
ϭ

WZK���hZ�^�Z�WZ/^���͛��d/s/d�
WZKdK�K>��^�E/d�/Z�

�ƌĐĂĐŚŽŶ͕���ǀƌŝů�ϮϬϮϬ



Ϯ

�������� ǣ

ϭ͘ KZ'�E/^�d/KE��h�WK^d� ���dZ�s�/>�ͬ WZKd��d/KE�^�>�Z/�^ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϯ

�ƋƵŝƉĞŵĞŶƚ�ƐĂůĂƌŝĠƐ ͗ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϯ

�ĠƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ŽƵƚŝůƐ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϯ

^ĠƉĂƌĂƚŝŽŶ�ĐůŝĞŶƚ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϯ

Ϯ͘ WZK���hZ�^�'�^d/KE��>/�Ed ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϰ

ÎWZK���hZ�^��͛�ZZ/s����>/�Ed ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϰ

WĂŶŶĞĂƵ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϰ

�ĐĐƵĞŝů ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϰ

ÎWZK���hZ�^�'�^d/KE���^�&/>�^��͛�dd�Ed���hy���/^^�^ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϰ

Î WZK���hZ�^��h��KEd��d �KDD�Z�/�>�ͬ s�Ed� ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϰ

ÎWZK���hZ���>KdhZ�����>��s�Ed� ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϰ

ÎWZK���hZ�^����E�s/'�d/KE ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϱ

Ö WŚĂƐĞ�ϭ͕�ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚƵ�ϭϭ�ŵĂŝ�ϮϬϮϬ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϱ

Ö WŚĂƐĞ�Ϯ͕�ĚĠďƵƚ�ũƵŝůůĞƚ�ϮϬϮϬ ͍�ƐĞůŽŶ�ĂŶŶŽŶĐĞ�ĚƵ�ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ĚĠ�ĐŽŶĨŝŶĞŵĞŶƚ�
ĠůĂƌŐŝ�ĚĞƐ�ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϱ

�ƵƚƌĞƐ�ŵĞƐƵƌĞƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϲ



ϯ

ͳǤ ��
��������� �� �����������������Ȁ �������������������

�����������������±� ǣ
¾ DĂƐƋƵĞΎ ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ĐŚŝƌƵƌŐŝĐĂů�ƚǇƉĞ�//�
¾ 'ĂŶƚƐ�ůĂƚĞǆ�ƉŽƵĚƌĠƐΎ
¾ 'Ğů�ŚǇĚƌŽ�ĂůĐŽŽůŝƋƵĞ
¾ sŝƐŝğƌĞ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�
¾ EĠĐĞƐƐĂŝƌĞ�ĚĞ�ďƵƌĞĂƵ�ĚĠĚŝĠ�ƋƵ͛ŝů�ĚĞǀƌĂ�ĞŵŵĞŶĞƌ�ĂǀĞĐ�ůƵŝ�ĞŶ�ĨŝŶ�ĚĞ�ũŽƵƌŶĠĞ�;ƐƚǇůŽ͕�ĐƌĂǇŽŶ͕�ƐƚǇůŽ�ƉŽŝŶƚĞƵƌ�ĠĐƌĂŶ�ƚĂĐƚŝůĞ͙Ϳ
¾ ^ĂĐƐ�ƉŽƵďĞůůĞƐ�ă�ĨĞƌŵĞƚƵƌĞ�ŚĞƌŵĠƚŝƋƵĞ�ƉŽƵƌ�ũĞƚĞƌ�ĞŶ�ĨŝŶ�ĚĞ�ũŽƵƌŶĠĞ�ƐĞƐ�ŐĂŶƚƐ�Ğƚ�ŵĂƐƋƵĞƐ�ƵƚŝůŝƐĠƐ

