
hƚďŝůĚŶŝŶŐƐŬĂƚĂůŽŐ 
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sĊƌĂ�ŬƵƌƐĞƌ͘  
,ĂŶƚĞƌĂ�ŚŽƚ�ŽĐŚ�ǀĊůĚ͕͕�͟:ĂŐ�	ƌ�dƌǇŐŐ 
<ŽŶŇŝŬƚŚĂŶƚĞƌŝŶŐ 
^ŝƚƵĂƟŽŶƐĂŶƉĂƐƐĂƚ�ďĞŵƂƚĂŶĚĞ 
ZŝƐŬďĞĚƂŵŶŝŶŐĂƌ͕� ŚĂŶĚůŝŶŐƐƉůĂŶ� ŽĐŚ� ŬƌŝƐͲ
ƉůĂŶ 
^ũćůǀĨƂƌƐǀĂƌ 
>ĞĚŶŝŶŐƐŝŶƌŝŬƚĂĚ�ƵƚďŝůĚŶŝŶŐ�ŚŽƚ�ŽĐŚ�ǀĊůĚ 
&ĂůůŬŽŵƉĞƚĞŶƐ 
^ćŬĞƌŚĞƚƐŬƵůƚƵƌ�ŽĐŚ�ƐćŬĞƌŚĞƚƐƚćŶŬ 
<ƌŝƐŚĂŶƚĞƌŝŶŐ 
WĞƌƐŽŶůŝŐƚ�ƐŬǇĚĚ 
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>-����� 
�ĂƌŶ-,>Z�ŽĐŚ�ŽůǇĐŬƐĨĂůů 
�-,>Z 
^-,>Z 
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Ɵůů�ŵĞĚ 
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,ĂŶĚůŝŶŐƐͬƐćŬĞƌŚĞƚƐƉůĂŶĞƌ 
<ƌŝƐƉůĂŶĞƌ 
^ćŬĞƌŚĞƚƐƉůĂŶĞƌŝŶŐ�Ăǀ�ĂƌďĞƚƐƉůĂƚƐĞŶ 
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,ũćƌƚƐćŬĞƌ��ŽŶ 
 
<ŽŶƚĂŬƚĂ�ŽƐƐ�ĨƂƌ�ŽīĞƌƚ͘ 
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 ǁǁǁ͘ĂďĂƚĂ͘ƐĞ 



hƚďŝůĚŶŝŶŐĞŶ�ĂŶƉĂƐƐĂƐ�Ɵůů�ĚĞƚ�ďĞŚŽǀ�Ŷŝ�ŚĂƌ�ƉĊ�Ğƌ�ĂƌďĞƚƐƉůĂƚƐ�ƵƟĨƌĊŶ�ŶĞĚĂŶƐƚĊĞŶĚĞ�ĨǇƌĂ�ĚĞͲ
ůĂƌ͘� 
&ƂƌĞďǇŐŐĂ�ŝŶŶĂŶ�ŚŽƚĞƚ�ƵƉƉƐƚĊƌ�;ĨƂƌĞͿ͘� 
DĞĚ�ĞŶ�ďƌĂ�ŬƵŶƐŬĂƉ�ƂŬĂƌ�ŵƂũůŝŐŚĞƚĞŶ�ĂƩ�ŬůĂƌĂ�Ăǀ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͘� 
· ,Ƶƌ�ćƌ�ƐćŬĞƌŚĞƚƐŬƵůƚƵƌĞŶ�ŽĐŚ�ŚƵƌ�ƐĞƌ�ƐćŬĞƌŚĞƚƐŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶĞŶ�Ƶƚ͘ 
· �Ʃ�ĚĞĮŶŝĞƌĂ�ŽĐŚ�ŚĂŶƚĞƌĂ�ƌŝƐŬƐŝƚƵĂƟŽŶĞƌ�ŝ�ŽůŝŬĂ�ŵŝůũƂĞƌ�ŽĐŚ�ƐĂŵŵĂŶŚĂŶŐ͘� 
· sŝůŬĂ�ĨĂŬƚŽƌĞƌ�ƉĊǀĞƌŬĂƌ�ĂƩ�ĚĞƚ�ćƌ�ĞŶ�ƚƌǇŐŐ�ĂƌďĞƚƐƉůĂƚƐ͍� 
· �Ʃ�ŚĂ�ŶĞƌƐŬƌŝǀŶĂ�ŽĐŚ�Ăǀ�ĂůůĂ�ĂŶǀćŶĚĂ�ƌƵƟŶĞƌ�ƂŬĂƌ�ĚĞƚ�ĞŶŚĞƚůŝŐĂ�ďĞŵƂƚĂŶĚĞƐćƩĞƚ͘ 
· �Ʃ�Ɛũćůǀ�ǀĂƌĂ�ŵĞŶƚĂůƚ�ĨƂƌďĞƌĞĚĚ�ƉĊ�ǀĂĚ�ƐŽŵ�ŬĂŶ�ŚćŶĚĂ�ŽĐŚ�ďĞŵƂƚĂ�ŵĞĚ�ĞƩ�ůĊŐĂīĞŬƟǀƚ�

ĨƂƌŚĊůůŶŝŶŐƐƐćƩ͘ 
· �Ŷ�ŬƵŶƐŬĂƉ�Žŵ�ǀĂĚ�ĂŐŐƌĞƐƐŝŽŶ�ćƌ�ŽĐŚ�ǀĂĚ�ƐŽŵ�ŬĂŶ�ƵƚůƂƐĂ�ĚĞŶ͘� 
· sĞƚĂ� ĂƩ� ŵĂŶ� ƟůůŚƂƌ� ĞŶ� ƚƌǇŐŐ� ŽĐŚ� ƐƚĂďŝů� ŐƌƵƉƉ� Ěćƌ� ĨƂƌƐƚĊĞůƐĞ� ŽĐŚ� ďƌĂ� ŬŽŵŵƵŶŝŬĂƟŽŶ�

ĮŶŶƐ͘� 
 
hŶĚǀŝŬĂ�Ŷćƌ�ŚŽƚĞƚ�ƵƉƉƐƚĊƩ�;ƵŶĚĞƌͿ͘ 
,Ƶƌ�ŚĂŶƚĞƌĂƌ� ǀŝ� ƐŝƚƵĂƟŽŶĞƌŶĂ�Ŷćƌ� ǀŝ� ďĞĮŶŶĞƌ�ŽƐƐ�ŵŝƩ� ŝ͍�DĞĚ� ŬƵŶƐŬĂƉ�Žŵ�ŽůŝŬĂ� ĨŽƌŵĞƌ� Ăǀ�
ŬŽŶŇŝŬƚŚĂŶƚĞƌŝŶŐ� ŝ� ĨƂƌŚĊůůĂŶĚĞ� Ɵůů� ĂŐŐƌĞƐƐŝŽŶƐŶŝǀĊŶ� ;ƐŝƚƵĂƟŽŶƐĂŶƉĂƐƐĂƚ� ďĞŵƂƚĂŶĚĞͿ� ƂŬĂƌ�
ŵƂũůŝŐŚĞƚĞŶ�ĂƩ�ŐƂƌĂ�ƌćƩ͘�'ĞŶŽŵ�ĂƩ�ƐĞ�ŵćŶŶŝƐŬĂŶ͕�ĨƂƌƐƚĊ�ŚĂŶƐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ŽĐŚ�ĞƩ�ŚĂ�ůĊŐĂīĞŬͲ
Ɵǀƚ�ĂƌďĞƚƐƐćƩ�ŵŝŶƐŬĂƌ�ƌŝƐŬĞŶ�ĨƂƌ�ƵƉƉƚƌĂƉƉŶŝŶŐ͘ 
 
�ǀǀćƌũĂ�Ŷćƌ�ŚŽƚĞƚ�ŐĞŶŽŵĨƂƌƐ�;ƵŶĚĞƌͿ͘ 
�Ğƚ�ĮŶŶƐ�ŵĊŶŐĂ�ŽůŝŬĂ�ƉƌĂŬƟƐŬĂ�ƐćƩ�ĂƩ�ƐŬǇĚĚĂ�ƐŝŐ�Ŷćƌ�ŵĂŶ�ďůŝƌ�ĂƩĂĐŬĞƌĂĚ͘�DĞĚ�ĞŶ�ŬƵŶƐŬĂƉ�
Žŵ�ǀĂĚ�ŵĂŶ�ŬĂŶ�ŐƂƌĂ� ƐĊ�ŵŝŶƐŬĂƌ� ƌŝƐŬĞŶ�ĂƩ�ƂǀĞƌǀĊůĚ� ƚĂƐ�Ɵůů͘� dĞŬŶŝŬĞƌŶĂ� ƐćƩƐ� ŝ� ƌĞůĂƟŽŶ�Ɵůů�
ŶƂĚǀćƌŶƐƌćƩĞŶ� ŽĐŚ� ĂƌďĞƚƐƉůĂƚƐĞŶƐ� ƌŝŬƚůŝŶũĞƌ͘� �Ʃ� Ɛũćůǀ� ŐĊ� ŝĨƌĊŶ� ǀŝƐĂƌ� ƉĊ� ƐũćůǀĨƂƌƚƌŽĞŶĚĞ� ŽĐŚ�
ŬƵƌĂŐĞ͘ 
 
KŵŚćŶĚĞƌƚĂŐĂŶĚĞ�ĞŌĞƌ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�;ĞŌĞƌͿ͘ 
Kŵ�ĚĞƚ�ćŶĚĊ�ƐŬƵůůĞ�ŚćŶĚĂ�ĞŶ�ŚŽƚ�ŽĐŚ�ǀĊůĚƐƐŝƚƵĂƟŽŶ͕�ƐĊ�ćƌ�ĚĞƚ�ǀŝŬƟŐƚ�ĂƩ�ŽŵŚćŶĚĞƌƚĂŐĂŶĚĞƚ�
ďůŝƌ� ƐĊ� ĞīĞŬƟǀƚ� ƐŽŵ�ŵƂũůŝŐƚ͘� <ĂŵƌĂƚƐƚƂĚĞƚ� ĨƌĊŶ� ĂƌͲ
ďĞƚƐŬĂŵƌĂƚĞƌ� ŽĐŚ� ǀćŶŶĞƌ� ćƌ� ŐƌƵŶĚĞŶ� ŝ� ďĞĂƌďĞƚĂŶͲ
ĚĞƚ͘��ŵŽƟŽŶĞůů�ĨƂƌƐƚĂ�ŚũćůƉ�ŝ�ĞŶ�ƐǀĊƌ�ƐƚƵŶĚ�ůŝŶĚƌĂƌ�ĚĞ�
ĨƂƌƐƚĂ� ŬćŶƐůŽƌŶĂ͘� sŝ�ŵĊƐƚĞ� ĨĊ� ďĞĂƌďĞƚĂ� ŽĐŚ� ćůƚĂ� ĨƂƌ�
ĂƩ�ŬŽŵŵĂ�ŝŐĞŶŽŵ͘�DĞĚ�ĞŶ�ŬƵŶƐŬĂƉ� ŝ�ŬƌŝƐĨƂƌůŽƉƉĞƚ�
ŬĂŶ�ǀŝ�ŚũćůƉĂ�ǀĂƌĂŶĚƌĂ͘� 
 

,Žƚ�ŽĐŚ�ǀĊůĚ�ŝŶŽŵ�ĂƌďĞƚƐůŝǀĞƚ�ŚĂŶĚůĂƌ�Žŵ�ĚĞŶ�ĞŐŶĂ�ƐćͲ
ŬĞƌŚĞƚĞŶ͘� 
ZŝƐŬĂŶĂůǇƐĞƌ� ŽĐŚ� ŚĂŶĚůŝŶŐƐƉƌŽŐƌĂŵ� ćƌ� ǀŝŬƟŐĂ� ĨƂƌ� ĚĞƚ�
ŬŽŶƟŶƵĞƌůŝŐĂ�ƚƌǇŐŐŚĞƚƐĂƌďĞƚĞƚ͘ 
<ƵŶƐŬĂƉ�ŝŶŽŵ�ŚŽƚ�ŽĐŚ�ǀĊůĚ�ŚĂŶĚůĂƌ�Žŵ͗ 
/ĚĞŶƟĮĞƌĂ�ƌŝƐŬĞƌ�ŽĐŚ�ŚĂ�ĞŶ�ŐćůůĂŶĚĞ�ŚĂŶĚůŝŶŐƐƉůĂŶ͘ 
,ƂũĂ�ĚĞŶ�ŵĞŶƚĂůĂ�ŚĂŶĚůŝŶŐƐďĞƌĞĚƐŬĂƉĞŶ͘ 
<ƵŶƐŬĂƉ�ĂƩ�ƐĞ�ƐŝŐŶĂůĞƌ�ŽĐŚ�ŚƵƌ�ĂƩ�ďĞŵƂƚĂ�ŚŽƚ�ŽĐŚ�ǀĊůĚ͘ 
,Ă�ĞŶ�ďƌĂ�ŽĐŚ�ƚƌǇŐŐ�ĂƌďĞƚƐŐƌƵƉƉ͘ 

 ǁǁǁ͘ĂďĂƚĂ͘ƐĞ 



ǁǁǁ͘ĂďĂƚĂ͘ƐĞ 

'ƌƵŶĚƵƚďŝůĚŶŝŶŐĂƌ͗ 
dƌǇŐŐŚĞƚƐ-ͬ^ćŬĞƌŚĞƚƐĚĂŐ͗� 
�ŌĞƌ�ŐĞŶŽŵŐĊŶŐ�Ăǀ�Ğƌ�ĂƌďĞƚƐƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĂŶƉĂƐƐĂƐ�ŝŶŶĞŚĊůůĞƚ�ŝ�ƵƚďŝůĚŶŝŶŐĞŶ�͟:ĂŐ�	ƌ�dƌǇŐŐ͟�Ɵůů�ĂƌďĞƚƐͲ
ƉůĂƚƐĞŶƐ�ĨƂƌƵƚƐćƩŶŝŶŐĂƌ�ŽĐŚ�ďĞŚŽǀ͘ 
 
