
 

 

Lighting Solutions 
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/ů� ƉƌŽŐƌĂŵŵĂƚŽƌĞ� ǁŝƌĞůĞƐƐ� ƉƵž� ĞƐƐĞƌĞ� ĂƐƐŽĐŝĂƚŽ� ĐŽŶ� ƚƵƫ� ŝ� >���
�ƌŝǀĞƌ�ĚĞůůĂ�ƐĞƌŝĞ�K��-W�ƉƌŽĚŽƫ�ĚĂ��W&�Ɛƌů͘ 
 
dƌĂŵŝƚĞ� ƵŶĂ� �ƉƉ� ŝŶƐƚĂůůĂďŝůĞ� ƐƵ� ĚŝƐƉŽƐŝƟǀŝ� ŵŽďŝůŝ� ĚŽƚĂƟ� Ěŝ� �>��
;�ůƵĞƚŽŽƚŚ�>Žǁ��ŶĞƌŐǇͿ�ğ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂƌĞ��ŝ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŝ�ƉĂƌĂͲ
ŵĞƚƌŝ�ĚĞů�ĚƌŝǀĞƌ͕�ĐŽŵĞ�ĂĚ�ĞƐĞŵƉŝŽ�ůĂ�ĐŽƌƌĞŶƚĞ�Ěŝ�ƉŝůŽƚĂŐŐŝŽ�ĚĞŝ�ůĞĚ�
ĞĚ�ŝů�ƉƌŽĮůŽ�Ěŝ�ŵĞǌǌĂŶŽƩĞ�ǀŝƌƚƵĂůĞ͘� 
 
>͛ŝŶƚĞƌǀĂůůŽ�Ěŝ� � ƌŝĐĞǌŝŽŶĞ�ĚĞů�WZ�tZ->�͕� ŝŶƐƚĂůůĂƚŽ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�Ěŝ�ƵŶ�
ĐŽƌƉŽ� ŝůůƵŵŝŶĂŶƚĞ͕�ğ�Ěŝ�ĐŝƌĐĂ�ϭϬ�ŵĞƚƌŝ�>K^�ĚĂů�ĚĞǀŝĐĞ�Ěŝ�ƉƌŽŐƌĂŵͲ
ŵĂǌŝŽŶĞ͘ 
 
>Ă�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ�ǀŝĞŶĞ�ĞƐĞŐƵŝƚĂ�ƵŶĂ�ǀŽůƚĂ� ŝŶƐƚĂůůĂƟ� ŝ�ĐŽƌƉŝ� ŝůůƵͲ
ŵŝŶĂŶƟ�Ğ�ĐŽŶ�ĂůŝŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ĂƫǀĂ͕�ĐŽŶ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă�ƚƌĂŵŝƚĞ��ƉƉ�Ěŝ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƌĞ�Ğ�ƐĞůĞǌŝŽŶĂƌĞ�ŝ�ƐŝŶŐŽůŝ�ĚƌŝǀĞƌ�ĂŶĐŚĞ�ŝŶ�ŝŶƐƚĂůůĂǌŝŽŶŝ�ŵƵůͲ
ƟƉůĞ͘� 
 
^ŽůƵǌŝŽŶŝ�ĐŽŶ�ƉŝůŽƚĂŐŐŝŽ�ĚŝƌĞƩŽ�ĚĞŝ�ĚƌŝǀĞƌ�ƚƌĂŵŝƚĞ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĐŝĂ�ϭ-ϭϬs�
ƉŽƐƐŽŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ǀĂůƵƚĂƚĞ� ŝŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĐŽů�ŶŽƐƚƌŽ�ƵĸĐŝŽ�ƚĞĐŶŝͲ
ĐŽ͘ 

WƌŽŐƌĂŵŵĂƚŽƌĞ�ǁŝƌĞůĞƐƐ�� 
ƉĞƌ�ůĞĚ�ĚƌŝǀĞƌ�ƐĞƌŝĞ�K���;�W&Ϳ� 

tŝƌĞůĞƐƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƌ 
�ĨŽƌ�K���;�W&Ϳ�ůĞĚ�ĚƌŝǀĞƌƐ�ƐĞƌŝĞƐ 

WƌŽŐƌĂŵŵĞƌ�ǁŝƚŚ�t/Z�>�^^�ƌĞĐĞŝǀĞƌ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�Ăůů�>���
�ƌŝǀĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�K��-W�ƐĞƌŝĞƐ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ďǇ��W&�Ɛƌů͘ 
 
dŚƌŽƵŐŚ�ĂŶ��ƉƉ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ŽŶ�ŵŽďŝůĞ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ǁŝƚŚ��>��
;�ůƵĞƚŽŽƚŚ�>Žǁ��ŶĞƌŐǇͿ�ŝƚΖƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƉĂƌĂŵĞͲ
ƚĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞƌ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>��Ɛ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ǀŝƌƚƵĂů�ŵŝĚŶŝŐŚƚ�ƉƌŽĮůĞ͘ 
 
dŚĞ�ƌĞĐĞƉƟŽŶ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�WZ�tZ->�͕�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ŝŶƐŝĚĞ�Ă�ůŝŐŚƟŶŐ�
ďŽĚǇ͕�ŝƐ�ĂďŽƵƚ�ϭϬ�ŵĞƚĞƌƐ�>K^�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�ĚĞǀŝĐĞ͘ 
 
 
WƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�ŝƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŽŶĐĞ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƟŶŐ�ĮǆƚƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�
ĂŶĚ�ƉŽǁĞƌĞĚ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐĞůĞĐƟŶŐ�ŝŶĚŝͲ
ǀŝĚƵĂů�ĚƌŝǀĞƌƐ�ǀŝĂ�ƚŚĞ��ƉƉ͕�ĞǀĞŶ�ŝŶ�ŵƵůƟƉůĞ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶƐ͘ 
 
 
^ŽůƵƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ĚŝƌĞĐƚ�ĚƌŝǀĞƌ�ĐŽŶƚƌŽů�ǀŝĂ�ϭ-ϭϬs�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĞǀĂůͲ
ƵĂƚĞĚ�ŝŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͘ 



�������������������������������������������������������ǁǁ͘ĞůĞŵĞŶƟ͘ŝƚ�-�ŝŶĨŽΛĞůĞŵĞŶƟ͘ŝƚ���������������������������������������������>ŝŐŚƟŶŐ�^ŽůƵƟŽŶ�ϮϬϮϮ� 
ϭϬϲ 

 

^ŽŶŽ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝ�ĚƵĞ�ǀĂƌŝĂŶƟ�Ěŝ�WZ�tZ->�͗�ĐŽŶ�ĂůŝŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ĚŝƌĞƩĂ�
Ă� ϮϯϬsĂĐ� ;ŝŶ� ĚŽƉƉŝŽ� ŝƐŽůĂŵĞŶƚŽͿ͕� Ž� ĐŽŶ� ĂůŝŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ� ŝŶĚŝƌĞƩĂ� Ă�
ϭϮsĚĐ�ĚĂůůĂ�sĂƵǆ�ĚĞŝ�ĚƌŝǀĞƌ�ƐƚĞƐƐŝ�;ŽǀĞ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůĞͿ͘ 

 

 

 

 

EĞůůĂ� ǀĂƌŝĂŶƚĞ� Ă� ϮϯϬsĂĐ� Ěŝ� ĂůŝŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ͕� ŝů� WZ-t/->�� ƉƵž� ĞƐƐĞƌĞ�
ŝŶƐƚĂůůĂƚŽ� ĚŝƌĞƩĂŵĞŶƚĞ� ƐƵůů͛ĂůŝŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ� ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ� ŝŶ� ƉĂƌĂůůĞůŽ� Ăů�
ĚƌŝǀĞƌ�>��͕�ƐĞŶǌĂ�ĂƵŵĞŶƚĂƌŶĞ� ŝů�ĐĂƌŝĐŽ�Ž�ƌŝĐŚŝĞĚĞŶĚŽ�ŵŽĚĞůůŝ�ƉĂƌƟͲ
ĐŽůĂƌŝ� 

 

 

 

 

 

 

 

 

EĞůůĂ�ǀĂƌŝĂŶƚĞ�ϭϮsĚĐ�Ěŝ�ĂůŝŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ͕�ŝů�WZ-t/->��ƉƵž�ĞƐƐĞƌĞ�ĐŽůůĞͲ
ŐĂƚŽ�ĚŝƌĞƩĂŵĞŶƚĞ�ĂůůĂ�ƉŽƌƚĂ�ĚĞĚŝĐĂƚĂ�ĚĞů�ĚƌŝǀĞƌ�Ă�ϭϮsĚĐ�;ŽǀĞ�ĚŝƐƉŽͲ
ŶŝďŝůĞͿ͕�ƐĞŶǌĂ�ŶĞƐƐƵŶĂ�ĐŽŶŶĞƐƐŝŽŶĞ�ĂĚ�ĂůƚĂ�ƚĞŶƐŝŽŶĞ͕�ƐĞŵƉůŝĮĐĂŶĚŽͲ
ŶĞ�ĐŽƐŞ�ŝů�ĐĂďůĂŐŐŝŽ͘ 

 

 