Ύ >Žƚ�ĚĞ�Ϯ�ƉĂƌ�ũŽƵƌ�ƉŽƵƌ�ĐŚĂŶŐĞƌ�ă�ůĂ�ŵŝͲũŽƵƌŶĠĞ

�±���������������������������������
WƌŽĚƵŝƚƐ�ĨŽƵƌŶŝƐ�ƉĂƌ�ů͛h���;ũĂǀĞůͬůŝŶŐĞƚƚĞƐ�ĚĠƐŝŶĨĞĐƚĂŶƚĞƐͿ͗�

¾ dĠůĠƉŚŽŶĞ�ĨŝǆĞ�н�ƉŽƌƚĂďůĞ�;ĂƌƌŝǀĠĞ�ͬ�ĚĠƉĂƌƚ�ĚƵ�ƐĂůĂƌŝĠͿ
¾ �ůĂǀŝĞƌ�ŽƌĚŝŶĂƚĞƵƌ�;ĂƌƌŝǀĠĞ�ͬ�ĚĠƉĂƌƚ�ĚƵ�ƐĂůĂƌŝĠͿ
¾ �ĐƌĂŶ�ŽƌĚŝŶĂƚĞƵƌ�;ĂƌƌŝǀĠĞͬĚĠƉĂƌƚ�ĚƵ�ƐĂůĂƌŝĠͿ
¾ dW��;ĂƉƌğƐ�ĐŚĂƋƵĞ�ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶͿ�
¾ WŽŝŐŶĠĞ�ĚĞ�ƉŽƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂďĂŶĞ�;ĂƌƌŝǀĠĞͬ�ĚĠƉĂƌƚ�ĚƵ�ƐĂůĂƌŝĠͿ��
¾ WůĞǆŝ�ĨĂĐĞ�ĐůŝĞŶƚ�н�ĨĂĐĞ�ƐĂůĂƌŝĠ��;ĂƌƌŝǀĠĞ�ͬ�ĚĠƉĂƌƚ�ĚƵ�ƐĂůĂƌŝĠ

�±���������������
¾ >Ğ�ƐĂůĂƌŝĠ�ĞƐƚ�ƐĠƉĂƌĠ�ĚƵ�ĐůŝĞŶƚ�ƉĂƌ�ƵŶ�ĠĐƌĂŶ�ĞŶ�ƉůĞǆŝŐůĂƐƐ�ĠƉĂŝƐƐĞƵƌ�ϯ�ŵŵ
¾ >Ğ�dW��Ğƚ�ůĞ�ĐůĂǀŝĞƌ�ĂĚĚŝƚŝŽŶŶĞů�ƐŽŶƚ�ă�ƌĞĐŽƵǀƌŝƌ�ĚĞ�Ĩŝůŵ�ƉůĂƐƚŝƋƵĞ�ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞ�



ϰ

ʹǤ �����������
�������������

������������ǯ��������������

���������ǯ������������
hŶ�ƉĂŶŶĞĂƵ�ĞƐƚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶŶĠ�ĞŶ�ĂŵŽŶƚ�ĚĞƐ�ĐĂďĂŶĞƐ�ƌĂƉƉĞůĂŶƚ�͗

¾ >Ğ�ďŽŶ�ƵƐĂŐĞ�ĚĞƐ�ŐĞƐƚĞƐ�ďĂƌƌŝğƌĞƐ͕�ĞŶ�ŝŶƐŝƐƚĂŶƚ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĞ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĚĞƐ�ĚŝƐƚĂŶĐĞƐ�ĚĞ�ƐĠĐƵƌŝƚĠ�
¾ >Ă�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ĂǀĂŶƚ�ĚĞƐ�ĂǀĂŶƚĂŐĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ǀĞŶƚĞ�ĞŶ�ůŝŐŶĞ�ƉĞƌŵĞƚƚĂŶƚ�ĚĞ�ƐĞ�ƌĞŶĚƌĞ�ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ ĂƵ�ƉŽŶƚ�Ě͛ĞŵďĂƌƋƵĞŵĞŶƚ�ĞŶ�ƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚ�

