
:ƵůŝŽ�ϮϬϮϬ 
sŽůƵŵĞŶ�Ϯ͕�EǑ�ϭ 

�ŝĂŐŶſƐƟĐŽ�Ǉ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞů�ĐƵƌƌşĐƵůƵŵ 

&ƵŶĚĂĐŝſŶ��ĚƵĐĂĐŝŽŶĂů�-��d� 

>ĂƐ� ĐƵĂƌĞŶƚĞŶĂƐ͕� Ă� ŶŝǀĞů� ĚĞů� ƐŝƐƚĞŵĂ� ĞĚƵĐĂĐŝſŶ� ĐŚŝůĞŶŽ͕� ŚĂŶ� ƉƵĞƐƚŽ� ƵŶ� ĚĞƐĂİŽ� ƉĂƌĂ� ůŽƐ� ĞƋƵŝƉŽƐ�
ƚĠĐŶŝĐŽƐ͘��ůůŽ͕�ƌĞĮĞƌĞ�Ăů�ƌĞĚŝƐĞŹŽ�ĚĞů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�ĐŝĞŶ�ƉŽƌ�ĐŝĞŶƚŽ�ƉƌĞƐĞŶĐŝĂů�Ă�ƵŶ�ŵŽĚĞůŽ�
ĚĞ�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�ĂƐŝŶĐƌſŶŝĐŽ�Ž�ƌĞŵŽƚŽ͘��ŽŶ�ƵŶĂ�ĞƐĐĂƐĂ�ƉƌĞƐĞŶĐŝĂůŝĚĂĚ͕�ƉĞƌŽ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ĞĮĐŝĞŶƚĞ�ƐƵƉĞƌͲ
ǀŝƐŝſŶ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�ĚŽĐĞŶƚĞ͕� ƌĞƐƉĞĐƚŽ�ĚĞů� ƚƌĂďĂũŽ� ĨŽƌŵĂƟǀŽ�Ǉ�Ğů�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ� ůŽŐƌĂĚŽ�ƉŽƌ�Ğů�ĞƐƚƵͲ
ĚŝĂŶƚĞ͘� 

>Ă�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ƚĠĐŶŝĐĂ�͞�ŝĂŐŶſƐƟĐŽ�Ǉ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ĐŽďĞƌƚƵƌĂ�ĚĞů�ĐƵƌƌşĐƵůƵŵ�ǀŝŐĞŶƚĞ�ƉŽƌ�ƵŶŝĚĂĚ�ĂƉƌĞŶͲ
ĚŝǌĂũĞ�Ğ�ŝŶĚŝĐĂĚŽƌ�ůŽŐƌŽ͕͟�ƉĞƌŵŝƚĞ�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�Ăů�ĐƵƌƌşĐƵůƵŵ�ǀŝŐĞŶƚĞ�ǇͬŽ�ƉƌŝŽƌŝǌĂĚŽ͕�ƋƵĞ�Ğů�ĚŽĐĞŶƚĞ�
ŽƉƟŵŝĐĞ�Ǉ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ůĂ�ĐŽďĞƌƚƵƌĂ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ƉŽƌ�ĂƐŝŐŶĂƚƵƌĂ�Ž�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞ͖�ĞƐƚĂďůĞĐŝĞŶĚŽ�Ğů�ĂǀĂŶĐĞ�
ƉŽƌ�ƵŶŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�Ğ�ŝŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ�ĚĞ�ůŽŐƌŽ�ĚĞů�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�ůĂ�ĂƐŝŐŶĂƚƵƌĂ͘ 

��^�Z/W�/ME 

�Ğ�ĂĐƵĞƌĚŽ�Ăů�ĐƵƌƌşĐƵůƵŵ�ǀŝŐĞŶƚĞ�DŝŶĞĚƵĐ͕�ĞƐƟŵĂƌ�ůĂ�ĐŽďĞƌƚƵƌĂ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ƌĞĂůŝǌĂĚĂ�Ă�ŶŝǀĞů�ƵŶŝĚĂͲ
ĚĞƐ�ĚĞ�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�Ğ�ŝŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ�ĚĞ�ůŽŐƌŽ�ĚĞů�ƉƌŽŐƌĂŵĂ͕�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�ĚĞ͗�ĚŽĐĞŶƚĞƐ͕�ĂƐŝŐŶĂƚƵƌĂƐ�Ǉ�ĞƐƚƵͲ
ĚŝĂŶƚĞƐ͘��Ŷ�Ɛş͕�ůĂ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ƚĠĐŶŝĐĂ͕�ĞƐƚĄ�ĚŝƐĞŹĂĚĂ�ƉĂƌĂ�ƚƌĂďĂũĂƌ�ĐŽŶ�ĐƵĂƚƌŽ�ŝŶƚĞŐƌĂŶƚĞƐ�ĞƋƵŝƉŽ�ĚŽͲ
ĐĞŶƚĞ-ĚŝƌĞĐƟǀŽ�ĚĞů�ĞƐƚĂďůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ͘�^Ğ�ƌĞĐŽŵŝĞŶĚĂ�ƋƵĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĞŶ�ĐĂƌŐŽƐ�ĐŽŵŽ͗��ŝƌĞĐƚŽƌ͕��ŝƌĞĐƚŽƌ�
�ĐĂĚĠŵŝĐŽͬ�ŝĐůŽ͕�:ĞĨĞ�hdW͕�KƌŝĞŶƚĂĚŽƌ�Ž��ŽŽƌĚ͘�W/�͘�dŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĐĂƌŐŽƐ�ƋƵĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĞŶ�ĞŶ�ůĂ�ĂƐŝƐƚĞŶͲ
ĐŝĂ�ƚĠĐŶŝĐĂ͕�ĚĞďĞŶ�ƋƵĞĚĂƌ�ŝŶĚŝĐĂĚŽƐ�ĞŶ�Ğů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ĚĞ�ƉƌĞƐƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ŵŝƐŵĂ͘ 

