
�-2851$/�1�� 
�������^ĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϮϬ 

5$0  
&XYHU Y L O OH �'pPRXYL O OH  

 

DĂƌĚŝ͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘ϭϰŚϬϬ�-��ϭϴŚϬϬ 
DĞƌĐƌĞĚŝ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘���ϵŚϬϬ�-�ϭϯŚϬϬ 
:ĞƵĚŝ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϰŚϬϬ�-�ϭϳŚϯϬ 
sĞŶĚƌĞĚŝ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϰŚϬϬ�-�ϭϲŚϯϬ 

W�ZD�E�E��^ 
;ƐƵƌ�ƌĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ�ƐĂƵĨ�ůĞ�ũĞƵĚŝͿ 

>Ğ�DĂƌĚŝ� 
ĂƵ��ĞŶƚƌĞ�ĚĞ�ůŽŝƐŝƌƐ�ă��hs�Zs/>>� 

>Ğ�:ĞƵĚŝ�Ğƚ�ůĞ�sĞŶĚƌĞĚŝ 
ĂƵ��ĞŶƚƌĞ�ĚĞ�ůŽŝƐŝƌƐ�ă���DKhs/>>� 

�d�>/�Z^��͛�s�/> 
���ĚĞ�ϵŚϯϬ�ă�ϭϭŚϯϬ 

Z�D�ĚĞ��ƵǀĞƌǀŝůůĞͬ�ĠŵŽƵǀŝůůĞ���ϮϬ�ƌƵĞ�ĚƵ��ĞŶƚƌĞ���ϭϰϴϰϬ���DKhs/>>� 
dĠů�͗��ϬϮ͘ϯϭ͘ϯϰ͘Ϯϴ͘ϳϴ������������WŽƌƚ�͗�Ϭϲ͘ϲϬ͘Ϭϱ͘ϰϮ͘ϮϮ��������DĂŝů�͗�ƌĂŵ͘ĐƵǀĞƌǀŝůůĞĚĞŵŽƵǀŝůůĞΛĨĞĚĞϭϰ͘ĂĚŵƌ͘ŽƌŐ 

��������������������� ZĞůĂŝƐ�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚƐ�ŵĂƚĞƌŶĞůƐ�ĚĞ��ƵǀĞƌǀŝůůĞͬ�ĞŵŽƵǀŝůůĞ 

�ĚŝƚŽ 
�����������������������������������������������������������������ŚĞƌƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ͕�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ;ĞͿƐ�ŵĂƚĞƌŶĞů;ůĞͿƐ�Ğƚ�ŐĂƌĚĞƐ�Ě͛ĞŶĨĂŶƚƐ�ă�ĚŽŵŝĐŝůĞ͕� 
 

 WůƵƐ�ƋƵĞ�ũĂŵĂŝƐ�ƉƌĞŶĞǌ�ƐŽŝŶƐ�ĚĞ�ǀŽƵƐ�Ğƚ�ĚĞ�ǀŽƐ�ƉƌŽĐŚĞƐ�͊ 
 

 ^ŝ�ů͛ĂŶŶĠĞ�ϮϬϮϬ�ƌĞƐƚĞ�ƵŶĞ�ĂŶŶĠĞ�ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞ͕�ŝů�Ŷ͛ĞŶ�ƌĞƐƚĞ�ƉĂƐ�ŵŽŝŶƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ǀŝĞ�ĐŽŶͲ
ƟŶƵĞ�ƐŽŶ�ƉĞƟƚ�ďŽŶŚŽŵŵĞ�ĚĞ�ĐŚĞŵŝŶ�ƚŽƵƐ�ĐŽŵŵĞ�ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ƋƵŝ�ĐŽŶƟŶƵĞŶƚ�ă�ĚĠĐŽƵͲ
ǀƌŝƌ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�ƋƵŝ�ůĞƐ�ĞŶƚŽƵƌĞ͘� 
 sŽƚƌĞ� ƌƀůĞ�ĞŶ� ƚĞŵƉƐ�ƋƵĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�Ğƚ� ĐĞƵǆ�ĚĞƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ�ƋƵĞ�ǀŽƵƐ�ġƚĞƐ͕� ĂŝŶƐŝ�
ƋƵĞ� ůĞ� ŶƀƚƌĞ� ĞƐƚ� ĚĞ� ĐŽŶƟŶƵĞƌ� ă� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ� ůĞƐ� ĞŶĨĂŶƚƐ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ĚĠĐŽƵǀĞƌƚĞ� Ğƚ� ůĞƵƌ�
ĠƉĂŶŽƵŝƐƐĞŵĞŶƚ�ƚŽƵƚ�ĞŶ�ƉƌĠƐĞƌǀĂŶƚ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�ĚĞ�ƚŽƵƐ͘� 
 WŽƵƌ�ĐĞ�ĨĂŝƌĞ͕� ůĞ�Z�D�ǀŽƵƐ�ƉƌŽƉŽƐĞ��ĐĞ� ũŽƵƌŶĂů�ĠƚĂďůŝ�ƉŽƵƌ� ůĞ�ŵŽŝƐ�ĚĞ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�
ƉŽƵƌ� ƵŶĞ� ƌĞŶƚƌĠĞ� ĞŶ� ĚŽƵĐĞƵƌ� Ğƚ� ǀŽƵƐ� ƉƌŽƉŽƐĞƌĂ� ƵŶ� ĂƵƚƌĞ� ũŽƵƌŶĂů� ƉŽƵƌ� ŽĐƚŽďƌĞͬ
ŶŽǀĞŵďƌĞ�Ğƚ�ĚĠĐĞŵďƌĞ͘�^ĂĐŚĞǌ�ƋƵ͛ă�ƚŽƵƚ�ŵŽŵĞŶƚ͕�ůĂ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂƟŽŶ�ƉŽƵƌƌĂ�ĐŚĂŶŐĞƌ�
ĞŶ�ĨŽŶĐƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ĠǀŽůƵƟŽŶ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ͘ 
 

 :ƵƐƚĞŵĞŶƚ͕�ƉĞƟƚ� ƌĂƉƉĞů�ĞŶ� ƚĞƌŵĞ�ĚĞ�WƌĠĐĂƵƟŽŶ�^ĂŶŝƚĂŝƌĞ� ͗�ĂĮŶ�ĚĞ�ƉŽƵƌƐƵŝǀƌĞ� ůĞƐ�
ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ĚƵ�ƌĞůĂŝƐ͕�Ğƚ�ĐĞ�ĚĂŶƐ�ĚĞ�ďŽŶŶĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͕�ƋƵĞ�ĐĞ�ƐŽŝƚ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƚĞŵƉƐ�ĚĞ�ƉĞƌŵĂͲ
ŶĞŶĐĞ�ŽƵ�ďŝĞŶ�ĚĞƐ�ƚĞŵƉƐ�ĚĞ�ŵĂƟŶĠĞƐ�Ě͛ĠǀĞŝů͕� ůĞ�ƉŽƌƚ�ĚƵ�ŵĂƐƋƵĞ�ĞƐƚ�ŽďůŝŐĂƚŽŝƌĞ�ƉŽƵƌ�
ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĂĚƵůƚĞƐ͘�hŶ�ƉƌŽƚŽĐŽůĞ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ�ǀŽƵƐ�ƐĞƌĂ�ƌĞŵŝƐ�ƉƌŽĐŚĂŝŶĞŵĞŶƚ�ĂĮŶ�ĚĞ�ǀŽƵƐ�ĂĐͲ
ĐƵĞŝůůŝƌ�ƐĞƌĞŝŶĞŵĞŶƚ͘ 
 