ů͛ĞͲďŝůůĞƚ�ƐƵƌ�ƐŽŶ�ƐŵĂƌƚ�ƉŚŽŶĞ�Ğƚ�ĂŝŶƐŝ ůĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ďŝůůĞƚƚĞƌŝĞ�
¾ >ĞƐ�ƌğŐůĞƐ�ĚĞ�ƐĠĐƵƌŝƚĠ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ�ŵŝƐĞƐ ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ƉĂƌ�ů͛h���ƐĞůŽŶ�ůĞƐ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚĂůĞƐ�ƉŽƵƌ�ů͛ĞŵďĂƌƋƵĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ůĞ�ĚĠƌŽƵůĠ�

ĚĞ�ů͛ĞǆĐƵƌƐŝŽŶ�

��������
¾ �Ŷ�ĂŵŽŶƚ�ĚĞƐ�ĐĂďĂŶĞƐ�ƵŶ�ƐĂůĂƌŝĠ�ĚĞ�ů͛h���ĞƐƚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶŶĠ�ĂĨŝŶ�Ě͛ĂƐƐƵƌĞƌ�ůĞ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĚĞƐ�ƌğŐůĞƐ�ĚĞ�ĚŝƐƚĂŶĐŝĂƚŝŽŶ͕�ĚĞ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ĂƵǆ�

ŝŶƚĞƌƌŽŐĂƚŝŽŶƐ�ĚƵ�ĐůŝĞŶƚ�Ğƚ�ĚĞ�ůĞ�ĚŝƌŝŐĞƌ�ǀĞƌƐ�ůĂ�ďŝůůĞƚƚĞƌŝĞ�ŽƵ�ůĂ�ǀĞŶƚĞ�ĞŶ�ůŝŐŶĞ�;ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ĞŶ�ĨŽŶĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ƐŽŶ�ŵŽĚĞ�ĚĞ�ƉĂŝĞŵĞŶƚͿ͘

���������� 
�����������	���� �ǯ�������������������

� ^ŽƵƐ�ůĂ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠ�ĚƵ�ƐĂůĂƌŝĠ�h��͕�ůĞ�ĐůŝĞŶƚ�ƐŽƵŚĂŝƚĂŶƚ�ĞŶƚƌĞƌ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ĨŝůĞ�Ě͛ĂƚƚĞŶƚĞ͕�ƐĞƌĂ�ƉŽƐŝƚŝŽŶŶĠ�ƉĂƌ�ůĞ�ƐĂůĂƌŝĠ�ƐƵƌ�ĚĞƐ�
ŵĂƌƋƵĂŐĞƐ�ĂƵ�ƐŽů�ĞƐƉĂĐĠƐ�ĚĞ�ϭŵϱϬ

� ^ĞƵůĞ�ƵŶĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ƉĂƌ�ĨĂŵŝůůĞ�ƐĞƌĂ ĂƵƚŽƌŝƐĠĞ�ă�ƌĞŶƚƌĞƌ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ĨŝůĞ�Ě͛ĂƚƚĞŶƚĞ�ĂƵǆ�ĐĂŝƐƐĞƐ
� �ĂŶƐ�ůĞƐ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ�ŶĞ�ƉĞƌŵĞƚƚĂŶƚ�ƉĂƐ�ůĂ�ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ�ĚĞ�ũĞƵŶĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�;ĨĂŵŝůůĞƐ�ŵŽŶŽƉĂƌĞŶƚĂůĞƐͿ͕�ůĞ�ƐĂůĂƌŝĠ�h���ͨ�ĂƵƚŽƌŝƐĞƌĂ�ͩ�

ů͛ĂĐĐğƐ�ĚĞ�ůĂ�ĨĂŵŝůůĞ

� >Ğ�ƐĂůĂƌŝĠ�h���ĞƐƚ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ĚƵ�ŵĂŝŶƚŝĞŶ ĚĞƐ�ĚŝƐƚĂŶĐĞƐ�ĚĞ�ƐĠĐƵƌŝƚĠ�ŝů�/ŶƚĞƌǀŝĞŶĚƌĂ�Ɛŝ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞƐ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĞŶ�ĂƚƚĞŶƚĞ�ƉŽƵƌ�
ƌĂƉƉĞůĞƌ�ůĞ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĚĞƐ�ŵĂƌƋƵĂŐĞƐ�ĂƵ�ƐŽů͘