K�:�d/sK^ 

>ĂƐ�ĐƵĂƌĞŶƚĞŶĂƐ�ŝŵƉƵĞƐƚĂƐ�ƉŽƌ� ůĂ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ�ƐĂŶŝƚĂƌŝĂ͕�ƉĂƌĂ�Ğů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĂŹŽ�Ǉ�Ğů�ƉƌſǆŝŵŽ͕�ĚŝĞƌŽŶ�
ŽƌŝŐĞŶ�Ă�ůĂ�ƉƌŝŽƌŝǌĂĐŝſŶ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ĚĞů�ĐƵƌƌşĐƵůƵŵ�ǀŝŐĞŶƚĞ͘�>Ž�ĂŶƚĞƌŝŽƌ�ŝŵƉůŝĐĂ͕�ƋƵĞ�Ğů�ĞƋƵŝƉŽ�ƚĠĐŶŝĐŽ�
Ǉ�ĚŝƌĞĐƟǀŽ͕�ĚĞďĞ�ĚŝƐƉŽŶĞƌ�ĚĞů�ŐƌĂĚŽ�ĚĞ�ĂǀĂŶĐĞ� ƚĂŶƚŽ�ĞŶ� ůŽƐ�ŶŝǀĞůĞƐ�ϭ�Ǉ�Ϯ�ĚĞů� ĐƵƌƌşĐƵůƵŵ�ǀŝŐĞŶƚĞ�
ƉƌŝŽƌŝǌĂĚŽ͘�:ƵŶƚŽ�ĐŽŶ͕�ůĂƐ�ĞǀŝĚĞŶĐŝĂƐ�ƉĂƌĂ�ĂĐƌĞĚŝƚĂƌ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ĚĞ�ƉƌŽŵŽĐŝſŶ͕�ƚĂŶƚŽ�ƉĂƌĂ�Ğů�ƉƌĞƐĞŶͲ
ƚĞ�ĂŹŽ�ĐŽŵŽ�ĞŶ�Ğů�ƉƌſǆŝŵŽ͘� 

 

 

'ĞŶĞƌĂů �ƐƉĞĐşĮĐŽƐ 

* �Ğ�ĂĐƵĞƌĚŽ�Ăů�ĐƵƌƌşĐƵůƵŵ�
ǀŝŐĞŶƚĞ�ǇͬŽ�ƉƌŝŽƌŝǌĂĚŽ͕�Ğů�ĚŽĐĞŶͲ
ƚĞ�ƉŽĚƌĄ�ŽƉƟŵŝǌĂƌ�Ǉ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ�
ůĂ�ĐŽďĞƌƚƵƌĂ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ƉŽƌ�ĂƐŝŐͲ
ŶĂƚƵƌĂ�Ž�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞ͖�ĞƐƚĂďůĞĐŝĞŶͲ
ĚŽ�Ğů�ĂǀĂŶĐĞ�ƉŽƌ�ƵŶŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�
ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�Ğ�ŝŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ�ĚĞ�
ůŽŐƌŽ�ĚĞů�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�ůĂ�ĂƐŝŐŶĂͲ
ƚƵƌĂ͘�� 

* ��ƉĂƌƟƌ�ĚĞů�ĐƵƌƌşĐƵůƵŵ�ǀŝŐĞŶƚĞ�DŝŶĞĚƵĐ�Ǉ�ƉŽƌ�ŶŝǀĞůĞƐ�ĚĞ�ůŽŐƌŽ�Ž�
ĞƐƚĄŶĚĂƌ�ĚĞ�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ͕�ĚŝƐƉŽŶĞƌ�ƉŽƌ�ĂƐŝŐŶĂƚƵƌĂ�Ǉ�ƵŶŝĚĂĚ�ĚĞ�ĂƉƌĞŶͲ
ĚŝǌĂũĞ͕�Ğů�ƉĂƚƌſŶ�Ž��ǀĂůƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ZĞĨĞƌĞŶĐŝĂ�;�ZͿ�ƉĂƌĂ�ĂĐƌĞĚŝƚĂƌ�ůĂ�
ĐĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂƐ�ĞǀĂůƵĂĐŝŽŶĞƐ�Ă�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ĞŶ�ůĂƐ�ĚŝƐƟŶƚĂƐ�ĂƐŝŐŶĂƚƵƌĂƐ͘ 

