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��^,
^ƵƉƉůĠŵĞŶƚ�ĂƵ�'ƵŝĚĞ���^,�

EĂƚŝŽŶĂů�ŵŝŶŝƐƚĠƌŝĞů

^ŽŵŵĂŝƌĞ
WĂŐĞ�Ϯ�͗�DĂŝƐ�ƋƵĞ�ĨŽŶƚ�ůĞƐ�ƐǇŶĚŝĐĂƚƐ�͍
WĂŐĞ�ϯ�͗�,ĞƵƌĞƐ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů
WĂŐĞ�ϰ ͗�/ŶĨŽƐ�Ğƚ�ƌĞǀĞŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ

�ŽŶƚŝŶƵŽŶƐ�ůĞ�ĐŽŵďĂƚ ͊
>Ğ�ŵŝŶŝƐƚğƌĞ�Ă�ĠůĂďŽƌĠ�ƵŶ 'ƵŝĚĞ�EĂƚŝŽŶĂů�ĚĞƐ���^, ůŽƌƐ�ĚĞ�ŐƌŽƵƉĞƐ�ĚĞ�
ƚƌĂǀĂŝů� ĂǀĞĐ� ůĞƐ� ƐǇŶĚŝĐĂƚƐ͘� �ĞƐ� ĚĞƌŶŝĞƌƐ� ŽŶƚ� ĨŽƌƚĞŵĞŶƚ� ĐŽŶƚƌŝďƵĠ� ă�
ů͛ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ ĚĞ� ĐĞ� ŐƵŝĚĞ� ƐŽŝƚ� ĞŶ� ƉĞƌŵĞƚƚĂŶƚ� ĚĞ� ƉƌĠĐŝƐĞƌ ĐĞƌƚĂŝŶƐ�
ĠůĠŵĞŶƚƐ� ƐŽŝƚ� ĞŶ� ĚĞŵĂŶĚĂŶƚ� ĚĞƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ� ƐƵƉƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞƐ͘� /ů� ƐĞ�
ďĂƐĞ�ƐƵƌ�ůĂ ĐŝƌĐƵůĂŝƌĞ���^,�ϮϬϭϵͲϬϵϬ ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ƐƵƌ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƚĞǆƚĞƐ�ĚĞ�ůŽŝ�ĞŶ�
ǀŝŐƵĞƵƌ͘
EĠĂŶŵŽŝŶƐ͕� >Ă� �'d� �ĚƵĐ͛ĂƚŝŽŶ ĞƐƚŝŵĞ� ƋƵĞ� ůĞƐ� ��^,� ĚŽŝǀĞŶƚ ĂǀŽŝƌ
Ě͛ĂƵƚƌĞƐ ƉƌĠĐŝƐŝŽŶƐ ƐƵƌ�ĐĞ�ƋƵŝ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ŵĞŶƚŝŽŶŶĠ�ĚĂŶƐ�ĐĞ�ŐƵŝĚĞ͕�ĂŝŶƐŝ�
ƋƵĞ� ƐƵƌ� ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ƉŽŝŶƚƐ� ĚĞ� ǀŝŐŝůĂŶĐĞ͘� �ĞůĂ� ƉŽƵƌƌĂ� ƉĞƌŵĞƚƚƌĞ� ĂƵǆ� ��^,�
Ě͛ĞǆĞƌĐĞƌ�ƵŶ�ƌĞŐĂƌĚ�ĐƌŝƚŝƋƵĞ ƐƵƌ�ůĂ�ƉŽůŝƚŝƋƵĞ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�Ğƚ�Ě͛ĂǀŽŝƌ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�
ŽƵƚŝůƐ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ�ă�ůĂ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�Ğƚ�ů͛ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ĚƌŽŝƚƐ͘

hŶĞ�ƉƌĠĐĂƌŝƚĠ�ŵĂŝŶƚĞŶƵĞ
�ůŽƌƐ�ƋƵĞ�ů͛ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ĞƐƚ�ƉƌĠƚĞŶĚƵĞ�ŐƌĂŶĚĞ�ĐĂƵƐĞ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞ ĚĞƉƵŝƐ�ϮϬϬϱ͕�
ů͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĠůğǀĞƐ�ŽƵ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůƐ ĞŶ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ŚĂŶĚŝĐĂƉ�
ƌĞƐƚĞ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ǀĠƌŝƚĂďůĞ ƉƌĠĐĂƌŝƚĠ͘ � ĐĞ�ũŽƵƌ͕�ƉůƵƐ ĚĞ�ϭϬϬ�ϬϬϬ���^,͕�ůĂ�
ƉůƵƉĂƌƚ� ĂǇĂŶƚ�ĚĞƐ� ƚĞŵƉƐ�ƉĂƌƚŝĞůƐ� ŝŵƉŽƐĠƐ͕� ƚƌĂǀĂŝůůĞŶƚ�ƋƵŽƚŝĚŝĞŶŶĞŵĞŶƚ�
ƉŽƵƌ�ƵŶ�ƐĂůĂŝƌĞ�ĚĞ�ŵŝƐğƌĞ͕�ĚĂŶƐ�ĚĞƐ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ĚĠŐƌĂĚĠĞƐ Ğƚ�ƐĂŶƐ�ĂƵĐƵŶĞ�
ƌĞĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ͘
>Ğ� ĐĂĚƌĞ� ĚĞ� ŐĞƐƚŝŽŶ Ŷ͛ĞƐƚ� ƚŽƵũŽƵƌƐ� ƉĂƐ� ĂƉƉůŝƋƵĠ ĚĂŶƐ� ŶŽŵďƌĞ� ĚĞ�
ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚƐ� ĐĞ� ƋƵŝ� ĞŶŐĞŶĚƌĞ� ĚĞƐ� ĂďƵƐ ĚĞ� ƚŽƵƚĞƐ� ƐŽƌƚĞƐ͘� >ĞƐ ��^,�
ĐŽŶƚŝŶƵĞŶƚ� Ě͛ġƚƌĞ� ůĂ� ĐŝďůĞ� ĚĞƐ� ĞŵƉůŽǇĞƵƌƐ� ƉĞƵ� ƐĐƌƵƉƵůĞƵǆ� ĚĞƐ�
ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶƐ� ƋƵŝ Ɛ͛ŝŵĂŐŝŶĞŶƚ� ĂǀŽŝƌ�ƵŶ� ƉĞƌƐŽŶŶĞů� ĐŽƌǀĠĂďůĞ ƐŽƵƐ� ůĂ�
ŵĂŝŶ͘
�ĂŶƐ� ůĞ� ŵġŵĞ� ƚĞŵƉƐ͕� ůĞ� ŶŽŵďƌĞ� Ě͛��^,� ĚĞŵĞƵƌĞ ŝŶƐƵĨĨŝƐĂŶƚ Ğƚ� ŶĞ�
ƉĞƌŵĞƚ� ƉĂƐ� ĚĞ� ƌĠƉŽŶĚƌĞ� ă� ƚŽƵƚĞƐ� ůĞƐ� ŶŽƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ� ĂǀĞĐ� ƵŶ�
ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƋƵĂůŝƚĠ͘�>Ğ�ŶŽŵďƌĞ�Ě͛ĠůğǀĞƐ�ƉĂƌ���^,�ƐĞ�ŵƵůƚŝƉůŝĞ͘�
>Ğ�ĚƌŽŝƚ�ă�ůĂ�ƐĐŽůĂƌŝƚĠ�Ŷ͛ĞƐƚ�ĚŽŶĐ�ƉĂƐ�ƌĞƐƉĞĐƚĠ͘�
�ĞƚƚĞ� ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ� Ɛ͛ĂŐŐƌĂǀĞ ĐŽŶƐŝĚĠƌĂďůĞŵĞŶƚ� ƉĂƌ� ůĂ� ŐĠŶĠƌĂůŝƐĂƚŝŽŶ� ĚĞƐ�
WŝĂůƐ ;WƀůĞƐ�/ŶĐůƵƐŝĨƐ�Ě͛�ĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�>ŽĐĂůŝƐĠƐͿ�Ğƚ�ůĂ ŵƵƚƵĂůŝƐĂƚŝŽŶ�ă�
ŽƵƚƌĂŶĐĞ͘

