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�ƵůůĞƟŶ�EΣ�ϭϴ�-��Ϯϯ�ũƵŝŶ�ϮϬϮϬ 

K�^�Zs�d/KE^�͗��ϴϮ�ƉĂƌĐĞůůĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ŽďƐĞƌǀĠĞƐ�ĐĞƩĞ�ƐĞŵĂŝŶĞ͘ 

^d���^��d�^/dh�d/KE���E^�>��W>�/E��͗� 
�ĂŶƐ�ůĞƐ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚƐ�ĚƵ�EŽƌĚ�Ğƚ�ĚƵ�WĂƐ�ĚĞ��ĂůĂŝƐ͕�>ĞƐ�ƉƌĠĐŝƉŝƚĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐĞŵĂŝŶĞ�ĚĞƌŶŝğƌĞ�ŽŶƚ�ĨĂŝƚ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ĚĞ�ďŝĞŶ�ĂƵǆ�
ƉĂƌĐĞůůĞƐ�ĞŶ�ƌĞƚĂƌĚ�ĚƵ�ƐĞĐƚĞƵƌ�&ůĂŶĚƌĞƐ͘�>Ă�ŵĂũŽƌŝƚĠ�ĚĞƐ�ƉĂƌĐĞůůĞƐ�ĞƐƚ�ĞŶ�ƉŽƵƐƐĞ�ĂĐƟǀĞ�ĂƌƌŝǀĂŶƚ�ĞŶ�ŇŽƌĂŝƐŽŶ�ŽƵ�ĞŶ�ƉůĞŝŶĞ�ŇŽƌĂŝͲ
ƐŽŶ�ĐĞ�ĚĠďƵƚ�ĚĞ� ƐĞŵĂŝŶĞ͘�WƌĞƐƋƵĞ�ϮϬй�ĚĞƐ�ƉĂƌĐĞůůĞƐ� ĨĞƌŵĞŶƚ� ůĞ� ƌĂŶŐ�Đ͛ĞƐƚ�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ� ůĞ� ĐĂƐ�ƉŽƵƌ� ůĞƐ�ǀĂƌŝĠƚĠƐ��ŚĂůůĞŶŐĞƌ͕�
&ŽŶƚĂŶĞ�Ğƚ��ůŽƵĞƩĞ͘�^ĞƵů�ůĞ�ƐĞĐƚĞƵƌ�ĚĞ�DĞƌǀŝůůĞ�ƌĞƐƚĞ�ĞŶ�ƌĞƚĂƌĚ�ƚĂŶƚ�ůĞ�ĚĠĮĐŝƚ�ƉůƵǀŝŽŵĠƚƌŝƋƵĞ�ĠƚĂŝƚ�ŐƌĂŶĚ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƉĂƌĐĞůůĞƐ�Žƶ�
ůĞƐ�ƉƌĠƉĂƌĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ƐŽů�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĚŝĸĐŝůĞƐ�ă�ůĂ�ƉůĂŶƚĂƟŽŶ͘ 
 
�ĂŶƐ�ůĞƐ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚƐ�WŝĐĂƌĚƐ͕�ƐƵƌ�ϯϬ�ƉĂƌĐĞůůĞƐ�ŽďƐĞƌǀĠĞƐ�ĐĞƩĞ�ƐĞŵĂŝŶĞ�ϰ�ŵŽŶƚƌĞŶƚ�ůĂ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ĚĞ�ďĂŝĞƐ͕�ϭϳ�ƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ�ƵŶĞ�
ŇŽƌĂŝƐŽŶ�ƉůƵƐ�ŽƵ�ŵŽŝŶƐ�ĂǀĂŶĐĠĞ͕�ϯ�ƵŶ�ĚĠďƵƚ�ĚĞ�ƚƵďĠƌŝƐĂƟŽŶ�Ğƚ�ůĞ�ƌĞƐƚĞ�ĐŽŵŵĞŶĐĞ�ă�ĨĞƌŵĞƌ�ůĞ�ƌĂŶŐ͘��ĞƌƚĂŝŶĞƐ�ƉĂƌĐĞůůĞƐ�ĐŽŶͲ
ĚƵŝƚĞƐ�ĞŶ�ƐĞĐ�ŽƵ�ĚĂŶƐ�ĚĞƐ�ƐĞĐƚĞƵƌƐ�ŵŽŝŶƐ�ĂƌƌŽƐĠƐ�ƐŽƵīƌĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ƐĠĐŚĞƌĞƐƐĞ͕�ůĞƐ�ǀĠŐĠƚĂƟŽŶƐ�ƐŽŶƚ�ĨĂŝďůĞŵĞŶƚ�ĚĠǀĞůŽƉƉĠĞƐ�Ğƚ�
ŶĞ�ĨĞƌŵĞŶƚ�ƉĂƐ�ůĞ�ƌĂŶŐ�;ĞǆĞŵƉůĞ�&ŽŶƚĂŶĞͿ͘�KŶ�ŽďƐĞƌǀĞ�ŶĠĂŶŵŽŝŶƐ�ƵŶ�ďŽŶ�ŐƌŽƐƐŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƚƵďĞƌĐƵůĞƐ�ĂůůĂŶƚ�ĚƵ�ƐƚĂĚĞ�ŶŽŝͲ
ƐĞƩĞ�ă�ƉůƵƐ�ĚĞ�ϱϬ�ŵŵ�ƉŽƵƌ�ĚĞƐ�ǀĂƌŝĠƚĠƐ�ĐŽŶƐŽŵŵĂƟŽŶ�ŚąƟǀĞƐ�;ƐĞĐƚĞƵƌ��ƀƚĞ�DĂƌŝƟŵĞͿ͘� 
 

D�d�K� ͗� � >ĞƐ�ƚĞŵƉĠƌĂƚƵƌĞƐ�ǀŽŶƚ�ĨŽƌƚĞŵĞŶƚ�ĂƵŐŵĞŶƚĞƌ�ũƵƐƋƵĞ�ůĂ�ĮŶ�ĚĞ�ƐĞŵĂŝŶĞ�ĂǀŽŝƐŝŶĂŶƚ�ůĞƐ�ϯϬΣ�͘��ĞƐ�ƉƌĠĐŝƉŝƚĂƟŽŶƐ�ƐŽŶƚ�
ĂŶŶŽŶĐĠĞƐ�ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ǀĞŶĚƌĞĚŝ͘� 

^KDD�/Z��͗ 

· DŝůĚŝŽƵ�͗� 

-^ŝƚƵĂƟŽŶ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚĞƌƌĂŝŶ�͗�Ϯ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ĐĂƐ�ĚĞ�ŵŝůĚŝŽƵ�ă�EĞƵͲ
ǀŝůůĞ�ǀŝƚĂƐƐĞ�;ϲϮͿĞƚ�ZŽĐƋƵĞŵŽŶƚ�;ϲϬͿ 
-ZŝƐƋƵĞƐ�͗�^ĞƵŝů�ŝŶĚŝĐĂƟĨ�ĂƩĞŝŶƚ�ƐƵƌ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�ƉŽƐƚĞƐ�ă�ƉĂƌͲ
Ɵƌ�ĚĞ�ǀĞŶĚƌĞĚŝ͘ 
 

· WƵĐĞƌŽŶƐ�͗��ĂŝƐƐĞ�ĚĞƐ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ�ĞŶ�ƉŝĠŐĞĂŐĞƐ�Ğƚ�ƉĂƌĐĞůůĞƐ 
· �ŽƌǇƉŚŽƌĞƐ�͗�ƉƌĞƐƐŝŽŶ�ƐƚĂďůĞ͘�^ĞƵŝů�ĚĞ�ŶƵŝƐŝďŝůŝƚĠ�ĂƩĞŝŶƚ�ƐƵƌ�
ŚƵŝƚ�ƉĂƌĐĞůůĞƐ͘��ĠďƵƚ�ĚĞ�ŶǇŵƉŚŽƐĞ�ĚĞƐ�ůĂƌǀĞƐ 

· �ƵǆŝůŝĂŝƌĞƐ�͗�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ƉƌĠƐĞŶƚƐ 

^ǇƌƉŚĞ�ĂĚƵůƚĞ�ƐƵƌ�DĂƌĂďĞůůĞ—DĂƌĐĞůĐĂǀĞ�;ϴϬͿ 

WŚŽƚŽ�͗�&Z��KE�,ĂƵƚƐ-ĚĞ-&ƌĂŶĐĞ 

&ŽŶƚĂŶĞ—^ĂŝŶƚ�^ĂƵůǀĞ�;ϱϵͿ 

WŚŽƚŽ�͗��͘�'ĂǌĞƚ—���ϱϵͬϲϮ 
sĂƌŝĠƚĠ�&ŽŶƚĂŶĞ—WŝŚĞŶ�ůĞƐ�'ƵŝŶĞƐ�;ϲϮͿ 

WŚŽƚŽ�͗��͘�,ĂĐĐĂƌƚ—���ϱϵͬϲϮ 
DĂƌŬŝĞƐ—�ďďĞǀŝůůĞ�;ϱϴϬ 

WŚŽƚŽ�͗��͘��ŽůŵĂŝƌĞ—�ŽŵŝƚĠ�EŽƌĚ 
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0,/',28�� 
6LWXDWLRQ�VXU�OH�WHUUDLQ 
 
 

 

�ĞƵǆ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ĐĂƐ�ĚĞ�ŵŝůĚŝŽƵ�ŶŽƵƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƐŝŐŶĂůĠƐ�ĐĞƩĞ�ƐĞŵĂŝŶĞ͕�ƐƵƌ�ǀĂƌŝĠƚĠ��ĂŝƐǇ�ă�EĞƵǀŝůůĞ-sŝƚĂƐƐĞ�;ϲϮͿ�Ğƚ�ƐƵƌ�ǀĂƌŝĠƚĠ�DĂƌŝͲ
ůǇŶ�ă�ZŽĐƋƵĞŵŽŶƚ�;ϲϬͿ͘ 

�ŝůůĞƵƌƐ͕�ůĂ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĞƐƚ�ŐůŽďĂůĞŵĞŶƚ�ƐĂŝŶĞ͕�ĐĞ�ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ƐĞƵůƐ�ĐĂƐ�ĚĞ�ŵŝůĚŝŽƵ�ƋƵŝ�ŶŽƵƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƌĞŵŽŶƚĠƐ�ĐĞƩĞ�ƐĞŵĂŝŶĞ͘ 

EĠĂŶŵŽŝŶƐ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŵŝůĚŝŽƵ�ƋƵŝ�Ă�ĂƵŐŵĞŶƚĠ�ĞŶ�ĮŶ�ĚĞ�ƐĞŵĂŝŶĞ�ĚĞƌŶŝğƌĞ�ŝů�ĨĂƵƚ�ƌĞƐƚĞƌ�ǀŝŐŝůĂŶƚ�Ğƚ�ĐŽŶƟŶƵĞƌ�ă�ďŝĞŶ�ŽďƐĞƌͲ
ǀĞƌ�ǀŽƐ�ƉĂƌĐĞůůĞƐ�Ğƚ�ůĞƵƌ�ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ�;ũĂƌĚŝŶƐ�ĚĞ�ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌƐ͕�ƚĂƐ�ĚĞ�ĚĠĐŚĞƚƐ͕�ƌĞƉŽƵƐƐĞƐͿ͘ 

 

EŝǀĞĂƵ�ĚĞ�ƌŝƐƋƵĞ 
�ǀŽůƵƟŽŶ�ĚƵ�ƌŝƐƋƵĞ 

&ůŽƌĂŝƐŽŶ�sZ�ϴϬϴ—�ďůĂŝŶĐŽƵƌƚ�;ϴϬͿ 

WŚŽƚŽ�͗��͘�WĞƌŶĞů—^ĂŶĂƚĞƌƌĂ DĂƌŬŝĞƐ—�ďďĞǀŝůůĞ�;ϴϬͿ 

WŚŽƚŽ�͗��͘��ŽůŵĂŝƌĞ—�ŽŵŝƚĠ�EŽƌĚ 

%U�OXUHV�SDU�
OH�VROHLO�� 
�ĞƐ� ĐĂƐ� ĚĞ� ďƌƸůƵƌĞƐ� ƉĂƌ� ůĞ�
ƐŽůĞŝů� ĂƉƉĞůĠƐ� ͨ ĐŽƵƉ� ĚĞ� ƐŽͲ
ůĞŝů ͩ� ƐŽŶƚ� ƐŝŐŶĂůĠƐ� ĐĞƩĞ� ƐĞͲ
ŵĂŝŶĞ͘� 

/ůƐ� ƐŽŶƚ�ĚƵƐ�ĂƵ� ĨŽƌƚ�ĞŶƐŽůĞŝůůĞͲ
ŵĞŶƚ͗�ƐŽƵƐ�ů͛ĂĐƟŽŶ�ĚŝƌĞĐƚĞ�ĚƵ�
ƐŽůĞŝů�Ğƚ�ƉĂƌĨŽŝƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�
ĚĞ� ƌŽƐĠĞ͗� ĞīĞƚ� ůŽƵƉĞ͘� >ĞƐ� ƟƐͲ
ƐƵƐ� ǀĞƌƚƐ� ƐĞ� ĚĞƐƐğĐŚĞŶƚ� ƉŽƵƌ�
ĨŽƌŵĞƌ� ĚĞƐ� ƚąĐŚĞƐ� ŵĂƌƌŽŶ� ă�
ů͛ĂƐƉĞĐƚ� ĐƵŝǀƌĠ͘� �ƉƌğƐ�
ƋƵĞůƋƵĞƐ� ŚĞƵƌĞƐ� ůĂ� ŶĠĐƌŽƐĞ�
ĚĞƐ� ƟƐƐƵƐ� ĞƐƚ� ĐŽŵƉůğƚĞ͘� �ůůĞ� ƚŽƵĐŚĞ� ĞŶ� ŐĠŶĠƌĂů� ůĞƐ� ĨŽůŝŽůĞƐ� ŽƵ� ĚĞƐ� ƉĂƌƟĞƐ� ĚƵ�
ůŝŵďĞ͘� 

�ƩĞŶƟŽŶ� ĚĞ� ŶĞ� ƉĂƐ� ĐŽŶĨŽŶĚƌĞ� ĐĞƐ� ƚąĐŚĞƐ� ĂǀĞĐ� ĚĞƐ� ƐǇŵƉƚƀŵĞƐ� ĚĞ� ŵŝůĚŝŽƵ͘�
�ŽŶƚƌĂŝƌĞŵĞŶƚ�ĂƵ�ŵŝůĚŝŽƵ͕�ůĞƐ�ƐǇŵƉƚƀŵĞƐ�ĚĞ�ͨ ĐŽƵƉ�ĚĞ�ƐŽůĞŝů ͩ�ŶĞ�ƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ�ƉĂƐ�ĚĞ�ŚĂůŽƚ�ǀĞƌƚ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ƚąĐŚĞ�Ğƚ�ŽŶ�ŽďͲ
ƐĞƌǀĞ�ƉĂƐ�ĚĞ�ĨĞƵƚƌĂŐĞ�ďůĂŶĐ�ƐƵƌ�ůĂ�ĨĂĐĞ�ŝŶĨĠƌŝĞƵƌĞ�ĚĞƐ�ĨĞƵŝůůĞƐ͘��Ğ�ƉůƵƐ�ů͛ĂƐƉĞĐƚ�ĚĞƐ�ƚąĐŚĞƐ�ĞƐƚ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ĐƵŝǀƌĠ�Ğƚ�ƉĂƌĨŽŝƐ�ďƌŝůůĂŶƚ͘� 

�ƌƸůƵƌĞƐ�ͨ ĐŽƵƉ�ĚĞ�ƐŽůĞŝů ͩ 

WŚŽƚŽ�͗��͘,ĂĐĐĂƚ����ϱϵ�ϲϮ 

dĂĐŚĞ�ĚĞ�ŵŝůĚŝŽƵ 

WŚŽƚŽ�͗�WŚŽƟƚŚğƋƵĞ�&Z��KE�,ĂƵƚƐ-ĚĞ-&ƌĂŶĐĞ 
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,QWHUSUpWDWLRQ�GX�WDEOHDX�GHV�ULVTXHV�PLOGLRX�HW�VHXLOV�LQGLFDWLIV�GX�
ULVTXH�� 
WŽƵƌ�ĐŽŵŵĞŶĐĞƌ�ă�ƚĞŶŝƌ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚƵ�ƐĞƵŝů�ŝŶĚŝĐĂƟĨ�ĚƵ�ƌŝƐƋƵĞ͕�ŝů�ĨĂƵƚ�ƋƵĞ�ǀŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ƚƌŽƵǀŝĞǌ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ƐƵŝͲ
ǀĂŶƚĞ�͗ 

-�ZĠƐĞƌǀĞ�ĚĞ�ƐƉŽƌĞ�ĂǇĂŶƚ�ĂƩĞŝŶƚ�ůĞƐ�ŶŝǀĞĂƵǆ�ƐƵŝǀĂŶƚƐ͗ 

ͻ�DKz�EE��ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ǀĂƌŝĠƚĠƐ�ƐĞŶƐŝďůĞƐ͕� 

ͻ��>�s���ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ǀĂƌŝĠƚĠƐ�ŝŶƚĞƌŵĠĚŝĂŝƌĞƐ͕� 

ͻ�dZ�^��>�s���ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ǀĂƌŝĠƚĠƐ�ƌĠƐŝƐƚĂŶƚĞƐ͕ 

-��d�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ŵĠƚĠŽƌŽůŽŐŝƋƵĞƐ�;ƚĞŵƉĠƌĂƚƵƌĞ�Ğƚ�,ǇŐƌŽŵĠƚƌŝĞͿ�ĨĂǀŽƌĂďůĞƐ�ĂƵǆ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƟŽŶƐ͘ 

>ĞƐ�ĚĞƌŶŝğƌĞƐ�ĐŽůŽŶŶĞƐ�ĚƵ�ƚĂďůĞĂƵ�ĚĞƐ�ƌŝƐƋƵĞƐ�ǀŽƵƐ�ŝŶĚŝƋƵĞŶƚ�ĞŶ�ĨŽŶĐƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƐĞŶƐŝďŝůŝƚĠ�ĚĞ�ǀŽƐ�ǀĂƌŝĠƚĠƐ�Ɛŝ�ůĞ�ƐĞƵŝů�ŝŶĚŝĐĂƟĨ�
ĚƵ�ƌŝƐƋƵĞ�ĞƐƚ�ĂƩĞŝŶƚ�ŽƵ�ƉĂƐ�;Kh/͕�EKEͿ͘ 
 

ZĂƉƉĞů�͗�ůĂ�ĐŽůŽŶŶĞ�ͨ ƌŝƐƋƵĞ�ŵŝůĚŝŽƵ ͩ�ƟĞŶƚ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠƐĞƌǀĞ�ĚĞ�ƐƉŽƌĞƐ�Ğƚ�ĚƵ�ƉŽƚĞŶƟĞů�ĚĞ�ƐƉŽƌƵůĂƟŽŶ͘ 
 

WƌĠĐŝƐŝŽŶƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�͗�ů 

>ĞƐ�ƚĂďůĞĂƵǆ�ŵŝůĚŝŽƵ�ƌĞůĂƚĞŶƚ�ƵŶĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ŐůŽďĂůĞ�ŝƐƐƵĞ�ĚĞ�ů͛ŝŶƚĞƌƉƌĠƚĂƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞƐ�ǀĂƌŝĂďůĞƐ�ĚĞ�DŝůĠŽƐ͘��ĞƩĞ�ƐŝƚƵĂͲ
ƟŽŶ�ƉĞƵƚ�ĚŝīĠƌĞƌ�ĚĞ�ů͛ĂŶĂůǇƐĞ�ĚĞƐ�ƌŝƐƋƵĞƐ�ŝƐƐƵĞ�ĚĞ�ů͛K���DŝůĠŽƐ�ă�ůĂ�ƉĂƌĐĞůůĞ͘ 

�ƩĞŶƟŽŶ͕� ůĞƐ� ƌŝƐƋƵĞƐ�ĚŽŶŶĠƐ�ĚĂŶƐ� ůĞ� ƚĂďůĞĂƵ�ĚĞƐ� ƌŝƐƋƵĞƐ� ƐŽŶƚ� ǀĂůĂďůĞƐ�ƉŽƵƌ�ĚĞƐ�ƉĂƌĐĞůůĞƐ�ŶŽŶ� ŝƌƌŝŐƵĠĞƐ͘� >͛ŝƌƌŝŐĂƟŽŶ�ƉĞƵƚ�
ĂƵŐŵĞŶƚĞƌ�ůĞ�ƌŝƐƋƵĞ�ĞŶ�ĨŽŶĐƟŽŶ�ĚĞƐ�ŚĞƵƌĞƐ�Žƶ�ĞůůĞ�ĞƐƚ�ƉŽƐŝƟŽŶŶĠĞ͘ 
 

sŽŝƌ�ůĞ��^s�ŶΣ�ϳ�ƉŽƵƌ�ĐŽŶŶĂŝƚƌĞ�ůĞ�ĐůĂƐƐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ǀĂƌŝĠƚĠƐ�ƐĞůŽŶ�ůĞƵƌ�ƐĞŶƐŝďŝůŝƚĠ�ĂƵ�ŵŝůĚŝŽƵ͘ 
 

 

>ĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĐůŝŵĂƟƋƵĞƐ�ĨĂǀŽƌĂďůĞƐ�ĂƵǆ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƟŽŶƐ͗ 

>Ă�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƟŽŶ�ĞƐƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĚğƐ�ƋƵĞ�ů͛ŚǇŐƌŽŵĠƚƌŝĞ�ĞƐƚ�ƐƵƉĠƌŝĞƵƌĞ�ă�ϴϳй͕�ĂƐƐŽĐŝĠĞ�ă͗ 

