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>Ğ ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ;Z  DϰͿ͕ ƋƵŝ ǀŝĞŶƚ Ɛ͛ŝŶƐĐƌŝƌĞ ĚĂŶƐ ƵŶĞ ƐĠƌŝĞ 
ĚĞ ƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶƐ ƉƌŽĚƵŝƚĞƐ ĚĞƉƵŝƐ ϮϬ ĂŶƐ͕ ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ ƵŶĞ ƌĠĨĠƌĞŶĐĞ ĚĞ ďĂƐĞ ƐƵƌ ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĂƵ 
DĂƌŽĐ Ğƚ ůĞƐ ĞŶũĞƵǆ ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞƐ ĂƵǆƋƵĞůƐ ŶŽƚƌĞ ƉĂǇƐ ĞƐƚ ĐŽŶĨƌŽŶƚĠ͘  

 ĂƐĠ  ƐƵƌ  ƵŶĞ  ĂƉƉƌŽĐŚĞ  Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ  ŝŶƚĠŐƌĠĞ͕  ůĞ  Z  Dϰ  ŽĨĨƌĞ  ĚĞƐ  ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ  ƐƵƌ  ůĞƐ 
ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ  ĨŽƌŵĞƐ  ĚĞ  ƉƌĞƐƐŝŽŶ͕  ů͛ĠƚĂƚ  ĚĞƐ ŵŝůŝĞƵǆ  Ğƚ  ůĞƵƌƐ  ƚĞŶĚĂŶĐĞƐ͕  ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ů͛ŝŵƉĂĐƚ  ĚĞ  ůĂ 
ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞ  ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ƐƵƌ  ůĂ  ƐĂŶƚĠ ƉƵďůŝƋƵĞ Ğƚ  ů͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ ĚƵ ZŽǇĂƵŵĞ͘  /ů  ŝŶǀĞŶƚŽƌŝĞ 
ĠŐĂůĞŵĞŶƚ ůĞƐ ƌĠƉŽŶƐĞƐ ĂƉƉŽƌƚĠĞƐ͕ ƐƵƌ ůĞƐ ƉůĂŶƐ ũƵƌŝĚŝƋƵĞ Ğƚ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞů ĂŝŶƐŝ ƋƵ͛ĞŶ ƚĞƌŵĞ ĚĞ 
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ Ğƚ ƉƌŽũĞƚƐ͕ ƉŽƵƌ ĂƚƚĠŶƵĞƌ ůĞƐ ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ ĞǆĞƌĐĠĞƐ ƐƵƌ ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ Ğƚ ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ ůĂ 
ƌĠƐŝůŝĞŶĐĞ ĚĞ ŶŽƐ ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ͘ 

 ĞƚƚĞ ĠĚŝƚŝŽŶ ĞƐƚ ůĂ ƉƌĞŵŝğƌĞ ĂƉƌğƐ ů͛ĂĚŽƉƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ EĂƚŝŽŶĂůĞ ĚĞ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ 
 ƵƌĂďůĞ  ;^E  Ϳ͕  ĞůůĞ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ  ĚŽŶĐ  ƵŶ  ƉŽŝŶƚ  ĚĞ  ƌĠĨĠƌĞŶĐĞ  ă  ƉĂƌƚŝƌ  ĚƵƋƵĞů  ŽŶ  ƉĞƵƚ  ŵĞƐƵƌĞƌ 
ů͛ĠǀŽůƵƚŝŽŶ ĚĞ ŶŽƚƌĞ ŝŵƉĂĐƚ ƐƵƌ ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͘ 

>Ă WĂŶĚĠŵŝĞ ĚĞ ůĂ  Ks/  ϭϵ Ă ĚĠŵŽŶƚƌĠ͕ ƉŽƵƌ ĐĞƵǆ ƋƵŝ ƉŽƵǀĂŝĞŶƚ ĞŶĐŽƌĞ ĞŶ ĚŽƵƚĞƌ͕ ƋƵĞ 
ůĞƐ  ƌŝƐƋƵĞƐ  ƐŽŶƚ  ĚĞ  ƉůƵƐ  ĞŶ  ƉůƵƐ  ƉůĂŶĠƚĂŝƌĞƐ  Ğƚ  ƋƵ͛ĂƵĐƵŶ  ƉĂǇƐ  Ŷ͛ĞƐƚ  ƉŽƚĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ  ă  ů͛Ăďƌŝ͘ 
>͛ŝŶƚĞƌĚĠƉĞŶĚĂŶĐĞ ĞŶƚƌĞ ůĞƐ ĠƋƵŝůŝďƌĞƐ ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂƵǆ Ğƚ ůĂ ƐĂŶƚĠ ŚƵŵĂŝŶĞ ĞƐƚ ƉůƵƐ ƋƵĞ ũĂŵĂŝƐ 
ĐŽŶĨŝƌŵĠĞ͘ /ů ĞƐƚ ĚŽŶĐ ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ ĚĞ ĐŽŶĐŝůŝĞƌ ĚĂǀĂŶƚĂŐĞ ŶŽƚƌĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ƐŽĐŝŽͲĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ 
ĂǀĞĐ  ůĂ  ƉƌĠƐĞƌǀĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ŶŽƚƌĞ  ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  Ğƚ  Ě͛ĂƐƐƵƌĞƌ  ĂŝŶƐŝ  ƵŶĞ  ƌĞůĂŶĐĞ  ǀĞƌƚĞ  ĚĞ  ŶŽƚƌĞ 
ĠĐŽŶŽŵŝĞ ĚĂŶƐ ůĂ ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ ĚĞ ůĠŐƵĞƌ ƵŶ ŵŽŶĚĞ ŵĞŝůůĞƵƌ ĂƵǆ ŐĠŶĠƌĂƚŝŽŶƐ ĨƵƚƵƌĞƐ͘ 

/ŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ĐŽŶƚĞǆƚĞ  ĚĞƐ  ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ  ĚƵ  ƌĂƉƉŽƌƚ  ƐƵƌ  ůĞ  ŶŽƵǀĞĂƵ  ŵŽĚğůĞ  ĚĞ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ͕  ůĞ Z  Dϰ ƐĞ ĚŽŝƚ ĚŽŶĐ Ě͛ĂƉƉŽƌƚĞƌ ƵŶ ĠĐůĂŝƌĂŐĞ ŽďũĞĐƚŝĨ Ğƚ  ƐĂŶƐ ĐŽŶĐĞƐƐŝŽŶ ƐƵƌ 
ů͛ĠƚĂƚ  ĚĞ  ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚĂŶƐ  ŶŽƚƌĞ  ƉĂǇƐ͘   ͛ĞƐƚ  ƵŶĞ  ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ  ă  ĐĞ  ĐŚĂŶƚŝĞƌ ŚŝƐƚŽƌŝƋƵĞ ƋƵŝ 
ĂŶŶŽŶĐĞ ƵŶĞ ƚƌĂũĞĐƚŽŝƌĞ ŶŽƵǀĞůůĞ ƉŽƵƌ ůĞ ZŽǇĂƵŵĞ ƐŽƵƐ ůĂ ĐŽŶĚƵŝƚĞ ĠĐůĂŝƌĠĞ ĚĞ ^Ă DĂũĞƐƚĠ ůĞ ZŽŝ 
ƋƵĞ  ŝĞƵ >͛ ƐƐŝƐƚĞ͘ 

 Ğƚ ŽƵǀƌĂŐĞ ĞƐƚ  ůĞ  ĨƌƵŝƚ Ě͛ƵŶĞ ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝŽŶ ĂǀĞĐ ŶŽƐ ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ  ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞůƐ Ğƚ ŶŽƵƐ 
ĚĞǀŽŶƐ ůĞƐ ĞŶ ƌĞŵĞƌĐŝĞƌ ƚƌğƐ ƐŝŶĐğƌĞŵĞŶƚ͘ ^ŽƵŚĂŝƚŽŶƐ ĚŽŶĐ ƵŶĞ   ůĂƌŐĞ  ĚŝĨĨƵƐŝŽŶ  ĚĞ  ĐĞ  ƚƌĂǀĂŝů  
ĂƵƉƌğƐ  ĚĞƐ  ĚĠĐŝĚĞƵƌƐ͕  ĚĞƐ  ĞǆƉĞƌƚƐ͕  ĚĞƐ  ŽƉĠƌĂƚĞƵƌƐ  ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ͕  ĚĞƐ  ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐ  ĚĞ  ůĂ  
ƐŽĐŝĠƚĠ  ĐŝǀŝůĞ  Ğƚ͕  ƉůƵƐ ůĂƌŐĞŵĞŶƚ͕ ĂƵƉƌğƐ ĚĞ ŶŽƐ ĐŽŶĐŝƚŽǇĞŶƐ͘



  

 

ZĞŵĞƌĐŝĞŵĞŶƚƐ 
 

 

 

 Ğƚ ŽƵǀƌĂŐĞ Ă ĠƚĠ ĠůĂďŽƌĠ ŐƌąĐĞ ĂƵ ZĠƐĞĂƵ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞƐ WŽŝŶƚƐ &ŽĐĂƵǆ ƋƵŝ Ă ĐŽŶƚƌŝďƵĠ ĞŶ ŐƌĂŶĚĞ ƉĂƌƚŝĞ ă 
ƐŽŶ ĂůŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ƉĂƌ ůĞƐ ĚŽŶŶĠĞƐ ƋƵ͛ŝů ĐŽŶƚŝĞŶƚ Ğƚ ă ĨŽƌŐĞƌ ůĞƐ ŝĚĠĞƐ ƋƵ͛ŝů ĞǆƉŽƐĞ͘ 

dŽƵƚĞ ůĂ ŐƌĂƚŝƚƵĚĞ ůĞƵƌ ĞƐƚ ĞǆƉƌŝŵĠĞ͘ 

 

KƵƚƌĞ ůĞƐ ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ ĚĞ ĚŽŶŶĠĞƐ͕ ůĂ ŐƌĂƚŝƚƵĚĞ ĞƐƚ ĂƵƐƐŝ ĞǆƉƌŝŵĠĞ ă ĐĞůůĞƐ Ğƚ ĐĞƵǆ ƋƵŝ ŽŶƚ ĚŽŶŶĠ ĚĞ ůĞƵƌ 
ƚĞŵƉƐ ƉŽƵƌ ĂŵĠůŝŽƌĞƌ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ ĐĞ ƌĂƉƉŽƌƚ Ğƚ ůĞ ƌĞŶĚƌĞ ƵŶĞ ŝŵĂŐĞ ĨŝĚğůĞ ĚĞ ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ ƉĂǇƐ͘ 

 

 

 

 

 



 

 

 



 

/ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭ 

x  W Zd/    ͗  ŽŶƚĞǆƚƵĂůŝƐĂƚŝŽŶ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϰ 

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϭ ͗  ĂĚƌĞ 'ĠŶĠƌĂů ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϲ 

ϭ͘  hŶ Z  D ĞŶ ĂĐƚƵĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĐŽŶƚŝŶƵĞ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϴ 

Ϯ͘  hŶĞ ĂƉƉƌŽĐŚĞ ƵŶŝǀĞƌƐĞůůĞ ĐŽƵǀƌĂŶƚ ƚŽƵƚĞƐ ůĞƐ ƚŚĠŵĂƚŝƋƵĞƐ ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϬ 

 ŚĂƉŝƚƌĞ Ϯ ͗ hŶ DĂƌŽĐ ƌŝĐŚĞ ĞŶ ĂƚŽƵƚƐ Ğƚ ĨĂĐĞ ă ĚĞƐ ĚĠĨŝƐ ŵƵůƚŝĨŽƌŵĞƐ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϰ 

ϭ͘  >Ă ĐŚĂŶĐĞ Ě͛ƵŶĞ ŐĠŽŐƌĂƉŚŝĞ ƌŝĐŚĞ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϲ 

Ϯ͘  hŶ  ůŝŵĂƚ ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĠ ŵĂŝƐ ĐŽŶƚƌĂŝŐŶĂŶƚ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϳ 

ϯ͘  hŶĞ ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ ĞŶ ĐŽƵƌƐ ĚĞ ƌĠŐŝŽŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϴ 

ϰ͘  hŶĞ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ĞŶ ƉůĞŝŶĞ ŵƵƚĂƚŝŽŶ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϵ 

ϱ͘  hŶĞ ĠĐŽŶŽŵŝĞ ĞŶ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϰ 

ϲ͘  hŶ ĐůŝŵĂƚ ĚĞƐ ĂĨĨĂŝƌĞƐ ĨĂǀŽƌĂďůĞ ŵĂŝƐ ĐŽƸƚĞƵǆ ƉŽƵƌ ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϯϯ 

x  W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞƐ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϯϲ 

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϯ͗  ĂƵ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϯϴ 

ϭ͘  'ĠŶĠƌĂůŝƚĠƐ Ğƚ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ƉƌŝŽƌŝƚĂŝƌĞƐ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϰϬ 

Ϯ͘  ZĂƌĠĨĂĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĞŶ ĞĂƵ Ğƚ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĞƵƌ ƋƵĂůŝƚĠ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϰϭ 

ϯ͘   ƚĂƚ ŝŶƋƵŝĠƚĂŶƚ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĞŶ ĞĂƵ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϱϬ 

ϰ͘  /ŵƉĂĐƚƐ ƐƵƌ ůĂ ƐĂŶƚĠ͕ ů͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ Ğƚ ů͛ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϱϳ 

ϱ͘  ZĠƉŽŶƐĞƐ ĂƉƉŽƌƚĠĞƐ ƉŽƵƌ ůĂ ĚƵƌĂďŝůŝƚĠ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĞŶ ĞĂƵ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϱϵ 

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϰ ͗  ŝƌ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϲϲ 

ϭ͘  'ĠŶĠƌĂůŝƚĠƐ Ğƚ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ƉƌŝŽƌŝƚĂŝƌĞƐ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϲϴ 

Ϯ͘   ĞƐ ƐŽƵƌĐĞƐ Ě͛ĠŵŝƐƐŝŽŶ ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĠĞƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϲϵ 

ϯ͘  hŶĞ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ ů͛Ăŝƌ ă ŵŝĞƵǆ ĐŽŶŶĂŠƚƌĞ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϳϱ 

ϰ͘   ĞƐ ĞĨĨĞƚƐ ŽďƐĞƌǀĠƐ ƐƵƌ ůĂ ƐĂŶƚĠ͕ ů͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ Ğƚ ů͛ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϳϴ 

ϱ͘   ĞƐ ƌĠƉŽŶƐĞƐ ůŝŵŝƚĠĞƐ ŵĂŝƐ ƉƌŽŵĞƚƚĞƵƐĞƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϴϭ 

  ŚĂƉŝƚƌĞ ϱ ͗  ĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ dĞƌƌĞƐƚƌĞƐ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϴϴ 

ϭ͘  'ĠŶĠƌĂůŝƚĠƐ Ğƚ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ƉƌŝŽƌŝƚĂŝƌĞƐ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϵϬ 

Ϯ͘   ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ dĞƌƌĞƐƚƌĞ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϵϮ 

ϯ͘  &ŽƌġƚƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϬϯ 

ϰ͘   ƚĂƚ ĚĞƐ �ŽŶĞƐ ƐĞŶƐŝďůĞƐ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϭϯ 

ϱ͘  ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ ĚĞ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ^ĞƌǀŝĐĞƐ  ĐŽƐǇƐƚĠŵŝƋƵĞƐ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϭϵ 

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϲ ͗ DŝůŝĞƵ DĂƌŝŶ Ğƚ >ŝƚƚŽƌĂů ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϮϴ 

ϭ͘  'ĠŶĠƌĂůŝƚĠƐ Ğƚ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ƉƌŝŽƌŝƚĂŝƌĞƐ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϮϵ 

Ϯ͘  >Ğ ůŝƚƚŽƌĂů ĨĂĐĞ ă ƐĂ ƐƵƌͲƐŽůůŝĐŝƚĂƚŝŽŶ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϯϬ 

ϯ͘  >͛ŝŵĂŐĞ Ě͛ƵŶ ĞƐƉĂĐĞ ƌŝĐŚĞ Ğƚ ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĠ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϯϲ 

ϰ͘   ŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ ŵƵůƚŝƉůĞƐ Ğƚ ƉƌĠũƵĚŝĐŝĂďůĞƐ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϰϮ 

ϱ͘   ĨĨŽƌƚƐ ă ĐŽŶƐŽůŝĚĞƌ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϰϴ 

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϳ ͗ ^Žů ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϱϲ 

ϭ͘  'ĠŶĠƌĂůŝƚĠƐ Ğƚ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ƉƌŝŽƌŝƚĂŝƌĞƐ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϱϴ 



 

Ϯ͘  >Ğ ƐŽů ŵĂƌŽĐĂŝŶ͕ ƵŶĞ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞ ǀƵůŶĠƌĂďůĞ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϱϵ 

ϯ͘   Ŷ ƉůĞŝŶĞ ƌĞĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ ĚƵ ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ ƐŽů ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϲϲ 

ϰ͘   ĞƐ ĞĨĨĞƚƐ ŵƵůƚŝƉůĞƐ ƐƵƌ ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ Ğƚ ů͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϳϭ 

ϱ͘  ZĠƉŽŶƐĞƐ ƌĞŵĂƌƋƵĂďůĞƐ ă ƐŽƵƚĞŶŝƌ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϳϲ 

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϴ ͗  ŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϴϰ 

ϭ͘  'ĠŶĠƌĂůŝƚĠƐ Ğƚ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ƉƌŝŽƌŝƚĂŝƌĞƐ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϴϲ 

Ϯ͘  >ĞƐ  ŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ ĂƵ DĂƌŽĐ ͗ ƵŶĞ ŵĞŶĂĐĞ ƐǇƐƚĠŵŝƋƵĞ ƉŽƵƌ ƵŶ ƉĂǇƐ ǀƵůŶĠƌĂďůĞ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϴϳ 

ϯ͘   ƚĂƚ ĚĞƐ ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ ĞŶ 'Ăǌ ă  ĨĨĞƚ ĚĞ ^ĞƌƌĞ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϵϮ 

ϰ͘   ĨĨŽƌƚƐ ĚƵ DĂƌŽĐ ƉŽƵƌ ůĂ ůƵƚƚĞ ĐŽŶƚƌĞ ůĞƐ  ŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϵϰ 

ϱ͘  &ŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ƉƌŽũĞƚƐ Ě͛ĂƚƚĠŶƵĂƚŝŽŶ Ğƚ Ě͛ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ ĂƵǆ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϵϵ 

ϲ͘   ĂĚƌĞ ĚĞ ƐƵŝǀŝ Ğƚ ĞĨĨŽƌƚƐ ĚĞ ůƵƚƚĞ ĐŽŶƚƌĞ ůĞƐ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϮϬϭ 

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϵ ͗  ŶĞƌŐŝĞƐ ZĞŶŽƵǀĞůĂďůĞƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϮϬϴ 

ϭ͘  WůĂŶ ^ŽůĂŝƌĞ DĂƌŽĐĂŝŶ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϮϬϵ 

Ϯ͘  WƌŽŐƌĂŵŵĞ DĂƌŽĐĂŝŶ /ŶƚĠŐƌĠ ĚĞ ů͛ ŶĞƌŐŝĞ  ŽůŝĞŶŶĞ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϮϬϵ 

ϯ͘  WƌŽũĞƚ ,ǇĚƌŽĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϮϭϬ 

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϭϬ ͗ 'ĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ  ĠĐŚĞƚƐ Θ  ĐŽŶŽŵŝĞ  ŝƌĐƵůĂŝƌĞ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϮϭϮ 

ϭ͘  'ĠŶĠƌĂůŝƚĠƐ Ğƚ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ƉƌŝŽƌŝƚĂŝƌĞƐ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϭϰ 

Ϯ͘   ĂƌĂĐƚĠƌŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ƐŽůŝĚĞƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϭϱ 

ϯ͘  ^ĞƌǀŝĐĞƐ ĚĞ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ  ĠĐŚĞƚƐ ^ŽůŝĚĞƐ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϮϮϬ 

ϰ͘   ĨĨŽƌƚ ŶĂƚŝŽŶĂů ƉŽƵƌ ů͛ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ ĚƵ ƐĞĐƚĞƵƌ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ƐŽůŝĚĞƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϮϮϲ 

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϭϭ ͗ WŽůůƵƚŝŽŶ  ŚŝŵŝƋƵĞ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϮϯϮ 

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϭϮ ͗  ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ Ğƚ ^ĂŶƚĠ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϯϴ 

ϭ͘   ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ƐĂŝŶ ƉŽƵƌ ĚĞƐ ġƚƌĞƐ ĞŶ ďŽŶŶĞ ƐĂŶƚĠ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϮϰϬ 

Ϯ͘  ^ŝƚƵĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ŵĂůĂĚŝĞƐ ůŝĠĞƐ ă ůĂ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞ ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϮϰϬ 

ϯ͘   ŶĂůǇƐĞ ĚĞƐ ƌĠƉŽŶƐĞƐ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϰϭ 

x  W Zd/    ͗ YƵĞƐƚŝŽŶƐ ĠŵĞƌŐĞŶƚĞƐ Θ  ĠĨŝƐ  ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂƵǆ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϮϰϮ 

ϭ͘  >Ğ DĂƌŽĐ ƐƵƌ ůĂ sŽŝĞ ĚƵ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ƵƌĂďůĞ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϰϯ 

Ϯ͘  WŽƵƌ ĚĞƐ ǀŝůůĞƐ ĚƵƌĂďůĞƐ Ğƚ ŝŶƚĞůůŝŐĞŶƚĞƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϰϲ 

ϯ͘  DŽĚĞƐ ĚĞ ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ Ğƚ ĚĞ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϰϳ 

ϰ͘   ŽŵƉƚĂďŝůŝƚĠ Ğƚ &ŝƐĐĂůŝƚĠ  ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϰϵ 

ϱ͘  sĞƌƐ ƵŶĞ ũƵƐƚŝĐĞ ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϱϭ 

ϲ͘   ĠĨŝƐ ƉůĂŶĠƚĂŝƌĞƐ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϱϯ 

ϳ͘  KƉƉŽƌƚƵŶŝƚĠƐ ă ƐĂŝƐŝƌ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϱϰ 

 ŽŶĐůƵƐŝŽŶ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϱϲ 

 ĐƌŽŶǇŵĞƐ Θ ^ŝŐůĞƐ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϱϳ 

>ŝƐƚĞƐ ĚĞƐ &ŝŐƵƌĞƐͲdĂďůĞĂƵǆͲ  ĂƌƚĞƐͲWŚŽƚŽƐͲ ŶĐĂĚƌĠƐ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϲϰ 

 ŝďůŝŽŐƌĂƉŚŝĞ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϳϭ 

 
 



 

 



ϭ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 
/ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ 

Ğ  DĂƌŽĐ͕  ƵŶ  ƉĂǇƐ  ƌŝĐŚĞ  ĚĞ  ƐĞƐ  ĂƚŽƵƚƐ͕  Ă  ƐƵ  ĞŶ  ƉƌŽĨŝƚĞƌ  ƉŽƵƌ  ĐŽŶƐƚƌƵŝƌĞ  ƵŶ  ŵŽĚğůĞ  ĚĞ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ 
ĚǇŶĂŵŝƋƵĞ ƋƵŝ ĂƐƐƵƌĞ ƵŶĞ ĐƌŽŝƐƐĂŶĐĞ ĨŽƌƚĞ͘  Ğ ŵŽĚğůĞ ĚŽŶƚ ůĞƐ ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶƐ ŽŶƚ ƚŽƵĐŚĠ ƚŽƵƐ ůĞƐ ĚŽŵĂŝŶĞƐ͕ ĞƐƚ 
ůĞ  ƌĠƐƵůƚĂƚ  Ě͛ƵŶ  ůŽŶŐ  ƉĂƌĐŽƵƌƐ  ĚĞ  ƌĠĨŽƌŵĞƐ  ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ  ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞů͕  ƐŽĐŝĂů  Ğƚ ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ͘ EĠĂŶŵŽŝŶƐ͕  ůĂ 

ƐŽĐŝĠƚĠ ŵĂƌŽĐĂŝŶĞ ƋƵŝ Ă ĐŽŶŶƵ ĚĞ ŐƌĂŶĚĞƐ ŵƵƚĂƚŝŽŶƐ ĂƉƌğƐ ϲϬ ĂŶƐ Ě͛ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶĐĞ͕ ϰϱ ĂŶƐ Ě͛ƵŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĚƵ ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ 
Ğƚ ϮϬ ĂŶƐ ĚĞ ĐƌŽŝƐƐĂŶĐĞ ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ ƐŽƵƚĞŶƵĞ͕  ĐŽŵŵĞŶĐĞ ă  ƌĞƐƐĞŶƚŝƌ  ůĞƐ  ůŝŵŝƚĞƐ ĚƵ ŵŽĚğůĞ ĂĐƚƵĞů Ğƚ  ĂƐƉŝƌĞ ă ƵŶ 
ŶŽƵǀĞĂƵ ŵŽĚğůĞ ĚĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĠ ĞŶƚƌĞ ĂƵƚƌĞƐ ƉĂƌ ƐĂ ĚƵƌĂďŝůŝƚĠ͘  

DĂŝƐ ůĂ ĚƵƌĂďŝůŝƚĠ ĚĞ ĐĞ ŵŽĚğůĞ ƐĞ ŵŽŶƚƌĞ ĚŝĨĨŝĐŝůĞ ĨĂĐĞ ă ƵŶĞ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ƉƌŽŶŽŶĐĠĞ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ ƋƵŝ 
ŵĞƚ ĞŶ ƉĠƌŝů͕ ĚĞ ŵĂŶŝğƌĞ ƉĂƌĨŽŝƐ ŝƌƌĠǀĞƌƐŝďůĞ͕ ů͛ĠƋƵŝůŝďƌĞ Ě͛ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ ĚĠũă ĨƌĂŐŝůĞƐ͕ Ğƚ ĚŽŶƚ ůĂ ƐĂƵǀĞŐĂƌĚĞ ĞƐƚ ƉŽƵƌƚĂŶƚ 
ĐĂƉŝƚĂůĞ ƉŽƵƌ ůĂ ĚƵƌĂďŝůŝƚĠ ĚƵ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ Ğƚ ƐŽĐŝĂů ϭ͘ 

 ĞǀĂŶƚ  ĐĞƚ  ĠƚĂƚ  ĚĞ  ĨĂŝƚ͕  ůĞ  ƉĂǇƐ  Ɛ͛ĞƐƚ  ĞŶŐĂŐĠ ă  ĨĂŝƌĞ ĚƵ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚƵƌĂďůĞ  ƵŶ  ǀƌĂŝ  ƉƌŽũĞƚ  ĚĞ  ƐŽĐŝĠƚĠ  ƐŽƵƐ 
ů͛ŝŵƉƵůƐŝŽŶ ĠĐůĂŝƌĠĞ ĚĞ ^Ă DĂũĞƐƚĠ ůĞ ZŽŝ DŽŚĂŵŵĞĚ s/ Ϯ͘  ͛ĞƐƚ ĂŝŶƐŝ ƋƵĞ ůĞ  ŽŶƐĞŝů ĚĞƐ DŝŶŝƐƚƌĞƐ Ă ƉƌŽĐĠĚĠ ůĞ Ϯϱ 
ũƵŝŶ ϮϬϭϳ ă ů͛ĂĚŽƉƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ EĂƚŝŽŶĂůĞ ĚĞ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ƵƌĂďůĞ ;^E  Ϳ ƋƵŝ ǀŝƐĞ ůĂ ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ ĚƵ ƉĂǇƐ ǀĞƌƐ 
ƵŶĞ ĠĐŽŶŽŵŝĞ ǀĞƌƚĞ ă ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ ϮϬϯϬ͘ 

>Ğ ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ ;Z  DϰͿ͕ ƋƵŝ ĂƌƌŝǀĞ ĐŝŶƋ ĂŶƐ ĂƉƌğƐ ůĂ ϯğŵĞ ĠĚŝƚŝŽŶ ĚĞ ϮϬϭϱ͕ 
ĐŽŢŶĐŝĚĞ ĂǀĞĐ ůĂ ŵŝƐĞ ĞŶ ƈƵǀƌĞ ĚĞ ůĂ ^E   Ğƚ ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ ĚĞ ĐĞ ĨĂŝƚ ƵŶ ƉŽŝŶƚ ĚĞ ƌĠĨĠƌĞŶĐĞ ƉŽƵƌ ů͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ ĚĞ ů͛ĞĨĨŽƌƚ 
ĨŽƵƌŶŝ ĚĂŶƐ ů͛ĂǀĞŶŝƌ ĞŶ ǀƵĞ Ě͛ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ ƐĞƐ ŽďũĞĐƚŝĨƐ ĂŝŶƐŝ ƋƵĞ ůĞƐ KďũĞĐƚŝĨƐ ĚƵ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ƵƌĂďůĞ ;K  Ϳ ă ƉŽƌƚĠĞ 
ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ͘  

 ƵͲĚĞůă  ĚĞ  ĐĞƚ  ĂƐƉĞĐƚ͕  ůĞ  ƌĂƉƉŽƌƚ  ĞƐƚ  ƵŶĞ  ƌĠƉŽŶƐĞ  ĐŽŶĐƌğƚĞ  ă  ů͛ĂƌƚŝĐůĞ  Ϯϰ ĚĞ  ůĂ  ůŽŝ   ĂĚƌĞ  ϵϵͲϭϮ ƉŽƌƚĂŶƚ  ŚĂƌƚĞ 
EĂƚŝŽŶĂůĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ Ğƚ ĚƵ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ƵƌĂďůĞ͕ Ğƚ ƋƵŝ ĐŽŶĨğƌĞ ĂƵ ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚ ͨ ůĞ ƐƵŝǀŝ ĐŽŶƚŝŶƵ ĚĞ ůĂ 
ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͕ ůĂ ĐŽůůĞĐƚĞ ĚĞƐ ĚŽŶŶĠĞƐ Ğƚ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ ƌĞůĂƚŝǀĞƐ ă ů͛ĠƚĂƚ ĚĞ ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͕ ů͛ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ 
ĚĞ ĐĞƐ ĚŽŶŶĠĞƐ Ğƚ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ Ğƚ ůĞƵƌ ĚŝĨĨƵƐŝŽŶ ͩ͘  

>Ğ Z  D ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ ĂƵƐƐŝ ƵŶ ĚĞƐ ŽƵƚŝůƐ ĚĞ  ůĂ ŐĞƐƚŝŽŶ ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ ƋƵŝ ĠƌŝŐĞŶƚ  ůĞƐ ďĂƐĞƐ Ě͛ƵŶĞ ƉůĂŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ 
ŝŵƉůŝƋƵĂŶƚ ůĞƐ ŶŽƚŝŽŶƐ ĚĞ ƌĠǀŝƐŝŽŶ Ğƚ Ě͛ĂŶƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ ƉŽƵƌ ƐŽƵŵĞƚƚƌĞ ĂƵǆ ĚĠĐŝĚĞƵƌƐ ƵŶĞ ǀŝƐŝŽŶ͕ ŝŶƚĠŐƌĠĞ ĚĞ ůĂ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ 
ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ͘  ĂŶƐ ĐĞ ĐĂĚƌĞ͕ ŝů ĞŶƚĞŶĚ Ě͛ƵŶĞ ƉĂƌƚ ĂĐƚƵĂůŝƐĞƌ ůĞƐ ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ ů͛ĠƚĂƚ Ğƚ ůĞƐ ƚĞŶĚĂŶĐĞƐ 
ĚĞ ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĂƵ DĂƌŽĐ͕ Ğƚ Ě͛ĂƵƚƌĞ ƉĂƌƚ ĚĞ ŶŽƚŝĨŝĞƌ ůĞƐ ƌĂŝƐŽŶƐ ĚĞ ĐĞƐ ĠǀŽůƵƚŝŽŶƐ Ğƚ ůĞƵƌƐ ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ͕ௗƚŽƵƚ ĞŶ 
ĠǀĂůƵĂŶƚ ů͛ĞĨĨŝĐĂĐŝƚĠ ĚĞƐ ĂĐƚŝŽŶƐ Ğƚ ƉŽůŝƚŝƋƵĞƐ ĂĚŽƉƚĠĞƐ ĞŶ ůĂ ŵĂƚŝğƌĞ͘ 

>Ğ ƌĂƉƉŽƌƚ Ɛ͛ĂƉƉƵŝĞ ƐƵƌ ůĞƐ ĠĚŝƚŝŽŶƐ ƉƌĠĐĠĚĞŶƚĞƐ ĂŝŶƐŝ ƋƵĞ ƐƵƌ ůĞƐ ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ ƌĠĐĞŶƚĞƐ ƉŽƵƌ ĐŽŶƚŝŶƵĞƌ ă ĨŽƵƌŶŝƌ 
ƵŶĞ  ĂŶĂůǇƐĞ  ĚĞ  ů͛ĠƚĂƚ  Ğƚ  ĚĞƐ  ƚĞŶĚĂŶĐĞƐ  ĚĞ  ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  ă  ů͛ĠĐŚĞůůĞ  ŶĂƚŝŽŶĂůĞ͘   ŝǆ  ƚŚĠŵĂƚŝƋƵĞƐ  ĐůĞĨƐ  ĚĞ 
ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĐŽƌƌĠůĠĞƐ ĂƵǆ ϭϬ ůŝŵŝƚĞƐ ƉůĂŶĠƚĂŝƌĞƐ ŽŶƚ ĠƚĠ ŝĚĞŶƚŝĨŝĠĞƐ Ğƚ ŽŶƚ ĨĂŝƚ ů͛ŽďũĞƚ Ě͛ƵŶĞ ĂŶĂůǇƐĞ ŝŶƚĠŐƌĠĞ͕ ă 
ƐĂǀŽŝƌ ͗  

  >͛ĞĂƵ͕ ůĂ ƉůƵƐ ƉƌĠĐŝĞƵƐĞ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ ƋƵŝ ĐŽŶŶĂŠƚ ƵŶĞ ƌĂƌĠĨĂĐƚŝŽŶ ĐŽŶƚŝŶƵĞ ƐƵƐĐŝƚĂŶƚ ƵŶ ĞĨĨŽƌƚ 
ĐŽŶƐŝĚĠƌĂďůĞ ĚĞ ůĂ ƉĂƌƚ ĚĞ ƚŽƵƚĞƐ ůĞƐ ĐŽŵƉŽƐĂŶƚĞƐ ĚĞ ůĂ ƐŽĐŝĠƚĠ ƉŽƵƌ ůĂ ƉƌŽƚĠŐĞƌ ͖ 

> 



 

 

  >͛Ăŝƌ ĚŽŶƚ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĞƐƚ ŵĞŶĂĐĠĞ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞƐ ŐƌĂŶĚĞƐ ǀŝůůĞƐ ĂǀĞĐ ĚĞƐ ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ ůŽƵƌĚĞƐ ƐƵƌ ůĂ ƐĂŶƚĠ 
ƉƵďůŝƋƵĞ ĐĞ ƋƵŝ ŵŽƚŝǀĞ ůĞƐ ĞĨĨŽƌƚƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚƐ ĨŽƵƌŶŝƐ ƉŽƵƌ ŵŝĞƵǆ ůĞ ŵĞƐƵƌĞƌ Ğƚ ƉƌĠƐĞƌǀĞƌ ƐĂ ƋƵĂůŝƚĠ ͖ 

  >ĞƐ ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ ƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐ ƋƵŝ ŽŶƚ ĐŽŶŶƵ ƵŶĞ ŐƌĂŶĚĞ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ŵĂŝƐ ƋƵŝ ƐŽŶƚ ƉĞƌĕƵƐ ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ Ě͛ƵŶ 
ĂŶŐůĞ ǀĂůŽƌŝƐĂŶƚ ůĞƵƌƐ ƐĞƌǀŝĐĞƐ Ğƚ ǀĞŝůůĂŶƚ ă ůĂ ĚƵƌĂďŝůŝƚĠ ĚĞ ĐŚĂĐƵŶĞ ĚĞ ůĞƵƌƐ ĐŽŵƉŽƐĂŶƚĞƐ ŵƵůƚŝƉůĞƐ ͖ 

  >Ğ ŵŝůŝĞƵ ŵĂƌŝŶ Ğƚ ůŝƚƚŽƌĂů ƋƵŝ ĐŽŶŶĂŝƐƐĞŶƚ ƵŶĞ ƐƵƌĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ ƐǇƐƚĠŵĂƚŝƋƵĞ ƋƵŝ ƌŝƐƋƵĞ ĚĞ ĐŽŶƚŝŶƵĞƌ ŵĂůŐƌĠ 
ůĞƐ ĞĨĨŽƌƚƐ ĨŽƵƌŶŝƐ ƉĂƌ ů͛ĂĐƚĞƵƌ ĠƚĂƚŝƋƵĞ ͖ 

  >ĞƐ ƐŽůƐ ƋƵŝ ĂƚƚĞŶĚĞŶƚ ƚŽƵũŽƵƌƐ ƵŶĞ ůŽŝ ƉŽƵƌ ůĞƐ ƉƌŽƚĠŐĞƌ ŵĂŝƐ ƋƵŝ ďĠŶĠĨŝĐŝĞŶƚ Ě͛ƵŶĞ ƉƌŝƐĞ ĚĞ ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ 
ƌĠĐĞŶƚĞ ƐƵƌ ůĂ ŶĠĐĞƐƐŝƚĠ ĚĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ ů͛ĂƉƉƌŽĐŚĞ ĚĞ ůĞƵƌ ǀŽĐĂƚŝŽŶ ͖ 

  >ĞƐ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ  ĚŽŶƚ  ůĞ DĂƌŽĐ  ƐƵďŝƚ  ůĞƐ  ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ ĚĞ ƉůĞŝŶ  ĨŽƵĞƚ Ğƚ ĚŽŶƚ  ůĞƐ ĂƐƉĞĐƚƐ 
ĂƚƚĠŶƵĂƚŝŽŶ Ğƚ ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ Ɛ͛ĂĐĐĂƉĂƌĞŶƚ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞƐ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ ĚƵ ďƵĚŐĞƚ ĚĞ ů͛ ƚĂƚ ŵĂŝƐ 
ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ ĞŶ ƌĞǀĂŶĐŚĞ ƵŶĞ ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚĠ ĚĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ƉŽƵƌ ů͛ĂǀĞŶŝƌ ͖ 

  >ĞƐ  ĠŶĞƌŐŝĞƐ  ƌĞŶŽƵǀĞůĂďůĞƐ  ƐƵƌ  ůĞƐƋƵĞůůĞƐ  ŝŶǀĞƐƚŝƚ  ůĞ  ƉĂǇƐ  ƉĂƌ  ƵŶĞ  ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƐŽƵƌĐĞƐ 
Ě͛ĂƉƉƌŽǀŝƐŝŽŶŶĞŵĞŶƚ  ĞŶ  ĠŶĞƌŐŝĞ  ĂĨŝŶ  ĚĞ  ƌĠĚƵŝƌĞ  ůĂ  ĚĠƉĞŶĚĂŶĐĞ  ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ  ĞŶ  ƉƌĠƐĞƌǀĂŶƚ 
ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ͖   

  >Ă ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ Ğƚ ů͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ ĐŝƌĐƵůĂŝƌĞ ă ůĂƋƵĞůůĞ ĂƐƉŝƌĞ ůĞ ƉĂǇƐ ƉŽƵƌ ƌĠƐŽƵĚƌĞ ƐĞƐ ƉƌŽďůğŵĞƐ ĚĞ 
ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ ƌĞũĞƚƐ Ğƚ ĞŶ ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ ůĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ƐŽůŝĚĞƐ ͖ 

  >Ă ƉŽůůƵƚŝŽŶ ĐŚŝŵŝƋƵĞ ƋƵŝ Ɛ͛ŝŶĨŝůƚƌĞ Ě͛ƵŶĞ ŵĂŶŝğƌĞ ƐŽƵǀĞŶƚ ŝŶĂƉĞƌĕƵĞ ĐŚĞǌ ůĂ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ Ğƚ ƉŽƐĞ ĚĞƐ ĚĠĨŝƐ 
ŵĂũĞƵƌƐ ĚĞǀĂŶƚ ůĞ ƐǇƐƚğŵĞ ĚĞ ƐĂŶƚĠ ƉƵďůŝĐ ă ůŽŶŐ ƚĞƌŵĞ ͖ 

  >͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  Ğƚ  ůĂ  ƐĂŶƚĠ  ƋƵŝ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ  ƐŽƵǀĞŶƚ  ƵŶĞ  ĐĂƵƐĞ  ĐŽŵŵƵŶĞ  ǀƵ  ůĞƐ  ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶƐ  ƋƵ͛Ă  ůĂ 
ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞ ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ƐƵƌ ůĂ ƐĂŶƚĠ ĚĞƐ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͘ 

>͛ĂŶĂůǇƐĞ ĚŝĂĐŚƌŽŶŝƋƵĞ ƉĂƌ ůĞ ŵŽĚğůĞ  W^/Z ; ƌŝǀĞƌƐ͕ WƌĞƐƐƵƌĞƐ͕ ̂ ƚĂƚĞƐ͕ /ŵƉĂĐƚ͕ ZĞƐƉŽŶƐĞƐͿ Ă ƉĞƌŵŝƐ Ě͛ĂƉƉƌĠŚĞŶĚĞƌ 
Ě͛ƵŶĞ ŵĂŶŝğƌĞ ĂƐƐĞǌ  ĐŽŵƉůğƚĞ Ğƚ ĐŚŝĨĨƌĠĞ  ůĞƐ ĞŶũĞƵǆ  ƌĞůĂƚŝĨƐ ĂƵǆ ŐƌĂŶĚĞƐ  ƚŚĠŵĂƚŝƋƵĞƐ ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞƐ Ğƚ  ůĞƵƌƐ 
ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶƐ ƚŽƵƚ ĞŶ ĚĠĐĞůĂŶƚ ůĂ ƌĞůĂƚŝŽŶ ĞŶƚƌĞ ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ Ğƚ ůĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ƉƌŽƉƌĞƐ ă ĐŚĂĐƵŶĞ Ě͛ĞůůĞƐ͘ 

 >Ğ ƌĂƉƉŽƌƚ Ŷ͛Ă ƉĂƐ ŵĂŶƋƵĠ ĚΖĞǆƉŽƐĞƌ ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ĠŵĞƌŐĞŶƚĞƐ Ğƚ ĐĞƌƚĂŝŶƐ ĚĠĨŝƐ ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂƵǆ ĂƵǆƋƵĞůƐ 
ůĞ ƉĂǇƐ ƐĞƌĂ ĐŽŶĨƌŽŶƚĠ ĚĂŶƐ ů͛ĂǀĞŶŝƌ ƉƌŽĐŚĞ Ğƚ ƋƵŝ ƌĞůğǀĞŶƚ ƐƵƌƚŽƵƚ ĚƵ ŚŝĂƚƵƐ ĞŶƚƌĞ ůĞ ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ Ğƚ ůĞ ƐŽƵŚĂŝƚĂďůĞ ƉŽƵƌ 
ů͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ Ğƚ ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͘  

 ƀƚĠ ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕ ůĞ Z  Dϰ Ɛ͛ĂƌƚŝĐƵůĞ ĂƵƚŽƵƌ ĚĞ ƚƌŽŝƐ ƉĂƌƚŝĞƐ ͗ 

 >Ă  ƉƌĞŵŝğƌĞ  ƉĂƌƚŝĞ  ƚƌĂŝƚĞ  ůĞ  ĐŽŶƚĞǆƚĞ  ƐŽĐŝŽͲĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ  ĚĞ  ů͛ĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ  ĚƵ  ƌĂƉƉŽƌƚ  ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ 
ů͛ĂƉƉƌŽĐŚĞ ŵĠƚŚŽĚŽůŽŐŝƋƵĞ ƐƵŝǀŝĞ ĚĂŶƐ ůĞ ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ ĚĞ ƐĂ ƌĠĚĂĐƚŝŽŶ ͖  

 >Ă ĚĞƵǆŝğŵĞ ƉĂƌƚŝĞ ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ  ůĞ ĐƈƵƌ Ğƚ  ůĞ ĐŽƌƉƐ ĚƵ ƌĂƉƉŽƌƚ͘  ůůĞ Ɛ͛ĂƌƚŝĐƵůĞ ĂƵƚŽƵƌ ĚĞ ϭϬ ĐŚĂƉŝƚƌĞƐ͕ 
ĐŚĂĐƵŶ ƌĞůĂƚŝĨ ă ů͛ƵŶĞ ĚĞƐ ƚŚĠŵĂƚŝƋƵĞƐ ƚƌĂŝƚĠĞƐ͘ >ĞƐ ϱ ƉƌĞŵŝĞƌƐ ĐŚĂƉŝƚƌĞƐ ŽŶƚ ƵŶĞ ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ ĐŽŵŵƵŶĞ 
ďĂƐĠĞ ƐƵƌ ů͛ĂŶĂůǇƐĞ  W^/Z ĂůŽƌƐ ƋƵĞ ůĞƐ ϱ ĚĞƌŶŝĞƌƐ͕ ƋƵŝ ƐŽŶƚ ĚĞƐ ƚŚĠŵĂƚŝƋƵĞƐ ƚƌĂŶƐǀĞƌƐĂůĞƐ͕ ŽŶƚ ƵŶĞ 
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ ĂĚĂƉƚĠĞ ĂƵǆ ĞŶũĞƵǆ ƋƵ͛ĞůůĞƐ ƚƌĂŝƚĞŶƚ ͖ 

 >Ă ƚƌŽŝƐŝğŵĞ ƉĂƌƚŝĞ ĂďŽƌĚĞ ůĞƐ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ĠŵĞƌŐĞŶƚĞƐ ƋƵŝ ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ ůĞƐ ĚĠĨŝƐ ă ĐŽƵƌƚ ƚĞƌŵĞ ĂƵǆƋƵĞůƐ 
ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ ƉĂǇƐ ĞƐƚ ĐŽŶĨƌŽŶƚĠ ĂŝŶƐŝ ƋƵĞ ůĞƐ ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚĠƐ ƐƵƌ ůĞƐƋƵĞůƐ ŽŶ ƉĞƵƚ ƚĂďůĞƌ ĂĨŝŶ ĚĞ 
Ɛ͛ŝŶƐĐƌŝƌĞ ĚĂŶƐ ƵŶĞ ĚĠŵĂƌĐŚĞ ĚĞ ĚƵƌĂďŝůŝƚĠ͘ 

  ƚƌĂǀĞƌƐ ƐŽŶ ĂƉƉƌŽĐŚĞ Ğƚ ƐĂ ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕ ůĞ ƌĂƉƉŽƌƚ ĐŽŶƚƌŝďƵĞƌĂ ă ŽƌŝĞŶƚĞƌ ůĞƐ ĚĠĐŝĚĞƵƌƐ Ğƚ ă ĠǀĞŝůůĞƌ ůĂ ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ 
ĚĞƐ  ĐŝƚŽǇĞŶƐ  ƐƵƌ  ů͛ĠƚĂƚ  ĚĞ  ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  ă  ů͛ĠĐŚĞůůĞ  ŶĂƚŝŽŶĂů  Ğƚ  ůĞƐ  ƌŝƐƋƵĞƐ  ƋƵ͛ŝů  ĞŶĐŽƵƌĞ  ĞŶ  ǀƵĞ  ĚĞ  ƐƚŝŵƵůĞƌ  ůĂ 
ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠ ĚĞ ƚŽƵƚ ƵŶ ĐŚĂĐƵŶ ĨĂĐĞ ă ůĂ ƋƵĞƐƚŝŽŶ ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ͘ 

 Ğ ƌĂƉƉŽƌƚ ĞƐƚ ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĠ Ě͛ƵŶĞ ƐǇŶƚŚğƐĞ ƋƵŝ ŽĨĨƌĞ ƵŶ ƌĠƐƵŵĠ ĐŽƵǀƌĂŶƚ ƚŽƵƐ ůĞƐ ĂƐƉĞĐƚƐ ĂďŽƌĚĠƐ ĚĂŶƐ ůĞ Z  D 
ƉŽƵƌ ƵŶĞ ĐŽŵƉƌĠŚĞŶƐŝŽŶ ďƌğǀĞ ŵĂŝƐ ĞǆŚĂƵƐƚŝǀĞ ĚĞ ů͛ĠƚĂƚ ĚĞ ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĂƵ DĂƌŽĐ͘ 

 



ϯ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

&ŝŐƵƌĞ ϭ͗ ^ƚƌƵĐƚƵƌĞ ĚƵ Z  Dϰ 
 

/ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ 

 ƉƉƌŽĐŚĞ 

 ŽŶƚĞǆƚĞ 

 ƚĂƚ ĚĞƐ ĚŽŶŶĠĞƐ 

 ƚĂƚ 

 ĠĨŝƐ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞƐ 

 ŽŶĐůƵƐŝŽŶ 

 ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ 
 ƵƌĂďůĞ 

  ,ŝƐƚŽƌŝƋƵĞ 
KďũĞĐƚŝĨƐ 
^ƚƌƵĐƚƵƌĞ 

 ĂĚƌĞ ŐĠŶĠƌĂů 

 ŶĂůǇƐĞ  W^/Z  

x &ŽƌĐĞƐ 
ŵŽƚƌŝĐĞƐ  

x WƌĞƐƐŝŽŶƐ 
x  ƚĂƚ  
x /ŵƉĂĐƚƐ 
x ZĠƉŽŶƐĞƐ 

WĂ
ƌƚ
ŝĞ
  
 ͗ 
 Ž

Ŷƚ
Ğǆ
ƚƵ
Ăů
ŝƐ
Ăƚ
ŝŽ
Ŷ  

WĂ
ƌƚ
ŝĞ
  
 ͗ 
 
ŶĂ

ůǇ
ƐĞ
  
Ŷǀ

ŝƌŽ
ŶŶ

Ğŵ
ĞŶ

ƚĂ
ůĞ
 

WĂ
ƌƚ
ŝĞ
 ϯ
 ͗ 
Y
ƵĞ

Ɛƚ
ŝŽ
ŶƐ
  
ŵ
Ğƌ
ŐĞ
Ŷƚ
ĞƐ
 

K   

^E   

 ŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ Ğƚ WƌŽĚƵĐƚŝŽŶ :ƵƐƚŝĐĞ  ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ 

 ŶĞƌŐŝĞƐ 

 

ZĞŶŽƵǀĞůĂďůĞƐ 

^ĂŶƚĠ Ğƚ  ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ 

WŽůůƵƚŝŽŶ  ŚŝŵŝƋƵĞ 

YƵĞƐƚŝŽŶƐ dƌĂŶƐǀĞƌƐĂůĞƐ 

'ĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ 
 ĠĐŚĞƚƐ Ğƚ 

 ĐŽŶŽŵŝĞ  ŝƌĐƵůĂŝƌĞ 



 

 

 

 



ϱ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

   



 

 

 

 

 

 

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϭ ͗  ĂĚƌĞ 
'ĠŶĠƌĂů 

 



 

 ϳ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϭ ͗  ĂĚƌĞ ŐĠŶĠƌĂů  
 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϴ 

W Zd/    ͗  ŽŶƚĞǆƚƵĂůŝƐĂƚŝŽŶ  

ϭ͘ hŶ  Z  D  ĞŶ  ĂĐƚƵĂůŝƐĂƚŝŽŶ 
ĐŽŶƚŝŶƵĞ 
 ŽŶƐĐŝĞŶƚ  ĚĞ  ůĂ  ŶĠĐĞƐƐŝƚĠ  ĚƵ  ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ 

ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂů  ƉŽƵƌ  ůĂ  ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ 
ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ͕  Ğƚ  ĂǇĂŶƚ  ĨĂŝƚ  ĚĞ  ůĂ  ƉƌĠƐĞƌǀĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ƐĞƐ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  Ğƚ  ĚĞ  ůĂ  ůƵƚƚĞ  ĐŽŶƚƌĞ  ůĞƵƌ  ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ 
ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ  ƵŶĞ  ĐĂƵƐĞ  ŶĂƚŝŽŶĂůĞ  ƉƌŝŽƌŝƚĂŝƌĞ͕  ůĞ 
DĂƌŽĐ Ɛ͛ĞƐƚ ŝŶƐĐƌŝƚ ĚĞƉƵŝƐ ůĞ ĚĠďƵƚ ĚƵ ŵŝůůĠŶĂŝƌĞ ĚĂŶƐ 
ƵŶ  ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ  ĚĞ  ƌĂƉƉŽƌƚĂŐĞ  ŶĂƚŝŽŶĂů  ĚĞ  ů͛ĠƚĂƚ  ĚĞ 
ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͘  

 ĂŶƐ ĐĞ ĐĂĚƌĞ͕ Ğƚ ĐŽŶĨŽƌŵĠŵĞŶƚ ă ƐĞƐ ƉƌĠƌŽŐĂƚŝǀĞƐ͕ 
ůĞ  ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ Ă ĠůĂďŽƌĠ ĞŶ ϮϬϭϱ 
ůĞ  ϯğŵĞ  Z  D  ƋƵŝ  Ă  ƉĞƌŵŝƐ  ĚĞ  ĚƌĞƐƐĞƌ  ů͛ĠƚĂƚ  Ğƚ  ůĞƐ 
ƚĞŶĚĂŶĐĞƐ ĚĞƐ ŵŝůŝĞƵǆ ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂƵǆ ĂƵ DĂƌŽĐ͘   
ůĂ ĚŝĨĨĠƌĞŶĐĞ ĚĞƐ ĚĞƵǆ ƉƌĞŵŝĞƌƐ ƌĂƉƉŽƌƚƐ ƐƵƌ ů͛ĠƚĂƚ ĚĞ 
ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  ĂƵ DĂƌŽĐ  ;ϮϬϬϭ Ğƚ  ϮϬϭϬͿ͕  ďĂƐĠƐ  ƐƵƌ 
ƵŶĞ  ĂƉƉƌŽĐŚĞ  WƌĞƐƐŝŽŶͲ ƚĂƚͲZĠƉŽŶƐĞ  ;W ZͿ͕  ůĞ  ϯğŵĞ 
Z  D Ă ĠƚĠ ĠůĂďŽƌĠ ƐĞůŽŶ ůĂ ŵĠƚŚŽĚŽůŽŐŝĞ  W^/Z ;  ͗ 
&ŽƌĐĞƐ ŵŽƚƌŝĐĞƐ͕ W ͗ WƌĞƐƐŝŽŶƐ͕ ^ ͗  ƚĂƚ͕ / ͗ /ŵƉĂĐƚƐ Ğƚ Z ͗ 
ZĠƉŽŶƐĞƐͿ͘   

WůƵƐŝĞƵƌƐ ĨĂŝƚƐ ŵĂƌƋƵĂŶƚƐ ŽŶƚ ƐƵŝǀŝ ůĂ ƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶ ĚƵ 
ĚĞƌŶŝĞƌ ƌĂƉƉŽƌƚ ƉĂƌƵ ĞŶ ϮϬϭϱ ;&ŝŐƵƌĞ ϯͿ ĚŽŶƚ  ůĞƐ ƉůƵƐ 
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚƐ  ƐĂŶƐ  ĚŽƵƚĞ  ƐŽŶƚ  ů͛ĂĚŽƉƚŝŽŶ  ƉĂƌ  ůĂ 
ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ  ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞ  ĚĞƐ  ϭϳ  KďũĞĐƚŝĨƐ  ĚĞ 
 ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ   ƵƌĂďůĞ  ;K  Ϳ  ĞŶ  ^ĞƉƚĞŵďƌĞ  ϮϬϭϱ 
;&ŝŐƵƌĞ ϮͿ Ğƚ ů͛ĂĚŽƉƚŝŽŶ ƉĂƌ ůĞ  ŽŶƐĞŝů ĚĞƐ DŝŶŝƐƚƌĞƐ ĚĞ 
ůĂ  ^E    ůĞ  Ϯϱ  ũƵŝŶ  ϮϬϭϳ͕  ƐĂŶƐ  ŽƵďůŝĞƌ  ůĂ  WĂŶĚĠŵŝĞ 
 ŽǀŝĚͲϭϵ  ƋƵŝ  ĚĞǀƌĂŝƚ  ĐŚĂŶŐĞƌ  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ  ƉĂƌĂĚŝŐŵĞƐ  ă 
ƚƌĂǀĞƌƐ ůĞ ŵŽŶĚĞ͘ 

>ĞƐ K   ƐŽŶƚ ƐĞůŽŶ ůĞ WEh  ƵŶ ĂƉƉĞů ŵŽŶĚŝĂů ă ĂŐŝƌ 
ƉŽƵƌ ĠƌĂĚŝƋƵĞƌ ůĂ ƉĂƵǀƌĞƚĠ͕ ƉƌŽƚĠŐĞƌ ůĂ ƉůĂŶğƚĞ Ğƚ ĨĂŝƌĞ 
ĞŶ ƐŽƌƚĞ ƋƵĞ ƚŽƵƐ ůĞƐ ġƚƌĞƐ ŚƵŵĂŝŶƐ ǀŝǀĞŶƚ ĚĂŶƐ ůĂ ƉĂŝǆ 

Ğƚ ůĂ ƉƌŽƐƉĠƌŝƚĠ ϯ ĚĂŶƐ ůĞ ĐĂĚƌĞ Ě͛ƵŶ ĂŐĞŶĚĂ ĐŽŶƐƚŝƚƵĠ 
ĚĞ  ϭϲϵ  ĐŝďůĞƐ  ă  ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ ϮϬϯϬ  ĂƵƋƵĞů  ůĂ   ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ 
ĚĞƐ  ^ƚĂƚŝƐƚŝƋƵĞƐ  ĚĞƐ  EĂƚŝŽŶƐ  hŶŝĞƐ  Ă  ĂƌƌġƚĠ  ϮϯϮ 
ŝŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ ĚĞƐƚŝŶĠƐ ă ĂƐƐƵƌĞƌ  ůĞ  ƐƵŝǀŝ͕  ůĞ  ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ Ğƚ 
ů͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ ĚĞ ĐĞƐ ŽďũĞĐƚŝĨƐ ϰ͘ 

 ĂŶƐ  ůĞ  ĐĂĚƌĞ  ĚĞ  ƐĞƐ  ĞĨĨŽƌƚƐ  ĞŶ  ŵĂƚŝğƌĞ  ĚĞ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ͕  Ğƚ  ĂƉƌğƐ  ůĂ  ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ 
KďũĞĐƚŝĨƐ  ĚƵ DŝůůĠŶĂŝƌĞ  ĚĞ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ;KD Ϳ͕  ůĞ 
DĂƌŽĐ Ɛ͛ĞƐƚ  ŝŶƐĐƌŝƚ ĚĂŶƐ  ů͛ĂŐĞŶĚĂ ϮϬϯϬ ĚĞƐ K   ĂǀĞĐ 
ƚŽƵƚ  ůĞ  ƐĠƌŝĞƵǆ  ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ͘   ŝŶƐŝ͕  ĞŶ  ƉĂƌĂůůğůĞ  ĂǀĞĐ  ůĂ 
ŵŝƐĞ  ĞŶ  ƉůĂĐĞ  Ě͛ƵŶ  ĐĂĚƌĞ  ĚĞ  ƐƵŝǀŝ  Ğƚ  Ě͛ĂŶĂůǇƐĞ  ĚĞ  ůĂ 
ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  K  ͕  ůĞ  ƉĂǇƐ  Ă  ŽƌŐĂŶŝƐĠ  ĚĞƵǆ 
ĐŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶƐ ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ ƐƵƌ ůĂ ŵŝƐĞ ĞŶ ƈƵǀƌĞ ĚĞƐ K   
ĂƵ DĂƌŽĐ ĞŶ ϮϬϭϲ Ğƚ ĞŶ ϮϬϭϵ͘  ĞƐ ĞĨĨŽƌƚƐ ƐŽŶƚ ǀĞŶƵƐ ƐĞ 
ƌĂũŽƵƚĞƌ ĂƵ ĐŽŶĐŽƵƌƐ  ƚƌĂĚŝƚŝŽŶŶĞů ĚƵ ƉĂǇƐ ĂƵǆ ĐĂƵƐĞƐ 
ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ Ğƚ ƋƵŝ Ɛ͛ĞƐƚ ƚƌĂĚƵŝƚ ƉĂƌ ƐŽŶ ĂĚŚĠƐŝŽŶ ă 
ůĂ  ƋƵĂƐŝͲƚŽƚĂůŝƚĠ  ĚĞƐ  ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶƐ͕  ĂĐĐŽƌĚƐ  Ğƚ  ƚƌĂŝƚĠƐ 
ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂƵǆ  ƌĞůĂƚŝĨƐ  ă  ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  ;  Eh  ͕ 
   ͕  Eh>  ͙ ĞƚĐ͘Ϳ͘  

>Ă  ^E    ƋƵĂŶƚ  ă  ĞůůĞ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ  ƵŶ  ŽƵƚŝů  ĚĞ 
ĐŽŶǀĞƌŐĞŶĐĞ  ĚĞƐ  ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ  ƉŽůŝƚŝƋƵĞƐ  ƉƵďůŝƋƵĞƐ͘ 
 ĠĐůŝŶĠĞ ƐŽƵƐ ƐĞƉƚ ĞŶũĞƵǆ ĚĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚƵƌĂďůĞ͕ 
ĞůůĞ  ǀŝƐĞ  Ě͛ĂĐĐĠůĠƌĞƌ  ůĂ  ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ  ǀĞƌƐ  ƵŶĞ  ĠĐŽŶŽŵŝĞ 
ǀĞƌƚĞ Ğƚ ŝŶĐůƵƐŝǀĞ ĂƵ DĂƌŽĐ Ě͛ŝĐŝ ϮϬϯϬ͘ 

>Ğ Z  Dϰ ƋƵŝ ĂĚŽƉƚĞ ĠŐĂůĞŵĞŶƚ ů͛ĂƉƉƌŽĐŚĞ  W^/Z ĚĞ 
ƐŽŶ  ƉƌĠĚĠĐĞƐƐĞƵƌ͕  ĞƐƚ  ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĠ  ĚŽŶĐ  ƉĂƌ  ƐŽŶ 
ĂǀğŶĞŵĞŶƚ ĞŶ ĐĞƚƚĞ ĐŽŶũŽŶĐƚƵƌĞ ƚƌğƐ ƐƉĠĐŝĂůĞ ĚĞ ŵŝƐĞ 
ĞŶ ƈƵǀƌĞ ĚĞ ůĂ ^E   Ğƚ ů͛ĞǆĂŵĞŶ ĚĞ ůĂ ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ 
K  ͕ Ě͛ĂƵƚĂŶƚ ƉůƵƐ ƋƵĞ ů͛ĂŶŶĠĞ ϮϬϮϬ ŵĂƌƋƵĞ ƵŶ ƉŽŝŶƚ 
ďŝůĂŶ ĂƉƌğƐ ƵŶĞ ƉĠƌŝŽĚĞ ĂƐƐĞǌ  ƌŝĐŚĞ ĞŶ ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶƐ Ğƚ 
ĞŶ ŵġŵĞ ƚĞŵƉƐ ƵŶ ƉŽŝŶƚ ĚĞ ĚĠƉĂƌƚ ǀĞƌƐ ƵŶ ŚŽƌŝǌŽŶ Žƶ 
ůĞ DĂƌŽĐ  Ă  ĚĠĐŝĚĠ  ĚĞ  ƐŽƵůĞǀĞƌ  ĚĞƐ  ĚĠĨŝƐ  ŵĂũĞƵƌƐ  ĞŶ 
ŵĂƚŝğƌĞ Ě͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ Ğƚ  ů͛ĂĚŽƉƚŝŽŶ Ě͛ƵŶ ŶŽƵǀĞĂƵ 
ŵŽĚğůĞ ĚĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ͘

&ŝŐƵƌĞ Ϯ ͗ >ĞƐ ϭϳ KďũĞĐƚŝĨƐ ĚĞ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ƵƌĂďůĞ 
 



 

 ϵ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϭ ͗  ĂĚƌĞ ŐĠŶĠƌĂů  
 

 

&ŝŐƵƌĞ ϯ ͗ ,ŝƐƚŽƌŝƋƵĞ ĚĞƐ ĠǀĠŶĞŵĞŶƚƐ Ğƚ ĂǀĂŶĐĠĞƐ ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂƵǆ Ğƚ ŶĂƚŝŽŶĂƵǆ ĞŶƚƌĞ ϮϬϭϱ Ğƚ ϮϬϮϬ 

 ǀĠŶĞŵĞŶƚƐ Ğƚ ĂǀĂŶĐĠĞƐ ƉŽƐƚ 
ϯğŵĞ Z  D 

ϮϬϭϱ 

ϮϬϭϲ 

ϮϬϭϳ 

ϮϬϭϴ 

ϮϬϭϵ 

ϮϬϮϬ 

^ĞƉƚĞŵďƌĞ ͗  ĚŽƉƚŝŽŶ ĚĞƐ K   ƉĂƌ ů͛KEh 
EŽǀĞŵďƌĞ ͗  KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ   KWϮϭ  ă 
WĂƌŝƐ 

:ƵŝůůĞƚ ͗  dĞŶƵĞ  ĚĞ  ůĂ  ϴğŵĞ  ƐĞƐƐŝŽŶ  ĚƵ 
 ŽŶƐĞŝů EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ă 
ZĂďĂƚ 
EŽǀĞŵďƌĞ ͗ KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ  KWϮϮ 
ă DĂƌƌĂŬĞĐŚ 

:ƵŝŶ ͗   ĚŽƉƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ 
EĂƚŝŽŶĂůĞ  ĚĞ   ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ   ƵƌĂďůĞ 
ƉĂƌ ůĞ  ŽŶƐĞŝů ĚĞƐ DŝŶŝƐƚƌĞƐ 

 
 ĠĐĞŵďƌĞ ͗  WƵďůŝĐĂƚŝŽŶ  ĚƵ  ĚĠĐƌĞƚ 
ŶΣϮ͘ϭϳ͘ϲϭϴ  ƌĞůĂƚŝĨ  ă  ůĂ   ŚĂƌƚĞ 
EĂƚŝŽŶĂůĞ  ĚĞ  ůĂ  ĚĠĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ 
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ 

:ƵŝůůĞƚ ͗  WƵďůŝĐĂƚŝŽŶ  ĚƵ  ĚĠĐƌĞƚ 
ŶΣϮ͘ϭϵ͘ϰϱϮ ƌĞůĂƚŝĨ ă ů͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ 
 ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ  EĂƚŝŽŶĂůĞ  ĚĞ 
 ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ƵƌĂďůĞ 
 
EŽǀĞŵďƌĞ  ͗  DŝƐĞ  ĞŶ  ƉůĂĐĞ  ĚĞ  ůĂ 
 ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ  ^ƉĠĐŝĂůĞ  ƐƵƌ  ůĞ  EŽƵǀĞĂƵ 
DŽĚğůĞ ĚĞ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ 

 ůĂďŽƌĂƚŝŽŶ ĚƵ Z  Dϰ 

:ĂŶǀŝĞƌ ͗ WůĂŶ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ ů͛ ĂƵ 
&ĠǀƌŝĞƌ ͗ 'ƌĞĞŶ 'ĞŶĞƌĂƚŝŽŶ  

  &ŽƌġƚƐ ĚƵ DĂƌŽĐ 
DĂƌƐ     ͗  ĠďƵƚ ĚĞ ů͛ĠƚĂƚ Ě͛ƵƌŐĞŶĐĞ ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ 
:ƵŝůůĞƚ   ͗  WƵďůŝĐĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛ ǆĂŵĞŶ EĂƚŝŽŶĂů 
sŽůŽŶƚĂŝƌĞ ƐƵƌ ůĞƐ K   

ϮϬϮϬ 

WƵďůŝĐĂƚŝŽŶ ĚƵ ϯğŵĞ Z  D 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϬ 

W Zd/    ͗  ŽŶƚĞǆƚƵĂůŝƐĂƚŝŽŶ  

Ϯ͘ hŶĞ  ĂƉƉƌŽĐŚĞ  ƵŶŝǀĞƌƐĞůůĞ 
ĐŽƵǀƌĂŶƚ  ƚŽƵƚĞƐ  ůĞƐ  ƚŚĠŵĂƚŝƋƵĞƐ 
ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞƐ 

  W^/Z ĐŽŵŵĞ ŵŽĚğůĞ Ě͛ĂŶĂůǇƐĞ 

>Ğ ƌĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ĠƚĂƚ ĚĞ ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĂĚŽƉƚĞ ƵŶĞ 
ĂƉƉƌŽĐŚĞ ƋƵŝ ŝŶƚğŐƌĞ ůĞƐ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞƐ 
Ğƚ ůĞƐ ƉƌĠŽĐĐƵƉĂƚŝŽŶƐ ƋƵŝ  ůĞƵƌ ƐŽŶƚ ĂƐƐŽĐŝĠĞƐ ĚĂŶƐ ůĞƐ 
ƉŽůŝƚŝƋƵĞƐ ƐĞĐƚŽƌŝĞůůĞƐ͘ /ů Ă ĠƚĠ ƉƌĠƉĂƌĠ ƐĞůŽŶ ůĞ ŵŽĚğůĞ 
 W^/Z  ŚĂƌŵŽŶŝƐĠ  ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ   ƵƌŽƉĠĞŶ  ;&ŝŐƵƌĞ  ϰͿ͘ 
 ůĂƐƐŝƋƵĞŵĞŶƚ͕  ĐĞ  ŵŽĚğůĞ  ƌĠƉĂƌƚŝƚ  ů͛ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ 
ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ  ĞŶ  ϱ  ďƵůůĞƐ  ;&ŽƌĐĞƐ  ŵŽƚƌŝĐĞƐ͕ 
WƌĞƐƐŝŽŶƐ͕  ƚĂƚ͕ /ŵƉĂĐƚƐ͕ ZĠƉŽŶƐĞƐͿ ͗ 

x  &ŽƌĐĞƐ  DŽƚƌŝĐĞƐ  ; ƌŝǀĞƌƐͿ  ͗  ůĞƐ  ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ  Ğƚ 
ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ  ƋƵŝ  ĐĂƵƐĞŶƚ  ĚĞƐ  ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ  ƐƵƌ  ůĞƐ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ͘ 

x  WƌĞƐƐŝŽŶƐ  ;WƌĞƐƐƵƌĞƐͿ  ͗  ůĞƐ  ĨĂĐƚĞƵƌƐ  ĚĞ  ƐƚƌĞƐƐ 
ĚŝƌĞĐƚƐ ƐƵƌ ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͘ 

x   ƚĂƚ  ;^ƚĂƚĞͿ  ͗  ůĞƐ  ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ  Ğƚ  ƚĞŶĚĂŶĐĞƐ  ĚĞ 
ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͘ 

x  /ŵƉĂĐƚƐ ͗  ůĞƐ ĞĨĨĞƚƐ ƐƵƌ ůĞ ƐǇƐƚğŵĞ ĂŶƚŚƌŽƉŝƋƵĞ ĚƵƐ 
ĂƵǆ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĚĞ ů͛ĠƚĂƚ ĚĞ ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͘ 

x  ZĠƉŽŶƐĞƐ ;ZĞƐƉŽŶƐĞƐͿ ͗  ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ ĚĞƐ ƌĠĂĐƚŝŽŶƐ 
ĚĞ ůĂ ƐŽĐŝĠƚĠ ĞŶ ƌĠƉŽŶƐĞ ĂƵǆ ŝŵƉĂĐƚƐ͘ 

 ĞƐ ďƵůůĞƐ ƐŽŶƚ  ůŝĠĞƐ ĞŶƚƌĞ ĞůůĞƐ ƉĂƌ ĚĞƵǆ ƚǇƉĞƐ ĚĞ 
ůŝĞŶƐ ͗ ƵŶĞ ĐŚĂŠŶĞ ĐĂƵƐĂůĞ ĚŝƌĞĐƚĞ Ğƚ ĚĞƐ ůŝĞŶƐ ĞŶƚƌĞ ůĞƐ 
ƌĠĂĐƚŝŽŶƐ ;ŽƵ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ ƉŽůŝƚŝƋƵĞƐͿ Ğƚ ůĞƵƌƐ ĐŝďůĞƐ͘  

 Ğ  ŵŽĚğůĞ  ĐŚĞƌĐŚĞ  ă  ĚĠĐƌŝƌĞ  ůĞƐ  ƌĞůĂƚŝŽŶƐ  ĚĞ 
ĐĂƵƐĂůŝƚĠ ĞǆŝƐƚĂŶƚĞ ĞŶƚƌĞ ůĂ ƐŽĐŝĠƚĠ Ğƚ ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ 
Ğƚ ƋƵŝ ĂĨĨĞĐƚĞŶƚ ƐŽŶ ĠƚĂƚ ;ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ Ğƚ  ůĂ ƋƵĂŶƚŝƚĠ ĚĞƐ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ŶĂƚƵƌĞůůĞƐͿ͘   ĞƐ  ƌĞůĂƚŝŽŶƐ  ĚĞ  ĐĂƵƐĂůŝƚĠ 
ŽĐĐĂƐŝŽŶŶĞŶƚ  ĚĞƐ  ŝŵƉĂĐƚƐ  ƵůƚĠƌŝĞƵƌƐ  ƐƵƌ  ůĞƐ 
ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ͕ ůĞ ďŝĞŶͲġƚƌĞ ŚƵŵĂŝŶ Ğƚ ůĂ ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝƚĠ ĚĞƐ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ͘ >Ă ƐŽĐŝĠƚĠ͕ ƉĂƌ ůĞ ďŝĂŝƐ ĚĞ ƚŽƵƚĞƐ 
ƐĞƐ  ĐŽŵƉŽƐĂŶƚĞƐ͕  ĂƉƉŽƌƚĞ  ĚĞƐ  ƌĠƉŽŶƐĞƐ  ǀŝƐĂŶƚ  ă 
ƉƌĠǀĞŶŝƌ͕ ƌĠƉĂƌĞƌ ŽƵ ĐŽŵƉĞŶƐĞƌ ůĞƐ ĚŽŵŵĂŐĞƐ ĐĂƵƐĠƐ 
ă ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ƉĂƌ ů͛ĂĐƚŝǀŝƚĠ ŚƵŵĂŝŶĞ ϱ͘ 

>Ğ ŵŽĚğůĞ  W^/Z Ă ďĞƐŽŝŶ ĚĞ ĚŽŶŶĠĞƐ ĞǆŚĂƵƐƚŝǀĞƐ 
Ğƚ  ĨŝĂďůĞƐ͘   ĂŶƐ  ůĞ  ĐĂƐ  ĚƵ  Z  D͕  ůĞƐ  ĚŽŶŶĠĞƐ  Ğƚ 
ŝŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ  ĐŽŶƚĞŶƵƐ  ĚĂŶƐ  ĐĞ  ƌĂƉƉŽƌƚ  ŽŶƚ  ĨĂŝƚ  ů͛ŽďũĞƚ 
Ě͛ƵŶ ĞĨĨŽƌƚ ĐŽŶƐŝĚĠƌĂďůĞ ƋƵŝ Ă ƌĞƐƉĞĐƚĠ ƵŶ ŵŽĚğůĞ ƐƚƌŝĐƚ 
ĚĞ ƌĞĐƵĞŝů͕ ĚĞ ǀĠƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ Ğƚ Ě͛ĠĚŝƚŝŽŶ͘ >ĞƐ ĚŽŶŶĠĞƐ Ğƚ 
ŝŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ  ƵƚŝůĞƐ  ƉŽƵƌ  ĚĠĐƌŝƌĞ  ů͛ĠƚĂƚ  ĚĞ 
ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ŶĂƚŝŽŶĂů ŽŶƚ ĠƚĠ ĐŽůůĞĐƚĠƐ͕ 
ƐŽŝƚ ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ ĂƵƉƌğƐ ĚĞƐ ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ ǀŝĂ ůĞƐ ƉŽŝŶƚƐ 
ĨŽĐĂƵǆ  ŽƵ  ďŝĞŶ  ĞǆƚƌĂŝƚĞƐ  ĚĞƐ  ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ  ŽĨĨŝĐŝĞůƐ 
ƉƵďůŝĠƐ  ƉĂƌ  ůĞƐ  ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶƐ  Ğƚ  ůĞƐ  ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ 
ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ͘  ĂŶƐ ĚĞƐ ĐĂƐ ƚƌğƐ ƌĂƌĞƐ͕ ůĞ Z  D Ɛ͛ĞƐƚ ƌĠĨĠƌĠ 
ĂƵǆ ĚŽŶŶĠĞƐ Ě͛ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ  ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ Ğƚ  ĐĞƌƚĂŝŶƐ 
ƉƌŽĚƵŝƚƐ ĚĞ ůĂ ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ ƐĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞ͘  

 

 

&ŝŐƵƌĞ ϰ ͗ ^ĐŚĠŵĂ ĚĞ ů͛ĂƉƉƌŽĐŚĞ Ě͛ĂŶĂůǇƐĞ  W^/Z 
 



 

 ϭϭ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϭ ͗  ĂĚƌĞ ŐĠŶĠƌĂů  
 

   ĞƐ  ƚŚĠŵĂƚŝƋƵĞƐ  ĐŽƵǀƌĂŶƚ  ƚŽƵƚĞ  ůĂ 
ƋƵĞƐƚŝŽŶ ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ  

>Ă ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ ƚŚĠŵĂƚŝƋƵĞ ĠƚĂŝƚ ƚŽƵũŽƵƌƐ ů͛ĠůĠŵĞŶƚ ůĞ 
ƉůƵƐ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ  ĚĂŶƐ  ůĞƐ  ƌĂƉƉŽƌƚƐ  ƐƵƌ  ů͛ĠƚĂƚ  ĚĞ 
ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͘   ĂƐĠ  ƐƵƌ  ĐĞƚƚĞ  ŵġŵĞ  ǀŝƐŝŽŶ͕  ůĞ 
Z  Dϰ  Ă  ƉĞƌŵŝƐ  ƵŶĞ  ĂŶĂůǇƐĞ  ĚĠƚĂŝůůĠĞ  ĚĞƐ  ϱ ŵŝůŝĞƵǆ 
ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂƵǆ  ͨ ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ ͩ  ĞŶ  ƉůƵƐ  ĚĞ  ϱ 
ƚŚĠŵĂƚŝƋƵĞƐ  ƚƌĂŶƐǀĞƌƐĂůĞƐ  ƋƵŝ  ƌĞǀġƚĞŶƚ  ƵŶĞ 
ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ ŵĂũĞƵƌĞ ă  ů͛ĠĐŚĞůůĞ ŶĂƚŝŽŶĂůĞ͕ ă ƐĂǀŽŝƌ  ůĞƐ 
ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ͕  ůĞƐ ĠŶĞƌŐŝĞƐ ƌĞŶŽƵǀĞůĂďůĞƐ͕ 
ů͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ ĐŝƌĐƵůĂŝƌĞ͕ ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ĐŚŝŵŝƋƵĞ Ğƚ ůĂ ƐĂŶƚĠ 
ĚĂŶƐ  ƐĂ  ƌĞůĂƚŝŽŶ  ĂǀĞĐ  ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  ;&ŝŐƵƌĞ  ϱͿ͘   Ğ 
ƐŽŶƚ  ůă  ϭϬ  ƚŚĠŵĂƚŝƋƵĞƐ  ĐŽƌƌĠůĠĞƐ  ĂƵǆ  ϭϬ  ůŝŵŝƚĞƐ 
ƉůĂŶĠƚĂŝƌĞƐ͘ 

&ŝŐƵƌĞ ϱ ͗ dŚĠŵĂƚŝƋƵĞƐ ƚƌĂŝƚĠĞƐ ĚĂŶƐ ůĞ Z  Dϰ 
   ƚŝƚƌĞ  ĚĞ  ĐŽŵƉĂƌĂŝƐŽŶ͕  ůĞƐ  ƚŚĠŵĂƚŝƋƵĞƐ 

ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞƐ  ĐŚŽŝƐŝĞƐ  ĚĂŶƐ  ůĞ  Z  Dϰ  ĚŝĨĨğƌĞŶƚ 
ĚĞ  ĐĞůůĞƐ  ĚƵ  Z  Dϯ  ƉĂƌ  ůĞ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ϰ 
ŶŽƵǀĞůůĞƐ  ƚŚĠŵĂƚŝƋƵĞƐ  ƌĞůĂƚŝǀĞƐ  ĂƵǆ  ͨ  ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ 
ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ  ͩ ͖  ͨ ĠŶĞƌŐŝĞƐ  ƌĞŶŽƵǀĞůĂďůĞƐ ͩ ͖  ͨ ůĂ 
ƉŽůůƵƚŝŽŶ ĐŚŝŵŝƋƵĞ ͩ ͖ ͨ  ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ Ğƚ ƐĂŶƚĠ ͩ ĂŝŶƐŝ 
ƋƵĞ  ƉĂƌ  ů͛ĠůĂƌŐŝƐƐĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ůĂ  ƚŚĠŵĂƚŝƋƵĞ  ͨ 
ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ͕ ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞ ĨŽƌĞƐƚŝĞƌ Ğƚ ǌŽŶĞƐ ŚƵŵŝĚĞƐ ͩ 
ƉŽƵƌ  ƚƌĂŝƚĞƌ  ƚŽƵƐ  ͨ  ůĞƐ  ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ  ƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐ  ͕ͩ  ƉĂƌ 
ů͛ĂŶĂůǇƐĞ  ĚĞ  ůĂ  ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ  ŵĂƌŝŶĞ  ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞ  ůĂ 
ƚŚĠŵĂƚŝƋƵĞ ͨ DŝůŝĞƵ DĂƌŝŶ Ğƚ >ŝƚƚŽƌĂů ͩ Ğƚ ĂƵƐƐŝ ƉĂƌ ůĞ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ƉůƵƐ ĚĠƚĂŝůůĠ ĚĞ ůĂ ƚŚĠŵĂƚŝƋƵĞ  ĠĐŚĞƚƐ 
^ŽůŝĚĞƐ ƋƵŝ ĞƐƚ ĚĞǀĞŶƵĞ ͨ  ĐŽŶŽŵŝĞ  ŝƌĐƵůĂŝƌĞ ͩ͘ 

 hŶ  ƌĂƉƉŽƌƚ  ĠǀŽůƵƚŝĨ  ďĂƐĠ  ƐƵƌ  ƵŶĞ 
ĂƉƉƌŽĐŚĞ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝǀĞ 

DĂůŐƌĠ  ůĂ  ƌŝĐŚĞƐƐĞ  ĞŶ  ĠǀğŶĞŵĞŶƚƐ  ĚĞ  ůĂ  ƉĠƌŝŽĚĞ 
ĐŽƵǀĞƌƚĞ  ƉĂƌ  ůĞ  ƌĂƉƉŽƌƚ͕  ĐĞůůĞͲĐŝ  ƌĞƐƚĞ  ŶĠŐůŝŐĞĂďůĞ  ă 

ů͛ĠĐŚĞůůĞ ĚƵ ƚĞŵƉƐ ĚĞ ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͘  ŝŶƐŝ͕ ůĞ Z  Dϰ 
ŶĞ ĚĞǀƌĂ ƉĂƐ ġƚƌĞ ƉĞƌĕƵ ĐŽŵŵĞ ƵŶĞ ůŝŐŶĞ ĚĞ ĨƌĂĐƚƵƌĞ 
ĂǀĞĐ ůĞƐ ƌĂƉƉŽƌƚƐ ƉƌĠĐĠĚĞŶƚƐ ŵĂŝƐ ƉůƵƚƀƚ ĐŽŵŵĞ ƵŶĞ 
ĠƚĂƉĞ  ƋƵŝ  ƐĞ  ƌĂũŽƵƚĞ  ƐƵƌ  ůĞ  ĐŚĞŵŝŶ  ĚĞ  ů͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ 
ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ  ĂĨŝŶ  ĚĞ  ĚŝƐĐĞƌŶĞƌ  ĚĂǀĂŶƚĂŐĞ  ůĞƐ 
ǌŽŶĞƐ  Ě͛ŽŵďƌĞ  Ğƚ  ĂĐƚƵĂůŝƐĞƌ  ŶŽƐ  ĚŽŶŶĠĞƐ  Ğƚ 
ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ͘ 

 Ŷ  ĐĞ  ŵŽŵĞŶƚ  ĚĞ  ƌĞƉƌŝƐĞ  ƋƵĞ  ƚƌĂǀĞƌƐĞ  ůĞ  ƉĂǇƐ͕ 
ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĠ  ƉĂƌ  ůĂ  ƌĠǀŝƐŝŽŶ  ĚƵ  ŵŽĚğůĞ  ĚĞ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ͕ ůĞ ƌĂƉƉŽƌƚ Ă ĞƐƐĂǇĠ ĚĞ ƌĞƐƚĞƌ ĨŝĚğůĞ ă 
ůĂ  ůŝŐŶĞ  ĚĞ  ƌĠĚĂĐƚŝŽŶ  ĂĚŽƉƚĠĞ  ĚĂŶƐ  ůĞƐ  ĠĚŝƚŝŽŶƐ 
ƉƌĠĐĠĚĞŶƚĞƐ ĂĨŝŶ ĚĞ ĨĂĐŝůŝƚĞƌ ů͛ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ŝĚĠĞƐ Ğƚ 
ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ ƋƵ͛ŝů ĂƉƉŽƌƚĞ ƚŽƵƚ ĞŶ Ɛ͛ŝŶƚĠŐƌĂŶƚ ĚĂŶƐ ƐĂ 
ĐŽŶũŽŶĐƚƵƌĞ  ƚĞŵƉŽƌĞůůĞ  ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĠĞ  ƉĂƌ  ƵŶ ŵŽŵĞŶƚ 
ŚŝƐƚŽƌŝƋƵĞ ĚĞ ƌĠĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ ĞŶƚƌĞ ůĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ Ğƚ 
ůĂ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ĚĞ ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͘  

>Ğ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚƵƌĂďůĞ ĞƐƚ ĚŽŶĐ ƵŶĞ ƚƌĂŵĞ ƋƵŝ 
ŵŽĚĠůŝƐĞ  ů͛ĂŶĂůǇƐĞ  Ğƚ  ůĂ  ƌĠĚĂĐƚŝŽŶ  ĚĞ  ĐĞ  ĚŽĐƵŵĞŶƚ͘ 
dŽƵƚĞĨŽŝƐ͕ ĐĞƚƚĞ ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ ĚĞ ĚƵƌĂďŝůŝƚĠ Ă ĠƚĠ ĂďŽƌĚĠĞ 
ĞŶ  ƌĞůĂƚŝǀŝƚĠ ĂǀĞĐ  ůĂ ƋƵĞƐƚŝŽŶ ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ ƉŽƵƌ 
ŶĞ  ƉĂƐ  ĚƵƉůŝƋƵĞƌ  ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ  ĂĐƚŝŽŶƐ  ĚĞƐ  ĂƵƚƌĞƐ 
ŽƉĠƌĂƚĞƵƌƐ  ĠƚĂƚŝƋƵĞƐ  ƚĞůůĞƐ  ƋƵĞ  ů͛ ǆĂŵĞŶƐ  EĂƚŝŽŶĂů 
sŽůŽŶƚĂŝƌĞ ;sEZͿ ĠůĂďŽƌĠ ƉĂƌ ůĞ , W͘ 

>Ğ  ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ  Ě͛ĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ  ĚƵ  Z  Dϰ  ĠƚĂŝƚ  ƵŶĞ 
ŽĐĐĂƐŝŽŶ  ƉŽƵƌ  ƌĞĚǇŶĂŵŝƐĞƌ  ůĞ  ƌĠƐĞĂƵ  ŶĂƚŝŽŶĂů  ĚĞƐ 
ƉŽŝŶƚƐ  ĨŽĐĂƵǆ  ƌĂƐƐĞŵďůĂŶƚ  ƚŽƵƐ  ůĞƐ  ĂĐƚĞƵƌƐ  ƉƵďůŝĐƐ 
ĂǇĂŶƚ ƵŶĞ  ƌĞůĂƚŝŽŶ  ĂǀĞĐ  ůĞƐ  ƚŚĠŵĂƚŝƋƵĞƐ  ƚƌĂŝƚĠĞƐ  ĂĨŝŶ 
ĚΖĂƵŐŵĞŶƚĞƌ  ůĞƵƌ  ŝŵƉůŝĐĂƚŝŽŶ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ  Ğƚ 
ƌĞŶĚƌĞ  ůĂ  ĐŽůůĞĐƚĞ  ĚĞƐ  ĚŽŶŶĠĞƐ  ƉůƵƐ  ĞĨĨŝĐŝĞŶƚĞ͘   ĞƐ 
ĚŝǌĂŝŶĞƐ  ĚĞ  ƌĠƵŶŝŽŶƐ  Ğƚ  Ě͛ĂƚĞůŝĞƌƐ  ƚŚĠŵĂƚŝƋƵĞƐ  ŽŶƚ 
ĚŽŶĐ  ĠƚĠ  ƚĞŶƵƐ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ĐĂĚƌĞ  ĚĞ  ů͛ĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ĐĞ 
ƌĂƉƉŽƌƚ Ğƚ ŽŶƚ ƉĞƌŵŝƐ ůĂ ĐŽŶĨƌŽŶƚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ŝĚĠĞƐ Ğƚ ĚĞƐ 
ĚŽŶŶĠĞƐ  ĂĨŝŶ  ĚĞ  ĐŽŶĨĠƌĞƌ  ĂƵ  ƌĂƉƉŽƌƚ  ƵŶĞ  ĐƌĠĚŝďŝůŝƚĠ͕ 
ƵŶĞ ƉƌĠĐŝƐŝŽŶ Ğƚ ƵŶĞ ĂƵƚŽƌŝƚĠ ƐĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞ͕ ĂŝŶƐŝ ƋƵΖƵŶĞ 
ƉĞƌƚŝŶĞŶĐĞ ƉŽůŝƚŝƋƵĞ͘ 

>Ğ ƌĂƉƉŽƌƚ ƐĞ ǀĞƵƚ ĚŽŶĐ ƵŶ ŽƵƚŝů Ě͛ĂŝĚĞ ă ůĂ ĚĠĐŝƐŝŽŶ 
ƉŽƵƌ  ĐŽŶƐƚƌƵŝƌĞ  ƵŶ  ƌĂŝƐŽŶŶĞŵĞŶƚ  ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ  ŽƌŝĞŶƚĠ 
ǀĞƌƐ  ƵŶ  ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ  ƉŽƐŝƚŝĨ  Ğƚ  ĚƵƌĂďůĞ 
;ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ͕ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͕ ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ Ğƚ ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ 
ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ŶĂƚƵƌĞůůĞƐͿ  ă  ƚƌĂǀĞƌƐ  ƵŶĞ  ŵĞŝůůĞƵƌĞ 
ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ  ĚĞ  ů͛ĠƚĂƚ  Ğƚ  ĚĞƐ  ƚĞŶĚĂŶĐĞƐ  ĚƵ  ŵŝůŝĞƵ 
ŶĂƚƵƌĞů  ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ůĞ  ƌĞĐƵĞŝů  Ğƚ  ů͛ĂŶĂůǇƐĞ  ĚĞ  ƚŽƵƚĞƐ  ůĞƐ 
ƉŽůŝƚŝƋƵĞƐ  Ğƚ  ůĞƐ  ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚƐ  ĞŶ  ŵĂƚŝğƌĞ 
Ě͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ŶĂƚŝŽŶĂů͘ 

  ƚĂƚ ĚĞ ŶŽƐ ĚŽŶŶĠĞƐ Ğƚ ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ 

>͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ ĚĞ ů͛ĠƚĂƚ ĚĞ ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚŽŝƚ ġƚƌĞ 
ďĂƐĠĞ  ƐƵƌ  ĚĞƐ  ĚŽŶŶĠĞƐ  ĨŝĂďůĞƐ  Ğƚ  ƉƌĠĐŝƐĞƐ  ĂĨŝŶ  ĚĞ 
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WŽůůƵƚŝŽŶ  ŚŝŵŝƋƵĞ 

 ŶĞƌŐŝĞƐ                
ZĞŶŽƵǀĞůĂďůĞƐ 

 ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ 
Ğƚ ^ĂŶƚĠ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϮ 

W Zd/    ͗  ŽŶƚĞǆƚƵĂůŝƐĂƚŝŽŶ  

ƉĞƌŵĞƚƚƌĞ ƵŶĞ ĂŶĂůǇƐĞ ĨŽŶĚĠĞ ŵĞŶĂŶƚ ă ĚĞƐ ŵĞƐƵƌĞƐ 
ĐŽŶĐƌğƚĞƐ  ă  ůĂ  ŚĂƵƚĞƵƌ  ĚĞƐ  ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚƐ  ƉƌŝƐ  ƉĂƌ  ůĞƐ 
ĚĠĐŝĚĞƵƌƐ͘   ͛ĞƐƚ  ůĂ  ƌĂŝƐŽŶ  ƉŽƵƌ  ůĂƋƵĞůůĞ  ůĂ  ůĠŐŝƐůĂƚŝŽŶ 
ŵĂƌŽĐĂŝŶĞ Ă ĂĐĐŽƌĚĠ ă ů͛ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ 
ƵŶĞ  ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ  ŵĂũĞƵƌĞ  ĞŶ  ĐŚĂƌŐĞĂŶƚ  ůĞ 
ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ĐŽůůĞĐƚĞƌ  ůĞƐ  ĚŽŶŶĠĞƐ  Ğƚ 
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ  ƌĞůĂƚŝǀĞƐ  ă  ů͛ĠƚĂƚ  ĚĞ  ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͕  ă 
ĞǆƉůŽŝƚĞƌ ĐĞƐ ĚŽŶŶĠĞƐ Ğƚ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ Ğƚ ă ůĞƐ ĚŝĨĨƵƐĞƌ ͗ 
ĂƌƚŝĐůĞ Ϯϰ ĚĞ ůĂ ůŽŝ ĐĂĚƌĞ ϵϵͲϭϮ͘ 

DĂŝƐ ĐĞƐ ĚŽŶŶĠĞƐ͕ ƋƵŝ ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ ĚĂŶƐ ůĞ ĐĂĚƌĞ ĚƵ 
ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ  ƐĞ  ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƌ  ƐŽƵƐ  ĨŽƌŵĞ  Ě͛ŝŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ͕ 
ƉŽƐĞŶƚ  ĚĞƐ  ĐŽŶƚƌĂŝŶƚĞƐ  ĚĞ  ƚĂŝůůĞ  ĞŶ  ƌĂŝƐŽŶ  ĚƵ  ůĂƌŐĞ 
ƐƉĞĐƚƌĞ  ĚĞ  ů͛ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ  ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ͘   ͛ĂƵƚƌĞ 
ƉĂƌƚ͕ ůĂ ĨŝĂďŝůŝƚĠ ĚĞ ů͛ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ Ğƚ ƐĂ ƌĠĐĞŶĐĞ ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ 
ĠŐĂůĞŵĞŶƚ  ƵŶ  ĂƵƚƌĞ  ĚĠĨŝ  ĚĞǀĂŶƚ  ů͛ĂŶĂůǇƐĞ  ĚĞ 
ů͛ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘  

 ŝŶƐŝ͕  Ğƚ  ƉŽƵƌ  ŝŶƚĞƌƉƌĠƚĞƌ  ůĞƐ  ŝŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ  Ğƚ 
ĂƉƉůŝƋƵĞƌ  ůĞ  ŵŽĚğůĞ  Ě͛ĂŶĂůǇƐĞ  ĂĚŽƉƚĠ  ă  ĐŚĂƋƵĞ 
ƚŚğŵĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĠ ĚĂŶƐ ĐĞ ƌĂƉƉŽƌƚ͕ ŝů ĠƚĂŝƚ ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ 
ĚĞ  ĚŝƐƉŽƐĞƌ  ĚĞ  ƐĠƌŝĞƐ  ƚĞŵƉŽƌĞůůĞƐ  ĚĞ  ĚŽŶŶĠĞƐ  Ğƚ 
ŝŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ  ĐŽƵǀƌĂŶƚ  ƚŽƵƚ  ůĞ  ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ  ŶĂƚŝŽŶĂů͘ 
EĠĂŶŵŽŝŶƐ͕  ĐĞƐ  ĚŽŶŶĠĞƐ  Ğƚ  ŝŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ  ĠƚĂŝĞŶƚ 
ƉĂƌĨŽŝƐ ĐŽŶĨƌŽŶƚĠĞƐ ĂƵǆ ĐŽŶƚƌĂŝŶƚĞƐ ĐŝͲĂƉƌğƐ ͗ 

ͻ  sĂƌŝĂƚŝŽŶ  ƐƉĂƚŝŽͲƚĞŵƉŽƌĞůůĞ  ͗  ƚŚĠŽƌŝƋƵĞŵĞŶƚ 
ů͛ĂŶĂůǇƐĞ ĚĞƐ ĚŽŶŶĠĞƐ ĚŽŝƚ ƐĞ ĨĂŝƌĞ ƉŽƵƌ ůĂ ŵġŵĞ 
ƉĠƌŝŽĚĞ  Ğƚ ƉŽƵƌ  ůĂ ŵġŵĞ ĠĐŚĞůůĞ  ŐĠŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ͘ 
Kƌ  ůĂ  ƉŽŶĐƚƵĂůŝƚĠ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ƚĞŵƉƐ  Ğƚ  ůĞƐ  ůŝŵŝƚĞƐ 
ƐƉĂƚŝĂůĞƐ ĚĞ ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ ĚŽŶŶĠĞƐ ĞŶƚƌĂǀĞŶƚ ƉĂƌĨŽŝƐ 
ů͛ĞĨĨŽƌƚ  Ě͛ĂŶĂůǇƐĞ  Ğƚ  Ě͛ŝŶƚĞƌƉƌĠƚĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ƉŚĠŶŽŵğŶĞƐ͘ 

ͻ   ŐƌĠŐĂƚŝŽŶ ŵĂƐƋƵĂŶƚ ůĞƐ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌŝƚĠƐ ͗ ůĞ ĐĂůĐƵů 
Ě͛ƵŶ  ŝŶĚŝĐĂƚĞƵƌ  ĐŽŵƉŽƌƚĞ  ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞŵĞŶƚ  ƵŶ 
ĐĞƌƚĂŝŶ  ĚĞŐƌĠ  Ě͛ĂŐƌĠŐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĚŽŶŶĠĞƐ͕  ĞŶ 
ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ  ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ  ƚĞŵƉŽƌĞů  Ğƚ  ŐĠŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ͕ 
ŵĂƐƋƵĂŶƚ ĚĞƐ ƉŚĠŶŽŵğŶĞƐ ƐĂŝƐŽŶŶŝĞƌƐ Ğƚ ůŽĐĂƵǆ͕ 
ƋƵŝ ƐŽŶƚ ƐŽƵǀĞŶƚ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚƐ͘ 

ͻ   ŝƐƉĞƌƐŝŽŶ  ĚĞ  ů͛ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ  ĞŶƚƌĞ  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ 
ŝŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚƐ ͗ ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ ƚŚĠŵĂƚŝƋƵĞƐ ƚƌĂŶƐǀĞƌƐĞƐ 
ƐŽŶƚ  ƚƌĂŝƚĠĞƐ  ƉĂƌ  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ  ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶƐ͕ 
ŵƵůƚŝƉůŝĂŶƚ  ůĞƐ  ƐŽƵƌĐĞƐ  Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ  Ğƚ 
ŶĠĐĞƐƐŝƚĂŶƚ ƵŶ ĞĨĨŽƌƚ ĐŽůůĞĐƚŝĨ Ě͛ŚŽŵŽŐĠŶĠŝƐĂƚŝŽŶ 
Ğƚ Ě͛ŝŶƚĞƌƉƌĠƚĂƚŝŽŶ͘ 

 Ŷ  ƌĞǀĂŶĐŚĞ͕  Ğƚ  ĐŽŶƚƌĂŝƌĞŵĞŶƚ  ă  ĐĞƐ  ĐŽŶƚƌĂŝŶƚĞƐ͕ 
ƵŶĞ  ĚǇŶĂŵŝƋƵĞ  ůŽƵĂďůĞ  ĚĞ  ĚŝĨĨƵƐŝŽŶ ĚĞ  ů͛ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ 
ƉĂƌ  ů͛ĂĐƚĞƵƌ  ƚĂƚŝƋƵĞ ĞƐƚ ă ƐŽƵůŝŐŶĞƌ͘  ĞƐ ƉůĂƚĞĨŽƌŵĞƐ 
ĐŽŵŵĞ  ůĂ    ^  ĚƵ  , W͕  ů͛KďƐĞƌǀĂƚŽŝƌĞ  ĚĞ  ů͛ ŶĞƌŐŝĞ͕ 
ĐĞůƵŝ ĚƵ dŽƵƌŝƐŵĞ͕ ůĂ ƉůĂƚĞĨŽƌŵĞ ĚƵ ϰ ͕ ůĞ  ,DͲ    ŽƵ 
ĞŶĐŽƌĞ ůĞ ^E/Ͳ' ^ ƐŽŶƚ ƵŶĞ ƉƌĞƵǀĞ ĚĞ ůĂ ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ ĚĞ 

ŐĠŶĠƌĂůŝƐĞƌ  Ě͛ĂǀĂŶƚĂŐĞƐ  ůĂ  ĚŝĨĨƵƐŝŽŶ  ĚĞ  ů͛ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘ 
>ĞƐ ĂƵƚƌĞƐ ĂĐƚĞƵƌƐ ĠƚĂƚŝƋƵĞƐ ĚĞǀƌŽŶƚ ďŝĞŶƚƀƚ ƐƵŝǀƌĞ ůĞ 
ƉĂƐ ĂĨŝŶ ĚĞ ƐĞ ĐŽŶĨŽƌŵĞƌ ă ů͛ĞƐƉƌŝƚ ĚĞ ůĂ ůŽŝ ϯϭͲϭϯ ƐƵƌ ůĞ 
ĚƌŽŝƚ ĚΖĂĐĐğƐ ă ůΖŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘ 

 ĂŶƐ  ĐĞ  ĐĂĚƌĞ͕  ůĂ  ƐƚƌƵĐƚƵƌĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ƚŽƵƐ  ůĞƐ 
ŝŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ  Ğƚ  ĚŽŶŶĠĞƐ  ĚĂŶƐ  ƵŶĞ  ďĂƐĞ  ĚĞ  ĚŽŶŶĠĞƐ 
ƵŶŝƋƵĞ  Ğƚ  ĚŝĂĐŚƌŽŶŝƋƵĞ  ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ  ƉĂƌ  ƚŽƵƐ  ůĞƐ 
ŽƉĠƌĂƚĞƵƌƐ Ɛ͛ĂǀğƌĞ ġƚƌĞ ƵŶĞ ƚąĐŚĞ ĚĞ ŐƌĂŶĚĞ ŵŝŶƵƚŝĞ͘ 
 Ğ ̂ ǇƐƚğŵĞ Ě͛/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ 
;^/E Ϳ ĚŽŶƚ ůĂ ƌĠĨůĞǆŝŽŶ ĞƐƚ ůĂŶĐĠĞ ƉĂƌ ůĞ  ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ 
ĚĞ  ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͕  Ğƚ  ĚŽŶƚ  ů͛ĂůŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ  ƉŽƵƌƌĂŝƚ 
ġƚƌĞ ĂƐƐƵƌĠĞ ƉĂƌ ůĞƐ ^ǇƐƚğŵĞƐ Ě͛/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ZĠŐŝŽŶĂƵǆ 
ƐƵƌ  ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  Ğƚ  ůĞ   ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ   ƵƌĂďůĞ 
;^/Z   Ϳ͕ ƉĞƌŵĞƚƚƌĂ ĚĞ ĐŽŶƐŽůŝĚĞƌ ůĞƐ ĚŽŶŶĠĞƐ͕ ĚĞ ůĞƐ 
ĐŽŶĨƌŽŶƚĞƌ͕ Ě͛ĠůĂďŽƌĞƌ ĚĞƐ ŝŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ͕ Ğƚ ĚĞ ƉƌŽĐĠĚĞƌ 
ă ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ ĂŶĂůǇƐĞƐ͘ 

 

 Ŷ  ƉĂƌĂůůğůĞ  ĂǀĞĐ  ĐĞƚ  ĞĨĨŽƌƚ  ĚĞ  ĚŝĨĨƵƐŝŽŶ  ĚĞ 
ů͛ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕  ŶŽƐ  ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ  ĚĞǀƌŽŶƚ  Ɛ͛ĂŵĠůŝŽƌĞƌ 
ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ  ĚŽŵĂŝŶĞƐ͘     ƚŝƚƌĞ  Ě͛ĞǆĞŵƉůĞƐ͕ 
ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ ůĞ ƌĠƐĞĂƵ ĚĞ ƐƵŝǀŝ ĚĞ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ ů͛Ăŝƌ ĞƐƚ 
ĂƐƐĞǌ ŵŽǇĞŶ͕ ŽŶ ŶĞ ĚŝƐƉŽƐĞ ƉĂƐ Ě͛ƵŶĞ ůŝƐƚĞ ƌŽƵŐĞ ĚĞ ůĂ 
ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ͕  Ŷŝ  ĚĞ  ƌĞĐĞŶƐĞŵĞŶƚ  ƌĠŐƵůŝĞƌ  ĚĞƐ  ĞƐƉğĐĞƐ 
ŵĞŶĂĐĠĞƐ͕ ůĞ ƐƵŝǀŝ ĚĞ ů͛ĠƚĂƚ ƉŚǇƐŝĐŽͲĐŚŝŵŝƋƵĞ ĚĞƐ ŵĞƌƐ 
ƌĞƐƚĞ ůŝŵŝƚĠ͕ ĚĞ ŵġŵĞ ƋƵĞ ů͛ŽĐĐƵƉĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƐŽůƐ Ğƚ ůĞƵƌƐ 
ǀŽĐĂƚŝŽŶƐ ĚŽŶƚ ůĞƐ ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ ƐŽŶƚ ĨƌĂŐŵĞŶƚĂŝƌĞƐ ͘͘͘ 
hŶ  ƚƌĂǀĂŝů  ĚĞ  ŵŝƐĞ  ă  ŶŝǀĞĂƵ  ƐƚƌƵĐƚƵƌĞů  ĚĞƐ 
ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ  ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞƐ  ĨĂŝƐĂŶƚ  ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌ 
ůĞƐ  ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ  ĚĞ  ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ  Ğƚ  ůĞƐ  ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐ  ĞŶ 
ůĞƵƌ  ŽƵǀƌĂŶƚ  ůĞƐ  ďĂŶƋƵĞƐ  ĚĞ  ĚŽŶŶĠĞƐ  Ğƚ  ĞŶ  ůĞƵƌ 
ĐŽŶƐĂĐƌĂŶƚ ůĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ ƐĞƌĂ ƐĂŶƐ ĚŽƵƚĞ 
ƵŶĞ  ĐŽŵƉŽƐĂŶƚĞ  ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞ  ƉŽƵƌ  ĐŽŶƐƚƌƵŝƌĞ  ƵŶĞ 
ŝŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ Ğƚ ĚĞƐ ĐŽŶƐĞŶƐƵƐ ĚĠƉĂƐƐĂŶƚ  ůĞƐ 
ĐůŝǀĂŐĞƐ ƉŽůŝƚŝƋƵĞƐ ŽƵ ŝĚĠŽůŽŐŝƋƵĞƐ ĂĨŝŶ ĚĞ ŵŝĞƵǆ ĂŐŝƌ 
ĞŶ ĨĂǀĞƵƌ ĚƵ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ͘ 

 ŶĐĂĚƌĠ ϭ ͗  ƌƚŝĐůĞ Ϯϳ ĚĞ ůĂ ĐŽŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ ĚĞ ϮϬϭϭ 



 

 ϭϯ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϭ ͗  ĂĚƌĞ ŐĠŶĠƌĂů  
 

 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϰ 

W Zd/    ͗  ŽŶƚĞǆƚƵĂůŝƐĂƚŝŽŶ  

 

   

 

 ŚĂƉŝƚƌĞ Ϯ ͗ hŶ 
DĂƌŽĐ ƌŝĐŚĞ ĞŶ 
ĂƚŽƵƚƐ Ğƚ ĨĂĐĞ ă ĚĞƐ 
ĚĠĨŝƐ ŵƵůƚŝĨŽƌŵĞƐ 

 

 

 

   



 

 ϭϱ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ Ϯ ͗  ĂĚƌĞ ŐĠŶĠƌĂů 

   



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϲ 

W Zd/    ͗  ŽŶƚĞǆƚƵĂůŝƐĂƚŝŽŶ  

ϭ͘ >Ă ĐŚĂŶĐĞ Ě͛ƵŶĞ ŐĠŽŐƌĂƉŚŝĞ ƌŝĐŚĞ 
>Ă ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ ĚƵ DĂƌŽĐ ĞƐƚ ĐŽŶƐŝĚĠƌĠĞ ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ ĞŶ 

ƌĂŝƐŽŶ ĚĞ ƐŽŶ ƉŽƐŝƚŝŽŶŶĞŵĞŶƚ ă ů͛ĂŶŐůĞ ŶŽƌĚͲŽƵĞƐƚ ĚƵ 
ĐŽŶƚŝŶĞŶƚ ĂĨƌŝĐĂŝŶ ă ƐĞƵůĞŵĞŶƚ ϭϱ Ŭŵ ĚĞ  ů͛ ƵƌŽƉĞ͘ >Ğ 
ĚĠƚƌŽŝƚ  ĚĞ  'ŝďƌĂůƚĂƌ  ƋƵŝ  ůĞƐ  ƐĠƉĂƌĞ  ĞƐƚ  ůĂ  ϮğŵĞ  ǀŽŝĞ 
ŵĂƌŝƚŝŵĞ  ůĂ  ƉůƵƐ  ƵƚŝůŝƐĠĞ  ĂƉƌğƐ  ůĂ  DĂŶĐŚĞ  ŐƌąĐĞ  ĂƵ 
ƚƌĂŶƐŝƚ  ĚĞ  ƉůƵƐ  ĚĞ  ϭϬϬ͘ϬϬϬ  ŶĂǀŝƌĞƐ  ƉĂƌ  ĂŶ  ƌĞůŝĂŶƚ 
ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ ů͛ ƚůĂŶƚŝƋƵĞ Ğƚ ů͛ŽĐĠĂŶ /ŶĚŝĞŶ͘  

>͛ĂƵƚƌĞ ƌĂŝƐŽŶ ĐŽŶĨĠƌĂŶƚ ă ůĂ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ ĚƵ DĂƌŽĐ ƵŶ 
ƉƌŝǀŝůğŐĞ ĞƐƚ ƐĂ ŐƌĂŶĚĞ ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ ĞŶ ůĂƚŝƚƵĚĞ ůĞ ĚŽƚĂŶƚ 
ĚΖƵŶĞ  ƌĞŵĂƌƋƵĂďůĞ ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ƋƵŝ  ĨĂŝƚ  ĐƌŽŝƐĞƌ  ƐŽŵŵĞƚƐ 
ĞŶŶĞŝŐĠƐ  Ğƚ  ƉĂůŵĞƌĂŝĞƐ͕  ĚƵŶĞƐ  ƐĂŚĂƌŝĞŶŶĞƐ͕  ǀĞƌƚĞƐ 
ƉƌĂŝƌŝĞƐ͕ ǌŽŶĞƐ ĐƀƚŝğƌĞƐ͕ ĞƚĐ͘  

DĂŝƐ  ĐĞƚƚĞ  ĚŝƐƉŽƐŝƚŝŽŶ͕  ĞǆƉŽƐĞ  ůĞ  ƉĂǇƐ  ĂƵƐƐŝ  ă  ĚĞ 
ŶŽŵďƌĞƵǆ  ƌŝƐƋƵĞƐ  Ğƚ  ĚĠĨŝƐ  ƐƵƌƚŽƵƚ  ĞŶ  ŵĂƚŝğƌĞ  ĚĞ 
ǀƵůŶĠƌĂďŝůŝƚĠ ĂƵǆ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ͘  

 Ƶ  ĐŽƵƌƐ  ĚĞ  ƐĂ  ůŽŶŐƵĞ  ŚŝƐƚŽŝƌĞ  ŐĠŽůŽŐŝƋƵĞ 
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶŶĠĞ ƉĂƌ ƵŶĞ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ĚĞ ĐŚĂƌŶŝğƌĞ ;ĞŶƚƌĞ  ůĞƐ 
ĐŽŶƚŝŶĞŶƚƐ ĂĨƌŝĐĂŝŶ͕ ĞƵƌŽƉĠĞŶ Ğƚ ĂŵĠƌŝĐĂŝŶ͙Ϳ͕ ƉůƵƐŝĞƵƌƐ 
ĐǇĐůĞƐ  ŽƌŽŐĠŶŝƋƵĞƐ  ƐĞ  ƐŽŶƚ  ƐƵĐĐĠĚĠƐ͕  ĐŽŶƚƌŝďƵĂŶƚ 
ĐŚĂĐƵŶ͕  ƉĂƌ  ƐŽŶ  ĐŽŶƚĞǆƚĞ  ŐĠŽĚǇŶĂŵŝƋƵĞ  Ğƚ  ƐŽŶ 
ĂŵƉůĞƵƌ͕ ă ĨĂĕŽŶŶĞƌ  ůĞƐ ŐƌĂŶĚƐ ĚŽŵĂŝŶĞƐ ƐƚƌƵĐƚƵƌĂƵǆ 
ĚƵ ƉĂǇƐ ϲ͘ 

 ͛ĞƐƚ  ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ů͛ŽŶ  ĞŶ  ĚŝƐƚŝŶŐƵĞ  ƚƌŽŝƐ  ĚŽŵĂŝŶĞƐ͕ 
ĚĠĨŝŶŝƐ ĞŶ ĨŽŶĐƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ůŽĐĂůŝƐĂƚŝŽŶ Ğƚ ĚĞ ů͛ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ 
ĚĞƐ ĞĨĨĞƚƐ ĚĞƐ ŽƌŽŐĞŶğƐĞƐ ůĞƐ ƉůƵƐ ƌĠĐĞŶƚĞƐ͘  Ƶ ^ƵĚ ĂƵ 
EŽƌĚ͕ ŽŶ ƚƌŽƵǀĞ ͗  

  >Ğ  ĚŽŵĂŝŶĞ  ĂŶƚŝͲĂƚůĂƐŝƋƵĞ  Ğƚ  ƐŽŶ 
ƉƌŽůŽŶŐĞŵĞŶƚ ƐĂŚĂƌŝĞŶ ͖ 

  >Ğ ĚŽŵĂŝŶĞ ĂƚůĂƐŝƋƵĞ Ğƚ ŵĠƐĞƚŝĞŶ ͖  
  >Ğ ĚŽŵĂŝŶĞ ƌŝĨĂŝŶ ϲ͘ 

 ĞƐ ƚƌŽŝƐ ĚŽŵĂŝŶĞƐ ƐƚƌƵĐƚƵƌĂƵǆ ƐŽŶƚ ƐĠƉĂƌĠƐ ůĞƐ ƵŶƐ 
ĚĞƐ ĂƵƚƌĞƐ͕ ƉĂƌ ů͛ĂĐĐŝĚĞŶƚ ƐƵĚͲĂƚůĂƐŝƋƵĞ Ě͛ƵŶĞ ƉĂƌƚ Ğƚ ůĂ 
ůŝŵŝƚĞ ĚĞƐ ĐŚĂƌƌŝĂŐĞƐ ƚĞƌƚŝĂŝƌĞƐ ǀĞŶƵƐ ĚƵ EŽƌĚ Ě͛ĂƵƚƌĞ 
ƉĂƌƚ͘ >ĞƐ ĚĞƵǆ ĚĞƌŶŝĞƌƐ ĚŽŵĂŝŶĞƐ ƐŽŶƚ ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĠƐ ƉĂƌ 
ů͛ĞŵƉƌĞŝŶƚĞ  ƉƌĠĚŽŵŝŶĂŶƚĞ  ůĂŝƐƐĠĞ  ƉĂƌ  ůĞƐ ŽƌŽŐĞŶğƐĞƐ 
ǀĂƌŝƐƋƵĞ Ğƚ ĂůƉŝŶĞ ƚĂŶĚŝƐ ƋƵĞ ůĞ ƉƌĞŵŝĞƌ ĚŽŵĂŝŶĞ Ă ĠƚĠ 
ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ  ĨĂĕŽŶŶĠ  ƉĂƌ  ůĞƐ  ŽƌŽŐĞŶğƐĞƐ 
ƉƌĠĐĂŵďƌŝĞŶŶĞ Ğƚ ǀĂƌŝƐƋƵĞ ϲ͘ 

>Ğ DĂƌŽĐ ĞƐƚ ĚŽƚĠ ĚĞƐ ƉůƵƐ ŚĂƵƚĞƐ ŵŽŶƚĂŐŶĞƐ ĚƵ 
DĂŐŚƌĞď͘ YƵĂƚƌĞ ĐŚĂŠŶĞƐ ŵŽŶƚĂŐŶĞƵƐĞƐ ĨŽƌŵĠĞƐ ă ĚĞƐ 
ĠƉŽƋƵĞƐ ŐĠŽůŽŐŝƋƵĞƐ ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ ƐĞ ƐƵĐĐğĚĞŶƚ ĚƵ EŽƌĚ 
ĂƵ ^ƵĚ ĚƵ ƉĂǇƐ ͗ ůĂ ĐŚĂŠŶĞ ĚƵ ZŝĨ ;ůĞ ƉůƵƐ ŚĂƵƚ ƐŽŵŵĞƚ 

:ďĞů dŝĚŝƌŚŝŶĞ ă Ϯ͘ϰϲϱ ŵͿ͕ ůĞ ŵĂƐƐŝĨ ĚĞ ů͛ ƚůĂƐ ;ĐŽŵƉŽƐĠ 
ĚƵ  DŽǇĞŶ   ƚůĂƐ  ;ĂǀĞĐ  ůĞ  ƉůƵƐ  ŚĂƵƚ  ƐŽŵŵĞƚ  :ďĞů 
 ŽƵŶĂĐĞƵƌ ă ϯ͘ϯϮϲ ŵͿ͕ ůĞ ,ĂƵƚ  ƚůĂƐ ĂǀĞĐ ůĞ ƉůƵƐ ŚĂƵƚ 
ƐŽŵŵĞƚ  :ďĞů  dŽƵďŬĂů  ă ϰ͘ϭϲϱ ŵͿ Ğƚ  ĨŝŶĂůĞŵĞŶƚ  ů͛ Ŷƚŝ 
 ƚůĂƐ ĂǀĞĐ ůĞ ƉůƵƐ ŚĂƵƚ ƐŽŵŵĞƚ :ďĞů  Ŭůŝŵ ă Ϯ͘ϱϯϭ ŵͿ 
ϳ͘  

>Ğ ^ĂŚĂƌĂ Ğƚ ůĞ ƉƌĠͲ^ĂŚĂƌĂ ƐŽŶƚ ĨŽƌŵĠƐ ĚĞ ƉůĂƚĞĂƵǆ 
ĚĠƐĞƌƚŝƋƵĞƐ ƌŽĐĂŝůůĞƵǆ͕ ĚĞ ƉůĂƚĞĂƵǆ ĐŽƵǀĞƌƚƐ ĚĞ ŐĂůĞƚƐ 
Ğƚ ĚĞ ĚƵŶĞƐ͘ 

,ŽƌƐ ^ĂŚĂƌĂ Ğƚ ƉƌĠͲ^ĂŚĂƌĂ͕ ůĞƐ ƉůĂƚĞĂƵǆ ƐĞ ƐŝƚƵĞŶƚ ă 
ĚĞƐ  ĂůƚŝƚƵĚĞƐ  ǀĂƌŝĂďůĞƐ  ͗  ϮϬϬͲϰϬϬ  ŵ  ƉƌğƐ  ĚƵ  ůŝƚƚŽƌĂů 
ĂƚůĂŶƚŝƋƵĞ  ;ǌŽŶĞ  ĚĞ  >ĂƌĂĐŚĞ͕  �ĞŵŵŽƵƌĞ͕  �ĂģƌͿ͕  ϱϬϬͲ
ϵϬϬ ŵ ă  ů͛KƵĞƐƚ ĚĞƐ ĐŚĂŠŶĞƐ ĚƵ DŽǇĞŶ Ğƚ ,ĂƵƚ  ƚůĂƐ 
;^ĂŢƐƐ  Ğƚ  ƉůĂƚĞĂƵ  ĚĞƐ  ƉŚŽƐƉŚĂƚĞƐͿ  Ğƚ  ĚĞƐ  ĂůƚŝƚƵĚĞƐ 
ƉŽƵǀĂŶƚ ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ ϭ͘ϱϬϬ ŵ ;�ĂŢĂŶ͕ DŽǇĞŶ  ƚůĂƐ͕ ,ĂƵƚƐ 
WůĂƚĞĂƵǆ ĚĞ ů͛KƌŝĞŶƚĂůͿ͘ 

>ĞƐ  ƉůĂŝŶĞƐ  Ɛ͛ĠƚĞŶĚĞŶƚ  ĚĞ  ůĞƵƌ  ƉĂƌƚ  ƐƵƌ  ĚĞ  ǀĂƐƚĞƐ 
ǌŽŶĞƐ  ĚƵ  ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ  ůĞ  ůŽŶŐ  ĚƵ  ůŝƚƚŽƌĂů  ĂƚůĂŶƚŝƋƵĞ 
; ŚĂŽƵŝĂ͕  ŽƵŬŬĂůĂ͕ 'ŚƌĂƌď͕ ^ŽƵƐƐͿ͕  ůĞ  ůŽŶŐ ĚƵ ůŝƚƚŽƌĂů 
ŵĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞŶ  ;DĂƌƚŝů͕  >ĂŽƵ͕  dƌŝĨĨĂͿ  ă  ů͛ŝŶƚĠƌŝĞƵƌ  ĚƵ 
ƉĂǇƐ ;dĂĚůĂ͕ ,ĂŽƵǌͿ Ğƚ ĚĂŶƐ ů͛KƌŝĞŶƚĂů ;DŽƵůŽƵǇĂͿ͘ 

 ŶĨŝŶ͕ ůĂ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ ĚƵ DĂƌŽĐ ĞƐƚ ĂƵƐƐŝ ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ ƉŽƵƌ 
ƐŽŶ  ŚŝƐƚŽŝƌĞ  ŶĂƚƵƌĞůůĞ͘  >Ğ  ƌĞƚƌĂŝƚ  ĚĞ  ůĂ  ŵĞƌ  ƋƵŝ 
ƌĞĐŽƵǀƌĂŝƚ  ůĞ  ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ  ŵĂƌŽĐĂŝŶ  Ă  ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĠ  ůĂ 
ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ  ĞŶƚƌĞ  ůĞ   ƌĠƚĂĐĠ  Ğƚ  ůĞ  WĂůĠŽŐğŶĞ  ŐĠŶĠƌĂŶƚ 
ůΖĞǆƚŝŶĐƚŝŽŶ ŵĂƐƐŝǀĞ ĚĞ ƐƉĠĐŝŵĞŶƐ ƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐ Ğƚ ŵĂƌŝŶƐ 
ĨĂŝƐĂŶƚ  ĂŝŶƐŝ  ĚƵ  ƉĂǇƐ  ƵŶ  ǀƌĂŝ  ͨ  ƉĂƌĂĚŝƐ  ĚĞƐ 
ƉĂůĠŽŶƚŽůŽŐƵĞƐ  ͩ  ŐƌąĐĞ  ĂƵǆ  ĠƚĞŶĚƵƐ  ĚĞ  ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ 
ƌĠŐŝŽŶƐ ĐŽŶƐƚŝƚƵĂŶƚ ĚĞ ǀƌĂŝƐ ͨ ŵƵƐĠƐ ĚĞ ĨŽƐƐŝůĞƐ ă ĐŝĞů 
ŽƵǀĞƌƚ  ͩ͘  >Ğ  ƉĂǇƐ  Ă  Ě͛ĂŝůůĞƵƌƐ  ĐŽŶŶƵ  ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ  ĚĞƐ 
ĚĠĐŽƵǀĞƌƚĞƐ ƉĂůĠŽŶƚŽůŽŐŝƋƵĞƐ ůĞƐ ƉůƵƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ ĚĞ 
ů͛ŚŝƐƚŽŝƌĞ ŚƵŵĂŝŶĞ ĚĞƉƵŝƐ  ůĂ ϭğƌĞ ĚĠĐŽƵǀĞƌƚĞ ĚĞ ƚƌĂĐĞƐ 
Ğƚ  ĚĞ  ƌĞƐƚĞƐ  ĚĞ  ĚŝŶŽƐĂƵƌĞƐ  ĂƵ DĂƌŽĐ  ĞŶ  ϭϵϮϳ  ƉĂƌ  ůĞ 
ŐĠŽůŽŐƵĞ  ĨƌĂŶĕĂŝƐ  ,ĞŶƌŝ  dĞƌŵŝĞƌ  ĚĂŶƐ  ůĂ  ƌĠŐŝŽŶ  ĚΖ ů 
DĞƌƐ  ; Ɛƚ  ĚƵ  DŽǇĞŶͲ ƚůĂƐͿ  ũƵƐƋƵ͛ă  ůĂ  ĚĞƌŶŝğƌĞ 
ƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶ  ĞŶ  ϮϬϭϳ  ƌĞůĂƚĂŶƚ  ĚĞƐ  ĚĠĐŽƵǀĞƌƚĞƐ  ĞŶƚƌĞ 
ϮϬϬϳ Ğƚ ϮϬϭϲ ĚĞƐ ƉůƵƐ ĂŶĐŝĞŶƐ ƌĞƐƚĞƐ Ě͛ŚŽŵŽ ƐĂƉŝĞŶƐ 
ũĂŵĂŝƐ  ĚĠĐŽƵǀĞƌƚƐ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ŵŽŶĚĞ  ĞŶƚŝĞƌ  ƉƵŝƐƋƵ͛ŝůƐ 
ĚĂƚĞŶƚ  Ě͛ĞŶǀŝƌŽŶ  ϯϭϱ͘ϬϬϬ  ĂŶƐ  ĐƌĠĂŶƚ  ĂŝŶƐŝ  ƵŶ 
ďŽƵůĞǀĞƌƐĞŵĞŶƚ ĚĞ ƚŽƵƚĞƐ ůĞƐ ƚŚĠŽƌŝĞƐ ƐƵƌ ů͛ŽƌŝŐŝŶĞ ĚĞ 
ŶŽƚƌĞ  ĞƐƉğĐĞ  Ğƚ  ƌĞĐĞŶƚƌĂŶƚ  ů͛ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ  ƐƵƌ  ůĞ  DĂƌŽĐ 
ĐŽŵŵĞ ů͛ƵŶ ĚĞƐ ƉƌĞŵŝĞƌƐ ďĞƌĐĞĂƵǆ ĚĞ ů͛ŚƵŵĂŶŝƚĠ͘ 



 

 ϭϳ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ Ϯ ͗  ĂĚƌĞ ŐĠŶĠƌĂů  

Ϯ͘ hŶ   ůŝŵĂƚ  ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĠ  ŵĂŝƐ 
ĐŽŶƚƌĂŝŐŶĂŶƚ 
WŽƵƌ  ůĞ  ĐůŝŵĂƚ͕  ůĞ DĂƌŽĐ  ƐĞ  ƚƌŽƵǀĞ  ĚĂŶƐ ƵŶĞ  ǌŽŶĞ 

ŐĠŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ ŝŶƚĞƌŵĠĚŝĂŝƌĞ Žƶ ƐŝğŐĞ ƵŶĞ ĐŽŵƉĠƚŝƚŝŽŶ 
ĞŶƚƌĞ  ůĞƐ  ƐǇƐƚğŵĞƐ  ĚĠƉƌĞƐƐŝŽŶŶĂŝƌĞƐ  ƚĞŵƉĠƌĠƐ  Ğƚ 
ů͛ĂŶƚŝĐǇĐůŽŶĞ  ƐƵďƚƌŽƉŝĐĂů  ĚĞƐ   ĕŽƌĞƐ  ƋƵŝ  ĐŽŶĚŝƚŝŽŶŶĞ 
ů͛ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ Ě͛ĠǀĠŶĞŵĞŶƚƐ ŵĠƚĠŽƌŽůŽŐŝƋƵĞƐ ϴ͘  

 Ŷ  ĞĨĨĞƚ͕  ůĞ  ĐůŝŵĂƚ  ĚƵ  DĂƌŽĐ  ĞƐƚ  ƐŽƵŵŝƐ  ĂƵǆ 
ŝŶĨůƵĞŶĐĞƐ  ŵĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞŶŶĞƐ  ĂƵ  EŽƌĚ͕  ŽĐĠĂŶŝƋƵĞƐ  ă 
ůΖKƵĞƐƚ͕  ĐŽŶƚŝŶĞŶƚĂůĞƐ  ĂƵ  ĐĞŶƚƌĞ͕  ƉƵŝƐ  ƐĂŚĂƌŝĞŶŶĞƐ  ă 
ŵĞƐƵƌĞ ƋƵĞ ů͛ŽŶ ĚĞƐĐĞŶĚ ǀĞƌƐ ůĞ ^ƵĚͲ Ɛƚ Ğƚ ůĞ ^ƵĚ͘ >Ă 
ĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶ ĚƵ ƌĞůŝĞĨ ŵĂƌƋƵĞ ĨŽƌƚĞŵĞŶƚ ůĞ ĐůŝŵĂƚ ĚƵ 
DĂƌŽĐ ͗ ƉůƵǀŝŽŵĠƚƌŝĞ ĞƌƌĂƚŝƋƵĞ͕ ǀĂŐƵĞƐ ĚĞ ĨƌŽŝĚ Ğƚ ĚĞ 
ĐŚĂůĞƵƌ ĂǀĞĐ ĚĞƐ ƐĠĐŚĞƌĞƐƐĞƐ ŝŵƉƌĠǀŝƐŝďůĞƐ ĚĞ ƉůƵƐ ĞŶ 
ƉůƵƐ  ĨƌĠƋƵĞŶƚĞƐ͕  ĐĞ  ƋƵŝ  ƐĞ  ƌĠƉĞƌĐƵƚĞ  ƐƵƌ  ůĂ  ǀŝĞ 
ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ Ğƚ ƐŽĐŝĂůĞ ĚƵ ƉĂǇƐ͘  

  'ůŽďĂůĞŵĞŶƚ͕ ŽŶ ĚŝƐƚŝŶŐƵĞ ĂƵ DĂƌŽĐ ƋƵĂƚƌĞ ƚǇƉĞƐ 
ĚĞ  ĐůŝŵĂƚ  ͗  ŚƵŵŝĚĞ͕  ƐƵďŚƵŵŝĚĞ͕  ƐĞŵŝͲĂƌŝĚĞ  Ğƚ  ĂƌŝĚĞ 
ƌĞŶĐŽŶƚƌĠƐ ƐĞůŽŶ ůĞƐ ƌĠŐŝŽŶƐ ͗   

  >ĞƐ ƌĠŐŝŽŶƐ EŽƌĚ ;EŽƌĚ ĚƵ ,ĂƵƚ  ƚůĂƐͿ ƐŽŶƚ ƐŽƵƐ 
ů͛ŝŶĨůƵĞŶĐĞ  Ě͛ƵŶ  ĐůŝŵĂƚ  ă  ůĂ  ĨŽŝƐ  ƐƵďŚƵŵŝĚĞ  ă 
ŚƵŵŝĚĞ  ĂǀĞĐ  ďĞĂƵĐŽƵƉ  ĚĞ  ŶƵĂŶĐĞƐ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ 
ĞŶƚƌĞ  ůĞƐ  ƌĠŐŝŽŶƐ  ĐƀƚŝğƌĞƐ͕  ů͛ŝŶƚĠƌŝĞƵƌ  Ğƚ  ůĞƐ 
ŵŽŶƚĂŐŶĞƐ  ĚĞ  ů͛ ƚůĂƐ͘  KŶ  ŽďƐĞƌǀĞ  ƵŶĞ  ƉĠƌŝŽĚĞ 
ƚĞŵƉĠƌĠĞ Ğƚ ŚƵŵŝĚĞ ĚƵ ĚĠďƵƚ Ě͛ŽĐƚŽďƌĞ ũƵƐƋƵΖă ůĂ 
ĨŝŶ  Ě͛Ăǀƌŝů  ĂǀĞĐ  ƵŶ  ƚĂƵǆ ŵĂǆŝŵƵŵ Ě͛ŚƵŵŝĚŝƚĠ  ĚĞ 
ĚĠĐĞŵďƌĞ ă ĨĠǀƌŝĞƌ Ğƚ ƵŶĞ ƐĂŝƐŽŶ ƐğĐŚĞ ĂůůĂŶƚ ĚƵ 
ŵŽŝƐ ĚĞ ŵĂŝ ă ůĂ ĨŝŶ ĚƵ ŵŽŝƐ ĚĞ ƐĞƉƚĞŵďƌĞ͘ 

  >ĞƐ  ƌĠŐŝŽŶƐ  ^ƵĚ  ;^ƵĚ  ĚƵ  ,ĂƵƚ   ƚůĂƐͿ  ƐŽŶƚ  ă 
ů͛ŝŶǀĞƌƐĞ͕ ƐŽƵŵŝƐĞƐ ă ů͛ŝŶĨůƵĞŶĐĞ Ě͛ƵŶ ĐůŝŵĂƚ ƐĞŵŝͲ
ĂƌŝĚĞ  ă  ĂƌŝĚĞ͕  ǀŽŝƌĞ  ĚĠƐĞƌƚŝƋƵĞ  ĂǀĞĐ  ĚĞƐ 
ƉƌĠĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶƐ ĞƌƌĂƚŝƋƵĞƐ Ğƚ ĐŽŵƉůĞǆĞƐ͘ 

 Ğ  ƉůƵƐ͕  ŽŶ  ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĞ  ƵŶĞ  ĨŽƌƚĞ  ǀĂƌŝĂďŝůŝƚĠ 
ŝŶƚĞƌĂŶŶƵĞůůĞ  ĚĞƐ  ƉƌĠĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶƐ  ƐƵƌ  ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ  ĚĞƐ 
ƌĠŐŝŽŶƐ͕  ĞŶ  ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ  ĚĂŶƐ  ůĞƐ  ƌĠŐŝŽŶƐ  ĚƵ  EŽƌĚ  ĚƵ 
ZŽǇĂƵŵĞ͘  >Ă  ŐĂŵŵĞ  ĚĞƐ  ƉůƵǀŝŽŵĠƚƌŝĞƐ  ŵŽǇĞŶŶĞƐ 
ĂŶŶƵĞůůĞƐ ĞƐƚ ĐŽŵƉƌŝƐĞ ĞŶƚƌĞ ŵŽŝŶƐ ĚĞ ϭϬϬ ŵŵ ĂƵ ƐƵĚ 
Ğƚ ϭ͘ϮϬϬ ŵŵ ĂǀĞĐ ĚĞƵǆ ƉŝĐƐ ƐĂŝƐŽŶŶŝĞƌƐ͕ ĞŶ ŚŝǀĞƌ Ğƚ ĂƵ 
ƉƌŝŶƚĞŵƉƐ ƐĞůŽŶ ůĞƐ ƌĠŐŝŽŶƐ ϵ͘ 

 ĂƌƚĞ ϭ ͗ �ŽŶĞƐ ďŝŽĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ ĚƵ DĂƌŽĐ 
^ŽƵƌĐĞ ͗ WƌŽũĞƚ ^ǇƐƚğŵĞ DĂŐŚƌĠďŝŶ ĚΖ ůĞƌƚĞ ă ůĂ ^ĠĐŚĞƌĞƐƐĞ͕ ϮϬϬϵ



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϴ 

W Zd/    ͗  ŽŶƚĞǆƚƵĂůŝƐĂƚŝŽŶ  
 

ϯ͘ hŶĞ  ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ  ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ 
ĞŶ ĐŽƵƌƐ ĚĞ ƌĠŐŝŽŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ 
>Ğ DĂƌŽĐ ĞƐƚ ĚŝǀŝƐĠ ĞŶ ĐŽůůĞĐƚŝǀŝƚĠƐ ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ ĚŽŶƚ 

ϭϮ  ƌĠŐŝŽŶƐ ĐŽŵƉŽƐĠĞƐ ĚĞ ϭϯ ƉƌĠĨĞĐƚƵƌĞƐ  ;ĚŽŵŝŶĂŶĐĞ 
ƵƌďĂŝŶĞͿ Ğƚ ϲϮ ƉƌŽǀŝŶĐĞƐ ;ĚŽŵŝŶĂŶĐĞ ƌƵƌĂůĞͿ͘  Ŷ ŽƵƚƌĞ͕ 
ĐŚĂƋƵĞ  ƉƌĠĨĞĐƚƵƌĞͬƉƌŽǀŝŶĐĞ  ĞƐƚ  ƐƵďĚŝǀŝƐĠĞ  ĞŶ 
ĐŽŵŵƵŶĞƐ  ĚŽŶƚ  ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ  ƐŽŶƚ  ĂƵƐƐŝ  ƐƵďĚŝǀŝƐĠĞƐ  ĞŶ 
ĂƌƌŽŶĚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ  ; ĂƌƚĞ ϮͿ͘  >͛ĂĚŽƉƚŝŽŶ ĚĞ ĐĞ ŶŽƵǀĞĂƵ 
ĚĠĐŽƵƉĂŐĞ ĞŶ ϮϬϭϱ Ă ƉŽƵƌ ďƵƚ ĚĞ ĐŽŶƐƚŝƚƵĞƌ ĚĞƐ ƉƀůĞƐ 
ƌĠŐŝŽŶĂƵǆ ƉůƵƐ ĐŽŚĠƌĞŶƚƐ Ğƚ ĐŽŵƉĠƚŝƚŝĨƐ͘ 

/ů  ĞƐƚ  ă  ŶŽƚĞƌ  ƋƵĞ  ůĞ  DĂƌŽĐ  ƐΖĞƐƚ  ŝŶƐĐƌŝƚ  ĚĞƉƵŝƐ 
ƉůƵƐŝĞƵƌƐ  ĂŶŶĠĞƐ  ĚĂŶƐ  ƵŶ  ĐŚĂŶƚŝĞƌ  ĚĞ  ƌĠŐŝŽŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ 
ĂǀĂŶĐĠĞ͘   ĞƚƚĞ  ĚǇŶĂŵŝƋƵĞ  Ɛ͛ĞƐƚ  ĐŽŶƐŽůŝĚĠĞ  ƉĂƌ 
ů͛ĂĚŽƉƚŝŽŶ ĚƵ  ĠĐƌĞƚ ŶΣ Ϯ͘ϭϳ͘ϲϭϴ ĚƵ ϭϴ ƌĂďŝŝ // ϭϰϰϬ ;Ϯϲ 
ĚĠĐĞŵďƌĞ  ϮϬϭϴͿ  ƉŽƌƚĂŶƚ  ĐŚĂƌƚĞ  ŶĂƚŝŽŶĂůĞ  ĚĞ  ůĂ 
ĚĠĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ  ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ  Ğƚ  ůĂ  ƚĞŶƵĞ  ĚĞƐ  ϭğƌĞƐ 
ĂƐƐŝƐĞƐ  ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ  ƐƵƌ  ůĂ  ƌĠŐŝŽŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ĂǀĂŶĐĠĞ  ĞŶ 

 ĠĐĞŵďƌĞ  ϮϬϭϵ͘   ĞůůĞƐͲĐŝ  ŽŶƚ  ĐŽŶŶƵ  ůĂ  ƐŝŐŶĂƚƵƌĞ  ĚƵ 
ĐĂĚƌĞ Ě͛ŽƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ ƉŽƵƌ ůĂ ŵŝƐĞ ĞŶ ƈƵǀƌĞ ĚĞ ů͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ 
ĚĞƐ  ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ ĚĞƐ  ƌĠŐŝŽŶƐ͕  ĞŶƚƌĞ  ůĞƐ ŵĞŵďƌĞƐ ĚƵ 
ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚ  Ğƚ  ůĞƐ  ϭϮ  ƉƌĠƐŝĚĞŶƚƐ  ĚĞƐ  ĐŽŶƐĞŝůƐ 
ƌĠŐŝŽŶĂƵǆ ĚƵ ZŽǇĂƵŵĞ͘ 

>͛ŽďũĞĐƚŝĨ  ĚĞ  ĐĞ  ĐĂĚƌĞ  Ě͛ŽƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ  ĞƐƚ  ĚĞ  ƚŝƌĞƌ 
ƉƌŽĨŝƚ ĚĞƐ ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ ĚĞ ů͛ĠƚƵĚĞ ƌĞůĂƚŝǀĞ ă ůĂ ĚĠĨŝŶŝƚŝŽŶ 
ĚĞƐ ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ ƉƌŽƉƌĞƐ Ğƚ ĐŽŵŵƵŶĞƐ ĚĞƐ ƌĠŐŝŽŶƐ͕ Ğƚ 
Ě͛ĂĐĐĠůĠƌĞƌ  ů͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ  ĚĞ  ĐĞƐ  ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ  ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ 
ů͛ĂĚŚĠƐŝŽŶ ĚĞ  ƚŽƵƚĞƐ  ůĞƐ ƉĂƌƚŝĞƐ  ĂƵ ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ ĚĞ  ůĞƵƌ 
ŵŝƐĞ  ĞŶ  ƈƵǀƌĞ͕  ĞŶ  ĚƌŽŝƚĞ  ůŝŐŶĞ  ĂǀĞĐ  ůĞƐ  ĂƚŽƵƚƐ  ĚĞ 
ĐŚĂƋƵĞ  ƌĠŐŝŽŶ  Ğƚ  ƐĞƐ  ŵŽǇĞŶƐ  ĨŝŶĂŶĐŝĞƌƐ  Ğƚ  ŚƵŵĂŝŶƐ 
ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ͘   ĂŶƐ  ůĞƐ  ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ  ĚĞ  ĐĞƐ  ĂƐƐŝƐĞƐ͕ 
ƉƌĠƐĞŶƚĠĞƐ  ůŽƌƐ  ĚĞ  ůĂ  ƐĠĂŶĐĞ  ĚĞ  ĐůƀƚƵƌĞ͕  ƵŶ  ĂĐĐĞŶƚ 
ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ  Ă  ĠƚĠ  ŵŝƐ  ƐƵƌ  ů͛ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ  Ě͛ĂĚŽƉƚĞƌ  ůĂ 
ũƵƐƚŝĐĞ  ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ  ĞŶ  ƚĂŶƚ  ƋƵĞ  ƉƌŝŽƌŝƚĠ  ĚĂŶƐ  ůĞƐ 
ƉŽůŝƚŝƋƵĞƐ  ƉƵďůŝƋƵĞƐ͕  ĐŚŽƐĞ  ƋƵŝ  ĚĞǀƌĂŝƚ  ƌĠĚƵŝƌĞ 
ĚĂǀĂŶƚĂŐĞ ůĞƐ ĚŝƐƉĂƌŝƚĠƐ͘ 

 ĂƌƚĞ Ϯ͗ ^ŝƚƵĂƚŝŽŶ Ğƚ ĚĠĐŽƵƉĂŐĞ ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝĨ ĚƵ ZŽǇĂƵŵĞ



 

 ϭϵ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ Ϯ ͗ hŶ DĂƌŽĐ ZŝĐŚĞ ĞŶ  ƚŽƵƚƐ Ğƚ &ĂĐĞ 
ă ĚĞƐ  ĠĨŝƐ DƵůƚŝĨŽƌŵĞƐ  

ϰ͘ hŶĞ  ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ  ĞŶ  ƉůĞŝŶĞ 
ŵƵƚĂƚŝŽŶ 

   ĐĐƌŽŝƐƐĞŵĞŶƚ  ŵŽĚĠƌĠ  Ğƚ 
ƵƌďĂŶŝƐĂƚŝŽŶ ĂĐĐĠůĠƌĠĞ 

^ĞůŽŶ ůĞ , W͕ ůĂ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ŵĂƌŽĐĂŝŶĞ Ă ĠǀŽůƵĠ ĚĞ 
ϯϯ͘ϳϲϵ͘ϱϭϮ  ŚĂďŝƚĂŶƚƐ  ĞŶ  ϮϬϭϰ  ă  ĞŶǀŝƌŽŶ  ϯϲ  ŵŝůůŝŽŶƐ 

Ě͛ŚĂďŝƚĂŶƚƐ ĞŶ ϮϬϮϬ ;&ŝŐƵƌĞ ϲͿ͘  ƵƌĂŶƚ ĐĞƚƚĞ ƉĠƌŝŽĚĞ͕ ůĞ 
ƚĂƵǆ  Ě͛ĂĐĐƌŽŝƐƐĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ůĂ  ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ  Ă  ďĂŝƐƐĠ  ĞŶ 
ƉĂƐƐĂŶƚ  ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ϭ͕Ϯϱй  ă  ϭй  Ğƚ  ĐĞ  ĞŶ 
ƉĂƌĂůůğůĞ ĂǀĞĐ ƵŶĞ ĚŝŵŝŶƵƚŝŽŶ ĚƵ ƚĂƵǆ ďƌƵƚ ĚĞ ŶĂƚĂůŝƚĠ 
ĚĞ ϭϳ͕ϴ  ĞŶ ϮϬϭϰ ă ϭϲ͕ϵ  ĞŶ ϮϬϭϴ͘ 

 

&ŝŐƵƌĞ ϲ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ Ğƚ ĚƵ ƚĂƵǆ ĚΖĂĐĐƌŽŝƐƐĞŵĞŶƚ ĞŶƚƌĞ ϮϬϭϰ Ğƚ ϮϬϭϵ 
^ŽƵƌĐĞ ͗ , W͕ ϮϬϭϵ 

 

WĂƌ  ĂŝůůĞƵƌƐ͕  ůĞ  ƚĂƵǆ  ĚĞ  ůĂ  ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ  ƵƌďĂŝŶĞ  Ă 
ĐŽŶƚŝŶƵĠ  ƐŽŶ  ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ  ŵĂƌƋƵĂŶƚ  ĚĂǀĂŶƚĂŐĞ  ůĂ 
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ĚƵ  ƚŝƐƐƵ ŶĂƚŝŽŶĂů  ;dĂďůĞĂƵ ϭͿ͘  >͛ĞǆŽĚĞ 
ƌƵƌĂů  Ğƚ  ů͛ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ  ĚĞƐ  ƉĠƌŝŵğƚƌĞƐ  ƵƌďĂŝŶƐ  ĚĞƐ  ǀŝůůĞƐ 
ĞǆƉůŝƋƵĞŶƚ  ĐĞƚƚĞ  ĠǀŽůƵƚŝŽŶ  ƋƵŝ  Ă  ƉŽƌƚĠ  ůĞ  ƚĂƵǆ 
Ě͛ƵƌďĂŶŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ϱϴй  ĞŶ  ϮϬϭϬ  ă 
ϲϯ͕ϰй  ĞŶ  ϮϬϮϬ  ĂǀĞĐ  ƉŽƵƌ  ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ  Ě͛ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ 
ĞŶǀŝƌŽŶ ϲϴй ĞŶ ϮϬϯϬ͘ 

>͛ĠǀŽůƵƚŝŽŶ ĚĞ  ůĂ  ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ ĚĞ  ůĂ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ƚŽƚĂůĞ 
ƉĂƌ ŐƌĂŶĚƐ ŐƌŽƵƉĞƐ Ě͛ąŐĞ ŵŽŶƚƌĞ ƋƵĞ ůĂ ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ ĚĞƐ 
ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ ĞŶƚƌĞ Ϭ  Ğƚ  ϭϱ  ĂŶƐ  ĞƐƚ ƉĂƐƐĠĞ ĚĞ Ϯϴ͕Ϯй ĞŶ 
ϮϬϭϰ ă Ϯϲ͕ϲй ĞŶ ϮϬϭϴ͘  ŽŶĐĞƌŶĂŶƚ ůĞƐ ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶƐ ĚĞƐ 
ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ ĞŶƚƌĞ ϭϱ Ğƚ ϱϵ ĂŶƐ Ğƚ ĐĞůůĞ ĚĞƐ ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ ĚĞ 

ϲϬ ĂŶƐ Ğƚ ƉůƵƐ͕ ĞůůĞƐ ŽŶƚ ĂƵŐŵĞŶƚĠ ĞŶƚƌĞ ϮϬϭϰ Ğƚ ϮϬϭϴ 
ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞŵĞŶƚ ĚĞ ϲϮ͕ϰй ă ϲϮ͕ϵй Ğƚ ĚĞ ϵ͕ϰй ă ϭϬ͕ϱй͘ 

^ĞůŽŶ ůĞƐ ƉƌŽũĞĐƚŝŽŶƐ ĚƵ , W͕ ůĂ ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ Ě͛ąŐĞ ĚĞ 
ŵŽŝŶƐ  ĚĞ  ϭϱ  ĂŶƐ  ĚĞǀƌĂŝƚ  ďĂŝƐƐĞƌ  ũƵƐƋƵ͛ă  ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ 
Ϯϭ͕ϳй ă ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ ϮϬϯϬ ĂůŽƌƐ ƋƵĞ ůĂ ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ ĚĞ ϲϬ ĂŶƐ 
Ğƚ  ƉůƵƐ  ĂƵŐŵĞŶƚĞƌĂŝƚ  ũƵƐƋƵ͛ă  ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ  ϭϱ͕ϰй͘   Ğ  ƐĂ 
ƉĂƌƚ  ůĂ  ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ  ĚĞ  ϭϱ  ă  ϱϵ  ĂŶƐ  ĚĞǀƌĂŝƚ  ƌĞƐƚĞƌ 
ƌĞůĂƚŝǀĞŵĞŶƚ ƐƚĂďůĞ ;dĂďůĞĂƵ ϮͿ͘ 

Ϭ͕ϵ

Ϭ͕ϵϱ

ϭ

ϭ͕Ϭϱ

ϭ͕ϭ

ϭ͕ϭϱ

ϭ͕Ϯ

ϭ͕Ϯϱ

ϯϮϱϬϬ

ϯϯϬϬϬ

ϯϯϱϬϬ

ϯϰϬϬϬ

ϯϰϱϬϬ

ϯϱϬϬϬ

ϯϱϱϬϬ

ϯϲϬϬϬ

ϮϬϭϰ ϮϬϭϱ ϮϬϭϲ ϮϬϭϳ ϮϬϭϴ ϮϬϭϵ

 ĨĨĞĐƚŝĨ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ dĂƵǆ ĚΖĂĐĐƌŽŝƐƐĞŵĞŶƚ

dĂďůĞĂƵ ϭ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ƵƌďĂŝŶĞ Ğƚ ƌƵƌĂůĞ 
;ǆϭϬϬϬͿ ĞŶƚƌĞ ϮϬϭϰ Ğƚ ϮϬϭϴ 

 ŶŶĠĞƐ  WŽƉƵůĂƚŝŽŶ 
ƵƌďĂŝŶĞ 

WŽƉƵůĂƚŝŽŶ 
ƌƵƌĂůĞ 

ϮϬϭϰ  ϮϬϯϱϯ  ϭϯϰϭϳ 

ϮϬϭϱ  ϮϬϳϱϮ  ϭϯϯϳϯ 
ϮϬϭϲ  Ϯϭϭϱϱ  ϭϯϯϯϮ 
ϮϬϭϳ  Ϯϭϱϲϭ  ϭϯϮϵϮ 
ϮϬϭϴ  Ϯϭϵϲϴ  ϭϯϮϱϭ 

^ŽƵƌĐĞ ͗ , W͕ ϮϬϭϵ 
 

dĂďůĞĂƵ Ϯ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚĞƐ ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ ĚΖąŐĞ ĞŶ ƉŽƵƌĐĞŶƚĂŐĞ ĚĞƐ
 ŐƌĂŶĚƐ ŐƌŽƵƉĞƐ ĚΖąŐĞ ĚĞ ϮϬϭϰ Ğƚ ϮϬϭϴ 

 ŶŶĠĞƐ 
  ϮϬϭϰ  ϮϬϭϱ  ϮϬϭϲ  ϮϬϭϳ  ϮϬϭϴ  ϮϬϯϬ 

'
ƌŽ
ƵƉ

ĞƐ
 Ě
͛ą
ŐĞ
 ;й

Ϳ 

DŽŝŶƐ 
ĚĞ ϭϱ 
ĂŶƐ 

Ϯϴ͕Ϯ  Ϯϳ͕ϴ  Ϯϳ͕ϰ  Ϯϳ͕Ϭ  Ϯϲ͕ϲ  Ϯϭ͕ϳ 

 Ğ ϭϱ 
ă ϱϵ 
ĂŶƐ 

ϲϮ͕ϰ  ϲϮ͕ϱ  ϲϮ͕ϳ  ϲϮ͕ϴ  ϲϮ͕ϵ  ϲϮ͕ϵ 

ϲϬ 
ĂŶƐ Ğƚ 
ƉůƵƐ 

ϵ͕ϰ  ϵ͕ϲ  ϵ͕ϵ  ϭϬ͕Ϯ  ϭϬ͕ϱ  ϭϱ͕ϰ 

^ŽƵƌĐĞ ͗ , W 
 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϮϬ 

W Zd/    ͗  ŽŶƚĞǆƚƵĂůŝƐĂƚŝŽŶ  
 

 ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ  ƐƉĂƚŝĂůĞ  ŝŶĠŐĂůĞ  ĚĞ  ůĂ 
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ 

 Ŷ ƚĞƌŵĞƐ ĚĞ ůŽŐĞŵĞŶƚƐ͕ ůĞ DĂƌŽĐ ĐŽŵƉƚĂŝƚ ĞŶ ϮϬϭϰ 
ϴ͕ϴϲ ŵŝůůŝŽŶƐ ĚĞ ůŽŐĞŵĞŶƚƐ ĚŽŶƚ ϲ͕ϭϴ ŵŝůůŝŽŶƐ ĞŶ ŵŝůŝĞƵ 
ƵƌďĂŝŶ  Ğƚ  Ϯ͕ϲϴ ŵŝůůŝŽŶƐ  ĞŶ ŵŝůŝĞƵ  ƌƵƌĂů͘  >Ă  ƌĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ 
ĚĞƐ  ůŽŐĞŵĞŶƚƐ  ĞŶ  ŵŝůŝĞƵ  ƵƌďĂŝŶ  ŵŽŶƚƌĞ  ƵŶĞ 
ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ ŵĂŝƐŽŶƐ ŵĂƌŽĐĂŝŶĞƐ ŵŽĚĞƌŶĞƐ  ĚĞ 
ϲϮ͕ϲй ĞŶ ϮϬϬϰ ĐŽŶƚƌĞ ϲϱй ĞŶ ϮϬϭϰ͘ >͛ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ Ă 
ĐŽŶĐĞƌŶĠ  ĂƵƐƐŝ  ůĞƐ  ĂƉƉĂƌƚĞŵĞŶƚƐ  ƋƵŝ  ƐŽŶƚ  ƉĂƐƐĠ  ĚĞ 
ϭϮ͕ϰй  ă  ϭϳ͕ϱй  ĨĂĐĞ  ă  ƵŶĞ  ďĂŝƐƐĞ  ĚĞƐ  ŵĂŝƐŽŶƐ 
ƚƌĂĚŝƚŝŽŶŶĞůůĞƐ  ĚĞ  ϴ͕ϭй  ă  ϱ͕ϱй  ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ĚĞ  ů͛ŚĂďŝƚĂƚ 
ƐŽŵŵĂŝƌĞ ŽƵ ĚĞƐ ďŝĚŽŶǀŝůůĞƐ ĚĞ ϴ͕Ϯй ă ϱ͕Ϯй ϭϬ͘  >Ă 
ƚĂŝůůĞ ŵŽǇĞŶŶĞ ĚĞƐ ŵĠŶĂŐĞƐ ƋƵĂŶƚ ă ĞůůĞ Ɛ͛ĞƐƚ ĠƚĂďůŝĞ ă 
ϰ͕ϰ ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ ĞŶ ϮϬϭϳ͘ 

>Ă  ƌĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ƐƉĂƚŝĂůĞ ĚĞ  ůĂ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ŵĂƌŽĐĂŝŶĞ 
Ŷ͛ĞƐƚ ƉĂƐ ƵŶŝĨŽƌŵĞ Ě͛ƵŶĞ ƌĠŐŝŽŶ ă ƵŶĞ ĂƵƚƌĞ͘ WƌğƐ Ě͛ƵŶ 
ƚŝĞƌƐ ĚĞ ůĂ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ƚŽƚĂůĞ ƐĞ ƚƌŽƵǀĞ ĚĂŶƐ ϯ ŐƌĂŶĚĞƐ 
ƌĠŐŝŽŶƐ  ͗   ĂƐĂďůĂŶĐĂͲ^ĞƚƚĂƚ͕  ZĂďĂƚͲ^ĂůĠͲ<ĠŶŝƚƌĂ  Ğƚ 
DĂƌƌĂŬĞĐŚͲ^ĂĨŝ͘ 

>Ă  ƌĠŐŝŽŶ  ͨ   ĂƐĂďůĂŶĐĂͲ^ĞƚƚĂƚ  ͩ  ŽĐĐƵƉĞ  ůĞ 
ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ ĚĞƐ ƌĠŐŝŽŶƐ ůĞƐ ƉůƵƐ ƉĞƵƉůĠĞƐ ;ϮϬ͕ϰϯй ĚĞ ůĂ 
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ŶĂƚŝŽŶĂůĞͿ ĂůŽƌƐ ƋƵĞ ůĂ ƌĠŐŝŽŶ ĚĞ ͨ  ĂŬŚůĂͲ
KƵĞĚ   ĚͲ ĂŚĂď  ͩ  Ŷ͛ĂďƌŝƚĂŝƚ  ƋƵĞ  ϭϰϯ͘ϬϬϬ  ŚĂďŝƚĂŶƚƐ 
ƐĞůŽŶ ůĞ Z'W, ϮϬϭϰ͘ 

 Ğ ŵġŵĞ͕  ůĂ ƌĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ƐƉĂƚŝĂůĞ ĚĞ  ůĂ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ĞƐƚ 
ŵĂƌƋƵĠĞ  ƉĂƌ  ƵŶĞ  ůŝƚƚŽƌĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ĂĐĐƌƵĞ͘   ŝŶƐŝ͕  ůĂ 
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ  ƚŽƚĂůĞ  ĚĞƐ  ƉƌĠĨĞĐƚƵƌĞƐ  Ğƚ  ƉƌŽǀŝŶĐĞƐ 
ůŝƚƚŽƌĂůĞƐ Ɛ͛ĠůğǀĞ ă ƉůƵƐ ĚĞ ϭϳ ŵŝůůŝŽŶƐ Ě͛ŚĂďŝƚĂŶƚƐ͕ ƐŽŝƚ 
ϱϭй  ĚĞ  ůĂ  ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ  ŶĂƚŝŽŶĂůĞ͕  ĚŽŶƚ  ƉůƵƐ  ĚĞ  ϭϮ 
ŵŝůůŝŽŶƐ ĞŶ ŵŝůŝĞƵ ƵƌďĂŝŶ Ğƚ ƉƌğƐ ĚĞ ϱ ŵŝůůŝŽŶƐ ĞŶ ŵŝůŝĞƵ 
ƌƵƌĂů͘ 

  ĞǀĂŶƚ  ůĞ  ϭĞƌ  ĚŝǀŝĚĞŶĚĞ 
ĚĠŵŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ  

>Ğ  DĂƌŽĐ͕  ƐĞ  ƚƌŽƵǀĞ  ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ  ĞŶ  ƉŚĂƐĞ 
Ě͛ĂĐŚğǀĞŵĞŶƚ ĚĞ ƐĂ ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ ĚĠŵŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ͘  ĞƚƚĞ 
ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ  ŽĨĨƌĞ  ƵŶĞ  ĨĞŶġƚƌĞ  Ě͛ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚĠ  ĂƉƉĞůĠĞ                      
ͨ  ĚŝǀŝĚĞŶĚĞ  ĚĠŵŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ  ͩ  ƋƵŝ  Ă  ĐŽŵŵĞŶĐĠ  ă  ƐĞ 
ŵĂŶŝĨĞƐƚĞƌ  ĂƵ  ŵŝůŝĞƵ  ĚĞ  ůĂ  ĚĠĐĞŶŶŝĞ  ϭϵϳϬ  Ğƚ  ƐĞ 
ƉŽƵƌƐƵŝǀƌĂ ũƵƐƋƵ͛ĂƵ ŵŝůŝĞƵ ĚƵ yy/ğŵĞ ƐŝğĐůĞ ;&ŝŐƵƌĞ ϳͿ͘ 
>Ğ ĚŝǀŝĚĞŶĚĞ ĚĠŵŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ ĞƐƚ ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ ă ůƵŝ ƐĞƵů 
ĚĞ  ůĂ ŵŽŝƚŝĠ ĚƵ  ƚĂƵǆ  ĚĞ  ĐƌŽŝƐƐĂŶĐĞ  ĚƵ W/  ƉĞƌ  ĐĂƉŝƚĂ 
ϭϭ͘ 

 ĂŶƐ ƵŶĞ ĠƚƵĚĞ ƌĠĐĞŶƚĞ͕ ů͛KďƐĞƌǀĂƚŽŝƌĞ EĂƚŝŽŶĂů ĚƵ 
 ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ,ƵŵĂŝŶ ;KE ,Ϳ ŵĞƚ ĞŶ ŐĂƌĚĞ ĐŽŶƚƌĞ 
ů͛ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ĞŶ ąŐĞ ĚĞ ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ ƋƵŝ 
ŶĞ  Ɛ͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞ  ƉĂƐ  Ě͛ƵŶ  ĂĐĐƌŽŝƐƐĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ 

ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚĠƐ  Ě͛ĞŵƉůŽŝ͕  ĂƵŐŵĞŶƚĂŶƚ  ĂŝŶƐŝ  ůĞƐ  ƌŝƐƋƵĞƐ 
Ě͛ĞǆĐůƵƐŝŽŶ ƐŽĐŝĂůĞ͘  ƵƐƐŝ͕ ĞŶ ů͛ĂďƐĞŶĐĞ ĚĞ ƉŽůŝƚŝƋƵĞ ĚĞ 
ƉƌŝƐĞ  ĞŶ  ĐŚĂƌŐĞ  ĚĞƐ  ĨůƵǆ  ĚĞ  ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ  ąŐĠĞƐ͕  ĚĞƐ 
ŵĞŶĂĐĞƐ  ĚĞ  ƉĂƵǀƌĞƚĠ  Ğƚ  ĚĞ  ǀƵůŶĠƌĂďŝůŝƚĠ  ĚĞ  ĐĞƚƚĞ 
ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ ĚĞ ůĂ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ĐŽŶƐƚŝƚƵĞƌĂ ƵŶ ĚĠĨŝ ă ů͛ĂǀĞŶŝƌ 
ƐƵƌƚŽƵƚ ĂǀĞĐ ůĞƐ ƌŝƐƋƵĞƐ ƐƵƌ ůĂ ƐŽƵƚĞŶĂďŝůŝƚĠ ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞ 
ĚĞƐ ĐĂŝƐƐĞƐ ĚĞ ƌĞƚƌĂŝƚĞƐ͘ 

&ŝŐƵƌĞ ϳ ͗  ŽŵƉŽƐĂŶƚĞƐ ĚƵ ƉƌĞŵŝĞƌ ĚŝǀŝĚĞŶĚĞ 
ĚĠŵŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ ĚƵ DĂƌŽĐ ;ϭϵϲϬсϭϬϬйͿ 

^ŽƵƌĐĞ ͗ KE ,͕ ϮϬϭϵ 
 ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕  ĐĞƚƚĞ  ŵĞŶĂĐĞ  ƉŽƵƌƌĂŝƚ  Ɛ͛ĂǀĠƌĞƌ  ĂƵƐƐŝ 

ƵŶĞ  ŐƌĂŶĚĞ ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚĠ ƉŽƵƌ  ůĞ ƉĂǇƐ͘  Ŷ ĞĨĨĞƚ͕ ĞŶƚƌĞ 
ϮϬϭϱ  Ğƚ  ϮϬϱϬ͕  ů͛ĠǀŽůƵƚŝŽŶ  ĞƐƚŝŵĠĞ  ĚĞ  ůĂ  ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ 
ĂĐƚŝǀĞ  ŽĐĐƵƉĠĞ  ŐƌŝŵƉĞƌĂ  ĚĞ  ƉƌĞƐƋƵĞ  ϳϬй͕  ĐĞ  ƋƵŝ 
ĚĠƉĂƐƐĞ  ů͛ĠǀŽůƵƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĂƵƚƌĞƐ  ƚƌĂŶĐŚĞƐ  ĚĞ  ůĂ 
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ  ƉůƵƐ  ƋƵĞ  ůĞ  ĚŽƵďůĞ  ĚĞ 
ů͛ĠǀŽůƵƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ƚŽƚĂůĞ ƋƵŝ ŶĞ ĚĠƉĂƐƐĞƌĂ ƉĂƐ 
ϯϬй͘  ĞƚƚĞ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ͕ Ɛŝ ĞůůĞ ĞƐƚ ďŝĞŶ ĞǆƉůŽŝƚĠĞ ă ƚƌĂǀĞƌƐ 
ů͛ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛ŽĨĨƌĞ  Ě͛ĞŵƉůŽŝ͕  ŽĨĨƌŝƌĂ  ĂƵ  ƉĂǇƐ  ƵŶ 
ƐƵƉƉŽƌƚ ƉŽƵƌ ůĞƐ ƚƌĂŶĐŚĞƐ ĚĞ ůĂ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ŶŽŶ ĂĐƚŝǀĞ 
Ğƚ  ĚŽŶĐ  ƵŶĞ  ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ  ĚĞ  ƚƌġǀĞ  ĚĞ  ĐĞƌƚĂŝŶƐ  ĚĠĨŝƐ 
ƐŽĐŝĂƵǆ  ƐƵƌƚŽƵƚ  ĐĞƵǆ  ƌĞůĂƚŝĨƐ  ĂƵǆ  ĞŶĨĂŶƚƐ  Ğƚ  ĂƵǆ 
ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ  ąŐĠĞƐ  ;ĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ  Ğƚ  ƐĂŶƚĠ  ƉƵďůŝĐƐ͕ 
ƌĞƚƌĂŝƚĞƐ͙ĞƚĐ͘Ϳ͘  >ĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĠĐŽŶŽŵŝƐĠĞƐ ƉŽƵƌƌŽŶƚ 
ĚŽŶĐ  ġƚƌĞ  ŽƌŝĞŶƚĠĞƐ  ǀĞƌƐ  ůĂ  ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ  EĂƚŝŽŶĂůĞ  ĚĞ 
 ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ   ƵƌĂďůĞ  ƋƵŝ  ƉĞƌŵĞƚƚƌĂ͕  ĞŶ  ĐĂƐ  ĚĞ 
ĨĞƌŵĞƚƵƌĞ ĚĞ ůĂ ĨĞŶġƚƌĞ ĚƵ ĚŝǀŝĚĞŶĚĞ ĚĠŵŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ 
ĚĞ  ĚŝƐƉŽƐĞƌ  Ě͛ƵŶĞ  ĠĐŽŶŽŵŝĞ  ǀĞƌƚĞ  ĐĂƉĂďůĞ  ĚĞ 
ƐƵƉƉŽƌƚĞƌ ůĞ ďĞƐŽŝŶ Ě͛ĠǀŽůƵƚŝŽŶ ƐĂŶƐ ƉŽƌƚĞƌ ƉƌĠũƵĚŝĐĞ ă 
ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͘ 

 KƉƉŽƌƚƵŶŝƚĠ  ĚƵ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ 
,ƵŵĂŝŶ 

WŽƵƌ ƐƵŝǀƌĞ ů͛ŝŵƉĂĐƚ ĚĞƐ ƉŽůŝƚŝƋƵĞƐ ƐƵƌ ůĞ ďŝĞŶͲġƚƌĞ 
ŚƵŵĂŝŶ͕ ů͛/ŶĚŝĐĞ ĚĞ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ,ƵŵĂŝŶ ;/ ,Ϳ ŵŝƐ 
ĞŶ ƉůĂĐĞ ƉĂƌ ůĞ WEh  ƐĞ ĨŽŶĚĞ ƐƵƌ ƚƌŽŝƐ ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ ĚƵ 
ďŝĞŶͲġƚƌĞ ͗ ůĂ ƐĂŶƚĠ͕ ů͛ĠĚƵĐĂƚŝŽŶ Ğƚ ůĞ ƌĞǀĞŶƵ͘  ĂŶƐ ƐŽŶ 
ƌĂƉƉŽƌƚ  ƐƵƌ  ů͛ĂŶŶĠĞ  ϮϬϭϴ͕  ůĞ  WEh   ĞǆƉůŝƋƵĞ  ĚŽŶĐ 



 

 Ϯϭ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ Ϯ ͗ hŶ DĂƌŽĐ ZŝĐŚĞ ĞŶ  ƚŽƵƚƐ Ğƚ &ĂĐĞ 
ă ĚĞƐ  ĠĨŝƐ DƵůƚŝĨŽƌŵĞƐ  

ƋƵ͛ĞŶƚƌĞ ϭϵϵϬ Ğƚ ϮϬϭϴ͕ ů͛/ , ĚƵ DĂƌŽĐ Ă ƉƌŽŐƌĞƐƐĠ ĚĞ 
Ϭ͕ϰϱϴ ă Ϭ͕ϲϳϲ͕ ƐŽŝƚ ƵŶĞ ŚĂƵƐƐĞ ĚĞ ϰϳ͕ϳ й͘  

 ŝĞŶ ƋƵĞ  ů͛/ , ƌĞƐƚĞ ƵŶ  ŝŶĚŝĐĂƚĞƵƌ ƵƚŝůĞ ă  ů͛ĠĐŚĞůůĞ 
ŵŽŶĚŝĂůĞ͕ ŝů ĞƐƚ ƚŽƵƚ ĚĞ ŵġŵĞ ŝŶƐƵĨĨŝƐĂŶƚ ƉŽƵƌ ƐƵŝǀƌĞ ůĞ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ŚƵŵĂŝŶ  ă  ů͛ĠĐŚĞůůĞ  ŶĂƚŝŽŶĂůĞ͘     ĐĞƚ 
ĞĨĨĞƚ ů͛KE , Ă ĂĚŽƉƚĠ ƵŶ ĞŶƐĞŵďůĞ Ě͛ŝŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ ĚĞ ůĂ 
ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ  ĚƵ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ŚƵŵĂŝŶ͕  ĚĞ  ƐƵŝǀŝͲ
ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƉŽůŝƚŝƋƵĞƐ  ƉƵďůŝƋƵĞƐ  Ğƚ͕  ĞŶ  ƉĂƌƚŝĞ͕  ĚĞ 
ů͛ĂǀĂŶĐĠĞ ĚĞƐ KďũĞĐƚŝĨƐ ĚƵ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ƵƌĂďůĞ͘ 

WĂƌŵŝ  ĐĞƐ  ŝŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ͕  ů͛/ŶĚŝĐĞ  ĚĞ   ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ 
,ƵŵĂŝŶ  EĂƚŝŽŶĂů  ;/ ,EͿ  ĞƐƚ  ƵŶ  ŝŶĚŝĐĞ  ĐŽŵƉŽƐŝƚĞ 
ŵĞƐƵƌĂŶƚ  ůĞ  ŶŝǀĞĂƵ  ĚƵ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ŚƵŵĂŝŶ  Ğƚ 
ĚŽŶŶĂŶƚ  ƵŶĞ  ǀŝƐŝŽŶ  ƉůƵƐ  ĐůĂŝƌĞ  ƐƵƌ  ů͛ĠƚĂƚ  ĚĞ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ŚƵŵĂŝŶ ĂƵ ZŽǇĂƵŵĞ͘ /ů ĞƐƚ ƉůƵƐ  ůĂƌŐĞ 
ƋƵĞ ů͛/ , Ğƚ ĐŽŵƉůğƚĞ ƐŽŶ ŝŶƐƵĨĨŝƐĂŶĐĞ͘ >͛/ ,E ĐŽƵǀƌĞ 
ϲ ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ ĚƵ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ŚƵŵĂŝŶ ŵĞƐƵƌĠĞƐ ă 
ƚƌĂǀĞƌƐ ϭϴ ŝŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ͕ Ğƚ ĚĠĐůŝŶĠĞƐ ƐĞůŽŶ ůĞƐ ƌĠŐŝŽŶƐ ĚƵ 
ƌŽǇĂƵŵĞ͕  ŽĨĨƌĂŶƚ  ĚŽŶĐ  ĚĞƐ  ĐŽŵƉĂƌĂŝƐŽŶƐ  ă  ů͛ĠĐŚĞůůĞ 
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ͕  ƐĞůŽŶ  ůĞ  ƐĞǆĞ͕  ůĞ  ŵŝůŝĞƵ  ĚĞ  ƌĠƐŝĚĞŶĐĞ͕  ůĂ 
ĚĠŵŽŐƌĂƉŚŝĞ͕  ů͛ĠĚƵĐĂƚŝŽŶͲĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕  ůĂ  ƐĂŶƚĠ͕  ůĂ 
ĐŽƵǀĞƌƚƵƌĞ ŵĠĚŝĐĂůĞ͕ ů͛ĂĐƚŝǀŝƚĠͲĞŵƉůŽŝ͕  ůĞ ĐŚƀŵĂŐĞ͕ ůĞ 
ŶŝǀĞĂƵ Ğƚ ůĞƐ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ĚĞ ǀŝĞ ĂŝŶƐŝ ƋƵĞ ůĂ ƉĂƵǀƌĞƚĠ͘ 

   ĚƵĐĂƚŝŽŶ Ğƚ ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ 

>͛ĞĨĨĞĐƚŝĨ ĚĞƐ ĠůğǀĞƐ ƐĐŽůĂƌŝƐĠƐ ĂƵ DĂƌŽĐ Ă ĐŽŶŶƵ ƵŶ 
ĂĐĐƌŽŝƐƐĞŵĞŶƚ ĞŶƚƌĞ ůĞƐ ĂŶŶĠĞƐ ƐĐŽůĂŝƌĞƐ ϮϬϬϯͬϮϬϬϰ Ğƚ 
ϮϬϭϳͬϮϬϭϴ ĞŶ ƉĂƐƐĂŶƚ ĚĞ ϵϮ͕Ϯй ă ϵϵ͕ϱй ŵĂŝƐ ĂƵƐƐŝ ĚĞ 
ϲϴ͕ϴй ă ϴϵ͕ϳй  ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞŵĞŶƚ ƉŽƵƌ  ůĞ ĐǇĐůĞ ƉƌŝŵĂŝƌĞ 
Ğƚ  ůĞ  ĐǇĐůĞ  ƐĞĐŽŶĚĂŝƌĞ  ĐŽůůĠŐŝĂů͘  YƵĂŶƚ  ă 
ů͛ĂůƉŚĂďĠƚŝƐĂƚŝŽŶ  ƉĂƌŵŝ  ůĞƐ  ũĞƵŶĞƐ  ŐĠŶĠƌĂƚŝŽŶƐ͕  ĞůůĞ  Ă 
ƉƌŽŐƌĞƐƐĠ ƉŽƵƌ  ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ ϵϯ͕ϱй ĞŶ ϮϬϭϳ͘  >Ă &ŝŐƵƌĞ ϴ 
ŝůůƵƐƚƌĞ ĐĞƐ ĠǀŽůƵƚŝŽŶƐ ƉŽƵƌ ůĞƐ ĞŶĨĂŶƚƐ ąŐĠƐ ĚĞ ϲ ă ϭϰ 
ĂŶƐ͘ 

 

&ŝŐƵƌĞ ϴ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚƵ ƚĂƵǆ ĞŶ й ĚĞ ƐĐŽůĂƌŝƐĂƚŝŽŶ ĚƵ ĐǇĐůĞ 
ƉƌŝŵĂŝƌĞ Ğƚ ĚƵ ĐǇĐůĞ ƐĞĐŽŶĚĂŝƌĞ ĐŽůůĠŐŝĂů ĞŶƚƌĞ ϮϬϬϯ Ğƚ ϮϬϭϴ 

^ŽƵƌĐĞ ͗ D E 

                                                           
ϭ ďĚƐ͘ŚĐƉ͘ŵĂ 

  ^ĂŶƚĠ Ğƚ ĐŽƵǀĞƌƚƵƌĞ ŵĠĚŝĐĂůĞ 

>͛ĂĐĐğƐ ĂƵǆ ƐŽŝŶƐ Ɛ͛ĞƐƚ ŶĞƚƚĞŵĞŶƚ ĂŵĠůŝŽƌĠ ŐƌąĐĞ ă 
ůĂ ŵƵůƚŝƉůŝĐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ ƐĂŶŝƚĂŝƌĞƐ ƉƵďůŝĐƐ 
Ğƚ ƉƌŝǀĠƐ ŵĂŝƐ ĂƵƐƐŝ ƉĂƌ ůĞ ŶŽŵďƌĞ ĚĞ ŵĠĚĞĐŝŶƐ͘ ^ĞůŽŶ 
ůĞ  DŝŶŝƐƚğƌĞ  ĚĞ  ůĂ  ^ĂŶƚĠ͕  ůĂ  ĚĞŶƐŝƚĠ  ŵĠĚŝĐĂůĞ  Ɛ͛ĞƐƚ 
ĂŵĠůŝŽƌĠĞ͕  ĂǀĞĐ  ƵŶ  ŶŽŵďƌĞ  Ě͛ŚĂďŝƚĂŶƚƐ  ƉĂƌ ŵĠĚĞĐŝŶ 
ƋƵŝ Ɛ͛ĞƐƚ ƌĠĚƵŝƚ ă ϭ͘ϰϳϬ ĞŶ ϮϬϭϳ ĐŽŶƚƌĞ Ϯ͘Ϯϱϯ ĞŶ ϮϬϬϭ͘ 
>͛ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ  ƐĂŶŝƚĂŝƌĞƐ  Ă 
ĠŐĂůĞŵĞŶƚ  ĐŽŶƚƌŝďƵĠ  ĂƵ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĚƵ  ƐĞĐƚĞƵƌ 
ĂǀĞĐ ϭϱϱ ŚƀƉŝƚĂƵǆ ƉƵďůŝĐƐ Ğƚ ϯϱϲ ĐůŝŶŝƋƵĞƐ ƉƌŝǀĠĞƐ͘ >Ă 
ĚĞŶƐŝƚĠ  ůŝƚŝğƌĞ ŵŽǇĞŶŶĞ ĚĞ ĐĞƐ ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ ĞƐƚ ĚĞ    
ϭ  ůŝƚ  ƉŽƵƌ  ϭ  ϬϬϬ  ŚĂďŝƚĂŶƚƐ͘  >Ğ  ƋƵŽƚŝĞŶƚ  ĚĞ  ŵŽƌƚĂůŝƚĠ 
ŝŶĨĂŶƚŝůĞ Ă ďĂŝƐƐĠ ƉŽƵƌ ƉĂƐƐĞƌ ĚĞ ϰϬй ĞŶ ϮϬϬϰ ă ϭϴй ĞŶ 
ϮϬϭϳϭ͘ 

>ĞƐ ŵĂůĂĚŝĞƐ ŚǇĚƌŝƋƵĞƐ ;ĐĂƵƐĠĞƐ ƉĂƌ ů͛ĞĂƵ ƉŽůůƵĠĞͿ͕ 
ůĞ  ĐŚŽůĠƌĂ͕  ůĞ  ƉĂůƵĚŝƐŵĞ  Ğƚ  ůĂ  ďŝůŚĂƌǌŝŽƐĞ  ŽŶƚ  ĠƚĠ 
ĠƌĂĚŝƋƵĠĞƐ͘  WĂƌ  ĐŽŶƚƌĞ͕  ůĞ  ƚĂƵǆ  Ě͛ŝŶĐŝĚĞŶĐĞ  ĚĞ  ůĂ 
ƚǇƉŚŽŢĚĞ  ƌĞƐƚĞ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ  Ğƚ  ĂƚƚĞŝŶƚ  ƵŶĞ  ŵŽǇĞŶŶĞ 
ĂŶŶƵĞůůĞ ĚĞ ϭϬϱ ĐĂƐ ĞŶƚƌĞ ϮϬϭϮ Ğƚ ϮϬϭϲ͘  

>ΖĂĐĐğƐ ă ůĂ ĐŽƵǀĞƌƚƵƌĞ ŵĠĚŝĐĂůĞ ĞƐƚ ƉĂƐƐĠ ĚĞ Ϯϯ͕ϰй 
ĞŶ ϮϬϭϮ ă ϱϯ͕ϴй ĞŶ ϮϬϭϳ ;ϲϬй ĚĞ ůĂ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ƵƌďĂŝŶĞ 
Ğƚ ϰϱй ĚĞ ůĂ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ƌƵƌĂůĞͿ ŐƌąĐĞ ĞŶ ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ ă ůĂ 
Z D    ĚŽŶƚ  ůĂ  ĐŽƵǀĞƌƚƵƌĞ  Ă  ĠǀŽůƵĠ  ă  ůΖĠĐŚĞůůĞ 
ŶĂƚŝŽŶĂůĞ͕ ĚĞ ϭϬ͕Ϯй ĞŶ ϮϬϭϯ ă Ϯϴ͕ϱй ĞŶ ϮϬϭϳ ;&ŝŐƵƌĞ 
ϵͿ͘    Ğ ƉůƵƐ͕  ůĂ ŐĠŶĠƌĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞ  ů͛ ƐƐƵƌĂŶĐĞ DĂůĂĚŝĞ 
KďůŝŐĂƚŽŝƌĞ  ; DKͿ  ƉƌĠǀƵĞ  ĞŶƚƌĞ  ϮϬϮϭ  Ğƚ  ϮϬϮϯ  ĚĞǀƌĂ 
ĂƐƐƵƌĞƌ  ů͛ĂƚƚĞŝŶƚĞ  ĚĞ  ĐĞƚ  ŽďũĞĐƚŝĨ  ƉƌĠǀƵ  ƉĂƌ  ů͛ĂŐĞŶĚĂ 
ϮϬϯϬ͘ 

 

 

&ŝŐƵƌĞ ϵ ͗ /ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ ĚΖĂĐĐğƐ ĚĞ ůĂ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ĂƵǆ ƐŽŝŶƐ ĚĞ 
ƐĂŶƚĠ 

^ŽƵƌĐĞ ͗ KE ,͕ ϮϬϭϵ 

ϲϬ

ϳϬ

ϴϬ

ϵϬ

ϭϬϬ

ϮϬ
Ϭϯ

ͬϮ
ϬϬ

ϰ
ϮϬ

Ϭϰ
ͬϮ
ϬϬ

ϱ

ϮϬ
Ϭϱ

ͬϮ
ϬϬ

ϲ
ϮϬ

Ϭϲ
ͬϮ
ϬϬ

ϳ
ϮϬ

Ϭϳ
ͬϮ
ϬϬ

ϴ
ϮϬ

Ϭϴ
ͬϮ
ϬϬ

ϵ

ϮϬ
Ϭϵ

ͬϮ
Ϭϭ

Ϭ
ϮϬ

ϭϬ
ͬϮ
Ϭϭ

ϭ
ϮϬ

ϭϭ
ͬϮ
Ϭϭ

Ϯ

ϮϬ
ϭϮ

ͬϮ
Ϭϭ

ϯ
ϮϬ

ϭϯ
ͬϮ
Ϭϭ

ϰ
ϮϬ

ϭϰ
ͬϮ
Ϭϭ

ϱ
ϮϬ

ϭϱ
ͬϮ
Ϭϭ

ϲ

ϮϬ
ϭϲ

ͬϮ
Ϭϭ

ϳ
ϮϬ

ϭϳ
ͬϮ
Ϭϭ

ϴ

ϭĞƌ ĐǇĐůĞ ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂů ;ϲͲϭϭ ĂŶƐͿ
ϮğŵĞ ĐǇĐůĞ ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂů ;ϭϮͲϭϰ ĂŶƐͿ

ϮϮ͕ϱ
ϯϮ

ϰϱ͕ϲ
ϱϯ͕ϴ

ϳϱ͕ϳ ϲϴ
ϲϭ͕ϵ

ϳϭ
ϴϭ͕ϲ ϴϬ͕ϳ

ϴϴ͕ϴ ϴϳ͕ϲ

Ϭ

ϮϬ

ϰϬ

ϲϬ

ϴϬ

ϭϬϬ

ϮϬϭϮ ϮϬϭϯ ϮϬϭϱ ϮϬϭϳ

dĂ
Ƶǆ

 Ğ
Ŷ 
й

 ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ ŵĠĚŝĐĂůĞ

 ŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶ ŵĠĚŝĐĂůĞ

 ĐĐŽƵĐŚĞŵĞŶƚ ĞŶ ŵŝůŝĞƵ ƐƵƌǀĞŝůůĠ
 ǇĐůĞ ƉƌŝŵĂŝƌĞ ;ϲͲϭϭ ĂŶƐͿ 

 ǇĐůĞ ƐĞĐŽŶĚĂŝƌĞ ĐŽůůĠŐŝĂů ;ϭϮͲϭϰ ĂŶƐͿ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϮϮ 

W Zd/    ͗  ŽŶƚĞǆƚƵĂůŝƐĂƚŝŽŶ  
 

   ĐƚŝǀŝƚĠ͕  ŵƉůŽŝ Ğƚ ĐŚƀŵĂŐĞ 

>Ğ ƚĂƵǆ ĚĞ ĐŚƀŵĂŐĞ ĂƵ DĂƌŽĐ Ă ĐŽŶŶƵ ƵŶĞ ďĂŝƐƐĞ 
ĚĞ Ϭ͕ϲй ĞŶƚƌĞ ϮϬϭϰ Ğƚ ϮϬϭϴ͘  ĂŶƐ ůĞ ƚĂďůĞĂƵ ĚĞ ďŽƌĚ 
ƉƵďůŝĠ ĞŶ ũƵŝůůĞƚ ϮϬϭϵ͕ ůĞ DŝŶŝƐƚğƌĞ ĚĞ ů͛ ĐŽŶŽŵŝĞ͕ ĚĞƐ 
&ŝŶĂŶĐĞƐ Ğƚ ĚĞ ůĂ ZĠĨŽƌŵĞ ĚĞ ů͛ ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ĞǆƉůŝƋƵĞ 
ƋƵĞ ĐĞƚƚĞ ĠǀŽůƵƚŝŽŶ ĐĂĐŚĞ ĚĞƐ ĚŝƐƉĂƌŝƚĠƐ ƐĞůŽŶ ůĞ ŵŝůŝĞƵ 
ĚĞ ƌĠƐŝĚĞŶĐĞ͕ ůĞ ƐĞǆĞ͕ ů͛ąŐĞ Ğƚ ůĞ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ ĚŝƉůƀŵĞ͘ WĂƌ 
ŵŝůŝĞƵ  ĚĞ  ƌĠƐŝĚĞŶĐĞ͕  ůĞ  ƚĂƵǆ  ĚĞ  ĐŚƀŵĂŐĞ  ĞƐƚ  ƉĂƐƐĠ͕ 
ĚƵƌĂŶƚ ůĂ ŵġŵĞ ƉĠƌŝŽĚĞ͕ ĚĞ Ϯϭ͕ϰй ă ϭϰ͕Ϯй ĞŶ ŵŝůŝĞƵ 
ƵƌďĂŝŶ Ğƚ ĚĞ ϱй ă ϯ͕ϱй ĞŶ ŵŝůŝĞƵ ƌƵƌĂů͘ WĂƌ ƐĞǆĞ͕ ĐĞ ƐŽŶƚ 
ůĞƐ ĂĐƚŝĨƐ ŵĂƐĐƵůŝŶƐ ƋƵŝ ŽŶƚ ďĠŶĠĨŝĐŝĠ ůĞ ƉůƵƐ ĚĞ ůĂ ďĂŝƐƐĞ 
ĚƵ ĐŚƀŵĂŐĞ ĂǀĞĐ͕ ĞŶ ŵŽǇĞŶŶĞ ϭϯ͘ϰϭϵ ĐŚƀŵĞƵƌƐ ƉĂƌ 
ĂŶ ĞŶ ŵŽŝŶƐ ĐŽŶƚƌĞ ƵŶĞ ŚĂƵƐƐĞ ŵŽǇĞŶŶĞ ĚĞ ϰ͘ϰϵϮ ƉĂƌ 
ĂŶ ƉŽƵƌ  ůĞƐ  ĨĞŵŵĞƐ ĞŶƚƌĞ ϮϬϬϬ Ğƚ ϮϬϭϴ͘ >Ğ ĐŚƀŵĂŐĞ 
ĚĞƐ  ĨĞŵŵĞƐ  ĞƐƚ  ƉůƵƐ  ƉƌĠƐĞŶƚ  ĞŶ  ŵŝůŝĞƵ  ƵƌďĂŝŶ  ;Ϯϱй 
ĐŽŶƚƌĞ ϭϭ͕ϰй ƉŽƵƌ ůĞƐ ŚŽŵŵĞƐͿ ƋƵ͛ĞŶ ŵŝůŝĞƵ ƌƵƌĂů Žƶ 
ůĞ ƚĂƵǆ ĚĞ ĐŚƀŵĂŐĞ ĚĞƐ ĨĞŵŵĞƐ ;Ϯ͕ϱйͿ ƌĞƐƚĞ ŝŶĨĠƌŝĞƵƌ 
ă ĐĞůƵŝ ĚĞƐ ŚŽŵŵĞƐ ;ϰйͿ͘  

WĂƌŵŝ ůĞƐ ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ ĂƵ ĐŚƀŵĂŐĞ͕ ůĂ ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ ĚĞƐ 
ĂĐƚŝĨƐ  ƉƌĠƐĞƌǀĂŶƚ  ƵŶĞ  ŝŵŵŽďŝůŝƚĠ  ĚĂŶƐ  ĐĞůƵŝͲĐŝ  ĞƐƚ 
ƌĞƐƚĠĞ ƐƚĂďůĞ ĂƵǆ ĂůĞŶƚŽƵƌƐ ĚĞ Ϯϱй ĞŶƚƌĞ ϮϬϭϮ Ğƚ ϮϬϭϳ 
ĂůŽƌƐ  ƋƵĞ  ůĂ  ŵŽďŝůŝƚĠ  ǀĞƌƐ  ů͛ĞŵƉůŽŝ  Ă  ĐŽŶŶƵ  ƵŶĞ 
ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ ĐŽŶƚŝŶƵĞ ƉŽƵƌ ƉĂƐƐĞƌ ĚĞ ϯϳ͕ϯй ĞŶ ϮϬϭϮͲ
ϮϬϭϯ ă ϰϴ͕ϴй ĞŶƚƌĞ ϮϬϭϱ Ğƚ ϮϬϭϳ͘ ϭϮ ;&ŝŐƵƌĞ ϭϬͿ͘ 

 

&ŝŐƵƌĞ ϭϬ ͗ DŽďŝůŝƚĠ ĚĞƐ ĐŚƀŵĞƵƌƐ ϭϱͲϲϬ ĂŶƐ ;ĞŶ йͿ 
^ŽƵƌĐĞ ͗ KE ,͕ ϮϬϭϵ 

   ŽŶĚŝƚŝŽŶƐ Ğƚ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ ǀŝĞ 

 Ŷ ƚĞƌŵĞƐ ĚĞ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ĚĞ ǀŝĞ͕  ů͛ĠůĂƌŐŝƐƐĞŵĞŶƚ ĚĞ 
ů͛ĂĐĐğƐ ĂƵǆ ƐĞƌǀŝĐĞƐ ƐŽĐŝĂƵǆ Ă ĐŽŶĐĞƌŶĠ ĂƵƐƐŝ ďŝĞŶ ů͛ĞĂƵ 
ƉŽƚĂďůĞ  ƋƵĞ  ů͛ĂƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ͕  ů͛ĠůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ  Ğƚ 
ů͛ĂƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ ůŝƋƵŝĚĞ ;&ŝŐƵƌĞ ϭϭͿ͘ EŽƚŽŶƐ ă ĐĞƚ ĠŐĂƌĚ 
ƋƵ͛ĞŶ  ŵŝůŝĞƵ  ƌƵƌĂů͕  ůĞ  ƚĂƵǆ  Ě͛ĂĐĐğƐ  ă  ƵŶĞ  ƌŽƵƚĞ 
ĐĂƌƌŽƐƐĂďůĞ ĚĂŶƐ ƵŶ ƌĂǇŽŶ ĚĞ ŵŽŝŶƐ ĚĞ Ϯ ŬŝůŽŵğƚƌĞƐ Ă 
ĂƵŐŵĞŶƚĠ͕ ƉĂƐƐĂŶƚ ĚĞ ϴϯ͕ϱй ĞŶ ϮϬϭϮ ă ϵϲ͕ϰй ĞŶ ϮϬϭϳ͘ 

>Ğ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ ǀŝĞ͕ ŵĞƐƵƌĠ ƉĂƌ  ůĂ ĚĠƉĞŶƐĞ ĂŶŶƵĞůůĞ 
ŵŽǇĞŶŶĞ ƉĂƌ ŚĂďŝƚĂŶƚ ĨƵƚ ĚĞ ϲ͘ϲϳϳ  ŚƐ ƉĂƌ ŵĠŶĂŐĞ Ğƚ 
ƉĂƌ  ŵŽŝƐ  ĞŶ  ϮϬϭϳ  ƌĞƐƚĂŶƚ  ĚĞƵǆ  ĨŽŝƐ  ƉůƵƐ  ĠůĞǀĠĞ  ĞŶ 

ŵŝůŝĞƵ  ƵƌďĂŝŶ  ƋƵ͛ĞŶ ŵŝůŝĞƵ  ƌƵƌĂů͘   ĞƚƚĞ  ĐƌŽŝƐƐĂŶĐĞ  ĚƵ 
ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ ǀŝĞ Ă ĚŽŶŶĠ ůŝĞƵ ă ƵŶ ƌĞĐƵů ĚĞ ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ ĚĞƐ 
ĨĂĐĞƚƚĞƐ  ĚĞ  ůĂ  ƉĂƵǀƌĞƚĠ͕  ƋƵ͛ĞůůĞƐ  ƐŽŝĞŶƚ  ĂďƐŽůƵĞƐ͕ 
ƌĞůĂƚŝǀĞƐ͕ ŽƵ ŵƵůƚŝĚŝŵĞŶƐŝŽŶŶĞůůĞƐ ŵĂŝƐ Ă ĞŶŐĞŶĚƌĠ ĚĞ 
ŶŽƵǀĞĂƵǆ ŵŽĚĞƐ ĚĞ ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ Ğƚ ĚĞ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ 
ƋƵŝ ŽŶƚ ƉŽƐĠ ĚĞ ŶŽƵǀĞĂƵ ĚĠĨŝƐ ĚĞǀĂŶƚ ůĂ ƉƌĞƐĞƌǀĂƚŝŽŶ 
ĚĞ ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͘ 

&ŝŐƵƌĞ ϭϭ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚĞƐ ŵĠŶĂŐĞƐ ĚŝƐƉŽƐĂŶƚ ĚĞƐ 
ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚƐ ĚĞ ďĂƐĞ ĚĂŶƐ ůĞ ůŽŐĞŵĞŶƚ ;ĞŶ йͿ 

^ŽƵƌĐĞ ͗ KE ,͕ ϮϬϭϵ 

  WĂƵǀƌĞƚĠ Ğƚ ŝŶĠŐĂůŝƚĠƐ 

>ĞƐ  ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ  ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ  ƌĠĂůŝƐĠĞƐ  ĐĞƐ 
ĚĞƌŶŝğƌĞƐ  ĂŶŶĠĞƐ  ŽŶƚ  ĞƵ  ĚĞƐ  ĞĨĨĞƚƐ  ƉŽƐŝƚŝĨƐ  ƐƵƌ 
ů͛ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ  ĚĞ  ǀŝĞ  ĚĞƐ  ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ 
ĚĠĨĂǀŽƌŝƐĠĞƐ͕ ĐĞ ƋƵŝ Ɛ͛ĞƐƚ ƚƌĂĚƵŝƚ ƉĂƌ ƵŶĞ ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ ĚĞ 
ůĂ ƉĂƵǀƌĞƚĠ͕  ůĂ ƉƌĠĐĂƌŝƚĠ Ğƚ ů͛ĞǆĐůƵƐŝŽŶ ƐŽĐŝĂůĞ ϭϯ͘  Ŷ 
ĞĨĨĞƚ͕ ůĞ ƚĂƵǆ ĚĞ ƉĂƵǀƌĞƚĠ ĞƐƚ ƉĂƐƐĠ ĚĞ Ϯϭ͕ϰй ĞŶ ϮϬϭϮ ă 
ϭϵ͕ϳй ĞŶ ϮϬϭϳ ;&ŝŐƵƌĞ ϭϮͿ͘  

&ŝŐƵƌĞ ϭϮ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚƵ ƚĂƵǆ ĚĞ ƉĂƵǀƌĞƚĠ ƐĞůŽŶ ůĞƵƌ ĨŽƌŵĞ 
ĞŶƚƌĞ ϮϬϭϮ Ğƚ ϮϬϭϳ ;ĞŶ йͿ 

^ŽƵƌĐĞ ͗ WĂŶĞů ĚĞ ŵĠŶĂŐĞƐ͕ KE , 
>͛/ŶŝƚŝĂƚŝǀĞ  EĂƚŝŽŶĂůĞ  ƉŽƵƌ  ůĞ   ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ 

,ƵŵĂŝŶ  ;/E ,Ϳ͕  ůĂŶĐĠĞ  ĞŶ  ϮϬϬϱ͕  Ă  ƉĞƌŵŝƐ  ĚĞ  ůĂŶĐĞƌ 
ƋƵĞůƋƵĞƐ  ϰϯ͘ϬϬϬ  ƉƌŽũĞƚƐ  Ğƚ  ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ  ũƵƐƋƵ͛ă  ĨŝŶ  ϮϬϭϳ 
ĚĂŶƐ  ůĞ  ĐĂĚƌĞ  ĚĞƐ  ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ  ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ  ĚĞ  ůƵƚƚĞ 
ĐŽŶƚƌĞ ůĂ ƉĂƵǀƌĞƚĠ Ğƚ ů͛ĞǆĐůƵƐŝŽŶ ϭϯ͘  ĞƐ ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ 
ŽŶƚ  ĐŝďůĠ  ůĞƐ  ũĞƵŶĞƐ  Ğƚ  ůĞƐ  ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ  ĞŶ  ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ  ĚĞ 
ǀƵůŶĠƌĂďŝůŝƚĠ  ă  ƚƌĂǀĞƌƐ  ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ  ů͛ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ  ĚĞ 
ů͛ĂĐĐğƐ ĂƵǆ ƐĞƌǀŝĐĞƐ ĚĞ ďĂƐĞ Ğƚ ĂƵǆ ƐŽŝŶƐ͕ ůĞ ƐŽƵƚŝĞŶ ă ůĂ 
ƐĐŽůĂƌŝƚĠ͕  ůĂ  ĐƌĠĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ĐĞŶƚƌĞƐ  ĚĞƐƚŝŶĠƐ  ĂƵ 

ϯϳ͕ϯ

ϱϭ͕ϱ

ϰϴ͕ϴ

Ϯϱ͕Ϯ

Ϯϯ͕ϱ

Ϯϰ͕ϱ

ϯϳ͕ϱ

Ϯϱ

Ϯϲ͕ϳ

Ϭ ϮϬ ϰϬ ϲϬ ϴϬ ϭϬϬ ϭϮϬ

ϮϬϭϮͲϮϬϭϯ

ϮϬϭϯͲϮϬϭϱ

ϮϬϭϱͲϮϬϭϳ

DŽďŝůŝƚĠ ǀĞƌƐ ůΖĞŵƉůŽŝ

/ŵŵŽďŝůŝƚĠ ĚĂŶƐ ůĞ ĐŚŽŵĂŐĞ

DŽďŝůŝƚĠ ǀĞƌƐ ůΖŝŶĂĐƚŝǀŝƚĠ



 

 Ϯϯ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ Ϯ ͗ hŶ DĂƌŽĐ ZŝĐŚĞ ĞŶ  ƚŽƵƚƐ Ğƚ &ĂĐĞ 
ă ĚĞƐ  ĠĨŝƐ DƵůƚŝĨŽƌŵĞƐ  

ƌĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ĐĂƉĂĐŝƚĠƐ ĚĞƐ ĨĞŵŵĞƐ Ğƚ ĚĞƐ ũĞƵŶĞƐ 
Ğƚ Ě͛ĞƐƉĂĐĞƐ ƐŽĐŝŽĐƵůƚƵƌĞůƐ Ğƚ ƐƉŽƌƚŝĨƐ ϭϰ͘ 

dŽƵƚĞĨŽŝƐ  ĐĞƚƚĞ  ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ  ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĞ  ĚĞƐ 
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ  ĚĞ  ǀŝĞ  ŶĞ  Ɛ͛ĞƐƚ  ƉĂƐ  ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĠĞ  ƉĂƌ  ƵŶĞ 
ĐŽŶǀĞƌŐĞŶĐĞ  ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĞ  ĚĞƐ  ĠĐĂƌƚƐ  ƐŽĐŝĂƵǆ  Ğƚ 
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂƵǆ͕ ĐĞ ƋƵŝ ĂĨĨĞƌŵŝƚ  ůĞ ƐĞŶƚŝŵĞŶƚ ĚĞ ƉĂƵǀƌĞƚĠ 
ĐŚĞǌ ƵŶĞ ŐƌĂŶĚĞ ƚƌĂŶĐŚĞ ĚĞ ůĂ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ;&ŝŐƵƌĞ ϭϯͿ͘ 

 Ŷ ĞĨĨĞƚ͕ ĞŶ ϮϬϭϳ͕ ůĂ ƉĂƵǀƌĞƚĠ ƐĞŶƚŝĞ ĚŝƚĞ ƐƵďũĞĐƚŝǀĞ͕ ĞƐƚ 
ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ  ƉůƵƐ  ƌĠƉĂŶĚƵĞ  ĚĂŶƐ  ůĞƐ  ƌĠŐŝŽŶƐ  ĚĞ 
ůΖKƌŝĞŶƚĂů  ;ϲϰйͿ͕  &ğƐͲDĞŬŶğƐ  ;ϱϴйͿ͕   ƌąĂͲdĂĨŝůĂůĞƚ 
;ϱϳ͕ϯйͿ Ğƚ  ĞŶŝ DĞůůĂůͲ<ŚĠŶŝĨƌĂ  ;ϱϱ͕ϲйͿ͘  ůŽƌƐ ƋƵ͛ĞůůĞ 
ĞƐƚ ŝŶĨĠƌŝĞƵƌĞ ă ůĂ ŵŽǇĞŶŶĞ ŶĂƚŝŽŶĂůĞ ĚĂŶƐ ůĞƐ ƌĠŐŝŽŶƐ 
ĚĞ   ĂƐĂďůĂŶĐĂͲ^ĞƚƚĂƚ  ;ϰϰ͕ϯйͿ͕  ZĂďĂƚͲ^ĂůĠͲ<ĠŶŝƚƌĂ 
;ϰϱйͿ Ğƚ ^ŽƵƐƐͲDĂƐƐĂ ;ϯϳ͕ϲйͿ ϭϮ͘

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

&ŝŐƵƌĞ ϭϯ ͗ WĞƌƚĞƐ ĞŶ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ,ƵŵĂŝŶ ĚƵĞƐ ĂƵǆ /ŶĠŐĂůŝƚĠƐ 
^ŽƵƌĐĞ ͗ , W͕ ϮϬϭϲ 

 

>Ğ    'ŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚ    Ă    ĚĠƉůŽǇĠ    ĚĞƐ    ĞĨĨŽƌƚƐ ĐŽŶƐŝĚĠƌĂďůĞƐ ĞŶ ŵĂƚŝğƌĞ ĚĞ ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚŝƐƉĂƌŝƚĠƐ ƐƉĂƚŝĂůĞƐ Ğƚ ƐŽĐŝĂůĞƐ͕ 
Ğƚ  ĐĞ  ă  ƚƌĂǀĞƌƐ  ƵŶĞ  ĂƉƉƌŽĐŚĞ  ĂůůŝĂŶƚ  ĐŽŶǀĞƌŐĞŶĐĞ  Ğƚ  ĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ  ĞŶƚƌĞ  ůĞƐ  ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ  ƉŽůŝƚŝƋƵĞƐ  ƉƵďůŝƋƵĞƐ͘     ƚŝƚƌĞ 
Ě͛ŝůůƵƐƚƌĂƚŝŽŶ͕ ůĞƐ ĐƌĠĚŝƚƐ ŵŽďŝůŝƐĠƐ ƉŽƵƌ ůĞ WƌŽŐƌĂŵŵĞ ĚĞ ZĠĚƵĐƚŝŽŶ ĚĞƐ  ŝƐƉĂƌŝƚĠƐ dĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ ;WZ d^Ϳ ƐƵƌ ů͛ĂŶŶĠĞ ϮϬϭϴ ƐĞ 
ƐŽŶƚ ĠůĞǀĠƐ ă ϯ͘ϭϮϭ D ,͕ ĚŽŶƚ ϳϲй ĚĞƐ ĐƌĠĚŝƚƐ ƐŽŶƚ ĚĞƐƚŝŶĠƐ ĂƵǆ ƉƌŽũĞƚƐ ĚĞ ĚĠƐĞŶĐůĂǀĞŵĞŶƚ ;ϱϴй ƌĠƐĞƌǀĠƐ ă ůĂ ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ 
ĚĞƐ  ƌŽƵƚĞƐ  Ğƚ  ĚĞƐ  ƉŝƐƚĞƐ  ƌƵƌĂůĞƐ  Ğƚ  ĂƵǆ  ƚƌĂǀĂƵǆ  Ě͛ĞŶƚƌĞƚŝĞŶ  Ğƚ  ĚĞ  ƌĠŚĂďŝůŝƚĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƌŽƵƚĞƐ  ƌƵƌĂůĞƐͿ͕  ϵй  ĂƵ  ƐĞĐƚĞƵƌ  ĚĞ 
ů͛ĠĚƵĐĂƚŝŽŶ Ğƚ ϲй ĂƵ ƐĞĐƚĞƵƌ ĚĞ ůĂ ƐĂŶƚĠ͘ 

 ŶĐĂĚƌĠ Ϯ ͗  ĨĨŽƌƚƐ ĚƵ 'ŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚ ĐŽŶƚƌĞ ůĞƐ ĚŝƐƉĂƌŝƚĠƐ ƐƉĂƚŝĂůĞƐ Ğƚ ƐŽĐŝĂůĞƐ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / Ϯϰ 

W Zd/    ͗  ŽŶƚĞǆƚƵĂůŝƐĂƚŝŽŶ  
 

ϱ͘ hŶĞ ĠĐŽŶŽŵŝĞ ĞŶ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  
   ƉĂƌƚŝƌ  ĚƵ  ĚĠďƵƚ  ĚĞƐ  ĂŶŶĠĞƐ 
ϮϬϬϬ͕  ůĞ  DĂƌŽĐ  Ă  ƌĠƵƐƐŝ  ă 
ĂŵĠůŝŽƌĞƌ  ƐŽŶ  ƉƌŽĨŝů 
ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ  ă  ůĂ  ĨĂǀĞƵƌ  ĚĞ 
ů͛ĠŵĞƌŐĞŶĐĞ  ĚĞ  ŶŽƵǀĞůůĞƐ 
ďƌĂŶĐŚĞƐ  Ě͛ĂĐƚŝǀŝƚĠ  ă  ĨŽƌƚ 
ƉŽƚĞŶƚŝĞů͘  >͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ 
ŵĂƌŽĐĂŝŶĞ  Ă  ĐŽŶŶƵ  ƵŶĞ 
ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ ĂŶŶƵĞůůĞ ŵŽǇĞŶŶĞ 
ĚĞ ϰ͕ϭй ĞŶƚƌĞ ϮϬϭϮ Ğƚ ϮϬϭϳ͘  >Ğ 
ƚĂƵǆ  ĚĞ  ĐƌŽŝƐƐĂŶĐĞ  ĚĞ 
ů͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ  ŶĂƚŝŽŶĂůĞ  Ɛ͛ĞƐƚ 
ĠƚĂďůŝ ă Ϯ͕ϱй ĞŶ ϮϬϭϵ ĂƵ ůŝĞƵ ĚĞ 
ϯ͕ϭй ĞŶ ϮϬϭϴ͘  Ŷ ŽƵƚƌĞ͕ ůĞ ƚĂƵǆ 
ĚĞ  ĐƌŽŝƐƐĂŶĐĞ  ĚƵ  WƌŽĚƵŝƚ 
/ŶƚĠƌŝĞƵƌ   ƌƵƚ  ;W/ Ϳ͕  ŚŽƌƐ 
ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͕  ĞƐƚ  ƉĂƐƐĠ  ĚĞ  ϯ͕ϭй  ĞŶ 
ϮϬϭϴ  ă  ϯ͕ϱй  ĞŶ  ϮϬϭϵ  Ğƚ  Ă  ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠ  ƵŶĞ  ǀĂůĞƵƌ  ĚĞ 
ϭ͘ϭϬϲ͕ϴ ŵŝůůŝĂƌĚƐ ĚĞ  , ĞŶ ϮϬϭϴ͘ EĠĂŶŵŽŝŶƐ͕ ůĞ ƌǇƚŚŵĞ 
ĚĞ  ĐƌŽŝƐƐĂŶĐĞ  ƌĞƐƚĞ  ĨůƵĐƚƵĂŶƚ  ă  ĐĂƵƐĞ  ĚƵ  ƐĞĐƚĞƵƌ 
ĂŐƌŝĐŽůĞ ƚŽƵũŽƵƌƐ ĚĠƉĞŶĚĂŶƚ ĚĞƐ ƉƌĠĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶƐ ;&ŝŐƵƌĞ 
ϭϰͿ͘  Ŷ ƚŽƵƚ ĠƚĂƚ ĚĞ ĐĂƵƐĞ͕ ůĞ W/  ƌĞƐƚĞ ŝŶƐƵĨĨŝƐĂŶƚ ƉŽƵƌ 
ƉĞƌŵĞƚƚƌĞ ƵŶĞ ĐŽŶǀĞƌŐĞŶĐĞ ĂĐĐĠůĠƌĠĞ ǀĞƌƐ ůĞƐ ŶŝǀĞĂƵǆ 
ĚĞ ƌĞǀĞŶƵ ĚĞƐ ƉĂǇƐ ĚĠǀĞůŽƉƉĠƐ Ğƚ ĠŵĞƌŐĞŶƚƐ ϭϯ͘ 

WŽƵƌ ƐĂ ƉĂƌƚ͕ ůĞ ŵŽŶƚĂŶƚ ŐůŽďĂů ĚĞƐ ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ 
ƉƵďůŝĐƐ͕ ƚŽƵƐ ƐƵƉƉŽƌƚƐ ďƵĚŐĠƚĂŝƌĞƐ ĐŽŶĨŽŶĚƵƐ ; ƵĚŐĞƚ 
ĚĞ ů͛ ƚĂƚ͕ ĚĞƐ  ƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ Ğƚ ĚĞƐ  ŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ WƵďůŝĐƐ 
Ͳ  WͲ  Ğƚ  ĚĞƐ   ŽůůĞĐƚŝǀŝƚĠƐ  dĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ  Ͳ dͲͿ͕  Ă 
ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠ ƵŶ ĂĐĐƌŽŝƐƐĞŵĞŶƚ ĚĞ ů͛ŽƌĚƌĞ ĚĞ ϭϲ͕ϱй ĞŶƚƌĞ 
ϮϬϭϭ Ğƚ ϮϬϭϵ͕ ĞŶ ƉĂƐƐĂŶƚ ă ϭϵϱ DD , ϭϱ͘  ŝŶƐŝ͕ ůĞƐ 
ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶƐ ĐŽŶĐĞƌŶĞŶƚ ͗ 

ͻ  >Ă  ĐŽŶŶĞǆŝŽŶ  ĚĞ  ϲϬй  ĚĞ  ůĂ  ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ  ƉĂƌ  ůĞ  ƌĠƐĞĂƵ 
ĂƵƚŽƌŽƵƚŝĞƌ  ŶĂƚŝŽŶĂů  ĐŽŵƉƚĂŶƚ  ƵŶ  ůŝŶĠĂŝƌĞ  ĚĞ                              
ϭ͘ϳϳϯ <ŵ ͖  

 

ͻ  >Ă  ŵŝƐĞ  ĞŶ  ƐĞƌǀŝĐĞ  ĚĞ  ůĂ  ůŝŐŶĞ  ă  'ƌĂŶĚĞ  sŝƚĞƐƐĞ 
dĂŶŐĞƌͲ ĂƐĂďůĂŶĐĂ  Ě͛ƵŶ  ĐŽƸƚ  ĞƐƚŝŵĂƚŝĨ  ĚĞ                                 
ϮϬ DD , ͖ 

ͻ  >Ă  ƉŽƵƌƐƵŝƚĞ  ĚĞƐ  ƚƌĂǀĂƵǆ  ĚĞ  ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ  ĚƵ  ƉŽƌƚ 
EĂĚŽƌ tĞƐƚ DĞĚ Ě͛ƵŶ ĐŽƸƚ ĞƐƚŝŵĂƚŝĨ ĚĞ ϭϬ DD , ͖  

ͻ  >͛ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ ĚƵ     ŶŽƵǀĞů ĂĠƌŽƉŽƌƚ ĚĞ &ğƐ ĂǀĞĐ ƵŶĞ 
ĐĂƉĂĐŝƚĠ  ĚĞ  Ϯ͕ϱ  ŵŝůůŝŽŶƐ  ĚĞ  ƉĂƐƐĂŐĞƌƐ  Ğƚ  ƵŶ 
ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚ ĚĞ ϰϳϭ D , ͖ 

ͻ  >͛ĂƚƚĞŝŶƚĞ ĚĞƐ ŽďũĞĐƚŝĨƐ ĚƵ WDs Ğƚ ůĞ ĚĠŵĂƌƌĂŐĞ ĚĞ 
ůĂ ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ 'ƌĞĞŶ 'ĠŶĠƌĂƚŝŽŶ ͖ 

ͻ  >Ă  ƉŽƵƌƐƵŝƚĞ  ĚĞ  ůĂ  ĚĞƵǆŝğŵĞ  Ğƚ  ĚĞ  ůĂ  ƚƌŽŝƐŝğŵĞ 
ƚƌĂŶĐŚĞ ĚƵ  ŽŵƉůĞǆĞ ^ŽůĂŝƌĞ EKKZ ͖ 

ͻ  >Ă  ĐŽŶĐƌĠƚŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  WƌŽŐƌĂŵŵĞƐ  ĚĞ 
 ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ZĠŐŝŽŶĂƵǆ  ;W ZͿ  Ğƚ  ůĂ  ŵŝƐĞ  ĞŶ 
ƈƵǀƌĞ ĚĞƐ ƉůĂŶƐ ŝŶƚĠŐƌĠƐ ĚĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ƵƌďĂŝŶ 
ƋƵŝ ŽŶƚ ƐĞƌǀŝ ĞŶ ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ  ůĞ EŽƵǀĞĂƵ DŽĚğůĞ ĚĞ 
 ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ  WƌŽǀŝŶĐĞƐ  ĚƵ  ^ƵĚ  ĂǀĞĐ  ƵŶĞ 
ĞŶǀĞůŽƉƉĞ ďƵĚŐĠƚĂŝƌĞ Ě͛ĞŶǀŝƌŽŶ   ϴϬ   DD ,͘ 

&ŝŐƵƌĞ ϭϱ ͗  ŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ ĚĞƐ ƐĞĐƚĞƵƌƐ ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ ă ůĂ ǀĂůĞƵƌ ĂũŽƵƚĠĞ  
^ŽƵƌĐĞ ͗ , W͕ϮϬϭϵ

&ŝŐƵƌĞ ϭϰ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ĐƌŽŝƐƐĂŶĐĞ ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ ;ĞŶ DD ŚƐͿ 
^ŽƵƌĐĞ ͗ , W͕ ϮϬϭϵ 



 

 Ϯϱ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ Ϯ ͗ hŶ DĂƌŽĐ ZŝĐŚĞ ĞŶ  ƚŽƵƚƐ Ğƚ &ĂĐĞ 
ă ĚĞƐ  ĠĨŝƐ DƵůƚŝĨŽƌŵĞƐ  

>Ğ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ ĚƵ ƉĂǇƐ Ă ĞŶŐĞŶĚƌĠ 
ĂƵƐƐŝ  ƵŶĞ  ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ĚĞƚƚĞ  ƉƵďůŝƋƵĞ  ƋƵŝ  ĞƐƚ 
ƉĂƐƐĠ ĚĞ ϯϰϱ͕Ϯ ŵŝůůŝĂƌĚƐ ĚĞ ĚŝƌŚĂŵƐ ĞŶ ϮϬϬϵ ă ϳϱϬ͕ϭϮ 
ŵŝůůŝĂƌĚƐ ĚĞ ĚŝƌŚĂŵƐ ĞŶ ϮϬϭϵ͕ ƐĞ ƐŝƚƵĂŶƚ ĂŝŶƐŝ ĂƵƚŽƵƌ ĚĞ 
ϲϱ͕ϯ й ĚƵ W/  Ğƚ ŐĠŶĠƌĂŶƚ ĚĞƐ ĚĠƉĞŶƐĞƐ ĚĞ ů͛ŽƌĚƌĞ ĚĞ 
ϲϳ͕Ϯϰϱ DD ,͘ dŽƵƚĞĨŽŝƐ͕ ůĂ ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚŝŽŶ ĚƵ ƐƚŽĐŬ ĞŶ 
ƌĠƐĞƌǀĞƐ  ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ  ă ƉƌğƐ  ĚĞ  Ϯϰϰ͕ϯ ŵŝůůŝĂƌĚƐ  ĚĞ 
ĚŝƌŚĂŵƐ͕ ƐƵŝƚĞ ĂƵ ƌĞĐŽƵƌƐ ă ů͛ĞŵƉƌƵŶƚ ĞǆƚĠƌŝĞƵƌ Ŷ͛ĂƵƌĂŝƚ 
ƉĂƐ ƉƵ ĂƉĂŝƐĞƌ ůĞ ďĞƐŽŝŶ ĞŶ ůŝƋƵŝĚŝƚĠ ďĂŶĐĂŝƌĞ ƋƵŝ Ɛ͛ĞƐƚ 
ĐŚŝĨĨƌĠ  ĂƵƚŽƵƌ  ĚĞ  ϲϱ  ŵŝůůŝĂƌĚƐ  ĚĞ  ĚŝƌŚĂŵƐ͕  ĞŶ 
ĂƚƚĠŶƵĂƚŝŽŶ ƉĂƌ ƌĂƉƉŽƌƚ ă ƐŽŶ ŶŝǀĞĂƵ ŚŝƐƚŽƌŝƋƵĞ ĚĞ ϲϵ 
DD  ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠ ĞŶ ϮϬϭϴ ;&ŝŐƵƌĞ ϭϲͿ͘ 

 

&ŝŐƵƌĞ ϭϲ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚĞ ů͛ĞŶĚĞƚƚĞŵĞŶƚ 
^ŽƵƌĐĞ ͗ , W͕ϮϬϭϵ 

  ŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƐĞĐƚĞƵƌƐ  ĚĂŶƐ  ůĂ 
ĐƌĠĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƌŝĐŚĞƐƐĞƐ 

>͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ  EĂƚŝŽŶĂůĞ  ĞƐƚ  ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĠĞ  ƉĂƌ  ƵŶĞ 
ƚĞŶĚĂŶĐĞ  ĚĞ  ƚĞƌƚŝĂƌŝƐĂƚŝŽŶ͘  >Ğ  ƐĞĐƚĞƵƌ  ƚĞƌƚŝĂŝƌĞ  Ɛ͛ĞƐƚ 
ĂĐĐĂƉĂƌĠ ϱϴй ĚĞ ůĂ ǀĂůĞƵƌ ĂũŽƵƚĠĞ ŐůŽďĂůĞ ĞŶ ϮϬϭϵ͕ ƐŽŝƚ 
ƵŶ ŐĂŝŶ ĚĞ ϱ ƉŽŝŶƚƐ ƉĂƌ ƌĂƉƉŽƌƚ ĂƵǆ ĚĠďƵƚƐ ĚĞƐ ĂŶŶĠĞƐ 
ϵϬ  ϭϲ͘ ^ĞůŽŶ  ůĞ D &͕  ůĞ ĚŝĂŐŶŽƐƚŝĐ ĚĞƐ ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ 
ƐĞĐƚŽƌŝĞůůĞƐ Ă ŵŽŶƚƌĠ ƋƵĞ  ůĞ ƐĞĐƚĞƵƌ ƉƌŝŵĂŝƌĞ  ũŽƵĞ ĚĞ 
ƐŽŶ ĐƀƚĠ ƵŶ ƌƀůĞ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƐƵƌ ůĞ ƉůĂŶ ƐŽĐŝĂů ƉƵŝƐƋƵ͛ŝů Ă 
ĞŵƉůŽǇĠ  ϯϴ͕ϳй  ĚĞ  ůĂ  ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ  ĂĐƚŝǀĞ  ŽĐĐƵƉĠĞ  ĞŶ 
ϮϬϭϳ  ;ƉůƵƐ  ĚĞ  ϰ  ŵŝůůŝŽŶƐ  ĚĞ  ƉĞƌƐŽŶŶĞƐͿ  ŵĂůŐƌĠ  ƐĂ 
ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ  ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ  ƋƵŝ  ƌĞƐƚĞ  ĨĂŝďůĞ  Ğƚ  ŶĞ 
ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ  ƋƵĞ  ƉƌğƐ  ĚĞ  ϭϰй  ĚƵ  ƚŽƚĂů  ĚĞƐ  ǀĂůĞƵƌƐ 
ĂũŽƵƚĠĞƐ ĂƵǆ Ɖƌŝǆ ĐŽƵƌĂŶƚƐ ĚƵƌĂŶƚ ůĂ ƉĠƌŝŽĚĞ ϮϬϬϴͲϮϬϭϳ 
ϭϲ ;ϭϯй ƉŽƵƌ ů͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ Ğƚ ϭй ƉŽƵƌ ůĂ ƉġĐŚĞͿ͘ 

>Ğ  ƐĞĐƚĞƵƌ  ƐĞĐŽŶĚĂŝƌĞ  ƋƵĂŶƚ  ă  ůƵŝ  ĐŽŶŶĂŝƚ  ƵŶĞ 
ƐƚĂŐŶĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ƐĂ  ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ  ĂƵ  W/  ƋƵŝ  ĂǀŽŝƐŝŶĞ  ůĞƐ 
ϯϬй ƉĞŶĚĂŶƚ ůĂ ĚĞƌŶŝğƌĞ ĚĠĐĞŶŶŝĞ ĂǀĞĐ ůĞ ƐŽƵƐͲƐĞĐƚĞƵƌ 
ĚĞƐ ĠŶĞƌŐŝĞƐ ƋƵŝ Ă ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠ Ě͛ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ ĂǀĂŶĐĠĞƐ͕ 
ĚĞƉƵŝƐ  ůĞ  ůĂŶĐĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ůĂ  ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ   ŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ  ĞŶ 
ϮϬϬϵ͘  ŶƚƌĞ ϮϬϬϴ Ğƚ ϮϬϭϳ͕ ĐĞůƵŝͲĐŝ Ă ĐŽŶƚƌŝďƵĠ ă ŚĂƵƚĞƵƌ 
ĚĞ Ϯ͕Ϯй ĂƵ ƚŽƚĂů ĚĞƐ ǀĂůĞƵƌƐ ĂũŽƵƚĠĞƐ ĂƵǆ Ɖƌŝǆ ĐŽƵƌĂŶƚƐ 

Ğƚ ϳ͕ϰй ă ĐĞůůĞƐ ƌĞůĂƚŝǀĞƐ ĂƵǆ ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ ƐĞĐŽŶĚĂŝƌĞƐ ϭϲ  
;&ŝŐƵƌĞ ϭϳͿ͘ 

>Ğ  ƐĞĐƚĞƵƌ  ĚĞ  ů͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ  ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝğƌĞ  Ă  ĐŽŶŶƵ 
ĂƵƐƐŝ  ƵŶĞ  ĐƌŽŝƐƐĂŶĐĞ  ĞŶ  ƚĞƌŵĞƐ ĚĞ ǀĂůĞƵƌ  ĂũŽƵƚĠĞ ĚĞ 
ƉůƵƐ ĚĞ ϭϬй ĞŶƚƌĞ ϮϬϭϰ Ğƚ ϮϬϭϳ ŐƌąĐĞ ĂƵ ůĂŶĐĞŵĞŶƚ ĚƵ 
WůĂŶ  Ě͛ ĐĐĠůĠƌĂƚŝŽŶ  /ŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞ  ;W /Ϳ  ĞŶ  ϮϬϭϰ͘   ŶƚƌĞ 
ϮϬϬϴ  Ğƚ  ϮϬϭϳ͕  ŝů  Ă  ĐŽŶƚƌŝďƵĠ  ĚĞ  ϭϳ͕ϱй  ĂƵ  ƚŽƚĂů  ĚĞƐ 
ǀĂůĞƵƌƐ  ĂũŽƵƚĠĞƐ  Ğƚ  ĚĞ  ϲϬ͕Ϯй  ă  ĐĞůůĞƐ  ƌĞůĂƚŝǀĞƐ  ĂƵǆ 
ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ ƐĞĐŽŶĚĂŝƌĞƐ ĞŶ ŽĨĨƌĂŶƚ ĚĞƐ ĞŵƉůŽŝƐ ă ƉůƵƐ ĚĞ 
ϭ͕ϭ  ŵŝůůŝŽŶƐ  ĚĞ  ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ  ĞŶ  ϮϬϭϲ͕  ƐŽŝƚ  ϭϬ͕ϰй  ĚĞ  ůĂ 
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ĂĐƚŝǀĞ ŽĐĐƵƉĠĞ ϭϲ͘  

&ŝŶĂůĞŵĞŶƚ  ůĞ  ƐĞĐƚĞƵƌ  ĚƵ ďąƚŝŵĞŶƚ  Ğƚ  ĚĞƐ  ƚƌĂǀĂƵǆ 
ƉƵďůŝĐƐ ; dWͿ Ă ĐŽŶƚƌŝďƵĠ ă ŚĂƵƚĞƵƌ ĚĞ ϲ͕Ϯй ĂƵ ƚŽƚĂů ĚĞƐ 
ǀĂůĞƵƌƐ  ĂũŽƵƚĠĞƐ  ĂƵǆ  Ɖƌŝǆ  ĐŽƵƌĂŶƚƐ  Ğƚ  Ϯϭ͕ϯй  ă  ĐĞůůĞƐ 
ƌĞůĂƚŝǀĞƐ ĂƵǆ ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ ƐĞĐŽŶĚĂŝƌĞƐ ĞŶƚƌĞ ϮϬϬϴ Ğƚ ϮϬϭϳ͘ 
/ů Ă ĞŵƉůŽǇĠ ƉůƵƐ Ě͛ƵŶ ŵŝůůŝŽŶ ĚĞ ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ ĞŶ ϮϬϭϳ͕ 
ƐŽŝƚ ϵ͕ϴй ĚĞ ůĂ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ĂĐƚŝǀĞ ŽĐĐƵƉĠĞ͕ ĚŽŶƚ ϭϭ͕Ϯй 
ĚĂŶƐ ůĞ ŵŝůŝĞƵ ƵƌďĂŝŶ ϭϲ͘ 

 ŽŶĐĞƌŶĂŶƚ  ůĞƐ  ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ  ƚĞƌƚŝĂŝƌĞƐ͕  ůĞ  ƐĞĐƚĞƵƌ  ĚƵ 
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ  Ă  ĐŽŶƚƌŝďƵĠ  ă  ŚĂƵƚĞƵƌ  ĚĞ  ϳй  ĂƵ  ƚŽƚĂů  ĚĞƐ 
ǀĂůĞƵƌƐ ĂũŽƵƚĠĞƐ ĂƵ Ɖƌŝǆ ĐŽƵƌĂŶƚƐ ƋƵŝ ůƵŝ ƐŽŶƚ ƌĞůĂƚŝǀĞƐ 
ĞŶƚƌĞ  ϮϬϬϴ  Ğƚ  ϮϬϭϳ  ĞŶ  ĞŵƉůŽǇĂŶƚ  ƉƌğƐ  ĚĞ  ϱϬϬ͘ϬϬϬ 
ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ ĞŶ ϮϬϭϲ͕  ƐŽŝƚ ϰ͕ϲй ĚĞ  ůĂ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ĂĐƚŝǀĞ 
ŽĐĐƵƉĠĞ ϭϲ ĂůŽƌƐ ƋƵĞ ůĞ ƚŽƵƌŝƐŵĞ ƉƌĞŶĚ ƉůƵƐ ĚĞ ƉŽŝĚƐ 
ĚĂŶƐ  ů͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ ŵĂƌŽĐĂŝŶĞ ĞŶ ĐŽŶƚƌŝďƵĂŶƚ ă ϲ͕ϲй ĚƵ 
W/   ŶĂƚŝŽŶĂů  ĞŶ  ϮϬϭϳ  ŵĂŝƐ  ƌĞƐƚĂŶƚ  ůŽŝŶ  ĚĞƐ  ŽďũĞĐƚŝĨƐ 
ĨŝǆĠƐ ĚĞ ůĂ sŝƐŝŽŶ ϮϬϮϬ ;&ŝŐƵƌĞ ϭϴͿ͘ 

>Ğ  ƐĞĐƚĞƵƌ  ĚĞ  ůĂ  ƚĠůĠĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ  ŵĂƌŽĐĂŝŶĞ  Ă 
ĠǀŽůƵĠ ĚĞƉƵŝƐ ƐĂ ůŝďĠƌĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĞŶ ϭϵϵϵ͘  /ů Ă ĐŽŶƚƌŝďƵĠ 
ĚĞ ϯ͕ϭй ĂƵ ƚŽƚĂů ĚĞƐ ǀĂůĞƵƌƐ ĂũŽƵƚĠĞƐ ĂƵǆ Ɖƌŝǆ ĐŽƵƌĂŶƚƐ 
Ğƚ  ĚĞ  ϱ͕ϰй  ă  ĐĞůůĞƐ  ƌĞůĂƚŝǀĞƐ  ĂƵǆ  ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ  ƚĞƌƚŝĂŝƌĞƐ 
ĞŶƚƌĞ ϮϬϬϴ Ğƚ ϮϬϭϳ͘ /ů Ă ĐŽŵƉƚĠ ƉůƵƐ ĚĞ ϰϲ͕ϲϳ ŵŝůůŝŽŶƐ 
Ě͛ĂďŽŶŶĠƐ Ğƚ ϮϮ ŵŝůůŝŽŶƐ Ě͛ŝŶƚĞƌŶĂƵƚĞƐ ĞŶ ϮϬϭϳ ϭϳ͘ 

ϭϭй
ϳй

ϲϬй

ϮϮй
DŝŶĞƐ

 ŶĞƌŐŝĞ

/ŶĚƵƐƚƌŝĞ ĚĞ
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶ

 dW

&ŝŐƵƌĞ ϭϳ ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ǀĂůĞƵƌ ĂũŽƵƚĠĞ ƐĞĐŽŶĚĂŝƌĞ 
^ŽƵƌĐĞ ͗ , W͕ϮϬϭϵ



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / Ϯϲ 

W Zd/    ͗  ŽŶƚĞǆƚƵĂůŝƐĂƚŝŽŶ  
 

 

 Ŷ ƚĞƌŵĞƐ ĚĞ ƐĞĐƚĞƵƌƐ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞůƐ͕ ůĞ ƐĞĐƚĞƵƌ ĚĞƐ 
ƐŽĐŝĠƚĠƐ  ;ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞƐ  Ğƚ  ŶŽŶ  ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞƐͿ͕  ƉƌĞŵŝĞƌ 
ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌ  ĚĞ  ůĂ  ƌŝĐŚĞƐƐĞ  ŶĂƚŝŽŶĂůĞ͕  Ă  ĂĨĨŝĐŚĠ  ƵŶĞ 
ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ ĂƵ W/  ĚĞ ϰϯ͕ϲй ĞŶ ϮϬϭϴ͘ >Ă ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ 
ĚĞƐ  ŵĠŶĂŐĞƐ  Ğƚ  ĚĞƐ  /ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ  ^ĂŶƐ   Ƶƚ  >ƵĐƌĂƚŝĨ  ĂƵ 
^ĞƌǀŝĐĞ ĚĞƐ DĠŶĂŐĞƐ ;/^ >^DͿ Ɛ͛ĞƐƚ ƐŝƚƵĠĞ ă Ϯϵ͕ϱй ĚƵ 
W/ ͘  Ŷ ƌĞǀĂŶĐŚĞ͕ ĐĞůůĞ ĚĞƐ ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶƐ ƉƵďůŝƋƵĞƐ͕ 
Ɛ͛ĞƐƚ ĠƚĂďůŝĞ ă ϭϱ͕ϭй ĚƵ W/  ;&ŝŐƵƌĞ ϭϵͿ͘ 

&ŝŐƵƌĞ ϭϵ ͗  ŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ ĚĞƐ ƐĞĐƚĞƵƌƐ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞůƐ ĂƵ W/    
^ŽƵƌĐĞ ͗ , W 

  ŶĞƌŐŝĞ 

>Ğ  DĂƌŽĐ  Ă  ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠ  ĚĞƐ  ĂǀĂŶĐĠĞƐ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ 
ĚĂŶƐ  ůĞ  ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ  ĚĞ  ůĂ  ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ  ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ 
ŶĂƚŝŽŶĂůĞ  ƋƵŝ  ǀŝƐĞ  ů͛ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ  ĞĨĨŝĐĂĐĞ  ĚĞƐ  ƐŽƵƌĐĞƐ 
ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞƐ ǀĞƌƚĞƐ ĨĂĐĞ ă ƵŶĞ ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ƐŽƵƚĞŶƵĞ 
ĚĞ  ůĂ  ĚĞŵĂŶĚĞ  ;&ŝŐƵƌĞ  ϮϬͿ  Ğƚ  ƵŶĞ  ĚĠƉĞŶĚĂŶĐĞ 

ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ  ĨŽƌƚĞ  ŵĂŝƐ  ƋƵŝ  ĐŽŵŵĞŶĐĞ  ă  ƐĞ  ƌĠĚƵŝƌĞ 
;ϵϭ͕ϳй  ĞŶ  ϮϬϭϵ  ĐŽŶƚƌĞ  ϵϯ͕ϳй  ĞŶ  ϮϬϭϱ  ƐĞůŽŶ 
ů͛KďƐĞƌǀĂƚŽŝƌĞ  DĂƌŽĐĂŝŶ  ĚĞ  ů͛ ŶĞƌŐŝĞͿ  ŐƌąĐĞ 
ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ ă ů͛ĂĚŽƉƚŝŽŶ ƉĂƌ  ůĞ DĂƌŽĐ Ě͛ƵŶĞ ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ 
EĂƚŝŽŶĂůĞ  ƉŽƵƌ  ůĞ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ  ĠŶĞƌŐŝĞƐ 
ƌĞŶŽƵǀĞůĂďůĞƐ ;ĐĨ͘  ŚĂƉŝƚƌĞ ϵͿ͘ 

&ŝŐƵƌĞ ϮϬ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ 
ĂŶŶƵĞůůĞ Ğƚ ůĂ ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ ƉĂƌ ŚĂďŝƚĂŶƚ 

ĞŶƚƌĞ ϮϬϭϬ Ğƚ ϮϬϭϴ 
^ŽƵƌĐĞ ͗  ŽŵƉŝůĠ ă ƉĂƌƚŝƌ ĚĞƐ ĚŽŶŶĠĞƐ ĚĞ ů͛KD  

 /ŶĚƵƐƚƌŝĞ 

 >Ğ  ƐĞĐƚĞƵƌ  ŝŶĚƵƐƚƌŝĞů  ŵĂƌŽĐĂŝŶ  Ă  ĐŽŶŶƵ  ƵŶ  ĞƐƐŽƌ 
ĐŽŶƐŝĚĠƌĂďůĞ  ĚĞƉƵŝƐ  ůĞ  ůĂŶĐĞŵĞŶƚ  ĚƵ  WĂĐƚĞ  EĂƚŝŽŶĂů 
Ě͛ĠŵĞƌŐĞŶĐĞ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞ ĞŶ ϮϬϬϵ͘  ĞĐŝ Ă ŽƵǀĞƌƚ ůĂ ǀŽŝĞ 
ĚĞǀĂŶƚ  ůĞ  WůĂŶ  Ě͛ ĐĐĠůĠƌĂƚŝŽŶ  /ŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞ  ;W /Ϳ  ϮϬϭϰͲ
ϮϬϮϬ  ƋƵŝ  Ă  ĠƚĠ  ĂĚŽƉƚĠ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ďƵƚ  ĚĞ  ƌĠĚƵŝƌĞ  ůĂ 
ĨƌĂŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ  ƐĞĐƚŽƌŝĞůůĞ  ƚŽƵƚ  ĞŶ  ĨĂǀŽƌŝƐĂŶƚ 
ů͛ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ  ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚƐ  ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞƐ  ĞŶƚƌĞ 
ůĞĂĚĞƌƐ  ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůƐ  Ğƚ  ůĞƐ  dƌğƐ  WĞƚŝƚĞƐ  Ğƚ  DŽǇĞŶŶĞƐ 
 ŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ  ;dW ͬWD Ϳ͘  >͛ĂƉƉƌŽĐŚĞ  ĂĚŽƉƚĠĞ ŵŝƐĞ  ƐƵƌ 
ƵŶĞ  ŝĚĠĞ  ŝŶŶŽǀĂŶƚĞ  ĚΖĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ  ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůƐ͘ 
 ĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ͕  ůĞ  ƚƌĂǀĂŝů  ĚĞ  ƐƚƌƵĐƚƵƌĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĨŝůŝğƌĞƐ 
ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞƐ Ă ĂďŽƵƚŝ ĂƵ ůĂŶĐĞŵĞŶƚ ĚĞ ϳ ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ 
ĚĂŶƐ  ů͛ĂƵƚŽŵŽďŝůĞ͕  ϲ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ƚĞǆƚŝůĞ͕  ϱ  ĚĂŶƐ 
ů͛ĂĠƌŽŶĂƵƚŝƋƵĞ͕  ϭ  ĚĂŶƐ  ůĂ  ĨŝůŝğƌĞ  ͨ  WŽŝĚƐ  ůŽƵƌĚ  Ğƚ 
ĐĂƌƌŽƐƐĞƌŝĞ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞ ͩ ͕ ϲ ĚĂŶƐ ůĂ ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͕ ϯ ĚĂŶƐ 
ůĞƐ  ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ  ŵĠĐĂŶŝƋƵĞƐ  Ğƚ  ŵĠƚĂůůƵƌŐŝƋƵĞƐ͕  Ϯ  ĞŶ 
ĂŐƌŽĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞ  Ğƚ  ƵŶ  ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞ  K W  ;D/  sE͕ 
ϮϬϮϬͿ͘  

&ŝŐƵƌĞ ϭϴ ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ǀĂůĞƵƌ ĂũŽƵƚĠĞ ƚĞƌƚŝĂŝƌĞ 
^ŽƵƌĐĞ ͗ , W͕ ϮϬϭϵ

ϭϳй

ϭϳй

Ϯϭй
ϭϲй

ϰй

Ϯϱй

DŽǇĞŶŶĞ ƐƵƌ ůĂ ƉĠƌŝŽĚĞ ϮϬϬϴͲϮϬϭϳ

 ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ

 ŽŵŵĞƌĐĞ

/ŵŵŽďŝůŝĞƌ͕ ůŽĐĂƚŝŽŶ Ğƚ ƐĞƌǀŝĐĞ ĂƵǆ ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ

 ĚƵĐĂƚŝŽŶ͕ ^ĂŶƚĠ͕ Ğƚ ĂĐƚŝŽŶ ƐŽĐŝĂůĞ

,ŽƚĞůƐ͕ ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚƐ

 ƵƚƌĞƐ

^ŽĐŝĠƚĠƐ ŶŽŶ 
ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞƐ
ϯϵ͕ϭϬй

^ŽĐŝĠƚĠƐ 
ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞƐ

ϰ͕ϱϬй

 ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶƐ 
WƵďůŝƋƵĞƐ
ϭϱ͕ϭϬй

DĠŶĂŐĞƐ
Ϯϵ͕ϯϬй

/^ >^D
Ϭ͕ϮϬй

/ŵƉƀƚƐ ŶĞƚƐ ĚĞ 
ƐƵďǀĞŶƚŝŽŶƐ ƐƵƌ ůĂ 
ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ Ğƚ ůĞƐ 
ŝŵƉŽƌƚĂƚŝŽŶƐ

ϭϭ͕ϴϬй

ϭϲ͕ϲ

ϭϵ͕ϰ ϭϵ͕ϳ
ϮϬ͕ϴ Ϯϭ͕Ϯϱ

Ϭ͕ϱϭ

Ϭ͕ϱϳ Ϭ͕ϱϳ

Ϭ͕ϲ Ϭ͕ϲ

Ϭ

ϱ

ϭϬ

ϭϱ

ϮϬ

Ϯϱ

Ϭ͕ϰϲ

Ϭ͕ϰϴ

Ϭ͕ϱ

Ϭ͕ϱϮ

Ϭ͕ϱϰ

Ϭ͕ϱϲ

Ϭ͕ϱϴ

Ϭ͕ϲ

Ϭ͕ϲϮ

ϮϬϭϬ ϮϬϭϱ ϮϬϭϲ ϮϬϭϳ ϮϬϭϴ

 Ž
ŶƐ
Žŵ

ŵ
Ăƚ
ŝŽ
Ŷ 
ĂŶ

ƵĞ
ůůĞ

 ;D
d 

WͿ

 Ž
ŶƐ
Žŵ

ŵ
Ăƚ
ŝŽ
Ŷ 
ƉĂ

ƌ Ś
Ăď

ŝƚĂ
Ŷƚ
 ;d

 W
Ϳ

 ŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ ĂŶŶƵĞůůĞ

 ŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ ĂŶŶƵĞůůĞͬŚĂďŝƚĂŶƚ



 

 Ϯϳ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ Ϯ ͗ hŶ DĂƌŽĐ ZŝĐŚĞ ĞŶ  ƚŽƵƚƐ Ğƚ &ĂĐĞ 
ă ĚĞƐ  ĠĨŝƐ DƵůƚŝĨŽƌŵĞƐ  

>Ğ W / Ă ƉĞƌŵŝƐ ĂƵƐƐŝ Ě͛ĂƵŐŵĞŶƚĞƌ ůĞƐ ĞŵƉůŽŝƐ ĐƌĠĠƐ 
ĚĂŶƐ ůĞ ĚŽŵĂŝŶĞ ĚĞ ů͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ ĚĞ ϲϰ͘ϯϬϯ ĞŶ ϮϬϭϰ ă ƉůƵƐ 
ĚĞ ϵϰ͘ϬϬϬ ĞŶ ϮϬϭϴ ;dĂďůĞĂƵ ϯͿ͘ 

 Ŷ  ŽƵƚƌĞ͕  Ğƚ  ƉŽƵƌ  ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ  ůĞ  ŵŽĚğůĞ  ĚĞ  ǌŽŶĞ 
ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞ ĚƵƌĂďůĞ Ğƚ ĐŽŶƚƌŝďƵĞƌ ă ů͛ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ 
ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŝƚĠ Ğƚ  ĚĞƐ  ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ  ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞƐ 
Ğƚ ƐŽĐŝĂůĞƐ ĚĞƐ ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ ĚĂŶƐ ůĞƐ ǌŽŶĞƐ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞƐ͕ 
ůĞ DĂƌŽĐ Ă ŵŝƐ ĞŶ ƉůĂĐĞ ůĞ &ŽŶĚƐ ĚĞƐ �ŽŶĞƐ /ŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞƐ 
 ƵƌĂďůĞƐ  ;&KE�/ Ϳ͕  ŐƌąĐĞ  ĂƵƋƵĞů  ƚƌŽŝƐ  ǌŽŶĞƐ 
ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞƐ  ƉŝůŽƚĞƐ  ŽŶƚ  ĠƚĠ  ĨŝŶĂŶĐĠĞƐ  ƉŽƵƌ  Ɛ͛ĂũŽƵƚĞƌ 
ĂƵǆ ǌŽŶĞƐ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞƐ ĚĞ  ŽƵƐŬŽƵƌĂ Ğƚ Ě͛KƵůĂĚ ^ĂůĞŚ 
ƋƵŝ  ĨŽŶƚ ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ  ůĂ  ĨŝĞƌƚĠ ŶĂƚŝŽŶĂůĞ ĞŶ ŵĂƚŝğƌĞ ĚĞ 
ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ ĚĞ ǌŽŶĞƐ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞƐ ƌĞƐƉĞĐƚƵĞƵƐĞƐ ĚĞƐ 
ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ ĚƵ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚƵƌĂďůĞ͘ >Ğ ƉĂǇƐ Ă ŵġŵĞ 
ĚĠŵŽŶƚƌĠ  ĚĞ  ĐĞƚ  ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ  ĞŶ  ƌĞĐĞǀĂŶƚ  ĞŶ  ŵĂƌƐ 
ϮϬϭϳ ůĂ ϲğŵĞ ĠĚŝƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞ ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞ ƐƵƌ 
ůĞƐ ǌŽŶĞƐ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞƐ ĚƵƌĂďůĞƐ͘ 

  ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ 

>Ğ DĂƌŽĐ Ă ĠƚĠ ĐŽŶƐŝĚĠƌĠ ƉŽƵƌ  ůŽŶŐƚĞŵƉƐ ĐŽŵŵĞ 
ƵŶ ƉĂǇƐ ă ǀŽĐĂƚŝŽŶ ĂŐƌŝĐŽůĞ͘  Ŷ ĞĨĨĞƚ͕ ůĞ ƐĞĐƚĞƵƌ ĂŐƌŝĐŽůĞ 
ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ ů͛ƵŶ ĚĞƐ ƉŝůŝĞƌƐ ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂƵǆ ĚĞ ů͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ 
ŶĂƚŝŽŶĂůĞ  ƉƵŝƐƋƵĞ  ϯϰ͕ϰй  ĚĞ  ůĂ  ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ŵĂƌŽĐĂŝŶĞ 

                                                           
Ϯ ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͘ŐŽǀ͘ŵĂͬƉĂŐĞƐͬůĂͲƐƚƌĂƚĞŐŝĞ 

ƚŝƌĞ  ƐŽŶ  ƌĞǀĞŶƵ  ĚĞ  ů͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͘  DĂŝƐ  ĂǀĞĐ  ƵŶĞ 
^ƵƉĞƌĨŝĐŝĞ  ŐƌŝĐŽůĞ hƚŝůĞ ;^ hͿ Ě͛ă ƉĞŝŶĞ ϴ͕ϳ DŚĂ ĚŽŶƚ 
ϴϭй  ďŽƵƌ  Ğƚ  ϱϵй  ŽĐĐƵƉĠĞ  ƉĂƌ  ůĂ  ĐĠƌĠĂůŝĐƵůƚƵƌĞ  ƉĞƵ 
ƌĞŶƚĂďůĞ  Ğƚ  ƚƌŽƉ  ĚĠƉĞŶĚĂŶƚĞ  ĚĞƐ  ƉůƵŝĞƐ  ;&ŝŐƵƌĞ  ϮϭͿ͕ 
ů͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ ŵĂƌŽĐĂŝŶĞ ƐĞ ƚƌŽƵǀĞ ĨĂĐĞ ă ĚĞƐ ĐŽŶƚƌĂŝŶƚĞƐ 
ĚŝǀĞƌƐĞƐ  ĂƵǆƋƵĞůůĞƐ  Ɛ͛ĂũŽƵƚĞ  ů͛ĂďƐĞŶĐĞ  ĚĞ  ůĂ  ŵĂŝŶ 
Ě͛ƈƵǀƌĞ ƋƵĂůŝĨŝĠĞ Ğƚ ůĂ ǀƵůŶĠƌĂďŝůŝƚĠ ĂƵǆ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ 
ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ ϮϬ͘  