>Ă��'d��ĚƵĐ͛ĂƚŝŽŶ�ƌĞǀĞŶĚŝƋƵĞ�ƵŶ�ƐƚĂƚƵƚ�ĚĞ�ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĂŝƌĞ
ƉĞƌŵĞƚƚĂŶƚ�ĂƵǆ���^,�ĚĞ�ƐŽƌƚŝƌ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌĠĐĂƌŝƚĠ͘�
EŽƵƐ�ƌĞĨƵƐŽŶƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ���^,�ƐŽŝĞŶƚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĞůͼůĞƐ�ă�ǀŝĞ ͊
�ůůĞ�ƌĞǀĞŶĚŝƋƵĞ�ĂǀĞĐ�ĨŽƌĐĞ�ůĂ�ƚŝƚƵůĂƌŝƐĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ���^,
ƐĂŶƐ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ĚĞ�ĚŝƉůƀŵĞ͕�ĚĞ�ĐŽŶĐŽƵƌƐ͕�Ŷŝ�ĚĞ�ŶĂƚŝŽŶĂůŝƚĠ͘

>Ğ� WŝĂů� ;WƀůĞ� /ŶĐůƵƐŝĨ� Ě͛�ĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�
ůŽĐĂůŝƐĠͿ ĞƐƚ�ƵŶ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ�ƋƵŝ�ƌĞŐƌŽƵƉĞ�
ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ͘
�ǆĞŵƉůĞ� ͗� ƵŶ� ĐŽůůğŐĞ�ƋƵŝ� ƌĞŐƌŽƵƉĞ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�
ĠĐŽůĞƐ͘
>ĞƐ� WŝĂůƐ� ŐğƌĞŶƚ� ů͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͕� ůĞƐ�
ĂĨĨĞĐƚĂƚŝŽŶƐ� Ğƚ� ůĞƐ� ĞŵƉůŽŝƐ� ĚƵ� ƚĞŵƉƐ� ĚĞƐ�
��^,�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ƉĠƌŝŵğƚƌĞ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůĞƐ�
ŚĞƵƌĞƐ�ĚĞ�ŶŽƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĚĞƐ�ĠůğǀĞƐ͘
>͛��^,͕� ƌĂƚƚĂĐŚĠͼĞ� ă� ƵŶ� WŝĂů� ƉĞƵƚ� ġƚƌĞ�
ĂŵĞŶĠͼĞ� ă� ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌ� ƐƵƌ� ƚŽƵƐ� ůĞƐ�
ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ŐĠƌĠƐ�ƉĂƌ�ĐĞ�WŝĂů�Ğƚ�ă�ƉĂůůŝĞƌ�
ůĞƐ�ďĞƐŽŝŶƐ�ĚĂŶƐ�ƚŽƵƚ�ƐŽŶ�ƉĠƌŝŵğƚƌĞ͘

�ǆƚƌĂŝƚ�ĚĞ�ůĂ��ŝƌĐƵůĂŝƌĞ ��^,�ϮϬϭϵͲϬϵϬ
ͨ�>Ğ�ĐŽŶƚƌĂƚ�ĚĞ�ůΖ��^,�ƉƌĠĐŝƐĞ�ůĞ�ŽƵ�ůĞƐ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ;ƐͿ�
ĞƚͬŽƵ� ĠĐŽůĞ;ƐͿ� ĂƵ� ƐĞŝŶ� ĚƵƋƵĞů͕� ĚĞ� ůĂƋƵĞůůĞ� ŽƵ�
ĚĞƐƋƵĞů;ůĞͿƐ� ůΖ��^,� ƉĞƵƚ� ġƚƌĞ� ĂŵĞŶĠ� ă� ĞǆĞƌĐĞƌ� ƐĞƐ�
ĨŽŶĐƚŝŽŶƐ͘�>ĞƐ�ĐŚŽŝǆ�ĚΖĂĨĨĞĐƚĂƚŝŽŶ�ƚŝĞŶŶĞŶƚ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞƐ�
ĐŽŶƚƌĂŝŶƚĞƐ� ŐĠŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞƐ� ůŽĐĂůĞƐ� ĂŝŶƐŝ� ƋƵĞ� ĚĞƐ
ĐŽŶƚƌĂŝŶƚĞƐ�ĚĞ�ĚĠƉůĂĐĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ĨĂŵŝůŝĂůĞƐ�ĚĞ�ůΖĂŐĞŶƚ͘
>ĞƐ� ƉĠƌŝŵğƚƌĞƐ� ĚΖŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ� ƐŽŶƚ� ĚĠĨŝŶŝƐ� ĚĂŶƐ� ĚĞƐ�
ůŝŵŝƚĞƐ� ƌĂŝƐŽŶŶĂďůĞƐ� ƚĞŶĂŶƚ� ĐŽŵƉƚĞ� ĚĞ� ůΖĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚĠ�
ĚĞƐ� ĠĐŽůĞƐ� Ğƚ� ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ� ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ� ĂƵ� ƌĞŐĂƌĚ� ĚƵ�
ĚŽŵŝĐŝůĞ�ĚĞ�ůΖ��^,͘�ͩ