� �Ŷ�ĐĂƐ�ĚĞ�ƌĞĨƵƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂƌƚ�ĚƵ�ĐůŝĞŶƚ�ůĂ�ǀĞŶƚĞ�ƉŽƵƌƌĂ�ġƚƌĞ�ƌĞĨƵƐĠĞ

���������������������������������Ȁ �����

� >Ğ�ƐĂůĂƌŝĠ�ƉƌŽĐğĚĞ�ă�ůĂ�ǀĞŶƚĞ�ƐƵƌ�ƐŽŶ�ĠĐƌĂŶ�
� >Ğ�ƐĂůĂƌŝĠ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ƐǇƐƚĠŵĂƚŝƋƵĞŵĞŶƚ�ůĞ�ƉĂŝĞŵĞŶƚ�ƉĂƌ�ĐĂƌƚĞ�ĚĞ�ĐƌĠĚŝƚ͕�
� >Ğ�ƉĂŝĞŵĞŶƚ�ƐĂŶƐ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƐĞƌĂ�ƉƌŝǀŝůĠŐŝĠ
� WŽƵƌ�ůĞƐ�ƉĂŝĞŵĞŶƚƐ�ĞŶ�ĐĂƌƚĞ�ĚĞ�ĐƌĠĚŝƚ͕�ůĞ�ĐůŝĞŶƚ�ƐĞƌĂ�ĐŚĂƌŐĠ�Ě͛ŝŶƐĠƌĞƌ�ƐĂ�ĐĂƌƚĞ�ĚĞ�ĐƌĠĚŝƚ Ğƚ�ƚĂƉĞƌ�ƐŽŶ�ĐŽĚĞ�ƐƵƌ�ůĞ�dW� ;ĚĞ�ƐŽŶ�ĐƀƚĠ�ĚĞ�ůĂ�

ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ĞŶ�ƉůĞǆŝͿ͘
� >Ğ�ƐĂůĂƌŝĠ�ĂƵƌĂ�ĂƵ�ƉƌĠĂůĂďůĞ͕ ƐĂŝƐŝ�ůĞ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶ�
� ��ƌĠĐĞƉƚŝŽŶ�ĚƵ�ƉĂŝĞŵĞŶƚ͕�ůĞ�ƐĂůĂƌŝĠ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ů͛ĞŶǀŽŝ�ĚĞƐ�ďŝůůĞƚƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ŵĂŝů�ĚƵ�ĐůŝĞŶƚ�ĂĨŝŶ�Ě͛ĠǀŝƚĞƌ�ĂƵ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ůĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�;ă�ďŝĞŶ�

ĞǆƉůŝƋƵĞƌ�ĂƵ�ĐůŝĞŶƚ�ůĞƐ�ĂǀĂŶƚĂŐĞƐ�ĚƵ�ĞͲďŝůůĞƚͿ�
� ^ŝ�ůĞ�ĐůŝĞŶƚ�ƉƌĠĨğƌĞ�ƵŶ�ďŝůůĞƚ�ƉĂƉŝĞƌ�ůĞ�ƐĂůĂƌŝĠ�ƐƵŝƚ�ůĂ�ƉƌŽĐĠĚƵƌĞ�ͨ ĐůĂƐƐŝƋƵĞ ͩ�Ě͛ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶ��
� >ĞƐ�ďŝůůĞƚƐ�ƐŽŶƚ�ĚĠƉŽƐĠƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ĐŽŵƉƚŽŝƌ�ĐƀƚĠ�ĐůŝĞŶƚ�ƉĂƌ�ůĂ�ĨĞŶġƚƌĞ�ĚƵ�ƉůĞǆŝ�ƉƌĠǀƵĞ�ă�ĐĞƚ�ĞĨĨĞƚ͕�ĂƵĐƵŶ�ďŝůůĞƚ�ŶĞ�ĚĞǀƌĂ�ũĂŵĂŝƐ�ġƚƌĞ�ƌĞŵŝƐ�

ĚĞ�ůĂ�ŵĂŝŶ�ă�ůĂ�ŵĂŝŶ�
� &ŽƌƚĞ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ĂǀĂŶƚ�ĚĞ�ů͛ĂĐŚĂƚ�Ě͛ĞͲďŝůůĞƚƐ Ğƚ�ĚĞ�ƐĞƐ�ĂǀĂŶƚĂŐĞƐ�ƐƵƌ�ůĂ��ƉĂŐĞ�Ě͛ĂĐĐƵĞŝů�ĚƵ�ƐŝƚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ĚĞ�ů͛h��͕�ƐŽƵůŝŐŶĂŶƚ�ůĞƐ�ĂǀĂŶƚĂŐĞƐ�

ƐĠĐƵƌŝƚĠ�ĚĞ�ĐĞ�ƚǇƉĞ�Ě͛ĂĐŚĂƚ͘
� ůĞƐ�ĐůŝĞŶƚƐ�ƌĠƐĞƌǀĂŶƚ�ůĞƵƌ�ĞͲƚŝĐŬĞƚ�ƌĞĐĞǀƌŽŶƚ�ĞŶ�ƉŝğĐĞ�ũŽŝŶƚĞ�ůĂ�ĐŽŶĚƵŝƚĞ�ă�ƚĞŶŝƌ�ƚŽƵƚ�ĂƵ�ůŽŶŐ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ĞǆĐƵƌƐŝŽŶ

�����������������������������

� >Ğ�ƐĂůĂƌŝĠ�ĂƉƌğƐ�ĂǀŽŝƌ�ƌĞŵŝƐ�ůĞƐ�ďŝůůĞƚƐ�ĞǆƉůŝƋƵĞ�ĂƵ�ĐůŝĞŶƚ�ůĞƐ�ƉƌŽĐŚĂŝŶĞƐ�ĠƚĂƉĞƐ Ğƚ�ƌğŐůĞƐ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞƐ�ă�ƐƵŝǀƌĞ�ũƵƐƋƵ͛ă�ů͛ĞŵďĂƌƋƵĞŵĞŶƚ�Ğƚ�
ă�ďŽƌĚ�ĚƵ�ďĂƚĞĂƵ͘



ϱ

������������������
�����

Ö ������ͳǡ�������������ͳͳ�����ʹͲʹͲ�

�������������
¾ >Ğ�ƉĂƐƐĂŐĞƌ�ĚĞǀƌĂ�ƉŽƌƚĞƌ�ƐŽŶ�ŵĂƐƋƵĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�;ŐƌĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ŵŝŶŝŵƵŵͿ�ĚğƐ�ƐŽŶ�ĂƌƌŝǀĠĞ�ă�ůĂ�ďŝůůĞƚƚĞƌŝĞ�Ğƚ�ĐĞ�ũƵƐƋƵ͛ă�ĐĞ�ƋƵ͛ŝů�ƋƵŝƚƚĞ�ůĂ�

ũĞƚĠĞ
¾ �ŝƐƚĂŶĐŝĂƚŝŽŶ�ă�ů͛ĞŵďĂƌƋƵĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƉĂƐƐĂŐĞƌƐ�ƉĂƌ�ŐƌŽƵƉĞƐ�ƐŽĐŝĂƵǆ�;ĨĂŵŝůůĞ͕�ŐƌŽƵƉĞ�Ě͛ĂŵŝƐ͙Ϳ�ƉŽƵƌ�ĂǀŽŝƌ�ů͛ĂƵƚŽƌŝƐĂƚŝŽŶ�Ě͛ĞŵďĂƌƋƵĞƌ�
¾ �ŽŶƚƌƀůĞ�ĚĞƐ�ƚŝƚƌĞƐ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚƐ�;ƐƵƉƉŽƌƚ�ƉĂƉŝĞƌ�ŽƵ�ƚĠůĠĐŚĂƌŐĠƐͿ�ƉĂƌ�ƐĐĂŶĞƚƚĞ͘�
¾ >͛ĂŵĂƌƌĞƵƌ�ƐĞƌĂ�ĠƋƵŝƉĠ�Ě͛ƵŶ�ŵĂƐƋƵĞ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ĐŚŝƌƵƌŐŝĐĂůĞ�ƚǇƉĞ�//�н�ǀŝƐŝğƌĞ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�Ğƚ�ŐĂŶƚƐ�ũĞƚĂďůĞƐ�ƋƵ͛ŝů�ũĞƚƚĞƌĂ�ĂƉƌğƐ�

ĐŚĂƋƵĞ�ĞŵďĂƌƋƵĞŵĞŶƚ͘�
¾ >Ğ�ƉĂƐƐĂŐĞƌ�ĂƵƌĂ�ů͛ŽďůŝŐĂƚŝŽŶ�ĚƵ�ůĂǀĂŐĞ�ĚĞ�ŵĂŝŶƐ�ă�ů͛ĂŝĚĞ�ĚĞ�ŐĞů�ŚǇĚƌŽ ĂůĐŽŽůŝƋƵĞ�ĂƉƌğƐ�ůĞ�ĐŽŶƚƌƀůĞ�ĚƵ�ďŝůůĞƚ�ŐƌąĐĞ�ă�ƵŶ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞƵƌ�ŵŝƐ�

ă�ĚŝƐƉŽƐŝƚŝŽŶ�ƉĂƌ�ů͛h��

������������������
¾ >Ğ�ŶĂǀŝƌĞ�Ɖƌġƚ�ă�ĞŵďĂƌƋƵĞƌ�ĚĞƐ�ƉĂƐƐĂŐĞƌƐ�Ă�ĠƚĠ�ŶĞƚƚŽǇĠ�ă�ů͛ĂŝĚĞ�Ě͛ĞĂƵ�ĚĞ�ũĂǀĞů�ϯй�ŽƵ�ĠƋƵŝǀĂůĞŶƚ͘��ŚĂƋƵĞ�ŶĂǀŝƌĞ ĂƵƌĂ�ă�ďŽƌĚ�ƵŶ�ƐƚŽĐŬ�

ĚĞ�ŵĂƐƋƵĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�ŐĞů�ŚǇĚƌŽ�ĂůĐŽŽůŝƋƵĞ͘
¾ >Ğ�ƉŽƌƚ�ĚƵ�ŵĂƐƋƵĞ�ƐĞƌĂ�ŽďůŝŐĂƚŽŝƌĞ ;ƐƵŝǀĂŶƚ�ĐŽŶƐŝŐŶĞƐ�ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚĂůĞƐ�ĞŶ�ǀŝŐƵĞƵƌͿ ƚŽƵƚ�ĂƵ�ůŽŶŐ�ĚĞ�ůĂ�ĐƌŽŝƐŝğƌĞ�ŽƵ�ĚĞ�ůĂ�ƚƌĂǀĞƌƐĠĞ�

ĚĞƉƵŝƐ�ů͛ĞŵďĂƌƋƵĞŵĞŶƚ�ũƵƐƋƵ͛ĂƵ�ĚĠďĂƌƋƵĞŵĞŶƚ͘
¾ >Ğ�ĐĂƉŝƚĂŝŶĞ�ƉŽƌƚĞƌĂ�ƵŶŵĂƐƋƵĞ�ŐƌĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ͕�ǀŝƐŝğƌĞ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�Ğƚ�ŐĂŶƚƐ�ũĞƚĂďůĞƐ�;ƋƵ͛ŝů�ũĞƚƚĞƌĂ�ĂƉƌğƐ�ů͛ĞŵďĂƌƋƵĞŵĞŶƚͿ�ĂĐĐƵĞŝůůĞƌĂ�

Ğƚ�ƉůĂĐĞƌĂ�ůĞƐ�ƉĂƐƐĂŐĞƌƐ�ă�ůĞƵƌ�ƉůĂĐĞ�ƉĂƌ�ŐƌŽƵƉĞƐ�ƐŽĐŝĂƵǆ͘
¾ >Ğ�ĐĂƉŝƚĂŝŶĞ�ƉůĂĐĞƌĂ�ůĞƐ�ƉĂƐƐĂŐĞƌƐ�ĂĨŝŶ�ƋƵ͛ŝůƐ�ŶĞ�ƐĞ�ĐƌŽŝƐĞŶƚ�ƉĂƐ�ă�ů͛ĞŵďĂƌƋƵĞŵĞŶƚ�
¾ �ŝƐƚĂŶĐŝĂƚŝŽŶ�ƐŽĐŝĂůĞ�Ě͛ƵŶ�ŵğƚƌĞ�ĞŶƚƌĞ�ŐƌŽƵƉĞƐ�ƐŽĐŝĂƵǆ͕�ĐŽŶĚĂŵŶĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ƐŝğŐĞƐ�
¾ �ŶŶŽŶĐĞ�ă�ďŽƌĚ�ĂƵ�ŵŝĐƌŽ�ĚĞƐ�ƌğŐůĞƐ�ĚĠĐƌŝƚĞƐ�ĚĂŶƐ�ĐĞ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚĞ�
¾ /ŶƚĞƌĚŝĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ƐĞ�ĚĠƉůĂĐĞƌ�ă�ďŽƌĚ�ĚƵ�ŶĂǀŝƌĞ�
¾ WůƵƐ�ĚĞ�ǀĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞƐ�Ğƚ�ďŽŝƐƐŽŶƐ�ă�ďŽƌĚ�
¾ �ĠďĂƌƋƵĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƉĂƐƐĂŐĞƌƐ�ƐĞůŽŶ�ůĞƐ�ĐŽŶƐŝŐŶĞƐ�ĚŽŶŶĠĞƐ�ƉĂƌ�ůĞ�ĐĂƉŝƚĂŝŶĞ͘�>ĞƐ�ƉĂƐƐĂŐĞƌƐ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ƉƌŽĐŚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽƌƚŝĞ�ƋƵŝƚƚĞƌŽŶƚ�ůĞ�

ŶĂǀŝƌĞ�ĞŶ�ƉƌĞŵŝĞƌ�
¾ �ĠƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ďĂŶĐƐ�Ğƚ�ŵĂŝŶƐ�ĐŽƵƌĂŶƚĞ�ĂƉƌğƐ ĐŚĂƋƵĞ�ĚĠďĂƌƋƵĞŵĞŶƚ͘��ĠƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶ�ŐĠŶĠƌĂůĞ�ĞŶ�ĨŝŶ�ĚĞ�ũŽƵƌŶĠĞ�ĚĞƐ�ŶĂǀŝƌĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�

ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚƐ͘�

Ö ������ʹǡ��±������������ʹͲʹͲ ǫ����������������������������������������±������������ ±������
�����������±�

¾ EŽƵƐ�ĂƉƉůŝƋƵĞƌŽŶƐ�ă�ŶŽƚƌĞ�ĂĐƚŝǀŝƚĠ�ĐĞ�ƋƵŝ�ƐĞƌĂ�ĂĐĐĞƉƚĠ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚƐ�ĞŶ�ĐŽŵŵƵŶ�ƚĞů�ƋƵĞ�ƚƌĂŝŶƐ͕�ďƵƐ͕�ŵĠƚƌŽ͕�ƚƌĂŵ�Ğƚ�ĂǀŝŽŶ�
ĞƚĐ͘�

¾ ZĞĐŽŵŵĂŶĚĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌŵĞůůĞƐ�ĂƵǆ�ƉĂƐƐĂŐĞƌƐ�ĚƵ�ƉŽƌƚ�ĚƵ�ŵĂƐƋƵĞ�ƐƵŝǀĂŶƚ�ĐŽŶƐŝŐŶĞƐ�ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚĂůĞƐ�ĞŶ�ǀŝŐƵĞƵƌ�
¾ EŽƵƐ�ŵĞƚƚƌŽŶƐ�ă�ĚŝƐƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ƉĂƐƐĂŐĞƌƐ�ĚƵ�ŐĞů�ŚǇĚƌŽ ĂůĐŽŽůŝƋƵĞ�ă�ů͛ĞŵďĂƌƋƵĞŵĞŶƚ�
¾ EŽƵƐ�ĐŽŶƚŝŶƵĞƌŽŶƐ�ă�ŝŵƉŽƐĞƌ�ă�ƚŽƵƚ�ŶŽƚƌĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�;ǀĞŶƚĞ͕�ĂŵĂƌƌĞƵƌƐ͕�ĐĂƉŝƚĂŝŶĞƐͿ�ůĞ�ƉŽƌƚ�ĚƵ�ŵĂƐƋƵĞ�ŐƌĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ͕�ǀŝƐŝğƌĞ�ĚĞ�

ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�Ğƚ�ŐĂŶƚƐ�ĂǀĞĐ�ŐĞů�ŚǇĚƌŽ ĂůĐŽŽůŝƋƵĞ�ă�ĚŝƐƉŽƐŝƚŝŽŶ͘�
¾ �ŶŶŽŶĐĞ�ă�ďŽƌĚ�ĂƵ�ŵŝĐƌŽ�ĚĞƐ�ƌğŐůĞƐ ĚĠĐƌŝƚĞƐ�ĚĂŶƐ�ĐĞ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚĞ�
¾ �ĠƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ďĂŶĐƐ�Ğƚ�ŵĂŝŶƐ�ĐŽƵƌĂŶƚĞƐ�ĂƉƌğƐ�ĐŚĂƋƵĞ�ĚĠďĂƌƋƵĞŵĞŶƚ͘��ĠƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶ�ŐĠŶĠƌĂůĞ�ĞŶ�ĨŝŶ�ĚĞ�ũŽƵƌŶĠĞ�ĚĞƐ�ŶĂǀŝƌĞƐ�Ğƚ�

ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚƐ�
¾ >ŝŵŝƚĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĚĠƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�ă�ďŽƌĚ�



ϲ

���������������
¾ >͛h���ŵĞƚƚƌĂ�ƚŽƵƚ�ĞŶ�ŽƵǀƌĞ�ƉŽƵƌ�ĨĂǀŽƌŝƐĞƌ�Ğƚ�ƉƌŽŵŽƵǀŽŝƌ�ůĞƐ�ǀĞŶƚĞƐ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ŽƵ�ƉĂƌ�ƚĠůĠƉŚŽŶĞ�
¾ EŽŵŝŶĂƚŝŽŶ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞ�ů͛h���Ě͛ƵŶ�ƌĠĨĠƌĞŶƚ�ͨ �ŽǀŝĚ�ϭϵ ͩ�
¾ >ĞƐ�ƉĂƐƐĂŐĞƌƐ�ƐĞƌŽŶƚ�ŝŶĨŽƌŵĠƐ�ĚĞƐ�ŵĞƐƵƌĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ĂƉƉůŝƋƵĠĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ĐŽŵƉĂŐŶŝĞ�ŵĂƌŝƚŝŵĞ�ƉĂƌ ͗�

9 EŽƚĞ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ůŝŐŶĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ĚĞ�ů͛h��
9 WĂŶŶĞĂƵǆ�ĂĨĨŝĐŚĂŐĞƐ�ĂƉƉŽƐĠƐ�ĂƵǆ�ƉŽŝŶƚƐ�ĚĞ�ǀĞŶƚĞ�ĚĞ�ů͛h��
9 �ŶŶŽŶĐĞƐ�ă�ďŽƌĚ�ĂƵ�ŵŝĐƌŽ�


