
 

�ĞůŐŝƋƵĞ 
DĂŐĂƐŝŶ�Ğƚ�ďƵƌĞĂƵ 
ZƵĞ�ĚĞ�&ƌĂŶĐĞ�ϳ 
ϰϮϴϬ�,ĂŶŶƵƚ 
dĞů͗�нϯϮ�;ϬͿϭϵ�ϱϭ�ϱϯ�ϱϭ 
ŝŶĨŽΛĞŶĞƌĚŝƐ͘ďĞ 
 

WĂǇƐ-�ĂƐ 
�ƵƌĞĂƵ 
/ŶĚƵƐƚƌŝĞǁĞŐ�Ϯ 
ϲϲϱϭ�<Z��ƌƵƚĞŶ 
нϯϭ�;ϬͿϰϴϳ�ϱϭ�ϳϯ�ϬϬ 

�Ŷ Ğ ƌ Ő Ǉ � � ŝ Ɛ ƚ ƌ ŝ ď Ƶ ƚ ŝ Ž Ŷ � Ɛ Ă  





�ƵůƚƵƌĞ�Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͗� 

>ĞƐ�ŚŽŵŵĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�ƋƵŝ�ĨŽŶƚ�ǀŝǀƌĞ�ů͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ƐĞ�ƌĂƐƐĞŵďůĞŶƚ�

 ĂƵƚŽƵƌ�Ě͛ƵŶ�ƉƌŽũĞƚ�ĐŽŵŵƵŶ͕�ĨŽŶĚĠ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ŵġŵĞƐ�ǀĂůĞƵƌƐ�͗� 

 ^ĞƌǀŝĐĞ͕� 

  &ůĞǆŝďŝůŝƚĠ͕� 

   WƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĂůŝƐŵĞ͕� 

    /ŵƉůŝĐĂƟŽŶ͕� 

     ZĠĂĐƟǀŝƚĠ 



,ŝƐƚŽƌŝƋƵĞ� 

· ϭϵϵϬ͗��ƌĠĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ�Z���ĞŶĞůƵǆ͘ 
�ŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ĚĞ�ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ�ŵĂƌƋƵĞƐ�͗D�y�>>͕�dhE'^Z�D�ƌĞƉƌŝƐĞƐ�ƐƵŝƚĞ�ă�ů͛Ăƌƌġƚ�
ĚĞ�ůĞƵƌ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝƐĂƟŽŶ�ƉĂƌ�ZĂůƐƚŽŶ��ŶĞƌŐǇ�^ǇƐƚĞŵ��;ĂŶĐŝĞŶ��E�Z'/��ZͿ͘� 
 

· ϭϵϵϭ͗��ZĞƉƌŝƐĞ�ĚĞ�ĐůŝĞŶƚƐ�ͨ ƉŝůĞ ͩ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞ�ZĂůƐƚŽŶ��ŶĞƌŐǇ�^ǇƐƚĞŵ͕�
ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚƐ͘� 
 

· ϭϵϵϰ͗�/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂƌƋƵĞ��E�Z'/��Z�ĞŶ��ƵƌŽƉĞ͘ 
 

· ϭϵϵϵ͗��ƌĠĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ��ŶĞƌŐǇ��ŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ͕�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ůŽŐŝƐƟƋƵĞ�Ğƚ�
ĮŶĂŶĐŝğƌĞ�ƉĞƌŵĞƩĂŶƚ�Ě͛ĂďƐŽƌďĞƌ�ƵŶĞ�ĐůŝĞŶƚğůĞ�ĚĞ�ŐƌŽƐƐŝƐƚĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞ�
�E�Z'/��Z͘ 
 

· ϮϬϬϬ͗�ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ�ĚƵ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ĞŶƚƌĞƉƀƚ�ůŽŐŝƐƟƋƵĞ�ĚĞ�ϲϬϬŵϸ�ă�,ĂŶŶƵƚ�Ğƚ�ďƵƌĞĂƵǆ͘ 
 

· ϮϬϬϱ͗��ũŽƵƚ�Ě͛ƵŶĞ�ĠƋƵŝƉĞ�ĚĞ�ϱ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚƐ�ĚĠĚŝĠ�ă�ƵŶĞ�ĐůŝĞŶƚğůĞ�,ŝŐŚƚ-dĞĐŚ�
;/ŶĨŽƌŵĂƟƋƵĞ͕�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞ͕͙Ϳ 
 