ZŝŬƚĂĚĞ�ƉĊďǇŐŐŶĂĚƐƵƚďŝůĚŶŝŶŐĂƌ͕ �ƚƌĞ�ŽůŝŬĂ�ŚĂůǀĚĂŐĂƌ�ƐŽŵ�ŬŽŵƉůĞƩĞƌĂƌ�ŐƌƵŶĚƵƚďŝůĚŶŝŶŐĞŶ͗� 
-�,ĂŶĚůŝŶŐƐƉůĂŶ͘��Ʃ�ŽŵƐćƩĂ�ƚĞŽƌŝŶ�ĨƌĊŶ�ŐƌƵŶĚƵƚďŝůĚŶŝŶŐĞŶ�Ɵůů�ŚĂŶĚůŝŶŐƐƉůĂŶĞƌ�ŽĐŚ�ĂƌďĞƚƐƐćƩ�ƵƟĨƌĊŶ�
ĚĞ�ƌŝƐŬĞƌ�ŽĐŚ�ďĞŚŽǀ�ƐŽŵ�ĮŶŶƐ�ƉĊ�Ğƌ�ĂƌďĞƚƐƉůĂƚƐ͘��ůůĞƌ�Žŵ�ĚĞƚ�ĮŶŶƐ�ŚĂŶĚůŝŶŐƐƉůĂŶ�ŐĊ�ŝŐĞŶŽŵ�ĚĞŶŶĂ�
ŽĐŚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞƌĂ�ĚĞŶ�ŝ�ĂƌďĞƚƐŐƌƵƉƉĞŶ�;ćǀĞŶ�ƌŽůůƐƉĞůͿ͘�<ƵƌƐĞŶ�ćƌ�ŵĞƌ�ŝŶůĂŐĚ�ƉĊ�ĂƌďĞƚĞ�ŽĐŚ�ŝŶƚĞƌͲ
ĂŬƟŽŶ�ŝ�ĂƌďĞƚƐŐƌƵƉƉĞŶ͘�DĞŶŝŶŐĞŶ�ćƌ�ĂƩ�Žŵ�ĚĞƚ�ƐĂŬŶĂƐ�ĨĊ�ŶĞƌ�ƚĂŶŬĂƌ�ŽĐŚ�ďĞŚŽǀ�ƉĊ�ƉĂƉƉĞƌ�ŽĐŚ�ĨĊ�
ĨƌĂŵ�ĞŶ�ĊƚŐćƌĚƐůŝƐƚĂ�ĞůůĞƌ�ĨćƌĚŝŐ�ƉůĂŶ͘ 
-�^ŝƚƵĂƟŽŶƐĂŶƉĂƐƐĂƚ�ďĞŵƂƚĂŶĚĞ͗��ǇŐŐĞƌ�ǀŝĚĂƌĞ�ƉĊ�ďĞŵƂƚĂŶĚĚĞůĞŶ�ŝ�ŐƌƵŶĚƵƚďŝůĚŶŝŶŐĞŶ͘�sŝ�ůǇŌĞƌ�ďĞͲ
ŵƂƚĂŶĚĞ�ŝ�ĨƂƌŚĊůůĂŶĚĞ�Ɵůů�ǀŝůŬĞŶ�ĂŐŐƌĞƐƐŝŽŶ�ƐŽŵ�ĮŶŶƐ͘ 
-�^ũćůǀĨƂƌƐǀĂƌ͗�&Ƃƌ�Ğƌ�ƐŽŵ�ďĞŚƂǀĞƌ�ŐĞŶŽŵŐĊŶŐ�Ăǀ�ĂƩ�ŚĂŶƚĞƌĂ�ŚĂŶĚŐƌŝƉůŝŐĂ�ƐŝƚƵĂƟŽŶĞƌ͘�sŝ�ůćƌ�ŽƐƐ�ĂƩ�ƚĂ�
ŽƐƐ�ůŽƐƐ�ŽĐŚ�ĚćƌŝĨƌĊŶ͘�sŝ�ŐĊƌ�ŽĐŬƐĊ�ŝŐĞŶŽŵ�EƂĚǀćƌŶƐůĂŐĞŶ͘�>ćŵƉůŝŐƚ�ĚĞůƚĂŐĂƌĂŶƚĂů�ćƌ�ϲ-ϭϲ�Ɛƚ͘ 
 
dĂŶŬĞǀćĐŬĂƌĞ͗ 
dƌǇŐŐŚĞƚƐŚĂůǀĚĂŐ͗��Ŷ�ŝŶƚƌŽĚƵŬƟŽŶ�ĨƂƌ�ĂƩ�Ŷŝ�ƐŬĂ�ŬŽŵŵĂ�ŝŐĊŶŐ�ŵĞĚ�ĂƌďĞƚĞƚ�ŝ�ŚŽƚ�ŽĐŚ�ǀĊůĚ͘�dǇŶŐĚĞŶ�
ůŝŐŐĞƌ�ƉĊ�ĂƩ�ĨƂƌĞďǇŐŐĂ�ŽĐŚ�ŶƂĚǀćƌŶƐůĂŐĞŶ͕�ŵĞŶ�ĂŶĚƌĂ�ĚĞůĂƌ�ƚĂƐ�ƵƉƉ�ĞŌĞƌ�Ğƌƚ�ďĞŚŽǀ͘�Eŝ�ŬĂŶ�ĨĊ�ĐĂ�ϰϱ�
ŵŝŶƵƚĞƌ�ƉƌĂŬƟƐŬ�ƐũćůǀĨƂƌƐǀĂƌƐƚƌćŶŝŶŐ�Žŵ�Ŷŝ�ǀŝůů�;ϰ-ƟŵŵĂƌƐŬƵƌƐͿ͘ 
�ĞŶŶĂ�ƵƚďŝůĚŶŝŶŐ�ƐŬĂ�ĨƂůũĂƐ�ƵƉƉ�ŵĞĚ�ŵŝŶƐƚ�ĞŶ�ŚĂůǀĚĂŐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐĂŶƉĂƐƐĂƚ�ďĞŵƂƚĂŶĚĞ͘ 
�ŚĞĨƐƵƚďŝůĚŶŝŶŐ͗ 
�Ŷ�ǀĂƌŝĂŶƚ�Ăǀ��dƌǇŐŐŚĞƚƐŚĂůǀĚĂŐĞŶ�ŝŶƌŝŬƚĂƚ�ŵŽƚ�ĚŝŐ�ƐŽŵ�ŚĂƌ�ĐŚĞĨƐͬƐĂŵŽƌĚŶĂƌďĞĨĂƩŶŝŶŐ͘�� 
&ƂƌĞůćƐŶŝŶŐ͗��Ŷ�ĨƂƌĞůćƐŶŝŶŐ�;ϭ-Ϯ�ƟŵͿ�ĨƂƌ�ĂƩ�ƂŬĂ�ƐćŬĞƌŚĞƚƐƚćŶŬĂŶĚĞƚ�ŝ�ĂƌďĞƚƐŐƌƵƉƉĞŶ�ŵĞĚ�ŝŶƌŝŬƚŶŝŶŐ�
ƉĊ�^ćŬĞƌŚĞƚƐŬƵůƚƵƌ͕�ZŝƐŬďĞĚƂŵŶŝŶŐ�ŽĐŚ�ZƵƟŶĞƌ͘ 
 
-�<ƵƌƐ�ŝ�WĞƌƐŽŶůŝŐƚ�^ŬǇĚĚ͗��WƌĂŬƟƐŬĂ�ƐũćůǀĨƂƌƐǀĂƌƐƚĞŬŶŝŬĞƌ͕�ƐũćůǀƐŬǇĚĚƐƚĞŽƌŝ�ŽĐŚ�ŶƂĚǀćƌŶƐƌćƩĞŶ͘��ĞŶŶĂ�
ŬƵƌƐ�ŚĂƌ�ŝŶƌŝŬƚŶŝŶŐĞŶ�ŵŽƚ�ĚŝŶ�ƉƌŝǀĂƚĂ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͘ 
^Žŵ�ŬŝĐŬŽī�ĞůůĞƌ�ĂŶŶĂŶ�ĨƂƌĞƚĂŐƐĂŬƟǀŝƚĞƚ�;ϯ�ƟŵͿ͘ 
 
hƚďŝůĚŶŝŶŐƐƵƉƉůćŐŐ͗�;ŚĂůǀĚĂŐ�ϯ-ϰ�ƟŵŵĂƌ�ŽĐŚ�ŚĞůĚĂŐ�ϲ�ƟŵŵĂƌͿ 
 
 
sŝĚ�ďĞŚŽǀ�ƐĊ�ŚũćůƉĞƌ�ǀŝ�ŽĐŬƐĊ�Ɵůů�ŵĞĚ�ĂƩ�ŐƂƌĂ�ƌŝƐŬďĞĚƂŵŶŝŶŐĂƌ͕�ŚĂŶĚůŝŶŐƐƉůĂŶĞƌ�ŽĐŚ�ŬƌŝƐƉůĂŶĞƌ�ĨƂƌ�
Ğƌ�ĂƌďĞƚƐƉůĂƚƐ͘ 
 
/ŶŽŵ��&^�ϭϵϵϵ͗ϳ�͟&ƂƌƐƚĂ�ŚũćůƉĞŶ�ŽĐŚ�ŬƌŝƐƐƚƂĚ͕͟�ƐĊ�ƵƚďŝůĚĂƌ�ǀŝ�ŽĐŬƐĊ�ŝ�,>Z�ŽĐŚ�&ƂƌƐƚĂ�ŚũćůƉĞŶ�ƐĂŵƚ�
ŬĂŶ�ĞƌďũƵĚĂ�ŚũćƌƚƐƚĂƌƚĂƌĞ�ŽĐŚ�ƂǀƌŝŐ�ĨƂƌƐƚĂ�ŚũćůƉĞŶ�ƵƚƌƵƐƚŶŝŶŐ͘ 



,ĂŶƚĞƌĂ�ŚŽƚ�ŽĐŚ�ǀĊůĚ 

ǁǁǁ͘ĂďĂƚĂ͘ƐĞ 

Η:ĂŐ�	ƌ�dƌǇŐŐΗ�ćƌ�ĞŶ�ŚŽƚ�ŽĐŚ�ǀĊůĚ�ƵƚďŝůĚŶŝŶŐ� ĨƂƌ�ĂůůĂ� ƐŽŵ�
ǀŝůů�ŬćŶŶĂ�ƐŝŐ�ƚƌǇŐŐĂƌĞ�ƉĊ�ĂƌďĞƚĞƚ͘��ĞŶ�ŝŶƌŝŬƚĂƌ�ƐŝŐ�ŵŽƚ�ĂƩ�
ƚćŶŬĂ� ŽĐŚ� ĨƂƌƐƚĊ� ƐćŬĞƌŚĞƚ͕� ŬŽŶŇŝŬƚŚĂŶƚĞƌŝŶŐ� ŽĐŚ� ƐũćůǀͲ
ƐŬǇĚĚ͘� 
 
�ŌĞƌ�ŬƵƌƐĞŶ�ƐŬĂ�Ŷŝ� 
<ćŶŶĂ�Ğƌ�ƚƌǇŐŐĂƌĞ�Ŷćƌ�Ŷŝ�ćƌ�ƉĊ�ĂƌďĞƚĞƚ͘�sĞƚĂ�ŚƵƌ�ĚƵ�Ɛũćůǀ�
ƌĞĂŐĞƌĂƌ�ŽĐŚ�ĂŐĞƌĂƌ͘�,Ƶƌ�Ŷŝ�ŐƂƌ�ƌŝƐŬďĞĚƂŵŶŝŶŐĂƌ�ŽĐŚ�ŚƵƌ�ĂƌďĞƚƐƉůĂƚƐĞŶƐ�ŚĂŶĚůŝŶŐƐƉůĂŶĞƌ�ƐĞƌ�
Ƶƚ͘�,Ă�ĞŶ�ŚĂŶĚůŝŶŐƐďĞƌĞĚƐŬĂƉ�ŝ��ŽůŝŬĂ�ƐŝƚƵĂƟŽŶĞƌ͘ 
 
�ĞůƚĂŐĂƌĞ 
/ŶŐĂ�ĨƂƌŬƵŶƐŬĂƉĞƌ�ŬƌćǀƐ 
 
<ƵƌƐďĞƐŬƌŝǀŶŝŶŐ 

hƚďŝůĚŶŝŶŐĞŶ� ćƌ� ŝŶĚĞůĂĚ�ŵĞĚ� ĂǀƐĞĞŶĚĞ� ƉĊ� ĞŶ� ƟĚƐƌĞůĂƟŽŶ�Ɵůů� ƐũćůǀĂ� ŬŽŶŇŝŬƚŚćŶĚĞůƐĞŶ͕� &ƂƌĞ-
hŶĚĞƌ-�ŌĞƌ͘�dĞŽƌŝ͕�ŐƌƵƉƉĚŝƐŬƵƐƐŝŽŶĞƌ�ŽĐŚ�ƉƌĂŬƟŬ�ƐĞƌ�Ɵůů�ĂƩ�ŶĊ�ŵĊůĞƚ�ŵĞĚ�ĞŶ�ŵĞŶƚĂů�ĨƂƌďĞƌĞͲ
ĚĞůƐĞ�ŽĐŚ�ƂŬĂĚ�ŚĂŶĚůŝŶŐƐďĞƌĞĚƐŬĂƉ͘ 