 

&ŝŐƵƌĞ Ϯϭ ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ^ h ƐĞůŽŶ ůĞ ƚǇƉĞ ĚΖƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ 
^ŽƵƌĐĞ ͗ D WD Z &͕ ϮϬϭϴ 

 Ŷ ϮϬϬϴ͕ ůĞ WůĂŶ DĂƌŽĐ sĞƌƚ ;WDsͿ Ă ĠƚĠ ůĂŶĐĠ ƉŽƵƌ 
ĐŽŶƐŽůŝĚĞƌ  ů͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ  ŵĂƌŽĐĂŝŶĞ͕  ůƵƚƚĞƌ  ĐŽŶƚƌĞ  ůĂ 
ƉĂƵǀƌĞƚĠ  ƌƵƌĂůĞ͕  ĂŵĠůŝŽƌĞƌ  ůĞ  W/    ŐƌŝĐŽůĞ  ;W/  Ϳ͕ 
ĂƵŐŵĞŶƚĞƌ ůĞ ƌĞǀĞŶƵ ĂŐƌŝĐŽůĞ Ğƚ ĂĐĐƌŽŠƚƌĞ ůĂ ǀĂůĞƵƌ ĚĞƐ 
ĞǆƉŽƌƚĂƚŝŽŶƐϮ͘  ĂŶƐ ĐĞ ĐĂĚƌĞ͕ Ğƚ ĞŶƚƌĞ ϮϬϬϴ Ğƚ ϮϬϭϴ͕ ůĂ 
ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ ĚƵ ƐĞĐƚĞƵƌ  ;ŚŽƌƐ ƉġĐŚĞ Ğƚ ŚŽƌƐ  ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ 
ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞͿ  ă  ůĂ  ĐƌĠĂƚŝŽŶ ĚĞƐ  ƌŝĐŚĞƐƐĞƐ  Ă  ǀĂƌŝĠ  ĞŶƚƌĞ 
ϭϭй  Ğƚ  ϭϮ͕ϱй  ĂůŽƌƐ  ƋƵĞ  ůĞƐ  ĞǆƉŽƌƚĂƚŝŽŶƐ  ŽŶƚ  ĂƚƚĞŝŶƚ 
ƉƌğƐ ĚĞ ϯϲ͕Ϯ ŵŝůůŝĂƌĚƐ  , ĞŶ ϮϬϭϴ͘ 

 ŽŶĐĞƌŶĂŶƚ  ůĂ  ůƵƚƚĞ  ĐŽŶƚƌĞ  ůĞƐ  ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ 
ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ͕  ůĞ  D WD Z &  Ă  ŵŝƐ  ĞŶ  ƈƵǀƌĞ  ůĞ 
WƌŽŐƌĂŵŵĞ  EĂƚŝŽŶĂů  Ě͛ ĐŽŶŽŵŝĞ  Ě͛ ĂƵ  ĞŶ  /ƌƌŝŐĂƚŝŽŶ 
;WE  /Ϳ͕  ƋƵŝ  Ă  ƉĞƌŵŝƐ  ĚĞ  ŵŽĚĞƌŶŝƐĞƌ  ůĞƐ  ƌĠƐĞĂƵǆ 
ĐŽůůĞĐƚŝĨƐ  Ğƚ  ƌĞĐŽŶǀĞƌƚŝƌ  ϲϬϬ͘ϬϬϬ  ŚĂ  Ě͛ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ 
ŽƌĚŝŶĂŝƌĞ  ǀĞƌƐ  ƵŶ  ƐǇƐƚğŵĞ  Ě͛ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ  ĚĞ  'ŽƵƚĞ  ă 
'ŽƵƚĞ͘   ŽŵďŝŶĠ  ĂƵ  ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ  Ě͛ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ͕  ůĂ 
ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ ƚŽƚĂůĞ ŝƌƌŝŐƵĠĞ ĞƐƚ ƉĂƐƐĠĞ ă ϭ͕ϲ DŚĂ ĨŝŶ ϮϬϭϵ͕ 
ƐŽŝƚ  ĞŶǀŝƌŽŶ  ϭϴй  ĚĞ  ůĂ  ^ h  dŽƚĂůĞ͘   Ŷ  ƚĞƌŵĞƐ 
Ě͛ĂƚƚĠŶƵĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĞĨĨĞƚƐ  ĚƵ  ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞ͕ 
ĚĞƐ  ƉƌŽũĞƚƐ  ĚĞ  ƌĞĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ  ĚĞƐ  ĐĠƌĠĂůŝĐƵůƚƵƌĞƐ  ǀĞƌƐ 
ĚĞƐ  ĐƵůƚƵƌĞƐ  ĐŽŵƉĠƚŝƚŝǀĞƐ  Ğƚ  ă  ŚĂƵƚĞ  ǀĂůĞƵƌ  ĂũŽƵƚĠĞ͕ 
ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ ů͛ĂƌďŽƌŝĐƵůƚƵƌĞ ĨƌƵŝƚŝğƌĞ͕ ŽŶƚ ĠƚĠ ůĂŶĐĠƐ͘ >ĞƐ 

 ĠƌĠĂůĞƐ
ϱϵй

WůĂŶƚĂƚŝŽŶ
ϭϲй

:ĂĐŚğƌĞ
ϭϮй

&ŽƵƌƌĂŐĞ
ϱй

DĂƌĂŝĐŚąŐĞ
ϯй

>ĠŐƵŵŝŶĞƵƐĞƐ
ϯй

 ƵƚƌĞƐ
Ϯй

dĂďůĞĂƵ ϯ ͗  ŵƉůŽŝƐ ĐƌĠĠƐ ĚĂŶƐ ůĞ ĚŽŵĂŝŶĞ ĚĞ ůΖŝŶĚƵƐƚƌŝĞ ĞŶƚƌĞ ϮϬϭϰ Ğƚ ϮϬϭϴ 
  ϮϬϭϰ  ϮϬϭϱ  ϮϬϭϲ  ϮϬϭϳ  ϮϬϭϴ 
 ƵƚŽŵŽďŝůĞ  ϵ͘ϲϬϳ  ϭϬ͘ϮϱϮ  Ϯϯ͘ϵϯϵ  ϯϵ͘ϲϱϬ  ϯϯ͘ϭϯϲ 
dĞǆƚŝůĞ  ϭϲ͘ϵϲϮ  ϭϭ͘ϵϴϰ  ϭϯ͘ϰϭϳ  ϮϬ͘ϬϬϰ  ϭϲ͘ϵϯϯ 

KĨĨƐŚŽƌŝŶŐ  ϵ͘ϱϮϳ  ϵ͘ϭϭϲ  ϭϲ͘Ϯϯϳ  ϭϴ͘ϲϵϯ  ϭϲ͘ϯϱϵ 
 ŐƌŽĂůŝŵ͘  ϭϮ͘ϴϱϴ  ϭϰ͘ϮϲϬ  ϵ͘ϵϵϴ  ϭϮ͘ϯϲϴ  ϭϯ͘ϳϭϰ 
DĠƚĂůůƵƌŐŝĞͲ
DĠĐĂŶŝƋƵĞ  ϯ͘ϵϵϭ  ϯ͘ϯϮϮ  ϱ͘ϵϱϱ  ϯ͘Ϭϯϲ  ϯ͘ϰϳϮ 

DĂƚĠƌŝĂƵǆ ĚĞ 
ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ  ϯ͘ϱϳϲ  ϭ͘ϵϬϳ  Ϯ͘ϭϮϱ  Ϯ͘ϬϬϬ  ϭ͘ϲϵϰ 

 ĠƌŽŶĂƵƚŝƋƵĞ   ϭ͘ϯϴϳ  ϴϳϳ  Ϯ͘Ϭϯϱ  Ϯ͘ϲϲϵ  ϭ͘ϲϲϴ 
WĂƌĂĐŚŝŵŝĞ  ϭ͘ϰϳϭ  Ϯ͘Ϭϳϯ  ϭ͘ϯϴϭ  ϭ͘ϳϬϱ  ϭ͘ϯϴϵ 
WůĂƐƚƵƌŐŝĞ  ϳϲϭ  ϴϱϲ  ϭ͘Ϭϳϵ  ϭ͘Ϯϭϭ  ϭ͘ϱϲϮ 
 ůĞĐƚƌŽŶŝƋƵĞ  ϯϭϬ  ϭ͘Ϭϱϳ  ϱϭϯ  Ϯ͘Ϯϴϵ  ϰϰϳ 
 Ƶŝƌ  ϭ͘Ϭϲϭ  ϲϴϵ  ϭ͘Ϭϴϱ  ϴϯϱ  ϵϯϴ 
 ŚŝŵŝĞ  ϵϱϯ  ϳϴϵ  ϳϬϲ  ϵϭϵ  ϴϯϵ 
 ůĞĐƚƌŝƋƵĞ  ϴϰϭ  ϱϬϭ  ϱϭϬ  ϳϴϯ  ϵϵϱ 

WŚĂƌŵĂĐŝĞ  ϲϮϯ  ϯϵϮ  ϯϵϱ  ϳϴϲ  ϱϱϲ 
WŽŝĚƐ ůŽƵƌĚ  ϭϱϰ  ϲϲϭ  ϯϮϯ  ϰϱϬ  ϳϵ 

 ŶĞƌŐŝĞƐ ƌĞŶŽƵǀ͘  Ϯϯ  ϯ  ϭϱϯ  ϰϲϬ  ϵϱ 

&ĞƌƌŽǀŝĂŝƌĞƐ  ϴϬ  ϭϲϮ  Ϯϱϯ  ϵϲ  ϯϳ 
EĂǀĂů  ϭϭϴ  ϲϭ  ϯϰ  ϴϱ  ϭϭϰ 
dŽƚĂů ĂŶŶƵĞů  ϲϰ͘ϯϬϯ  ϱϴ͘ϵϲϮ  ϴϬ͘ϭϯϴ  ϭϬϴ͘Ϭϯϵ  ϵϰ͘Ϭϱϰ 

^ŽƵƌĐĞ ͗ D/  Es 
 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / Ϯϴ 

W Zd/    ͗  ŽŶƚĞǆƚƵĂůŝƐĂƚŝŽŶ  
 

ƉůĂŶƚĂƚŝŽŶƐ Ě͛ŽůŝǀŝĞƌ͕ Ě͛ĂŐƌƵŵĞƐ͕ ĚĞ ƉĂůŵŝĞƌ ĚĂƚƚŝĞƌ Ğƚ 
Ě͛ĂƌďƌĞƐ ĨƌƵŝƚŝĞƌƐ ƌĠĂůŝƐĠĞƐ ĚĂŶƐ ůĞ ĐĂĚƌĞ ĚĞ ůĂ ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ 
ĚƵ  WDs  ƉĞƌŵĞƚƚĞŶƚ  Ě͛ĂǀŽŝƌ  ƵŶ  ƉŽƚĞŶƚŝĞů  ĚĞ 
ƐĠƋƵĞƐƚƌĂƚŝŽŶ ĂĚĚŝƚŝŽŶŶĞů ĚĞ ƉƌğƐ ĚĞ Ϯ͘ϰ Dƚ ĚĞ  KϮ͕ ĐĞ 
ƋƵŝ ƉŽƌƚĞ ůĞ ƉŽƚĞŶƚŝĞů ĚĞ ƐĠƋƵĞƐƚƌĂƚŝŽŶ ĂŶŶƵĞů ĚƵ ƚŽƚĂů 
ĚƵ ǀĞƌŐĞƌ ĂŐƌŝĐŽůĞ ă ϴ Dƚ ĚĞ  KϮ͘ 

 WġĐŚĞ Ğƚ ĂƋƵĂĐƵůƚƵƌĞ 

>Ğ  ZŽǇĂƵŵĞ  ĚƵ  DĂƌŽĐ  ĚŝƐƉŽƐĞ  Ě͛ƵŶ  ůŝƚƚŽƌĂů  ĚĞ 
ϯ͘ϱϬϬŬŵ Ğƚ ĚΖƵŶ ƐĞĐƚĞƵƌ ŚĂůŝĞƵƚŝƋƵĞ ĂƐƐĞǌ ĚĠǀĞůŽƉƉĠ 
ŵĂŝƐ ĚŽŶƚ ůĂ ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ ŶĞ ĚĠƉĂƐƐĞ ƉĂƐ Ϯ͕ϱй ĚƵ W/ ͘  

>ĞƐ ĐĂƉƚƵƌĞƐ ĚĠƉĂƐƐĞŶƚ ϭ͕ϯ Dƚ Ğƚ ƐĞ ĐŽŶĐĞŶƚƌĞ ƉůƵƐ 
ƐƵƌ  ůĂ  ĨĂĕĂĚĞ  ĂƚůĂŶƚŝƋƵĞ͘   ůůĞƐ  ƐŽŶƚ  ŵĂũŽƌŝƚĂŝƌĞŵĞŶƚ 
ĚŽŵŝŶĠĞƐ ƉĂƌ  ůĞƐ ƉŽŝƐƐŽŶƐ ƉĠůĂŐŝƋƵĞƐ͕  ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ  ůĂ 
^ĂƌĚŝŶĞ  ;^ĂƌĚŝŶĂ  ƉŝůĐŚĂƌĚƵƐͿ  ƋƵŝ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ  ϳϬй  ĚĞ  ůĂ 
ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ  ƚŽƚĂůĞ  Ğƚ  ĐŽŶĨŽƌƚĞ  ůĂ  ƉŽƐŝƚŝŽŶ  ĚƵ  DĂƌŽĐ 
ĐŽŵŵĞ ƉƌĞŵŝĞƌ ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌ Ğƚ ĞǆƉŽƌƚĂƚĞƵƌ ŵŽŶĚŝĂů ĚĞ 
ĐĞƚƚĞ ĞƐƉğĐĞ͕ Ğƚ ƉĂƌŵŝ  ůĞƐ ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ ĞǆƉŽƌƚĂƚĞƵƌƐ ĚĞ 
ůĂ  ĨĂƌŝŶĞ ĚĞ ƉŽŝƐƐŽŶ͘ >Ă  ĂƌƚĞ ϯ ŵŽŶƚƌĞ  ůĂ  ƌĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ 
ŐĠŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ  ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ŚĂůŝĞƵƚŝƋƵĞƐ  ƐĞůŽŶ 
ůΖŝŶĚŝĐĞ ĚΖĂďŽŶĚĂŶĐĞ͘  

>Ğ ƐĞĐƚĞƵƌ ĚĞ ů͛ĂƋƵĂĐƵůƚƵƌĞ ƋƵĂŶƚ ă ůƵŝ͕ ĞƐƚ ů͛ƵŶ ĚĞƐ 
ƐĞĐƚĞƵƌƐ  ůĞƐ  ƉůƵƐ  ƐŽƵƐͲĚĠǀĞůŽƉƉĠƐ  ĂƵ  DĂƌŽĐ  ĞŶ 
ĐŽŵƉĂƌĂŝƐŽŶ  ĂǀĞĐ  ůĞ  ƉŽƚĞŶƚŝĞů  ĚƵ  ƉĂǇƐ͕  ŵĂůŐƌĠ  ůĞƐ 
ĞĨĨŽƌƚƐ  ĨŽƵƌŶŝƐ  ƌĠĐĞŵŵĞŶƚ  ƉŽƵƌ  ƌĂƚƚƌĂƉĞƌ  ůĞ  ƌĞƚĂƌĚ 
ŐƌąĐĞ  ă  ůĂ  ŵŝƐĞ  ĞŶ  ƈƵǀƌĞ  ĚƵ  WůĂŶ  ,ĂůŝĞƵƚŝƐ͘   ĞƚƚĞ 
ĚǇŶĂŵŝƋƵĞ  Ă  ƉĞƌŵŝƐ  ĐĞƌƚĞƐ  ĚĞ  ƚƌŝƉůĞƌ  ůĂ  ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ 

ĂƋƵĂĐŽůĞ  ĞŶƚƌĞ  ϮϬϭϬ  Ğƚ  ϮϬϭϲ  ƉŽƵƌ  ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ  ƉƌğƐ  ĚĞ 
ϲϬϬ  ƚͬĂŶ  ;&ŝŐƵƌĞ  ϮϮͿ ŵĂŝƐ  ƌĞƐƚĞ  ƚƌğƐ ŵŽĚĞƐƚĞ  ĚĞǀĂŶƚ 
ƐŽŶ ƉŽƚĞŶƚŝĞů ƌĠĞů ĞƐƚŝŵĠ ă ϮϮϬ͘ϬϬϬ ƚͬĂŶ͘  

&ŝŐƵƌĞ ϮϮ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĂƋƵĂĐŽůĞ ĞŶ ƚŽŶŶĂŐĞ 

ƉĂƌ ĞƐƉğĐĞ ĞŶƚƌĞ ϮϬϭϬ Ğƚ ϮϬϭϲ 
^ŽƵƌĐĞ ͗  E  ͕ ϮϬϭϲ 

 dŽƵƌŝƐŵĞ 

>Ğ  ƚŽƵƌŝƐŵĞ  ĞƐƚ  ůΖƵŶ  ĚĞƐ  ǀĞĐƚĞƵƌƐ  ŵĂũĞƵƌƐ  ĚĞ 
ů͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ  ŵĂƌŽĐĂŝŶĞ  ĚĞƐƚŝŶĠ  ă  ŐĂŐŶĞƌ  ĞŶĐŽƌĞ  ĞŶ 
ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ͘   ͛ĞƐƚ  ƵŶĞ  ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ  ŵŽƚƌŝĐĞ  ĂǇĂŶƚ 
ůŽŶŐƚĞŵƉƐ  ƉĞƌŵŝƐ  ĚĞ  ĚĠĐůĞŶĐŚĞƌ  ƵŶĞ  ƉƌŽĨŽŶĚĞ 
ĚǇŶĂŵŝƋƵĞ  ĚĞ  ĐƌŽŝƐƐĂŶĐĞ  ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ  Ğƚ  ƐŽĐŝĂůĞ͕ 
ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ  ă  ƚƌĂǀĞƌƐ  ůĞƐ  ƌĞǀĞŶƵƐ  ŐĠŶĠƌĠƐ  Ğƚ  ůĞƐ 
ĞŵƉůŽŝƐ ĐƌĠĠƐ Ϯϭ͘ 

 Ğ  ƐĞĐƚĞƵƌ  ĞƐƚ  ůĞ  ĚĞƵǆŝğŵĞ  ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞƵƌ  ĂƵ  W/  
ŶĂƚŝŽŶĂů  ĂǀĞĐ  ĞŶǀŝƌŽŶ  ϭϭй  ĚƵ  W/   Ğƚ  ƵŶ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ 
ĐƌĠĂƚĞƵƌ  Ě͛ĞŵƉůŽŝƐ  ĂǀĞĐ  ϱϰϴ͘ϬϬϬ  ĞŵƉůŽŝƐ  ĚŝƌĞĐƚƐ  ĞŶ 
ϮϬϭϴ ƐŽŝƚ ƉƌğƐ ĚĞ ϱй ĚĞ  ů͛ĞŵƉůŽŝ ĚĂŶƐ  ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ ĚĞ 
ů͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ Ϯϭ ͘  

>Ğ ƚŽƵƌŝƐŵĞ ĚĠƚŝĞŶƚ ĂƵƐƐŝ ƵŶĞ ƉůĂĐĞ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ ĞŶ 
ƚĂŶƚ ƋƵĞ ƐŽƵƌĐĞ ŐĠŶĠƌĂƚƌŝĐĞ ĚĞ ĚĞǀŝƐĞƐ ĚƵ ZŽǇĂƵŵĞ ă 
ĐƀƚĠ  ĚĞƐ  ƚƌĂŶƐĨĞƌƚƐ  ĚĞƐ  ŵĂƌŽĐĂŝŶƐ  ƌĠƐŝĚĞŶƚƐ  ă 
ů͛ĠƚƌĂŶŐĞƌ͘  Ŷ ĞĨĨĞƚ͕ ůĞƐ ƌĞĐĞƚƚĞƐ ŐĠŶĠƌĠĞƐ ƉĂƌ ůĞƐ ŶŽŶͲ
ƌĠƐŝĚĞŶƚƐ ĂǇĂŶƚ ƐĠũŽƵƌŶĠ ĂƵ DĂƌŽĐ ƐĞ ƐŽŶƚ ƐŝƚƵĠĞƐ ĞŶ 
ϮϬϭϴ  ;ŚŽƌƐ  ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ  ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůͿ  ă  ƉƌğƐ  ĚĞ  ϳϯ͕Ϯ 
ŵŝůůŝĂƌĚƐ  ĚĞ  ĚŝƌŚĂŵƐ͘   ĞƐ  ƌĞĐĞƚƚĞƐ  ĞŶ  ĚĞǀŝƐĞƐ  ŽŶƚ 
ĐŽƵǀĞƌƚ  ƉƌğƐ  ĚĞ  ϭϴй  ĚĞƐ  ĞǆƉŽƌƚĂƚŝŽŶƐ  ĚĞƐ  ďŝĞŶƐ  Ğƚ 
ƐĞƌǀŝĐĞƐ ĞŶ ϮϬϭϴ Ϯϭ͘ 

 ĞǀĂŶƚ  ĐĞƚƚĞ  ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ  ůĞ DĂƌŽĐ  Ă  ĂĐĐŽƌĚĠ  ƵŶĞ 
ƉůĂĐĞ ĚĞ ĐŚŽŝǆ ă ů͛ĂĐƚŝǀŝƚĠ ƚŽƵƌŝƐƚŝƋƵĞ ĚĂŶƐ ƐĂ ƉŽůŝƚŝƋƵĞ 
ĚĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ŵĂůŐƌĠ ůĂ ĨƌĂŐŝůŝƚĠ ĚĞ ĐĞƚƚĞ ĂĐƚŝǀŝƚĠ 
ĨĂĐĞ ĂƵǆ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ŵŽŶĚŝĂůĞƐ͘  

 Ğƚ ŝŶƚĠƌġƚ ƉĂƌ ů͛ĂĐƚĞƵƌ  ƚĂƚŝƋƵĞ Ɛ͛ĞƐƚ ƚƌĂĚƵŝƚ ƐƵƌ ůĞ 
ŶŽŵďƌĞ ĚĞ ŶƵŝƚĠĞƐ ĞŶƚƌĞ ϮϬϬϬ Ğƚ ϮϬϭϳ ƋƵŝ Ă ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠ 
ƵŶĞ  ĨůƵĐƚƵĂƚŝŽŶ ŵŽĚƵůĠĞ ƉĂƌ ƵŶĞ  ƚĞŶĚĂŶĐĞ ŚĂƵƐƐŝğƌĞ 
;&ŝŐƵƌĞ ϮϯͿ͘  

 ĂƌƚĞ ϯ ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ĚĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ ŚĂůŝĞƵƚŝƋƵĞƐ ƐĞůŽŶ ůΖŝŶĚŝĐĞ 
ĚΖĂďŽŶĚĂŶĐĞ 

^ŽƵƌĐĞ ͗  ƋƵĂĐƵůƚƵƌĞ ŵĂƌŝŶĞ ŵĂƌŽĐĂŝŶĞ ͗ WŽƚĞŶƚŝĞů Ğƚ 
ŶĠĐĞƐƐŝƚĠƐ ĚĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ͕  E   ϮϬϭϴ



 

 Ϯϵ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ Ϯ ͗ hŶ DĂƌŽĐ ZŝĐŚĞ ĞŶ  ƚŽƵƚƐ Ğƚ &ĂĐĞ 
ă ĚĞƐ  ĠĨŝƐ DƵůƚŝĨŽƌŵĞƐ  

 

&ŝŐƵƌĞ Ϯϯ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚĞƐ ŶƵŝƚĠĞƐ ƚŽƵƌŝƐƚŝƋƵĞƐ ĚĂŶƐ ůĞƐ 
ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ ĐůĂƐƐĠƐ ;ĞŶ ŵŝůůŝĞƌƐͿ 

^ŽƵƌĐĞ ͗ DŝŶŝƐƚğƌĞ ĚƵ dŽƵƌŝƐŵĞ 

 DŝŶĞƐ Ğƚ ĐĂƌƌŝğƌĞƐ 

>ĞƐ ϵϴϵ ĐĂƌƌŝğƌĞƐ ƋƵŝ ĠƚĂŝĞŶƚ ĞŶ ĂĐƚŝǀŝƚĠ ƌĠŐƵůŝğƌĞ ĞŶ 
ϮϬϭϳ  ;ƉĂƌŵŝ  ϭ͘ϵϭϱ  ƌĞĐĞŶƐĠĞƐͿ  ƉƌŽĚƵŝƐĂŝĞŶƚ ϳϭ Dƚ ĚĞ 
ŵĂƚĠƌŝĂƵǆ ĂŶŶƵĞůůĞŵĞŶƚ ĚŽŶƚ ůĞƐ ŵĂƚĠƌŝĂƵǆ ĚŽŵŝŶĂŶƚƐ 
ƐŽŶƚ ůĞ ƐĂďůĞ͕ ůĂ ŐƌĂǀĞƚƚĞ Ğƚ ůĞ ƚŽƵƚͲǀĞŶĂŶƚ͘  

>Ă  ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ  ŵŝŶŝğƌĞ  ĚƵ  DĂƌŽĐ  ƋƵĂŶƚ  ă  ĞůůĞ  Ă 
ĠǀŽůƵĠ  ĚĞ  ϯϮ͕ϴ  Dƚ  ĞŶ  ϮϬϭϬ  ă  ϯϴ͕Ϯϱ  Dƚ  ĞŶ  ϮϬϭϳ͕  Ă 
ĐŽŶƚƌŝďƵĠ ĚĞ ϭϬй ĂƵ W/  Ğƚ Ă ĐŽŶƐƚŝƚƵĠ ϮϬй ĚĞ ůĂ ƉĂƌƚ 
ĚĞƐ  ĞǆƉŽƌƚĂƚŝŽŶƐ  ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ͘  >Ă   ĂƌǇƚŝŶĞ  Ğƚ  ůĞ  ƐĞů 
ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ  ůĞƐ  ŵŝŶĞƌĂŝƐ  ůĞƐ  ƉůƵƐ  ƉƌŽĚƵŝƚƐ  ;ŚŽƌƐ 
ƉŚŽƐƉŚĂƚĞƐͿ ĂǀĞĐ ƉƌĞƐƋƵĞ ϱϬй͘ DĂŝƐ ĐĞƚƚĞ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ 
ƌĞƐƚĞ  ƚŽƵƚ ĚĞ ŵġŵĞ ĨĂŝďůĞ ĚĞǀĂŶƚ  ůĞƐ ƉŚŽƐƉŚĂƚĞƐ ƋƵŝ 
ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĞŶƚ  ĞŶǀŝƌŽŶ  ϵϬй  ĚĞ  ůĂ  ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ  ŶĂƚŝŽŶĂůĞ 
ƚŽƵƐ ŵŝŶĞƌĂŝƐ ĐŽŶĨŽŶĚƵƐ͘  

 dƌĂŶƐƉŽƌƚ 

>Ğ ƐĞĐƚĞƵƌ ĚĞƐ ƚƌĂŶƐƉŽƌƚƐ Ğƚ ĚĞ ůĂ ůŽŐŝƐƚŝƋƵĞ ĞƐƚ ů͛ƵŶ 
ĚĞƐ ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ ŵŽƚĞƵƌƐ ĚĞ  ů͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ ŵĂƌŽĐĂŝŶĞ͘ >Ğ 
ƐĞĐƚĞƵƌ ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ ĚĠƐŽƌŵĂŝƐ ϲй ĚƵ W/  ĚƵ ƉĂǇƐ Ğƚ ϵй 
ĚĞƐ ǀĂůĞƵƌƐ ĚĞƐ ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ ƚĞƌƚŝĂŝƌĞƐ ĞŶ ĞŵƉůŽǇĂŶƚ ƉůƵƐ 
ĚĞ ϱϬϬ͘ϬϬϬ ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ ƐŽŝƚ ϱй ĚĞ ůĂ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ĂĐƚŝǀĞ 
ŽĐĐƵƉĠĞ͕ ĚŽŶƚ ϲ͕ϲй ĚĂŶƐ ůĞ ŵŝůŝĞƵ ƵƌďĂŝŶ͘  

>Ğ  ƐĞĐƚĞƵƌ  ĐŽŵƉƌĞŶĚ  ůĞƐ  ŵŽĚĞƐ  ĚĞ  ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ 
ƚĞƌƌĞƐƚƌĞ ƌŽƵƚŝĞƌ͕ ĨĞƌƌŽǀŝĂŝƌĞ͕ ĂĠƌŝĞŶ Ğƚ ŵĂƌŝƚŝŵĞ͘   

>Ğ  ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ  ƌŽƵƚŝĞƌ  ĞƐƚ  ĚŽŵŝŶĂŶƚ  ĞŶ  ƚĞƌŵĞƐ 
Ě͛ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ  ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ͕  ĐĞ  ƋƵŝ  ƐĞ  ƚƌĂĚƵŝƚ  ƉĂƌ  ĚĞƐ 
ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶƐ  Ě͛ĠŶĞƌŐŝĞ  Ğƚ  ĚĞƐ  ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ  ĚĞ  ŐĂǌ  ă 
ĞĨĨĞƚ  ĚĞ  ƐĞƌƌĞ  ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŶƚĞƐ  ƌĞůĂƚŝǀĞŵĞŶƚ 
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ͘  

>ĞƐ  ĐŚĞŵŝŶƐ  ĚĞ  ĨĞƌ  Ğƚ  ůĞƐ  ƌĠƐĞĂƵǆ  ĚĞ  ƚƌĂŶƐƉŽƌƚƐ 
ƵƌďĂŝŶƐ  ŽŶƚ  ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ  ǀĂůĞƵƌƐ  ĚĞ 
ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶƐ Ě͛ĠŶĞƌŐŝĞ Ğƚ Ě͛ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ ƌĞůĂƚŝǀĞŵĞŶƚ 
ĨĂŝďůĞƐ  ĞŶ  ƉŽƵƌĐĞŶƚĂŐĞ͘   ͛ĞƐƚ  ĂǀĞĐ  ĐĞƐ  ŵŽĚĞƐ  ĚĞ 
ĚĠƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ  ƋƵĞ  ǀŝĞŶĚƌŽŶƚ  ůĞƐ  ƉƌŽŐƌğƐ 

ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝƋƵĞƐ  Ğƚ  ůĞƐ  ĠǀŽůƵƚŝŽŶƐ  ůĞƐ  ƉůƵƐ  ƉƌŽƉƌĞƐ  ă 
ŵŽǇĞŶ Ğƚ ă ĐŽƵƌƚ ƚĞƌŵĞ͘ 

>Ğ DĂƌŽĐ Ă ĚĠũă ĞŶŐĂŐĠ ĚĞƐ ĂĐƚŝŽŶƐ ƉŽƵƌ ƋƵĞ ƐŽŝĞŶƚ 
ƌĠĞůƐ  ůĞƐ  ƚƌĂŶƐĨĞƌƚƐ  ĞŶƚƌĞ  ůĞƐ  ŵŽĚĞƐ  Ğƚ  ƚŽƵƚ 
ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ  ƉŽƵƌ  ůĞ  ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ  ĚĞ  ŵĂƌĐŚĂŶĚŝƐĞƐ 
ƐƵƌƚŽƵƚ  ĂǀĞĐ  ůĞ  ƌĠƐĞĂƵ  ŶĂƚŝŽŶĂů  ĚĞ  ǌŽŶĞƐ  ůŽŐŝƐƚŝƋƵĞƐ 
ŵƵůƚŝͲĨůƵǆ ƋƵŝ  ĞƐƚ ĞŶ  ĐŽƵƌƐ Ě͛ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ͘  WĂƌ ĂŝůůĞƵƌƐ͕ 
ĚĞƐ ŵŽĚĞƐ ĚĞ ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ ƵƌďĂŝŶ ƉůƵƐ ĞĨĨŝĐŝĞŶƚƐ ƐŽŶƚ ĚĠũă 
ŽƉĠƌĂƚŝŽŶŶĞůƐ  ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞƐ  ǀŝůůĞƐ  ĚĞ  ZĂďĂƚ  Ğƚ 
 ĂƐĂďůĂŶĐĂ͘  >ĞƵƌ  ŐĠŶĠƌĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ǀĞƌƐ  ůĞƐ  ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ 
ǀŝůůĞƐ  ĚƵ  ZŽǇĂƵŵĞ  ĞƐƚ  ă  ĞƐƉĠƌĞƌ  ĚĂŶƐ  ůĞƐ  ƉƌŽĐŚĂŝŶĞƐ 
ĂŶŶĠĞƐ͘ 

  /ŵŵŽďŝůŝĞƌ 

>Ğ ƐĞĐƚĞƵƌ ĚƵ  ąƚŝŵĞŶƚ Ğƚ dƌĂǀĂƵǆ WƵďůŝĐƐ ; dWͿ ĞƐƚ 
ƵŶ  ƐĞĐƚĞƵƌ  ĐůĠ  ĚĞ  ů͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ  ŵĂƌŽĐĂŝŶĞ  ĂǀĞĐ  ƵŶĞ 
ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ  ă  ŚĂƵƚĞƵƌ  ĚĞ  ϲ͕ϯй  ĚƵ  W/   ĞŶ  ϮϬϭϳ͘  >Ă 
ǀĂůĞƵƌ  ĂũŽƵƚĠĞ  ĚƵ  ƐĞĐƚĞƵƌ ĠƚĂŝƚ  ĚĞ  ϱϵ͕ϭϯ ŵŝůůŝĂƌĚƐ  ĚĞ 
ĚŝƌŚĂŵƐ ĞŶ ϮϬϭϳ Ğƚ ϱϴ͕Ϯϱ ŵŝůůŝĂƌĚƐ ĚĞ ĚŝƌŚĂŵƐ ĞŶ ϮϬϭϲ͘ 
 ͛ĂƵƚƌĞ  ƉĂƌƚ͕  ůĞ  ďąƚŝŵĞŶƚ  ĞŵƉůŽŝĞ  ĞŶǀŝƌŽŶ  ϵй  ĚĞ  ůĂ 
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ĂĐƚŝǀĞ ŵĂƌŽĐĂŝŶĞ͕  ƐŽŝƚ ĞŶǀŝƌŽŶ ϭ͘Ϭϰϵ͘ϬϬϬϯ 
ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ  ĞŶ  ϮϬϭϳ͘  >͛ŚĂďŝƚĂƚ  ƵƌďĂŝŶ  ĐŽŵƉƌĞŶĚ  ϲ 
ŵŝůůŝŽŶƐ ĚĞ  ůŽŐĞŵĞŶƚƐ͕ ĂǀĞĐ ƵŶĞ ĐƌŽŝƐƐĂŶĐĞ ŵŽǇĞŶŶĞ 
ĚĞ  ϭϱϬ͘ϬϬϬ  ƵŶŝƚĠƐ  ƉĂƌ  ĂŶ  Ğƚ  ƵŶĞ  ƉƌĠĚŽŵŝŶĂŶĐĞ  ĚĞ 
ůŽŐĞŵĞŶƚƐ ƌĠĂůŝƐĠƐ ĞŶ ĂƵƚŽͲĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͘  

 Ŷ ϮϬϭϱ͕ ůĂ ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ Ě͛ĠŶĞƌŐŝĞ ĚĂŶƐ ůĞ ƐĞĐƚĞƵƌ 
ƌĠƐŝĚĞŶƚŝĞů  Ğƚ  ƚĞƌƚŝĂŝƌĞ  ĞƐƚ ĠǀĂůƵĠĞ  ă ϱϴ͘ϰϭϮ 'tŚ͘  >Ğ 
ƐĞĐƚĞƵƌ  ĚƵ  ďąƚŝŵĞŶƚ  ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ  ϯϯ͕ϲϱй  ĚĂŶƐ  ůĂ 
ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ  ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ  ĨŝŶĂůĞ  ŶĂƚŝŽŶĂůĞ  ;Ϯϱ͕ϰй 
ƉŽƵƌ  ůĞ  ƌĠƐŝĚĞŶƚŝĞů  ĐŽŶƚƌĞ  ϴ͕Ϯй  ƉŽƵƌ  ůĞ  ƚĞƌƚŝĂŝƌĞͿ͘  >Ğ 
ƚǇƉĞ  Ě͛ĠŶĞƌŐŝĞ  ůĞ  ƉůƵƐ  ƵƚŝůŝƐĠ  ĚĂŶƐ  ů͛ŚĂďŝƚĂƚ  Ğƚ  ůĞ 
ƚĞƌƚŝĂŝƌĞ  ĞƐƚ  ůĞ  ŐĂǌ  ďƵƚĂŶĞ  ;ϲϯ͕ϯй  ĚĞ  ů͛ĠŶĞƌŐŝĞ 
ƉƌŝŵĂŝƌĞͿ͕ ĞŶ ƉƌĞŵŝĞƌ ůŝĞƵ ƉŽƵƌ ůĂ ĐƵŝƐƐŽŶ ĚĞƐ ĂůŝŵĞŶƚƐ 
Ğƚ ĞŶ ĚĞƵǆŝğŵĞ ůŝĞƵ ƉŽƵƌ ůĂ ƉƌĠƉĂƌĂƚŝŽŶ Ě͛ĞĂƵ ĐŚĂƵĚĞ 
ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ͘  

>Ă ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ ŵŽǇĞŶŶĞ Ě͛ĠůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ ĚĞ ĐŚĂƋƵĞ 
ŵĠŶĂŐĞ ĞƐƚ ƉĂƐƐĠĞ ĚĞ ϭ͘ϭϴϬ ă ϭ͘ϯϴϮ ŬtŚ ƉĂƌ ĂŶ ĞŶƚƌĞ 
ϮϬϭϬ  Ğƚ  ϮϬϭϱ  ĂǀĞĐ  ůĂ  ƉĂƌƚ  ĚĞ  ůΖƵƐĂŐĞ  ΗZĠĨƌŝŐĠƌĂƚŝŽŶΗ 
ĚĂŶƐ  ůĂ  ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ  ĨŝŶĂůĞ  ĚΖĠůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ  ĚĂŶƐ  ůĞ 
ƐĞĐƚĞƵƌ ƌĠƐŝĚĞŶƚŝĞů ĞƐƚ ĚĞ ϰϱ͕ϳй ͖  ĐĞůůĞ ĚĞ ů͛ĠĐůĂŝƌĂŐĞ ĞƐƚ 
ĚĞ Ϯϯ͕ϭй Ğƚ ĚĞ  ů͛ƵƐĂŐĞ ͨ  ƚĠůĠǀŝƐŝŽŶ Ğƚ  ŝŶĨŽƌŵĂƚŝƋƵĞ ͩ 
ƉƌğƐ ĚĞ ϭϱ͕ϳй͘  

  /ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ 

>Ğ DĂƌŽĐ Ă ĨŽƌƚĞŵĞŶƚ  ŝŶǀĞƐƚŝ ĚĂŶƐ ůĞ ĚŽŵĂŝŶĞ ĚĞƐ 
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͘  ^ĞůŽŶ  ůĞ  ƌĂƉƉŽƌƚ  ĚĞ  ůĂ   ŽŵƉĠƚŝƚŝǀŝƚĠ 
DŽŶĚŝĂůĞ ƉƵďůŝĠ ƉĂƌ ůĞ ͨ tŽƌůĚ  ŽŵƉĞƚŝƚŝǀĞŶĞƐƐ /ŶĚĞǆ 
ͩ  ;t &Ϳ  ĞŶ ϮϬϭϵ͕  ůĞ  ZŽǇĂƵŵĞ  ƐĞ  ƐŝƚƵĞ  ĂƵ ϰϱğŵĞ  ƌĂŶŐ 
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ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϯϬ 

W Zd/    ͗  ŽŶƚĞǆƚƵĂůŝƐĂƚŝŽŶ  
 

ƉŽƵƌ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞƐ ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ Ğƚ ĚĞƐ ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚƐ 
ĚĞ ďĂƐĞ͘  

>Ğ ƌĠƐĞĂƵ ƌŽƵƚŝĞƌ ŵĂƌŽĐĂŝŶ Ă ĐŽŶŶƵ ƵŶĞ ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ 
ƉĞŶĚĂŶƚ ůĂ ƉĠƌŝŽĚĞ ϮϬϭϰͲϮϬϭϴ͘  Ŷ ϮϬϭϲ͕ ů͛ĂƵƚŽƌŽƵƚĞ  ů 
:ĂĚŝĚĂͲ^ĂĨŝ Ğƚ ůĞ ĐŽŶƚŽƵƌŶĞŵĞŶƚ ZĂďĂƚͲ^ĂůĠ ŽŶƚ ĠƚĠ ŵŝƐ 
ĞŶ ƐĞƌǀŝĐĞ ;dĂďůĞĂƵ ϰͿ͘  ŽŶĐĞƌŶĂŶƚ ůĞƐ ǀŽŝĞƐ ĞǆƉƌĞƐƐ͕ ƵŶ 
ƚŽƚĂů  ĚĞ  ϭ͘ϭϴϯ  Ŭŵ  ĞƐƚ  ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ  ĞŶ  ƐĞƌǀŝĐĞ  Ğƚ  ƵŶ 
ĂƵƚƌĞ ŵŝůůŝĞƌ  ĞƐƚ  ƉƌŽŐƌĂŵŵĠ ĚĂŶƐ  ůĞ  ĐĂĚƌĞ ĚƵ  ͨ  WůĂŶ 
ZŽƵƚĞ ϮϬϯϱ ͩ͘ 

>Ğ DĂƌŽĐ ĚŝƐƉŽƐĞ ĂƵƐƐŝ ĚĞ ϰϯ ƉŽƌƚƐ ƌĠƉĂƌƚŝƐ ƐƵƌ ƐĞƐ Ϯ 
ĨĂĕĂĚĞƐ ŵĂƌŝƚŝŵĞƐ ϮϮ͘ 'ƌąĐĞ ă ůĂ ͨ  ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ WŽƌƚƵĂŝƌĞ 
EĂƚŝŽŶĂů  ϮϬϯϬ  ͕ͩ  ůĞ  ƐĞĐƚĞƵƌ  ƉŽƌƚƵĂŝƌĞ  Ğƚ  ŵĂƌŝƚŝŵĞ  Ă 
ƌĠĂůŝƐĠ  Ě͛ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ  ĂǀĂŶĐĠĞƐ͘  >Ğ  ĐŽŵƉůĞǆĞ  dĂŶŐĞƌ 
DĞĚ ĞƐƚ  ůĞ ƉůƵƐ ŐƌĂŶĚ ƉŽƌƚ ĂĨƌŝĐĂŝŶ ĂǀĞĐ ƵŶĞ ĐĂƉĂĐŝƚĠ 
ĚĞ ϵ ŵŝůůŝŽŶƐ ĚĞ ĐŽŶƚĞŶĞƵƌƐ͕  ϳ ŵŝůůŝŽŶƐ ĚĞ ƉĂƐƐĂŐĞƌƐ͕ 
ϳϬϬ͘ϬϬϬ ĐĂŵŝŽŶƐ ͨ dƌĂŶƐŝƚ /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů ZŽƵƚŝĞƌ ͩ ;d/ZͿ 
Ğƚ ϭ ŵŝůůŝŽŶ ĚĞ ǀĠŚŝĐƵůĞƐ ƉŽƵƌ ů͛ĞǆƉŽƌƚĂƚŝŽŶ Ϯϯ͘  

>Ğ ͨ WůĂŶ ZĂŝů DĂƌŽĐ ϮϬϰϬ ͩ Ă ƉĞƌŵŝƐ Ě͛ĂĐĐŽŵƉůŝƌ ĚĞ 
ŐƌĂŶĚƐ  ƉƌŽŐƌğƐ  ĞŶ  ƚĞƌŵĞƐ  Ě͛ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ 
ĨĞƌƌŽǀŝĂŝƌĞƐ͘ >͛KE & ĞŶƚĂŵĞƌĂ ĚĂŶƐ ůĞ ĐĂĚƌĞ ĚĞ ĐĞ ƉůĂŶ 
ĚĞƐ ƉƌŽũĞƚƐ Ě͛ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ ĚƵ ƌĠƐĞĂƵ ĨĞƌƌŽǀŝĂŝƌĞ ă ŐƌĂŶĚĞ 
ǀŝƚĞƐƐĞ  ƐƵƌ  ϭ͘ϭϬϬ  Ŭŵ  Ğƚ  ĚƵ  ƌĠƐĞĂƵ  ĚĞƐ  ůŝŐŶĞƐ 
ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶŶĞůůĞƐ ƐƵƌ ϭ͘ϲϬϬ Ŭŵ͘  Ŷ ϮϬϭϴ͕  ůĂ  ůŝŐŶĞ >'s 
dĂŶŐĞƌͲ ĂƐĂďůĂŶĐĂ  ; ů   ŽƌĂƋͿ  Ă  ĠƚĠ  ŝŶĂƵŐƵƌĠĞ  Ğƚ  ůĞ 
ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ ĚĞ ŵŽĚĞƌŶŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ŐĂƌĞƐ ĨĞƌƌŽǀŝĂŝƌĞƐ Ɛ͛ĞƐƚ 
ĂĐĐĠůĠƌĠ͘  

 ŶĨŝŶ͕  ůĞ DĂƌŽĐ ĚŝƐƉŽƐĞ Ě͛ƵŶ ƌĠƐĞĂƵ ĂĠƌŽƉŽƌƚƵĂŝƌĞ 
ĐŽŵƉŽƐĠ  ĚĞ  Ϯϱ  ĂĠƌŽƉŽƌƚƐ  Ğƚ  ĂĠƌŽĚƌŽŵĞƐ  ;ϭϵ 
ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂƵǆ  Ğƚ  ϲ  ŶĂƚŝŽŶĂƵǆͿ͘   ĞƐ  ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ 
ƉĞƵǀĞŶƚ ĂĐĐƵĞŝůůŝƌ ĂŶŶƵĞůůĞŵĞŶƚ ƉƌğƐ ĚĞ ϯϳ ŵŝůůŝŽŶƐ ĚĞ 
ƉĂƐƐĂŐĞƌƐ Ğƚ ϭϴϴ͘ϭϬϬ ƚŽŶŶĞƐ ĚĞ ŵĂƌĐŚĂŶĚŝƐĞƐ Ϯϰ͘ >ĞƐ 
ĚĞƌŶŝğƌĞƐ  ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶƐ  ĚĞ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ 
ĂĠƌŽƉŽƌƚƐ ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠĞƐ ĚĞƉƵŝƐ ů͛ĂŶŶĠĞ ϮϬϭϰ ƐŽŶƚ Ϯϱ͗ 

 EŽƵǀĞĂƵ  ƚĞƌŵŝŶĂů  ĚĞ  ů͛ĂĠƌŽƉŽƌƚ  ĚĞ   ĞŶŝͲDĞůůĂů 
Ě͛ƵŶĞ ĐĂƉĂĐŝƚĠ Ě͛ĂĐĐƵĞŝů ĚĞ ϭϱϬ ŵŝůůĞ ƉĂǆͬĂŶ ͖ 

  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚĞ ů͛ ĠƌŽƉŽƌƚ DĂƌƌĂŬĞĐŚ DĠŶĂƌĂ 
; ĠĐĞŵďƌĞ ϮϬϭϲͿ ͖ 

  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ů͛ ĠƌŽƉŽƌƚ  &ğƐ  ^ĂŝƐƐ  ;DĂŝ 
ϮϬϭϳͿ͘ 

>͛ĂŶŶĠĞ ϮϬϭϵ Ă ĠƚĠ ŵĂƌƋƵĠĞ ƉĂƌ  ů͛ĂĐŚğǀĞŵĞŶƚ͕  ůĂ 
ŵŝƐĞ ĞŶ ƐĞƌǀŝĐĞ Ğƚ ůĞ ůĂŶĐĞŵĞŶƚ ĚĞ ƉƌŽũĞƚƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚƐ 
ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞ  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ  ƉůĂƚĞĨŽƌŵĞƐ  ĂĠƌŽƉŽƌƚƵĂŝƌĞƐ 
ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ ͗ 

  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚĞ ů͛ ĠƌŽƉŽƌƚ DŽŚĂŵŵĞĚ s ͖ 

 EŽƵǀĞĂƵ ƚĞƌŵŝŶĂů ĚĞ ů͛ĂĠƌŽƉŽƌƚ Ě͛ ƌƌĂĐŚŝĚŝĂ ͖ 

 hŶ ƉƌŽũĞƚ ĚĞ ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ Ě͛ƵŶ ŶŽƵǀĞĂƵ ƚĞƌŵŝŶĂů 
ă  ů͛ĂĠƌŽƉŽƌƚ  ZĂďĂƚͲ^ĂůĠ  ƐƵƌ  ƵŶĞ  ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ  ĚĞ 
ϲϵ͘ϬϬϬ ŵϸ ͖  

 EŽƵǀĞĂƵ ƚĞƌŵŝŶĂů ĚĞ ů͛ĂĠƌŽƉŽƌƚ ĚĞ �ĂŐŽƌĂ ͖ 

 >Ă ŶŽƵǀĞůůĞ ĂĠƌŽŐĂƌĞ ĚĞ 'ƵĞůŵŝŵ Ě͛ƵŶĞ ĐĂƉĂĐŝƚĠ 
ĂŶŶƵĞůůĞ ĚĞ ϳϬϬ͘ϬϬϬ ƉĂƐƐĂŐĞƌƐ͘ 

   ŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ ĚĞƐ ƌĠŐŝŽŶƐ ĚĂŶƐ ůĂ 
ĐƌĠĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƌŝĐŚĞƐƐĞƐ  

>Ă  ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƌĠŐŝŽŶƐ  ĚĂŶƐ  ůĂ  ĐƌĠĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ƌŝĐŚĞƐƐĞ ƉĂƌ ŚĂďŝƚĂŶƚ ĞƐƚ ĞŶ ŐĠŶĠƌĂů ŚŽŵŽŐğŶĞ   ;&ŝŐƵƌĞ 
ϮϰͿ͘  

&ŝŐƵƌĞ Ϯϰ ͗  ŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ ĚĞƐ ƌĠŐŝŽŶƐ ĚĂŶƐ ůĂ ĐƌĠĂƚŝŽŶ ĚĞƐ 
ƌŝĐŚĞƐƐĞƐ ƉĂƌ ŚĂďŝƚĂŶƚͲW/ ͬŚĂďŝƚĂŶƚ ; ŚƐͿ 

^ŽƵƌĐĞ ͗ D &Z ͕ ϮϬϭϵ 

 ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕ ĐŚĂƋƵĞ ƌĠŐŝŽŶ ĞƐƚ ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĠĞ ƉĂƌ ƐĞƐ 
ƌŝĐŚĞƐƐĞƐ Ğƚ ƐĞƐ ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞƐ͘  

dĂďůĞĂƵ ϰ ͗  ŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ ĚƵ ƌĠƐĞĂƵ ƌŽƵƚŝĞƌ ŵĂƌŽĐĂŝŶ  

  ϮϬϭϰ  ϮϬϭϱ  ϮϬϭϲ  ϮϬϭϳ  ϮϬϭϴ 

 ƵƚŽƌŽƵƚĞƐ  ϭ͘ϱϭϭ  ϭ͘ϱϴϴ  ϭ͘ϳϳϬ  ϭ͘ϴϬϬ  ϭ͘ϴϬϬ 

ZŽƵƚĞƐ  ϰϭ͘ϭϬϮ  ϰϮ͘ϭϱϴ  ϱϳ͘ϯϯϰ  ϱϳ͘ϯϯϰ  ϱϳ͘ϯϯϰ 

EĂƚŝŽŶĂůĞƐ  ϵ͘ϴϭϯ  ϭϬ͘ϭϭϵ  ϭϱ͘ϳϴϮ  ϭϱ͘ϲϯϵ  ϭϱ͘ϲϯϵ 

ZĠŐŝŽŶĂůĞƐ  ϵ͘ϮϮϭ  ϵ͘Ϯϱϯ  ϭϭ͘ϭϱϳ  ϭϭ͘ϭϴϮ  ϭϭ͘ϭϴϮ 

WƌŽǀŝŶĐŝĂůĞƐ  ϮϮ͘Ϭϲϴ  ϮϮ͘ϳϴϲ  ϯϬ͘ϯϵϱ  ϯϬ͘ϱϭϯ  ϯϬ͘ϱϭϯ 

 ^ŽƵƌĐĞ ͗ D d>  

Ϭ ϰϬ ϬϬϬ ϴϬ ϬϬϬ

dĂŶŐĞƌͲdĠƚŽƵĂŶͲ ů ,ŽĐĞŝŵĂ

>͛KƌŝĞŶƚĂů

&ğƐͲDĞŬŶğƐ

ZĂďĂƚͲ^ĂůĠͲ<ĠŶŝƚƌĂ

 ĠŶŝ DĞůůĂůͲ<ŚĠŶŝĨƌĂ

 ĂƐĂďůĂŶĐĂͲ^ĞƚƚĂƚ

DĂƌƌĂŬĞĐŚͲ^ĂĨŝ

 ƌĂĂͲdĂĨŝůĞůƚ

^ŽƵƐƐͲDĂƐƐĂ

'ƵĞůŵŝŵͲKƵĞĚ EŽƵŶ

>ĂąǇŽƵŶĞͲ^ĂŬŝĂ  ů ,ĂŵƌĂ

 ĂŬŚůĂͲKƵĞĚ  ĚͲĚĂŚĂď

Ϯϰ ϵϲϱ

Ϯϴ ϴϲϱ

ϮϮ ϮϱϮ

ϯϰ ϯϭϯ

Ϯϴ ϬϮϭ

ϯϵ ϱϭϯ

Ϯϲ ϭϵϳ

Ϯϲ ϯϮϴ

Ϯϲ ϯϮϴ

Ϯϲ Ϯϴϲ

ϵϬ ϴϬϯ

ϱϭ ϴϮϲ



 

 ϯϭ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ Ϯ ͗ hŶ DĂƌŽĐ ZŝĐŚĞ ĞŶ  ƚŽƵƚƐ Ğƚ &ĂĐĞ 
ă ĚĞƐ  ĠĨŝƐ DƵůƚŝĨŽƌŵĞƐ  

dĂŶŐĞƌͲdĠƚŽƵĂŶͲ ů ,ŽĐĞŝŵĂ ͗ >Ă ƌĠŐŝŽŶ Ă ĐŽŶƚƌŝďƵĠ 
ĚĞ ϴ͕ϲй ĂƵ W/  ŶĂƚŝŽŶĂů ĞŶ ϮϬϭϳ͕ ƐĞ ƉŽƐŝƚŝŽŶŶĂŶƚ ĂŝŶƐŝ 
ĂƵ ϱğŵĞ ƌĂŶŐ ĚĞƐ ƌĠŐŝŽŶƐ ĐƌĠĂƚƌŝĐĞƐ ĚĞ  ƌŝĐŚĞƐƐĞ ;ϭϭğŵĞ 
ĞŶ ƚĞƌŵĞ ĚƵ W/ ͬŚĂďŝƚĂŶƚͿ͘ >͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ ĚĞ ůĂ ƌĠŐŝŽŶ ĞƐƚ 
ĂǆĠĞ  ƐƵƌ  ůĞƐ  ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ  ĚƵ  ƐĞĐƚĞƵƌ  ĚĞƐ  ƐĞƌǀŝĐĞƐ 
;ŵĂƌĐŚĂŶĚƐ  ŚŽƌƐ  ŚƀƚĞůƐ  Ğƚ  ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚͿ͘   Ŷ  ŽƵƚƌĞ͕  ůĂ 
ƌĠŐŝŽŶ  ďĠŶĠĨŝĐŝĞ  Ě͛ƵŶ  ŐŝƐĞŵĞŶƚ  ĠŽůŝĞŶ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ  ƋƵŝ 
ƉĞƌŵĞƚ  ůĂ  ŵŝƐĞ  ĞŶ  ƉůĂĐĞ  ĚĞ  ƉĂƌĐƐ  ĠŽůŝĞŶƐ  ƉŽƵƌ  ůĂ 
ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ Ě͛ĠůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ ϭϯ͘  

KƌŝĞŶƚĂů  ͗  >Ă  ƌĠŐŝŽŶ  Ă  ƉĂƌƚŝĐŝƉĠ  ĚĞ  ϲ͕ϱй  ĂƵ  W/  
ŶĂƚŝŽŶĂů͕ ƐĞ ĐůĂƐƐĂŶƚ ĂŝŶƐŝ ă ůĂ ϴğŵĞ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ĚĞƐ ƌĠŐŝŽŶƐ 
ĐƌĠĂƚƌŝĐĞƐ ĚĞ ƌŝĐŚĞƐƐĞ ;ϲğŵĞ ĞŶ ƚĞƌŵĞƐ ĚĞ W/ ͬŚĂďŝƚĂŶƚͿ͘ 
>͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ ĚĞ  ůĂ ƌĠŐŝŽŶ ĞƐƚ ĚŽŵŝŶĠĞ ƉĂƌ  ůĞƐ ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ 
ƚĞƌƚŝĂŝƌĞƐ ƋƵŝ Ɛ͛ĂĐĐĂƉĂƌĞŶƚ ϲϴ͕ϲй ĚĞ ůĂ ǀĂůĞƵƌ ĂũŽƵƚĠĞ 
ƚŽƚĂůĞ͘  >Ğ  ƉĂƌĐ  ŝŶĚƵƐƚƌŝĞů  ĚĞ  ^ĞůŽƵĂŶĞ͕  ů͛ĂŐƌŽƉŽůĞ  ĚĞ 
 ĞƌŬĂŶĞ  Ğƚ  ůĂ  ǌŽŶĞ  ĨƌĂŶĐŚĞ  ĚĞ  EĂĚŽƌ  ƐŽŶƚ  ůĞƐ  ƐŝƚĞƐ 
ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ  ƉŚĂƌĞƐ  ĚĞ  ůĂ  ƌĠŐŝŽŶ  ĂůŽƌƐ  ƋƵĞ  ůĞƐ 
ĐĞŶƚƌĂůĞƐ   ůĞĐƚƌŝƋƵĞƐ  ĚĞ   Ŷŝ  DĂƚŚĂƌ  Ğƚ  ĚĞ  :ĞƌĂĚĂ 
ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ ĚĞƐ ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚƐ ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞƐ ŶĂƚŝŽŶĂƵǆ͘ 

&ğƐͲDĞŬŶğƐ ͗ >Ă ƌĠŐŝŽŶ Ă ĐŽŶƚƌŝďƵĠ ĚĞ ϵ͕ϯй ĂƵ W/  
ŶĂƚŝŽŶĂů ĞŶ ϮϬϭϳ͕ ƐŽŝƚ  ůĞ ϰğŵĞ ƌĂŶŐ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ŶĂƚŝŽŶĂů 
;ϭϮğŵĞ  ĞŶ  ƚĞƌŵĞƐ  ĚĞ  W/ ͬŚĂďŝƚĂŶƚͿ͘  >Ğ  ƉƌŽĨŝů 
ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ  ĚĞ  ůĂ  ƌĠŐŝŽŶ  ĞƐƚ  ĂǆĠ  ƐƵƌ  ůĞƐ  ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ 
ƚĞƌƚŝĂŝƌĞƐ ;ϲϯ͕ϳйͿ͕ ů͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ ϮϮ͕ϰй ĚĞ ůĂ 
ǀĂůĞƵƌ  ĂũŽƵƚĠĞ  ĚĞ  ůĂ  ƌĠŐŝŽŶ  Ğƚ  ůĞƐ  ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ  ĚĞƐ 
ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝğƌĞƐ ϱ͕ϱй͘ >Ă ƌĠŐŝŽŶ Ă ďĠŶĠĨŝĐŝĠ 
ĚĞ  ů͛ŝŵƉůĂŶƚĂƚŝŽŶ  Ě͛ƵŶĞ  ĂŐƌŽƉŽůĞ  ă  DĞŬŶĞƐ  Ğƚ  ĚĞ  ůĂ 
ŶŽƵǀĞůůĞ ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ ĚƵ DĂƌŽĐ ĞŶ ĂďƌŝƚĂŶƚ ůĞ 
ƉƌŽũĞƚ ƐŽůĂŝƌĞ ͨ EŽŽƌ  ƚůĂƐ ͩ͘ 

ZĂďĂƚͲ^ĂůĠͲ<ĠŶŝƚƌĂ ͗ >Ă ƌĠŐŝŽŶ Ă ĐŽŶƚƌŝďƵĠ ĚĞ ϭϱ͕Ϯй 
ă ůĂ ĐƌĠĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƌŝĐŚĞƐƐĞ ĞŶ ϮϬϭϳ͕ ƐŽŝƚ ůĂ ϮğŵĞ ƉŽƐŝƚŝŽŶ 
ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ  ŶĂƚŝŽŶĂů  ;ϰğŵĞ  ĞŶ  ƚĞƌŵĞƐ  ĚĞ  W/ ͬŚĂďŝƚĂŶƚͿ͘ 
>͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ     ĚĞ       ůĂ     ƌĠŐŝŽŶ     ƐĞ      ĚŝƐƚŝŶŐƵĞ      ƉĂƌ 
ů͛ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ ĚĞ ůĂ ǀĂůĞƵƌ ĂũŽƵƚĠĞ ƉƌŽǀĞŶĂŶƚ ĚƵ ƐĞĐƚĞƵƌ 
ƚĞƌƚŝĂŝƌĞ ƋƵŝ Ɛ͛ĂĐĐĂƉĂƌĞ ƉůƵƐ ĚĞƐ ĚĞƵǆ ƚŝĞƌƐ ;ϳϬ͕ϭйͿ ĚĞ 
ůĂ ǀĂůĞƵƌ ĂũŽƵƚĠĞ ƉƌŽĚƵŝƚĞ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ ůĂ ƌĠŐŝŽŶ Ğƚ ůĞ 
ĐŝŶƋƵŝğŵĞ ĚĞ  ůĂ ǀĂůĞƵƌ ĂũŽƵƚĠĞ ĚƵ  ƐĞĐƚĞƵƌ  ƚĞƌƚŝĂŝƌĞ  ă 
ů͛ĠĐŚĞůůĞ  ŶĂƚŝŽŶĂůĞ͘  >ĞƐ  ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ  ƐĞĐŽŶĚĂŝƌĞƐ 
ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ  ĚĞ  ůĞƵƌ  ĐƀƚĠ  ůĂ  ĚĞƵǆŝğŵĞ  ůŽĐŽŵŽƚŝǀĞ 
ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ  ĚĞ  ůĂ  ƌĠŐŝŽŶ  ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ  ă  ŚĂƵƚĞƵƌ  ĚĞ 
ϭϳ͕ϭй ă  ůĂ ǀĂůĞƵƌ ĂũŽƵƚĠĞ ĚĞ  ůĂ  ƌĠŐŝŽŶ͘  &ŝŶĂůĞŵĞŶƚ  ůĞ 
ƐĞĐƚĞƵƌ ƉƌŝŵĂŝƌĞ ŐĠŶĠƌĂŶƚ ϭϮ͕ϵй ĚĞ ůĂ ǀĂůĞƵƌ ĂũŽƵƚĠĞ 
ĞƐƚ ĨŽƌƚĞŵĞŶƚ ĂƚƚƌŝďƵĂďůĞ ĂƵǆ ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ ĂŐƌŝĐŽůĞƐ͘ 

 ĠŶŝ  DĞůůĂůͲ<ŚĠŶŝĨƌĂ  ͗   ǀĞĐ  ƵŶĞ  ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ  ĚĞ 
ϲ͕ϴй ĂƵ W/  ŶĂƚŝŽŶĂů ĞŶ ϮϬϭϳ͕  ůĂ ƌĠŐŝŽŶ ƐĞ ƉŽƐŝƚŝŽŶŶĞ 
ĂƵ ϲğŵĞ ƌĂŶŐ ă ů͛ĠĐŚĞůůĞ ŶĂƚŝŽŶĂůĞ ;ϭϬğŵĞ ĞŶ ƚĞƌŵĞƐ ĚĞ 
W/ ͬŚĂďŝƚĂŶƚͿ͘  ŝĞŶ   ƋƵĞ   ůĂ ƌĠŐŝŽŶ ƐŽŝƚ ĐŽŶŶƵĞ ƉĂƌ ůĞƐ   
ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ  ĂŐƌŝĐŽůĞƐ  ƚŽƵƚ  ĞŶ  ĚŝƐƉŽƐĂŶƚ  Ě͛ƵŶ  ƌĠƐĞƌǀŽŝƌ 

Ě͛ĞĂƵ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ  Ğƚ  ĚĞ  ϭϬй  ĚĞ  ůĂ  ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ  ĂŐƌŝĐŽůĞ 
ƵƚŝůĞ ŶĂƚŝŽŶĂůĞ͕ ĐĞůůĞƐͲĐŝ ŶĞ ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ ƋƵĞ ϭϵ͕ϯй ĚĞ ůĂ 
ǀĂůĞƵƌ  ĂũŽƵƚĠĞ  ĚĞ  ůĂ  ƌĠŐŝŽŶ  Ğƚ  ĐĞ  ƐŽŶƚ  ůĞƐ  ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ 
ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ ĚƵ ƐĞĐƚĞƵƌ ƚĞƌƚŝĂŝƌĞ͕ Ğƚ ƉůƵƐ ƉƌĠĐŝƐĠŵĞŶƚ 
ůĞƐ ƐĞƌǀŝĐĞƐ ŵĂƌĐŚĂŶĚƐ ŚŽƌƐ ƚŽƵƌŝƐŵĞ ƋƵŝ Ɛ͛ĂĐĐĂƉĂƌĞŶƚ 
ůĂ ƉĂƌƚ ŵĂũŽƌŝƚĂŝƌĞ ĂǀĞĐ ƉƌğƐ ĚĞ ůĂ ŵŽŝƚŝĠ ;ϰϵ͕ϯйͿ ĚĞ ůĂ 
ǀĂůĞƵƌ ĂũŽƵƚĠĞ ƉƌŽĚƵŝƚĞ͘  Ŷ ŽƵƚƌĞ͕ ůĂ ƌĠŐŝŽŶ ĚŝƐƉŽƐĞ ĚĞ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ŵŝŶŝğƌĞƐ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ  ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ  ĞŶ 
ƌĠƐĞƌǀĞƐ  ĚĞ  ƉŚŽƐƉŚĂƚĞ  ĚŽŶƚ  ů͛ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ  ŐĠŶğƌĞ 
ϯϭ͕ϯй ĚĞ ůĂ ǀĂůĞƵƌ ĂũŽƵƚĠĞ ĚĞ ůĂ ƌĠŐŝŽŶ͘ 

 ĂƐĂďůĂŶĐĂͲ^ĞƚƚĂƚ ͗ >Ă ƌĠŐŝŽŶ ĞƐƚ ĚĞ ůŽŝŶ ůĞ ƉƌĞŵŝĞƌ 
ĐƌĠĂƚĞƵƌ ĚĞ ƌŝĐŚĞƐƐĞ ĚƵ ƉĂǇƐ ĂǀĞĐ ƵŶĞ ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ ĚĞ 
Ϯϲ͕ϱй ĂƵ W/  ŶĂƚŝŽŶĂů ;ϯğŵĞ ĞŶ ƚĞƌŵĞƐ ĚĞ W/ ͬŚĂďŝƚĂŶƚͿ͘ 
 ůůĞ ĞƐƚ ůĞ ϭĞƌ ƉƀůĞ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞů ĚƵ DĂƌŽĐ Ğƚ    ƐĞ    ĚŝƐƚŝŶŐƵĞ 
ƉĂƌ  ů͛ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ  ĚĞ  ůĂ  ǀĂůĞƵƌ  ĂũŽƵƚĠĞ  ŐĠŶĠƌĠĞ ƉĂƌ  ůĞ 
ƐĞĐƚĞƵƌ  ƐĞĐŽŶĚĂŝƌĞ  ;ϱϭ͕ϴй  ĚĞ  ůĂ  ǀĂůĞƵƌ  ĂũŽƵƚĠĞ 
ƉƌŽĚƵŝƚĞ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ ůĂ ƌĠŐŝŽŶ ĞŶ ϮϬϭϲ Ğƚ ϰϲ͕ϴй ĚĞ ůĂ 
ǀĂůĞƵƌ  ĂũŽƵƚĠĞ  ĚƵ  ƐĞĐƚĞƵƌ  ƐĞĐŽŶĚĂŝƌĞ  ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ 
ŶĂƚŝŽŶĂůͿ͘  YƵĂŶƚ  ĂƵǆ  ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ  ƚĞƌƚŝĂŝƌĞƐ͕  ĞůůĞƐ 
ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ ůĂ ĚĞƵǆŝğŵĞ ůŽĐŽŵŽƚŝǀĞ ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ ĚĞ ůĂ 
ƌĠŐŝŽŶ  ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚ  ϰϰй  ĚĞ  ůĂ  ǀĂůĞƵƌ  ĂũŽƵƚĠĞ  ĚĞ  ůĂ 
ƌĠŐŝŽŶ ĞŶ ϮϬϭϲ ĂůŽƌƐ ƋƵĞ ůĞ ƐĞĐƚĞƵƌ ƉƌŝŵĂŝƌĞ ŶĞ ŐĠŶğƌĞ 
ƋƵĞ ϰ͕Ϯй ĚĞ ůĂ ǀĂůĞƵƌ ĂũŽƵƚĠĞ ĚĞ ůĂ ƌĠŐŝŽŶ͘ 

DĂƌƌĂŬĞĐŚͲ^ĂĨŝ  ͗   ŽŶƚƌŝďƵĂŶƚ  ă ŚĂƵƚĞƵƌ  ĚĞ  ϭϭ͕ϰй 
ĂƵ W/  ŶĂƚŝŽŶĂů͕ ůĂ ƌĠŐŝŽŶ ƐĞ ƉŽƐŝƚŝŽŶŶĞ ĂƵ ϯğŵĞ ƌĂŶŐ ă 
ů͛ĠĐŚĞůůĞ ŶĂƚŝŽŶĂůĞ ;ϭϭğŵĞ ĞŶ ƚĞƌŵĞƐ ĚĞ W/ ͬŚĂďŝƚĂŶƚͿ͘   
ů͛ŝŶƐƚĂƌ  ĚĞ  ůĂ  ŵĂũŽƌŝƚĠ  ĚĞƐ  ƌĠŐŝŽŶƐ͕  ů͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ  ĚĞ  ůĂ 
ƌĠŐŝŽŶ  ĚĞ DĂƌƌĂŬĞĐŚͲ^ĂĨŝ ĞƐƚ  ĚŽŵŝŶĠĞ ƉĂƌ  ůĞ  ƐĞĐƚĞƵƌ 
ƚĞƌƚŝĂŝƌĞ  ;ƐĞƌǀŝĐĞƐ  ŵĂƌĐŚĂŶĚƐ  Ğƚ  ŶŽŶ  ŵĂƌĐŚĂŶĚƐͿ 
ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚ  ϰϵ͕ϯй ĚĞ  ůĂ  ǀĂůĞƵƌ  ĂũŽƵƚĠĞ  ƉƌŽĚƵŝƚĞ  ĂƵ 
ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ ůĂ ƌĠŐŝŽŶ͘ >Ğ ƚŽƵƌŝƐŵĞ ĞƐƚ ƵŶĞ ƐƉĠĐŝĨŝĐŝƚĠ ĚĞ 
ůĂ ƉƌĠĨĞĐƚƵƌĞ ĚĞ DĂƌƌĂŬĞĐŚ Ğƚ ůĂ ƉƌŽǀŝŶĐĞ Ě͛ ƐƐĂŽƵŝƌĂ 
ŐƌąĐĞ  ĂƵǆ  ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ  ƚŽƵƌŝƐƚŝƋƵĞƐ͘   ŽŶĐĞƌŶĂŶƚ  ůĞƐ 
ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ  ƐĞĐŽŶĚĂŝƌĞƐ͕  ĞůůĞƐ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ  ůĂ  ĚĞƵǆŝğŵĞ 
ůŽĐŽŵŽƚŝǀĞ  ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ  ĂǀĞĐ  ϯϭ͕ϯй  ĚĞ  ůĂ  ǀĂůĞƵƌ 
ĂũŽƵƚĠĞ ĚĞ ůĂ ƌĠŐŝŽŶ͘  ĂŶƐ ĐĞ ĐĂĚƌĞ͕ ůĂ ƉƌŽǀŝŶĐĞ ĚĞ ^ĂĨŝ 
ĞƐƚ ĐŽŶŶƵĞ ƉĂƌ ƐŽŶ ĐŽŵƉůĞǆĞ ĐŚŝŵŝƋƵĞ͕  ůĞ ƉůƵƐ ŐƌĂŶĚ 
ĚĞ ů͛K W͘ &ŝŶĂůĞŵĞŶƚ ůĞ ƐĞĐƚĞƵƌ ƉƌŝŵĂŝƌĞ ŶĞ ĐŽŶƚƌŝďƵĞ 
ƋƵ͛ă ŚĂƵƚĞƵƌ ĚĞ ϭϵ͕ϯй ă ůĂ ǀĂůĞƵƌ ĂũŽƵƚĠĞ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ 
ůĂ ƌĠŐŝŽŶ͘ 

 ƌąĂͲdĂĨŝůĂůĞƚ ͗ >Ă ƌĠŐŝŽŶ ƐĞ ƉŽƐŝƚŝŽŶŶĞ ĂƵ ϵğŵĞ ƌĂŶŐ 
ă ů͛ĠĐŚĞůůĞ ŶĂƚŝŽŶĂůĞ ĚĂŶƐ ůĂ ĐƌĠĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƌŝĐŚĞƐƐĞƐ ĂǀĞĐ 
ƵŶ  ƉŽƵƌĐĞŶƚĂŐĞ  ĚĞ  ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ ĚĞ ϰ͕ϭй Ğƚ  ĂƵ  ϭϬğŵĞ 
ƌĂŶŐ ĞŶ ƚĞƌŵĞƐ ĚĞ W/ ͬŚĂďŝƚĂŶƚ͘ >Ğ ƚĞƌƚŝĂŝƌĞ ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ 
ϲϯ͕ϯй ĚĞ ůĂ ǀĂůĞƵƌ ĂũŽƵƚĠĞ ƚŽƚĂůĞ ĚĞ ůĂ ƌĠŐŝŽŶ ĂůŽƌƐ ƋƵĞ 
ůĞƐ  ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ  ƉƌŝŵĂŝƌĞƐ  Ğƚ  ƐĞĐŽŶĚĂŝƌĞƐ  ĐŽŶƚƌŝďƵĞŶƚ  ă 
ŚĂƵƚĞƵƌ ĚĞ ϮϬ͕ϴй Ğƚ ϭϱ͕ϵй ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞŵĞŶƚ   ă ůĂ ǀĂůĞƵƌ 
ĂũŽƵƚĠĞ ĚĞ ůĂ ƌĠŐŝŽŶ͘ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϯϮ 

W Zd/    ͗  ŽŶƚĞǆƚƵĂůŝƐĂƚŝŽŶ  
 

^ŽƵƐƐͲDĂƐƐĂ ͗   ǀĞĐ ƵŶĞ ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ ĚĞ ϲ͕ϲй ĂƵ W/  
ŶĂƚŝŽŶĂů ĞŶ ϮϬϭϳ͕ ůĂ ƌĠŐŝŽŶ ƐĞ ƉŽƐŝƚŝŽŶŶĞ ĂƵ ϳğŵĞ ƌĂŶŐ 
ĚĞƐ ƌĠŐŝŽŶƐ ĐƌĠĂƚƌŝĐĞƐ ĚĞ ƌŝĐŚĞƐƐĞ ŶĂƚŝŽŶĂůĞ Ğƚ ĂƵ ϴğŵĞ 
ƌĂŶŐ  ĞŶ  ƚĞƌŵĞƐ  ĚƵ  W/ ͬŚĂďŝƚĂŶƚ͘  >Ă  ďƌĂŶĐŚĞ  ŚƀƚĞůƐͲ
ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚƐ  ĚĞ  ůĂ  ƉƌĠĨĞĐƚƵƌĞ  Ě͛ ŐĂĚŝƌͲ/ĚĂ  ŽƵ  dĂŶĂŶĞ 
ŐĠŶğƌĞ ă ĞůůĞ ƐĞƵůĞ ϰϮ͕ϳй ĚĞ ůĂ ǀĂůĞƵƌ ĂũŽƵƚĠĞ ƚĞƌƚŝĂŝƌĞ 
ĐŽŶƐƚŝƚƵĂŶƚ  ϱϳ͕Ϯй  ĚĞ  ůĂ  ǀĂůĞƵƌ  ĂũŽƵƚĠĞ  ƚŽƚĂůĞ  ĚĞ  ůĂ 
ƌĠŐŝŽŶ͘   Ğ  ůĞƵƌƐ  ĐƀƚĠƐ͕  ůĞƐ  ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ  ƉƌŝŵĂŝƌĞƐ  Ğƚ 
ƐĞĐŽŶĚĂŝƌĞƐ  ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ  ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞŵĞŶƚ  Ϯϳй  Ğƚ 
Ϯϵ͕ϰй ĚĞ ůĂ ǀĂůĞƵƌ ĂũŽƵƚĠĞ ĚĞ ůĂ ƌĠŐŝŽŶ͘ 

'ƵĞůŵŝŵͲKƵĞĚ EŽƵŶ ͗ >Ă ƌĠŐŝŽŶ Ă ƉĂƌƚŝĐŝƉĠ ĚĞ ϭ͕ϭй ĂƵ 
W/   ŶĂƚŝŽŶĂů  ĞŶ  ϮϬϭϳ͕  ƐĞ  ĐůĂƐƐĂŶƚ  ĂŝŶƐŝ  ă  ůĂ  ϭϭğŵĞ 
ƉŽƐŝƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƌĠŐŝŽŶƐ  ĐƌĠĂƚƌŝĐĞƐ  ĚĞ  ƌŝĐŚĞƐƐĞ  ;ϳğŵĞ  ĞŶ 
ƚĞƌŵĞƐ ĚĞ W/ ͬŚĂďŝƚĂŶƚͿ͘ ^ŽŶ ĂĐƚŝǀŝƚĠ ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ ĞƐƚ 
ĂǆĠĞ ƐƵƌ ůĞ ƐĞĐƚĞƵƌ ƚĞƌƚŝĂŝƌĞ ƋƵŝ ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ ϳϬй ĚĞ ƐĂ 
ĐƌĠĂƚŝŽŶ ĚĞ ƌŝĐŚĞƐƐĞ ƌĠŐŝŽŶĂůĞ͘ >Ğ ƐĞĐƚĞƵƌ ƉƌŝŵĂŝƌĞ ƋƵŝ 
ŐĠŶğƌĞ ϭϳ͕ϭй ĚĞ ůĂ ƌŝĐŚĞƐƐĞ ƌĠŐŝŽŶĂůĞ ĞƐƚ ĐŽŶƐƚŝƚƵĠ ă 
ϲϬй  ĚĞ  ůĂ  ƉġĐŚĞ  ŐƌąĐĞ  ĂƵǆ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ŚĂůŝĞƵƚŝƋƵĞƐ 
ĐŽŶƐŝĚĠƌĂďůĞƐ ĚĞƐ ƉƌŽǀŝŶĐĞƐ ĚĞ dĂŶƚĂŶ Ğƚ ^ŝĚŝ /ĨŶŝ͘ >ĞƐ 
ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ  ƐĞĐŽŶĚĂŝƌĞƐ͕  ƉŽƵƌ  ůĞƵƌ  ƉĂƌƚ͕  ŶĞ  ƉĂƌƚŝĐŝƉĞŶƚ 
ƋƵ͛ă ŚĂƵƚĞƵƌ ĚĞ ϭϯй ă ůĂ ǀĂůĞƵƌ ĂũŽƵƚĠĞ ĚĞ ůĂ ƌĠŐŝŽŶ͘ 

>ĂąǇŽƵŶĞͲ^ĂŬŝĂ  ů ,ĂŵƌĂ ͗ >Ă ƌĠŐŝŽŶ Ă ĐŽŶƚƌŝďƵĠ ĚĞ 
ϯ͕ϯй  ă  ůĂ  ĐƌĠĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ƌŝĐŚĞƐƐĞ  ĞŶ  ϮϬϭϳ͘  ^ŽŶ ƉƌŽĨŝů 
ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ  ĞƐƚ  ĚŽŵŝŶĠ  ƉĂƌ  ůĞ  ƐĞĐƚĞƵƌ  ƐĞĐŽŶĚĂŝƌĞ͘ 
>͛ĂĐƚŝǀŝƚĠ Ě͛ĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶ ĞƐƚ ƵŶĞ ƐƉĠĐŝĨŝĐŝƚĠ ƉĂƌ ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ 
ĚĞ  ůĂ  ƉƌŽǀŝŶĐĞ  ĚĞ   ŽƵũĚŽƵƌ͘   Ŷ  ĐĂƉŝƚĂůŝƐĂŶƚ  ƐƵƌ  ƐŽŶ 
ŐŝƐĞŵĞŶƚ ƐŽůĂŝƌĞ Ğƚ ƐĞƐ ĂĐƋƵŝƐ͕ ůĂ ƌĠŐŝŽŶ ĞƐƚ ƉĂƌǀĞŶƵĞ ă 
ĞŶĐůĞŶĐŚĞƌ  ƵŶĞ  ĚǇŶĂŵŝƋƵĞ  ĚĞ  ĐƌŽŝƐƐĂŶĐĞ  ĚƵƌĂďůĞ 
ŝŵƉƵůƐĠĞ ƉĂƌ ƵŶĞ ŵŽďŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĐŽŶũŽŝŶƚĞ ĚĞ ů͛ ƚĂƚ͕ ĚĞƐ 
ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ Ğƚ ĚĞƐ ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ ƉƵďůŝƋƵĞƐ͘  ŝŶƐŝ͕ ĚĞƐ 

ƉƌŽũĞƚƐ  ĂŵďŝƚŝĞƵǆ  ƐŽŶƚ  ĞŶ  ƉŚĂƐĞ  ĚĞ  ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͕ 
ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ĚŽŵĂŝŶĞ  ĚĞƐ  ĠŶĞƌŐŝĞƐ 
ƌĞŶŽƵǀĞůĂďůĞƐ͕ ĚŽŶƚ ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ ůĞƐ ĐĞŶƚƌĂůĞƐ ƐŽůĂŝƌĞƐ 
EKKZ  ŽƵũĚŽƵƌ Ğƚ EKKZ >ĂąǇŽƵŶĞ͘ ϭϯ͘  

 ĂŬŚůĂͲKƵĞĚ  ĚͲĚĂŚĂď  ͗  >Ă  ƌĠŐŝŽŶ Ă  ĐŽŶƚƌŝďƵĠ ĚĞ 
Ϭ͕ϴй  ƐĞƵůĞŵĞŶƚ  ĂƵ  W/   ŶĂƚŝŽŶĂů  ĞŶ  ϮϬϭϳ͘  ^ŽŶ  ƚŝƐƐƵ 
ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ  ĞƐƚ  ƌĞůĂƚŝǀĞŵĞŶƚ  ĂǆĠ  ƐƵƌ  ůĞ  ƐĞĐƚĞƵƌ 
ƉƌŝŵĂŝƌĞ Ğƚ ƚĞƌƚŝĂŝƌĞ͘  ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕ ĐĞƚƚĞ ƌĠŐŝŽŶ ďĠŶĠĨŝĐŝĞ 
Ě͛ƵŶ  ƉŽƚĞŶƚŝĞů  ŶĂƚƵƌĞů  ĨŽƌŵĂŶƚ  ƵŶĞ  ŽĨĨƌĞ  ƚŽƵƌŝƐƚŝƋƵĞ 
ƌŝĐŚĞ͘   Ŷ  ŽƵƚƌĞ͕  ůĂ  ƌĠŐŝŽŶ  ĚŝƐƉŽƐĞ  Ě͛ƵŶĞ  ĨĂĕĂĚĞ 
ŵĂƌŝƚŝŵĞ ĚĞ ƉƌğƐ ĚĞ ϲϲϳ  Ŭŵ͕  ůƵŝ  ƉĞƌŵĞƚƚĂŶƚ  ĂŝŶƐŝ  ĚĞ 
ďĠŶĠĨŝĐŝĞƌ  ĚĞ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ŚĂůŝĞƵƚŝƋƵĞƐ  ĐŽŶƐŝĚĠƌĂďůĞƐ 
ĨĂŝƐĂŶƚ  ĚĞ  ůĂ  ƉġĐŚĞ  ŵĂƌŝƚŝŵĞ  ƵŶ  ƐĞĐƚĞƵƌ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ 
ĞǆĞƌĕĂŶƚ  ĚĞƐ  ĞĨĨĞƚƐ  Ě͛ĞŶƚƌĂŠŶĞŵĞŶƚ  ƐƵƌ  Ě͛ĂƵƚƌĞƐ 
ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ ĐŽŶŶĞǆĞƐ ƚĞůůĞƐ ƋƵĞ  ů͛ĂƋƵĂĐƵůƚƵƌĞ͕  ů͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ 
ĚĞ ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶ Ğƚ ůĞ ĐŽŵŵĞƌĐĞ ϭϯ͘  

>Ă &ŝŐƵƌĞ Ϯϱ ĐŽŵƉĂƌĞ ůĞ ƚĂƵǆ ĚĞ ĐƌŽŝƐƐĂŶĐĞ ŵŽǇĞŶ 
ĚĞ ϮϬϬϭ ă ϮϬϭϲ ĚĞƐ ϭϮ ƌĠŐŝŽŶƐ ĞŶ ĐŽŵƉĂƌĂŝƐŽŶ ĂǀĞĐ ůĞ 
ƚĂƵǆ ŶĂƚŝŽŶĂů ƋƵŝ ĞƐƚ ĚĞ ϱй ƐĞůŽŶ ůĂ ƚĂŝůůĞ ĚĞ ů͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ 
ĚĞ ĐŚĂƋƵĞ ƌĠŐŝŽŶ͘  

KŶ  ǀŽŝƚ  ĚŽŶĐ  ƋƵĞ  ůĂ  ƌĠŐŝŽŶ  ĚĞ   ĂƐĂďůĂŶĐĂ  ^ĞƚƚĂƚ 
ĐŽŶƚƌŝďƵĞ ă ƉůƵƐ ƋƵĞ ůĞ ƋƵĂƌƚ ĚƵ W/  ŶĂƚŝŽŶĂů Ğƚ ŽƌŝĞŶƚĞ 
ĂŝŶƐŝ  ůĂ  ĐƌŽŝƐƐĂŶĐĞ  ŶĂƚŝŽŶĂůĞ  ƋƵŝ  Ă  ƌĞůĂƚŝǀĞŵĞŶƚ  ůĂ 
ŵġŵĞ ǀĂůĞƵƌ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞƐ ĂƵƚƌĞƐ ƌĠŐŝŽŶƐ͘ 

&ŝŐƵƌĞ Ϯϱ ͗ WĂƌƚ ĚĞƐ ZĠŐŝŽŶƐ ĚĂŶƐ ůĞ W/  ;ϮϬϬϭͲϮϬϭϲͿ 
^ŽƵƌĐĞ ͗ D &͕ ϮϬϭϵ



 

 ϯϯ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ Ϯ ͗ hŶ DĂƌŽĐ ZŝĐŚĞ ĞŶ  ƚŽƵƚƐ Ğƚ &ĂĐĞ 
ă ĚĞƐ  ĠĨŝƐ DƵůƚŝĨŽƌŵĞƐ  

ϲ͘ hŶ  ĐůŝŵĂƚ  ĚĞƐ  ĂĨĨĂŝƌĞƐ  ĨĂǀŽƌĂďůĞ 
ŵĂŝƐ  ĐŽƸƚĞƵǆ  ƉŽƵƌ 
ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ 

  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  Ğƚ   ŽƸƚ  ĚĞ  ůĂ 
 ĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ 

>Ğ DĂƌŽĐ Ɛ͛ĞƐƚ ŚŝƐƐĠ ĞŶ ϮϬϮϬ ĂƵ ϱϯğŵĞ ƌĂŶŐ ŵŽŶĚŝĂů 
ƌĞůĂƚŝĨ ă ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ĂĨĨĂŝƌĞƐ ͨ  ŽŝŶŐ  ƵƐŝŶĞƐƐ ͩ͘ 
 Ğ  ĐůĂƐƐĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ůĂ   ĂŶƋƵĞ  DŽŶĚŝĂůĞ  ƋƵŝ  ŶŽƚĞ  ϭϵϬ 
ĠĐŽŶŽŵŝĞƐ ƐĞůŽŶ ůĞƵƌ ĨĂĐŝůŝƚĠ ĚĞ ĨĂŝƌĞ ĚĞƐ ĂĨĨĂŝƌĞƐ͕ ŵĞƚ 
ůĞ DĂƌŽĐ ă ůĂ ϭğƌĞ ƉůĂĐĞ ĞŶ  ĨƌŝƋƵĞ ĚƵ EŽƌĚ Ğƚ ĞŶ ϯğŵĞ 
ƉůĂĐĞ ĞŶ  ĨƌŝƋƵĞ ũƵƐƚĞ ĂƉƌğƐ ů͛ŠůĞ DĂƵƌŝĐĞ Ğƚ ůĞ ZǁĂŶĚĂ͘ 
>ĞƐ ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ ĚƵ DĂƌŽĐ ƐŽŶƚ ĚƵĞƐ ĞŶ ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ ă 
ƐŽŶ ĐůĂƐƐĞŵĞŶƚ ĂƵ ϭϲğŵĞ ƌĂŶŐ ŵŽŶĚŝĂů ƉŽƵƌ ĐĞ ƋƵŝ ĞƐƚ 
ĚĞ ů͛ŝŶĚŝĐĞ Ě͛ŽĐƚƌŽŝ ĚĞƐ ƉĞƌŵŝƐ ĚĞ ĐŽŶƐƚƌƵŝƌĞ Ğƚ ĂƵ ϮϰğŵĞ 
ƌĂŶŐ ƐĞůŽŶ ů͛ŝŶĚŝĐĞ ĚĞ ƉĂŝĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ƚĂǆĞƐ Ğƚ ŝŵƉƀƚƐ͘  

 ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕ ĐĞƚƚĞ ĚǇŶĂŵŝƋƵĞ ĚĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ Ă 
ĞƵ  ĚĞƐ  ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ  ŶĠŐĂƚŝǀĞƐ  ƐƵƌ  ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͘ 
>͛ĠƚƵĚĞ ƐƵƌ ůĞ  ŽƸƚ ĚĞ  ĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ  ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ 

;   Ϳ ĂƵ DĂƌŽĐ  ƌĠĂůŝƐĠĞ ĞŶ ϮϬϭϰ ƉŽƵƌ ĂĐƚƵĂůŝƐĞƌ ƵŶĞ 
ĠƚƵĚĞ ƐŝŵŝůĂŝƌĞ ŵĞŶĠĞ ĞŶ ϮϬϬϬ͕ Ă ĞƐƚŝŵĠ ůĞƐ ƉĞƌƚĞƐ ă 
ƚƌŽŝƐ  ŶŝǀĞĂƵǆ  ͗  ƐŽĐŝĂůĞƐ  ă  ƚƌĂǀĞƌƐ  ůĂ  ŵŽƌďŝĚŝƚĠ  Ğƚ  ůĂ 
ŵŽƌƚĂůŝƚĠ ĚƵĞƐ ă  ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ͕ ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ ƚĞůůĞƐ ƋƵĞ 
ůĞƐ  ƉĞƌƚĞƐ  ĚĞ  ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĨŽƌġƚƐ  Ğƚ  ĚĞƐ  ƚĞƌƌĞƐ  ĚĞ 
ƉĂƌĐŽƵƌƐ  ĚƵĞƐ  ĂƵǆ  ĚĠĨƌŝĐŚĞŵĞŶƚƐ͕    Ğƚ  ĞŶĨŝŶ 
ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂů  ĐŽŵŵĞ  ůĂ  ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ǀĂůĞƵƌ 
ƌĠĐƌĠĂƚŝǀĞ  ĚĞƐ  ƉůĂŐĞƐ  ĐĂƵƐĠĞ  ƉĂƌ  ůĂ  ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ  ĚƵ 
ůŝƚƚŽƌĂů Ϯϲ͘ 

 ĞƚƚĞ ĠƚƵĚĞ Ă ĐŽŶĐůƵ ƋƵĞ ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ĚĞ ů͛ĞĂƵ ĞƐƚ ůĞ 
ƉƌŝŶĐŝƉĂů  ĨĂĐƚĞƵƌ  ĚĞ  ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ 
ĂǀĞĐ ϯϲй ĚƵ ĐŽƸƚ ŐůŽďĂů ĚĞ ůĂ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ƐŽŝƚ ϭ͕ϲϮй 
ĚƵ W/  ŶĂƚŝŽŶĂů ;dĂďůĞĂƵ ϱͿ͘ 

  Ŷ ŽƵƚƌĞ͕ ĐĞ ĐŽƸƚ ĞƐƚ ĞƐƚŝŵĠ ă ϯ͕Ϯй ĞŶ ϮϬϭϳ ĂƉƌğƐ 
Ɛ͛ġƚƌĞ  ŵĂŝŶƚĞŶƵ  ĞŶƚƌĞ  ů͛ĂŶŶĠĞ  ϮϬϬϬ  Ğƚ  ϮϬϭϰ  ĂƵǆ 
ĂůĞŶƚŽƵƌƐ ĚĞ ϯ͕ϱй ĚƵ W/  ƐŽŝƚ ƉƌğƐ ĚĞ ϯϮ͕ϱ ŵŝůůŝĂƌĚƐ ĚĞ 
ĚŝƌŚĂŵƐ  ĞŶ  ϮϬϭϰ  ĂŶĠĂŶƚŝƚ  ƉƌĞƐƋƵĞ  ƚŽƵƚ  ů͛ĞĨĨŽƌƚ  ĚĞ 
ĐƌŽŝƐƐĂŶĐĞ  ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ  ĞƐƚŝŵĠ  ă  ϰ͕Ϯй  ĂŶŶƵĞůůĞŵĞŶƚ 
ƉĞŶĚĂŶƚ ůĂ ŵġŵĞ ƉĠƌŝŽĚĞ Ğƚ ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ ƵŶ ĐŽŶƚƌĞ ƉŽŝĚƐ 
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƉŽƵƌ ů͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ ŶĂƚŝŽŶĂůĞ͘

 

  ŝŽĐĂƉŝĐŝƚĠ  ĞŶ  ďĂŝƐƐĞ  ĐŽŶƚƌĞ  ƵŶĞ 
ĞŵƉƌĞŝŶƚĞ ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞ ĞŶ ŚĂƵƐƐĞ 

>Ă  ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ  ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ  ƐĞ  ƚƌĂĚƵŝƚ  ĂƵƐƐŝ 
ƉĂƌ  ůĞ  ĚĠĨŝĐŝƚ  ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞ  ĚŽŶƚ  ƐŽƵĨĨƌĞ  ůĞ  ƉĂǇƐ  ĚĞƉƵŝƐ 
ƉƌĞƐƋƵĞ  ϱϬ  ĂŶƐ͘   Ŷ  ĞĨĨĞƚ͕  ĐĞ  ĚĠĨŝĐŝƚ  ĞƐƚ  ĚƸ  ă  ƵŶĞ 
ĞŵƉƌĞŝŶƚĞ  ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞ  ƋƵŝ  Ŷ͛Ă  ĐĞƐƐĠ  Ě͛ĂƵŐŵĞŶƚĞƌ 
ĚĞƉƵŝƐ  ů͛ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶĐĞ  ĨĂĐĞ ă ƵŶĞ ďŝŽĐĂƉĂĐŝƚĠ ƋƵŝ Ŷ͛Ă 
ĐĞƐƐĠ ĚĞ ĚŝŵŝŶƵĞƌ͘ 

>͛ĞŵƉƌĞŝŶƚĞ  ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞ  ĞƐƚ  ƵŶ  ŽƵƚŝů  ĚĞ 
ĐŽŵƉƚĂďŝůŝƚĠ  ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ  ƋƵŝ  ŵĞƐƵƌĞ  ůĂ 

ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ Ğƚ ƉĞƌŵĞƚ Ě͛ŝĚĞŶƚŝĨŝĞƌ 
ĚĞƵǆ  ƚǇƉĞƐ  ĚĞ  ůŝŵŝƚĞƐ  ƉŚǇƐŝƋƵĞƐ  ĂƵǆƋƵĞůůĞƐ  ƉĞƵƚ  ƐĞ 
ŚĞƵƌƚĞƌ ĐĞƚƚĞ ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ Ϯϳ ͗ 

  >Ă ;ƌĞͲͿƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĚĞ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ͖ 

  >͛ĂďƐŽƌƉƚŝŽŶ ĚĞ ĚĠĐŚĞƚƐ ;ĞŶ ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ  KϮͿ͘ 

 ĞƚƚĞ ŶŽƚŝŽŶ ĞƐƚ  ŝŶƚŝŵĞŵĞŶƚ  ůŝĠĞ ĂƵ ĐŽŶĐĞƉƚ ĚĞ  ůĂ 
ďŝŽĐĂƉĂĐŝƚĠ ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĂŶƚ ůĂ ĐĂƉĂĐŝƚĠ ĚĞƐ ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ 
ă  ŐĠŶĠƌĞƌ  ƵŶĞ  ŽĨĨƌĞ  ĐŽŶƚŝŶƵĞ  ĚĞ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ 
ƌĞŶŽƵǀĞůĂďůĞƐ  Ğƚ  ă  ĂƐƐŝŵŝůĞƌ  ůĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ͘   ŝŶƐŝ  ůĂ 
ƐƵƌĨĂĐĞ  ƚĞƌƌĞƐƚƌĞ  ďŝŽƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞ  ĞƐƚ  ĚŝǀŝƐĠĞ  ĞŶ  ϱ 
ƐĞĐƚĞƵƌƐ ͗ 

dĂďůĞĂƵ ϱ ͗  ŽƸƚ ĚĞ  ĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞ ů͛ ŶǀƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĂƵ DĂƌŽĐ 

 
 ŽƌŶĞ ŝŶĨ͘   ŽƌŶĞ ƐƵƉ͘  sĂůĞƵƌ ŵŽǇ͘  sĂůĞƵƌ ŵŽǇ͘ 

;DŝůůŝĂƌĚƐ ĚĞ  ,Ϳ  ;й ĚƵ W/ Ϳ 
 ĂƵ  ϭϭ͘ϭ  ϭϮ͘Ϯ  ϭϭ͘ϳ  ϭ͘Ϯϲй 

 ŝƌ  ϲ͘ϯ  ϭϯ͘ϭ  ϵ͘ϳ  ϭ͘Ϭϱй 

^ŽůƐ  ϰ͘ϲ  ϱ͘ϯ  ϱ͘Ϭ  Ϭ͘ϱϰй 

 ĠĐŚĞƚƐ ;Ǉ ĐŽŵƉƌŝƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ĚĂŶŐĞƌĞƵǆͿ  ϯ͘ϳ  ϯ͘ϳ  ϯ͘ϳ  Ϭ͘ϰϬй 

>ŝƚƚŽƌĂů  Ϯ͘ϱ  Ϯ͘ϱ  Ϯ͘ϱ  Ϭ͘Ϯϳй 

&ŽƌġƚƐ  Ϭ͘Ϭ  Ϭ͘Ϭ  Ϭ͘Ϭ  Ϭ͘ϬϬй 

 ŽƸƚ ƉŽƵƌ ůĂ ƐŽĐŝĠƚĠ ŵĂƌŽĐĂŝŶĞ  Ϯϴ͘ϯ  ϯϲ͘ϴ  ϯϮ͘ϱ  ϯ͘ϱϮй 

 ŵŝƐƐŝŽŶƐ ĐĂƌďŽŶĞ  ϰ͘ϲ  Ϯϱ͘ϰ  ϭϱ͘Ϭ  ϭ͘ϲϮй 
^ŽƵƌĐĞ ͗ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ůĞ ĐŽƸƚ ĚĞ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞ ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĂƵ DĂƌŽĐ͕  D ϮϬϭϰ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϯϰ 

W Zd/    ͗  ŽŶƚĞǆƚƵĂůŝƐĂƚŝŽŶ  
 

  >ĞƐ ĐŚĂŵƉƐ ĐƵůƚŝǀĠƐ ͖ 

  >ĞƐ ƉąƚƵƌĂŐĞƐ ͖ 

  >ĞƐ ĨŽƌġƚƐ ͖ 

  >ĞƐ ƉġĐŚĞƌŝĞƐ ͖ 

  >ĞƐ ƚĞƌƌĂŝŶƐ ĐŽŶƐƚƌƵŝƚƐ͘ 

 ĞƐ ĐŝŶƋ ƐĞĐƚĞƵƌƐ ĚĠĐƌŝǀĞŶƚ ĂƵƐƐŝ ϱ ĚĞƐ ϲ ĠůĠŵĞŶƚƐ 
ƋƵŝ ĞŶƚƌĞŶƚ ĚĂŶƐ ůĞ ĐĂůĐƵů ĚĞ ů͛ĞŵƉƌĞŝŶƚĞ ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞ͘ >Ğ 
ƐŝǆŝğŵĞ  ĠůĠŵĞŶƚ  ĞƐƚ  ů͛ĞŵƉƌĞŝŶƚĞ  ĐĂƌďŽŶĞ  ƋƵŝ 
ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĞ ůĞƐ ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ ĞŶ  KϮ Ğƚ ůĞƵƌ ƐĠƋƵĞƐƚƌĂƚŝŽŶ 
ƉĂƌ ůĞƐ ĨŽƌġƚƐ͘ 

>͛ĠĐĂƌƚ ƋƵŝ Ɛ͛ĞƐƚ ĐƌĞƵƐĠ ĞŶƚƌĞ ůĂ ďŝŽĐĂƉĂĐŝƚĠ ŽĨĨĞƌƚĞ 
ƉĂƌ ůĞ ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ ŶĂƚŝŽŶĂů Ğƚ ů͛ĞŵƉƌĞŝŶƚĞ ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞ ĚĞƐ 
ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ Ă ƌĂŵĞŶĠ ůĞ ĚĠĨŝĐŝƚ ă ƉƌğƐ ĚĞ Ͳϭ ŚĞĐƚĂƌĞ ŐůŽďĂů 
;ŚĂŐͿ ƉĂƌ ŚĂďŝƚĂŶƚ ĞŶ ϮϬϭϳ  ;&ŝŐƵƌĞ ϮϲͿ͕  ƐŽŝƚ  ƚƌŽŝƐ  ĨŽŝƐ 
ŵŽŝŶƐ ƋƵĞ ůĂ ŵŽǇĞŶŶĞ ŵŽŶĚŝĂůĞ͕ Ğƚ ϱ ă ϭϬ ĨŽŝƐ ŵŽŝŶƐ 
ƋƵĞ ůĂ ďŝŽĐĂƉĂĐŝƚĠ ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ ƉŽƵƌ ƐĂƚŝƐĨĂŝƌĞ ůĞƐ ŵŽĚĞƐ 
ĚĞ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ Ğƚ ĚĞ ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƉĂǇƐ ĂǀĂŶĐĠƐ͘ 

>͛ ƚĂƚ  DĂƌŽĐĂŝŶ͕  ĐŽŶƐĐŝĞŶƚ  ĚĞ  ĐĞƚƚĞ  ƌĠĂůŝƚĠ͕  Ɛ͛ĞƐƚ 
ĞŶŐĂŐĠ  ă  ůƵŝ  ĂƉƉŽƌƚĞƌ  ĚĞƐ  ƌĠƉŽŶƐĞƐ  ƋƵŝ  ƐĞ  ƐŽŶƚ 
ŵƵůƚŝƉůŝĠƐ  ĚğƐ  ůĞ  ĚĠďƵƚ  ĚƵ  ŵŝůůĠŶĂŝƌĞ͘  >͛ƵŶĞ  ĚĞƐ 
ƌĠƉŽŶƐĞƐ ƉŚĂƌĞƐ ĞƐƚ ůĂ ůŽŝ ϭϮͲϬϯ ƐƵƌ ůĞƐ ĠƚƵĚĞƐ Ě͛ŝŵƉĂĐƚ 
Ğƚ ůĂ ůŽŝ ϰϵͲϭϳ ƌĞůĂƚŝǀĞ ă ůΖĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ͘ 
 ĞƚƚĞ ŶŽƵǀĞůůĞ ůŽŝ͕ ĚŽŶƚ ůĞƐ ƚĞǆƚĞƐ Ě͛ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ƐŽŶƚ ĞŶ 
ĐŽƵƌƐ͕  ǀŝƐĞ  ă  ĐŽŶƐŽůŝĚĞƌ  ůĞƐ  ĞĨĨŽƌƚƐ  ĐŽŶƐĞŶƚŝƐ  ƉŽƵƌ 
ŝŶƚĠŐƌĞƌ  ůĞƐ  ĞǆŝŐĞŶĐĞƐ  ĚĞ  ůĂ  ƉƌĠƐĞƌǀĂƚŝŽŶ  ĚĞ 
ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  ĞŶ  ĂŵŽŶƚ  ĚĞƐ  ƉƌŽũĞƚƐ  ĚĞ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ă ƚƌĂǀĞƌƐ ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ ͗ 

  >Ă  ƐŽƵŵŝƐƐŝŽŶ  ĚĞƐ  ƉƌŽũĞƚƐ  ĚĞ  ƉŽůŝƚŝƋƵĞƐ͕  ĚĞ 
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ͕  ĚĞ  ƉůĂŶƐ  Ğƚ  ƐĐŚĠŵĂƐ  ĚĞ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ƐĞĐƚŽƌŝĞůƐ  ŽƵ  ƌĠŐŝŽŶĂƵǆ  ă 
ů͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ ͖ 

  >Ă  ƐŽƵŵŝƐƐŝŽŶ  ĚĞƐ  ƉƌŽũĞƚƐ  ĚĞ  ĨĂŝďůĞ  ŝŵƉĂĐƚ  ƐƵƌ 
ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  ă  ůĂ  ŶŽƚŝĐĞ  Ě͛ŝŵƉĂĐƚ  ƐƵƌ 
ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĂƵ ůŝĞƵ ĚĞ ů͛ĠƚƵĚĞ Ě͛ŝŵƉĂĐƚ ͖ 

  >Ă ƐŽƵŵŝƐƐŝŽŶ ĚĞƐ ƵŶŝƚĠƐ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞƐ Ğƚ ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ 
ĞǆŝƐƚĂŶƚĞƐ ă ƵŶ ĂƵĚŝƚ ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂů ͖ 

  >Ă  ŶĠĐĞƐƐŝƚĠ  ĚĞ  ƌĠĂůŝƐĞƌ  ůĞƐ  ĠƚƵĚĞƐ 
ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞƐ  ƉĂƌ  ĚĞƐ  ďƵƌĞĂƵǆ  Ě͛ĠƚƵĚĞƐ 
ĂŐƌĠĠƐ͘ 

>͛ ƚĂƚ  Ă  ĂƵƐƐŝ  ĐŽŶƐŽůŝĚĠ  ů͛ĂƌƐĞŶĂů  ũƵƌŝĚŝƋƵĞ͕  Ă 
ƌĞŶĨŽƌĐĠ  ůĞ  ĐŽŶƚƌƀůĞ  ĚĞƐ  ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ  ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ  ă 
ƚƌĂǀĞƌƐ  ůĂ  ŵŝƐĞ  ĞŶ  ƉůĂĐĞ  Ě͛ƵŶĞ  ƉŽůŝĐĞ  ĚĞ 
ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  Ğƚ  Ă  ŵŝƐ  ĞŶ  ƉůĂĐĞ  ƵŶĞ  ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ 
ŶĂƚŝŽŶĂůĞ ĚĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚƵƌĂďůĞ͘  

 ŝŽĐĂƉĂĐŝƚĠ 
 

 ĠĨŝĐŝƚ  ĐŽůŽŐŝƋƵĞ 
ZĠƐĞƌǀĞ  ĐŽůŽŐŝƋƵĞ 
 ŵƉƌĞŝŶƚĞ  ĐŽůŽŐŝƋƵĞ 

&ŝŐƵƌĞ Ϯϲ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚƵ ĚĠĨŝĐŝƚ ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞ ĂƵ DĂƌŽĐ 
^ŽƵƌĐĞ ͗ 'ůŽďĂů &ŽŽƚƉƌŝŶƚ EĞƚǁŽƌŬ͕ ϮϬϭϵ 

 ŶĐĂĚƌĠ ϯ ͗  ŽŶƚƌƀůĞ͕ ^ƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ Ğƚ KďƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ĚĞ ůΖĠƚĂƚ ĚĞ 
ůΖ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  Ƶ DĂƌŽĐ 



 

 ϯϱ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ Ϯ ͗ hŶ DĂƌŽĐ ZŝĐŚĞ ĞŶ  ƚŽƵƚƐ Ğƚ &ĂĐĞ 
ă ĚĞƐ  ĠĨŝƐ DƵůƚŝĨŽƌŵĞƐ  

 ĞƐ  ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ  ĂĐƚŝŽŶƐ  ŽŶƚ  ƉĞƌŵŝƐ  ĚĞ  ƐƚĂďŝůŝƐĞƌ 
ů͛ĞŵƉƌĞŝŶƚĞ ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞ Ğƚ ĂǀĞĐ ĞůůĞ ůĞ ĚĠĨŝĐŝƚ ĚƵƌĂŶƚ ůĞƐ 
ϭϬ ĚĞƌŶŝğƌĞƐ ĂŶŶĠĞƐ ĂƉƌğƐ ϰ ĚĠĐĞŶŶŝĞƐ ƐƵĐĐĞƐƐŝǀĞƐ ĚĞ 
ƚĞŶĚĂŶĐĞ ŚĂƵƐƐŝğƌĞ͘ 

>Ă ƐƚĂďŝůŝƚĠ ĐĞƐ ĚĞƌŶŝğƌĞƐ ĂŶŶĠĞƐ ĂƵƚŽƵƌ ĚĞ Ͳϭ͕ϭ ŚĞĐƚĂƌĞ 
ŐůŽďĂů  ƉĞƌ  ĐĂƉŝƚĂ͕  ĐŚŝĨĨƌĞ  ŝŶĨĠƌŝĞƵƌ  ă  ůĂ  ŵŽǇĞŶŶĞ 
ŵŽŶĚŝĂůĞ͕ ŵġŵĞ Ɛŝ ĞůůĞ ĞƐƚ ƉůƵƐ ƌĂƐƐƵƌĂŶƚĞ ƉĂƌ ƌĂƉƉŽƌƚ 
ĂƵǆ ƉĠƌŝŽĚĞƐ  ůĞƐ ƉůƵƐ  ĐƌŝƚŝƋƵĞƐ͕  ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ  ƚŽƵũŽƵƌƐ ƵŶ 
ĚĠĨŝ Ě͛ĞŶǀĞƌŐƵƌĞ ƉŽƵƌ ůĞ ZŽǇĂƵŵĞ͘  

WŽƵƌ  ŝŶǀĞƌƐĞƌ  ůĂ  ƚĞŶĚĂŶĐĞ͕  ůĂ  ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ 
ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞ  ;ƚĞƌƌĂŝŶƐ  ĐƵůƚŝǀĠƐ͕  ƉġĐŚĞ Ğƚ  ƉąƚƵƌĂŐĞͿ  ƋƵŝ 
ĞƐƚ  ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ  ă  ƉƌĞƐƋƵĞ  ϱϬй  ĚĞ  ůΖĞŵƉƌĞŝŶƚĞ 
ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞ ;&ŝŐƵƌĞ ϮϳͿ ĚĞǀƌĂ ƐĞ ƌĂƚŝŽŶĂůŝƐĞƌ ĚĂǀĂŶƚĂŐĞ 
ă  ƚƌĂǀĞƌƐ  ƵŶ ĞĨĨŽƌƚ  ƐƵƌ  ůĞƐ  ǀŽŝĞƐ  ĚĞ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ Ğƚ  ůĞƐ 
ŚĂďŝƚƵĚĞƐ  ĚĞ  ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ  ĂĨŝŶ  ĚĞ  ƌĠĐƵƉĠƌĞƌ  ůĞ 
ĚĠĨŝĐŝƚ Ğƚ ƉƌĠƐĞƌǀĞƌ ůĂ ĚƵƌĂďŝůŝƚĠ ĚĞƐ ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ 

WŽƵƌ ƌĠĐƵƉĠƌĞƌ ůĞ ĚĠĨŝĐŝƚ ĚĂǀĂŶƚĂŐĞ͕ ůĂ ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ 
ĞǆĐĞƐƐŝǀĞ  ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ĚŽŝƚ  ůĂŝƐƐĞƌ  ƉůĂĐĞ  ĂƵ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚƵƌĂďůĞ ĚĞ ĐĞůůĞƐͲĐŝ͘  ĂŶƐ ĐĞ ĐĂĚƌĞ͕ ůĞƐ 
ĞĨĨŽƌƚƐ ĚĞ ů͛ĂĐƚĞƵƌ  ƚĂƚŝƋƵĞ ƐƵƌ ƚŽƵƚĞƐ ůĞƐ ĐŽŵƉŽƐĂŶƚĞƐ 
ƐŽŶƚ ůŽƵĂďůĞƐ Ğƚ ŵĠƌŝƚĞŶƚ Ě͛ġƚƌĞ ƌĞŶĨŽƌĐĠĞƐ ƋƵĞ ĐĞ ƐŽŝƚ 
ƉŽƵƌ ůĞ ƌĞďŽŝƐĞŵĞŶƚ͕ ůĂ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚƵƌĂďůĞ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ 
ŚĂůŝĞƵƚŝƋƵĞƐ͕  ůĂ  ƌĠŐƵůĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ƚƌĂŶƐŚƵŵĂŶĐĞ͕  ůĞ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚƵ ƉƌŝŶĐŝƉĞ ĚĞ ǀŽĐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƐŽůƐ͙ĞƚĐ͘ 

&ŝŐƵƌĞ Ϯϳ ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ĚĞ ůΖĞŵƉƌĞŝŶƚĞ ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞ ƉĂƌ 
ƐĞĐƚĞƵƌ 

^ŽƵƌĐĞ ͗ 'ůŽďĂů &ŽŽƚƉƌŝŶƚ EĞƚǁŽƌŬ͕ ϮϬϭϵ 

WŽƵƌ ůĂ ĐŽŵƉŽƐĂŶƚĞ ĐĂƌďŽŶĞ ƋƵŝ ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ ϰϯй ĚĞ 
ů͛ĞŵƉƌĞŝŶƚĞ  ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞ͕  ůĞ  ƉĂǇƐ  ƐĞŵďůĞ  ġƚƌĞ  ƐƵƌ  ůĂ 
ďŽŶŶĞ ǀŽŝĞ ĂǀĞĐ ƐĂ ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ ďĂƐ ĐĂƌďŽŶĞ Ğƚ ƚŽƵƚĞƐ ůĞƐ 
ŵĞƐƵƌĞƐ Ě͛ĂƚƚĠŶƵĂƚŝŽŶ ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ ĚĂŶƐ ůĞ ĐĂĚƌĞ ĚĞ ůĂ 
ůƵƚƚĞ ĐŽŶƚƌĞ ůĞƐ  ŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ͘ 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

dĞƌƌĂŝŶƐ  ąƚŝƐ
Ϯй

 ŵƉƌĞŝŶƚĞ 
 ĂƌďŽŶĞ
ϰϯйdĞƌƌĂŝŶƐ 

ĐƵůƚŝǀĠƐ
ϯϱй

^ƵƌĨĂĐĞ ĚĞ 
ƉġĐŚĞ
ϱй

&ŽƌġƚƐ
ϵй

WąƚƵƌĂŐĞƐ
ϭϬй

dĞƌƌĂŝŶƐ  ąƚŝƐ  ŵƉƌĞŝŶƚĞ  ĂƌďŽŶĞ dĞƌƌĂŝŶƐ ĐƵůƚŝǀĠƐ

^ƵƌĨĂĐĞ ĚĞ ƉġĐŚĞ &ŽƌġƚƐ WąƚƵƌĂŐĞƐ

 ŶĐĂĚƌĠ ϰ ͗  ƚĂƚ ĚĞƐ ůŝĞƵǆ ĚĞ ůΖ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĂƵ DĂƌŽĐ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϯϲ 

W Zd/    ͗  ŽŶƚĞǆƚƵĂůŝƐĂƚŝŽŶ  
 

 

 

 

 

 

 



 

 ϯϳ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϯ ͗  ĂƵ 

 

 

 

 

 

 

 

   

 

 

 

 

 

 

 

   



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϯϴ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϯ͗  ĂƵ 
 

 

   



 

 ϯϵ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϯ ͗  ĂƵ 

 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϰϬ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

ϭ͘ 'ĠŶĠƌĂůŝƚĠƐ  Ğƚ  ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ 
ƉƌŝŽƌŝƚĂŝƌĞƐ 
 ĞƉƵŝƐ ůĞƐ ĚĞƌŶŝğƌĞƐ ĚĠĐĞŶŶŝĞƐ͕ ů͛ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚ ĚĞ 

ůΖ ƚĂƚ  ŵĂƌŽĐĂŝŶ  ĚĂŶƐ  ůĂ  ƋƵĞƐƚŝŽŶ  ŚǇĚƌĂƵůŝƋƵĞ  ĞƐƚ 
ŝŶĚĠŶŝĂďůĞ͘  ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕ ůĞƐ ĞĨĨŽƌƚƐ ĨŽƵƌŶŝƐ ƐŽŶƚ ůŽŝŶ ĚĞ 
ƐƵƌŵŽŶƚĞƌ  ůĞƐ  ĐŽŶƚƌĂŝŶƚĞƐ  ŵĂũĞƵƌĞƐ  ƉĞƐĂŶƚ  ƐƵƌ  ůĞ 
ƐĞĐƚĞƵƌ ĚĞ ů͛ĞĂƵ ă ŵŽǇĞŶ Ğƚ ă ůŽŶŐ ƚĞƌŵĞ ƚĂŶƚ ƐƵƌ  ůĞƐ 
ĂƐƉĞĐƚƐ ƉŚǇƐŝƋƵĞƐ ;ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ ĂĐĐƌƵĞƐ ƐƵƌ ůĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ 
ĞŶ  ĞĂƵͿ  ƋƵĞ  ĨŝŶĂŶĐŝĞƌƐ  ;ďĞƐŽŝŶƐ  ĐƌŽŝƐƐĂŶƚƐ  ƉŽƵƌ  ůĞ 
ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐͿ͘  

 ĂŶƐ ƐŽŶ ĚŝƐĐŽƵƌƐ ă ů͛ŽĐĐĂƐŝŽŶ ĚƵ ϭϵğŵĞ ĂŶŶŝǀĞƌƐĂŝƌĞ 
ĚĞ ů͛ĂĐĐĞƐƐŝŽŶ ĚƵ ^ŽƵǀĞƌĂŝŶ ĂƵ dƌƀŶĞ ;ϯϬ :ƵŝůůĞƚ ϮϬϭϴͿ͕ 
^͘D ůĞ ZŽŝ DŽŚĂŵŵĞĚ s/ Ă ĞǆƉƌŝŵĠ ƐŽŶ ͨ ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ 
ĂĐƚŝĨ  ă  ƉƌĠƐĞƌǀĞƌ  Ğƚ  ă  ǀĂůŽƌŝƐĞƌ  ůĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ 
ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞƐ ĚĞ ŶŽƚƌĞ ƉĂǇƐ͘  Ŷ  ůĂ ŵĂƚŝğƌĞ͕ ĂƵ ƉƌĞŵŝĞƌ 
ĐŚĞĨ͕  ů͛ĞĂƵ  ũŽƵĞ  ƵŶ  ƌƀůĞ  ĐůĠ  ĚĂŶƐ  ůĂ  ĚǇŶĂŵŝƋƵĞ  ĚĞ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  Ğƚ  ĚĂŶƐ  ůĂ  ƉƌĠƐĞƌǀĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ 
ƐƚĂďŝůŝƚĠ ͩ͘ 

 Ğƚ ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ ĂƵƋƵĞů Ɛ͛ĞƐƚ ŝŶƐĐƌŝƚĞ ƚŽƵƚĞ ůĂ ŶĂƚŝŽŶ 
ĞƐƚ ŶĠ ĚĞ  ůĂ ǀƵůŶĠƌĂďŝůŝƚĠ ĚƵ ƌĠŐŝŵĞ ŚǇĚƌŽͲĐůŝŵĂƚŝƋƵĞ 
ĚƵ DĂƌŽĐ ͗  ůĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĞŶ ĞĂƵ ƐŽŶƚ ĂƐƐĞǌ  ůŝŵŝƚĠĞƐ͕ 
ǀĂƌŝĂďůĞƐ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ƚĞŵƉƐ  Ğƚ  ŝŶĠŐĂůĞŵĞŶƚ  ƌĠƉĂƌƚŝĞƐ  ă 
ƚƌĂǀĞƌƐ  ůĞ  ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ  ŶĂƚŝŽŶĂů͘  >Ğ  ƉŽƚĞŶƚŝĞů  ĚĞƐ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĞŶ ĞĂƵ ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ ĞƐƚ ĠǀĂůƵĠ ă ϮϮ ŵŝůůŝĂƌĚƐ 
ĚĞ ŵϯ ƉĂƌ  ĂŶ  ů͛ĠƋƵŝǀĂůĞŶƚ ĚĞ ϲϮϬ ŵϯ ͬŚĂďŝƚĂŶƚͬĂŶ ĞŶ 
ŵŽǇĞŶŶĞ ĐĞ ƋƵŝ ŵĞƚ ůĞ ƉĂǇƐ ĚĂŶƐ ůĂ ĐĂƐĞ ĚĞ ůĂ ƉĠŶƵƌŝĞ 
ŚǇĚƌŝƋƵĞ ƐĞůŽŶ ů͛KD^͘ WƌğƐ ĚĞ ϳϬй ĚĞ ĐĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ 
ƐŽŶƚ ĐŽŶĐĞŶƚƌĠĞƐ ĚĂŶƐ ƚƌŽŝƐ ďĂƐƐŝŶƐ ĚƵ ƉĂǇƐ͕ ă ƐĂǀŽŝƌ ůĞ 
>ŽƵŬŬŽƐ͕  ůĞ  ^ĞďŽƵ  Ğƚ  ů͛KƵŵ   ƌͲZďŝĂ  ƋƵŝ  ĞŶƐĞŵďůĞ 
ĐŽƵǀƌĞŶƚ ă ƉĞŝŶĞ ϭϱй ĚƵ ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ ŶĂƚŝŽŶĂů͘  ƵƐƐŝ͕ ůĞƐ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĞŶ ĞĂƵ  ĚĞ  ƐƵƌĨĂĐĞ  ĐŽŶŶĂŝƐƐĞŶƚ  ĠŐĂůĞŵĞŶƚ 
ƵŶĞ ŐƌĂŶĚĞ ǀĂƌŝĂďŝůŝƚĠ ŝŶƚĞƌĂŶŶƵĞůůĞ ĂǀĞĐ ƵŶ ƌĂƉƉŽƌƚ ĚĞ 
ϭ ă ϭϲ ;ϯ ŵŝůůŝĂƌĚƐ ĚĞ ŵϯ ĞŶ ϭϵϵϮ Ğƚ ϰϴ ŵŝůůŝĂƌĚƐ ĚĞ ŵϯ 
ĞŶ ϭϵϲϮͿ͘ 

>Ă  ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ  ǀƵůŶĠƌĂďůĞ  ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ĞŶ  ĞĂƵ  Ă 
ƚĞŶĚĂŶĐĞ  ă  Ɛ͛ĂŐŐƌĂǀĞƌ͘   Ŷ  ĞĨĨĞƚ͕  ůĞƐ  ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ 
ƌĠĐĞŶƚĞƐ ĚĞ ůĂ  ŝƌĞĐƚŝŽŶ 'ĠŶĠƌĂůĞ ĚĞ ůĂ DĠƚĠŽƌŽůŽŐŝĞ 
; 'DͿ  ŽŶƚ  ŵŽŶƚƌĠ  ƋƵĞ  ůĞƐ  ƚĞŶĚĂŶĐĞƐ  ĚĞƐ 
ƉƌĠĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶƐ  ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ  ĂŶŶƵĞůůĞƐ  ĐƵŵƵůĠĞƐ  ƐƵƌ  ƵŶ 
ĞŶƐĞŵďůĞ  ĚĞ  ƌĠŐŝŽŶƐ  ĚƵ  ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ  ŶĂƚŝŽŶĂů  ĚƵƌĂŶƚ  ůĂ 
ƉĠƌŝŽĚĞ  ϭϵϲϭͲϮϬϭϳ  ƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ  ƵŶĞ  ƚĞŶĚĂŶĐĞ  ă  ůĂ 
ďĂŝƐƐĞ ƐƚĂƚŝƐƚŝƋƵĞŵĞŶƚ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĞ ĂƚƚĞŝŐŶĂŶƚ ůĞƐ Ͳϰϯй 
ƉŽƵƌ ůĞƐ ƉƌĠĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶƐ ƉƌŝŶƚĂŶŝğƌĞƐ͘ 

 ͛ĂƵƚƌĞ ƉĂƌƚ͕ ůĂ ŵĂũŽƌŝƚĠ ĚĞƐ ŶĂƉƉĞƐ Ě͛ĞĂƵ ƐŽƵƚĞƌƌĂŝŶĞƐ 
ĐŽŶŶĂŝƐƐĞŶƚ ĚĞƐ ƉƌŽďůğŵĞƐ ĚĞ ƐƵƌĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ ĂǀĞĐ ƵŶ 
ǀŽůƵŵĞ Ě͛ĞĂƵ ƐŽƵƚĞƌƌĂŝŶĞ ƉƌĠůĞǀĠĞ ĞŶ ĂŶŶĠĞ ŵŽǇĞŶŶĞ 

;ϱ  ŵŝůůŝĂƌĚƐ  ĚĞ  ŵϯͿ  ƋƵŝ  ĚĠƉĂƐƐĞ  ůĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ 
ĞǆƉůŽŝƚĂďůĞƐ ĞƐƚŝŵĠĞƐ ă ϯ͕ϵ ŵŝůůŝĂƌĚƐ ŵϯ͘ 

 ŽŶƚƌĂŝƌĞŵĞŶƚ  ă  ůĂ  ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ  ĐƌŝƚŝƋƵĞ  ĚĞƐ  ǀŽůƵŵĞƐ 
ŵŽďŝůŝƐĂďůĞƐ͕  ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞƐ ĐŽƵƌƐ Ě͛ĞĂƵ͕ ĚĞƐ ƌĞƚĞŶƵĞƐ 
ĚĞƐ  ďĂƌƌĂŐĞƐ  ƐƚƌƵĐƚƵƌĂŶƚƐ  ĂŝŶƐŝ  ƋƵ͛ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞ  ůĂ 
ŵĂũŽƌŝƚĠ  ĚĞƐ  ŶĂƉƉĞƐ  ƌĞƐƚĞ  ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ  ďŽŶŶĞ  ă 
ŵŽǇĞŶŶĞ͘   ĞƌƚĂŝŶƐ  ƚƌŽŶĕŽŶƐ  ƐŝƚƵĠƐ  ĞŶ  ĂǀĂů  ĚĞƐ  ƌĞũĞƚƐ 
ĚĞƐ  ŐƌĂŶĚĞƐ  ǀŝůůĞƐ  ƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ  ƉĂƌ  ĐŽŶƚƌĞ  ƵŶĞ  ƋƵĂůŝƚĠ 
ĚĠŐƌĂĚĠĞ  ĞŶ  ƌĂŝƐŽŶ  ĚĞƐ  ƌĞũĞƚƐ  ĚĞƐ  ƐǇƐƚğŵĞƐ 
Ě͛ĂƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ ůŝƋƵŝĚĞƐ͘  Ğ ŵġŵĞ͕ ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ ŶĂƉƉĞƐ 
ƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚ  ƵŶĞ  ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ  ĚƵĞ  ƐŽŝƚ  ă  ĚĞƐ  ĨĂĐƚĞƵƌƐ 
ŶĂƚƵƌĞůƐ ;ĨŽƌƚĞ ŵŝŶĠƌĂůŝƐĂƚŝŽŶ͕ ŝŶƚƌƵƐŝŽŶ ŵĂƌŝŶĞ͕͙ĞƚĐ͘Ϳ 
ŽƵ  ă  ĚĞƐ  ĨĂĐƚĞƵƌƐ  ĂŶƚŚƌŽƉŝƋƵĞƐ  ƚĞůƐ  ƋƵĞ  ů͛ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ 
ĞǆĐĞƐƐŝǀĞ ĚĞƐ ŶŝƚƌĂƚĞƐ ĞŶ ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͘ 

 ĞƚƚĞ  ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞ  ƋƵĞ  ĐĞ  ƐŽŝƚ  ĞŶ 
ƚĞƌŵĞƐ  ĚĞ  ǀŽůƵŵĞ  ŽƵ  ĚĞ  ƋƵĂůŝƚĠ  Ŷ͛ŝŵƉĂĐƚĞ  ƉĂƐ 
ƐĞƵůĞŵĞŶƚ  ůĞ ŵŽĚğůĞ ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ ƋƵŝ ĞƐƚ ĞŶ  ƚƌĂŝŶ ĚĞ 
ƉĞƌĚƌĞ ƵŶĞ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞ ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞ ă ƐĂ ĐŽŶƚŝŶƵŝƚĠ Ğƚ ĚŽŶƚ 
ůĞ  ĐŽƸƚ  ĚĞ  ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ  ĂǀŽŝƐŝŶĂŝƚ  ϭϭ͕ϲ  ŵŝůůŝĂƌĚƐ  ĚĞ 
ĚŝƌŚĂŵƐ  ĞŶ  ϮϬϭϰ  ;ƐŽŝƚ  ϭ͕Ϯϲй  ĚƵ  W/ Ϳ͕  ŵĂŝƐ  ŵĞŶĂĐĞ 
ĂƵƐƐŝ  ůĂ  ǀŝĞ  ĚĞƐ  ,ŽŵŵĞƐ  ƋƵŝ  ƐĞ  ƚƌŽƵǀĞŶƚ  ƉƌŝǀĠƐ  ĚƵ 
ďĞƐŽŝŶ  ůĞ  ƉůƵƐ  ǀŝƚĂů  ƉŽƵƌ  ůĞƵƌ  ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ͘   ĂŶƐ  ĚĞƐ 
ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ  ŵŽŝŶƐ  ŶĠĨĂƐƚĞƐ  ŵĂŝƐ  ƚŽƵũŽƵƌƐ  ƚƌğƐ 
ĚĂŶŐĞƌĞƵƐĞƐ͕  ůĞƐ  ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ  ƐĞ  ƚƌŽƵǀĞŶƚ  ĨĂĐĞ  ă  ƵŶĞ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞ ĚĞ ƋƵĂůŝƚĠ ŵĠĚŝŽĐƌĞ ƋƵŝ ƐĞ ƌĠƉĞƌĐƵƚĞ ƐƵƌ ůĞƵƌ 
ƐĂŶƚĠ ă ĐŽƵƌƚ Ğƚ ă ůŽŶŐ ƚĞƌŵĞ͘  

hŶ ĂƵƚƌĞ ŝŵƉĂĐƚ ƌĞůĂƚŝĨ ĂƵǆ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĞŶ ĞĂƵ ĞƐƚ ĐĞůƵŝ 
ĚĞƐ  ŝŶŽŶĚĂƚŝŽŶƐ  ƋƵŝ  ŽŶƚ  ƚĞŶĚĂŶĐĞ  ă  ĚĞǀĞŶŝƌ  ƉůƵƐ 
ĨƌĠƋƵĞŶƚĞƐ  Ğƚ  ĚŽŶƚ  ů͛ŝŶƚĞŶƐŝƚĠ  ĚĞǀƌĂŝĞŶƚ  Ɛ͛ĂĐĐĞŶƚƵĞƌ 
ĂǀĞĐ ůĞƐ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ͘ 

WŽƵƌ ƌĠƉŽŶĚƌĞ ă ĐĞƐ ŵĞŶĂĐĞƐ͕ ů͛ ƚĂƚ Ɛ͛ĞƐƚ ĞŶŐĂŐĠ ĚĂŶƐ 
ƵŶĞ 'ĞƐƚŝŽŶ /ŶƚĠŐƌĠĞ ĚĞƐ ZĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĞŶ  ĂƵ ;'/Z Ϳ ƋƵŝ 
Ɛ͛ĞƐƚ  ĐŽŶƐŽůŝĚĠĞ  ĂǀĞĐ  ů͛ĂǀğŶĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ůĂ  ůŽŝ  ϯϲͲϭϱ 
ƌĞůĂƚŝǀĞ ă ů͛ĞĂƵ Ğƚ ƐĞƐ ƚĞǆƚĞƐ Ě͛ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͘  

^Ƶƌ ůĞ ƉůĂŶ ŽƉĠƌĂƚŝŽŶŶĞů͕ ůĞ WůĂŶ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ ů͛ ĂƵ ;WE Ϳ 
Ă  ĠƚĠ  ƉŽƐŝƚŝŽŶŶĠ  ĂƵ  ĐƈƵƌ  ĚĞ  ůĂ  ƉůĂŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ 
ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ͕  ƐŽĐŝĂůĞ  Ğƚ  Ě͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ  ĚƵ  ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ 
ĚƵ ƉĂǇƐ ƉƵŝƐƋƵĞ ƚŽƵƐ ůĞƐ ƉůĂŶƐ ƐĞĐƚŽƌŝĞůƐ Ğƚ ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂƵǆ 
ĚŽŝǀĞŶƚ  ƚĞŶŝƌ  ĐŽŵƉƚĞ  ĚĞ  ƐĞƐ  ŽƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶƐ  Ğƚ  ƐĞƐ 
ƉƌĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶƐ͘ /ů ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ ůĞ ĚŽĐƵŵĞŶƚ ĚĞ ƌĠĨĠƌĞŶĐĞ ƐƵƌ 
ůĞƋƵĞů ƌĞƉŽƐĞƌĂ ůĂ ƉŽůŝƚŝƋƵĞ ŶĂƚŝŽŶĂůĞ ĚĞ ů͛ĞĂƵ ƉŽƵƌ ůĞƐ 
ƚƌĞŶƚĞ ƉƌŽĐŚĂŝŶĞƐ ĂŶŶĠĞƐ͘  ŽŵŵĞ ƉƌŝŽƌŝƚĠ ĚĞ ĐĞ ƉůĂŶ͕ 
ĚĞƐ ĂĐƚŝŽŶƐ ƐŽŶƚ ă ĞŶŐĂŐĞƌ ƉĂƌ ůĞƐ ĂĐƚĞƵƌƐ ĚƵ ƐĞĐƚĞƵƌ 
ĚĞ  ů͛ĞĂƵ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ĐĂĚƌĞ  ĚƵ  WƌŽŐƌĂŵŵĞ EĂƚŝŽŶĂů  ƉŽƵƌ 
ů͛ ƉƉƌŽǀŝƐŝŽŶŶĞŵĞŶƚ  ĞŶ   ĂƵ  WŽƚĂďůĞ  Ğƚ  ů͛/ƌƌŝŐĂƚŝŽŶ 
;WE  W/Ϳ  ϮϬϮϬͲϮϬϮϳ  ĂĨŝŶ  ĚĞ  ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ 
ů͛ĂƉƉƌŽǀŝƐŝŽŶŶĞŵĞŶƚ Ğƚ ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ ůĂ ƌĠƐŝůŝĞŶĐĞ ĚĞ ŶŽƚƌĞ 
ƉĂǇƐ ĨĂĐĞ ĂƵǆ ĂůĠĂƐ Ğƚ ĚĠƌğŐůĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ͘ 



 

 ϰϭ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϯ ͗  ĂƵ 

Ϯ͘ ZĂƌĠĨĂĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĞŶ ĞĂƵ 
Ğƚ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĞƵƌ ƋƵĂůŝƚĠ 

 DŽďŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĞŶ ĞĂƵ 

>Ğ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ Ğƚ ƐŽĐŝĂů ƋƵĞ ĐŽŶŶĂŠƚ ůĞ 
DĂƌŽĐ ĞŶŐĞŶĚƌĞ ƵŶĞ ĨŽƌƚĞ ĚĞŵĂŶĚĞ ĞŶ ĞĂƵ͕ ĞƐƚŝŵĠĞ ă 
ϭϲ  ŵŝůůŝĂƌĚƐ  ĚĞ  ŵϯͬĂŶ  ĚŽŶƚ  ůĞƐ  ĐŽŵƉŽƐĂŶƚĞƐ 
ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞƐ ƐŽŶƚ ĚŽŶŶĠĞƐ ĐŝͲĂƉƌğƐ ;&ŝŐƵƌĞ ϮϴͿ ͗ 

  >͛ĂůŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ  ĞŶ  ĞĂƵ  ƉŽƚĂďůĞ  ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞ  Ğƚ 
ƚŽƵƌŝƐƚŝƋƵĞ ĠǀĂůƵĠĞ ĞŶ ϮϬϮϬ ă ů͛ĠĐŚĞůůĞ ŶĂƚŝŽŶĂůĞ 
ă ϭ͘ϳϰϵ Dŵϯ ͖ 

  >͛ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ  ĞƐƚŝŵĠĞ  ă  ϭϰ͕ϱ  ŵŝůůŝĂƌĚƐ  ĚĞ  ŵϯͬĂŶ 
ƌĠƉĂƌƚŝĞ  ĞŶƚƌĞ  ůĞƐ  ƉĠƌŝŵğƚƌĞƐ  ĚĞ  ůĂ  ŐƌĂŶĚĞ͕  ůĂ 
ŵŽǇĞŶŶĞ Ğƚ  ůĂ ƉĞƚŝƚĞ  ŚǇĚƌĂƵůŝƋƵĞ ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ůĞƐ 
ƉƌŽũĞƚƐ Ě͛ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ ƉƌŝǀĠ ͖ 

   ĞŵĂŶĚĞ  ĞŶ  ĞĂƵ  ĚƵ  ƐĞĐƚĞƵƌ  ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ 
ĐŽŶƐƚŝƚƵĠĞ  ƉĂƌ  ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ  ĚĞƐ  ĐĞŶƚƌĂůĞƐ  ŶŽŶ 
ŝŵƉůĂŶƚĠĞƐ ĂƵ ďŽƌĚ ĚĞ ůĂ ŵĞƌ ă ƐĂǀŽŝƌ ͗  ĞŶƚƌĂůĞ 
Ě͛ ŝŶ  Ŷŝ DĂƚŚĂƌ͕  ĞŶƚƌĂůĞ dĂŚĂĚĚĂƌƚ͕  ĞŶƚƌĂůĞ 
:ĞƌƌĂĚĂ Ğƚ ůĞƐ ĐĞŶƚƌĂůĞƐ VRODLUHV EŽŽƌ ĚĞ DŝĚĞůƚ 
Ğƚ  KƵĂƌǌĂǌĂƚĞ͘  >ĞƐ  ďĞƐŽŝŶƐ  ĞŶ  ĞĂƵ  ĚĞ  ĐĞƐ 
ĐĞŶƚƌĂůĞƐ ƐĞ ƐŝƚƵĞŶƚ ĞŶƚƌĞ ϲ͕ϯϱ Ğƚ ϳ͕ϴϱ DŵϯͬĂŶ͘ 

&ŝŐƵƌĞ Ϯϴ ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ĚĞŵĂŶĚĞ ĞŶ  ĂƵ 
^ŽƵƌĐĞ ͗  ZW ͕ ϮϬϭϵ 

>͛ĂŶĂůǇƐĞ  ĚĞƐ  ďŝůĂŶƐ  ŚǇĚƌĂƵůŝƋƵĞƐ  ĂĐƚƵĞůƐ  ŝƐƐƵƐ  ĚĞ  ůĂ 
ĐŽŵƉĂƌĂŝƐŽŶ  ĞŶƚƌĞ  ůĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ĞŶ  ĞĂƵ ŵŽďŝůŝƐĠĞƐ 
ĚƵƌĂďůĞŵĞŶƚ Ğƚ ůĂ ĚĞŵĂŶĚĞ ĞŶ ĞĂƵ ƉŽƵƌ ůĞƐ ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ 
ƵƐĂŐĞƌƐ͕ ŵŽŶƚƌĞ ƋƵ͛ă ů͛ĞǆĐĞƉƚŝŽŶ ĚĞƐ ďĂƐƐŝŶƐ ĚƵ ^ĞďŽƵ 
Ğƚ  ĚƵ  >ŽƵŬŬŽƐ  ƋƵŝ  ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĞŶƚ  ĚĞƐ  ĞǆĐĠĚĞŶƚƐ͕  ůĞƐ 
ĂƵƚƌĞƐ  ďĂƐƐŝŶƐ͕  ĂĐĐƵƐĞŶƚ  ĚĞƐ  ĚĠĨŝĐŝƚƐ  ĞŶƚƌĞ  ůĞƐ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ĞŶ  ĞĂƵ  ŵŽďŝůŝƐĠĞƐ  ĚƵƌĂďůĞŵĞŶƚ  Ğƚ  ůĂ 
ĚĞŵĂŶĚĞ  ĞŶ  ĞĂƵ  ĞǆƉƌŝŵĠĞ  ĂůůĂŶƚ  ĚĞ  ͲϭϮϱ  Dŵϯ  ĂƵ 
ďĂƐƐŝŶ ĚƵ 'ƵŝƌͲ�ŝǌͲZŚĠƌŝƐ  ũƵƐƋƵ͛ă Ͳϵϳϳ Dŵϯ ĚĂŶƐ ĐĞůƵŝ 
Ě͛KƵŵ   ƌͲZďŝĂ͘   ĞƐ  ĚĠĨŝĐŝƚƐ  ƐŽŶƚ  ƐƚƌƵĐƚƵƌĞůƐ  ĚĂŶƐ  ůĞƐ 
ďĂƐƐŝŶƐ ĚĞ ^ŽƵƐƐͲDĂƐƐĂ͕ ĚƵ dĞŶƐŝĨƚ Ğƚ ĚĞ ůĂ DŽƵůŽƵǇĂ ă 
ĐĂƵƐĞ  ĚĞ  ůĂ  ůŝŵŝƚĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ĞŶ  ĞĂƵ  ƉĂƌ 
ƌĂƉƉŽƌƚ ă ůĂ ĚĞŵĂŶĚĞ͘ WŽƵƌ ůĞ ďĂƐƐŝŶ ĚĞ ů͛KƵŵ  ƌͲZďŝĂ͕ 
ůĞ  ĚĠĨŝĐŝƚ  ĞƐƚ  ŐĠŶĠƌĠ  ƉĂƌ  ůĞ  ĨŽƌƚ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  Ğƚ 
ů͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ  ŚǇĚƌŽͲĂŐƌŝĐŽůĞ  ƌĠĂůŝƐĠ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ďĂƐƐŝŶ͕ 

ƋƵŝ  ĚĠƉĂƐƐĞ  ƐĂ  ĐĂƉĂĐŝƚĠ  ŚǇĚƌĂƵůŝƋƵĞ͕  ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ůĞƐ 
ƚƌĂŶƐĨĞƌƚƐ Ě͛ĞĂƵ ǀĞƌƐ ĚĞƐ ǌŽŶĞƐ ƐŝƚƵĠĞƐ ă ů͛ĞǆƚĠƌŝĞƵƌ ĚƵ 
ďĂƐƐŝŶ͘  

>͛ĠĐĂƌƚ ĐƵŵƵůĠ ĞŶƚƌĞ ůĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĞŶ ĞĂƵ ŵŽďŝůŝƐĠĞƐ 
ĚƵƌĂďůĞŵĞŶƚ Ğƚ ůĂ ĚĞŵĂŶĚĞ ĞŶ ĞĂƵ ĞǆƉƌŝŵĠĞ ĞŶ ϮϬϮϬ 
ƉŽƵƌ  ƚŽƵƐ  ůĞƐ ďĂƐƐŝŶƐ  ĞƐƚ ĚĞ  ů͛ŽƌĚƌĞ  ĚĞ ϯ ŵŝůůŝĂƌĚƐ ĚĞ 
ŵϯͬĂŶ͘  hŶĞ  ŐƌĂŶĚĞ  ƉĂƌƚŝĞ  ĚĞ  ĐĞƚ  ĠĐĂƌƚ  ĞƐƚ  ĚƵĞ  ă  ůĂ 
ƐƵƌĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ŶĂƉƉĞƐ Ě͛ĞĂƵ ƐŽƵƚĞƌƌĂŝŶĞ ĞƐƚŝŵĠĞ 
ă ϭ͕ϭ ŵŝůůŝĂƌĚ ĚĞ ŵϯ͘  ͛ĞƐƚ ĞŶǀŝƌŽŶ ϮϬй ĚĞƐ ϱ ŵŝůůŝĂƌĚƐ 
ĚĞ  ŵϯͬĂŶ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĂŶƚ  ůĞ  ǀŽůƵŵĞ  ƚŽƚĂů  ƉƌĠůĞǀĠƐ  ĚĞƐ 
ĂƋƵŝĨğƌĞƐ͘ 

   ĞŵĂŶĚĞ  ĞŶ  ĞĂƵ  ƉŽƚĂďůĞ͕ 
ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞ Ğƚ ƚŽƵƌŝƐƚŝƋƵĞ  

>Ă  ĚĞŵĂŶĚĞ  ĞŶ    W/d͕  ƚĞůůĞ  ƋƵ͛ĞǆƉƌŝŵĠĞ  ƉĂƌ  ůĞƐ 
ƐĞĐƚĞƵƌƐ ƵƐĂŐĞƌƐ ĞƐƚ ƌĠƉĂƌƚŝĞ ĞŶƚƌĞ ͗ 

  >͛  W ŵŽďŝůŝƐĂŶƚ ϭ͘ϭϱϱ DŵϯͬĂŶ ĞŶ ŵŝůŝĞƵ ƵƌďĂŝŶ Ğƚ 
ϯϮϬ Dŵϯ ͬĂŶ ĞŶ ŵŝůŝĞƵ ƌƵƌĂů ͖ 

  >ĞƐ  ƉƌŽũĞƚƐ  ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůƐ  ŝƐŽůĠƐ  ŵŽďŝůŝƐĂŶƚ  Ϯϰϭ 
DŵϯͬĂŶ ͖  

  >ĞƐ ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ Ğƚ ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶƐ ƚŽƵƌŝƐƚŝƋƵĞƐ ĂǀĞĐ 
ϯϯ DŵϯͬĂŶ͘ 

>Ğ  dĂďůĞĂƵ  ϲ  ŵŽŶƚƌĞ  ůĂ  ƌĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ  ĚĞ  ĐĞƚƚĞ 
ŵŽďŝůŝƐĂƚŝŽŶ  ƉĂƌ   ,͘  >ĞƐ  ϯ  ďĂƐƐŝŶƐ  ĚĞ   ŽƵƌĞŐƌĞŐͲ
 ŚĂŽƵŝĂ͕ Ě͛KƵŵ ZĂďŝĂĂ Ğƚ ĚĞ ^ĞďŽƵ ƚŽƚĂůŝƐĞŶƚ ϲϬй ĚƵ 
ǀŽůƵŵĞ ŵŽďŝůŝƐĠ͘ 

 ĞƚƚĞ ĚĞŵĂŶĚĞ ĞŶ   W/d ĂƵŐŵĞŶƚĞƌĂŝƚ ƉŽƵƌ ƉĂƐƐĞƌ 
ĚĞ ϭϰϬ >ͬŚĂďͬũ ĞŶ ϮϬϮϬ ă ƉůƵƐ ĚĞ ϭϲϬ >ͬŚĂďͬũ ă ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ 
ϮϬϱϬ ƐŽŝƚ ϮϲϬϬ Dŵϯ ƉŽƵƌ ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ ĚĞ ůĂ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ 
;&ŝŐƵƌĞ ϮϵͿ͘ 

dĂďůĞĂƵ ϲ ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ĚĞŵĂŶĚĞ ĞŶ   W/d ĞŶ ϮϬϮϬ ƉĂƌ  , 
;DŵϯͬĂŶͿ 

 ĂƐƐŝŶƐ 
ŚǇĚƌĂƵůŝƋƵĞƐ 

DŝůŝĞƵ 
hƌďĂŝŶ 

DŝůŝĞƵ 
ƌƵƌĂů 

WƌŽũĞƚƐ 
ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůƐ 

WƌŽũĞƚƐ 
ƚŽƵƌŝƐƚŝƋƵĞƐ 

dŽƚĂů 

>ŽƵŬŽƵƐ  ϭϰϲ  Ϯϯ  ϯ  Ϯ  ϭϳϰ 

DŽƵůŽƵǇĂ  ϵϭ  ϮϮ  ϭϳ  ϯ  ϭϯϯ 
^ĞďŽƵ  Ϯϭϱ  ϳϬ  ϴ  ϭ  Ϯϵϰ 
 ŽƵƌĞŐƌĞŐ Ğƚ 
ůĂ  ŚĂŽƵŝĂ 

ϯϲϵ  Ϯϴ  ϱ  ϵ  ϰϭϭ 

KƵŵ  ƌͲZďŝĂ  ϭϭϰ  ϳϬ  ϭϯϳ  ϭϭ  ϯϯϮ 
dĞŶƐŝĨƚ  ϴϳ  ϰϭ  ϱϮ    ϭϴϬ 
^ŽƵƐƐͲDĂƐƐĂ  ϳϱ  ϯϭ  ϳ  ϰ  ϭϭϳ 
 ƌąĂͲKƵĞĚ 
EŽƵŶ 

Ϯϲ  ϭϴ  ϭϬ    ϱϰ 

'ƵŝƌͲ�ŝǌͲ
ZŚĠƌŝƐ  ϭϮ  ϭϮ  ϭ  ϭ  Ϯϲ 

^͘ ů ,ĂŵƌĂ 
K͘ ĚĚĂŚĂď 

ϮϬ  ϱ  ϭ  Ϯ  Ϯϴ 

dŽƚĂů  ϭϭϱϱ  ϯϮϬ  Ϯϰϭ  ϯϯ  ϭϳϰϵ 
^ŽƵƌĐĞ ͗  ZW ͕ ϮϬϭϵ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϰϮ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

 

&ŝŐƵƌĞ Ϯϵ ͗ WƌŽũĞĐƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ĚĞŵĂŶĚĞ ĞŶ   W/d ;DŵϯͿ 
^ŽƵƌĐĞ ͗  ZW ͕ ϮϬϭϵ 

   ĞŵĂŶĚĞ ĞŶ ĞĂƵ ĂŐƌŝĐŽůĞ 

>͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ ůĞ ƉƌĞŵŝĞƌ ƐĞĐƚĞƵƌ ƵƚŝůŝƐĂƚĞƵƌ ĚĞ ů͛ĞĂƵ 
ĂǀĞĐ ƵŶĞ ĚĞŵĂŶĚĞ ĚĞ ϴϳ͕ϯй͕ Ğƚ ĚĞ ĐĞ ĨĂŝƚ ůĞ ƐĞĐƚĞƵƌ ůĞ 
ƉůƵƐ  ŝŵƉĂĐƚĠ  ƉĂƌ  ů͛ŝŶƐƵĨĨŝƐĂŶĐĞ  Ě͛ĞĂƵ  ĚƵĞ  ĂƵǆ 
ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ  ƉĠƌŝŽĚĞƐ  ĚĞ  ƐĠĐŚĞƌĞƐƐĞ͘  DĂůŐƌĠ  ƐĂ  ƉĂƌƚ 
ŵĂũŽƌŝƚĂŝƌĞ ĚĂŶƐ ůĂ ĚĞŵĂŶĚĞ͕  ůĂ ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ Ě͛ĞĂƵ 
ĚƵ ƐĞĐƚĞƵƌ ĂŐƌŝĐŽůĞ ƌĞƐƚĞ ƚƌğƐ ŵŽĚĞƐƚĞ ĞŶ ĐŽŵƉĂƌĂŝƐŽŶ 
ă  ƐĞƐ  ďĞƐŽŝŶƐ͘  >Ă  ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ  ŝƌƌŝŐƵĠĞ  ŶĞ  ĐŽŶĐĞƌŶĞ 
ƋƵ͛ĞŶǀŝƌŽŶ  ϭϴй  ĚĞ  ůĂ  ^ h͕  Ğƚ  ůĞ  ƉĂǇƐ  ĞƐƚ  ĂŵĞŶĠ  ă 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ ĚĂǀĂŶƚĂŐĞ ƐŽŶ ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ ŶĞ ƐĞƌĂŝƚͲĐĞ ƋƵĞ 
ƉŽƵƌ  ĐŽŶƚŝŶƵĞƌ  ƐĂ  ƋƵġƚĞ  ǀĞƌƐ  ů͛ĂƵƚŽƐƵĨĨŝƐĂŶĐĞ 
ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞ͘  ĂŶƐ  ĐĞ  ĐĂĚƌĞ͕  ůĞ DĂƌŽĐ  ĂƐƐƵƌĞ  ĚĞ  ďŽŶƐ 
ƚĂƵǆ  ĚĞ  ĐŽƵǀĞƌƚƵƌĞ  ĚĞƐ  ďĞƐŽŝŶƐ  ŶĂƚŝŽŶĂƵǆ͕  ƉĂƌŵŝ  ůĞƐ 
ƉůƵƐ  ĠůĞǀĠƐ  ĚĞ  ůĂ  ƌĠŐŝŽŶ  D E ͘  >Ă  ĚĞŵĂŶĚĞ  ĚĞ 
ƉůƵƐŝĞƵƌƐ  ĨŝůŝğƌĞƐ  ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞƐ  ĞƐƚ  ĐŽŵƉůĠƚĞŵĞŶƚ 
ƐĂƚŝƐĨĂŝƚĞ ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ ůĞ ůĂŝƚ ϵϵй͕ ůĞƐ ǀŝĂŶĚĞƐ ƌŽƵŐĞƐ Ğƚ 
ďůĂŶĐŚĞƐ  ϵϵй  Ğƚ  ůĞƐ  ĨƌƵŝƚƐ  Ğƚ  ůĠŐƵŵĞƐ  ϭϬϬй  ƚŽƵƚ  ĞŶ 
ŶŽƚĂŶƚ ƋƵĞ ĐĞƚƚĞ ĚĞƌŶŝğƌĞ Ă ƵŶ ĨŽƌƚ ƉŽƚĞŶƚŝĞů ă ůΖĞǆƉŽƌƚ͘ 
dŽƵƚĞĨŽŝƐ  Ě͛ĂƵƚƌĞƐ  ĨŝůŝğƌĞƐ  ŶĠĐĞƐƐŝƚĞŶƚ  ĚĞ  ĐŽŶƚŝŶƵĞƌ 
ů͛ĞĨĨŽƌƚ ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ ƉŽƵƌ  ůĞƐ ĐĠƌĠĂůĞƐ Ğƚ  ůĞ ƐƵĐƌĞ ĚŽŶƚ 
ůĞƐ  ďĞƐŽŝŶƐ  ŶĞ  ƐŽŶƚ  ƐĂƚŝƐĨĂŝƚƐ  ƋƵ͛ă  ϲϱй  Ğƚ  ϰϳй 
ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞŵĞŶƚ͘ 

 Ŷ ŽƵƚƌĞ͕ Ğƚ ƐĞůŽŶ ůĂ  ŝƌĞĐƚŝŽŶ ĚĞ  ů͛/ƌƌŝŐĂƚŝŽŶ Ğƚ ĚĞ 
ů͛ ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ů͛ ƐƉĂĐĞ   ŐƌŝĐŽůĞ  ; /   Ϳ͕  ůĞ 
ƉŽƚĞŶƚŝĞů ĚĞƐ  ƚĞƌƌĞƐ  ŝƌƌŝŐĂďůĞƐ  ƐΖĠůğǀĞ ă ϭ͘ϲϲϰ͘ϬϬϬ ŚĂ͕ 
ĚŽŶƚ ϭ͘ϯϲϰ͘ϬϬϬ ŚĂ ĚΖŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ ƉĠƌĞŶŶĞ Ğƚ ϯϬϬ͘ϬϬϬ ŚĂ 
ĚΖŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ  ƐĂŝƐŽŶŶŝğƌĞ  Ğƚ  ĚΖĠƉĂŶĚĂŐĞ  ĚĞƐ  ĞĂƵǆ  ĚĞ 
ĐƌƵĞ͘ 

>ĞƐ  ŶĞƵĨƐ  ŐƌĂŶĚƐ  ƉĠƌŝŵğƚƌĞƐ  ĚΖŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ  ƐŽŶƚ 
ĚĠůŝŵŝƚĠƐ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ĐĂĚƌĞ  ĚƵ  ĐŽĚĞ  ĚĞƐ  ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ 
ĂŐƌŝĐŽůĞƐ͘   ŝŶƐŝ͕  ĐĞƐ  ƉĠƌŝŵğƚƌĞƐ  ŽŶƚ  ĨĂŝƚ  ůΖŽďũĞƚ  ĚΖƵŶ 
ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ  ŚǇĚƌŽͲĂŐƌŝĐŽůĞ  ƋƵŝ  Ă  ƉŽƌƚĠ  ƐƵƌ  ƵŶĞ 
ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ  ƚŽƚĂůĞ  ĚĞ  ϲϴϮ͘ϮϬϬ  ŚĂ  Ğƚ  Žƶ  ůΖ ƚĂƚ  Ă  ƌĠĂůŝƐĠ 
ĂƵƐƐŝ  ďŝĞŶ  ůĞƐ  ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚƐ  ĞǆƚĞƌŶĞƐ  ƋƵΖŝŶƚĞƌŶĞƐ  ă           
/ΖĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ͘ 

>ĞƐ  ƉĠƌŝŵğƚƌĞƐ  ĚĞ  ƉĞƚŝƚ  Ğƚ  ŵŽǇĞŶ  ŚǇĚƌĂƵůŝƋƵĞ 
ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ ƵŶĞ ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ ƉŽƚĞŶƚŝĞůůĞ ĚĞ ϰϯϱ͘ϳϬϬ ŚĂ 
ƉŽƵǀĂŶƚ  ġƚƌĞ  ŝƌƌŝŐƵĠĞ  ĚĞ  ĨĂĕŽŶ  ƉĠƌĞŶŶĞ͘     ĐĞůĂ 
ƐΖĂũŽƵƚĞŶƚ ϮϴϮ͘ϰϬϬ ŚĂ ĚΖŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ ƐĂŝƐŽŶŶŝğƌĞ ĞƚͬŽƵ ƉĂƌ 
ĠƉĂŶĚĂŐĞ ĚΖĞĂƵǆ ĚĞƐ ĐƌƵĞƐ͘ 

>ΖĞǆƚĞŶƐŝŽŶ ĚĞ ůΖŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞƐ ƉĠƌŝŵğƚƌĞƐ 
ĂƐƐŽĐŝĠƐ ĂƵ ďĂƌƌĂŐĞƐ ĞŶ ĐŽƵƌƐ ĚĞ ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ Ă ĂƚƚĞŝŶƚ 
ƵŶĞ  ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ  ĚĞ  ƉƌğƐ  ĚĞ  ϴϮ͘ϮϴϬ  ŚĂ  ĞŶ  ϮϬϭϵ  ƐƵƌ  ƵŶ 
ŽďũĞĐƚŝĨ ĚĞ ϭϯϬ͘ϬϬϬ ŚĂ͘ 

 Ŷ  ĐĞ  ƋƵŝ  ĐŽŶĐĞƌŶĞ  ůΖŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ  ƉƌŝǀĠĞ  ƌĠĂůŝƐĠĞ  ƉĂƌ 
ĚĞƐ  ĂŐƌŝĐƵůƚĞƵƌƐ  ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůƐ  ƐƵƌ  ĚĞƐ  ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶƐ 
ŝŶŝƚŝĂůĞŵĞŶƚ  ĚΖĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ  ƉůƵǀŝĂůĞ  ĞŶ  ĚĞŚŽƌƐ  ĚĞƐ 
ƉĠƌŝŵğƚƌĞƐ ĚĞ ', Ğƚ ĚĞ WD,͕ Ğƚ ĚΖĂƉƌğƐ ƵŶĞ ĞŶƋƵġƚĞ 
ƌĠĂůŝƐĠĞ ƉĂƌ  ůĞ  ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ ĚĞ  ůΖ ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ ĞŶ ϮϬϬϮ͕ 
ĐĞƚƚĞ ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ ƐΖĠůĞǀĂŝƚ ă ϰϰϭ͘ϰϯϬ ŚĂ͘  

WĂƌ ŵŽĚĞ  ĚΖŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ͕  ůĞƐ  ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞƐ  ĠƋƵŝƉĠĞƐ  ĞŶ 
ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ ĚĞ ƐƵƌĨĂĐĞ ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ ϱϲй ĚĞ ůĂ ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ 
ĠƋƵŝƉĠĞ͕ ĐĞůůĞƐ ĠƋƵŝƉĠĞƐ ĞŶ ĂƐƉĞƌƐŝŽŶ ĐŽƵǀƌĞŶƚ ϳй ĚĞ 
ůĂ  ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ  ĠƋƵŝƉĠĞ͕  Ğƚ  ĐĞůůĞƐ ĠƋƵŝƉĠĞƐ ĞŶ  ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ 
ůŽĐĂůŝƐĠĞ ŽĐĐƵƉĞŶƚ ϯϳй ĚĞ ůĂ ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ ĠƋƵŝƉĠĞ ;&ŝŐƵƌĞ 
ϯϬͿ͘  >Ă  ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ  ĠƋƵŝƉĠĞ  ĞŶ  ŐŽƵƚƚĞͲăͲŐŽƵƚƚĞ  ĞƐƚ 
ƉĂƐƐĠĞ ĚĞ ϭϲϬ͘ϬϬϬ ŚĂ ĞŶ ϮϬϬϴ ă ϲϬϬ͘ϬϬϬ ŚĂ ĞŶ ϮϬϭϵ 
ďŝĞŶ  ĂƵͲĚĞůă  ĚĞƐ  ŽďũĞĐƚŝĨƐ  ĚƵ  WE  /  ă  ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ  ϮϬϮϬ 
ĨŝǆĠƐ ă ϱϱϬ͘ϬϬϬ ŚĂ͘ 

 

&ŝŐƵƌĞ ϯϬ  ͗ dĂƵǆ ĚĞ ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ ŝƌƌŝŐƵĠĞ ƉĂƌ ŵŽĚĞ ĚΖŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ 
^ŽƵƌĐĞ ͗  ZW ͕ ϮϬϭϵ 

 Ŷ ƚĞƌŵĞƐ ĚĞ ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ͕ ůĞ ƐĞĐƚĞƵƌ ĚĞ 
ůΖŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ  ĐŽŶƐŽŵŵĞ  ĞŶ ŵŽǇĞŶŶĞ  ϰϯϯ DŬtŚͬĂŶ  Ğƚ 
ůĞƐ  ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞƐ  ĠƋƵŝƉĠĞƐ  ĞŶ  ŐƌĂŶĚĞ  ŚǇĚƌĂƵůŝƋƵĞ  ƋƵŝ 
ƵƚŝůŝƐĞŶƚ  ůΖĠŶĞƌŐŝĞ  ĚĞ  ƌĞůĞǀĂŐĞ  Ğƚ  ůĂ ŵŝƐĞ  ĞŶ  ƉƌĞƐƐŝŽŶ 
ƐΖĠůğǀĞŶƚ ă ϰϳϮ͘ϬϬϬ ŚĂ͘  

  ƌŽƐŝŽŶ Ğƚ ĞŶǀĂƐĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ďĂƌƌĂŐĞƐ 

>͛ĠƌŽƐŝŽŶ ĚĞƐ ƐŽůƐ Ğƚ ůĞƐ ƉĞƌƚĞƐ ĞŶ ƚĞƌƌĞƐ ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ ƵŶ 
ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ  ĚĞ  ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ  ŶĂƚƵƌĞůůĞ  ƋƵŝ  ĂĨĨĞĐƚĞ  ĂǀĞĐ 
ĚĞƐ ŝŶƚĞŶƐŝƚĠƐ ĚŝǀĞƌƐĞƐ ůĞƐ ƌĠŐŝŽŶƐ ĚƵ ŐůŽďĞ ƐĞůŽŶ ůĞƵƌƐ 
ƐƉĠĐŝĨŝĐŝƚĠƐ ͗  ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ͕  ŶĂƚƵƌĞ  ĚĞƐ  ƐŽůƐ 

ϭϭϱϱ

ϯϮϬ Ϯϳϰ

ϭϳϯϰ

ϯϵϬ ϰϳϲ

Ϭ

ϱϬϬ

ϭϬϬϬ

ϭϱϬϬ

ϮϬϬϬ

ƵƌďĂŝŶĞ ƌƵƌĂůĞ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ Ğƚ
ƚŽƵƌŝƐŵĞ

ϮϬϮϬ ϮϬϱϬ

/ƌƌŝŐĂƚŝŽŶ 
ĚĞ ƐƵƌĨĂĐĞ

ϱϲй
 ƐƉĞƌƐŝŽŶ

ϳй

/ƌƌŝŐĂƚŝŽŶ 
ůŽĐĂůŝƐĠĞ
ϯϳй



 

 ϰϯ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϯ ͗  ĂƵ 

ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ͕  ŵŽƌƉŚŽůŽŐŝĞ  ĚĞƐ  ƚĞƌƌĂŝŶƐ͕  ĐŽƵǀĞƌƚƵƌĞ 
ǀĠŐĠƚĂůĞ͕ ĂĐƚŝǀŝƚĠ͕ ĞƚĐ͘  

 Ƶ  DĂƌŽĐ͕  ĐĞ  ƉŚĠŶŽŵğŶĞ  ĂĨĨĞĐƚĞ  ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ 
ů͛ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ ŚǇĚƌĂƵůŝƋƵĞ ƐŽƵƐ ĨŽƌŵĞ Ě͛ĞŶǀĂƐĞŵĞŶƚ 
ĚĞƐ ƌĞƚĞŶƵĞƐ ĚĞƐ ďĂƌƌĂŐĞƐ Ğƚ ĚĞƐ ϲϳ ŐƌĂŶĚƐ ĐĂŶĂƵǆ ĚĞ 
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ͕ ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ  ůĞƐ ĐĂŶĂƵǆ ŵƵůƚŝͲƐĞƌǀŝĐĞƐ ĚĞ  ůĂ 
DŽƵůŽƵǇĂ͕ ĐĂŶĂů �ŝĚĂŶŝĂ͕ ĐĂŶĂů ĚĞ ZŽĐĂĚĞ Ğƚ ůĞ ĐĂŶĂů ĚĞ 
^ĂĨŝ͘ 

^ĞůŽŶ  ůĞ  WE ͕  ĐĞƐ  ŽƵǀƌĂŐĞƐ  ŚǇĚƌĂƵůŝƋƵĞƐ  ĐŽŶŶĂŝƐƐĞŶƚ 
ƵŶ  ƌǇƚŚŵĞ  Ě͛ĞŶǀĂƐĞŵĞŶƚ  ƉůƵƐ  ŽƵ  ŵŽŝŶƐ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ 
ǀĂƌŝĂŶƚ ĚĞ ŵŽŝŶƐ ĚĞ ϭ Dŵϯ ͬĂŶ ă ϭϴ DŵϯͬĂŶ ƐĞůŽŶ ůĂ 
ƌĠŐŝŽŶ  Ğƚ  ůĂ  ƚĂŝůůĞ  ĚĞƐ  ďĂƐƐŝŶƐ  ǀĞƌƐĂŶƚƐ͘  >ĞƐ  ďĂƌƌĂŐĞƐ 
DŽŚĂŵŵĞĚ s ;ϭϭ Dŵϯ ͬĂŶͿ͕  ů tĂŚĚĂ ;ϭϴ Dŵϯ ͬĂŶͿ͕ 
 ŚŵĞĚ  ů ,ĂŶƐĂůŝ ;ϱ͕ϱ Dŵϯ ͬĂŶͿ ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĞŶƚ ĂůŽƌƐ ĚĞƐ 
ƚĂƵǆ  Ě͛ĞŶǀĂƐĞŵĞŶƚ  ƌĞůĂƚŝǀĞŵĞŶƚ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚƐ͘  >ĞƐ 
ƉĞƌƚĞƐ  ĂŶŶƵĞůůĞƐ  ƉĂƌ  ĞŶǀĂƐĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ  ƌĞƚĞŶƵĞƐ  ĚĞ 
ďĂƌƌĂŐĞƐ ƐŽŶƚ ĞƐƚŝŵĠĞƐ ă ƉƌğƐ ĚĞ ϳϱ DŵϹͬĂŶ Ğƚ ĞůůĞƐ 
ŽŶƚ ĂƚƚĞŝŶƚ ƵŶ ĐƵŵƵů ĚĞ Ϯ͘ϰϭϮ Dŵϯ ;dĂďůĞĂƵ ϳͿ͘ 

 Ŷ ƚĞƌŵĞƐ ĚĞ ďĂƐƐŝŶ ǀĞƌƐĂŶƚƐ͕ ů͛ĠƌŽƐŝŽŶ ŚǇĚƌŝƋƵĞ ǀĂƌŝĞ 
ĚĞ ϱϬϬ ƚͬŬŵϸͬĂŶ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ ůĂ ƉůƵƉĂƌƚ ĚĞƐ ǌŽŶĞƐ ĚƵ 
ƉĂǇƐ ă ƉůƵƐ ĚĞ ϮϬϬϬ ƚͬŬŵϸͬĂŶ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞƐ ďĂƐƐŝŶƐ ĚĞ 
DĂƌƚŝů͕ KƵĞŐŚĂ >ĂŬŚĚĂƌ Ğƚ dĂƐƐĂŽƵƚ͘ 

>ĞƐ ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ ĚĞ ĐĞ ĐŽŵďůĞŵĞŶƚ ƐŽŶƚ ͗ 

  >Ă ĚŝŵŝŶƵƚŝŽŶ ĚĞƐ ƐĞƌǀŝĐĞƐ ƌĞŶĚƵƐ ƉĂƌ ůĞƐ ďĂƌƌĂŐĞƐ 
ĞŶ ŵĂƚŝğƌĞ ĚĞ ǀŽůƵŵĞ Ě͛ĞĂƵ ĨŽƵƌŶŝĞ͕ ĚĞ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ 
ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ  Ğƚ  ĚĞ  ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ  ĐŽŶƚƌĞ  ůĞƐ 
ŝŶŽŶĚĂƚŝŽŶƐ ͖ 

  >Ă  ƐĠĐƵƌŝƚĠ  ĚĞƐ  ďĂƌƌĂŐĞƐ  ĂĨĨĂŝďůŝĞ  ă  ĐĂƵƐĞ  ĚĞ 
ů͛ŽďƐƚƌƵĐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ŽƌŐĂŶĞƐ  ĚĞ  ǀŝĚĂŶŐĞ  ĚĞ  ĨŽŶĚ  ƋƵŝ 
ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ  ƉĂƌĨŽŝƐ  ůĞ  ƐĞƵů  ŵŽǇĞŶ  ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ 
Ě͛ĂďĂŝƐƐĞƌ ůĞ ƉůĂŶ Ě͛ĞĂƵ ĞŶ ĐĂƐ ĚĞ ŶĠĐĞƐƐŝƚĠ ͖  

  >Ă  ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ĚĠďŝƚĂŶƚĞ  ĚĞƐ  ĐĂŶĂƵǆ  ĚĞ 
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ  Ě͛ĞĂƵ  ă  ƉĂƌƚŝƌ  ĚĞƐ  ďĂƌƌĂŐĞƐ͘   ĞĐŝ  ƌĞŶĚ 
ĚŝĨĨŝĐŝůĞ  ůĞƵƌ  ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ĂƵŐŵĞŶƚĞ 
ĐŽŶƐŝĚĠƌĂďůĞŵĞŶƚ  ůĞƐ  ƚŽƵƌƐ  Ě͛ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ůĂ 
ƉƌŽďĂďŝůŝƚĠ ĚĞ ĚĠǀĞƌƐĞŵĞŶƚ ͖ 

  >Ă ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ ů͛ĞĂƵ͘ 

 ŽŵƉƚĞ  ƚĞŶƵ  ĚĞƐ  ƚĞŶĚĂŶĐĞƐ  Ě͛ĞŶǀĂƐĞŵĞŶƚ 
ĂĐƚƵĞůůĞƐ͕ ŝů ƐĞŵďůĞ ƵƌŐĞŶƚ ĚĞ ƌĞŶŽƵǀĞůĞƌ ůĞ WE  s ƋƵŝ 
ĞƐƚ ĂƌƌŝǀĠ ă ĠĐŚĠĂŶĐĞ ĞŶ ϮϬϭϲ Ğƚ ƋƵŝ Ă ƉĞƌŵŝƐ ĞŶ ϮϬ ĂŶƐ 
Ě͛ĠƚƵĚŝĞƌ Ϯϵ ďĂƐƐŝŶƐ ǀĞƌƐĂŶƚƐ ĐŽƵǀƌĂŶƚ ƵŶĞ ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ 
ĚĞ ƉůƵƐ ĚĞ ϳ͕ϲ DŚĂ Ğƚ ĚĞ ƚƌĂŝƚĞƌ ϴϱϬ͘ϬϬϬ ŚĂ ĞŶ ĂŵŽŶƚ͘ 

 WƌĞƐƐŝŽŶƐ  ĚĞƐ  ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ 
ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ ƐƵƌ ůĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĞŶ ĞĂƵ 

>Ğ  DĂƌŽĐ  ĞƐƚ  ƐŝƚƵĠ  ĚĂŶƐ  ƵŶĞ  ƌĠŐŝŽŶ  ƉĂƌŵŝ  ůĞƐ  ƉůƵƐ 
ŵĞŶĂĐĠĞƐ ƉĂƌ ůĞƐ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ͘  ƵƌĂŶƚ ůĞƐ 
ƋƵĂƌĂŶƚĞͲĐŝŶƋ  ĚĞƌŶŝğƌĞƐ  ĂŶŶĠĞƐ͕  ůĞ  ƉĂǇƐ  ĚĂŶƐ  ƐŽŶ 
ĞŶƐĞŵďůĞ  Ɛ͛ĞƐƚ  ǀƵ  ĐŽŶĨƌŽŶƚĠ  ă  ĚĞƐ  ƉĠƌŝŽĚĞƐ  ĚĞ 
ƐĠĐŚĞƌĞƐƐĞƐ  Ğƚ  ă  ƵŶĞ  ŚĂƵƐƐĞ  ŵŽǇĞŶŶĞ  ĚĞƐ 
ƚĞŵƉĠƌĂƚƵƌĞƐ ĚĞ Ϭ͕ϭϲΣ ͬĚĠĐĞŶŶŝĞ͘ >ĞƐ ƚĞŶĚĂŶĐĞƐ ĚĞƐ 
ƉƌĠĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶƐ  ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ  ĂŶŶƵĞůůĞƐ  ĐƵŵƵůĠĞƐ  ƐƵƌ  ƵŶ 
ĞŶƐĞŵďůĞ  ĚĞ  ƌĠŐŝŽŶƐ  ĚƵ  ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ  ŶĂƚŝŽŶĂů  ĚƵƌĂŶƚ  ůĂ 
ƉĠƌŝŽĚĞ  ϭϵϲϭͲϮϬϭϳ  ƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ  ƵŶĞ  ƚĞŶĚĂŶĐĞ  ă  ůĂ 
ďĂŝƐƐĞ ƐƚĂƚŝƐƚŝƋƵĞŵĞŶƚ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĞ ĚĞ ů͛ŽƌĚƌĞ ĚĞ Ͳϭϲй 
ĂǀĞĐ ƵŶĞ ďĂŝƐƐĞ ĚĞ Ͳϰϯй ĚĞƐ ƉƌĠĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶƐ ƉƌŝŶƚĂŶŝğƌĞƐ 
;DĂƌƐͲ ǀƌŝůͲDĂŝͿ͘  ŝŶƐŝ͕ ůĞƐ ƌĠŐŝŽŶƐ ĚĞ ĐůŝŵĂƚ ŚƵŵŝĚĞ Ğƚ 
ƐƵďŚƵŵŝĚĞ  ƌĠŐƌĞƐƐĞŶƚ  ĂƵ  ƉƌŽĨŝƚ  ĚĞƐ  ƌĠŐŝŽŶƐ  ă  ĐůŝŵĂƚ 
ƐĞŵŝͲĂƌŝĚĞ Ğƚ ĂƌŝĚĞ͘  ĞƐ ƚĞŶĚĂŶĐĞƐ ƐŽŶƚ ĐŽŶĨŝƌŵĠĞƐ ƉĂƌ 
ůĞƐ ƉƌŽũĞĐƚŝŽŶƐ͕ ƉƌĠƐĞŶƚĠĞƐ ĚĂŶƐ ůĂ &ŝŐƵƌĞ ϯϭ͘ >ĞƐ ĐĂƌƚĞƐ 
  Ğƚ   ƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ ůĞƐ ƉƌĠǀŝƐŝŽŶƐ Ě͛ƵŶĞ ĚŝŵŝŶƵƚŝŽŶ ĚĞƐ 
ƉƌĠĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶƐ  Ğƚ  ƵŶĞ  ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛ĠǀĂƉŽƌĂƚŝŽŶ 
ƐƵŝƚĞ ă ůĂ ŚĂƵƐƐĞ ĚĞƐ ƚĞŵƉĠƌĂƚƵƌĞƐ͘ 

 ͛ĂƵƚƌĞ  ƉĂƌƚ͕  ů͛ŝŶƚĞŶƐŝƚĠ  Ğƚ  ůĂ  ǀĂƌŝĂďŝůŝƚĠ  ĚĞƐ 
ƉƌĠĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶƐ  ƐŽŶƚ  ĐƌŽŝƐƐĂŶƚĞƐ͕  ŐĠŶĠƌĂŶƚ  ƉůƵƐ 
Ě͛ŝŶŽŶĚĂƚŝŽŶƐ  Ğƚ  ĚĞ  ƐĠĐŚĞƌĞƐƐĞƐ  ĚŽŶƚ  ůĂ  ĨƌĠƋƵĞŶĐĞ 
ĚĞǀƌĂ  ĞŶĐŽƌĞ  ĂƵŐŵĞŶƚĞƌ  ƐƵŝǀĂŶƚ  ůĞƐ  ƉƌŽũĞĐƚŝŽŶƐ  ĚƵ 
'/  ͘ 

 ŝŶƐŝ͕  ůĂ  ƉĠƌŝŽĚĞ  ϮϬϬϴͲϮϬϭϭ  Ă  ĐŽŶŶƵ  ƵŶĞ 
ĂĐĐĞŶƚƵĂƚŝŽŶ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĞ ĚƵ ŶŽŵďƌĞ Ě͛ŝŶŽŶĚĂƚŝŽŶƐ͘   
ů͛ŝŶǀĞƌƐĞ͕  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ  ƐĠƋƵĞŶĐĞƐ  ĚĞ  ƐĠĐŚĞƌĞƐƐĞƐ  ŽŶƚ 
ƚŽƵĐŚĠ  ƵŶĞ  ƉĂƌƚŝĞ  ŽƵ  ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ  ĚƵ  DĂƌŽĐ  ĐĞƐ 
ĚĞƌŶŝğƌĞƐ ĚĠĐĞŶŶŝĞƐ ĚŽŶƚ ůĂ ĚĞƌŶŝğƌĞ ĞƐƚ ĐĞůůĞ ĚĞ ϮϬϮϬ 
ƋƵŝ  ĚĞǀƌĂŝƚ  ĞŶŐĞŶĚƌĞƌ  ůĂ  ďĂŝƐƐĞ  ůĂ  ƉůƵƐ  ĨŽƌƚĞ  ĚĞ  ůĂ 
ĐƌŽŝƐƐĂŶĐĞ ĞŶ ϮϬ ĂŶƐ ƐĞůŽŶ ůĞ , W͘  Ġũă ů͛ĂŶŶĠĞ ϮϬϭϵ Ă 
ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠ ƵŶĞ ƉĞƌƚĞ ĚĞ ϴϱ͘ϬϬϬ ĞŵƉůŽŝƐ ĚĂŶƐ ůĞ ƐĞĐƚĞƵƌ 
ĂŐƌŝĐŽůĞ ĞŶ ƌĂŝƐŽŶ ĚƵ ŵĂŶƋƵĞ ĚĞ ƉƌĠĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶƐ͘ 

 

 

dĂďůĞĂƵ ϳ ͗  ĂƉĂĐŝƚĠ ƉĞƌĚƵĞ ƉĂƌ ĞŶǀĂƐĞŵĞŶƚ ƉĂƌ  , ;DŵϯͿ   

 ĂƐƐŝŶƐ 
ŚǇĚƌĂƵůŝƋƵĞƐ 

sŽůƵŵĞ 
ĐƵŵƵůĠ 
ƉĞƌĚƵ 

WĞƌƚĞ ĚĞ 
ƐƚŽĐŬĂŐĞ 

>ŽƵŬŽƵƐ  Ϯϯϭ  ϭϳ 
DŽƵůŽǇĂ  ϱϯϵ  ϰϮ 
^ĞďŽƵ  ϲϴϴ  ϭϭ 
 ŽƵƌĞŐƌĞŐ Ğƚ ůĂ 
 ŚĂŽƵŝĂ  ϱϵ  ϲ 

KƵŵ  ƌͲZďŝĂ  ϱϴϬ  ϭϬ 
dĞŶƐŝĨƚ  Ϯϰ  ϭϱ 
^ŽƵƐƐͲDĂƐƐĂ  ϵϵ  ϭϮ 
 ƌąĂͲKƵĞĚ EŽƵŶ  ϭϱϱ  Ϯϳ 
'ƵŝƌͲ�ŝǌͲZŚĠƌŝƐ  ϯϳ  ϭϭ 
dŽƚĂů  ϮϰϭϮ  ϭϱϭ 

^ŽƵƌĐĞ ͗ WE ͕ ϮϬϮϬ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϰϰ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

   ŝŵŝŶƵƚŝŽŶ ĚĞƐ ƉƌĠĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶƐ ŵŽǇĞŶŶĞƐ 

    ƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƚĞŵƉĠƌĂƚƵƌĞƐ 

ŵŽǇĞŶŶĞƐ 

  ĂƵǆ ƐĂƵŵąƚƌĞƐ 

'ĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ͕  ŽŶ  ĂƉƉĞůůĞ  ĞĂƵ  ƐĂƵŵąƚƌĞ  ƵŶĞ  ĞĂƵ 
ŶŽŶ ƉŽƚĂďůĞ͕ ĚĞ ƐĂůŝŶŝƚĠ  ŝŶĨĠƌŝĞƵƌĞ ă ĐĞůůĞ ĚĞ  ů͛ĞĂƵ ĚĞ 
ŵĞƌ͘   Ŷ  ĨĂŝƚ͕  ůĂ  ƉůƵƉĂƌƚ  ĚĞƐ  ĞĂƵǆ  ƐĂƵŵąƚƌĞƐ  ŽŶƚ  ƵŶĞ 
ƐĂůŝŶŝƚĠ ĐŽŵƉƌŝƐĞ ĞŶƚƌĞ ϭ Ğƚ ϭϬ Őͬů Ϯϴ͘ 

>ĞƐ  ĞĂƵǆ  ƐĂƵŵąƚƌĞƐ  ĨŽŶƚ  ƉĂƌƚŝĞ  ŝŶƚĠŐƌĂŶƚĞ  ĚƵ 
ƉŽƚĞŶƚŝĞů  ĚĞƐ  ĞĂƵǆ  ƐŽƵƚĞƌƌĂŝŶĞƐ  ĚƵ  ƉĂǇƐ͘  >ĞƵƌ 
ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ĞƐƚ ĚƵĞ ƐŽŝƚ ă ĚĞƐ ĨĂĐƚĞƵƌƐ ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ ;ĞĂƵǆ 
ƐŽƵƚĞƌƌĂŝŶĞƐ ĚĂŶƐ ĚĞƐ ŶŝǀĞĂƵǆ ƐĂůŝĨğƌĞƐ ƐĞ ƌĞŶŽƵǀĞůĂŶƚ 
ůĞŶƚĞŵĞŶƚ͕  ĂƌŝĚŝƚĠ  ĚƵ  ĐůŝŵĂƚ  ƌĞŶĚĂŶƚ  ů͛ĠǀĂƉŽƌĂƚŝŽŶ 
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ͕ ŝŶǀĂƐŝŽŶ ŵĂƌŝŶĞͿ͕ ŽƵ ă ĚĞƐ ĨĂĐƚĞƵƌƐ  ůŝĠƐ ă 
ů͛ĂĐƚŝǀŝƚĠ ŚƵŵĂŝŶĞ ;ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ ƉĂƌ ůĞƐ ĞĂƵǆ ƐĂůĠĞƐ ŽƵ ƉĂƌ 
ĠƉĂŶĚĂŐĞ ŵĂƐƐŝĨ Ě͛ĞĂƵ ĚĞ ĐƌƵĞͿ͘ 

 Ƶ  DĂƌŽĐ͕  ƉƌğƐ  ĚƵ  ƋƵĂƌƚ  ĚĞƐ  ŶĂƉƉĞƐ  Ě͛ĞĂƵ 
ƐŽƵƚĞƌƌĂŝŶĞƐ ƌĞŶĨĞƌŵĞŶƚ͕ ƚŽƚĂůĞŵĞŶƚ ŽƵ ƉĂƌƚŝĞůůĞŵĞŶƚ͕ 
ĚĞƐ  ĞĂƵǆ  ƐĂƵŵąƚƌĞƐ  Ϯϵ͘  >ĞƵƌ  ƉŽƚĞŶƚŝĞů  ĞƐƚ  ĠǀĂůƵĠ  ă 
ƉůƵƐ ĚĞ ϱϬϬ Dŵϯ͘  ĞƐ ŶĂƉƉĞƐ ƐŽŶƚ ƌĠƉĂƌƚŝĞƐ ƐƵƌ ƚŽƵƚ ůĞ 
ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ ŶĂƚŝŽŶĂů ŵĂŝƐ ůĞƵƌ ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ ƐĞ ƌĞƐƐĞŶƚ ƉůƵƐ 
ĚĂŶƐ ůĞƐ ƌĠŐŝŽŶƐ ĂƌŝĚĞƐ Ğƚ ƐĞŵŝͲĂƌŝĚĞƐ ĚƵ ƉĂǇƐ ƐƵƌƚŽƵƚ 
ĐĞůůĞƐ ĚƵ ƐƵĚ ĚƵ ƉĂǇƐ͘ 

 ĂŶƐ  ĐĞƐ  ƌĠŐŝŽŶƐ͕  ůĞƐ  ĞĂƵǆ  ƐŽƵƚĞƌƌĂŝŶĞƐ  ŶĞ  ƐŽŶƚ 
ƵƚŝůĞƐ  Ŷŝ  ă  ůĂ  ƉŽƚĂďŝůŝƐĂƚŝŽŶ  Ŷŝ ŵġŵĞ ă  ů͛ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ͘   Ŷ 
ŐĠŶĠƌĂů͕ ůĂ ƐĂůŝŶŝƚĠ ĚĞ ĐĞƐ ĞĂƵǆ ǀĂƌŝĞ ĞŶƚƌĞ ϭ Ğƚ ϭϰ Őͬ> 
ĐŽŵŵĞ  ŝŶĚŝƋƵĠ  ĚĂŶƐ  ůĞ  dĂďůĞĂƵ  ϴ͘     ŶŽƚĞƌ  ƋƵĞ  ĐĞƐ 
ǀĂůĞƵƌƐ  ĚĞ  ƐĂůŝŶŝƚĠ  ƚĞŶĚĞŶƚ  ă  ĂƵŐŵĞŶƚĞƌ  ĂƵ  Ĩŝů  ĚĞƐ 
ĚĠĐĞŶŶŝĞƐ͕ ƐƵŝƚĞ ă ů͛ĂďĂŝƐƐĞŵĞŶƚ ƌĞŵĂƌƋƵĂďůĞ ĚĞƐ ƚĂƵǆ 
ƉůƵǀŝŽŵĠƚƌŝƋƵĞƐ  ĂƵ  ŵŽŵĞŶƚ  ŵġŵĞ  Žƶ  ůĞƐ  ŶŽƌŵĞƐ 
Ě͛ĞĂƵ ƉŽƚĂďůĞ ƉƌĞƐĐƌŝƚĞƐ ƉĂƌ ů͛KD^ ĚĞǀŝĞŶŶĞŶƚ ĚĞ ƉůƵƐ 
ĞŶ ƉůƵƐ ĞǆŝŐĞĂŶƚĞƐ ;ƐĂůŝŶŝƚĠ ŝŶĨĠƌŝĞƵƌĞ ă ϭŐͬ>Ϳ ϯϬ͘ 

^ĐĠŶĂƌŝŽ ͗ 
Z W ϰ͕ϱ 
ŚŽƌŝǌŽŶ          

;ϮϬϯϲͲϮϬϲϱͿ 

^ĐĠŶĂƌŝŽ ͗ 
Z W ϰ͕ϱ 
ŚŽƌŝǌŽŶ         

;ϮϬϳϭͲϮϭϬϬͿ 

^ĐĠŶĂƌŝŽ ͗ 
Z W ϴ͕ϱ 
ŚŽƌŝǌŽŶ         

;ϮϬϯϲͲϮϬϲϱͿ 

^ĐĠŶĂƌŝŽ ͗ 
Z W ϴ͕ϱ 
ŚŽƌŝǌŽŶ        

;ϮϬϳϭͲϮϭϬϬͿ 

^ĐĠŶĂƌŝŽ ͗ 
Z W ϴ͕ϱ 
ŚŽƌŝǌŽŶ        

;ϮϬϯϲͲϮϬϲϱͿ 

^ĐĠŶĂƌŝŽ ͗ 
Z W ϴ͕ϱ 
ŚŽƌŝǌŽŶ          

;ϮϬϳϭͲϮϭϬϬͿ 

^ĐĠŶĂƌŝŽ ͗ 
Z W ϰ͕ϱ 
ŚŽƌŝǌŽŶ         

;ϮϬϯϲͲϮϬϲϱͿ 

^ĐĠŶĂƌŝŽ ͗ 
Z W ϰ͕ϱ ŚŽƌŝǌŽŶ 
;ϮϬϳϭͲϮϭϬϬͿ 

&ŝŐƵƌĞ ϯϭ͗ WƌŽũĞĐƚŝŽŶƐ ĨƵƚƵƌĞƐ ĚƵ ĐůŝŵĂƚ 
 ĂƵǆ ŚŽƌŝǌŽŶƐ ;ϮϬϯϲͲϮϬϲϱͿ Ğƚ ;ϮϬϳϭͲϮϭϬϬͿ 

^ŽƵƌĐĞ ͗  ůĂĚŝŶͲ ůŝŵĂƚ

dĂďůĞĂƵ ϴ ͗ YƵĂůŝƚĠ ĚĞ ƋƵĞůƋƵĞƐ ĞĂƵǆ ƐŽƵƚĞƌƌĂŝŶĞƐ 
ƐĂƵŵąƚƌĞƐ ĂƵ DĂƌŽĐ ϭϳϲ 

�ŽŶĞƐ  WŽƚĞŶƚŝĞů ĞŶ  ^ĂůŝŶŝƚĠ ĞŶ 
<Ğƌƚ  ϭϰ  Ϭ͘ϲ ă ϭϬ 

'ĂƌĞď Ğƚ  ŽƵĂƌĞŐ  ϱϮ  ϲ ă ϴ 
ZŚŝƐͲEĞŬŽƌ  ϭϳ  Ϯ ă ϱ 

dƌŝĨĨĂ  ϱϬ  :ƵƐƋƵ͛ă ϴ 
'ƵĞƌĐŝĨ  ϰϬ  Ϯ ă ϱ 

 ŚĂŽƵŝĂ  ƀƚŝğƌĞ  ϰϰ  Ϯ ă ϭϬ 
'ŚĂƌď  ϳϱ  Ϯ ă ϭϬ 
^ĂŚĞů  ϲϬ  Ϯ͘ϵ 
 ƌĠƚĂĐĠ  Ϯϵ  Ϯ ă ϭϯ 
dĂĨŝůĂůĞƚ  ϮϮ  Ϭ͘ϲ ă ϭϬ 
 ŝŶ  ů  ƚŝ  ϳ  ϰ ă ϭϰ 

 ƌĠƚĂĐĠ ;^ĂŚĂƌĂͿ  ϭϯ  Ϯ ă ϯ 
dĂƌĨĂǇĂ  ϭϬ  ϯ͕ϱ ĞŶ 
dĂŶƚĂŶ     ϯ 

&ŽƵŵ  ů KĞƵĚ  ϰ  ϯ ă ϴ 
DŽǇĞŶŶĞ sĂůůĠĞ  ϲϬ  Ϭ͘ϱ ă ϭϲ 

dŽƚĂů  ϰϵϳ   
^ŽƵƌĐĞ ͗  ZW ͕ ϮϬϬϴ 

 

WĠƌŝŽĚĞ ĚĞ ďĂƐĞ 
ϭϵϳϵͲϮϬϬϬ  WĠƌŝŽĚĞ ĚĞ ďĂƐĞ 

ϭϵϳϵͲϮϬϬϬ 

WĠƌŝŽĚĞ ĚĞ ďĂƐĞ 
ϭϵϳϵͲϮϬϬϬ 

WĠƌŝŽĚĞ ĚĞ ďĂƐĞ 
ϭϵϳϵͲϮϬϬϬ 

WĠƌŝŽĚĞ ĚĞ ďĂƐĞ 
ϭϵϳϵͲϮϬϬϬ 

WĠƌŝŽĚĞ ĚĞ ďĂƐĞ 
ϭϵϳϵͲϮϬϬϬ 

WĠƌŝŽĚĞ ĚĞ ďĂƐĞ 
ϭϵϳϵͲϮϬϬϬ 

WĠƌŝŽĚĞ ĚĞ ďĂƐĞ 
ϭϵϳϵͲϮϬϬϬ 



 

 ϰϱ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϯ ͗  ĂƵ 

 WŽůůƵƚŝŽŶ ŚǇĚƌŝƋƵĞ 

  WŽůůƵƚŝŽŶ ůŝĠĞ ă ů͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ 

 ŝĨĨĠƌĞŶƚƐ ĞĨĨĞƚƐ ŶĠŐĂƚŝĨƐ ƌĠĞůƐ ŽƵ ƉŽƚĞŶƚŝĞůƐ ƐƵƌ  ůĞ 
ŵŝůŝĞƵ  ŶĂƚƵƌĞů  ƐŽŶƚ  ůŝĠƐ  ă  ůΖĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͘  /ů  Ǉ͛Ă  ĚΖĂďŽƌĚ 
ůΖĠƉĂŶĚĂŐĞ  ƉĂƌĨŽŝƐ  ĞǆĐĞƐƐŝĨ  ĚΖĞŶŐƌĂŝƐ  ĂǌŽƚĠƐ͕ 
ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ  ĞŶ  ǌŽŶĞƐ  ŝƌƌŝŐƵĠĞƐ  ƋƵŝ  ĐŽŶĚƵŝƚ  ă  ůĂ 
ƉŽůůƵƚŝŽŶ ĚĞ ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ ŶĂƉƉĞƐ ͗ ŽŶ ĐŽŶƐŝĚğƌĞ ƋƵĞ ϭϬй 
ĚĞ ůΖĂǌŽƚĞ ĠƉĂŶĚƵ ƐŽŶƚ ĞŶƚƌĂŠŶĠƐ ŚŽƌƐ ĚƵ ƉƌŽĨŝů ĐƵůƚƵƌĂů͘ 
 ŶƐƵŝƚĞ ŝů Ǉ Ă ůĞƐ ƉŽůůƵƚŝŽŶƐ ƌĠƐƵůƚĂŶƚ ĚĞ ůΖƵƐĂŐĞ ŵĂƐƐŝĨ 
ĚĞ ƉĞƐƚŝĐŝĚĞƐ  ũŽƵĂŶƚ ĠŐĂůĞŵĞŶƚ ƵŶ  ƌƀůĞ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͘ >Ă 
ƐƵƌĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ ĚĞ ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ ŶĂƉƉĞƐ Ğƚ ůĞƐ ƉƌĂƚŝƋƵĞƐ ĚĞ 
ůĂďŽƵƌ  ĞŶƚƌĂŝŶĂŶƚ  ů͛ĠƌŽƐŝŽŶ  ĚĞƐ  ƐŽůƐ  ƐŽŶƚ  ĂƵƐƐŝ  ĚĞƐ 
ĨĂĐƚĞƵƌƐ ƋƵŝ ĂƵŐŵĞŶƚĞŶƚ ůĂ ƚƵƌďƵůĞŶĐĞ͘ 

WŽůůƵƚŝŽŶ ůŝĠĞ ă ů͛ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĞŶŐƌĂŝƐ ŵŝŶĠƌĂƵǆ  

>Ğ  WůĂŶ  DĂƌŽĐ  sĞƌƚ  Ă  ǀŝƐĠ  ĚĞ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ 
ů͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ  ŵĂƌŽĐĂŝŶĞ  ĂǀĞĐ  ƵŶ  ŽďũĞĐƚŝĨ  ĐůĂŝƌ  ƐƵƌ  ůĂ 
ƌĂƚŝŽŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĞŶŐƌĂŝƐ  Ğƚ  ĚĞƐ 
ƉĞƐƚŝĐŝĚĞƐ ƉĂƌ ůĂ ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƚŝŽŶ͕ ůĞ ĐŽŶƐĞŝů ĂŐƌŝĐŽůĞ Ğƚ ůĂ 
ǀƵůŐĂƌŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ďŽŶŶĞƐ  ƉƌĂƚŝƋƵĞƐ  ĂƵƉƌğƐ  ĚĞƐ 
ĂŐƌŝĐƵůƚĞƵƌƐ͘ 

  ĐĞ ƉŽŝŶƚ͕ ŝů ĞƐƚ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ĚĞ ƐŝŐŶĂůĞƌ ƋƵĞ ůĞ ƌŝƐƋƵĞ 
ĚĞ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ůŝĠ ă ů͛ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĞŶŐƌĂŝƐ ŵŝŶĠƌĂƵǆ ĞƐƚ 
ƐƵƌƚŽƵƚ ĠůĞǀĠ ĚĂŶƐ ůĞƐ ǌŽŶĞƐ ŝƌƌŝŐƵĠĞƐ͕ ĠƚĂŶƚ ĚŽŶŶĠ ůĂ 
ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ  ĞǆĐĞƐƐŝǀĞ  ĚĞ  ĐĞƵǆͲĐŝ͘   Ŷ  ĞĨĨĞƚ͕  ůĂ 
ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ  Ě͛ĞŶŐƌĂŝƐ  ĚĂŶƐ  ĐĞƐ  ǌŽŶĞƐ  ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ 
ƉůƵƐ  ĚĞ  ϲϬй  ĚĞƐ  ŝŶƚƌĂŶƚƐ  ĨĞƌƚŝůŝƐĂŶƚƐ  ă  ů͛ĠĐŚĞůůĞ 
ŶĂƚŝŽŶĂůĞ͕ ƐĂĐŚĂŶƚ ƋƵ͛ĞůůĞƐ ŶĞ ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ ƋƵ͛ă ƉĞŝŶĞ 
ϭϴй ĚĞ ůĂ ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ ĂŐƌŝĐŽůĞ ƵƚŝůĞ ;^ hͿ ƚŽƚĂůĞ ĚƵ ƉĂǇƐ͘  

>Ă ƉŽůůƵƚŝŽŶ ŐĠŶĠƌĠĞ ƉĂƌ ůĞƐ ĨĞƌƚŝůŝƐĂŶƚƐ ĞƐƚ ĞƐƚŝŵĠĞ 
ƐĞůŽŶ ůĞ WE  ă ϭϮϬϬ ƚŽŶŶĞƐ Ě͛ĂǌŽƚĞ ƉĂƌ ĂŶ͘ 

 

&ŝŐƵƌĞ ϯϮ ͗  ŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ Ě͛ĞŶŐƌĂŝƐ ƉĂƌ ŶƵƚƌŝŵĞŶƚ ϮϬϭϬ ǀƐ͘ 
ĞƐƚŝŵĂƚŝŽŶ ϮϬϮϬ ĞŶ <ƚ 

^ŽƵƌĐĞ ͗ WE ͕ ϮϬϭϯ 

>Ă  &ŝŐƵƌĞ  ϯϮ  ŵŽŶƚƌĞ  ůĂ  ŐƌĂŶĚĞ  ĠǀŽůƵƚŝŽŶ  ƋƵ͛Ă 
ĐŽŶŶƵĞ  ů͛ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ ĞŶŐƌĂŝƐ ĞŶƚƌĞ ϮϬϭϬ 

Ğƚ  ϮϬϮϬ  ĂǀĞĐ  ƚŽƵƚ  ůĞ  ƌŝƐƋƵĞ  ƉŽƚĞŶƚŝĞů  ƋƵĞ  ĐĞƵǆͲĐŝ 
ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ ƐƵƌ ůĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĞŶ ĞĂƵ͘  

WŽůůƵƚŝŽŶ ůŝĠĞ ă ů͛ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƉĞƐƚŝĐŝĚĞƐ   

>Ă  ƋƵĂŶƚŝƚĠ  ƚŽƚĂůĞ  ĚĞƐ  ƉƌŽĚƵŝƚƐ  ƉŚǇƚŽƐĂŶŝƚĂŝƌĞƐ 
ƵƚŝůŝƐĠƐ ĚĂŶƐ ů͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ ĞƐƚ ƵŶĞ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ĚŝĨĨŝĐŝůĞ ă 
ƚƌŽƵǀĞƌ ĞŶ ƌĂŝƐŽŶ ĚĞ ů͛ĂďƐĞŶĐĞ Ě͛ƵŶ ŽƌŐĂŶĞ ƋƵŝ ĞŶ ĨĂŝƚ 
ůĞ  ƐƵŝǀŝ͘  >ĞƐ  ƐĞƵůƐ  ĐŚŝĨĨƌĞƐ  ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ  ƐŽŶƚ  ĐĞƵǆ 
ƌĂƉƉŽƌƚĠƐ  ƉĂƌ  ů͛ŽĨĨŝĐĞ  ĚĞƐ  ĐŚĂŶŐĞƐ  ĠǀĂůƵĂŶƚ  ůĞƐ 
ŝŵƉŽƌƚĂƚŝŽŶƐ ĚĞ ƉĞƐƚŝĐŝĚĞƐ ă ϮϬ͘ϬϬϬ ƚ ĞŶ ϮϬϭϰ͕ ƐŽŝƚ ƉůƵƐ 
ƋƵĞ ůĞ ĚŽƵďůĞ ĚĞ ĐĞ ƋƵŝ Ă ĠƚĠ ĐŽŶƐŽŵŵĠ ĚƵƌĂŶƚ ů͛ĂŶŶĠĞ 
ĂŐƌŝĐŽůĞ ϮϬϬϯͲϮϬϬϰ ;ϴ͘ϵϳϵ ƚͿ͘  

hŶĞ ĠƚƵĚĞ ƉĂƌ  s ƐƵƌ ĐĞƐ ĚĞƌŶŝĞƌƐ ĐŚŝĨĨƌĞƐ ŵŽŶƚƌĞ 
ƋƵĞ ůĞƐ ďĂƐƐŝŶƐ ĚĞ ^ĞďŽƵ͕ KƵŵ  ƌͲZďŝĂ͕ 'Ƶŝƌ Ͳ'ŚĞƌŝƐƐͲ
�ŝǌ Ğƚ ^ŽƵƐƐͲDĂƐƐĂͲ ƌąĂ ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĞŶƚ ƉƌğƐ ĚĞ ϲϲй ĚĞ ůĂ 
ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ ŶĂƚŝŽŶĂůĞ ;&ŝŐƵƌĞ ϯϯͿ͘ 

>ĞƐ  ƋƵĂŶƚŝƚĠƐ  ĚĞ  ƉĞƐƚŝĐŝĚĞƐ  ƉŽƵǀĂŶƚ  ġƚƌĞ 
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĠĞƐ  ƉĂƌ  ƌƵŝƐƐĞůůĞŵĞŶƚ  ;Ğƚ  ĠƌŽƐŝŽŶͿ  ǀĞƌƐ  ůĞƐ 
ĞĂƵǆ ĚĞ ƐƵƌĨĂĐĞ ŽƵ ůŝǆŝǀŝĠĞƐ ǀĞƌƐ ůĞƐ ĞĂƵǆ ƐŽƵƚĞƌƌĂŝŶĞƐ͕ 
ĞŶ ƐĞ ƌĠĨĠƌĂŶƚ ĂƵǆ ŽƌĚƌĞƐ ĚĞ ŐƌĂŶĚĞƵƌƐ ŵŽǇĞŶƐ ƚƌŽƵǀĠƐ 
ĚĂŶƐ  ůĂ  ůŝƚƚĠƌĂƚƵƌĞ  ĞŶ  ƉŽƵƌĐĞŶƚĂŐĞ  ĚĞƐ  ƋƵĂŶƚŝƚĠƐ 
ĂƉƉůŝƋƵĠĞƐ  ;ƌƵŝƐƐĞůůĞŵĞŶƚ  Ğƚ  ĠƌŽƐŝŽŶ  ͗  Ϭ  ă  ϱй  Ğƚ 
ůŝǆŝǀŝĂƚŝŽŶ ͗ ϭ ă ϱ йͿ͕ ƐŽŶƚ ĚĞ ů͛ŽƌĚƌĞ ĚĞ ϱϬϬ ƚ͘  ͛ĞƐƚ ůĞ 
ŵġŵĞ  ĐŚŝĨĨƌĞ  ƌĂƉƉŽƌƚĠ  ƉĂƌ  ůĞ  WE   ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ  ůĂ 
ƉŽůůƵƚŝŽŶ  ŐĠŶĠƌĠĞ  ƉĂƌ  ůĞƐ  ƉĞƐƚŝĐŝĚĞƐ  ĐŚĂƋƵĞ  ĂŶŶĠĞ͘ 
DĂŝƐ ĐĞ ĐŚŝĨĨƌĞ ĂƵƌĂŝƚ ƉůƵƐ ƋƵĞ ĚŽƵďůĠ ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ ǀƵ 
ů͛ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ƋƵ͛Ă ĐŽŶŶƵĞ ů͛ƵƐĂŐĞ ĚĞƐ ƉĞƐƚŝĐŝĚĞƐ͘ 

dŽƵƚĞĨŽŝƐ͕ ů͛ŝŵƉĂĐƚ ĚŝĨĨğƌĞ ĞŶƚƌĞ ůĞƐ  ,͘ >ĞƐ ďĂƐƐŝŶƐ 
ĚĞ  ^ĞďŽƵ  Ğƚ  KƵŵ   ƌͲZďŝĂ  ĂĨĨŝĐŚĞŶƚ  ůĞƐ  ƉůƵƐ  ŐƌĂŶĚĞƐ 
ǀĂůĞƵƌƐ  ĂůŽƌƐ  ƋƵĞ  ĐĞůƵŝ  ĚƵ  ^ĂŚĂƌĂ  Ŷ͛ĞƐƚ  ƉƌĞƐƋƵĞ  ƉĂƐ 
ĐŽŶĐĞƌŶĠ ƉĂƌ ĐĞƚƚĞ ƉƌŽďůĠŵĂƚŝƋƵĞ ;dĂďůĞĂƵ ϭϬͿ͘ 

Ϯϴϳ

Ϯϯϲ

ϱϭϳ

ϴϬ

ϭϱϳ

ϭϱϴ

<

WϮϬϱ

E

ϮϬϭϬ ϮϬϮϬ

ϳϯϲ ϳϲϭ

ϭϲϭϯϭϲϱϰ

ϲϰϱ
ϴϯϲ

ϭϯϬϯϭϯϱϱ

ϰϵ
Ϭ

ϮϬϬ
ϰϬϬ
ϲϬϬ
ϴϬϬ

ϭϬϬϬ
ϭϮϬϬ
ϭϰϬϬ
ϭϲϬϬ
ϭϴϬϬ

&ŝŐƵƌĞ ϯϯ ͗  ŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƉĞƐƚŝĐŝĚĞƐ ƉĂƌ ďĂƐƐŝŶ 
ŚǇĚƌĂƵůŝƋƵĞ ;ĞŶ ƚŽŶŶĞƐͿ 

^ŽƵƌĐĞ ͗ WE ͕ ϮϬϭϯ 
 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϰϲ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

WŽůůƵƚŝŽŶ ůŝĠĞ ă ů͛ĠůĞǀĂŐĞ  

 Ŷ ƉůƵƐ ĚĞƐ ĞŶŐƌĂŝƐ ŵŝŶĠƌĂƵǆ ƵƚŝůŝƐĠƐ ĞŶ ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͕ 
ůĞ  ĨƵŵŝĞƌ  ŝƐƐƵ  ĚĞƐ  ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ  Ě͛ĠůĞǀĂŐĞ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ  ƵŶ 
ĂƉƉŽƌƚ  ƚƌğƐ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ  ĞŶ ŵĂƚŝğƌĞ  ĚĞ  ĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ͘   Ŷ 
ĞĨĨĞƚ͕  ůĞ  ŐŝƐĞŵĞŶƚ  ƚŽƚĂů  ƉƌŽĚƵŝƚ  ƉĂƌ  ůĞƐ  ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ 
ĞƐƉğĐĞƐ ;ďŽǀŝŶ͕ ŽǀŝŶ Ğƚ ĐĂƉƌŝŶͿ ĞƐƚ ĞƐƚŝŵĠ ă Ϯϯ DŝůůŝŽŶƐ 
ƚͬĂŶ  ĚŽŶƚ  ϲϰй  ƉƌŽĚƵŝƚ  ƉĂƌ  ůĞƐ  ďŽǀŝŶƐ  Ğƚ  ϯϲй  ƉĂƌ  ůĞƐ 
ƉĞƚŝƚƐ  ƌƵŵŝŶĂŶƚƐ͘  WĂƌ  ĂŝůůĞƵƌƐ͕  ŽŶ  ĂƐƐŝƐƚĞ  ă  ƵŶĞ 
ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ  ĚƵ  ĨƵŵŝĞƌ  ĚĂŶƐ  ůĞƐ  ǌŽŶĞƐ 
ŝƌƌŝŐƵĠĞƐ ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ ƉŽƵƌ ůĞƐ ĐƵůƚƵƌĞƐ ŵĂƌĂŝĐŚğƌĞƐ Ğƚ 
ĨŽƵƌƌĂŐğƌĞƐ͘  

>͛ĂƉƉŽƌƚ ƚŽƚĂů ĞŶ ĂǌŽƚĞ ĞƐƚ ĞƐƚŝŵĠ ă ϭ͕ϰϳ DŝůůŝŽŶ ƚͬĂŶ 
ĚŽŶƚ  ϲϬй  ĞƐƚ  ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠǵ  ĚĂŶƐ  ůĞƐ  ďĂƐƐŝŶƐ  ĚĞ  ^ĞďŽƵ͕ 
KƵŵ  ƌͲZďŝĂ Ğƚ dĞŶƐŝĨƚ͘ YƵĂŶƚ ĂƵǆ ĂƉƉŽƌƚƐ ƉŽƚĞŶƚŝĞůƐ 
ĚĞ WϮKϱ ƉĂƌ  ůĞ  ĨƵŵŝĞƌ͕  ŝůƐ ƐŽŶƚ ĞƐƚŝŵĠƐ ă ĞŶǀŝƌŽŶ Ϭ͕ϵ 
DŝůůŝŽŶƐ ƚͬĂŶ ĚŽŶƚ ƉƌğƐ ĚĞ ϲϬй ĞƐƚ ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠ ĚĂŶƐ ůĞƐ 
ŵġŵĞƐ ďĂƐƐŝŶƐ ƐŽŝƚ ƵŶ ĂƉƉŽƌƚ ĚĞ ϱϮϰ͘ϱϬϬ ƚͬĂŶ͘  

ZĂƉƉĞůŽŶƐ  ƚŽƵƚĞĨŽŝƐ͕  ƋƵ͛ŝů  Ɛ͛ĂŐŝƚ  ĚĞ  ŐŝƐĞŵĞŶƚƐ 
ƉŽƚĞŶƚŝĞůƐ Ě͛ƵŶŝƚĠƐ ĨĞƌƚŝůŝƐĂŶƚĞƐ ĐĂƌ ů͛ĂǌŽƚĞ ĂƉƉŽƌƚĠ ƉĂƌ 
ůĞ ĨƵŵŝĞƌ ĞƐƚ ĞŶ ŐƌĂŶĚĞ ƉĂƌƚŝĞ ƐŽƵƐ ĨŽƌŵĞ ŽƌŐĂŶŝƋƵĞ Ğƚ 
ƋƵĞ  ĐĞůƵŝͲĐŝ ĚĞǀƌĂ ƐĞ ŵŝŶĠƌĂůŝƐĞƌ  ĂǀĂŶƚ Ě͛ĂďŽƵƚŝƌ  ă  ůĂ 
ĨŽƌŵĞ ĂƐƐŝŵŝůĂďůĞ ƉĂƌ ůĞƐ ĐƵůƚƵƌĞƐ ŽƵ ůŝǆŝǀŝĂďůĞ ǀĞƌƐ ůĞƐ 
ĞĂƵǆ͘ KŶ ƉĞƵƚ ĞƐƚŝŵĞƌ ƋƵĞ ƐĞƵůĞ ƵŶĞ ĨƌĂĐƚŝŽŶ ĂŶŶƵĞůůĞ 
ŵŽǇĞŶŶĞ  ĚĞ  ϮϬй  ĚĞ  ĐĞƐ  ŐŝƐĞŵĞŶƚƐ  ĞƐƚ  ĐŽŶǀĞƌƚŝĞ  ĞŶ 
ĂǌŽƚĞ ŵŝŶĠƌĂů ;ĂŵŵŽŶŝĂĐĂů Ğƚ ŶŝƚƌŝƋƵĞͿ͘ 

>Ă ƉŽůůƵƚŝŽŶ ƉĂƌ ůĞƐ ŵĂƌŐŝŶĞƐ  

>ĞƐ  ďĂƐƐŝŶƐ  ůĞƐ  ƉůƵƐ  ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ  ƉĂƌ  ů͛ĂĐƚŝǀŝƚĠ  ĚĞ 
ƚƌŝƚƵƌĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ŽůŝǀĞƐ ƐŽŶƚ ĐĞƵǆ ĚƵ ^ĞďŽƵ͕ ĚƵ >ŽƵŬŬŽƐ͕ 
ĚƵ  dĞŶƐŝĨƚ͕  ĚĞ  ů͛KƵŵ   ƌͲZďŝĂ  Ğƚ  ĚĞ  ůĂ  DŽƵůŽƵǇĂ͘    
ů͛ĠĐŚĞůůĞ  ŶĂƚŝŽŶĂůĞ  ŽŶ  ĐŽŵƉƚĞ  ϭϰ͘ϭϴϮ  ƵŶŝƚĠƐ  ĚĞ 
ƚƌŝƚƵƌĂƚŝŽŶ  ƚƌĂĚŝƚŝŽŶŶĞůůĞƐ  ;DĂąƐƌĂͿ  Ğƚ  ϭ͘ϯϴϭ  ƵŶŝƚĠƐ 
ŵŽĚĞƌŶĞƐ Ğƚ  ƐĞŵŝ ŵŽĚĞƌŶĞƐ  ͖ ĞůůĞƐ ŐĠŶğƌĞŶƚ ĞŶǀŝƌŽŶ 
ϲϴϱ͘ϬϬϬ  ŵϯͬĂŶ  ĚĞ  ŵĂƌŐŝŶĞƐ  ϮϬ͘  WůƵƐ  ĚĞ  ϱϬй  ĚĞƐ 
ƵŶŝƚĠƐ  ĚĞ  ƚƌŝƚƵƌĂƚŝŽŶ  ŝŶǀĞŶƚŽƌŝĠĞƐ  ƌĞũĞƚƚĞŶƚ  ĚĂŶƐ  ůĞ 
ĚŽŵĂŝŶĞ ƉƵďůŝĐ ŚǇĚƌĂƵůŝƋƵĞ͘  

   ƚŝƚƌĞ  ĚĞ  ƌĠĐĂƉŝƚƵůĂƚŝĨ͕  ůĞ  dĂďůĞĂƵ  ϵ  ƌĞůĂƚĞ  ůĞƐ 
ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ  ůŝĠĞƐ ă  ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ĚĞƐ ĞĂƵǆ ƉĂƌ 
ůĞƐ ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ ĂŐƌŝĐŽůĞƐ ƐĞůŽŶ ůĞƐ ďĂƐƐŝŶƐ ŚǇĚƌĂƵůŝƋƵĞƐ͘ 

 ĂƐƐŝŶƐ 
ŚǇĚƌĂƵůŝƋƵĞƐ 

ZƵŝƐƐĞůůĞŵĞŶƚ 
Ğƚ ĠƌŽƐŝŽŶ 

>ŝǆŝǀŝĂƚŝŽŶ 

>ŽƵŬŽƵƐ  ϭϴ  ϮϮ 
DŽƵůŽǇĂ  ϭϵ  Ϯϯ 
^ĞďŽƵ  ϰϬ  ϰϴ 
KƵŵ   ƌͲ

ZďŝĂ  ϰϭ  ϱϬ 

 ŽƵƌĞŐƌĞŐ 
Ğƚ ůĂ  ŚĂŽƵŝĂ 

ϭϲ  ϭϵ 

dĞŶƐŝĨƚ  ϮϮ  Ϯϲ 
'ƵŝƌͲ�ŝǌͲ

ZŚĠƌŝƐ  Ğƚ 
 ĂƌąĂ 

ϯϯ  ϯϵ 

^ŽƵƐƐͲ
DĂƐƐĂͲ ĂƌąĂ 

ϯϰ  ϰϭ 

^ĂŚĂƌĂ  ϭ  ϭ 
dŽƚĂů  ϮϮϰ  Ϯϲϵ 

WƌĞƐƐŝŽŶƐ   ĂƵǆ ĚĞ ƐƵƌĨĂĐĞ   ĂƵǆ ƐŽƵƚĞƌƌĂŝŶĞƐ   ĂƐƐŝŶƐ ŚǇĚƌĂƵůŝƋƵĞƐ 

&ĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ŵĂů ƌĂŝƐŽŶŶĠĞ   ƵƚƌŽƉŚŝƐĂƚŝŽŶ   Ͳ WŽůůƵƚŝŽŶ ŶŝƚƌŝƋƵĞ 
Ͳ ZŝƐƋƵĞ ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ 

>ŽƵŬŬŽƐ DŽƵůŽƵǇĂ  
^ĞďŽƵ KƵŵ  ƌͲZďŝĂ  
 ŽƵƌĞŐƌĞŐ  ŚĂŽƵŝĂ dĞŶƐŝĨƚ  
'Ƶŝƌ͕ �ŝǌ͕ ZŚĞƌŝƐƐ Ğƚ  ƌĂĂ  
^ŽƵƐƐͲDĂƐƐĂͲ ƌĂĂ  
^ĂŚĂƌĂ  

hƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƉƌŽĚƵŝƚƐ 
ƉŚǇƚŽƐĂŶŝƚĂŝƌĞƐ   WĞƌƚĞ ĚĞ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠǵ ĚĞƐ ĞĂƵǆ  

Ͳ dŽǆŝĐŝƚĠǵ ǀŝƐͲăͲǀŝƐ 
ůĂ ǀŝĞ ĂƋƵĂƚŝƋƵĞ 

Ͳ ZŝƐƋƵĞ ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ  

>ŽƵŬŬŽƐ DŽƵůŽƵǇĂ  
^ĞďŽƵ KƵŵ  ƌͲZďŝĂ  
 ŽƵƌĞŐƌĞŐ  ŚĂŽƵŝĂ dĞŶƐŝĨƚ  
'Ƶŝƌ͕ �ŝǌ͕ ZŚĞƌŝƐƐ Ğƚ  ƌąĂ  
^ŽƵƐƐͲDĂƐƐĂͲ ƌąĂ  
^ĂŚĂƌĂ  

 ĠĐŚĞƚƐ Ě͛ĠůĞǀĂŐĞ   WŽůůƵƚŝŽŶ Ğƚ ĞƵƚƌŽƉŚŝƐĂƚŝŽŶ   Ͳ WŽůůƵƚŝŽŶ ŶŝƚƌŝƋƵĞ  

>ŽƵŬŬŽƐ DŽƵůŽƵǇĂ  
^ĞďŽƵ KƵŵ  ƌͲZďŝĂ  
 ŽƵƌĞŐƌĞŐ  ŚĂŽƵŝĂ dĞŶƐŝĨƚ  
'Ƶŝƌ͕ �ŝǌ͕ ZŚĞƌŝƐƐ Ğƚ  ƌąĂ  
^ŽƵƐƐͲDĂƐƐĂͲ ƌąĂ  
^ĂŚĂƌĂ  

dĂďůĞĂƵ ϭϬ ͗  ŝůĂŶ ĚĞ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ƉĂƌ ƉĞƐƚŝĐŝĚĞƐ ;ƌƵŝƐƐĞůůĞŵĞŶƚ Ğƚ 
ůŝǆŝǀŝĂƚŝŽŶͿ ƉĂƌ ďĂƐƐŝŶ ŚǇĚƌĂƵůŝƋƵĞ ĞŶ ƚͬĂŶ͘ 

 

dĂďůĞĂƵ ϵ ͗ WƌĞƐƐŝŽŶƐ ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ ƐƵƌ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ ů͛ĞĂƵ ůŝĠĞƐ ă ů͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ ƐĞůŽŶ ůĞƐ ďĂƐƐŝŶƐ 
ŚǇĚƌĂƵůŝƋƵĞƐ 



 

 ϰϳ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϯ ͗  ĂƵ 

  WŽůůƵƚŝŽŶ  ůŝĠĞ  ă  ů͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ  Ğƚ 
ů͛ĂƌƚŝƐĂŶĂƚ 

DĂůŐƌĠǵ ůĞƐ ĞĨĨŽƌƚƐ ĐŽŶƐĞŶƚŝƐ ĚĂŶƐ ůĞ ĚŽŵĂŝŶĞ ĚĞ ůĂ 
ĚĠƉŽůůƵƚŝŽŶ  ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞ  ŚǇĚƌŝƋƵĞ͕  ů͛ŝŵƉĂĐƚ  ĚĞƐ  ƌĞũĞƚƐ 
ĚƵƐ  ă  ů͛ĂĐƚŝǀŝƚĠǵ  ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞ  ŽƵ  ĂƌƚŝƐĂŶĂůĞ  ƐƵƌ  ůĞƐ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ĞŶ  ĞĂƵ  ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞůůĞƐ  Ğƚ  ƐŽƵƚĞƌƌĂŝŶĞƐ 
ĚĞŵĞƵƌĞ ŵĂũĞƵƌ͕ ůĞƐ ĐŚĂƌŐĞƐ ƉŽůůƵĂŶƚĞƐ ǀĠŚŝĐƵůĠĞƐ ƉĂƌ 
ůĞƐ  ƌĞũĞƚƐ  ƌĞůĂƚŝĨƐ  ă  ĐĞƐ  ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ  ƐŽŶƚ  ĚĞ  ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ 
ĨŽƌŵĞƐ  ͗  ŽƌŐĂŶŝƋƵĞ͕  ŵĠƚĂƵǆ  ůŽƵƌĚƐ͕  ĐŽŵƉŽƐĠƐ 
ƚŽǆŝƋƵĞƐ͘͘͘  ůůĞƐ ŽŶƚ ƵŶ ĞĨĨĞƚ ŶĠŐĂƚŝĨ ƉĞƌƚƵƌďĂƚĞƵƌ ƐƵƌ ůĞ 
ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ  ^d WƐ͕  Ğƚ  ŶĞ  ƐŽŶƚ  ƋƵĞ 
ƉĂƌƚŝĞůůĞŵĞŶƚ ĠůŝŵŝŶĠĞƐ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞƐ ƌĞũĞƚƐ ă ůĂ ƐŽƌƚŝĞ 
ĚĞƐ ƐƚĂƚŝŽŶƐ͘  

>ĞƐ  ƌĞũĞƚƐ  ŚǇĚƌŝƋƵĞƐ  ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůƐ  ƐŽŶƚ  ĞƐƚŝŵĠƐ  ă 
ϱϬDŵϯ ƉĂƌ ĂŶ Ğƚ ůĞƵƌ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ƐĞ ƉƌĠƐĞŶƚĞ ƐĞůŽŶ ĚĞƵǆ 
ĨŽƌŵĞƐ  ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ  ĞŶ  ĨŽŶĐƚŝŽŶ  ĚĞ  ůΖŝŵƉůĂŶƚĂƚŝŽŶ  ĚĞ 
ůΖƵŶŝƚĠ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞ ͗ 

   Ŷ ǀŝůůĞ͕ ůΖŝŶĚƵƐƚƌŝĞ ƉĞƵƚ ƐĞ ƐŝƚƵĞƌ ƐŽŝƚ ĚĂŶƐ ƵŶ 
ƋƵĂƌƚŝĞƌ  ŝŶĚƵƐƚƌŝĞů ƐŽŝƚ ĚĂŶƐ ƵŶ ƐĞĐƚĞƵƌ ŵŝǆƚĞ͕ 
ŽŶ  ƉĂƌůĞ  ĚĞ  ƉŽůůƵƚŝŽŶ  ĚŝĨĨƵƐĞ͕  ĚƵ  ĨĂŝƚ  ƋƵĞ 
ůΖĞĨĨůƵĞŶƚ  ŝŶĚƵƐƚƌŝĞů  ĞƐƚ  ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ  ƌĞũĞƚĠ 
ĚĂŶƐ ůĞ ƌĠƐĞĂƵ ƉƵďůŝĐ͘  

   Ŷ  ĐĂŵƉĂŐŶĞ͕  ůΖŝŶĚƵƐƚƌŝĞ ƉĞƵƚ  ġƚƌĞ  ŝŵƉůĂŶƚĠĞ 
ĚĞ ĨĂĕŽŶ ŝƐŽůĠĞ ĂƵ ŵŝůŝĞƵ ĚĞ ĐŚĂŵƉƐ ĂŐƌŝĐŽůĞƐ 
ă ůĂ ƉĠƌŝƉŚĠƌŝĞ ĚĞƐ ŐƌĂŶĚĞƐ ĂŐŐůŽŵĠƌĂƚŝŽŶƐ Ğƚ 
ƌĞũĞƚƚĞ  ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ  ƐĞƐ  ĞĨĨůƵĞŶƚƐ 
ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ ĞŶ ŵŝůŝĞƵ ŶĂƚƵƌĞů͘ 

>ĞƐ  ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ  ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞƐ  ƐĞ  ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĞŶƚ  ƉĂƌ  ĚĞƐ 
ŝŵƉĂĐƚƐ ĚŝƌĞĐƚƐ ĞƚͬŽƵ ŝŶĚŝƌĞĐƚƐ ƐƵƌ ůĞƐ ŵŝůŝĞƵǆ ŶĂƚƵƌĞůƐ 
ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ƐƵƌ  ůĞƐ  ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ  Ě͛ĂƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ  Ğƚ 
Ě͛ĠƉƵƌĂƚŝŽŶ ĞŶ ƌĂŝƐŽŶ ĚĞ ů͛ĂŐƌĞƐƐŝǀŝƚĠ ĐŚŝŵŝƋƵĞ ĚĞ ƐĞƐ 
ĞĨĨůƵĞŶƚƐ͘ >͛ĂŵƉůĞƵƌ ĚĞ ĐĞƐ ŝŵƉĂĐƚƐ ĚĠƉĞŶĚ ĚĞ ͗  

  >Ă ŶĂƚƵƌĞ ĚĞƐ ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ ͖  
  >͛ĞŵƉůĂĐĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ƵŶŝƚĠƐ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞƐ ͖  
  >Ă ƐĞŶƐŝďŝůŝƚĠ ĚƵ ŵŝůŝĞƵ ƌĠĐĞƉƚĞƵƌ ͖  
  >Ă ŶĂƚƵƌĞ Ğƚ ůĞ ŵŽĚĞ Ě͛ĠƉƵƌĂƚŝŽŶ ƉŽƵƌ ůĞ ĐĂƐ 

ĚĞƐ ƵŶŝƚĠƐ ƌĂĐĐŽƌĚĠĞƐ͘  

^ŝ Ě͛ƵŶĞ ŵĂŶŝğƌĞ ŐĠŶĠƌĂůĞ͕ ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞ 
ŶĞ  ĚĞǀƌĂŝƚ  ƉĂƐ  ĚĠƉĂƐƐĞƌ  ϯϬй  ĚĞ  ůĂ  ĐŚĂƌŐĞ  ŽƌŐĂŶŝƋƵĞ 
ƚŽƚĂůĞ  ;ĚŽŵĞƐƚŝƋƵĞ͕  ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞ͕  ĂƵƚƌĞƐͿ  ĞůůĞ  ƉŽƵƌƌĂŝƚ 
ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ  ƉĂƌĨŽŝƐ  ƉůƵƐ  ĚĞ  ϱϬй  ĚĞ  ůĂ  ƉŽůůƵƚŝŽŶ  ƚŽƚĂůĞ 
ĚĂŶƐ  ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ  ǌŽŶĞƐ  ŐĠŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞƐ  ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞƐ 
ĞŶƚƌĂŝŶĂŶƚ  ĚĞƐ  ĞĨĨĞƚƐ  ŶĠŐĂƚŝĨƐ  ƐĠǀğƌĞƐ  ƐƵƌ  ůĞƐ ŵŝůŝĞƵǆ 
ŶĂƚƵƌĞůƐ  Ğƚ  ĐŽŵƉƌŽŵĞƚƚĂŶƚ  ůĂ  ĚƵƌĂďŝůŝƚĠ  ĚĞƐ 
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ Ě͛ĂƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ Ğƚ Ě͛ĠƉƵƌĂƚŝŽŶ͘  

   ƚŝƚƌĞ  Ě͛ĞǆĞŵƉůĞ͕  ů͛ĂĐƚŝǀŝƚĠ  ƉŽůůƵĂŶƚĞ  ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞ 
ĚĂŶƐ  ůĂ  ǀŝůůĞ  ĚĞ  &ğƐ  ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ  ϰϬй  ĚĞ  ůĂ  ƉŽůůƵƚŝŽŶ 
ŐůŽďĂůĞ ĞŶƚƌĂŝŶĂŶƚ ͗  

  >͛Ăƌƌġƚ ƉĂƌƚŝĞů ĚĞ ůĂ ƐƚĂƚŝŽŶ Ě͛ĠƉƵƌĂƚŝŽŶ ĚĞ  ůĂ 
ǀŝůůĞ ƉĞŶĚĂŶƚ ůĂ ƉĠƌŝŽĚĞ ŽůĠŝĐŽůĞ ͖  

  >͛Ăƌƌġƚ ƚĞŵƉŽƌĂŝƌĞ ĚĞ ůĂ ƐƚĂƚŝŽŶ ĚĞ ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ 
Ě͛ĞĂƵ ƉŽƚĂďůĞ ĚĞ <ĂƌŝĂƚ  Ă DŽŚĂŵĞĚ ͖  

  >Ă ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞ  ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ  ů͛ĞĂƵ ĞŶ ĂǀĂů 
Ě͛KƵĞĚ &ğƐ͘  

 Ŷ  ŽƵƚƌĞ͕  ůĂ  ƉŽůůƵƚŝŽŶ  ŐĠŶĠƌĠĞ  ƉĂƌ  ůĞƐ  ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ 
ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞƐ ĚĂŶƐ  ůĞ ďĂƐƐŝŶ ĚĞ ^ĞďŽƵ ƐĞ ŵĂŶŝĨĞƐƚĞ ĞŶ 
ƉĠƌŝŽĚĞ Ě͛ĠƚŝĂŐĞ ƉĂƌ ƵŶĞ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ ĚĞ ůĂ 
ƋƵĂůŝƚĠ Ě͛ĞĂƵ ĞŶƚƌĂŝŶĂŶƚ ƉĂƌ ŵŽŵĞŶƚ ůĂ ŵŽƌƚĂůŝƚĠ ĚĞƐ 
ƉŽŝƐƐŽŶƐ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚƵ ďĂƌƌĂŐĞ ĚĞ ŐĂƌĚĞ ĚĞ ^ĞďŽƵ͘  

YƵĂŶƚ ă ů͛ĂƌƚŝƐĂŶĂƚ͕ Ğƚ ŵĂůŐƌĠ ů͛ĂďƐĞŶĐĞ ĚĞ ĚŽŶŶĠĞƐ 
ƌĠĐĞŶƚĞƐ ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ ůĞƵƌƐ ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ ƐƵƌ ůĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ 
ĞŶ ĞĂƵǆ͕ ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ ĚĞ ƐĞƐ ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ ƐŽŶƚ ĐŽŶŶƵĞƐ ƉŽƵƌ 
ůĞƵƌƐ  ĞĨĨĞƚƐ  ŶĠŐĂƚŝĨƐ͘   ͛ĞƐƚ  ůĞ  ĐĂƐ  ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ  ĚĞƐ 
ƚĂŶŶĞƌŝĞƐ  Ğƚ  ĚĞƐ  ĚŝŶĂŶĚĞƌŝĞƐ  ƵƚŝůŝƐĂŶƚ  ĚĞƐ  ƉƌŽĐĠĚĠƐ 
ĐŽŶƐŽŵŵĂƚĞƵƌƐ  ĞŶ  ĞĂƵ  Ğƚ  ĚŽŶƚ  ůĞƐ  ĞĂƵǆ  ƵƐĠĞƐ  ƐŽŶƚ 
ƌĞũĞƚĠĞƐ ƉĂƌĨŽŝƐ ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ ĚĂŶƐ ůĞ ŵŝůŝĞƵ ŶĂƚƵƌĞů ;ĐĂƐ 
ĚĞ ůΖKƵĞĚ /ƐƐŝů ă DĂƌƌĂŬĞĐŚ ŽƵ KƵĞĚ  ŽƵŬŚƌĂƌĞď ă &ĞƐͿ͘  

   ĂƵǆ ƵƐĠĞƐ 

>Ğ  ǀŽůƵŵĞ  ƉŽƚĞŶƚŝĞů  ĚĞƐ  ĞĂƵǆ  ƵƐĠĞƐ͕  ƉƌŽĚƵŝƚ  ƉĂƌ  ůĞƐ 
ĐĞŶƚƌĞƐ  ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ  ƉĂƌ  ůĞ  WůĂŶ  EĂƚŝŽŶĂů 
Ě͛ ƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ Ğƚ ĐŽůůĞĐƚĠ ƉĂƌ ůĞ ƌĠƐĞĂƵ͕ ĞƐƚ ĞƐƚŝŵĠ ă 
ĞŶǀŝƌŽŶ  ϰϰϯ  DŵϯͬĂŶ  ƐŽŝƚ  ϭ͘Ϯϭ  DŵϯͬũŽƵƌ͘   ĞĐŝ  ŶĞ 
ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ ƉĂƐ ƉůƵƐ ĚĞ ϱϵй ĚĞƐ ĞƐƚŝŵĂƚŝŽŶƐ ĚĞƐ  ƌĞũĞƚƐ 
ůŝƋƵŝĚĞƐ ĚŽŵĞƐƚŝƋƵĞƐ ă ů͛ĞĐŚĞůůĞ ŶĂƚŝŽŶĂůĞ ; ǀĂůƵĠĞƐ ă 
ϳϱϬ DŵϯͬĂŶͿ Ğƚ ŵŽŝŶƐ ĚĞ ϯϴй ĚĞ ůĂ ĚĞŵĂŶĚĞ ĞŶ ĞĂƵ 
ƉŽƚĂďůĞ ĞŶ ŵŝůŝĞƵ ƵƌďĂŝŶ ;ĠǀĂůƵĠĞ ă ϭ͘ϭϱϱ DŵϯͬĂŶͿ͘  Ğƚ 
ĠƚĂƚ ĚĞ ĨĂŝƚ ƉŽƐĞ ůĂ ƋƵĞƐƚŝŽŶ ĚƵ ƌĞũĞƚ ĚƵ ǀŽůƵŵĞ ƌĞƐƚĂŶƚ 
Ğƚ ƐŽŶ ŝŵƉĂĐƚ ƐƵƌ ůĞ ŵŝůŝĞƵ ŶĂƚƵƌĞů Ğƚ ĞŶ ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ ƐƵƌ 
ůĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ĞŶ  ĞĂƵ  ĚĞ  ƐƵƌĨĂĐĞ  Ğƚ  ƐŽƵƚĞƌƌĂŝŶĞƐ͕ 
ƐƵƌƚŽƵƚ  ƋƵĞ  ůĞƐ  ƉƌŽũĞĐƚŝŽŶƐ  ĨƵƚƵƌĞƐ  ƉƌĠǀŽŝĞŶƚ  ƵŶĞ 
ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ǀŽůƵŵĞƐ ƌĞũĞƚĠƐ ;&ŝŐƵƌĞ ϯϰͿ͘  

 

&ŝŐƵƌĞ ϯϰ ͗ sŽůƵŵĞ ƉŽƚĞŶƚŝĞů ĚĞƐ ĞĂƵǆ ƵƐĠĞƐ͕ ƉƌŽĚƵŝƚ ƉĂƌ ůĞƐ 
ĐĞŶƚƌĞƐ ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ ƉĂƌ ůĞ WE  ;ĞŶ DŵϯͿ 

^ŽƵƌĐĞ ͗ D D ͕    



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϰϴ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

  WŽůůƵƚŝŽŶ ůŝĠĞ ĂƵǆ ĚĠĐŚĞƚƐ ƐŽůŝĚĞƐ 

>ĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ  ĂƵƐƐŝ  ƵŶĞ  ƐŽƵƌĐĞ  ĚĞ 
ƉŽůůƵƚŝŽŶ  ŚǇĚƌŝƋƵĞ  ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ  ƉĂƌ  ůĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ 
ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůƐ  ;ďĂƚƚĞƌŝĞƐ  ƵƐĂŐĠĞƐ͕  ŚƵŝůĞƐ͕  ĚĠĐŚĞƚƐ 
ĐŽŶƚĞŶĂŶƚ  ůĞ  W  ͕  ĞƚĐ͘Ϳ  Ğƚ  ŵĠŶĂŐĞƌƐ͘   ĞƐ  ĚĞƌŶŝĞƌƐ 
ŝŶƚĞƌǀŝĞŶŶĞŶƚ  ƉĂƌ  ůĞ  ďŝĂŝƐ  ĚĞƐ  ůŝǆŝǀŝĂƚƐ  ƌŝĐŚĞƐ  ĞŶ 
ŵĂƚŝğƌĞƐ  ŽƌŐĂŶŝƋƵĞƐ  Ğƚ  ŵŝŶĠƌĂůĞƐ͕  ĞŶ  ŐĞƌŵĞƐ  Ğƚ 
ŵĂƚŝğƌĞƐ ƚŽǆŝƋƵĞƐ͕ ƋƵŝ ĂƚƚĞŝŐŶĞŶƚ ƉĂƌ ƌƵŝƐƐĞůůĞŵĞŶƚ ŽƵ 
ŝŶĨŝůƚƌĂƚŝŽŶ͕  ĂƵƐƐŝ  ďŝĞŶ  ůĞƐ  ĞĂƵǆ  ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞůůĞƐ  ƋƵĞ 
ƐŽƵƚĞƌƌĂŝŶĞƐ͘   ůůĞƐ  ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ  ŵġŵĞ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĞƌ  ƵŶ 
ĚĂŶŐĞƌ  ƉŽƵƌ  ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ  ƌĞƚĞŶƵĞƐ  ĚĞ  ďĂƌƌĂŐĞƐ  ;ĐĂƐ  ĚƵ 
ůŝǆŝǀŝĂƚ ĚĞ ͨ KƵŵ  ǌǌĂ ͩ ƉŽƵƌ ůĞ ďĂƌƌĂŐĞ ^ŝĚŝ DŽŚĂŵĞĚ 
 ĞŶ  ďĚĞůůĂŚͿ͘  

WƌğƐ  ĚĞ  Ϯϱй  ĚĞƐ  ĚĠĐŚĂƌŐĞƐ  ƐŽŶƚ  ůŽĐĂůŝƐĠĞƐ  ĞŶ 
ďŽƌĚƵƌĞ ĚĞƐ ĐŽƵƌƐ Ě͛ĞĂƵ Ğƚ ϭϱй ƐŽŶƚ ƐŝƚƵĠĞƐ ĚĂŶƐ ĚĞƐ 
ǌŽŶĞƐ  ŐĠŽůŽŐŝƋƵĞƐ  Žƶ  ůĞƐ  ŶĂƉƉĞƐ  Ě͛ĞĂƵ  ƐŽƵƚĞƌƌĂŝŶĞ 
ƐŽŶƚ ǀƵůŶĠƌĂďůĞƐ ă ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ͘ >ĞƐ ĚĠĐŚĂƌŐĞƐ ƌĞĕŽŝǀĞŶƚ 
ĂŶŶƵĞůůĞŵĞŶƚ  ƉůƵƐ  ĚĞ  ϳ Dƚ  ĚĞ  ĚĠĐŚĞƚƐ ŵĠŶĂŐĞƌƐ  Ğƚ 
ƉƌŽĚƵŝƐĞŶƚ  ůĞ  ƋƵĂƌƚ ĚĞ  ĐĞƚƚĞ ƋƵĂŶƚŝƚĠ ĞŶ  ůŝǆŝǀŝĂƚ  ĂǀĞĐ 
ĚĞƐ  ĐŚĂƌŐĞƐ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ ĞŶ ŵĂƚŝğƌĞ ŽƌŐĂŶŝƋƵĞ Ğƚ  ĞŶ 
ŵĠƚĂƵǆ  ůŽƵƌĚƐ  Ğƚ  ƐƵƌƚŽƵƚ  ĂǀĞĐ  ƵŶĞ  ƐĂůŝŶŝƚĠ  ƋƵŝ  ƉĞƵƚ 
ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ ĚĂŶƐ ĐĞƌƚĂŝŶƐ ĐĂƐ ůĞƐ Ϯϴ ŵ^ͬĐŵ͘ 

DĂůŐƌĠǵ ůĞƐ ĞĨĨŽƌƚƐ ĚĠƉůŽǇĠƐ ĚĂŶƐ ůĞ ĐĂĚƌĞ ĚƵ WE D 
;ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ ůĂŶĐĠ ƉĂƌ ů͛ ƚĂƚ ĞŶ ϮϬϬϴͿ͕ ůĞ ƉƌŽďůğŵĞ ĚƵ 
ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ ĚƵ ůŝǆŝǀŝĂƚ ĂǀĂŶƚ ƌĞũĞƚ ĚĂŶƐ ůĞ ŵŝůŝĞƵ ŶĂƚƵƌĞů 
ƌĞƐƚĞ  ĚĞ  ƚĂŝůůĞ͘   ŝŶƐŝ  ŵŽŝŶƐ  ĚĞ  ϭϬ  ĚĠĐŚĂƌŐĞƐ  ƐŽŶƚ 
ĠƋƵŝƉĠĞƐ ĚĞ ƐƚĂƚŝŽŶƐ ĚĞ ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ ĚĞ ůŝǆŝǀŝĂƚ ĂůŽƌƐ ƋƵĞ 
ůĞƐ  ĐĞŶƚĂŝŶĞƐ  Ě͛ĂƵƚƌĞƐ  ŐĠŶğƌĞŶƚ  ƵŶ  ŝŵƉĂĐƚ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ 
ƐƵƌ  ůĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ĞŶ  ĞĂƵ  ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞůůĞ  Ğƚ  ƐŽƵƚĞƌƌĂŝŶĞ 
ďŝĞŶ  ůŽŶŐƚĞŵƉƐ ĂƉƌğƐ  ůĞƵƌ ĨĞƌŵĞƚƵƌĞ͘ >Ă ŐĞƐƚŝŽŶ Ğƚ ůĞ 
ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ ĚƵ ůŝǆŝǀŝĂƚ ƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ ĚŽŶĐ ƵŶ ĚĠĨŝ ĚĞ ƚĂŝůůĞ 
ƉŽƵƌ ůĞƐ ŐĞƐƚŝŽŶŶĂŝƌĞƐ ĚĞƐ ĐĞŶƚƌĞƐ Ě͛ĞŶĨŽƵŝƐƐĞŵĞŶƚ Ğƚ 
ƵŶĞ ƉƌŝŽƌŝƚĠ ă ĐŽƵƌƚ ƚĞƌŵĞ͘  ůŽƌƐ ƋƵĞ ƉŽƵƌ ůĞƐ ĚĠƉƀƚƐ 
Ě͛ŽƌĚƵƌĞƐ  ŶŽŶ  ĐŽŶƚƌƀůĠƐ͕  ůĂ  ƉƌŽďůĠŵĂƚŝƋƵĞ  ĚĞŵĞƵƌĞ 
ĞŶƚŝğƌĞ͘  

  WŽůůƵƚŝŽŶ ŵŝŶŝğƌĞ 

>Ğ DĂƌŽĐ ĐŽŵƉƚĞ ƉƌğƐ ĚĞ Ϯϱϵ ŵŝŶĞƐ͕ ĚŽŶƚ ϲϯ ŵŝŶĞƐ 
ĞŶ ĂĐƚŝǀŝƚĠ͕ ϭϲϲ ĞŶ Ăƌƌġƚ͕ ϭϯ ĞŶ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ Ğƚ ϭϳ 
ĞŶ ĠƚƵĚĞ͘ ϲϴй ĚĞ ĐĞƐ ŵŝŶĞƐ ƐĞ ƚƌŽƵǀĞŶƚ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞƐ 
ďĂƐƐŝŶƐ  ĚĞ  dĞŶƐŝĨƚ͕  ĚĞ  ůĂ DŽƵůŽƵǇĂ  Ğƚ  ĚĞ   ƌąĂͲKƵĞĚ 
EŽƵŶ͘  

>Ă  ƉůƵƉĂƌƚ  ĚĞƐ  ŵŝŶĞƐ  ĞŶ  ĂĐƚŝǀŝƚĠǵ  ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞŶƚ  ĞŶ 
ĐŝƌĐƵŝƚ ĨĞƌŵĠ͕ ĂŝŶƐŝ ůĞƐ ĞĂƵǆ Ě͛ĞǆŚĂƵƌĞ ƌĞũĞƚĠĞƐ ĚĂŶƐ ůĞ 
ŵŝůŝĞƵ ŶĂƚƵƌĞů Ğƚ ůĞƐ ƌŝƐƋƵĞƐ Ě͛ŝŶĨŝůƚƌĂƚŝŽŶ ŽƵ ĚĞ ƌƵƉƚƵƌĞ 
ĚĞƐ  ĚŝŐƵĞƐ  ĚĞƐ  ĞĂƵǆ  ƐƚŽĐŬĠĞƐ͕  ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ  ůĞƐ 
ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ  ƌŝƐƋƵĞƐ  ĚĞ  ƉŽůůƵƚŝŽŶ  ƉĂƌ  ůĞƐ  ĐŽŵƉŽƐĠƐ 
ĐŚŝŵŝƋƵĞƐ ƋƵ͛ĞůůĞƐ ƌĞŶĨĞƌŵĞŶƚ͘  