WZ�tZ->��–�ϮϯϬsĂĐ�ǀĞƌƐŝŽŶ 

dǁŽ�ǀĂƌŝĂŶƚƐ�ŽĨ�WZ�tZ->��ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͗�ǁŝƚŚ�ĚŝƌĞĐƚ�ƉŽǁĞƌ�ƐƵƉƉůǇ�Ăƚ�
ϮϯϬsĂĐ�;ŝŶ�ĚŽƵďůĞ�ŝŶƐƵůĂƟŽŶͿ͕�Žƌ�ǁŝƚŚ�ŝŶĚŝƌĞĐƚ�ƉŽǁĞƌ�ƐƵƉƉůǇ�Ăƚ�
ϭϮsĚĐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�sĂƵǆ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞƌƐ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�;ǁŚĞƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞͿ͘ 

 

 

/Ŷ�ƚŚĞ�ϮϯϬsĂĐ�ƉŽǁĞƌ�ƐƵƉƉůǇ�ǀĂƌŝĂŶƚ͕�ƚŚĞ�WZ-t/->��ĐĂŶ�ďĞ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�
ĚŝƌĞĐƚůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƉŽǁĞƌ�ƐƵƉƉůǇ�ŝŶ�ƉĂƌĂůůĞů�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�>���ĚƌŝǀĞƌ͕�
ǁŝƚŚŽƵƚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŽĂĚ�Žƌ�ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĂů�ŵŽĚĞůƐ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

/Ŷ�ƚŚĞ�ϭϮsĚĐ�ƉŽǁĞƌ�ƐƵƉƉůǇ�ǀĂƌŝĂŶƚ͕�ƚŚĞ�WZ-t/->��ĐĂŶ�ďĞ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�
ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƉŽƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϭϮsĚĐ�ĚƌŝǀĞƌ�;ǁŚĞƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞͿ͕�
ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂŶǇ�ŚŝŐŚ�ǀŽůƚĂŐĞ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ͕�ƚŚƵƐ�ƐŝŵƉůŝĨǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŝƌŝŶŐ͘ 

WZ�tZ->��–�ϭϮsĚĐ�ǀĞƌƐŝŽŶ 
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^ŝƐƚĞŵĂ�ƉĞƌ�ůĂ�ƌĞŐŽůĂǌŝŽŶĞ�t/Z�>�^^�ĚĞůů͛ŝŶƚĞŶƐŝƚă�ůƵŵŝŶŽŝƐĂ�ĚĞůůĞ�
ůĂŵƉĂĚĞ�>���ƉĞƌ�ĂŵďŝƟ�/E�KKZ�ƋƵĂůŝ��ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝ͕�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂůŝ͕�
ƉƌŽĚƵƫǀŝ͕�ƵĸĐŝ͕�ƐĐƵŽůĞ͕�͙ �Ğ�Khd�KKZ�ƋƵĂůŝ�ƐƚƌĂĚĞ͕�ƉŝĂǌǌĂ͕�ƉĂƌĐŚĞŐŐŝ͕�
ƉĂƌĐŚŝ͕�ŐŝĂƌĚŝŶŝ͕�͙ 
 
/ů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ƉƵž�ĞƐƐĞƌĞ�ŝŶƐƚĂůůĂƚŽ�Ğ�ƵƟůŝǌǌĂƚŽ�ŶĞůůĞ�ŵŽĚĂůŝƚă�W>h'�Θ�W>�z�
Ğ���s�E��͘� 
 
W>h'�Θ�W>�z͗�ƋƵĞƐƚĂ�ŵŽĚĂůŝƚă�ĐŽŶƐĞŶƚĞ�ů͛ĂĐĐĞŶƐŝŽŶĞ͕�ůŽ�ƐƉĞŐŶŝŵĞŶƚŽ�
Ğ�ůĂ�ƌĞŐŽůĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ŝŶƚĞŶƐŝƚă�ůƵŵŝŶŽƐĂ�ŝŶ�ŵĂŶŝĞƌĂ�ŵŽůƚŽ�ŝŶƚƵŝƟǀĂ�
ƚƌĂŵŝƚĞ�ƵŶĂ�ƉƵůƐĂŶƟĞƌĂ�ǁŝƌĞůĞƐƐ͘�EŽŶ�ƐŽŶŽ�ƌŝĐŚŝĞƐƟ�ƐŽŌǁĂƌĞ�ĞͬŽ��ƉƉ͘� 
 
��s�E���DK��͗�ƋƵĞƐƚĂ�ŵŽĚĂůŝƚă�ĐŽŶƐĞŶƚĞ�Ěŝ�ĂƵƚŽŵĂƟǌǌĂƌĞ�ů͛ĂĐĐĞŶͲ
ƐŝŽŶĞ͕�ůŽ�ƐƉĞŐŶŝŵĞŶƚŽ�Ğ�ůĂ�ƌĞŐŽůĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ ŝŶƚĞŶƐŝƚă�ůƵŵŝŶŽƐĂ�ĐŽŶ�
ů͛ĂƵƐŝůŝŽ�Ěŝ�ƐĞŶƐŽƌŝ�Ěŝ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�Ğ�Ěŝ�ůƵŵŝŶŽƐŝƚă͘��͛�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĐƌĞĂƌĞ�ƐĐĞͲ
ŶĂƌŝ�Ěŝ�ĨƵŶǌŝŽŶĂŵĞŶƚŽ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ƵŶ�ĐŽŶƚƌŽůůŽ�ƌĞŵŽƚŽ�ƚƌĂŵŝƚĞ�ĂƉƉŽƐŝƚĞ�
�ƉƉ͘�>Ă�ŵŽĚĂůŝƚă���s�E���ƉƵž�ĞƐƐĞƌĞ�ŐĞƐƟƚĂ�ĐŽŵĞ�ƵƉŐƌĂĚĞ�ĚĞůůĂ�
ŵŽĚĂůŝƚă�ƉůƵŐ�Θ�ƉůĂǇ�ƐĞŶǌĂ�ŶĞĐĞƐƐŝƚă�Ěŝ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟ�ƐƵůů͛ ŝŵƉŝĂŶƚŽ͘�� 
 
    

^ǇƐƚĞŵ�ĨŽƌ�t/Z�>�^^�ƌĞŐƵůĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůƵŵŝŶŽƵƐ�ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ�ŽĨ�>���ůĂŵƉƐ�
ĨŽƌ� /E�KKZ� ĂƌĞĂƐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů͕� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů͕� ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͕� ŽĸĐĞƐ͕�
ƐĐŚŽŽůƐ͕� ͘͘͘� ĂŶĚ� Khd�KKZ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ƐƚƌĞĞƚƐ͕� ƐƋƵĂƌĞƐ͕� ĐĂƌ� ƉĂƌŬƐ͕� ƉĂƌŬƐ͕�
ŐĂƌĚĞŶƐ͕�͘͘͘ 
 
dŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ĐĂŶ�ďĞ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ĂŶĚ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�W>h'�Θ�W>�z�ĂŶĚ���s�E���
ŵŽĚĞƐ͘ 
 
W>h'�Θ�W>�z͗�ƚŚŝƐ�ŵŽĚĞ�ĂůůŽǁƐ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƐǁŝƚĐŚ�ŽŶ͕�ƐǁŝƚĐŚ�Žī�ĂŶĚ�ĂĚũƵƐƚ�
ƚŚĞ� ůŝŐŚƚ� ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ� ŝŶ� Ă� ǀĞƌǇ� ŝŶƚƵŝƟǀĞ�ǁĂǇ� ƵƐŝŶŐ� Ă�ǁŝƌĞůĞƐƐ� ŬĞǇƉĂĚ͘� EŽ�
ƐŽŌǁĂƌĞ�ĂŶĚ�ͬ�Žƌ�ĂƉƉƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ  ͘
 
��s�E��� DK��͗� ƚŚŝƐ� ŵŽĚĞ� ĂůůŽǁƐ� ǇŽƵ� ƚŽ� ĂƵƚŽŵĂƚĞ� ƐǁŝƚĐŚŝŶŐ� ŽŶ͕�
ƐǁŝƚĐŚŝŶŐ�Žī�ĂŶĚ�ĂĚũƵƐƟŶŐ� ƚŚĞ� ůŝŐŚƚ� ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�ĂŝĚ�ŽĨ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�
ĂŶĚ� ďƌŝŐŚƚŶĞƐƐ� ƐĞŶƐŽƌƐ͘� /ƚ� ŝƐ� ƉŽƐƐŝďůĞ� ƚŽ� ĐƌĞĂƚĞ� ŽƉĞƌĂƟŶŐ� ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ� ƌĞŵŽƚĞ� ĐŽŶƚƌŽů� ǀŝĂ� ƐƉĞĐŝĂů� �ƉƉ͘� ��s�E���ŵŽĚĞ� ĐĂŶ� ďĞ�ŵĂŶͲ
ĂŐĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�ƵƉŐƌĂĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůƵŐ�Θ�ƉůĂǇ�ŵŽĚĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ŝŶƚĞƌͲ
ǀĞŶƟŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ 
 
    

s�Ed�''/���>�^/^d�D�  ͗
· �ŽƐƚŽ�ĞƐƚƌĞŵĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŶƚĞŶƵƚŽ�Ěŝ�ƚƵƫ�ŝ�ĚŝƐƉŽƐŝƟǀŝ 
· &ĂĐŝůŝƚă�Ěŝ�ŝŶƐƚĂůůĂǌŝŽŶĞ͘ 
· hƟůŝǌǌŽ� ŝŵŵĞĚŝĂƚŽ� ƐĞŶǌĂ� ŶĞĐĞƐƐŝƚă� Ěŝ� ĐŽŶĮŐƵƌĂǌŝŽŶĞ�

;ŵŽĚĂůŝƚă�W>h'�Θ�W>�zͿ͘ 
· WĂƐƐĂŐŐŝŽ�ĂůůĂ�ŵŽĚĂůŝƚă���s�E���ƐĞŶǌĂ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟ�ƐƵůů͛ŝŵƉŝĂŶͲ

ƚŽ�Ğ�ƐĞŶǌĂ�ů͛ĂŐŐŝƵŶƚĂ�Ěŝ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƟ͘ 
· �ŵŵŽƌƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůů͛ŝŶǀĞƐƟŵĞŶƚŽ�ŵŽůƚŽ�ƌĂƉŝĚŽ͘ 
· WŽƐƐŝďůŝƚă� Ěŝ� ƌŝƉŽƐŝǌŝŽŶĂŵĞŶƚŽ� ĚĞŝ� ĐŽƌƉŝ� ŝůůƵŵŝŶĂŶƟ� ƐĞŶǌĂ�

ĐŽŶĮŐƵƌĂǌŝŽŶŝ�ĂŐŐŝƵŶƟǀĞ͘ 
    

��s�Ed�'�^�K&�d,��^z^d�D  ͗
· �ǆƚƌĞŵĞůǇ�ůŽǁ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�Ăůů�ĚĞǀŝĐĞƐ 
· �ĂƐĞ�ŽĨ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ͘ 
· /ŵŵĞĚŝĂƚĞ� ƵƐĞ� ǁŝƚŚŽƵƚ� ƚŚĞ� ŶĞĞĚ� ĨŽƌ� ĐŽŶĮŐƵƌĂƟŽŶ� ;W>h'� Θ�

W>�z�ŵŽĚĞͿ͘ 
· ^ǁŝƚĐŚŝŶŐ�ƚŽ���s�E���ŵŽĚĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐǇƐͲ

ƚĞŵ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂĚĚŝŶŐ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͘ 
· sĞƌǇ�ƋƵŝĐŬ�ƉĂǇďĂĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ͘ 
· WŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƌĞƉŽƐŝƟŽŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƟŶŐ�ďŽĚŝĞƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�

ĐŽŶĮŐƵƌĂƟŽŶƐ͘ 
    

/E^d�>>��/KE� 
EŽŶ� ƐŽŶŽ� ƌŝĐŚŝĞƐƚĞ� ŵŽĚŝĮĐŚĞ� Ăŝ� ĐĂďůĂŐŐŝ� ĚĞŐůŝ� ŝŵƉŝĂŶƟ� ĞƐŝƐƚĞŶƟ� Ŷğ�
ĐĂďůĂŐŐŝ�ƐƉĞĐŝĮĐŝ�ƉĞƌ�ůĂ�ƐƚĞƐƵƌĂ�Ěŝ�ŶƵŽǀŝ�ŝŵƉŝĂŶƟ��ŝŶ�ƋƵĂŶƚŽ�ŝ�ƌĞŐŽůĂƚŽƌŝ�
ƐŽŶŽ� ŝŶƐƚĂůůĂƟ� ĚŝƌĞƩĂŵĞŶƚĞ� ƐƵů� ĐŽƌƉŽ� ŝůůƵŵŝŶĂŶƚĞ� Ğ� ŽƉĞƌĂŶŽ� ŝŶ�ŵŽͲ
ĚĂůŝƚă�ǁŝƌĞůĞƐƐ͘� 
 
/ů� ƐŝƐƚĞŵĂ�ğ� ĐŽŵƉĂƟďŝůĞ�ĐŽŶ�ƋƵĂůƵŶƋƵĞ� ůĂŵƉĂĚĂ� >���ĂůŝŵĞŶƚĂƚĂ�ĐŽŶ�
ĚƌŝǀĞƌ� ĚŝŵŵĞƌĂďŝůĞ� ;��>/͕� ϭͬϬ-ϭϬsϮ͕� WtDͿ͘� /� ƌĞŐŽůĂƚŽƌŝ� ǀĂŶŶŽ� ĐŽŶͲ
ŶĞƐƐŝ�Ăŝ�ĐĂǀŝ�Ěŝ�ĚŝŵŵĞƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ĚƌŝǀĞƌ͘� 
 
dƵƫ�ŝ�ĚŝƐƉŽƐŝƟǀŝ�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ƐŽŶŽ�ƉƌŽŶƟ�Ăůů͛ ƵƐŽ�͘ 

/E^d�>>�d/KE 
EŽ� ĐŚĂŶŐĞƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ǁŝƌŝŶŐ� ŽĨ� ĞǆŝƐƟŶŐ� ƐǇƐƚĞŵƐ� Žƌ� ƐƉĞĐŝĮĐ� ǁŝƌŝŶŐ� ĂƌĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚƌĂŌŝŶŐ�ŽĨ�ŶĞǁ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�
ĚŝƌĞĐƚůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƟŶŐ�ďŽĚǇ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ǁŝƌĞůĞƐƐůǇ͘ 
 
 
dŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ĐŽŵƉĂƟďůĞ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�>���ůĂŵƉ�ƉŽǁĞƌĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚŝŵŵĂďůĞ�
ĚƌŝǀĞƌ�;��>/͕�ϭ�ͬ�Ϭ-ϭϬsϮ͕�WtDͿ͘�dŚĞ�ĐŽŶƚƌŽůůĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ĚŝŵŵŝŶŐ�ĐĂďůĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞƌ͘ 
 
�ůů�ƐǇƐƚĞŵ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞĂĚǇ�ĨŽƌ�ƵƐĞ͘ 
    
   

 
 



�������������������������������������������������������ǁǁ͘ĞůĞŵĞŶƟ͘ŝƚ�-�ŝŶĨŽΛĞůĞŵĞŶƟ͘ŝƚ���������������������������������������������>ŝŐŚƟŶŐ�^ŽůƵƟŽŶ�ϮϬϮϮ� 
ϭϬϴ 

 

W>h'�Θ�W>�z 
 
>Ă�ĐĞŶƚƌĂůŝŶĂ�Ěŝ�ĐŽŵŵĂŶĚŽ�ǁŝƌĞůĞƐƐ��KEdZK>>�Z�ğ�ĨŽƌŶŝƚĂ�ĐŽŶĮŐƵƌĂƚĂ�
Ğ�ƉƌŽŶƚĂ�Ăůů͛ƵƐŽ͘�WƵž�ĞƐƐĞƌĞ� ŝŶƐƚĂůůĂƚĂ�ƐŝĂ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�ĐŚĞ�Ăůů͛ĞƐƚĞƌŶŽ�ŶĞů�
ĐĂƐŽ�Ěŝ�ĂƉƉůŝĐĂǌŝŽŶŝ�ŽƵƚĚŽŽƌ͘� 
 
/ů� �KEdZK>>�Z� ƉƵž� ĂƫǀĂƌĞ� ŝŶ�ŵŽĚŽ� ƐĞůĞƫǀŽ� ůĂŵƉĂĚĞ� ĞͬŽ� ŐƌƵƉƉŝ� Ěŝ�
ůĂŵƉĂĚĞ� ĂŶĐŚĞ� ƉŽƐŝǌŝŽŶĂƚĞ� ƐŽƩŽ� ƋƵĂĚƌŝ� ĞůĞƩƌŝĐŝ� ĚŝƐƟŶƟ� Ğ� ĚŝīĞƌĞŶƟ�
/ŵƉŝĂŶƟ� ;ĂĚ� ĞƐ͘� ƐŝĂ� ůĞ� ůĂŵƉĂĚĞ�ĚĞůůĞ� ƵŶŝƚă� ƉƌŽĚƵƫǀĞ�ĐŚĞ� ƋƵĞůůĞ�ĚĞůůĞ�
ƉĂůĂǌǌŝŶĞ�ƵĸĐŝͿ͘�� 
 
/ŶĚŝƉĞŶĚĞŶƚĞŵĞŶƚĞ� ĚĂůůĂ� ĐĂďůĂƚƵƌĂ� �ůĞƩƌŝĐĂ� ĚĞůů͛ ŝŵƉŝĂŶƚŽ� � Ɛŝ� ƉŽƐƐŽŶŽ�
ĐƌĞĂƌĞ� ǌŽŶĞ� ĞͬŽ� ŐƌƵƉƉŝ� Ěŝ� ůĂŵƉĂĚĞ� ĐŽŶƚƌŽůůĂƚĞ� ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞĂŵĞŶƚĞ�
ĚĂůůŽ� ƐƚĞƐƐŽ� Wh>^�Ed�� ƉĞƌ� ů͛ĂĐĐĞŶƐŝŽŶĞ͕� ƐƉĞŐŶŝŵĞŶƚŽ� Ğ� ƌĞŐŽůĂǌŝŽŶĞ�
ĚĞůů͛ŝŶƚĞŶƐŝƚă�ůƵŵŝŶŽƐĂ͘ 
 
EĞůůĂ�ŵŽĚĂůŝƚă�W>h'�Θ�W>�z�Ɛŝ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ĐŽŶĮŐƵƌĂƌĞ�ĮŶŽ�ĂĚ�ƵŶ�ŵĂƐƐŝŝŵŽ�
Ěŝ�ϭϲ�ŐƌƵƉƉŝ�Ěŝ� ůĂŵƉĂĚĞ�ŽŐŶƵŶŽ�ĐŽŶƚƌŽůůĂƚŽ�ĚĂ�ƵŶĂ�ĚŝǀĞƌƐĂ�ƉƵůƐĂŶƟĞƌĂ�
ǁŝƌĞůĞƐƐ͘�>ŝŶƐĞƌŝŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ƵŶĂ�ůĂŵƉĂĚĂ�ŝŶ�ƵŶ�'ƌƵƉƉŽ�ĂǀǀŝĞŶĞ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�
ŝů� ƐĞƩĂŐŐŝŽ� ĚĞŝ� ĚŝƉ� ƐǁŝƚĐŚ� ƉƌĞƐĞŶƟ� ƐƵů� Z�'K>�dKZ�� Ğ� ƐƵůůĂ� Wh>Ͳ
^�Ed/�Z� 