 
/ŶŶĞŚĊůů͗� 
· ZŝƐŬďĞĚƂŵŶŝŶŐ�ŽĐŚ�dŝůůďƵĚ 
· �ƌďĞƚƐŵŝůũƂůĂŐĞŶ�ŽĐŚ��&^�ϭϵϵϯ͗Ϯ 
· &ĂŬƚŽƌĞƌ�ƐŽŵ�ŐĞƌ�ĞŶ�ƚƌǇŐŐ�ĂƌďĞƚƐƉůĂƚƐ 
· DĞŶƚĂů�ĨƂƌďĞƌĞĚĞůƐĞ͕�ŬćŶŶ�ĚŝŐ�Ɛũćůǀ 
· �ƌĂ�ůĊŐĂīĞŬƟǀƚ�ďĞŵƂƚĂŶĚĞͬĨƂƌŚĊůůŶŝŶŐƐƐćƩ 
· ^ŝƚƵĂƟŽŶƐĂŶƉĂƐƐĂƚ�ďĞŵƂƚĂŶĚĞ�ŬŽŶƚƌĂ�ĂŐŐƌĞƐƐŝŽŶƐŶŝǀĊĞƌ 
· ,ƵŵĂŶƚ�ƐũćůǀĨƂƌƐǀĂƌ 
· ,Ƶƌ�ƚĂƌ�ǀŝ�ƐŽŵ�ĂƌďĞƚƐŐƌƵƉƉ�ŚĂŶĚ�Žŵ�ƵƚƐĂƩĂ�ŵĞĚĂƌďĞƚĂƌĞ 
· �ƌŽƩƐďĂůŬĞŶ͕�sĂĚ�ĨĊƌ�ǀŝ�ŐƂƌĂ�ŝ�EƂĚǀćƌŶ�ŽĐŚ�EƂĚ 
 
 
�<ƵƌƐůćŶŐĚ� 
�Ŷ�ŚĞůĚĂŐ�ŵĞĚ�ŚŽƚ�ŽĐŚ�ǀĊůĚ͕�Ěćƌ�ǀŝ�ƚĂƌ�ƵƉƉ�ĚĞ�ŽůŝŬĂ�ĚĞůĂƌŶĂ�ŝ�͟:ĂŐ�	ƌ�dƌǇŐŐ͕͟�&ƂƌĞ-hŶĚĞƌ-�ŌĞƌ͘�
Eŝ�ĨĊƌ�ĐĂ�ϭ�ƟŵŵĞ�ƉƌĂŬƟƐŬ�ƐũćůǀĨƂƌƐǀĂƌƐƚƌćŶŝŶŐ͘��Ŷ�ŚĂůǀĚĂŐ�ďĞƐƚĊƌ�Ăǀ�ĚĞůĂƌŶĂ�&ƂƌĞ�ŽĐŚ�hŶĚĞƌ͘ 
 
'ƌƵŶĚƵƚďŝůĚŶŝŶŐ�ƉƌĂŬƟƐŬ�ŝŶƌŝŬƚŶŝŶŐ͗�&Ƃƌ�Ğƌ�ƐŽŵ�ďĞŚƂǀĞƌ�ĞŶ�ďƌĂ�ŐƌƵŶĚ�ĨƂƌ�ĚĞƚ�ĨŽƌƚƐĂƩĂ�ƚƌǇŐŐͲ
ŚĞƚƐĂƌďĞƚĞƚ͘��ĞƩĂ�ćƌ�ĞŶ�ƚǀĊĚĂŐĂƌƐŬƵƌƐ�ŵĞĚ�ĐĂ�ϰϬ�й�ƉƌĂŬƟƐŬ�ƐũćůǀĨƂƌƐǀĂƌƐƚƌćŶŝŶŐ͘��ĞŶŶĂ�ŬƵƌƐ�
ŬĂŶ�ŵĞĚ�ĨƂƌĚĞů�ĚĞůĂƐ�ƵƉƉ�ƉĊ�ĨǇƌĂ�ŚĂůǀĚĂŐĂƌ�ĞůůĞƌ� ƚǀĊ�ŚĞůĚĂŐĂƌ�ďĞƌŽĞŶĚĞ�ƉĊ�ĞƌĂ�ŵƂũůŝŐŚĞƚĞƌ͘�
>ćŵƉůŝŐƚ�ĚĞůƚĂŐĂƌĂŶƚĂů�ćƌ�ϲ-ϭϲ�Ɛƚ͘ 
 
WƌŝƐ 
<ŽŶƚĂŬƚĂ�ŽƐƐ�ĨƂƌ�ŽīĞƌƚ�ƉĊ�ŝŶĨŽΛĂďĂƚĂ͘ƐĞ 
 

hƚŐĊŶŐƐƉƵŶŬƚ� ĨƌĊŶ��&^�ϭϵϵϯ͗Ϯ�͟sĊůĚ�ŽĐŚ�ŚŽƚ� ŝ� ĂƌďĞƚƐŵŝůũƂŶ͕͟��&^�ϭϵϵϵ͗ϳ�͟&ƂƌƐƚĂ�
ŚũćůƉĞŶ�ŽĐŚ�ŬƌŝƐƐƚƂĚ͕͟��&^�ϮϬϭϱ͗ϰ�͟KƌŐĂŶŝƐĂƚŽƌŝƐŬ�ŽĐŚ�ƐŽĐŝĂů�ĂƌďĞƚƐͲ
ŵŝůũƂ͕͟��&^�ϭϵϴϮ͗ϯ�͟�ŶƐĂŵĂƌďĞƚĞ͟�ƐĂŵƚ��&^�ϮϬϬϭ͗ϭ�͟^ǇƐƚĞŵĂƟƐŬƚ�
ĂƌďĞƚƐŵŝůũƂĂƌďĞƚĞ͘͟��ƌďĞƚƐŵŝůũƂĂƌďĞƚĞƚ� 



ZŝƐŬďĞĚƂŵŶŝŶŐ�ŽĐŚ�ƌƵƟŶĞƌ 

ǁǁǁ͘ĂďĂƚĂ͘ƐĞ 

�ƌďĞƚĞƚ�ƉĊ�ĨƂƌĞƚĂŐͬŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶĞƌ�Ŷćƌ�ĚĞƚ�ŐćůůĞƌ�ŽŚćůƐĂ�ŽĐŚ�ŽůǇĐŬƐĨĂůů�ŵĊƐƚĞ�ĨĊ�ƚĂ�ƟĚ͕�ćǀĞŶ�
ƉĊ�ŵŝŶĚƌĞ�ĨƂƌĞƚĂŐ͕�ďƵƟŬĞƌ�ŵŵ͘�sŝŶƐƚĞŶ�ĂƩ�ŬƵŶŶĂ�ŵŝŶŝŵĞƌĂ�ŚćŶĚĞůƐĞƌ�ŽĐŚ�ĞīĞŬƚĞƌ�Ăǀ�ŚćŶͲ
ĚĞůƐĞƌ�ćƌ�ƐƚƂƌƌĞ�ćŶ�ĚĞƚ�ĨƂƌĞďǇŐŐĂŶĚĞ�ĂƌďĞƚĞƚ͘� 
 
�ŌĞƌ�ŬƵƌƐĞŶ�ƐŬĂ�Ŷŝ�ŬƵŶŶĂ 
^ƉƌŝĚĂ�ƐćŬĞƌŚĞƚƐŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ŝ�ŚĞůĂ�ĂƌďĞƚƐŐƌƵƉƉĞŶ͘ 
<ƵŶŶĂ�ŐĞŶŽŵĨƂƌĂ�ƌŝƐŬĂŶĂůǇƐ͘ 
sĞƚĂ�ǀŝůŬĂ�ŬŽŵŵƵŶŝŬĂƟŽŶƐǀćŐĂƌ�ƐŽŵ�ŐćůůĞƌ�ŝ�ŽůŝŬĂ�ƐŝƚƵĂƟŽŶĞƌ͘ 
&Ċ�ƐćŬĞƌŚĞƚƐŵŽƟǀĞƌĂĚĞ�ŵĞĚĂƌďĞƚĂƌĞ͘ 
<ĂƌƚůćŐŐĂ�ďĞŚŽǀ�ĨƂƌ�ĂƩ�ŐĞŶŽŵĨƂƌĂ�ĊƚŐćƌĚƐƉůĂŶĞŶ͘ 
 
<ƵƌƐďĞƐŬƌŝǀŶŝŶŐ 
'ĞŶŽŵŐĊŶŐ�Ăǀ�ĚĞ�ŽůŝŬĂ�ĚĞůĂƌŶĂ�ŽĐŚ�ƉƌĂŬƟƐŬƚ�ĂƌďĞƚĞ͘��ƌďĞƚĞ�ŝ�ĂŶƉĂƐƐĂĚĞ�ŐƌƵƉƉĞƌ�ƐŽŵ�ǀćǆͲ
ůĂƐ�ŵĞůůĂŶ�ƵƉƉŐŝŌĞƌŶĂ͘ 
 
�ĞůƚĂŐĂƌĞ 
/ŶŐĂ�ĨƂƌŬƵŶƐŬĂƉĞƌ�ŬƌćǀƐ͕�ŵĞŶ�ŐĞŶŽŵŐĊŶŐĞŶ�ŐƌƵŶĚŬƵƌƐ�ćƌ�ĞŶ�ĨƂƌĚĞů 
 
 
/ŶŶĞŚĊůů͗� 
· �ƌďĞƚƐŐŝǀĂƌĞŶƐ�ŽĐŚ�ĂƌďĞƚƐƚĂŐĂƌĞŶƐ�ĂŶƐǀĂƌ͘� 
· ^ćŬĞƌŚĞƚƐŬƵůƚƵƌĞŶ�ƉĊ�ĂƌďĞƚƐƉůĂƚƐĞŶ 
· ZĂƉƉŽƌƚƐǇƐƚĞŵ�ŽĐŚ�ŬŽŵŵƵŶŝŬĂƟŽŶ 
· ZŝƐŬďĞĚƂŵŶŝŶŐ 
· &ƌĂŵƚĂŐĂŶĚĞ�ŽĐŚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞƌŝŶŐ�Ăǀ�ĊƚŐćƌĚƐƉůĂŶ 
 
 
<ƵƌƐůćŶŐĚ� 
^Žŵ�ŬƵƌƐ�ĞŶ�ŚĂůǀĚĂŐ 
^Žŵ�ŬŽŶƟŶƵĞƌůŝŐƚ�ĂƌďĞƚĞ͕�ĞŌĞƌ�ďĞŚŽǀ 
 
 
WƌŝƐ 
<ŽŶƚĂŬƚĂ�ŽƐƐ�ĨƂƌ�ŽīĞƌƚ�ƉĊ�ŝŶĨŽΛĂďĂƚĂ͘ƐĞ 
 
 
 
 
 
 

hƚŐĊŶŐƐƉƵŶŬƚ�ĨƌĊŶ�͟^ǇƐƚĞŵĂƟƐŬƚ�ĂƌďĞƚƐŵŝůũƂĂƌďĞƚĞ͘͟��ƌďĞƚƐŵŝůũƂĂƌďĞƚĞƚ� 



 ǁǁǁ͘ĂďĂƚĂ͘ƐĞ 

^ŝƚƵĂƟŽŶƐĂŶƉĂƐƐĂƚ�ďĞŵƂƚĂŶĚĞ�ćƌ�ĞƩ�ĂŶƉĂƐƐĂƚ�ďĞŵƂƚĂŶĚĞ�ďĞƌŽĞŶĚĞ�ƉĊ�ŵĞĚ�ǀŝůŬĞŶ�ĂŐŐƌĞƐƐŝͲ
ǀŝƚĞƚ�ũĂŐ�ŵƂƚƐ�Ăǀ͘�'ƌƵŶĚĞŶ�ćƌ�ĂůůƟĚ�ĂƩ�ďĞŵƂƚĂ�ůĊŐĂīĞŬƟǀƚ�ŽĐŚ�ĚĞƚ�ćƌ�ďćƩƌĞ�ĂƩ�ďĂĐŬĂ�ćŶ�ĂƩ�
ŐĊ�ŝŶ�ŝ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͘�DĞŶ�ďĞƌŽĞŶĚĞ�ƉĊ�ǀŝůŬĞŶ�ƚǇƉ�ŽĐŚ�ŶŝǀĊ�Ăǀ�ĂŐŐƌĞƐƐŝŽŶ�ĚĞƚ�ćƌ�ƐĊ�ŬĂŶƐŬĞ�ĚĞƚ�
ŝďůĂŶĚ�ŝŶƚĞ�ĨƵŶŐĞƌĂƌ͘��Ğƚ�ŬĂŶ�ŽĐŬƐĊ�ǀĂƌĂ�ƐĊ�ĂƩ�ĚĞƚ�ĮŶŶƐ�ĂŶĚƌĂ�ƌƵŶƚ�ŽŵŬƌŝŶŐ�ƐŽŵ�ŬĂŶ�ďůŝ�ƵƚͲ
ƐĂƩĂ͘ 
^ŝƚƵĂƟŽŶƐĂŶƉĂƐƐĂƚ�ďĞŵƂƚĂŶĚĞ�ćƌ�ĞŶ�ƵƚǀĞĐŬůŝŶŐ�ĨƌĊŶ�ůĊŐĂīĞŬƟǀƚ�ďĞŵƂƚĂŶĚĞ͘ 
 
