
Ϯϭ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ϮϬϭϴͲϭϭͲϮϭ�
ϭϵŚ
�ŵƉŚŝƚŚĠąƚƌĞ��ĞƐĐĂƌƚĞƐ
�E^�ĚĞ�>ǇŽŶ͕�ƐŝƚĞ��ĞƐĐĂƌƚĞƐ
ϭϱ�ƉĂƌǀŝƐ�ZĞŶĠ��ĞƐĐĂƌƚĞƐ
ϲϵϬϬϳ�>zKE

WƌŽĐğƐͲǀĞƌďĂů� ĚĞƐ� �ƐƐĞŵďůĠĞƐ 'ĠŶĠƌĂůĞƐ �ǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂŝƌĞ Ğƚ�
KƌĚŝŶĂŝƌĞ Ě͛ĂƌĐ�E^ŝĞů͕�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�ƋƵĞĞƌ�Ğƚ�>'�d/н�ĚĞ�ů͛�E^�ĚĞ�
>ǇŽŶ



�ƐƐĞŵďůĠĞ�'ĠŶĠƌĂůĞ��ǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂŝƌĞ�

dŽƵƐƚĞƐ� ůĞƐ� ĂĚŚĠƌĞŶƚͼĞƐ� ĚĞ� ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ� ŽŶƚ� ĠƚĠ� ĐŽŶǀŝĠͼĞƐ� ă� ĐĞƚƚĞ� ĂƐƐĞŵďůĠĞ� ƉĂƌ� ŵĂŝů� ƉĂƌ� ůĞ
ƐĞĐƌĠƚĂƌŝĂƚ ĚĞ�ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�ůĞ�ϮϳͬϭϬͬϮϬϭϴ͘�hŶ�ĠǀğŶĞŵĞŶƚ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ĚĞƐ�ĂĨĨŝĐŚĞƐ�ƉůĂĐĠĞƐ�
ĚĂŶƐ�ů͛�E^�ĚĞ�>ǇŽŶ�ŽŶƚ�ĐŽŵƉůĠƚĠ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ�ů͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ͘�

YƵŝŶǌĞ� ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� ƉƌĠƐĞŶƚĞƐ͕� ĚŽŶƚ� ĐŝŶƋ� ŵĞŵďƌĞƐ� ĚƵ� ďƵƌĞĂƵ� ƐŽƌƚĂŶƚ͘� >ĞƐ� ƉƌŽĐƵƌĂƚŝŽŶƐ� ĠƚĂŶƚ�
ĂƵƚŽƌŝƐĠĞƐ�ĂƵ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ĚĞƵǆ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ƉĂƌ ƉĞƌƐŽŶŶĞ͕�ůĞ�ŶŽŵďƌĞ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ǀŽƚĂŶƚͼĞƐ�ĞƐƚ�ƉŽƌƚĠ�ă�
ĚŝǆͲƐĞƉƚ�ƐĞůŽŶ�ůĞƐ�ƉƌŽĐƵƌĂƚŝŽŶƐ�ƐƵŝǀĂŶƚĞƐ ͗

�ŶƚŽŝŶĞ���>D�dd�^�ă��ŵŵǇ��h�>K^͕��ƐƚĞůůĞ�EKh<,<,�>z�ă�:ƵůĞƐ��,�E�>͘

DĂƌŝŶĞ�>�D�K>���Ğƚ��ůĞǆ�EK/Z�d�ĚŝƌŝŐĞŶƚ�ůĂ�ƐĠĂŶĐĞ�ĞŶ�ƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ĐŽͲƉƌĠƐŝĚĞŶƚͼĞƐ�ĚĞ�ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ͕�
WŝĞƌƌĞ��ZKh/>>�d�ƌĠĚŝŐĞ�ůĞ�ƉƌŽĐğƐͲǀĞƌďĂů�ĞŶ�ƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ĐŽͲƐĞĐƌĠƚĂŝƌĞ�ĚĞ�ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ͘

�ĠďƵƚ�ĚĞ�ůĂ�ƐĠĂŶĐĞ ͗�ϭϵŚ

KƌĚƌĞ�ĚƵ�ũŽƵƌ ͗

/͘ WŽƵƌƋƵŽŝ�ĐĞƚƚĞ��'� ͍
//͘ �ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ƐƚĂƚƵƚƐ�;ĂƌƚŝĐůĞƐ�ϭϯ�Ğƚ�ϭϰͿ
///͘ sŽƚĞ Ě͛ĂƉƉƌŽďĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ƐƚĂƚƵƚƐ
/s͘ DŽƚŝŽŶƐ�ĠǀĞŶƚƵĞůůĞƐ

͘ >ĞƐ�ƐƚĂƚƵƚƐ�ĚĠĨŝŶŝƚŝĨƐ�ĂƉƉƌŽƵǀĠƐ�ƉĂƌ�ů͛�'��ƐĞ�ƚƌŽƵǀĞŶƚ�ĞŶ�ĂŶŶĞǆĞ�ă�ůĂ�ĨŝŶ�ĚĞ�ĐĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ͘�

/͘�WŽƵƌƋƵŽŝ�ĐĞƚƚĞ��'� ͍�

�ůĞǆ�EK/Z�d ;ĐŽͲƉƌĠƐŝĚĞŶƚͼĞ ĚĞ�ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶͿ�ĞǆƉůŝƋƵĞ�ůĂ�ŶĠĐĞƐƐŝƚĠ�ĚĞ�ƉƌŽĐĠĚĞƌ�ă�ƵŶĞ��ƐƐĞŵďůĠĞ�
'ĠŶĠƌĂůĞ� �ǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂŝƌĞ� ĚĞ� ŵĂŶŝğƌĞ� ă� ƉŽƵǀŽŝƌ� ŵŽĚŝĨŝĞƌ͕� ĚĂŶƐ� ůĞƐ� ƐƚĂƚƵƚƐ� ĚĞ� ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ͕� ůĂ�
ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ� ĚƵ� �ŽŶƐĞŝů� Ě͛�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ� ĞŶ� ǀƵĞ� ĚĞ� ů͛�ƐƐĞŵďůĠĞ� 'ĠŶĠƌĂůĞ� KƌĚŝŶĂŝƌĞ͕� ƋƵŝ�
ƉĞƌŵĞƚƚƌĂ�ůĞ�ƌĞŶŽƵǀĞůůĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ĐĞ��ŽŶƐĞŝů�Ě͛�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ĞĨĨŝĐĂĐĞƐ�
ƉŽƐƐŝďůĞƐ�ƉŽƵƌ�ů͛ĂŶŶĠĞ�ƋƵŝ�ƐĞ�ƉƌĠƉĂƌĞ͘