>ĞƐ���^,�ƌĠĨĠƌĞŶƚͼĞƐ͕�ƐŽŶƚ�ĂƉƉĂƌƵͼĞƐ ă�ůĂ�ƌĞŶƚƌĠĞ�ϮϬϭϵ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ĐĂĚƌĞ�ĚĞ�ŐĞƐƚŝŽŶ͘��Ġũă�ĞŶ�ǀŝŐƵĞƵƌ�ƐƵƌ�WĂƌŝƐ�ĚĞƉƵŝƐ�
ĚĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ͕�ĐĞƐ���^,�ŽŶƚ�ƵŶĞ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ƐƵƉƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞ͕�ĚĠĨŝŶŝĞ�ĚĂŶƐ�ů͛ĂƌƌġƚĠ�ĚƵ�Ϯϵ�ũƵŝůůĞƚ�ϮϬϮϬ͘
/ů�ĨĂƵƚ ͗� ġƚƌĞ���^,�ĚĞƉƵŝƐ�ĂƵ�ŵŽŝŶƐ�ƚƌŽŝƐ�ĂŶƐ�Ğƚ�ĂǀŽŝƌ�ƵŶĞ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�Ğƚ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĠĞ͘�hŶĞ�ůĞƚƚƌĞ�ĚĞ�ŵŝƐƐŝŽŶ ůĞƵƌ�
ƉĞƌŵĞƚƚƌĂ�Ě͛ĂƉƉŽƌƚĞƌ�ƵŶĞ�ĂŝĚĞ�Ğƚ�ƵŶ�ƐŽƵƚŝĞŶ�ĂƵǆ���^,͘ WŽƵƌ�ĐĞůĂ͕�ƵŶ�ŶŽŵďƌĞ�Ě͛ŚĞƵƌĞƐ�ůĞƵƌ�ƐĞƌĂ�ĂůůŽƵĠ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵ͛ƵŶĞ�ƉƌŝŵĞ�
ĂŶŶƵĞůůĞ�ƚƌğƐ�ŝŶƐƵĨĨŝƐĂŶƚĞ�ĚĞ�ϲϬϬ�ĞƵƌŽƐ�ƉĂƌ�ĂŶ͘
�ƚƚĞŶƚŝŽŶ͕�ĐĞƚƚĞ�ƉƌŝŵĞ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ƵŶ�ƐĂůĂŝƌĞ�ĚŽŶĐ�ŶĞ�ƐĞƌĂ�ƉĂƐ�ĐŽŵƉƚĠĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂůĐƵů�ĚĞ�ůĂ�ƌĞƚƌĂŝƚĞ͘

�ƵŵƵů�Ě͛ĞŵƉůŽŝ
>Ğ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ�Ě͛ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ�ŽƵ�ĚĞ�WŝĂů�
ƉĞƵƚ�ĂĨĨĞĐƚĞƌ�ǀŽƚƌĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĞŵƉůŽŝ�͊�
EĞ�ǀŽƵƐ�ůĂŝƐƐĞǌ�ƉĂƐ�ĨĂŝƌĞ͕ ĐŽŶƚĂĐƚĞǌͲŶŽƵƐ�͊
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>Ğ ƉŽŝŶƚ Ɛ

$(6+�
����GH�IHPPHV��

1H�ODLVVRQV�SDV
OHV�KRPPHV�QRXV�
UHSUpVHQWHU«�HW�
SDUOHU�j�QRWUH�SODFH �

hŶ�ƐǇŶĚŝĐĂƚ͕ Đ͛ĞƐƚ ƋƵŽŝ�͍

hŶ�ƐǇŶĚŝĐĂƚ ĞƐƚ ƵŶ ŐƌŽƵƉĞŵĞŶƚ ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ
ƉŚǇƐŝƋƵĞƐ ŽƵ ŵŽƌĂůĞƐ� ƉŽƵƌ� ůĂ� ĚĠĨĞŶƐĞ� ŽƵ� ůĂ�
ŐĞƐƚŝŽŶ ĚΖŝŶƚĠƌġƚƐ ĐŽŵŵƵŶƐ͘

hŶ� ƐǇŶĚŝĐĂƚ� ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞ� ĂǀĞĐ� ĚĞƐ� ƐǇŶĚŝƋƵĠͼĞƐ�
ƋƵŝ�ĐŽƚŝƐĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ůĞƵƌ�ĂĚŚĠƐŝŽŶ͘�/ů�ĞƐƚ�ĐŽŶƐƚƌƵŝƚ
ƉĂƌ�ůĞƐ�ƐǇŶĚŝƋƵĠͼĞƐ͘�
>͛ĂĚŚĠƐŝŽŶ� ĞƐƚ� ƐŽƵǀĞŶƚ� ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶŶĞůůĞ� ă� ůĂ�
ƌĠŵƵŶĞƌĂƚŝŽŶ͘ YƵĞůƋƵĞƐ� ĞǆĐĞƉƚŝŽŶƐ� ƉĞƵǀĞŶƚ�
ġƚƌĞ� ĚĠĐŝĚĠĞƐ� ƉĂƌ� ůĞƐ� ďƵƌĞĂƵǆ ƉŽƵƌ� ůĞƐ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞůƐ� ƉƌĠĐĂŝƌĞƐ� ĐŽŵŵĞ� ůĞƐ� ��^,͘
>ĞƐ� ĐŽƚŝƐĂƚŝŽŶƐ� ƐŽŶƚ� ƌĞŵďŽƵƌƐĠĞƐ� ă� ϲϬй� ĞŶ�
ĐƌĠĚŝƚ�Ě͛ŝŵƉƀƚ͘