�ŌĞƌ�ŬƵƌƐĞŶ�ƐŬĂ�Ŷŝ�ŬƵŶŶĂ 
sĞƚĂ�ŚƵƌ�ĚƵ�ƐŬĂ�ĂŐĞƌĂ�ŝ�ďĞƌŽĞŶĚĞ�ƉĊ�ǀŝůŬĞŶ�ĂŐŐƌĞƐƐŝŽŶ�ĚƵ�ƵƚƐćƩƐ�ĨƂƌ͘ 
&ƂƌƐƚĊ�ƐŬŝůůŶĂĚĞŶ�ŵĞůůĂŶ�ĞŵŽƟŽŶĞůů�ŽĐŚ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĞůů�ĂŐŐƌĞƐƐŝŽŶ͘ 
 
<ƵƌƐďĞƐŬƌŝǀŶŝŶŐ 
DĞĚ�ĞŶ�ƚĞŽƌĞƟƐŬ�ŐĞŶŽŵŐĊŶŐ�ŽĐŚ�ƉĊ�ĚĞƚ͕�ĚŝƐŬƵƐƐŝŽŶĞƌ�ŚƵƌ�ĚĞƩĂ�ĨƵŶŐĞƌĂƌ�ŝ�Ğƌ�ǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚ͘�E/�
ĨĊƌ�ŵƂũůŝŐŚĞƚ�ĂƩ�ŐƂƌĂ�ĞŶ�ĞŐĞŶƌĞŇĞŬƟŽŶ͕�ŚƵƌ�ŐƂƌ�ĚƵ͍ 
 
�ĞůƚĂŐĂƌĞ 
/ŶŐĂ�ĨƂƌŬƵŶƐŬĂƉĞƌ�ŬƌćǀƐ͕�ŵĞŶ�ŐĞŶŽŵŐĊŶŐĞŶ�ŐƌƵŶĚŬƵƌƐ�ćƌ�ĞŶ�ĨƂƌĚĞů͘��ĞůƚĂŐĂƌŶĂ�ďƂƌ�ǀĂƌĂ�ĨƌĊŶ�
ƐĂŵŵĂ�ĞůůĞƌ�ůŝŬŶĂĚĞ�ĂƌďĞƚƐƉůĂƚƐ͘ 
 

/ŶŶĞŚĊůů͗� 
�ĞŵƂƚĂŶĚĞ�ŝ�ĨƂƌŚĊůůĂŶĚĞ�Ɵůů�ĂŐŐƌĞƐƐŝŽŶ 
� 
 
<ƵƌƐůćŶŐĚ� 
�Ŷ�ϭ-ϯ�ƟŵŵĂƌ 
 
WƌŝƐ 
<ŽŶƚĂŬƚĂ�ŽƐƐ�ĨƂƌ�ŽīĞƌƚ�ƉĊ�ŝŶĨŽΛĂďĂƚĂ͘ƐĞ 

hƚŐĊŶŐƐƉƵŶŬƚ�ĨƌĊŶ��&^�ϭϵϵϯ͗Ϯ�͟sĊůĚ�ŽĐŚ�ŚŽƚ�ŝ�ĂƌďĞƚƐŵŝůũƂŶ͕͟�
ŽĐŚ��&^�ϮϬϬϭ͗ϭ�͟^ǇƐƚĞŵĂƟƐŬƚ�ĂƌďĞƚƐŵŝůũƂĂƌďĞƚĞ͘͟� 

^ŝƚƵĂƟŽŶƐĂŶƉĂƐƐĂƚ 
�ĞŵƂƚĂŶĚĞ 



,ƵŵĂŶƚ�^ũćůǀĨƂƌƐǀĂƌ 

ǁǁǁ͘ĂďĂƚĂ͘ƐĞ 

&Ƃƌ�Ğƌ� ƐŽŵ�ďĞŚƂǀĞƌ�ŐĞŶŽŵŐĊŶŐ�Ăǀ�ĂƩ�ŚĂŶƚĞƌĂ�ŚĂŶĚŐƌŝƉůŝŐĂ�ƐŝƚƵĂƟŽŶĞƌ͘�sŝ� ůćƌ�ŽƐƐ�ĞƩ�ŚƵͲ
ŵĂŶƚ�ƐũćůǀĨƂƌƐǀĂƌ�ƐŽŵ�ďǇŐŐĞƌ�ƉĊ�ĂƩ�ƚĂ�ƐŝŐ�ůŽƐƐ�ŽĐŚ�ĚćƌŝĨƌĊŶ͘�sŝ�ŐĊƌ�ŽĐŬƐĊ�ŝŐĞŶŽŵ�EƂĚǀćƌŶͲ
ƐůĂŐĞŶ͘� 
 
�ŌĞƌ�ŬƵƌƐĞŶ�ƐŬĂ�Ŷŝ�ŬƵŶŶĂ 
^Ğ�ŽĐŚ�ƐŬǇĚĚĂ�ĚŝŐ�ŵŽƚ�ŚĂŶĚŐƌŝƉůŝŐĂ�ĂƩĂĐŬĞƌ͕�Ŷćƌ�ĞƩ�ĨƂƌĞďǇŐŐĂŶĚĞ�ďĞŵƂƚĂŶĚĞ�ŝŶƚĞ�ĨƵŶŐĞͲ
ƌĂƚ͘ 
 
 
<ƵƌƐďĞƐŬƌŝǀŶŝŶŐ 
dĞŬŶŝŬĞƌ�ĂŶƉĂƐƐĂƐ�ŚĞůƚ�ĞŌĞƌ�Ğƌƚ�ĞŐĞƚ�ďĞŚŽǀ͕�ďĞƌŽĞŶĚĞ�ǀŝůŬĞŶ�ǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚ�Ŷŝ�ŚĂƌ�ŽĐŚ�ŚƵƌ�Ğƌƚ�
ŚĂŶĚůŝŶŐƐƉƌŽŐƌĂŵ�ƐĞƌ�Ƶƚ͘ 
dĞŬŶŝŬĞƌŶĂ�ćƌ�ƌĞůĂƚĞƌĂĚĞ�Ɵůů�ǀĊƌ�ƌćƩ�Ɵůů�ŶƂĚǀćƌŶ͘ 
 
 
�ĞůƚĂŐĂƌĞ 
/ŶŐĂ�ĨƂƌŬƵŶƐŬĂƉĞƌ�ŬƌćǀƐ͘� 
>ćŵƉůŝŐƚ�ĚĞůƚĂŐĂƌĂŶƚĂů�ćƌ�ϲ-ϭϲ�Ɛƚ͘ 
 
 
/ŶŶĞŚĊůů͗� 
&ƂƌŚĊůůŶŝŶŐƐƐćƩ 
&ƂƌŇǇƩŶŝŶŐĂƌ 
^ŬǇĚĚ�ŵŽƚ�ƐůĂŐ͕�ƐƉĂƌŬĂƌ�ŽĐŚ�ƟůůŚǇŐŐĞŶ 
&ƌŝŐƂƌŝŶŐƐƚĞŬŶŝŬĞƌ͘ 
&ƂƌƐǀĂƌƐƚĞŬŶŝŬĞƌ�ŵŽƚ�ĂƩĂĐŬĞƌ�ĨƌĊŶ�Ğƌ�ǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚ͘ 
Kŵ�ĚĞƚ�ĮŶŶƐ�ďĞŚŽǀ͕�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�Ăǀ�ĂŐŐƌĞƐƐŝǀ�ŝŶĚŝǀŝĚ͘ 
�ƌŽƩƐďĂůŬĞŶ�Žŵ�EƂĚǀćƌŶ�ŽĐŚ�ŶƂĚ͘ 
 
 
<ƵƌƐůćŶŐĚ� 
�ŌĞƌ�ďĞŚŽǀ�ŽĐŚ�ŵƂũůŝŐŚĞƚĞƌ͘� :Ƶ�ŵĞƌ� ƚƌćŶŝŶŐ� ũƵ�ƐƚƂƌƌĞ�ŵƂũůŝŐŚĞƚ�ĮŶŶƐ�ĂƩ�ĚĞƚ� ĨƵŶŐĞƌĂƌ�Ŷćƌ�
ĚĞƚ�ďĞŚƂǀƐ͘��^ũćůǀĨƂƌƐǀĂƌ�ćƌ�ŝŶŐĞŶ�ĞŶŐĊŶŐƐƵƚďŝůĚŶŝŶŐ�ƵƚĂŶ�ŬŽŶƟŶƵŝƚĞƚ�ŝ�ƚƌćŶŝŶŐĞŶ͘ 
 
 
WƌŝƐ 
<ŽŶƚĂŬƚĂ�ŽƐƐ�ĨƂƌ�ŽīĞƌƚ�ƉĊ�ŝŶĨŽΛĂďĂƚĂ͘ƐĞ 
 
 
 
 

hƚŐĊŶŐƐƉƵŶŬƚ�ĨƌĊŶ��&^�ϭϵϵϯ͗Ϯ�͟sĊůĚ�ŽĐŚ�ŚŽƚ�ŝ�ĂƌďĞƚƐŵŝůũƂŶ͕͟��&^�ϭϵϵϵ͗ϳ� 



 ǁǁǁ͘ĂďĂƚĂ͘ƐĞ 

^Žŵ�ĂƌďĞƚƐůĞĚŶŝŶŐ�ǀĞƚ�ũĂŐ�ĂƩ�ĚĞƚ�ĮŶŶƐ�ŵǇĐŬĞƚ�ƐŽŵ�ƐŬĂ�ĨƵŶŐĞƌĂ͕�ĨƌĂŵ�ĨƂƌ�Ăůůƚ�ǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚĞŶƐ�
ŐƌƵŶĚƵƉƉŐŝŌ͘�Kŵ�ŵĂŶ�ŽĐŬƐĊ�ĚĊ�ŚĂƌ�ĞŶ�ĂƌďĞƚƐƉůĂƚƐ͕�Ěćƌ�ĚĞƚ� ŝŶƚĞ�ŚćŶĚĞƌ�ƐĊ�ŵǇĐŬĞƚ�ŚŽƚ�ŽĐŚ�
ǀĊůĚ͕�ƐĊ�ŬĂŶ�ĚĞƩĂ�ŚĂŵŶĂ�ůĊŶŐƚ�ŶĞƌ�ŝ�ƉƌŝŽƌŝƚĞƌŝŶŐĞŶ͘�^ĂŵƟĚŝŐƚ�ŬĂŶ�ĚĞƚ�ǀĂƌĂ�ƐǀĊƌƚ�ĂƩ�ĨĊ�ƟĚ�Ɵůů�
ƚƌǇŐŐŚĞƚƐĂƌďĞƚĞƚ͕� ŵĞŶ� ĚĞƚ� ćƌ� ǀŝŬƟŐƚ� ĂƩ� ƉĞƌƐŽŶĂůĞŶ� ŬćŶŶĞƌ� ƐŝŐ� ƚƌǇŐŐ� ŽĐŚ� ĂůůĂ� ũŽďďĂƌ� ƉĊ�
ƐĂŵŵĂ� ƐćƩ͘� �ƌďĞƚƐůĞĚŶŝŶŐĞŶ� ćƌ� ǀŝŬƟŐ� ŝ� ĂƌďĞƚĞƚ�ŵĞĚ� ƚƌǇŐŐŚĞƚĞŶ� ƉĊ� ĂƌďĞƚƐƉůĂƚƐĞŶ͘� �ů� Ă� ĂƩ�
ŐŽĚŬćŶŶĂ�ŽĐŚ�ƐƚƂƩĂ�ĂƌďĞƚƐƉůĂƚƐĞŶƐ�ĨƌĂŵƚĂŐŶĂ�ĂƌďĞƚƐƐćƩ�ŽĐŚ�ŽĐŬƐĊ�ĂŐĞƌĂ�Ŷćƌ�ŚŽƚ�ŽĐŚ�ǀĊůĚ�
ƐŝƚƵĂƟŽŶĞƌ�ŝŶƚƌćīĂƚ͘ 
 
 
<ƵƌƐďĞƐŬƌŝǀŶŝŶŐ 
'ĞŶŽŵŐĊŶŐ�Ăǀ�ǀĂĚ� ƐŽŵ�ŬĂŶ�ŐƂƌĂƐ� ŝ�ƉĞƌƐƉĞŬƟǀĞƚ� ĨƂƌĞ-ƵŶĚĞƌ-ĞŌĞƌ͘�DĞĚ�ƵƚŐĊŶŐƐƉƵŶŬƚ� ĨƌĊŶ�
ĞƌĂ�ĞŐŶĂ�ŚĂŶĚůŝŶŐƐƉůĂŶĞƌ͘ 
 
 
�ĞůƚĂŐĂƌĞ 
sĞƌŬƐĂŵŚĞƚƐĐŚĞĨĞƌ͕� ĞŶŚĞƚƐĐŚĞĨĞƌ͕� ŽŵƌĊĚĞƐĐŚĞĨĞƌ͕� ĨƂƌǀĂůƚŶŝŶŐƐĐŚĞĨĞƌ�ŵĞĚ� ŇĞƌĂ� ĂƌďĞƚƐůĞĚͲ
ŶŝŶŐƐďĞĨĂƩŶŝŶŐĂƌ͘ 
>ćŵƉůŝŐ�ƵƚďŝůĚŶŝŶŐƐŐƌƵƉƉ�ćƌ�ϭϬ-ϭϲ�Ɛƚ�ĐŚĞĨĞƌ�ĨƌĊŶ�ůŝŬĂƌƚĂĚĞ�ǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚĞƌ͘ 
 