//͘�EŽƵǀĞĂƵǆ�ƐƚĂƚƵƚƐ�;ĂƌƚŝĐůĞƐ�ϭϯ�Ğƚ�ϭϰͿ



WŝĞƌƌĞ �ZKh/>>�d ;ĐŽͲƐĞĐƌĠƚĂŝƌĞ�ĚĞ�ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶͿ ĨĂŝƚ�ůĂ ĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚƵ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƐƚĂƚƵƚƐ͕�
ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ƐƵƌƚŽƵƚ�ůĞƐ�ĂƌƚŝĐůĞƐ�ϭϯ�Ğƚ�ϭϰ�ĚĞƐ�ƐƚĂƚƵƚƐ͘ >ĞƐ�ƐƚĂƚƵƚƐ�ƐŽŶƚ�ƋƵĂƐŝŵĞŶƚ�ůĞƐ�ŵġŵĞƐ͕�ŵĂŝƐ�
ůĂ�ŵĂũŽƌŝƚĠ�ĚĞƐ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĞ�ůĂ�ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĚƵ�ĐŽŶƐĞŝů�Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ͗

x >ĞƐ�ƉŽƐƚĞƐ�ĂƐƐƵŵĠƐ�ƉĂƌ�ĚĞƵǆ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ ĂƵƉĂƌĂǀĂŶƚ�;ĐŽͲƉƌĠƐŝĚĞŶĐĞ͕�ĐŽͲƐĞĐƌĠƚĂƌŝĂƚ͕�Ğƚ�ĐŽͲ
ƚƌĠƐŽƌĞƌŝĞͿ�ŶĞ�ƐŽŶƚ�ƉůƵƐ�ƉŽƌƚĠƐ�ƋƵĞ�ƉĂƌ�ƵŶĞ�ƐĞƵůĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ă�ĐŚĂƋƵĞ�ĨŽŝƐ͕�Ğƚ�ŶĞ�ƐŽŶƚ�ƉĂƐ�
ĐƵŵƵůĂďůĞƐ͘�>Ğ�ƐǇƐƚğŵĞ�ĚĞƐ�ĐŽͲƉŽƐƚĞƐ�ƉŽƵǀĂŝƚ�ġƚƌĞ�ƉƌŽƉŝĐĞ�ă�ĚĞƐ�ĂŵďŝŐƵŢƚĠƐ�ƋƵĂŶƚ�ă�ůĂ�
ƌĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ�ĚƵ�ƚƌĂǀĂŝů͕�ĐĞ�ƋƵĞ�ĚĞƐ�ƉŽƐƚĞƐ�ƵŶŝƋƵĞƐ͕�ĐĞƌƚĞƐ�ƉůƵƐ�ůŽƵƌĚƐ͕�ĚĞǀƌĂŝĞŶƚ�ƉĞƌŵĞƚƚƌĞ�
Ě͛ĠǀŝƚĞƌ͘

x hŶ� ĐĞƌƚĂŝŶ� ŶŽŵďƌĞ� ĚĞ� ƉŽƐƚĞƐ� ĐƵŵƵůĂďůĞƐ� ƉůƵƐ� ůĠŐĞƌƐ� ƐŽŶƚ� ĐƌĠĠƐ� ĚĞ� ŵĂŶŝğƌĞ� ă� ŵŝĞƵǆ�
ĚĠůĠŐƵĞƌ�ůĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ƉŽƵƌ�ĚĞƐ�ƚąĐŚĞƐ�ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞƐ ͗�

R ZĞƐƉŽŶƐĂďůĞ� ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞ͕� ĞŶ� ĐŚĂƌŐĞ� ĚĞƐ� ĠǀĠŶĞŵĞŶƚƐ� ĐŽŵŵĞ ůĞƐ� ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞƐ�
;YƵĞĞƌ�^ĂŝƐͲũĞ ͍͕�ĐŽůůŽƋƵĞƐ͕�ĞƚĐͿ

R ZĞƐƉŽŶƐĂďůĞ� ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ� ĚŝŐŝƚĂůĞƐ͕� ĞŶ� ĐŚĂƌŐĞ� ĚƵ� ƐŝƚĞ� ǁĞď� Ě͛ĂƌĐ�E^ŝĞů� Ğƚ� ĚĞƐ�
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ�ƋƵŝ�Ǉ�ƐŽŶƚ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ

R ZĞƐƉŽŶƐĂďůĞ� ƌĞůĂƚŝŽŶƐ� ĞǆƚĠƌŝĞƵƌĞƐ͕� ĞŶ� ĐŚĂƌŐĞ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ� ĞǆƚĞƌŶĞ� ĚĞ�
ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ

R ZĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ƐŽŝƌĠĞƐ͕�ĞŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ĚĞƐ�ĠǀĠŶĞŵĞŶƚƐ�ĨĞƐƚŝĨƐ�;ďŝĞŶ�ƋƵĞ�ƚŽƵƚ�ůĞ�ďƵƌĞĂƵ�
ƐŽŝƚ�ĠǀŝĚĞŵŵĞŶƚ�ŵŽďŝůŝƐĠ�ă�ĐŚĂƋƵĞ�ĨŽŝƐͿ

R ZĞƐƉŽŶƐĂďůĞ� ŐŽŽĚŝĞƐ͕� ĞŶ� ĐŚĂƌŐĞ� ĚĞ� ůĂ� ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ͕� ĚĞ� ů͛ĂĐŚĂƚ� Ğƚ� ĚĞ� ůĂ� ǀĞŶƚĞ� ĚĞ�
ŐŽŽĚŝĞƐ

DĂƌŝŶĞ�>�D�K>�� ;ĐŽͲƉƌĠƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ� ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶͿ�ƉƌĠĐŝƐĞ�ƋƵĞ� ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ĂƌƚŝĐůĞƐ�ŶĞ�ĐŚĂŶŐĞŶƚ�
ƉĂƐ͕�Ğƚ�ƉƌŽĐğĚĞ�ă�ůĞƵƌ�ůĞĐƚƵƌĞ�ĚĞǀĂŶƚ�ů͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ͘
>ĠŽŶĂƌĚ �/�E�/KddK ƉŽƐĞ�ƵŶĞ ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ƐƵƌ�ůĞ�ĐƵŵƵů�ĚĞƐ�ƉŽƐƚĞƐ͕�Ɛ͛ŝŶƋƵŝĠƚĂŶƚ�ĚƵ�ƌĞƐƉĞĐƚ�Ě͛ƵŶ�
ŶŽŵďƌĞ�ŵŝŶŝŵĂů�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ��ŽŶƐĞŝů�Ě͛�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͘
�ůĞǆ EK/Z�d ;ĐŽͲƉƌĠƐŝĚĞŶƚͼĞ�ĚĞ� ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶͿ ƌĠƉŽŶĚ�ƋƵĞ� ƐĞƵůƐ� ůĞƐ�ƉŽƐƚĞƐ ůĞƐ�ƉůƵƐ� ůĠŐĞƌƐ ƐŽŶƚ�
ĐƵŵƵůĂďůĞƐ ;ƉĂƐ�ůĂ�ƉƌĠƐŝĚĞŶĐĞ͕�ůĂ�ƚƌĠƐŽƌĞƌŝĞ�Ğƚ�ůĞ�ƐĞĐƌĠƚĂƌŝĂƚͿ͕�Ğƚ�ůĞ�ĨĂŝƚ�ƋƵ͛ŝů�Ŷ͛Ǉ�Ăŝƚ�ƋƵ͛ƵŶĞ�ƐĞƵůĞ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ƉĂƌ�ƉŽƐƚĞ�ƉůƵƐ�ĐŽŶƐĠƋƵĞŶƚ Ğƚ�ƵŶ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƉŽƵƌ�ƉŽƌƚĞƌ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ƉŽƐƚĞƐ�
ƐƵĨĨŝƚ� ă� ƌĞƐƉĞĐƚĞƌ� ůĞƐ� ƐƚĂƚƵƚƐ� ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ� ůĞ� ŶŽŵďƌĞ� ŵŝŶŝŵĂů� ĚĞ� ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� ĚĂŶƐ� ůĞ� �ŽŶƐĞŝů�
Ě͛�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͘
�ůĞǆ EK/Z�d�ƌĞƉƌĞŶĚ�ůĂ�ůĞĐƚƵƌĞ�ĚĞƐ�ƐƚĂƚƵƚƐ͘