* /ŶĨŽƌŵĂƌ�Ăů�ĂƉŽĚĞƌĂĚŽ͕�ƉŽƌ�ŵĞĚŝŽ�ĚĞ�ĐŽƌƌĞŽ�ĞůĞĐƚƌſŶŝĐŽ͕�ĚĞů�ĞƐƚĂͲ
ĚŽ�ĚĞ�ĐŽďĞƌƚƵƌĂ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ĂůĐĂŶǌĂĚĂ�ĞŶ�Ğů�ƉĞƌŝŽĚŽ�ƉŽƌ�Ğů�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞ͘ 

*��Ŷ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ĐƵƌƌşĐƵůƵŵ�ǀŝŐĞŶƚĞ�ƉƌŝŽƌŝǌĂĚŽ�;ϮϬ-ϮϭͿ͕�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ�Ğů�
ĐĄůĐƵůŽ�ĚĞ�ůĂ�ŶŽƚĂ�ƉƌŽŵĞĚŝŽ�ƋƵĞ�ĚŝƐƉŽŶĞ�Ğů�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞ�Ğ�ŝŶĨŽƌŵĂƌůŽ�
ƉŽƌ�ĐŽƌƌĞŽ�ĞůĞĐƚƌſŶŝĐŽ�Ăů�ĂƉŽĚĞƌĂĚŽ�͘ 

�E�D�^����hE�������� 

>Ă�&ƵŶĚĂĐŝſŶ��ĚƵĐĂĐŝŽŶĂů��/d/�͕�Ă�

ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂƐ�ƚĠĐŶŝĐĂƐ�

WůĂŶ��ŶƵĂů�KƉĞƌĂƟǀŽ�;W�KͿ�Ǉ��ŝƐĞͲ

ŹŽ�Ğ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�WƌŽǇĞĐƚŽƐ�

�ĚƵĐĂƟǀŽƐ�/ŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůĞƐ�;W�/Ϳ͕�ŚĂ�

ƉƵĞƐƚŽ�Ăů�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐŽůĞŐŝŽƐ�ƋƵĞ�

ŚĂŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĚŽ�ĚĞ�ĞůůĂƐ͕�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�

ǀŝŶĐƵůĂĚĂƐ�Ă�d/��ĐŽŵŽ�ĞƐ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞ͗� 

* DŽĚĞůŽƐ�ƉĞĚĂŐſŐŝĐŽƐ�ƉĂƌĂ�
ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�ĂƐŝŶĐƌſŶŝĐŽ͕� 

* ,ĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂƐ�ďͺ>ĞĂƌŶŝŶŐ�ƉĂƌĂ�
ůĂ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĚŽĐĞŶĐŝĂ͕� 

* �ŝƐĞŹŽ�ĚĞ�hŶŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�/ŶĨŽƌͲ
ŵĄƟĐĂ��ĚƵĐĂƟǀĂ͕� 

* �ĂƉĂĐŝƚĂĐŝſŶ�ĞŶ�d/��Ă�ĂƉŽĚĞƌĂͲ
ĚŽƐ�ƉŽƌ�ĂůƵŵŶŽƐ�ĚĞ���͕� 

* �ĞƌƟĮĐĂĐŝſŶ�/��>�ƉĂƌĂ�ĞƐƚƵͲ
ĚŝĂŶƚĞƐ�ĚĞ����Ǉ�ĚŽĐĞŶƚĞƐ�
ĚŝƌĞĐƟǀŽƐ͖�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌĂƐ͘ 

dƌĂƐ�ƵŶĂ�ĚĠĐĂĚĂ͕�ŚĞŵŽƐ�ĂƉƌĞŶĚŝĚŽ�

ƋƵĞ�ůŽ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂͲ

ĐŝſŶ�ĞĚƵĐĂĐŝŽŶĂů�ƐĞĂ�ĐƵĂů�ƐĞĂ�Ğů�

ĞƐĐĞŶĂƌŝŽ�Ǉ�ƐƵ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ͕�ĞƐ�ĚŝƐƉŽŶĞƌ�

ĚĞ�ƵŶ�ƉůĂŶ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ�Ž�W�/�ƋƵĞ�

ŽƌŐĂŶŝĐĞ�ůĂ�ŵĞũŽƌĂ�ŝŶŵĞĚŝĂƚĂ�Ǉ�ĂƚĂͲ

ƋƵĞ�Ğů�ƚƌĂďĂũŽ�ĚĞ�ŵĞĚŝĂŶŽ�ƉůĂǌŽ͘ 