W>h'�Θ�W>�z 
 
dŚĞ��KEdZK>>�Z�ǁŝƌĞůĞƐƐ�ĐŽŶƚƌŽů�ƵŶŝƚ�ŝƐ�ƐƵƉƉůŝĞĚ�ĐŽŶĮŐƵƌĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞĂĚǇ�
ĨŽƌ� ƵƐĞ͘� /ƚ� ĐĂŶ� ďĞ� ŝŶƐƚĂůůĞĚ� ďŽƚŚ� ŝŶĚŽŽƌƐ� ĂŶĚ� ŽƵƚĚŽŽƌƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐĂƐĞ� ŽĨ�
ŽƵƚĚŽŽƌ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ  ͘
 
dŚĞ� �KEdZK>>�Z� ĐĂŶ� ƐĞůĞĐƟǀĞůǇ� ĂĐƟǀĂƚĞ� ůĂŵƉƐ� ĂŶĚ� ͬ� Žƌ� ŐƌŽƵƉƐ� ŽĨ�
ůĂŵƉƐ� ĂůƐŽ� ƉŽƐŝƟŽŶĞĚ� ƵŶĚĞƌ� ƐĞƉĂƌĂƚĞ� ĞůĞĐƚƌŝĐĂů� ƉĂŶĞůƐ� ĂŶĚ� ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ƐǇƐƚĞŵƐ� ;ĞŐ� ďŽƚŚ� ƚŚĞ� ůĂŵƉƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ� ƵŶŝƚƐ� ĂŶĚ� ƚŚŽƐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ŽĸĐĞ�ďƵŝůĚŝŶŐƐͿ  ͘
 
 
ZĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ǁŝƌŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ǌŽŶĞƐ�ĂŶĚ�ͬ�Žƌ�ŐƌŽƵƉƐ�
ŽĨ�ůĂŵƉƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ��hddKE�
ĨŽƌ�ƐǁŝƚĐŚŝŶŐ�ŽŶ͕�Žī�ĂŶĚ�ĂĚũƵƐƟŶŐ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƚ�ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ  ͘
 
 
/Ŷ�ƚŚĞ�W>h'�Θ�W>�z�ŵŽĚĞ͕�ƵƉ�ƚŽ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�ϭϲ�ŐƌŽƵƉƐ�ŽĨ�ůĂŵƉƐ�ĐĂŶ�
ďĞ�ĐŽŶĮŐƵƌĞĚ͕�ĞĂĐŚ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ďǇ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǁŝƌĞůĞƐƐ�ŬĞǇƉĂĚ͘�dŚĞ�ŝŶƐĞƌͲ
ƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ůĂŵƉ�ŝŶ�Ă�'ƌŽƵƉ�ƚĂŬĞƐ�ƉůĂĐĞ�ďǇ�ƐĞƫŶŐ�ƚŚĞ�ĚŝƉ�ƐǁŝƚĐŚĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
Z�'h>�dKZ�ĂŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�Wh^,��hddKE 



�������������������������������������������������������ǁǁ͘ĞůĞŵĞŶƟ͘ŝƚ�-�ŝŶĨŽΛĞůĞŵĞŶƟ͘ŝƚ���������������������������������������������>ŝŐŚƟŶŐ�^ŽůƵƟŽŶ�ϮϬϮϮ� 
ϭϬϵ 

 

��s�E���DK�� 

͘ 

ŐŝŽƌŶĂƚĞ�ĨĞƐƟǀĞͿ 
 
>Ă� ƉŝĂŶŝĮĐĂǌŝŽŶĞ� ĚĞŐůŝ� ƐĐĞŶĂƌŝ� ŶŽŶ� ƌŝĐŚŝĞĚĞ� ů͛ ŝŶƐƚĂůůĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ĂůĐƵŶ�
ƵůƚĞƌŝŽƌĞ� ĚŝƐƉŽƐŝƟǀŽ�ŵĂ� ůĂ� ƐĞŵƉůŝĐĞ� ŝŵƉŽƐƚĂǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĂ� ĐĞŶƚƌĂůŝŶĂ� Ěŝ�
ĐŽŵĂŶĚŽ� ǁŝƌĞůĞƐƐ� �KEdZK>>�Z� ĐŽŶ� ĂƉƉŽƐŝƚĂ� �ƉƉ� ;ƐŵĂƌƚƉŚŽŶĞ͕� ƚĂͲ
ďůĞƚ͕�WĐͿ͘� 
 

�  

 

 
 
WŽƐƐŝďŝůŝƚă� Ěŝ� ĨƵŶǌŝŽŶĂŵĞŶƚŽ� ŝŶ� ŵŽĚĂůŝƚă� &�h>d� dK>�Z�E��� ĐŽŶ� ƵŶ�
ƐĞĐŽŶĚŽ��KEdZK>>�Z�ƐĞŵƉƌĞ�ĂƫǀŽ�Ğ�ŝŶ�ŐƌĂĚŽ�Ěŝ�ƐŽƐƟƚƵŝƌĞ�ĂƵƚŽŵĂƟͲ
ĐĂŵĞŶƚĞ�Ă�ĐĂůĚŽ�ŝů��KEdZK>>�Z�ƉƌŝŵĂƌŝŽ�ŝŶ�ĐĂƐŽ�Ěŝ�ŐƵĂƐƚŽ  ͘
 
EĞů�ĐĂƐŽ�Ěŝ�ƵŶ�ŶƵŵĞƌŽ�ŵŽůƚŽ�ĞůĞǀĂƚŽ�Ěŝ�ůĂŵƉĂĚĞ�ĚĂ�ĐŽŶƚƌŽůůĂƌĞ͕�ĚŝƐůŽĐĂͲ
ƚĞ�ƐƵ�ĂƌĞĞ�ŵŽůƚŽ�ĂŵƉŝĞ�;ĞƐ͘�ŝŵƉŝĂŶƟ�ĐŝƩĂĚŝŶŝ�Ěŝ�

 
 
KŐŶŝ� ůĂŵƉĂĚĂ͕�ĂŶĐŚĞ�ƐĞ� ŝŶƐĞƌŝƚĂ�ŶĞů�ƌĂŐŐƌƵƉƉĂŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ƵŶŽ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ͕�
ğ�ƐĞŵƉƌĞ�ĐŽŵƵŶƋƵĞ�ĐŽŶƚƌŽůůĂďŝůĞ� ŝŶ�ŵŽĚŽ�ŝŶĚŝƉĞŶĚĞŶƚĞ͘ 

 

 
>Ă�ĨƵŶǌŝŽŶĞ��KD�E�/�ĐŽŶƐĞŶƚĞ�Ěŝ�ƵƟůŝǌǌĂƌĞ�ů͛ĂƉƉ�ĐŽŵĞ�ƵŶ�ƉƵůƐĂŶƚĞ�
ƐŽŌǁĂƌĞ�ƉĞƌ�ĂĐĐĞŶĚĞƌĞ͕�ƐƉĞŐŶĞƌĞ�Ğ�ƌĞŐŽůĂƌĞ�

 

 

ŝů�ƉƌŽĮůŽ�h^�Z�ĐŽŶƐĞŶƚĞ�ƐŽůŽ�
ů͛ĞƐĞĐƵǌŝŽŶĞ�Ěŝ��KD�E�/�ŝƐƚĂŶƚĂŶĞŝ�Ğ�ƉƵž�ĞƐƐĞƌĞ�ĞǀĞŶƚƵĂůŵĞŶƚĞ�ůŝŵŝƚĂͲ
ƚŽ�ĂĚ�ƵŶĂ�ƐŝŶŐŽůĂ�ůĂŵƉĂĚĂ�Ž�ĂůůĞ�ƐŽůĞ�ůĂŵƉĂĚĞ�ĨĂĐĞŶƟ�ƉĂƌƟ�Ěŝ�ƵŶŽ�ƐĐĞŶĂͲ
ƌŝŽ͘ 

��s�E���DK�� 

�ĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŽŶƚĞǆƚƵĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
W>h'�Θ�W>�z�н�ƐŽŌǁĂƌĞ�ƐǇƐƚĞŵ�Žƌ�ĞǀĞŶ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�Ăƚ�Ă�ůĂƚĞƌ�ƟŵĞ  ͘

/ƚ� ŝƐ� ƉŽƐƐŝďůĞ� ƚŽ� ƐĞƚ� ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ� ĨŽƌ�ƐǁŝƚĐŚŝŶŐ�ŽŶ͕� ƐǁŝƚĐŚŝŶŐ�Žī�ĂŶĚ� ƌĞŐƵͲ
ůĂƟŶŐ�ƐŝŶŐůĞ�ůĂŵƉƐ�Žƌ�ůĂŵƉƐ�ďĞůŽŶŐŝŶŐ�ƚŽ�ŐƌŽƵƉƐ�ĚŝīĞƌĞŶƟĂƚĞĚ�ďǇ�ĚĂǇƐ�
ĂŶĚ�ƟŵĞƐ�;ĞŐ͘��ĂǇ͕�ŶŝŐŚƚ͕�ǁĞĞŬĚĂǇ�ĂŶĚ�ŚŽůŝĚĂǇ�ŽƉĞƌĂƟŽŶͿ  ͘