· ϮϬϬϲ͗�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĞŶƚƌĞƉƀƚ�ĚĞ�ϲϬϬŵϸ�ă�ϭϬϬϬŵϸ͘ 
 

· ϮϬϭϮ͗�&ƵƐŝŽŶ�ĚĞ�Z���ĞŶĞůƵǆ�Ğƚ��ŶĞƌŐǇ��ŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ͘ 
 

· ϮϬϭϳ͗�ZĞƉƌŝƐĞ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ��ĂƩĞƌ�ĂƵǆ�WĂǇƐ-�ĂƐ͕�ƐƉĠĐŝĂůŝƐƚĞ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ĚĞ�
ůŽŝƐŝƌƐ�ĞǆƚĠƌŝĞƵƌ͘  
 

· ϮϬϭϴ͗�WŽƵƌ�ƐŽƵƚĞŶŝƌ�ů͛ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ͕�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�Ě͛ƵŶ�ŶŽƵǀĞů�ĞŶƚƌĞƉƀƚ�ůŽŐŝƐƟƋƵĞ�
ĚĞ�ϭϴϬϬŵϸ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ǌŽŶŝŶŐ�ĚĞ�,ĂŶŶƵƚ͘ 
 

· ϮϬϭϵ͗� 
-�ZĞƉƌŝƐĞ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ��ƚŚŽƐ-�ƵƌŽƉĞ�ƐƉĠĐŝĂůŝƐƚĞ�ĚĞ�ů͛ĠĐůĂŝƌĂŐĞ�>��͕��ŶĞƌŐǇ�
�ŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ĚĞǀŝĞŶƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĨĂďƌŝĐĂŶƚ͘ 
-��ǆƚĞŶƐŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĞŶƚƌĞƉƀƚ�ƉĂƐƐĂŶƚ�ă�ϯϲϬϬŵϸ͕�ƐŽŝƚ�ϱϬϬϬ�ĞŵƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�ƉĂůĞƩĞƐ͘ 
 

· ϮϬϮϬ͗��ŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĞ��ĞŶĞůƵǆ�ĚĞ��ZDKZ�>>�Ğƚ�^dW͕ �ƐƉĠĐŝĂůŝƐƚĞ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ� 
Ě͛ĞŶƚƌĞƟĞŶ�ĂƵƋƵĞů�Ɛ͛ĂũŽƵƚĞ�ĚĞƐ�ƉĂƌĨƵŵƐ�ĚĞ�ǀŽŝƚƵƌĞ͕���>/&KZE/��^��Ed^͕�
ZĞĨƌĞƐŚ�ǇŽƵƌ�ĐĂƌ�Ğƚ��ĂŚĂŵĂ�Θ�ĐŽ 



ϭϵϵϬ 

,ĂŶŶƵƚ͕��ĞůŐŝƋƵĞ 

ϭϳ�ĞŵƉůŽǇĠƐ 

ϭϬ��ŽŵŵĞƌĐŝĂƵǆ 

ϮϬϬϬ�ŵĂŐĂƐŝŶƐ�ĂĚƌĞƐƐĠƐ 

ϮϬ͘ϬϬϬ�ĐŽŵŵĂŶĚĞƐ�ƉĂƌ�ĂŶ 



 

�ǀĞĐ�ŶŽƚƌĞ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ͕�ŶŽƵƐ�ƌĠƉŽŶĚ�ĚĞƉƵŝƐ�ϯϬ�
ĂŶƐ�ĂƵǆ�ďĞƐŽŝŶƐ�ĚĞƐ�ŵĂƌĐŚĠƐ��Ϯ��Ğƚ��Ϯ�͘ 
�Ŷ�ƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞƵƌͬŝŵƉŽƌƚĂƚĞƵƌ͕ ��ŶĞƌŐǇ�
�ŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ�ƵŶ�ůĂƌŐĞ�ĠǀĞŶƚĂŝů�ĚĞ�
ƉƌŽĚƵŝƚƐ�Ğƚ�ĚĞ�ŵĂƌƋƵĞƐ�ĚŝīĠƌĞŶƚƐ͕�ƌĠƉĂƌƟƐ�ĞŶ�
ϯ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚƐ�͗� 
 

WKt�Z�Θ�>/',d/E' 
,KD��Θ���Z���Z� 

>�/^hZ� 
 

�ŶĞƌŐǇ��ŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ƉƌĠƐĞŶƚĞ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�
ŝŶŶŽǀĂŶƚƐ͕�ĚĞƐ�ŵĂƌƋƵĞƐ�ƋƵŝ�ă�ůĞƵƌƐ�ŵĂŶŝğƌĞƐ�
ƐŽŶƚ�ƵŶŝƋƵĞƐ�ĞŶ�ŵĂƟğƌĞ�ĚĞ�ĐŽŶĐĞƉƟŽŶ͕�ĚĞ�

ƋƵĂůŝƚĠ͕�ĚĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞ͘� 

�E�Z'z��/^dZ/�hd/KE 
^ƉĠĐŝĂůŝƐƚĞ�ĚƵ��ƵƐŝŶĞƐƐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 



�ǀĞĐ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ǀĞŶĂŶƚ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ�ĞŶƟĞƌ͕ ��ŶĞƌŐǇ��ŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ƵƟůŝƐĞ�
ƚŽƵƚĞƐ�ƐĞƐ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ͕�ƐŽŶ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͕�ƐĂ�ůŽŐŝƐƟƋƵĞ�Ğƚ�ƐŽŶ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�
ĂƵ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĞ�ƐĞƐ�ĐůŝĞŶƚƐ�ă�ƚƌĂǀĞƌƐ�ůĞ���E�>hy�Ğƚ�ĂĐƟǀĞŵĞŶƚ�ă�ƚƌĂǀĞƌƐ�
ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�ĐĂŶĂƵǆ�͗ 

v �/z 
v 'ĂƌĚĞŶ��ĞŶƚĞƌƐ 
v ^ƉŽƌƚƐ�Θ�dƌĂǀĞů�ƌĞƚĂŝů 
v ,ĂƌĚǁĂƌĞ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚƐ 
v /d�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚƐ 
v �ŽŶƐƵŵĞƌ��ůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ�ƌĞƚĂŝů 
v >ŝĨĞƐƚǇůĞ 
v �ŽŶǀĞŶŝĞŶĐĞ�ƐƚŽƌĞƐ 

v KƵƚĚŽŽƌ�ƌĞƚĂŝů 
v tĂƚĞƌ�ƐƉŽƌƚƐ 
v /ŶĚƵƐƚƌŝĂů�ǁŚŽůĞƐĂůĞ 
v �ůĞĐƚƌŽ-ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ǁŚŽůĞƐĂůĞ 
v ^ƵƉĞƌŵĂƌŬĞƚƐ 
v WĞƚƌŽů 
v �ƵƚŽŵŽƟǀĞ 



KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ŝŶƚĞƌŶĞ 

 
>Ă�ůŽŐŝƐƟƋƵĞ 
^ŽŶ�ƉƌŽĐĠĚĠ�ůƵŝ�ƉĞƌŵĞƚ�ĚĞ�ƚƌĂŝƚĞƌ�ƚŽƵƐ�ƚǇƉĞƐ�ĚĞ�ŵĂƌĐŚĂŶĚŝƐĞƐ�ĂůůĂŶƚ�ĚƵ�ƉĞƟƚ�
ĐŽůŝƐ�ă�ůĂ�ƉĂůĞƩĞ͕�ĚĞ�ůĂ�ďŽŠƚĞ�Ě͛ĂůůƵŵĞƩĞ�ĂƵ�ƐƚĂŶĚ�ĚĞ�ĨŽŝƌĞ͕�ĚƵ�ƉŝĐŬŝŶŐ�ĮŶ�ĂƵǆ�
ŐƌŽƐ�ǀŽůƵŵĞƐ͘�>Ă�ĐĂƉĂĐŝƚĠ�ĚĞ�ƐƚŽĐŬĂŐĞ�ĞƐƚ�ĚĞ�ϱϬϬϬ�ƉĂůĞƩĞƐ��ƵƌŽ�ŐĠƌĠĞ�ƉĂƌ�ƵŶĞ�
ĠƋƵŝƉĞ�ĚĞ�ŵĂŐĂƐŝŶŝĞƌƐ�ĂŐƵĞƌƌŝƐ�ĂƵǆ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĚĞ�ŐĞƐƟŽŶ�ŵŽĚĞƌŶĞƐ�Ğƚ�ĂƵǆ�
ĚĞƌŶŝğƌĞƐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͘ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
>Ğ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů 
�ĞůƵŝ-Đŝ�ĂƐƐƵƌĞ�ůĞ�ƐƵŝǀŝ�ĐůŝĞŶƚğůĞ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵ͛ƵŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĞ�ŵĞƌĐŚĂŶĚŝƐŝŶŐ�ĞŶ�ĚŝƌĞĐƚ�
Ğƚ�ƉŽƵƌ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞ�ƟĞƌƐ͘�^Ă�ƉƌĂƟƋƵĞ�ůƵŝ�ĨĂŝƚ�ĐƀƚŽǇĞƌ�ďŽŶ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ĚŽŵĂŝŶĞƐ�
ĚƵ��Ϯ��ĂƵ��Ϯ�͕�ĚĞ�ů͛/ŶƐƟƚƵƟŽŶŶĞů�ĂƵ�WƌŝǀĠ͕�ĚĞƐ�WD��ĂƵǆ�DƵůƟŶĂƟŽŶĂůĞƐ͘ 
 