>Ă ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ŵŝŶŝğƌĞ ĂƵ DĂƌŽĐ ĞƐƚ ƚƌğƐ ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĠĞ 
ŵĂŝƐ ůĞƐ ŵŝŶĞƐ ĚĞ ƉŚŽƐƉŚĂƚĞƐ ĚŽŵŝŶĞŶƚ ĐĞůůĞƐͲĐŝ ĂǀĞĐ 
ĞŶǀŝƌŽŶ  ϵϬй  ĚĞ  ůĂ  ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ  ŶĂƚŝŽŶĂůĞ͘   ůůĞƐ 
ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ ĚĞ ĐĞ ĨĂŝƚ ůĂ ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ ƐŽƵƌĐĞ Ě͛ŝŶƋƵŝĠƚƵĚĞ 
ĞŶ ƌĂŝƐŽŶ ĚĞƐ ŐƌĂŶĚƐ ďĞƐŽŝŶƐ ĞŶ ĞĂƵ ƐŽƵƚĞƌƌĂŝŶĞ ƉŽƵƌ 
ůĞ  ůĂǀĂŐĞ  ĚƵ  ƉŚŽƐƉŚĂƚĞ͘   ͛ĂƉƌğƐ  ůĞƐ  ĐŚŝĨĨƌĞƐ 
ĐŽŵŵƵŶŝƋƵĠƐ  ƉĂƌ  ů͛K W  ͗  ĚĞ  ϲϯ  Dŵϯ  ĞŶ  ϮϬϭϬ͕  ƐĞƐ 
ďĞƐŽŝŶƐ ĞŶ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ŚǇĚƌŝƋƵĞƐ ĚĠƉĂƐƐĞƌŽŶƚ ă ƚĞƌŵĞ 
ůĞƐ ϭϲϬ Dŵϯ ĂŶŶƵĞůůĞŵĞŶƚ ϯϭ͕ ƐŽŝƚ ƉůƵƐ ƋƵĞ ůĞƐ Ϯͬϯ 
ĚĞ  ůĂ  ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ  ĚƵ  ƐĞĐƚĞƵƌ  ŝŶĚƵƐƚƌŝĞů  ă  ů͛ĠĐŚĞůůĞ 
ŶĂƚŝŽŶĂůĞ ;&ŝŐƵƌĞ ϯϱͿ͘ >Ă ƋƵĂŶƚŝƚĠ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ ĚĞ ďŽƵĞƐ 
ĚĞ ůĂǀĂŐĞ ĞŶ ƌĠƐƵůƚĂŶƚ ŶĠĐĞƐƐŝƚĞŶƚ ĂƵƐƐŝ ƵŶ ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ 
ƐƉĠĐŝĂů  ƉŽƵƌ  ĠǀŝƚĞƌ  ƐĞƐ  ŝŵƉĂĐƚƐ  ƐƵƌ  ůĞƐ  ŶĂƉƉĞƐ͘   ͛ĞƐƚ 
ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ů͛K W  Ɛ͛ĞƐƚ  ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ  ĞŶŐĂŐĠ  ĚĂŶƐ  ůĂ 
ƌĠĐƵƉĠƌĂƚŝŽŶ Ğƚ ůĞ ƌĞĐǇĐůĂŐĞ ĚĞ ƉůƵƐ ĚĞ ϴϬ й ĚĞƐ ĞĂƵǆ 
ƵƚŝůŝƐĠĞƐ ĚĂŶƐ ůĞƐ ƉƌŽĐĠĚĠƐ Ě͛ĞŶƌŝĐŚŝƐƐĞŵĞŶƚ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ 
ĚĞ ƐĞƐ ƐŝƚĞƐ ϯϭ͘ 

>ĞƐ ŵŝŶĞƐ ĞŶ Ăƌƌġƚ ƋƵĂŶƚ ă ĞůůĞƐ ƌĞŶĨĞƌŵĞŶƚ ƉƌğƐ ĚĞ 
ϯ ŵŝůůŝĂƌĚƐ ĚĞ ƚŽŶŶĞƐ ĚĞ ŵĂƚĠƌŝĂƵǆ ƐƚĠƌŝůĞƐ Ğƚ ϯϰϲ Dƚ 
ĚĞ  ƌĠƐŝĚƵƐ͕  ĚŽŶƚ  ůĂ  ůŝǆŝǀŝĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ůĞ  ƌƵŝƐƐĞůůĞŵĞŶƚ 
ĂĨĨĞĐƚĞŶƚ  ĚĞ  ŵĂŶŝğƌĞ  ĚŝƌĞĐƚĞ  ŽƵ  ŝŶĚŝƌĞĐƚĞ  ůĞƐ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĞŶ ĞĂƵ ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞůůĞƐ Ğƚ ƐŽƵƚĞƌƌĂŝŶĞƐ͘  

 

&ŝŐƵƌĞ ϯϱ ͗ WƌĠǀŝƐŝŽŶƐ ĚĞƐ ďĞƐŽŝŶƐ ĞŶ ĞĂƵ ĚƵ ŐƌŽƵƉĞ K W ĞŶ Dŵϯ ͬĂŶ 
^ŽƵƌĐĞ ͗ ƌĞǀƵĞ ,d  EΣϭϰϮ͕ ϮϬϬϵ



 

 ϰϵ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϯ ͗  ĂƵ 

  

>Ă ĚĞŵĂŶĚĞ ĞŶ ĞĂƵ ĂĐƚƵĞůůĞ ŶĠĐĞƐƐŝƚĞ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĚĂŶƐ ůĂ ƌĠŐŝŽŶ ĚĞ ^ŽƵƐƐͲDĂƐƐĂ ĚĞ ů͛ŽƌĚƌĞ ĚĞ ϵϵϰ DŵϯͬĂŶ͕ 
ĚŽŶƚ ϰϭϮ DŵϯͬĂŶ Ě͛ĞĂƵǆ ĚĞ ƐƵƌĨĂĐĞ Ğƚ ϱϴϮ DŵϯͬĂŶ Ě͛ĞĂƵǆ ƐŽƵƚĞƌƌĂŝŶĞƐ͘  ĞƚƚĞ ĚĞŵĂŶĚĞ ĐŽŶĐĞƌŶĞ ŵĂũŽƌŝƚĂŝƌĞŵĞŶƚ ůĞ 
ďĂƐƐŝŶ ĚĞ ^ŽƵƐƐ ;ϳϴϭ DŵϯͬĂŶͿ͘ >Ă ǌŽŶĞ Ě͛ĂĐƚŝŽŶ ĚĞ ů͛KZDs Ͳ^D Ɛ͛ĂĐĐĂƉĂƌĞ ϴϴϵ DŵϯͬĂŶ ĚĞ ůĂ ĚĞŵĂŶĚĞ ĞŶ ĞĂƵ͕ ƐŽŝƚ 
ƉƌğƐ ĚĞƐ ϵϬй ĚĞ ůĂ ĚĞŵĂŶĚĞ ŐůŽďĂůĞ͘ 

>Ă ĚĞŵĂŶĚĞ ĞŶ ĞĂƵ ĂŐƌŝĐŽůĞ ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞůůĞ ďĂŝƐƐĞƌĂ ĐŽŶƐŝĚĠƌĂďůĞŵĞŶƚ ĞŶ ƉĂƐƐĂŶƚ ĚĞ ϵϵϰ ă ϴϰϵ DŵϯͬĂŶ͘  ůůĞ ĂƵƌĂ 
ďĂŝƐƐĠ Ě͛ĞŶǀŝƌŽŶ ϭϱй ƉŽƵƌ ĚĞƐ ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞƐ ƋƵĂƐŝ ŝĚĞŶƚŝƋƵĞƐ͘  ĞƚƚĞ ďĂŝƐƐĞ ƋƵŝ ĞƐƚ ĚƵĞ ă ůĂ ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ ĞŶ ŵŝĐƌŽͲŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ͕ 
ĞƐƚ ĂƵƐƐŝ ŝŵƉƵƚĂďůĞ ă Ě͛ĂƵƚƌĞƐ ĂĐƚŝŽŶƐ ĞŶ ƌĂƉƉŽƌƚ ĂǀĞĐ ů͛ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĂƐƐŽůĞŵĞŶƚƐ͕ ů͛ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĂŐƌŝĐƵůƚĞƵƌƐ 
ĂƵ ƐƚƌĞƐƐ ŚǇĚƌŝƋƵĞ͕ Ğƚ ĂƵƚƌĞƐ͘ 

 ŶĐĂĚƌĠ ϱ͗  ĞŵĂŶĚĞ ĞŶ ĞĂƵ ă ^ŽƵƐͲDĂƐƐĂ͕ ƵŶĞ ƌĠŐŝŽŶ ĂŐƌŝĐŽůĞ 
^ŽƵƌĐĞ ͗ Z  Z ^ŽƵƐƐͲDĂƐƐĂ͕ ϮϬϭϵ



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϱϬ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

ϯ͘  ƚĂƚ  ŝŶƋƵŝĠƚĂŶƚ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĞŶ 
ĞĂƵ  
>ĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ĞŶ  ĞĂƵ  ĚŽƵĐĞ  ƌĞŶŽƵǀĞůĂďůĞƐ  ƐŽŶƚ 

ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ ĠǀĂůƵĠĞƐ ă ƉƌğƐ ĚĞ ϮϮ ŵŝůůŝĂƌĚƐ ĚĞ ŵϹ ƉĂƌ 
ĂŶ  ĚŽŶƚ  ϭϴ  ŵŝůůŝĂƌĚƐ  ĚĞ  ŵϹ  Ě͛ĞĂƵ  ĚĞ  ƐƵƌĨĂĐĞ͘   ĞƚƚĞ 
ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ  Ŷ͛ŝŶƚğŐƌĞ  ƉĂƐ  ů͛ŝŵƉĂĐƚ  ĚĞƐ  ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ 
ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ ƐƵƌ ůĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĞŶ ĞĂƵ͘  ůůĞ ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚ 
ă  ů͛ĂƉƉŽƌƚ  ƉůƵǀŝĂů  ;ϭϰϬ  ŵŝůůŝĂƌĚƐ  ĚĞ  ŵϹͿ  ĚŝŵŝŶƵĠ  ĚĞ 
ů͛ĠǀĂƉŽƚƌĂŶƐƉŝƌĂƚŝŽŶ  ƌĠĞůůĞ  ;ϭϭϴ  ŵŝůůŝĂƌĚƐ  ĚĞ  ŵϹͿ  ͗ 
ĞŶǀŝƌŽŶ  ϴϱ  й  ĚĞ  ů͛ĞĂƵ  ƉůƵǀŝĂůĞ  ƌĞƉĂƌƚ  ĚĂŶƐ 
ů͛ĂƚŵŽƐƉŚğƌĞ ƐŽƵƐ ĨŽƌŵĞ ĚĞ ǀĂƉĞƵƌ Ě͛ĞĂƵ͘ ^Ƶƌ ĐĞƐ ϮϮ 
ŵŝůůŝĂƌĚƐ  ĚĞ  ŵϹ  ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ͕  ƉƌğƐ  ĚĞ  ϰ  ŵŝůůŝĂƌĚƐ 
Ɛ͛ŝŶĨŝůƚƌĞŶƚ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ƐŽů  Ğƚ  ƌĞĐŚĂƌŐĞŶƚ  ůĞƐ  ϭϯϬ  ŶĂƉƉĞƐ 
ƐŽƵƚĞƌƌĂŝŶĞƐ  ƚĂŶĚŝƐ  ƋƵĞ  ƉƌğƐ  ĚĞ  ϭϴ͕Ϯ  ŵŝůůŝĂƌĚƐ 
ƌƵŝƐƐĞůůĞŶƚ ǀĞƌƐ ůĞƐ ƌŝǀŝğƌĞƐ Ğƚ ůĞƐ ĞĂƵǆ ƐƚĂŐŶĂŶƚĞƐ͘ 

 WƌĠĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶƐ 

>ĞƐ  ƌĠŐŝŵĞƐ  ĚĞ  ƉƌĠĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶƐ  ĂƵ  DĂƌŽĐ  ǀĂƌŝĞŶƚ 
Ě͛ƵŶĞ ƌĠŐŝŽŶ ă ů͛ĂƵƚƌĞ ƚŽƵƚ ĞŶ ƌĞƐƚĂŶƚ ĚŽŵŝŶĠƐ ƉĂƌ ƵŶĞ 

ĨŽƌƚĞ  ŝƌƌĠŐƵůĂƌŝƚĠ  ĚĂŶƐ  ů͛ĞƐƉĂĐĞ  Ğƚ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ƚĞŵƉƐ͕  ĚĞ 
ĨĂĕŽŶ  ƐĂŝƐŽŶŶŝğƌĞ  Ğƚ  ŝŶƚĞƌĂŶŶƵĞůůĞ  ; ĂƌƚĞ  ϰͿ͘ 
>͛ĂůƚĞƌŶĂŶĐĞ  ĚĞ  ƐĠƋƵĞŶĐĞƐ  Ě͛ĂŶŶĠĞƐ  ĚĞ  ĨŽƌƚĞ 
ŚǇĚƌĂƵůŝĐŝƚĠ  Ğƚ  ĚĞ  ƐĠƋƵĞŶĐĞƐ  ĚĞ  ƐĠĐŚĞƌĞƐƐĞ  ƐĠǀğƌĞ 
ƉŽƵǀĂŶƚ  ĚƵƌĞƌ  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ  ĂŶŶĠĞƐ͕  ĞƐƚ  ƵŶ  ĐĂƌĂĐƚğƌĞ 
ŵĂƌƋƵĂŶƚ ĚĞƐ ƌĠŐŝŵĞƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ Ğƚ ŚǇĚƌŽůŽŐŝƋƵĞƐ ĚƵ 
DĂƌŽĐ͘ >Ğ  ƌĂƚŝŽ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĞŶ ĞĂƵ ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ ƉĂƌ 
ŚĂďŝƚĂŶƚ Ă ĐŚƵƚĠ ƉĂƐƐĂŶƚ ĚĞ ϮϱϲϬ ŵϯͬŚĂďͬĂŶ ĂƵ ĚĠďƵƚ 
ĚĞƐ  ĂŶŶĠĞƐ  ϲϬ  ă  ϳϯϬ  ĞŶ  ϮϬϭϮ  Ğƚ  ă  ŵŽŝŶƐ  ĚĞ                                  
ϲϮϬ ŵϯͬŚĂďͬĂŶ ĞŶ ϮϬϮϬ͘ >Ğ DĂƌŽĐ ĨĂŝƚ ĚŽŶĐ ƉĂƌƚŝĞ ĚĞƐ 
ƉĂǇƐ  ĐŽŶƐŝĚĠƌĠƐ  ĐŽŵŵĞ  ĠƚĂŶƚ  ĞŶ  ƉĠŶƵƌŝĞ  Ě͛ĞĂƵ͘   Ğ 
ƉůƵƐ͕  ůĞƐ  ƚƌĂũĞĐƚŽŝƌĞƐ  ĂĐƚƵĞůůĞƐ  ƉůĂĐĞŶƚ  ůĞ DĂƌŽĐ  ĚĂŶƐ 
ƵŶĞ ƉƌŽďĂďůĞ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ ĐƌŝƚŝƋƵĞ ƐŽƵƐ ůĞ ƐĞƵŝů ĚĞ ƉĠŶƵƌŝĞ 
ĂďƐŽůƵĞ  ;ϱϬϬ ŵϯͬŚĂďͬĂŶͿ  ĚğƐ  ϮϬϱϬ  ƋƵĂŶĚ  ůĞ  ǀŽůƵŵĞ 
ƚŽƚĂů ĚĞ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĞŶ ĞĂƵ ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ ƐĞƌĂ ƐĞƵůĞŵĞŶƚ 
ĚĞ  ů͛ŽƌĚƌĞ ĚĞ ϭϮ ŵŝůůŝĂƌĚƐ ĚĞ ŵϹ ;ďŝůĂŶ ŚǇĚƌŝƋƵĞ ŽďũĞƚ 
ĚƵ WE Ϳ ĚŽŶƚ ƉƌğƐ ĚĞ ϴ ŵŝůůŝĂƌĚƐ ŵϹ ƐĞƌŽŶƚ ĚĞƐ ĞĂƵǆ ĚĞ 
ƐƵƌĨĂĐĞ Ğƚ ϰ ŵŝůůŝĂƌĚƐ ŵϹ ĚĞƐ ĞĂƵǆ ƐŽƵƚĞƌƌĂŝŶĞƐ͘ 

 

 ĂƌƚĞ ϰ ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶƐ ƐƉĂƚŝĂůĞ ĚĞƐ ƉƌĠĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶƐ 
^ŽƵƌĐĞ ͗  ZW 



 

 ϱϭ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϯ ͗  ĂƵ 

 ZĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĞŶ ĞĂƵ ĚĞ ƐƵƌĨĂĐĞ 

 Ŷ ĂŶŶĠĞ ƐğĐŚĞ͕ ůĞƐ ĂƉƉŽƌƚƐ Ě͛ĞĂƵ ƐŽŶƚ ĠǀĂůƵĠƐ ĞŶ 
ĂŶŶĠĞ  ŵŽǇĞŶŶĞ  ă  ƉƌğƐ  ĚĞ  ϭϴ  ŵŝůůŝĂƌĚƐ  ĚĞ  ŵϹ͘  /ůƐ 
ƉĞƵǀĞŶƚ  ĚŝŵŝŶƵĞƌ  ĐĞƉĞŶĚĂŶƚ  ă  ŵŽŝŶƐ  ĚĞ  ϯϬй  ĚĞ  ůĂ 
ŵŽǇĞŶŶĞ͘  ĞƚƚĞ ĚŝŵŝŶƵƚŝŽŶ ĐŽŶĐĞƌŶĞ ĐĞƌƚĂŝŶƐ ďĂƐƐŝŶƐ 
ƉůƵƐ ƋƵĞ Ě͛ĂƵƚƌĞƐ͘  Ŷ ĞĨĨĞƚ͕ ϱϭй ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĞŶ ĞĂƵ 
ĚĞ  ƐƵƌĨĂĐĞ  ƐŽŶƚ  ůŝŵŝƚĠƐ  ă  ϳ͕ϰй  ĚƵ  ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ  ŶĂƚŝŽŶĂů 
;&ŝŐƵƌĞ ϯϲͿ͘ 

 

&ŝŐƵƌĞ ϯϲ͗  ƉƉŽƌƚ ĚΖĞĂƵ ĚĞ  ƐƵƌĨĂĐĞ ƉĂƌ  ĂƐƐŝŶ ,ǇĚƌĂƵůŝƋƵĞ 
;DŵϯͬĂŶͿ 

^ŽƵƌĐĞ ͗ W  /Z  ĚĞƐ ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ   , 
>Ă ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞ  ůĂ ƌĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ŝŶĠŐĂůĞ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ 

ĞŶ  ĞĂƵ͕  ĚĂŶƐ  ůĞ  ƚĞŵƉƐ  Ğƚ  ĚĂŶƐ  ů͛ĞƐƉĂĐĞ  Ă  ŝŵƉŽƐĠ  ůĂ 
ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ  ĚĞ  ŐƌĂŶĚƐ  ďĂƌƌĂŐĞƐ  ƌĠƐĞƌǀŽŝƌƐ  ƉŽƵƌ 
ƐƚŽĐŬĞƌ  ůĞƐ  ĂƉƉŽƌƚƐ ĚĞƐ  ĂŶŶĠĞƐ ŚƵŵŝĚĞƐ  ĂƵ  ƉƌŽĨŝƚ  ĚĞ 
ůĞƵƌ ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĞŶ ĂŶŶĠĞƐ ƐğĐŚĞƐ͘  ĞƚƚĞ ƉŽůŝƚŝƋƵĞ ƋƵĞ ůĞ 
DĂƌŽĐ Ă ĂĚŽƉƚĠĞ ĚĞƉƵŝƐ ůĞƐ ĂŶŶĠĞƐ ϭϵϲϬ͕ Ă ƉĞƌŵŝƐ ĚĞ 
ƐĠĐƵƌŝƐĞƌ  ů͛ĂůŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ  ĞŶ ĞĂƵ ƉŽƚĂďůĞ ĚĞ  ƚŽƵƚĞƐ  ůĞƐ 
ǀŝůůĞƐ ĚƵ ƌŽǇĂƵŵĞ Ğƚ ĚĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ ƉƌğƐ ĚĞ ϭ ŵŝůůŝŽŶƐ 
ŚĂ ŝƌƌŝŐƵĠƐ ĚŽŶƚ ƉƌğƐ ĚĞ ϲϴϮ͘ϮϬϬ ŚĂ ŝŶƚĠŐƌĠƐ ĚĂŶƐ ĚĞƐ 
ŐƌĂŶĚƐ ƉĠƌŝŵğƚƌĞƐ ŝƌƌŝŐƵĠƐ Ϯϵ͘ 

>Ğ  ƉĂǇƐ  ĚŝƐƉŽƐĞ  ĂŝŶƐŝ  Ě͛ƵŶ  ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ  ĚĞ  ϭϰϱ  ŐƌĂŶĚƐ 
ďĂƌƌĂŐĞƐ Ğƚ ĚĞ ϭϰ ĂƵƚƌĞƐ ĞŶ ĐŽƵƌƐ ĚĞ ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ ĞŶ 
ƉůƵƐ ĚĞ ϭϯϬ ďĂƌƌĂŐĞƐ ĐŽůůŝŶĂŝƌĞƐ ƚŽƚĂůŝƐĂŶƚ ƵŶĞ ĐĂƉĂĐŝƚĠ 
ĚĞ ƐƚŽĐŬĂŐĞ ĚĞ ƉůƵƐ ϭϴ͕ϲ ŵŝůůŝĂƌĚƐ ĚĞ ŵϯ ;&ŝŐƵƌĞ ϯϳͿ͘  

KƵƚƌĞ  ůĞƐ  ŐƌĂŶĚƐ  ďĂƌƌĂŐĞƐ͕  ƵŶĞ  ĐĞŶƚĂŝŶĞ  ĚĞ 
ƉĞƚŝƚƐ ďĂƌƌĂŐĞƐ Ğƚ ůĂĐƐ ĐŽůůŝŶĂŝƌĞƐ ŽŶƚ ĠƚĠ ƌĠĂůŝƐĠƐ Ğƚ ƵŶĞ 
ǀŝŶŐƚĂŝŶĞ  ĞƐƚ  ĞŶ  ĐŽƵƌƐ  ĚĞ  ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ǀŝƐĂŶƚ  ůĂ 
ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ďĞƐŽŝŶƐ  ůŽĐĂƵǆ  ĞŶ  ĞĂƵ  ƉŽƚĂďůĞ͕  ƉŽƵƌ 
ů͛ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ů͛ĂďƌĞƵǀĞŵĞŶƚ  ĚƵ  ĐŚĞƉƚĞů͘  >Ă  ĐĂƉĂĐŝƚĠ 
ƚŽƚĂůĞ  ĚĞ  ĐĞƐ  ƉĞƚŝƚƐ  ďĂƌƌĂŐĞƐ  ĞƐƚ  ĠǀĂůƵĠĞ  ă  ƉƌğƐ  ĚĞ                        
ϭϬϬ DŵϹ ϯϮ͘  

&ŝŐƵƌĞ ϯϳ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚĞƐ ĐĂƉĂĐŝƚĠƐ ĚĞ ƐƚŽĐŬĂŐĞ ĞŶ Dŵϯ Ğƚ ĚƵ 
ŶŽŵďƌĞ ĚĞƐ ďĂƌƌĂŐĞƐ 

^ŽƵƌĐĞ ͗  ZW  
>Ă ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞ  ůĂ ƌĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ŝŶĠŐĂůĞ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ 

ĞŶ  ĞĂƵ͕  ĚĂŶƐ  ůĞ  ƚĞŵƉƐ  Ğƚ  ĚĂŶƐ  ů͛ĞƐƉĂĐĞ  Ă  ŝŵƉŽƐĠ 
ĠŐĂůĞŵĞŶƚ ůĂ ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞ ƚƌĂŶƐĨĞƌƚƐ Ě͛ĞĂƵ ĚĞƐ ƌĠŐŝŽŶƐ 
ĞǆĐĠĚĞŶƚĂŝƌĞƐ ǀĞƌƐ ůĞƐ ƌĠŐŝŽŶƐ ĚĠĨŝĐŝƚĂŝƌĞƐ ĞŶ ĞĂƵ ĚĂŶƐ 
ůĞ ďƵƚ ĚĞ ĨĂǀŽƌŝƐĞƌ ƵŶ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ Ğƚ 
ƐŽĐŝĂů  ĠƋƵŝůŝďƌĠ  ƐƵƌ  ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ  ĚƵ  ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ  ĚƵ  ƉĂǇƐ 
Ϯϵ͘ 

 ZĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĞŶ ĞĂƵ ƐŽƵƚĞƌƌĂŝŶĞ 

>ĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ĞŶ  ĞĂƵǆ  ƐŽƵƚĞƌƌĂŝŶĞƐ 
ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ ĞŶǀŝƌŽŶ ϮϬй ĚƵ ƉŽƚĞŶƚŝĞů ĞŶ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ 
ĞŶ ĞĂƵ ĚƵ ƉĂǇƐ Ğƚ ũŽƵĞŶƚ ƵŶ ƌƀůĞ ĚĠƚĞƌŵŝŶĂŶƚ ĚĂŶƐ ůĂ 
ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ďĞƐŽŝŶƐ ĞŶ ĞĂƵ ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ ĚƵƌĂŶƚ ůĞƐ 
ĂŶŶĠĞƐ ĚĞ ƐĠĐŚĞƌĞƐƐĞ͘  

>Ğ DĂƌŽĐ ĞƐƚ  ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĠ ƉĂƌ ƵŶĞ ŐƌĂŶĚĞ ĚŝǀĞƌƐŝƚĠǵ 
ůŝƚŚŽͲƐƚƌĂƚŝŐƌĂƉŚŝƋƵĞ  ƋƵ͛ŽĨĨƌĞ  ƵŶĞ  ůĂƌŐĞ  ŐĂŵŵĞ  ĚĞ 
ĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ͘  KŶ  ĚŝƐƚŝŶŐƵĞ  Ɛŝǆ  ŐƌĂŶĚƐ  ĚŽŵĂŝŶĞƐ 
ŚǇĚƌŽŐĠŽůŽŐŝƋƵĞƐ  ŚŽŵŽŐğŶĞƐ  ƋƵŝ  ƌĞŶĨĞƌŵĞŶƚ  ϭϯϬ 
ŶĂƉƉĞƐ ĂƋƵŝĨğƌĞƐ ĚŽŶƚ ϯϮ ƐŽŶƚ ĚĞƐ ŶĂƉƉĞƐ ƉƌŽĨŽŶĚĞƐ 
Ğƚ  ϵϴ  ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞůůĞƐ͘   ĞƐ  ƌĠƐĞƌǀŽŝƌƐ  ĚΖĞĂƵ  ƐŽƵƚĞƌƌĂŝŶĞ 
ƐŽŶƚ ĚĞ ƚǇƉĞ ǀĂƌŝĠ ͗ ŝů ĞǆŝƐƚĞ ĚĞƐ ĂƋƵŝĨğƌĞƐ ƚƌğƐ ƉĞƚŝƚƐ ĚĞ 
ƋƵĞůƋƵĞƐ ĐĞŶƚĂŝŶĞƐ ĚΖŚĞĐƚĂƌĞƐ Ğƚ ĚĞ ŐƌĂŶĚƐ ĂƋƵŝĨğƌĞƐ 
ƋƵŝ  ƐΖĠƚĞŶĚĞŶƚ  ƐƵƌ ƉůƵƐŝĞƵƌƐ ŵŝůůŝĞƌƐ  ĚĞ  ŬŵϮ͘   ĞƌƚĂŝŶƐ 
ƐŽŶƚ ƉƌŽĐŚĞƐ ĚĞ ůĂ ƐƵƌĨĂĐĞ͕ ĚΖĂƵƚƌĞƐ ƉĞƵǀĞŶƚ ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ 
ĚĞƐ ƉƌŽĨŽŶĚĞƵƌƐ ĂůůĂŶƚ ũƵƐƋƵΖă ϭ͘ϮϬϬ ŵ͕ ǀŽŝƌĞ ƉůƵƐ͘ >ĞƐ 
ĚŝƐƉŽƐŝƚŝŽŶƐ ĚĞƐ ŶĂƉƉĞƐ ƋƵŝ Ǉ ĐŝƌĐƵůĞŶƚ Ğƚ ůĞƐ ƌĞůĂƚŝŽŶƐ 
ĞŶƚƌĞ ĞůůĞƐ ƐŽŶƚ ĠŐĂůĞŵĞŶƚ Ě͛ƵŶĞ ĨŽƌƚĞ ǀĂƌŝĂďŝůŝƚĠǵ͘   

>ĞƐ  ŶĂƉƉĞƐ  ƐŽƵƚĞƌƌĂŝŶĞƐ  ĐŽŶƚƌŝďƵĞŶƚ  ă  ůĂ 
ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ďĞƐŽŝŶƐ ĞŶ ĞĂƵ ĚĞ ůĂ ƋƵĂƐŝ ʹ ƚŽƚĂůŝƚĠ ĚĞƐ 
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ  ƌƵƌĂůĞƐ͕  ĚĞ  ƉƌğƐ  ĚĞ  ϯϬй ĚĞƐ  ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ 
ƵƌďĂŝŶĞƐ Ğƚ ĚĞ ůĂ ƋƵĂƐŝͲƚŽƚĂůŝƚĠ ĚĞ ů͛ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ ƉƌŝǀĠĞ ƋƵŝ 
ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ ƉƌğƐ ĚƵ ƚŝĞƌƐ ĚĞ ůĂ ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ ƚŽƚĂůĞ ŝƌƌŝŐƵĠĞ͘  



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϱϮ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

 ĞƐ  ĂƋƵŝĨğƌĞƐ  ŽĨĨƌĞŶƚ  ĚĞƐ  ĂǀĂŶƚĂŐĞƐ 
ĂƉƉƌĠĐŝĂďůĞƐ ĂƵ ƌĞŐĂƌĚ ĚĞ ůĞƵƌ ƋƵĂůŝƚĠ Ğƚ ĚĞ ůĞƵƌ ĨĂĐŝůŝƚĠ 
Ě͛ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ  ĞŶ  ƉůƵƐ  ĚĞ  ůĞƵƌ  ƌĠŐƵůĂƌŝƚĠ  ƐƉĂƚŝŽͲ
ƚĞŵƉŽƌĞůůĞ͘  /ůƐ  ƐŽŶƚ  ĠŐĂůĞŵĞŶƚ  ă  ů͛ŽƌŝŐŝŶĞ  ĚĞ  ϮϬ͘ϬϬϬ 
ƐŽƵƌĐĞƐ ƌĠƉĂƌƚŝĞƐ ă ů͛ĠĐŚĞůůĞ ŶĂƚŝŽŶĂů ĚŽŶƚ ϭϮϬ ŽŶƚ ƵŶ 
ƵƐĂŐĞ ƚŚĞƌŵĂů͘ 

 ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕  Ğƚ  ŵĂůŐƌĠ  ůĞƵƌ  ĐĂƌĂĐƚğƌĞ 
ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ͕  ůĂ ƉƌĞƐƋƵĞ  ƚŽƚĂůŝƚĠ ĚĞƐ ĞĂƵǆ 
ƐŽƵƚĞƌƌĂŝŶĞƐ ƌĞŶŽƵǀĞůĂďůĞƐ ĐŽŶŶƵĞƐ ƐŽŶƚ 
ĞŶƚŝğƌĞŵĞŶƚ ĞǆƉůŽŝƚĠĞƐ͘  ĞƌƚĂŝŶĞƐ ŶĂƉƉĞƐ 
ƐŽŶƚ ĞŶ ƉĠƌŝů Ğƚ ĐŽŶŶĂŝƐƐĞŶƚ ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ 
ƵŶĞ  ďĂŝƐƐĞ  ĂůĂƌŵĂŶƚĞ  ;dĂďůĞĂƵ  ϭϭͿ  ă 
ĐĂƵƐĞ ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ ĚƵ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚĞƐ 
ƉƌĠůğǀĞŵĞŶƚƐ  Ě͛ĞĂƵ  ƉŽƚĂďůĞ  Ğƚ 
Ě͛ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ  ĐŽŶũƵŐƵĠƐ  ĂƵǆ  ŝŵƉĂĐƚƐ  ĚĞ  ůĂ 
ƐĠĐŚĞƌĞƐƐĞ  ŽďƐĞƌǀĠĞ  ĚƵƌĂŶƚ  ůĞƐ  ƚƌĞŶƚĞͲ
ĐŝŶƋ ĚĞƌŶŝğƌĞƐ ĂŶŶĠĞƐ͘  

 ĞƚƚĞ ƐƵƌĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ Ɛ͛ĞƐƚ ƚƌĂĚƵŝƚĞ ƉĂƌ 
ůĂ  ďĂŝƐƐĞ ĚĞƐ  ŶŝǀĞĂƵǆ  ƉŝĠǌŽŵĠƚƌŝƋƵĞƐ͕  ůĂ 
ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĚĠďŝƚƐ  ĚĞƐ  ƐŽƵƌĐĞƐ  ǀŽŝƌĞ 
ůĞƵƌ  ƚĂƌŝƐƐĞŵĞŶƚ  Ğƚ  ĞŶĨŝŶ  ůĂ  ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ 
ĚĞ  ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞƐ ĞĂƵǆ ƐŽƵƚĞƌƌĂŝŶĞƐ ĚĂŶƐ 
ĐĞƌƚĂŝŶƐ ƐĞĐƚĞƵƌƐ ĐƀƚŝĞƌƐ͘  

>Ğ ĐŽƸƚ ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ Ğƚ ƐŽĐŝĂů ĚĞ ůĂ ƉŽƵƌƐƵŝƚĞ ĚĞ ůĂ 
ƚĞŶĚĂŶĐĞ  ĂĐƚƵĞůůĞ  ƌŝƐƋƵĞ  Ě͛ġƚƌĞ  ƚƌğƐ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ  ĐĂƌ  ŝů 
ƉĞƵƚ  ĐŽŶĚƵŝƌĞ  ă  ů͛ĂďĂŶĚŽŶ  ĚĞ  ƚĞƌƌĞƐ  ĂŐƌŝĐŽůĞƐ͕  ă  ĚĞƐ 
ƉĞƌƚĞƐ  Ě͛ĞŵƉůŽŝƐ  Ğƚ  ĂƵ  ƌĞŶĐŚĠƌŝƐƐĞŵĞŶƚ  ĚƵ  ĐŽƸƚ  ĚĞ 
ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛ĞĂƵ  ƉŽƚĂďůĞ  ƉĂƌ  ůĞ  ƌĞĐŽƵƌƐ  ă  ĚĞƐ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ĞŶ  ĞĂƵ  ĚĞ  ƉůƵƐ  ĞŶ  ƉůƵƐ  ĠůŽŝŐŶĠĞƐ  Ğƚ 
ĐŽƸƚĞƵƐĞƐ ă ŵŽďŝůŝƐĞƌ ϯϯ͘ 

 WƌŽĚƵĐƚŝŽŶ Ě͛ĞĂƵ ƉŽƚĂďůĞ 

>Ă ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ Ě͛ĞĂƵ ƉŽƚĂďůĞ͕ ƵŶĞ ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠ ƋƵĂƐŝ 
ĞǆĐůƵƐŝǀĞ  ĚĞ  ů͛KE  Ͳ ƌĂŶĐŚĞ   ĂƵ  ĞƐƚ  ƉĂƐƐĠĞ  ĚĞ 
ϮϰϬDŵϹ ĞŶ ϭϵϳϬ ă ƉůƵƐ Ě͛ƵŶ ŵŝůůŝĂƌĚ ĚĞ ŵϹ ĞŶ ϮϬϭϴ 
;&ŝŐƵƌĞ  ϯϵͿ͘   ůůĞ  ƉĞƌŵĞƚ  ƵŶ  ĂƉƉƌŽǀŝƐŝŽŶŶĞŵĞŶƚ 
ĐŽŶƐƚĂŶƚ Ğƚ ƌĠŐƵůŝĞƌ ĚĞƐ ƌĠƐĞĂƵǆ ĚĞ ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ͘ 

>Ğ  ƚĂƵǆ  Ě͛ĂĐĐğƐ  ă  ů͛ĞĂƵ  ƉŽƚĂďůĞ  ĂƚƚĞŝŶƚ  ă  ĐĞ  ũŽƵƌ 
ϭϬϬй ĞŶ ŵŝůŝĞƵ ƵƌďĂŝŶ͕ ĂǀĞĐ ƵŶ ƚĂƵǆ ĚĞ ďƌĂŶĐŚĞŵĞŶƚ 

ŝŶĚŝǀŝĚƵĞů  ĚĞ  ϵϱй ĞŶ  ϮϬϭϰ  Ğƚ  ƋƵŝ  ĞƐƚ  ĞŶ  ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ 
ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ  ŐƌąĐĞ  ĂƵǆ  ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ  Ě͛ĂŝĚĞ  ĂƵǆ 
ďƌĂŶĐŚĞŵĞŶƚƐ ĚŝƚƐ ĚĞ ΗďƌĂŶĐŚĞŵĞŶƚƐ ƐŽĐŝĂƵǆΗ͘  

>ĞƐ  ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶƐ  ĚƵ  WƌŽŐƌĂŵŵĞ  Ě͛ ůŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ 
'ƌŽƵƉĠ Ě͛ ĂƵ ƉŽƚĂďůĞ ĞŶ ŵŝůŝĞƵ ZƵƌĂů  ;W ' ZͿ͕  ůĂŶĐĠ 
ĞŶ  ϭϵϵϱ͕  ŽŶƚ  ƉĞƌŵŝƐ  Ě͛ĂƵŐŵĞŶƚĞƌ  ůĞ  ƚĂƵǆ  Ě͛ĂĐĐğƐ  ă 
ů͛ĞĂƵ ƉŽƚĂďůĞ͕ ă ƉƌğƐ ĚĞ ϭϮ͕ϴ ŵŝůůŝŽŶƐ Ě͛ŚĂďŝƚĂŶƚƐ ĚŽŶƚ 
ϰϬй ƉĂƌ ďƌĂŶĐŚĞŵĞŶƚ ŝŶĚŝǀŝĚƵĞů͘ 

&ŝŐƵƌĞ ϯϴ ͗  ,ŝƐƚŽƌŝƋƵĞ ƉŝĠǌŽŵĠƚƌŝƋƵĞ ĚĞ ůĂ ŶĂƉƉĞ &ğƐ DĞŬŶğƐ  
^ŽƵƌĐĞ ͗  ZW ͕ ϮϬϭϵ 

dĂďůĞĂƵ ϭϭ ͗  ƚĂƚ Ě͛ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĞŶ ĞĂƵ ƐŽƵƚĞƌƌĂŝŶĞ ƉĂƌ  , ;DŵϯͬĂŶͿ 

 ĂƐƐŝŶƐ ŚǇĚƌĂƵůŝƋƵĞƐ  ZĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĞŶ ĞĂƵ 
ƐŽƵƚĞƌƌĂŝŶĞƐ ƉƌĠůĞǀĠĞƐ 

WŽƚĞŶƚŝĞů 
ĞǆƉůŽŝƚĂďůĞ 

sŽůƵŵĞƐ ƐƵƌĞǆƉůŽŝƚĠƐ 

>ŽƵŬŽƵƐ  ϭϭϱ  ϭϭϬ  Ͳϱ 
DŽƵůŽƵǇĂ  ϲϴϵ  ϱϴϲ  ͲϭϬϯ 
^ĞďŽƵ  ϭϯϳϴ  ϭϭϭϬ  ͲϮϲϴ 
 ŽƵƌĞŐƌĞŐ Ğƚ ůĂ  ŚĂŽƵŝĂ  ϭϱϲ  ϭϬϱ  Ͳϱϭ 
KƵŵ  ƌͲZďŝĂ  ϲϯϴ  ϱϭϮ  ͲϭϮϲ 
dĞŶƐŝĨƚ  ϲϳϯ  ϱϮϴ  Ͳϭϰϱ 
^ŽƵƐƐͲDĂƐƐĂ  ϴϱϮ  ϰϵϵ  Ͳϯϱϯ 
 ƌąĂͲKƵĞĚ EŽƵŶ  ϮϬϯ  ϮϬϮ  Ͳϭ 
'ƵŝƌͲ�ŝǌͲZŚĠƌŝƐ  Ϯϲϴ  Ϯϰϰ  ͲϮϰ 
^͘ ů ,ĂŵƌĂ Ğƚ K͘ ĚĚĂŚĂď  ϯϵ  ϮϮ  Ͳϭϳ 
dŽƚĂů  ϱϬϭϭ  ϯϵϭϴ  ͲϭϬϵϯ 

^ŽƵƌĐĞ ͗  ZW ͕ ϮϬϭϲ 
 



 

 ϱϯ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϯ ͗  ĂƵ 

&ŝŐƵƌĞ ϯϵ ͗  ĂƉĂĐŝƚĠ ĚĞ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĞŶ ĞĂƵ ƉŽƚĂďůĞ ĞŶ Dŵϯ 

^ŽƵƌĐĞ ͗  ZW ͕ ϮϬϭϲ 

 ZĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ĞŶ  ĞĂƵ  ŶŽŶ 
ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶŶĞůůĞƐ 

>ĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ĞŶ  ĞĂƵ  ŶŽŶ  ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶŶĞůůĞƐ 
ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ ĂƵ DĂƌŽĐ ƵŶ ƉŽƚĞŶƚŝĞů ŶŽŶ ŶĠŐůŝŐĞĂďůĞ͘  /ů 
Ɛ͛ĂŐŝƚ ĚĞ ůĂ ƌĠƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĞĂƵǆ ƵƐĠĞƐ͕ ĚĞ ůĂ ƌĞĐŚĂƌŐĞ 
ĂƌƚŝĨŝĐŝĞůůĞ ĚĞƐ ŶĂƉƉĞƐ ƐŽƵƚĞƌƌĂŝŶĞƐ Ğƚ ĚĞ ůĂ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ 
Ě͛ĞĂƵ  ĚŽƵĐĞ  ƉĂƌ  ĚĞƐƐĂůĞŵĞŶƚ  Ě͛ĞĂƵ  ĚĞ  ŵĞƌ  ŽƵ 
ĚĠŵŝŶĠƌĂůŝƐĂƚŝŽŶ  Ě͛ĞĂƵ  ƐĂƵŵąƚƌĞ͘  >Ă  ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ 
EĂƚŝŽŶĂůĞ ĚĞ ů͛ ĂƵ ĞƐƚŝŵĞ ůĞ ǀŽůƵŵĞ Ě͛ĞĂƵ ŵŽďŝůŝƐĂďůĞ 
ĞŶ  ϮϬϯϬ  ă  ƉĂƌƚŝƌ  ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ĞŶ  ĞĂƵ  ŶŽŶ 
ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶŶĞůůĞƐ ă ƉƌğƐ Ě͛ƵŶ ŵŝůůŝĂƌĚ ĚĞ ŵϹ Ϯϵ͘ 

   ĂƵǆ ƵƐĠĞƐ Ğƚ ƌĠƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ 

>ĞƐ  ǀŽůƵŵĞƐ  ĚĞƐ  ĞĂƵǆ  ƵƐĠĞƐ  ĐŽůůĞĐƚĠƐ  ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞƐ 
ĐĞŶƚƌĞƐ ƵƌďĂŝŶƐ ŽŶƚ ĨŽƌƚĞŵĞŶƚ ĂƵŐŵĞŶƚĠ ĂƵ ĐŽƵƌƐ ĚĞƐ 
ĚĞƌŶŝğƌĞƐ  ĚĠĐĞŶŶŝĞƐ  Ğƚ  ĐƌŽŝƚƌŽŶƚ  ă  ů͛ĂǀĞŶŝƌ  ĂǀĞĐ  ůĞ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ƵƌďĂŝŶ ŐƌąĐĞ  ĂƵ WƌŽŐƌĂŵŵĞ EĂƚŝŽŶĂů 
Ě͛ ƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ  >ŝƋƵŝĚĞ  Ğƚ  ĚĞ  dƌĂŝƚĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ   ĂƵǆ 
hƐĠĞƐ ;WE Ϳ ůĂŶĐĠ ĞŶ ϮϬϬϱ Ğƚ ƋƵŝ Ă ƉĞƌŵŝƐ Ě͛ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ 
ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ ƵŶ ƚĂƵǆ ĚĞ ƌĂĐĐŽƌĚĞŵĞŶƚ ĚĞ ϴϮй͘ >Ğ ƚĂƵǆ 
Ě͛ĠƉƵƌĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĞĂƵǆ ƵƐĠĞƐ ĞƐƚ ƉĂƐƐĠ ĂƵƐƐŝ ă ϱϲй ĂůŽƌƐ 
ƋƵ͛ŝů Ŷ͛ĠƚĂŝƚ ƋƵĞ ĚĞ ϳй ĞŶ ϮϬϬϲ Ğƚ  ůĞ ƉĂƌĐ ĚĞ ƐƚĂƚŝŽŶƐ 
Ě͛ĠƉƵƌĂƚŝŽŶ  ĐŽŵƉƚĞ  ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ  ϭϱϯ  ƐƚĂƚŝŽŶƐ͕  Ǉ 
ĐŽŵƉƌŝƐ ůĞƐ ĠŵŝƐƐĂŝƌĞƐ͕ ĐŽŶƚƌĞ Ϯϳ ƐĞƵůĞŵĞŶƚ ĞŶ ĚĠďƵƚ 
ĚƵ  ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ͘   ĞƐ  ƐƚĂƚŝŽŶƐ  ĞŵƉůŽŝĞŶƚ  ƵŶ  ůĂƌŐĞ 
ĠǀĞŶƚĂŝů ĚĞ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ ĚĞ ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ ƋƵŝ ŽŶƚ ƉĞƌŵŝƐ ĂƵ 
DĂƌŽĐ  ĚĞ  Ɛ͛ŽĐƚƌŽǇĞƌ  ůĞ  ƐĂǀŽŝƌͲĨĂŝƌĞ  ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ  ƉŽƵƌ 
ĂƚƚĂƋƵĞƌ ĐĞƚƚĞ ƉƌŽďůĠŵĂƚŝƋƵĞ ;&ŝŐƵƌĞ ϰϬͿ͘ 

 ĞƐ  ĞĂƵǆ  ƵƐĠĞƐ͕  ƋƵŝ  ĨŽŶƚ  ĚĠƐŽƌŵĂŝƐ  ƉĂƌƚŝĞ  ĚƵ 
 ŽŵĂŝŶĞ WƵďůŝĐ ,ǇĚƌĂƵůŝƋƵĞ  ; W,Ϳ  ƐĞůŽŶ  ůĂ  ůŽŝ  ϯϲͲϭϱ 
ŽŶƚ  ĨĂŝƚ  ů͛ŽďũĞƚ  Ě͛ĂĐƚŝŽŶƐ  ƉŝůŽƚĞƐ  ĂƵ  DĂƌŽĐ  ĚğƐ  ůĞƐ 
ĂŶŶĠĞƐ ϴϬ ĚƵ ƐŝğĐůĞ ĚĞƌŶŝĞƌ͕ ƉŽƵƌ ƚĞƐƚĞƌ ů͛ĞĨĨŝĐĂĐŝƚĠǵ ĚĞƐ 
ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ ŵŽĚĞƐ ĚĞ ƌĠƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĂŐƌŝĐŽůĞ͘  

 

 

&ŝŐƵƌĞ ϰϬ ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ĚĞƐ ƚǇƉĞƐ ĚĞ ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚƐ ƉĂƌ 
ĐĂƉĂĐŝƚĠ Ğƚ ƉĂƌ ŶŽŵďƌĞ ĚĞ ^d W 

^ŽƵƌĐĞ ͗  ƚĂƚ ĚĞ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ ů͛ĞĂƵ ĂƵ DĂƌŽĐ͕ ϮϬϭϴ 
hŶĞ ĠƚƵĚĞ ŵĞŶĠĞ ƐƵƌ ϰϰϯ ĐĞŶƚƌĞƐ ;Ǉ ĐŽŵƉƌŝƐ ǀŝůůĞƐ 

ĐƀƚŝğƌĞƐ Ğƚ  ĐĞŶƚƌĞƐ  ƌĂƚƚĂĐŚĠƐͿ Ă  ĨĂŝƚ  ƌĞƐƐŽƌƚŝƌ ƋƵĞ ϭϳϯ 
ĐĞŶƚƌĞƐ  ŽŶƚ  ĚĞƐ  ƉƌŽũĞƚƐ  ĚĞ  ƌĠƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ  ĞǆŝƐƚĂŶƚƐ͕  ĞŶ 
ĐŽƵƌƐ ŽƵ ƉƌŽũĞƚĠƐ͘ EŽƚŽŶƐ ƋƵĞ ůĞƐ ƉƌŽũĞƚƐ ĞǆŝƐƚĂŶƚƐ ĚĞ 
ƌĠƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĂƐƐƵƌĞŶƚ ƵŶ ǀŽůƵŵĞ ƌĠƵƚŝůŝƐĂďůĞ͕ ĞƐƚŝŵĠ ă 
ϲϬ  DŵϯͬĂŶ  ƐŽŝƚ  ůĞ  ϭͬϭϬğŵĞ  ĚƵ  ƉŽƚĞŶƚŝĞů  ƌĠƵƚŝůŝƐĂďůĞ 
ƉƌĠǀƵ  ă  ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ  ϮϬϱϬ  ĞƐƚŝŵĠ  ůƵŝ  ă  ϲϬϬ  DŵϯͬĂŶ͘ 
 ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕  ĐĞ  ƚĂƵǆ  ŶĞ  ĚĠƉĂƐƐĞƌĂ  ƉĂƐ  ϯϰϬ  DŵϯͬĂŶ 
ĐŽŵƉƚĞ  ƚĞŶƵ  ĚĞƐ  ĐŽŶƚƌĂŝŶƚĞƐ  ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͕ 
ƌğŐůĞŵĞŶƚĂŝƌĞƐ Ğƚ ĚƵ ĐŽƸƚ ĠůĞǀĠ ĚĞƐ ƉƌŽĐĠĚĠƐ͘ 

>ĞƐ  ƌĠŐŝŽŶƐ  ůĞƐ  ƉůƵƐ  ĐŽŶĐĞƌŶĠĞƐ  ƐĞƌŽŶƚ  ĚŽŶĐ  &ĠƐͲ
DĞŬŶğƐ Ğƚ DĂƌƌĂŬĞĐŚͲ^ĂĨŝ ;&ŝŐƵƌĞ ϰϭͿ͘ 

ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƚǇƉĞƐ  ĚĞ 
ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚƐ ƉĂƌ ĐĂƉĂĐŝƚĠ 

ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƚǇƉĞƐ  ĚĞ 
ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚƐ ƉĂƌ ŶŽŵďƌĞ ĚĞ 
^d W 

&ŝŐƵƌĞ ϰϭ ͗ sŽůƵŵĞ ƉŽƚĞŶƚŝĞů Ğƚ ǀŽůƵŵĞ ƌĠƵƚŝůŝƐĂďůĞ Ě͛ĞĂƵǆ ƵƐĠĞƐ 
ƉĂƌ ƌĠŐŝŽŶ ă ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ ϮϬϰϬ 

^ŽƵƌĐĞ ͗ WE ͕ ϮϬϭϵ

ϲϲϵ ϲϵϲ ϳϱϯ ϳϵϰ
ϴϲϭ

ϵϯϮ
ϭϬϮϮ

ϭϬϵϮ ϭϭϯϳ ϭϭϰϬ

Ϯ
Ϭ
Ϭ
ϭ

Ϯ
Ϭ
Ϭ
ϯ

Ϯ
Ϭ
Ϭ
ϱ

Ϯ
Ϭ
Ϭ
ϳ

Ϯ
Ϭ
Ϭ
ϵ

Ϯ
Ϭ
ϭ
ϭ

Ϯ
Ϭ
ϭ
ϯ

Ϯ
Ϭ
ϭ
ϱ

Ϯ
Ϭ
ϭ
ϳ

Ϯ
Ϭ
ϭ
ϴ



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϱϰ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

>ĞƐ  ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞƐ  ƉŽƚĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ  ŝƌƌŝŐĂďůĞƐ͕  ƉĂƌ  ĐĞ 
ǀŽůƵŵĞ ƌĠƵƚŝůŝƐĂďůĞ͕ ă  ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ ϮϬϰϬ͕ ƐŽŶƚ ĞƐƚŝŵĠĞƐ ă 
ĞŶǀŝƌŽŶ ϯϱ͘ϲϬϬ ŚĂ ƉŽƵƌ ů͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͕ ϭϳ͘ϴϬϬ ŚĂ ƉŽƵƌ ůĞƐ 
ĞƐƉĂĐĞƐ ǀĞƌƚƐ͕ Ğƚ ϭϰ͘ϯϬϬ ŚĂ ƉŽƵƌ ůĞƐ ŐŽůĨƐ ;&ŝŐƵƌĞ ϰϮͿ͘  

&ŝŐƵƌĞ ϰϮ ͗ ^ƵƉĞƌĨŝĐŝĞƐ ƐƵƐĐĞƉƚŝďůĞƐ Ě͛ġƚƌĞ  ŝƌƌŝŐƵĠĞƐ͕ ƉĂƌ  ůĞƐ 
ĞĂƵǆ  ƵƐĠĞƐ  ƌĠƵƚŝůŝƐĂďůĞƐ  ĚĞƐ  ĐĞŶƚƌĞƐ  ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ  ƉĂƌ  ůĞ  WE  
ƉĂƌ ƚǇƉĞ Ě͛ƵƐĂŐĞ ;ĞŶ ŚĂͿ 

   ĞƐƐĂůĞŵĞŶƚ Ğƚ  ĠŵŝŶĠƌĂůŝƐĂƚŝŽŶ 

>Ă ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ŐůŽďĂůĞ Ě͛ĞĂƵ ĚŽƵĐĞ ƉĂƌ ĚĞƐƐĂůĞŵĞŶƚ 
ŽƵ ĚĠŵŝŶĠƌĂůŝƐĂƚŝŽŶ ƐĞ ƐŝƚƵĞ ĚĠũă ă ϭϴϭ͘ϬϬϬ ŵϯͬũ͘  ĞƚƚĞ 
ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ Ă ĐŽŵŵĞŶĐĠ ĚĞƉƵŝƐ ůĞƐ ĂŶŶĠĞƐ ϭϵϳϬ͕ ŵĂŝƐ 
ĞůůĞ  ĠƚĂŝƚ  ůŝŵŝƚĠĞ  ă  ĚĞ  ƉĞƚŝƚĞƐ  ƐƚĂƚŝŽŶƐ  ĚĞ 
ĚĠŵŝŶĠƌĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ƉŽƵƌ  ů͛ĂůŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ  ĞŶ  ĞĂƵ  ƉŽƚĂďůĞ 
ĚĞƐ  ĂŐŐůŽŵĠƌĂƚŝŽŶƐ  ƵƌďĂŝŶĞƐ  ĚĞƐ  ƉƌŽǀŝŶĐĞƐ 
ƐĂŚĂƌŝĞŶŶĞƐ ͗ dĂŶ dĂŶ͕ dĂƌĨĂǇĂ͕ ^ŵĂƌĂ Ğƚ  ŽƵũĚŽƵƌ͘ >Ă 
ĐĂƉĂĐŝƚĠ  ĚĞ  ĚĠŵŝŶĠƌĂůŝƐĂƚŝŽŶ  Ă  ĂƵŐŵĞŶƚĠ 
ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞŵĞŶƚ ƉŽƵƌ  ĚĠƉĂƐƐĞƌ  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ  ĚŝǌĂŝŶĞƐ  ĚĞ 
ŵŝůůŝĞƌƐ ĚĞ ŵϯͬũ͘ 

 ƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ͕  ůĞ ĚĞƐƐĂůĞŵĞŶƚ ĚĞ  ů͛ĞĂƵ ĚĞ ŵĞƌ͕ ƋƵ͛ŝů 
ƐŽŝƚ ƉŽƵƌ ů͛ĞĂƵ ƉŽƚĂďůĞ ŽƵ ƉŽƵƌ ů͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͕ Ă ĨƌĂŶĐŚŝ 
ůĞ ĐĂƉ ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝƋƵĞ ƋƵŝ  ůĞ ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞ ĞŶ ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ 
ǀŝĂďůĞ͕  ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞŵĞŶƚ  ĐŽŵƉĠƚŝƚŝǀĞ  Ğƚ 
ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝƋƵĞŵĞŶƚ  ă  ůĂ  ƉŽƌƚĠĞ  Ϯϵ͘  /ů  ƉĞƵƚ  ŵġŵĞ 
ĐŽŶƐƚŝƚƵĞƌ ůĂ ƐŽůƵƚŝŽŶ ůĂ ƉůƵƐ ĂƉƉƌŽƉƌŝĠĞ ă ůĂ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ 
ĚĞ  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ  ƌĠŐŝŽŶƐ  ĚƵ  DĂƌŽĐ  ƉŽƵƌ  ĐŽŵďůĞƌ  ů͛ĠĐĂƌƚ 
ĞŶƚƌĞ ů͛ŽĨĨƌĞ Ğƚ ůĂ ĚĞŵĂŶĚĞ ĞŶ ĞĂƵ͘  

 ͛ĞƐƚ ĂŝŶƐŝ ƋƵĞ  ůĂ ĐĂƉĂĐŝƚĠ ŝŶƐƚĂůůĠĞ  ũƵƐƋƵ͛ă ĐĞ ũŽƵƌ 
ƌŝĞŶ ƋƵĞ ƉĂƌ ů͛KE   ĞƐƚ Ě͛ĞŶǀŝƌŽŶ ϰϲ͘ϯϴϬ ŵϯͬũŽƵƌ Ě͛ĞĂƵ 
ĚĞƐƐĂůĠĞ  ĞŶ  ƉůƵƐ  ĚĞ  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ  ƉƌŽũĞƚƐ  ă  ƉůƵƐ  ŐƌĂŶĚĞ 
ĞŶǀĞƌŐƵƌĞ  ƋƵŝ  ƐŽŶƚ  ĞŶ  ĐŽƵƌƐ  ĚĞ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ƉĂƌ 
ĐĞůƵŝͲĐŝ͕  ůĞ  ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ ĚĞ  ů͛ ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ Ğƚ  ůĞ 'ƌŽƵƉĞ 
K W ă >ĂĂǇŽƵŶĞ͕  ĂŬŚůĂ͕  ů ,ŽĐĞŝŵĂ͕  ĂƐĂďůĂŶĐĂ͕ ^ĂĨŝ͕ 
dĂƌĨĂǇĂ͕ �ĂŐŽƌĂ͕ :ŽƌĨ >ĂƐĨĂƌ͕ ĞƚĐ͘ ^ĞůŽŶ ůĞƐ ĞƐƚŝŵĂƚŝŽŶƐ 
ĚƵ WE ͕ ůĂ ĐĂƉĂĐŝƚĠ ŝŶƐƚĂůůĠĞ ĚĞǀƌĂŝƚ ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ ă ƚĞƌŵĞ 
ϭ DŝůůŝĂƌĚ ĚĞ ŵϯͬĂŶ͘  

>Ğ ƉůƵƐ ŐƌĂŶĚ ƉƌŽũĞƚ ĚĂŶƐ ĐĞ ĐĂĚƌĞ ƌĞƐƚĞ ĐĞůƵŝ ĞŶ WWW 
ƉŽƵƌ ů͛  W ĚƵ 'ƌĂŶĚ  ŐĂĚŝƌ Ğƚ ů͛ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ ĚƵ ƉĠƌŝŵğƚƌĞ 
ĚĞ   ŚƚŽƵŬĂ  ă  ϰϬϬ͘ϬϬϬ  ŵϯͬũ  ă  ƚĞƌŵĞ͘  >ĞƐ  ƚƌĂǀĂƵǆ  ĚĞ 

ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ ĚĞ  ůĂ  ϭğƌĞ  ƉŚĂƐĞ  ;Ϯϳϱ͘ϬϬϬ ŵϯͬ  ũͿ  ŽŶƚ ĠƚĠ 
ůĂŶĐĠƐ ĞŶ ϮϬϭϴ ƉŽƵƌ ĨŽƵƌŶŝƌ ϭϱϬ͘ϬϬϬ ŵϯͬũ ƉŽƵƌ ů͛  W Ğƚ 
ϭϮϱ͘ϬϬϬ ŵϯͬũ ƉŽƵƌ ů͛ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ ă ƉĂƌƚŝƌ ĚĞ ϮϬϮϭ͘ 

 ͛ĞƐƚ ĚĂŶƐ ĐĞ ĐĂĚƌĞ ƋƵĞ  ůĞƐ ƉƌŽũĞƚƐ Ě͛ĂůŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ 
ĞŶ  ĞĂƵ  ƉŽƚĂďůĞ  ĚĞ  ůĂ  ǀŝůůĞ  Ě͛ ŐĂĚŝƌ  Ğƚ 
ů͛ĂƉƉƌŽǀŝƐŝŽŶŶĞŵĞŶƚ ĞŶ ĞĂƵ Ě͛ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƉůĂŝŶĞ ĚĞ 
 ŚƚŽƵŬĂ ƐŽŶƚ ĞŶ ĐŽƵƌƐ ĚĞ ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĂůŽƌƐ ƋƵĞ Ě͛ĂƵƚƌĞƐ 
ƐƚĂƚŝŽŶƐ ĚĞ ĚĞƐƐĂůĞŵĞŶƚ ǀŽŶƚ ƐƵŝǀƌĞ͘  

 Ŷ ĐĞ ƋƵŝ ĐŽŶĐĞƌŶĞ ůĞƐ ĞĂƵǆ ƐĂƵŵąƚƌĞƐ͕ ůĂ ĐĂƉĂĐŝƚĠ 
ĚĞ  ůĞƵƌ  ĚĠŵŝŶĠƌĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ĞƐƚ  ƉŽƌƚĠĞ  ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ  ă             
ϭϯ͘ϲϳϬ  ŵϹͬũ  ĂǀĞĐ  ůĂ  ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ƐƚĂƚŝŽŶƐ  ĚĂŶƐ  ůĞƐ 
ǀŝůůĞƐ  ĚĞ  dĂƌĨĂǇĂ͕  Ğƚ  dĂŶƚĂŶ͘   ͛ĂƵƚƌĞƐ  ƉƌŽũĞƚƐ  ĚĞ 
ĚĠŵŝŶĠƌĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛ĞĂƵ  ƐĂƵŵąƚƌĞ  ƉŽƵƌ  ůĞ 
ƌĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ ĚĞ ů͛ĂƉƉƌŽǀŝƐŝŽŶŶĞŵĞŶƚ ĞŶ ĞĂƵ ƉŽƚĂďůĞ 
ƐŽŶƚ  ƉƌĠǀƵƐ  ă   ĂŬŚůĂ  ;ϭϯ͘ϴϮϬ  ŵϹͬũͿ  Ğƚ  �ĂŐŽƌĂ                                      
ϱ͘ϮϬϬ ŵϹͬũ͘  

 ,ǇĚƌŽĠůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ 

>͛ŚǇĚƌŽĠůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ  Ă  ƚŽƵũŽƵƌƐ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĠ  ƵŶĞ 
ĐŽŵƉŽƐĂŶƚĞ  ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞ  ĚĂŶƐ  ůĂ  ĐŽŶĐĞƉƚŝŽŶ 
Ě͛ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ  ŚǇĚƌĂƵůŝƋƵĞƐ͕  ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ  ĚĂŶƐ 
ůĞƐ ďĂƐƐŝŶƐ ĚƵ ^ĞďŽƵ Ğƚ ĚĞ ů͛KƵŵ  ƌͲZďŝĂ͘ 

>ĞƐ ƵƐŝŶĞƐ ŚǇĚƌŽĠůĞĐƚƌŝƋƵĞƐ ƌĠĂůŝƐĠĞƐ ũƵƐƋƵ͛ĞŶ ϮϬϭϮ 
ƚŽƚĂůŝƐĞŶƚ  ƵŶĞ  ƉƵŝƐƐĂŶĐĞ  ŝŶƐƚĂůůĠĞ  ĚĞ  ů͛ŽƌĚƌĞ  ĚĞ                        
ϭ͘ϳϳϬ Dt ĚŽŶƚ ƉƌğƐ ĚĞ ϰϲϰ Dt ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ ůĂ ƐƚĂƚŝŽŶ 
ĚĞ ƚƵƌďŝŶĂŐĞ Ğƚ ĚĞ ƉŽŵƉĂŐĞ Ě͛ ĨŽƵƌĂƌ ƐĞƵůĞŵĞŶƚ͘  

^Ƶƌ  ůĞƐ  ϰϮ  ƵƐŝŶĞƐ ƉƌĠǀƵĞƐ ƉĂƌ  ůĞƐ  WůĂŶƐ  ŝƌĞĐƚĞƵƌƐ 
Ě͛ ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ  /ŶƚĠŐƌĠƐ  ĚĞƐ  ZĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ĞŶ   ĂƵ 
;W  /Z Ϳ͕ Ϯϯ ƵƐŝŶĞƐ ŽŶƚ ĠƚĠ ƌĠĂůŝƐĠĞƐ Ϯϵ ; ĂƌƚĞ ϱͿ͘  

Ϯϰ
ϬϮ

ϵ

Ϯϱ
ϵϵ

ϱ

ϯϬ
ϲϳ

Ϯ

ϯϱ
ϲϯ

ϭ

ϭϮ
Ϭϭ

ϰ

ϭϮ
ϵϵ

ϴ

ϭϱ
ϯϯ

ϲ

ϭϳ
ϴϭ

ϱ

ϵϲ
ϭϭ

ϭϬ
ϯϵ

ϴ

ϭϮ
Ϯϲ

ϵ

ϭϰ
Ϯϱ

Ϯ

ϮϬϭϳ ϮϬϮϬ ϮϬϯϬ ϮϬϰϬ

 Őƌŝ  ǀ 'ŽůĨ

 ĂƌƚĞ ϱ ͗  ĂƌƚĞ ĚĞƐ ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶƐ ŚǇĚƌŽͲĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ 
^ŽƵƌĐĞ ͗ WE ͕ ϮϬϭϵ



 

 ϱϱ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϯ ͗  ĂƵ 

 ĞƐ ƚƵƌďŝŶĂŐĞƐ ĞǆĐůƵƐŝĨƐ ƐŽŶƚ ŽƉĠƌĠƐ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞƐ 
ďĂƌƌĂŐĞƐ  ů tĂŚĚĂ Ğƚ KƵĞĚ  ů DĂŬŚĂǌŝŶĞ ĞŶ ƌĂŝƐŽŶ ĚĞ 
ů͛ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ  ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ĞŶ  ĞĂƵ  ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ  ĂƵ 
ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞ  ĐĞƐ  ĚĞƵǆ  ďĂƌƌĂŐĞƐ  Ğƚ  ĞŶ  ƌĂŝƐŽŶ  ĚƵ  ƌĞƚĂƌĚ 
ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠ ĚĂŶƐ ů͛ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ƉĠƌŝŵğƚƌĞƐ ĂŐƌŝĐŽůĞƐ 
ƋƵŝ ůĞƵƌƐ ƐŽŶƚ ĂƐƐŽĐŝĠƐ Ϯϵ͘  

 Ğ ƐŽŶ ĐƀƚĠ͕ ůĞ ǀŽůƵŵĞ ƚƵƌďŝŶĠ ƉĂƌ ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ ĚĞƐ 
ƵƐŝŶĞƐ  ŚǇĚƌŽĠůĞĐƚƌŝƋƵĞƐ  ĂƵ  ĐŽƵƌƐ  ĚĞ  ůĂ  ĚĞƌŶŝğƌĞ 
ĚĠĐĞŶŶŝĞ ĞƐƚ ĞƐƚŝŵĠ ă ƉƌğƐ ĚĞ ϴ ŵŝůůŝĂƌĚƐ ĚĞ ŵϹ͕  ƐŽŝƚ 
ƵŶĞ ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ŵŽǇĞŶŶĞ ĚĞ ƉƌğƐ ĚĞ Ϭ͘ϯ ŬtŚͬ ŵϹ Ϯϵ͘  

>Ă  &ŝŐƵƌĞ  ϰϯ  Ğƚ  ůĞ  dĂďůĞĂƵ  ϭϮ  ĚŽŶŶĞŶƚ  ůĞƐ 
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ ĚĞƐ ƵƐŝŶĞƐ ƉĂƌ ƌĠŐŝŽŶ͘ 

>Ğ  ƉƌŽĚƵĐƚŝďůĞ  ĂŶŶƵĞů  ŵŽǇĞŶ  ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞ 
ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ ĚĞƐ ďĂƌƌĂŐĞƐ ƌĠĂůŝƐĠƐ ĞƐƚ ĠǀĂůƵĠ ă ƉƌğƐ ĚĞ 
ϯ͘ϭϳϵ  'tŚ  ĂǀĞĐ  ƵŶ  ĚĠĨŝĐŝƚ  ŵŽǇĞŶ  ĚĞ  ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ 
ĞƐƚŝŵĠ  ă  ƉƌğƐ  ĚĞ  ϭ͘ϮϬϬ  'tŚͬĂŶ  Ϯϵ͘   Ŷ  ĞĨĨĞƚ͕  ůĂ 
ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ŚǇĚƌŽĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ Ă ƐƵďŝ ĚΖƵŶĞ ŵĂŶŝğƌĞ ŶĞƚƚĞ 
ůΖŝŵƉĂĐƚ ĚĞƐ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ ƋƵŝ Ɛ͛ĞƐƚ ƚƌĂĚƵŝƚ 
ƉĂƌ  ƵŶĞ  ďĂŝƐƐĞ  ĚĞƐ  ƐƚŽĐŬƐ  ĚΖĞĂƵ  Ğƚ  ĚĞ  ůĂ  ŚĂƵƚĞƵƌ  ĚĞ 
ĐŚƵƚĞ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ ůΖĞŶƐĞŵďůĞ ĚĞƐ ďĂƌƌĂŐĞƐ͘  

 >Ă ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞƐ ĞĂƵǆ 

  YƵĂůŝƚĠ ĚĞƐ ĞĂƵǆ ĚĞ ƐƵƌĨĂĐĞ 

>Ă  ƋƵĂůŝƚĠ  ĚĞƐ  ĞĂƵǆ  ĚĞ  ƐƵƌĨĂĐĞ  ŽďƐĞƌǀĠĞ  ĚƵƌĂŶƚ 
ů͛ĂŶŶĠĞ ϮϬϭϲͲϮϬϭϳ ĠƚĂŝƚ ďŽŶŶĞ ă ŵŽǇĞŶŶĞ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ 
ĚĞ  ϳϬй ĚĞƐ  ƐƚĂƚŝŽŶƐ  ĠĐŚĂŶƚŝůůŽŶŶĠĞƐ͘  WĂƌ  ĐŽŶƚƌĞ͕  ĞůůĞ 
ĠƚĂŝƚ  ĚĠŐƌĂĚĠĞ  ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞ  ϯϬй  ĚĞƐ  ƐƚĂƚŝŽŶƐ͘   ĞƚƚĞ 
ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĞƐƚ ĚƵĞ ă ƵŶĞ ďĂŝƐƐĞ ĚĞ ů͛ŽǆǇŐğŶĞ ĚŝƐƐŽƵƐ 
Ğƚ  ƵŶĞ ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ ŵĂƚŝğƌĞƐ ŽǆǇĚĂďůĞƐ  ;  Kϱ͕ 
  KͿ͘  

>Ă  ĂƌƚĞ ϲ ŵŽŶƚƌĞ ƋƵĞ ůĞƐ ƉůƵƐ ŐƌĂŶĚƐ ŶŽŵďƌĞƐ ĚĞ 
ƐƚĂƚŝŽŶƐ  ĚĞ  ďŽŶŶĞ  ƋƵĂůŝƚĠ  ƐĞ  ƚƌŽƵǀĞŶƚ  ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞƐ 
ďĂƐƐŝŶƐ ĚƵ ^ŽƵƐƐ͕ �ŝǌͲ 'Ƶŝƌ͕ KƵŵ  ƌͲZďŝą Ğƚ dĞŶƐŝĨƚ͘ WĂƌ 
ĐŽŶƚƌĞ͕ ƵŶ ŵĂǆŝŵƵŵ ĚĞ ƐƚĂƚŝŽŶƐ ĚĞ ŵĂƵǀĂŝƐĞ ƋƵĂůŝƚĠ 
ĞƐƚ ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞƐ ďĂƐƐŝŶƐ ĚƵ  ŽƵƌĞŐƌĞŐ Ğƚ ĚƵ 
^ĞďŽƵ͘ 

WŽƵƌ ůĞƐ ƌĞƚĞŶƵĞƐ ĚĞ ďĂƌƌĂŐĞ͕ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞƐ ĞĂƵǆ ĚĞ 
ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ  ĚĞƐ  ƌĞƚĞŶƵĞƐ  ĞƐƚ  ĞǆĐĞůůĞŶƚĞ  ă  ďŽŶŶĞ͕  ă 
ů͛ĞǆĐĞƉƚŝŽŶ ĚĞƐ ƌĞƚĞŶƵĞƐ ĚĞ <ƌĞŝŵĂ Ğƚ  ƌŝĚĞ ƐŝƚƵĠƐ ĂƵ 
 ŽƵƌĞŐƌĞŐ ͖ DŽƵůĂǇ zŽƵƐƐĞĨ ƐŝƚƵĠ ĂƵ ďĂƐƐŝŶ Ě͛KƵŵ  ƌͲ
ZďŝĂ  Ğƚ   ďĚĞůŬƌŝŵ  <ŚĂƚƚĂďŝ  ƐŝƚƵĠĞ  ĂƵ  >ŽƵŬŬŽƵƐ͘  >Ă 
ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞƐ ĞĂƵǆ ĚĞ ĐĞƐ ƌĞƚĞŶƵĞƐ ĞƐƚ 
ĚƵĞ ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ ĂƵǆ ƚĞŶĞƵƌƐ ĞŶ ƉŚŽƐƉŚŽƌĞ͘ 

dĂďůĞĂƵ ϭϮ ͗ WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ ĚĞƐ ƵƐŝŶĞƐ ŚǇĚƌŽĠůĞĐƚƌŝƋƵĞƐ 

 ĂƐƐŝŶ  hƐŝŶĞƐ 
ƌĠĂůŝƐĠĞƐ 

WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ  
't,ͬĂŶ 

>ŽƵŬŬŽƐ͕ dĂŶŐĠƌŽŝƐ 
Ğƚ ĐƀƚŝĞƌƐ 
DĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞŶƐ 

Ϯ  ϴϱ 

DŽƵůŽƵǇĂ  Ϯ  ϵϱ 
^ĞďŽƵ  ϰ  ϴϮϰ 
KƵŵ  ƌͲZďŝĂ  ϭϭ  Ϯ ϭϬϳ 
dĞŶƐŝĨƚ  ϭ  ϯϰ 
^ŽƵƐƐ ʹ DĂƐƐĂͲ  ƌąĂ  ϭ  ϯϰ 
'Ƶŝƌ Ͳ�ŝǌͲZŚĠƌŝƐ  Ͳ  Ͳ 
^ĂŚĂƌĂ  Ͳ  Ͳ 
dŽƚĂů  Ϯϭ  ϯ ϭϳϵ 
 

 ĂƌƚĞ ϲ ͗ YƵĂůŝƚĠ ĚĞƐ ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ ĐŽƵƌƐ Ě͛ĞĂƵ ϮϬϭϲͲϮϬϭϳ  
^ŽƵƌĐĞ ͗  ƚƵĚĞ ĚĞ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ ů͛ĞĂƵ ĂƵ DĂƌŽĐ͕ ϮϬϭϴ 

&ŝŐƵƌĞ ϰϯ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĂŶŶƵĞůůĞ ĚĞ ůĂ ƉƵŝƐƐĂŶĐĞ ŚǇĚƌŽĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ 
ŝŶƐƚĂůůĠĞ ;ĞŶ DtŚͿ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ŶĂƚŝŽŶĂů 

^ŽƵƌĐĞ ͗ WE ͕ ϮϬϭϯ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϱϲ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

    ĂƵǆ ƐŽƵƚĞƌƌĂŝŶĞƐ  

WŽƵƌ  ůĞƐ  ĞĂƵǆ  ƐŽƵƚĞƌƌĂŝŶĞƐ͕  ĚƵƌĂŶƚ  ů͛ĂŶŶĠĞ 
ŚǇĚƌŽůŽŐŝƋƵĞ ϮϬϭϲͲϮϬϭϳ͕ ϱϰй ĚĞƐ ƐƚĂƚŝŽŶƐ ĚĞ ƐƵŝǀŝ ĚĞ 
ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞƐ ĞĂƵǆ ĠĐŚĂŶƚŝůůŽŶŶĠĞƐ ŽŶƚ ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠ ƵŶĞ 
ƋƵĂůŝƚĠ ďŽŶŶĞ ă ŵŽǇĞŶŶĞ ;dĂďůĞĂƵ ϭϯͿ͘  

 

 

>Ă ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ŽďƐĞƌǀĠĞ ƉĂƌ ůĞƐ ĂƵƚƌĞƐ ƐƚĂƚŝŽŶƐ ĞƐƚ 
ĚƵĞ ă ƵŶĞ ŵŝŶĠƌĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĞĂƵǆ ĚĞ ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ ŶĂƉƉĞƐ 
ĞŶ ƌĂŝƐŽŶ ĚĞ  ůĂ ŶĂƚƵƌĞ ĚĞƐ ƚĞƌƌĂŝŶƐ ŐĠŽůŽŐŝƋƵĞƐ ĞƚͬŽƵ 
ĚĞƐ ƚĞŶĞƵƌƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ ĞŶ ŶŝƚƌĂƚĞƐ ƋƵŝ ĂƚƚĞŝŐŶĞŶƚ ůĞƐ 
ϮϬϬ  ŵŐͬů͘  >ĞƐ  ŶĂƉƉĞƐ  ĚŽŶƚ  ůĂ  ƋƵĂůŝƚĠǵ  ĚĞ  ů͛ĞĂƵ  ĞƐƚ 
ĚĠŐƌĂĚĠĞ ƉĂƌ ĚĞƐ ƚĞŶĞƵƌƐ ĠůĞǀĠĞƐ ĞŶ ŶŝƚƌĂƚĞƐ ƐŽŶƚ ͗  

 

   ĂƐƐŝŶ ĚƵ >ŽƵŬŬŽƐ ͗ ůĂ ŶĂƉƉĞ ĚĞ ZŵĞů ƉĂƌ ĞŶĚƌŽŝƚ ͖ 
   ĂƐƐŝŶ ĚĞ ůĂ DŽƵůŽƵǇĂ ͗ ůĞƐ ŶĂƉƉĞƐ ĚĞ dƌŝĨĨĂ Ğƚ ĚĞƐ 

 ŶŐĂĚƐ Ğƚ <ĞƌƚĞ 'ĂƌĞď  ͘ ͖ 
   ĂƐƐŝŶ  ĚƵ  ^ĞďŽƵ  ͗  ůĞƐ  ŶĂƉƉĞƐ  ĚĞ  &ĠƐͲDĠŬŶğƐ͕ 

DŶĂƐƌĂ Ğƚ DĂąŵŽƌĂ ͖  
   ĂƐƐŝŶ ĚƵ  ŽƵƌĞŐƌĞŐ Ğƚ ĚĞ  ŚĂŽƵŝĂ ͗ ůĞƐ ŶĂƉƉĞƐ ĚĞ 

 ĞƌƌĞĐŚŝĚ͕ dĠŵĂƌĂ Ğƚ  ŚĂŽƵŝĂ ͖  
   ĂƐƐŝŶ ĚĞ ů͛KƵŵ ƌ Zďŝą ͗ ůĂ ŶĂƉƉĞ ĚĞƐ  ĠŶŝ  ŵŝƌ ͖ 
   ĂƐƐŝŶ ĚƵ ^ŽƵƐƐͲDĂƐƐĂ ͗ ůĂ ŶĂƉƉĞ ĚĞƐ  ŚƚŽƵŬĂ ͖ 
   ĂƐƐŝŶ ĚĞ 'ƵŝƌͲ�ŝǌͲ'ŚƌŝƐ ͗ ůĂ ŶĂƉƉĞ ĚĞ dĂĨŝůĂůƚ͘ 

dĂďůĞĂƵ ϭϯ ͗  ůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ ŶĂƉƉĞƐ ƉŚƌĠĂƚŝƋƵĞƐ ƐĞůŽŶ 
ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ŐůŽďĂůĞ ĚĞ ů͛ĞĂƵ 

 ĂƐƐŝŶ   EĂƉƉĞ 

>ŽƵŬŬŽƵƐ   ŚĂƌĨ  ů  ŬĂď͕  ǌůĂ͕  ŵƐĂ͕ &ŶŝĚĞŬ͕ ZŵĞů ĚĞ 
>ĂƌĂĐŚĞ 

DŽƵůŽƵǇĂ  'ƵĞƌĐŝĨ͕ ,ĂƵƚĞ DŽƵůŽƵǇĂ͕  ŝŶ  Ŷŝ DĂƚŚĂƌ͕ 
 ŶŐĂĚ͕  ŽƵ ,ŽƵƌŝĂ 

^ŽƵƐƐͲDĂƐƐĂ  ^ŽƵƐƐͲ  ŚƚŽƵŬĂ 
^ĞďŽƵ  WƌĠƌŝĨ͕ DŽǇĞŶ  ƚůĂƐ͕ DĂąŵŽƵƌĂ͕  ů 'ŚĂƌď͕ 
dĞŶƐŝĨƚ   ĂŚŝƌĂ͕  ů ,ĂŽƵǌ 

�ŝǌͲ'ƵŝƌͲZŚĠƌŝƐ   ŽƵĚŶŝď͕  ƌƌĂĐŚŝĚŝĂ͕ 'Ƶŝƌ͕ DĂŝĚĞƌĞ͕  ůŶŝĨ͕ 
 Ŷŝ dĂĚũŝƚ͕ 'ŽƵƌƌĂŵĂ͕ /ŵŝůĐŚŝů 

KƵŵ  ƌͲZĂďŝĂ   ĞŶŝ DŽƵƐƐĂ 
^ŽƵƌĐĞ ͗ WE ͕ ϮϬϭϵ

>Ğ ƉƌŽďůğŵĞ ůĞ ƉůƵƐ ƉƌĠŽĐĐƵƉĂŶƚ ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞƐ ĞĂƵǆ ƵƚŝůŝƐĠĞƐ ŽƵ ƌĞũĞƚĠĞƐ ƉĂƌ ůΖŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ ĞƐƚ ůĂ ƐĂůŝŶŝƚĠ͘ ^Ƶƌ ůĞƐ 
ϮϮ ŵŝůůŝĂƌĚƐ ĚĞ ŵϯ ĚĞ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĞŶ ĞĂƵ ƌĞŶŽƵǀĞůĂďůĞƐ͕ ϭ ŵŝůůŝĂƌĚ ĚĞ ŵϯ ;ϯ͘ϰйͿ ŽŶƚ ƵŶ ƚĂƵǆ ƐƵƉĠƌŝĞƵƌ ă Ϯ ŐͬůŝƚƌĞ ϯϮ͘ >ĞƐ 
ƉƌŽďůğŵĞƐ ĚĞ ůĂ ƐĂůŝŶŝƚĠ ŽƵ ĚĞ ů͛ĂůĐĂůŝŶŝƚĠ͕ ƐŽĚŝƋƵĞ ŽƵ ŵĂŐŶĠƐŝĞŶŶĞ͕ ĚĞƐ ƐŽůƐ ƌĞůĞǀĠƐ ĐŽŶĐĞƌŶĞŶƚ ƉůƵƐ ĚĞ ϭϱϬ͘ϬϬϬ ŚĂ ĚĞ 
ƚĞƌƌĞƐ ŝƌƌŝŐƵĠĞƐ Ğƚ ƐŽŶƚ ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ ůĞ ƌĠƐƵůƚĂƚ ĚĞ ƉƌĂƚŝƋƵĞƐ ŶŽŶ ĐŽŶĨŽƌŵĞƐ ƚĞůůĞƐ ƋƵĞ ůĂ ƐƵƌĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ŶĂƉƉĞƐ͕ 
ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ ůĞƐ ŶĂƉƉĞƐ ĐƀƚŝğƌĞƐ͕ ůĞ ŵĂƵǀĂŝƐ ĚƌĂŝŶĂŐĞ ĚĞƐ ƐŽůƐ ĚƸ ĂƵ ŵĂŶƋƵĞ ĚΖĞŶƚƌĞƚŝĞŶ ĚĞƐ ƌĠƐĞĂƵǆ Ğƚ ůĂ ŶŽŶͲŵĂŝƚƌŝƐĞ 
ĚĞƐ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ ĚΖŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ͕ ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ ůΖŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ ŐƌĂǀŝƚĂŝƌĞ ϯϮ͘ 

 Ŷ ǀƵĞ ĚΖĂƚƚĠŶƵĞƌ ůΖŝŵƉĂĐƚ ĚĞƐ ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ ĂŐƌŝĐŽůĞƐ ƐƵƌ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞƐ ĞĂƵǆ͕ ƵŶ ƐƵŝǀŝ ĚĞ ĐĞƚƚĞ ĚĞƌŶŝğƌĞ ĞƐƚ ĞĨĨĞĐƚƵĠ ƉĂƌ ůĞƐ 
KZDs  ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞƐ KďƐĞƌǀĂƚŽŝƌĞƐ ĚĞ ^Ƶŝǀŝ ĚĞ ůĂ YƵĂůŝƚĠ ĚĞƐ ^ŽůƐ Ğƚ ĚĞƐ  ĂƵǆ͘  ĞƐ ŽďƐĞƌǀĂƚŽŝƌĞƐ ĚŝƐƉŽƐĞŶƚ ĚΖƵŶ ƌĠƐĞĂƵ 
ĚĞ ƐƵŝǀŝ ĚĞ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞƐ ƐŽůƐ ƐŽƵƐ ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ Ğƚ ĚĞƐ ĞĂƵǆ ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞůůĞƐ Ğƚ ƐŽƵƚĞƌƌĂŝŶĞƐ͘   ƚŝƚƌĞ ĚΖĞǆĞŵƉůĞ͕ /ΖKZDs  ĚĞ 
dĂĚůĂ  ƉƵďůŝĞ  ƐƵƌ  ƐŽŶ  ƐŝƚĞ  ŝŶƚĞƌŶĞƚ͕  ůĂ  ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ  ƉĠƌŝŽĚŝƋƵĞ ĚĞƐ  ŶĂƉƉĞƐ  ă  ƚƌĂǀĞƌƐ  ƵŶ  ƌĂƉƉŽƌƚ  ƋƵŝ  ƐΖŝŶƚĠƌĞƐƐĞ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ 
ƐƚĂƚŝƋƵĞ ĚĞ ůĂ ŶĂƉƉĞ ƉŚƌĠĂƚŝƋƵĞ͕ ůĂ ĐŽŶĚƵĐƚŝǀŝƚĠ ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ͕ ůĞ ƚĂƵǆ ĚĞ ŶŝƚƌĂƚĞƐ Ğƚ ůĞ Ɖ, ĚĞ ůΖĞĂƵ ƐŽƵƚĞƌƌĂŝŶĞ ; ĂƌƚĞ ϳͿ͘ 

 

 ĂƌƚĞ ϳ ͗ ^ĂůŝŶŝƚĠ ĚĞƐ ĞĂƵǆ ĚĞ ůĂ ŶĂƉƉĞ ƉŚƌĠĂƚŝƋƵĞ ĚƵ ƉĠƌŝŵğƚƌĞ ŝƌƌŝŐƵĠ ĚƵ dĂĚůĂ &ŝŶ ĞƚĠ ϮϬϭϵ 
^ŽƵƌĐĞ ͗ KZDs d͕ ϮϬϭϵ 



 

 ϱϳ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϯ ͗  ĂƵ 

ϰ͘ /ŵƉĂĐƚƐ  ƐƵƌ  ůĂ  ƐĂŶƚĠ͕  ů͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ 
Ğƚ ů͛ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞ 

 /ŵƉĂĐƚ  ƐƵƌ  ůĂ  ƐĂŶƚĠ  Ğƚ  ŵĂůĂĚŝĞƐ 
ŚǇĚƌŝƋƵĞƐ 

 ŝĞŶ ƋƵĞ ůĞ DĂƌŽĐ ƐŽŝƚ ĂƌƌŝǀĠ ă ĠƌĂĚŝƋƵĞƌ ůĞƐ ŵĂůĂĚŝĞƐ 
ŚǇĚƌŝƋƵĞƐ  ůĞƐ  ƉůƵƐ  ĚĂŶŐĞƌĞƵƐĞƐ  ; ŚŽůĠƌĂ͕   ŝůŚĂƌǌŝŽƐĞ͕ 
WĂůƵĚŝƐŵĞͿ͕ ůĞƐ ŝŵƉĂĐƚƐ ƐƵƌ ůĂ ƐĂŶƚĠ ŚƵŵĂŝŶĞ ƌĠƐƵůƚĂŶƚ 
ĚĞƐ  ƉƌĂƚŝƋƵĞƐ  ŝŶĂĚĠƋƵĂƚĞƐ  Ě͛ĂƉƉƌŽǀŝƐŝŽŶŶĞŵĞŶƚ  ĞŶ 
ĞĂƵ ƉŽƚĂďůĞ͕ Ě͛ĂƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ Ğƚ Ě͛ŚǇŐŝğŶĞ ŶĞ ƐŽŶƚ ƉĂƐ 
ďŝĞŶ  ĠǀĂůƵĠƐ  ĂƵ  DĂƌŽĐ͘   ŝŶƐŝ͕  ůĞƐ  ŵĠƚŚŽĚĞƐ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĠĞƐ  ƉŽƵƌ  ůĞ  ĐĂůĐƵů  ĚĞƐ  ĨƌĂĐƚŝŽŶƐ  ĂƚƚƌŝďƵĂďůĞƐ 
ĂƵǆ  ĚĠƚĞƌŵŝŶĂŶƚƐ  ŚǇĚƌŝƋƵĞƐ  ƐƵƌ  ůĂ  ƐĂŶƚĠ  ƉŽƵƌ  ůĂ 
ĚŝĂƌƌŚĠĞ ϯϰ ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ ƉƌŽĨŝƚĞƌ ĚĞ ůĂ ƐƚĂďŝůŝƚĠ ĚĞƐ ĐĂƐ 
ĚĞ ŐĂƐƚƌŽͲĞŶƚĠƌŝƚĞ ĂŝŐƵĞ ĂƵƚŽƵƌ ĚĞ ϯϬ͘ϬϬϬ ĐĂƐͬĂŶ ĂĨŝŶ 
Ě͛ŝŶŝƚŝĞƌ  ƵŶĞ  ĂŶĂůǇƐĞ  ƉƌŽĨŽŶĚĞ  ƐƵƌ  ůĂ  ƉĂƌƚ  ĚĞ  ĐĞƐ  ĐĂƐ 
ĂƚƚƌŝďƵĂďůĞ  ă  ůĂ  ƉŽůůƵƚŝŽŶ  ŚǇĚƌŝƋƵĞ͘  hŶĞ  ĂŶĂůǇƐĞ  ƋƵŝ 
ƉŽƵƌƌĂŝƚ ġƚƌĞ ŵĞŶĠĞ ƉĂƌ  ůĞ DŝŶŝƐƚğƌĞ ĚĞ  ůĂ ^ĂŶƚĠ ƋƵŝ 
ŝŶƚĞƌǀŝĞŶƚ ĚĠũă ĚĂŶƐ ůĂ ĨŝǆĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ŽďũĞĐƚŝĨƐ ƐĂŶŝƚĂŝƌĞƐ 
Ğƚ  ĚĂŶƐ  ůĂ  ŶŽƌŵĂůŝƐĂƚŝŽŶ͕  ůĂ  ƌĠŐƵůĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ůĞ  ĐŽŶƚƌƀůĞ 
ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ  ĚĞ  ůĂ  ƋƵĂůŝƚĠ  ĚĞƐ  ĞĂƵǆ  ĚĞƐƚŝŶĠĞƐ  ă 
ů͛ĂůŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ŚƵŵĂŝŶĞ͘  

WŽƵƌ  ĐĞ  ĚĞƌŶŝĞƌ  ƉŽŝŶƚ͕  ůĞƐ  ĐŽŵƉĂŐŶĞƐ 
Ě͛ĠĐŚĂŶƚŝůůŽŶŶĂŐĞ  ŵĞŶĠĞ  ƐƵƌ  ůĞƐ  ƌĠƐĞĂƵǆ 
Ě͛ĂƉƉƌŽǀŝƐŝŽŶŶĞŵĞŶƚ  ĞŶ  ĞĂƵ  ƉŽƚĂďůĞ  ŽŶƚ  ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠ͕ 
ĂƵƐƐŝ  ďŝĞŶ  ƉŽƵƌ  ϮϬϭϱ  ƋƵĞ  ƉŽƵƌ  ϮϬϭϲ͕  ĚĞƐ  ƚĂƵǆ  ĚĞ 
ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĠ ƐĂƚŝƐĨĂŝƐĂŶƚƐ Ğƚ ƉƌĞƐƋƵĞ ƐŝŵŝůĂŝƌĞƐ ͗ ϵϯ͕ϯϮ й 
ĞŶ ϮϬϭϱ Ğƚ ϵϯ͕ϰϬй ĞŶ ϮϬϭϲ͘  Ğ ůĞƵƌ ƉĂƌƚ ůĞƐ ƌĠƐƵůƚĂƚƐ 
ŽďƚĞŶƵƐ ƉŽƵƌ  ůĞƐ WŽŝŶƚƐ Ě͛ ĂƵ  ŽůůĞĐƚŝĨƐ  ;W  Ϳ ƌĞƐƚĞŶƚ 
ƚŽƵũŽƵƌƐ ŵŽǇĞŶƐ ĂǀĞĐ ƵŶĞ ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĠ ĂƵǆ ŶŽƌŵĞƐ ĚƵ 
ŵŝŶŝƐƚğƌĞ ĚĞ ůĂ ƐĂŶƚĠ ŶĞ ĚĠƉĂƐƐĂŶƚ ƉĂƐ ϲϭ й ĞŶ ϮϬϭϱ Ğƚ 
ϲϮй ĞŶ ϮϬϭϲ͘ 

WŽƵƌ  Ě͛ĂƵƚƌĞƐ  ƉĂƌĂŵğƚƌĞƐ  ĐŚŝŵŝƋƵĞƐ͕  ůĞƐ  ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĠƐ 
ŽŶƚ ĠƚĠ ƚƌğƐ ŵŽǇĞŶŶĞƐ ă ƐĂǀŽŝƌ ͗ 

  >ĞƐ  ĐŚůŽƌƵƌĞƐ  ĚŽŶƚ  ůĂ  ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĠ  ĠƚĂŝƚ  ŶƵůůĞ  ĞŶ 
ϮϬϭϱ Ğƚ ĚĞ Ϯϱй ĞŶ ϮϬϭϲ ĚĂŶƐ ůĂ ƌĠŐŝŽŶ ĚĞ  ĂŬŚůĂ 
KƵĞĚ  ĚĚĂŚĂď ͖ 

  >Ă ĐŽŶĚƵĐƚŝǀŝƚĠ ĚŽŶƚ ůĂ ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĠ ĠƚĂŝƚ ĚĞ ϯ͕ϴϮй 
ĞŶ ϮϬϭϱ Ğƚ ĚĞ ϱϭ͕ϭϰй ĞŶ ϮϬϭϲ ĚĂŶƐ ůĂ ƌĠŐŝŽŶ ĚĞ 
 ĂŬŚůĂ KƵĞĚ  ĚĚĂŚĂď ͖ 

  >ĞƐ  ƐƵůĨĂƚĞƐ  ĚŽŶƚ  ůĂ  ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĠ  ĠƚĂŝƚ  ĚĞ  ϳϱй ĞŶ 
ϮϬϭϱ ĚĂŶƐ ů͛KƌŝĞŶƚĂů Ğƚ ĚĞ ϳϵ͕ϴϱй ĚĂŶƐ ůĂ ƌĠŐŝŽŶ 
ĚĞ dĂŶŐĞƌͲdĠƚŽƵĂŶͲ ů ,ŽĐĞŝŵĂ ͖ 

  >ĞƐ ŶŝƚƌĂƚĞƐ ĚŽŶƚ ůĂ ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĠ ĠƚĂŝƚ ĚĞ ϴϮ͕Ϭϵй ĞŶ 
ϮϬϭϱ ĚĂŶƐ ůĂ ƌĠŐŝŽŶ ĚĞ  ĠŶŝ DĞůůĂůͲ<ŚĠŶŝĨƌĂ Ğƚ ĚĞ 
ϳϵ͕ϯϵй ĚĂŶƐ ůĂ ƌĠŐŝŽŶ ĚĞ ZĂďĂƚͲ^ĂůĠͲ<ĠŶŝƚƌĂ͘ 

 WŚĠŶŽŵğŶĞƐ ĞǆƚƌġŵĞƐ 

  /ŶŽŶĚĂƚŝŽŶƐ 

>Ğ ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ DĂƌŽĐĂŝŶ͕ ŵĂůŐƌĠ ƐŽŶ ĐĂƌĂĐƚğƌĞ ƐĞŵŝͲ
ĂƌŝĚĞ  ŽƵ  ĂƌŝĚĞ͕  ĞƐƚ  ƐŽƵŵŝƐ͕  ĐŽŵŵĞ  ƚŽƵƐ  ůĞƐ  ƉĂǇƐ  ĚƵ 

ƉŽƵƌƚŽƵƌ ŵĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞŶ͕ ă ĚĞƐ ĐƌƵĞƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ ƋƵŝ 
ƉĞƵǀĞŶƚ ġƚƌĞ ƚƌğƐ ĚŽŵŵĂŐĞĂďůĞƐ ĞŶ ǀŝĞ Ğƚ ĞŶ ĚĠŐąƚƐ 
ŵĂƚĠƌŝĞůƐ͘  

 Ŷ ĞĨĨĞƚ͕  ůĞ  ƉŚĠŶŽŵğŶĞ ĚĞƐ  ŝŶŽŶĚĂƚŝŽŶƐ  Ŷ͛ĞƐƚ ƉĂƐ 
ƌĠĐĞŶƚ ĂƵ DĂƌŽĐ͕ ŵĂŝƐ  ŝů  Ă ĐŽŵŵĞŶĐĠ ă ġƚƌĞ ƌĞƐƐĞŶƚŝ 
ƉůƵƐ ĨŽƌƚĞŵĞŶƚ ĚƵƌĂŶƚ ůĂ ĚĞƌŶŝğƌĞ ĚĠĐĞŶŶŝĞ͕ ĞŶ ƌĂŝƐŽŶ 
Ě͛ƵŶĞ ƉĂƌƚ͕ ĚĞ ůĂ ĐƌŽŝƐƐĂŶĐĞ ĚĠŵŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ͕ ĚĞ ů͛ĞƐƐŽƌ 
ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ͕  ĚƵ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ƵƌďĂŝŶ͕  ĂŐƌŝĐŽůĞ͕ 
ŝŶĚƵƐƚƌŝĞů Ğƚ ƚŽƵƌŝƐƚŝƋƵĞ ƋƵŝ ĞŶƚƌĂŠŶĞŶƚ ƵŶĞ ŽĐĐƵƉĂƚŝŽŶ 
ĐƌŽŝƐƐĂŶƚĞ ĚĞƐ ǌŽŶĞƐ ǀƵůŶĠƌĂďůĞƐ͕ Ğƚ Ě͛ĂƵƚƌĞ ƉĂƌƚ͕ ƉĂƌ 
ů͛ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ  ĚĞ  ĨŽƌƚƐ  ŽƌĂŐĞƐ 
ůŽĐĂůŝƐĠƐ ă ĐĂƵƐĞ ĚĞƐ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ͘   

 ĞƐ  ĠƉŝƐŽĚĞƐ  Ě͛ŝŶŽŶĚĂƚŝŽŶ  ƋƵŝ  ĐŽŶĐĞƌŶĞŶƚ                            
ϭ͘ϬϯϮ ƐŝƚĞƐ ŝŶŽŶĚĂďůĞƐ ; ĂƌƚĞ ϴͿ͕ ŽŶƚ ĐĂƵƐĠ ĞŶ ϮϬ ĂŶƐ ůĂ 
ŵŽƌƚ  ĚĞ  ϭ͘ϭϳϮ  ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ  Ğƚ  ŽŶƚ  ĂĨĨĞĐƚĠ                                  
ϯϰϳ͘ϴϱϬ  ŚĂďŝƚĂŶƚƐ  ĞŶ  ƉůƵƐ  ĚĞ  ϲ  ŵŝůůŝĂƌĚƐ  ĚĞ   ,  ĚĞ 
ĚĠŐąƚƐ ŵĂƚĠƌŝĞůƐ ĐŽŵŵĞ ůĞ ŵŽŶƚƌĞ ůĞ dĂďůĞĂƵ ϭϰ͘  ĞƚƚĞ 
ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ  Ă  ƉŽƵƐƐĠ  ůĞƐ  ĂƵƚŽƌŝƚĠƐ  ă  ĠůĂďŽƌĞƌ  ƵŶ  WůĂŶ 
EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ĐŽŶƚƌĞ ůĞƐ /ŶŽŶĚĂƚŝŽŶƐ ;WE/Ϳ͘ 

>ĞƐ  ƐǇƐƚğŵĞƐ  ĚĞ  ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ  ĐŽŶĕƵƐ  ĚĂŶƐ  ĐĞ  ĐĂĚƌĞ 
ƐŽŶƚ ƐŽŝƚ ĚĞƐ ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚƐ ĚĞƐ ĐŽƵƌƐ Ě͛ĞĂƵǆ ŽƵ ĚĞƐ 
ďĂƌƌĂŐĞƐ  ĠĐƌġƚĞƵƌƐ  ƚĞůƐ  ƋƵĞ  ůĞ  ďĂƌƌĂŐĞ  dĂŵĞƐŶĂ  ă 
^ĞƚƚĂƚ͕   ů  DĂůĞŚ  ƉŽƵƌ  ůĂ  ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ǀŝůůĞ  ĚĞ 
DŽŚĂŵŵĂĚŝĂ͕ ůĞ ĐŽŵƉůĞǆĞ  ů ,ĞŝŵĞƌ͕ DĂǌĞƌ͕ <ŽƵĚŝĂƚ 
 ů 'ĂƌŶ Ğƚ dĂŵĞĚƌŽƵƐƚ ƉŽƵƌ ůĂ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ǀŝůůĞ ĚĞ 
 ĞƌƌĞĐŚŝĚ͕  ĚĞ  ůĂ  ƉůĂŝŶĞ  ĚĞ  ůĂ   ŚĂŽƵŝĂ  Ğƚ  ů͛ĂĠƌŽƉŽƌƚ 
DĞĚs͘  

 ĂƌƚĞ ϴ ͗ /ŶǀĞŶƚĂŝƌĞ ĚĞƐ ƐŝƚĞƐ ŝŶŽŶĚĂďůĞƐͲ 
^ŽƵƌĐĞ ͗ WE/ͲϮϬϭϳ



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϱϴ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

  WĠŶƵƌŝĞ Ğƚ ƐğĐŚĞƌĞƐƐĞƐ 

>ĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ĞŶ  ĞĂƵ  ŶĂƚƵƌĞůůĞ  ƉĂƌ  ŚĂďŝƚĂŶƚ 
ĂǀŽŝƐŝŶĞŶƚ  ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ  ϲϮϬ  ŵϯͬŚĂďͬĂŶ͕  Ğƚ  ĚĞǀƌĂŝƚ 
ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ  ůĞ  ƐĞƵŝů  ĚĞ  ϱϬϬ ŵϯͬŚĂďͬĂŶ͕  ĐŽŵŵƵŶĠŵĞŶƚ 
ĂĚŵŝƐ ĐŽŵŵĞ ƐĞƵŝů ĚĞ ƉĠŶƵƌŝĞ ĚΖĞĂƵ ĂďƐŽůƵĞ Ğƚ ĚŽŶĐ 
ĚĞ ĐƌŝƐĞƐ ůĂƚĞŶƚĞƐ Ϯϵ͘  

 ĞǀĂŶƚ  ƵŶĞ  ƚĞůůĞ  ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ͕  ĐĞƌƚĂŝŶƐ  ƐǇƐƚğŵĞƐ 
Ě͛ĂƉƉƌŽǀŝƐŝŽŶŶĞŵĞŶƚ ƐŽŶƚ ŐƌĂǀĞŵĞŶƚ ŝŵƉĂĐƚĠƐ ƉĂƌ ůĂ 
ƐƵĐĐĞƐƐŝŽŶ Ě͛ĂŶŶĠĞƐ ĚĞ ƐĠĐŚĞƌĞƐƐĞ͕ ĐĞ ƋƵŝ ƌŝƐƋƵĞŶƚ ĚĞ 
ĐŽŵƉƌŽŵĞƚƚƌĞ ĂƵƐƐŝ ďŝĞŶ ů͛ĂƉƉƌŽǀŝƐŝŽŶŶĞŵĞŶƚ ĞŶ ĞĂƵ 
ĚĞ  ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ  ǀŝůůĞƐ  ŐƌĂŶĚŝƐƐĂŶƚĞƐ  ƋƵĞ  ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ  ǌŽŶĞƐ 
ƌƵƌĂůĞƐ  ǀƵůŶĠƌĂďůĞƐ͘  /ů  Ɛ͛ĂŐŝƚ  ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ 
ƐǇƐƚğŵĞƐ ĚĞ dĂŶŐĞƌ͕ Ě͛KƵũĚĂͲEĂĚŽƌͲ ĞƌŬĂŶĞ͕ ĚĞ ZĂďĂƚ 
ʹ  ĂƐĂďůĂŶĐĂͲ ^ĂĨŝ Ğƚ ĐĞƵǆ ĚƵ ŐƌĂŶĚ DĂƌƌĂŬĞĐŚ Ğƚ ĚƵ 
ŐƌĂŶĚ  ŐĂĚŝƌ͘ 

Kƌ͕ ŵĂůŐƌĠ  ůĞƐ ĞĨĨŽƌƚƐ  ĚĠƉůŽǇĠƐ͕  ĚĞƐ ƉĞƌƚƵƌďĂƚŝŽŶƐ 
ĚΖĂƉƉƌŽǀŝƐŝŽŶŶĞŵĞŶƚ  ĞŶ  ĞĂƵ  ŽŶƚ  ĠƚĠ  ŽďƐĞƌǀĠĞƐ  ĞŶ 
ϮϬϭϳ  Ğƚ  ϮϬϭϴ  Ğƚ  ŽŶƚ  ĐŽŶĐĞƌŶĠ  ĞŶǀŝƌŽŶ  ϲϬ  ǀŝůůĞƐ  Ğƚ 
ĐĞŶƚƌĞƐ  ƵƌďĂŝŶƐ  ;ϰϰ  ĂǇĂŶƚ  ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠƐ  ƵŶ  ĚĠĨŝĐŝƚ  ĞŶ 
ϮϬϭϳͿ͘ >ĞƐ ƉĞƌƚƵƌďĂƚŝŽŶƐ ŽŶƚ ƚŽƵĐŚĠ ĂƵƐƐŝ ƉƌğƐ ĚĞ ϲ͘ϬϬϬ 
ůŽĐĂůŝƚĠƐ  ƌƵƌĂůĞƐ  ƌĠƉĂƌƚŝƐ  ƐƵƌ  ϳϱϯ  ĐŽŵŵƵŶĞƐ  ĚĂŶƐ  ϲϬ 
ƉƌŽǀŝŶĐĞƐ Ğƚ ĂďƌŝƚĂŶƚ ƉůƵƐ ĚĞ Ϯ ŵŝůůŝŽŶƐ Ě͛ŚĂďŝƚĂŶƚƐ͘ 

>ĞƐ  ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ  ĐĂƵƐĞƐ  ĚĞ  ĐĞƐ  ƉĞƌƚƵƌďĂƚŝŽŶƐ 
ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠĞƐ ĞŶ ϮϬϭϳ͕ ŽŶƚ ĠƚĠ ůŝĠĞƐ ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ ă ůĂ 
ǀƵůŶĠƌĂďŝůŝƚĠ  ĚĞƐ  ƐǇƐƚğŵĞƐ  ĚΖĂůŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ  ă  ůĂ 
ƐĠĐŚĞƌĞƐƐĞ͕ ŵĂŝƐ ĠŐĂůĞŵĞŶƚ ĂƵǆ ƉƌŽďůğŵĞƐ ŝŶŚĠƌĞŶƚƐ ă 
ůĂ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƐĞƌǀŝĐĞƐ  ĚΖĞĂƵ  ƉŽƚĂďůĞ͘   ĞƵǆͲĐŝ  ƐŽŶƚ 

ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĠƐ  Ě͛ƵŶĞ  ƉĂƌƚ  ƉĂƌ  ůĂ  ƉƌĠĚŽŵŝŶĂŶĐĞ  Ě͛ƵŶ 
ŵŽĚĞ ĚĞ ŐĞƐƚŝŽŶ ĐŽŵŵƵŶĂůĞ ŽƵ ĂƐƐŽĐŝĂƚŝǀĞ ĞŶ ŵŝůŝĞƵ 
ƌƵƌĂů ƋƵŝ ƐŽƵĨĨƌĞ ĚĞ ƉůƵƐŝĞƵƌƐ ĐĂƌĞŶĐĞƐ Ğƚ Ě͛ĂƵƚƌĞ ƉĂƌƚ 
ƉĂƌ ů͛ŝŶƐƵĨĨŝƐĂŶĐĞ ĚĞƐ ŵŽǇĞŶƐ ĨŝŶĂŶĐŝĞƌƐ ĚĂŶƐ ĐĞƌƚĂŝŶƐ 
ĐĂƐ͘ 

  ŽƸƚ ĚĞ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ  

>ĞƐ ŝŵƉĂĐƚƐ ĚĞ ůĂ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞ ů͛ĞĂƵ ŽŶƚ ĂƵƐƐŝ ƵŶ 
ĐŽƸƚ  ĨŝŶĂŶĐŝĞƌ  ƋƵŝ  Ă  ĠƚĠ  ĞƐƚŝŵĠ  ƉĂƌ  ů͛ĠƚƵĚĞ  ĚƵ 
 ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  Ğƚ  ůĂ   ĂŶƋƵĞ 
DŽŶĚŝĂůĞ ;ϮϬϭϰͿ ă ϭϭ͕ϲ ŵŝůůŝĂƌĚƐ ĚĞ ĚŝƌŚĂŵƐ͕ ƐŽŝƚ ϭ͕Ϯϲй 
ĚƵ  W/   ϯϰ͘  'ůŽďĂůĞŵĞŶƚ͕  ĐĞ  ƌĠƐƵůƚĂƚ  ĞƐƚ  ĚƵ  ŵġŵĞ 
ŽƌĚƌĞ ĚĞ ŐƌĂŶĚĞƵƌ ƋƵĞ ĐĞůƵŝ ŽďƚĞŶƵ ƉŽƵƌ ů͛ĂŶŶĠĞ ϮϬϬϬ 
;ϭ͕ϮйͿ͘   Ğ  ĐŽƸƚ  ĞƐƚ  ĐŽŵƉŽƐĠ  ĚĞƐ  ƐŽƵƐͲĐŽƸƚƐ 
ƐƵŝǀĂŶƚƐ ;dĂďůĞĂƵ ϭϱͿ ͗ 

  /ŵƉĂĐƚƐ  ƐƵƌ  ů͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ  Ğƚ  ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  ĚƵƐ 
ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ ă ůĂ ƐƵƌĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ŶĂƉƉĞƐ ͖ 

  /ŵƉĂĐƚƐ  ĚĞƐ  ĚĠƚĞƌŵŝŶĂŶƚƐ  ŚǇĚƌŝƋƵĞƐ  ƐƵƌ  ůĂ  ƐĂŶƚĠ 
ŝŶĚƵŝƚƐ  ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ  ƉĂƌ  ůĞƐ ŵĂůĂĚŝĞƐ  ŚǇĚƌŝƋƵĞƐ 
ϯϰ͘ 

 

 

 

 

 

dĂďůĞĂƵ ϭϰ ͗ WƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ ŝŶŽŶĚĂƚŝŽŶƐ ĂƵ DĂƌŽĐ ;ϭϵϵϱͲϮϬϭϱͿ 
 ŶŶĠĞ  ZĠŐŝŽŶ ĂĨĨĞĐƚĠĞ  sŝůůĞ ͬ �ŽŶĞ ĂĨĨĞĐƚĠĞ   ĠĐğƐ  WĞƌƐŽŶŶĞƐ   ĠŐąƚƐ 
ϭϵϵϱ  DĂƌƌĂŬĞĐŚ Ͳ ^ĂĨŝ  sĂůůĠĞ ĚĞ ůΖKƵƌŝŬĂ  ϳϯϬ  ϯϱ ϬϬϬ  ϵ ϬϬϬ 
ϭϵϵϱ  &ğƐͲDĞŬŶğƐ  dĂǌĂ͖ KƵĞĚ  ŵůŝů͖ �ŽƵĂŐŚĂ  ϰϯ  Ͳ  Ͳ 
ϭϵϵϱ  ^ŽƵƐƐ Ͳ DĂƐƐĂ  dĂƚĂ  ϭϴ  ϯ ϬϬϬ  Ͳ 
ϭϵϵϲ   ĞŶŝ DĞůůĂů Ͳ <ŚĞŶŝĨƌĂ   ĞŶŝ DĞůůĂů  Ϯϱ  ϲϬ ϬϬϬ  ϱϱ ϬϬϬ 
ϭϵϵϳ  &ğƐͲDĞŬŶğƐ   ů ,ĂũĞď  ϲϬ  Ͳ  Ͳ 
ϮϬϬϬ  dĂŶŐĞƌ Ͳ dĠƚŽƵĂŶ Ͳ  ů ,ŽĐĞŝŵĂ  DĂƌƚŝů  ϲ  ϲϱϬ  Ͳ 
ϮϬϬϬ  &ğƐͲDĞŬŶğƐ  dĂǌĂ  Ϭ  ϯϬϬ  Ͳ 
ϮϬϬϭ   ĂƐĂďůĂŶĐĂ Ͳ ^ĞƚƚĂƚ͖ DĂƌƌĂŬĞĐŚ Ͳ ^ĂĨŝ  ^ĞƚƚĂƚ͖  ƐƐĂŽƵŝƌĂ  ϭϱ  ϯϬϬ  Ϯ ϮϬϬ 
ϮϬϬϮ   ĂƐĂďůĂŶĐĂ Ͳ ^ĞƚƚĂƚ  DŽŚĂŵŵĞĚŝĂ͖   ĞƌƌĞĐŚŝĚ  ϲϯ  ϭϱ ϬϬϬ  ϮϬϬ ϬϬϬ 
ϮϬϬϯ  dĂŶŐĞƌ Ͳ dĠƚŽƵĂŶ Ͳ  ů ,ŽĐĞŝŵĂ͖ KƌŝĞŶƚĂů   ŽƵĨƌĂŚ͖ EĂĚŽƌ͖  ů ,ŽĐĞŝŵĂ  ϯϱ  ϭϬ ϬϬϬ  Ͳ 
ϮϬϬϲ   ƌąĂ Ͳ dĂĨŝůĂůĞƚ  KƵĂƌǌĂǌĂƚĞ͖  ƌƌĂĐŚŝĚŝĂ  Eͬ   Ͳ  Ͳ 
ϮϬϬϲ  DĂƌƌĂŬĞĐŚ Ͳ ^ĂĨŝ   ƐƐĂŽƵŝƌĂ͖ ^ĂĨŝ  ϭϭ  Ϯ ϭϬϬ  Ͳ 
ϮϬϬϲ   ƌąĂ Ͳ dĂĨŝůĂůĞƚ   ƌƌĂĐŚŝĚŝĂ  ϲ  Ͳ  Ͳ 
ϮϬϬϴ  dĂŶŐĞƌ Ͳ dĠƚŽƵĂŶ Ͳ  ů ,ŽĐĞŝŵĂ  dĂŶŐĞƌ  ϯϬ  ϮϬ ϬϬϬ  Ͳ 
ϮϬϬϴ  DĂƌƌĂŬĞĐŚ Ͳ ^ĂĨŝ  DĂƌƌĂŬĞĐŚ  ϵ  Ϭ  Ͳ 
ϮϬϬϵ  ZĂďĂƚ Ͳ ^ĂůĠ Ͳ <ĞŶŝƚƌĂ  �ŽŶĞ ĚƵ 'ŚĂƌď  Ϯϵ  ϵ ϱϬϬ  Ͳ 
ϮϬϭϬ  DĂƌƌĂŬĞĐŚ Ͳ ^ĂĨŝ   ƐƐĂŽƵŝƌĂ  ϯϮ  ϳϱ ϬϬϬ  Ϯϵ ϬϬϬ 
ϮϬϭϰ  'ƵĞůŵŝŵ Ͳ KƵĞĚ EŽƵŶ  'ƵĞůŵŝŵ  ϲϬ  ϭϭϳ ϬϬϬ  ϯϬϬ ϬϬϬ 

^ŽƵƌĐĞ ͗ D d> ͕ ϮϬϭϱ 

dĂďůĞĂƵ ϭϱ ͗ ^ŽƵƐͲĐŽƸƚƐ ĚĞ ůĂ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĞŶ ĞĂƵ 

 ůĠŵĞŶƚ ĚƵ  ŽƸƚ   ŽƸƚ ĞŶ ŵŝůůŝŽŶƐ ĚĞ  , 

 ŶǀĂƐĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ďĂƌƌĂŐĞƐ  Ϯϵ 

^ƵƌĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĞĂƵǆ ƐŽƵƚĞƌƌĂŝŶĞƐ  ϯ ϴϬϯ 

WĞƌƚĞƐ ĞŶ ǌŽŶĞƐ ŚƵŵŝĚĞƐ  ϯϬϰ 

 ŚĂŶŐĞŵĞŶƚ Ğƚ ǀĂƌŝĂďŝůŝƚĠ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ   ϯϲϮ 

 ĂƵǆ ƵƐĠĞƐ ĚŽŵĞƐƚŝƋƵĞƐ  ϴϭϴ 

 ĂƵǆ ƵƐĠĞƐ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞƐ  Ϯϵϳ 

 ŝĂƌƌŚĠĞ  Ϯ ϱϳϬ 

DĂůŶƵƚƌŝƚŝŽŶ  ϰϲϵ 
^ŽƵƌĐĞ ͗  ŽƸƚ ĚĞ ůĂ  ĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ 



 

 ϱϵ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϯ ͗  ĂƵ 

ϱ͘ ZĠƉŽŶƐĞƐ  ĂƉƉŽƌƚĠĞƐ  ƉŽƵƌ  ůĂ 
ĚƵƌĂďŝůŝƚĠ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĞŶ ĞĂƵ 

 dĞǆƚĞƐ ũƵƌŝĚŝƋƵĞƐ ĚƵ ƐĞĐƚĞƵƌ ĚĞ ů͛ĞĂƵ 

>Ğ ĐĂĚƌĞ ůĠŐŝƐůĂƚŝĨ ƌĞůĂƚŝĨ ă ů͛ĞĂƵ Ă ĐŽŶŶƵ ĚƵƌĂŶƚ ůĞƐ 
ĚĞƌŶŝğƌĞƐ  ĂŶŶĠĞƐ  ĚĞƐ  ƌĠĨŽƌŵĞƐ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ  ĚŽŶƚ  ůĂ 
ƉůƵƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ Ğƚ ƐĂŶƐ ĚŽƵƚĞ ůĂ ůŽŝ ŶΣϯϲͲϭϱ ƐƵƌ ůΖĞĂƵ͘ 
 ĞƚƚĞ  ůŽŝ ƋƵŝ Ă ĠƚĠ ƉƌĠĐĠĚĠĞ ƉĂƌ  ů͛ĂĚŽƉƚŝŽŶ ĚƵ ĚĠĐƌĞƚ       
ŶΣ  ϮͲϭϰͲϱϬϬ  ƉŽƌƚĂŶƚ  ĐƌĠĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ 
ŝŶƚĞƌŵŝŶŝƐƚĠƌŝĞůůĞ ĚĞ ůΖĞĂƵ͕ ĨŝǆĞ ůĞƐ ƌğŐůĞƐ ĚΖƵŶĞ ŐĞƐƚŝŽŶ 
ŝŶƚĠŐƌĠĞ͕ ĚĠĐĞŶƚƌĂůŝƐĠĞ Ğƚ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝǀĞ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ 
ĞŶ ĞĂƵ ĞŶ ǀƵĞ ĚΖƵŶĞ ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ƌĂƚŝŽŶŶĞůůĞ Ğƚ ĚƵƌĂďůĞ 
Ğƚ ƵŶĞ ŵĞŝůůĞƵƌĞ ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĞ Ğƚ ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĞ 
ĚĞ ĐĞƚƚĞ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞ͘ 

>Ă  ůŽŝ ϯϲͲϭϱ Ă ĂƵƐƐŝ  ŝŶƚƌŽĚƵŝƚ ƉŽƵƌ ůĂ ƉƌĞŵŝğƌĞ ĨŽŝƐ 
ĚĞƐ ŵĞƐƵƌĞƐ  Ě͛ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ĚĞ  ƌĠƐŝůŝĞŶĐĞ  ĂƵǆ  ĞĨĨĞƚƐ 
ĚĞƐ  ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ  Ğƚ  ůĂ ŵŝƐĞ  ĞŶ  ƉůĂĐĞ  ĚĞ 
ŵĠĐĂŶŝƐŵĞƐ  ůĠŐĂƵǆ  ƉŽƵƌ  ůĂ  ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ĞŶ  ĞĂƵ  ŶŽŶ  ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶŶĞůůĞƐ  ĐŽŵŵĞ  ůĞƐ 
ĞĂƵǆ ƵƐĠĞƐ ĠƉƵƌĠĞƐ Ğƚ ůĞ ĚĞƐƐĂůĞŵĞŶƚ ĚĞ ů͛ĞĂƵ ĚĞ ŵĞƌ͘ 
 ůůĞ Ă ĞŶ ŽƵƚƌĞ  ŝŶƐƚĂƵƌĠ  ů͛ŽďůŝŐĂƚŝŽŶ ĚĞ ŵŝƐĞ ĞŶ ƉůĂĐĞ 
Ě͛ƵŶ WůĂŶ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ ů͛ ĂƵ ă ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ ϮϬϱϬ ƉŽƵƌ ĨĂŝƌĞ 
ĨĂĐĞ ĂƵ ƐƚƌĞƐƐ ŚǇĚƌŝƋƵĞ͘ >ĞƐ ŐƌĂŶĚĞƐ ŶŽƵǀĞĂƵƚĠƐ ĚĞ ůĂ 
ůŽŝ ŶΣϯϲͲϭϱ ƉĞƵǀĞŶƚ ġƚƌĞ ƌĠƐƵŵĠĞƐ ĞŶ ĐĞ ƋƵŝ ƐƵŝƚ ͗ 

  >͛ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ  ĞǆƉůŝĐŝƚĞ  ĚĞƐ  ĞĂƵǆ  ƵƐĠĞƐ  Ğƚ  ĚĞ 
ů͛ĞĂƵ  ĚĞƐƐĂůĠĞ  ĂƵ   ŽŵĂŝŶĞ  WƵďůŝĐ  ,ǇĚƌĂƵůŝƋƵĞ 
; W,Ϳ ĂŝŶƐŝ ƋƵĞ ůĂ ƐŝŵƉůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƉƌŽĐĠĚƵƌĞƐ ĚĞ 
ĚĠůŝŵŝƚĂƚŝŽŶ ĚĞ ĐĞ ĚŽŵĂŝŶĞ ͖ 

  >Ă ƌĞĚĠĨŝŶŝƚŝŽŶ ĚĞƐ ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐ Ğƚ ĚĞƐ ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶƐ 
ĚƵ   W,  ƐŽƵŵŝƐĞƐ  ă  ƵŶĞ  ĂƵƚŽƌŝƐĂƚŝŽŶ  ŽƵ  ă  ƵŶĞ 
ĐŽŶĐĞƐƐŝŽŶ͕  ƚŽƵƚ  ĞŶ  ƉƌĠĐŝƐĂŶƚ  ůĞƐ  ƵƐĂŐĞƐ  Ğƚ  ůĞƐ 
ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶƐ  ĞǆŽŶĠƌĠĞƐ  Ě͛ĂƵƚŽƌŝƐĂƚŝŽŶ  ŽƵ  ĚĞ 
ƉĂŝĞŵĞŶƚ ĚĞ ƌĞĚĞǀĂŶĐĞƐ ͖ 

  >͛ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛ĞĂƵ  Ğƚ  ůĞ 
ƌĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ůĂ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚĠĐĞŶƚƌĂůŝƐĠĞ  Ğƚ 
ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝǀĞ ă ƚƌĂǀĞƌƐ ůĂ ĐƌĠĂƚŝŽŶ ĚĞƐ  ŽŶƐĞŝůƐ ĚĞ 
 ,͕  ůĂ  ĐůĂƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ  ĂƚƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ ĚƵ   ^  ͕  ĚĞƐ 
  ,Ɛ Ğƚ ĚĞƐ  WW ͕ ĂŝŶƐŝ ƋƵĞ͕  ůĂ  ƌĠǀŝƐŝŽŶ ĚĞ  ůĞƵƌƐ 
ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶƐ Ğƚ ĚĞ ůĞƵƌ ŵŽĚĞ ĚĞ ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞŵĞŶƚ͖  

  >Ă  ĐŽŶĨŝƌŵĂƚŝŽŶ  ĚƵ  WE   ĐŽŵŵĞ  ĐĂĚƌĞ  ĚĞ 
ƌĠĨĠƌĞŶĐĞ ĚĞ ůĂ ƉŽůŝƚŝƋƵĞ ŶĂƚŝŽŶĂůĞ ĚĞ ů͛ĞĂƵ͘ 

^ƵŝƚĞ ă ů͛ĂĚŽƉƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ůŽŝ ŶΣϯϲ͘ϭϱ͕ Ě͛ĂƵƚƌĞƐ ƚĞǆƚĞƐ 
Ě͛ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ŽŶƚ ĠƚĠ ƉƵďůŝĠƐ͕ ă ƐĂǀŽŝƌ ͗ 

>Ğ ĚĠĐƌĞƚ ŶΣ Ϯ͘ϭϴ͘Ϯϯϯ ͗ ƌĞůĂƚŝĨ ĂƵ  ŽŶƐĞŝů ^ƵƉĠƌŝĞƵƌ 
ĚĞ ů͛ ĂƵ Ğƚ ĚƵ  ůŝŵĂƚ ; ^  Ϳ͘  Ğ ĚĠĐƌĞƚ ǀŝƐĞ ă ŵĞƚƚƌĞ ĞŶ 
ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ  ůĂ  ĚŝƐƉŽƐŝƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛ĂƌƚŝĐůĞ  ϳϵ  ĚĞ  ůĂ  ůŽŝ               
ŶΣϯϲͲϭϱ  Ğƚ  ĚĠĨŝŶŝƚ  ůĞƐ  ĐƌŝƚğƌĞƐ  ĚĞ  ŶŽŵŝŶĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ŵĞŵďƌĞƐ Ğƚ ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚƐ ĂƵ ƐĞŝŶ ĚƵ ĐŽŶƐĞŝů͘ WƌĠƐŝĚĠ 

ƉĂƌ  ůĞ  ŚĞĨ ĚƵ  ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚ͕  ůĞ   ^  ĞƐƚ ĚĠƐŽƌŵĂŝƐ 
ĐŽŵƉŽƐĠ͕  ƉŽƵƌ  ŵŽŝƚŝĠ  ĚĞ  ƐĞƐ  ŵĞŵďƌĞƐ͕  ĚĞƐ 
ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚƐ  ĚĞƐ  ĂƵƚŽƌŝƚĠƐ  ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚĂůĞƐ͕  ĚĞƐ 
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶƐ ƉƵďůŝƋƵĞƐ͕ ĚĞƐ ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ ƉƵďůŝĐƐ 
ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ĚĞƐ  ĚŝƌĞĐƚĞƵƌƐ  ĚĞƐ  ĂŐĞŶĐĞƐ  ĚĞ  ďĂƐƐŝŶƐ 
ŚǇĚƌĂƵůŝƋƵĞƐ͘  >Ğ   ^    ĞƐƚ  ĠŐĂůĞŵĞŶƚ  ĐŽŵƉŽƐĠ͕  ƉŽƵƌ 
ů͛ĂƵƚƌĞ  ŵŽŝƚŝĠ  ĚĞ  ƐĞƐ  ŵĞŵďƌĞƐ͕  ĚĞƐ  ƉƌĠƐŝĚĞŶƚƐ  ĚĞƐ 
ĐŽŶƐĞŝůƐ  ĚĞƐ  ƌĠŐŝŽŶƐ  Ğƚ  ĚĞƐ  ĂŐĞŶĐĞƐ  ĚĞ  ďĂƐƐŝŶƐ 
ŚǇĚƌĂƵůŝƋƵĞƐ  ŽƵ  ůĞƵƌƐ  ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚƐ͕  ĚĞƐ 
ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚƐ  ĚĞƐ  ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ  Ě͛ĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ 
ƐƵƉĠƌŝĞƵƌ  Ğƚ  ĚĞ  ůĂ  ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ  ƐĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞ͕  ĚĞƐ 
ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚƐ  ĚĞƐ  ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƐ  ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞƐ  ĚĞƐ 
ƵƐĂŐĞƌƐ ĚĞƐ ĞĂƵǆ͕ ĚĞƐ  ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚƐ ĚĞƐ ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƐ 
ƈƵǀƌĂŶƚ ĚĂŶƐ  ůĞƐ ĚŽŵĂŝŶĞƐ ĚĞ  ů͛ĞĂƵ͕ ĚƵ ĐůŝŵĂƚ Ğƚ ĚĞ 
ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͕  ŽƵƚƌĞ  ĚĞƐ  ĞǆƉĞƌƚƐ  ŵĂƌŽĐĂŝŶƐ 
ƌĞĐŽŶŶƵƐ  ƉŽƵƌ  ůĞƵƌ  ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞ  ƐĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞ  ĂǀĞĐ  ƵŶ 
ƋƵŽƚĂ  ƉŽƵƌ  ŐĂƌĂŶƚŝƌ  ůĂ  ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂƚŝǀŝƚĠ  ĨĠŵŝŶŝŶĞ  ĂƵ 
ƐĞŝŶ ĚĞ ĐĞƚƚĞ ŝŶƐƚĂŶĐĞ͘  

>Ğ ĚĠĐƌĞƚ ŶΣ ϮͲϭϳͲϲϵϬ ͗  ƐƵƌ  ůĞƐ ĂŐĞŶĐĞƐ ĚĞ ďĂƐƐŝŶƐ 
ŚǇĚƌĂƵůŝƋƵĞƐ ƋƵŝ ǀŝƐĞ ůĂ ŵŝƐĞ ĞŶ ƈƵǀƌĞ ĚĞƐ ĚŝƐƉŽƐŝƚŝŽŶƐ 
ĚĞƐ ĂƌƚŝĐůĞƐ ϴϬ͕ ϴϭ͕ ϴϮ͕ ϴϰ Ğƚ ϴϳ ĚĞ ůĂ ůŽŝ ϯϲͲϭϱ͘ 

 Ğ  ĚĠĐƌĞƚ  ĚĠƚĞƌŵŝŶĞ  ůĞƐ  ǌŽŶĞƐ  ĚΖŝŶĨůƵĞŶĐĞ  ĚĞƐ 
ďĂƐƐŝŶƐ  ŚǇĚƌĂƵůŝƋƵĞƐ͕  ůĞƵƌƐ  ƐŝğŐĞƐ  Ğƚ  ůĞƵƌƐ ŵŽĚĞƐ  ĚĞ 
ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞŵĞŶƚ͕  ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ůĂ  ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĞƵƌƐ 
ĐŽŶƐĞŝůƐ ĚΖĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ Ğƚ ůĞƐ ŵŽĚĞƐ ĚĞ ĚĠƐŝŐŶĂƚŝŽŶ 
Ğƚ ĚĞ ŶŽŵŝŶĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ŵĞŵďƌĞƐ ƋƵŝ Ǉ ƐŽŶƚ ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠƐ͘ 

>Ğ  ĚĠĐƌĞƚ  Ŷ  Σ  Ϯ͘ϭϴ͘ϳϲϴ ͗  ƌĞůĂƚŝĨ  ĂƵǆ  ĐŽŶƐĞŝůƐ  ĚĞƐ 
ďĂƐƐŝŶƐ ŚǇĚƌĂƵůŝƋƵĞƐ ĨŝǆĞ ůĂ ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ ĚƵ ĐŽŶƐĞŝů͕ ƋƵŝ 
ŶĞ ĚĞǀƌĂŝƚ ƉĂƐ ĚĠƉĂƐƐĞƌ ϵϵ ŵĞŵďƌĞƐ͕ ƌĠƉĂƌƚŝƐ ĞŶ ĚĞƵǆ 
ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ  ͗  ůĂ  ƉƌĞŵŝğƌĞ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĠĞ  ĚĞƐ  ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚƐ 
ĚĞƐ  ĂƵƚŽƌŝƚĠƐ  ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚĂůĞƐ  Ğƚ  ĚĞƐ  ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ 
ƉƵďůŝƋƵĞƐ͘  >Ă  ĚĞƵǆŝğŵĞ  ĐŽŵƉƌĞŶĚ  ůĞƐ  ĠůƵƐ  Ğƚ  ůĞƐ 
ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ  ĂĐƚĞƵƌƐ͕  ĞŶ  ůΖŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ  ůĞƐ  ĐŽŶƐĞŝůƐ 
ƌĠŐŝŽŶĂƵǆ͕ ůĞƐ ĐŽŶƐĞŝůƐ ƉƌĠĨĞĐƚŽƌĂƵǆ Ğƚ ƉƌŽǀŝŶĐŝĂƵǆ͕ ůĞƐ 
ĐŚĂŵďƌĞƐ  ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞƐ  Ğƚ  ůĞƐ  ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƐ  ĚĞƐ 
ƵƐĂŐĞƌƐ ĚƵ ĚŽŵĂŝŶĞ ƉƵďůŝĐ ŚǇĚƌĂƵůŝƋƵĞ͘  

>ĞƐ  ĐŽŶƐĞŝůƐ  ĚĞƐ  ďĂƐƐŝŶƐ  ŚǇĚƌĂƵůŝƋƵĞƐ  ĠƚƵĚŝĞŶƚ  Ğƚ 
ĨŽƌŵƵůĞŶƚ ĚĞƐ ĂǀŝƐ ƐƵƌ ƚŽƵƚĞƐ ůĞƐ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ƚŽƵĐŚĂŶƚ ă 
ůĂ  ŐĞƐƚŝŽŶ  Ğƚ  ă  ůĂ  ƉůĂŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůΖĞĂƵ  Ğƚ  ǀŝƐĞŶƚ  ă 
ŝŵƉůŝƋƵĞƌ ƚŽƵƚĞƐ ůĞƐ ƉĂƌƚŝĞƐ ƉƌĞŶĂŶƚĞƐ ĚĂŶƐ ůĂ ƉƌŝƐĞ ĚĞ 
ĚĠĐŝƐŝŽŶ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ůŽĐĂů Ğƚ ĚΖĠƌŝŐĞƌ ĐĞƚƚĞ ŝŶƐƚĂŶĐĞ ĞŶ ƵŶ 
ĞƐƉĂĐĞ ĚĞ ĚŝĂůŽŐƵĞ Ğƚ ĚĞ ĐŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶ ƐƵƌ ůĞƐ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ 
ƌĞůĂƚŝǀĞƐ  ă  ůΖĞĂƵ  ĂƵǆ  ŶŝǀĞĂƵǆ  ƌĠŐŝŽŶĂů  Ğƚ  ůŽĐĂů 
ĐŽŶĨŽƌŵĠŵĞŶƚ ĂƵǆ ĚŝƐƉŽƐŝƚŝŽŶƐ ĚĞ ůĂ ůŽŝ ŶΣϯϲͲϭϱ͘ 

>Ğ ĚĠĐƌĞƚ ŶΣ Ϯ͘ϭϴ͘ϯϯϵ ͗  ƌĞůĂƚŝĨ  ĂƵ WůĂŶ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ 
ů͛ ĂƵ͕ ůĞ WůĂŶ  ŝƌĞĐƚĞƵƌ ĚĞ ů͛ ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ /ŶƚĠŐƌĠ ĚĞƐ 
ZĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ,ǇĚƌŝƋƵĞƐ  Ğƚ  ůĞ  ƉůĂŶ  ůŽĐĂů  ĚĞ  ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ 
ĞĂƵǆ͕ ǀŝƐĞ ă ĐƌĠĞƌ ĚĞƐ ŽƵƚŝůƐ ĚĞ ƉůĂŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕ ă ƐĂǀŽŝƌ ůĞ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϲϬ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

ƉůĂŶ  ŶĂƚŝŽŶĂů  ĚĞ  ů͛ĞĂƵ͕  ůĞ  ƉůĂŶ  Ě͛ŽƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ  ĚĞ 
ů͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ ŝŶƚĠŐƌĠ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ŚǇĚƌŝƋƵĞƐ Ğƚ ůĞ 
ƉůĂŶ  ůŽĐĂů ĚĞ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ ĞĂƵǆ͕ ĞŶ ǀƵĞ Ě͛ĂĚŽƉƚĞƌ ƵŶĞ 
ƉůĂŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  ƉƌŽĂĐƚŝǀĞ  ƉĞƌŵĞƚƚĂŶƚ  ƵŶĞ  ŐĞƐƚŝŽŶ 
ŝŶƚĠŐƌĠĞ  Ğƚ  ƉĠƌĞŶŶĞ  ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ŚǇĚƌŝƋƵĞƐ  ĂƵ 
DĂƌŽĐ͘ 

>Ğ ĚĠĐƌĞƚ  ŶΣ Ϯ͘ϭϴ͘ϰϱϯ ͗  ĨŝǆĂŶƚ  ůĞƐ  ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ Ğƚ  ůĞƐ 
ŵŽĚĂůŝƚĠƐ  ĚĞ  ŶŽŵŝŶĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĂŐĞŶƚƐ  ĚĞ  ůĂ  ƉŽůŝĐĞ  ĚĞ 
ůΖĞĂƵ Ğƚ ĚĞ ůΖĞǆĞƌĐŝĐĞ ĚĞ ůĞƵƌƐ ĨŽŶĐƚŝŽŶƐ͘  Ğ ƚĞǆƚĞ ǀŝƐĞ ă 
ƐƵƌǀĞŝůůĞƌ ůĞ ďŝĞŶ ƉƵďůŝĐ ŚǇĚƌŝƋƵĞ͕ ĚĞ ůĞ ƉƌĠƐĞƌǀĞƌ Ğƚ ůĞ 
ǀĂůŽƌŝƐĞƌ͘  WŽƵƌ  ĐĞůĂ͕  ůĞ  ƚĞǆƚĞ  ĨŝǆĞ  ůĞƐ  ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶƐ 
ŚĂďŝůŝƚĠĞƐ ă ŶŽŵŵĞƌ ůĞƐ ĂŐĞŶƚƐ ĚĞ ůĂ ƉŽůŝĐĞ ĚĞ ůΖĞĂƵ Ğƚ 
ůĂ ƉƌŽĐĠĚƵƌĞ ĚĞ ůĞƵƌ ŶŽŵŝŶĂƚŝŽŶ͕ ůĞƐ ŵĞƐƵƌĞƐ ƌĞůĂƚŝǀĞƐ 
ă  ůΖĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ ĚĞ  ůĞƵƌ  ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ Ğƚ 
ůĞƵƌ ŵŝƐĞ ă ŶŝǀĞĂƵ ĂŝŶƐŝ ƋƵĞ ůĂ ďĂƐĞ ĚĞ ĚŽŶŶĠĞƐ ƌĞůĂƚŝǀĞ 
ĂƵǆ  ŽƉĠƌĂƚŝŽŶƐ  ĚĞ  ĐŽŶƚƌƀůĞ͘     ĐĞ  ƚŝƚƌĞ͕  ůΖĂƵƚŽƌŝƚĠ 
ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚĂůĞ  ĐŚĂƌŐĠĞ  ĚĞ  ůΖĞĂƵ  ĞƐƚ  ĂƉƉĞůĠĞ  ă 
ƉƌŽĚƵŝƌĞ ƵŶ ƌĂƉƉŽƌƚ ĂŶŶƵĞů ƐƵƌ ůĞƐ ŝŶĨƌĂĐƚŝŽŶƐ͘ 

>Ğ  ĚĠĐƌĞƚ  ŶΣ  ϮͲϬϱͲϭϯϮϲ  ƌĞůĂƚŝĨ  ĂƵǆ  ĞĂƵǆ  ă  ƵƐĂŐĞ 
ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞ͕  ƌĞŶĨŽƌĐĞ  ůĂ  ŵŝƐƐŝŽŶ  ĚƵ  DŝŶŝƐƚğƌĞ  ĚĞ  ůĂ 
^ĂŶƚĠ ĚĂŶƐ ůĞ ƐĞĐƚĞƵƌ ĚĞ ů͛ĞĂƵ ƉŽƚĂďůĞ͘ 

 ƌƌġƚĠ ŶΣϱϳϬͲϭϱ ĚƵ ϲ ũŽƵŵĂĚĂ // ϭϰϯϲ ;Ϯϱ ĨĠǀƌŝĞƌ ϮϬϭϱͿ 
ĨŝǆĂŶƚ ůĞƐ ŶŽƌŵĞƐ ĚĞ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ ů͛ĞĂƵ ƉŽƚĂďůĞ͘ 

WĂƌ  ĂŝůůĞƵƌƐ͕  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ  ĚŝƐƉŽƐŝƚŝŽŶƐ  ĚĞ  ƚĞǆƚĞƐ 
ũƵƌŝĚŝƋƵĞƐ  ƐƚŝƉƵůĞŶƚ  ĚĞƐ  ĞǆŝŐĞŶĐĞƐ  ĞŶ  ŵĂƚŝğƌĞ  ĚĞ 
ƉƌĠƐĞƌǀĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ŵŝůŝĞƵǆ  ĂƋƵĂƚŝƋƵĞƐ͕  ĚĞ  ů͛ĞĂƵ  Ğƚ  ĚĞ 
ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  Ğƚ  ŝŶƐŝƐƚĞŶƚ  ƐƵƌ  ůĞ  ƉƌŝŶĐŝƉĞ  ĚĞ 
ƉƌĠǀĞŶƚŝŽŶ ĐŽŶƚƌĞ ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĞŶ ĞĂƵ Ğƚ 
ůĞƵƌ ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ƌĂƚŝŽŶŶĞůůĞ͘  ĂŶƐ ĐĞ ĐĂĚƌĞ ŽŶ ƉĞƵƚ ĐŝƚĞƌ 
ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ ͗ 

  >Ă ůŽŝͲĐĂĚƌĞ ŶΣ ϵϵͲϭϮ ƉŽƌƚĂŶƚ  ŚĂƌƚĞ EĂƚŝŽŶĂůĞ ĚĞ 
ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ Ğƚ ĚƵ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ƵƌĂďůĞ ͖ 

  >Ă ůŽŝ ŶΣϭϭͲϬϯ͕ ƌĞůĂƚŝǀĞ ă ůĂ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ Ğƚ ă ůĂ ŵŝƐĞ 
ĞŶ ǀĂůĞƵƌ ĚĞ ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ͖ 

  >Ă  ůŽŝ  ŶΣ  ϰϵͲϭϳ͕  ƐĞ  ƌĂƉƉŽƌƚĂŶƚ  ă  ůΖĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ 
ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ ͖ 

  >Ă ůŽŝ ŶΣ ϮϴͲϬϬ͕ ƌĞůĂƚŝǀĞ ă ůĂ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ Ğƚ 
ă ůĞƵƌ ĠůŝŵŝŶĂƚŝŽŶ ͖ 

  >Ğ ĐŽĚĞ ĚĞƐ ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ ĂŐƌŝĐŽůĞƐ ͖  
  >Ă ůŽŝ ŶΣ ϮͲϴϰ ƐƵƌ ůĞƐ  ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƐ ĚĞƐ hƐĂŐĞƌƐ ĚĞƐ 

 ĂƵǆ  ŐƌŝĐŽůĞƐ ; h  Ϳ ͖ 
  >Ğ  ĚĠĐƌĞƚ  ŶΣϮͲϬϰͲϱϱϯ  ĨŝǆĂŶƚ  ůĞƐ  ŵŽĚĂůŝƚĠƐ  Ğƚ  ůĞƐ 

ǀĂůĞƵƌƐ  ůŝŵŝƚĞƐ  ŐĠŶĠƌĂůĞƐ  Ğƚ  ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞƐ  ĚĞƐ 
ĚĠǀĞƌƐĞŵĞŶƚƐ͕  ĠĐŽƵůĞŵĞŶƚƐ͕  ƌĞũĞƚƐ͕  ĚĠƉƀƚƐ 
ĚŝƌĞĐƚƐ ŽƵ ŝŶĚŝƌĞĐƚƐ ĚĂŶƐ ůĞƐ ĞĂƵǆ ƐƵƉĞƌĮĐŝĞůůĞƐ ŽƵ 
ƐŽƵƚĞƌƌĂŝŶĞƐ ͖ 

  >Ğ  ĚĠĐƌĞƚ  ŶΣϮͲϬϱͲϭϱϯϯ  ƌĞůĂƚŝĨ  ă  ů͛ĂƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ 
ĂƵƚŽŶŽŵĞ͘ 

&ŝŶĂůĞŵĞŶƚ͕ Ğƚ ĞŶ ŵĂƚŝğƌĞ ĚĞ ƐĠĐƵƌŝƚĠ ĚĞƐ ďĂƌƌĂŐĞƐ͕ 
ůĂ  ůŽŝ  ϯϬͲϭϱ  ƉƵďůŝĠĞ  ůĞ  ϯϬ  DĂŝ  ϮϬϭϲ  ĨŝǆĞ  ůĞƐ  ƌğŐůĞƐ 
ƌĞůĂƚŝǀĞƐ  ă  ůĂ  ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ  Ğƚ  ă  ů͛ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ďĂƌƌĂŐĞƐ ƉŽƵƌ ĂƐƐƵƌĞƌ  ůĞƵƌ ƐĠĐƵƌŝƚĠ͕  ůĂ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ĚĞƐ 
ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ Ğƚ ĚĞƐ ďŝĞŶƐ ĐŽŶƚƌĞ ůĞƐ ƌŝƐƋƵĞƐ ĂƐƐŽĐŝĠƐ ă ĐĞƐ 
ŽƵǀƌĂŐĞƐ  Ğƚ  ůĂ  ĐůĂƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƌƀůĞƐ  ƌĞƐƉĞĐƚŝĨƐ  ĚĞƐ 
ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ  Ğƚ  ĚĞƐ  ŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ  ŝŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚ  ĚĂŶƐ  ůĞ 
ĚŽŵĂŝŶĞ  ĚĞƐ  ďĂƌƌĂŐĞƐ͘   ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕  ůĞƐ  ƚĞǆƚĞƐ 
Ě͛ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ůŽŝ ϯϬͲϭϱ ŶĞ ƐŽŶƚ ƉĂƐ ĞŶĐŽƌĞ ƉƵďůŝĠƐ͘ 

 DŽŶƚĂŐĞ Ğƚ ƌĞĨŽƌŵĞƐ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞůƐ 

>͛ĞǆĂŵĞŶ  ĚĞ  ů͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ  ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞůůĞ  ĞŶ 
ŵĂƚŝğƌĞ ĚĞ ŐĞƐƚŝŽŶ Ğƚ ĚĞ ƉůĂŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ŝŶƚĠŐƌĠĞƐ Ğƚ ĚĞ 
ŐŽƵǀĞƌŶĂŶĐĞ ĚƵ ƐĞĐƚĞƵƌ ĚĞ ů͛ĞĂƵ ĂƵ DĂƌŽĐ ĨĂŝƚ ƌĞƐƐŽƌƚŝƌ 
ƉůƵƐŝĞƵƌƐ ĂǀĂŶĐĠĞƐ ƋƵŝ ŽŶƚ ĨĂŝƚ ĚƵ DĂƌŽĐ ƵŶ ŵŽĚğůĞ ĚĞ 
ŐŽƵǀĞƌŶĂŶĐĞ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĞŶ ĞĂƵ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ƌĠŐŝŽŶĂů 
Ğƚ ĐŽŶƚŝŶĞŶƚĂů͕ ĚŽŶƚ ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ ͗ 

   ŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶ ƉƵďůŝƋƵĞ  

>Ğ   ŽŶƐĞŝů  ^ƵƉĠƌŝĞƵƌ  ĚĞ  ů͛ ĂƵ  Ğƚ  ĚƵ   ůŝŵĂƚ  ; ^  Ϳ 
ĞǆĂŵŝŶĞ  Ğƚ  ĨŽƌŵƵůĞ  ĚĞƐ  ƉƌŽƉŽƐŝƚŝŽŶƐ  ƐƵƌ  ůĂ  ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ 
ŶĂƚŝŽŶĂůĞ Ě͛ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ ĚƵ ĐůŝŵĂƚ 
Ğƚ ůĂ ŵĂŠƚƌŝƐĞ ĚĞ ƐĞƐ ŝŵƉĂĐƚƐ ƐƵƌ ůĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚĞƐ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĞŶ ĞĂƵ͘ 

 Ŷ  ƉůƵƐ  ĚƵ    ^ ͕  Ě͛ĂƵƚƌĞƐ  ĐŽŶƐĞŝůƐ  ĐŽŶƐƵůƚĂƚŝĨƐ 
ŶĂƚŝŽŶĂƵǆ͕  ƚĞůƐ  ƋƵĞ  ůĞ   ŽŶƐĞŝů  EĂƚŝŽŶĂů  ĚĞ 
ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ; E Ϳ͕  ůĞ  ŽŶƐĞŝů  ĐŽŶŽŵŝƋƵĞ͕ ^ŽĐŝĂů 
Ğƚ   ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂů  ;  ^ Ϳ  Ğƚ  ůĞ   ŽŶƐĞŝů  ^ƵƉĠƌŝĞƵƌ 
Ě͛ ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ ĚƵ dĞƌƌŝƚŽŝƌĞ ; ^ dͿ͕ ŽŶƚ ƉŽƵƌ ŵŝƐƐŝŽŶ 
Ě͛ĞǆĂŵŝŶĞƌ  ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ  ŽƵ  ŝŶĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ  ůĞƐ 
ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ ĚĞ ƐƚƌĂƚĠŐŝĞƐ Ğƚ ĚĞ ƉůĂŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ 
ĚƵ  ƐĞĐƚĞƵƌ  ĚĞ  ů͛ĞĂƵ  Ğƚ  ĚĞ  ĨŽƌŵƵůĞƌ  ĚĞƐ 
ƌĞĐŽŵŵĂŶĚĂƚŝŽŶƐ  ƉŽƵƌ  ƐŽŶ  ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ  ĂƵǆ  ĚĠĨŝƐ  ĚƵ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ŶĂƚŝŽŶĂů͘ 

 ĞƐ ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ ŽŶƚ ĠƚĠ ƌĞŶĨŽƌĐĠĞƐ ƉĂƌ ůĂ ĐƌĠĂƚŝŽŶ ĚĞƐ 
ĐŽŶƐĞŝůƐ  ĚĞ  ďĂƐƐŝŶƐ  ŚǇĚƌĂƵůŝƋƵĞƐ  ƋƵŝ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ  ĚĞƐ 
ĨŽƌƵŵƐ ƉŽƵƌ ůĂ ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƉƌŽďůĠŵĂƚŝƋƵĞ ĚĞ ů͛ĞĂƵ 
ă ů͛ĠĐŚĞůůĞ ƌĠŐŝŽŶĂůĞ Ğƚ ůŽĐĂůĞ͘ 

  /ŶƐƚĂŶĐĞ ĚĞ ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶ  

>Ă   ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ  /ŶƚĞƌŵŝŶŝƐƚĠƌŝĞůůĞ  ĚĞ  ů͛ ĂƵ  ; / Ϳ  ƐĞ 
ĐŚĂƌŐĞ  ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ůĂ  ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ƉŽůŝƚŝƋƵĞƐ  Ğƚ  ĚĞƐ  ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ  ƐĞĐƚŽƌŝĞůƐ  ĚĂŶƐ  ůĞ 
ĚŽŵĂŝŶĞ  ĚĞ  ů͛ĞĂƵ͕  ĚĞ  ůĂ  ĨŝǆĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƉƌŝŽƌŝƚĠƐ  ĞŶ 
ŵĂƚŝğƌĞ ĚĞ ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ ƐĞĐƚŽƌŝĞůƐ Ğƚ ĚĞ 
ů͛ĞǆĂŵĞŶ  ĚĞƐ  ŐƌĂŶĚĞƐ  ƌĠĨŽƌŵĞƐ  ĞŶǀŝƐĂŐĠĞƐ  ĚĂŶƐ  ůĞ 
ƐĞĐƚĞƵƌ ĚĞ ů͛ĞĂƵ͘ >Ă  /  ĞǆĂŵŝŶĞ Ğƚ ŵĞƚ ĞŶ ƈƵǀƌĞ  ůĞƐ 
ĚŝƐƉŽƐŝƚŝŽŶƐ  ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ  ƉŽƵƌ  ĂƐƐƵƌĞƌ  ƵŶ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĐŽŚĠƌĞŶƚ  Ğƚ  ĐŽŶĐĞƌƚĠ  ĚƵ  ƐĞĐƚĞƵƌ  ĚĞ 



 

 ϲϭ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϯ ͗  ĂƵ 

ů͛ĞĂƵ  Ğƚ  ĂƐƐƵƌĞ  ůĞ  ƐƵŝǀŝ  ĚĞ  ůĂ  ŵŝƐĞ  ĞŶ  ƈƵǀƌĞ  ĚĞƐ 
ƌĞĐŽŵŵĂŶĚĂƚŝŽŶƐ ĚƵ  ^  ͘  ůůĞ ĞƐƚ ĐŽŶƐƚŝƚƵĠĞ ƉĂƌ  ůĞƐ 
ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚƐ  ĚĞ  ƚŽƵƐ  ůĞƐ   ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚƐ DŝŶŝƐƚĠƌŝĞůƐ 
ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ ƉĂƌ ůĞƐ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ĚĞ ů͛ĞĂƵ ϯϮ͘ 

  /ŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚƐ ĚĂŶƐ ůĂ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞ ů͛ĞĂƵ 

>ĞƐ  ŵŝƐƐŝŽŶƐ  ĚĞ  ƉůĂŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ĚĞ  ƌĠŐƵůĂƚŝŽŶ 
ŶĂƚŝŽŶĂůĞ ƐŽŶƚ ĂƐƐƵƌĠĞƐ ƉĂƌ ͗ >   ŝƌĞĐƚŝŽŶ 'ĠŶĠƌĂůĞ ĚĞ 
ů͛ ĂƵ͕ ƋƵŝ Ă ƉŽƵƌ ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠ ůĂ ŵŝƐĞ ĞŶ ƈƵǀƌĞ ĚĞ ůĂ 
ƉŽůŝƚŝƋƵĞ  ŶĂƚŝŽŶĂůĞ  ĚĞ  ů͛ ĂƵ͕  ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ĐĞƵǆ  ĚĞ 
ů͛ ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͕  ĚĞ  ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  Ğƚ  ĚĞ  ů͛/ŶƚĠƌŝĞƵƌ͘ 
 ͛ĂƵƚƌĞƐ  ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚƐ ŵŝŶŝƐƚĠƌŝĞůƐ  ƐŽŶƚ  ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ  ă 
ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ ĚĞŐƌĠƐ͕  ĞŶ ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ  ůĞƐ  ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚƐ  ĞŶ 
ĐŚĂƌŐĞ  ĚĞƐ  &ŝŶĂŶĐĞƐ͕  ĚĞ  ůĂ  ^ĂŶƚĠ͕  ĚĞƐ   ĨĨĂŝƌĞƐ 
 ĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ Ğƚ  ĚĞƐ   ĂƵǆ Ğƚ  &ŽƌġƚƐ͘  /ů  ĞƐƚ  ĠŐĂůĞŵĞŶƚ 
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ  ĚĞ  ƐŽƵůŝŐŶĞƌ  ƋƵĞ  ůĂ  ƉůĂŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  ĚĞ 
ů͛ĂůŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ  ĞŶ  ĞĂƵ  ƉŽƚĂďůĞ  ĨĂŝƚ  ƉĂƌƚŝĞ  ĚĞƐ 
ƉƌĠƌŽŐĂƚŝǀĞƐ  ĚĞ  ů͛KĨĨŝĐĞ EĂƚŝŽŶĂů  ĚĞ  ů͛ ĂƵ  Ğƚ  ĚĞ 
ů͛ ůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ ;KE  Ϳ͘ 

  ů͛ĠĐŚĞůůĞ ƌĠŐŝŽŶĂůĞ Ğƚ ůŽĐĂůĞ͕ ůĂ ŐŽƵǀĞƌŶĂŶĐĞ ĚĞ ůĂ 
ŐĞƐƚŝŽŶ Ğƚ ĚĞ ƉůĂŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĚĞ  ů͛ĞĂƵ ƐŽŶƚ ĂƐƐƵƌĠĞƐ ƉĂƌ 
ůĞƐ  ϵ   ŐĞŶĐĞƐ  ĚĞ   ĂƐƐŝŶƐ  ,ǇĚƌĂƵůŝƋƵĞƐ  ;  ,Ϳ͘   ĞƐ 
ĂŐĞŶĐĞƐ  ŽŶƚ  ƉŽƵƌ  ŵŝƐƐŝŽŶƐ  ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ 
ů͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ͕ ůĂ ƉůĂŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕ ůĂ ŐĞƐƚŝŽŶ͕ ůĂ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ Ğƚ 
ůĞ ĐŽŶƚƌƀůĞ ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ĞŶ ĞĂƵ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ  ůĞƵƌƐ 
ǌŽŶĞƐ  Ě͛ĂĐƚŝŽŶƐ͘  >Ğ  ƐǇƐƚğŵĞ  ĚĞ  ŐŽƵǀĞƌŶĂŶĐĞ 
Ɛ͛ĂƌƚŝĐƵůĂŶƚ  ĂƵƚŽƵƌ  ĚĞ  ů͛ƵŶŝƚĠ  ĂƵƚŽŶŽŵĞ  ĚƵ  ďĂƐƐŝŶ 
ŚǇĚƌĂƵůŝƋƵĞ  ĚĞǀĂŝƚ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĞƌ  ƵŶ  ĂƚŽƵƚ  ŵĂũĞƵƌ  ĚĂŶƐ 
ů͛ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ Ě͛ƵŶĞ ĂƉƉƌŽĐŚĞ ůŽĐĂůŝƐĠĞ ĚĞ ůĂ ŐĞƐƚŝŽŶ 
ĚĞ  ůĂ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞ  ŚǇĚƌŝƋƵĞ͕  ƚŽƵƚ  ĞŶ  ĂĚŽƉƚĂŶƚ  ĚĞƐ 
ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ ĚĞ ƐŽůŝĚĂƌŝƚĠ  ŝŶƚĞƌͲƌĠŐŝŽŶƐ Ğƚ ĚĞ ƐŽƵƚŝĞŶ ƉĂƌ 
ƐƵďǀĞŶƚŝŽŶ ĚĞ ů͛ ƚĂƚ ĂĨŝŶ ĚĞ ƉĂůŝĞƌ ă ƵŶĞ ŚĠƚĠƌŽŐĠŶĠŝƚĠ 
ƐƉĂƚŝĂůĞ ƉƌŽŶŽŶĐĠĞ͘ 

 ͛ĂƵƚƌĞƐ ĂĐƚĞƵƌƐ ƚĞůƐ ƋƵĞ ůĞƐ KZDs Ɛ Ğƚ ůĞƐ ƐĞƌǀŝĐĞƐ 
ƉƌŽǀŝŶĐŝĂƵǆ  ĚĞƐ  DŝŶŝƐƚğƌĞƐ  ĐŚĂƌŐĠƐ  ĚĞ  ů͛ ĂƵ  Ğƚ  ĚĞ 
ů͛ ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ ũŽƵĞŶƚ ƵŶ ƌƀůĞ ĠŐĂůĞŵĞŶƚ ĚĂŶƐ ůĂ ŐĞƐƚŝŽŶ 
ĚĞ ů͛ĞĂƵ ă ů͛ĠĐŚĞůůĞ ƌĠŐŝŽŶĂůĞ͘ >ĞƐ ƌĠŐŝŽŶƐ ƐĞ ƐŽŶƚ ĂƵƐƐŝ 
ĂƚƚƌŝďƵĠĞƐ  ƵŶĞ  ŶŽƵǀĞůůĞ  ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞ  ĞŶ  ŵĂƚŝğƌĞ 
Ě͛ĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƐƚƌĂƚĠŐŝĞƐ ƉŽƵƌ ů͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ ĚĞ ů͛ĞĂƵ͕ 
ĚĂŶƐ ůĞ ĐĂĚƌĞ ĚĞ ůĂ ƌĠŐŝŽŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĂǀĂŶĐĠĞ͘  

 Ŷ ĐĞ ƋƵŝ ĐŽŶĐĞƌŶĞ ů͛ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĞŶ 
ĞĂƵ͕ ƉůƵƐŝĞƵƌƐ ŽƉĠƌĂƚĞƵƌƐ ŝŶƚĞƌǀŝĞŶŶĞŶƚ ĚŽŶƚ ͗  

  >͛ŽĨĨŝĐĞ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ ů͛ ůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ Ğƚ ĚĞ ů͛ ĂƵ WŽƚĂďůĞ 
;KE  Ϳ ͖ 

  >ĞƐ ƌĠŐŝĞƐ ĂƵƚŽŶŽŵĞƐ ĚĞ ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ ĚĞ  ů͛ĞĂƵ Ğƚ 
ĚĞ ů͛ĠůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ ͖ 

  >ĞƐ ĐŽŶĐĞƐƐŝŽŶŶĂŝƌĞƐ ƉƌŝǀĠƐ ĚĂŶƐ ůĞ ĚŽŵĂŝŶĞ ĚĞ ůĂ 
ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛ĞĂƵ  Ğƚ  ĚĞ  ů͛ĠŶĞƌŐŝĞ 

ŚǇĚƌŽĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ  Ğƚ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ĚŽŵĂŝŶĞ  ĚĞ  ůĂ 
ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛ĞĂƵ  Ğƚ  ĚĞƐ  ƐĞƌǀŝĐĞƐ 
Ě͛ĂƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ ͖           

  >ĞƐ ƵƐĂŐĞƌƐ ĚĞ ů͛ĞĂƵ ĂŐƌŝĐŽůĞ Ğƚ ůĞƵƌƐ ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƐ͘ 

 WƌŽŐƌĂŵŵĞƐ Ğƚ ƉůĂŶƐ Ě͛ĂĐƚŝŽŶƐ 

WŽƵƌ  ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ  ůĞ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĚƵ  ƉĂǇƐ  Ğƚ 
ƐĂƚŝƐĨĂŝƌĞ ůĞƐ ďĞƐŽŝŶƐ ĞǆƉƌŝŵĠƐ ƉĂƌ ůĞƐ ƐĞĐƚĞƵƌƐ ƵƐĂŐĞƌƐ͕ 
ůĞ DĂƌŽĐ Ɛ͛ĞƐƚ ĞŶŐĂŐĠ ĚĞƉƵŝƐ ů͛ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶĐĞ ƐƵƌ ůĂ ǀŽŝĞ 
ĚĞ  ůĂ  ƉůĂŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ  ƉŽƵƌ  ůĂ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚĞ  ƐĞƐ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĞŶ ĞĂƵ͘  

KƵƚƌĞ  ůĂ  ĨĂŵĞƵƐĞ  ƉŽůŝƚŝƋƵĞ  ĚĞ  ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ďĂƌƌĂŐĞƐ Ğƚ ĚĞƐ ŽƵǀƌĂŐĞƐ ŚǇĚƌŽĂŐƌŝĐŽůĞƐ ƌĞŶĨŽƌĐĠĞ ƉĂƌ 
ůĂ  ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ  EĂƚŝŽŶĂůĞ  ĚĞ  ů͛ ĂƵ  ;^E Ϳ͕  ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ůĂ 
ŐĠŶĠƌĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛ĂĐĐğƐ  ă  ů͛ĞĂƵ  ƉŽƚĂďůĞ  ŐƌąĐĞ  ĂƵ 
WƌŽŐƌĂŵŵĞ  Ě͛ ƉƉƌŽǀŝƐŝŽŶŶĞŵĞŶƚ  'ƌŽƵƉĠ  ĞŶ   ĂƵ 
ƉŽƚĂďůĞ  ĚĞƐ  ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ  ZƵƌĂůĞƐ  ;W ' ZͿ͕  ƵŶĞ 
ŵƵůƚŝƚƵĚĞ ĚĞ ƉůĂŶƐ Ğƚ ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ ŽŶƚ ĠƚĠ ŝŶŝƚŝĠ ƉŽƵƌ 
ŵĞŶĞƌ  ă  ďŝĞŶ  ůĞƐ  ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ  ĐŚĂŶƚŝĞƌƐ  ƌĞůĂƚŝĨƐ  ĂƵǆ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĞŶ ĞĂƵ͘ 

  WůĂŶ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ ů͛ ĂƵ 

>Ă ůŽŝ ϯϲͲϭϱ ƐƵƌ ů͛ĞĂƵ Ă ƉůĂĐĠ ůĞ WE  ĂƵ ĐƈƵƌ ĚĞ ůĂ 
ƉůĂŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ͕  ƐŽĐŝĂůĞ  Ğƚ  Ě͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ 
ĚƵ  ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ  ĚƵ  ƉĂǇƐ͘   ŝŶƐŝ͕  ƚŽƵƐ  ůĞƐ  ƉůĂŶƐ  ĚĞ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ƌĠŐŝŽŶĂƵǆ  Ğƚ  ƐĞĐƚŽƌŝĞůƐ  ĞŶ  ƉůƵƐ  ĚĞƐ 
ƐĐŚĠŵĂƐ ƌĠŐŝŽŶĂƵǆ Ě͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ ĚƵ ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ Ğƚ ůĞƐ 
ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ  ĚĞ  ƉůĂŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛ĞĂƵ  ă  ů͛ĠĐŚĞůůĞ  ĚĞƐ 
ďĂƐƐŝŶƐ  ŚǇĚƌĂƵůŝƋƵĞƐ  ĚŽŝǀĞŶƚ  ƚĞŶŝƌ  ĐŽŵƉƚĞ  ĚĞ  ƐĞƐ 
ŽƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶƐ Ğƚ ƐĞƐ ƉƌĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶƐ͘ 

>Ă ĐŽŶĐĞƌƚĂƚŝŽŶ Ğƚ ůĂ ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶ ĞŶƚƌĞ ůĞƐ ĂĐƚĞƵƌƐ 
ĠƚĂŶƚ ƵŶ ĚĞƐ ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ ĚĞ ůĂ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚƵƌĂďůĞ ĚĞ ů͛ĞĂƵ͕ ůĞ 
WE   ĞƐƚ  ĠƚĂďůŝ  ƐĞůŽŶ  ƵŶĞ  ĂƉƉƌŽĐŚĞ  ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝǀĞ 
ŝŵƉůŝƋƵĂŶƚ ůĞƐ ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚƐ ŵŝŶŝƐƚĠƌŝĞůƐ Ğƚ 
ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ ƉƵďůŝĐƐ ŝŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚ ĚĂŶƐ ůĞ ƐĞĐƚĞƵƌ ĚĞ 
ů͛ĞĂƵ ă ů͛ĠĐŚĞůůĞ ŶĂƚŝŽŶĂůĞ͕ ĐŽŶĨŽƌŵĠŵĞŶƚ ă ů͛ĂƌƚŝĐůĞ ϵϬ 
ĚĞ ůĂ ůŽŝ ϯϲͲϭϱ ƐƵƌ ů͛ĞĂƵ Ğƚ ůĞ ĚĠĐƌĞƚ ŶΣϮͲϭϴͲϯϯϵ ƌĞůĂƚŝĨ 
ĂƵ WE ͕ ĂƵ WůĂŶ  ŝƌĞĐƚĞƵƌ Ě͛ ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ /ŶƚĠŐƌĠ ĚĞƐ 
ZĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĞŶ  ĂƵ ;W  /Z Ϳ Ğƚ ĂƵ WůĂŶ ĚĞ 'ĞƐƚŝŽŶ >ŽĐĂů 
ĚĞ ů͛ ĂƵ ;W'> Ϳ ƉƵďůŝĠ ůĞ ϮϬ ĚĠĐĞŵďƌĞ ϮϬϭϴ͘ 

 ĂŶƐ ĐĞ ĐĂĚƌĞ͕  ůĞ WE  ĂĐƚƵĂůŝƐĠ ĞŶ ϮϬϮϬ͕ ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ 
ůĞ  ĚŽĐƵŵĞŶƚ  ĚĞ  ƌĠĨĠƌĞŶĐĞ  ƐƵƌ  ůĞƋƵĞů  ƌĞƉŽƐĞƌĂ  ůĂ 
ƉŽůŝƚŝƋƵĞ ŶĂƚŝŽŶĂůĞ ĚĞ ů͛ĞĂƵ ƉŽƵƌ ůĞƐ ƚƌĞŶƚĞ ƉƌŽĐŚĂŝŶĞƐ 
ĂŶŶĠĞƐ͕  ĂůůĂŶƚ  ĚĞ  ϮϬϮϬ  ă  ϮϬϱϬ͘  /ů  ĞƐƚ  ƉƌĠƐĞŶƚĠ  ă  ůĂ 
 ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ  /ŶƚĞƌŵŝŶŝƐƚĠƌŝĞůůĞ  ĚĞ  ů͛ ĂƵ  ; / Ϳ  Ğƚ  ĂƵ 
 ŽŶƐĞŝů ^ƵƉĠƌŝĞƵƌ ĚĞ ů͛ ĂƵ Ğƚ ĚƵ  ůŝŵĂƚ ; ^  Ϳ ƉŽƵƌ ĂǀŝƐ 
ĂǀĂŶƚ ƐŽŶ ĂƉƉƌŽďĂƚŝŽŶ ƉĂƌ ĚĠĐƌĞƚ͘  

>Ğ WE  Ɛ͛ĂƌƚŝĐƵůĞ ĂƵƚŽƵƌ ĚĞƐ ƚƌŽŝƐ ƉŝůŝĞƌƐ ƐƵŝǀĂŶƚƐ ͗  



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϲϮ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

  WŽƵƌƐƵŝƚĞ  Ğƚ  ƌĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ůĂ  ƉŽůŝƚŝƋƵĞ  ĚĞ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚĞ ů͛ŽĨĨƌĞ ƉĂƌ ůĂ ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ ĚĞƐ 
ďĂƌƌĂŐĞƐ  Ğƚ  ů͛ŝŶƚĞƌĐŽŶŶĞǆŝŽŶ  ĞŶƚƌĞ  ůĞƐ  ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ 
ƐǇƐƚğŵĞƐ  ŚǇĚƌĂƵůŝƋƵĞƐ͘  >Ă  ƉƌŽŵŽƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĞĂƵǆ 
ŶŽŶ ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶŶĞůůĞƐ ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ ůĞ ĚĞƐƐĂůĞŵĞŶƚ 
ĚĞ ů͛ĞĂƵ ĚĞ ŵĞƌ Ğƚ ůĂ ƌĠƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĞĂƵǆ ƵƐĠĞƐ 
ĠƉƵƌĠĞƐ͕ ƐĞůŽŶ ƵŶĞ ĂƉƉƌŽĐŚĞ ŝŶƚĠŐƌĠĞ ͖  

  'ĞƐƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ĚĞŵĂŶĚĞ  ĞŶ  ĞĂƵ  ƋƵŝ  ĚĞǀƌĂŝƚ 
ƉĞƌŵĞƚƚƌĞ  ĚĞƐ  ĠĐŽŶŽŵŝĞƐ  Ě͛ĞĂƵ  Ğƚ  ƐƵƌƚŽƵƚ  ƵŶĞ 
ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ  ĐŽŶƐĠƋƵĞŶƚĞ  ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ĞŶ  ĞĂƵ 
ŵŽďŝůŝƐĠĞƐ ͖ 

  WƌĠƐĞƌǀĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ĞŶ  ĞĂƵ  Ğƚ  ĚĞƐ 
ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ  Ğƚ  ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ƉŚĠŶŽŵğŶĞƐ  ŵĠƚĠŽƌŽůŽŐŝƋƵĞƐ  ĞǆƚƌġŵĞƐ  ĞŶ 
ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ  ůĂ  ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ĚĞƐ 
ďŝĞŶƐ ĐŽŶƚƌĞ ůĞƐ ŝŶŽŶĚĂƚŝŽŶƐ͘ >͛ĞĂƵ ĚŽŝƚ ġƚƌĞ ŐĠƌĠĞ 
ĚĂŶƐ ƵŶĞ ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ ĚĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚƵƌĂďůĞ 
ƉĞƌŵĞƚƚĂŶƚ ůĂ ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ ǀĞƌƐ ƵŶĞ ĠĐŽŶŽŵŝĞ ǀĞƌƚĞ 
ĞŶ  ƐĂƚŝƐĨĂŝƐĂŶƚ  ůĞƐ  ďĞƐŽŝŶƐ  ĂĐƚƵĞůƐ͕  ƐĂŶƐ 
ĐŽŵƉƌŽŵĞƚƚƌĞ ůĂ ĐĂƉĂĐŝƚĠ ĚĞƐ ŐĠŶĠƌĂƚŝŽŶƐ ĨƵƚƵƌĞƐ 
ă ƌĠƉŽŶĚƌĞ ă ůĞƵƌƐ ďĞƐŽŝŶƐ͘  

WĂƌƚĂŶƚ ĚĞƐ ŽƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶƐ ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞƐ ĚĞ ůĂĚŝƚĞ ǀŝƐŝŽŶ͕ 
ĚĞƐ  ŽďũĞĐƚŝĨƐ  ĐŽŶĐƌĞƚƐ  ŽŶƚ  ĠƚĠ  ƚƌĂĐĠƐ  ƉĂƌ  ůĞ  WE   Ğƚ 
ǀŝƐĞŶƚ ă ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ ϮϬϱϬ ĚĞ ͗  

   ŝƐƉŽƐĞƌ Ě͛ƵŶĞ ŽĨĨƌĞ Ě͛ĞĂƵ ƐƵƉƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞ ĚĞ ϰ͕ϱ 
ŵŝůůŝĂƌĚƐ  ĚĞ  ŵϯ  ă  ƚƌĂǀĞƌƐ  ůĂ  ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ  ĚĞ  ϱϬ 
ŐƌĂŶĚƐ  ďĂƌƌĂŐĞƐ͕  ϰ  ƉƌŽũĞƚƐ  Ě͛ŝŶƚĞƌĐŽŶŶĞǆŝŽŶ 
;ϭ͘ϮϬϬ  DŵϯͬĂŶͿ  Ğƚ  ƌĠĂůŝƐĞƌ  ĚĞƐ  ƵƐŝŶĞƐ  ĚĞ 
ĚĞƐƐĂůĞŵĞŶƚ ĚĞ  ů͛ĞĂƵ  ĚĞ ŵĞƌ  ;ƵŶ ŵŝůůŝĂƌĚ ĚĞ ŵϯ 
ƉĂƌ ĂŶͿ ͖ 

  ZĠĚƵŝƌĞ ůĂ ĚĞŵĂŶĚĞ ĚĞ Ϯ͕ϱ ŵŝůůŝĂƌĚƐ ĚĞ ŵϯ ƐƵƌƚŽƵƚ 
ă  ƚƌĂǀĞƌƐ  ůĂ  ƌĞĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ  ă  ů͛ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ  ůŽĐĂůŝƐĠĞ 
;ĠĐŽŶŽŵŝĞ ĚĞ ϭ͕ϰ ŵŝůůŝĂƌĚƐ ĚĞ ŵϯͬĂŶͿ Ě͛ƵŶĞ ƉĂƌƚ Ğƚ 
Ě͛ĂƵƚƌĞ  ƉĂƌƚ  ĂŵĠůŝŽƌĞƌ  ůĞƐ  ƌĞŶĚĞŵĞŶƚƐ  ĚĞƐ 
ƌĠƐĞĂƵǆ  Ě͛ĞĂƵ  ƉŽƚĂďůĞ  Ğƚ  ůĂ  ĚŝŵŝŶƵĞƌ  ĚĞ  ůĂ 
ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ  ĞŶ  ĞĂƵ  ƉŽƚĂďůĞ͕  ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞ  Ğƚ 
ƚŽƵƌŝƐƚŝƋƵĞ ĚĞ ϰϬϬ DŵϯͬĂŶ ͖ 

  >ŝŵŝƚĞƌ ůĞ ƚĂƵǆ Ě͛ĞŶǀĂƐĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ďĂƌƌĂŐĞƐ ĚĞ ϭϬ ă 
ϮϬй  Ğƚ  ŵĞƚƚƌĞ  ă  ŶŝǀĞĂƵ  ů͛ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ 
ŚǇĚƌĂƵůŝƋƵĞ  ĞǆŝƐƚĂŶƚĞ  ƉŽƵƌ  ƌĠĚƵŝƌĞ  ůĞƐ  ƉĞƌƚĞƐ 
Ě͛ĞĂƵ Ğƚ ŵŽĚĠƌŶŝƐĞƌ  ůĞƐ  ƌĠƐĞĂƵǆ ĚĞ  ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ ĚĞ 
ů͛ĞĂƵ ;ϰϬϬ ŵŝůůŝŽŶƐ ĚĞ ŵϯͬĂŶͿ ͖ 

   ƚƚĠŶƵĞƌ ůĂ ƐƵƌĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĞĂƵǆ ƐŽƵƚĞƌƌĂŝŶĞƐ 
ĞŶ ǀƵĞ Ě͛ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ ů͛ĠƋƵŝůŝďƌĞ ͖  

   ŵĠůŝŽƌĞƌ  ůĂ  ƋƵĂůŝƚĠ  ĚĞ  ů͛ĞĂƵ  ĞŶ  ƌĠĚƵŝƐĂŶƚ  ůĂ 
ƉŽůůƵƚŝŽŶ ă ƉůƵƐ ĚĞ ϳϬй Ğƚ ĞŶ ĂƵŐŵĞŶƚĂŶƚ ůĞ ƚĂƵǆ 
ĚĞ  ƌĠƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ă ƉƌğƐ ĚĞ ϯϬй ƐŽŝƚ ϯϰϬ Dŵϯ ƉĂƌ 
ĂŶͿ ͖  

  WƌŽŵŽƵǀŽŝƌ  ůĂ  ĐŽůůĞĐƚĞ  ĚĞƐ  ĞĂƵǆ  ƉůƵǀŝĂůĞƐ  ;ϯϬϬ 
DŵϯͬĂŶͿ ͖ 

  /ŶƚĠŐƌĞƌ ůĂ ƋƵĂƐŝͲƚŽƚĂůŝƚĠ ĚĞ ů͛  W ĚĞ ůĂ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ 
ƌƵƌĂůĞ ĚĂŶƐ ůĞƐ ƐǇƐƚğŵĞƐ Ě͛ĂƉƉƌŽǀŝƐŝŽŶŶĞŵĞŶƚ ĞŶ 
ĞĂƵ ƉŽƚĂďůĞ ƐƚƌƵĐƚƵƌĂŶƚƐ ͖  

   ƐƐƵƌĞƌ  ƵŶ  ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞ  ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ  ĐŽŶƚƌĞ  ůĞƐ 
ŝŶŽŶĚĂƚŝŽŶƐ  ĚĞ  ƚŽƵƐ  ůĞƐ  ƐŝƚĞƐ  ă  ƌŝƐƋƵĞ  ŵŽǇĞŶ  ă 
ĠůĞǀĠ ͖   

  DĞƚƚƌĞ  ĞŶ  ƉůĂĐĞ  ƵŶ  ƐǇƐƚğŵĞ  Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ  ƐƵƌ 
ů͛ĞĂƵ  ĂǀĂŶƚ  ϮϬϮϱ͕  ƉŽƵƌ  ůĞ  ƐƵŝǀŝ  Ğƚ  ůĂ  ďŽŶŶĞ 
ŐŽƵǀĞƌŶĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ĞĂƵ ͖  

   ŶŐĂŐĞƌ Ě͛ƵŶĞ ŵĂŶŝğƌĞ ŝŶƚĠŐƌĠĞ Ğƚ ĐŽŶĐĞƌƚĠĞ͕ ůĞƐ 
ƉƌŽũĞƚƐ  ĚĞ  ƐĂƵǀĞŐĂƌĚĞ  ĚĞƐ  ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ  ĨƌĂŐŝůĞƐ 
ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ ůĞƐ ǌŽŶĞƐ ŚƵŵŝĚĞƐ Ğƚ ůĞƐ ŽĂƐŝƐ͘  

WŽƵƌ ŐĂƌĂŶƚŝƌ ƐĂ ŵŝƐĞ ĞŶ ƈƵǀƌĞ͕ ůĞ WE  ƌĞƉŽƐĞ ƐƵƌ 
ůĂ ĚĠĐůŝŶĂŝƐŽŶ ĚĞƐ ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ ŶĂƚŝŽŶĂƵǆ ƐƵŝǀĂŶƚƐ ĂƵ 
ŶŝǀĞĂƵ ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ ă ƚƌĂǀĞƌƐ ůĞƐ W  /Z  ͗  

  WƌŽŐƌĂŵŵĞ ĚĞƐ ŐƌĂŶĚƐ ďĂƌƌĂŐĞƐ ͖  
  WƌŽŐƌĂŵŵĞ  ĚĞƐ  ŐƌĂŶĚƐ  ƉƌŽũĞƚƐ  Ě͛ŝŶƚĞƌĐŽŶŶĞǆŝŽŶ 

ĚĞƐ ďĂƐƐŝŶƐ ͖  
  WƌŽŐƌĂŵŵĞ ĚĞƐ ƉĞƚŝƚƐ ďĂƌƌĂŐĞƐ Ğƚ ůĂĐƐ ĐŽůůŝŶĂŝƌĞƐ ͖   
  WƌŽŐƌĂŵŵĞ  ĚĞ  ƉƌĠƐĞƌǀĂƚŝŽŶ  ĚƵ  ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ 

ŚǇĚƌĂƵůŝƋƵĞ ͖  
  WƌŽŐƌĂŵŵĞ ĚĞ ů͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ Ě͛ĞĂƵ ĞŶ ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ ͖  
  WƌŽŐƌĂŵŵĞ  ĚĞ  ů͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ  ĞŶ  ĞĂƵ  ƉŽƚĂďůĞ͕ 

ƚŽƵƌŝƐƚŝƋƵĞ Ğƚ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞů ͖  
  WƌŽŐƌĂŵŵĞ  ŶĂƚŝŽŶĂů ŵƵƚƵĂůŝƐĠ  Ě͛ĂƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ 

ƵƌďĂŝŶ Ğƚ ƌƵƌĂů Ğƚ ĚĞ ƌĠƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĞĂƵǆ ƵƐĠĞƐ 
;WE DͿ ͖  

  WƌŽŐƌĂŵŵĞ  ĚĞ  ƉƌĠƐĞƌǀĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ĞŶ 
ĞĂƵ ƐŽƵƚĞƌƌĂŝŶĞƐ ͖  

  WƌŽŐƌĂŵŵĞ ŶĂƚŝŽŶĂů ĚĞ ĚĞƐƐĂůĞŵĞŶƚ ĚĞ  ů͛ĞĂƵ ĚĞ 
ŵĞƌ ͖  

  WƌŽŐƌĂŵŵĞ Ě͛ĠĚƵĐĂƚŝŽŶ Ğƚ ĚĞ ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƚŝŽŶ ă  ůĂ 
ƉƌŽďůĠŵĂƚŝƋƵĞ ĚĞ ů͛ĞĂƵ͘ 

  WƌŽŐƌĂŵŵĞ WƌŝŽƌŝƚĂŝƌĞ 

 Ŷ  Ăǀƌŝů  ϮϬϭϵ  ůĞ  ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ  EĂƚŝŽŶĂů  ƉŽƵƌ 
ů͛ĂƉƉƌŽǀŝƐŝŽŶŶĞŵĞŶƚ  ĞŶ  ĞĂƵ  Ğƚ  ů͛ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ  ;Ěŝƚ 
WƌŽŐƌĂŵŵĞ  WƌŝŽƌŝƚĂŝƌĞͲWWͿ  ƉŽƵƌ  ϮϬϮϬͲϮϬϮϳ  Ă  ĠƚĠ 
ƉƌĠƐĞŶƚĠ ă ^Ă DĂũĞƐƚĠ >Ğ ZŽŝ DŽŚĂŵŵĞĚ s/ ĂǀĂŶƚ ƋƵĞ 
ƐĂ ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ ĐĂĚƌĞ ŶĞ ƐŽŝƚ ƐŝŐŶĠĞ ĞŶ :ĂŶǀŝĞƌ ϮϬϮϬ ĂǀĞĐ 
ƵŶĞ ĞŶǀĞůŽƉƉĞ ŐůŽďĂůĞ ĚĞ ϭϭϱ ŵŝůůŝĂƌĚƐ ĚĞ  ,Ɛ͘ >Ğ WW 
ĐŽŶƐŝƐƚĞ  ĞŶ  ĚĞƐ  ĂĐƚŝŽŶƐ  ƐƚƌƵĐƚƵƌĞůůĞƐ  ă  ĐĂƌĂĐƚğƌĞ 
ƵƌŐĞŶƚ͕ ă ƐĂǀŽŝƌ ͗ 

  >Ğ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ů͛ŽĨĨƌĞ  ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ĞŶ 
ĞĂƵǆ  ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶŶĞůůĞƐ  ƉĂƌ  ůĂ  ƉŽƵƌƐƵŝƚĞ  ĚĞ  ůĂ 
ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ ĚĞ ϳ ƉƌŽũĞƚƐ ĚĞ ŐƌĂŶĚƐ ďĂƌƌĂŐĞƐ Ğƚ ůĂ 
ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ƉĞƚŝƚƐ ďĂƌƌĂŐĞƐ ͖ 

  >Ğ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ů͛ŽĨĨƌĞ  ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ĞŶ 
ĞĂƵǆ  ŶŽŶ  ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶŶĞůůĞƐ  ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ  ƉĂƌ  ůĞ 
ĚĞƐƐĂůĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ůΖĞĂƵ  ĚĞ  ŵĞƌ  Ğƚ  ƵŶ  ƉƌŽũĞƚ 



 

 ϲϯ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϯ ͗  ĂƵ 

Ě͛ŝŶƚĞƌĐŽŶŶĞǆŝŽŶ ĞŶƚƌĞ ůĞ ƐǇƐƚğŵĞ ŚǇĚƌĂƵůŝƋƵĞ ĚƵ 
>ŽƵŬŬŽƐ Ğƚ ĐĞůƵŝ ĚƵ dĂŶŐĠƌŽŝƐ ͖ 

  >Ğ  ƌĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ů͛ĂĐĐğƐ  ă  ů͛ĞĂƵ  ƉŽƚĂďůĞ  ĞŶ 
ŵŝůŝĞƵ  ƌƵƌĂů  ă  ƚƌĂǀĞƌƐ  ů͛ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚ  Ğƚ  ůĂ ŵŝƐĞ  ă 
ŶŝǀĞĂƵ ĚĞƐ ƐǇƐƚğŵĞƐ Ě͛ĂƉƉƌŽǀŝƐŝŽŶŶĞŵĞŶƚ ĞŶ ĞĂƵ 
ƉŽƚĂďůĞ  Ğƚ  ĚĞƐ  ƌĠƐĞĂƵǆ  ĚĞ  ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ  Ě͛ĞĂƵ 
ƉŽƚĂďůĞ  ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞ  ϴϭϵ  ĐĞŶƚƌĞƐ  Ğƚ  ϮϬ͘ϵϭϭ 
ĚŽƵĂƌƐ ͖ 

  >Ă  ƐĠĐƵƌŝƐĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ůĞ  ƌĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ  ĚĞ 
ůΖĂƉƉƌŽǀŝƐŝŽŶŶĞŵĞŶƚ  ĞŶ  ĞĂƵ  ƉŽƚĂďůĞ  ĞŶ  ŵŝůŝĞƵ 
ƵƌďĂŝŶ͕  ůΖĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƌĞŶĚĞŵĞŶƚƐ  ĚĞƐ 
ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶƐ Ğƚ ůΖĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ĚĞ ůΖĂƵƚŽŶŽŵŝĞ ĚĞ 
ůĂ ƌĠƐĞƌǀĞ ĚΖĞĂƵ ƉŽƚĂďůĞ ͖ 

  >͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ Ě͛ĞĂƵ͕ ůĂ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ĚĞŵĂŶĚĞ Ğƚ ůĂ 
ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞ ů͛ĞĂƵ ͖ 

  >Ă ƉŽƵƌƐƵŝƚĞ ĚĞ ůĂ ƌĞƐƚĂƵƌĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƉĠƌŝŵğƚƌĞƐ ĚĞ 
WD, ĞŶ ƉůƵƐ ĚĞ ů͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ ĚĞ ůĂ ǌŽŶĞ ̂ ƵĚͲ Ɛƚ 
ĚĞ ůĂ ƉůĂŝŶĞ ĚƵ 'ŚĂƌď Ě͛ƵŶĞ ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ ĚĞ ϯϬ͘ϬϬϬ 
ŚĂ Ğƚ ĚƵ ƉƌŽũĞƚ ĚĞ ƐĂƵǀĞŐĂƌĚĞ ĚĞ ů͛ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ 
ƉůĂŝŶĞ ĚƵ ^ĂŝƐƐ ƐƵƌ ĞŶǀŝƌŽŶ ϯϬ͘ϬϬϬ ŚĂ ͖ 

  >Ă  ƉƌĠƐĞƌǀĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ƋƵĂůŝƚĠ  ĚĞ  ů͛ĞĂƵ  Ğƚ  ůĂ 
ƌĠƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĞĂƵǆ ƵƐĠĞƐ ĠƉƵƌĠĞƐ͘ 

  WƌŽŐƌĂŵŵĞƐ  EĂƚŝŽŶĂƵǆ 
Ě͛ ƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ >ŝƋƵŝĚĞ 

 ƀƚĠ  ĂƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ͕  ůĂ  ŵŝƐĞ  ĞŶ  ƈƵǀƌĞ  ĚƵ  WůĂŶ 
EĂƚŝŽŶĂů  Ě͛ ƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ  Ă  ĨĂŝƚ  ĨĂĐĞ  ă  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ 
ĐŽŶƚƌĂŝŶƚĞƐ͕ ĚŽŶƚ ͗ 

  >ĞƐ ďĞƐŽŝŶƐ ĞŶ ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ Ğƚ ĞŶ ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ 
ĐŽŶƐŝƐƚĂŶƚƐ  ĨĂĐĞ  ă  ĚĞƐ  ŵŽǇĞŶƐ  ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ  Ğƚ 
ĨŝŶĂŶĐŝĞƌƐ ůŝŵŝƚĠƐ ĚĞƐ ĐŽŵŵƵŶĞƐ ͖ 

  >͛ŝŶĂĚĠƋƵĂƚŝŽŶ ĚƵ ƐǇƐƚğŵĞ ĚĞ ƌĞĐŽƵǀƌĞŵĞŶƚ ĚĞƐ 
ĐŽƸƚƐ ĚƵ ƐĞƌǀŝĐĞ Ě͛ĂƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ ůŝƋƵŝĚĞ ͖  

  WůĠƚŚŽƌĞ ĚĞƐ ŝŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚƐ ĚĂŶƐ ůĞ ƐĞĐƚĞƵƌ ͖  
   ďƐĞŶĐĞ  ĚĞ  ĐĂĚƌĂŐĞ  ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞů͕  ũƵƌŝĚŝƋƵĞ͕ 

ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ Ğƚ ĨŝŶĂŶĐŝĞƌ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞƐ ĐŽŵƉŽƐĂŶƚĞƐ 
ƌĠƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐ ĚĞƐ ĞĂƵǆ ƵƐĠĞƐ Ğƚ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ ďŽƵĞƐ͘  

WŽƵƌ ƐƵƌŵŽŶƚĞƌ  ĐĞƐ ĐŽŶƚƌĂŝŶƚĞƐ͕  ůĞƐ ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚƐ 
ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ  ƉĂƌ  ů͛ĂƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ  ŽŶƚ  ĠůĂďŽƌĠ  ůĞƐ 
WƌŽŐƌĂŵŵĞƐ  EĂƚŝŽŶĂƵǆ  Ě͛ ƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ  ůŝƋƵŝĚĞ 
DƵƚƵĂůŝƐĠ  Ğƚ  ĚĞ  ƌĠƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĞĂƵǆ  ƵƐĠĞƐ  ;WE DͿ 
ĂǀĞĐ ƵŶ ĐŽƸƚ ŐůŽďĂů ĚĞ ϰϮ͕ϳϱ ŵŝůůŝĂƌĚƐ  ,͕ ă ƉĂƌƚŝƌ ĚƵ ͗ 

  WƌŽŐƌĂŵŵĞ EĂƚŝŽŶĂů ĚΖ ƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ >ŝƋƵŝĚĞ Ğƚ 
ĚΖ ƉƵƌĂƚŝŽŶ ĚĞƐ  ĂƵǆ hƐĠĞƐ ͖ 

  WƌŽŐƌĂŵŵĞ EĂƚŝŽŶĂů Ě͛ ƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ ůŝƋƵŝĚĞ ĞŶ 
ŵŝůŝĞƵ  ZƵƌĂů  ;WE ZͿ͕  ƉŽƵƌ  ƉƌŽŵŽƵǀŽŝƌ 
ů͛ĂƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ  ĞŶ  ŵŝůŝĞƵ  ƌƵƌĂů͕  ƉƌĠƉĂƌĠ  ƉĂƌ  ůĞ 
DŝŶŝƐƚğƌĞ ĚĞ ů͛/ŶƚĠƌŝĞƵƌ ͖  

  WůĂŶ  EĂƚŝŽŶĂů  ĚĞ  ZĠƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ   ĂƵǆ  ƵƐĠĞƐ 
 ƉƵƌĠĞƐ ͖  

  WůĂŶ  EĂƚŝŽŶĂů  ĚĞ  ZĠƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ   ĂƵǆ  ƵƐĠĞƐ 
 ƉƵƌĠĞƐ ĞŶ ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ͘  

>ĞƐ  ŽďũĞĐƚŝĨƐ  ĚƵ  WE D  ă  ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ  ϮϬϰϬ  ƐŽŶƚ 
Ě͛ĂĐĐĠůĠƌĞƌ  ůĂ  ĐĂĚĞŶĐĞ  ĚĞ  ůĂ  ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚƵ  WE   ;ϭϮϴ 
ĐĞŶƚƌĞƐ  ƵƌďĂŝŶƐͿ͕  Ě͛ĂƐƐĂŝŶŝƌ  ůĞƐ  ĐĞŶƚƌĞƐ  ĐŚĞĨͲůŝĞƵ  ĚĞƐ 
ĐŽŵŵƵŶĞƐ  ;ϭϮϬϳ  ĐĞŶƚƌĞƐͿ  Ğƚ  ĚĞ  ĨĂǀŽƌŝƐĞƌ  ůĂ 
ƌĠƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĞĂƵǆ ƵƐĠĞƐ͘ 

WŽƵƌ  ƐĂ  ƉĂƌƚ  ů͛ĂƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ  ůŝƋƵŝĚĞ  ĚƵ  ƐĞĐƚĞƵƌ 
ŝŶĚƵƐƚƌŝĞů ĂƵ DĂƌŽĐ ĞƐƚ ĚŽŵŝŶĠ ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ ƉĂƌ ƵŶĞ 
ƌĠĂůŝƚĠ  ůĠŐŝƐůĂƚŝǀĞ Ğƚ  ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞůůĞ ĐŽŵƉůĞǆĞ ƐƵƌƚŽƵƚ 
ĂǀĞĐ ͗  

  hŶ  ĐĂĚƌĞ  ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞů  ƚƌğƐ  ĚŝƐƉĂƌĂƚĞ  Žƶ  ůĞƐ 
ĂƚƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ ĚĞƐ ĂĐƚĞƵƌƐ ŶĞ ƐŽŶƚ ƉĂƐ ĐůĂŝƌƐ ͖ 

  hŶ  ĐĂĚƌĞ  ůĠŐŝƐůĂƚŝĨ  Ğƚ  ƌğŐůĞŵĞŶƚĂŝƌĞ  ƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚ 
ĚĞƐ ĚŝĨĨŝĐƵůƚĠƐ ĚĞ ŵŝƐĞ ĞŶ ƈƵǀƌĞ Ğƚ ŶĞ ĨĂǀŽƌŝƐĂŶƚ 
ƉĂƐ ƐŽŶ ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ƐƵƌ ůĞ ƚĞƌƌĂŝŶ͘  

  WƌŽŐƌĂŵŵĞƐ  Ě͛ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ  Ğƚ  ĚĞ 
ŵŽĚĞƌŶŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞ ů͛ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ 

WŽƵƌ  ƌĞůĞǀĞƌ  ůĞ  ĚĠĨŝ  ĚΖƵŶĞ  ŵĞŝůůĞƵƌĞ 
ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ĞŶ  ĞĂƵ͕  ƵŶĞ  ŵĂŝƚƌŝƐĞ 
ƉĂƌĨĂŝƚĞ ĚĞ ůΖƵƐĂŐĞ ĚĞ ůΖĞĂƵ ĞŶ ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ ŝƌƌŝŐƵĠĞ ĞƐƚ 
ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďůĞ͘ >Ă ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ ĂŐƌŝĐŽůĞ ĚƵ WůĂŶ DĂƌŽĐ sĞƌƚ͕ 
ĂĚŽƉƚĠĞ ƉĂƌ ůĞƐ ƉŽƵǀŽŝƌƐ ƉƵďůŝĐƐ ƉŽƵƌ ůĂ ƉĠƌŝŽĚĞ ϮϬϬϴͲ
ϮϬϮϬ͕  ƐΖĞƐƚ  ĨŝǆĠĞ  ƉŽƵƌ  ŽďũĞĐƚŝĨƐ  ŵĂũĞƵƌƐ  ĚΖĂŵĠůŝŽƌĞƌ 
ůΖĞĨĨŝĐĂĐŝƚĠ  ĚĞ  ůΖƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůΖĞĂƵ  ă  ƚƌĂǀĞƌƐ 
ůΖĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ ĚĞ ůΖĞĨĨŝĐŝĞŶĐĞ ĚĞƐ ƐǇƐƚğŵĞƐ ĚΖŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ 
Ğƚ ĚĞ ůĂ ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŝƚĠ Ğƚ ůĂ ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞ /͛ĞĂƵ ƉĂƌ ůĞƐ 
ƐǇƐƚğŵĞƐ ĚĞ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͘ 

>Ğ WůĂŶ DĂƌŽĐ sĞƌƚ Ă ĂĐĐŽƌĚĠ ƵŶĞ ƉůĂĐĞ ĚĞ ĐŚŽŝǆ ă 
ůĂ ŵĂŠƚƌŝƐĞ ĚĞ ůΖĞĂƵ Ğƚ ă ƐĂ ƌĂƚŝŽŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĞŶ ƚĂŶƚ ƋƵĞ 
ůĞǀŝĞƌ  ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ  ƉŽƵƌ  ůĞ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĚĞ 
ůΖĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͘   ΖĞƐƚ  ĂŝŶƐŝ  ƋƵΖŝů  Ă  ĂĚŽƉƚĠ  ϰ  ŐƌĂŶĚƐ 
ĐŚĂŶƚŝĞƌƐ  ƐƚƌƵĐƚƵƌĂŶƚƐ  ƉŽƵƌ  ůΖĂǀĞŶŝƌ  ĚĞ  ůΖĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ 
ŝƌƌŝŐƵĠĞ ĂƵ DĂƌŽĐ ͗ 

  >Ğ  WƌŽŐƌĂŵŵĞ  EĂƚŝŽŶĂů  ĚΖ ĐŽŶŽŵŝĞ  ĚΖ ĂƵ  ĞŶ 
/ƌƌŝŐĂƚŝŽŶ ;WE  /Ϳ ƋƵŝ ǀŝƐĞ ă ĂƚƚĠŶƵĞƌ ůĞƐ ĞĨĨĞƚƐ ĚĞ 
ůĂ ƌĂƌĠĨĂĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĞŶ ĞĂƵ Ğƚ ă ĂŵĠůŝŽƌĞƌ 
ůΖĞĨĨŝĐŝĞŶĐĞ  ĚĞ  ůĞƵƌ  ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ  ĞŶ  ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ͘   Ğ 
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ ƋƵŝ Ă ƉĞƌŵŝƐ Ě͛ĠƋƵŝƉĞƌ ă ĨŝŶ ϮϬϭϵ ƉƌğƐ 
ĚĞ  ϲϬϬ͘ϬϬϬ  ŚĂ  ĞŶ  ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ  ůŽĐĂůŝƐĠĞ͕  ƉĞƌŵĞƚƚƌĂ 
ƵŶĞ  ĠĐŽŶŽŵŝĞ  ĚΖĞĂƵ  ĚĞ  ƉƌğƐ  ĚĞ  ϭ͕ϲ ŵŝůůŝĂƌĚƐ  ĚĞ 
ŵϯ ͖ 

  >Ğ WƌŽŐƌĂŵŵĞ ĚΖ ǆƚĞŶƐŝŽŶ ĚĞ ůΖ/ƌƌŝŐĂƚŝŽŶ ;W /Ϳ ƋƵŝ 
ǀŝƐĞ  ůĂ  ĐƌĠĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ŶŽƵǀĞĂƵǆ  ƉĠƌŝŵğƚƌĞƐ  Ğƚ  ůĞ 
ƌĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ůΖŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƉĠƌŝŵğƚƌĞƐ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϲϰ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

ĞǆŝƐƚĂŶƚƐ ĚŽŵŝŶĠƐ ƉĂƌ  ůĞƐ ďĂƌƌĂŐĞƐ ƌĠĂůŝƐĠƐ Ğƚ ĞŶ 
ĐŽƵƌƐ ĚĞ ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ ϵ͘ >ĞƐ ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞƐ ă ĠƋƵŝƉĞƌ 
ƐΖĠůğǀĞŶƚ ă ϭϲϬ͘ϬϬϬ ŚĂ Ğƚ ĐŽŶĐĞƌŶĞŶƚ ϵ ƌĠŐŝŽŶƐ ĚƵ 
ƌŽǇĂƵŵĞ  ĂǀĞĐ  ƵŶ  ĐŽƸƚ  ŐůŽďĂů  ĞƐƚŝŵĠ  ă  Ϯϭ͕ϱ 
ŵŝůůŝĂƌĚƐ ĚĞ  ,Ɛ ͖ 

  >Ğ  ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ  ĚĞ  ƌĠŚĂďŝůŝƚĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƉĠƌŝŵğƚƌĞƐ 
;WD,Ϳ͕ ĐĞ ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ ǀŝƐĞ ă ĂŵĠůŝŽƌĞƌ ůΖĞĨĨŝĐŝĞŶĐĞ 
ĚĞ  ůΖŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ ĚΖŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ  ƚƌĂĚŝƚŝŽŶŶĞůůĞ Ğƚ  ůĂ 
ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚĠƉĞƌĚŝƚŝŽŶƐ  ůŽƌƐ ĚĞ ƐŽŶ ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ 
ĚĂŶƐ  ůĞƐ  ƐĠŐƵŝĂƐ͕  ĐĞ  ƋƵŝ  Ă  ƵŶ  ĞĨĨĞƚ  ƉŽƐŝƚŝĨ  ƐƵƌ 
ůΖĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝƚĠƐ  ĚΖĞĂƵ  ă  ůĂ 
ƉĂƌĐĞůůĞ  Ğƚ  ƉĂƌ  ĐŽŶƐĠƋƵĞŶƚ  ůΖĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ƌĞǀĞŶƵƐ ĚĞƐ ĂŐƌŝĐƵůƚĞƵƌƐ ϯϱ ͖ 

  >Ğ  WƌŽŐƌĂŵŵĞ  ĚĞ  WĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ  WƵďůŝĐͲWƌŝǀĠ  ĞŶ 
ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ  ;WWWͿ  ĐŽŶƐŝƐƚĞ  ă ƉƌŽŵŽƵǀŽŝƌ  ůĂ  ŐĞƐƚŝŽŶ 
ĚĠůĠŐƵĠĞ  ĚĞƐ  ƉĠƌŝŵğƚƌĞƐ  ĚΖŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ůĞ 
ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ  ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ  ĚΖŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ  ĞŶ 
ǀƵĞ  ĚΖĂƐƐƵƌĞƌ  ůĂ  ĚƵƌĂďŝůŝƚĠ  ĚĞƐ  ƐǇƐƚğŵĞƐ 
ĚΖŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ Ğƚ ůΖĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ ĚƵ ƐĞƌǀŝĐĞ ĚĞ ůΖĞĂƵ͘ 

 Ŷ  ŽƵƚƌĞ͕  ůĂ  ŶŽƵǀĞůůĞ  ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ  ĂŐƌŝĐŽůĞ  'ƌĞĞŶ 
'ĞŶĞƌĂƚŝŽŶ  ;''Ϳ͕  ĞŶƚĞŶĚ  ĂƵƐƐŝ  ƐŽƵƚĞŶŝƌ  ů͛ĞĨĨŽƌƚ 
ŶĂƚŝŽŶĂů ĞŶ ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĂŶƚ ĚĂŶƐ ůĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚΖƵŶĞ 
ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ ƌĠƐŝůŝĞŶƚĞ Ğƚ ĠĐŽͲĞĨĨŝĐŝĞŶƚĞ ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĠĞ ƉĂƌ 
ůΖĞĨĨŝĐĂĐŝƚĠ ŚǇĚƌŝƋƵĞ Ğƚ ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ͘  ĂŶƐ ĐĞ ĐĂĚƌĞ  ůĂ 
''  ĞŶƚĞŶĚ  ĚŽƵďůĞƌ  ů͛ĞĨĨŝĐĂĐŝƚĠ  ŚǇĚƌŝƋƵĞ  ĞŶ 
ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͘  ůůĞ ǀŝƐĞ ĂƵƐƐŝ ĚĞ ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ ůĂ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞ ĞŶ ĞĂƵ ƉĂƌ ůĂ ŶŽƌŵĂůŝƐĂƚŝŽŶ Ğƚ ůĞ ĐŽŶƚƌƀůĞ ă 
ƚƌĂǀĞƌƐ  ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ  ůΖĂŐƌĠŵĞŶƚ  ĚĞ  ϭϮϬ  ĂďĂƚƚŽŝƌƐ 
ŵŽĚĞƌŶĞƐ Ğƚ ůĞ ĚĠĚŽƵďůĞŵĞŶƚ ĚƵ ĐŽŶƚƌƀůĞ ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ͘  

  WůĂŶ  EĂƚŝŽŶĂů  ĚĞ  WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ   ŽŶƚƌĞ 
ůĞƐ /ŶŽŶĚĂƚŝŽŶƐ 

 Ŷ ǀƵĞ Ě͛ĂƐƐƵƌĞƌ ůĂ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ Ğƚ ĚĞƐ 
ďŝĞŶƐ  ĐŽŶƚƌĞ  ůĞƐ  ŝŶŽŶĚĂƚŝŽŶƐ͕  Ğƚ  ƐƵƌ  ůĂ  ďĂƐĞ  ĚƵ  WůĂŶ 
EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ  ŽŶƚƌĞ ůĞƐ /ŶŽŶĚĂƚŝŽŶƐ ;WEW /Ϳ 
ĚĞ ϮϬϬϮ ĂĐƚƵĂůŝƐĠ ĞŶ ϮϬϭϳ͕ ϭ͘ϬϯϮ ƐŝƚĞƐ ă ƌŝƐƋƵĞ ŽŶƚ ĠƚĠ 
ŝŶǀĞŶƚŽƌŝĠƐ͕ ĚŽŶƚ ϯϭϳ ƐŝƚĞƐ ŽŶƚ ĨĂŝƚ ů͛ŽďũĞƚ ĚĞ ǀŝƐŝƚĞƐ ĚĞ 
ƚĞƌƌĂŝŶ Ğƚ Ě͛ĠƚƵĚĞƐ ĚĠƚĂŝůůĠĞƐ͘ 

 ĂŶƐ ƵŶ ĐĂĚƌĞ ĚĞ ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ ĂǀĞĐ  ůĞƐ ĐŽůůĞĐƚŝǀŝƚĠƐ 
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ͕  ϮϱϬ  ƉŽŝŶƚƐ  ŶŽŝƌƐ  ǀƵůŶĠƌĂďůĞƐ  ŽŶƚ  ĠƚĠ 
ƚƌĂŝƚĠƐ  ă  ƚƌĂǀĞƌƐ  ĚĞƐ  ƐǇƐƚğŵĞƐ  ĚĞ  ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ͘  WůƵƐ  ĚĞ 
ϭϲϬ ǀŝůůĞƐ ƐŽŶƚ ĐŽŶĐĞƌŶĠĞƐ͕ ĚŽŶƚ ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ ůĞƐ ǀŝůůĞƐ 
ĚĞ dĂŶŐĞƌ͕  ĂƐĂďůĂŶĐĂ͕ ̂ ĞƚƚĂƚ͕  ĞƌƌĞĐŚŝĚ͕ EŽƵĂĐĞƌ͕  ĞŶ 
 ŚŵĞĚ͕  <ƐĂƌ   ů  <Ġďŝƌ͕ DŽŚĂŵŵĂĚŝĂ͕  <ŚŽƵƌŝďŐĂ͕  dĂŶ 
dĂŶ͕ 'ƵĞůŵŝŵ͕  ŽƵŝǌĂŬĂƌŶĞ͕  ŚŝĐŚĂŽƵĂ͕ �ĂŝŽƵ͕ 'ƵŝŐŽƵ͕ 
 ĞƌŬĂŶĞ͕   ů  ,ĂũĞď͕  ZŽƵŵĂŶŝ͕  ^ĞĨƌŽƵ͕  DĂƌƌĂŬĞĐŚ͕ 
 ŐĂĚŝƌ͕  ĞŶŝ DĞůůĂů͕ &ŝŐƵŝŐ Ğƚ ƐĂ ƉĂůŵĞƌĂŝĞ͕  ů :ĂĚŝĚĂ ͘͘͘͘  

 ĞƐ  ĞĨĨŽƌƚƐ  ĚĞ  ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶƐ  ĐŽŶƚƌĞ  ůĞƐ  ŝŶŽŶĚĂƚŝŽŶƐ 
ƐĞƌŽŶƚ  ƉŽƵƌƐƵŝǀŝƐ  ĂǀĞĐ  ů͛ĂƉƉƵŝ  ĚƵ  &ŽŶĚ  ĚĞ  ^ŽůŝĚĂƌŝƚĠ 

ĐŽŶƚƌĞ ůĞƐ  ǀĠŶĞŵĞŶƚƐ  ĂƚĂƐƚƌŽƉŚŝƋƵĞƐ ;&^  Ϳ ĐƌĠĞ ĞŶ 
ϮϬϭϵ͘ 

>Ğ DĂƌŽĐ Ă ĠŐĂůĞŵĞŶƚ ĚĠǀĞůŽƉƉĠ ĚĞƐ ƐǇƐƚğŵĞƐ ĚĞ 
ƉƌĠǀŝƐŝŽŶƐ  Ğƚ  Ě͛ĂŶŶŽŶĐĞ  ĚĞ  ĐƌƵĞ  ƉŽƵƌ  ŵŝŶŝŵŝƐĞƌ  ůĞƐ 
ĚĠŐąƚƐ  Ğƚ  ĐĂƉŝƚĂůŝƐĞƌ  ůĞƐ  ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ  ĞŶ  ǀƵĞ  Ě͛ƵŶĞ 
ƉƌŝƐĞ  ĞŶ  ĐŽŵƉƚĞ  ĚĞƐ  ǌŽŶĞƐ  ŝŶŽŶĚĂďůĞƐ  ĚĂŶƐ  ůĞƐ 
ƐĐŚĠŵĂƐ  Ě͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ  ĚƵ  ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ  Ğƚ  ůĞƐ  ƉůĂŶƐ 
Ě͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ ƵƌďĂŝŶƐ͘ 

 &ŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ ĚƵ ƐĞĐƚĞƵƌ Ğƚ ƚĂƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ 

>Ă  ŵŝƐĞ  ĞŶ  ƈƵǀƌĞ  Ğƚ  ůĂ  ƌĠƵƐƐŝƚĞ  ĚĞƐ  ĂĐƚŝŽŶƐ 
ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ ŽƵ ĞŶǀŝƐĂŐĠĞƐ ŶĠĐĞƐƐŝƚĞŶƚ  ůĂ ŵŽďŝůŝƐĂƚŝŽŶ 
ĚĞ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞƐ ĐŽŶƐĠƋƵĞŶƚĞƐ ĚĞ  ůĂ ƉĂƌƚ ĚĞ 
ů͛ ƚĂƚ͕ ƋƵĞ ĐĞ ƐŽŝƚ ƉŽƵƌ  ůĂ ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ Ě͛ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ 
Ğƚ  ůĞƵƌ  ĞŶƚƌĞƚŝĞŶ  ŽƵ  ďŝĞŶ  ƉŽƵƌ  ůĂ  ůƵƚƚĞ  ĐŽŶƚƌĞ  ůĂ 
ƉŽůůƵƚŝŽŶ͘  WŽƵƌ  ĐĞ  ĚĞƌŶŝĞƌ  ƉŽŝŶƚ͕  ŝů  ĞƐƚ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ  ĚĞ 
ŵĞŶƚŝŽŶŶĞƌ  ů͛ĂƉƉƵŝ  ĨŝŶĂŶĐŝĞƌ  ŵŽďŝůŝƐĠ  ƉĂƌ  ůĞ 
 ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ă ƚƌĂǀĞƌƐ ͨ ůĞ &K  W 
Ğƚ ůĞ Ds /, ͩ͘ 

dŽƵƚĞĨŽŝƐ͕ ůĂ ƉŽůŝƚŝƋƵĞ ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞ ă ŵĞƚƚƌĞ ĞŶ ƈƵǀƌĞ 
ĚĞǀƌĂŝƚ  ǀŝƐĞƌ  ůĂ  ĚƵƌĂďŝůŝƚĠ  ĚĞ  ů͛ĂƉƉƌŽǀŝƐŝŽŶŶĞŵĞŶƚ  Ğƚ 
ĚĞƐ  ƐĞƌǀŝĐĞƐ  ĚĞ  ů͛ĞĂƵ  ĚĞ  ƋƵĂůŝƚĠ  ƚŽƵƚ  ĞŶ  ŐĂƌĂŶƚŝƐƐĂŶƚ 
ů͛ĂĐĐğƐ  ĠƋƵŝƚĂďůĞ  ă  ů͛ĞĂƵ  ă  ƚŽƵƚĞƐ  ůĞƐ  ĐŽƵĐŚĞƐ  ĚĞ  ůĂ 
ƐŽĐŝĠƚĠ͕  ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ  ĂƵǆ  ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ  ůĞƐ  ƉůƵƐ 
ĚĠŵƵŶŝĞƐ͘  

WŽƵƌ  ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ  ĐĞƐ  ŽďũĞĐƚŝĨƐ͕  ŝů  ĞƐƚ  ƉƌĠĐŽŶŝƐĠ  ĚĞ 
ƌĠƉĞƌĐƵƚĞƌ ůĞƐ ĐŽƸƚƐ ƐƵƌ ůĞƐ ƵƐĂŐĞƌƐ Ğƚ ůĞƐ ďĠŶĠĨŝĐŝĂŝƌĞƐ 
ĚƵ  ƐĞƌǀŝĐĞ  ƐĞůŽŶ  ůĞ  ƉƌŝŶĐŝƉĞ ͨ ƉƌĠůĞǀĞƵƌͬƉĂǇĞƵƌ ͩ  ă 
ƚƌĂǀĞƌƐ  ůĞ  ƌĞĐŽƵǀƌĞŵĞŶƚ  ĂƵƉƌğƐ  ĚĞƐ  ƵƐĂŐĞƌƐ  ĚĞ  ůĂ 
ƚŽƚĂůŝƚĠ ĚĞƐ ĐŽƸƚƐ͘ 

YƵĂŶƚ  ĂƵǆ  ĐĂƚĠŐŽƌŝĞƐ  ƐŽĐŝĂůĞƐ  ĚĠŵƵŶŝĞƐ͕  ĞůůĞƐ 
ďĠŶĠĨŝĐŝĞƌŽŶƚ  ƐĞůŽŶ  ĚĞƐ  ƌğŐůĞƐ  ŵĞƐƵƌĠĞƐ  ĚƵ  ũĞƵ  ĚĞƐ 
ƉĠƌĠƋƵĂƚŝŽŶƐ  ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ  Ğƚ  ǀĞƌƚŝĐĂůĞƐ͘    hŶĞ  ĂƵƚƌĞ 
ƐŽƵƌĐĞ ĚĞ ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ ĐŽŶƐŝƐƚĞ ă ůĞǀĞƌ ůĞƐ ĞŶƚƌĂǀĞƐ ƋƵŝ 
ĞŵƉġĐŚĞŶƚ  ů͛ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĚŝƐƉŽƐŝƚŝŽŶƐ 
ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂŝƌĞƐ ƌĞůĂƚŝǀĞƐ ă ůĂ ƌĞĚĞǀĂŶĐĞ Ě͛ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĚƵ 
ĚŽŵĂŝŶĞ  ƉƵďůŝƋƵĞ  ŚǇĚƌĂƵůŝƋƵĞ  ƚŽƵƚ  ĞŶ  ƌĠǀŝƐĂŶƚ  ƐŽŶ 
ŝŶĚĞǆĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ůĂ  ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ  Ě͛ŝŶƐƚĂƵƌĞƌ  Ě͛ĂƵƚƌĞƐ 
ƌĞĚĞǀĂŶĐĞƐ  ĞŶ  ƌĞůĂƚŝŽŶ  ĂǀĞĐ  ůĂ  ƉƌĠƐĞƌǀĂƚŝŽŶ  ĚƵ 
ĚŽŵĂŝŶĞ  ƉƵďůŝĐ  ŚǇĚƌĂƵůŝƋƵĞ  ŽƵ  ůĂ  ƉƌĠǀĞŶƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ƌŝƐƋƵĞƐ ůŝĠƐ ă ů͛ĞĂƵ͘ 

 WůĂŶƐ  Ě͛ ĐƚŝŽŶƐ  ĚĞ   ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ 
 ƵƌĂďůĞ 

 ĂŶƐ ůĞ ĐĂĚƌĞ ĚĞ ůĂ ̂ E  ͕ ƉůƵƐŝĞƵƌƐ ĂĐƚŝŽŶƐ ƌĞůĂƚŝǀĞƐ 
ă  ůĂ  ĚƵƌĂďŝůŝƚĠ  ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ĞŶ  ĞĂƵ  ƐŽŶƚ  ƉƌĠǀƵĞƐ  ă 
ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ ϮϬϮϭ͘ /ů Ɛ͛ĂŐŝƚ Ě͛ĂĐƚŝŽŶƐ ƌĞƉƌŝƐĞƐ ĚĂŶƐ ůĞƐ W    
Ğƚ ĚŽŶƚ ůĞƐ ƉůƵƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ ƐŽŶƚ ƌĞƉƌŝƐĞƐ ĐŝͲĚĞƐƐŽƵƐ ͗ 



 

 ϲϱ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϯ ͗  ĂƵ 

 

  ĞƐ ǀŽŝĞƐ ă ƉƌŽƐƉĞĐƚĞƌ 

>Ă  ƉƌĠƐĞƌǀĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ĞŶ  ĞĂƵ  ĚŽŶƚ  ůĞƐ 
ǀŽůƵŵĞƐ ƐŽŶƚ ĞŶ ďĂŝƐƐĞ ĐŽŶƚŝŶƵĞ ŶĠĐĞƐƐŝƚĞ ĞŶ ƉůƵƐ ĚĞ 
ů͛ĞĨĨŽƌƚ  ĚĞ  ů͛ ƚĂƚ  ů͛ŝŵƉůŝĐĂƚŝŽŶ  ĂĐƚŝǀĞ  ĚĞ  ƚŽƵƚĞ  ůĂ 
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ  ƋƵŝ  ĚĞǀƌĂ  ĐŚĂŶŐĞƌ  ƐĞƐ  ŵŽĚĞƐ  ĚĞ 
ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ͘ DĂŝƐ ĐĞ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ ƉĞƵƚ Ɛ͛ĂǀĠƌĞƌ ĚƵƌ 
ƉŽƵƌ  ƵŶĞ  ƐŽĐŝĠƚĠ  ƋƵŝ  Ɛ͛ĞƐƚ  ŚĂďŝƚƵĠĞ  ƉĞŶĚĂŶƚ  ĚĞƐ 
ĚĠĐĞŶŶŝĞƐ ă ƐŽƵƐͲĞƐƚŝŵĞƌ  ůĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĞŶ ĞĂƵ͘  ͛ĞƐƚ 
ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ůĂ  ĐƌĠĚŝďŝůŝƚĠ  ĚƵ  ƐǇƐƚğŵĞ  ƌĞǀġƚ  ƵŶĞ 
ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ ƉƌŝŵŽƌĚŝĂůĞ͘ 

 ĞƚƚĞ  ĐƌĠĚŝďŝůŝƚĠ  ƌĞƉŽƐĞ  ƐƵƌ ƵŶ ĐĞƌƚĂŝŶ ŶŽŵďƌĞ ĚĞ 
ŵĞƐƵƌĞƐ Ě͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ͕ ă ƐĂǀŽŝƌ ͗  

  >͛ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŝƚĠ  ĚĞ  ů͛ĞĂƵ  ĞŶ 
ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ ů͛ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ Ğƚ ĚĞ ů͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ ͖ 

  >͛ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ  ĚĞƐ  ƐĞƌǀŝĐĞƐ  ĚĞ 
ů͛ĞĂƵ ĂĨŝŶ ĚĞ ƌĠĚƵŝƌĞ ůĞƐ ĐŽƸƚƐ Ě͛ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ ͖ 

  >Ă ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƵƐĂŐĞƌƐ Ğƚ ůĞƵƌ ŝŵƉůŝĐĂƚŝŽŶ ĚĂŶƐ 
ůĂ ĐŽŶĐĞƉƚŝŽŶ ĚĞƐ ƉƌŽũĞƚƐ ĚΖŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ Ğƚ  ůΖĞĨĨŝĐĂĐŝƚĠ 
ĚĞ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĞŶ ĞĂƵ͘ 

 Ŷ ƉĂƌĂůůğůĞ ĂǀĞĐ  ĐĞƐ ĂŵďŝƚŝŽŶƐ͕ ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ ŵĞƐƵƌĞƐ ĞŶ 
ĐŽƵƌƐ ŶĠĐĞƐƐŝƚĞŶƚ ƵŶĞ ŵĞŝůůĞƵƌĞ ŽƉĠƌĂƚŝŽŶŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ͘  /ů 
Ɛ͛ĂŐŝƚ ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ ĚĞ ͗ 

  >͛ĠĚƵĐĂƚŝŽŶ  ƐƵƌ  ůĞƐ  ŵŽĚĞƐ  ĚĞ  ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ  Ğƚ 
ů͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĞŶ ĞĂƵ ͖ 

  >͛ĂĚŽƉƚŝŽŶ Ě͛ƵŶĞ  ƚĂƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  ũƵƐƚĞ Ğƚ ĠƋƵŝƚĂďůĞ ĞŶ 
ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĠ ĂǀĞĐ ůĞƐ ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ ͨ ƉƌĠůĞǀĞƵƌͲƉĂǇĞƵƌ ͩ 
Ğƚ ͨ ƉŽůůƵĞƵƌͲƉĂǇĞƵƌ ͩ ͖ 

  >Ğ ƌĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ŵŽǇĞŶƐ Ğƚ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĚĞ ƐƵŝǀŝ 
Ğƚ ĚĞ ĐŽŶƚƌƀůĞ ͖ 

  >͛ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ ĚĞƐ ĐŽŶƚƌĂƚƐ ĚĞ ŶĂƉƉĞƐ ͖ 

  >͛ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ  ĚĞƐ  ƵƐŝŶĞƐ 
ŚǇĚƌŽĠůĞĐƚƌŝƋƵĞƐ ͖ 

  >Ă  ŐĠŶĠƌĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚƵ  ďƌĂŶĐŚĞŵĞŶƚ  ŝŶĚŝǀŝĚƵĞů  Ğƚ  ůĂ 
ƐĠĐƵƌŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛ĂƉƉƌŽǀŝƐŝŽŶŶĞŵĞŶƚ  ĞŶ  ĞĂƵ 
ƉŽƚĂďůĞ ͖ 

  >Ă ŐĠŶĠƌĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĚƵ ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ĞĂƵǆ ƵƐĠĞƐ ͖ 
  >Ă  ďŽŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛ĞĨĨŝĐĂĐŝƚĠ  ŚǇĚƌŝƋƵĞ Ğƚ  ůĂ 

ƉĠŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĚƵ ŐĂƐƉŝůůĂŐĞ Ğƚ ĚĞƐ ĐƵůƚƵƌĞƐ ă ŐƌĂŶĚĞ 
ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ Ě͛ĞĂƵ ă ƚƌĂǀĞƌƐ ƵŶĞ ŶŽƌŵĂůŝƐĂƚŝŽŶ Ğƚ 
ůĂďĞůůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƉƌŽĚƵŝƚƐ ͖ 

  >͛ĂĚŽƉƚŝŽŶ  Ě͛ƵŶ  ƐǇƐƚğŵĞ  ĂƵƚŽŵĂƚŝƐĠ  Ğƚ  ŝŶƚĠŐƌĠ 
Ě͛ĂŶŶŽŶĐĞ  ĚĞ  ĐƌƵĞƐ  Ğƚ  ů͛ĂĐĐĠůĠƌĂƚŝŽŶ  ĚĞ 
ů͛ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ůĂ  ŵŝƐĞ  ă  ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞƐ  ƉŽŝŶƚƐ 
ŝŶŽŶĚĂďůĞƐ ͖ 

  >͛ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚ  ĞŶ  ƵŶ  ŵŽĚğůĞ  ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ  ƋƵŝ 
ƉĞƌŵĞƚ  ĚĞ  ďĂŝƐƐĞƌ  ůĞƐ  ĐŽƸƚƐ  ĚƵ  ĚĞƐƐĂůĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ 
ĞĂƵǆ ĚĞ ŵĞƌ͘  

DŝŶŝƐƚğƌĞ  EΣ 
 ŶũĞƵ  /ŶƚŝƚƵůĠ ĚĞ ůΖĞŶũĞƵ  KďũĞĐƚŝĨƐ 

D D ͬ   

Ϯ 
ZĠƵƐƐŝƌ  ůĂ  ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ 
ǀĞƌƐ  ƵŶĞ  ĠĐŽŶŽŵŝĞ 
ǀĞƌƚĞ 

ZĠĚƵŝƌĞ ůĞƐ ĞǆƚĞƌŶĂůŝƚĠƐ ŶĠŐĂƚŝǀĞƐ ũƵŐĠĞƐ ă ϭ͕Ϭϰ й ĚƵ W/  ;ƉŽůůƵƚŝŽŶ 
ĚĞ ů͛ĞĂƵͿ 

D WD Z & 
x   ĐŽŶŽŵŝƐĞƌ ϭ͕ϰ ŵŝůůŝĂƌĚ ĚĞ ŵϯ 
x   ŵĠůŝŽƌĞƌ  ůĂ  ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛ĞĂƵ  ă  ƵƐĂŐĞ  ĂŐƌŝĐŽůĞ  ;Ε  ϱ͕ϱ 

D  ͬŵϯͿ Ğƚ ƌĂƚŝŽŶĂůŝƐĞƌ ůĂ ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ Ě͛ĞĂƵ 

D/ 

ϯ 

 ŵĠůŝŽƌĞƌ  ůĂ  ŐĞƐƚŝŽŶ 
Ğƚ  ůĂ  ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ Ğƚ 
ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ  ůĂ 
ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ 
ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ 

DŝƐĞ  ĞŶ  ƉůĂĐĞ  ĚΖƵŶ  ŶŽƵǀĞĂƵ  ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ  WE D  ;ƉůĂŶ  ŶĂƚŝŽŶĂů 
ĚΖĂƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ  ůŝƋƵŝĚĞ  ŵƵƚƵĂůŝƐĠ  Ğƚ  ĚĞ  ƌĠƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĞĂƵǆ 
ƵƐĠĞƐͿ 

D d>  

x  ^ĠĐƵƌŝƐĞƌ ůĞƐ ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ ƉŽƵƌ ůĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚĞ ůΖŽĨĨƌĞ͕ 
ůĂ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ĚĞŵĂŶĚĞ Ğƚ ůĂ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ ƌŝƐƋƵĞƐ ůŝĠƐ ă ů͛ĞĂƵ                          

x  ZĞŶĨŽƌĐĞƌ ůĂ ǀĞŝůůĞ͕ ůĞ ĐŽŶƚƌƀůĞ ƉŽƵƌ ůĂ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ 
ĞŶ ĞĂƵ                                                                                                         

x  WŽƵƌƐƵŝǀƌĞ ůĞƐ ĞĨĨŽƌƚƐ ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂŝƌĞƐ ƉŽƵƌ ůĂ ŵŽďŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ 
ĞĂƵǆ  ŶŽŶ  ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶŶĞůůĞƐ  ;WƵďůŝĐĂƚŝŽŶ  ĚĞ  Ϯϯ  ƚĞǆƚĞƐ  Ğƚ 
ĂĐƚƵĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞ ϭϬ W  /Z Ϳ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϲϲ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

 
 

 

 

 

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϰ ͗  ŝƌ 
 

 

 

   



 

 ϲϳ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϰ ͗  ŝƌ 

 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϲϴ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

ϭ͘ 'ĠŶĠƌĂůŝƚĠƐ  Ğƚ  ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ 
ƉƌŝŽƌŝƚĂŝƌĞƐ 
>Ă ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ ů͛Ăŝƌ ĞƐƚ ƵŶ ƐƵũĞƚ ƋƵŝ ƉƌĠŽĐĐƵƉĞ ĚĞ ƉůƵƐ 

ĞŶ  ƉůƵƐ  ĂƵ  DĂƌŽĐ  ĞŶ  ƌĂŝƐŽŶ  ĚĞ  ƐĞƐ  ŝŵƉĂĐƚƐ  ƐƵƌ  ůĂ 
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ů͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ  ĚƵ  ƉĂǇƐ͘  /ů  Ɛ͛ĂǀğƌĞ  ƋƵĞ 
ů͛ĂĐƚŝǀŝƚĠ  ŚƵŵĂŝŶĞ  ĞƐƚ  ĂƵ  ĐƈƵƌ  ĚƵ  ƉƌŽďůğŵĞ͕  ůĞƐ 
ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ  ŐĠŶĠƌĠĞƐ  ƉĂƌ  ĐĞƚƚĞ  ĂĐƚŝǀŝƚĠ  ĂůƚğƌĞŶƚ  ůĂ 
ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ ĚĞ ů͛ĂƚŵŽƐƉŚğƌĞ ƚĞƌƌĞƐƚƌĞ ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ ă ůĂ 
ǀŝĞ ĚĞ ƚŽƵƚĞƐ ůĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ͘  

>͛ĂůƚĠƌĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůΖĂƚŵŽƐƉŚğƌĞ  ĞƐƚ  ƐŽƵǀĞŶƚ  ĂƌƚŝĐƵůĠĞ 
ĂƵƚŽƵƌ  ĚĞ  ƋƵĂƚƌĞ  ĚĠĨŝƐ  ĚŝƐƚŝŶĐƚƐ ͗  ůĞ  ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ 
ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞ͕  ů͛ĂƉƉĂƵǀƌŝƐƐĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ůΖŽǌŽŶĞ 
ƐƚƌĂƚŽƐƉŚĠƌŝƋƵĞ͕  ůĞƐ  ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ  ƚŽǆŝƋƵĞƐ ƉĞƌƐŝƐƚĂŶƚĞƐ 
Ğƚ  ďŝŽͲĂĐĐƵŵƵůĂďůĞƐ  ;W dͿ  Ğƚ  ůĂ  ƉŽůůƵƚŝŽŶ 
ĂƚŵŽƐƉŚĠƌŝƋƵĞ ƋƵŝ ĂŐŝƚ ƐƵƌ  ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ ů͛Ăŝƌ ĂŵďŝĂŶƚ 
ϯϲ͘  

 Ŷ ĞĨĨĞƚ͕ ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ĚĞ ů͛Ăŝƌ ƋƵŝ ƐĞ ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĞ ƉĂƌ ůĂ 
ƉƌĠƐĞŶĐĞ ĚĂŶƐ ů͛Ăŝƌ ĚĞ ŐĂǌ ŽƵ ĚĞ ƉĂƌƚŝĐƵůĞƐ͕ Ă ĚĞƐ ĞĨĨĞƚƐ 
ƐƵƌ  ůĂ  ƐĂŶƚĠ  ƋƵŝ  ƉĞƵǀĞŶƚ  ĂƉƉĂƌĂŠƚƌĞ  ƐŽƵƐ  ĨŽƌŵĞ 
Ě͛ĂĨĨĞĐƚŝŽŶƐ  ďĠŶŝŐŶĞƐ  ;ĨĂƚŝŐƵĞ͕  ŶĂƵƐĠĞƐ͕  ŝƌƌŝƚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ 
ǇĞƵǆ Ğƚ ĚĞ ůĂ ƉĞĂƵͿ͕ ŵĂŝƐ ƉĞƵǀĞŶƚ ĂůůĞƌ ă ĚĞƐ ŵĂůĂĚŝĞƐ 
ƉůƵƐ  ŐƌĂǀĞƐ  ;ĂƐƚŚŵĞ͕  ĂůůĞƌŐŝĞƐ͕  ĞƚĐ͘Ϳ͕  ǀŽŝƌĞ  ă  ĚĞƐ 
ƉĂƚŚŽůŽŐŝĞƐ  ŵŽƌƚĞůůĞƐ  ;ĐĂŶĐĞƌƐ͕  ŵĂůĂĚŝĞƐ 
ĐĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂŝƌĞƐͿ͘  >Ă  ƉŽůůƵƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛Ăŝƌ  ƉĞƵƚ  ĂƵƐƐŝ 
ŝŵƉĂĐƚĞƌ  ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  ƐŽƵƐ  ĨŽƌŵĞ  Ě͛ĂĐŝĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ 
ĚĞƐ ĞĂƵǆ Ğƚ ĚĞƐ ƐŽůƐ͕ ůĞƵƌ ĞƵƚƌŽƉŚŝƐĂƚŝŽŶ ŽƵ ĞŶĐŽƌĞ ůĂ 
ďĂŝƐƐĞ ĚĞƐ ƌĞŶĚĞŵĞŶƚƐ ĂŐƌŝĐŽůĞƐ͘ 

 ƚ Ɛŝ ů͛ŽŶ ĞƐƚ ĐŽŶƐĐŝĞŶƚ ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ ĚĞ ĐĞƚ ŝŵƉĂĐƚ ĂƵ 
DĂƌŽĐ͕  ŶŽƐ  ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ  ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ  ůĞ  ƉŚĠŶŽŵğŶĞ 
ƌĞƐƚĞŶƚ ůŝŵŝƚĠĞƐ͘  ĞĐŝ ĞƐƚ ůŝĠ ĞŶ ƉĂƌƚŝĞ ă ů͛ĂďƐĞŶĐĞ Ě͛ƵŶ 

ƐǇƐƚğŵĞ  Ě͛ŝŶǀĞŶƚĂŝƌĞ  ĚĞƐ  ƉŽůůƵĞƵƌƐ  ĚĞ  ů͛Ăŝƌ  ă  ů͛ŝŵĂŐĞ 
ĚĞƐ  ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ  ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ  ĚĞƐ  ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ 
ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ͕ ƐƵƌƚŽƵƚ ƋƵĞ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ ů͛Ăŝƌ ĞƐƚ ĂĨĨĞĐƚĠĞ 
ƉĂƌ  ů͛ĂĐƚŝǀŝƚĠ Ě͛ƵŶĞ ŵƵůƚŝƚƵĚĞ ĚĞ ƐĞĐƚĞƵƌƐ ;&ŝŐƵƌĞ ϰϰͿ͘ 
 Ŷ ƌĞǀĂŶĐŚĞ͕ ůĞƐ ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ ƐƵƌ ů͛ĠƚĂƚ ĚĞ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ 
ĚĞ ů͛Ăŝƌ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞƐ ǀŝůůĞƐ ŵĂƌŽĐĂŝŶĞƐ͕ ĠǀŽůƵĞŶƚ ĂŶŶĠĞ 
ĂƉƌğƐ ĂŶŶĠĞ ŐƌąĐĞ ă ůĂ ĚĞŶƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĐŽŶƚŝŶƵĞ ĚƵ ƌĠƐĞĂƵ 
ĚĞƐ  ƐƚĂƚŝŽŶƐ  ĚĞ  ŵĞƐƵƌĞ  ĚĞ  ůĂ  ƋƵĂůŝƚĠ  ĚĞ  ů͛Ăŝƌ͘  >ĞƐ 
ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ ĠǀŽůƵĞŶƚ ĂƵƐƐŝ ĞŶƋƵġƚĞ ĂƉƌğƐ ĞŶƋƵġƚĞ͕ 
ƐƵƌ  ůĞƐ  ĚĠŐąƚƐ  ĚĞ  ƉůƵƐ  ĞŶ  ƉůƵƐ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚƐ  ĚĞ  ůĂ 
ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ ů͛Ăŝƌ ƐƵƌ ůĂ ƐĂŶƚĠ ŚƵŵĂŝŶĞ 
ϯϳ͘  

^ĞůŽŶ  ů͛KD^͕  ůĂ  ƉŽůůƵƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛Ăŝƌ  ŝŶƚĠƌŝĞƵƌ  Ğƚ 
ĞǆƚĠƌŝĞƵƌ Ă  ĠƚĠ  ă  ů͛ŽƌŝŐŝŶĞ ĚĞ ϲ  ă ϳ ŵŝůůŝŽŶƐ ĚĞ ĚĠĐğƐ 
ƉƌĠŵĂƚƵƌĠƐ ă ƚƌĂǀĞƌƐ ůĞ ŵŽŶĚĞ ϯϴ͘  Ƶ DĂƌŽĐ͕ ů͛ĠƚƵĚĞ 
ƐƵƌ  ůĞ  ĐŽƸƚ  ĚĞ  ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͕  Ă 
ĞƐƚŝŵĠ  ƋƵĞ  ůĂ  ƉŽůůƵƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛Ăŝƌ  ĞƐƚ  ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ 
Ě͛ĞŶǀŝƌŽŶ Ϯ͘ϮϬϬ ĚĠĐğƐ ĞŶ ϮϬϭϰ ĂǀĞĐ ƵŶ ĐŽƸƚ ĂǀŽŝƐŝŶĂŶƚ 
ůĞƐ ϭϬ ŵŝůůŝĂƌĚƐ ĚĞ  ŚƐ͘ 

 ͛ĞƐƚ  ĚĂŶƐ  ĐĞ  ĐĂĚƌĞ  ƋƵĞ  ů͛ ƚĂƚ  Ă  ƉƌŽĐĠĚĠ  ă  ĚĞƐ 
ĂĐƚŝŽŶƐ  ĐŽŶĐƌğƚĞƐ ĞŶ  ƌĠƉŽŶƐĞ ă  ĐĞƚƚĞ ƉƌŽďůĠŵĂƚŝƋƵĞ͘ 
 ĂŶƐ  ĐĞ  ĐĂĚƌĞ͕  ŝů  Ă  ƌĞŶĨŽƌĐĠ  ů͛ĂƌƐĞŶĂů  ũƵƌŝĚŝƋƵĞ  Ğƚ 
ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞů  ƌĞůĂƚŝĨ  ă  ůĂ  ƋƵĂůŝƚĠ  ĚĞ  ů͛Ăŝƌ  Ğƚ  Ă  ŵŝƐ  ĞŶ 
ƉůĂĐĞ ƵŶ ĐĂĚƌĞ ŽƉĠƌĂƚŝŽŶŶĞů Ě͛ĂĐƚŝŽŶ ďĂƉƚŝƐĠ ͗  ůĞ WůĂŶ 
EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ ů͛ ŝƌ ;WE ŝƌͿ͘  

dŽƵƚĞĨŽŝƐ͕  ĐĞƐ  ĂĐƚŝŽŶƐ  ŶĠĐĞƐƐŝƚĞŶƚ  Ě͛ġƚƌĞ  ĞŶĐŽƌĞ 
ƌĞŶĨŽƌĐĠĞ  ă  ƚƌĂǀĞƌƐ  ůĂ  ŵŝƐĞ  ĞŶ  ƉůĂĐĞ  Ě͛ƵŶ  ƐǇƐƚğŵĞ 
Ě͛ŝŶǀĞŶƚĂŝƌĞ ĚĞƐ ƉŽůůƵĞƵƌƐ ĚĞ ů͛Ăŝƌ͕ ůĂ ŐĠŶĠƌĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ 
ĠƚƵĚĞƐ ĠƉŝĚĠŵŝŽůŽŐŝƋƵĞƐ ƌĞůĂƚŝǀĞƐ ă ĐĞ ƉŚĠŶŽŵğŶĞ Ğƚ 
ůĂ ƉƌŝƐĞ ĞŶ ĐŽŵƉƚĞ ĚĞ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ ů͛Ăŝƌ ŝŶƚĠƌŝĞƵƌ ĚĂŶƐ 
ůĞƐ ƉůĂŶƐ Ě͛ĂĐƚŝŽŶ͘

 

&ŝŐƵƌĞ ϰϰ ͗ WƌŝŶĐŝƉĂƵǆ ůŝĞŶƐ ĞŶƚƌĞ ůĞƐ ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ͕ ůĂ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ Ğƚ ůĞƐ ŝŵƉĂĐƚƐ ĚƵ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ ĂƚŵŽƐƉŚĠƌŝƋƵĞ  
^ŽƵƌĐĞ ͗  ĚĂƉƚĂƚŝŽŶ ă ƉĂƌƚŝƌ ĚƵ 'ĞŽ ϲ͕ ϮϬϭϵ 



 

ϲϵ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϰ ͗  ŝƌ 

Ϯ͘  ĞƐ  ƐŽƵƌĐĞƐ  Ě͛ĠŵŝƐƐŝŽŶ 
ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĠĞƐ 
>͛ĂĐƚŝǀŝƚĠ  ŚƵŵĂŝŶĞ  ĞƐƚ  ĐŽŶƐŝĚĠƌĠĞ  ĐŽŵŵĞ  ůĂ 

ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ  ĐĂƵƐĞ  ĚĞ  ůĂ  ƉŽůůƵƚŝŽŶ  ĂƚŵŽƐƉŚĠƌŝƋƵĞ͘  hŶĞ 
ĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ  ŝŶƚĞƌͲ  Ğƚ  ŝŶƚƌĂͲƐĞĐƚŽƌŝĞůůĞ  ƉĞƌŵĞƚƚƌĂ  ĚĞ 
ŵĞƚƚƌĞ ĞŶ ĠǀŝĚĞŶĐĞ ů͛ŝŶƚĞŶƐŝƚĠ ĚĞ ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ŐĠŶĠƌĠĞ 
ƉĂƌ ĐĞƚƚĞ ĂĐƚŝǀŝƚĠ͘ 

 ƚ  Ɛŝ  ůĞƐ  ƐĞĐƚĞƵƌƐ  ůĞƐ  ƉůƵƐ  ƉŽůůƵĂŶƚ  ĚĞ  ů͛Ăŝƌ  ƐŽŶƚ 
ůŽŐŝƋƵĞŵĞŶƚ  ďŝĞŶ  ŝĚĞŶƚŝĨŝĠƐ͕  ŝů  ĞƐƚ  ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ  ƉĂƌ 
ĐŽŶƚƌĞ ĚĞ ŵĞƐƵƌĞƌ ůĞ ƉŽŝĚƐ ĚĞ ĐŚĂĐƵŶ Ě͛ĞƵǆ ĞŶ ƌĂŝƐŽŶ 
ĚĞ ů͛ĂďƐĞŶĐĞ Ě͛ĠƚƵĚĞƐ Ğƚ ĚĞ ĚŽŶŶĠĞƐ ƐƵƌ ůĂ ƚŚĠŵĂƚŝƋƵĞ͘ 

 Ŷ ĞĨĨĞƚ͕ ůĞ ƐĞĐƚĞƵƌ ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ Ğƚ ĐĞůƵŝ ĚƵ ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ 
ƐĞŵďůĞŶƚ ġƚƌĞ ă ů͛ŽƌŝŐŝŶĞ ĚĞƐ ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ ůĞƐ ƉůƵƐ ŐƌĂǀĞƐ͕ 
ŵĂŝƐ ĐĞĐŝ ŶĞ ĚĞǀƌĂ ƉĂƐ ĐĂĐŚĞƌ ů͛ŝŵƉĂĐƚ ƉŽŶĐƚƵĞů͕ ƉĂƌĨŽŝƐ 
ƉůƵƐ ƐĠǀğƌĞ ĚĞ ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ ƚĞůůĞƐ ƋƵĞ ů͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ͕ 
ů͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͕  ůĞ  ƌĠƐŝĚĞŶƚŝĞů Ğƚ  ůĞƐ ĚĠĐŚĂƌŐĞƐ ƐĂƵǀĂŐĞƐ͕ 
ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ ů͛ŝŶĐŝŶĠƌĂƚŝŽŶ ŶŽŶ ĐŽŶƚƌƀůĠĞƐ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ͘ 

 ̂ ĞĐƚĞƵƌ ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ Ğƚ ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ 

>Ă ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ ĞŶ ĠŶĞƌŐŝĞ Ă ĠƚĠ ĠǀĂůƵĠĞ ĞŶ ϮϬϭϳ 
ă ϮϬ͕ϴ ŵŝůůŝŽŶƐ d W ĂůŽƌƐ ƋƵ͛ĞůůĞ ĠƚĂŝƚ ŝŶĨĠƌŝĞƵƌĞ ă ϭϯ͕ϴ 
ŵŝůůŝŽŶƐ d W ĞŶ ϮϬϬϳ͘ ϳϮй ĚĞ ĐĞƚƚĞ ĠŶĞƌŐŝĞ ĞƐƚ ŝƐƐƵĞ ĚĞ 

ƐŽƵƌĐĞƐ  ƚŚĞƌŵŝƋƵĞƐ͘   Ŷ  ϮϬϭϵ͕  ůĂ  ƌĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ 
ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ  ƉĂƌ  ƚǇƉĞ  ĚĞ  ĐŽŵďƵƐƚŝďůĞ  ĠƚĂŝƚ  ĚĞ 
ϭϬ͘Ϭϵϴ͘ϱϲϬd  ĚĞ  ĐŚĂƌďŽŶ͕  ϭ͘ϯϬϬ͘ϬϬϬd  ĚĞ  ĐŽŬĞ  ĚĞ 
ƉĠƚƌŽůĞ Ğƚ ϵϴϯ͘Ϭϱϳ͘ϴϲϵ ŵϯ ĚĞ ŐĂǌ ŶĂƚƵƌĞů͘ >Ă ŵĂũĞƵƌĞ 
ƉĂƌƚŝĞ ĚĞ ĐĞƐ ĐŽŵďƵƐƚŝďůĞƐ ĞƐƚ ŝŵƉŽƌƚĠĞ ĚŽŶƚ ůĂ ŐƌĂŶĚĞ 
ĨƌĂĐƚŝŽŶ ĞƐƚ ĚŝƌŝŐĠĞ ǀĞƌƐ ůĂ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ Ě͛ĠůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ͘  