WůƵƐ� ƐŽƵǀĞŶƚ� ŶŽŵŵĠĞƐ� ůĞƐ� ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐ�
ƐǇŶĚŝĐĂůĞƐ� ;K^Ϳ͕ ĐĞůůĞƐͲĐŝ� ƐŽŶƚ ƉƌŽƚĠŐĠĞƐ�ƉĂƌ� ůĞ�
ĚƌŽŝƚ� ĚƵ� ƚƌĂǀĂŝů Ğƚ� ŽŶƚ� ƵŶĞ� ůĠŐŝƐůĂƚŝŽŶ�
ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞ� ƌĞĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶƚ� ůĂ� ůŝďĞƌƚĠ� ƐǇŶĚŝĐĂůĞ
ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ ůĞ�ĚƌŽŝƚ�ĚĞ�ŐƌğǀĞ͘

DĂŝƐ�ƋƵĞ�ĨŽŶƚ�ůĞƐ�ƐǇŶĚŝĐĂƚƐ�͍
/ůƐ�ƌĠĂŐŝƐƐĞŶƚ�ŽƵ�ůĂŝƐƐĞŶƚ�ĨĂŝƌĞ�͍

:͛Ăŝ�ƉĞƵƌ�ƋƵĞ͕ Ɛŝ�ũĞ�ŵĞ�
ƐǇŶĚŝƋƵĞ͕�ũ͛Ăŝ�ĞŶĐŽƌĞ�ƉůƵƐ�
Ě͛ĞŶŶƵŝƐ͙

>Ğ�ŵĠƚŝĞƌ�Ě͛��^,�ĞƐƚ�ŶĠ�ĞŶ�ϮϬϬϱ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ĐŽŶƚƌĂƚƐ�����ĚĞ�ϲ�
ĂŶƐ�ƋƵŝ�Ɛ͛ĂƌƌġƚĂŝĞŶƚ͕ ĂƵ�ĚĞƚƌŝŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůƐ�ƌĞŵĞƌĐŝĠƐ͘�
'ƌąĐĞ�ĂƵǆ ƐǇŶĚŝĐĂƚƐ͕�ůĞƐ���^,�ŽŶƚ ŽďƚĞŶƵ�ůĞ���/͕�ůĂ�
ƌĞĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ĚĞƐ ŚĞƵƌĞƐ�ŝŶǀŝƐŝďůĞƐ͕ ů͛ĂŶŶƵĂůŝƐĂƚŝŽŶ�ă�ϰϭ�
ƐĞŵĂŝŶĞƐ͕�ůĞ ŐƵŝĚĞ���^, ŶĂƚŝŽŶĂů͕�ůĂ�ĐŝƌĐƵůĂŝƌĞ͕�ů͛ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�
ŵġŵĞ�ŝŶĨŝŵĞ ĚƵ ƐĂůĂŝƌĞ�͘͘͘
>Ğ�ŐƵŝĚĞ�ŶĞ�ƐĞƌĂŝƚ�ƉĂƐ�ĂƵƐƐŝ�ĚĠƚĂŝůůĠ�Ğƚ�ƉƌĠĐŝƐ�ƐĂŶƐ�
ů͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ƐǇŶĚŝĐĂƚƐ ͗�ĐƵŵƵů Ě͛ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ͕�ƌĞĐƌĠĂƚŝŽŶ͕
ĐĂůĐƵů�ĚĞƐ�ŚĞƵƌĞƐ͕�ĐŽŶŐĠƐ͕�ƉĂƵƐĞ�ŵĠƌŝĚŝĞŶŶĞ͕�ƐŽƌƚŝĞƐ�ƐĐŽůĂŝƌĞƐ͕͙

>ĞƐ�ƐǇŶĚŝĐĂƚƐ�ŶĞ�ĨŽŶƚ�ƌŝĞŶ�͊�
>ĞƐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ĚĞƐ�
��^,�ƐŽŶƚ�ĚĠƉůŽƌĂďůĞƐ�͊

>ĞƐ�ƐǇŶĚŝĐĂƚƐ�ŽďƚŝĞŶŶĞŶƚ�ĚĞƐ�ĂǀĂŶĐĠĞƐ
ŵĂŝƐ�Ɛŝ�ůĞƐ���^, Ŷ͛ĞŶ�ĞǆŝŐĞŶƚ ƉĂƐ�ů͛ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͕�
ƌŝĞŶ�Ŷ͛ĂǀĂŶĐĞƌĂ�͊

EŽŶ͕�ůĞ�ƐǇŶĚŝĐĂƚ�ĞƐƚ�ůă�ƉŽƵƌ�ƚĞ�ƉƌŽƚĠŐĞƌ�͊
�͛ĞƐƚ�ĐŽůůĞĐƚŝǀĞŵĞŶƚ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĂǀĂŶĐĞƌŽŶƐ͕�ƋƵĞ�ů͛ŽŶ�ĂƵƌĂ�
ŵŽŝŶƐ�ƉĞƵƌ͕�ƋƵ͛ŽŶ ƐĞƌĂ�ƉůƵƐ�ĨŽƌƚ�Ğƚ�ƋƵ͛ŽŶ�ĂƵƌĂ�ĚƵ�ƉŽŝĚƐ͙
EŽƵƐ�ƉŽƵƌƌŽŶƐ�ĨĂŝƌĞ�ďůŽĐ͊

>͛�ĚƵĐĂƚŝŽŶ� ŶĂƚŝŽŶĂůĞ� Ŷ͛ŝŶĨŽƌŵĞ�
ƉĂƐ�ůĞƐ���^,�ƐƵƌ�ůĞƵƌƐ�ĚƌŽŝƚƐ Ğƚ�ŶĞ�
ƌĞůĂǇĞ�ƉĂƐ�ůĞƐ�ĂĐƋƵŝƐ�ĚĞƐ�ƐǇŶĚŝĐĂƚƐ͘

>͛��^,�ŶĞ�ƐĂŝƚ�ƌŝĞŶ�ƐƵƌ�ƐĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ ͊

>Ğ�ƐǇŶĚŝĐĂƚ͕ Đ͛ĞƐƚ�ƚŽŝ�͊

^ĂŶƐ�ƚŽŝ͕� ůĞ�ƐǇŶĚŝĐĂƚ Ŷ͛ĞǆŝƐƚĞ�ƉĂƐ͘�^ŝ�
ƚƵ�ǀĞƵǆ� ĨĂŝƌĞ�ĂǀĂŶĐĞƌ� ƚĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ͕� ƚƵ�
ƚĞ� ƐǇŶĚŝƋƵĞƐ� Ğƚ� ƚƵ� ƚĞ� ďĂƚƐ� ĂǀĞĐ�
ŶŽƵƐ͘�
EŽƵƐ�ĂǀĂŶĐĞƌŽŶƐ�ƉůƵƐ�ǀŝƚĞ Ğƚ�
ƐĞƌŽŶƐ�ƉůƵƐ�ŶŽŵďƌĞƵǆͼƐĞƐ�ă�ŶŽƵƐ�
ŵŽďŝůŝƐĞƌ͘