 
/ŶŶĞŚĊůů͗� 
KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶĞŶƐ�ƐćŬĞƌŚĞƚƐƚĂŶŬĂƌͬƉŽůŝĐǇ� 
,ĂŶĚůŝŶŐƐƉƌŽŐƌĂŵ�,Žƚ�ŽĐŚ�ǀĊůĚ� 
ZŝƐŬďĞĚƂŵŶŝŶŐ͕�ƉĊ�ϯ�ŶŝǀĊĞƌ 
sŝůŬĂ�ĨĂŬƚŽƌĞƌ�ƉĊǀĞƌŬĂƌ�Ɵůů�ĞŶ�ƚƌǇŐŐ�DĞŶƚĂůƚ�ĨƂƌďĞƌĞĚĚ��ƉĞƌƐŽŶĂů 
WĞƌƐŽŶĂůĞŶƐ�ďĞŵƂƚĂŶĚĞ�ŝŶǀĞƌŬĂƌ� 
,Ƶƌ�ŬŽŵŵƵŶŝĐĞƌĂƌ�ǀŝ��ĞŵƂƚĂŶĚĞ��ŐŐƌĞƐƐŝŽŶƐŶŝǀĊĞƌ� 
�&ƂƌŚĊůůŶŝŶŐƐƐćƩ� 
sĂĚ�ŝŶŶĞďćƌ�ƉƌĂŬƟƐŬƚ�ƐũćůǀĨƂƌƐǀĂƌ͘�&ƌŝŐƂƌŝŶŐ͕�ƉƌŝŶĐŝƉĞƌ�ĨƂƌ�ĂƩ�ƚĂ�ƐŝŐ�ůŽƐƐ 
�<ĂŵƌĂƚƐƚƂĚ͕�ŬƌŝƐƌĞĂŬƟŽŶ͕�ŚƵƌ�ĂƩ�ĨĊ�ŚũćůƉ�ŽĐŚ�ŚĂŶĚůŝŶŐƐƉƌŽŐƌĂŵ� 
��ƌŽƩƐďĂůŬĞŶ͕�EƂĚǀćƌŶ�ŽĐŚ�EƂĚ� 
 
hƚďŝůĚŶŝŶŐĞŶƐ�ĞǆĂŬƚĂ�ŝŶŶĞŚĊůů�ďĞƐƚćŵƐ�ŝ�ƐĂŵĂƌďĞƚĞ�ŵĞĚ�ŬƵƌƐĂŶƐǀĂƌŝŐ͘ 
 
 
�<ƵƌƐůćŶŐĚ� 
�ϯ�ƟŵŵĂƌ 
� 
WƌŝƐ 
<ŽŶƚĂŬƚĂ�ŽƐƐ�ĨƂƌ�ŽīĞƌƚ�ƉĊ�ŝŶĨŽΛĂďĂƚĂ͘ƐĞ 
 
hƚŐĊŶŐƐƉƵŶŬƚ�ĨƌĊŶ��&^�ϭϵϵϯ͗Ϯ�͟sĊůĚ�ŽĐŚ�ŚŽƚ�ŝ�ĂƌďĞƚƐŵŝůũƂŶ͕͟��&^�ϭϵϵϵ͗ϳ�͟&ƂƌƐƚĂ�ŚũćůƉĞŶ�ŽĐŚ�
ŬƌŝƐƐƚƂĚ͕͟� �&^� ϮϬϭϱ͗ϰ� ͟KƌŐĂŶŝƐĂƚŽƌŝƐŬ� ŽĐŚ� ƐŽĐŝĂů� ĂƌďĞƚƐŵŝůũƂ͕͟� �&^� ϭϵϴϮ͗ϯ� ͟�ŶƐĂŵĂƌďĞƚĞ͟�
ƐĂŵƚ��&^�ϮϬϬϭ͗ϭ�͟^ǇƐƚĞŵĂƟƐŬƚ�ĂƌďĞƚƐŵŝůũƂĂƌďĞƚĞ͘͟� 

>ĞĚŶŝŶŐƐŝŶƌŝŬƚĂĚ� 
,Žƚ�ŽĐŚ�ǀĊůĚ 



&ĂůůŬŽŵƉĞƚĞŶƐ 

ǁǁǁ͘ĂďĂƚĂ͘ƐĞ 

&ĂůůŽůǇĐŬŽƌ� ćƌ� ĚĞŶ� ǀĂŶůŝŐĂƐƚĞ� ŽůǇĐŬĂŶ� ƉĊ�ŵĊŶŐĂ� ĂƌďĞƚƐƉůĂƚƐĞƌ͘�KĐŚ� ƐŬĂĚĂŶ� ŬĂŶ� ďůŝ� ƐƚŽƌ� Žŵ�
ŵĂŶ�ĨĂůůĞƌ�ƉĊ�ĨĞů�ƐćƩ͘� 
/ŶŽŵ�ŵĊŶŐĂ�ǇƌŬĞŶ�ŽĐŚ�ŵĊŶŐĂ�ĂƌďĞƚƐƉůĂƚƐĞƌ�ĮŶŶƐ�ĚĞƚ� ƌŝƐŬ�ĂƩ� ƌĂŵůĂ�ŽĐŚ�ĚĊ�ŬĂŶƐŬĞ� ƐŬĂĚĂ�
ƐŝŐ͘� �Ʃ� ǀŝ� ĨĂůůĞƌ� ŬĂŶ� ďĞƌŽ� ƉĊ� ĂƩ� ǀŝ� ŚĂƌ� ĚĊůŝŐ� ďĂůĂŶƐ� ĞůůĞƌ� ƐŶƵďďůĂƌ͘ 
DĞŶ�ĚĞƚ�ŬĂŶ�ŽĐŬƐĊ�ďĞƌŽ�ƉĊ�ǇƩƌĞ�ƉĊǀĞƌŬĂŶ�ƐĊƐŽŵ�ŚĂůƚ�ƵŶĚĞƌůĂŐ͕�ǀŝ�ĨĂƐƚŶĂƌ�ĞůůĞƌ�ŬĂŶƐŬĞ�ďůŝƌ�
ŬŶƵīĂĚ�ĞůůĞƌ�ŽŵŬƵůůĚƌĂŐĞŶ͘ 
�Ʃ�ƚƌćŶĂ�ƐŝŶ�ďĂůĂŶƐ�ŽĐŚ�ůćƌĂ�ƐŝŐ�ĨĂůůƚĞŬŶŝŬ�ƂŬĂƌ�ĨƂƌƵƚƐćƩŶŝŶŐĂƌŶĂ�ĨƂƌ�ĂƩ�ŵŝŶƐŬĂ�ƐŬĂĚŽƌ͘�DĞĚ��
ĨĂůůŬŽŵƉĞƚĞŶƐ�ƐĊ�ŬĂŶ�ĚƵ�ƐůĂƉƉŶĂ�Ăǀ�ŽĐŚ�ĨĂůůĂ�ƉĊ�ƌćƩ�ƐćƩ͘� 
 
 
�ŌĞƌ�ŬƵƌƐĞŶ�ƐŬĂ�Ŷŝ�ŬƵŶŶĂ 
sĞƚĂ�ǀĂĚ�ƐŽŵ�ćƌ�ǀŝŬƟŐƚ�ĨƂƌ�ĂƩ�ŵŝŶƐŬĂ�ĚĞŶ�ĞŐŶĂ�ƐŬĂĚĞƌŝƐŬĞŶ�ǀŝĚ�ĨĂůů͘� 
<ƵŶŶĂ�ŐƂƌĂ�ĞŶ�ƂǀĞƌƐŝŬƚ�Ăǀ�ĚĞŶ�ĨǇƐŝƐŬĂ�ŵŝůũƂŶ�ĨƂƌ�ĂƩ�ŵŝŶƐŬĂ�ƌŝƐŬĞƌŶĂ͘ 
 
 
<ƵƌƐďĞƐŬƌŝǀŶŝŶŐ 
hŶĚĞƌ�ŬƵƌƐĞŶ�ƐĊ�ĚŝƐŬƵƚĞƌĂƌ�ǀŝ�ćǀĞŶ�ŚƵƌ�ĚĞŶ�ĨǇƐŝƐŬĂ�ŵŝůũƂŶ�ƐĞƌ�Ƶƚ�ŵĞĚ�ƚĂŶŬĞ�ƉĊ�ĨĂůůƌŝƐŬĞƌ͘�sŝ�
ƉƌĂƚĂƌ�ŽĐŬƐĊ�ǀĂĚ�ĚƵ�Ɛũćůǀ�ŬĂŶ�ƚćŶŬĂ�ƉĊ͕�Ğǆ�ŐćůͲ
ůĂŶĚĞ�ƐŬŽƌ�ŽĐŚ�ǀćŐǀĂů͘ 
<ƵƌƐĞŶ�ƵŶĚĞƌůćƩĂƐ�Žŵ�ĚĞƚ�ĮŶŶƐ�ŶĊŐŽŶ�ƚǇƉ�Ăǀ�
ŵũƵŬƚ�ŐŽůǀͬŵĂƩŽƌ�ĂƩ�ƚƌćŶĂ�ƉĊ͘ 
&Ƃƌ� ĂƩ� ĨĊ� ĨĂůůƚĞŬŶŝŬĞŶ� ĂƵƚŽŵĂƟƐĞƌĂĚ� ƐĊ� ďĞͲ
ŚƂǀƐ�ĚĞƚ�ƚƌćŶŝŶŐ͘� 
�Ğƚ�ŐĊƌ�ĂƩ�ŬŽŵƉůĞƩĞƌĂ�ĨĂůůŬŽŵƉĞŶƐƚƌćŶŝŶŐĞŶ�
ŵĞĚ�ƐũćůǀĨƂƌƐǀĂƌƐƚƌćŶŝŶŐ͘ 
 
 
�ĞůƚĂŐĂƌĞ 
/ŶŐĂ�ĨƂƌŬƵŶƐŬĂƉĞƌ�ŬƌćǀƐ 
 
 
/ŶŶĞŚĊůů͗� 
�ĂůĂŶƐ 
&ĂůůƚĞŬŶŝŬ 
�ŐĞŶ�ĨƂƌŇǇƩŶŝŶŐ 
�ŐĞƚ�ƐŬǇĚĚ�ŵŽƚ�ŬŶƵīĂƌ�ŵŵ�;ƟůůǀĂůͿ 
 
 
<ƵƌƐůćŶŐĚ� 
�Ʃ�ĂŶƚĂů�ƟůůĨćůůĞŶ�ƉĊ�ĐĂ�ϭ�ƟŵŵĞ͘�:Ƶ�ŵĞƌ�ƚƌćŶŝŶŐ� ũƵ�ƐƚƂƌƌĞ�ŵƂũůŝŐŚĞƚ�ĮŶŶƐ�ĂƩ�ĚĞƚ� ĨƵŶŐĞƌĂƌ�
Ŷćƌ�ĚĞƚ�ďĞŚƂǀƐ͘�� 
 
WƌŝƐ 
<ŽŶƚĂŬƚĂ�ŽƐƐ�ĨƂƌ�ŽīĞƌƚ�ƉĊ�ŝŶĨŽΛĂďĂƚĂ͘ƐĞ 



 ǁǁǁ͘ĂďĂƚĂ͘ƐĞ 

^ćŬĞƌŚĞƚƐĂƌďĞƚĞƚ� ďǇŐŐĞƌ�ŵŽƟǀĞƌĂĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů� ƐĂŵƚ�ďƌĂ� ƌƵƟŶĞƌ�ŽĐŚ�ĞŶ� ůĞĚŶŝŶŐ� ƐŽŵ�ƉĊ� ĂůůĂ�
ƐćƩ�ǀŝƐĂƌ�ĂƩ�ƐćŬĞƌŚĞƚĞŶ�ćƌ�ĞŶ�ĚĞů�ŝ�ĂƌďĞƚĞƚ͘ 
&ƂƌĞůćƐŶŝŶŐĞŶ�Η^ćŬĞƌŚĞƚƐŬƵůƚƵƌ�ŽĐŚ�ƐćŬĞƌŚĞƚƐƚćŶŬΗ͕�ƚĂƌ�ƵƉƉ�ŚƵƌ�Ŷŝ�ĨĊƌ�ĞƩ�ƐćŬĞƌŚĞƚƐƚćŶŬ�ŚŽƐ�
ƉĞƌƐŽŶĂůĞŶ�ŽĐŚ�ŚƵƌ�ůĞĚĂƌƐŬĂƉĞƚ�ƉĊǀĞƌŬĂƌ�ƐćŬĞƌŚĞƚƐƚćŶŬĞƚ͘� 
 
<ƵƌƐďĞƐŬƌŝǀŶŝŶŐ 
�ĞŶŶĂ�ĨƂƌĞůćƐŶŝŶŐ�ŝŶŶĞŚĊůůĞƌ�ƚĂŶŬĂƌ�ĨƂƌ�ĞƩ�ŝŶƐƉŝƌĞƌĂŶĚĞ�ůĞĚĂƌƐŬĂƉ�ƐŽŵ�ƉĊǀĞƌŬĂƌ�ƐćŬĞƌŚĞƚƐͲ
ƚćŶŬĞƚ� ŚŽƐ� ƉĞƌƐŽŶĂůĞŶ͘� DĞŶ� ŽĐŬƐĊ� ŝŶƐƉŝƌĞƌĂƌ� ƉĞƌƐŽŶĂůĞŶ� Ɵůů� ĂƩ� ƂŬĂ� ƐŝƩ� ƐćŬĞƌŚĞƚƐƚćŶŬ͘ ͘� 
sĂĚ�ƐŬĂ�ƐŬǇĚĚĂƐ͍ 
DŽƚ�ǀĂĚ�ƐŬĂ�ĚĞƚ�ƐŬǇĚĚĂƐ͍ 
,Ƶƌ�ƐŬĂ�ĚĞƚ�ƐŬǇĚĚĂƐ͍� 
 
�ĞůƚĂŐĂƌĞ 
�ĊĚĞ�ĨƂƌ�ĂƌďĞƚƐůĞĚŶŝŶŐ�ŽĐŚͬĞůůĞƌ�Ɵůů�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƉĊ�ĨƂƌĞƚĂŐ͕�ďƵƟŬĞƌ�ŽĐŚ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶĞƌ 
 