�ĂĐŚ� ůĂŵƉ� ĐĂŶ� ĂůƐŽ� ďĞůŽŶŐ� ƚŽ� ĚŝīĞƌĞŶƚ� ŐƌŽƵƉƐ� ƚŽ� ĞŶƐƵƌĞ� ŵĂǆŝŵƵŵ�
ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ�;Ğ͘Ő͘�ƚƵƌŶŝŶŐ�ŽŶ�Ăůů�ůĂŵƉƐ�Ăƚ�ĨƵůů�ƉŽǁĞƌ�ŽŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĚĂǇƐ͕�ƚƵƌŶͲ
ŝŶŐ�ŽŶ�Ă�ůŝŵŝƚĞĚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ůĂŵƉƐ�ǁŝƚŚ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ƉŽǁĞƌ�ŽŶ�ŚŽůŝĚĂǇƐͿ 

^ĐĞŶĂƌŝŽ� ƉůĂŶŶŝŶŐ� ĚŽĞƐ� ŶŽƚ� ƌĞƋƵŝƌĞ� ƚŚĞ� ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ� ŽĨ� ĂŶǇ� ĂĚĚŝƟŽŶĂů�
ĚĞǀŝĐĞ�ďƵƚ� ƚŚĞ� ƐŝŵƉůĞ� ƐĞƫŶŐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ǁŝƌĞůĞƐƐ��KEdZK>>�Z�ĐŽŶƚƌŽů�ƵŶŝƚ�
ǁŝƚŚ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů��ƉƉ�;ƐŵĂƌƚƉŚŽŶĞ͕�ƚĂďůĞƚ͕�W�Ϳ  ͘

/ƚ� ŝƐ� ƉŽƐƐŝďůĞ� ƚŽ� ĐŽŶŶĞĐƚ� ƚŚĞ� �KEdZK>>�Z� ĐŽŶƚƌŽů� ƵŶŝƚ� ƚŽ� ƚŚĞ�ǁŝƌĞůĞƐƐ�
ŶĞƚǁŽƌŬ�Žƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�>�E�ƚŽ�ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ĂŶǇ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ͕�ĞǀĞŶ�ƌĞŵŽƚĞůǇ  ͘

�ŝƌĞĐƚ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŐŶŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ďƌŝŐŚƚŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂŵƉƐ�ǀŝĂ��WW 

WŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŝŶƐĞƌƟŶŐ�ŽŶĞ�Žƌ�ŵŽƌĞ�>hD/EK^/dz�^�E^KZ^�ĂŶĚ�ͬ�Žƌ�WZ�^Ͳ
�E���^�E^KZ^�ĨŽƌ�ĂƵƚŽŵĂƟĐ�ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ  ͘

WŽƐƐŝďŝůŝƚǇ� ŽĨ� ĨƵŶĐƟŽŶŝŶŐ� ŝŶ� &�h>d� dK>�Z�E��� ŵŽĚĞ� ǁŝƚŚ� Ă� ƐĞĐŽŶĚ�
�KEdZK>>�Z� ĂůǁĂǇƐ� ĂĐƟǀĞ� ĂŶĚ� ĂďůĞ� ƚŽ� ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ� ƌĞƉůĂĐĞ� ƚŚĞ� ƉƌŝͲ
ŵĂƌǇ��KEdZK>>�Z�ŝŶ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ĨĂŝůƵƌĞ  ͘

/Ŷ� ƚŚĞ� ĐĂƐĞ� ŽĨ� Ă� ǀĞƌǇ� ůĂƌŐĞ� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ůĂŵƉƐ� ƚŽ� ďĞ� ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ͕� ůŽĐĂƚĞĚ�
ŽǀĞƌ�ǀĞƌǇ� ůĂƌŐĞ�ĂƌĞĂƐ�;Ğ͘Ő͘�ĐŝƚǇ�ƉƵďůŝĐ� ůŝŐŚƟŶŐ�ƐǇƐƚĞŵƐͿ͕� ŝƚ� ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�
ĐƌĞĂƚĞ�ĂŶ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ďǇ�ŝŶƐĞƌƟŶŐ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů��KEdZK>>�Z^�ĐŽŶͲ
ĮŐƵƌĞĚ�ŝŶ�Z�W��d�Z�ŵŽĚĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĂŶĚ�ƌĞƚƌĂŶƐŵŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĂŵƉƐ�ŽĨ�
ƚŚĞŝƌ� ƐĞĐƚŽƌ͕� ƚŚĞ�ĐŽŵŵĂŶĚƐ� ƌĞĐĞŝǀĞĚ� ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ��KEdZK>>�Z�ĐŽŶͲ
ƚƌŽů�ƵŶŝƚ͘ 

�ƌĞĂƟŽŶ� ŽĨ� ĂŶ� ƵŶůŝŵŝƚĞĚ� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ͗� ƚŽ� ĞĂĐŚ� ƐĐĞŶĂƌŝŽ� ŝƚ� ŝƐ�
ƉŽƐƐŝďůĞ� ƚŽ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞ� Ăůů� ƚŚĞ� ůĂŵƉƐ� ŽŶ� ǁŚŝĐŚ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� ƐǁŝƚĐŚŝŶŐ� ŽŶ͕�
ƐǁŝƚĐŚŝŶŐ�Žī�ĂŶĚ�ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�
Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ͕�ďŽƚŚ�ǁŝƚŚ�ĚŝƌĞĐƚ�ŝŶƐƚĂŶƚ�ĐŽŵŵĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ďǇ�ƉƌŽŐƌĂŵͲ
ŵŝŶŐ�;ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�Ăůů�ƚŚĞ�ůĂŵƉƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚͿ  ͘

�ĂĐŚ�ůĂŵƉ͕�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ŝŶƐĞƌƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉŝŶŐ�ŽĨ�Ă�ƐĐĞŶĂƌŝŽ͕�ĐĂŶ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞ�
ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚůǇ͘ 

dŚĞ� ĐĂůĞŶĚĂƌƐ� ĐĂŶ� ďĞ� ƐĞƚ� ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ĐŽŶĮŐƵƌĂƟŽŶ� ƉŚĂƐĞ� ;ĞŐ� ŽŶĞ� ĨŽƌ�
ŚŽůŝĚĂǇƐ͕�ŽŶĞ�ĨŽƌ�ǁĞĞŬĚĂǇƐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͖�ĂůƐŽ�ŝƚ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ 

ŵĂŶƵĂůůǇ�ĞŶƚĞƌ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĚĂƚĞƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŚŽůŝĚĂǇƐ͕�ĐůŽƐŝŶŐ�ƉĞƌŝŽĚƐ͕�ĞƚĐ  ͘

dŚĞ� �KDD�E�^� ĨƵŶĐƟŽŶ� ĂůůŽǁƐ� ǇŽƵ� ƚŽ� ƵƐĞ� ƚŚĞ� ĂƉƉ� ĂƐ� Ă� ƐŽŌǁĂƌĞ�
ďƵƩŽŶ�ƚŽ�ŝŶƐƚĂŶƚůǇ�ƚƵƌŶ�ŽŶ͕�ƚƵƌŶ�Žī�ĂŶĚ�ĂĚũƵƐƚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�
ůĂŵƉƐ�Žƌ�Ăůů�ůĂŵƉƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ  ͘

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĮŐƵƌĂƟŽŶ�ƉŚĂƐĞ͕�ƚŚĞ�ŵĂƐƚĞƌ�ƵƐĞƌ�ĐĂŶ�ĐƌĞĂƚĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ĐƌĞͲ
ĚĞŶƟĂůƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƉƉ�ĨŽƌ�ƵƐĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ���D/E�ƉƌŽĮůĞ͕�ĂďůĞ 

ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƚŽ�ŝŶƐĞƌƚ�ĂŶĚ�ŵŽĚŝĨǇ�ƐĐŚĞĚƵůĞƐ�ĂŶĚ�ĞǆĞĐƵƚĞ�ŝŶƐƚĂŶƚ�ĐŽŵŵĂŶĚƐ�ŽŶ�
Ăůů� ůĂŵƉƐ� ĂŶĚ� Ăůů� ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ͘� /ŶƐƚĞĂĚ͕� ƚŚĞ� h^�Z� ƉƌŽĮůĞ� ŽŶůǇ� ĂůůŽǁƐ� ƚŚĞ�
ĞǆĞĐƵƟŽŶ�ŽĨ�ŝŶƐƚĂŶƚ��KDD�E�^�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ƉŽƐƐŝďůǇ�ďĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�
ůĂŵƉ�Žƌ�ŽŶůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĂŵƉƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ƐĐĞŶĂƌŝŽ  ͘



�������������������������������������������������������ǁǁ͘ĞůĞŵĞŶƟ͘ŝƚ�-�ŝŶĨŽΛĞůĞŵĞŶƟ͘ŝƚ���������������������������������������������>ŝŐŚƟŶŐ�^ŽůƵƟŽŶ�ϮϬϮϮ� 
ϭϭϬ 

 

ŝŶƐƚĂůůĂǌŝŽŶŝ�/E�KKZ�Ğ�Khd�KKZ 

 