-ƵŶĞ�ƚĞŵƉĠƌĂƚƵƌĞ�ĚĞ�ϮϭΣ��ĚƵƌĂŶƚ�ϴ�ŚĞƵƌĞƐ�ĐŽŶƐĠĐƵƟǀĞƐ͘ 

-ƵŶĞ�ƚĞŵƉĠƌĂƚƵƌĞ�ĚĞ�ϭϰΣ��ĚƵƌĂŶƚ�ϭϬ�ŚĞƵƌĞƐ�ĐŽŶƐĠĐƵƟǀĞƐ͘ 

-ƵŶĞ�ƚĞŵƉĠƌĂƚƵƌĞ�ĚĞ�ϭϬΣ��ĚƵƌĂŶƚ�ϭϯ�ŚĞƵƌĞƐ�ĐŽŶƐĠĐƵƟǀĞƐ͘ 

 

^ŝ� ǀŽƵƐ� ƐŽƵŚĂŝƚĞǌ� ĞŶ� ƐĂǀŽŝƌ� ƉůƵƐ� ƐƵƌ� ůĞ�
ĐǇĐůĞ� ĚƵ�ŵŝůĚŝŽƵ͕� ůĞƐ�ŵĞƐƵƌĞƐ� ƉƌŽƉŚǇůĂĐͲ
ƟƋƵĞƐ͕�ůĞ�ŵŽĚğůĞ�DŝůĞŽƐ��Ğƚ�ů͛ŝŶƚĞƌƉƌĠƚĂͲ
ƟŽŶ�ĚĞƐ�ƌŝƐƋƵĞƐ͕�ƵŶĞ�ĮĐŚĞ�ĚĠƚĂŝůůĠĞ�ă�Ġ ƚĠ�
ƌĠĚŝŐĠĞ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ĂŶŝŵĂƚĞƵƌƐ��^s͘ 

sŽƵƐ� ƉŽƵǀĞǌ� ůĂ� ƚĠůĠĐŚĂƌŐĞƌ� ĞŶ� ĐůŝƋƵĂŶƚ�
ƐƵƌ�ůĞ�ůŝĞŶ�Đŝ-ĚĞƐƐŽƵƐ͕� 

 

>ŝĞŶ�ǀĞƌƐ�ůĂ�ĮĐŚĞ�ŵŝůĚŝŽƵ�Ğƚ�DŝůĞŽƐ� 
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'(3$57(0(176�3,&$5'6 
'pSDUWHPHQWV�3LFDUGV�-7DEOHDX�GHV�ULVTXHV�PLOGLRX�pWDEOL�j�SDUWLU�GX�PRGqOH�
0LOHRV��OH����MXLQ������� 

'pSDUWHPHQWV�3LFDUGV�-�6LWXDWLRQ�DX�QLYHDX�GH�0LOHRV���HW�DQDO\VH�GHV�ULVTXHV�
GX����DX����MXLQ�� 
^/dh�d/KE��h�E/s��h����D/>�K^� 
�ĞƐ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƟŽŶƐ�ŽŶƚ�ĞƵ�ůŝĞƵ�ĞŶƚƌĞ�ůĞ�ϭϲ�Ğƚ�ůĞ�ϮϮ�ũƵŝŶ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƉŽƐƚĞƐ�ĚĞ��ŽǀĞƐ͕��ƵƌůƵ͕�sƌŽŶ͕�,ĞƌŝƐƐĂƌƚ͕�dŚŝĞƵůůŽǇ-
ů͛�ďďĂǇĞ͕�^ĂŝŶƚ-�ŚƌŝƐƚŽƉŚĞ͕�DĂƌĐŚĂŝƐ͕��ƫůůǇ͕�dĞŵƉůĞƵǆ-ůĞ-'ƵĠƌĂƌĚ͕��ŝǌĞĐŽƵƌƚ-ůĞ-,ĂƵƚ͕��ĞŝŶĞƐ͕��ĂƚĞŶŽǇ͕�ZŽƚŚŽŝƐ͕�
�ƐƐĂŝŶǀŝůůĞƌƐ͕��ŽƵĐǇ�ůĂ�sŝůůĞ͕�&ŽƌƚĠ͕�>ĂŚŽƵƐƐŽǇĞ͕�sĞƌĚŝůůǇ͕�^ŽůĞŶƚĞ͘� 
 
�E�>z^����^�Z/^Yh�^ 
>ĞƐ�ƚĞŵƉĠƌĂƚƵƌĞƐ�ĠůĞǀĠĞƐ�ĚƵ�ŵŽŵĞŶƚ�ĚŝŵŝŶƵĞŶƚ�ůĞ�ƌŝƐƋƵĞ͘�EĠĂŶŵŽŝŶƐ͕�ŝů�ĨĂƵƚ�ġƚƌĞ�ĂƩĞŶƟĨ�ă�ů͛ŚǇŐƌŽŵĠƚƌŝĞ�ŶŽĐƚƵƌŶĞ�
ƋƵŝ�ƉĞƵƚ�ġƚƌĞ�ƉƌĠƐĞŶƚĞ�Ğƚ�ƋƵŝ�ƉĞƵƚ�ĞŶƚƌĂŝŶĞƌ�ƵŶĞ�ĂƵŐŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĚƵ�ƌŝƐƋƵĞ�;ϴŚ�ă�ϴϳй�Ě͛ŚǇŐƌŽŵĠƚƌŝĞͿ͘�>ĞƐ�ƉƌŽĐŚĂŝŶĞƐ�
ƉůƵŝĞƐ�ŽƌĂŐĞƵƐĞƐ�ĂŶŶŽŶĐĠĞƐ͕�ƉĂƌ�DĠƚĠŽ�&ƌĂŶĐĞ͕�ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ǀĞŶĚƌĞĚŝ�Ϯϲ�ũƵŝŶ�ƉƌŽĐŚĂŝŶ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ƉĞƌŵĞƩƌĞ�ĚĞƐ�ƌĞƉŝͲ
ƋƵĂŐĞƐ�͗ 
· ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ǀĞŶĚƌĞĚŝ�Ϯϲ�ũƵŝŶ�ƉƌŽĐŚĂŝŶ͕�ůĞ�ƐĞƵŝů�ŝŶĚŝĐĂƟĨ�ĞƐƚ�ĂƩĞŝŶƚ�ƐƵƌ�ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞƐ�ǀĂƌŝĠƚĠƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ĚĞ�
sƌŽŶ͕�&ŽƌƚĠ͕��ƵƌůƵ͕�,ĞƌŝƐƐĂƌƚ͕�DĂƌĐŚĂŝƐ͕�^ŽůĞŶƚĞ͕�dŚŝĞƵůůŽǇ-ů͛�ďďĂǇĞ͕��ƫůůǇ͕�dĞŵƉůĞƵǆ-ůĞ-'ƵĠƌĂƌĚ͕��ŝǌĞĐŽƵƌƚ-ůĞ-,ĂƵƚ͕�
�ĞŝŶĞƐ͕��ĂƚĞŶŽǇ͕�ZŽƚŚŽŝƐ͕��ƐƐĂŝŶǀŝůůĞƌƐ͘ 
· ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ǀĞŶĚƌĞĚŝ�Ϯϲ�ũƵŝŶ�ƉƌŽĐŚĂŝŶ͕�ůĞ�ƐĞƵŝů�ŝŶĚŝĐĂƟĨ�ĞƐƚ�ĂƩĞŝŶƚ�ƐƵƌ�ǀĂƌŝĠƚĠƐ�ƐĞŶƐŝďůĞƐ�Ğƚ�ŝŶƚĞƌŵĠĚŝĂŝƌĞƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�
ƐƚĂƟŽŶƐ�ĚĞ��ŽǀĞƐ͕��ĂƌďĞƌǇ͕��ŽƵĐǇ�ůĂ�sŝůůĞ͕��ďŽƵůĞĂƵ͕�/ŶǀĂů͕�>ĂŚŽƵƐƐŽǇĞ͕�^ĂŝŶƚ��ŚƌŝƐƚŽƉŚĞ͕�sĞƌĚŝůůǇ͘ 
· >Ğ�ƐĞƵŝů�ŝŶĚŝĐĂƟĨ�ĞƐƚ�ĂƩĞŝŶƚ�ƐƵƌ�ǀĂƌŝĠƚĠƐ�ƐĞŶƐŝďůĞƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ĚĞ�DĂƌĐĞůĐĂǀĞ�Ğƚ�>Ğ�ŚĠƌŝĞ�>Ă�ǀŝĞǀŝůůĞ͘ 
Ύ�>Ğ�ƐĞƵŝů�ŝŶĚŝĐĂƟĨ�ĚĞ�ƌŝƐƋƵĞ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ĂƩĞŝŶƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ƐƚĂƟŽŶ�ĚĞ�sĂƵǀŝůůĞƌƐ�;EKE�s�>��>���E�^/dh�d/KE�/ZZ/'h��Ϳ͘ 
 

>Ğ�ƚĂďůĞĂƵ�ĚĞƐ�ƌŝƐƋƵĞƐ�ŵŝůĚŝŽƵ�ĞƐƚ�ƌĠĂůŝƐĠ�ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶƐ�ŵĠƚĠŽƌŽůŽŐŝƋƵĞƐ�ă�ϰϴ�ŚĞƵƌĞƐ͘�^ŝ� ůĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ŵĠƚĠŽƌŽůŽŐŝƋƵĞƐ�ĐŽŶƐƚĂƚĠĞƐ�
ĚŝīĠƌĞŶƚ�ĚĞƐ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶƐ�;ƉůƵŝĞƐ͕�ďƌƵŵĞƐ͕�ďƌŽƵŝůůĂƌĚ͙Ϳ�ŝů�ƐĞ�ƉĞƵƚ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ƌŝƐƋƵĞƐ�ĠǀŽůƵĞŶƚ͘ 
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'(3$57(0(176�125'�HW�3$6�'(�&$/$,6 
 

1RUG�HW�3DV�'H�&DODLV�-7DEOHDX�GHV�ULVTXHV�PLOGLRX�pWDEOL�j�SDUWLU�GX�PRGqOH�
0LOHRV��OH����MXLQ������� 

>Ğ�ƚĂďůĞĂƵ�ĚĞƐ�ƌŝƐƋƵĞƐ�ŵŝůĚŝŽƵ�ĞƐƚ�ƌĠĂůŝƐĠ�ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶƐ�ŵĠƚĠŽƌŽůŽŐŝƋƵĞƐ�ă�ϰϴ�ŚĞƵƌĞƐ͘�^ŝ� ůĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ŵĠƚĠŽƌŽůŽŐŝƋƵĞƐ�ĐŽŶƐƚĂƚĠĞƐ�
ĚŝīĠƌĞŶƚ�ĚĞƐ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶƐ�;ƉůƵŝĞƐ͕�ďƌƵŵĞƐ͕�ďƌŽƵŝůůĂƌĚ͙Ϳ�ŝů�ƐĞ�ƉĞƵƚ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ƌŝƐƋƵĞƐ�ĠǀŽůƵĞŶƚ͘ 
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1RUG��HW�3DV�GH�&DODLV�-�6LWXDWLRQ�DX�QLYHDX�GH�0LOHRV���HW�DQDO\VH�GHV�ULVTXHV�
GX����DX����MXLQ�� 
 