/ŶŶĞŚĊůů͗� 
ZćƩ�ŶŝǀĊ�ƉĊ�ƐćŬĞƌŚĞƚ͘ 
^ƚƂĚũĂŶĚĞ�ĂƌďĞƚƐŬůŝŵĂƚ͘ 
^ćŬĞƌŚĞƚƐŬƵůƚƵƌĞŶ�ƉĊ�ĂƌďĞƚƐƉůĂƚƐĞŶ 
ZĂƉƉŽƌƚƐǇƐƚĞŵ�ŽĐŚ�ŬŽŵŵƵŶŝŬĂƟŽŶ 
ZŝƐŬďĞĚƂŵŶŝŶŐ 
 
�<ƵƌƐůćŶŐĚ� 
�Ϭ͕ϱ-ϯ�ƟŵŵĂƌ͘�	ƌ�ŽĐŬƐĊ�ůćŵƉůŝŐƚ�ĂƩ�ŐĞŶŽŵĨƂƌĂ�ƐŽŵ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůů�ĞůůĞƌ�ŐƌƵƉƉĐŽĂĐŚŝŶŐ 
� 
WƌŝƐ 
<ŽŶƚĂŬƚĂ�ŽƐƐ�ĨƂƌ�ŽīĞƌƚ�ƉĊ�ŝŶĨŽΛĂďĂƚĂ͘ƐĞ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
hƚŐĊŶŐƐƉƵŶŬƚ� ĨƌĊŶ� �&^� ϮϬϭϱ͗ϰ� ͟KƌŐĂŶŝƐĂƚŽƌŝƐŬ� ŽĐŚ� ƐŽĐŝĂů� ĂƌďĞƚƐŵŝůũƂ͕͟� ŽĐŚ� �&^� ϮϬϬϭ͗ϭ�
͟^ǇƐƚĞŵĂƟƐŬƚ�ĂƌďĞƚƐŵŝůũƂĂƌďĞƚĞ͘͟� 

^ćŬĞƌŚĞƚƐŬƵůƚƵƌ� 
ŽĐŚ�ƐćŬĞƌŚĞƚƐƚćŶŬ 



 ǁǁǁ͘ĂďĂƚĂ͘ƐĞ 

�Ğƚ�ćƌ�ǀŝŬƟŐƚ�ĂƩ�ŬƵŶŶĂ�ƚĂ�ŚĂŶĚ�Žŵ�ǀĊƌĂ�ĂƌďĞƚƐŬĂŵƌĂƚĞƌ�Ŷćƌ�ĚĞƚ�ŚĂƌ�ƵƚƐĂƩƐ�ĨƂƌ�ĞŶ�ŬƌŝƐ͘��ĊĚĞ�
ĞŶ�ƐƚƂƌƌĞ�ŬƌŝƐ�ŽĐŚ�ćǀĞŶ�ĞŶ�ŵŝŶĚƌĞ�ƌĞĂŬƟŽŶ͘ 
 
 
�ŌĞƌ�ŬƵƌƐĞŶ�ƐŬĂ�Ŷŝ�ŬƵŶŶĂ 
&ƂƌƐƚĊ�ĚŝŶ�ĞŐŶĂ�ƌĞĂŬƟŽŶ�ǀŝĚ�ŽůŝŬĂ�ŚćŶĚĞůƐĞƌ͘ 
sĞƚĂ�ŚƵƌ�ĚƵ�ƐƚƂƩĂƌ�ďĊĚĞ�ŝ�ĂŬƵƚƐŝƚƵĂƟŽŶ�ŽĐŚ�ćǀĞŶ�ŝ�ĚĞƚ�ƵƉƉĨƂůũĂŶĚĞ�ĂƌďĞƚĞƚ͘ 
 
 
<ƵƌƐďĞƐŬƌŝǀŶŝŶŐ 
DĞĚ� ƚĞŽƌŝŐĞŶŽŵŐĊŶŐ�ŽĐŚ�ŐƌƵƉƉĚŝƐŬƵƐƐŝŽŶĞƌ�ŵĞĚ�ƵƚŐĊŶŐƐƉƵŶŬƚ� ĨƌĊŶ�Ğƌ� ŬƌŝƐƉůĂŶ�ŐĊƌ� ǀŝ� ŝŐĞͲ
ŶŽŵ�ǀĂĚ�ǀŝ�ŬĂŶ�ŐƂƌĂ�ĚŝƌĞŬƚ�Ŷćƌ�ĚĞƚ�ŚćŶƚ�ŽĐŚ�ćǀĞŶ�ĚĞƚ�ůĊŶŐƐŝŬƟŐĂ�ŽŵŚćŶĚĞƌƚĂŐĂŶĚĞ͘�� 
Kŵ�Ŷŝ�ŝŶƚĞ�ŚĂƌ�ĞŶ�ŬƌŝƐƉůĂŶ�ƐĊ�ŐƂƌ�ǀŝ�ŐƌƵŶĚĞŶ�ĨƂƌ�ĚĞŶ͘ 
 
 
�ĞůƚĂŐĂƌĞ 
/ŶŐĂ�ĨƂƌŬƵŶƐŬĂƉĞƌ�ŬƌćǀƐ 
 
 
/ŶŶĞŚĊůů͗� 
,Ƶƌ�ƌĞĂŐĞƌĂƌ�ǀŝ�ǀŝĚ�ŬƌŝƐ 
WƐǇŬŽůŽŐŝƐŬ�ĨƂƌƐƚĂ�ŚũćůƉ 
'ƌƵŶĚĞƌ�ŝ�ďĞŵƂƚĂŶĚĞ 
KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶĞŶƐ�ƐƚƂĚ 
 
<ƵƌƐůćŶŐĚ� 
ϭ-ϯ�ƟŵŵĂƌ 
 
WƌŝƐ 
<ŽŶƚĂŬƚĂ�ŽƐƐ�ĨƂƌ�ŽīĞƌƚ�ƉĊ�ŝŶĨŽΛĂďĂƚĂ͘ƐĞ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

hƚŐĊŶŐƐƉƵŶŬƚ�ĨƌĊŶ��&^�ϭϵϵϯ͗Ϯ�͟sĊůĚ�ŽĐŚ�ŚŽƚ�ŝ�ĂƌďĞƚƐŵŝůũƂŶ͕͟��&^�ϭϵϵϵ͗ϳ�͟&ƂƌƐƚĂ�ŚũćůƉĞŶ�ŽĐŚ�
ŬƌŝƐƐƚƂĚ͕͟� �&^� ϮϬϭϱ͗ϰ� ͟KƌŐĂŶŝƐĂƚŽƌŝƐŬ� ŽĐŚ� ƐŽĐŝĂů� ĂƌďĞƚƐŵŝůũƂ͕͟� ƐĂŵƚ� �&^� ϮϬϬϭ͗ϭ�
͟^ǇƐƚĞŵĂƟƐŬƚ�ĂƌďĞƚƐŵŝůũƂĂƌďĞƚĞ͘͟��ƌďĞƚƐŵŝůũƂĂƌďĞƚĞƚ� 

<ƌŝƐŚĂŶƚĞƌŝŶŐ 



 ǁǁǁ͘ĂďĂƚĂ͘ƐĞ 

>ĞƚĂƌ�ĚƵ�ĞŌĞƌ�ĞŶ�ĂŶŶŽƌůƵŶĚĂ�ŬŝĐŬ�Žī-ĂŬƟǀŝƚĞƚ�ƐŽŵ�ďǇŐŐĞƌ�ůĂŐŬćŶƐůĂ͍�	ƌ�Ŷŝ�ĞƩ�ŐćŶŐ�ŬŽŵƉŝƐĂƌ�
ƐŽŵ�ǀŝůů�ŚŝƩĂ�ƉĊ�ŶĊŐŽƚ�ƌŽůŝŐƚ�ƐŽŵ�Ŷŝ�ŽĐŬƐĊ�ŬĂŶ�ŚĂ�ŶǇƩĂ�Ăǀ͍��Ċ�ćƌ�ŬƵƌƐĞŶ�ŝ�ƉĞƌƐŽŶůŝŐƚ�ƐŬǇĚĚ�
ŶĊŐŽƚ�ĨƂƌ�ĚŝŐ͊� 
� 
�Ʃ�ƉĂƐƐĞƌĂ�ŐĞŶŽŵ�ĚĊůŝŐƚ�ƵƉƉůǇƐƚĂ�ŽŵƌĊĚĞŶ͕�ĂƌďĞƚĂ�ĞŶƐĂŵ� ŝ�ĞŶ� ůŽŬĂů�ĞůůĞƌ�ŵƂƚĂ�ĂŐŐƌĞƐƐŝǀĂ�
ŵćŶŶŝƐŬŽƌ�ćƌ�ĞǆĞŵƉĞů�ƉĊ�ƐŝƚƵĂƟŽŶĞƌ�Ŷćƌ�ĚƵ�ŬĂŶ�ŬćŶŶĂ�ĚŝŐ�ŽƚƌǇŐŐ͕�ƌćĚĚ�ĞůůĞƌ�ƌĞŶƚĂǀ�ŚŽƚĂĚ͘�
�Ğ�ƐŝƚƵĂƟŽŶĞƌŶĂ�ćƌ�ůćƩĂƌĞ�ĂƩ�ŚĂŶƚĞƌĂ�ĞůůĞƌ�ĨƂƌĞďǇŐŐĂ�Žŵ�ĚƵ�ćƌ�ǀćů�ĨƂƌďĞƌĞĚĚ͘� 
� 
&ƂƌďĞƌĞĚĞůƐĞŶ�ŬĂŶ�ǀĂƌĂ�ŵĞŶƚĂů͕�ĂƩ�ĚƵ�ƚćŶŬƚ�ŝŐĞŶŽŵ�ŚƵƌ�ĚƵ�ŬĂŶ�ĂŐĞƌĂ͕�ĞůůĞƌ�ƉƌĂŬƟƐŬ͘�<ƵƌƐĞŶ�
ƐŽŵ� ^ǀĞŶƐŬĂ� :Ƶ-ũƵƚƐƵĨƂƌďƵŶĚĞƚ� ĞƌďũƵĚĞƌ� ŝŶŶĞŚĊůůĞƌ� ďĊĚĂ� ĚĞƐƐĂ�ŵŽŵĞŶƚ͕� ŽĐŚ� ćǀĞŶ� ĞŶ� ŐĞͲ
ŶŽŵŐĊŶŐ�Ăǀ�ůĂŐĞŶ�Žŵ�ŶƂĚǀćƌŶ͕�ƐũćůǀĨƂƌƐǀĂƌ͘� 
 
 
�ŌĞƌ�ŬƵƌƐĞŶ�ƐŬĂ�Ŷŝ�ŬƵŶŶĂ 
,Ă�ŐƌƵŶĚůćŐŐĂŶĚĞ�ŬƵŶƐŬĂƉĞƌ�ŝ�ƐćŬĞƌŚĞƚƐƚćŶŬĂŶĚĞ͕�ƐũćůǀƐŬǇĚĚ�ŽĐŚ�ƐũćůǀĨƂƌƐǀĂƌ͘ 
 
 
<ƵƌƐďĞƐŬƌŝǀŶŝŶŐ 
<ƵƌƐĞŶ�ŝŶŶĞŚĊůůĞƌ�ďĊĚĞ�ƚĞŽƌŝ�ŽĐŚ�ƉƌĂŬƟƐŬĂ�ƐũćůǀĨƂƌƐǀĂƌƐƚĞŬŶŝŬĞƌ͘�<ůćĚƐĞů�ĨƂƌ�ĨǇƐŝƐŬ�ĂŬƟǀŝƚĞƚ͘ 
 
 
�ĞůƚĂŐĂƌĞ 
/ŶŐĂ�ĨƂƌŬƵŶƐŬĂƉĞƌ�ŬƌćǀƐ 
 
 
/ŶŶĞŚĊůů͗� 
&ƂƌĞďǇŐŐĂŶĚĞ�ƐũćůǀƐŬǇĚĚ 
^ćŬĞƌŚĞƚƐƚćŶŬĂŶĚĞ 
Ećƌ�ŚŽƚ�ĮŶŶƐ 
^ũćůǀĨƂƌƐǀĂƌƐƚĞŬŶŝŬĞƌ 
ZćƩĞŶ�Ɵůů�ŶƂĚǀćƌŶ 
 