///͘�sŽƚĞ�Ě͛ĂƉƉƌŽďĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ƐƚĂƚƵƚƐ�ŵŽĚŝĨŝĠƐ

WŽƵƌ�ůĂ�ĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ĚĂŶƐ�ĐĞƐ�ĚĞƵǆ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ĂƌƚŝĐůĞƐ�ĚĞƐ�ƐƚĂƚƵƚƐ͕�ĐĨ͘ ĐŝͲĚĞƐƐƵƐ�;//͘�
EŽƵǀĞĂƵǆ�ƐƚĂƚƵƚƐͿ͘

sŽƚĞ�Ě͛ĂƉƉƌŽďĂƚŝŽŶ�ĚƵ�ŶŽƵǀĞů�ĂƌƚŝĐůĞ�ϭϯ�ŵŽĚŝĨŝĠ�͗
�ůĂŶĐ ͗ Ϭ
�ŽŶƚƌĞ ͗ Ϭ
�ďƐƚĞŶƚŝŽŶƐ ͗ Ϭ
WŽƵƌ ͗ ϭϳ

>Ğ�ŶŽƵǀĞů�ĂƌƚŝĐůĞ ϭϯ ĞƐƚ�ĂĚŽƉƚĠ�ă�ů͛ƵŶĂŶŝŵŝƚĠ�ĚĞƐ�ǀŽŝǆ�ĞǆƉƌŝŵĠĞƐ͘



sŽƚĞ�Ě͛ĂƉƉƌŽďĂƚŝŽŶ�ĚƵ�ŶŽƵǀĞů�ĂƌƚŝĐůĞ�ϭϰ ŵŽĚŝĨŝĠ ͗
�ůĂŶĐ ͗ Ϭ
�ŽŶƚƌĞ ͗ Ϭ
�ďƐƚĞŶƚŝŽŶƐ ͗ Ϭ
WŽƵƌ ͗ ϭϳ

>Ğ�ŶŽƵǀĞů�ĂƌƚŝĐůĞ�ĞƐƚ�ĂĚŽƉƚĠ�ă�ů͛ƵŶĂŶŝŵŝƚĠ�ĚĞƐ�ǀŽŝǆ�ĞǆƉƌŝŵĠĞƐ͘�

^ĞůŽŶ�ůĞ�ƉƌĠƐĞŶƚ�ǀŽƚĞ͕ ůĞƐ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ƐƚĂƚƵƚƐ�ĚĞ�ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�ĂƌĐ�E^ŝĞů�ƐŽŶƚ�ĂĚŽƉƚĠƐ�ă�ů͛ƵŶĂŶŝŵŝƚĠ�
ĚĞƐ�ǀŽŝǆ�ĞǆƉƌŝŵĠĞƐ͘

/s͘�DŽƚŝŽŶƐ�ĠǀĞŶƚƵĞůůĞƐ

YƵĞƐƚŝŽŶ�ĚĞ�DĂƚŚŝĞƵ�W�>D�Z/ ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ� ůĞ ƉŽƐƚĞ�ĚĞ ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ� ƐŽŝƌĠĞƐ͕� ƐŽŶ�ĂŵƉůĞƵƌ͕� ƐŽŶ�
ƵƚŝůŝƚĠ͘
ZĠƉŽŶƐĞ� ĚĞ�DĂƌŝŶĞ� >�D�K>�� ͗� ů͛ŽďũĞĐƚŝĨ� ĞƐƚ� ƋƵ͛ƵŶĞ� ƉĞƌƐŽŶŶĞ� ĐĞŶƚƌĂůŝƐĞ� ů͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ� ĂĨŝŶ�
Ě͛ĠǀŝƚĞƌ�ĚĞƐ�ƉĞƌƚĞƐ�Ě͛ĠŶĞƌŐŝĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƌĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ƚąĐŚĞƐ͕�ĞƚĐ͘
YƵĞƐƚŝŽŶ�Ě͛�ůĞǆĂŶĚƌĞ��^dZh� ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�Ě͛ĂŝĚĞƌ�ƋƵĞůƋƵ͛ƵŶ�ĚĂŶƐ�ƐĂ�ƚąĐŚĞ ĂƐƐŝŐŶĠĞ�
ƉĂƌ�ůĞƐ�ƐƚĂƚƵƚƐ͘
ZĠƉŽŶƐĞ�ĚĞ�DĂƌŝŶĞ�>�D�K>�� ͗�ďŝĞŶ�ƐƸƌ͕ ĐŚĂƋƵĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ ƉĞƵƚ�ƌĞĐĞǀŽŝƌ�ĚĞ�ů͛ĂŝĚĞ ĚĂŶƐ�ƐŽŶ�
ƉƌŽƉƌĞ� ĚŽŵĂŝŶĞ͕ Ğƚ ůĞƐ� ƐƚĂƚƵƚƐ� Ŷ͛ŽďůŝŐĞŶƚ� ƉĂƐ� ă� ƚŽƵƚ� ĨĂŝƌĞ� ƚŽƵƚ� ƐĞƵů� ƚŽƵƚ� ůĞ� ƚĞŵƉƐ͘ >Ğ� ĐĂƐ� ĚƵ�
ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ� ƐŽŝƌĠĞƐ� ĞŶ� ĞƐƚ� ů͛ĞǆĞŵƉůĞ ͗� ŝů� ĐĞŶƚƌĂůŝƐĞ� ů͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ͕� ŵĂŝƐ� ƚŽƵƚ� ůĞ� �ŽŶƐĞŝů�
Ě͛�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ĞƐƚ�ďŝĞŶ�ƐƸƌ�ŝŶǀĞƐƚŝ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƐŽŝƌĠĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĠĞ͘
YƵĞƐƚŝŽŶ� ĚĞ� ^ƚĞůůĂ 'Z�E/�Z ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ ůĂ� ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ� ĚĞ� ůĂ� ĐƌĠĂƚŝŽŶ� Ě͛ƵŶ� ƉŽƚĞŶƚŝĞů� ŐƌŽƵƉĞ�
&ĂĐĞďŽŽŬ�ƉŽƵƌ�ĚĠďĂƚƚƌĞ�ĚĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚƵ�ďƵƌĞĂƵ�ƌĞƐƚƌĞŝŶƚ͘
ZĠƉŽŶƐĞ�Ě͛�ůĞǆ�EK/Z�d ͗�ů͛ŝĚĠĞ�ĞƐƚ�ĠǀŝĚĞŵŵĞŶƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�ƌŝĞŶ�ŶĞ�ů͛ĞŵƉġĐŚĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƐƚĂƚƵƚƐ͕�ŵĂŝƐ�
ĐĞƚƚĞ�ĚĠĐŝƐŝŽŶ�ƌĞǀŝĞŶƚ�ƚŽƵƚ�ƐŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ĂƵ�ƉƌŽĐŚĂŝŶ��ŽŶƐĞŝů�ĠůƵ�ƋƵŝ�ĚĞǀƌĂ�ĐŽŶǀŽƋƵĞƌ�ƵŶ��ŽŶƐĞŝů�
Ě͛�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͘