^/dh�d/KE��h�E/s��h����D/>�K^� 

>ĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĐůŝŵĂƟƋƵĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐĞŵĂŝŶĞ�ƉĂƐƐĠĞ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƚƌğƐ�ĨĂǀŽƌĂďůĞƐ�ĂƵǆ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƟŽŶƐ͘��ůůĞƐ�ŽŶƚ�ĞƵ�ůŝĞƵ͕�ĞŶ�ĨŽŶĐƟŽŶ�ĚĞƐ�
ƉŽƐƚĞƐ�ƐƵƌ�ůĂ�ƉĠƌŝŽĚĞ�ĚƵ�ϭϲ�ĂƵ�ϮϮ�ũƵŝŶ͘ 
 

�E�>z^����^�Z/^Yh�^ 

�ĞƌƚĞƐ�ůĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĐůŝŵĂƟƋƵĞƐ�ĚƵ�ŵŽŵĞŶƚ�Ğƚ�ă�ǀĞŶŝƌ�ůŝŵŝƚĞŶƚ�ůĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂůĂĚŝĞ͘�EĠĂŶŵŽŝŶƐ͕�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�
ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƟŽŶƐ�ŽŶƚ�ĞƵ�ůŝĞƵ�ůĂ�ƐĞŵĂŝŶĞ�ĚĞƌŶŝğƌĞ͘�>͛ŚǇŐƌŽŵĠƚƌŝĞ�ŶŽĐƚƵƌŶĞ�;ϴŚ�ă�ϴϳй�Ě͛ŚǇŐƌŽŵĠƚƌŝĞͿ�ĚĞƐ�ŶƵŝƚƐ�ƉƌŽĐŚĂŝŶĞƐ�ƉĞƵͲ
ǀĞŶƚ�ĞŶƚƌĂŝŶĞƌ�ƵŶ�ĚĠƉĂƐƐĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ƐĞƵŝů�ŝŶĚŝĐĂƟĨ�ĚĞ�ƌŝƐƋƵĞ͘���ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ǀĞŶĚƌĞĚŝ�Ϯϲ�ũƵŝŶ͕�ĚĞƐ�ŽƌĂŐĞƐ�ƐŽŶƚ�ĂŶŶŽŶĐĠƐ�Ğƚ�ƌŝƐƋƵĞŶƚ�
Ě͛ġƚƌĞ��ƉƌŽƉŝĐĞƐ�ĂƵǆ�ƌĞƉŝƋƵĂŐĞƐ�͗ 

� 

· >Ğ�ƐĞƵŝů�ŝŶĚŝĐĂƟĨ�ĚĞ�ƌŝƐƋƵĞ�ĞƐƚ�ĂƩĞŝŶƚ�ƉŽƵƌ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ǀĂƌŝĠƚĠƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƉŽƐƚĞƐ�ĚĞ�͗��ŵďƌŝĐŽƵƌƚ͕��ŝǆ�EŽƵůĞƩĞ͕�^ĂŝŶƚ�WŽů�^Ƶƌ�
dĞƌŶŽŝƐĞ͕�dĞƌŶĂƐ͕��ůůĞƐŶŶĞƐ�>ĞƐ�DĂƌĂŝƐ͕��ŶĚƌĞƐ͕�DĞƌĐŬĞŐŚĞŵ͕�WŝƚŐĂŵ͕�tŽƌŵŚŽƵƚ�Ğƚ��ƵǇƚƉĞĞŶĞ͕��ƌŽŝƐĞƩĞ͕��ĂůŽŶŶĞ�^Ƶƌ�
>Ă�>ǇƐ͕�DĂŵĞƚǌ͕� ^ƚĞĞŶďĞĐƋƵĞ�Ğƚ�sŝĞŝůůĞ��ŐůŝƐĞ͕��ǀĞƐŶĞƐ�>ĞƐ��ƵďĞƌƚ͕��ƐŶĞƐ͕�&ƌĞƐƐŝĞƐ͕�dŚŝĂŶƚ͕��ĞƌůĞƐ��Ƶ�ďŽŝƐ͕��ŽŶŶŝğƌĞƐ͕�
&ƌĞŵŝĐŽƵƌƚ͕�'ŽŵŝĞĐŽƵƌƚ͕�,ĂƵĐŽƵƌƚ͕�,ĞƌŵĂǀŝůůĞ͕� /ǌĞů� ůĞƐ��ƋƵĞƌĐŚŝŶƐ͕��ƵĐŚǇ�>ĞƐ�DŝŶĞƐ͕� >ŝůůĞƌƐ͕� >ŽƌŐŝĞƐ͕�KƌĐŚŝĞƐ͕��ĂŝůůĞƵů͕�
'ŽĚĞǁĂĞƌƐǀĞůĚĞ�Ğƚ�dĞƚĞŐŚĞŵ͕�,ŽŶĚƐĐŚŽŽƚĞ͘ 

· >Ğ�ƐĞƵŝů�ŝŶĚŝĐĂƟĨ�ĚĞ�ƌŝƐƋƵĞ�ĞƐƚ�ĂƩĞŝŶƚ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ǀĂƌŝĠƚĠƐ�ƐĞŶƐŝďůĞƐ�Ğƚ�ŝŶƚĞƌŵĠĚŝĂŝƌĞƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƉŽƐƚĞƐ�ĚĞ�͗�KŚĂŝŶ͕��ŽƵƌƐŝĞƐ͕�
�ĐƵŝƌĞƐ͕�dŝůůŽǇ�ůĞƐ�DŽŋĂŝŶĞƐ͕�,ĞƐĚŝŐŶĞƵů�ůĞƐ��ĞƚŚƵŶĞ͕�&ƌĞůŝŶŐŚŝĞŶ 
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'25<3+25(6��� 
 

 

 

 

 

^Ƶƌ�ϳϮ�ƉĂƌĐĞůůĞƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĨĂŝƚ�ů͛ŽďũĞƚ�Ě͛ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�ă�ů͛ĠĐŚĞůůĞ�ƌĠŐŝŽŶĂůĞ͕�͗ 

· ϯϭ�;ϰϯйͿŶĞ�ƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ�ĂƵĐƵŶ�ĚŽƌǇƉŚŽƌĞƐ�͖ 

· ϯϯ�;ϯϲйͿ�ƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ�ĚĞƐ�ĂĚƵůƚĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ůĂƌǀĞƐ�ƐĂŶƐ�ƋƵĞ�ůĞ�ƐĞƵŝů�ŝŶĚŝĐĂƟĨ�ĚĞ�
ƌŝƐƋƵĞ�ŶĞ�ƐŽŝƚ�ĂƩĞŝŶƚ�͖� 

· ϴ� ;ϭϭйͿ�ƉĂƌĐĞůůĞ�Žƶ� ůĞ� ƐĞƵŝů� ŝŶĚŝĐĂƟĨ�ĚĞ� ƌŝƐƋƵĞ�ĞƐƚ�ĂƩĞŝŶƚ� ;'ĞŶƚĞůůĞƐ͕��ƵƌǇ�
DĂƌĐĞůĐĂǀĞ–ϴϬͿ� ͖� ;KƌĐŚŝĞƐ͕� ^ĂŝŶƚ� ^ĂƵůǀĞ�Ğƚ� :ĞŶůĂŝŶ—ϱϵͿ� ͖� ;'ĂǀƌĞůůĞ� Ğƚ� &ĂŵͲ
ƉŽƵǆ—ϲϮͿ͘ 

�ƵŐŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĚƵ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƉĂƌĐĞůůĞƐ�Žƶ�ůĞ�ƐĞƵŝů�ŝŶĚŝĐĂƟĨ�ĚĞ�ƌŝƐƋƵĞ�ĞƐƚ�ĠůĞͲ ǀĠ͘ 

^Ƶƌ�ƉĂƌĐĞůůĞƐ�ŇŽƩĂŶƚĞƐ͕�ă��ĠŶŝĨŽŶƚĂŝŶĞ�;ϲϮͿ�Ğƚ�>ŽŽŶ�ƉůĂŐĞ�;ϱϵͿ͕�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ĚĞ�
ůĂƌǀĞƐ�Ğƚ�ĂĚƵůƚĞƐ�ŽďƐĞƌǀĠƐ͘ 

WKhZ^h/s���>͛K�^�Zs�d/KE���E^�sK^�W�Z��>>�^�͊ 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

EŝǀĞĂƵ�ĚĞ�ƌŝƐƋƵĞ �ǀŽůƵƟŽŶ�ĚƵ�ƌŝƐƋƵĞ 

^�h/>�/E�/��d/&����Z/^Yh��͗� 

�ĞƵǆ�ĨŽǇĞƌƐ�ĚĞ�ĚŽƌǇƉŚŽƌĞƐ�ƉŽƵƌ�ϭϬϬϬŵϸ� 

;ƵŶ�ĨŽǇĞƌ�с�Ϯ�ă�ϯ�ƉŝĞĚƐ�ĂǀĞĐ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ĚĞ�ůĂƌǀĞƐͿ͘ 

>ĂƌǀĞƐ�ĚĞ�ĚŽƌǇƉŚŽƌĞƐ�—/ůůŝĞƐ�;ϱϵͿ 

WŚŽƚŽ�͗�d͘�sŝǀŝĞƌ—dĞƌŶŽǀĠŽ 

>ĂƌǀĞƐ�ĚĞ�ĚŽƌǇƉŚŽƌĞƐ�—^ĂŝŶƚ�^ĂƵůǀĞ�;ϱϵͿ 

WŚŽƚŽ�͗��͘�'ĂǌĞƚ—���ϱϵͬϲϮ 

�ĞƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĨŽůŝĂŝƌĞ�ůŝĠĞ�ĂƵǆ�ĚŽƌǇƉŚŽƌĞƐ�—KƌĐŚŝĞƐ�;ϱϵͿ 

WŚŽƚŽ�͗�^͘�>ĞĐůĞƌĐƋ—�ƌǀĂůŝƐ�ŝŶƐƟƚƵƚ�ĚƵ�ǀĠŐĠƚĂů 

>ĂƌǀĞƐ�ĚĞ�ĚŽƌǇƉŚŽƌĞƐ�—�ĠŶŝĨŽŶƚĂŝŶĞ�;ϲϮͿ 

WŚŽƚŽ�͗��͘�,ŽƵŝůůŝĞǌ�;���ϱϵͬϲϮͿ 

�ŽŶ� ŶŽŵďƌĞ� ĚĞ� ůĂƌǀĞƐ� ŽďƐĞƌǀĠĞƐ� ƐŽŶƚ� ĂƵ� ƐƚĂĚĞ�
>ϯ->ϰ͘� 

�ůůĞƐ�ŶĞ�Ɛ͛ĂůŝŵĞŶƚĞŶƚ�ƉůƵƐ͕�ƚŽŵďĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐŽů�ƉĂƌ�
ůĞƵƌ�ƉŽŝĚƐ�Ğƚ�ǀŽŶƚ�ƐĞ�ŶǇŵƉŚŽƐĞƌ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƐŽů͘ 