<ƵƌƐůćŶŐĚ� 
ϯ�ƟŵŵĂƌ 
 
WƌŝƐ 
<ŽŶƚĂŬƚĂ�ŽƐƐ�ĨƂƌ�ŽīĞƌƚ�ƉĊ�ŝŶĨŽΛĂďĂƚĂ͘ƐĞ 

WĞƌƐŽŶůŝŐƚ�ƐŬǇĚĚ 



,>Z-ŚũćƌƚůƵŶŐƌćĚĚŶŝŶŐ 

ǁǁǁ͘ĂďĂƚĂ͘ƐĞ 

sĂĚ�ŐƂƌ�ĚƵ�Žŵ�ŶĊŐŽŶ�ƉůƂƚƐůŝŐƚ�ĨĂůůĞƌ�ŝŚŽƉ�ŽĐŚ�ŝŶƚĞ�ŬĂŶ�ĂŶĚĂƐ͍� 
DĞĚ�ƌćƩ�ŬƵŶƐŬĂƉ�ŚƵƌ�ŵĂŶ�ĂŐĞƌĂƌ�ƐĊ�ƂŬĂƌ�ŽĐŬƐĊ�ŵƂũůŝŐŚĞƚĞŶ�ĂƩ�ŵĂŶ�ŐƂƌ�ŶĊŐŽƚ͘ 
 
hƚďŝůĚŶŝŶŐĂƌŶĂ�ŐĞƌ�ŬƵŶƐŬĂƉ�Žŵ�,>Z�ĞŶůŝŐƚ�,>Z-ƌĊĚĞƚƐ�ĂŶǀŝƐŶŝŶŐĂƌ͘ 
 
<ƵƌƐďĞƐŬƌŝǀŶŝŶŐ 
hŶĚĞƌ� ŬƵƌƐĞŶ� ĨĊƌ� Ŷŝ� ĞŶ� ƚĞŽƌŝŐĞŶŽŵŐĊŶŐ� Žŵ� ǀĂƌĨƂƌ� ŽĐŚ� ŚƵƌ� ĚƵ� ƐŬĂ� ŐƂƌĂ�,>Z͘� �Ƶ� ĨĊƌ� ŽĐŬƐĊ�
ƉƌĂŬƟƐŬƚ�ƂǀĂ�ƉĊ�ƐƚĂďŝůƚ�ƐŝĚŽůćŐĞ͕�ďƵŬƐƚƂƚ�ŽĐŚ�,>Z͘�hŶĚĞƌ�ƵƚďŝůĚŶŝŶŐĞŶ�ĂŶǀćŶĚĞƌ�ǀŝ�ĞŶ�ĚŽĐŬĂ�
ƉĞƌ�ƉĞƌƐŽŶ͘ 
 
�ĞůƚĂŐĂƌĞ 
/ŶŐĂ�ĨƂƌŬƵŶƐŬĂƉĞƌ�ŬƌćǀƐ 
DĂǆ�ϭϮ�Ɛƚ� 
 
sŝĚ� ŬŽŵďŝŶĂƟŽŶƐƵƚďŝůĚŶŝŶŐ� ŝ� sƵǆĞŶ-,>Z�ŽĐŚ� ĨƂƌƐƚĂ� ŚũćůƉĞŶ� ćƌ�ŵĂǆĂŶƚĂůĞƚ� ϭϮ� Ɛƚ� ŽĐŚ� ƟĚƐĊƚͲ
ŐĊŶŐĞŶ�ϰ�ƟŵŵĂƌ͘ 
 
 
/ŶŶĞŚĊůů͗� 
<ŽŶƐƚĂƚĞƌĂ�ĂŶĚŶŝŶŐƐ-ͬŚũćƌƚƐƚŽƉƉ͘ 
>ƵŌǀćŐƐƐƚŽƉƉ͘ 
^ƚĂďŝůƚ�ƐŝĚŽůćŐĞ͘ 
>ĂƌŵĂ͘ 
,>Z͘�,ũćƌƚ-ůƵŶŐƌćĚĚŶŝŶŐ͘ 
,ĂŶƚĞƌĂ�ĞŶ�ŚũćƌƚƐƚĂƌƚĂƌĞͬ�ĚĞĮďƌŝůůĂƚŽƌ 
 
 
<ƵƌƐůćŶŐĚ� 
Ϯ�ĞůůĞƌ�ϯ�ƟŵŵĂƌ� 
 
WƌŝƐ 
<ŽŶƚĂŬƚĂ�ŽƐƐ�ĨƂƌ�ŽīĞƌƚ�ƉĊ�ŝŶĨŽΛĂďĂƚĂ͘ƐĞ 
 
 
 
^ŬĂƉĂ�ĞŶ�ŚũćƌƚƐćŬĞƌ�ǌŽŶ�ƉĊ�Ğƌƚ�ĨƂƌĞƚĂŐ͘��sŝ�ŚũćƌƚƐćŬƌĂƌ�Ğƌƚ�ĨƂƌĞƚĂŐ�Žŵ͗ 
· Eŝ�ŚĂƌ�ŝŶƐƚĂůůĞƌĂƚ�ŚũćƌƚƐƚĂƌƚĂƌĞͬ��� 
· Eŝ�ŚĂƌ�ŐŽĚ�ďĞƌĞĚƐŬĂƉ�ŽĐŚ�ůĂƌŵƌƵƟŶĞƌ�ĨƂƌ�ŽŵŚćŶĚĞƌƚĂŐĂŶĚĞ�Ăǀ�ŚũćƌƚƐƚŽƉƉ 
· Eŝ�ŬĂŶ�ƐƚĂƌƚĂ�Śũćƌƚ-ůƵŶŐƌćĚĚŶŝŶŐ�ŽŵĞĚĞůďĂƌƚ�ŽĐŚ�ďĞŚĂŶĚůĂ�ŵĞĚ�ŚũćƌƚƐƚĂƌƚĂƌĞ�ŝŶŽŵ�ƚƌĞ�ŵŝŶƵͲ
ƚĞƌ 

· Eŝ�ćƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĞƌĂĚĞ�ŝ�,ũćƌƚƐƚĂƌƚĂƌƌĞŐŝƐƚƌĞƚ 
· Eŝ�ŚĂƌ�ƐǇƐƚĞŵĂƟƐŬƚ�ƵŶĚĞƌŚĊůů�Ăǀ�ǀĊƌ�ƵƚƌƵƐƚŶŝŶŐ 
· Eŝ�ŚĂƌ�ǀĂƌũĞ�Ċƌ�ƵŶĚĞƌŚĊůů�Ăǀ�ǀĊƌ�ŬŽŵƉĞƚĞŶƐ 

 
hƚŐĊŶŐƐƉƵŶŬƚ�ĨƌĊŶ��&^�ϭϵϵϵ͗ϳ�͟&ƂƌƐƚĂ�ŚũćůƉĞŶ�ŽĐŚ�ŬƌŝƐƐƚƂĚ͟ 



 ǁǁǁ͘ĂďĂƚĂ͘ƐĞ 

,Ƶƌ�ƚĂƌ�ĚƵ�Žŵ�ŚĂŶĚ�Žŵ�ŶĊŐŽŶ�ƐŽŵ�ƐŬĂĚĂƐ�ƉĊ�ĂƌďĞƚĞƚ�ĞůůĞƌ�ŚĞŵŵĂ͍ 
DĞĚ�ƌćƩ�ŬƵŶƐŬĂƉ�ŚƵƌ�ŵĂŶ�ĂŐĞƌĂƌ�ƐĊ�ƂŬĂƌ�ŽĐŬƐĊ�ŵƂũůŝŐŚĞƚĞŶ�ĂƩ�ŵĂŶ�ŐƂƌ�ŶĊŐŽƚ͘ 
hƚďŝůĚŶŝŶŐĂƌŶĂ�ŐĞƌ�ŬƵŶƐŬĂƉ�Žŵ�ĨƂƌƐƚĂ�ŚũćůƉĞŶ͕�ĂƌďĞƚƐƐŬĂĚŽƌ�Ŷŝ�ŬĂŶ�ƌĊŬĂ�Ƶƚ�ĨƂƌ��ƉĊ�Ğƌ�ĂƌďĞƚƐͲ
ƉůĂƚƐ͘ 
 
<ƵƌƐďĞƐŬƌŝǀŶŝŶŐ 
hŶĚĞƌ�ŬƵƌƐĞŶ�ĨĊƌ�Ŷŝ�ĞŶ�ƚĞŽƌŝŐĞŶŽŵŐĊŶŐ�ŽĐŚ�ƉƌĂŬƟƐŬĂ�ƂǀŶŝŶŐĂƌ�ŚƵƌ�ĚƵ�ƚĂƌ�ŚĂŶĚ�Žŵ�ŽůŝŬĂ�ƐŬĂͲ
ĚŽƌ�ŽĐŚ�ƐũƵŬĚŽŵĂƌ�s/�ŐĊƌ�ŽĐŬƐĊ�ŝŐĞŶŽŵ�ĨƂƌƐƚĂ�ŚũćůƉĞŶ-ŵĂƚĞƌŝĂů͘� 
 
�ĞůƚĂŐĂƌĞ 
/ŶŐĂ�ĨƂƌŬƵŶƐŬĂƉĞƌ�ŬƌćǀƐ 
DĂǆ�ϭϱ�Ɛƚ 
 
sŝĚ�ŬŽŵďŝŶĂƟŽŶƐƵƚďŝůĚŶŝŶŐ� ŝ�sƵǆĞŶ-,>Z�ŽĐŚ� ĨƂƌƐƚĂ�ŚũćůƉĞŶ�ćƌ�ŵĂǆĂŶƚĂůĞƚ�ϭϮ�Ɛƚ�ŽĐŚ�ƟĚƐĊƚͲ
ŐĊŶŐĞŶ�ϰ�ƟŵŵĂƌ͘ 
 
 
/ŶŶĞŚĊůů 
^;>Ϳ-����ĞůůĞƌ�^;>Ϳ-�����͘ 
�ŬƵƚ�ŽŵŚćŶĚĞƌƚĂŐĂŶĚĞͬƐƚŽƉƉĂ�ďůƂĚŶŝŶŐ͘ 
^Ċ�Śćƌ� ƚĂƌ� ǀŝ�Žŵ�ŚĂŶĚ�Žŵ�ŽůŝŬĂ� ƐŬĂĚŽƌ�ƐŽŵ�ŬĂŶ� ĨƂƌĞŬŽŵŵĂ�ƉĊ� ǀĊƌ�
ĂƌďĞƚƐƉůĂƚƐ͘ 
&ƂƌƐƚĂ�ŚũćůƉĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂů͘ 
^ũƵŬĚŽŵĂƌ͘ 
 
 
<ƵƌƐůćŶŐĚ� 
&ƂƌƐƚĂ�ŚũćůƉĞŶ�ćƌ�ĐĂ�Ϯ-ϰ�ƟŵŵĂƌ͘� 
 
WƌŝƐ 
<ŽŶƚĂŬƚĂ�ŽƐƐ�ĨƂƌ�ŽīĞƌƚ�ƉĊ�ŝŶĨŽΛĂďĂƚĂ͘ƐĞ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

hƚŐĊŶŐƐƉƵŶŬƚ�ĨƌĊŶ��&^�ϭϵϵϵ͗ϳ�͟&ƂƌƐƚĂ�ŚũćůƉĞŶ�ŽĐŚ�ŬƌŝƐƐƚƂĚ͕͟� 

^;>Ϳ-�����͕�ĨƂƌƐƚĂ�ŚũćůƉĞŶ 



�ĂƌŶ-,>Z�ŽĐŚ�ŽůǇĐŬƐĨĂůů 

ǁǁǁ͘ĂďĂƚĂ͘ƐĞ 

 
sĂĚ�ŐƂƌ�ĚƵ�Žŵ�ĞƩ�ďĂƌŶ�ƌĊŬĂƌ�Ƶƚ�ĨƂƌ�ĞŶ�ŽůǇĐŬĂ͕�Ğǆ�ƐćƩĞƌ�ŝ�ŚĂůƐĞŶ�ĞůůĞƌ�ƉůƂƚƐůŝŐƚ�ĨĂůůĞƌ�ŝŚŽƉ�ŽĐŚ�
ŝŶƚĞ�ŬĂŶ�ĂŶĚĂƐ͍�	ǀĞŶ�ďĂƌŶ�ŬĂŶ�ĨĊ�ŚũćƌƚƐƚŽƉƉ�Ğǆ�ƵŶĚĞƌ�ŝĚƌŽƩƐƵƚƂǀŶŝŶŐ�ĞůůĞƌ�ůĞŬ͘� 
DĞĚ�ƌćƩ�ŬƵŶƐŬĂƉ�ŚƵƌ�ŵĂŶ�ĂŐĞƌĂƌ�ƐĊ�ƂŬĂƌ�ŽĐŬƐĊ�ŵƂũůŝŐŚĞƚĞŶ�ĂƩ�ŵĂŶ�ŐƂƌ�ŶĊŐŽƚ͘�sŝ�ůćƌ�ĚŝŐ�ĂƩ�
ŚĂŶƚĞƌĂ�ĚĞƐƐĂ�ƟůůďƵĚ�ŽĐŚ�ůŝǀƌćĚĚĂŶĚĞ�ĊƚŐćƌĚĞƌ�ƟůůƐ�ĂŵďƵůĂŶƐĞŶ�ŬŽŵŵĞƌ͘�ZćƩ�ĊƚŐćƌĚĞƌ�ŵŝŶƐͲ
ŬĂƌ�ŽĐŬƐĊ�ƌŝƐŬĞŶ�ĨƂƌ�ůŝǀƐůĊŶŐĂ�ƐŬĂĚŽƌ͘ 
 
�ĂƌŶ-,>Z�ćƌ�ƵƉƉĚĞůĂĚ�ŝ�ƐƉćĚďĂƌŶ�ŽĐŚ�ϭ�Ċƌ-ƉƵďĞƌƚĞƚ͘��ĞƩĂ�ďĞƌŽƌ�ƉĊ�ƐŬŝůůŶĂĚĞƌ�ŝ�ĂŶĂƚŽŵŝ͕�ĂŶĚͲ
ŶŝŶŐ�ŽĐŚ�ĐŝƌŬƵůĂƟŽŶ͘ 
 
<ƵƌƐďĞƐŬƌŝǀŶŝŶŐ 
hŶĚĞƌ�ŬƵƌƐĞŶ� ĨĊƌ�Ŷŝ�ĞŶ� ƚĞŽƌŝŐĞŶŽŵŐĊŶŐ�Žŵ�ǀĂƌĨƂƌ�ŽĐŚ�ŚƵƌ�ĚƵ� ƐŬĂ�ŐƂƌĂ��ĂƌŶ-,>Z͘��Ƶ� ĨĊƌ�
ŽĐŬƐĊ�ƉƌĂŬƟƐŬƚ�ƂǀĂ�Ɖ͘�hŶĚĞƌ�ƵƚďŝůĚŶŝŶŐĞŶ�ĂŶǀćŶĚĞƌ�ǀŝ�ĞŶ�ĚŽĐŬĂ�ƉĞƌ�ƉĞƌƐŽŶ͘ 
 