 Ƶ  ŶŝǀĞĂƵ  ŵŽŶĚŝĂů͕  ůĞ  ƐĞĐƚĞƵƌ  ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ  ĞƐƚ  ůĞ 
ƉƌŝŶĐŝƉĂů  ƐĞĐƚĞƵƌ  ĠŵĞƚƚĞƵƌ  ĚĞ  ^KϮ  Ğƚ  ĚĞ   KsED͘   Ŷ 
ĞĨĨĞƚ͕ ůĂ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĚΖĠůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ ĞŶ ϮϬϭϰ͕ Ă ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠ 
ĞŶǀŝƌŽŶ ϳϭй ĚƵ ^KϮ Ğƚ ϳϮй ĚĞƐ EKǆ ϯϵ͘   Ƶ ŶŝǀĞĂƵ 
ŶĂƚŝŽŶĂů͕ Ğƚ ĨĂĐĞ ă ƵŶ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƌǇƚŚŵĞ ĚĞ ĐƌŽŝƐƐĂŶĐĞ 
ĚĞ  ůĂ  ĚĞŵĂŶĚĞ  ĠǀĂůƵĠ  ă  ϰ͕ϱй  ĞŶ  ŵŽǇĞŶŶĞ͕  ůĂ 
ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŝŽŶ ĚĞ ĐĞƚƚĞ ĚĞŵĂŶĚĞ Ă ĂƚƚĞŝŶƚ ϯϴ͘ϴϱϮ 'tŚ ĞŶ 
ϮϬϭϵ͘ >ĞƐ ƐŽƵƌĐĞƐ ƉƌĠƉŽŶĚĠƌĂŶƚĞƐ ƐŽŶƚ ĞŶ ŵĂũŽƌŝƚĠ ă 
ĨŽƌƚĞ ŝŶƚĞŶƐŝƚĠ ĞŶ ĐĂƌďŽŶĞ ;ϴϰ͘ϱйͿ ;&ŝŐƵƌĞ ϰϱͿ Ğƚ ĚŽŶƚ 
ůĂ ĐŽŵďƵƐƚŝŽŶ ĞƐƚ ƵŶĞ ƐŽƵƌĐĞ ĂŶƚŚƌŽƉŝƋƵĞ ĚΖĠŵŝƐƐŝŽŶƐ 
ĚĞ ŵĞƌĐƵƌĞ͕ ĚĞ ^KϮ Ğƚ ĚĞ WD Ϯ͕ϱ͘  

EĠĂŶŵŽŝŶƐ͕  ůĞ  ƉĂǇƐ  Ă  ŽƌŝĞŶƚĠ  ƐĞƐ  ƉŽůŝƚŝƋƵĞƐ 
ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞƐ ĚĞƉƵŝƐ ϮϬϬϵ ǀĞƌƐ ĚĞƐ ƐŽƵƌĐĞƐ Ě͛ĠŶĞƌŐŝĞƐ 
ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞƐ  ƉůƵƐ  ĐŽŵƉĠƚŝƚŝǀĞƐ  Ğƚ  ă  ĨĂŝďůĞ  ŝŵƉĂĐƚ 
ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂů ƉĞƌŵĞƚƚĂŶƚ ă ĐĞƐ ĚĞƌŶŝğƌĞƐ ă ŵŽǇĞŶ 
ƚĞƌŵĞ ĚĞ ŵŝĞƵǆ ƐĞ ƉŽƐŝƚŝŽŶŶĞƌ ĚĂŶƐ ůĞ ŵŝǆ ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ 
ŵĂƌŽĐĂŝŶ͘ 

 

 

>Ă  ƌĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ  ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ 
ŵŽŶƚƌĞ ƋƵĞ ůĞ ƐĞĐƚĞƵƌ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞů͕ ŵĂůŐƌĠ ƐĂ ĐƌŽŝƐƐĂŶĐĞ 
ƌĞůĂƚŝǀĞŵĞŶƚ  ĨĂŝďůĞ  ;ϯ͘ϯй  ĞŶ  ŵŽǇĞŶŶĞ  ƐƵƌ  Ěŝǆ  ĂŶƐͿ͕ 
ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ  ϯϲ͘ϯй  ĚĞ  ůĂ   ŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ  dŽƚĂůĞ  &ŝŶĂůĞ 
; &dͿ͕  ƐƵŝǀŝ  ĚƵ  ƐĞĐƚĞƵƌ  ƌĠƐŝĚĞŶƚŝĞů  ĂǀĞĐ  ƵŶĞ  ƉĂƌƚ  ĚĞ 
ϯϯ͘ϳй Ğƚ ƵŶ ĂĐĐƌŽŝƐƐĞŵĞŶƚ ŵŽǇĞŶ ĚĞ ů͛ŽƌĚƌĞ ĚĞ ϱ͘ϯй 
ƐƵƌ  Ěŝǆ  ĂŶƐ͘     ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕  ů͛ĂĐĐƌŽŝƐƐĞŵĞŶƚ  ůĞ  ƉůƵƐ 

ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ĚƵƌĂŶƚ ĐĞƚƚĞ ĚĠĐĞŶŶŝĞ Ă ĠƚĠ ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠ ĚĂŶƐ 
ůĞ ƐĞĐƚĞƵƌ ĚĞƐ ƐĞƌǀŝĐĞƐ ĂǀĞĐ ϲ͘ϱй ĂƚƚĞŝŐŶĂŶƚ ƵŶĞ ƉĂƌƚ 
ĚĞ ϭϳй͘   Ğ ƐŽŶ ĐƀƚĠ͕ ůĞ ƐĞĐƚĞƵƌ ĚƵ ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ ǀŝĞŶƚ ĞŶ 
ĚĞƌŶŝĞƌ ůŝĞƵ ĂǀĞĐ ƵŶĞ ƉĂƌƚ ĚĞ ϭ͘ϭ й ;&ŝŐƵƌĞ ϰϲͿ͘ 

 

&ŝŐƵƌĞ ϰϱ ͗ WƌŽĚƵĐƚŝŽŶ Ě͛ĠůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ ƉĂƌ ƐŽƵƌĐĞ ĚƵƌĂŶƚ ůĂ ƉĠƌŝŽĚĞ ϭϵϵϬͲϮϬϭϳ ;ĞŶ 'tŚͿ 
^ŽƵƌĐĞ ͗ D D ͬ   



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϳϬ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

 dƌĂŶƐƉŽƌƚ 

>͛KD^ Ă ĐůĂƐƐĠ ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ĚĞ ů͛Ăŝƌ ĞǆƚĠƌŝĞƵƌ ĐŽŵŵĞ 
ĐĂƵƐĞ  ĚŝƌĞĐƚĞ  ĚƵ  ĐĂŶĐĞƌ͕  ĞŶ  ƉƌĠĐŝƐĂŶƚ  ƚŽƵƚ 
ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ ů͛ĠĐŚĂƉƉĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ŵŽƚĞƵƌƐ ĚŝĞƐĞů Ğƚ 
ůĞƐ ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ ĚĞƐ ŵŽƚĞƵƌƐ ĞƐƐĞŶĐĞƐ͘ 

>Ğ  ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ  ĚĞ  ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ  Ğƚ  ĚĞ  ŵĂƌĐŚĂŶĚŝƐĞƐ 
ĚĠƉĞŶĚ ă ϵϵй ĚĞ ƉƌŽĚƵŝƚƐ ƉĠƚƌŽůŝĞƌƐ ĐĞ ƋƵŝ ĨĂŝƚ ĚĞ ůƵŝ 
ƵŶĞ  ƐŽƵƌĐĞ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ  ĚΖĠŵŝƐƐŝŽŶƐ  ĚĞ  ƉŽůůƵĂŶƚƐ 
ĂƚŵŽƐƉŚĠƌŝƋƵĞƐ͕ ĚĞ ' ^͕ ĚĞ ^ K  ;ƉƌŽǀĞŶĂŶƚ ĚΖƵŶŝƚĠƐ 
ĚĞ  ĐůŝŵĂƚŝƐĂƚŝŽŶ ĂƵƚŽŵŽďŝůĞͿ  Ğƚ  ĚĞ W d  ;Ǉ  ĐŽŵƉƌŝƐ  ůĞ 
ƉůŽŵď  Wď  Ğƚ  ĚΖĂƵƚƌĞƐ  ŵĠƚĂƵǆͿ͘  >ĞƐ  ƚƌĂŶƐƉŽƌƚƐ 
ƌŽƵƚŝĞƌƐ͕ Ǉ ĐŽŵƉƌŝƐ ůĞƐ ǀŽŝƚƵƌĞƐ ĚĞ ƚŽƵƌŝƐŵĞ͕ Ğƚ ůĞƐ ƉŽŝĚƐ 
ůŽƵƌĚƐ͕  ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ  ƵŶĞ  ĨƌĂĐƚŝŽŶ  ĚŽŵŝŶĂŶƚĞ  ĚĞƐ 
ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ ĚĞ EKǆ͕ ĂŝŶƐŝ ƋƵΖƵŶĞ ĨƌĂĐƚŝŽŶ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ ĚĞƐ 
ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ  ĚĞ   KϮ͕  ĚĞ   K͕  ĚĞ   KsED  Ğƚ  ĚĞ    ͘  >Ă 
ĐŝƌĐƵůĂƚŝŽŶ ƌŽƵƚŝğƌĞ ĐŽŶƚƌŝďƵĞ ĠŐĂůĞŵĞŶƚ ĂƵǆ ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ 
ĚĞ ƉĂƌƚŝĐƵůĞƐ ƉƌŝŵĂŝƌĞƐ ƌĠƐƵůƚĂŶƚ ĚĞ ů͛ƵƐƵƌĞ ĚĞƐ ƉŶĞƵƐ͕ 
ĚĞƐ ĨƌĞŝŶƐ Ğƚ ĚĞ ůĂ ƉŽƵƐƐŝğƌĞ ĚĞ ƌŽƵƚĞ͘  

>Ğ ƉĂƌĐ ĂƵƚŽŵŽďŝůĞ  ĂƵ DĂƌŽĐ Ă ĐŽŶŶƵ ƵŶ  ƚĂƵǆ ĚĞ 
ĐƌŽŝƐƐĂŶĐĞ ƐŽƵƚĞŶƵ ƉĂƐƐĂŶƚ ĚĞ Ϯ͕ϱ ŵŝůůŝŽŶƐ ĚĞ ǀĠŚŝĐƵůĞƐ 
ĞŶ  ϮϬϬϵ  ă  ƉůƵƐ  ĚĞ  ϰ͕ϯ ŵŝůůŝŽŶƐ  ĚĞ  ǀĠŚŝĐƵůĞƐ  ĞŶ  ϮϬϭϴ 
;&ŝŐƵƌĞ ϰϳͿ ĐŽŶĐĞŶƚƌĠ ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞƐ 
ƌĠŐŝŽŶƐ ĚĞ  ĂƐĂďůĂŶĐĂͲ^ĞƚƚĂƚ Ğƚ ĚĞ ZĂďĂƚͲ^ĂůĠͲ<ĞŶŝƚƌĂ 
ƋƵŝ ĂďƌŝƚĞŶƚ ă ĞůůĞƐ ƐĞƵůĞƐ ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞŵĞŶƚ ϯϴй Ğƚ ϭϵй 
ĚĞ ĐĞ ƉĂƌĐ͘  Ğ ƉĂƌĐ ĞƐƚ ĐŽŶƐƚŝƚƵĠ ă ϲϴй ĚĞ ǀĠŚŝĐƵůĞƐ ĚĞ 
ƚŽƵƌŝƐŵĞ Ğƚ ă Ϯϳй ĚĞ ǀĠŚŝĐƵůĞƐ ƵƚŝůŝƚĂŝƌĞƐ͘ >Ă ƉĂƌƚ ĚĞƐ 
ŵŽƚŽĐǇĐůĞƐ ƋƵĂŶƚ ă ĞůůĞ ŶĞ ĚĠƉĂƐƐĞ ƉĂƐ ϱй͘ 

 ƀƚĠ ŵŽƚŽƌŝƐĂƚŝŽŶ͕ Đ͛ĞƐƚ  ůĞ ĚŝĞƐĞů ƋƵŝ ĚŽŵŝŶĞ ĂǀĞĐ 
ϳϲй  ĨĂĐĞ  ă  ů͛ĞƐƐĞŶĐĞ  ƋƵŝ  ŶĞ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ  ƋƵĞ  Ϯϰй͘  >Ă 
ŵŽƚŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ ĞƐƚ ƉƌĠƐĞŶƚĞ ă ů͛ŚĞƵƌĞ ĂĐƚƵĞů ă 
ĚĞƐ ƚĂƵǆ ŝŶƐŝŐŶŝĨŝĂŶƚƐ͘ 

>Ğ ƉĂƌĐ ĞƐƚ ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĠ ƉĂƌ ƐŽŶ ĂŶĐŝĞŶŶĞƚĠ ƌĞůĂƚŝǀĞ 
ǀƵ ƋƵĞ  ƐĞƵůĞƐ Ϯϱй ĚĞƐ ǀĠŚŝĐƵůĞƐ ŽŶƚ ŵŽŝŶƐ ĚĞ ϱ ĂŶƐ 
Ě͛ąŐĞ ĨĂĐĞ ă Ϯϴй ƋƵŝ ŽŶƚ ƉůƵƐ ĚĞ ϮϬ ĂŶƐ͘ 

>ĞƐ ǀĠŚŝĐƵůĞƐ ąŐĠƐ ĚĞ ƉůƵƐ ĚĞ ϯϱ ĂŶƐ ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ                
ϲй ĚƵ ƉĂƌĐ ŶĂƚŝŽŶĂů ĚŽŶƚ ϰϰ͘ϬϬϬ ƐŽŶƚ ąŐĠƐ ĚĞ ƉůƵƐ ĚĞ 
ϰϱ ĂŶƐ Ğƚ ϭϰ͘ϴϲϬ ƉůƵƐ ĚĞ ϱϬ ĂŶƐ͘

 

&ŝŐƵƌĞ ϰϳ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚƵ ƉĂƌĐ ĂƵƚŽŵŽďŝůĞ ĚƵ DĂƌŽĐ 
^ŽƵƌĐĞ ͗ D d>͕ ϮϬϭϴ 

Ϭ

ϱϬϬϬϬϬ

ϭϬϬϬϬϬϬ

ϭϱϬϬϬϬϬ

ϮϬϬϬϬϬϬ

ϮϱϬϬϬϬϬ

ϯϬϬϬϬϬϬ

ϯϱϬϬϬϬϬ

ϰϬϬϬϬϬϬ

ϰϱϬϬϬϬϬ

ϱϬϬϬϬϬϬ

ϮϬϬϵ ϮϬϭϬ ϮϬϭϭ ϮϬϭϮ ϮϬϭϯ ϮϬϭϰ ϮϬϭϱ ϮϬϭϲ ϮϬϭϳ ϮϬϭϴ

&ŝŐƵƌĞ ϰϲ ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ĚĞŵĂŶĚĞ ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ ƉĂƌ ƐĞĐƚĞƵƌ ĞŶ ϮϬϭϳ 
^ŽƵƌĐĞ ͗    



 

ϳϭ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϰ ͗  ŝƌ 

>͛ĂĐƚŝǀŝƚĠ  ƚŽƚĂůĞ  ĚĞ  ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ  ƌŽƵƚŝĞƌ  ĞƐƚ  ƉůƵƐ  ĠůĞǀĠĞ 
ĚĂŶƐ  ůĂ  ƌĠŐŝŽŶ  ĚĞ   ĂƐĂďůĂŶĐĂͲ^ĞƚƚĂƚ  ;&ŝŐƵƌĞ  ϰϴͿ  ƉĂƌ 
ƌĂƉƉŽƌƚ ĂƵǆ ĂƵƚƌĞƐ ƌĠŐŝŽŶƐ͕ ĐĞ ƋƵŝ ĞǆƉůŝƋƵĞ ĞŶ ƉĂƌƚŝĞ 
ůĞƐ  ƚĂƵǆ  ĚĞ  ƉŽůůƵƚŝŽŶ  ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠƐ  ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞ 
 ĂƐĂďůĂŶĐĂ ƐƵƉĠƌŝĞƵƌƐ ĂƵǆ ĂƵƚƌĞƐ ǀŝůůĞƐ͘  

&ŝŐƵƌĞ ϰϴ ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ƌĠŐŝŽŶĂůĞ ĚƵ ƉĂƌĐ ĞŶ ĐŝƌĐƵůĂƚŝŽŶ 
^ŽƵƌĐĞ ͗ D d>͕ ϮϬϭϴ 

 ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕  ĚĞƐ  ƉƌŽũĞƚƐ  ĐŽŵŵĞ  ů͛ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ  ĚƵ 
ƚƌĂŵǁĂǇ ĚĞ  ĂƐĂďůĂŶĐĂ Ğƚ ĚĞ ZĂďĂƚ͕ ůĞ ƌĞŶŽƵǀĞůůĞŵĞŶƚ 
ĚƵ ƉĂƌĐ ĚĞƐ ŐƌĂŶĚƐ ƚĂǆŝƐ͕ >Ă >'s  ĂƐĂďůĂŶĐĂͲdĂŶŐĞƌ͕ ůĞ 
ƉĂƐƐĂŐĞ ă  ů͛ ƵƌŽ ϲď ĞŶ ϮϬϮϯ ĂƵƌŽŶƚ ƵŶ  ŝŵƉĂĐƚ ƉŽƐŝƚŝĨ 
ĚĂŶƐ ů͛ĂǀĞŶŝƌ ƐƵƌ ĐĞƚ ĠƚĂƚ ĚĞ ů͛Ăŝƌ͘  

 Ğ  ŵġŵĞ͕  ůĞƐ  ĞŶŐŝŶƐ  ĚĞ  ĐŚĂŶƚŝĞƌ  ůŽƵƌĚƐ͕  ĚŽŶƚ  ůĞ 
ŶŽŵďƌĞ ĚĞǀŝĞŶƚ ĚĞ ƉůƵƐ ĞŶ ƉůƵƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ĞŶ ƌĂŝƐŽŶ ĚƵ 
ƌĞĐŽƵƌƐ  ă  ůĂ  ŵĠĐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĂŶƐ  ůĞƐ  ƉƌŽũĞƚƐ͕  ƵƚŝůŝƐĞŶƚ 
ƐŽƵǀĞŶƚ ĚƵ ĐĂƌďƵƌĂŶƚ ĚŝĞƐĞů Ğƚ ŽŶƚ ƵŶĞ  ůŽŶŐƵĞ ĚƵƌĠĞ 
ĚĞ  ǀŝĞ͘   Ğ  ƚĞůƐ  ǀĠŚŝĐƵůĞƐ  ƉĞƵǀĞŶƚ  ġƚƌĞ  ĚĞ  ďŽŶƐ 
ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ  ƉŽƵƌ  ůĞƐ  ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ  ĚĞ  ĐŽŶƚƌƀůĞ  ĚĞ  ůĂ 
ŵŽĚĞƌŶŝƐĂƚŝŽŶ ŽƵ ůĞƐ ĐĂƌďƵƌĂŶƚƐ ĚĞ ƌĞŵƉůĂĐĞŵĞŶƚ͘ 

&ŝŶĂůĞŵĞŶƚ͕  Ğƚ  ă  ů͛ĞŶĐŽŶƚƌĞ  ĚĞƐ  ' ^  ĚŽŶƚ  ŝůƐ  ƐŽŶƚ 
ĐŽŶƐŝĚĠƌĠƐ ĚĞ ŐƌĂŶĚƐ ĠŵĞƚƚĞƵƌƐ͕ ůĞ ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ ŵĂƌŝƚŝŵĞ 
Ğƚ  ů͛ĂǀŝĂƚŝŽŶ  ƐŽŶƚ  ƉĞƵ  ƉĞƌĐĞƉƚŝďůĞƐ  Ɛ͛ĂŐŝƐƐĂŶƚ  ĚĞ  ůĂ 
ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ ů͛Ăŝƌ͘ WŽƵƌ ĐĞƚƚĞ ĚĞƌŶŝğƌĞ͕ ůĞ ƚƌĂĨŝĐ ĂĠƌŝĞŶ ĂƵ 
DĂƌŽĐ  Ă  ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠ  ϮϭϬ͘ϰϭϵ  ŵŽƵǀĞŵĞŶƚƐ  Ě͛ĂǀŝŽŶƐ 
ĚĂŶƐ  ůĞƐ  ĂĠƌŽƉŽƌƚƐ  ĞŶ  ϮϬϭϵ  Ğƚ  ůĞ  ƚƌĂĨŝĐ  ĚĞƐ  ĂǀŝŽŶƐ 
ĐŽŵŵĞƌĐŝĂƵǆ  ĂǇĂŶƚ  ƐƵƌǀŽůĠ  ů͛ĞƐƉĂĐĞ  ĂĠƌŝĞŶ ŵĂƌŽĐĂŝŶ 
Ɛ͛ĞƐƚ ĠƚĂďůŝƚ ă Ϯϯϲ͘ϰϱϰ ŵŽƵǀĞŵĞŶƚƐ ϰϬ͘ 

 /ŶĚƵƐƚƌŝĞ 

dƌĂĚŝƚŝŽŶŶĞůůĞŵĞŶƚ ĚŽŵŝŶĠ ƉĂƌ ĚĞƐ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ ĂŐƌŽͲ
ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞƐ͕  ĚƵ  ƚĞǆƚŝůĞ͕  ĚƵ  ĐƵŝƌ  Ğƚ  ů͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ 
ŵĠƚĂůůƵƌŐŝƋƵĞ͕  ůĞ  ƐĞĐƚĞƵƌ  ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝĞƌ  ŵĂƌŽĐĂŝŶ 
ĐŽŶŶĂŝƚ  ƵŶĞ  ůĠŐğƌĞ  ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  ĐĞƐ  ĚĞƵǆ  ĚĞƌŶŝğƌĞƐ 
ĚĠĐĞŶŶŝĞƐ  ĨĂǀŽƌŝƐĂŶƚ  ůĞƐ  ƐĞĐƚĞƵƌƐ  ă  ĨŽƌƚĞ  ǀĂůĞƵƌ 
ĂũŽƵƚĠĞ͘   ůĞƵƌ  ƚġƚĞ  ͗  ů͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ ĐŝŵĞŶƚŝğƌĞ͕ ĐŚŝŵŝƋƵĞ 

Ğƚ ƉĂƌĂͲĐŚŝŵŝƋƵĞ͕  ů͛ĂƵƚŽŵŽďŝůĞ Ğƚ  ů͛ĂĠƌŽŶĂƵƚŝƋƵĞ͕ ĞƚĐ͘  
 ŝŶƐŝ͕  ůĞ ŶŽŵďƌĞ Ě͛ƵŶŝƚĠƐ  ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞƐ Ă ĂƚƚĞŝŶƚ ϴ͘ϳϴϲ 
ĞŶ ϮϬϮϬ͘ 

 Ŷ  ƚĂŶƚ  ƋƵĞ  ƐĞĐƚĞƵƌ  ƉƌŽĚƵĐƚŝĨ͕  ĚĞƵǆ  ƚǇƉĞƐ 
Ě͛ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ  ƐŽŶƚ  ĂƚƚƌŝďƵĠĞƐ  ĂƵǆ  ƉƌŽĐĠĚĠƐ  ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůƐ͘ 
 Ŷ  ƉƌĞŵŝĞƌ͕  ůĞƐ  ŐĂǌ  ƉƌŽĚƵŝƚƐ  ƉĂƌ  ůĂ  ĐŽŵďƵƐƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ĐŽŵďƵƐƚŝďůĞƐ  ĨŽƐƐŝůĞƐ  ƉŽƵƌ  ŐĠŶĠƌĞƌ  ĚĞ  ů͛ĠŶĞƌŐŝĞ 

 ŶĐĂĚƌĠ ϲ ͗ /ŵƉĂĐƚ ĚƵ ĐŽŶĨŝŶĞŵĞŶƚ ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ ƐƵƌ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ ůΖĂŝƌ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϳϮ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ ĂƵ ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ ĚĞ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͘  Ŷ ĚĞƵǆŝğŵĞ͕ 
ĐĞƵǆ ŐĠŶĠƌĠƐ ƉĂƌ ůĞ ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞů ĐŽŵŵĞ ƐŽƵƐͲ
ƉƌŽĚƵŝƚ͕  Ğƚ  ƋƵŝ  ƌĞŶĚĞŶƚ  ĐĞ  ƐĞĐƚĞƵƌ  ƐƵƐĐĞƉƚŝďůĞ 
Ě͛ĠŵĞƚƚƌĞ ƚŽƵƐ ůĞƐ ƚǇƉĞƐ ĚĞ ŐĂǌ͕ ƐĞůŽŶ ůĞƐ ĨŝůŝğƌĞƐ͘  

 Ŷ ů͛ĂďƐĞŶĐĞ ĚĞ ĚŽŶŶĠĞƐ ƐƵƌ ůĞƐ ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ ŐĂǌĞƵƐĞƐ 
ĚƵ ƐĞĐƚĞƵƌ͕ ůĞ ƐĞƵů ĠůĠŵĞŶƚ ƋƵŝ ƌĞƐƚĞ ƉŽƵƌ ƋƵĂůŝĨŝĞƌ ůĂ 
ƉĂƌƚ ĚĞ ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠ ĚĞ ĐŚĂƋƵĞ ƚǇƉĞ Ě͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ ĞƐƚ ůĞ 
 KϮ͘ WŽƵƌ ĐĞůƵŝͲĐŝ͕ ů͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ ŵĠƚĂůůƵƌŐŝƋƵĞ ĐŽŶƚƌŝďƵĞ ă 
ĞŶǀŝƌŽŶ  ϰй  ĚĞƐ  ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ  Ğƚ  ůĞƐ  ƵƐĂŐĞƐ  ŶŽŶ 
ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞƐ ĚĞ ƉƌŽĚƵŝƚƐ ;ƉĂƌĂĨĨŝŶĞ͕ ŚƵŝůĞƐ Ğƚ ƐŽůǀĂŶƚƐͿ 
Ğƚ ůĞƐ ŐĂǌ ĨůƵŽƌĠƐ ă ϰй͘ EĠĂŶŵŽŝŶƐ͕ ů͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ ŵŝŶŝğƌĞ͕ 
Ǉ ĐŽŵƉƌŝƐ ůĞƐ ĐŝŵĞŶƚĞƌŝĞƐ ĞƐƚ ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ ă ĞůůĞ ƐĞƵůĞ 
ĚĞ ϵϭй ĚĞƐ ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ ĞŶ  KϮ ;&ŝŐƵƌĞ ϰϵͿ͘ 

   

&ŝŐƵƌĞ ϰϵ ͗  ŵŝƐƐŝŽŶƐ ĚƵ ƐĞĐƚĞƵƌ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞů ĞŶ ϮϬϭϰ 
^ŽƵƌĐĞ ͗  hZ Ϯ 

>͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ ŵŝŶŝğƌĞ͕  ĐŽŶƐƚŝƚƵĠĞ ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ ĚĞƐ 
ƉŚŽƐƉŚĂƚĞƐ͕  ŽĐĐƵƉĞ  ƵŶĞ  ƉůĂĐĞ  ƉƌŝǀŝůĠŐŝĠĞ  ĚĂŶƐ 
ů͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ ŵĂƌŽĐĂŝŶĞ ;ϭϬй ĚƵ W/  Ğƚ ϮϮй ĚĞƐ ƌĞĐĞƚƚĞƐ 
Ě͛ĞǆƉŽƌƚĂƚŝŽŶͿ͘  ^ĞƐ  ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ  ƐŽŶƚ  ĚƵĞƐ͕  ĞŶ  ƉůƵƐ  ĚĞƐ 
ƐŝƚĞƐ ĚĞ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͕ ă ůĂ ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ Ě͛ƵŶĞ ƉĂƌƚŝĞ ĚĞ ĐĞ 
ŵŝŶĞƌĂŝ ă  ƚƌĂǀĞƌƐ  ůĂ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ Ě͛ĂĐŝĚĞ ƉŚŽƐƉŚŽƌŝƋƵĞ 
Ğƚ Ě͛ĞŶŐƌĂŝƐ ĐŚŝŵŝƋƵĞƐ ĚĂŶƐ  ůĞƐ ĐŽŵƉůĞǆĞƐ  ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůƐ 
ĚĞ ů͛K W ƐŝƚƵĠƐ ă ^ĂĨŝ Ğƚ ă  ůũŽƌĨ >ĂƐĨĂƌ ϵ͘ 

EĠĂŶŵŽŝŶƐ͕  Ě͛ĂƵƚƌĞƐ  ƐĞĐƚĞƵƌƐ  ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůƐ  ƚĞůƐ  ƋƵĞ 
ůĞƐ ƉŽƚĞƌŝĞƐ ƵƚŝůŝƐĂŶƚ ĚĞƐ ƉŶĞƵƐ ŽƵ ĚĞƐ ŚƵŝůĞƐ ƵƐĠĞƐ Ğƚ 
ů͛ƵƐĂŐĞ  ĚĞ  ĨŽƵƌƐ  ƚƌĂĚŝƚŝŽŶŶĞůƐ  ŶŽŶ  ĠƋƵŝƉĠƐ  ĚĞ 
ĚŝƐƉŽƐŝƚŝĨƐ  ĚĞ  ĨŝůƚƌĂƚŝŽŶ͕  ƉĞƵǀĞŶƚ  ĞŶƚƌĂŝŶĞƌ  ĚĞ  ĨŽƌƚĞƐ 
ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ ƉŽůůƵĂŶƚĞƐ ;ĚŝŽǆŝŶĞƐ͕ ĨƵƌĂŶŶĞƐ͕ , W Ğƚ ĂƵƚƌĞƐ 
ƉŽůůƵĂŶƚƐͿ͘ 

 ZĠƐŝĚĞŶƚŝĞů Ğƚ ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů 

   ĐƀƚĠ  ĚƵ  ƐĞĐƚĞƵƌ  ĚĞ  ů͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ͕  ůĞ  ƐĞĐƚĞƵƌ 
ƌĠƐŝĚĞŶƚŝĞů  ĞƐƚ  ĐŽŶƐŝĚĠƌĠ  ĐŽŵŵĞ  ůĞ  ƐĞĐŽŶĚ 
ĐŽŶƐŽŵŵĂƚĞƵƌ  Ě͛ĠŶĞƌŐŝĞ͘   Ŷ  ϮϬϭϳ͕  ůĂ  ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ 
ĨŝŶĂůĞ ƚŽƚĂůĞ ĚƵ ƐĞĐƚĞƵƌ ƌĠƐŝĚĞŶƚŝĞů Ă ĂƚƚĞŝŶƚ ϰϬϬϴ ŬƚĞƉ͕ 
ƐƵŝǀĂŶƚ ƵŶ ƌǇƚŚŵĞ ĚĞ ĐƌŽŝƐƐĂŶĐĞ ŵŽǇĞŶ ĚĞ Ϯ͘ϰй ƐƵƌ Ěŝǆ 
ĂŶƐ  Ğƚ  Ɛ͛ĂĐĐĂƉĂƌĂŶƚ  Ě͛ƵŶĞ  ƉĂƌƚ  ĚĞ  Ϯϱй  ĚĞ  ůĂ 
ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ ƚŽƚĂůĞ͘ 

WĂƌĂůůğůĞŵĞŶƚ͕  ĚĂŶƐ  ůĞ  ŵŝůŝĞƵ  ƌƵƌĂů͕  ůĞ  ĐŽƸƚ  ĠůĞǀĠ 
ĞƚͬŽƵ  ůĞ  ĨĂŝďůĞ  ĂĐĐğƐ  ă  ůΖĠŶĞƌŐŝĞ  ƉƌŽƉƌĞ  ƉŽƵƐƐĞ  ůĞƐ 
ŵĠŶĂŐĞƐ ă ƵƚŝůŝƐĞƌ ĚĞƐ ĐŽŵďƵƐƚŝďůĞƐ ƉŽůůƵĂŶƚƐ ͗ ůĞ ďŽŝƐ͕ 
ůĞƐ  ƌĠƐŝĚƵƐ  ĚĞ  ĐƵůƚƵƌĞ͕  ůĞ  ĨƵŵŝĞƌ͕  ĞƚĐ͘   ĂŶƐ  ĚĞ  ƚĞůůĞƐ 
ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ͕  ůĞƐ  ĨĞŵŵĞƐ  Ğƚ  ůĞƐ  ĞŶĨĂŶƚƐ  ƐŽŶƚ  ůĞƐ  ƉůƵƐ 
ĞǆƉŽƐĠƐ ă ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ĚĞ ůΖĂŝƌ ĚĂŶƐ ůĞƐ ŵĠŶĂŐĞƐ ϰϭ͘ 

 Ğ ůĞƵƌƐ ƉĂƌƚƐ͕  ůĞƐ ĞĂƵǆ ƵƐĠĞƐ Ğƚ  ůĂ ĐŽŵďƵƐƚŝŽŶ ĞŶ 
ƉůĞŝŶ  Ăŝƌ  ĚĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ  ĠŵĞƚƚĞŶƚ  ĞŶ  ƉůƵƐ  ĚƵ   KϮ  Ğƚ ĚƵ 
 ,ϰ͕  ĚĞƐ   KsED͕  Ğƚ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ  ƵŶĞ  ƐŽƵƌĐĞ 
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ ĚĞ WKW͕ ĚĞ ĚŝŽǆŝŶĞƐ Ğƚ ĚĞ ĨƵƌĂŶŶĞƐ͘  ĂŶƐ 
ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ ǀŝůůĞƐ ;ă ů͛ŝŶƐƚĂƌ ĚĞ  ĂƐĂďůĂŶĐĂͿ͕ ůĞ ƐǇƐƚğŵĞ ĚĞ 
ĚĠƐƚŽĐŬĂŐĞ Ğƚ Ě͛ĠǀĂĐƵĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ƐŽůŝĚĞƐ ƐĞ ǀŽŝƚ 
ƉĂƌĨŽŝƐ ĚĠƉĂƐƐĠ ƉĂƌ ůĞƐ ƋƵĂŶƚŝƚĠƐ ĚĞ ĚĠĐŚĞƚƐ ŐĠŶĠƌĠĞƐ͘ 
 ĞƐ  ĨĞƵǆ  ǀŽůŽŶƚĂŝƌĞƐ  ŽƵ  ŝŶǀŽůŽŶƚĂŝƌĞƐ  ƐŽŶƚ  ĚŽŶĐ 
ĚĠĐůĞŶĐŚĠƐ  ŝŶĚƵŝƐĂŶƚ  ĚĞƐ  ŶƵĂŐĞƐ  ĚĞ  ĨƵŵĠĞ  ƋƵŝ 
ŝŵƉĂĐƚĞŶƚ  ůĞƐ  ĂŐŐůŽŵĠƌĂƚŝŽŶƐ  ƉƌŽĐŚĞƐ  Ğƚ  ƉŽƵƌƌĂŝƚ 
ĞŶƚƌĂǀĞƌ ĚĞ ŐƌĂŶĚƐ ƉƌŽũĞƚƐ ƐƚƌƵĐƚƵƌĂŶƚƐ ĐŽŵŵĞ Đ͛ĞƐƚ ůĞ 
ĐĂƐ ĚĞ ůĂ ͨ ǀŝůůĞ ǀĞƌƚĞ ͩ ĚĞ  ŽƵƐŬŽƵƌĂ͘ 

>Ğ  ůĂŐƵŶĂŐĞ ĚĞƐ ĞĂƵǆ ƵƐĠĞƐ Ğƚ ĚƵ ůŝǆŝǀŝĂƚ͕ ă ů͛ŝŶƐƚĂƌ 
ĚĞ ůĂ ĚĠĐŚĂƌŐĞ Ě͛KƵŵ  ǌǌĂ ă ZĂďĂƚ͕ ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ ƋƵĂŶƚ ă 
ůƵŝ ƵŶĞ ĂƵƚƌĞ ƐŽƵƌĐĞ ĚĞ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ĚĞ ů͛Ăŝƌ͘ /ů ƐĞ ŵĂŶŝĨĞƐƚĞ 
ƐƵƌƚŽƵƚ ƉĂƌ ĚĞƐ ŶƵŝƐĂŶĐĞƐ ŽůĨĂĐƚŝǀĞƐ ƉŽƵǀĂŶƚ ƐĞ ƉŽƌƚĞƌ 
ƉĂƌ  ůĞƐ  ǀĞŶƚƐ  ă  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ  ĚŝǌĂŝŶĞƐ  ĚĞ  ŬŝůŽŵğƚƌĞƐ  Ğƚ 
ĚĠƚĠƌŝŽƌĞƌ ĂŝŶƐŝ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ ǀŝĞ ĚĞƐ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͘  

  ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ Ğƚ ĨŽƌġƚƐ 

 ĞƌƚĂŝŶĞƐ ƉƌĂƚŝƋƵĞƐ ĂŐƌŝĐŽůĞƐ Ğƚ Ě͛ĠůĞǀĂŐĞƐ ŽŶƚ ĂƵƐƐŝ 
ƵŶ ŝŵƉĂĐƚ ŶĠĨĂƐƚĞ ƐƵƌ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ ů͛Ăŝƌ͘ /ůƐ ŵŽĚŝĨŝĞŶƚ ůĞ 
ĐǇĐůĞ ĚĞ  ůΖĂǌŽƚĞ ƉĂƌ  ůĞƵƌƐ ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ Ğƚ ĂƵŐŵĞŶƚĞŶƚ  ůĂ 
ƉŽůůƵƚŝŽŶ  ƉĂƌ  ůĞƐ  ĞŶŐƌĂŝƐ  Ğƚ  ůĞƐ  ƉĞƐƚŝĐŝĚĞƐ͕  ĨĂǀŽƌŝƐĂŶƚ 
ĂŝŶƐŝ  ůĂ  ƉĞƌƚĞ  ĚĞ  ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ  Ğƚ  ů͛ŝŶƚŽǆŝĐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ ϰϮ͘  ĂŶƐ ĐĞ ĐĂĚƌĞ ůĞ ƌĞĐŽƵƌƐ ă ů͛ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ 
ĚĞƐ ƉĞƐƚŝĐŝĚĞƐ͕ ŵĂũŽƌŝƚĂŝƌĞŵĞŶƚ ŝŵƉŽƌƚĠƐ͕ ĚĠƉĂƐƐĞ ůĞƐ 
ϮϬ͘ϬϬϬ ƚͬĂŶ͘ >ĞƐ ŵŽŶƚĂŶƚƐ ĂůůŽƵĠƐ ă ƐĞƐ ŽƉĠƌĂƚŝŽŶƐ ƐŽŶƚ 
ƉĂƐƐĠƐ ă ƉůƵƐ ĚĞ ϵϴϬ ŵŝůůŝŽŶƐ ĚĞ  ,Ɛ ĂƚƚĞŝŐŶĂŶƚ ĂŝŶƐŝ 
ũƵƐƋƵ͛ă  ϯϱй  Ğƚ  ϲϰй  ĚĞƐ  ŝŵƉŽƌƚĂƚŝŽŶƐ  ƚŽƚĂůĞƐ  ĚĞ 
ƉƌŽĚƵŝƚƐ ĐŚŝŵŝƋƵĞƐ ĞŶ ǀŽůƵŵĞ Ğƚ ĞŶ ĐŚŝĨĨƌĞ Ě͛ĂĨĨĂŝƌĞƐ 
ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞŵĞŶƚ ;&ŝŐƵƌĞ ϱϬͿ͘ >Ă ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ ĚĞǀŝĞŶƚ ĞŶĐŽƌĞ 
ƉůƵƐ  ƉƌĠŽĐĐƵƉĂŶƚĞ  Ɛŝ  ů͛ŽŶ  ƐĂŝƚ  ƋƵ͛ƵŶĞ  ƉĂƌƚŝĞ  ĚĞ  ĐĞƐ 
ƉƌŽĚƵŝƚƐ  ĐŝƌĐƵůĂŶƚ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ŵĂƌĐŚĠ  ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ  ġƚƌĞ 



 

ϳϯ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϰ ͗  ŝƌ 

ƉĠƌŝŵĠƐ͘  >Ă  ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͕  ůĂ  ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ  Ğƚ  ůĂ 
ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ǀŝĂŶĚĞƐ  Ğƚ  ĚĞ  ƉƌŽĚƵŝƚƐ  ůĂŝƚŝĞƌƐ 
ŝŵƉĂĐƚĞŶƚ ĂƵƐƐŝ ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ă ĚĞƐ ĠĐŚĞůůĞƐ ĂůůĂŶƚ 

ĚƵ ůŽĐĂů ĂƵ ŵŽŶĚŝĂů ϰϯ͘ >Ă ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞ ĚĞ 
ǀŝĂŶĚĞ  Ğƚ  ůΖĠůĞǀĂŐĞ  ƐŽŶƚ  ĚĞƐ  ƐŽƵƌĐĞƐ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ  ĚĞ 
' ^͕ ĚĞ E,ϯ͕ ĚĞ ƉŽƵƐƐŝğƌĞ Ğƚ ĚĞ ďŝŽĂĠƌŽƐŽůƐ͘

 Ğ ƐĂ ƉĂƌƚ͕ ůĞ ďƌƸůĂŐĞ ĚŝƌŝŐĠ ƉŽƵƌ ůĞ ĚĠĨƌŝĐŚĞŵĞŶƚ ŽƵ 
ĐĞůƵŝ  ĚĞ  ůĂ  ďŝŽŵĂƐƐĞ  Ǉ  ĐŽŵƉƌŝƐ  ůĞƐ  ĨĞƵǆ  ĚĞ  ĨŽƌġƚ 
ŶĂƚƵƌĞůƐ ĐŽŶƚƌŝďƵĞŶƚ ĚĞ ĨĂĕŽŶ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ ă ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ 
ĂƚŵŽƐƉŚĠƌŝƋƵĞ ĞŶ ĠŵĞƚƚĂŶƚ ĚƵ  K͕ ĚƵ   ͕ ĚƵ EKy Ğƚ 
ĚƵ E,ϯ͘  

  ŵŝƐƐŝŽŶƐ ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ 

 ƵͲĚĞůă ĚĞ ů͛ĂĐƚŝǀŝƚĠ ŚƵŵĂŝŶĞ͕ ůĞƐ ƐŽƵƌĐĞƐ ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ 
ĐŽŶƚƌŝďƵĞŶƚ  ĠŐĂůĞŵĞŶƚ  ĂƵǆ  ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ  ĚĂŶƐ  ů͛Ăŝƌ͘  >ĞƐ 
ƉŽƵƐƐŝğƌĞƐ  ƐŽƵĨĨůĠĞƐ  ƉĂƌ  ůĞ  ǀĞŶƚ  Ğƚ  ƉƌŽǀĞŶĂŶƚ  ĚĞƐ 
ƉĂǇƐĂŐĞƐ ŶĂƚƵƌĞůƐ Ğƚ ĚĞƐ ƚĞƌƌĞƐ ĐƵůƚŝǀĠĞƐ ŶŽŶ ƉƌŽƚĠŐĠĞƐ 
ĚĞƐ  ƌĠŐŝŽŶƐ  ĂƌŝĚĞƐ  Ğƚ  ƐĞŵŝͲĂƌŝĚĞƐ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ  ƵŶĞ 
ƐŽƵƌĐĞ  ƉŽƚĞŶƚŝĞůůĞ  ĚĞ  ƉĂƌƚŝĐƵůĞƐ  ĂƚŵŽƐƉŚĠƌŝƋƵĞƐ 
ƐƵƌƚŽƵƚ ĐĞůůĞƐ ƚƌĂǀĞƌƐĠĞƐ ƉĂƌ  ůĂ ĐĞŝŶƚƵƌĞ ĚĞ ƉŽƵƐƐŝğƌĞ 
; ĂƌƚĞ ϵͿ͘ 

DĂůŐƌĠ ůĂ ĐĂƌĞŶĐĞ ĚĞƐ ĚŽŶŶĠĞƐ ƌĞůĂƚŝǀĞƐ ă ĐĞ ƐƵũĞƚ 
ĂƵ DĂƌŽĐ͕ ůĞƐ ĠƚƵĚĞƐ ĞĨĨĞĐƚƵĠĞƐ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ 

ƌĠŐŝŽŶƐ  ǀŽŝƐŝŶĞƐ  ůĂŝƐƐĞŶƚ  ƐƵƉƉŽƐĞƌ  ƋƵĞ  ůĞ  ƉĂǇƐ  ĞŶ 
ƐŽƵĨĨƌĞ Ě͛ƵŶĞ ŵĂŶŝğƌĞ ƐŝŵŝůĂŝƌĞ͘  

>ĞƐ   KsED  ďŝŽŐğŶĞƐ  ŽŶƚ  ƚĞŶĚĂŶĐĞ  ă  ġƚƌĞ  ƚƌğƐ 
ƌĠĂĐƚŝĨƐ Ğƚ ƉĞƵǀĞŶƚ ĐŽŶƚƌŝďƵĞƌ ĚĞ ŵĂŶŝğƌĞ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĞ 
ă  ůĂ  ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ  ĚΖKϯ  Ğƚ  ĚĞ  ƉĂƌƚŝĐƵůĞƐ͘  >ĞƐ  ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ 
ŵŝĐƌŽďŝĞŶƐ ĚƵ ƐŽů ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ ƵŶĞ ƉĂƌƚŝĞ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ ĚƵ 
ĐǇĐůĞ ĚĞ ůΖĂǌŽƚĞ Ğƚ ƉĞƵǀĞŶƚ ġƚƌĞ ƵŶĞ ƐŽƵƌĐĞ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ 
ĚΖĠŵŝƐƐŝŽŶƐ ĚĞ EKy ĞŶ ĚĞŚŽƌƐ ĚĞƐ ǌŽŶĞƐ ƵƌďĂŝŶĞƐ ϰϰ͘ 
>ĞƐ ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ ĚĞ EKy ĚƵ ƐŽů ƐŽŶƚ ƉůƵƐ ĠůĞǀĠĞƐ ĚĂŶƐ ůĞƐ 
ƚĞƌƌĞƐ  ĐƵůƚŝǀĠĞƐ  ĞŶ  ƌĂŝƐŽŶ  ĚĞ  ůΖĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ 
ƚĞŶĞƵƌ ĞŶ ĂǌŽƚĞ ĚƵĞ ă ůΖĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ĚΖĞŶŐƌĂŝƐ ϰϱ͘  

>Ğ ƉŽůůĞŶ ĚĞ ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ ǀĠŐĠƚĂůĞƐ ƉĞƵƚ ĂƵƐƐŝ 
ġƚƌĞ ĐŽŶƐŝĚĠƌĠ ĐŽŵŵĞ ƵŶĞ ƐŽƵƌĐĞ ĚĞ ŶƵŝƐĂŶĐĞ ă ĐĂƵƐĞ 
ĚĞƐ ĂůůĞƌŐŝĞƐ ƐĂŝƐŽŶŶŝğƌĞƐ ƋƵ͛ŝů ŐĠŶğƌĞ Ğƚ ƋƵŝ ŝŵƉĂĐƚĞŶƚ 
ƵŶĞ ůĂƌŐĞ ƚƌĂŶĐŚĞ ĚĞ ůĂ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ͘ 

&ŝŐƵƌĞ ϱϬ͗ /ŵƉŽƌƚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƉƌŽĚƵŝƚƐ ƉŚǇƚŽƐĂŶŝƚĂŝƌĞƐ ĞŶƚƌĞ ϭϵϵϴ Ğƚ ϮϬϭϰ 
^ŽƵƌĐĞ ͗ KĨĨŝĐĞ ĚĞƐ ĠĐŚĂŶŐĞƐ

 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϳϰ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

 ĂƌƚĞ ϵ͗  /ŵĂŐĞ ^ĂƚĞůůŝƚĞ ŝůůƵƐƚƌĂŶƚ ůĂ ĐĞŝŶƚƵƌĞ ĚĞ ƉŽƵƐƐŝğƌĞ 
^ŽƵƌĐĞ ͗ 'ĞŽ ϲ



 

ϳϱ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϰ ͗  ŝƌ 

ϯ͘ hŶĞ  ƋƵĂůŝƚĠ  ĚĞ  ů͛Ăŝƌ  ă  ŵŝĞƵǆ 
ĐŽŶŶĂŠƚƌĞ 

 ZĠƐĞĂƵ ĚĞ DĞƐƵƌĞ 

>Ă  ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ  ĚĞ  ůĂ  ƋƵĂůŝƚĠ  ĚĞ  ů͛Ăŝƌ  ĂƵ DĂƌŽĐ ĞƐƚ 
ĂƐƐƵƌĠĞ ƉĂƌ ƵŶ ƌĠƐĞĂƵ Ě͛ƵŶĞ ƚƌĞŶƚĂŝŶĞ ĚĞ ƐƚĂƚŝŽŶƐ͘  ĞƐ 
ƐƚĂƚŝŽŶƐ ƉĞƌŵĞƚƚĞŶƚ Ě͛ŽďƐĞƌǀĞƌ ůĞƐ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ƉĂƌ 
ĠĐŚĂŶƚŝůůŽŶŶĂŐĞ  ĐŽŶƚŝŶƵ  ĚĞƐ  ƉŽůůƵĂŶƚƐ  ƉƌĠƐĞŶƚƐ  ĚĂŶƐ 
ů͛Ăŝƌ͘  >Ă ƉƌĞŵŝğƌĞ  ƐƚĂƚŝŽŶ Ă ĠƚĠ  ŝŶƐƚĂůůĠĞ  ă  ĂƐĂďůĂŶĐĂ 
; ĂƐĂͲǁŝůĂǇĂͿ  ĞŶ  ϮϬϬϯ͘   ĂƐĂďůĂŶĐĂ  ďĠŶĠĨŝĐŝĞ  ĚĞ  Ěŝǆ 
ƐƚĂƚŝŽŶƐ͕  ƐƵŝǀŝĞ  ĚĞ  DĂƌƌĂŬĞĐŚ  Ğƚ  DŽŚĂŵŵĞĚŝĂ  ĂǀĞĐ 
ƚƌŽŝƐ ƐƚĂƚŝŽŶƐ ĐŚĂĐƵŶĞ͕  ůĞƐ ĂƵƚƌĞƐ ǀŝůůĞƐ ƐŽŶƚ ĠƋƵŝƉĠĞƐ 
Ě͛ƵŶĞ ƐĞƵůĞ͕ ƉŽƵƌ ůĞ ĐĂƐ Ě͛ ůͲ:ĂĚŝĚĂ͕ ůĂ ĚĞƵǆŝğŵĞ ƐƚĂƚŝŽŶ 
ĞƐƚ ŝŶƐƚĂůůĠĞ ă  ůͲũŽƌĨ >ĂƐĨĂƌ ; ĂƌƚĞ ϭϬͿ͘  

>ĞƐ ƉŽůůƵĂŶƚƐ ŵĞƐƵƌĠƐ ĚĂŶƐ ƚŽƵƚĞƐ ůĞƐ ƐƚĂƚŝŽŶƐ ƐŽŶƚ 
ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ  ĐĞƵǆ  ƌĠŐůĞŵĞŶƚĠƐ  ƉĂƌ  ůĂ  ůĠŐŝƐůĂƚŝŽŶ  ă 
ƐĂǀŽŝƌ ͗  

  ůĞƐ ŽǆǇĚĞƐ Ě͛ĂǌŽƚĞ EKǆ ;EK Ğƚ EKϮͿ ͗ ƉƌŽǀŝĞŶŶĞŶƚ 
ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ůĂ  ĐŽŵďƵƐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĠŶĞƌŐŝĞƐ 
ĨŽƐƐŝůĞƐ͕  Ğƚ  ĞŶ  ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ  ĚĞƐ  ǀĠŚŝĐƵůĞƐ 
ĂƵƚŽŵŽďŝůĞƐ͘  /ůƐ  ƉĂƌƚŝĐŝƉĞŶƚ  ĂƵǆ  ƌĠĂĐƚŝŽŶƐ 
ĂƚŵŽƐƉŚĠƌŝƋƵĞƐ  ƋƵŝ  ƉƌŽĚƵŝƐĞŶƚ  ů͛ŽǌŽŶĞ 
ƚƌŽƉŽƐƉŚĠƌŝƋƵĞ Ğƚ ŝůƐ ƉƌĞŶŶĞŶƚ ĠŐĂůĞŵĞŶƚ ƉĂƌƚ ă ůĂ 
ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƉůƵŝĞƐ  ĂĐŝĚĞƐ  Ğƚ  ĂƵǆ  ƉŚĠŶŽŵğŶĞƐ 
Ě͛ĞƵƚƌŽƉŚŝƐĂƚŝŽŶ ͖ 

  ůĞ ĚŝŽǆǇĚĞ ĚĞ ƐŽƵĨƌĞ ;^KϮͿ ͗  ŐĂǌ  ŝŶĐŽůŽƌĞ ƋƵŝ  ĨĂŝƚ 
ƉĂƌƚŝĞ  ĚĞƐ  ƉŽůůƵĂŶƚƐ  ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ  ĚĞƐ  ƉůƵŝĞƐ 
ĂĐŝĚĞƐ͘   ͛ĞƐƚ  ƵŶ  ƐŽƵƐͲƉƌŽĚƵŝƚ  ĚĞ  ĐŽŵďƵƐƚŝŽŶ  ĚƵ 
ƐŽƵĨƌĞ  ĐŽŶƚĞŶƵ ĚĂŶƐ ĚĞƐ ŵĂƚŝğƌĞƐ ŽƌŐĂŶŝƋƵĞƐ Ğƚ 
ĚŽŶƚ ůĞƐ ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ ƐŽŶƚ ƵŶ ŵĂƌƋƵĞƵƌ ƚƌĂĚŝƚŝŽŶŶĞů 
ĚĞ ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ Ě͛ŽƌŝŐŝŶĞ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞ ͖ 

  ů͛ŽǌŽŶĞ ;KϯͿ ͗ >͛ŽǌŽŶĞ ĞƐƚ ƵŶ ƉŽůůƵĂŶƚ ƐĞĐŽŶĚĂŝƌĞ 
ƉƌŽĚƵŝƚ  ůŽƌƐƋƵĞ  ĚĞƵǆ  ƉŽůůƵĂŶƚƐ  ƉƌŝŵĂŝƌĞƐ 
ƌĠĂŐŝƐƐĞŶƚ  ĂƵ  ƐŽůĞŝů  Ğƚ  ă  ůΖĂŝƌ  ƐƚĂŐŶĂŶƚ͘   ĞƐ ĚĞƵǆ 
ƉŽůůƵĂŶƚƐ ƉƌŝŵĂŝƌĞƐ ƐŽŶƚ ůĞƐ ŽǆǇĚĞƐ ĚΖĂǌŽƚĞ ;EKyͿ 
Ğƚ ůĞƐ ĐŽŵƉŽƐĠƐ ŽƌŐĂŶŝƋƵĞƐ ǀŽůĂƚŝůƐ ; KsͿ ͖ 

  ůĞ  ŵŽŶŽǆǇĚĞ  ĚĞ  ĐĂƌďŽŶĞ  ; KͿ ͗  Đ͛ĞƐƚ  ƵŶ  ŐĂǌ 
ƚŽǆŝƋƵĞ͕  ŝŶĐŽůŽƌĞ͕  ŶŽŶ  ŝƌƌŝƚĂŶƚ  Ğƚ  ŝŶŽĚŽƌĞ͕  ŝů  ƐĞ 
ĨŽƌŵĞ  ůŽƌƐ  ĚĞ  ůĂ  ĐŽŵďƵƐƚŝŽŶ  ŝŶĐŽŵƉůğƚĞ  ĚĞ 
ŵĂƚŝğƌĞƐ ĐĂƌďŽŶĠĞƐ͘ /ů ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ ƵŶ ďŽŶ ŝŶĚŝĐĂƚĞƵƌ 
Ě͛ĞǆƉŽƐŝƚŝŽŶ  ă  ůĂ  ĐŝƌĐƵůĂƚŝŽŶ  ĂƵƚŽŵŽďŝůĞ͘     ĐŽƵƌƚ 
ƚĞƌŵĞ͕ ůĞ ŵŽŶŽǆǇĚĞ ĚĞ ĐĂƌďŽŶĞ ƐĞ ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞ ĞŶ 
 KϮ  ͖ 

  ůĞƐ ŵĂƚŝğƌĞƐ  ƉĂƌƚŝĐƵůĂŝƌĞƐ  WDϭϬ ͗  KƵƚƌĞ  ůĞƐ  ŐĂǌ͕ 
ůΖĂƚŵŽƐƉŚğƌĞ ĐŽŶƚŝĞŶƚ ĚĞƐ ŵĂƚŝğƌĞƐ ĞŶ ƐƵƐƉĞŶƐŝŽŶ 
ĞŶ  ƉŚĂƐĞ  ůŝƋƵŝĚĞ  Ğƚ  ƐŽůŝĚĞ  ;ĂĠƌŽƐŽůƐͿ  ƐŽƵǀĞŶƚ 
ĚĠƐŝŐŶĠĞƐ  ƉĂƌ  ůΖĂďƌĠǀŝĂƚŝŽŶ  WD  ;WĂƌƚŝĐƵůĂƌ 
DĂƚƚĞƌͿ͘  >ΖĂƉƉĞůůĂƚŝŽŶ  ΗWDϭϬΗ  ĚĠƐŝŐŶĞ  ůĞƐ 
ƉĂƌƚŝĐƵůĞƐ  ĚŽŶƚ  ůĞ  ĚŝĂŵğƚƌĞ  ĞƐƚ  ŝŶĨĠƌŝĞƵƌ  ă  ϭϬ 
ŵŝĐƌŽŵğƚƌĞƐ͘  >ĞƐ  ŶŽƵǀĞůůĞƐ  ƐƚĂƚŝŽŶƐ  ŵĞƐƵƌĞŶƚ 
ĂƵƐƐŝ ůĞƐ WDϮ͕ϱ͘ 

>Ğ ƐƵŝǀŝ ĚĞƐ ƉŽůůƵĂŶƚƐ ŵĞƐƵƌĠƐ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ ĐĞƐ ƐƚĂƚŝŽŶƐ 
ƐĞ ĨĂŝƚ ƉĂƌ ƌĂƉƉŽƌƚ ă Ϯ ůŝŵŝƚĞƐ ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ ;dĂďůĞĂƵ ϭϳͿ ͗  

^ŝŐůĞ   ŽŵƉŽƐĂŶƚ 
     ĂƌďŽŶĞ ŶŽŝƌ 
 & Ɛ   ŚůŽƌŽĨůƵŽƌŽĐĂƌďƵƌĞƐ 
, & Ɛ  ,ǇĚƌŽĐŚůŽƌŽĨůƵŽƌŽĐĂƌďƵƌĞƐ 
,& Ɛ  ,ǇĚƌŽĨůƵŽƌŽĐĂƌďƵƌĞƐ 
,Ő  DĞƌĐƵƌĞ 
EϮK  WƌŽƚŽǆǇĚĞ ĚΖĂǌŽƚĞ 
E,ϯ   ŵŵŽŶŝĂƋƵĞ 
 KsED   ŽŵƉŽƐĠƐ ŽƌŐĂŶŝƋƵĞƐ ǀŽůĂƚŝůƐ 

ŶŽŶ ŵĠƚŚĂŶŝƋƵĞƐ K    ĂƌďŽŶĞ ŽƌŐĂŶŝƋƵĞ 
K ^  ^ƵďƐƚĂŶĐĞƐ ĂƉƉĂƵǀƌŝƐƐĂŶƚ 

ůΖŽǌŽŶĞ W ,Ɛ  ,ǇĚƌŽĐĂƌďƵƌĞƐ ĂƌŽŵĂƚŝƋƵĞƐ 
ƉŽůǇĐǇĐůŝƋƵĞƐ Wď  WůŽŵď 

W      ƚŚĞƌƐ 
ĚŝƉŚĠŶǇůŝƋƵĞƐƉŽůǇďƌŽŵĠƐ W dƐ  WƌŽĚƵŝƚƐ ĐŚŝŵŝƋƵĞƐ ƉĞƌƐŝƐƚĂŶƚƐ͕ 
ďŝŽĂĐĐƵŵƵůĂďůĞƐ Ğƚ ƚŽǆŝƋƵĞƐ ;Ǉ W     ŝƉŚĠŶǇůĞƉŽůǇĐŚůŽƌĠ 

W& ^  ^ƵďƐƚĂŶĐĞƐ ƉĞƌͲ Ğƚ 
ƉŽůǇĨůƵŽƌŽĂůŬǇů 

WKWƐ 
WŽůůƵĂŶƚƐ ŽƌŐĂŶŝƋƵĞƐ ƉĞƌƐŝƐƚĂŶƚƐ 

;ƚĞůƐ ƋƵĞ ĚĠĨŝŶŝƐ ƉĂƌ ůĞƐ ĂĐĐŽƌĚƐ 
ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂƵǆͿ 

 ĂƌƚĞ ϭϬ͗ZĠƐĞĂƵ ĚĞ ^ƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ ĚĞ ůĂ YƵĂůŝƚĠ ĚĞ ůΖ ŝƌ  
^ŽƵƌĐĞ ͗   ͕ ϮϬϭϴ

dĂďůĞĂƵ ϭϲ ͗  ĞƌƚĂŝŶĞƐ ĐŽŵƉŽƐĂŶƚĞƐ ĐŚŝŵŝƋƵĞƐ ĂƚŵŽƐƉŚĠƌŝƋƵĞƐ 
 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϳϲ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

  ůĞ  ƐĞƵŝů  Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ  ĚƵ  ƉƵďůŝĐ ƋƵŝ  ĐŚĂƌŐĞ  ůĞ 
ĐŽŵŝƚĠ ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ ĚĞ ƐƵŝǀŝ Ğƚ ĚĞ ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ ĚĞ ůĂ 
ƋƵĂůŝƚĠ  ĚĞ  ů͛Ăŝƌ  ĚĞ  ƉƌĞŶĚƌĞ  ƚŽƵƚĞƐ  ůĞƐ  ŵĞƐƵƌĞƐ 
ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ ƉŽƵƌ ŝŶĨŽƌŵĞƌ ůĞ ƉƵďůŝĐ ͖ 

  ůĞ ƐĞƵŝů Ě͛ĂůĞƌƚĞ ƋƵŝ ĚŽŶŶĞ ĚƌŽŝƚ   ĂƵ 'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌ  
ŽƵ tĂůŝ ĚĞ ƉƌĞŶĚƌĞ ƚŽƵƚĞƐ ůĞƐ ŵĞƐƵƌĞƐ Ě͛ƵƌŐĞŶĐĞ 
ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ ĂĨŝŶ ĚĞ ůŝŵŝƚĞƌ ů͛ĂŵƉůĞƵƌ ĚĞ ůĂ ƉŽŝŶƚĞ 
ƐƵƌ ůĂ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ͘  

KƵƚƌĞ  ůĞƐ  ŝŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ  ƐƵƐŵĞŶƚŝŽŶŶĠƐ͕  ƵŶ  /ŶĚŝĐĞ 
ĐŽŵƉŽƐŝƚĞ ĚĞ  ůĂ YƵĂůŝƚĠ ĚĞ  ů͛ ŝƌ  ;/Y Ϳ ĞƐƚ  ĐŽŵƉŽƐĠ ă 
ƉĂƌƚŝƌ  ĚĞƐ ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ ŵĞƐƵƌĞƐ Ğƚ ƉĞƌŵĞƚ Ě͛ĂǀŽŝƌ ƵŶĞ 

ŝĚĠĞ ŚŽůŝƐƚŝƋƵĞ  ƐƵƌ  ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ  ů͛Ăŝƌ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ Ě͛ƵŶĞ 
ƐƚĂƚŝŽŶ  ĚŽŶŶĠĞ  ĂƵ  ĐŽƵƌƐ  ĚĞ  ůĂ  ũŽƵƌŶĠĞ͘  >͛/Y   ĞƐƚ 
ĐĂůĐƵůĠ͕ ƋƵĂŶĚ ůĞƐ ƌĠƐƵůƚĂƚƐ ůĞ ƉĞƌŵĞƚƚĞŶƚ ;ƵŶ ŵŝŶŝŵƵŵ 
ĚĞ  ƚƌŽŝƐ  ĚŽŶŶĠĞƐ  ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŶƚ  ĂƵǆ  ƉŽůůƵĂŶƚ 
ŵĞƐƵƌĠĞƐ͕  ĞŶ  ů͛ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ  EKϮ͕  ^KϮ͕  WDϭϬ  Ğƚ  KϯͿ͕ 
ĐŽŶĨŽƌŵĠŵĞŶƚ  ĂƵǆ  ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ  Ğƚ ŵŽĚĂůŝƚĠƐ  ĚĞ  ĐĂůĐƵů 
ĚĠĨŝŶŝĞƐ ƉĂƌ ů͛ĂƌƌġƚĠ ŶΣ ϭϲϱϯͲϭϰ͘ 

  ƚĂƚ ĚĞ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ ů͛Ăŝƌ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞƐ 
ǀŝůůĞƐ ŵĂƌŽĐĂŝŶĞƐ 

>Ă  ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ  ĚĞƐ  ƐŽƵƌĐĞƐ  ĚĞ  ƉŽůůƵƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛Ăŝƌ 
ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ ƵŶ ƉĂƐ ƐƵƌ  ůĂ ďŽŶŶĞ ǀŽŝĞ͕ ŵĂŝƐ  ů͛ŝŵƉƵƚĂƚŝŽŶ 
ĚĞ  ŐƌĂŶĚĞƵƌƐ  ƌĞůĂƚŝǀĞƐ  ă  ĐĞƐ  ƐŽƵƌĐĞƐ  ƌĞƐƚĞ  ĞŶĐŽƌĞ 
ƚŝŵŝĚĞ ĂƵ DĂƌŽĐ͘ >ĞƐ ƐĞƵůĞƐ ŵĞƐƵƌĞƐ ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ ă ĐĞ 
ũŽƵƌ  ƐŽŶƚ  ĐĞůůĞƐ  ĚĞƐ  ƐƚĂƚŝŽŶƐ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĂŶƚ  ůĞ  ZĠƐĞĂƵ 
EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ  ^ƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ ĚĞ  ůĂ YƵĂůŝƚĠ ĚĞ  ů͛ ŝƌ  ƋƵŝ  ŶĞ 
ĐŽƵǀƌĞŶƚ  ă  ů͛ŚĞƵƌĞ  ĂĐƚƵĞůůĞ  ƋƵ͛ĞŶǀŝƌŽŶ  ϭϱ  ǀŝůůĞƐ  ĚƵ 
ZŽǇĂƵŵĞ͘  ƚ ŵġŵĞ ƉŽƵƌ ĐĞƐ ƐƚĂƚŝŽŶƐ͕ ůĂ ĐŽŶƚŝŶƵŝƚĠ ĚĞ 
ůĂ  ŵĞƐƵƌĞ  ĨĂŝƚ  ƐŽƵǀĞŶƚ  ĚĠĨĂƵƚ͘  KŶ  ƐĞ  ƚƌŽƵǀĞ  ĂůŽƌƐ 
ŝŶĐĂƉĂďůĞ Ě͛ĞǆƉůŽŝƚĞƌ ůĞƐ ƐĠƌŝĞƐ ĚĞƐ ĚŽŶŶĠĞƐ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ 
Ě͛ƵŶ ŐƌĂŶĚ ŶŽŵďƌĞ ĚĞ ƐƚĂƚŝŽŶƐ͘  

>ĞƐ  ƐĞƵůĞƐ  ƐƚĂƚŝŽŶƐ  ĂƵǆƋƵĞůůĞƐ  ů͛/Y   ĞƐƚ  ĐĂůĐƵůĂďůĞ 
ĂǀĞĐ  ƵŶĞ  ƉƌĠĐŝƐŝŽŶ  ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ  ƉŽƵƌ  ůĂ  ƉĠƌŝŽĚĞ  ϮϬϭϯͲ
ϮϬϭϴ ƐŽŶƚ ĐĞůůĞƐ ĚĞ  ĂƐĂďůĂŶĐĂ͕ DĂƌƌĂŬĞĐŚ͕ <ŚŽƵƌŝďŐĂ͕ 
^ĞƚƚĂƚ Ğƚ  ĞŶƐůŝŵĂŶĞ͘ >ĞƐ ĂƵƚƌĞƐ ƐƚĂƚŝŽŶƐ ƐŽŶƚ ƐŽŝƚ ŚŽƌƐ 

ƐĞƌǀŝĐĞ͕ ƐŽŝƚ ŶĞ ĚŝƐƉŽƐĞŶƚ ƉĂƐ ĚĞ ƐĠƌŝĞƐ ĐŽŵƉůğƚĞƐ ĚĞ 
ĚŽŶŶĠĞƐ  ƉĞƌŵĞƚƚĂŶƚ  ƵŶĞ  ďŽŶŶĞ  ŝŶƚĞƌƉƌĠƚĂƚŝŽŶ  ĚĞ 
ů͛ŝŶĚŝĐĞ ĐĂůĐƵůĠ͘ 

 
WŽƵƌ  ůĞƐ  ƐƚĂƚŝŽŶƐ  ĚŽŶƚ  ů͛ĂŶĂůǇƐĞ  ĠƚĂŝƚ  ƉŽƐƐŝďůĞ͕ 

ů͛ĠƚƵĚĞ ĚĞ ů͛/Y  ŵŽŶƚƌĞ ƋƵ͛ă  ů͛ĞǆĐĞƉƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ǀŝůůĞ ĚĞ 
 ĂƐĂďůĂŶĐĂ͕ ůĞƐ ƌĠƐƵůƚĂƚƐ ƐŽŶƚ ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ ďŽŶƐ ă ƚƌğƐ 
ďŽŶƐ ƉŽƵƌ ůĂ ŵĂũŽƌŝƚĠ ĚĞƐ ĂƵƚƌĞƐ ǀŝůůĞƐ͘  ͛ĞƐƚ ůĞ ĐĂƐ ƉĂƌ 
ĞǆĞŵƉůĞ  ĚĞ  DĂƌƌĂŬĞĐŚ͕  ĚĞ  <ŚŽƵƌŝďŐĂ  Ğƚ  ĚĞ  ^ĞƚƚĂƚ 
;&ŝŐƵƌĞ ϱϭͿ͘  

 
&ŝŐƵƌĞ ϱϭ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚĞ ůΖ/ŶĚŝĐĞ ĚĞ ůĂ YƵĂůŝƚĠ ĚĞ ůΖ ŝƌ ĂƵ 
ŶŝǀĞĂƵ ĚĞƐ ƐƚĂƚŝŽŶƐ ĚĞ :ĂŵĂĂ >ĂĨŶĂ͕ <ŚŽƵƌŝďŐĂ Ğƚ ^ĞƚƚĂƚ  

^ŽƵƌĐĞ ͗  'D͕ ϮϬϮϬ 
WŽƵƌ ůĂ ǀŝůůĞ ĚĞ  ĂƐĂďůĂŶĐĂ ƋƵŝ ƌĞŐƌŽƵƉĞ ƉƌĞƐƋƵĞ ůĂ 

ŵŽŝƚŝĠ ĚĞƐ  ƐƚĂƚŝŽŶƐ  ŝŶƐƚĂůůĠĞƐ  ă  ů͛ĠĐŚĞůůĞ  ŶĂƚŝŽŶĂůĞ͕  ůĂ 
ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ ĚŝĨĨğƌĞ ƐĞůŽŶ ůĞƐ ǌŽŶĞƐ͘  

 Ŷ ĞĨĨĞƚ͕ ůĞƐ ƐƚĂƚŝŽŶƐ ĚĞ ,ĂǇ ,ĂƐƐĂŶŝ͕ ĚĞ  ŝŶ  ŚŽƋ Ğƚ 
ĚĞ   ĂƐĂďůĂŶĐĂ  tŝůĂǇĂ  ĂĨĨŝĐŚĞŶƚ  ĚĞƐ  ƌĠƐƵůƚĂƚƐ  ĂƐƐĞǌ 
ďŽŶƐ ĂůŽƌƐ ƋƵĞ Ě͛ĂƵƚƌĞƐ ƐƚĂƚŝŽŶƐ ă  ĂƐĂďůĂŶĐĂ ĐŽŵŵĞ 
�ĞƌŬƚŽƵŶŝ ; &ŝŐƵƌĞ ϱϮͿ͕ ,ĂǇ ^ŝŬĂŬǇŝŶĞ ;&ŝŐƵƌĞ ϱϯͿ͕ Ğƚ  ŝŶ 
^ďĂĂ ŽŶƚ ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠ͕ ƐĂŶƐ ƐƵƌƉƌŝƐĞ͕ ƵŶĞ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ ů͛Ăŝƌ 
ƉůƵƚƀƚ ŵĠĚŝŽĐƌĞ ĞŶ ƌĂŝƐŽŶ ĚĞ ůĂ ĚĞŶƐŝƚĠ ĚƵ ƚƌĂĨŝĐ ƌŽƵƚŝĞƌ 
ŽƵ  ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ  ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ  ƉŽůůƵĂŶƚĞƐ  ĞǆĞƌĐĠĞƐ  ĂƵǆ 
ĂůĞŶƚŽƵƌƐ͘  ĞƐ ǌŽŶĞƐ ŶĠĐĞƐƐŝƚĞŶƚ ĚŽŶĐ ĚĞƐ ĂũƵƐƚĞŵĞŶƚƐ 
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞůƐ ƋƵŝ ĨĞƌŽŶƚ ĚĞ ů͛ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĞƵƌ ƋƵĂůŝƚĠ 
ĚĞ  ů͛Ăŝƌ ƵŶĞ ĐĂƵƐĞ ŶĂƚŝŽŶĂůĞ Ğƚ ŶŽŶ ƉĂƐ ƐĞƵůĞŵĞŶƚ ƵŶ 

^ƵďƐƚĂŶĐĞ 
^ĞƵŝů 

ĚΖŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ĚƵ 
WƵďůŝĐ ;ƵŐͬŵϯͿ 

DĠƚŚŽĚĞ ĚĞ 
DĞƐƵƌĞ 

^KϮ  ϯϱϬ  DŽǇĞŶŶĞ ŵĞƐƵƌĠĞ 
ĞŶ ƵŶĞ ŚĞƵƌĞ 

EKϮ  ϮϱϬ  DŽǇĞŶŶĞ ŵĞƐƵƌĠĞ 
ĞŶ ƵŶĞ ŚĞƵƌĞ 

Kϯ  ϮϬϬ  DŽǇĞŶŶĞ ŵĞƐƵƌĠĞ 
ĞŶ ƵŶĞ ŚĞƵƌĞ 

WDϭϬ  ϭϱϬ  DŽǇĞŶŶĞ ŵĞƐƵƌĠĞ 
ƐƵƌ Ϯϰ, 

dĂďůĞĂƵ ϭϳ ͗ ^ĞƵŝůƐ ĚΖŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ĚƵ WƵďůŝĐ ƌĞůĂƚŝĨ ă ůĂ 
ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ ĚĞ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ ůΖĂŝƌ 

 



 

ϳϳ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϰ ͗  ŝƌ 

ƉƌŽďůğŵĞ  ůŽĐĂů  ǀƵ  ůĞ  ƉŽŝĚƐ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ  ĚĞƐ  ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ 
ƋƵ͛ĞůůĞƐ ĂďƌŝƚĞŶƚ ƉŽƵƌ ů͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ ĚƵ ƉĂǇƐ ƚŽƵƚ ĞŶƚŝĞƌ͘ 

 &ŝŐƵƌĞ ϱϮ ͗ /ŶĚŝĐĞ ĚĞ ůĂ YƵĂůŝƚĠ ĚĞ ůΖ ŝƌ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ ůĂ 
ƐƚĂƚŝŽŶ �ĞƌŬƚŽƵŶŝ ă  ĂƐĂďůĂŶĐĂ  

^ŽƵƌĐĞ ͗  'D͕ ϮϬϮϬ 

&ŝŐƵƌĞ ϱϯ ͗ /ŶĚŝĐĞ ĚĞ ůĂ YƵĂůŝƚĠ ĚĞ ůΖ ŝƌ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ ůĂ 
ƐƚĂƚŝŽŶ ,ĂǇ ^ŝŬĂŬǇŶĞ 

^ŽƵƌĐĞ ͗  'D͕ ϮϬϮϬ 
 
/ů ĞƐƚ ă ŶŽƚĞƌ ƋƵ͛ĞŶ ĚĞŚŽƌƐ ĚĞ  ĂƐĂďůĂŶĐĂ͕ ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ 

ƐƚĂƚŝŽŶƐ  ŽŶƚ  ĂƵƐƐŝ  ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠ  ĞǆĐĞƉƚŝŽŶŶĞůůĞŵĞŶƚ 
ƉĞŶĚĂŶƚ ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ ĂŶŶĠĞƐ ĚĞƐ ƌĠƐƵůƚĂƚƐ ĚĠĐĞǀĂŶƚ͘  ͛ĞƐƚ 
ůĞ  ĐĂƐ  ĞŶ  ů͛ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ  ĚĞ   ŝŶ  ,ĂƌƌŽƵĚĂ  Ğƚ  ĚĞ 
 ĞŶƐůŝŵĂŶĞ  ĞŶ  ϮϬϭϲ  ;&ŝŐƵƌĞ  ϱϰͿ͘   ĞƐ  ǀŝůůĞƐ  ŵĠƌŝƚĞŶƚ 
ĚŽŶĐ ƵŶ ƐƵŝǀŝ ƌŝŐŽƵƌĞƵǆ ƉŽƵƌ ĐŽŵƉƌĞŶĚƌĞ ůĞƐ ĐĂƵƐĞƐ ĚĞ 
ƚĞůůĞƐ ĂďĞƌƌĂƚŝŽŶƐ͘ 

&ŝŐƵƌĞ ϱϰ ͗ /ŶĚŝĐĞ ĚĞ ůĂ YƵĂůŝƚĠ ĚĞ ůΖ ŝƌ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ ůĂ 
ƐƚĂƚŝŽŶ ĚĞ  ĞŶƐůŝŵĂŶĞ  

^ŽƵƌĐĞ ͗  'D͕ ϮϬϮϬ 
WŽƵƌ ĨŝŶŝƌ͕ ŝů ĞƐƚ ũƵĚŝĐŝĞƵǆ ĚĞ ƌĂƉƉĞůĞƌ ƋƵĞ ďŝĞŶ ƋƵĞ 

ůĞƐ  ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ  ƉƌĠůŝŵŝŶĂŝƌĞƐ  ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ  ƌĂƐƐƵƌĞƌ 
ƌĞůĂƚŝǀĞŵĞŶƚ ƐƵƌ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ ů͛Ăŝƌ ĞǆƚĠƌŝĞƵƌ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ 

ĚĞ  ůĂ  ŵĂũŽƌŝƚĠ  ĚĞ  ů͛ĠƚĞŶĚƵ  ĚƵ  ƉĂǇƐ͕  ůĞƐ  ŵĂŶƋƵĞƐ 
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝĨƐ  ĚĞƐ  ĚŽŶŶĠĞƐ  ĞŵƉġĐŚĞŶƚ  ůĞ  ƐƵŝǀŝ  ĚĞ  ƐŽŶ 
ĠǀŽůƵƚŝŽŶ͘   ĂŶƐ  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ  ǀŝůůĞƐ ͗  dĂŶŐĞƌ͕  ^ĂůĠ͕  ZĂďĂƚ͕ 
 ƐƐĂŽƵŝƌĂ͕   ůͲ:ĂĚŝĚĂ͕   ŐĂĚŝƌ͕  ^ĂĨŝ  Ğƚ  &ĞƐ  ůĞƐ  ĚŽŶŶĠĞƐ 
ŵĂŶƋƵĂŶƚĞƐ  ĚĠƉĂƐƐĞŶƚ  ůĂƌŐĞŵĞŶƚ  ĐĞůůĞƐ  ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ 
;&ŝŐƵƌĞ ϱϱͿ ĐŚŽƐĞ ƋƵŝ ŶĞ ƉĞƌŵĞƚ ĂƵĐƵŶĞ ŝŶƚĞƌƉƌĠƚĂƚŝŽŶ 
ŽďũĞĐƚŝǀĞ  ĚĞƐ  ƌĠƐƵůƚĂƚƐ  ŽďƚĞŶƵƐ͘   Ğ  ĐĞ  ĨĂŝƚ͕  ƚŽƵƐ  ůĞƐ 
ŝŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚƐ  ƐŽŶƚ  ŝŶǀŝƚĠƐ  ă  ĨŽƵƌŶŝƌ  ƉůƵƐ  Ě͛ĞĨĨŽƌƚ  ƉŽƵƌ 
ĂŵĠůŝŽƌĞƌ  ůĞƐ  ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ  Ě͛ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĚŽŶŶĠĞƐ 
ƌĞůĂƚŝǀĞƐ  ă  ůĂ  ƋƵĂůŝƚĠ  ĚĞ  ů͛Ăŝƌ͘  /ůƐ  ƐŽŶƚ  ĂƵƐƐŝ  ŝŶǀŝƚĠƐ  ă 
ĂŵĠůŝŽƌĞƌ  ůĞƐ  ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ  ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ  ůĞƐ  ƉŽůůƵĂŶƚƐ 
ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞƐ  Ğƚ  ĞŶ  ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ  ůĞƐ  WDϭϬ  ĚŽŶƚ  ů͛ĂŶĂůǇƐĞ 
ĚĞƐ  ƐĠƌŝĞƐ  ĚĞ  ŵĞƐƵƌĞ  ŵŽŶƚƌĞ  ĚĞƐ  ĚĠƉĂƐƐĞŵĞŶƚƐ 
ƐǇƐƚĠŵĂƚŝƋƵĞƐ͘   ĞĐŝ  ŵĠƌŝƚĞ  ƐƸƌĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ  ĠƚƵĚĞƐ 
ĂƉƉƌŽĨŽŶĚŝĞƐ  ƉŽƵƌ  ĚĠƚĞĐƚĞƌ  ůĞƐ  ƐŽƵƌĐĞƐ  ĚĞ  ĐĞƐ 
ĚĠƉĂƐƐĞŵĞŶƚƐ Ğƚ ƉƌŽƉŽƐĞƌ ůĞƐ ďŽŶŶĞƐ ƌĠƉŽŶƐĞƐ ƉŽƵƌ Ǉ 
ƌĞŵĠĚŝĞƌ͘  

&ŝŐƵƌĞ ϱϱ͗  ǆĞŵƉůĞ ĚĞ ŵĂŶƋƵĞƐ ĚĞ ĚŽŶŶĠĞƐ ƉŽƵƌ ů͛ĂŶĂůǇƐĞ 
ĚĞ ů͛ĠǀŽůƵƚŝŽŶ ĚƵ /Y  ;ĐĂƐ ĚĞ ůĂ ǀŝůůĞ ĚĞ &ğƐͿ 

^ŽƵƌĐĞ ͗  'D͕ ϮϬϮϬ 
 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϳϴ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

ϰ͘  ĞƐ  ĞĨĨĞƚƐ  ŽďƐĞƌǀĠƐ  ƐƵƌ  ůĂ  ƐĂŶƚĠ͕ 
ů͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ Ğƚ ů͛ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞ 
>ΖĞǆƉŽƐŝƚŝŽŶ  ă  ůĂ  ƉŽůůƵƚŝŽŶ  ĂƚŵŽƐƉŚĠƌŝƋƵĞ  ă 

ůΖĞǆƚĠƌŝĞƵƌ Ğƚ ă ůΖŝŶƚĠƌŝĞƵƌ ĂŝŶƐŝ ƋƵĞ ůĂ ƉƌĠƐĞŶĐĞ Ě͛ĂŐĞŶƚƐ 
ƉĂƚŚŽŐğŶĞƐ ĂůůĞƌŐğŶĞƐ ĞŶ ƐƵƐƉĞŶƐŝŽŶ ĚĂŶƐ ůΖĂŝƌ ŽŶƚ ĚĞƐ 
ĞĨĨĞƚƐ  ĚŝƌĞĐƚƐ  ƐƵƌ  ůĂ  ƐĂŶƚĠ  ŚƵŵĂŝŶĞ͘  ^ĞůŽŶ  ů͛ĠƚƵĚĞ 
ͨ 'ůŽďĂů  ƵƌĚĞŶ ŽĨ  ŝƐĞĂƐĞ ͩ ;'  Ϳ ŵĞŶĠĞ ĞŶ ϮϬϭϳ ƉĂƌ 
ͨ ů͛/ŶƐƚŝƚƵƚĞ  ĨŽƌ  ,ĞĂůƚŚ  DĞƚƌŝĐƐ  ĂŶĚ   ǀĂůƵĂƚŝŽŶ ͩ 
;/,D Ϳ͕ Ğƚ ƌĞƉƌŝƐĞ ƉĂƌ ůĞ DŝŶŝƐƚğƌĞ ĚĞ ůĂ ^ĂŶƚĠ ĚĂŶƐ ƐŽŶ 
ƉůĂŝĚŽǇĞƌ ƉŽƵƌ  ů͛ĂĐƚƵĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĚƵ ĚĠĐƌĞƚ Ŷ  Σ ϮͲϬϵͲϮϴϲ͕ 
ů͛ĞǆƉŽƐŝƚŝŽŶ  ă  ůĂ  ƉŽůůƵƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛Ăŝƌ  ă  ůŽŶŐ  ƚĞƌŵĞ  ĞƐƚ 
ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ ĚĞ ϯ͕ϲ ă ϰ͕ϲ ŵŝůůŝŽŶƐ ĚĞ ĚĠĐğƐ ƉƌĠŵĂƚƵƌĠƐ 
ă ƚƌĂǀĞƌƐ ůĞ ŵŽŶĚĞ Ğƚ ĚĞ ůĂ ƉĞƌƚĞ ĚĞ ϵϱ ă ϭϭϴ ŵŝůůŝŽŶƐ 
ĚΖĂŶŶĠĞƐ  ĚĞ  ǀŝĞ  ĞŶ  ďŽŶŶĞ  ƐĂŶƚĠ͘   ĂŶƐ  ĐĞ  ĐĂĚƌĞ͕ 
ůΖĞǆƉŽƐŝƚŝŽŶ  ĂƵǆ  WDϮ͘ϱ  ĂŵďŝĂŶƚĞƐ  ĞƐƚ  ůĞ  ĨĂĐƚĞƵƌ  ĚĞ 
ƌŝƐƋƵĞ  ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂů  ůĞ  ƉůƵƐ  ĠůĞǀĠ  ƋƵŝ  ĐĂƵƐĞ  ĚĞƐ 
ŵĂůĂĚŝĞƐ ĐŚƌŽŶŝƋƵĞƐ͘ /ů ĞƐƚ ĂƵƐƐŝ ĐůĂƐƐĠ ĐŽŵŵĞ ƐŝǆŝğŵĞ 
ĨĂĐƚĞƵƌ  ƉĂƌŵŝ  ƚŽƵƐ  ůĞƐ  ĨĂĐƚĞƵƌƐ  ĚĞ  ƌŝƐƋƵĞ  ĞŶ  ƚĞƌŵĞƐ 
ĚΖĂŶŶĠĞƐ ĚĞ ǀŝĞ ƉĞƌĚƵĞƐ ĂũƵƐƚĠĞƐ ƐƵƌ ůΖŝŶĐĂƉĂĐŝƚĠ͘  

/ů  ĞƐƚ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ  ĚĞ  ŶŽƚĞƌ ƋƵĞ  ůĞƐ  ĐŚŝĨĨƌĞƐ  ĂǀĂŶĐĠƐ 
ƐŽƵƐͲĞƐƚŝŵĞŶƚ ůĞ ŶŽŵďƌĞ ƚŽƚĂů ĚĞ ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ ƚŽƵĐŚĠĞƐ͕ 
ĐĂƌ ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ĚĞ ůΖĂŝƌ Ă ĚĞƐ ĞĨĨĞƚƐ ƉŽƚĞŶƚŝĞůƐ ƐƵƌ ƚŽƵƚĞƐ 
ůĞƐ ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ ƋƵŝ ƌĞƐƉŝƌĞŶƚ͘ 

  ĨĨĞƚƐ ĚĞ ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ƐƵƌ ůĂ ƐĂŶƚĠ 

  Ƶ  DĂƌŽĐ͕  ĚĞƉƵŝƐ  ƉůƵƐ  ĚĞ  ϮϬ  ĂŶƐ͕  ĚĞƐ  ĠƚƵĚĞƐ 
Ě͛ĠƉŝĚĠŵŝŽůŽŐŝĞ  ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ  ;ĠĐŽͲ
ĠƉŝĚĠŵŝŽůŽŐŝĞͿ ŽŶƚ ĠƚĠ  ŝŶŝƚŝĠĞƐ ĂĨŝŶ Ě͛ĠǀĂůƵĞƌ  ů͛ŝŵƉĂĐƚ 
ĚĞ  ůĂ  ƉŽůůƵƚŝŽŶ  ĂƚŵŽƐƉŚĠƌŝƋƵĞ  ƐƵƌ  ůĂ  ƐĂŶƚĠ  ĚĞƐ 
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ ƵƌďĂŝŶĞƐ Ğƚ ƉĠƌŝƵƌďĂŝŶĞƐ͘ >Ğ ĐŚŽŝǆ ĚĞ ĐĞƐ 
ǌŽŶĞƐ ĞƐƚ ĚƸ ă ůĂ ĨŽƌƚĞ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞ Ğƚ ĂƵ 
ƚƌĂĨŝĐ ƌŽƵƚŝĞƌ ĚĞŶƐĞ ƋƵŝ ůĞƐ ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĞŶƚ͘  

WĂƌŵŝ ůĞƐ ĠƚƵĚĞƐ ŵĞŶĠĞƐ͕ ůĞƐ ĠƚƵĚĞƐ  ĂƐĂͲ ŝƌƉŽů ĞŶ 
ϭϵϵϵ Ğƚ DŽŚĂŵŵĞĚŝĂ  ŝƌƉŽů ĞŶ ϮϬϬϭ ŽŶƚ ĠƚĂďůŝ ƉŽƵƌ ůĂ 
ƉƌĞŵŝğƌĞ ĨŽŝƐ ƵŶĞ ĐŽƌƌĠůĂƚŝŽŶ ĞŶƚƌĞ ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ĚĞ ů͛Ăŝƌ 
Ğƚ ůĞƐ ĞĨĨĞƚƐ ƐƵƌ ůĂ ƐĂŶƚĠ ĂƵ DĂƌŽĐ͘  

WůƵƐ ƌĠĐĞŵŵĞŶƚ͕ Ě͛ĂƵƚƌĞƐ ĠƚƵĚĞƐ ŽŶƚ ĐŽŶĨŝƌŵĠ ĐĞƐ 
ŝŵƉĂĐƚƐ ŶĠŐĂƚŝĨƐ ϰϲ͘ hŶĞ ĠƚƵĚĞ ĚĞ ƚǇƉĞ ƚƌĂŶƐǀĞƌƐĂů ĞŶ 
ϮϬϭϯ Ă ĞƐƚŝŵĠ ůĂ ƌĞůĂƚŝŽŶ ĞŶƚƌĞ ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ĚĞ ů͛Ăŝƌ ;^KϮ 
Ğƚ WDϭϬͿ Ğƚ ůĂ ƐĂŶƚĠ ƌĞƐƉŝƌĂƚŽŝƌĞ ĚĞƐ ĞŶĨĂŶƚƐ ĚĂŶƐ ĐŝŶƋ 
ƐŝƚĞƐ͘  >ĞƐ  ƌĠƐƵůƚĂƚƐ  ŽŶƚ  ŵŽŶƚƌĠ  ƋƵĞ  ůĂ  ƉƌĠǀĂůĞŶĐĞ 

Ě͛ĂƐƚŚŵĞ͕  ĚĞ  ŵĂůĂĚŝĞƐ  ƌĞƐƉŝƌĂƚŽŝƌĞƐ  Ğƚ  Ě͛ŝŶĨĞĐƚŝŽŶƐ 
ĂƵŐŵĞŶƚĞŶƚ  ĂǀĞĐ  ůĞ  ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞ  ƉŽůůƵƚŝŽŶ͘  hŶĞ  ĂƵƚƌĞ 
ĠƚƵĚĞ  ƌĠĂůŝƐĠĞ  ă  &ğƐ  Ă  ĞƵ  ƉŽƵƌ  ďƵƚ  Ě͛ĠǀĂůƵĞƌ  ůĂ 
ƉĞƌĐĞƉƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƌŝƐƋƵĞƐ  ůŝĠƐ  ă  ůĂ  ƉŽůůƵƚŝŽŶ 
ĂƚŵŽƐƉŚĠƌŝƋƵĞ  ĐŚĞǌ  ůĞƐ  ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ  ĚĞƐ  ĐĞŶƚƌĞƐ  ĚĞ 
ƐĂŶƚĠ  ĚĞ  ůĂ  ǀŝůůĞ͘  >ĞƐ  ƌĠƐƵůƚĂƚƐ  ŽŶƚ  ŵŽŶƚƌĠ  ƋƵĞ  ůĞƐ 
ƉƌŽďůğŵĞƐ  ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂƵǆ  ůĞƐ  ƉůƵƐ  ƉƌĠŽĐĐƵƉĂŶƚƐ 
ĠƚĂŝĞŶƚ ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ĚĞƐ ƐŽůƐ ;ϭϱйͿ Ğƚ ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ĚĞ ů͛Ăŝƌ 
;ϭϮйͿ͘ 

>͛ĠƚƵĚĞ  ůĂ  ƉůƵƐ  ƌĠĐĞŶƚĞ  ƌĞůĂƚŝǀĞ  ă  ů͛ĠĐŽͲ
ĠƉŝĚĠŵŝŽůŽŐŝĞ  ĞŶ  ƌĞůĂƚŝŽŶ  ĂǀĞĐ  ůĂ  ƋƵĂůŝƚĠ  ĚĞ  ů͛Ăŝƌ  ĞƐƚ 
ů͛ĠƚƵĚĞ    W  ; ĂƐĂ   ŝƌ  WƵƌͿ͘  DĞŶĠĞ  ĞŶ  ϮϬϭϱ  ĚĂŶƐ  ůĂ 
ƌĠŐŝŽŶ  ĚƵ  ŐƌĂŶĚ   ĂƐĂďůĂŶĐĂ͕  ƉĂƌ  ůĞ  DŝŶŝƐƚğƌĞ  ĚĞ  ůĂ 
^ĂŶƚĠ͕  ůĞ   ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͕  ůĂ 
&ŽŶĚĂƚŝŽŶ  DŽŚĂŵŵĞĚ  s/  ƉŽƵƌ  ůĂ  ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ  ĚĞ 
ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ Ğƚ ůĂ  'D͕ ů͛ĠƚƵĚĞ ĂǀĂŝƚ ƉŽƵƌ ŽďũĞĐƚŝĨ 
Ě͛ĠǀĂůƵĞƌ  ů͛ĞĨĨĞƚ  ĚĞ  ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ  ĂƚŵŽƐƉŚĠƌŝƋƵĞ  ƐƵƌ  ůĂ 
ƐĂŶƚĠ ĚĞ  ůĂ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ĚƵ 'ƌĂŶĚ  ĂƐĂďůĂŶĐĂ͕  ĚĂŶƐ  ůĂ 
ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ  ĚĞ  ůĂ  ŵŝƐĞ  ĞŶ  ƉůĂĐĞ  Ě͛ƵŶ  ĚŝƐƉŽƐŝƚŝĨ  ĚĞ 
ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ ĠĐŽ ĠƉŝĚĠŵŝŽůŽŐŝƋƵĞ͘ 

>͛ĠƚƵĚĞ    W  Ă  ƉĞƌŵŝƐ  Ě͛ĠƚĂďůŝƌ  ůĞ  ůŝĞŶ  ĞŶƚƌĞ  ůĞƐ 
ŶŝǀĞĂƵǆ ĚĞ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ĂƚŵŽƐƉŚĠƌŝƋƵĞ Ğƚ ůĂ ƐĂŶƚĠ ĚĂŶƐ ůĂ 
ŵĠƚƌŽƉŽůĞ͘ >Ă ĐŽŵƉĂƌĂŝƐŽŶ ĚĞƐ ŶŝǀĞĂƵǆ ĚĞƐ ƉŽůůƵĂŶƚƐ 
ĚĂŶƐ  ůĞƐ  ƚƌŽŝƐ  ǌŽŶĞƐ  ĚĞ  ů͛ĠƚƵĚĞ  ; ŝŶ  ^ĞďĂĂͬ^ŝĚŝ 
 ĞƌŶŽƵƐƐŝ͕  ůĞ  ƌĞƐƚĞ ĚĞ  ĂƐĂďůĂŶĐĂ Ğƚ DŽŚĂŵŵĞĚŝĂͿ Ă 
ŵŽŶƚƌĠ ƋƵĞ ůĞ ŶŝǀĞĂƵ ĚƵ ^KϮ Ğƚ ĚƵ WDϭϬ ůĞƐ ƉůƵƐ ĠůĞǀĠƐ 
ƐĞ  ƐŝƚƵĂŝƚ  ă   ŝŶ  ^ĞďĂĂͬ^͘   ĞƌŶŽƵƐƐŝ͘   Ğ  ƌĠƐƵůƚĂƚ  ĞƐƚ 
ĐŽŚĠƌĞŶƚ  ĂǀĞĐ  ů͛ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ  ĚƵ  ƚƌĂĨŝĐ  ĚĞƐ  ǀĠŚŝĐƵůĞƐ 
ĂƵƚŽŵŽďŝůĞƐ  Ğƚ  ů͛ĂĐƚŝǀŝƚĠ  ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞ  ĐŽŶĐĞŶƚƌĠĞ  ă  ůĂ 
ǌŽŶĞ Ě͛ ŝŶ ̂ ĞďĂĂͬ^͘  ĞƌŶŽƵƐƐŝ͘ YƵĂŶƚ ĂƵ EKϮ͕ ůĞ ŶŝǀĞĂƵ 
ůĞ  ƉůƵƐ  ĠůĞǀĠ  Ă  ĠƚĠ  ŽďƐĞƌǀĠ  ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ  ĚƵ  ƌĞƐƚĞ  ĚĞ 
 ĂƐĂďůĂŶĐĂ͘ 

>͛ĠƚƵĚĞ Ă ƉĞƌŵŝƐ ĂƵƐƐŝ ĚĞ ŶŽƚĞƌ ƵŶ ƚŽƚĂů ĚĞ ϳϬϰ͘ϴϲϵ 
ĐŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶƐ ĂƵǆ ƵƌŐĞŶĐĞƐ ĚĞ EŽǀ͘ ϮϬϭϭ ă KĐƚ͘ ϮϬϭϯ 
;dĂďůĞĂƵ  ϭϴͿ͘  >Ă  ŵŽǇĞŶŶĞ  ĚĞƐ  ĐŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶƐ 
ũŽƵƌŶĂůŝğƌĞƐ ƉŽƵƌ ĂĨĨĞĐƚŝŽŶ ƌĞƐƉŝƌĂƚŽŝƌĞ ĂŝŐƺĞ Ă ĠƚĠ ƉůƵƐ 
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ ă  ŝŶ  ^ĞďĂĂͬ^͘  ĞƌŶŽƵƐƐŝ Ğƚ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚƵ 
ƌĞƐƚĞ  ĚĞ   ĂƐĂďůĂŶĐĂ  Ğƚ  ŵŽŝŶƐ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ  ă 
DŽŚĂŵŵĞĚŝĂ͘  >ĞƐ  ŶŽƵǀĞůůĞƐ  ĐŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶƐ 
ƌĞƐƉŝƌĂƚŽŝƌĞƐ͕  ĐŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶ  ƉŽƵƌ  ĂƐƚŚŵĞ  Ğƚ 
ĐŽŶũŽŶĐƚŝǀŝƚĠ  ƐĞŵďůĞŶƚ ĂǀŽŝƌ  ůĂ ŵġŵĞ ƚĞŶĚĂŶĐĞ ĚĂŶƐ 
ůĞƐ ƚƌŽŝƐ ǌŽŶĞƐ Ě͛ĠƚƵĚĞ͘          

   ĂƐĂďůĂŶĐĂ  DŽŚĂŵŵĞĚŝĂ   ŝŶ ^ďĂĂ ͬ ^ŝĚŝ  ĞƌŶŽƵƐƐŝ 
фϱĂŶƐ  нϱĂŶƐ  dŽƚĂů  фϱĂŶƐ  нϱĂŶƐ  dŽƚĂů  фϱĂŶƐ  нϱĂŶƐ  dŽƚĂů 

 ĂƵƐĞ ƌĞƐƉŝƌĂƚŽŝƌĞ  ϯ ϱϰϲ  ϭϵ ϱϭϱ  Ϯϯ Ϭϲϭ  ϴϯϰ  ϯ ϬϴϬ  ϯ ϵϭϰ  ϲ ϴϴϯ  ϭϯ ϱϳϳ  ϮϬ ϰϲϬ 
 ĂƵƐĞ ĐĂƌĚŝĂƋƵĞ  ϱ  ϱ ϱϯϵ  ϱ ϱϰϰ  ϯ  ϭϰϬ  ϭϰϯ  ϭϰϱ  Ϯ ϰϵϰ  Ϯ ϲϯϵ 
 ƵƚƌĞ ĐĂƵƐĞ  ϯϬϭ ϯϱϳ  ϭϰϮ ϲϵϰ  ϮϬϰ ϯϮϲ 
WŽƵƌ  s   ϲϵϮ  Ϯϳ  ϭϮ 

dĂďůĞĂƵ ϭϴ ͗ EŽŵďƌĞ Ě͛ĂĚŵŝƐƐŝŽŶƐ ĂƵǆ ƵƌŐĞŶĐĞƐ Ğƚ ĞŶƚƌĞ EŽǀ͘ ϮϬϭϭͲ KĐƚ͘ ϮϬϭϯ͕ 'ƌĂŶĚ  ĂƐĂďůĂŶĐĂ 
 



 

ϳϵ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϰ ͗  ŝƌ 

 
>͛ĠƚƵĚĞ  Ă  ŵŽŶƚƌĠ  ĂƵƐƐŝ  ƵŶĞ  ĐŽƌƌĠůĂƚŝŽŶ 

ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĞ ĞŶƚƌĞ ůĞƐ ĐŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶƐ Ğƚ ůĂ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ 
ĚĞƐ ƉŽůůƵĂŶƚƐ ;Kϯ͕ EKϮ͕ WDϭϬ͕ ^KϮͿ ĚĂŶƐ ůĞƐ ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ 
ǌŽŶĞƐ͘  ŝŶƐŝ͕  ů͛ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ĚƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞƐ ƉŽůůƵĂŶƚƐ 
;ůĞ ƉĂƐƐĂŐĞ ĚƵ ϭĞƌ  ƋƵĂƌƚŝůĞ  ĂƵ ϯğŵĞ  ƋƵĂƌƚŝůĞͿ ĞŶƚƌĂŠŶĞ 
ƵŶĞ  ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ  ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĞ  ĚĞ  ůĂ  ŵŽǇĞŶŶĞ  ĚĞƐ 
ĐŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶƐ  ƚŽƚĂůĞƐ  ĐŚĞǌ  ƚŽƵƚĞƐ  ůĞƐ  ƚƌĂŶĐŚĞƐ Ě͛ąŐĞ͘ 
 Ŷ ŽƵƚƌĞ͕ ŽŶ ƉĞƵƚ ƉƌĠǀŽŝƌ ƵŶĞ ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĐĂƐ 
Ě͛ĂƐƚŚŵĞ  ũƵƐƋƵ͛ă ϱй ĐŚĞǌ  ůĞƐ ƐƵũĞƚƐ ąŐĠƐ ĚĞ ƉůƵƐ ĚĞ 
ϱĂŶƐ Ğƚ ũƵƐƋƵ͛ă ϵй ĐŚĞǌ ůĞƐ ĞŶĨĂŶƚƐ ĚĞ ŵŽŝŶƐ ĚĞ ϱ ĂŶƐ 
ƐƵŝƚĞ ă ƵŶĞ ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ĚĞ ϭϬ ŵŐͬŵϯ ĚƵ ^KϮ͘ 

 Ŷ  ĐĞ  ƋƵŝ  ĐŽŶĐĞƌŶĞ  ůĂ ŵŽƌƚĂůŝƚĠ͕  ůĞƐ  ƌĠƐƵůƚĂƚƐ 
ŽŶƚ  ĠŐĂůĞŵĞŶƚ  ŵŽŶƚƌĠ  ƵŶĞ  ĐŽƌƌĠůĂƚŝŽŶ  ĞŶƚƌĞ  ůĂ 
ŵŽƌƚĂůŝƚĠ ŶŽŶ ĂĐĐŝĚĞŶƚĞůůĞ Ğƚ ůĞƐ ŶŝǀĞĂƵǆ ĚĞ ƉŽůůƵƚŝŽŶ 
ĂƚŵŽƐƉŚĠƌŝƋƵĞ͘  Ğ ĐŽŶƐƚĂƚ Ă ĠƚĠ ĐŽŶĨŝƌŵĠ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ 
ĚĞ  ů͛ĠƚƵĚĞ  ƐƵƌ  ůĞ  ĐŽƸƚ  ĚĞ  ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ  ĚĞ 
ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĞŶ ϮϬϭϰ͘ >Ğ ĐĂůĐƵů ƌĠĂůŝƐĠ ĚĂŶƐ ƚŽƵƚ ůĞ 
ƉĂǇƐ͕ ƐƵƌ  ůĂ ďĂƐĞ Ě͛ƵŶĞ ĐŽŵďŝŶĂŝƐŽŶ ĚĞƐ ŵĞƐƵƌĞƐ ĚƵ 
ƐŽů  Ğƚ  ƐĂƚĞůůŝƚĂŝƌĞƐ  ĚĞƐ  ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ  WDϮ͘ϱ  ĚĂŶƐ 
ů͛ĂƚŵŽƐƉŚğƌĞ  ;ŚƚƚƉ͗ͬͬŝŚŵĞƵǁ͘ŽƌŐͬϯƚƐϴͿ  Ă  ĠǀĂůƵĠ  ůĂ 
ŵŽƌƚĂůŝƚĠ ĚƵĞ ă  ů͛ĞǆƉŽƐŝƚŝŽŶ ĂƵǆ WDϮ͕ϱ ĞŶƚƌĞ ϮϮϬϬ Ğƚ 
ϲϬϬϬ  ĚĠĐğƐ  ƐƵƌƚŽƵƚ  ƐƵŝƚĞ  ă  ĚĞƐ  ĐĂƌĚŝŽƉĂƚŚŝĞƐ 
ŚǇƐĐŚĠŵŝƋƵĞƐ͘ >ĞƐ ĂƵƚƌĞƐ ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ ŵŽƌƚĞůůĞƐ ĚĞ 
ů͛ĞǆƉŽƐŝƚŝŽŶ  ĂƵǆ  WDϮ͕ϱ  ƐŽŶƚ  ůĂ  ďƌŽŶĐŚŽƉŶĞƵŵŽƉĂƚŚŝƐ 
ĐŚƌŽŶŝƋƵĞ ŽďƐƚƌƵĐƚŝǀĞ͕ ůĞƐ ŝŶĨĞĐƚŝŽŶƐ ĂŝŐƸĞƐ ĚĞƐ ǀŽŝĞƐ 
ƌĞƐƉŝƌĂƚŽŝƌĞƐ  ŝŶĨĠƌŝĞƵƌĞƐ͕  ůĞƐ  ĂĐĐŝĚĞŶƚƐ  ǀĂƐĐƵůĂŝƌĞƐ 
ĐĠƌĠďƌĂƵǆ Ğƚ ůĞ ĐĂŶĐĞƌ ĚƵ ƉŽƵŵŽŶ ;&ŝŐƵƌĞ ϱϲͿ͘ 

 

>Ğ ĚĂŶŐĞƌ ƋƵĞ ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ ůĞƐ WDϮ͕ϱ Ă ƉŽƵƐƐĠ ůĞ 
DŝŶŝƐƚğƌĞ  ĚĞ  ůĂ  ^ĂŶƚĠ  ă  ĠůĂďŽƌĞƌ  ƵŶ  ƉůĂŝĚŽǇĞƌ  ƉŽƵƌ 
ů͛ĂĐƚƵĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĚƵ ĚĠĐƌĞƚ ŶΣ ϮͲϬϵͲϮϴϲ ĨŝǆĂŶƚ ůĞƐ ŶŽƌŵĞƐ 
ĚĞ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ ůΖĂŝƌ Ğƚ ƐĞƐ ƚĞǆƚĞƐ Ě͛ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ĞŶ ǀƵĞ Ě͛Ǉ 
ŝŶƚƌŽĚƵŝƌĞ  ĐĞ  ƉĂƌĂŵğƚƌĞ͘  >ĞƐ  ƌĂŝƐŽŶƐ  ĂǀĂŶĐĠĞƐ  ƉŽƵƌ 
ĐĞƚƚĞ ĂĐƚŝŽŶ ƐŽŶƚ ĐŽŵŵĞ ƐƵŝƚ ͗ 

; Ϳ   Ŷ ϭϵϵϬ ůĂ ǀĂůĞƵƌ Ě͛ĞǆƉŽƐŝƚŝŽŶ ŵŽǇĞŶŶĞ ĚƵ WDϮ͕ϱ 
ŽĐĐƵƉĂŝƚ  ůĂ ĐŝŶƋƵŝğŵĞ ƉůĂĐĞ ƉĂƌ ƌĂƉƉŽƌƚ ă  ƚŽƵƐ 
ůĞƐ ƌŝƐƋƵĞƐ ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂƵǆ ĂůŽƌƐ ƋƵ͛ĞŶ ϮϬϯϬ 
ůĞ WDϮ͕ϱ ŽĐĐƵƉĞƌĂ ůĞ ĚĞƵǆŝğŵĞ ƌĂŶŐ ͖ 

; Ϳ  >Ă  ƉƌĞŵŝğƌĞ  ĐĂƵƐĞ  ĚĞ  ŵŽƌƚĂůŝƚĠ  ĂƵ  DĂƌŽĐ  ĞŶ 
ϮϬϭϳ  ƉĂƌ  ąŐĞƐ  ƐƚĂŶĚĂƌĚŝƐĠƐ  ƉŽƵƌ  ůĞƐ  ŵĂůĂĚŝĞƐ 
ŶŽŶ  ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝďůĞƐ  ƐĞƌĂŝƚ  ůĞƐ  ĐĂƌĚŝŽƉĂƚŚŝĞƐ 
ŝƐĐŚĠŵŝƋƵĞƐ͘  >Ğ  ƌŝƐƋƵĞ  ĂƚƚƌŝďƵĠ  ĂƵǆ  WDϮ͘ϱ  ĞŶ 
ϮϬϭϳ ĐĂƵƐĂŶƚ ĐĞůůĞƐͲĐŝ ĞƐƚ ĚĞ ϭϮй ĚĞ ůĂ ƚŽƚĂůŝƚĠ 
ĚĞƐ ĨĂĐƚĞƵƌƐ ͖ 

; Ϳ  WŽƵƌ  ůĞƐ  ĂƵƚƌĞƐ  ĐĂƵƐĞƐ  ĚĞ  ŵŽƌƚĂůŝƚĠƐ  ůŝĠĞƐ  ĂƵǆ 
ŵĂůĂĚŝĞƐ  ŶŽŶ  ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝďůĞƐ  ů͛ĞǆƉŽƐŝƚŝŽŶ  ĂƵǆ        
WDϮ͕ϱ  ĞƐƚ  ĞŶ  ƚġƚĞ  ĚĞƐ  ĨĂĐƚĞƵƌƐ  ĚĞ  ƌŝƐƋƵĞ 
ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂƵǆ ͖ 

; Ϳ ^ŝ ŶŽƵƐ ĂƌƌŝǀŽŶƐ ă ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ  ůĂ ŶŽƌŵĞ ĚĞ  ů͛KD^ 
;ϭϬ  ʅŐ  ͬŵϯͿ  ĞŶ  ϮϬϯϬ͕  ůĞ  ŶŽŵďƌĞ  ĚĞ  ĚĠĐğƐ 
ĂƚƚƌŝďƵĂďůĞ ă ů͛ĞǆƉŽƐŝƚŝŽŶ ĂƵǆ WDϮ͕ϱ ƐĞƌĂ ĠŐĂůĞ ă 
ϯϵ͘ϳϬϱ  ĚƵƌĂŶƚ  ůĂ  ƉĠƌŝŽĚĞ  ϮϬϮϬͲϮϬϯϬ  Ğƚ  ŶŽƵƐ 
ĂƵƌŝŽŶƐ ƌĠƵƐƐŝ ă ũƵŐƵůĞƌ ů͛ĞǆĐğƐ ĚĞ ŵŽƌƚĂůŝƚĠ ůŝĠ ă 
ů͛ĞǆƉŽƐŝƚŝŽŶ ĂƵǆ WDϮ͕ϱ͘

&ŝŐƵƌĞ ϱϲ͗ DŽƌƚĂůŝƚĠ ĚƵĞ ă ů͛Ăŝƌ ŝŶƚĠƌŝĞƵƌ͕ ƉĂƌ ŐƌŽƵƉĞ Ě͛ąŐĞ 
^ŽƵƌĐĞ ͗  ƚƵĚĞ ƐƵƌ ůĞ ĐŽƸƚ ĚĞ ůĂ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞ ůΖĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĂƵ DĂƌŽĐ ;ϮϬϭϲͿ



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϴϬ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

  ŽƸƚ  ĚĞ  ů͛ŝŵƉĂĐƚ  ĚĞ  ůĂ  ƉŽůůƵƚŝŽŶ  ĚĞ 
ů͛Ăŝƌ 

>͛ĠƚƵĚĞ  ƐƵƌ  ůĞ  ĐŽƸƚ  ĚĞ  ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ  ĚĞ 
ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ;   Ϳ ϯϰ͕ Ă ĞƐƚŝŵĠ ůĞ ĐŽƸƚ ƚŽƚĂů ĚĞ ůĂ 
ƉŽůůƵƚŝŽŶ ĚĞ ů͛Ăŝƌ ĞŶƚƌĞ ϲ͕ϯ Ğƚ ϭϯ ŵŝůůŝĂƌĚƐ ĚĞ ĚŝƌŚĂŵƐ͘ 
 ĞĐŝ  ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚ  ă  ƵŶĞ  ŵŽǇĞŶŶĞ  ĚĞ  ϵ͕ϳ  ŵŝůůŝĂƌĚƐ  ĚĞ 
ĚŝƌŚĂŵƐ͕ ƐŽŝƚ ϭ͕Ϭϱй ĚƵ W/  ĞŶ ϮϬϭϰ ĚŽŶƚ Ϭ͕ϳϵй ĚƵ W/  
ůŝĠ ă ů͛Ăŝƌ ĞǆƚĠƌŝĞƵƌ Ğƚ Ϭ͕Ϯϲй ĚƵ W/  ůŝĠ ă ů͛Ăŝƌ ŝŶƚĠƌŝĞƵƌ͘ 

>͛ĠƚƵĚĞ ĚƵ ŐƌŽƵƉĞ ĚĞ ůĂ  ĂŶƋƵĞ DŽŶĚŝĂůĞ Ă ĞƐƚŝŵĠ 
ůĞ  ĐŽƸƚ  ůŝĠ  ă  ůĂ  ŵŽƌƚĂůŝƚĠ  ƐƵƌ  ůĂ  ďĂƐĞ  ĚĞ  ůĂ  sĂůĞƵƌ 
^ƚĂƚŝƐƚŝƋƵĞ ĚĞ  ůĂ sŝĞ  ;s^sͿ͘  ůůĞ Ă ĠƚĠ ĞƐƚŝŵĠĞ ƉŽƵƌ  ůĞ 
DĂƌŽĐ ă ĞŶǀŝƌŽŶ ϭ͕ϲ ŵŝůůŝŽŶ ĚĞ ĚŝƌŚĂŵƐ ĞŶ ŵŽǇĞŶŶĞ͘ 

>Ğ dĂďůĞĂƵ ϭϵ ƉƌĠƐĞŶƚĞ ů͛ĞƐƚŝŵĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ŵŽƌƚĂůŝƚĠ 
ƉŽƵƌ ĐŚĂƋƵĞ ŐƌŽƵƉĞ Ě͛ąŐĞ Ğƚ ƉĂƌ ŵĂůĂĚŝĞ͘ >ĞƐ ĂĚƵůƚĞƐ 
ąŐĠƐ ĚĞ ƉůƵƐ ĚĞ ϱϱ ĂŶƐ ƐŽŶƚ  ůĞƐ ƉůƵƐ ĂĨĨĞĐƚĠƐ ƉĂƌ ĚĞƐ 
ĚĠĐğƐ ůŝĠƐ ă ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ĂƚŵŽƐƉŚĠƌŝƋƵĞ ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ 
ă ĐĂƵƐĞ ĚĞƐ ĐĂƌĚŝŽƉĂƚŚŝĞƐ ŝƐĐŚĠŵŝƋƵĞƐ Ğƚ ĚĞƐ ĂĐĐŝĚĞŶƚƐ 
ǀĂƐĐƵůĂŝƌĞƐ ĐĠƌĠďƌĂƵǆ͘ >ĞƐ ĞŶĨĂŶƚƐ ĚĞ ŵŽŝŶƐ ĚĞ ĐŝŶƋ ĂŶƐ 
ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ ƵŶ ĂƵƚƌĞ ŐƌŽƵƉĞ ǀƵůŶĠƌĂďůĞ ă ůĂ ŵŽƌƚ ĚƵĞ ă 
ů͛ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ ĂŝŐƵģ ĚĞƐ ǀŽŝĞƐ ƌĞƐƉŝƌĂƚŽŝƌĞƐ ŝŶĨĠƌŝĞƵƌĞƐ͘ 

   ŝƌ ĞǆƚĠƌŝĞƵƌ 

>͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ ĚƵ ĐŽƸƚ ĚĞ ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ĚĞ ů͛Ăŝƌ ĞǆƚĠƌŝĞƵƌ 
Ă  ĠƚĠ  ĨĂŝƚĞ  ƐƵƌ  ůĂ ďĂƐĞ ĚĞƐ ŵŽƌƚĂůŝƚĠƐ Ğƚ  ůĂ ŵŽƌďŝĚŝƚĠ 
ůŝĠĞƐ  ă  ĐĞƚƚĞ  ĐĂƵƐĞ͘  >ĞƐ  ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ  ĂŶŶƵĞůůĞƐ  ĞŶ 
WDϮ͕ϱ  ĠƚĂŝĞŶƚ  ĞƐƚŝŵĠĞƐ  ă  ĞŶǀŝƌŽŶ  ϰϬй  ĚĞƐ  WDϭϬ 
ŵĞƐƵƌĠĞƐ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞƐ ƐƚĂƚŝŽŶƐ͘  

^ĞůŽŶ  ů͛ĠƚƵĚĞ͕  ůĂ  ƉŽůůƵƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛Ăŝƌ  ĞǆƚĠƌŝĞƵƌ  ĠƚĂŝƚ 
ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ Ě͛ĞŶǀŝƌŽŶ Ϯ͘ϮϬϬ ĚĠĐğƐ ĞŶ ϮϬϭϰ͘ hŶĞ ƉĂƌƚ 
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ  ;ϰϳйͿ  ĚĞƐ  ĚĠĐğƐ  Ě͛ĂĚƵůƚĞƐ  ƉƌŽǀŝĞŶƚ  ĚĞ 
 ĂƐĂďůĂŶĐĂ͕ ƐƵŝǀŝĞ ĚĞ DĂƌƌĂŬĞĐŚ Ğƚ dĂŶŐĞƌ͘ 

^Ƶƌ  ĐĞƚƚĞ  ďĂƐĞ͕  ůĂ  ƉĞƌƚĞ  ĂŶŶƵĞůůĞ  ĚƵĞ  ĂƵǆ  ĚĠĐğƐ 
ĐĂƵƐĠƐ  ƉĂƌ  ůĂ  ƉŽůůƵƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛Ăŝƌ  ĚƵĞ  ĂƵǆ  WDϮ͕ϱ  ĞƐƚ 
ĞƐƚŝŵĠĞ ĞŶƚƌĞ ϯ͕ϱ ŵŝůůŝĂƌĚƐ ĚĞ ĚŝƌŚĂŵƐ Ğƚ ϵ͕ϳ ŵŝůůŝĂƌĚƐ 
ĚĞ  ĚŝƌŚĂŵƐ͘   Ŷ  ŽƵƚƌĞ͕  ůĞƐ  ĐŽƸƚƐ  ĚĞ  ŵŽƌďŝĚŝƚĠ  ƐŽŶƚ 
ĞƐƚŝŵĠƐ ă ϭϬй ĚĞ ĐĞƚƚĞ ǀĂůĞƵƌ͕ ƐŽŝƚ ĞŶƚƌĞ ϯϱϰ ŵŝůůŝŽŶƐ 
ĚĞ ĚŝƌŚĂŵƐ Ğƚ ϵϲϵ ŵŝůůŝŽŶƐ ĚĞ ĚŝƌŚĂŵƐ͘  Ŷ ĂĚĚŝƚŝŽŶŶĂŶƚ 
ĐĞƐ ǀĂůĞƵƌƐ͕  ůĞ ĐŽƸƚ ƚŽƚĂů ĚĞ ůĂ ŵŽƌƚĂůŝƚĠ Ğƚ ŵŽƌďŝĚŝƚĠ 
ĚƵĞƐ  ă  ůĂ  ƉŽůůƵƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛Ăŝƌ  ĞǆƚĠƌŝĞƵƌ  ǀĂƌŝĞ  ĞŶƚƌĞ  ϯ͕ϵ 
ŵŝůůŝĂƌĚƐ ĚĞ ĚŝƌŚĂŵƐ Ğƚ ϭϬ͕ϳ ŵŝůůŝĂƌĚƐ ĚĞ ĚŝƌŚĂŵƐ͕ ƐŽŝƚ 
ϳ͕ϯ ŵŝůůŝĂƌĚƐ ĚĞ ĚŝƌŚĂŵƐ ĞŶ ŵŽǇĞŶŶĞ ƉĂƌ ĂŶ͘ 

   ŝƌ ŝŶƚĠƌŝĞƵƌ 

  ^ŽƵǀĞŶƚ  ŶĠŐůŝŐĠ͕  ů͛Ăŝƌ  ŝŶƚĠƌŝĞƵƌ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ  ƵŶ 
ĞŶũĞƵ ĚĞ ƐĂŶƚĠ ƉƵďůŝĐ ĂƵ ŵġŵĞ ƌĂŶŐ ƋƵĞ ů͛Ăŝƌ ĞǆƚĠƌŝĞƵƌ͘ 
^ŽŶ ŝŵƉĂĐƚ ĞƐƚ ƉĂƌĨŽŝƐ ŵġŵĞ ƉůƵƐ ŐƌĂǀĞ ƐƵƌƚŽƵƚ ƉŽƵƌ 
ůĞƐ ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ ůĞƐ ƉůƵƐ ĨƌĂŐŝůĞƐ ;ĐĞůůĞƐ ƋƵŝ ƐŽƵĨĨƌĞŶƚ ĚĞ 
ƉƌŽďůğŵĞƐ  ƌĞƐƉŝƌĂƚŽŝƌĞƐͿ  ŽƵ  ĐĞƵǆ  ƋƵŝ  ƉĂƐƐĞŶƚ  ůĂ 
ŵĂũŽƌŝƚĠ ĚĞ ůĞƵƌ ƚĞŵƉƐ ĚĂŶƐ ĚĞƐ ĞŶĚƌŽŝƚƐ ĐŽŶĨŝŶĠƐ͘ 

^ĞůŽŶ  ůĞ ŵġŵĞ ƌĂƉƉŽƌƚ ĚƵ    ͕  ů͛ĞƐƚŝŵĂƚŝŽŶ ĚĞ  ůĂ 
ŵŽƌƚĂůŝƚĠ Ğƚ ĚĞ ůĂ ŵŽƌďŝĚŝƚĠ ĂƐƐŽĐŝĠĞ ă ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ĚĞ 
ů͛Ăŝƌ ŝŶƚĠƌŝĞƵƌ ĞƐƚ ďĂƐĠĞ ƐƵƌ ͗  

  ůĂ  ŵŽƌďŝĚŝƚĠ  ƉĂƌ  ŵĂůĂĚŝĞ  Ğƚ  ƉĂƌ  ŐƌŽƵƉĞ 
Ě͛ąŐĞ͕ ĞŶ ƐĞ ďĂƐĂŶƚ ƐƵƌ ůĂ ĐŚĂƌŐĞ ŵŽŶĚŝĂůĞ 
ĚĞ ůĂ ŵŽƌďŝĚŝƚĠ ͖  

  ůĂ ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ ĚĞ ĚĠĐğƐ ĚƵĞ ă ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ĚĞ 
ů͛Ăŝƌ  ĐĂůĐƵůĠĞ  ă  ů͛ĂŝĚĞ  ĚĞƐ  ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ 
ƉŽƵƌ ĐŚĂƋƵĞ ŵĂůĂĚŝĞ͘  

>ĞƐ ƌĠƐƵůƚĂƚƐ ŵŽŶƚƌĞŶƚ ƋƵ͛ĞŶ ϮϬϭϰ͕  ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ĚĞ 
ů͛Ăŝƌ  ŝŶƚĠƌŝĞƵƌ  ƉĞƵƚ  ġƚƌĞ  ƚĞŶƵĞ  ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ  Ě͛ĞŶǀŝƌŽŶ 
ϭ͘ϯϱϬ ĚĠĐğƐ͘ WƌğƐ ĚĞ ϵϬй Ě͛ĞŶƚƌĞ ĞƵǆ ƐŽŶƚ ĐĂƵƐĠƐ ƉĂƌ 
ƵŶĞ  ĐĂƌĚŝŽƉĂƚŚŝĞ  ŝƐĐŚĠŵŝƋƵĞ͕  ƵŶ  ĂĐĐŝĚĞŶƚ  ǀĂƐĐƵůĂŝƌĞ 
ĐĠƌĠďƌĂů  ŽƵ  ĚĞƐ  ŝŶĨĞĐƚŝŽŶƐ  ĂŝŐƵĞƐ  ĚĞƐ  ǀŽŝĞƐ 
ƌĞƐƉŝƌĂƚŽŝƌĞƐ  ŝŶĨĞƌŝĞƵƌĞƐ  ϯϰ͘  >ĞƐ  ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ  ůĞƐ  ƉůƵƐ 
ũĞƵŶĞƐ ;ŵŽŝŶƐ ĚĞ ϱ ĂŶƐͿ Ğƚ ůĞƐ ƉůƵƐ ąŐĠƐ ;ƉůƵƐ ĚĞ ϳϱ ĂŶƐͿ 
ĨŽƌŵĞŶƚ ůĞƐ ŐƌŽƵƉĞƐ ůĞƐ ƉůƵƐ ƚŽƵĐŚĠƐ ƉĂƌ ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ĚĞ 
ů͛Ăŝƌ ŝŶƚĠƌŝĞƵƌ͘  

>Ă ƉĞƌƚĞ ĚƵĞ ĂƵǆ ĚĠĐğƐ  ĐĂƵƐĠƐ ƉĂƌ  ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ĚĞ 
ů͛Ăŝƌ ŝŶƚĠƌŝĞƵƌ ĞƐƚ ĞƐƚŝŵĠĞ ă Ϯ͕Ϯ ŵŝůůŝĂƌĚƐ ĚĞ ĚŝƌŚĂŵƐ͘  Ŷ 
ŽƵƚƌĞ͕  ůĞƐ  ĐŽƸƚƐ  ĚĞ ŵŽƌďŝĚŝƚĠ  ƐŽŶƚ  ĠǀĂůƵĠƐ  ă  ϭϬй ĚĞ 
ĐĞƚƚĞ  ǀĂůĞƵƌ͕  ƐŽŝƚ  ϮϬϬ  ŵŝůůŝŽŶƐ  ĚĞ  ĚŝƌŚĂŵƐ͘  WĂƌ 
ĐŽŶƐĠƋƵĞŶƚ͕ ůĞ ĐŽƸƚ ƚŽƚĂů ĚĞ ůĂ ŵŽƌƚĂůŝƚĠ Ğƚ ŵŽƌďŝĚŝƚĠ 
ĚƵĞƐ  ă  ůĂ  ƉŽůůƵƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛Ăŝƌ  ŝŶƚĠƌŝĞƵƌ  Ɛ͛ĠůğǀĞ  ă  Ϯ͕ϰ 
ŵŝůůŝĂƌĚƐ ĚĞ ĚŝƌŚĂŵƐ ƉĂƌ ĂŶ ĞŶ ŵŽǇĞŶŶĞ ϯϰ͘ 

dĂďůĞĂƵ ϭϵ ͗  ŽƸƚƐ ĚĞ ůĂ ŵŽƌƚĂůŝƚĠ Ğƚ ŵŽƌďŝĚŝƚĠ ĚƵƐ ă ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ 
ĚĞ ů͛Ăŝƌ ĞŶ ϮϬϭϰ 

  

 ŽƌŶĞ 
ŝŶĨ͘ 
;ŵŝůůŝŽŶƐ 
ĚĞ  ,Ϳ 

 ŽƌŶĞ 
ƐƵƉ͘ 
;ŵŝůůŝŽŶƐ 
ĚĞ  ,Ϳ 

sĂůĞƵƌ 
ŵŽǇĞŶŶĞ 
;ŵŝůůŝŽŶƐ 
ĚĞ  ,Ϳ 

sĂůĞƵƌ 
ŵŽǇĞŶŶĞ 
;й  ĚƵ 
W/ Ϳ 

 ŝƌ  ǆƚĠƌŝĞƵƌ 
DŽƌƚĂůŝƚĠ  ϯϱϯϳ  ϵϲϴϲ  ϲϲϭϭ  Ϭ͕ϳϭй 
DŽƌďŝĚŝƚĠ  ϯϱϰ  ϵϲϵ  ϲϲϭ  Ϭ͕Ϭϳй 
^ŽƵƐͲ
ƚŽƚĂů  ϯϴϵϭ  ϭϬϲϱϱ  ϳϮϳϮ  Ϭ͕ϳϵй 

 ŝƌ /ŶƚĠƌŝĞƵƌ 
DŽƌƚĂůŝƚĠ  Ϯϭϴϲ  Ϯϭϴϲ  Ϯϭϴϲ  Ϭ͕Ϯϰй 
DŽƌďŝĚŝƚĠ  Ϯϭϵ  Ϯϭϵ  Ϯϭϵ  Ϭ͕ϬϮй 
^ŽƵƐͲ
ƚŽƚĂů  ϮϰϬϱ  ϮϰϬϱ  ϮϰϬϱ  Ϭ͕Ϯϲй 

 ŽƸƚ 
ƚŽƚĂů 

ϲϮϵϲ  ϭϯϬϲϬ  ϵϲϳϳ  ϭ͕Ϭϱй 

^ŽƵƌĐĞ ͗  ƚƵĚĞ ƐƵƌ ůĞ ĐŽƸƚ ĚĞ ůĂ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞ ůΖĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ 
ĂƵ DĂƌŽĐ ;ϮϬϭϲͿ 



 

ϴϭ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϰ ͗  ŝƌ 

ϱ͘  ĞƐ  ƌĠƉŽŶƐĞƐ  ůŝŵŝƚĠĞƐ  ŵĂŝƐ 
ƉƌŽŵĞƚƚĞƵƐĞƐ 
>Ğ DĂƌŽĐ Ă ƉƌŝƐ ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ ĚĞƐ ĞŶũĞƵǆ ĚĞ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ 

ĚĞ ů͛Ăŝƌ ĚĞƉƵŝƐ ůĞ ĚĠďƵƚ ĚƵ ŵŝůůĠŶĂŝƌĞ͘ >͛ĂǀğŶĞŵĞŶƚ ĚĞ 
ů͛ĂŐĞŶĚĂ ϮϬϯϬ ĞŶ ϮϬϭϱ ĞƐƚ ǀĞŶƵ ĐŽŶƐŽůŝĚĞƌ ĚĞƐ ĞĨĨŽƌƚƐ 
ƋƵŝ ĐŽŵŵĞŶĕĂŝĞŶƚ ĚĠũă ă ƉƌĞŶĚƌĞ ĚĞ ů͛ĂŵƉůĞƵƌ͘ 

 Ŷ  ĞĨĨĞƚ͕  ƵŶĞ  ďŽŶŶĞ  ƉĂƌƚŝĞ  ĚĞƐ  K  ͕  ƐƵƌ  ůĞƐƋƵĞůƐ 
Ɛ͛ĞƐƚ  ĞŶŐĂŐĠ  ůĞ  ƉĂǇƐ͕  ƐŽŶƚ  ůŝĠƐ  ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ  ŽƵ 
ŝŶĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ  ă  ůΖĂƚƚĠŶƵĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ 
ĂƚŵŽƐƉŚĠƌŝƋƵĞƐ Ğƚ ĂƵǆ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĚĞ ůĂ ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ 
ĂƚŵŽƐƉŚĠƌŝƋƵĞ͘  

dŽƵƚĞĨŽŝƐ͕  ůĂ  ůƵƚƚĞ  ĐŽŶƚƌĞ  ůĂ  ƉŽůůƵƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛Ăŝƌ  ƐĞ 
ƚƌŽƵǀĞ ĐŽŶĨƌŽŶƚĠĞ ă ĚĞƐ ĐŚŽŝǆ ĚĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ƋƵŝ 
ƌĞŶĚĞŶƚ  ů͛ĂĐƚŝŽŶ ĚĞ ƉƌĠƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ĚĞ  ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ  ů͛Ăŝƌ 
ĐŽŵƉůĞǆĞ͘  ĞƚƚĞ ĐŽŵƉůĞǆŝƚĠ Ɛ͛ĂĐĐƌŽŠƚ ĞŶĐŽƌĞ ůŽƌƐƋƵ͛ŽŶ 
ĐŽŶƐŝĚğƌĞ ƵŶĞ ŵƵůƚŝƚƵĚĞ ĚĞ ƐŽƵƌĐĞƐ ĚĞ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ĚŽŶƚ 
ů͛ĂŵƉůĞƵƌ ĚĞ ŶƵŝƐĂŶĐĞ ĞƐƚ ŵĂůͲĐŽŶŶƵĞ͘ WĂƌ ĞǆĞŵƉůĞ͕ ůĞ 
ĐŚŽŝǆ ĞŶƚƌĞ ůĞƐ ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ ƉƌŽĐĠĚĠƐ ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞƐ ĞƐƚ ƵŶ 
ĚŝůĞŵŵĞ  ƋƵŝ  ŶĞ  ƉĞƵƚ  ġƚƌĞ  ƌĠƐŽůƵ  ƋƵ͛ĂǀĞĐ  ĚĞƐ 
ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ ƐŽůŝĚĞƐ Ğƚ ƵŶĞ ŽƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ ƋƵŝ ƌĞƐƉĞĐƚĞ 
ůĞƐ  ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ  ƵŶŝǀĞƌƐĞůƐ  ĚĞ  ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  Ğƚ  ĞŶ 
ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ ͗ ůĞ ƉƌŝŶĐŝƉĞ ĚĞ ƉƌĠĐĂƵƚŝŽŶ Ğƚ ůĞ ƉƌŝŶĐŝƉĞ ĚĞ 
ŵŝƐĞ  ĞŶ  ƈƵǀƌĞ  ĚĞƐ  ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ  ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ  ; ĞƐƚ 
 ǀĂŝůĂďůĞ dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ ʹ   dͿ͘ 

 ĞǀĂŶƚ  ĚĞ  ƚĞůƐ  ĚĠĨŝƐ͕  ůĞƐ  ƌĠƉŽŶƐĞƐ  ŝŶŝƚŝĠĞƐ  ƉĂƌ  ůĞ 
ZŽǇĂƵŵĞ  ƐƵƌ  ůĞ  ƉůĂŶ  ũƵƌŝĚŝƋƵĞ͕  ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞů  Ğƚ 
ŽƉĠƌĂƚŝŽŶŶĞů ƐŽŶƚ ƉƌŽŵĞƚƚĞƵƐĞƐ ŵĂŝƐ ŵĠƌŝƚĞŶƚ Ě͛ġƚƌĞ 
ƌĞŶĨŽƌĐĠĞƐ ĚĂǀĂŶƚĂŐĞ͘ 

 dĞǆƚĞƐ ũƵƌŝĚŝƋƵĞƐ 

>Ă ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ ů͛Ăŝƌ ĞƐƚ ƵŶ ƐŽƵĐŝ ƋƵŝ Ă ĠƚĠ ƚƌĂŝƚĠ ĚĂŶƐ 
ůĂ ůŽŝ ϭϭͲϬϯ ƌĞůĂƚŝǀĞ ă ůĂ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ Ğƚ ůĂ ŵŝƐĞ ĞŶ ǀĂůĞƵƌ 
ĚĞ ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĂŝŶƐŝ ƋƵĞ ĚĂŶƐ ůĂ ůŽŝͲĐĂĚƌĞ ŶΣ ϵϵͲϭϮ 
ƉŽƌƚĂŶƚ  ŚĂƌƚĞ  EĂƚŝŽŶĂůĞ  ĚĞ  ůΖ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  Ğƚ  ĚƵ 
 ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ   ƵƌĂďůĞ͘  dŽƵƚĞĨŽŝƐ͕  ůĂ  ůŽŝ  ŶΣϭϯͲϬϯ 
ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ ůĞ ƚĞǆƚĞ ĚĞ ƌĠĨĠƌĞŶĐĞ ƉŽƵƌ ůĂ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ 
ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ ů͛Ăŝƌ͘  ůůĞ Ă ĠƚĠ ĚĠĐůŝŶĠĞ ƵůƚĠƌŝĞƵƌĞŵĞŶƚ ŐƌąĐĞ 
ĂƵǆ ƚĞǆƚĞƐ Ě͛ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ƐƵŝǀĂŶƚƐ ͗ 

  >Ğ  ĚĠĐƌĞƚ  ŶǑ  ϮͲϬϵͲϮϴϲ  ƋƵŝ  ĚĠĨŝŶŝƚ  ĚĞƐ  ǀĂůĞƵƌƐ 
ůŝŵŝƚĞƐ ĚĞ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ƉŽƵƌ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ ů͛Ăŝƌ ă 
ŶĞ ƉĂƐ ĚĠƉĂƐƐĞƌ͕ ƉŽƵƌ ϴ ƉŽůůƵĂŶƚƐ ;^KϮ͕ EKϮ͕  K͕ 
WD͕  Wď͕   Ě͕  Kϯ͕   ϲ,ϲͿ͘  >Ğ  ĚĠĐƌĞƚ  ŽƵǀƌĞ  ůĂ  ƉŽƌƚĞ 
ĚĞǀĂŶƚ Ě͛ĂƵƚƌĞƐ ŶŽƌŵĞƐ ĚĞ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ ů͛Ăŝƌ ĚĞ ƐĞƐ 
ǀĂůĞƵƌƐ  ůŝŵŝƚĞƐ  ƐĞĐƚŽƌŝĞůůĞƐ  ƋƵŝ  ƉĞƵǀĞŶƚ  ġƚƌĞ 
ĚĠĨŝŶŝĞƐ ƉĂƌ ǀŽŝĞ ƌğŐůĞŵĞŶƚĂŝƌĞ͘  Ğ ĚĠĐƌĞƚ ĞƐƚ ĞŶ 

ĐŽƵƌƐ  ĚĞ  ƌĠǀŝƐŝŽŶ  Ğƚ  ŝů  ĞƐƚ ƉƌĠǀƵ  Ě͛Ǉ  ŝŶƚĠŐƌĞƌ  ůĞƐ 
WDϮ͘ϱ Ğƚ Ě͛ĂƵƚƌĞƐ ŵŽĚĂůŝƚĠƐ Ě͛ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͘ 

  >Ğ ĚĠĐƌĞƚ ŶΣ ϮͲϬϵͲϲϯϭ ĚƵ ϲ  ũƵŝůůĞƚ ϮϬϭϬ ĨŝǆĂŶƚ  ůĞƐ 
ǀĂůĞƵƌƐ ůŝŵŝƚĞƐ ĚĞ ĚĠŐĂŐĞŵĞŶƚ Ě͛ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ ŽƵ ĚĞ 
ƌĞũĞƚƐ ĚĞ ƉŽůůƵĂŶƚƐ ĚĂŶƐ ů͛Ăŝƌ ĠŵĂŶĂŶƚ ĚĞ ƐŽƵƌĐĞƐ 
ĚĞ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ĨŝǆĞƐ Ğƚ ůĞƐ ŵŽĚĂůŝƚĠƐ ĚĞ ůĞƵƌ ĐŽŶƚƌƀůĞ͘ 

  >Ğ  ĚĠĐƌĞƚ  ŶΣ  ϮͲϭϮͲϭϳϮ  ĨŝǆĂŶƚ  ůĞƐ  ƉƌĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶƐ 
ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ  ƌĞůĂƚŝǀĞƐ  ă  ů͛ĠůŝŵŝŶĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ĂƵǆ 
ƉƌŽĐĠĚĠƐ  ĚĞ  ůĂ  ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ  ƉĂƌ 
ŝŶĐŝŶĠƌĂƚŝŽŶ͘ 

  >Ğ ĚĠĐƌĞƚ ŶΣ ϮͲϭϰͲϳϴϮ ĚƵ ϯϬ  ƌĞũĞď ϭϰϯϲ  ;ϭϵ ŵĂŝ 
ϮϬϭϱͿ ƌĞůĂƚŝĨ ă ů͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ Ğƚ ĂƵǆ ŵŽĚĂůŝƚĠƐ ĚĞ 
ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚĞ ůĂ ƉŽůŝĐĞ ĚĞ ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͘ 

  >͛ĂƌƌġƚĠ ŶΣ ϭϲϱϯͲϭϰ ĚƵ ϴ ĚĠĐĞŵďƌĞ ϮϬϬϵ ĚĠĨŝŶŝƚ ůĂ 
ŵĠƚŚŽĚĞ ĚĞ ĐĂůĐƵů ĚĞ ů͛/ŶĚŝĐĞ ĚĞ YƵĂůŝƚĠ ĚĞ ů͛ ŝƌ͘ 

  >͛ĂƌƌġƚĠ ŶΣ ϯϳϱϬ ĚƵ Ϯϵ ŽĐƚŽďƌĞ ϮϬϭϰ ĨŝǆĞ ůĞƐ ƐĞƵŝůƐ 
Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ Ğƚ Ě͛ĂůĞƌƚĞ ĂŝŶƐŝ ƋƵĞ  ůĞƐ ŵŽĚĂůŝƚĠƐ 
Ě͛ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ŵĞƐƵƌĞƐ Ě͛ƵƌŐĞŶĐĞ͘ 

  >͛ĂƌƌġƚĠ ŶΣϮϯϮϯͲϮϬ ĚƵ ϳ ƐĞƉƚĞŵďƌĞ ϮϬϮϬ ĨŝǆĂŶƚ ůĞƐ 
ǀĂůĞƵƌƐ  ůŝŵŝƚĞƐ  ƐĞĐƚŽƌŝĞůůĞƐ  Ě͛ĠŵŝƐƐŝŽŶ͕  ĚĞ 
ĚĠŐĂŐĞŵĞŶƚ  Ğƚ  ĚĞ  ƌĞũĞƚ  ĚĞƐ  ƉŽůůƵĂŶƚƐ  ĚĂŶƐ  ů͛Ăŝƌ 
ĠŵĂŶĂŶƚ ĚĞƐ ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ ĚƵ ƐĞĐƚĞƵƌ ĚĞƐ ĐĠƌĂŵŝƋƵĞƐ͘ 

 Ŷ  ŽƵƚƌĞ͕  Ě͛ĂƵƚƌĞƐ  ƚĞǆƚĞƐ  ŝŶƚĞƌǀŝĞŶŶĞŶƚ  ĚĂŶƐ 
ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ ƐĞĐƚĞƵƌƐ Ğƚ ĐŽŶƚƌŝďƵĞŶƚ ă ůĂ ƉƌĠƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ĚĞ 
ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ ů͛Ăŝƌ ƚĞů ƋƵĞ ů͛ĂƌƌġƚĠ ĐŽŶũŽŝŶƚ ŶΣ ϮϴϯϱͲϭϬ ĚƵ 
ϭϵ  ŵŽŚĂƌƌĞŵ  ϭϰϯϮ  ;Ϯϱ  ĚĠĐĞŵďƌĞ  ϮϬϭϬͿ  ĨŝǆĂŶƚ  ůĞƐ 
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ  Ě͛ŚŽŵŽůŽŐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ǀĠŚŝĐƵůĞƐ  ĞŶ  ĐĞ  ƋƵŝ 
ĐŽŶĐĞƌŶĞ ů͛ĠŵŝƐƐŝŽŶ ĚĞ ƉŽůůƵĂŶƚƐ ƐĞůŽŶ ůĞƐ ĞǆŝŐĞŶĐĞƐ ĚƵ 
ŵŽƚĞƵƌ ĞŶ ŵĂƚŝğƌĞ ĚĞ ĐĂƌďƵƌĂŶƚ͘ 

>͛ĂƌƐĞŶĂů  ũƵƌŝĚŝƋƵĞ  ĞƐƚ  ĂƵƐƐŝ  ĐŽŶƐŽůŝĚĠ  ƉĂƌ  ůĞƐ 
ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶƐ  Ğƚ  ƚƌĂŝƚĠƐ  ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂƵǆ  ƋƵĞ  ůĞ  ƉĂǇƐ  Ă 
ƌĂƚŝĨŝĠƐ Ğƚ ĞŶ ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ ůĞ WƌŽƚŽĐŽůĞ ĚĞ DŽŶƚƌĠĂů ƌĞůĂƚŝĨ 
ă ĚĞƐ ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ ƋƵŝ ĂƉƉĂƵǀƌŝƐƐĞŶƚ ůĂ ĐŽƵĐŚĞ ĚΖŽǌŽŶĞ 
Ğƚ ƐĞƐ ĂŵĞŶĚĞŵĞŶƚƐ͘ 

  ĂĚƌĞ /ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞů 

>Ğ ĐĂĚƌĞ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞů ƌĞůĂƚŝĨ ă ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ ů͛Ăŝƌ Ă 
ĠƚĠ  ĂďŽƌĚĠ  ƉĂƌ  ůĞ  ĚĠĐƌĞƚ  ŶǑ  ϮͲϬϵͲϮϴϲ͘   ĞůƵŝͲĐŝ 
ƉƌĠǀŽŝƚ ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ ͗ 

  >Ă  ĐŽŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ  Ě͛ƵŶ   ŽŵŝƚĠ  EĂƚŝŽŶĂů  ĚĞ 
^ƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ ĚĞ ůĂ YƵĂůŝƚĠ ĚĞ ů͛ ŝƌ ; E^Y Ϳ ƋƵŝ ĚŽŝƚ 
ĚĠĨŝŶŝƌ  ůĞƐ ŵŽǇĞŶƐ Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ƉĞƌŵĂŶĞŶƚƐ ĚĞ 
ůĂ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ  ƐƵƌ  ůĂ  ƋƵĂůŝƚĠ  ĚĞ  ů͛Ăŝƌ  ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ůĞƐ 
ŵŽĚĂůŝƚĠƐ  ĚĞ  ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ŵĞƐƵƌĞƐ  Ğƚ  ĚĞ 
ĐŽůůĞĐƚĞ  ĚĞƐ  ĚŽŶŶĠĞƐ  Ğƚ  ƉƌŽĚƵŝƌĞ  ƵŶ  ƌĂƉƉŽƌƚ 
ĂŶŶƵĞů  ƐƵƌ  ůĂ  ƋƵĂůŝƚĠ  ĚĞ  ů͛Ăŝƌ͘  DŝƐ  ĞŶ  ƉůĂĐĞ  ĞŶ 
ĨĠǀƌŝĞƌ ϮϬϭϯ͕ ůĞ  ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ 
ĂƐƐƵƌĞ ůĞ ƐĞĐƌĠƚĂƌŝĂƚ ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ ĚĞ ĐĞ ĐŽŵŝƚĠ ͖ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϴϮ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

  >Ă ĐŽŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ ĚĞ ĐŽŵŝƚĠƐ ƌĠŐŝŽŶĂƵǆ ƉƌĠƐŝĚĠƐ ƉĂƌ 
ůĞ tĂůŝƐ ƋƵŝ ƐĞ ƌĠƵŶŝƐƐĞŶƚ ĂƵ ŵŽŝŶƐ ĚĞƵǆ ĨŽŝƐ ƉĂƌ 
ĂŶ  Ğƚ  ƋƵŝ  ƐŽŶƚ  ĐŚĂƌŐĠƐ  ĚĞ  ĚĠĨŝŶŝƌ  ůĞƐ  ƉŽŝŶƚƐ  ĚĞ 
ŵĞƐƵƌĞ͕ ĚĞ ĐŽůůĞĐƚĞƌ  ůĞƐ ĚŽŶŶĠĞƐ Ğƚ ĚĞ ƉƌŽƉŽƐĞƌ 
ĂƵ  ĐŽŵŝƚĠ  ŶĂƚŝŽŶĂů  ĚĞƐ  ĂĐƚŝŽŶƐ  ĞŶ  ĨĂǀĞƵƌ  ĚĞ 
ů͛ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ƋƵĂůŝƚĠ  ĚĞ  ů͛Ăŝƌ͘   ŝǆ  ;ϭϬͿ 
ĐŽŵŝƚĠƐ ƉĞƌŵĂŶĞŶƚƐ ŽŶƚ ĠƚĠ ŵŝƐ ĞŶ ƉůĂĐĞ ũƵƐƋƵ͛ĞŶ 
 ǀƌŝů ϮϬϮϬ ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞŵĞŶƚ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞƐ ƌĠŐŝŽŶƐ 
ĚĞ  ZĂďĂƚͲ^ĂůĠͲ<ĠŶŝƚƌĂ͕  DĂƌƌĂŬĞĐŚͲ^ĂĨŝ͕ 
 ĂƐĂďůĂŶĐĂͲ^ĞƚƚĂƚ͕  ^ŽƵƐƐͲDĂƐƐĂ͕  &ğƐͲDĞŬŶĞƐ͕ 
 ĞŶŝ  DĞůůĂůͲ<ŚĞŶŝĨƌĂ͕  >ĂĂǇŽƵŶĞͲ^ĂŬŝĂ   ů  ,ĂŵƌĂ͕ 
ů͛KƌŝĞŶƚĂů͕ ĚĞ dĂŶŐĞƌͲdĠƚŽƵĂŶͲ ů ,ŽĐĞŝŵĂ Ğƚ  ƌąĂͲ
dĂĨŝůĂůƚ͘  >Ğ  ƌĞƐƚĞ  ĚĞƐ  ĐŽŵŝƚĠƐ  ĞƐƚ  ĞŶ  ĐŽƵƌƐ 
Ě͛ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ƉŽƵƌ  ůĞƐ  Ϯ  ƌĠŐŝŽŶƐ 
;'ƵĞůŵŝŵ KƵůĞĚ EŽƵŶ Ğƚ  ĂŬŚůĂ KƵĞĚ  ĚĚĂŚĂďͿ͘ 

  ĂĚƌĞ ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ Ğƚ ƉůĂŶƐ Ě͛ĂĐƚŝŽŶƐ 

>ĞƐ ĞĨĨŽƌƚƐ ĚĠƉůŽǇĠƐ ƉŽƵƌ ůĂ ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ͕ ůĞ ĐŽŶƚƌƀůĞ 
Ğƚ  ůĂ  ůƵƚƚĞ  ĐŽŶƚƌĞ  ůĂ  ƉŽůůƵƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛Ăŝƌ  ĂƵ  DĂƌŽĐ  ƐĞ 
ƌĠƐƵŵĞŶƚ ĞŶ ϲ ĂĐƚŝŽŶƐ ŵĂũĞƵƌĞƐ ;&ŝŐƵƌĞ ϱϳͿ͘  

 

 

 

 

 

 

WŽƵƌ ĂƐƐƵƌĞƌ ů͛ĞĨĨŝĐŝĞŶĐĞ ĚĞƐ ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ͕ ů͛ĂĐƚŝŽŶ 
ĚƵ   ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  ƉŽƵƌ 
ů͛ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ ĚĞ  ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ  ů͛Ăŝƌ ƉŽƵƌ  ůĂ ƉƌŽĐŚĂŝŶĞ 
ĚĠĐĞŶŶŝĞ Ɛ͛ĞƐƚ  ƐƚƌƵĐƚƵƌĠĞ ĂƵƚŽƵƌ ĚƵ WůĂŶ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ 

ů͛ ŝƌ  ;WE ŝƌͿ͘   ͛ĂƵƚƌĞƐ  ĂĐƚŝŽŶƐ  ƐĞĐƚŽƌŝĞůůĞƐ  ƉŽƌƚĠĞƐ 
ƐƵƌƚŽƵƚ  ƉĂƌ  ůĞ   ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ  ĚƵ  dƌĂŶƐƉŽƌƚ  Ğƚ  ůĞ 
DŝŶŝƐƚğƌĞ ĚĞ ůĂ ^ĂŶƚĠ ŽŶƚ ƉŽƵƌ ŽďũĞĐƚŝĨ Ě͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ 
ĐĞƚƚĞ ĚǇŶĂŵŝƋƵĞ͘ 

  WůĂŶ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ ů͛ ŝƌ 

>Ğ  WůĂŶ  EĂƚŝŽŶĂů  ĚĞ  ů͛ ŝƌ  ;WE ŝƌͿ  ƉƌĠǀŽŝƚ  ĚŽŶĐ 
Ě͛ŝŶƚĞŶƐŝĨŝĞƌ ůĞƐ ĞĨĨŽƌƚƐ ĚĞ ů͛ ƚĂƚ ƐĞůŽŶ ƋƵĂƚƌĞ ĂǆĞƐ ͗ 

ZĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ Ğƚ ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ ĚƵ ZĠƐĞĂƵ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ 
^ƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ ĚĞ ůĂ YƵĂůŝƚĠ ĚĞ ů͛ ŝƌ ;ZE^Y Ϳ 

>Ğ ZE^Y  ĞƐƚ ĐŽŶƐƚŝƚƵĠ ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ ĚĞ ͗  

x  ϯϬ ƐƚĂƚŝŽŶƐ ĨŝǆĞƐ ŝŶƐƚĂůůĠĞƐ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ ϭϱ ǀŝůůĞƐ ͖  
x  ϰ hŶŝƚĠƐ ŵŽďŝůĞƐ ĚĞ ŵĞƐƵƌĞ ĚĞ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ ů͛Ăŝƌ ͖ 
x  ϳ ƐƚĂƚŝŽŶƐ ƐŽŶƚ ĞŶ ĐŽƵƌƐ ĚĞ ƌĞŶŽƵǀĞůůĞŵĞŶƚ ƉĂƌ ůĂ 

&DϲW ͘ 

 Ŷ  ƉĂƌĂůůğůĞ  ĂǀĞĐ  ƐŽŶ  ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚ͕  ůĞ  ƌĠƐĞĂƵ 
ďĠŶĠĨŝĐŝĞ ĚĠũă ĚĞƐ ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶƐ ƐƵŝǀĂŶƚĞƐ ͗ 

x  WƌŽƚŽĐŽůĞ  Ě͛ ĐĐŽƌĚ  ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ  ůĂ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚƵ 
ƐǇƐƚğŵĞ  ĚĞ  ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ  ĚĞ  ůĂ  YƵĂůŝƚĠ  ĚĞ  ů͛ ŝƌ͕ 
ĞŶƚƌĞ ůĂ &DϲW ͕ ůĞ D/͕ ůĂ  'D Ğƚ ůĞ D D Ͳ   ͖ 

x   ŽŶǀĞŶƚŝŽŶ  ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞ  ƐƵƌ  ůĞƐ  ŵŽĚĂůŝƚĠƐ  ĚƵ 
ƚƌĂŶƐĨĞƌƚ ĚƵ ZE^Y  ĚĞ ůĂ  'D ĂƵ   ͬD D  ͖  

x   ŽŶǀĞŶƚŝŽŶ  ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞ  ĞŶƚƌĞ  ůĂ   ' >ͬD/  Ğƚ  ůĞ 
  ͬD D  ƉŽƵƌ ůĞ ƌĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ ĚƵ ZE^Y  ͖ 

x   ŽŶǀĞŶƚŝŽŶ  ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞ  ƐŝŐŶĠĞ  ĂǀĞĐ  ůĞƐ  ƌĠŐŝŽŶƐ 
ƐƵŝǀĂŶƚĞƐ  ͗  DĂƌƌĂŬĞĐŚͲ^ĂĨŝ͕  ^ŽƵƐ  DĂƐƐĂ  Ğƚ  &ğƐͲ
DĞŬŶğƐ  Ğƚ  Ě͛ĂƵƚƌĞƐ  ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶƐ  ƐŽŶƚ  ĞŶ  ĐŽƵƌƐ 
Ě͛ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ  ; ĂƐĂďůĂŶĐĂͲ^ĞƚƚĂƚ͕  ZĂďĂƚͲ^ĂůĠͲ
<ĠŶŝƚƌĂ͕ KƌŝĞŶƚĂů Ğƚ  ĞŶŝ DĞůůĂůͲ<ĞŶŝĨƌĂͿ͘ 

 ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕ Ğƚ  Ě͛ĂƉƌğƐ ƵŶ ĚŝĂŐŶŽƐƚŝĐ  ƌĠĂůŝƐĠ ƉĂƌ  ůĂ 
 'D ĞŶ DĂŝ ϮϬϭϳ͕ ƐĞƵůĞŵĞŶƚ ϰϱй ĚĞƐ ƐƚĂƚŝŽŶƐ ƐŽŶƚ ĞŶ 
ĠƚĂƚ  ŶŽƌŵĂů  ĂůŽƌƐ  ƋƵĞ  Ϯϵй  ĚĞƐ  ƐƚĂƚŝŽŶƐ  ƐŽŶƚ 
ƉĂƌƚŝĞůůĞŵĞŶƚ  ŽƉĠƌĂƚŝŽŶŶĞůůĞƐ͕  ϭϵй  ƐŽŶƚ  ĞŶ 
ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĂǀĂŶĐĠĞƐ Ğƚ ϲй ƐŽŶƚ ĞŶ Ăƌƌġƚ͘ 

>Ğ WE ŝƌ ĐŽŵƉƚĞ ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ ĚĂǀĂŶƚĂŐĞ ůĞ ZE^Y  ƉĂƌ 
ůĞƐ ĂĐƚŝŽŶƐ ƐƵŝǀĂŶƚĞƐ ͗ 

    ĐƚŝŽŶ  ŶΣϭ  ͗   ŽƚĞƌ  ƚŽƵƚĞƐ  ůĞƐ  ŐƌĂŶĚĞƐ 
ĂŐŐůŽŵĠƌĂƚŝŽŶƐ ĚĞ ƉůƵƐ ĚĞ ϮϬϬ͘ϬϬϬ ŚĂďŝƚĂŶƚƐ ĚĞƐ 
ƐƚĂƚŝŽŶƐ ĨŝǆĞƐ ĚĞ ŵĞƐƵƌĞ ĚĞ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ ů͛Ăŝƌ ĂĨŝŶ 
ĚĞ  ƉŽƌƚĞƌ  ă  ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ  ϮϬϯϬ  ůĞ  ŶŽŵďƌĞ  ĚĞ  ĐĞƐ 
ƐƚĂƚŝŽŶƐ ĚĞ ϯϬ ă ϭϬϭ ƐƚĂƚŝŽŶƐ ;&ŝŐƵƌĞ ϱϴͿ ͖ 

    ĐƚŝŽŶ  ŶΣϮ  ͗   ĐĐĠůĠƌĞƌ  ůĂ  ŵŝƐĞ  ĞŶ  ƉůĂĐĞ  ĚĞƐ 
 ŽŵŝƚĠƐ ZĠŐŝŽŶĂƵǆ ĚĞ ^Ƶŝǀŝ Ğƚ ĚĞ ^ƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ ĚĞ 
ůĂ  YƵĂůŝƚĠ  ĚĞ  ů͛ ŝƌ  ĚĂŶƐ  ƚŽƵƚĞƐ  ůĞƐ  ZĠŐŝŽŶƐ  ĚƵ 
ZŽǇĂƵŵĞ ͖ 

>Ă ŵŝƐĞ ĞŶ ƉůĂĐĞ Ě͛ƵŶ ZĠƐĞĂƵ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ 
^ƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ ĚĞ ůĂ YƵĂůŝƚĠ ĚĞ ů͛ ŝƌ ;ZE^Y Ϳ

>Ă ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ Ě͛ĠƚƵĚĞƐ ƐƵƌ ůĞƐ ĐĂĚĂƐƚƌĞƐ 
ĚĞƐ ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ ĂƚŵŽƐƉŚĠƌŝƋƵĞƐ

>Ă ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ Ě͛ĠƚƵĚĞƐ ĠĐŽͲ
ĠƉŝĚĠŵŝŽůŽŐŝƋƵĞƐ

>Ğ ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ ͨ YƵĂůŝƚ͛ ŝƌ ͩ

>Ğ ƌĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ ĚƵ ĐĂĚƌĞ ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂŝƌĞ 
Ğƚ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞů

>Ă ŵŽďŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞ ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ ŵĠĐĂŶŝƐŵĞƐ 
ĚΖĂƉƉƵŝ ĨŝŶĂŶĐŝĞƌ

WE ŝƌ 
&ŝŐƵƌĞ ϱϳ ͗  ĂĚƌĞ ĚΖĂĐƚŝŽŶ ƉŽƵƌ ůĂ ƉƌĠƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ ůΖĂŝƌ 

 ĐƚŝŽŶƐ

WůĂŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ



 

ϴϯ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϰ ͗  ŝƌ 

    ĐƚŝŽŶ  ŶΣϯ  ͗  ZĞŶĨŽƌĐĞƌ  ůĞƐ  ĐĂƉĂĐŝƚĠƐ  ĚƵ   ŽŵŝƚĠ 
EĂƚŝŽŶĂů Ğƚ ĚĞƐ  ŽŵŝƚĠƐ ZĠŐŝŽŶĂƵǆ ĚĞ ^Ƶŝǀŝ Ğƚ ĚĞ 
^ƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ ĚĞ ůĂ YƵĂůŝƚĠ ĚĞ ů͛ ŝƌ ͖ 

    ĐƚŝŽŶ ŶΣϰ ͗  ůĂƌŐŝƌ ůĂ ŵŝƐĞ ĞŶ ƉůĂĐĞ ĚƵ ĚŝƐƉŽƐŝƚŝĨ 
ĚĞ ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ ĠĐŽͲĠƉŝĚĠŵŝŽůŽŐŝƋƵĞ ĚĞƐ ĞĨĨĞƚƐ ĚĞ 

ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ĂƚŵŽƐƉŚĠƌŝƋƵĞ ă Ě͛ĂƵƚƌĞƐ ƌĠŐŝŽŶƐ ĚƵ 
ZŽǇĂƵŵĞ ͖ 

    ĐƚŝŽŶ  ŶΣϱ  ͗   ŶĐŽƵƌĂŐĞƌ  Ğƚ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ  ůĂ 
ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ ĂƉƉůŝƋƵĠĞ͘

ZĠĚƵĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ƌĞũĞƚƐ ĂƚŵŽƐƉŚĠƌŝƋƵĞƐ ŐĠŶĠƌĠƐ ƉĂƌ 
ůĞƐ ƐĞĐƚĞƵƌƐ ĚƵ ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ Ğƚ ĚĞ ů͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ 

 ĂŶƐ ůĞ ƐĞĐƚĞƵƌ ĚƵ ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ͕ ůĞƐ ĂĐƚŝŽŶƐ ƉƌŽƉŽƐĠĞƐ 
ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ ĞŶ ͗ 

    ĐƚŝŽŶ ŶΣϲ ͗ WŽƵƌƐƵŝǀƌĞ ůĂ ŵŝƐĞ ĞŶ ƉůĂĐĞ ĚĞƐ ƉůĂŶƐ 
ĚĞ ĚĠƉůĂĐĞŵĞŶƚ ƵƌďĂŝŶ ͖ 

    ĐƚŝŽŶ  ŶΣϳ  ͗  ZĞŶĨŽƌĐĞƌ  ůĞƐ  ĐĂƉĂĐŝƚĠƐ  ĚƵ   ĞŶƚƌĞ 
EĂƚŝŽŶĂů Ě͛ ƐƐĂŝƐ Ğƚ Ě͛,ŽŵŽůŽŐĂƚŝŽŶ ͖ 

    ĐƚŝŽŶ  ŶΣϴ  ͗   ŽŶƐŽůŝĚĞƌ  ůĞ  ĐŽŶƚƌƀůĞ  ůŝĠ  ĂƵǆ 
ĐŽŵďƵƐƚŝďůĞƐ ƉĠƚƌŽůŝĞƌƐ ͖ 

    ĐƚŝŽŶ  ŶΣϵ  ͗  ZĞŶĨŽƌĐĞƌ  ů͛ĂƉƉƵŝ  ĨŝŶĂŶĐŝĞƌ  ĂƵ 
ƌĞŶŽƵǀĞůůĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ  ƚĂǆŝƐ  Ğƚ  ĚĞƐ  ǀĠŚŝĐƵůĞƐ  ĚĞ 
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ  ĚĞƐ ŵĂƌĐŚĂŶĚŝƐĞƐ  ąŐĠƐ  ĚĞ  ƉůƵƐ  ĚĞ  ϭϱ 
ĂŶƐ͘ 

 ĂŶƐ  ůĞ  ƐĞĐƚĞƵƌ  ŝŶĚƵƐƚƌŝĞů͕  ůĞƐ  ĂĐƚŝŽŶƐ  ƉƌŽƉŽƐĠĞƐ 
ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ ĞŶ ͗ 

    ĐƚŝŽŶ ŶΣ ϭϬ  ͗  ůĂďŽƌĞƌ ĚĞƐ ĐŽŶƚƌĂƚƐ ĚĞ ďƌĂŶĐŚĞ͕ 
ĚĞƐ  ĂĐĐŽƌĚƐ  ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂƵǆ  ŽƵ  ĚĞƐ 
ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶƐ ĚĞ ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ ͖ 

    ĐƚŝŽŶ  ŶΣϭϭ  ͗   ůĂďŽƌĞƌ  ůĞƐ  ĚŝƌĞĐƚŝǀĞƐ  ƉŽƵƌ  ůĂ 
ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĠ  ĚƵ  ƐĞĐƚĞƵƌ  ŝŶĚƵƐƚƌŝĞů  ĂƵǆ  ĞǆŝŐĞŶĐĞƐ 
ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂŝƌĞƐ ĞŶ ŵĂƚŝğƌĞ ĚĞ ƌĞƐƉĞĐƚ ĚĞ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ 
ĚĞ ů͛Ăŝƌ ͖ 

    ĐƚŝŽŶ ŶΣϭϮ  ͗  ƉƉƵǇĞƌ  ů͛ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ƌĂƚŝŽŶŶĞůůĞ ĚĞ 
ů͛ĠŶĞƌŐŝĞ ĚĂŶƐ ůĞ ƐĞĐƚĞƵƌ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞů ͖ 

    ĐƚŝŽŶƐ ŶΣϭϯ ͗ ^ŽƵƚĞŶŝƌ ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞŵĞŶƚ ůĞ ƐĞĐƚĞƵƌ 
ŝŶĚƵƐƚƌŝĞů͘ 

ZĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ ĚƵ ĐĂĚƌĞ ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂŝƌĞ ĞŶ ŵĂƚŝğƌĞ 
ĚĞ ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ĚĞ ů͛Ăŝƌ 

 Ŷ ƚĞƌŵĞƐ ĚĞ ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ͕ ůĞƐ ĂĐƚŝŽŶƐ ƐƵŝǀĂŶƚĞƐ 
ƐŽŶƚ ƉƌĠǀƵĞƐ ƉĂƌ ůĞ WE ŝƌ ͗ 

    ĐƚŝŽŶ  ŶΣϭϰ  ͗   ĚŽƉƚĞƌ  ůĞƐ  ŶŽƌŵĞƐ  Ě͛ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ 
 ƵƌŽ /s ;ƐĞĐƚĞƵƌ ĚƵ ƚƌĂŶƐƉŽƌƚͿ ͖ 

    ĐƚŝŽŶ  ŶΣϭϱ  ͗   ůĂďŽƌĞƌ  ĚĞƐ  ǀĂůĞƵƌƐ  ůŝŵŝƚĞƐ 
ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞƐ  ĂƵǆ  ƉŽůůƵĂŶƚƐ  ĂƚŵŽƐƉŚĠƌŝƋƵĞƐ 
ŐĠŶĠƌĠƐ ƉĂƌ ůĞƐ ƐĞĐƚĞƵƌƐ Ě͛ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞƐ ͖ 

    ĐƚŝŽŶ ŶΣ ϭϲ ͗  ƚĂďůŝƌ ƵŶ ĐĂĚƌĞ ůĠŐŝƐůĂƚŝĨ ƌĞůĂƚŝĨ ĂƵǆ 
ǀĂůĞƵƌƐ  ůŝŵŝƚĞƐ ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞƐ ĚĞ ƌĞũĞƚ ĚĂŶƐ ů͛Ăŝƌ ĚĞƐ 
WŽůůƵĂŶƚƐ KƌŐĂŶŝƋƵĞƐ WĞƌƐŝƐƚĂŶƚƐ  ;WKWƐͿ  ŐĠŶĠƌĠƐ 
ƉĂƌ ůĞ ƐĞĐƚĞƵƌ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞů ͖ 

    ĐƚŝŽŶ ŶΣ ϭϳ ͗ ZĞŶĨŽƌĐĞƌ ůĞ ĐŽŶƚƌƀůĞ ĚĞƐ ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ 
ĂƚŵŽƐƉŚĠƌŝƋƵĞƐ ĚĂŶƐ ůĞ ƐĞĐƚĞƵƌ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞů͘ 

ZĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ůĂ  ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ĚĞ  ůĂ 
ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĞŶ ŵĂƚŝğƌĞ ĚĞ ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ĚĞ ů͛Ăŝƌ 

&ŝŐƵƌĞ ϱϴ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ Ğƚ ƉƌŽũĞĐƚŝŽŶƐ ĚΖĠůĂƌŐŝƐƐĞŵĞŶƚ ĚƵ ZE^Y  
^ŽƵƌĐĞ ͗ WE ŝƌ͕ ϮϬϭϵ



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϴϰ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

&ŝŶĂůĞŵĞŶƚ͕ ůĞ WE ŝƌ Ă ĐŽŶƐĂĐƌĠ ů͛ ĐƚŝŽŶ ŶΣ ϭϴ ƉŽƵƌ 
ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ  ů͛ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕  ůĂ  ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ůĂ 
ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƚŝŽŶ͘ 

   ƚƵĚĞƐ  ƐƵƌ  ůĞƐ  ĐĂĚĂƐƚƌĞƐ  ĚĞƐ 
ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ ĂƚŵŽƐƉŚĠƌŝƋƵĞƐ  

>Ğ  ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  Ă  ƌĠĂůŝƐĠ  ĚĞƐ 
ĠƚƵĚĞƐ ĚĂŶƐ ůĞƐ ŐƌĂŶĚĞƐ ǀŝůůĞƐ ĚƵ ZŽǇĂƵŵĞ͘  ĞƐ ĠƚƵĚĞƐ͕ 
ĠǀĂůƵĂŶƚ  ůĂ  ƌĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ  ƐƉĂƚŝĂůĞ  Ğƚ  ů͛ĠǀŽůƵƚŝŽŶ 
ƚĞŵƉŽƌĞůůĞ  ĚĞƐ  ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ  ĂƚŵŽƐƉŚĠƌŝƋƵĞƐ͘   ůůĞƐ 
ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ ĂƵƐƐŝ ĚĞƐ ŽƵƚŝůƐ Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ 
ƉŽƵƌ  ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĞƌ  ůĂ  ƋƵĂůŝƚĠ  ĚĞ  ů͛Ăŝƌ  Ğƚ  ŽƌŝĞŶƚĞƌ  ůĞƐ 
ƐƚƌĂƚĠŐŝĞƐ  ĚĞ  ůƵƚƚĞ  ĐŽŶƚƌĞ  ůĂ  ƉŽůůƵƚŝŽŶ͘   Ŷ  ǀƵĞ 
Ě͛ĂĐƚƵĂůŝƐĞƌ  ĐĞƐ  ĐĂĚĂƐƚƌĞƐ͕  ůĞ   ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ  ĚĞ 
ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  ĞƐƚ  ĞŶ  ĐŽƵƌƐ  ĚĞ  ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ  Ě͛ƵŶ 
ƐǇƐƚğŵĞ ĚĞ ŵŽĚĠůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ĚŝƐƉĞƌƐŝŽŶ ĚĞƐ ƉŽůůƵĂŶƚƐ 
ĂƚŵŽƐƉŚĠƌŝƋƵĞƐ ƋƵŝ ƉĞƌŵĞƚƚƌĂ ĚĞ ͗ 

  ^Ğ ĚŽƚĞƌ  Ě͛ƵŶ  ŽƵƚŝů  ŶĂƚŝŽŶĂů  ĐŽŵƉŝůĂŶƚ  ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ 
ĚĞƐ  ĐĂĚĂƐƚƌĞƐ  ĞǆŝƐƚĂŶƚƐ  ƋƵŝ  ƐĞƌĂ  ŵŝƐ  ă  ũŽƵƌ 
ƉĠƌŝŽĚŝƋƵĞŵĞŶƚ ͖ 

   ŽŶŶĞƌ ĚĞƐ ƌĠƉŽŶƐĞƐ ĂƵǆ ĞǆŝŐĞŶĐĞƐ ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂŝƌĞƐ 
ĞŶ  ĨŽƵƌŶŝƐƐĂŶƚ ĚĞƐ  ĐĂƌƚŽŐƌĂƉŚŝĞƐ  ĚĞ  ů͛ŝŵƉĂĐƚ Ě͛ƵŶ 
ŽƵ  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ  ƐĐĠŶĂƌŝŽƐ  ƐƵƌ  ůĂ  ƋƵĂůŝƚĠ  ĚĞ  ů͛Ăŝƌ  ĂƵ 
ǀŽŝƐŝŶĂŐĞ ĚƵ ƐŝƚĞ ĐŽŶĐĞƌŶĠ ƉĂƌ ů͛ĠƚƵĚĞ ͖ 

  WƌŽƉŽƐĞƌ ĚĞƐ ƉŝƐƚĞƐ Ě͛ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ 
ů͛Ăŝƌ  Ğƚ  ŽƌŝĞŶƚĞƌ  ůĞƐ  ƉŽůŝƚŝƋƵĞƐ  ĚĞ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ 
ƋƵĂůŝƚĠ  ĚĞ  ů͛Ăŝƌ  ĞŶ  ƐĞ  ďĂƐĂŶƚ  ƐƵƌ  ĚĞƐ  ŽƵƚŝůƐ 
ŽƉĠƌĂƚŝŽŶŶĞůƐ ĚĞ ŵŽĚĠůŝƐĂƚŝŽŶ͘ 

  WƌŽŐƌĂŵŵĞ YƵĂůŝƚ͛ ŝƌ Ğƚ ĠƚƵĚĞƐ ĠĐŽͲ 
ĠƉŝĚĠŵŝŽůŽŐŝƋƵĞƐ ͗  

>Ă &DϲW  Ă ŝŶŝƚŝĠ ůĞ ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ YƵĂůŝƚ͛Ăŝƌ ĞŶ ϮϬϬϮ͕ 
ĞŶ  ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ  ĂǀĞĐ  ůĞ   ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ  ĚĞ 
ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͕  ůĂ   ŝƌĞĐƚŝŽŶ  'ĠŶĠƌĂůĞ  ĚĞƐ 
 ŽůůĞĐƚŝǀŝƚĠƐ  >ŽĐĂůĞƐ  ; ' >Ϳ͕  ůĞ DŝŶŝƐƚğƌĞ  ĚĞ  ůĂ  ^ĂŶƚĠ 
;D^Ϳ  Ğƚ  ůĂ   ŝƌĞĐƚŝŽŶ  'ĠŶĠƌĂůĞ  ĚĞ  ůĂ  DĠƚĠŽƌŽůŽŐŝĞ 
; 'DͿ͘   ĂŶƐ  ĐĞ  ĐĂĚƌĞ͕  ĚĞƐ  ƉƌŽũĞƚƐ  ƉŝůŽƚĞƐ 
Ě͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ ĞŶ ŵĂƚŝğƌĞ ĚĞ ŐŽƵǀĞƌŶĂŶĐĞ ĚĂŶƐ 
ůĞ ĚŽŵĂŝŶĞ ĚĞ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ ů͛Ăŝƌ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ ƌĠŐŝŽŶƐ 
ƉŝůŽƚĞƐ  ƐŽŶƚ ĞŶ ĐŽƵƌƐ ĚĞ  ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ͗ DĂƌƌĂŬĞĐŚͲ^ĂĨŝ͕ 
ZĂďĂƚͲ^ĂůĠͲ<ĠŶŝƚƌĂ  Ğƚ  ^ŽƵƐƐͲDĂƐƐĂ͘  ^͛ĂũŽƵƚĞ  ă  ĐĞůĂ͕ 
ů͛ĠƚƵĚĞ ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ ƐƵƌ ůĞ ƐǇƐƚğŵĞ ĚĞ ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ ĚĞ ůĂ 
ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ ů͛Ăŝƌ ĂƵ DĂƌŽĐ Ğƚ ƋƵŝ ǀŝƐĞ  ůĂ ĐƌĠĂƚŝŽŶ Ě͛ƵŶĞ 
ƐǇŶĞƌŐŝĞ  ĞŶƚƌĞ  ůĞƐ  ƐǇƐƚğŵĞƐ  ĚĞ  ƋƵĂůŝƚĠ  ŶĂƚŝŽŶĂů  Ğƚ 
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů͘  

 Ŷ ƉĂƌĂůůğůĞ͕ ůĞ ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ YƵĂůŝƚ͛ ŝƌ Ă ŵĞŶĠ ĚĞƵǆ 
ĠƚƵĚĞƐ ĠĐŽͲĠƉŝĚĠŵŝŽůŽŐŝƋƵĞƐ ă ů͛ĠĐŚĞůůĞ ƌĠŐŝŽŶĂůĞ Ğƚ Ă 
ĚĠŵŽŶƚƌĠ  ů͛ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ ĚĞ  ƌĞůĂƚŝŽŶƐ  ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĞƐ  ĞŶƚƌĞ 

ůĞƐ ŶŝǀĞĂƵǆ ĚĞ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ĂƚŵŽƐƉŚĠƌŝƋƵĞ Ğƚ ůĞƐ ĂƚƚĞŝŶƚĞƐ 
ă ůĂ ƐĂŶƚĠ ĚĞ ůĂ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ĚĂŶƐ ůĞƐ ǀŝůůĞƐ ĚĞ  ĂƐĂďůĂŶĐĂ 
Ğƚ ĚĞ DŽŚĂŵŵĞĚŝĂ ;ǀŽŝƌ ϰ͘ϭ ĐŝͲĚĞƐƐƵƐͿ͘ 

  WůĂŶ  ƐĞĐƚŽƌŝĞů  ĚƵ  D^  ƉŽƵƌ  ůƵƚƚĞƌ 
ĐŽŶƚƌĞ ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ĚĞ ů͛Ăŝƌ 

KƵƚƌĞ  ƐĂ  ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ  ĂƵǆ  ĠƚƵĚĞƐ  ĠĐŽͲ
ĠƉŝĚĠŵŝŽůŽŐŝƋƵĞƐ͕  ůĞ DŝŶŝƐƚğƌĞ  ĚĞ  ůĂ  ^ĂŶƚĠ  Ă ŵŝƐ  ĞŶ 
ƉůĂĐĞ ĚĂŶƐ ůĞ ĐĂĚƌĞ ĚƵ WE ŝƌ ƵŶ ƉůĂŶ ĂŵďŝƚŝĞƵǆ ƋƵŝ ǀŝƐĞ 
ă ƉƌĠǀĞŶŝƌ Ğƚ ă  ůƵƚƚĞƌ ĐŽŶƚƌĞ  ůĞƐ  ŝŵƉĂĐƚƐ ƐĂŶŝƚĂŝƌĞƐ ĚĞ 
ĐĞƚƚĞ ƉŽůůƵƚŝŽŶ͘ ^ĞƐ ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ ŵĞƐƵƌĞƐ ƐŽŶƚ ͗ 

  >Ă ŵŝƐĞ ĞŶ ƉůĂĐĞ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞƐ ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ ƌĠŐŝŽŶƐ 
ĚƵ  ZŽǇĂƵŵĞ  Ě͛ƵŶ  ĚŝƐƉŽƐŝƚŝĨ  ĚĞ  ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ  ĠĐŽͲ
ĠƉŝĚĠŵŝŽůŽŐŝƋƵĞ  ĚĞƐ  ĞĨĨĞƚƐ  ĚĞ  ůĂ  ƉŽůůƵƚŝŽŶ 
ĂƚŵŽƐƉŚĠƌŝƋƵĞ ͖ 

  >͛ĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ůĂ  ŵŝƐĞ  ĞŶ  ƈƵǀƌĞ  Ě͛ŽƵƚŝůƐ 
ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͕ ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂŝƌĞƐ ͖ 

  >Ğ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  Ě͛ƵŶĞ  ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ  ĚĞ 
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ͕  ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͘ 

>Ğ D^ Ă  ůĂŶĐĠ ĂƵƐƐŝ ƵŶĞ ƌĠĨůĞǆŝŽŶ ƉŽƵƌ  ůĂ ŵŝƐĞ ĞŶ 
ƉůĂĐĞ Ě͛ƵŶ  ƐǇƐƚğŵĞ Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ  ͚͛ ůŝŵĂƚͲ^ĂŶƚĠ͛͛͘  Ğ 
ƚǇƉĞ ĚĞ ƐǇƐƚğŵĞ ǀŝǀĞŵĞŶƚ ƌĞĐŽŵŵĂŶĚĠ ƉĂƌ ů͛KD^ ƐĞƌĂ 
ĐŽŶƐƚƌƵŝƚ  ĞŶ  ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ  ĂǀĞĐ  ůĂ   'D͘  /ů  ƉĞƌŵĞƚƚƌĂ 
Ě͛ĂůĞƌƚĞƌ  ůĞƐ ĂƵƚŽƌŝƚĠƐ  ƐĂŶŝƚĂŝƌĞƐ  ƐƵƌ  ůĞƐ ƉƌĠǀŝƐŝŽŶƐ ĞŶ 
ŵĂƚŝğƌĞ ĚĞ ĚĠƉĂƐƐĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ŶŽƌŵĞƐ ĚĞ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ 
ů͛Ăŝƌ ƉŽƵƌ ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĚƌĞ  ůĞƐ ŵĞƐƵƌĞƐ ĚĞ ƉƌĠǀĞŶƚŝŽŶ Ğƚ 
ƌŝƉŽƐƚĞƐ ĂĚĂƉƚĠĞƐ Ğƚ ĞĨĨŝĐĂĐĞƐ͘ 

  ƵƚƌĞƐ ĂĐƚŝŽŶƐ  

   ƉƉƵŝƐ ĨŝŶĂŶĐŝĞƌƐ ͗  

 ŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ  ƐƵďǀĞŶƚŝŽŶƐ  ŽŶƚ  ĠƚĠ ŵŽďŝůŝƐĠĞƐ  ƉĂƌ  ůĞ 
 ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ ĚĞ  ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĞŶ ǀƵĞ ĚĞ  ƐŽƵƚĞŶŝƌ 
ůĞƐ  ĞĨĨŽƌƚƐ  ĞŶ  ŵĂƚŝğƌĞ  ĚĞ  ůƵƚƚĞ  ĐŽŶƚƌĞ  ůĂ  ƉŽůůƵƚŝŽŶ 
ĂƚŵŽƐƉŚĠƌŝƋƵĞ͘   ĞĐŝ  Ɛ͛ĞƐƚ  ŵĂŶŝĨĞƐƚĠ  ƉĂƌ  ůĞ  &ŽŶĚ  ĚĞ 
 ĠƉŽůůƵƚŝŽŶ  /ŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞ  ;&K  WͿ  ŝŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚ  ĚĂŶƐ  ůĞ 
ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ ĚĞ ƉƌŽũĞƚƐ ĚĞ ĚĠƉŽůůƵƚŝŽŶ ĂƚŵŽƐƉŚĠƌŝƋƵĞ͕ 
ůŝƋƵŝĚĞ  Ğƚ  ƐŽůŝĚĞ  ă  ƚƌĂǀĞƌƐ ĚĞƐ  ƐƵďǀĞŶƚŝŽŶƐ  ĚĞ  ϮϬй  ă 
ϰϬй  ƐŽƵƐ  ĨŽƌŵĞ  ĚĞ  ĚŽŶƐ͘  WŽƵƌ  ůĞ  ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ůĂ 
ƉŽůůƵƚŝŽŶ  ĂƚŵŽƐƉŚĠƌŝƋƵĞ͕ ϭϴ ƉƌŽũĞƚƐ ŽŶƚ ĠƚĠ  ĨŝŶĂŶĐĠƐ 
ĂǀĞĐ ƵŶ ŵŽŶƚĂŶƚ ŐůŽďĂů ĚĞ ϱϵ D , ĚŽŶƚ ϮϮ D , ƐŽƵƐ 
ĨŽƌŵĞ ĚĞ ĚŽŶƐ͘ 

  ƵƐƐŝ͕  ůĞ  &ŽŶĚ  EĂƚŝŽŶĂů  ĚĞ  ůĂ  ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ  ĚĞ 
ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  Ğƚ  ĚƵ   ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ   ƵƌĂďůĞ 
;&E   Ϳ ĐƌĠĠ ĂƵ ƚŝƚƌĞ ĚĞ  ůĂ  ůŽŝ ĚĞ  ĨŝŶĂŶĐĞ ĚĞ ϮϬϬϳ Ğƚ 
ĂŵĞŶĚĠ ĞŶ ĚĠĐĞŵďƌĞ ϮϬϭϮ Ă ƉĞƌŵŝƐ ůĞ ƌĞŵƉůĂĐĞŵĞŶƚ 



 

ϴϱ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϰ ͗  ŝƌ 

ĚĞƐ  ĨŽƵƌƐ  ƚƌĂĚŝƚŝŽŶŶĞůƐ  ƉŽůůƵĂŶƚƐ  ƉĂƌ  ĚĞƐ  ĨŽƵƌƐ  ă  ŐĂǌ 
ŵŽĚĞƌŶĞƐ͘ 

  /ŶŝƚŝĂƚŝǀĞƐ ƐĞĐƚŽƌŝĞůůĞƐ 

KƵƚƌĞ ĐĞƐ ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶƐ͕ ĚĞƐ ĂĐƚŝŽŶƐ ŽŶƚ ĠƚĠ ŵĞŶĠĞƐ 
ĚĂŶƐ ůĞ ǀŽůĞƚ Ě͛ĞĨĨŝĐĂĐŝƚĠ ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ Ğƚ ĞŶ ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ 
ĂǀĞĐ  ů͛ĂǀğŶĞŵĞŶƚ  ĚƵ  ĐŽĚĞ  Ě͛ĞĨĨŝĐĂĐŝƚĠ  ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ 
ĚĂŶƐ ůĞ ďąƚŝŵĞŶƚ ĞŶ ŶŽǀĞŵďƌĞ ϮϬϭϰ Ğƚ ĚŽŶƚ ĚĞƵǆ ĚĞƐ 
ŵĞƐƵƌĞƐ  ƉŚĂƌĞƐ  ƐŽŶƚ  ů͛ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĐŚĂƵĨĨĞͲĞĂƵ 
ƐŽůĂŝƌĞƐ  Ğƚ  ůĂ  ŐĠŶĠƌĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĂƵĚŝƚƐ  ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞƐ 
ĚĂŶƐ ů͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ ϵ͘   

 ĂŶƐ ůĞ ƐĞĐƚĞƵƌ ĚƵ ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ ƚĞƌƌĞƐƚƌĞ ŽŶ ƉĞƵƚ ĐŝƚĞƌ 
ůĂ ĨĞƵŝůůĞ ĚĞ ƌŽƵƚĞ ŵŽďŝůŝƚĠ ĚƵƌĂďůĞ͕ ƋƵŝ ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ ƵŶĞ 
ǀŝƐŝŽŶ  ƉĂƌƚĂŐĠĞ  ĚĞ  ůĂ ŵŽďŝůŝƚĠ  ĚĞƐ  ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ  Ğƚ  ĚĞƐ 
ďŝĞŶƐ  Ğƚ  ƋƵŝ  ĚŽŶŶĞ  ĂĐĐğƐ  ă  ĚĞƐ  ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚĠƐ 
ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ  Ğƚ  ƐŽĐŝĂůĞƐ͕  ĂďŽƌĚĂďůĞƐ͕  ĞĨĨŝĐĂĐĞƐ  Ğƚ 
ĠĐŽŶŽŵĞƐ  ĞŶ  ĠŶĞƌŐŝĞ  ƚŽƵƚ  ĞŶ  ĠƚĂŶƚ  ĨĂŝďůĞƐ  ĞŶ 
ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ Ğƚ ƌĞƐƉĞĐƚƵĞƵƐĞƐ ĚĞ  ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ Ğƚ ĚĞ 
ůĂ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ŐƌąĐĞ ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ ă ͗ 

  >͛ĂĚŽƉƚŝŽŶ Ě͛ƵŶĞ ĠŶĞƌŐŝĞ ă ďĂƐ ĐĂƌďŽŶĞ ;ĂǆĞ ϮͿ ͖ 
  >͛ŽƉƚŝŵŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛ĞĨĨŝĐĂĐŝƚĠ  ĚĞƐ  ŵŽĚĞƐ  Ğƚ  ĚĞƐ 
ƐǇƐƚğŵĞƐ ;ĂǆĞ ϯͿ ͖ 

  >Ă ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚĠƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ ;ĂǆĞ ϱͿ͘ 

 Ŷ ƉůƵƐ͕ ůĞ D d>  Ă ŵŝƐ ĞŶ ƉůĂĐĞ ƉůƵƐŝĞƵƌƐ ŵĞƐƵƌĞƐ 
ƋƵŝ ĐŽŶƚƌŝďƵĞŶƚ ă ĂŵĠůŝŽƌĞƌ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ ů͛Ăŝƌ ĚŽŶƚ ͗ 

  >͛ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ŶŽƌŵĞ   ƵƌŽ  ϰ  ĞǆŝŐĠ  ĞŶ  ϮϬϭϭ 
ƉŽƵƌ  ůĞƐ  ǀĠŚŝĐƵůĞƐ  ŝŵƉŽƌƚĠƐ  Ğƚ  ĞŶ  ϮϬϭϱ  ƉŽƵƌ  ůĞƐ 
ǀĠŚŝĐƵůĞƐ  ĚĞ  ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ  ůŽĐĂůĞ  ;Ğƚ ďŝĞŶƚƀƚ  ů͛ĞƵƌŽ 
ϲď ĞŶ ϮϬϮϯͿ ͖ 

  >Ă  ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ϮϬϬ͘ϬϬϬ  ĐŽŶĚƵĐƚĞƵƌƐ 
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ Ğƚ ϭϬϬ ĨŽƌŵĂƚĞƵƌƐ ă ů͛ĠĐŽͲĐŽŶĚƵŝƚĞ ͖  

  >ĞƐ  ŝŶĐŝƚĂƚŝŽŶƐ  ĨŝƐĐĂůĞƐ  ĂƵ  ƉƌŽĨŝƚ  ĚĞƐ  ǀĠŚŝĐƵůĞƐ          
ͨǀĞƌƚƐ  ͩ  ƉĂƌ  ů͛ĞǆŽŶĠƌĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ǀŝŐŶĞƚƚĞ  ƉŽƵƌ  ůĞƐ 
ǀĠŚŝĐƵůĞƐ ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞƐ Ğƚ ŚǇďƌŝĚĞƐ Ğƚ ůĂ ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ ĚĞƐ 
ĚƌŽŝƚƐ ĚĞ ĚŽƵĂŶĞ ĚĞ ϭϳ͕ϱ й ă Ϯ͕ϱ й ͖ 

  >Ă  ůŝŵŝƚĂƚŝŽŶ  Ě͛ąŐĞ  Ě͛ŝŵƉŽƌƚĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ǀĠŚŝĐƵůĞƐ 
;ŵŽŝŶƐ ĚĞ ϱ ĂŶƐͿ ĐĞ ƋƵŝ Ă ĞŶƚƌĂŝŶĠ ůĂ ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ ĚƵ 
ŶŽŵďƌĞ ĚĞƐ ǀĠŚŝĐƵůĞƐ Ě͛ŽĐĐĂƐŝŽŶ ŝŵƉŽƌƚĠƐ ;ϱϱ͘ϬϬϬ 
ĞŶ ϮϬϬϵ ă ϯϬ͘ϬϬϬ ĞŶ ϮϬϭϴͿ ͖ 

  >Ğ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ ĚĞ ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ 
ƉĞƌŵĞƚƚĂŶƚ  ů͛ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ĨůƵŝĚŝƚĠ  ĚĞ  ůĂ 
ĐŝƌĐƵůĂƚŝŽŶ  ͗  ĂƵƚŽƌŽƵƚĞƐ͕  ǀŽŝĞƐ  ĞǆƉƌĞƐƐ͕  ǀŽŝĞƐ  ĚĞ 
ĐŽŶƚŽƵƌŶĞŵĞŶƚ͕ ƚƌĠŵŝĞƐ͕ ĞƚĐ͘ 

  >Ğ  ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ  ĚĞ  ƌĞŶŽƵǀĞůůĞŵĞŶƚ  ĚƵ  ƉĂƌĐ  ĚĞƐ 
ǀĠŚŝĐƵůĞƐ  ĚĞƐƚŝŶĠƐ  ĂƵ  ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ  ĚĞ 
ƉĞƌƐŽŶŶĞƐͬŵĂƌĐŚĂŶĚŝƐĞƐ͘  hŶĞ  ĞŶǀĞůŽƉƉĞ 
ďƵĚŐĠƚĂŝƌĞ ĚĞ ϮϱϬ DŝůůŝŽŶƐ ĚĞ  , Ă ĠƚĠ ĐŽŶƐĂĐƌĠĞ ă 

ůĂ ĚĞƌŶŝğƌĞ ǀĞƌƐŝŽŶ ĚĞ ĐĞ ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ ƋƵŝ ƐΖĠƚĂůĞ ƐƵƌ 
ϱ ĂŶƐ ;ϮϬϭϵͲϮϬϮϯͿ ͖ 

  >Ă  ƉƌŽŵŽƚŝŽŶ  ĚƵ  ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ  ĞŶ  ĐŽŵŵƵŶ  ƉĂƌ 
ů͛ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ  ĚƵ  ƐĞƌǀŝĐĞ͕  ůĂ  ŵŝƐĞ  ĞŶ  ƉůĂĐĞ  ĚĞ 
ƐƚĂƚŝŽŶƐ ǀĠůŽ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞƐ ǀŝůůĞƐ ƚŽƵƌŝƐƚŝƋƵĞƐ Ğƚ ůĂ 
ŵŝƐĞ ĞŶ ƉůĂĐĞ ĚĞ ƚƌĂŵǁĂǇƐ ĚĂŶƐ ůĞƐ ŐƌĂŶĚĞƐ ǀŝůůĞƐ 
;ZĂďĂƚ͕  ĂƐĂďůĂŶĐĂ Ğƚ ă ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ ϮϬϮϱ dĂŶŐĞƌͿ͘ 

 Ğ  ƐĂ  ƉĂƌƚ͕  ů͛KE &  ƋƵŝ  Ɛ͛ŽĐĐƵƉĞ  Ě͛ƵŶ  ƐĞĐƚĞƵƌ 
ĨĂŝďůĞŵĞŶƚ ƉŽůůƵĞƵƌ ĚĞ ů͛Ăŝƌ͕ Ă ŵŝƐ ĞŶ ƉůĂĐĞ ƵŶ WůĂŶ ZĂŝů 
DĂƌŽĐ ϮϬϰϬ͕ ĚŽŶƚ ůĞƐ ĐŽŵƉŽƐĂŶƚĞƐ ƐŽŶƚ ͗ 

   ĞƐ  ƉƌŽũĞƚƐ  Ě͛ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ  ĚƵ  ƌĠƐĞĂƵ  ƉĂƌ  ĚĞƐ  ůŝŐŶĞƐ 
ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶŶĞůůĞƐ ǀĞƌƐ ůĞƐ ǀŝůůĞƐ ĚƵ ZŽǇĂƵŵĞ ĞŶĐŽƌĞ 
ŶŽŶ  ĚĞƐƐĞƌǀŝĞƐ  ƉĂƌ  ƌĂŝů͕  ĞŶ  ƉƌĞŶĂŶƚ  ĞŶ  ĐŽŵƉƚĞ  ůĂ 
ǀŝĂďŝůŝƚĠ  ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ  ĚƵ  ƐǇƐƚğŵĞ  ĨĞƌƌŽǀŝĂŝƌĞ  Ğƚ 
ů͛ŝŶĐůƵƐŝŽŶ  ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ  ĐŽŵŵĞ  Đ͛ĞƐƚ  ůĞ  ĐĂƐ  ƉŽƵƌ  ůĂ 
ǀŝůůĞ Ě͛ ŐĂĚŝƌ ͖ 

   ĞƐ ƉƌŽũĞƚƐ Ě͛ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ ĚƵ ƌĠƐĞĂƵ ƉĂƌ ĚĞƐ ůŝŐŶĞƐ ă 
ŐƌĂŶĚĞ ǀŝƚĞƐƐĞ ƌĞůŝĂŶƚ ůĞƐ ŚƵďƐ ĞŶƚƌĞ ĞƵǆ͕ ĞŶ ŽƉƚĂŶƚ 
ƉŽƵƌ ĚĞƐ ƐǇƐƚğŵĞƐ ĂƵƚŽƌŝƐĂŶƚ ĚĞƐ ǀŝƚĞƐƐĞƐ ĂůůĂŶƚ ĚĞ 
ϮϮϬ  ă  ϯϮϬŬŵͬŚ  ƉŽƵƌ  ŐĂƌĂŶƚŝƌ  ƵŶĞ  ŵĞŝůůĞƵƌĞ 
ĞĨĨŝĐŝĞŶĐĞ ĚĞƐ ƉƌŽũĞƚƐ ͖ 

  >Ă  ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ  ĚĞ  ϭϬй  ĚĞ  ƐĞƐ  ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ  ă 
ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ ϮϬϯϬ͕ ƉĂƌ ĚĞƐ ĂĐƚŝŽŶƐ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞƐ ŐĂƌĞƐ 
;ĞĨĨŝĐĂĐŝƚĠ  ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞͿ͕  ĚĞƐ  ƚƌĂŝŶƐ  ;ĠĐŽͲĐŽŶĚƵŝƚĞͿ 
Ğƚ  ĚĞƐ  ƐŽƵƐͲƐƚĂƚŝŽŶƐ  ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞƐ  ;ĠĐŽŶŽŵŝĞ 
Ě͛ĠŶĞƌŐŝĞ Ğƚ ĞĨĨŝĐĂĐŝƚĠ ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞͿ͘ 

WŽƵƌ  ƐĂ  ƉĂƌƚ͕  ůĂ  ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ  EĂƚŝŽŶĂůĞ  ĚĞƐ 
 ĠƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ hƌďĂŝŶƐ͕ ĂĚŽƉƚĠĞ ĞŶ ϮϬϬϴ Ğƚ ƉŝůŽƚĠĞ ƉĂƌ 
ůĞ  DŝŶŝƐƚğƌĞ  ĚĞ  ů͛/ŶƚĠƌŝĞƵƌ͕  Ă  ƉƵ  ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ  ůĞƐ 
ĂŐŐůŽŵĠƌĂƚŝŽŶƐ ƵƌďĂŝŶĞƐ ƉŽƵƌ ƋƵ͛ĞůůĞƐ ĂŝĞŶƚ ƋƵĂƐŝŵĞŶƚ 
ƚŽƵƚĞƐ ƵŶ WůĂŶ ĚĞ  ĠƉůĂĐĞŵĞŶƚ hƌďĂŝŶ ;W hͿ͘   Ŷ ϮϬϭϴ͕  
ϭϬ  W h  ĠƚĂŝĞŶƚ ƌĠĂůŝƐĠƐ Ğƚ ϳ ĠƚĂŝĞŶƚ ĞŶ ĐŽƵƌƐ Ǉ ĐŽŵƉƌŝƐ 
ůĞ Ϯ ğŵĞ  W h ĚĞ  ĂƐĂďůĂŶĐĂ͘ 

>Ğ  &ŽŶĚƐ  Ě͛ ĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ  ZĠĨŽƌŵĞƐ  ĚƵ 
dƌĂŶƐƉŽƌƚ  ƋƵĂŶƚ  ă  ůƵŝ͕  Ă  ĠƚĂďůŝ  ƵŶ  ƐǇƐƚğŵĞ  ĚĞ 
ƐƵďǀĞŶƚŝŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ ƐĞĐƚĞƵƌ ĚĞƐ  ƚƌĂŶƐƉŽƌƚƐ ƵƌďĂŝŶƐ 
ƋƵŝ Ă ƉĞƌŵŝƐ ĚĞ ŵŽďŝůŝƐĞƌ ĂŶŶƵĞůůĞŵĞŶƚ ϮϬϬ DŝůůŝŽŶƐ ĚĞ 
 ŚƐ͘ 

  WůĂŶƐ  Ě͛ ĐƚŝŽŶ  ĚĞ   ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ 
 ƵƌĂďůĞ 

 ĂŶƐ ůĞ ĐĂĚƌĞ ĚĞ ůĂ ̂ E  ͕ ƉůƵƐŝĞƵƌƐ ĂĐƚŝŽŶƐ ƌĞůĂƚŝǀĞƐ 
ă ůĂ ƉƌĠƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ŽƵ ů͛ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ ů͛Ăŝƌ 
ƐŽŶƚ ƉƌĠǀƵĞƐ ƉĂƌ ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚƐ ă  ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ 
ϮϬϮϭ͘ /ů Ɛ͛ĂŐŝƚ Ě͛ĂĐƚŝŽŶƐ ƌĞƉƌŝƐĞƐ ĚĂŶƐ ůĞƐ W   Ɛ Ğƚ ĚŽŶƚ 
ůĞƐ ƉůƵƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ ƐŽŶƚ ůĂ ŵŝƐĞ ĞŶ ƈƵǀƌĞ ĚĞƐ ĂĐƚŝŽŶƐ 
ůŝĠĞƐ  ĂƵ  ĚŽŵĂŝŶĞ  ΗDŽďŝůŝƚĠ  ǀĞƌƚĞΗ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ĐĂĚƌĞ  ĚƵ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϴϲ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

WĂĐƚĞ  Ě͛ ǆĞŵƉůĂƌŝƚĠ  ĚĞ  ů͛ ƚĂƚ  ;W  Ϳ  ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ 
ů͛ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ ĚĞ ů͛ĠƚĂƚ ĚĞƐ ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ ĚĞ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ 
ĚĞ  ů͛Ăŝƌ  Ğƚ  ů͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ  ĐŽŵŝƚĠƐ  ƌĠŐŝŽŶĂƵǆ 
ĐŚĂƌŐĠƐ ĚĞ ƌĞĐƵĞŝůůŝƌ Ğƚ ĐŽŵŵƵŶŝƋƵĞƌ ůĞƐ ĚŽŶŶĠĞƐ ƐƵƌ 
ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ ů͛Ăŝƌ͘ 

  ĞƐ ǀŽŝĞƐ ă ƉƌŽƐƉĞĐƚĞƌ 

>͛ĂŶĂůǇƐĞ  ĚĞƐ  ƚĞǆƚĞƐ  ũƵƌŝĚŝƋƵĞƐ  ŵŽŶƚƌĞ  ůĂ  ďŽŶŶĞ 
ĂƌƚŝĐƵůĂƚŝŽŶ  ĞŶƚƌĞ  ĐĞƵǆͲĐŝ  ƉŽƵƌ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ  ƵŶ 
ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ Ě͛ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ ĐŽŶƚŝŶƵĞ ĚƵ ĐĂĚƌĞ ĚĞ ƐƵŝǀŝ ĚĞ 
ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ ů͛Ăŝƌ͘ dŽƵƚĞĨŽŝƐ͕ ĚĞƐ ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶƐ ƌĞƐƚĞŶƚ 
ă ĂƉƉŽƌƚĞƌ͕ ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ ͗ 

  >Ă ŶĠĐĞƐƐŝƚĠ Ě͛ŝŶƚĠŐƌĞƌ ůĞ ƐƵŝǀŝ ĚĞƐ WDϮ͘ϱ ĚĂŶƐ ƵŶĞ 
ŽƉƚŝƋƵĞ ĚĞ ƉƌĠƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƐĂŶƚĠ ĚĞƐ ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ ͖ 

  >Ğ  ƌƀůĞ  ĚĞ  ƉƌĞŵŝĞƌ  ƉůĂŶ  ƋƵĞ  ĚŽŝǀĞŶƚ  ũŽƵĞƌ  ůĞƐ 
ĐĂĚĂƐƚƌĞƐ ĚĞƐ ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ͕ ůĞƐ ŵĞƐƵƌĞƐ ĚĞ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ 
ů͛Ăŝƌ  Ğƚ  ůĞƐ  ĐŽŵŝƚĠƐ  ĚĞ  ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ  ĚĂŶƐ 
ů͛ĂĐƚƵĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ŶŽƌŵĞƐ Ě͛ĠŵŝƐƐŝŽŶ ͖  

  ZĞŶĚƌĞ  ƉůƵƐ  ƐƚƌŝĐƚĞƐ  ůĞƐ  ŶŽƌŵĞƐ  ƐƵƌ  ůĞƐ  ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ 
ĚĞƐ ǀĠŚŝĐƵůĞƐ͘ 

 Ğ  ůĞƵƌƐ  ĐƀƚĠƐ͕  ůĞ  WE ŝƌ  Ğƚ  ůĞƐ ĂĐƚŝŽŶƐ  ƐĞĐƚŽƌŝĞůůĞƐ 
ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ ĐĞƌƚĞƐ ƵŶĞ ƌĠƉŽŶƐĞ ƚƌğƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ͕ ŵĂŝƐ 
Ě͛ĂƵƚƌĞƐ  ĂĐƚŝŽŶƐ  ĚĞǀƌŽŶƚ  ƐƵŝǀƌĞ  ĚĂŶƐ  ůĞƐ  ƉůƵƐ  ďƌĞĨƐ 
ĚĠůĂŝƐ͘  >͛ƵŶĞ  Ě͛ĞŶƚƌĞ  ĞůůĞƐ  ĞƐƚ  ů͛ĂĐĐĠůĠƌĂƚŝŽŶ  ĚƵ 
ĚĠƉůŽŝĞŵĞŶƚ ĚƵ WƌŽŐƌĂŵŵĞ EĂƚŝŽŶĂů  ĚĞ  ^ƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ 
ĚĞ ůĂ YƵĂůŝƚĠ ĚĞ ů͛ ŝƌ ƋƵŝ ĞƐƚ ĞŶ ĐŽƵƌƐ Ě͛ĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ ƉĂƌ 
ůĞ D D ͬ   ƉŽƵƌ ƉĞƌŵĞƚƚƌĞ ĚĞ ŵŝĞƵǆ ĐŽŶŶĂŠƚƌĞ ů͛ĠƚĂƚ 
ĚĞ  ůĂ  ƋƵĂůŝƚĠ  ĚĞ  ů͛Ăŝƌ  Ğƚ  ŵĞƚƚƌĞ  ĞŶ  ƉůĂĐĞ  ƵŶ  ƐǇƐƚğŵĞ 
Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĂƵƚŽƌŝƚĠƐ  ůŽĐĂůĞƐ  Ğƚ  ĚĞƐ  ĚĠĐŝĚĞƵƌƐ͘ 
dŽƵƚĞĨŽŝƐ͕ ĐĞƚƚĞ ĚĠŵĂƌĐŚĞ ĞƐƚ ĨƌĞŝŶĠĞ ƉĂƌ ůĂ ůŝŵŝƚĞ ĚƵ 
ƌĠƐĞĂƵ ĞǆŝƐƚĂŶƚ͘ 

/ů ĞƐƚ ƉƌŝŵŽƌĚŝĂů ĚŽŶĐ͕ Ě͛ĠƚĞŶĚƌĞ Ğƚ ƌĞĚŝŵĞŶƐŝŽŶŶĞƌ 
ůĞ  ƌĠƐĞĂƵ  ĚĞ  ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ  ƚŽƵƚ  ĞŶ  ůĞ  ĚŽƚĂŶƚ  Ě͛ƵŶ 
ƐǇƐƚğŵĞ  ĚĞ  ƐƵŝǀŝ  ĞĨĨŝĐĂĐĞ͕  Ě͛ĞŶƚƌĞƚŝĞŶ  Ğƚ  ĚĞ 
ƌĞŶŽƵǀğůĞŵĞŶƚ͘   ĂŶƐ  ĐĞ  ĐĂĚƌĞ͕  ů͛ĠƚƵĚĞ 
Ě͛ŽƉĠƌĂƚŝŽŶŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞ ů͛ĂƌƌġƚĠ ŶΣ ϯϳϱϬͲϭϰ Ă ƐƵŐŐĠƌĠ 
ůĞ  ƌĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ  ĚƵ  ƌĠƐĞĂƵ  ŶĂƚŝŽŶĂů  ƉĂƌ  ĚĞƐ  ŵŝŶŝͲ
ƐƚĂƚŝŽŶƐ  ă  ĨĂŝďůĞ  ĐŽƸƚ  Ğƚ  ĚŽŶƚ  ůĂ  ĨŝĂďŝůŝƚĠ  ƐĞ  ĐŽŶĨŝƌŵĞ 
ĚĂǀĂŶƚĂŐĞ͘   ĞƚƚĞ  ƐƵŐŐĞƐƚŝŽŶ  ƉŽƵƌƌĂŝƚ  ƉƌŽĨŝƚĞƌ  Ě͛ƵŶ 
ƌĠƐĞĂƵ ŝŵƉŽƐĠ ĂƵǆ ƐŽƵƌĐĞƐ ĚĞ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ƉŽƚĞŶƚŝĞůůĞƐ ŽƵ 
ă  ů͛ĂĚŚĠƐŝŽŶ  ĐŝƚŽǇĞŶŶĞ  ƉŽƵƌ  ŵĞƚƚƌĞ  ĞŶ  ƉůĂĐĞ  ĞŶ 
ƉĂƌĂůůğůĞ  ƵŶ  ƌĠƐĞĂƵ  ĚĞ  ƐƚĂƚŝŽŶƐ  ƉůƵƐ  ĚĞŶƐĞ͘  >Ă 
ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ  ƉŽƵƌƌĂŝƚ  ŵġŵĞ  ġƚƌĞ  ĞŶƌŝĐŚŝĞ  ŐƌąĐĞ  ĂƵǆ 
ƐĞƌǀŝĐĞƐ ĚĞ ƚĠůĠĚĠƚĞĐƚŝŽŶ ƐƉĂƚŝĂůĞ͘ 

>͛ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ ƉƌŽĨŝƚĞƌĂ ĂƵƐƐŝ ă 
ďŝĞŶ  ŽƌŝĞŶƚĞƌ  ůĞƐ  ƌĠƉŽŶƐĞƐ͘   ŝŶƐŝ͕  ůĞƐ  ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ 
ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ  ůĂ  ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ  ĚĞ  ĐŚĂƋƵĞ  ĨĂĐƚĞƵƌ  ă  ůĂ 
ƉŽůůƵƚŝŽŶ ĚĞ ů͛Ăŝƌ ĚĞǀƌŽŶƚ ĠǀŽůƵĞƌ ƉŽƵƌ ƉĞƌŵĞƚƚƌĞ ƵŶĞ 
ďŽŶŶĞ ŚŝĠƌĂƌĐŚŝƐĂƚŝŽŶ Ğƚ ƉƌŝŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĂĐƚŝŽŶƐ͘  

>ĞƐ  ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ  ƐƵƌ  ůĂ  ƋƵĂůŝƚĠ  ĚĞ  ů͛Ăŝƌ  ĚĞǀƌŽŶƚ 
ĂƵƐƐŝ ĠǀŽůƵĞƌ ĞŶ ƚĞƌŵĞƐ ĚĞ ĐŽƸƚ ĞŶ ǀŝĞƐ ŚƵŵĂŝŶĞƐ ĚĞ ƐĂ 
ƉŽůůƵƚŝŽŶ  ƉŽƵƌ  ĠǀŝƚĞƌ  ůĞƐ  ƐƉĠĐƵůĂƚŝŽŶƐ  ďĂƐĠĞƐ  ƐƵƌ  ĚĞƐ 
ĞƐƚŝŵĂƚŝŽŶƐ  ŐƌŽƐƐŝğƌĞƐ  ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ƉŽƵƌ ŵŝĞƵǆ  ŽƌŝĞŶƚĞƌ 
ůĞƐ ĞĨĨŽƌƚƐ ƉŽƵƌ ƉƌĠƐĞƌǀĞƌ  ů͛ĠůĠŵĞŶƚ  ůĞ ƉůƵƐ ǀĂůĞƵƌĞƵǆ 
ĚĂŶƐ ůĂ ƐŽĐŝĠƚĠ ƋƵŝ ĞƐƚ ůĂ ǀŝĞ ŚƵŵĂŝŶĞ͘  

>͛Ăŝƌ ŝŶƚĠƌŝĞƵƌ͕ ƌĞůĂƚŝǀĞŵĞŶƚ ŶĠŐůŝŐĠ ũƵƐƋƵĞͲůă͕ ĚĞǀƌĂ 
ůƵŝ  ĂƵƐƐŝ  ďĠŶĠĨŝĐŝĞƌ  Ě͛ƵŶĞ  ƉĂƌƚŝĞ  ĚĞ  ů͛ĞĨĨŽƌƚ  ĨŽƵƌŶŝ 
ƐƵƌƚŽƵƚ ĞŶ ŵĂƚŝğƌĞ ĚĞ ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ Ğƚ ŶŽƌŵĂůŝƐĂƚŝŽŶ 
ĚĞƐ  ĞƐƉĂĐĞƐ  ĐůŽƐ  Ğƚ  ĚĞƐ  ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚƐ  Ğƚ  ƉƌŽĚƵŝƚƐ  ă 
ƵƐĂŐĞ  ĚŽŵĞƐƚŝƋƵĞ͘   ͛ĂƵƚƌĞ  ƉĂƌƚ͕  ů͛ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ  ĚĞ 
ůΖĞĨĨŝĐĂĐŝƚĠ  ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ  ĚĞƐ  ďąƚŝŵĞŶƚƐ  ĞƐƚ  ĐŽŶƐŝĚĠƌĠĞ 
ĐŽŵŵĞ ůĂ ƐŽůƵƚŝŽŶ ƉĞƌŵĞƚƚĂŶƚ Ě͛ƵŶĞ ƉĂƌƚ ĚĞ ƌĠƉŽŶĚƌĞ 
ĂƵ ďĞƐŽŝŶ ĚĞƐ ŵĠŶĂŐĞƐ͕ Ğƚ Ě͛ĂƵƚƌĞ ƉĂƌƚ͕ Ě͛ĠƉĂƌŐŶĞƌ ĚĞƐ 
ĐŽƸƚƐ ĚĞ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĐŽŶƐŝĚĠƌĂďůĞƐ͘  

 ĞƐ  ƉƌŽƉŽƐŝƚŝŽŶƐ  ƉŽƵƌ  ů͛ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ƋƵĂůŝƚĠ 
ĚĞ ů͛Ăŝƌ ŝŶƚĠƌŝĞƵƌ ŶĠĐĞƐƐŝƚĞŶƚ ĚĞƐ ĂƉƉƌŽĐŚĞƐ ƉŽůŝƚŝƋƵĞƐ 
ƌĠǀŝƐĂŶƚ  ůĞƐ  ŶŽƌŵĞƐ  ĚĞ  ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ  Ğƚ  ůĞƐ  ƌğŐůĞƐ 
Ě͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ  ĚƵ  ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ  ĞŶ  ƉůƵƐ  ĚĞƐ  ŝŶĐŝƚĂƚŝŽŶƐ 
ĨŝƐĐĂůĞƐ ĂŝŶƐŝ ƋƵĞ ůĂ ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƚŝŽŶ Ğƚ  ůΖĠĚƵĐĂƚŝŽŶ ƉŽƵƌ 
ĨĂǀŽƌŝƐĞƌ  ůĞƐ  ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚƐ  ǀŽůŽŶƚĂŝƌĞƐ͘   Ŷ  ĂƚƚĞŶĚĂŶƚ͕ 
ĚĞƐ  ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞƐ  ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ  ƉŽƌƚĞƌ  ĚĂŶƐ  ů͛ŝŵŵĠĚŝĂƚ  ƐƵƌ 
ůΖĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůΖĂĐĐğƐ  ă  ĚĞƐ  ƉŽġůĞƐ  Ğƚ  ă  ĚĞƐ 
ĐŽŵďƵƐƚŝďůĞƐ ƉůƵƐ ƉƌŽƉƌĞƐ  ;Ǉ ĐŽŵƉƌŝƐ  ůĞƐ ŐƌĂŶƵůĠƐ ĚĞ 
ďŽŝƐ͕  ůĞ  ŐĂǌ  ĚĞ  ƉĠƚƌŽůĞ  ůŝƋƵĠĨŝĠ͕  ůĞ  ŐĂǌ  ŶĂƚƵƌĞů  Ğƚ  ůĞƐ 
ƐŽƵƌĐĞƐ ĚΖĠůĞĐƚƌŝĐŝƚĠͿ͘ 

 Ŷ  ŽƵƚƌĞ͕  ĚĞƐ  ƉƌĂƚŝƋƵĞƐ  ĚƵƌĂďůĞƐ  ĚĞ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ƚĞƌƌĞƐ  Ğƚ  ĚĞ  ůΖĞĂƵ  ƉĞƵǀĞŶƚ  ƌĠĚƵŝƌĞ  ůĞƐ  ƚĞŵƉġƚĞƐ  ĚĞ 
ƐĂďůĞ  Ğƚ  ĚĞ  ƉŽƵƐƐŝğƌĞ͘   Ğ  ŵġŵĞ͕  ůĞ  ƌĞĐŽƵƌƐ  ă  ƵŶĞ 
ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ  ƌĂŝƐŽŶŶĠĞ  ƌĠĚƵŝƌĂ  Ě͛ƵŶĞ  ŵĂŶŝğƌĞ 
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĞ  ů͛ƵƐĂŐĞ  ĚĞƐ  ƉĞƐƚŝĐŝĚĞƐ  Ğƚ  ƉƌŽƚğŐĞƌĂ  ƵŶĞ 
ůĂƌŐĞ  ƚƌĂŶĐŚĞ  ĚĞ  ůĂ  ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ  ĐŽŶĨƌŽŶƚĠĞ  ă  ĐĞƐ 
ŵĞŶĂĐĞƐ͘ 

&ŝŶĂůĞŵĞŶƚ͕  ůĞ  ĨĂŝďůĞ  ĚĞŐƌĠ  Ě͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚƵ 
ƉĂǇƐ ƌĞŶĚ ůĂ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ ƉƌŽƉŝĐĞ ă  ůĂ ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ Ě͛ƵŶĞ 
ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ ă ĨĂŝďůĞƐ ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ Ğƚ ĨŽŶĚĠĞ ĚĞƉƵŝƐ ůĂ ďĂƐĞ 
ƐƵƌ ůĞƐ ǀĂůĞƵƌƐ ĚĞ ůĂ ĚƵƌĂďŝůŝƚĠ͘  

 



 

ϴϳ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϰ ͗  ŝƌ 

>ĞƐ ŽƉĠƌĂƚĞƵƌƐ ĚƵ ƐĞĐƚĞƵƌ ĚƵ ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ͕ ĐŽŶƐĐŝĞŶƚƐ ĚĞ ůĞƵƌ ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠ͕ ƐĞ ƐŽŶƚ ŵŽďŝůŝƐĠƐ ĂĨŝŶ ĚĞ ƉƌĠƐĞƌǀĞƌ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ 
ů͛Ăŝƌ͘  ͛ĞƐƚ ĂŝŶƐŝ ƋƵĞ ů͛KE & Ă ĞŶƚƌĞƉƌŝƐ ƵŶĞ ƉĂŶŽƉůŝĞ ĚĞ ŵĞƐƵƌĞƐ ĚŽŶƚ ƋƵĞůƋƵĞƐͲƵŶĞƐ ƐŽŶƚ ĐŝƚĠĞƐ ĐŝͲĚĞƐƐŽƵƐ ͗ 

x 'ĠŶĠƌĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĚƵ ƐǇƐƚğŵĞ ĚĞ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞ ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ Ğƚ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚƵƌĂďůĞ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚƵ ƌĠƐĞĂƵ Ğƚ ƵŶŝƚĠƐ 
ĚĞ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ͖ 

x WƌŽŐƌĂŵŵĂƚŝŽŶ ĚĞ ϭϱϬϬ Ŭŵ ĚĞ >'s ƉŽƵƌ ĚĞƐƐĞƌǀŝƌ ůĞƐ ŐƌĂŶĚĞƐ ǀŝůůĞƐ ĚƵ ZŽǇĂƵŵĞ͕ ĐĞ ƋƵŝ ǀĂ ƉĞƌŵĞƚƚƌĞ ůĂ ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ 
ĚĞ ϮϭϬ ϬϬϬ ƚͬĂŶ ĚĞ  KϮ Ğƚ ϴϬϬ ϬϬϬ ƚͬĂŶ ĚĞƐ ' ^ ͖ 

x  ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ /^K ϭϰϬϬϭ ĚĞƐ ƐŝƚĞƐ KE &͕ ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĚĞ ƐĞƐ ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ /^K ϵϬϬϭ Ğƚ ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĠ ă ů͛/^K ϵϬϬϰ͘ 
 

 ͛ĂƵƚƌĞƐ ŵĞƐƵƌĞƐ ŽŶƚ ĠƚĠ ĂƵƐƐŝ ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵǆ ĚĞƐ ŐĂƌĞƐ͕ ďąƚŝŵĞŶƚƐ KE &͕ ƚƌĂŝŶƐ Ğƚ ƐŽƵƐ ƐƚĂƚŝŽŶƐ ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞƐ͘ 
 Ğ ŵġŵĞ͕ ůĞ ƐĞĐƚĞƵƌ ĚƵ ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ ŵĂƌŝƚŝŵĞ Ă ĐŽŶŶƵ ůĂ ƉƌŝƐĞ ĚĞ ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ ŵĞƐƵƌĞƐ ĚĂŶƐ ůĞ ŵġŵĞ ƐĞŶƐ ă ƐĂǀŽŝƌ ͗  

ϭ͘  ĐƚƵĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ŵĂƌŝƚŝŵĞ ƌĞůĂƚŝǀĞ ă ůĂ ƉƌĠǀĞŶƚŝŽŶ ĐŽŶƚƌĞ ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ͖ 
Ϯ͘  ĐŚğǀĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ŽƉĠƌĂƚŝŽŶƐ ĚĞ ĚĠůŝŵŝƚĂƚŝŽŶ ĚƵ ĚŽŵĂŝŶĞ ƉƵďůŝĐ ŵĂƌŝƚŝŵĞ Ğƚ ƉŽƌƚƵĂŝƌĞ Ğƚ ŵŝƐĞ ĞŶ ƈƵǀƌĞ Ě͛ƵŶ ƉůĂŶ 

ĚĞ ƐĂ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ͖ 
ϯ͘  ĠĨŝŶŝƚŝŽŶ  Ě͛ƵŶĞ  ďĂŶĚĞ  ŝŶƚĞƌĚŝƚĞ  ă  ů͛ĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶ  ĚƵ  ƐĂďůĞ  ƐĠƉĂƌĂŶƚ  ůĞ  ĚŽŵĂŝŶĞ  ƉƵďůŝĐ ŵĂƌŝƚŝŵĞ  Ğƚ  ůĞƐ  ƉƌŽƉƌŝĠƚĠƐ 

ƉƌŝǀĠĞƐ ͖ 
ϰ͘ DŝƐĞ ă ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ ůĂ ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ŵĂƌŝƚŝŵĞ ƌĞůĂƚŝǀĞ ă ůĂ ƉƌĠǀĞŶƚŝŽŶ ĐŽŶƚƌĞ ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ͕  
ϱ͘  ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĚƵ WŽƌƚ dĂŶŐĞƌͲDĞĚ͕ ă ůĂ ŶŽƌŵĞ /^K ϭϰϬϬϭ͕ ƌĞůĂƚŝǀĞ ĂƵ ƐǇƐƚğŵĞ ĚĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂů͕ 

ƉŽƵƌ ƐŽŶ ĂĐƚŝǀŝƚĠ ͨ  ĐĐƵĞŝů ĚĞƐ ŶĂǀŝƌĞƐ Ğƚ ƐĞƌǀŝĐĞƐ ĂƐƐŽĐŝĠƐ ͩ͘ 
 

 ŶĐĂĚƌĠ ϳ ͗ /ŵƉůŝĐĂƚŝŽŶ ĚƵ ƐĞĐƚĞƵƌ ĚĞ ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ ĚĂŶƐ ůĂ ƉƌĠƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ ů͛Ăŝƌ 



 

 

   

  ŚĂƉŝƚƌĞ ϱ ͗ 
 ĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ 
dĞƌƌĞƐƚƌĞƐ  

 

 

 

   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϱ ͗  ĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ dĞƌƌĞƐƚƌĞƐ 



 

ϴϵ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϱ ͗  ĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ dĞƌƌĞƐƚƌĞƐ 

 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϵϬ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

ϭ͘ 'ĠŶĠƌĂůŝƚĠƐ  Ğƚ  ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ 
ƉƌŝŽƌŝƚĂŝƌĞƐ 
>Ğ  DĂƌŽĐ  ŽĐĐƵƉĞ  ƵŶĞ  ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ  ŐĠŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ 

ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞ͘   Ƶ  EŽƌĚͲKƵĞƐƚ  ĚƵ  ĐŽŶƚŝŶĞŶƚ  ĂĨƌŝĐĂŝŶ͕  ůĞ 
ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ  ĞƐƚ  ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĠ  ƉĂƌ  ƵŶ  ŐƌĂŶĚ  ĠƚĞŶĚƵ 
ůĂƚŝƚƵĚŝŶĂů͘   ĞƚƚĞ  ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ  ŐĠŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ  ĐŽŶĨğƌĞ  ĂƵ 
DĂƌŽĐ ƵŶĞ ŐĂŵŵĞ ƌĞŵĂƌƋƵĂďůĞ ĚĞ ďŝŽĐůŝŵĂƚƐ͕  ĂůůĂŶƚ 
ĚĞ ů͛ŚƵŵŝĚĞ Ğƚ ĚƵ ƐƵďŚƵŵŝĚĞ ĂƵ ƐĂŚĂƌŝĞŶ Ğƚ ĚĠƐĞƌƚŝƋƵĞ 
ĞŶ  ƉĂƐƐĂŶƚ  ƉĂƌ  ů͛ĂƌŝĚĞ͕  ůĞ  ƐĞŵŝͲĂƌŝĚĞ  Ğƚ  ůĞ  ĐůŝŵĂƚ  ĚĞ 
ŚĂƵƚĞ ŵŽŶƚĂŐŶĞ ĚĂŶƐ ůĞ ZŝĨ Ğƚ ů͛ ƚůĂƐ ĂǀĞĐ ĚĞƐ ĂůƚŝƚƵĚĞƐ 
ĚĠƉĂƐƐĂŶƚ ůĞƐ ϰ͘ϬϬϬ ŵ͘ 

>Ğ  DĂƌŽĐ  ĐŽŵƉŽƌƚĞ  ĂƵƐƐŝ  ƵŶĞ  ŐƌĂŶĚĞ  ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ 
ŐĠŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ ƋƵ͛ŝů ĞƐƚ ƉŽƐƐŝďůĞ ĚĞ  ƌĞŐƌŽƵƉĞƌ ĞŶ ƚƌŽŝƐ 
ĚŽŵĂŝŶĞƐ ;ŵŽŶƚĂŐŶĞƵǆ͕ ĂƚůĂŶƚŝƋƵĞ Ğƚ ĂƌŝĚĞͿ͕ ĂƵǆƋƵĞůƐ 
Ɛ͛ĂũŽƵƚĞŶƚ   ĚĞƵǆ ŐƌĂŶĚƐ ƚǇƉĞƐ ĚĞ ǌŽŶĞƐ ƐƉĠĐŝĂůĞƐ ͗ ůĞƐ 
ǌŽŶĞƐ ŵĂƌŝŶĞƐ Ğƚ ĐƀƚŝğƌĞƐ ĂŝŶƐŝ ƋƵĞ ůĞƐ ǌŽŶĞƐ ŚƵŵŝĚĞƐ 
ĐŽŶƚŝŶĞŶƚĂůĞƐ ϰϳ͘  

ϭ͘   ŽŵĂŝŶĞ  ŵŽŶƚĂŐŶĞƵǆ  ͗  ĐŽŵƉŽƌƚĞ  ůĞƐ  ƚƌŽŝƐ 
ĐŚĂŠŶĞƐ ĚĞ ů͛ ƚůĂƐ ;,ĂƵƚ͕ DŽǇĞŶ Ğƚ  ŶƚŝͲ ƚůĂƐͿ Ğƚ ůĞ 
ZŝĨ͕  ĂǀĞĐ  ƵŶ  ƐŽŵŵĞƚ  ĐƵůŵŝŶĂŶƚ  ă  ϰ͘ϭϲϳ ŵ  ;:ďĞů 
dŽƵďŬĂůͿ ͖ 

Ϯ͘   ŽŵĂŝŶĞ ĂƚůĂŶƚŝƋƵĞ ͗ ĞŶŐůŽďĞ ůĞƐ ƉůĂŝŶĞƐ ĐƀƚŝğƌĞƐ 
ĂŝŶƐŝ ƋƵĞ ĚĞƐ ƌĞůŝĞĨƐ ƉůĂƚƐ ŽƵ ƚĂďƵůĂŝƌĞƐ ƐƵƌĠůĞǀĠƐ 
ĞŶƚƌĞ ϭϬϬ Ğƚ ϭ͘ϱϬϬ ŵ ͖  

ϯ͘   ŽŵĂŝŶĞ  ĂƌŝĚĞ  Ğƚ  ƐĂŚĂƌŝĞŶ  ͗  ĐŽŶƐƚŝƚƵĠ  ĚĞ  ŚĂƵƚƐ 
ƉůĂƚĞĂƵǆ  Ğƚ  ĚĞ  ǀĂƐƚĞƐ  ĞƐƉĂĐĞƐ  ƐĂŚĂƌŝĞŶƐ  Ğƚ  ƉƌĠͲ
ƐĂŚĂƌŝĞŶƐ ĚŽŶƚ ůĞƐ ŐƌĂŶĚĞƐ ŚĂŵĂĚĂƐ͕ ůĞƐ ƌĞŐƐ͕ ůĞƐ 
^ĞďŬŚĂƐ Ğƚ ůĞƐ ŽĂƐŝƐ ͖ 

ϰ͘   �ŽŶĞ ŵĂƌŝŶĞ Ğƚ ĐƀƚŝğƌĞ ͗ ƐΖĠƚŝƌĞ ƐƵƌ ƉƌğƐ ĚĞ ϯ͘ϱϬϬ 
Ŭŵ  ƐƵƌ  ůĞƐ  ĚĞƵǆ  ĨĂĕĂĚĞƐ ͗  ĂƚůĂŶƚŝƋƵĞ  Ğƚ 
ŵĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞŶŶĞ͘  >Ă  ĐƀƚĞ ĂƚůĂŶƚŝƋƵĞ ĞƐƚ  ƉůƵƐ ŽƵ 
ŵŽŝŶƐ  ƐŝŶƵĞƵƐĞ͕  ĂůŽƌƐ  ƋƵĞ  ůĂ  ŵĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞ  ĞƐƚ 
ƌĞůĂƚŝǀĞŵĞŶƚ  ƌĞĐƚŝůŝŐŶĞ  ĂǀĞĐ  ĚĞƐ  ĐĂƉƐ  ƉůƵƐ  ŽƵ 
ŵŽŝŶƐ ƉƌŽĠŵŝŶĞŶƚƐ ͖  

ϱ͘  �ŽŶĞƐ  ŚƵŵŝĚĞƐ  ĐŽŶƚŝŶĞŶƚĂůĞƐ  ͗  ĨŽƌŵĠĞƐ  ĚĞ  ůĂĐƐ 
ƉĞƌŵĂŶĞŶƚƐ͕  ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ  ĐŽŶĐĞŶƚƌĠƐ  ĂƵ 
DŽǇĞŶͲ ƚůĂƐ  Ğƚ  ĂƵ  ,ĂƵƚͲ ƚůĂƐ  ĚŽŶƚ  ĐĞƌƚĂŝŶƐ 
ĂƚƚĞŝŐŶĞŶƚ  ůĞƐ  ϯϬϬ  ă  ϰϬϬ  ŚĂ  ĚĞ  ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ 
; ŐƵĞůŵĂŵĞ ^ŝĚŝ  ůŝ Ğƚ /ƐůŝͿ Ğƚ ĚŽŶƚ ůĂ ƉƌŽĨŽŶĚĞƵƌ 
ĂƚƚĞŝŶƚ ũƵƐƋƵ͛ă ϵϮ ŵ ;ůĂĐ /ƐůŝͿ͘  ůůĞƐ ƐŽŶƚ ĐŽŶƐƚŝƚƵĠĞƐ 
ĂƵƐƐŝ  ĚĞ  ŵĂƌĂŝƐ  ĐƀƚŝĞƌƐ͕  ĚĞ  DĞƌũĂƐ͕  ĚĞ  ǀĂƐƚĞƐ 
ŵĂƌĠĐĂŐĞƐ  ĂƐƐĠĐŚĠƐ͕  ĚĞƐ  ůĂĐƐ  ĚĞ  ďĂƌƌĂŐĞƐ 
ĂƌƚŝĨŝĐŝĞůƐ͕  ĚĞƐ  ĐŽƵƌƐ  Ě͛ĞĂƵ  ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ĚĞƐ  ƐŽƵƌĐĞƐ 
ĂďŽŶĚĂŶƚĞƐ͘ 

                                                           
ϯ  ^Ğ Ěŝƚ Ě͛ƵŶĞ ĞƐƉğĐĞ ƋƵŝ Ă ŐĂŐŶĠ ƵŶĞ  ƌĠŐŝŽŶ Ğƚ  Ɛ͛Ǉ ĞƐƚ 

ƉƌŽƉĂŐĠĞ ƚĞůůĞŵĞŶƚ ƌĂƉŝĚĞŵĞŶƚ ƋƵ͛ĞůůĞ Ă ƌĞŵƉůĂĐĠ ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ 
ĚĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ ŝŶĚŝŐğŶĞƐ͕ ĂƉƉĞůĠĞ ĂƵƐƐŝ ĂůůŽĐŚƚŽŶĞ͘ 

>Ğ  ƉƌĠƐĞŶƚ  ĐŚĂƉŝƚƌĞ  ƚƌĂŝƚĞ  ůĞƐ  ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ 
ƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐ  Ě͛ƵŶĞ  ŵĂŶŝğƌĞ  ĠǀŽůƵƚŝǀĞ  ƉĂƌ  ƌĂƉƉŽƌƚ  ĂƵǆ 
ĠĚŝƚŝŽŶƐ  ƉƌĠĐĠĚĞŶƚĞƐ  ĚƵ  Z  D  ƋƵŝ  ƐĞ  ůŝŵŝƚĂŝĞŶƚ  ă  ůĂ 
ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ͕ ĂƵǆ ĨŽƌġƚƐ Ğƚ ĂƵǆ ǌŽŶĞƐ ŚƵŵŝĚĞƐ͘ /ů ĂĚŽƉƚĞ 
ĂƵƐƐŝ  ƵŶĞ  ůŝŐŶĞ  ĚĞ  ƌĠĚĂĐƚŝŽŶ  ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞ  ĚĞ  ů͛ŚĂďŝƚƵĚĞ 
ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞ  ĚĞ  ƚƌĂŝƚĞƌ  ůĞƐ  ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ  ă  ƉĂƌƚŝƌ  ĚĞ 
ů͛ĂŶŐůĞ  ĚĞ  ůĂ  ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ  ĐŽŵŵĞ  ĕĂ  Ă  ĠƚĠ  ůĞ  ĐĂƐ  ĂƵ 
ŶŝǀĞĂƵ ĚƵ 'ĞŽϲ͘ 

 Ğ ĐŚŽŝǆ Ă ĠƚĠ ŵŽƚŝǀĠ ƉĂƌ ůĂ ŶĠĐĞƐƐŝƚĠ ĚĞ ĚĠƉĂƐƐĞƌ 
ů͛ŝĚĠĞ  ĐůĂƐƐŝƋƵĞ  ă  ĐĂƌĂĐƚğƌĞ  ĐŽŶĨůŝĐƚƵĞů  ƋƵŝ  ĐŽŶĨƌŽŶƚĞ 
ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  ĂƵ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ƉŽƵƌ  ĨĂǀŽƌŝƐĞƌ 
ů͛ĠŵĞƌŐĞŶĐĞ Ě͛ƵŶĞ ǀŝƐŝŽŶ  ŝŶƚĠŐƌĠĞ ĚĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ 
ĚƵƌĂďůĞ  ƐĞ  ďĂƐĂŶƚ  ƐƵƌ  ůĞƐ  ƐĞƌǀŝĐĞƐ  ĠĐŽƐǇƐƚĠŵŝƋƵĞƐ Ğƚ 
ůĞƵƌ  ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ͘   ĞƚƚĞ  ĂƉƉƌŽĐŚĞ  Ă  ƉŽƵƌ  ďƵƚ 
Ě͛ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƌ  ůĂ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ĚƵ ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ ŶĂƚƵƌĞů ƉĂƌ 
ůĞƐ ĞǆƉůŽŝƚĂŶƚƐ ŵġŵĞƐ ĚĞ ƐĞƐ ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘  

dŽƵƚĞĨŽŝƐ͕ ůĂ ŶŽƵǀĞĂƵƚĠ ĚĞ ĐĞƚƚĞ ǀŝƐŝŽŶ ĐŽŶũƵŐƵĠĞ ă 
ůĂ  ĐŽŵƉůĞǆŝƚĠ  Ğƚ  ă  ůĂ  ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ  ĚĞƐ  ĐŽŵƉŽƐĂŶƚĞƐ  ĚĞƐ 
ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ  ƉŽƐĞ  ĚĞƐ  ŽďƐƚĂĐůĞƐ  ĚĞ  ƚĂŝůůĞ  ĚĞǀĂŶƚ  ůĞ 
ŵŽĚğůĞ Ě͛ĂŶĂůǇƐĞ  W^/Z ƚĞůůĞ ƋƵ͛ŝů ĞƐƚ ƵŶŝǀĞƌƐĞůůĞŵĞŶƚ 
ƉƌĂƚŝƋƵĠ͘  

EŽƵƐ  ĂǀŽŶƐ  ĚŽŶĐ  ĞƐƐĂǇĠ  ĚĞ  ĐŽŶƐĞƌǀĞƌ  ů͛ĞƐƉƌŝƚ 
Ě͛ĂŶĂůǇƐĞ   W^/Z  ƚŽƵƚ  ĞŶ  ů͛ĠůĂƌŐŝƐƐĂŶƚ  ĂƵ  ĐŽŶĐĞƉƚ 
ĠĐŽƐǇƐƚĠŵŝƋƵĞ  ă  ƚƌĂǀĞƌƐ  ƵŶ  ĐŽŵƉĂƌƚŝŵĞŶƚĂŐĞ  ĚĞƐ 
ĐŽŵƉŽƐĂŶƚĞƐ ĚĞƐ ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ ƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐ ͗ ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ 
ƚĞƌƌĞƐƚƌĞ͕ ĨŽƌġƚƐ͕ ĂŝƌĞƐ ƉƌŽƚĠŐĠĞƐ͕ ǌŽŶĞƐ ƐĞŶƐŝďůĞƐ͕ ĞƚĐ͘ 
>Ă  ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ  ŵĂƌŝŶĞ  ĞƐƚ  ƚƌĂŝƚĠĞ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ĐŚĂƉŝƚƌĞ 
ƌĞůĂƚŝĨ ĂƵ ͨ DŝůŝĞƵ DĂƌŝŶ Ğƚ >ŝƚƚŽƌĂů ͩ͘  ĞƚƚĞ ĚĠŵĂƌĐŚĞ 
ĞƐƚ  ƵŶĞ  ƚĞŶƚĂƚŝǀĞ  ƋƵŝ  ĞƐƚ  ĂƉƉĞůĠĞ  ă  Ɛ͛ĂŵĠůŝŽƌĞƌ 
ĚĂǀĂŶƚĂŐĞ ĚĂŶƐ ůĞƐ ĠĚŝƚŝŽŶƐ ĨƵƚƵƌĞƐ ĚƵ ƌĂƉƉŽƌƚ ĂĨŝŶ ĚĞ 
ĐŽŶƐŽůŝĚĞƌ  ůĞƐ ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ Ğƚ ĠǀĂůƵĞƌ  ůĞƐ ƚĞŶĚĂŶĐĞƐ 
ĚĞƐ  ƐĞƌǀŝĐĞƐ  ĠĐŽƐǇƐƚĠŵŝƋƵĞƐ  ƋƵŝ  ƐƵďŝƐƐĞŶƚ  ĚĞƐ 
ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ ĠŶŽƌŵĞƐ͘ 

>͛ĂƉƉƌŽĐŚĞ ĂĚŽƉƚĠĞ ƚĞŶƚĞ Ě͛ĞǆƉůŽƌĞƌ ůĞƐ ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ 
ĚĞ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ ĂƵ DĂƌŽĐ ;&ŝŐƵƌĞ ϱϵͿ 
ă ƉĂƌƚŝƌ ĚĞƐ ĨĂĐƚĞƵƌƐ ĐĂƵƐĂŶƚ ĐĞƚƚĞ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ Ğƚ  ůĞƐ 
ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ  ůĞƐ  ŵĞŶĂĕĂŶƚ  ƋƵĞ  ĐĞ  ƐŽŝƚ  ĚĞ  ƚǇƉĞ  ŶĂƚƵƌĞů 
;ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞ͕  ƉƌŽůŝĨĠƌĂƚŝŽŶ  Ě͛ĞƐƉğĐĞƐ 
ĞǆŽƚŝƋƵĞƐ  ĞŶǀĂŚŝƐƐĂŶƚĞƐϯ  ƋƵŝ  ŶƵŝƐĞŶƚ  ĨŽƌƚĞŵĞŶƚ  ă  ůĂ 
ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ ĂƵƚŽĐŚƚŽŶĞƐϰ͙͘Ϳ͕ ŽƵ ĚĞ ƚǇƉĞ 
ĂŶƚŚƌŽƉŝƋƵĞ͘  

 ĞƐ  ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ  ĞŶŐĞŶĚƌĞŶƚ  ƵŶ  ĠƚĂƚ  ĚĞ  ĚĠĐůŝŶ  ĚĞ  ůĂ 
ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ  ŽďƐĞƌǀĂďůĞ  ĚĂŶƐ  ƚŽƵƐ  ůĞƐ  ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ͘ 
 ĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ͕  ƉůƵƐ  ĚĞ  ϰϬ  ĞƐƉğĐĞƐ  ƐŽŶƚ  ĞŶ  ĚĂŶŐĞƌ 

ϰ HVSqFH  DSSDUWHQDQW j OD  ]RQH GDQV  ODTXHOOH  HOOH V HVW 
GpYHORSSpH  DSSHOpH DXVVL HVSqFH LQGLJqQH  )$2        



 

ϵϭ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϱ ͗  ĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ dĞƌƌĞƐƚƌĞƐ 

ĐƌŝƚŝƋƵĞ  Ğƚ  ϮϮϲ  ƐŽŶƚ  ĐŽŶƐŝĚĠƌĠĞƐ  ĞŶ  ĚĂŶŐĞƌ  ŽƵ 
ǀƵůŶĠƌĂďůĞƐ͘ 

 >ĞƐ  ĨŽƌġƚƐ ĚĞ  ůĞƵƌ ƉĂƌƚ͕ ĂĐĐƵƐĞŶƚ ƵŶĞ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ 
ĂĐĐƌƵĞ Ğƚ ƵŶĞ ƉĞƌƚĞ ĚĞ ů͛ŽƌĚƌĞ ĚĞ ϭϳ ϬϬϬ ŚĂͬĂŶ ŵĂůŐƌĠ 
ůĞƐ ĞĨĨŽƌƚƐ ĨŽƵƌŶŝƐ ƉŽƵƌ ůĞƵƌ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ͘ 

>ĞƐ  ǌŽŶĞƐ  ƐĞŶƐŝďůĞƐ  ĚƵ  ƉĂǇƐ  ƐŽŶƚ  ůĞƐ  ƉůƵƐ  ƚŽƵĐŚĠƐ 
ƉĂƌ  ĐĞƚƚĞ  ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ͘  >ĞƐ  ^/  ͕  ƐŽƵĨĨƌĞŶƚ ĚŽŶĐ ĚĞ  ůĂ 
ĚŝƐƚĂŶĐĞ ƚƌŽƉ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ ůĞƐ ƐĠƉĂƌĂŶƚ ƉŽƵƌ ĂƐƐƵƌĞƌ ƵŶĞ 
ĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚĠ  ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞ  ĂŝŶƐŝ  ƋƵ͛ƵŶ  ŵĂŶƋƵĞ  ĚĞ 
ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ ƐƵƌ ůĞƵƌƐ ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐƚŝƋƵĞƐ͘ 

>ĞƐ ǌŽŶĞƐ ĚĞ ŵŽŶƚĂŐŶĞ Ğƚ  ůĞƐ ŽĂƐŝƐ ƐŽŶƚ ĂƵƐƐŝ ĚĞƐ 
ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ  ƐĞŶƐŝďůĞƐ  ƋƵŝ  ƐƵďŝƐƐĞŶƚ  ůĞƐ  ŝŵƉĂĐƚƐ  ůĞƐ 
ƉůƵƐ  ŐƌĂǀĞƐ  ĚĞƐ  ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ  ƐĂŶƐ  ƉŽƵƌ 
ĂƵƚĂŶƚ ġƚƌĞ ĠƋƵŝƉĠĞƐ ƉŽƵƌ ƐĞ ĚĠĨĞŶĚƌĞ͘  ĞĐŝ ŐĠŶğƌĞ ƵŶ 
ĞǆŽĚĞ  ĚĞ  ůĞƵƌƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ŚƵŵĂŝŶĞƐ Ğƚ ƵŶĞ ƉĞƌƚĞ ĚĞ 
ůĞƵƌƐ ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ ĂŶĐĞƐƚƌĂůĞƐ͘ 

DġŵĞ  ůĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ƉŚǇƚŽŐĠŶĠƚŝƋƵĞƐ  ĂǇĂŶƚ  ƵŶ 
ŝŶƚĠƌġƚ ĂŐƌŝĐŽůĞ ƐŽŶƚ ŵĞŶĂĐĠĞƐ ƉĂƌ ůĂ ƉƌŽůŝĨĠƌĂƚŝŽŶ ĚĞ 
ŶŽƵǀĞůůĞƐ ŵĂůĂĚŝĞƐ ŵĞŶĂĕĂŶƚ  ůĞ  ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ  ŶĂƚŝŽŶĂů͘ 
 Ğ  ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ  ĞƐƚ  ĂƵƐƐŝ  ĐŽŶĨƌŽŶƚĠ  ĂƵ  ƌŝƐƋƵĞ 
Ě͛ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ  Ě͛KsD  ĚŽŶƚ  ůĂ  ƉŽůŝƚŝƋƵĞ  ŶĂƚŝŽŶĂůĞ 

ŶĠĐĞƐƐŝƚĞ  ƵŶ  ĐĂĚƌĂŐĞ  ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂŝƌĞ  Ğƚ  ƉůƵƐ  ĚĞ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ŚƵŵĂŝŶĞƐ Ğƚ ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞƐ͘ 