>ĂƌǀĞ�ĚŽƌǇƉŚŽƌĞ�ƐƚĂĚĞ�>ϰ 

;WŚŽƚŽ�͗�&Z��KE�,ĂƵƚƐ-ĚĞ-&ƌĂŶĐĞͿ 
�ǇĐůĞ�ĚĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚĞ�>ĞƉƟŶŽƚĂƌƐĂ�ĚĞĐĞŵůŝŶĞĂƚĂ� 



 8 

5$33(/��� 
1(�3$6�&21)21'5(��'25<3+25(6�(7�&2&&,1(//(6 

  
  
  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

VƵĨƐ�ĚĞ�ĐŽĐĐŝŶĞůůĞƐ�Ğƚ�ĚŽƌǇƉŚŽƌĞƐ 

ƈƵĨƐ� ĚĞ� ĐŽĐĐŝŶĞůůĞƐ� ͗�
ĨŽƌŵĞ� ŽǀĂůĞ͕� ĂůůŽŶŐĠĞ�

ƈƵĨƐ� ĚĞ� ĚŽƌǇƉŚŽƌĞƐ� ͗�
ĨŽƌŵĞ� ŽǀĂůĞ� ĚĞ� ĐŽƵůĞƵƌ�

>ĂƌǀĞ�ĚĞ�ĚŽƌǇƉŚŽƌĞ 

>ĂƌǀĞ�ĚĞ�ĐŽĐĐŝŶĞůůĞ 

EǇŵƉŚĞ�ĚĞ�ĐŽĐĐŝŶĞůůĞ 

>ĂƌǀĞ�ĐŽĐĐŝŶĞůůĞ�Ğƚ�ĚŽƌǇƉŚŽƌĞƐ 

;WŚŽƚŽ�͗��͘�'ĂǌĞƚ—���ϱϵͬϲϮͿ 

EǇŵƉŚĞ�ĚĞ�ĐŽĐĐŝŶĞůůĞ 

;WŚŽƚŽ�͗�&Z��KE�,ĂƵƚƐ-ĚĞ-&ƌĂŶĐĞ 
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38&(5216�� 
 

 

 

>Ğ�ƐƵŝǀŝ�ĚĞƐ�ƉƵĐĞƌŽŶƐ�ƌĞƉŽƐĞ�ƐƵƌ Ϯ�ƚǇƉĞƐ�ĚĞ�ƌĞůĞǀĠƐ��͗ 

ϭ-� ZĞůĞǀĠƐ� ƉĂƌ� ƉŝĠŐĞĂŐĞ� ĐŚƌŽŵĂƟƋƵĞ� ĂĮŶ�
Ě͛ŝĚĞŶƟĮĞƌ�ůĞƐ�ĞƐƉğĐĞƐ�ƉƌĠƐĞŶƚĞƐ͘ 

^ƵŝƚĞ� ă� ƵŶ� ŐƌŽƐ� ƉŝĐ� ĚĞ� ůĂ� ƐĞŵĂŝŶĞ� ĚĞƌŶŝğƌĞ͕� ŶŽƵƐ�
ĂƐƐŝƐƚŽŶƐ� ă� ƵŶĞ� ďĂŝƐƐĞ� ĚĞƐ� ĞīĞĐƟĨƐ� ĂŝůĠƐ� ĚĂŶƐ� ůĞƐ�
ĐƵǀĞƩĞ͘�^Ƶƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ�ĚĞ�DĂƌĐĞůĐĂǀĞ�;ϴϬͿ͕�ĚĞ�ϰϱϵ�ƉƵͲ
ĐĞƌŽŶƐ�ă�ϭϱϲ�ƉƵĐĞƌŽŶƐ�ŝĚĞŶƟĮĠƐ͘�>Ă�ƉƌĠĚŽŵŝŶĂŶĐĞ�
ĚĞ�ů͛ĞƐƉğĐĞ�ĞƐƚ��ƌĞǀŝĐŽƌǇŶĞ�ďƌĂƐƐŝĐĂĞ͘� 

 

 

 

 

Ϯ-� ZĞůĞǀĠƐ� ĞŶ� ƉĂƌĐĞůůĞ ͗� ĂĮŶ� ĚĞ� ĐŽŵƉƚĂďŝůŝƐĞƌ�
ůĞƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵƐ�ĂƵ�ĐŚĂŵƉ͘ 

���ů͛ĠĐŚĞůůĞ�ĚĞƐ�,ĂƵƚƐ-ĚĞ-&ƌĂŶĐĞ͕�ϱϴ�ƉĂƌĐĞůůĞƐ�ŽŶƚ�ĨĂŝƚ�ů͛ŽďũĞƚ�Ě͛ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ͘ 

�Ŷ�ǀĠŐĠƚĂƟŽŶ͕�ƚĞŶĚĂŶĐĞ�ă�ƵŶĞ�ůĠŐğƌĞ�ďĂŝƐƐĞ͘ 

>Ğ�ƐĞƵŝů�ŝŶĚŝĐĂƟĨ�ĚĞ�ƌŝƐƋƵĞ�ĞƐƚ�ĂƩĞŝŶƚ�ƐƵƌ�ϱ�ƉĂƌĐĞůůĞƐ�͗�ǀĂƌŝĠƚĠ�/ŶŶŽǀĂƚŽƌ�ă�KƐƚƌĞǀŝůůĞ͕�'ĂǀƌĞůůĞ�Ğƚ��ĞƵŐŶǇ�;ϲϮͿ͕��ŵŝŐŽ�
ă�sĂůŚƵŽŶ�;ϲϮͿ�Ğƚ��ŝŶƚũĞ�ă�'ƵĞƵĚĞĐŽƵƌƚ�;ϴϬͿ͘ 

WŽƵƌƐƵŝǀĞǌ�ůĞƐ�ĐŽŵƉƚĂŐĞƐ�ĞŶ�ƉĂƌĐĞůůĞƐ͘ 

�WZ�^�Zs���>�^��hy/>/�/Z�^�͊ 
 

��hy�D�d,K��^�����KDWd�'���E�W�Z��>>��͗ 
· >Ă�ŵĠƚŚŽĚĞ�ƐŝŵƉůŝĮĠĞ�;ĞŶ�ĨƌĠƋƵĞŶĐĞͿ͗ 
>ΖŽďƐĞƌǀĂƟŽŶ�ƐĞ�ĨĂŝƚ�ƐƵƌ�ϰϬ�ĨŽůŝŽůĞƐ�ƉƌĠůĞǀĠĞƐ�ƐƵƌ�ůĂ�ƉĂƌƟĞ� ŝŶĨĠƌŝĞƵƌĞ�ĚĞƐ�ƉůĂŶƚĞƐ͕�ĐŚŽŝƐŝƌ�ƵŶĞ�ĨŽůŝŽůĞ�ƋƵŝ� ũŽƵǆƚĞ� ůĂ� ĨŽůŝŽůĞ�
ƚĞƌŵŝŶĂůĞ�;ĨŽůŝŽůĞ�ă�ŐĂƵĐŚĞ�ŽƵ�ă�ĚƌŽŝƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĨŽůŝŽůĞ�ƚĞƌŵŝŶĂůĞ͕�ǀŽŝƌ�ƐĐŚĠŵĂͿ͘�EŽƚĞƌ�Ɛŝ�ŝů�Ǉ�Ă�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ŽƵ�ĂďƐĞŶĐĞ�ĚĞ�ƉƵĐĞͲ
ƌŽŶƐ͘ 
>Ğ�ƐĞƵŝů�ĚĞ�ŶƵŝƐŝďŝůŝƚĠ�ĞƐƚ�ĂƩĞŝŶƚ�ƋƵĂŶĚ�ϱϬй�ĚĞƐ�ĨŽůŝŽůĞƐ�ƐŽŶƚ�ƉŽƌƚĞƵƐĞƐ�ĚĞ�ƉƵĐĞƌŽŶƐ͕�ƐŽŝƚ�ϮϬ�ĨŽůŝŽůĞƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ϰϬ�ŽďƐĞƌǀĠĞƐ͘ 

· >Ă�ŵĠƚŚŽĚĞ�ĐůĂƐƐŝƋƵĞ͗ 
>ΖŽďƐĞƌǀĂƟŽŶ�ƐĞ�ĨĂŝƚ�ƐƵƌ�ϮϬ�ƉůĂŶƚĞƐ�ƌĠƉĂƌƟĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƉĂƌĐĞůůĞ�;ĨŽƵƌƌŝğƌĞƐ�Ğƚ�ĐĞŶƚƌĞ�ĚƵ�ĐŚĂŵƉͿ͘ 
^Ƶƌ�ĐŚĂƋƵĞ�ƉůĂŶƚĞ�ŽďƐĞƌǀĞƌ�ϯ�ĨĞƵŝůůĞƐ͕�ƵŶĞ�ƐƵƌ�ĐŚĂƋƵĞ�ĠƚĂŐĞ�ĚĞ�ůĂ�ǀĠŐĠƚĂƟŽŶ�͗�ŚĂƵƚ͕�ŵŝůŝĞƵ͕�ďĂƐ��;ƵŶĞ�ĨĞƵŝůůĞ�ĞƐƚ�ĐŽŵƉŽƐĠĞ�
ĚĞ� ƉůƵƐŝĞƵƌƐ� ĨŽůŝŽůĞƐͿ͕� ƐŽŝƚ� ϲϬ� ĨĞƵŝůůĞƐ� ĂƵ� ƚŽƚĂů͘� ^Ƶƌ� ĐŚĂƋƵĞ� ĨĞƵŝůůĞ͕� ŶŽƚĞƌ� ůĞ� ŶŽŵďƌĞ� ĚĞ� ƉƵĐĞƌŽŶƐ� ƉƌĠƐĞŶƚƐ͘� �ŝǀŝƐĞƌ� ůĞ�
ŶŽŵďƌĞ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ƉƵĐĞƌŽŶƐ�ƉĂƌ�ϲϬ�ƉŽƵƌ�ŽďƚĞŶŝƌ�ƵŶ�ŶŽŵďƌĞ�ŵŽǇĞŶ�ĚĞ�ƉƵĐĞƌŽŶƐ�ƉĂƌ�ĨĞƵŝůůĞ͘� 