�ĞůƚĂŐĂƌĞ 
/ŶŐĂ�ĨƂƌŬƵŶƐŬĂƉĞƌ�ŬƌćǀƐ 
�ĞůƚĂŐĂƌĂŶƚĂů�ŵĂǆ�ϭϬ�Ɛƚ͘� 
 
/ŶŶĞŚĊůů͗� 
��ĂƌŶ-,>Z�ŝŶŶĞŚĊůůĞƌ͗ 
· �ĞĚƂŵŶŝŶŐ�Ăǀ�D�W͕�;ŵĞĚǀĞƚĂŶĚĞ͕�ĂŶĚŶŝŶŐ�ŽĐŚ�ƉĊŬĂůůĂ�ŚũćůƉ͘ 
· <ŽŶƐƚĂƚĞƌĂ�ĂŶĚŶŝŶŐƐ-ͬŚũćƌƚƐƚŽƉƉ 
· ZŝŶŐĂ�^K^ 
· ,>Z͘�,ũćƌƚ-ůƵŶŐƌćĚĚŶŝŶŐ� 
· ,ĂŶƚĞƌĂ�ĞŶ�ŚũćƌƚƐƚĂƌƚĂƌĞͬ��� 
· sćŶĚŶŝŶŐ�Ɵůů�ƐƚĂďŝůƚ�ƐŝĚŽůćŐĞ͘ 
 
&ƂƌƐƚĂ�ŚũćůƉĞŶ�ƐŽŵ�ŝŶŶĞŚĊůůĞƌ͗ 
· &ƂƌĞďǇŐŐĂ�ŽůǇĐŬƐĨĂůů͘ 
· ^;>Ϳ-���͕� 
· �ŬƵƚ�ŽŵŚćŶĚĞƌƚĂŐĂŶĚĞͬƐƚŽƉƉĂ�ďůƂĚŶŝŶŐ͘ 
· >ćŐŐĂ�ĞŶ�ŵĞĚǀĞƚƐůƂƐ�ƉĞƌƐŽŶ�ŝ�ƐƚĂďŝůƚ�ƐŝĚŽůćŐĞ͘ 
· ^Ċ�Śćƌ�ƚĂƌ�ǀŝ�Žŵ�ŚĂŶĚ�Žŵ�ŽůŝŬĂ�ƐŬĂĚŽƌ�ƐŽŵ�ŬĂŶ�ĨƂƌĞŬŽŵŵĂ�ƉĊ�Ğƌ�ĂƌďĞƚƐƉůĂƚƐ͘ 
· &ƂƌƐƚĂ�ŚũćůƉĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂů͘ 
· ^ũƵŬĚŽŵĂƌ͘ 
 
 
<ƵƌƐůćŶŐĚ� 
�ĂƌŶ-,>Z�ϯ�ƟŵŵĂƌ�ŽĐŚ��ĂƌŶ-,>Z�ŽĐŚ�&ƂƌƐƚĂ�ŚũćůƉĞŶ�ϰ�ƟŵŵĂƌ͘�hƚďŝůĚŶŝŶŐĂƌŶĂ�ŬĂŶ�ŐĞŶŽŵĨƂƌĂƐ�ƐĞͲ
ƉĂƌĂƚĂ͘ 
hƉƉĚĂƚĞƌŝŶŐ�Ăǀ�,>Z�ďƂƌ�ƐŬĞ�ǀĂƌũĞ�Ċƌ͘ 
 
&Ƃƌ�ĂƌďĞƚƐƉůĂƚƐĞƌ�ƵƚĂŶ�ďĞŚŽǀ�Ăǀ�ƵƚďŝůĚŶŝŶŐ�ĨƂƌ�ƐƉćĚďĂƌŶ�ŵĞŶ�ƵƚďŝůĚŶŝŶŐ�ĨƂƌ�ďĂƌŶ�ŽĐŚ�ǀƵǆŶĂ�
ĞƌďũƵĚĞƌ�ǀŝ�ĞŶ�ŬŽŵďŽ-ƵƚďŝůĚŶŝŶŐ�ƉĊ�ϰ�ƟŵŵĂƌ͘ 
 
WƌŝƐ 
<ŽŶƚĂŬƚĂ�ŽƐƐ�ĨƂƌ�ŽīĞƌƚ�ƉĊ�ŝŶĨŽΛĂďĂƚĂ͘ƐĞ 

hƚŐĊŶŐƐƉƵŶŬƚ�ĨƌĊŶ��&^�ϭϵϵϵ͗ϳ�͟&ƂƌƐƚĂ�ŚũćůƉĞŶ�ŽĐŚ�ŬƌŝƐƐƚƂĚ͕͟� 



/�ĞŶ�ŬƵƌƐ�ŝ��–�ƌĞƐƉĞŬƟǀĞ�^-,>Z�ůćƌ�ĚƵ�ĚŝŐ�ĂŶǀćŶĚĂ�ĞŶ�ŚũćƌƚƐƚĂƌƚĂƌĞ�ŽĐŚ�ŚƵƌ�Ŷŝ�ƐĂŵĂƌďĞƚĂƌ�Ŷćƌ�
Ŷŝ�ćƌ�ŇĞƌĂ�ůŝǀƌćĚĚĂƌĞ͘��-,>Z�ǀćŶĚĞƌ�ƐŝŐ�Ɵůů�Ğƌ�ƐŽŵ�ŚĂƌ�ĞŶ�ŚũćƌƚƐƚĂƌƚĂƌĞ�ŝ�Ğƌ�ŶćƌŚĞƚ�ŽĐŚ�ƐŽŵ�ŝ�
Ğƌƚ� ǇƌŬĞ� ŬĂŶ� ďůŝ� ůĂƌŵĂĚĞ� Ɵůů� ŚũćƌƚƐƚŽƉƉ͕� ƚĞǆ� ĂŵďƵůĂŶƐ͕� ƌćĚĚŶŝŶŐƐƚũćŶƐƚ͕� ƉŽůŝƐ͕� ǀćŬƚĂƌĞ͕� ƐŝŵͲ
ŚĂůůƐƉĞƌƐŽŶĂů͕� �ŵŵ͘��^-,>Z�ǀćŶĚĞƌ�ƐŝŐ�Ɵůů�Ğƌ�ƐŽŵ�ĂƌďĞƚĂƌ��ƉĊ�ƐũƵŬŚƵƐ͕�ǀĊƌĚĐĞŶƚƌĂůĞƌ�ŽĐŚ�ƉƌŝͲ
ǀĂƚĂ�ǀĊƌĚŐŝǀĂƌĞ͘ 
 
<ƵƌƐďĞƐŬƌŝǀŶŝŶŐ 
hŶĚĞƌ�ĚĞŶ�Śćƌ�ŬƵƌƐĞŶ�ĨĊƌ�ĚƵ�ĚũƵƉĂƌĞ�ŬƵŶƐŬĂƉĞƌ�ŽĐŚ�ŵĞƌ�ƉƌĂŬƟƐŬ�ƚƌćŶŝŶŐ�ĂƩ�ĂŶǀćŶĚĂ�ŚũćƌƚͲ
ƐƚĂƌƚĂƌĞŶ� ƐĂŵƚ� ĂŶĚƌĂ� ŚũćůƉŵĞĚĞů� ƐŽŵ� ĮŶŶƐ� Ɵůů� ŚĂŶĚƐ͘� �,>Z� ƌŝŬƚĂƌ� ƐŝŐ� Ɵůů� ĚŝŐ� ƐŽŵ� ĂƌďĞƚĂƌ�
ŝŶŽŵ�ƐũƵŬǀĊƌĚ͕�ƌćĚĚŶŝŶŐƐƚũćŶƐƚ�ĞůůĞƌ�ůŝŬŶĂŶĚĞ�ŽŵƌĊĚĞŶ�Ěćƌ�ƌĞƐƵƌƐĞƌŶĂ�ćƌ�ĂŶŶŽƌůƵŶĚĂ�ĨƌĊŶ�ĞŶ�
ǀĂŶůŝŐ�,>Z-ƐŝƚƵĂƟŽŶ͘�	ǀĞŶ�ƉĊ�ƐƚƂƌƌĞ�ĂƌďĞƚƐƉůĂƚƐĞƌ�Ěćƌ�ĚĞƚ�ĮŶŶƐ�ŚũćƌƚƐƚĂƌƚĂƌĞ�ƐĊ�ďƂƌ�ŶĊŐƌĂ�ŚĂ�
ŬƵŶƐŬĂƉĞŶ�ŝ��-,>Z͘ 
 
sŝ�ƌĞƉĞƚĞƌĂƌ�,>Z�ƚĞŬŶŝŬĞŶ�ŽĐŚ�ĂƌďĞƚĂƌ�ŵǇĐŬĞƚ�ƵƟĨƌĊŶ�ŽůŝŬĂ�ƐĐĞŶĂƌŝŽŶ͘�Eŝ�ůćƌ�Ğƌ�ŚƵƌ�Ŷŝ�ĂŶǀćŶͲ
ĚĞƌ�ĂŬƵƚ�ƵƚƌƵƐƚŶŝŶŐ�ŽĐŚ�ƵƚƌƵƐƚŶŝŶŐ�ĨƂƌ�ĂŶĚŶŝŶŐƐŚũćůƉ͘�	ǀĞŶ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƚƌćŶŝŶŐ�ĞŶƐĂŵ�ŽĐŚ�ŚƵƌ�Ŷŝ�
ƐĂŵĂƌďĞƚĂƌ�Ŷćƌ�Ŷŝ�ćƌ� ƚǀĊ�ĞůůĞƌ� ƚƌĞ� ůŝǀƌćĚĚĂƌĞ�ǀŝĚ�ĞƩ�ŚũćƌƚƐƚŽƉƉ͕�ǀŝŬƚĞŶ�Ăǀ�ĂƩ�ƟĚŝŐƚ�ĂŶǀćŶĚĂ�
ŚũćƌƚƐƚĂƌƚĂƌĞŶ͕�ƐćŬĞƌŚĞƚ�ŽĐŚ�ůĂƌŵƌƵƟŶĞƌ͘� 
� 
hŶĚĞƌ�ĚĞŶ�Śćƌ�ŬƵƌƐĞŶ�ĨĊƌ�ĚƵ�ĚũƵƉĂƌĞ�ŬƵŶƐŬĂƉĞƌ�ŽĐŚ�ŵĞƌ�ƉƌĂŬƟƐŬ�ƚƌćŶŝŶŐ�ĂƩ�ĂŶǀćŶĚĂ�ŚũćƌƚͲ
ƐƚĂƌƚĂƌĞŶ�ƐĂŵƚ�ĂŶĚƌĂ�ŚũćůƉŵĞĚĞů�ƐŽŵ�ĮŶŶƐ�Ɵůů�ŚĂŶĚƐ͘� 
 
�ĞůƚĂŐĂƌĞ 
�ĞůƚĂŐĂƌĂŶƚĂů�ŵĂǆ�ϲ�Ɛƚ͘�� 
· �ŬƚƵĞůůĂ�ŬƵŶƐŬĂƉĞƌ�ŝ�,>Z�;ƚƌćŶĂƚ�,>Z�ŝŶŽŵ�ƐĞǆ�ŵĊŶĂĚĞƌ�ĨƂƌĞ�ƵƚďŝůĚŶŝŶŐĞŶͿ� 
· >ćƐƚ�ŝŶ�ŬƵƌƐďŽŬ�ŝ��–�ĞůůĞƌ�^-,>Z� 
· 'ĞŶŽŵŐĊŶŐĞŶ�ǁĞďďƵƚďŝůĚŶŝŶŐ 
 
 
/ŶŶĞŚĊůů͗� 
dĞƐƚ�Ăǀ�,>Z�-�ƚĞŬŶŝŬ�;K�^͊�<ƌĂǀ�ƉĊ�ŐŽĚŬćŶĚ�,>Z�ƚĞŬŶŝŬͿ� 
sŝŬƚĞŶ�Ăǀ�ƟĚŝŐ�ĚĞĮďƌŝůůĞƌŝŶŐ 
>ĂƌŵƌƵƟŶĞƌ� 
�ŬƵƚƵƚƌƵƐƚŶŝŶŐ� 
�ŶĚŶŝŶŐƐŚũćůƉŵĞĚĞů� 
�Ʃ�ĂŶǀćŶĚĂ�ĞŶ�ŚũćƌƚƐƚĂƌƚĂƌĞ� 
,ĂŶĚůŝŶŐƐƉůĂŶĞŶ� 
dĞĂŵƚƌćŶŝŶŐ� 
^ćŬĞƌŚĞƚƐĂƐƉĞŬƚĞƌ 
 
 
�<ƵƌƐůćŶŐĚ� 
dŝĚƐĊƚŐĊŶŐ�ĨƂƌ��–�ƌĞƐƉĞŬƟǀĞ�^-,>Z�ćƌ�ĐĂ�ϰ�ƟŵŵĂƌ͘��<ƵŶƐŬĂƉĞŶ�ƐŬĂ�ƌĞƉĞƚĞƌĂƐ�ŵŝŶƐƚ�ǀĂƌũĞ�Ċƌ� 
 
WƌŝƐ 
<ŽŶƚĂŬƚĂ�ŽƐƐ�ĨƂƌ�ŽīĞƌƚ�ƉĊ�ŝŶĨŽΛĂďĂƚĂ͘ƐĞ 

� 

�-,>Z�ŽĐŚ�^-,>Z 

ǁǁǁ͘ĂďĂƚĂ͘ƐĞ 