�ŽŶƚƌŽůůĞƌ�ŽĨ�Ăůů�ǁŝƌĞůĞƐƐ�ĚĞǀŝĐĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ϭϮs�
ŵĂŝŶƐ�ƉŽǁĞƌ�ƐƵƉƉůǇ͕�ƉƌĞĐŽŶĮŐƵƌĞĚ�ŝŶ�W>h'�Θ�W>�z�
ŵŽĚĞ͕�ĨŽƌ�/E�KKZ�ĂŶĚ�Khd�KKZ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶƐ 

ĐŽŶ�ŐƌĂĚŽ�Ěŝ�ƉƌŽƚĞǌŝŽŶĞ�/Wϲϳ  

tŝƌĞůĞƐƐ�ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌ�;ĚŝŵŵĞƌͿ�ĨŽƌ�>���ĚƌŝǀĞƌ�
ǁŝƚŚ���>/͕�Ϭ�ͬ�ϭϬs�ĂŶĚ�WtD�ĐŽŶƚƌŽů͘�^ĞƫŶŐ�ŽĨ�ϭϲ�
ůĂŵƉ�ǌŽŶĞƐ�ĂŶĚ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ�ďǇ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ��/W�
^t/d�,͕�ŚŽƵƐĞĚ�ŝŶ�Ă�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ�ǁŝƚŚ�/Wϲϳ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�

ĚĞŐƌĞĞ 

�/E͕�ůĂƌŐŚĞǌǌĂ�Ϯ�ŵŽĚƵůŝ 

 

tŝƌĞůĞƐƐ�ƚƌĂŶƐŵŝƩĞƌ�ĨŽƌ�ĚŝŵŵĞƌ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ďǇ�
ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�hW�ĂŶĚ��KtE�ĐŽŶƚƌŽů�ďƵƩŽŶƐ͕�ŚŽƵƐĞĚ�ŝŶ�

Ă�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ�ĨŽƌ��/E�ƌĂŝů͕�ǁŝĚƚŚ�Ϯ�ŵŽĚƵůĞƐ 

 
 

tŝƌĞůĞƐƐ�ďƌŝŐŚƚŶĞƐƐ�ƐĞŶƐŽƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƵƚŽŵĂƟĐ�ĂĚͲ
ũƵƐƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ĚŝŵŵĞƌ�ǌŽŶĞƐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂƌĂͲ
ŵĞƚĞƌƐ�ƐĞƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽůůĞƌ͕�ŚŽƵƐĞĚ�ŝŶ�Ă�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ�
ǁŝƚŚ�ĂŶ�/Wϲϳ�ĚĞŐƌĞĞ�ŽĨ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͘�ZĞƋƵŝƌĞƐ�ƚŚĞ�

��s�E����ǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽůůĞƌ 

 

 

 

tŝƌĞůĞƐƐ�ƚƌĂŶƐŵŝƩĞƌ�ĨŽƌ�ƉĂƐƐŝǀĞ�ŝŶĨƌĂƌĞĚ�ƐĞŶƐŽƌ�
;W/ZͿ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƵƚŽŵĂƟĐ�ƐǁŝƚĐŚŝŶŐ�ŽŶ�ŽĨ�ƐŝŶŐůĞ�ůĂŵƉƐ�

Žƌ�ĞŶƟƌĞ�ǌŽŶĞƐ 
ƉĂƐƐĂŐĞ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�Žƌ�ǀĞŚŝĐůĞƐ͕�ŚŽƵƐĞĚ�ŝŶ�Ă�ĐŽŶƚĂŝͲ
ŶĞƌ�ǁŝƚŚ�/Wϲϳ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĚĞŐƌĞĞ͘�ZĞƋƵŝƌĞƐ�ƚŚĞ���Ͳ

s�E����ǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽůůĞƌ 

 

 

�ŽŶƚƌŽůůĞƌ�ŽĨ�Ăůů�ǁŝƌĞůĞƐƐ�ĚĞǀŝĐĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ϭϮs�
ŵĂŝŶƐ�ƉŽǁĞƌ�ƐƵƉƉůǇ͕�ƉƌĞĐŽŶĮŐƵƌĞĚ�ŝŶ���s�E����
ŵŽĚĞ͕�ĨŽƌ�/E�KKZ�ĂŶĚ�Khd�KKZ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶƐ͘�
/ŶĐůƵĚĞƐ�tĞď�WW�ĂŶĚ�ŝK^�ĂŶĚ��ŶĚƌŽŝĚ��WW�ĨŽƌ�

ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�ůĂŵƉƐ�ĂŶĚ�
ǌŽŶĞƐ 

ƐƵŝ�ĚŝƐƉŽƐŝƟǀŝ�Őŝă�ŝŶͲ
ƐƚĂůůĂƟ 

 

^ŽŌǁĂƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�W>h'��E��
W>�z�ĐŽŶƚƌŽůůĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ���s�E����ǀĞƌƐŝŽŶ͘�/ŶĐůƵĚĞƐ�
tĞď�WW�ĂŶĚ�ŝK^�ĂŶĚ��ŶĚƌŽŝĚ��WW�ĨŽƌ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�ůĂŵƉƐ�ĂŶĚ�ǌŽŶĞƐ͘�

�ƵƚŽŵĂƟĐ�ƐŽŌǁĂƌĞ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ͕�ŶŽ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ŝƐ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ 

�KDWKE�Ed/���>�^/^d�D� 
^z^d�D��KDWKE�Ed^ 

 

Ɵ�ŶŽŶ�ĨŽƌŶŝƟͿ 

ǁŝƌĞůĞƐƐ�ƉĞƌ�ƐĞŶͲ
ƐŽƌĞ�ĂĚ�ŝŶĨƌĂƌŽƐƐŽ�ƉĂƐƐŝǀŽ�;W/ZͿ�ğ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂ�ƵŶĂ�ĐŽŶƚƌŽůůĞƌ�ŝŶ�ǀĞƌƐŝŽŶĞ�
��s�E��� 

D/E/DhD�^z^d�D��KE&/'hZ�d/KE 
Ŷ�Σ�ϭ�-��KEdZK>>�Z�W>h'�Θ�W>�z�ǀĞƌƐŝŽŶ 

Ŷ�Σ�ϭ�-͘�tŝƌĞůĞƐƐ�ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌ�;ĚŝŵŵĞƌͿ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�>���ĚƌŝǀĞƌ�ƚŽ�
ďĞ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ 

Ŷ�Σ�ϭ�-�tŝƌĞůĞƐƐ�ƚƌĂŶƐŵŝƩĞƌ�ĨŽƌ�ĚŝŵŵĞƌ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ƵƐŝŶŐ�hW�ĂŶĚ�
�KtE�ĐŽŶƚƌŽů�ďƵƩŽŶƐ�;ďƵƩŽŶƐ�ŶŽƚ�ƐƵƉƉůŝĞĚͿ 

dŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞƐ�>h^Ϯ�ϬϬ��tŝƌĞůĞƐƐ�ďƌŝŐŚƚŶĞƐƐ�ƐĞŶƐŽƌ�ĨŽƌ�ĂƵƚŽŵĂͲ
ƟĐ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�>WZϮ�ϬϬ��tŝƌĞůĞƐƐ�ƚƌĂŶƐŵŝƩĞƌ�ĨŽƌ�ƉĂƐƐŝǀĞ�ŝŶĨƌĂͲ
ƌĞĚ�;W/ZͿ�ƐĞŶƐŽƌ͕�ĂŶ���s�E����ǀĞƌƐŝŽŶ�ĐŽŶƚƌŽůůĞƌ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ 



�������������������������������������������������������ǁǁ͘ĞůĞŵĞŶƟ͘ŝƚ�-�ŝŶĨŽΛĞůĞŵĞŶƟ͘ŝƚ���������������������������������������������>ŝŐŚƟŶŐ�^ŽůƵƟŽŶ�ϮϬϮϮ� 
ϭϭϭ 

 

^ŝƐƚĞŵĂ�Ěŝ�ĚŝŵŵĞƌĂǌŝŽŶĞ�Ă� ƐĞůĞǌŝŽŶĞ�D�Eh�>��ďĂƐĂƚŽ� ƐƵ�ƉƌŽƚŽͲ
ĐŽůůŽ���>/͘�/ŶƐƚĂůůĂǌŝŽŶĞ�ĞƐƚƌĞŵĂŵĞŶƚĞ�ƐĞŵƉůŝĮĐĂƚĂ�Ğ�ƌĂƉŝĚĂ͕�ŽƉĞͲ
ƌĂƟǀŝƚă� ŝŵŵĞĚŝĂƚĂ͘� /ĚĞĂůĞ� ƉĞƌ� ůĂ� ĚŝŵŵĞƌĂǌŝŽŶĞ� >��� Ěŝ� ŝŵƉŝĂŶƟ�
ƐƉŽƌƟǀŝ͕�ŵĂŐĂǌǌŝŶŝ�Ğ�ĐĂƉĂŶŶŽŶŝ͘� 
 
/ů� ƟƉŽ� ^D�Zd�D� ĐŽŶƐĞŶƚĞ� ϰ� ůŝǀĞůůŝ� Ěŝ� ŝůůƵŵŝŶĂǌŝŽŶĞ� ƉƌĞ-ŝŵƉŽƐƚĂƟ�
;ϭϬϬ-ϳϱ-ϱϬ-ϯϬйͿ͕�ŝŵƉŽƐƚĂďŝůŝ�ĐŽŶ�ƐĞůĞƩŽƌĞ�ƌŽƚĂƟǀŽ͕�ƐƵ�ŝŶƐƚĂůůĂǌŝŽŶŝ��
ŝŶ�ĂďďŝŶĂŵĞŶƚŽ�ĂĚ�ĂƉƉĂƌĞĐĐŚŝ�>���ĚŝŵŵĞƌĂďŝůŝ�ĐŽŶ�ďƵƐ���>/͘ 
 