^�h/>�/E�/��d/&����Z/^Yh��͗� 

· ϱϬй�ĚĞƐ�ĨŽůŝŽůĞƐ�ƉŽƌƚĞƵƐĞƐ�ĚĞ�ƉƵĐĞƌŽŶƐ͘ 

· KƵ�ϱ�ă�ϭϬ�ƉƵĐĞƌŽŶƐ�ƉĂƌ�ĨĞƵŝůůĞ 

EŝǀĞĂƵ�ĚĞ�ƌŝƐƋƵĞ �ǀŽůƵƟŽŶ�ĚƵ�ƌŝƐƋƵĞ 

�ǀŽůƵƟŽŶ�ĚĞƐ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ƉƵĐĞƌŽŶƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƉĂƌĐĞůůĞƐ�ŽďƐĞƌǀĠĞƐ� 

WƵĐĞƌŽŶ�ĂƉƚğƌĞ�;'ĞŶƚĞůůĞ—ϴϬͿ� 
WŚŽƚŽ�͗�&Z��KE�,ĂƵƩƐ-ĚĞ-&ƌĂŶĐĞ 
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$8;,/,$,5(6��� 
 

 

ϰϰ�ƉĂƌĐĞůůĞƐ�ŽŶƚ�ĨĂŝƚ� ů͛ŽďũĞƚ�Ě͛ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�ĂƵǆŝůŝĂŝƌĞƐ�ĐĞƩĞ�ƐĞŵĂŝŶĞ�ă� ů͛ĠĐŚĞůůĞ�ĚĞƐ�,ĂƵƚƐ�ĚĞ�&ƌĂŶĐĞ͘��ĞƐ�ĂƵǆŝůŝĂŝƌĞƐ�ƐŽŶƚ�ƉƌĠͲ
ƐĞŶƚƐ�ƐƵƌ�ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞ�ĐĞƐ�ƉĂƌĐĞůůĞƐ�;�Ĩ�ŐƌĂƉŚŝƋƵĞͿ͘�>ĞƵƌ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ĞƐƚ�ĞŶ�ĂƵŐŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĐĞƩĞ�ƐĞŵĂŝŶĞ͘� 

ϰϯ�ƉĂƌĐĞůůĞƐ�ŝŶĚŝƋƵĞŶƚ�ůĂ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ĚĞ�ĐŽĐĐŝŶĞůůĞƐ͕�Ϯϳ�ůĂ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�Ě͛ŚǇŵĠŶŽƉƚğƌĞƐ͕�Ϯϯ�ĚĞ�ƐǇƌƉŚĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĐŚƌǇƐŽƉĞƐ�ƐŽŶƚ�ƉƌĠƐĞŶƚƐ�
ƐƵƌ�ϰ�ƉĂƌĐĞůůĞƐ͘�>Ă�ĐŽĐĐŝŶĞůůĞ�ĞƐƚ�ů͛ĞƐƉğĐĞ�ƋƵŝ�ƉƌĠĚŽŵŝŶĞ�ĞŶĐŽƌĞ�ĐĞƩĞ�ƐĞŵĂŝŶĞ͘� 

hŶ�ŝŶĚĞǆ�ĂƵǆŝůŝĂŝƌĞƐ�ĞƐƚ�ƌĠƉĞƌƚŽƌŝĠ�ƐƵƌ�ϭϭ�ƉĂƌĐĞůůĞƐ�ĚĞƐ�,ĂƵƚƐ�ĐĞƩĞ�ƐĞŵĂŝŶĞ͕�ŝů�ǀĂ�ĚĞ�Ϭ͘ϴϳ�ă�ϭϴ͘�^ŝ�ů͛ŝŶĚĞǆ�ĞƐƚ�ĠŐĂů�ŽƵ�ƐƵƉĠƌŝĞƵƌ�ă�
Ϯ�ĐĞůĂ�ƐŝŐŶŝĮĞ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ƉƵĐĞƌŽŶƐ�ƐŽŶƚ�ƐŽƵƐ�ĐŽŶƚƌƀůĞ͘� 

�ŽŵŵĞ�ůĂ�ƐĞŵĂŝŶĞ�ĚĞƌŶŝğƌĞ͕�ůĞƐ�ĂƵǆŝůŝĂŝƌĞƐ�ƐŽŶƚ�ďŝĞŶ�ĂĐƟĨƐ�ĞŶ�ƉĂƌĐĞůůĞ�ƉĞƌŵĞƩĂŶƚ�ƵŶĞ�ƌĠŐƵůĂƟŽŶ�ŶĂƚƵƌĞůůĞ�Ğƚ�ĞĸĐĂĐĞ�ĚĞƐ�

�ǀŽůƵƟŽŶ� 

�ŽĐĐŝŶĞůůĞ��ĚƵůƚĞ�—'ĞŶƚĞůůĞƐ�;ϴϬͿ 

WŚŽƚŽ�͗�&Z��KE�,ĂƵƚƐ-ĚĞ-&ƌĂŶĐĞ 
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$8;,/,$,5(6��� 

$/7(51$5,26(�� 
�ĞƐ�ƐǇŵƉƚƀŵĞƐ�Ě͛ĂůƚĞƌŶĂƌŝĂ�ƐŽůĂŶŝ�ĐŽŶĮƌŵĠƐ�ƉĂƌ�ƵŶĞ�ĂŶĂůǇƐĞ�ĂƵ�ůĂďŽƌĂƚŽŝƌĞ�;�ůŝŶŝƋƵĞ�&Z��KE�,ĂƵƚƐ-ĚĞ-&ƌĂŶĐĞͿ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ŽďƐĞƌͲ
ǀĠƐ�ƐƵƌ�ůĂ�ǀĂƌŝĠƚĠ�DĂƌŬŝĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƐĞĐƚĞƵƌ�ĚĞ��ĠŚĞƌŝĞƐ�;ϱϵͿ͘ 

�dd�Ed/KE͗�>ĞƐ�ƐǇŵƉƚƀŵĞƐ�Ě͛ĂůƚĞƌŶĂƌŝĂ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ĐŽŶĨŽŶĚƵƐ�ĂǀĞĐ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�ĂƵƚƌĞƐ�ƐǇŵƉƚƀŵĞƐ�ƚĞůƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĐĂƌĞŶĐĞƐ͕�
ďƌƸůƵƌĞƐ�Ě͛ŽǌŽŶĞ�ŽƵ�ƐƚƌĞƐƐ͘�^ĞƵůĞ�ƵŶĞ�ĂŶĂůǇƐĞ�ĂƵ�ůĂďŽƌĂƚŽŝƌĞ�ƉĞƌŵĞƚ�ĚĞ�ƉŽƐĞƌ�ƵŶ�ĚŝĂŐŶŽƐƟĐ�ĮĂďůĞ�Ğƚ�ǀĂůŝĚĞƌ�ƵŶĞ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶ�
ǀŝƐƵĞůůĞ�ĨĂŝƚĞ�ĂƵ�ĐŚĂŵƉ͘ 
 

5+,=2&721(�%581�� 
YƵĞůƋƵĞƐ�ĐĂƐ�ĚĞ�ƌŚŝǌŽĐƚŽŶĞ�ďƌƵŶ�ŶŽƵƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƐŝŐŶĂůĠƐ͕�ŝůƐ�ƐĞ�ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĞŶƚ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ƐǇŵƉƚƀŵĞƐ�ƐƵƌ�ƟŐĞ͕�ĚĞƐ�ƉůĂŶƚĞƐ�ĐŚĠƟǀĞƐ͕�
ĚĞƐ�ƟŐĞƐ�ƉĞƵ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ŽƵ�ĚĞƐ�ŵĂŶƋƵĞƐ�ă�ůĂ�ůĞǀĠĞ͘� 

�ĞƐ�ƐǇŵƉƚƀŵĞƐ�ĚĞ�ƌŚŝǌŽĐƚŽŶĞ�ƐƵƌ�ƟŐĞ�ƐŽŶƚ�ŽďƐĞƌǀĠƐ�ƐƵƌ�ůĂ�ǀĂƌŝĠƚĠ�:ĞůůǇ�ă��ĐƋƵĞƐ�;ϱϵͿ�Ğƚ�ƐƵƌ�ZƵƐƐĞƚ��ƵƌďĂŶŬ�ă��ĞůůŽǇ�ĞŶ�^ĂŶͲ
ƚĞƌƌĞ�;ϴϬͿ͘��ĞƐ�ƐǇŵƉƚƀŵĞƐ�ƐƵƌ�ƟŐĞ�Ğƚ�ƚƵďĞƌĐƵůĞƐ�ƐŽŶƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƌĞƉĞƌƚŽƌŝĠƐ�ă�KƐƚƌĞǀŝůůĞ�;ϲϮͿ�ƐƵƌ�ůĂ�ǀĂƌŝĠƚĠ�/ŶŶŽǀĂƚŽƌ͘ 

�ĞƐ�ƐǇŵƉƚƀŵĞƐ�ƐŽŶƚ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ůŝĠƐ�ă�ĚĞƐ�ƉůĂŶƚĂƟŽŶƐ�ƌĠĂůŝƐĠĞƐ�ĚĂŶƐ�ĚĞƐ�ƐŽůƐ�ĨƌŽŝĚƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĐůŝŵĂƟƋƵĞƐ�ĨƌĂŠĐŚĞƐ�ĚĞƉƵŝƐ�
ůĂ�ƉůĂŶƚĂƟŽŶ͘ 

 

'$785$�� 
>Ğ �ĂƚƵƌĂ�^ƚƌĂŵŽŶŝƵŵ ĞƐƚ ƵŶĞ�ƉůĂŶƚĞ�ƚŽǆŝƋƵĞ ƋƵŝ�ƉƌŽĚƵŝƚ�ĚĞƐ�ĂůĐĂůŽŢĚĞƐ�ƉƵŝƐƐĂŶƚƐ�Ğƚ�ƋƵŝ�
ƉĞƵƚ�ƐĞ�ƌĞƚƌŽƵǀĞƌ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĐƵůƚƵƌĞƐ�ŵĂƌĂŠĐŚğƌĞƐ͘��ĞƩĞ�ƉůĂŶƚĞ�ƉƌĠƐĞŶƚĞ�ƵŶ�ƌŝƐƋƵĞ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ůŽƌƐ�ĚĞƐ�ƌĠĐŽůƚĞƐ͕�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ůĠŐƵŵĞƐ�ĚĞƐƟŶĠƐ�ă�ůĂ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ĐŽŵŵĞ�ůĞƐ�ŚĂƌŝĐŽƚƐ͕�ĐĂƌ�ĚĞƐ�ĨƌĂŐŵĞŶƚƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ ĐŽŶƚĂŵŝŶĠƐ�ůĞƐ�ĚĞŶƌĠĞƐ�Ğƚ�ƉƌŽǀŽƋƵĞƌ�
ĚĞƐ�ŝŶƚŽǆŝĐĂƟŽŶƐ ƉŽƵƌ�ůĞ�ĐŽŶƐŽŵŵĂƚĞƵƌ͘ 