 :Ğ�ǀŽƵƐ�ŝŶǀŝƚĞ�ă�ƉƌĞŶĚƌĞ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ĚĞ�ĐĞ�ũŽƵƌŶĂů�Ğƚ�ǀŽƵƐ�ŝŶǀŝƚĞ�ă�ŵĞ�ĐŽŶƚĂĐƚĞƌ�
ƉŽƵƌ�ĚĞ�ƉůƵƐ�ĂŵƉůĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ͘ 
 

 DĞƌĐŝ�ă�ǀŽƵƐ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ĐŽŵƉƌĠŚĞŶƐŝŽŶ�Ğƚ�ĂƵ�ƉůĂŝƐŝƌ�ĚĞ�ǀŽƵƐ�ƌĞƚƌŽƵǀĞƌ�ă�ů͛ŽĐĐĂƐŝŽŶ�
ĚĞ�ů͛ƵŶĞ�ĚĞ�ĐĞƐ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ͘� 
         EĂƚĂĐŚĂ�^'�Z��-�ĂŶŝŵĂƚƌŝĐĞ�ĚƵ�Z�D 



�WƌŽũĞƚ�ĚƵ�Z�D 
l�ͨ ¥�±ã�Ý����½��ÃçÝ®Øç� ͊ͩ� 
 ^ƵŝƚĞ�ă�ůĂ�ĐƌŝƐĞ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĚƸ�ƐƵƐƉĞŶĚƌĞ�ĐĞƩĞ�ĨġƚĞ�Ğƚ�ĂŶŶƵůĞƌ�ůĂ�ĚĂƚĞ�
ĚƵ�Ϯϳ�ũƵŝŶ�ϮϬϮϬ͘��Ŷ�ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ�ĂǀĞĐ�ůĞ�Z�D�ĚĞ�sŝŵŽŶƚ�Ğƚ�ĞŶ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ĚĞ��ŝĚŝĞƌ�>ŽŚͲ
ŶĞƌ͕ �ŵƵƐŝĐŝĞŶ͕�ŶŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ƉƌŽƉŽƐŽŶƐ�ĚĞ�ƌĞƉƌĞŶĚƌĞ�ĐĞ�ƉƌŽũĞƚ�Ğƚ�ĚĞ�ŶŽƵƐ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƌ�ă�
ŶŽƵǀĞĂƵ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƉƌŽĐŚĂŝŶĞƐ�ĚĂƚĞƐ�Đŝ-ĚĞƐƐŽƵƐ��ĂĮŶ�ĚĞ�ƉƌĠƉĂƌĞƌ�ĐĞƩĞ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƟŽŶ�Ğƚ�
ĚĞ�ůĂ�ĮŶĂůŝƐĞƌ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ƐĂŵĞĚŝ�Ϯϴ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ϮϬϮϬ͘ 
 

/H�PDUGL����VHSWHPEUH������j���K�ă��ĂŐŶǇ� 
/H�PDUGL����RFWREUH�j���K�ă��ĠŵŽƵǀŝůůĞ��ŽƵ�ă��ƵǀĞƌǀŝůůĞ 

����ĂƚĞ�ă�ƌĞƚĞŶŝƌ 
l�>��Ã�Ù�«��ÄÊÙ�®Øç��͗� 
 EŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ƉƌŽƉŽƐŽŶƐ�ĞŶ�ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�Z�D�ĚĞ��ŽƌŵĞůůĞƐ͕�ĚĞ��ŽůŽŵďĞůůĞƐ͕�
ĚĞ�'ŝďĞƌǀŝůůĞ�Ğƚ�ĚĞ�DŽŶĚĞǀŝůůĞ͕��ϭ�ƐĠĂŶĐĞ�Ě͛ŝŶŝƟĂƟŽŶ�ĚĞ�ŵĂƌĐŚĞ�EŽƌĚŝƋƵĞ��ĨĂŝƐĂŶƚ�
ƐƵŝƚĞ�ă�ůĂ�ƌĠƵŶŝŽŶ ƐƵƌ�ůĞ�ƚŚğŵĞ�ͨ ĐŽŵŵĞŶƚ�ƉƌĞŶĚƌĞ�ƐŽŝŶ�ĚĞ�ƐŽŝ �ĞŶ�ϮϬϭϴ�ͩ͘�hŶ�ŝŶƚĞƌͲ
ǀĞŶĂŶƚ�ĚĞ�ĐŚĞǌ��KsD��͕�ƐƉĠĐŝĂůŝƐĠ�ĚĂŶƐ�ĐĞƩĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�ĂŶŝŵĞƌĂ�ĐĞƩĞ�ŵĂƟŶĠĞ�ůĞ ͗ 

/H�VDPHGL����VHSWHPEUH������GH���K���K 

 ^ŝ�ǀŽƵƐ�ƐŽƵŚĂŝƚĞǌ�ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ�ă�ĐĞƩĞ�ŝŶŝƟĂƟŽŶ͕�ŵĞƌĐŝ�ĚĞ�ǀŽƵƐ�ƌĂƉƉƌŽĐŚĞƌ�ĚƵ�ZĞůĂŝƐ�
ĂĮŶ�ĚĞ�ǀŽƵƐ�ĚŽŶŶĞƌ�ůĞƐ�ŵŽĚĂůŝƚĠƐ�Ě͛ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�Ğƚ�ĚƵ�ůŝĞƵ͘� 

l�&�ÙÃ�� �͛�Ã�½®�� ��� '®��Ùò®½½�� ͗� >Ğ�Z�D�ǀŽƵƐ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ƵŶĞ�ƐŽƌƟĞ�ă��ůĂ�
ĨĞƌŵĞ�ĞŶ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ĚĞƐ� ĂŶŝŵĂƵǆ�ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ƌĞƚƌŽƵǀĂŝůůĞƐ� Ğƚ� ƉƌŝǀŝůĠŐŝĞƌ� ĂŝŶƐŝ� ĚĞƐ�ƉĞƟƚƐ�
ŐƌŽƵƉĞƐ͘�ϯ�ĚĂƚĞƐ�ǀŽƵƐ�ƐŽŶƚ�ƉƌŽƉŽƐĠĞƐ͕�ŵĞƌĐŝ�ĚĞ�ǀŽƵƐ�ŝŶƐĐƌŝƌĞ�ƐƵƌ�ƵŶĞ�ĚĂƚĞ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞ�
ů͛ĂŶŝŵĂƚƌŝĐĞ͘ 
 

l�Ö�Ù�� ��� 'Ù�Äã«�ò®½½�� ͗� >Ğ�Z�D�ǀŽƵƐ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ĚĞ�ŶŽƵƐ�ƌĞũŽŝŶĚƌĞ�ĂƵ�ƉĂƌĐ�ĚĞ�
'ƌĞŶƚŚĞǀŝůůĞ�ĂĮŶ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ƉƵŝƐƐĞŶƚ�ƐĞ�ďĂůĂĚĞƌ�Ğƚ�ƉƌŽĮƚĞƌ�ĚĞƐ�ũĞƵǆ�ĞŶ�ĞǆƚĠƌŝĞƵƌ͘ � 
DĞƌĐŝ�ĚĞ�ǀŽƵƐ�ŝŶƐĐƌŝƌĞ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞ�ů͛ĂŶŝŵĂƚƌŝĐĞ͘ 
 

l�>�Ý� ò�Ù¦�ÙÝ� ��� ZÊÄ�«�ò®½½�� ͗� �ŶĮŶ͕�Ɛŝ�ǀŽƵƐ�ǀŽƵůĞǌ� ƌĂŵĂƐƐĞƌ�ĚĞƐ�
ƉŽŵŵĞƐ͕�ůĞ�Z�D�ǀŽƵƐ�ŝŶǀŝƚĞ�ă�ǀĞŶŝƌ�ůĞƐ�ĐƵĞŝůůŝƌ�ƐƵƌ�ĚĞƵǆ�ĚĂƚĞƐ�ĂĮŶ�ĚĞ�ƉƌŝǀŝůĠŐŝĞƌ�ĚĞƐ�
ƉĞƟƚƐ�ŐƌŽƵƉĞƐ͘�hŶĞ�ĚĠŐƵƐƚĂƟŽŶ�ĚĞ�ũƵƐ�ĚĞ�ƉŽŵŵĞ�ƐĞƌĂ�ƉƌĠǀƵĞ͘��ůŽƌƐ�Ŷ ŚĠƐŝƚĞǌ�ƉĂƐ�ă�
ǀŽƵƐ�ŝŶƐĐƌŝƌĞ�ĚğƐ�ƋƵĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĂƵƉƌğƐ�ĚƵ�Z�D͘ 
 

�^ŽƌƟĞƐ�ĚƵ�Z�D 



WƌŽŐƌĂŵŵĞ�ĚĞƐ�ŵĂƟŶĠĞƐ�Ě͛ĠǀĞŝů 

WĞƟƚ�ƌĂƉƉĞů��ƐƵƌ�>ĞƐ��ŵĂƟŶĠĞƐ�Ě͛ĠǀĞŝů� 
�භ��EŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ƌĂƉƉĞůŽŶƐ�ƋƵ͛ƵŶĞ�ƚĞŶƵĞ�ƋƵŝ�ĨĂĐŝůŝƚĞ�ůĞ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ĐŚĞǌ�ů͛ĞŶĨĂŶƚ�ĞƐƚ��ƉƌĠĐŽŶŝƐĠĞ�͘� 
�භ��>Ğ�ƉŽƌƚ�ĚƵ�ŵĂƐƋƵĞ�ĞƐƚ�ŽďůŝŐĂƚŽŝƌĞ�ƉŽƵƌ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĂĚƵůƚĞƐ�͊ 
�භ��>ĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ĚƵ�Z�D�ƉĞƵǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ĂŶŶƵůĠĞƐ�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞƐ�ƐĞŵĂŝŶĞƐ�ă�ǀĞŶŝƌ��ĚƵ�ĨĂŝƚ��ĚƵ� 
������ĐŽŶƚĞǆƚĞ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ͘ 
�භ��^ĞƵůƐ�ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ĚŽŶƚ�ů͛ĂŶŝŵĂƚƌŝĐĞ�ă�ů͛ĂƵƚŽƌŝƐĂƟŽŶ�ƐĞƌŽŶƚ�ĂĐĐĞƉƚĠƐ�ĂƵǆ�ŵĂƟŶĠĞƐ�Ě͛ĠǀĞŝů�͊ 

^�Öã�Ã�Ù��ϮϬϮϬ 
��ã� >®�ç ��ã®ò®ã� 

DĂƌĚŝ�ϴ����-����ϵŚϰϱŚ-ϭϭŚϭϱ &ĞƌŵĞ�ĚĞ�'ŝďĞƌǀŝůůĞ  

��ůĂ�ĚĠĐŽƵǀĞƌƚĞ�ĚĞƐ�ĂŶŝŵĂƵǆ� 
:ĞƵĚŝ�ϭϬ����-����ϵŚϰϱ-ϭϭŚϭϱ &ĞƌŵĞ�ĚĞ�'ŝďĞƌǀŝůůĞ 

sĞŶĚƌĞĚŝ�ϭϭ��-��ϵŚϯϬŚ—ϭϭŚϯϬ WĂƌĐ�ĚĞ�'ƌĞŶƚŚĞǀŝůůĞ �ĂůĂĚĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƉĂƌĐ 

DĂƌĚŝ�ϭϱ���-�����ϵŚϰϱŚ—ϭϭŚ &ĞƌŵĞ�ĚĞ�'ŝďĞƌǀŝůůĞ ��ůĂ�ĚĠĐŽƵǀĞƌƚĞ�ĚĞƐ�ĂŶŝŵĂƵǆ 

:ĞƵĚŝ�ϭϳ����-�����ϵŚϰϱŚ—ϭϭŚϭϱ sĞƌŐĞƌƐ�ĚĞ�ZŽŶĐŚĞǀŝůůĞ 

sĞŶĚƌĞĚŝ�ϭϴ��-��ϵŚϰϱŚ—ϭϭŚϭϱ sĞƌŐĞƌƐ�ĚĞ�ZŽŶĐŚĞǀŝůůĞ 

DĂƌĚŝ�ϮϮ����-����ϵŚϯϬŚ—ϭϭŚ �ƵǀĞƌǀŝůůĞ  

�ǀĞŝů�ŵƵƐŝĐĂů� 
ĂǀĞĐ��ŝĚŝĞƌ͕�ŵƵƐŝĐŝĞŶ 

:ĞƵĚŝ�Ϯϰ����-����ϵŚϯϬŚ—ϭϭŚ �ĠŵŽƵǀŝůůĞ 

sĞŶĚƌĞĚŝ�Ϯϱ����-����ϵŚϯϬŚ—ϭϭŚ �ĠŵŽƵǀŝůůĞ 

^ĂŵĞĚŝ�Ϯϲ����-����ϭϬŚ—ϭϮŚ >ŝĞƵ�ă�ĚĠĮŶŝƌ /ŶŝƟĂƟŽŶ�DĂƌĐŚĞ�EŽƌĚŝƋƵĞ 

DĂƌĚŝ�Ϯϵ����-����ϵŚϯϬŚ—ϭϭŚ �ƵǀĞƌǀŝůůĞ :ĞƵ�ůŝďƌĞ 

DĂƌĚŝ�Ϯϵ����-����ϮϬŚ—ϮϮŚ �ĂŐŶǇ ^ŽŝƌĠĞ�ĚĞ�ƉƌĠƉĂƌĂƟŽŶ 
ͨ &ĂŠƚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�DƵƐŝƋƵĞ ͊ͩ 

 

��ůĂ�ĐƵĞŝůůĞƩĞ�ĚĞƐ�ƉŽŵŵĞƐ� 

K�ãÊ�Ù��ϮϬϮϬ 
��ã� >®�ç ��ã®ò®ã� 

:ĞƵĚŝ�ϭĞƌ����-����ϵŚϰϱŚ-ϭϭŚϭϱ �ĠŵŽƵǀŝůůĞ  

:ĞƵ�ůŝďƌĞ 
sĞŶĚƌĞĚŝ�Ϯ����-����ϵŚϰϱ-ϭϭŚϭϱ �ĠŵŽƵǀŝůůĞ 



WƌĞŵŝĞƌƐ�ƉĂƐ͙͘͘ƉƌĞŵŝğƌĞƐ�ĐŚĂƵƐƐƵƌĞƐ WƌĞŵŝĞƌƐ�ƉĂƐ͙͘͘ƉƌĞŵŝğƌĞƐ�ĐŚĂƵƐƐƵƌĞƐ 

 

 >Ğ�ƉŝĞĚ�ĞƐƚ�ĐŽŶƐƟƚƵĠ�Ě͛ƵŶĞ�ŵƵůƟƚƵĚĞ�Ě͛ŽƐ͕�ĚĞ�ŵƵƐĐůĞƐ�Ğƚ�
ĚĞ�ƚĞŶĚŽŶƐ͘��Ğ�ƐĐŚĠŵĂ�ƉĞƌŵĞƚ�ĚĞ�ƉƌĞŶĚƌĞ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�ă�ƋƵĞů�
ƉŽŝŶƚ�ŝůƐ�ƐŽŶƚ ŶŽŵďƌĞƵǆ͘�^ŝ�ŽŶ�ƌĞŐĂƌĚĞ�ďŝĞŶ�ŝů�ŶΖǇ�ĞŶ�Ă�ƉĂƐ�ƋƵĞ�
ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ŽƌƚĞŝůƐ�ŵĂŝƐ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ ĚĂŶƐ�ƚŽƵƚĞ�ůĂ�ƉůĂŶƚĞ�ĚƵ�ƉŝĞĚ͘� 

 >Ğ� ƉŝĞĚ� ĞƐƚ� ĚŽŶĐ� ĂǀĂŶƚ� ƚŽƵƚ ŵŽďŝůĞ͘� �Ğ� ŶΖĞƐƚ� ƉĂƐ� ƵŶĞ�
ŵĂƐƐĞ�ĮǆĞ͘�dŽƵƚ�ĞƐƚ�ĨĂŝƚ�ƉŽƵƌ�ƋƵΖŝů�ƉƵŝƐƐĞ� ũŽƵĞƌ�ƐŽŶ�ƌƀůĞ�ƉŽƵƌ�
ŶŽƵƐ�ŵŽƵǀŽŝƌ�Ğƚ�ŶŽƵƐ�ƚĞŶŝƌ�ĞŶ�ĠƋƵŝůŝďƌĞ͘� 

 >Ğ�ƌƀůĞ�ĚƵ�ƉŝĞĚ�ĞƐƚ�ƵŶ�ƉĞƵ�ƉůƵƐ�ĐŽŵƉůĞǆĞ�ƋƵΖŽŶ�ŶĞ�ůĞ�ƉĞŶƐĞ͘�dŽƵƐ�ĐĞƐ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚƐ�ƐĞƌͲ
ǀĞŶƚ͕�ĞŶ�ƉůƵƐ�ĚƵ�ĚĠƉůĂĐĞŵĞŶƚ͕�ă�ů͛ĠƋƵŝůŝďƌĞ͕ Ğƚ�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ă�ƌĠĂũƵƐƚĞƌ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƉĞƟƚƐ�ĚĠƐĠͲ
ƋƵŝůŝďƌĞƐ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚƐ͘�/ůƐ�ĂďƐŽƌďĞŶƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƵŶĞ�ƉĂƌƟĞ�ĚĞƐ�ŝƌƌĠŐƵůĂƌŝƚĠƐ�ĚƵ�ƚĞƌƌĂŝŶ͘  

 YƵĂŶƚ�ĂƵǆ�ŽƌƚĞŝůƐ�ĐĞ�ƐŽŶƚ�ĚĞ�ŵĞƌǀĞŝůůĞƵǆ ƉƌŽƉƵůƐĞƵƌƐ͘��Ƶ�ϰ�ƉĂƩĞƐ�ă�ůĂ�ŵĂƌĐŚĞ�ĐĞ�ƐŽŶƚ�
ĞƵǆ�ƋƵŝ�ŶŽƵƐ�ĨŽŶƚ�ĂǀĂŶĐĞƌ�͊  

 

 
 

 �Ŷ�ƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŽƵ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƟƚĞ�ĞŶĨĂŶĐĞ�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƚŽƵƐ�ŵĂƌĐŚĠ�ƐƵƌ�
ƵŶ� >ĠŐŽ�Ğƚ� ƚŽƵƚ� ůĞ�ŵŽŶĚĞ�ƉĞƵƚ� ĐŽŶĮƌŵĞƌ� ͗�hŶ�ƉŝĞĚ� ĐΖĞƐƚ� ƉůĞŝŶ�ĚĞ ĐĂƉƚĞƵƌƐ� ƐĞŶƐŽƌŝĞůƐ ƋƵŝ�
ŶŽƵƐ�ƚƌĂŶƐŵĞƩĞŶƚ�ĚĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ͘��ĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĞŶƚ�ůĂ�ƚĞǆƚƵƌĞ�ĚƵ�ƐŽů͕�ƐĞƐ�ĂƐͲ
ƉĠƌŝƚĠƐ͕�ůĂ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ĚƵ�ƉŝĞĚ͕�ůΖĠƚĂƚ�ĚĞ�ŶŽƐ�ĂƉƉƵŝƐ͘͘͘� 

 �ƌĞĨ�ƚŽƵƚĞƐ� ůĞƐ�ĚŽŶŶĠĞƐ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ�ƉŽƵƌ�ƋƵĞ� ůΖŽŶ�ƉƵŝƐƐĞ ĂŶƟĐŝƉĞƌ ůĞƐ�ďĞƐŽŝŶƐ�ĚƵ�ƚĞƌͲ
ƌĂŝŶ�Ğƚ�ƌĠĂũƵƐƚĞƌ�ŶŽƐ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚƐ͘ 

 
 
 

�Ğ�ůĂ�ŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ă�ůĂ�ŵĂƌĐŚĞ ͗� 
 �ĞƩĞ�ƉĠƌŝŽĚĞ�ƋƵŝ�ǀĂ�ĚĞ�ůĂ�ŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ũƵƐƋƵ͛ă�ůĂ�ŵŝƐĞ�ă�ϰ�ƉĂƩĞƐ�ĐŽŶƐƟƚƵĞŶƚ�ůĂ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�
ĠƚĂƉĞ�Žƶ�ůĂ�ĐŚĂƵƐƐƵƌĞ�Ŷ͛Ă�ĂƵĐƵŶĞŵĞŶƚ�ƐĂ�ƉůĂĐĞ͘�>Ğ�ƉŝĞĚ�Ŷ͛Ă�ďĞƐŽŝŶ�Ě͛ĂǀŽŝƌ�ƋƵ͛ƵŶĞ�ƉƌŽƚĞĐͲ
ƟŽŶ�ĂƐƐƵƌĂŶƚ�ůĂ�ĨŽŶĐƟŽŶ�Ě͛ŝƐŽůĂƟŽŶ�ƚŚĞƌŵŝƋƵĞ͘�hŶĞ�ĐŚĂƵƐƐĞƩĞ͕�ƵŶ�ĐŚĂƵƐƐŽŶ�ƐŽƵƉůĞ�ĞƐƚ�ůĂƌͲ
ŐĞŵĞŶƚ�ƐƵĸƐĂŶƚ͘� 
 ��ĐĞƩĞ�ĠƚĂƉĞ�ƵŶĞ�ĐŚĂƵƐƐƵƌĞ ͗ ���E��^�Zd���Z/�E ͊͊ 

hŶ�ƉŝĞĚ�ĕĂ�ďŽƵŐĞ� 

�͛ĞƐƚ�ƋƵŽŝ�ƵŶ�ƉŝĞĚ�͍� 

hŶ�ƉŝĞĚ�ĕĂ�ƌĞƐƐĞŶƚ� 

�ƚ�ĚŽŶĐ�ůŽŐŝƋƵĞŵĞŶƚ�͘͘͘ 



WƌĞŵŝĞƌƐ�ƉĂƐ͙͘͘ƉƌĞŵŝğƌĞƐ�ĐŚĂƵƐƐƵƌĞƐ 
 >ă�ĞŶĐŽƌĞ͕�ŝů�ǀĂ�ĨĂůůŽŝƌ�ĨĂŝƌĞ�ƉƌĞƵǀĞ�ĚĞ�ǀŝŐŝůĂŶĐĞ�ĐĂƌ�ŵġŵĞ�ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�ĐŚĂƵƐƐĞƩĞ�ŽƵ�ĐŚĂƵƐƐŽŶ�
ƐŽƵƉůĞ�ŽŶ�ƉĞƵƚ� ĨĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ĞƌƌĞƵƌƐ͘�^ŽƵǀĞŶƚ�ĨĂŝƚĞƐ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ƐǇƐƚğŵĞƐ�ĚĞ�ŵĂŝŶƟĞŶ�ă�ĠůĂƐƟƋƵĞƐ͕�ƵŶ�
ĐŚĂƵƐƐŽŶ�ƉĞƵƚ�ƚŽƵƚ�ă�ĨĂŝƚ�ġƚƌĞ�ƚƌŽƉ�ƐĞƌƌĞƌ͘�^ŝ�ǀŽƵƐ�ĐŽŶƐƚĂƚĞǌ�ĚĞƐ�ŵĂƌƋƵĞƐ�ƌŽƵŐĞƐ�ƐƵƌ� ůĂ�ƉĞĂƵ�ĚƵ�
ďĠďĠ�ĠǀŝƚĞǌ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ƉŽƌƚĞƌ�ĐĞ�ŵŽĚğůĞ�ă�ů͛ĞŶĨĂŶƚ�ĞŶ�ĐŚĂŶŐĞĂŶƚ�ƐŽŝƚ�ĚĞ�ŵĂƌƋƵĞ�ƐŽŝƚ�ĚĞ�ŵŽĚğůĞ͘ 
 

 sŽƵƐ� ƚƌŽƵǀĞƌĞǌ� ƚŽƵƐ� ůĞƐ�Ɖƌŝǆ�ŵĂŝƐ� ƐŽǇĞǌ�ǀŝŐŝůĂŶƚƐ�ă� ůĂ�ƋƵĂůŝƚĠ�ĚĞƐ�ŵĂƚĠƌŝĂƵǆ�ĞŵƉůŽǇĠƐ͘� >ĞƐ�
ŵĂƟğƌĞƐ�ƐǇŶƚŚĠƟƋƵĞƐ͕�ůĞƐ�ĐŽůůĞƐ�ƵƟůŝƐĠĞƐ͕�Ğƚ�ŵġŵĞ�ůĞ�ƚǇƉĞ�ĚĞ�ƚĂŶŶĂŐĞ�ĚƵ�ĐƵŝƌ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ĂǀŽŝƌ�ĚĞƐ�
ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ͘�^ŝ� ůĞ�ďĠďĠ�ƉŽƌƚĞ�ƐĞƐ�ĐŚĂƵƐƐŽŶƐ�ă� ůĂ�ďŽƵĐŚĞ�ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ͕�ĂƩĞŶƟŽŶ�ĂƵǆ�ƌĠĂĐƟŽŶƐ�
ĐƵƚĂŶĠĞƐ͘�>͛ŝĚĠĂů ͗�ƵŶĞ�ĐŚĂƵƐƐĞƩĞ�ĞŶ�ĐŽƚŽŶ�ŽƵ�ƌŝĞŶ�Ɛŝ�ůĞƐ�ƚĞŵƉĠƌĂƚƵƌĞƐ�ůĞ�ƉĞƌŵĞƩĞŶƚ͘ 
 

�ğƐ�ůĞƐ�ϭĞƌƐ�ƉĂƐ ͗� 
 /ů�ĨĂƵƚ�ƉŽƌƚĞƌ�ĚƵ�ƐŽƵƉůĞ͕�ĐΖĞƐƚ�ĚΖĂƵƚĂŶƚ�ƉůƵƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƉĞƟƚƐ�ŵĂƌĐŚĞƵƌƐ�ĚĠďƵƚĂŶƚƐ͘�
>ĞƵƌ�ŵĞƩƌĞ�ĚĞƐ�ƐĞŵĞůůĞƐ�ƌŝŐŝĚĞƐ�ƌĞǀŝĞŶƚ�ă�ůĞƵƌ�ƐƵƉƉƌŝŵĞƌ�ƚŽƵƚĞƐ�ĐĞƐ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠƐ�ĚĞ�ƉƌŝƐĞ�ĚΖŝŶĨŽƌͲ
ŵĂƟŽŶ� Ğƚ� ĚĞ� ƌĠĂũƵƐƚĞŵĞŶƚ� ƉŽƐƐŝďůĞ͘ >Ğ� ƌŝƐƋƵĞ� ĚĞ� ĐŚƵƚĞ ĂƵŐŵĞŶƚĞ� ĚŽŶĐ͕� ů͛ĂƉƉƌĠŚĞŶƐŝŽŶ� ĚĞ� ůĂ�
ŵĂƌĐŚĞ ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĐĂƌ� ůΖĞŶĨĂŶƚ�ŶĞ�ƉĞƵƚ�ƉĂƐ�ƉƌĞŶĚƌĞ� ůĞƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ͘� /ŵĂŐŝŶĞǌ-ǀŽƵƐ�
ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�ƉĂŝƌĞ�ĚĞ�ĐŚĂƵƐƐƵƌĞƐ�ĚĞ�ǀŝůůĞ�ďŝĞŶ�ũŽůŝĞƐ�Ğƚ�ďŝĞŶ�ƌŝŐŝĚĞƐ�ĞŶ�ƚƌĂŝŶ�ĚĞ�ǀŽƵƐ�ďĂůĂĚĞƌ�ĞŶ�ƉůĞŝŶ�
ĐŚĂŵƉƐ�ŽƵ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ŵŽŶƚĂŐŶĞ͘�sŽƵƐ�ĂůůĞǌ�ǀŽƵƐ�ƐĞŶƟƌ�ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ŝŶƐƚĂďůĞ͘�/Đŝ�ĐΖĞƐƚ�ƉĂƌĞŝů͕�ŝůƐ�
ŵĂŠƚƌŝƐĞŶƚ�ƚŽƵƚ�ũƵƐƚĞ�ůĞ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂƌĐŚĞ͕�ŝůƐ�ŽŶƚ�ďĞƐŽŝŶ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ŵĂƌŐĞ�ĚĞ�ŵĂŶƈƵǀƌĞ�Ğƚ�
ĚĞ�ƚŽƵƐ� ůĞƐ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚƐ�ƋƵĞ� ůĞƵƌ�ŽīƌĞ� ůĞƵƌƐ�ƉŝĞĚƐ�ƉŽƵƌ�ŐĂŐŶĞƌ�ĞŶ�ĠƋƵŝůŝďƌĞ͕�ĞŶ�ĐŽŶĮĂŶĐĞ�Ğƚ�ĞŶ�
ĂŝƐĂŶĐĞ͘� 

 

 (OOH�GRLW�rWUH�VRXSOH�HQ�ORQJXHXU� 

 (OOH�GRLW�rWUH�VRXSOH�HQ�ODUJHXU 

 (OOH�GRLW�rWUH�VRXSOH�j�O
DUULqUH 

 

 

�͛ĞƐƚ�ƋƵŽŝ�ƵŶĞ�ĐŚĂƵƐƐƵƌĞ�ƐŽƵƉůĞ�͍ 

>Ă� ĐŚĂƵƐƐƵƌĞ� ĚŽŝƚ� ƉŽƵǀŽŝƌ� ĨĂĐŝůĞŵĞŶƚ� ƐĞ� ƉůŝĞƌ� ĚĂŶƐ� ƵŶ� ƐĞŶƐ͕�
ŵĂŝƐ�ĂƵƐƐŝ�ĚĂŶƐ� ůΖĂƵƚƌĞ͘�KŶ� ƌĞŵĂƌƋƵĞ�ƋƵΖĞůůĞ� ƐΖĂƌƌŽŶĚŝƚ�ďŝĞŶ͕�
ĞůůĞ�ŶĞ�ĨĂŝƚ�ƉĂƐ�ĚĞ�ΗĐĂƐƐƵƌĞΗ�ůă�Žƶ�ĞůůĞ�ƉůŝĞ͘�YƵĂŶĚ�ŽŶ�ŵĂƌĐŚĞ�
ůĞ�ƉŝĞĚ�ƐĞ�ĚĠƌŽƵůĞ�ĚĞ ŵĂŶŝğƌĞ� ŇƵŝĚĞ Ğƚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ͕� ŝů�ŶĞ� ƐĞ�
ĐĂƐƐĞ�ƉĂƐ�ĞŶ�ĚĞƵǆ�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ĚΖƵŶĞ�ĐŚĂƌŶŝğƌĞ͘� 

/ů� ŶĞ� ĨĂƵƚ� ƉĂƐ� ŽƵďůŝĞƌ� ůĂ� ůĂƌŐĞƵƌ͘� >Ğ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ� ĚƵ� ƉŝĞĚ� ĞƐƚ�
ĐŽŵƉůĞǆĞ�Ğƚ� ůĂ�ŵŽďŝůŝƚĠ� ƐĞ� ĨĂŝƚ�ĚĂŶƐ� ƚŽƵƐ� ůĞƐ� ƐĞŶƐ͘� >Ă� ĐŚĂƵƐͲ
ƐƵƌĞ�ĚŽŝƚ� ĚŽŶĐ�ƉŽƵǀŽŝƌ� ĠŐĂůĞŵĞŶƚ� ƐĞ�ƉůŝĞƌ� ǀĞƌƐ� ůΖŝŶƚĠƌŝĞƵƌ� Ğƚ�
ůΖĞǆƚĠƌŝĞƵƌ͘ 

/ů�ĨĂƵƚ�ƉƌŝǀŝůĠŐŝĞƌ�ƵŶĞ�ĐŚĂƵƐƐƵƌĞ ƐŽƵƉůĞ�ă�ůΖĂƌƌŝğƌĞ�Ğƚ�ƋƵŝ�ŶΖĞƐƚ�ƉĂƐ�ƚƌŽƉ�
ŵŽŶƚĂŶƚĞ ƉŽƵƌ�ŶĞ�ƉĂƐ�ĞŶƚƌĂǀĞƌ�ůĂ�ĐŚĞǀŝůůĞ�;ŽƵ�ĚĞƐ�ďŽƩĞƐ�ƚƌğƐ�ƐŽƵƉůĞƐ�
ƉŽƵƌ�ůΖŚŝǀĞƌͿ͘ 



 
 

 �ǀĂŶƚ�ƚƌŽŝƐ�ĂŶƐ͕� ŝů�ĞƐƚ�ĐŽŶƐĞŝůůĠ�Ě͛ŽƉƚĞƌ�ƉŽƵƌ�ĚĞƐ�ƐĂŶĚĂůĞƐ ĞŶ�ĐƵŝƌ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ĐŽŶƚƌĞĨŽƌƚ͕�ĐĞůĂ�
ŐĂƌĚĞ�ůĞ�ƉŝĞĚ�ďŝĞŶ�ĚƌŽŝƚ͕�ƚĂŶƚ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĮůůĞƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ŐĂƌĕŽŶƐ͘ 

 

 

 

 >Ă�ĐŚĞǀŝůůĞ�ĞƐƚ�ƵŶĞ ĂƌƟĐƵůĂƟŽŶ�ŵŽďŝůĞ͘��Ƶ�ĐŽƵƉ�ůĂ�ŵĂŝŶƚĞŶŝƌ�ĚĂŶƐ�ĚƵ�ƌŝŐŝĚĞ�ă�ƚƌŽŝƐ�ĞīĞƚƐ�͗ 

 භ���>Ă�ĐŚĞǀŝůůĞ ƐĞ�ŵƵƐĐůĞ ĞŶ�ƐĞ�ŵŽďŝůŝƐĂŶƚ͘��Ŷ�ůΖĞŶĨĞƌŵĂŶƚ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ƉŽƐƚƵƌĞ�ĮǆĞ�ĞůůĞ�ŶĞ�ĚĠͲ
ǀĞůŽƉƉĞ� ƉĂƐ� ƐĂ�ŵƵƐĐƵůĂƚƵƌĞ͘� �ůŽƋƵĞƌ� ǀŽůŽŶƚĂŝƌĞŵĞŶƚ� ƵŶĞ� ĂƌƟĐƵůĂƟŽŶ� ƐĂŝŶĞ� ƌĞǀŝĞŶƚ� ă ŝŶƐƚĂůůĞƌ�
ƵŶĞ�ƉƌŽƚŚğƐĞ�ă�ƋƵĞůƋƵΖƵŶ�ƋƵŝ�ŶΖĞŶ�Ă�ƉĂƐ�ďĞƐŽŝŶ͘ 
 

 භ���^ŝ�ůĂ�ĐŚĞǀŝůůĞ�ƐĞ�ŵŽďŝůŝƐĞ�ĐΖĞƐƚ�ƉŽƵƌ�ƵŶ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƋƵĂůŝƚĠ�Ğƚ�ƵŶ ŵĞŝůůĞƵƌ�ĂũƵƐƚĞŵĞŶƚ�
ĚĞ�ůΖĠƋƵŝůŝďƌĞ͘��Ŷ�ďůŽƋƵĂŶƚ�ůĂ�ĐŚĞǀŝůůĞ�ůĂ�ŵĂƌĐŚĞ�ĞƐƚ�ŵŽŝŶƐ�ƋƵĂůŝƚĂƟǀĞ�Ğƚ�ŝů�Ǉ�Ă�ƉůƵƐ�ĚĞ�ƌŝƐƋƵĞ�ĚĞ�
ĐŚƵƚĞƐ͘  
 

 භ����ĞƌŶŝĞƌ�ƐŽƵĐŝ�Ğƚ�ŶŽŶ�ĚĞƐ�ŵŽŝŶĚƌĞƐ�͗��Ŷ�ĐĂƐ�ĚĞ�ĐŚƵƚĞ�ũƵƐƚĞŵĞŶƚ͕�ĐĞƩĞ�ŵŽďŝůŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ĐŚĞͲ
ǀŝůůĞ�ƉĞƌŵĞƚ ĚΖĂďƐŽƌďĞƌ ƵŶĞ�ƉĂƌƟĞ�ĚƵ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ŝŶǀŽůŽŶƚĂŝƌĞ͘�^ŝ�ĞůůĞ�ŶĞ�ƉĞƵƚ�ƉĂƐ�ďŽƵŐĞƌ͕�ĞůůĞ�
ŶĞ�ůΖĂďƐŽƌďĞ�ƉĂƐ͕�Ğƚ�ŝů�ƐĞ�ƌĠƉĞƌĐƵƚĞ�ĚŽŶĐ͘͘͘�ƐƵƌ�ůĞ�ŐĞŶŽƵ͘�^ĂƵĨ�ƋƵĞ�ůĞ�ŐĞŶŽƵ�ŶΖĞƐƚ�ƉĂƐ�ƵŶĞ�ĂƌƟĐƵůĂͲ
ƟŽŶ�ĨĂŝƚĞ�ƉŽƵƌ͘�>ĞƐ ƌŝƐƋƵĞƐ�ĚĞ�ƚƌĂƵŵĂƟƐŵĞƐ ĚƵ�ŐĞŶŽƵ�ƐŽŶƚ�ĚŽŶĐ�ŶĞƩĞŵĞŶƚ�ĂĐĐƌƵƐ�ĞŶ�ďůŽƋƵĂŶƚ�
ůĂ�ĐŚĞǀŝůůĞ� 

�ƚ�ůĞƐ�ƐĂŶĚĂůĞƐ�͍� 

WƌĞŵŝĞƌƐ�ƉĂƐ͘͘͘ƉƌĞŵŝğƌĞƐ�ĐŚĂƵƐƐƵƌĞƐ 

�ƚ�ůĂ�ĐŚĞǀŝůůĞ�͍� 

 �ŽŶŶĞƌ� ůĞƐ�ĐŚĂƵƐƐƵƌĞƐ�ĚĞ� ů͛ĂŠŶĠ�ĂƵ�ƉůƵƐ�ũĞƵŶĞ�ĞƐƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĚĠĐŽŶƐĞŝůůĠ�ƉĂƌ� ůĞƐ�
ŽƌƚŚŽƉĠĚŝƐƚĞƐ͘�>ĞƵƌ�ĨĂĕŽŶ�ĚĞ�ŵĂƌĐŚĞƌ�Ğƚ�Ě͛ĂǀĂŶĐĞƌ�ĚĂŶƐ� ůĂ�ǀŝĞ�ĞƐƚ�ŵĂƌƋƵĠĞ�ƐƵƌ� ůĞƵƌƐ�
ĐŚĂƵƐƐƵƌĞƐ͘ 

 >͛ƵŶ�ǀĂ�ƐĂŶƐ�ĚŽƵƚĞ�ƉůƵƐ�ƉƌĞŶĚƌĞ�ĂƉƉƵŝ�ƐƵƌ�ƵŶĞ�ĐĞƌƚĂŝŶĞ�ǌŽŶĞ�ĚƵ�ƉŝĞĚ�Ğƚ�ůĞ�ƐĞĐŽŶĚ�
ƐƵƌ� ƵŶĞ� ĂƵƚƌĞ͕� ĐĞ� ƋƵŝ� ĨĞƌĂ� ĚĞ� ůĂ� ĐŚĂƵƐƐƵƌĞ� ƵƐĠĞ� ƵŶĞ� ĐŚĂƵƐƐƵƌĞ ΗƉĞƵ� ĠƋƵŝůŝďƌĠĞΗ͘� >Ƶŝ�
ŵĞƩƌĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ũŽƵƌƐ�ĚĞƐ�ĐŚĂƵƐƐƵƌĞƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĚĠũă�ĠƚĠ�ƉŽƌƚĠĞƐ�ƉĂƌ�ƵŶ�ĂƵƚƌĞ�ĞŶĨĂŶƚ�Ŷ͛ĞƐƚ�
ƉĂƐ�ƐĂŶƐ�ƌŝƐƋƵĞ�ƉŽƵƌ�ů͛ĞŶĨĂŶƚ�ĞŶƚƌĞ�ƵŶ�Ğƚ�ƚƌŽŝƐ�ĂŶƐ͘� 

 /ů�ĞƐƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĚĞ�ƉƌĞŶĚƌĞ�Ě͛ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ĚĞƐ�ďŽƩĞƐ�ĞŶ�ĐĂŽƵƚĐŚŽƵĐ͕�ĚĞƐ�ƉĂŶƚŽƵŇĞƐ�ă�
ƐĞŵĞůůĞ�ŵŽůůĞ�ŽƵ�ĚĞƐ�ĂƉƌğƐ-ƐŬŝ�ŵĂŝƐ�ƌŝĞŶ�Ě͛ĂƵƚƌĞΗ͘ 

^ŽƵƌĐĞƐ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŵĂŵĂŶĞƐƚƉƐǇĐŚŽŵŽƚ͘ĐŽŵͬϮϬϭϳͬϭϭͬϮϲͬƉŽƵƌƋƵŽŝ-ĨĂƵƚ-ŝů-ĐŚĂƵƐƐĞƌ-ůĞƐ-ƉĞƟƚƐ-ƉŝĞĚƐ-ĞŶ-ƐŽƵƉůĞͬ 



WĞƟƚĞ�ĐŽŵƉƟŶĞ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƌĞŶƚƌĠĞ 
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hŶ�ƌĂǇŽŶ�ƉŽƵƌ�ĨĂŝƌĞ�ĐƵŝƌĞ�ůĞƐ�ƉŽŵŵĞƐ�ĚĞ�ƚĞƌƌĞ 

hŶ�ƌĂǇŽŶ�ƉŽƵƌ�ďƌŽŶǌĞƌ�ă�ůĂ�ŵĞƌ͙ 

hŶ�ƌĂǇŽŶ�ƉŽƵƌ�ĂǀŽŝƌ�ĐŚĂƵĚ�ů͛ŚŝǀĞƌ͙ 

�ƚ�ůĞ�ƉůƵƐ�ƉĞƟƚ͕�ƉŽƵƌ�ŵĞ�ƚĞŶŝƌ�ĐŽŵƉĂŐŶŝĞ͙ 

͙�ƋƵĂŶĚ�ũĞ�ƐƵŝƐ�ƚŽƵƚ�ƐĞƵů�ĚĂŶƐ�ŵŽŶ�ůŝƚ͊� 
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ĚĞƌ�ă�ů͛ĂŶŝŵĂƚƌŝĐĞ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ĚĞ�ŶĞ�ƉĂƐ�ůĞƐ�ĚŝīƵƐĞƌ�ŽƵ�ĚĞ�ůĞƐ�ƉĂƌƚĂŐĞƌ͘ � 
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��ĐŽŵƉƚĞƌ�ĚƵ�Ϯϱ�ũƵŝůůĞƚ͕�ůĞƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĞŵƉůŽǇĞƵƌƐ�Ě͛ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ�ŵĂƚĞƌŶĞů�ǀĞƌƌŽŶƚ�ĂƉƉĂƌĂŠƚƌĞ�
ĚĞƵǆ�ĐŚĂŵƉƐ�ĐŽŵƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞƐ�ůŽƌƐ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ĚĠĐůĂƌĂƟŽŶ�͗ 
 
· ůĞ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ũŽƵƌƐ�Ě͛ĂĐĐƵĞŝů�ůŽƌƐƋƵĞ�ů͛ĞŶĨĂŶƚ�ĞƐƚ�ŚĂŶĚŝĐĂƉĠ͕�ŵĂůĂĚĞ�ŽƵ�ŝŶĂĚĂƉƚĠ͖ 
 

· ůĞ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ũŽƵƌƐ�Žƶ�ů͛ĞŶĨĂŶƚ�Ă�ĠƚĠ�ŐĂƌĚĠ�ƉůƵƐ�ĚĞ�Ϯϰ�ŚĞƵƌĞƐ�ĐŽŶƐĠĐƵƟǀĞƐ͘ 
 

��ƉĂƌƟƌ�ĚĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĚĠĐůĂƌĠĞƐ�ƉĂƌ�ů͛ĞŵƉůŽǇĞƵƌ͕ �WĂũĞŵƉůŽŝ�ĐĂůĐƵůĞƌĂ�ůĞ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ĚĞ�
ů͛ĂďĂƩĞŵĞŶƚ�ĮƐĐĂů�ĚĞ�ů͛ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ�ŵĂƚĞƌŶĞů�Ğƚ�ůĞ�ƚƌĂŶƐŵĞƩƌĂ�ĐŚĂƋƵĞ�ŵŽŝƐ�ă�ů͛ ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂͲ
ƟŽŶ�ĮƐĐĂůĞ͘�  
 

��ĐŽŵƉƚĞƌ�ĚƵ�ϭϬ�ĂŽƸƚ͕�ů͛ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ�ŵĂƚĞƌŶĞů�ƉŽƵƌƌĂ�ĐŽŶƐƵůƚĞƌ�Ğƚ�ĠĚŝƚĞƌ�ůĞ�ƌĠĐĂƉŝƚƵůĂƟĨ�
ŵĞŶƐƵĞů�ĚĞ�ƐŽŶ�ĂďĂƩĞŵĞŶƚ�ĮƐĐĂů�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƌƵďƌŝƋƵĞ�ͨ DŽŶ�ĂďĂƩĞŵĞŶƚ�ĮƐĐĂů ͩ�ƐƵƌ�ƐŽŶ�
ĐŽŵƉƚĞ�ĞŶ�ůŝŐŶĞ͘ 

�ÝÝ®Ýã�Äã�Ý�Ã�ã�ÙÄ�½½�Ý�͗ 

�®ÝÖÊÄ®�®½®ã�Ý ͗�ǀĞƵŝůůĞǌ� ƚƌŽƵǀĞƌ� Đŝ-ũŽŝŶƚ� ǀŽƚƌĞ�ĮĐŚĞ� ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ� ǀŽƐ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝƚĠƐ�ă�
ƌĞƚŽƵƌŶĞƌ�ĚƸŵĞŶƚ�ƌĞŵƉůŝĞƐ�ĂǀĂŶƚ�ůĞ�ϭϲ�ŽĐƚŽďƌĞ�ϮϬϮϬ�ĂƵ�ZĞůĂŝƐ�͘� 

d��½��ç����ÖÙ�Ý�Ä���WD/ ͗�Ŷ͛ŽƵďůŝĞǌ�ƉĂƐ�ĚĞ�ƌĞƚŽƵƌŶĞƌ�ă�ůĂ�WD/�ůĞ�ƚĂďůĞĂƵ�ĚĞ�ƉƌĠͲ
ƐĞŶĐĞ�ĚƵ��ŽŶƐĞŝů��ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂů�ĚğƐ�ƋƵĞ�ǀŽƵƐ�ĂǀĞǌ�ƵŶ�ĚĠƉĂƌƚ�ŽƵ�ƵŶĞ�ĂƌƌŝǀĠĞ�Ě͛ƵŶ�ĞŶĨĂŶƚ�
ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ĂŐƌĠŵĞŶƚ͘ 

�¦Ù�Ã�Äã͗� ů͛ĂŐƌĠŵĞŶƚ�ĞƐƚ�ǀĂůĂďůĞ�ϱ�ĂŶƐ͘�^ŽǇĞǌ�ĂƩĞŶƟĨ�ă� ůĂ�ĚĂƚĞ�ĚĞ�ƐŽŶ�ƌĞŶŽƵǀĞůůĞͲ
ŵĞŶƚ ͗�ŝů�ĞƐƚ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ĂƵƚŽŵĂƟƋƵĞ�Ğƚ�ĚŽŝƚ�ġƚƌĞ�ĚĞŵĂŶĚĠ�ƉĂƌ�ů͛ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ�ŵĂƚĞƌŶĞů͘�DĞƌĐŝ�
ĚĞ�ǀĠƌŝĮĞƌ�ƋƵĞ�ǀŽƵƐ�ġƚĞƐ�ďŝĞŶ�ă�ũŽƵƌ͘ �^ŝ�ǀŽƚƌĞ�ĂŐƌĠŵĞŶƚ�ĚŽŝƚ�ƉƌĞŶĚƌĞ�ĮŶ�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ů͛ĂŶͲ
ŶĠĞ͕� ǀĞƵŝůůĞǌ� ĐŽŶƚĂĐƚĞƌ� ůĂ� WD/� ƉŽƵƌ� ĨĂŝƌĞ� ĐĞ� ƌĞŶŽƵǀĞůůĞŵĞŶƚ͘� /ů� ĨĂƵƚ� ĐŽŵƉƚĞƌ� ĞŶǀŝƌŽŶ� ϰ�
ŵŽŝƐ͘��ŶƐƵŝƚĞ�ǀŽƵƐ�ĚĞǀĞǌ�ƌĞŶǀŽǇĞƌ�ă�W�:�DW>K/͘� 

 

 

 :Ğ�ǀŽƵƐ�ƌĞŵĞƌĐŝĞ�ǀŝǀĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƌĞŶǀŽǇĞƌ�ƚŽƵƐ�ĐĞƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ĚŽŶƚ�ů͛ŽďũĞĐƟĨ�ĞƐƚ�
ĚĞ� ĨĂĐŝůŝƚĞƌ� ůĂ� ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ� Ě͛ƵŶ� ŵŽĚĞ� Ě͛ĂĐĐƵĞŝů� ƐƵƌ� ůĞ� ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ� ĚĞ� �ƵǀĞƌǀŝůůĞͬ
�ĠŵŽƵǀŝůůĞ� Ğƚ� Ě͛ĂĐƚƵĂůŝƐĞƌ� ƚŽƵƚĞƐ� ůĞƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ� ǀŽƵƐ� ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ� ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�
ǀŽƐ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝƚĠƐ͘� 

 ^ƵƌƚŽƵƚ�Ŷ͛ŚĠƐŝƚĞǌ�ƉĂƐ�ůŽƌƐ�ĚĞ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ�Ě͛ĂĚƌĞƐƐĞ͕�ĚĞ�ŶƵŵĠƌŽ�ĚĞ�ƚĠůĠƉŚŽŶĞ͕�
Ě͛ĂĚƌĞƐƐĞ�ŵĂŝů͕�Ɛŝ�ǀŽƵƐ�ġƚĞƐ�ĞŶ�ĂĐƟǀŝƚĠ�ŽƵ�ŶŽŶ͕�Ɛŝ�ǀŽƵƐ�ĂǀĞǌ�ĚĞ�ůĂ�ƉůĂĐĞ�ŽƵ�Ɛŝ�ǀŽƵƐ�
ĂĐĐĞƉƚĞǌ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ�ĞŶ�ŚŽƌĂŝƌĞ�ĚĠĐĂůĠ�ŽƵ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĚĞ�ŚĂŶĚŝͲ
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