WůƵƐ�ůĞƐ���^,�ƐĞƌŽŶƚ�ĞŶ�ŶŽŵďƌĞ
ĂƵ� ƐĞŝŶ� ĚƵ� ƐǇŶĚŝĐĂƚ͕� ƉůƵƐ� ůĞƵƌƐ
ƉƌŽďůĠŵĂƚŝƋƵĞƐ�ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞƐ�ƐĞƌŽŶƚ�
ĞŶƚĞŶĚƵĞƐ�Ğƚ�ƉƌŝƐĞƐ�ĞŶ�ĐŽŵƉƚĞ ͊

�ƌŝƚŝƋƵĞƌ� ůĞƐ� ĂĐƚŝŽŶƐ� ĚĞƐ�
ƐǇŶĚŝĐĂƚƐ͕ Đ͛ĞƐƚ�ĨĂĐŝůĞ ͊
^ŝ�ƚƵ�ǀĞƵǆ�ƋƵĞ�ĐĞůĂ�ĐŚĂŶŐĞ͕
ǀŝĞŶƐ�ĂǀĞĐ�ŶŽƵƐ�͊

�ŽŶƚĂĐƚĞǌ�ůĞ��ŽůůĞĐƚŝĨ���^,�
EĂƚŝŽŶĂů��'d��ĚƵĐ͛ĂĐƚŝŽŶ

ĂĞƐŚΛĐŐƚĞĚƵĐ͘Ĩƌ



&*7�eGXF¶DFWLRQ�² FDVH����������UXH�GH�3DULV�� ������0RQWUHXLO�FHGH[�² XQVHQ#FJW�IU ² ��������������
&ROOHFWLI�$(6+�1DWLRQDO�&*7�eGXF¶DFWLRQ ² DHVK#FJWHGXF�IU² 7ZLWWHU���#$HVK&JW1DW

KWWSV���ZZZ�IDFHERRN�FRP�&ROOHFWLI$(6+1DWLRQDO&*7(GXFDFWLRQ

/

�ĂůĐƵů�,ĞƵƌĞƐ�ĐŽŶŶĞǆĞƐ

�Ğ�ǀŽůƵŵĞ�Ě͛ŚĞƵƌĞƐ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚ�ă�ůĂ�ƉƌŝƐĞ�ĞŶ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞƐ ŚĞƵƌĞƐ�ŝŶǀŝƐŝďůĞƐ ;ĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ͕�ƌĠƵŶŝŽŶƐ͕�
ĐŽŶĐĞƌƚĂƚŝŽŶƐ͕�͙Ϳ�ƋƵĞ�ů͛��^,�ĨĂŝƐĂŝƚ�ďĠŶĠǀŽůĞŵĞŶƚ�ũƵƐƋƵ͛ĂůŽƌƐ͘ /ů�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ĨĂŝƚ�ƉŽƵƌ�ġƚƌĞ�ĨŽƌĐĠŵĞŶƚ�
ƵƚŝůŝƐĠ�ĞŶ�ƚŽƚĂůŝƚĠ�ŵĂŝƐ�ƉŽƵƌ�ġƚƌĞ�ŐĠƌĠ�ƉĂƌ�ů͛��^,�Ğƚ�ƉŽƵƌ�ƐĞƐ�ďĞƐŽŝŶƐ͘
sŽƵƐ�Ŷ͛ĂǀĞǌ�ƉĂƐ�ă�ƌĞŶĚƌĞ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞ�ĐĞ�ǀŽůƵŵĞ�Ě͛ŚĞƵƌĞƐ�ă�ǀŽƚƌĞ�ĞŵƉůŽǇĞƵƌ͘
WŽƵƌ�ůĞ�ĐĂůĐƵůĞƌ͕�ŝů�ĨĂƵƚ�ŵƵůƚŝƉůŝĞƌ�ůĞ�ŶŽŵďƌĞ�Ě͛ŚĞƵƌĞƐ�ŚĞďĚŽŵĂĚĂŝƌĞƐ�ƉĂƌ�ϱ�ă�ϵ�ƐĞŵĂŝŶĞƐ ƉŽƵƌ�ƚƌŽƵǀĞƌ�
ƵŶ�ǀŽůƵŵĞ�Ě͛ŚĞƵƌĞƐ� ƐƵƌ� ů͛ĂŶŶĠĞ ;ϱ�ă�ϵ� ƐĞŵĂŝŶĞƐ͕�Đ͛ĞƐƚ� ůĂ�ĚŝĨĨĠƌĞŶĐĞ�ĞŶƚƌĞ�ϰϭ�ă�ϰϱ�ƐĞŵĂŝŶĞƐ�Ğƚ�ϯϲ�
ƐĞŵĂŝŶĞƐ�ĚĞ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ĠůğǀĞƐͿ͘
WŽƵƌ�ƵŶĞ�ƋƵŽƚŝƚĠ�ĚĞ�ϱϬй�ƐƵƌ�ϰϭ�ƐĞŵĂŝŶĞƐ͕�ǀŽƵƐ�ĂǀĞǌ�ϭϵŚϯϬ ŵŶ�Ě͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ϭϵ͕ϱ�ǆ�ϱ�;ϰϭ�
ƐĞŵĂŝŶĞƐ�Ͳ ϯϲ�ƐĞŵĂŝŶĞƐ�ĚĞ�ĚƵƌĠĞ�ƐĐŽůĂŝƌĞͿ�с�ϵϳŚϯϬŵŶ�ă�ƵƚŝůŝƐĞƌ�ƐƵƌ�ů͛ĂŶŶĠĞ�ƐĞůŽŶ�ǀŽƐ�ďĞƐŽŝŶƐ

YƵŽƚŝƚĠ�ƐƵƌ�ϰϭ�
ƐĞŵĂŝŶĞƐ

,ĞƵƌĞƐ�ĂŶŶƵĞůůĞƐ ,ĞƵƌĞƐ�
Ě͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ

ƉĂƌ�ƐĞŵĂŝŶĞ

,ĞƵƌĞƐ�ĂŶŶƵĞůůĞƐ�
Ě͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ

sŽůƵŵĞ�Ě͛ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ�
ĐŽŶŶĞǆĞƐ

ϱϬй ϳϵϵŚϯϬŵŶ
ϭϵŚϯϬ�

ǆϰϭƐĞŵĂŝŶĞƐ

ϭϵŚϯϬŵŶ ϳϬϮŚ
ϭϵŚϯϬ�ǆϯϲ�ƐĞŵĂŝŶĞƐ�ƉƌĠƐĞŶĐĞƐ

ϵϳŚϯϬŵŶ

ϲϭй ϵϴϰŚ ϮϰŚ ϴϲϰŚ ϭϮϬŚ

ϳϳ�й ϭϮϯϬŚ ϯϬŚ ϭϬϴϬŚ ϭϱϬŚ

ϭϬϬй ϭϲϬϳ ϯϵŚ ϭϰϬϰŚ ϭϵϱ

dĂďůĞĂƵ�ǀĂƌŝĂďůĞ�ƐĞůŽŶ�ůĂ�ƉƌŝƐĞ�ĞŶ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞƐ�ǀŝƌŐƵůĞƐ

�ŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�ĚĞƐ�ĚĠĐŝŵĂůĞƐ�ĞŶ�ŵŝŶƵƚĞƐ
>ŽƌƐƋƵ͛ŽŶ� ĚŝǀŝƐĞ� ůĞ� ŶŽŵďƌĞ� Ě͛ŚĞƵƌĞƐ� ƉĂƌ� ůĞ� ŶŽŵďƌĞ� ĚĞ� ƐĞŵĂŝŶĞƐ� ŽƵ� ƋƵĞ� ů͛ŽŶ� ŵƵůƚŝƉůŝĞ� ůĞ� ŶŽŵďƌĞ�
Ě͛ŚĞƵƌĞƐ�ƐĞŵĂŝŶĞ�ƉŽƵƌ�ƚƌŽƵǀĞƌ�ůĞ�ŶŽŵďƌĞ�Ě͛ŚĞƵƌĞƐ�ĂŶŶƵĞů�Ě͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�ŽƵ�Ě͛ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ�ĐŽŶŶĞǆĞƐ͕�
ůĞƐ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�ƐŽŶƚ�ĞŶ�ĚĠĐŝŵĂůĞƐ�Ğƚ�ŶŽŶ�ĞŶ�ŵŝŶƵƚĞƐ͘�/ů�ĨĂƵƚ�ĚŽŶĐ�ĐŽŶǀĞƌƚŝƌ�ůĞƐ�ĚĠĐŝŵĂůĞƐ�ĞŶ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ĞŶ�
ůĞƐ�ŵƵůƚŝƉůŝĂŶƚ�ƉĂƌ�ϲϬŵŶ͘

�ƚƚĞŶƚŝŽŶ� ĂƵǆ� ĞŵƉůŽǇĞƵƌƐ� ƋƵŝ� ĂƌƌŽŶĚŝƐƐĞŶƚ� ůĞ� ƚĞŵƉƐ� Ě͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ� ĂƵǆ� ĚĞŵŝͲŚĞƵƌĞƐ
ƐƵƉĠƌŝĞƵƌĞƐ�Ğƚ�ĚŝŵŝŶƵĞŶƚ�ůĞ�ƚĞŵƉƐ�Ě͛ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ�ĐŽŶŶĞǆĞƐ͘ 'ĂƌĚĞǌ�ƚƌĂĐĞ�ĚĞ�ǀŽƐ�ŚĞƵƌĞƐ�ĐŽŶŶĞǆĞƐ ͊

E͛ŚĠƐŝƚĞǌ�ƉĂƐ�ă�ŶŽƵƐ�ĐŽŶƚĂĐƚĞƌ�Ɛŝ�Đ͛ĞƐƚ�ůĞ�ĐĂƐ ͊

,ĞƵƌĞƐ�ĚĞ�dƌĂǀĂŝů
^Ƶƌ�ǀŽƚƌĞ�ĐŽŶƚƌĂƚ͕�ůĞ�ǀŽůƵŵĞ�Ě͛ŚĞƵƌĞƐ�ĂŶŶƵĞůůĞƐ�ĞƐƚ�ŶŽƚĠ�ĞŶ�ĨŽŶĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ƋƵŽƚŝƚĠ ͗

ůĂ�ĚƵƌĠĞ�ĂŶŶƵĞůůĞ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĞƐƚ� ĨŝǆĠĞ�ă�ǆ�ŚĞƵƌĞƐ ƐƵƌ�ϰϭ ă�ϰϱ ƐĞŵĂŝŶĞƐ ŝŶĐůƵĂŶƚ� ůĂ�ĚƵƌĠĞ�ĚĞ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨŝǆĠĞ�ă�Ǉ ŚĞƵƌĞƐ� ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ�ĐŽŶŶĞǆĞƐ�Ğƚ�ĐŽŵƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞƐ�ă�ĐĞƚƚĞ�ĨŽŶĐƚŝŽŶ͘
y�с�ŚĞƵƌĞƐ�ƐĞŵĂŝŶĞƐ�ǆ�ϰϭ ă�ϰϱ ƐĞŵĂŝŶĞƐ�;ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚ�ĂƵǆ�ƐĞŵĂŝŶĞƐ�ĂŶŶƵĂůŝƐĠĞƐͿ
z�с�ŚĞƵƌĞƐ�ƐĞŵĂŝŶĞƐ ǆ�ϯϲ�ƐĞŵĂŝŶĞƐ�
>ĞƐ�ϯϲ�ƐĞŵĂŝŶĞƐ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚ�ĂƵǆ�ƐĞŵĂŝŶĞƐ�ĚĞ ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ĚĞƐ�ĠůğǀĞƐ

$(6+�
����GH�IHPPHV �

1H�ODLVVRQV�SDV�
OHV�DXWUHV�QRXV�
UHSUpVHQWHU«�HW�
SDUOHU�j�QRWUH�SODFH �

,ĞƵƌĞƐ�ĚĞ�dƌĂǀĂŝů

�ŽŶƚĂĐƚĞǌ�ůĞ��ŽůůĞĐƚŝĨ���^,�
EĂƚŝŽŶĂů��'d��ĚƵĐ͛ĂĐƚŝŽŶ

ĂĞƐŚΛĐŐƚĞĚƵĐ͘Ĩƌ
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&ROOHFWLI�$(6+�1DWLRQDO�&*7�eGXF¶DFWLRQ ² DHVK#FJWHGXF�IU² 7ZLWWHU���#$HVK&JW1DW

KWWSV���ZZZ�IDFHERRN�FRP�&ROOHFWLI$(6+1DWLRQDO&*7(GXFDFWLRQ

/ŶĨŽƐ�Ğƚ�ƌĞǀĞŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ,ŝĠƌĂƌĐŚŝĞ
>ĞͼůĂ��W��Ğƚ�ůĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚͼĞƐ
ƐŽŶƚ�ĚĞƐ�ĐŽůůğŐƵĞƐ Ğƚ�ŶŽŶ�ǀŽƐ��
ƐƵƉĠƌŝĞƵƌͼĞƐ�ŚŝĠƌĂƌĐŚŝƋƵĞƐ�͊

EhD�E
/H�180(1�HVW�XQ�QXPpUR�G¶LGHQWLILFDWLRQ�DWWULEXp�SDU�
OH�UHFWRUDW�j�O¶$(6+�GqV�OD�SULVH�GH�SRVWH�
,O�SHUPHW��
¾ G¶DFFpGHU� j� OD� ERvWH� DFDGpPLTXH� DWWULEXpH�

DXVVL�SDU�OH�UHFWRUDW �
¾ GH�YRWHU�ORUV�GHV�pOHFWLRQV�SURIHVVLRQQHOOHV

,O�HVW�GRQF�LQGLVSHQVDEOH��SHQVH]�j�OH�UpFODPHU�DX�
UHFWRUDW�RX j�OD�'6'(1�VL�YRXV�QH�O¶DYH]�SDV�UHoX��

����͗�ĐŽŶƚƌĂƚƐ�dϮ�Ğƚ�,dϮ
/ů� ĞǆŝƐƚĞ� ĚĞƵǆ� ƚǇƉĞƐ� ĚĞ� ƌĞĐƌƵƚĞŵĞŶƚ ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ��� ͗� ƐŽŝƚ� ƉĂƌ�
ů͛�ƚĂƚ� ƐŽŝƚ�ƉĂƌ�ƵŶ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ�ƉƵďůŝĐ� ůŽĐĂů�ĚΖĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ�
;�W>�Ϳ͘

>ĞƐ���^,�ƌĞĐƌƵƚĠͼĞƐ�ƉĂƌ� ů͛�ƚĂƚ�ƐŽŶƚ�ƌĠŵƵŶĠƌĠͼĞƐ�ƐƵƌ� ůĞ�dŝƚƌĞ� //�
;dϮͿ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ďƵĚŐĞƚ�ĚĞ�ů͛�ƚĂƚ�Ğƚ�ůĞƐ���^,�ƌĞĐƌƵƚĠͼĞƐ ƉĂƌ�ƵŶ��W>��
ƐŽŶƚ�ƌĠŵƵŶĠƌĠͼĞƐ�ƐƵƌ� ůĞ�,ŽƌƐ�dŝƚƌĞ� // ;,dϮͿ�ĂǀĞĐ� ůĞ�ďƵĚŐĞƚ�ĚĞ�
ů͛�W>�͘��ĞƐ���^,�ƌĞĐƌƵƚĠͼĞƐ�ƉĂƌ�ů͛�ƚĂƚ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ĂƵƐƐŝ�ƐƵƌ�ůĞ�
,ŽƌƐ�dŝƚƌĞ�//͘
>ĞƐ���^,�,dϮ�ƐŽŶƚ�ŐĠƌĠͼĞƐ�ƉĂƌ�ƵŶ�ůǇĐĠĞ�ŵƵƚƵĂůŝƐĂƚĞƵƌ͘

hŶĞ�ǀƌĂŝĞ�ĚŝƐƉĂƌŝƚĠ ͊
>ĞƐ ,dϮ� Ŷ͛ŽŶƚ� ƉĂƐ� ĚƌŽŝƚ� ĂƵǆ� ĚŝǀĞƌƐĞƐ� ƉƌĞƐƚĂƚŝŽŶƐ� ƐŽĐŝĂůĞƐ� Ŷŝ�
ĂĐĐğƐ�ă�ů͛�E^�W�;ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ďƵůůĞƚŝŶƐ�ĚĞ�ƐĂůĂŝƌĞͿ͕͘͘͘
DĂůŐƌĠ� ůĞƐ� ƉƌŽŵĞƐƐĞƐ� ĚƵ� ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚ͕� ůĞ� ƌĞĐƌƵƚĞŵĞŶƚ� ƐĞ�
ƉŽƵƌƐƵŝƚ�ƐƵƌ�ůĞƐ�,dϮ͘

sŽƐ�ŵŝƐƐŝŽŶƐ
E͛ĂĐĐĞƉƚĞǌ� ƉĂƐ� ĚĞ� ƚąĐŚĞƐ� ŚŽƌƐ� ŵŝƐƐŝŽŶ ĐŽŵŵĞ� ůĞƐ�
ƚąĐŚĞƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞƐ͕�ůĂ�ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ�ĚĞ�ƌĠĐƌĠĂƚŝŽŶ͕�
ůĞ� ƐŽƵƚŝĞŶ� ƐĐŽůĂŝƌĞ͕� ů͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ� Ě͛ĠůğǀĞƐ� ŶŽŶ�
ŶŽƚŝĨŝĠͼĞƐ͕͙ ͊
>ĞƐ� ŵŝƐƐŝŽŶƐ� ƐŽŶƚ� ĞŶĐĂĚƌĠĞƐ� ƉĂƌ� ĚĞƐ� ƚĞǆƚĞƐ͕�
ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ� ůĂ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ĐŝƌĐƵůĂŝƌĞ�ŶΣϮϬϭϵͲϵϬ�Ğƚ�
ĐĞůůĞ�ĚĞ�ŶΣϮϬϭϳͲϬϴϰ͘�

ZĞǀĞŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ
^d�dhd� ͗ ƵŶ� ǀƌĂŝ� ŵĠƚŝĞƌ� ƌĞĐŽŶŶƵ� ƉĂƌ� ƵŶ� ƐƚĂƚƵƚ� ĚĞ� ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĂŝƌĞ� Ě͛�ƚĂƚ ƉĞƌŵĞƚƚĂŶƚ� ĂƵǆ� ƉĞƌƐŽŶŶĞůƐ�
ĚΖĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�ĚĞ ƐŽƌƚŝƌ ĚĞ ůĂ ƉƌĠĐĂƌŝƚĠ Ğƚ�Ě͛ĂƐƐƵƌĞƌ ĐĞ ƐĞƌǀŝĐĞ Ğƚ�ůĞ ĚƌŽŝƚ�ă ů͛ĠĚƵĐĂƚŝŽŶ�ĚĞ ƚŽƵͼƚĞƐ͘�EŽƵƐ�ƌĞĨƵƐŽŶƐ
ƋƵĞ ůĞƐ ��^, ƐŽŝĞŶƚ� ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĞůͼůĞƐ ă ǀŝĞ͘ �ĞůĂ ŶĠĐĞƐƐŝƚĞ ů͛Ăƌƌġƚ� ĚƵ ƌĞĐƌƵƚĞŵĞŶƚ� ĚĞ ƉĞƌƐŽŶŶĞůƐ ŶŽŶͲƚŝƚƵůĂŝƌĞƐ Ğƚ ůĂ
ƚŝƚƵůĂƌŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞ ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůƐ���^,͕ ƋƵΖŝůƐ�Ğƚ�ĞůůĞƐ ƐŽŝĞŶƚ�ĞŶ���� ŽƵ���/͕ ĚĂŶƐ�ĐĞ ƐƚĂƚƵƚ�ĚĞ ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĂŝƌĞ ĞŶ�ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ
�͕ ƐĂŶƐ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ĚĞ ĚŝƉůƀŵĞ͕ ĚĞ ĐŽŶĐŽƵƌƐ͕ Ŷŝ ĚĞ ŶĂƚŝŽŶĂůŝƚĠ͘

^�>�/Z� ͗ ƵŶ ƌĞĐƌƵƚĞŵĞŶƚ ĂǀĞĐ ƵŶ ƐĂůĂŝƌĞ ĚĞ ĚĠďƵƚ ĚĞ ĐĂƌƌŝğƌĞ Ě͛ϭ͕ϰ ĨŽŝƐ ůĞ ^D/� ;ůĂ �'d ƌĞǀĞŶĚŝƋƵĞ ƵŶ ^D/��ă�ϭϴϬϬ�ĞƵƌŽƐͿ

EKD�Z�����WK^d�^ ͗ ƵŶ� ƌĞĐƌƵƚĞŵĞŶƚ ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůƐ���^,�Ğƚ��W^,�ă� ůĂ�ŚĂƵƚĞƵƌ�ĚĞƐ�ďĞƐŽŝŶƐ�Ě͛ƵŶ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝƐĠ ĚĞ�ƚŽƵͼƚĞƐ�ůĞƐ�ĠůğǀĞƐ�Ğƚ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ŚĂŶĚŝĐĂƉ�ŶŽƚŝĨŝĠͼĞƐ͘
>Ă�ĐƌĠĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ďƌŝŐĂĚĞ�ĚĞ�ƌĞŵƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�ĚĞ�ĐĞ�ƐƚĂƚƵƚ͘

d�DW^����dZ�s�/> ͗�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�ĚƵ�ƐƚĂƚƵƚ�ĚĞ�ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĂŝƌĞ�͗ ĚĞƐ�ŽďůŝŐĂƚŝŽŶƐ�ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂŝƌĞƐ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�;KZ^Ϳ�Ě͛��^,�
ƉŽƵƌ�ƵŶ�ƚĞŵƉƐ�ƉůĞŝŶ�Ğƚ�ƵŶ�ƐĂůĂŝƌĞ�ă�ϭϬϬй�ă�ϮϰŚ�Ě͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�ĐƀƚĞͲăͲĐƀƚĞ�ĠůğǀĞ͘��Ğ�ƚĞŵƉƐ�ƉůĞŝŶ�ĐŽŵƉƌĞŶĚ�ůĞ�ĐƀƚĞͲăͲ
ĐƀƚĞ�ĠůğǀĞ�Ğƚ�ůĞƐ�ŚĞƵƌĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶĐĞƌƚĂƚŝŽŶ͕�ĚĞ�ƉƌĠƉĂƌĂƚŝŽŶ͕�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕�ĚĞ�ƌĠŐƵůĂƚŝŽŶ͘

&KZD�d/KE�͗ ƵŶĞ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ�ŝŶŝƚŝĂůĞ�ƋƵĂůŝĨŝĂŶƚĞ�ĚĞ�Ϯϰ�ŵŽŝƐ ă�ůĂ�ŚĂƵƚĞƵƌ�ĚĞƐ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ�
Ğƚ� ƐĂǀŽŝƌͲĨĂŝƌĞ� ƋƵĞ� ƌĞƋƵŝĞƌƚ� ůĞ�ŵĠƚŝĞƌ͕� ĞŶ� ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ� ƵŶĞ� ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ĂƵǆ� ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ� ĨŽƌŵĞƐ� ĚĞ� ŚĂŶĚŝĐĂƉ͕ ĞŶ� ƚĂŶƚ� ƋƵĞ�
ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĂŝƌĞ�ƐƚĂŐŝĂŝƌĞ�ĚĂŶƐ�ĚĞƐ /E^W� ; /ŶƐƚŝƚƵƚ�EĂƚŝŽŶĂů ^ƵƉĠƌŝĞƵƌ�ĚƵ�WƌŽĨĞƐƐŽƌĂƚ�Ğƚ�ĚĞ�ůΖ�ĚƵĐĂƚŝŽŶͿ͘

ZĞƚƌŽƵǀĞǌ�ŝĐŝ�ů͛ŝŶƚĠŐƌĂůŝƚĠ ĚĞƐ ƌĞǀĞŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĚĞ ůĂ��'d �ĚƵĐ͛ĂĐƚŝŽŶ

$(6+�
����GH�IHPPHV �

1H�ODLVVRQV�SDV�
OHV�KRPPHV�QRXV�
UHSUpVHQWHU«�HW�
SDUOHU�j�QRWUH�SODFH �

�ŽŶƚĂĐƚĞǌ�ůĞ��ŽůůĞĐƚŝĨ���^,�
EĂƚŝŽŶĂů��'d��ĚƵĐ͛ĂĐƚŝŽŶ

ĂĞƐŚΛĐŐƚĞĚƵĐ͘Ĩƌ