^ŝ�ůĞƐ�ƉůĂŶƚĞƐ�ƐŽŶƚ�ĚĠũă�ƚƌğƐ�ŐƌĂŶĚĞƐ͕�ŝů�ĞƐƚ�ƌĞĐŽŵŵĂŶĚĠ�ĚĞ�ůĞƐ�ĚĠƚƌƵŝƌĞ�ŵĂŶƵĞůůĞŵĞŶƚ�
ĞŶ�ůĞƐ�ĂƌƌĂĐŚĂŶƚ�Ğƚ�ĚĞ�ůĞƐ�ĞǆƉŽƌƚĞƌ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂƌĐĞůůĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ůĂŝƐƐĞƌ ƉŽƵƌƌŝƌ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ůŝĞƵ�
ŝƐŽůĠ ;ƉĂƐ�ƐƵƌ�ƵŶ�ƚĂƐ�ĚĞ�ĨƵŵŝĞƌ͊͊͊Ϳ Ğƚ�ĠǀŝƚĞƌ�ĂŝŶƐŝ�ƚŽƵƚĞ�ŵĂƚƵƌĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ŐƌĂŝŶĞƐ�Ğƚ�ƚŽƵƚĞ�
ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƟŽŶ͕�Ǉ�ĐŽŵƉƌŝƐ�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ĚĞ�ůĂ�ďŽƌĚƵƌĞ�ĚĞƐ�ƉĂƌĐĞůůĞƐ͘ 

�Ƶ-ĚĞůă�ĚĞƐ�ƌŝƐƋƵĞƐ�ůŝĠƐ�ă�ůĂ�ƚŽǆŝĐŝƚĠ͕�Đ�ĞƐƚ�ƵŶĞ�ĂĚǀĞŶƟĐĞ�ĐŽƌŝĂĐĞ�ƋƵŝ�ƉĞƵƚ�ƉƌŽĚƵŝƌĞ�
ũƵƐƋƵ�ă�ϱϬϬ�ŐƌĂŝŶĞƐ�ƉĂƌ�ďŽŐƵĞ�ĠƉŝŶĞƵƐĞ�Ğƚ�ƵŶĞ�ĚŝǌĂŝŶĞ�ĚĞ�ďŽŐƵĞƐ�ƉĂƌ�ƉůĂŶƚĞ͘�>ĞƐ�
ŐƌĂŝŶĞƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ƐƵƌǀŝǀƌĞ�ƉƌğƐ�ĚĞ�ϯϬ�ĂŶƐ�Ğƚ�ĨĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ůĞǀĠĞƐ�ĠĐŚĞůŽŶŶĠĞƐ͘ 

>Ğ�ĚĂƚƵƌĂ�ƉĞƵƚ-ġƚƌĞ�ƵŶĞ�ƉůĂŶƚĞ�ŚƀƚĞ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ĚĂƌƚƌŽƐĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽŵŵĞ�ĚĞ�ƚĞƌƌĞ͘ 

 

 

�ĂƚƵƌĂ�ĞŶ�ƉĂƌĐĞůůĞ 

WŚŽƚŽ�͗�W͘�DŽŶŶŝĞƌ—dŽƵƋƵĞƚ�^ĂǀŽƵƌ 

^ǇƌƉŚĞ��ĚƵůƚĞ�—'ĞŶƚĞůůĞƐ�;ϴϬͿ 

WŚŽƚŽ�͗�&Z��KE�,ĂƵƚƐ-ĚĞ-&ƌĂŶĐĞ 

KĞƵĨ�ĐŚƌǇƐŽƉĞ�—DĂƌĐĞůĐĂǀĞ�;ϴϬͿ 

WŚŽƚŽ�͗�&Z��KE�,ĂƵƚƐ-ĚĞ-&ƌĂŶĐĞ 
>ĂƌǀĞ�ĐŽĐĐŝŶĞůůĞ�—�ĐŚŝĐŽƵƌƚ�;ϲϮͿ 

WŚŽƚŽ�͗�>͘�>ĂƵĚĞ—�ŽŵŝƚĠ�EŽƌĚ 
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�ǆĞŵƉůĞ�͗ 

:͛Ăŝ�ĚĠŶŽŵďƌĠ�ƐƵƌ�ϲϬ�ĨĞƵŝůůĞƐ�ĞŶƟğƌĞƐ�͗ 

· ϱϬ�ƉƵĐĞƌŽŶƐ 

· ĚĞƐ�ĂƵǆŝůĂŝƌĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ŵŽŵŝĞƐ�͗ 

 -hŶĞ�ůĂƌǀĞ�ĚĞ�ĐŽĐĐŝŶĞůůĞ�с�ϭ�ƉŽŝŶƚ 

 -ϭϬ�ƉƵĐĞƌŽŶƐ�ŵŽŵŝĮĠƐ�с�ϭϬΎϬ͘Ϯ�с�Ϯ�ƉŽŝŶƚƐ 

 -ϭ�ƈƵĨ�ĚĞ�ĐŚƌǇƐƉŽĞ�с�Ϭ͘Ϯ�ƉŽŝŶƚƐ 

�ĞůĂ�ŵĞ�ĚŽŶŶĞ�ĂƵ�ƚŽƚĂů�ϯ͘Ϯ�ƉŽŝŶƚƐ�ƉŽƵƌ�ϱϬ�ƉƵĐĞƌŽŶƐ͕�ƐŽŝƚ�ƵŶ�ŝŶĚŝĐĞ�ĂƵǆŝůŝĂŝƌĞ�ĚĞ�ϲ͘ϰ�;ƉŽƵƌ�ϭϬϬ�ƉƵĐĞƌŽŶƐͿ͘� 

>ĞƐ�ĂƵǆŝůŝĂŝƌĞƐ�ŵĂŝƚƌŝƐĞŶƚ�ůĞƐ�ƉƵĐĞƌŽŶƐ�ĐĂƌ�ů͛ŝŶĚŝĐĞ�ĞƐƚ�ƐƵƉĠƌŝĞƵƌ�ă�Ϯ͘ 

$8;,/,$,5(6��� 
 

,1',&(�$8;,/,$,5(6� 

&2037(5�/$�35(6(1&(�'¶$8;,/,$,5(6�DILQ�PHVXUHU�OHXU�HIILFDFLWp�HW�DLQVL�
OLPLWHU�OHV�LQWHUYHQWLRQV�LQVHFWLFLGHV 

:ƵƐƋƵ͛ĞŶ�ϮϬϭϵ͕�>ĞƐ��ŚĂŵďƌĞƐ�Ě͛�ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�;ϱϵͬϲϮ�Ğƚ�ϴϬͿ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůĂ�&Z��KE�,ĂƵƚƐ-ĚĞ-&ƌĂŶĐĞ�ŽŶƚ�ŵŝƐ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ĚĞƐ�ƐƵŝǀŝƐ�ĚĞ�
ĐŽŵƉƚĂŐĞ͕�ă�ƟƚƌĞ�ĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĂů͕� ƐƵƌ� ůĂ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�Ě͛ĂƵǆŝůŝĂŝƌĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�ƉƵĐĞƌŽŶƐ�ĞŶ�ƉĂƌĐĞůůĞ͘��ĞƐ�ƐƵŝǀŝƐ�ƐŽŶƚ�ĂĚĂƉƚĠƐ�Ě͛ƵŶ�ƚƌĂǀĂŝů�
ƌĠĂůŝƐĠ�ƉĂƌ�DŽŶƐŝĞƵƌ�:ĞĂŶ-WŝĞƌƌĞ�:�E^^�E�ĚƵ��Z��'ĞŵďůŽƵǆ�ƐƵƌ�ƵŶĞ�ǀŝŶŐƚĂŝŶĞ�Ě͛ĂŶŶĠĞƐ�;ϭϵϵϲ-ϮϬϭϯͿ͘�/ůƐ�ŽŶƚ�ƉĞƌŵŝƐ�Ě͛ĂĚĂƉƚĞƌ�
ůĂ�ŵĠƚŚŽĚĞ�ĚĞ�ĐŽŵƉƚĂŐĞ�ĚĞƐ�ĂƵǆŝůŝĂŝƌĞƐ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ƉĂƌ�ůĞ��Z��ĂƵ�ƉƌŽƚŽĐŽůĞ�ĚƵ��^s�ƉŽŵŵĞƐ�ĚĞ�ƚĞƌƌĞ͘ 
 

0pWKRGH� �� � �ŽŵƉƚĞƌ�ůĞƐ�ƉƵĐĞƌŽŶƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĂƵǆŝůŝĂŝƌĞƐ�;ƈƵĨƐ�Ğƚ�ůĂƌǀĞƐ�ĚĞ�ĐŽĐĐŝŶĞůůĞƐ͕�ůĂƌǀĞƐ�Ğƚ�ŽĞƵĨƐ�ĚĞ�ƐǇƌƉŚĞƐ͕�ůĂƌǀĞƐ�Ğƚ�
ƈƵĨƐ� ĚĞ� ĐŚƌǇƐŽƉĞƐͿ� ĂŝŶƐŝ� ƋƵĞ� ůĞƐ� ƉƵĐĞƌŽŶƐ�ŵŽŵŝĮĠƐ� ƉĂƌ� ůĞƐ� ŚǇŵĠŶŽƉƚğƌĞƐ� ĂĮŶ� ĚĞ� ĐĂůĐƵůĞƌ� ƵŶ� ͨ ŝŶĚŝĐĞ� ĂƵǆŝůŝĂŝƌĞ ͩ͘�KŶ� ŶĞ�
ĐŽŵƉƚĂďŝůŝƐĞ�ƉĂƐ�ůĞƐ�ĂĚƵůƚĞƐ͘ 

 

)UpTXHQFH� �� ϭ�ĨŽŝƐ�ƉĂƌ�ƐĞŵĂŝŶĞ͕�ƐƵƌ�ϲϬ�ĨĞƵŝůůĞƐ�ƉĂƌ�ĐŚĂŵƉ�;ƐĞůŽŶ�ůĂ�ŵĠƚŚŽĚĞ�ĐůĂƐƐŝƋƵĞ�ĚĞ�ĐŽŵƉƚĂŐĞ�ĚĞƐ�ƉƵĐĞƌŽŶƐ�ƐƵƌ�
ϮϬ�ĨĞƵŝůůĞƐ�ĚƵ�ďĂƐ͕�ĚƵ�ŵŝůŝĞƵ�Ğƚ�ĚƵ�ŚĂƵƚ�ĚĞ�ůĂ�ƉůĂŶƚĞ͕�ǀŽŝƌ�ƉϭϭͿ͘� 

 

5qJOH�GH�FDOFXO�� 
-�ϭ�ůĂƌǀĞ�ƉƌĠĚĂƚƌŝĐĞ�с�ϭ�ƉŽŝŶƚ 
-�ϭ�ƈƵĨ�ƉƌĠĚĂƚĞƵƌ͕�ƵŶĞ�ŵŽŵŝĞ�ĚĞ�ƉƵĐĞƌŽŶ�с�Ϭ͘Ϯ�ƉŽŝŶƚ 

-��ŽŵƉƚĂďŝůŝƐĞƌ�ůĞ�ŶŽŵďƌĞ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ĂƵǆŝůŝĂŝƌĞƐ 

-��ĂůĐƵůĞƌ�ůĞ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƉƵĐĞƌŽŶƐ 

-� ZĂŵĞŶĞƌ� ůĞ� ŶŽŵďƌĞ� ƚŽƚĂů� ĚĞ� ƉŽŝŶƚƐ� ĂƵǆŝůŝĂŝƌĞƐ� ă� ϭϬϬ� ƉƵĐĞͲ
ƌŽŶƐ͘ 

Ö>͛ŝŶĚŝĐĞ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ�ůĞ�ŶŽŵďƌĞ�Ě͛ĂŶƚĂŐŽŶŝƐƚĞƐ�ƉŽƵƌ�ϭϬϬ�ƉƵĐĞƌŽŶƐ 

 

 

WƵĐĞƌŽŶ�ŵŽŵŝĮĠ–��ŽƩĞŶĐŚǇ�;ϴϬͿ 

WŚŽƚŽ�͗�&Z��KE�,ĂƵƚƐ�ĚĞ�&ƌĂŶĐĞ 
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7$83,16�� 
�Ŷ� ƉĂƌĐĞůůĞƐ͕� ĚĞƐ� ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ� ĚĞ� ƚĂƵƉŝŶƐ� ĂĚƵůƚĞƐ� ƐŽŶƚ� ŽďƐĞƌǀĠƐ� ĞŶ� ǀĠŐĠƚĂƟŽŶ� ă�
�ƐƐŝŐŶǇ�ůĞ�'ƌĂŶĚ�;ϬϮͿ͕�EĞƌǇ�;ϲϬͿ͕�ŽƵĐŚŽŝƌ�;ϴϬͿ͕�ZŽĐƋƵĞŵŽŶƚ�;ϲϬͿ�Ğƚ�ZĞǀĞůůĞƐ�;ϴϬͿ 

dŽƵũŽƵƌƐ� ĞŶ� ƉĂƌĐĞůůĞ͕� ĚĞƐ� ůĂƌǀĞƐ� ĚĞ� ƚĂƵƉŝŶ� ƐŽŶƚ� ŽďƐĞƌǀĠĞƐ� ă� �ƌƌǇ� ;ϴϬͿ� ƐƵƌ� ǀĂƌŝĠƚĠ�
KƐŝƌŝƐ͘� �͛ĞƐƚ� ă� ĐĞ� ƐƚĂĚĞ� ƋƵ͛ĞůůĞƐ� ƐŽŶƚ� ƉƌĠũƵĚŝĐŝĂďůĞƐ� ĐĂƌ� ĞůůĞƐ� ƐĞ� ŶŽƵƌƌŝƐƐĞŶƚ� ĚĞ� ůĂ�
ĐŚĂŝƌ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽŵŵĞ�ĚĞ�ƚĞƌƌĞ�ĞŶ�ƌĠĂůŝƐĂŶƚ�ĚĞƐ�ŐĂůĞƌŝĞƐ͘��ůůĞƐ�ŶƵŝƐĞŶƚ�ă�ůĂ�ƉƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ�
ĚƵ�ƚƵďĞƌĐƵůĞ�Ğƚ�ĐŽŵƉƌŽŵĞƩĞŶƚ�ůĂ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝƐĂƟŽŶ 

  

  

  

  

  

  

 

 

  

   

  

  

  

  

  

�ĐƟŽŶ�ƉŝůŽƚĠĞ�ƉĂƌ�ůĞ�ŵŝŶŝƐƚğƌĞ�ĐŚĂƌŐĠ�ĚĞ�ůΖĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�Ğƚ�ůĞ�ŵŝŶŝƐƚğƌĞ�ĐŚĂƌŐĠ�ĚĞ�ů͛ĠĐŽůŽŐŝĞ͕�ĂǀĞĐ�ů͛ĂƉƉƵŝ�ĮŶĂŶĐŝĞƌ�ĚĞ�ů͛KĸĐĞ�&ƌĂŶĕĂŝƐ�ĚĞ�ůĂ��ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ͕�ƉĂƌ�
ůĞƐ�ĐƌĠĚŝƚƐ�ŝƐƐƵƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞĚĞǀĂŶĐĞ�ƉŽƵƌ�ƉŽůůƵƟŽŶƐ�ĚŝīƵƐĞƐ�ĂƩƌŝďƵĠƐ�ĂƵ�ĮŶĂŶĐĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ƉůĂŶ��ĐŽƉŚǇƚŽ�ϮϬϭϴ͘ 

ZĠĚĂĐƚƌŝĐĞ�Ğƚ�ĂŶŝŵĂƚƌŝĐĞ�ĮůŝğƌĞ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ƐĞĐƚĞƵƌ�EŽƌĚ-WĂƐ�ĚĞ��ĂůĂŝƐ�͗��ŚƌŝƐƟŶĞ�,ĂĐĐĂƌƚ�-��ŚĂŵďƌĞ�ĚΖ�ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�ĚƵ�EŽƌĚ�WĂƐ�ĚĞ��ĂůĂŝƐ��;dĠů�͗�Ϭϯ͘Ϯϭ͘ϲϰ͘ϴϬ͘ϴϴͿ�� 

�ŶŝŵĂƚƌŝĐĞƐ�ĮůŝğƌĞ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ƐĞĐƚĞƵƌ�WŝĐĂƌĚŝĞ�͗�sĂůğƌŝĞ�WŝŶĐŚŽŶ�-�&Z��KE�,ĂƵƚƐ�ĚĞ�&ƌĂŶĐĞ��;dĠů��͗�Ϭϯ͘ϮϮ͘ϯϯ͘ϲϳ͘ϭϭͿ�Ğƚ��ŵŝůŝĞ��ůĂǀŽŝŶĞ��ŚĂŵďƌĞ�Ě͛�ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�ĚĞ�ůĂ�
^ŽŵŵĞ�;dĠů�͗�Ϭϯ͘ϮϮ͘ϵϱ͘ϱϭ͘ϮϬͿ� 

�ǆƉĞƌƟƐĞ�DŝůĠŽƐâ�͗��ŶĂŢƐ�dŽƵƌƐĞů�-��ƌǀĂůŝƐ�/ŶƐƟƚƵƚ�ĚƵ�sĠŐĠƚĂů�;dĠů�͗�Ϭϯ͘ϮϮ͘ϴϱ͘ϳϱ͘ϲϬͿ 

�ƵůůĞƟŶ� ĠĚŝƚĠ� ƐƵƌ� ůĂ� ďĂƐĞ�ĚĞƐ� ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ� ƌĠĂůŝƐĠĞƐ�ƉĂƌ� ůĞƐ�ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ�ĚƵ� ƌĠƐĞĂƵ� ͗�$UYDOLV�,QVWLWXW�GX�9pJpWDO��$VHO��0�%RVVDHUW�$�'��&pUpVLD��&(7$�GH�
+DP��*5�&(7$�GX�6RLVVRQQDLV��&(7$�GHV�+DXWV�GH�6RPPH��&KDPEUH�G¶$JULFXOWXUH�GH�OD�6RPPH��&KDPEUH�G¶$JULFXOWXUH�GX�1RUG�3DV�GH�FD�
ODLV�� &KDPEUH� G¶$JULFXOWXUH� GH� O¶2LVH�� &RPLWp� 1RUG�� &RRSpUDWLYH� GH� 9HFTXHPRQW�� (WV� &RXGHYLOOH-0DUFDQW�� 'XFURTXHW� 1pJRFH�� ([SDQGLV�� (WV�
&KDUSHQWLHU��&RRSpUDWLYH�OD�)ODQGUH��)5('21�+DXWV-GH-)UDQFH��/H�*$33,��*&�OD�3RPPH�GH�7HUUH��*,7(3��,QWHUVQDFN��,30�)UDQFH��(WV�-RXU�
GDLQ��(WV�/RULGDQ��0DLVRQ�/HFRXIIH��0F�&DLQ��1RUG�1pJRFH��3RPXQL�)UDQFH��3RP¶$OOLDQFH��5RTXHWWH��6DQD�7HUUD��6$6�6HUPDSOXV��6HOHFW¶XS��OH�
6(7$%��6RXIIOHW�$JULFXOWXUH��7HUUH�GH�)UDQFH��7pUpRV�6\UDO��7(5129(2��7RXTXHW�6DYRXU��81($/��(WV�9DHVNHQ� 

)HUPH�GHV�7LOOHXOV��(DUO�'HUDHYH��*$(&�)RXUGLQLHU��0�+HQQR��0�5X\VVHQ��0�&DE\��0�/HIUDQF��0�*RVVH�GH�*RUUH��0�&DQQHVVRQ��0�'HTXHNHU��
0�'HTXLGW� 

�ŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�Ğƚ�ƌĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚƐ�͗�^ĂŵƵĞů��ƵĞĐŚĞ�-��ŚĂŵďƌĞ�Ě͛�ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�ĚƵ�EŽƌĚ�WĂƐ�ĚĞ��ĂůĂŝƐ�;dĠů͗�Ϭϯ͘Ϯϭ͘ϲϬ͘ϱϳ͘ϲϬͿ� Ğƚ��ƵƌğůŝĞ��ůďĂƵƚ�-��ŚĂŵďƌĞ�ĚΖ�ŐƌŝĐƵůͲ
ƚƵƌĞ�ĚĞ�ůĂ�^ŽŵŵĞ�;dĠů�͗�Ϭϯ�ϮϮ�ϴϱ�ϯϮ�ϭϭͿ͘ 

>ĂƌǀĞ�ĂĚƵůƚĞ—WŚŽƚŽƚŚğƋƵĞ 

WŚŽƚŽ�͗�&Z��KE�,ĂƵƚƐ-ĚĞ-&ƌĂŶĐĞ 

�ĠŐąƚƐ�ĚĞ�ůĂƌǀĞ�ĚĞ�ƚĂƵƉŝŶ—WŚŽƚŽƚŚğƋƵĞ 

WŚŽƚŽ�͗�&Z��KE�,ĂƵƚƐ-ĚĞ-&ƌĂŶĐĞ 

dĂƵƉŝŶ�ĂĚƵůƚĞ—^ĞĐƚĞƵƌ��ŵŝĞŶƐ;ϴϬͿ 

WŚŽƚŽ�͗�W͘�DŽŶŶŝĞƌ—dŽƵƋƵĞƚ�^ĂǀŽƵƌ 

>ĂƌǀĞ�ĚĞ�ƚĂƵƉŝŶ�ŽƵ�ůĂƌǀĞ�
ĚŝƚĞ�ͨ Įů�ĚĞ�ĨĞƌ ͩ� 

�ĠŐąƚƐ�ĚĞ�ůĂ�ůĂƌǀĞ�ƐƵƌ�ƚƵďĞƌĐƵůĞ 


