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'
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H
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�

QFDGUHPHQ
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HV�GH�JHVWLRQ�
HV�pWXGHV�G
HII

�

��ZZZ�HQVHLJQ

�
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$/(�'(6�5(6
WV�GH�O
HQVHLJQ
SUpYLVLRQQHOOH
IHFWLIV�HW�G
DQD
��'*5+�$���

QHPHQWVXS�UH

�

HW�GH�UHFKH

66285&(6�+
QHPHQW�VXSpUL
H��VWDWXWDLUHV�H
DO\VH�GHV�UHVVR
����

HFKHUFKH�JRXY

HUFKH������

+80$,1(6�
HXU�HW�GH�OD�UH
HW�GHV�DIIDLUHV�
RXUFHV�KXPDLQ

Y�IU

�

HFKHUFKH��
FRPPXQHV�
QHV��
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$YHUWLVVHPHQW�

�
�
�
YƵĞůƋƵĞƐ� ƌĂƌĞƐ�ĞĨĨĞĐƚŝĨƐ� ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ� ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ� ƐĞĐƚŝŽŶƐ�ĚƵ��Eh�ƉƌĠƐĞŶƚĠƐ�ĚĂŶƐ� ů͛ĠƚƵĚĞ� ƌĞůĂƚŝǀĞ�ă� ůĂ�
WƌŝŵĞ� ĚΖĞŶĐĂĚƌĞŵĞŶƚ� ĚŽĐƚŽƌĂů� Ğƚ� ĚĞ� ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ� ϮϬϭϱ� ƉĞƵǀĞŶƚ� ůĠŐğƌĞŵĞŶƚ� ĚŝĨĨĠƌĞƌ� ʹ� ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ�
Ě͛ƵŶĞ�ƵŶŝƚĠ�ŽƵ�ĚĞƵǆ�ʹ�ĚĞƐ�ĞĨĨĞĐƚŝĨƐ�ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠƐ�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ĚĞƐĚŝƚĞƐ�ƐĞĐƚŝŽŶƐ͘��
�
�Ğ� ĚŝĨĨĠƌĞŶƚŝĞů� Ɛ͛ĞǆƉůŝƋƵĞ� ƉĂƌ� ůĞƐ� ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ� ă� ůĂ� W��Z� ƋƵŝ� ŽŶƚ� ĐŚĂŶŐĠ� ĚĞ�
ƐĞĐƚŝŽŶ͕�ǀŽŝƌĞ�ĚĞ�ĐŽƌƉƐ͕�ĚĞ�ŐƌĂĚĞ�ŽƵ�ĚΖĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ�ă�ůĂ�ƌĞŶƚƌĠĞ�ϮϬϭϱͲϮϬϭϲ͘�
�
�Ŷ�ĞĨĨĞƚ͕�ůĂ�ĚĂƚĞ�ĚĞƐ�ƌĞŵŽŶƚĠĞƐ�ĂŶŶƵĞůůĞƐ�ĚĞƐ�ĚŽŶŶĠĞƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůƐ�ƋƵĞ�ĨŽŶƚ�ůĞƐ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�
ĂƵƉƌğƐ�ĚĞ�ůĂ��'Z,�ŶĞ�ĐŽŢŶĐŝĚĞŶƚ�ƉĂƐ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ĚĂƚĞ�ĚĞ�ĐůƀƚƵƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂŵƉĂŐŶĞ�ĚĞ�ůĂ�W��Z͘�
�
�
�
�
�

�
�



�

�

^KDD�/Z��
�
�
WŽŝŶƚƐ�ƐĂŝůůĂŶƚƐ� WĂŐĞ�ϯ
�
�

�

/ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ� �WĂŐĞ�ϱ�
�
�

�

�WĂƌƚŝĞ�ϭ�ʹ�>ĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ�ă�ůĂ�W��Z�� WĂŐĞ�ϱ�
�
ϭ�ʹ�>ĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ�ĞŶ�ϮϬϭϱ�� WĂŐĞ�ϱ�
�
Ϯ�ʹ�>͛ĠǀŽůƵƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ� ���WĂŐĞ�ϭϭ�
�
�

�

WĂƌƚŝĞ� Ϯ� ʹ� >ĞƐ� ĂǀŝƐ� ĨŽƌŵƵůĠƐ� ƉĂƌ� ůĞƐ� ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ� ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ�
Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ��

WĂŐĞ�ϭϱ�

� �
ϭ�ʹ�>ĞƐ�ĂǀŝƐ�ĚĞƐ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ�ĞŶ�ϮϬϭϱ� �WĂŐĞ�ϭϱ
�
Ϯ�ʹ�>ĞƐ�ĐƌŝƚğƌĞƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�W��Z� �WĂŐĞ�ϮϬ�
�
�

�

WĂƌƚŝĞ�ϯ�ʹ�>ĞƐ�ĚĠĐŝƐŝŽŶƐ�Ě͛ĂƚƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�� WĂŐĞ�Ϯϳ�
�
ϭ�ʹ�>͛ĠǀŽůƵƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĚĠĐŝƐŝŽŶƐ�Ě͛ĂƚƚƌŝďƵƚŝŽŶ� �WĂŐĞ�Ϯϳ�
�
Ϯ� ʹ� >Ğ� ŶŝǀĞĂƵ� ĚĞ� ƐƵŝǀŝ� ĚĞƐ� ĂǀŝƐ� ĚĞƐ� ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ� ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ�
Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ĞŶ�ϮϬϭϱ��

WĂŐĞ�Ϯϴ�

�
�

�

�ŶŶĞǆĞ�ϭ�ʹ��ŽŶŶĠĞƐ�ƌĞůĂƚŝǀĞƐ�ĂƵǆ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ� �WĂŐĞ�ϯϰ�
�
�
�ŶŶĞǆĞ� Ϯ� ʹ� �ŽŶŶĠĞƐ� ƌĞůĂƚŝǀĞƐ� ĂƵǆ� ĐŽŵƉĂƌĂŝƐŽŶƐ� ĚĞƐ�
ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ�ă�ůĂ�W��Z�ĞŶ�ϮϬϭϯ͕�ϮϬϭϰ�Ğƚ�ϮϬϭϱ�
�
�
�ŶŶĞǆĞ�ϯ�ʹ��ŽŶŶĠĞƐ�ƌĞůĂƚŝǀĞƐ�ĂƵǆ�ĂǀŝƐ�ĚĞƐ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ�
�
�
�ŶŶĞǆĞ�ϰ�ʹ��ŽŶŶĠĞƐ�ƌĞůĂƚŝǀĞƐ�ĂƵǆ�ĐƌŝƚğƌĞƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
�
�
�ŶŶĞǆĞ�ϱ�ʹ��ŽŶŶĠĞƐ�ƌĞůĂƚŝǀĞƐ�ĂƵǆ�ĚĠĐŝƐŝŽŶƐ�Ě͛ĂƚƚƌŝďƵƚŝŽŶ�
�
�
�
�
�

�
�

WĂŐĞ�ϰϮ�
�
�
�

WĂŐĞ�ϰϱ�
�
�

WĂŐĞ�ϱϯ�
�
�

WĂŐĞ�ϲϰ�
�
�
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ϯ�
WƌŝŵĞ�ĚΖĞŶĐĂĚƌĞŵĞŶƚ�ĚŽĐƚŽƌĂů�Ğƚ�ĚĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ϮϬϭϱ�Ͳ��'Z,��ϭͲϭ�

3ULPH�G
HQFDGUHPHQW�GRFWRUDO�HW�GH�UHFKHUFKH���������
/HV�SRLQWV�VDLOODQWV�

�
�
�
>ĞƐ� ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ� ĠůĠŵĞŶƚƐ� ă� ƌĞƚĞŶŝƌ� ĚĞ� ů͛ĠƚƵĚĞ� ƐƵƌ� ůĂ�WƌŝŵĞ� ĚΖĞŶĐĂĚƌĞŵĞŶƚ� ĚŽĐƚŽƌĂů� Ğƚ� ĚĞ� ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�
ϮϬϭϱ�ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ƐƵŝǀĂŶƚƐ�͗�
�
�
�
ͻ� ^Ƶƌ�ůĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ�ă�ůĂ�ƉƌŝŵĞ�ĚΖĞŶĐĂĚƌĞŵĞŶƚ�ĚŽĐƚŽƌĂů�Ğƚ�ĚĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�;W��ZͿ�͗�
�

Ͳ� >Ğ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ� ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ�ă� ůĂ�W��Z�Ă�ĂƚƚĞŝŶƚ�ϱ�ϱϮϱ͘� /ů� Ă�ĚŝŵŝŶƵĠ�ĚĞ�ϭϳй�ƉĂƌ� ƌĂƉƉŽƌƚ� ĂƵ�
ŶŽŵďƌĞ� ĚĞ� ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ� ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠĞƐ� ĞŶ� ϮϬϭϰ� ;ŝů� ĂǀĂŝƚ� ĂƵŐŵĞŶƚĠ� ĚĞ� ϭϰй� ĞŶƚƌĞ� ϮϬϭϯ� Ğƚ�
ϮϬϭϰͿ͘�>ĞƐ�ĐŽŵƉĂƌĂŝƐŽŶƐ�ĞŶƚƌĞ�ϮϬϭϯ͕�ϮϬϭϰ�Ğƚ�ϮϬϭϱ�ŶĞ�ƉĞƌŵĞƚƚĞŶƚ�ƉĂƐ�ĚĞ�ĚĠƚĞĐƚĞƌ�Ě͛ĠĐĂƌƚƐ�
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝĨƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƉƌŽĨŝů�ŐůŽďĂů�ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ�ă�ůĂ�W��Z͘�

�
Ͳ� �Ŷ�ϮϬϭϱ͕�ϭϭй�ĚĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�ŽŶƚ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĠ�ă�ůĂ�W��Z�ĐŽŶƚƌĞ�ϭϯй�ĞŶ�ϮϬϭϰ͘�ϵϰй�

ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�ƐŽŶƚ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐ�;ĚŽŶƚ�ϰϴй�ĚĞ�D�&�Ğƚ�ϰϲй�ĚĞ�WZͿ͘�
�

Ͳ� Ϯϵй� ĚĞƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ� ƐŽŶƚ� ĚĠƉŽƐĠĞƐ� ƉĂƌ� ĚĞƐ� ĨĞŵŵĞƐ͕� ĐŽŵŵĞ� ĞŶ� ϮϬϭϰ͕� ĂůŽƌƐ� ƋƵ͛ĞůůĞƐ�
ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ� ϯϳй� ĚĞƐ� ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ͘� >ĞƐ� ĨĞŵŵĞƐ� ƐŽŶƚ� ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ� ƐŽƵƐͲ
ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠĞƐ�ƉĂƌŵŝ�ůĞƐ�D�&�ĚĞ�ĐůĂƐƐĞ�ŶŽƌŵĂůĞ�;ϭϬ�ƉŽŝŶƚƐ�Ě͛ĠĐĂƌƚ�ƉĂƌ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ă�ůĂ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ�
ƚŽƚĂůĞ�ĚĞ�ĨĞŵŵĞƐ�D�&�ĚĞ�ĐůĂƐƐĞ�ŶŽƌŵĂůĞͿ͕�ĞŶ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ�ĞŶ�>ĞƚƚƌĞƐͲ^ĐŝĞŶĐĞƐ�ŚƵŵĂŝŶĞƐ͘�
�

Ͳ� >Ă�ŵĂũŽƌŝƚĠ�ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�ƌĞůğǀĞŶƚ�ĚĞƐ�^ĐŝĞŶĐĞƐͲdĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�;ϲϮйͿ͕�ƉƵŝƐ�ĚĞƐ�>ĞƚƚƌĞƐͲ^ĐŝĞŶĐĞƐ�
ŚƵŵĂŝŶĞƐ�;ϮϭйͿ͕�ĚƵ��ƌŽŝƚͲ�ĐŽŶŽŵŝĞͲ'ĞƐƚŝŽŶ�;ϴйͿ͕�ĚĞ�ůĂ�^ĂŶƚĠ�;ϱйͿ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�WŚĂƌŵĂĐŝĞ�;ϰйͿ͘�
ϭй� ĂƉƉĂƌƚŝĞŶŶĞŶƚ� ă� ĚĞƐ� ĐŽƌƉƐ� ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞƐ� ;ĂƐƚƌŽŶŽŵĞƐ� Ğƚ� ƉŚǇƐŝĐŝĞŶƐͿ͘� >ĞƐ� ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲ
ĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ� ƌĞůĞǀĂŶƚ� ĚĞƐ� ^ĐŝĞŶĐĞƐͲdĞĐŚŶŝƋƵĞƐ� Ğƚ� ĚĞ� ůĂ� WŚĂƌŵĂĐŝĞ� ƐŽŶƚ� ƐƵƌƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠƐ� ƉĂƌ�
ƌĂƉƉŽƌƚ�ă� ů͛ĞĨĨĞĐƚŝĨ�ƚŽƚĂů�ĚĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�ƉƌĠƐĞŶƚƐ�ĚĂŶƐ� ůĞƵƌ�ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�
ŶĂƚŝŽŶĂů͘�

�
Ͳ� >ĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�ă�ůĂ�W��Z�ƐŽŶƚ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ�ĞŶ�ĨŽŶĐƚŝŽŶ�ă�ů͛ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠ�;ϴϳйͿ͕�ă�ů͛ŝŵĂŐĞ�ĚĞ�ůĂ�

ƉůƵƉĂƌƚ�ĚĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ŶĂƚŝŽŶĂů͘�
�
�
�
ͻ� ^Ƶƌ�ůĞƐ�ĂǀŝƐ�ĨŽƌŵƵůĠƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�͗�
�

Ͳ� >ĞƐ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ�ŽŶƚ�ĐůĂƐƐĠ�ϮϬй�ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�ůĞƐ�ŵŝĞƵǆ�ĠǀĂůƵĠƐ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ϭĞƌ�ŐƌŽƵƉĞ͕�
ϯϬй�ĚĞƐ�ƐƵŝǀĂŶƚƐ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ϮĞ�ŐƌŽƵƉĞ�Ğƚ�ůĞƐ�ƌĞƐƚĂŶƚƐ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ϯĞ�ŐƌŽƵƉĞ͘��

�
Ͳ� ϭϳй�ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�D�&�Ğƚ�Ϯϯй�ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�WZ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĐůĂƐƐĠƐ�ĚĂŶƐ� ůĞ�ϭĞƌ�ŐƌŽƵƉĞ�;ĐŽŶƚƌĞ�

ϭϲй�Ğƚ�Ϯϰй�ĞŶ�ϮϬϭϰͿ͘��ŶǀŝƌŽŶ�ϯϬй�ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ� Ͳ�D�&�ŽƵ�WZ� Ͳ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĐůĂƐƐĠƐ�ĚĂŶƐ� ůĞ�ϮĞ�
ŐƌŽƵƉĞ͘�ϱϱй�ĚĞƐ�D�&�Ğƚ�ϰϱй�ĚĞƐ�WZ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĐůĂƐƐĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ϯĞ�ŐƌŽƵƉĞ͘�

�
Ͳ� >ĞƐ� ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ� ĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĠƐ� ƐĞŵďůĞŶƚ� ĂǀĂŶƚĂŐĠƐ�͗� ƉůƵƐ� ůĞ� ŐƌĂĚĞ� ĚĞƐ� WZ�

;ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐͿ�ĞƐƚ�ĠůĞǀĠ͕�ƉůƵƐ�ŝůƐ�ƐŽŶƚ�ƌĞůĂƚŝǀĞŵĞŶƚ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�ă��ĂǀŽŝƌ�ĠƚĠ�ĐůĂƐƐĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ϭĞƌ�
ŐƌŽƵƉĞ�Ğƚ�ŝŶǀĞƌƐĞŵĞŶƚ͕�ŵŽŝŶƐ�ŽŶ�ůĞƐ�ƌĞƚƌŽƵǀĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ϯĞ�ŐƌŽƵƉĞ͘�
�
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ϰ�
WƌŝŵĞ�ĚΖĞŶĐĂĚƌĞŵĞŶƚ�ĚŽĐƚŽƌĂů�Ğƚ�ĚĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ϮϬϭϱ�Ͳ��'Z,��ϭͲϭ�

Ͳ� ZĞƐƉĞĐƚŝǀĞŵĞŶƚ�ϭϴй͕�Ϯϵй�Ğƚ�ϱϯй�ĚĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĐůĂƐƐĠĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ϭĞƌ͕�ϮĞ�Ğƚ�ϯĞ�ŐƌŽƵƉĞƐ͕�
ƐŽŝƚ�ƵŶĞ�ƌĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ�ǀŽŝƐŝŶĞ�ĚĞ�ĐĞůůĞ�ŽďƐĞƌǀĠĞ�ƚŽƵƐ�ƐĞǆĞƐ�ĐŽŶĨŽŶĚƵƐ͕�ĐŽŶƚƌĞ�ϭϳй͕�ϯϬй�Ğƚ�ϱϯй�
ĞŶ� ϮϬϭϰ͘� �ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕� Ϯϲй� ĚĞƐ� ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ� ĐůĂƐƐĠƐ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ϭĞƌ� ŐƌŽƵƉĞ� ƐŽŶƚ� ĚĞƐ�
ĨĞŵŵĞƐ͕�Ϯϴй�ĚĂŶƐ�ůĞ�ϮĞ�ŐƌŽƵƉĞ�Ğƚ�ϯϭй�ĚĂŶƐ�ůĞ�ϯĞ͘��Ƶ�ƌĞŐĂƌĚ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ�ĚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�
D�&͕� ůĞƐ� ĨĞŵŵĞƐ� D�&� ĐůĂƐƐĠĞƐ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ϭĞƌ� ŐƌŽƵƉĞ� ƐŽŶƚ� ůĠŐğƌĞŵĞŶƚ� ƐŽƵƐͲƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠĞƐ� ;ϯ�
ƉŽŝŶƚƐ�Ě͛ĠĐĂƌƚͿ͘�

�
Ͳ� �ŚĂƋƵĞ�ĂǀŝƐ�ŐůŽďĂů�ĚĞƐ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ�ƌĠƐƵůƚĞ�ĚĞ�ů͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�;ŚŝĠƌĂƌĐŚŝƐĠĞ�ĚĞ���ă��Ϳ�ĚĞ�

ƋƵĂƚƌĞ�ĐƌŝƚğƌĞƐ�;W͕��͕��͕�ZͿ�͗�WƵďůŝĐĂƚŝŽŶ�Ğƚ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ƐĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞ�͖��ŶĐĂĚƌĞŵĞŶƚ�ĚŽĐƚŽƌĂů�Ğƚ�
ƐĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞ� ͖� �ŝĨĨƵƐŝŽŶ� ƐĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞ� ͖� ZĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠƐ� ƐĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞƐ� ͗� ůĞƐ� ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲ
ĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�ĐůĂƐƐĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ϭĞƌ�ŐƌŽƵƉĞ�ŽŶƚ�ŵĂũŽƌŝƚĂŝƌĞŵĞŶƚ�ĠƚĠ�ĠǀĂůƵĠƐ���ƉŽƵƌ�ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞƐ�
ĐƌŝƚğƌĞƐ�͖�ůĞƐ��ŶŽƚĞƐ�ĚŽŶŶĠĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ϮĞ�ŐƌŽƵƉĞ�ƐĞ�ƌĠƉĂƌƚŝƐƐĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ů͛ĞƐƐĞŶƚŝĞů�ĞŶƚƌĞ�ĚĞƐ���Ğƚ�
ĚĞƐ���͖�ĚĂŶƐ�ůĞ�ϯĞ�ŐƌŽƵƉĞ�ůĞƐ�ŶŽƚĞƐ�ƐĞ�ƉĂƌƚĂŐĞŶƚ�ŵĂũŽƌŝƚĂŝƌĞŵĞŶƚ�ĞŶƚƌĞ�ĚĞƐ���Ğƚ�ĚĞƐ��͘�

�
�
�
ͻ� ^Ƶƌ�ůĞƐ�ĚĠĐŝƐŝŽŶƐ�Ě͛ĂƚƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�͗�
�

Ͳ� �Ŷ�ϮϬϭϱ͕� ůĞƐ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ŽŶƚ�ĂƚƚƌŝďƵĠ�Ϯ�ϰϭϯ�W��Z�ƉŽƵƌ�ϱ�ϱϮϱ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ͕�ƐŽŝƚ�ƵŶ�ƚĂƵǆ�
Ě͛ĂƚƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ĚĞ�ϰϰй͘�

�
Ͳ� >Ğ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƉƌŝŵĞƐ�ĂƚƚƌŝďƵĠĞƐ�ĞŶ�ϮϬϭϱ�ĞƐƚ�ĞŶ�ůĠŐğƌĞ�ĚŝŵŝŶƵƚŝŽŶ�;Ϯ�ϳϬϭ�ĞŶ�ϮϬϭϰͿ͘��ŽŵƉƚĞ�

ƚĞŶƵ�ĚĞ�ůĂ�ĚŝŵŝŶƵƚŝŽŶ�ĚƵ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ͕�ůĂ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĚŽƐƐŝĞƌƐ�ĨĂŝƐĂŶƚ�ů͛ŽďũĞƚ�
ĚĞ�ů͛ĂƚƚƌŝďƵƚŝŽŶ�Ě͛ƵŶĞ�ƉƌŝŵĞ�ƚĞŶĚ�ă�ĂƵŐŵĞŶƚĞƌ�;ϰϬй�ĞŶ�ϮϬϭϰͿ͘��

�
Ͳ� �>Ă�ƋƵĂƐŝͲƚŽƚĂůŝƚĠ�;ϵϵйͿ�ĚĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĐůĂƐƐĠƐ�ĚĂŶƐ� ůĞ�ϭĞƌ�ŐƌŽƵƉĞ�Ă�

ŽďƚĞŶƵ� ůĂ�W��Z�ĞŶ�ϮϬϭϱ͕�ĐŽŶƚƌĞ�ϯͬϰ�ĚĞ�ĐĞƵǆ�ĐůĂƐƐĠƐ�ĚĂŶƐ� ůĞ�ϮĞ�ŐƌŽƵƉĞ�;Ϯͬϯ�ĞŶ�ϮϬϭϰͿ�Ğƚ�Ϯй�
ĚĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�ĐůĂƐƐĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ϯĞ�ŐƌŽƵƉĞ͘�

�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�
>͛ĠƚƵĚĞ�Ă�ĠƚĠ�ƌĠĂůŝƐĠĞ�ƉĂƌ�:ĠƌƀŵĞ�dKhZ���hy͕�ŝŶŐĠŶŝĞƵƌ�ĚĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ĂƵ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ��'Z,��ϭͲϭ͘�
�
�
>ĞƐ� ƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶƐ� ĚƵ� ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ��'Z,��ϭͲϭ� ƐŽŶƚ� ĐŽŶƐƵůƚĂďůĞƐ� ƐƵƌ� ůĞ� ƐŝƚĞ� ŝŶƚĞƌŶĞƚ� ĚƵ�ŵŝŶŝƐƚğƌĞ� ĂƵǆ� ĂĚƌĞƐƐĞƐ�
ƐƵŝǀĂŶƚĞƐ�͗�
^Ƶƌ�ůĂ�ƉĂŐĞ�ͨ��ŝůĂŶƐ�Ğƚ�ƐƚĂƚŝƐƚŝƋƵĞƐ�ͩ�͗��
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚƐƵƉͲƌĞĐŚĞƌĐŚĞ͘ŐŽƵǀ͘ĨƌͬĐŝĚϮϮϳϬϴͬďŝůĂŶƐͲĞƚͲƐƚĂƚŝƐƚŝƋƵĞƐ͘Śƚŵů�
ŽƵ�ƉĂƌ�ůĂ�ƌƵďƌŝƋƵĞ�ͨ��ƚƵĚĞƐ�Ğƚ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ƐƚĂƚŝƐƚŝƋƵĞƐ�ͩ�ĐŽŶƐĂĐƌĠĞ�ĂƵǆ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐ�ĚƵ�ƐƵƉĠƌŝĞƵƌ�͗�
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚƐƵƉͲƌĞĐŚĞƌĐŚĞ͘ŐŽƵǀ͘ĨƌͬƉŝĚϮϬϲϭϲͬĞƚƵĚĞƐͲĞƚͲƌĞŐĂƌĚƐͲƐƚĂƚŝƐƚŝƋƵĞƐ͘Śƚŵů�
ŽƵ�ƐƵƌ�ůĞ�ƉŽƌƚĂŝů�W�Z^��ƌĞůĂƚŝĨ�ĂƵǆ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůƐ�ĚĞ�ů͛ĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ�ƐƵƉĠƌŝĞƵƌ͕�ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚƵ�ůŝĞŶ�͗�
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƉĞƌƐĞͲŵŝŶĞĚƵĐ͘ĐŽŵͬƉĞƌƐĞͬƚĂďůĞĂƵǆͲĚĞͲďŽƌĚ�
�
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ϱ�
WƌŝŵĞ�ĚΖĞŶĐĂĚƌĞŵĞŶƚ�ĚŽĐƚŽƌĂů�Ğƚ�ĚĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ϮϬϭϱ�Ͳ��'Z,��ϭͲϭ�

�
�

3ULPH�G
HQFDGUHPHQW�GRFWRUDO�HW�GH�UHFKHUFKH�������
�
�
�
>Ă� ƉƌŝŵĞ� ĚΖĞŶĐĂĚƌĞŵĞŶƚ� ĚŽĐƚŽƌĂů� Ğƚ� ĚĞ� ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ� ;W��ZͿ� ĞƐƚ� ŝŶƐƚŝƚƵĠĞ� ƐƵƌ� ůĂ� ďĂƐĞ� ĚƵ� ĚŝƐƉŽƐŝƚŝĨ�
ŵŽĚŝĨŝĠ�ƉĂƌ�ůĞ�ĚĠĐƌĞƚ�ŶΣ�ϮϬϭϰͲϱϱϳ�ĚƵ�Ϯϴ�ŵĂŝ�ϮϬϭϰ�ŵŽĚŝĨŝĂŶƚ�ůĞ�ĚĠĐƌĞƚ�ŶΣ�ϮϬϬϵͲϴϱϭ�ĚƵ�ϴ�ũƵŝůůĞƚ�ϮϬϬϵ�
ƌĞůĂƚŝĨ� ă� ůĂ� ƉƌŝŵĞ� ĚΖĞŶĐĂĚƌĞŵĞŶƚ� ĚŽĐƚŽƌĂů� Ğƚ� ĚĞ� ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ� ĂƚƚƌŝďƵĠĞ� ă� ĐĞƌƚĂŝŶƐ� ƉĞƌƐŽŶŶĞůƐ� ĚĞ�
ůΖĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ�ƐƵƉĠƌŝĞƵƌ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ͘�
�
>͛ĂƌƚŝĐůĞ� ϭ� ĚƵ� ĚĠĐƌĞƚ� ŶΣ� ϮϬϬϵͲϴϱϭ� ĚƵ� ϴ� ũƵŝůůĞƚ� ϮϬϬϵ� ĠŶŽŶĐĞ� ƋƵĞ� ůĂ� W��Z� ͨ�ĞƐƚ� ĂƚƚƌŝďƵĠĞ� ƉĂƌ� ůĞƐ�
ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ƉƵďůŝĐƐ�ĚΖĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ�ƐƵƉĠƌŝĞƵƌ�Ğƚ�ĚĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�;͙Ϳ�ĂƵǆ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůƐ�ĚŽŶƚ�ůΖĂĐƚŝǀŝƚĠ�
ƐĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞ� ĞƐƚ� ũƵŐĠĞ� ĚΖƵŶ� ŶŝǀĞĂƵ� ĠůĞǀĠ� ĂƵ� ƌĞŐĂƌĚ� ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ� ĚĞ� ůĂ� ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ� ƐĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞ͕� ĚĞ�
ůΖĞŶĐĂĚƌĞŵĞŶƚ� ĚŽĐƚŽƌĂů� Ğƚ� ƐĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞ͕� ĚĞ� ůĂ� ĚŝĨĨƵƐŝŽŶ� ĚĞ� ůĞƵƌƐ� ƚƌĂǀĂƵǆ� Ğƚ� ĚĞƐ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠƐ�
ƐĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞƐ� ĞǆĞƌĐĠĞƐ�ͩ͘� ͨ��ůůĞ�ƉĞƵƚ� ĠŐĂůĞŵĞŶƚ� ġƚƌĞ� ĂƚƚƌŝďƵĠĞ� ĂƵǆ� ƉĞƌƐŽŶŶĞůƐ� ĂƉƉŽƌƚĂŶƚ� ƵŶĞ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ĞǆĐĞƉƚŝŽŶŶĞůůĞ�ă� ůĂ� ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ͩ͘��ŶĨŝŶ͕� ůĂ�W��Z�ͨ�ĞƐƚ�ĂƚƚƌŝďƵĠĞ�ĂƵǆ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůƐ� ůĂƵƌĠĂƚƐ�
ĚΖƵŶĞ�ĚŝƐƚŝŶĐƚŝŽŶ�ƐĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞ�ĚĞ�ŶŝǀĞĂƵ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ŽƵ�ŶĂƚŝŽŶĂů�ͩ͘�
�
�ĞƐ� ƉĞƌƐŽŶŶĞůƐ� ƐŽŶƚ͕� ƐĞůŽŶ� ů͛ĂƌƚŝĐůĞ� Ϯ� ĚƵ� ĚĠĐƌĞƚ͕� ůĞƐ� ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌƐ� ĚĞƐ� ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠƐ� Ğƚ� ůĞƐ� ŵĂŠƚƌĞƐ� ĚĞ�
ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞƐ�ƌĠŐŝƐ�ƉĂƌ�ůĞ�ĚĠĐƌĞƚ�ĚƵ�ϲ�ũƵŝŶ�ϭϵϴϰ�;ĚŝƚƐ�ůĞƐ�ͨ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐ�ͩͿ͕�ůĞƐ�ĚŝƌĞĐƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�
Ğƚ�ůĞƐ�ĐŚĂƌŐĠƐ�ĚĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ͕�ůĞƐ�ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ŵĂŠƚƌĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞƐ�ĚĞƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠƐͲƉƌĂƚŝĐŝĞŶƐ�
ŚŽƐƉŝƚĂůŝĞƌƐ͕�ůĞƐ�ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ŵĂŠƚƌĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞƐ�ĚĞƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠƐ�ĚĞ�ŵĠĚĞĐŝŶĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ͘��Ŷ�
ŽƵƚƌĞ͕�ůĂ�W��Z�ͨ�ĞƐƚ�ĂƚƚƌŝďƵĠĞ�ĚĞ�ƉůĞŝŶ�ĚƌŽŝƚ�ĂƵǆ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�ƉůĂĐĠƐ�ĞŶ�ĚĠůĠŐĂƚŝŽŶ�ĂƵƉƌğƐ�
ĚĞ�ůΖ/ŶƐƚŝƚƵƚ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞ�ĚĞ�&ƌĂŶĐĞ�ͩ͘�
�
>͛ĂƌƚŝĐůĞ� ϯ� ĚƵ� ĚĠĐƌĞƚ� ĚŝƐƉŽƐĞ� ƋƵĞ� ůĂ� W��Z� ͨ�ĞƐƚ� ĂƚƚƌŝďƵĠĞ� ƉŽƵƌ� ƵŶĞ� ƉĠƌŝŽĚĞ� ĚĞ� ƋƵĂƚƌĞ� ĂŶƐ�
ƌĞŶŽƵǀĞůĂďůĞ�ͩ͘� WŽƵƌ� ů͛ĂƚƚƌŝďƵĞƌ͕� ůĞƐ� ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ� ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ� ƉĞƵǀĞŶƚ� ƐŽůůŝĐŝƚĞƌ� ƐŽŝƚ� ůΖĂǀŝƐ� ĚĞ�
ůΖŝŶƐƚĂŶĐĞ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞ�ĚΖĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ĐŽŵƉĠƚĞŶƚĞ�ă�ůΖĠŐĂƌĚ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůƐ�ƐƵƐŶŽŵŵĠƐ�;�Eh͕��Eh�ƐĂŶƚĠ�
ŽƵ��E�WͿ͕� ƐŽŝƚ� ĐĞůƵŝ� ĚΖƵŶĞ�ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ� ĐŽŶĨŝĠĞ� ă�ĚĞƐ� ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�ŽƵ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůƐ� ĂƐƐŝŵŝůĠƐ�
ĞǆƚĠƌŝĞƵƌƐ�ă�ů͛ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ͘�
�
>Ă� ƉƌĠƐĞŶƚĞ� ĠƚƵĚĞ� ĂŶĂůǇƐĞ� ƐƵĐĐĞƐƐŝǀĞŵĞŶƚ� ůĞƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ� ă� ůĂ� W��Z͕� ůĞƐ� ĂǀŝƐ� ĨŽƌŵƵůĠƐ� ƉĂƌ� ůĞƐ�
ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ͕�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĚĠĐŝƐŝŽŶƐ�Ě͛ĂƚƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ͘�
�
�

WƌĞŵŝğƌĞ�WĂƌƚŝĞ�ʹ�>ĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ�ă�ůĂ�W��Z�
�
>͛ĞǆĂŵĞŶ�ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ�ă�ůĂ�W��Z�ĞŶ�ϮϬϭϱ�ĞƐƚ�ƐƵŝǀŝ�Ě͛ƵŶĞ�ĂŶĂůǇƐĞ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ĠǀŽůƵƚŝŽŶ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƚĞŵƉƐ͘��
�
ϭ�ʹ�>ĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ�ĞŶ�ϮϬϭϱ�
�
�Ŷ� ϮϬϭϱ͕� ϱ�ϱϮϱ� ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ� ŽŶƚ� ĠƚĠ� ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠĞƐϭ͘� �ĞƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ� ĐŽŶĐĞƌŶĞŶƚ� ƵŶŝƋƵĞŵĞŶƚ� ůĞƐ�
ĚŽƐƐŝĞƌƐ�ĚĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�ĂĨĨĞĐƚĠƐ�ĚĂŶƐ�ĚĞƐ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĨĂŝƚ�ůĞ�ĐŚŽŝǆ�ĚĞ�ĐŽŶĨŝĞƌ�
ů͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ� ĚĞƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ� ĂƵǆ� ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ� ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ� Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ� ĚĞƐ� ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ� ͗�

������������������������������������������������������������
ϭ �>ĞƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ� ƋƵŝ� ŶĠĐĞƐƐŝƚĞŶƚ� ů͛ĂǀŝƐ� ĚĞ� ů͛ŝŶƐƚĂŶĐĞ� ŶĂƚŝŽŶĂůĞ� Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ� ĚŽŝǀĞŶƚ� ġƚƌĞ� ƐĂŝƐŝĞƐ� ƐƵƌ�
ůΖĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ��>�Z�͕�ƐƵƌ�ůĞ�ƉŽƌƚĂŝů�'�>�y/��ĚƵ�ŵŝŶŝƐƚğƌĞ�ĚĞ�ůΖ�ĚƵĐĂƚŝŽŶ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞ͕�ĚĞ�ůΖ�ŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ�ƐƵƉĠƌŝĞƵƌ�
Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�ZĞĐŚĞƌĐŚĞ�;ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŐĂůĂǆŝĞ͘ĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚƐƵƉͲƌĞĐŚĞƌĐŚĞ͘ŐŽƵǀ͘ĨƌͬĞŶƐƵƉͬĐĂŶĚͺW��Z͘ŚƚŵͿ͘�
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ϲ�
WƌŝŵĞ�ĚΖĞŶĐĂĚƌĞŵĞŶƚ�ĚŽĐƚŽƌĂů�Ğƚ�ĚĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ϮϬϭϱ�Ͳ��'Z,��ϭͲϭ�

ĐŽŶƐĞŝů�ŶĂƚŝŽŶĂů�ĚĞƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠƐ�;�EhͿ͕�ĐŽŶƐĞŝů�ŶĂƚŝŽŶĂů�ĚĞƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠƐ�ƉŽƵƌ� ůĞƐ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ĚĞ�ƐĂŶƚĠ�
;�Eh�^ĂŶƚĠͿ͕�ĐŽŶƐĞŝů�ŶĂƚŝŽŶĂů�ĚĞƐ�ĂƐƚƌŽŶŽŵĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƉŚǇƐŝĐŝĞŶƐ�;�E�WͿϮ͘��
WŽƵƌ� ĐŚĂĐƵŶ� ĚĞƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ� ŶŽƵƐ� ĚŝƐƉŽƐŽŶƐ� ĚĞƐ� ƌĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚƐ� ƐƵƌ� ůĞ� ĐŽƌƉƐ͕� ůĞ� ŐƌĂĚĞ͕� ůĞ� ƐĞǆĞ͕�
ů͛ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ůĂ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞϯ͘�
�

x� >Ğ�ĐŽƌƉƐ�
�
>Ă�ƉůƵƉĂƌƚ�ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�ă�ůĂ�W��Z�ƐŽŶƚ�ĚĞƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐ�͗� ůĞƐ�ŵĂŠƚƌĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞƐ�;D�&Ϳ�Ğƚ� ůĞƐ�
ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌƐ�ĚĞƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠƐ�;WZͿ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞŵĞŶƚ�ϰϴй�Ğƚ�ϰϲй�ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�ă� ůĂ�W��Z͕�
ƐŽŝƚ�ϵϰй�ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ�;ƚĂďůĞĂƵ�ϭͿ�Ͳ�ĂůŽƌƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐ�ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ�ϴϴй�ĚĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲ
ĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ� ĂƵ� ŶŝǀĞĂƵ� ŶĂƚŝŽŶĂů͘� >ĞƐ� ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌƐ� ĚĞƐ� ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠƐͲƉƌĂƚŝĐŝĞŶƐ� ŚŽƐƉŝƚĂůŝĞƌƐ� ;WhW,Ϳ� ƐĞ�
ƐŝƚƵĞŶƚ�ĂƵ�ϯğŵĞ�ƌĂŶŐ͕�ŵĂŝƐ�ŶĞ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ�ƋƵĞ�ϰй�ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ͘��
�Ŷ� ĐŽŵƉĂƌĂŝƐŽŶ� ĂǀĞĐ� ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ� ĚĞƐ� ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ� ĞŶ� ĂĐƚŝǀŝƚĠ� ĞŶ� &ƌĂŶĐĞ� ĞŶ� ϮϬϭϱ͕� ůĞƐ�
ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ� ă� ůĂ� W��Z� ƐŽŶƚ� ƐŽƵƐͲƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠƐ� ƉĂƌŵŝ� ůĞƐ� D�&� ;ŽŶ� ĚĠŶŽŵďƌĞ� ϲϭй� ĚĞ� D�&� ƉĂƌŵŝ�
ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ŶĂƚŝŽŶĂůͿ͕�ŵĂŝƐ�ƐƵƌƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠƐ�ƉĂƌŵŝ�ůĞƐ�WZ�;ϮϳйͿ͘�
�Ƶ�ŶŝǀĞĂƵ�ŶĂƚŝŽŶĂů͕�ůĞƐ�WhW,�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ�ϳй�ĚĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ͘�
>ĞƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�D�&� ;ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐͿ� ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ� ϵϳй�ĚĞ� ůĂ� ƚŽƚĂůŝƚĠ� ĚĞƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�D�&� Ğƚ� ĂƐƐŝŵŝůĠƐ�
;ŵĂŠƚƌĞƐ� ĚĞ� ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞƐ� ĚĞƐ� ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠƐͲƉƌĂƚŝĐŝĞŶ� ŚŽƐƉŝƚĂůŝĞƌ͕� ĂƐƚƌŽŶŽŵĞƐ� ĂĚũŽŝŶƚƐ͕� ƉŚǇƐŝĐŝĞŶƐ�
ĂĚũŽŝŶƚƐ͕� ĞƚĐ͘Ϳ� Ğƚ� ůĞƐ� WZ� ;ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐͿ͕� ϵϬй� ĚĞƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ� WZ� Ğƚ� ĂƐƐŝŵŝůĠƐ� ;WhW,͕� ĂƐƚƌŽŶŽŵĞƐ͕�
ƉŚǇƐŝĐŝĞŶƐ͕�ĞƚĐ͘Ϳϰ͘�
ZĂƉƉŽƌƚĠƐ� ă� ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ� ĚĞƐ� ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ� ĞŶ� ĂĐƚŝǀŝƚĠ� ĞŶ� &ƌĂŶĐĞ� ĞŶ� ϮϬϭϱ͕� ůĞƐ� D�&� Ğƚ�
ĂƐƐŝŵŝůĠƐ� ;ϵйͿ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞŶƚ� ƉƌğƐ� ĚĞ� ĚĞƵǆ� ĨŽŝƐ� ŵŽŝŶƐ� ƋƵĞ� ůĞƐ� WZ� Ğƚ� ĂƐƐŝŵŝůĠƐ� ;ϭϲйͿ͘� >ĞƐ� ĐŽƌƉƐ� ĚĞƐ�
ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌƐ�ĚĞ�ůΖ�ĐŽůĞ�ĐĞŶƚƌĂůĞ�ĚĞƐ��ƌƚƐ�Ğƚ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƐ�ĚĞ�WĂƌŝƐ�ĚĞ�ϭƌĞ��Ğƚ�ĚĞ�ϮŶĚĞ�ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ�ŽŶƚ͕�ĞŶ�
ƚĞƌŵĞƐ� ƌĞůĂƚŝĨƐ͕� ůĞ� ƉůƵƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĠ� ă� ůĂ� W��Z� ;ϮϮй� Ğƚ� ϮϬйͿ� ĞŶ� ϮϬϭϱ͕� ĂǀĞĐ� ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞŵĞŶƚ� Ϯ� Ğƚ� ϭ�
ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�ƐĞƵůĞŵĞŶƚ͘�
�

x� >Ğ�ŐƌĂĚĞ�;ĚĞƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐͿ�
�
>ĞƐ�D�&�ĚĞ�ĐůĂƐƐĞ�ŶŽƌŵĂůĞ�;Ϯ�ϮϮϵͿ�ƐŽŶƚ�ƉůƵƐ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�ƋƵĞ�ůĞƐ�D�&�ŚŽƌƐ�ĐůĂƐƐĞ�;ϰϭϯͿ�ă�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƌ�ă�
ůĂ�W��Z� ;ƚĂďůĞĂƵ�ϮͿ͘� >ĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ�ĚĞƐ�D�&�ĚĞ�ĐůĂƐƐĞ�ŶŽƌŵĂůĞ� ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ�ϴϰй�ĚĞ� ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�
ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ�ĚĞƐ�D�&�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐ͘��Ƶ�ŶŝǀĞĂƵ�ŶĂƚŝŽŶĂů͕�ůĞƐ�D�&�ĚĞ�ĐůĂƐƐĞ�ŶŽƌŵĂůĞ�ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ�
ϳϵй�ĚĞ�ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞƐ�D�&͕�ƐŽŝƚ�ƵŶĞ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ�ă�ƉĞŝŶĞ�ŝŶĨĠƌŝĞƵƌĞ�ă�ĐĞůůĞ�ĚĞƐ�D�&�ĚĞ�ĐůĂƐƐĞ�ŶŽƌŵĂůĞ�
ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�ă�ůĂ�W��Z͘�WƌğƐ�ĚĞ�ϭ�D�&�ƐƵƌ�ϭϬ�Ͳ�ĚĞ�ĐůĂƐƐĞ�ŶŽƌŵĂůĞ�ŽƵ�ŚŽƌƐ�ĐůĂƐƐĞ�Ͳ�Ă�ĐĂŶĚŝĚĂƚĠ�ă�ůĂ�W��Z�
ĞŶ�ϮϬϭϱ͘�
>ĞƐ�WZ�ĚĞ�ϮğŵĞ�ĐůĂƐƐĞ�;ϵϴϳͿ�Ğƚ�ĚĞ�ϭğƌĞ�ĐůĂƐƐĞ�;ϭ�ϬϭϱͿ�ƐŽŶƚ�ă�ƉĞƵ�ƉƌğƐ�ĂƵƐƐŝ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�ă�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƌ�ă�ůĂ�
W��Z͕�ĚĂǀĂŶƚĂŐĞ�ƋƵĞ�ůĞƐ�WZ�ĚĞ�ĐůĂƐƐĞ�ĞǆĐĞƉƚŝŽŶŶĞůůĞ�ĂƵ�ϭĞƌ�ĠĐŚĞůŽŶ�;ϰϭϵͿ�Ğƚ�ϮŶĚ�ĠĐŚĞůŽŶ�;ϭϬϭͿ͘�
>Ă� ƌĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ� ĚĞƐ� WZ� ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ� ă� ůĂ� W��Z� ĂǀŽŝƐŝŶĞ� ĐĞůůĞ� ĚĞ� ůĂ� ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ� ŶĂƚŝŽŶĂůĞ� ĚĞƐ� WZ�
;ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞŵĞŶƚ�ϯϲй͕�ϰϬй͕�ϭϳй�Ğƚ�ϲй�ĚĞ�ůĂ�ϮğŵĞ�ĐůĂƐƐĞ�ă�ůĂ�ĐůĂƐƐĞ�ĞǆĐĞƉƚŝŽŶŶĞůůĞ�ĂƵ�ϮŶĚ�ĠĐŚĞůŽŶͿ͘�
>Ă� ůŽŐŝƋƵĞ� ŽďƐĞƌǀĠĞ� ĞŶƚƌĞ� ůĞƐ� ĐŽƌƉƐ� Ͳ� Žƶ� ůĞƐ� ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ� ůĞƐ� ƉůƵƐ� ĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĠƐ�
ĐĂŶĚŝĚĂƚĞŶƚ�ƉůƵƐ�ă�ůĂ�W��Z�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�Ͳ�ŶĞ�ƐĞ�ƌĠƉğƚĞ�ĚŽŶĐ�ƉĂƐ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ�ŐƌĂĚĞƐ͘�
�ŶǀŝƌŽŶ�Ϯ�WZ�ƐƵƌ�ϭϬ�Ͳ�ƋƵĞů�ƋƵĞ�ƐŽŝƚ�ůĞ�ŐƌĂĚĞ�Ͳ�ŽŶƚ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĠ�ă�ůĂ�W��Z�ĞŶ�ϮϬϭϱ�͗�ůĞƐ�WZ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐ�
ĐĂŶĚŝĚĂƚĞŶƚ�ĚĞƵǆ�ĨŽŝƐ�ƉůƵƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�D�&�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐ͘�
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Ϯ��Ŷ�ϮϬϭϱ͕� ůĞƐ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ƐƵŝǀĂŶƚƐ�ŽŶƚ�ĐŚŽŝƐŝ�ĚĞ�ŶĞ�ƉĂƐ�ƌĞĐŽƵƌŝƌ�ĂƵǆ� ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ�ƉŽƵƌ�ĠǀĂůƵĞƌ� ůĞƐ�
ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�ă� ůĂ�W��Z�͗� ůĞƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠƐ�ĚΖ�ŝǆͲDĂƌƐĞŝůůĞ͕�ĚĞ�&ƌĂŶĐŚĞͲ�ŽŵƚĠ͕�ĚΖ�ƵǀĞƌŐŶĞ�;�ůĞƌŵŽŶƚͲ&ĞƌƌĂŶĚ�ϭͿ͕�ĚĞ�
�ŽƌƐĞ͕�ĚĞ�WĂƌŝƐ�ϲ͕�ĚĞ�>ŝůůĞ�Ϯ͕�ĚĞ�dŽƵůŽƵƐĞ�ϭ�Ğƚ�ů͛�ĐŽůĞ�ƉƌĂƚŝƋƵĞ�ĚĞƐ�ŚĂƵƚĞƐ�ĠƚƵĚĞƐ͘��ĞƚƚĞ�ƉĂƌƚŝĞ�ĚĞ�ů͛ĠƚƵĚĞ�Ŷ͛ŝŶĐůƵƚ�
ƉĂƐ�ĐĞƐ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ͘�
ϯ�>ĞƐ�ĚŽŶŶĠĞƐ�ĚĠƚĂŝůůĠĞƐ�ƌĞůĂƚŝǀĞƐ�ĂƵǆ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ�ă�ůĂ�W��Z�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ĚĞƐ�ƐĞĐƚŝŽŶƐ��Eh�Ğƚ�ĚĞƐ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�
ĨŝŐƵƌĞŶƚ�ĞŶ�ĂŶŶĞǆĞ�ϭ͘��
ϰ�^ŽŶƚ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĠƐ�ĐŽŵŵĞ�ͨ�ĂƐƐŝŵŝůĠƐ�ͩ�ůĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�ƋƵŝ�ŶĞ�ƐŽŶƚ�ƉĂƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐ�͗�ĂƐƚƌŽŶŽŵĞƐ͕�
ƉŚǇƐŝĐŝĞŶƐ͕�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�ĚĞƐ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ͕�ĞƚĐ͘�
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ϳ�
WƌŝŵĞ�ĚΖĞŶĐĂĚƌĞŵĞŶƚ�ĚŽĐƚŽƌĂů�Ğƚ�ĚĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ϮϬϭϱ�Ͳ��'Z,��ϭͲϭ�

dĂďůĞĂƵ�ϭ�͗��ĂŶĚŝĚĂƚƐ�ă�ůĂ�W��Z�ƐĞůŽŶ�ůĞ�ĐŽƌƉƐ�

&RUSV� &DQGLGDWV ��
��FDQGLGDWV���
HQVHLJQDQWV�
FKHUFKHXUV��

��IHPPHV�
FDQGLGDWHV

��IHPPHV�
HQVHLJQDQWV�
FKHUFKHXUV�

PDvWUH�GH�FRQIpUHQFHV� ����� ���� ��� ���� ����
PDvWUH�GH�FRQIpUHQFHV�GHV�XQLYHUVLWpV�SUDWLFLHQ�KRVSLWDOLHU�� ��� ��� ��� ���� ����
DVWURQRPH�DGMRLQW� ��� ����� ���� ���� ����
SK\VLFLHQ�DGMRLQW� �� ����� ���� ���� ����
PDvWUH�GH�FRQIpUHQFHV�GHV�XQLYHUVLWpV�SUDWLFLHQ�KRVSLWDOLHU�GHV�GLVFLSOLQHV�SKDUPDFHXWLTXHV� �� ����� ��� ���� ����
PDvWUH�GH�FRQIpUHQFHV�GH�O
(FROH�GHV�KDXWHV�pWXGHV�HQ�VFLHQFHV�VRFLDOHV� �� ����� ��� ��� ����
PDvWUH�GH�FRQIpUHQFHV�GHV�XQLYHUVLWpV�SUDWLFLHQ�KRVSLWDOLHU�GHV�FHQWUHV�GH�VRLQV��G
HQVHLJQHPHQW�HW�GH�UHFKHUFKH�GHQWDLUHV� �� ����� ��� ���� ����

7RWDO�0&)�HW�DVVLPLOpV� ����� ����� ��� ���� ����

SURIHVVHXU�GHV�XQLYHUVLWpV� ����� ���� ���� ���� ����
SURIHVVHXU�GHV�XQLYHUVLWpV�SUDWLFLHQ�KRVSLWDOLHU� ���� ��� ��� ���� ����
GLUHFWHXU�G
pWXGHV�GH�O
(FROH�GHV�KDXWHV�pWXGHV�HQ�VFLHQFHV�VRFLDOHV� ��� ��� ���� ���� ����
SURIHVVHXU�GHV�XQLYHUVLWpV�SUDWLFLHQ�KRVSLWDOLHU�GHV�GLVFLSOLQHV�SKDUPDFHXWLTXHV� ��� ����� ��� ���� ����
DVWURQRPH� ��� ����� ���� ���� ����
SK\VLFLHQ� �� ����� ���� ���� ����
SURIHVVHXU�GX�&RQVHUYDWRLUH�QDWLRQDO�GHV�DUWV�HW�PpWLHUV�� �� ����� ���� ��� ���
SURIHVVHXU�GHV�XQLYHUVLWpV�SUDWLFLHQ�KRVSLWDOLHU�GHV�FHQWUHV�GH�VRLQV��G
HQVHLJQHPHQW�HW�GH�UHFKHUFKH�GHQWDLUHV� �� ����� ��� ���� ����
GLUHFWHXU�G
pWXGHV�GH�O
(FROH�SUDWLTXH�GHV�KDXWHV�pWXGHV��GH�O
(FROH�QDWLRQDOH�GHV�FKDUWHV�HW�GH�O
(FROH�IUDQoDLVH�G
([WUrPH�2ULHQW �� ����� ��� ��� ����
SURIHVVHXU�GH�O
(FROH�FHQWUDOH�GHV�$UWV�HW�PDQXIDFWXUHV�GH�3DULV�GH�SUHPLqUH�FDWpJRULH� �� ����� ���� ��� ���
SURIHVVHXU�GH�O
(FROH�FHQWUDOH�GHV�$UWV�HW�PDQXIDFWXUHV�GH�3DULV�GH�GHX[LqPH�FDWpJRULH� �� ����� ���� ��� ����

7RWDO�35�HW�DVVLPLOpV� ����� ����� ���� ���� ����

(QVHPEOH� ����� �� ���� ���� ����

EŽƚĞ�͗� ůĞƐ�ƌĂƉƉŽƌƚƐ�ĞŶƚƌĞ� ůĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�ă� ůĂ�W��Z�Ğƚ� ůĂ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ƚŽƚĂůĞ�ĚĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�ƐŽŶƚ�ƌĠĂůŝƐĠƐ�ƐƵƌ� ůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞƐ�ŵġŵĞƐ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�;ĐΖĞƐƚͲăͲĚŝƌĞ�ŚŽƌƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠƐ�ĚΖ�ŝǆͲ
DĂƌƐĞŝůůĞ͕�ĚĞ�&ƌĂŶĐŚĞͲ�ŽŵƚĠ͕�ĚĞ��ůĞƌŵŽŶƚͲ&ĞƌƌĂŶĚ�ϭ͕�ĚĞ��ŽƌƐĞ͕�ĚĞ�WĂƌŝƐ�ϲ͕�ĚĞ�>ŝůůĞ�Ϯ͕�ĚĞ�dŽƵůŽƵƐĞ�ϭ�Ğƚ�ů͛�ĐŽůĞ�ƉƌĂƚŝƋƵĞ�ĚĞƐ�ŚĂƵƚĞƐ�ĠƚƵĚĞƐͿ͘�>Ă�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ƚŽƚĂůĞ�ĚĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�
ĚŝĨĨğƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ĠůŝŐŝďůĞ�ă�ůĂ�W��Z�ƉƵŝƐƋƵ͛ĞůůĞ�ŝŶƚğŐƌĞ�ůĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ŽďƚĞŶƵ�ůĂ�W��Z�ĂƵǆ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞƐ�ƋƵĂƚƌĞ�ĚĞƌŶŝğƌĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�;ĚŽŶĐ�ŶŽŶͲĠůŝŐŝďůĞƐ�ĞŶ�ϮϬϭϱͿ͘�
EŽƚĞ�ĚĞ�ůĞĐƚƵƌĞ�͗�Ϯ�ϲϰϮ�D�&�;ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐͿ�ŽŶƚ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĠ�ă�ůĂ�W��Z�ĞŶ�ϮϬϭϱ͕�ƐŽŝƚ�ϵй�ĚĞƐ�D�&�;ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐͿ͘�/ůƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ�ϵϳй�ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�D�&�Ğƚ�ĂƐƐŝŵŝůĠƐ͘�ϯϰй�ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�D�&�
;ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐͿ�ƐŽŶƚ�ĚĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�ĂůŽƌƐ�ƋƵĞ�ϰϰй�ĚĞ�ĨĞŵŵĞƐ�ĐŽŵƉŽƐĞŶƚ�ůĂ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ƚŽƚĂůĞ�ĚĞƐ�D�&�;ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐͿ͘�
�
�
�
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ϴ�
WƌŝŵĞ�ĚΖĞŶĐĂĚƌĞŵĞŶƚ�ĚŽĐƚŽƌĂů�Ğƚ�ĚĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ϮϬϭϱ�Ͳ��'Z,��ϭͲϭ�

dĂďůĞĂƵ�Ϯ�͗��ĂŶĚŝĚĂƚƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐ�ă�ůĂ�W��Z�ƐĞůŽŶ�ůĞ�ŐƌĂĚĞ�

*UDGH� &DQGLGDWV� ��
��FDQGLGDWV���
HQVHLJQDQWV�
FKHUFKHXUV��

��IHPPHV�
FDQGLGDWHV�

��IHPPHV�
HQVHLJQDQWV�
FKHUFKHXUV�

PDvWUH�GH�FRQIpUHQFHV�GH�FODVVH�QRUPDOH� ����� ���� ���� ���� ����
PDvWUH�GH�FRQIpUHQFHV�KRUV�FODVVH� ���� ���� ��� ���� ����

7RWDO�PDvWUH�GH�FRQIpUHQFHV� ����� ����� ��� ���� ����

SURIHVVHXU�GHV�XQLYHUVLWpV�GH��qPH�FODVVH� ���� ���� ���� ���� ����
SURIHVVHXU�GHV�XQLYHUVLWpV�GH��qUH�FODVVH� ����� ���� ���� ���� ����
SURIHVVHXU�GHV�XQLYHUVLWpV�GH�FODVVH�H[FHSWLRQQHOOH�DX��HU�pFKHORQ� ���� ���� ���� ���� ����
SURIHVVHXU�GHV�XQLYHUVLWpV�GH�FODVVH�H[FHSWLRQQHOOH�DX��QG�pFKHORQ� ���� ��� ���� ���� ����

7RWDO�SURIHVVHXU�GHV�XQLYHUVLWpV� ����� ����� ���� ���� ����

(QVHPEOH� ����� �� ���� ���� ����

EŽƚĞ�͗� ůĞƐ�ƌĂƉƉŽƌƚƐ�ĞŶƚƌĞ� ůĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�ă� ůĂ�W��Z�Ğƚ� ůĂ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ƚŽƚĂůĞ�ĚĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�ƐŽŶƚ�ƌĠĂůŝƐĠƐ�ƐƵƌ� ůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞƐ�ŵġŵĞƐ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�;ĐΖĞƐƚͲăͲĚŝƌĞ�ŚŽƌƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠƐ�ĚΖ�ŝǆͲ
DĂƌƐĞŝůůĞ͕�ĚĞ�&ƌĂŶĐŚĞͲ�ŽŵƚĠ͕�ĚĞ��ůĞƌŵŽŶƚͲ&ĞƌƌĂŶĚ�ϭ͕�ĚĞ��ŽƌƐĞ͕�ĚĞ�WĂƌŝƐ�ϲ͕�ĚĞ�>ŝůůĞ�Ϯ͕�ĚĞ�dŽƵůŽƵƐĞ�ϭ�Ğƚ�ů͛�ĐŽůĞ�ƉƌĂƚŝƋƵĞ�ĚĞƐ�ŚĂƵƚĞƐ�ĠƚƵĚĞƐͿ͘�>Ă�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ƚŽƚĂůĞ�ĚĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�
ĚŝĨĨğƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ĠůŝŐŝďůĞ�ă�ůĂ�W��Z�ƉƵŝƐƋƵ͛ĞůůĞ�ŝŶƚğŐƌĞ�ůĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ŽďƚĞŶƵ�ůĂ�W��Z�ĂƵǆ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞƐ�ƋƵĂƚƌĞ�ĚĞƌŶŝğƌĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�;ĚŽŶĐ�ŶŽŶͲĠůŝŐŝďůĞƐ�ĞŶ�ϮϬϭϱͿ͘�
EŽƚĞ�ĚĞ�ůĞĐƚƵƌĞ�͗�Ϯ�ϮϮϵ�D�&�ĚĞ�ĐůĂƐƐĞ�ŶŽƌŵĂůĞ�;ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐͿ�ŽŶƚ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĠ�ă�ůĂ�W��Z�ĞŶ�ϮϬϭϱ͕�ƐŽŝƚ�ϭϬй�ĚĞƐ�D�&�ĚĞ�ĐůĂƐƐĞ�ŶŽƌŵĂůĞ�;ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐͿ͘�/ůƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ�ϴϰй�ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�D�&�
;ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐͿ͘� ϯϰй� ĚĞƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ� D�&� ĚĞ� ĐůĂƐƐĞ� ŶŽƌŵĂůĞ� ;ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐͿ� ƐŽŶƚ� ĚĞƐ� ĨĞŵŵĞƐ� ĂůŽƌƐ� ƋƵĞ� ϰϰй� ĚĞ� ĨĞŵŵĞƐ� ĐŽŵƉŽƐĞŶƚ� ůĂ� ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ� ƚŽƚĂůĞ� ĚĞƐ� D�&� ĚĞ� ĐůĂƐƐĞ� ŶŽƌŵĂůĞ�
;ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐͿ͘�
�
�
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ϵ�
WƌŝŵĞ�ĚΖĞŶĐĂĚƌĞŵĞŶƚ�ĚŽĐƚŽƌĂů�Ğƚ�ĚĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ϮϬϭϱ�Ͳ��'Z,��ϭͲϭ�

x� >Ğ�ƐĞǆĞ�
�
�Ŷ�ϮϬϭϱ͕�Ϯϵй�ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ�ă�ůĂ�W��Z�ƐŽŶƚ�ĚĠƉŽƐĠĞƐ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�ĂůŽƌƐ�ƋƵ͛ĞůůĞƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ�
ϯϳй� ĚĞ� ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ� ĚĞƐ� ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ� ;ƚĂďůĞĂƵǆ� ϭ� Ğƚ� ϮͿ͘� >Ă� ƐŽƵƐͲƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶ� ĚĞƐ�
ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ� ĐŽŶĐĞƌŶĞ� ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ� ůĞƐ�D�&� Ğƚ� ĂƐƐŝŵŝůĠƐ�͗� ϯϰй� ĚĞƐ� ĨĞŵŵĞƐ� ƐŽŶƚ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ� ă� ůĂ�
W��Z�ĂůŽƌƐ�ƋƵ͛ĞůůĞƐ�ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ�ϰϰй�ĚƵ�ƚŽƚĂů�ĚĞƐ�ĞĨĨĞĐƚŝĨƐ�ĚĞƐ�D�&�Ğƚ�ĂƐƐŝŵŝůĠƐ͘�
WĂƌŵŝ�ůĞƐ�D�&�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐ͕�ϭͬϯ�ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ�ƉƌŽǀŝĞŶŶĞŶƚ�ĚĞ�ĨĞŵŵĞƐ͕�ƋƵĞů�ƋƵĞ�ƐŽŝƚ�ůĞ�ŐƌĂĚĞ͘��
WůƵƐ�ŽŶ�ĂǀĂŶĐĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ŚŝĠƌĂƌĐŚŝĞ�ĚĞƐ�WZ�Ğƚ�ŵŽŝŶƐ�ŝů�Ǉ�Ă�ĚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ă�ůĂ�W��Z͘��ůůĞƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ��
Ϯϴй�ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�ƉĂƌŵŝ� ůĞƐ�WZ�ĚĞ�ϮğŵĞ�ĐůĂƐƐĞ͕�Ϯϰй�ĐŚĞǌ� ůĞƐ�WZ�ĚĞ�ϭğƌĞ� ĐůĂƐƐĞ͕�ϭϳй�ĐŚĞǌ� ůĞƐ�WZ�ĚĞ�
ĐůĂƐƐĞ�ĞǆĐĞƉƚŝŽŶŶĞůůĞ�ĂƵ�ϭĞƌ�ĠĐŚĞůŽŶ�Ğƚ�ϭϰй�ĐŚĞǌ�ůĞƐ�WZ�ĚĞ�ĐůĂƐƐĞ�ĞǆĐĞƉƚŝŽŶŶĞůůĞ�ĂƵ�ϮŶĚ�ĠĐŚĞůŽŶ͘�
�Ŷ� ĐŽŵƉĂƌĂŝƐŽŶ� ĂǀĞĐ� ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ� ĚĞƐ� ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ� ĞŶ� ĂĐƚŝǀŝƚĠ͕� ŽŶ� ŽďƐĞƌǀĞ� ƵŶĞ� ƐŽƵƐͲ
ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ă�ůĂ�W��Z�ƉĂƌŵŝ�ůĞƐ�D�&�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐ�;ůĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ�ϰϰй�
ĚĞƐ�D�&͕�ƐŽŝƚ�ƵŶĞ�ĚŝĨĨĠƌĞŶĐĞ�ĚĞ�ϭϬ�ƉŽŝŶƚƐͿ͘�WŽƵƌ� ůĞƐ�WZ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐ͕� ůĞƐ�ĠĐĂƌƚƐ�ƐŽŶƚ�ŵŝŶŝŵĞƐ�͗� ůĞƐ�
ĨĞŵŵĞƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ�ϯϬй�ĚĞƐ�WZ�ĚĞ�ϮğŵĞ�ĐůĂƐƐĞ�;Ͳ�Ϯ�ƉŽŝŶƚƐͿ͕�Ϯϰй�ĚĞƐ�WZ�ĚĞ�ϭğƌĞ�ĐůĂƐƐĞ�;Ͳ�Ϯ�ƉŽŝŶƚƐͿ�Ğƚ��
ϭϳй�ĚĞƐ� WZ� ĚĞ� ĐůĂƐƐĞ� ĞǆĐĞƉƚŝŽŶŶĞůůĞ� ĂƵ� ϭĞƌ� ĠĐŚĞůŽŶ� ;Ͳ� Ϯ� ƉŽŝŶƚƐͿ͘� >Ă� ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ� ĚĞ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ� ă� ůĂ�
W��Z� ƉĂƌŵŝ� ůĞƐ� WZ� ĚĞ� ĐůĂƐƐĞ� ĞǆĐĞƉƚŝŽŶŶĞůůĞ� ĂƵ� ϮŶĚ� ĠĐŚĞůŽŶ� ;ϭϰйͿ� ĠŐĂůĞ� ĐĞůůĞ� ĚĞ� ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ� ĚĞƐ�
ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚĞƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌĞƐ�ĚĞ�ŵġŵĞ�ŐƌĂĚĞ͘�
�
�

x� >Ă�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�
�
>Ă�ŵĂũŽƌŝƚĠ�;ϲϮйͿ�ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�ă�ůĂ�W��Z�ĞŶ�ϮϬϭϱ�ƌĞůğǀĞŶƚ�ĚĞƐ�^ĐŝĞŶĐĞƐͲdĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�;ƚĂďůĞĂƵ�ϯͿ͘�Ϯϭй�
ƌĞůğǀĞŶƚ� ĚĞƐ� >ĞƚƚƌĞƐͲ^ĐŝĞŶĐĞƐ� ŚƵŵĂŝŶĞƐ͕� ϴй� ĚƵ��ƌŽŝƚͲ�ĐŽŶŽŵŝĞͲ'ĞƐƚŝŽŶ͕� ϱй� ĚĞ� ůĂ� ^ĂŶƚĠ͕� ϰй� ĚĞ� ůĂ�
WŚĂƌŵĂĐŝĞ�Ğƚ�ϭй�ĂƉƉĂƌƚŝĞŶŶĞŶƚ�ă�ĚĞƐ�ĐŽƌƉƐ�ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞƐ�;ĂƐƚƌŽŶŽŵĞƐ�Ğƚ�ƉŚǇƐŝĐŝĞŶƐͿ͘�
>Ă� ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ� ĚĞ� ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ� WZ� ĞƐƚ� ůĂ� ƉůƵƐ� ĨŽƌƚĞ� ĞŶ� ƐĂŶƚĠ� ;ϳϵйͿ� ĂůŽƌƐ� ƋƵ͛ĞůůĞ� ĞƐƚ� ůĂ� ƉůƵƐ� ĨĂŝďůĞ� ĞŶ��
WŚĂƌŵĂĐŝĞ�;ϰϭйͿ�Ğƚ�ĞŶ�^ĐŝĞŶĐĞƐͲdĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�;ϰϯйͿ͘�
>ĞƐ� ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ� ƌĞůĞǀĂŶƚ� ĚĞƐ� ^ĐŝĞŶĐĞƐͲdĞĐŚŶŝƋƵĞƐ� Ğƚ� ĚĞ� ůĂ� WŚĂƌŵĂĐŝĞ� ŽƵ� ƋƵŝ�
ĂƉƉĂƌƚŝĞŶŶĞŶƚ�ĂƵǆ�ĐŽƌƉƐ� ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞƐ� ƐŽŶƚ� ĐĞƵǆ�ƋƵŝ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞŶƚ� ůĞ�ƉůƵƐ�ƉĂƌ� ƌĂƉƉŽƌƚ�ă� ů͛ĞĨĨĞĐƚŝĨ� ƚŽƚĂů�
ĚĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�ƉƌĠƐĞŶƚƐ�ĚĂŶƐ� ůĞƵƌ� ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ŶĂƚŝŽŶĂů� ;ĞŶƚƌĞ�ϭϮ�Ğƚ� ϭϲйͿ͘��Ƶ�
ĐŽŶƚƌĂŝƌĞ͕�ůĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĚĞ�ůĂ�^ĂŶƚĠ͕�ĚƵ��ƌŽŝƚͲ�ĐŽŶŽŵŝĞͲ'ĞƐƚŝŽŶ�Ğƚ�ĚĞƐ�>ĞƚƚƌĞƐͲ
^ĐŝĞŶĐĞƐ�ŚƵŵĂŝŶĞƐ�ƐŽŶƚ�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞŶƚ�ůĞ�ŵŽŝŶƐ�;ĞŶƚƌĞ�ϲ�Ğƚ�ϴй�Ě͛ĞŶƚƌĞ�ĞƵǆͿ͘�
>ĞƐ� ĨĞŵŵĞƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ� ă� ůĂ� W��Z� ƐŽŶƚ� ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ� ƐŽƵƐͲƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠĞƐ� ĞŶ� >ĞƚƚƌĞƐͲ^ĐŝĞŶĐĞƐ�
ŚƵŵĂŝŶĞƐ�;ͲϭϬ�ƉŽŝŶƚƐ�ƉĂƌ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ă� ůĂ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ�ĚĞ�ĨĞŵŵĞƐ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĚĞ�ĐĞƚƚĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�
ŶĂƚŝŽŶĂůͿ͘��ůůĞƐ�ƐŽŶƚ�ĞŶ�ƌĞǀĂŶĐŚĞ�ƐƵƌƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠĞƐ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞƐ�ĐŽƌƉƐ�ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞƐ�;нϰ�ƉŽŝŶƚƐͿ͘�
�
�

x� >͛ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ�
�
>ĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�ă�ůĂ�W��Z�ƐŽŶƚ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ�ĞŶ�ĨŽŶĐƚŝŽŶ�ă�ů͛ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠ�;ϴϳйͿ͕�ĚĞ�ŵġŵĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ƉůƵƉĂƌƚ�
ĚĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ŶĂƚŝŽŶĂů� ;ϵϬйͿ� ;ƚĂďůĞĂƵ�ϰͿ͘��ŶǀŝƌŽŶ� ůĂ�ŵŽŝƚŝĠ�ƐŽŶƚ�WZ�;ϱϭй�ă�
ů͛ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠ�Ğƚ�ϰϲй�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ͨ�ĂƵƚƌĞƐ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ͩͿ͘�>ĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�ĞŶ�ĨŽŶĐƚŝŽŶ�ĚĂŶƐ�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�ƚǇƉĞƐ�
Ě͛ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞŶƚ� ƵŶ� ƉĞƵ� ƉůƵƐ� ;ϭϱй� Ě͛ĞŶƚƌĞ� ĞƵǆͿ� ƋƵĞ� ĐĞƵǆ� ĞŶ� ĨŽŶĐƚŝŽŶ� ă� ů͛ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠ�
;ϭϭйͿ͘� >ĞƐ� ĨĞŵŵĞƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ� ƐŽŶƚ� ƐŽƵƐͲƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠĞƐ͕� ƚĂŶƚ� ă� ů͛ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠ� ;Ͳϴ� ƉŽŝŶƚƐͿ� ƋƵĞ� ĚĂŶƐ� ůĞƐ�
ͨ�ĂƵƚƌĞƐ� ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ͩ� ;Ͳϱ� ƉŽŝŶƚƐͿ� ƉĂƌ� ƌĂƉƉŽƌƚ� ă� ůĂ� ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ� ĚĞ� ĨĞŵŵĞƐ� ĞŶ� ĨŽŶĐƚŝŽŶ� ĚĂŶƐ� ĐĞƐ�
ƚǇƉĞƐ�Ě͛ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ŶĂƚŝŽŶĂů͘�
�
�



'*5+�$���� � )pYULHU������

ϭϬ�
WƌŝŵĞ�ĚΖĞŶĐĂĚƌĞŵĞŶƚ�ĚŽĐƚŽƌĂů�Ğƚ�ĚĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ϮϬϭϱ�Ͳ��'Z,��ϭͲϭ�

dĂďůĞĂƵ�ϯ�͗��ĂŶĚŝĚĂƚƐ�ă�ůĂ�W��Z�ƐĞůŽŶ�ůĂ�ŐƌĂŶĚĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�

*UDQGH�GLVFLSOLQH� &DQGLGDWV� ��GH�
35�

��FDQGLGDWV���
HQVHLJQDQWV�
FKHUFKHXUV��

��IHPPHV�
FDQGLGDWHV�

��IHPPHV�
HQVHLJQDQWV�
FKHUFKHXUV�

'URLW��(FRQRPLH��*HVWLRQ� ���� ���� ��� ���� ����
/HWWUHV��6FLHQFHV�KXPDLQHV� ����� ���� ��� ���� ����
6FLHQFHV��7HFKQLTXHV� ����� ���� ���� ���� ����

7RWDO�8QLYHUVLWDLUHV��KRUV�SKDUPDFLH�� ����� ���� ���� ���� ����

&RUSV�VSpFLILTXHV� ��� ���� ���� ���� ����
3KDUPDFLH� ���� ���� ���� ���� ����
6DQWp� ���� ���� ��� ���� ����

7RWDO� ����� ���� ���� ���� ����

EŽƚĞ�͗� ůĞƐ�ƌĂƉƉŽƌƚƐ�ĞŶƚƌĞ� ůĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�ă� ůĂ�W��Z�Ğƚ� ůĂ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ƚŽƚĂůĞ�ĚĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�ƐŽŶƚ�ƌĠĂůŝƐĠƐ�ƐƵƌ� ůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞƐ�ŵġŵĞƐ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�;ĐΖĞƐƚͲăͲĚŝƌĞ�ŚŽƌƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠƐ�ĚΖ�ŝǆͲ
DĂƌƐĞŝůůĞ͕�ĚĞ�&ƌĂŶĐŚĞͲ�ŽŵƚĠ͕�ĚĞ��ůĞƌŵŽŶƚͲ&ĞƌƌĂŶĚ�ϭ͕�ĚĞ��ŽƌƐĞ͕�ĚĞ�WĂƌŝƐ�ϲ͕�ĚĞ�>ŝůůĞ�Ϯ͕�ĚĞ�dŽƵůŽƵƐĞ�ϭ�Ğƚ�ů͛�ĐŽůĞ�ƉƌĂƚŝƋƵĞ�ĚĞƐ�ŚĂƵƚĞƐ�ĠƚƵĚĞƐͿ͘�>Ă�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ƚŽƚĂůĞ�ĚĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�
ĚŝĨĨğƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ĠůŝŐŝďůĞ�ă�ůĂ�W��Z�ƉƵŝƐƋƵ͛ĞůůĞ�ŝŶƚğŐƌĞ�ůĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ŽďƚĞŶƵ�ůĂ�W��Z�ĂƵǆ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞƐ�ƋƵĂƚƌĞ�ĚĞƌŶŝğƌĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�;ĚŽŶĐ�ŶŽŶͲĠůŝŐŝďůĞƐ�ĞŶ�ϮϬϭϱͿ͘�
EŽƚĞ� ĚĞ� ůĞĐƚƵƌĞ�͗� ϰϮϲ� ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ� ;ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐͿ� ƌĞůĞǀĂŶƚ� ĚĞƐ� ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ� ĚƵ� �ƌŽŝƚͲ�ĐŽŶŽŵŝĞͲ'ĞƐƚŝŽŶ� ŽŶƚ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĠ� ă� ůĂ� W��Z� ĞŶ� ϮϬϭϱ͕� ƐŽŝƚ� ϳй� ĚĞƐ� ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�
;ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐͿ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĚĞƐ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ĚƵ��ƌŽŝƚͲ�ĐŽŶŽŵŝĞͲ'ĞƐƚŝŽŶ͘�ϲϭй�Ě͛ĞŶƚƌĞ�ĞƵǆ�ƐŽŶƚ�WZ͘�ϯϲй�ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�;ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐͿ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĚĞƐ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ĚƵ��ƌŽŝƚͲ�ĐŽŶŽŵŝĞͲ'ĞƐƚŝŽŶ�ƐŽŶƚ�ĚĞƐ�
ĨĞŵŵĞƐ�ĂůŽƌƐ�ƋƵĞ�ϰϮй�ĚĞ�ĨĞŵŵĞƐ�ĐŽŵƉŽƐĞŶƚ�ůĂ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ƚŽƚĂůĞ�ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�;ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐͿ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĚĞƐ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ĚƵ��ƌŽŝƚͲ�ĐŽŶŽŵŝĞͲ'ĞƐƚŝŽŶ͘�
�
�

dĂďůĞĂƵ�ϰ�͗��ĂŶĚŝĚĂƚƐ�ă�ůĂ�W��Z�ƐĞůŽŶ�ůĞ�ƚǇƉĞ�Ě͛ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ�

(WDEOLVVHPHQW� &DQGLGDWV� ��GH�
35�

��FDQGLGDWV���
HQVHLJQDQWV�
FKHUFKHXUV��

��IHPPHV�
FDQGLGDWHV�

��IHPPHV�
HQVHLJQDQWV�
FKHUFKHXUV�

$XWUHV�pWDEOLVVHPHQWV� ���� ���� ���� ���� ����
8QLYHUVLWpV� ����� ���� ���� ���� ����

(QVHPEOH� ����� ���� ���� ���� ����

EŽƚĞ�͗� ůĞƐ�ƌĂƉƉŽƌƚƐ�ĞŶƚƌĞ� ůĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�ă� ůĂ�W��Z�Ğƚ� ůĂ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ƚŽƚĂůĞ�ĚĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�ƐŽŶƚ�ƌĠĂůŝƐĠƐ�ƐƵƌ� ůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞƐ�ŵġŵĞƐ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�;ĐΖĞƐƚͲăͲĚŝƌĞ�ŚŽƌƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠƐ�ĚΖ�ŝǆͲ
DĂƌƐĞŝůůĞ͕�ĚĞ�&ƌĂŶĐŚĞͲ�ŽŵƚĠ͕�ĚĞ��ůĞƌŵŽŶƚͲ&ĞƌƌĂŶĚ�ϭ͕�ĚĞ��ŽƌƐĞ͕�ĚĞ�WĂƌŝƐ�ϲ͕�ĚĞ�>ŝůůĞ�Ϯ͕�ĚĞ�dŽƵůŽƵƐĞ�ϭ�Ğƚ�ů͛�ĐŽůĞ�ƉƌĂƚŝƋƵĞ�ĚĞƐ�ŚĂƵƚĞƐ�ĠƚƵĚĞƐͿ͘�>Ă�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ƚŽƚĂůĞ�ĚĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�
ĚŝĨĨğƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ĠůŝŐŝďůĞ�ă�ůĂ�W��Z�ƉƵŝƐƋƵ͛ĞůůĞ�ŝŶƚğŐƌĞ�ůĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ŽďƚĞŶƵ�ůĂ�W��Z�ĂƵǆ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞƐ�ƋƵĂƚƌĞ�ĚĞƌŶŝğƌĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�;ĚŽŶĐ�ŶŽŶͲĠůŝŐŝďůĞƐ�ĞŶ�ϮϬϭϱͿ͘�
EŽƚĞ�ĚĞ�ůĞĐƚƵƌĞ�͗�ϰ�ϴϭϭ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�ĞŶ�ĨŽŶĐƚŝŽŶ�ă�ů͛ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠ�ŽŶƚ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĠ�ă�ůĂ�W��Z�ĞŶ�ϮϬϭϱ͕�ƐŽŝƚ�ϭϭй�ĚĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�ĞŶ�ĨŽŶĐƚŝŽŶ�ă�ů͛ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠ͘�ϱϭй�Ě͛ĞŶƚƌĞ�ĞƵǆ�ƐŽŶƚ�
WZ͘�ϯϬй�ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�ĞŶ�ĨŽŶĐƚŝŽŶ�ă�ů͛ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠ�ƐŽŶƚ�ĚĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�ĂůŽƌƐ�ƋƵĞ�ϯϴй�ĚĞ�ĨĞŵŵĞƐ�ĐŽŵƉŽƐĞŶƚ�ůĂ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ƚŽƚĂůĞ�ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�ĞŶ�ĨŽŶĐƚŝŽŶ�ă�ů͛ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠ͘�
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ϭϭ�
WƌŝŵĞ�ĚΖĞŶĐĂĚƌĞŵĞŶƚ�ĚŽĐƚŽƌĂů�Ğƚ�ĚĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ϮϬϭϱ�Ͳ��'Z,��ϭͲϭ�

Ϯ�ʹ�>͛ĠǀŽůƵƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ�
�
>͛ĂŶĂůǇƐĞ�ĚĞ�ů͛ĠǀŽůƵƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ�ĞƐƚ�ƌĠĂůŝƐĠĞ�ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚƵ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ĚŽƐƐŝĞƌƐ�ĚĠƉŽƐĠƐ�ĚĞƉƵŝƐ�
ϮϬϬϯ�Ğƚ�Ě͛ƵŶĞ�ĐŽŵƉĂƌĂŝƐŽŶ�ƉůƵƐ�ĂƉƉƌŽĨŽŶĚŝĞ�ĞŶƚƌĞ�ϮϬϭϯ͕�ϮϬϭϰ�Ğƚ�ϮϬϭϱ͘�
�
�

x� >͛ĠǀŽůƵƚŝŽŶ�ĚƵ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ�
�
�ŶƚƌĞ�ϮϬϬϯ�Ğƚ�ϮϬϬϵ͕�ůĞ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�ă�ůĂ�W��Z�Ͳ�ŽƵ�ă�ůĂ�W�^ϱ�Ͳ�ƚĞŶĚ�ă�ĂƵŐŵĞŶƚĞƌ�͗�ŽŶ�ŽďƐĞƌǀĞ�
ϰ�ϴϰϵ� ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ� ĞŶ� ĚĠďƵƚ� ĚĞ� ƉĠƌŝŽĚĞ� ĐŽŶƚƌĞ� ϳ�ϯϮϮ� ĞŶ� ϮϬϬϵ͕� ĂŶŶĠĞ� ƌĞĐŽƌĚ� ĚĞ� ĚĠƉƀƚ� ĚĞ�
ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ�;ŐƌĂƉŚŝƋƵĞ�ϭͿ͘�ϮϬϬϵ�ĞƐƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ů͛ĂŶŶĠĞ�Žƶ�ů͛ŽŶ�ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĞ�ůĞ�ƉůƵƐ�ŐƌĂŶĚ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�
ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ�ĚĞ�D�&�Ğƚ�ĂƐƐŝŵŝůĠƐ�;ϱϰйͿ�ƉĂƌ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ĂƵ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ�ĚĞ�WZ�Ğƚ�ĂƐƐŝŵŝůĠƐ͘���
ƉĂƌƚŝƌ� ĚĞ� ϮϬϭϬ͕� ů͛ĞĨĨĞĐƚŝĨ� ĚĞƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ� D�&� ;Ğƚ� ĂƐƐŝŵŝůĠƐͿ� Ğƚ� WZ� ;Ğƚ� ĂƐƐŝŵŝůĠƐͿ� Ɛ͛ĠƋƵŝůŝďƌĞŶƚ͕�
ĐŽŶƚƌĂŝƌĞŵĞŶƚ�ĂƵǆ�ĂŶŶĠĞƐ�ϮϬϬϬ�ƉĞŶĚĂŶƚ�ůĞƐƋƵĞůůĞƐ�ůĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ�ĚĞƐ�WZ�ƐŽŶƚ�ƐƵƉĠƌŝĞƵƌĞƐ�ă�ĐĞůůĞƐ�
ĚĞƐ�D�&͘��
KŶ�ŽďƐĞƌǀĞ� ƵŶĞ�ŶŽƵǀĞůůĞ� ĨŽŝƐ� ƵŶ� ĂĐĐƌŽŝƐƐĞŵĞŶƚ� ƌĞůĂƚŝǀĞŵĞŶƚ� ĠůĞǀĠ� ;нϭϰйͿ�ĚĞƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ� ĞŶƚƌĞ�
ϮϬϭϯ� ;ϱ�ϴϯϱͿ� Ğƚ� ϮϬϭϰ� ;ϲ� ϲϴϭͿ͕� ƐƵŝǀŝ� ĚĞ� ůĞƵƌ� ďĂŝƐƐĞ� ;ͲϭϳйͿ� ĞŶ� ϮϬϭϱ� ;ϱ� ϱϮϱͿ͘� �ĞƐ� ƐƚĂƚŝƐƚŝƋƵĞƐ� ƐŽŶƚ�
ƚŽƵƚĞĨŽŝƐ�ă�ŵĂŶŝĞƌ�ĂǀĞĐ�ƉƌĠĐĂƵƚŝŽŶ�ƉƵŝƐƋƵĞ͕�ĐŚĂƋƵĞ�ĂŶŶĠĞ͕�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ĐŚŽŝƐŝƐƐĞŶƚ�ĚĞ�ŶĞ�
ƉĂƐ� ƌĞĐŽƵƌŝƌ� ĂƵǆ� ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ� ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ� Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ� ƉŽƵƌ� ů͛ĂƚƚƌŝďƵƚŝŽŶ� ĚĞƐ� W��Z͕� ĐĞ� ƋƵŝ� ƌĞŶĚ� ůĞƐ�
ĐŽŵƉĂƌĂŝƐŽŶƐ�ƚĞŵƉŽƌĞůůĞƐ�ŵĂůĂŝƐĠĞƐϲ͘�WĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ͕�ůĞƐ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ƋƵŝ�Ŷ͛ŽŶƚ�ƉĂƐ�ƐŽůůŝĐŝƚĠ�ů͛ĂǀŝƐ�ĚĞ�
ů͛ŝŶƐƚĂŶĐĞ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞ�ĞŶ�ϮϬϭϰ�ŶĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚ�ƉĂƐ�ĞǆĂĐƚĞŵĞŶƚ�ă�ĐĞƵǆ�ĚĞ�ϮϬϭϯϳ͘��ĞƐ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�
ƐŽŶƚ�ƉůƵƐ�ŽƵ�ŵŽŝŶƐ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�Ğƚ�ůĞƵƌƐ�ĞĨĨĞĐƚŝĨƐ�Ě͛ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�Ͳ�ƐƵƐĐĞƉƚŝďůĞƐ�ĚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƌ�
ă� ůĂ�W��Z�Ͳ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ƐĞŶƐŝďůĞŵĞŶƚ�ǀĂƌŝĞƌ�Ě͛ƵŶ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ�ă� ů͛ĂƵƚƌĞ͘��Ğ�ƐŽŶƚ� ƚŽƵƚĞĨŽŝƐ� ůĞƐ�ŵġŵĞƐ�
ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ƋƵŝ�Ŷ͛ŽŶƚ�ƉĂƐ�ƐŽůůŝĐŝƚĠ�ů͛ĂǀŝƐ�ĚĞ�ů͛ŝŶƐƚĂŶĐĞ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞ�ĞŶ�ϮϬϭϰ�Ğƚ�ĞŶ�ϮϬϭϱ͘�
�
�

&ŝŐƵƌĞ�ϭ�͗��ǀŽůƵƚŝŽŶ�ĚƵ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�ă�ůĂ�W��Z�ƐĞůŽŶ�ůĞ�ĐŽƌƉƐ͕�ĚĞ�ϮϬϬϯ�ă�ϮϬϭϱ�

�
�
�
�

������������������������������������������������������������
ϱ��Ƶ�ϭϭ�ũƵŝůůĞƚ�ϮϬϬϵ�ĂƵ�ϭĞƌ�ũƵŝŶ�ϮϬϭϰ͕�ůĂ�ƉƌŝŵĞ�ĚΖĞǆĐĞůůĞŶĐĞ�ƐĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞ�;W�^Ϳ�Ă�ƌĞŵƉůĂĐĠ�ůĂ�W��Z͘�
ϲ�>ĞƐ�ĐŽŵƉĂƌĂŝƐŽŶƐ�ƚĞŵƉŽƌĞůůĞƐ�ƐŽŶƚ�Ě͛ĂƵƚĂŶƚ�ƉůƵƐ�ŵĂůĂŝƐĠĞƐ�ƋƵĞ� ůĞƐ�ƉƌŽĐĠĚƵƌĞƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�Ğƚ�Ě͛ĂƚƚƌŝďƵƚŝŽŶ�
ĚĞ�ůĂ�ƉƌŝŵĞ�ŽŶƚ�ǀĂƌŝĠ�ĂƵ�Ĩŝů�ĚƵ�ƚĞŵƉƐ͘�
ϳ��Ŷ� ϮϬϭϯ͕� ϵ� ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ� Ŷ͛ŽŶƚ� ƉĂƐ� ƐŽƵŚĂŝƚĠ� ƌĞĐŽƵƌŝƌ� ă� ů͛ŝŶƐƚĂŶĐĞ� ŶĂƚŝŽŶĂůĞ� Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ� ͗� ůĞƐ� ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠƐ�
ĚΖ�ŝǆͲDĂƌƐĞŝůůĞ͕��ůĞƌŵŽŶƚͲ&ĞƌƌĂŶĚ�ϭ͕��ŽƌƐĞ͕�>ŝůůĞ�Ϯ͕�dŽƵůŽƵƐĞ�ϭ͕��ŽƌĚĞĂƵǆ�ϭ͕��ŽƌĚĞĂƵǆ�Ϯ͕�WĂƌŝƐ�Ϯ�Ğƚ�WĂƌŝƐ�ϲ͘�

Ϭ

ϭϬϬϬ

ϮϬϬϬ

ϯϬϬϬ

ϰϬϬϬ

ϱϬϬϬ

ϲϬϬϬ

ϳϬϬϬ

ϴϬϬϬ

ϮϬϬϯ ϮϬϬϱ ϮϬϬϳ ϮϬϬϵ ϮϬϭϭ ϮϬϭϯ ϮϬϭϱ

�ŶƐĞŵďůĞ

D�&�Ğƚ�ĂƐƐŝŵŝůĠƐWZ�Ğƚ�ĂƐƐŝŵŝůĠƐ
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ϭϮ�
WƌŝŵĞ�ĚΖĞŶĐĂĚƌĞŵĞŶƚ�ĚŽĐƚŽƌĂů�Ğƚ�ĚĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ϮϬϭϱ�Ͳ��'Z,��ϭͲϭ�

�
x� �ŽŵƉĂƌĂŝƐŽŶ�ϮϬϭϯͲϮϬϭϰͲϮϬϭϱ��

�
>Ă�ĐŽŵƉĂƌĂŝƐŽŶ�ĚƵ�ƉƌŽĨŝů�ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�ĞŶƚƌĞ�ϮϬϭϯ͕�ϮϬϭϰ�Ğƚ�ϮϬϭϱ�ƉŽƌƚĞ�ƐƵƌ�ůĞƵƌ�ŶŽŵďƌĞ͕�ůĞ�ĐŽƌƉƐ�Ğƚ�ůĞ�
ŐƌĂĚĞ�ĚĞƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐ͕�ůĞ�ƐĞǆĞ�Ğƚ�ůĂ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞϴ͘�
�

Ͳ� >Ğ�ĐŽƌƉƐ�Ğƚ�ůĞ�ŐƌĂĚĞ�
�
>Ă�ƉůƵƉĂƌƚ�ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�ă�ůĂ�W��Z�ƐŽŶƚ�ĚĞƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐ�͗�ůĞƐ�D�&�Ğƚ�ůĞƐ�WZ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ�ϵϰй�ĚĞƐ�
ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�ă�ůĂ�W��Z�ĞŶ�ϮϬϭϱ�Ğƚ�ĞŶ�ϮϬϭϯ͕�ĐŽŶƚƌĞ�ϵϮй�ĞŶ�ϮϬϭϰ͘��Ƶ�ŶŝǀĞĂƵ�ŶĂƚŝŽŶĂů͕� ůĞƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐ�
ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ�ϴϴй�ĚĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ͕�ƚĂŶƚ�ĞŶ�ϮϬϭϱ�ƋƵ͛ĞŶ�ϮϬϭϰ�Ğƚ�ϮϬϭϯ͘�
>ĞƐ� ĠĐĂƌƚƐ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ƌĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ� ĚĞƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ� ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐ� ƐĞůŽŶ� ůĞƵƌ� ŐƌĂĚĞ� Ğƚ� ůĂ� ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ� ĚĞ�
ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�ƉĂƌ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ă�ůĂ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ƚŽƚĂůĞ�ĚĞƐ�D�&�Ğƚ�ĚĞƐ�WZ�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ŶĂƚŝŽŶĂů�Ͳ�ƋƵĞů�ƋƵĞ�ƐŽŝƚ�ůĞ�
ŐƌĂĚĞ�Ͳ�ĞŶƚƌĞ�ϮϬϭϯ͕�ϮϬϭϰ�Ğƚ�ϮϬϭϱ�ƐŽŶƚ�ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ�ŵŝŶŝŵĞƐ�;ƚĂďůĞĂƵ�ϱͿ͘�KŶ�ŽďƐĞƌǀĞ�ƚŽƵƚĞĨŽŝƐ�ƵŶĞ�
ůĠŐğƌĞ�ĚŝŵŝŶƵƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�D�&�ĚĞ�ĐůĂƐƐĞ�ŶŽƌŵĂůĞ�ĞŶƚƌĞ�ϮϬϭϯ�Ğƚ�ϮϬϭϰͲϮϬϭϱ͕�ĂƵ�
ƉƌŽĨŝƚ�ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�D�&�ŚŽƌƐ�ĐůĂƐƐĞ͕�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ� ůĂ�ďĂŝƐƐĞ�ĚĞ� ůĂ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�WZ�ĚĞ�ϮĠŵĞ�

ĐůĂƐƐĞ�ĞŶƚƌĞ�ϮϬϭϯ�Ğƚ�ϮϬϭϰͲϮϬϭϱ͕�ĐŽŶũƵŐƵĠĞ�ă�ůĂ�ŚĂƵƐƐĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�WZ�ĚĞ�ĐůĂƐƐĞ�
ĞǆĐĞƉƚŝŽŶŶĞůůĞ�ĂƵ�ϭĞƌ�ĠĐŚĞůŽŶ�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ĐĞƚƚĞ�ŵġŵĞ�ƉĠƌŝŽĚĞ͘�
�

Ͳ� >Ğ�ƐĞǆĞ�
�
YƵĞ� ĐĞ� ƐŽŝƚ� ĞŶ� ϮϬϭϯ͕� ϮϬϭϰ� ŽƵ� ĞŶ� ϮϬϭϱ͕� Ϯϵй� ĚĞƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ� ă� ůĂ� W��Z� ƐŽŶƚ� ĚĠƉŽƐĠĞƐ� ƉĂƌ� ĚĞƐ�
ĨĞŵŵĞƐ�Ͳ�Ğƚ�ĚŽŶĐ�ϳϭй�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ŚŽŵŵĞƐ�;ƚĂďůĞĂƵ�ϱͿ͘�
�Ğ� ŵġŵĞ͕� ůĞƐ� ĠĐĂƌƚƐ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ� ĚĞƐ� D�&� Ğƚ� ĚĞƐ� WZ� ƐĞůŽŶ� ůĞ� ƐĞǆĞ� ĂƵ� ƐĞŝŶ� ĚĞƐ� ŐƌĂĚĞƐ�
ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐ� ĞŶƚƌĞ� ϮϬϭϯ͕� ϮϬϭϰ�Ğƚ� ϮϬϭϱ� ƐŽŶƚ� ŶĠŐůŝŐĞĂďůĞƐ͘� WĂƌ� ĐŽŶƐĠƋƵĞŶƚ͕� ĐŽŵŵĞ�ŽŶ� ů͛Ă� ŽďƐĞƌǀĠ�
ƉƌĠĐĠĚĞŵŵĞŶƚ͕� ůĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�D�&�ă� ůĂ�W��Z�ƐŽŶƚ�ƐŽƵƐͲƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠĞƐ͕� ƚĂŶƚ�ĞŶ�ϮϬϭϯ�ƋƵ͛ĞŶ�ϮϬϭϰ�Ğƚ�
ϮϬϭϱ͘�
�

Ͳ� >Ă�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�
�
>Ă�ƌĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�ƐĞůŽŶ�ůĞƐ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ĞƐƚ�ƋƵĂƐŝŵĞŶƚ�ĠƋƵŝǀĂůĞŶƚĞ�
ĞŶƚƌĞ�ϮϬϭϯ͕�ϮϬϭϰ�Ğƚ�ϮϬϭϱ�͗�ůĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĚĞƐ�^ĐŝĞŶĐĞƐͲdĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�;ŝůƐ�
ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ� ƉůƵƐ� ĚĞ� ϲϬй� ĚĞƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚƐͿ� ĂůŽƌƐ� ƋƵĞ� ůĞƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ� ƌĞůĞǀĂŶƚ� ĚĞ� ůĂ� ^ĂŶƚĠ͕� ĚĞ� ůĂ�
WŚĂƌŵĂĐŝĞ�Ğƚ�ƋƵŝ�ĂƉƉĂƌƚŝĞŶŶĞŶƚ�ĂƵǆ�ĐŽƌƉƐ�ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞƐ�ƐŽŶƚ�ŵŽŝŶƐ�ĨƌĠƋƵĞŶƚĞƐ�;ƚĂďůĞĂƵ�ϲͿ͘�>Ğ�ŶŽŵďƌĞ�
ĚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�ĚĠƉĞŶĚ�ĚĞ�ů͛ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŶƵŵĠƌŝƋƵĞ�ĚĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�ƉƌĠƐĞŶƚƐ�ĚĂŶƐ�ĐŚĂƋƵĞ�
ŐƌĂŶĚĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ͘� �ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕� ĂƵ� ƌĞŐĂƌĚ�ĚĞƐ� ĞĨĨĞĐƚŝĨƐ� Ě͛ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ� ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ŶĂƚŝŽŶĂů͕�
ůĞƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ� ƌĞůĞǀĂŶƚ� ĚĞƐ� ^ĐŝĞŶĐĞƐͲdĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͕� ĚĞ� ůĂ� WŚĂƌŵĂĐŝĞ� ŽƵ� ƋƵŝ� ĂƉƉĂƌƚŝĞŶŶĞŶƚ� ĂƵǆ� ĐŽƌƉƐ�
ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞƐ�ƐŽŶƚ�ƉůƵƐ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�ƋƵĞ�ĐĞƵǆ�ĚĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ͘��
/ů�ĞƐƚ�ŶŽƚĂďůĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ƉůƵƉĂƌƚ�Ğƚ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ĨŽƌƚĞƐ�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶƐ�ĂŶŶƵĞůůĞƐ�ƐŽŶƚ�ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ�ŽďƐĞƌǀĂďůĞƐ�
ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞƐ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ƋƵŝ�ƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ�ĚĞ�ĨĂŝďůĞƐ�ĞĨĨĞĐƚŝĨƐ�Ě͛ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�ƋƵŝ͕�ƉĂƌ�
ĐŽŶƐĠƋƵĞŶƚ͕�ƋƵĞƐƚŝŽŶŶĞŶƚ�ůĞƵƌ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀŝƚĠ͘�
�
�
Ö� >ĞƐ� ĐŽŵƉĂƌĂŝƐŽŶƐ� ĞŶƚƌĞ� ϮϬϭϯ͕� ϮϬϭϰ� Ğƚ� ϮϬϭϱ� � ŶĞ� ƉĞƌŵĞƚƚĞŶƚ� ĚŽŶĐ� ƉĂƐ� ĚĞ� ĚĠƚĞĐƚĞƌ�

ǀĠƌŝƚĂďůĞŵĞŶƚ�Ě͛ĠĐĂƌƚƐ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝĨƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƉƌŽĨŝů�ŐůŽďĂů�ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ�ă�ůĂ�W��Z�Ͳ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�
ĚĞƐ� ǀĂƌŝĂďůĞƐ� ƐĠůĞĐƚŝŽŶŶĠĞƐ͘� �ƚ� ĐĞ͕� ŵĂůŐƌĠ� ůĞƐ� ǀĂƌŝĂƚŝŽŶƐ� ƐĞŶƐŝďůĞƐ� ĚƵ� ŶŽŵďƌĞ� ĚĞƐ�
ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ�ĞŶƚƌĞ�ĐĞƐ�ƚƌŽŝƐ�ĂŶŶĠĞƐ͘��

�

������������������������������������������������������������
ϴ�>ĞƐ� ĚŽŶŶĠĞƐ� ĚĠƚĂŝůůĠĞƐ� ƌĞůĂƚŝǀĞƐ� ĂƵǆ� ĐŽŵƉĂƌĂŝƐŽŶƐ� ĚĞƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ� ă� ůĂ� W��Z� ĞŶ� ϮϬϭϯ͕� ϮϬϭϰ� Ğƚ� ϮϬϭϱ� ĂƵ�
ŶŝǀĞĂƵ�ĚĞƐ�ƐĞĐƚŝŽŶƐ��Eh�ĨŝŐƵƌĞŶƚ�ĞŶ�ĂŶŶĞǆĞ�Ϯ͘��
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ϭϯ�
WƌŝŵĞ�ĚΖĞŶĐĂĚƌĞŵĞŶƚ�ĚŽĐƚŽƌĂů�Ğƚ�ĚĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ϮϬϭϱ�Ͳ��'Z,��ϭͲϭ�

�
dĂďůĞĂƵ�ϱ�͗��ĂŶĚŝĚĂƚƐ�ϮϬϭϯ͕�ϮϬϭϰ�Ğƚ�ϮϬϭϱ�ă�ůĂ�W��Z�ƐĞůŽŶ�ůĞ�ĐŽƌƉƐ�Ğƚ�ůĞ�ŐƌĂĚĞ�

*UDGH�
en 2013 en 2014 en 2015 en 2013 en 2014 en 2015 en 2013 en 2014 en 2015 en 2013 en 2014 en 2015 

1� �� 1� �� 1� ��

��
FDQGLGDWV�
�WRWDO�(&�

��
FDQGLGDWV�
�WRWDO�(&�

��
FDQGLGDWV�
�WRWDO�(&�

��
IHPPHV�

��
IHPPHV�

��
IHPPHV�

��
IHPPHV�

(&�

��
IHPPHV�

(&�

��
IHPPHV�

(&�
PDvWUH�GH�FRQIpUHQFHV�GH�FODVVH�QRUPDOH� ����� ���� ����� ���� ����� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����
PDvWUH�GH�FRQIpUHQFHV�KRUV�FODVVH� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ��� ���� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ����

7RWDO�PDvWUH�GH�FRQIpUHQFHV� ����� ����� ����� ���� ����� ����� ���� ���� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ����

SURIHVVHXU�GHV�XQLYHUVLWpV�GH��qPH�FODVVH� ����� ���� ����� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����
SURIHVVHXU�GHV�XQLYHUVLWpV�GH��qUH�FODVVH� ����� ���� ����� ���� ����� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����
SURIHVVHXU�GHV�XQLYHUVLWpV�GH�FODVVH�H[FHSWLRQQHOOH�
DX��HU�pFKHORQ� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����
SURIHVVHXU�GHV�XQLYHUVLWpV�GH�FODVVH�H[FHSWLRQQHOOH�
DX��QG�pFKHORQ� ��� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ���� ���� ��� ��� ���� ���� ���� ����

7RWDO�SURIHVVHXU�GHV�XQLYHUVLWpV� ����� ����� ����� ���� ����� ����� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

(QVHPEOH� ����� �� ����� �� ����� �� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

EŽƚĞ�͗�ƉŽƵƌ�ĐŚĂƋƵĞ�ĂŶŶĠĞ͕�ůĞƐ�ƌĂƉƉŽƌƚƐ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�ă�ůĂ�W��Z�Ğƚ�ůĂ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ƚŽƚĂůĞ�ĚĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�ƐŽŶƚ�ƌĠĂůŝƐĠƐ�ƐƵƌ�ůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞƐ�ŵġŵĞƐ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�;ŝ͘Ğ͘�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�
ŽƉƚĠ� ƉŽƵƌ� ů͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ� ĚĞƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ� ƉĂƌ� ůĞƐ� ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ� ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐͿ͘� >Ă� ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ� ƚŽƚĂůĞ� ĚĞƐ� ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ� ĚŝĨĨğƌĞ� ĚĞ� ůĂ� ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ� ĠůŝŐŝďůĞ� ă� ůĂ� W��Z� ƉƵŝƐƋƵ͛ĞůůĞ� ŝŶƚğŐƌĞ� ůĞƐ�
ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ŽďƚĞŶƵ�ůĂ�W��Z�ĂƵǆ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞƐ�ƋƵĂƚƌĞ�ĚĞƌŶŝğƌĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ͘�
EŽƚĞ�ĚĞ�ůĞĐƚƵƌĞ�͗�Ϯ�ϱϲϮ�D�&�ĚĞ�ĐůĂƐƐĞ�ŶŽƌŵĂůĞ�;ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐͿ�ŽŶƚ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĠ�ă�ůĂ�W��Z�ĞŶ�ϮϬϭϯ͕�ƐŽŝƚ�ϭϬй�ĚĞƐ�D�&�ĚĞ�ĐůĂƐƐĞ�ŶŽƌŵĂůĞ�;ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐͿ͘�/ůƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ�ϴϴй�ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�D�&�
;ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐͿ͘��Ŷ�ϮϬϭϯ͕�ϯϭй�ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�D�&�ĚĞ�ĐůĂƐƐĞ�ŶŽƌŵĂůĞ�;ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐͿ�ƐŽŶƚ�ĚĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�ĂůŽƌƐ�ƋƵĞ�ϰϰй�ĚĞ�ĨĞŵŵĞƐ�ĐŽŵƉŽƐĞŶƚ�ůĂ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ƚŽƚĂůĞ�ĚĞƐ�D�&�ĚĞ�ĐůĂƐƐĞ�ŶŽƌŵĂůĞ�
;ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐͿ͘�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
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ϭϰ�
WƌŝŵĞ�ĚΖĞŶĐĂĚƌĞŵĞŶƚ�ĚŽĐƚŽƌĂů�Ğƚ�ĚĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ϮϬϭϱ�Ͳ��'Z,��ϭͲϭ�

�
�

dĂďůĞĂƵ�ϲ�͗��ĂŶĚŝĚĂƚƐ�ϮϬϭϯ͕�ϮϬϭϰ�Ğƚ�ϮϬϭϱ�ă�ůĂ�W��Z�ƐĞůŽŶ�ůĂ�ŐƌĂŶĚĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�

*UDQGH�GLVFLSOLQH�
en 2013 en 2014 en 2015 

en 
2013 

en 
2014 

en 
2015 en 2013 en 2014 en 2015 en 2013 en 2014 en 2015 en 2013 en 2014 en 2015 

1� �� 1� �� 1� ��
��GH�
35�

��GH�
35�

��GH�
35�

��
FDQGLGDWV�
�WRWDO�(&�

��
FDQGLGDWV�
�WRWDO�(&�

��
FDQGLGDWV�
�WRWDO�(&�

��
IHPPHV�

��
IHPPHV�

��
IHPPHV�

��
IHPPHV�

(&�

��
IHPPHV�

(&�

��
IHPPHV�

(&�
'URLW��(FRQRPLH��*HVWLRQ� ���� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ���� ���� ��� ��� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ����
/HWWUHV��6FLHQFHV�KXPDLQHV� ����� ���� ����� ���� ����� ���� ���� ���� ���� ��� ���� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ����
6FLHQFHV��7HFKQLTXHV� ����� ���� ����� ���� ����� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

7RWDO�8QLYHUVLWDLUHV��KRUV�
SKDUPDFLH�� ����� ���� ����� ���� ����� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

&RUSV�VSpFLILTXHV�
�$VWURQRPHV�HW�3K\VLFLHQV�� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����
3KDUPDFLH� ���� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����
6DQWp� ���� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ���� ���� ��� ��� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ����

(QVHPEOH� ����� ����� ����� ����� ����� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

EŽƚĞ�͗�ƉŽƵƌ�ĐŚĂƋƵĞ�ĂŶŶĠĞ͕�ůĞƐ�ƌĂƉƉŽƌƚƐ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�ă�ůĂ�W��Z�Ğƚ�ůĂ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ƚŽƚĂůĞ�ĚĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�ƐŽŶƚ�ƌĠĂůŝƐĠƐ�ƐƵƌ�ůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞƐ�ŵġŵĞƐ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�;ŝ͘Ğ͘�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�
ŽƉƚĠ� ƉŽƵƌ� ů͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ� ĚĞƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ� ƉĂƌ� ůĞƐ� ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ� ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐͿ͘� >Ă� ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ� ƚŽƚĂůĞ� ĚĞƐ� ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ� ĚŝĨĨğƌĞ� ĚĞ� ůĂ� ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ� ĠůŝŐŝďůĞ� ă� ůĂ� W��Z� ƉƵŝƐƋƵ͛ĞůůĞ� ŝŶƚğŐƌĞ� ůĞƐ�
ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ŽďƚĞŶƵ�ůĂ�W��Z�ĂƵǆ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞƐ�ƋƵĂƚƌĞ�ĚĞƌŶŝğƌĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ͘�
EŽƚĞ� ĚĞ� ůĞĐƚƵƌĞ�͗� ϰϰϴ� ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ� ;ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐͿ� ƌĞůĞǀĂŶƚ� ĚĞƐ� ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ� ĚƵ� �ƌŽŝƚͲ�ĐŽŶŽŵŝĞͲ'ĞƐƚŝŽŶ� ŽŶƚ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĠ� ă� ůĂ� W��Z� ĞŶ� ϮϬϭϯ͕� ƐŽŝƚ� ϴй� ĚĞƐ� ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�
;ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐͿ� ƌĞůĞǀĂŶƚ� ĚĞƐ� ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ� ĚƵ� �ƌŽŝƚͲ�ĐŽŶŽŵŝĞͲ'ĞƐƚŝŽŶ͘� /ůƐ� ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ�ϳй� ĚĞƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ� D�&� ;ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐͿ� Ğƚ� ϱϲй� Ě͛ĞŶƚƌĞ� ĞƵǆ� ƐŽŶƚ� WZ͘� �Ŷ� ϮϬϭϯ͕� ϯϯй� ĚĞƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�
;ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐͿ� ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĚĞƐ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ĚƵ��ƌŽŝƚͲ�ĐŽŶŽŵŝĞͲ'ĞƐƚŝŽŶ� ƐŽŶƚ�ĚĞƐ� ĨĞŵŵĞƐ�ĂůŽƌƐ�ƋƵĞ�ϰϭй�ĚĞ� ĨĞŵŵĞƐ�ĐŽŵƉŽƐĞŶƚ� ůĂ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ� ƚŽƚĂůĞ�ĚĞƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ� ;ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐͿ� ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĚĞƐ�
ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ĚƵ��ƌŽŝƚͲ�ĐŽŶŽŵŝĞͲ'ĞƐƚŝŽŶ͘�
�
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ϭϱ�
WƌŝŵĞ�ĚΖĞŶĐĂĚƌĞŵĞŶƚ�ĚŽĐƚŽƌĂů�Ğƚ�ĚĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ϮϬϭϱ�Ͳ��'Z,��ϭͲϭ�

�ĞƵǆŝğŵĞ�WĂƌƚŝĞ�ʹ�>ĞƐ�ĂǀŝƐ�ĨŽƌŵƵůĠƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
�
>ĞƐ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ĐůĂƐƐĞŶƚ�ůĞƐ�ĚŽƐƐŝĞƌƐ�ĚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞ�ă�ůĂ�W��Z�ĞŶ�ƚƌŽŝƐ�ŐƌŽƵƉĞƐ͘�
�ůůĞƐ�ƌĠƉĂƌƚŝƐƐĞŶƚ�ϮϬй�ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�ůĞƐ�ŵŝĞƵǆ�ĠǀĂůƵĠƐ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ϭĞƌ�ŐƌŽƵƉĞ͕�ϯϬй�ĚĞƐ�ƐƵŝǀĂŶƚƐ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�
ϮĞ�ŐƌŽƵƉĞ�Ğƚ�ůĞƐ�ƌĞƐƚĂŶƚƐ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ϯĞ�ŐƌŽƵƉĞ͘��
�ŚĂƋƵĞ�ĂǀŝƐ�ŐůŽďĂů� ƌĠƐƵůƚĞ�ĚĞ� ů͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ƋƵĂƚƌĞ�ĐƌŝƚğƌĞƐ� ;W͕��͕��͕�ZͿ�͗�WƵďůŝĐĂƚŝŽŶ�Ğƚ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�
ƐĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞ�͖� �ŶĐĂĚƌĞŵĞŶƚ� ĚŽĐƚŽƌĂů� Ğƚ� ƐĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞ�͖� �ŝĨĨƵƐŝŽŶ� ƐĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞ�͖� ZĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠƐ�
ƐĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞƐ͘�
�ĞƚƚĞ�ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ĐŚĂĐƵŶ�ĚĞƐ�ĐƌŝƚğƌĞƐ�ĞƐƚ�ĞǆƉƌŝŵĠĞ�ƐŽƵƐ�ůĂ�ĨŽƌŵĞ�Ě͛ƵŶĞ�ůĞƚƚƌĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĂŶƚ�͗�

Ͳ� ��͗��Ğ�ůĂ�ƉůƵƐ�ŐƌĂŶĚĞ�ƋƵĂůŝƚĠ�͖�
Ͳ� ��͗�^ĂƚŝƐĨĂŝƚ�ƉůĞŝŶĞŵĞŶƚ�ĂƵǆ�ĐƌŝƚğƌĞƐ�͖�
Ͳ� ��͗��Žŝƚ�ġƚƌĞ�ĐŽŶƐŽůŝĚĠ�ĞŶ�ǀƵĞ�Ě͛ƵŶĞ�ƉƌŝŵĞ�͖�
Ͳ� y�͗�ƉĂƐ�Ě͛ĂǀŝƐ�ĐĂƌ�ĚŽƐƐŝĞƌ�ŝŶƐƵĨĨŝƐĂŵŵĞŶƚ�ƌĞŶƐĞŝŐŶĠ͘�

�
>͛ĞǆĂŵĞŶ�ĚĞƐ�ĂǀŝƐ�ŐůŽďĂƵǆ�ĨŽƌŵƵůĠƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĂ�W��Z�ĞŶ�ϮϬϭϱ�
ĞƐƚ�ƐƵŝǀŝ�Ě͛ƵŶĞ�ĂŶĂůǇƐĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŶĐĞ�ĞŶƚƌĞ�ĐĞƐ�ĂǀŝƐ�;ϭĞƌ͕�ϮĞ�Ğƚ�ϯĞ�ŐƌŽƵƉĞƐͿ�Ğƚ�ůĞƐ�ŶŽƚĞƐ�;�͕��͕���
Ğƚ�yͿ�ĚĞƐ�ĐƌŝƚğƌĞƐ�ĠǀĂůƵĠƐ�;W͕��͕���Ğƚ�ZͿ͘�
�
ϭ�ʹ�>ĞƐ�ĂǀŝƐ�ĚĞƐ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ�ĞŶ�ϮϬϭϱ�
�
�Ŷ�ϮϬϭϱ͕�ϱ�ϱϮϱ�ĂǀŝƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƌĞŶĚƵƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ͕�ĐŚŝĨĨƌĞ�ƋƵŝ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚ�ă�
ĐĞůƵŝ�ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ͘�>͛ĂŶĂůǇƐĞ�ƉŽƌƚĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ĐŽƌƉƐ͕�ůĞ�ŐƌĂĚĞ͕�ůĞ�ƐĞǆĞ͕�ůĂ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�Ğƚ�ů͛ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ�
ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�ĠǀĂůƵĠƐϵ͘�
�

x� >Ğ�ĐŽƌƉƐ�
�
>ĞƐ� WZ� ;Ğƚ� ĂƐƐŝŵŝůĠƐͿ� ŽŶƚ͕� ŐůŽďĂůĞŵĞŶƚ͕� ƌĞĕƵ� ĚĞ�ŵĞŝůůĞƵƌĞƐ� ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶƐ� ƋƵĞ� ůĞƐ�D�&� ;Ğƚ� ĂƐƐŝŵŝůĠƐͿ�͗�
Ϯϯй�Ğƚ�ϰϱй�ĚĞƐ�WZ�ŽŶƚ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞŵĞŶƚ�ĠƚĠ�ĐůĂƐƐĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ϭĞƌ�Ğƚ�ůĞ�ϯĞ�ŐƌŽƵƉĞ͕�ĐŽŶƚƌĞ�ϭϳй�Ğƚ�ϱϱй�ĚĞƐ�
D�&�;ƚĂďůĞĂƵ�ϳͿ͘��ŶǀŝƌŽŶ�ϯϬй�ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ͕�D�&�ŽƵ�WZ͕�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĐůĂƐƐĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ϮĞ�ŐƌŽƵƉĞ͘�
>ĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�ĚĞƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠƐͲƉƌĂƚŝĐŝĞŶ�ŚŽƐƉŝƚĂůŝĞƌ�ƋƵŝ�ĂƉƉĂƌƚŝĞŶŶĞŶƚ�ĂƵ�ĐŽƌƉƐ�ĚĞƐ�D�&�
ƐŽŶƚ�ƵŶ�ƉĞƵ�ŵŽŝŶƐ�ďŝĞŶ� ĐůĂƐƐĠƐ�ƋƵĞ� ůĞƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐ� ;ϭϮй�Ě͛ĞŶƚƌĞ�ĞƵǆ�ŽŶƚ� ĠƚĠ� ĐůĂƐƐĠƐ�ĚĂŶƐ� ůĞ� ϭĞƌ�
ŐƌŽƵƉĞͿ͕�ĂůŽƌƐ�ƋƵĞ� ůĞ�ĐůĂƐƐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�WZ�ĠƋƵŝǀĂƵƚ�ă�ĐĞůƵŝ�ĚĞƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐ� ;Ϯϭй�ĚĞƐ�WhW,�ŽŶƚ�ĠƚĠ�
ĐůĂƐƐĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ϭĞƌ�ŐƌŽƵƉĞͿ͘��
>ĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�ĚĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ĐŽƌƉƐ�ŽďƚŝĞŶŶĞŶƚ�ĚĞƐ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�ƐĞŶƐŝďůĞŵĞŶƚ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ�Ͳ�ƚĞůƐ�
ůĞƐ�D�&�ĚĞƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠƐͲƉƌĂƚŝĐŝĞŶ�ŚŽƐƉŝƚĂůŝĞƌ�ĚĞƐ�ĐĞŶƚƌĞƐ�ĚĞ�ƐŽŝŶƐ͕�ĚΖĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ĚĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�
ĚĞŶƚĂŝƌĞƐ� ĚŽŶƚ� ϳϴй� ĚĞƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ� ŽŶƚ� ĠƚĠ� ĐůĂƐƐĠƐ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ϯĞ� ŐƌŽƵƉĞ� Ͳ� ŵĂŝƐ� ůĂ� ĨĂŝďůĞƐƐĞ� ĚĞ� ůĞƵƌƐ�
ĞĨĨĞĐƚŝĨƐ� ĞŵƉġĐŚĞ� Ě͛ĞŶ� ƚŝƌĞƌ� ĚĞƐ� ĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚƐ� ƉĞƌƚŝŶĞŶƚƐ� ;ƵŶ� ƐĞƵů� ĐĂŶĚŝĚĂƚ� D�&� ĚĞ� ůΖ�ĐŽůĞ� ĚĞƐ�
ŚĂƵƚĞƐ�ĠƚƵĚĞƐ�ĞŶ�ƐĐŝĞŶĐĞƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�Ă͕�ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ͕�ĠƚĠ�ĠǀĂůƵĠ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐͿ͘�
>͛ĂŶĂůǇƐĞ�ƉĂƌ�ƐĞǆĞ�ŵŽŶƚƌĞ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�D�&�;Ğƚ�ĂƐƐŝŵŝůĠƐͿ�ƌĞĕŽŝǀĞŶƚ�ă�ůĂ�ĨŽŝƐ�ĚĞ�ŵĞŝůůĞƵƌĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�
ŵŽŝŶƐ�ďŽŶŶĞƐ�ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�WZ�;Ğƚ�ĂƐƐŝŵŝůĠƐͿ�͗�ϯϭй�ĚĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�D�&�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĐůĂƐƐĠĞƐ�
ĚĂŶƐ�ůĞ�ϭĞƌ�ŐƌŽƵƉĞ͕�ϯϯй�ĚĂŶƐ�ůĞ�ϮĞ�Ğƚ�ϯϲй�ĚĂŶƐ�ůĞ�ϯĞ͕�ĂůŽƌƐ�ƋƵĞ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞŵĞŶƚ�Ϯϯй�ĚĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�WZ͕�
Ϯϯй�Ğƚ�Ϯϱй�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĐůĂƐƐĠĞƐ�ĚĂŶƐ�ĐĞƐ�ŵġŵĞ�ŐƌŽƵƉĞƐ͘��ĞƉĞŶĚĂŶƚ�ĐĞƚƚĞ�ĂŶĂůǇƐĞ�ĚŽŝƚ�ġƚƌĞ�ƌĞůĂƚŝǀŝƐĠĞ�
ĂƵ� ƌĞŐĂƌĚ� ĚĞ� ůĂ� ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ� ĚĞ� ĨĞŵŵĞƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ� ă� ůĂ� W��Z� ;ƚĂďůĞĂƵ� ϭͿ�͗� Ϯϰй� ĚĞƐ� WZ� ƋƵŝ� ŽŶƚ�
ĐĂŶĚŝĚĂƚĠ� ƐŽŶƚ� ĚĞƐ� ĨĞŵŵĞƐ͕� ƐŽŝƚ� ƵŶĞ� ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ� ĠƋƵŝǀĂůĞŶƚĞ� ă� ĐĞůůĞ� ĚĞƐ� ĨĞŵŵĞƐ� ĐůĂƐƐĠĞƐ� ĚĂŶƐ�
ĐŚĂƋƵĞ�ŐƌŽƵƉĞ͕� ĂůŽƌƐ�ƋƵĞ�ϯϰй�ĚĞƐ�D�&�ƋƵŝ� ŽŶƚ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĠ� ƐŽŶƚ�ĚĞƐ� ĨĞŵŵĞƐ͘� >ĞƐ� ĨĞŵŵĞƐ� ĐůĂƐƐĠĞƐ�
ĚĂŶƐ� ůĞ�ϭĞƌ�ŐƌŽƵƉĞ�ƐŽŶƚ�ĚŽŶĐ� ůĠŐğƌĞŵĞŶƚ�ƐŽƵƐͲƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠĞƐ͘�ZĞƐƉĞĐƚŝǀĞŵĞŶƚ�ϭϴй͕�Ϯϵй�Ğƚ�ϱϯй�ĚĞƐ�
ĨĞŵŵĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĐůĂƐƐĠĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ϭĞƌ͕�ϮĞ�Ğƚ�ϯĞ�ŐƌŽƵƉĞ͕�ƐŽŝƚ�ƵŶĞ�ƌĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ�ǀŽŝƐŝŶĞ�ĚĞ�ĐĞůůĞ�ŽďƐĞƌǀĠĞ�
ƚŽƵƐ�ƐĞǆĞƐ�ĐŽŶĨŽŶĚƵƐ͘�

������������������������������������������������������������
ϵ�>ĞƐ� ĚŽŶŶĠĞƐ� ĚĠƚĂŝůůĠĞƐ� ƌĞůĂƚŝǀĞƐ� ĂƵǆ� ĂǀŝƐ� ĚĞ� ů͛ŝŶƐƚĂŶĐĞ� ŶĂƚŝŽŶĂůĞ� ĂƵ� ŶŝǀĞĂƵ� ĚĞƐ� ƐĞĐƚŝŽŶƐ� �Eh� Ğƚ� ĚĞƐ�
ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ĨŝŐƵƌĞŶƚ�ĞŶ�ĂŶŶĞǆĞ�ϯ͘��
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ϭϲ�
WƌŝŵĞ�ĚΖĞŶĐĂĚƌĞŵĞŶƚ�ĚŽĐƚŽƌĂů�Ğƚ�ĚĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ϮϬϭϱ�Ͳ��'Z,��ϭͲϭ�

dĂďůĞĂƵ�ϳ�͗��ǀŝƐ�ĚĞƐ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ�ƐĞůŽŶ�ůĞ�ĐŽƌƉƐ�

&RUSV� $YLV�
��DYLV�
�HU�

JURXSH

��DYLV�
�H�

JURXSH�

��DYLV�
�H�

JURXSH
7RWDO�

5pSDUWLWLRQ�
IHPPHV�

�HU�JURXSH

5pSDUWLWLRQ�
IHPPHV��H�
JURXSH�

5pSDUWLWLRQ�
IHPPHV��H�
JURXSH�

7RWDO� ��IHPPHV�
�HU�JURXSH

��IHPPHV�
�H�JURXSH�

��IHPPHV�
�H�JURXSH�

PDvWUH�GH�FRQIpUHQFHV� ����� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����
PDvWUH�GH�FRQIpUHQFHV�GHV�XQLYHUVLWpV�SUDWLFLHQ�
KRVSLWDOLHU�� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ��� ���� ���� ���� ���� ����
DVWURQRPH�DGMRLQW� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����
SK\VLFLHQ�DGMRLQW� �� ���� ���� ���� ���� ��� ��� ����� ���� ��� ��� ����
PDvWUH�GH�FRQIpUHQFHV�GHV�XQLYHUVLWpV�SUDWLFLHQ�
KRVSLWDOLHU�GHV�GLVFLSOLQHV�SKDUPDFHXWLTXHV� �� ��� ���� ���� ���� ��� ��� ����� ���� �� ��� ����
PDvWUH�GH�FRQIpUHQFHV�GH�O
(FROH�GHV�KDXWHV�pWXGHV�HQ�
VFLHQFHV�VRFLDOHV� �� ��� ��� ����� ���� �� �� �� �� �� �� ���
PDvWUH�GH�FRQIpUHQFHV�GHV�XQLYHUVLWpV�SUDWLFLHQ�
KRVSLWDOLHU�GHV�FHQWUHV�GH�VRLQV��G
HQVHLJQHPHQW�HW�GH�
UHFKHUFKH�GHQWDLUHV� �� ��� ���� ���� ���� ��� ���� ���� ���� �� ���� ����

7RWDO�0&)�HW�DVVLPLOpV� ����� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

SURIHVVHXU�GHV�XQLYHUVLWpV� ����� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����
SURIHVVHXU�GHV�XQLYHUVLWpV�SUDWLFLHQ�KRVSLWDOLHU� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����
GLUHFWHXU�G
pWXGHV�GH�O
(FROH�GHV�KDXWHV�pWXGHV�HQ�
VFLHQFHV�VRFLDOHV� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����
SURIHVVHXU�GHV�XQLYHUVLWpV�SUDWLFLHQ�KRVSLWDOLHU�GHV�
GLVFLSOLQHV�SKDUPDFHXWLTXHV� ��� ���� ���� ���� ���� ��� ���� ���� ���� ��� ���� ����
DVWURQRPH� ��� ���� ���� ���� ���� ��� ���� ���� ���� ��� ����� ����
SK\VLFLHQ� �� ���� ���� ���� ���� ���� ��� ���� ���� ����� ��� ����
SURIHVVHXU�GX�&RQVHUYDWRLUH�QDWLRQDO�GHV�DUWV�HW�PpWLHUV� �� ���� ���� ���� ���� �� �� �� �� ��� ��� ���
SURIHVVHXU�GHV�XQLYHUVLWpV�SUDWLFLHQ�KRVSLWDOLHU�GHV�
FHQWUHV�GH�VRLQV��G
HQVHLJQHPHQW�HW�GH�UHFKHUFKH�
GHQWDLUHV� �� ���� ���� ���� ���� ����� ��� ��� ���� ���� ��� ���
GLUHFWHXU�G
pWXGHV�GH�O
(FROH�SUDWLTXH�GHV�KDXWHV�pWXGHV��
GH�O
(FROH�QDWLRQDOH�GHV�FKDUWHV�HW�GH�O
(FROH�IUDQoDLVH�
G
([WUrPH�2ULHQW� �� ��� ����� ��� ���� �� �� �� �� �� ��� ��
35�GH�O
(FROH�FHQW��GHV�$UWV�HW�PDQX��GH�3DULV�GH��UH�FDW�� �� ��� ����� ��� ���� �� �� �� �� �� ��� ��
35�GH�O
(FROH�FHQW��GHV�$UWV�HW�PDQX��GH�3DULV�GH��H�FDW�� �� ����� ��� ��� ���� �� �� �� �� ��� �� ��

7RWDO�35�HW�DVVLPLOpV� ����� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

(QVHPEOH� ����� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

EŽƚĞ�ĚĞ� ůĞĐƚƵƌĞ�͗� Ϯ� ϲϰϮ�D�&� ;ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐͿ� ŽŶƚ� ĠƚĠ� ĠǀĂůƵĠƐ�ƉŽƵƌ� ůĂ� W��Z�ĞŶ�ϮϬϭϱ͘� ϭϳй�Ě͛ĞŶƚƌĞ� ĞƵǆ�ŽŶƚ�ĠƚĠ� ĐůĂƐƐĠƐ� ĚĂŶƐ� ůĞ�ϭĞƌ� ŐƌŽƵƉĞ͕� Ϯϵй�ĚĂŶƐ� ůĞ� ϮĞ� Ğƚ� ϱϱй�ĚĂŶƐ� ůĞ� ϯĞ͘� ϯϭй�ĚĞƐ�D�&�
;ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐͿ�ĚƵ�ϭĞƌ�ŐƌŽƵƉĞ�ƐŽŶƚ�ĚĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ͕�ϯϯй�ĚĂŶƐ�ůĞ�ϮĞ��ŐƌŽƵƉĞ�Ğƚ�ϯϱй�ĚĂŶƐ�ůĞ�ϯĞ͘�ϭϱй�ĚĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�D�&�;ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐͿ�ĠǀĂůƵĠĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĂ�W��Z�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĐůĂƐƐĠĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ϭĞƌ�ŐƌŽƵƉĞ͘�



'*5+�$���� � )pYULHU������

ϭϳ�
WƌŝŵĞ�ĚΖĞŶĐĂĚƌĞŵĞŶƚ�ĚŽĐƚŽƌĂů�Ğƚ�ĚĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ϮϬϭϱ�Ͳ��'Z,��ϭͲϭ�

�
�
�
�

dĂďůĞĂƵ�ϴ�͗��ǀŝƐ�ĚĞƐ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ�ƐĞůŽŶ�ůĞ�ŐƌĂĚĞ�ĚĞƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐ�

*UDGH� $YLV�
��DYLV�
�HU�

JURXSH

��DYLV�
�H�

JURXSH

��DYLV�
�H�

JURXSH�
7RWDO�

5pSDUWLWLRQ�
IHPPHV�

�HU�JURXSH

5pSDUWLWLRQ�
IHPPHV��H�
JURXSH�

5pSDUWLWLRQ�
IHPPHV��H�
JURXSH�

7RWDO� ��IHPPHV�
�HU�JURXSH

��IHPPHV�
�H�JURXSH�

��IHPPHV�
�H�JURXSH�

PDvWUH�GH�FRQIpUHQFHV�GH�FODVVH�QRUPDOH� ����� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����
PDvWUH�GH�FRQIpUHQFHV�KRUV�FODVVH� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

7RWDO�PDvWUH�GH�FRQIpUHQFHV� ����� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

SURIHVVHXU�GHV�XQLYHUVLWpV�GH��qPH�FODVVH� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����
SURIHVVHXU�GHV�XQLYHUVLWpV�GH��qUH�FODVVH� ����� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����
SURIHVVHXU�GHV�XQLYHUVLWpV�GH�FODVVH�H[FHSWLRQQHOOH�DX�
�HU�pFKHORQ� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����
SURIHVVHXU�GHV�XQLYHUVLWpV�GH�FODVVH�H[FHSWLRQQHOOH�DX�
�QG�pFKHORQ� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ��� ����

7RWDO�SURIHVVHXU�GHV�XQLYHUVLWpV� ����� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

(QVHPEOH� ����� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

EŽƚĞ�ĚĞ�ůĞĐƚƵƌĞ�͗�Ϯ�ϮϮϵ�D�&�ĚĞ�ĐůĂƐƐĞ�ŶŽƌŵĂůĞ�;ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐͿ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĠǀĂůƵĠƐ�ƉŽƵƌ�ůĂ�W��Z�ĞŶ�ϮϬϭϱ͘�ϭϳй�Ě͛ĞŶƚƌĞ�ĞƵǆ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĐůĂƐƐĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ϭĞƌ�ŐƌŽƵƉĞ͕�Ϯϵй�ĚĂŶƐ�ůĞ�ϮĞ�Ğƚ�ϱϱй�ĚĂŶƐ�ůĞ�ϯĞ͘�ϯϮй�
ĚĞƐ�D�&�;ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐͿ�ĚƵ�ϭĞƌ�ŐƌŽƵƉĞ�ƐŽŶƚ�ĚĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ͕�ϯϮй�ĚĂŶƐ�ůĞ�ϮĞ��ŐƌŽƵƉĞ�Ğƚ�ϯϱй�ĚĂŶƐ�ůĞ�ϯĞ͘�ϭϲй�ĚĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�D�&�ĐůĂƐƐĞ�ŶŽƌŵĂůĞ�;ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐͿ�ĠǀĂůƵĠĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĂ�W��Z�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĐůĂƐƐĠĞƐ�
ĚĂŶƐ�ůĞ�ϭĞƌ�ŐƌŽƵƉĞ͘�
�



'*5+�$���� � )pYULHU������

ϭϴ�
WƌŝŵĞ�ĚΖĞŶĐĂĚƌĞŵĞŶƚ�ĚŽĐƚŽƌĂů�Ğƚ�ĚĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ϮϬϭϱ�Ͳ��'Z,��ϭͲϭ�

�
x� >Ğ�ŐƌĂĚĞ�;ĚĞƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐͿ�

�
>Ă�ƌĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ�ĚĞƐ�D�&�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐ�ƐĞůŽŶ�ůĞƵƌ�ŐƌĂĚĞ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞƐ�ƚƌŽŝƐ�ŐƌŽƵƉĞƐ�ĚŝĨĨğƌĞ�ƉĞƵ�ĚĞ�ĐĞůůĞ�
ĚĞƐ�D�&�Ğƚ�ĂƐƐŝŵŝůĠƐ�;ƚĂďůĞĂƵ�ϴͿ͘��Ŷ�ƌĞǀĂŶĐŚĞ͕�ĐĞůůĞ�ĚĞƐ�WZ�ĂǀĂŶƚĂŐĞ�ůĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�ůĞƐ�
ƉůƵƐ� ĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĠƐ�͗� ƉůƵƐ� ůĞ� ŐƌĂĚĞ� ĞƐƚ� ĠůĞǀĠ͕� ƉůƵƐ� ůĞƐ� WZ� ƐŽŶƚ� ƌĞůĂƚŝǀĞŵĞŶƚ� ŶŽŵďƌĞƵǆ� ă� ĂǀŽŝƌ� ĠƚĠ�
ĐůĂƐƐĠƐ�ĚĂŶƐ� ůĞ�ϭĞƌ�ŐƌŽƵƉĞ�Ğƚ� ŝŶǀĞƌƐĞŵĞŶƚ͕�ƉůƵƐ� ůĞ�ŐƌĂĚĞ�ĞƐƚ�ĠůĞǀĠ͕�ŵŽŝŶƐ�ŽŶ�ůĞƐ�ƌĞƚƌŽƵǀĞ�ĚĂŶƐ� ůĞ�ϯĞ�
ŐƌŽƵƉĞ͘� ^ĞƵůƐ� ůĞƐ� WZ� ĚĞ� ϮĞ� ĐůĂƐƐĞ� ŽŶƚ� ƵŶ� ĐůĂƐƐĞŵĞŶƚ� ŐůŽďĂů� ŵŽŝŶƐ� ĨĂǀŽƌĂďůĞ� ƋƵĞ� ĐĞůƵŝ� ĚĞƐ� D�&�
ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐ͘�
>Ă�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐ�ă�ĂǀŽŝƌ�ĠƚĠ�ĐůĂƐƐĠĞƐ�ĚĂŶƐ� ůĞ�ϭĞƌ�ŐƌŽƵƉĞ͕�ƐĞůŽŶ� ůĞ�ŐƌĂĚĞ͕�ĞƐƚ�
ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ�ĂƐƐĞǌ�ƉƌŽĐŚĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ�ĚĞ�ĨĞŵŵĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ƉŽƵƌ�ĐŚĂƋƵĞ�ŐƌĂĚĞ�;ƚĂďůĞĂƵ�ϮͿ͘�
^ĞƵůƐ�ůĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�D�&�ĚĞ�ĐůĂƐƐĞ�ŶŽƌŵĂůĞ�ƐŽŶƚ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĞŵĞŶƚ�ƐŽƵƐͲƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ϭĞƌ�ŐƌŽƵƉĞ�
;ϮϰйͿ�ƉĂƌ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ă�ůĂ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ�ĚĞ�ĨĞŵŵĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ĚĞ�ĐĞƚƚĞ�ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ�;ϯϯйͿ�
�
�

x� >Ă�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�
�
YƵĞůůĞ� ƋƵĞ� ƐŽŝƚ� ůĂ� ŐƌĂŶĚĞ� ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ� ĐŽŶƐŝĚĠƌĠĞ͕� ůĂ� ƌĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ� ĚĞƐ� WZ� ;Ğƚ� ĂƐƐŝŵŝůĠƐͿ� ĚĂŶƐ� ĐŚĂƋƵĞ�
ŐƌŽƵƉĞ�ĞƐƚ�ƉƌŽĐŚĞ�ĚĞ�ůĂ�ŵŽǇĞŶŶĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ�ƉŽƵƌ�ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞƐ�WZ͕�ƐŽŝƚ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞŵĞŶƚ�Ϯϯй͕�
ϯϮй�Ğƚ�ϰϱй�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ŐƌŽƵƉĞƐ�ϭ͕�Ϯ�Ğƚ�ϯ�;ƚĂďůĞĂƵ�ϵͿ͘�
>Ă�ƌĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ�ĚĞƐ�D�&�;Ğƚ�ĂƐƐŝŵŝůĠƐͿ�Ɛ͛ĠĐĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ŵŽǇĞŶŶĞ�Ě͛ĞŶƐĞŵďůĞ�;ϭϳй͕�Ϯϴй�Ğƚ�ϱϱй�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�
ŐƌŽƵƉĞƐ� ϭ͕� Ϯ� Ğƚ� ϯͿ� ƐƵƌƚŽƵƚ� ĞŶ� ^ĂŶƚĠ͘� >ĞƐ� D�&� ƌĞůĞǀĂŶƚ� ĚĞ� ĐĞƚƚĞ� ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ� ƐŽŶƚ� ă� ůĂ� ĨŽŝƐ� ƐŽƵƐͲ
ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ϭĞƌ�ŐƌŽƵƉĞ�;ϭϬйͿ�Ğƚ�ƐƵƌƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ϯĞ�ŐƌŽƵƉĞ�;ϲϵйͿ͘�
dŽƵƐ�ĐŽƌƉƐ�ĐŽŶĨŽŶĚƵƐ�;D�&�Ğƚ�WZͿ͕�ůĂ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ�ĚĞ�ĨĞŵŵĞƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĐůĂƐƐĠĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ϭĞƌ�ŐƌŽƵƉĞ�
ĞƐƚ�ŵŽŝŶƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ƋƵĞ�ĐĞůůĞ�ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĚĞƐ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ĚƵ��ƌŽŝƚͲ�ĐŽŶŽŵŝĞͲ
'ĞƐƚŝŽŶ� ;Ͳϱ� ƉŽŝŶƚƐͿ͕� ĚĞ� ůĂ� WŚĂƌŵĂĐŝĞ� ;Ͳϱ� ƉŽŝŶƚƐͿ͕� ĚĞƐ� >ĞƚƚƌĞƐͲ^ĐŝĞŶĐĞƐ� ŚƵŵĂŝŶĞƐ� ;Ͳϰ� ƉŽŝŶƚƐͿ� Ğƚ� ĚĞƐ�
^ĐŝĞŶĐĞƐͲdĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�;Ͳϭ�ƉŽŝŶƚͿ�;ƚĂďůĞĂƵ�ϯͿ͘���Ŷ�ƌĞǀĂŶĐŚĞ͕�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĐŽƌƉƐ�ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞƐ͕�ůĂ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ�ĚĞ�
ĨĞŵŵĞƐ�ĐůĂƐƐĠĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ϭĞƌ�ŐƌŽƵƉĞ�ĞƐƚ�ƐƵƉĠƌŝĞƵƌĞ�ă�ĐĞůůĞ�ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�;нϮ�ƉŽŝŶƚƐͿ͘��
�
�

x� >͛ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ�
�
>Ă� ƌĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ� ĚĞƐ�D�&� Ğƚ� ĚĞƐ� WZ� ;Ğƚ� ĂƐƐŝŵŝůĠƐͿ� ĞŶ� ĨŽŶĐƚŝŽŶ� ă� ů͛ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠ� ĚĂŶƐ� ĐŚĂƋƵĞ� ŐƌŽƵƉĞ� ĞƐƚ�
ƋƵĂƐŝŵĞŶƚ�ŝĚĞŶƚŝƋƵĞ�ă�ůĂ�ƌĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ�ŽďƐĞƌǀĠĞ�ƚŽƵƐ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ĐŽŶĨŽŶĚƵƐ�;ƚĂďůĞĂƵ�ϭϬͿ͘�
�Ŷ� ƌĞǀĂŶĐŚĞ͕� ůĞƐ� WZ� ĞŶ� ĨŽŶĐƚŝŽŶ� ĚĂŶƐ� ĚĞƐ� ŐƌĂŶĚƐ� ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ� ƐŽŶƚ� ƐƵƌƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠƐ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ϭĞƌ�
ŐƌŽƵƉĞ� Ğƚ� ƐŽƵƐͲƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠƐ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ϯĞ͕� ;ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞŵĞŶƚ� Ϯϵй� Ğƚ� ϯϵй� ĐŽŶƚƌĞ� Ϯϯй� Ğƚ� ϰϱй� ƉŽƵƌ� ůĂ�
ŵŽǇĞŶŶĞ� Ě͛ĞŶƐĞŵďůĞͿ͘� >ĞƐ� D�&� ĞŶ� ĨŽŶĐƚŝŽŶ� ĚĂŶƐ� ĚĞƐ� ŐƌĂŶĚƐ� ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ� ƐŽŶƚ� ƐƵƌƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠƐ�
ĚĂŶƐ� ůĞ�ϮĞ�ŐƌŽƵƉĞ�Ğƚ� ƐŽƵƐͲƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠƐ�ĚĂŶƐ� ůĞ�ϯĞ͕� ;ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞŵĞŶƚ�ϯϮй�Ğƚ�ϱϬй�ĐŽŶƚƌĞ�Ϯϴй�Ğƚ�ϱϱй�
ƉŽƵƌ�ůĂ�ŵŽǇĞŶŶĞ�Ě͛ĞŶƐĞŵďůĞͿ�
>Ă�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ�ĚĞ�ĨĞŵŵĞƐ�;D�&�Ğƚ�WZ�ƌĠƵŶŝƐͿ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĐůĂƐƐĠĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ϭĞƌ�ŐƌŽƵƉĞ�ĞƐƚ�ƵŶ�ƉĞƵ�ŵŽŝŶƐ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ� ƋƵĞ� ĐĞůůĞ� ĚĞƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ� ĞŶ� ĨŽŶĐƚŝŽŶ͕� ă� ů͛ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠ� ;ͲϮ� ƉŽŝŶƚƐͿ� Ğƚ� ĚĂŶƐ� ůĞƐ� ŐƌĂŶĚƐ�
ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�;Ͳϯ�ƉŽŝŶƚƐͿ�;ƚĂďůĞĂƵ�ϰͿ͘��
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ϭϵ�
WƌŝŵĞ�ĚΖĞŶĐĂĚƌĞŵĞŶƚ�ĚŽĐƚŽƌĂů�Ğƚ�ĚĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ϮϬϭϱ�Ͳ��'Z,��ϭͲϭ�

�
dĂďůĞĂƵ�ϵ�͗��ǀŝƐ�ĚĞƐ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ�ƐĞůŽŶ�ůĂ�ŐƌĂŶĚĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�

6HFWLRQ�&18�
1RPEUH�
G
DYLV�
0&)�

0&)�HW�DVVLPLOpV�
7RWDO�

1RPEUH�
G
DYLV�
35�

35�HW�DVVLPLOpV�
7RWDO�

��
IHPPHV�
�HU�

JURXSH��HU�JURXSH� �H�JURXSH� �H�JURXSH� �HU�JURXSH� �H�JURXSH� �H�JURXSH�
'URLW��(FRQRPLH��*HVWLRQ� ���� ���� ���� ���� ����� ���� ���� ���� ���� ����� ����
/HWWUHV��6FLHQFHV�KXPDLQHV� ���� ���� ���� ���� ����� ���� ���� ���� ���� ����� ����
6FLHQFHV��7HFKQLTXHV� ����� ���� ���� ���� ����� ����� ���� ���� ���� ����� ����

7RWDO�8QLYHUVLWDLUHV��KRUV�SKDUPDFLH�� ����� ���� ���� ���� ����� ����� ���� ���� ���� ����� ����

&RUSV�VSpFLILTXHV��$VWURQRPHV�HW�3K\VLFLHQV�� ��� ���� ���� ���� ����� ��� ���� ���� ���� ����� ����
3KDUPDFLH� ���� ���� ���� ���� ����� ��� ���� ���� ���� ����� ����
6DQWp� ��� ���� ���� ���� ����� ���� ���� ���� ���� ����� ����

7RWDO� ����� ���� ���� ���� ����� ����� ���� ���� ���� ����� ����

EŽƚĞ�ĚĞ�ůĞĐƚƵƌĞ�͗�ϭϲϳ�D�&�;Ğƚ�ĂƐƐŝŵŝůĠƐͿ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĚĞƐ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ĚƵ��ƌŽŝƚͲ�ĐŽŶŽŵŝĞͲ'ĞƐƚŝŽŶ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĠǀĂůƵĠƐ�ƉŽƵƌ�ůĂ�W��Z�ĞŶ�ϮϬϭϱ͘�ϭϰй�Ě͛ĞŶƚƌĞ�ĞƵǆ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĐůĂƐƐĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ϭĞƌ�ŐƌŽƵƉĞ͕�Ϯϱй�ĚĂŶƐ�
ůĞ�ϮĞ�Ğƚ�ϲϭй�ĚĂŶƐ�ůĞ�ϯĞ͘�ϯϭй�ĚĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�;D�&�ŽƵ�WZͿ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĚĞƐ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ĚƵ��ƌŽŝƚͲ�ĐŽŶŽŵŝĞͲ'ĞƐƚŝŽŶ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĐůĂƐƐĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ϭĞƌ�ŐƌŽƵƉĞ�ƐŽŶƚ�ĚĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ͘��
�
�

dĂďůĞĂƵ�ϭϬ�͗��ǀŝƐ�ĚĞƐ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ�ƐĞůŽŶ�ůĞ�ƚǇƉĞ�Ě͛ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ�

(WDEOLVVHPHQW�
1RPEUH�
G
DYLV�
0&)�

0&)�HW�DVVLPLOpV�
7RWDO�

1RPEUH�
G
DYLV�
35�

35�HW�DVVLPLOpV�
7RWDO�

��
IHPPHV�
�HU�

JURXSH��HU�JURXSH� �H�JURXSH� �H�JURXSH� �HU�JURXSH� �H�JURXSH� �H�JURXSH�
$XWUHV�pWDEOLVVHPHQWV� ���� ���� ���� ���� ����� ���� ���� ���� ���� ����� ����
8QLYHUVLWpV� ����� ���� ���� ���� ����� ����� ���� ���� ���� ����� ����

(QVHPEOH� ����� ���� ���� ���� ����� ����� ���� ���� ���� ����� ����

EŽƚĞ�ĚĞ�ůĞĐƚƵƌĞ�͗�Ϯ�ϰϳϮ�WZ�;Ğƚ�ĂƐƐŝŵŝůĠƐͿ�ĞŶ�ĨŽŶĐƚŝŽŶ�ă�ů͛ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĠǀĂůƵĠƐ�ƉŽƵƌ�ůĂ�W��Z�ĞŶ�ϮϬϭϱ͘�ϮϮй�Ě͛ĞŶƚƌĞ�ĞƵǆ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĐůĂƐƐĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ϭĞƌ�ŐƌŽƵƉĞ͕�ϯϮй�ĚĂŶƐ�ůĞ�ϮĞ�Ğƚ�ϰϲй�ĚĂŶƐ�ůĞ�ϯĞ͘�
Ϯϴй�ĚĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�;D�&�ŽƵ�WZͿ�ĞŶ�ĨŽŶĐƚŝŽŶ�ă�ů͛ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĐůĂƐƐĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ϭĞƌ�ŐƌŽƵƉĞ�ƐŽŶƚ�ĚĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ͘��
�
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ϮϬ�
WƌŝŵĞ�ĚΖĞŶĐĂĚƌĞŵĞŶƚ�ĚŽĐƚŽƌĂů�Ğƚ�ĚĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ϮϬϭϱ�Ͳ��'Z,��ϭͲϭ�

Ϯ�ʹ�>ĞƐ�ĐƌŝƚğƌĞƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�W��Z�
�
>͛ĂŶĂůǇƐĞ�ĚĞ� ůĂ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŶĐĞ�ĞŶƚƌĞ� ůĞƐ�ĂǀŝƐ�ĚĞƐ� ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ� ;ϭĞƌ͕�ϮĞ�Ğƚ�ϯĞ�ŐƌŽƵƉĞƐͿ�Ğƚ� ůĞƐ�
ŶŽƚĞƐ� ;�͕��͕���Ğƚ�yͿ�ĚĞƐ� ĐƌŝƚğƌĞƐ�ĠǀĂůƵĠƐ� ;W͕��͕���Ğƚ�ZͿ�ƉŽƌƚĞ� ƐƵƌ� ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ͕� ƐĞůŽŶ� ůĞ�
ĐŽƌƉƐ�Ğƚ�ƐĞůŽŶ�ůĞ�ƐĞǆĞϭϬ͘��
�

x� sƵĞ�Ě͛ĞŶƐĞŵďůĞ�
�
>ĞƐ� ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ� ĐůĂƐƐĠƐ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ϭĞƌ� ŐƌŽƵƉĞ� ŽŶƚ� ŵĂũŽƌŝƚĂŝƌĞŵĞŶƚ� ĠƚĠ� ĠǀĂůƵĠƐ� �� ƉŽƵƌ�
ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ� ĚĞƐ� ĐƌŝƚğƌĞƐ�͗� ŽŶ� ŽďƐĞƌǀĞ� ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞŵĞŶƚ� ϵϱй͕� ϵϬй͕� ϴϮй� Ğƚ� ϴϱй� ĚĞ� ŶŽƚĞƐ� �� ƉŽƵƌ� ůĞƐ�
ĐƌŝƚğƌĞƐ�W͕� �͕���Ğƚ�Z� ;ƚĂďůĞĂƵ�ϭϭͿ͘� >Ğ�ŶŽŵďƌĞ�Ě͛ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�ƋƵŝ� ŽŶƚ� ĠƚĠ�ĠǀĂůƵĠƐ���ŽƵ�y�
ĚĂŶƐ� ůĞ� ϭĞƌ� ŐƌŽƵƉĞ� ĠƚĂŶƚ� ĂŶĞĐĚŽƚŝƋƵĞ͕� �ůĂ� ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ� ĚĞ� ŶŽƚĞƐ� �� ĞƐƚ� ƌĞůĂƚŝǀĞŵĞŶƚ� ĨŽƌƚĞ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ�
ĐƌŝƚğƌĞƐ���;ϭϳйͿ�Ğƚ�Z�;ϭϰйͿ͘�
>ĞƐ��ŶŽƚĞƐ�ĚŽŶŶĠĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ϮĞ�ŐƌŽƵƉĞ�ƐĞ�ƌĠƉĂƌƚŝƐƐĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ů͛ĞƐƐĞŶƚŝĞů�ĞŶƚƌĞ�ĚĞƐ���Ğƚ�ĚĞƐ��͘��ĂǀĂŶƚĂŐĞ�
ĚĞ�ŶŽƚĞƐ���ƋƵĞ���ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĂƚƚƌŝďƵĠĞƐ�ƉŽƵƌ� ůĞƐ�ĐƌŝƚğƌĞƐ�W� ;ϳϮй�Ğƚ�ϮϳйͿ�Ğƚ��� ;ϲϮй�Ğƚ�ϯϱйͿ͕�ĂůŽƌƐ�ƋƵĞ�
Đ͛ĞƐƚ�ů͛ŝŶǀĞƌƐĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĐƌŝƚğƌĞƐ���;ϯϲй�ĚĞ�ŶŽƚĞƐ���Ğƚ�ϱϯй�ĚĞ�ŶŽƚĞƐ��Ϳ�Ğƚ�Z�;ϰϰй�Ğƚ�ϰϳйͿ͘�
>Ă� ƌĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ� ĚĞƐ� ŶŽƚĞƐ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ϯĞ� ŐƌŽƵƉĞ� ĞƐƚ� ƉůƵƐ� ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĠĞ� ƋƵĞ� ĚĂŶƐ� ůĞƐ� ĂƵƚƌĞƐ� ŐƌŽƵƉĞƐ�͗� ƵŶĞ�
ŵĂũŽƌŝƚĠ�ĚĞ�ŶŽƚĞƐ���ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĚŽŶŶĠĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĐƌŝƚğƌĞƐ�W�;ϰϱй�ĚĞ���ĐŽŶƚƌĞ�ϯϭй�ĚĞ���Ğƚ�Ϯϯй�ĚĞ��Ϳ�Ğƚ���
;ϰϬй�ĚĞ���ĐŽŶƚƌĞ�ϯϮй�ĚĞ���Ğƚ�Ϯϲй�ĚĞ��Ϳ͕�ĂůŽƌƐ�ƋƵ͛ƵŶĞ�ƉůƵƐ�ŐƌĂŶĚĞ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ�ĚĞ�ŶŽƚĞƐ���ŽŶƚ�ĠƚĠ�
ĂƚƚƌŝďƵĠĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĐƌŝƚğƌĞƐ���;ϰϱй�ĚĞ���ĐŽŶƚƌĞ�ϰϬй�ĚĞ���Ğƚ�ϭϬй�ĚĞ��Ϳ͘��ŶǀŝƌŽŶ�ĂƵƚĂŶƚ�ĚĞ�ŶŽƚĞƐ���Ğƚ���
ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĂƚƚƌŝďƵĠĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ĐƌŝƚğƌĞ�Z�;ϰϭй�ĚĞ���ĐŽŶƚƌĞ�ϰϬй�ĚĞ���Ğƚ�ϭϲй�ĚĞ��Ϳ͘�
WŽƵƌ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ŐƌŽƵƉĞƐ͕�ů͛ĂƚƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ĚĞ�ŶŽƚĞƐ�y�ĞƐƚ�ƌĂƌĞ͕�ůĂ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ�ůĂ�ƉůƵƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĞ�ůĞ�
ϯĞ�ŐƌŽƵƉĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĐƌŝƚğƌĞƐ���Ğƚ�Z�;ϰй�ĐŚĂĐƵŶͿ͘�
�

x� >Ğ�ĐŽƌƉƐ�
�
>͛ĂŶĂůǇƐĞ�ĚĞƐ�ĠĐĂƌƚƐ�ĚĞ�ůĂ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ŶŽƚĞƐ�ĚĞƐ�ĐƌŝƚğƌĞƐ�ĠǀĂůƵĠƐ�ĞŶƚƌĞ�ůĂ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�WZ�;Ğƚ�
ĂƐƐŝŵŝůĠƐͿ�;ƚĂďůĞĂƵ�ϭϮͲϭͿ�Ğƚ�ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�;ƚĂďůĞĂƵ�ϭϭͿ�ŵŽŶƚƌĞ�ƋƵĞ͕�ĚĂŶƐ�ůĞ�ϭĞƌ�ŐƌŽƵƉĞ͕�ůĞƐ�
WZ�ŽďƚŝĞŶŶĞŶƚ�ƵŶ�ƉĞƵ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ŶŽƚĞƐ���ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĐƌŝƚğƌĞƐ���;нϰ�ƉŽŝŶƚƐͿ͕���;нϳ�ƉŽŝŶƚƐͿ�Ğƚ�Z�;нϱ�ƉŽŝŶƚƐͿ�Ğƚ�
ƉĂƌ�ĐŽŶƚƌĂƐƚĞ͕�ƵŶ�ƉĞƵ�ŵŽŝŶƐ�ĚĞ�ŶŽƚĞƐ���ƉŽƵƌ�ĐĞƐ�ŵġŵĞƐ�ĐƌŝƚğƌĞƐ�;ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞŵĞŶƚ�Ͳϯ�ƉŽŝŶƚƐ͕�Ͳϳ�ƉŽŝŶƚƐ�
Ğƚ� Ͳϱ� ƉŽŝŶƚƐͿ͘� �Ƶ� ƐĞŝŶ� ĚƵ� ϮĞ� ŐƌŽƵƉĞ͕� ůĞƐ� WZ� ƐŽŶƚ͕� ƉĂƌ� ƌĂƉƉŽƌƚ� ă� ůĂ� ŵŽǇĞŶŶĞ� ĚĞ� ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ� ĚĞƐ�
ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ͕�ƐƵƌƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ŶŽƚĞƐ���ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĐƌŝƚğƌĞƐ�W�;нϯ�ƉŽŝŶƚƐͿ͕���;нϯ�ƉŽŝŶƚƐͿ͕�
�� ;нϵ�ƉŽŝŶƚƐͿ�Ğƚ�Z� ;нϳ�ƉŽŝŶƚƐͿ�ŵĂŝƐ� ƐŽƵƐͲƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠƐ�ĚĂŶƐ� ůĞƐ�ŶŽƚĞƐ���ƉŽƵƌ� ĐĞƐ�ŵġŵĞƐ�ĐƌŝƚğƌĞƐ� ;Ͳϯ�
ƉŽŝŶƚƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĐƌŝƚğƌĞƐ�W͕��͕���Ğƚ�ZͿ͘�>ĞƐ�WZ�ƐŽŶƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƐŽƵƐͲƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ŶŽƚĞƐ���ƉŽƵƌ�
ůĞƐ�ĐƌŝƚğƌĞƐ���;Ͳϲ�ƉŽŝŶƚƐͿ�Ğƚ�Z�;Ͳϰ�ƉŽŝŶƚƐͿ͘�
��ĂŶƐ� ůĞ�ϯĞ� ŐƌŽƵƉĞ͕�ŽŶ�ŽďƐĞƌǀĞ�ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ�ĚĂǀĂŶƚĂŐĞ�ĚĞ�ŶŽƚĞƐ���ĚĂŶƐ�ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ĐƌŝƚğƌĞƐ� �� ;нϲ�
ƉŽŝŶƚƐͿ�Ğƚ�Z�;нϲ�ƉŽŝŶƚƐͿ�ŵĂŝƐ�ŵŽŝŶƐ�ĚĞ�ŶŽƚĞƐ���ĚĂŶƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĐƌŝƚğƌĞƐ���;Ͳϲ�ƉŽŝŶƚƐͿ͕���;Ͳϵ�ƉŽŝŶƚƐͿ�Ğƚ�Z�;Ͳ
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�

������������������������������������������������������������
ϭϬ�>ĞƐ�ĚŽŶŶĠĞƐ�ĚĠƚĂŝůůĠĞƐ�ƌĞůĂƚŝǀĞƐ�ĂƵǆ�ĐƌŝƚğƌĞƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�W��Z�ƚŽƵƐ�ĂǀŝƐ�ĐŽŶĨŽŶĚƵƐ͕�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĂǀŝƐ�ĚƵ�ϭĞƌ�
ŐƌŽƵƉĞ͕�ĚƵ�ϮĞ�ŐƌŽƵƉĞ�Ğƚ�ĚƵ�ϯĞ�ŐƌŽƵƉĞ͕�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ĚĞƐ�ƐĞĐƚŝŽŶƐ��Eh͕�ĨŝŐƵƌĞŶƚ�ĞŶ�ĂŶŶĞǆĞ�ϰ͘��
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ŽďƚĞŶƵ�ůĂ�ŶŽƚĞ���ƉŽƵƌ�ů͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ĚƵ�ĐƌŝƚğƌĞ��͘�
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x� >Ğ�ƐĞǆĞ�
�
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ƉŽƵƌ�ĠǀĂůƵĞƌ�ůĞƐ�ĚŽƐƐŝĞƌƐ͘��
WƌĠĐŝƐŽŶƐ�ĞŶĨŝŶ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ƉƌŽĐĠĚƵƌĞƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�Ğƚ�Ě͛ĂƚƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŝŵĞ�ŽŶƚ�ǀĂƌŝĠ�ĂƵ�Ĩŝů�ĚƵ�ƚĞŵƉƐ͘�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�

Ϭ

ϭϬϬϬ

ϮϬϬϬ

ϯϬϬϬ

ϰϬϬϬ

ϱϬϬϬ

ϲϬϬϬ

ϳϬϬϬ

ϴϬϬϬ

ϮϬϬϵ ϮϬϭϬ ϮϬϭϭ ϮϬϭϮ ϮϬϭϯ ϮϬϭϰ ϮϬϭϱ

W��Z�ĂƚƚƌŝďƵĠĞƐ

�ǀŝƐ�ϭĞƌ�ŐƌŽƵƉĞ

�ǀŝƐ�ϭĞƌ�Ğƚ�ϮĞ�ŐƌŽƵƉĞƐ�ĐƵŵƵůĠƐ

�ĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ

Ϭй

ϭϬй

ϮϬй

ϯϬй

ϰϬй

ϱϬй

ϲϬй

ϳϬй

ϴϬй

ϵϬй

ϭϬϬй

ϮϬϬϵ ϮϬϭϬ ϮϬϭϭ ϮϬϭϮ ϮϬϭϯ ϮϬϭϰ ϮϬϭϱ

dĂƵǆ�ĚΖĂƚƚƌŝďƵƚŝŽŶ

WƌŽƉŽƌƚŝŽŶ�ĚΖĂǀŝƐ�ĚĞƐ�ϭĞƌ�Ğƚ�ϮĞ�ŐƌŽƵƉĞƐ�ĐƵŵƵůĠƐ

WƌŽƉŽƌƚŝŽŶ�ĚΖĂǀŝƐ�ĚƵ�ϭĞƌ�ŐƌŽƵƉĞ



'*5+�$���� � )pYULHU������

Ϯϴ�
WƌŝŵĞ�ĚΖĞŶĐĂĚƌĞŵĞŶƚ�ĚŽĐƚŽƌĂů�Ğƚ�ĚĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ϮϬϭϱ�Ͳ��'Z,��ϭͲϭ�

Ϯ�ʹ�>Ă�ƉƌŝƐĞ�ĞŶ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞƐ�ĂǀŝƐ�ĚĞƐ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ĞŶ�ϮϬϭϱ�
�
>͛ĂŶĂůǇƐĞ�ƉŽƌƚĞ�ƐƵƌ� ůĞ� ĐŽƌƉƐ͕� ůĞ�ŐƌĂĚĞ͕� ůĞ� ƐĞǆĞ͕� ůĂ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�Ğƚ� ů͛ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�
ŽďƚĞŶƵ�ůĂ�W��Zϭϭ͘�
�

x� >Ğ�ĐŽƌƉƐ�
�
>Ă�ƋƵĂƐŝͲƚŽƚĂůŝƚĠ�ĚĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĐůĂƐƐĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ϭĞƌ�ŐƌŽƵƉĞ�Ă�ŽďƚĞŶƵ�ůĂ�W��Z�
ĞŶ� ϮϬϭϱ͘� YƵĞůƋƵĞƐ� ƌĂƌĞƐ� D�&� ;ϭйͿ� Ğƚ� WZ� ;ϭйͿ� ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐ� ĐůĂƐƐĠƐ� ĚĂŶƐ� ĐĞ� ŐƌŽƵƉĞ� ŶĞ� ů͛ŽŶƚ�
ĐĞƉĞŶĚĂŶƚ�ƉĂƐ�ŽďƚĞŶƵ�;ƚĂďůĞĂƵ�ϭϰͿ͘�
�ĂŶƐ� ůĞ�ϮĞ�ŐƌŽƵƉĞ͕�ϯͬϰ�ĚĞƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐ�ŽŶƚ�ŽďƚĞŶƵ�ůĂ�W��Z͕�ĐŽŶƚƌĞ�ϴϬй�ĚĞƐ�D�&�ĚĞƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠƐͲ
ƉƌĂƚŝĐŝĞŶƐ�ŚŽƐƉŝƚĂůŝĞƌƐ�Ğƚ�ϲϴй�ĚĞƐ�WZ�ĚĞƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠƐͲƉƌĂƚŝĐŝĞŶƐ�ŚŽƐƉŝƚĂůŝĞƌƐ͘�>ĞƐ�ƚĂƵǆ�ĚĞ�ƌĠƵƐƐŝƚĞ�ĚĞƐ�
ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�ĚĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ĐŽƌƉƐ͕�ƉĞƵ�ŶŽŵďƌĞƵǆ͕�ƐŽŶƚ�ǀĂƌŝĂďůĞƐ͘�
ZĞůĂƚŝǀĞŵĞŶƚ�ƉĞƵ�Ě͛ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�ĐůĂƐƐĠƐ�ĚĂŶƐ� ůĞ�ϯĞ�ŐƌŽƵƉĞ�ŽŶƚ�ŽďƚĞŶƵ� ůĂ�W��Z�͗�ϭй�ĚĞƐ�
D�&�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐ�Ğƚ�ϯй�ĚĞƐ�WZ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐ͘�KŶ�ŶŽƚĞƌĂ�ƋƵĞ�ϭϬϬй�ĚĞƐ�D�&�ĚĞ�ů͛�ĐŽůĞ�ĚĞƐ�ŚĂƵƚĞƐ�
ĠƚƵĚĞƐ�ĞŶ� ƐĐŝĞŶĐĞƐ� ƐŽĐŝĂůĞƐ͕� ϳϱй�ĚĞƐ�ĚŝƌĞĐƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠƚƵĚĞƐ�ĚĞ� ů͛�ĐŽůĞ�ĚĞƐ�ŚĂƵƚĞƐ�ĠƚƵĚĞƐ�ĞŶ� ƐĐŝĞŶĐĞƐ�
ƐŽĐŝĂůĞƐ�Ğƚ�ϰϬй�ĚĞƐ�ĂƐƚƌŽŶŽŵĞƐ͕�ƐŽŝƚ�ƐĞƵůĞŵĞŶƚ�ϭ͕�ϯ�Ğƚ�Ϯ�ŝŶĚŝǀŝĚƵƐ�ŽŶƚ�ŽďƚĞŶƵ�ůĂ�W��Z�;ĂůŽƌƐ�ƋƵ͛ŽŶ�
ĚĠŶŽŵďƌĞ�ϱϬ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐ�ĐůĂƐƐĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ϯĞ�ŐƌŽƵƉĞ�ă�ĂǀŽŝƌ�ŽďƚĞŶƵ�ůĂ�W��ZͿ͘�
�
�

x� >Ğ�ŐƌĂĚĞ�;ĚĞƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐͿ�
�
WƌĂƚŝƋƵĞŵĞŶƚ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐ�ĚƵ�ϭĞƌ�ŐƌŽƵƉĞ�ŽŶƚ�ƌĞĕƵ�ƵŶĞ�W��Z�;ƚĂďůĞĂƵ�ϭϱͿ͘��
�ŶǀŝƌŽŶ� ϯͬϰ� ĚĞƐ� ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐ� ĐůĂƐƐĠƐ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ϮĞ� ŐƌŽƵƉĞ� ŽŶƚ� ŽďƚĞŶƵ� ůĂ� ƉƌŝŵĞ� ;ůĞƐ� ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌƐ� ĚĞƐ�
ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠƐ�ĚĞ�ĐůĂƐƐĞ�ĞǆĐĞƉƚŝŽŶŶĞůůĞ�ĂƵ�ϮŶĚ�ĠĐŚĞůŽŶ�ĠƚĂŶƚ�ůĠŐğƌĞŵĞŶƚ�ƐŽƵƐͲƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠƐ�Ͳ�ϳϬй�Ͳ�ĂůŽƌƐ�
ƋƵĞ�ůĞƐ�WZ�ĚĞ�ϮğŵĞ�ĐůĂƐƐĞ�ƐŽŶƚ�ůĠŐğƌĞŵĞŶƚ�ƐƵƌƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠƐ�Ͳ�ϳϴй�Ͳ�ĚĂŶƐ�ĐĞ�ŐƌŽƵƉĞͿ͘��
WĂƌŵŝ� ůĞƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐ�ĚƵ�ϯĞ�ŐƌŽƵƉĞ͕�Ϯй�ŽŶƚ�ŽďƚĞŶƵ� ůĂ�W��Z�͗�ϭй�ĚĞƐ�D�&�ĐŽŶƚƌĞ�ϯй�ĚĞƐ�WZ�;ƐŽŝƚ�
ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞŵĞŶƚ�ϭϲ�Ğƚ�ϯϰ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐͿ͘�
�
�

x� >Ğ�ƐĞǆĞ�
�
>Ă� ƋƵĂƐŝͲƚŽƚĂůŝƚĠ� ĚĞƐ� ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ͕� ƋƵĞů� ƋƵĞ� ƐŽŝƚ� ůĞ� ƐĞǆĞ͕� ƋƵŝ� ŽŶƚ� ĠƚĠ� ĐůĂƐƐĠƐ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ϭĞƌ�
ŐƌŽƵƉĞ�ŽŶƚ�ŽďƚĞŶƵ�ůĂ�W��Z�ĞŶ�ϮϬϭϱ�;ƚĂďůĞĂƵ�ϭϲͿ͘�
�ĂŶƐ� ůĞ�ϮĞ�ŐƌŽƵƉĞ͕�ϯͬϰ�ĚĞƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐ͕�ŚŽŵŵĞ�ŽƵ�ĨĞŵŵĞƐ͕�ŽŶƚ�ŽďƚĞŶƵ� ůĂ�W��Z͘�>ĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�WZ�
ƐŽŶƚ�ĐĞƉĞŶĚĂŶƚ� ůĠŐğƌĞŵĞŶƚ�ƐŽƵƐͲƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠĞƐ�ƉĂƌ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ă� ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�͗�ϲϲй�Ě͛ĞŶƚƌĞͲĞůůĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�
ƉƌŝŵĠĞƐ͘�
�ŶƚƌĞ�ϭй�Ğƚ�ϰй�ĚĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�ĐůĂƐƐĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ϯĞ�ŐƌŽƵƉĞ͕�ƐĞůŽŶ�ůĞ�ĐŽƌƉƐ�Ğƚ�ůĞ�ƐĞǆĞ͕�ŽŶƚ�
ƌĞĕƵ�ůĂ�ƉƌŝŵĞ͘�
�
�

������������������������������������������������������������
ϭϭ�>ĞƐ�ĚŽŶŶĠĞƐ�ĚĠƚĂŝůůĠĞƐ� ƌĞůĂƚŝǀĞƐ� ĂƵǆ�ĚĠĐŝƐŝŽŶƐ�Ě͛ĂƚƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ĚĞ� ůĂ�W��Z�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ĚĞƐ� ƐĞĐƚŝŽŶƐ��Eh�Ğƚ�ĚĞƐ�
ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ĨŝŐƵƌĞŶƚ�ĞŶ�ĂŶŶĞǆĞ�ϱ͘��ĞƌƚĂŝŶƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�ƉƌĠƐĞŶƚƐ�ĞŶ�ĂŶŶĞǆĞ�ŶĠĐĞƐƐŝƚĞŶƚ�ĚĞ�ƉƌĠĐŝƐĞƌ�ƋƵ͛ĠƚĂŶƚ�
ĚŽŶŶĠ� ƋƵĞ� ůĂ� ƉƌŽĐĠĚƵƌĞ� Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ� ƌĠĂůŝƐĠĞ� ƉĂƌ� ů͛ŝŶƐƚĂŶĐĞ� ŶĂƚŝŽŶĂůĞ� ĞƐƚ� ĚĠĐŽŶŶĞĐƚĠĞ� ĚĞ� ůĂ� ƉƌŽĐĠĚƵƌĞ�
Ě͛ĂƚƚƌŝďƵƚŝŽŶ� ĚĞƐ� W��Z͕� ƌĠĂůŝƐĠĞ� ƉĂƌ� ůĞƐ� ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ͕� ĐĞƌƚĂŝŶƐ� ĚĞ� ĐĞƐ� ĚĞƌŶŝĞƌƐ� ƉĞƵǀĞŶƚ� ƐĞ� ƌĞƚƌŽƵǀĞƌ� ĂǀĞĐ�
ƌĞůĂƚŝǀĞŵĞŶƚ� ƉĞƵ� ĚĞ� ůĞƵƌƐ� ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ� ĐůĂƐƐĠƐ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ϭĞƌ� ŐƌŽƵƉĞ͘� WĂƌ� ĐŽŶƐĠƋƵĞŶƚ͕� ůĞƵƌƐ�
ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ� ĐůĂƐƐĠƐ� ĚĂŶƐ� ůĞƐ� ĚĞƵǆ� ĂƵƚƌĞƐ� ŐƌŽƵƉĞƐ͕� ĚƵ� ĨĂŝƚ� Ě͛ƵŶĞ� ŵŽŝŶĚƌĞ� ĐŽŶĐƵƌƌĞŶĐĞ͕� ƉĞƵǀĞŶƚ�
ĂůŽƌƐ�ƉůƵƐ�ĨĂĐŝůĞŵĞŶƚ�ġƚƌĞ�ƉƌŝŵĠƐ͘�
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Ϯϵ�
WƌŝŵĞ�ĚΖĞŶĐĂĚƌĞŵĞŶƚ�ĚŽĐƚŽƌĂů�Ğƚ�ĚĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ϮϬϭϱ�Ͳ��'Z,��ϭͲϭ�

dĂďůĞĂƵ�ϭϰ�͗��ƚƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�W��Z�ƐĞůŽŶ�ů͛ĂǀŝƐ�ĚĞƐ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ�Ğƚ�ůĞ�ĐŽƌƉƐ�

&RUSV�
$WWULEXWLRQ�GHV�DYLV��HU�

JURXSH�
$WWULEXWLRQ�GHV�DYLV��H�

JURXSH�
$WWULEXWLRQ�GHV�DYLV��H�

JURXSH�

(IIHFWLI� �� (IIHFWLI� �� (IIHFWLI� ��
PDvWUH�GH�FRQIpUHQFHV� ���� ���� ���� ���� ��� ���
PDvWUH�GH�FRQIpUHQFHV�GHV�XQLYHUVLWpV�SUDWLFLHQ�KRVSLWDOLHU�� �� ����� �� ���� ��
DVWURQRPH�DGMRLQW� �� ����� �� ���� ��
SK\VLFLHQ�DGMRLQW� �� ����� �� ����� ��
PDvWUH�GH�FRQIpUHQFHV�GHV�XQLYHUVLWpV�SUDWLFLHQ�KRVSLWDOLHU�GHV�GLVFLSOLQHV�SKDUPDFHXWLTXHV� �� �� ����� ��
PDvWUH�GH�FRQIpUHQFHV�GH�O
(FROH�GHV�KDXWHV�pWXGHV�HQ�VFLHQFHV�VRFLDOHV� �� �� �� �����
PDvWUH�GH�FRQIpUHQFHV�GHV�XQLYHUVLWpV�SUDWLFLHQ�KRVSLWDOLHU�GHV�FHQWUHV�GH�VRLQV��G
HQVHLJQHPHQW�HW�GH�
UHFKHUFKH�GHQWDLUHV� �� �� ���� ��

7RWDO�0&)�HW�DVVLPLOpV� ���� ���� ���� ���� ��� ���

SURIHVVHXU�GHV�XQLYHUVLWpV� ���� ���� ���� ���� ��� ���
SURIHVVHXU�GHV�XQLYHUVLWpV�SUDWLFLHQ�KRVSLWDOLHU� ��� ����� ��� ���� ��
GLUHFWHXU�G
pWXGHV�GH�O
(FROH�GHV�KDXWHV�pWXGHV�HQ�VFLHQFHV�VRFLDOHV� �� ����� �� ����� �� ����
SURIHVVHXU�GHV�XQLYHUVLWpV�SUDWLFLHQ�KRVSLWDOLHU�GHV�GLVFLSOLQHV�SKDUPDFHXWLTXHV� �� ����� �� ���� ��
DVWURQRPH� �� ����� �� ����� �� ����
SK\VLFLHQ� �� ����� �� ���� ��
SURIHVVHXU�GX�&RQVHUYDWRLUH�QDWLRQDO�GHV�DUWV�HW�PpWLHUV�� �� ����� �� ���� ��
SURIHVVHXU�GHV�XQLYHUVLWpV�SUDWLFLHQ�KRVSLWDOLHU�GHV�FHQWUHV�GH�VRLQV��G
HQVHLJQHPHQW�HW�GH�UHFKHUFKH�
GHQWDLUHV� �� ����� �� ���� ��
GLUHFWHXU�G
pWXGHV�GH�O
(FROH�SUDWLTXH�GHV�KDXWHV�pWXGHV��GH�O
(FROH�QDWLRQDOH�GHV�FKDUWHV�HW�GH�O
(FROH�
IUDQoDLVH�G
([WUrPH�2ULHQW� �� �� ����� ��
SURIHVVHXU�GH�O
(FROH�FHQWUDOH�GHV�$UWV�HW�PDQXIDFWXUHV�GH�3DULV�GH�SUHPLqUH�FDWpJRULH� �� �� ����� ��
SURIHVVHXU�GH�O
(FROH�FHQWUDOH�GHV�$UWV�HW�PDQXIDFWXUHV�GH�3DULV�GH�GHX[LqPH�FDWpJRULH� �� ����� �� ��

7RWDO�35�HW�DVVLPLOpV� ���� ���� ���� ���� ��� ���

(QVHPEOH� ����� ���� ����� ���� ��� ���

EŽƚĞ� ͗� WŽƵƌ� Ϯ� ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ� ă� ůĂ� W��Z͕� ůĞƐ� ĚĠĐŝƐŝŽŶƐ� Ě͛ĂƚƚƌŝďƵƚŝŽŶ� ŶĞ� ƐŽŶƚ� ƉĂƐ� ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ� ƉŽƵƌ� ĐĂƵƐĞ� ĚĞ�ŵƵƚĂƚŝŽŶ� ʹ� ĞŶƚƌĞ� ůĞ�ŵŽŵĞŶƚ� ĚĞ� ůĂ� ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞ� Ğƚ� ĐĞůƵŝ� ĚĞ� ů͛ĂƚƚƌŝďƵƚŝŽŶ� ʹ� ǀĞƌƐ� ĚĞƐ�
ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ƋƵŝ�ŶĞ�ƌĞĐŽƵƌĞŶƚ�ƉĂƐ�ĂƵǆ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ�ƉŽƵƌ�ĠǀĂůƵĞƌ�ůĞƐ�ĚŽƐƐŝĞƌƐ͘�
EŽƚĞ�ĚĞ�ůĞĐƚƵƌĞ�͗�ϰϰϭ�D�&�;ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐͿ�ĐůĂƐƐĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ϭĞƌ�ŐƌŽƵƉĞ�ŽŶƚ�ŽďƚĞŶƵ�ůĂ�W��Z�ĞŶ�ϮϬϭϱ͕�ƐŽŝƚ�ϵϵй�ĚĞƐ�D�&�;ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐͿ�ĐůĂƐƐĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ϭĞƌ�ŐƌŽƵƉĞ͘�
�
�
�



'*5+�$���� � )pYULHU������

ϯϬ�
WƌŝŵĞ�ĚΖĞŶĐĂĚƌĞŵĞŶƚ�ĚŽĐƚŽƌĂů�Ğƚ�ĚĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ϮϬϭϱ�Ͳ��'Z,��ϭͲϭ�

dĂďůĞĂƵ�ϭϱ�͗��ƚƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�W��Z�ƐĞůŽŶ�ů͛ĂǀŝƐ�ĚĞƐ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ�Ğƚ�ůĞ�ŐƌĂĚĞ�ĚĞƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐ�

*UDGH� $WWULEXWLRQ�GHV�DYLV��HU�JURXSH $WWULEXWLRQ�GHV�DYLV��H�JURXSH $WWULEXWLRQ�GHV�DYLV��H�JURXSH�

(IIHFWLI� �� (IIHFWLI� �� (IIHFWLI� ��
PDvWUH�GH�FRQIpUHQFHV�GH�FODVVH�QRUPDOH� ���� ���� ���� ���� ��� ���
PDvWUH�GH�FRQIpUHQFHV�KRUV�FODVVH� ��� ���� ��� ���� �� ���

7RWDO�PDvWUH�GH�FRQIpUHQFHV� ���� ���� ���� ���� ��� ���

SURIHVVHXU�GHV�XQLYHUVLWpV�GH��qPH�FODVVH� ���� ���� ���� ���� ��� ���
SURIHVVHXU�GHV�XQLYHUVLWpV�GH��qUH�FODVVH� ���� ����� ���� ���� �� ���
SURIHVVHXU�GHV�XQLYHUVLWpV�GH�FODVVH�H[FHSWLRQQHOOH�DX��HU�pFKHORQ� ���� ���� ��� ���� �� ���
SURIHVVHXU�GHV�XQLYHUVLWpV�GH�FODVVH�H[FHSWLRQQHOOH�DX��QG�pFKHORQ� ��� ���� ��� ���� �� ���

7RWDO�SURIHVVHXU�GHV�XQLYHUVLWpV� ���� ���� ���� ���� ��� ���

(QVHPEOH� ����� ���� ����� ���� ��� ���

EŽƚĞ� ͗� WŽƵƌ� Ϯ� ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ� ă� ůĂ� W��Z͕� ůĞƐ� ĚĠĐŝƐŝŽŶƐ� Ě͛ĂƚƚƌŝďƵƚŝŽŶ� ŶĞ� ƐŽŶƚ� ƉĂƐ� ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ� ƉŽƵƌ� ĐĂƵƐĞ� ĚĞ�ŵƵƚĂƚŝŽŶ� ʹ� ĞŶƚƌĞ� ůĞ�ŵŽŵĞŶƚ� ĚĞ� ůĂ� ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞ� Ğƚ� ĐĞůƵŝ� ĚĞ� ů͛ĂƚƚƌŝďƵƚŝŽŶ� ʹ� ǀĞƌƐ� ĚĞƐ�
ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ƋƵŝ�ŶĞ�ƌĞĐŽƵƌĞŶƚ�ƉĂƐ�ĂƵǆ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ�ƉŽƵƌ�ĠǀĂůƵĞƌ�ůĞƐ�ĚŽƐƐŝĞƌƐ͘��
EŽƚĞ�ĚĞ�ůĞĐƚƵƌĞ�͗�ϯϳϭ�D�&�ĚĞ�ĐůĂƐƐĞ�ŶŽƌŵĂůĞ�;ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐͿ�ĐůĂƐƐĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ϭĞƌ�ŐƌŽƵƉĞ�ŽŶƚ�ŽďƚĞŶƵ�ůĂ�W��Z�ĞŶ�ϮϬϭϱ͕�ƐŽŝƚ�ϵϵй�ĚĞƐ�D�&�ĚĞ�ĐůĂƐƐĞ�ŶŽƌŵĂůĞ�;ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐͿ�ĐůĂƐƐĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ϭĞƌ�
ŐƌŽƵƉĞ͘�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
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ϯϭ�
WƌŝŵĞ�ĚΖĞŶĐĂĚƌĞŵĞŶƚ�ĚŽĐƚŽƌĂů�Ğƚ�ĚĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ϮϬϭϱ�Ͳ��'Z,��ϭͲϭ�

dĂďůĞĂƵ�ϭϲ�͗��ƚƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�W��Z�ƐĞůŽŶ�ů͛ĂǀŝƐ�ĚĞƐ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ�Ğƚ�ůĞ�ƐĞǆĞ�

*UDGH� $WWULEXWLRQ�GHV�DYLV��HU�JURXSH $WWULEXWLRQ�GHV�DYLV��H�JURXSH $WWULEXWLRQ�GHV�DYLV��H�JURXSH�

(IIHFWLI� �� (IIHFWLI� �� (IIHFWLI� ��
PDvWUH�GH�FRQIpUHQFHV�KRPPH� ���� ����� ���� ���� �� ���
PDvWUH�GH�FRQIpUHQFHV�IHPPH� ���� ���� ���� ���� ��� ���

7RWDO�0&)�HW�DVVLPLOpV� ���� ���� ���� ���� ��� ���

SURIHVVHXU�GHV�XQLYHUVLWpV�KRPPH� ���� ���� ���� ���� ��� ���
SURIHVVHXU�GHV�XQLYHUVLWpV�IHPPH� ���� ���� ���� ���� �� ���

7RWDO�35�HW�DVVLPLOpV� ���� ���� ���� ���� ��� ���

(QVHPEOH� ����� ���� ����� ���� ��� ���

EŽƚĞ� ͗� WŽƵƌ� Ϯ� ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ� ă� ůĂ� W��Z͕� ůĞƐ� ĚĠĐŝƐŝŽŶƐ� Ě͛ĂƚƚƌŝďƵƚŝŽŶ� ŶĞ� ƐŽŶƚ� ƉĂƐ� ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ� ƉŽƵƌ� ĐĂƵƐĞ� ĚĞ�ŵƵƚĂƚŝŽŶ� ʹ� ĞŶƚƌĞ� ůĞ�ŵŽŵĞŶƚ� ĚĞ� ůĂ� ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞ� Ğƚ� ĐĞůƵŝ� ĚĞ� ů͛ĂƚƚƌŝďƵƚŝŽŶ� ʹ� ǀĞƌƐ� ĚĞƐ�
ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ƋƵŝ�ŶĞ�ƌĞĐŽƵƌĞŶƚ�ƉĂƐ�ĂƵǆ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ�ƉŽƵƌ�ĠǀĂůƵĞƌ�ůĞƐ�ĚŽƐƐŝĞƌƐ͘�
EŽƚĞ�ĚĞ�ůĞĐƚƵƌĞ�͗�ϭϰϬ�ĨĞŵŵĞƐ�D�&�ĐůĂƐƐĠĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ϭĞƌ�ŐƌŽƵƉĞ�ŽŶƚ�ŽďƚĞŶƵ�ůĂ�W��Z�ĞŶ�ϮϬϭϱ͕�ƐŽŝƚ�ϵϴй�ĚĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�D�&�ĐůĂƐƐĠĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ϭĞƌ�ŐƌŽƵƉĞ͘�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
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ϯϮ�
WƌŝŵĞ�ĚΖĞŶĐĂĚƌĞŵĞŶƚ�ĚŽĐƚŽƌĂů�Ğƚ�ĚĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ϮϬϭϱ�Ͳ��'Z,��ϭͲϭ�

dĂďůĞĂƵ�ϭϳ�͗��ƚƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�W��Z�ƐĞůŽŶ�ů͛ĂǀŝƐ�ĚĞƐ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ�Ğƚ�ůĂ�ŐƌĂŶĚĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�

*UDQGH�GLVFLSOLQH� $WWULEXWLRQ�GHV�DYLV��HU�JURXSH $WWULEXWLRQ�GHV�DYLV��H�JURXSH $WWULEXWLRQ�GHV�DYLV��H�JURXSH�

(IIHFWLI� �� (IIHFWLI� �� (IIHFWLI� ��
'URLW��(FRQRPLH��*HVWLRQ� ��� ���� ��� ���� �� ���
/HWWUHV��6FLHQFHV�KXPDLQHV� ���� ���� ���� ���� ��� ���
6FLHQFHV��7HFKQLTXHV� ���� ����� ���� ���� ��� ���

7RWDO�8QLYHUVLWDLUHV��KRUV�SKDUPDFLH�� ���� ���� ����� ���� ��� ���

&RUSV�VSpFLILTXHV��$VWURQRPHV�HW�3K\VLFLHQV�� �� ����� �� ���� �� ����
3KDUPDFLH� ��� ���� ��� ���� ��
6DQWp� ��� ����� ��� ���� ��

7RWDO� ����� ���� ����� ���� ��� ���

EŽƚĞ� ͗� WŽƵƌ� Ϯ� ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ� ă� ůĂ� W��Z͕� ůĞƐ� ĚĠĐŝƐŝŽŶƐ� Ě͛ĂƚƚƌŝďƵƚŝŽŶ� ŶĞ� ƐŽŶƚ� ƉĂƐ� ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ� ƉŽƵƌ� ĐĂƵƐĞ� ĚĞ�ŵƵƚĂƚŝŽŶ� ʹ� ĞŶƚƌĞ� ůĞ�ŵŽŵĞŶƚ� ĚĞ� ůĂ� ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞ� Ğƚ� ĐĞůƵŝ� ĚĞ� ů͛ĂƚƚƌŝďƵƚŝŽŶ� ʹ� ǀĞƌƐ� ĚĞƐ�
ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ƋƵŝ�ŶĞ�ƌĞĐŽƵƌĞŶƚ�ƉĂƐ�ĂƵǆ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ�ƉŽƵƌ�ĠǀĂůƵĞƌ�ůĞƐ�ĚŽƐƐŝĞƌƐ͘�
EŽƚĞ�ĚĞ�ůĞĐƚƵƌĞ�͗�ϴϯ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĚĞƐ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ĚƵ��ƌŽŝƚͲ�ĐŽŶŽŵŝĞͲ'ĞƐƚŝŽŶ�ĐůĂƐƐĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ϭĞƌ�ŐƌŽƵƉĞ�ŽŶƚ�ŽďƚĞŶƵ�ůĂ�W��Z�ĞŶ�ϮϬϭϱ͕�ƐŽŝƚ�ϵϵй�ĚĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�
ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĚƵ��ƌŽŝƚͲ�ĐŽŶŽŵŝĞͲ'ĞƐƚŝŽŶ�ĐůĂƐƐĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ϭĞƌ�ŐƌŽƵƉĞ͘�
�
�

dĂďůĞĂƵ�ϭϴ�͗��ƚƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�W��Z�ƐĞůŽŶ�ů͛ĂǀŝƐ�ĚĞƐ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ�Ğƚ�ůĞ�ƚǇƉĞ�Ě͛ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ�

(WDEOLVVHPHQW� $WWULEXWLRQ�GHV�DYLV��HU�JURXSH $WWULEXWLRQ�GHV�DYLV��H�JURXSH $WWULEXWLRQ�GHV�DYLV��H�JURXSH�

(IIHFWLI� �� (IIHFWLI� �� (IIHFWLI� ��
$XWUHV�pWDEOLVVHPHQWV� ���� ���� ���� ���� ��� ���
8QLYHUVLWpV� ���� ���� ����� ���� ��� ���

(QVHPEOH� ����� ���� ����� ���� ��� ���

EŽƚĞ� ͗� WŽƵƌ� Ϯ� ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ� ă� ůĂ� W��Z͕� ůĞƐ� ĚĠĐŝƐŝŽŶƐ� Ě͛ĂƚƚƌŝďƵƚŝŽŶ� ŶĞ� ƐŽŶƚ� ƉĂƐ� ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ� ƉŽƵƌ� ĐĂƵƐĞ� ĚĞ�ŵƵƚĂƚŝŽŶ� ʹ� ĞŶƚƌĞ� ůĞ�ŵŽŵĞŶƚ� ĚĞ� ůĂ� ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞ� Ğƚ� ĐĞůƵŝ� ĚĞ� ů͛ĂƚƚƌŝďƵƚŝŽŶ� ʹ� ǀĞƌƐ� ĚĞƐ�
ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ƋƵŝ�ŶĞ�ƌĞĐŽƵƌĞŶƚ�ƉĂƐ�ĂƵǆ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ�ƉŽƵƌ�ĠǀĂůƵĞƌ�ůĞƐ�ĚŽƐƐŝĞƌƐ͘��
EŽƚĞ�ĚĞ�ůĞĐƚƵƌĞ�͗�ϵϮϵ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�ĞŶ�ĨŽŶĐƚŝŽŶ�ă�ů͛ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠ�ĐůĂƐƐĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ϭĞƌ�ŐƌŽƵƉĞ�ŽŶƚ�ŽďƚĞŶƵ�ůĂ�W��Z�ĞŶ�ϮϬϭϱ͕�ƐŽŝƚ�ϵϵй�ĚĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�ĞŶ�ĨŽŶĐƚŝŽŶ�ă�ů͛ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠ�
ĐůĂƐƐĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ϭĞƌ�ŐƌŽƵƉĞ͘�



'*5+�$���� � )pYULHU������

ϯϯ�
WƌŝŵĞ�ĚΖĞŶĐĂĚƌĞŵĞŶƚ�ĚŽĐƚŽƌĂů�Ğƚ�ĚĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ϮϬϭϱ�Ͳ��'Z,��ϭͲϭ�

x� >Ă�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�
�
>Ă�ƋƵĂƐŝͲƚŽƚĂůŝƚĠ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ͕�ƋƵĞůůĞ�ƋƵĞ�ƐŽŝƚ�ůĂ�ŐƌĂŶĚĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ͕�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĐůĂƐƐĠƐ�ĚĂŶƐ�
ůĞ�ϭĞƌ�ŐƌŽƵƉĞ�ŽŶƚ�ŽďƚĞŶƵ�ůĂ�W��Z�ĞŶ�ϮϬϭϱ�;ƚĂďůĞĂƵ�ϭϳͿ͕�ĂůŽƌƐ�ƋƵĞ�ƚƌğƐ�ƉĞƵ�ĚĞ�ĐĞƵǆ�ĐůĂƐƐĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ϯĞ�
ŐƌŽƵƉĞ� ŽŶƚ� ĠƚĠ� ƉƌŝŵĠƐ͘� �Ŷ� ƌĞǀĂŶĐŚĞ͕� ůĞ� ŶŝǀĞĂƵ� Ě͛ĂƚƚƌŝďƵƚŝŽŶ� ĚĞ� ůĂ� W��Z� ĞƐƚ� ƉůƵƐ� ǀĂƌŝĠ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ϮĞ�
ŐƌŽƵƉĞ�͗� ϴϮй� ĚĞƐ� ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ� ƋƵŝ� ĂƉƉĂƌƚŝĞŶŶĞŶƚ� ă� ƵŶ� ĐŽƌƉƐ� ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞ� ŽŶƚ� ŽďƚĞŶƵ� ůĂ�
ƉƌŝŵĞ� ;ƐŽŝƚ� ϵ� ŝŶĚŝǀŝĚƵƐͿ͕� ĂůŽƌƐ� ƋƵĞ� Đ͛ĞƐƚ� ůĞ� ĐĂƐ� ĚĞ� ϴϬй� ĚĞƐ� ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ� ƌĞůĞǀĂŶƚ� ĚĞƐ�
^ĐŝĞŶĐĞƐͲdĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͕� Ğƚ� ĚĞ� ϳϴй� ĚĞƐ� ƉŚĂƌŵĂĐŝĞŶƐ͘� >ĞƐ� ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ� ƌĞůĞǀĂŶƚ� ĚĞƐ� ĂƵƚƌĞƐ�
ŐƌĂŶĚĞƐ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ŽŶƚ�ŵŽŝŶƐ�ĠƚĠ�ƉƌŝŵĠƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ŵŽǇĞŶŶĞ�ĚĞ�ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚƵ�ϮĞ�ŐƌŽƵƉĞ�;ϳϲйͿ�͗�ϲϴй�ĞŶ�
^ĂŶƚĠ�Ğƚ�ϲϳй�ĞŶ�>ĞƚƚƌĞƐͲ^ĐŝĞŶĐĞƐ�ŚƵŵĂŝŶĞƐ͕�ĐŽŵŵĞ�ĞŶ��ƌŽŝƚͲ�ĐŽŶŽŵŝĞͲ'ĞƐƚŝŽŶ͘�
�
�

x� >͛ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ�
�
WŽƵƌ�ĐŚĂĐƵŶ�ĚĞƐ�ĂǀŝƐ�ĨŽƌŵƵůĠƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ͕�ůĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�
ĞŶ� ĨŽŶĐƚŝŽŶ� ă� ů͛ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠ�ŽďƚŝĞŶŶĞŶƚ� ƌĞůĂƚŝǀĞŵĞŶƚ� ƵŶ�ƉĞƵ�ŵŽŝŶƐ�ĚĞ�W��Z�ƋƵĞ� ĐĞƵǆ�ĞǆĞƌĕĂŶƚ�ĚĂŶƐ�
Ě͛�ͨ�ĂƵƚƌĞƐ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ͩ�͗� ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞŵĞŶƚ�ϳϱй�ĐŽŶƚƌĞ�ϴϮй�ĚĂŶƐ� ůĞ�ϮĞ�ŐƌŽƵƉĞ�͖�Ğƚ�ϭй�ĐŽŶƚƌĞ�ϳй�
ĚĂŶƐ�ůĞ�ϯĞ�ŐƌŽƵƉĞ�;ƚĂďůĞĂƵ�ϭϴͿ͘�
�
�



�

ϯϰ�
WƌŝŵĞ�ĚΖĞŶĐĂĚƌĞŵĞŶƚ�ĚŽĐƚŽƌĂů�Ğƚ�ĚĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ϮϬϭϱ�Ͳ��'Z,��ϭͲϭ�

�ŶŶĞǆĞ�ϭ�ʹ��ŽŶŶĠĞƐ�ƌĞůĂƚŝǀĞƐ�ĂƵǆ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ�
�

�ŶŶĞǆĞ�ϭͲϭ�͗��ĂŶĚŝĚĂƚƐ�ă�ůĂ�W��Z�ƐĞůŽŶ�ůĂ�ƐĞĐƚŝŽŶ��Eh�

6HFWLRQ�&18� &DQGLGDWV� ��GH�35� ��FDQGLGDWV���
HQVHLJQDQWV�FKHUFKHXUV�

��IHPPHV�
FDQGLGDWHV�

��IHPPHV�HQVHLJQDQWV�
FKHUFKHXUV�

�����'URLW�SULYp�HW�VFLHQFHV�FULPLQHOOHV� ��� ���� ��� ���� ����

�����'URLW�SXEOLF� ��� ���� ��� ���� ����

�����+LVWRLUH�GX�GURLW�HW�GHV�LQVWLWXWLRQV� ��� ���� ��� ���� ����

�����6FLHQFH�SROLWLTXH� ��� ���� ���� ���� ����

�����6FLHQFHV�pFRQRPLTXHV� ���� ���� ���� ���� ����

�����6FLHQFHV�GH�JHVWLRQ� ���� ���� ��� ���� ����

�����6FLHQFHV�GX�ODQJDJH���OLQJXLVWLTXH�HW�SKRQpWLTXH�JpQpUDOHV� ��� ���� ��� ���� ����

�����/DQJXHV�HW�OLWWpUDWXUHV�DQFLHQQHV� ��� ���� ��� ���� ����

�����/DQJXH�HW�OLWWpUDWXUH�IUDQoDLVHV� ��� ���� ��� ���� ����

�����/LWWpUDWXUHV�FRPSDUpHV� ��� ���� ��� ���� ����

�����/DQJXHV�HW�OLWWpUDWXUHV�DQJODLVHV�HW�DQJOR�VD[RQQHV� ��� ���� ��� ���� ����

�����/DQJXHV�HW�OLWWpUDWXUHV�JHUPDQLTXHV�HW�VFDQGLQDYHV� ��� ���� ��� ���� ����

�����/DQJXHV�HW�OLWWpUDWXUHV�VODYHV� �� ���� ��� ��� ����

�����/DQJXHV�HW�OLWWpUDWXUHV�URPDQHV� ��� ���� ��� ���� ����

�����/DQJXHV�HW�OLWWpUDWXUHV�G
DXWUHV�GRPDLQHV�OLQJXLVWLTXHV� ��� ���� ��� ���� ����

�����3V\FKRORJLH��SV\FKRORJLH�FOLQLTXH��SV\FKRORJLH�VRFLDOH� ���� ���� ��� ���� ����

�����3KLORVRSKLH� ��� ���� ���� ���� ����

�����$UWV��SODVWLTXHV��GX�VSHFWDFOH��PXVLTXH«�� ��� ���� ��� ���� ����

�����6RFLRORJLH��GpPRJUDSKLH� ��� ���� ���� ���� ����

�����$QWKURSRORJLH�ELRORJLTXH��HWKQRORJLH��SUpKLVWRLUH� ��� ���� ���� ���� ����

�����+LVWRLUH�HW�FLYLOLVDWLRQV��KLVWRLUH�HW�DUFKpRORJLH�GHV�PRQGHV�DQFLHQV�� ��� ���� ��� ���� ����

�����+LVWRLUH�HW�FLYLOLVDWLRQV��KLVWRLUH�GHV�PRQGHV�PRGHUQHV�FRQWHPSRUDLQ�� ��� ���� ��� ���� ����

�����*pRJUDSKLH�SK\VLTXH��KXPDLQH��pFRQRPLTXH�HW�UpJLRQDOH� ��� ���� ��� ���� ����

�����$PpQDJHPHQW�GH�O
HVSDFH��XUEDQLVPH� ��� ���� ���� ���� ����

�����0DWKpPDWLTXHV� ���� ���� ���� ���� ����

�����0DWKpPDWLTXHV�DSSOLTXpHV�HW�DSSOLFDWLRQV�GHV�PDWKpPDWLTXHV� ���� ���� ���� ���� ����

�����,QIRUPDWLTXH� ���� ���� ���� ���� ����

�����0LOLHX[�GHQVHV�HW�PDWpULDX[� ���� ���� ���� ���� ����

�����&RQVWLWXDQWV�pOpPHQWDLUHV� ��� ���� ���� ���� ����
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6HFWLRQ�&18� &DQGLGDWV� ��GH�35� ��FDQGLGDWV���
HQVHLJQDQWV�FKHUFKHXUV�

��IHPPHV�
FDQGLGDWHV�

��IHPPHV�HQVHLJQDQWV�
FKHUFKHXUV�

�����0LOLHX[�GLOXpV�HW�RSWLTXH� ��� ���� ���� ��� ����

�����&KLPLH�WKpRULTXH��SK\VLTXH��DQDO\WLTXH� ���� ���� ���� ���� ����

�����&KLPLH�RUJDQLTXH��LQRUJDQLTXH��LQGXVWULHOOH� ���� ���� ���� ���� ����

�����&KLPLH�GHV�PDWpULDX[� ���� ���� ���� ���� ����

�����$VWURQRPLH��DVWURSK\VLTXH� ��� ���� ���� ���� ����

�����6WUXFWXUH�HW�pYROXWLRQ�GH�OD�7HUUH�HW�GHV�DXWUHV�SODQqWHV� ��� ���� ���� ���� ����

�����7HUUH�VROLGH� ��� ���� ���� ���� ����

�����0pWpRURORJLH��RFpDQRJUDSKLH�SK\VLTXH�HW�SK\VLTXH�GH�O
HQYLURQQHPHQW� ��� ���� ���� ���� ����

�����0pFDQLTXH��JpQLH�PpFDQLTXH��JpQLH�FLYLO� ���� ���� ���� ���� ����

�����*pQLH�LQIRUPDWLTXH��DXWRPDWLTXH�HW�WUDLWHPHQW�GX�VLJQDO� ���� ���� ���� ���� ����

�����eQHUJpWLTXH��JpQLH�GHV�SURFpGpV� ���� ���� ���� ���� ����

�����eOHFWURQLTXH��RSWURQLTXH�HW�V\VWqPHV� ���� ���� ���� ���� ����

�����%LRFKLPLH�HW�ELRORJLH�PROpFXODLUH� ���� ���� ���� ���� ����

�����%LRORJLH�FHOOXODLUH� ���� ���� ���� ���� ����

�����3K\VLRORJLH� ��� ���� ���� ���� ����

�����%LRORJLH�GHV�SRSXODWLRQV�HW�pFRORJLH� ��� ���� ���� ���� ����

�����%LRORJLH�GHV�RUJDQLVPHV� ��� ���� ���� ���� ����

�����1HXURVFLHQFHV� ��� ���� ���� ���� ����

�����6FLHQFHV�GH�O
pGXFDWLRQ� ��� ���� ��� ���� ����

�����6FLHQFHV�GH�O
LQIRUPDWLRQ�HW�GH�OD�FRPPXQLFDWLRQ� ��� ���� ��� ���� ����

�����eSLVWpPRORJLH��KLVWRLUH�GHV�VFLHQFHV�HW�GHV�WHFKQLTXHV� ��� ���� ���� ���� ����

�����&XOWXUHV�HW�ODQJHV�UpJLRQDOHV� �� ����� ��� ��� ����

�����6FLHQFHV�HW�WHFKQLTXHV�GHV�DFWLYLWpV�SK\VLTXHV�HW�VSRUWLYHV� ��� ���� ���� ���� ����

�����7KpRORJLH�FDWKROLTXH� �� ���� ���� ���� ����

�����7KpRORJLH�SURWHVWDQWH� �� ���� ���� ���� ����

7RWDO�8QLYHUVLWDLUHV��KRUV�SKDUPDFLH�� ����� ���� ���� ���� ����

�����$VWURQRPLH� ��� ���� ���� ���� ����

�����7HUUH�LQWHUQH� ��� ���� ���� ���� ����
�����6XUIDFHV�FRQWLQHQWDOHV�RFpDQ�DWPRVSKqUH� �� ��� ���

7RWDO�$VWURQRPHV�HW�3K\VLFLHQV� ��� ���� ���� ���� ����

�����6FLHQFHV�SK\VLFR�FKLPLTXHV�HW�LQJpQLHULH�DSSOLTXpH�j�OD�VDQWp�� ��� ���� ���� ���� ����
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6HFWLRQ�&18� &DQGLGDWV� ��GH�35� ��FDQGLGDWV���
HQVHLJQDQWV�FKHUFKHXUV�

��IHPPHV�
FDQGLGDWHV�

��IHPPHV�HQVHLJQDQWV�
FKHUFKHXUV�

�����6FLHQFHV�GX�PpGLFDPHQW�HW�GHV�DXWUHV�SURGXLWV�GH�VDQWp� ��� ���� ���� ���� ����

�����6FLHQFHV�ELRORJLTXHV��IRQGDPHQWDOHV�HW�FOLQLTXHV� ��� ���� ���� ���� ����

7RWDO�3KDUPDFLH� ���� ���� ���� ���� ����

�������$QDWRPLH� �� ���� ��� ��� ����

�������&\WRORJLH�HW�KLVWRORJLH� �� ���� ���� ���� ����

�������$QDWRPLH�HW�F\WRORJLH�SDWKRORJLTXHV� �� ���� ��� ���� ����

�������%LRSK\VLTXH�HW�PpGHFLQH�QXFOpDLUH� ��� ���� ��� ���� ����

�������5DGLRORJLH�HW�LPDJHULH�PpGLFDOH� �� ���� ��� ���� ����

�������%LRFKLPLH�HW�ELRORJLH�PROpFXODLUH� ��� ���� ��� ���� ����

�������3K\VLRORJLH� �� ���� ��� ���� ����

�������%LRORJLH�FHOOXODLUH� ��� ���� ���� ���� ����

�������1XWULWLRQ� �� ���� ��� ���� ����

�������%DFWpULRORJLH���YLURORJLH���K\JLqQH�KRVSLWDOLqUH� ��� ���� ���� ���� ����

�������3DUDVLWRORJLH�HW�P\FRORJLH� �� ���� ��� ���� ����

�������0DODGLHV�LQIHFWLHXVHV���PDODGLHV�WURSLFDOHV� �� ����� ��� ��� ����

�������eSLGpPLRORJLH��pFRQRPLH�GH�OD�VDQWp�HW�SUpYHQWLRQ� ��� ���� ���� ���� ����

�������0pGHFLQH�HW�VDQWp�DX�WUDYDLO� �� ����� ��� ��� ����

�������%LRVWDWLVWLTXHV��LQIRUPDWLTXH�PpGLFDOH�HW�WHFK��GH�FRPPXQLFDWLRQ� �� ���� ��� ���� ����

�������+pPDWRORJLH���WUDQVIXVLRQ� �� ���� ��� ���� ����

�������&DQFpURORJLH���UDGLRWKpUDSLH� ��� ���� ���� ���� ����

�������,PPXQRORJLH� ��� ���� ���� ���� ����

�������*pQpWLTXH� ��� ���� ���� ���� ����

�������$QHVWKpVLRORJLH���UpDQLPDWLRQ���PpGHFLQH�G
XUJHQFH� �� ����� ��� ��� ����

�������5pDQLPDWLRQ���PpGHFLQH�G
XUJHQFH� �� ����� ��� ��� ���

�������3KDUPDFRORJLH�IRQGDPHQWDOH���SKDUPDFRORJLH�FOLQLTXH� ��� ���� ���� ���� ����

�������7KpUDSHXWLTXH� �� ����� ��� ��� ����

�������1HXURORJLH� �� ����� ��� ��� ����

�������3V\FKLDWULH�G
DGXOWHV� �� ����� ��� ���� ����

�������3pGRSV\FKLDWULH� �� ����� ���� ���� ����

�������0pGHFLQH�SK\VLTXH�HW�GH�UpDGDSWDWLRQ� �� ����� ���� ���� ����

�������5KXPDWRORJLH� �� ����� ��� ��� ����

�������&KLUXUJLH�RUWKRSpGLTXH�HW�WUDXPDWRORJLTXH� �� ����� ��� ��� ���
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6HFWLRQ�&18� &DQGLGDWV� ��GH�35� ��FDQGLGDWV���
HQVHLJQDQWV�FKHUFKHXUV�

��IHPPHV�
FDQGLGDWHV�

��IHPPHV�HQVHLJQDQWV�
FKHUFKHXUV�

�������'HUPDWR�YpQpUpRORJLH� �� ���� ��� ���� ����

�������3QHXPRORJLH� �� ����� ��� ��� ���

�������&DUGLRORJLH� �� ����� ��� ��� ���

�������&KLUXUJLH�YDVFXODLUH���PpGHFLQH�YDVFXODLUH� �� ���� ��� ��� ���

�������*DVWURHQWpURORJLH���KpSDWRORJLH� �� ���� ��� ��� ���

�������&KLUXUJLH�GLJHVWLYH� �� ����� ��� ��� ���

�������1pSKURORJLH� �� ����� ��� ���� ����

�������8URORJLH� �� ����� ��� ��� ���

�������0pGHFLQH�LQWHUQH���JpULDWULH�HW�ELRORJLH�GX�YLHLOOLVVHPHQW� �� ����� ��� ���� ����

�������&KLUXUJLH�JpQpUDOH� �� ����� ��� ��� ���

�������3pGLDWULH� �� ����� ��� ���� ����

�������&KLUXUJLH�LQIDQWLOH� �� ����� ��� ��� ����

�������*\QpFRORJLH�REVWpWULTXH���J\QpFRORJLH�PpGLFDOH� �� ��� ��� ��� ���

�������(QGRFULQRORJLH��GLDEqWH�HW�PDODGLHV�PpWDEROLTXHV� �� ����� ��� ���� ����

�������%LRORJLH�HW�PpGHFLQH�GX�GpYHORSSHPHQW�HW�GH�OD�UHSURGXFWLRQ� �� ����� ��� ���� ����

�������2WR�UKLQR�ODU\QJRORJLH� �� ����� ��� ���� ����

�������2SKWDOPRORJLH� �� ����� ��� ��� ����

�������3pGRGRQWLH� �� ��� ��� ����� ����

�������3UpYHQWLRQ��pSLGpPLRORJLH��pFRQRPLH�GH�OD�VDQWp��RGRQWRORJLH�OpJDOH� �� ���� ��� ���� ����

�������3DURGRQWRORJLH� �� ���� ���� ��� ����

�������&KLUXUJLH�EXFFDOH��SDWKRORJLH�HW�WKpUDSHXWLTXH� �� ����� ��� ��� ����

�������6FLHQFHV�ELRORJLTXHV��ELRFKLPLH��LPPXQRORJLH��KLVWRORJLH����� �� ���� ��� ���� ����

�������2GRQWRORJLH�FRQVHUYDWULFH��HQGRGRQWLH� �� ��� ��� ���� ����

�������6FLHQFHV�DQDWRPLTXHV�HW�SK\VLRORJLTXHV� �� ����� ��� ����� ����

7RWDO�6DQWp� ���� ���� ��� ���� ����

(QVHPEOH� ����� ���� ���� ���� ����

EŽƚĞ�͗� ůĞƐ�ƌĂƉƉŽƌƚƐ�ĞŶƚƌĞ� ůĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�ă� ůĂ�W��Z�Ğƚ� ůĂ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ƚŽƚĂůĞ�ĚĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�ƐŽŶƚ�ƌĠĂůŝƐĠƐ�ƐƵƌ� ůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞƐ�ŵġŵĞƐ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�;ĐΖĞƐƚͲăͲĚŝƌĞ�ŚŽƌƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠƐ�ĚΖ�ŝǆͲ
DĂƌƐĞŝůůĞ͕�ĚĞ�&ƌĂŶĐŚĞͲ�ŽŵƚĠ͕�ĚĞ��ůĞƌŵŽŶƚͲ&ĞƌƌĂŶĚ�ϭ͕�ĚĞ��ŽƌƐĞ͕�ĚĞ�WĂƌŝƐ�ϲ͕�ĚĞ�>ŝůůĞ�Ϯ͕�ĚĞ�dŽƵůŽƵƐĞ�ϭ�Ğƚ�ů͛�ĐŽůĞ�ƉƌĂƚŝƋƵĞ�ĚĞƐ�ŚĂƵƚĞƐ�ĠƚƵĚĞƐͿ͘�>Ă�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ƚŽƚĂůĞ�ĚĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�
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ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ�ďĂƐĞƐ�ĚĞ�ĚŽŶŶĠĞƐ�ƵƚŝůŝƐĠĞƐ�ĚĂŶƐ�ů͛ĠƚƵĚĞͿ͕�ůĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚ�ĚĞ�ů͛ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠ�ĚĞ�'ƵǇĂŶĞ�Ă�ĠƚĠ�ĂŐƌĠŐĠ�ă�ĐĞƵǆ�ĚĞ�ů͛ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠ�ĚĞƐ��ŶƚŝůůĞƐ͘�
EŽƚĞ�ĚĞ�ůĞĐƚƵƌĞ�͗�Ϯϲ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�ĞŶ�ĨŽŶĐƚŝŽŶ�ă�ů͛hŶŝǀĞƌƐŝƚĠ��ŽƌĚĞĂƵǆ�DŽŶƚĂŝŐŶĞ�ŽŶƚ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĠ�ă�ůĂ�W��Z�ĞŶ�ϮϬϭϱ͕�ƐŽŝƚ�ϲй�ĚĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�ĞŶ�ĨŽŶĐƚŝŽŶ�ă�ů͛hŶŝǀĞƌƐŝƚĠ�
�ŽƌĚĞĂƵǆ�DŽŶƚĂŝŐŶĞ͘�ϴϱй�Ě͛ĞŶƚƌĞ�ĞƵǆ�ƐŽŶƚ�WZ͘�ϯϱй�ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�ĞŶ�ĨŽŶĐƚŝŽŶ�ă�ů͛hŶŝǀĞƌƐŝƚĠ��ŽƌĚĞĂƵǆ�DŽŶƚĂŝŐŶĞ�ƐŽŶƚ�ĚĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�ĂůŽƌƐ�ƋƵĞ�ϱϱй�ĚĞ�ĨĞŵŵĞƐ�ĐŽŵƉŽƐĞŶƚ�ůĂ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ƚŽƚĂůĞ�
ĚĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐͲĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�ĚĞ�ĐĞƚ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ͘�
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�����'URLW�SULYp�� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ��� ��� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����'URLW�SXEOLF� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ��� ��� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����+LVWRLUH�GX�GURLW� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ��� ��� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����6FLHQFH�SROLWLTXH� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����6FLHQFHV�pFRQRPLTXHV� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����6FLHQFHV�GH�JHVWLRQ� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ��� ��� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����6FLHQFHV�GX�ODQJDJH� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����/DQJXHV�HW�OLW��DQFLHQQHV� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����/DQJXH�HW�OLWWpUDWXUH�IUDQoDLVHV� ���� ���� ���� ���� ��� ���� ���� ���� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����/LWWpUDWXUHV�FRPSDUpHV� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ���� ���� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����/DQJXHV�HW�OLW��DQJODLVHV� ��� ���� ���� ���� ��� ���� ��� ��� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����/DQJXHV�HW�OLW��JHUPDQLTXHV�� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ��� ��� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����/DQJXHV�HW�OLWWpUDWXUHV�VODYHV� ��� ���� �� ���� �� ���� ��� ��� ��� ���� ���� ��� ���� ���� ����

�����/DQJXHV�HW�OLW��URPDQHV� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ��� ��� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����/DQJXHV�HW�OLW���DXWUHV�� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ��� ��� ��� ��� ���� ���� ���� ���� ����

�����3V\FKRORJLH� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ��� ���� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����3KLORVRSKLH� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ���� ���� ���� ��� ���� ���� ���� ���� ����

�����$UWV�� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����6RFLRORJLH��GpPRJUDSKLH� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ���� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����$QWKURSRORJLH�� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����+LVWRLUH��PRQGHV�DQFLHQV�� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ���� ���� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����+LVWRLUH��PRQGHV�PRGHUQHV�� ���� ���� ���� ���� ��� ���� ���� ���� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����*pRJUDSKLH�SK\VLTXH� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ��� ��� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����$PpQDJHPHQW�GH�O
HVSDFH� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����0DWKpPDWLTXHV� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����0DWKpPDWLTXHV�DSSOLTXpHV�� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����,QIRUPDWLTXH� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����0LOLHX[�GHQVHV�HW�PDWpULDX[� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����
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�����&RQVWLWXDQWV�pOpPHQWDLUHV� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����0LOLHX[�GLOXpV�HW�RSWLTXH� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ��� ���� ���� ����

�����&KLPLH�WKpRULTXH� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����&KLPLH�RUJDQLTXH��LQRUJDQLTXH� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����&KLPLH�GHV�PDWpULDX[� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����$VWURQRPLH��DVWURSK\VLTXH� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����6WUXFWXUH�GH�OD�7HUUH�� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����7HUUH�VROLGH� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����0pWpRURORJLH��RFpDQRJUDSKLH�� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����0pFDQLTXH��JpQLH�PpFDQLTXH� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����*pQLH�LQIRUPDWLTXH��� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����eQHUJpWLTXH� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����eOHFWURQLTXH� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����%LRFKLPLH�� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����%LRORJLH�FHOOXODLUH� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����3K\VLRORJLH� ��� ���� ���� ���� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����%LRORJLH�GHV�SRSXODWLRQV�� ���� ���� ���� ���� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����%LRORJLH�GHV�RUJDQLVPHV� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����1HXURVFLHQFHV� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����6FLHQFHV�GH�O
pGXFDWLRQ� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����6FLHQFHV�GH�O
LQIRUPDWLRQ�� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����eSLVWpPRORJLH� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����&XOWXUHV�HW�ODQJHV�UpJLRQDOHV� �� ��� �� ���� �� ����� ��� ���� ��� ��� ���� ��� ���� ���� ����

�����6FLHQFHV�GHV�DFW��VSRUWLYHV� ��� ���� ���� ���� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����7KpRORJLH�FDWKROLTXH� �� ���� �� ���� �� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����7KpRORJLH�SURWHVWDQWH� �� ���� �� ����� �� ���� ��� ���� ���� ��� ���� ���� ���� ���� ����

7RWDO�8QLYHUVLWDLUHV��KRUV�
SKDUPDFLH�� ����� ���� ����� ���� ����� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����$VWURQRPLH� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����3K\VLFLHQV� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

7RWDO�$VWURQRPHV�HW�3K\VLFLHQV� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����
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�����6FLHQFHV�SK\VLFR�FKLPLTXHV�� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����6FLHQFHV�GX�PpGLFDPHQW�� ��� ���� ���� ���� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����6FLHQFHV�ELRORJLTXHV� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

7RWDO�3KDUPDFLH� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����0RUSKRORJLH�HW�PRUSKRJHQqVH� �� ���� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����%LRSK\VLTXH�� �� ���� ��� ���� ��� ���� ��� ��� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����%LRFKLPLH��ELRORJLH�FHOOXODLUH�� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����0LFURELRORJLH� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����6DQWp�SXEOLTXH� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ��� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����&DQFpURORJLH��JpQpWLTXH� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����$QHVWKpVLRORJLH��UpDQLPDWLRQ� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ��� ��� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����3DWKRORJLH�QHUYHXVH�� ��� ����� ��� ����� ��� ����� ��� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�����3DWKRORJLH�RVWpR�DUWLFXODLUH�� �� ����� ��� ���� �� ���� ��� ��� ��� ��� ���� ���� ���� ���� ����

�����3DWKRORJLH�FDUGLRUHVSLUDWRLUH�� �� ����� ��� ����� ��� ���� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ���

�����0DODGLHV�GHV�DSSDUHLOV� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ���

�����0pGHFLQH�LQWHUQH��JpULDWULH�� �� ����� �� ����� �� ����� ��� ��� ��� ��� ��� ���� ���� ���� ����

�����'pYHORSSHPHQW�GH�O
HQIDQW� ��� ����� ��� ���� ��� ���� ��� ��� ��� ���� ���� ���� ���� ���� ����
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