&ŝŶ�ĚĞ�ůĂ�ƐĠĂŶĐĞ ͗�ϭϵŚϰϮ

�ŽͲƉƌĠƐŝĚĞŶĐĞ� ƐŽƌƚĂŶƚĞ� Ğƚ� ĐŽͲƉƌĠƐŝĚĞŶĐĞ� ũƵƐƋƵ͛ă� ů͛ĠůĞĐƚŝŽŶ�
ĚƵ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ďƵƌĞĂƵ�ă�ů͛�'K

^ĞĐƌĠƚĂƌŝĂƚ

DĂƌŝŶĞ�>�D�K>�� �ůĞǆ�EK/Z�d WŝĞƌƌĞ��ZKh/>>�d





�ƐƐĞŵďůĠĞ�'ĠŶĠƌĂůĞ�KƌĚŝŶĂŝƌĞ�

dŽƵƐƚĞƐ� ůĞƐ� ĂĚŚĠƌĞŶƚͼĞƐ� ĚĞ� ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ� ŽŶƚ� ĠƚĠ� ĐŽŶǀŝĠͼĞƐ� ă� ĐĞƚƚĞ� ĂƐƐĞŵďůĠĞ� ƉĂƌ� ŵĂŝů� ƉĂƌ� ůĂ�
ƐĞĐƌĠƚĂŝƌĞ�ĚĞ�ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�ůĞ�ϮϳͬϭϬͬϮϬϭϴ͘�hŶ�ĠǀğŶĞŵĞŶƚ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ĚĞƐ�ĂĨĨŝĐŚĞƐ�ƉůĂĐĠĞƐ�
ĚĂŶƐ�ů͛�E^�ĚĞ�>ǇŽŶ�ŽŶƚ�ĐŽŵƉůĠƚĠ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ�ů͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ͘�

YƵŝŶǌĞ ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� ƉƌĠƐĞŶƚĞƐ͕� ĚŽŶƚ� ĐŝŶƋ ŵĞŵďƌĞƐ� ĚƵ� ďƵƌĞĂƵ� ƐŽƌƚĂŶƚ͘� >ĞƐ� ƉƌŽĐƵƌĂƚŝŽŶƐ� ĠƚĂŶƚ�
ĂƵƚŽƌŝƐĠĞƐ�ă�ƌĂŝƐŽŶ�ĚĞ�ĚĞƵǆ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ƉĂƌ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ͕�ůĞ�ŶŽŵďƌĞ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ǀŽƚĂŶƚͼĞƐ�ĞƐƚ�ƉŽƌƚĠ�ă�ĚŝǆͲ
ƐĞƉƚ ƐĞůŽŶ�ůĞƐ�ƉƌŽĐƵƌĂƚŝŽŶƐ�ƐƵŝǀĂŶƚĞƐ�͗�

�ŶƚŽŝŶĞ���>D�dd�^ ă��ŵŵǇ��h�>K^͕ �ƐƚĞůůĞ�EKh<,<,�>z�ă�:ƵůĞƐ��,�E�>͘

DĂƌŝŶĞ�>�D�K>���Ğƚ��ůĞǆ�EK/Z�d�ĚŝƌŝŐĞŶƚ�ůĂ�ƐĠĂŶĐĞ�ĞŶ�ƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ĐŽͲƉƌĠƐŝĚĞŶƚͼĞƐ ĚĞ�ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ͕�
WŝĞƌƌĞ��ZKh/>>�d ƌĠĚŝŐĞ�ůĞ�ƉƌŽĐğƐͲǀĞƌďĂů�ĞŶ�ƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ƐĞĐƌĠƚĂŝƌĞ�ĚĞ�ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ͘�

�ĠďƵƚ�ĚĞ�ůĂ�ƐĠĂŶĐĞ ͗ ϮϬŚ

KƌĚƌĞ�ĚƵ�ũŽƵƌ ͗

/͘ �ŝůĂŶ�ŵŽƌĂů�ĚĞ�ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�Ğƚ�ǀŽƚĞ
//͘ �ŝůĂŶ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌ�ĚĞ�ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�Ğƚ�ǀŽƚĞ
///͘ WĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞƐ�Ğƚ�ƉƌŽũĞƚƐ
/s͘ YƵĞƐƚŝŽŶƐ�ĚŝǀĞƌƐĞƐ
s͘ �ůĞĐƚŝŽŶ�ĚƵ��ŽŶƐĞŝů�Ě͛�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ

/͘��ŝůĂŶ�ŵŽƌĂů�ĚĞ�ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�Ğƚ�ǀŽƚĞ

>Ğ�ďŝůĂŶ�ŵŽƌĂů�ĞǆƉŽƐĠ�ůŽƌƐ�ĚĞ�ů͛�'K�ĞƐƚ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ĂŶŶĞǆĞ�ĚĞ�ĐĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ͘�
�ŝůĂŶ� ŵŽƌĂů� ƉƌĠƐĞŶƚĠ� ƉĂƌ� DĂƌŝŶĞ� >�D�K>��� Ğƚ� �ůĞǆ� EK/Z�d͕� ĐŽͲƉƌĠƐŝĚĞŶƚͼĞƐ� ƐŽƌƚĂŶƚͼĞƐ� ĚĞ�
ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ͘

sŽƚĞ�Ě͛ĂƉƉƌŽďĂƚŝŽŶ�ĚƵ�ďŝůĂŶ�ŵŽƌĂů�ĚĞ�ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ ͗
�ůĂŶĐ ͗ Ϭ
�ŽŶƚƌĞ ͗ Ϭ
�ďƐƚĞŶƚŝŽŶƐ ͗ Ϯ
WŽƵƌ ͗ ϭϱ

>Ğ�ďŝůĂŶ�ŵŽƌĂů�ĞƐƚ�ĂƉƉƌŽƵǀĠ�ă�ůĂ�ŵĂũŽƌŝƚĠ ĚĞƐ�ǀŽŝǆ�ĞǆƉƌŝŵĠĞƐ͘

//͘��ŝůĂŶ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌ�ĚĞ�ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�Ğƚ�ǀŽƚĞ



>Ğ�ďŝůĂŶ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌ�ĞǆƉŽƐĠ�ůŽƌƐ�ĚĞ�ů͛�'K�ĞƐƚ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ĂŶŶĞǆĞ�ĚĞ�ĐĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ͘
�ŝůĂŶ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌ�ƉƌĠƐĞŶƚĠ�ƉĂƌ�:ƵůĞƐ��,�E�>͕�ĐŽͲƚƌĠƐŽƌŝĞƌ�ƐŽƌƚĂŶƚ�ĚĞ�ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ͘

sŽƚĞ�Ě͛ĂƉƉƌŽďĂƚŝŽŶ�ĚƵ�ďŝůĂŶ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌ�ĚĞ�ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ ͗
�ůĂŶĐ ͗ ϭ
�ŽŶƚƌĞ ͗ Ϭ
�ďƐƚĞŶƚŝŽŶƐ ͗ Ϯ
WŽƵƌ ͗ ϭϰ

>Ğ�ďŝůĂŶ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌ ĞƐƚ�ĂƉƉƌŽƵǀĠ�ă�ůĂ�ŵĂũŽƌŝƚĠ ĚĞƐ�ǀŽŝǆ�ĞǆƉƌŝŵĠĞƐ͘

'ĂďƌŝĞůůĞ� �KhZZ��h ŝŶƚĞƌǀŝĞŶƚ� ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ� ůĞƐ� ĚŽŶƐ� Ğƚ� ůĞƐ� ĐŽƚŝƐĂƚŝŽŶƐ� ;ƋƵŝ� ƐŽŶƚ� ƐĠƉĂƌĠƐͿ͕� Ğƚ�
ƐƵŐŐğƌĞ� ƋƵ͛ŝů� ƐĞƌĂŝƚ� ƉƌŽĨŝƚĂďůĞ� Ě͛ĞƐƐĂǇĞƌ� ĚĞ� ǀĞŶĚƌĞ� ůĞƐ� ŐŽŽĚŝĞƐ� ;ƚĞůƐ� ƋƵĞ� ůĞƐ� ďĂĚŐĞƐͿ ĂƉƌğƐ� ůĞƐ�
ĐŚĂŠŶĞƐ� ĚĞ� ƌĞŶƚƌĠĞ� ĚĞ�ŵĂŶŝğƌĞ� ă� ĐĞ� ƋƵĞ� ĐĞƐ� ĚĞƵǆ�ŵĂŶŝğƌĞƐ� ĚĞ� ĨĂŝƌĞ� ĚĞƐ� ƌĞĐĞƚƚĞƐ� ƐŽŝĞŶƚ� ďŝĞŶ�
ĚŝƐƚŝŶĐƚĞƐ͕�Ğƚ�ĚŽŶĐ�ƉůƵƐ�ĞĨĨŝĐĂĐĞƐ͘
DĂƌŝŶĞ�>�D�K>�� ĚĞŵĂŶĚĞ�ă�ů͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ�Ɛŝ ƵŶ�ĂƵƚƌĞ�ƚǇƉĞ�ĚĞ�ĐŽƚŝƐĂƚŝŽŶƐ�ĞƐƚ�ĞŶǀŝƐĂŐĠ͘
�ůĞǆĂŶĚƌĞ� �^dZh� ƉƌŽƉŽƐĞ� ă� ƚŝƚƌĞ� Ě͛ĞǆĞŵƉůĞ ƵŶ� ƚǇƉĞ� ĚĞ� ĐŽƚŝƐĂƚŝŽŶ� ŝŶĚĞǆĠ ƐƵƌ� ůĞ� ƐƚĂƚƵƚ� ĚĞ�
ů͛ĠƚƵĚŝĂŶƚͼĞ͕�ƐĞůŽŶ�Ɛ͛ŝĞů�ĞƐƚ�ĠůğǀĞ�ƉĂǇĠͼĞ�ŽƵ�ĠƚƵĚŝĂŶƚͼĞ�ŶŽŶ�ƉĂǇĠͼĞ͘
�ůĞǆ� EK/Z�d ƐŽƵůŝŐŶĞ� ĚĂŶƐ� ĐĞƚƚĞ� ŚǇƉŽƚŚğƐĞ� ƵŶ� ƉƌŽďůğŵĞ͕� ƉŽƵƌ� ĐĞ� ƋƵŝ� ĞƐƚ� ĚĞƐ� ĠƚƵĚŝĂŶƚͼĞƐ�
ĞǆƚĠƌŝĞƵƌͼĞƐ͕�ƉƌŽďĂďůĞŵĞŶƚ�ĂŵĞŶĠͼĞƐ�ă�ƉĂǇĞƌ�ĚĂǀĂŶƚĂŐĞ�ĚĂŶƐ�ĐĞ�ĐĂƐ͕�ĐĞ�ƋƵŝ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�
ă�ů͛ĞƐƉƌŝƚ�Ě͛ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ�ă�ů͛ĞǆƚĠƌŝĞƵƌ�Ě͛ĂƌĐ�E^ŝĞů͘
:ƵůĞƐ��,�E�> ;ĐŽͲƚƌĠƐŽƌŝĞƌ�ĚĞ� ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶͿ�ĂũŽƵƚĞ�ƋƵĞ ůĂ�ĚŝƐƚŝŶĐƚŝŽŶ�ĠůğǀĞͬĠƚƵĚŝĂŶƚͼĞ�Ŷ͛ĞƐƚ�ĚĞ�
ƚŽƵƚĞ�ĨĂĕŽŶ�ƉĂƐ�ĨŽƌĐĠŵĞŶƚ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂƚŝǀĞ�ĚĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ĚĞ�ů͛ĠƚƵĚŝĂŶƚͼĞ�ƉĂƌ�ĂŝůůĞƵƌƐ͘�>Ă�ŐƌĂƚƵŝƚĠ�ĚĞ�
ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�ƉĞƌŵĞƚ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ŐĞŶƐ�ĚŽŶŶĞŶƚ�ƐĞůŽŶ�ůĞƵƌƐ�ŵŽǇĞŶƐ�Ğƚ�ŶĞ�ƐĞ�ƐĞŶƚĞŶƚ�ƉĂƐ�ĨŽƌĐĠͼĞƐ͘
'ĂďƌŝĞůůĞ��KhZZ��h ĐŽƌƌŽďŽƌĞ�ĞŶ�ĚŝƐĂŶƚ�ƋƵĞ�ůĞ�Ɖƌŝǆ�ůŝďƌĞ�ĞŶŐĂŐĞ�ůĞƐ�ŐĞŶƐ�ă�ĚŽŶŶĞƌ�ĚĂǀĂŶƚĂŐĞ͕�
ƉůƵƐ�ĨĂĐŝůĞŵĞŶƚ͘
�ůĞǆĂŶĚƌĞ��^dZh� ƐĞ� ƌĠũŽƵŝƚ� Ě͛ĂǀŽŝƌ� ĐĞ� ŐĞŶƌĞ� ĚĞ� ĚĠďĂƚƐͲůă͕� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚƐ� ƉŽƵƌ� ůĞ� ĨƵƚƵƌ ďƵƌĞĂƵ͕�
ŵġŵĞ�Ɛŝ�ĐĞůƵŝͲĐŝ�ƉŽƵƌƌĂ�ĠǀŝĚĞŵŵĞŶƚ�ĐŽŶǀŽƋƵĞƌ�ƵŶĞ��'��Ɛ͛ŝů� ũƵŐĞ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ�ĚĞ�ĐŚĂŶŐĞƌ�ĐĞƚƚĞ�
ŵĞƐƵƌĞ͘
:ƵůĞƐ��,�E�> ŝŶƐŝƐƚĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ĨĂŝƚ�ƋƵ͛ƵŶĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�ƉůƵƐ�ƉŽůŝƚŝƋƵĞ�Ğƚ�ĞŶŐĂŐĠĞ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ƐƵƌ�ůĞ ŵġŵĞ�
ƉůĂŶ�ƋƵĞ�ůĞ��ƵƌĞĂƵ�ĚĞƐ��ůğǀĞƐ�ŽƵ�ů͛�ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�^ƉŽƌƚŝǀĞ͕�ĐĂƌ�ŝů�Ŷ͛Ǉ�Ă�ƉĂƐ�ĂƵƚĂŶƚ�ů͛ŝĚĠĞ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ƌĞŶĚƵ ĚĂŶƐ� ů͛ŽĨĨƌĞ�Ě͛ĂƌĐ�E^ŝĞů͘� >͛ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚ�ƋƵĞ� ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ�ƵŶĞ�ĂĚŚĠƐŝŽŶ�ĞƐƚ�ĂƵƚƌĞ� ĐŚŽƐĞ�
ƋƵ͛ƵŶ�ƉĞƵ�Ě͛ĂƌŐĞŶƚ ͖�ůĂ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĞ�ĚĞ�ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�ƌĞƋƵŝĞƌƚ�ƐƵƌƚŽƵƚ�ĚĞƐ�ĂĚŚĠƌĞŶƚͼĞƐ�ƋƵ͛ŝĞůƐ�ƐŽŝĞŶƚ�
ŝŶǀĞƐƚŝͼĞƐ� ĚĂŶƐ� ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ͕� Ğƚ� ŝĞůƐ� Ŷ͛ŽŶƚ� ƉĂƐ� ďĞƐŽŝŶ� Ě͛ġƚƌĞ� ŽďůŝŐĠͼĞƐ� ĚĞ� ƉĂǇĞƌ� ƉŽƵƌ� ǀƌĂŝŵĞŶƚ�
Ɛ͛ŝŶǀĞƐƚŝƌ͘

sŽƚĞ�Ě͛ĂƉƉƌŽďĂƚŝŽŶ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ůĞ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ĚĞƐ�ĐŽƚŝƐĂƚŝŽŶƐ ă�ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�͗
�ůĂŶĐ ͗ Ϭ
�ŽŶƚƌĞ ͗ Ϭ
�ďƐƚĞŶƚŝŽŶƐ ͗ Ϭ
WŽƵƌ ͗ ϭϳ

>Ğ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ĚĞƐ�ĐŽƚŝƐĂƚŝŽŶƐ�ă�ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�ĞƐƚ�ĚŽŶĐ�ĨŝǆĠ͕�ĐŽŵŵĞ ůŽƌƐ�ĚƵ�ŵĂŶĚĂƚ�ƉƌĠĐĠĚĞŶƚ͕�ă�ϬΦ͕�
ă�ů͛ƵŶĂŶŝŵŝƚĠ�ĚĞƐ�ǀŽŝǆ�ƉƌĠƐĞŶƚĞƐ͘

///͘�WĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞƐ�Ğƚ�ƉƌŽũĞƚƐ



�ůĞǆ EK/Z�d ƌĂƉƉĞůůĞ�ƋƵĞ�ůĞ ůƵŶĚŝ�Ϯϲ�ŶŽǀĞŵďƌĞϮϬϭϴ�ĂƵƌĂ�ůŝĞƵ�ůĞ�ƐƉĞĐƚĂĐůĞ��ƌĂŵĂ�YƵĞĞƌ͕�ŝŶŝƚŝĠ�
ƉĂƌ�ůĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ƐŽƌƚĂŶƚ�ĚƵ��ŽŶƐĞŝů�Ě͛�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ;ĞŶ�ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ�ĂǀĞĐ��E^ĐğŶĞ͕��ŚĂŵƉ�>ŝďƌĞ͕�
�EƉůĂ^ƚŝŬ͕�dƌ�E^ŝƐƚŽƌ͙Ϳ͕�Ğƚ�ƋƵĞ�ůĞ�ƉƌŽĐŚĂŝŶ�ďƵƌĞĂƵ�ĚĞǀƌĂ�Ǉ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĞƌ͘�>Ğ�ϭϭ�ĚĠĐĞŵďƌĞ ƉĂƌ�ĂŝůůĞƵƌƐ�
ƐĞƌĂ�ŽƌŐĂŶŝƐĠĞ�ƵŶĞ�ƉƌŽũĞĐƚŝŽŶ�ĚƵ�Ĩŝůŵ�ͨ />>� ͗��ƌĂŐ�YƵĞĞƌ ͩ ͗�ůĂ�ĐŽŶƚŝŶƵŝƚĠ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ�ĚĞƵǆ��ŽŶƐĞŝůƐ�
ƐƵĐĐĞƐƐŝĨƐ�ĚŽŝƚ�ƉĞƌŵĞƚƚƌĞ�ƋƵĞ�ĐĞƐ�ĠǀĠŶĞŵĞŶƚƐ�ƉƌĠǀƵƐ�ƐŽŝĞŶƚ�ŵĞŶĠƐ�ă�ďŝĞŶ͘��͛ĂƵƚƌĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�ƉůƵƐ�
ŝŵŵĠĚŝĂƚƐ ƐŽŶƚ�ĂƵƐƐŝ�ă�ĞŶǀŝƐĂŐĞƌ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ƉƌŽĐŚĂŝŶ��ŽŶƐĞŝů ͗�ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ͕�ƵŶ�ͨ YƵĞĞƌ�^ĂŝƐͲ:Ğ ͍ ͩ�
ĞŶ�ĚĠĐĞŵďƌĞ͕� ůĂ� ƐĞŵĂŝŶĞ�ĚƵ�ϭϳ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ƐĞŵďůĂŶƚ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ� ŝŶĚŝƋƵĠĞ ͖ Ğƚ ƵŶĞ�ƐŽŝƌĠĞ�
�ƌĐ�E^ĐğŶĞ�ŽƵ����͕�ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ�ĞŶ�ĨĠǀƌŝĞƌ͘�
/ů�ƌĞƐƚĞ�ƉĂƌ�ĂŝůůĞƵƌƐ�ĚĞƐ ŝĚĠĞƐ�ă�ƚƌŽƵǀĞƌ�ƉŽƵƌ�ĨĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞƐ͕�ĚĞƐ�ũŽƵƌŶĠĞƐ�Ě͛ĠƚƵĚĞƐ͕�ĞƚĐ͙
�ůŝƐĞ��,KE' ĨĂŝƚ�ƵŶĞ�ƉƌŽƉŽƐŝƚŝŽŶ ĚĞ�ƉƌŽũĞƚ�ƉŽƵƌ�ů͛ĂǀĞŶŝƌ�ĚĂŶƐ�ů͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ�͗ ŝĚĠĞ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚĞƌ�ƵŶ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚĂŝƌĞ͕�>͛ŽƌĚƌĞ�ĚĞƐ�ŵŽƚƐ͕ ƐƵƌ�ůĂ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ƚƌĂŶƐ͘
'ĂďƌŝĞůůĞ��KhZZ��h ĂǀĂŶĐĞ�ƋƵĞ͕�ĚĞ�ŵĂŶŝğƌĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ͕�ŝů�ƉŽƵƌƌĂŝƚ�ġƚƌĞ�ŝŶƚĠƌĞƐƐĂŶƚ�ĚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞƌ�
ĚĞƐ�ĂŶĂůǇƐĞƐ�ƐĞƌƌĠĞƐ�ĚĞ�ĨŝůŵƐ͕�ƉŝğĐĞƐ�ĚĞ�ƚŚĠąƚƌĞ͕�ƉƌŽƉŽƐ͕�ĞƚĐ͕�ĂĨŝŶ�ĚĞ�ŵŽŶƚƌĞƌ�ůĞƐ�ƋƵĞĞƌƉŚŽďŝĞƐ�
ŽƌĚŝŶĂŝƌĞƐ� ƉƌĠƐĞŶƚĞƐ� ĚĂŶƐ� ĚĞ� ŶŽŵďƌĞƵǆ� ĚŝƐĐŽƵƌƐ� ƋƵ͛ŽŶ� ŶĞ� ƌĞƉğƌĞ� ƉĂƐ� ĨŽƌĐĠŵĞŶƚ� ĐŽŵŵĞ�
ƋƵĞĞƌƉŚŽďĞ�ůŽƌƐƋƵĞ�Đ͛ĞƐƚ�ƉŽƵƌƚĂŶƚ�ůĞ�ĐĂƐ͕�ă�ĐĂƵƐĞ�Ě͛ƵŶ�ŵĂŶƋƵĞ�ĚĞ�ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƚŝŽŶ�ŐĠŶĠƌĂůĞ�ă�ĐĞƐ�
ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ͘��ůůĞ�ĂũŽƵƚĞ�ĚĞ�ƉůƵƐ�ƋƵ͛ŝů�ƐĞƌĂŝƚ�ĂƵƐƐŝ�ƉŽƐƐŝďůĞ�Ě͛ŝŶƐŝƐƚĞƌ�ƐƵƌ�ĚĞƐ�ĠǀĠŶĞŵĞŶƚƐ�ŽƵǀĞƌƚƐ�ă
ƚŽƵƚ� ůĞ�ŵŽŶĚĞ͕�ƉĞƌŵĞƚƚĂŶƚ�ă�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƋƵŝ�ŶĞ� ƐĂǀĞŶƚ�ƉĂƐ� ĨŽƌĐĠŵĞŶƚ�ĐŽŵŵĞ�ŶĞ�ƉĂƐ�ġƚƌĞ�
ŽƉƉƌĞƐƐŝǀĞƐ͘�
DĂƌŝŶĞ�>�D�K>�� ĂƉƉƌŽƵǀĞ�Ğƚ�ĐŽŵƉůğƚĞ�ĞŶ�ƌĠƉŽŶĚĂŶƚ�ƋƵĞ� ůĞ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ƉŽƐƚĞ�ĚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ�ĚŝŐŝƚĂůĞƐ�ƉŽƵƌƌĂŝƚ�ƉĞƌŵĞƚƚƌĞ�ĚĞ�ŵĞƚƚƌĞ�ĞŶ�ůŝŐŶĞ�ĚĞ�ƚĞůůĞƐ�ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ͘
�ůŝƐĞ� �,KE' ƉƌŽƉŽƐĞ͕� ĚĞ� ŵĂŶŝğƌĞ� ŐĠŶĠƌĂůĞ͕� ĚĞ� ĨĂŝƌĞ� ĚĂǀĂŶƚĂŐĞ� ĚĞ� ƉĠĚĂŐŽŐŝĞ͕� ƉƌŽƉŽƐĞƌ� ĚĞƐ�
ĠǀĠŶĞŵĞŶƚƐ�ǀŝƐĂŶƚ�ƐƉĠĐŝĂůĞŵĞŶƚ�ă�ĠĚƵƋƵĞƌ͕�ĞŶ�ƉƌĠĐŝƐĂŶƚ�ƋƵĞ�ůĞ�ƉƵďůŝĐ�ĞƐƚ�ƚƌğƐ�ŽƵǀĞƌƚ͘
�ůĞǆĂŶĚƌĞ��^dZh� ƌĠĂŐŝƚ�ĞŶ�ĚŝƐĂŶƚ�ƋƵĞ� ůĞƐ�ƐŽŝƌĠĞƐ�ƐŽŶƚ� ůĞ�ŵĞŝůůĞƵƌ�ŵŽŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ĐĞůĂ͕ ĐĂƌ� ůĞƐ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ůĞƐ�ŵŽŝŶƐ�ƌĞŶƐĞŝŐŶĠĞƐ�Ǉ�ǀŝĞŶŶĞŶƚ�ƐĂŶƐ�ĐƌĂŝŶĚƌĞ�ĚĞ�ŶĞ�ƉĂƐ�ġƚƌĞ�ůĞƐ�ďŝĞŶǀĞŶƵĞƐ͘
'ĂďƌŝĞůůĞ��KhZZ��h Ɛ͛ŝŶƋƵŝğƚĞ�ĐĞƉĞŶĚĂŶƚ�ƋƵĞ�ůĂ�ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ�Ě͛ĂůĐŽŽů�ƉƵŝƐƐĞ�ŶĞ ƉĂƐ ĂŝĚĞƌ�ă�
ůĂ�ĐŽŵƉƌĠŚĞŶƐŝŽŶ͕�ůŽƌƐ�Ě͛ĠǀĠŶĞŵĞŶƚƐ�ĨĞƐƚŝĨƐ͘
DĂƌŝŶĞ� >�D�K>�� ĐŽŶĐůƵƚ� ĐĞƚƚĞ� ƋƵĞƐƚŝŽŶ� Ğƚ� ƉƌĠĐŝƐĂŶƚ� ƋƵ͛ŝů� ŶĞ� ƌĞƐƚĞ� ƋƵ͛ă� ĨĂŝƌĞ� ĚĂǀĂŶƚĂŐĞ� ĚĞ�
�ĂƐƵĂů��ŽŶĨƐ�ƐƵƌ�ĚĞƐ�ƐƵũĞƚƐ�ƚƌğƐ�ůĂƌŐĞƐ͕�ă�ƉŽƌƚĠĞ�ƉĠĚĂŐŽŐŝƋƵĞ͘

/s͘�YƵĞƐƚŝŽŶƐ�ĚŝǀĞƌƐĞƐ

�ůĞǆĂŶĚƌĞ��^dZh� ĚĞŵĂŶĚĞ�Ɛŝ͕ ĐŽŵŵĞ�ĐŚĞǌ��E^ĐğŶĞ�ĂǀĞĐ ůĂ�ůŝƐƚĞ��E^ŽƌƚŝĞ͕�ŝů�ƐĞƌĂŝƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĚĞ�
ĐƌĠĞƌ�ƵŶ�ĐĂůĞŶĚƌŝĞƌ�ŐƌŽƵƉĠ�ĚĞƐ�ĠǀĠŶĞŵĞŶƚƐ�ƋƵĞĞƌ�ă�>ǇŽŶ͘
�ůĞǆ�EK/Z�d�Ğƚ�DĂƌŝŶĞ�>�D�K>�� ƌĠƉŽŶĚĞŶƚ�ƋƵ͛ƵŶ�ƚĞů�ĐĂůĞŶĚƌŝĞƌ�ĞƐƚ�ƉĂƌĨĂŝƚĞŵĞŶƚ�ĞŶǀŝƐĂŐĞĂďůĞ
Ğƚ�ƐŽƵŚĂŝƚĂďůĞ͘
�ŵŵǇ��h�>K^ ;ĐŽͲƚƌĠƐŽƌŝğƌĞ�ĚĞ� ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶͿ�ƐŽƵůŝŐŶĞ�Ğƚ�ƌĂƉƉĞůůĞ�ƋƵĞ ůŽƌƐƋƵ͛ŽŶ�ŽƌŐĂŶŝƐĞ ĚĞƐ�
ĚĠƉĂƌƚƐ�ŐƌŽƵƉĠƐ�ƉŽƵƌ�ĚĞƐ�ĠǀĠŶĞŵĞŶƚƐ�ĂƵ�ĚĞŚŽƌƐ͕� ŝů�ĨĂƵƚ�ĂƵƐƐŝ�Ɛ͛ĂƐƐƵƌĞƌ ƋƵĞ�ů͛ŽŶ�ĨĂŝƚ�ƵŶ�ƌĞƚŽƵƌ�
ŐƌŽƵƉĠ͕�ĐĞ�ƋƵŝ�Ŷ͛Ă�ƉĂƐ�ĠƚĠ�ůĞ�ĐĂƐ�ůŽƌƐ�ĚƵ�ĚĞƌŶŝĞƌ�ĚĠƉĂƌƚ�ŐƌŽƵƉĠ͘
DĂƌŝŶĞ�>�D�K>�� ĂũŽƵƚĞ�ƋƵĞ ůĞƐ�ĚĠƉĂƌƚƐ�ŐƌŽƵƉĠƐ�ƐŽŶƚ�ƵŶ�ƉŽŝŶƚ�ƐĞŶƐŝďůĞ�ĐĂƌ�ĂƌĐ�E^ŝĞů�Ŷ͛Ă�ƉĂƐ�ůĞ�
ĚƌŽŝƚ�ĚĞ�ƐĞ�ƌĞǀĞŶĚŝƋƵĞƌ�ĐŽŵŵĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�ƉŽůŝƚŝƋƵĞ͕�ĚŽŶĐ�ĐĞƐ�ĚĠƉĂƌƚƐ�ŐƌŽƵƉĠƐ�ŶĞ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ƉĂƐ�
ġƚƌĞ� ƉƌĠƐĞŶƚĠƐ� ĐŽŵŵĞ� ƵŶ� ĠǀĠŶĞŵĞŶƚ� ŽƌŐĂŶŝƐĠ� ƉĂƌ� ĂƌĐ�E^ŝĞů͕� ŵĂŝƐ� ƉůƵƚƀƚ� ƉƌŽƉŽƐĠƐ� ĂƵǆ�



ĂĚŚĠƌĞŶƚͼĞƐ�ĐŽŵŵĞ�ƵŶĞ�ĨĂĕŽŶ�ĚĞ�ƐƵŝǀƌĞ�ůĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚƵ�ďƵƌĞĂƵ�ƋƵŝ�ƉĂƌƚĞŶƚ�ĞůůĞƵǆͲŵġŵĞƐ�ĞŶ�
ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƚŝŽŶ͘�
>Ă�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ĞƐƚ�ĂůŽƌƐ�ƉŽƐĠĞ�ƋƵĂŶƚ�ă�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ĚĞ ƉƌŽƉŽƐĞƌ�ĚĞƐ�ƉĠƚŝƚŝŽŶƐ͕�ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ͕�ƐƵƌ�ůĂ�
ƉĂŐĞ�&ĂĐĞďŽŽŬ ĚĞ�ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ͘
DĂƌŝŶĞ�>�D�K>�� ĐŽŶĨŝƌŵĞ͕ ŵĂŝƐ ƐŽƵůŝŐŶĞ�ƋƵ͛ŝů�ĨĂƵƚ�ĚĂǀĂŶƚĂŐĞ�ƉĂƌƚĂŐĞƌ�ůĂ�ƉĠƚŝƚŝŽŶ�ƋƵ͛ŝŶǀŝƚĞƌ�ůĞƐ�
ŐĞŶƐ�ă�ůĂ�ƐŝŐŶĞƌ͕�ĞŶ�ƚĞƌŵĞƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵƵůĂƚŝŽŶ͘

s͘ �ůĞĐƚŝŽŶ�ĚƵ��ŽŶƐĞŝů�Ě͛�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ

>ĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ�ĂƵǆ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ�ƉŽƐƚĞƐ�ƐŽŶƚ�ƐŽƵŵŝƐĞƐ�ĂƵ�ǀŽƚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞŵĞŶƚ͘

WƌĠƐŝĚĞŶĐĞ ͗��ůĞǆ�EK/Z�d
�ůĂŶĐ ͗ Ϭ
�ŽŶƚƌĞ ͗ Ϭ
�ďƐƚĞŶƚŝŽŶƐ ͗ Ϭ
WŽƵƌ ͗ ϭϳ

dƌĠƐŽƌĞƌŝĞ ͗� �ůĞǆĂŶĚƌĞ��^dZh�
�ůĂŶĐ ͗ Ϭ
�ŽŶƚƌĞ ͗ Ϭ
�ďƐƚĞŶƚŝŽŶƐ ͗ ϭ
WŽƵƌ ͗ ϭϲ

^ĞĐƌĠƚĂƌŝĂƚ�͗��ůŝƐĞ��,KE'
�ůĂŶĐ ͗ Ϭ
�ŽŶƚƌĞ ͗ Ϭ
�ďƐƚĞŶƚŝŽŶƐ ͗ ϭ
WŽƵƌ ͗ ϭϲ

ZĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞƐ�͗�/ŽŶĂ��Z�E��
�ůĂŶĐ ͗ Ϭ
�ŽŶƚƌĞ ͗ Ϭ
�ďƐƚĞŶƚŝŽŶƐ ͗ ϭ
WŽƵƌ ͗ ϭϲ

ZĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ�ĚŝŐŝƚĂůĞƐ�͗�^ƚĞůůĂ�'ƌĂŶŝĞƌ
�ůĂŶĐ ͗ Ϭ
�ŽŶƚƌĞ ͗ Ϭ
�ďƐƚĞŶƚŝŽŶƐ ͗ ϭ
WŽƵƌ ͗ ϭϲ

ZĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐ�ĞǆƚĠƌŝĞƵƌĞƐ�͗��ĂŶĚŝĐĞ�d�>Kh<
�ůĂŶĐ ͗ Ϭ
�ŽŶƚƌĞ ͗ Ϭ



�ďƐƚĞŶƚŝŽŶƐ ͗ Ϭ
WŽƵƌ ͗ ϭϳ

ZĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ƐŽŝƌĠĞƐ�͗�>ĠŽŶĂƌĚ��/�E�/KddK
�ůĂŶĐ ͗ Ϭ
�ŽŶƚƌĞ ͗ Ϭ
�ďƐƚĞŶƚŝŽŶƐ ͗ ϭ
WŽƵƌ ͗ ϭϲ

ZĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ŐŽŽĚŝĞƐ�͗ :ƵůŝĞŶ��>>�^/�
�ůĂŶĐ ͗ Ϭ
�ŽŶƚƌĞ ͗ Ϭ
�ďƐƚĞŶƚŝŽŶƐ ͗ Ϭ
WŽƵƌ ͗ ϭϳ

>Ğ��ŽŶƐĞŝů�Ě͛�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ĞƐƚ ĚŽŶĐ ĐŽŶƐƚŝƚƵĠ�ƐƵŝǀĂŶƚ�ůĞƐ�ǀŽƚĞƐ�ƉƌĠĐĠĚĞŶƚƐ͘

WƌĠƐŝĚĞŶĐĞ

�ůĞǆ�EK/Z�d

�ŽͲƉƌĠƐŝĚĞŶĐĞ�ƐŽƌƚĂŶƚĞ
DĂƌŝŶĞ�>�D�K>�� �ůĞǆ�EK/Z�d

&ŝŶ�ĚĞ�ůĂ�ƐĠĂŶĐĞ ͗� ϮϭŚϰϯ