 



 
>Ğ�ďĂĐŬ�ŽĸĐĞ 
&ŽĐĂůŝƐĂƚĞƵƌ�ĚĞ�ů͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͕�ĐĞůƵŝ-Đŝ�ŐĂƌĂŶƟƚ�ůĞ�ƐƵŝǀŝ�ĐůŝĞŶƚğůĞ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�
ŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�^Ă�ĐĂƉĂĐŝƚĠ�Ě͛ĠĐŽƵƚĞ�Ğƚ�ĚĞ�ĐŽŵƉƌĠŚĞŶƐŝŽŶ�ƌĠƉŽŶĚ�ĂƵǆ�
ĂƩĞŶƚĞƐ�ĚĞƐ�ĐůŝĞŶƚƐ�Ğƚ�ƉĞƌŵĞƚ�ƵŶ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĚĞ�ƌĠĂĐƟǀŝƚĠ�ĂƵǆ�ĠƋƵŝƉĞƐ�
ĐŽŶĐĞƌŶĠĞƐ͘ 
 
 
 
 
>Ă�ŐĞƐƟŽŶ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ�ŚƵŵĂŝŶĞƐ 
>͛ĠƋƵŝƉĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ƉůƵƌŝĚŝƐĐŝƉůŝŶĂŝƌĞ͕�ƉŝůŝĞƌ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�Ğƚ�ĚƵ�ƐƵŝǀŝ�ĚĞƐ�
ŵŝƐƐŝŽŶƐ͕�ĂƐƐƵƌĞ�ƵŶĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚĞ�ă�ŶŽƐ�ĐůŝĞŶƚƐ͘�>Ă�ŐĞƐƟŽŶ�ĞŶ�
ŝŶƚĞƌŶĞ�ĚĞƐ�ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ�ŚƵŵĂŝŶĞƐ�ƉĞƌŵĞƚ�Ě͛ĂƉƉŽƌƚĞƌ�ƵŶĞ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞ�
ĂƵǆ�ďĞƐŽŝŶƐ�ĚƵ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů͘   � 
 
 
 
 
>͛ŝŶĨŽƌŵĂƟƋƵĞ 
>͛ŽƵƟů�ĚĞ�ŐĞƐƟŽŶ�ŝŶĨŽƌŵĂƟƋƵĞ�ĚĞ�ů͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĠ�ĞŶ�ŝŶƚĞƌŶĞ�ƉĞƌŵĞƚ�
Ě͛ĂĚĂƉƚĞƌ�ƐĞƐ�ůŽŐŝĐŝĞůƐ�ĂƵǆ�ďĞƐŽŝŶƐ�ƐƉĠĐŝĮƋƵĞƐ�ĚĞƐ�ŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĚĞŵĂŶĚĠĞƐ�ƉĂƌ�ŶŽƐ�
ĐůŝĞŶƚƐ͘�KƵƚƌĞ�ƵŶĞ�ƉůĂƚĞĨŽƌŵĞ�ĚĠĚŝĠĞ�ă�ŶŽƚƌĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů͕�ŶŽƚƌĞ�ǁĞďƐŚŽƉ�ĚŽŶŶĞ�
ĂƵǆ�ƌĞǀĞŶĚĞƵƌƐ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ĚĞ�ƉĂƐƐĞƌ�ůĞƵƌ�ĐŽŵŵĂŶĚĞ�ϮϰͬϮϰ͘� 