/ů�ƟƉŽ�^D�Zd�DϮ�ĐŽŶƐĞŶƚĞ�ϯ�ůŝǀĞůůŝ�Ěŝ�ŝůůƵŵŝŶĂǌŝŽŶĞ�ƉƌĞ-ŝŵƉŽƐƚĂƟ�Ğ�
ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă�Ěŝ�ĚŝŵŵĞƌĂƌĞ�ŶĞůů͛ŝŶƚĞƌǀĂůůŽ�ϭ-ϭϬϬй͘ 
 
�ŽŶ� ƵŶ� ƐĞŵƉůŝĐĞ� ŐĞƐƚŽ� ğ� ƉŽƐƐŝďŝůĞ� ƌĞŐŽůĂƌĞ� ůΖŝŶƚĞŶƐŝƚă� Ěŝ� ůƵĐĞ� Ěŝ�
ƚƵƫ�Őůŝ�ĂƉƉĂƌĞĐĐŚŝ�ŝŶƐƚĂůůĂƟ͘� 
 
>Ă�ƌĞŐŽůĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƚƵƫ�ŝ�ƉƵŶƟ�ůƵĐĞ�ĂǀǀŝĞŶĞ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞĂŵĞŶƚĞ�Ğ�
ĂƵƚŽŵĂƟĐĂŵĞŶƚĞ�ŝŶ�ŵŽĚĂůŝƚă�Η��>/�ďƌŽĂĚĐĂƐƚΗ͘� 
 
EŽŶ� ğ� ŶĞĐĞƐƐĂƌŝŽ� ů͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ� Ěŝ� ƉĞƌƐŽŶĂůĞ� ƐƉĞĐŝĂůŝǌǌĂƚŽ� ƉĞƌ� ů͛ŝŶͲ
ƐƚĂůůĂǌŝŽŶĞ͕�ŶŽŶ�ğ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂ�ĂůĐƵŶĂ�ĐŽŶĮŐƵƌĂǌŝŽŶĞ�ŝŶŝǌŝĂůĞ�ĚĞůů͛ŝŵͲ
ƉŝĂŶƚŽ�Ž�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�Ěŝ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝ�ƐŝƐƚĞŵŝ�Ěŝ�ŝŶĚŝƌŝǌǌĂŵĞŶƚŽ͕�ŐĞƐƟŽŶĞ�
Ğ�ƌĞŐŽůĂǌŝŽŶĞ͘ 
 

Sistema di dimmerazione manuale su protocollo DALI 
Manual dimming system based on DALI protocol 

 
D�Eh�>�ĚŝŵŵŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ���>/�ƉƌŽƚŽĐŽů͘��ǆƚƌĞŵĞůǇ�ĞĂƐǇ͕�
ƌĂƉŝĚ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ͕�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ŽƉĞƌĂƟǀŝƚǇ͘�/ĚĞĂů�ĨŽƌ�>���ĚŝŵŵŝŶŐ�ŝŶ�
ƐƉŽƌƚƐ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͕�ǁĂƌĞŚŽƵƐĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĂƌĞĂ͘� 
 
dŚĞ� ^D�Zd� D� ƚǇƉĞ� ĂůůŽǁƐ� ϰ� ƉƌĞ-ƐĞƚ� ůŝŐŚƟŶŐ� ůĞǀĞůƐ� ;ϭϬϬ-ϳϱ-ϱϬ-
ϯϬйͿ͕� ǁŚŝĐŚ� ĐĂŶ� ďĞ� ƐĞƚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƌŽƚĂƌǇ� ƐĞůĞĐƚŽƌ͕� ŽŶ� ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶƐ�
ĐŽŵďŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ĚŝŵŵĂďůĞ�>���ůƵŵŝŶĂŝƌĞƐ�ǁŝƚŚ���>/�ďƵƐ͘ 
 
dŚĞ�^D�Zd�DϮ�ƚǇƉĞ�ĂůůŽǁƐ�ϯ�ƉƌĞ-ƐĞƚ�ůŝŐŚƟŶŐ�ůĞǀĞůƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝͲ
ďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĚŝŵŵŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭ-ϭϬϬй�ƌĂŶŐĞ͘ 
 
tŝƚŚ�Ă�ƐŝŵƉůĞ�ŐĞƐƚƵƌĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ĂĚũƵƐƚ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƚ�ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ�ŽĨ�Ăůů�
ĚĞǀŝĐĞƐ͘ 
 
dŚĞ�ĚŝŵŵŝŶŐ�ŝƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�
ůƵŵŝŶĂŝƌĞ͕�ƵƐŝŶŐ�͞��>/�ďƌŽĂĚĐĂƐƚ͟�ŵĞƚŚŽĚ͘ 
 
EŽ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ�ŽƉĞƌĂƚŽƌ͕�ŶŽ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�
ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶŝŶŐ͕�ŶŽ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽŵƉůĞǆ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ͕�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ƌĞŐƵůĂƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘ 



�������������������������������������������������������ǁǁ͘ĞůĞŵĞŶƟ͘ŝƚ�-�ŝŶĨŽΛĞůĞŵĞŶƟ͘ŝƚ���������������������������������������������>ŝŐŚƟŶŐ�^ŽůƵƟŽŶ�ϮϬϮϮ� 
ϭϭϮ 

 

^ƵƉƉůǇ�ǀŽůƚĂŐĞ�͗ ϭϱsĚĐ�ǁŝƚŚ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ƉŽǁĞƌ�ƐƵƉƉůǇ 

DĂǆ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ůƵŵŝŶĂŝƌĞƐ�͗ ϲϰ�ƉĐƐ 

DĂǆ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĐĂďůĞ�ϭ͕ϱŵŵƋ�͗ ϯϬϬ�ŵĞƚĞƌƐ 

DĂǆ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĐĂďůĞ�Ϭ͕ϳϱŵŵƋ͗ ϭϱϬ�ŵĞƚĞƌƐ 

KƉĞƌĂƟŶŐ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͗ -�ϭϱΣ�͘͘͘͘�н�ϱϬΣ� 

 
ϭ͘�ƐĞůĞƩŽƌĞ�ĨƵŶǌŝŽŶĂŵĞŶƚŽ�D�E�ͬ��hd͖� 
��͗�ƐƚƌŝŶŐĂ�Ěŝ�ĐŽŵĂŶĚŝ�ƉƌĞŝŵƉŽƐƚĂƟ�ĚĂ�ĨĂďďƌŝĐĂ�͖ 
�͗�ƐƚƌŝŶŐĂ�Ěŝ�ĐŽŵĂŶĚŝ�ƉƌĞŝŵƉŽƐƚĂƟ�ĚĂ�ĨĂďďƌŝĐĂ�͗� 
�͗�ƐƚƌŝŶŐĂ�Ěŝ�ĐŽŵĂŶĚŝ�ƉƌĞŝŵƉŽƐƚĂƟ�ĚĂ�ĨĂďďƌŝĐĂ�͗� 
Ϯ͘�ƐĞůĞƩŽƌĞ�ĚŝŵŵĞƌĂǌŝŽŶĞ�ůŝŶĞĂƌĞ�D�Eh�>��ϭ�͘͘͘ϭϬϬй�͖� 

 
ϭ͘�D�E�ͬ��hd�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ƐĞůĞĐƚŽƌ͖ 
�͗�ĨĂĐƚŽƌǇ�ƉƌĞƐĞƚ�ĐŽŵŵĂŶĚ�ƐƚƌŝŶŐ͖ 
�͗�ĨĂĐƚŽƌǇ�ƉƌĞƐĞƚ�ĐŽŵŵĂŶĚ�ƐƚƌŝŶŐ͖ 
�͗�ĨĂĐƚŽƌǇ�ƉƌĞƐĞƚ�ĐŽŵŵĂŶĚ�ƐƚƌŝŶŐ͖ 

Ϯ͘�D�Eh�>�ůŝŶĞĂƌ�ĚŝŵŵŝŶŐ�ƐĞůĞĐƚŽƌ�ϭ�͘͘͘�ϭϬϬй͖ 

SMART M - 4 pre-setted dimming values 

SMART M2 - 3 pre-setted dimming values + 1-100%  

dǇƉĞ ^D�Zd�D 

  

dǇƉĞ ^D�Zd�DϮ 

  



�������������������������������������������������������ǁǁ͘ĞůĞŵĞŶƟ͘ŝƚ�-�ŝŶĨŽΛĞůĞŵĞŶƟ͘ŝƚ���������������������������������������������>ŝŐŚƟŶŐ�^ŽůƵƟŽŶ�ϮϬϮϮ� 
ϭϭϯ 

 