EŽƐ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞƐ � 

�ŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ 
�ƌĂŶĐŚĞ�ŚŝƐƚŽƌŝƋƵĞ�ĚĞ�ů͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͕�ĐĞƩĞ�ĂĐƟǀŝƚĠ�ĚĞ�ŶĠŐŽĐĞ�ƌĠƉĂƌƟĞ�ƐƵƌ�
ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚƵ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ�ĚƵ��ĞŶĞůƵǆ�ĞŶ�Ă�ĠƚĠ�ůĞ�ŵŽƚĞƵƌ͘ � 
 
 
 
&ĂďƌŝĐĂŶƚ 
^͛ĂƉƉƵǇĂŶƚ�ƐƵƌ�ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ�ƵƐŝŶĞƐ�ĂĮŶ�ĚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞƌ�ƵŶĞ�ůĂƌŐĞ�ŽīƌĞ͕��ŶĞƌŐǇ�
�ŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ĚĠƉůŽŝĞ�ƐŽŶ�ƐĂǀŽŝƌ-ĨĂŝƌĞ�Ğƚ�ĂƉƉŽƌƚĞ�ĚĞƐ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�
ŝŶŶŽǀĂŶƚƐ͘ 
 
 
 
KƵƚƐŽƵƌĐŝŶŐ 
WůƵƐŝĞƵƌƐ�ŽƵƟůƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟƋƵĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĚĠǀĞůŽƉƉĠƐ�ĞŶ�ŝŶƚĞƌŶĞ�ƉĞƌŵĞƩĂŶƚ�ůĂ�
ŐĞƐƟŽŶ�ĂƵƚŽŶŽŵĞ�ĚĞƐ�ůŝŶĠĂŝƌĞƐ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ͘ 
�ĞůĂ�ŝŵƉůŝƋƵĞ�ƵŶĞ�ƚƌğƐ�ďŽŶŶĞ�ŵĂŠƚƌŝƐĞ�ĚĞ�ƚŽƵƚĞ�ůĂ�ĐŚĂŠŶĞ�ĚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�
ƉĂƌƚĂŶƚ�ĚĞ�ů͛ĂƉƉƌŽǀŝƐŝŽŶŶĞŵĞŶƚ�ũƵƐƋƵ͛ĂƵ�ƌĞƚŽƵƌ�Ɛŝ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�
ŵŝƐ�ĞŶ�ŵĂŐĂƐŝŶ͘� 
ZĞĐŽŶŶƵ�ƉŽƵƌ�ƐĂ�ĮĂďŝůŝƚĠ͕�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĚĞ�ŶŽƐ�ĨŽƵƌŶŝƐƐĞƵƌƐ�ƵƟůŝƐĞŶƚ�ĐĞƩĞ�
ƉůĂƚĞĨŽƌŵĞ�ƉŽƵƌ�ĂĚƌĞƐƐĞƌ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĂǇĂŶƚ�ĚĞƐ�ĂŶƚĞŶŶĞƐ�ĚĂŶƐ�
ůĞ��ĞŶĞůƵǆ�Ğƚ�ƐŽƵŚĂŝƚĂŶƚ�ĂǀŽŝƌ�ƵŶĞ�ůŽŐŝƐƟƋƵĞ�ĂĚĂƉƚĠĞ�ĂƵǆ�ŵĂƌĐŚĠƐ�Ğƚ�
ďĞƐŽŝŶƐ�ůŽĐĂƵǆ͘ 
 



 
 
>ŽŐŝƐƟƋƵĞ 
�ĮŶ�Ě͛ĂƐƐƵŵĞƌ�ĂƵ�ŵŝĞƵǆ�ůĂ�ĨŽŶĐƟŽŶ�ĚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞƵƌͬĨĂďƌŝĐĂŶƚ͕�ů͛ĂĐĐĞŶƚ�Ă�ĠƚĠ�
ĚŽŶŶĠ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ŇƵǆ�ůŽŐŝƐƟƋƵĞƐ͘ 
��ĐĞ�ũŽƵƌ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ϮϬ͘ϬϬϬ�ĞǆƉĠĚŝƟŽŶƐ�ƐŽŶƚ�ƌĠĂůŝƐĠĞƐ�ƉĂƌ�ĂŶŶĠĞ�ĂƵ�ĚĠƉĂƌƚ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�
ĞŶƚƌĞƉƀƚ�ĚĞ�,ĂŶŶƵƚ͘ 
 