�ŽŵŵƵƚĂƚŽƌĞ�ĂƵƚŽŵĂƟĐŽ� 
ƉƌŽŐƌĂŵŵĂďŝůĞ�ƉĞƌ�ůĞĚ�ĚƌŝǀĞƌ�
ĚŝŵŵĞƌĂďŝůŝ�ϭ-ϭϬs� 

IP 20- 220-240Vac ±10% - 50/60Hz - Ta 80°C  

�ŽŵŵƵƚĂƚŽƌĞ�ĂƵƚŽŵĂƟĐŽ�ĞĚ�ĂƵƚŽŶŽŵŝ�ĚĂ�ĂďďŝŶĂƌĞ�Ă�ƚƵƫ�Őůŝ�ĂůŝŵĞŶƚĂͲ
ƚŽƌŝ��Ğ�ĐŽŶǀĞƌƟƚŽƌŝ�ĞůĞƩƌŽŶŝĐŝ�ĐŽŶ�ŝŶŐƌĞƐƐŽ�͞�ϭ�-�ϭϬ�s�͞� 
/ů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ƉƵž�ĞƐƐĞƌĞ�ĂďďŝŶĂƚŽ�ĐŽŵĞ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĐŝĂ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�Ěŝ�ĂƉƉĂƌĞĐͲ
ĐŚŝ�Ěŝ� ŝůůƵŵŝŶĂǌŝŽŶĞ�ƵƟůŝǌǌĂŶĚŽ�ůĂ�ƐƚĞƐƐĂ� ůŝŶĞĂ�Ěŝ�ĂůŝŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ͕�ĐŽŶƚƌŝͲ
ďƵĞŶĚŽ� Ăů� ƌŝƐƉĂƌŵŝŽ� ĞŶĞƌŐĞƟĐŽ� ŝŶ� ŵŽĚŽ� ĂƵƚŽŶŽŵŽ͕� ĐŝŽğ� ƐĞŶǌĂ� ůĂ�
ŶĞĐĞƐƐŝƚă�Ěŝ�ĮůŽ�ƉŝůŽƚĂ�Ž�ƵůƚĞƌŝŽƌŝ�ĐĞŶƚƌĂůŝŶĞ͘ 
>Ă�ĐĂƌĂƩĞƌŝƐƟĐĂ�ĚŽŵŝŶĂŶƚĞ�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�Ğ͛�ůĂ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂďŝůŝƚă�ƚƌĂŵŝƚĞ��ϴ�
�ŝƉ-ƐǁŝƚĐŚ͘� 
 
>Ă�ĐŽŶĮŐƵƌĂǌŝŽŶĞ�ϬϬϬϬϬϬϬϬ�;�ĨĂĐƚŽƌǇ�ƐĞƫŶŐ�Ϳ�ĐŽƌƌŝƐƉŽŶĚĞ�ĂůůĂ�ŵŽĚĂůŝƚă�
�ŶĞƌŐǇ�^ĂǀŝŶŐ��ĐŽŶ�ƌŝĚƵǌŝŽŶĞ�ĂůůĞ�ŽƌĞ�Ϯϭ�Ğ�ƐƉĞŐŶŝŵĞŶƚŽ�Ă�ůƵĐĞ�ĚŝƵƌŶĂ͕�Ϯ�
ůŝǀĞůůŝ͕�ƌŝĚƵǌŝŽŶĞ�Ă�ŐƌĂĚŝŶŝ�Ğ�ƉŽƚĞŶǌĂ�ƌŝĚŽƩĂ�Ăů�ϲϬй͘ 

 
 

^ƚĂƌƚ��ŶĞƌŐǇ�^ĂǀŝŶŐ���;�Ś�Ϳ��Ϯϭ�ͬ�ϮϮ�ͬ�Ϯϯ�ͬ�ϬϬ�� 
^ƚŽƉ��ŶĞƌŐǇ�^ĂǀŝŶŐ���;�Ś�Ϳ��Ϭϱ�ͬ�Ϭϲ�ͬ��Ϭϳ�ͬ�EK����� 
>ŝǀĞůůŝ�ƉŽƚĞŶǌĂ�ϭϬϬ�ͬ�ϲϬ�ͬ�ϰϬй� 
�WŽƐƐŝďŝůĞ�ŝŵƉŽƐƚĂǌŝŽŶĞ�Ă���ƉŽƚĞŶǌĂ�ĮƐƐĂ�;�ŵĂǆͬŵŝŶ�Ϳ� 
ϭ�Ž�Ϯ�ƌŝĚƵǌŝŽŶŝ�ŐƌĂĚƵĂůŝ��ͬ��Ϯ�Ž�ϯ��ůŝǀĞůůŝ�Ă�ŐƌĂĚŝŶŽ� 
 

^ƚĂƌƚ��ŶĞƌŐǇ�^ĂǀŝŶŐ���;�Ś�Ϳ��Ϯϭ�ͬ�ϮϮ�ͬ�Ϯϯ�ͬ�ϬϬ�� 
^ƚŽƉ��ŶĞƌŐǇ�^ĂǀŝŶŐ���;�Ś�Ϳ��Ϭϱ�ͬ�Ϭϲ�ͬ��Ϭϳ�ͬ�EK����� 
WŽǁĞƌ�ůĞǀĞů�ϭϬϬ�ͬ�ϲϬ�ͬ�ϰϬй� 
�ŶĞƌŐǇ�ƐĂǀŝŶŐ�^ƚŽƉ�ƚŽ�ƐĞƚ�Ă�ĮǆĞĚ��ƉŽǁĞƌ�;�ŵĂǆͬŵŝŶ�Ϳ���� 
�^ƚĞƉ�Ϯ�Žƌ�ϯ��ůĞǀĞůƐ�ͬ�ϭ�Žƌ�Ϯ�ŐƌĂĚƵĂů�ƌĞĚƵĐƟŽŶ��������������������������������� 

ĚŝƉ-ƐǁŝƚĐŚ���
ŶΣ 

tŽƌŬŝŶŐ 

ϭ 
;ϬͿ �E�Z'z�^�s/E' 

>ŽŽŬĞĚ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ƉŽǁĞƌ ;ϭͿ 

Ϯ���ͬ��ϯ 
�ŶĞƌŐǇ�^ĂǀŝŶŐ�^d�Zd 
�Ś�Ϯϭ�ͬ�ϮϮ�ͬ�Ϯϯ�ͬ�ϬϬ 

ϰ��ͬ���ϱ 
�ŶĞƌŐǇ�^ĂǀŝŶŐ��^dKW 
�Ś�Ϭϱ�ͬ�Ϭϲ�ͬ�Ϭϳ�ͬ�EK 

ϲ 
;ϬͿ ^d�W 

;ϭͿ �'ƌĂĚƵĂů 

ϳ 

;ϬͿ ^d�W�Ϯ�>�s�>^ 

;ϭͿ ^d�W�ϯ�>�s�>^ 

;ϬͿ 'ƌĂĚƵĂů��ϭ�Ś 

;ϭͿ 'ƌĂĚƵĂů��Ϯ�Ś 

ϴ 
;ϬͿ DŝŶŝŵƵŶ�ƉŽǁĞƌ�ϲϬй 

;ϭͿ DŝŶŝŵƵŶ�ƉŽǁĞƌ�ϰϬй 

�ƵƚŽŵĂƟĐ�ƉŽǁĞƌ�ƐǁŝƚĐŚ�ĨŽƌ 
�ĚŝŵŵŝŶŐ�ůĞĚ�ĚƌŝǀĞƌ�ϭ-ϭϬs 

�ƵƚŽŵĂƟĐ�ĂŶĚ�ĂƵƚŽŶŽŵŽƵƐ�ĐŚĂŶŐĞ-ŽǀĞƌ�ƐǁŝƚĐŚ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽƵƉůĞĚ�ǁŝƚŚ�ĞǀĞƌǇ�ŬŝŶĚ�
ŽĨ�ďĂůůĂƐƚ�ĂŶĚ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ĐŽŶǀĞƌƚĞƌƐ�ǁŝƚŚ�͞ϭ-ϭϬs͟ŝŶƉƵƚ͘� 
dŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŽƵƉůĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƟŶŐ�ĮƫŶŐƐ�͕�ƵƐŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƐƵƉƉůǇ�ůŝŶĞ�͘�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ�ŝƚ�ŝƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ƐĂǀŝŶŐ�
ŝŶ�ĂŶ�ĂƵƚŽŶŽŵŽƵƐ�ǁĂǇ�͕�ŶĂŵĞůǇ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƉŝůŽƚ�ǁŝƌĞ�Žƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĐŽŶƚƌŽů�ƵŶŝƚ͘ 
dŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŵĂŝŶ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂďŝůŝƚǇ��ďǇ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ϴ��ŝƉ-
ƐǁŝƚĐŚĞƐ͘� 
 
dŚĞ�ϬϬϬϬϬϬϬϬ�ĐŽŶĮŐƵƌĂƟŽŶ�;ĨĂĐƚŽƌǇ�ƐĞƫŶŐͿ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�
ƐĂǀŝŶŐ�ŵŽĚĞ�͕�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�Ăƚ�Ϭϵ�Ɖŵ�ĂŶĚ�ƐǁŝƚĐŚ-Žī�Ăƚ�ƚŚĞ�ĚĂǇůŝŐŚƚ�͕�Ϯ�ůĞǀĞůƐ�͕�
ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŝŶ�ƐƚĞƉƐ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ƉŽǁĞƌ�Ăƚ�ϲϬй͘ 



 

 

 
 
 
 
 

�>�D�Ed/�^Z>� 
sŝĂ��ĚŝƐŽŶ͕�ϳͬ� 
ϮϬϴϳϯ��ƵƌĂŐŽ�DŽůŐŽƌĂ�;D�Ϳ��-�/ƚĂůǇ 
dĞů͘�нϯϵ�Ϭϯϵ�ϵϯϲϭϬϮϲ 
 
ĞŵĂŝů͗�ŝŶĨŽΛĞůĞŵĞŶƟ͘ŝƚ� 
ǁǁǁ͘ĞůĞŵĞŶƟ͘ŝƚ 