 
 
DĞƌĐŚĂŶĚŝƐŝŶŐ 
EŽƚƌĞ�ĠƋƵŝƉĞ�ĚĞ�ŵĞƌĐŚĂŶĚŝƐĞƌ�ƐĞ�ƌĞŶĚ�ƐĞůŽŶ�ĚĞƐ�ĐǇĐůĞƐ�ƌĠŐƵůŝĞƌƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƉŽŝŶƚƐ�
ĚĞ�ǀĞŶƚĞƐ�ƉŽƵƌ�Ǉ�ŵĞƩƌĞ�ĞŶ�ǀĂůĞƵƌ�ůĞƐ�ŐĂŵŵĞƐ�ƐĠůĞĐƟŽŶŶĠĞƐ�ƉĂƌ�ŶŽƐ�ĐůŝĞŶƚƐ͘ 
�Ğ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŶŽƵƐ�ƌĂƉƉƌŽĐŚĞ�ĞŶĐŽƌĞ�ƉůƵƐ�ĚĞƐ�ĐĞŶƚƌĞƐ�ŶĠǀƌĂůŐŝƋƵĞƐ�ĚĞ�ŶŽƐ�ĐůŝĞŶƚƐ ͗�
>ĞƐ�ƉŽŝŶƚƐ�ĚĞ�ǀĞŶƚĞƐ 



WŽǁĞƌ�Θ�>ŝŐŚƟŶŐ� 

�ŶĞƌŐŝǌĞƌ͗��ĞƉƵŝƐ�ůĂ�ĐƌĠĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ƉŝůĞ�ĚŽŵĞƐƟƋƵĞ�ĂƵ�ŵŽŶĚĞ�
ĞŶ�ϭϴϵϲ͕�ƐƵŝǀŝĞ�ĚĞ�ůĂ�ƚŽƵƚĞ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ůĂŵƉĞ�ƚŽƌĐŚĞ�ĚĞƵǆ�ĂŶƐ�ƉůƵƐ�ƚĂƌĚ͕��ŶĞƌͲ
ŐŝǌĞƌ�ŝŶŶŽǀĞ�ĞŶ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�Ğƚ�ĞŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠ͕�ƉŽƵƌ�ĨŽƵƌŶŝƌ�ů͛ĠŶĞƌŐŝĞ�

ĚŽŶƚ�ǀŽƵƐ�ĂǀĞǌ�ďĞƐŽŝŶ�Ğƚ�ƐƵƌ�ůĂƋƵĞůůĞ�ǀŽƵƐ�ƉŽƵǀĞǌ�ĐŽŵƉƚĞƌ 

�ĂƩĞƌŝĞƐ 
�ŚĂƌŐĞƵƌ 

>ĂŵƉĞƐ�ĚĞ�ƉŽĐŚĞ 



�ƚŚŽƐ�ĞƐƚ�ƵŶ�ĂĐƚĞƵƌ�ũĞƵŶĞ�Ğƚ�ĚǇŶĂŵŝƋƵĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ŵĂƌĐŚĠ�ĚĞ�
ůΖĠĐůĂŝƌĂŐĞ͘�/ů�ĞƐƚ�ĨĂďƌŝĐĂŶƚ�Ğƚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞƵƌ�ĚĞ�>���Ğƚ�ƐĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĞ�ă�
ůĂ�ĨŽŝƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ŵĂƌĐŚĠ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů�Ğƚ�ůĞ�ŵĂƌĐŚĠ�ĚƵ�ďƌŝĐŽůĂŐĞ�;�/zͿ͘�
�ƚŚŽƐΠ�ŽƉƚĞ�ƉŽƵƌ�ƵŶ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ƋƵĂůŝƚĠ�Ɖƌŝǆ�ŽƉƟŵĂů�Ğƚ�ĨĂďƌŝƋƵĞ�ƐĞƐ�

ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ĚĂŶƐ�ƐĞƐ�ƉƌŽƉƌĞƐ�ƵƐŝŶĞƐ͘ 

^ŽƵƌĐĞ�ĚΖ�ĐůĂŝƌĂŐĞ� �ǆƚĠƌŝĞƵƌ 

>ĂŵƉĞƐ�ĚĞ�ĐŚĂŶƟĞƌ /ŶƚĠŐƌĠ �ƉƉůŝƋƵĞ 



�Ăƌ��ĂƌĞ 

�ƌŵŽƌ��ůůΠ�ĞƐƚ�ƵŶĞ�ǀĠƌŝƚĂďůĞ�ůĞĂĚĞƌ�ĚĞ�ů͛ĞŶƚƌĞƟĞŶ�ĐŽŵƉůĞƚ�ĚĞƐ�ǀŽŝƚƵƌĞƐ͘��ǀĞĐ�
ƵŶ�ƉƌŽĚƵŝƚ�ƌĠƉŽŶĚĂŶƚ�ă�ĐŚĂƋƵĞ�ĞǆŝŐĞŶĐĞ�ůŝĠĞ�ĂƵ�ŶĞƩŽǇĂŐĞ�ĚĞƐ�ǀŽŝƚƵƌĞƐ͕�ŶŽƵƐ�
ƉŽƐƐĠĚŽŶƐ�ůĂ�ŐĂŵŵĞ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�Ğƚ�ů͚ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ�ƉŽƵƌ�ƋƵĞ�ǀŽƚƌĞ�

ǀĠŚŝĐƵůĞ�ĐŽŶƐĞƌǀĞ�ů͚ĠĐůĂƚ�ĚƵ�ŶĞƵĨ͘  

/ŶƚĠƌŝĞƵƌ 

>ĂǀĞƌ�Ğƚ�ƉŽůŝƌ 

^dW�ĞƐƚ�ƵŶ�ĨŽƵƌŶŝƐƐĞƵƌ�ŵŽŶĚŝĂů�ƉƌŽƉŽƐĂŶƚ�ƵŶĞ�ĨŽƵůĞ�ĚĞ�ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚƐ�Ğƚ�Ě͛ĂĚĚŝƟĨƐ�
ĐŽŶĕƵƐ�ƉŽƵƌ�ƋƵĞ�ǀŽƚƌĞ�ŵŽƚĞƵƌ 

ĐŽŶƟŶƵĞ�ă�ĨŽŶĐƟŽŶŶĞƌ�ĞĸĐĂĐĞŵĞŶƚ͘� 

WŶĞƵƐ�Θ�ũĂŶƚĞƐ 

�ĂůŝĨŽƌŶŝĂ�^ĐĞŶƚƐ�ĞƐƚ�ƵŶ�ĨŽƵƌŶŝƐƐĞƵƌ�ŵŽŶĚŝĂů�ĚĞ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ĚĞ�ŚĂƵƚĞ�ƋƵĂůŝƚĠ�ƉŽƵƌ�
ƌĂĨƌĂŠĐŚŝƌ�Ğƚ�ƉĂƌĨƵŵĞƌ�ůΖĂŝƌ͘ ��ƵũŽƵƌĚΖŚƵŝ�ůĂ�ŐĂŵŵĞ�ĞƐƚ�ĐŽŵƉŽƐĠĞ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�
ĨƌĂŐƌĂŶĐĞƐ�ĚŽŶƚ�ϭϰ�ƐŽŶƚ�ƌĞƉƌŝƐĞƐ�ĚĂŶƐ�ůΖĂƐƐŽƌƟŵĞŶƚ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ƉƌŽƉŽƐŽŶƐ�ƉŽƵƌ�ůĞ�

�ĞŶĞůƵǆ 



�ƵƚĐŚ�KǀĞŶ͕�^ŬŝůůĞƚƐ 

>ĞŝƐƵƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ 

�ĂƌĞďŽŶĞƐ͗��'ƌąĐĞ�ă�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ŝŶƚĞŵƉŽƌĞůƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĂůŝƚĠƐ�
ƉŽŶĐƚƵĞůůĞƐ͕�ůΖŝŶƚĞŶƟŽŶ�ĚĞ��ĂƌĞďŽŶĞƐ�>ŝǀŝŶŐ�ĞƐƚ�ĚΖŝŶƐƉŝƌĞƌ͕ �ĚĞ�ƉĂƌƚĂŐĞƌ�ƐĂ�ƉĂƐƐŝŽŶ�

ƉŽƵƌ�ůĞ�ũĂƌĚŝŶĂŐĞ͕�ůĂ�ǀŝĞ�ĞŶ�ƉůĞŝŶ�Ăŝƌ͕ �ůĂ�ĐƵŝƐŝŶĞ�Ğƚ�ůĞ�ĐĂŵƉŝŶŐ͘� 

^ĂĐƐ�&ƌŝŐŽ 

dĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ƉůĂŐĞ 

dĞƌƌĂŶĂƟŽŶ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ŝŶŶŽǀĂŶƚƐ͕�ĚƵƌĂďůĞƐ�Ğƚ�ƐƸƌƐ͖�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ƋƵŝ�
ĞŶƌŝĐŚŝƐƐĞŶƚ�ůĞƐ�ůŽŝƐŝƌƐ�ĚĞƐ�ŐĞŶƐ��>ĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�dĞƌƌĂ�EĂƟŽŶ�ĂŝĚĞŶƚ�ă�ĐŚĂƋƵĞ�ŝŶƐƚĂŶƚ�
ƐƵƌ�ůĂ�ƉůĂŐĞ�ĂǀĞĐ�ĐŽŵŵĞ�ŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĚĞ�ƐĞ�ĐŚĂƌŐĞƌ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ƐĠũŽƵƌ�ƐƵƌ�ůĂ�ƉůĂŐĞ�ƚŽƵƚ�ĞŶ�

ŐĂƌĚĂŶƚ�ĚĞ�ůΖĞƐƚŚĠƟƐŵĞ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘� 

�ĞĂĐŽŶ�ůŝŐŚƚƐ 

WĂƌĂƐŽůƐ 



EŽƚƌĞ�ĠƋƵŝƉĞ 

· -HDQ-3KLOLSSH�'H�'HFNHU 

^ĂůĞƐ 

· $UHQG�-DQ�:DQVLQN��3D\V-%DV� 
· 3DWULFN�3DWHUQRVWHU��/LJKWLQJ�'LYLVLRQ� 
 

6DOHV�'LUHFWRU 

0DQDJLQJ�'LUHFWRU 

· %HUW�6FKRROPHHVWHUV 

6DOHV�0DQDJHU 

· )UDQoRLV�6HYHULQ 
· 3HWHU�9HUFUX\VVH 

$FFRXQG�0DQDJHU 

· *pU\�/DPELQRQ 
· /XFDV�,HOOL 
· 6WHYHQ�9HUJUDFKW 
· ;DYLHU�3DWHUQRVWHU 

6DOHV�5HSUHVHQWDWLYH 



0DQDJLQJ�'LUHFWRU 

· 0DXG�'H�&X\SHU 
· 3LHUUH�*RH\HQV 
· :HVOH\�&R[ 

:DUHKRXVH�(PSOR\HHV 

· -XOLHQ�/RQJULH 

:DUHKRXVH�0DQDJHU 

· $QQH�1H\QV 

$GPLQLVWDUWLRQ�0DQDJHU 

· 6RSKLH�9DQ�%DHOHQ 

0DQDJHU�$VVLVWDQW 

· $GG\�WH�/LQGH 
 
 

6DOHV�6XSSRUW—%DFN�2IILFH�1HGHUODQG 

tĂƌĞŚŽƵƐĞ 

�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ 



�ƵƐŝŶĞƐƐ�WĂƌƚŶĞƌƐ 



>͛��E�ĚĞ�ů͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͕�ĐƌŽŝƐĠ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ĐĂŵĠůĠŽŶ�ƉĞƌŵĞƚ�ă�ĐĞůůĞ-Đŝ�ĚĞ�

 Ɛ͛ĂĚĂƉƚĞƌ�ĐŽŶƟŶƵĞůůĞŵĞŶƚ�ă�ƐŽŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ�Ğƚ�Ě͛ġƚƌĞ�ĞŶ�

ƉĞƌŵĂŶĞŶĐĞ�ă�ů͛ĠĐŽƵƚĞ�ĚĞƐ�ďĞƐŽŝŶƐ�ĚĞƐ�ĐůŝĞŶƚƐ͘ 