>ĞƐ ŝŵƉĂĐƚƐ ĚĞ ůĂ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ ƐŽŶƚ 
ĂƵƐƐŝ  ĂďŽƌĚĠƐ  ĚĂŶƐ  ĐĞ  ĐŚĂƉŝƚƌĞ͘   ĞƐ  ŝŵƉĂĐƚƐ  ƐŽŶƚ 
ĚĞǀĞŶƵƐ ƉůƵƐ ƉĞƌĐĞƉƚŝďůĞƐ ƉĂƌ ƚŽƵƚĞƐ ůĞƐ ĐŽŵƉŽƐĂŶƚĞƐ 
ĚĞ  ůĂ  ƐŽĐŝĠƚĠ Ğƚ  ă  ƚŽƵƐ  ůĞƐ ŶŝǀĞĂƵǆ  ;ƐĂŶƚĠ͕ ĠĐŽŶŽŵŝĞ͕ 
ƵƌďĂŶŝƐŵĞ͙Ϳ͘  

WĞŶĚĂŶƚ  ůŽŶŐƚĞŵƉƐ͕  ůĞƐ  ƌĠƉŽŶƐĞƐ  ĂƉƉŽƌƚĠĞƐ  ă  ĐĞƐ 
ƉƌŽďůĠŵĂƚŝƋƵĞƐ͕  ŵĂůŐƌĠ  ůĞƵƌ  ŵƵůƚŝƚƵĚĞ͕  ĠƚĂŝĞŶƚ 
ŝŶĐĂƉĂďůĞƐ Ě͛ŝŶǀĞƌƐĞƌ ůĞƐ ƚĞŶĚĂŶĐĞƐ ĚĞ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ 
ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ͘  dŽƵƚĞĨŽŝƐ͕  ůĞƐ  ƌĠƉŽŶƐĞƐ  ƌĠĐĞŶƚĞƐ 
ĂƉƉŽƌƚĠĞƐ  ƉĂƌ  ůĞƐ  ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ  ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ͕  Ğƚ  ĞŶ 
ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ  ůĂ  ^W E ͕  ƐĞ  ƐŽŶƚ  ŵŽŶƚƌĠĞƐ  ĨƌƵĐƚƵĞƵƐĞƐ 
ƋƵĂŶƚ ă ů͛ĂƚƚĞŝŶƚĞ ĚĞƐ ŽďũĞĐƚŝĨƐ Ě͛ ŝĐŚŝ͘ >͛ĂƉƉƌŽĐŚĞ ĚĞƐ 
ƐĞƌǀŝĐĞƐ  ĠĐŽƐǇƐƚĠŵŝƋƵĞƐ  ƋƵŝ  ĐŽŵŵĞŶĐĞ  ă  ĠŵĞƌŐĞƌ͕ 
ĐŽŶũƵŐƵĠĞ  ĂƵ  ĐĂĚƌĞ  Ě͛ĂĐƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ŶŽƵǀĞůůĞ  ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ 
ĨŽƌĞƐƚŝğƌĞ ϮϬϮϬͲϮϬϯϬ ĚĞǀƌĂŝĞŶƚ ĐŽŶƚƌŝďƵĞƌ ĨŽƌƚĞŵĞŶƚ ă 
ƌĠĂůŝƐĞƌ  ů͛ŽďũĞĐƚŝĨ  Ě͛ƵŶĞ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚƵƌĂďůĞ  ĚĞƐ  ĞƐƉĂĐĞƐ 
ĨŽƌĞƐƚŝĞƌƐ  Ğƚ  ĚĞƐ  ĂŝƌĞƐ  ƉƌŽƚĠŐĠĞƐ  ƐĂŶƐ  ĐŽŵƉƌŽŵĞƚƚƌĞ 
ůĞƐ ďĞƐŽŝŶƐ ĚĞƐ ƵƐĂŐĞƌƐ͘  ƚ ĂǀĞĐ ůĞ ĚĠŵĂƌƌĂŐĞ ĞĨĨĞĐƚŝĨ 
ĚĞ ůĂ ^E   Ğƚ ƵŶ ŶŽƵǀĞĂƵ ƉůĂŶ Ě͛ĂĐƚŝŽŶƐ ŵŽŶĚŝĂů͕ Đ͛ĞƐƚ 
ƵŶĞ ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚĠ ƉŽƵƌ ƋƵĞ  ůĂ ƉƌŽĐŚĂŝŶĞ ĚĠĐĞŶŶŝĞ ƐŽŝƚ 
ĐĞůůĞ ĚĞ ůĂ ƌĠƐŝůŝĞŶĐĞ ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞ ĂƵ DĂƌŽĐ͘ 

&ŝŐƵƌĞ ϱϵ ͗ /ŶƚĞƌĐŽŶŶĞǆŝŽŶƐ ĞŶƚƌĞ ůĞƐ ĐŽŵƉŽƐĂŶƚĞƐ ĚĞƐ ƐĞƌǀŝĐĞƐ ĠĐŽƐǇƐƚĠŵŝƋƵĞƐ 
^ŽƵƌĐĞ ͗  ĚĂƉƚĂƚŝŽŶ ă ƉĂƌƚŝƌ ĚƵ 'ĞŽͲϲ͕ ϮϬϭϵ  



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϵϮ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

Ϯ͘  ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ dĞƌƌĞƐƚƌĞ  
>Ă ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ ĚĞ ZŝŽ ĚĞ :ĂŶĞŝƌŽ ;ϭϵϵϮͿ Ă ĐůĂŝƌĞŵĞŶƚ 

ĚĠĨŝŶŝ ůĂ ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ĐŽŵŵĞ ĠƚĂŶƚ ͗ ͨ ůĂ ǀĂƌŝĂďŝůŝƚĠ ĚĞƐ 
ŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ ǀŝǀĂŶƚƐ͕ ĚĞ ƚŽƵƚĞ ŽƌŝŐŝŶĞ͕ Ǉ ĐŽŵƉƌŝƐ͕ ĞŶƚƌĞ 
ĂƵƚƌĞƐ͕  ůĞƐ  ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ  ƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐ͕ ŵĂƌŝŶƐ  Ğƚ  ĂƵƚƌĞƐ 
ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ ĂƋƵĂƚŝƋƵĞƐ Ğƚ ůĞƐ ĐŽŵƉůĞǆĞƐ ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞƐ 
ĚŽŶƚ ŝůƐ ĨŽŶƚ ƉĂƌƚŝĞ͘  ĞůĂ ĐŽŵƉƌĞŶĚ ůĂ ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ĂƵ ƐĞŝŶ 
ĚĞƐ  ĞƐƉğĐĞƐ  Ğƚ  ĞŶƚƌĞ  ĞƐƉğĐĞƐ  ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ĐĞůůĞ  ĚĞƐ 
ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ ͩ͘ 

>Ă ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ĚĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ ĨĂŝƚ ƌĠĨĠƌĞŶĐĞ ă  ůĂ ǀĂƌŝĠƚĠ 
ĚĞ ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ ĐŽŵŵĞ ůĞƐ ĂďĞŝůůĞƐ͕ ůĞ ƚŚŽŶ͕ ůĞ 
ďůĠ͕ ůĞƐ ďĂĐƚĠƌŝĞƐ͕ ůĞƐ ƉƌŽƚŝƐƚĞƐ͕ ůĂ ůĞǀƵƌĞ͕ ĞƚĐ͘ ĂůŽƌƐ ƋƵĞ 
ůĂ  ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ  ŐĠŶĠƚŝƋƵĞ  ĚĠƐŝŐŶĞ  ůĂ  ǀĂƌŝĠƚĠ  ĚĞ  ŐğŶĞƐ 
ĐŽŶƚĞŶƵƐ  ĚĂŶƐ  ůĞƐ  ƉůĂŶƚĞƐ͕  ůĞƐ  ǀĠŐĠƚĂƵǆ͕  ůĞƐ 
ĐŚĂŵƉŝŐŶŽŶƐ  Ğƚ  ůĞƐ  ŵŝĐƌŽŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ  ;ƉƌŽƚŝƐƚĞƐ  Ğƚ 
ďĂĐƚĠƌŝĞƐͿ͘   ůůĞ  ƐĞ  ƉƌŽĚƵŝƚ  ĂƵ  ƐĞŝŶ  ĚĞƐ  ĞƐƉğĐĞƐ  ŵĂŝƐ 
ĠŐĂůĞŵĞŶƚ  ĞŶƚƌĞ  ůĞƐ  ĞƐƉğĐĞƐ͕  ĐƌĠĂŶƚ  ĂůŽƌƐ  ĚĂŶƐ  ůĂ 
ŵġŵĞ ƌĂĐĞ ĚĞƐ ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐƚŝƋƵĞƐ ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ͘  

>Ă  ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ  ĚĞ  ů͛ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞ  ĨĂŝƚ  ƌĠĨĠƌĞŶĐĞ  ĂƵǆ 
ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ ŚĂďŝƚĂƚƐ ĐŽŵŵĞ  ůĞƐ  ĨŽƌġƚƐ͕  ůĞƐ  ƐƚĞƉƉĞƐ͕  ůĞƐ 
ŵĂƚŽƌƌĂůƐ͕  ůĞƐ  ŵŽŶƚĂŐŶĞƐ͕  ůĞƐ  ĚĠƐĞƌƚƐ͕  ůĞƐ  ŽĂƐŝƐ͕  ůĞƐ 
ŽĐĠĂŶƐ͕  ůĞƐ  ǌŽŶĞƐ ŚƵŵŝĚĞƐ͕  ůĞƐ ƌŝǀŝğƌĞƐ Ğƚ  ůĞƐ  ĨůĞƵǀĞƐ͘ 
 ŚĂƋƵĞ  ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞ  ƐĞ  ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĞ  ƉĂƌ  ĚĞƐ  ƌĞůĂƚŝŽŶƐ 
ĐŽŵƉůĞǆĞƐ  ĞŶƚƌĞ  ůĞƐ  ĠůĠŵĞŶƚƐ  ǀŝǀĂŶƚƐ  ĐŽŵŵĞ  ůĞƐ 
ƉůĂŶƚĞƐ  Ğƚ  ůĞƐ  ĂŶŝŵĂƵǆ ŵĂŝƐ  ĂƵƐƐŝ  ĞŶƚƌĞ  ůĞƐ ĠůĠŵĞŶƚƐ 
ŶŽŶ ǀŝǀĂŶƚƐ ĐŽŵŵĞ ůĂ ƚĞƌƌĞ͕ ů͛Ăŝƌ Ğƚ ů͛ĞĂƵ͘ 

>Ă ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ͕ ƋƵ͛ĞůůĞ ƐŽŝƚ ŐĠŶĠƚŝƋƵĞ͕ ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞ ŽƵ 
ĠĐŽƐǇƐƚĠŵŝƋƵĞ͕ ĂŶŝŵĂůĞ͕ ǀĠŐĠƚĂůĞ ŽƵ ŵŝĐƌŽďŝĞŶŶĞ͕ ĞƐƚ 
ů͛ƵŶ  ĚĞƐ  ĨŽŶĚĞŵĞŶƚƐ  ĚĞ  ůĂ  ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ  ĚĞƐ  ĐƵůƚƵƌĞƐ  ĂƵ 
DĂƌŽĐ͘   ůůĞ  ĨŽƵƌŶŝƚ͕  ĚĞ  ƉĂƌ  ƐĂ  ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ  Ğƚ  ƐĞƐ 
ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶƐ͕  ĚĞ  ŶŽŵďƌĞƵǆ  ƐĞƌǀŝĐĞƐ  ĠĐŽƐǇƐƚĠŵŝƋƵĞƐ͕ 
ƌĞŶĚƵƐ ŐƌĂƚƵŝƚĞŵĞŶƚ ă ů͛ŚƵŵĂŶŝƚĠ͘  

 >ĞƐ  ƐĞƌǀŝĐĞƐ  ĚĞ  ƐŽƵƚŝĞŶ  Ğƚ  Ě͛ĂƉƉƌŽǀŝƐŝŽŶŶĞŵĞŶƚ 
ǀŽŶƚ ĚĞ ů͛ĂůŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ă ůĂ ŵĠĚĞĐŝŶĞ͕ ĞŶ ƉĂƐƐĂŶƚ ƉĂƌ ůĂ 
ĨĂďƌŝĐĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ǀġƚĞŵĞŶƚƐ͕  ůĂ  ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ  ŽƵ  ůĞ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ͕  ĚĞ  ƉƌĂƚŝƋƵĞƐ  Ğƚ 
Ě͛ĠůĞǀĂŐĞ͘   ͛ĞƐƚ  ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ůĞƐ  ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ 
ƚƌĂĚŝƚŝŽŶŶĞůůĞƐ  ĚĞƐ  ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ  ŵĂƌŽĐĂŝŶĞƐ  ƐĞ 
ŵŽŶƚƌĞŶƚ  ĠƚƌŽŝƚĞŵĞŶƚ  ůŝĠĞƐ  ă  ĐĞůůĞͲĐŝ͘   Ŷ  ĞĨĨĞƚ͕  ůĂ 
ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ĞƐƚ ůĞ ƐƵƉƉŽƌƚ ĚŝƌĞĐƚ ŽƵ ŝŶĚŝƌĞĐƚ Ě͛ƵŶ ƚƌğƐ 
ŐƌĂŶĚ  ŶŽŵďƌĞ  Ě͛ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ͘  >ĞƐ  ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ  ĂŐƌŝĐŽůĞƐ 
ŶĠĐĞƐƐŝƚĞŶƚ ƉĂƌ ĞǆĞŵƉůĞ ƵŶ ƐŽů ǀŝǀĂŶƚ͕ ŝƐƐƵ ĚĞ ů͛ĂĐƚŝǀŝƚĠ 
ĚĞ ŵŝĐƌŽͲŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ͘  ůůĞƐ Ɛ͛ĂƉƉƵŝĞŶƚ ĠŐĂůĞŵĞŶƚ ƐƵƌ ůĂ 
ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ  ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ŐĠŶĠƚŝƋƵĞƐ  ĂŶŝŵĂůĞƐ  Ğƚ 
ǀĠŐĠƚĂůĞƐ  ƋƵ͛ŝů  ĐŽŶǀŝĞŶƚ  ŶŽŶ  ƐĞƵůĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ƉƌĠƐĞƌǀĞƌ 
ŵĂŝƐ ĂƵƐƐŝ ĚĞ ŐĠƌĞƌ ĚĞ ŵĂŶŝğƌĞ ĚǇŶĂŵŝƋƵĞ ƉŽƵƌ ĨŽƵƌŶŝƌ 
ĚĞƐ ǀĂƌŝĠƚĠƐ ĂĚĂƉƚĠĞƐ ă ůĂ ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ĚĞƐ ĂŐƌŝĐƵůƚĞƵƌƐ ĚĞ 
ĚĞŵĂŝŶ ϰϴ͘  

 ĂŶƐ  ĐĞ  ƐĞŶƐ͕  ůĂ  ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ  ĂĨĨŝĐŚĞ  ƐĂ  ǀĂůĞƵƌ 
ƵƚŝůŝƚĂŝƌĞ  ƉƵŝƐƋƵ͛ĞůůĞ  ƉĞƌŵĞƚ  ŶŽƚƌĞ  ƐƵƌǀŝĞ  Ğƚ  ŶŽƵƐ 
ĂƉƉŽƌƚĞ  ĚƵ  ďŝĞŶͲġƚƌĞ͘   ƚ ŵġŵĞ ƉŽƵƌ  ůĞƐ  ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ 
ƵƌďĂŝŶĞƐ͕ ƋƵŝ ƐĞ ƐŽŶƚ ĚĠƚĂĐŚĠĞƐ ĚƵ ĐŽŶƚĂĐƚ ƋƵŽƚŝĚŝĞŶ 
ĂǀĞĐ ƐĞƐ ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƚŝŽŶƐ ůĞƐ ƉůƵƐ ǀŝƐŝďůĞƐ͕ ůĂ ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ 
ĞƐƚ ƐŽƵǀĞŶƚ ă ůΖŽƌŝŐŝŶĞ ĚĞ ůĞƵƌƐ ŝŶƐƉŝƌĂƚŝŽŶƐ ĂƌƚŝƐƚŝƋƵĞƐ 
Ğƚ ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶƐ ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝƋƵĞƐ͘  

>ĞƐ ƐĞƌǀŝĐĞƐ ĚĞ ƌĠŐƵůĂƚŝŽŶ ƚĞůƐ ƋƵĞ ůĂ ƌĠŐƵůĂƚŝŽŶ ĚƵ 
ĐůŝŵĂƚ  ůŽĐĂů  Ğƚ  ŐůŽďĂů͕  ůĂ  ƌĠŐƵůĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ƋƵĂůŝƚĠ  ĚĞ 
ů͛ĞĂƵ͕ ůĂ ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚĠŐąƚƐ ĚĞƐ ĐƌƵĞƐ͕ ůĂ ůƵƚƚĞ ĐŽŶƚƌĞ 
ůĞƐ  ŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ  ŶƵŝƐŝďůĞƐ  Ğƚ  ůĞ  ĐǇĐůĞ  ĚĞƐ  ĠůĠŵĞŶƚƐ 
ŶƵƚƌŝƚŝĨƐ͕ ƉĞƌŵĞƚƚĞŶƚ  ůĞ ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚĞ  ůĂ ƉůĂŶğƚĞ 
ĞŶ  ƚŽƵƚĞ  ƐǇŶĞƌŐŝĞ͘  dŽƵƚĞĨŽŝƐ  ĐĞƐ  ƐĞƌǀŝĐĞƐ  ƐŽŶƚ  ƉĞƵ 
ƌĞĐŽŶŶƵƐ Ğƚ ůĞƵƌ ǀĂůĞƵƌ ĚĞŵĞƵƌĞ ƐŽƵƐͲĞƐƚŝŵĠĞ͘ 

>ĞƐ  ƐĞƌǀŝĐĞƐ  ĐƵůƚƵƌĞůƐ  ĐŽŵŵĞ  ůĞ  ƚŽƵƌŝƐŵĞ͕  ůĂ 
ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ  ƐĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞ͕  ů͛ĠĚƵĐĂƚŝŽŶ͕  ĞƚĐ͘  ĂƉƉĂƌĂŝƐƐĞŶƚ 
ĐŽŵŵĞ  ĚĞƐ  ǀĂůĞƵƌƐ  ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ  ƋƵĞ  ůĞƐ  ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ 
ĂƐƐŽĐŝĞŶƚ  ă  ůĂ  ŶĂƚƵƌĞ  ĂůŽƌƐ  ƋƵĞ  Ě͛ƵŶ  ƉŽŝŶƚ  ĚĞ  ǀƵĞ 
ƚŚĠŽůŽŐŝƋƵĞ͕  ĠƚŚŝƋƵĞ͕  ŵŽƌĂů  Ğƚ  ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝƋƵĞ͕  ůĂ 
ŶĂƚƵƌĞ  Ŷ͛ĞƐƚ  ĂƵƚƌĞ  ƋƵĞ  ů͛ĂŐƌĠŐĂƚŝŽŶ  Ě͛ƵŶĞ  ŝŶĨŝŶŝƚĠ 
Ě͛ĞƐƉğĐĞƐ͘  ŚĂĐƵŶĞ ĚĞ ĐĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ ĞƐƚ ƵŶ ġƚƌĞ ă ƉĂƌƚ 
ĞŶƚŝğƌĞ ƋƵŝ ĐŽŶƐĞƌǀĞ ƵŶĞ ƉĂƌƚŝĞ ĚĞ ů͛ŚŝƐƚŽŝƌĞ ĚƵ ǀŝǀĂŶƚ 
Ğƚ ĚŽŶƚ ůĂ ǀĂůĞƵƌ ĞƐƚ ŝŶĞƐƚŝŵĂďůĞ ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŵŵĞŶƚ ĚĞ 
ƐŽŶ ƵƚŝůŝƚĠ ƉŽƵƌ ůĞƐ ŚƵŵĂŝŶƐ͘ 

 DĞŶĂĐĞƐ ƐƵƌ ůĂ ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ƚĞƌƌĞƐƚƌĞ 

DĂůŐƌĠ  ƵŶĞ  ƉƌŝƐĞ  ĚĞ  ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ  ĐƌŽŝƐƐĂŶƚĞ 
ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ  ůĞƐ  ƐĞƌǀŝĐĞƐ  ĠĐŽƐǇƐƚĠŵŝƋƵĞƐ  ĚĞ  ůĂ 
ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ  ĂƵ  DĂƌŽĐ͕  Ğƚ  ůĞƐ  ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ  ĂĐƚŝŽŶƐ 
ŵĞŶĠĞƐ ƉĂƌ ůĞƐ ƉŽƵǀŽŝƌƐ ƉƵďůŝĐƐ ƉŽƵƌ ůĞƵƌ ƉƌĠƐĞƌǀĂƚŝŽŶ͕ 
ůĞƐ ŵĞŶĂĐĞƐ  ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ  Ğƚ  ůĞƐ  ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ  ĂŶƚŚƌŽƉŝƋƵĞƐ 
ƐƵƌ ůĂ ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ĚĞŵĞƵƌĞŶƚ ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ ĞŶ ŚĂƵƐƐĞ͘  

^ŽŶƚ  ĐŽŶƐŝĚĠƌĠĞƐ  ĐŽŵŵĞ  ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ  ĨŽƌĐĞƐ 
ŵŽƚƌŝĐĞƐ ĚĞ ĐĞ ĚĠƐĠƋƵŝůŝďƌĞ ͗ 

  >ĞƐ ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ ŚƵŵĂŝŶĞƐ ĂŐŐƌĂǀĠĞƐ ƐŽŝƚ ƉĂƌ ůĂ ƋƵġƚĞ 
ĐŽŶƚŝŶƵĞ  Ě͛ƵŶĞ  ĐƌŽŝƐƐĂŶĐĞ  ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ  Ğƚ  ůĂ 
ĐƵůƚƵƌĞ ĚĞ ƐƵƌĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ ŐĠŶĠƌĂůŝƐĠĞ ŽƵ ďŝĞŶ 
ƉĂƌ  ůĂ  ƉƌĠĐĂƌŝƚĠ  ĚĂŶƐ  ůĂƋƵĞůůĞ  ǀŝǀĞŶƚ  ĚĞ  ůĂƌŐĞƐ 
ƚƌĂŶĐŚĞƐ  ĚĞƐ  ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ  ƌƵƌĂůĞƐ  ƚƌŽƵǀĂŶƚ  ĚĂŶƐ 
ů͛ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ  ůĞ  ƐĞƵů 
ŵŽǇĞŶ ĚĞ ƐƵƌǀŝĞ ͖ 

  >ĞƐ  ŵĞŶĂĐĞƐ  ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ  ƚĞůůĞƐ  ƋƵĞ  ůĂ 
ĚĠƐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕  ůĞ  ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞ͕ 
ů͛ĞŶǀĂŚŝƐƐĞŵĞŶƚ  ƉĂƌ  ĚĞƐ  ƉůĂŶƚĞƐ  Ğƚ  ĂŶŝŵĂƵǆ 
ĞǆŽƚŝƋƵĞƐ͕ ĞƚĐ͘ 

 

 



 

ϵϯ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϱ ͗  ĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ dĞƌƌĞƐƚƌĞƐ 

   ĐƚŝǀŝƚĠƐ ŚƵŵĂŝŶĞƐ  

Ă͘  hƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƚĞƌƌĞƐ 

hŶĞ ŵĞŶĂĐĞ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ ƐƵƌ ůĂ ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ĚƵ ƉĂǇƐ 
ĚĠĐŽƵůĞ  ĚĞ  ů͛ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƚĞƌƌĞƐ  ĚĞ  ƉůƵƐ  ĞŶ  ƉůƵƐ 
ŽƌŝĞŶƚĠĞ  ǀĞƌƐ  ĚĞƐ  ĨŝŶƐ  ĚĞ  ďĠŶĠĨŝĐĞ  ĨŝŶĂŶĐŝĞƌ͘ 
>͛ƵƌďĂŶŝƐĂƚŝŽŶ͕ ůĂ ůŝƚƚŽƌĂůŝƐĂƚŝŽŶ Ğƚ ů͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ ƐŽŶƚ ůĞƐ 
ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ ĐŽŶƐŽŵŵĂƚƌŝĐĞƐ ĚĞ ƚĞƌƌĞƐ͘  

>͛ƵƌďĂŶŝƐĂƚŝŽŶ ŐĂŐŶĞ ĐŽŶƚŝŶƵĞůůĞŵĞŶƚ ĞŶ ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ 
Ğƚ ĞŵƉŝğƚĞ ƐƵƌ ůĞƐ ƚĞƌƌĞƐ ǀŝĞƌŐĞƐ͕ ůĞƐ ĞƐƉĂĐĞƐ ĨŽƌĞƐƚŝĞƌƐ 
Ğƚ ƉĠƌŝͲĨŽƌĞƐƚŝĞƌƐ͕ ůŝŵŝƚĂŶƚ ĂŝŶƐŝ ůĞƵƌƐ ƌƀůĞƐ ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞƐ͕ 
ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ  Ğƚ  ƐŽĐŝĂƵǆ͘  >Ă  ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ  ĚƵ  ƚĂƵǆ 
Ě͛ƵƌďĂŶŝƐĂƚŝŽŶ ϰϴ ;ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ƵƌďĂŝŶĞͿ Ă ĂĨĨŝĐŚĠ ƵŶĞ 
ƚĞŶĚĂŶĐĞ  ƌĠŐƵůŝğƌĞ  ă  ůĂ  ŚĂƵƐƐĞ  ƉĂƐƐĂŶƚ  ĚĞ  ϰϰ͕ϵй  ĞŶ 
ϭϵϴϱ ă ϲϮй ĞŶ ϮϬϭϴ͘ WĂƌ ĐŽŶƐĠƋƵĞŶƚ͕  ůĂ ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝƚĠǵ 
ĚĞƐ  ƐŽůƐ  ă  ů͛ĠƚĂƚ  ŶĂƚƵƌĞů  ĐŽŶŶĂŠƚ  ƵŶĞ  ƚĞŶĚĂŶĐĞ  ă  ůĂ 
ďĂŝƐƐĞ͘  

 ĞƚƚĞ ƵƌďĂŶŝƐĂƚŝŽŶ ĞŶŐĞŶĚƌĞ ĂƵƐƐŝ ůĂ ĨƌĂŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ 
ĚĞƐ  ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ  Ğƚ  ůĂ  ĚĞƐƚƌƵĐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĐŽƌƌŝĚŽƌƐ 
ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞƐ  ƋƵŝ  ũŽƵĞŶƚ  ƵŶ  ƌƀůĞ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ  ĚĂŶƐ  ůĂ 
ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ Ğƚ ůĞ ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚĞ ůĂ ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ Ğƚ 
ĚĞƐ ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ͘  ŝŶƐŝ ůĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ ƐĞ ƚƌŽƵǀĞŶƚ ƉƌŝǀĠĞƐ 
ĚĞƐ ĐŽŶƚŝŶƵŝƚĠƐ ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞƐ ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ ƉŽƵƌ ŵŝŐƌĞƌ ŽƵ 
ƐĞ ĚĠƉůĂĐĞƌ ĞŶƚƌĞ ůĞƐ ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ ǌŽŶĞƐ ƋƵ͛ĞůůĞƐ ƵƚŝůŝƐĞŶƚ 
ƉŽƵƌ  ƉŽƵǀŽŝƌ  ĠĐŚĂŶŐĞƌ  ĚĞƐ  ŝŶĚŝǀŝĚƵƐ  ĂƵ  ƐĞŝŶ  ĚĞƐ 
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ Ě͛ƵŶĞ ŵġŵĞ ĞƐƉğĐĞ ϰϴ͘  

>͛ĂƵƚƌĞ  ƐŽƵƌĐĞ  ĚĞ  ƉƌĞƐƐŝŽŶ  ůŝĠĞ  ă  ů͛ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ƚĞƌƌĞƐ ĞƐƚ  ůĂ ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ ĚĞ ƚĞƌƌĞƐ ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ ŽƵ ƐĞŵŝͲ
ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ  ĞŶ  ƚĞƌƌĞƐ  ă  ƵƐĂŐĞƐ  ĂŐƌŝĐŽůĞƐ͘  >ĞƐ  ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ 
ĚŝƌĞĐƚĞƐ  ĞƚͬŽƵ  ŝŶĚŝƌĞĐƚĞƐ  ůŝĠĞƐ  ă  ů͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ 
;ĚĠĨƌŝĐŚĞŵĞŶƚ͕  ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ  ŝŶƚĞŶƐŝǀĞ͕  ƐƵƌƉąƚƵƌĂŐĞ͕ 
ƉĞƐƚŝĐŝĚĞƐ͘͘͘Ϳ͕ ŝŶĚƵŝƐĞŶƚ ă ůĂ ĚĞƐƚƌƵĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ŚĂďŝƚĂƚƐ Ğƚ 
ă  ů͛ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ  Ě͛ĞƐƉğĐĞƐ ĞǆŽƚŝƋƵĞƐ ĞŶǀĂŚŝƐƐĂŶƚĞƐ͕  Ǉ 
ĐŽŵƉƌŝƐ  ůĞƐ  ƌĂǀĂŐĞƵƌƐ  Ğƚ  ůĞƐ  ŵĂůĂĚŝĞƐ͘  KŶ  ƉĞƵƚ 
ĠŐĂůĞŵĞŶƚ ĐŝƚĞƌ ůĞƐ ƉƌĂƚŝƋƵĞƐ ĂŐƌŝĐŽůĞƐ ƋƵŝ ĨĂǀŽƌŝƐĞŶƚ ůĂ 
ĚĠĨŽƌĞƐƚĂƚŝŽŶ ĐŽŵŵĞ ƵŶ ĂƵƚƌĞ ĨĂĐƚĞƵƌ ĚĞ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ͘ 
 ĂŶƐ  ĚĞƐ  ĐĂƐ  ĞǆƚƌġŵĞƐ͕  ůĞƐ  ƌĠƉĞƌĐƵƐƐŝŽŶƐ  ĚĞ  ĐĞƐ 
ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ  ĂďŽƵƚŝƐƐĞŶƚ  ă  ĚĞƐ  ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶƐ  ƉĂƌĨŽŝƐ 
ŝƌƌĠǀĞƌƐŝďůĞƐ ĚĞ ĐĞƌƚĂŝŶƐ ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ ϰϵ͘  

ď͘   ǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ ĚŝƌĞĐƚĞ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ 

 ĂŶƐ  ĚĞƐ  ŵŝůŝĞƵǆ  ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ  ǀƵůŶĠƌĂďůĞƐ 
ĐŽŵŵĞ ůĞƐ ǌŽŶĞƐ ŚƵŵŝĚĞƐ͕ ůĞƐ ŽĂƐŝƐ Ğƚ ůĞƐ ŵŽŶƚĂŐŶĞƐ͕ 
ůĂ ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ƐƵďŝƚ ĚĞƐ ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ ă ƚƌĂǀĞƌƐ ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ 
ůĂ  ƐƵƌĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ƵŶ  ĠƉƵŝƐĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ 
ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ͕ ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ ů͛ĞĂƵ ĞŶ ƌĂŝƐŽŶ ĚĞƐ ďĞƐŽŝŶƐ 

                                                           
ϱ  ĂƌŐĞƐ͕  ĠĐĂƐƐĞ͕  ĠĐĂƐƐŝŶĞƐ͕  ĂŶĂƌĚƐ Ğƚ &ƵůŝŐƵůĞƐ ;ƐĂƵĨ ůĞƐ dĂĚŽƌŶĞƐ͕ 

ůĂ EĞƚƚĞ ƌŽƵƐƐĞ Ğƚ ůĂ &ƵůŝŐƵůĞ ŶǇƌŽĐĂͿ͕  ŚĞǀĂůŝĞƌƐ͕ &ŽƵůƋƵĞƐ ƐĂƵĨ ůĂ ĨŽƵůƋƵĞ ă 

ǀŝƚĂƵǆ ĚĞƐ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ Ğƚ ůĞ ďŽŝƐ ĞŶ ƌĂŝƐŽŶ ĚĞƐ ďĞƐŽŝŶƐ 
ĚĞ ĐŚĂƵĨĨĂŐĞ͘ 

>ĞƐ  ĐĂƌƌŝğƌĞƐ  ƐŽŶƚ  ĂƵƐƐŝ  ƵŶĞ  ƐŽƵƌĐĞ  Ě͛ĠƉƵŝƐĞŵĞŶƚ 
ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ͘   ĞůůĞƐ  ĚĞ  ƐĂďůĞ  ƉĂƌ  ĞǆĞŵƉůĞ  ƐŽŶƚ  ă 
ů͛ŽƌŝŐŝŶĞ  ĚĞ  ƉĞƌƚĞƐ  Ě͛ŚĂďŝƚĂƚƐ  ĞŶ  ĞƐƉğĐĞƐ  ĂƌďŽƌĠĞƐ 
;ƚĂŵĂƌŝĐĂĐĠĞƐ ĚĞ ůĂ ďĂƐƐĞ DŽƵůŽƵǇĂͿ ŽƵ ĚĞ ǀĠŐĠƚĂƚŝŽŶ 
ĠŵĞƌŐĞŶƚĞ ;ůĞ ďŽƌĚ ĚƵŶĂŝƌĞ ĚĞƐ ǌŽŶĞƐ ŚƵŵŝĚĞƐ ĚĞ ^ŝĚŝ 
DŽƵƐƐĂͲtĂůŝĚŝĂͿ  ϰϵ͘  >ĞƐ  ĨĂďƌŝƋƵĞƐ  ĂƌƚŝƐĂŶĂůĞƐ  ĚĞ 
ďƌŝƋƵĞƐ  ŝŶƐƚĂůůĠĞƐ  ĂƵ  ŵŝůŝĞƵ  ĚĞ  ů͛ĞŵďŽƵĐŚƵƌĞ  ĚƵ 
>ŽƵŬŬŽƐ ƐŽŶƚ ƵŶ ĂƵƚƌĞ ĞǆĞŵƉůĞ ĚĞ ĐĞƚƚĞ ƌĠĂůŝƚĠ͘  

>Ă ĐŚĂƐƐĞ Ğƚ  ůĂ ƉġĐŚĞ ŽŶƚ ƉŽƵƌ  ůĞƵƌ ƉĂƌƚ ĐŽŶƐƚŝƚƵĠ 
ƉĞŶĚĂŶƚ  ůŽŶŐƚĞŵƉƐ  ƵŶĞ  ƐŽƵƌĐĞ  ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ  ĚĞ  ůĂ 
ƐƵďƐŝƐƚĂŶĐĞ ŚƵŵĂŝŶĞ͘ DĂŝƐ  Ɛŝ  ĚĂŶƐ  ůĞƐ  ƚĞŵƉƐ ĂŶĐŝĞŶƐ 
ůĞƐ  ƉƌĠůğǀĞŵĞŶƚƐ  ƋƵΖŽƉĠƌĂŝĞŶƚ  ůĞƐ  ĐŚĂƐƐĞƵƌƐ 
ĚĞŵĞƵƌĂŝĞŶƚ  ƐĂŶƐ  ŝŶĨůƵĞŶĐĞ  ŶŽƚĂďůĞ  ƐƵƌ  ůĂ  ĨĂƵŶĞ 
ĐǇŶĠŐĠƚŝƋƵĞ  ĚƵ  ƉĂǇƐ͕  ŝů  ŶΖĞŶ  ĞƐƚ  ƉůƵƐ  ĚĞ  ŵġŵĞ 
ĂƵũŽƵƌĚΖŚƵŝ͘ >Ğ ŶŽŵďƌĞ ĚĞ ĐŚĂƐƐĞƵƌƐ Ă ĂƵŐŵĞŶƚĠ ƉŽƵƌ 
ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ ƋƵĞůƋƵĞƐ ϴϬ͘ϬϬϬ ĐŚĂƐƐĞƵƌƐ͕ Ğƚ ůĞƐ ƐŽĐŝĠƚĠƐ ĚĞ 
ĐŚĂƐƐĞ ĂŐƌĠĠĞƐ ƉĂƌ ůĞ  ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ ĚĞƐ  ĂƵǆ Ğƚ &ŽƌġƚƐ 
ĚĠƉĂƐƐĞŶƚ ůĂ ƚƌĞŶƚĂŝŶĞ͘  

dŽƵƚĞĨŽŝƐ͕ ůĂ ŵĞŶĂĐĞ ŶĞ ǀŝĞŶƚ ƉĂƐ ĚĞ ů͛ĂĐƚŝǀŝƚĠ ƚƌğƐ 
ďŝĞŶ ŽƌŐĂŶŝƐĠĞ ƉĂƌ ůĞ  ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ ĚĞƐ  ĂƵǆ Ğƚ &ŽƌġƚƐ 
;ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƚĞǆƚĞƐ  ůĠŐŝƐůĂƚŝĨƐ͕  ĂƌƌġƚĠƐ  ĂŶŶƵĞůƐ 
ƉŽƌƚĂŶƚ ƐƵƌ ƵŶĞ ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ƐƉĠĐŝĂůĞ ĚĞ ůĂ ĐŚĂƐƐĞ͕ 
ŵŝƐĞ ĞŶ ƉůĂĐĞ ĚĞ ůŽƚƐ Ě͛ĂŵŽĚŝĂƚŝŽŶ ĚĞ ĚƌŽŝƚ ĚĞ ĐŚĂƐƐĞͿ͘ 
 Ŷ ĞĨĨĞƚ͕ ůĞƐ ĂƵƚŽƌŝƐĂƚŝŽŶƐ ĚĞ ĐŚĂƐƐĞ ŶĞ ƉŽƌƚĞŶƚ ƋƵĞ ƐƵƌ 
ůĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ ŶŽŶ ŵĞŶĂĐĠĞƐ ƚĞůƐ ƋƵĞ ůĂ ƉĞƌĚƌŝǆ͕ ůĞ ůŝğǀƌĞ͕ 
ůĞ ůĂƉŝŶ͕ ĐĞƌƚĂŝŶƐ ŐŝďŝĞƌƐ Ě͛ĞĂƵ Ğƚ ĚĞ ƉĂƐƐĂŐĞϱ͕ ůĂ ŐƌŝǀĞ͕ 
ůĞ ĐĂůĂŶĚƌĞ Ğƚ ůĂ ĐĂůĂŶĚƌĞůůĞ͕ ůĞ ƉŝŐĞŽŶ ďŝƐĞƚ͕ ůĞ ƉŝŐĞŽŶ 
ĐŽůŽŵďŝŶ͕  ůĂ ƉĂůŽŵďĞ͕  ůĞƐ ĐĂŝůůĞƐ ĚĞ ďůĠ͕ ůĞ ƐĂŶŐůŝĞƌ Ğƚ 
ůĞƐ  ƚŽƵƌƚĞƌĞůůĞƐ͘  ĞĐŝ  Ă ŵġŵĞ ƉƌŽǀŽƋƵĠ ƵŶ ƌĞƚŽƵƌ ĞŶ 
ĞĨĨĞĐƚŝĨ  ĚĞ  ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ  ĞƐƉğĐĞƐ͕  ŵĂŝƐ  Ă  ĂƵŐŵĞŶƚĠ  ĞŶ 
ƌĞǀĂŶĐŚĞ  ůĂ  ĐŽŶǀŽŝƚŝƐĞ  ĚĞ  ďƌĂĐŽŶŶŝĞƌƐ  ƵƚŝůŝƐĂŶƚ  ĚĞƐ 
ƉŝğŐĞƐ Ğƚ ƉƌŽĐĠĚĠƐ ĚŽŶƚ ůĂ ƐĂŝƐŝĞ ŽƵ ůĂ ĚĞƐƚƌƵĐƚŝŽŶ ƐŽŶƚ 
ŝůůƵƐŽŝƌĞƐ ĚƵ ĨĂŝƚ ĚĞ ůĞƵƌ ĐĂƌĂĐƚğƌĞ ƉƌŝŵŝƚŝĨ ;WŚŽƚŽ ϭͿ͘  

 

WŚŽƚŽ ϭ ͗ &ĞŶŶĞĐ 
ĂƚƚƌĂƉĠ ƉĂƌ ĚĞƐ 

ĞŶĨĂŶƚƐ ;DĞƌǌŽƵŐĂ͕ 
DĂƌƐ ϮϬϮϬͿ 

 

 

ĐƌġƚĞͿ͕ 'ƌĂǀĞůŽƚƐ͕ ,ƵŝƚƌŝĞƌƐ͕ DĞƌůĞƐ͕ DĂĐƌĞƵƐĞƐ͕  ^ĂƌĐĞůůĞƐ  ;ƐĂƵĨ  ůĂ  ^ĂƌĐĞůůĞ 
ŵĂƌďƌĠĞͿ͕ WůŽŶŐĞŽŶƐ͕ WůƵǀŝĞƌƐ Ğƚ sĂŶŶĞĂƵǆ ;ƐĂƵĨ ůĞ sĂŶŶĞĂƵ ŚƵƉƉĠͿ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϵϰ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

Đ͘  >ĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ ĞǆŽƚŝƋƵĞƐ ĞŶǀĂŚŝƐƐĂŶƚĞƐ  

>Ă  ĚŝƐƉĞƌƐŝŽŶ  ƌĂƉŝĚĞ  ĚĞƐ  ĞƐƉğĐĞƐ  ĞǆŽƚŝƋƵĞƐ 
ĞŶǀĂŚŝƐƐĂŶƚĞƐ ĚĂŶƐ  ůĞƐ ŵŝůŝĞƵǆ ƋƵ͛ĞůůĞƐ ŽĐĐƵƉĞŶƚ ŶƵŝƚ 
ĨŽƌƚĞŵĞŶƚ ă ůĂ ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ ĂƵƚŽĐŚƚŽŶĞƐ͘ 
>ĞƐ  ĞƐƉğĐĞƐ  ĞǆŽƚŝƋƵĞƐ  ĞŶǀĂŚŝƐƐĂŶƚĞƐ  ƉĞƵǀĞŶƚ͕  ƐŽŝƚ 
ĚĠƚƌƵŝƌĞ  Ě͛ĂƵƚƌĞƐ  ĞƐƉğĐĞƐ͕  ƐŽŝƚ  ůĞƐ  ƌĞŵƉůĂĐĞƌ  ĞŶ 
ĞŵƉġĐŚĂŶƚ  ůĞƵƌ  ŝŵƉůĂŶƚĂƚŝŽŶ͕  ĞŶ  ƉĞƌƚƵƌďĂŶƚ  ůĞƐ 
ŵŝůŝĞƵǆ͕ ĞŶ ŽĐĐƵƉĂŶƚ ůĞƵƌƐ ŚĂďŝƚĂƚƐ ŽƵ ĞŶ ĐŽŶƐŽŵŵĂŶƚ 
ůĞƐ ŵġŵĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ͘  

WĂƌŵŝ ůĞƐ ƉƌĞŵŝğƌĞƐ ĐĂƵƐĞƐ ƋƵŝ ĞŶŐĞŶĚƌĞŶƚ ů͛ĂƌƌŝǀĠĞ 
Ğƚ ů͛ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ ĚĞ ŶŽƵǀĞůůĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ ĞŶǀĂŚŝƐƐĂŶƚĞƐ͕ ŝů Ǉ 
Ă  ůĞƐ  ĠĐŚĂŶŐĞƐ  ĐŽŵŵĞƌĐŝĂƵǆ  ĚĞ  ƚŽƵƚĞ  ŶĂƚƵƌĞ 
;ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ ă ĚĞƐ ĨŝŶƐ ĂŐƌŝĐŽůĞƐͿ͕ ŵĂŝƐ ĂƵƐƐŝ ů͛ĠůĞǀĂŐĞ 
ŽƵ ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ ƉƌĂƚŝƋƵĞƐ Ě͛ĂƋƵĂĐƵůƚƵƌĞ͘ >Ğ ƚŽƵƌŝƐŵĞ ƉĞƵƚ 
ĠŐĂůĞŵĞŶƚ ũŽƵĞƌ ƵŶ ƌƀůĞ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ĚĂŶƐ ů͛ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ 
Ě͛ĞƐƉğĐĞƐ  ĞǆŽƚŝƋƵĞƐ  ĞŶǀĂŚŝƐƐĂŶƚĞƐ͕  ǀĠŐĠƚĂůĞƐ  Ğƚ 
ĂŶŝŵĂůĞƐ ϰϴ͘ 

DġŵĞ  ĂǀĂŶƚ  ů͛ĂĚŚĠƐŝŽŶ  ĚƵ  DĂƌŽĐ  ĂƵǆ  ŽďũĞĐƚŝĨƐ 
Ě͛ ŝĐŚŝ  ĚŽŶƚ  ů͛ŽďũĞĐƚŝĨ  ϵ͘   ĂǀĂŝƚ  ƉŽƵƌ ďƵƚ ƉƌŝŶĐŝƉĂů  ĚĞ 
ůƵƚƚĞƌ  ĐŽŶƚƌĞ  ĐĞƐ  ĞƐƉğĐĞƐ͕  ĚĞƐ  ƉƌŽƐƉĞĐƚŝŽŶƐ  ƐƵƌ  ůĞ 
ƚĞƌƌĂŝŶ  ĂǀĂŝĞŶƚ  ĠƚĠ  ĐŽŶĚƵŝƚĞƐ  ĚĞƉƵŝƐ  ϭϵϴϬ ĞŶ  ǀƵĞ  ĚĞ 
ƌĞĐĞŶƐĞƌ  ůĞƐ  ĞƐƉğĐĞƐ  ĂďƐĞŶƚĞƐ  ĚĞ  ůĂ  ĨůŽƌĞ ŵĂƌŽĐĂŝŶĞ͕ 
ŶŽƵǀĞůůĞŵĞŶƚ  ŝŶƚƌŽĚƵŝƚĞƐ  Ğƚ  ƋƵĂůŝĨŝĠĞƐ  ĐŽŵŵĞ 
ŝŶǀĂƐŝǀĞƐ  ĚĂŶƐ  ůĞƐ  ĂƵƚƌĞƐ  ƉĂǇƐ͘  :ƵƐƋƵΖĂƵ  ŵŽŝƐ  ĚĞ 
^ĞƉƚĞŵďƌĞ  ϮϬϮϬ͕  ůĂ   ĂƐĞ  ĚĞ  ĚŽŶŶĠĞƐ  DŽŶĚŝĂůĞ  ĚĞƐ 
 ƐƉğĐĞƐ  ŶǀĂŚŝƐƐĂŶƚĞƐ ; D  Ϳ ĠŶƵŵğƌĞ ƉŽƵƌ ůĞ DĂƌŽĐ 
ϭϬϮ  ĞƐƉğĐĞƐ  ĂůŽƌƐ  ƋƵ͛ĞůůĞƐ  Ŷ͛ĠƚĂŝĞŶƚ  ƋƵĞ  ϯϰ  ĞŶ  ϮϬϭϮ 
ϱϬ͘  ϵϯ  ĚĞ  ĐĞƐ  ĞƐƉğĐĞƐ  ǀŝǀĞŶƚ  ĚĂŶƐ  ůĞƐ  ƐǇƐƚğŵĞƐ 
ƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐ Ğƚ ůĞƐ ĞĂƵǆ ĚŽƵĐĞƐ ;dĂďůĞĂƵ ϮϬͿ͘  

>ĞƐ ƌĠƐƵůƚĂƚƐ Ě͛ĂƵƚƌĞƐ ƚƌĂǀĂƵǆ ĚĞ ƉƌŽƐƉĞĐƚŝŽŶ ƐƵƌ ůĞƐ 
ĞƐƉğĐĞƐ  ƉŽƚĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ  ĞŶǀĂŚŝƐƐĂŶƚĞƐ  ĚĞƐ  ŵŝůŝĞƵǆ 
ĐƵůƚŝǀĠƐ  ĞǆŝƐƚĂŶƚ  ĚĠũă  ĚĂŶƐ  ůĞ  ƉĂǇƐ  Ğƚ  ŽŶƚ  ƉĞƌŵŝƐ 
Ě͛ŝĚĞŶƚŝĨŝĞƌ  Ě͛ĂƵƚƌĞƐ  ĞƐƉğĐĞƐ  ŶŽŶ  ƌĞĐĞŶƐĠĞƐ  ĚĂŶƐ  ůĂ 
 D  ͘  /ů Ɛ͛ĂŐŝƚ ĚĞ  ů͛KǆĂůŝƐ ƉĞƐͲĐĂƉƌĂĞ͕ <ŽĐŚŝĂ ƐĐŽƉĂƌŝĂ 
;>͘Ϳ  ^ĐŚƌĂĚ͕͘  ^ĂůƉŝĐŚƌŽĂ  ŽƌŝŐĂŶŝĨŽůŝĂ  ;>Ăŵ͘Ϳ   ĂŝůůŽŶ͕ 
^ŽůĂŶƵŵ  ĞůĂĞĂŐŶŝĨŽůŝƵŵ   Ăǀ͕͘   ďƵƚŝůŽŶ  ƚŚĞŽƉŚƌĂƐƚŝ 
DĞĚŝŬ͕͘   ŵŵĂŶŝĂ  ĐŽĐĐŝŶĞĂ  'ƌŝƐĞď͕͘   ĐŚŝŶŽĐŚůŽĂ 

ƉŚǇůůŽƉŽŐŽŶ  ;^ƚĂƉĨͿ  <ŽƐƐ͕   ǇƉĞƌƵƐ  ĚŝĨĨŽƌŵŝƐ  ;>͘Ϳ͕ 
 ĂĐƚǇůŽĐƚĞŶŝƵŵ  ĂĞŐǇƉƚŝĂĐƵŵ  ;>͘Ϳ  ZŝĐŚƚ͕͘  ^ŽůĂŶƵŵ 
ĐŽƌŶƵƚƵŵ  ;>Ăŵ͘Ϳ͕   ƌĂĐŚŝĂƌŝĂ  ĞƌƵĐŝĨŽƌŵŝƐ  ;^ŵŝƚŚͿ 
'ƌŝƐĞď͕͘  sĞƌďĞƐŝŶĂ  ĞŶĐĞůŽŝĚĞƐ   Ăǀ͕   ĐĂĐŝĂ ŵŽůůŝƐƐŝŵĂ 
tŝůůĚ͕͘  ŝůĂŶƚŚƵƐ ĂůƚŝƐŝŵĂ ;Dŝůů͘Ϳ ^ǁŝŶŐůĞ Ğƚ  ƌĐƚŽƚŚĞĐĂ 
ĐĂůĞŶĚƵůĂ ;>͘Ϳ >ĞǀǇŶƐ͘ >Ğ ĚĠƉůŽŝĞŵĞŶƚ ƌĂƉŝĚĞ ĚĞ ĐĞƚƚĞ 
ůŝƐƚĞ ƉĞƌŵĞƚ ĚĞ ĐŽŶƐƚĂƚĞƌ ƋƵĞ ĚĞƵǆ ĨĂŵŝůůĞƐ ;WŽĂĐĞĂĞ 
Ğƚ ^ŽůĂŶĂĐĞĂĞͿ ĨŽƵƌŶŝƐƐĞŶƚ ƉůƵƐ ĚĞ ϱϬй ĚĞ ĐĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ͕ 
ϲϵй  ƐŽŶƚ  ƌĞŶƚƌĠĞƐ  ĞŶƚƌĞ  ϭϵϮϬ  Ğƚ  ϮϬϬϬ  Ğƚ  ƐĞƵůĞŵĞŶƚ 
^ŽůĂŶƵŵ ĞůĂĞĂŐŶŝĨŽůŝƵŵ Ă ĨĂŝƚ ů͛ŽďũĞƚ Ě͛ƵŶĞ ĂŶĂůǇƐĞ ĚƵ 
ƌŝƐƋƵĞ ƋƵŝ ƉĞƵƚ ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ ũƵƐƋƵΖă ϲϰй ƉŽƵƌ ůĞ ŵĂŢƐ ŶŽŶͲ
ƚƌĂŝƚĠ͕ ϳϴй ƉŽƵƌ  ůĞ ĐŽƚŽŶ͕ Ğƚ Ϯϱй ĚĞ ƉĞƌƚĞ ĚĞ ǀĂůĞƵƌ 
ĚĂŶƐ  ůĞƐ  ĐŚĂŵƉƐ  ŝŶĨĞƐƚĠƐ͘  ͛ĂƵƚƌĞƐ  ĠƚƵĚĞƐ ŽŶƚ ŵŝƐ  ůĂ 
ůƵŵŝğƌĞ  ƐƵƌ  ůĞƐ  ĚĠŐąƚƐ  ƐƵďŝƐ  ƉĂƌ  ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ  ĞƐƉğĐĞƐ 
ĂƵƚŽĐŚƚŽŶĞƐ ƚĞůůĞƐ ƋƵĞ  ůĂ ƚƌƵŝƚĞ ĚƵ ŐĞŶƌĞ ^ĂůŵŽ ƋƵŝ Ă 
ǀƵ ƐŽŶ ĂŝƌĞ ĚĞ ƌĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ƌĠĚƵŝƚĞ ƐƵŝƚĞ ă ů͛ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ 
ĚĞ  ůĂ ĐĂƌƉĞ ĐŽŵŵƵŶĞ  ǇƉƌŝŶƵƐ ĐĂƌƉŝŽ ĐĂƌƉŝŽ ĚĂŶƐ ůĞƐ 
ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ ůĂĐƐ ĚĞƐ DŽǇĞŶ Ğƚ ,ĂƵƚ  ƚůĂƐ ϰϴ͘ 

 ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕ ĐĞ ƚƌĂǀĂŝů ƌĞƐƚĞ ƚƌğƐ ůŝŵŝƚĠ Ğƚ ŶĞ ƉĞƌŵĞƚ 
ĚŽŶĐ  ƉĂƐ  ĚĞ  ƉƌĞŶĚƌĞ  ĚĞƐ  ŵĞƐƵƌĞƐ  ƐƚƌƵĐƚƵƌĞůůĞƐ 
ƌĂĚŝĐĂůĞƐ͘  >Ğ  ƌƀůĞ  ĚĞ  ĐŽŶƚƌƀůĞ  ă  ů͛ŝŵƉŽƌƚĂƚŝŽŶ  ĚĞ 
ů͛KE^^  ƋƵŝ ůŝŵŝƚĞ ů͛ĞŶƚƌĠĞ ƐƵƌ ůĞ ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ ŶĂƚŝŽŶĂů ĚĞ 
ƋƵĞůƋƵĞƐ  ĞƐƉğĐĞƐ  ĂůůŽĐŚƚŽŶĞƐ  ƉŽƚĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ 
ĞŶǀĂŚŝƐƐĂŶƚĞƐ ŽƵ ŶƵŝƐŝďůĞƐ ƌĞƐƚĞ ŶĠĂŶŵŽŝŶƐ ůŽƵĂďůĞ͘ /ů 
ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ ĚĂŶƐ ĐĞ ĐĂĚƌĞ ůĂ ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ ĂĐƚŝŽŶ ĚĞ ŵŝƐĞ ĞŶ 
ŽƵĞǀƌĞ ĚĞ ů͛ĂƌƚŝĐůĞ ϳ ĚĞ ůĂ ůŽŝ ϮϵͲϬϱ͕ Ğƚ ƋƵŝ ĨĂŝƚ ƌĠĨĠƌĞŶĐĞ 
ă ů͛ŝŶƚĞƌĚŝĐƚŝŽŶ ĚĞ ů͛ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĚĞ ƉƌŽĚƵŝƚƐ ĞǆŽƚŝƋƵĞƐ 
ϱϭ͘ 

Ě͘  WŽůůƵƚŝŽŶ 

>ĞƐ  ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ ŚƵŵĂŝŶĞƐ  ŐĠŶğƌĞŶƚ ĚĞƐ ƉŽůůƵƚŝŽŶƐ ĚĞ 
ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ  ƚǇƉĞƐ  ŝŶĚƵŝƐĂŶƚ  ĚĞƐ  ƉĞƌƚƵƌďĂƚŝŽŶƐ  Ğƚ  ĚĞƐ 
ĚŝƐƉĂƌŝƚŝŽŶƐ Ě͛ŚĂďŝƚĂƚƐ ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞƐ Ğƚ Ě͛ĞƐƉĂĐĞƐ ǀŝƚĂƵǆ 
ƉŽƵƌ ůĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ ϰϴ͘ 

 Ŷ ƌĂŝƐŽŶ ĚĞ ů͛ĠƚĞŶĚƵĞ ĚĞ ĐĞƐ ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ͕ ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ 
ĞƐƚ ĚĞǀĞŶƵĞ ƵŶ ƉƌŽďůğŵĞ ŐĠŶĠƌĂůŝƐĠ ĂĨĨĞĐƚĂŶƚ ƚŽƵƐ ůĞƐ 
ŵŝůŝĞƵǆ ƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐ͘  

>ĞƐ ƉŽůůƵƚŝŽŶƐ ĚĞ  ů͛ĞĂƵ͕ ĚƵ ƐŽů Ğƚ ĚĞ  ů͛Ăŝƌ  ĂĨĨĞĐƚĞŶƚ 
ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ  ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ  ĞƐƉğĐĞƐ  Ğƚ  ƉĞƵǀĞŶƚ  ĂǀŽŝƌ  ĚĞƐ 
ĞĨĨĞƚƐ  ĚŝƌĞĐƚƐ  Ğƚ  ŝŶĚŝƌĞĐƚƐ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚƐ  ƐƵƌ  ůĞƐ  ŵŝůŝĞƵǆ 
ŶĂƚƵƌĞůƐ  Ğƚ  ƐƵƌ  ůĞƐ  ĐŚĂŝŶĞƐ  ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞƐ  ĞŶ  ůĞƐ 
ĚĠŐƌĂĚĂŶƚ  ĞƚͬŽƵ  ůĞƐ  ĐŽŶƚĂŵŝŶĂŶƚ  ϰϴ͘  WĂƌŵŝ  ĐĞƐ 
ŵĞŶĂĐĞƐ͕  ŽŶ  ŶŽƚĞ  ů͛ĞƵƚƌŽƉŚŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƐŽůƐ͕  ĞŶ 
ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ  ĂǀĞĐ  ůĞƐ  ĂŵĞŶĚĞŵĞŶƚƐ  ĐĂůĐĂŝƌĞƐ  ĚĞƐ  ƐŽůƐ 
ĂĐŝĚĞƐ  ĚĂŶƐ  ĚŝǀĞƌƐ  ŵŝůŝĞƵǆ  ϰϴ͕  ůĂ  ƉŽůůƵƚŝŽŶ  ƉĂƌ  ůĞƐ 
ƉĞƐƚŝĐŝĚĞƐ  ƋƵŝ  ƚŽƵĐŚĞ  ϭͬϴğŵĞ  ĚĞ  ůĂ  ^ h  ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ 
ůΖĠůŝŵŝŶĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ĨŽƌŵĞƐ  ƐĞŶƐŝďůĞƐ  ĂƵǆ  ĨĂŝďůĞƐ  ƚĂƵǆ 
ĚΖŽǆǇŐğŶĞ  ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞƐ  ĞĂƵǆ  ĚŽƵĐĞƐ  ĞŶ  ƌĂŝƐŽŶ  ĚĞƐ 
ƌĞũĞƚƐ ůŝƋƵŝĚĞƐ ŶŽŶ ƚƌĂŝƚĠƐ͘ 

dĂďůĞĂƵ ϮϬ ͗ EŽŵďƌĞ ĚĞ ƚĂǆĂ ŝŶƚƌŽĚƵŝƚĞ 
ZğŐŶĞͬ^ǇƐƚğŵĞ  EŽŵďƌĞ Ě͛ ƐƉğĐĞƐ 
 ŶŝŵĂƵǆ  ϯϲ 

 ĂƵǆ  ŽƵĐĞƐ  ϭϱ 
 ĂƵǆ  ŽƵĐĞƐͬdĞƌƌĞƐƚƌĞ  ϱ 
dĞƌƌĞƐƚƌĞ  ϭϲ 

WůĂŶƚĞƐ  ϱϲ 
dĞƌƌĞƐƚƌĞ  ϱϲ 

sŝƌƵƐ  ϭ 
dŽƚĂů ŐĠŶĠƌĂů  ϵϯ 

^ŽƵƌĐĞ ͗ KEh͕ ϮϬϭϰ 



 

ϵϱ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϱ ͗  ĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ dĞƌƌĞƐƚƌĞƐ 

  DĞŶĂĐĞƐ ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ  

>ĞƐ  ŵĞŶĂĐĞƐ  ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ  ƋƵŝ  ĠƚĂŝĞŶƚ  ĂƚƚƌŝďƵĠĞƐ  ĂƵǆ 
ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞƐ  ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ  ƐŽŶƚ  ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ 
ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ ĚƵĞƐ ĂƵǆ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ ƋƵŝ 
ĂŐŐƌĂǀĞŶƚ  ůĞƐ  ƉŚĠŶŽŵğŶĞƐ  ĚĞ  ĚĠƐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕ 
Ě͛ĞŶƐĂďůĞŵĞŶƚ͕ ĚĞ ƉĞƌƚĞƐ ĚĞ ƐŽů Ğƚ ĚĞ ƚĞƌƌĞƐ͕ ĞƚĐ͘  ĞƐ 
ŵĞŶĂĐĞƐ  ĞŶƚƌĂŝŶĞŶƚ  ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ  ů͛ĂŐŐƌĂǀĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ĚĠƐĠƋƵŝůŝďƌĞƐ  ĚĂŶƐ  ůĞƐ  ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ  ĂŐƌŝĐŽůĞƐ  Ğƚ 
ĨŽƌĞƐƚŝĞƌƐ  ϰϴ  ;ũƵƐƋƵ͛ă  ϯϬй  ƉŽƵƌ  ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ  ǀĂƌŝĠƚĠƐ 
ƚĞůůĞƐ ƋƵĞ ůĞ ĐğĚƌĞ Ě͛ĂƉƌğƐ ůĞ ƌĂƉƉŽƌƚ ĚĞ ůĂ ^  Ϳ͘  

>ĞƐ      ĂŐŝƐƐĞŶƚ  ĂƵƐƐŝ  ƐƵƌ  ůĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ǀŝƚĂůĞƐ  ĚĞ 
ƐƵďƐŝƐƚĂŶĐĞ  ĚĞ  ůĂ  ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ͘   ŽŶũƵŐƵĠĞ  ă  ƵŶĞ 
ƐƵƌĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ĞŶ  ĞĂƵ͕  ůĂ  ďĂŝƐƐĞ 
ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ  ĚĞƐ  ƉƌĠĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶƐ  ƉƌŽǀŽƋƵĞ  ƵŶ  ƐƚƌĞƐƐ 
ŚǇĚƌŝƋƵĞ  Ğƚ  ĚŽŶĐ  ĚĞƐ  ĚĠƐĠƋƵŝůŝďƌĞƐ  ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞƐ  ĚĞƐ 
ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ  ĂƋƵĂƚŝƋƵĞƐ  ĐŽŶƚŝŶĞŶƚĂƵǆ͘   Ğ  ƉůƵƐ͕  ůĞ 

ƌĠĐŚĂƵĨĨĞŵĞŶƚ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞ  ĞƐƚ  ƵŶ  ƉŚĠŶŽŵğŶĞ  ƋƵŝ 
ĂŐŐƌĂǀĞ  ĐĞƌƚĂŝŶƐ  ŵĠĐĂŶŝƐŵĞƐ  ƚĞůƐ  ƋƵĞ  ůĂ 
ĨƌĂŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ͕  ůĂ  ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ  ŽƵ  ůĂ  ĚŝƐƉĂƌŝƚŝŽŶ 
Ě͛ŚĂďŝƚĂƚƐ͕  ĂǀĞĐ  ĠŐĂůĞŵĞŶƚ  ůĂ  ƉƌŽƉĂŐĂƚŝŽŶ  Ě͛ĞƐƉğĐĞƐ 
ĞǆŽƚŝƋƵĞƐ  ĞŶǀĂŚŝƐƐĂŶƚĞƐ  ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚ  ĚĠũă  ƵŶĞ  ĨŽƌƚĞ 
ŵĞŶĂĐĞ ĨĂĐĞ ĂƵ ŵĂŝŶƚŝĞŶ ĚƵ ďŽŶ ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚĞƐ 
ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ ϰϴ͘ 

 Ŷ  ƌĠƉŽŶƐĞ  ă  ĐĞƚƚĞ  ƉƌĞƐƐŝŽŶ͕  ůĞƐ  ĞƐƉğĐĞƐ  ƉĞƵǀĞŶƚ  ƐĞ 
ĚĠƉůĂĐĞƌ ǀĞƌƐ ĚĞƐ  ĞŶĚƌŽŝƚƐ  ƉůƵƐ  ĨƌĂŝƐ͘ hŶ ƉŚĠŶŽŵğŶĞ 
ĐŽŶƐƚĂƚĠ ĂƵ DĂƌŽĐ Žƶ ů͛ĂƌŝĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĚƵ ĐůŝŵĂƚ ĂƵ ŶŽƌĚ 
ĚƵ  ƉĂǇƐ  Ă  ĚĠũă  ƉƌŽǀŽƋƵĠ  ůĂ ŵŝŐƌĂƚŝŽŶ  ĂůƚŝƚƵĚŝŶĂůĞ  Ğƚ 
ůĂƚŝƚƵĚŝŶĂůĞ ĚĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ ƉƌĠͲĚĠƐĞƌƚŝƋƵĞƐ ϱϮ͘  

>Ă  ĂƌƚĞ ϭϭ͕ ŵŽŶƚƌĞ ůĞƐ ǌŽŶĞƐ ƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐ ĂǀĞĐ ƵŶ ŐƌĂŶĚ 
ŶŽŵďƌĞ ĚΖĞƐƉğĐĞƐ ǀƵůŶĠƌĂďůĞƐ͕ Ğƚ ŵĞƚ ůĞ DĂƌŽĐ ĚĂŶƐ ůĂ 
ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ ůĂ ƉůƵƐ ĚĠĨĂǀŽƌĂďůĞ ĚĞƐ ƉĂǇƐ ĂǀĞĐ ƉůƵƐ ĚĞ ϭϬϬ 
ĞƐƉğĐĞƐ ǀƵůŶĠƌĂďůĞƐ ĂƵǆ   ͘

 >Ă ƌŝĐŚĞƐƐĞ ĚĞ ůĂ ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ƚĞƌƌĞƐƚƌĞ 
ŵĂƌŽĐĂŝŶĞ 

>Ğ DĂƌŽĐ ƌĞŐŽƌŐĞ Ě͛ƵŶĞ ĨŽƌƚĞ ǀĂƌŝĠƚĠ ĚĞ ƌĞůŝĞĨƐ Ğƚ ĚĞ 
ĐůŝŵĂƚƐ͘     ĐĞƚƚĞ  ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ  Ɛ͛ĂũŽƵƚĞ  ƵŶĞ  ŐƌĂŶĚĞ 
ŵƵůƚŝƉůŝĐŝƚĠ ďŝŽĐůŝŵĂƚƐ ĂŝŶƐŝ ƋƵ͛ƵŶĞ ŐĂŵŵĞ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ 
ĚĞ ŵŝůŝĞƵǆ ŶĂƚƵƌĞůƐ ͗ ĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ ůŝŐŶĞƵƐĞƐ͕ ĨŽƌĞƐƚŝğƌĞƐ͕ 
ĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ  ƉƌĠƐĂŚĂƌŝĞŶŶĞƐ  Ğƚ  ƐĂŚĂƌŝĞŶŶĞƐ  ƐƚĞƉƉĞƐ͕ 
ŵĂƚŽƌƌĂůƐ͕ ůŝƚƚŽƌĂů͙ ϰϴ͘  

>Ă ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ĚĞƐ ŚĂďŝƚĂƚƐ ĂƵ DĂƌŽĐ ĞƐƚ ĐŽŶũƵŐƵĠĞ ă 
ƵŶĞ ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ƌŝĐŚĞ ƚĂŶƚ ĚƵ ƉŽŝŶƚ ĚĞ ǀƵĞ ĚĞ ůĂ ĨĂƵŶĞ 
Ğƚ ĚĞ  ůĂ  ĨůŽƌĞ ƋƵĞ ĚĞƐ ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ͘  /ů ŽĐĐƵƉĞ ĂŝŶƐŝ  ůĂ 
ϮğŵĞ  ƉŽƐŝƚŝŽŶ  ĞŶ  DĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞ͕  ĂǀĞĐ  ƉůƵƐ  ĚĞ  Ϯϱ͘ϬϬϬ 
ĞƐƉğĐĞƐ  ĂŶŝŵĂůĞƐ͕  ϳ͘ϱϬϬ  ƚĂǆŽŶƐ  ĚĞ  ĨůŽƌĞ  Ğƚ  ƵŶ  ƚĂƵǆ 

Ě͛ĞŶĚĠŵŝƐŵĞ ŐůŽďĂů ĚĞ ϭϭй ƉŽƵƌ ůĂ ĨĂƵŶĞ Ğƚ ĚĞ ƉůƵƐ ĚĞ 
ϮϬй ƉŽƵƌ ůĞƐ ƉůĂŶƚĞƐ ǀĂƐĐƵůĂŝƌĞƐ ͖  ƵŶ ƚĂƵǆ ƉƌĞƐƋƵĞ ƐĂŶƐ 
ĠŐĂů ĚĂŶƐ ƚŽƵƚ ůĞ ďĂƐƐŝŶ ŵĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞŶ ϰϵ͘ 

   ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ĨĂƵŶŝƐƚŝƋƵĞ ƚĞƌƌĞƐƚƌĞ  

>Ă ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ĨĂƵŶŝƐƚŝƋƵĞ ŵĂƌŽĐĂŝŶĞ ĐŽŵƉŽƌƚĞ ƵŶ 
ƚĂƵǆ  ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ  Ğƚ  ĂƐƐĞǌ  ŚĠƚĠƌŽŐğŶĞ 
;dĂďůĞĂƵ  ϮϭͿ͘   Ŷ  ĞĨĨĞƚ͕  ůĞ  ŶŽŵďƌĞ  ĚĞƐ  ĞƐƉğĐĞƐ 
ŝŶǀĞŶƚŽƌŝĠĞƐ  ĚĞ  ůĂ  ĨĂƵŶĞ  ĞƐƚ  ĚŽŵŝŶĠ  ă  ϵϳй  ƉĂƌ  ůĞƐ 
ŝŶǀĞƌƚĠďƌĠƐ  ƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐ  Ğƚ  ůĂ  ĨĂƵŶĞ  ĂƋƵĂƚŝƋƵĞ  ;ƐŽŝƚ 
ϭϱ͘Ϯϵϯ  ƉŽƵƌ  ůĞƐ  ŝŶǀĞƌƚĠďƌĠƐ  Ğƚ  ϵ͘ϱϳϱ  ƉŽƵƌ  ůĂ  ĨĂƵŶĞ 
ĂƋƵĂƚŝƋƵĞͿ͘  >ĞƐ  ϯй  ƌĞƐƚĂŶƚ  ƐŽŶƚ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĠƐ  ĚĞ 
ĐĞŶƚĂŝŶĞƐ ĚĞ ŵĂŵŵŝĨğƌĞƐ͕ ĚĞ ƌĞƉƚŝůĞƐ Ğƚ Ě͛ŽŝƐĞĂƵǆ͘ >ĞƐ 
ĂŵƉŚŝďŝĞŶƐ ƌĞƐƚĞŶƚ ůĞ ŐƌŽƵƉĞ ůĞ ŵŽŝŶƐ ƉƌĠƐĞŶƚ ĂǀĞĐ ă 

 ĂƌƚĞ ϭϭ ͗  ĂƌƚĞ ĚƵ ŵŽŶĚĞ ŵŽŶƚƌĂŶƚ ůĞƐ ŚĂďŝƚĂƚƐ ĚĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ ǀƵůŶĠƌĂďůĞƐ ĂƵǆ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ 
^ŽƵƌĐĞ ͗ 'ĞŽϲ



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϵϲ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

ƉĞŝŶĞ ϭϰ ĞƐƉğĐĞƐ ĚŽŶƚ ůĞ ^ĂůĂŵĂŶĚƌĞ dĂĐŚĞƚĠ ů͛ƵŶĞ ĚĞƐ 
Ϯ hƌŽĚğůĞƐ ƋƵŝ ǀŝǀĞŶƚ ĂƵ DĂƌŽĐ ;WŚŽƚŽ ϯͿ͘ 

>Ğ  DĂƌŽĐ  ĞƐƚ  ĐŽŶƐŝĚĠƌĠ  ƉĂƌŵŝ  ůĞƐ  ĨŽǇĞƌƐ  ĚĞ  ůĂ 
ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ  ;,Žƚ  ^ƉŽƚƐͿ  ĞŶ  ƌĠŐŝŽŶ  ŵĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞŶŶĞ͕ 
ƐŽŝƚ  ůĞƐ  ƉůƵƐ  ƌŝĐŚĞƐ  ĞŶ  ĞƐƉğĐĞƐ  ĞŶĚĠŵŝƋƵĞƐ  ;ĞŶǀŝƌŽŶ 
Ϯϱй ĚĞ  ůĂ  ĨůŽƌĞ ǀĂƐĐƵůĂŝƌĞ ĚƵ DĂƌŽĐ ĞƐƚ ĞŶĚĠŵŝƋƵĞͿ͘ 
>ĞƐ ĞŶĚĠŵŝƐŵĞƐ ůĞƐ ƉůƵƐ ĐŽŶŶƵƐ ƐŽŶƚ ůĞ WŚŽƋƵĞ ŵŽŝŶĞ 
;DŽŶĂĐŚƵƐ  ŵŽŶĂĐŚƵƐ  ĚĞ  DĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞͿ  ĞŶĐŽƌĞ 
ƉƌĠƐĞŶƚ ĂƵ ƐƵĚ ĚĞ  ĂŬŚůĂ Ğƚ  ů͛/ďŝƐ ĐŚĂƵǀĞ ;'ĞƌŽŶƚŝĐƵƐ 
ĞƌĞŵŝƚĂ >Ϳ  ;WŚŽƚŽ ϮͿ ƋƵ͛ŝů ĞƐƚ ƉŽƐƐŝďůĞ ĚĞ ǀŽŝƌ ĚĂŶƐ  ůĞ 
ƉĂƌĐ EĂƚŝŽŶĂů ^ŽƵƐƐͲDĂƐƐĂ ă  ŐĂĚŝƌ͘  

&ĂĐĞ  ă ĚĞƐ ŵĞŶĂĐĞƐ ĚĞ  ƉůƵƐ  ĞŶ ƉůƵƐ ƉĞƐĂŶƚĞƐ͕  ůĞƐ 
ŚŽƚƐƉŽƚƐ ŶĠĐĞƐƐŝƚĞŶƚ ĚŽŶĐ ůĂ ŵŝƐĞ ĞŶ ƉůĂĐĞ Ě͛ŽďũĞĐƚŝĨƐ 
ĚĞ  ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ  ĨĠĚĠƌĂŶƚ  ů͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͕  ůĞƐ 

ĐŽůůĞĐƚŝǀŝƚĠƐ ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ͕ ůĞƐ ĂĐƚĞƵƌƐ ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ Ğƚ ůĂ 
ƐŽĐŝĠƚĠ ĐŝǀŝůĞ͘  

WĂƌŵŝ  ĐĞƐ  ŽďũĞĐƚŝĨƐ͕  ů͛ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ǌŽŶĞƐ  ĐůĠƐ 
ƉŽƵƌ  ůĂ ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ  ;�   ŽƵ <   ĞŶ  ŶŐůĂŝƐͿ ƋƵŝ ƐŽŶƚ 
ĚĞƐ  ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞƐ Žƶ  ůĂ ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ƉƌĠƐĞŶƚĞ ƵŶĞ ǀĂůĞƵƌ 
Ě͛ŝŶĚŝĐĞ ƉůƵƐ ĠůĞǀĠĞ ƋƵ͛ĂŝůůĞƵƌƐ͕ ƚĂŶƚ ƉŽƵƌ ůĂ ƌŝĐŚĞƐƐĞ͕ ůĂ 
ƌĂƌĞƚĠ  ŽƵ  ů͛ĞŶĚĠŵŝƐŵĞ  ƐĞůŽŶ  ůĞ   ƌŝƚŝĐĂů   ĐŽƐǇƐƚĞŵ 
WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ  &ƵŶĚ  ͨ    W&  ͩ͘   ĞƐ  �    ĨĂĐŝůŝƚĞŶƚ  ůĂ 
ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ Ğƚ ůĂ ĚĠůŝŵŝƚĂƚŝŽŶ ĚĞ ůŝĞƵǆ ƉƌĠĐŝƐ ƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚ 
ůĞ ƉůƵƐ ŐƌĂŶĚ ŝŶƚĠƌġƚ ƉŽƵƌ ůĂ ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ͘  

 Ƶ DĂƌŽĐ͕ ƉůƵƐ ĚĞ ϲϬ �   ŽŶƚ ĠƚĠ ĚĠũă  ŝĚĞŶƚŝĨŝĠĞƐ 
ŽĐĐƵƉĂŶƚ  ƉůƵƐ  ĚĞ  ϰϴ͘ϬϬϬ  <ŵϮ  ĚĞ  ůĂ  ƐƵƌĨĂĐĞ  ƚĞƌƌĞƐƚƌĞ 
;dĂďůĞĂƵ ϮϮͿ͘  

ZĠƉĂƌƚŝĞƐ  ƐƵƌ  ůĂ  ƚŽƚĂůŝƚĠ  ĚƵ  ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ  ŶĂƚŝŽŶĂů͕  ůĞ 
ĐŚŽŝǆ ĚĞ ĐĞƐ ǌŽŶĞƐ ĞƐƚ ďĂƐĠ ƐƵƌ ůĂ ƉƌĠƐĞŶĐĞ Ě͛ĞƐƉğĐĞƐ 
ĞŶĚĠŵŝƋƵĞƐ  Ğƚ  ĚĞ  ƐĞƌǀŝĐĞƐ  ĠĐŽƐǇƐƚĠŵŝƋƵĞƐ  ĐůĠƐ 
ĨŽƌƚĞŵĞŶƚ  ŵĞŶĂĐĠƐ͕  ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ƉŽƵƌ  ůĞƵƌ  ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ 
ĚĂŶƐ  ůĂ  ƌĠƐŝůŝĞŶĐĞ ĚĞƐ ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ Ğƚ  ůĞƵƌ  ĐĂƉĂĐŝƚĠ  ă 
ƉƌĠƐĞƌǀĞƌ ů͛ŝŶƚĠŐƌŝƚĠ ďŝŽůŽŐŝƋƵĞ Ğƚ ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ ĚƵ ,Žƚ ̂ ƉŽƚ 
ϱϯ͘ 

 ͛ĂƵƚƌĞƐ  ǌŽŶĞƐ  ĂǀĂŝĞŶƚ  ĠƚĠ  ŝĚĞŶƚŝĨŝĠĞƐ  ƉŽƵƌ 
ĐŽŶƐƚŝƚƵĞƌ ĚĞƐ ĐŽƌƌŝĚŽƌƐ ;ƵŶŝƚĠƐ ƐƉĂƚŝĂůĞƐ ƉůƵƐ ŐƌĂŶĚĞƐͿ͕ 
ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ  ĂƵ  ŵĂŝŶƚŝĞŶ  ĚĞƐ  ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ  ĠǀŽůƵƚŝĨƐ  Ğƚ 
ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞƐ ă ů͛ĠĐŚĞůůĞ ĚƵ ƉĂǇƐĂŐĞ ϱϯ͘ 

'ƌŽƵƉĞƐ 
ƚĂǆŽŶŽŵŝƋƵĞƐ 

EŽŵďƌĞ 
ĚΖĞƐƉğĐĞƐ 

EŽŵďƌĞ 
 ŶĚĠŵŝƋƵĞƐ 

EŽŵďƌĞ 
DĞŶĂĐĠĞƐ 
;h/ E ϮϬϭϵͿ 

/ŶǀĞƌƚĠďƌĠƐ 
ƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐ 

х ϭϱ Ϯϵϯ  ϭϯϲ  ϲϵ 

&ĂƵŶĞ 
ĂƋƵĂƚŝƋƵĞ 

ĐŽŶƚŝŶĞŶƚĂůĞ 
ϭ ϱϳϱ  ϭϯϲ  ϭϮϱ 

WŽŝƐƐŽŶƐ ĚΖĞĂƵ 
ĚŽƵĐĞ 

ϲϮ ;ϭϳ 
ŝŶƚƌŽĚƵŝƚĞƐͿ 

ϭϯ  ϰ 

 ŵƉŚŝďŝĞŶƐ  ϭϰ  ϰ  ϰ 

ZĞƉƚŝůĞƐ  ϭϬϭ  Ϯϱ  ϭϵ 

KŝƐĞĂƵǆ  ϰϲϱ  Ϯ  ϭϴ 

DĂŵŵŝĨğƌĞƐ 
ĐŽŶƚŝŶĞŶƚĂƵǆ 

ϭϬϱ  ϮϮ  Ϯϭ 

dKd >  х ϭϳ ϲϭϱ  ϯϯϴ  ϮϲϬ 

WŚŽƚŽ ϯ ͗ ^ĂůĂŵĂŶĚƌĞ dĂĐŚĞƚĠ 

WŚŽƚŽ Ϯ ͗ /ďŝƐ  ŚĂƵǀĞ͕ ĞƐƉğĐĞ ĞŶĚĠŵŝƋƵĞ ĚƵ 
DĂƌŽĐ  

dĂďůĞĂƵ Ϯϭ ͗ 'ƌŽƵƉĞƐ ŶŽŵŝƋƵĞƐ ĚĞ ůĂ ĨĂƵŶĞ ŵĂƌŽĐĂŝŶĞ 
 



 

ϵϳ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϱ ͗  ĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ dĞƌƌĞƐƚƌĞƐ 

�    ^ƵƉĞƌĨŝĐŝĞ ;ŚĂͿ 
 ŝƌĞ DĂƌŝŶĞ ĚĞ DĞůŝůůĂ Ͳ EĂĚŽƌ  ϳϰ ϭϱϲ 
 ŝƌĞ DĂƌŝŶĞ ĚƵ EŽƌĚͲDĂƌŽĐ ; ů  ϴϳ ϱϭϯ 
 ĂƌƌĂŐĞ  ů DĂƐƐŝƌĂ  ϭϴ ϰϰϳ 
 ĂƌƌĂŐĞ DŽŚĂŵĞĚ s  ϭϬ Ϯϱϲ 
 ĂƐ KƵŵ  ƌͲZďŝĂ  ϭϰ ϳϮϵ 
 ĞŶŝ ^ŶĂƐƐĞŶĞ  ϲ ϵϰϰ 
 ŽƵ ,ĂĐŚĞŵ  ϵ ϳϬϮ 
 ĂƉ ^ƉĂƌƚĞů Ͳ WĞƌĚŝĐĂƌŝƐ  ϰ ϱϯϮ 
 ĂƉ dƌŽŝƐ &ŽƵƌĐŚĞƐ  ϯϱ ϱϮϭ 
 ŽŵƉůĞǆĞ  ŚďĞǇŬĂͲ ů tĂΖĞƌ  ϯϴ ϳϮϮ 
 ŽŵƉůĞǆĞ ĚƵ ďĂƐ >ŽƵŬŬŽƐ  ϰϭϯ 
 ƀƚĞ  ů :ĂĚŝĚĂͲ:ŽƌĨ >ĂƐĨĂƌ  ϯϵϬ Ϭϭϳ 
 ƀƚĞ /ŵƐŽƵĂŶĞ Ͳ dĂŐŚĂǌŽƵƚ  ϭϮ ϵϳϴ 
 ŽƵƌĂŶƚ ĚĞƐ  ĂŶĂƌŝĞƐ Ͳ �ŽŶĞ /  ϲϳϮ ϰϱϭ 
 ŽƵƌĂŶƚ ĚĞƐ  ĂŶĂƌŝĞƐ Ͳ �ŽŶĞ //  Ϯϲϲ ϱϴϵ 
 ŽƵƌĂŶƚ ĚĞƐ  ĂŶĂƌŝĞƐ Ͳ �ŽŶĞ ///  Ϯ ϰϯϯ 
 ĂǇĂƐ ĚΖ ƐƐĂŽƵŝƌĂ  ϲ ϵϭϮ 
 ĂǇĂƐ ĚƵ 'ŚĂƌď  ϭ ϳϱ 
 ĠƚƌŽŝƚ ĚĞ 'ŝďƌĂůƚĂƌ  ϭϬϵ ϯϴϮ 
 ƵŶĞƐ ĚΖ ƐƐĂŽƵŝƌĂ  ϯϴ Ϭϴϲ 
 ŵďŽƵĐŚƵƌĞ ĚĞ ůĂ DŽƵůŽƵǇĂ  ϭϲ ϱϬϲ 
&ĂůĂŝƐĞ ĚĞ ^ŝĚŝͲDŽƵƐƐĂ  ϭϯϴ 
,ĂƵƚ KƵĞĚ EΖ&ŝƐƐ  ϱϱ ϭϬϴ 
,ĂƵƚĞ DŽƵůŽƵǇĂ  ϰϯ ϰϭϲ 
:ďĞů <ƌŽƵǌ  ϭϳϴ ϳϯϯ 
:ďĞů DŽƵƐƐĂ  ϰ ϭϰϯ 
:ďĞů dĂůĂƐƐĞŵƚĂŶĞ Ğƚ <ŚŝǌĂŶĂ  ϳϴ Ϯϳ 
:ďĞů dŝĐŚŽƵŬƚ  ϭϰ ϳϬϭ 
:ďĞů �ĞƌŚŽƵŶ  ϮϮ ϵϰϯ 
:ďĞůƐ <ĞƐƚ ʹ /ŵǌŝ  ϭϲϳ ϰϬϲ 
DĂĂŵŽƌĂ  ϭϲϬ ϵϰϴ 
DĂƌĂŝƐ Ğƚ  ƀƚĞ ĚƵ WůĂƚĞĂƵ ZŵĞů  ϭϬϵ 
DĞƌũĂ ĚĞ  ǁŝǇĂƚĞ  ϳϯϯ 
DĞƌũĂ �ĞƌŐĂ  ϴ ϱϱϭ 
DŽǇĞŶŶĞ KƵĞĚ EΖ&ŝƐƐ  ϱϴ ϱϳϱ 
DŽǇĞŶŶĞ KƵŵ  ƌͲZďŝĂ  ϭϱϮ ϯϱϴ 
DƐƐĞǇĞĚ  ϯϱϮ ϱϮϭ 
KƵĞĚ  ŵĞǌŵŝǌ  ϭϳ ϳϯϱ 
KƵĞĚ  ŽƵŚůŽƵ  ϭϴ Ϯϯϵ 
KƵĞĚ DĂƚŝů͗ <ƐŽď  ϭϮϰ 
KƵĞĚ DŝƌĚ  ϰϱϲ ϲϴϳ 
KƵĞĚ dŝǌŐƵŝƚĞ Ğƚ KƵĞĚ KƵĂƐůĂŶĞ  ϲϴ ϴϭϵ 
KƵĞĚƐ >ĂŬŚĚĂƌͲ ŚĂŶĕĂů  ϴϬ ϯϴϮ 
WĂƌĐ EĂƚŝŽŶĂů ĚΖ ů ,ŽĐĞŢŵĂ  ϰϲ ϱϭ 
WĂƌĐ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ <ŚŶŝĨŝƐƐ  ϭϲϱ ϳϲϱ 
WĂƌĐ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ ^ŽƵƐƐͲDĂƐƐĂ Ğƚ  ŐůŽƵ  ϱϱ ϰϲϱ 
WĂƌĐ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ dĂǌĞŬŬĂ  ϭϯ ϴϳϭ 
WĂƌĐ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ dŽƵďŬĂů  ϯϳ ϮϮϵ 
WĂƌĐ EĂƚŝŽŶĂů ĚΖ/ĨƌĂŶĞ  ϭϮϳ ϱϵϳ 
WĂƌĐ EĂƚŝŽŶĂů ĚƵ ,ĂƵƚ  ƚůĂƐ KƌŝĞŶƚĂů  ϱϱ ϱϬϴ 
WůĂŐĞ  ůĂŶĐŚĞ Ͳ ZĂƐ dĂŬŽƵŵďĂ  ϰ Ϭϴϯ 
WůĂŝŶĞƐ ĐƀƚŝğƌĞƐ ĚĞ ^ĂŝĚŝĂ  ϰ ϰϯϱ 
ZĠƐĞƌǀĞ ĚĞ ^ŝĚŝ  ŽƵ 'ŚĂďĂ  ϵϱϬ 
^ĞďŬŚĂ  ŽƵ  ƌĞŐ ;>ĂŐƵŶĞ ĚĞ EĂĚŽƌͿ  ϭϯ ϳϰϱ 
^ĞďŬŚĂ �ŝŵĂ  ϲϳϱ 
^ĞŚď  ů DĂũŶŽƵŶĞ  ϯ ϴϲϭ 
^ŝĚŝ DŽƵƐƐĂ Ͳ KƵĂůŝĚŝĂ  ϳ ϵϵϱ 
dĂŐĚŝůƚ  ϭϰ ϵϯϴ 
dĂƐŐĂ  ϭϰϵ ϳϵϲ 
tĂĚ Ğƚ :ďĞů DŐŽƵŶ  ϭϯϯ ϱϱϱ 
tĂĚ >ĂŬŚĚĂƌ  ϯϯϭ ϲϰϲ 
�ŽŶĞ &ŽƵĐŚĂů Ͳ DĂĂƚĂƌŬĂ  ϯϮϮ ϳϵ 
�ŽŶĞƐ ,ƵŵŝĚĞƐ ĚĞ >ĂąǇŽƵŶĞ  ϭ ϴϴϱ 

   ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ĨůŽƌŝƐƚŝƋƵĞ ƚĞƌƌĞƐƚƌĞ  

>Ğ  ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ  ĨůŽƌŝƐƚŝƋƵĞ  ƚĞƌƌĞƐƚƌĞ  ĚƵ  DĂƌŽĐ͕ 
ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĠ  ƉĂƌ  ƵŶĞ  ŐƌĂŶĚĞ  ƌŝĐŚĞƐƐĞ͕  ĞƐƚ  ĞƐƚŝŵĠ 
ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ  ă  ƉůƵƐ  ĚĞ  ϳ͘ϳϳϭ  ĞƐƉğĐĞƐ͘  >ĞƐ  ĞƐƉğĐĞƐ 
ŝŶǀĞŶƚŽƌŝĠĞƐ  ĚĞ  ůĂ  ĨůŽƌĞ  ƚĞƌƌĞƐƚƌĞ  ĐŽŶŶĂŝƐƐĞŶƚ  ůĂ 
ĚŽŵŝŶĂŶĐĞ  ĚĞƐ  WŚĂŶĠƌŽŐĂŵĞƐ  ĂǀĞĐ  ϱ͘Ϯϭϭ  ĞƐƉğĐĞƐ 
ŝŶǀĞŶƚŽƌŝĠĞƐ ;Ϳ͕ ůŽŝŶ ĚĞǀĂŶƚ ůĞƐ ĐŚĂŵƉŝŐŶŽŶƐ ƐƵƉĠƌŝĞƵƌƐ 
;ϴϮϬ  ĞƐƉğĐĞƐ  ŝŶǀĞŶƚŽƌŝĠĞƐͿ͕  ůĞƐ  ůŝĐŚĞŶƐ  ;ϳϬϬ  ĞƐƉğĐĞƐ 
ŝŶǀĞŶƚŽƌŝĠĞƐͿ  Ğƚ  ůĞƐ  ŵŽƵƐƐĞƐ  ;ϯϱϬ  ĞƐƉğĐĞƐ 
ŝŶǀĞŶƚŽƌŝĠĞƐͿ͘  >ĞƐ  ĨŽƵŐğƌĞƐ  ĂǀĞĐ  ϲϬ  ĞƐƉğĐĞƐ 
ŝŶǀĞŶƚŽƌŝĠĞƐ  ƌĞƐƚĞŶƚ  ƉŽƵƌ  ůĞƵƌ  ƉĂƌƚ  ů͛ĞƐƉğĐĞ  ůĂ ŵŽŝŶƐ 
ƉƌĠƐĞŶƚĞ  ĂǀĞĐ  ŵŽŝŶƐ  ĚĞ  ϭй  ĚƵ  ŶŽŵďƌĞ  ƚŽƚĂů  ĚĞƐ 
ĞƐƉğĐĞƐ ŝŶǀĞŶƚŽƌŝĠĞƐ ;dĂďůĞĂƵ ϮϯͿ͘ 

 ŽŶĐĞƌŶĂŶƚ ů͛ĞŶĚĠŵŝƐŵĞ͕ ů͛ĞŵďůĠŵĂƚŝƋƵĞ ĂƌŐĂŶŝĞƌ 
ƌĞƐƚĞ  ů͛ĞƐƉğĐĞ  ůĂ  ƉůƵƐ  ĐŽŶŶƵĞ  ƉĂƌŵŝ  ƉůƵƐ  ĚĞ  ϭ͘ϱϬϬ 
ĂƵƚƌĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ͘ 

 ƚ  ƐŝŵŝůĂŝƌĞŵĞŶƚ  ĂƵǆ  �    ƉŽƵƌ  ůĂ  ĨĂƵŶĞ͕  ĚĞƐ  �/W 
;�ŽŶĞƐ /ŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ ƉŽƵƌ ůĞƐ WůĂŶƚĞƐͿ ŽŶƚ ĠƚĠ ŵŝƐĞƐ ĞŶ 
ƉůĂĐĞ͘   ĞƐ  �/W  ƐŽŶƚ  ůĞƐ  ƐŝƚĞƐ  ůĞƐ ƉůƵƐ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚƐ ƉŽƵƌ 
ůĞƵƌ ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ĞŶ ƉůĂŶƚĞƐ ƐĂƵǀĂŐĞƐ Ğƚ ĞŶ ĐŚĂŵƉŝŐŶŽŶƐ͘ 
 Ƶ DĂƌŽĐ͕ ϭϵ �/W ŽŶƚ ĠƚĠ ŝĚĞŶƚŝĨŝĠĞƐ ĞŶ ϮϬϭϭ ;�ŽŶĞƐ ĞŶ 
ũĂƵŶĞƐ ƐƵƌ ůĂ  ĂƌƚĞ ϭϮͿ ƉƵŝƐ ĂĐƚƵĂůŝƐĠĞƐ ĞŶ ϮϬϭϲ ;ǌŽŶĞƐ 
ĞŶ ǀĞƌƚ ƐƵƌ ůĂ ŵġŵĞ ĐĂƌƚĞͿ ϱϰ͘  

 

 

 

 

 

 

dĂďůĞĂƵ ϮϮ ͗ WƌŝŶĐŝƉĂƵǆ ĐŽƌƌŝĚŽƌƐ Ğƚ �   ĂƵ DĂƌŽĐ 
 

dĂďůĞĂƵ Ϯϯ ͗ 'ƌŽƵƉĞ ƚĂǆŽŶŽŵŝƋƵĞƐ ĚĞ ůĂ ĨůŽƌĞ ŵĂƌŽĐĂŝŶĞ  

'ƌŽƵƉĞ 
ƚĂǆŽŶŽŵŝƋƵĞƐ 

EŽŵďƌĞ ĚĞ 
ƚĂǆŽŶƐ 

ŝŶǀĞŶƚŽƌŝĠƐ 

EŽŵďƌĞ ĚĞ 
ƚĂǆŽŶƐ 
ĞƐƚŝŵĠƐ 

 ŚĂŵƉŝŐŶŽŶƐ 
ƐƵƉĠƌŝĞƵƌƐ  ϴϮϬ  ϭϬϬϬ 

>ŝĐŚĞŶƐ  ϳϬϬ  ϭϬϬϬ 

DŽƵƐƐĞƐ  ϯϱϬ  ϱϬϬ 
&ŽƵŐğƌĞƐ  ϲϬ  ϲϬ 

WŚĂŶĠƌŽŐĂŵĞƐ  ϱϮϭϭ  ϱϮϭϭ 
dŽƚĂů  ϳϭϰϭ  ϳϳϳϭ 

^ŽƵƌĐĞ ͗ ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ Ğƚ WůĂŶ Ě͛ ĐƚŝŽŶ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ ůĂ  ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ 
ϮϬϭϲͲϮϬϮϬ 

 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϵϴ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

  

  DŝĐƌŽͲŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ 

'ƌąĐĞ ă ƵŶ ĐĂĚƌĞ ĚĞ ĐŽŽƉĠƌĂƚŝŽŶ ďŝůĂƚĠƌĂů ĞŶƚƌĞ  ůĞ 
DĂƌŽĐ Ğƚ ůĂ  ĞůŐŝƋƵĞ͕ ůĞ  EZ^d Ă ĐƌĠĠ ƵŶĞ ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ ĚĞ 
ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ĞǆͲƐŝƚƵ ĚĞ ŵŝĐƌŽŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ ƉĞƵƉůĂŶƚ ůĞƐ 
ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ ŵĂƌŽĐĂŝŶƐ͘   ůůĞƐ ƌĞŶĨĞƌŵĂŝĞŶƚ 
ĞŶ ϮϬϭϱ ƉƌğƐ ĚĞ ϯ͘ϬϬϬ ŵŝĐƌŽŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ ĚŽŶƚ ϵϱй ƐŽŶƚ 
Ě͛ŽƌŝŐŝŶĞ  ŵĂƌŽĐĂŝŶĞ  ;dĂďůĞĂƵ  ϮϰͿ͘  >ĞƐ   ŽůůĞĐƚŝŽŶƐ 
 ŽŽƌĚŽŶŶĠĞƐ  DĂƌŽĐĂŝŶĞƐ  ĚĞ  DŝĐƌŽͲŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ 
;  DDͿ ĐĂƚĂůŽŐƵĞŶƚ ϭϰϱϭ   ƐŽƵĐŚĞƐ͕ ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŶƚ ă 
ϮϮϬ  ĞƐƉğĐĞƐ  ϱϱ͘    /ů  Ɛ͛ĂŐŝƚ  ĚĞ  ŵŝĐƌŽŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ 
ŵĂŝŶƚĞŶƵƐ  ǀŝǀĂŶƚƐ  ĂǇĂŶƚ  ƵŶ  ŝŶƚĠƌġƚ  ĂƉƉůŝƋƵĠ  ĞŶ 
ĂŐƌŽĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞ ;ďĂĐƚĠƌŝĞƐ ůĂĐƚŝƋƵĞƐ Ğƚ ůĞǀƵƌĞƐͿ͕ ĚĂŶƐ ůĞ 
ĚŽŵĂŝŶĞ  ĂŐƌŝĐŽůĞ  ;ĨŝǆĂƚĞƵƌƐ  Ě͛ĂǌŽƚĞͿ͕  ůĞ  ĚŽŵĂŝŶĞ 
ŵĠĚŝĐĂů  ;ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ  Ě͛ĂŶƚŝďŝŽƚŝƋƵĞƐ  Ğƚ  ĚĞ  ǀŽůĂƚŝůĞƐ 
ĐŽŶƚƌĞ  ůĞƐ ŵŽƵƐƚŝƋƵĞƐͿ͕  ůĞ ŵŝůŝĞƵ ŵĂƌŝŶ  ;ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ 
Ě͛ĞŶǌǇŵĞƐͿ͕  ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞ  Ğƚ  ďŝŽƚĞĐŚŶŽůŽŐŝƋƵĞ  ;ďŝŽͲ
ĐŽŶƚƌƀůĞ͕ ďŝŽͲƌĞŵĠĚŝĂƚŝŽŶ͙Ϳ ϰϴ͘ 

 

 ǇĂŶƚ ƌĞŵƉůŝ ůĞƐ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ĠŶƵŵĠƌĠĞƐ ĚĂŶƐ ůΖĂƌƚŝĐůĞ 
ϲ͘Ϯ  ĚƵ  dƌĂŝƚĠ  ĚĞ   ƵĚĂƉĞƐƚ  ƐƵƌ  ůĂ  ƌĞĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ 
ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞ ĚƵ ĚĠƉƀƚ ĚĞ ŵŝĐƌŽͲŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ ĂƵǆ ĨŝŶƐ 
ĚĞ ůĂ ƉƌŽĐĠĚƵƌĞ ĞŶ ŵĂƚŝğƌĞ ĚĞ ďƌĞǀĞƚƐ͕ ůĞƐ   DD ŽŶƚ 
ĂĐƋƵŝƐ͕ ĚĞƉƵŝƐ ůĞ ϮϬ ĨĠǀƌŝĞƌ ϮϬϭϴ͕ ůĞ ^ƚĂƚƵƚ ĚΖĂƵƚŽƌŝƚĠ ĚĞ 
ĚĠƉƀƚ ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞ͘ 

   ŐƌŽ ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ Ğƚ ƉŚǇƚŽͲŐĠŶĠƚŝƋƵĞ 

>Ğ  DĂƌŽĐ  ĐŽŵƉŽƌƚĞ  ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ƉŚǇƚŽͲ
ŐĠŶĠƚŝƋƵĞƐ Ğƚ ŐĠŶĠƚŝƋƵĞƐ ĂŶŝŵĂůĞƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ͘  ĂŶƐ 
ůĞ ĚŽŵĂŝŶĞ ƚĞƌƌĞƐƚƌĞ͕ ůĞƐ ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ƉŚǇƚŽͲ
ŐĠŶĠƚŝƋƵĞƐ ĂǇĂŶƚ ƵŶ ŝŶƚĠƌġƚ ĂŐƌŝĐŽůĞ ƐŽŶƚ ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠĞƐ 
ƉĂƌ  ƉůƵƐ  ĚĞ  ϰϬϳ  ƚĂǆĂ͘   ůůĞƐ  ĐŽŵƉƌĞŶŶĞŶƚ  ůĞƐ  ƉůĂŶƚĞƐ 
ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞƐ  ;ƉŚĂŶĠƌŽŐĂŵĞƐͿ͕  ůĞƐ ƉůĂŶƚĞƐ ŵĠĚŝĐŝŶĂůĞƐ 
Ğƚ  ĂƌŽŵĂƚŝƋƵĞƐ͕  ůĞƐ  ƉůĂŶƚĞƐ  ƉĂƐƚŽƌĂůĞƐ͕  ůĞƐ  ƉůĂŶƚĞƐ 
ŽƌŶĞŵĞŶƚĂůĞƐ͕  ůĞƐ  ƉůĂŶƚĞƐ  ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞƐ  Ğƚ  ůĞƐ  ƉĂƌĞŶƚƐ 
ŽƵ ǀŽŝƐŝŶƐ ƐĂƵǀĂŐĞƐ ĚĞ ĨŽƌŵĞƐ ĐƵůƚŝǀĠĞƐ ϰϴ͘ 

 ĞƚƚĞ ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ƉŚǇƚŽͲŐĠŶĠƚŝƋƵĞ ƐĞ ƚƌŽƵǀĞ ă ů͛ŚĞƵƌĞ 
ĂĐƚƵĞůůĞ ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞ ƉĂƌ ĚĞƐ ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ 
ĂŶƚŚƌŽƉŝƋƵĞƐ ŽĐĐĂƐŝŽŶŶĂŶƚ ĚĞƐ ĚŝƐƉĂƌŝƚŝŽŶƐ ĚΖŚĂďŝƚĂƚƐ 
Ğƚ  ĂƵƐƐŝ  ƉĂƌ  ůĂ  ƉƌŽůŝĨĠƌĂƚŝŽŶ  ĚΖĞƐƉğĐĞƐͬƌĂĐĞƐͬǀĂƌŝĠƚĠƐ 
ĠƚƌĂŶŐğƌĞƐ  ƉůƵƐ  ůƵĐƌĂƚŝǀĞƐ  ĂƵǆ  ĚĠƉĞŶƐ  ĚƵ  ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ 
ƉŚǇƚŽŐĠŶĠƚŝƋƵĞ  ĂƵƚŽĐŚƚŽŶĞ͘  WŽƵƌƚĂŶƚ͕  ůĞ  ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ 
ďŝŽůŽŐŝƋƵĞ ŵĂƌŽĐĂŝŶ  ĞƐƚ  ƌĞĐŚĞƌĐŚĠ  ƉĂƌ  ĚĞ  ŶŽŵďƌĞƵǆ 
ƉĂǇƐ  ƚĂŶƚ  ƉŽƵƌ  ƐĂ  ƌŝĐŚĞƐƐĞ  ƋƵĞ  ƉŽƵƌ  ůĞƐ  ŐƌĂŶĚĞƐ 
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ  ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞƐ  ĚĞ  ƐĞƐ  ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ 
ĨŽƵƌƌĂŐğƌĞƐ Ğƚ ƉĂƐƚŽƌĂůĞƐ͕ ĚƵĞƐ ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ ă ůĞƵƌƐ 

 ĂƌƚĞ ϭϮ ͗ >ŝŵŝƚĞƐ ĚĞƐ �/W ĂƵ DĂƌŽĐ ;ϮϬϭϭ Ğƚ ϮϬϭϲͿ 

dĂďůĞĂƵ Ϯϰ ͗ EŽŵďƌĞ ĚΖĞƐƉğĐĞƐ ĚĞ ŵŝĐƌŽŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ ŵĂƌŽĐĂŝŶƐ 
ĐŽŶƐĞƌǀĠĞƐ Ğƚ ĐĂƚĂůŽŐƵĠĞƐ 

'ƌŽƵƉĞƐ 
ƚĂǆŽŶŽŵŝƋƵĞƐ 

EŽŵďƌĞ ĚĞ 
ŵŝĐƌŽŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ  

EŽŵďƌĞ ĚΖĞƐƉğĐĞƐ 
ĐĂƚĂůŽŐƵĠĞƐ 

 ĂĐƚĠƌŝĞƐ  ϮϮϬϬ  ϭϯϱ 
>ĞǀƵƌĞƐ  ϯϬϬ  ϯϰ 

 ŚĂŵƉŝŐŶŽŶƐ 
ŵŝĐƌŽƐĐŽƉŝƋƵĞƐ  ϱϬϬ  ϱϭ 

dŽƚĂů  ϯϬϬϬ  ϮϮϬ 
^ŽƵƌĐĞ ͗ ϭĞƌ ƌĂƉƉŽƌƚ ŶĂƚŝŽŶĂů d/ZW  ͕ ϮϬϭϵ 



 

ϵϵ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϱ ͗  ĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ dĞƌƌĞƐƚƌĞƐ 

ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ  ƉŽƚĞŶƚŝĂůŝƚĠƐ  ĚΖĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ  ĂƵǆ 
ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐƚŝƋƵĞƐ ĚŝĨĨŝĐŝůĞƐ ĚƵ ŵŝůŝĞƵ Ğƚ ĚƵ ĐůŝŵĂƚ͘  

WŽƵƌ  ŶĞ  ĐŝƚĞƌ  ƋƵĞ  ƋƵĞůƋƵĞƐ  ĞǆĞŵƉůĞƐ͕  ůĞ  DĂƌŽĐ 
ĐŽŵƉŽƌƚĞ  ϮϬ  ĚĞƐ  Ϯϳ  ĞƐƉğĐĞƐ  ĨŽƵƌƌĂŐğƌĞƐ  ĚƵ  ŐĞŶƌĞ 
 ǀĞŶĂ  ĐŽŶŶƵĞƐ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ŵŽŶĚĞ  ĞŶƚŝĞƌ͘   ͛ĂƵƚƌĞ  ƉĂƌƚ͕ 
ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ ĚĞ ŶŽƐ ůƵǌĞƌŶĞƐ ĚŽŶŶĞŶƚ ĚĞƐ ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐƚŝƋƵĞƐ 
ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞƐ ƚƌğƐ ĂƉƉƌĠĐŝĠĞƐ ĂƵǆ ǀĂƌŝĠƚĠƐ ĂŵĠƌŝĐĂŝŶĞƐ͕ 
ĐĂŶĂĚŝĞŶŶĞƐ  ŽƵ  ĂƵƐƚƌĂůŝĞŶŶĞƐ͘  hŶ  ĂƵƚƌĞ  ĞǆĞŵƉůĞ  ĞƐƚ 
ĐĞůƵŝ ĚĞ ů͛ŽƌŐĞ Ğƚ ĚƵ ďůĠ ƚĞŶĚƌĞ ĚŽŶƚ ϭϭϬ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ 
ƐŽŶƚ  ƐƚŽĐŬĠĞƐ  ĚĞƉƵŝƐ  ůĞƐ  ĂŶŶĠĞƐ  ϭϵϳϬ  ă DŽŶƚƉĞůůŝĞƌ 
ĂǀĞĐ ĚĞ ŶŽŵďƌĞƵǆ ĚƵƉůŝĐĂƚĂƐ ŵĂŝŶƚĞŶƵƐ ă ůΖ/  Z   Ğƚ 
ă  Ăƌŝ ;/ƚĂůŝĞͿ͘ >Ă ǀĂƌŝĠƚĠ ĚΖŽƌŐĞ  ĂƌůŝƐ ϲϮϴ ĞƐƚ ƵƚŝůŝƐĠĞ ă 
ƚƌĂǀĞƌƐ  ůĞ  ŵŽŶĚĞ  ĐŽŵŵĞ  ĞǆĞŵƉůĞ  ĚĞ  ǀĂƌŝĠƚĠ 
ĨŽƵƌƌĂŐğƌĞ  Ğƚ  ĂƉƉĂƌĂŠƚ  ĐŽŵŵĞ  ƵŶĞ  ďŽŶŶĞ  ƐŽƵƌĐĞ  ĚĞ 
ƌĠƐŝƐƚĂŶĐĞ ĂƵǆ  ƌŽƵŝůůĞƐ͘  ŽŶĐĞƌŶĂŶƚ  ůĞƐ ǀĂƌŝĠƚĠƐ ZĂďĂƚ 
Ϭϳϭ  Ğƚ  DĞƌǌĂŐĂ  Ϭϳϳ͕  ĞůůĞƐ  ŽŶƚ  ŵŽŶƚƌĠ  ƵŶĞ  ŐƌĂŶĚĞ 
ƚŽůĠƌĂŶĐĞ ĂƵ  ǇƐƚŶĠŵĂƚŽĚĞ ĞŶ  ƵƐƚƌĂůŝĞ ϱϲ͘  

 ĂŶƐ  ůĂ ŐƌĂŶĚĞ ŵĂũŽƌŝƚĠ ĚĞƐ ĐĂƐ͕  ůĞƐ ƉƌĠůğǀĞŵĞŶƚƐ 
ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ŐĠŶĠƚŝƋƵĞƐ Ğƚ  ůĞƵƌ ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ  ƐĞ  ĨĂŝƚ 
ĚĂŶƐ ƵŶ ƐĞŶƐ ƵŶŝƋƵĞ ;DĂƌŽĐ ͲͲх  ƚƌĂŶŐĞƌͿ ƐĂŶƐ ĂƵĐƵŶ 
ďĠŶĠĨŝĐĞ ƉŽƵƌ ůĞ DĂƌŽĐ͘  Ŷ ĂƚƚĞŶĚĂŶƚ ůĂ ƌĂƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ƉĂƌ 
ůĞ DĂƌŽĐ ĚƵ ƉƌŽƚŽĐŽůĞ ĚĞ EĂŐŽǇĂ ƋƵŝ ĞƐƚ ĞŶ ĐŽƵƌƐ͕ ůĞ 
ƉƌŽũĞƚ ĚĞ ůŽŝ ƐƵƌ ů͛ĂĐĐğƐ Ğƚ ůĞ ƉĂƌƚĂŐĞ ĚĞƐ ĂǀĂŶƚĂŐĞƐ ĚĞ 
ĐĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ǀŝĞŶƚ  ĐŽŵďůĞƌ  ĐĞƚƚĞ  ůĂĐƵŶĞ  Ğƚ  ĂŝŶƐŝ 
ƉĞƌŵĞƚƚƌĞ ĂƵ DĂƌŽĐ ĚĞ ŵĞƚƚƌĞ ĞŶ ƉůĂĐĞ ƵŶĞ ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ 
ŶĂƚŝŽŶĂůĞ  ƐƵƌ  ůĂ  ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ  Ğƚ  ůĞ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĞŶ 
ŵĂƚŝğƌĞ ĚĞ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ŐĠŶĠƚŝƋƵĞƐ ŵĂŝƐ ĠŐĂůĞŵĞŶƚ ƐƵƌ 
ůĂ  ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ  ĂƵƚŽƵƌ  ĚĞ  ĐĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ƉŽƵƌ 
ĐĂĚƌĞƌ  ůĞƐ  ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶƐ  ƉŝůŽƚĞƐ  ĞŶƚƌĞ  ĨŽƵƌŶŝƐƐĞƵƌƐ  Ğƚ 
ƵƚŝůŝƐĂƚĞƵƌƐ  ĚĞ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ŐĠŶĠƚŝƋƵĞƐ  ƐĞůŽŶ  ůĞ 
ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ  W ͘ 

hŶĞ  ĂƵƚƌĞ  ĂĐƚŝŽŶ  ŶŽŶ  ŵŽŝŶƐ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ  ƋƵŝ 
ĐŽŶĐĞƌŶĞ ůĞƐ ƉůĂŶƚĞƐ ĐƵůƚŝǀĠĞƐ Ğƚ ĨŽƵƌƌĂŐğƌĞƐ͕ ĐŽŶƐŝƐƚĞ 
ĞŶ  ůĞƐ  ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ  Ğǆ  ƐŝƚƵ  Ğƚ  ůĂ  ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ  ĚƵ 
ŐĞƌŵŽƉůĂƐŵĞ ƋƵŝ ŽŶƚ ĚĠďƵƚĠ ĚğƐ ůĞƐ ĂŶŶĠĞƐ ϭϵϮϬ͕ ŵĂŝƐ 
ŶĞ  ƐĞ  ƐŽŶƚ  ŝŶƚĞŶƐŝĨŝĠĞƐ  ƋƵĞ  ůŽƌƐ  ĚĞ  ĐĞƐ  ĚĞƌŶŝğƌĞƐ 
ĚĠĐĞŶŶŝĞƐ  ƉĂƌ  ů͛/ s͕  ů͛ E   ĚĞ  DĞŬŶğƐ͕  ůĞ   ĞŶƚƌĞ  ĚĞ 
WƌŽĚƵĐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ^ĞŵĞŶĐĞƐ  WĂƐƚŽƌĂůĞƐ  Ğƚ  ůΖ/ŶƐƚŝƚƵƚ 
EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ ZĞĐŚĞƌĐŚĞ  ŐƌŽŶŽŵŝƋƵĞ  ;/EZ Ϳ͘ WŽƵƌ  ůĞƐ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ƉŚǇƚŽƐǇůǀĂƚŝƋƵĞƐ͕  ůĂ  ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ  ƐĞ  ĨĂŝƚ 
ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ  ŝŶ  ƐŝƚƵ  Ğƚ  ƉŽƌƚĞ  ƐƵƌ  ĚĞƐ  ĨŽƌŵĞƐ  ĂƵƐƐŝ 
ďŝĞŶ ŝŶĚŝŐğŶĞƐ ƋƵΖĞǆŽƚŝƋƵĞƐ ĐŽŶƐƚŝƚƵĠĞƐ ĚĞ ϰϬ ĂƌďŽƌĞƚĂ 
Ğƚ ĐŽŵƉŽƌƚĂŶƚ ϭϭϰ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ ƐƵƌ ϰϬϬ ŚĂ ϱϲ͘ 

 Ŷ  ϮϬϬϮ͕  ůĞ DĂƌŽĐ  Ă  ŽƉƚĠ  ƉŽƵƌ  ůĂ  ĐƌĠĂƚŝŽŶ  Ě͛ƵŶĞ 
ďĂŶƋƵĞ  ĚĞ  ŐğŶĞƐ  ĐĞŶƚƌĂůĞ  ĂĨŝŶ  ĚĞ  ĨĠĚĠƌĞƌ  ƚŽƵƚĞƐ  ůĞƐ 
ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ  Ğƚ  Ě͛ŽƌŐĂŶŝƐĞƌ  ůĂ  ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ  Ğǆ  ƐŝƚƵ  ϱϳ͘ 
^ĞůŽŶ ůĞ ƌĂƉƉŽƌƚ ŶĂƚŝŽŶĂů ƐƵƌ ůĂ ŵŝƐĞ ĞŶ ƈƵǀƌĞ ĚƵ dƌĂŝƚĠ 
/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů ƐƵƌ ůĞƐ ZĞƐƐŽƵƌĐĞƐ WŚǇƚŽŐĠŶĠƚŝƋƵĞƐ ƉŽƵƌ 

ůΖ ůŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ůΖ ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ  ;d/ZW  Ϳ  ĚĞ  ϮϬϭϵ͕  ůĞƐ 
ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ  ĞƐƉğĐĞƐ  ƉƌŽƐƉĞĐƚĠĞƐ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ĐĂĚƌĞ  ĚĞƐ 
ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ ĚĞ ůĂ ďĂŶƋƵĞ ĚĞ ŐğŶĞƐ ŶĂƚŝŽŶĂůĞ ƋƵŝ ĐŽŶƐĞƌǀĞ 
Ğƚ  ŐğƌĞ  ƉůƵƐ  ĚĞ  ϲϲ  ϬϬϬ  ĂĐĐĞƐƐŝŽŶƐ  ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚ  ϱϰϬ 
ĞƐƉğĐĞƐ Ğƚ ϭϱϰ ŐĞŶƌĞƐ ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ ƐŽŶƚ ͗  ůĞƐ ĐĠƌĠĂůĞƐ ;ďůĠ 
ĚƵƌ͕  ďůĠ  ƚĞŶĚƌĞ  Ğƚ  ŽƌŐĞͿ  Ğƚ  ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ  ůĠŐƵŵŝŶĞƵƐĞƐ 
ĨŽƵƌƌĂŐğƌĞƐ  ;ůĞƐ ŵĠĚŝĐĂŐŽ  Ğƚ  ůĞƐ  ƚƌğĨůĞƐͿ͕  ůĞƐ  ĞƐƉğĐĞƐ 
ĂƌďŽƌŝĐŽůĞƐ ĨƌƵŝƚŝğƌĞƐ ;ů͛ĂďƌŝĐŽƚŝĞƌ͕ ůĞ ĨŝŐƵŝĞƌ͕ ů͛ĂŵĂŶĚŝĞƌ 
Ğƚ  ůĞ  ƉĂůŵŝĞƌ  ĚĂƚƚŝĞƌ  Ϳ  Ğƚ  ůĂ  ďĞƚƚĞƌĂǀĞ  ƐĂƵǀĂŐĞ  ; ͘ 
ŵĂƌŝƚŝŵĂ͕  ͘ ŵĂĐƌŽĐĂƌƉĂ͕ WĂƚĠůŝĨŽůŝĂͿ͘  

>Ă  ŵĂũŽƌŝƚĠ  ĚƵ  ƉĂƌĐ  ă  ďŽŝƐ  ĞƐƚ  ŝŶƐƚĂůůĠĞ  ĚĂŶƐ  ůĞƐ 
ĚŽŵĂŝŶĞƐ  ĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĂƵǆ  ĚĞ  ů͛/EZ ͘  dŽƵƚĞĨŽŝƐ͕  ůĞ 
ŵĂŝŶƚŝĞŶ  ĚĞƐ  ĐŽůůĞĐƚŝŽŶƐ  ƌĞƐƚĞ  ă  ƌĞǀŽŝƌ  ƉƵŝƐƋƵ͛ŝů  ĞƐƚ 
ƐŽƵǀĞŶƚ  ĨĂŝƚ  ƉĂƌ  ĚĞƐ  ƐĞŵŝƐ  ƉĠƌŝŽĚŝƋƵĞƐ  ƉŽƵǀĂŶƚ  ġƚƌĞ 
ƐŽƵƌĐĞƐ  ĚĞ  ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚŝŽŶ  ƉĂƌ  ĚĞƐ  ĐƌŽŝƐĞŵĞŶƚƐ 
ĞǆƚĠƌŝĞƵƌƐ͕  ĚĞ  ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ  ĚĞ  ƐĠůĞĐƚŝŽŶƐ  ŝŶĚĠƐŝƌĂďůĞƐ  Ğƚ 
ĚΖĞƌƌĞƵƌƐ ĚƵƌĂŶƚ ůĞƐ ŵĂŶŝƉƵůĂƚŝŽŶƐ ϱϲ͘ 

 ͛ĂƵƚƌĞƐ ŵĞŶĂĐĞƐ ĚƵ ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ ŶĂƚŝŽŶĂů  ƌĠƐŝĚĞŶƚ 
ĚĂŶƐ  ůĞƐ  ŵĂůĂĚŝĞƐ  ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ  ǀŝƌĂůĞƐ  ŽƵ 
ďĂĐƚĠƌŝĞŶŶĞƐ ŽƵ  ůĞƐ ĂƚƚĂƋƵĞƐ ĚĞƐ  ƌĂǀĂŐĞƵƌƐ  ;dƌŝƐƚĠǌĂ͕ 
&ĞƵ ďĂĐƚĠƌŝĞŶ͕  ŽĐŚĞŶŝůůĞ͕ yǇůĞůůĂ ĨĂƐƚŝĚŝŽƐĂ͕  ŚƌĂŶĕŽŶ 
ƌŽƵŐĞ͕ ^ŚĂƌŬĂͿ͘ >ĞƐ ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ ĐŽŶĐĞƌŶĠĞƐ ƉĂƌ 
ĐĞƐ ŵĂůĂĚŝĞƐ ƐŽŶƚ ƉƌĠƐĞŶƚĠĞƐ ĚĂŶƐ ůĞ dĂďůĞĂƵ Ϯϱ͘ 

 WŽƵƌ  ƌĞŵĠĚŝĞƌ  ă  ĐĞƐ  ƌŝƐƋƵĞƐ͕  ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ  ƉƌĂƚŝƋƵĞƐ 
ƌĞĐŽƵƌĞŶƚ  ă  ů͛ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ  ŐĠŶĠƚŝƋƵĞ  ĚĞƐ  ĞƐƉğĐĞƐ 
ĐƵůƚŝǀĠĞƐ  ƋƵŝ  ĞƐƚ  ƵŶĞ  ĐŽŵƉŽƐĂŶƚĞ  ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞ  ĚƵ 
ƉƌŽŐƌğƐ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ ĚĂŶƐ ůĞ ĚŽŵĂŝŶĞ ĂŐƌŝĐŽůĞ͘  Ŷ ĞĨĨĞƚ͕ 
ůĞ ďŝůĂŶ Ɛ͛ĠůĞǀĂŝƚ ă ϱϳϮϭ ǀĂƌŝĠƚĠƐ ;ĚŽŶƚ ϵϮй ĚƵ ĚŽŵĂŝŶĞ 
ƉƌŝǀĠ Ğƚ ϴй ĚƵ ĚŽŵĂŝŶĞ ƉƵďůŝĐͿ  ƌĠƉĂƌƚŝĞƐ ƐƵƌ ĞŶǀŝƌŽŶ 
ϭϰϬ ĞƐƉğĐĞƐ ϰϬ͘ 

 ͛ĂƵƚƌĞƐ  ĞĨĨŽƌƚƐ  ŽŶƚ  ĠƚĠ  ĨŽƵƌŶŝƐ  ƉŽƵƌ  ǀĂůŽƌŝƐĞƌ  Ğƚ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ  ůĞƐ ƌĂĐĞƐ  ůŽĐĂůĞƐ Ğƚ  ůĞƐ ƉƌŽĚƵŝƚƐ ĚƵ ƚĞƌƌŽŝƌ 
ƚĞůƐ ƋƵĞ ůĂ ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ ĚĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ƉƌŽĚƵŝƚƐ ĚĞ 
ƚĞƌƌŽŝƌƐ ƋƵŝ Ă ƉƌŽƚĠŐĠ ůĂ ƌĂĐĞ ůŽĐĂůĞ ĚĞ  ĠŶŝ 'Ƶŝů ;ŽǀŝŶƐͿ 
Ğƚ Ă ƉĞƌŵŝƐ ůĂ ŵŝƐĞ ĞŶ ƉůĂĐĞ Ě͛ƵŶĞ ůŝƐƚĞ ĚĞ ƉůƵƐ ĚĞ ϮϬϬ 
ƉƌŽĚƵŝƚƐ  ĚĞ  ƚĞƌƌŽŝƌ  ƉŚĂƌĞƐ  ŝĚĞŶƚŝĨŝĠƐ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ĐĂĚƌĞ 
Ě͛ĠƚƵĚĞƐ  ƌĠŐŝŽŶĂůĞƐ ĚŽŶƚ  ů͛ ƌŐĂŶŝĞƌ͕  ůĂ  ůĠŵĞŶƚŝŶĞ ĚĞ 

dĂďůĞĂƵ Ϯϱ ͗ DĞŶĂĐĞƐ ůĞƐ ƉůƵƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ ƐƵƌ ůĞƐ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ƉŚǇƚŽŐĠŶĠƚŝƋƵĞƐ ƉŽƵƌ ůΖĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ 

DĞŶĂĐĞͬŵĂůĂĚŝĞ   ƐƉğĐĞ;ƐͿ ĐŽŶĐĞƌŶĠĞ;ƐͿ 

dƌŝƐƚĠǌĂ   ŐƌƵŵĞƐ 
&ĞƵ ďĂĐƚĠƌŝĞŶ  ZŽƐĂĐĠĞƐ ă ƉĠƉŝŶ 
 ŽĐŚĞŶŝůůĞ   ĂĐƚƵƐ 

yǇůĞůůĂ ĨĂƐƚŝĚŝŽƐĂ  KůŝǀŝĞƌ͕ ĨƌƵŝƚƐ ƌŽƵŐĞƐ Ğƚ 
ƌŽƐĂĐĠĞƐ 

 ŚƌĂŶĕŽŶ ƌŽƵŐĞ  WĂůŵŝĞƌ ĚĂƚƚŝĞƌ 
^ŚĂƌŬĂ  ZŽƐĂĐĠĞƐ 

^ŽƵƌĐĞ ͗ ϭĞƌ ƌĂƉƉŽƌƚ ŶĂƚŝŽŶĂů d/ZW  ͕ ϮϬϭϵ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϬϬ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

 ĞƌŬĂŶĞ͕ ůĞ ^ĂĨƌĂŶ ĚĞ dĂůŝŽƵŝŶĞ͕ ůĞƐ  ĂƚƚĞƐ DĂũŚŽƵů ĚĞ 
dĂĨŝůĂůĞƚ Ğƚ ů͛ ŐŶĞĂƵ >ĂŝƚŽŶ͘ 

 ZŝƐƋƵĞƐ  ĚĞ  ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƐĞƌǀŝĐĞƐ 
ĠĐŽƐǇƐƚĠŵŝƋƵĞƐ 

>͛ĠƌŽƐŝŽŶ ĚĞ ůĂ ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ĞŶƚƌĂŠŶĞ ůĂ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ 
ĚĞƐ  ƐĞƌǀŝĐĞƐ  ƌĞŶĚƵƐ  ƉĂƌ  ůĞƐ  ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ  ĂǀĞĐ  ĚĞƐ 
ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ Ğƚ ŚƵŵĂŝŶĞƐ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĞƐ͘ 

>Ă  ŵŽǇĞŶŶĞ  ĂŶŶƵĞůůĞ  ĚĞƐ  ĐŽƸƚƐ  ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ 
ĐĂƵƐĠƐ ƉĂƌ ĐĞƚƚĞ ƉĞƌƚĞ Ğƚ ƋƵŝ ƐŽŶƚ ƵŶŝƋƵĞŵĞŶƚ ĚƵƐ ĂƵ 
ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞ Ă ĠƚĠ ĞƐƚŝŵĠĞ ă ϯϬϬ ŵŝůůŝŽŶƐ ĚĞ 
ĚŽůůĂƌƐ ĂŵĠƌŝĐĂŝŶƐ ƉŽƵƌ ů͛ĂŶŶĠĞ ϮϬϭϬ͘   ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ ϮϬϯϬ͕ 
ƐĞůŽŶ ƵŶ ŵŽĚğůĞ ĂĐƚƵĞů ŝŶƚĞŶƐŝĨ ĞŶ ĐĂƌďŽŶĞ͕ ů͛ŝŶĂĐƚŝŽŶ 
ƌŝƐƋƵĞ ĚĞ ŵƵůƚŝƉůŝĞƌ ĐĞ ĐŚŝĨĨƌĞ ƉĂƌ ϳ ϱϴ͘   ƚƌĂǀĞƌƐ ůĞƐ 
ĞŶũĞƵǆ ĚĞƐ ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ Ğƚ ĚĞ  ůĂ ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ͕ Đ͛ĞƐƚ  ůĂ 
ƌĠƐŝůŝĞŶĐĞ ĚĞ ůĂ ƐŽĐŝĠƚĠ ĞŶƚŝğƌĞ ƋƵŝ ĞƐƚ ĐŽŶĐĞƌŶĠĞ ĂǀĞĐ 
ůĂ  ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ĐĂƉĂĐŝƚĠ  ĚĞ  ůĂ  ŶĂƚƵƌĞ  ă  ĨŽƵƌŶŝƌ  ůĞƐ 
ƐĞƌǀŝĐĞƐ  ĞƐƐĞŶƚŝĞůƐ  ĂƵǆ  ŚŽŵŵĞƐ͘   ĞƚƚĞ  ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ  ƐĞ 
ŵĂŶŝĨĞƐƚĞ ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ ƉĂƌ ϱϴ ͗ 

 hŶĞ ĞǆƚŝŶĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ ĚĞ ǀĂůĞƵƌ ĐŽŶŶƵĞ ŽƵ 
ŝŶĐŽŶŶƵĞ ƉĂƌ ůĞƐ ,ŽŵŵĞƐ ͖ 

 hŶĞ ĚŝŵŝŶƵƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝƚĠ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ 
ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ  Ğƚ  ƐĞƐ  ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ  ĞŶ  ƚĞƌŵĞƐ  ĚĞ 
ƉĂƵǀƌĞƚĠǵ ͖ 

  ĞƐ ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƚŝŽŶƐ ĚĞ ĚĠƐĠƋƵŝůŝďƌĞ ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞ Ğƚ 
Ě͛ŝŶǀĂƐŝŽŶ Ě͛ĞƐƉğĐĞƐ ŶƵŝƐŝďůĞƐ ͖ 

  ĞƐ ƌŝƐƋƵĞƐ ďŝŽƚĞĐŚŶŽůŽŐŝƋƵĞƐ ĂĐĐƌƵƐ͘ 

  DĞŶĂĐĞƐ Ě͛ĞǆƚŝŶĐƚŝŽŶ  

>ĞƐ  ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ  ĞŶƚƌĂŠŶĂŶƚ  ůĞ  ĚĠĐůŝŶ  ĚĞ  ůĂ  ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ 
ďŝŽůŽŐŝƋƵĞ  ƐŽŶƚ  ƉĂƌĨŽŝƐ  ďƌƵƚĂůĞƐ͕  ŐůŽďĂůĞƐ  Ğƚ 
ŵƵůƚŝĨĂĐƚŽƌŝĞůůĞƐ͘   ů͛ŚĞƵƌĞ ĂĐƚƵĞůůĞ͕ ƉůƵƐŝĞƵƌƐ ĞƐƉğĐĞƐ 
Ě͛ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ ŵĂũĞƵƌĞ ŽŶƚ ĚŝƐƉĂƌƵ ŽƵ ƐŽŶƚ ŵĞŶĂĐĠĞƐ 
Ě͛ĞǆƚŝŶĐƚŝŽŶ͘  ĞƉĞŶĚĂŶƚ ŝů Ŷ͛ĞǆŝƐƚĞ ƉĂƐ ă ĐĞ ũŽƵƌ ĚĞ ůŝƐƚĞ 
ƌŽƵŐĞ  ŶĂƚŝŽŶĂůĞ  ƉŽƵƌ  ƐƵŝǀƌĞ  ĐĞ  ƉŚĠŶŽŵğŶĞ͘  ^ĞƵů  ůĞ 
ƚƌĂǀĂŝů  ĚĞ  ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ŚĂďŝƚĂƚƐ͕  ŝƐƐƵ  Ě͛ƵŶĞ 
ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝŽŶ ĞŶƚƌĞ ůĞ  ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ ĚĞƐ  ĂƵǆ Ğƚ &ŽƌġƚƐ͕ 
ů͛/^Z Ğƚ ů͛h/ E ĂƉƉŽƌƚĞ ĚĞƐ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ ƉĞƌƚŝŶĞŶƚĞƐ ƐƵƌ 
ĐĞ ƐƵũĞƚ ϱϭ͘ hŶĞ ĂƵƚƌĞ ƐŽƵƌĐĞ Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ƋƵŝ ƐĞƌĂ 
Ě͛ƵŶĞ ŐƌĂŶĚĞ ƵƚŝůŝƚĠ ĚĂŶƐ ů͛ĂǀĞŶŝƌ ĞƐƚ ů͛ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞ ůĂŶĐĠĞ 
ĞŶ ϮϬϭϵ ƉĂƌ ůĞ 'ƌŽƵƉĞ ĚĞ ZĞĐŚĞƌĐŚĞ ƉŽƵƌ ůĂ WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ 
ĚĞƐ KŝƐĞĂƵǆ  ĂƵ DĂƌŽĐ  ;'Z WKDͬ ŝƌĚ>ŝĨĞ DĂƌŽĐͿ͕  ĞŶ 
ĐŽŶĐĞƌƚĂƚŝŽŶ ĂǀĞĐ ůĞ  ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ ĚĞƐ  ĂƵǆ Ğƚ &ŽƌġƚƐ͕ 
ƉŽƵƌ ĠƚĂďůŝƌ ůĂ ůŝƐƚĞ ƌŽƵŐĞ ĚĞƐ ŽŝƐĞĂƵǆ ĂƵ DĂƌŽĐ͘ 

 Ŷ ĂƚƚĞŶĚĂŶƚ͕  ů͛ĞǆĂŵĞŶ ĚĞ  ůĂ  ůŝƐƚĞ ƌŽƵŐĞ ĚĞ  ů͛h/ E 
;ǁǁǁ͘h/ EƌĞĚůŝƐƚ͘ŽƌŐͿ  ƉĞƌŵĞƚ  ĚĞ  ƌĞĐĞŶƐĞƌ  ϮϴϬϮ 
ĞƐƉğĐĞƐ  ƚŽƵƚ  ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞ  ĐŽŶĨŽŶĚƵ  ĚŽŶƚ  ϯ  ĞƐƉğĐĞƐ 
ƐŽŶƚ ĠƚĞŝŶƚĞƐ ĂůŽƌƐ ƋƵĞ ϰϬ ƐŽŶƚ ĞŶ ĚĂŶŐĞƌ ĐƌŝƚŝƋƵĞ ;ĚŽŶƚ 

ϯϱ  ƐŽŶƚ  ĂŶŝŵĂůĞƐͿ͘  >ĞƐ  ĞƐƉğĐĞƐ  ĞŶ  ĚĂŶŐĞƌƐ  Ğƚ 
ǀƵůŶĠƌĂďůĞƐ ƐŽŶƚ ĚĞ ů͛ŽƌĚƌĞ ĚĞ ϮϮϲ ĞƐƉğĐĞƐ ;&ŝŐƵƌĞ ϲϬͿ͘  

>Ă ĚĠĐůŝŶĂŝƐŽŶ ĚĞ ĐĞƚƚĞ ůŝƐƚĞ ƉĂƌ ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞ ƌĠǀğůĞ 
ƋƵĞ ƉĂƌŵŝ ůĞƐ Ϯϲϵ ĞƐƉğĐĞƐ ǀƵůŶĠƌĂďůĞƐ ă ĠƚĞŝŶƚĞƐ͕ ƉůƵƐ 
ƋƵĞ ϴϬй ƐŽŶƚ ƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐ ;ϮϮϮ ĞƐƉğĐĞƐͿ͘  

 

 y   ŝƐƉĂƌƵ 
 t   ŝƐƉĂƌƵ ă ůΖĠƚĂƚ ƐĂƵǀĂŐĞ 
 Z   ĂŶŐĞƌ ĐƌŝƚŝƋƵĞ 
 E   Ŷ ĚĂŶŐĞƌ 
sh  sƵůŶĠƌĂďůĞ 
Ed ŽƵ >ZͬŶƚ  YƵĂƐŝ ŵĞŶĂĐĠĞ 
>  ŽƵ >Zͬ/Đ  DŽŝŶĚƌĞ ƐŽƵĐŝ 
     ŽŶŶĠĞƐ ŝŶƐƵĨĨŝƐĂŶƚĞƐ 

>Ğ  ŶŽŵďƌĞ  ĨĂŝďůĞ  Ě͛ĞƐƉğĐĞƐ  ĠƚĞŝŶƚĞƐ  ŶĞ  ĚŽŝƚ  ƉĂƐ 
ĐĂĐŚĞƌ  ůĂ  ǀĂůĞƵƌ  ŝŶĞƐƚŝŵĂďůĞ ĚĞ  ĐŚĂƋƵĞ ĞƐƉğĐĞ Ŷŝ  ůĞƐ 
ĐŚĂŠŶĞƐ ĚĞ ƌĠĂĐƚŝŽŶ ă ůŽŶŐ ƚĞƌŵĞ ƐƵƌ ůĞƐ ,Žƚ ^ƉŽƚƐ͘  Ŷ 
ĞĨĨĞƚ͕  ůĞƐ ƉƌŽũĞĐƚŝŽŶƐ  ĨĂŝƚĞƐ ĚĞƉƵŝƐ  ϭϵϵϵ  Ğƚ  ƌĂƉƉŽƌƚĠĞ 
ƉĂƌ ůĞ ƌĂƉƉŽƌƚ ĚĞ ů͛/Z ^ ƐƵƌ ůĞƐ ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ ĨŽƌĞƐƚŝĞƌƐ 
ĨĂĐĞ ĂƵ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞ ĞŶ ϮϬϭϬ  ĨŽŶƚ ĠƚĂƚ ĚƵ 
ƌŝƐƋƵĞ  ĚĞ  ĚŝƐƉĂƌŝƚŝŽŶ  ĚĞ  ƉƌğƐ  ĚĞ  ϮϮй  ĚĞ  ůĂ  ĨůŽƌĞ 
ŶĂƚŝŽŶĂůĞ ă ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ ϮϬϱϬ ;&ŝŐƵƌĞ ϲϭͿ ϱϵ͘  

 Ŷ  ĞĨĨĞƚ͕  ůĂ  ƚĞŶĚĂŶĐĞ  ďĂŝƐƐŝğƌĞ  ĞƐƚ  ƌĠĞůůĞ  ƐƵƌƚŽƵƚ 
ĂǀĞĐ  ů͛ĠǀŽůƵƚŝŽŶ  ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ  ŶĠŐĂƚŝǀĞ  ĚĞ  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ 
ĞƐƉğĐĞƐ͘  WĂƌŵŝ  ůĞƐ  ϯϮ  ĞƐƉğĐĞƐ  ƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐ  ĐŽŶƐŝĚĠƌĠĞƐ 
ĞŶ  ĚĂŶŐĞƌ  ĐƌŝƚŝƋƵĞ  ; ZͿ͕  ϲϯй  ŽŶƚ  ƵŶĞ  ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ 
ĚĠĐƌŽŝƐƐĂŶƚĞ Ğƚ ϲϲй ĚĞ ƚŽƵƚĞƐ ůĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ ǀƵůŶĠƌĂďůĞƐ 
Ğƚ ĞŶ ĚĂŶŐĞƌ ůĞ ƐŽŶƚ ĂƵƐƐŝ͘ 

 

Ϭ͕ϭϬй ϭ͕ϲϬй
ϯ͕ϴϬй

ϰ͕ϵϬй
ϱ͕ϰϬй

ϳϱ͕ϵϬй

ϴ͕ϯϬй  y

 t

 Z

 E

sh

Ed ŽƵ >ZͬŶƚ

>  ŽƵ >Zͬ/Đ

&ŝŐƵƌĞ ϲϬ ͗ WƌŽƉŽƌƚŝŽŶ ĚΖĞƐƉğĐĞƐ ĚĞ ůĂ ůŝƐƚĞ ƌŽƵŐĞ ĚĞ 
ů͛h/ E ĐŽŵƉŝůĠĞ ƉŽƵƌ ůĞ DĂƌŽĐ  

^ŽƵƌĐĞ ͗ h/ E͕ DĂƌƐ ϮϬϮϬ 

WŚŽƚŽ ϰ ͗  ƐƉğĐĞƐ ĠƚĞŝŶƚĞƐ ĚĞ ůĂ ůŝƐƚĞ ƌŽƵŐĞ ĚĞ ůΖh/ E ;ϮϬϮϬͿ 



 

ϭϬϭ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϱ ͗  ĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ dĞƌƌĞƐƚƌĞƐ 

&ŝŐƵƌĞ ϲϭ ͗  WƌĠǀŝƐŝŽŶ ĚƵ ƚĂƵǆ ĚĞ ĚŝƐƉĂƌŝƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ĨůŽƌĞ ĂƵ 
DĂƌŽĐ ă ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ ϮϬϱϬ 

^ŽƵƌĐĞ ͗ Z  D͕ ϮϬϭϱ 

&ĂĐĞ ă ĐĞƚƚĞ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ͕ ůĞ  ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ ĚĞƐ  ĂƵǆ Ğƚ 
&ŽƌġƚƐ ĐŽŶƐĂĐƌĞ ĚĞƐ ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ ĚĞ ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ƉŽƵƌ 
ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ  ĞƐƉğĐĞƐ  ŵĞŶĂĐĠĞƐ  ͗  ů͛/ďŝƐ   ŚĂƵǀĞ͕  ůĞ 
 ĂůďƵǌĂƌĚ  ƉġĐŚĞƵƌ͕  ůĞ  'ǇƉĂğƚĞ  ďĂƌďƵ͕  ůĞ  WŚŽƋƵĞ 
ŵŽŝŶĞ͕ ůĞ ^ŝŶŐĞ ŵĂŐŽƚ Ğƚ ůĞ DŽƵĨůŽŶ ă ŵĂŶĐŚĞƚƚĞƐ͘ 

  WĂƵǀƌĞƚĠ  ƌĠƐƵůƚĂŶƚ  ĚĞ  ůĂ  ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ 
ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ 

/ů ĞƐƚ ĠǀŝĚĞŶƚ ƋƵĞ ůĂ ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ĞƐƉĂĐĞƐ ŶĂƚƵƌĞůƐ͕ 
ŶĞ ƉĞƵƚ ĂǀŽŝƌ ƋƵĞ ĚĞƐ ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ ŶĠŐĂƚŝǀĞƐ ƐƵƌ ůĞƐ 
ƐĞƌǀŝĐĞƐ  ƋƵĞ  ƉƌŽĐƵƌĞŶƚ  ĐĞƐ  ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ  ;ďŽŝƐ͕  ƐŽƵƐͲ
ƉƌŽĚƵŝƚƐ  ĚĞ  ůĂ  ĨŽƌġƚ͕  ƵŶŝƚĠƐ  ĨŽƵƌƌĂŐğƌĞƐ͕  ĞƚĐ͘Ϳ͘  /ů  ĞŶ 
ĚĠĐŽƵůĞƌĂ ŝŶĠǀŝƚĂďůĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ ĚĞ ƉĠŶƵƌŝĞ ĚĞ 
ĐĞƐ ƉƌŽĚƵŝƚƐ ĂŝŶƐŝ ƋƵĞ ĚĞƐ ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ ƋƵŝ ǀŽŶƚ ƐĞ 
ƚƌĂĚƵŝƌĞ  ƉĂƌ ͗  ƵŶĞ  ĚŝŵŝŶƵƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƌĞĐĞƚƚĞƐ  Ğƚ  ĚĞƐ 
ƌĞǀĞŶƵƐ ƉŽƵƌ ůĞƐ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͕ ƵŶĞ ƉĞƌƚĞ ĚĞ ũŽƵƌŶĠĞƐ Ğƚ 
ĚĞ  ƉŽƐƚĞƐ  ĚĞ  ƚƌĂǀĂŝů͕  ƉůƵƐ  ĚĞ  ĐŚƀŵĂŐĞ͕  ĞƚĐ͘  >Ă 
ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞ  ƵůƚŝŵĞ  Ě͛ƵŶĞ  ƚĞůůĞ  ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ  ĞƐƚ 
ů͛ĂŐŐƌĂǀĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ĚĞ ƉĂƵǀƌĞƚĠ ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ 
ĞŶ ŵŝůŝĞƵ ƌƵƌĂů ϱϴ͘  

Kƌ͕  ůĂ  ƉĂƵǀƌĞƚĠ  ĞƐƚ  ĂƵƐƐŝ  ů͛ƵŶĞ  ĚĞƐ  ĐĂƵƐĞƐ  ĚĞ  ůĂ 
ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ  ƐƵŝƚĞ  ă  ůĂ 
ƉƌŝŽƌŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ  ĚĠŵƵŶŝĞƐ  ĚĞ  ůĂ 
ƐƵďƐŝƐƚĂŶĐĞ ƐƵƌ ůĞ ŵĂŝŶƚŝĞŶ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ͘  

 ĞƚƚĞ  ƐƉŝƌĂůĞ  ĚĞ  ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ  ĞŶŐĞŶĚƌĠĞ  Ğƚ 
ĞŶƚƌĂŠŶĠĞ ƉĂƌ  ůĂ ƉĂƵǀƌĞƚĠ ĞƐƚ ĞŶĐŽƌĞ ĂŐŐƌĂǀĠĞ ƉĂƌ  ůĂ 
ƉĞƌƚĞ Ğƚ ů͛ĠƌŽƐŝŽŶ ĚĞ ůĂ ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ŐĠŶĠƚŝƋƵĞ ƐƵƌƚŽƵƚ ƉŽƵƌ 
ůĞƐ  ƉĞƚŝƚƐ  ĂŐƌŝĐƵůƚĞƵƌƐ͘   ůůĞ  ĞƐƚ  ĠŐĂůĞŵĞŶƚ  ĂƐƐŽĐŝĠĞ  ă 
ƵŶĞ  ĚŝŵŝŶƵƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ƐĠĐƵƌŝƚĠ  ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞ͕  ă  ƵŶĞ 
ŝŶĐĞƌƚŝƚƵĚĞ  ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ  ĂĐĐƌƵĞ͕  ă  ƵŶĞ  ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠƐ  Ě͛ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ă  ƵŶĞ  ĂĐĐĠůĠƌĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ 
ƉĞƌƚĞ  ĚĞ  ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ  ĂŶĐĞƐƚƌĂůĞƐ  ƌĞŶĚĂŶƚ 
ǀƵůŶĠƌĂďůĞƐ ůĞƐ ŐĠŶĠƌĂƚŝŽŶƐ ĨƵƚƵƌĞƐ ϱϴ͘  

>Ă  ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ  ƚŽƵĐŚĞƌĂ  ŝŶ  ĨŝŶĞ  ůĞƐ  ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ 
ƵƌďĂŝŶĞƐ ƋƵŝ ƐĞƌŽŶƚ ĐŽŶĨƌŽŶƚĠĞƐ ă ƵŶ ĞǆŽĚĞ ƌƵƌĂů ƋƵĞ 

ůĞƐ  ĐĂƉĂĐŝƚĠƐ  ĂĐƚƵĞůůĞƐ  ĚĞƐ  ǀŝůůĞƐ  ƐŽŶƚ  ŝŶĐĂƉĂďůĞƐ  ĚĞ 
ƐƵƉƉŽƌƚĞƌ ;&ŝŐƵƌĞ ϲϮͿ͘ 

 

   ĠƐĠƋƵŝůŝďƌĞ  ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞ  Ğƚ  ŝŶǀĂƐŝŽŶ 
ĂĐƌŝĚŝĞŶŶĞ  

hŶĞ  ĂƵƚƌĞ  ĨĂĐĞƚƚĞ  ĚĞƐ  ŝŵƉĂĐƚƐ  ƚŽƵĐŚĂŶƚ 
ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ  ůĞƐ  ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ  ĞƐƚ  ů͛ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ 
ĂŶŽƌŵĂůĞ  ĚĞ  ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ  ĞƐƉğĐĞƐ  ĚƵ  ĨĂŝƚ  ĚĞƐ 
ĚĠƐĠƋƵŝůŝďƌĞƐ  ĚĂŶƐ  ůĂ  ĐŚĂŠŶĞ  ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞ͘  ^ƵŝƚĞ  ă  ůĂ 
ĚŝƐƉĂƌŝƚŝŽŶ ĚĞ ƐĞƐ ƉƌĠĚĂƚĞƵƌƐ ŶĂƚƵƌĞůƐ͕ ůĂ ƉƌŽůŝĨĠƌĂƚŝŽŶ 
ĚƵ  ƐĂŶŐůŝĞƌ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ  ůĞ  ĨůĠĂƵ  ůĞ  ƉůƵƐ  ƌĠƉĂŶĚƵ͘   ĞƚƚĞ 
ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ Ă ĂŐŐƌĂǀĠ ůĞƐ ĚĠŐąƚƐ ĐĂƵƐĠƐ ƉĂƌ ĐĞƚƚĞ ĞƐƉğĐĞ 
ƐƵƌ ůĞƐ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ ůŽĐĂůĞƐ Ğƚ ůĞƵƌƐ ďŝĞŶƐ Ğƚ ĐĞ͕ ŵĂůŐƌĠ 
ůĞƐ  ĞĨĨŽƌƚƐ  ĨŽƵƌŶŝƐ  ƉĂƌ  ůĞ   ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ   ĂƵǆ  Ğƚ 
&ŽƌġƚƐ͘  Ŷ ĞĨĨĞƚ͕ ĚĂŶƐ  ůĞ ĐĂĚƌĞ ĚĞ ƐŽŶ ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ ĚĞ 
ƌĠŐƵůĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĞĨĨĞĐƚŝĨƐ  ĚĞ  ƐĂŶŐůŝĞƌƐ  ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞ 
ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ  ƌĠŐŝŽŶƐ͕  ƵŶĞ  ƐĠƌŝĞ  ĚĞ  ďĂƚƚƵĞƐ  Ă  ĠƚĠ 
ŽƌŐĂŶŝƐĠĞ  ĞŶ  ǀƵĞ  ĚĞ  ƌĠĚƵŝƌĞ  ůĞƐ  ĚĠŐąƚƐ  ĐĂƵƐĠƐ  ĂƵǆ 
ŚĂďŝƚĂŶƚƐ  Ğƚ  ă  ůĞƵƌƐ  ďŝĞŶƐ͘  ^ĞůŽŶ  ůĞƐ  ƐƚĂƚŝƐƚŝƋƵĞƐ͕  ϭϴϭ 
ƐĂŶŐůŝĞƌƐ ŽŶƚ ĠƚĠ ĂďĂƚƚƵƐ ă ů͛ĠĐŚĞůůĞ ĚĞ ůĂ ƐĞƵůĞ ƌĠŐŝŽŶ 
ĚĞ ^ŽƵƐƐͲDĂƐƐĂ ĞŶ ƵŶĞ ƐĞŵĂŝŶĞ ůŽƌƐ ĚĞ ů͛ŚŝǀĞƌ ϮϬϭϴ͘ 

 ĞƉĞŶĚĂŶƚ  ůĞ  ƐĂŶŐůŝĞƌ  Ŷ͛ĞƐƚ  ƉĂƐ  ůĂ  ƐĞƵůĞ  ĞƐƉğĐĞ 
ŶƵŝƐŝďůĞ͘   ͛ĂƵƚƌĞƐ  ĂŶŝŵĂƵǆ  ƉĞƵǀĞŶƚ  ĂƵƐƐŝ  ġƚƌĞ 
ŽĐĐĂƐŝŽŶŶĞůůĞŵĞŶƚ  ŶƵŝƐŝďůĞƐ  ƚĞůƐ  ƋƵĞ  ůĞ  ƌĞŶĂƌĚ͕  ůĞƐ 
ĠƚŽƵƌŶĞĂƵǆ͕ ůĞƐ ŵŽŝŶĞĂƵǆ Ğƚ ůĂ ƉŝĞ ďĂǀĂƌĚĞ͘  

 Ğ ůĞƵƌ ĐƀƚĠ͕ ůĞƐ ĞƐƉĂĐĞƐ ƵƌďĂŝŶƐ ƋƵŝ ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ ĚĞƐ 
ͨ ǀŝĚĞƐ ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞƐ ͩ ŽŶƚ ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠ ƵŶĞ ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚĠ 
ŝŶƚĠƌĞƐƐĂŶƚĞ  ƉŽƵƌ  ůĞƐ  ĞƐƉğĐĞƐ  ƋƵŝ  ƉŽƐƐĠĚĂŝĞŶƚ  ƵŶĞ 
ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ  ƐƵĨĨŝƐĂŶƚĞ  ƉŽƵƌ  ĞŶǀĂŚŝƌ  ĚĞ  ŶŽƵǀĞĂƵǆ 

&ŝŐƵƌĞ ϲϮ ͗ ^ƉŝƌĂůĞ ĚĞ ůĂ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ ĞŶŐĞŶĚƌĠĞ Ğƚ 
ĞŶƚƌĂŠŶĠĞ ƉĂƌ ůĂ ƉĂƵǀƌĞƚĠ 

ϵй  ϭϳй 
ϯϴй

ϭϯй
ϭй 

ϮϮй



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϬϮ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞƐ͘ WůƵƐŝĞƵƌƐ ĞƐƉğĐĞƐ ƐǇŶƵƌďŝƋƵĞƐϲ͕ ĐŽŵŵĞ ůĞƐ 
ĐŚŝĞŶƐ ĞƌƌĂŶƚƐ͕ ůĞƐ ƌĂƚƐ͕ ůĞƐ ĐŚĂƚƐ͕ ůĞƐ ďůĂƚƚĞƐ͕ ĚĞ ŵġŵĞ 
ƋƵĞ ĚĞ ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ Ě͛ŽŝƐĞĂƵǆ ŽŶƚ ƐƵ ƉƌŽĨŝƚĞƌ 
ĚĞ ĐĞƚƚĞ ŽĐĐĂƐŝŽŶ Ğƚ ǀŝǀĞŶƚ ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ ĚĂŶƐ ůĞƐ ǀŝůůĞƐ͘ 
 ĞƌƚĂŝŶĞƐ ĚĞ ĐĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ ƉĞƵǀĞŶƚ ĚĞǀĞŶŝƌ ƵŶĞ ŶƵŝƐĂŶĐĞ 
ƉŽƵƌ  ůĞƐ  ŚĂďŝƚĂŶƚƐ͘  ^ĞůŽŶ  ů͛KD^͕  ůĂ  ƉƌŽďůĠŵĂƚŝƋƵĞ 
ƌĠƐƵůƚĂŶƚ  ĚĞ  ůĂ  ĐŽŚĂďŝƚĂƚŝŽŶ  ĞŶƚƌĞ  ĐĞƐ  ĞƐƉğĐĞƐ  Ğƚ 
ů͛ŚƵŵĂŝŶ  ƉĞƵƚ  Ɛ͛ĂŐŐƌĂǀĞƌ  Ɛŝ  ƌŝĞŶ  Ŷ͛ĞƐƚ  ĨĂŝƚ͘ 
>͛ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ĞŶ ǌŽŶĞ ƵƌďĂŝŶĞ͕  ůĞƐ 
ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ  Ğƚ  ůĞ  ǀŝĞŝůůŝƐƐĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ 
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ ƵƌďĂŝŶĞƐ ĐŽŶƚƌŝďƵĞƌŽŶƚ ă  ĂĐĐĞŶƚƵĞƌ  ůĞ 
ƉƌŽďůğŵĞ ĂƵ ĐŽƵƌƐ ĚĞƐ ƉƌŽĐŚĂŝŶĞƐ ĂŶŶĠĞƐ ĞŶƚƌĂŠŶĂŶƚ 
ĂŝŶƐŝ  ĚĞƐ  ĚĠƉĞŶƐĞƐ  ƐƵƉƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞƐ  ĚĞ  ůĂ  ƉĂƌƚ  ĚĞƐ 
ĐŽŵŵƵŶĞƐ ϲϬ͘ 

  ZŝƐƋƵĞƐ ďŝŽƚĞĐŚŶŽůŽŐŝƋƵĞƐ 

>͛ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ  ŐĠŶĠƚŝƋƵĞ  ĠǀŽƋƵĠĞ  ƉůƵƐ  ŚĂƵƚ  ;ǀŽŝƌ 
Ϯ͘Ϯ͘ϰͿ  Ŷ͛Ă  ƉĂƐ  ƋƵĞ  ĚĞ  ďŽŶƐ  ĐƀƚĠƐ͘   Ŷ  ů͛ĂďƐĞŶĐĞ  ĚĞƐ 
ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ  ĚĞ  ĚĠƚĞĐƚŝŽŶ  Ğƚ  ĚĞ  ƚƌĂĕĂďŝůŝƚĠ  ĚĞƐ 
KƌŐĂŶŝƐŵĞƐ sŝǀĂŶƚƐ DŽĚŝĨŝĠƐ  ;KsDͿ͕  ůĞ DĂƌŽĐ  ƌŝƐƋƵĞ 
ĚĞ  ƐƵďŝƌ  ĚĞƐ  ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ  ĨƌĂƵĚƵůĞƵƐĞƐ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ĐĂƐ  ĚĞƐ 
KsD  ĚĞƐƚŝŶĠƐ  ă  ƵŶĞ  ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚŝƌĞĐƚĞ  ĚĂŶƐ 
ůΖĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ;ƐĞŵĞŶĐĞƐ͕ ƉůĂŶƚƐ͙Ϳ ŽƵ ă ġƚƌĞ ƵƚŝůŝƐĠƐ 
ƉŽƵƌ ůΖĂůŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ŽƵ ă ůĂ ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘ >Ğ ŵĂŶƋƵĞ 
ĚĞ  ůĠŐŝƐůĂƚŝŽŶ  ĞŶ  ůĂ ŵĂƚŝğƌĞ  ƌŝƐƋƵĞ  ĚĞ  ƌĞŶĚƌĞ  ůĞ  ƉĂǇƐ 

ƵŶĞ ĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶ ƉƌŝǀŝůĠŐŝĠĞ ƉŽƵƌ ĠĐŽƵůĞƌ͕ ĞŶ ĨƌĂƵĚĞ͕ ĚĞƐ 
ƐƚŽĐŬƐ Ě͛KsD ŶŽŶ ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂŝƌĞƐ͘  

 ͛ĞƐƚ  ĚĂŶƐ  ĐĞ  ĐĂĚƌĞ  ƋƵĞ  ůĞ   ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ  ĚĞ 
ů͛ ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ  Ă  ƉƌŽĚƵŝƚ  ƵŶĞ  ĐŝƌĐƵůĂŝƌĞ  ĞŶ  ĚĂƚĞ  ĚƵ  ϭϭ 
 ŽƵƚ ϭϵϵϵ͕ ŝŶƚĞƌĚŝƐĂŶƚ ů͛ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ Ě͛K'D ĂƵ DĂƌŽĐ 
Ğƚ  ĞǆŝŐĞĂŶƚ  ƵŶĞ  ĂƚƚĞƐƚĂƚŝŽŶ  ŶŽŶ  K'D  ůŽƌƐ  ĚĞ 
ů͛ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĚƵ ŵĂƚĠƌŝĞů ǀĠŐĠƚĂů͘ >ĂĚŝƚĞ ĐŝƌĐƵůĂŝƌĞ ĨĂŝƚ 
ĞǆĐĞƉƚŝŽŶ  ƚŽƵƚ  ĚĞ  ŵġŵĞ  ƉŽƵƌ  ůĞƐ  K'D  ĚĞƐƚŝŶĠƐ  ă 
ů͛ĂůŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ĚĞ ďĠƚĂŝů͘ >ĞƐ ĐƵůƚƵƌĞƐ ĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĂůĞƐ ĂƵ 
ĐŚĂŵƉ  Ğƚ  ůĞƐ  ĞƐƐĂŝƐ  ĞŶ  ŵŝůŝĞƵ  ĐŽŶĨŝŶĠ  ŶĞ  ƐŽŶƚ  ƉĂƐ 
ĂƵƚŽƌŝƐĠƐ͘ 

>Ğ  EZ^d ĚĞ ƐŽŶ ĐƀƚĠ Ă ŵŝƐ ĞŶ ƉůĂĐĞ ůĂ ƉůĂƚĞĨŽƌŵĞ 
ĚĞ  ŐĠŶŽŵŝƋƵĞ  ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞůůĞ  ƉŽƵƌ  ůĞƐ  hŶŝƚĠƐ  Ě͛ ƉƉƵŝ 
dĞĐŚŶŝƋƵĞ  ă  ůĂ  ZĞĐŚĞƌĐŚĞ  ^ĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞ  ;h dZ^Ϳ 
ƉĞƌŵĞƚƚĂŶƚ ůĂ ĚĠƚĞĐƚŝŽŶ ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĞ ĚĞƐ KsD͘ 

DĂŝƐ  ůĞƐ  ĐŽŶƚƌĂŝŶƚĞƐ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ĚŽŵĂŝŶĞ  ĚĞƐ  KsD 
ƌĞƐƚĞŶƚ  ĚĞ  ƚĂŝůůĞ͘  >͛ĂďƐĞŶĐĞ  ĚĞ  ĐĂĚƌĞ  ũƵƌŝĚŝƋƵĞ  Ğƚ 
ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂŝƌĞ  ĂĚĂƉƚĠ  ĂƵǆ  KsD͕  ůĞ  ŵĂŶƋƵĞ  ŽƵ 
ů͛ŝŶƐƵĨĨŝƐĂŶĐĞ  ĚĞ  ŵŽǇĞŶƐ  ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͕  ĚĞ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ 
ŚƵŵĂŝŶĞƐ Ğƚ ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞƐ ƐŽŶƚ ĂƵƚĂŶƚ Ě͛ŽďƐƚĂĐůĞƐ ĚĞǀĂŶƚ 
ůĞ  ďŽŶ  ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ  ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ  ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ  ĞŶ 
ŵĂƚŝğƌĞ ĚĞ ďŝŽƐĠĐƵƌŝƚĠ͘ 

 

                                                           
ϲ rWUHV  YLYDQWV  GRQW  OD  GHQVLWp  HVW  SOXV  pOHYpH  HQ  PLOLHX 

XUEDLQ TX HQ PLOLHX QDWXUHO 



 

ϭϬϯ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϱ ͗  ĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ dĞƌƌĞƐƚƌĞƐ 

ϯ͘ &ŽƌġƚƐ 
  ŝǀĞƌƐŝƚĠ ĚĞƐ ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ ĨŽƌĞƐƚŝĞƌƐ 

>͛ĠƚĂƚ ĂĐƚƵĞů ĚĞƐ ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ ĨŽƌĞƐƚŝĞƌƐ͕ ĚĂŶƐ ůĞƵƌ 
ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ  ŐĠŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ  Ğƚ  ŐĠŽŵŽƌƉŚŽůŽŐŝƋƵĞ͕  ĞƐƚ  ůĞ 
ƉƌŽĚƵŝƚ Ě͛ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶƐ ƚƌğƐ ĂŶĐŝĞŶŶĞƐ ĞŶƚƌĞ ůĞƐ ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ 
ŚƵŵĂŝŶĞƐ  ;ŚŝƐƚŽŝƌĞ  ĚĞƐ  ƉƌĂƚŝƋƵĞƐ  ĂŐƌŽƐǇůǀŽƉĂƐƚŽƌĂůĞƐ 
Ğƚ ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚƐ ƌĠĐĞŶƚƐͿ͕ ůĂ ĚǇŶĂŵŝƋƵĞ ŶĂƚƵƌĞůůĞ ĚĞ 
ůĂ  ǀĠŐĠƚĂƚŝŽŶ  ŝŶƚĞƌŶĞ  ĂƵǆ  ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ  ;ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ͕ 
ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ͕  ƌĠƐŝůŝĞŶĐĞ  ͘͘͘Ϳ  Ğƚ  ů͛ŝŶĨůƵĞŶĐĞ  ĚĞ  ůĂ 
ƉĞƌƚƵƌďĂƚŝŽŶ ŶĂƚƵƌĞůůĞ ;ĐůŝŵĂƚ͕ ǀĞŶƚ͕ ĨĞƵǆ ͙Ϳ͘  ƵƐƐŝ͕ ůĂ 
ĚŝƐƚŝŶĐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ  ĨŽƌĞƐƚŝğƌĞƐ  Ŷ͛ĞƐƚͲĞůůĞ 
ĐŽŶĐĞǀĂďůĞ ƋƵĞ Ě͛ĂƉƌğƐ ůĞƵƌ ŵŽƌƉŚŽůŽŐŝĞ ŐĠŶĠƌĂůĞ Ğƚ 
ůĞƐ  ĞƐƉğĐĞƐ  ůŝŐŶĞƵƐĞƐ  ĚŽŵŝŶĂŶƚĞƐ  ϱϵ͕  ŽŶ  ĚŝƐƚŝŶŐƵĞ 
ĚĂŶƐ ĐĞ ĐĂĚƌĞ ϯ ĚŽŵĂŝŶĞƐ ĚŝƐƚŝŶĐƚƐ ͗ 

 ŽŵĂŝŶĞ ŵĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞŶ 

 &ŽƌġƚƐ ĚĞ ĐŚġŶĞƐ ƐĐůĠƌŽƉŚǇůůĞƐ ͗ ĐŚġŶĞ ǀĞƌƚ͕ ĐŚġŶĞ 
ůŝğŐĞ͕ ĐŚġŶĞ ŬĞƌŵğƐ ͖ 

 &ŽƌġƚƐ  ĚĠĐŝĚƵĞƐ  ĚĞ  ĐŚġŶĞƐ  ŵĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞŶƐ  ͗ 
ĐŚġŶĞ ǌĞĞŶ͕ ĐŚġŶĞ ƚĂƵǌŝŶ ĐŚġŶĞ ĚĞƐ  ĂŶĂƌŝĞƐ ͖ 

 &ŽƌġƚƐ ŵĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞŶŶĞƐ ĚĞ ĐŽŶŝĨğƌĞƐ ͗ 
�  &ŽƌġƚƐ ĚĞ ƉŝŶƐ ͗ WŝŶƐ Ě͛ ůĞƉ͕ W͘ ŵĂƌŝƚŝŵĞ͕ W͘ ŶŽŝƌ͕ 

W͘ ƉŝŐŶŽŶ͕ ĞƚĐ͘ 
�  &ŽƌġƚƐ ĚĞ ƚŚƵǇĂ Ğƚ ĚĞ ĐǇƉƌğƐ ͗ ƚŚƵǇĂ ĚĞ  ĞƌďĠƌŝĞ͕ 

ĐǇƉƌğƐ ĚĞ ů͛ ƚůĂƐ͕ 
�  &ŽƌġƚƐ  ĚĞ  ŐĞŶĠǀƌŝĞƌƐ  ͗  ŐĞŶĠǀƌŝĞƌ  ĚĞ  WŚĠŶŝĐŝĞ͕ 

ŐĞŶĠǀƌŝĞƌ  ŽǆǇĐğĚƌĞ͕  ŐĞŶĠǀƌŝĞƌ  ĐŽŵŵƵŶ͕ 
ŐĞŶĠǀƌŝĞƌ ƚŚƵƌŝĨğƌĞ͕ 

�  &ŽƌġƚƐ ĚĞ ĐğĚƌĞ ͗ ĐğĚƌĞ ĚĞ ů͛ ƚůĂƐ 
�  &ŽƌġƚƐ ĚĞ ƐĂƉŝŶ ͗ ƐĂƉŝŶ ĚƵ DĂƌŽĐ͕ 

 &ŽƌŵĂƚŝŽŶ ĂƌďŽƌĠĞ ĚĞ ů͛KůĠĂƐƚƌĞͲůĞŶƚŝƐƋƵĞ ͗ ŽůŝǀŝĞƌ 
ƐĂƵǀĂŐĞ͕ ƉŝƐƚĂĐŚŝĞƌ ĚĞ ů͛ ƚůĂƐ͕ ĐĂƌŽƵďŝĞƌ͕ ĨŝůĂŝƌĞƐ ͖ 

 &ŽƌŵĂƚŝŽŶƐ ĂƌďƵƐƚŝǀĞƐ Ğƚ ďƵŝƐƐŽŶŶĂŶƚĞƐ ͖ 

 &ŽƌŵĂƚŝŽŶƐ  ĚĞ  ŚĂƵƚĞ  ŵŽŶƚĂŐŶĞ  ă  ĂƌďƵƐƚĞƐ͕ 
ǆĠƌŽƉŚǇƚĞƐĠƉŝŶĞƵǆ͕  ŵĂƋƵŝƐ  Ğƚ  ŐĂƌƌŝŐƵĞƐ 
ŵĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞŶƐ͘ 

 ŽŵĂŝŶĞ ^ƵďŵĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞŶ 

 &ŽƌŵĂƚŝŽŶƐ ĂƌďƵƐƚŝǀĞƐ Ě͛ĂƌŐĂŶŝĞƌ ͗  ƌŐĂŶŝĞƌ ͖ 

 &ŽƌŵĂƚŝŽŶƐ ĂƌďƵƐƚŝǀĞƐ Ě͛ĂĐĂĐŝĂ ͗  ĐĂĐŝĂ ŐŽŵŵŝĞƌ͕ 
ũƵũƵďŝĞƌ͕ ƉŝƐƚĂĐŚŝĞƌ ĚĞ ů͛ ƚůĂƐ ͖ 

 &ŽƌŵĂƚŝŽŶƐ ƐƚĞƉƉŝƋƵĞƐ ͗ ĂůĨĂ͕ ĂƌŵŽŝƐĞ͙ 

 ŽŵĂŝŶĞ ^ĂŚĂƌŝĞŶ  

 ĞƐ  ĞƐƉğĐĞƐ  ĐŽŵŵĞ ͗   ĐĂĐŝĂƐ  ƐĂŚĂƌŝĞŶƐ͕ DĂĞƌƵĂ 
ĐƌĂƐƐŝĨŽůŝĂ͕   ĂůĂŶŝƚĞƐ  ĞŐǇƉƚŝĂĐĂ͕  ZŚƵƐƚƌŝƉĂƌƚŝƚƵŵ 
dĂŵĂƌŝǆ ƐƉ͙͘ 

>Ă  ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ  ƚŽƚĂůĞ  ĚƵ  ĚŽŵĂŝŶĞ  ĨŽƌĞƐƚŝĞƌ  ĞƐƚ 
ĞƐƚŝŵĠĞ  ă  ϵ͘ϲϯϭ͘ϴϵϲ ŚĂ͕  ƐŽŝƚ  ϭϯ͕ϱй  ĚƵ  ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ 
ŶĂƚŝŽŶĂů͘   Ğ  ƐŽŶƚ  ůĞƐ  ĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ  ĨŽƌĞƐƚŝğƌĞƐ  ƐƚƌŝĐƚŽ 
ƐĞŶƐƵ ƋƵŝ ŽĐĐƵƉĞŶƚ ůĂ ŵĂũŽƌŝƚĠ ĚĞ ůĂ ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ͕ ůĞ ƌĞƐƚĞ 
ĞƐƚ ĐŽŶƐƚŝƚƵĠ ă ƉůƵƐ ĚĞ ϯ ŵŝůůŝŽŶƐ Ě͛ŚĞĐƚĂƌĞƐ ĚĞ ŶĂƉƉĞƐ 
ĂůĨĂƚŝğƌĞƐ  ;^ƚŝƉĂ  ƚĞŶĂĐŝƐƐŝŵĂͿ  ĠƚĞŶĚƵĞƐ  ĞŶ  ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ 
ƐƵƌ  ůĞƐ  ƉůĂŝŶĞƐ  Ğƚ  ŚĂƵƚƐ  ƉůĂƚĞĂƵǆ  ĂƌŝĚĞƐ  ĚƵ  DĂƌŽĐ 
ŽƌŝĞŶƚĂů͘  Ŷ ŽƵƚƌĞ͕ ůĞƐ ĨŽƌġƚƐ ĂƌƚŝĨŝĐŝĞůůĞƐ ĐŽŵŵĞŶĐĞŶƚ ă 
ŽĐĐƵƉĞƌ ƵŶĞ ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ ŶŽŶ ŶĠŐůŝŐĞĂďůĞ ĂƵ DĂƌŽĐ ĂǀĞĐ 
ƵŶĞ ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ ĂǀŽŝƐŝŶĂŶƚ ϳϬϬ͘ϬϬϬ ŚĂ͘ 

>ĞƐ  ĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ  ĨŽƌĞƐƚŝğƌĞƐ  ďŽŝƐĠĞƐ  ĐŽƵǀƌĞŶƚ  ƵŶĞ 
ƐƵƌĨĂĐĞ  ĚĞ  ϲ͘ϮϭϮ͘Ϭϱϲ ŚĂ  Ğƚ  ƐŽŶƚ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĠĞƐ  ă  ϳϭ й 
Ě͛ĞƐƐĞŶĐĞƐ ĨĞƵŝůůƵĞƐ ;ĐŚġŶĞ ǀĞƌƚ͕ ĐŚġŶĞͲůŝğŐĞ͕ ĂƌŐĂŶŝĞƌ 
Ğƚ ĂĐĂĐŝĂƐ  ƐĂŚĂƌŝĞŶƐͿ Ğƚ ă ϭϴ й Ě͛ĞƐƐĞŶĐĞƐ  ƌĠƐŝŶĞƵƐĞƐ 
;ĐğĚƌĞ͕ ƚŚƵǇĂ͕ ŐĞŶĠǀƌŝĞƌ͕ ƉŝŶ͕ ĐǇƉƌğƐ ĚĞ ů͛ ƚůĂƐ Ğƚ ƐĂƉŝŶͿ͘ 
>Ğ ƌĞƐƚĞ ĚĞ ůĂ ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ͕ ƐŽŝƚ ϭϭй͕ ĞƐƚ ŽĐĐƵƉĠ ƉĂƌ ĚĞƐ 
ĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ ďĂƐƐĞƐ ;ŵĂƚŽƌƌĂůƐ Ğƚ ĞƐƐĞŶĐĞƐ ƐĞĐŽŶĚĂŝƌĞƐͿ 
ƌĠƐƵůƚĂŶƚ ƐŽƵǀĞŶƚ ĚĞ ůĂ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĨŽƌġƚƐ ;&ŝŐƵƌĞ 
ϲϯͿ͘ 

&ŝŐƵƌĞ ϲϯ ͗  ŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ ĚĞƐ ƚĞƌƌĂŝŶƐ ĨŽƌĞƐƚŝĞƌƐ ĂƵ DĂƌŽĐ 
^ŽƵƌĐĞ ͗ ƐŝƚĞ ǁĞď ĚƵ   &͕ ϮϬϮϬ 

>Ğ ƚĂƵǆ ŵŽǇĞŶ ĚĞ ďŽŝƐĞŵĞŶƚ ĚƵ ƉĂǇƐ ĞƐƚ ĚĞ ů͛ŽƌĚƌĞ 
ĚĞ ϵй͕ ĐĞ ƋƵŝ ĞƐƚ ĞŶ ĚĞĕă ĚƵ ƚĂƵǆ ŽƉƚŝŵĂů ;ϭϱ ă ϮϬйͿ 
ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ  ă  ů͛ĠƋƵŝůŝďƌĞ  ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞ  Ğƚ 
ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂů͘ 

 Ŷ  ƚŽƵƚ͕  ůĂ  ĨůŽƌĞ  ǀĂƐĐƵůĂŝƌĞ  ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞƐ  ĨŽƌġƚƐ 
ŵĂƌŽĐĂŝŶĞƐ ĐŽŵƉŽƌƚĞ ϱϮϭϭ ƚĂǆŽŶƐ͘  ůůĞ ĞƐƚ ƌĠƉĂƌƚŝĞ ĞŶ 
ϭϱϱ  ĨĂŵŝůůĞƐ  Ğƚ  ϵϴϭ  ŐĞŶƌĞƐ͘   ůůĞ  ĐŽŵƉŽƌƚĞ  ϯϵϭϯ 
ĞƐƉğĐĞƐ͕ ϰϮϲ  ƐŽƵƐͲĞƐƉğĐĞƐ  ƚǇƉĞƐ  ;ĂƵƚŽŶǇŵĞƐͿ  Ğƚ  ϴϳϮ 
ƐŽƵƐͲĞƐƉğĐĞƐ  ĂĚĚŝƚŝŽŶŶĞůůĞƐ  ϲϭ͘  >Ă  ĨůŽƌĞ  ĞŶĚĠŵŝƋƵĞ 
ĐŽŵƉƚĞ ϲϰϬ ĞƐƉğĐĞƐ͕ ƐŽŝƚ ϭϲй ĚĞ ů͛ŝŶǀĞŶƚĂŝƌĞ ŶĂƚŝŽŶĂů 
Ğƚ ϮϴϬ ;ϯϮйͿ ƐŽƵƐ ĞƐƉğĐĞƐ ĂĚĚŝƚŝŽŶŶĞůůĞƐ͘ >Ă ĨůŽƌĞ ƌĂƌĞ 
Ğƚ ŵĞŶĂĐĠĞ  ϲϮ  ĞƐƚ  ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠĞ  ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞŵĞŶƚ ƉĂƌ 
ϰϲϯ Ğƚ ϭϮϴϰ ;&ŝŐƵƌĞ ϲϰͿ͘  



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϬϰ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

 

 ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ  'ĠŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ  ĚĞƐ 
ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ ĨŽƌĞƐƚŝĞƌƐ 

 ͛ƵŶĞ  ĨĂĕŽŶ  ŐĠŶĠƌĂůĞ͕  ĐĞ  ƐŽŶƚ  ůĞƐ  ƌĠŐŝŽŶƐ  ůĞƐ  ƉůƵƐ 
ƐĞƉƚĞŶƚƌŝŽŶĂůĞƐ͕ ĞŶ ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ ůĞƐ ŵĂƐƐŝĨƐ ŵŽŶƚĂŐŶĞƵǆ 
ĚƵ  ZŝĨ  Ğƚ  ĚĞƐ   ƚůĂƐ  Ğƚ  ůĞƐ  ƉůĂŝŶĞƐ  ůŝƚƚŽƌĂůĞƐ͕  ƋƵŝ  ƐŽŶƚ 

ŐůŽďĂůĞŵĞŶƚ  ůĞƐ  ƉůƵƐ  ƌŝĐŚĞƐ  ĞŶ  ĞƐƉğĐĞƐ͘  WŽƵƌ 
ů͛ĞƐƐĞŶƚŝĞů͕ ůĞƐ ĨŽƌġƚƐ ƐŽŶƚ ůŝĠĞƐ ĂƵ ƌĞůŝĞĨ͕ ŵĂŝƐ Ě͛ĂƵƚƌĞƐ 
ĨĂĐƚĞƵƌƐ  ƌĞƐƚĞŶƚ  ĂƵƐƐŝ  ĚĠƚĞƌŵŝŶĂŶƚƐ  ƚĞůƐ  ƋƵĞ  ůĞƐ 
ďŝŽĐůŝŵĂƚƐ͕  ůĂ ƚŽƉŽŐƌĂƉŚŝĞ͕  ůĞ ƚǇƉĞ ĚĞ ƐŽů Ğƚ ă  ů͛ĂĐƚŝŽŶ 
ĂŶƚŚƌŽƉŝƋƵĞ ;dĂďůĞĂƵ ϮϲͿ͘ 

dĂďůĞĂƵ Ϯϲ ͗ dǇƉĞƐ Ě͛ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ ĨŽƌĞƐƚŝĞƌƐ ĞŶ ĨŽŶĐƚŝŽŶ ĚƵ ďŝŽĐůŝŵĂƚ͕ ĚĞƐ ĠƚĂŐĞƐ ĚĞ ǀĠŐĠƚĂƚŝŽŶ Ğƚ ĚƵ ƐŽů 
 ůŝŵĂƚͲ ƚĂŐĞ ĚĞ sĠŐĠƚĂƚŝŽŶ  ^Žů   ƐƉğĐĞƐ &ŽƌĞƐƚŝğƌĞƐ  ŽŵŝŶĂŶƚĞƐ 

dǇƉĞ 
WůƵŝĞƐ 
;ŵŵͿ 

dǇƉĞ 
WƌŽĐĞƐƐƵƐ 
ĚΖĠǀŽůƵƚŝŽŶ 

 

 ĠƐĞƌƚŝƋƵĞ Ğƚ 
^ƵďĚĠƐĞƌƚŝƋƵĞ 

WфϭϬϬ 
Ͳ ^ŽůƐ ŐƌŝƐ 
Ͳ ^ŝĞƌŽǌĞŵ 
Ͳ ^ŽůƐ  ƐĂůƐŽĚŝƋƵĞƐ 

Ͳ  ŶĐƌŽƸƚĞŵĞŶƚ 
ĐĂůĐĂŝƌĞ 

Ͳ ^ĂůŝŶŝƐĂƚŝŽŶ 

Ͳ ^ƚĞƉƉĞƐ ĂƌďŽƌĠĞƐ ă  ĐĂĐŝĂ ƌĂĚĚŝĂŶĂ Ğƚ ^ĞǇĂů 
Ͳ ^ƚĞƉƉĞƐ ƐƵďĚĠƐĞƌƚŝƋƵĞƐ 
Ͳ  ƵƉŚŽƌďĞƐ Ğƚ  ŚĠŶŽƉŽĚŝĂĐĠĞƐ 
Ͳ ZĞŐƐ Ğƚ ,ĂŵĂĚĂƐ ă ,ĂůŽǆǇůŽŶ 

 ƌŝĚĞ 
;DĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞŶ 
/ŶĨĠƌŝĞƵƌͿ 

ϭϬϬфWфϯϬϬ 

Ͳ ^ŽůƐ ďƌƵŶƐ ĚĞ 
ƐƚĞƉƉĞƐ 

Ͳ  ƌƵŶŝǌĞŵ 
Ͳ ^ŽůƐ ƐĂůƐŽĚŝƋƵĞƐ 

Ͳ  /ƐŽŚƵŵŝƐŵĞ 
Ͳ  ŶĐƌŽƸƚĞŵĞŶƚ 
Ͳ ĐĂůĐĂŝƌĞ 
Ͳ  ƐĂůŝŶŝƐĂƚŝŽŶ 

Ͳ &Žƌġƚ ă ĂƌŐĂŶŝĞƌ 
Ͳ  ƌŽƵƐƐĞ ĚĞ WŝƐƚĂĐŚŝĞƌ ĚĞ ůΖ ƚůĂƐ Ğƚ ĚĞ ũƵũƵďŝĞƌ 
Ͳ  ƌŽƵƐƐĞƐ ă ĂĐĂĐŝĂ ŐŽŵŵŝĞƌ 
Ͳ ^ƚĞƉƉĞ ĚΖĂůĨĂ Ğƚ ĚΖĂƌŵŽŝƐĞ 

^ĞŵŝͲĂƌŝĚĞ 
dŚĞƌŵŽͲ 
DĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞŶ 

ϯϬϬфWфϲϬϬ 

Ͳ ^ŽůƐ ŵĂƌƌŽŶƐ 
Ͳ ^ŽůƐ ƌŽƵŐĞƐ 
ĨĞƌƐŝĂůůŝƚŝƋƵĞƐ 

Ͳ sĞƌƚŝƐŽůƐ Ğƚ 
ƉůĂŶŽƐŽůƐ 

Ͳ  /ƐŽŚƵŵŝƐŵĞ 
Ͳ  ŶĐƌŽƸƚĞŵĞŶƚ 

Ͳ  ƌŽƵƐƐĞ ƚŚĞƌŵŽƉŚŝůĞ ă ŽůĠĂƐƚƌĞ Ğƚ ůĞŶƚŝƐƋƵĞ 
Ͳ &Žƌġƚ ĚĞ ƉŝŶ ĚΖ ůĞƉ 
Ͳ &Žƌġƚ ĚĞ ƚŚƵǇĂ ĚĞ  ĞƌďĠƌŝĞ Ğƚ   ŐĞŶĠǀƌŝĞƌƐ ĚĞ 
WŚĠŶŝĐŝĞ 

Ͳ &Žƌġƚ ĚĞ ĐǇƉƌğƐ ƐƉ͘ 

^ƵďŚƵŵŝĚĞ 
;DĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞŶ 
^ƵƉĠƌŝĞƵƌͿ 

ϲϬϬфWфϴϬϬ 

Ͳ ^ŽůƐ ƌŽƵŐĞƐ          
ĨĞƌƐŝĂůůŝƚŝƋƵĞƐ 

Ͳ ^ŽůƐ ďƌƵŶƐ 
ĨĞƌƐŝĂůůŝƚŝƋƵĞƐ 

Ͳ ZƵďĠĨĂĐƚŝŽŶ 

Ͳ &ŽƌġƚƐ ĚĞ ƉŝŶ ĚΖ ůĞƉ͕ ĚĞ ƉŝŶ ŵĂƌŝƚŝŵĞ 
Ͳ &Žƌġƚ ĚĞ ƉŝŶ ƉŝŐŶŽŶ 
Ͳ &ŽƌġƚƐ ĚĞ ĐŚġŶĞ ƐĐůĠƌŽƉŚǇůůĞƐ 
Ͳ ĐŚġŶĞ ǀĞƌƚ͕ ĐŚġŶĞ ůŝğŐĞ͕ ĐŚġŶĞ ƋƵĞƌŵğƐ 

,ƵŵŝĚĞ 
;^ƵƉƌĂ 
DĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞŶ 
ͲDŽŶƚĂŐŶĂƌĚ 
ͲDĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞŶ 

WхϴϬϬ 

Ͳ ^ŽůƐ ďƌƵŶƐ 
ĨĞƌƐŝĂůůŝƚŝƋƵĞƐ 

Ͳ ^ŽůƐ ďƌƵŶƐ 
ƚĞŵƉĠƌĠƐ 

Ͳ ^ŽŝƐ ďƌƵŶƐ ůĞƐƐŝǀĠƐ 

Ͳ  ƌƵŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ 
ůĞƐƐŝǀĂŐĞ 

Ͳ &ŽƌġƚƐ ĚĞ ƐĂƉŝŶƐ ĚƵ ZŝĨ 
Ͳ &ŽƌġƚƐ ĚĞ ƉŝŶ ŵĂƌŝƚŝŵĞ Ğƚ ĚĞ ƉŝŶ ŶŽŝƌ 
Ͳ &ŽƌġƚƐ ĚĞ ĐŚġŶĞ ůŝğŐĞ͕ 
Ͳ  ŚġŶĞƐ ĐĂĚƵĐŝĨŽůŝĠƐ ͗ ĐŚġŶĞ ǌĞĞŶ͕ ĐŚġŶĞ ƚĂƵǌŝŶ͕ 
Ͳ &ŽƌġƚƐ ĚĞ ĐğĚƌĞ ͗ ĐğĚƌĞ ĚĞ ů͛ ƚůĂƐ 

,ĂƵƚĞ 
ŵŽŶƚĂŐŶĞ 
;KƌŽͲ
ŵĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞŶͿ 

WхϱϬϬ 
Ͳ >ŝƚŚŽƐŽůƐ 
Ͳ ZĠŐŽƐŽůƐ 

 
Ͳ &Žƌġƚ ĚĞ ĐğĚƌĞ ƐğĐŚĞ Ğƚ ĚĞ ŐĞŶĠǀƌŝĞƌƐ 
Ͳ &ŽƌġƚƐ ĚĞ ŐĞŶĠǀƌŝĞƌ   ƚŚƵƌŝĨğƌĞ Ğƚ ǆĠƌŽƉŚǇƚĞƐ 
ĠƉŝŶĞƵǆ 

^ŽƵƌĐĞ ͗ ^E ͕ ϮϬϭϯ 

&ŝŐƵƌĞ ϲϰ ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ĚĞƐ ĞƐƐĞŶĐĞƐ ĚƵ ĚŽŵĂŝŶĞ ĨŽƌĞƐƚŝĞƌ 
^ŽƵƌĐĞ ͗ ƐŝƚĞ ǁĞď ĚƵ   &͕ ϮϬϮϬ



 

ϭϬϱ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϱ ͗  ĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ dĞƌƌĞƐƚƌĞƐ 

 Ŷ  ĂůůĂŶƚ  ĚƵ  ^ƵĚͲKƵĞƐƚ  ĂƵ  EŽƌĚͲ   Ɛƚ͕  ĞůůĞƐ  ƐĞ 
ůŽĐĂůŝƐĞŶƚ  ƐƵƌ  ůĞ ,ĂƵƚͲ ƚůĂƐ  Ğƚ  ů͛ ŶƚŝͲ ƚůĂƐ͕  ƉƵŝƐ  ƐƵƌ  ůĞ 
DŽǇĞŶͲ ƚůĂƐ  Ğƚ  ůĂ  ĐŚĂŠŶĞ  ĚĞ   ĞďĚŽƵ  ǀĞƌƐ  ů͛ĞƐƚ͘   ůůĞƐ 
ĐŽƵǀƌĞŶƚ  ĂƵƐƐŝ  ůĂ  ĐŚĂŠŶĞ  ĚƵ  ZŝĨ  Ě͛ŽƵĞƐƚ  ĞŶ  ĞƐƚ  Ğƚ  ůĞ 
WůĂƚĞĂƵ  ĞŶƚƌĂů͘ 

 Ŷ ǌŽŶĞƐ ĚĞ ƉůĂŝŶĞ͕ ŽŶ ĚŝƐƚŝŶŐƵĞ ƚƌŽŝƐ ĞŶƐĞŵďůĞƐ ͗ 
ƵŶ  ďůŽĐ  ŶŽƌĚ  ĂƵƚŽƵƌ  ĚĞ  >ĂƌĂĐŚĞ  Ğƚ  ^ŽƵŬͲ ůͲ ƌďĂ͕  ƵŶ 
ďůŽĐ ĐŽŶƐƚŝƚƵĠ ƉĂƌ ůĂ ĨŽƌġƚ ĚĞ ůĂ DĂąŵŽƌĂ Ğƚ ĐĞůůĞƐ ĚĞ 
ů͛ĂƌƌŝğƌĞͲƉĂǇƐ ĚĞ ZĂďĂƚ Ğƚ ĚĞ  ĞŶƐůŝŵĂŶĞ͕ Ğƚ ƵŶ ďůŽĐ ƐƵĚ 
ŐƌŽƵƉĂŶƚ  ůĞƐ  ĨŽƌġƚƐ ĚĞƐ ƌĠŐŝŽŶƐ Ě͛ ƐƐĂŽƵŝƌĂ͕  ŐĂĚŝƌ Ğƚ 
dŝǌŶŝƚ͘  ĂŶƐ ůĞƐ ƉƌŽǀŝŶĐĞƐ ƐĂŚĂƌŝĞŶŶĞƐ͕ ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ 
ă   ĂŬŚůĂ͕  ůĞƐ  ĂĐĂĐŝĂƐ  ƐĂŚĂƌŝĞŶƐ  ă  ĨĂŝďůĞ  ĚĞŶƐŝƚĠ 
ƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ ƵŶ ĐĂĐŚĞƚ ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ͘ 

^ĞůŽŶ  ůĞƐ  ůŝŵŝƚĞƐ  ĚĞƐ  ƌĠŐŝŽŶƐ  ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞƐ͕  ůĂ 
ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ ĚĞƐ  ƐƵƌĨĂĐĞƐ  ĨŽƌĞƐƚŝğƌĞƐ  ;ŶŽŶ ĐŽŵƉƌŝƐ  ůĞƐ 
ŶĂƉƉĞƐ Ě͛ĂůĨĂͿ ƐĞ ƉƌĠƐĞŶƚĞ ĐŽŵŵĞ ƐƵŝƚ  ͗  >Ă ƌĠŐŝŽŶ ĚƵ 
^ŽƵƐͲDĂƐƐĂ͕  ĐŽŶƐƚŝƚƵĠĞ ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ Ě͛ĂƌŐĂŶŝĞƌ  Ğƚ 
ĚĞ  ƚŚƵǇĂ͕  Ğƚ  ĐĞůůĞ  ĚĞ  ĂŬŚůĂͲKƵĞĚ  ĚͲ ĂŚĂď͕  ĨŽƌŵĠĞ 
ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ  Ě͛ĂĐĂĐŝĂ͕  ƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ  ĚĞ  ǀĂƐƚĞƐ 
ĠƚĞŶĚƵĞƐ  ĨŽƌĞƐƚŝğƌĞƐ  ŵĂŝƐ  ůĞƐ  ƉĞƵƉůĞŵĞŶƚƐ  ƐŽŶƚ  ĞŶ 
ŵĂũŽƌŝƚĠ  ƚƌğƐ  ŽƵǀĞƌƚƐ  Ğƚ  ƉĞƵ  ƉƌŽĚƵĐƚŝĨƐ͘  WĂƌ  ĐŽŶƚƌĞ͕ 
ĚĂŶƐ  ůĞƐ  ƌĠŐŝŽŶƐ  ĚĞ  &ĞƐͲDĞŬŶĞƐ͕  dĂŶŐĞƌͲdĠƚŽƵĂŶͲ ů 
,ŽĐĞŝŵĂ  Ğƚ  DĂƌƌĂŬĞĐŚͲ^ĂĨŝ͕  ŽŶ  Ǉ  ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ  ůĞƐ 
ƉĞƵƉůĞŵĞŶƚƐ  ůĞƐ ƉůƵƐ ƉƌŽĚƵĐƚŝĨƐ  ĐŽŵƉƚĞ  ƚĞŶƵ ĚƵ  ĨŽƌƚ 
ƉŽƚĞŶƚŝĞů ĚĞ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĨŽƌĞƐƚŝğƌĞ ĚĞ ĐĞƐ ƌĠŐŝŽŶƐ͘ 

>Ă   ĂƌƚĞ  ϭϯ  ĚŽŶŶĞ  ůĂ  ƌĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ 
ĞƐƐĞŶĐĞƐ ĨŽƌĞƐƚŝğƌĞƐ͘  

 ĂƌƚĞ ϭϯ ͗  ĂƌƚĞƐ ĚĞƐ ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ ĞƐƐĞŶĐĞƐ ĨŽƌĞƐƚŝğƌĞƐ ĚƵ DĂƌŽĐ 
^ŽƵƌĐĞ ͗   &͕ ϮϬϭϰ 

 

 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϬϲ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

 ŽŵŵĞ  ůĂ  ĐĂƌƚĞ  ůĞ  ŵŽŶƚƌĞ͕  ůĞ  ĚŽŵĂŝŶĞ  ĨŽƌĞƐƚŝĞƌ 
ĐŽŵƉƌĞŶĚ ĚĞƐ ĞƐƐĞŶĐĞƐ ƚĞůůĞƐ ƋƵĞ  ůĞ  ĐğĚƌĞ ĚĞ  ů͛ ƚůĂƐ 
; ĞĚƌƵƐ ůŝďĂŶŝ  ͘ ZŝĐŚĂƌĚ ƐƵďƐƉ͘  ƚůĂŶƚŝĐĂ ; ŶĚů͘Ϳ  Ăƚƚ͘ Θ 
dƌĂďƵƚͿ͕ ůĞ ĐŚġŶĞ ůŝğŐĞ ;YƵĞƌĐƵƐ ƐƵďĞƌ >͘Ϳ͕ ůĞ ĐŚġŶĞ ǀĞƌƚ 
;YƵĞƌĐƵƐ ƌŽƚƵŶĚŝĨŽůŝĂ >Ăŵ͘Ϳ͕ ůĞ ƐĂƉŝŶ ; ďŝĞƐ ŵĂƌŽĐĐĂŶĂ 
dƌĂďƵƚͿ͕  ů͛ĂƌŐĂŶŝĞƌ  ; ƌŐĂŶŝĂ  ƐƉŝŶŽƐĂ  ;>͘Ϳ  ^ŬĞĞůƐͿ͕  ůĞ 
ƚŚƵǇĂ  ;dĞƚƌĂĐůŝŶŝƐ  ĂƌƚŝĐƵůĂƚĂ  ;sĂŚůͿ  DĂƐƚĞƌƐͿ͕  ůĞ 
ŐĞŶĠǀƌŝĞƌ ƚŚƵƌŝĨğƌĞ ;:ƵŶŝƉĞƌƵƐ ƚŚƵƌŝĨĞƌĂ >͘Ϳ͕ ůĞ ŐĞŶĠǀƌŝĞƌ 
ƌŽƵŐĞ ;:ƵŶŝƉĞƌƵƐ ƉŚŽĞŶŝĐĞĂ >͘Ϳ͕  ůĞ ŐĞŶĠǀƌŝĞƌ ŽǆǇĐğĚƌĞ 
;:ƵŶŝƉĞƌƵƐ ŽǆǇĐĞĚƌƵƐ >͘Ϳ͕ ůĞ ĐĂƌŽƵďŝĞƌ ; ĞƌĂƚŽŶŝĂ ƐŝůŝƋƵĂ 
>͘Ϳ͕ ůĞ ƉŝƐƚĂĐŚŝĞƌ ĚĞ ů͛ ƚůĂƐ ;WŝƐƚĂĐŝĂ ĂƚůĂŶƚŝĐĂ  ĞƐĨ͘Ϳ͕ ůĞ 
ƉŝƐƚĂĐŚŝĞƌ ůĞŶƚŝƐƋƵĞ ;WŝƐƚĂĐŝĂ ůĞŶƚŝƐĐƵƐ >͘Ϳ͕ ůĞ ĐǇƉƌğƐ ĚĞ 
ů͛ ƚůĂƐ  ; ƵƉƌĞƐƐƵƐ  ĂƚůĂŶƚŝĐĂ  'ĂƵƐƐĞŶͿ͕  ů͛ŝĨ  ;dĂǆƵƐ 
ďĂĐĐĂƚĂ  >͘Ϳ͕  ů͛ĂĐĂĐŝĂ  ; ĐĂĐŝĂ  ƌĂĚĚŝĂŶĂ  ^ĂǀŝͿ͕  ůĞƐ  ƉŝŶƐ 
;WŝŶƵƐ ŚĂůĞƉĞŶƐŝƐ DŝůůĞƌ Ğƚ WŝŶƵƐ ƉŝŶĂƐƚĞƌ  ŝƚŽŶͿ͙ĞƚĐ͘ 

 Ğ  ŵġŵĞ͕  ůĞ  ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ  ĨŽƌĞƐƚŝĞƌ  ƌĞĐğůĞ  ƵŶĞ 
ƌŝĐŚĞƐƐĞ  ĂƉƉƌĠĐŝĂďůĞ  ĞŶ  ŵĂƚŝğƌĞ  ĚĞ  WůĂŶƚĞƐ 
 ƌŽŵĂƚŝƋƵĞƐ Ğƚ DĠĚŝĐŝŶĂůĞƐ  ;W DͿ͘  ĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ ƐŽŶƚ 
ĠǀĂůƵĠĞƐ ă ϴϬϬ ĂƵ DĂƌŽĐ Ğƚ ůĞƐ ĨŽƌġƚƐ ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ ůĞƵƌƐ 
ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ  ƐŽƵƌĐĞƐ  ĚĞ  ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ  ϵ͘  WĂƌŵŝ  ĐĞƐ 
ĞƐƉğĐĞƐ͕  ŝů  Ǉ  Ă  ůŝĞƵ  ĚĞ  ĐŝƚĞƌ  ͗  ů͛ŽƌŝŐĂŶ  ;KƌŝŐĂŶƵŵ 
ĞůŽŶŐĂƚƵŵ  ; ŽŶŶĞƚͿ   ŵďĞƌŐĞƌ  Θ  DĂŝƌĞͿ͕  ůĞƐ  ƚŚǇŵƐ 

;dŚǇŵƵƐ  ƐĂƚƵƌĞŝŽŝĚĞƐ   ŽƐƐŽŶ͕  dŚǇŵƵƐ  ǀƵůŐĂƌŝƐ  >͘Ϳ͕ 
>ĂƵƌŝĞƌ  ƐĂƵĐĞ ;>ĂƵƌŝƐ ŶŽďŝůŝƐ  >͘Ϳ͕ >Ğ WǇƌğƚŚƌĞ ĚΖ ĨƌŝƋƵĞ 
; ŶĂĐǇĐůƵƐ ƉǇƌğƚŚƌĞ ;>͘Ϳ >ŝŶŬͿ Ğƚ ůĂ  ĂŵŽŵŝůůĞ ƐĂƵǀĂŐĞ 
;KƌŵĞŶŝƐ ŵŝǆƚĂ ;>͘Ϳ  ƵŵŽƌƚ͘Ϳ͘  

 ͛ĂƵƚƌĞƐ  ĞƐƉğĐĞƐ  ĐŽŵŵĞ  ůĞ  ƌŽŵĂƌŝŶ  ;ZŽƐŵĂƌŝŶƵƐ 
ŽĨĨŝĐŝŶĂůŝƐ >͘Ϳ͕  ů͛ĂƌŵŽŝƐĞ ďůĂŶĐŚĞ ; ƌƚĞŵŝƐŝĂ ŚĞƌďĂ ĂůďĂ 
 ƐƐŽͿ͕  ĨŽƌŵĞŶƚ  ƚŽƵƚĞƐ  ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ  ŶĂƉƉĞƐ 
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ  ƋƵŝ  ƐŽŶƚ  ŵĞŶĂĐĠĞƐ  ƐŽƵƐ  ů͛ĂĐƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ƉƌĠůğǀĞŵĞŶƚƐ ŝŶƚĞŶƐŝĨƐ͘ 

 ̂ ĞƌǀŝĐĞƐ  ĠĐŽƐǇƐƚĠŵŝƋƵĞƐ  ĚĞƐ  ĨŽƌġƚƐ 
ŵĂƌŽĐĂŝŶƐ   

>Ğ ĚŽŵĂŝŶĞ ĨŽƌĞƐƚŝĞƌ͕ ũƵƌŝĚŝƋƵĞŵĞŶƚ ĚŽŵĂŝŶĞ ƉƌŝǀĠ 
ĚĞ  ů͛ ƚĂƚ͕ ŵĂŝƐ  ŐƌĞǀĠ  ĚĞ  ĚƌŽŝƚƐ  Ě͛ƵƐĂŐĞ  ƌĞĐŽŶŶƵƐ  ĂƵǆ 
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͕  ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ  ƵŶ  ĠůĠŵĞŶƚ  ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂů  ĚƵ 
ƉĂǇƐĂŐĞ  ŵĂƌŽĐĂŝŶ  ƋƵĞ  ĐĞ  ƐŽŝƚ  ƉŽƵƌ  ůĞƐ  ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ 
ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞƐ  ĚĞ  ů͛ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞ ŽƵ  ƉŽƵƌ  ůĞƐ  ƌƀůĞƐ  ƐŽĐŝŽͲ
ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ  ƋƵ͛ŝů  ũŽƵĞ͘   Ğ  ĐĞ  ĨĂŝƚ͕  ůĞƐ  ĂĐƚĞƵƌƐ  ŽŶƚ 
ĐŚĂĐƵŶ͕  ǀŝƐͲăͲǀŝƐ  ĚĞ  ĐĞƚ  ĞƐƉĂĐĞ  ĚĞƐ  ĂƚƚĞŶƚĞƐ  Ğƚ  ĚĞƐ 
ŵŽĚĞƐ Ě͛ĂĐƚŝŽŶ ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞƐ ĞŶ ƌĂƉƉŽƌƚ ĂǀĞĐ ůĞƐ ƐĞƌǀŝĐĞƐ 
ĠĐŽƐǇƐƚĠŵŝƋƵĞƐ ƋƵ͛ŝůƐ ĞŶ ƚŝƌĞŶƚ ;dĂďůĞĂƵ ϮϳͿ͘

  

dĂďůĞĂƵ Ϯϳ ͗  ŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ĨŽƌġƚ ĂƵ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ƐŽĐŝŽĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ ĚƵ ƉĂǇƐ 

&ŽŶĐƚŝŽŶƐ   ŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ĨŽƌġƚ 

WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ 
;ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞͿ 

x  >ƵƚƚĞ ĐŽŶƚƌĞ ů͛ĠƌŽƐŝŽŶ ŚǇĚƌŝƋƵĞ ͖ 
x  >ƵƚƚĞ ĐŽŶƚƌĞ ů͛ĠƌŽƐŝŽŶ ĠŽůŝĞŶŶĞ ͖ 
x  >ƵƚƚĞ ĐŽŶƚƌĞ ůĞƐ ŝŶŽŶĚĂƚŝŽŶƐ Ğƚ ůĂ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ ĚĞ ďĂƐĞ ͖ 
x  WƌĠƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ĨĞƌƚŝůŝƚĠ ĚĞƐ ƐŽůƐ ͖ 
x  ^ĠƋƵĞƐƚƌĂƚŝŽŶ ĚƵ ĐĂƌďŽŶĞ ;Ϯϯ Dƚ ĚĞ  KϮͿ 

WƌŽĚƵĐƚŝŽŶ 
; ĐŽŶŽŵŝƋƵĞͿ 

x  >Ğ ƉƌŽĚƵŝƚ ƚŽƚĂů ĚĞ ůĂ ĨŽƌġƚ ĞƐƚ ĚĞ ϰ͕ϴ ŵŝůůŝĂƌĚƐ ĚĞ  ,ͬĂŶ͕ ĚŽŶƚ ƵŶĞ ďŽŶŶĞ ƉĂƌƚŝĞ ĞƐƚ ĐŽŶƐƚŝƚƵĠĞ 
ĚĞƐ ƉƌĠůğǀĞŵĞŶƚƐ ĚŝƌĞĐƚƐ ƉĂƌ ůĞƐ ƵƐĂŐĞƌƐ ͖ 

x  >Ă ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ůŝŐŶĞƵƐĞ ĞƐƚ ĠǀĂůƵĠĞ ă ϲϬϬ ϬϬϬ ŵϯͬ ĂŶ ĚĞ ďŽŝƐ Ě͛ƈƵǀƌĞ Ğƚ Ě͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ ƐŽŝƚ ϯϬ й ĚĞƐ 
ďĞƐŽŝŶƐ Ğƚ ĚĞ ϭϬ͘ϬϬϬ͘ϬϬϬ ŵϯ ͬ ĂŶ ĚĞ ďŽŝƐ ĚĞ ĨĞƵ ƐŽŝƚ ϯϬй ĚĞƐ ďĞƐŽŝŶƐ ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞƐ ͖ 

x  >Ă ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ƐƵďĠƌŝĐŽůĞ ĞƐƚ ĠǀĂůƵĠĞ ă ϭϱϬϬϬ ƚ ͬĂŶ ͖ 
x  >Ă ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ƉƌŽĚƵŝƚƐ ŶŽŶ ůŝŐŶĞƵǆ ĞƐƚ ĠǀĂůƵĠĞ ă ϴϱϬ ƚ ĚĞ ĐŚĂŵƉŝŐŶŽŶƐ͕ ϭϬϬϬ ƚ ĚĞ ĐĂƌŽƵďĞƐ 

Ğƚ ϰϬϬϬ ƚ ĚĞ ŵŝĞů ͖ 
x   ƉƉƌŽǀŝƐŝŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚĞ ϲϬ ƵŶŝƚĠƐ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞƐ Ğƚ ƉůƵƐ ĚĞ ϲ͘ϬϬϬ ĂƌƚŝƐĂŶƐ ;ďŽŝƐ Ě͛ƈƵǀƌĞ Ğƚ 

Ě͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ͕ ůŝğŐĞ͕ ƉůĂŶƚĞƐ ĂƌŽŵĂƚŝƋƵĞƐ Ğƚ ŵĠĚŝĐŝŶĂůĞƐ͕ ĐŚĂŵƉŝŐŶŽŶƐͿ ͖ 
x  ^ƵƉƉŽƌƚ ƉŽƵƌ ůĂ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĨŽƵƌƌĂŐğƌĞ ;ϭϳй ĚƵ ďŝůĂŶ ĨŽƵƌƌĂŐĞƌ ŶĂƚŝŽŶĂů ĠƋƵŝǀĂůĞŶƚ ă ϭϱ ŵŝůůŝŽŶƐ 

ĚĞ Yǆ Ě͛ŽƌŐĞ ƉĂƌ ĂŶ ƐŽŝƚ ϯϬй ĚĞƐ ďĞƐŽŝŶƐ ĚƵ ĐŚĞƉƚĞůͿ ƋƵŝ ĚĠŐĂŐĞ ƵŶĞ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĂŶŝŵĂůĞ͕ 
ĞƐƚŝŵĠĞ ă ƉƌğƐ ĚĞ ϱϴй ĚĞ ůĂ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ƚŽƚĂůĞ ͖ 

x   ŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ ĂƵ ďŝůĂŶ ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ ŶĂƚŝŽŶĂů͕ ă ŚĂƵƚĞƵƌ ĚĞ ϭϴ й͕ ƐŽŝƚ ů͛ĠƋƵŝǀĂůĞŶƚ ĚĞ ϯ Dƚ 
ĠƋƵŝǀĂůĞŶƚ ƉĠƚƌŽůĞ͕ ůĞ ďŽŝƐ ĠƚĂŶƚ ůĞ ƉƌŝŶĐŝƉĂů ĐŽŵďƵƐƚŝďůĞ ĞŶ ŵŝůŝĞƵ ƌƵƌĂů ͖ 

x  ZĠƐĞƌǀĞ ĨŽŶĐŝğƌĞ ĐŽŶƚƌŝďƵĂŶƚ ĂƵ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ ƐŽĐŝŽĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ͘  

ZĞĐƌĠĂƚŝŽŶ 
;ƐŽĐŝĂůĞͿ 

x   ƐƉĂĐĞ ǀŝƚĂů ĚĞƐ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͕ ƉŽƵƌ ůĞƵƌ ƐƵďƐŝƐƚĂŶĐĞ ͖ 
x   ĂĚƌĞ ĚĞ ǀŝĞ͕ ĚĞ ďŝĞŶͲġƚƌĞ͕ ĚĞ ƐĂŶƚĠ ƉŽƵƌ ůĂ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ƵƌďĂŝŶĞ ͖ 
x   ĂĚƌĞ Ě͛ĠĐŽƚŽƵƌŝƐŵĞ Ě͛ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ ĚĞ ůŽŝƐŝƌƐ ;ĐŚĂƐƐĞ͕ ƉġĐŚĞ͕ ƌĂŶĚŽŶŶĠĞƐ͕ ĞƚĐ͘Ϳ 

^ŽƵƌĐĞ ͗ ^E ͕ ϮϬϭϯ 



 

ϭϬϳ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϱ ͗  ĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ dĞƌƌĞƐƚƌĞƐ 

 ͛ƵŶ  ƉŽŝŶƚ  ĚĞ  ǀƵĞ  ƉƵƌĞŵĞŶƚ  ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ͕  ůĞƐ 
ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ  ĨŽƌĞƐƚŝĞƌƐ  ŽĨĨƌĞŶƚ  ƵŶĞ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞ 
ŝŶĞƐƚŝŵĂďůĞ ă ƵŶĞ ŵƵůƚŝƚƵĚĞ ĚĞ ĨŝůŝğƌĞƐ ͗ 

 >Ă ĨŝůŝğƌĞ ĚĞ ů͛ĠĐŽƚŽƵƌŝƐŵĞ ͖ 

 >Ă ĨŝůŝğƌĞ ĂƉŝĐŽůĞ ͖ 
 >Ă ĨŝůŝğƌĞ ĚĞƐ W D ͖ 

 >Ă ĨŝůŝğƌĞ ĨŽƵƌƌĂŐğƌĞ Ğƚ ĚĞ ƉąƚƵƌĂŐĞ ͖ 
 >Ă ĨŝůŝğƌĞ ďŽŝƐ Ğƚ ůŝğŐĞ ͖ 
 >Ă ĨŝůŝğƌĞ ƐƉŽƌƚŝǀĞ Ğƚ ƌĠĐƌĠĂƚŝǀĞ ͖ 
 >Ă ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ ƐĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞ͘ 

 Ğ  ƉůƵƐ͕  ůĂ  ĨŽƌġƚ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ  ƵŶĞ  ƐŽƵƌĐĞ  ĚĞ  ƌĞǀĞŶƵ 
ƉŽƵƌ ďŽŶ ŶŽŵďƌĞ ĚĞ ĐŽůůĞĐƚŝǀŝƚĠƐ ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ Ğƚ ŽĨĨƌĞ 
ϭϬϬ  ŵŝůůŝŽŶƐ  ĚĞ  ũŽƵƌŶĠĞƐ  ĚĞ  ƚƌĂǀĂŝů  ƉĂƌ  ĂŶ  ĂƵǆ 
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͕ ĂƐƐƵƌĂŶƚ ĂŝŶƐŝ ůĞƵƌ ƐƵďƐŝƐƚĂŶĐĞ͘ 

sƵĞ  ƐŽƵƐ  ƵŶ  ĂƵƚƌĞ  ĂŶŐůĞ͕  ůĞƐ  ƐĞƌǀŝĐĞƐ 
ĠĐŽƐǇƐƚĠŵŝƋƵĞƐ  ĚĞƐ  ĨŽƌġƚƐ  ŵĂƌŽĐĂŝŶĞƐ  ŽŶƚ  ĂƵƐƐŝ  ƵŶ 
ĐĂƌĂĐƚğƌĞ  ƐŽĐŝĂů͘  /ůƐ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ  ĚĞ  ĐĞ  ĨĂŝƚ  ƵŶ  ƉƵŝƚ 
ŶĂƚƵƌĞů  ĚĞ  ĐĂƌďŽŶĞ͕  ƵŶ  ůĂďŽƌĂƚŽŝƌĞ  ŽƵǀĞƌƚ  ƉŽƵƌ 
ů͛ĠĚƵĐƚŝŽŶ  ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ  ĞŶ  ƉůƵƐ  Ě͛ƵŶ  ĞƐƉĂĐĞ 
ƌĠĐƌĠĂƚŝĨ  ĚŽŶƚ  ů͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ  ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞ  ;ƐƵƌ  ůĂ  ďĂƐĞ 
Ě͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚƐ  ĂƌƚŝĨŝĐŝĞůƐ  ĐŽŵƉĂƌĂďůĞƐͿ  ĞƐƚ 
ŝŶĞƐƚŝŵĂďůĞ͘ 

 Ğ  ůĞƵƌ  ƉĂƌƚ͕  Ğƚ  ĂƉƌğƐ  ĂǀŽŝƌ  ĠƚĠ  ůŽŶŐƚĞŵƉƐ 
ĐŽŶƐŝĚĠƌĠĞƐ ĐŽŵŵĞ ƉƌŽĚƵŝƚƐ ƐĞĐŽŶĚĂŝƌĞƐ͕ ůĞƐ W D ŽŶƚ 
ƉƌŝƐ  ƵŶ  ĞƐƐŽƌ  ĐŽŶƐŝĚĠƌĂďůĞ  ĐĞƐ  ĚĞƌŶŝğƌĞƐ  ĚĠĐĞŶŶŝĞƐ 
ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ ĂǀĞĐ ů͛ĞĨĨĞƌǀĞƐĐĞŶĐĞ ĚƵ ƐĞĐƚĞƵƌ ĚĞƐ ŚƵŝůĞƐ 
ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞƐ͘   ĞƚƚĞ  ĠǀŽůƵƚŝŽŶ  Ă  ĞŶŐĞŶĚƌĠ  ƵŶĞ  ĨŽƌƚĞ 
ƉƌĞƐƐŝŽŶ  ƐƵƌ  ĐĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ƐĞ  ƚƌĂĚƵŝƐĂŶƚ  ƉĂƌ  ƵŶĞ 
ƌĠĐŽůƚĞ  ĞǆĐĞƐƐŝǀĞ  ƐĂŶƐ  ƚĞŶŝƌ  ĐŽŵƉƚĞ  ĚĞƐ  ƉŽƚĞŶƚŝĂůŝƚĠƐ 
ĞǆŝƐƚĂŶƚĞƐ ϵ͘ 

>ĞƐ  ĨŽƌġƚƐ  ŵĂƌŽĐĂŝŶĞƐ  ŽĨĨƌĞŶƚ  ĠŐĂůĞŵĞŶƚ  ƵŶĞ 
ĨŽŶĐƚŝŽŶ ĚĞ ĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ ĚƵ ƐŽů ƉĂƌ ƉĠĚŽŐĠŶğƐĞ ĞŶ ƉůƵƐ 
Ě͛ƵŶĞ  ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ  ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ  ĞĨĨŝĐĂĐĞ  ĐŽŶƚƌĞ  ĚŝǀĞƌƐ 
ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ ĠƌŽƐŝĨƐ ŚǇĚƌŝƋƵĞƐ Ğƚ ĠŽůŝĞŶƐ ƉƌŽǀĞŶĂŶƚ ĚĞ ƐĞƐ 
ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ ĠƚĂŐĞƐ ĚĞ ďŝŽŵĂƐƐĞ ĂĠƌŝĞŶŶĞ ŵĂŝƐ ĂƵƐƐŝ ĚĞ 
ƐĂ ƌŚŝǌŽƐƉŚğƌĞ͘ 

>ĞƐ  ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ  ĨŽƌĞƐƚŝĞƌƐ  ĂƐƐƵƌĞŶƚ  ĞŶ  ŽƵƚƌĞ  ůĞ 
ĐĂƉƚĂŐĞ ĚĞ ů͛ĞĂƵ ƉĂƌ ƐŽŶ ŝŶĨŝůƚƌĂƚŝŽŶ Ğƚ ůĂ ƌĠŐƵůĂƚŝŽŶ ĚƵ 
ĚĠďŝƚ  ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ĞŶ  ĞĂƵ  ƋƵŝ  ĞŶ  ĨĂŝƚ  ĚĞ  ǀƌĂŝƐ 
ďĂƌƌĂŐĞƐ  ŶĂƚƵƌĞůƐ  ĞŶ  ĂŵŽŶƚ  ĂůŝŵĞŶƚĂŶƚ  ůĞƐ  ďĂƌƌĂŐĞƐ 
ĂƌƚŝĨŝĐŝĞůƐ ĚĠũă ĞǆŝƐƚĂŶƚƐ Ğƚ ă ĐƌĠĞƌ ă ů͛ĂǀĂů͘ 

&ŝŶĂůĞŵĞŶƚ͕  ůĂ  ŐƌĂŶĚĞ  ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ  ĚĞƐ  ŚĂďŝƚĂƚƐ 
ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠƐ  ĚĂŶƐ  ůĞƐ  ĨŽƌġƚƐ  ĞŶ  ĨĂŝƚ  ĚĞ  ǀĠƌŝƚĂďůĞƐ                      
ͨ  ƌĠƐĞƌǀŽŝƌƐ  ŐĠŶĠƚŝƋƵĞƐ  ͩ  ĚĞ  ŚĂƵƚĞ  ǀĂůĞƵƌ  ŐƌąĐĞ  ă  ůĂ 
ƌŝĐŚĞƐƐĞ ĞŶ ƚǇƉĞƐ ĚĞ ƐŽůƐ Ğƚ ĐůŝŵĂƚƐ͘ 

 WƌĞƐƐŝŽŶƐ Ğƚ ŝŵƉĂĐƚƐ ƐƵƌ ůĞƐ ĨŽƌġƚƐ 

 ŽŵŵĞ  ƚŽƵƚĞ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞ  ŶĂƚƵƌĞůůĞ͕  ůĞƐ  ĨŽƌġƚƐ  ĨŽŶƚ 
ů͛ŽďũĞƚ  ĚĞ  ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ  ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ  Ğƚ  ĂŶƚŚƌŽƉŝƋƵĞƐ  ƋƵŝ 
ĂůƚğƌĞŶƚ  ůĞƵƌ  ĠƚĂƚ  Ğƚ  ĞŶŐĞŶĚƌĞŶƚ  ƉĂƌ  ĐŽŶƐĠƋƵĞŶƚ  ĚĞƐ 
ŝŵƉĂĐƚƐ  ŶĠŐĂƚŝĨƐ  ƋƵŝ  ŶĞ  ƐŽŶƚ  ƉĂƐ  ƐĞƵůĞŵĞŶƚ  ŝŶƚĞƌŶĞƐ 
ŵĂŝƐ ĂƵƐƐŝ ĞǆƚĞƌŶĞƐ ƐƵƌ ů͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ Ğƚ ůĂ ƐŽĐŝĠƚĠ͘  ͛ĞƐƚ 
ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ůĞƐ  ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ  ĨŽƌĞƐƚŝĞƌƐ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ  ƵŶĞ 
ƉĂƌĨĂŝƚĞ ŝůůƵƐƚƌĂƚŝŽŶ ĚƵ ŵŽĚğůĞ  W^/Z͘ 

 Ŷ ĞĨĨĞƚ͕ ĐĞƐ ĨŽƌġƚƐ ƐƵďŝƐƐĞŶƚ ĚĞƐ ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ ă ĐůĂƐƐĞƌ 
ƐĞůŽŶ ϯ ƐŽƵƌĐĞƐ ͗ 

 >ĞƐ  ĂĐƚŝŽŶƐ  ĂŶƚŚƌŽƉŝƋƵĞƐ  ĚŽŶƚ  ůĞƐ  ƉůƵƐ 
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ  ƐŽŶƚ  ůĞ  ƉƌĠůğǀĞŵĞŶƚ  ŝůůĠŐĂů  ĚĞ  ďŽŝƐ 
ĚĞƐ  ĨŽƌġƚƐ ƋƵŝ ĂƵŐŵĞŶƚĞ  ůĂ ƉƌĞƐƐŝŽŶ ĞǆĞƌĐĠĞ ƉĂƌ 
ůĞƐ ƉƌĠůğǀĞŵĞŶƚƐ ůĠŐĂƵǆ ĞƐƚŝŵĠƐ ă ĞƵǆ ƐĞƵůƐ ĞŶƚƌĞ 
ϲϬϬ͘ϬϬϬ  Ğƚ  ϴϬϬ͘ϬϬϬ  ŵϯͬĂŶ  ;&ŝŐƵƌĞ  ϲϱͿ͕  ůĂ 
ƐƵƌĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƉƌŽĚƵŝƚƐ ůŝŐŶĞƵǆ Ğƚ W D ;Ϯ ă ϯ 
ĨŽŝƐ  ůĂ      ĐĂƉĂĐŝƚĠ ĚĞƐ ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐͿ͕  ůĂ ŵƵƚŝůĂƚŝŽŶ 
ĚĞƐ ĂƌďƌĞƐ͕ ů͛ĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶ ŵĂƐƐŝǀĞ ĚĞƐ ŵĂƚĠƌŝĂƵǆ͕ ůĞ 
ƐƵƌƉąƚƵƌĂŐĞ ;Ϯ ă ϰ ĨŽŝƐ ůĂ ĐŚĂƌŐĞ ĚĞƐ ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐͿ 
Ğƚ ůĂ ŵŝƐĞ ĞŶ ĐƵůƚƵƌĞ ĚĞƐ ƉĂƌĐŽƵƌƐ ͖  

  >Ă  ĐŽŵƉĠƚŝƚŝŽŶ  ƐƉĂƚŝĂůĞ  ƌĠƐƵůƚĂŶƚ  ĞŶ  ƉĂƌƚŝĞ  ĚĞƐ 
ƐƚĂƚƵƚƐ  ĨŽŶĐŝĞƌƐ  ƉĞƵ  ƐĠĐƵƌŝƐĂŶƚ  ĞŶ  ŵŝůŝĞƵ  ƌƵƌĂů 
;ĨŽƌġƚƐ ŶŽŶ ĚĠůŝŵŝƚĠĞƐ͕  ƚĞƌƌĞƐ ĚĞ ƉĂƌĐŽƵƌƐͿ Ğƚ ĚƵ 
ĚƌŽŝƚ Ě͛ƵƐĂŐĞ ƐƵƌ ůĞƐ ĨŽƌġƚƐ͕ ĞŶ ƉůƵƐ ĚĞ ůĞƵƌ ŶĂƚƵƌĞ 
ĂƚƚƌĂǇĂŶƚĞ  ƉŽƵƌ  ůĞƐ  ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞƵƌƐ  Ğƚ  ůĞƐ 
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͘   ĞƚƚĞ  ĨĂŝďůĞƐƐĞ  ĚƵ  ƐƚĂƚƵƚ  ĨŽŶĐŝĞƌ 
ĚĞƐ  ĨŽƌġƚƐ  ŵğŶĞ  ă  ů͛ĞŵƉŝğƚĞŵĞŶƚ  ŽƵ  ůĞ 
ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ  Ě͛ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƚĞƌƌĞƐ  ĨŽƌĞƐƚŝğƌĞƐ 
ƉĂƌ ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ ĂƵƚƌĞƐ ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ ͖  

  >ĞƐ  ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ  ĠĚĂƉŚŽͲĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ  ůŝĠĞƐ  ĞŶ 
ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ  ă  ů͛ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ  ƉůƵƐ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ  ĚĞƐ 
ƐĠĐŚĞƌĞƐƐĞƐ ĚƵĞƐ ĂƵǆ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ ĞŶ 
ƉĂƌĂůůğůĞ  ĂǀĞĐ  ůĂ  ƉƌŽůŝĨĠƌĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƉĂƌĂƐŝƚĞƐ͕  ĚĞƐ 
ƌĂǀĂŐĞƵƌƐ͕  ĚĞƐ  ŵĂůĂĚŝĞƐ  Ğƚ  ĨŝŶĂůĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ 
ŝŶĐĞŶĚŝĞƐ͘ 

 

 ŽŶĐĞƌŶĂŶƚ ĐĞ ĚĞƌŶŝĞƌ ƉŽŝŶƚ͕ ůĞƐ ŝŶĐĞŶĚŝĞƐ ĚĞ ĨŽƌġƚƐ 
ƐŽŶƚ  ƵŶ  ĚĂŶŐĞƌ  ŵĂũĞƵƌ  ƚŽƵƚ  ĞŶ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĂŶƚ  ƵŶĞ 

Ϭ
ϮϬϬ ϬϬϬ
ϰϬϬ ϬϬϬ
ϲϬϬ ϬϬϬ
ϴϬϬ ϬϬϬ

ϭ ϬϬϬ ϬϬϬ

ϮϬϭϯ ϮϬϭϰ ϮϬϭϱ ϮϬϭϲ ϮϬϭϳ ϮϬϭϴ

 ŽŝƐ ĚΖƈƵǀƌĞͬŝŶĚƵƐƚƌŝĞ  ŽŝƐ ĚĞ ĨĞƵ dŽƚĂů

&ŝŐƵƌĞ ϲϱ ͗ ͗ YƵĂŶƚŝƚĠ ĚĞ ďŽŝƐ ůĠŐĂůĞŵĞŶƚ ƉƌĠůĞǀĠ ĞŶ ŵϯ 

^ŽƵƌĐĞ ͗   &͕ ϮϬϭϵ



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϬϴ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

ƉƌĞƐƐŝŽŶ  ĐŽŵŵƵŶĞ  ĞŶƚƌĞ  ůĞƐ  ĨŽƌĐĞƐ  ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ  Ğƚ 
ĂŶƚŚƌŽƉŝƋƵĞƐ͘  /ůƐ ŽŶƚ  ƌĂǀĂŐĠ ĞŶ ŵŽǇĞŶŶĞ ϯϰϬϬ ŚĂͬĂŶ 
ĞŶƚƌĞ ϮϬϬϱ Ğƚ ϮϬϭϱ ĂǀĞĐ ƉŽƵƌ ŵŽŝƚŝĠ ĚĞƐ  ĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ 
ŶŽŶ ďŽŝƐĠĞƐ͘ WŽƵƌ  ůĞƐ  ĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ ďŽŝƐĠĞƐ  ƚŽƵĐŚĠĞƐ͕  ŝů 
Ɛ͛ĂŐŝƚ ƐƵƌƚŽƵƚ ĚƵ ĐŚġŶĞ ůŝğŐĞ ă ϮϮй͕ ĚƵ ƉŝŶ ă ϭϱй Ğƚ ĚƵ 
ƚŚƵǇĂ ă ϴй͘ >ĞƐ ĂƵƚƌĞƐ ĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ ƐŽŶƚ ƚŽƵĐŚĠĞƐ ă ĚĞƐ 
ĚĞŐƌĠƐ  ŝŶƐŝŐŶŝĨŝĂŶƚƐ͘   ƵͲĚĞůă  ĚĞ  ůĂ  ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ  ƋƵŝ 
ĐŽŶŶĂŠƚ  ĚĞƐ  ĨůƵĐƚƵĂƚŝŽŶƐ͕  Đ͛ĞƐƚ  ůĞ  ŶŽŵďƌĞ  ĞŶ 
ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ĚĞ ĐĞƐ ŝŶĐĞŶĚŝĞƐ ƋƵŝ ĠƚĂŝƚ ŝŶƋƵŝĠƚĂŶƚ ĞŶ 
ĚĠďƵƚ ĚƵ ƐŝğĐůĞ ĂǀĂŶƚ ůĂ ďĂŝƐƐĞ ĂƉƉĂƌĞŶƚĞ ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠĞ 
ĐĞƐ ϭϬ ĚĞƌŶŝğƌĞƐ ĂŶŶĠĞƐ Ğƚ ƋƵŝ Ă ƌĂŵĞŶĠ ĐĞ ŶŽŵďƌĞ ă 
ŵŽŝŶƐ  ĚĞ  ϰϬϬ  ŝŶĐĞŶĚŝĞƐ  ƉĂƌ  ĂŶ  ĞŶ  ϮϬϭϴ  ĂǀĂŶƚ  ĚĞ 
ŐƌŝŵƉĞƌ ă ƉůƵƐ ĚĞ ϱϬϬ ĞŶ ϮϬϭϵ ;&ŝŐƵƌĞ ϲϲͿ͘ 

>ĞƐ ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ ƉƌĠĐĠĚĞŵŵĞŶƚ ĞǆƉŽƐĠĞƐ ŽŶƚ ŵĞŶĠ ă 
ƵŶ  ĠƚĂƚ  ĚĞ  ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ  ĂůĂƌŵĂŶƚ  ĚĞƐ  ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ 
ĨŽƌĞƐƚŝĞƌƐ ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĠ ƉĂƌ ƵŶ ĚĠƉĠƌŝƐƐĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ĨŽƌġƚƐ͕ 
ƵŶĞ ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ ĚƵ ĐŽŶƚĞŶƵ ĚƵ ƐŽů ĞŶ ĞĂƵ͕ ƵŶĞ ĠǀŽůƵƚŝŽŶ 
ĚƵ  ĚĞŐƌĠ  Ě͛ĂŐƌĞƐƐŝǀŝƚĠ  ĂŝŶƐŝ  ƋƵ͛ƵŶĞ  ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ  ĞŶ  ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕  ĞŶ  ĚĞŶƐŝƚĠ  Ğƚ  ĞŶ 
ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ͘  Ğ ƐŽŶƚ ƋƵĞůƋƵĞƐ ϭϳ ϬϬϬ ŚĂ ĚĞ ƚĞƌƌĞƐ ĚĞ 
ĨŽƌġƚƐ ƋƵŝ ƐŽŶƚ ƉĞƌĚƵƐ ĐŚĂƋƵĞ ĂŶŶĠĞ͘ 

YƵĂŶƚ ĂƵǆ  ŝŵƉĂĐƚƐ͕  ŝůƐ ƐŽŶƚ ŵƵůƚŝƉůĞƐ ă ĚĞƐ ĚĞŐƌĠƐ 
ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ ĚĞ ŐƌĂǀŝƚĠ͘  ͛ĞƐƚ ĂŝŶƐŝ ƋƵĞ ůĂ ƉĞƌƚĞ ĚĞ ƐƚĂďŝůŝƚĠ 
ĚĞƐ  ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ  ĂƉƉĂƌĂŠƚ  ƐŽƵƐ  ĨŽƌŵĞ  ĚĞ  ƉĞƌƚĞ  ĚĞƐ 
ƉĞƵƉůĞŵĞŶƚƐ͕  ĚĞ  ǀŝŐƵĞƵƌ  ĚĞƐ  ĂƌďƌĞƐ  Ğƚ  ĚĞ  ůĞƵƌ 
ĐƌŽŝƐƐĂŶĐĞ͕  ĐŽŵŵĞ  Đ͛ĞƐƚ  ůĞ  ĐĂƐ  ĚƵ  ĐğĚƌĞ  ĚŽŶƚ  ůĂ 
ĐƌŽŝƐƐĂŶĐĞ  ĠƚĂŝƚ  ĞƐƚŝŵĠĞ  ĞŶ  ŵŽǇĞŶŶĞ  ă  Ϯ͕Ϭϭ  ŵͬĂŶ 
ĞŶƚƌĞ ϭϵϰϬ Ğƚ ϮϬϬϲ ŵĂŝƐ ƋƵŝ ŶĞ ƐĞƌĂŝƚ ƉůƵƐ ƋƵĞ ĚĞ ϭ͕ϰϬ 
ŵŵͬĂŶ Ɛŝ ŽŶ ƐĞ ůŝŵŝƚĞ ă ůĂ ƉĠƌŝŽĚĞ ϭϵϳϲ Ğƚ ϮϬϬϲ͘  

 ͛ĂƵƚƌĞ ƉĂƌƚ͕  ůĞƐ  ƐƚĂƚƵƚƐ  ĨŽŶĐŝĞƌƐ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ  ůĞ ϭĞƌ 
ĚĠĨŝ ĚĞǀĂŶƚ  ůĞƐ ĂĐƚŝŽŶƐ ĚĞ ďŽŝƐĞŵĞŶƚ ĚŽŶƚ  ůĞ  ƚĂƵǆ ŶĞ 
ĚĠƉĂƐƐĞ  ƉĂƐ  ϵй  ĂůŽƌƐ  ƋƵĞ  ůĞ  ƐĞƵŝů  ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ  ă 
ů͛ĠƋƵŝůŝďƌĞ ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞ Ğƚ ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂů ĞƐƚ ĐŽŵƉƌŝƐ 
ĞŶƚƌĞ  ϭϱй  Ğƚ  ϮϬй͘   ͛ĂƵƚƌĞƐ  ĨŽƌŵĞƐ  ĚĞ  ƉĞƌƚĞ  ƐŽŶƚ 
ƉĞƌĐĞƉƚŝďůĞƐ  ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞ  ůĂ  ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ͕ 

ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ  ƉŽƵƌ  ůĞƐ  ŝŶƐĞĐƚĞƐ  ƉŽůůŝŶŝƐĂƚĞƵƌƐ  ĂƵǆ 
ĐƵůƚƵƌĞƐ Ğƚ ůĂ ĚŝƐƉĂƌŝƚŝŽŶ ĚĞƐ ĨŽƌġƚƐ ŵĂƌŐŝŶĂůĞƐ ĐŽŵŵĞ 
Đ͛ĞƐƚ ůĞ ĐĂƐ ƉŽƵƌ ůĞƐ ĐĠĚƌĂŝĞƐ Ě͛ ŐŚďĂůŽƵ >Ăƌďŝ͕ dĂŵŐŝůƚ͕ 
 ŐŽƵĚŝŵ͕ dŝƌŐŚŝƐƚ͕ dŽƵŶĨŝƚĞ͕ ĞƚĐ͘  

>ĞƐ  ŝŵƉĂĐƚƐ ĚĞ  ůĂ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ  ĨŽƌġƚƐ  ǀŽŶƚ ĂƵͲ
ĚĞůă  ĚĞ  ů͛ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞ  ƉŽƵƌ  ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ  ůĂ  ƐŽĐŝĠƚĠ  ƋƵŝ 
ƐŽƵĨĨƌĞ  ĚĞ  ůĂ  ďĂŝƐƐĞ  ĚĞ  ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŝƚĠ  ĚĞƐ  ƚĞƌƌĞƐ 
ĨŽƌĞƐƚŝğƌĞƐ Ğƚ ƉĂƐƚŽƌĂůĞƐ ŵĞŶĂŶƚ ĚŽŶĐ ă ƵŶĞ ƉĞƌƚĞ ĚĞƐ 
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚĠƐ  Ě͛ĞŵƉůŽŝ͘   ĞƐ  ŝŵƉĂĐƚĞŶƚ  ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ 
ŵġŵĞ ƐĞ ŵĂŶŝĨĞƐƚĞƌ ƐŽƵƐ ĨŽƌŵĞ ĚĞ ŚĂƵƐƐĞ ĚĞ Ɖƌŝǆ ĚĞ 
ƉƌŽĚƵŝƚƐ  Ğƚ  ƐĞƌǀŝĐĞƐ  ŽƵ  ġƚƌĞ  ƌĞƐƐĞŶƚŝƐ  ĂǀĞĐ  ĂŵƉůĞƵƌ 
ĐŚĞǌ ĚĞƐ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ ĠůŽŝŐŶĠĞƐ ĚĞƐ ĨŽƌġƚƐ ƐŽƵƐ ĨŽƌŵĞ 
Ě͛ĂŵƉůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ  Ě͛ĞŶƐĂďůĞŵĞŶƚ  Ğƚ  ĚĞ 
ĚĠƐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ŽƵ ƐŽƵƐ ĨŽƌŵĞ ĚĞ ƐƚƌĞƐƐ ŚǇĚƌŝƋƵĞ ƐƵŝƚĞ 
ă ů͛ĞŶǀĂƐĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ďĂƌƌĂŐĞƐ͘ 

  ƚĂƚ  ĚĞƐ  ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ  ĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ  ĚƵ 
ĚŽŵĂŝŶĞ ĨŽƌĞƐƚŝĞƌ ŵĂƌŽĐĂŝŶ 

  &ŽƌġƚƐ ĚƵ ĐŚġŶĞ ůŝğŐĞ 

^ĞůŽŶ ůΖ/ŶƐƚŝƚƵƚ DĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞŶ ĚƵ >ŝğŐĞ͕ ůĂ ƐƵďĞƌĂŝĞ 
ŵŽŶĚŝĂůĞ ƚŽƚĂůŝƐĞƌĂŝƚ ĞŶǀŝƌŽŶ Ϯ ϲϴϳ ϬϬϬ ŚĂ ƌĠƉĂƌƚŝƐ ƐƵƌ 
ƐĞƉƚ  ƉĂǇƐ  ϲϯ͘  >Ă  ƉĂƌƚ  ĚƵ DĂƌŽĐ  ĚĂŶƐ  ůĂ  ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ 
ŵŽŶĚŝĂůĞ  ĚĞ  ĐĞƚƚĞ  ĞƐƉğĐĞ  ĚĠƉĂƐƐĞ  ϭϲй  ĂǀĞĐ  ƵŶĞ 
ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ ĚĞ ϯϱϬ ϬϬϬ ŚĂ ƌĠƉĂƌƚŝĞ ĞŶƚƌĞ ůĞƐ ƉůĂŝŶĞƐ ; ĞŶ 
^ůŝŵĂŶĞ͕  DĂŵŽƌĂ͕  'ŚĂƌď͕  'ŚĂďĂ  <ŚĂůŝĨĂ͕  'ŚĂďĂ 
>ĂƌĂĐŚĞ͕ <ŚĞŵŝƐ ƐĂŚĞů͕ ĞƚĐ͘Ϳ͕  ůĞƐ ŵŽŶƚĂŐŶĞƐ ĚƵ ZŝĨ͕  ůĞ 
ƉůĂƚĞĂƵ ĐĞŶƚƌĂů Ğƚ ůĞ DŽǇĞŶͲ ƚůĂƐ͘ >Ă ĨŽƌġƚ ĚĞ DĂąŵŽƌĂ 
ĞƐƚ ůĂ ƉůƵƐ ŐƌĂŶĚĞ ĨŽƌġƚ ĚĞ ĐŚġŶĞƐͲůŝğŐĞƐ ;ϭϯϬ ϬϬϬ ŚĂͿ 
ĂƵ DĂƌŽĐ ;WŚŽƚŽ ϱ Ğƚ WŚŽƚŽ ϲͿ͘ 

>ĞƐ ƉƌŽďůğŵĞƐ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ ĐĞƐ ƐƵďĠƌĂŝĞƐ ƐŽŶƚ ͗ 

  >ĞƐ  ĂƚƚĂƋƵĞƐ  Ě͛ŝŶƐĞĐƚĞƐ  ĚĠĨůĂƚĞƵƌƐ  ĐŽŵŵĞ  ůĞ 
>ǇŵĂŶƚƌŝĂ ĚŝƐƉĂƌ ͖ 

  >ĞƐ  ĂƚƚĂƋƵĞƐ  ĚĞ  ĐŚĂŵƉŝŐŶŽŶƐ  ĐŽŵŵĞ  ů͛ŚǇƉŽǆǇůŽŶ 
ŵĠĚŝƚĞƌƌĂŶĞƵŵ ŽƵ ŵĂůĂĚŝĞ ĚƵ ĐŚĂƌďŽŶ ͖ 

  >ĞƐ ƉůĂŶƚĂƚŝŽŶƐ Ě͛ĞƵĐĂůǇƉůƚƵƐ ŐƌĂŶĚ ĐŽŶƐŽŵŵĂƚĞƵƌ 
Ě͛ĞĂƵ Ğƚ ĠƉƵŝƐĂŶƚ ĚƵ ƐŽů ͖ 

  >Ğ ƐƵƌƉąƚƵƌĂŐĞ ͖ 

  >Ğ ŐĂƵůĂŐĞ ĚĞƐ ŐůĂŶĚƐ ͖ 

  >Ă ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƐƚƌĂƚĞ ĂƌďƵƐƚŝǀĞ ƋƵŝ ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ 
ůĂ ƚŽŝůĞ ĚĞ ĨŽŶĚ ĚĞƐ ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ ĚƵ ĐŚġŶĞ ůŝğŐĞ ͖ 

  >͛ƵƌďĂŶŝƐĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ů͛ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ 
ƌŽƵƚŝğƌĞƐ ͖ 

  >ĞƐ ŝŶĐĞŶĚŝĞƐ ĚĠǀĂƐƚĂƚĞƵƌƐ ĐŚĂƋƵĞ ĂŶŶĠĞ ͖ 

  >Ğ ĚĠĨƌŝĐŚĞŵĞŶƚ ĂƵ ƉƌŽĨŝƚ Ě͛ĂƵƚƌĞƐ ĐƵůƚƵƌĞƐ ƐƵƌƚŽƵƚ 
ĚĂŶƐ ůĞ ZŝĨ ͖ 

  >Ă ŶĠĐĞƐƐŝƚĠ Ě͛ĞŶƚƌĞƚŝĞŶ Ğƚ ĚĞ ƚĂŝůůĞ ƌĠŐƵůŝğƌĞ͘ 

^ƵƉĞƌĨŝĐŝĞ 
/ŶĐĞŶĚŝĠĞ 

EŽŵďƌĞ 
Ě͛ŝŶĐĞŶĚŝĞƐ 

dĞŶĚĂŶĐĞ  ĚĞƐ 
ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞƐ 

&ŝŐƵƌĞ ϲϲ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ ŵŽǇĞŶŶĞ ŝŶĐĞŶĚŝĠĞ ĚĞƐ 
ĨŽƌġƚ ĂƵ DĂƌŽĐ ;ĞŶ ŚĂͿ 

^ŽƵƌĐĞ ͗   &͕ ϮϬϭϵ



 

ϭϬϵ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϱ ͗  ĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ dĞƌƌĞƐƚƌĞƐ 

 

WŚŽƚŽ ϱ ͗ &Žƌġƚ ĚĞ ĐŚġŶĞ ůŝğŐĞ ĚĞ ůĂ DĂąŵŽƌĂ 

WŚŽƚŽ ϲ ͗ &Žƌġƚ ŵŽƌƚĞ ĚĞ ĐŚġŶĞ ůŝğŐĞ ĚĠƉĠƌŝƐƐĂŶƚ ĚĂŶƐ ƵŶĞ 
ĂŝƌĞ ĚĞ ƌĞƉŽƐ ĚĞ ů͛ĂƵƚŽƌŽƵƚĞ ZĂďĂƚͲ<ĠŶŝƚƌĂ  

  &Žƌġƚ ĚƵ ĐğĚƌĞ  

>Ă  &Žƌġƚ  ĚĞ   ĞĚƌƵƐ  ĂƚůĂŶƚŝĐĂ  DĂŶĞƚƚŝ  ; ğĚƌĞ  ĚĞ 
ů͛ ƚůĂƐͿ ĞƐƚ ƵŶ ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ ŵŽŶĚŝĂů ĐůĂƐƐĠ ƋƵŝ ŶĠĐĞƐƐŝƚĞ 
ƵŶĞ  ƌĞǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ  ĂŝŶƐŝ  ƋƵ͛ƵŶĞ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚƵƌĂďůĞ  Ğƚ 
ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŽŝƌĞ  ĐŽŵŵĞ  ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ  ǀĞƌƚ͘   Ğƚ  ŝŶƚĠƌġƚ 
ĚĞǀƌĂ  ƚŽƵĐŚĞƌ  ĂƵƐƐŝ  ƐĂ  ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ  ĨůŽƌŝƐƚŝƋƵĞ͕ 
ĨĂƵŶŝƐƚŝƋƵĞ Ğƚ ƐŽŶ ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ ĐƵůƚƵƌĞů͘  ͛ĞƐƚ  ůĂ  ƌĂŝƐŽŶ 
ƉŽƵƌ ůĂƋƵĞůůĞ ĚĞƐ ƉĂƌĐƐ ŶĂƚŝŽŶĂƵǆ ůƵŝ ĠƚĂŝĞŶƚ ĐŽŶƐĂĐƌĠƐ 
ĂƵ  ,ĂƵƚͲ ƚůĂƐ  ŽƌŝĞŶƚĂů͕  /ĨƌĂŶĞ͕  <ŚĠŶŝĨƌĂ  Ğƚ  ĚĂŶƐ  ůĂ 
ƌĠƐĞƌǀĞ ĚĞ  ŝŽƐƉŚğƌĞ ĚĞ ů͛hE ^ K͘ 

>Ğ  ĐğĚƌĞ  ;WŚŽƚŽ  ϳͿ  ĞƐƚ  ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ  ůĂ  ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ 
ĞƐƐĞŶĐĞ ĚĞ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĚƵ ďŽŝƐ Ě͛ƈƵǀƌĞ ĚĞ ƋƵĂůŝƚĠ ĂƵ 
DĂƌŽĐ͘   ĞƉĞŶĚĂŶƚ  ĐĞƚƚĞ  ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌŝƚĠ  ǀĂ  ă  ů͛ĞŶĐŽŶƚƌĞ 
ĚĞƐ ĞĨĨŽƌƚƐ ĨŽƵƌŶŝƐ ƉŽƵƌ ƐĂ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ͕ Ě͛Žƶ ůĂ ŶĠĐĞƐƐŝƚĠ 
Ě͛ƵŶĞ  ƌĠŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞ  ůĂ  ĨŝůŝğƌĞ ĚĞ  ƐŽŶ  ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ 
ƉĂƌ  ů͛ŝŶƚĠŐƌĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ  ĚĞƐ  ĂĐƚĞƵƌƐ  ĞŶ  ǀƵĞ 
Ě͛ƵŶĞ  ƌĞǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ  ŵĂǆŝŵĂůĞ  ƚŽƵƚ  ĞŶ  ĂƐƐƵƌĂŶƚ  ƵŶĞ 
ŐĞƐƚŝŽŶ ƌĂƚŝŽŶŶĞůůĞ Ğƚ ĚƵƌĂďůĞ ĚĞ ĐĞƚƚĞ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞ͘  ĞƚƚĞ 
ƌĠŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ ĚŽŝƚ ŝŶĐůƵƌĞ ƚŽƵƐ ůĞƐ ƐĞŐŵĞŶƚƐ Ě͛ĂŵŽŶƚ 
ĞŶ ĂǀĂů͕ ă ƐĂǀŽŝƌ ͗ 

  >͛ĂƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ  ƉĞƵƉůĞŵĞŶƚƐ  ĚĠƉĠƌŝƐƐĂŶƚ 
ĚŽŶƚ  ůĞ  ďŽŝƐ  ƐĞ  ĚĠƉƌĠĐŝĞ  ƌĂƉŝĚĞŵĞŶƚ  ƉĂƌ  ůĞƐ 
ŝŶƚĞŵƉĠƌŝĞƐ͕  ůĞƐ  ĠďƌĂŶĐŚĂŐĞƐ͕  ůĞƐ  ƐŝŶŐĞƐ  Ğƚ  ůĞƐ 
ĂŐĞŶƚƐ ƉĂƚŚŽŐğŶĞƐ ;ŝŶƐĞĐƚĞƐ Ğƚ ĐŚĂŵƉŝŐŶŽŶƐͿ ͖ 

  >Ă ƌĠŐĠŶĠƌĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ĐĠĚƌĂŝĞ ƉĂƌ ůĞ ƚƌĂǀĂŝů ĚƵ ƐŽů Ğƚ 
ůĂ  ŵŝƐĞ  ĞŶ  ĚĠĨĞŶƐ  ƐƚƌŝĐƚĞ  ĂǀĞĐ  ů͛ŝŶƚĠŐƌĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ ƵƐĂŐğƌĞƐ ͗ 
R  >Ă  ĐƌĠĂƚŝŽŶ  ă  ů͛ĂǀĂů  ĚĞ  ŶŽƵǀĞůůĞƐ  ƵŶŝƚĠƐ  ĚĞ 

ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ĚĞ  ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ  ĚƵ  ďŽŝƐ 
;ŵĞŶƵŝƐĞƌŝĞƐͿ͕ 

R   ĞƐ  ƵƐŝŶĞƐ  ĚĞ  ĨĂďƌŝĐĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ƉƌŽĚƵŝƚƐ  ĨŝŶŝƐ  Ğƚ 
ƉůĂƋƵĞƚƚĞƐ ƉŽƵƌ ůĂ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĚĞ ďŽŝƐ ĠŶĞƌŐŝĞ͕ 

R   ĞƐ ĚŝƐƚŝůůĞƌŝĞƐ ĚƵ ƌĞƐƚĞ ĚĞ ůĂ ďŝŽŵĂƐƐĞ Ğƚ ĚĞ  ůĂ 
ƐĐŝƵƌĞ ŶŽŶ ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ ǀĂůŽƌŝƐĠƐ͘ 

WŚŽƚŽ ϳ ͗  ƌďƌĞ ĚƵ ĐğĚƌĞ ĚĞ ů͛ ƚůĂƐ 

  &Žƌġƚ ĚĞ ĐŚġŶĞ ǀĞƌƚ 

YƵĞƌĐƵƐ  ƌŽƚƵŶĚŝĨŽůŝĂ  >Ăŵ͘  ; ŚġŶĞ  ǀĞƌƚ͕  dĂƐĂĨƚ͕ 
<ĂƌŽƵĐŚĞ͕  /ĚĂƌ͕   ĚĂƌͿ  ĞƐƚ  ƵŶĞ  ĞƐƉğĐĞ  ƐƉŽŶƚĂŶĠĞ͕ 
ƌĠƐŝůŝĞŶƚĞ  Ğƚ  ďŝĞŶ  ĂĚĂƉƚĠĞ  ĂƵǆ  ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ 
ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ ƋƵŝ ũŽƵĞ ĚĞƐ ƌƀůĞƐ ŵƵůƚŝĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞůƐ ;ƉƵŝƚƐ 
ĚĞ  ĐĂƌďŽŶĞ͕  ĨŽƵƌƌĂŐĞ͕  ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ  Ě͛ŚƵŝůĞ  ǀĠŐĠƚĂůĞ 
ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞ͕  ĂĚĚŝƚŝĨ  ĚĂŶƐ  ůĞ ƉĂŝŶͿ͘   ǆŝƐƚĞŶƚ  ĠŐĂůĞŵĞŶƚ 
ĚĞƐ ƉůĂŶƚƐ ĚĞ ĐŚġŶĞ ǀĞƌƚ ƚƌƵĨĨĠƐ ƉĂƌ ůĂ ƚƌƵĨĨĞ ŶŽŝƌĞ ĚƵ 
WĠƌŝŐŽƌĞ  ŝŵƉŽƌƚĠƐ  ĚĞ  &ƌĂŶĐĞ͕  ĚŽŶƚ  ů͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ  ƚƌğƐ 
ƉƌŽŵĞƚƚĞƵƐĞ ƉŽƵƌƌĂŝƚ ġƚƌĞ ĠƚĞŶĚƵĞ ĚĂŶƐ ůĞƐ ĨŽƌġƚƐ ĚĞ 
ĐŚġŶĞ ǀĞƌƚ ĚĞ ^ĞĨƌŽƵ ă  ǌŝůĂů Ğƚ ă  ů͛ĠĐŚĞůůĞ ŶĂƚŝŽŶĂůĞ͘ 
>ĞƐ ŐůĂŶĚƐ ĚĞ ĐŚġŶĞ ǀĞƌƚ ǀĂůŽƌŝƐĂďůĞƐ ŽĨĨƌĞŶƚ ĂƵƐƐŝ ƵŶĞ 
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚĠ ƉŽƵƌ ůĞƐ ĐŽŽƉĠƌĂƚŝǀĞƐ ƋƵŝ ƌĞƐƚĞŶƚ ă ĐĂĚƌĞƌ͘  

DĂůŐƌĠ  ůĂ ŵƵůƚŝƚƵĚĞ  Ě͛ƵƐĂŐĞƐ  ƋƵ͛ŝů  ŽĨĨƌĞ͕  ůĞ  ĐŚġŶĞ 
ǀĞƌƚ ĞƐƚ ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ ĞǆƉůŽŝƚĠ ƉŽƵƌ ůĂ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĚĞ 
ďŽŝƐ  ĚĞ  ĐŚĂƵĨĨĂŐĞ  ;WŚŽƚŽ  ϴͿ  ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ  ĚĂŶƐ  ůĞƐ 
ƉƌŽǀŝŶĐĞƐ  ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĠĞƐ  ƉĂƌ  ƵŶĞ  ƉĠƌŝŽĚĞ  ĨƌŽŝĚĞ  ĂƐƐĞǌ 
ůŽŶŐƵĞ͘  ĞĐŝ ƌĞŶĚ ŝŵƉĠƌĂƚŝĨ Ğƚ ƚƌğƐ ƵƌŐĞŶƚ ĚĞ ƌĞƉĞŶƐĞƌ 
ĐĞƚ  ƵƐĂŐĞ  ă  ƚƌĂǀĞƌƐ  ĚĞƐ  ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞƐ  ƋƵŝ  ĂƐƐƵƌĞŶƚ  ůĂ 
ĚƵƌĂďŝůŝƚĠ ă ů͛ŝŶƐƚĂƌ ĚĞ ů͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ ĚĞƐ ĨŽƵƌƐ ĂŵĠůŝŽƌĠƐ 
ŝŶŝƚŝĠĞ ƉĂƌ ůĞ  ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ ĚĞƐ  ĂƵǆ Ğƚ &ŽƌġƚƐ͘  



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϭϬ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

 

WŚŽƚŽ ϴ ͗ >Žƚ ĚĞ ďŽŝƐ ĚĞ ĐŚĂƵĨĨĂŐĞ ĚĞ  ŚġŶĞ sĞƌƚ  

  &Žƌġƚ Ě͛ĂƌŐĂŶŝĞƌ 

>͛ĂƌŐĂŶŝĞƌ ; ƌŐĂŶŝĂ ƐƉŝŶŽƐĂ >͘Ϳ ĞƐƚ ƵŶĞ ƉůĂŶƚĞ ĚĞ ůĂ 
ĨĂŵŝůůĞ  ĚĞƐ  ^ĂƉŽƚĂĐĞĂĞ  ;WŚŽƚŽ  ϵͿ͘   ͛ĞƐƚ  ƵŶ  ĂƌďƌĞ 
ĞŶĚĠŵŝƋƵĞ ĚƵ  ^ƵĚͲKƵĞƐƚ ĚƵ DĂƌŽĐ͕  ĞŶ ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ  ůĂ 
ƉůĂŝŶĞ ĚƵ ^ŽƵƐƐ͘ /ů ƐĞŵďůĞ ġƚƌĞ ƵŶĞ ĞƐƉğĐĞͲƌĞůŝƋƵĞ͕ ƐŽŝƚ 
ůĞ  ĚĞƌŶŝĞƌ  ƐƵƌǀŝǀĂŶƚ  Ě͛ƵŶĞ  ĨĂŵŝůůĞ  Ě͛ĂƌďƌĞƐ  ƚƌŽƉŝĐĂƵǆ 
;^ĂƉŽƚĂĐĠĞƐͿ͘  /ů  ƉŽƵƐƐĞ  ĚĞƉƵŝƐ  ůĞ  ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞ  ůĂ  ŵĞƌ 
ũƵƐƋƵ͛ă ƵŶĞ ĂůƚŝƚƵĚĞ Ě͛ĞŶǀŝƌŽŶ ϭ ϱϬϬ ŵ͘ KŶ  ůĞ  ƚƌŽƵǀĞ 
ĚĂŶƐ  ĚĞƐ  ǌŽŶĞƐ  Žƶ  ůĂ  ƉůƵǀŝŽŵĠƚƌŝĞ  ĞƐƚ  ƚƌğƐ  ǀĂƌŝĂďůĞ 
;ĂŶŶƵĞůůĞŵĞŶƚ  Ğƚ  ŝŶƚĞƌͲĂŶŶƵĞůůĞŵĞŶƚͿ  ĞŶ  ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ 
ƐƵƌ ůĞ ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ ĚĞƐ ƉƌĠĨĞĐƚƵƌĞƐ Ğƚ ƉƌŽǀŝŶĐĞƐ Ě͛ ŐĂĚŝƌͲ
/ĚĂ KƵƚĂŶĂŶĞ͕ Ě͛/ŶĞǌŐĂŶĞͲ Ţƚ DĞůůŽƵů͕ ĚĞ  ŚƚŽƵŬĂ  Ţƚ 
 ĂŚĂ͕  ĚĞ  dĂƌŽƵĚĂŶƚ͕  ĚĞ  dŝǌŶŝƚ  Ğƚ  Ě͛ ƐƐĂŽƵŝƌĂ  ϲϰ͘ 
>͛ĂƌŐĂŶŝĞƌ  ĐŽƵǀƌĞ  ƵŶĞ  ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ  ĚĞ  ϴϯϬ͘ϬϬϬ  ŚĂ͕  ƐŽŝƚ 
ϵ͕Ϯй ĚƵ ĚŽŵĂŝŶĞ ĨŽƌĞƐƚŝĞƌ ŶĂƚŝŽŶĂů͘ 

>Ă ƐŽƵƐ  ĨŝůŝğƌĞ ͨ ĂƌŐĂŶŝĞƌ ͩ ĐŽŵŵĞŶĐĞ ă ĐŽŶŶĂŠƚƌĞ 
ƵŶĞ  ĂǀĂŶĐĠĞ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ  ŐƌąĐĞ  ă  ů͛ŝŵƉůŝĐĂƚŝŽŶ  ĚĞ 
ƉůƵƐŝĞƵƌƐ  ŝŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚƐ  ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞůƐ  ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ  ůĞ 
D WD Z &  Ğƚ  ĞŶ  ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ  ů͛ E �K ͕  ůĞƐ  ĂƵƚŽƌŝƚĠƐ 
ůŽĐĂůĞƐ͕  ůĞƐ ĐŽůůĞĐƚŝǀŝƚĠƐ ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ ĂŝŶƐŝ ƋƵĞ ĐĞƌƚĂŝŶƐ 
ŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ  ĚĞ  ĐŽŽƉĠƌĂƚŝŽŶ  ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞ  ;'/�͕ 
WEh ͙Ϳ͕ ĐĞ ƋƵŝ Ă ĐŽŶƚƌŝďƵĠ ă ͗ 

 >Ă ŵŽĚĞƌŶŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ŵĠƚŚŽĚĞƐ Ě͛ĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶ ĚĞ 
ů͛ŚƵŝůĞ Ě͛ĂƌŐĂŶ ͖ 

 >͛ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ĚƵ ƉƌŽĚƵŝƚ 
;ĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶ͕ ĞŵďĂůůĂŐĞ ƉŽƵƌ ƵŶĞ ďŽŶŶĞ 
ĞǆƉŽƐŝƚŝŽŶ Ğƚ ƵŶĞ ŵĞŝůůĞƵƌĞ ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ĚƵ 
ƉƌŽĚƵŝƚ͙Ϳ ͖ 

 >͛ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ĚƵ Ɖƌŝǆ ĚĞ ǀĞŶƚĞ ĚĞ ů͛ŚƵŝůĞ 
Ě͛ĂƌŐĂŶ ͖ 

 >Ă ĨĂďƌŝĐĂƚŝŽŶ Ě͛ĂƵƚƌĞƐ ƉƌŽĚƵŝƚƐ ă ďĂƐĞ ĚƵ ĨƌƵŝƚ ĚĞ 
ů͛ĂƌŐĂŶŝĞƌ͘ 

>Ğ  ŶŽŵďƌĞ  ĚĞ  ĐŽŽƉĠƌĂƚŝǀĞƐ  Ğƚ  Ě͛ƵŶŝƚĠƐ  ĚĞ 
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶ  Ă  ĐŽŶŶƵ  ĐĞƐ  ĚĞƌŶŝğƌĞƐ  ĂŶŶĠĞƐ͕  ƵŶĞ 
ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ ƌĂƉŝĚĞ͘  ĞƉĞŶĚĂŶƚ ů͛ĂƌŐĂŶĞƌĂŝĞ ĐŽŶŶĂŠƚ ƵŶĞ 
ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĂůĂƌŵĂŶƚĞ ƐŽƵƐ ů͛ĞĨĨĞƚ ĚĞ ůĂ ƐĠĐŚĞƌĞƐƐĞ Ğƚ 

ĚĞ  ůĂ  ĨŽƌƚĞ ƉƌĞƐƐŝŽŶ ĂŶƚŚƌŽƉŝƋƵĞ͕ ĐĞ ƋƵŝ ĞŶƚƌĂŠŶĞ ƵŶĞ 
ƌĠŐƌĞƐƐŝŽŶ ĐŽŶƚŝŶƵĞ ĚĞ ůĂ ŵĂƚŝğƌĞ ƉƌĞŵŝğƌĞ ƋƵŝ ƌŝƐƋƵĞ 
ĚĞ  ĚŝƐƉĂƌĂŠƚƌĞ  ă  ůŽŶŐ  ƚĞƌŵĞ͕  ŵĞŶĂĕĂŶƚ  ĂŝŶƐŝ  ůĂ 
ĚƵƌĂďŝůŝƚĠ ĚĞ ĐĞƚƚĞ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞ͘ 

 Ŷ ĞĨĨĞƚ͕ ŝů Ǉ Ă ůŝĞƵ ĚĞ ĚŝƐƚŝŶŐƵĞƌ ůĞƐ ĂƌŐĂŶŝĞƌƐ ƐŝƚƵĠƐ 
ĚĂŶƐ  ůĞƐ  ƚĞƌƌĂŝŶƐ  ĚĞ  ĐƵůƚƵƌĞ  ƋƵŝ  ƐŽŶƚ  ǀŝŐŽƵƌĞƵǆ  Ğƚ 
ĨƌƵĐƚŝĨğƌĞƐ  ŐƌąĐĞ  ĂƵǆ  ĞŶƚƌĞƚŝĞŶƐ  ĚĞƐ  ĂŐƌŝĐƵůƚĞƵƌƐ 
ĐŽŶƚƌĂŝƌĞŵĞŶƚ  ĂƵǆ  ĂƌŐĂŶŝĞƌƐ  ƐŝƚƵĠƐ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ĚŽŵĂŝŶĞ 
ĨŽƌĞƐƚŝĞƌ  ƋƵŝ  ƐŽŶƚ  ŵŽŝŶƐ  ǀŝŐŽƵƌĞƵǆ  ĞŶ  ƌĂŝƐŽŶ  ĚƵ 
ƐƵƌƉąƚƵƌĂŐĞ ƉĂƌ ůĞƐ ĐĂŵĞůŝŶƐ ĚƵ ^ƵĚ ĞŶ ƚƌĂŶƐŚƵŵĂŶĐĞ͕ 
ůĂ ĐŽƵƉĞ ĂŝŶƐŝ ƋƵĞ  ůĞ ƚĂƐƐĞŵĞŶƚ ĚƵ ƐŽů ƋƵŝ  ĨĂǀŽƌŝƐĞ  ůĞ 
ƌƵŝƐƐĞůůĞŵĞŶƚ Ğƚ ĚŝŵŝŶƵĞ ů͛ŝŶĨŝůƚƌĂƚŝŽŶ͘ 

  &Žƌġƚ ĚĞ ƚŚƵǇĂ 

>Ğ ƚŚƵǇĂ ĚĞ  ĞƌďĠƌŝĞ ;dĞƚƌĂĐůŝŶŝƐ ĂƌƚŝĐƵůĂƚĂ sĂŚůͿ ĞƐƚ 
ƵŶĞ  ĞƐƉğĐĞ  ĞŶĚĠŵŝƋƵĞ  ĚĞ  ůĂ  ŵĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞ 
ŵĠƌŝĚŝŽŶĂůĞ ;WŚŽƚŽ ϭϬͿ͘ >ĞƐ ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞƐ ůĞƐ ƉůƵƐ ǀĂƐƚĞƐ 
ĐŽƵǀĞƌƚĞƐ ƉĂƌ ĐĞƚƚĞ ĞƐƐĞŶĐĞ ƐŽŶƚ ůŽĐĂůŝƐĠĞƐ ĞŶ  ĨƌŝƋƵĞ 
ĚƵ  EŽƌĚ  Ğƚ  ĞŶ  ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ  ĂƵ  DĂƌŽĐ  ƋƵŝ  ƌĞŶĨĞƌŵĞ 
ƉƌĞƐƋƵĞ ϴϬй ĚĞ ĐĞƐ ƉĞƵƉůĞŵĞŶƚƐ ƐƵƌ ƵŶĞ ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ ĚĞ 
ů͛ŽƌĚƌĞ  ĚĞ  ϲϬϬ  ϬϬϬ  ŚĂ͘  >Ğ  ƚŚƵǇĂ  ĞƐƚ  ƌĠƉĂƌƚŝ  ƐƵƌ 
ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ  ǌŽŶĞƐ  ĚƵ  ƌŽǇĂƵŵĞ͘  >Ă  ƌĠŐŝŽŶ  KƌŝĞŶƚĂůĞ 
ƌĞŶĨĞƌŵĞ ă ĞůůĞ ƐĞƵůĞ ϭϰϬ ϬϬϬ ŚĂ ĂůŽƌƐ ƋƵĞ ůĂ ƉƌŽǀŝŶĐĞ 
Ě͛ ƐƐĂŽƵŝƌĂ  ĐŽŶŶƵĞ  ƉĂƌ  ů͛ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ  ĂƌƚŝƐĂŶĂůĞ  ĚĞ 
ĐĞƚƚĞ ĞƐƉğĐĞ ĐŽŵƉŽƌƚĞ ϵϲ ϬϬϬ ŚĂ͘ 

>ĞƐ  ƚĠƚƌĂĐůŝŶĂŝĞƐ  ĂƐƐƵƌĞŶƚ  ƵŶ  ƌƀůĞ  ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ  Ğƚ 
ƐŽĐŝĂů  ĚĞƐ  ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ  ƌŝǀĞƌĂŝŶĞƐ͘   ĂŶƐ  ůĞ  ƐĞĐƚĞƵƌ 
ĂƌƚŝƐĂŶĂů͕ ůĞ ƚƌĂǀĂŝů ĚƵ ďŽŝƐ ĚĞ ƚŚƵǇĂ ŽƵ ŵĂƌƋƵĞƚĞƌŝĞ ĞƐƚ 
ůŽĐĂůŝƐĠ ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ ĚĂŶƐ ůĂ ǀŝůůĞ Ě͛ ƐƐĂŽƵŝƌĂ ϲϱ͘  Ğ 
ƐĞĐƚĞƵƌ  ĞŵƉůŽŝĞ  ĚĞƐ ŵŝůůŝĞƌƐ  ĚĞ  ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ  Ğƚ  ĂƐƐƵƌĞ 
ĚĞƐ  ĞǆƉŽƌƚĂƚŝŽŶƐ  ĠǀĂůƵĠĞƐ  ă  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ  ŵŝůůŝŽŶƐ  ĚĞ 
 ŝƌŚĂŵƐ͘  ĞƉĞŶĚĂŶƚ ůĂ ƉƌŽǀŝŶĐĞ Ě͛ ƐƐĂŽƵŝƌĂ ƐĞ ŵŽŶƚƌĞ 
ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ ŝŶĐĂƉĂďůĞ ĚĞ ĐŽƵǀƌŝƌ ƚŽƵƚĞƐ ůĞƐ ĚĞŵĂŶĚĞƐ 
ƌĞůĂƚŝǀĞƐ  ĞŶ  ĐĞƐ  ďŽŝƐ͘  WĂƌ  ĐŽŶƐĠƋƵĞŶƚ 
ů͛ĂƉƉƌŽǀŝƐŝŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ ŵĂƌĐŚĠ ĞƐƚ ĂƐƐƵƌĠ ƉĂƌ ůĞ ďŽŝƐ 
ĞŶ  ƉƌŽǀĞŶĂŶĐĞ  Ě͛ĂƵƚƌĞƐ  ƉƌŽǀŝŶĐĞƐ͕  ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ͕  ůĞƐ 
ƉƌŽǀŝŶĐĞƐ ĚĞ dĂƌŽƵĚĂŶƚ͕  ŐĂĚŝƌ Ğƚ <ŚĠŵŝƐƐĞƚ͘ 

WŚŽƚŽ  ϵ ͗   ƌďƌĞ  Ě͛ĂƌŐĂŶŝĞƌ  ƐƉĠĐŝŵĞŶ  ĞŶ  ƉůĂŝŶĞ 
ĨƌƵĐƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  



 

ϭϭϭ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϱ ͗  ĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ dĞƌƌĞƐƚƌĞƐ 

 

WŚŽƚŽ ϭϬ ͗  ƌďƌĞ ĚĞ ƚŚƵǇĂ 
>Ă  ĐŽŶǀŽŝƚŝƐĞ  ƉŽƵƌ  ĐĞ  ďŽŝƐ  Ă  ƌĞŶĚƵ 

ŵĂůŚĞƵƌĞƵƐĞŵĞŶƚ  ƐŽŶ  ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ  ŝůůŝĐŝƚĞ  ƉůƵƐ 
ĨƌĠƋƵĞŶƚĞ  ĂǀĞĐ  ů͛ĂƉƉĂƌŝƚŝŽŶ  Ě͛ƵŶ  ƐĞĐƚĞƵƌ  ĐůĂŶĚĞƐƚŝŶ 
ŶŽŶ  ƌĠŐůĞŵĞŶƚĠ  ƋƵŝ  ĞǆĞƌĐĞ  ƵŶĞ  ĨŽƌƚĞ  ƉƌĞƐƐŝŽŶ  ƐƵƌ  ůĂ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞ͘   ŝŶƐŝ͕  ĚĂŶƐ  ƵŶ  ĐŽŶƚĞǆƚĞ  ĚĞ  ĐŽŶĐƵƌƌĞŶĐĞ 
ĂĐĐƌƵĞ  ůŝĠ  ă  ů͛ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ  ƌĂƉŝĚĞ  ĚĞƐ  ĞĨĨĞĐƚŝĨƐ 
Ě͛ĂƌƚŝƐĂŶƐ͕  ĐĞƚƚĞ  ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ  ƌŝƐƋƵĞ  Ě͛ĞŶƚƌĂŠŶĞƌ  ůĂ 
ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ  ƚŽƚĂůĞ  Ğƚ  ŝƌƌĠǀĞƌƐŝďůĞ  ĚĞ  ůĂ  ƚĠƚƌĂĐůŝŶĂŝĞ 
ĚĂŶƐ ƉůƵƐŝĞƵƌƐ ǌŽŶĞƐ ĚƵ ƉĂǇƐ͘ 

  EĂƉƉĞ Ě͛ ůĨĂ 

>Ă  ŶĂƉƉĞ  Ě͛ ůĨĂ  ;^ƚŝƉĂ  ƚĞŶĂĐŝƐƐŝŵĂ͘  >Ϳ  ;WŚŽƚŽ  ϭϭͿ 
ĐŽƵǀƌĞ  ƵŶĞ  ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ  ĞƐƚŝŵĠĞ  ă  Ϯ͘ϵϱϰ͘ϮϬϬ  ŚĂ  ă 
ů͛ĠĐŚĞůŽŶ  ŶĂƚŝŽŶĂů  ƌĠƉĂƌƚŝĞ  ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ  ƐƵƌ  ůĞƐ 
ŚĂƵƚƐ ƉůĂƚĞĂƵǆ ĚĞ ů͛KƌŝĞŶƚĂů͕ ůĂ ǀĂůůĠĞ ĚĞ ůĂ DŽƵůŽƵǇĂ͕ 
ůĞƐ ƌĞůŝĞĨƐ ĚƵ ,ĂƵƚ  ƚůĂƐ ŽƌŝĞŶƚĂů Ğƚ ůĞ ZŝĨ ă ĚĞƐ ĂůƚŝƚƵĚĞƐ 
ĐŽŵƉƌŝƐĞƐ ĞŶƚƌĞ ϭ ϬϬϬ Ğƚ ϭ ϴϬϬŵ͘  ůůĞ  ũŽƵĞ ƉůƵƐŝĞƵƌƐ 
ƌƀůĞƐ ŵƵůƚŝĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞůƐ͕ ă ƐĂǀŽŝƌ ͗ 

  WƵŝƚƐ ĚĞ ĐĂƌďŽŶĞ ͖ 

   ďƌŝƐ ƉŽƵƌ ůĂ ĨĂƵŶĞ ƐĂƵǀĂŐĞ ͖ 

  WĂƌĐŽƵƌƐ ͖ 

  WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ Ğƚ ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ĚĞ ů͛ĞĂƵ Ğƚ ĚƵ ƐŽů ͖ 

   ƌƚŝƐĂŶĂƚ Ğƚ ǀĂŶŶĞƌŝĞ͘ 

 Ŷ ĠĐĂƌƚĂŶƚ ůĞƐ ƋƵĞůƋƵĞƐ ϱϱϱ͘ϳϬϬ ŚĂ ŶŽŶ ƉƌŽĚƵĐƚŝĨƐ͕ 
ƌĠƐĞƌǀĠƐ  ƐƚƌŝĐƚĞŵĞŶƚ  ă  ůĂ  ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ  ĚƵ  ƐŽů  Ğƚ  ĞŶ  ŶĞ 
ĐŽŶƐŝĚĠƌĂŶƚ ƉŽƵƌ ůĞ ƌĞƐƚĞ͕ ƋƵ͛ƵŶĞ ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ ŵŝŶŝŵĂůĞ 
ĚĞ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĚĞ ů͛ŽƌĚƌĞ ĚĞ ϭ͕ϱ ƋƵŝŶƚĂƵǆ ƉĂƌ ŚĂ Ğƚ ƉĂƌ 
ĂŶ ĚĞ ŵĂƚŝğƌĞ ƐğĐŚĞ͕ ůĂ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĂŶŶƵĞůůĞ ƚŽƚĂůĞ ƉĞƵƚ 
ĚŽŶĐ ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ ũƵƐƋƵ͛ă ϯϵϬ͘ϬϬϬ ƚ Ě͛ ůĨĂ ƐĞĐ ϲϲ͘ 

DĂůŚĞƵƌĞƵƐĞŵĞŶƚ  ĐĞƚƚĞ  ŶĂƉƉĞ  ĐŽŶŶĂŝƚ  ĂƵƐƐŝ  ůĂ 
ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ƐƵƌƚŽƵƚ ƐŽƵƐ ĨŽƌŵĞ ĚĞ ƐƵƌƉąƚƵƌĂŐĞ Ğƚ ĚĞ 
ĚĠĨƌŝĐŚĞŵĞŶƚ ƉŽƵƌ ůĂ ŵŝƐĞ ĞŶ ĐƵůƚƵƌĞ͘ 

 

  WůĂŶƚĞƐ ĂƌŽŵĂƚŝƋƵĞƐ Ğƚ ŵĠĚŝĐŝŶĂůĞƐ 

>Ğ DĂƌŽĐ  ĚŝƐƉŽƐĞ  Ě͛ƵŶĞ  ƚƌğƐ  ƌŝĐŚĞ  ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ  ĚĞ 
ƉůĂŶƚĞƐ ă ƵƐĂŐĞ ĂƌŽŵĂƚŝƋƵĞ͕ ĐŽƐŵĠƚŝƋƵĞ Ğƚ ŵĠĚŝĐŝŶĂů 
ĠǀĂůƵĠĞ  ă  ƉƌĞƐƋƵĞ  ϰϬϬ  ĞƐƉğĐĞƐ͘   ĞƐ  ƉůĂŶƚĞƐ  ƐŽŶƚ 
ĞǆƉůŽŝƚĠĞƐ  ƐŽƵƐ  ĨŽƌŵĞ ĚĞ ƉƌŽĚƵŝƚƐ  ƉĂƌ  ůĂ  ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ 

ĚĞƐ ĨĞƵŝůůĞƐ͕ ĚĞƐ ĨƌƵŝƚƐ Ě͛ĂƌďƌĞƐ͕ Ě͛ĂƌďƵƐƚĞƐ͕ ĚĞƐ ďƵůďĞƐ 
Ğƚ  ĚĞƐ  ƌŚŝǌŽŵĞƐ  Ě͛ŚĞƌďĞƐ  ĨŽƌĞƐƚŝĞƌƐ͘  >ĞƐ  ĞƐƉğĐĞƐ  ůĞƐ 
ƉůƵƐ ĐŽŶŶƵĞƐ Ğƚ ƋƵŝ ĐŽŶŶĂŝƐƐĞŶƚ ƵŶĞ ďŽŶŶĞ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ 
;&ŝŐƵƌĞ  ϲϳͿ  ƐŽŶƚ  ͗  ů͛ŽƌŝŐĂŶ  ;KƌŝŐĂŶƵŵ  ĞůŽŶŐĂƚƵŵ 
; ŽŶŶĞƚͿ   ŵďĞƌŐĞƌ  Θ  DĂŝƌĞͿ͕  ůĞƐ  ƚŚǇŵƐ  ;dŚǇŵƵƐ 
ƐĂƚƵƌĞŝŽŝĚĞƐ   ŽƐƐŽŶ͕  dŚǇŵƵƐ  ǀƵůŐĂƌŝƐ  >͘Ϳ͕  ůĞ  ůĂƵƌŝĞƌ 

WŚŽƚŽ ϭϭ ͗ hŶĞ ƚŽƵĨĨĞ ĚΖĂůĨĂ ĚƵ ďĂƐƐŝŶ �ŝǌ ƌĞƚĞŶĂŶƚ ƵŶĞ 
ƋƵĂŶƚŝƚĠ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ ĚΖĞĂƵ ƐŽƵƐ ĨŽƌŵĞ ĚĞ ŶĞŝŐĞ 

 

>Ğ DĂƌŽĐ ƌĞŶĨĞƌŵĞ ƵŶĞ ƚƌğƐ ƌŝĐŚĞ ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ĚĞƐ ƚĞƌƌĂŝŶƐ ĚĞ ƉĂƌĐŽƵƌƐ Žƶ ƐŽŶƚ ƉƌĂƚŝƋƵĠƐ ĚĞƵǆ ƚǇƉĞƐ Ě͛ĠůĞǀĂŐĞ ͗ 
ͻ >ΖĠůĞǀĂŐĞ ĞǆƚĞŶƐŝĨ ĚĞƐ ŽǀŝŶƐ͕ ĐĂƉƌŝŶƐ Ğƚ ĐĂŵĞůŝŶ ͖ 
ͻ >ΖĠůĞǀĂŐĞ ĚĞƐ ďŽǀŝŶƐ͕ ƋƵĞůƋƵĞƐ ŽǀŝŶƐ Ğƚ ĠƋƵŝĚĠƐ͘ 
>͛ĂŶĂůǇƐĞ ĚƵ ŵŽĚĞ ĚĞ ĐŽŶĚƵŝƚĞ ĚƵ ĐŚĞƉƚĞů͕ ŵŽŶƚƌĞ ƋƵĞ ůĂ ĨŽƌġƚ͕ ůĞ ĐŽůůĞĐƚŝĨ͕ ůĞƐ ũĂĐŚğƌĞƐ͕ ůĞƐ ĐŚĂƵŵĞƐ ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ ůĂ ƐŽƵƌĐĞ 

ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞ  ĚĞ  ů͛ĂůŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ  ĚƵ  ĐŚĞƉƚĞů͘   Ŷ  ĞĨĨĞƚ͕  ůĂ  ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ  ĨŽƵƌƌĂŐğƌĞ  ĚĞƐ  ŵĂƐƐŝĨƐ  ĨŽƌĞƐƚŝĞƌƐ  ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĠƐ  ƉĂƌ  ĚĞƐ 
ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ ƚƌğƐ ƌŝĐŚĞƐ ĞŶ ƉůĂŶƚĞƐ ĨŽƵƌƌĂŐğƌĞ ͗ ĂƌďƌĞ͕ ĂƌďƵƐƚĞ Ğƚ ŚĞƌďĞƐ Ŷ͛ĂƌƌŝǀĞ ƉĂƐ ă ƐĂƚŝƐĨĂŝƌĞ ůĞƐ ďĞƐŽŝŶƐ ĚƵ ĐŚĞƉƚĞů ŵĂůŐƌĠ 
ů͛ĞĨĨŽƌƚ Ě͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƉĂƌĐŽƵƌƐ ƉĂƌ ůĞƐ  ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚƐ ĚĞ ů͛ ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ Ğƚ ĚĞƐ  ĂƵǆ Ğƚ &ŽƌġƚƐ͘ >͛ĞŶƐŝůĂŐĞ Ğƚ ůĂ ĐŽŶĨĞĐƚŝŽŶ ĚĞƐ 
ďŽƚƚĞƐ ă ďĂƐĞ ĚĞ ƉůĂŶƚĞƐ ĨŽƵƌƌĂŐğƌĞƐ ĞŶ ƉůĞŝŶĞ ƉĠƌŝŽĚĞ ĚĞ ƌĞƉŽƵƐƐĞ ĚĞ ůĂ ǀĠŐĠƚĂƚŝŽŶ ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ ŐĂƌĂŶƚŝƌ ƵŶ ƐƚŽĐŬ ƐƵĨĨŝƐĂŶƚ ĞŶ 
ĨŽƵƌƌĂŐĞ ƉŽƵƌ ůĞƐ ƉĠƌŝŽĚĞƐ ĚĞ ĚŝƐĞƚƚĞ Ğƚ ƉĞƌŵĞƚƚƌĂŝƚ Ě͛ĂƚƚĠŶƵĞƌ ůĂ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĨŽƌĞƐƚŝğƌĞƐ Ğƚ ƌĞĚǇŶĂŵŝƐĞƌ  ůĂ 
ƌĠŐĠŶĠƌĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ ĨŽƌĞƐƚŝĞƌƐ Ğƚ ĐŽůůĞĐƚŝĨƐ͘ 

 ŶĐĂĚƌĠ ϴ ͗ &ŽƌġƚƐ Ğƚ ƉąƚƵƌĂŐĞ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϭϮ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

ƐĂƵĐĞ ;>ĂƵƌŝƐ ŶŽďŝůŝƐ >͘Ϳ͕ ůĂ ĐĂŵŽŵŝůůĞ ƐĂƵǀĂŐĞ ;KƌŵĞŶŝƐ 
ŵŝǆƚĂ ;>͘Ϳ  ƵŵŽƌƚ͘Ϳ͕ ůĞ ƌŽŵĂƌŝŶ ;ZŽƐŵĂƌŝŶƵƐ ŽĨĨŝĐŝŶĂůŝƐ 
>͘Ϳ  Ğƚ  ů͛ĂƌŵŽŝƐĞ  ďůĂŶĐŚĞ  ; ƌƚĞŵŝƐŝĂ  ŚĞƌďĂ  ĂůďĂ   ƐƐŽͿ͘ 
 ͛ĂƵƚƌĞƐ ƉůĂŶƚĞƐ ƐŽŶƚ ŵŽŝŶƐ ĐŽŶŶƵĞƐ ŵĂŝƐ ƌĞĐğůĞŶƚ ĚĞ 
ƉŽƚĞŶƚŝĂůŝƚĠƐ ĚĞ ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ͕ ƚĞůůĞƐ ƋƵĞ ͗ 

   ĐĂĐŝĂ ƌĂĚŝĂŶĂ ; ĐĂĐŝĂͿ ͖ 

   ŶĂĐǇĐůƵƐ ƉǇƌĞƚŚƌƵŵ ;WǇƌğƚŚƌĞ Ě͛ ĨƌŝƋƵĞͿ ͖ 

   ƌďƵƚƵƐ ƵŶĞĚŽ ; ƌďŽƵƐŝĞƌͿ͕ 

  YƵĞƌĐƵƐ ƌŽƚƵŶĚŝĨŽůŝĂ ; ŚġŶĞ ǀĞƌƚͿ ͖ 

   ĂůŶŝƚĞƐ ĂĞŐǇƉƚŝĂĐĂ ; ĂƚƚŝĞƌ ĚƵ ĚĠƐĞƌƚͿ ͖ 

   ĞƌďĞƌŝƐ ŚŝƐƉĂŶŝĐĂ ; ƉŝŶĞ ǀŝŶĞƚƚĞͿ ͖ 

   ƵǆƵƐ ďĂůŝĂƌŝĐĂ ; Ƶŝ ĚĞƐ  ĂůĠĂƌĞƐͿ ͖ 

   ĞƌĂƚŽŶŝĂ ƐŝůŝƋƵĂ ; ĂƌŽƵďŝĞƌͿ ͖ 

   ŝƐƚƵƐ ǀŝůůŽƐƵƐ ; ŝƐƚĞ ǀĠůƵͿ ͖ 

   ŽůĐŚŝĐƵŵ ĂƵƚƵŵŶĂů ; ŽůĐŚŝƋƵĞͿ͘ 

   ƌĂƚĂĞŐƵƐ ŵŽŶŽŐǇŶĂ ; ƵďĠƉŝŶĞͿ ͖ 

   ƵƉŚŽƌďŝĂ ĞĐŚŝŶƵƐ Ğƚ ƌĞƐŝŶŝĨĞƌĂ ; ƵƉŚŽƌďĞͿ ͖ 

  &ƌĂǆŝŶƵƐ ĚŝŵŽƌƉŚĂ ;&ƌġŶĞ ĚŝŵŽƌƉŚĞͿ ͖ 

  :ƵŶŝŽĞƌƵƐ  ;ƚƵƌďŝŶĂƚĂ͕ ŽǆǇĐĞĚƌƵƐ Ğƚ  ƚŚƵƌŝĨĞƌĂͿ  ƐŽŝƚ 
ůĞƐ 'ĞŶĠǀƌŝĞƌ ƌŽƵŐĞ͕ ŽǆǇĐğĚƌĞ Ğƚ ƚŚƵƌŝĨğƌĞͿ ͖ 

  WŝƐƚĂĐŝĂ ĂƚůĂŶƚŝĐĂ ;WŝƐƚĂĐŚŝĞƌ ĚĞ ů͛ ƚůĂƐͿ ͖ 

  WŝƐƚĂĐŝĂ ;>ĞŶƚŝƐƵƋĞͿ ͖ 

  ZŽƐĂ ĐĂŶŝŶĂ ; ŐůŶĂƚŝĞƌͿ ͖ 

  ZƵďƵƐ ƵůŵŝĨŽůŝƵƐ ;ZŽŶĐĞͿ ͖ 

  ^ĂƚƵƌĞũĂ ĂůƉŝŶĂ ;^ĂƌŝĞƚƚĞͿ ͖ 

  dĂƌĂǆĂĐƵŵ ŽĨĨŝĐŝŶĂůŝƐ ;WŝƐƐĞŶůŝƚͿ ͖ 

  dŚǇŵƵƐ  ;ĐŽŵŵƵƚĂƚƵƐ͕  ǁŝůĚŽƵŶĞŝ͕  ǌŝŐŝƐ  Ğƚ 
ŵƵŶďǇĂŶƵƐͿ ƐŽŝƚ ůĞ dŚǇŵ ͖ 

  �ǇŐŽƉŚǇůůƵŵ ŐĂĞƚƵůƵŵ͘ 
 

>Ă  ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ  ŶĂƚŝŽŶĂůĞ  ĞŶ  ƉůĂŶƚĞƐ  ƐĠĐŚĠĞƐ  ĞƐƚ 
ĠǀĂůƵĠĞ  ă  ϮϬ  ϬϬϬ  ƚͬĂŶ  ă  ƵƐĂŐĞ  Ě͛ŚĞƌďŽƌŝƐƚĞƌŝĞ͕ 
Ě͛ĂƌŽŵĂƚĞƐ͕  ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞ  Ğƚ  ƉŽƵƌ  ůĂ  ŵĠĚĞĐŝŶĞ 
ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ ŽƵ  ĐŽŵƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞ͘  ĞƚƚĞ ĂĐƚŝǀŝƚĠ  ŐĠŶğƌĞ 
ϱϬϬ  ϬϬϬ  ũŽƵƌƐ  ĚĞ  ƚƌĂǀĂŝů  Ğƚ  ƵŶ  ĐŚŝĨĨƌĞ  Ě͛ĂĨĨĂŝƌĞ  ŶŽŶ 
ŶĠŐůŝŐĞĂďůĞ ĚŽŶƚ ƵŶĞ ƉĂƌƚŝĞ ĞƐƚ ĞŶ ĚĞǀŝƐĞ͘   EĠĂŶŵŽŝŶƐ͕ 
ŽŶ ĐŽŶƐƚĂƚĞ ƵŶĞ ŐƌĂŶĚĞ ĚŝĨĨĠƌĞŶĐĞ ĚĂŶƐ ůĂ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ 
ĞŶƚƌĞ  ůĞƐ  ƉƌŽĚƵŝƚƐ ͗  ůĞƐ  ŐƌĂŝŶĞƐ  ĚĞ  ĐĂƌŽƵďĞ  Ğƚ  ĚĞ 
ĐŽƌŝĂŶĚƌĞ ĞŶ ƉůƵƐ ĚƵ ƌŽŵĂƌŝŶ   ŵŽŶŽƉŽůŝƐĞŶƚ ϱϴй ĚĞ ůĂ 
ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ  ĂůŽƌƐ  ƋƵĞ  Ɛŝ  ŽŶ  ůĞƵƌ  ƌĂũŽƵƚĞ  ϳ  ĂƵƚƌĞƐ 
ƉƌŽĚƵŝƚƐ͕ ĐĞĐŝ ƚŽƚĂůŝƐĞ ϴϳй ĚĞ ůĂ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ŶĂƚŝŽŶĂůĞ͘

&ŝŐƵƌĞ ϲϳ ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĚĞƐ W D ƐĂŝƐŽŶ ϮϬϭϮͲϮϬϭϱ
dŽƵƚĞĨŽŝƐ  ĐĞƚƚĞ  ĨŝůŝğƌĞ  ƋƵŝ  Ă  ĨĂŝƚ  ů͛ŽďũĞƚ  ĚƵ  ƉƌŽũĞƚ 

W D ϮϬϭϮ ͲϮϬϭϱ ͨ /ŶƚĠŐƌĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ  ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠǵ ĚĂŶƐ 
ůĞƐ   ŚĂŝŶĞƐ  ĚĞ  sĂůĞƵƌƐ  ĚĞƐ  WůĂŶƚĞƐ   ƌŽŵĂƚŝƋƵĞƐ  Ğƚ 
DĠĚŝĐŝŶĂůĞƐ  DĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞŶŶĞƐ  ĚƵ  DĂƌŽĐ  ͕ͩ  ŵĠƌŝƚĞ 
ƉůƵƐ  Ě͛ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ  ĞŶ  ǀƵĞ  ĚƵ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ 

ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ĨŽƌĞƐƚŝğƌĞƐ͕  ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ  ĂǀĞĐ  ůĞƐ 
ĐŽŽƉĠƌĂƚŝǀĞƐ Ě͛ƵƐĂŐĞƌƐ ĂĨŝŶ Ě͛ŽƌŐĂŶŝƐĞƌ ůĞƐ ĨŝůŝğƌĞƐ Ğƚ ĚĞ 
ďŝĞŶ  ĂƌƚŝĐƵůĞƌ  ĚĞƉƵŝƐ  ůĂ  ŵĂƚŝğƌĞ  ƉƌĞŵŝğƌĞ  ũƵƐƋƵ͛ĂƵǆ 
ƉƌŽĚƵŝƚƐ ĨŝŶŝƐ ĂǀĞĐ ůĂ ŐĂƌĂŶƚŝĞ ĚĞ ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝƐĂƚŝŽŶ͘

>ĞƐ  ƌĂĐĞƐ  Ě͛ĂďĞŝůůĞƐ  ŝŶǀĞŶƚŽƌŝĠĞƐ  ĂƵ  DĂƌŽĐ  ;D  ZWD͕  ϮϬϬϰͿ  ƐŽŶƚ   ƉŝƐ  ŵĞůůŝĨĞƌĂ  ƐĂŚĂƌŝĞŶƐŝƐ  ;ƚƌğƐ  ƌĠƐŝƐƚĂŶƚĞ  Ğƚ  ƉĞƵ 
ĂŐƌĞƐƐŝǀĞͿ͕  ƉŝƐ ŵĞůůŝĨĞƌĂ ŝŶƚĞƌŵŝƐƐĂ ;ĂŐƌĞƐƐŝǀĞͿ Ğƚ  ƉŝƐ ŵĞůůŝĨĞƌĂ ŵĂũŽƌ͘ 

 ĞƐ ĂďĞŝůůĞƐ ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ ƵŶ ĠůĠŵĞŶƚ ĐůĠ ĚĂŶƐ ůĂ ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ĨůŽƌŝƐƚŝƋƵĞ ƉĂƌ ůĂ ŐĂƌĂŶƚŝĞ ĚĞ ůĂ ĨĠĐŽŶĚĂƚŝŽŶ͕ ůĂ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĚĞƐ 
ƐĞŵĞŶĐĞƐ͕ ůĂ ƌĠŐĠŶĠƌĂƚŝŽŶ͕ ůĂ ƉƌĠƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ Ğƚ ĚĂŶƐ ůĂ ƐĠĐƵƌŝƚĠ ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ Ğƚ ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞ͘  ͛ĞƐƚ ƉŽƵƌ ĐĞƚƚĞ ĚĞƌŶŝğƌĞ 
ƌĂŝƐŽŶ ƋƵĞ ůĂ ĚŽŵĞƐƚŝĐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĂďĞŝůůĞƐ ƉĂƌ ů͛ĂƉŝĐƵůƚƵƌĞ Ɛ͛ĞƐƚ ƉƌĂƚŝƋƵĠĞ ĂƵ DĂƌŽĐ ĚĞƉƵŝƐ ůŽŶŐƚĞŵƉƐ ŐƌąĐĞ ă ůĂ ƌŝĐŚĞƐƐĞ ĚĞ ůĂ 
ĨůŽƌĞ ŵĞůůŝĨğƌĞ ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ͘  

>Ă ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĚĞ ŵŝĞů ĞƐƚ ĞƐƚŝŵĠĞ ĞŶ ϮϬϭϲ ƉĂƌ ůĞ  ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ ĚĞ ůΖ ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ ĚĂŶƐ ƐŽŶ ͨ  ŽŶƚƌĂƚƐ WƌŽŐƌĂŵŵĞƐ ƉŽƵƌ ůĞ 
 ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚĞƐ &ŝůŝğƌĞƐ ͩ ĂƵǆ ĞŶǀŝƌŽŶƐ ĚĞ ϮϱϬϬ ă ϯϱϬϬ ƚ ĂǀĞĐ ĚĞƐ ĞƐƚŝŵĂƚŝŽŶƐ ƋƵŝ ƉŽƵƌƌĂŝƚ ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ ϭϲ͘ϬϬϬ ƚ ă ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ 
ϮϬϮϬ͘   ĞƚƚĞ ĠǀŽůƵƚŝŽŶ ĚĞǀƌĂ ĐŽƵǀƌŝƌ ůĞƐ ďĞƐŽŝŶƐ ŐƌĂŶĚŝƐƐĂŶƚ ĞŶ ůĂ ŵĂƚŝğƌĞ Ğƚ ƋƵŝ ŽŶƚ ŶĠĐĞƐƐŝƚĠ ů͛ŝŵƉŽƌƚĂƚŝŽŶ ĚĞ ϭϵϮϮ ƚ ĞŶ ϮϬϭϵ 
ƐŽŝƚ ϰϴй ĚĞ ƉůƵƐ ƋƵ͛ĞŶ ϮϬϭϲ͘ 

 ŶĐĂĚƌĠ ϵ͗ WůĂŶƚĞƐ ŵĞůůŝĨğƌĞ Ğƚ ĂƉŝĐƵůƚƵƌĞ ĂƵ DĂƌŽĐ 



 

ϭϭϯ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϱ ͗  ĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ dĞƌƌĞƐƚƌĞƐ 

ϰ͘  ƚĂƚ ĚĞƐ �ŽŶĞƐ ƐĞŶƐŝďůĞƐ 
  ŝƌĞƐ ƉƌŽƚĠŐĠĞƐ 

  WĂƌĐƐ EĂƚŝŽŶĂƵǆ Ğƚ ^/   

 ŽŶƐĐŝĞŶƚ ĚĞ ů͛ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ ĚĞ ůĂ ƉƌĠƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ĚĞ ƐŽŶ 
ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ  ŶĂƚƵƌĞů͕  ůĞ  ZŽǇĂƵŵĞ  Ɛ͛ĞƐƚ  ŝŶƚĠƌĞƐƐĠ  ă  ůĂ 
ĐƌĠĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĂŝƌĞƐ ƉƌŽƚĠŐĠĞƐ ă ƉĂƌƚŝƌ ĚĞƐ ĂŶŶĠĞƐ ϭϵϯϬ͘ 
 ŝŶƐŝ͕ ŝů Ă ĠƚĠ ƉƌŽŵƵůŐƵĠ ĞŶ ϭϵϯϰ͕ ƵŶ  ĂŚŝƌ ƉĞƌŵĞƚƚĂŶƚ 
ůĂ  ĐƌĠĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƉĂƌĐƐ  ŶĂƚŝŽŶĂƵǆ͘   Ğ  ϭϵϰϮ  ă  ϭϵϵϰ͕  ůĞ 
DĂƌŽĐ Ă ĐŽŶŶƵ ůĂ ĐƌĠĂƚŝŽŶ ĚĞ ƋƵĂƚƌĞ ƉĂƌĐƐ ŶĂƚŝŽŶĂƵǆ͕ 
ă ƐĂǀŽŝƌ ůĞ dŽƵďŬĂů ;ϭϵϰϮͿ͕ ůĞ dĂǌĞŬŬĂ ;ϭϵϱϬͿ͕ ůĞ ^ŽƵƐƐ 
DĂƐƐĂ ;ϭϵϵϭͿ Ğƚ ů͛/ƌŝŬŝ ;ϭϵϵϰͿ ϲϳ͘  

 Ŷ ϭϵϵϲ͕ ůĂ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ ĂŝƌĞƐ ƐĞŶƐŝďůĞƐ Ă ĨƌĂŶĐŚŝ ƵŶ 
ŶŽƵǀĞĂƵ ĐĂƉ ĂǀĞĐ ů͛ĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ ĚƵ WůĂŶ  ŝƌĞĐƚĞƵƌ ĚĞƐ 
 ŝƌĞƐ  WƌŽƚĠŐĠĞƐ  ;W  WͿ  ƋƵŝ  ĂǀĂŝƚ  ŝĚĞŶƚŝĨŝĠ  ϭϱϰ  ^ŝƚĞƐ 
Ě͛/ŶƚĠƌġƚ   ŝŽůŽŐŝƋƵĞ  Ğƚ   ĐŽůŽŐŝƋƵĞ  ;^/  Ϳ  ; ĂƌƚĞ  ϭϰͿ 
ĐŽƵǀƌĂŶƚ ƵŶĞ ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ ĚĞ ů͛ŽƌĚƌĞ ĚĞ Ϯ͕ϱ DŚĂ ϲϳ ĚŽŶƚ 
Ϯϱ  ĨŽŶƚ  ů͛ŽďũĞƚ  ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ĐůĂƐƐĞŵĞŶƚƐ  ĞŶ  ĂŝƌĞƐ 
ƉƌŽƚĠŐĠĞƐ  ƐĞůŽŶ  ůĂ  >Žŝ  ϮϮͲϬϳ͘   ĞƐ  ^/  Ɛ  ƐŽŶƚ  ĐĞŶƐĠƐ 
ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞƌ  ůĂ  ƚŽƚĂůŝƚĠ  ĚĞƐ  ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ  ŶĂƚƵƌĞůƐ  ĚƵ 
ƉĂǇƐ  ă  ĨŽƌƚĞ  ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ĚΖĞƐƉğĐĞƐ  ǀĠŐĠƚĂůĞƐ ĞƚͬŽƵ 
ĂŶŝŵĂůĞƐ ĞŶĚĠŵŝƋƵĞƐ ƌĂƌĞƐ ŽƵ ŵĞŶĂĐĠĞƐ͕ ŽƵ ă ŝŶĚŝĐĞ 
ĚĞ ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ĠůĞǀĠ͕ ĞƚĐ͘ /ůƐ ĚĞǀƌĂŝĞŶƚ ĚŽŶĐ ďĠŶĠĨŝĐŝĞƌ 
ĚĞ ŵĞƐƵƌĞƐ ĚĞ ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ Ğƚ ĚĞ ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ƵƌŐĞŶƚĞƐ 
Ğƚ ĐŽŶƚŝŶƵĞƐ͘ 

  

 ĂƌƚĞ ϭϰ ͗ ^/  Ɛ Ğƚ ƉĂƌĐƐ ŶĂƚŝŽŶĂƵǆ ĚƵ DĂƌŽĐ 
^ŽƵƌĐĞ ͗   &͕ ϮϬϭϵ



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϭϰ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

>Ğ W  W Ă ƉĞƌŵŝƐ ĠŐĂůĞŵĞŶƚ ĚĞ ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ ůĞ ƌĠƐĞĂƵ 
ŶĂƚŝŽŶĂů Ě͛ W ĞŶ ƉŽƌƚĂŶƚ ůĞ ŶŽŵďƌĞ ĚĞ ƉĂƌĐƐ ŶĂƚŝŽŶĂƵǆ 
ă ϭϬ ĂǀĞĐ ƵŶĞ ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ ŐůŽďĂůĞ ĚĞ ϳϱϬ ϬϬϬ ŚĂ ϲϳ͘ 

 ĞƉĞŶĚĂŶƚ ůĞƐ ƐƚĂƚŝƐƚŝƋƵĞƐ ƐƵƌ ůĞƐ  W ŵŽŶƚƌĞŶƚ ƵŶĞ 
ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞ ĐĞůůĞƐͲĐŝ͘  ĞĐŝ ĞƐƚ ĚƸ ĞŶ ƉĂƌƚŝĞ ĂƵ  ĨĂŝƚ 
ƋƵĞ  ůĞ  ƌĠƐĞĂƵ  ĚĞƐ  ĂŝƌĞƐ  ƉƌŽƚĠŐĠĞƐ  ĂǇĂŶƚ  ƐĞƌǀŝ  ĚĞ 
ƐƵƉƉŽƌƚ  ƉŽƵƌ  ƵŶ  ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ  ĚĞ  ƌĠŚĂďŝůŝƚĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ĞƐƉğĐĞƐ  ĚĞ  ĨĂƵŶĞ  ŵĞŶĂĐĠĞƐ  ĚĞ  ĚŝƐƉĂƌŝƚŝŽŶ  Ğƚ  ĚĞ 
ƌĠŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĞƐƉğĐĞƐ  ĚŝƐƉĂƌƵĞƐ͕  ƌĞƐƚĞ  ŶŽŶ 
ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂƚŝĨ  ĚĞ  ƚŽƵƐ  ůĞƐ ŚĂďŝƚĂƚƐ  Ğƚ ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ͘  >Ă 
ŵĂũŽƌŝƚĠ ĚĞƐ ƉĂƌĐƐ ŶĂƚŝŽŶĂƵǆ ĞƐƚ  ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ ƐŝƚƵĠĞ 
ĚĂŶƐ ůĞƐ ƌĠŐŝŽŶƐ ĨŽƌĞƐƚŝğƌĞƐ Ğƚ ĚĞ ŵŽŶƚĂŐŶĞ͘ >ĞƐ ǌŽŶĞƐ 
ŚƵŵŝĚĞƐ Ğƚ ůĞƐ ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ ƐĂŚĂƌŝĞŶƐ ŶĞ ƐŽŶƚ ƉĂƐ ďŝĞŶ 
ĐŽƵǀĞƌƚĞƐ͘  

 Ğ  ůĞƵƌ  ƉĂƌƚ͕  ůĞƐ  ƉĂƌĐƐ  ŶĂƚŝŽŶĂƵǆ  ĂĐƚƵĞůƐ  ŶĞ 
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚ ƉĂƐ ă  ůĂ ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ  //  ;ƉĂƌĐ ŶĂƚŝŽŶĂůͿ ĚĞ 

ů͛h/ E  ;dĂďůĞĂƵ  ϮϴͿ͘  /ůƐ  Ɛ͛ŝŶƐĐƌŝǀĞŶƚ  ƉůƵƚƀƚ  ĚĂŶƐ  ůĂ 
ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ  s/  ;ĂŝƌĞ  ƉƌŽƚĠŐĠĞ  ĚĞ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚƵƌĂďůĞ  ĚĞƐ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ŶĂƚƵƌĞůůĞƐͿ͕ ĞŶ ƌĂŝƐŽŶ ĚĞ  ůĞƵƌƐ ŽďũĞĐƚŝĨƐ ĚĞ 
ŐĞƐƚŝŽŶ  Ğƚ  ĚĞƐ  ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌŝƚĠƐ  ĚĞ  ůĞƵƌƐ  ĐŽŶƚĞǆƚĞƐ 
;ƉƌĠƐĞŶĐĞ Ğƚ ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ ŚƵŵĂŝŶĞƐ ĚĂŶƐ ůĂ ŵĂũĞƵƌĞ ƉĂƌƚŝĞ 
ĚĞ ůĞƵƌƐ ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞƐͿ͘  ͛ĞƐƚ ĂŝŶƐŝ ƋƵĞ ůĞ ƌĠƐĞĂƵ ĚĞƐ ƉĂƌĐƐ 
ŶĂƚŝŽŶĂƵǆ ĞǆŝƐƚĂŶƚƐ ŶĞ ƉĞƵƚ ƉĂƐ ġƚƌĞ ĐŽŶƐŝĚĠƌĠ ĐŽŵŵĞ 
ƵŶ ƌĠƐĞĂƵ ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞ ŵĂŝƐ ĐŽŵŵĞ ƵŶ ƐǇƐƚğŵĞ ŝŶŝƚŝĂů͕ 
ĠƚĂďůŝ ƐƵƌ ĚĞƐ ^/   ŵĂũĞƵƌƐ Ğƚ ă ƉĂƌƚŝƌ ĚƵƋƵĞů ƵŶ ƌĠƐĞĂƵ 
ĐŽŚĠƌĞŶƚ ĚĞǀƌĂŝƚ ġƚƌĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĠ ϲϳ͘  

 Ğ  ŵġŵĞ͕  ůĞƐ  ^/    ĂĐƚƵĞůƐ  ƌĞƐƚĞŶƚ  ŝƐŽůĠƐ 
ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞŵĞŶƚ͕ ĂǀĞĐ ĚĞƐ ĚŝƐƚĂŶĐĞƐ ƚƌŽƉ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ 
ůĞƐ  ƐĠƉĂƌĂŶƚ͕  Ğƚ  ůŽŝŶ  Ě͛ĂƐƐƵƌĞƌ  ůĞƵƌ  ĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚĠ 
ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞ͘   Ğ  ƉůƵƐ͕  ůĂ  ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ^/    ĐƀƚŝĞƌƐ͕ 
ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ  ƐŽƵƐ  ƐƚĂƚƵƚ  ĚĞ  ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ͕  ƐŽƵůŝŐŶĞ  ƵŶ 
ŵĂŶƋƵĞ  Ě͛ĂŝƌĞƐ  ƉƌŽƚĠŐĠĞƐ  ƐƵƌ  ůĞƐ  ĐƀƚĞƐ 
ŵĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞŶŶĞƐ Ğƚ ĂƚůĂŶƚŝƋƵĞƐ ϲϳ͘  

 ĂƚĠŐŽƌŝĞƐ  Ě͛ W 
ƌĞƚĞŶƵĞƐ  ĚĂŶƐ 
ůĂ ůŽŝ ϮϮͲϬϳ 

WƌŝŶĐŝƉĂƵǆ ŽďũĞĐƚŝĨƐ ĚĞ ŐĞƐƚŝŽŶ 
 ĂƚĠŐŽƌŝĞ  ĚĞ  ů͛h/ E 
ĚĂŶƐ  ůĂƋƵĞůůĞ 
Ɛ͛ŝŶƐĐƌŝƚ ů͛ W 

KďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ 

ZĠƐĞƌǀĞ 
ďŝŽůŽŐŝƋƵĞ  

WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ  ĚĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ Ğƚ ĚĞƐ 
ŚĂďŝƚĂƚƐ Ğƚ ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ă ĚĞƐ ĨŝŶƐ 
ĠĚƵĐĂƚŝǀĞƐ  Ğƚ  ƐĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞƐ 
;ĚĂŶƐ  ƵŶ  ĞƐƉĂĐĞ  ĂƉƉĂƌƚĞŶĂŶƚ 
ĂƵ ĚŽŵĂŝŶĞ ĚĞ ů͛ ƚĂƚͿ͘  

 ĂƚĠŐŽƌŝĞƐ /Ă ŽƵ /ď 
;ZĠƐĞƌǀĞ  ŶĂƚƵƌĞůůĞ 
ŝŶƚĠŐƌĂůĞ  ŽƵ  ǌŽŶĞ  ĚĞ 
ŶĂƚƵƌĞ ƐĂƵǀĂŐĞͿ  

>Ă  ƌĠƐĞƌǀĞ  ďŝŽůŽŐŝƋƵĞ  Ɛ͛ŝŶƐĐƌŝƚ  ĚĂŶƐ  ůĂ 
ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ  /Ă  ŽƵ  /ď  ĚĞ  ů͛h/ E͕  ĠƚĂŶƚ  ĚŽŶŶĠ 
ƋƵĞ  ůĂ  ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĞƐƉğĐĞƐ  Ğƚ  ĚĞƐ 
ŚĂďŝƚĂƚƐ  Ǉ  ƐĞƌĂ  ŝŶƚĠŐƌĂůĞ͕  ĐĞ  ƋƵŝ  ĞƐƚ 
ƉƌĂƚŝƋƵĞŵĞŶƚ  ĨĂŝƐĂďůĞ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ĐĂƐ  Žƶ  ůĞ 
ĨŽŶĐŝĞƌ ĂƉƉĂƌƚŝĞŶƚ ă ů͛ ƚĂƚ  

WĂƌĐ EĂƚŝŽŶĂů  

x WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠǵ 
Ğƚ  ĚĞƐ ǀĂůĞƵƌƐ ƉĂǇƐĂŐğƌĞƐ Ğƚ 
ĐƵůƚƵƌĞůůĞƐ͘  

x hƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ  ă  ĚĞƐ  ĨŝŶƐ 
ĐƵůƚƵƌĞůůĞƐ͕  ƐĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞƐ͕ 
ĠĚƵĐĂƚŝǀĞƐ͕  ƌĠĐƌĠĂƚŝǀĞƐ  Ğƚ 
ƚŽƵƌŝƐƚŝƋƵĞƐ͘  

 ĂƚĠŐŽƌŝĞ //  
;WĂƌĐ EĂƚŝŽŶĂůͿ  

 Ŷ  ĐŽŶƐŝĚĠƌĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĞƵƌƐ  ŽďũĞĐƚŝĨƐ  ĚĞ 
ŐĞƐƚŝŽŶ͕  ůĞƐ  WĂƌĐƐ  EĂƚŝŽŶĂƵǆ  ƋƵŝ  ƐĞƌĂŝĞŶƚ 
ĐƌĠĠƐ  ĚĂŶƐ  ů͛ĂǀĞŶŝƌ  ĚĞǀƌŽŶƚ  ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚƌĞ 
ƉĂƌĨĂŝƚĞŵĞŶƚ  ă  ĐĞƚƚĞ  ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ  ͨ  WĂƌĐ 
EĂƚŝŽŶĂů ͩ ĚĞ ů͛h/ E͘  

^ŝƚĞ ŶĂƚƵƌĞů  

 ŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ  Ě͛ĠůĠŵĞŶƚƐ 
ŶĂƚƵƌĞůƐ  ĞƚͬŽƵ  ĐƵůƚƵƌĞůƐ 
Ě͛ŝŶƚĠƌġƚ  ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ 
;ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ ĞǆĐĞƉƚŝŽŶŶĞůůĞͿ͘  

 ĂƚĠŐŽƌŝĞ ///  
;DŽŶƵŵĞŶƚ ŶĂƚƵƌĞůͿ  

 ĞƚƚĞ  ĨŽƌŵƵůĞ  Ă  ĠƚĠ  ĂĚŽƉƚĠĞ  ƉŽƵƌ  ġƚƌĞ 
ĂƉƉůŝƋƵĠĞ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ĐĂƐ  ĚĞ  ƐŝƚĞƐ  ĚĞ  ƉĞƚŝƚĞ 
ĠƚĞŶĚƵĞ  ĂǇĂŶƚ  ƵŶ  ĐĞƌƚĂŝŶ  ŝŶƚĠƌġƚ  ŶĂƚƵƌĞů 
ĞƚͬŽƵ ĐƵůƚƵƌĞů ĚĞǀĂŶƚ ġƚƌĞ ĐŽŶƐĞƌǀĠ͘  

WĂƌĐ ŶĂƚƵƌĞů  

WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ  Ğƚ  ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ  ĚƵ 
ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ  ŶĂƚƵƌĞů  Ğƚ 
ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚƵƌĂďůĞ  ĚĞƐ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ͘  

 ĂƚĠŐŽƌŝĞ s/ 
; ŝƌĞ  ƉƌŽƚĠŐĠĞ  ĚĞ 
ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚƵƌĂďůĞ  ĚĞƐ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ 
ŶĂƚƵƌĞůůĞƐͿ  

 ͛ĞƐƚ ůĞ ĐĂƐ ĚĞ ŶŽƐ WĂƌĐƐ EĂƚŝŽŶĂƵǆ ĂĐƚƵĞůƐ͕ 
ƋƵŝ  ŶĞ  ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚ  ƉĂƐ 
ă  ůĂ  ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ  //  ;WĂƌĐ  EĂƚŝŽŶĂůͿ 
ĚĞ ů͛h/ E͘  

ZĠƐĞƌǀĞ 
ŶĂƚƵƌĞůůĞ  

DĂŝŶƚŝĞŶ ĚĂŶƐ ƵŶ ďŽŶ ĠƚĂƚ ĚĞ 
ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ĚĞ  ůĂ  ĨĂƵŶĞ Ğƚ  ůĂ 
ĨůŽƌĞ  Ğƚ  Ě͛ĂƵƚƌĞƐ  ĠůĠŵĞŶƚƐ  ĚƵ 
ŵŝůŝĞƵ  ƉŚǇƐŝƋƵĞ  ;ƐŽů͕ 
ŐĠŽůŽŐŝĞ͘͘͘Ϳ͘  

 ĂƚĠŐŽƌŝĞ /s 
; ŝƌĞ  ĚĞ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ŚĂďŝƚĂƚƐ  ŽƵ  ĚĞƐ 
ĞƐƉğĐĞƐͿ  

 ĞƚƚĞ  ĨŽƌŵƵůĞ  ĂǀĂŝƚ  ĠƚĠ  ĂĚŽƉƚĠĞ  ƉŽƵƌ 
ĐůĂƐƐĞƌ  ůĞƐ  ^/  ͕  Žƶ  ů͛ŽŶ  ĚŽŝƚ  ƌĠŚĂďŝůŝƚĞƌ  ůĂ 
ŶĂƚƵƌĞ͕ ĐĞ ƋƵŝ ŶĠĐĞƐƐŝƚĞ ƵŶĞ ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ ĂƵ 
ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞ  ůĂ  ŐĞƐƚŝŽŶ͕  Ě͛Žƶ  ůĂ 
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŶĐĞ  ĂƵǆ  ŽďũĞĐƚŝĨƐ 
ĚĞ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ  /s  ĚĞ  ů͛h/ E͕  ă 
ƐĂǀŽŝƌ  ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ  ĂǀĞĐ  ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ  ĂƵ 
ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ ůĂ ŐĞƐƚŝŽŶ͘  

dĂďůĞĂƵ Ϯϴ ͗ dĂďůĞĂƵ ĐŽŵƉĂƌĂƚŝĨ ĚĞƐ ĂŝƌĞƐ ƉƌŽƚĠŐĠĞƐ ƐĞůŽŶ ůĂ ůŽŝ ϮϮͲϬϳ Ğƚ h/ E 
 



 

ϭϭϱ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϱ ͗  ĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ dĞƌƌĞƐƚƌĞƐ 

  ZĠƐĞƌǀĞƐ ďŝŽůŽŐŝƋƵĞƐ Ğƚ ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ 

>Ğ  DĂƌŽĐ  Ɛ͛ĞƐƚ  ĂƵƐƐŝ  ĚŽƚĠ  ĚĞ  ƋƵĂƚƌĞ  ƌĠƐĞƌǀĞƐ  ĚĞ 
ďŝŽƐƉŚğƌĞƐ  ƋƵŝ  ǀŝĞŶŶĞŶƚ  ƉƌŽŵŽƵǀŽŝƌ  ĚĞƐ  ƐŽůƵƚŝŽŶƐ 
ƌĠĐŽŶĐŝůŝĂŶƚ  ůĂ  ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ  Ğƚ  ƐŽŶ 
ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĚƵƌĂďůĞ͘ /ů Ɛ͛ĂŐŝƚ ĚĞ ϲϳ ͗  

 >Ă ZĠƐĞƌǀĞ ĚĞ  ŝŽƐƉŚğƌĞ  ƌŐĂŶĞƌĂŝĞ ;Z  Ϳ Ě͛ƵŶĞ 
ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ ĚĞ Ϯ͕ϱ DŚĂ ƐŝƚƵĠĞ ĚĂŶƐ ůĂ ƌĠŐŝŽŶ ĚƵ ̂ ƵĚͲ
KƵĞƐƚ Ğƚ ĚĠĐůĂƌĠĞ ĞŶ ĚĠĐĞŵďƌĞ ϭϵϵϴ ͖  

 >Ă  ZĠƐĞƌǀĞ  ĚĞ   ŝŽƐƉŚğƌĞ  ĚĞƐ  KĂƐŝƐ  ĚƵ  ^ƵĚ  ĚƵ 
DĂƌŽĐ ;Z K^DͿ ĚĠĐůĂƌĠĞ ĞŶ ϮϬϬϬ͕ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞƐ 
ŽĂƐŝƐ ĚƵ ƐƵĚ ŵĂƌŽĐĂŝŶ ƐƵƌ ƵŶĞ ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ Ě͛ĞŶǀŝƌŽŶ 
ϳ͕Ϯ DŚĂ ͖  

 >Ă ZĠƐĞƌǀĞ ĚĞ ůĂ  ŝŽƐƉŚğƌĞ /ŶƚĞƌĐŽŶƚŝŶĞŶƚĂůĞ ĚĞ 
ůĂ DĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞ ;Z /DͿ Ɛ͛ĠƚĞŶĚĂŶƚ ƐƵƌ ƵŶ ĞƐƉĂĐĞ 
ĚĞ ƉƌğƐ ĚĞ ϭ DŚĂ Ğƚ ƉĂƌƚĂŐĠĞ ă ƉĞƵ ƉƌğƐ ă ĠŐĂůŝƚĠ 
ĞŶƚƌĞ  ůĞƐ  ĚĞƵǆ  ƌŝǀĞƐ ŵĂƌŽĐĂŝŶĞ  Ğƚ  ĞƐƉĂŐŶŽůĞ͘  >Ă 
ƉĂƌƚŝĞ ƌĞůĞǀĂŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ ĞƐƚ ƐŝƚƵĠĞ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ 
ůĂ ƉĠŶŝŶƐƵůĞ dŝŶŐŝƚĂŶĞ ;ƉƌŽǀŝŶĐĞƐ ĚĞ  ŚĞĨĐŚĂŽƵĞŶ͕ 
dĠƚŽƵĂŶ͕ &ŶŝĚĞƋ͕ &ĂŚƐͲ ŶũƌĂ Ğƚ >ĂƌĂĐŚĞͿ ͖  

 >Ă  ZĠƐĞƌǀĞ  ĚĞ   ŝŽƐƉŚğƌĞ  ĚĞ  ůĂ   ĠĚƌĂŝĞ ŵŝƐĞ  ĞŶ 
ƉůĂĐĞ ĞŶ ϮϬϭϲ ĚĂŶƐ ůĞ DŽǇĞŶ  ƚůĂƐ Ğƚ ƋƵŝ ĞŶŐůŽďĞ 
ůĞƐ  ƚƌŽŝƐ  ƉĂƌĐƐ  ŶĂƚŝŽŶĂƵǆ  Ě͛/ĨƌĂŶĞ͕  ĚƵ  ,ĂƵƚ   ƚůĂƐ 
KƌŝĞŶƚĂů  Ğƚ  ĚĞ  <ŚĠŶŝĨƌĂ͕  ƉŽƌƚĂŶƚ  ů͛ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞ  ͨ 
 ĠĚƌĂŝĞ  ĚĞ  ů͛ ƚůĂƐ  ͩ  ĂƵ  ƌĂŶŐ  ĚĞ  ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ 
ŵŽŶĚŝĂů͘  

 Ŷ ŽƵƚƌĞ͕ ĚΖĂƵƚƌĞƐ ƌĠƐĞƌǀĞƐ ďŝŽůŽŐŝƋƵĞƐ Ğƚ ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ 
ŽŶƚ  ĠƚĠ  ĠŐĂůĞŵĞŶƚ  ĐƌĠĠĞƐ  ƚĞůůĞƐ  ƋƵĞ  ůĂ  ƌĠƐĞƌǀĞ  ĚĞ 
dĂŬŚĂƌŬŚŽƌƚ ĚĂŶƐ  ůĞ ƉĂƌĐ ŶĂƚŝŽŶĂů ĚĞ dŽƵďŬĂů ƉŽƵƌ  ůĂ 
ƉƌĠƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ĚƵ ŵŽƵĨůŽŶ ă ŵĂŶĐŚĞƚƚĞ Ğƚ ůĂ ƌĠƐĞƌǀĞ ĚĞ 
DΖƐĂďŝŚ dĂůĂĂ ă ĐƀƚĠ ĚĞ ^ŝĚŝ  ŚŝŬĞƌ  ;ƉƌŽǀŝŶĐĞ ĚĞ ^ĂĨŝͿ 
ƉŽƵƌ  ůĂ  ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ  ĚΖƵŶĞ  ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ŐĂǌĞůůĞƐ 
 ŽƌĐĂƐ͘ 

   ŝƌĞƐ  Ğƚ  ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞƐ  ĚĞ  ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ 
ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞ 

>Ă  ŶŽƵǀĞůůĞ  ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ  ĚĞƐ  ĂŝƌĞƐ  ƉƌŽƚĠŐĠĞƐ 
ĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĠĞ  ă  ƚƌĂǀĞƌƐ  ůĞ  ŵŽŶĚĞ͕  ůĞƐ   ŝƌĞƐ  Ğƚ 
dĞƌƌŝƚŽŝƌĞƐ  ĚĞ  WĂƚƌŝŵŽŝŶĞ   ŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞ  ; W  Ϳ  ŽƵ 
ůĞƐ  ĂŝƌĞƐ  ĐŽŶƐĞƌǀĠĞƐ  ƉĂƌ  ůĞƐ  ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ  ůŽĐĂůĞƐ͕ 
ĚŝĨĨğƌĞŶƚ  ĚĞƐ  ĂŝƌĞƐ  ƉƌŽƚĠŐĠĞƐ  ĐůĂƐƐŝƋƵĞƐ͕  ƉĂƌ  ůĞ  ĐŚŽŝǆ 
ĚĞƐ ƐŝƚĞƐ͕ ůĞƐ ƌĂŝƐŽŶƐ ĚĞ ůĞƵƌ ƌĞĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ Ğƚ ĚĞ ůĞƵƌ 
ĐůĂƐƐĞŵĞŶƚ͕ ůĞƵƌ ĚĠůŝŵŝƚĂƚŝŽŶ͙  ĞƐ ĐŚŽŝǆ ƐŽŶƚ ĚĠĐŝĚĠƐ 
ĞŶ  ĨŽŶĐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƉƌŽƉŽƐŝƚŝŽŶƐ  ĚĞƐ  ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ 
ůŽĐĂůĞƐ͕  ă  ƚƌĂǀĞƌƐ  ůĞƐ  ĂƵƚŽƌŝƚĠƐ  ĐŽƵƚƵŵŝğƌĞƐ  Ğƚ  ƐƵƌ 
ĐŽŶƐĞŶƐƵƐ ĂƵ ƐĞŝŶ ĚĞ ůĂ ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ͘ 

 ĞƚƚĞ  ŶŽƵǀĞůůĞ  ĂƉƉƌŽĐŚĞ  ĚĞ  ͨ  ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ 
ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ  ͩ  ƌĠƉŽŶĚ  ĂƵǆ  KďũĞĐƚŝĨƐ  ĚΖ ŝĐŚŝ  Ğƚ  ĂƵǆ 

ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ ĚĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚƵƌĂďůĞ͘  ĂŶƐ ĐĞ ĐĂĚƌĞ͕ ůĞ 
ƌĠŐŝŵĞ ĚĞ ͨ ů͛ĂŐĚĂů ͩ ŽƵ ͨ Ğů ŐŚŽƌŵ ͩ ƉƌĂƚŝƋƵĠ ĚĂŶƐ ůĞƐ 
ŵŽŶƚĂŐŶĞƐ͕  ŽƵ  ĞŶ  ĞŶĐŽƌĞ  ůĞƐ  ƐǇƐƚğŵĞƐ  ĚĞ  ŬŚĞƚƚĂƌĂƐ 
ĚĞƐ  ŽĂƐŝƐ͕  ƐŽŶƚ  ƵŶ  ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ  ƐŽĐŝŽͲĠĐŽůŽŐŝƋƵĞ  ĚĞ 
ŐĞƐƚŝŽŶ ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ ƋƵŝ Ă 
ƉĞƌĚƵƌĠ ĚĞƉƵŝƐ ĚĞƐ ƐŝğĐůĞƐ Ğƚ ƋƵŝ ƚƌŽƵǀĞ ĚĂŶƐ ůĞƐ  W   
ƵŶĞ  ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚĠ  ŶŽŶ  ƐĞƵůĞŵĞŶƚ  ƉŽƵƌ  ġƚƌĞ  ƉƌĠƐĞƌǀĠ 
ŵĂŝƐ  ĂƵƐƐŝ  ƉŽƵƌ  ġƚƌĞ  ŵŽĚĞƌŶŝƐĠ  Ğƚ  ĚĠǀĞůŽƉƉĠ 
ĚĂǀĂŶƚĂŐĞ  ƐƵƌƚŽƵƚ  ĚĞǀĂŶƚ  ƚĂŶƚ  ĚĞ  ĚĠĨŝƐ  ƋƵŝ  ůĞ 
ŵĞŶĂĐĞŶƚ͘ 

 �ŽŶĞƐ ,ƵŵŝĚĞƐ 

 Ƶ  DĂƌŽĐ͕  ů͛ĂƉƉĞůůĂƚŝŽŶ  ͚͚ǌŽŶĞ  ŚƵŵŝĚĞ͛͛  ĞƐƚ 
ĂƉƉůŝƋƵĠĞ ĂƵǆ ŵŝůŝĞƵǆ ĂƋƵĂƚŝƋƵĞƐ ĨƌĂŶĐƐ ƉĞƌŵĂŶĞŶƚƐ Ğƚ 
ŝŶƚĞƌŵŝƚƚĞŶƚƐ ;ƚĞůƐ ƋƵĞ ůĞƐ ĐŽƵƌƐ Ě͛ĞĂƵ͕ ůĞƐ ƐŽƵƌĐĞƐ͕ ůĞƐ 
ĞĂƵǆ ƐƚĂŐŶĂŶƚĞƐ͕ ůĞƐ ĞĂƵǆ ŵĂƌŝŶĞƐ ĐƀƚŝğƌĞƐ ĚĞ ŵŽŝŶƐ ĚĞ 
Ɛŝǆ ŵğƚƌĞƐ ĚĞ ƉƌŽĨŽŶĚĞƵƌ͕  ůĞƐ ĞĂƵǆ ĚĞ ŐƌŽƚƚĞƐ͙Ϳ͘  ůůĞ 
ĞƐƚ ĂƵƐƐŝ ĠƚĞŶĚƵĞ ĂƵǆ ƉĞůŽƵƐĞƐ ĚĞ ŵŽŶƚĂŐŶĞ ƉůƵƐ ŽƵ 
ŵŽŝŶƐ ŚƵŵŝĚĞƐ͕ ĂƵǆ ŐƌĂƌĂƐ ƐĂŚĂƌŝĞŶŶĞƐ ă ƐƵďŵĞƌƐŝŽŶ 
ďƌğǀĞ  Ğƚ  ŝƌƌĠŐƵůŝğƌĞ͕  ĂƵǆ  ĨĂůĂŝƐĞƐ  ŵĂƌŝƚŝŵĞƐ͕  ĂŝŶƐŝ 
ƋƵ͛ĂƵǆ ĞĂƵǆ ĂƌƚŝĨŝĐŝĞůůĞƐ ;ƌĠƐĞƌǀŽŝƌƐ ĚĞ ďĂƌƌĂŐĞ͕ ĐĂŶĂƵǆ 
ĂƌƚŝĨŝĐŝĞůƐ͕ ƉƵŝƚƐ͕ ŽĂƐŝƐ͕ ƌŝǌŝğƌĞƐ͕ ĞƚĐ͘Ϳ͘ 

>ĞƐ  ǌŽŶĞƐ  ŚƵŵŝĚĞƐ  ĚƵ DĂƌŽĐ  ƐŽŶƚ  ƌĠƉƵƚĠĞƐ  ƉŽƵƌ 
ůĞƵƌ ĂďŽŶĚĂŶĐĞ Ğƚ ůĞƵƌ ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ďŝĞŶ ƉůƵƐ ƋƵĞ ƉŽƵƌ ůĞƵƌ 
ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ͘   Ŷ  ĞĨĨĞƚ͕  ůĞƐ  ƋƵĞůƋƵĞ  ϯϬϬ  ƐŝƚĞƐ  ĚĠůŝŵŝƚĠƐ 
ĚĂŶƐ  ůĞ  ĐĂĚƌĞ  ĚĞ  ů͛ŝŶǀĞŶƚĂŝƌĞ  ŶĂƚŝŽŶĂů  ĚĞƐ  ǌŽŶĞƐ 
ŚƵŵŝĚĞƐ ŽĐĐƵƉĞƌĂŝĞŶƚ ƉƌğƐ ĚĞ ϰϬϬ ϬϬϬ ŚĞĐƚĂƌĞƐ͕  ƐŽŝƚ 
Ϭ͕ϲ й ĚĞ  ůĂ  ƐƵƌĨĂĐĞ  ĚƵ  ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ͘  ĂŶƐ  ĐĞƚ  ŝŶǀĞŶƚĂŝƌĞ 
ƐŽŶƚ  ŝŶĐůƵƐ  ĞŶǀŝƌŽŶ  ϭϳϬ  ůĂĐƐ  ĚĞ  ďĂƌƌĂŐĞƐ͕  ĚŽŶƚ 
ů͛ĠƚĞŶĚƵĞ  ƚŽƚĂůĞ  ĂǀŽŝƐŝŶĞ  ůĞƐ  ϭϮϬ  ϬϬϬ  ŚĂ͘  >͛ĠƚĞŶĚƵĞ 
ĐƵŵƵůĠĞ  ĚĞƐ  ƐŝƚĞƐ  ŶĂƚƵƌĞůƐ  ;ŝŶǀĞŶƚŽƌŝĠƐ  ă  ƉƌĠƐĞŶƚͿ͕ 
ƌĞƐƚĞ Ě͛ĞŶǀŝƌŽŶ ϮϴϬ ϬϬϬ ŚĂ͕ ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚ ŵŽŝŶƐ ĚĞ ůĂ 
ŵŽŝƚŝĠ  ĚĞ  ůĂ  ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ  ŝŶŽŶĚĂďůĞ  ĂƵ  ĚĠďƵƚ  ĚƵ  ϮϬğŵĞ  
ƐŝğĐůĞ ϲϴ͘ 

>ĞƐ ǌŽŶĞƐ ŚƵŵŝĚĞƐ ŽŶƚ ǀƵ ϯϴ Ě͛ĞŶƚƌĞ ĞůůĞƐ ĐůĂƐƐĠĞƐ 
ƐŝƚĞƐ ZĂŵƐĂƌ ĂǀĞĐ ů͛ĂŵďŝƚŝŽŶ ĚĞ ƉŽƌƚĞƌ ĐĞ ĐŚŝĨĨƌĞ ă ϱϰ ă 
ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ ϮϬϮϰ ; ĂƌƚĞ ϭϱͿ͘  

WŽƵƌ ĐĞ ƋƵŝ ĞƐƚ ĚĞƐ ĞĨĨŽƌƚƐ ĚĞ ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ŝŶͲƐŝƚƵ͕ ŝů 
ŝŵƉŽƌƚĞ  ĚĞ  ƐŝŐŶĂůĞƌ  ƋƵĞ  ƉĂƌŵŝ  ůĞƐ  ^ŝƚĞƐ  ZĂŵƐĂƌ 
ŵĂƌŽĐĂŝŶƐ͕  ƚƌŽŝƐ  ďĠŶĠĨŝĐŝĞŶƚ  ĚƵ  ƐƚĂƚƵƚ  ĚĞ  ƌĠƐĞƌǀĞ 
ďŝŽůŽŐŝƋƵĞ  ;^ŝĚŝ   ŽƵŐŚĂďĂ͕  DĞƌũĂ  �ĞƌŐĂ͕  >ĂĐ 
Ě͛ ĨĞŶŶŽƵƌŝƌͿ  Ğƚ  ƐĞƉƚ  ĂƵƚƌĞƐ  ƐŽŶƚ  ŝŶĐůƵƐĞƐ  ĚĂŶƐ  ĚĞƐ 
ĂŝƌĞƐ ƉƌŽƚĠŐĠĞƐ ĞǆŝƐƚĂŶƚĞƐ͘ 

>͛ĂĨĨĞĐƚĂƚŝŽŶ Ě͛ƵŶ ƐƚĂƚƵƚ ĚĞ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ŽĨĨŝĐŝĞů ă ƚŽƵƐ 
ĐĞƐ ^ŝƚĞƐ ZĂŵƐĂƌ ;Ğƚ ă Ě͛ĂƵƚƌĞƐ ǌŽŶĞƐ ŚƵŵŝĚĞƐ ĚĞ ŐƌĂŶĚ 
ŝŶƚĠƌġƚͿ  ĞƐƚ  ŝŶƐĐƌŝƚĞ  ĐŽŵŵĞ  ƉƌŝŽƌŝƚĠ  ĚĂŶƐ  ůĂ  ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ 
ŶĂƚŝŽŶĂůĞ ĚĞƐ ǌŽŶĞƐ ŚƵŵŝĚĞƐ Ğƚ ƌĠƉŽŶĚ ĂƵǆ ŽďũĞĐƚŝĨƐ ĚĞ 
ZĂŵƐĂƌ Ğƚ Ě͛ ŝĐŚŝ͘ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϭϲ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

 Ğƚ ĞĨĨŽƌƚ ĞƐƚ ĠŐĂůĞŵĞŶƚ ŵŽƚŝǀĠ ƉĂƌ  ůĞ  ĐŽŶƐƚĂƚ ĚĞ 
ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ  ƋƵŝ  ƚŽƵĐŚĞ  Ě͛ƵŶĞ ŵĂŶŝğƌĞ  ƚƌğƐ  ĨŽƌƚĞ  ĐĞƐ 
ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ͘   ƚŝƚƌĞ Ě͛ĞǆĞŵƉůĞ ϲϬй ĚĞƐ ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ 
ůĂĐƵƐƚƌĞƐ ŽŶƚ ĠƚĠ ĂƐƐĠĐŚĠƐ ƉĂƌ ĚĞƐ ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ ŚƵŵĂŝŶĞƐ͘ 
 Ğƚ  ĂƐƐğĐŚĞŵĞŶƚ  ƚŽƚĂů  Ğƚ  ŝƌƌĠǀĞƌƐŝďůĞ  ĚĞ  ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ 
ǌŽŶĞƐ  ŚƵŵŝĚĞƐ  Ă  ĞŶƚƌĂŝŶĠ  ĚĞƐ  ƉĞƌƚĞƐ  ĚĞ  ϴϬй  ĚĞƐ 
ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ ŵĂƌĠĐĂŐĞƵǆ ĚĂŶƐ ůĞ 'ŚĂƌď͕ ĚĞ ϰϬ ă ϱϬй 
ĚĞƐ ƐŽƵƌĐĞƐ Ğƚ ĚĞ ϯϬй ĚĂŶƐ ůĞƐ ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ ĞƐƚƵĂƌŝĞŶƐ 
Ě͛Žƶ ůĂ ƉĞƌƚĞ ĚΖĞƐƉğĐĞƐ ũŽƵĂŶƚ ĚĞƐ ĨŽŶĐƚŝŽŶƐ ƚƌŽƉŚŝƋƵĞƐ 
ĐůĠƐ  ĚĂŶƐ  ůΖĠĐŽƐǇƐƚğŵĞ͕  ĂƵ  ƉŽŝŶƚ  ĚĞ  ƉĞƌƚƵƌďĞƌ  ůĞƐ 

ĨŽŶĐƚŝŽŶƐ  ĚĞ  ŵĂŝŶƚŝĞŶ  Ğƚ  ĚĞ  ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŝƚĠ  ĚĞƐ 
ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ͘  

 ͛ĂƵƚƌĞƐ  ǌŽŶĞƐ  ŚƵŵŝĚĞƐ͕  ŵġŵĞ  ƐĂŶƐ  ġƚƌĞ 
ĂƐƐĠĐŚĠĞƐ͕  ŽŶƚ  ƐƵďŝ  ĚĞƐ  ŵŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ  ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞƐ 
ƉƌŽĨŽŶĚĞƐ͘   ĞƐ  ĂůƚĠƌĂƚŝŽŶƐ  ƐŽŶƚ  ƉƌĂƚŝƋƵĞŵĞŶƚ 
ŐĠŶĠƌĂůŝƐĠĞƐ ƐƵƌ ƚŽƵƚ ůĞ ƉĂǇƐ͕ ă ůΖĞǆĐĞƉƚŝŽŶ ĚĞ ƋƵĞůƋƵĞƐ 
ǌŽŶĞƐ  ŚƵŵŝĚĞƐ  ĚĞ ŵŽŶƚĂŐŶĞ  Ğƚ  ĚƵ  ůŝƚƚŽƌĂů  ƐĂŚĂƌŝĞŶ͘ 
 ͛ĞƐƚ ĂŝŶƐŝ ƋƵ͛ŽŶ ĞƐƚŝŵĞ ƋƵĞ ϱϬй ĚĞƐ ĞƐƚƵĂŝƌĞƐͬŽƵĞĚƐ 
ŽŶƚ ǀƵ ůĞƵƌ ĚǇŶĂŵŝƋƵĞ ŚǇĚƌŽͲƐĠĚŝŵĞŶƚĂŝƌĞ ŵŽĚŝĨŝĠĞ Ğƚ 
ƋƵĞ ϯϬй ĚĞƐ ǌŽŶĞƐ ŚƵŵŝĚĞƐ ƐŽŶƚ ƉŽůůƵĠĞƐ ă ĚĞƐ ĚĞŐƌĠƐ 
ƚƌğƐ ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ ϲϵ͘ 

 ĂƌƚĞ ϭϱ ͗  ĂƌƚĞ ĚĞƐ ƐŝƚĞƐ ZĂŵƐĂƌ ĂƵ DĂƌŽĐ 
^ŽƵƌĐĞ ͗   &͕ ϮϬϭϵ



 

ϭϭϳ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϱ ͗  ĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ dĞƌƌĞƐƚƌĞƐ 

 �ŽŶĞƐ ĚĞ ŵŽŶƚĂŐŶĞ 

>ĞƐ ǌŽŶĞƐ ĚĞ ŵŽŶƚĂŐŶĞƐ ƐŽŶƚ ƐŽƵǀĞŶƚ ĐŽŶƐŝĚĠƌĠĞƐ 
ůŽƌƐƋƵĞ ů͛ĂůƚŝƚƵĚĞ ĚĠƉĂƐƐĞ ϱϬϬ ŵ͘ ^ĞůŽŶ ůĞ WƌŽŐƌĂŵŵĞ 
/ŶƚĠŐƌĠ  ĚĞ   ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ  �ŽŶĞƐ  ĚĞ  DŽŶƚĂŐŶĞ 
;W/ �DͿ͕  ƌĠĂůŝƐĠ Ğƚ ǀĂůŝĚĠ ĞŶ ϮϬϭϱ ƉĂƌ  ůĂ  ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ 
/ŶƚĞƌŵŝŶŝƐƚĠƌŝĞůůĞ  WĞƌŵĂŶĞŶƚĞ  ĚĞ   ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĚĞ 
ů͛ ƐƉĂĐĞ  ZƵƌĂů  Ğƚ  ĚĞƐ  �ŽŶĞƐ  DŽŶƚĂŐŶĞƵƐĞƐ 
; /W  Z�DͿ͕  ůĂ ŵŽŶƚĂŐŶĞ  ŵĂƌŽĐĂŝŶĞ  Ɛ͛ĠƚĂůĞ  ƐƵƌ  ϳϯϴ 
ĐŽŵŵƵŶĞƐ  ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ  Ğƚ  ƐĞƌĂŝƚ  ĐŽŵƉŽƐĠĞ  Ě͛ƵŶ 
ĞŶƐĞŵďůĞ ĚĞ ĐŝŶƋ ŵĂƐƐŝĨƐ ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ ͗  

 >Ğ  ZŝĨ  ƋƵŝ  ĚŝƐƉŽƐĞ  ĚĞ  ůĂ  ƉůƵƐ  ŐƌĂŶĚĞ  ƐƵƌĨĂĐĞ  ĚĞ 
ƌĞƚĞŶƵĞƐ ĚΖĞĂƵ͖  

 >Ğ DŽǇĞŶͲ ƚůĂƐ ĐŽŶƐƚŝƚƵĂŶƚ ϮϬй ĚĞ  ůĂ  ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ 
ŵŽŶƚĂŐŶĞƵƐĞ ͖  

 >Ğ ,ĂƵƚͲ ƚůĂƐ KĐĐŝĚĞŶƚĂů ŚƵŵŝĚĞ ĐŽŶƐƚŝƚƵĂŶƚ ϯϭй 
ĚĞ ůĂ ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ ĚĞ ĐĞƐ ǌŽŶĞƐ ͖  

 >Ğ  ,ĂƵƚͲ ƚůĂƐ  KƌŝĞŶƚĂů  ĂƌŝĚĞ  ĂǀĞĐ  ϭϱй  ĚĞ  ůĂ 
ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ ͖  

 >͛ ŶƚŝͲ ƚůĂƐ ĂǀĞĐ ϭϱй ĚĞ ůĂ ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ͘  

   ĐĞƐ  ŵĂƐƐŝĨƐ  ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ  ǀŝĞŶŶĞŶƚ  Ɛ͛ĂƐƐŽĐŝĞƌ  ĚĞƐ 
ŵĂƐƐŝĨƐ  ƐĞĐŽŶĚĂŝƌĞƐ  ŝƐŽůĠƐ  ƋƵŝ  ƐŽŶƚ ͗   ĞŶŝ  �ŶĂƐƐĞŶ͕ 
WůĂƚĞĂƵ  KƵůŵğƐ͕  :ďŝůĞƚ  Ğƚ  ^ĂŐŚƌŽ͘   Ŷ  ƉůƵƐ͕  ůĞƐ  ŚĂƵƚƐ 
ƉůĂƚĞĂƵǆ ĚĞ ů͛KƌŝĞŶƚĂů Ğƚ ůĞƐ ŽĂƐŝƐ ĚĞ ŵŽŶƚĂŐŶĞƐ ůĞƵƌƐ 
ƐŽŶƚ ĂƵƐƐŝ ƐŽƵǀĞŶƚ ĂƐƐŽĐŝĠƐ ĞŶ ƌĂŝƐŽŶ ĚĞƐ ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶƐ 
ƋƵ͛ŝůƐ ĞŶƚƌĞƚŝĞŶŶĞŶƚ ĂǀĞĐ ĞƵǆ͘  

>ĞƐ  ǌŽŶĞƐ  ŵŽŶƚĂŐŶĞƵƐĞƐ  ŵĂƌŽĐĂŝŶĞƐ  ƐŽŶƚ  ƚƌğƐ 
ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĠĞƐ  Ğƚ  ƌĞŐŽƌŐĞŶƚ  ĚĞ  ƌŝĐŚĞƐƐĞƐ  ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ  ƚƌğƐ 
ǀĂƌŝĠĞƐ ;ϲϮй ĚĞ ůĂ ĨŽƌġƚ ŵĂƌŽĐĂŝŶĞ Ğƚ ϴϬй ĚĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ 
ĞŶĚĠŵŝƋƵĞƐ͙Ϳ͘  ůůĞƐ ƐŽŶƚ ĂƵƐƐŝ ƌŝĐŚĞƐ ĞŶ ƉŽƚĞŶƚŝĂůŝƚĠƐ 
ĚĂŶƐ  ůĞƐ  ĚŽŵĂŝŶĞƐ  ĚĞ  ůΖĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͕  ĚĞƐ  ĨŽƌġƚƐ͕  ĚĞ 
ƉĂƌĐŽƵƌƐ͕  ĚĞƐ  ŵŝŶĞƐ  Ğƚ  ĚĞ  ů͛ĂƌƚŝƐĂŶĂƚ͘   Ŷ  ŽƵƚƌĞ͕  ůĂ 
ƌŝĐŚĞƐƐĞ  ĞǆĐĞƉƚŝŽŶŶĞůůĞ  ĞŶ  ĨĂƵŶĞ  Ğƚ  ĞŶ  ĨůŽƌĞ  ƐƵƌ  ĚĞƐ 
ƌĞůŝĞĨƐ  ƋƵŝ  ĚĠƉĂƐƐĞŶƚ  ϰ  ϬϬϬ  ŵ  ĨĂĕŽŶŶĂŶƚ  ĂŝŶƐŝ  ĚĞƐ 
ƉĂǇƐĂŐĞƐ ĂƚƚƌĂǇĂŶƚƐ ƉŽƵƌ ů͛ĂĐƚŝǀŝƚĠ ƚŽƵƌŝƐƚŝƋƵĞ͘  

>ĞƐ  ǌŽŶĞƐ  ŵŽŶƚĂŐŶĞƵƐĞƐ  ƐŽŶƚ  ĂƵƐƐŝ  ĐŽŶƐŝĚĠƌĠĞƐ 
ĐŽŵŵĞ ůĞ ĐŚąƚĞĂƵ Ě͛ĞĂƵ ĚƵ ƉĂǇƐ ;ϳϬй ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ 
ŚǇĚƌŝƋƵĞƐͿ  ŐƌąĐĞ  ă  ƵŶ  ƌĠƐĞĂƵ  ŚǇĚƌŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ  ƚƌğƐ 
ĚĞŶƐĞ  ĂǀĞĐ  ĚĞ  ŵƵůƚŝƉůĞƐ  ƌĞƚĞŶƵĞƐ  Ě͛ĞĂƵ  ĂƌƚŝĨŝĐŝĞůůĞƐ 
;ďĂƌƌĂŐĞƐ͕  ďĂƐƐŝŶƐ  ĚĞ  ƌĠƚĞŶƚŝŽŶ͙Ϳ  Ğƚ  ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ  ;ůĂĐƐ͕ 
ŵĂƌĠĐĂŐĞƐ͕ ĚĠƉƌĞƐƐŝŽŶƐ ŵŽŶƚĂŐŶĞƵƐĞƐ ĞƚĐ͙Ϳ͘  

WĂƌĂĚŽǆĂůĞŵĞŶƚ͕  ĐĞƐ  ǌŽŶĞƐ  ĂĨĨŝĐŚĞŶƚ  ůĞƐ  ƚĂƵǆ  ůĞƐ 
ƉůƵƐ ĠůĞǀĠƐ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ŶĂƚŝŽŶĂů ĞŶ ƚĞƌŵĞƐ ĚĞ ƉĂƵǀƌĞƚĠ 
Ğƚ  ĚĞ  ǀƵůŶĠƌĂďŝůŝƚĠ  ƚŽƵƚ  ĞŶ  ĂĐĐƵƐĂŶƚ  ƵŶ  ƌĞƚĂƌĚ 
ĐŽŶƐŝĚĠƌĂďůĞ  ĞŶ  ŵĂƚŝğƌĞ  ĚĞ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ 
ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ Ğƚ ƐŽĐŝĂů͘ >ĞƵƌ ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ ĚŝƌĞĐƚĞ ƌĞƐƚĞ 

ůŝŵŝƚĠĞ  Ğƚ  ŶĞ  ĚĠƉĂƐƐĞ  ƉĂƐ  ϱй  ĚƵ  W/   Ğƚ  ϭϬй  ĚĞ  ůĂ 
ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ ŶĂƚŝŽŶĂůĞ ŵĂůŐƌĠ ƋƵ͛ĞůůĞƐ ĂďƌŝƚĞŶƚ Ϯϱй 
ĚĞ ůĂ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ŵĂƌŽĐĂŝŶĞ ϳϬ͘ 

 ĞƐ  ǌŽŶĞƐ  ƐŽŶƚ  ĂƵƐƐŝ  ƚƌğƐ  ǀƵůŶĠƌĂďůĞƐ  ă  ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ 
ƚǇƉĞƐ  ĚĞ  ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞƐ  ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ  ;ŐƌĂŶĚ  ĨƌŽŝĚ͕ 
ŝŶŽŶĚĂƚŝŽŶƐ͕  ŐůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ͙Ϳ  ĂǀĞĐ  ƉŽƵƌ  ƌĠƐƵůƚĂƚ  ĚĞƐ 
ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ ŐƌĂǀĞƐ ƐƵƌ ůĞƐ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ ƐƵƌƚŽƵƚ ĂǀĞĐ 
ůĞ  ŶŝǀĞĂƵ  Ě͛ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚ  ĨĂŝďůĞƐ  Ğƚ  ůĞƐ  ĂĐĐğƐ  ĚŝĨĨŝĐŝůĞƐ 
ƉŽƵƌ ůĞƐ ƐĞĐŽƵƌƐ͘  

>Ğ ƌĞƚĂƌĚ ĚĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĂĐĐƵƐĠ ĚĂŶƐ ĐĞƐ ǌŽŶĞƐ 
ĞƐƚ ĐĂƵƐĠ ĞŶ ƉĂƌƚŝĞ ƉĂƌ  ůĞƐ ƉƌŽũĞƚƐ Ğƚ ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ ĚƵ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ƋƵŝ ŽŶƚ ĠƚĠ  ƐŽƵǀĞŶƚ ĐŽŶĕƵƐ ƐĂŶƐ ƵŶĞ 
ĂƉƉƌŽĐŚĞ ĂĚĂƉƚĠĞ ĂƵǆ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌŝƚĠƐ ĚĞ  ůĂ ŵŽŶƚĂŐŶĞ͘ 
 Ğ  Ŷ͛ĞƐƚ  ƋƵĞ  ƌĠĐĞŵŵĞŶƚ  ƋƵĞ  ĐĞƚƚĞ  ƌĠĂůŝƚĠ  Ă  ĠƚĠ 
ĐŽŶƚŽƵƌŶĠĞ  ĂǀĞĐ  ů͛ŝŶƐƚĂƵƌĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ   /W  Z�D 
ĐŽŵƉŽƐĠĞ  ĚĞ  ϭϳ  ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚƐ  ŵŝŶŝƐƚĠƌŝĞůƐ  ĚŽŶƚ  ůĞ 
ƐĞĐƌĠƚĂƌŝĂƚ  ĞƐƚ  ĂƐƐƵƌĠ  ƉĂƌ  ůĞ  D WD Z &͘   ĂŶƐ  ĐĞ 
ĐĂĚƌĞ͕ ϭϮ  ŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ ZĠŐŝŽŶĂůĞƐ ĚĞ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ 
ĚĞ  ů͛ ƐƉĂĐĞ  ZƵƌĂů  Ğƚ  ĚĞƐ  �ŽŶĞƐ  ĚĞ  DŽŶƚĂŐŶĞ 
; Z  Z�DͿ ƉƌĠƐŝĚĠĞƐ ƉĂƌ  ůĞƐ tĂůŝƐ Ğƚ WƌĠƐŝĚĞŶƚƐ ĚĞƐ 
 ŽŶƐĞŝůƐ ZĠŐŝŽŶĂƵǆ ŽŶƚ ĠƚĠ ŵŝƐĞƐ ĞŶ ƉůĂĐĞ ĞŶ ƉĂƌĂůůğůĞ 
ĂǀĞĐ  ůĂ  ĐƌĠĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ĚĞƵǆ  ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚƐ  ŵŝŶŝƐƚĠƌŝĞůƐ 
ĐŚĂƌŐĠƐ ĚƵ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ƌƵƌĂů Ğƚ ĚĞƐ ĞĂƵǆ Ğƚ ĨŽƌġƚƐ͘ 

>Ğ    ^ ͕  ĚĂŶƐ  ƐŽŶ  ĂǀŝƐ  ĚĞ  ϮϬϭϳ  ƐƵƌ  ůĞ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ƌƵƌĂů  ĚĞ  ů͛ĞƐƉĂĐĞ  ĚĞƐ  ǌŽŶĞƐ 
ŵŽŶƚĂŐŶĞƵƐĞƐ͕ Ă  ƐƵŐŐĠƌĠ  ĂƵ  ƚĞƌŵĞ  ĚƵ  ĚŝĂŐŶŽƐƚŝĐ  ĚĞ 
ů͛ĠƚĂƚ ĚĞƐ ůŝĞƵǆ Ğƚ Ě͛ĂŶĂůǇƐĞ ĚĞƐ ƉŽůŝƚŝƋƵĞƐ ƉƵďůŝƋƵĞƐ ĞŶ 
ůĂ ŵĂƚŝğƌĞ͕ ĚĞ ŵĞƚƚƌĞ ĞŶ ƉůĂĐĞ ƵŶĞ ůŽŝͲĐĂĚƌĞ ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞ 
ĂƵǆ  ǌŽŶĞƐ  ĚĞ  ŵŽŶƚĂŐŶĞƐ  ĞŶ  ƐĞ  ďĂƐĂŶƚ  ƐƵƌ  ůĞ 
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ  ŝŶƚĠŐƌĠ  ĚĞ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ů͛ĞƐƉĂĐĞ 
ƌƵƌĂů  Ğƚ  ĚĞƐ  ǌŽŶĞƐ  ŵŽŶƚĂŐŶĞƵƐĞƐ͕  ĐĞ  ƋƵŝ  ƉĞƌŵĞƚƚƌĂ 
Ě͛ĂĚĂƉƚĞƌ  ůĞƐ  ĂƉƉƌŽĐŚĞƐ  ĚĞ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĂƵǆ 
ƐƉĠĐŝĨŝĐŝƚĠƐ  ĚĞ  ĐĞƐ  ǌŽŶĞƐ  ĂĨŝŶ  ĚĞ  ůŝŵŝƚĞƌ  ůĞƐ  ĚĠŐąƚƐ 
ƋƵ͛ĞůůĞƐ  ƐƵďŝƐƐĞŶƚ  ĞŶ  ƚĞƌŵĞ  Ě͛ĞǆŽĚĞ  ƌƵƌĂů  Ğƚ  ĚĞ 
ƐƵƌĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ƚŽƵƚ  ĞŶ  ƌĞĚǇŶĂŵŝƐĂŶƚ 
ůĞƵƌ ĠĐŽŶŽŵŝĞ ĞŶ ĐŝďůĂŶƚ  ůĞƐ ƐĞĐƚĞƵƌƐ ƉŽƵƌǀŽǇĞƵƌƐ ĚĞ 
ƌŝĐŚĞƐƐĞ Ğƚ ĚĞ ů͛ĞŵƉůŽŝ͘  

 ĞƚƚĞ  ĚǇŶĂŵŝƋƵĞ  ƉŽƵƌƌĂ  ďĠŶĠĨŝĐŝĞƌ  ĚĞ  ůĂ  ƌŝĐŚĞƐƐĞ 
ĐƵůƚƵƌĞůůĞ  Ğƚ  ĚĞƐ  ŚĠƌŝƚĂŐĞƐ  ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂƵǆ  ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞƐ 
ĚĞƐ  ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ  ĚĞƐ  ŵŽŶƚĂŐŶĞƐ  ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ůĞƐ 
ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐ  ƐŽĐŝŽͲŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞůůĞƐ  ĂĐƚŝǀĞƐ  Ğƚ  ůĞƐ 
ƉƌĂƚŝƋƵĞƐ  ŝŶŐĠŶŝĞƵƐĞƐ  ĚĞ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ 
ƌĠƉĂŶĚƵĞƐ  ĚĂŶƐ  ĐĞƐ  ǌŽŶĞƐ͘   Ğ  ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ 
ƵŶĞ  ƐŽƵƌĐĞ  ƉŽƚĞŶƚŝĞůůĞ  ĚĞ  ĐƌĠĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ƌŝĐŚĞƐƐĞ  Ğƚ 
Ě͛ĞŵƉůŽŝƐ Ğƚ ƵŶ ĨĂĐƚĞƵƌ Ě͛ĂƚƚƌĂĐƚŝǀŝƚĠ ƉŽƵƌ ůĞ ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ 
ŶĂƚŝŽŶĂů͘ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϭϴ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

 KĂƐŝƐ 

>Ă  ƉĂƌƚŝĞ  ^ƵĚͲ Ɛƚ  Ğƚ   Ɛƚ  ĚƵ  DĂƌŽĐ  ĞƐƚ  ƐŽƵǀĞŶƚ 
ĚĠŶŽŵŵĠĞ ƉĂƌ ůĞƐ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ ĂƵƚŽĐŚƚŽŶĞƐ ̂ ĂŚĂƌĂ͘  Ğ 
^ĂŚĂƌĂ  ŵĂƌŽĐĂŝŶ  Ɛ͛ĠƚĞŶĚ  ĚĞ  &ŝŐƵŝŐ  Ğƚ  dĂŽƵƐƐ  ă 
ů͛ŝŶƚĠƌŝĞƵƌ͕  ũƵƐƋƵ͛ĂƵ   ĂƉ  ĚĞ  >ĂŐǁŝƌĂͲEŽƵĂĚŚŝďŽƵ  ƐƵƌ 
ů͛ ƚůĂŶƚŝƋƵĞ͕ ĞŶ ĂƌĐ ĚĞ ĐĞƌĐůĞ ĞŶǀĞůŽƉƉĂŶƚ  ů͛ĞǆƚƌĠŵŝƚĠ 
ŶŽƌĚͲŽĐĐŝĚĞŶƚĂůĞ  ĚƵ  ŐƌĂŶĚ  ^ĂŚĂƌĂ   ĨƌŝĐĂŝŶ͘ 
EĂƚƵƌĞůůĞŵĞŶƚ͕ ůĂ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞ ůĂ ƉůƵƐ ƉƌĠĐŝĞƵƐĞ ĚĂŶƐ ĐĞƐ 
ǌŽŶĞƐ ĞƐƚ ů͛ĞĂƵ ƋƵŝ͕ ƉŽƵƌ ůĂ ŵĂũŽƌŝƚĠ ĚĞƐ ŽĂƐŝƐ͕ ĞƐƚ ŝƐƐƵĞ 
ĚĞ  ŶĂƉƉĞƐ  ƉƌŽĨŽŶĚĞƐ  ƐĂŶƐ  ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞƐ  ĚĞ 
ƌĞŶŽƵǀĞůůĞŵĞŶƚ͘  WŽƵƌ  ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ  ŽĂƐŝƐ  ůĞƐ  ĞĂƵǆ 
ĂƉƉĂƌƚŝĞŶŶĞŶƚ  ƉůƵƚƀƚ  ĂƵ  ƌĠƐĞĂƵ  ŚǇĚƌŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ 
ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞů  ĞŶƚŝğƌĞŵĞŶƚ  ƌĞŶŽƵǀĞůĂďůĞ͘  >ĞƐ  ƌŝǀŝğƌĞƐ 
ĚĠďŽƵĐŚĂŶƚ ĚĞ ůĂ ŵŽŶƚĂŐŶĞ ƐƚƌƵĐƚƵƌĞŶƚ ĚĞƐ ƐǇƐƚğŵĞƐ 
Ě͛ŽĂƐŝƐ  ƋƵĞ  ů͛ŽŶ  ƋƵĂůŝĨŝĞƌĂŝƚ  ĚĞ  ƚǇƉĞ  ŶŝůŽƚŝƋƵĞ͘   ůůĞƐ 
ƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ ůΖĂǀĂŶƚĂŐĞ͕ ƉĂƌ ƌĂƉƉŽƌƚ ĂƵǆ ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ 
ĚƵ Eŝů͕ ĚΖĂǀŽŝƌ ƚŽƵƐ ůĞƐ ĂŵŽŶƚƐ ŶŽƵƌƌŝĐŝĞƌƐ ă ůΖŝŶƚĠƌŝĞƵƌ 
ĚĞƐ  ŵġŵĞƐ  ĨƌŽŶƚŝğƌĞƐ  ƉŽůŝƚŝƋƵĞƐ͕  ƐĂŶƐ  ŵĞŶĂĐĞ  ĚĞ 
ůŝƚŝŐĞƐ ŽƵ ĚĞ ĚĠƚŽƵƌŶĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ƐŽƵƌĐĞƐ Ě͛ĂůŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ͘ 

>ĞƐ ŽĂƐŝƐ͕ ĠŐƌĞŶĠĞƐ ůĞ ůŽŶŐ ĚĞƐ ƌŝǀŝğƌĞƐ͕ Ɛ͛ŽƌĚŽŶŶĞŶƚ 
ĞŶ  ƐǇƐƚğŵĞƐ  ůŽŶŐŝůŝŐŶĞƐ͕  ƉĂƌĨŽŝƐ  ĐŽŶƚŝŶƵƐ͕  ƐƵƌ  ĚĞƐ 
ůĂƌŐĞƵƌƐ ƚƌğƐ ǀĂƌŝĂďůĞƐ ĂůůĂŶƚ ĚĞ ůĂ ĐĞŶƚĂŝŶĞ ĚĞ ŵğƚƌĞƐ ă 
ƉůƵƐ ĚĞ ϲ Ŭŵ ĚĂŶƐ ůĞ  ƌĂĂ͘  ͛ ŐĚǌ ă DŚĂŵŝĚ͕ ůĞƐ ŽĂƐŝƐ 
ƐĞ  ĚĠƉůŽŝĞŶƚ  ůĞ  ůŽŶŐ  ĚƵ  ĐŽƵƌƐ  Ě͛ĞĂƵ  ĞŶ  ϲ  ŐƌĂŶĚƐ 
ĞŶƐĞŵďůĞƐ  ĂƵǆ  ǀĂůĞƵƌƐ  ƐĐĠŶŝƋƵĞƐ  ƌĞŵĂƌƋƵĂďůĞƐ  ĂůŽƌƐ 
ƋƵĞ ĚĂŶƐ  ůĞ dĂĨŝůĂůĞƚ͕  ůĂ ŵƵůƚŝƉůŝĐŝƚĠ ĚĞƐ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞƵƌƐ 
Ě͛ĂŵŽŶƚ ĚŽŶŶĞ ĂƵ ƌĠƐĞĂƵ Ě͛ŽĂƐŝƐ ƵŶĞ ŵŽƌƉŚŽůŽŐŝĞ ĞŶ 
ĨĂŝƐĐĞĂƵ ƐƵƌ ƵŶĞ ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ ĚĞ ƉƌğƐ ĚĞ ϭϲϬ ŬŵϮ͘ 

>ĞƐ  ŽĂƐŝƐ  ĚƵ  DĂƌŽĐ  ƌĞĐğůĞŶƚ͕  ŶŽŶ  ƐĞƵůĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ 
ƚƌĠƐŽƌƐ  ĚĞ  ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ  Ğƚ  ĚĞ  ŐĠŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ͕  ŵĂŝƐ 
ĠŐĂůĞŵĞŶƚ  ƵŶĞ  ĐŝǀŝůŝƐĂƚŝŽŶ  ŵŝůůĠŶĂŝƌĞ  ĚĞ  ůΖĂƌŝĚĞ  ƋƵŝ 
ƉŽƐƐğĚĞ ĞŶĐŽƌĞ ƵŶ ƐĂǀŽŝƌͲĨĂŝƌĞ ƉĂƌĨĂŝƚĞŵĞŶƚ ĞŶ ƉŚĂƐĞ 
ĂǀĞĐ ůĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚƵƌĂďůĞ͘  Ŷ ĞĨĨĞƚ͕ ůĞƐ ƐǇƐƚğŵĞƐ 
ĚĞ  ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ  ŽĂƐŝĞŶƐ  ŽŶƚ  ƉĞƌŵŝƐ  ĂƵǆ  ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ 
ůŽĐĂůĞƐ ĚĞ ƐĞ ŵĂŝŶƚĞŶŝƌ͕ ǀŽŝƌĞ ĚĞ ƐΖĠƉĂŶŽƵŝƌ͕ ĚĂŶƐ ĚĞƐ 
ŵŝůŝĞƵǆ ŶĂƚƵƌĞůƐ ĞǆƚƌġŵĞŵĞŶƚ ƐĠǀğƌĞƐ Ğƚ ĨƌĂŐŝůĞƐ ϳϭ͘  

WĂƌŵŝ ůĞƐ ŵĂƌƋƵĞƵƌƐ ůĞƐ ƉůƵƐ ƐŝŐŶŝĨŝĂŶƚƐ ĚĞ ůĂ ďŽŶŶĞ 
ƐĂŶƚĠ  ŽĂƐŝĞŶŶĞ͕  ůĞ  ƉĂůŵŝĞƌ  ĚĂƚƚŝĞƌ  ĞƐƚ  ĐĞƌƚĂŝŶĞŵĞŶƚ 
ůΖĠůĠŵĞŶƚ ƐƚƌƵĐƚƵƌĂŶƚ ĚĞ ůΖĞƐƉĂĐĞ͕ ĚĞ ůĂ ƐŽĐŝĠƚĠ Ğƚ ĚĞ ůĂ 
ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ͕ ĂŝŶƐŝ ƋƵĞ ůĞ ĨĂĐƚĞƵƌ ŵĂũĞƵƌ 
ĚĞ  ůΖĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ  ĂƵ  ĐůŝŵĂƚ͘   Ŷ  ƉůƵƐ  ĚĞ  ůĂ  ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ 
ŐĠŶĠƚŝƋƵĞ  ĞǆĐĞƉƚŝŽŶŶĞůůĞ  ĚƵ  ĚĂƚƚŝĞƌ  ƌĠŐŝŽŶĂů͕  ůĞƐ 
ĐƵůƚƵƌĞƐ ĂƐƐŽĐŝĠĞƐ ƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ ƵŶĞ ƌŝĐŚĞƐƐĞ ďŝŽůŽŐŝƋƵĞ 
Ğƚ  ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ  ĚĞƐ  ƉůƵƐ  ĂƉƉƌĠĐŝĂďůĞƐ͘  >Ă  ǌŽŶĞ  ĞƐƚ 
ĠŐĂůĞŵĞŶƚ ůĞ ďĞƌĐĞĂƵ ĚĞ ůĂ ƌĂĐĞ ŽǀŝŶĞ  ΖŵĂŶ͕  ůĂ ƉůƵƐ 
ƉƌŽůŝĨŝƋƵĞ ĚĞ ƚŽƵƚĞƐ͕ ĚĞ ůĂ ĐŚğǀƌĞ  ƌĂ Ğƚ ĚƵ ďŽǀŝŶ dŝĚŝůŝ 
ϳϭ͘  

>ĞƐ  ƐǇƐƚğŵĞƐ  ĚĞ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ƚƌĂĚŝƚŝŽŶŶĞůůĞ  ĚĞƐ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ǀŽŶƚ ĚĞ ƉĂŝƌ ĂǀĞĐ ůĞƐ ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ ƐŽĐŝĂůĞƐ Ğƚ 
ĐƵůƚƵƌĞůůĞƐ  ďĂƐĠĞƐ  ƐƵƌ  ƵŶĞ  ƐŽůŝĚĂƌŝƚĠ  ĂŐŝƐƐĂŶƚĞ  ĚĂŶƐ 
ůΖĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ  ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ  ƉŽƵƌ 
ůΖĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ Ğƚ ůĂ ŵŽďŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĞŶ ĞĂƵ 
;<ŚĞƚƚĂƌĂƐͿ͘ >Ğ ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ ƉƌŽĚƵĐƚŝĨ Ğƚ ůĞ ŵŽĚĞ ĚĞ ǀŝĞ 
ŚĂƵƚĞŵĞŶƚ ĂĚĂƉƚĠƐ ĚĞƐ ŽĂƐŝƐ ƐŽŶƚ ŶĠĂŶŵŽŝŶƐ ŵĞŶĂĐĠƐ 
ĚĞ  ĚŝƐƉĂƌŝƚŝŽŶ  ƐŽƵƐ  ůΖĞĨĨĞƚ  ĚĞƐ  ĨĂĐƚĞƵƌƐ  ĂŐƌĞƐƐŝĨƐ  ĚĞ 
ůΖĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͕  ĂƵƚĂŶƚ  ƉŚǇƐŝƋƵĞƐ  ƋƵ͛ŚƵŵĂŝŶƐ  ϳϭ͕ 
Ě͛Žƶ ů͛ŝŶƚĠƌġƚ ĚĞ ůĂ ĐƌĠĂƚŝŽŶ Ě͛ƵŶĞ ƌĠƐĞƌǀĞ ĚĞ ďŝŽƐƉŚğƌĞ 
ƋƵŝ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ  ƵŶ  ĐĂĚƌĞ  ƉŽƵƌ  ů͛ĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ  Ě͛ƵŶĞ 
ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ ŐůŽďĂůĞ ƉŽƵƌ ůĂ ƐĂƵǀĞŐĂƌĚĞ ĚĞƐ ŽĂƐŝƐ͘ 

>Ă ZĞƐĞƌǀĞ ĚĞ  ŝŽƐƉŚğƌĞ ĚĞƐ KĂƐŝƐ ĚƵ ^ƵĚ ĚƵ DĂƌŽĐ 
;Z K^DͿ  ƋƵŝ  Ă  ĠƚĠ  ĂŐƌĠĠĞ  ƉĂƌ  ů͛hE ^ K  ĐŽŵŵĞ 
ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ ŵŽŶĚŝĂů ĞŶ ϮϬϬϬ Ɛ͛ĠƚĞŶĚ ƐƵƌ ƵŶĞ ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ 
ĚĞ ϳ͕Ϯ DŚĂ Ğƚ  ƌĠƉĂƌƚŝĞ ĞŶƚƌĞ ϯ ƉƌŽǀŝŶĐĞƐ  ; ƌƌĂĐŚŝĚŝĂ͕ 
KƵĂƌǌĂǌĂƚĞ Ğƚ �ĂŐŽƌĂͿ͘ >Ă Z K^D ĂĐĐƵĞŝůůĞ ϭ͕Ϯ DŝůůŝŽŶƐ 
ŚĂďŝƚĂŶƚƐ  Ğƚ  ƌĞŶĨĞƌŵĞ  ĚĞƐ  ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ  ĨŽƌĞƐƚŝĞƌƐ 
ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ ĚĞ ŐĞŶĠǀƌŝĞƌ͕ ĚĞƐ ǌŽŶĞƐ ƉƌĠ ƐĂŚĂƌŝĞŶŶĞƐ ă 
 ĐĂĐŝĂ  ƌĂĚĚŝĂŶĂ  Ğƚ  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ  ^/    ƋƵŝ  ĂďƌŝƚĞŶƚ  ĚĞƐ 
ĞƐƉğĐĞƐ ǀĠŐĠƚĂůĞƐ Ğƚ ĂŶŝŵĂůĞƐ ŵĞŶĂĐĠĞƐ͕ ƚĞůůĞƐ ƋƵĞ ůĞ 
ŵŽƵĨůŽŶ ă ŵĂŶĐŚĞƚƚĞƐ Ğƚ ůĂ ŐĂǌĞůůĞ  ŽƌĐĂƐ͘ 

 Ŷ ƉůƵƐ ĚĞ ůĂ Z K^D͕ ů͛ ƚĂƚ DĂƌŽĐĂŝŶ Ă ŵŝƐ ĞŶ ƉůĂĐĞ 
ƵŶĞ ĂŐĞŶĐĞ ƐƉĠĐŝĂůĞ ƉŽƵƌ ĐĞƐ ǌŽŶĞƐ ƐĞŶƐŝďůĞƐ͘ >͛ ŐĞŶĐĞ 
EĂƚŝŽŶĂůĞ ƉŽƵƌ ůĞ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚĞƐ �ŽŶĞƐ KĂƐŝĞŶŶĞƐ 
Ğƚ ĚĞ ů͛ ƌŐĂŶŝĞƌ ; E �K Ϳ ƋƵŝ ŝŶƚĞƌǀŝĞŶƚ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ 
ϵ  ƉƌŽǀŝŶĐĞƐ  ŽĂƐŝĞŶŶĞƐ  ; ĂƌƚĞ  ϭϲͿ͕  Ă  ƉŽƵƌ  ŵŝƐƐŝŽŶ 
ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ͕  ůĂ  ƌĞĚǇŶĂŵŝƐĂƚŝŽŶ  ĚƵ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ 
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů ĚĂŶƐ ƐĞƐ ǌŽŶĞƐ Ě͛ĂĐƚŝŽŶ ƚŽƵƚ ĞŶ ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ 
ů͛ĠƋƵŝůŝďƌĞ  ĚĞ  ůĞƵƌƐ  ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ͘  WŽƵƌ  ĐĞ  ĨĂŝƌĞ͕  ĞůůĞ 
ĨĠĚĠƌĞ  ƚŽƵƐ  ůĞƐ  ĂĐƚĞƵƌƐ  ůŽĐĂƵǆ  ;ĐŽůůĞĐƚŝǀŝƚĠƐ  ůŽĐĂůĞƐ͕ 
ĂƵƚŽƌŝƚĠ͕ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ͕ ƐŽĐŝĠƚĠ ĐŝǀŝůĞͿ ă ĐĞƚƚĞ ĐĂƵƐĞ͘  

 ĂƌƚĞ ϭϲ ͗ WƌŽǀŝŶĐĞƐ ŽĂƐŝĞŶŶĞƐ ĚƵ DĂƌŽĐ 



 

ϭϭϵ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϱ ͗  ĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ dĞƌƌĞƐƚƌĞƐ 

ϱ͘ ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ  ĚĞ   ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ 
^ĞƌǀŝĐĞƐ  ĐŽƐǇƐƚĠŵŝƋƵĞƐ 
 Ğ  ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ  ĂĐƚŝŽŶƐ  ŽŶƚ  ĠƚĠ  ŵŝƐĞƐ  ĞŶ  ƈƵǀƌĞ 

ƉŽƵƌ  ĂůůĠŐĞƌ  ůĞƐ ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ ƐƵďŝĞƐ ƉĂƌ  ůĞƐ ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ 
ƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐ  Ğƚ  ĂƚƚĠŶƵĞƌ  ůĞƵƌƐ  ŝŵƉĂĐƚƐ͘ DĂŝƐ  ůĞƐ  ĞŶũĞƵǆ 
ƐŽŶƚ  ĐƌƵĐŝĂƵǆ  Ğƚ  ĐŽŵƉůĞǆĞƐ͘   ͛ƵŶĞ  ƉĂƌƚ͕  ůĞƐ 
ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ  ĚĞ  ů͛ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ  ŶŽŶ  ĚƵƌĂďůĞ  ĚĞƐ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ŶĞ ƐŽŶƚ ƉĂƐ ƚĞŶĂďůĞƐ Ğƚ Ě͛ĂƵƚƌĞ ƉĂƌƚ͕ ůĞ ĐŽƸƚ 
ĚĞƐ  ĂĐƚŝŽŶƐ  ƌĠƉĂƌĂƚƌŝĐĞƐ  Ɛ͛ĂǀğƌĞ  ĞǆŽƌďŝƚĂŶƚ͘     ĐĞůĂ 
Ɛ͛ĂũŽƵƚĞ  ƵŶĞ  ĂƵƚƌĞ  ƉƌŽďůĠŵĂƚŝƋƵĞ  ŶŽŶ  ŵŽŝŶƐ 
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ ƋƵŝ ĞƐƚ ĐĞůůĞ ĚĞ ůĂ ƉĂƵǀƌĞƚĠ ĞŶ ŵŝůŝĞƵ ƌƵƌĂů 
ĐĂƌ ƵŶĞ ŐƌĂŶĚĞ ƉĂƌƚŝĞ ĚĞ ůĂ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ Ă ƌĞĐŽƵƌƐ ă ƵŶĞ 
ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ ĂŶĂƌĐŚŝƋƵĞ ƉŽƵƌ ĂƐƐƵƌĞƌ ƐĂ ƐƵƌǀŝĞ ϱϴ͘  

&ĂĐĞ  ă  ĐĞƚƚĞ  ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ͕  ůĞ  ĚĠĨŝ  ŵĂũĞƵƌ  ĞƐƚ  ĚĞ 
ƌĞĐŚĞƌĐŚĞƌ ĚĞƐ ŵŽĚĞƐ ĚĞ ŐĞƐƚŝŽŶ ƋƵŝ Ɛ͛ŝŶƐĐƌŝǀĞŶƚ ĚĂŶƐ 
ůĂ ĚƵƌĂďŝůŝƚĠ ƐĂŶƐ ƉŽƵƌ ĂƵƚĂŶƚ ŶĠŐůŝŐĞƌ ůĞƐ ŝŶƚĠƌġƚƐ Ğƚ ůĞ 
ďŝĞŶͲġƚƌĞ  ƐŽĐŝĂů  ĚĞƐ  ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ  ƌŝǀĞƌĂŝŶĞƐ  Ğƚ  ĚĞƐ 
ƵƐĂŐĞƌƐ͘  

 ŽŶƐĐŝĞŶƚƐ  ĚĞ  ƉůƵƐ  ĞŶ  ƉůƵƐ  ĚĞ  ĐĞ  ĚĠĨŝ͕  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ 
ƐĞĐƚĞƵƌƐ  ŝŶƚĞƌĂŐŝƐƐĞŶƚ Ğƚ  ƐĞ  ĐŽŵƉůğƚĞŶƚ ĞŶƚƌĞ ĞƵǆ ĞŶ 
ŵĂƚŝğƌĞ  ĚĞ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ  ĞŶ  ǀƵĞ 
Ě͛ĠůĂďŽƌĞƌ  ĚĞƐ  ƐƚƌĂƚĠŐŝĞƐ  ĐŽŵƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞƐ  ƋƵŝ 
ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ  ĐĞƌŶĞƌ  ůĂ  ƉƌŽďůĠŵĂƚŝƋƵĞ  ĚĞƐ  ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ 
ĐƀƚĠƐ͘  ĞƐ ƐĞĐƚĞƵƌƐ ŽŶƚ ƐŽƵǀĞŶƚ ďĠŶĠĨŝĐŝĠ ĚĞ ů͛ĂƉƉƵŝ ĚĞ 
ůĂ ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞ͘ >Ğ DĂƌŽĐ Ă ƌĞĕƵ ĚĞ ůĂ 
ƉĂƌƚ ĚƵ & D ;ĚĞƉƵŝƐ ϭϵϵϰͿ h^Ψϭϭϳ DŝůůŝŽŶƐ ƌŝĞŶ ƋƵ͛ĞŶ 
ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ Ğƚ ƐĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞ͕ ĚŽŶƚ ƵŶ ƚŝĞƌƐ Ă ĠƚĠ 
ĂƚƚƌŝďƵĠ ă ůĂ ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ;Ğƚ ă ůĂ ďŝŽƐĠĐƵƌŝƚĠͿ͘ 

 dĞǆƚĞƐ ũƵƌŝĚŝƋƵĞƐ 

>Ğ  ƐŽƵƚŝĞŶƚ  ƌĞĕƵ  ƉĂƌ  ůĞ  DĂƌŽĐ  ĚĞ  ůĂ  ƉĂƌƚ  ĚĞ  ůĂ 
ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ  ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞ  ĞƐƚ  ĐŽŶĨŽƌŵĞ  ĂǀĞĐ 
ů͛ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ  ĚƵ  ƉĂǇƐ  ƋƵŝ  Ă  ƐŝŐŶĠ  ƋƵĞůƋƵĞ  ϱϮ 
ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶƐ ƋƵŝ ƐŽŶƚ ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ ŽƵ ŝŶĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ ĞŶ 
ƌĞůĂƚŝŽŶ  ĂǀĞĐ  ůĂ  ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ  ďŝŽůŽŐŝƋƵĞ͘  WĂƌŵŝ  ĐĞƐ 
ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶƐ͕  ŽŶ  ĚŝƐƚŝŶŐƵĞ  ϯϯ  ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶƐ 
ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ Ğƚ ϭϵ ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶƐ ƌĠŐŝŽŶĂůĞƐ ϳϮ͘ 

 Ŷ  ŝŶƚĞƌŶĞ͕  ůĂ  ůĠŐŝƐůĂƚŝŽŶ ŵĂƌŽĐĂŝŶĞ ĞŶ ŵĂƚŝğƌĞ ĚĞ 
ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ  ďŝŽůŽŐŝƋƵĞ  ĞƐƚ  ĐŽŶƐŝĚĠƌĂďůĞ͕  ůĞ  ŶŽŵďƌĞ  ĚĞ 
ƚĞǆƚĞƐ ĞŶ ůĂ ŵĂƚŝğƌĞ ĚĠƉĂƐƐĞ ůĞƐ ϮϱϬ ϳϯ͘  ĞƐ ƚĞǆƚĞƐ ƋƵŝ 
ǀŝƐĞŶƚ  Ě͛ĂĐĐƌŽŝƚƌĞ  ůĂ  ƌĠƐŝůŝĞŶĐĞ  Ğƚ  ĚĞ  ĚŽŶŶĞƌ  ƵŶĞ 
ǀŝƐŝďŝůŝƚĠ ĞŶ ůĂ ŵĂƚŝğƌĞ ĂƵǆ ĚĠĐŝĚĞƵƌƐ ŽŶƚ ďĠŶĠĨŝĐŝĠ ĚƵ 
ĐĂĚƌĂŐĞ ĂƉƉŽƌƚĠ ƉĂƌ ůĂ ůŽŝ ĐĂĚƌĞ ϵϵͲϭϮ ƉŽƌƚĂŶƚ  ŚĂƌƚĞ 
EĂƚŝŽŶĂůĞ  ĚĞ  ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  Ğƚ  ĚĞ   ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ 
 ƵƌĂďůĞ͘  >Ă   E     Ă  ĠƌŝŐĠ ƵŶ  ĞŶƐĞŵďůĞ  ĚĞ ŵĞƐƵƌĞƐ 
ƉĞƌŵĞƚƚĂŶƚ  ĚĞ  ŐĂƌĂŶƚŝƌ  ů͛ĠƋƵŝůŝďƌĞ  ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞ  ĚĞƐ 
ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ  ĞŶ  ƉƌŽĐĠĚĂŶƚ  ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ  ă 
ů͛ĂĐƚƵĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ůĠŐŝƐůĂƚŝŽŶ ĞŶ ǀŝŐƵĞƵƌ͘  

  Ŷ  ŐĠŶĠƌĂů͕  ůĂ  ůĠŐŝƐůĂƚŝŽŶ  ŶĂƚŝŽŶĂůĞ  ƌĞůĂƚŝǀĞ  ĂƵǆ 
ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ ĞŶƚĞŶĚ ƐŽŝƚ ůĂ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ ŽƵ 
ůĂ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ŵŝůŝĞƵǆ͘  

 ŽŶĐĞƌŶĂŶƚ ůĂ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ͕ ůĂ  ůŽŝ ŶΣ ϮϵͲ
Ϭϱ ĚƵ Ϯ ũƵŝůůĞƚ ϮϬϭϭ ƌĞůĂƚŝǀĞ ă ůĂ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ 
ĚĞ  ĨůŽƌĞ Ğƚ ĚĞ  ĨĂƵŶĞ  ƐĂƵǀĂŐĞƐ Ğƚ ĂƵ  ĐŽŶƚƌƀůĞ ĚĞ  ůĞƵƌ 
ĐŽŵŵĞƌĐĞ  ƌĞƐƚĞ  ůĞ  ƚĞǆƚĞ ĚĞ  ƌĠĨĠƌĞŶĐĞ͘   ůůĞ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ 
ƵŶĞ  ƚƌĂŶƐĐƌŝƉƚŝŽŶ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ĚƌŽŝƚ  ŵĂƌŽĐĂŝŶ  ĚĞ  ůĂ  ůĂ 
ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ ƐƵƌ ůĞ ĐŽŵŵĞƌĐĞ ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů ĚĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ 
ĚĞ  ĨĂƵŶĞ  Ğƚ ĚĞ  ĨůŽƌĞ  ƐĂƵǀĂŐĞƐ ŵĞŶĂĐĠĞƐ ĚΖĞǆƚŝŶĐƚŝŽŶ 
; /d ^Ϳ͕  ĐŽŵƉůĠƚĠĞ  ƉĂƌ  ůĞƐ  ĞƐƉğĐĞƐ  ŵĞŶĂĐĠĞƐ  ĂƵ 
DĂƌŽĐ͘ >ĞƐ ĂƵƚƌĞƐ ƚĞǆƚĞƐ ĂƉƉůŝĐĂďůĞƐ ĚĂŶƐ ĐĞ ĐĂĚƌĞ ƐŽŶƚ 
ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ ůĂ ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ ĚĞ  ĞƌŶĞ ;ϭϵϵϰͿ͕ ů͛ĂƌƌġƚĠ 
ĚĞ ϭϵϵϴ ƐƵƌ ůĂ ƌğŐůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ĐŚĂƐƐĞ Ğƚ ďŝĞŶƚƀƚ 
ůĂ ůŽŝ ϱϲͲϭϳ ƐƵƌ ͨ ů͛ĂĐĐğƐ ĂƵǆ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ŐĠŶĠƚŝƋƵĞƐ Ğƚ 
ůĞ  ƉĂƌƚĂŐĞ  ĚĞƐ  ĂǀĂŶƚĂŐĞƐ  ĚĠĐŽƵůĂŶƚ  ĚĞ  ůĞƵƌƐ 
ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐ ͩ  Ğƚ  ƐĞƐ  ƚĞǆƚĞƐ  Ě͛ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ  ƋƵŝ  ƐŽŶƚ  ĂƵ 
ŶŝǀĞĂƵ ĚƵ ^'' Ğƚ ƋƵŝ ĚĞǀƌŽŶƚ ĚŽŶŶĞƌ ƵŶ ŐƌĂŶĚ ĠůĂŶ ă 
ůĂ ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ŐĠŶĠƚŝƋƵĞƐ ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ͘ 

>Ğ  ƉƌŽũĞƚ  ĚĞ  ůŽŝ  ϯϱͲϭϵ  ƌĞůĂƚŝĨ  ĂƵǆ  ƉƌŽĚƵŝƚƐ 
ƉŚǇƚŽƉŚĂƌŵĂĐĞƵƚŝƋƵĞƐ  ƉĞƐƚŝĐŝĚĞƐ  ĂŐƌŝĐŽůĞƐ  ƋƵŝ  Ă  ĠƚĠ 
ĂĚŽƉƚĠ ƉĂƌ ůĞ  ŽŶƐĞŝů ĚĞ 'ŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚ ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ ĂƵƐƐŝ 
ƵŶĞ  ŶŽƵǀĞĂƵƚĠ  ƋƵŝ  ĐŽŶƚƌŝďƵĞƌĂ  ă  ůĂ  ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ 
ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ͘   ƐŽŶ ĞŶƚƌĠĞ ĞŶ ǀŝŐƵĞƵƌ͕ ĐĞƚƚĞ ŶŽƵǀĞůůĞ ůŽŝ 
ǀĂ ĂďƌŽŐĞƌ Ğƚ  ƌĞŵƉůĂĐĞƌ  ůĂ  ůŽŝ ϰϮͲϵϱ ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ ĞŶ 
ǀŝŐƵĞƵƌ͘ 

 Ŷ  ƉůƵƐ  ĚĞ  ĐĞƐ  ƚĞǆƚĞƐ͕  ůĂ  ůĠŐŝƐůĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ĐŚĂƐƐĞ 
; ĂŚŝƌ ĚĞ ϭϵϮϯͿ Ğƚ ĚĞ ůĂ ƉġĐŚĞ ĐŽŶƚŝŶĞŶƚĂůĞ ; ĂŚŝƌ ĚĞ 
ϭϵϮϮͿ  ĚŽŶŶĞ  ůŝĞƵ  ă  ĚĞƐ  ĂƌƌġƚĠƐ  ĂŶŶƵĞůƐ  ƉŽƵƌ 
ƌĠŐůĞŵĞŶƚĞƌ  ůĞƐ  ĚĂƚĞƐ  Ě͛ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ  ĚĞƐ  ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ  ĚĞ 
ĐŚĂƐƐĞͬƉġĐŚĞ͕  ůĞƐ  ĞƐƉğĐĞƐ  Ğƚ  ůĞƐ  ƋƵŽƚĂƐ  ĂƵƚŽƌŝƐĠƐ͕  ůĂ 
ůŝƐƚĞ ĚĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ ƉƌŽƚĠŐĠĞƐ Ğƚ  ůĞƐ ĞƐƉĂĐĞƐ  ŝŶƚĞƌĚŝƚƐ ă 
ĐĞƐ  ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ  ;ƌĠƐĞƌǀĞƐ  ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞƐ  Ğƚ  ƚĞŵƉŽƌĂŝƌĞƐͿ͕ 
ĂŝŶƐŝ ƋƵĞ ůĞƐ ŵŽĚĂůŝƚĠƐ Ě͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ ĚĞ ů͛ĂƋƵĂĐƵůƚƵƌĞ͘  

/ů ŝŵƉŽƌƚĞ ĚĞ ŶŽƚĞƌ ƋƵĞ ĐĞƐ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ ŽŶƚ ƉĞƌŵŝƐ͕ 
ĞŶƚƌĞ ĂƵƚƌĞƐ͕ ĚĞ ĐůĂƐƐĞƌ ůĂ ƋƵĂƐŝͲƚŽƚĂůŝƚĠ ĚƵ ƌĠƐĞĂƵ ĚĞƐ 
^/   ĞŶ ƌĠƐĞƌǀĞƐ ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞƐ ĚĞ ĐŚĂƐƐĞ Ğƚ Ě͛ŝŶƐĐƌŝƌĞ 
ƉůƵƐŝĞƵƌƐ  ĞƐƉğĐĞƐ  ǀƵůŶĠƌĂďůĞƐ  ĐŽŵŵĞ  ƉƌŽƚĠŐĠĞƐ͕  ĚƵ 
ŵŽŝŶƐ  ĐŽŶƚƌĞ  ůĂ  ĐŚĂƐƐĞ  ŽƵ  ůĂ  ƉġĐŚĞ͘  WĂƌ  ĂŝůůĞƵƌƐ͕  ůĞƐ 
ƐĞĐƚĞƵƌƐ ĚĞ ůĂ ƉġĐŚĞ ĐŽŶƚŝŶĞŶƚĂůĞ Ğƚ ĚĞ  ůĂ ĐŚĂƐƐĞ ŽŶƚ 
ďĠŶĠĨŝĐŝĠ  ƌĠĐĞŵŵĞŶƚ  ĚĞ  ƉůĂŶƐ  ĚŝƌĞĐƚĞƵƌƐ  ŶĂƚŝŽŶĂƵǆ͕ 
ƋƵŝ  ǀŝƐĞŶƚ  ůĞƵƌ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ Ğƚ  ůĞƵƌ ƉƌŽŵŽƚŝŽŶ  ƐƵƌ 
ĚĞƐ ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ Ě͛ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĚƵƌĂďůĞ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ͘  

YƵĂŶƚ ĂƵǆ ƚĞǆƚĞƐ ƌĞůĂƚŝĨƐ ă ůĂ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ŵŝůŝĞƵǆ͕ 
ůĞ ϭĞƌ Ě͛ĞŶƚƌĞ ĞƵǆ ĞƐƚ ůĞ  ĂŚŝƌ ĚƵ ϭϬ KĐƚŽďƌĞ ϭϵϭϳ ƐƵƌ ůĂ 
ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ůΖĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĨŽƌġƚƐ͘  hŶĞ 
ůĠŐŝƐůĂƚŝŽŶ ƋƵĞ ůĂ ůŽŝ ĐĂĚƌĞ ŶΣ ϵϵͲϭϮ Ă ƉƌĠǀƵ͕ ĚĂŶƐ ƐŽŶ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϮϬ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

ĂƌƚŝĐůĞ  ϳ͕  Ě͛ĂĐƚƵĂůŝƐĞƌ  ƉŽƵƌ  ĐŽŵďůĞƌ  ůĞƐ  ůĂĐƵŶĞƐ 
ĐŽŶƐƚĂƚĠĞƐ͘  

>Ă  ůŽŝ  ŶΣϮϮͲϬϳ͕  ƌĞůĂƚŝǀĞ  ĂƵǆ  ĂŝƌĞƐ  ƉƌŽƚĠŐĠĞƐ  ĚĞ  ƐĂ 
ƉĂƌƚ͕  ĐůĂƐƐĞ  ĞŶ  ĐŝŶƋ  ĐĂƚĠŐŽƌŝĞƐ  ĐĞƐ  ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞƐ ͗  ƉĂƌĐ 
ŶĂƚŝŽŶĂů͕  ƉĂƌĐ  ŶĂƚƵƌĞů͕  ƌĠƐĞƌǀĞ  ďŝŽůŽŐŝƋƵĞ͕  ƌĠƐĞƌǀĞ 
ŶĂƚƵƌĞůůĞ Ğƚ ƐŝƚĞ ŶĂƚƵƌĞů͘ 

 ĞƐ  ƉƌŽĐĠĚƵƌĞƐ  ĚĞ  ĐůĂƐƐĞŵĞŶƚ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ  ƵŶ 
ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ ĐŽŶƚŝŶƵ ƋƵĞ ůĞ   & ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĚ ĚĂŶƐ ůĞ ĐĂĚƌĞ 
ĚĞ  ů͛ĞǆĠĐƵƚŝŽŶ  ĚƵ WůĂŶ  ŝƌĞĐƚĞƵƌ  ĚĞƐ  ŝƌĞƐ WƌŽƚĠŐĠĞƐ 
;W  WͿ͘ :ƵƐƋƵ͛ă ĐĞ ũŽƵƌ͕ ϭϱϰ ̂ /   ŽŶƚ ĠƚĠ ŝĚĞŶƚŝĨŝĠƐ ĚŽŶƚ 
ĚĞƐ ĚŝǌĂŝŶĞƐ ƐŽŶƚ ĞŶ ĐŽƵƌƐ ĚĞ ĐůĂƐƐĞŵĞŶƚ͘ 

>͛ĞƐƉĂĐĞ  ƉĂƐƚŽƌĂů  ƋƵŝ  Ă  ĐŽŶƐƚŝƚƵĠ  ƉĞŶĚĂŶƚ 
ůŽŶŐƚĞŵƉƐ ƵŶĞ ƐŽƵƌĐĞ ĚĞ ĐŽŶĨůŝƚ ĞŶƚƌĞ ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ͕ 
Ă ďĠŶĠĨŝĐŝĠ ƉůƵƐ ƌĠĐĞŵŵĞŶƚ ĚĞ ůĂ ƉƌŽŵƵůŐĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ůŽŝ 
ŶΣ ϭϭϯͲϭϯ ĚƵ Ϯϳ Ăǀƌŝů ϮϬϭϲ ƌĞůĂƚŝǀĞ ă ůĂ ƚƌĂŶƐŚƵŵĂŶĐĞ 
ƉĂƐƚŽƌĂůĞ͕ ă ůΖĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ Ğƚ ă ůĂ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ ĞƐƉĂĐĞƐ 
ƉĂƐƚŽƌĂƵǆ Ğƚ ƐǇůǀŽƉĂƐƚŽƌĂƵǆ ƋƵŝ ĨŝǆĞ ůĞƐ ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ Ğƚ ůĞƐ 
ƌğŐůĞƐ ŐĠŶĠƌĂůĞƐ ƌĠŐŝƐƐĂŶƚ ů͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ Ğƚ ůĂ ŐĞƐƚŝŽŶ 
ĚĞƐ  ĞƐƉĂĐĞƐ  ƉĂƐƚŽƌĂƵǆ  Ğƚ  ƐǇůǀŽƉĂƐƚŽƌĂƵǆ͕  ů͛ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ 
Ğƚ  ůĞ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ƉĂƐƚŽƌĂůĞƐ͕  ůĂ 
ƚƌĂŶƐŚƵŵĂŶĐĞ ƉĂƐƚŽƌĂůĞ Ğƚ  ůĂ ŵŽďŝůŝƚĠ ĚĞƐ  ƚƌŽƵƉĞĂƵǆ 
ϳϰ͘ 

 ͛ĂƵƚƌĞ ƉĂƌƚ͕ ůĂ ƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ůŽŝ ϯϵͲϭϮ ƌĞůĂƚŝǀĞ ă 
ůĂ  ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ  ďŝŽůŽŐŝƋƵĞ  ĚĞƐ  ƉƌŽĚƵŝƚƐ  ĂŐƌŝĐŽůĞƐ  Ğƚ 
ŚĂůŝĞƵƚŝƋƵĞƐ ĞƐƚ  ǀĞŶƵĞ  ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ  ƵŶ  ĞĨĨŽƌƚ  ĚĠũă 
ĞŶƚƌĞƉƌŝƐ  ƉĂƌ  ůĞ  WDs  Ğƚ  ƋƵŝ  ĞƐƚ  ĐĞŶƐĠ  ƉƌĞŶĚƌĞ  ƉůƵƐ 
Ě͛ĠůĂŶ ĂǀĞĐ ůĂ ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ 'ƌĞĞŶ 'ĞŶĞƌĂƚŝŽŶ͘ 

 ZĠĨŽƌŵĞ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞůůĞ 

 Ƶ  ĨĂŝƚ  ĚĞ  ůĂ  ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ  ĚĞƐ  ĞŶũĞƵǆ  ƌĞůĂƚŝĨƐ  ĂƵǆ 
ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ͕  ůĞƐ  ŝŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚƐ  ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞůƐ  ĚĂŶƐ  ĐĞ 
ĐĂĚƌĞ  ƐŽŶƚ  ŵƵůƚŝƉůĞƐ͘  EĠĂŶŵŽŝŶƐ͕  ůĞƐ  ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚƐ 
ŵŝŶŝƐƚĠƌŝĞůƐ  ůĞƐ  ƉůƵƐ  ŝŵƉůŝƋƵĠƐ  ƐŽŶƚ  ĐĞůƵŝ  ĚĞ 
ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͕  ĐĞůƵŝ  ĚĞƐ   ĂƵǆ  Ğƚ  &ŽƌġƚƐ͕  ĐĞůƵŝ  ĚƵ 
 ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ZƵƌĂů Ğƚ ĐĞůƵŝ ĚĞ ů͛ ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͘ 

 ͛ĂƵƚƌĞƐ ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ ǀŝĞŶŶĞŶƚ ĐŽŶƐŽůŝĚĞƌ ůĞ ƚƌĂǀĂŝů ĚĞƐ 
 ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚƐ  DŝŶŝƐƚĠƌŝĞůƐ  ƚĞůůĞƐ  ƋƵĞ  ůĞ   ŽŶƐĞŝů 
EĂƚŝŽŶĂů ĚĞƐ &ŽƌġƚƐ ; E&Ϳ͘ /ŶƐƚĂƵƌĠ ĞŶ ϭϵϳϲ͕ ůĞ  E& ĞƐƚ 
ƐĞŶƐĠ ƌĠƵŶŝƌ ůĞƐ ĠůĠŵĞŶƚƐ ĚĞ ĚĠĨŝŶŝƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƉŽůŝƚŝƋƵĞ 
ĚƵ  ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚ  ĞŶ  ŵĂƚŝğƌĞ  ĚĞ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ 
ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ ĚĞƐ ǌŽŶĞƐ ĨŽƌĞƐƚŝğƌĞƐ͕ ĚĞ ƉĂƌĐŽƵƌƐ Ğƚ ůĞƵƌƐ 
ǌŽŶĞƐ ƌŝǀĞƌĂŝŶĞƐ͘ 

 ƚ ƉŽƵƌ ĐŽŽƌĚŽŶŶĞƌ ĚĂǀĂŶƚĂŐĞ ůĞƐ ĞĨĨŽƌƚƐ͕ ƵŶ ĚĠĐƌĞƚ 
ŶΣ  Ϯ͘ϭϵ͘ϳϮϭ  ƉŽƌƚĂŶƚ  ĐƌĠĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ   ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ 
EĂƚŝŽŶĂůĞ  ĚĞƐ   ŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ   ůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ  Ğƚ  ĚĞ  ůĂ 
 ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ  ; E   Ϳ  Ă  ĠƚĠ  ƉƵďůŝĠ  ĞŶ  ϮϬϮϬ͘   ĞƚƚĞ 
ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ  ĐƌĠĠĞ  ĂƵƉƌğƐ  ĚĞ  ůΖĂƵƚŽƌŝƚĠ 

ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚĂůĞ  ĞŶ  ĐŚĂƌŐĞ  ĚĞ  ůΖĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͕ 
ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ  ƵŶĞ  ŝŶƐƚĂŶĐĞ  ĚĞ  ĐŽŶĐĞƌƚĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ĚĞ 
ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶ  ĞŶ  ǀƵĞ  ĚΖĂƐƐƵƌĞƌ  ůĞ  ƐƵŝǀŝ  ĚĞ  ůĂ ŵŝƐĞ  ĞŶ 
ƈƵǀƌĞ  ĚĞƐ  ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚƐ  ĠŶŽŶĐĠƐ  ĚĂŶƐ  ůĞƐ  ĂĐĐŽƌĚƐ 
ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂƵǆ Ğƚ ůĞƵƌƐ ƉƌŽƚŽĐŽůĞƐ ĞŶ ƌĞůĂƚŝŽŶ ĂǀĞĐ ůĞƐ 
ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ  Ğƚ  ůĂ  ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ  ďŝŽůŽŐŝƋƵĞ͘ 
 ůůĞ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ  ĚĞ  ĐĞ  ĨĂŝƚ  ƵŶ  ŵĠĐĂŶŝƐŵĞ  ĞĨĨĞĐƚŝĨ  ĚĞ 
ďŽŶŶĞ  ŐŽƵǀĞƌŶĂŶĐĞ͕  ƌĞŶĨŽƌĐĠ  ƉĂƌ  ĚĞƐ  ĐŽŵŝƚĠƐ 
ƐƵďƐŝĚŝĂŝƌĞƐ͘  >Ă   E     ƐĞƌĂ  ĐŽŵƉŽƐĠĞ͕  ĚĞ 
ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚƐ ĚĞƐ ƐĞƌǀŝĐĞƐ Ğƚ  ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ ƉƵďůŝĐƐ͕ ĚĞƐ 
ŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ  ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ͕  ĚĞƐ  ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠƐ͕  ĚĞƐ 
ŝŶƐƚŝƚƵƚƐ Ğƚ ĚĞ ůĂ ƐŽĐŝĠƚĠ ĐŝǀŝůĞ͘ 

 Ğ  ƐŽŶ  ĐƀƚĠ͕  ůĞ  ĚĠĐƌĞƚ  ŶΣϮ͘ϭϮ͘ϰϴϰ  Ă  ĚĠƐŝŐŶĠ  ůĞ 
 ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ   ĂƵǆ  Ğƚ  &ŽƌġƚƐ  ĞŶ  ƚĂŶƚ  ƋƵĞ 
ů͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ  ĞŶ  ĐŚĂƌŐĞ  ĚƵ  ĐůĂƐƐĞŵĞŶƚ  Ğƚ  ĚĞ  ůĂ 
ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ ĂŝƌĞƐ ƉƌŽƚĠŐĠĞƐ͘  

 ƚ  ǀƵ  ƋƵĞ  ůĂ  ƉƌĠƐĞƌǀĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ  ĚĞǀƌĂ 
ĂĐĐŽƌĚĞƌ  ƵŶĞ  ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ  ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞ  ĂƵǆ  ǌŽŶĞƐ 
ƐĞŶƐŝďůĞƐ͕ ůĂ ŵŝƐĞ ĞŶ ƉůĂĐĞ ĚĞ ů͛ E �K  ĞƐƚ ǀĞŶƵĞ ƉŽƵƌ 
ĐŽŶĐƌĠƚŝƐĞƌ ĐĞƚ ŽďũĞĐƚŝĨ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞƐ ǌŽŶĞƐ ŽĂƐŝĞŶŶĞƐ 
Ğƚ ůĞƐ ǌŽŶĞƐ ĚĞ ů͛ĂƌŐĂŶŝĞƌ ĂůŽƌƐ ƋƵĞ ƉŽƵƌ  ůĞƐ ǌŽŶĞƐ ĚĞ 
ŵŽŶƚĂŐŶĞ͕  ůĂ   /W  Z�D  ĐŽŵƉŽƐĠĞ  ĚĞ  ϭϳ 
ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚƐ  ŵŝŶŝƐƚĠƌŝĞůƐ  Ğƚ  ůĞƐ  ϭϮ   ŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ 
ZĠŐŝŽŶĂůĞƐ ĚĞ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚĞ ů͛ ƐƉĂĐĞ ZƵƌĂů Ğƚ ĚĞƐ 
�ŽŶĞƐ ĚĞ DŽŶƚĂŐŶĞ ; Z  Z�DͿ ŽŶƚ ǀƵ ůĞ ũŽƵƌ͘ 

 Ğ ůĞƵƌƐ ƉĂƌƚƐ͕ ůĞ  ŽŶƐĞŝů ƐƵƉĠƌŝĞƵƌ ĚĞ ůĂ  ŚĂƐƐĞ Ğƚ 
ůĞ  ŽŵŝƚĠ ĚĞ ůĂ WġĐŚĞ ĚĂŶƐ ůĞƐ ĞĂƵǆ ĐŽŶƚŝŶĞŶƚĂůĞƐ͕ Žƶ 
ƐŝğŐĞŶƚ  ƚŽƵƐ  ůĞƐ  ĂĐƚĞƵƌƐ  ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ  ƉĂƌ  ĐĞƐ  ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ 
ƉĂƌŵŝ ůĞƐ ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶƐ͕ ůĞƐ ŝŶƐƚŝƚƵƚƐ ĚĞ ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ Ğƚ 
ůĞƐ  ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƐ  Ğƚ  ƐŽĐŝĠƚĠƐ  ĚĞ  ĐŚĂƐƐĞͬƉġĐŚĞ͕ 
ƉƌŽĐğĚĞŶƚ  ă  ůĂ  ǀĂůŝĚĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĂƌƌġƚĠƐ  ĂŶŶƵĞůƐ  ĚĞ 
ĐŚĂƐƐĞͬƉġĐŚĞ͘ 

 ƀƚĠ  ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ͕  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ  ŝŶƐƚŝƚƵƚƐ  ĨĠĚğƌĞŶƚ  ă 
ů͛ĞĨĨŽƌƚ ŶĂƚŝŽŶĂů ĚŽŶƚ ůĞƐ ƉůƵƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƐŽŶƚ ͗ 

  >͛/EZ  ͖ 
  >͛/ŶƐƚŝƚƵƚ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞ ͖ 
  >͛/ŶƐƚŝƚƵƚ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞƐ W D ͖ 
  >͛ ĐŽůĞ EĂƚŝŽŶĂůĞ &ŽƌĞƐƚŝğƌĞ ĚĞƐ /ŶŐĠŶŝĞƵƌƐ ͖ 
  >Ζ/ŶƐƚŝƚƵƚ  ŐƌŽŶŽŵŝƋƵĞ Ğƚ sĠƚĠƌŝŶĂŝƌĞ ,ĂƐƐĂŶ /ů ͖  
  >Ζ ĐŽůĞ EĂƚŝŽŶĂůĞ ĚΖ ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ ĚĞ DĞŬŶğƐ ͖ 
  >Ğ  EZ^d͘ 

 ůŽƌƐ  ƋƵĞ  ĐƀƚĠ  ĐŽŶƚƌƀůĞ͕  ůĞ   ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ  ĚĞ 
ů͛ ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ  Ğƚ  ůĞ    &  ǀĞŝůůĞŶƚ  ĂƵ  ƌĞƐƉĞĐƚ  ĚĞ  ůĂ 
ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ͘ WůƵƐ ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ͕ ĐĞ ĚĞƌŶŝĞƌ ǀĞŝůůĞ 
ĂƵ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ Ğƚ ů͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ĐŚĂƐƐĞ Ğƚ ĚĞ 
ůĂ  ƉġĐŚĞ  ĐŽŶƚŝŶĞŶƚĂůĞ͕  ůĂ  ƐĠĐƵƌŝƐĂƚŝŽŶ  ĚƵ  ĚŽŵĂŝŶĞ 
ĨŽƌĞƐƚŝĞƌ ĂŝŶƐŝ ƋƵĞ  ůĂ ƉƌĠǀĞŶƚŝŽŶ Ğƚ  ůĂ  ůƵƚƚĞ ĐŽŶƚƌĞ  ůĞƐ 
ŝŶĐĞŶĚŝĞƐ͘ 



 

ϭϮϭ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϱ ͗  ĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ dĞƌƌĞƐƚƌĞƐ 

>Ğ  ƌƀůĞ ŵĂũĞƵƌ Ğƚ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ĚĂŶƐ  ůĂ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ĚƵ 
ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ  ĂŶŝŵĂů  Ğƚ  ǀĠŐĠƚĂů  ǀŝƐͲăͲǀŝƐ  ĚĞƐ  ƉƌŽĚƵŝƚƐ 
ĚĂŶŐĞƵƌĞƵƐ  Ğƚ  ĚĞƐ  ĞƐƉğĐĞƐ  ĞǆŽƚŝƋƵĞƐ  ĞŶǀĂŚŝƐƐĂŶƚĞƐ 
;ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ƉŚǇƚŽŐĠŶĠƚŝƋƵĞƐ͕  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ǌŽŽͲ
ŐĠŶĠƚŝƋƵĞƐ͕ ĨŽƌġƚƐ͕ ŽĂƐŝƐ͙͙Ϳ ƋƵĞ ũŽƵĞ ů͛KE^^  ĞƐƚ ĂƵƐƐŝ 
ă ƐŽƵůŝŐŶĞƌ͘ 

 ̂ ƚƌĂƚĠŐŝĞƐ Ğƚ WůĂŶƐ Ě͛ĂĐƚŝŽŶ 

   ŽŶǀĞŶƚŝŽŶ ĚĞ  ŝǀĞƌƐŝƚĠ  ŝŽůŽŐŝƋƵĞ 

/ů ĞƐƚ ă ƌĂƉƉĞůĞƌ ƋƵĞ ůĞ ZŽǇĂƵŵĞ ĚƵ DĂƌŽĐ Ă ĂĚŚĠƌĠ 
ă  ů͛ĞĨĨŽƌƚ  ŵŽŶĚŝĂů  ƉŽƵƌ  ůĂ  ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ 
ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ͕ ĞŶ  ƐŝŐŶĂŶƚ  ůĂ  ŽŶǀĞŶƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ŝǀĞƌƐŝƚĠ 
 ŝŽůŽŐŝƋƵĞ ;   Ϳ͘ >Ă     ĞƐƚ͕ ĂǀĞĐ ůĂ  ŽŶǀĞŶƚŝŽŶ  ĂĚƌĞ 
ƐƵƌ ůĞƐ  ŚĂŶŐĞŵĞŶƚ  ůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ ;    Ϳ͕ ƐŽŶƚ ůĞƐ ĚĞƵǆ 
ƌĠƐƵůƚĂƚƐ ĚƵ ƐŽŵŵĞƚ ĚĞ  ůĂ ƚĞƌƌĞ ĚĞ ϭϵϵϮ͘ >Ğ DĂƌŽĐ Ă 
ƌĂƚŝĨŝĠ ůĂ     ůĞ Ϯϭ  ŽƸƚ ϭϵϵϱ͘ 

WŽƵƌ ĚŽŶŶĞƌ ƐƵŝƚĞ Ğƚ ƐŽƵƚŝĞŶƚ ă ůĂ    ͕ Ϯ ƉƌŽƚŽĐŽůĞƐ 
ŽŶƚ ĠƚĠ ĠůĂďŽƌĠƐ ƉĂƌ ůĂ ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞ ͗  

 >Ğ WƌŽƚŽĐŽůĞ ĚĞ EĂŐŽǇĂ ƐƵƌ ů͛ĂĐĐğƐ ĂƵǆ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ 
ŐĠŶĠƚŝƋƵĞƐ  Ğƚ  ůĞ  ƉĂƌƚĂŐĞ  ũƵƐƚĞ  Ğƚ  ĠƋƵŝƚĂďůĞ  ĚĞƐ 
ĂǀĂŶƚĂŐĞƐ  ĚĠĐŽƵůĂŶƚ  ĚĞ  ůĞƵƌ  ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ  ͨ  W  ͩ 
ĂĚŽƉƚĠ ă  ůĂ ĚŝǆŝğŵĞ ƌĠƵŶŝŽŶ ĚĞ  ůĂ  ŽŶĨĠƌĞŶĐĞ ĚĞƐ 
WĂƌƚŝĞƐ͕  ůĞ  Ϯϵ  ŽĐƚŽďƌĞ  ϮϬϭϬ͕  ă  EĂŐŽǇĂ͕  ĂƵ  :ĂƉŽŶ͕ 
ĂƉƌğƐ Ɛŝǆ ĂŶƐ ĚĞ ŶĠŐŽĐŝĂƚŝŽŶƐ͘ >Ğ DĂƌŽĐ Ă ƐŝŐŶĠ ĐĞ 
ƉƌŽƚŽĐŽůĞ ĞŶ ĚĠĐĞŵďƌĞ ϮϬϭϭ Ğƚ ƐĂ ƌĂƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĞƐƚ ĞŶ 
ĐŽƵƌƐ͘  dŽƵƚĞĨŽŝƐ͕  ůĞ  ƉĂǇƐ  Ă  ĚĠũă  ĞŶƚĂŵĠ  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ 
ƉƌŽũĞƚƐ Ğƚ ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ ĚĂŶƐ ĐĞ ĐĂĚƌĞ ĚŽŶƚ  ůĞ ƉůƵƐ 
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ĞƐƚ ůĞ ƉƌŽũĞƚ ĚĞ ůŽŝ ϱϲͲϭϳ ƐƵƌ ͨ ů͛ĂĐĐğƐ ĂƵǆ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ŐĠŶĠƚŝƋƵĞƐ Ğƚ ůĞ ƉĂƌƚĂŐĞ ĚĞƐ ĂǀĂŶƚĂŐĞƐ 
ĚĠĐŽƵůĂŶƚ ĚĞ ůĞƵƌƐ ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐ ͩ͘ 

 >Ğ WƌŽƚŽĐŽůĞ ĚĞ  ĂƌƚŚĂŐğŶĞ ;W Ϳ ƐƵƌ ůĂ ƉƌĠǀĞŶƚŝŽŶ 
ĚĞƐ  ƌŝƐƋƵĞƐ ďŝŽƚĞĐŚŶŽůŽŐŝƋƵĞƐ ĂƵƋƵĞů  ůĞ DĂƌŽĐ Ă 
ĂĚŚĠƌĠ  ĚĞƉƵŝƐ  ϮϬϭϭ͘  >Ğ   ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ  ĚĞ 
ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  ĂƐƐƵƌĞ  ůĞ  ƌƀůĞ  ĚƵ  ƉŽŝŶƚ  ĨŽĐĂů 
ŶĂƚŝŽŶĂů Ğƚ ů͛KĨĨŝĐĞ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ ^ĠĐƵƌŝƚĠ ^ĂŶŝƚĂŝƌĞ Ă 
ĠƚĠ ĚĠƐŝŐŶĠ ĐŽŵŵĞ ĂƵƚŽƌŝƚĠ ŶĂƚŝŽŶĂůĞ ĐŽŵƉĠƚĞŶƚĞ 
ĐŚĂƌŐĠĞ  ĚĞ  Ɛ͛ĂĐƋƵŝƚƚĞƌ  ĚĞƐ  ĨŽŶĐƚŝŽŶƐ 
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞƐ ĚƵ W ͘ >Ğ    Ă ƌĠĂůŝƐĠ ĞŶ ϮϬϭϵ ƵŶĞ 
ĠƚƵĚĞ ƌĞůĂƚŝǀĞ ă ůĂ ŵŝƐĞ ĞŶ ƉůĂĐĞ Ě͛ƵŶ ƉůĂŶ Ě͛ĂĐƚŝŽŶƐ 
ƉŽƵƌ  ůĂ  ŵŝƐĞ  ĞŶ  ƈƵǀƌĞ  ĚƵ  W   ĂƵ  DĂƌŽĐ͕  ĂĨŝŶ  ĚĞ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ  ƵŶ  ĐĂĚƌĞ  ŶĂƚŝŽŶĂů  ũƵƌŝĚŝƋƵĞ  ƐƵƌ  ůĂ 
ďŝŽƐĠĐƵƌŝƚĠ͘ 

 Ŷ  ƉĂƌĂůůğůĞ  ĂǀĞĐ  ů͛ĞĨĨŽƌƚ  ŵĞŶĠ  ƉŽƵƌ  ůĂ  ŵŝƐĞ  ĞŶ 
ƈƵǀƌĞ  ĚĞƐ  ƉƌŽƚŽĐŽůĞƐ͕  ůĞ  DĂƌŽĐ  Ɛ͛ĞƐƚ  ĞŶŐĂŐĠ  ă 
ů͛ŽƉĠƌĂƚŝŽŶŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ  ĚĠĐŝƐŝŽŶƐ  ƉƌŝƐĞƐ 
ůŽƌƐ  ĚĞƐ   KW  ĚĞ  ůĂ     ͘  >͛ ƚƵĚĞ  EĂƚŝŽŶĂůĞ  ƐƵƌ  ůĂ 
 ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ƋƵŝ Ă ƉƌŽĚƵŝƚ ϭϰ ƌĂƉƉŽƌƚƐ ƚŚĠŵĂƚŝƋƵĞƐ ĞŶ 
ϭϵϵϲ Ğƚ ϭϵϵϴ ĞƐƚ ůĂ ƉƌĞŵŝğƌĞ ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĞŶ ƌĠƉŽŶƐĞ ă 

ů͛ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ  ƉƌŝƐ  ƉĂƌ  ůĞ  DĂƌŽĐ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ĐĂĚƌĞ  ĚĞƐ 
ĂƌƚŝĐůĞ ϲ Ğƚ ϳ ĚĞ ůĂ    ͘ 

 ƚ ĐŽŶĨŽƌŵĠŵĞŶƚ ĂƵ ƉĂƌĂŐƌĂƉŚĞ ϯ ĚĞ ů͛ĂƌƚŝĐůĞ ϭϴ ĚĞ 
ĐĞůůĞͲĐŝ͕  ƵŶ   ĞŶƚƌĞ  Ě͛ ĐŚĂŶŐĞ  Ě͛/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ  ƐƵƌ  ůĂ 
 ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ  ; ,D  DĂƌŽĐͿ  Ă  ĠƚĠ  ŵŝƐ  ĞŶ  ƉůĂĐĞ  Ğƚ  Ă 
ƉĞƌŵŝƐ  ĂƵ  DĂƌŽĐ  ĚĞ  ƌĞĐĞǀŽŝƌ  ůĞ  ƚƌŽŝƐŝğŵĞ  Ɖƌŝǆ  ĚƵ 
ŵĞŝůůĞƵƌ ŵĠĐĂŶŝƐŵĞ ŶĂƚŝŽŶĂů ĚΖĠĐŚĂŶŐĞ ĚΖŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ 
ƐƵƌ ůĂ ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ĞŶ ŵĂƌŐĞ ĚĞ ůĂ  KW ϭϰ ĞŶ ŶŽǀĞŵďƌĞ 
ϮϬϭϴ͘ 

>Ğ  DĂƌŽĐ  Ă  ĂƵƐƐŝ  ĐŽŵŵƵŶŝƋƵĠ  ă  ůĂ      
ƌĠŐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ ĚĞƐ  ƌĂƉƉŽƌƚƐ ŶĂƚŝŽŶĂƵǆ ƐƵƌ  ů͛ĠƚĂƚ ĚĞ  ůĂ 
ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ĚŽŶƚ ůĞ ĚĞƌŶŝĞƌ ĞƐƚ ůĞ ϲğŵĞ ƌĂƉƉŽƌƚ ĚĞ ϮϬϭϵ͘ 

 ĞƐ ĚŝǌĂŝŶĞƐ Ě͛ĂƵƚƌĞƐ ƉƌŽũĞƚƐ ŽŶƚ ĠƚĠ ĂƵƐƐŝ ƌĠĂůŝƐĠƐ 
ĂǀĞĐ  ůĞ  ƐŽƵƚŝĞŶ Ě͛ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ  ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ  ĐŽŵŵĞ  ůĞ 
& D ŽƵ ĂǀĞĐ ůĞƐ ŵŽǇĞŶƐ ƉƌŽƉƌĞƐ ĚĞƐ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ͘ 

>Ğ  DĂƌŽĐ  Ɛ͛ĞƐƚ  ĞŶŐĂŐĠ  ĠŐĂůĞŵĞŶƚ  ă  ŵĞƚƚƌĞ  ĞŶ 
ƈƵǀƌĞ ůĞ ƉůĂŶ ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ ƉŽƵƌ ůĂ ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ďŝŽůŽŐŝƋƵĞ 
ƉŽƵƌ  ůĂ  ƉĠƌŝŽĚĞ  ϮϬϭϭͲϮϬϮϬ  Ǉ  ĐŽŵƉƌŝƐ  ůĞƐ  ŽďũĞĐƚŝĨƐ 
ĚΖ ŝĐŚŝ ƉŽƵƌ ůĂ ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ͘ 

&ŝŶĂůĞŵĞŶƚ͕ ů͛ĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ Ğƚ ĚƵ ƉůĂŶ 
Ě͛ĂĐƚŝŽŶƐ ŶĂƚŝŽŶĂů ƉŽƵƌ  ůĂ ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ Ğƚ  ů͛ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ 
ĚƵƌĂďůĞ ĚĞ  ůĂ ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ĞƐƚ ƵŶĞ ĂƵƚƌĞ ĂĐƚŝŽŶ ƉŚĂƌĞ 
ŵĞŶĠĞ ĚĂŶƐ ůĞ ĐĂĚƌĞ ĚĞ ůĂ ƌĠƉŽŶƐĞ ĂƵǆ ŽďůŝŐĂƚŝŽŶƐ ĚĞ 
ůĂ    ͘ 

  ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ Ğƚ  WůĂŶ Ě͛ ĐƚŝŽŶƐ EĂƚŝŽŶĂů 
ĚĞ ůĂ  ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ  

>Ă  ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ  Ğƚ  WůĂŶ  Ě͛ ĐƚŝŽŶƐ  EĂƚŝŽŶĂů  ĚĞ  ůĂ 
 ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ĚƵ DĂƌŽĐ ;^W E Ϳ ƌĠǀŝƐĠĞ ĞŶ ϮϬϭϳ Ă ĠƚĠ 
ĐŽŶĕƵĞ ƉŽƵƌ ƚĞŶŝƌ ĐŽŵƉƚĞ Ě͛ƵŶĞ ƉĂƌƚ͕ ĚĞƐ ƐƚƌĂƚĠŐŝĞƐ ĞŶ 
ĐŽƵƌƐ  ŽƵ  ĞŶ  ƉƌĠǀŝƐŝŽŶ  ƉĂƌ  ůĞƐ  ĂĐƚĞƵƌƐ  ŶĂƚŝŽŶĂƵǆ͕  Ğƚ 
Ě͛ĂƵƚƌĞ ƉĂƌƚ͕ ƉŽƵƌ ĐŽŶƐŝĚĠƌĞƌ ůĞƐ ƉƌŝŽƌŝƚĠƐ ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ ĞŶ 
ŵĂƚŝğƌĞ  ĚĞ  ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ĚĞ  ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ 
ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ͕  ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ĚĞƐ  ƉƌĠŽĐĐƵƉĂƚŝŽŶƐ 
ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ  ĞǆƉƌŝŵĠĞƐ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ƉůĂŶ  ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ 
ϮϬϭϭͲϮϬϮϬ ĚĞ ůĂ     Ğƚ ĚĞƐ ŽďũĞĐƚŝĨƐ Ě͛ ŝĐŚŝ ϱϴ͘ 

^ŝǆ  ĂǆĞƐ  ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞƐ  ĂǀĂŝĞŶƚ ĠƚĠ  ĂĚŽƉƚĠƐ  ĐŽŵŵĞ 
ďĂƐĞ Ě͛ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ŽďũĞĐƚŝĨƐ ŶĂƚŝŽŶĂƵǆ͕ ă ƐĂǀŽŝƌ ͗ 

  ZĞŶĨŽƌĐĞƌ  ůĂ  ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĞƐƉğĐĞƐ͕  ĚĞƐ 
ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ Ğƚ ĚĞƐ ƐĞƌǀŝĐĞƐ ƌĞŶĚƵƐ ͖  

   ƐƐƵƌĞƌ  ů͛ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚƵƌĂďůĞ  ĚĞ  ůĂ  ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ  Ğƚ 
ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ďŝŽůŽŐŝƋƵĞƐ ͖ 

   ŽŶƚƌŝďƵĞƌ ă  ů͛ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ĚĞ ǀŝĞ 
ĚĞƐ  ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ  ă  ƚƌĂǀĞƌƐ  ůĂ  ŵŝƐĞ  ĞŶ  ƈƵǀƌĞ 
ĞĨĨŝĐĂĐĞ ĚĞ ůĂ ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ ͖ 

   ŽŶƐŽůŝĚĞƌ  ůĂ  ŐŽƵǀĞƌŶĂŶĐĞ  ĚĞ  ůĂ  ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ 
ďŝŽůŽŐŝƋƵĞ ŶĂƚŝŽŶĂůĞ ͖ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϮϮ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

   ŵĠůŝŽƌĞƌ͕ ǀĂůŽƌŝƐĞƌ Ğƚ ƉĂƌƚĂŐĞƌ ůĞƐ ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ 
ƐƵƌ ůĂ ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ŶĂƚŝŽŶĂůĞ ͖ 

  WƌŽŵŽƵǀŽŝƌ ĂƵƉƌğƐ ĚĞ ůĂ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ͕ ůĂ ǀŽůŽŶƚĠ ĚĞ 
ĐŚĂŶŐĞƌ  ůĞƐ  ĐŽŵƉŽƌƚĞŵĞŶƚƐ  ă  ů͛ĠŐĂƌĚ  ĚƵ 
ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ ŶĂƚŝŽŶĂů ĚĞ ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ͘ 

WŽƵƌ ƐĂ ŵŝƐĞ ĞŶ ƈƵǀƌĞ ĐŽŶĐƌğƚĞ͕  ůĂ ^W E  ƌĞƉŽƐĞ 
ƐƵƌ  ϭϱϲ  ĂĐƚŝŽŶƐ  ƌĞƉĂƌƚŝĞƐ  ĞŶƚƌĞ  ůĞƐ  Ϯϲ  ŽďũĞĐƚŝĨƐ 
ŽƉĠƌĂƚŝŽŶŶĞůƐ  ĚĞ  ůĂ  ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ͘   ĞƐ  ŽďũĞĐƚŝĨƐ  ƚŽƵĐŚĞŶƚ 
ƐŝŵƵůƚĂŶĠŵĞŶƚ  ůĞƐ  ƚƌŽŝƐ  ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ  ŝŶĚŝƐƐŽĐŝĂďůĞƐ ĚƵ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚƵƌĂďůĞ ͗  ůĞ ŵŝůŝĞƵ  ĚĞ  ǀŝĞ  ;ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ 

ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞͿ͕ ůĞ ŵŽĚĞ ĚĞ ǀŝĞ ;ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ ƐŽĐŝĂůĞͿ 
Ğƚ ůĞ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ ǀŝĞ ;ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞͿ ϱϴ͘  

>͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ^W E   ƌĂƉƉŽƌƚĠĞ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ϲğŵĞ 
ƌĂƉƉŽƌƚ ŶĂƚŝŽŶĂů ă ůĂ     ĚĞ ϮϬϭϵ͕ Ă ŵŽŶƚƌĠ ƋƵĞ ƐƵƌ ůĞƐ 
Ϯϲ ŽďũĞĐƚŝĨƐ͕ ƐĞƵůĞŵĞŶƚ ϯ ŶĞ ŵŽŶƚƌĞŶƚ ƉĂƐ Ě͛ĠǀŽůƵƚŝŽŶ 
ŶŽƚĂďůĞ ;ϭϭ͘ϱϯ йͿ Ğƚ ƋƵĂƐŝŵĞŶƚ ůĂ ŵŽŝƚŝĠ ;ϰϲ͕ϭϱйͿ ƐŽŶƚ 
ĞŶ ǀŽŝĞ Ě͛ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ ů͛ŽďũĞĐƚŝĨ ĨŝǆĠ͘ WĂƌ ĂŝůůĞƵƌƐ͕ ŽŶǌĞ ;ϭϭͿ 
ŽďũĞĐƚŝĨƐ  ;ƐŽŝƚ  ϰϮ͕ϯϮйͿ  ŵŽŶƚƌĞŶƚ  ĚĞƐ  ƉƌŽŐƌğƐ  ĂǀĠƌĠƐ 
ŵĂůŐƌĠ ƵŶ ƌĞƚĂƌĚ ƉĂƌ ƌĂƉƉŽƌƚ ĂƵǆ ŽďũĞĐƚŝĨƐ ĨŝǆĠƐ ;&ŝŐƵƌĞ 
ϲϴͿ͘ 

  ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ  ŐƌŝĐŽůĞ 'ƌĞĞŶ 'ĠŶĠƌĂƚŝŽŶ 
Ğƚ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ZƵƌĂů 

 ƉƌğƐ  ĂǀŽŝƌ  ƉĞƌŵŝƐ  ă  ů͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ  ŵĂƌŽĐĂŝŶĞ  ĚĞ 
ƌĠĂůŝƐĞƌ ƵŶ ďŽŶĚ ĠŶŽƌŵĞ͕ ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ 
ĚĞ  ůĂ ŐŽƵǀĞƌŶĂŶĐĞ ă ƚƌĂǀĞƌƐ  ů͛ĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ ĚĞ ϭϮ WůĂŶƐ 
 ŐƌŝĐŽůĞƐ  ZĠŐŝŽŶĂƵǆ͕  ůĂ  ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ  ĚĞ  ϰϱϬϬ  ƚĞǆƚĞƐ 
ũƵƌŝĚŝƋƵĞƐ Ğƚ  ůĂ  ĐƌĠĂƚŝŽŶ ĚĞ ϰ ŶŽƵǀĞůůĞƐ ĂŐĞŶĐĞƐ ĂǀĞĐ 
ĚĞƐ ůĞǀĠƐ ĚĞ ĨŽŶĚ ĚĞ ϯϰ ŵŝůůŝĂƌĚƐ ĚĞ  ,͕ ůĞ WůĂŶ DĂƌŽĐ 
sĞƌƚ  ĞƐƚ  ĂƌƌŝǀĠ  ă  ĠĐŚĠĂŶĐĞ  ĞŶ  ϮϬϮϬ  ƉŽƵƌ  ĚŽŶŶĞƌ 
ŶĂŝƐƐĂŶĐĞ  ă  ƵŶĞ  ŶŽƵǀĞůůĞ  ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ  ĂŐƌŝĐŽůĞ  ďĂƉƚŝƐĠĞ                    
ͨ 'ƌĞĞŶ 'ĞŶĞƌĂƚŝŽŶ ͩ ;''Ϳ͘ 

 ĞƚƚĞ  ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ  ƐĞ  ďĂƐĞ  ƐƵƌ  ĚĞƵǆ  ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ 
ĨŽŶĚĞŵĞŶƚƐ ͗  

>Ă  ƉƌŝŽƌŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůΖĠůĠŵĞŶƚ  ŚƵŵĂŝŶ  ĞŶ  ĨĂŝƐĂŶƚ 
ĠŵĞƌŐĞƌ ƵŶĞ ŶŽƵǀĞůůĞ ĐůĂƐƐĞ ŵŽǇĞŶŶĞ ĂŐƌŝĐŽůĞ ĂǇĂŶƚ 
ĂĐĐğƐ  ă  ůĂ  ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ  ƐŽĐŝĂůĞ  ĞŶ  ƉĂƌĂůůğůĞ  ĂǀĞĐ 
ů͛ĠŵĞƌŐĞŶĐĞ  Ě͛ƵŶĞ  ŶŽƵǀĞůůĞ  ŐĠŶĠƌĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ũĞƵŶĞƐ 
ĞǆƉůŽŝƚĂŶƚƐ  ;ϭϴϬ  ϬϬϬͿ  ă  ƚƌĂǀĞƌƐ  ůĂ  ŵŽďŝůŝƐĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ůĂ 
ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ĚΖƵŶ ŵŝůůŝŽŶ ĚΖ,Ă ĚĞ ƚĞƌƌĞƐ ĐŽůůĞĐƚŝǀĞƐ Ğƚ ůĂ 
ĐƌĠĂƚŝŽŶ ĚĞ ϭϳϬ ϬϬϬ ĞŵƉůŽŝƐ ĚĂŶƐ ůĞƐ ƐĞƌǀŝĐĞƐ ĂŐƌŝĐŽůĞƐ 
Ğƚ  ĚĞ  ůĂ  ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘   Ğ  ĨŽŶĚĞŵĞŶƚ  ǀŝƐĞ  ĂƵƐƐŝ  ůĞ 

ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  Ě͛ƵŶĞ  ŶŽƵǀĞůůĞ  ŐĠŶĠƌĂƚŝŽŶ 
ĚΖŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐ  ĂŐƌŝĐŽůĞƐ  ƉŽƵƌ  ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ  ƵŶ  ƚĂƵǆ  ĚĞ 
ƌĞŐƌŽƵƉĞŵĞŶƚ  ĚĞ  Ϯϱй  ĚĞƐ  ĂŐƌŝĐƵůƚĞƵƌƐ  ƚŽƵƚ  ĞŶ 
ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĂŶƚ  ůĞƐ  ƉƌŽũĞƚƐ  ĚΖĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ  ƐŽůŝĚĂŝƌĞ  ĚĞ 
ŶŽƵǀĞůůĞ  ŐĠŶĠƌĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ůΖŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ŶŽƵǀĞůůĞƐ 
ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͘ 

>Ă ƉŽƵƌƐƵŝƚĞ ĚĞ  ůĂ ĚǇŶĂŵŝƋƵĞ ƉŽƵƌ ƵŶĞ ƉĠƌĞŶŶŝƚĠ 
ĚƵ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĂŐƌŝĐŽůĞ͘   Ğ  ĨŽŶĚĞŵĞŶƚ  ǀŝƐĞ  ă 
ůΖŚŽƌŝǌŽŶ  ϮϬϯϬ  ĚĞ  ĐŽŶƐŽůŝĚĞƌ  ůĞ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ 
ĨŝůŝğƌĞƐ  ĂŐƌŝĐŽůĞƐ  ĂĨŝŶ  ĚΖĂƚƚĞŝŶĚƌĞ  ƵŶ WƌŽĚƵŝƚ  /ŶƚĠƌŝĞƵƌ 
 ƌƵƚ   ŐƌŝĐŽůĞ  ĚĞ  ϮϬϬ  ă  ϮϱϬ  ŵŝůůŝĂƌĚƐ  ĚĞ   ,͘  /ů  ǀŝƐĞ 
ĠŐĂůĞŵĞŶƚ ůĂ ŵŽĚĞƌŶŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĐŝƌĐƵŝƚƐ Ğƚ ĚĞƐ ĐŚĂŠŶĞƐ 
ĚĞ  ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ  Ğƚ  ůĂ  ƉƌŽŵŽƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ƋƵĂůŝƚĠ͕  ĚĞ 
ůΖŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ĚĞ  ůĂ  'ƌĞĞŶͲdĞĐŚ  ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ  ƉĂƌ 
ůΖŝŶƐĐƌŝƉƚŝŽŶ ĚĞ ϯϬ ă ϱϬ ŶŽƵǀĞůůĞƐ ǀĂƌŝĠƚĠƐ ĂƵ ĐĂƚĂůŽŐƵĞ 
ŽĨĨŝĐŝĞů͕  ůĂ  ŵƵůƚŝƉůŝĐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ  ĞŶ 
ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ƉĂƌ ϭ͘ϱ ă Ϯ ĨŽŝƐ͕ ůΖĂŐƌĠŵĞŶƚ 
ĚĞ  ϭϮϬ  ĂďĂƚƚŽŝƌƐ  ŵŽĚĞƌŶĞƐ͕  ůĞ  ĚĠĚŽƵďůĞŵĞŶƚ  ĚƵ 
ĐŽŶƚƌƀůĞ  ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ  Ğƚ  ůΖŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ϭϬϬй  ĚƵ 
ĐŚĞƉƚĞů͘ &ŝŶĂůĞŵĞŶƚ͕ ĐĞƚ ĂǆĞ ĞŶƚĞŶĚ ůĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ 
ĚΖƵŶĞ  ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ  ƌĠƐŝůŝĞŶƚĞ  Ğƚ  ĠĐŽͲĞĨĨŝĐŝĞŶƚĞ  ĞŶ 
ŵƵůƚŝƉůŝĂŶƚ  ůĂ  ǀĂůĞƵƌ  ĂũŽƵƚĠĞ  ĚƵ  ŵϯ  ĚΖĞĂƵ  ƉĂƌ  Ϯ͕ 

&ŝŐƵƌĞ ϲϴ ͗ WƌŽŐƌğƐ ĂĐĐŽŵƉůŝƐ ĚĂŶƐ ůĂ ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ KďũĞĐƚŝĨƐ KƉĠƌĂƚŝŽŶŶĞůƐ EĂƚŝŽŶĂƵǆ ĚĞ ůĂ ^W E  
^ŽƵƌĐĞ ͗ ϲğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ EĂƚŝŽŶĂů ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ůĂ ŵŝƐĞ ĞŶ ƈƵǀƌĞ ĚĞ ůĂ ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ ƐƵƌ ůĂ  ŝǀĞƌƐŝƚĠ  ŝŽůŽŐŝƋƵĞ ;ϲZE Ϳ͕ ϮϬϭϵ



 

ϭϮϯ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϱ ͗  ĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ dĞƌƌĞƐƚƌĞƐ 

ů͛ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ ĚĞ ϮϬй ĚĞ ůĂ ^ h ĞŶ ƉŽŵƉĂŐĞ ƐŽůĂŝƌĞ ĂŝŶƐŝ 
ƋƵĞ  ůĂ  ĚŝĨĨƵƐŝŽŶ  ĚĞƐ  ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ  ĚĞ  ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ƐŽůƐ͘ 

 ĂŶƐ  ĐĞ  ŵġŵĞ  ĐĂĚƌĞ͕  ůĞƐ  ƐƚƌĂƚĠŐŝĞƐ  ĚĞ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ƌƵƌĂů ŵĞŶĠĞƐ  ƉĂƌ  ůĞ D WD Z &  ƋƵŝ 
ƐŽŶƚ  ĞŶ  ĐŽƵƌƐ  ƚĞůůĞƐ  ƋƵĞ  ůĂ  ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ  EĂƚŝŽŶĂůĞ  ĚĞ 
 ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚĞƐ �ŽŶĞƐ KĂƐŝĞŶŶĞƐ Ğƚ ĚĞ ůΖ ƌŐĂŶŝĞƌ͕ 
ůĞ ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ  ŝŶƚĠŐƌĠ ĚĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚĞ  ů͛ĞƐƉĂĐĞ 
ƌƵƌĂů  Ğƚ  ĚĞƐ  ǌŽŶĞƐ  ŵŽŶƚĂŐŶĞƵƐĞƐ͕  ůĞ  ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ 
ŶĂƚŝŽŶĂů  ĚĞ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ  ƉĂƌĐŽƵƌƐ  Ğƚ  ĚĞ 
ƌĠŐƵůĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĨůƵǆ ĚĞ ƚƌĂŶƐŚƵŵĂŶƚƐ Ğƚ ůĂ ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ ĚĞ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ  ƉƌŽĚƵŝƚƐ  ĚĞ  ƚĞƌƌŽŝƌƐ͕  ĚĞǀƌŽŶƚ 
ĐŽŶŶĂŠƚƌĞ ƵŶ ŶŽƵǀĞů ĠůĂŶ͘  Ğ ŵġŵĞ ƉŽƵƌ ůĂ ƌĠĨŽƌŵĞ ĞŶ 
ĐŽƵƌƐ  ĚƵ  ƌĠŐŝŵĞ  ĚĞƐ  ƚĞƌƌĞƐ  ĐŽůůĞĐƚŝǀĞƐ  Ğƚ  ůĞƵƌ 
ŝŶƐĐƌŝƉƚŝŽŶ ĚĂŶƐ ƵŶ ĞƐƉƌŝƚ Ě͛ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚ͘ 

 ĞƐ  ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ  ĂĐƚŝŽŶƐ  ĚĞ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ƌƵƌĂů 
ĚĞǀƌŽŶƚ  ƉĞƌŵĞƚƚƌĞ  ůĂ  ŵŝƐĞ  ă  ŶŝǀĞĂƵ  ƐŽĐŝĂůĞ  ĚĞ  ĐĞƚ 
ĞƐƉĂĐĞ  ă  ƚƌĂǀĞƌƐ  ůĂ  ŐĠŶĠƌĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞ  /͛ĂĐĐğƐ  ĂƵǆ 
ƐĞƌǀŝĐĞƐ  ĚĞ  ďĂƐĞ  Ğƚ  ĂƵǆ  ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ 
ƐŽĐŝŽĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ Ğƚ ůĂ ƉƌŽŵŽƚŝŽŶ ĚĞ ƉƌŽũĞƚƐ ŝŶƚĠŐƌĠƐ 
Ğƚ  ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝƐĠƐ  ă  ĐĂƌĂĐƚğƌĞ  ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ  ŽƵ 
ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂů͘   Ğƚ  ĞĨĨŽƌƚ  ŽƵǀƌŝƌĂ  ƉŽƵƌ  ůĞƐ 
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ  ĚĞƐ  ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞƐ  ƋƵŝ  ĂůůğŐĞƌŽŶƚ  ůĞƐ 
ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ ĞǆĞƌĐĠĞƐ ƐƵƌ ůĞƐ ĠĐŽƐǇƐƚĠŵĞƐ͘ 

  EŽƵǀĞůůĞ  ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ  &ŽƌĞƐƚŝğƌĞ  ϮϬϮϬͲ
ϮϬϯϬ 

>Ă ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ͕ ůĞƐ ĠƚƵĚĞƐ ĚΖĂƉƉƵŝ ă ůĂ ƉůĂŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ Ğƚ 
ůĞ ƉůĂŶ ĚΖĂĐƚŝŽŶƐ ĠůĂďŽƌĠƐ ƉĂƌ  ůĞ ,  &>   ŽŶƚ ƉĞƌŵŝƐ 
ůΖĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ ĚƵ WƌŽŐƌĂŵŵĞ &ŽƌĞƐƚŝĞƌ EĂƚŝŽŶĂů  ;W&EͿ͕ 
ĞŶ ϭϵϵϴ͘ >Ğ W&E Ă ĐŽŶƐƚŝƚƵĠ ĂůŽƌƐ ůĞ ĐĂĚƌĞ ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ 
ĚĞ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĚƵƌĂďůĞ  ĚƵ  ƐĞĐƚĞƵƌ  ĨŽƌĞƐƚŝĞƌ  ă 
ůΖŚŽƌŝǌŽŶ ϮϬϮϬ͘ >Ă ŵŝƐĞ ĞŶ ƈƵǀƌĞ ĚĞ ĐĞ ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ Ă 
ƉĞƌŵŝƐ Ě͛ŝŶǀĞƌƐĞƌ  ůĂ  ƚĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ƋƵŝ ĞƐƚ 
ƉĂƐƐĠ ĚĞ Ͳϭй ĂǀĂŶƚ ϮϬϬϱ ă ƵŶĞ ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ ĚƵ ĐŽƵǀĞƌƚ 
ǀĠŐĠƚĂů ĚĞ Ϯй ƐƵƌ ůĂ ƉĠƌŝŽĚĞ ϮϬϬϱͲϮϬϭϰ͘ 

  ƐŽŶ ĂƌƌŝǀĠĞ ă ĠĐŚĠĂŶĐĞ͕ ůĞ  ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ ĚĞƐ  ĂƵǆ 
Ğƚ  &ŽƌġƚƐ͕  ƋƵŝ  Ă  ƌĞŵƉůĂĐĠ  ůĞ  ,  &>  ͕  Ă  ĠůĂďŽƌĠ  ůĂ 
ŶŽƵǀĞůůĞ ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ ͞&ŽƌġƚƐ ĚƵ DĂƌŽĐ ϮϬϮϬͲϮϬϯϬ͘͟  ĞƚƚĞ 
ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ  ĐŽŶƐƚƌƵŝƚĞ  ĂƵƚŽƵƌ  ĚĞ  ϰ  ĂǆĞƐ  Ă  ƉŽƵƌ ŽďũĞĐƚŝĨ 
ƵŶĞ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚƵƌĂďůĞ ĚĞƐ ĞƐƉĂĐĞƐ ĨŽƌĞƐƚŝĞƌƐ ƌĠƉŽŶĚĂŶƚ 
ƚŽƵƚ ĚĞ ŵġŵĞ ĂƵǆ ďĞƐŽŝŶƐ ĚĞƐ ƵƐĂŐĞƌƐ͘  Ğ ƉƌŽũĞƚ ǀŝƐĞ 
ă ƌĂƚƚƌĂƉĞƌ ϯϬ ĂŶƐ ĚĞ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚƵ ĚŽŵĂŝŶĞ ĨŽƌĞƐƚŝĞƌ 
Ğƚ  ĐƌĠĞƌ  Ϯϳ͘ϱϬϬ  ĞŵƉůŽŝƐ  ƐƵƉƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞƐ  ƉŽƵƌ 
ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ ϱ ŵŝůůŝĂƌĚƐ ĚĞ  , ĚĞ ƌĞǀĞŶƵƐ ĂŶŶƵĞůƐ͘ 

dŽƵƚ  ĞŶ  ĐŝďůĂŶƚ  ů͛ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƌĞǀĞŶƵƐ  Ğƚ  ĚĞƐ 
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ĚĞ ǀŝĞ ĚĞƐ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ ůŽĐĂůĞƐ Ğƚ ůĂ ĐƌĠĂƚŝŽŶ 
ĚĞ  ǀĂůĞƵƌ  ă  ƉĂƌƚŝƌ  ĚĞƐ  ƉƌĠůğǀĞŵĞŶƚƐ  ƌĠĂůŝƐĠƐ  ĚĂŶƐ  ůĂ 

ĨŽƌġƚ͕  ůĂ ŶŽƵǀĞůůĞ ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ ƉƌĠǀŽŝƚ  ůĂ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ ĚƵ 
ƐĞĐƚĞƵƌ ƉƌŝǀĠ ĞŶ ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ ůĞƐ ƋƵĞůƋƵĞƐ ϵ DŚĂ ĚĞ ĨŽƌġƚ 
ƐĞůŽŶ ƚƌŽŝƐ ƐĞŐŵĞŶƚƐ ͗ 

  ůĂ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĚĞ ďŽŝƐ ͖  
  ůĂ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ  ĚĞƐ ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ Ğƚ ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ 
ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ ͖  

  ůĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ Ě͛ĞƐƉĂĐĞƐ ƌĠĐƌĠĂƚŝĨƐ͘ 

 ĞƚƚĞ ĂƉƉƌŽĐŚĞ Ɛ͛ĞĨĨĞĐƚƵĞƌĂ ă ƚƌĂǀĞƌƐ ƵŶĞ ŶŽƵǀĞůůĞ 
ŵĠƚŚŽĚŽůŽŐŝĞ ƌĞƐƚƌƵĐƚƵƌĠĞ Ğƚ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝǀĞ͕ ƉŽƌƚĂŶƚ ƐƵƌ 
ůĂ ŵŝƐĞ ĞŶ ƉůĂĐĞ ĚĞ ŵĠĐĂŶŝƐŵĞƐ ĚĞ ŐĞƐƚŝŽŶ ůŽĐĂůĞ ƚŽƵƚ 
ĞŶ  ƚŝƌĂŶƚ  ƉƌŽĨŝƚ  ĚĞƐ  ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞƐ  ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ 
ƌĠƵƐƐŝĞƐ͘ >Ă ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ ;&ŝŐƵƌĞ ϲϵͿ ĂĐĐŽƌĚĞƌĂ ĠŐĂůĞŵĞŶƚ 
ƵŶĞ  ƉůĂĐĞ  ƉƌŝŵŽƌĚŝĂůĞ  ă  ů͛ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛ŽƵƚŝů 
ŶƵŵĠƌŝƋƵĞ  ĚĂŶƐ  ůĂ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛ĞƐƉĂĐĞ͕  ă  ůĂ 
ƉƌĠƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƐƉĠĐŝĨŝĐŝƚĠ ŐĠŶĠƚŝƋƵĞ ĚĞƐ ĨŽƌġƚƐ Ğƚ ůĂ 
ĐƌĠĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ƉĠƉŝŶŝğƌĞƐ  ĨŽƌĞƐƚŝğƌĞƐ ŵŽĚĞƌŶĞƐ  ĚĂŶƐ  ůĞ 
ĐĂĚƌĞ ĚĞ ůĂ ŵŝƐĞ ĞŶ ƉůĂĐĞ Ě͛ƵŶĞ ͨ  ^ŽƵǀĞƌĂŝŶĞƚĠ sĞƌƚĞ ͩ͘ 

>Ă  ŶŽƵǀĞůůĞ  ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ  ƉƌĠǀŽŝƚ  ĂƵƐƐŝ  ƵŶĞ  ƌĠĨŽƌŵĞ 

ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞůůĞ ĚƵ ƐĞĐƚĞƵƌ ă ƚƌĂǀĞƌƐ ůĂ ƌĞĚǇŶĂŵŝƐĂƚŝŽŶ 
ĚƵ   E&  Ğƚ  ůĂ  ŵŝƐĞ  ĞŶ  ƉůĂĐĞ  Ě͛ƵŶ  ƌĠƐĞĂƵ  ĚĞ  ĐŽŶƐĞŝůƐ 
ƌĠŐŝŽŶĂƵǆ ĚĂŶƐ ůĞ ĐĂĚƌĞ ĚĞ ůĂ ƌĠŐŝŽŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĂǀĂŶĐĠĞ͘ 
 Ŷ ŽƵƚƌĞ͕ ůĂ ŐĞƐƚŝŽŶ ͞ƐŽƵǀĞƌĂŝŶĞ͟ ĚĞ ů͛ĞƐƉĂĐĞ ĨŽƌĞƐƚŝĞƌ 
ƐĞƌĂ ĐŽŶĨŝĠĞ ă ĚĞƵǆ ĂŐĞŶĐĞƐ ƋƵŝ ƐĞƌŽŶƚ ĐƌĠĠĞƐ ͗ 

 >͛ ŐĞŶĐĞ ĚĞƐ ĞĂƵǆ Ğƚ ĨŽƌġƚƐ ͖  
 >͛ ŐĞŶĐĞ ĚĞƐ ƉĂƌĐƐ ŶĂƚŝŽŶĂƵǆ͘ 

EŽƵǀĞĂƵ ŵŽĚğůĞ 
ďĂƐĠ ƐƵƌ ƵŶĞ 
ĂƉƉƌŽĐŚĞ 

ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝǀĞ͕ ĂǀĞĐ ůĂ 
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ĐŽŵŵĞ 
ƉƌĞŵŝĞƌ ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞ 
ĚĂŶƐ ƐĂ ŐĞƐƚŝŽŶ

'ĞƐƚŝŽŶ Ğƚ  
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚĞƐ 
ĞƐƉĂĐĞƐ ĨŽƌĞƐƚŝĞƌƐ 

ƐĞůŽŶ ůĞƵƌƐ ǀŽĐĂƚŝŽŶƐ 
ĞŶ ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĂŶƚ 
ů͛ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚ 

ƉƌŝǀĠ

 ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ Ğƚ  
ŵŽĚĞƌŶŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ 

ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶƐ 
ĨŽƌĞƐƚŝğƌĞƐ

ZĠĨŽƌŵĞ 
ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞůůĞ 

&ŝŐƵƌĞ ϲϵ ͗  ǆĞƐ ĚĞ ůĂ ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ &ŽƌġƚƐ ĚƵ DĂƌŽĐ ϮϬϮϬͲ
ϮϬϯϬ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϮϰ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

   ƵƚƌĞƐ ^ƚƌĂƚĠŐŝĞƐ Ğƚ ĂĐƚŝŽŶƐ 

 Ŷ  ƉůƵƐ  ĚĞ  ĐĞ  ƋƵŝ  ƉƌĠĐğĚĞ͕  ůĞ    & ŵğŶĞ  Ě͛ĂƵƚƌĞƐ 
ĂĐƚŝŽŶƐ  Ğƚ  ƐƚƌĂƚĠŐŝĞƐ  ĞŶ  ǀƵĞ  ĚĞ  ƉƌŽƚĠŐĞƌ  ůĞƐ 
ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ͘  /ů  Ɛ͛ĂŐŝƚ  ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ ĚĞ  ůĂ  ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ ĚĞƐ 
�ŽŶĞƐ ,ƵŵŝĚĞƐ ϮϬϭϱͲϮϬϮϰ ƋƵŝ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ ƵŶ  ŐƵŝĚĞ ĚĞ 
ƉůĂŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  Ğƚ  Ě͛ŽƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ  ƉŽƵƌ  ůĞ    &  ĂĨŝŶ  ĚĞ 
ƉƌŽƚĠŐĞƌ  ĐĞƐ  ǌŽŶĞƐ  ƐĞŶƐŝďůĞƐ  ĞŶ  ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĠ  ĂǀĞĐ  ůĞƐ 
ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶƐ ƐŝŐŶĠĞƐ ƉĂƌ ůĞ DĂƌŽĐ Ğƚ ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ ͗ ĐĞůůĞ 
ĚĞ  ZĂŵƐĂƌ͕  ĐĞůůĞ  ƐƵƌ  ůĞƐ  ĞƐƉğĐĞƐ  ŵŝŐƌĂƚƌŝĐĞƐ  Ğƚ 
ů͛ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞ  DĞĚtĞĚ͘   ĞƚƚĞ  ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ  ĐŽŵƉƌĞŶĚ                              
ϭϳ ŽďũĞĐƚŝĨƐ͕ ϱϴ ĂĐƚŝŽŶƐ Ğƚ Ϯϭ ŝŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ Ğƚ ƐĞ ĐŽŵƉŽƐĞ 
ĚĞ ĐŝŶƋ ĂǆĞƐ ;&ŝŐƵƌĞ ϳϬͿ͘  

 

&ŝŐƵƌĞ ϳϬ ͗  ǆĞƐ ĚĞ ůĂ ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ ŶĂƚŝŽŶĂůĞ ĚĞƐ ǌŽŶĞƐ ŚƵŵŝĚĞƐ 
hŶ ĂƵƚƌĞ ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ ŵĞŶĠ ƉĂƌ ůĞ   & Ğƚ ƋƵŝ Ŷ͛ĞƐƚ ƉĂƐ 

ĚĞƐ ŵŽŝŶƐ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚƐ ĞƐƚ ĐĞůƵŝ ĚƵ WůĂŶ  ŝƌĞĐƚĞƵƌ ĚĞƐ 
 ŝƌĞƐ  WƌŽƚĠŐĠĞƐ  ;W  WͿ  ĠůĂďŽƌĠ  ĞŶ  ϭϵϵϲ  Ğƚ  ĂĐƚƵĂůŝƐĠ 
ƐƵŝƚĞ  ĂƵǆ  ĠǀŽůƵƚŝŽŶƐ  ũƵƌŝĚŝƋƵĞƐ  Ğƚ  ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞůůĞƐ͕ 

ĂŝŶƐŝ ƋƵĞ ůĞƐ ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶƐ ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ ƐŝŐŶĠĞƐ ƉĂƌ ůĂ 
DĂƌŽĐ͘ 

 Ğ  ƉůĂŶ  ǀŝƐĞ  ů͛ŚĂƌŵŽŶŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĂĐƚŝŽŶƐ  ĚĞ 
ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ŶĂƚƵƌĞ Ğƚ ĚĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ůŽĐĂů͕ 
ƚŽƵƚ  ĞŶ  ƉůĂĕĂŶƚ  ůĞƐ  ĂŝƌĞƐ  ƉƌŽƚĠŐĠĞƐ  ĂƵ  ƐĞƌǀŝĐĞ  ĚĞ  ůĂ 
ƉůĂŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ĚĞ  ů͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ  ĚƵ  ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ͘  
>͛ĂƉƉƌŽĐŚĞ  ƌĞƚĞŶƵĞ  ĞƐƚ  ĚĞ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ  ƵŶĞ 
ĐŽŶĐĞƌƚĂƚŝŽŶ  ĂƵƚŽƵƌ  ĚƵ  ƉůĂŶ  Ě͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ  Ğƚ  ĚĞ 
ŐĞƐƚŝŽŶ͕ Ğƚ ĚĞƐ ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚƐ ĂǀĞĐ ůĞƐ ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ ƉĂƌƚŝĞƐ 
ƉƌĞŶĂŶƚĞƐ͕ Ǉ ĐŽŵƉƌŝƐ ůĞƐ ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƐ ĚĞ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ĚĞ 
ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͘  >͛ŽďũĞĐƚŝĨ  ŐůŽďĂů  ĚƵ  W  W  ĞƐƚ  ůĂ 
ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ͕ ƐŽƵƐ ĨŽƌŵĞ Ě͛ĂŝƌĞƐ ƉƌŽƚĠŐĠĞƐ͕ ĚĞ ϭϳй ĚĞƐ 
ǌŽŶĞƐ ƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐ Ğƚ Ě͛ĞĂƵǆ ĐŽŶƚŝŶĞŶƚĂůĞƐ͕ ĚĞ ϭϬй ĚĞƐ 
ǌŽŶĞƐ  ŵĂƌŝŶĞƐ  Ğƚ  ĐƀƚŝğƌĞƐ͕  ƉĂƌ  ůĞ  ƌĞĐůĂƐƐĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ                         
ϭϬ  ƉĂƌĐƐ  ŶĂƚŝŽŶĂƵǆ  ĞǆŝƐƚĂŶƚƐ  Ğƚ  ůĂ  ĐƌĠĂƚŝŽŶ  Ě͛ĂƵƚƌĞƐ 
ĂŝƌĞƐ  ƉƌŽƚĠŐĠĞƐ  Ğƚ  ĨŝŶĂůĞŵĞŶƚ  ůĂ  ƐƚƌƵĐƚƵƌĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ƌĠƐĞƌǀĞƐ ĚĞ ďŝŽƐƉŚğƌĞ͘   ĐĞƚ ĞĨĨĞƚ͕ Ϯϱ ^/  Ɛ ĨŽŶƚ ů͛ŽďũĞƚ 
ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ ĚĞ ƐƵƌͲĐůĂƐƐĞŵĞŶƚ ĞŶ ĂŝƌĞ ƉƌŽƚĠŐĠĞ ƐĞůŽŶ 
ůĂ >Žŝ ϮϮͲϬϳ͘ 

>Ğ   & ĂƐƐƵƌĞ ĂƵƐƐŝ ĞŶ ĐŽŶƚŝŶƵ ůĂ ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ Ğƚ ůĞ 
ƐƵŝǀŝ  ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂů  ĚĞƐ  ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ͕  ĚĞƐ  ĞƐƉğĐĞƐ 
ǀƵůŶĠƌĂďůĞƐ͕ ĚĞƐ ^/  Ɛ ĂŝŶƐŝ ƋƵĞ ĚĞƐ ĨŽƌġƚƐ͕ ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ 
ă  ƚƌĂǀĞƌƐ ůĂ  ƌĞĐŽŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ ĚĞƐ ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ  ĨŽƌĞƐƚŝĞƌƐ 
ĚŽŶƚ  ůĞ  ƌǇƚŚŵĞ  ĚĞƐ  ƉůĂŶƚĂƚŝŽŶƐ  ĞƐƚ  ƉĂƐƐĠ  ĚĞ                                         
ϮϬ  ϬϬϬ  ŚĂͬĂŶ  ĞŶ  ϭϵϵϮ  ũƵƐƋƵ͛ă  ϰϬ  ϬϬϬ  ŚĂ  ĚƵƌĂŶƚ 
ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ ĂŶŶĠĞƐ ƌĠĐĞŵŵĞŶƚ ;&ŝŐƵƌĞ ϳϭͿ͕ ĂǀĞĐ ƵŶ ƚĂƵǆ 
ĚĞ  ƌĠƵƐƐŝƚĞ ŵŽǇĞŶ ĚĞ  ů͛ŽƌĚƌĞ  ĚĞ ϴϬй Ğƚ  ƵŶĞ  ƉƌŝŽƌŝƚĠ 
ĚŽŶŶĠĞ ĂƵǆ ĞƐƉğĐĞƐ ĂƵƚŽĐŚƚŽŶĞƐ ƚĞůůĞƐ ƋƵĞ ůĞ ƚŚƵǇĂ͕ ůĞ 
ĐŚġŶĞͲůŝğŐĞ Ğƚ  ůĞ ĐğĚƌĞ ĚĞ ů͛ ƚůĂƐ ϳϱ͘ >ĞƐ ƉƌŽũĞĐƚŝŽŶƐ 
ĨƵƚƵƌĞƐ ĚĞ ĐĞƚ ĞĨĨŽƌƚ ĐŽŵƉƚĞŶƚ ƉĂƐƐĞƌ ă ϱϬ͘ϬϬϬ ŚĂͬĂŶ 
ƉŽƵƌ ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ ϭϬϬ͘ϬϬϬ ŚĂͬĂŶ ă ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ ϮϬϯϬ͘ 

 >Ă  ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĨŽƌġƚƐ  Ğƚ  ůĂ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƌŝƐƋƵĞƐ 
ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ ƐŽŶƚ ĂƵƐƐŝ ă ů͛ŽƌĚƌĞ ĚƵ ũŽƵƌ ă ƚƌĂǀĞƌƐ ůĞ ƉůĂŶ 
ĚŝƌĞĐƚĞƵƌ ĚĞ ƉƌĠǀĞŶƚŝŽŶ Ğƚ ĚĞ ůƵƚƚĞ ĐŽŶƚƌĞ ůĞƐ ŝŶĐĞŶĚŝĞƐ 
ĚĞ ĨŽƌġƚ ƋƵŝ Ă ĠƚĠ ĠůĂďŽƌĠ ĞŶ ϮϬϬϭ͘  

&ŝŐƵƌĞ ϳϭ ͗  ĨĨŽƌƚ ĚĞ ƌĞďŽŝƐĞŵĞŶƚ ĞŶ ŚĂ  
^ŽƵƌĐĞ ͗   &͕ ϮϬϭϵ

 ŵĠůŝŽƌĞƌ ůĞƐ ǀĂůĞƵƌƐ 
ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂůĞƐ Ğƚ ůĞƐ ĨŽŶĐƚŝŽŶƐ 

ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞƐ

 ĠǀĞůŽƉƉĞƌ ůĞƐ 
ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ ƌĞůĂƚŝǀĞƐ ĂƵǆ 

ǌŽŶĞƐ ŚƵŵŝĚĞƐ Ğƚ ůĞƐ 
ŵĠĐĂŶŝƐŵĞƐ ĚĞ ůĞƵƌ ƉĂƌƚĂŐĞ ͖

 ĠǀĞůŽƉƉĞƌ ůĞ ĚŝƐƉŽƐŝƚŝĨ ĚĞ 
 ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ͕  ĚƵĐĂƚŝŽŶ͕ 

^ĞŶƐŝďŝůŝƐĂƚŝŽŶ Ğƚ 
WĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ ;  ^WͿ ƉŽƵƌ ůĂ 
ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ǌŽŶĞƐ 

ŚƵŵŝĚĞƐ

WƌŽŵŽƵǀŽŝƌ ůĂ ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ 
ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ ĚƵƌĂďůĞ ĚĞƐ 
ƐĞƌǀŝĐĞƐ ĠĐŽƐǇƐƚĠŵŝƋƵĞƐ 

 ŵĠůŝŽƌĞƌ ůĞƐ ŵĠĐĂŶŝƐŵĞƐ ĚĞ 
ŐŽƵǀĞƌŶĂŶĐĞ Ğƚ ĚĞ 

ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶ ĞŶƚƌĞ ůĞƐ 
ƉŽůŝƚŝƋƵĞƐ ƉƵďůŝƋƵĞƐ



 

ϭϮϱ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϱ ͗  ĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ dĞƌƌĞƐƚƌĞƐ 

^ŽŶ  ŽƉĠƌĂƚŝŽŶŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ  Ă  ƉĞƌŵŝƐ  ĚĞ  ƌĠĚƵŝƌĞ 
ĐŽŶƐŝĚĠƌĂďůĞŵĞŶƚ ůĂ ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ ŵŽǇĞŶŶĞ  ƚŽƵĐŚĠĞ ƉĂƌ 
ůĞƐ  ŝŶĐĞŶĚŝĞƐ ĚĞ ϭϰ  ŚĂ  ;ϭϵϲϬͲϭϵϵϱͿ  ă ϱ͕ϲ  ŚĂ ĞŶ ϮϬϭϴ 
;ϰϯϯ ŝŶĐĞŶĚŝĞƐ ĚĠĐůĞŶĐŚĠƐ ƋƵŝ ŽŶƚ ƚŽƵĐŚĠ Ϯ ϰϭϰ ŚĂͿ͘  Ŷ 
ŽƵƚƌĞ͕  ƉŽƵƌ  ůƵƚƚĞƌ  ĐŽŶƚƌĞ  ůĞ  ŶŽŵďƌĞ  ŐƌĂŶĚŝƐƐĂŶƚ 
Ě͛ŝŶĐĞŶĚŝĞƐ ;ŵŽŝŶƐ ĚĞ ϭϬϬ ĞŶ ϭϵϲϬ ă ϰϯϯ ĞŶ ϮϬϭϴͿ͕ ůĞ 
  & Ă ƉƌŽĐĠĚĠ ă ů͛ĞŶƚƌĞƚŝĞŶ ĚĞ ϱϮϬ Ŭŵ ĚĞ ƚƌĂŶĐŚĠĞ ƉĂƌĞ 
ĨĞƵ͕ ă ů͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ ĚĞ ϱϬ ƵŶŝƚĠƐ ĚĞ ƉŽŶƚƐ Ě͛ĞĂƵ Ğƚ ă 
ů͛ĂĨĨĞĐƚĂƚŝŽŶ ĚĞ ϭ ϮϵϬ ŐƵĞƚƚĞƵƌƐ Ě͛ŝŶĐĞŶĚŝĞƐ ĞŶ ƉůƵƐ ĚĞ 
ůĂ ŵŝƐĞ ĂƵ ƉŽŝŶƚ ĚĞ ŵŽĚğůĞƐ ĚĞ ƉƌĠǀĞŶƚŝŽŶ Ğƚ Ě͛ĂůĞƌƚĞ 
ĚĞƐ  ŝŶĐĞŶĚŝĞƐ  ĚĞ  ĨŽƌġƚƐ  Ğƚ  ů͛ĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ĐĂƌƚĞƐ  ĚĞ 
ƌŝƐƋƵĞ ƐƚĂƚŝƋƵĞ Ğƚ ĚǇŶĂŵŝƋƵĞ Ě͛ŝŶĐĞŶĚŝĞ͘ 

^Ƶƌ ƵŶ ĂƵƚƌĞ ǀŽůĞƚ͕ ůĞ   & Ă ĨĂŝƚ ĚĞƉƵŝƐ ůĞ ĚĠďƵƚ ĚĞƐ 
ĂŶŶĠĞƐ ϮϬϬϬ ĚĞ ů͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ ĨŽƌĞƐƚŝĞƌ ĐŽŶĐĞƌƚĠ ƵŶ 
ŽƵƚŝů  ĚĞ  ƉůĂŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ĚĞ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĨŽƌĞƐƚŝğƌĞ  ă  ůŽŶŐ 
ƚĞƌŵĞ  ƋƵŝ  ƌĞƉŽƐĞ  ƐƵƌ  ƵŶ  ĞŶƐĞŵďůĞ  Ě͛ĂŶĂůǇƐĞƐ 
ĨŽƌĞƐƚŝğƌĞƐ Ğƚ ƐŽĐŝŽͲĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ ƉŽƵƌ ĐŽŶĐůƵƌĞ ƐƵƌ ůĞƐ 
ĂĐƚŝŽŶƐ ă ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĚƌĞ ă ů͛ĠĐŚĞůůĞ Ě͛ƵŶ ŵĂƐƐŝĨ ĨŽƌĞƐƚŝĞƌ 
ĚƵƌĂŶƚ ƵŶĞ ƉĠƌŝŽĚĞ Ě͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ ĂůůĂŶƚ ĚĞ ϮϬ ă ϯϬ 
ĂŶƐ  ;ƌĠŐĠŶĠƌĂƚŝŽŶ͕  ƌĞďŽŝƐĞŵĞŶƚ͕  ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ͕ 
ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚ Ğƚ ĞŶĐĂĚƌĞŵĞŶƚ͙Ϳ͘ 

>Ğ  ƌĠƉĞƌƚŽŝƌĞ  ĚĞƐ  ĨŽƌġƚƐ  ĂŵĠŶĂŐĠĞƐ  ŵŽŶƚƌĞ  ƋƵĞ 
ƉůƵƐ ĚĞ ϯ͕ϯ ŵŝůůŝŽŶƐ Ě͛ŚĞĐƚĂƌĞƐ ĚĞ  ĨŽƌġƚƐ ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ Ğƚ 
ϭ͕Ϯ ŵŝůůŝŽŶƐ ŚĞĐƚĂƌĞƐ ĚĞƐ ŶĂƉƉĞƐ Ě͛ ůĨĂ Ğƚ ĚĞ  ƌŽŵĂŝŶ͕ 
W D  Ğƚ  W&E>  ƐŽŶƚ  ĂŵĠŶĂŐĠƐ  Ğƚ  ĚŝƐƉŽƐĞŶƚ  Ě͛ŽƵƚŝůƐ 
ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ ƉŽƵƌ ƵŶĞ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚƵƌĂďůĞ ;&ŝŐƵƌĞ ϳϮͿ͘ 

 Ŷ ŽƵƚƌĞ͕ ůĞ   & Ă ƉƌŽĐĠĚĠ ă ů͛ĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ Ğƚ ůĂ ŵŝƐĞ 
ĞŶ  ƈƵǀƌĞ  ĚĞ  ůĂ  ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ  ŶĂƚŝŽŶĂůĞ  ĚĞ  ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ 
ĐŽŶƚŝŶƵĞ ĚĞ  ůĂ  ƐĂŶƚĠ ĚĞƐ  ĨŽƌġƚƐ͘  ůůĞ  ƐĞ  ƚƌĂĚƵŝƚ ƉĂƌ  ůĂ 
ŵŝƐĞ ĞŶ ƉůĂĐĞ ĚĞ ƚƌŽŝƐ ĚŝƐƉŽƐŝƚŝĨƐ ĐŽŵƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞƐ ĚĞ 
ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ ͗  ƵŶ  ƌĠƐĞĂƵ  ƐǇƐƚĠŵĂƚŝƋƵĞ  ĚĞ  ƉůĂĐĞƚƚĞƐ 
ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞƐ͕  ƵŶ  ĚŝƐƉŽƐŝƚŝĨ  ĚĞ  ǀĞŝůůĞ  ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ  Ğƚ  ĚĞƐ 
ĚŝƐƉŽƐŝƚŝĨƐ ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞƐ͘ 

>ĞƐ  ĂƵƚƌĞƐ  ŵĞƐƵƌĞƐ  ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ  ƉĂƌ  ůĞ    & 
ĐŽŶĐĞƌŶĞŶƚ ͗ 

  >Ă  ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ  ƌĠƐĞƌǀĞƐ ĚĞ ďŝŽƐƉŚğƌĞ Ğƚ  ůĂ 
ƌĠŚĂďŝůŝƚĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ĨĂƵŶĞ ƐĂƵǀĂŐĞ ͖  

  >Ă ŵŝƐĞ ĞŶ ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ůŽŝ Ϯϵ͘Ϭϱ ă ƚƌĂǀĞƌƐ ĚĞƐ 
ƉůĂŶƐ  Ě͛ĂĐƚŝŽŶƐ  ŶĂƚŝŽŶĂƵǆ  ƉŽƵƌ  ůĞƐ  ĞƐƉğĐĞƐ  ĞŶ 
ĚĂŶŐĞƌ͕ ĨĂŝƐĂŶƚ ƉĂƌƚŝĞ ĚĞƐ ĂŶŶĞǆĞƐ ĚĞ ůĂ  D^͕ ĚĞ 
ůĂ  /d ^ ŽƵ ĚĞ ůĂ ůŝƐƚĞ ƌŽƵŐĞ ĚĞ ů͛h/ E ͖ 

  >͛ĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ  Ě͛ƵŶĞ  ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ  ŶĂƚŝŽŶĂůĞ  ĚĞ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĚƵ  ƐĞĐƚĞƵƌ  ĚĞƐ  ƉůĂŶƚĞƐ 
ĂƌŽŵĂƚŝƋƵĞƐ Ğƚ ŵĠĚŝĐŝŶĂůĞƐ ƐƉŽŶƚĂŶĠĞƐ ͖  

  >Ă  ĐŽŶĐĞƉƚŝŽŶ  Ğƚ  ů͛ĂĐƚƵĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƉůĂŶƐ 
ŶĂƚŝŽŶĂƵǆ  Ě͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ  ďĂƐƐŝŶƐͲǀĞƌƐĂŶƚƐ 
Ğƚ  ĚĞ  ůƵƚƚĞ  ĐŽŶƚƌĞ  ůĂ  ĚĠƐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ůĞƵƌ 
ĐŽŶĐƌĠƚŝƐĂƚŝŽŶ ͖ 

  >Ğ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ ͗ /ŶǀĞŶƚĂŝƌĞ͕ 
ĠƚĂƚ ĚĞƐ ĨŽƌġƚƐ͕ ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ͕ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ŐĠŶĠƚŝƋƵĞƐ͕  ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ  ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ 
ĚĞƐ ƉƌŽĚƵŝƚƐ͕ ďŝĞŶƐ Ğƚ ƐĞƌǀŝĐĞƐ ĠĐŽƐǇƐƚĠŵŝƋƵĞƐ ͖ 

  >Ă ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĚƵ ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ ĚĞ ƌĠŚĂďŝůŝƚĂƚŝŽŶ Ğƚ 
ĚĞ  ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ƉĂƐƚŽƌĂůĞƐ  Ğƚ 
ů͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĠůĞǀĞƵƌƐ  ƉŽƵƌ  ƵŶĞ  ŐĞƐƚŝŽŶ 
ƌĂƚŝŽŶŶĞůůĞ ĚĞƐ ƉĂƌĐŽƵƌƐ ;ĐŽŽƉĠƌĂƚŝǀĞƐ ƉĂƐƚŽƌĂůĞƐ͕ 
ĐŽŶƚƌĂƚ ĚĞ ŐĞƐƚŝŽŶ ƐǇůǀŽƉĂƐƚŽƌĂůĞ ͙ĞƚĐͿ ͖ 

  >Ğ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĚĞ  WĠƌŝŵğƚƌĞƐ  ĚĞ  DŝƐĞ  ĞŶ 
sĂůĞƵƌ ĞŶ  ŽƵƌ ;WDs Ϳ ͖ 

  >Ă  ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ƉĂƌ  ůĞ   ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ  ĚĞ 
ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  ĚƵ  WƌŽŐƌĂŵŵĞ  EĂƚŝŽŶĂů  ĚĞ 
WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ  Ğƚ  ĚĞ  ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  DŝůŝĞƵǆ 
 ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂƵǆ  ϮϬϮϭͲϮϬϯϬ͕  ƉŽƵƌ  ůĂ 
ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ͕ ůĞ ƐƵŝǀŝ͕  ůĂ ŐĞƐƚŝŽŶ Ğƚ ůĂ ƌĞƐƚĂƵƌĂƚŝŽŶ 
ĚĞƐ ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ Ğƚ ĚĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ ǀƵůŶĠƌĂďůĞƐ͘  ĂŶƐ 
ĐĞ  ĐĂĚƌĞ  ů͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ  Ğƚ  ůĞƐ  ƉůĂŶƐ  ĚĞ  ŐĞƐƚŝŽŶ 
ĚĞƐ ĨŽƌġƚƐ ŽŶƚ ĐŽŶĐĞƌŶĠ ƉůƵƐ ĚĞ ϯ͘ϯ ŵŝůůŝŽŶƐ Ě͛ŚĂ ͖  

  >Ă ŵŝƐĞ ĞŶ ŽĞƵǀƌĞ ĚƵ ƉůĂŶ Ě͛ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ ĐŽŶƚƌĞ ůĞƐ 
ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ͘ 

 ŽŶĐĞƌŶĂŶƚ  ůĂ  ƌĞůĂƚŝŽŶ  ĂǀĞĐ  ůĞƐ  ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ 
ƌŝǀĞƌĂŝŶĞƐ Ğƚ  ůĞƐ ƵƐĂŐĞƌƐ͕  ůĞ ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ ƈƵǀƌĞ ƉŽƵƌ 
ůĞ  ĚĠƐĞŶĐůĂǀĞŵĞŶƚ  Ğƚ  ůĞ  ƌĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ 
ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚƐ Ğƚ ĚĞƐ  ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͕ ĞŶ ƉĂƌĂůůğůĞ ĂǀĞĐ 
ůĂ  ƉƌŽŵŽƚŝŽŶ  ĚĞ  ƉƌŽũĞƚƐ  ĚĞ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ŝŶƚĠŐƌĠƐ 
ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝĨƐ  ĚĂŶƐ  ůĞƐ  ǌŽŶĞƐ  ƉĠƌŝͲĨŽƌĞƐƚŝğƌĞƐ͕  ă  ƚƌĂǀĞƌƐ 
ů͛ĞŶĐĂĚƌĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ  ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƐ  Ğƚ  ĚĞƐ  ĐŽŽƉĠƌĂƚŝǀĞƐ 
ĨŽƌĞƐƚŝğƌĞƐ ƚŽƵƚ ĞŶ ůĞƐ ŝŵƉůŝƋƵĂŶƚ ĚĂŶƐ ůĂ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ĚĞ 
ůĂ ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ͘ 

    ƚŝƚƌĞ  Ě͛ĞǆĞŵƉůĞ͕  ƵŶĞ  ĐŽŽƉĠƌĂƚŝǀĞ  ĨĠŵŝŶŝŶĞ 
Ě͛KƵũĚĂ  Ă  ŽďƚĞŶƵ  ůĞ  ĚƌŽŝƚ  Ě͛ĞǆƉůŽŝƚĞƌ  ϮϮ  ϬϬϬ  ŚĂ  ĚĞ 
ƌŽŵĂƌŝŶ ƐĂƵǀĂŐĞ ĚĂŶƐ ůĞ ďƵƚ Ě͛ĞŶ ĞǆƚƌĂŝƌĞ Ğƚ ĚĞ ǀĞŶĚƌĞ 
ůĞƐ ŚƵŝůĞƐ ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞƐ͘  Ŷ ĠĐŚĂŶŐĞ͕ ĐĞůůĞͲĐŝ ĂĐĐĞƉƚĞ ĚĞ 
ŐĠƌĞƌ ĚƵƌĂďůĞŵĞŶƚ  ůĂ  ǌŽŶĞ͘  ĞƐ  ŝŵƉĂĐƚƐ ƉŽƐŝƚŝĨƐ  ƐŽŶƚ 
ĚĠũă  ǀŝƐŝďůĞƐ  ĞŶ  ƚĞƌŵĞƐ  Ě͛ĞŵƉůŽŝ͕  Ě͛ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ  ĚĞ  ǀŝĞ  ĚĞƐ  ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ  ůŽĐĂůĞƐ  Ğƚ  ĚĞ 

&ŝŐƵƌĞ ϳϮ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ^ƵƉĞƌĨŝĐŝĞ &ŽƌĞƐƚŝğƌĞ  ŵĠŶĂŐĠĞ 
^ŽƵƌĐĞ ͗ ^ŝƚĞ ǁĞď ĚƵ   &



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϮϲ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

ƌĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ŵŝůŝĞƵǆ ;ƉĂƌ ĞǆĞŵƉůĞ ů͛ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ 
ĨŽƌĞƐƚŝğƌĞ ŝůůĠŐĂůĞ Ă ďĂŝƐƐĠ ĚĞ ϵϴй ůĂ ƉƌĞŵŝğƌĞ ĂŶŶĠĞͿ͘ 

 ĞƐ  ŵĞƐƵƌĞƐ  ĐŽŵƉĞŶƐĂƚŽŝƌĞƐ  ŽŶƚ  ĠŐĂůĞŵĞŶƚ  ĠƚĠ 
ŵŝƐĞƐ ĞŶ ƉůĂĐĞ ƉŽƵƌ  ůĞƐ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ ĚĂŶƐ  ůĞ ĐĂĚƌĞ ĚĞ 
ů͛ĂƌƌġƚĠ  ŶΣ  ϭϴϱϱͲϬϭ  ĨŝǆĂŶƚ  ůĞƐ  ůŝŵŝƚĞƐ͕  ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ  Ğƚ 
ŵŽĚĂůŝƚĠƐ ĚĞ ĚĞŵĂŶĚĞ Ğƚ ĚΖŽĐƚƌŽŝ ĚĞ ůĂ ĐŽŵƉĞŶƐĂƚŝŽŶ 
ƉŽƵƌ ŵŝƐĞƐ ĞŶ ĚĠĨĞŶƐ ĚƵ ĚŽŵĂŝŶĞ ĨŽƌĞƐƚŝĞƌ ă ĞǆƉůŽŝƚĞƌ 
ŽƵ  ă  ƌĠŐĠŶĠƌĞƌ͘   Ŷ  ϮϬϭϲ͕  ϭϲϯ  ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƐ  Ě͛ƵƐĂŐĞƌƐ 
ĚĂŶƐ ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ ƉƌŽǀŝŶĐĞƐ ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚ ϵϭ ϯϴϮ ŚĂ ĚĞ 

ĨŽƌġƚƐ  ŽŶƚ  ĠƚĠ  ĐŽŵƉĞŶƐĠĞƐ͘  >ĞƐ  ƌĞǀĞŶƵƐ  ƉŽƵƌ  ĐĞƐ 
ƵƐĂŐĞƌƐ ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ Ϯϯ D ,Ɛ͘ 

 Ğ ŵġŵĞ ůĞƐ W    ƌĞƉƌŝƐ ĐŝͲĚĞƐƐŽƵƐ ŽŶƚ ĠƚĠ ĠƚĂďůŝƐ 
ĚĂŶƐ ůĞ ĐĂĚƌĞ ĚĞ ů͛ŽƉĠƌĂƚŝŽŶŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ^E   ĂĨŝŶ 
ĚĞ  ǀĞŝůůĞƌ  Ğƚ  ĚĞ  ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ  ůĞƐ  ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ  ƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐ 
ŶĂƚŝŽŶĂƵǆ͘ 

 

 

 

  ĞƐ ǀŽŝĞƐ ă ƉƌŽƐƉĞĐƚĞƌ 

DĂůŐƌĠ  ůĞƐ ĞĨĨŽƌƚƐ ƐƵƐŵĞŶƚŝŽŶŶĠƐ͕  ůĞ ĐŚĞŵŝŶ ƌĞƐƚĞ 
ĞŶĐŽƌĞ ůŽŶŐ ĂǀĂŶƚ Ě͛ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ ƵŶ ĠƋƵŝůŝďƌĞ ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞ 
ĚƵƌĂďůĞ͘  WŽƵƌ  ĂĐĐĠůĠƌĞƌ  ůĞ  ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ͕  ĚĞƐ  ŵĞƐƵƌĞƐ 
ŵĠƌŝƚĞŶƚ Ě͛ġƚƌĞ ƉƌŝƐĞƐ ă ĐŽƵƌƚ ƚĞƌŵĞ͕ ă ƐĂǀŽŝƌ ͗ 

  /ŶƐƚĂƵƌĞƌ ů͛ĂƉƉƌŽĐŚĞ ĠĐŽƐǇƐƚĠŵŝƋƵĞ ĐŽŵŵĞ ďĂƐĞ 
ĚĞ ƌĠĨůĞǆŝŽŶ Ğƚ Ě͛ĂĐƚŝŽŶ ͖ 

  DĞƚƚƌĞ  ĞŶ  ƈƵǀƌĞ  ůĞƐ  ƉƌŽƚŽĐŽůĞƐ  ĚĞ  EĂŐŽǇĂ  Ğƚ 
 ĂƌƚŚĂŐğŶĞ ͖ 

   ĚƵƋƵĞƌ͕  ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĞƌ Ğƚ ĐŽŵŵƵŶŝƋƵĞƌ ĚĂǀĂŶƚĂŐĞ 
ƐƵƌ ůĞƐ ƌŝƐƋƵĞƐ ĚĞ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ ͖ 

  DĞƚƚƌĞ  ă  ŶŝǀĞĂƵ  ůĞ  ƌĠƐĞĂƵ  ŶĂƚŝŽŶĂů  Ě͛ĂŝƌĞƐ 
ƉƌŽƚĠŐĠĞƐ Ğƚ ĂŵĠůŝŽƌĞƌ ůĞƵƌƐ ƉůĂŶƐ ĚĞ ŐĞƐƚŝŽŶ ͖ 

   ŵĠůŝŽƌĞƌ  ůĞƐ  ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ  ƐƵƌ  ůĞ  ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ 
ŶĂƚƵƌĞů  Ğƚ  ů͛ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ  Ě͛ƵŶĞ  ůŝƐƚĞ  ƌŽƵŐĞ 
ŶĂƚŝŽŶĂůĞ ĚĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ ǀƵůŶĠƌĂďůĞƐ ͖ 

   ĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ  ůĞƐ  ĐŽůůĞĐƚŝǀŝƚĠƐ  ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ  Ğƚ  ůĞƐ 
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶƐ ƉƵďůŝƋƵĞƐ͕ ƉŽƵƌ  ƚĞŶŝƌ  ĐŽŵƉƚĞ ĚĞ 

ůĂ  ĚƵƌĂďŝůŝƚĠ  ĚĞƐ  ƐĞƌǀŝĐĞƐ  ĠĐŽƐǇƐƚĠŵŝƋƵĞƐ  ĚĂŶƐ 
ůĞƵƌƐ ƉƌŽũĞƚƐ Ğƚ ƐƚƌĂƚĠŐŝĞƐ ĚĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ͖ 

  /ŶŶŽǀĞƌ ĚĂŶƐ ůĂ ƉƌŽŵŽƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ Ğƚ ĚĞƐ 
ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ ĞŶ ĞŶĐĂĚƌĂŶƚ ůĞƵƌ ĞŶƌŝĐŚŝƐƐĞŵĞŶƚ ĞŶ 
ŵŝůŝĞƵ ƵƌďĂŝŶ ͖ 

  WƌŽŵŽƵǀŽŝƌ  ĚĂǀĂŶƚĂŐĞ  ůĂ  ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ƉŽƵƌ ƌĂƚŝŽŶĂůŝƐĞƌ ůĞƵƌ ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ ͖ 

  ZĞŶĚƌĞ  ůĂ  ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ  ƉůƵƐ  ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ  Ğƚ  ůĞƐ 
ŵĞƐƵƌĞƐ ƌĠƉƌĞƐƐŝǀĞƐ ƉůƵƐ ĚŝƐƐƵĂƐŝǀĞƐ ͖ 

  ZĞƉĞŶƐĞƌ ůĂ ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ĚĂŶƐ ůĞƐ ŵŝůŝĞƵǆ ƵƌďĂŝŶƐ͘ 
  WƌĠƉĂƌĞƌ ĂĐƚŝǀĞŵĞŶƚ ůĂ ŶŽƵǀĞůůĞ ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ ƉŽƵƌ ůĂ 
ŐŽƵǀĞƌŶĂŶĐĞ  ŵŽŶĚŝĂůĞ  ĞŶ  ŵĂƚŝğƌĞ  ĚĞ 
ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ͖ 

 ĞƐ  ĚĠŵĂƌĐŚĞƐ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ  ƵŶĞ  ĨĞƵŝůůĞ  ĚĞ  ƌŽƵƚĞ  ƋƵŝ 
ĐŽŵƉůğƚĞ ůĞƐ ĞĨĨŽƌƚƐ ĐŽŶƐĞŶƚŝƐ ƉĂƌ ůĞƐ ƉŽƵǀŽŝƌƐ ƉƵďůŝĐƐ 
ĂĨŝŶ  Ě͛ĂƐƐƵƌĞƌ  ůĂ  ĚƵƌĂďŝůŝƚĠ  Ě͛ƵŶ  ŵŽŶĚĞ  ǀŝǀĂŶƚ  ĚŽŶƚ 
ŶŽƵƐ ĚĠƉĞŶĚŽŶƐ͘ 

 ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ  EΣ  ŶũĞƵ  /ŶƚŝƚƵůĠ ĚĞ ůΖĞŶũĞƵ  KďũĞĐƚŝĨƐ 

D WD Z &ͬ  & 

Ϯ 
ZĠƵƐƐŝƌ  ůĂ ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ ǀĞƌƐ ƵŶĞ 
ĠĐŽŶŽŵŝĞ ǀĞƌƚĞ 

>ŝŵŝƚĞƌ  ůĞƐ ĞĨĨĞƚƐ ŶĠŐĂƚŝĨƐ ůŝĠƐ ĂƵ ƉƌĠůğǀĞŵĞŶƚ ŶŽŶ ĐŽŶƚƌƀůĠ ĚƵ 
ďŽŝƐ 

ϯ 

 ŵĠůŝŽƌĞƌ  ůĂ  ŐĞƐƚŝŽŶ  Ğƚ  ůĂ 
ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ 
ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ  Ğƚ  ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ  ůĂ 
ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ 
ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ 

ZĞŶĨŽƌĐĞƌ ůĞƐ ƉŽůŝƚŝƋƵĞƐ ĚĞ ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ Ğƚ ĚĞ ƌĠŚĂďŝůŝƚĂƚŝŽŶ ĚĞ 
ůĂ  ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ  Ğƚ  ĚĞƐ  ǌŽŶĞƐ  ƐĞŶƐŝďůĞƐ                           
WĂƌĂĐŚĞǀĞƌ  ůĞ  ĐĂĚƌĞ  ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂŝƌĞ  ĚĞ  ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ 
ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ Ğƚ ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ ůĞ ĐŽŶƚƌƀůĞ Ğƚ ůĞƐ ƐĂŶĐƚŝŽŶƐ 

D D ͬ   

ZĞŶĨŽƌĐĞƌ ůĞƐ ƉŽůŝƚŝƋƵĞƐ ĚĞ ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ Ğƚ ĚĞ ƌĠŚĂďŝůŝƚĂƚŝŽŶ ĚĞ 
ůĂ ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ  
/ŶƚĠŐƌĞƌ  ůĂ  ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ  ĚƵƌĂďůĞ  ĚĞ  ůĂ  ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ  ĚĂŶƐ  ůĞƐ 
ƉŽůŝƚŝƋƵĞƐ  ƐĞĐƚŽƌŝĞůůĞƐ                                                                   
sĂůŽƌŝƐĞƌ ůĞƐ ƐĞƌǀŝĐĞƐ ĠĐŽƐǇƐƚĠŵŝƋƵĞƐ Ğƚ ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ ůĂ ŶŽƚŝŽŶ ĚĞ 
ĐŽƸƚ ƚŽƚĂů                                                                                                               
WĂƌĂĐŚĞǀĞƌ  ůĞ  ĐĂĚƌĞ  ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂŝƌĞ  ĚĞ  ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ 
ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ Ğƚ ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ ůĞ ĐŽŶƚƌƀůĞ Ğƚ ůĞƐ ƐĂŶĐƚŝŽŶƐ                                    

D WD Z &ͬ  & 

ϱ 
 ĐĐŽƌĚĞƌ  ƵŶĞ  ǀŝŐŝůĂŶĐĞ 
ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞ  ĂƵǆ  ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞƐ 
ƐĞŶƐŝďůĞƐ 

 ƐƐƵƌĞƌ  ůĂ  ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ůĂ  ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ 
ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ͕  ƐŽƵƌĐĞ  ĚĞ  ƌĞǀĞŶƵ  ĚĞƐ  ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ  ĚĞƐ  ǌŽŶĞƐ  ĚĞ 
ŵŽŶƚĂŐŶĞƐ 
 ƐƐƵƌĞƌ ůĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ŝŶƚĠŐƌĠ ĚĞƐ ǌŽŶĞƐ ĚĞ ŵŽŶƚĂŐŶĞƐ 

D dEh,Ws Ͳ D E 

D WD Z &ͬ   



 

 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

>ĞƐ  ĞĨĨŽƌƚƐ  ĚĞ  ƌĞďŽŝƐĞŵĞŶƚ ŽŶƚ ƉĞƌŵŝƐ Ě͛ĂƵŐŵĞŶƚĞƌ  ůĂ  ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ ĚƵ  ĐŽƵǀĞƌƚ ǀĠŐĠƚĂů ĞŶ ĚŽƚĂŶƚ  ůĂ  ƌĠŐŝŽŶ ĚĞ dĂŶŐĞƌͲ
dĠƚŽƵĂŶͲ ů ,ŽĐĞŝŵĂ Ě͛ƵŶĞ ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ ƚŽƚĂůĞ ĚĞ ϭϬϬ͘ϱϬϳ ŚĂ ĚĞ ĨŽƌġƚ ƌĞďŽŝƐĠĞ͘   ůĂ ƚġƚĞ ĚĞƐ ďĠŶĠĨŝĐŝĂŝƌĞƐ ĚĞ ĐĞƐ ĞĨĨŽƌƚƐ 
ǀŝĞŶƚ ůĂ ƉƌŽǀŝŶĐĞ Ě͛ ů ,ŽĐĞŝŵĂ ƋƵŝ͕ ĂǀĞĐ ƐĞƐ Ϯϳ͘ϵϱϯ ŚĂ ƉŽƐƐğĚĞ Ϯϴй ĚƵ ƚŽƚĂů ĚĞƐ ĨŽƌġƚƐ ƌĞďŽŝƐĠĞƐ͕ ƐƵŝǀŝĞƐ ĚĞƐ ƉƌŽǀŝŶĐĞƐ 
ĚĞ  ŚĞĨĐŚĂŽƵĞŶ Ğƚ ĚĞ dĂŶŐĞƌͲ ƐƐŝůĂŚ ĂǀĞĐ ϭϳй Ğƚ ϭϲй ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞŵĞŶƚ͘  ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕ ůĂ ĨŽƌġƚ ŶĂƚƵƌĞůůĞ Ğƚ ůĞ ƌǇƚŚŵĞ ĚĞ 
ƌĞďŽŝƐĞŵĞŶƚ ƐŽŶƚ ĞŶĐŽƌĞ ůĞŶƚƐ ĚĂŶƐ ůĂ ƌĠŐŝŽŶ͘  

>Ă ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ  ƌĞďŽŝƐĠĞ ƌĞƐƚĞ  ƌĞůĂƚŝǀĞŵĞŶƚ ŵŽĚĞƐƚĞ͕  ƐŽŝƚ ϭϰй ĚƵ ƚŽƚĂů ĚĞƐ  ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞƐ ĚĞ  ƌĞďŽŝƐĞŵĞŶƚ͕ ĚŽŶƚ  ůĞ  ƚƌŝƉůĞ 
ĐŽŶĐĞƌŶĞ ƵŶŝƋƵĞŵĞŶƚ ůĞ ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ Ě͛ ů ,ŽĐĞŝŵĂ͘ 

 
 ŶĐĂĚƌĠ ϭϬ ͗  ĨĨŽƌƚ ĚĞ ƌĞďŽŝƐĞŵĞŶƚ ĚĂŶƐ ůĂ ƌĠŐŝŽŶ ĚĞ dĂŶŐĞƌͲdĠƚŽƵĂŶͲ ů ,ŽĐĞŝŵĂ 

^ŽƵƌĐĞ ͗ ^Z    dĂŶŐĞƌͲdĠƚŽƵĂŶͲ ů ,ŽĐĞŝŵĂ͕ ϮϬϭϵ



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϮϴ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϲ ͗ DŝůŝĞƵ 
DĂƌŝŶ Ğƚ >ŝƚƚŽƌĂů 

 

 

 

 

 

   



 

ϭϮϵ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϲ ͗ DŝůŝĞƵ DĂƌŝŶ Ğƚ >ŝƚƚŽƌĂů 

 

ϭ͘ 'ĠŶĠƌĂůŝƚĠƐ  Ğƚ  ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ 
ƉƌŝŽƌŝƚĂŝƌĞƐ 
 Ğ ƉĂƌ ƐĂ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ ŐĠŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ  ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ͕ ă  ůĂ 

ƉŽƌƚĞ  ĚĞ  DĂƌĞ  EŽƐƚƌƵŵ  ;DĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞͿ͕  ĚĂŶƐ  ƐŽŶ 
ǀĞƌƐĂŶƚ ĞǆƚƌġŵĞ ŽĐĐŝĚĞŶƚĂů͕ Ğƚ ĞŶ ƚĂŶƚ ƋƵĞ ƐĞŶƚŝŶĞůůĞ 
ĚƵ ĚĠƚƌŽŝƚ ĚĞ 'ŝďƌĂůƚĂƌ͕ ƌŝǀĞƌĂŝŶ ĚĞ ů͛ŽĐĠĂŶ  ƚůĂŶƚŝƋƵĞ͕ 
ůĞ DĂƌŽĐ ĞƐƚ ƵŶ ƉĂǇƐ ŵĂƌŝƚŝŵĞ ƉĂƌ ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ͘  ǀĞĐ ƵŶĞ 
ůŝŐŶĞ ĚĞ ĐƀƚĞ ĚĞ ƉƌĞƐƋƵĞ ϯ ϱϬϬ Ŭŵ͕ ůĞ ůŝƚƚŽƌĂů ŶĂƚŝŽŶĂů 
ĞƐƚ  ƵŶ  ƉƀůĞ  Ě͛ĂƚƚƌĂĐƚŝŽŶ  ƚŽƵƌŝƐƚŝƋƵĞ  ĂůůĠĐŚĂŶƚ͕  ƵŶ 
ďĞƌĐĞĂƵ ĚĞ ƐŝƚĞƐ Ğƚ ĚĞ ŵŝůŝĞƵǆ ŶĂƚƵƌĞůƐ Ě͛ƵŶĞ ƌŝĐŚĞƐƐĞ 
ĨůŽƌĂůĞ  Ğƚ  ĨĂƵŶŝƐƚŝƋƵĞ  ĞǆĐĞƉƚŝŽŶŶĞůůĞ  ĂǀĞĐ  ƵŶ 
ƉŽƵƌĐĞŶƚĂŐĞ ĞŶĚĠŵŝƋƵĞ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͘  ĞƚƚĞ ƌŝĐŚĞƐƐĞ ĞƐƚ 
ĨĂǀŽƌŝƐĠĞ  ƉĂƌ  ů͛ƵƉǁĞůůŝŶŐ  ĐŽŶƐŝĚĠƌĂďůĞ  ƋƵŝ  ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĞ 
ƐĞƐ  ĐƀƚĞƐ  ŐƌąĐĞ  ĂƵ  ŐƌĂŶĚ  ĐŽƵƌĂŶƚ  ĐĂŶĂƌŝĞŶ  ĐĞ  ƋƵŝ 
ĐŽŶĨğƌĞ ĂƵ ůŝƚƚŽƌĂů ŶĂƚŝŽŶĂů ĚĞƐ ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐƚŝƋƵĞƐ Ğƚ ĚĞƐ 
ŝŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ  ĠǀŝĚĞŶƚƐ  Ě͛ƵŶĞ  ͨ  ƉƵŝƐƐĂŶĐĞ  ŚĂůŝĞƵƚŝƋƵĞ  ͩ 
ŝŶĚĠŶŝĂďůĞ͘ 

dŽƵƚĞĨŽŝƐ͕  ůĂ  ƉŽƐŝƚŝŽŶ  ĚƵ DĂƌŽĐ  ĐŽŵŵĞ  ĐĂƌƌĞĨŽƵƌ 
ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů  ĚĞ  ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ  ŵĂƌŝƚŝŵĞ  ŵƵůƚŝĨŽƌŵĞ  ůĞ 
ŵĞƚ  ƐŽƵƐ  ĚĞ ŚĂƵƚƐ  ƌŝƐƋƵĞƐ  Ě͛ĂĐĐŝĚĞŶƚƐ ŵĂƌŝƚŝŵĞƐ͘  Ğ 
ŵġŵĞ͕ ƐĂ ƌŝĐŚĞƐƐĞ ŶĂƚƵƌĞůůĞ Ă ĨĂǀŽƌŝƐĠ ĚĞƐ ĐŽŶǀŽŝƚŝƐĞƐ 
ƋƵŝ ŽŶƚ ĚĠĐƵƉůĠ ůĞƐ ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ ĂŶƚŚƌŽƉŝƋƵĞƐ ŵĞƚƚĂŶƚ ĞŶ 
ĂĐƚŝŽŶ ƵŶĞ ŵƵůƚŝƚƵĚĞ Ě͛ƵƚŝůŝƐĂƚĞƵƌƐ Ğƚ ƌĞŶĚĂŶƚ ů͛ĠƚĂƚ ĚƵ 
ůŝƚƚŽƌĂůĞ ǀƵůŶĠƌĂďůĞ Ğƚ ĨƌĂŐŝůĞ ă ƉůƵƐŝĞƵƌƐ ĠŐĂƌĚƐ͘  

>ĞƐ ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ ĞǆĞƌĐĠĞƐ ƐƵƌ ĐĞ ŵŝůŝĞƵ ŽŶƚ ŐĠŶĠƌĠ ĚĞƐ 
ŝŵƉĂĐƚƐ  ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂƵǆ  ĂƐƐĞǌ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚƐ  ƋƵŝ  ŽŶƚ 
ĚĠŐƌĂĚĠ  ůĞƐ  ƐĞƌǀŝĐĞƐ  ĠĐŽƐǇƐƚĠŵŝƋƵĞƐ  ƌĞŶĚƵƐ  ƉĂƌ  ůĞ 
ůŝƚƚŽƌĂů Ğƚ ůĞ ŵŝůŝĞƵ ŵĂƌŝŶ͘  ĞƐ ŝŵƉĂĐƚƐ ŶĞ ƚĂƌĚĞƌŽŶƚ ƉĂƐ 
ă ƐĞ ŵĂŶŝĨĞƐƚĞƌ ƐƵƌ ůĂ ǀŝĞ ĚĞƐ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ ƋƵĞ ĐĞ ƐŽŝƚ ĂƵ 
ŶŝǀĞĂƵ ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ  ŽƵ  ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ͘  >Ă  ĚŝŵŝŶƵƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ 
ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƉġĐŚĞ ĚĂŶƐ ů͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ͕ ůĂ ƌĠĐĞƐƐŝŽŶ 
ƋƵĞ  ƉŽƵƌƌĂŝƚ  ĐŽŶŶĂŠƚƌĞ  ůĞ  ƚŽƵƌŝƐŵĞ͕  ůĞ  ƌŝƐƋƵĞ  ĚĞ 
ĚĞƐƚƌƵĐƚŝŽŶ  Ě͛ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ  ƉĂƌ  ĚĞƐ  ĠǀğŶĞŵĞŶƚƐ 
ĞǆƚƌġŵĞƐ ŶĞ ƐŽŶƚ ƋƵĞ ůĂ ƉĂƌƚŝĞ ĂƉƉĂƌĞŶƚĞ ĚĞ ů͛ŝĐĞďĞƌŐ 
ƌĞĨůĠƚĂŶƚ  ůĞƐ  ŝŵƉĂĐƚƐ  ĚŝƌĞĐƚƐ  ĚĞ  ĐĞƚƚĞ  ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ͘ 
 ͛ĂƵƚƌĞƐ  ŝŵƉĂĐƚƐ  ŵŽŝŶƐ  ĐŽŶŶƵƐ  ŵĂŝƐ  ƋƵŝ  ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ 
ġƚƌĞ  ƉůƵƐ  ĚĠǀĂƐƚĂƚĞƵƌƐ  ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ  ƌĠƐƵůƚĞƌ  Ě͛ƵŶĞ 
ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ĚĠƐƚĂďŝůŝƐĂƚŝŽŶ  Ě͛ĠƋƵŝůŝďƌĞƐ  ŶĂƚƵƌĞůƐ 
ũƵƐƋƵĞͲůă ƉƌĠƐĞƌǀĠƐ͘  

>ĞƐ  ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ  ĚĞ  ůĂ  ƐƵƌĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ŽŶƚ ŵġŵĞ ĚĞƐ  ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ  ƐƵƌ  ůĂ  ƐĂŶƚĠ 
ŚƵŵĂŝŶĞ͘   Ŷ  ĞĨĨĞƚ͕  ůĂ  ƌĂƌĠĨĂĐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ 
ŚĂůŝĞƵƚŝƋƵĞƐ͕ ƚĞůůĞƐ ƋƵĞ ůĞƐ ƉŽŝƐƐŽŶƐ͕ ƉĞƵƚ ĞŶƚƌĂŝŶĞƌ ĚĞƐ 
ŚĂƵƐƐĞƐ  ĚĞ  Ɖƌŝǆ  ƋƵŝ  ƌĠĚƵŝƐĞŶƚ  ůĂ  ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ  Ğƚ  ƉƌŽǀŽƋƵĞŶƚ  ĂůŽƌƐ  ĚĞƐ  ĐĂƌĞŶĐĞƐ 
ŶƵƚƌŝƚŝŽŶŶĞůůĞƐ͘ 

KŶ ƉĞƵƚ ĚŝƌĞ ƋƵĞ ĚĞǀĂŶƚ ƵŶ ĠƚĂƚ ĚĞ ĨĂŝƚ ŵŽƌŽƐĞ͕ ůĞ 
DĂƌŽĐ ƚƌŽƵǀĞ ĚĞƐ ĚŝĨĨŝĐƵůƚĠƐ͕ ă ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ ŶŝǀĞĂƵǆ͕ ƉŽƵƌ 
ƌĠƐŽƵĚƌĞ ů͛ĠƋƵĂƚŝŽŶ ĐŽŵƉůŝƋƵĠĞ Ğƚ ĐŽŵƉůĞǆĞ͕ ĐĞůůĞ ĚĞ 
ĐŚŽŝƐŝƌ  ĞŶƚƌĞ  ƵŶ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ƚŽƵƚ  ĐŽƵƌƚ  Ğƚ  ƵŶ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚƵƌĂďůĞ ĚĂŶƐ  ůĞ ƐĞŶƐ  ůĞ ƉůƵƐ  ůĂƌŐĞ͘ >Ă 
ƌĞĐĞƚƚĞ ŵŝƌĂĐƵůĞƵƐĞ ĞƐƚ ůŽŝŶ Ě͛ġƚƌĞ ă ůĂ ƉŽƌƚĠĞ͘  

dŽƵƚĞĨŽŝƐ͕ Ğƚ ŵĂůŐƌĠ  ĐĞƚ ĠƚĂƚ ĚĞ  ĨĂŝƚ͕  ŝů  Ǉ Ă  ůŝĞƵ ĚĞ 
ƌĞůĞǀĞƌ  ĚĞƐ  ďĂůďƵƚŝĞŵĞŶƚƐ  ĚĞ  ƐŽůƵƚŝŽŶƐ  ƋƵŝ  ŶĞ 
ŵĂŶƋƵĞŶƚ ƉĂƐ ĚĞ  ĨƌĂǇĞƌ ƵŶ ĐŚĞŵŝŶ͕  ůĂƌŐĞŵĞŶƚ ƐĞŵĠ 
Ě͛ĞŵďƵĐŚĞƐ Ğƚ Ě͛ĠĐƵĞŝůƐ ĚĞ ƚŽƵƚĞƐ ƐŽƌƚĞƐ͘ 

 ǀĞĐ ƵŶ ĂƌƐĞŶĂů ũƵƌŝĚŝƋƵĞ Ğƚ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞů͕ ĚĂŶƐ ƵŶĞ 
ůĂƌŐĞ  ŵĞƐƵƌĞ  ĂĚĠƋƵĂƚĞ  Ğƚ  ƋƵĂƐŝͲĂƉƉƌŽƉƌŝĠ͕  ŽŶ  ƉĞƵƚ 
ĚŝƌĞ  ƋƵĞ  ůĞ  DĂƌŽĐ  ĞƐƚ  ůŽŝŶ  Ě͛ġƚƌĞ  ĐŽŵƉůğƚĞŵĞŶƚ 
ĚĠƉŽƵƌǀƵ Ě͛ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ ŶŽƌŵĂƚŝĨƐ ă ĐĞƚ ĠŐĂƌĚ͘ WƌĞƵǀĞ 
ĞŶ  ĞƐƚ  ůĂ  ůŽŝ  ϴϭͲϭϮ  ƐƵƌ  ůĞ  ůŝƚƚŽƌĂů  ƋƵŝ  Ă  ƉĞƌŵŝƐ  ĚĞ  ůƵŝ 
ĚŽŶŶĞƌ ƵŶ  ƐƚĂƚƵƚ  ĐůĂŝƌ  ă  ƚƌĂǀĞƌƐ  ƐĂ ĚĠĨŝŶŝƚŝŽŶ  ĐŽŵŵĞ 
ĠƚĂŶƚ ƵŶ ĞƐƉĂĐĞ ŐĠŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ ĐŽŶƐƚŝƚƵĠ ĚĞ ͗ 

  >Ă ƉĂƌƚŝĞ ƚĞƌƌĞƐƚƌĞ ĨŽƌŵĠĞ ĚƵ ĚŽŵĂŝŶĞ ƉƵďůŝĐ Ğƚ ĚĞƐ 
ĞĂƵǆ  ŵĂƌŝŶĞƐ  ŝŶƚĠƌŝĞƵƌĞƐ  ;ĞƐƚƵĂŝƌĞƐ͕  ŐŽůĨƐ͕  ůĂĐƐ͕ 
ůĂŐƵŶĞƐ͕  ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ĚĞƐ  ĠƚĂŶŐƐ  ƐĂůĠƐ  Ğƚ  ĚĞƐ  ǌŽŶĞƐ 
ŚƵŵŝĚĞƐ  ůŝĠƐ  ă  ůĂ  ŵĞƌ  Ğƚ  ĂƵǆ  ĐŽƌĚŽŶƐ  ĚƵŶĂŝƌĞƐ 
ĐƀƚŝğƌƐͿ ͖ 
 

  >Ă ƉĂƌƚŝĞ ŵĂƌŝƚŝŵĞ ĨŽƌŵĠĞ ĚĞ ůĂ ĐƀƚĞ Ğƚ ůĞ ůŽŶŐ ĚĞƐ 
ĞĂƵǆ ŵĂƌŝŶĞƐ ƐŝƚƵĠĞƐ ă ϭϮ ŵŝůůĞƐ ŵĂƌŝŶƐ͘ 

 ĞƚƚĞ ŵġŵĞ ůŽŝ ŝŶƐŝƐƚĞ ƐƵƌ ƵŶĞ ŐĞƐƚŝŽŶ ŚĂƌŵŽŶŝƐĠĞ 
ĚĞƐ  ĐƀƚĞƐ  ĚĞǀĂŶƚ  ƉƌĞŶĚƌĞ  ĞŶ  ĐŽŵƉƚĞ  ůĞƐ  ĂƐƉĞĐƚƐ 
ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂƵǆ͕  ƐŽĐŝŽĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ  Ğƚ 
ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞůƐ  ƉĞƌŵĞƚƚĂŶƚ  ƵŶ  ĠƋƵŝůŝďƌĞ  ĞŶƚƌĞ  ůĞƐ 
ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ ƐĞƌǀŝĐĞƐ ĚƵ ůŝƚƚŽƌĂů Ğƚ ƐĂ ĚƵƌĂďŝůŝƚĠ͘ 

 ͛ƵŶ ĂƵƚƌĞ ĐƀƚĠ͕ ůĞƐ ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ ŽƵƚŝůƐ ĂĚŽƉƚĠƐ Ğƚ ůĞƐ 
ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ ĂƉƉĂƌĞŝůƐ  ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚĂƵǆ͕  ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂƵǆ Ğƚ 
ŶŽŶ  ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚĂƵǆ  ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĠƐ͕  ĂĨĨŝĐŚĞŶƚ  ƵŶĞ 
ĨĞƌŵĞ  ǀŽůŽŶƚĠ  ŵĞŶĞƌ  ĚĞƐ  ƐƚƌĂƚĠŐŝĞƐ  Ğƚ  ĚĞƐ  ƉůĂŶƐ 
Ě͛ĂĐƚŝŽŶƐ ǀŝƐĂŶƚ ƵŶĞ ŵĞŝůůĞƵƌĞ ŐŽƵǀĞƌŶĂŶĐĞ ĚƵ ůŝƚƚŽƌĂů 
ŵĂƌŽĐĂŝŶ͘  ^ĞƵůĞ  ůĞƵƌ  ŝŵƉůĠŵĞŶƚĂƚŝŽŶ  ƐƵƌ  ůĞ  ƚĞƌƌĂŝŶ 
ĐŽŶƚŝŶƵĞ  ĚĞ  ĐŽŶŶĂŠƚƌĞ  ĚĞƐ ĚŝĨĨŝĐƵůƚĠƐ  ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ 
ůŝĠĞƐ  ă  ĚĞƐ  ĂƉƉƌŽĐŚĞƐ  ƐĞĐƚŽƌŝĞůůĞƐ  ĚŝǀĞƌŐĞŶƚĞƐ  Ğƚ 
ƉĞƌƐŝƐƚĂŶƚĞƐ͘  

 ͛ĞƐƚ  ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ƐĞ  ĐŽŶĨŝƌŵĞ  ůĂ  ŶĠĐĞƐƐŝƚĠ  Ě͛ĂƐƐƵƌĞƌ 
ĚĞƐ ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐƐ͕ ĚĞƐ ĐŽŶƚƌƀůĞƐ Ğƚ ĚĞƐ ĂƌďŝƚƌĂŐĞƐ͕ ĂĨŝŶ 
ĚĞ  ŐĂƌĂŶƚŝƌ  ƵŶĞ  ŵŝƚŝŐĂƚŝŽŶ  ƐǇƐƚĠŵĂƚŝƋƵĞ  ĚĞƐ 
ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ  ŽďƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ  ƋƵŝ  ĐŽŶƚŝŶƵĞŶƚ  ĚĞ  ƉŽƌƚĞƌ 
ĂƚƚĞŝŶƚĞ  ĂƵǆ ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ  ĐŽŵƉŽƐĂŶƚĞƐ ĚĞ  ĐĞƚƚĞ ƉĂƌƚŝĞ 
ĚƵ ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ ŶĂƚŝŽŶĂů͘ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϯϬ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

Ϯ͘ >Ğ  ůŝƚƚŽƌĂů  ĨĂĐĞ  ă  ƐĂ  ƐƵƌͲ
ƐŽůůŝĐŝƚĂƚŝŽŶ 

  ƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ ŚƵŵĂŝŶ 

>Ğ  ůŝƚƚŽƌĂů  ŵĂƌŽĐĂŝŶ  Ă  ĐŽŶŶƵ  ƵŶ  ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ  ĚĞ 
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶ  ƉƌŽĨŽŶĚ  Ğƚ  ĂĐĐĠůĠƌĠ  ĞŶ  ƵŶ  ůĂƉƐ  ĚĞ 
ƚĞŵƉƐ  ƌĞůĂƚŝǀĞŵĞŶƚ  ĐŽƵƌƚ͘  /ů  ĠƚĂŝƚ  ĚĠƉĞƵƉůĠ͕  ƐŽƵƐ 
ŽĐĐƵƉĠ͕ ǀŽŝƌĞ ŵġŵĞ ƐǇŶŽŶǇŵĞ Ě͛ŝŶƐĠĐƵƌŝƚĠ ũƵƐƋƵ͛ă ůĂ 
ŵŽŝƚŝĠ  ĚƵ  ϮϬğŵĞ  ƐŝğĐůĞ  ƋƵŝ  ŵĂƌƋƵĞ  ůĞ  ĚĠďƵƚ  Ě͛ƵŶĞ 
ŵŝŐƌĂƚŝŽŶ  ŚƵŵĂŝŶĞ  ĂĐĐĠůĠƌĠĞ Ğƚ ƋƵŝ  ƐĞ  ƉŽƵƌƐƵŝƚ  ă ƵŶ 
ƌǇƚŚŵĞ  ƐŽƵƚĞŶƵ  ũƵƐƋƵ͛ă  ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ͘   Ŷ  ĨĂŝƚ͕  ůĂ 
ĚǇŶĂŵŝƋƵĞ  ƐƉĂƚŝĂůĞ  ĞŶ  ĐŽƵƌƐ  ƉĞƵƚ  ġƚƌĞ  ƋƵĂůŝĨŝĠĞ  ĚĞ 
ͨƚŚĂůĂƐƐŽƚƌŽƉŝƐŵĞͩ͘ 

>Ă ůŝƚƚŽƌĂůŝƐĂƚŝŽŶ Ɛ͛ĞǆƉůŝƋƵĞ ƉĂƌ ůĂ ĚŽƵĐĞƵƌ ĚƵ ĐůŝŵĂƚ 
ƋƵŝ  ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĞ  ůĞƐ  ǌŽŶĞƐ  ĐƀƚŝğƌĞƐ͕  ůĞƐ  ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠƐ 
Ě͛ĞŵƉůŽŝƐ ŽĨĨĞƌƚĞƐ ƉĂƌ ůĞƐ ƌĠŐŝŽŶƐ ůĞƐ ƉůƵƐ ĚǇŶĂŵŝƋƵĞƐ 
ĚƵ  WĂǇƐ  ; ĂƐĂͲ  ^ĞƚƚĂƚ͕  ZĂďĂƚͲ^ĂůĠͲ<ĠŶŝƚƌĂ  Ğƚ 
DĂƌƌĂŬĞĐŚͲ^ĂĨŝͿ ĂŝŶƐŝ ƋƵĞ ƉĂƌ ůĞƐ ƐĞĐƚĞƵƌƐ ůŝĠƐ ă ůĂ ŵĞƌ 
ă ƐĂǀŽŝƌ ůĞ ƚŽƵƌŝƐŵĞ͕ ůĂ ƉġĐŚĞ͕ ů͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ ĚĞ ůĂ ĐŽŶƐĞƌǀĞ 
Ğƚ  ůĞ  ĐŽŵŵĞƌĐĞ  ƉŽƌƚƵĂŝƌĞ͘   Ğ  ƉŚĠŶŽŵğŶĞ  ĞƐƚ  ă 
ů͛ŽƌŝŐŝŶĞ  Ě͛ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ  ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ  ƐƵƌ  ůĞ  ůŝƚƚŽƌĂů  Ğƚ  ůĞ 
ŵŝůŝĞƵ  ŵĂƌŝŶ  ƋƵŝ  ĂĐĐĞŶƚƵĞŶƚ  ůĞƐ  ĚĠƐĠƋƵŝůŝďƌĞƐ  ƐŽĐŝŽͲ
ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ ĞŶƚƌĞ ůĞƐ ǌŽŶĞƐ ĐƀƚŝğƌĞƐ Ğƚ ůĞƐ ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞƐ 
ŝŶƚĠƌŝĞƵƌƐ ĚƵ ƉĂǇƐ͘ 

^Ƶƌ  ůĞ  ƉůĂŶ  ĚĠŵŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ͕  Ğƚ  ƐĞůŽŶ  ůĞ 
ZĞĐĞŶƐĞŵĞŶƚ 'ĠŶĠƌĂů ĚĞ ůĂ WŽƉƵůĂƚŝŽŶ Ğƚ ĚĞ ůΖ,ĂďŝƚĂƚ 
ĚĞ  ϮϬϭϰ͕  ůĂ  ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ  ƚŽƚĂůĞ  ĚĞƐ  ƉƌĠĨĞĐƚƵƌĞƐ  Ğƚ 
ƉƌŽǀŝŶĐĞƐ  ůŝƚƚŽƌĂůĞƐ  Ɛ͛ĠůğǀĞ  ă  ƉůƵƐ  ĚĞ  ϭϳ  ŵŝůůŝŽŶƐ 
ŚĂďŝƚĂŶƚƐ͕  ƐŽŝƚ  ϱϭй  ĚĞ  ůĂ  ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ  ŶĂƚŝŽŶĂůĞ͕  ĚŽŶƚ 
ƉůƵƐ  ĚĞ  ϭϮ  ŵŝůůŝŽŶƐ  ĞŶ  ŵŝůŝĞƵ  ƵƌďĂŝŶ  Ğƚ  ƉƌğƐ  ĚĞ                      
ϱ  ŵŝůůŝŽŶƐ  ĞŶ  ŵŝůŝĞƵ  ƌƵƌĂů͘  ^Ƶƌ  ůĞ  ƉůĂŶ  ĐŽŵŵƵŶĂů͕  ůĂ 
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ  ůŝƚƚŽƌĂůĞ  ĐŽŵƉƚĞ  ƉůƵƐ  ĚĞ  ϭϭ ŵŝůůŝŽŶƐ  ĚĞ  ůĂ 
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ͕ ƐŽŝƚ ϭͬϯ ĚĞ ůĂ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ƚŽƚĂůĞ͘  

 Ƶ  ^ƵĚ  ĚƵ  ƉĂǇƐ͕  ůĞƐ  ĐŽŵŵƵŶĞƐ  ůŝƚƚŽƌĂůĞƐ  ƐŽŶƚ  ĚĞ 
ƉůƵƐ  ŐƌĂŶĚĞ  ƚĂŝůůĞ͕  ŵĂŝƐ  ĞůůĞƐ  ƐŽŶƚ  ŶĞƚƚĞŵĞŶƚ  ŵŽŝŶƐ 
ƉĞƵƉůĠĞƐ ƋƵĞ ůĞƐ ĐŽŵŵƵŶĞƐ ĚƵ ŶŽƌĚ Ğƚ ĞŶ ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ 
ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ ĚĞƵǆ ĂǆĞƐ ͗ <ĞŶŝƚƌĂͲ ů :ĂĚŝĚĂ ĂǀĞĐ ϲϳй ĚƵ 
ƉŽŝĚƐ ĚĠŵŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ  ƵƌďĂŝŶ  ĚƵ  ůŝƚƚŽƌĂů  ĂƚůĂŶƚŝƋƵĞ Ğƚ 
dĂŶŐĞƌͲdĠƚŽƵĂŶ  ƋƵŝ  ĞŶŐůŽďĞ  ƉƌğƐ  ĚĞ  ϲ͕ϳй  ĚĞ  ůĂ 
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ƚŽƚĂůĞ ĚƵ ůŝƚƚŽƌĂů ŵĂƌŽĐĂŝŶ ; ĂƌƚĞ ϭϳͿ͘ 

>ĞƐ  ƉƌĠǀŝƐŝŽŶƐ  ĂĐƚƵĞůůĞƐ  ƉƌĠǀŽŝĞŶƚ  ƵŶĞ 
ŝŶƚĞŶƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĚĞ ĐĞƚƚĞ  ƚĞŶĚĂŶĐĞ ƋƵŝ  ĨĞƌĂŝƚ ƉĂƐƐĞƌ  ůĞƐ 
ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞƐ ƵƌďĂŶŝƐĠĞƐ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ŶĂƚŝŽŶĂů ĚĞ ϭ ϱϴϬ ŬŵϮ͕ 
ƐŽŝƚ Ϭ͕ϮϮй ĚƵ ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ ŶĂƚŝŽŶĂů ĞŶ ϮϬϭϬ ă ϳ Ϭϯϰ ŬŵϮ͕ 
ƐŽŝƚ Ϭ͕ϵϵй ĚƵ ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ ŶĂƚŝŽŶĂů ĞŶ ϮϬϯϬ͕ ĚŽŶƚ Ϯй ƌŝĞŶ 
ƋƵ͛ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ ů͛ĂŐŐůŽŵĠƌĂƚŝŽŶ ĚĞ  ĂƐĂďůĂŶĐĂ͘ 

 

 ĂƌƚĞ  ϭϳ͗  ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ  ůŝƚƚŽƌĂůĞ  ƐĞůŽŶ  ůĞƐ 
ƌĠŐŝŽŶƐ 

^ŽƵƌĐĞ ͗   ƚƵĚĞ ƉŽƵƌ ů͛ ůĂďŽƌĂƚŝŽŶ ĚƵ ƉƌŽũĞƚ ĚĞ WE> 
ƐŽƵƌĐĞ ͗   ͕ϮϬϭϳ 

 ĞƚƚĞ ĚĞŶƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĚĠŵŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ Ğƚ ĚƵƌĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ 
ĚƵ  ůŝƚƚŽƌĂů  ĨĂŝƚ  ĚĞ  ĐĞ  ĚĞƌŶŝĞƌ  ƵŶ ŵŝůŝĞƵ  ƌĠĐĞƉƚĞƵƌ  ĚĞ 
ƉůƵƐŝĞƵƌƐ  ĂďĞƌƌĂƚŝŽŶƐ  ƋƵŝ  ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĞŶƚ  ů͛ƵƌďĂŶŝƐĂƚŝŽŶ 
ŐƌĂŶĚŝƐƐĂŶƚĞ  ă  ƐĞƐ  ĐƀƚĞƐ͘  >ĞƐ  ĞĨĨůƵĞŶƚƐ  ůŝƋƵŝĚĞƐ͕  ůĞƐ 
ĚĠĐŚĞƚƐ ƐŽůŝĚĞƐ Ğƚ  ůĞƐ  ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ ĂŶĂƌĐŚŝƋƵĞƐ  ƐŽŶƚ 
ƋƵĞůƋƵĞƐͲƵŶĞƐ  ĚĞƐ  ƉƌŽďůĠŵĂƚŝƋƵĞƐ  ƌĠƐƵůƚĂŶƚĞƐ  ĚĞ 
ĐĞƚƚĞ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ͘ 

  ĐƚŝǀŝƚĠƐ ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ 

 Ŷ ƉĂƌĂůůğůĞ ĂǀĞĐ  ů͛ĂĐĐƌŽŝƐƐĞŵĞŶƚ ĚĞ  ůĂ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ 
ĚƵ  ůŝƚƚŽƌĂů͕  ůĂ ŵĂƌŝƚŝŵŝƐĂƚŝŽŶ Ă ĠƚĠ ĂƵƐƐŝ ƐƵũĞƚƚĞ ă ƵŶĞ 
ĐƌŽŝƐƐĂŶĐĞ  ƐŽƵƚĞŶƵĞ͕  ĂƐƐŽĐŝĠĞ  ĂƵ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ 
Ě͛ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ  ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ  ĞŶ  ƌĂƉƉŽƌƚ  ĂǀĞĐ  ů͛ĞƐƉĂĐĞ 
ŵĂƌŝƚŝŵĞ ŽƵ ů͛ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ŵĂƌŝŶĞƐ͘ >ĞƐ 
ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ  ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ  ĚĠǀĞůŽƉƉĠĞƐ  ƐƵƌ  ůĞ  ůŝƚƚŽƌĂů 
ŵĂƌŽĐĂŝŶ  ƐŽŶƚ  ƚƌğƐ  ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ  ͗  ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ͕ 
ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͕ ƉġĐŚĞ Ğƚ ĂƋƵĂĐƵůƚƵƌĞ͕ ƚŽƵƌŝƐŵĞ͕ ĞƚĐ͘ 

 ĞƌƚĂŝŶĞƐ ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ͕ ŵġŵĞƐ ĠůŽŝŐŶĠĞƐ ĚƵ ůŝƚƚŽƌĂů͕ ŽŶƚ 
ďĞƐŽŝŶ ĚĞƐ ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ Ğƚ ĚĞƐ ĞƐƉĂĐĞƐ ůŝƚƚŽƌĂƵǆ ƉŽƵƌ 
ƐĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ ;ƉŽƌƚƐ͕ ĞƐƉĂĐĞƐ ĚĞ ƚƌĂŶƐŝƚ͕ ĞƚĐ͘Ϳ͘ 

  /ŶĚƵƐƚƌŝĞ 

>Ğ ůŝƚƚŽƌĂů ŵĂƌŽĐĂŝŶ ũŽƵĞ ůĞ ƌƀůĞ ĚĞ ƉƀůĞ ƐƚƌƵĐƚƵƌĂŶƚ 
ĚĞ ů͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ ŶĂƚŝŽŶĂůĞ ĚƵ ĨĂŝƚ ƋƵ͛ŝů ĐŽŶĐĞŶƚƌĞ ůĂ ƉůƵƐ 
ŐƌĂŶĚĞ  ƉĂƌƚŝĞ  ĚĞƐ  ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ  ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞƐ͕  ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ 
ĐĞůůĞƐ  ƋƵŝ  ƌĞĐŚĞƌĐŚĞŶƚ  ůĂ  ůŽĐĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ůŝƚƚŽƌĂůĞ  ĐŽŵŵĞ 
ƐŝƚĞ  ƉƌĠĨĠƌĞŶƚŝĞů  ŽƵ  ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ͘   ŝŶƐŝ͕  ůĞƐ  ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ 
ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞƐ ůŽƵƌĚĞƐ ƐŽŶƚ ůŽĐĂůŝƐĠĞƐ ƉƌĠĨĠƌĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ 
ƐƵƌ ůĂ ĐƀƚĞ ŵġŵĞ ͖ ƐŽŝƚ ĚĂŶƐ ů͛ĞŶĐĞŝŶƚĞ ĚĞƐ ƉŽƌƚƐ ŽƵ ă 
ƉƌŽǆŝŵŝƚĠ ŝŵŵĠĚŝĂƚĞ͕ Đ͛ĠƚĂŝƚ ůĞ ĐĂƐ ƉŽƵƌ ůĞ ƌĂĨĨŝŶĂŐĞ Ğƚ 
Đ͛ĞƐƚ  ƚŽƵũŽƵƌƐ  Ě͛ĂĐƚƵĂůŝƚĠ  ƉŽƵƌ  ůĂ  ƉĠƚƌŽĐŚŝŵŝĞ͕  ůĞƐ 



 

ϭϯϭ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϲ ͗ DŝůŝĞƵ DĂƌŝŶ Ğƚ >ŝƚƚŽƌĂů 

ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ  ĐŚŝŵŝƋƵĞƐ  Ğƚ  ƉĂƌĂĐŚŝŵŝƋƵĞƐ͕  ůĂ  ƐŝĚĠƌƵƌŐŝĞ͕ 
ĞŶ ƉůƵƐ Ě͛ĂƵƚƌĞƐ  ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ ĐŽŵŵĞ ůĂ ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ 
ƉƌŽĚƵŝƚƐ  ĚĞ  ůĂ ƉġĐŚĞ͘  ͛ĂƵƚƌĞƐ  ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ  ƐĞ  ƚƌŽƵǀĞŶƚ 
ĚŝƐƉĞƌƐĠĞƐ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ƚŝƐƐƵ  ƵƌďĂŝŶ  ůŝƚƚŽƌĂůŝƐĠ  ĐŽŵŵĞ  ůĞƐ 
ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ  ĂŐƌŽĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞƐ͕  ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞƐ  Ğƚ 
ĠůĞĐƚƌŽŶŝƋƵĞƐ͕ ŵĠƚĂůůŝƋƵĞƐ Ğƚ ŵĠĐĂŶŝƋƵĞƐ  ĞŶ  ƉůƵƐ  ĚƵ 
ĐƵŝƌ Ğƚ ĚƵ ƚĞǆƚŝůĞ͘ 

^ĞůŽŶ  ůĞ   ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ů͛/ŶĚƵƐƚƌŝĞ͕  Ğƚ  ƉĂƌŵŝ  ůĞƐ 
ϴϳϴϲ  ƵŶŝƚĠƐ  ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞƐ  ƋƵĞ  ĐŽŵƉƚĞ  ůĂ  ƉĂǇƐ  ϱϵϴϮ 
ƵŶŝƚĠƐ ƐŽŶƚ ŝŶƐƚĂůůĠĞƐ ƐƵƌ ůĞ ůŝƚƚŽƌĂů͕ ƐŽŝƚ ϲϴй ĚĞ ůΖĞĨĨĞĐƚŝĨ 
ƚŽƚĂů  ŶĂƚŝŽŶĂů͘  >Ă  ŵŽŶŽŐƌĂƉŚŝĞ  ĚĞƐ  ƌĠŐŝŽŶƐ  ĞŶ  ϮϬϭϱ 
ŵŽŶƚƌĞ ƋƵĂŶƚ ă ĞůůĞ ƋƵ͛ƵŶĞ ƐĞƵůĞ ƌĠŐŝŽŶ ƐĞ ĚŝƐƚŝŶŐƵĞ 
ƉĂƌ  ƐĂ  ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ĐĞƐ  ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ͘  /ů  Ɛ͛ĂŐŝƚ  ĚĞ  ůĂ 
ƌĠŐŝŽŶ ĚĞ  ĂƐĂďůĂŶĐĂͲ^ĞƚƚĂƚ ƋƵŝ ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ ĚĞ ĐĞ ĨĂŝƚ ůĂ 
ƉƌĞŵŝğƌĞ ƉƵŝƐƐĂŶĐĞ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞ ŶĂƚŝŽŶĂůĞ Ğƚ ĐŽŶƚƌŝďƵĞ 
ă ŚĂƵƚĞƵƌ ĚĞ ϲϰй ĚĞ ůĂ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞ͕ ĚĞ ϱϯй 
ĚĞƐ  ĞǆƉŽƌƚĂƚŝŽŶƐ  ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞƐ͕  Ğƚ  ϰϴй  ĚĞƐ 
ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ͘   ůůĞ  ĞƐƚ  ƐƵŝǀŝĞ͕  ŵĂŝƐ  ĂǀĞĐ  ƵŶ  ŐƌĂŶĚ 
ĠĐĂƌƚ͕ ĚĞƐ ƌĠŐŝŽŶƐ ĚĞ dĂŶŐĞƌͲdĠƚŽƵĂŶͲ ů ,ŽĐĞŝŵĂ ;ϴϳϴ 
ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐͿ  Ğƚ  ZĂďĂƚͲ^ĂůĠͲ<ĠŶŝƚƌĂ  ;ϴϬϮ 
ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐͿ ;&ŝŐƵƌĞ ϳϯͿ͘ 

&ŝŐƵƌĞ ϳϯ ͗  sĞŶƚŝůĂƚŝŽŶ ĚƵ ŶŽŵďƌĞ Ě͛ƵŶŝƚĠƐ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞƐ ƐĞůŽŶ 
ůĞƐ ƌĠŐŝŽŶƐ ůŝƚƚŽƌĂůĞƐ 
^ŽƵƌĐĞ ͗   ŽŵƉŝůĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ŵŽŶŽŐƌĂƉŚŝĞƐ ĚĞƐ ZĠŐŝŽŶƐ ;ϮϬϭϱͿ  

>Ă  ƉůƵƐ  ŐƌĂŶĚĞ  ƉƌĞƐƐŝŽŶ  ĚĞ  ĐĞƚƚĞ  ĂĐƚŝǀŝƚĠ  ƐƵƌ  ůĞ 
ůŝƚƚŽƌĂů  ĞƐƚ  ůŝĠĞ  ĂƵǆ  ƌĞũĞƚƐ  ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůƐ  ƋƵŝ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ 
ƵŶĞ ƉƌĠŽĐĐƵƉĂƚŝŽŶ ŵĂũĞƵƌĞ ă  ů͛ĠĐŚĞůůĞ ŶĂƚŝŽŶĂůĞ͘  ĞƐ 
ƵŶŝƚĠƐ  ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞƐ  ĚĠǀĞƌƐĞŶƚ  ;ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ  ƐĂŶƐ 
ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚͿ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ůŝƚƚŽƌĂů  ĚĞƐ  ƌĞũĞƚƐ  ĞŶŐĞŶĚƌĂŶƚ 
ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ  ĨŽƌŵĞƐ  ĚĞ  ƉŽůůƵƚŝŽŶ ͗    K͕    K͕  D ^͕ 
ŵĠƚĂƵǆ  ůŽƵƌĚƐ͕  ŵĞƌĐƵƌĞ͕  ƉŚŽƐƉŚĂƚĞ͕   ǌŽƚĞ͕ 
ƉŚŽƐƉŚŽƌĞ͕  ĐĂůĐŝƵŵ͕  ƐĞů͕  ^ƵůĨĂƚĞƐ͕  ŵĠƚĂůůŝĨğƌĞƐ͕ 
ƉŽůůƵƚŝŽŶ ƚŚĞƌŵŝƋƵĞ͕ ŚƵŝůĞƐ Ğƚ ŐƌĂŝƐƐĞƐ͕ ŚǇĚƌŽĐĂƌďƵƌĞƐ͕ 
ĞƚĐ͘ 

 Ŷ ĐĂƐ Ě͛ĂďƐĞŶĐĞ ĚĞ ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ ƉƌĠĂůĂďůĞ͕ ĐĞƐ ƌĞũĞƚƐ 
ŽŶƚ  ĚĞƐ  ŝŵƉĂĐƚƐ  ĚĞ  ƚĂŝůůĞ  ƐƵƌ  ů͛ĠƚĂƚ  ĚƵ  ůŝƚƚŽƌĂů͕  ƋƵŝ  ƐĞ 
ŵĂŶŝĨĞƐƚĞŶƚ  ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ  ƉĂƌ  ůĂ  ŵŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐƚŝƋƵĞƐ ƉŚǇƐŝĐŽĐŚŝŵŝƋƵĞƐ ĚĞ ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ 
ŵĂƌŝŶ  Ğƚ  ƉĂƌ  ůĂ  ĚĠƚĠƌŝŽƌĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ 
ĂƋƵĂƚŝƋƵĞ͘ 

  WġĐŚĞ ŵĂƌŝƚŝŵĞ Ğƚ ĂƋƵĂĐƵůƚƵƌĞ 

WƌŽĚƵĐƚŝŽŶ  ŚĂůŝĞƵƚŝƋƵĞ  Ğƚ  ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ  ĚĞ 
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƉƌŽĚƵŝƚƐ ĚĞ ůĂ ƉġĐŚĞ 

 Ƶ ƚĞƌŵĞ ĚĞ ů͛ĂŶŶĠĞ ϮϬϭϴ͕ ůĂ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ŚĂůŝĞƵƚŝƋƵĞ 
ŶĂƚŝŽŶĂůĞ͕  ƚŽƵƚĞƐ  ĞƐƉğĐĞƐ  ĐŽŶĨŽŶĚƵĞƐ͕  Ă  ƚŽƚĂůŝƐĠ  ƵŶ 
ǀŽůƵŵĞ  ĚĞ  ϭ͕ϯϳϮ  Dƚ  ƉŽƵƌ  ƵŶ  ĐŚŝĨĨƌĞ  Ě͛ĂĨĨĂŝƌĞƐ  ĚĞ              
ϭϭ͕ϲ DD , ƐŽŝƚ ϴϮ͕ϲй ĚĞ ů͛ŽďũĞĐƚŝĨ ĨŝǆĠ ƉĂƌ ůĂ ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ 
,ĂůŝĞƵƚŝƐ ă  ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ ϮϬϮϬ ;ϭ ϲϲϬ ϬϬϬ ƚͿ Ğƚ ĐŽŶĨŝƌŵĂŶƚ 
ĂŝŶƐŝ  ůĂ  ƚĞŶĚĂŶĐĞ  ƉŽƐŝƚŝǀĞ  ƐƵƌ  ůĂ  ƉĠƌŝŽĚĞ  ϮϬϭϬͲϮϬϭϴ 
ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĠĞ  ƉĂƌ  ƵŶĞ  ŚĂƵƐƐĞ  ĂŶŶƵĞůůĞ  ŵŽǇĞŶŶĞ  ĚĞ 
Ϯ͕ϯй ĞŶ ǀŽůƵŵĞ Ğƚ ϳ͕Ϯй ĞŶ ǀĂůĞƵƌ ;&ŝŐƵƌĞ ϳϰͿ͘ 

&ŝŐƵƌĞ ϳϰ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ŚĂůŝĞƵƚŝƋƵĞ ŶĂƚŝŽŶĂůĞ 
ĞŶƚƌĞ ϮϬϭϬ Ğƚ ϮϬϭϴ 

 ^ŽƵƌĐĞ ͗ D WD Z & 
>Ă ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ŚĂůŝĞƵƚŝƋƵĞ ĞƐƚ ĚŽŵŝŶĠĞ ă ϲϯй ƉĂƌ ůĂ 

ƉġĐŚĞ  ĐƀƚŝğƌĞ  Ğƚ  ĂƌƚŝƐĂŶĂůĞ  ĂůŽƌƐ  ƋƵĞ  ůĂ  ƉġĐŚĞ 
ŚĂƵƚƵƌŝğƌĞ ŶĞ ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ ƋƵĞ ϯϰй ;&ŝŐƵƌĞ ϳϱͿ͘  Ğ ŵġŵĞ͕ 
ůĞƐ  ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ  ĚĞ  ů͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ  ĚĞ  ĐŽŶŐĠůĂƚŝŽŶƐ  Ğƚ  ĚĞ 
ĐŽŶƐĞƌǀĞƐ ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ ϳϬй ĞŶ ƉŽŝĚƐ Ğƚ ĞŶ ǀĂůĞƵƌ ĚĞ ůĂ 
ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ  ƚŽƚĂůĞ  ĚĞƐ  ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ  ĚĞ  ůĂ  ƉġĐŚĞ͘   ĞƐ 
ĚĞƌŶŝğƌĞƐ ŽŶƚ ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠ ĞŶ ϮϬϭϴ ƵŶ ǀŽůƵŵĞ ĚĞ ϳϮϯ <ƚ 
ƉŽƵƌ  ƵŶ  ĐŚŝĨĨƌĞ  Ě͛ĂĨĨĂŝƌĞƐ  ĚĞ  ϮϬ  ŵŝůůŝĂƌĚƐ  ĚĞ   ,Ɛ͘ 

 

&ŝŐƵƌĞ ϳϱ  ͗ ^ƚƌƵĐƚƵƌĞ ĚĞ  ůĂ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ŚĂůŝĞƵƚŝƋƵĞ ƉĂƌ ƚǇƉĞ 
ĚĞ ƉġĐŚĞ ĞŶ ϮϬϭϴ     

^ŽƵƌĐĞ ͗ D WD Z & 

ϲϯй

ϯϰй

ϯй

WġĐŚĞ ĐƀƚŝğƌĞ Ğƚ ĂƌƚŝƐĂŶĂůĞ WġĐŚĞ ŚĂƵƚƵƌŝğƌĞ  ƵƚƌĞ ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϯϮ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

WůƵƐ  ƋƵĞ  ůĂ  ŵŽŝƚŝĠ  ĚĞ  ůĂ  ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ  ŶĂƚŝŽŶĂůĞ  ĞŶ 
ƉƌŽĚƵŝƚƐ  ĚĞ  ůĂ ŵĞƌ  ĠƚĂŝƚ  ĚĞƐƚŝŶĠĞ ă  ů͛ĞǆƉŽƌƚ  ĞŶ ϮϬϭϴ͕ 
ƐŽŝƚ ϴ͕Ϯй ĚĞƐ ĞǆƉŽƌƚĂƚŝŽŶƐ ƚŽƚĂůĞƐ ĚƵ DĂƌŽĐ Ğƚ ϯϴ͕ϲй 
ĚĞ ƐĞƐ ĞǆƉŽƌƚĂƚŝŽŶƐ ĂŐƌŽĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞƐ͘  ĞƐ ĞǆƉŽƌƚĂƚŝŽŶƐ 
ŽŶƚ ŐĠŶĠƌĠ ĂŝŶƐŝ ĚĞƐ ĞŶƚƌĠĞƐ ĞŶ ĚĞǀŝƐĞƐ ĚĞ ů͛ŽƌĚƌĞ ĚĞ 
ϮϮ͕ϱ  DD   ,  ĞŶ  ϮϬϭϴ  ĐĞ  ƋƵŝ  ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ  ϳϳ͕ϰй  ĚĞ 
ů͛ŽďũĞĐƚŝĨ ĨŝǆĠ ƉĂƌ ,ĂůŝĞƵƚŝƐ ĞŶ ϮϬϮϬ͘ 

^ĞĐƚĞƵƌ ĂƋƵĂĐŽůĞ 

 ŽŶƚƌĂŝƌĞŵĞŶƚ  ă  ůĂ  ƉġĐŚĞ  ŵĂƌŝƚŝŵĞ͕  ůĞ  ƉŽƚĞŶƚŝĞů 
ĠŶŽƌŵĞ  ĞŶ  ĂƋƵĂĐƵůƚƵƌĞ  ĚŽŶƚ  ĚŝƐƉŽƐĞ  ůĞ  ƉĂǇƐ  ƌĞƐƚĞ 
ŵĂůŚĞƵƌĞƵƐĞŵĞŶƚ ƐŽƵƐͲĞǆƉůŽŝƚĠ͘  ǀĞĐ ƐĞƵůĞŵĞŶƚ ϲϬϬ ƚ 
ĚĞ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĞŶ ϮϬϭϱ͕  ůĞ ƐĞĐƚĞƵƌ Ă ĚĞƐ ƉŽƚĞŶƚŝĂůŝƚĠƐ 
ƋƵŝ ƉŽƵƌƌĂŝƚ ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ ϮϮϬ͘ϬϬϬ ƚͬĂŶ͘ 

>͛ĂĐƚŝǀŝƚĠ ĂƋƵĂĐŽůĞ ĞŶ ŐĠŶĠƌĂů͕ ůĂ ĐŽŶĐŚǇůŝĐƵůƚƵƌĞ Ğƚ 
ů͛ĂůŐŽĐƵůƚƵƌĞ ĞŶ ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ͕ ĐŽŶƚƌŝďƵĞ ă ůĂ ƉƌĠƐĞƌǀĂƚŝŽŶ 
ĚĞƐ ŵŝůŝĞƵǆ ŵĂƌŝŶƐ  Ğƚ  ůĂŐƵŶĂŝƌĞƐ͕  Ğƚ  ĐĞ͕  ǀŝĂ  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ 
ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ  ĚĞ  ĨŝůƚƌĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛ĞĂƵ͕  ĚĞ  ĚŝŵŝŶƵƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ 
ĚĞŶƐŝƚĠ ĚĞƐ ƉĂƌƚŝĐƵůĞƐ ĞŶ ƐƵƐƉĞŶƐŝŽŶ͕ ĚĞ ƐĠƋƵĞƐƚƌĂƚŝŽŶ 
ĚĞ   KϮ͕  ĚĞ  ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛ĂĐŝĚŝƚĠ  ĚĞƐ  ĞĂƵǆ  Ğƚ 
Ě͛ĂďƐŽƌƉƚŝŽŶ͕ ƉĂƌ  ůĞƐ ĐŽƋƵŝůůĂŐĞƐ ĞƚͬŽƵ ůĞƐ ĂůŐƵĞƐ͕ ĚĞƐ 
ƌĞũĞƚƐ  Ě͛ĂǌŽƚĞƐ  Ğƚ  ĚĞ  ƉŚŽƐƉŚŽƌĞ  ůŝďĠƌĠƐ  ƉĂƌ  ůĞƐ 
ƉŽŝƐƐŽŶƐ͘ 

dŽƵƚĞĨŽŝƐ͕ Ğƚ ĂǀĞĐ  ůĞƐ ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚĠƐ ƋƵ͛ĞůůĞ ŽĨĨƌĞ  ůĂ 
ŵƵůƚŝƉůŝĐĂƚŝŽŶ ƌĂƉŝĚĞ ĚĞƐ ĨĞƌŵĞƐ ƉŽƵƌƌĂŝƚ ĚĠƉĂƐƐĞƌ ůĞƐ 
ĐĂƉĂĐŝƚĠƐ ĚĞ ĐŽŶƚƌƀůĞ Ğƚ ƉĞƐĞƌ ůŽƵƌĚ ƐƵƌ ůĞ ůŝƚƚŽƌĂů͘ >ĞƐ 
ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ  ĚĞ  ů͛ĂĐƚŝǀŝƚĠ  ĐŽŵƉƌĞŶŶĞŶƚ  ƉĂƌĨŽŝƐ  ƵŶĞ 
ƉƌĞƐƐŝŽŶ ĚĞ ƉġĐŚĞ ƉŽƵƌ ĂůŝŵĞŶƚĞƌ  ůĞƐ ĠůĞǀĂŐĞƐ Ğƚ ĚĞƐ 
ƉŽůůƵƚŝŽŶƐ  ůŝĠĞƐ  ă  ů͛ƵƐĂŐĞ  ĚĞ  ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ  ďŝŽĐŝĚĞƐ  ŽƵ 
ŵĠĚŝĐĂŵĞŶƚĞƵƐĞ͘  >ĞƐ  ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ  ƉĞƵǀĞŶƚ  ŵġŵĞ  ƐĞ 
ŵĂŶŝĨĞƐƚĞƌ  ƐŽƵƐ  ĨŽƌŵĞ  ĚĞ  ŵŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐƚŝƋƵĞƐ  ƉŚǇƐŝƋƵĞƐ͕  ĐŚŝŵŝƋƵĞƐ͕  ďŝŽůŽŐŝƋƵĞƐ͕ 
ŚǇĚƌŽĚǇŶĂŵŝƋƵĞƐ  Ğƚ  ƐĠĚŝŵĞŶƚĂŝƌĞƐ  ĚƵ  ŵŝůŝĞƵ  ŵĂƌŝŶ͘ 
>͛ĂƋƵĂĐƵůƚƵƌĞ  ƉĞƵƚ  ĂƵƐƐŝ  ĞŶƚƌĂŠŶĞƌ  ůĂ  ĚŝƐƐĠŵŝŶĂƚŝŽŶ 
Ě͛ĞƐƉğĐĞƐ  ŝŶǀĂƐŝǀĞƐ  ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ĚĞƐ  ƌŝƐƋƵĞƐ  ĚĞ 
ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚŝŽŶ  Ğƚ  Ě͛ĞƵƚƌŽƉŚŝƐĂƚŝŽŶ͘  ^Ƶƌ  ůĂ  ƉĂƌƚŝĞ 
ƚĞƌƌĞƐƚƌĞ  ĚƵ  ůŝƚƚŽƌĂů͕  ůĞ  ďĞƐŽŝŶ  Ě͛ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶƐ ƉŽƵƌƌĂŝƚ 
ĂƵƐƐŝ  ĞŶƚƌĂŝŶĞƌ  ƌĂƉŝĚĞŵĞŶƚ  ůĂ  ƉƌŽůŝĨĠƌĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ  ĂŶĂƌĐŚŝƋƵĞƐ  ĂǀĞĐ  ƚŽƵƚĞƐ  ůĞƵƌƐ 
ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ ŶĠŐĂƚŝǀĞƐ͘ 

  /ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ Ğƚ ůŽŐŝƐƚŝƋƵĞ 

>Ğ  DĂƌŽĐ  ĂƐƐƵƌĞ  ƉƌğƐ  ĚĞ  ϵϱй  ĚĞ  ƐĞƐ  ĠĐŚĂŶŐĞƐ 
ĞǆƚĞƌŶĞƐ  ǀŝĂ  ůĞƐ  ƉŽƌƚƐ  ƋƵŝ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ  ĚĞ  ĐĞ  ĨĂŝƚ  ƵŶ 
ƐĞĐƚĞƵƌ ǀŝƚĂů ƉŽƵƌ ƐŽŶ ĠĐŽŶŽŵŝĞ͘  

 ĂƌƚĞ ϭϴ ͗ >ĞƐ ƉŽƌƚƐ ĚƵ DĂƌŽĐ Ğƚ ůĞƵƌ ƚƌĂĨŝĐ ĞŶ ϮϬϭϱ 
^ŽƵƌĐĞ ͗  W WD



 

ϭϯϯ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϲ ͗ DŝůŝĞƵ DĂƌŝŶ Ğƚ >ŝƚƚŽƌĂů 

WĂƌŵŝ  ůĞƐ ϰϯ ƉŽƌƚƐ ƋƵĞ ĐŽŵƉƚĞ ůĞ ƉĂǇƐ ;ĞŶ ƉůƵƐ ĚĞ 
ĐĞƵǆ ĚĞ  ^ĂĨŝ͕ DŚŝƌŝǌ  Ğƚ  dĂŶŐĞƌ DĞĚ ϮͿ͕ ϭϰ ƉŽƌƚƐ  ƐŽŶƚ 
ŽƵǀĞƌƚƐ ĂƵ ĐŽŵŵĞƌĐĞ ĞǆƚĠƌŝĞƵƌ͕ ϮϮ ƉŽƌƚƐ ƐŽŶƚ ĚĞƐƚŝŶĠƐ 
ă ůĂ ƉġĐŚĞ Ğƚ Ϭϳ ƉŽƌƚƐ ƐŽŶƚ ĚĞ ƉůĂŝƐĂŶĐĞ ; ĂƌƚĞ ϭϴͿ͘ 

>ĞƐ ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ ĚƵ ĐŽŵƉůĞǆĞ ƉŽƌƚƵĂŝƌĞ ŵĂƌŽĐĂŝŶ 
ƐŽŶƚ ĐŽŶƐƚŝƚƵĠĞƐ ƉĂƌ ϳϭ Ŭŵ Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞƐ ĚĞ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ͕ 

ϲϮ  Ŭŵ  Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞƐ  Ě͛ĂĐĐŽƐƚĂŐĞ͕  ϭ  ϴϱϬ  ŚĂ  ĚĞ  ďĂƐƐŝŶ 
Ě͛ĞĂƵ  ĂďƌŝƚĠĞ  Ğƚ  ϭ  ϯϬϬ  ŚĂ  ĚĞ  ƚĞƌƌĂŝŶ  ŽƵ  ĚĞ  ƉůĂƚĞƐͲ
ĨŽƌŵĞƐ ;ƚĞƌƌĞͲƉůĞŝŶͿ ; W WDͿ͘  ĞĐŝ Ă ƉĞƌŵŝƐ ĚĞ ĚŽƵďůĞƌ 
ůĞƐ  ĠĐŚĂŶŐĞƐ  ĐŽŵŵĞƌĐŝĂƵǆ  ƚƌĂŝƚĠ  ƉĂƌ  ůĞƐ  ƉŽƌƚƐ  ĚƵ 
DĂƌŽĐ  ĞŶƚƌĞ ϮϬϬϴ  Ğƚ  ϮϬϭϴ  Ğƚ  ĚƌĞƐƐĞƌ  ƵŶĞ  ĐŽƵƌďĞ  ĚĞ 
ĐƌŽŝƐƐĂŶĐĞ ƐŽƵƚĞŶƵĞ ƉŽƵƌ ůĞ ƐĞĐƚĞƵƌ ;&ŝŐƵƌĞ ϳϲͿ͘ 

>Ğ  ǀŽůƵŵĞ  ŐůŽďĂů  ĚĞƐ  ĠĐŚĂŶŐĞƐ  ĞŶ  ϮϬϭϵ  Ă  ĂƚƚĞŝŶƚ 
ĚŽŶĐ ϭϱϯ Dƚ ƐŽŝƚ нϭϭй ƋƵ͛ĞŶ ϮϬϭϴ͘ >Ğ dƌĂŶƐďŽƌĚĞŵĞŶƚ 
ĚĞƐ  ĐŽŶƚĞŶĞƵƌƐ Ă ĂƚƚĞŝŶƚ ϰ͕ϰ ŵŝůůŝŽŶƐ  sWϳ͕  ƐŽŝƚ нϰϭй 
ƉĂƌ  ƌĂƉƉŽƌƚ  ă  ů͛ĂŶŶĠĞ ƉƌĠĐĠĚĞŶƚĞ Ğƚ  ůĞƐ  ƉĂƐƐĂŐĞƌƐ  Ğƚ 
ĐƌŽŝƐŝğƌĞƐ  ͗  ϱ͕ϯ  DW y͘   Ğ  ƚƌĂĨŝĐ  Ɛ͛ŝŶƚĞŶƐŝĨŝĞ 
ƐƉĠĐŝĂůĞŵĞŶƚ  ĂƵƚŽƵƌ  ĚĞƐ  ŐƌĂŶĚƐ  ƉŽƌƚƐ  ͖   ĂƐĂďůĂŶĐĂ͕ 
DŽŚĂŵŵĞĚŝĂ  Ğƚ  dĂŶŐĞƌͲDĞĚ͘   ĞůƵŝͲĐŝ  Ă  ĂŵĠůŝŽƌĠ  ůĞ 
ĐůĂƐƐĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ ĚĞ ůĂ ϴϰğŵĞ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ƋƵ͛ŝů ŽĐĐƵƉĂŝƚ 
ĂǀĂŶƚ ă ůĂ ϭϳğŵĞ ƉůĂĐĞ ĞŶ ϮϬϭϴ͕ ă ů͛ĠĐŚĞůůĞ ŵŽŶĚŝĂůĞ ĞŶ 
ŝŶĚŝĐĞ ĚĞ ĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚĠ ŵĂƌŝƚŝŵĞ ƉĂƌ ůĂ  Eh   ͘ ϳϲ͘ 

>ĞƐ ŽƵǀƌĂŐĞƐ ƉŽƌƚƵĂŝƌĞƐ ŽŶƚ ĚĞƐ ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ ƐƵƌ 
ůĞƐ  ŚĂďŝƚĂƚƐ  ŶĂƚƵƌĞůƐ͘     ƚŝƚƌĞ  Ě͛ĞǆĞŵƉůĞ͕  ůĞƐ  ŽƵǀƌĂŐĞƐ 
ƉŽƌƚƵĂŝƌĞƐ ĚĞ dĂŶŐĞƌ͕ DŽŚĂŵŵĞĚŝĂ Ğƚ ^ĂďůĞƐ Ě͛Kƌ ŽŶƚ 
ĐŽƵƉĠ ůĂ ƉƌŽƉĂŐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ŚŽƵůĞƐ EŽƌĚͬKƵĞƐƚ͕ Ğƚ KEd 
ĞŶƚƌĂŠŶĠ  ĚĞƐ  ĠƌŽƐŝŽŶƐ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ  ĚĞƐ  ƉůĂŐĞƐ   Ɛƚ 
ũƵƐƋƵ͛ĂƵǆ  ĨŽŶĚƐ  ĚĞ  ʹϱŵ͘   Ğ  ůĞƵƌ  ĐƀƚĠ͕  ůĞƐ  ŽƵǀƌĂŐĞƐ 
ƉŽƌƚƵĂŝƌĞƐ ĚĞ   ^ĂĨŝ͕    ŐĂĚŝƌ   Ğƚ   >ĂąǇŽƵŶĞ  ŽŶƚ   ĠƚĠ   ă 
ů͛ŽƌŝŐŝŶĞ ĚĞ ƌĞĐƵůƐ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚƐ ĚƵ ƚƌĂŝƚ ĚĞ ĐƀƚĞ ǀĂƌŝĂŶƚ 
ĞŶ ŐĠŶĠƌĂů ĞŶƚƌĞ Ϯ Ğƚ ϱ ŵͬĂŶ ĚĂŶƐ ůĞƐ ƐĞĐƚĞƵƌƐ ƐƵĚ ĚĞƐ 
ŽƵǀƌĂŐĞƐ ;ƐƵƌ ϱ ă ϳ <ŵͿ͘  

 Ğ  ƌĞĐƵů  ĚƵ  ƚƌĂŝƚ  ĚĞ  ĐƀƚĞ  ƉŽƵƌƌĂŝƚ  ĠŐĂůĞŵĞŶƚ  
Ɛ͛ĂĐĐĠůĠƌĞƌ  ĚƵ  ĨĂŝƚ  ĚĞ  ůĂ ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ ĚĞ ďĂƌƌĂŐĞƐ ĚĂŶƐ 
ůĂ  ƉĂƌƚŝĞ  ĂǀĂů  ĚĞƐ  ƌŝǀŝğƌĞƐ͘   Ŷ  ĞĨĨĞƚ͕  ĐĞƵǆͲĐŝ  ƌŝƐƋƵĞŶƚ 
Ě͛ĞŵƉġĐŚĞƌ  ůĞ  ĨůƵǆ  ŶĂƚƵƌĞů  ĚĞƐ  ƐĠĚŝŵĞŶƚƐ  Ě͛ĂƌƌŝǀĞƌ 
ũƵƐƋƵ͛ă ůĂ ŵĞƌ Ğƚ ƐƵƌ ůĞƐ ĐƀƚĞƐ͘ 

                                                           
ϳ   sW ͗   ƋƵŝǀĂůĞŶƚ  sŝŶŐƚ  WŝĞĚƐ͘   ͛ĞƐƚ  ƵŶĞ  ƵŶŝƚĠ  ĚĞ 

ŵĞƐƵƌĞ ďĂƐĠĞ ƐƵƌ ůĞƐ ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ ĚƵ ĐŽŶƚĞŶĞƵƌ ƐƚĂŶĚĂƌĚ͘ 

 Ŷ ƉůƵƐ ĚĞ ĐĞƐ ŽƵǀƌĂŐĞƐ͕  ůĂ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ŐĠŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ 
ĚƵ DĂƌŽĐ ŝŵƉŽƐĞ ƵŶ ŝŶƚĞŶƐĞ ƚƌĂĨŝĐ ŵĂƌŝƚŝŵĞ ůĞ ůŽŶŐ ĚĞ 
ƐĞƐ  ĐƀƚĞƐ  Ğƚ  ƐƵƌƚŽƵƚ  ĐĞůůĞƐ  ĚƵ  EŽƌĚͲKƵĞƐƚ͘  hŶ 
ĐŝŶƋƵŝğŵĞ ĚƵ ƚƌĂĨŝĐ ŵŽŶĚŝĂů Ğƚ ƉƌğƐ ĚĞ               ϭϬϬ ϬϬϬ 
ŶĂǀŝƌĞƐ  ĞŵƉƌƵŶƚĞŶƚ  ůĞ  ĚĠƚƌŽŝƚ  ĚĞ  'ŝďƌĂůƚĂƌ  ĐŚĂƋƵĞ 
ĂŶŶĠĞ  ĚŽŶƚ  ϱ  ϬϬϬ  ŶĂǀŝƌĞƐ  ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂŶƚ  ĚƵ  ƉĠƚƌŽůĞ͕           
Ϯ  ϬϬϬ  ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂŶƚ  ĚĞƐ  ƉƌŽĚƵŝƚƐ  ĐŚŝŵŝƋƵĞƐ  Ğƚ  ϭ  ϯϬϬ 
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂŶƚ  ĚƵ  'Ăǌ  EĂƚƵƌĞů  >ŝƋƵĠĨŝĠ  ϳϳ͘   Ğ  ƐŽŶƚ 
ƋƵĞůƋƵĞƐ ϱϬϬ ϬϬϬ ƚ ĚĞ ƉĠƚƌŽůĞͬũŽƵƌ ƋƵŝ ƉĂƐƐĞŶƚ ƉĂƌ ůĞ 
ĚĠƚƌŽŝƚ  ĚĞ 'ŝďƌĂůƚĂƌ  Ğƚ ϮϬϬ  ϬϬϬ  ƚ  ĚĞ  ƉĠƚƌŽůĞͬũŽƵƌ  ƋƵŝ 
ƚƌĂŶƐŝƚĞŶƚ  ƉĂƌ  ůĞ  ůŝƚƚŽƌĂů  ĂƚůĂŶƚŝƋƵĞ  ŵĂƌŽĐĂŝŶ͘   ĞƚƚĞ 
ŐƌĂŶĚĞ ĂĐƚŝǀŝƚĠ ƉƌĠƐĞŶƚĞ ƵŶ  ƚƌğƐ ŐƌĂŶĚ ƌŝƐƋƵĞ ƉŽƵƌ  ůĂ 
ĐƀƚĞ ĞŶ ĐĂƐ ĚĞ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ĂĐĐŝĚĞŶƚĞůůĞ ĐŽŵŵĞ ĕĂ Ă ĠƚĠ ůĞ 
ĐĂƐ  ƉŽƵƌ  ůĞ  ƉĠƚƌŽůŝĞƌ  ďĂƚƚĂŶƚ  ƉĂǀŝůůŽŶ  ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂŶƚ 
ƋƵĞůƋƵĞ ϲ͘ϬϬϬ ƚ Ě͛ŚǇĚƌŽĐĂƌďƵƌĞƐ ƋƵŝ Ɛ͛ĞƐƚ ĠĐŚŽƵĠ ƐƵƌ 
ƵŶ ďĂŶĐ ĚĞ ƐĂďůĞ ă ů͛ĞŶƚƌĠĞ ĚĞ ůĂ ďĂŝĞ Ě͛KƵĞĚ  ĚĚĂŚĂď 
ĞŶ  ǀƌŝů ϮϬϮϬ͘ 

  dŽƵƌŝƐŵĞ Ğƚ ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ ďĂůŶĠĂŝƌĞƐ 

 Ƶ DĂƌŽĐ͕ ůĞ ƚŽƵƌŝƐŵĞ ŽĐĐƵƉĞ ƵŶĞ ƉůĂĐĞ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ 
ĚĂŶƐ ůĂ ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ Ğƚ ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞ ĚƵ ƉĂǇƐ Ğƚ 
ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ  ƵŶ  ǀĠƌŝƚĂďůĞ  ŵŽƚĞƵƌ  ĚĞ  ĐƌŽŝƐƐĂŶĐĞ 
ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ  Ğƚ ĚĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ͘   Ŷ ϮϬϭϵ͕  ĂǀĞĐ ϭϯ 
ŵŝůůŝŽŶƐ ĚĞ ƚŽƵƌŝƐƚĞƐ ;ĚŽŶƚ ϰϱй ĚĞƐ DZ Ϳ Ğƚ Ϯϱ ŵŝůůŝŽŶƐ 
ĚĞ  ŶƵŝƚĠĞƐ  ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠĞƐ͕  ůĞ  ƐĞĐƚĞƵƌ  ĚƵ  ƚŽƵƌŝƐŵĞ 
ƉƌĠƐĞŶƚĞ  ƵŶĞ  ƚĞŶĚĂŶĐĞ  ŚĂƵƐƐŝğƌĞ  ƋƵĞ  ƐĞƵůĞƐ  ůĞƐ 
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ŐĠŽƉŽůŝƚŝƋƵĞƐ ŵŽŶĚŝĂůĞƐ ĨƌĂŐŝůŝƐĞŶƚ͘ 

&ŝŐƵƌĞ ϳϲ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚƵ ƚƌĂĨŝĐ ŐůŽďĂů ϮϬϬϴͲϮϬϭϴ 
^ŽƵƌĐĞ ͗ D d> 

 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϯϰ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

 ĂŶƐ  ů͛ĞƐƉĂĐĞ ƚŽƵƌŝƐƚŝƋƵĞ ŵĂƌŽĐĂŝŶ ƉƌŽŵĞƚƚĞƵƌ͕  ůĞ 
ůŝƚƚŽƌĂů ŽĐĐƵƉĞ ƵŶĞ ƉůĂĐĞ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĞ͘  Ŷ ĞĨĨĞƚ͕ ϱϬй ĚĞ 
ůĂ ĐĂƉĂĐŝƚĠ Ě͛ĂĐĐƵĞŝů  ƚŽƵƌŝƐƚŝƋƵĞ ŶĂƚŝŽŶĂůĞ ĞƐƚ ĐĞŶƚƌĠĞ 
ĂƵƚŽƵƌ ĚƵ ůŝƚƚŽƌĂů͘ /ů ŽĨĨƌĞ ĂƵƐƐŝ ƵŶĞ ŵƵůƚŝƚƵĚĞ Ě͛ĞƐƉĂĐĞƐ 
ƌĠĐƌĠĂƚŝĨƐ Ğƚ ďĂůŶĠĂŝƌĞƐ ĚŽŶƚ ůĞƐ ƉůĂŐĞƐ ƋƵŝ͕ ƉĞŶĚĂŶƚ ůĂ 
ƉĠƌŝŽĚĞ  ĞƐƚŝǀĂůĞ͕  ƐŽŶƚ  ĨƌĠƋƵĞŶƚĠĞƐ  ƉĂƌ  ϭ  ŵŝůůŝŽŶ 
Ě͛ĞƐƚŝǀĂŶƚƐ  ĂǀĞĐ  ƵŶĞ  ĨƌĠƋƵĞŶƚĂƚŝŽŶ  ŵŽǇĞŶŶĞ 
ƋƵŽƚŝĚŝĞŶŶĞ ĚĞ ϭϱϬϬ ĞƐƚŝǀĂŶƚƐͬũŽƵƌͬƉůĂŐĞ͘  

 ĞƐ ƉůĂŐĞƐ ƐŽŶƚ ůĞ ĐĞŶƚƌĞ Ě͛ƵŶĞ ĂĐƚŝǀŝƚĠ ƚŽƵƌŝƐƚŝƋƵĞ 
ŝŶƚĞŶƐĞ͕  ƐƵƌƚŽƵƚ  ĞŶ  ĠƚĠ͘   ůůĞƐ  ƐŽŶƚ  ĂƵƐƐŝ  ůĞ  ůŝĞƵ 
Ě͛ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ  Ğƚ  ĚĞ  ƐƉŽƌƚ  ŶĂƵƚŝƋƵĞƐ  ͗  ^ƵƌĨ͕  ŬŝƚĞ  ƐƵƌĨ͕ 
ƉůĂŶĐŚĞ  ă  ǀŽŝůĞ͕  ^Ŭŝ  ŶĂƵƚŝƋƵĞ͕  ƐƵƌƚŽƵƚ  ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞƐ 
ƉůĂŐĞƐ  ĚĞ  KƵĂůŝĚŝĂ͕   Ăƌ   ŽƵĂǌǌĂ͕  dĂŐŚĂǌŽƵƚ͕   ŐĂĚŝƌ͕ 
 ƐƐĂŽƵŝƌĂ͕  ^ŝĚŝ   ŽƵǌŝĚ͕   ĂŬŚůĂ  Ğƚ  ůĂ  ďĂŝĞ  ĚĞ  D͛ĚŝƋ͘ 
 ĞƌƚĂŝŶĞƐ ĚĞ ĐĞƐ ƉůĂŐĞƐ ŚĠďĞƌŐĞŶƚ ĂƵƐƐŝ ĚĞƐ ƉŽƌƚƐ ĚĞ 
ƉůĂŝƐĂŶĐĞ  ƋƵŝ  ĚĞǀŝĞŶŶĞŶƚ  ůĞ  ŶŽǇĂƵ  ĚĞ  ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ 
ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ ĐŽŶŶĞǆĞƐ͘ 

  ĐĞ ŶŝǀĞĂƵ͕ ŝů ĞƐƚ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ Ě͛ĂƚƚŝƌĞƌ ů͛ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ ƋƵĞ 
Ɛŝ ůĞ WůĂŶ  ǌƵƌ Ă ƉĞƌŵŝƐ ĚĞ ĐƌĠĞƌ ůĞƐ ƐƚĂƚŝŽŶƐ ďĂůŶĠĂŝƌĞƐ 
ĚĞ  ^ĂŢĚŝĂ͕  >ŝǆƵƐ͕  DĂǌĂŐĂŶ͕  DŽŐĂĚŽƌ͕  dĂŐŚĂǌŽƵƚ  Ğƚ 
ƉůĂŐĞ  ďůĂŶĐŚĞ  ĚĂŶƐ  ĚĞƐ  ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ  ƌĞůĂƚŝǀĞŵĞŶƚ 
ƌĞƐƉĞĐƚƵĞƵƐĞƐ  ĚĞ  ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͕  ů͛ƵƌďĂŶŝƐĂƚŝŽŶ 
ƚŽƵƌŝƐƚŝƋƵĞ ŵĂů ƉůĂŶŝĨŝĠĞ ƋƵ͛ŽŶƚ ĐŽŶŶƵ ĚĞ ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ 
ǀŝůůĞƐ  ůŝƚƚŽƌĂůĞƐ  Ă  ƌĠĚƵŝƚ  ů͛ĞƐƉĂĐĞ  ŵĂƌŝƚŝŵĞ  ǀŝĞƌŐĞ  Ğƚ 
ƌŝƐƋƵĞ ĚĞ ĐŽŶƚŝŶƵĞƌ ă ůĞ ƌĠĚƵŝƌĞ͘  

 Ŷ  ƉůƵƐ  ĚĞ  ůĂ  ĚƵƌĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ  ĚƵ  ůŝƚƚŽƌĂů 
ƐƵŝƚĞ ă ů͛ŝŵƉůĂŶƚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĐŽŵƉůĞǆĞƐ ƚŽƵƌŝƐƚŝƋƵĞƐ Ğƚ ůĞƐ 
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ  Ě͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ  ;ĞŶ  ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ  ůĞƐ 
ƉŽƌƚƐ ĚĞ ƉůĂŝƐĂŶĐĞ Ğƚ  ůĞƐ  ƌŽƵƚĞƐ ƉĂŶŽƌĂŵŝƋƵĞƐͿ͕  ŝů Ǉ Ă 
ĂƵƐƐŝ ůĞ ƉƌŽďůğŵĞ ĚĞƐ ƌĞũĞƚƐ ůŝƋƵŝĚĞƐ ĚĞ ĐĞƐ ĐŽŵƉůĞǆĞƐ͕ 
Ğƚ ĚŽŶƚ ůĂ ĐŚĂƌŐĞ ƉŽůůƵĂŶƚĞ ĞƐƚ ƉƌĞƐƋƵĞ ĚŽƵďůĞ ĚĞ ĐĞůůĞ 
ĚĞƐ ƌĞũĞƚƐ ĚŽŵĞƐƚŝƋƵĞƐ ĚĞƐ ŵĠŶĂŐĞƐ͘ /ů ƌĞƐƚĞ ă ƐŝŐŶĂůĞƌ 
ƋƵĞ ůĂ ŵĂũŽƌŝƚĠ ĚĞƐ ĐŽŵƉůĞǆĞƐ ƚŽƵƌŝƐƚŝƋƵĞƐ ƐŽŶƚ ĚŽƚĠƐ 
ĚĞ  ƐƚĂƚŝŽŶƐ  Ě͛ĠƉƵƌĂƚŝŽŶ  ŽƵ  ƌĞũĞƚƚĞŶƚ  ůĞ  ƉůƵƐ  ƐŽƵǀĞŶƚ 
ĚĂŶƐ ůĞ ƌĠƐĞĂƵ ƉƵďůŝĐ ĚĞƐ ĞĂƵǆ ƵƐĠĞƐ͘ 

^ĞůŽŶ ůĞ ĚĞƌŶŝĞƌ ƌĂƉƉŽƌƚ ĚĞ ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ ĚĞ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ 
ĚĞƐ ĞĂƵǆ ĚĞ ďĂŝŐŶĂĚĞ͕  ƐƵƌ  ůĞƐ ϭϳϱ ƉůĂŐĞƐ ƋƵŝ ŽŶƚ  ĨĂŝƚ 
ĠƚĂƚ  Ě͛ƵŶĞ  ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ͕  ϭϮ͕ϯϮй  ƐŽŶƚ  ĚĞ  ƋƵĂůŝƚĠ 
ŵŝĐƌŽďŝŽůŽŐŝƋƵĞ  ŶŽŶͲĐŽŶĨŽƌŵĞ  ĂƵǆ  ĞǆŝŐĞŶĐĞƐ  ĚĞ  ůĂ 
ŶŽƵǀĞůůĞ  EŽƌŵĞ DĂƌŽĐĂŝŶĞ  ED  Ϭϯ͘ϳ͘ϭϵϵ͘   ĞĐŝ  Ŷ͛ĞƐƚ 
ƉĂƐ ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞŵĞŶƚ ĚƸ ă ů͛ĂĐƚŝǀŝƚĠ ƚŽƵƌŝƐƚŝƋƵĞ ŵĂŝƐ ŝů ůƵŝ 
ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ ƵŶĞ ŵĞŶĂĐĞ ĚĞ ƚĂŝůůĞ͘ 

   ǆƚƌĂĐƚŝŽŶ  ĚƵ  ƐĂďůĞ  ĚĞ  ƉůĂŐĞ  Ğƚ 
ĚƌĂŐĂŐĞ 

>͛ĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶ ĚƵ ƐĂďůĞ ĞƐƚ ƵŶĞ ĂĐƚŝǀŝƚĠ ĞŶ ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ͘ 
 Ŷ ϮϬϭϱ͕ ĐĞ ƐŽŶƚ ƉƌğƐ ĚĞ Ϯϲ ŵŝůůŝŽŶƐ ĚĞ ŵϯ ƋƵŝ ŽŶƚ ĠƚĠ 
ĐŽŶƐŽŵŵĠƐ͘  ͛ĂƉƌğƐ  ůĞƐ  ĞƐƚŝŵĂƚŝŽŶƐ ĚƵ D d>   ĞŶƚƌĞ 

ϲϬй Ğƚ ϴϬй ĚƵ ƐĂďůĞ ƵƚŝůŝƐĠ ĚĂŶƐ  ůĞ  dW ; ąƚŝŵĞŶƚ Ğƚ 
dƌĂǀĂƵǆ WƵďůŝĐƐͿ  ĂƵ DĂƌŽĐ  ƉƌŽǀŝĞŶƚ  ĚĞƐ ƉůĂŐĞƐ  Ğƚ  ĚƵ 
ĐŽƌĚŽŶ  ĚƵŶĂŝƌĞ  ĂǀĞĐ  ϭϱ  Dŵϯ  ĐŽŶƚƌĞ  ϭ͕ϱϰ  Dŵϯ 
ƉƌŽǀĞŶĂŶƚ  ĚƵ  ĚƌĂŐĂŐĞ  ƉŽƌƚƵĂŝƌĞ  Ğƚ  ĞƐƚƵĂƌŝĞŶ͘ 
dŽƵƚĞĨŽŝƐ͕ ƐĞƵůĞŵĞŶƚ ϴ͕ϱ Dŵϯ ĚĞƐ ƐĂďůĞƐ ĞǆƚƌĂŝƚƐ ŽŶƚ 
ĠƚĠ ĚĠĐůĂƌĠƐ͘   ĞůĂ  ƐƵƉƉŽƐĞ ƋƵĞ ƉůƵƐ ĚĞ  ůĂ ŵŽŝƚŝĠ ĚĞƐ 
ĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶƐ ŽŶƚ ĠƚĠ ƌĠĂůŝƐĠĞƐ ĚĞ ŵĂŶŝğƌĞ ŝůůĠŐĂůĞ͘  

WĂƌ  ĐŽŶƐĠƋƵĞŶƚ͕  ĚĞ  ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ  ƉůĂŐĞƐ ĚƵ  ůŝƚƚŽƌĂů 
ŵĂƌŽĐĂŝŶ  ŽŶƚ  ĠƚĠ  ĚĠŐƌĂĚĠĞƐ  ƐƵŝƚĞ  ă  ĐĞƚƚĞ 
ƐƵƌĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ  ƋƵŝ  ƌŝƐƋƵĞ  ĚĞ  ůĞƐ  ĨĂŝƌĞ  ĚŝƐƉĂƌĂŝƚƌĞ͕ 
ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ ůĞƐ ƉůĂŐĞƐ ĚĞ  ĂƐĂďůĂŶĐĂ͕ <ĞŶŝƚƌĂ͕ KƵĂůŝĚŝĂ͕ 
^ĂĨŝ͕ >ĂƌĂĐŚĞ͙  

KƵƚƌĞ ů͛ĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶ ĚƵ ƐĂďůĞ ĚĞƐ ƉůĂŐĞƐ͕ ůĞ ĚƌĂŐĂŐĞ ĚƵ 
ƐĂďůĞ  ĚĞ  ŵĞƌ  ƌĞŶĚ  ŝŶĞǆƉůŽŝƚĂďůĞ  ƉŽƵƌ  ůĞƐ  ůŽŝƐŝƌƐ  Ğƚ 
ĂƵƚƌĞƐ  ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ  ůĞƐ  ǌŽŶĞƐ  ĐŽŶĐĞƌŶĠĞƐ  Ğƚ  ƉƌŽǀŽƋƵĞ  ůĂ 
ĚĞƐƚƌƵĐƚŝŽŶ ĐĞƌƚĂŝŶĞ ĚĞƐ ĨƌĂǇğƌĞƐ ĚĞ ƉůƵƐŝĞƵƌƐ ĞƐƉğĐĞƐ 
ĚĠŵĞƌƐĂůĞƐ ;ĐƌĞǀĞƚƚĞƐ͕ ƉŽŝƐƐŽŶƐ Ğƚ ĐĠƉŚĂůŽƉŽĚĞƐͿ͘ 

 ĂŶƐ  ĐĞ  ĐĂĚƌĞ͕  ůĞƐ  ĠƚƵĚĞƐ  ŵĞŶĠĞƐ  ƉĂƌ  ůĞ 
 ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ ĚĞ ůΖ ƋƵŝƉĞŵĞŶƚ ŽŶƚ ƉĞƌŵŝƐ Ě͛ŝĚĞŶƚŝĨŝĞƌ ϰ 
ŐŝƐĞŵĞŶƚƐ  ƐƵƌ  ůĂ  ĨĂĕĂĚĞ  ŵĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞŶŶĞ  Ğƚ  ϭϱ 
ŐŝƐĞŵĞŶƚƐ  ƐƵƌ  ůĂ  ĨĂĕĂĚĞ  ĂƚůĂŶƚŝƋƵĞ  ĂǀĞĐ  ƵŶ  ƉŽƚĞŶƚŝĞů 
ŐůŽďĂů  ĚĞ  ϭ  ŵŝůůŝĂƌĚ  ĚĞ  ŵϯ͘   ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕  ůĞƐ  ƐĞƵůƐ 
ĚƌĂŐĂŐĞƐ ƋƵŝ ƐŽŶƚ ĂƵƚŽƌŝƐĠƐ ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ ƐŽŶƚ ĐĞƵǆ ƋƵŝ 
Ɛ͛ŽƉğƌĞŶƚ  ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞƐ  ƉŽƌƚƐ  ƉŽƵƌ  ůĞ  ŵĂŝŶƚŝĞŶ  ĚĞƐ 
ƉƌŽĨŽŶĚĞƵƌƐ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞƐ ĐŚĞŶĂƵǆ Ě͛ĂĐĐğƐ Ğƚ ďĂƐƐŝŶƐ 
ƉŽƵƌ ůĂ ƐĠĐƵƌŝƚĠ ĚĞ ůĂ ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ Ğƚ ĐĞƵǆ Ě͛ĞŶƚƌĞƚŝĞŶ ĚĞƐ 
ĐĞŶƚƌĂůĞƐ ƚŚĞƌŵŝƋƵĞƐ ƌĞůĞǀĂŶƚ ĚĞ ů͛KE  ͘ 

   ƵƚƌĞƐ ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ 

 Ƶǆ  ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ  ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ  ĚĠũă  ĐŝƚĠĞƐ  ƐĞ  ƌĂũŽƵƚĞŶƚ 
Ě͛ĂƵƚƌĞƐ ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ͕ ƉĂƌĨŽŝƐ ă ĐĂƌĂĐƚğƌĞ ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ ƉŽƵƌ 
ůĞ ƉĂǇƐ ƚĞůƐ ƋƵĞ ͗  

  >ĞƐ  ϴ  ĐĞŶƚƌĂůĞƐ  ƚŚĞƌŵŝƋƵĞƐ  Ğƚ  ůĞƐ  ŵƵůƚŝƉůĞƐ 
ƐƚĂƚŝŽŶƐ ĚĞ ĚĞƐƐĂůĞŵĞŶƚ ĚĞ ů͛ĞĂƵ ĚĞ ŵĞƌ ƋƵŝ ƐŽŶƚ 
ŝŶƐƚĂůůĠĞƐ ŽƵ ƉƌŽũĞƚĠĞƐ ƐƵƌ ůĂ ĐƀƚĞ ͖ 

  >ĞƐ  ĐŚĂŵƉƐ  Ě͛ĠŽůŝĞŶƐ  ƉƌŽĨŝƚĂŶƚ  ĚĞ  ǀŝƚĞƐƐĞ 
ŵŽǇĞŶŶĞ ĚƵ ǀĞŶƚ ƋƵŝ  ĚĠƉĂƐƐĞ  ůĞƐ ϲ ŵͬƐ Ğƚ Ě͛ƵŶ 
ƉŽƚĞŶƚŝĞů ĞƐƚŝŵĠ ă ƉƌğƐ ĚĞ Ϯϱ ϬϬϬDt ͖ 

  >͛ŝŶƚĞŶƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ  ƉĠƚƌŽůŝğƌĞ͕  ůĂ 
ŵŝƐĞ  ĞŶ  ǀĂůĞƵƌ  ĚĞƐ  ŐŝƐĞŵĞŶƚƐ  ĚĞ  ƐĐŚŝƐƚĞƐ  Ğƚ 
ů͛ĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶ Ě͛ƵƌĂŶŝƵŵ ĚĞƐ ƉŚŽƐƉŚĂƚĞƐ ͖  

  >ĞƐ ĂŝƌĞƐ ĚĞ ƐƚŽĐŬĂŐĞ ĚĞƐ ŚǇĚƌŽĐĂƌďƵƌĞƐ ă EĂĚŽƌ͕ 
<ĠŶŝƚƌĂ͕  DŽŚĂŵŵĞĚŝĂ͕   ĂƐĂďůĂŶĐĂ͕  :ŽƌĨ  >ĂƐĨĂƌ͕ 
 ŐĂĚŝƌ͕ dĂŶƚĂŶ Ğƚ >ĂąǇŽƵŶĞ͕ ŵĂŝƐ ƐƵƌƚŽƵƚ ĐĞůůĞ ĚĞ 
dĂŶŐĞƌͲDĞĚ ƋƵŝ  Ă ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠ  ă ĞůůĞ  ƐĞƵůĞ ƵŶ  ĨůƵǆ 
Ě͛ĞŶǀŝƌŽŶ  ϲ  ŵŝůůŝŽŶƐ  ĚĞ  ƚŽŶŶĞƐͬĂŶ 
Ě͛ŚǇĚƌŽĐĂƌďƵƌĞƐ ƚƌĂŝƚĠƐ ĞŶƚƌĞ ϮϬϭϲ Ğƚ ϮϬϭϴ ͖  



 

ϭϯϱ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϲ ͗ DŝůŝĞƵ DĂƌŝŶ Ğƚ >ŝƚƚŽƌĂů 

  >ĞƐ  ƌĠƐĞĂƵǆ  ƐŽƵƐͲŵĂƌŝŶƐ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĠƐ  ĚĞ  ĐąďůĞƐ 
ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞƐ  Ğƚ  ĚĞ  ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ  ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ĚƵ 
ŐĂǌŽĚƵĐ  ƌĞůŝĂŶƚ  ů͛ ůŐĠƌŝĞ  ă  ů͛ ƐƉĂŐŶĞ  Ğƚ 
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂŶƚ ϭϮϱ ŵŝůůŝĂƌĚƐ ĚĞ ŵϯ ĚĞ ŐĂǌ ƉĂƌ ĂŶ͖ 

  >͛ŽĐĐƵƉĂƚŝŽŶ  ƚĞŵƉŽƌĂŝƌĞ  ĚƵ  ĚŽŵĂŝŶĞ  ƉƵďůŝĐ 
ŵĂƌŝƚŝŵĞ  ƉŽƵƌ  ĚĞ  ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ  ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ  ͗ 
ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůĞƐ͕  ƚŽƵƌŝƐƚŝƋƵĞƐ  Ğƚ  ďĂůŶĠĂŝƌĞƐ͕ 
ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞƐ͕  ƐĂůŝĨğƌĞƐ͕  ĂƋƵĂĐƵůƚƵƌĞ͕  ĚƌĂŐĂŐĞ  Ğƚ 
ĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶ  ĚĞ  ŵĂƚĠƌŝĂƵǆ͕  ƉŽŵƉĂŐĞ  ĞŶ  ŵĞƌ͕ 
ĐĂŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ͕ ƌĠƐĞĂƵǆ Ğƚ ĂƵƚƌĞƐ ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ ĚŝǀĞƌƐĞƐ͘ 
>͛ĞŶƐĞŵďůĞ  ĚĞ  ĐĞƐ  ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ  ŽĐĐƵƉĂŝĞŶƚ  ƉƌğƐ  ĚĞ        
ϭ ϰϬϬ ŚĂ ĞŶ ϮϬϭϯ ͖ 

  >ĞƐ ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ ŝŶĨŽƌŵĞůůĞƐ ƉƌĂƚŝƋƵĠĞƐ ƐƵƌ  ůĞƐ ĐƀƚĞƐ͕ 
ƐƵƌƚŽƵƚ ůŽƌƐ ĚĞ ůĂ ŚĂƵƚĞ ƐĂŝƐŽŶ͘   ƚŝƚƌĞ Ě͛ĞǆĞŵƉůĞ͕ 
ĚĂŶƐ  ůĂ  ǌŽŶĞ  ZĂďĂƚʹ ŽƵǌŶŝŬĂ͕  ůĞ  ŶŽŵďƌĞ  ĚĞ 
ƌĂŵĂƐƐĞƵƌƐ  ĚĞ  ŵŽƵůĞƐ  ƉĞƵƚ  ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ  Ϯ  ϬϬϬͬũ͕ 
ĐŚĂĐƵŶ ƉĞƵƚ ƌĠĐŽůƚĞƌ ũƵƐƋƵ͛ă ϮϬϬ ŬŐͬũ ĚĞ ŵŽƵůĞƐ ͖ 

  >ĞƐ ƐĂůŝŶĞƐ ƋƵŝ ƉƌŽĚƵŝƐĞŶƚ ϯϳϬ ϬϬϬ ƚ ĚĞ ƐĞů ƉĂƌ ĂŶ 
ĚŽŶƚ ϱϬй ƐŽŶƚ ĚĞƐƚŝŶĠƐ ă ůĂ ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ Ğƚ ϱϬй 
ĂƵ ƐĞĐƚĞƵƌ ĂŐƌŽĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞ͘ 

 ĞƌƚĂŝŶƐ ĚĞ ĐĞƐ ƵƐĂŐĞƐ ƐŽŶƚ ĞŶĐŽƌĞ ůĂƌŐĞŵĞŶƚ ƐŽƵƐͲ
ĚĠǀĞůŽƉƉĠƐ Ğƚ ĚĞ ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ ƐƚƌĂƚĠŐŝĞƐ ƉƌĠǀŽŝĞŶƚ ĚĞ 
ŵŽďŝůŝƐĞƌ ĞŶĐŽƌĞ ƉůƵƐ ĚĞ ƉŽƌƚŝŽŶƐ ĚƵ ůŝƚƚŽƌĂů ƉŽƵƌ ůĞƵƌ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ;WůĂŶ  ,ĂůŝĞƵƚŝƐ͕  ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ  WŽƌƚƵĂŝƌĞ͕ 
^ƚƌĂƚĠŐŝĞ  >ŽŐŝƐƚŝƋƵĞ͕  WůĂŶ  Ě͛ ĐĐĠůĠƌĂƚŝŽŶ  /ŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞ͕ 
^ƚƌĂƚĠŐŝĞƐ  ĚĞƐ   ŶĞƌŐŝĞƐ  ZĞŶŽƵǀĞůĂďůĞƐ͕  WůĂŶ  EĂƚŝŽŶĂů 
ĚĞ ů͛ ĂƵ͕ WŽůŝƚŝƋƵĞƐ Ě͛ ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ ĚƵ dĞƌƌŝƚŽŝƌĞ Ğƚ ĚĞ 
>ƵƚƚĞ ĐŽŶƚƌĞ ů͛,ĂďŝƚĂƚ /ŶƐĂůƵďƌĞ͙Ϳ͘ 

  ŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ 

>ĞƐ ƐĐĠŶĂƌŝŽƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ Ğƚ ůĞƐ ƌĂƉƉŽƌƚƐ ĚƵ ŐƌŽƵƉĞ 
ŝŶƚĞƌŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚĂů  ƐƵƌ  ůΖĠǀŽůƵƚŝŽŶ  ĚƵ  ĐůŝŵĂƚ  ŽŶƚ 
ŝŶĚŝƋƵĠ ƋƵĞ ůĞ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ ůĂ ŵĞƌ Ă ĂƵŐŵĞŶƚĠ Ě͛ĞŶǀŝƌŽŶ 
ϭϱ Đŵ ă ů͛ĠĐŚĞůůĞ ŵŽŶĚŝĂůĞ ĂƵ ĐŽƵƌƐ ĚƵ yyğŵĞ ƐŝğĐůĞ Ğƚ 
ƋƵΖŝů  Ǉ  Ă  ƵŶĞ  ŐƌĂŶĚĞ  ƉƌŽďĂďŝůŝƚĠ  ƉŽƵƌ  ƋƵĞ  ĐĞ  ĚĞƌŶŝĞƌ 
ĂƵŐŵĞŶƚĞ ĚĞ ϯϬ ă ϲϬ Đŵ ĞŶǀŝƌŽŶ Ě͛ŝĐŝ ϮϭϬϬ ŵġŵĞ ĂǀĞĐ 
ƵŶ ƌĠĐŚĂƵĨĨĞŵĞŶƚ ƉůĂŶĠƚĂŝƌĞ  ůŝŵŝƚĠ ă ƵŶĞ ǀĂůĞƵƌ ďŝĞŶ 
ĞŶ  ĚĞƐƐŽƵƐ  ĚĞ  Ϯ  Σ ͘  WĂƌ  ĐŽŶƚƌĞ͕  ů͛ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ  ĚƵ 
ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ  ůĂ ŵĞƌ ƉŽƵƌƌĂŝƚ ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ ĞŶǀŝƌŽŶ ϲϬ ă ϭϭϬ 
Đŵ  Ɛŝ  ůĞƐ  ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ  ĚĞƐ  ' ^  ĐŽŶƚŝŶƵĞŶƚ  Ě͛ĂƵŐŵĞŶƚĞƌ 
ĞŶĐŽƌĞ ƉůƵƐ ĨŽƌƚĞŵĞŶƚ͘ 

>ĞƐ ǌŽŶĞƐ ůĞƐ ƉůƵƐ ǀƵůŶĠƌĂďůĞƐ ƐĞƌĂŝĞŶƚ ůĞ ůŝƚƚŽƌĂů ĚĞ 
^ĂŢĚŝĂͲZĂƐ   ů DĂ͕  ůĞ  ůŝƚƚŽƌĂů  ƚĠƚŽƵĂŶĂŝƐ  Ğƚ  ůĂ  ďĂŝĞ  ĚĞ 
dĂŶŐĞƌ͕  ĞŶ  ƉůƵƐ  ĚĞƐ  ǌŽŶĞƐ  ƚŽƉŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞŵĞŶƚ 
ďĂƐƐĞƐ ͗  ǌŽŶĞƐ  ŚƵŵŝĚĞƐ  ůŝƚƚŽƌĂůĞƐ  ;DĞƌũĂ  �ĞƌŐĂ͕  ^ŝĚŝ 
DŽƵƐƐĂ͕  KƵĂůŝĚŝĂ͕  <ŚŶŝĨŝƐƐ͕  ^ĞďŬŚĂ   ŽƵ   ƌĞŐ͕  ^ŵŝƌ͕ 
ĞƐƚƵĂŝƌĞ  ĚƵ  ^ĞďŽƵ͕  ůĞƐ  ďĂŝĞƐ  ĚĞ   ĂŬŚůĂ  Ğƚ  Ě͛ ů 
,ŽĐĞŝŵĂͿ  Ğƚ  ůĞƐ  ŠůŽƚƐ  ĐƀƚŝĞƌƐ  ; ƐƐĂŽƵŝƌĂ͕   ŚĂĨĨĂƌŝŶĞƐ͕ 
 ĂůĂ  /ƌŝƐ͕  ^ŬŚŝƌĂƚͿ͘  >ĞƐ  ǌŽŶĞƐ  ƐŝğŐĞƐ  Ě͛ƵƉǁĞůůŝŶŐƐ 
ƐƵďŝƌŽŶƚ ĂƵƐƐŝ ůĞƐ ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ ĚĞ ĐĞƚƚĞ ĠůĠǀĂƚŝŽŶ͘ 

 Ŷ ƉůƵƐ ĚĞ ů͛ ED͕ ůĞƐ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ ƐŽŶƚ 
ƵŶ  ĨĂĐƚĞƵƌ  ĂŐŐƌĂǀĂƚĞƵƌ  ĚĞ  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ  ĂƵƚƌĞƐ 
ƉŚĠŶŽŵğŶĞƐ ĚŽŶƚ ůĞƐ ƉůƵƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚƐ ƐĞƌĂŝĞŶƚ ͗ 

  >͛ĠƌŽƐŝŽŶ ĐƀƚŝğƌĞ ͖ 
  >Ă ƐƵďŵĞƌƐŝŽŶ ĚĞƐ ƚĞƌƌĞƐ ĐƀƚŝğƌĞƐ ͖ 
  >Ă  ƐĂůŝŶŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĂƋƵŝĨğƌĞƐ͕  ƉůĂŝŶĞƐ  ĐƀƚŝğƌĞƐ  Ğƚ 
ĞƐƚƵĂŝƌĞƐ ͖ 

  >Ă  ĚŝƐƉĂƌŝƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĞƐƉğĐĞƐ  ĨƌĂŐŝůĞƐ  Ğƚ  ĚĞ  ůĞƵƌƐ 
ŚĂďŝƚĂƚƐ  ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ  ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞƐ  ^/  Ɛ 
ůŝƚƚŽƌĂƵǆ ͖ 

  >Ă  ƉĞƌƚƵƌďĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ ŵĂƌŝŶƐ  ƐƵƌƚŽƵƚ 
ĐĞƵǆ ůŝĠƐ ĂƵ ĐŽƵƌĂŶƚ ĚĞƐ  ĂŶĂƌŝĞƐ͘ 

 ͛ĂƵƚƌĞ  ƉĂƌƚ͕  ůĞƐ  ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ  ŝŶĚƵŝƚĞƐ  ƉĂƌ  ůĞƐ 
ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ  ƐƵƌ  ů͛ĠƚĂƚ  ƉŚǇƐŝĐŽͲĐŚŝŵŝƋƵĞ 
ĚĞƐ ŵĞƌƐ ŶĞ ƐŽŶƚ ƉĂƐ ĞŶĐŽƌĞ ďŝĞŶ ĠůƵĐŝĚĠĞƐ ĂƵ DĂƌŽĐ͘ 
 ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕  ůĞ  '/    ĞƐƚŝŵĞ  ƋƵĞ  ů͛ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ  ĚĞ 
ů͛ĂĐŝĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  ƉŽƵƌ  ů͛ŽĐĠĂŶ  ĂƚůĂŶƚŝƋƵĞ  Ğƚ  ůĂ 
ŵĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞ  ă  ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ  ϮϭϬϬ  ƚŽƵƌŶĞ  ĂƵƚŽƵƌ  ĚĞ  Ͳ
Ϭ͕ϭϱȴɆȸ ƉŽƵƌ ůĞ ƐĐĠŶĂƌŝŽ Z WϮ͘ϲ Ğƚ ͲϬ͕ϰϱ ȴɆȸ ƉŽƵƌ ůĞ 
ƐĐĠŶĂƌŝŽ Z Wϴ͘ϱ͘ ^ĞůŽŶ ůĞ ŵġŵĞ ƌĂƉƉŽƌƚ͕ ůĞƐ ŽĐĠĂŶƐ ĚƵ 
ŵŽŶĚĞ ŽŶƚ ĂƵƐƐŝ  ĂďƐŽƌďĠ ƉůƵƐ ĚĞ ϵϬ й ĚĞ  ůĂ  ĐŚĂůĞƵƌ 
ĞǆĐĠĚĞŶƚĂŝƌĞ  ĚƵ  ƐǇƐƚğŵĞ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞ  Ğƚ  ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ 
ĂďƐŽƌďĞƌ ũƵƐƋƵ͛ă ϳ ĨŽŝƐ ƉůƵƐ Ě͛ŝĐŝ ϮϭϬϬ͘  

   ĐĞƚ  ĠŐĂƌĚ͕  ă  ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ  ϮϬϵϬ  ĂƵ  DĂƌŽĐ͕  ůĂ 
ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ĚĞ ů͛ŽǆǇŐğŶĞ ƉŽƵƌ ů͛ŽĐĠĂŶ ĂƚůĂŶƚŝƋƵĞ Ğƚ 
ůĂ ŵĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞ ĐŽŶŶĂŝƚƌĂŝƚ ƵŶĞ ĚŝŵŝŶƵƚŝŽŶ ĚĞ  Ͳϱ ă ϱ 
ƉŽƵƌ  ůĞ  Z W  Ϯ͘ϱ  ƚĂŶĚŝƐ  ƋƵĞ  ƉŽƵƌ  ůĞ  Z W  ϴ͘ϱ  ĐĞƚƚĞ 
ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ƉŽƵƌƌĂŝƚ ĂůůĞƌ ĚĞ ͲϮϬ ă ͲϭϬ ŵŵŽů ŵʹϯ ƉĂƌ 
ƌĂƉƉŽƌƚ ă ů͛ĠƚĂƚ ĂĐƚƵĞů ƋƵŝ ǀĂ ĚĞ ϴϬ ă ϭϮϬ ŵŵŽů ŵʹϯ͘

 

 

 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϯϲ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

ϯ͘ >͛ŝŵĂŐĞ  Ě͛ƵŶ  ĞƐƉĂĐĞ  ƌŝĐŚĞ  Ğƚ 
ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĠ 
 >Ğ  DĂƌŽĐ͕  ĂǀĞĐ  ƐĞƐ  ĚĞƵǆ  ĨĂĕĂĚĞƐ  ŵĂƌŝƚŝŵĞƐ͕  ĞƐƚ 

ĚŽƚĠ Ě͛ƵŶ ůŝƚƚŽƌĂů ĚĞ ƉƌĞƐƋƵĞ ϯ ϱϬϬ Ŭŵ ;dĂďůĞĂƵ ϮϵͿ ƋƵŝ 
ůĞ ĐůĂƐƐĞ ĂƵ ϯϮğŵĞ ƌĂŶŐ ă ů͛ĠĐŚĞůůĞ ŵŽŶĚŝĂůĞ͘  Ğ ůŝƚƚŽƌĂů͕ 
ďŝĞŶ  ĠƚĞŶĚƵ͕  ĐŽŶĨğƌĞ  ĂƵ  DĂƌŽĐ  ƵŶ  ůĂƌŐĞ  ĞƐƉĂĐĞ 
ŵĂƌŝƚŝŵĞ͕  ĂǀĞĐ  ƵŶĞ  ƐƵƌĨĂĐĞ  ĚĞƐ  ĞĂƵǆ  ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ  ĚĞ 
ϳϱϬϬϬ ŬŵϮ Ğƚ ƵŶĞ ǌŽŶĞ ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ ĞǆĐůƵƐŝǀĞ ĞƐƚŝŵĠĞ 
ă ƉůƵƐ Ě͛ƵŶ ŵŝůůŝŽŶ ĚĞ ŬŵϮ͘ 

>͛ĠƚĞŶĚƵ ĚĞ ů͛ĞƐƉĂĐĞ ŵĂƌŝŶ ŵĂƌŽĐĂŝŶ Ă ĚŽŶŶĠ ůŝĞƵ ă 
ĚĞƐ  ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ  ĐƀƚŝĞƌƐ  ;ƐǇƐƚğŵĞƐ  ůĂŐƵŶĂŝƌĞƐ  Ğƚ 
ĞƐƚƵĂƌŝĞŶƐͿ  ƋƵŝ  ƐŽŶƚ  ĚĞƐ  ŵŝůŝĞƵǆ  ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ 
ƐĂƵŵąƚƌĞƐ͕  ƉůƵƐ ŽƵ ŵŽŝŶƐ  ĨĞƌŵĠƐ ŽƵ ĂĚŽƵĐŝƐ  ƉĂƌ ĚĞƐ 
ĞĂƵǆ ĐŽŶƚŝŶĞŶƚĂůĞƐ͘ >ĞƐ ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ ĞƐƚƵĂŝƌĞƐ ĚƵ DĂƌŽĐ 
ƐŽŶƚ  ĐĞƵǆ  ĚĞ  ůΖKƵĞĚ  DŽƵůŽƵǇĂ͕  ƐƵƌ  ůĂ  ĐƀƚĞ 
ŵĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞŶŶĞ Ğƚ ůĞƐ KƵĞĚƐ ^ĞďŽƵ Ğƚ KƵŵͲ ƌͲZďŝą͕ 
ƐƵƌ ůĂ ĐƀƚĞ ĂƚůĂŶƚŝƋƵĞ͘ >ĞƐ ƉůƵƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚƐ ĚĞƐ ƐǇƐƚğŵĞƐ 
ůĂŐƵŶĂŝƌĞƐ ƐŽŶƚ͕ ĞŶ DĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞ͕ ůĂ  ůĂŐƵŶĞ ĚĞ EĂĚŽƌ 
;ϭϭϱ ŬŵϸͿ ƉƌŽůŽŶŐĠĞ ƉĂƌ ůĞƐ ƐĂůŝŶĞƐ ĚΖ ƌĞŬŵĂŶĞ͕ Ğƚ  ůĂ 
ůĂŐƵŶĞ  ĚĞ  ZĞƐƚŝŶŐĂ^ŵŝƌ͕  ĂůŽƌƐ  ƋƵĞ  ƐƵƌ  ůĞ  ůŝƚƚŽƌĂů 
ĂƚůĂŶƚŝƋƵĞ͕  ůĞƐ  ƉůƵƐ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚƐ  ƐŽŶƚ  ůĂ  ůĂŐƵŶĞ  ĚĞ 
DŽƵůĂǇ   ŽƵƐƐĞůŚĂŵ͕  ůĂ  DĞƌũĂ  ĚĞ  ^ŝĚŝ   ŽƵŐŚĂďĂ͕  ůĞ 
ĐŽŵƉůĞǆĞ ůĂŐƵŶĂŝƌĞ ĚĞ KƵĂůŝĚŝĂ ^ŝĚŝ DŽƵƐƐĂ͕ ůĂ ůĂŐƵŶĞ 
ĚĞ <ŚŶŝĨŝƐƐ Ğƚ ůĂ ďĂŝĞ ĚĞ  ĂŬŚůĂ͘   

 >Ă  ŶĂƚƵƌĞ  ĚĞƐ  ĐƀƚĞƐ  ŵŽŶƚƌĞ  ƵŶĞ  ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ 
ŐĠŽůŽŐŝƋƵĞ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ  ƐƵŝǀĂŶƚ  ůĂ  ŶĂƚƵƌĞ  ĚƵ  ƐƵďƐƚƌĂƚ 
ŐĠŽůŽŐŝƋƵĞ͕  ůĂ  ƚĞĐƚŽŶŝƋƵĞ Ğƚ  ůĞƐ  ĨĂĐƚĞƵƌƐ ĚǇŶĂŵŝƋƵĞƐ 
Ě͛ĠĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ŽƵ Ě͛ĠƌŽƐŝŽŶ ĚĞƐ ƌŝǀĂŐĞƐ͘ 

 ŽƚĠ  ĂƵƐƐŝ  Ě͛ƵŶĞ  ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞ͕  ůĞ  ůŝƚƚŽƌĂů 
ŵĂƌŽĐĂŝŶ ƉƌĠƐĞŶƚĞ ƵŶ ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ ŶĂƚƵƌĞů ƌŝĐŚĞ Ğƚ ǀĂƌŝĠ 
ƚĂŶƚ ƉĂƌ ƐĂ ǀĂůĞƵƌ ŝŶƚƌŝŶƐğƋƵĞ ƋƵĞ ƉĂƌ ƐŽŶ ŝŶƚĠƌġƚ ƐŽĐŝŽͲ
ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ͘  /ů  ĂďƌŝƚĞ  ƵŶ  ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  ƚƌğƐ  ƌŝĐŚĞ 

ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĠ ƉĂƌ ĚĞƐ ƐŝƚĞƐ ŶĂƚƵƌĞůƐ Ğƚ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ƚƌğƐ 
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ͘   ŝŶƐŝ  ϯϴ  ^ŝƚĞƐ  Ě͛/ŶƚĠƌġƚ   ŝŽůŽŐŝƋƵĞ  Ğƚ 
 ĐŽůŽŐŝƋƵĞ  ;^/  Ϳ  ŽŶƚ  ĠƚĠ  ĚĠŶŽŵďƌĠƐ  ůĞ  ůŽŶŐ  ĚĞ  ĐĞ 
ůŝƚƚŽƌĂů ƉĂƌ ůĞ W  W͕ ĚŽŶƚ ϮϬ ƐŽŶƚ ĐůĂƐƐĠƐ ƐŝƚĞƐ Z D^ Z͕ 
ĐĞ ƋƵŝ ĚŽŶŶĞ ă ĐĞ ůŝƚƚŽƌĂů ƐŽŶ ŽƌŝŐŝŶĂůŝƚĠ Ğƚ ĞŶ ĨĂŝƚ ů͛ƵŶĞ 
ĚĞƐ ƌĠŐŝŽŶƐ ůĞƐ ƉůƵƐ ŝŶƚĠƌĞƐƐĂŶƚĞƐ ƐƵƌ ůĞ ƉůĂŶ ďŝŽůŽŐŝƋƵĞ 
Ğƚ  ďŝŽŐĠŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ͘  /ů  ĂďƌŝƚĞ  ĂƵƐƐŝ  ƵŶ  ŐƌĂŶĚ  ŶŽŵďƌĞ 
Ě͛ĞƐƉğĐĞƐ ƋƵŝ ǀŝĞŶŶĞŶƚ Ɛ͛Ǉ ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ͕ Ɛ͛Ǉ ƌĞƉƌŽĚƵŝƌĞ͕ 
Ɛ͛Ǉ ŶŽƵƌƌŝƌ ŽƵ ƚŽƵƚ ƐŝŵƉůĞŵĞŶƚ Ɛ͛Ǉ ƌĞƉŽƐĞƌ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ 
ƐĞƐ ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ  ͗  ůĂ ĐƀƚĞ ƉƌŽƉƌĞŵĞŶƚ ĚŝƚĞ͕ 
ůĂŐƵŶĞƐ͕  ĞƐƚƵĂŝƌĞƐ͕  ŠůĞƐ͕  ƉůĂŐĞƐ͕  ƉůĂƚŝĞƌƐ  ƌŽĐŚĞƵǆ͕ 
ĨĂůĂŝƐĞƐ  ůŝƚƚŽƌĂůĞƐ͕  Ğƚ  ůĞ  ŵŝůŝĞƵ  ŵĂƌŝŶ  ĨƌĂŶĐ  ĂǀĞĐ  ƐĞƐ 
ĨŽŶĚƐ  ďŝĞŶ  ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĠƐ  Ğƚ  ƐĞƐ  ĞĂƵǆ͕  ƐƵƌƚŽƵƚ  ĐĞůůĞƐ  ĚĞƐ 
ǌŽŶĞƐ  Ě͛ƵƉǁĞůůŝŶŐ͘   ŽŵŵĞ  ŚĂďŝƚĂƚƐ  ĐƀƚŝĞƌƐ 
ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ ŝŶƚĠƌĞƐƐĂŶƚƐ͕ ŽŶ ƉĞƵƚ ĐŝƚĞƌ ϳϴ ͗ 

  >ĞƐ ŠůĞƐ  ŚĂĨĨĂƌŝŶĞƐ ƋƵŝ ŚĠďĞƌŐĞŶƚ ƵŶĞ ĐŽůŽŶŝĞ ƚƌğƐ 
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ  ĚĞ  ŐŽĠůĂŶĚ  Ě͛ ƵĚŽƵŝŶ 
;>ĂƌƵƐĂƵĚŽƵŝŶŝŝͿ͕ ĞƐƉğĐĞ ŵŽŶĚŝĂůĞŵĞŶƚ ƌĂƌĞ ͖  

  >͛ĂƌĐŚŝƉĞů  Ě͛ ƐƐĂŽƵŝƌĂ  ;ŽƵ  ĚĞ  DŽŐĂĚŽƌͿ  ƋƵŝ 
ŚĠďĞƌŐĞ  ƵŶĞ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ  ĂǀŝĨĂƵŶĞ  ŶŝĚŝĨŝĐĂƚƌŝĐĞ͕ 
ĚŽŶƚ ůĞ ĨĂƵĐŽŶ Ě͛ ůĠŽŶŽƌĞ ;&ĂůĐŽ ĞůĞŽŶŽƌĂĞͿ ͖ 

  >ĞƐ  ĨĂůĂŝƐĞƐ  ůŝƚƚŽƌĂůĞƐ  ĚƵ  WĂƌĐ  EĂƚŝŽŶĂů  Ě͛ ů 
,ŽĐĞŝŵĂ ƋƵŝ ŚĠďĞƌŐĞŶƚ ƵŶĞ ĐŽůŽŶŝĞ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ ĚĞ 
 ĂůďƵǌĂƌĚƐ  ƉġĐŚĞƵƌƐ  ;WĂŶĚŝŽŶ  ŚĂůŝĂĞƚƵƐͿ͘  >Ğ 
ŐŽĠůĂŶĚ Ě͛ ƵĚŽƵŝŶ Ɛ͛Ǉ ƌĞƉƌŽĚƵŝƚ ĠŐĂůĞŵĞŶƚ ͖  

  >Ă  ĨĂĕĂĚĞ  ĂƚůĂŶƚŝƋƵĞ  ĂǀĞĐ  ůĞƐ  ĨĂůĂŝƐĞƐ  ĚĞ  ^ŝĚŝ 
DŽƵƐƐĂ͕ ĠƚĞŶĚƵĞƐ  ƐƵƌ ƵŶĞ ĚŝǌĂŝŶĞ ĚĞ ŬŝůŽŵğƚƌĞƐ 
ĞŶƚƌĞ ^ĂůĠ Ğƚ ^ŝĚŝ  ŽƵŬŶĂĚĞů͕ ŚĠďĞƌŐĞŶƚ͕ ƉĞŶĚĂŶƚ 
ůĂ ƉĠƌŝŽĚĞ ĚĞ ƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͕ ƵŶĞ ƉĞƚŝƚĞ ĐŽůŽŶŝĞ ĚĞ 
ĨĂƵĐŽŶ Ě͛ ůĠŽŶŽƌĞ͕ ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ ƚƌğƐ ŵĞŶĂĐĠĞ ͖ 

  >ĞƐ ĨĂůĂŝƐĞƐ ůŽĐĂůŝƐĠĞƐ ĂƵ EŽƌĚ ĚĞ dĂŵƌŝ Ğƚ ĂƵ ^ƵĚ 
ĚĞ ů͛ĞŵďŽƵĐŚƵƌĞ ĚĞ ů͛KƵĞĚ DĂƐƐĂ ƋƵŝ ŚĠďĞƌŐĞŶƚ 
ůĂ ĚĞƌŶŝğƌĞ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ Ě͛/ďŝƐ ĐŚĂƵǀĞƐ ĂƵ ŵŽŶĚĞ ͖ 

  >͛ĞŵďŽƵĐŚƵƌĞ  ĚĞ  ů͛KƵĞĚ  dĂŚĂĚĂƌƚ  ŚĠďĞƌŐĞ  ůĂ 
ĚĞƌŶŝğƌĞ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ĂĨƌŝĐĂŝŶĞ͕ ƚƌğƐ ŵĞŶĂĐĠĞ͕ ĚĞ ůĂ 
ŐƌĂŶĚĞ ŽƵƚĂƌĚĞ ;KƚŝƐ ƚĂƌĚĂͿ ϳϴ ͖ 

   ŶĨŝŶ͕  ůĂ  ďĂŝĞ ĚĞ  ĂŬŚůĂ ƋƵŝ  ƐĞ  ƐŝŶŐƵůĂƌŝƐĞ  ƉĂƌ  ůĂ 
ƉƌĠƐĞŶĐĞ  ĚƵ  ĚĂƵƉŚŝŶ  ă  ďŽƐƐĞ  ĚĞ  ů͛ ƚůĂŶƚŝƋƵĞ 
;^ŽƵƐĂ  ƚĞƵƐǌŝŝͿ͕  ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ĚĞ  ƚƌğƐ  ŶŽŵďƌĞƵǆ 
ĨůĂŵĂŶƚƐ  ƌŽƐĞƐ  ;WŚŽĞŶŝĐŽƉƚĞƌƵƐƌƵďĞƌͿ  Ğƚ  ĚĞƐ 
ĚŝǌĂŝŶĞƐ ĚĞ ŵŝůůŝĞƌƐ ĚĞ ůŝŵŝĐŽůĞƐ Ğƚ ĚĞ ůĂƌŝĚĠƐ ϳϴ͘ 

  ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ŵĂƌŝŶĞ 

  &ĂƵŶĞ ŵĂƌŝŶĞ 

>Ă ĨĂŝďůĞ ĂŐŝƚĂƚŝŽŶ ƌĞůĂƚŝǀĞ ĚĞƐ ĞĂƵǆ Ğƚ ůĞƐ ĚĠƉƀƚƐ ĚĞ 
ŵĂƚŝğƌĞƐ  ŽƌŐĂŶŝƋƵĞƐ  ƉĞƌŵĞƚƚĞŶƚ  ů͛ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ  Ě͛ƵŶĞ 
ĨĂƵŶĞ ďŝĞŶ ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĠĞ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞƐ ĐƀƚĞƐ ŵĂƌŽĐĂŝŶĞƐ͘ 
 ĞƚƚĞ  ĨĂƵŶĞ͕  ŵġŵĞ  Ɛŝ  ĞůůĞ  Ŷ͛ĞƐƚ  ƉĂƐ  ĐŽŵƉůğƚĞŵĞŶƚ 
ŝŶǀĞŶƚŽƌŝĠĞ͕  ĐŽŵƉƚĞ ĚĠũă ƉůƵƐ ĚĞ ϴ ϬϬϬ ĞƐƉğĐĞƐ  ĂǀĞĐ 

dĂďůĞĂƵ Ϯϵ ͗  ĂƌĂĐƚĠƌŝƐƚŝƋƵĞƐ ĚƵ ůŝƚƚŽƌĂů ŵĂƌŽĐĂŝŶ 

 ƀƚĞƐ ĞŶ <D 
&ƌŽŶƚŝğƌĞƐ 

ŵĂƌŝƚŝŵĞƐ ĞŶ 
<D 

 ŽĞĨĨŝĐŝĞŶƚ 
ůŝƚƚŽƌĂů ŵĂƌŝŶ 

ϯ ϰϭϭ  ϯ ϭϳϴ  ϮϬϴ 

 ĂƵǆ ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ 
<ŵϮ 

�ŽŶĞ 
 ĐŽŶŽŵŝƋƵĞ 
 ǆĐůƵƐŝǀĞ  

<ŵϮ 

ZĂƉƉŽƌƚ 
 ƀƚĞƐͬƉĠƌŝŵğƚƌĞ 

ĞŶ й 

ϳϱ ϬϬϬ  ϭ͕Ϯ  ϱϭ͕ϱ 

ZĂƉƉŽƌƚ ^ƵƌĨĂĐĞ 
ƚĞƌƌĞƐƚƌĞ ͬ �ŽŶĞ 
 ĐŽŶŽŵŝƋƵĞ 
 ǆĐůƵƐŝǀĞ ĞŶ й 

^ƵƌĨĂĐĞ 
ƚŽƚĂůĞ 

;dĞƌƌĞƐƚƌĞ н 
ŵĂƌŝŶĞͿ 

DŝůůŝŽŶƐ <ŵϮ 

ZĂƉƉŽƌƚ 
^ƵƌĨĂĐĞ 

ƚĞƌƌĞƐƚƌĞ ͬ �   
ĞŶ й 

ϲϱ  ϭ͕ϴϴ  ϲϱ 
^ŽƵƌĐĞ ͗ D d>  

 



 

ϭϯϳ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϲ ͗ DŝůŝĞƵ DĂƌŝŶ Ğƚ >ŝƚƚŽƌĂů 

ƵŶĞ  ƉƌĠĚŽŵŝŶĂŶĐĞ  ĚĞƐ  ĂƌƚŚƌŽƉŽĚĞƐ͕  ŵŽůůƵƐƋƵĞƐ  Ğƚ 
ǀĞƌƚĠďƌĠƐ  ;dĂďůĞĂƵ  ϯϬͿ͘     ĞƐ  ĚĞƌŶŝĞƌƐ  ƐŽŶƚ  ƐƵƌƚŽƵƚ 
ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠƐ ƉĂƌ ϭϭϮϳ ƚǇƉĞƐ ĚĞ ƉŽŝƐƐŽŶƐ͘ 

>ĞƐ  ŝŶǀĞƌƚĠďƌĠƐ  ƐŽŶƚ  ƐƵƌƚŽƵƚ  ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠƐ  ƉĂƌ  ůĞƐ 
ĐƌƵƐƚĂĐĠƐ͕  ůĞƐ  ŵŽůůƵƐƋƵĞƐ͕  ůĞƐ  ŐĂƐƚĠƌŽƉŽĚĞƐ͕  ůĞƐ 
ůĂŵĞůůŝďƌĂŶĐŚĞƐ͘  >Ğ  ƌĞƐƚĞ  ĚĞ  ůĂ  ĨĂƵŶĞ  ;ĂǀĞĐ  ƋƵĞůƋƵĞƐ 
ϮϱϬϬ  ĞƐƉğĐĞƐͿ  ĞƐƚ  ƌĠƉĂƌƚŝ  ƐƵƌ  ĚŝǀĞƌƐ  ŐƌŽƵƉĞƐ 
ǌŽŽůŽŐŝƋƵĞƐ͘ >Ğ ǌŽŽƉůĂŶĐƚŽŶ ƐĞŵďůĞ ůĞ ƉůƵƐ ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĠ͘ 

>Ă  ďĂŶĚĞ  ŝŶƚĞƌƚŝĚĂůĞ  ŚĠďĞƌŐĞ  ƵŶĞ  ĨĂƵŶĞ 
ĞǆƚƌġŵĞŵĞŶƚ  ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĠĞ  ĐŽŵƉŽƐĠĞ  ĚĞ  ŶŽŵďƌĞƵǆ 
ŝŶǀĞƌƚĠďƌĠƐ  ͗  ĨŽƌĂŵŝŶŝĨğƌĞƐ͕  ƐƉŽŶŐŝĂŝƌĞƐ͕  ĐŶŝĚĂŝƌĞƐ͕ 
ĂŶŶĠůŝĚĞƐ͕  ŵŽůůƵƐƋƵĞƐ  ;ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ  ŐĂƐƚĠƌŽƉŽĚĞƐ 
Ğƚ ďŝǀĂůǀĞƐͿ͕  ůĞƐ ĂƌƚŚƌŽƉŽĚĞƐ Ğƚ  ƐƵƌƚŽƵƚ ĚĞƐ ĐƌƵƐƚĂĐĠƐ 
ϳϴ͘ 

>ĞƐ  ƉůĂŐĞƐ  ĨŽƵƌŶŝƐƐĞŶƚ  ƵŶ  ůŝĞƵ  ĚĞ  ƌĞƉŽƐ  Ğƚ  ƵŶĞ 
ŶŽƵƌƌŝƚƵƌĞ  ĂďŽŶĚĂŶƚĞ  Ğƚ  ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĠĞ  ;ĂŶŶĠůŝĚĞƐ͕ 
ĐƌƵƐƚĂĐĠƐ Ğƚ ƐƵƌƚŽƵƚ ŵŽůůƵƐƋƵĞƐͿ ƉŽƵƌ  ůĞƐ ŽŝƐĞĂƵǆ͕ ĞŶ 
ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ ůĞ ŐŽĠůĂŶĚ Ě͛ ƵĚŽƵŝŶ ϳϴ͘ 

   ŶŽƚĞƌ  ĂƵƐƐŝ  ƋƵĞ  ůĂ  ĐƀƚĞ  ĚĞƐ  ƉŚŽƋƵĞƐ  ă   ĂŬŚůĂ 
ŚĠďĞƌŐĞ  ůĞ  ƉŚŽƋƵĞ  ŵŽŝŶĞ  ;DŽŶĂĐŚƵƐŵŽŶĂĐŚƵƐͿ  ƋƵŝ 
ƵƚŝůŝƐĞ ůĞƐ ŐƌŽƚƚĞƐ ƐĞ ƚƌŽƵǀĂŶƚ ă ůĂ ďĂƐĞ ĚĞƐ ĨĂůĂŝƐĞƐ ƉŽƵƌ 
ƐĞ ƌĞƉŽƐĞƌ Ğƚ ƐĞ ƌĞƉƌŽĚƵŝƌĞ ϳϵ͘ >Ă ǌŽŶĞ ƐŝƚƵĠĞ ĂƵ ůĂƌŐĞ 
ĚĞ  ůĂ ƉůĂŐĞ ďůĂŶĐŚĞ  ƐĞ ĚŝƐƚŝŶŐƵĞ ƉĂƌ  ů͛ĂďŽŶĚĂŶĐĞ ĚĞƐ 
ĐĠƚĂĐĠƐ Ğƚ ĚĞƐ ƚŽƌƚƵĞƐ ŵĂƌŝŶĞƐ ƋƵŝ Ǉ ƚƌĂŶƐŝƚĞŶƚ ϳϴ͘ 

 Ŷ ŽƵƚƌĞ͕ ůĞ ƚĂƵǆ ĚΖĞŶĚĠŵŝƐŵĞ ĂƵ DĂƌŽĐ ĞŶ ŵĂƚŝğƌĞ 
ĚĞ  ĨĂƵŶĞ ŵĂƌŝŶĞ ĞƐƚ ĠǀĂůƵĠ ă ϯ͕ϯϭй͕ ĐĞ ƋƵŝ  ůĞ ƐŝƚƵĞ ă 
ƉƌŝŽƌŝ  ƉĂƌŵŝ  ůĞƐ  ƉĂǇƐ  ĂǇĂŶƚ  ƵŶ  ƉŽƵƌĐĞŶƚĂŐĞ 
ĚΖĞŶĚĠŵŝƐŵĞ  ŶŽƌŵĂů  ĞŶ  ĂƚƚĞŶĚĂŶƚ  ůĂ  ƉƌŽƐƉĞĐƚŝŽŶ  ĚĞ 
ŶŽŵďƌĞƵǆ  ƐĞĐƚĞƵƌƐ ĚĞƐ  ĐƀƚĞƐ ŵĂƌŽĐĂŝŶĞƐ ƋƵŝ  ƌĞƐƚĞŶƚ 
ĞŶĐŽƌĞ  ŝŶĞǆƉůŽƌĠƐ  Ğƚ  ĚŽŶƚ  ůĂ  ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ  ĞƐƚ 
ĐŽŶƐŝĚĠƌĂďůĞŵĞŶƚ  ŐƌĂŶĚĞ  ϴϬ͘  WůƵƐŝĞƵƌƐ  ŐƌŽƵƉĞƐ 
ƐǇƐƚĠŵĂƚŝƋƵĞƐ  ŽŶƚ  ĚŽŶĐ  ĚĞƐ  ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚƐ 
ĞŶĚĠŵŝƋƵĞƐ  ĂƵ  DĂƌŽĐ  ĚŽŶƚ  ϭϮ  ^ƉŽŶŐŝĂŝƌĞƐ͕  ϴ 
 ŽĠůĞŶƚĠƌĠƐ͕ ϵ  ŶŶĠůŝĚĞƐ ƉŽůǇĐŚğƚĞƐ͕ Ϯ ̂ ŝƉƵŶĐƵůŝĚĞƐ͕ ϱϴ 
 ƌƚŚƌŽƉŽĚĞƐ͕  ϯϬ   ƌǇŽǌŽĂŝƌĞƐ͕  ϭϬ   ĐŚŝŶŽĚĞƌŵĞƐ  ĂŝŶƐŝ 
ƋƵĞ  Ě͛ĂƵƚƌĞƐ  ĞƐƉğĐĞƐ  ĚĞ   ƌĂĐŚŝŽƉŽĚĞƐ͕  DŽůůƵƐƋƵĞƐ͕ 
 ŚĂĞƚŽŐŶĂƚŚĞƐ͕ hƌŽĐŽƌĚĠƐ Ğƚ WŽŝƐƐŽŶƐ͘ 

YƵĂŶƚ ĂƵǆ ĞƐƉğĐĞƐ ŶƵŝƐŝďůĞƐ Ğƚ ĞŶǀĂŚŝƐƐĂŶƚĞ͕ ĐĞůůĞƐ 
ŝŶǀĞŶƚŽƌŝĠĞƐ  ƐŽŶƚ  ĂƵ  ŶŽŵďƌĞ  ĚĞ  ϴϭ͕  ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ 
ĚŽŵŝŶĠĞƐ  ƉĂƌ  ůĞ  ŐƌŽƵƉĞ  ĚĞƐ   ƌƵƐƚĂĐĠƐ  ;ϰϳ  ĞƐƉğĐĞƐͿ͕ 
 ĂĐƚĠƌŝĞƐ Ğƚ sŝƌƵƐ ;ϭϰͿ͕ DŽůůƵƐƋƵĞƐ ;ϱͿ͕ WůĂƚŚĞůŵŝŶƚŚĞƐ 
;ϱͿ͕ WŽůǇĐŚğƚĞƐ ;ϰͿ͕  ĐĂŶƚŚŽĐĠƉŚĂůĞƐ ;ϮͿ͕  ĐŚŝŶŽĚĞƌŵĞƐ 
;ϮͿ  Ğƚ   ŶŝĚĂŝƌĞƐ  ;ϮͿ  ϴϬ͘  EĠĂŶŵŽŝŶƐ  ƵŶĞ  ĞƐƉğĐĞ  ĚĞ 
ŵĠĚƵƐĞƐ  ŵĠƌŝƚĞ  Ě͛ġƚƌĞ  ĐŝƚĠĞ  ĞŶ  ƌĂŝƐŽŶ  ĚĞ  ƐĞƐ 
ƉƵůůƵůĂƚŝŽŶƐ ƐƉĞĐƚĂĐƵůĂŝƌĞƐ ͗ WĞůĂŐŝĂ ŶŽĐƚŝůƵĐĂ͘ 

  &ůŽƌĞ ŵĂƌŝŶĞ 

>Ă ĨůŽƌĞ ŵĂƌŝŶĞ ŵĂƌŽĐĂŝŶĞ ĞƐƚ ĞŶĐŽƌĞ ŵĂů ĐŽŶŶƵĞ͕ 
ŵĂŝƐ  ůĞƐ  ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ  ĚŽŶƚ  ŶŽƵƐ  ĚŝƐƉŽƐŽŶƐ  ŶŽƵƐ 
ŝŶĨŽƌŵĞŶƚ  ƋƵ͛ĞůůĞ  ĞƐƚ  ĐŽŵƉŽƐĠĞ  ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ 
Ě͛ĂůŐƵĞƐ Ğƚ ĚĞ ĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ ă ŚĂůŽƉŚǇƚĞƐ͘  ůůĞ ĐŽŵƉƌĞŶĚ 
ĂƵƐƐŝ ĚĞƐ ĐǇĂŶŽƉŚǇĐĠĞƐ͕ ĚĞƐ ůŝĐŚĞŶƐ ͕ ĞƚĐ͘  

KŶ  ĚĠŶŽŵďƌĞ  ƋƵĞůƋƵĞƐ  ϰϴϵ  ĞƐƉğĐĞƐ  ĚĞ  ůĂ  ĨůŽƌĞ 
ŵĂĐƌŽĂůŐĂůĞ  ĚŽŶƚ  ϭϬϴ  ĞƐƉğĐĞƐ  ĂƚůĂŶƚŝƋƵĞƐ͕  ϭϲϲ 
ŵĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞŶŶĞƐ Ğƚ Ϯϱϱ ĂƚůĂŶƚŝĐŽͲŵĠĚŝƚĞƌĂŶĠĞŶŶĞƐ͕ 
ĂǀĞĐ ƐƵƌƚŽƵƚ ĚĞƐ ĂůŐƵĞƐ ƌŽƵŐĞƐ ϲϮй͕ ĚĞƐ ĂůŐƵĞƐ ďƌƵŶĞƐ 
ϮϬ͕Ϯй Ğƚ ĚĞƐ ĂůŐƵĞƐ ǀĞƌƚĞƐ ϭϳ͕ϴй͘ >ĞƐ ĂůŐƵĞƐ ďůĞƵĞƐ Ğƚ 
ůĞƐ  ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚƐ  ŵĂƌŝŶƐ  ĚĞƐ  ƉŚĂŶĠƌŽŐĂŵĞƐ 
ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ  ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞŵĞŶƚ  Ϯ͕ϯй  Ğƚ  Ϭ͕ϳй 
ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞŵĞŶƚ ĚƵ ƚŽƚĂů ĚĞ ůĂ ĨůŽƌĞ ŵĂƌŝŶĞ͘ 

>Ă ƌĠƉĂƌĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ŐƌŽƵƉĞƐ ĚĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ ŵŽŶƚƌĞ ƵŶĞ 
ƉƌĠĚŽŵŝŶĂŶĐĞ ĚĞƐ ZŚŽĚŽƉŚǇĐĞĂĞ ĂǀĞĐ ϯϬϯ ƚĂǆĂ͕ ƐƵŝǀŝƐ 
ĚĞƐ  WŚĂĞŽƉŚǇĐĞĂĞ  ĂǀĞĐ  ϵϵ  ƚĂǆĂ  Ğƚ  ĨŝŶĂůĞŵĞŶƚ  ůĞƐ 
 ŚůŽƌŽƉŚǇĐĞĂĞ  ĂǀĞĐ  ϴϳ  ƚĂǆĂ͘  >Ă  ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ  ĚĞ  ĐĞƐ 
ĞƐƉğĐĞƐ  ƐƵƌ  ůĞƐ  ĚĞƵǆ  ĨĂĕĂĚĞƐ  ŵĂƌŝƚŝŵĞƐ  ĞƐƚ  ĚŽŶŶĠĞ 
ĚĂŶƐ ůĂ &ŝŐƵƌĞ ϳϳ͘ 

>Ă  ĨůŽƌĞ  ŵĂƌŝŶĞ  ŵĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞŶŶĞ  ŵĂƌŽĐĂŝŶĞ 
ƌĞŶĨĞƌŵĞ  Ϯ  ĞƐƉğĐĞƐ  ĞŶĚĠŵŝƋƵĞƐ  ͗  ů͛ĂůŐƵĞ  ƌŽƵŐĞ 
ZŝƐƐŽĞůůĂ  ǀĞƌƌƵĐƵůŽƐĂ  Ğƚ  ů͛ĞƐƉğĐĞ 
ƉŚĂŶĠƌŽŐĂŵĞ WŽƐŝĚŽŶŝĂ  ŽĐĞĂŶŝĐĂ͘  ĞƚƚĞ  ĚĞƌŶŝğƌĞ  ĨĂŝƚ 
ƉĂƌƚŝĞ  ĚĞƐ  ϮϮ  ĞƐƉğĐĞƐ  Ě͛ĂůŐƵĞƐ  ŵĞŶĂĐĠĞƐ  ĚŽŶƚ                         
ϭϯ  ĂƚůĂŶƚŝƋƵĞƐ͕  ϲ  ĂƚůĂŶƚŝĐŽͲŵĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞŶŶĞƐ  Ğƚ  ϯ  ă 

dĂďůĞĂƵ ϯϬ ͗  ŽŵƉŽƐĂŶƚĞƐ ĚĞ ůĂ ĨĂƵŶĞ ŵĂƌŝŶĞ  
 ŵďƌĂŶĐŚĞŵĞŶƚ  EŽŵďƌĞƐ ĚΖĞƐƉğĐĞƐ 
 ƌƚŚƌŽƉŽĚĞƐ  ϭϵϮϱ 
DŽůůƵƐƋƵĞƐ  ϭϱϵϲ 
sĞƌƚĠďƌĠƐ  ϭϭϰϱ 
WƌŽƚŽǌŽĂŝƌĞƐ  ϱϱϭ 
 ƈůĞŶƚĠƌĠƐ  ϰϯϴ 
>ŽƉŚŽƉŚŽƌŝĞŶƐ  ϯϵϵ 
 ŶŶĠůŝĚĞƐ   ϯϱϭ 
^ƉŽŶŐŝĂŝƌĞƐ  ϯϬϯ 
 ĐŚŝŶŽĚĞƌŵĞƐ  ϭϲϳ 
hƌŽĐŚŽƌĚĠƐ ;ƚƵŶŝĐŝĞƌƐͿ  ϭϭϱ 
^ŝƉŽŶĐůĞƐ  ϯϱ 
 ŚĂĞƚŽŐŶĂƚŚĞƐ  Ϯϵ 
WůĂƚŚĞůŵŝŶƚŚĞƐ  Ϯϵ 
'ĞƌŵĞƐ ; ĂĐƚĠƌŝĞƐ sŝďƌŝŽͿ  ϭϵ 
EĠŵĂƚŚĞůŵŝŶƚŚĞƐ  ϭϮ 
EĠŵĞƌƚŝĞŶƐ  ϭϬ 
 ĐŚŝƵƌŝĞŶƐ  ϵ 
 ĠƉŚĂůŽĐŽƌĚĠƐ  Ϯ 
ZĂĚŝŽůĂŝƌĞƐ  ϭ 
dŽƚĂů  ϳϭϯϲ 

^ŽƵƌĐĞ ͗ &ĂƵŶĞ Ğƚ &ůŽƌĞ͕ ϮϬϮϬ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϯϴ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

ůΖĠĐŚĞůůĞ ŶĂƚŝŽŶĂůĞ͘  >ĞƐ ƉůƵƐ  ĐŽŶŶƵĞƐ ĚĞ ĐĞůůĞƐͲĐŝ  ƐŽŶƚ 
ƐĂŶƐ  ĚŽƵƚĞ  'ĞůŝĚŝŵ  ƐĞƐƋƵŝƉĞĚĂůĞ  ;ĞƐƉğĐĞ      ůĂ      ƉůƵƐ   
ƌĞĐŚĞƌĐŚĠĞ   ƉŽƵƌ   ƐŽŶ   ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ   ĠůĞǀĠ   ĞŶ    ŐĂƌͲ
ĂŐĂƌͿ Ğƚ    ƐĂ     ĨůŽƌĞ ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĂƚƌŝĐĞ͕ ƋƵŝ ĐŽŶŶĂŝƐƐĞŶƚ 
ƵŶĞ  ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ  ĚƌĂƐƚŝƋƵĞ  ĚĞ  ůĂ  ĐŽƵǀĞƌƚƵƌĞ  ǀĠŐĠƚĂůĞ 
;ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞͿ ă ĐĂƵƐĞ ĚΖƵŶ ĞǆĐğƐ ĚΖĂƌƌĂĐŚĂŐĞ Ğƚ͕ 
ƉĂƌ  ĐŽŶƐĠƋƵĞŶƚ͕  ƵŶ  ďŽƵůĞǀĞƌƐĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ůĞƵƌ 
ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞ ϳϵ͘  

 

 

 

 

&ŝŐƵƌĞ ϳϳ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ĨůŽƌĞ ŵĂƌŝŶĞ ƐƵƌ ůĞƐ ĚĞƵǆ 
ĨĂĕĂĚĞƐ ŵĂƌŝƚŝŵĞƐ ĚƵ ZŽǇĂƵŵĞ 

^ŽƵƌĐĞ ͗ /EZ,͕ ϮϬϭϳ 

 >ĞƐ ZĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ŚĂůŝĞƵƚŝƋƵĞƐ 

>Ă �ŽŶĞ  ĐŽŶŽŵŝƋƵĞ  ǆĐůƵƐŝǀĞ  ;�  Ϳ ŵĂƌŽĐĂŝŶĞ ƐĞ 
ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĞ  ƉĂƌ  ƵŶĞ  ŐƌĂŶĚĞ  ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ  ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ 
ŚĂůŝĞƵƚŝƋƵĞƐ  ĚŽŶƚ  ϵϬй  ƐĞ  ĐŽŶĐĞŶƚƌĞŶƚ  Ğƚ  ƐĞ 
ƌĞƉƌŽĚƵŝƐĞŶƚ  ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞ  ůĂ  ďĂŶĚĞ  ĐƀƚŝğƌĞ͘   ĞƚƚĞ 
ƌŝĐŚĞƐƐĞ ĞƐƚ ĐŽŶƐƚŝƚƵĠĞ ĚĞ ƋƵĞůƋƵĞƐ ϱϬϬ ĞƐƉğĐĞƐ͕ ĚŽŶƚ 
ϲϬ  ƐĞƵůĞŵĞŶƚ  ƐŽŶƚ  ĞǆƉůŽŝƚĠĞƐ͕  Ğƚ  ĞŶŐůŽďĞ  ƉŽŝƐƐŽŶƐ͕ 
ĂůŐƵĞƐ͕ ĐŽƋƵŝůůĂŐĞƐ Ğƚ ĐŽƌĂŝů͘  

 Ŷ  ƚĞƌŵĞƐ  ĚĞ  ǀŽůƵŵĞ͕  ůĂ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞ  ƐĞ  ĐŽŵƉŽƐĞ 
ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ĚĞƵǆ  ĐĂƚĠŐŽƌŝĞƐ  ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ 
ĐŽŶĐĞŶƚƌĠƐ ĞŶ  ƚůĂŶƚŝƋƵĞ  ĞŶƚƌĞ Ğƚ ^ƵĚ ͗ 

  >ĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ƉĠůĂŐŝƋƵĞƐ  ƋƵŝ  ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ  ƉůƵƐ  ĚĞ 
ϴϬй ĚĞƐ ǀŽůƵŵĞƐ ĐĂƉƚƵƌĠƐ Ğƚ ϰϱй ĚĞ ůĂ ǀĂůĞƵƌ ƚŽƚĂůĞ͘ 
 ĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ƌĞŐƌŽƵƉĞŶƚ  ůĞƐ ƐƚŽĐŬƐ ĚĞ ƐĂƌĚŝŶĞ͕ ĚĞ 
ƐĂƌĚŝŶĞůůĞ͕ ĚĞ ŵĂƋƵĞƌĞĂƵ͕ ĚĞ ĐŚŝŶĐŚĂƌĚ Ğƚ Ě͛ĂŶĐŚŽŝƐ͕ 
ƚĂŶĚŝƐ ƋƵĞ ůĞƐ ŐƌĂŶĚƐ ƉĠůĂŐŝƋƵĞƐ ƐŽŶƚ ĚŽŵŝŶĠƐ ƉĂƌ ůĞƐ 
ƐƚŽĐŬƐ ĚĞƐ ƚŚŽŶŝĚĠƐ ͖  

  >ĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĚĠŵĞƌƐĂůĞƐ ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ ƋƵĂŶƚ ă ĞůůĞƐ 
ƵŶ ƉŽƚĞŶƚŝĞů ĚĞ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ůŝŵŝƚĠ ĚƵ ĨĂŝƚ ƋƵ͛ĞůůĞƐ ƐŽŶƚ 
ŵŽŝŶƐ  ƐĞŶƐŝďůĞƐ  ĂƵǆ  ǀĂƌŝĂƚŝŽŶƐ  ŚǇĚƌŽͲĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ  Ğƚ 
ĂƵƐƐŝ  ă  ĐĂƵƐĞ  ĚĞ  ůĂ  ƐƵƌƉġĐŚĞ͘   ĞƐ  ƌĂŝƐŽŶƐ  ŽŶƚ 
ĞŶŐĞŶĚƌĠ ů͛ĠƉƵŝƐĞŵĞŶƚ ĚƵ ƐƚŽĐŬ ĚĞƐ ĐĠƉŚĂůŽƉŽĚĞƐ͘  

>Ă  ƐǇŶƚŚğƐĞ  ĚĞ  ů͛ĠƚĂƚ  ĚĞƐ  ƐƚŽĐŬƐ  ĚĞ  ϭϳ  ĞƐƉğĐĞƐ 
ŚĂůŝĞƵƚŝƋƵĞƐ ĚĞƐ ĞĂƵǆ ŵĂƌŽĐĂŝŶĞƐ͕ ĐŽŶƐƚŝƚƵĂŶƚ ĞŶǀŝƌŽŶ 
ϵϱй  ĚĞƐ  ĐĂƉƚƵƌĞƐ  ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ  ĞŶ  ϮϬϭϴ  ŵŽŶƚƌĞ  ƵŶĞ 
ǀĂƌŝĂďŝůŝƚĠ  ƐĞůŽŶ  ů͛ĞƐƉğĐĞ Ğƚ  ůĂ  ƌĠŐŝŽŶ͘  >ĞƐ ĚŝĂŐŶŽƐƚŝĐƐ 
ĠƚĂďůŝƐ  ŝŶĚŝƋƵĞŶƚ ĚĞƐ  ƐƚŽĐŬƐ  ƐĞ ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ  ĚĂŶƐ  ƵŶĞ 
ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ  Ě͛ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ  ƐŽƵƚĞŶĂďůĞ  ͗  ƐĂƌĚŝŶĞ  ĚĞ 
ů͛ ƚůĂŶƚŝƋƵĞ͕  ĂŶĐŚŽŝƐ͕  ƚŚŽŶ  ƌŽƵŐĞ͕  ĂůŐƵĞƐ͕  ƉŽƵůƉĞ  ͙ 
ŵĂŝƐ ĂƵƐƐŝ ĚĞƐ ƐƚŽĐŬƐ ĂǇĂŶƚ ĂƚƚĞŝŶƚ ŽƵ  ƐĞ ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ 
ĚĂŶƐ  ĚĞƐ  ŶŝǀĞĂƵǆ  ĚĞ  ƐƵƌĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ  ͗  ĐŚŝŶĐŚĂƌĚ͕ 
ƐĂƌĚŝŶĞ ĚĞ ŵĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞ͕ ƐĞŝĐŚĞ͕ ĐƌĞǀĞƚƚĞ Ğƚ ŵĞƌůƵ͘ KŶ 
ƌĞůğǀĞ͕  ĞŶ  ƉĂƌĂůůğůĞ͕  ƵŶĞ  ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ  ĂƵƐƐŝ  ďŝĞŶ  ĚĞƐ 
ďŝŽŵĂƐƐĞƐ ƋƵĞ ĚĞƐ ĐĂƉƚƵƌĞƐ ĚĞ ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ͘ 
 ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕  ůĂ  ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ  Ě͛ƵŶ  ĠƋƵŝůŝďƌĞ  ƉŽƵƌ 
ů͛ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ŚĂůŝĞƵƚŝƋƵĞƐ ƐĞ ŚĞƵƌƚĞ ă 
ĚĞƵǆ ĐŽŶƚƌĂŝŶƚĞƐ ͗ 

  >Ă  ŶĠĐĞƐƐŝƚĠ  Ě͛ĂŵĠůŝŽƌĞƌ  ůĂ  ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ  ĚĞ 
ƉƌŽĚƵŝƚƐ ĚĞ ůĂ ƉġĐŚĞ ƉĂƌ ůĞƐ DĂƌŽĐĂŝŶƐ͘  Ŷ ĞĨĨĞƚ ĐĞůůĞͲ
Đŝ ƌĞƐƚĞ ůŝŵŝƚĠĞ ă ĚĞƐ ŶŝǀĞĂƵǆ ŝŶĨĠƌŝĞƵƌƐ ă ůĂ ŵŽǇĞŶŶĞ 
ŵŽŶĚŝĂůĞ ;ϭϯ͕ϯ ŬŐ ͬ ŚĂďŝƚĂŶƚ ĐŽŶƚƌĞ ϭϵ͕ϯ ŬŐ ͬ  ŚĂďŝƚĂŶƚ 
ă ů͛ĠĐŚĞůůĞ ŵŽŶĚŝĂůĞ ĞŶ ϮϬϭϮͿ ϴϭ ͖ 

  >Ă  ƉƌĠƐĞƌǀĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ  ĚĞ  ƉġĐŚĞ  Ğƚ  ĚĞƐ 
ĞŵƉůŽŝƐ  ƋƵ͛ĞůůĞ  ĞŶŐĞŶĚƌĞ  ƐƵƌƚŽƵƚ  ƋƵĞ  ůĞ  ƉĂǇƐ  ĞƐƚ 
ĐůĂƐƐĠ ĂƵ ϭϭğŵĞ ƌĂŶŐ ĚĞ ǀƵůŶĠƌĂďŝůŝƚĠ ĚƵ ƐĞĐƚĞƵƌ ƐĞůŽŶ 
ůĞ tŽƌůĚ &ŝƐŚ  ĞŶƚĞƌ͘ 

  ϭϬϴ

D ϭϲϲ

 D Ϯϭϱ

 /^dZ/ hd/KE '>K  > 

 

D

 D

 
 ƚůĂŶƚŝƋƵĞ
D
DĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞ

  ϮϮ

D Ϯϳ

 D ϱϬ

W,  KW,z     ϵϵ d y 

  ϭϴ

D ϯϰ

 D ϯϱ

 ,>KZKW,z     ϴϳ d y 

  ϲϴ

D ϭϬϱ

 D ϭϯϬ

Z,K KW,z     ϯϬϯ d y 

  D 
 ƚůĂŶƚŝƋƵĞ  Θ 
DĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞ 



 

ϭϯϵ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϲ ͗ DŝůŝĞƵ DĂƌŝŶ Ğƚ >ŝƚƚŽƌĂů 

 >ĞƐ WůĂŐĞƐ 

>Ă  ƉĂƌƚŝĞ  ĐŽŶƚŝŶĞŶƚĂůĞ  ĚƵ  ůŝƚƚŽƌĂů  ĞƐƚ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĠĞ  ă 
ϲϯй ĚĞ ĨĂůĂŝƐĞƐ Ğƚ ĐƀƚĞƐ ƌŽĐŚĞƵƐĞƐ ĂůŽƌƐ ƋƵĞ ůĞƐ ƉůĂŐĞƐ 
ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ  ƵŶ  ƉĞƵ  ƉůƵƐ  ĚƵ  ƋƵĂƌƚ  ;&ŝŐƵƌĞ  ϳϵͿ͘  >Ă 
ŵŽǇĞŶŶĞ ĚĞƐ ĠƚĞŶĚƵĞƐ ĚĞ ĐĞƐ ƉůĂŐĞƐ ǀĂƌŝĞ ĞŶƚƌĞ Ϭ͕ϱŬŵ 
Ğƚ ϭϬ Ŭŵ͘  

 ĞƐ ƉůĂŐĞƐ ƐŽŶƚ ƌĠƉĂƌƚŝĞƐ ƐƵƌ ϵ  ƌĠŐŝŽŶƐ ĐƀƚŝğƌĞƐ Ğƚ 
ĨŽŶƚ  ů͛ŽďũĞƚ ĚΖƵŶ WƌŽŐƌĂŵŵĞ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ ^ƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ 
ĚĞ  ůĂ YƵĂůŝƚĠ  ĚĞƐ   ĂƵǆ ĚĞ  ďĂŝŐŶĂĚĞ  ;WE^Y  Ϳ͕  ƉŝůŽƚĠ 
ƉĂƌ    ůĞ    >ĂďŽƌĂƚŽŝƌĞ  EĂƚŝŽŶĂů    Ě͛ ƚƵĚĞƐ    Ğƚ    ĚĞ 
^ƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ  ĚĞ  ůĂ  WŽůůƵƚŝŽŶ ;>E ^WͿ ĚĂŶƐ ůĞ ĐĂĚƌĞ ĚĞƐ 
ŵĞƐƵƌĞƐ  Ğƚ  ĂĐƚŝŽŶƐ  ŵĞŶĠĞƐ  ƉĂƌ  ůĞ   ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ  ĚĞ 
ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  ƉŽƵƌ  ůĞ  ƐƵŝǀŝ  ĚĞ  ů͛ĠƚĂƚ  ĚĞ 
ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͘

>Ă ƐĂƌĚŝŶĞ Ă ĐŽŶƐƚŝƚƵĠ ă ĞůůĞ ƐĞƵůĞ ϳϮй ĚĞƐ ĐĂƉƚƵƌĞ ĚĂŶƐ ůĞƐ ĞĂƵǆ ŵĂƌŽĐĂŝŶĞƐ ĞŶ ϮϬϭϴ ĂǀĞĐ ϵϴϲ͘ϭϬϬ ƚ͘ >Ă ĐĂƉƚƵƌĞ 
ŵŽǇĞŶŶĞ ĚƵƌĂŶƚ ůĞƐ ĐŝŶƋ ĚĞƌŶŝğƌĞƐ ĂŶŶĠĞƐ ĞƐƚ ĚĞ ƉƌğƐ ĚĞ ϵϴϬ ϬϬϬ ƚ ĚŽŶƚ ϱϮй ƌĠĂůŝƐĠĞ ĚĂŶƐ ůĂ ǌŽŶĞ EŽƌĚ  ĂƉ  ŽũĂĚŽƌ 
Ğƚ ϰϴй ĚĂŶƐ ůĂ ǌŽŶĞ ^ƵĚ  ĂƉ  ŽũĂĚŽƌ ;&ŝŐƵƌĞ ϳϴͿ͘ >Ă ǌŽŶĞ ĐĞŶƚƌĞ Ğƚ ƐƵĚ ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ ϵϲй ĚĞ ůĂ ĐĂƉƚƵƌĞ ĚĠĐůĂƌĠĞ ƌĠĂůŝƐĠĞ͘ 
>Ă ǌŽŶĞ ŵĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞŶŶĞ Ğƚ ůĂ ǌŽŶĞ ŶŽƌĚ Ŷ͛ŽŶƚ ĐŽŶƚƌŝďƵĠ ƋƵ͛ĂǀĞĐ ϰй ĚĞ ůĂ ĐĂƉƚƵƌĞ ƚŽƚĂůĞ͘ 

>͛ĠǀŽůƵƚŝŽŶ ĚĞƐ ĐĂƉƚƵƌĞƐ ŝŶĚŝƋƵĞ ƵŶ ĂĐĐƌŽŝƐƐĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ƉƌĠůğǀĞŵĞŶƚƐ ĚĞ ůĂ ƐĂƌĚŝŶĞ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ ůĂ ǌŽŶĞ ƐƵĚ ă ƉĂƌƚŝƌ 
ĚĞ ϮϬϭϬ Ğƚ ƵŶĞ ƐƚĂďŝůŝƚĠ ƌĞůĂƚŝǀĞ ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠĞ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞƐ ĂƵƚƌĞƐ ǌŽŶĞƐ͘ 

 

&ŝŐƵƌĞ ϳϴ͗ WƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĚĞ ƐĂƌĚŝŶĞƐ ƉĂƌ ǌŽŶĞ 
^ŽƵƌĐĞ ͗ /EZ,͕ ϮϬϭϵ 

 Ŷ ƚĞƌŵĞƐ ĚĞ ďŝŽŵĂƐƐĞ͕ ĐĞůůĞͲĐŝ Ă ĂĨĨŝĐŚĠ ĞŶ ϮϬϭϴ ƵŶ ĠƚĂƚ ĚĞ ϱ Dƚ ĂǀĞĐ ĚĞƐ ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶƐ ƌĞƐƐĞŶƚŝĞƐ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ 
ůĂ ǌŽŶĞ ĐĞŶƚƌĂůĞ ĚĞƉƵŝƐ ϮϬϭϰ͘  Ƶ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ ůĂ ǌŽŶĞ ƐƵĚ͕ ů͛ĂďŽŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ůĂ ƐĂƌĚŝŶĞ Ɛ͛ĞƐƚ ĂŵĠůŝŽƌĠĞ ĚĞ ϳϮй ĞŶƚƌĞ ϮϬϭϲ 
Ğƚ ϮϬϭϳ ĂƉƌğƐ ƵŶĞ ƉĠƌŝŽĚĞ ĚĞ ďĂŝƐƐĞ ĂĨĨŝĐŚĠĞ ĞŶƚƌĞ ϮϬϭϯ Ğƚ ϮϬϭϲ ĐŽŶƚƌĂŝƌĞŵĞŶƚ ă  ůĂ ǌŽŶĞ ĚĞ DĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞ Žƶ ůĞƐ 
ƐƚŽĐŬƐ ƌĞƐƚĞŶƚ ƚŽƵũŽƵƌƐ ƐƵƌĞǆƉůŽŝƚĠƐ͘ 

 ƐƉğĐĞ  ^ƚŽĐŬƐ   ƚĂƚ Ě͛ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ 

 

^ĂƌĚŝŶĞ 

DĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞ  ^ƵƌĞǆƉůŽŝƚĠ 
 ƚů͘ EŽƌĚ  WůĞŝŶĞŵĞŶƚ ĞǆƉůŽŝƚĠ 
 ƚů͘ ĞŶƚƌĞ  EŽŶ WůĞŝŶĞŵĞŶƚ ă ƉůĞŝŶĞŵĞŶƚ ĞǆƉůŽŝƚĠ 
 ƚů͘^ƵĚ  EŽŶ WůĞŝŶĞŵĞŶƚ ă ƉůĞŝŶĞŵĞŶƚ ĞǆƉůŽŝƚĠ 

 

&ŝŐƵƌĞ ϳϵ ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ŵŽƌƉŚŽůŽŐŝƋƵĞ ĚƵ  WD DĂƌŽĐĂŝŶ 
^ŽƵƌĐĞ ͗ DŝŶŝƐƚğƌĞ ĚĞ ů͛ ƋƵŝƉĞŵĞŶƚ͕ ϮϬϭϲͿ



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϰϬ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

>Ğ ŶŽŵďƌĞ ĚĞ ƉůĂŐĞƐ ĐŽŶĐĞƌŶĠĞƐ ƉĂƌ ĐĞ WƌŽŐƌĂŵŵĞ 
ĞƐƚ ƉĂƐƐĠ ĚĞ ϳϵ ĞŶ ϮϬϬϯ ă ϭϳϱ ƉůĂŐĞƐ ĞŶ ϮϬϮϬ͘ 

 Ŷ ϮϬϭϵ͕ ϴϳ͕ϲϴй ĚĞƐ  ƐƚĂƚŝŽŶƐ͕  ƐƵƌǀĞŝůůĠĞƐ Ğƚ ĂǇĂŶƚ 
ƵŶ  ŶŽŵďƌĞ  ƐƵĨĨŝƐĂŶƚ  ĚĞ  ƉƌĠůğǀĞŵĞŶƚƐ  ƉŽƵƌ  ůĞ 
ĐůĂƐƐĞŵĞŶƚ͕  ŽŶƚ  ĠƚĠ  ĚĠĐůĂƌĠĞƐ  ĚĞ  ƋƵĂůŝƚĠ 
ŵŝĐƌŽďŝŽůŽŐŝƋƵĞ  ĐŽŶĨŽƌŵĞ  ĂƵǆ  ĞǆŝŐĞŶĐĞƐ  ĚĞ  ůĂ 
ŶŽƵǀĞůůĞ  EŽƌŵĞ  DĂƌŽĐĂŝŶĞ  ED  Ϭϯ͘ϳ͘ϭϵϵ͕  ĂůŽƌƐ  ƋƵĞ 
ϭϮ͕ϯϮй ĚĞƐ ƐƚĂƚŝŽŶƐ ĚĞ ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ ŽŶƚ ĠƚĠ ĚĠĐůĂƌĠĞƐ 
ŶŽŶ ĐŽŶĨŽƌŵĞƐ ă ůĂ ďĂŝŐŶĂĚĞ ƐĞůŽŶ ůĂ ŵġŵĞ ŶŽƌŵĞ͘ 

>ĞƐ  ƐƚĂƚŝŽŶƐ  ŶŽŶͲĐŽŶĨŽƌŵĞƐ  ƐŽŶƚ  ƌĠƉĂƌƚŝĞƐ  ƐƵƌ  ϲ 
ƌĠŐŝŽŶƐ  ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞƐ  Ğƚ  ůĞƵƌ  ƉŽůůƵƚŝŽŶ  ĞƐƚ  ĚƵĞ  ă 
ů͛ŝŶĨůƵĞŶĐĞ  ĚĞƐ  ƌĞũĞƚƐ  Ě͛ĞĂƵǆ  ƵƐĠĞƐ  ĞƚͬŽƵ  ƵŶĞ  ĨŽƌƚĞ 
ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ďĂŝŐŶĞƵƌƐ͕  ĐŽŶũƵŐƵĠĞƐ  ă 
ů͛ŝŶƐƵĨĨŝƐĂŶĐĞ  ĚĞƐ  ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ  Ě͛ŚǇŐŝğŶĞ͘  >Ă 
ƉŽůůƵƚŝŽŶ ĞƐƚ ĚƵĞ ƉĂƌĨŽŝƐ ĂƵǆ ĂƉƉŽƌƚƐ ĞŶ ĞĂƵǆ ƉůƵǀŝĂůĞƐ͕ 
ƉĂƌĨŽŝƐ ƉŽůůƵĠĞƐ͕ ƋƵŝ ƌĞũŽŝŐŶĞŶƚ ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ ůĞƐ ƉůĂŐĞƐ 
ƉĂƌ  ůĞ ďŝĂŝƐ ĚĞƐ  ĐŽƵƌƐ Ě͛ĞĂƵ͘  >͛ĂŶĂůǇƐĞ ĚĞƐ ƚĞŶĚĂŶĐĞƐ 
ŵŽŶƚƌĞ ƚŽƵƚĞĨŽŝƐ ƋƵĞ ůĞ ŶŽŵďƌĞ ĚĞ ĐĞƐ ƉůĂŐĞƐ ĞƐƚ ƌĞƐƚĠ 
ƐƚĂďůĞ ĚĞƉƵŝƐ ƉůƵƐŝĞƵƌƐ ĂŶŶĠĞƐ ;&ŝŐƵƌĞ ϴϬͿ͘  

&ŝŐƵƌĞ ϴϬ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ YƵĂůŝƚĠ ŚǇŐŝĠŶŝƋƵĞ ĚĞƐ ĞĂƵǆ ĚĞ ďĂŝŐŶĂĚĞ ĞŶ ŶŽŵďƌĞ ĚĞ ƐƚĂƚŝŽŶƐ  
^ŽƵƌĐĞ ͗   ͕ ZĂƉƉŽƌƚ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ ^ƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ ĚĞƐ ĞĂƵǆ ĚĞ ďĂŝŐŶĂĚĞ ĚĞƐ WůĂŐĞƐ ĚƵ ZŽǇĂƵŵĞ ĚƵ DĂƌŽĐ͕ ϮϬϮϬ

 Ŷ ϮϬϭϴ ůĂ ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ ĚĞ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ŚǇŐŝĠŶŝƋƵĞ ĚƵ 
ƐĂďůĞ͕  Ǉ ĐŽŵƉƌŝƐ  ůĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ŵĂƌŝŶƐ ĚĞƐ ƉůĂŐĞƐ͕ Ă ĠƚĠ 
ŝŶƚĠŐƌĠĞ  ĚĂŶƐ  ůĞ  WE^Y  ͘   ĞƚƚĞ  ĐŽŵƉŽƐĂŶƚĞ  Ă 
ĐŽŶĐĞƌŶĠ ϱϯ ƉůĂŐĞƐ ĂƵ ƚŝƚƌĞ ĚĞ ů͛ĂŶŶĠĞ ϮϬϭϵ͕ ƌĠƉĂƌƚŝĞƐ 
ƐƵƌ ůĞƐ ϵ ƌĠŐŝŽŶƐ ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞƐ ůŝƚƚŽƌĂůĞƐ ĚƵ ZŽǇĂƵŵĞ͕ 
ĚŽŶƚ  ϮϮ  ƉůĂŐĞƐ  ƐƵƌ  ůĂ  ĐƀƚĞ  DĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞŶŶĞ  Ğƚ  ϯϭ 
ƉůĂŐĞƐ ƐƵƌ ůĂ ĐƀƚĞ  ƚůĂŶƚŝƋƵĞ͘  

>Ğ ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ ĐŽŵƉƌĞŶĚ ĚĞƵǆ ǀŽůĞƚƐ͕ ă ƐĂǀŽŝƌ ͗ 

   ŶĂůǇƐĞƐ ĐŚŝŵŝƋƵĞƐ Ğƚ ŵǇĐŽůŽŐŝƋƵĞƐ ĚƵ ƐĂďůĞ ͗ 
ƋƵŝ  ŽŶƚ  ĐŽŶĐůƵ  ůĂ  ƉƌĠƐĞŶĐĞ  ĚĞ  ĐŚĂŵƉŝŐŶŽŶƐ 
; ŚƌǇƐŽƐƉŽƌŝƵŵ <ĞƌĂƚŝŶŽƉŚǇůƵŵ͕  ůƚĞƌŶĂƌŝĂ  ^ƉͿ 
ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ ϱϰй ĚĞƐ ƐƚĂƚŝŽŶƐ ƐƵƌǀĞŝůůĠĞƐ ĂůŽƌƐ 
ƋƵĞ  ĚĞƐ  ĚĞƌŵĂƚŽƉŚǇƚĞƐ  ĚƵ  ƚǇƉĞ  dƌŝĐŚŽƉŚǇƚŽŶ 
ZƵďƌƵŵ ŽŶƚ ĠƚĠ ĚĠƚĞĐƚĠƐ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞƐ ƉůĂŐĞƐ ĚĞ 
^ĂŝĚŝĂ͕ /Ɛůŝ͕ EĂŚůĂ  ĞƌŶŽƵƐƐŝ Ğƚ ^ŝĚŝ /ĨŶŝ͘ 

  dǇƉŽůŽŐŝĞ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ŵĂƌŝŶƐ ͗ ƋƵŝ Ă ĚĞƚĞĐƚĠ ĚĞƐ 
ƚƌĂĐĞƐ  ĚĞ ŵĠƚĂƵǆ  ůŽƵƌĚƐ  ĚĂŶƐ  ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ  ƉůĂŐĞƐ 
ƐĂŶƐ ƉŽƵƌ ĂƵƚĂŶƚ ĚĠƉĂƐƐĞƌ ůĞƐ ƐĞƵŝůƐ ĚĞ ƌĠĨĠƌĞŶĐĞ 
ĂůŽƌƐ  ƋƵ͛ĂƵĐƵŶĞ  ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚŝŽŶ  ƉĂƌ  ůĞƐ 
ŚǇĚƌŽĐĂƌďƵƌĞƐ Ŷ͛ĞƐƚ ă ƐŝŐŶĂůĞƌ 

YƵĂŶƚ  ĂƵǆ  ĚĠĐŚĞƚƐ  ƚƌŽƵǀĠƐ͕  ŝůƐ  ƐŽŶƚ  ĐŽŵƉŽƐĠƐ 
ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ ĚĞ ϴϰй ĚĞ ƉůĂƐƚŝƋƵĞͬƉŽůǇƐƚǇƌğŶĞ ĚŽŶƚ 
ůĞƐ ŵĠŐŽƚƐ ĚĞ ĐŝŐĂƌĞƚƚĞƐ͕ ůĞƐ ďŽƵĐŚŽŶƐ͕ ůĞƐ ĐŽƵǀĞƌĐůĞƐ 
Ğƚ ůĞƐ ĞŵďĂůůĂŐĞƐ ĚĞ ĨƌŝĂŶĚŝƐĞƐ ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ ůĂ ŵĂũŽƌŝƚĠ 
;&ŝŐƵƌĞ ϴϭͿ͕ ƐƵŝǀŝƐ ĚƵ ƉĂƉŝĞƌ ͬ ĐĂƌƚŽŶ ͕  ůĞƐ ŵĠƚĂƵǆ͕ ůĞ ďŽŝƐ 
Ğƚ ůĞ ǀĞƌƌĞ͘  

 

&ŝŐƵƌĞ ϴϭ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ĂŶŶƵĞůůĞ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ŵĂƌŝŶƐ ĐŽůůĞĐƚĠƐ ƉĂƌ 
ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ ă ů͛ĠĐŚĞůůĞ ŶĂƚŝŽŶĂůĞ  

^ŽƵƌĐĞ   ͕ ϮϬϮϬ
 



 

ϭϰϭ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϲ ͗ DŝůŝĞƵ DĂƌŝŶ Ğƚ >ŝƚƚŽƌĂů 

 

 

 

 

 

 

 ŶĐĂĚƌĠ ϭϭ ͗ ^Ƶŝǀŝ ĚĞƐ ƉůĂŐĞƐ ĚĂŶƐ ůĂ ƌĠŐŝŽŶ ĚĞ ZĂďĂƚͲ^ĂůĠͲ<ĠŶŝƚƌĂ ƉĞŶĚĂŶƚ ůĂ ƉĠƌŝŽĚĞ ĞƐƚŝǀĂůĞ 
^ŽƵƌĐĞ ͗ Z  Z ZĂďĂƚͲ^ĂůĠͲ<ĠŶŝƚƌĂ͕ ϮϬϮϬ

  ů͛ŽĐĐĂƐŝŽŶ ĚƵ ŵŽŝƐ ƐĂĐƌĠ ĚĞ ZĂŵĂĚĂŶ͕ ƋƵŝ ĐŽŢŶĐŝĚĞ ĐĞƐ ĚĞƌŶŝğƌĞƐ ĂŶŶĠĞƐ ĂǀĞĐ ůĂ ƉĠƌŝŽĚĞ ĞƐƚŝǀĂůĞ͕ ƵŶĞ ƉĂƌƚŝĞ 
ĚĞ ůĂ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ƉƌŽĐğĚĞ ă ůĂ ƌƵƉƚƵƌĞ ĚƵ ũĞƸŶĞ ƐƵƌ ůĞƐ ƉůĂŐĞƐ͘  ĞƚƚĞ ƉƌĂƚŝƋƵĞ Ă ĚĞƐ ŝŵƉĂĐƚƐ ƐƵƌ ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ 
ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ ă ĐĂƵƐĞ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ůĂŝƐƐĠƐ ƉĂƌ ůĞƐ ũĞƸŶĞƵƌƐ ƉĂƌ ŝŶĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ͘ 

  ĐĞƚ ĞĨĨĞƚ͕ Ğƚ ĞŶ ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶ ĂǀĞĐ ůĞƐ ĂƵƚŽƌŝƚĠƐ ůŽĐĂůĞƐ͕ ůĂ  ŝƌĞĐƚŝŽŶ ZĠŐŝŽŶĂůĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚĞ ZĂďĂƚͲ
^ĂůĠͲ<ĠŶŝƚƌĂ Ă ĞĨĨĞĐƚƵĠ ĚĞƐ ǀŝƐŝƚĞƐ ĚĞ ƚĞƌƌĂŝŶ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞƐ ƉůĂŐĞƐ ůĞƐ ƉůƵƐ ƐŽůůŝĐŝƚĠĞƐ ă ƐĂǀŽŝƌ ͗ 

WůĂŐĞƐ ĚĞ dĞŵĂƌĂ ͗  ŽŶƚƌĞďĂŶĚŝĞƌƐ͕ ^ĂďůĞƐ Ě͛Kƌ Ğƚ ^ŝĚŝ  ů  ďĞĚ ͖ 
WůĂŐĞ ĚĞ ZĂďĂƚ ͖ 
WůĂŐĞ ĚĞ ^ĂůĠ ͖ 
WůĂŐĞ ĚĞ DĞŚĚŝĂ͘ 

 ĞƐ ǀŝƐŝƚĞƐ ĞĨĨĞĐƚƵĠĞƐ ĂǀĂŶƚ͕ ƉĞŶĚĂŶƚ Ğƚ ĂƉƌğƐ ůĂ ƌƵƉƚƵƌĞ ĚƵ ũĞƸŶĞ ŽŶƚ ƉĞƌŵŝƐ ĚĞ ĐŽŶƐƚĂƚĞƌ ů͛ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ ĚĞ 
ů͛ĂĨĨůƵĞŶĐĞ ĚĞƐ ĐŝƚŽǇĞŶƐ ǀĞƌƐ ĐĞƐ ƉůĂŐĞƐ͕ ů͛ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ ĚĞƐ ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚƐ ƵƚŝůĞƐ Ğƚ ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ ĚĞƐ ƉŽƵďĞůůĞƐ Ğƚ ĞŶĨŝŶ 
ů͛ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ ĚĞ ůĂ ƐĠĐƵƌŝƚĠ Ğƚ ůĂ ƐƸƌĞƚĠ ĚĞƐ ůŝĞƵǆ͘ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϰϮ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

ϰ͘  ŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ  ŵƵůƚŝƉůĞƐ  Ğƚ 
ƉƌĠũƵĚŝĐŝĂďůĞƐ 
>ĞƐ  ŝŵƉĂĐƚƐ ƌĞůĂƚŝĨƐ ĂƵǆ ƉƌŽďůğŵĞƐ ƋƵŝ ĂĨĨĞĐƚĞŶƚ  ůĞ 

ůŝƚƚŽƌĂů ŽŶƚ ĚĞƐ ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶƐ ĐŽŵƉůĞǆĞƐ ŵĂŝƐ ĠǀŝĚĞŶƚĞƐ͘ 
 ŝŶƐŝ͕  ůĞƐ  ƉůƵƐ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ  ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ  ĚĞ  ůĂ 
ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ŵŝůŝĞƵǆ ŵĂƌŝŶ Ğƚ ĚƵ ůŝƚƚŽƌĂů ŵĂƌŽĐĂŝŶ 
ƐŽŶƚ ͗  ůĂ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ͕ ůĂ ƉĞƌƚĞ 
ĚĞ ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ Ğƚ ĚĞƐ ƉĂǇƐĂŐĞƐ ŶĂƚƵƌĞůƐ͕  ů͛ĂůƚĠƌĂƚŝŽŶ ĚĞƐ 
ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ  Ğƚ  ĚĞƐ  ĠƋƵŝůŝďƌĞƐ  ƉŚǇƐŝƋƵĞƐ  Ğƚ  ŶĂƚƵƌĞůƐ͕  ůĂ 
ƉĞƌƚĞ  ĚƵ  ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ  ƉƵďůŝĐ͕  ůĂ  ĚŝĨĨŝĐƵůƚĠ  Ě͛ĂĐĐğƐ  ĂƵǆ 
ďŝĞŶƐ  ƉƵďůŝĐƐ  Ğƚ  ů͛ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƌŝƐƋƵĞƐ  ƐƵƌ  ůĞƐ 
ďŝĞŶƐ Ğƚ ůĞƐ ǀŝĞƐ ŚƵŵĂŝŶĞƐ͘  

  ůƚĠƌĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ŵŝůŝĞƵǆ 

>Ă ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞ  ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ Ğƚ ĚĞ  ůĂ ƋƵĂŶƚŝƚĠ ĚĞƐ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ͕  ĞƐƚ  ƵŶ  ƉƌŽďůğŵĞ  ĐƌƵĐŝĂů  Ğƚ 
ƚŽƵĐŚĞ  ƉƌĞƐƋƵĞ  ƚŽƵƚĞƐ  ůĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ůŝƚƚŽƌĂůĞƐ͘  >ĞƐ 
ĞĂƵǆ  ůŝƚƚŽƌĂůĞƐ  ƐŽƵƚĞƌƌĂŝŶĞƐ͕  ůĂ  ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ  Ğƚ  ůĞƐ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ŚĂůŝĞƵƚŝƋƵĞƐ͕  ůĞƐ  ĠƋƵŝůŝďƌĞƐ  ƉŚǇƐŝƋƵĞƐ  Ğƚ 
ŶĂƚƵƌĞůƐ  ƐŽŶƚ ƋƵĞůƋƵĞƐͲƵŶĞƐ ĚĞƐ  ĐŽŵƉŽƐĂŶƚĞƐ ĚĞ ĐĞƚ 
ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞ ƋƵŝ ƐŽŶƚ ůĞƐ ƉůƵƐ ĐŽŶĐĞƌŶĠĞƐ͘ 

  ^ĂůŝŶŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĂƋƵŝĨğƌĞƐ ĐƀƚŝĞƌƐ  

>ĞƐ  ĂƋƵŝĨğƌĞƐ  ĐƀƚŝĞƌƐ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ  ƵŶĞ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ 
ƐŽƵƌĐĞ Ě͛ĞĂƵ  ĚŽƵĐĞ ĞŶ  ƌĂŝƐŽŶ ĚĞƐ ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ ŚƵŵĂŝŶĞƐ 
ĐŽŶĐĞŶƚƌĠĞƐ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚƵ ůŝƚƚŽƌĂů ĂŝŶƐŝ ƋƵĞ ůĂ ĐĂƌĞŶĐĞ 
ĚŽŶƚ ƐŽƵĨĨƌĞ  ůĞ ƉĂǇƐ͘ Kƌ͕  ůĞƵƌ ƐƚŽĐŬ ƉƌĠƐĞŶƚĞ ƵŶĞ ƚƌğƐ 
ŐƌĂŶĚĞ ŝŶĞƌƚŝĞ ĞŶ ƌĂŝƐŽŶ ĚĞ ůĂ ůĞŶƚĞƵƌ ĚĞƐ ĠĐŽƵůĞŵĞŶƚƐ 
ƋƵŝ  ůĞƐ  ĂĨĨĞĐƚĞŶƚ  Ğƚ  ůĞƵƌ  ƐƵƌĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ  ĂĨĨĞĐƚĞ  ůĂ 
ƋƵĂůŝƚĠ Ğƚ ůĂ ƋƵĂŶƚŝƚĠ ĚĞ ů͛ĞĂƵ͘  ĞĐŝ ŝŶĚƵŝƚ ůĂ ďĂŝƐƐĞ ĚĞƐ 
ŶŝǀĞĂƵǆ  ƉŝĠǌŽŵĠƚƌŝƋƵĞƐ  ĚĞƐ  ŶĂƉƉĞƐ  ĚŽŶŶĂŶƚ  ůŝĞƵ  ă 
ůΖŝŶƚƌƵƐŝŽŶ ĚΖĞĂƵǆ ŵĂƌŝŶĞƐ ϴϮ͘  

 Ŷ ĞĨĨĞƚ͕ ůĞƐ ŶĂƉƉĞƐ ĐƀƚŝğƌĞƐ ŵĂƌŽĐĂŝŶĞƐ ŽŶƚ ĐŽŶŶƵ 
ƵŶĞ ĨŽƌƚĞ ƐĂůŝŶŝƐĂƚŝŽŶ ă ĐĂƵƐĞ ĚĞ ĐĞ ƉŚĠŶŽŵğŶĞ ƐƵƌƚŽƵƚ 
ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞƐ  ůĂƌŐĞƐ  ǌŽŶĞƐ  ĚĞƐ  ĐƀƚĞƐ  ŵĂƌŽĐĂŝŶĞƐ  ă 
ǀŽĐĂƚŝŽŶ  ĂŐƌŝĐŽůĞ  ƋƵŝ  ŶĞ  ĐĞƐƐĞ  ĚĞ  ƐĞ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ 
;>ŽƵŬŽƵƐ͕  'ŚĂƌď͕  dƌŝĨĂ͕   ŚƚŽƵŬĂ͕  ĞƚĐ͘Ϳ  ĐĂƵƐĂŶƚ  ƵŶĞ 
ƐƵƌĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĞĂƵǆ ƐŽƵƚĞƌƌĂŝŶĞƐ ;ĐĨ͘ dŚĠŵĂƚŝƋƵĞ 
 ĂƵͿ͘  >ĞƐ  ŝŶƚƌƵƐŝŽŶƐ ŵĂƌŝŶĞƐ  ƌĠƐƵůƚĂŶƚĞƐ  ƌĞŶĚĞŶƚ  ĐĞƐ 
ĂƋƵŝĨğƌĞƐ  ŝŶƵƚŝůŝƐĂďůĞƐ Ğƚ ƉƌŽǀŽƋƵĞ ĚĞƐ ƉƌŽďůğŵĞƐ ĚĞ 
ƐĂůŝŶŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƐŽůƐ  ĞŶ  ĐĂƐ  ĚĞ  ůĞƵƌ  ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ  ĞŶ 
ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ͘ 

 ƵͲĚĞůă ĚĞƐ ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ ƐƵƌ ů͛ĂĐƚŝǀŝƚĠ ŚƵŵĂŝŶĞ͕ ůĂ 
ƐĂůŝŶŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ ĂƋƵŝĨğƌĞƐ  Ă  ĚĞƐ  ŝŵƉĂĐƚƐ  ĐŽŶƐĠƋƵĞŶƚƐ 
ƐƵƌ  ůĂ  ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ  ƋƵŝ  ƐĞ ŵĂŶŝĨĞƐƚĞŶƚ  ƐŽƵƐ  ĨŽƌŵĞ  ĚĞ 
ĚĠƉůĂĐĞŵĞŶƚ͕  ǀŽŝƌĞ͕  ĚĞ  ĚŝƐƉĂƌŝƚŝŽŶ  ĚĞ  ŵƵůƚŝƉůĞƐ 
ĞƐƉğĐĞƐ ƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐ͕ Ğƚ ĚĞ ůă͕  ůĞ ƌŝƐƋƵĞ ĚĞ ŵŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ 
ĚĞ ůĂ ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ ĚĞƐ ƉĞƵƉůĞŵĞŶƚƐ͘ 

  WĞƌƚĞ  Ě͛ŚĂďŝƚĂƚ  ĞŶ  ǌŽŶĞƐ  ŚƵŵŝĚĞƐ 
ĐƀƚŝğƌĞƐ 

>Ğ  ĚƌĂŝŶĂŐĞ  ĚĞƐ  ǌŽŶĞƐ  ŚƵŵŝĚĞƐ  ĐƀƚŝğƌĞƐ  ƉŽƵƌ  ĚĞƐ 
ĨŝŶƐ ĂŐƌŝĐŽůĞƐ ŽƵ ĚΖƵƌďĂŶŝƐĂƚŝŽŶ Ă ĠƚĠ ƉƌĂƚŝƋƵĠ ĚĞƉƵŝƐ 
ůŽŶŐƚĞŵƉƐ  ĚĂŶƐ  ůĞƐ  ƌĠŐŝŽŶƐ  ĚƵ  'ŚĂƌď͕   ĂƐͲ>ŽƵŬŬŽƐ͕ 
 ŽƵ   ƌĞŐ͕  ďĂƐƐĞ  DŽƵůŽƵǇĂ͕  ĞƚĐ͘   Ŷ  ƉůƵƐ͕  ĐĞƐ  ǌŽŶĞƐ 
ŚƵŵŝĚĞƐ  ƐŽŶƚ  ůĞ  ƐŝğŐĞ  ĚĞ  ƌĞŵďůĂŝĞŵĞŶƚ  ƐƵƌ  ůĞƵƌƐ 
ďŽƌĚƵƌĞƐ ĂƵ ƉƌŽĨŝƚ ĚĞ ů͛ƵƌďĂŶŝƐĂƚŝŽŶ ;DĞƌũĂ �ĞƌŐĂ͕ ^ŝĚŝ 
DŽƵƐƐĂͲtĂůŝĚŝĂ͕  EĂĚŽƌ͕  ^ŵŝƌ͕  ĞƚĐ͘Ϳ͘   ĞƐ  ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ  ŽŶƚ 
ĂŵƉƵƚĠ  ĐĞƐ  ǌŽŶĞƐ  ŚƵŵŝĚĞƐ  ĚĞ  ƋƵĞůƋƵĞƐ  ϯϰ  ϬϬϬ  ŚĂ 
Ě͛ŚĂďŝƚĂƚ Ğƚ ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ ĚĞƐ ŚĂďŝƚĂƚƐ ƉŽƵƌ ůĞƐ ŽŝƐĞĂƵǆ 
ŵŝŐƌĂƚĞƵƌƐ͕ ƉŽŝƐƐŽŶƐ͕ ĨůŽƌĞ Ğƚ ĨĂƵŶĞ ĂƋƵĂƚŝƋƵĞƐ͘  ͛ĞƐƚ 
ů͛ĞǆĞŵƉůĞ  ĚĞƐ  ŵĂƌĠĐĂŐĞƐ  ĚĞƐ  ĐŽƵƌƐ  ŝŶĨĠƌŝĞƵƌƐ  ĚĞ  ůĂ 
DŽƵůŽƵǇĂ͕ ĚĞ  ŽƵ  ƌĞŐ͕ ĚĞ dĂŚĂĚĚĂƌƚ Ğƚ ĚĞ ^ŵŝƌ͘ hŶĞ 
ĠƚƵĚĞ Ă ƋƵĂŶƚŝĨŝĠ ůĞƐ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĚĞ ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ ĚĞ Ϯϯ 
ǌŽŶĞƐ ŚƵŵŝĚĞƐ ĞŶƚƌĞ ϭϵϳϴ Ğƚ  ϭϵϵϵ  ͖  ϭϴ й ĚĞƐ  ǌŽŶĞƐ 
ŚƵŵŝĚĞƐ ůŝƚƚŽƌĂůĞƐ ŽŶƚ ĚŝƐƉĂƌƵ ϴϯ͘ 

    ŽƵ   ƌĞŐ͕  ůĂ  ƌĠŐƌĞƐƐŝŽŶ  ĚĞƐ  ĞƐƉĂĐĞƐ  ŶĂƚƵƌĞůƐ͕ 
ĞŶƚƌĞ ϭϵϴϲ Ğƚ ϮϬϬϲ͕ Ă ĠƚĠ ĞƐƚŝŵĠĞ ă ϱй ĚĞ ůĂ ƐƵƌĨĂĐĞ ĚĞ 
ůĂ  ƉůĂŝŶĞ͕  ůĞ  ƉůĂŶ  Ě͛ĞĂƵ  ĚĞ  ůĂ  ůĂŐƵŶĞ  ĚĞ  EĂĚŽƌ  ůƵŝ  Ă 
ƌĠŐƌĞƐƐĠ ĚĞ Ϭ͕ϲй ;W   EĂĚŽƌͿ͘ 

 Ƶ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ ůĂ ďĂŝĞ ĚĞ D͛ĚŝƋ͕ ĞŶƚƌĞ ϭϵϲϬ Ğƚ ϮϬϬϳ͕ 
ƵŶĞ  ĚŝƐƉĂƌŝƚŝŽŶ  ƉƌĞƐƋƵĞ  ƚŽƚĂůĞ  ĚĞ  ůĂ  ĨŽƌġƚ  ĚĞƐ  ĚƵŶĞƐ 
ůŝƚƚŽƌĂůĞƐ  Ă  ĠƚĠ  ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠĞ͕  ůĞƐ  ǌŽŶĞƐ  ŚƵŵŝĚĞƐ  ŽŶƚ 
ƉĞƌĚƵ ƉůƵƐ ĚĞ ϱϬй ĚĞ ůĞƵƌ ƐƵƌĨĂĐĞ ϴϰ͘ 

>͛ĞƐƚƵĂŝƌĞ ĚĞ dĂŚĂĚĂƌƚ Ă ƉĞƌĚƵ ƋƵĞůƋƵĞƐ ϱϬϬ ŚĂ ĚĞ 
ǌŽŶĞƐ  ŚƵŵŝĚĞƐ Ğƚ ŵĂƌĂŝƐ͕  ĂǀĞĐ ƵŶ  ƌǇƚŚŵĞ ŵŽǇĞŶ ĚĞ 
ϭϰ͕Ϯ ŚĂͬĂŶ͕ ĞŶƚƌĞ ϭϵϱϴ Ğƚ ϭϵϵϮ ϴϱ͕ ϴϲ͘ 

>Ğ   ĂƐͲ>ŽƵŬŬŽƐ͕  ĐŽŵƉůĞǆĞ  ƵŶŝƋƵĞ  Ě͛ŚĂďŝƚĂƚƐ 
ĞƐƚƵĂƌŝĞŶƐ͕ Ě͛ĞĂƵǆ ŵĂƌŝŶĞƐ ƉĞƵ ƉƌŽĨŽŶĚĞƐ͕  ĚĞ ŵĂƌĂŝƐ 
ŵĂƌŝƚŝŵĞƐ  Ğƚ  Ě͛ĞĂƵ  ĚŽƵĐĞ͕  ĚĞ  ƉƌĂŝƌŝĞƐ  Ğƚ  ĚĞ  ĨŽƌġƚƐ 
ŚƵŵŝĚĞƐ͕ ĐŽŶŶĂŝƚ ƵŶĞ ƌĠŐƌĞƐƐŝŽŶ ŐĠŶĠƌĂůĞ ĚĞƐ ŚĂďŝƚĂƚƐ 
ŚƵŵŝĚĞƐ  ŶĂƚƵƌĞůƐ͕  ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ  ĐŽŶǀĞƌƚŝƐ  ƉŽƵƌ 
ů͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ  ƐƵƌ  ƐŽů  ƐĞĐ͘   ŶƚƌĞ  ϭϵϳϱ  Ğƚ  ϮϬϬϱ͕  ĐĞƐ 
ŚĂďŝƚĂƚƐ  ŚƵŵŝĚĞƐ  ŶĂƚƵƌĞůƐ  ƐŽŶƚ  ƉĂƐƐĠƐ  ĚĞ  ϰϱ  Ŭŵϸ  ă         
ϭϳ Ŭŵϸ ĞŶ ϮϬϬϱ͘ 

  DĞƌũĂͲǌĞƌŐĂ͕  ŵġŵĞ  Ɛŝ  ůĞƐ  ϳ  ϯϬϬ  ŚĂ  ĞŶǀŝƌŽŶ  ĚĞ 
ĐĞƚƚĞ  ůĂŐƵŶĞ  ƐŽŶƚ  ĐůĂƐƐĠƐ  ΗZĠƐĞƌǀĞ   ŝŽůŽŐŝƋƵĞ 
WĞƌŵĂŶĞŶƚĞΗ  Ğƚ  ĚŽŶĐ  ĐĞŶƐĠƐ  ƌĞƐƚĞƌ  ŶĂƚƵƌĞůƐ͕  ůĞ  ĚƌŽŝƚ 
ĚΖƵƐĂŐĞ  ŽĐƚƌŽǇĠ  ă  ƵŶĞ  ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ  ůŽĐĂůĞ  ĚĞ  ƉƌğƐ  ĚĞ 
ϭϴ͘ϬϬϬ ŚĂďŝƚĂŶƚƐ Ă ĨĂŝƚ ƋƵĞ ůĂ ƐƵƌĨĂĐĞ ͨ ĂŶƚŚƌŽƉŝƐĠĞ ͩ 
ĚĞǀŝĞŶƚ ĚĞ ƉůƵƐ ĞŶ ƉůƵƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ͕ ŵĞƚƚĂŶƚ ĞŶ ƉĠƌŝů ůĞ 
ĐĂƌĂĐƚğƌĞ ŶĂƚƵƌĞů ĚĞ ĐĞ ŵŝůŝĞƵ Ğƚ ůĂ ĚƵƌĂďŝůŝƚĠ ŵġŵĞ ĚĞ 
ĐĞƐ ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ ϴϳ͘ 



 

ϭϰϯ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϲ ͗ DŝůŝĞƵ DĂƌŝŶ Ğƚ >ŝƚƚŽƌĂů 

   ůƚĠƌĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ  Ğƚ 
ĠƋƵŝůŝďƌĞƐ ƉŚǇƐŝƋƵĞƐ Ğƚ ŶĂƚƵƌĞůƐ 

>Ğ  ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ  ŵĂƌŝƚŝŵĞ  Ğƚ  ĚĞƐ  ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ  ƚĞůůĞƐ  ƋƵĞ 
ůΖĞŶƚƌĞƚŝĞŶ͕  ůĞ  ĚƌĂŐĂŐĞ  ĚĞƐ  ƉŽƌƚƐ  Ğƚ  ů͛ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ĞŶŐŝŶƐ  ĚĞ  ƉġĐŚĞ  ĚĞ  ĨŽŶĚ  ƌĞŵŽƌƋƵĠƐ  ƉĞƵǀĞŶƚ 
ĞŶĚŽŵŵĂŐĞƌ  ůĞƐ  ŚĂďŝƚĂƚƐ  ƉŚǇƐŝƋƵĞƐ  Ğƚ  ĂĨĨĞĐƚĞƌ  ůĂ 
ĐŝƌĐƵůĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĞĂƵǆ͘  >ĞƐ  ďĂƌƌŝğƌĞƐ  ĂƌĐŚŝƚĞĐƚŽŶŝƋƵĞƐ 
;ĚŝŐƵĞƐ͕  ĠƉŝƐ͕  ũĞƚĠƐ͕  ďĂƌƌĂŐĞƐ͕  ŵƵƌƐ͕  ƌĞǀġƚĞŵĞŶƚƐ͘͘͘Ϳ͕ 
ƉĞƵǀĞŶƚ  ĂůƚĠƌĞƌ  ůĞƐ  ŵŽƵǀĞŵĞŶƚƐ  ĚĞ  ůΖĞĂƵ  Ğƚ  ĚĞƐ 
ƐĠĚŝŵĞŶƚƐ͕  ŝŶƚĞƌƌŽŵƉƌĞ  ůĂ  ĐŝƌĐƵůĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĞĂƵǆ  ă 
ƚƌĂǀĞƌƐ ůĞƐ ĐŚĞŶĂƵǆ ĚĞ ŵĂƌĠĞ͕ ƉĞƌƚƵƌďĞƌ ůĞ ƉĂƐƐĂŐĞ ĚĞƐ 
ƉŽŝƐƐŽŶƐ ŵŝŐƌĂƚĞƵƌƐ͕ ĞƚĐ͘ 

 ͛ĂƵƚƌĞ ƉĂƌƚ͕  ů͛ĂƌƚŝĨŝĐŝĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ  ĚƵ  ďŽƌĚ 
ĐƀƚŝĞƌ ĂǀĞĐ ĚĞƐ ƈƵǀƌĞƐ Ě͛ŝŶŐĠŶŝĞƌŝĞƐ Ğƚ ůĂ ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ 
ĚĞ  ĐĞƌƚĂŝŶƐ  ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚƐ  Ğƚ  ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ  ƉŽƵƌ  ůĞƐ 
ďĞƐŽŝŶƐ  ŚƵŵĂŝŶƐ  ͗  ŽƵǀƌĂŐĞƐ  ĚĞ  ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ͕  ƉŽƌƚƐ͕ 
ďĂƌƌĂŐĞƐ͙͕ ĨŽƌŵĞŶƚ ƐŽƵǀĞŶƚ ƵŶĞ ďĂƌƌŝğƌĞ ĂƌƚŝĨŝĐŝĞůůĞ ă 
ůĂ ĚǇŶĂŵŝƋƵĞ ůŝƚƚŽƌĂůĞ Ğƚ ůĞƐ ĂƉƉŽƌƚƐ ƐĠĚŝŵĞŶƚĂŝƌĞƐ͘ /ůƐ 
ĐŽŶƚƌŝďƵĞŶƚ ĚĞ ĐĞ ĨĂŝƚ ĂƵ ĚĠƐĠƋƵŝůŝďƌĞ ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞ͘ 

 ĞƐ ĞǆĞŵƉůĞƐ ĐŽŶĐƌĞƚƐ ă  ƚƌĂǀĞƌƐ  ůĞ ƉĂǇƐ ƚĠŵŽŝŐŶĞ 
ĚĞ ĐĞƚƚĞ ĂůƚĠƌĂƚŝŽŶ ĐŽŵŵĞ Đ͛ĞƐƚ ůĞ ĐĂƐ ĚĞ ͗  

  >Ă  ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ŶŽƵǀĞůůĞ  ĚŝŐƵĞ  ĚƵ  ƉŽƌƚ  ĚĞ 
ƉůĂŝƐĂŶĐĞ DĂƌŝŶĂ  ^ĂŢĚŝĂ  ;ϮϬϬϴͲϮϬϬϵͿ ƉŽƵƌ  ƐƚŽƉƉĞƌ 
ů͛ĞŶƐĂďůĞŵĞŶƚ ĚĞ ů͛ĞŶƚƌĠĞ ĚƵ ƉŽƌƚ͕ ƋƵŝ Ă ĞŶŐĞŶĚƌĠ 
ƵŶĞ ƉĞƌƚƵƌďĂƚŝŽŶ ĚƵ ƚƌĂŶƐŝƚ ƐĠĚŝŵĞŶƚĂŝƌĞ Ğƚ Ă ĐĂƵƐĠ 
ƵŶĞ ĂĐĐĞŶƚƵĂƚŝŽŶ ĚƵ ƉŚĠŶŽŵğŶĞ ĚĞ ů͛ĠƌŽƐŝŽŶ ĚĞ ůĂ 
ƉůĂŐĞ ĚĞ ^ĂŢĚŝĂ͘  

  >͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ ĞĨĨĞĐƚƵĠ ĚĂŶƐ ůĂ ůĂŐƵŶĞ ĚĞ ^ŵŝƌ͕ Ă 
ŵŽĚŝĨŝĠ ůΖĠƚĞŶĚƵĞ Ğƚ ůĂ ĚƵƌĠĞ ĚĞ ůĂ ŵŝƐĞ ĞŶ ĞĂƵ͕ ĂƵ 
ŵŽŝŶƐ ĚΖƵŶĞ ƉĂƌƚŝĞ ĚĞ ĐĞƚƚĞ ůĂŐƵŶĞ͕ ĐĞ ƋƵŝ Ă ƉŽƵƐƐĠ 
ĐĞƌƚĂŝŶƐ  ĐƌƵƐƚĂĐĠƐ  ĂŵƉŚŝƉŽĚĞƐ  ă  ŵŽĚŝĨŝĞƌ 
ĐŽŵƉůğƚĞŵĞŶƚ ůĞƵƌƐ ƐƚƌĂƚĠŐŝĞƐ ĚĞ ƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ Ğƚ Ă 
ĞŶƚƌĂŠŶĠ  ĚĞ  ƉƌŽĨŽŶĚĞƐ  ŵŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ  ĚĂŶƐ  ůĂ 
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ ĚĞ ůĂ ĨĂƵŶĞ ϴϳ͘ 

  >͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ ĚƵ  ůŝƚƚŽƌĂů ĚĂŶƐ  ůĂ ƉĂƌƚŝĞ EŽƌĚͲ Ɛƚ 
ĚĞ  ůĂ  ƉůĂŐĞ  ^ŝĚŝ   ů   ďĞĚ  Ă  ĞŶŐĞŶĚƌĠ  ƵŶĞ  ĠƌŽƐŝŽŶ 
ĐŽŶƚŝŶƵĞ͕ ĂǀĞĐ ă ůĂ ĨŝŶ ƵŶ ĐŽƵƌƚ ĠƉŝƐŽĚĞ Ě͛ĂĐĐƌĠƚŝŽŶ͕ 
ĞŶƚƌĞ ϭϵϵϳ  Ğƚ  ϮϬϬϲ͘   Ŷ  ĨŝŶ  ĚĞ  ĐŽŵƉƚĞ͕  ůĂ  ƉůĂŐĞ  Ă 
ƉĞƌĚƵ ϱϯ Ϯϯϳ ŵϮ ĚĞ ƐĂ ƐƵƌĨĂĐĞ ĞŶ ϲϬ ĂŶƐ͘ 

  >ĞƐ ďĂƌƌĂŐĞƐ͕ ĚĠǀĞƌƐŽŝƌƐ Ğƚ ĂƵƚƌĞƐ ŽďƐƚĂĐůĞƐ ƉůĂĐĠƐ 
ĚĂŶƐ  ůĞƐ  ĐŽƵƌƐ Ě͛ĞĂƵ ƋƵŝ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ ĚĞƐ ďĂƌƌŝğƌĞƐ 
ĚĞǀĂŶƚ  ůĞ  ƚƌĂŶƐŝƚ  ŶĂƚƵƌĞů  ĚĞƐ  ĂŶĂĚƌŽŵĞƐ  ĞŶƚƌĞ  ůĂ 
ŵĞƌ Ğƚ ůĞƵƌƐ ĨƌĂǇğƌĞƐ ĞŶ ĞĂƵǆ ĚŽƵĐĞƐ͘  ͛ĞƐƚ ůĞ ĐĂƐ ĚĞ 
ů͛ĂůŽƐĞ ƋƵŝ ĐŽŶŶƵƚ ƵŶ ĚĠĐůŝŶ͕ ĂƉƌğƐ ů͛ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ ĚĞƐ 
ďĂƌƌĂŐĞƐ ƐƵƌ ů͛ŽƵĞĚ ^ĞďŽƵ Ğƚ ƐĞƐ ĂĨĨůƵĞŶƚƐ ĂǀĂŶƚ ĚĞ 
ĚŝƐƉĂƌĂŠƚƌĞ ă ůĂ ĨŝŶ ĚĞƐ ĂŶŶĠĞƐ ϭϵϴϬ͘ 

^Ƶƌ  ƵŶ  ĂƵƚƌĞ  ǀŽůĞƚ͕  ů͛ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ƉůƵƐ  ĞŶ  ƉůƵƐ 
ŵĂƐƐŝǀĞ  Ě͛ĞŶŐƌĂŝƐ  ĞŶ  ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ  Ğƚ  ĚĞ  ĚĠƚĞƌŐĞŶƚƐ  Ă 

ŝŶĚƵŝƚ ƵŶĞ ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ƌĂƉŝĚĞ ĚĞƐ ĂƉƉŽƌƚƐ ŵŝŶĠƌĂƵǆ 
ǀĞƌƐ  ůĞƐ  ĞĂƵǆ  ůŝƚƚŽƌĂůĞƐ͘   ĞƚƚĞ  ŵŝŶĠƌĂůŝƐĂƚŝŽŶ  Ă 
ĞŶŐĞŶĚƌĠ͕ ĚĂŶƐ ĐĞƌƚĂŝŶƐ ƐŝƚĞƐ͕ ƐƵƌƚŽƵƚ ĞŶ DĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞ 
;ŵĞƌ  ĨĞƌŵĠĞͿ͕  ůĞ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  Ě͛ƵŶ  ƚǇƉĞ  ĚĞ 
ƉŚǇƚŽƉůĂŶĐƚŽŶ ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ ĚƵ ƉŚĠŶŽŵğŶĞ ĚĞƐ ŵĂƌĠĞƐ 
ƌŽƵŐĞƐ ;ͨ ďůŽŽŵ ͩͿ͘ 

>ĞƐ ŵĂƌĠĞƐ ƌŽƵŐĞƐ ƐŽŶƚ ƋƵĞůƋƵĞĨŽŝƐ ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĠĞƐ 
Ě͛ƵŶĞ  ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ  ĚĞ  ŵĂƚŝğƌĞ  ǀŝƐƋƵĞƵƐĞ  ŽƌŐĂŶŝƋƵĞ 
Ě͛ŽƌŝŐŝŶĞ  ƉŚǇƚŽƉůĂŶĐƚŽŶŝƋƵĞ  ƉŽƵǀĂŶƚ  ƌĠĚƵŝƌĞ 
ů͛ĠĐůĂŝƌĞŵĞŶƚ  Ğƚ  ŝŶŚŝďĞƌ  ůĂ  ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŝƚĠ  ĚĞ 
ů͛ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞ͕ ĂǀĞĐ ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ ĐŽŶƐĠĐƵƚŝǀĞ ĚĞ ůĂ ƉġĐŚĞ 
ƐĂƌĚŝŶŝğƌĞ  Ğƚ  ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ƋƵĂůŝƚĠ  ĚĞƐ  ƐƚĂƚŝŽŶƐ 
ďĂůŶĠĂŝƌĞƐ  ;ĐƌğŵĞ  ŐĠůĂƚŝŶĞƵƐĞ  ă  ůĂ  ƐƵƌĨĂĐĞ  ĚĞ  ů͛ĞĂƵ͕ 
ƚŽǆŝŶĞƐ ďƌƸůĂŶƚĞƐ ĂƵ ĐŽŶƚĂĐƚ ĚĞ ůĂ ƉĞĂƵ ĚĞƐ ďĂŝŐŶĞƵƌƐ 
ƉƌŽǀŽƋƵĂŶƚ  ĠŐĂůĞŵĞŶƚ  ĚŝǀĞƌƐ  ƚƌŽƵďůĞƐ  ƌĞƐƉŝƌĂƚŽŝƌĞƐ͕ 
ĨŝğǀƌĞ͕ ĚŽƵůĞƵƌƐ ĂƌƚŝĐƵůĂŝƌĞƐ Ğƚ ƉĠƌŝŽƌďŝƚĂůĞƐ͕ ĠƌƵƉƚŝŽŶƐ 
ĐƵƚĂŶĠĞƐ͕ ĞƚĐ͘͘Ϳ͘ 

>Ă  ŵŝŶĠƌĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĞĂƵǆ  ŵĂƌŝŶĞƐ  ƉĞƵƚ  ĂƵƐƐŝ 
ƉƌŽǀŽƋƵĞƌ  ůĂ  ƉƌŽůŝĨĠƌĂƚŝŽŶ  Ě͛ĞƐƉğĐĞƐ  ƉƌŽĚƵŝƐĂŶƚ  ĚĞƐ 
ƚŽǆŝŶĞƐ  ;ŝŶƚŽǆŝĐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ďŝǀĂůǀĞƐ  Ğƚ  ĚĞƐ  ƉŽŝƐƐŽŶƐ͕ 
ƋƵĞůƋƵĞĨŽŝƐ ĨĂƚĂůĞ ƉŽƵƌ ů͛ŚŽŵŵĞͿ͘ 

 ǀĞŶƚƵĞůůĞŵĞŶƚ͕  ůĞƐ  ĂĐĐŝĚĞŶƚƐ  ŵĂƌŝŶƐ͕  ƋƵŝ 
ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ  ƵŶĞ  ŵĞŶĂĐĞ  ƌĠĞůůĞ  ƉŽƵƌ  ůĞƐ  ĐƀƚĞƐ 
ŵĂƌŽĐĂŝŶĞƐ  ĚĞŶƐĠŵĞŶƚ  ĨƌĠƋƵĞŶƚĠĞƐ  ƉĂƌ  ůĞ  ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ 
ŵĂƌŝƚŝŵĞ͕  ƉĞƵǀĞŶƚ  ĂǀŽŝƌ  ĚĞƐ  ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ 
ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚŝƋƵĞƐ  Ğƚ  ŝƌƌĠǀĞƌƐŝďůĞƐ  ƐƵƌ  ůĞƐ  ĠƋƵŝůŝďƌĞƐ 
ĠĐŽƐǇƐƚĠŵŝƋƵĞƐ͘ 

   ƌŽƐŝŽŶ ĚĞ ůĂ ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ŵĂƌŝŶĞ 

>Ă  ƉĞƌƚĞ  ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ĞŶ  ĞĂƵ  ĚŽƵĐĞ  Ğƚ  ĚĞƐ 
ŚĂďŝƚĂƚƐ͕  ůĞƐ  ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ  ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ 
ů͛ĂůƚĠƌĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĠƋƵŝůŝďƌĞƐ  ƉŚǇƐŝƋƵĞ  Ğƚ  ŶĂƚƵƌĞůƐ  ĚƵ 
ůŝƚƚŽƌĂů Ğƚ ŵŝůŝĞƵǆ ŵĂƌŝŶƐ͕ ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ ƵŶĞ ŵĞŶĂĐĞ ĚĞ 
ƚĂŝůůĞ  ƐƵƌ  ůĂ  ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ  ŵĂƌŝŶĞ  ŵĂƌŽĐĂŝŶĞ͘   ĞƚƚĞ 
ŵĞŶĂĐĞ  ƐĞ  ƚƌĂĚƵŝƚ  ŝŶ  ĨŝŶĞ  ƉĂƌ  ůĂ  ƉĞƌƚĞ  ĚĞƐ  ƐĞƌǀŝĐĞƐ 
ĠĐŽƐǇƐƚĠŵŝƋƵĞƐ ŽĨĨĞƌƚƐ ƉĂƌ ĐĞƚƚĞ ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ͕ ƐƵƌƚŽƵƚ 
ĐĞůůĞ  ĚĞ  ďĂƌƌŝğƌĞ  ĐŽŶƚƌĞ  ĚĞƐ  ĚĂŶŐĞƌƐ  ƋƵĞ  ů͛ŚƵŵĂŶŝƚĠ 
ŝŐŶŽƌĞ ƉŽƵƌ ůĞ ŵŽŵĞŶƚ͘  

 Ŷ ĞĨĨĞƚ͕ ůĂ ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ůŝƚƚŽƌĂůĞ Ğƚ ŵĂƌŝŶĞ ĐŽŵƉŽƌƚĞ 
Ϯϳϭ ĞƐƉğĐĞƐ ĚĞ ĨĂƵŶĞƐ ŵĞŶĂĐĠĞƐ ;ƐŽŝƚ ϯ͕ϳϱй ĚƵ ƚŽƚĂů 
ĚĞ ůĂ ĨĂƵŶĞ ŵĂƌŝŶĞ ĚƵ ƉĂǇƐͿ͕ ĚŽŶƚ ƉƌğƐ ĚƵ ƚŝĞƌ ;ƐŽŝƚ ϭϬϴ 
ĞƐƉğĐĞƐͿ ƐŽŶƚ ĚĞƐ ĐŽƌĂƵǆ ϳϵ͘ >Ğ ƌĞƐƚĞ ĞƐƚ ĐŽŶƐƚŝƚƵĠ ĚĞ 
ϴϱ ĞƐƉğĐĞƐ ĚĞ ƉŽŝƐƐŽŶƐ͕ Ϯϯ ĐƌƵƐƚĂĐĠƐ͕ Ϯϭ ŵĂŵŵŝĨğƌĞƐ 
ŵĂƌŝŶƐ͕  ϮϬ  ŵŽůůƵƐƋƵĞƐ͕  ϱ  ƐƉŽŶŐŝĂŝƌĞƐ͕  Ğƚ  ĞŶĨŝŶ͕  Ϯ 
ĂŐŶĂƚŚĞƐ͘ 

WĂƌŵŝ  ůĞƐ  ĞƐƉğĐĞƐ  ĚĞ  ĨĂƵŶĞ  ŵĞŶĂĐĠĞƐ  ŽƵ 
ǀƵůŶĠƌĂďůĞƐ  ŽŶ  ƚƌŽƵǀĞ͗  ůĂ  ŶĂĐƌĞ  ;WŝŶŶĂ  ŶŽďŝůŝƐͿ͕  ůĂ 
ƉĂůŽƵƌĚĞ  ;sĞŶĞƌƵƉŝƐ  ĚĞĐƵƐƐĂƚĂͿ͕  ůĂ  ƉĂƚĞůůĞ  ŐĠĂŶƚĞ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϰϰ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

;WĂƚĞůůĂ  ĨĞƌƌƵŐŝŶĞĂͿ͕  ůĂ  ĐƌĞǀĞƚƚĞ  ĐĂƌĂŵŽƚĞ  ;WĞŶĂĞƵƐ 
ŬĞƌĂƚŚƵƌƵƐͿ͕  ů͛ĠĐŚŝŶŝĚĞ  ;^ƉŚĂĞƌĞĐŚŝŶƵƐ ŐƌĂŶƵůŽƐƵƐͿ͕  ůĂ 
ŐŽƌŐŽŶĞ  ďůĂŶĐŚĞ  ; ƵŶŝĐĞůůĂ  ƐŝŶŐƵůĂƌŝƐͿ͕  ůĂ  ƚŽƌƚƵĞ 
; ĂƌĞƚƚĂĐĂƌĞƚƚĂͿ͕  ůĞ  'ŽĠůĂŶĚ  Ě͛ ƵĚŽƵŝŶ  ĞŶ  ƉůƵƐ  ĚĞ 
ĐĞƌƚĂŝŶƐ  ŵĂŵŵŝĨğƌĞƐ  ŵĂƌŝŶƐ  ĞŶ  ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ  ůĞ  ŐƌĂŶĚ 
ĚĂƵƉŚŝŶ Ğƚ ůĞƐ ĚĂƵƉŚŝŶƐ ďůĞƵ Ğƚ ďůĂŶĐ ϴϴ͕ ϴϵ͕ ϵϬ͘ 

>ĞƐ Ɛŝǆ ĞƐƉğĐĞƐ ĚĞ ƚŽƌƚƵĞƐ ŵĂƌŝŶĞƐ ĚŽŶƚ ĚŝƐƉŽƐĞŶƚ 
ůĞƐ ŵŝůŝĞƵǆ ŵĂƌŝŶƐ ŶĂƚŝŽŶĂƵǆ ƐŽŶƚ ƚŽƵƚĞƐ ŵĞŶĂĐĠĞƐ ă 
ů͛ŝŵĂŐĞ ĚĞ ů͛ĠƚĂƚ ŵŽŶĚŝĂů ĚĞ ĐĞƚƚĞ ĞƐƉğĐĞ͘ 

 Ƶ ĐƀƚĠ ĨůŽƌĞ ŵĂƌŝŶĞ͕ ůĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ ŵĞŶĂĐĠĞƐ ƐŽŶƚ ĂƵ 
ŶŽŵďƌĞ ĚĞ Ϯϭ͕ ĚŽŶƚ ϯ  ŚůŽƌŽƉŚǇĐĞĂĞ͕ ϳ WŚĂĞŽƉŚǇĐĞĂĞ 
Ğƚ  ϭϬ  ZŚŽĚŽƉŚǇĐĞĂĞ͕  ĂƵǆƋƵĞůůĞƐ  ŝů  ĨĂƵƚ  ĂũŽƵƚĞƌ  ƵŶĞ 
>ŝůŝŽƉƐŝĚĠĞ  ;ĞƐƉğĐĞ  ƉŚĂŶĠƌŽŐĂŵĞͿ͘  >ĞƐ  ĐĂƐ 
ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ  ĨƌĂƉƉĂŶƚ  ĚĞ  ĐĞƚƚĞ  ŵĂŶĂĐĞ  ƐŽŶƚ 
ů͛ĠůŝŵŝŶĂƚŝŽŶ  ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ  ĚĞƐ  ĐŚĂŵƉƐ  ĚĞ  ŐƌĂŶĚĞƐ 
ůĂŵŝŶĂŝƌĞƐ  Ğƚ  ůĂ  ƌĠŐƌĞƐƐŝŽŶ  ĚƌĂƐƚŝƋƵĞ  ĚƵĞ  ă  ůĂ 
ƐƵƌĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ  ĚĞ  'ĞůŝĚŝƵŵ  ƐĞƐƋƵŝƉĞĚĂůĞ͘   ĞůůĞͲĐŝ 
ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ ů͛ĞƐƉğĐĞ ůĂ ƉůƵƐ ƌĞĐŚĞƌĐŚĠĞ ƉĂƌŵŝ ůĞƐ ĂůŐƵĞƐ 
ƉŽƵƌ  ƐŽŶ  ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ  ĠůĞǀĠ  ĞŶ  ĂŐĂƌͲĂŐĂƌ͘  ^Ă  ƌĠĐŽůƚĞ͕ 
ĂƵƚƌĞĨŽŝƐ  ƉĂƌ  ƐŝŵƉůĞ  ƌĂŵĂƐƐĂŐĞ  ă  ŵĂƌĠĞ  ďĂƐƐĞ͕ 
ŶĠĐĞƐƐŝƚĞ ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ ůĂ ƉůŽŶŐĠĞ ă ĚĞƐ ƉƌŽĨŽŶĚĞƵƌƐ ĚĞ 
ƉůƵƐ ĞŶ ƉůƵƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ͘ 

>ĞƐ  ŝŶǀĂƐŝŽŶƐ  ďŝŽůŽŐŝƋƵĞƐ  ƉĞƵǀĞŶƚ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĞƌ  ƵŶ 
ĨĂĐƚĞƵƌ  ĚĞ  ƐƚƌĞƐƐ  ƐƵƉƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞ  ƉŽƵƌ  ůĞƐ  ĞƐƉğĐĞƐ  ă 
ƚƌĂǀĞƌƐ ĚĞ ƉƌŽĨŽŶĚĞƐ ŵŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ ƉŚǇƐŝĐŽͲĐŚŝŵŝƋƵĞƐ 
;ĐŽƵƌĂŶƚƐ͕ ƐĠĚŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ͕ ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐƚŝƋƵĞƐ ĚƵ ƐƵďƐƚƌĂƚͿ 
ĐŽŵŵĞ ĚĞƐ ŵŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞƐ ĂƐƐĞŵďůĂŐĞƐ 
ďĞŶƚŚŝƋƵĞƐ͘ 

>Ă  ƉƌŽůŝĨĠƌĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ  ĞƐƉğĐĞƐ  ĚΖĂůŐƵĞƐ 
ŵĂƌŝŶĞƐ  ă  ůΖĠĐŚĞůůĞ  ŶĂƚŝŽŶĂůĞ  Ğƚ  ůĞƵƌ  ŝŵƉĂĐƚ  ƐƵƌ  ůĂ 
ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ƐŽŶƚ ƉƌĠƐĞŶƚƐ ĚĂŶƐ ƋƵĞůƋƵĞƐ ĞŶĚƌŽŝƚƐ ĚĞƐ 
ĚĞƵǆ  ĨĂĕĂĚĞƐ  ŵĂƌŝƚŝŵĞƐ  ŵĂƌŽĐĂŝŶĞƐ͘     ƐĞďŬŚĂ 
 ŽƵ͛ĂƌĞŐ  ;EĂĚŽƌͿ  ƉĂƌ  ĞǆĞŵƉůĞ͕  ŽŶ  ĂƐƐŝƐƚĞ  ă  ůĂ 
ĚŝƐƉĂƌŝƚŝŽŶ  ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ  ĚĞ  WŽƐŝĚŽŶŝĂ  ŽĐĞĂŶŝĐĂ 
ůΖĞŶĚĠŵŝƋƵĞ ŵĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞŶŶĞ  ƉĂƌ  ůĂ  ƉƌŽůŝĨĠƌĂƚŝŽŶ  ĚĞ 
 ĂƵůĞƌƉĂ  ƉƌŽůŝĨĞƌĂ  Ğƚ  ƉĂƌ  ůΖĂƉƉĂƌŝƚŝŽŶ  ĚΖĞƐƉğĐĞƐ 
ŶŽƵǀĞůůĞƐ  ă  ůĂ  ƐƵƌĨĂĐĞ  ĚΖĞĂƵ  ĚĞ  ůĂ  ůĂŐƵŶĞ͘  ϱ  ĂƵƚƌĞƐ 
ĞƐƉğĐĞƐ  ŽŶƚ  ĠƚĠ  ƐŝŐŶĂůĠĞƐ  ĂƉƉĂƌƚĞŶĂŶƚ  ƚŽƵƚĞƐ  ĂƵǆ 
 ŚůŽƌŽƉŚǇĐĠĞƐ ͗ 

x  Ϯ hůǀĂĐĠĞƐ ; ŶƚĞƌŽŵŽƌƉŚĂƉƌŽůŝĨĞƌĂ͕ 
hůǀĂŽůŝǀĂƐĐĞŶƐͿ ͖ 

x  ϯ  ůĂĚŽƉŚŽƌĂĐĠĞƐ ; ŚĂĞƚŽŵŽƌƉŚĂůŝŶƵŵ͕ ͖ 
 ůĂĚŽƉŚŽƌĂǀĂĚŽƌƵŵ͕  ůĂĚŽƉŚŽƌĂŐůŽďƵůŝŶĂͿ ϰϳ ͖ 

x   ĂƵůĞƌƉĂƌĂĐĞŵŽƐĂ͕ ŽƌŝŐŝŶĂŝƌĞ ĚƵ ƐƵĚͲŽƵĞƐƚ ĚĞ 
ůΖ ƵƐƚƌĂůŝĞ ϳϵ͘ 

/ů  ĞƐƚ  ĂƵƐƐŝ  ƚƌğƐ  ƉƌŽďĂďůĞ  ƋƵĞ  ůĞƐ  ĞĨĨĞƚƐ  ƌĠŐŝŽŶĂƵǆ 
ĚĞƐ  ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ  ĐŽŶƚƌŝďƵĂŶƚ  ă  ůĂ 

ƉĞƌƚƵƌďĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ  ŶŽƌŵĂůĞƐ  ĚĞƐ  ĞĂƵǆ 
ŵĂƌŝŶĞƐ ŵĂƌŽĐĂŝŶĞƐ ĂĨĨĞĐƚĞŶƚ  ůĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ ƉĠůĂŐŝƋƵĞƐ͕ 
ĚĠŵĞƌƐĂůĞƐ  Ğƚ ďĞŶƚŚŝƋƵĞƐ ƋƵŝ  ĨŽŶƚ ĚĠũă  ů͛ŽďũĞƚ Ě͛ƵŶĞ 
ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ ŝŶƚĞŶƐĞ ϵϭ͘ >Ğ ƌŝƐƋƵĞ ŵĂũĞƵƌ ƐĞƌĂŝƚ ĐĞůƵŝ 
Ě͛ƵŶĞ ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ ĚƵ ƐǇƐƚğŵĞ Ě͛ƵƉǁĞůůŝŶŐ ƋƵŝ ĂďŽƵƚŝƌĂŝƚ 
ĂƵ ƌĠĐŚĂƵĨĨĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ĞĂƵǆ ĚĞ ƐƵƌĨĂĐĞ Ğƚ ĞŶ ĂĨĨĞĐƚĞƌĂŝƚ 
ƐĠƌŝĞƵƐĞŵĞŶƚ ůĂ ƌŝĐŚĞƐƐĞ ďŝŽůŽŐŝƋƵĞ͘ 

 ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕  ŝů  ƐĞŵďůĞ  ƋƵĞ  ů͛ƵƉǁĞůůŝŶŐ  ŵĂƌŽĐĂŝŶ 
ƐƵƉƉŽƌƚĞ ĞŶĐŽƌĞ ůĞƐ ĞĨĨĞƚƐ ĚƵ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞ͘ 
 ĞƌƚĂŝŶĞƐ ŵŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ ĚƵ ƉĞƵƉůĞŵĞŶƚ ĚĠŵĞƌƐĂů ƐƵĚͲ
ŵĂƌŽĐĂŝŶ ƐŽŶƚ ƉůƵƚƀƚ ĂƚƚƌŝďƵĂďůĞƐ ă ůĂ ƉġĐŚĞ͕ ƐĂŶƐ ƋƵ͛ŝů 
ƐŽŝƚ  ƉŽƐƐŝďůĞ  ĚĞ  ƌĞůŝĞƌ  ů͛ĞĨĨĞƚ  ĠǀĞŶƚƵĞů  ĚĞƐ  ĂĨĨŝŶŝƚĠƐ 
ƚŚĞƌŵŝƋƵĞƐ ĚĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ ă ůĂ ǀĂƌŝĂďŝůŝƚĠ ƚĞŵƉŽƌĞůůĞ ĚĞ 
ů͛ƵƉǁĞůůŝŶŐ ϵϮ͘  

 /ŵƉĂĐƚƐ ƐƵƌ ů͛,ŽŵŵĞ Ğƚ ƐĞƐ ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ 

 Ŷ  ƉůƵƐ  ĚĞ  ůĂ  ƉĞƌƚĞ  ĚĞƐ  ƐĞƌǀŝĐĞƐ  ĠĐŽƐǇƐƚĠŵŝƋƵĞƐ͕ 
ƐƵƌƚŽƵƚ  ĐĞƵǆ  ůŝĠƐ  ă  ůĂ  ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ͕  ůĂ  ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ 
ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ  ĚĞƐ  ŵŝůŝĞƵǆ  ŵĂƌŝŶƐ  Ğƚ  ĚƵ  ůŝƚƚŽƌĂů 
ŵĞŶĂĐĞ Ě͛ƵŶĞ ŵĂŶŝğƌĞ ƐĠƌŝĞƵƐĞ  ů͛ĂĐƚŝǀŝƚĠ ŚƵŵĂŝŶĞ ƐĞ 
ĐŽŶĐĞŶƚƌĂŶƚ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞƐ ĐƀƚĞƐ͘ 

 ĞƚƚĞ  ŵĞŶĂĐĞ  ĞƐƚ  ƐƵƌƚŽƵƚ  ĚƸĞ  ĂƵǆ  ƌŝƐƋƵĞƐ 
ĚĞ ƐƵďŵĞƐƌƐŝŽŶ  ŵĂƌŝŶĞ  Ğƚ  ĚĞ  ƉƌŽůŝĨĠƌĂƚŝŽŶ  ĚĞ 
ƉĂƚŚŽŐğŶĞƐ͘ 

  ZŝƐƋƵĞƐ ĚĞ ƐƵďŵĞƌƐŝŽŶ   
 ĂŶƐ  ůĂ  ƉůƵƉĂƌƚ  ĚĞƐ  ŐƌĂŶĚĞƐ  ǀŝůůĞƐ  ĐƀƚŝğƌĞƐ 

ŵĂƌŽĐĂŝŶĞƐ  ƐĞ  ƉŽƐĞ  Ě͛ŽƌĞƐ  Ğƚ  ĚĠũă͕  ůĂ  ƉƌŽďůĠŵĂƚŝƋƵĞ 
Ě͛ĠůĠǀĂƚŝŽŶ  ĚƵ  ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞ  ůĂ  ŵĞƌ  ; EDͿ  ůŝĠĞ  ĂƵ 
ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞ  ϵϯ͘     ƚŝƚƌĞ  Ě͛ĞǆĞŵƉůĞ͕  ůĂ 
ƐƵƌĨĂĐĞ  ƚŽƚĂůĞ  ƋƵŝ  ƐĞƌĂŝƚ  ƐƵďŵĞƌŐĠĞ  ƉĂƌ  ů͛ĞĂƵ  ă 
 ƐƐĂŽƵŝƌĂ ĞƐƚ ĚĞ ů͛ŽƌĚƌĞ ĚĞ ϭϯϮ ŚĂ ĚΖŝĐŝ ϮϭϬϬ͘ >͛ĞƐƐĞŶƚŝĞů 
ĚĞ ůĂ ǌŽŶĞ ƐƵďŵĞƌŐĠĞ ĐŽŢŶĐŝĚĞ ĂǀĞĐ ĚĞƐ ĞŶũĞƵǆ ƐŽĐŝŽͲ
ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ  Ğƚ  ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂƵǆ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚƐ  ĚŽŶƚ 
Ϯ͘ϵ ŚĂ ĚĞ ůĂ ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ ĚƵ ƉŽƌƚ Ğƚ ϭϬ ŚĂ ĚĞ ďąƚŝŵĞŶƚƐ ĞŶ 
ƉůƵƐ  ĚĞ  ŐƌĂŶĚĞƐ  ĠƚĞŶĚƵĞƐ  ĚƵ  ƌĠƐĞĂƵ  ƌŽƵƚŝĞƌ͕  ĚĞƐ 
ĞƐƉĂĐĞƐ ǀĞƌƚƐ͕ ĚĞ ĐŝŵĞƚŝğƌĞƐ Ğƚ ĚĞ ǀĠŐĠƚĂƚŝŽŶ ŶĂƚƵƌĞůůĞ 
; ĂƌƚĞ ϭϵͿ͘ 

>͛ ED͕ ŵĂůŐƌĠ ůĂ ĨĂŝďůĞƐƐĞ ĂƉƉĂƌĞŶƚĞ ĚĞ ƐĞƐ ǀĂůĞƵƌƐ 
;ϯϬͲϲϬĐŵͿ͕ ĂƵƌĂ ĞŶ ƌĠĂůŝƚĠ ĚĞƐ ŝŵƉĂĐƚƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚƐ ƐƵƌ 
ůĞƐ ƚƌŽŝƐ ŵŽĚĞƐ ĚĞ ƐƵďŵĞƌƐŝŽŶ ͗ 

   ͛ĂďŽƌĚ ƐƵƌ  ůĞ ͨ ĚĠďŽƌĚĞŵĞŶƚ ͩ ͗  ůΖĠůĠǀĂƚŝŽŶ ĚƵ 
ŶŝǀĞĂƵ  ŵŽǇĞŶ  ĚĞ  ůĂ  ŵĞƌ  ƉŽƵƌƌĂ  ĨĂĐŝůŝƚĞƌ  ůĂ 
ƐƵďŵĞƌƐŝŽŶ ƉĂƌ ĚĠďŽƌĚĞŵĞŶƚ ͖ 

   ŶƐƵŝƚĞ ƐƵƌ ůĞƐ ͨ ĨƌĂŶĐŚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ ƉĂƌ ƉĂƋƵĞƚƐ ĚĞ 
ŵĞƌ ͕ͩ  ůΖĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ĚĞ  ůĂ ƉƌŽĨŽŶĚĞƵƌ ĚΖĞĂƵ͕ ă 
ƉƌŽǆŝŵŝƚĠ  ĚĞƐ  ĐƀƚĞƐ͕  ĨĂĐŝůŝƚĞƌĂ  ůĂ  ƉƌŽƉĂŐĂƚŝŽŶ  ĚĞ 
ǀĂŐƵĞƐ ĚΖĂŵƉůŝƚƵĚĞ ƉůƵƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ͕ ĂƵŐŵĞŶƚĂŶƚ 



 

ϭϰϱ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϲ ͗ DŝůŝĞƵ DĂƌŝŶ Ğƚ >ŝƚƚŽƌĂů 

ĂŝŶƐŝ  ůĞ  ƌŝƐƋƵĞ  ĚĞ  ĨƌĂŶĐŚŝƐƐĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ  ĚĠĨĞŶƐĞƐ 
ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ ŽƵ ĂƌƚŝĨŝĐŝĞůůĞƐ ͖  

   ŶĨŝŶ ůĞƐ ƌŝƐƋƵĞƐ ĚĞ ͨ ƌƵƉƚƵƌĞͩ ƋƵŝ ĂƵŐŵĞŶƚĞƌŽŶƚ͗ 
ůĞƐ ƉůƵƐ ĨŽƌƚĞƐ ǀĂŐƵĞƐ ĂƌƌŝǀĂŶƚ ă ůĂ ĐƀƚĞ ƉŽƵƌƌŽŶƚ 
ŐĠŶĠƌĞƌ  ĚĞƐ  ƉŚĠŶŽŵğŶĞƐ  ĚΖĠƌŽƐŝŽŶ  Ğƚ  ĚĞ 
ĚĠƐƚĂďŝůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ŽƵǀƌĂŐĞƐ  ĚĞ  ĚĠĨĞŶƐĞ͕ 
ĂďŽƵƚŝƐƐĂŶƚ ă ĚĞƐ ƌƵƉƚƵƌĞƐ͘  

hŶĞ ƚĞŵƉġƚĞ Ě͛ĞǆĐĞƉƚŝŽŶ͕ ĂƐƐŽĐŝĠĞ ă ƵŶĞ ƐƵƌĐŽƚĞ 
ŵĂƌŝŶĞ  ĞǆƚƌġŵĞ͕  ƉĞƵƚ  ĞŶ  ĞĨĨĞƚ  ĐŽŶĚƵŝƌĞ͕  ƐĞůŽŶ  ůĞƐ 
ĂŶĂůǇƐĞƐ͕  ă  ƵŶĞ  ĂƚƚĂƋƵĞ  ĚĞƐ  ŚĂƵƚƐ  ĚĞ  ƉůĂŐĞ͕ 
ƐƵƐĐĞƉƚŝďůĞ  Ě͛ĂĨĨĞĐƚĞƌ  ĐĞƌƚĂŝŶƐ  ůŝƚƚŽƌĂƵǆ  ŵĂƌŽĐĂŝŶƐ͕ 
ĂǇĂŶƚ  ĚĞƐ  ŚĂďŝƚĂƚŝŽŶƐ  ŝŵƉůĂŶƚĠĞƐ  ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ  ƐƵƌ  ůĂ 
ĚƵŶĞ ĐƀƚŝğƌĞ ŽƵ ĚĂŶƐ ůĞƐ ǌŽŶĞƐ ůĞƐ ƉůƵƐ ďĂƐƐĞƐ ϵϰ͘  

^ĞůŽŶ ^ŶŽƵƐƐŝ D͘ Ğƚ Ăů͘ ϵϱ͕ Ϯϰй ă ϱϵй ĚƵ ůŝƚƚŽƌĂů 
ƐŝƚƵĠ ĞŶƚƌĞ ůĞ ĐĂƉ ZĂƐ  ů DĂ Ğƚ ^ĂŢĚŝĂ ƐĞƌĂ ŝŶŽŶĚĠ ƉŽƵƌ 
ƵŶ  ŵŝŶŝŵƵŵ  Ğƚ  ƵŶ  ŵĂǆŝŵƵŵ  ŚǇƉŽƚŚĠƚŝƋƵĞ  ĚĞ 
ŚĂƵƚĞƵƌƐ  ĚĞƐ  ŽŶĚĞƐ  ĚĞ  ƚĞŵƉġƚĞ  ĚĞ  Ϯ  Ğƚ  ϳ  ŵ 
ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞŵĞŶƚ  ĂůŽƌƐ  ƋƵĞ  ϭϬй  ă  Ϯϰй  ĚĞ  ůĂ  ďĂŝĞ  ĚĞ 
dĂŶŐĞƌ  ƐĞƌĂ  ĞǆƉŽƐĠ  ĂƵ  ƌŝƐƋƵĞ  ĚΖŝŶŽŶĚĂƚŝŽŶ  ƉŽƵƌ  ĚĞƐ 
ŚĂƵƚĞƵƌƐ  ŚǇƉŽƚŚĠƚŝƋƵĞƐ ŵŝŶŝŵĂůĞƐ  Ğƚ ŵĂǆŝŵĂůĞƐ  ĚĞƐ 
ŽŶĚĞƐ ĚĞ ƚĞŵƉġƚĞ ĚĞ ϰ Ğƚ ϭϭ ŵ͕ ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞŵĞŶƚ͘ WŽƵƌ 
ĐĞƐ ŵġŵĞƐ ǀĂůĞƵƌƐ ŚǇƉŽƚŚĠƚŝƋƵĞƐ͕ ĞŶƚƌĞ ϵϳй Ğƚ ϵϵ͕ϵй 
ĚĞƐ  ƉůĂŐĞƐ͕  ϲϵ͕ϭй  Ğƚ  ϴϰ͕ϱй  ĚƵ  ƚŽƵƌŝƐŵĞ͕  ϵϳ͕ϱй  Ğƚ 
ϵϵ͕ϵй ĚĞƐ ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ ƉŽƌƚƵĂŝƌĞƐ ƐĞƌŽŶƚ ĨŽƌƚĞŵĞŶƚ 
ĂĨĨĞĐƚĠƐ Ğƚ  ůΖĠƌŽƐŝŽŶ ĐƀƚŝğƌĞ ĂĨĨĞĐƚĞƌĂŝƚ ƉƌğƐ ĚĞ ϮϬй ă 

ϰϱй  ĚĞƐ  ƉůĂŐĞƐ  ĂƵ  ƚŽƚĂů͕  ĞŶƚƌĞ  ϮϬϱϬ  Ğƚ  ϮϭϬϬ͕ 
ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞŵĞŶƚ͘ 

>ĞƐ  ĠƚƵĚĞƐ  ƐĞŵďůĞŶƚ  Ě͛ĂŝůůĞƵƌƐ  ŵŽŶƚƌĞƌ  ƵŶĞ 
ĂĐĐĞŶƚƵĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ĨƌĠƋƵĞŶĐĞ  Ğƚ  ĚĞ  ůĂ  ĨŽƌĐĞ  ĚĞƐ 
ƚĞŵƉġƚĞƐ  ĚƵƌĂŶƚ  ůĞƐ  ĚĞƌŶŝğƌĞƐ  ĚĠĐĞŶŶŝĞƐ͘  ^ĞůŽŶ  ƵŶ 
ƌĂƉƉŽƌƚ ĚĞ ůĂ  ĂŶƋƵĞ DŽŶĚŝĂůĞ͕ ůĂ ĨƌĠƋƵĞŶĐĞ ĂŶŶƵĞůůĞ 
ĚĞƐ  ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞƐ  ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ  ;ŝŶŽŶĚĂƚŝŽŶƐ͕  ĠƌŽƐŝŽŶƐ  Ğƚ 
ƐƵďŵĞƌƐŝŽŶƐ  ŵĂƌŝŶĞƐͿ  Ă  ĂƵŐŵĞŶƚĠ  ƌĠŐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ 
ĚĞƉƵŝƐ ϭϵϴϬ ϵ͘  Ğ ĐŽŶƐƚĂƚ ĞƐƚ ĐŽŶĨŝƌŵĠ ƉĂƌ ůĞƐ ŚŽƵůĞƐ 
ĚĂŶŐĞƌĞƵƐĞƐ ƋƵŝ ƐŽŶƚ ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠĞƐ ƐƵƌ ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ ĐƀƚĞƐ 
ŵĂƌŽĐĂŝŶĞƐ  ƌĠĐĞŵŵĞŶƚ  ĚŽŶƚ  ůĞƐ  ĚĞƌŶŝğƌĞƐ  ƐŽŶƚ  ůĞƐ 
ŐƌŽƐƐĞƐ  ǀĂŐƵĞƐ  ĚƵ  ŵŽŝƐ  ĚĞ  ĚĠĐĞŵďƌĞ  ϮϬϭϵ  Ě͛ƵŶĞ 
ŚĂƵƚĞƵƌ  ĚĞ  ϲ ŵ  Ğƚ ƋƵŝ  ŽŶƚ  ƚŽƵĐŚĠ  ůĂ  ĐƀƚĞ  ĂƚůĂŶƚŝƋƵĞ 
ŵĂƌŽĐĂŝŶĞ ĂůůĂŶƚ ĚĞ >ĂƌĂĐŚĞ ũƵƐƋƵ͛ă dĂŶͲdĂŶ͘  

YƵĞůƋƵĞƐ ŚŽƵůĞƐ ĚĂŶŐĞƌĞƵƐĞƐ ƋƵŝ ŽŶƚ ĚĠĨĞƌůĠ ƐƵƌ ůĞƐ 
ĐƀƚĞƐ ŵĂƌŽĐĂŝŶĞƐ ƐŽŶƚ ƌĠĐĂƉŝƚƵůĠĞƐ ĚĂŶƐ ůĞ dĂďůĞĂƵ ϯϮ 
 ĞůůĞƐͲĐŝ ƐĞ ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĞŶƚ ƉĂƌ ůĞƵƌƐ ŚĂƵƚĞƵƌƐ ŵĂǆŝŵĂůĞƐ 
ĞǆĐĞƉƚŝŽŶŶĞůůĞƐ ƋƵŝ ĂǀŽŝƐŝŶĞŶƚ ůĞƐ ϭϲŵ ;WŚŽƚŽ ϭϮͿ͘ 

WŚŽƚŽ ϭϮ ͗  ĠŐąƚƐ ĐĂƵƐĠƐ ă ůĂ  ƀƚĞ ĚĞ ^ĂůĠ ĞŶ &ĠǀƌŝĞƌ ϮϬϭϳ 
^ŽƵƌĐĞ ͗ WƌŽũĞƚ WE> 

 ĂƌƚĞ ϭϵ ͗ ZŝƐƋƵĞ ĚĞ ƐƵďŵĞƌƐŝŽŶ ĚĞ ůĂ ǀŝůůĞ ĚΖ ƐƐĂŽƵŝƌĂ ă 
ůΖŚŽƌŝǌŽŶ ϮϭϬϬ ĚĂŶƐ ůĞ ƐĐĠŶĂƌŝŽ ĚΖƵŶĞ ĠůĠǀĂƚŝŽŶ ĚƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ 

ŵĞƌ ĚĞ ϭ ŵ  
^ŽƵƌĐĞ ͗   ͕ ϮϬϭϵ 

dĂďůĞĂƵ ϯϭ ͗ YƵĞůƋƵĞƐ ŚŽƵůĞƐ ĚĂŶŐĞƌĞƵƐĞƐ ƐƵƌ ůĞƐ ĐƀƚĞƐ 
ŵĂƌŽĐĂŝŶĞƐ  

 ĂƚĞ  D ŵĂǆ ;ŵͿ  WĠƌŝŽĚĞ ;ƐͿ   ŝƌĞĐƚŝŽŶ 
ϬϴͬϬϭͬϭϵϵϲ  ϭϮ͕ϬϬ  Ͳ  Ͳ 
ϬϲͬϬϮͬϮϬϬϮ  ϭϭ͕Ϯϱ  ϭϱ͕ϲ  ϯϰϳ͕ϯΣ 
ϭϰͬϭϭͬϮϬϬϮ  ϭϭ͕ϱϮ  ϭϭ͕ϳ  ϯϯϭ͕ϵΣ 
ϮϳͬϭϮͬϮϬϬϮ  ϭϬ͕Ϭϰ  ϭϰ͕ϰ  ϯϮϰ͕ϴΣ 
ϭϭͬϬϯͬϮϬϬϯ  ϭϭ͕ϭϰ  ϭϵ͕ϯ  ϯϮϰ͕ϴΣ 

ϭϯͬϬϰͬϮϬϬϯ  ϭϭ͕Ϯϴ  ϭϰ͕Ϭ  ϯϭϯ͕ϲΣ 
ϭϵͬϬϭͬϮϬϬϱ  ϭϮ͕ϬϬ  ϭϳ͕Ϭ  ϯϯϬ͕ϬΣ 
ϬϰͬϬϭͬϮϬϬϴ  ϭϱ͕ϴϱ  ϭϴ͕ϴ  ϯϮϬ͕ϬΣ 
ϬϳͬϬϭͬϮϬϭϰ  ϭϯ͕ϲϮ  Ϯϭ͕ϲ  ϯϮϬ͕ϬΣ 

 ^ŽƵƌĐĞ ͗ D d >͕ ϮϬϭϰ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϰϲ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

  ZŝƐƋƵĞƐ Ě͛ĠƌŽƐŝŽŶ 
/ů ĞƐƚ ƉƌĠǀƵ ƋƵĞ ůΖŝŵƉĂĐƚ ĚƵ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞ 

ĚĞǀŝĞŶŶĞ  ĚĞ  ƉůƵƐ  ĞŶ  ƉůƵƐ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ  ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞƐ 
ǌŽŶĞƐ  ůŝƚƚŽƌĂůĞƐ  ĞŶ  ƌĂŝƐŽŶ  ĚĞƐ  ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ  ĚΖĠƌŽƐŝŽŶ 
ĐƀƚŝğƌĞ͕  ƋƵŝ  ƚŽƵĐŚĞŶƚ  ĚĠũă  ůĞƐ  ĚĞƵǆ  ƚŝĞƌƐ  ĚĞƐ  ƉůĂŐĞƐ 

ŵĂƌŽĐĂŝŶĞƐ͘  Ŷ ĞĨĨĞƚ͕  ů͛ ED ǀĂ ƌĠĂĐƚŝǀĞƌ ŽƵ ĂŵƉůŝĨŝĞƌ 
ĐĞƐ ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ ĞŶŐĞŶĚƌĂŶƚ ĂŝŶƐŝ ůĞ ƌĞĐƵů ĚƵ ƚƌĂŝƚ ĚĞ ĐƀƚĞ͘ 
>ĞƐ ƉůĂŐĞƐ ƐĂďůĞƵƐĞƐ͕ ĞŶĐŽƌĞ ă ů͛ĠƚĂƚ ŶĂƚƵƌĞů͕ ƌŝƐƋƵĞŶƚ 
ĚĞ ƌĞĐƵůĞƌ ũƵƐƋƵ͛ă ϭϱ ŵ Ě͛ŝĐŝ ϮϬϯϬ ϵ͘ 

>ĞƐ  ĐƀƚĞƐ  ĚĞ  ůĂ  ŵĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞ  ŵĂƌŽĐĂŝŶĞ͕  ƐŽŶƚ 
ƉƌĂƚŝƋƵĞŵĞŶƚ  ƚŽƵƚĞƐ  ĐŽŶĐĞƌŶĠĞƐ  ƉĂƌ  ĐĞ  ƉŚĠŶŽŵğŶĞ͘ 
 Ġũă  ĞŶ  ϭϵϵϯͲϭϵϵϰ  ůĞƐ  ĠƚƵĚĞƐ  ĚƵ  DŝŶŝƐƚğƌĞ  ĚĞ 
ů͛ ƋƵŝƉĞŵĞŶƚ͕  ŽŶƚ  ŵŽŶƚƌĠ  ƋƵĞ͕  ƐƵƌ  ůĞƐ  ϰϳ  ƉůĂŐĞƐ 
ƌĞĐĞŶƐĠĞƐ ƐƵƌ ůĂ ĐƀƚĞ ŵĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞŶŶĞ͕ ϳ ĂǀĂŝĞŶƚ ĚĠũă 
ĚŝƐƉĂƌƵ Ğƚ ϭϲ ĠƚĂŝĞŶƚ ĚĂŶƐ ƵŶ ĠƚĂƚ ĚĞ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ƚƌğƐ 
ĂǀĂŶĐĠ͘  >ĞƐ  ƚƌĂǀĂƵǆ  ĚĞ  ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ  ƉůƵƐ  ƌĠĐĞŶƚƐ 
ŵŽŶƚƌĞŶƚ ƋƵĞ ůĞ ƉŚĠŶŽŵğŶĞ ƚŽƵĐŚĞ Ě͛ĂƵƚƌĞƐ ƉůĂŐĞƐ Ğƚ 
Ɛ͛ĂĐĐĞŶƚƵĞ  ĚĂŶƐ  ĐĞůůĞƐ  ĚĠũă  ĠƌŽĚĠĞƐ ͗   ů  ,ŽĐĞŝŵĂ 
;^ŽƵĂŶŝ KƵĞƐƚͿ ͗ Ͳϯ ŵͬĂŶ͕ dŽƌƌĞƐ ͗ ͲϬ͕ϱ ŵͬĂŶ͕ :ĞďŚĂ͗ Ͳϭ 
ŵͬĂŶ͕   ŽƵ  ,ŵĞĚ͗  ͲϬ͕ϱϰ  ŵͬĂŶ͕  dĂƌŐŚĂ͗Ͳϭ͕ϱ  ŵͬĂŶ͕ 
<ĂĂ ƐƌĞƐƐĞ͗ ͲϮ ŵͬĂŶ Ğƚ KƵĞĚ >ĂŽƵ͗ ͲϮ ŵͬĂŶ͕ dĠƚŽƵĂŶ ͗ 
ϭ͕ϴ ŵͬĂŶ͕ dĂŶŐĞƌ ͗ ϯ ŵͬĂŶ ϵϲ͘ 

^Ƶƌ ůĞ ůŝƚƚŽƌĂů ĂƚůĂŶƚŝƋƵĞ ƚŽƵƐ ůĞƐ ƚƌĂǀĂƵǆ͕ ŵġŵĞ Ɛ͛ŝůƐ 
ƐŽŶƚ  ƉĞƵ  ŶŽŵďƌĞƵǆ͕  ƚĠŵŽŝŐŶĞŶƚ  Ě͛ƵŶĞ  ĠƌŽƐŝŽŶ 
ƉƌĞƐƋƵĞ ŐĠŶĠƌĂůŝƐĠĞ ĚĞƐ ƉůĂŐĞƐ ĚĞ ĐĞ ůŝƚƚŽƌĂů͘  

>͛ĠƌŽƐŝŽŶ  ĂĨĨĞĐƚĞ  ĂƵƐƐŝ  ůĞƐ  ĨĂůĂŝƐĞƐ͕  ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ 
ĐĞůůĞƐ ƋƵŝ ůŽŶŐĞŶƚ ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ ǌŽŶĞƐ ĚƵ ůŝƚƚŽƌĂů ĂƚůĂŶƚŝƋƵĞ͘ 
>ĞƐ  ƚƌĂĐĞƐ  Ě͛ĠƌŽƐŝŽŶ  ƐŽŶƚ  ďŝĞŶ  ǀŝƐŝďůĞƐ  ;ĞŶĐŽĐŚĞƐ͕ 
ĠďŽƵůŝƐ͕ ĞƚĐ͘Ϳ ă ůĂ ďĂƐĞ ĚĞƐ ĨĂůĂŝƐĞƐ ĚƵ ůŝƚƚŽƌĂů ĚĞ ZĂďĂƚ 
Ğƚ ĚĞ ^ĂůĠ ĂŝŶƐŝ ƋƵ͛ĞŶƚƌĞ :ŽƌĨ >ĂƐĨĂƌ Ğƚ KƵĂůŝĚŝĂ͘  

>ĞƐ  ƚƌĂǀĂƵǆ  ƋƵĂŶƚŝĨŝĂŶƚ  ůĞ  ƌĞĐƵů  ĚĞƐ  ĨĂůĂŝƐĞƐ  ƐŽŶƚ 
ƌĂƌĞƐ͕  ŵĂŝƐ  ůĞƐ  ƋƵĞůƋƵĞƐ  ĚŽŶŶĠĞƐ  ƐƵƌ  ĚĞƐ  ĨĂůĂŝƐĞƐ 

ƚĞŶĚƌĞƐ  ĚŽŶŶĞŶƚ  ĚĞƐ  ǀĂůĞƵƌƐ  ĂƐƐĞǌ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ 
ĂƚƚĞŝŐŶĂŶƚ ϯ͕ϮŵͬĂŶ ƉĂƌ ĞǆĞŵƉůĞ ƐƵƌ ůĂ ĐƀƚĞ ĚĞ <ĠŶŝƚƌĂ 
ϵϳ͘ 

  WƌŽůŝĨĠƌĂƚŝŽŶ ĚĞ ƉĂƚŚŽŐğŶĞƐ 
 ĞƌƚĂŝŶƐ  ĚĞƐ  ĚĠƐĠƋƵŝůŝďƌĞƐ  ƐƵƐͲŵĞŶƚŝŽŶŶĠƐ 

ĨĂǀŽƌŝƐĞŶƚ  ů͛ĠŵĞƌŐĞŶĐĞ Ğƚ  ůĂ ƉƌĠǀĂůĞŶĐĞ ĚĞƐ ƉĂƌĂƐŝƚĞƐ 
Ğƚ  ƉĂƚŚŽŐğŶĞƐ  ƋƵŝ  ŵĞŶĂĐĞŶƚ  ůĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ 
ŚĂůŝĞƵƚŝƋƵĞƐ͕  ůĞƐ  ĨůŽƌĞƐ  ŵĂƌŝŶĞƐ  Ğƚ  ůĞƐ  ŚƵŵĂŝŶƐ͘  WĂƌ 
ĞǆĞŵƉůĞ͕ ů͛ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƚĞŵƉĠƌĂƚƵƌĞ ĚĞƐ ĞĂƵǆ͕ 
ĐŽŶũƵŐƵĠĞ  ă  ůĂ  ƐŽůƵďŝůŝƚĠ  ĚƵ  ĚŝŽǆǇĚĞ  ĚĞ  ĐĂƌďŽŶĞ͕ 
ĨĂǀŽƌŝƐĞŶƚ  ů͛ĞƵƚƌŽƉŚŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ďŝŽƚŽƉĞƐ  ŵĂƌŝŶƐ͕ 
ůĂŐƵŶĂŝƌĞƐ  Ğƚ  ĞƐƚƵĂƌŝĞŶƐ͘   ůůĞƐ  ĂĐĐĞŶƚƵĞŶƚ  ĂƵƐƐŝ  ůĂ 
ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ŚĂůŝĞƵƚŝƋƵĞƐ  ƉĂƌ  ůĞƐ 
ƉŽůůƵĂŶƚƐ  ;ŵĞƌĐƵƌĞ͕  ƉůŽŵď͕  ŚǇĚƌŽĐĂƌďƵƌĞ͕  ďĂĐƚĠƌŝĞƐ 
ĚƵĞƐ ă ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ĨĠĐĂůĞ͕ ĞƚĐ͘Ϳ͕ Ğƚ ůĞƵƌ ďŝŽĂĐĐƵŵƵůĂƚŝŽŶ 
ŽƵ  ďŝŽĂŵƉůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  ĚĂŶƐ  ůĞƐ  ƚŝƐƐƵƐ  ĚĞƐ  ƉŽŝƐƐŽŶƐ  Ğƚ 
ĂƵƚƌĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ŚĂůŝĞƵƚŝƋƵĞƐ͕  ĐĞ ƋƵŝ  ƉĞƵƚ ĂǀŽŝƌ  ĚĞƐ 
ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ ŐƌĂǀĞƐ ƉŽƵƌ ůĂ ƐĂŶƚĠ ĚĞ ůĂ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ͘ 

>͛ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ  ĚĞƐ  ĞƐƉğĐĞƐ  ŵĂƌŝŶĞƐ  ƚƌŽƉŝĐĂůĞƐ  Ğƚ 
ƐƵďƚƌŽƉŝĐĂůĞƐ͕  ƚĞůůĞƐ  ƋƵĞ  ůĞƐ  ĚŝŶŽƉŚǇƚĞƐ  ƚŽǆŝƋƵĞƐ 
'ĂŵďŝĞƌĚŝƐĐƵƐƚŽǆŝĐƵƐ  ;ůĞ  ƉƌŝŶĐŝƉĂů  ĂŐĞŶƚ  ĚĞ  ůĂ 
ĐŝŐƵĂƚĞƌĂͿ ƉĞƵǀĞŶƚ ĂǀŽŝƌ ĚĞƐ ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ ŐƌĂǀĞƐ ƐƵƌ 
ůĂ  ƐĂŶƚĠ  ŚƵŵĂŝŶĞ  ĐĂƵƐĂŶƚ  ŝƌƌŝƚĂƚŝŽŶƐ͕  ƚŽƵǆ͕  ĨŝğǀƌĞ  Ğƚ 
ƉƌŽďůğŵĞƐ ƌĞƐƉŝƌĂƚŽŝƌĞƐ ϵϭ͘  Ğ ŵġŵĞ͕ 'ǇŵŶŽĚŝŶŝƵŵ 

WŚŽƚŽ ϭϯ ͗  ƌĐ ĚĞ ůĂ ƉůĂŐĞ ĚĞ >ĞŐǌŝƌĂ ĞĨĨŽŶĚƌĠ ĞŶ ^ĞƉƚĞŵďƌĞ ϮϬϭϲ ă ĐĂƵƐĞ ĚĞ ůΖĠƌŽƐŝŽŶ ĠŽůŝĞŶŶĞ 
 



 

ϭϰϳ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϲ ͗ DŝůŝĞƵ DĂƌŝŶ Ğƚ >ŝƚƚŽƌĂů 

ĐĂƚĞŶĂƚƵŵ͕  ƉƌĠƐĞŶƚĞ  ůĞ  ůŽŶŐ  ĚĞƐ  ĐƀƚĞƐ  ŵĂƌŽĐĂŝŶĞƐ 
;ĂƚůĂŶƚŝƋƵĞ  Ğƚ  ŵĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞŶŶĞͿ͕  Ŷ͛ĞƐƚ  ƉĂƐ  ŶƵŝƐŝďůĞ 
ƐĞƵůĞŵĞŶƚ ƉĂƌ ƐĂ ƚŽǆŝĐŝƚĠ͕ ŵĂŝƐ ĞůůĞ ƉĞƵƚ ĂƵƐƐŝ ĂůƚĠƌĞƌ ůĂ 
ĐŚĂŝŶĞ ƚƌŽƉŚŝƋƵĞ ƉĠůĂŐŝƋƵĞ ϵϴ͘  

WŝƌĞ  ĞŶĐŽƌĞ͕  ĚĞƐ  ĂŐĞŶƚƐ  ĐŽŵŵĞ  ůĞ  ĐŚŽůĠƌĂ  ;sŝďƌŝŽ 
ĐŚŽůĞƌĂĞͿ ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ ŵġŵĞ ƌĞƐƵƌŐŝƌ ĂƉƌğƐ ƋƵĞ ůĞ ƉĂǇƐ 
ĞƐƚ ĂƌƌŝǀĠ ă ůĞƐ ĠƌĂĚŝƋƵĞƌ͘   Ŷ ĨŽƌŵĂŶƚ ĚĞƐ ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƐ 
ĂǀĞĐ  ůĞƐ  ŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ  ƉůĂŶĐƚŽŶŝƋƵĞƐ  ĐŽŵŵĞ  ůĞƐ 
ĐŽƉĠƉŽĚĞƐ͕ ůĞƵƌ ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ ĚĞǀŝĞŶƚ ĨĂĐŝůĞ ĚĂŶƐ ůĞƐ ĞĂƵǆ 
ĚĞ ďĂůůĂƐƚ ĚĞƐ ŶĂǀŝƌĞƐ ă ƉĂƌƚŝƌ ĚĞƐ ƌĠŐŝŽŶƐ ĚƵ ŵŽŶĚĞ ƋƵŝ 
ĞŶ ƐŽƵĨĨƌĞŶƚ ƚŽƵũŽƵƌƐ ǀĞƌƐ ůĞ DĂƌŽĐ ϵϵ͘ 

>Ă  ƉƌŽůŝĨĠƌĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ƉĂƚŚŽŐğŶĞ  ĂĨĨĞĐƚĞ  ŵġŵĞ  ůĂ 
ƐĂůƵďƌŝƚĠ Ě͛ƵŶ ĐĞƌƚĂŝŶ ŶŽŵďƌĞ ĚĞ ĨĞƌŵĞƐ ĂƋƵĂĐŽůĞƐ Ğƚ 
ƌĞŶĚ ůĂ ƉġĐŚĞ ďĂƐĠĞ ƐƵƌ ůĞƐ ƌŽƵƚĞƐ ĚĞ ŵŝŐƌĂƚŝŽŶ ĐŽŵŵĞ 
ůĞƐ ŵĂĚƌĂŐƵĞƐ ŵŽŝŶƐ ƌĞŶƚĂďůĞƐ ϵϭ͘ 

  ŝĨĨŝĐƵůƚĠƐ  Ě͛ĂĐĐğƐ  Ğƚ  ĚĞ  ũŽƵŝƐƐĂŶĐĞ 
ĚĞƐ ďŝĞŶƐ Ě͛ƵƐĂŐĞƐ ƉƵďůŝĐƐ 

>Ğ ůŝƚƚŽƌĂů ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ ƵŶ ĚŽŵĂŝŶĞ ƉƵďůŝĐ ĚŽŶƚ ů͛ĂĐĐğƐ 
ĚŽŝƚ ġƚƌĞ ĂĐĐŽƌĚĠ ă ƚŽƵƚ ĐŝƚŽǇĞŶ͘  ͛ĞƐƚ ůă ƵŶĞ ŵĂũĞƵƌĞ 
ƉƌĠŽĐĐƵƉĂƚŝŽŶ  ƉŽƵƌ  ůĞ  D d>   ĚĂŶƐ  ůĂ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚƵ 
ĚŽŵĂŝŶĞ  ƉƵďůŝĐ  ŵĂƌŝƚŝŵĞ  Ğƚ  ƋƵŝ  ǀĞŝůůĞ  ă  ĐĞ  ƋƵĞ  ůĞƐ 
ĂƵƚŽƌŝƐĂƚŝŽŶƐ Ě͛ŽĐĐƵƉĂƚŝŽŶ ƚĞŵƉŽƌĂŝƌĞ ĚĞ ĐĞ ĚŽŵĂŝŶĞ 
ƌĞƐƉĞĐƚĞŶƚ ĐĞ ĚƌŽŝƚ͘  

EŽƌŵĂůĞŵĞŶƚ͕  ůĞƐ  ƐƵƌĨĂĐĞƐ  ă  ŽĐĐƵƉĞƌ  ŶĞ  ĚĞǀƌŽŶƚ 
ĚŽŶĐ ƉĂƐ ĚĠƉĂƐƐĞƌ ϮϬй ĚĞ ůĂ ƐƵƌĨĂĐĞ ƚŽƚĂůĞ ĚĞ ůĂ ƉůĂŐĞ 
ƚŽƵƚ ĞŶ ƌĞƐƉĞĐƚĂŶƚ ůĞƐ ĞǆŝŐĞŶĐĞƐ ĚƵ ƉůĂŶ Ě͛ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ Ğƚ 
ĚĞ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƉůĂŐĞ ĐŽŶĐĞƌŶĠĞ͕ ŵĂŝƐ ů͛ĠƚĂƚ ĚĞƐ ůŝĞƵǆ 
ŵŽŶƚƌĞŶƚ  ƵŶ  ŵĂŶƋƵĞ  ĚĞ  ƌĞƐƉĞĐƚ  ĚĞ  ĐĞƐ  ĞǆŝŐĞŶĐĞƐ͘ 
 ŝŶƐŝ͕ ůĞ ůŝƚƚŽƌĂů ŵĂƌŽĐĂŝŶ ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ ƵŶ ƚĞƌƌĂŝŶ ĚĞ ĐŽŶĨůŝƚ 
ĞŶ  ƌĂŝƐŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ƉƌŝǀĂƚŝƐĂƚŝŽŶ  ĚƵ  ĚŽŵĂŝŶĞ  ƉƵďůŝĐ  Ğƚ  ůĞ 
ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ Ě͛ƵƐĂŐĞƐ ϴϰ͘ 

 ĞƐ  ĚĞƵǆ  ĂƐƉĞĐƚƐ  ƐŽŶƚ  ƚƌğƐ  ŝůůƵƐƚƌĠƐ  ĚĂŶƐ 
ů͛ƵƌďĂŶŝƐĂƚŝŽŶ ƋƵŝ ĨŽƌŵĞ ă ƚƌĂǀĞƌƐ ůĞ ƉĂǇƐ͕ Ğƚ ă ĚŝĨĨĠƌĞŶƚ 
ĚĞŐƌĠ ƵŶĞ ĐĞŝŶƚƵƌĞ ĠƚĂďůŝĞ ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ ƐƵƌ  ůĞƐ ĚƵŶĞƐ 
ďŽƌĚŝğƌĞƐ͘  >Ă  ĚƵƌĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ  ĚĞ  ĐĞ  ĨĂŝƚ  ƵŶĞ 
ďĂƌƌŝğƌĞ  ƋƵŝ  ůŝŵŝƚĞ  ůĂ  ǀŝƐŝďŝůŝƚĠ  Ğƚ  ů͛ĂĐĐğƐ  ă  ůĂ  ĐƀƚĞ͘ 
>͛ĂŵƉůĞƵƌ ĚƵ ƉŚĠŶŽŵğŶĞ Ɛ͛ĂĐĐĞŶƚƵĞ Ɛŝ ŽŶ ĐŽŶƐŝĚğƌĞ ůĂ 
ƉĠƌŝƵƌďĂŶŝƐĂƚŝŽŶ ĚŝĨĨƵƐĞ ƋƵŝ ƚŽƵĐŚĞ ĚĞ ůĂƌŐĞƐ ƚƌĂŶĐŚĞƐ 
ĚĞƐ ĐƀƚĞƐ ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ͘ 

>ĞƐ ĞǆĞŵƉůĞƐ ĚĞ dĠƚŽƵĂŶ Ğƚ ĚƵ ůŝƚƚŽƌĂů ĚĞ dĂŚĂĚĂƌƚ 
;ĞŶƚƌĞ dĂŶŐĞƌ Ğƚ  ƐŝůĂŚͿ ŵŽŶƚƌĞŶƚ ƋƵĞ ůĞ ƉŚĠŶŽŵğŶĞ 
ŐĂŐŶĞ ĞŶ ĂŵƉůŝƚƵĚĞ͘ DġŵĞ ůĞƐ ĨĂůĂŝƐĞƐ ŶĞ ƐŽŶƚ ƉůƵƐ ă 
ů͛Ăďƌŝ ĚĞ  ů͛ƵƌďĂŶŝƐĂƚŝŽŶ  ; ů ,ŽĐĞŝŵĂ͕  ^ĂĨŝ͕  ĂƐĂďůĂŶĐĂ͕ 
<ĠŶŝƚƌĂ͘͘͘Ϳ  ĂĐĐĞŶƚƵĂŶƚ  ůĂ ďĂŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƉĂǇƐĂŐĞƐ Ğƚ 
ů͛ŽĐĐƵƉĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ǌŽŶĞƐ  ă  ƌŝƐƋƵĞƐ  ͖  ĨĂůĂŝƐĞƐ  Ğƚ  ǌŽŶĞƐ 
ŝŶŽŶĚĂďůĞƐ͘ 

 ĞƚƚĞ  ůŝƚƚŽƌĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĂŶĂƌĐŚŝƋƵĞ ƉŽƵƐƐĞ ĂƵƐƐŝ ă ƵŶĞ 
ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ ĚĠƐĠƋƵŝůŝďƌĠĞ ĚĞ ĐĞ ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ͕ ŝŵƉŽƐĂŶƚ 
ƵŶ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ ĚƌĂƐƚŝƋƵĞ ĚĞƐ ƵƐĂŐĞƐ ƋƵŝ ƉĞƵƚ ŵĞƚƚƌĞ 
ĞŶ ĐĂƵƐĞ ůĂ ĚƵƌĂďŝůŝƚĠ ĚĞ ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ ĂŶĐĞƐƚƌĂůĞƐ͕ 
ǀŽŝƌĞ  ŵġŵĞ  ĚĞ  ů͛ĂĐƚŝǀŝƚĠ  ƚŽƵƌŝƐƚŝƋƵĞ͕  ĞůůĞͲŵġŵĞ 
ŝŶǀŽƋƵĠĞ  ĐŽŵŵĞ  ƌĂŝƐŽŶ  ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ  ƉŽƵƌ  ů͛ŽĐĐƵƉĂƚŝŽŶ 
ĚĞ ĐĞ ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ͘  

  ŽƸƚ ĚĞ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ 

>Ă  ƉĞƌĐĞƉƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛ĂŵƉůĞƵƌ  ĚĞƐ  ŝŵƉĂĐƚƐ 
ƐƵƐŵĞŶƚŝŽŶŶĠƐ  ƉŽƵƌƌĂŝƚ  ġƚƌĞ  ƉůƵƐ  ĐůĂŝƌ  ƋƵĂŶĚ  ŽŶ  ůĞƐ 
ĂƐƐŽĐŝĞ  ă  ĚĞƐ  ŐƌĂŶĚĞƵƌƐ  ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞƐ  ŵĞƐƵƌĂŶƚ  ůĞƐ 
ƉĞƌƚĞƐ ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ ŶĞƚƚĞƐ ƌĠƐƵůƚĂŶƚ ĚĞ ůĂ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ 
ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ ĚƵ ůŝƚƚŽƌĂů ŶĂƚŝŽŶĂů͘ 

>͛ĠƚƵĚĞ  ƐƵƌ  ůĞ  ĐŽƸƚ  ĚĞ  ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ  ĚĞ 
ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ŵĞŶĠĞ  ĞŶ  ϮϬϭϰ  Ă  ĞƐƚŝŵĠ  ůĞƐ  ƉĞƌƚĞƐ 
ĂŶŶƵĞůůĞƐ ƐƵďŝĞƐ ƉĂƌ ͗ 

  >ĞƐ ƐƚŽĐŬƐ ĚĞ ƉŽŝƐƐŽŶƐ ĚƵ  ĨĂŝƚ ĚĞ  ůĂ  ƐƵƌƉġĐŚĞ 
ƋƵŝ Ɛ͛ĞƐƚ ĠƚĂďůŝƚ ă ϭ ϯϲϱ ŵŝůůŝŽŶƐ ĚĞ ĚŝƌŚĂŵƐ ĂƵ 
Ɖƌŝǆ  ĚĞ  ϮϬϭϰ͘  >Ğ  ƐƚŽĐŬ  ĚĞ  ĐĠƉŚĂůŽƉŽĚĞƐ 
ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ ϳϰ й ĚĞƐ ƉĞƌƚĞƐ ƚŽƚĂůĞƐ ͖  

  >ĞƐ ƉĞƌƚĞƐ ĚĞ ƌĞǀĞŶƵ ĚƵ ƚŽƵƌŝƐŵĞ ŝŶĚƵŝƚĞƐ ƉĂƌ 
ůĂ  ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ƋƵĂůŝƚĠ  ĚĞƐ  ƉůĂŐĞƐ 
ĞƐƚŝŵĠĞƐ ă ϭϭϳϭ DŝůůŝŽŶƐ  ŚƐ ƐŽŝƚ Ϭ͕ϭϯй ĚƵ W/ ͘ 

 ŝŶƐŝ͕  ůĞ  ĐŽƸƚ  ƚŽƚĂů ĚĞ  ůĂ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚƵ  ůŝƚƚŽƌĂů  Ă 
ĠƚĠ ĞƐƚŝŵĞ ă Ϯ͘ϱϯϲ ŵŝůůŝĂƌĚƐ ĚĞ ĚŝƌŚĂŵƐ͕ ƐŽŝƚ Ϭ͕Ϯϳй ĚƵ 
W/ ͘  

EĠĂŶŵŽŝŶƐ  ůĞ ŵŽŶƚĂŶƚ ĂǀĂŶĐĠ ƐĞŵďůĞ  ůĂƌŐĞŵĞŶƚ 
ƐŽƵƐͲĞƐƚŝŵĠ͘ >ĞƐ ĠůĠŵĞŶƚƐ ƋƵŝ ŽŶƚ ĠƚĠ ĐŽŶƐŝĚĠƌĠƐ ƐŽŶƚ 
ƚƌğƐ  ůŝŵŝƚĠƐ  Ğƚ  ŶĞ  ĐŽƵǀƌĞŶƚ  ŵġŵĞ  ƉĂƐ  ƚŽƵƚĞƐ  ůĞƐ 
ĐŽŵƉŽƐĂŶƚĞƐ ĚƵ ƚŽƵƌŝƐŵĞ Ğƚ ĚĞ ůĂ ƉġĐŚĞ͘   

WŽƵƌ  ƵŶĞ  ŵĞŝůůĞƵƌĞ  ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ͕  ŝů  ĞƐƚ  ĚŽŶĐ 
ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ ĚĞ ͗ 

  /ŶƚĠŐƌĞƌ  ůĞ ĐŽƸƚ ĚĞ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ƌĞůĂƚŝĨ ă ƚŽƵƐ 
ůĞƐ  ĂƵƚƌĞƐ  ƐĞĐƚĞƵƌƐ  ůŝĠƐ  ĂƵ  ůŝƚƚŽƌĂů  ;ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ͕ 
ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ ƉŽƌƚƵĂŝƌĞƐ ĞƚĐ͘Ϳ ͖  

  /ŶĐůƵƌĞ ůĞƐ ĚĠƉĞŶƐĞƐ Ě͛ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ 
ƉŽƵƌ ƉƌŽƚĠŐĞƌ ůĞƐ ďŝĞŶƐ Ğƚ ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ ĚĞƐ 
ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ  ůŝĠĞƐ  ă  ůĂ  ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ  ĚƵ 
ůŝƚƚŽƌĂů ͖ 

   ǀĂůƵĞƌ ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞŵĞŶƚ ůĞƐ ĚĠŐąƚƐ ĐĂƵƐĠƐ ƉĂƌ 
ůĞƐ ƉŚĠŶŽŵğŶĞƐ ŶĂƚƵƌĞůƐ ĞǆƚƌġŵĞƐ ͖ 

   ƐƚŝŵĞƌ  ůĞƐ  ĐŽƸƚƐ  Ě͛ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ  ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ  ă 
ĐŽƵǀƌŝƌ Ě͛ĠǀĞŶƚƵĞůƐ ĂĐĐŝĚĞŶƚƐ ŵĂƌŝƚŝŵĞƐ͘ 

WŽƵƌ ĐĞ ĚĞƌŶŝĞƌ ƉŽŝŶƚ͕ ŝů ĨĂƵƚ ƌĂƉƉĞůĞƌ ƋƵĞ ĐĞƌƚĂŝŶƐ 
ĚĠŐąƚƐ  ĚĠƉĂƐƐĞƌŽŶƚ  ůĞ  ĐĂĚƌĞ  Ě͛ĂĐƚŝŽŶ  ŶĂƚŝŽŶĂů  Ğƚ 
ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ ġƚƌĞ ƚĞůůĞŵĞŶƚ ůŽƵƌĚ ƋƵ͛ĂƵĐƵŶĞ ĂĐƚŝŽŶ͕ ƋƵĞů 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϰϴ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

ƋƵ͛ĞŶ ƐŽŝƚ ůĞ ĐŽƸƚ ŶĞ ƉĞƵƚ ůĞƐ ƌĠƉĂƌĞƌ͘  ͛ĞƐƚ ůĞ ĐĂƐ ƉĂƌ 
ĞǆĞŵƉůĞ Ě͛ƵŶĞ ŵĂƌĠĞ ŶŽŝƌĞ ƋƵŝ ƉŽƵƌƌĂŝƚ ƌĠƐƵůƚĞƌ Ě͛ƵŶ 

ĂĐĐŝĚĞŶƚ ŵĂƌŝƚŝŵĞ ĂǀĞĐ ĚĞƐ ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ ŝƌƌĠǀĞƌƐŝďůĞƐ 
ƐƵƌ ůĞƐ ŵŝůŝĞƵǆ ŵĂƌŝŶƐ͘ 

 

ϱ͘  ĨĨŽƌƚƐ ă ĐŽŶƐŽůŝĚĞƌ 
 ŽŶƐĐŝĞŶƚƐ ĚĞƐ ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ Ğƚ ĚĞƐ ŵŽĚĞƐ ĚĞ ŐĞƐƚŝŽŶ 

ŶŽŶ ŚĂƌŵŽŶŝĞƵǆ Ğƚ ŝŶƐƵĨĨŝƐĂŵŵĞŶƚ ŝŶƚĠŐƌĠƐ ĚƵ ŵŝůŝĞƵ 
ŵĂƌŝŶ Ğƚ ĚƵ ůŝƚƚŽƌĂů͕ ůĞƐ ƉŽƵǀŽŝƌƐ ƉƵďůŝĐƐ ŽŶƚ ĂĨĨŝĐŚĠ ƵŶĞ 
ǀŽůŽŶƚĠ  ƉŽůŝƚŝƋƵĞ  ƉŽƵƌ  ůĞ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĚƵƌĂďůĞ  ĚĞ 
ĐĞƚƚĞ ƉĂƌƚŝĞ ĚƵ ƉĂǇƐ ă ƚƌĂǀĞƌƐ ƵŶĞ ƌĠĨŽƌŵĞ ũƵƌŝĚŝƋƵĞ Ğƚ 
ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞůůĞ  ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ůĂ  ŵŝƐĞ  ĞŶ  ƈƵǀƌĞ  ĚĞ 
ƉŽůŝƚŝƋƵĞƐ  ŝŶƚĠŐƌĠĞƐ  Ğƚ  ĚĞƐ  ƐƚƌĂƚĠŐŝĞƐ  ƐĞĐƚŽƌŝĞůůĞƐ 
ĐŽŶǀĞƌŐĞŶƚĞƐ͘   ĞƐ  ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ  ĞĨĨŽƌƚƐ  ƚƌĂĚƵŝƐĞŶƚ  ŶŽŶ 
ƐĞƵůĞŵĞŶƚ ůĂ ǀŽůŽŶƚĠ ĚĞ ŵĞƚƚƌĞ ă ŶŝǀĞĂƵ ƵŶ ĞƐƉĂĐĞ ƋƵŝ 
Ă  ĠƚĠ  ŶĠŐůŝŐĠ  ƉĞŶĚĂŶƚ  ůŽŶŐƚĞŵƉƐ  ŵĂŝƐ  ĂƵƐƐŝ 
ƚĠŵŽŝŐŶĞŶƚ ĚƵ ƌĞƐƉĞĐƚ ĚƵ DĂƌŽĐ ĚĞ ƐĞƐ ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚƐ 
ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂƵǆ  ƉŽƵƌ  ůĂ  ƉƌĠƐĞƌǀĂƚŝŽŶ  Ě͛ƵŶ ŵŝůŝĞƵ  ĚŽŶƚ 
ůĞƐ ĞŶũĞƵǆ ĚĠƉĂƐƐĞŶƚ ƉĂƌĨŽŝƐ ůĞƐ ĨƌŽŶƚŝğƌĞƐ ĚƵ ƉĂǇƐ͘ 

 dĞǆƚĞƐ ũƵƌŝĚŝƋƵĞƐ 

>Ă ůŽŝ ϭϭͲϬϯ ƌĞůĂƚŝǀĞ ă ůĂ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ Ğƚ ă ůĂ ŵŝƐĞ ĞŶ 
ǀĂůĞƵƌ  ĚĞ  ůΖĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͕  ĐŽŶƐĂĐƌĞ  ƐĂ  ͨ ƐĞĐƚŝŽŶ  s ͩ 
ĂƵǆ ĞƐƉĂĐĞƐ Ğƚ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ŵĂƌŝŶƐ͕ Ǉ ĐŽŵƉƌŝƐ ůĞ ůŝƚƚŽƌĂů͕ 
ĞŶ  ƉƌĠǀŽǇĂŶƚ  ůĂ  ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĞƐƉĂĐĞƐ  Ğƚ  ĚĞƐ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ŵĂƌŝŶĞƐ  ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ůĂ  ĨŝŶ  ĚĞƐ  ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ 
ƐƵƐĐĞƉƚŝďůĞƐ  Ě͛ĂůƚĠƌĞƌ  ůĂ  ƋƵĂůŝƚĠ  ĚĞƐ  ĞĂƵǆ  Ğƚ  ĚĞ  ĐĞƐ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ŽƵ ƉŽƌƚĞƌ ĂƚƚĞŝŶƚĞ ă ůĂ ƐĂŶƚĠ ĚĞ ů͛ŚŽŵŵĞ ŽƵ 
ĚĞ ŶƵŝƌĞ ă ůĂ ĨĂƵŶĞ͕ ă ůĂ ĨůŽƌĞ͕ ĂƵǆ ŝŶƚĠƌġƚƐ ĐŽŶŶĞǆĞƐ Ğƚ 
ă  ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  ŵĂƌŝŶ  Ğƚ  ĐƀƚŝĞƌ  ĞŶ  ŐĠŶĠƌĂů͘   ĞƐ 
ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ ŽŶƚ ĠƚĠ ƌĞƉƌŝƐ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ ůĂ ůŽŝͲĐĂĚƌĞ ϵϵͲϭϮ 
ƋƵŝ  Ă  ĂƉƉĞůĠ  ĞŶ  ƐŽŶ  ĂƌƚŝĐůĞ  ϳ  ă  ůĂ  ƉƌŽŵŽƚŝŽŶ  Ğƚ  ůĂ 

ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ ŵĂƌŝŶƐ Ğƚ ůŝƚƚŽƌĂƵǆ Ğƚ ă ůĂ 
ƉƌĠƐĞƌǀĂƚŝŽŶ Ğƚ ůĂ ŵŝƐĞ ĞŶ ǀĂůĞƵƌ ĚĞ ůĞƵƌƐ ^/  ͘ 

>Ă  ůŽŝ  ϭϭͲϬϯ  Ă  ĂƵƐƐŝ  ƉƌĠǀƵ  ĚĂŶƐ  ƐŽŶ  ĂƌƚŝĐůĞ  ϱϲ  ůĂ 
ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ ĚĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ ĚĞƐ ŶŽƌŵĞƐ Ğƚ ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ ƉůƵƐ 
ƌŝŐŽƵƌĞƵǆ  ƉŽƵƌ  ĐĞƌƚĂŝŶƐ  ƐĞĐƚĞƵƌƐ  ƉŽůůƵĞƵƌƐ  ŽƵ  ǌŽŶĞƐ 
ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ ƚŽƵĐŚĠĞƐ ŽƵ ƐƵƐĐĞƉƚŝďůĞƐ ĚĞ ůΖġƚƌĞ ƉĂƌ 
ůĂ  ƉŽůůƵƚŝŽŶ  ŽƵ  ƐĞ  ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĂŶƚ  ƉĂƌ  ƵŶĞ  ĨƌĂŐŝůŝƚĠ 
ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞ ĚĂŶƐ ůĞƵƌ ĠƋƵŝůŝďƌĞ ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞ͘ 

>͛ĂƌƚŝĐůĞ ϯϱ ĚĞ ůĂ ŵġŵĞ ůŽŝ ĨĂŝƚ ƌĠĨĠƌĞŶĐĞ ă ůĂ ŐĞƐƚŝŽŶ 
ŝŶƚĠŐƌĠĞ  ĚĞƐ  ǌŽŶĞƐ  ĐƀƚŝğƌĞƐ  Ğƚ  ů͛ĂƌƚŝĐůĞ  ϯϲ  ƉƌĠǀŽŝƚ  ůĂ 
ŵŝƐĞ  ĞŶ  ƈƵǀƌĞ  ĚĞ  ĚŝƐƉŽƐŝƚŝŽŶƐ  ůĠŐŝƐůĂƚŝǀĞƐ  Ğƚ 
ƌğŐůĞŵĞŶƚĂŝƌĞƐ  ƌĞůĂƚŝǀĞ  ă  ů͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ  Ğƚ 
ů͛ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ ĚƵ ůŝƚƚŽƌĂů͕ ůĞ ĐůĂƐƐĞŵĞŶƚ Ě͛ƵŶĞ ƉĂƌƚŝĞ ĚƵ 
ůŝƚƚŽƌĂů ĞŶ ĂŝƌĞƐ  ƐƉĠĐŝĂůĞŵĞŶƚ ƉƌŽƚĠŐĠĞƐ ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ůĞƐ 
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ  Ě͛ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ͕  ĚĞ  ŵŝƐĞ  ĞŶ  ǀĂůĞƵƌ  Ğƚ  ĚĞ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĚƵ ůŝƚƚŽƌĂů͘  

 Ŷ ƌĠƉŽŶƐĞ ă ĐĞƚ ĂƌƚŝĐůĞ͕ ůĂ ůŽŝ ϴϭͲϭϮ ƐƵƌ ůĞ ůŝƚƚŽƌĂů͕ Ă 
ĠƚĠ  ƉƌŽŵƵůŐƵĠĞ  ĞŶ  ϮϬϭϱ  ƉŽƵƌ  ĐŽŶƐĂĐƌĞƌ  ƵŶ  ĐĂĚƌĞ 
ƐƉĠĐŝĂů  ƉŽƵƌ  ůĞ  ůŝƚƚŽƌĂů͘   ĞƚƚĞ  ůŽŝ  ƉŽƌƚĞ  ƐƵƌ  ůĂ 
ƉůĂŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕  ůĞƐ  ŵĞƐƵƌĞƐ  Ě͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ͕  ĚĞ 
ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ͕ ĚĞ ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ Ğƚ ĚĞ ŵŝƐĞ ĞŶ ǀĂůĞƵƌ͘  ůůĞ 
ƉƌĠĐŝƐĞ ůĞƐ ŵŽĚĂůŝƚĠƐ Ě͛ĂĐĐğƐ ĂƵ ƌŝǀĂŐĞ ĚĞ ůĂ ŵĞƌ Ğƚ ůĞ 
ůŽŶŐ  ĚĞ  ĐĞ  ƌŝǀĂŐĞ͕  ůĞƐ  ƵƐĂŐĞƐ  ĚĞƐ  ƉůĂŐĞƐ͕  Ğƚ  ĚĞ  ůĂ 
ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ĚƵ ůŝƚƚŽƌĂů ĐŽŶƚƌĞ ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ͘ 

 ůůĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞ  ĂƵƐƐŝ  ƵŶ  ƉƌŝŶĐŝƉĞ  ŶŽǀĂƚĞƵƌ  ĚĂŶƐ  ůĂ 
ůĠŐŝƐůĂƚŝŽŶ ŵĂƌŽĐĂŝŶĞ͕  ĚĂŶƐ  ƐĞƐ  ĂƌƚŝĐůĞƐ  ϱϬ  Ğƚ  ϱϭ͕  ĞŶ 

>Ğ ůŝƚƚŽƌĂů  ƚůĂŶƚŝƋƵĞ Ă ĐŽŶŶƵ ĞŶ ϮϬϭϱ͕ ƵŶ ĐĞƌƚĂŝŶ ŶŽŵďƌĞ ĚĞ ƉŽůůƵƚŝŽŶƐ ĂĐĐŝĚĞŶƚĞůůĞƐ͕ ĂǇĂŶƚ ĂĨĨĞĐƚĠ ůĞ ŵŝůŝĞƵ͘ 
>ĞƐ ĠƋƵŝƉĞƐ ĚĞ ů͛/EZ, ŝŶƚĞƌǀŝĞŶŶĞŶƚ ĂĨŝŶ Ě͛ŝĚĞŶƚŝĨŝĞƌ ĐĞƐ ƉŚĠŶŽŵğŶĞƐ͘ 

>͛ƵŶĞ ĚĞ ĐĞƐ ĠƉŝƐŽĚĞƐ ĠƚĂŝƚ ů͛ĂƉƉĂƌŝƚŝŽŶ ĚĞ ƐƵďƐƚĂŶĐĞ ŶŽŶ ŝĚĞŶƚŝĨŝĠĞ ƐƵƌ ůĞƐ ƉůĂŐĞƐ ĚĞ ^ŝĚŝ ZĂŚĂů Ğƚ Ě͛ ů :ĂĚŝĚĂ 
>͛ĂůĞƌƚĞ  ă  ĐĞ  ƉŚĠŶŽŵğŶĞ  Ă  ĠƚĠ  ĚŽŶŶĠĞ  ĞŶ  ĂŽƸƚ  ϮϬϭϱ͕  ŝŶĨŽƌŵĂŶƚ  ů͛/EZ,  ĚĞ  ů͛ĂƉƉĂƌŝƚŝŽŶ  Ě͛ƵŶĞ  ƐƵďƐƚĂŶĐĞ 
ĂŶŽƌŵĂůĞ Ğƚ ƐƵƐƉĞĐƚĞ Ě͛ġƚƌĞ ƉŽůůƵĂŶƚĞ ůĞ ůŽŶŐ ĚĞ ůĂ ƉůĂŐĞ ĚĞ ^ŝĚŝ ZĂŚĂů Ğƚ Ě͛ ů :ĂĚŝĚĂ ;^ŝĚŝ ^ĂƌƌǇ͘  ǌĞŵŵŽƵƌ Ğƚ 
,ĂŽƵǌŝĂͿ͘ >ĞƐ ƌĠƐƵůƚĂƚƐ ŽŶƚ ŵŽŶƚƌĠ ƋƵĞ ͗  

Ͳ >Ă ƐƵďƐƚĂŶĐĞ ŝĚĞŶƚŝĨŝĠĞ ĞƐƚ ƵŶ ĂĐŝĚĞ ŐƌĂƐ ;ŚƵŝůĞƐͿ Ě͛ŽƌŝŐŝŶĞ ĂŶŝŵĂůĞ ŽƵ ǀĠŐĠƚĂůĞ͕ ĚŽŶƚ ůĂ ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ ĐŚŝŵŝƋƵĞ 
ĞƐƚ ƚƌğƐ ƉƌŽĐŚĞ ĚĞƐ ƐƚĠĂƌŝŶĞƐ ͖  

Ͳ  >ĞƐ  ĞĨĨĞƚƐ  ƚŽǆŝĐŽůŽŐŝƋƵĞƐ  ĚĞƐ  ƋƵĂŶƚŝƚĠƐ  ĂƉƉĂƌƵĞƐ  ĚĞ  ĐĞƚƚĞ  ƐƵďƐƚĂŶĐĞ  ƉĞƵǀĞŶƚ  ġƚƌĞ  ĐŽŶƐŝĚĠƌĠƐ  ĐŽŵŵĞ 
ŶĠŐůŝŐĞĂďůĞƐ ƐƵƌ ůĂ ĨĂƵŶĞ Ğƚ ůĂ ĨůŽƌĞ ŵĂƌŝŶĞ ͖  

Ͳ >Ă ƐƵďƐƚĂŶĐĞ Ă ĠƚĠ ƌĞũĞƚĠĞ ƚƌğƐ ƉƌŽďĂďůĞŵĞŶƚ ĞŶ ŵĞƌ ͖  Ͳ >ĞƐ ƋƵĂŶƚŝƚĠƐ ƌĞũĞƚĠĞƐ ŶĞ ƉĞƵǀĞŶƚ ƉĂƐ ġƚƌĞ ĠǀĂůƵĠĞƐ 
ĚƵ ĨĂŝƚ ƋƵĞ ůĂ ŚŽƵůĞ Ğƚ ůĞƐ ĐŽƵƌĂŶƚƐ ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ ĂƵƐƐŝ ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞƌ ůĞ ƉƌŽĚƵŝƚ ǀĞƌƐ Ě͛ĂƵƚƌĞƐ ƐŝƚĞƐ Ğƚ ǀĞƌƐ ůĞ ůĂƌŐĞ͘  

/ů ĞƐƚ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ĚĞ ƐŝŐŶĂůĞƌ ƋƵĞ ĐĞ ƉŚĠŶŽŵğŶĞ Ă ĞƵ ĚĞƐ ĞĨĨĞƚƐ ŶĠŐĂƚŝĨƐ ƐƵƌ ů͛ĂƐƉĞĐƚ Ğƚ ů͛ĂƚƚƌĂĐƚŝǀŝƚĠ ĚĞƐ ƐŝƚĞƐ 
ƚŽƵƌŝƐƚŝƋƵĞƐ ƚŽƵĐŚĠƐ͕ ƚƌğƐ ǀŝƐŝƚĠƐ ĚƵƌĂŶƚ ůĂ ƉĠƌŝŽĚĞ ĞƐƚŝǀĂůĞ͘ 

 ŶĐĂĚƌĠ ϭϮ ͗ ^ƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ ĚĞ ůĂ WŽůůƵƚŝŽŶ  ĐĐŝĚĞŶƚĞůůĞ 
^ŽƵƌĐĞ ͗ /EZ,͕ ϮϬϭϱ



 

ϭϰϵ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϲ ͗ DŝůŝĞƵ DĂƌŝŶ Ğƚ >ŝƚƚŽƌĂů 

ĐŽŶĚĂŵŶĂŶƚ ă ůĂ ĨŽŝƐ ĐĞůƵŝ ƋƵŝ ĐŽŶƚƌĞǀŝĞŶƚ ĂƵǆ ĂƌƚŝĐůĞƐ 
ϭϱ  Ğƚ  ϮϬ  ĚĞ  ůĂĚŝƚĞ  ůŽŝ͕  Ğƚ  ĐĞůƵŝ  ƋƵŝ  Ă  ĂƵƚŽƌŝƐĠ  ĐĞƐ 
ĂŐŝƐƐĞŵĞŶƚƐ͘ 

 ǀĞĐ ĐĞƚƚĞ ůŽŝ͕  ůĞƐ ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ ă ŵŽŝŶƐ ĚĞ ϭϬϬ ŵ 
ĚƵ  ƌŝǀĂŐĞ  ƐŽŶƚ  ŝŶƚĞƌĚŝƚĞƐ͘  /ů  ĞƐƚ  ƉŽƐƐŝďůĞ  Ě͛Ǉ  ĚĠƌŽŐĞƌ 
ŵĂŝƐ ƵŶĞ ĠƚƵĚĞ Ě͛ŝŵƉĂĐƚ ĚŽŝƚ ĂůŽƌƐ ġƚƌĞ ƌĠĂůŝƐĠĞ͘ /ů ĞƐƚ 
ĠŐĂůĞŵĞŶƚ  ŝŶƚĞƌĚŝƚ  ĚĞ  ĐŽŶƐƚƌƵŝƌĞ  ĚĞƐ  ƌŽƵƚĞƐ  ƐƵƌ  ůĞƐ 
ƉůĂŐĞƐ  Ğƚ  ĐŽƌĚŽŶƐ  ĚƵŶĂŝƌĞ  ŽƵ  ĚĞ  ĨĂŝƌĞ  ĐŝƌĐƵůĞƌ  ŽƵ 
ƐƚĂƚŝŽŶŶĞƌ  ĚĞƐ  ǀĠŚŝĐƵůĞƐ  ă  ĐĞƐ  ĞŶĚƌŽŝƚƐ͘   Ŷ  ƉůƵƐ͕  ůĞƐ 
ĞǆƚĞŶƐŝŽŶƐ  ĚĞ  ǌŽŶĞƐ  ƵƌďĂŶŝƐĠĞƐ  ĚŽŝǀĞŶƚ  ĚŽƌĠŶĂǀĂŶƚ 
ġƚƌĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĠĞƐ ǀĞƌƐ ůĞƐ ĞƐƉĂĐĞƐ ůĞƐ ƉůƵƐ ĠůŽŝŐŶĠƐ ĚƵ 
ůŝƚƚŽƌĂů͘ 

/ů  ĨĂƵƚ  ĚŝƌĞ  ƋƵĞ  ůĂ  ůŽŝ  ϴϭͲϭϮ  Ă  ŵŝƐ  ĞŶ  ƉůĂĐĞ  ůĞƐ 
ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ ĚĞ ďĂƐĞ ƉŽƵƌ ŝŶƐƚĂƵƌĞƌ ƵŶĞ ŐĞƐƚŝŽŶ ŝŶƚĠŐƌĠĞ 
ĚĞƐ  ǌŽŶĞƐ  ĐƀƚŝğƌĞƐ  ĂƵ  DĂƌŽĐ͘   ĞƐ  ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ  ƋƵĞ  ůĞ 
DĂƌŽĐ  Ɛ͛ĞƐƚ  ĞŶŐĂŐĠ  ă  ƌĞƐƉĞĐƚĞƌ  ĞŶ  ĂƉƉƌŽƵǀĂŶƚ  ůĞ 
ƉƌŽƚŽĐŽůĞ '/�  ĠůĂďŽƌĠ ĚĂŶƐ ůĞ ĐĂĚƌĞ ĚĞ ůĂ ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ 
ƐƵƌ  ůĂ  ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ  ĚƵ ŵŝůŝĞƵ ŵĂƌŝŶ  Ğƚ  ĚƵ  ůŝƚƚŽƌĂů  ĚĞ  ůĂ 
DĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞ ĚŝƚĞ ͨ  ŽŶǀĞŶƚŝŽŶ ĚĞ  ĂƌĐĞůŽŶĞ ͩ͘  ĞůƵŝͲ
Đŝ  ƉƌĠǀŽŝƚ  ƵŶ  ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ  ĚǇŶĂŵŝƋƵĞ  ĚĞ  ŐĞƐƚŝŽŶ  Ğƚ 
ĚΖƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚƵƌĂďůĞƐ  ĚĞƐ  ǌŽŶĞƐ  ĐƀƚŝğƌĞƐ͕  ƉƌĞŶĂŶƚ  ĞŶ 
ĐŽŵƉƚĞ ƐŝŵƵůƚĂŶĠŵĞŶƚ ůĂ ĨƌĂŐŝůŝƚĠ ĚĞƐ ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ Ğƚ 
ĚĞƐ ƉĂǇƐĂŐĞƐ  ĐƀƚŝĞƌƐ͕  ůĂ  ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ĚĞƐ  ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ  Ğƚ  ĚĞƐ 
ƵƐĂŐĞƐ͕  ůĞƵƌƐ  ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶƐ͕  ůĂ  ǀŽĐĂƚŝŽŶ  ŵĂƌŝƚŝŵĞ  ĚĞ 
ĐĞƌƚĂŝŶƐ ĚΖĞŶƚƌĞ ĞƵǆ͕ ĂŝŶƐŝ ƋƵĞ ůĞƵƌƐ ŝŵƉĂĐƚƐ ă ůĂ ĨŽŝƐ ƐƵƌ 
ůĂ ƉĂƌƚŝĞ ŵĂƌŝŶĞ Ğƚ ůĂ ƉĂƌƚŝĞ ƚĞƌƌĞƐƚƌĞ ϭϬϬ͘ 

>Ğ  ƉƌŽƚŽĐŽůĞ  ƉƌĠǀŽŝƚ  ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ  ů͛ƵƐĂŐĞ  Ě͛ƵŶĞ 
ƉůĂŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  ƌĂƚŝŽŶŶĞůůĞ  ĚĞƐ  ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ  ƉĞƌŵĞƚƚĂŶƚ  ůĞ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĚƵƌĂďůĞ  ĚĞƐ  ǌŽŶĞƐ  ĐƀƚŝğƌĞ  ƚŽƵƚ  ĞŶ 
ƉƌĠƐĞƌǀĂŶƚ  ůĞƐ  ǌŽŶĞƐ  ĐƀƚŝğƌĞƐ  ƉŽƵƌ  ůĞ  ďĠŶĠĨŝĐĞ  ĚĞƐ 
ŐĠŶĠƌĂƚŝŽŶƐ  ƉƌĠƐĞŶƚĞƐ  Ğƚ  ĨƵƚƵƌĞƐ͘  /ů  ĞŶƚĞŶĚ  ŐĂƌĂŶƚŝƌ 
ĂŝŶƐŝ ů͛ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĚƵƌĂďůĞ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ͕  ůĂ 
ƉƌĠƐĞƌǀĂƚŝŽŶ Ğƚ  ů͛ŝŶƚĠŐƌŝƚĠ ĚĞƐ ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ ĐƀƚŝĞƌƐ Ğƚ 
ĐŚĞƌĐŚĞ ă ƉƌĠǀĞŶŝƌ ĞƚͬŽƵ ĚĞ ƌĠĚƵŝƌĞ ůĞƐ ĞĨĨĞƚƐ ĚĞƐ ĂůĠĂƐ 
ŶĂƚƵƌĞůƐ Ğƚ ĚƵ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞ͘  

>Ă ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ ĚĞ  ĂƌĐĞůŽŶĞ Ğƚ ůĞ ƉƌŽƚŽĐŽůĞ '/�  ŶĞ 
ƐŽŶƚ  ƉĂƐ  ůĞƐ  ƐĞƵůƐ  ƋƵĞ  ůĞ DĂƌŽĐ  Ă  ƌĂƚŝĨŝĠ͕  ĞŶ  ĞĨĨĞƚ  ůĞ 
DĂƌŽĐ  Ă  ĂĚŚĠƌĠ  ă  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ  ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶƐ 
ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ͕ ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ ͗  

  >Ă   ŽŶǀĞŶƚŝŽŶ  ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞ  ƉŽƵƌ  ůĂ  ƉƌĠǀĞŶƚŝŽŶ 
ĚĞ  ůĂ  ƉŽůůƵƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĞĂƵǆ  ĚĞ  ůĂ  ŵĞƌ  ƉĂƌ  ůĞƐ 
ŚǇĚƌŽĐĂƌďƵƌĞƐ ͖  

  >Ă   ŽŶǀĞŶƚŝŽŶ  ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞ  Ğƚ  ƐŽŶ  ĂŶŶĞǆĞ  ƐƵƌ 
ůΖŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ  ĞŶ  ŚĂƵƚĞ  ŵĞƌ  ĞŶ  ĐĂƐ  ĚΖĂĐĐŝĚĞŶƚ 
ĞŶƚƌĂŠŶĂŶƚ ŽƵ ƉŽƵǀĂŶƚ ĞŶƚƌĂŠŶĞƌ ƵŶĞ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ƉĂƌ 
ůĞƐ ŚǇĚƌŽĐĂƌďƵƌĞƐ ͖ 

  >Ă   ŽŶǀĞŶƚŝŽŶ  ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞ͕  ƐŽŶ  ĂŶŶĞǆĞ  Ğƚ  ƐĞƐ 
ƌĠƐŽůƵƚŝŽŶƐ  ƐƵƌ  ůĂ  ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠ  ĐŝǀŝůĞ  ƉŽƵƌ  ůĞƐ 

ĚŽŵŵĂŐĞƐ  ĚƵƐ  ă  ůĂ  ƉŽůůƵƚŝŽŶ  ƉĂƌ  ůĞƐ 
ŚǇĚƌŽĐĂƌďƵƌĞƐ͕ ĨĂŝƚĞƐ ă  ƌƵǆĞůůĞƐ ůĞ Ϯϵ ŶŽǀĞŵďƌĞ 
ϭϵϲϵ ͖ 

  >Ă   ŽŶǀĞŶƚŝŽŶ  ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞ  ƉŽƵƌ  ůĂ  ƉƌĠǀĞŶƚŝŽŶ 
ĚĞ  ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ƉĂƌ  ůĞƐ ŶĂǀŝƌĞƐ ƚĞůůĞ ƋƵĞ ŵŽĚŝĨŝĠĞ 
ƉĂƌ ůĞ ƉƌŽƚŽĐŽůĞ ĚĞ ϭϵϳϴ Ǉ ƌĞůĂƚŝĨ ;D͘ ͘Z͘W͘K͘>͘Ϳ Ğƚ 
ƐĞƐ ŵŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ ĚĞ ϭϵϵϳ ͖ 

  >Ğ  WƌŽƚŽĐŽůĞ  ƌĞůĂƚŝĨ  ă  ůĂ  ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ŵĞƌ 
DĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞ  ĐŽŶƚƌĞ  ůĂ  ƉŽůůƵƚŝŽŶ  ƉƌŽǀĞŶĂŶƚ  ĚĞ 
ƐŽƵƌĐĞƐ Ğƚ ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ ƐŝƚƵĠĞƐ ă ƚĞƌƌĞ ͖  

  >Ğ  WƌŽƚŽĐŽůĞ  ƌĞůĂƚŝĨ  ĂƵǆ  ĂŝƌĞƐ  ƐƉĠĐŝĂůĞŵĞŶƚ 
ƉƌŽƚĠŐĠĞƐ  Ğƚ  ă  ůĂ  ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ  ďŝŽůŽŐŝƋƵĞ  ĞŶ 
DĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞ ͖ 

  >͛ ĐĐŽƌĚ  ĚĞ  ĐŽŽƉĠƌĂƚŝŽŶ  ƉŽƵƌ  ůĂ  ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ĐƀƚĞƐ  Ğƚ  ĚĞƐ  ĞĂƵǆ  ĚĞ  ůΖ ƚůĂŶƚŝƋƵĞ  ĚƵ  EŽƌĚ   Ɛƚ 
ĐŽŶƚƌĞ ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ͘ 

 WĂƌƚŝĞƐ WƌĞŶĂŶƚĞƐ 

>ĞƐ  ƉĂƌƚŝĞƐ  ƉƌĞŶĂŶƚĞƐ  ĞŶ  ŵĂƚŝğƌĞ  ĚĞ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚƵ 
ůŝƚƚŽƌĂů  ƐŽŶƚ  ƚƌğƐ  ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ͘   ĞƌƚĂŝŶĞƐ  ŽŶƚ  ƵŶĞ 
ŵŝƐƐŝŽŶ  ĚĞ  ĐŽŶƐĞŝů͕  ƚĞůƐ  ƋƵĞ  ůĞ   ŽŶƐĞŝů  EĂƚŝŽŶĂů  ĚĞ 
ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͕  ůĞ   ŽŶƐĞŝů   ĐŽŶŽŵŝƋƵĞ͕  ^ŽĐŝĂů  Ğƚ 
 ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂů͕  ůĞ   ŽŶƐĞŝů  ^ƵƉĠƌŝĞƵƌ  ĚĞ 
ů͛ ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ ĚƵ dĞƌƌŝƚŽŝƌĞ͕  ůĞ  ŽŶƐĞŝů ^ƵƉĠƌŝĞƵƌ ĚĞ 
ů͛ ĂƵ  Ğƚ  ĚƵ   ůŝŵĂƚ͕  ůĂ   ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ  /ŶƚĞƌŵŝŶŝƐƚĠƌŝĞůůĞ 
WůĂŐĞƐ WƌŽƉƌĞƐ͕ ůĞ  ŽŶƐĞŝů ̂ ƵƉĠƌŝĞƵƌ ƉŽƵƌ ůĂ ƐĂƵǀĞŐĂƌĚĞ 
ĚĞ  ů͛ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ ĚƵ ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ ŚĂůŝĞƵƚŝƋƵĞ͕  ů͛/EZ,͕ ͙ 
 ĞƐ ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ ŽŶƚ ĚĂŶƐ ůĞƵƌƐ ƉƌĠƌŽŐĂƚŝǀĞƐ ĚĞ ƌĞŵĞƚƚƌĞ 
ĚĞƐ ĂǀŝƐ ĞƚͬŽƵ ĚĞ ŵĞŶĞƌ ĚĞƐ ĂĐƚŝŽŶƐ ĚĂŶƐ ůĞ ĚŽŵĂŝŶĞ 
ĚĞ  ůĂ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚƵ ůŝƚƚŽƌĂů͘  ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕ ĐĞ ĨŽŝƐŽŶŶĞŵĞŶƚ 
Ě͛ĂĐƚĞƵƌƐ ĚŽŶƚ ůĞ ƌƀůĞ ƐĞ ůŝŵŝƚĞ ă ƌĞŵĞƚƚƌĞ ĚĞƐ ĂǀŝƐ ŽƵ ă 
ŵĞŶĞƌ ĚĞƐ ĂĐƚŝŽŶƐ ƉŽŶĐƚƵĞůůĞƐ Ğƚ ƐĞĐƚŽƌŝĞůůĞƐ͕ ŵĂůŐƌĠ ůĂ 
ƌŝĐŚĞƐƐĞ  ƋƵ͛ŝů  ĂƉƉŽƌƚĞ͕  ŶĞ  ĨĂǀŽƌŝƐĞ  ƉĂƐ  ů͛ĠŵĞƌŐĞŶĐĞ 
Ě͛ƵŶĞ ǀŝƐŝŽŶ ŚŽůŝƐƚŝƋƵĞ ĚĞ ůĂ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞ ĐĞ ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ͘ 

 ŽŶũŽŝŶƚĞŵĞŶƚ  ă  ĐĞƐ  ĂĐƚĞƵƌƐ  ŶŽŶ  ƌĠŐĂůŝĞŶƐ͕  ŽŶ 
ƌĞƚƌŽƵǀĞ  ĠŐĂůĞŵĞŶƚ  ƵŶ  ŶŽŵďƌĞ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ  Ě͛ĂĐƚĞƵƌƐ 
ƌĠŐĂůŝĞŶƐ ƋƵŝ ĂŐŝƐƐĞŶƚ ŽƵ ŵŽďŝůŝƐĞŶƚ ůĞƐ ǌŽŶĞƐ ůŝƚƚŽƌĂůĞƐ͘ 
WĂƌŵŝ  ĐĞƐ  ĂĐƚĞƵƌƐ͕  ŽŶ  ƉĞƵƚ  ĐŝƚĞƌ  ůĂ  ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ 
ĐŽŵŵƵŶĂůĞ  ĐŚĂƌŐĠĞ  ĚĞ  ů͛ƵƌďĂŶŝƐŵĞ͕  ĚĞ 
ů͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ ĚƵ ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ Ğƚ ĚĞ ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͕ ůĞ 
ĐŽŶƐĞŝů  ƉƌĠĨĞĐƚŽƌĂůͬƉƌŽǀŝŶĐŝĂů͕  ůĂ  DĂƌŝŶĞ  Ğƚ  ůĂ 
'ĞŶĚĂƌŵĞƌŝĞ ZŽǇĂůĞƐ͕ ůĞ  ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ ĚĞ ůĂ WġĐŚĞ͕ ůĞ 
 ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ ĚĞƐ   ĂƵǆ  Ğƚ  &ŽƌġƚƐ͕  ůĞ  ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ  ĚĞ 
ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͕  ůĞ  DŝŶŝƐƚğƌĞ  ĚĞ  ů͛ ƋƵŝƉĞŵĞŶƚ͕  ĚƵ 
dƌĂŶƐƉŽƌƚ͕ ĚĞ ůĂ >ŽŐŝƐƚŝƋƵĞ Ğƚ ĚĞ ů͛ ĂƵ͕ ůĞ DŝŶŝƐƚğƌĞ ĚĞ 
ů͛/ŶƚĠƌŝĞƵƌ͕ ůĞ  ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĂǀĞĐ ƐĂ 
ĐĞůůƵůĞ ůŝƚƚŽƌĂůĞ͕ ůĞ DŝŶŝƐƚğƌĞ ĚƵ dŽƵƌŝƐŵĞ͕ ůĞ DŝŶŝƐƚğƌĞ 
ĚĞ ů͛/ŶĚƵƐƚƌŝĞ͕ ĚƵ  ŽŵŵĞƌĐĞ͕ ĚĞ ů͛/ŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚ Ğƚ ĚĞ 
ů͛ ĐŽŶŽŵŝĞ  ŶƵŵĠƌŝƋƵĞ  ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ĚĞƐ  ŽƉĠƌĂƚĞƵƌƐ 
ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ ůŝĠƐ ă ů͛ĠƚĂƚ͕ ƚĞůƐ ƋƵĞ ů͛KĨĨŝĐĞ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞƐ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϱϬ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

WġĐŚĞƐ͕ ů͛ ŐĞŶĐĞ EĂƚŝŽŶĂůĞ ƉŽƵƌ ůĞ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚĞ 
ů͛ ƋƵĂĐƵůƚƵƌĞ͙ 

 Ğ ĐĞƚƚĞ ŵƵůƚŝƚƵĚĞ Ě͛ĂĐƚĞƵƌƐ ĚĠĐŽƵůĞ ƵŶĞ ŵƵůƚŝƚƵĚĞ 
Ě͛ŝŶƚĠƌġƚƐ  ĚĞ  ŵŽďŝůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ĐĞ  ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ͕  ƉĂƌĨŽŝƐ 
ĐŽŶƚƌĂĚŝĐƚŽŝƌĞƐ  ƋƵŝ  ĐŽŶĚƵŝƐĞŶƚ  ă  ĚĞƐ  ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ  ƚƌğƐ 
ĨŽƌƚĞƐ ĂůŽƌƐ ƋƵĞ ĐĞƐ ǌŽŶĞƐ ƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ ĚĞƐ ƉŽƚĞŶƚŝĂůŝƚĠƐ 
ƚƌğƐ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ  ƉŽƵƌ  ůĞ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĚƵ  ƉĂǇƐ͕ 
ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ  ƐƵƌ  ůĞƐ  ƉůĂŶƐ  ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞƐ͕  ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞƐ͕ 
ůŽŐŝƐƚŝƋƵĞƐ͕ ƚŽƵƌŝƐƚŝƋƵĞƐ͕ ͙ 

WŽƵƌ  ĐŽŶƚŽƵƌŶĞƌ  ĐĞƚƚĞ  ĐŽŶƚƌĂŝŶƚĞ͕  ůĂ  >Žŝ  ϴϭͲϭϮ  Ă 
ƉƌĠǀƵ ůĂ ŵŝƐĞ ĞŶ ƉůĂĐĞ ĚĞ  ůĂ ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ ŶĂƚŝŽŶĂůĞ Ğƚ 
ĚĞƐ ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ ƌĠŐŝŽŶĂůĞƐ ƉŽƵƌ ůĂ ŐĞƐƚŝŽŶ ŝŶƚĠŐƌĠĞ ĚƵ 
ůŝƚƚŽƌĂů͘  >Ğ  ĚĠĐƌĞƚ  ŶΣ  ϮͲϭϱͲϳϲϵ  ĚƵ  ϭϱ  ĚĠĐĞŵďƌĞ  ϮϬϭϱ 
ĨŝǆĞ  ůĂ  ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ͕  ůĞ  ŶŽŵďƌĞ  ĚĞƐ  ŵĞŵďƌĞƐ͕  ůĞƐ 
ĂƚƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ Ğƚ ůĞƐ ŵŽĚĂůŝƚĠƐ ĚĞ ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚĞ ĐĞƐ 
ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ͘  

>Ğ  ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ ĚĞ  ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  ǀĞŝůůĞ  ĚĞ  ƐŽŶ 
ĐƀƚĠ  ĂƵ  ƐƵŝǀŝ  ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂů  ĚƵ  ůŝƚƚŽƌĂů͘  /ů  ƉĞƵƚ 
ƉƌŽĐĠĚĞƌ ŵġŵĞ ă ůĂ ǀĞƌďĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ŝŶĨƌĂĐƚŝŽŶƐ ƉĂƌ ůĞ 
ďŝĂŝƐ ĚĞ ůĂ ƉŽůŝĐĞ ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ͘ 

 ŶĨŝŶ ů͛ĂƌƚŝĐůĞ ϴϳ ĚĞ ůĂ ůŽŝ ŽƌŐĂŶŝƋƵĞ ϭϭϯͲϭϰ ƌĞůĂƚŝǀĞ 
ĂƵǆ  ĐŽŵŵƵŶĞƐ  ŝŶƚğŐƌĞ  ůĂ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚƵ  ůŝƚƚŽƌĂů  Ğƚ 
ů͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ  ƉůĂŐĞƐ  Ğƚ  ĚĞƐ  ĐŽƌŶŝĐŚĞƐ  ĚĂŶƐ  ůĞƐ 
ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ ƉĂƌƚĂŐĠĞƐ ĚĞƐ ĐŽŵŵƵŶĞƐ ĂǀĞĐ ů͛ ƚĂƚ͘ 

 ̂ ƚƌĂƚĠŐŝĞƐ Ğƚ WůĂŶƐ Ě͛ĂĐƚŝŽŶ 

  WůĂŶ EĂƚŝŽŶĂů ĚƵ >ŝƚƚŽƌĂů Ğƚ ^ĐŚĠŵĂƐ 
ZĠŐŝŽŶĂƵǆ ĚƵ >ŝƚƚŽƌĂů 

>Ă  ůŽŝ  ϴϭͲϭϮ ĚĞ ϮϬϭϱ  ƌĞůĂƚŝǀĞ  ĂƵ  ůŝƚƚŽƌĂů  ĂƉƉĞůůĞ  ůĞ 
ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚ ă ĠůĂďŽƌĞƌ ƵŶ WůĂŶ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ ŐĞƐƚŝŽŶ 
ŝŶƚĠŐƌĠĞ ĚƵ >ŝƚƚŽƌĂů ;WE>Ϳ ƉŽƵƌ ĂƐƐƵƌĞƌ ůĂ ƐĂƵǀĞŐĂƌĚĞ Ğƚ 
ůĂ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ĚĞ ĐĞ ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ ŶĂƚŝŽŶĂů͘ 

 ŽŵƉƚĞ  ƚĞŶƵ  ĚĞ  ƐĂ  ƉŽƌƚĠĞ  ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ͕  ůĞ  WE> 
ĂƐƐƵƌĞ  ůĂ  ĐŽŚĠƌĞŶĐĞ  Ğƚ  ůĂ  ĐŽŵƉůĠŵĞŶƚĂƌŝƚĠ  ĞŶƚƌĞ  ůĞƐ 
^ĐŚĠŵĂƐ  ZĠŐŝŽŶĂƵǆ  ĚƵ  >ŝƚƚŽƌĂů  ;^Z>Ϳ  ƉƌĠǀƵƐ  ĚĂŶƐ 
ůΖĂƌƚŝĐůĞ ϲ ĚĞ ůĂ ůŽŝ ƉƌĠĐŝƚĠĞ ƚŽƵƚ ĞŶ ĂĨĨŝĐŚĂŶƚ ƵŶĞ ǀŝƐŝŽŶ 
ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ ă ůŽŶŐ ƚĞƌŵĞ ŵŽƚŝǀĠĞ ƉĂƌ ƵŶĞ ĐĂƉĂĐŝƚĠ ĚĞ 
ŵŽďŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞ ƚŽƵƐ ůĞƐ ĂĐƚĞƵƌƐ Ğƚ ůĞƐ ŽƵƚŝůƐ ŝĚŽŝŶĞƐ ĞŶ 
ŵĂƚŝğƌĞ  ĚĞ  ƉŽůŝƚŝƋƵĞƐ  ĚĞ  ƉůĂŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  Ğƚ 
Ě͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ ĚƵ ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ͕ ůĞ ƚŽƵƚ ĞŶ ĂĚŽƉƚĂŶƚ ƵŶĞ 
ĂƉƉƌŽĐŚĞ ĚĞ 'ĞƐƚŝŽŶ  /ŶƚĠŐƌĠĞ ĚƵ >ŝƚƚŽƌĂů Ğƚ ĚĞ �ŽŶĞƐ 
 ƀƚŝğƌĞƐ ;'/� Ϳ͘ 

^ĞůŽŶ  ů͛ĂƌƚŝĐůĞ  ϰ͕  ůĞ  WE>  ǀŝƐĞ  ƋƵĂƚƌĞ  ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ 
ŽďũĞĐƚŝĨƐ ϭϬϭ͗  

   ĠƚĞƌŵŝŶĞƌ  ůĞƐ  ŽƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶƐ  Ğƚ  ůĞƐ  ŽďũĞĐƚŝĨƐ 
ŐĠŶĠƌĂƵǆ ă ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ ĞŶ ŵĂƚŝğƌĞ ĚĞ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ͕ ĚĞ 

ŵŝƐĞ ĞŶ ǀĂůĞƵƌ Ğƚ ĚĞ ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ĚƵ  ůŝƚƚŽƌĂů͕ ĞŶ 
ƚĞŶĂŶƚ  ĐŽŵƉƚĞ  ĚĞ  ůĂ  ƉŽůŝƚŝƋƵĞ  ŶĂƚŝŽŶĂůĞ 
ĚΖĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ  ĚƵ  ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ͕  ĚĞƐ  ŽďũĞĐƚŝĨƐ  ĚĞ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ  Ğƚ  ƐŽĐŝĂů  Ğƚ  ĚĞƐ 
ĚŝƐƉŽƐŝƚŝŽŶƐ ĚĞ ůĂ ůŽŝ ƐƵƐŵĞŶƚŝŽŶŶĠĞ ͖  

  /ŶƚĠŐƌĞƌ  ůĂ  ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ  ĚĞ  ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ  ĚƵ  ůŝƚƚŽƌĂů 
ĚĂŶƐ ůĞƐ ƉŽůŝƚŝƋƵĞƐ ƐĞĐƚŽƌŝĞůůĞƐ ͖  

  &ŝǆĞƌ  ůĞƐ  ŝŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ  ă  ƉƌĞŶĚƌĞ  ĞŶ  ĐŽŵƉƚĞ  ƉŽƵƌ 
ĂƐƐƵƌĞƌ  ůĂ  ĐŽŚĠƌĞŶĐĞ  ĞŶƚƌĞ  ůĞƐ  ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ 
Ě͚ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚ Ğƚ ĚĠĨŝŶŝƌ ůĞƐ ŵŽǇĞŶƐ ƉĞƌŵĞƚƚĂŶƚ 
ůΖŚĂƌŵŽŶŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƉƌŽũĞƚƐ ĚĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ă 
ƌĠĂůŝƐĞƌ ƐƵƌ ůĞ ůŝƚƚŽƌĂů ͖  

  WƌĠǀŽŝƌ  ůĞƐ  ŵĞƐƵƌĞƐ  ă  ƉƌĞŶĚƌĞ  ƉŽƵƌ  ƉƌĠǀĞŶŝƌ͕ 
ůƵƚƚĞƌ  Ğƚ  ƌĠĚƵŝƌĞ  ůĂ  ƉŽůůƵƚŝŽŶ  ĚƵ  ůŝƚƚŽƌĂů  ƚŽƵƚ  ĞŶ 
ĂƐƐƵƌĂŶƚ  ůĂ  ĐŽŚĠƌĞŶĐĞ  Ğƚ  ůĂ  ĐŽŵƉůĠŵĞŶƚĂƌŝƚĠ 
ĞŶƚƌĞ ůĞƐ ^ĐŚĠŵĂƐ ZĠŐŝŽŶĂƵǆ ĚƵ >ŝƚƚŽƌĂů͘ 

>Ğ WE> ƐĞ ǀĞƵƚ ĚŽŶĐ ƵŶ ƉůĂŶ Ě͛ŽƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ ǀĞƌƐ  ůĞƐ 
ŽďũĞĐƚŝĨƐ  ŐĠŶĠƌĂƵǆ  ĚĞ  '/� ͕  Ğƚ  ĞŶ  ŵġŵĞ  ƚĞŵƉƐ  ƵŶ 
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ Ě͛ŝŶƚĠŐƌĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƉŽůŝƚŝƋƵĞƐ ƐĞĐƚŽƌŝĞůůĞƐ͘ 

 Ŷ ƌĠƉŽŶƐĞ ă ĐĞƚƚĞ ĞǆŝŐĞŶĐĞ ůĠŐĂůĞ͕ ůĞ  ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ 
ĚĞ  ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  Ă  ƉŝůŽƚĠ  ů͛ĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ  ĚƵ  WE> 
ĂƵƚŽƵƌ ĚĞ Ɛŝǆ ĂǆĞƐ ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞƐ͕ ă ƐĂǀŽŝƌ ͗ 

   ƐƐĞŽŝƌ ƵŶĞ ŐŽƵǀĞƌŶĂŶĐĞ ĚƵ ůŝƚƚŽƌĂů ;ϱ ŽďũĞĐƚŝĨƐͿ ͖ 
   ůĂďŽƌĞƌ  ĚĞƐ  ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ  ĚĞ  ƉůĂŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ 
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ  ĐŽŵƉĂƚŝďůĞƐ  ĂǀĞĐ  ůĞƐ  ƉŽůŝƚŝƋƵĞƐ 
ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ  Ě͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ  ĚƵ  ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ  Ğƚ  ĂǀĞĐ 
ůĞƐ ŽďũĞĐƚŝĨƐ Ğƚ ŽƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶƐ ĚƵ WE> ;ϯ ŽďũĞĐƚŝĨƐͿ ͖ 

  WƌŽƚĠŐĞƌ͕  ƉƌĠƐĞƌǀĞƌ  Ğƚ  ƉƌĠǀĞŶŝƌ  ů͛ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞ 
ůŝƚƚŽƌĂů ĐŽŶƚƌĞ ůĂ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ;ϯ ŽďũĞĐƚŝĨƐͿ ͖ 

   ƐƐƵƌĞƌ  ƵŶĞ  ŵĞŝůůĞƵƌĞ  ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ  ĚƵ  ůŝƚƚŽƌĂů           
;ϰ ŽďũĞĐƚŝĨƐͿ ͖ 

   ŵĠůŝŽƌĞƌ  ůĂ  ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ  ƉŽƵƌ ŽƌŝĞŶƚĞƌ  ůĂ  ƉƌŝƐĞ 
ĚĞ  ĚĠĐŝƐŝŽŶ  ǀĞƌƐ  ƵŶ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĚƵƌĂďůĞ  ĚƵ 
ůŝƚƚŽƌĂů ;Ϯ ŽďũĞĐƚŝĨƐͿ ͖ 

  DŽďŝůŝƐĞƌ  Ğƚ  ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ  ůĞƐ  ĐĂƉĂĐŝƚĠƐ  ĚĞƐ  ĂĐƚĞƵƌƐ 
ƉŽƵƌ  ƌĠƵƐƐŝƌ  ůĂ  ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ  Ğƚ  ůĂ  ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ  ĚƵ 
ůŝƚƚŽƌĂů ;ϯ ŽďũĞĐƚŝĨƐͿ͘ 

^ƵŝƚĞ  ă  ů͛ĂĚŽƉƚŝŽŶ  ĚƵ  WE>͕  ƵŶĞ  ĚǇŶĂŵŝƋƵĞ  Ă  ĠƚĠ 
ŝŶŝƚŝĠĞ ƉŽƵƌ ůĂ ĚĠĐůŝŶĂŝƐŽŶ ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ ĚƵ ƉůĂŶ ă ƚƌĂǀĞƌƐ 
ů͛ĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ^ĐŚĠŵĂ ZĠŐŝŽŶĂƵǆ ĚƵ >ŝƚƚŽƌĂů ;^Z>Ϳ͘  

hŶĞ  ĨŽŝƐ  ůĞ  WE>  Ğƚ  ůĞƐ  ^Z>  ƐĞƌŽŶƚ  ĂƉƉƌŽƵǀĠƐ  ƉĂƌ 
ĚĠĐƌĞƚ͕  ůĞƐ  ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ  ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ  Ě͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ  ĚƵ 
ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ Ğƚ Ě͛ƵƌďĂŶŝƐŵĞ ;^E d͕ ^Z d͕ ^  h͕ W ͕ ĞƚĐ͘Ϳ͕ 
ůĞƐ  ƌğŐůĞŵĞŶƚƐ  ĚĞ  ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͕  ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ƚŽƵƚ  ƉůĂŶ 
ƐĞĐƚŽƌŝĞů ĐŽŶĐĞƌŶĠ ĚĞǀƌŽŶƚ  ƐĞ ĐŽŶĨŽƌŵĞƌ ă ĐĞƵǆͲĐŝ͘   



 

ϭϱϭ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϲ ͗ DŝůŝĞƵ DĂƌŝŶ Ğƚ >ŝƚƚŽƌĂů 

  WƌŽŐƌĂŵŵĞƐ  ĚĞ  ^ƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ  ĚƵ 
ůŝƚƚŽƌĂů Ğƚ ĚƵ ŵŝůŝĞƵ ŵĂƌŝŶ  

>Ă ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ ĚƵ ůŝƚƚŽƌĂů Ğƚ ĚƵ ŵŝůŝĞƵ ŵĂƌŝŶ ƐĞ ĨĂŝƚ 
ă  ƚƌĂǀĞƌƐ  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ  ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ  ĐŽŶĚƵŝƚƐ  ƉĂƌ  ůĞ 
 ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͘ 

 ͛ĂďŽƌĚ͕  ŝů  Ǉ  Ă  ůĞ  WƌŽŐƌĂŵŵĞ  EĂƚŝŽŶĂů  ĚĞ 
^ƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ  ĚĞ  ůĂ  ƋƵĂůŝƚĠ  ĚĞƐ  ĞĂƵǆ  ĚĞ  ďĂŝŐŶĂĚĞ  ƋƵŝ 
ĐŽŶĐĞƌŶĞ ϭϳϱ  ƉůĂŐĞƐ  ĂŝŶƐŝ ƋƵĞ  ůĂ  ƋƵĂůŝƚĠ  ĚƵ  ƐĂďůĞ  ĂƵ 
ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ ϱϯ ƉůĂŐĞƐ͘ 

 ͛ĂƵƚƌĞ  ƉĂƌƚ͕  ůĞ  WƌŽŐƌĂŵŵĞ  ĚĞ  ^ƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ  Ğƚ 
Ě͛ ǀĂůƵĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ WŽůůƵƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ DĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞ ;D   
WK>Ϳ͕  ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ͕  ƉŽƵƌ  ůĞ  WůĂŶ  Ě͛ ĐƚŝŽŶ  ƉŽƵƌ  ůĂ 
DĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞ ;W DͿ͕ ůĞ ǀŽůĞƚ ƐĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞ Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ 
Ğƚ ĚĞ ŵĂŠƚƌŝƐĞ ĚĞ ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ŵĞƌ Ğƚ ĚĞƐ ĐƀƚĞƐ ĚĞ 
ůĂ  ƌĠŐŝŽŶ  ŵĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞŶŶĞ͘     ĐĞƚ  ĞĨĨĞƚ͕  ůĞ  >E ^W 
ƌĞůĞǀĂŶƚ ĚƵ  ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĂƐƐƵƌĞ ůĂ 
ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶ  Ě͛ƵŶ  ƌĠƐĞĂƵ  ŶĂƚŝŽŶĂů  ĚĞ  ůĂďŽƌĂƚŽŝƌĞƐ 
ĐŽŵƉŽƐĠ͕ ĞŶ ƉůƵƐ ĚĞ ĐĞ ĚĞƌŶŝĞƌ͕ ĚĞ  ͗  ů͛KE  Ͳ ƌĂŶĐŚĞ 
 ĂƵ͕ ů͛/EZ, Ğƚ ůΖ/E,͕ ƋƵŝ ŵğŶĞŶƚ͕ ĚĞƉƵŝƐ ůĞƐ ĂŶŶĠĞƐ ϵϬ͕ 
ůĂ ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ Ğƚ ůĞ ĐŽŶƚƌƀůĞ ĚĞ ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ǀĠŚŝĐƵůĠĞ 
ǀĞƌƐ ůĞƐ ĐƀƚĞƐ ŵĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞŶŶĞƐ ŵĂƌŽĐĂŝŶĞƐ͘  

 ǀĞĐ  ů͛ĂĚŽƉƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ĚĠĐŝƐŝŽŶ  /'͘  ϮϮͬϳ  ĚƵ 
W DͬWEh   ƌĞůĂƚŝǀĞ ĂƵ WƌŽŐƌĂŵŵĞ ĚĞ ^ƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ Ğƚ 
Ě͛ ǀĂůƵĂƚŝŽŶ  /ŶƚĠŐƌĠĞƐ  ;/D WͿ ĚĞ  ůĂ ŵĞƌ Ğƚ ĚĞƐ  ĐƀƚĞƐ 
ŵĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞŶŶĞƐ͕ Ğƚ ĂĨŝŶ Ě͛ŚŽŶŽƌĞƌ ůĞƐ ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚƐ 
ĚƵ DĂƌŽĐ ĞŶ ǀĞƌƚƵ ĚĞ ůĂ  ŽŶǀĞŶƚŝŽŶ ĚĞ  ĂƌĐĞůŽŶĞ͕  ůĞ 
WƌŽŐƌĂŵŵĞ  EĂƚŝŽŶĂů  ĚĞ  ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ D    WK>  Ă  ĠƚĠ 
ƌĠǀŝƐĠ Ğƚ ĐŽŵƉŽƐĠ ĚĞ ĚĞƵǆ ǀŽůĞƚƐ ͗ 

  ϭĞƌ  ǀŽůĞƚ ͗  WƌŽŐƌĂŵŵĞ  ĚĞ  ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ  ĚĞ  ůĂ 
WŽůůƵƚŝŽŶ  dĞůůƵƌŝƋƵĞ  ;WƌŽŐƌĂŵŵĞ  EĂƚŝŽŶĂů  ĚĞ 
^ƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ  D    WK>Ϳ  ͖  ƋƵŝ  ĐŽŶĐĞƌŶĞ͕  ůĂ 
ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ ĚĞ ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ƚĞůůƵƌŝƋƵĞ ĚĞƐ ĂƉƉŽƌƚƐ 
ĨůƵǀŝĂƵǆ Ğƚ ĚĞƐ ƌĞũĞƚƐ ;ĐŽƵƌƐ Ě͛ĞĂƵ͕ ƌĞũĞƚƐ ĚĞƐ ĞĂƵǆ 
ƵƐĠĞƐ  Ğƚ  ƌĞũĞƚƐ  ĚĞƐ  ^ dWƐͿ  ƉĞƌŵĞƚƚĂŶƚ  ĂŝŶƐŝ  ůĂ 
ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ ĚĞƐ ĞĂƵǆ Ğƚ ƐĠĚŝŵĞŶƚƐ͕ ĂĨŝŶ Ě͛ĠǀĂůƵĞƌ 
ů͛ŝŵƉĂĐƚ  ĚĞ  ůĂ  ƉŽůůƵƚŝŽŶ  ƚĞůůƵƌŝƋƵĞ  ƐƵƌ  ůĞƐ  ĐƀƚĞƐ 
ŵĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞŶŶĞƐ͘  

  ϮğŵĞ ǀŽůĞƚ ͗ WƌŽŐƌĂŵŵĞ /D W ƋƵŝ ƉĞƌŵĞƚƚƌĂ ƵŶĞ 
ĂŶĂůǇƐĞ  ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĞ  ŝŶƚĠŐƌĠĞ  ĚĞ  ůΖĠƚĂƚ  ĚĞ 
ůΖĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ŵĂƌŝŶ Ğƚ ĐƀƚŝĞƌ Ğƚ ĨŽƵƌŶŝƌĂ ůĂ ďĂƐĞ 
ĚΖƵŶĞ  ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ  ƐŽůŝĚĞ  ĚƵ   ŽŶ   ƚĂƚ   ĐŽůŽŐŝƋƵĞ 
;   Ϳ ĚĞ ůĂ DĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞ Ğƚ ĐĞ͕ ĞŶ ƐĞ ďĂƐĂŶƚ ƐƵƌ Ϯϳ 
ŝŶĚŝĐĂƚĞƵƌ ĐŽŵŵƵŶƐ ;/ Ϳ͕ ƌĠƉĂƌƚŝƐ ƐƵƌ ϭϭ KďũĞĐƚŝĨƐ 
 ĐŽůŽŐŝƋƵĞƐ ;K ƐͿ͕ ĞŶŐůŽďĂŶƚ ă ůĂ ĨŽŝƐ ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ͕ 
ůĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ  ŵĂƌŝŶƐ͕  ůĂ  ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ͕  ůĞƐ  ĞƐƉğĐĞƐ 
ŶŽŶͲŝŶĚŝŐğŶĞƐ͕ ůĞ ůŝƚƚŽƌĂů Ğƚ ů͛ŚǇĚƌŽŐƌĂƉŚŝĞ͘  

>Ğ  WƌŽŐƌĂŵŵĞ  D    WK>  ĚƵ  W D͕  ĚŽŶƚ  ůĂ 
 ŽŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶ  ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ  ŶĂƚŝŽŶĂů  ĞƐƚ  ĂƐƐƵƌĠĞ  ƉĂƌ  ůĞ 
>E ^W͕ ĞƐƚ ĞŶ ĐŚĂƌŐĞ ĚĞ ůĂ ŵŝƐĞ ĞŶ ƈƵǀƌĞ ĚĞƐ /  ƌĞůĂƚŝĨƐ 
ĂƵ K  ůŝĠĞƐ ă ů͛ĞƵƚƌŽƉŚŝƐĂƚŝŽŶ ;K ϱͿ͕ ůĞƐ ĐŽŶƚĂŵŝŶĂŶƚƐ͕ 
Ǉ ĐŽŵƉƌŝƐ  ůĞƐ ďŝŽƚĞƐ Ğƚ  ůĞƐ ƐĠĚŝŵĞŶƚƐ ŵĂƌŝŶƐ  ;K ϵͿ Ğƚ 
ůĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ  ŵĂƌŝŶƐ  Ğƚ  ĐƀƚŝĞƌƐ  ;K ϭϬͿ͘   Ƶ  ŶŝǀĞĂƵ 
ŶĂƚŝŽŶĂů͕ ůĂ ŵŝƐĞ ĞŶ ƈƵǀƌĞ ĚĞ ĐĞƚƚĞ ƉĂƌƚŝĞ ĚĞ ů͛/D W ĞƐƚ 
ĂƚƚƌŝďƵĠĞ ĂƵ ƌĠƐĞĂƵ ĚĞ >ĂďŽƌĂƚŽŝƌĞ ƐƵƐŵĞŶƚŝŽŶŶĠ͘ 

>Ă ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ ĚĞƐ /  ĚƵ ůŝƚƚŽƌĂů 
;K ϳͿ Ğƚ ů͛ŚǇĚƌŽŐƌĂƉŚŝĞ ;K ϴͿ ĞƐƚ ĂƐƐƵƌĠĞ ƉĂƌ ůĞ ^ĞƌǀŝĐĞ 
ůŝƚƚŽƌĂů ƌĞůĞǀĂŶƚ ĚƵ  ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ ĚĞ  ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͕ 
ĞŶ ƚĂŶƚ ƋƵĞ ƉŽŝŶƚ ĨŽĐĂů ĚƵ W Wͬ  Z͕ ƚĂŶĚŝƐ ƋƵĞ ůĞ WŽŝŶƚ 
&ŽĐĂů ĚĞ ůĂ  ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ĞƐƚ ĐŚĂƌŐĠ ĚĞ ůĂ ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶ ĚĞ 
ůĂ ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ ĚĞƐ / Ɛ ƌĞůĂƚŝĨƐ ă ůĂ ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ;K ϭͿ Ğƚ 
ůĞƐ  ĞƐƉğĐĞƐ ŶŽŶͲŝŶĚŝŐğŶĞƐ  ;K ϮͿ  ;   ĐŽŶĨŝƌŵĞƌ ƉĂƌ  ůĞƐ 
ƐĞƌǀŝĐĞƐ ĐŽŶĐĞƌŶĠƐͿ 

 Ŷ ŽƵƚƌĞ͕  ůĞ  ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͕ ƉĂƌ 
ůĞ  ďŝĂŝƐ  ĚƵ  >E ^W͕  Ă  ůĂŶĐĠ  ĞŶ  ϮϬϭϴ  ƵŶ  ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ 
Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ĚĞ  ĐŽŶƚƌƀůĞ  ĚĞ  ůĂ  ƉŽůůƵƚŝŽŶ  ƚĞůůƵƌŝƋƵĞ 
ͨ  d> Ed/Yh ͲWK> ͕ͩ  ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ  ĚƵ  ƚƌŽŶĕŽŶ  ĐƀƚŝĞƌ 
<ĠŶŝƚƌĂ  Ͳ^ĂĨŝ  ĚĂŶƐ  ƵŶĞ  ƉƌĞŵŝğƌĞ  ƉŚĂƐĞ͘  /ů  ǀŝƐĞ  ă 
ƐƵƌǀĞŝůůĞƌ  ůĞƐ  ƐŽƵƌĐĞƐ  ;ƉŽŶĐƚƵĞůůĞƐ  Ğƚ  ĚŝĨĨƵƐĞƐͿ  ĚĞ 
ƉŽůůƵƚŝŽŶ ĂƚƚĞŝŐŶĂŶƚ ůĂ ĐƀƚĞ ĂƚůĂŶƚŝƋƵĞ͘ >Ă ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ 
ĐŽŶĐĞƌŶĞ  ůĞƐ  ĂƉƉŽƌƚƐ  ĨůƵǀŝĂƵǆ  Ğƚ  ĚĞƐ  ƌĞũĞƚƐ  ;ĞĂƵǆ  Ğƚ 
ƐĠĚŝŵĞŶƚƐͿ͘ 

>͛ ŐĞŶĐĞ  EĂƚŝŽŶĂůĞ  ĚĞƐ  WŽƌƚƐ  ; EWͿ͕  ƋƵĂŶƚ  ă  ĞůůĞ 
Ɛ͛ĞƐƚ ĂƵƐƐŝ ĞŶŐĂŐĠĞ ĚĂŶƐ ů͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞƐ 
ĞĂƵǆ  Ğƚ  ĚĞƐ  ƐĠĚŝŵĞŶƚƐ  ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞƐ  ƉŽƌƚƐ͘   ĞƚƚĞ 
ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ  ĐŽŶĐĞƌŶĞ  Ϯϴ  ƉŽƌƚƐ  ƋƵŝ  ĨŽŶƚ  ĂŶŶƵĞůůĞŵĞŶƚ 
ů͛ŽďũĞƚ  ĚĞ  ĚĞƵǆ  ĐĂŵƉĂŐŶĞƐ  ĚĞ  ƉƌĠůğǀĞŵĞŶƚƐ  Ğƚ 
Ě͛ĂŶĂůǇƐĞƐ ĚĞƐ ĞĂƵǆ Ğƚ ĚĞƐ ƐĠĚŝŵĞŶƚƐ ƉŽƌƚƵĂŝƌĞƐ͘  

YƵĂŶƚ  ă  ů͛/EZ,͕  ŝů  ƉƌŽĚƵŝƚ  ƉĠƌŝŽĚŝƋƵĞŵĞŶƚ  ƵŶ 
ƌĂƉƉŽƌƚ  ƐƵƌ  ů͛ĠƚĂƚ  ĚĞƐ  ƐƚŽĐŬƐ  Ğƚ  ĚĞƐ  ƉġĐŚĞƌŝĞƐ 
ŵĂƌŽĐĂŝŶĞƐ  ĞŶ  ƉůƵƐ  ĚĞ  ƐŽŶ  ƐƵŝǀŝ  ĐŽŶƚŝŶƵ  ĚĞ  ůĂ  ƐĂŶƚĠ 
ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ ĚĞƐ ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ ĂŝŶƐŝ ƋƵĞ ƐŽŶ ƐƵŝǀŝ 
ŽĐĠĂŶŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ  ĚĞƐ  ǌŽŶĞƐ  ĐƀƚŝğƌĞƐ  Ğƚ  ůŝƚƚŽƌĂůĞƐ 
ƐĞŶƐŝďůĞƐ͘   

  WůĂŶ  ĚΖhƌŐĞŶĐĞ  EĂƚŝŽŶĂů  ĚĞ  >ƵƚƚĞ 
ĐŽŶƚƌĞ  ůĞƐ  WŽůůƵƚŝŽŶƐ  DĂƌŝŶĞƐ 
 ĐĐŝĚĞŶƚĞůůĞƐ ;WhEͿ 

>Ğ  ĚĠĐƌĞƚ  ŶΣ  Ϯ͘ϵϱ͘ϳϭϳ  ĚƵ  ϭϬ  ƌĞũĞď  ϭϰϭϳ  ;ϮϮ 
ŶŽǀĞŵďƌĞ  ϭϵϵϲͿ  ƌĞůĂƚŝĨ  ă  ůĂ  ƉƌĠƉĂƌĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ă  ůĂ  ůƵƚƚĞ 
ĐŽŶƚƌĞ ůĞƐ ƉŽůůƵƚŝŽŶƐ ŵĂƌŝŶĞƐ ĂĐĐŝĚĞŶƚĞůůĞƐ Ă ŝŶƐƚŝƚƵĠ ůĞ 
WůĂŶ  ĚΖhƌŐĞŶĐĞ  EĂƚŝŽŶĂů  ;WhEͿ  ĂůŽƌƐ  ƋƵĞ  ƐŽŶ  ĂƌƌġƚĠ 
Ě͛ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ŶΣ ϯͲϯͲϬϬ ĚƵ ϭϳ ũŽƵŵĂĚĂ / ϭϰϮϰ ;ϭϲ ũƵŝůůĞƚ 
ϮϬϬϯͿ Ă ĚĠǀĞůŽƉƉĠ ƵŶĞ ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ŶĂƚŝŽŶĂů 
Ğƚ ůŽĐĂů ƉŽƵƌ ĐĞ ƌŝƐƋƵĞ͕ ĞŶ ĚĠƐŝŐŶĂŶƚ ůĞ  ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ ĚĞ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϱϮ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

ůΖ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  ĐŽŵŵĞ   ŽŽƌĚŽŶŶĂƚĞƵƌ  EĂƚŝŽŶĂů  Ğƚ 
ůĞƐ 'ŽƵǀĞƌŶĞƵƌƐ ĐŽŵŵĞ  ŽŽƌĚŽŶŶĂƚĞƵƌƐ >ŽĐĂƵǆ͘ 

   ĐĞƚ  ĞĨĨĞƚ͕  ůĞ   ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ 
Ɛ͛ĞƐƚ ĚŽƚĠ ĚΖƵŶ ̂ ĞƌǀŝĐĞ ̂ ƚƌĂƚĠŐŝĞ ĚΖ/ŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ ƋƵŝ ũŽƵĞ 
ůĞ  ƌƀůĞ  ĚƵ  ƐĞĐƌĠƚĂƌŝĂƚ  ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ  ĚƵ  ƉůĂŶ͘   Ğ  ƐĞƌǀŝĐĞ 
ĐŽŶƚƌŝďƵĞ ă ůĂ ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƉƌŽũĞƚƐ ĚĞ ƉƌĠǀĞŶƚŝŽŶ Ğƚ 
ĚĞ ŵŝƐĞ ă ũŽƵƌ ĚƵ WhE͕ ůĂ ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ĚƵ ƉĞƌƐŽŶŶĞů͕ ĂŝŶƐŝ 
ƋƵΖă ůĂ ŵŝƐĞ ĞŶ ƈƵǀƌĞ ĚΖĂĐƚŝŽŶƐ ĚĞ ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƚŝŽŶ͘ 

 Ŷ  ŵĞƌ͕  ůĞƐ  ŽƉĠƌĂƚŝŽŶƐ  ĚĞ  ůƵƚƚĞ  ƐŽŶƚ  ĐŽŶĨŝĠĞƐ  ă 
ů͛/ŶƐƉĞĐƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ DĂƌŝŶĞ ZŽǇĂůĞ͘  ĂŶƐ ů͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ ĚĞ ƐĞƐ 
ĨŽŶĐƚŝŽŶƐ͕  ĞůůĞ  ĐŽůůĂďŽƌĞ  ĠƚƌŽŝƚĞŵĞŶƚ  ĂǀĞĐ  ůĞƐ 
ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚƐ  ƐƵŝǀĂŶƚƐ  ͗  >Ă  DĂƌŝŶĞ  DĂƌĐŚĂŶĚĞ͕ 
ů͛ ŐĞŶĐĞ EĂƚŝŽŶĂůĞ ĚĞƐ WŽƌƚƐ͕ ůĞƐ WġĐŚĞƐ DĂƌŝƚŝŵĞƐ͕ ůĂ 
'ĞŶĚĂƌŵĞƌŝĞ ZŽǇĂůĞ͕ ůĞƐ &ŽƌĐĞƐ ZŽǇĂůĞƐ  ŝƌ͘ 

   ƚĞƌƌĞ͕  ůĞƐ ŽƉĠƌĂƚŝŽŶƐ  ĚĞ  ůƵƚƚĞ  ƐŽŶƚ  ĐŽŶĨŝĠĞƐ  ă  ůĂ 
 ŝƌĞĐƚŝŽŶ  'ĠŶĠƌĂůĞ  ĚĞ  ůĂ  WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ   ŝǀŝůĞ͘   ĂŶƐ 
ů͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ ĚĞ ƐĞƐ ĨŽŶĐƚŝŽŶƐ͕ ĞůůĞ ĐŽůůĂďŽƌĞ ĠƚƌŽŝƚĞŵĞŶƚ 
ĂǀĞĐ ůĞƐ ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚƐ ĚĞ ů͛ ƋƵŝƉĞŵĞŶƚ ;ƚƌĂŶƐƉŽƌƚͿ͕ Ğƚ 
ĚĞ  ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ůĂ  'ĞŶĚĂƌŵĞƌŝĞ  Ğƚ  ůĞƐ 
&ŽƌĐĞƐ  ƌŵĠĞƐ ZŽǇĂůĞƐ͘ 

 ĞƵǆ ĐĞŶƚƌĞƐ ĚĞ ƐƚŽĐŬĂŐĞ ĚĞƐ ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚƐ ŽŶƚ ĠƚĠ 
ŝŶƐƚĂůůĠƐ ĂƵ ƉŽƌƚ ĚĞ DŽŚĂŵŵĞĚŝĂ Ğƚ ĂƵ ƉŽƌƚ ĚĞ EĂĚŽƌ 
Ğƚ ŐĠƌĠƐ ƉĂƌ ů͛ ŐĞŶĐĞ EĂƚŝŽŶĂůĞ ĚĞƐ WŽƌƚƐ͘ /ůƐ ƐƚŽĐŬĞŶƚ 
Ğƚ  ĞŶƚƌĞƚŝĞŶŶĞŶƚ  ůĞ  ŵĂƚĠƌŝĞů  Ğƚ  ƉĞƵǀĞŶƚ  ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌ  ă 
ƚŽƵƚ ŵŽŵĞŶƚ ĞŶ ĐĂƐ ĚĞ ĚĠĐůĞŶĐŚĞŵĞŶƚ ĚƵ WhE͘ 

 ĞƐ  ĞǆĞƌĐŝĐĞƐ  ĚĞ  ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶ  ĚƵ  WhE͕  ďĂƉƚŝƐĠƐ 
^/Dh> y͕  Ɛ͛ĞĨĨĞĐƚƵĞŶƚ  ĐŚĂƋƵĞ  ĚĞƵǆ  ĂŶƐ  ĂĨŝŶ 
Ě͛ĞŶƚƌĂŠŶĞƌ ůĞƐ ŝŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚƐ ă ůƵƚƚĞƌ ĐŽŶƚƌĞ ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ 
ŵĂƌŝŶĞ ĂĐĐŝĚĞŶƚĞůůĞ͘ 

>͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ  Ɛ͛ĂƌƚŝĐƵůĞ  ĂƵƚŽƵƌ  ĚƵ  ƐĐĠŶĂƌŝŽ 
Ě͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ ƐŝŵƵůĂŶƚ ůĞƐ ĠǀĠŶĞŵĞŶƚƐ ƐƵŝǀĂŶƚƐ ͗  

  ^ĂƵǀĞƚĂŐĞ ĚĞƐ ǀŝĞƐ ŚƵŵĂŝŶĞƐ ĞŶ ƉĠƌŝů ͖ 
   ǆƚŝŶĐƚŝŽŶ ĚĞ ĨĞƵ ƐƵƌ ƵŶ ƉĠƚƌŽůŝĞƌ ĞŶ ĂǀĂƌŝĞ ͖ 
  /ŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ ĚĞ ůƵƚƚĞ ĐŽŶƚƌĞ ƵŶ ĚĠǀĞƌƐĞŵĞŶƚ 
Ě͛ŚǇĚƌŽĐĂƌďƵƌĞ ă ƚƌĂǀĞƌƐ ĚĞƐ ŽƉĠƌĂƚŝŽŶƐ ĚĞ 
ĐŽŶĨŝŶĞŵĞŶƚ Ğƚ ĚĞ ƌĠĐƵƉĠƌĂƚŝŽŶ ͖   

  WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ĐƀƚĞƐ ŵĞŶĂĐĠĞƐ ƉĂƌ ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ͘ 

 Ŷ ƉůƵƐ ĚĞ ĐĞƐ ĂĐƚŝŽŶƐ͕ ƵŶĞ ĠƚƵĚĞ ĞƐƚ ĞŶ ĐŽƵƌƐ ĚĞ 
ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞƐ  ϵ  ƌĠŐŝŽŶƐ  ĐƀƚŝğƌĞƐ  ĚƵ 
ZŽǇĂƵŵĞ ƉŽƵƌ ů͛ĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĐĂƌƚĞƐ ĚĞ ǀƵůŶĠƌĂďŝůŝƚĠ 
ĚĞƐ  ĐƀƚĞƐ  ĨĂĐĞ  ĂƵǆ  ƌŝƐƋƵĞƐ  Ě͛ĠƌŽƐŝŽŶ͕  ĚĞ  ƐƵďŵĞƌƐŝŽŶ 
ŵĂƌŝŶĞ Ğƚ ĚĞ ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ŵĂƌŝŶĞ ĂĐĐŝĚĞŶƚĞůůĞ͘ 

 ̂ ĞĐƚĞƵƌ ĚĞ ůĂ ƉġĐŚĞ  

>Ğ  WůĂŶ  ,ĂůŝĞƵƚŝƐ͕  ƋƵŝ  ĂƌƌŝǀĞ  ă  ƚĞƌŵĞ  ĞŶ  ϮϬϮϬ  Ă 
ƉĞƌŵŝƐ  ĚĞ  ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ  ůĞƐ  ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ͕  ĂĚĂƉƚĞƌ  ůĞ 

ĚŝƐƉŽƐŝƚŝĨ  ũƵƌŝĚŝƋƵĞ͕  ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ  ůĂ  ŐŽƵǀĞƌŶĂŶĐĞ  ĚƵ 
ƐĞĐƚĞƵƌ Ğƚ ŽƌŐĂŶŝƐĞƌ ůĂ ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ͘  

 ĂŶƐ ĐĞ ĐĂĚƌĞ͕ ůĂ WůĂŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĚĞ ů͛ ƐƉĂĐĞ DĂƌŝƚŝŵĞ 
;W DͿ  Ă  ƉĞƌŵŝƐ  ůĂ  ŵŝƐĞ  ĞŶ  ƉůĂĐĞ  Ě͛ ŝƌĞƐ  DĂƌŝŶĞƐ 
WƌŽƚĠŐĠĞƐ ĂƵǆ ĨŝŶƐ ĚĞ WġĐŚĞ ; DWͲWͿ ĂĨŝŶ ĚĞ ŐĂƌĂŶƚŝƌ 
ƵŶĞ  ŵĞŝůůĞƵƌĞ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƉġĐŚĞƐ  Ğƚ  ƵŶĞ  ŵĞŝůůĞƵƌĞ 
ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ĞƐƉĂĐĞƐ ŵĂƌŝƚŝŵĞƐ͘ 

 ĞƐ   DWͲW  ĨŽŶƚ  ů͛ŽďũĞƚ  Ě͛ƵŶ  ƉůĂŶ  ĚĞ  ŐĞƐƚŝŽŶ 
ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ ƌĠŐŝ ƉĂƌ ůĂ ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ĞŶ ǀŝŐƵĞƵƌ͘ 

   ƚƌĂǀĞƌƐ  ĐĞ  ƉůĂŶ͕  ĚĞƐ  ƉůĂŶƐ  Ě͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ 
ƉġĐŚĞƌŝĞƐ  ŽŶƚ  ĠƚĠ  ŵŝƐ  ĞŶ  ƉůĂĐĞ  ĠŐĂůĞŵĞŶƚ  ĂĨŝŶ  ĚĞ 
ƉƌĠƐĞƌǀĞƌ  ůĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ŚĂůŝĞƵƚŝƋƵĞƐ  Ğƚ  ůĞƐ 
ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ  ŵĂƌŝŶƐ  ŵĂŝƐ  ĂƵƐƐŝ  ĂĨŝŶ  ĚĞ  ƐƚŝŵƵůĞƌ  ůĞƐ 
ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ ĂƵƐƐŝ ďŝĞŶ ƉŽƵƌ  ůĂ ŵŽĚĞƌŶŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ 
ŶĂǀŝƌĞƐ  ƋƵĞ  ƉŽƵƌ  ůĞ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ů͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ  ĚĞ 
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘  

  ĐĞ ƚŝƚƌĞ͕ ϵϰй ĚĞƐ ϭϱ ƉůĂŶƐ Ě͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ ŽŶƚ ĠƚĠ 
ĐŽƵǀĞƌƚƐ  ă  ĨŝŶ  ϮϬϭϲ  Žƶ  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ  ƉġĐŚĞƌŝĞƐ  ƐŽŶƚ 
ĚĠƐŽƌŵĂŝƐ ŐĠƌĠĞƐ ƉĂƌ ƵŶĞ ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞ ͗ 

  >Ă ƉġĐŚĞƌŝĞ ĚĞƐ ƉŽƵůƉĞƐ ͖  
  >Ă ƉġĐŚĞƌŝĞ ĚĞƐ ƉĞƚŝƚƐ ƉĠůĂŐŝƋƵĞƐ ͖ 
  >Ă ƉġĐŚĞƌŝĞ ĚƵ ƚŚŽŶ ƌŽƵŐĞ ͖  
  >Ă ƉġĐŚĞƌŝĞ ĚĞ ů͛ĞƐƉĂĚŽŶ ͖  
  >Ă ƉġĐŚĞƌŝĞ ĚĞƐ ƐĠůĂĐŝĞŶƐ ͖ 
  >Ă ƉġĐŚĞƌŝĞ ĚƵ ŵĞƌůƵ ͖  
  >Ă ƉġĐŚĞƌŝĞ ĚĞƐ ĐƌĞǀĞƚƚĞƐ ͖ 
  >Ă ƉġĐŚĞƌŝĞ ĚĞƐ ŐƌĂŶĚƐ ĐƌƵƐƚĂĐĠƐ ͖ 
  >Ă ƉġĐŚĞƌŝĞ ĚƵ ĐŽƌĂŝů ƌŽƵŐĞ ͖ 
  >Ă ƉġĐŚĞƌŝĞ ĚĞƐ ĂůŐƵĞƐ͘ 

  ^ĞĐƚĞƵƌ ĚĞ ů͛ĂƋƵĂĐƵůƚƵƌĞ 

>͛ ŐĞŶĐĞ  EĂƚŝŽŶĂůĞ  ƉŽƵƌ  ůĞ   ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĚĞ 
ů͛ ƋƵĂĐƵůƚƵƌĞ  ; E  Ϳ  Ă  ĂĐĐŽƌĚĠ  ůĂ  ƉƌŝŽƌŝƚĠ  ĚĂŶƐ  ƐŽŶ 
ƉůĂŶ  Ě͛ĂĐƚŝŽŶƐ  ă  ů͛ĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƉůĂŶƐ 
Ě͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ  ǌŽŶĞƐ  ůŝƚƚŽƌĂůĞƐ  ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ͕  ƋƵŝ 
ĚŽŶŶĞŶƚ ůĂ ǀŝƐŝďŝůŝƚĠ ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ ƋƵĂŶƚ ĂƵǆ 
ƐŝƚĞƐ  ƉŽƚĞŶƚŝĞůƐ͕  ĂƵǆ  ĞƐƉğĐĞƐ  ă  ĠůĞǀĞƌ  Ğƚ  ă  ůĞƵƌƐ 
ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ Ě͛ĠůĞǀĂŐĞ ĂĚĂƉƚĠĞƐ͘ >͛ŽďũĞĐƚŝĨ ĚĞ ĐĞƐ ƉůĂŶƐ 
Ě͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ ĞƐƚ ĚĞ ƉƌŽŵŽƵǀŽŝƌ ůĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ 
ĚƵƌĂďůĞ ĚĞ ů͛ĂĐƚŝǀŝƚĠ ĂƋƵĂĐŽůĞ͕ ĚĞ ŐĠŶĠƌĞƌ ĚĞ ůĂ ƌŝĐŚĞƐƐĞ 
Ğƚ  ĚĞƐ  ĞŵƉůŽŝƐ͕  ƚŽƵƚ  ĞŶ  ƉƌĠƐĞƌǀĂŶƚ  ůĂ  ƋƵĂůŝƚĠ  ĚĞ 
ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͘ 

>Ă ĚĠŵĂƌĐŚĞ ĂĚŽƉƚĠĞ ƉĂƌ ů͛ E   ƉŽƵƌ ůĂ ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ 
ĚĞ  ĐĞƐ  ƉůĂŶƐ  Ɛ͛ĂƉƉƵŝĞ  ƐƵƌ  ƵŶ  ĞŶƐĞŵďůĞ  Ě͛ĂƉƉƌŽĐŚĞƐ 
ƉĞƌŵĞƚƚĂŶƚ  ĚĞ  ŐĂƌĂŶƚŝƌ  ůĂ  ĚƵƌĂďŝůŝƚĠ  ĚĞ  ů͛ĂĐƚŝǀŝƚĠ 
Ě͛ĂƋƵĂĐƵůƚƵƌĞ  ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ůĂ  ƉƌĠƐĞƌǀĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛ŝŶƚĠŐƌŝƚĠ 
ĚĞƐ ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ ĐƀƚŝĞƌƐ͘  ĞƚƚĞ ƉƌĠƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ƋƵŝ Ă ƐĞůŽŶ 



 

ϭϱϯ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϲ ͗ DŝůŝĞƵ DĂƌŝŶ Ğƚ >ŝƚƚŽƌĂů 

ůĞ '/   ƵŶ ƌƀůĞ ŵĂũĞƵƌ ă ũŽƵĞƌ ĞŶ ŵĂƚŝğƌĞ Ě͛ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ 
ĂƵǆ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ͘ 

/ů  ĞƐƚ  ă  ŶŽƚĞƌ  ƋƵĞ  ůĞƐ  ƐŝƚĞƐ  ƐĠůĞĐƚŝŽŶŶĠƐ͕  ǀŝĂ  ůĞƐ 
;W  ƐͿ͕ ŝŶƚğŐƌĞŶƚ ůĂ ĐŽŵƉŽƐĂŶƚĞ ĚƵƌĂďŝůŝƚĠ Ğƚ ĐĂƉĂĐŝƚĠƐ 
ĚĞ  ĐŚĂƌŐĞ ƉŚǇƐŝƋƵĞ͕ ƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞ Ğƚ ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞ͕  ĐĞ ƋƵŝ 
ƉĞƌŵĞƚ ĚΖĞǆĞƌĐĞƌ ƵŶĞ ĂĐƚŝǀŝƚĠ ĂƋƵĂĐŽůĞ ƐĂŶƐ ƉƌĠũƵĚŝĐĞ 
ŶŽƚĂďůĞ ƐƵƌ ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͘  

 ĨŝŶ  ĚĞ  ĐŽŶƐŽůŝĚĞƌ  ů͛ĂǆĞ  ĚĞ  ĚƵƌĂďŝůŝƚĠ  ĚĞ 
ů͛ĂƋƵĂĐƵůƚƵƌĞ͕ ĐŚĂƋƵĞ ƉůĂŶ ĂƋƵĂĐŽůĞ ĨĂŝƚ  ů͛ŽďũĞƚ Ě͛ƵŶĞ 
 ƚƵĚĞ Ě͛/ŵƉĂĐƚ ƐƵƌ  ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ; / Ϳ͘  ůůĞ Ă ƉŽƵƌ 
ďƵƚ Ě͛ĠǀĂůƵĞƌ ůĞƐ ŝŵƉĂĐƚƐ ŵĂũĞƵƌƐ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝĨƐ ĚƵ ƉůĂŶ 
Ě͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ  ƐƵƌ  ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  Ğƚ  ĚĞ  ƉƌŽƉŽƐĞƌ 
ĚĞƐ ŵĞƐƵƌĞƐ ĚĞ ƉƌĠǀĞŶƚŝŽŶ Ğƚ Ě͛ĂƚƚĠŶƵĂƚŝŽŶ͘ 

  ĐĞ  ũŽƵƌ͕  ƚƌŽŝƐ ƉůĂŶƐ ĂƋƵĂĐŽůĞƐ ŽŶƚ ĠƚĠ  ƌĠĂůŝƐĠƐ Ğƚ 
ƚƌŽŝƐ ĂƵƚƌĞƐ ƐŽŶƚ ĞŶ ĐŽƵƌƐ ĚĞ ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ ;dĂďůĞĂƵ ϯϮͿ͘ 

 ͛ƵŶ ĂƵƚƌĞ ĐƀƚĠ͕ ůĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ ă ĠůĞǀĞƌ ƐŽŶƚ ƐŽƵŵŝƐĞƐ 
ă ĂƵƚŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ĂƵƉƌğƐ ĚĞ ů͛/EZ, Ğƚ ĚĞ ů͛KE^^  ƋƵĂŶĚ ŝů 
Ɛ͛ĂŐŝƚ ĚĞ ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ ĞǆŽŐğŶĞƐ͘ /ů ĞŶ ƌĞƐƐŽƌƚ ƋƵĞ 
ůĞƐ  ĠůĞǀĂŐĞƐ  ĞŶ  ĂƋƵĂĐƵůƚƵƌĞ  ŵĂƌŝŶĞ  ĐŽŶĐĞƌŶĞŶƚ 
ƐĞƵůĞŵĞŶƚ ůĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ ƋƵŝ ŶĞ ƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ ĂƵĐƵŶ ĚĂŶŐĞƌ 
ƐƵƌ ůĂ ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ŵĂƌŝŶĞ͘  

 ŶĨŝŶ͕  ů͛ E    ĂǀĞĐ  ů͛ĂƉƉƵŝ  ĚĞƐ  ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶƐ 
ĐŽŵƉĠƚĞŶƚĞƐ  Ă  ĠůĂďŽƌĠ  ƵŶ  ƉůĂŶ  Ě͛ĂĐƚŝŽŶƐ  ƉŽƵƌ  ůĂ 
ĐŽŶĐĞƉƚŝŽŶ  Ě͛ƵŶ  ŵŽĚğůĞ  Ě͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ďĂƐĞƐ  ă 
ƚĞƌƌĞ  ĚĞƐ  ĨĞƌŵĞƐ  ĂƋƵĂĐŽůĞƐ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ƌĞƐƉĞĐƚ  ĚĞƐ 
ĞǆŝŐĞŶĐĞƐ ƵƌďĂŶŝƐƚŝƋƵĞƐ Ğƚ ƐĂŶŝƚĂŝƌĞƐ͘ 

   ŽŵĂŝŶĞ DĂƌŝƚŝŵĞ Ğƚ WŽƌƚƐ 

 ŽŶƐĐŝĞŶƚ ĚĞƐ ĞŶũĞƵǆ ƌĞůĂƚŝĨƐ ĂƵ ůŝƚƚŽƌĂů͕ ůĞ DŝŶŝƐƚğƌĞ 
ĚĞ  ů͛ ƋƵŝƉĞŵĞŶƚ͕ ĚƵ dƌĂŶƐƉŽƌƚ͕ ĚĞ  ůĂ >ŽŐŝƐƚŝƋƵĞ Ğƚ ĚĞ 
ů͛ ĂƵ ;D d> Ϳ͕ ƉĂƌ ůĞ ďŝĂŝƐ ĚĞ ƐĞƐ ƐĞƌǀŝĐĞƐ ĐŽŵƉĠƚĞŶƚƐ ͗ 
ůĂ  ŝƌĞĐƚŝŽŶ ĚĞƐ WŽƌƚƐ Ğƚ ĚƵ  ŽŵĂŝŶĞ WƵďůŝĐ DĂƌŝƚŝŵĞ Ͳ 
 W WD͕  Ɛ͛ĞƐƚ  ĂƚƚĞůĠĞ  ă ŵĞƚƚƌĞ  ĞŶ ƈƵǀƌĞ ĚĞƐ  ĂĐƚŝŽŶƐ 
Ě͛ŽƌĚƌĞ ũƵƌŝĚŝƋƵĞƐ͕ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞůůĞƐ Ğƚ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ ƉŽƵƌ 
ĐŽŶŶĂŝƚƌĞ͕ ŵĂƚĠƌŝĂůŝƐĞƌ͕ ŐĠƌĞƌ͕ ƉƌŽƚĠŐĞƌ ǀŽŝƌĞ ǀĂůŽƌŝƐĞƌ 
ůĞ  WD͘  ĞƐ ĂĐƚŝŽŶƐ ƐĞ ƐŽŶƚ ƐŽůĚĠĞƐ ƉĂƌ ů͛ĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ ĚĞ 
ůĂ  ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ  ĚĞ  ƐĂƵǀĞŐĂƌĚĞ  Ğƚ  ĚĞ  ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ  ĚƵ 
 ŽŵĂŝŶĞ WƵďůŝĐ DĂƌŝƚŝŵĞ ;&ŝŐƵƌĞ ϴϮͿ͘ 

 ĂŶƐ  ĐĞ  ĐĂĚƌĞ  Ϯϴ  ĂĐƚŝŽŶƐ  ŽŶƚ  ĠƚĠ ŵŝƐĞƐ  ĞŶ  ƉůĂĐĞ 
ƐĞůŽŶ ϵ ĂǆĞƐ ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞƐ ͗  

   ǆĞ ϭ ͗ DĂŝƚƌŝƐĞƌ ůĞ  WD ͖  
   ǆĞ Ϯ ͗ WƌŽƚĠŐĞƌ ůĞ  WD ͖  
   ǆĞ ϯ ͗ sĂůŽƌŝƐĞƌ ůĞ  WD ͖  
   ǆĞ ϰ ͗  ŽŽƌĚŽŶŶĞƌ ůĂ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚƵ  WD ͖  
   ǆĞ ϱ ͗ ZĞŶĨŽƌĐĞƌ ů͛ĂƌƐĞŶĂů ũƵƌŝĚŝƋƵĞ Ğƚ 
ƌğŐůĞŵĞŶƚĂŝƌĞ ĚƵ  WD ͖  

   ǆĞ ϲ ͗ DŽĚĞƌŶŝƐĞƌ ůĞƐ ŽƵƚŝůƐ ĚĞ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚƵ  WD ͖ 

   ǆĞ ϳ ͗   ŽŽƉĠƌĞƌ ƉŽƵƌ ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ ůĞƐ ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ ͖ 
   ǆĞ ϴ ͗  ŽŵŵƵŶŝƋƵĞƌ Ğƚ ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĞƌ ͖  
   ǆĞ  ϵ  ͗  WƌŽŵŽƵǀŽŝƌ  ůĞ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  Ğƚ  ůĞ 
ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ͘ 

&ŝŐƵƌĞ ϴϮ͗  ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ ĚĞ ƐĂƵǀĞŐĂƌĚĞ Ğƚ ĚĞ 
ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ĚƵ  ŽŵĂŝŶĞ WƵďůŝĐ DĂƌŝƚŝŵĞ 

 Ŷ ƉĂƌĂůůğůĞ ĂǀĞĐ ůĂ ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ ĚĞ ƐĂƵǀĞŐĂƌĚĞ Ğƚ ĚĞ 
ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ĚƵ  ŽŵĂŝŶĞ WƵďůŝĐ DĂƌŝƚŝŵĞ͕ ůĞ D d>  Ă 
ĠŐĂůĞŵĞŶƚ  ĚĠǀĞůŽƉƉĠ  ƐŽŶ  ƉůĂŶ  ƉŽƌƚƵĂŝƌĞ  Ͳ  ŚŽƌŝǌŽŶ 
ϮϬϯϬ ĚŽŶƚ ůĞƐ ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ ŽďũĞĐƚŝĨƐ ƐŽŶƚ ͗ 

   ƐƐƵƌĞƌ ůĂ ƌĠƉĂƌĂƚŝŽŶ Ğƚ ůĂ ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ ŶĂǀĂůĞ ĚĞ ůĂ 
ĨůŽƚƚĞ ŶĂƚŝŽŶĂůĞ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ůŽĐĂů Ğƚ ĐĂƉƚĞƌ ƵŶĞ ƉĂƌƚ 
ĚĞƐ ŵĂƌĐŚĠƐ ƌĠŐŝŽŶĂƵǆ Ğƚ ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂƵǆ ͖ 

  &ĂŝƌĞ  ĚƵ  DĂƌŽĐ  ƵŶĞ  ƌĠĨĠƌĞŶĐĞ  ƌĠŐŝŽŶĂůĞ  ĚĂŶƐ  ůĂ 
ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ŶĂǀŝƌĞƐ ũƵƐƋƵ͛ă ϭϮϬ ŵ ͖ 

   ĠǀĞůŽƉƉĞƌ  ĚĞ  ĨĂĕŽŶ  ĚƵƌĂďůĞ͕  ů͛ĂĐƚŝǀŝƚĠ  ĚĞ 
ĚĠŵĂŶƚğůĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ŶĂǀŝƌĞƐ Ğƚ ĞŶ ĨĂŝƌĞ ƵŶĞ ƐŽƵƌĐĞ 
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ  Ě͛ĂƉƉƌŽǀŝƐŝŽŶŶĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ů͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ 
ƐŝĚĠƌƵƌŐŝƋƵĞ ŶĂƚŝŽŶĂůĞ ͖ 

   ĠǀĞůŽƉƉĞƌ  ů͛ĂĐƚŝǀŝƚĠ  ĚĞ  ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ  ĚĞ  ƉĞƚŝƚĞƐ 
ƉůĂƚĞĨŽƌŵĞƐ ŽĨĨƐŚŽƌĞƐ Ğƚ ĚĞƐ ŵŽĚƵůĞƐ ĚĞ  ŐƌĂŶĚĞƐ 
ƉůĂƚĞĨŽƌŵĞƐ ĚĞƐƚŝŶĠƐ ă ů͛ĞǆƉŽƌƚĂƚŝŽŶ ǀĞƌƐ ůĞ ŵĂƌĐŚĠ 
ĂĨƌŝĐĂŝŶ͘  

dĂďůĞĂƵ ϯϮ ͗ WůĂŶƐ  ƋƵĂĐŽůĞƐ ƌĠĂůŝƐĠƐ ŽƵ ĞŶ ĐŽƵƌƐ ĚĞ ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ
   

�ŽŶĞ ĐŽŶĐĞƌŶĠĞ  ZĠŐŝŽŶƐ ĐŽŶĐĞƌŶĠĞƐ   ƚĂƚ 

 ĂŬŚůĂͲ ŝŶƚƌĂ   ĂŬŚůĂ KƵĞĚͲ Ě 
 ĂŚĂď   

ZĠĂůŝƐĠ Ğƚ 
ĞŶ ĐŽƵƌƐ 
ĚĞ ŵŝƐĞ 
ĞŶ ƈƵǀƌĞ  

/ŵĞƐƐŽƵĂŶĞͲ^ŝĚŝ /ĨŶŝ  ^ŽƵƐƐͲDĂƐƐĂ Ğƚ 
'ƵĞůŵŝŵ KƵĞĚ EŽƵŶ 

dĂƌŐŚĂͲ^ĂŝĚŝĂ  dĂŶŐĞƌͲdĠƚŽƵĂŶͲ ů 
,ŽĐĞŝŵĂ Ğƚ ů͛KƌŝĞŶƚĂů 

'ƵĞůŵŝŵͲ ŽƵũĚŽƵƌ 
'ƵĞůŵŝŵ KƵĞĚ EŽƵŶ 
Ğƚ >ĂąǇŽƵŶĞ ^ĂŬŝĂ  ů 
,ĂŵƌĂ 

 
 Ŷ ĐŽƵƌƐ 
ĚĞ 
ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ů :ĂĚŝĚĂͲ/ŵĞƐƐŽƵĂŶĞ   ĂƐĂďůĂŶĐĂ ^ĞƚƚĂƚ Ğƚ 

DĂƌƌĂŬĞĐŚ ^ĂĨŝ 
>ĂŐƵŶĞ ĚĞ DĂƌĐŚŝĐĂ  KƌŝĞŶƚĂů 

^ŽƵƌĐĞ ͗  E   
 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϱϰ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

    ƵƚƌĞƐ ĂĐƚŝŽŶƐ ƐĞĐƚŽƌŝĞůůĞƐ 

 Ŷ  ŽƵƚƌĞ͕  ĚĞ  ŶŽŵďƌĞƵǆ  ĂƵƚƌĞƐ  ƉůĂŶƐ  Ğƚ  ƐƚƌĂƚĠŐŝĞƐ 
ŽŶƚ ĠƚĠ ĞŶƚƌĞƉƌŝƐ ĚĞƉƵŝƐ ƋƵĞůƋƵĞƐ ĂŶŶĠĞƐ Ğƚ ƋƵŝ ƐŽŶƚ 
ĞŶ  ĠƚƌŽŝƚĞ  ƌĞůĂƚŝŽŶ  ĞƚͬŽƵ  ŝŵƉůŝƋƵĞŶƚ  ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ  ůĞ 
ůŝƚƚŽƌĂů DĂƌŽĐĂŝŶ͘  

 ŝŶƐŝ͕ ůĞ D dEh,Ws Ă ŵŝƐ ĞŶ ƉůĂĐĞ ƵŶĞ ƉĂŶŽƉůŝĞ ĚĞ 
ĐĂĚƌĞ ƉŽƵƌ ůĂ ƉůĂŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ƵƌďĂŝŶĞ͘   ĐĞƚ ĞĨĨĞƚ͕ ůĞ ̂ E d͕ 
ůĞ  ^K& ͕  ůĞƐ  ^Z d͕  ůĞƐ  ^  h͕  ůĞƐ  ^  h>  Ğƚ  ůĞƐ  W h 
ŽĨĨƌĞŶƚ ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ͕ ĚĂŶƐ ůĞ ĐĂĚƌĞ ĚƵ ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ ĚĞ ŵŝƐĞ 
ĞŶ ƈƵǀƌĞ ĚĞ ůĂ ƌĠŐŝŽŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ͕ Ğƚ ŐƌąĐĞ ĂƵǆ W Z Ğƚ ĂƵǆ 
W /͕ ƵŶĞ ƉƌĠĐŝĞƵƐĞ ŽĐĐĂƐŝŽŶ ĚĞ ĚŽŶŶĞƌ ƵŶ ŶŽƵǀĞů ĠůĂŶ 
ă ůĂ ĚĠĐůŝŶĂŝƐŽŶ ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ ĚĞƐ ƐƚƌĂƚĠŐŝĞƐ Ğƚ ƉŽůŝƚŝƋƵĞƐ 
ƉƵďůŝƋƵĞƐ͘ 

 Ŷ  ϮϬϭϰ͕  ůĂ   ŝƌĞĐƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛ ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ  ĚƵ 
dĞƌƌŝƚŽŝƌĞ  Ă  ůĂŶĐĠ  ƵŶĞ  ĠƚƵĚĞ  ƐƵƌ  ů͛ĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ 
^ƚƌĂƚĠŐŝĞ EĂƚŝŽŶĂůĞ ĚĞ 'ĞƐƚŝŽŶ /ŶƚĠŐƌĠĞ ĚƵ >ŝƚƚŽƌĂů͘ >Ă 
ĨŝŶĂůŝƚĠ  ƌĞĐŚĞƌĐŚĠĞ  ĞƐƚ  ĚĞ  ƉƌŽƉŽƐĞƌ  ƵŶ  ĞŶƐĞŵďůĞ 
ĐŽŚĠƌĞŶƚ Ě͛ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ ĂĚĂƉƚĂďůĞƐ ĂƵǆ ƐƉĠĐŝĨŝĐŝƚĠƐ ĚĞƐ 
ĞƐƉĂĐĞƐ  ůŝƚƚŽƌĂƵǆ  ŵĂƌŽĐĂŝŶƐ͕  ƐƵƐĐŝƚĂŶƚ  ĚĞ  ŶŽƵǀĞůůĞƐ 
ŽƉƚŝŽŶƐ  Ě͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ  Ğƚ  ƉƌĞŶĂŶƚ  ĞŶ  ĐŽŵƉƚĞ  ůĂ 
ǀƵůŶĠƌĂďŝůŝƚĠ ĚĞ ĐĞƚ ĞƐƉĂĐĞ ĂƵǆ ĞĨĨĞƚƐ ĚĞƐ   ͘ 

^Ƶƌ  ƵŶ  ĂƵƚƌĞ  ǀŽůĞƚ͕  ůĞ   ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ  ĚĞ 
ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ Ă ŵĞŶĠ ŐƌąĐĞ ă ů͛ĂƉƉƵŝ ĚĞ ůĂ  ĂŶƋƵĞ 
DŽŶĚŝĂůĞ  ƵŶĞ  ƐƵĐĐĞƐƐ  ƐƚŽƌǇ  ĚĞ  ů͛ĂƉƉƌŽĐŚĞ  '/�   ă 
ů͛KƌŝĞŶƚĂů  ;ϮϬϭϮͲϮϬϭϳͿ͘   ĞůůĞͲĐŝ  Ă  ĠƚĠ  ĂĚŽƉƚĠĞ  ƉŽƵƌ 
ĂƚƚĠŶƵĞƌ  ůĞƐ  ĐŽŶĨůŝƚƐ  Ě͛ƵƐĂŐĞ͕  ƉƌĠƐĞƌǀĞƌ 
ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĐƀƚŝĞƌ Ğƚ ŐĂƌĂŶƚŝƌ ƵŶ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ 
ĚƵƌĂďůĞ  ĚƵ  ůŝƚƚŽƌĂů  ŵĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞŶ  ŽƌŝĞŶƚĂů͘  >ĞƐ 
ƉƌŽǀŝŶĐĞƐ ĐŽŶĐĞƌŶĠĞƐ ƐŽŶƚ ĐĞůůĞƐ ĚĞ  ĞƌŬĂŶĞ͕ EĂĚŽƌ Ğƚ 
 ƌŝŽƵĐŚ͘ 

 ͛ĂƵƚƌĞƐ ƐƚƌĂƚĠŐŝĞƐ Ğƚ ƉůĂŶƐ ƐĞĐƚŽƌŝĞůƐ Ɛ͛ĂƉƉůŝƋƵĞŶƚ 
ĠŐĂůĞŵĞŶƚ  ĂƵ  ůŝƚƚŽƌĂů  ƐĂŶƐ  ůƵŝ  ġƚƌĞ  ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞŵĞŶƚ 
ĚĠĚŝĠƐ  ;^ƚƌĂƚĠŐŝĞ  ĚƵ  dŽƵƌŝƐŵĞ  sŝƐŽŶ  ϮϬϯϬ͕  WůĂŶ 
EĂƚŝŽŶĂů  ĚĞ  ů͛ ĂƵ͕  WůĂŶ   ŝƌĞĐƚĞƵƌ  ĚĞƐ   ŝƌĞƐ 
WƌŽƚĠŐĠĞƐ͙ĞƚĐ͘Ϳ  Ğƚ  ĚŽŶƚ  ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ  ĐŽŵƉŽƐĂŶƚĞƐ 
ƉĞƵǀĞŶƚ  ġƚƌĞ  ŝĚĞŶƚŝĨŝĠĞƐ  ĐŽŵŵĞ  ĐŽŵƉŽƐĂŶƚĞƐ 
Ě͛ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ͘  /ů  ĞƐƚ  ă  ƌĂƉƉĞůĞƌ  ƋƵĞ  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ  W   ^ 
ŵĞŶĠƐ ƉĂƌ ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ  ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚƐ ĚĂŶƐ ůĞ ĐĂĚƌĞ ĚĞ ůĂ 
ĚĠĐůŝŶĂŝƐŽŶ ĚĞƐ ŽƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶƐ ĚĞ ůĂ ̂ E   ŽŶƚ ƉƌĠǀƵ ĂƵƐƐŝ 
ĚĞƐ ŵĞƐƵƌĞƐ ƉŽƵƌ ůĂ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ĚƵ ŵŝůŝĞƵ ŵĂƌŝŶ Ğƚ ĚƵ 
ůŝƚƚŽƌĂů ă ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ ϮϬϮϭ͘ 

DŝŶŝƐƚğƌĞ  EΣ  ŶũĞƵ  /ŶƚŝƚƵůĠ ĚĞ ůΖĞŶũĞƵ  KďũĞĐƚŝĨƐ 

D WD Z &ͬ WD  Ϯ  ZĠƵƐƐŝƌ ůĂ ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ ǀĞƌƐ ƵŶĞ 
ĠĐŽŶŽŵŝĞ ǀĞƌƚĞ 

ZĞŶĨŽƌĐĞƌ ůĂ ŐŽƵǀĞƌŶĂŶĐĞ ĚƵ ƐĞĐƚĞƵƌ Ğƚ ůĂ ǀĞŝůůĞ ĚĞ ůĂ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞ ŚĂůŝĞƵƚŝƋƵĞ                                                                        
ZĂƚŝŽŶĂůŝƐĞƌ ů͛ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ 
ŚĂůŝĞƵƚŝƋƵĞƐ                                                                               
ZĞŶĨŽƌĐĞƌ ůĂ ĐŽŚĠƐŝŽŶ ƐŽĐŝĂůĞ ĚĂŶƐ ůĞ ƐĞĐƚĞƵƌ ĚĞ ůĂ 
ƉġĐŚĞ                                                                                              
 ŵĠůŝŽƌĞƌ ůĂ ĐŽŵƉĠƚŝƚŝǀŝƚĠ ĚƵ ƐĞĐƚĞƵƌ Ğƚ ůĂ 
ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ŚĂůŝĞƵƚŝƋƵĞƐ 

D WD Z &ͬ WD  ϯ 
 ŵĠůŝŽƌĞƌ ůĂ ŐĞƐƚŝŽŶ Ğƚ ůĂ ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ 
ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ Ğƚ ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ 
ůĂ ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ 

 ŵĠůŝŽƌĞƌ ůĂ ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ ĚĞƐ ĞƐƉĂĐĞƐ ŵĂƌŝŶƐ Ğƚ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ ƵŶ ƌĠƐĞĂƵ Ě͛ĂŝƌĞƐ ŵĂƌŝŶĞƐ ƉƌŽƚĠŐĠĞƐ 

D dEh,Wsͬ  d 
ϱ 

 ĐĐŽƌĚĞƌ ƵŶĞ ǀŝŐŝůĂŶĐĞ ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞ 
ĂƵǆ ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞƐ ƐĞŶƐŝďůĞƐ 

 

 ůĂďŽƌĞƌ ůĞƐ ŽƵƚŝůƐ ĚĞ ƉůĂŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕ Ě͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ 
Ğƚ ĚĞ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚƵ ůŝƚƚŽƌĂů D D ͬ   



 

ϭϱϱ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϲ ͗ DŝůŝĞƵ DĂƌŝŶ Ğƚ >ŝƚƚŽƌĂů 

  ĞƐ ǀŽŝĞƐ ă ƉƌŽƐƉĞĐƚĞƌ 

 ŝĞŶ ƋƵĞ ĚĞƐ ĞĨĨŽƌƚƐ ĐŽŶƐŝĚĠƌĂďůĞƐ ƐŽŶƚ  ĨŽƵƌŶŝƐ͕  ůĂ 
'/�   ĂƵ  DĂƌŽĐ  ǀŝĞŶƚ  ƚŽƵƚ  ũƵƐƚĞ  ĚĞ  ĐŽŵŵĞŶĐĞƌ  Ğƚ 
ŶĠĐĞƐƐŝƚĞ ƉůƵƐ ĚĞ ǀŽůŽŶƚĠ Ğƚ Ě͛ĂĐƚŝŽŶ ƉŽƵƌ ƌĠƵƐƐŝƌ͘ 

 ŝŶƐŝ͕ ůĂ ŐĠŶĠƌĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ^Z> ĚĞǀƌĂ Ɛ͛ĂĐĐĠůĠƌĞƌ Ğƚ 
ƐĞ ƉĂƐƐĞƌ ĚĞƐ ĐĂůĐƵůƐ ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ ă ĐŽƵƌƚ ƚĞƌŵĞ ƉŽƵƌ 
ĚŽŶŶĞƌ ůŝĞƵ ă ƵŶ ƚƌĂǀĂŝů Ě͛ŚĂƌŵŽŶŝƐĂƚŝŽŶ Ğƚ ĚĞ ŵŝƐĞ ĞŶ 
ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĠ ĚĞ ƚŽƵƐ ůĞƐ ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ Ě͛ƵƌďĂŶŝƐŵĞ͘ 

hŶĞ ĨŽŝƐ ůĂ ƉůĂŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ ĞƐƚ ǀĂůŝĚĠĞ͕ ƐŽŶ 
ƌĞƐƉĞĐƚ ĚĞǀƌĂ ġƚƌĞ  ŝŵƉŽƐĠ Ě͛ƵŶĞ ŵĂŶŝğƌĞ  ƌŝŐŽƵƌĞƵƐĞ͘ 
 ĂŶƐ  ĐĞ  ĐĂĚƌĞ  ůĂ  WŽůŝĐĞ   ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ  ĚĞǀƌĂ 
ĚŝƐƉŽƐĞƌ  ĚĞ  ƉůƵƐ  ĚĞ  ŵŽǇĞŶƐ  Ğƚ  ďĠŶĠĨŝĐŝĞƌ  ĚĞ 
ů͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ Ğƚ  ů͛ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ Ě͛ĂƵƚƌĞƐ  ĐŽƌƉƐ  ĚĞ  ĐŽŶƚƌƀůĞ 
ĐŽŵŵĞ ĐĞůƵŝ ĚĞƐ  ĂƵǆ Ğƚ &ŽƌġƚƐ ƉŽƵƌ ĨĂŝƌĞ ƌĞƐƉĞĐƚĞƌ ůĂ 
ůŽŝ͘ 

 ƚ ƉŽƵƌ ƌĞŶĚƌĞ ů͛ĂĐƚŝŽŶ ƌĠƉƌĞƐƐŝǀĞ ƉůƵƐ ĐƌĠĚŝďůĞ͕ ůĞƐ 
ƉƌŽũĞƚƐ ƐƉĠĐŝĂƵǆ͕ ƉƌĠǀƵƐ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ ůĂ ůŽŝ ϴϭͲϭϮ ƉĂƌ 
ĚĠƌŽŐĂƚŝŽŶ  ŶĠĐĞƐƐŝƚĞŶƚ  ƵŶĞ  ŐŽƵǀĞƌŶĂŶĐĞ  ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞ͕ 
ƉĂƌ  ĞǆĞŵƉůĞ͕  ƉĂƌ  ů͛ĞǆŝŐĞŶĐĞ  ĚĞ  ďĂƐĞƌ  ůĞƐ  ĠƚƵĚĞƐ 
Ě͛ŝŵƉĂĐƚ  ƐƵƌ  ƵŶĞ  ĐŽŵƉƚĂďŝůŝƚĠ  ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ  Ğƚ 
ůĞƵƌ  ĚŝĨĨƵƐŝŽŶ  ůŽƌƐ  ĚĞƐ  ĞŶƋƵġƚĞƐ  ƉƵďůŝƋƵĞƐ  ă  ůĂƌŐĞ 
ĠĐŚĞůůĞ  ă  ƚƌĂǀĞƌƐ  ƵŶĞ  ƉůĂƚĞĨŽƌŵĞ  ŝŶĨŽƌŵĂƚŝƐĠĞ  ĚĞ 
ů͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ͘ >͛ĂĐƚŝŽŶ ĚĞ ĐŽŶƚƌƀůĞ Ğƚ 
ĚĞ ƐƵŝǀŝ ĚĞǀƌĂ ƉƌĞŶĚƌĞ Ě͛ĂƵƚƌĞƐ ĨŽƌŵĞƐ Ğƚ ƐĞ ƉŽƵƌƐƵŝǀƌĞ 

ĂƉƌğƐ  ůĂ  ƉŚĂƐĞ  Ě͛ĂĐĐĞƉƚĂďŝůŝƚĠ  Ğƚ  ƚŽƵƚ  ĂƵ  ůŽŶŐ  ĚĞ 
ů͛ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ͘  

 Ğ  ŵġŵĞ͕  ĚĞ  ŶŽƵǀĞůůĞƐ  ĨŽƌŵĞƐ  ĚĞ  ĐƌĠĂƚŝŽŶ  ĚĞ 
ǀĂůĞƵƌ ĚĞǀƌŽŶƚ ġƚƌĞ ƉĞŶƐĠĞƐ͘  ĞƐ ĨŽƌŵĞƐ ŽŶƚ ŝŶƚĠƌġƚ ă 
ƐĞ  ĐĞŶƚƌĞƌ  ƐƵƌ  ůĂ  ĐƌĠĂƚŝŽŶ ĚĞ  ƐĞƌǀŝĐĞƐ  ƉůƵƚƀƚ  ƋƵĞ  ƐƵƌ 
ů͛ĂƌƚŝĨŝĐŝĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĚƵ ůŝƚƚŽƌĂů͘ WŽƵƌ ĐĞ ĨĂŝƌĞ͕  ů͛ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ 
Ě͛ƵŶĞ  ĠĐŽŶŽŵŝĞ  ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶŶĞůůĞ  ĐůĂƐƐŝƋƵĞ͕ 
ĚŽŵŵĂŐĞĂďůĞ  ă  ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ  ŶŝǀĞĂƵǆ  Ğƚ  ƵŶĞ 
ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƚŝŽŶ  ĂĐĐƌƵĞ  ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĠĞ  ĚĞƐ  ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ 
ĚĞ ƌĞƐƉĞĐƚ ĚĞ ůĂ ůŽŝ ĚĞǀŝĞŶŶĞŶƚ ĚŽŶĐ ƵŶĞ ƵƌŐĞŶĐĞ ƉŽƵƌ 
ƉŽƵǀŽŝƌ ŐĂƌĂŶƚŝƌ ůĂ ƉĠƌĞŶŶŝƚĠ ĐĞƌƚĂŝŶĞ Ě͛ƵŶĞ ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ͕ 
ĚĂŶƐ ůĞ ƚĞŵƉƐ Ğƚ ĚĂŶƐ ů͛ĞƐƉĂĐĞ͕ ĚƵ ůŝƚƚŽƌĂů ŵĂƌŽĐĂŝŶ͘ 

 Ŷ ŽƵƚƌĞ͕ ůĞƐ ĂĐƚŝŽŶƐ ƋƵĞ ŵğŶĞŶƚ ůĞ  ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ ĚĞ 
ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ Ğƚ ůĂ &ŽŶĚĂƚŝŽŶ DŽŚĂŵĞĚ s/ ƉŽƵƌ ůĂ 
ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ĚĞ  ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚĞƉƵŝƐ ϮϬϬϭ ă  ƚƌĂǀĞƌƐ  
ů͛ŽƉĠƌĂƚŝŽŶ  WůĂŐĞƐ  WƌŽƉƌĞƐ͕ ĚĞǀƌĂ ġƚƌĞ ĠůĂƌŐŝ Ğƚ ŝŶĐůƵƌĞ 
ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ ĚƵ ůŝƚƚŽƌĂů ƉŽƵƌ ƵŶĞ ŵĞŝůůĞƵƌĞ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ 
ĚĞƐ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ ă ƐĂ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ͘ 

&ŝŶĂůĞŵĞŶƚ ƵŶ ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ ƐƵƌ ƚŽƵƐ ůĞƐ ƉůĂŶƐ 
ĚĞǀƌĂ  ġƚƌĞ  ĂĐĐŽƌĚĠ  ĂƵǆ  ĐŽůůĞĐƚŝǀŝƚĠƐ  ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ 
ĐƀƚŝğƌĞƐ͕  ƐƵƌƚŽƵƚ  ůĞƐ  ƉůƵƐ  ƉĂƵǀƌĞƐ  Ě͛ĞŶƚƌĞ  ĞůůĞƐ͕  ƉŽƵƌ 
ĨĂǀŽƌŝƐĞƌ  ĚĂǀĂŶƚĂŐĞ  ƐŽŶ  ƵƐĂŐĞ  ƌĂƚŝŽŶŶĞů  Ğƚ  ůĂ 
ƉƌĠƐĞƌǀĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ƐĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  Ğƚ  ĂƵƐƐŝ  ƉŽƵƌ  ĚŽŶŶĞƌ 
ů͛ĞǆĞŵƉůĞ ă ƚŽƵƐ ůĞƐ ĂƵƚƌĞƐ ŝŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚƐ͘ 

 ŶĐĂĚƌĠ ϭϯ ͗ >͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ ďůĞƵĞ͕ ƉŝůŝĞƌ Ě͛ƵŶ ŶŽƵǀĞĂƵ ŵŽĚğůĞ ĚĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ 
^ŽƵƌĐĞ ͗ >Ă ƉġĐŚĞ ĂƌƚŝƐĂŶĂůĞ ͗ ůĞ ƉŽŝĚƐ ĚĞƐ ǀŝůůĂŐĞƐ ĚĞ ƉġĐŚĞƵƌƐ ĚĂŶƐ ůĞ ƐĞĐƚĞƵƌ ĚĞ ůĂ ƉġĐŚĞ

 

 ĞƐ ĚŝǌĂŝŶĞƐ ĚĞ ǀŝůůĂŐĞƐ ĚĞ ƉġĐŚĞƵƌƐ ŽŶƚ ĠƚĠ ƌĠĂůŝƐĠƐ ĚĂŶƐ ůĞ ĐĂĚƌĞ ĚƵ ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ ĚĞƐ ǀŝůůĂŐĞƐ ĚĞƐ ƉġĐŚĞƵƌƐ͘ KŶ ƉĞƵƚ 

ĐŝƚĞƌ ă ƚŝƚƌĞ Ě͛ĞǆĞŵƉůĞ ůĞ ǀŝůůĂŐĞ ĚĞ ƉġĐŚĞ  ĂůŝĂ ĚĂŶƐ ůĂ ƌĠŐŝŽŶ ĚĞ ƉġĐŚĞƵƌƐ dĂŶŐĞƌͲdĠƚŽƵĂŶͲ ů ,ŽĐĞŝŵĂ͕ ƵŶĞ ƌĠŐŝŽŶ Žƶ 

ůĂ ƉġĐŚĞ ĂƌƚŝƐĂŶĂůĞ ũŽƵĞ ƵŶ ƌƀůĞ ĚĞ ƉƌĞŵŝĞƌ ƉůĂŶ ĚĂŶƐ ůĞ ƚŝƐƐƵ ƐŽĐŝŽͲĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ Ğƚ ůĂ ǀŝĞ ĚĞ ůĂ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ͘ >Ğ ƉƌŽũĞƚ Ă 

ĚĞŵĂŶĚĠ ƵŶ ďƵĚŐĞƚ ĚĞ ϳϬ D ,^ Ğƚ Ă ƉƌŽĨŝƚĠ ă ϯϱϬ ŵĠŶĂŐĞƐ Ğƚ ϳϬ ƉġĐŚĞƵƌƐ ĞǆĞƌĕĂŶƚ ůĞƵƌƐ ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ ĂǀĞĐ ĚĞƐ ďĂƌƋƵĞƐ 

ŶĞ ĚŝƐƉŽƐĂŶƚ Ě͛ĂƵĐƵŶĞ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ĐŽŶƚƌĞ ůĞƐ ƚĞŵƉġƚĞƐ͘ >ĞƐ ƋƵĂƚƌĞ ǀŝůůĂŐĞƐ ĚĞ &ŶŝĚĞŬ͕  ŚĞŵůĂůĂ͕ ^ŝĚŝ ,ƐĂŢŶĞ Ğƚ  ĂůĂ /ƌŝƐ 

ŽŶƚ  ĂƵƐƐŝ  ŵŽďŝůŝƐĠ  ƵŶĞ  ĞŶǀĞůŽƉƉĞ  ĚĞ  ϮϲϬ  D ,^͘  >͛KĨĨŝĐĞ  EĂƚŝŽŶĂů  ĚĞƐ  WŽƌƚƐ  ƉƌĠǀŽŝƚ  ĠŐĂůĞŵĞŶƚ  ů͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ 

Ě͛ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ ĚĞ ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝƐĂƚŝŽŶ ͗ ƵŶ ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ ĚĞ ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞ ϭϯ ŚĂůůĞƐ ŶŽƵǀĞůůĞƐ ŐĠŶĠƌĂƚŝŽŶƐ Ă ĠƚĠ  ůĂŶĐĠ 

ĚŽŶƚ  ϭϬ  ƐŽŶƚ  ůŝǀƌĠƐ͘  >ĞƐ  ϯ  ƌĞƐƚĂŶƚƐ  ƐŽŶƚ  ĞŶ  ĐŽƵƌƐ  ĚĞ  ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ  Ǉ  ĐŽŵƉƌŝƐ  ĐĞůƵŝ  ĚĞ  dĂŶŐĞƌ  ƋƵŝ  ĞƐƚ  ĞŶ  ĐŽƵƌƐ 

Ě͛ŽƉĠƌĂƚŝŽŶŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ͘   ĞƐ  ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ  ŵŽĚĞƌŶĞƐ  ƌĠƉŽŶĚĞŶƚ  ĂƵǆ  ŵĞŝůůĞƵƌƐ  ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ  ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂƵǆ  ĞŶ  ƚĞƌŵĞƐ 

Ě͛ŚǇŐŝğŶĞ͕ Ě͛ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚƐ Ğƚ Ě͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ͘ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϱϲ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

   

     

 
 
 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϳ ͗ 
^Žů 

   



 

ϭϱϳ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϳ ͗ ^Žů 

 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϱϴ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

ϭ͘ 'ĠŶĠƌĂůŝƚĠƐ  Ğƚ  ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ 
ƉƌŝŽƌŝƚĂŝƌĞƐ 
>Ğ ƐŽů Ă ƵŶĞ ŶĂƚƵƌĞ ƋƵŝ ůƵŝ ĐŽŶĨğƌĞ ůĂ ĨŽŶĐƚŝŽŶ ƵůƚŝŵĞ 

ĚĞ  ƐƵƉƉŽƌƚĞƌ  ƚŽƵƚĞƐ  ůĞƐ  ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ  ŚƵŵĂŝŶĞƐ͕  ĐĞ  ƋƵŝ  Ă 
ĨŽƌŐĠ ĚĂŶƐ ĚĞ ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ ůĂŶŐƵĞƐ ƵŶĞ ŝĚĞŶƚŝƚĠ ĞŶƚƌĞ 
ůĞƐ ŵŽƚƐ ͨ ŵŽŶĚĞ ͩ Ğƚ ͨ ƐŽů ͩ ͗ ĞĂƌƚŚ ĞŶ ĂŶŐůĂŝƐ͕ ĞƌĚĞ 
ĞŶ ĂůůĞŵĂŶĚ͕ ĂƌĚ ĞŶ ĂƌĂďĞ͕  ũŽƌĚ ĞŶ ƐƵĠĚŽŝƐ͕ ƚĂŶĂŚ ĞŶ 
ŝŶĚŽŶĠƐŝĞŶ͕ ƉĂĞŶ ĚŝŶ ĞŶ ƚŚĂŢ͙ ϭϬϮ͘ 

>Ğ ƐŽů ĚƵ DĂƌŽĐ͕ ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ ĐŽŶƚŝŶĞŶƚĂů͕ Ɛ͛ĠƚĞŶĚ ƐƵƌ 
ƵŶĞ  ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ  ĚĞ  ϳϭϬ  ϴϱϬ  Ŭŵϸ  ĚŽŶƚ  ϴϳ  ϬϬϬ  Ŭŵϸ 
ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚ  ƵŶĞ  ^ƵƌĨĂĐĞ   ŐƌŝĐŽůĞ  hƚŝůĞ  ;^ hͿ͘   ĞƐ 
ĚĞƌŶŝğƌĞƐ ƐŽŶƚ ĐŽŶĐĞŶƚƌĠĞƐ ĞŶ ŐƌĂŶĚĞ ƉĂƌƚŝĞ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ 
ĚĞƐ ƉůĂŝŶĞƐ͕  ĚĞƐ ƉůĂƚĞĂƵǆ ŚƵŵŝĚĞƐ Ğƚ  ƐĞŵŝͲĂƌŝĚĞƐ͘  Ŷ 
ƉůƵƐ ĚĞ ĐĞƐ ĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ͕ ůĞ ƌĞƐƚĞ ĚƵ ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ ŵĂƌŽĐĂŝŶ 
ĞƐƚ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĠ  ĚĞ  ƋƵĂƚƌĞ  ŐƌĂŶĚƐ  ŐƌŽƵƉĞƐ  ĚĞ  ƌĞůŝĞĨƐ 
ĚŝƐƚŝŶĐƚƐ ͗  

  >ĞƐ ĐŚĂŝŶĞƐ ĚĞ ŵŽŶƚĂŐŶĞƐ ͖ 
  >ĞƐ ƉůĂƚĞĂƵǆ ƐŝƚƵĠƐ ĂƵ ŶŽƌĚ ĚĞƐ ŵŽŶƚĂŐŶĞƐ ͖  
  >ĞƐ  ŚĂƵƚƐ  ƉůĂƚĞĂƵǆ  ĂƌŝĚĞƐ  ĚΖĂůƚŝƚƵĚĞ  ƐƵƉĠƌŝĞƵƌĞ  ă    
ϭϬϬϬ ŵ ƐŝƚƵĠƐ ă ůΖĞƐƚ ͖ 

   ŶĨŝŶ ĂƵ ƐƵĚ ĚĞ ůΖ ƚůĂƐ ƐΖĠƚĂůĞŶƚ ĚĞ ǀĂƐƚĞƐ ŚĂŵĂĚĂƐ 
ƉŝĞƌƌĞƵƐĞƐ ũƵƐƋƵΖă ůĂ DĂƵƌŝƚĂŶŝĞ͘ 

 ĞƐ ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƚŝŽŶƐ ŐĠŽŵŽƌƉŚŽůŽŐŝƋƵĞƐ 
ƚĠŵŽŝŐŶĞŶƚ ďŝĞŶ ĠǀŝĚĞŵŵĞŶƚ ĚĞ ůĂ ƌŝĐŚĞƐƐĞ ŶĂƚŝŽŶĂůĞ 
ŵĂŝƐ ŶĞ ƐŽŶƚ ƉĂƐ ƐƵĨĨŝƐĂŶƚĞƐ ƉŽƵƌ ĚĠƐŝŐŶĞƌ ůĞ ƐŽů͘  

 Ŷ  ĞĨĨĞƚ͕  Ě͛ƵŶ  ƉŽŝŶƚ  ĚĞ  ǀƵĞ  ƐĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞ  Ğƚ 
ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ͕  ůĂ  ĚĠĨŝŶŝƚŝŽŶ  ĚƵ  ƐŽů  ƌĞƐƚĞ͕  ĐŽŵŵĞ  ƐĂ 
ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ Ě͛ĂŝůůĞƵƌƐ͕ ƚƌŝďƵƚĂŝƌĞ ĚĞ ůĂ ĨŝůŝğƌĞ ƋƵŝ ĞŶ ĨĂŝƚ 
ĂƉƉĞů ͗ ŐĠŽůŽŐŝĞ͕ ĂŐƌŽŶŽŵŝĞ͕ ƉĠĚŽůŽŐŝĞ͕ ĠĐŽůŽŐŝĞ͕ ĞƚĐ͘ 

 ĞǀĂŶƚ  ĐĞƚƚĞ  ƉŽůǇƐĠŵŝĞ  Ğƚ  ƉŽƵƌ  ĚĞƐ  ďĞƐŽŝŶƐ  ĚĞ 
ŐĠŶĠƌĂůŝƐĂƚŝŽŶ͕ ůĞ ĐŽŶƐĞŝů Ě͛ ƵƌŽƉĞ Ă ĚĠĨŝŶŝ ĞŶ ϭϵϵϬ ůĞ 
ƐŽů  ĐŽŵŵĞ  ĠƚĂŶƚ  ͗  ͨ  hŶĞ  ƉĂƌƚŝĞ  ŝŶƚĠŐƌĂŶƚĞ  ĚĞƐ 
ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ ƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐ ƋƵŝ ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ  ů͛ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ ĞŶƚƌĞ 
ůĂ ƐƵƌĨĂĐĞ ĚĞ ůĂ ƚĞƌƌĞ Ğƚ ůĞ ƐŽĐůĞ ƌŽĐŚĞƵǆ͘ /ů ƐĞ ƐƵďĚŝǀŝƐĞ 
ĞŶ  ĐŽƵĐŚĞƐ  ŚŽƌŝǌŽŶƚĂůĞƐ  ƐƵĐĐĞƐƐŝǀĞƐ  ĂƵǆ 
ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐƚŝƋƵĞƐ  ƉŚǇƐŝƋƵĞƐ͕  ĐŚŝŵŝƋƵĞƐ  Ğƚ  ďŝŽůŽŐŝƋƵĞƐ 
ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞƐ ͩ͘  

WŽƵƌ ƐĂ ƉĂƌƚ͕ ůĂ  ŽŶǀĞŶƚŝŽŶ ĚĞƐ EĂƚŝŽŶƐ hŶŝĞƐ ƐƵƌ ůĂ 
ůƵƚƚĞ ĐŽŶƚƌĞ ůĂ ĚĠƐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ Ă ĚĠĨŝŶŝ ĞŶ ϮϬϭϳ ůĂ ƚĞƌƌĞ 
ĐŽŵŵĞ ĨŽƵƌŶŝƐƐĞƵƌ ĚĞ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ Ğƚ ĚĞ ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕ Ăďƌŝ͕ 
ƉƌŽƉƌŝĠƚĠ Ğƚ ĐŽŵŵĞ ĐůĠ ĚĞ ůΖŝĚĞŶƚŝƚĠ ĐƵůƚƵƌĞůůĞ͘   

 ĞƐ ĚĞƵǆ ĚĠĨŝŶŝƚŝŽŶƐ ŵĞƚƚĞŶƚ ĂƵ ĐůĂŝƌ ĚĞƵǆ  ƚĞƌŵĞƐ 
ƐŽƵǀĞŶƚ  ƵƚŝůŝƐĠƐ  ƉŽƵƌ  ĚĠƐŝŐŶĞƌ  ůĂ  ŵġŵĞ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞ 
ŶĂƚƵƌĞůůĞ͘   ĞƚƚĞ  ĚŝĨĨĠƌĞŶĐĞ  Ě͛ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ  ĞƐƚ  ĚƵĞ  ĂƵ 
ĚŝůĞŵŵĞ  ƋƵŝ  ĞǆŝƐƚĞ  ĞŶƚƌĞ  ů͛ŽĐĐƵƉĂƚŝŽŶ  ĂĐƚƵĞůůĞ  ĚĞƐ 
ƚĞƌƌĞƐ Ğƚ ůĂ ƉůĂŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĨƵƚƵƌĞ ĚĞ ů͛ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĚƵ ƐŽů͘  

>Ă ƉƌŝƐĞ ĞŶ ĐŚĂƌŐĞ ĚĞ ĐĞƐ ĚĞƵǆ ĂƐƉĞĐƚƐ ĂƵ DĂƌŽĐ ŽŶƚ 
ƉĞƌŵŝƐ  ƌĠĐĞŵŵĞŶƚ  ĚĞ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ  ůĞ  ƉƌŝŶĐŝƉĞ  ĚĞ 
ͨ ǀŽĐĂƚŝŽŶ  ĚƵ  ƐŽů ͩ͘  hŶ  ƉƌŝŶĐŝƉĞ  ƋƵŝ  Ă  ďĞƐŽŝŶ 
Ě͛ĂŵĠůŝŽƌĞƌ  ůĞƐ ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ ƋƵĞ ŶŽƵƐ ĂǀŽŶƐ ƐƵƌ  ůĞƐ 
ƐŽůƐ ŵĂƌŽĐĂŝŶƐ ĞŶ ǀƵĞ Ě͛ƵŶĞ ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ ŽƉƚŝŵĂůĞ͘ 

DĂŝƐ ůĞƐ ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ ĚĞǀƌŽŶƚ ĞŶĐŽƌĞ ĠǀŽůƵĞƌ ŶŽŶ 
ƐĞƵůĞŵĞŶƚ  ƉŽƵƌ  ĠǀĂůƵĞƌ  ůĞƐ  ƉŽƚĞŶƚŝĂůŝƚĠƐ  ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞƐ 
ĚĞƐ  ƐŽůƐ  ŵĂŝƐ  ĂƵƐƐŝ  ƉŽƵƌ  ŵŝĞƵǆ  ĐŽŵƉƌĞŶĚƌĞ  ůĞƐ 
ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ ĚĞ ůĞƵƌ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ͘ 

WĂƌ  ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƐŽůƐ  ŽŶ  ĚĠƐŝŐŶĞ  ƚŽƵƚĞƐ  ůĞƐ 
ĨŽƌŵĞƐ  ĚĞ  ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ƉŚǇƐŝƋƵĞƐ͕  ĐŚŝŵŝƋƵĞƐ  Ğƚ 
ďŝŽůŽŐŝƋƵĞƐ ƋƵŝ ƌĠƐƵůƚĞŶƚ ĞŶ ƵŶĞ ƉĞƌƚĞ ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĞ ĚƵ 
ƐŽů  ĞƚͬŽƵ  ƋƵŝ  ƐĞ  ƚƌĂĚƵŝƐĞŶƚ  ƉĂƌ  ƵŶĞ  ĚŝŵŝŶƵƚŝŽŶ 
ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ ŽƵ ƚĞŵƉŽƌĂŝƌĞ ĚĞ ƐĂ ĨĞƌƚŝůŝƚĠ͘ /ů ƉĞƵƚ Ɛ͛ĂŐŝƌ͕ 
ƉĂƌ ĞǆĞŵƉůĞ͕ ĚĞ ů͛ĞŶůğǀĞŵĞŶƚ ŽƵ ĚƵ ĚĠƉůĂĐĞŵĞŶƚ ĚĞƐ 
ĠůĠŵĞŶƚƐ  ĐŽŶƐƚŝƚƵƚŝĨƐ  ĚƵ  ƐŽů  ƉĂƌ  ů͛ĞĨĨĞƚ  ĚĞ  ů͛ĠƌŽƐŝŽŶ 
ŚǇĚƌŝƋƵĞ Ğƚ ĠŽůŝĞŶŶĞ ŽƵ ĞŶĐŽƌĞ ĚĞ ůĂ ƉĞƌƚĞ ĚĞ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ 
ĚƵ  ƐŽů  ƉĂƌ  ůĞƐ  ĞĨĨĞƚƐ  Ě͛ĂƉƉŽƌƚƐ  ĐŚŝŵŝƋƵĞƐ  ŽƵ  ƉĂƌ  ĚĞƐ 
ĂĐƚŝŽŶƐ  ƉŚǇƐŝƋƵĞƐ͘  >Ă ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ  ƐĞ ŵĂŶŝĨĞƐƚĞ  ĚŽŶĐ 
ƉĂƌ  ƵŶ  ĂƉƉĂƵǀƌŝƐƐĞŵĞŶƚ  ďŝŽůŽŐŝƋƵĞ  Ğƚ  ƉŚǇƐŝƋƵĞ͘   Ğƚ 
ĂƉƉĂƵǀƌŝƐƐĞŵĞŶƚ ƉĞƵƚ Ɛ͛ĞǆƉƌŝŵĞƌ ƉĂƌ ů͛ĂůƚĠƌĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ 
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ  ĚƵ  ƐŽů͕  ƐŽŶ  ĠƌŽƐŝŽŶ͕  ƐĂ  ƐĂůŝŶŝƐĂƚŝŽŶ͕  ƐŽŶ 
ĂĐŝĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  ŽƵ  ĞŶĐŽƌĞ  ƐĂ  ƉŽůůƵƚŝŽŶ  ŵŝŶĠƌĂůĞ  ŽƵ 
ŽƌŐĂŶŝƋƵĞ͘ 

 Ğ ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ ĂĨĨĞĐƚĞ  ůĂ ĐĂƉĂĐŝƚĠ ĚĞƐ ƐŽůƐ ă ƌĞŵƉůŝƌ 
ůĞƵƌƐ  ĨŽŶĐƚŝŽŶƐ  ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞƐ  Ğƚ  ůĞƵƌƐ  ƵƐĂŐĞƐ  ƐŽĐŝŽͲ
ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ͕  ĞŶ  ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ  ĂŐƌŝĐŽůĞ͕  ĐĂƌ  ŝů  ĞŶƚƌĂŝŶĞ 
ƵŶĞ  ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ĨĞƌƚŝůŝƚĠ͕  ƵŶ  ƌĂůĞŶƚŝƐƐĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ 
ĐĂƉĂĐŝƚĠƐ  ĚĞ  ƌĠŐĠŶĠƌĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ƵŶĞ  ŵŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ  ĚĞ  ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘  /ů  ĞƐƚ  ĂƵƐƐŝ  ă  ů͛ŽƌŝŐŝŶĞ  ĚĞƐ 
ƉĞƌƚĞƐ ĚĞ ĨŽŶĐƚŝŽŶƐ ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞƐ ĞŶ ƚĂŶƚ ƋƵ͛ŚĂďŝƚĂƚ ƉŽƵƌ 
ůĂ ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ͕ ĚĞ ǌŽŶĞ ĚĞ ƐĠƋƵĞƐƚƌĂƚŝŽŶ ĚĞ ĐĂƌďŽŶĞ ŽƵ 
ĞŶĐŽƌĞ ĞŶ ƚĂŶƚ ƋƵĞ ƌĠŐƵůĂƚĞƵƌ ĚĞ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ Ğƚ ƋƵĂŶƚŝƚĠ 
Ě͛ĞĂƵ  ƋƵŝ  ƌƵŝƐƐĞůůĞ͕  ƋƵŝ  Ɛ͛ŝŶĨŝůƚƌĞ  ŽƵ  ĐĞůůĞ  ƐƚŽĐŬĠĞ  ĂƵ 
ŶŝǀĞĂƵ ĚĞƐ ďĂƌƌĂŐĞƐ͘  

&ĂĐĞ  ă  ĐĞƐ  ŝŵƉĂĐƚƐ͕  ůĂ ŵĂƌŐĞ  Ě͛ĂĐƚŝŽŶ  ĚƵ  ƉĂǇƐ  ƐĞ 
ƚƌŽƵǀĞ ƚƌğƐ ƌĠĚƵŝƚĞ ĞŶ ƌĂŝƐŽŶ ĚĞ ůĂ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌŝƚĠ ĚƵ ƐŽů 
ƋƵŝ͕ ă ůĂ ĚŝĨĨĠƌĞŶĐĞ ĚĞƐ ĂƵƚƌĞƐ ŵŝůŝĞƵǆ͕ ĞƐƚ ƐŽƵŵŝƐ ă ĚĞƐ 
ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ  ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ  ƉůƵƐ  ƋƵĞ  ůĞƐ  ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ 
ĂŶƚŚƌŽƉŝƋƵĞƐ͘  >ĞƐ  ĞĨĨĞƚƐ  ĚĞ  ů͛ĠƌŽƐŝŽŶ  ĠŽůŝĞŶŶĞ  Ğƚ 
ŚǇĚƌŝƋƵĞ  ƐƵƌ  ůĞ  ƐŽů  ƐŽŶƚ  ƐŽƵǀĞŶƚ  ƉůƵƐ  ŐƌĂǀĞƐ  ƋƵĞ  ůĂ 
ƐĂůŝŶŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƚĞƌƌĞƐ͕  ůĞ  ƐƵƌƉąƚƵƌĂŐĞ  ŽƵ 
ů͛ƵƌďĂŶŝƐĂƚŝŽŶ͘   dŽƵƚĞĨŽŝƐ͕  ůĞ WĂǇƐ ĂĨĨŝĐŚĞ ƵŶĞ ǀŽůŽŶƚĠ 
ĨĞƌŵĞ ƉŽƵƌ  ƉƌĞŶĚƌĞ ĞŶ ĐŚĂƌŐĞ  ĐĞ  ƉŚĠŶŽŵğŶĞ͘   ĞƚƚĞ 
ǀŽůŽŶƚĠ  Ɛ͛ĞƐƚ  ƚƌĂĚƵŝƚĞ  ƉĂƌ  ƵŶ  ďŽŶ  ŶŽŵďƌĞ  ĚĞ  ƉůĂŶƐ͕ 
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ Ğƚ ĂĐƚŝŽŶƐ ƋƵŝ ĚĞǀƌŽŶƚ ƐĞ ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ ĂǀĂŶƚ 
ƚŽƵƚ ƉĂƌ ƵŶ ĐĂĚƌĞ ũƵƌŝĚŝƋƵĞ ĚĠĚŝĠ ă ĐĞ ŵŝůŝĞƵ ƋƵŝ ƌĞƐƚĞ 
ůĞ ƐĞƵů ă ŶĞ ƉĂƐ ĚŝƐƉŽƐĞƌ Ě͛ƵŶĞ ůŽŝ ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞ͘



 

ϭϱϵ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϳ ͗ ^Žů 

Ϯ͘ >Ğ  ƐŽů  ŵĂƌŽĐĂŝŶ͕  ƵŶĞ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞ 
ǀƵůŶĠƌĂďůĞ 
WĂƌ ƐĂ ĨŽŶĐƚŝŽŶ ĚĞ ƐƵƉƉŽƌƚ Ě͛ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ Ğƚ ĚĞ ƌĠƐĞƌǀŽŝƌ 

ĚĞ ƌŝĐŚĞƐƐĞƐ ŵĂŝƐ ĠŐĂůĞŵĞŶƚ ŐƌąĐĞ ă ƐŽŶ ĞǆƉŽƐŝƚŝŽŶ ă 
ů͛ĂƚŵŽƐƉŚğƌĞ Ğƚ ƐŽŶ ŵŝůŝĞƵ ĚĞ ǀŝĞ ƉŽƵƌ ůĂ ďŝŽƐƉŚğƌĞ͕ ůĞ 
ƐŽů  ƐƵďŝƚ  ĚĞƐ  ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ  ƋƵŝ  ŝŵƉůŝƋƵĞŶƚ  ƵŶ  ĐĞƌƚĂŝŶ 
ŶŽŵďƌĞ  ĚĞ  ĨĂĐƚĞƵƌƐ  ďŝŽƉŚǇƐŝƋƵĞƐ͕  ŵĠƚĠŽƌŽůŽŐŝƋƵĞƐ 
;ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ĚĞ  ƚĞŵƉĠƌĂƚƵƌĞ  Ğƚ  ƉƌĠĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶƐͿ  Ğƚ 
ƐŽĐŝŽͲĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ͘   ĞƐ  ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ  ƐĞ  ŵĂŶŝĨĞƐƚĞŶƚ  ă 
ƚƌĂǀĞƌƐ ƵŶĞ ǀĂƌŝĠƚĠ ĚΖŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶƐ ƉŽƐƐŝďůĞƐ ĞŶŐĞŶĚƌĂŶƚ 
ƵŶĞ ĚĠƚĠƌŝŽƌĂƚŝŽŶ ƉŚǇƐŝƋƵĞ Ğƚ ĐŚŝŵŝƋƵĞ ƋƵŝ ƌĠĚƵŝƚ ůĞƐ 
ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĂůŝƚĠƐ  ĚĞƐ  ƐŽůƐ  Ğƚ  ƉŽƵƐƐĞ  ůĞ  ƐǇƐƚğŵĞ  ă 
ĚĠƉĂƐƐĞƌ ůĞƐ ƐĞƵŝůƐ ĚĞ ƐĂ ĐĂƉĂĐŝƚĠ͘ 

WůƵƐŝĞƵƌƐ ĨĂĐƚĞƵƌƐ ƐŽŶƚ ĚŽŶĐ ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ ĚĞ ĐĞƚƚĞ 
ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ă ĚĞƐ ĚĞŐƌĠƐ ĚŝĨĨĠƌĞŶĐŝĠĞƐ ;dĂďůĞĂƵ ϯϯͿ͘  Ŷ 
ĞĨĨĞƚ͕ ůĞ ƐŽů ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ ƵŶĞ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌŝƚĠ ƉĂƌ ƌĂƉƉŽƌƚ ĂƵǆ 
ĂƵƚƌĞƐ ŵŝůŝĞƵǆ ĐĂƌ ůĞƐ ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ ĐŽŶƐƚŝƚƵĠĞƐ 
ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ ƉĂƌ ů͛ĠƌŽƐŝŽŶ ŚǇĚƌŝƋƵĞ Ğƚ ĠŽůŝĞŶŶĞ ŽŶƚ 
ƉůƵƐ  Ě͛ŝŵƉĂĐƚƐ  ƋƵĞ  ůĞƐ  ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ  ĂŶƚŚƌŽƉŝƋƵĞƐ͘ 
EĠĂŶŵŽŝŶƐ͕  ů͛ĂĐƚŝǀŝƚĠ  ŚƵŵĂŝŶĞ  ĐŽŶƚƌŝďƵĞƌĂ  ă  ůŽŶŐ 
ƚĞƌŵĞ  ŝŶĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ  ă  ů͛ĂŐŐƌĂǀĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ 
ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ ĨĂǀŽƌŝƐĠĞƐ ƉĂƌ ůĞƐ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ͘ 

 ĂŶƐ ůĞƵƌƐ ĨŽƌŵĞƐ ĂŶƚŚƌŽƉŝƋƵĞƐ͕ ůĞƐ ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ ƐƵƌ ůĞ 
ƐŽů  ƐŽŶƚ  ůŝĠĞƐ  ƐƵƌƚŽƵƚ  ĂƵǆ  ďĞƐŽŝŶƐ  Ğƚ  ă  ůĂ  ǀĂůĞƵƌ 
ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ ĚƵ ƐŽů͕ ƌĠƐƵůƚĂƚ Ě͛ƵŶĞ ĐƵůƚƵƌĞ ŐƌĂŶĚŝƐƐĂŶƚĞ 
Ě͛ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚŝŽŶ  ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ  Ğƚ  Ě͛ƵŶĞ  ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ 

ĐŽŶĐƵƌƌĞŶƚŝĞůůĞ ĚĞ ůĂ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞ͘  ĞƐ ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ ƉƌĞŶŶĞŶƚ 
ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ  ůĂ  ĨŽƌŵĞ  Ě͛ƵŶĞ  ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƚĞƌƌĞƐ 
ƵƚŝůŝƐĠĞƐ  ĐŽŵŵĞ ƉĂƌĐŽƵƌƐ͕  ƵŶĞ  ƐĂůŝŶŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ  ƐŽůƐ ă 
ĐĂƵƐĞ ĚĞƐ ƉƌŽĐĠĚĠƐ Ě͛ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ Ğƚ ů͛ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĞǆĐĞƐƐŝǀĞ 
ĚĞƐ ĨĞƌƚŝůŝƐĂŶƚƐ Ğƚ ŝŶƚƌĂŶƚƐ ĐŚŝŵŝƋƵĞƐ ĚĂŶƐ ů͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ 
ŽƵ  ďŝĞŶ  ůĂ  ĨŽƌŵĞ  Ě͛ƵŶĞ  ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ  ĂĐĐƌƵĞ  Ğƚ 
ŝƌƌĂƚŝŽŶŶĞůůĞ ƉĂƌ ů͛ƵƌďĂŶŝƐĂƚŝŽŶ͘ >͛ĂĐƚŝǀŝƚĠ ŵŝŶŝğƌĞ Ğƚ ĚĞ 
ĐĂƌƌŝğƌĞ ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ ĂƵƐƐŝ ƵŶĞ ƐŽƵƌĐĞ ĚĞ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ 
ƐŽůƐ ƋƵĞ ĐĞ ƐŽŝƚ ă ƚƌĂǀĞƌƐ ů͛ĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ŵĂƚĠƌŝĂƵǆ ŽƵ 
ďŝĞŶ ƉĂƌ  ůĂ ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƐŽůƐ͘  Ŷ ƉĂƌĂůůğůĞ ă ĐĞƐ 
ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ͕  ů͛ŝŵƉůĂŶƚĂƚŝŽŶ  Ě͛ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ  ŵğŶĞ  ă  ƵŶ 
ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ  ŝƌƌĠǀĞƌƐŝďůĞ  ĚĞƐ  ĨŽŶĐƚŝŽŶƐ  ĚƵ  ƐŽů  Ğƚ 
ŵĞŶĂĐĞ  ƐŽŶ  ĠƋƵŝůŝďƌĞ  ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ĐĂƐ 
Ě͛ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶƐ ŝŶƐĂůƵďƌĞƐ͘ 

KƵƚƌĞ ůĞƐ ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ Ě͛ŽƌŝŐŝŶĞƐ ŚƵŵĂŝŶĞƐ͕ ůĞ ƐŽů ƐƵďŝƚ 
ĂƵƐƐŝ  ƵŶ  ŶŽŵďƌĞ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ  ĚĞ  ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ  ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ 
ƐŽƵƐ  ů͛ĞĨĨĞƚ  ĚĞƐ  ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ͕  ů͛ĠƌŽƐŝŽŶ 
ŚǇĚƌŝƋƵĞ  Ğƚ  ĠŽůŝĞŶŶĞ͘   ĞƐ  ƋƵĂŶƚŝƚĠƐ  ĚĞ  ƐŽůƐ 
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ ƐŽŶƚ ĚĠƉůĂĐĠĞƐ ĚĞƐ ǌŽŶĞƐ ŶŽŶ ƐƚĂďŝůŝƐĠĞƐ 
ƉĂƌ  ůĂ  ǀĠŐĠƚĂƚŝŽŶ  ĨĂǀŽƌŝƐĂŶƚ  ĂŝŶƐŝ  ů͛ĞŶǀĂƐĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ 
ďĂƌƌĂŐĞƐ ŽƵ ů͛ĞŶƐĂďůĞŵĞŶƚ ĚĞ ŐƌĂŶĚƐ ĠƚĞŶĚƵƐ ĚĂŶƐ ůĞƐ 
ƌĠŐŝŽŶƐ  ĚƵ  ^ƵĚ  Ğƚ  ĚĞ  ů͛KƌŝĞŶƚĂů͘   ŽŶĐĞƌŶĂŶƚ  ůĞƐ 
ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ͕  ŝůƐ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ  ƵŶĞ  ƐŽƵƌĐĞ 
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ  ĚĞ  ĚĠƐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  ĚĠĐůĞŶĐŚĂŶƚ  ĂŝŶƐŝ  ƵŶĞ 
ƐƉŝƌĂůĞ  ƐĂŶƐ  ĨŝŶ  ĚĞ  ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ  ĚƵ  ƐŽů  Ğƚ  ĚĞƐ 
ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ ƋƵŝ ĞŶ ĚĠƉĞŶĚĞŶƚ͘

WƌŽĐĞƐƐƵƐ   ĂƵƐĞƐ   ŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ 

 ƌŽƐŝŽŶ ŚǇĚƌŝƋƵĞ 
Ύ  ůŝŵĂƚ ͗ ƉůƵŝĞƐ ďƌğǀĞƐ Ğƚ ƚƌğƐ ǀŝŽůĞŶƚĞƐ ͖ 
Ύ dŽƉŽŐƌĂƉŚŝĞ ͗ ƉĞŶƚĞ ĨŽƌƚĞ ă ƚƌğƐ ĨŽƌƚĞ ;хϭϱйͿ ͖ 
Ύ  ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ͗ ƌŽĐŚĞ ŵğƌĞƐ ƚĞŶĚƌĞƐ ͖ 

Ύ  ŝŵŝŶƵƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ĨĞƌƚŝůŝƚĠ ƉŚǇƐŝƋƵĞ Ğƚ ĐŚŝŵŝƋƵĞ  
Ύ dĂƐƐĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ƐŽůƐ 
Ύ WĞƌƚĞ ĚĞ ƐŽůƐ ͖ 
Ύ  ĨĨĂŝďůŝƐƐĞŵĞŶƚ ĚĞ ůĂ ĨŽŶĐƚŝŽŶ ĠƉƵƌĂƚŽŝƌĞ ĚƵ ƐŽů ͖ 
Ύ  ĨĨĂŝďůŝƐƐĞŵĞŶƚ ĚĞ ůĂ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ǀĠŐĠƚĂůĞ ͖ 
Ύ  ŶǀĂƐĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ƌĞƚĞŶƵƐ ĚĞƐ ďĂƌƌĂŐĞƐ 

 ƌŽƐŝŽŶ ĠŽůŝĞŶŶĞ 

Ύ  ůŝŵĂƚ ͗ sŝƚĞƐƐĞ Ğƚ ĚƵƌĠĞ ĚƵ ǀĞŶƚ ͖ 
Ύ ^Žů ͗ dĞǆƚƵƌĞ ĚƵ ƐŽů ƐĂďůĞƵƐĞ Ğƚ ůŝŵŽŶĞƵƐĞ ͖ 
Ύ  ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ͗  ďƐĞŶĐĞ ĚƵ ĐŽƵǀĞƌƚ ǀĠŐĠƚĂůĞ 
ĐŽŶƚŝŶƵ ĞƚͬŽƵ ĚĞ ďƌŝƐĞͲǀĞŶƚ͕ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĨŽƌġƚƐ 
ƉƌğƐ ĚĞƐ ĐĞŶƚƌĞƐ ƵƌďĂŝŶƐ 

Ύ  ŝŵŝŶƵƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ĨĞƌƚŝůŝƚĠ ĚĞƐ ƐŽůƐ ͖ 
Ύ DŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƚĞǆƚƵƌĞ ĚĞƐ ƐŽůƐ ͖ 
Ύ WĞƌƚĞƐ ĚĞƐ ƐŽůƐ ƉĂƌ ĞŶƐĂďůĞŵĞŶƚ ͖ 
Ύ  ŝŵŝŶƵƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ Ğƚ ĚĞƐ ƌĞŶĚĞŵĞŶƚƐ ͖ 
Ύ  ŶǀĂƐĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ƌĞƚĞŶƵƐ ĚĞƐ ďĂƌƌĂŐĞƐ 
Ύ  ŶƐĂďůĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ ŚǇĚƌŽͲĂŐƌŝĐŽůĞƐ 
Ğƚ ĚĞƐ ƌŽƵƚĞƐ 

^ĂůŝŶŝƐĂƚŝŽŶ ͬ 
 ůĐĂůŝŶŝƐĂƚŝŽŶ 

Ύ ZĞŵŽŶƚĠĞ ĚĞ ůĂ ŶĂƉƉĞ ͖ 
Ύ /ƌƌŝŐĂƚŝŽŶ ĂǀĞĐ ĚĞƐ ĞĂƵǆ ĚĞƐ ŶĂƉƉĞƐ ƐĂůĠĞƐ ͖ 
Ύ ZĠƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĞĂƵǆ ĚĞ ĚƌĂŝŶĂŐĞ ƐĂůĠĞƐ ͖  
Ύ /ƌƌŝŐĂƚŝŽŶ ĂǀĞĐ ĚĞƐ ĞĂƵǆ ĚĞ ƐƵƌĨĂĐĞ ƐĂůĠĞƐ ͖ 
Ύ /ƌƌŝŐĂƚŝŽŶ ĂǀĞĐ ĚĞƐ ĞĂƵǆ ĐŚĂƌŐĠĞƐ ĞŶ ^ŽĚŝƵŵ ͖ 

Ύ  ŝŵŝŶƵƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ĨĞƌƚŝůŝƚĠ ƉŚǇƐŝƋƵĞ Ğƚ ĐŚŝŵŝƋƵĞ 
ĚĞƐ ƐŽůƐ ͖ 
Ύ ZĠĚƵĐƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĂŐƌŝĐŽůĞ ͖ 
Ύ  ĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ ĚĞƐ ƐŽůƐ 

 ĐƚŝǀŝƚĠƐ 
,ƵŵĂŝŶĞƐ 

Ύ ǆƚĞŶƐŝŽŶƐ ĚĞƐ ĐĞŶƚƌĞƐ ƵƌďĂŝŶƐ 
Ύ ǆƚƌĂĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ŵŝŶĞƌĂŝƐ Ğƚ ĚĞƐ ŵĂƚĠƌŝĂƵǆ 
Ύ ĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚƵ ĐŽƵǀĞƌƚ ĨŽƌĞƐƚŝĞƌ ͗ ƌĠĐŽůƚĞ ĚĞ ďŽŝƐ 
ĚĞ ĨĞƵ͕ ĚĠĨƌŝĐŚĞŵĞŶƚ͕ ŝŶĐĞŶĚŝĞƐ͕ ƐƵƌƉąƚƵƌĂŐĞ͙ĞƚĐ͘ 
Ύ/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ Ğƚ ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚƐ 

Ύ  ŝŵŝŶƵƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ ĚĞƐ ƚĞƌƌĞƐ ĂŐƌŝĐŽůĞƐ 
ĨĞƌƚŝůĞƐ ƉĂƌ ůĂ ďĠƚŽŶŝƐĂƚŝŽŶ 
Ύ ĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƐŽůƐ 
ΎWŽůůƵƚŝŽŶ ĚĞƐ ƐŽůƐ 
Ύ  ĠƐƚĂďŝůŝƐĂƚŝŽŶ 

dĂďůĞĂƵ ϯϯ ͗ WƌĞƐƐŝŽŶƐ ƐƵƌ ůĞ ƐŽů Ğƚ ůĞƵƌƐ ŝŵƉĂĐƚƐ 
 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϲϬ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

 WƌĞƐƐŝŽŶƐ Ě͛ŽƌŝŐŝŶĞ ĂŶƚŚƌŽƉŝƋƵĞ 

>Ă  ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ  ƐŽůƐ  Ě͛ŽƌŝŐŝŶĞ  ĂŶƚŚƌŽƉŝƋƵĞ  ĞƐƚ 
ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ ƉƌŽǀŽƋƵĠĞ ƉĂƌ ĚĞƐ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĚĂŶƐ ůĂ 
ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƐŽůƐ͘   ĞƚƚĞ  ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ  ĞƐƚ  ĚŽŶĐ 
ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĠĞ ƉĂƌ ůĞƐ ĨĂĐƚĞƵƌƐ ĚĞ ĐĂƵƐĂůŝƚĠ ;ƵƌďĂŶŝƐĂƚŝŽŶ͕ 
ĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶ͕  ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͕  ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞͿ  ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ƉĂƌ 
ůĞƐ  ƚǇƉĞƐ ĚĞ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ƋƵ͛ŝůƐ ĞŶŐĞŶĚƌĞŶƚ  ;ƉŽůůƵƚŝŽŶ 
ĚĞƐ ƐŽůƐ͕ ƉĞƌƚĞ ĚĞƐ ƚĞƌƌĞƐ͕ ƐĂůŝŶŝƐĂƚŝŽŶ͕ ĞƚĐ͘Ϳ͘ 

  hƌďĂŶŝƐĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ƉĞƌƚĞ  ĚĞƐ  ƚĞƌƌĞƐ 
ĨĞƌƚŝůĞƐ 

>Ă  ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƐŽůƐ  ƉĂƌ  ů͛ƵƌďĂŶŝƐĂƚŝŽŶ  ĞƐƚ  ƵŶ 
ƉƌŽďůğŵĞ ŵŽŶĚŝĂů ƋƵŝ ƚŽƵĐŚĞ Ě͛ƵŶĞ ŵĂŶŝğƌĞ ƉůƵƐ ĨŽƌƚĞ 
ůĞƐ ǌŽŶĞƐ ă ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ ƌĞƐƚƌĞŝŶƚĞ ĂĚĂƉƚĠĞ ă ů͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͘ 
 Ƶ DĂƌŽĐ͕  ůĂ  ĐƌŽŝƐƐĂŶĐĞ ĚĠŵŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ  ĐŽŶũƵŐƵĠĞ ă 
ƵŶ  ŶŝǀĞĂƵ  Ě͛ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ  ĚĞ  ƉůƵƐ  ĞŶ  ƉůƵƐ  ĠůĞǀĠ  ĚĞ  ůĂ 
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ  Ă  ĞŶŐĞŶĚƌĠ  ƵŶ  ĨŽƌƚ  ĞǆŽĚĞ  ƌƵƌĂů͕  ĐĞ  ƋƵŝ  Ă 
ŵĞŶĠ  ă  ĚĞƐ  ďŽƵůĞǀĞƌƐĞŵĞŶƚƐ  ĚƵ  ƚŝƐƐƵ  ƐŽĐŝĠƚĂů  ĚĂŶƐ 
ƉƌĞƐƋƵĞ  ƚŽƵƚĞƐ  ůĞƐ  ƌĠŐŝŽŶƐ  ĚƵ  ƉĂǇƐ  ĂǀĞĐ  ƵŶĞ 
ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ĚĞ ů͛ƵƌďĂŶŝƐĂƚŝŽŶ ƋƵŝ Ă ĂƚƚĞŝŶƚ ϱй ĞŶƚƌĞ 
ϮϬϬϴ Ğƚ ϮϬϭϴ ;&ŝŐƵƌĞ ϴϯͿ͘ 

 

&ŝŐƵƌĞ ϴϯ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚƵ ƚĂƵǆ Ě͛ƵƌďĂŶŝƐĂƚŝŽŶ ĞŶƚƌĞ ϮϬϬϴ Ğƚ 
ϮϬϭϴ ;ĞŶ йͿ 

^ŽƵƌĐĞ ͗ , W͕ϮϬϭϵ 

>͛ƵŶĞ  ĚĞƐ  ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ  ŵĂũĞƵƌĞƐ  ĚĞ  ĐĞƚƚĞ 
ƚĞŶĚĂŶĐĞ  ĞƐƚ  ů͛ĠƚĞŶĚƵ  ĚĞƐ  ǌŽŶĞƐ  ƵƌďĂŶŝƐĠĞƐ  ƋƵŝ  Ŷ͛Ă 
ĐĞƐƐĠ  Ě͛ĂƵŐŵĞŶƚĞƌ  ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ  ĂǀĞĐ  ůĞƐ  ƉŽůŝƚŝƋƵĞƐ 
ƉƵďůŝƋƵĞƐ  ĚĠƉůŽǇĠĞƐ  ĞŶ ŵĂƚŝğƌĞ  Ě͛ŚĂďŝƚĂƚ  Ğƚ  ƋƵŝ  ŽŶƚ 
ƌĂŵĞŶĠ  ůĞ ĚĠĨŝĐŝƚ  ĐƵŵƵůĠ ĞŶ  ůŽŐĞŵĞŶƚƐ ĚĞ ϭ ϮϰϬ ϬϬϬ 
ƵŶŝƚĠƐ ĞŶ ϮϬϬϮ ă ϰϬϬ ϬϬϬ ă ůĂ ĨŝŶ ĚĞ ů͛ĂŶŶĠĞ ϮϬϭϳ͘ WĂƌ 
ĂŝůůĞƵƌƐ͕ ůĞ ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚ ǀŝƐĞ ă ƌĠĚƵŝƌĞ ĐĞ ĚĠĨŝĐŝƚ ƉŽƵƌ 
ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ  ϮϬϬ  ϬϬϬ  ă  ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ  ϮϬϮϭ͕  ă  ƚƌĂǀĞƌƐ  ůĂ 
ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĚĞ ϭϲϬ ϬϬϬ ƵŶŝƚĠƐ ƉĂƌ ĂŶ͕ ĐŚŽƐĞ ƋƵŝ ĚĞǀƌĂŝƚ 
ĐŽŶƐŽůŝĚĞƌ  ůĂ  ƚĞŶĚĂŶĐĞ  ĚĞ  ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ  ĚƵ  ƐŽů  ƉĂƌ 
ů͛ƵƌďĂŶŝƐĂƚŝŽŶ͘ 

 ŝŶƐŝ͕  ũƵƐƋƵ͛ĞŶ  ϮϬϭϰ͕  ůĞƐ  ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ  Ě͛ƵƌďĂŶŝƐŵĞ 
ŽŶƚ  ĂƵƚŽƌŝƐĠ  ů͛ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ  ă  ů͛ƵƌďĂŶŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ƉƌğƐ  ĚĞ      
ϵϱ Ϯϴϱ ŚĂ ĚĞ ƚĞƌƌĂŝŶƐ ƵƌďĂŝŶƐ ĚŽŶƚ ůĞ Ь ă  ĂƐĂďůĂŶĐĂ 

ƉŽƵƌ  ůĞƐ ƉƌŽĐŚĂŝŶĞƐ ĂŶŶĠĞƐ͕ ƐŽŝƚ ƵŶ ďĞƐŽŝŶ ĞŶ ĨŽŶĐŝĞƌ 
ƵƌďĂŝŶ ĂŶŶƵĞů ĞƐƚŝŵĠ ă ϰ ϬϬϬ ŚĂ ϭϬϯ Ğƚ ƋƵŝ ƉŽƵƌƌĂŝƚ 
ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ ϳϬ ϬϬϬ ŚĂ ă ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ ϮϬϮϱ ƐŽŝƚ Ϭ͕ϴй ĚĞ ůĂ ̂  h 
ƋƵŝ ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ  ůĞ ƉƌŝŶĐŝƉĂů ƌĞĐŽƵƌƐ ƉŽƵƌ ĚĞ ƚĞůƐ ƉƌŽũĞƚƐ 
ĞŶ  ƌĂŝƐŽŶ  ĚƵ  ĨĂŝďůĞ  ĐŽƸƚ  ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ  ƉŽƵƌ  ůĞƵƌ 
ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ͘  ŶƚƌĞ ϮϬϬϬ Ğƚ ϮϬϭϭ͕ ŝůƐ ĠƚĂŝĞŶƚ ƋƵĞůƋƵĞƐ 
Ϯϯ ϬϬϬ ŚĂ ĚĞ ƚĞƌƌĞƐ ă ĨŽƌƚ ƉŽƚĞŶƚŝĞů ĂŐƌŝĐŽůĞ ƋƵŝ ŽŶƚ ĠƚĠ 
ĐŽŶƐŽŵŵĠƐ  ƉĂƌ  ů͛ƵƌďĂŶŝƐĂƚŝŽŶ  ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞ  ϭϭϯ 
ĐĞŶƚƌĞƐ ƵƌďĂŝŶƐ Ğƚ ƌƵƌĂƵǆ͘  ĞƐƚ ůĞ ĐĂƐ ĂƵƐƐŝ ĚĞƐ ƋƵĂƚƌĞ 
ŶŽƵǀĞůůĞƐ  ǀŝůůĞƐ  ƋƵŝ  ŽŶƚ  ĠƚĠ  ĐƌĠĠĞƐ  ĞŶ  ŵĂũŽƌŝƚĠ  ƐƵƌ 
ƉƌĞƐƋƵĞ ϰ ϬϬϬ ŚĂ ĚĞ ƚĞƌƌĞƐ ĨĞƌƚŝůĞƐ ;dĂďůĞĂƵ ϯϰͿ͘ 

  /ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ 

>Ă ĚǇŶĂŵŝƋƵĞ ĚĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚƵ ƉĂǇƐ Ŷ͛Ă ƉĂƐ 
ĐŽŶĐĞƌŶĠ  ƐĞƵůĞŵĞŶƚ  ů͛ƵƌďĂŶŝƐĂƚŝŽŶ͕  ĞůůĞ  Ă  ĂƵƐƐŝ 
ĐŽŶĐĞŶƚƌĠ  ƐŽŶ  ĞĨĨŽƌƚ  ƐƵƌ  ůĞƐ  ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ  Ğƚ 
ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚƐ ƉŽƵƌ ƋƵĞ ůĞ ƉĂǇƐ ƌĞŶĨŽƌĐĞ ƐĂ ůŽŐŝƐƚŝƋƵĞ͘ 

>Ğ DĂƌŽĐ Ă ŵŝƐ ĞŶ ƉůĂĐĞ ĚŽŶĐ ƵŶĞ ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ ƉŽƵƌ ůĞ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ůĂ  ĐŽŵƉĠƚŝƚŝǀŝƚĠ  ůŽŐŝƐƚŝƋƵĞ  ă 
ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ  ϮϬϯϬ͘   ĞůůĞͲĐŝ  Ɛ͛ŝŶƐĐƌŝƚ  ĚĂŶƐ  ů͛ŽďũĞĐƚŝĨ  ĚĞ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ  ƵŶ  ƌĠƐĞĂƵ  ŶĂƚŝŽŶĂů  ŝŶƚĠŐƌĠ  ĚĞ  �ŽŶĞƐ 
>ŽŐŝƐƚŝƋƵĞƐ DƵůƚŝͲ&ůƵǆ ƐƵƌ ϯ ϯϬϬ ŚĂ͘  Ŷ ƉĂƌĂůůğůĞ ĂǀĞĐ 
ĐĞƐ  ǌŽŶĞƐ͕  ĐĞƚƚĞ  ĚǇŶĂŵŝƋƵĞ  ĂŵďŝƚŝĞƵƐĞ  Ă  ƌĂŵĞŶĠ  ůĂ 
ůŽŶŐƵĞƵƌ ĚƵ ƌĠƐĞĂƵ ƌŽƵƚŝĞƌ ŶĂƚŝŽŶĂů ă ϱϴ ϰϲϳ Ŭŵ Ğƚ ůĞƐ 
ǀŽŝĞƐ  ĞǆƉƌĞƐƐĞƐ  ă  ϭ  ϯϬϬ  Ŭŵ͘   ͛ĂƵƚƌĞ  ƉĂƌƚ  ůĞ  ƌǇƚŚŵĞ 
ƐŽƵƚĞŶƵ  ĚĞ  ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ  Ě͛ĂƵƚŽƌŽƵƚĞƐ  ĐĞƐ  ĚĞƌŶŝğƌĞƐ 
ĂŶŶĠĞƐ Ă ƉĞƌŵŝƐ ĚĞ ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ ů͛ĂƌŵĂƚƵƌĞ ĂƵƚŽƌŽƵƚŝğƌĞ 
ƋƵŝ  Ă  ĂƚƚĞŝŶƚ  ϭ  ϴϬϬ  Ŭŵ  ĞŶ  ϮϬϭϴ  ĂůŽƌƐ  ƋƵĞ  ůĞ  ƌĠƐĞĂƵ 
ĨĞƌƌŽǀŝĂŝƌĞ  ĐŽŵƉƚĞ  ƉůƵƐ  ĚĞ  Ϯ  ϭϭϬ  Ŭŵ  ĚĞ  ůŝŐŶĞƐ 
ĞǆŝƐƚĂŶƚĞƐ Ğƚ Ϯ ϴϬϬ Ŭŵ ĚĞ ůŝŐŶĞƐ ƉƌŽũĞƚĠĞƐ͘  

 ĞƐ  ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ  ƉƌŽũĞƚƐ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ  ĐĞƌƚĞƐ  ƵŶĞ 
ŶĠĐĞƐƐŝƚĠ ĚĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ͕ ŵĂŝƐ ĂƵƐƐŝ ĚĞƐ ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ 
ŶŽŶ ŶĠŐůŝŐĞĂďůĞƐ ƐƵƌ ůĞ ƐŽů͕ ŶŽŶ ƐĞƵůĞŵĞŶƚ ă ĐĂƵƐĞ ĚĞ 
ůĂ ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ ĚĞ ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞƐ͕ ŵĂŝƐ ĂƵƐƐŝ ă ĐĂƵƐĞ ĚĞ 
ůĂ  ĚĠƐƚĂďŝůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ǌŽŶĞƐ  ƐĞŶƐŝďůĞƐ  ;WŚŽƚŽ  ϭϰͿ  Ğƚ 
ů͛ĞĨĨĞƚ ĐƵŵƵůĂƚŝĨ ĚĞ ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ĚĞ ƉƌŽǆŝŵŝƚĠ ƌĞůĂƚŝǀĞ ă 
ůĂ ŵŝƐĞ ĞŶ ƐĞƌǀŝĐĞ ĚĞ ĐĞƐ ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͘ 

 Ŷ  ĞĨĨĞƚ͕  ůĞƐ  ƐŽůƐ  ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞůƐ  ĚĞ  ƉƌŽǆŝŵŝƚĠ͕  ĚŽŶƚ 
ů͛ĠƉĂŝƐƐĞƵƌ ĞƐƚ ĚĞ ϬͲϱ Đŵ Ğƚ ƐŝƚƵĠƐ ĞŶƚƌĞ ϭ Ğƚ Ϯ͕ϱ ŵ ĚĞ 
ůĂ  ĐŚĂƵƐƐĠĞ͕  ƐŽŶƚ  ĐŽŶƚĂŵŝŶĠƐ  ƉĂƌ  ůĞ  ƚƌĂĨŝĐ  ƌŽƵƚŝĞƌ 

ϱϲ͕ϵ ϱϳ͕ϰ ϱϳ͕ϴ ϱϴ͕ϯ ϱϴ͕ϴ ϱϵ͕Ϯ
ϲϬ͕ϰ ϲϬ͕ϴ ϲϭ͕ϯ

ϲϭ͕ϵ ϲϮ͕ϰ

ϱϰ

ϱϲ

ϱϴ

ϲϬ

ϲϮ

ϲϰ

ϮϬϬϴ

ϮϬϬϵ

ϮϬϭϬ

ϮϬϭϭ

ϮϬϭϮ

ϮϬϭϯ

ϮϬϭϰ

ϮϬϭϱ

ϮϬϭϲ

ϮϬϭϳ

ϮϬϭϴ

dĂďůĞĂƵ ϯϰ ͗ ^ƵƉĞƌĨŝĐŝĞƐ ŵŽďŝůŝƐĠĞƐ ƉĂƌ ůĞƐ sŝůůĞƐ EŽƵǀĞůůĞƐ 

sŝůůĞ ŶŽƵǀĞůůĞ  WŽƉƵůĂƚŝŽŶ 
ƉƌĠǀƵĞ 

^ƵƉĞƌĨŝĐŝĞ 
ŵŽďŝůŝƐĠĞ ;ŚĂͿ 

dĂŵĞŶƐŽƵƌƚ  ϰϱϬ͘ϬϬϬ  ϭ͘ϵϱϬ 
dĂŵĞƐŶĂ  ϮϱϬ͘ϬϬϬ  ϴϰϬ 
 ŚƌĂĨĂƚĞ  ϭϱϬ͘ϬϬϬ  ϳϳϬ 
>ĂŬŚǇĂǇƚĂ  ϴϬ͘ϬϬϬ  ϰϬϰ 

 ŽŶŶĠĞƐ ŐůŽďĂůĞƐ  ϵϯϬ͘ϬϬϬ  ϯ͘ϵϲϰ 
^ŽƵƌĐĞ ͗ Dh d 



 

ϭϲϭ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϳ ͗ ^Žů 

ůŽƌƐƋƵĞ ĐĞůƵŝͲĐŝ ĞƐƚ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͕ Ě͛ĂƵƚĂŶƚ ƉůƵƐ Ɛŝ ů͛ąŐĞ ĚĞ 
ů͛ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ ĞƐƚ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ Ğƚ ƋƵ͛ĞůůĞ ĞƐƚ  ƐŝƚƵĠĞ ĞŶ 
ĚĠďůĂŝ͘  >ĞƐ  ƉƌŽĨŝůƐ  ƐŽŶƚ  ĚŽŶĐ  ŵĂƌƋƵĠƐ  ƉĂƌ  ĚĞƐ 
ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ  ǀĂƌŝĂďůĞƐ  ũƵƐƋƵ͛ă  ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ  ůĞ  ĨŽŶĚ 
ŐĠŽĐŚŝŵŝƋƵĞ ƐƵƌ ĚĞƐ ĚŝƐƚĂŶĐĞƐ ĚĞ ϴϬŵ ă ϭϲϬ ŵ͘ 

 

WŚŽƚŽ ϭϰ ͗  ǆĞŵƉůĞ ĚĞ ƉĞƌƚĞ ĚĞ ƐŽů ůŽƌƐ ĚĞ ůΖĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ 
ĚΖŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ ;ǌŽŶĞ ĚĞ <ƐĂƌ ^ŐŚŝƌͿ 

  WƌŽũĞƚƐ Ě͛ĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶ 

 ͛ĂƵƚƌĞ ƉĂƌƚ͕ ůΖĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ ŵŝŶŝğƌĞ Ğƚ ĚĞƐ ĐĂƌƌŝğƌĞƐ 
ƉƌĠƐĞŶƚĞ  ĚĞƐ  ŝŵƉĂĐƚƐ  ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂƵǆ  ĐƵŵƵůĂƚŝĨƐ͕ 
ĞŶ  ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ  ĚĂŶƐ  ůĞƐ  ƌĠŐŝŽŶƐ  ĞǆƉůŽŝƚĠĞƐ 
ŝŶƚĞŶƐŝǀĞŵĞŶƚ͘ >ĞƐ ϵϴϵ ĐĂƌƌŝğƌĞƐ ƋƵŝ ĠƚĂŝĞŶƚ ĞŶ ĂĐƚŝǀŝƚĠ 
ƌĠŐƵůŝğƌĞ ĞŶ ϮϬϭϳ ;WĂƌŵŝ ϭϵϭϱ ƌĞĐĞŶƐĠĞƐͿ ƉƌŽĚƵŝƐĂŝĞŶƚ 
ϳϭ Dƚ ĚĞ ŵĂƚĠƌŝĂƵǆ ĂŶŶƵĞůůĞŵĞŶƚ ĚŽŶƚ  ůĂ ƌĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ 
ĞƐƚ ĚŽŶŶĠĞ ĚĂŶƐ ůĂ &ŝŐƵƌĞ ϴϰ͘ 

&ŝŐƵƌĞ ϴϰ ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ĚĞƐ ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ ŵĂƚĠƌŝĂƵǆ ĚĞ 
ĐĂƌƌŝğƌĞƐ ĞŶ ϮϬϭϳ 

^ŽƵƌĐĞ ͗ D d͕ ϮϬϭϳ 
YƵĂŶƚ  ă  ůĂ  ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ  ŵŝŶŝğƌĞ͕  ĞůůĞ  Ă  ĠǀŽůƵĠ  ĚĞ      

ϯϮ͕ϯ  Dd  ĞŶ  ϮϬϭϬ  ă  ƉůƵƐ  ĚĞ  ϯϳ  Dƚ  ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ͕ 
ĐŽŶƚƌŝďƵĂŶƚ ĂŝŶƐŝ ă ŚĂƵƚĞƵƌ ĚĞ ϭϬй ĂƵ W/  Ğƚ ă ϮϬй ĂƵǆ 
ĞǆƉŽƌƚĂƚŝŽŶƐ ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ͘  

>ĞƐ ƌĠƐĞƌǀĞƐ ĚĞ ƉŚŽƐƉŚĂƚĞƐ͕ ;ϵϬй ĚĞ ůĂ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ 
ŵŝŶŝğƌĞͿ  ƐŽŶƚ  ƌĠƉĂƌƚŝĞƐ  ĞŶƚƌĞ  ůĞ  ďĂƐƐŝŶ  ĚĞ  KƵůĞĚ 

 ďĚŽƵŶĞ͕ ůĞ ƉůƵƐ ŐƌĂŶĚ ;ϴϬǆϭϬϬ ŬŵͿ Ğƚ ůĞƐ ďĂƐƐŝŶƐ ĚĞ 
'ĂŶƚŽƵƌ͕  DĞƐŬĂůĂ  Ğƚ   ŽƵĐƌĂĂ  ƋƵŝ  ƐŽŶƚ  ƌĞůĂƚŝǀĞŵĞŶƚ 
ƉůƵƐ ƉĞƚŝƚƐ͘ 

 Ŷ  ƉůƵƐ  ĚĞƐ  ƉŚŽƐƉŚĂƚĞƐ͕  ŵĂŝƐ  ă  ĚĞƐ  ƋƵĂŶƚŝƚĠƐ 
ůĂƌŐĞŵĞŶƚ  ŵŽŝŶĚƌĞƐ͕  ůĂ  ďĂƌǇƚŝŶĞ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ  ůĞ  ϮğŵĞ 
ŵŝŶĞƌĂŝ ůĞ ƉůƵƐ ƉƌŽĚƵŝƚ͕ Ğƚ ƉůĂĐĞ ůĞ DĂƌŽĐ ĐŽŵŵĞ ů͛ƵŶ 
ĚĞ  ƐĞƐ ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ ĚĂŶƐ  ůĞ ŵŽŶĚĞ  ;&ŝŐƵƌĞ 
ϴϱͿ͘   ĞĐŝ  ĞƐƚ  ůŝĠ  ă  ů͛ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ  Ě͛ƵŶ  ŐƌĂŶĚ  ŶŽŵďƌĞ  ĚĞ 
ŐŝƐĞŵĞŶƚƐ  ĞǆƉůŽŝƚĠƐ  ƌĠƉĂƌƚŝƐ  ƐƵƌ  ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ  ĚƵ 
ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ ŵĂƌŽĐĂŝŶ ƚĞůƐ ƋƵĞ �ĞůŵŽƵ ĚĂŶƐ ůĞ ,ĂƵƚ  ƚůĂƐ 
ŽƌŝĞŶƚĂů͕  /ŐŚŽƵĚ  ĚĂŶƐ  ůĞƐ  :ďŝůĞƚƐ  ŽĐĐŝĚĞŶƚĂůĞƐ͕  Ğƚ 
^ĞŬƐĂŽƵĂ ĚĂŶƐ ůĞ ,ĂƵƚ  ƚůĂƐ ŽĐĐŝĚĞŶƚĂů ϭϬϰ͘ 

 

&ŝŐƵƌĞ ϴϱ ͗ WƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ŵŝŶĞƐ ƉĂƌ ŵŝŶĞƌĂŝ ;ĞŶ ƚŽŶŶĞƐͿ 

   ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ  

>Ă DĂƌŽĐ Ă ƉůĂĐĠ ů͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ ĂƵ ĐĞŶƚƌĞ ĚĞ ƐĞƐ ĐŚŽŝǆ 
ĚĞ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĚĞƉƵŝƐ  ů͛/ŶĚĠƉĞŶĚĂŶĐĞ͘   ŝŶƐŝ  ůĞƐ 
ƉŽůŝƚŝƋƵĞƐ ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚĂůĞƐ ǀŝƐĂŶƚ ůĂ ĐƌŽŝƐƐĂŶĐĞ Ğƚ ůĂ 
ƐƚĂďŝůŝƚĠ  ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ  ŶĂƚŝŽŶĂůĞ  ŽŶƚ  ŽƌŝĞŶƚĠ 
ůΖŝŶƚĞŶƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůΖĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƚĞƌƌĞƐ  ƉŽƵƌ  ĚĞƐ 
ĨŝŶƐ  ĂŐƌŝĐŽůĞƐ  ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ  ĂǀĞĐ  ůĂ  ƌĠĨŽƌŵĞ  ĂŐƌĂŝƌĞ͕  ůĂ 
ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ  ĚĞ  ďĂƌƌĂŐĞƐ  ă  ƵƐĂŐĞƐ  ŵƵůƚŝƉůĞƐ  Ğƚ 
ů͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ŶŽƵǀĞĂƵǆ  ƉĠƌŝŵğƚƌĞƐ  ŝƌƌŝŐƵĠƐ͘  >Ğ 
WůĂŶ DĂƌŽĐ  sĞƌƚ  ;WDsͿ  ƐƵŝǀŝ  ĚĞ  ůĂ  ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ  ͨ  'ƌĞĞŶ 
'ĠŶĠƌĂƚŝŽŶ ͩ ŽŶƚ ĐŽŵŵĞ ŽďũĞĐƚŝĨ ĚĞ ŵƵůƚŝƉůŝĞƌ ƉĂƌ Ϯ ůĞ 
W/    ă  ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ  ϮϬϯϬ Ğƚ  Ě͛ĞŶ  ĨĂŝƌĞ  ůĞ  ϭĞƌ  ƉŽƵƌǀŽǇĞƵƌ 
Ě͛ĞŵƉůŽŝƐ͘  >ĞƐ  ƌĠƐƵůƚĂƚƐ  ĚĞ  ĐĞƐ  ƐƚƌĂƚĠŐŝĞƐ  ƐŽŶƚ  ĚĠũă 
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ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϲϮ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

ƌĞƐƐĞŶƚŝƐ  ă  ů͛ŝŶƐƚĂƌ  ĚĞ  ů͛ĂƵƚŽƐƵĨĨŝƐĂŶĐĞ  ƋƵ͛Ă  ƌĠĂůŝƐĠ  ůĞ 
ƉĂǇƐ ĞŶ ĨƌƵŝƚƐ͕ ůĠŐƵŵĞƐ͕ ǀŝĂŶĚĞƐ Ğƚ ůĂŝƚƐ͘  

>ĞƐĚŝƚĞƐ  ƐƚƌĂƚĠŐŝĞƐ  ŽŶƚ  ŵġŵĞ  ƉƌŝƐ  ĞŶ  ĐŽŵƉƚĞ  ůĂ 
ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ  ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ  Ğƚ  ĐŽŵƉƚĞŶƚ  ĨĂŝƌĞ  ĚĞ 
ů͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ  ƵŶ  ƐĞĐƚĞƵƌ  ƌĠƐŝůŝĞŶƚ  Ğƚ  ĠĐŽͲĞĨĨŝĐŝĞŶƚ  ă 
ƚƌĂǀĞƌƐ ůĂ ŵƵůƚŝƉůŝĐĂƚŝŽŶ ƉĂƌ Ϯ ĚĞ ů͛ĞĨĨŝĐĂĐŝƚĠ ŚǇĚƌŝƋƵĞ͕ 
ůĂ ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƐŽůƐ Ğƚ ůĂ ƉƌŽŵŽƚŝŽŶ ĚĞ ů͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ 
ďŝŽ͕  ĞŶ  ƉƌŽŵƵůŐƵĂŶƚ  ƵŶĞ  ůŽŝ  ƋƵŝ  ůƵŝ  ĞƐƚ  ĚĠĚŝĠĞ  Ğƚ  ĞŶ 
ƚĂďůĂŶƚ  ƐƵƌ  ϭϬϬ  ϬϬϬ  ŚĂ  Ě͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ  ďŝŽ͕  ă  ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ 
ϮϬϯϬ͘ 

Ă͘  ^ĂůŝŶŝƐĂƚŝŽŶ Ğƚ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ĚĞƐ ƐŽůƐ 

>Ă ƐĂůŝŶŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƐŽůƐ ƉƌĠƐĞŶƚĞ ĚĞƵǆ ŽƌŝŐŝŶĞƐ͕ ƵŶĞ 
ƉƌĞŵŝğƌĞ  ƋƵŝ  ĞƐƚ  ŶĂƚƵƌĞůůĞ͕  ĚŝƚĞ  ƐĂůŝŶŝƐĂƚŝŽŶ  ƉƌŝŵĂŝƌĞ 
ĐĂƵƐĠĞ  ƉĂƌ  ůĂ  ƌĂƌĞƚĠ  ĚĞƐ  ƉƌĠĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶƐ  Ğƚ  ůĞ  ĨŽƌƚ 
ƉŽƚĞŶƚŝĞů  Ě͛ĠǀĂƉŽƚƌĂŶƐƉŝƌĂƚŝŽŶ  ƋƵŝ  ĂĨĨĞĐƚĞ  ů͛ĠƋƵŝůŝďƌĞ 
ƐĞůͬĞĂƵ͕  Ğƚ  ƵŶĞ  ĂƵƚƌĞ  Ě͛ŽƌŝŐŝŶĞ  ĂŶƚŚƌŽƉŝƋƵĞ  ŽƵ 
ŚƵŵĂŝŶĞ͕ ůŝĠĞ ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ ă ů͛ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ Ğƚ ĂƉƉĞůĠĞ 
ƐĂůŝŶŝƐĂƚŝŽŶ  ƐĞĐŽŶĚĂŝƌĞ͘   Ğ  ƉŚĠŶŽŵğŶĞ  ƋƵŝ  ƌĠĚƵŝƚ  ĚĞ     
ϭ  ă  Ϯй  ƉĂƌ  ĂŶ  ůĂ  ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ ŵŽŶĚŝĂůĞ  ŝƌƌŝŐƵĠĞ  Ğƚ  ƋƵŝ 
ƐΖŝŶƚĞŶƐŝĨŝĞ ĚĂŶƐ ůĞƐ ƌĠŐŝŽŶƐ ĂƌŝĚĞƐ Ğƚ ƐĞŵŝͲĂƌŝĚĞƐ ƚĞůůĞƐ 
ƋƵĞ  ůĞ DĂƌŽĐ  ϭϬϱ͕  ƚŽƵĐŚĞ ƉůƵƐ ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ  ůĞƐ 
ƚĞƌƌĞƐ  ŝƌƌŝŐƵĠĞƐ ĠǀĂůƵĠĞƐ ĚĂŶƐ  ůĞ  ĐĂƐ ĚĞ ŶŽƚƌĞ ƉĂǇƐ  ă 
ƉůƵƐ ĚĞ ϭ͕ϲ DŚĂ͘ >Ă ƌĂŝƐŽŶ ĚĞ ĐĞƚƚĞ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌŝƚĠ ĞƐƚ ůĂ 
ĐŽŵďŝŶĂŝƐŽŶ  ĚΖƵŶĞ  ĨŽƌƚĞ  ĠǀĂƉŽƌĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ĚΖƵŶĞ 

ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ  ŝŶƐƵĨĨŝƐĂŶƚĞ  ĚΖĞĂƵ  ĚΖŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ  ƉĂƌ 
ƌĂƉƉŽƌƚ ă ƐĂ ƚĞŶĞƵƌ ĞŶ ƐĞů ĚĂŶƐ ƵŶ ĐŽŶƚĞǆƚĞ ĚΖĂĐƚŝǀŝƚĠ 
ĂŐƌŝĐŽůĞ  ŝŶƚĞŶƐŝǀĞ͘  ^ĞůŽŶ  ůĞ    &͕  ůĞƐ  ǌŽŶĞƐ  ůĞƐ  ƉůƵƐ 
ĐŽŶĐĞƌŶĠĞƐ ƐŽŶƚ ƐŝƚƵĠĞƐ ĚĂŶƐ ůĞƐ ƉĠƌŝŵğƚƌĞƐ ŝƌƌŝŐƵĠƐ ă 
KƵĂƌǌĂǌĂƚĞ͕  dĂĨŝůĂůĞƚ͕  ,ĂŽƵǌ͕  ďĂƐƐĞ DŽƵůŽƵǇĂ͕  dĂĚůĂ͕ 
^ŽƵƐƐͲDĂƐƐĂ͕  ŽƵŬŬĂůĂ Ğƚ ĚĂŶƐ ůĂ ƉůĂŝŶĞ ĚƵ 'ŚĂƌď ĞŶ 
ĂĨĨĞĐƚĂŶƚ ă ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ ĚĞŐƌĠƐ ƉƌğƐ ĚĞ ϭ DŚĂ͕ ƐŽŝƚ ϭϭй 
ĚĞ  ůĂ  ^ h  ĚƵ  DĂƌŽĐ  Ğƚ  ĞŶ  ĐĂƵƐĂŶƚ  ĚĞƐ  ƉĞƌƚĞƐ 
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ ĞŶ ŵĂƚŝğƌĞ ĚĞ ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŝƚĠ ĂŐƌŝĐŽůĞ͘ 

 ͛ĂƵƚƌĞ ƉĂƌƚ͕ Ğƚ ĞŶ ƚĂďůĂŶƚ ƐƵƌ ů͛ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ 
ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŝƚĠ͕  ůĞƐ  ƉƌŽĐĠĚĠƐ  ĂŐƌŝĐŽůĞƐ  ŽŶƚ  ƉĞŶĚĂŶƚ 
ůŽŶŐƚĞŵƉƐ ĨĂǀŽƌŝƐĠ ůĞƐ ŵŽĚĞƐ ĚĞ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ŝŶƚĞŶƐŝĨƐ 
ĐŽŶŶƵƐ  ƉŽƵƌ  ůĞƵƌ  ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ  ĂĐĐƌƵĞ  Ğƚ  ĐŽŶƚŝŶƵĞ 
Ě͛ĞŶŐƌĂŝƐ Ğƚ ĚĞ ƉƌŽĚƵŝƚƐ ƉŚǇƚŽ ĐŽŶĚƵŝƐĂŶƚ  ŝŶ  ĨŝŶĞ ă  ůĂ 
ƐĂůŝŶŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƐŽůƐ͘  

>Ă &ŝŐƵƌĞ ϴϲ ŵŽŶƚƌĞ ůĂ ƋƵĂŶƚŝƚĠ ĚĞƐ ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ ƚǇƉĞƐ 
ĚΖĞŶŐƌĂŝƐ  ƵƚŝůŝƐĠƐ  ĚĂŶƐ  ů͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ  ŶĂƚŝŽŶĂůĞ͘  >ĞƐ 
ĚŽŶŶĠĞƐ  ĚŽŶƚ  ŶŽƵƐ  ĚŝƐƉŽƐŽŶƐ  ŵŽŶƚƌĞŶƚ  ƋƵĞ  ůĂ 
ƋƵĂŶƚŝƚĠ  ŐůŽďĂůĞ  ĐŽŶŶĂŠƚ  ĚĞƐ  ĨůƵĐƚƵĂƚŝŽŶƐ  ĚƵĞƐ  ĞŶ 
ŐĠŶĠƌĂů  ĂƵǆ  ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ  ĚĞ  ůĂ  ĐĂŵƉĂŐŶĞ 
ĂŐƌŝĐŽůĞ͘  EĠĂŶŵŽŝŶƐ  ĐĞƚƚĞ  ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ  ƐĞ  ƐŝƚƵĂŝƚ 
ĞŶƚƌĞ ϳϱϬ ϬϬϬ  ƚ Ğƚ ϭ ϮϯϬ ϬϬϬ  ƚ ĞŶ ϮϬϭϴ  ϭϬϲ ĚŽŶƚ  ůĂ 
ŵĂũĞƵƌĞ  ƉĂƌƚŝĞ  ĞƐƚ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĠĞ  ĚĞ  ƉƌŽĚƵŝƚƐ   ǌŽƚĠƐ 
ƐŽƵǀĞŶƚ ŝŵƉŽƌƚĠƐ͘

ď͘  dĂƐƐĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ƐŽůƐ 

^Ƶƌ ƵŶ ĂƵƚƌĞ ǀŽůĞƚ͕ ůĞ ƚĂƵǆ ĚĞ ŵĠĐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ ĂŐƌŝĐŽůĞ 
Ă  ĚĠƉĂƐƐĠ  ĞŶ  ϮϬϬϴ  ůĂ  ŶŽƌŵĞ  ĚĞ  ůĂ  & K  ĨŝǆĠĞ  ă                                      
ϱ ƚƌĂĐƚĞƵƌƐ ƉĂƌ ϭ͘ϬϬϬ ŚĂ ƉŽƵƌ ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ ϵ ƚƌĂĐƚĞƵƌƐ ƉŽƵƌ 
ϭ͘ϬϬϬ ŚĂ ĞŶ ϮϬϭϴ͘  Ğ ƚĂƵǆ ƌĞĨůğƚĞ ůĞ ƌĞĐŽƵƌƐ ĐƌŽŝƐƐĂŶƚ 
ĂƵǆ  ĞŶŐŝŶƐ  ĚŽŶƚ  ĐĞƌƚĂŝŶƐ  ĨĂĐŝůŝƚĞŶƚ  ůĞ  ƐŽƵƐͲƐŽůĂŐĞ  Ğƚ 
ƉĞƌŵĞƚƚĞŶƚ  ƵŶĞ  ŵĞŝůůĞƵƌĞ  ĐŝƌĐƵůĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛Ăŝƌ  Ğƚ 
ŝŶĨŝůƚƌĂƚŝŽŶ ĚĞ ů͛ĞĂƵ͘ 

 ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕  ůĂ  ĚĠƚĠƌŝŽƌĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ  ĞŶ 
ƉƌŽĨŽŶĚĞƵƌ ĚƵ ƉƌŽĨŝů ƐƵŝƚĞ ă ůĂ ůŽŶŐƵĞ ŝŶƚĞŶƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĚĞ 
ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ  ĐƵůƚƵƌĞƐ  ĂƐƐŽůĠĞƐ  ĞŶ  ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ  ŐƌĂǀŝƚĂŝƌĞ͕ 
ĐŽŶũƵŐƵĠĞ ă ƵŶ ƚƌĂǀĂŝů ĚƵ ƐŽů ƉĂƌ ĚĞƐ ŽƵƚŝůƐ ă ĚŝƐƋƵĞƐ ĞŶ 
ƉĠƌŝŽĚĞ ŚƵŵŝĚĞ ĂƵŐŵĞŶƚĞŶƚ  ůĂ  ƌĠƐŝƐƚĂŶĐĞ ŵĠĐĂŶŝƋƵĞ 
Ğƚ ůĂ ĚĞŶƐŝƚĠ ĂƉƉĂƌĞŶƚĞ ĚƵ ƐŽů͘  ĞƐ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ĐƌŝƚŝƋƵĞƐ 
ĞŶƚƌĂǀĞŶƚ  ůΖŝŶĨŝůƚƌĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůΖĞĂƵ  Ğƚ  ůŝŵŝƚĞŶƚ  ůĞ  ĨůƵǆ 
KϮͬ KϮ  ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞ  ůĂ  ƌŚŝǌŽƐƉŚğƌĞ  ůŝŵŝƚĂŶƚ  ĂŝŶƐŝ  ůĂ 

&ŝŐƵƌĞ ϴϲ ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ĚĞƐ ĞŶŐƌĂŝƐ ƵƚŝůŝƐĠƐ ĞŶ ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ ĞŶ ϮϬϭϯ ;ǆϭϬϬϬ ƚͿ 
^ŽƵƌĐĞ ͗ D WD Z &͕ ϮϬϭϵ



 

ϭϲϯ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϳ ͗ ^Žů 

ůŽŶŐƵĞƵƌ  Ğƚ  ůĂ  ŵĂƐƐĞ  ƌĂĐŝŶĂŝƌĞ͘  >ĞƐ  ĐƵůƚƵƌĞƐ 
ĐŽŶĐĞƌŶĠĞƐ͕  ĐŽŵŵĞ  ůĂ  ďĞƚƚĞƌĂǀĞ  ŵŽŶŽŐĞƌŵĞ  Ğƚ  ůĂ 
ĐĂŶŶĞ  ă  ƐƵĐƌĞ͕  ĚĞǀŝĞŶŶĞŶƚ  ĂůŽƌƐ  ƐĞŶƐŝďůĞƐ  ă  ůĂ 
ƐĠĐŚĞƌĞƐƐĞ Ğƚ ŶĞ ƐƵƉƉŽƌƚĞŶƚ ƉůƵƐ ůĞƐ ƉĠƌŝŽĚĞƐ ĚĞ ĚĠĨŝĐŝƚ 
ŚǇĚƌŝƋƵĞ ƉƌŽůŽŶŐĠ͘ 

Đ͘  ^ƵƌƉąƚƵƌĂŐĞ 

>Ă ƐĂůŝŶŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƚĞƌƌĞƐ Ğƚ ůĞ ƚĂƐƐĞŵĞŶƚ ĚƵ ƐŽů ƐŽŶƚ 
ůŽŝŶ Ě͛ġƚƌĞ  ůĞƐ ƐĞƵůƐ ĂƐƉĞĐƚƐ ŶĠĨĂƐƚĞƐ ĚĞ ů͛ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ 
ĂŐƌŝĐŽůĞ ĚĞƐ ƚĞƌƌĞƐ͘ >ĞƐ ƉĂǇƐĂŶƐ ƉĂƵǀƌĞƐ ĚĠĨƌŝĐŚĞŶƚ ůĞƐ 
ĨŽƌġƚƐ͕  ĐŽƵƉĞŶƚ  ĚĞƐ  ĂƌďƌĞƐ  ƉŽƵƌ  ŽďƚĞŶŝƌ  ĚƵ  ďŽŝƐ  ĚĞ 
ĐŚĂƵĨĨĂŐĞ  ŽƵ  ƐƵƌƉĞƵƉůĞŶƚ  ůĞƐ  ƉąƚƵƌĂŐĞƐ  ƉĂƌ  ůĞƐ 
ƚƌŽƵƉĞĂƵǆ͕ ĐĞ ƋƵŝ Ŷ͛ĞƐƚ ƉĂƐ ƐĂŶƐ ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ͘ 

 ĂŶƐ ĐĞ ĚĞƌŶŝĞƌ ƉŽŝŶƚ͕ ůĞ ĐĂůĐƵů ĚƵ ͨ ĐŽĞĨĨŝĐŝĞŶƚ ĚĞ 
ƐƵƌƉąƚƵƌĂŐĞ  ; ^Ϳ  ͩϴ  Ă  ƉĞƌŵŝƐ  Ě͛ĠƚĂďůŝƌ  ůĂ  ĐĂƌƚĞ  ĚĞ 
ƐƵƌƉąƚƵƌĂŐĞ ĚƵ ZŽǇĂƵŵĞ ƋƵŝ Ă ŵŽŶƚƌĠ ƋƵĞ ůĂ ƉƌĞƐƐŝŽŶ 
ĚĞ ƉąƚƵƌĂŐĞ ŚŽƌƐ ǌŽŶĞƐ ^ĂŚĂƌŝĞŶŶĞƐ Ğƚ WƌĠƐĂŚĂƌŝĞŶŶĞƐ 
ĞƐƚ  ĨŽƌƚĞ  Ğƚ  ĞǆĐĞƐƐŝǀĞ  ƐƵƌ  Ϯϲй  ĂůŽƌƐ  ƋƵ͛ĞůůĞ  ĞƐƚ 
ƌĞůĂƚŝǀĞŵĞŶƚ  ĨĂŝďůĞ  ƐƵƌ  ϲй  ĚƵ  ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ  ŶĂƚŝŽŶĂů͘  >Ğ 
ĚĠƉĂƐƐĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ƉŽƚĞŶƚŝĂůŝƚĠƐ ĞƐƚ ĚĞ Ϯ ă ϱ ĨŽŝƐ ƐĞůŽŶ 
ůĞƐ ǌŽŶĞƐ͘ 

 ĞƚƚĞ ƉƌĞƐƐŝŽŶ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ ƚƌŽƵǀĞ ƐĞƐ ŽƌŝŐŝŶĞƐ ĚĂŶƐ 
ƉůƵƐŝĞƵƌƐ ĐĂƵƐĞƐ͕ ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ ϭϬϳ ͗ 

  WƌŽĚƵĐƚŝǀŝƚĠ ĨĂŝďůĞ ĚĞƐ ƉĂƌĐŽƵƌƐ ͖  
  hƐĂŐĞ  ĐŽŶƚŝŶƵ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ƚĞŵƉƐ  ĞŶ  ů͛ĂďƐĞŶĐĞ  ĚĞ 
ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠƐ ĚĞ ŵŽƵǀĞŵĞŶƚƐ ĚĞƐ ƚƌŽƵƉĞĂƵǆ ͖ 

  sŝƐŝƚĞƐ ĂƐƐĞǌ ĨƌĠƋƵĞŶƚĞƐ ĚĞ ƚƌŽƵƉĞĂƵǆ ĞǆƚĞƌŶĞƐ ͖ 
  DŝƐĞ ĞŶ ĐƵůƚƵƌĞ ƐƚŝŵƵůĠĞ ͖ 
   ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ů͛ĠůĞǀĂŐĞ  ŝŶƚĞŶƐŝĨ  Ğƚ  ƐĞŵŝͲ
ŝŶƚĞŶƐŝĨ ͖ 

  ZĠŐƌĞƐƐŝŽŶ  ĚĞƐ  ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ  ĐŽƵƚƵŵŝğƌĞƐ  ĚĞ 
ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞ ů͛ĞƐƉĂĐĞ ƉĂƐƚŽƌĂů ͖ 

  DŽƵǀĞŵĞŶƚƐ  ĚĞƐ  ƚƌŽƵƉĞĂƵǆ  ŝŵƉŽƐĠƐ  ƉĂƌ  ůĂ 
ĐŽŶƚƌĂŝŶƚĞ ĚĞ ĨůƵŽƌŽƐĞ ͖ 

  ZĠŐƌĞƐƐŝŽŶ  ĚĞ  ů͛ĠůĞǀĂŐĞ  ĞǆƚĞŶƐŝĨ  Ğƚ  ĚĞƐ 
ŵŽƵǀĞŵĞŶƚƐ ĚĞƐ ƚƌŽƵƉĞĂƵǆ ͖  

   ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ĠůĞǀĂŐĞƐ ĚĞ ŐƌĂŶĚĞ ƚĂŝůůĞ ͖  
   ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ  ĨŽƌŵĞƐ  ĚĞ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚĞ 
ů͛ĞƐƉĂĐĞ ƉĂƐƚŽƌĂů ƉůƵƚƀƚ ĚƵ ƚǇƉĞ ƌĂŶĐŚŝŶŐ ͖ 

  ZĠƚƌĠĐŝƐƐĞŵĞŶƚ ĚĞ  ů͛ĞƐƉĂĐĞ ƉĂƐƚŽƌĂů ĞŶ ŐĠŶĠƌĂů 
Ğƚ ĨŽƌĞƐƚŝĞƌ ĞŶ ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ ͖ 

  WƌŽůŝĨĠƌĂƚŝŽŶ  ĞǆĐĞƐƐŝǀĞ  ĚĞƐ  ƚĞƌƌĂŝŶƐ  ĚĞ  ĐƵůƚƵƌĞƐ 
Ğƚ ů͛ŝŶƚĞŶƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĂŐƌŝĐŽůĞ͘ 

                                                           
ϴ  ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ  ůĞ  ƌĂƉƉŽƌƚ ĚĞ  ůĂ ĐŚĂƌŐĞ ĂŶŝŵĂůĞ ƌĠĞůůĞ ă  ůĂ 

ĐŚĂƌŐĞ Ě͛ĠƋƵŝůŝďƌĞ 

 WƌĞƐƐŝŽŶƐ EĂƚƵƌĞůůĞƐ 

   ƌŽƐŝŽŶ ŚǇĚƌŝƋƵĞ Ğƚ ĠŽůŝĞŶŶĞ 

 ƵͲĚĞůă ĚĞ ů͛ĂĐƚŝŽŶ ŚƵŵĂŝŶĞ͕  ů͛ĠƌŽƐŝŽŶ ĚĞƐ ƐŽůƐ ĞƐƚ 
ĂƚƚƌŝďƵĠĞ ă ĚĞƵǆ ĨĂĐƚĞƵƌƐ ŶĂƚƵƌĞůƐ ͗ 

  >͛ĠƌŽƐŝŽŶ  ŚǇĚƌŝƋƵĞ  ͗  ůĞƐ  ƐŽůƐ  ƚŽƵĐŚĠƐ  ƉĂƌ  ƵŶĞ 
ĠƌŽƐŝŽŶ ŚǇĚƌŝƋƵĞ Ě͛ŝŶƚĞŶƐŝƚĠ ŵŽǇĞŶŶĞ ă ĨŽƌƚĞ ƐŽŶƚ 
ƐŝƚƵĠƐ  ĚĂŶƐ  ůĞƐ  ǌŽŶĞƐ  ƉƌĠͲĚĠƐĞƌƚŝƋƵĞ͕  ůĂ  ĐŚĂŠŶĞ 
 ƚůĂƐŝƋƵĞ  Ğƚ  ůĂ  ĐŚĂŠŶĞ  ZŝĨĂŝŶĞ͘  /ůƐ  ĐŽƵǀƌĞŶƚ  ƵŶĞ 
ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ  ĚĞ  ƉůƵƐ  ĚĞ  ϭϮ  DŚĂ  ƐŽŝƚ  ϭϴ͕ϱй  ĚĞ  ůĂ 
ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ ƚŽƚĂůĞ ĚƵ ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ ŶĂƚŝŽŶĂů ϭϬϳ ͖ 

  >͛ĠƌŽƐŝŽŶ  ĠŽůŝĞŶŶĞ  ͗  ƚŽƵĐŚĞ  Ě͛ƵŶĞ  ŵĂŶŝğƌĞ 
ŵŽǇĞŶŶĞ  ă  ĨŽƌƚĞ  ůĞƐ  ǌŽŶĞƐ  ƐĂŚĂƌŝĞŶŶĞƐ͕  ƉƌĠͲ
ĚĠƐĞƌƚŝƋƵĞƐ Ğƚ ůĞƐ ƉůĂŝŶĞƐ Ğƚ ƉůĂƚĞĂƵǆ ĚĞ ů͛KƌŝĞŶƚĂů͘ 
 ĞƐ  ƐŽůƐ  ĐŽƵǀƌĞŶƚ  ƵŶĞ  ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ͕  ĚĞ 
ů͛ŽƌĚƌĞ  ĚĞ  Ϯϵ  DŚĂ  ͖  ƐŽŝƚ  ƉůƵƐ  ĚĞ  ϰϮй  ĚĞ  ůĂ 
ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ ƚŽƚĂůĞ ĚƵ ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ ŶĂƚŝŽŶĂů ϭϬϳ͘ 

Ă͘   ƌŽƐŝŽŶ ,ǇĚƌŝƋƵĞ 

>͛ĠƌŽƐŝŽŶ ŚǇĚƌŝƋƵĞ ĚĞƐ ƐŽůƐ ƚŽƵĐŚĞ ƉƌĞƐƋƵĞ ƚŽƵƚĞƐ 
ůĞƐ ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐ ĚĞƐ ƚĞƌƌĞƐ Ğƚ ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ ϯϬϬϬ ƚͬŬŵϮͬĂŶ͕ 
Đ͛ĞƐƚ ůĂ ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ ĐĂƵƐĞ ĚĞ ů͛ĞŶǀĂƐĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ďĂƌƌĂŐĞƐ 
Ğƚ ĞůůĞ ŵĞŶĂĐĞ ĞŶǀŝƌŽŶ ϳϱй ĚƵ ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ ŶĂƚŝŽŶĂů ƐĞůŽŶ 
ůĞ W E>  ͘ WůƵƐŝĞƵƌƐ ĨĂĐƚĞƵƌƐ ŶĂƚƵƌĞůƐ Ğƚ ĂŶƚŚƌŽƉŝƋƵĞƐ 
ĨĂǀŽƌŝƐĞŶƚ ĐĞ ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ ͗ ƵŶ ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞ ĨƌĂŐŝůĞ ƐƵŝƚĞ ă 
ƵŶĞ  ĂŐƌĞƐƐŝǀŝƚĠ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞ  Ğƚ  ĚĞƐ  ƉƌĠĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶƐ 
ŝƌƌĠŐƵůŝğƌĞƐ͕  ƵŶĞ  ƚŽƉŽŐƌĂƉŚŝĞ  ŵŽŶƚĂŐŶĞƵƐĞ͕  ĚĞƐ 
ƐƵďƐƚƌĂƚƐ ŐĠŽůŽŐŝƋƵĞƐ ĨĂŝďůĞƐ͕ ĞƚĐ͘ 

>ĞƐ  ĠƚƵĚĞƐ  ŵĞŶĠĞƐ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ĐĂĚƌĞ  ĚƵ  WE  s 
ĚĠŵŽŶƚƌĞŶƚ  ƋƵĞ  ů͛ĠƌŽƐŝŽŶ  ĞŶ  ŶĂƉƉĞ  ƐƵƌ  ůĞƐ  ƚĞƌƌĞƐ 
ĂŐƌŝĐŽůĞƐ  Ŷ͛Ă  ƋƵ͛ƵŶĞ  ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ ŵŝŶŝŵĞ  ĚĞƐ  ƉĞƌƚĞƐ 
ƐƵƌ  ůĞƐ ƉĂƌĐĞůůĞƐ ĞŶ ĐŽŵƉĂƌĂŝƐŽŶ ĂǀĞĐ ůĞƐ ŵĞƐƵƌĞƐ ĚĞ 
ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ  ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞ  ă  ůΖĠĐŚĞůůĞ  ĚƵ  ďĂƐƐŝŶ  ǀĞƌƐĂŶƚ 
ƐƵƌƚŽƵƚ  ă  ůΖĞǆƵƚŽŝƌĞ  Žƶ  ůĞƐ  ĠĐŽƵůĞŵĞŶƚƐ  ĐŽŶĐĞŶƚƌĠƐ 
ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ ůĞ ƉƌŝŶĐŝƉĂů ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌ ĚĞ ƐĠĚŝŵĞŶƚƐ͘ dƌŽŝƐ 
ĨŽƌŵĞƐ ĚΖĠƌŽƐŝŽŶ ŝŶƚĞƌǀŝĞŶŶĞŶƚ ă ĐĞƚ ĠŐĂƌĚ ͗ 

  >͛ĂĐƚŝǀŝƚĠ  ĚĞƐ  ƌĂǀŝŶĞƐ͕  ƉĂƌ  ĐƌĞƵƐĞŵĞŶƚ͕ 
ĚĠƐƚĂďŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ǀĞƌƐĂŶƚƐ Ğƚ ƌĠŐƌĞƐƐŝŽŶ ͖ 

  >ĞƐ ƐĂƉĞŵĞŶƚƐ ĚĞ ďĞƌŐĞƐ ƋƵŝ ƉĞƵǀĞŶƚ ġƚƌĞ ĚĞƐ 
ĞĨĨĞƚƐ  ĚĞ  ƌĞƉƌŝƐĞ  ƉĂƌ  ůĞƐ  ĐƌƵĞƐ  ĚĞ  ĚĠƉƀƚƐ 
ŝŶƚĞƌŵĠĚŝĂŝƌĞƐ͕  ŽƵ  ĚĞƐ  ƐĂƉĞŵĞŶƚƐ  ĚĞ  ƉŝĞĚƐ  ĚĞ 
ǀĞƌƐĂŶƚƐ  ƋƵŝ  ƉƌŽǀŽƋƵĞŶƚ  ĚĞƐ  ŐůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ 
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚƐ ͖ 

   ĞƐ  ŐůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ  ĚĞ  ƐŽůŝĨůƵǆŝŽŶ͕  ůŝĠƐ  ă  ůΖĞǆĐğƐ 
ĚΖĞĂƵ ĚĂŶƐ ůĞ ƐŽů ŽƵ ĚĂŶƐ ůĞ ŵĂƚĠƌŝĞů ƌŽĐŚĞƵǆ͘ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϲϰ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

 Ŷ ĞĨĨĞƚ͕ ůĞƐ ƉĞƌƚĞƐ ĞŶ ƚĞƌƌĞ ŵĞƐƵƌĠĞƐ ǀĂƌŝĞŶƚ ĞŶƚƌĞ 
Ϭ  Ğƚ  Ϯϱ  ƚͬŚĂͬĂŶ͘  >Ğ  WE  s  Ă  ĐŽŶĐůƵ  ƋƵĞ  ƐƵƌ  ƵŶĞ 
ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ  ƚŽƚĂůĞ  ĚĞƐ  ďĂƐƐŝŶƐ  ǀĞƌƐĂŶƚƐ  ƉƌŽĐŚĞ  ĚĞ                     
ϮϬ  DŚĂ͕  ůĞƐ  ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞƐ  ă  ƌŝƐƋƵĞƐ  Ě͛ĠƌŽƐŝŽŶ 
ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ  ϳϱй͘  >ĞƐ  ƉĞƌƚĞƐ  ĞŶ  ƚĞƌƌĞ  ĂŶŶƵĞůůĞƐ 
ĐƵŵƵůĠĞƐ  ƐŽŶƚ  ĞƐƚŝŵĠĞƐ  ă  ƋƵĞůƋƵĞƐ  ϭϬϬ  Dƚ  ƐŽŝƚ  ĞŶ 
ŵŽǇĞŶŶĞ  ϱ  ƚͬŚĂͬĂŶ͘     ƚŝƚƌĞ  ĚĞ  ĐŽŵƉĂƌĂŝƐŽŶ͕  ĐĞƚƚĞ 
ǀĂůĞƵƌ Ŷ͛ĞƐƚ ƋƵĞ ĚĞ ϭ͕ϱ ƚͬŚĂͬĂŶ ĞŶ &ƌĂŶĐĞ͘  

ď͘   ƌŽƐŝŽŶ  ŽůŝĞŶŶĞ 

>ΖĠƌŽƐŝŽŶ  ĠŽůŝĞŶŶĞ  ĐŽŶƐŝƐƚĞ  ă  ůΖĂƌƌĂĐŚĞŵĞŶƚ  Ğƚ  ĂƵ 
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ  ĚĞ  ƉĂƌƚŝĐƵůĞƐ  ĨŝŶĞƐ  ĚĞ  ƐŽů  ƉĂƌ  ůĞ  ǀĞŶƚ͘   Ŷ 
ŐĠŶĠƌĂů͕ ůĞ ƌŝƐƋƵĞ ĐƌŽŠƚ ĞŶ ĨŽŶĐƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƐĠĐŚĞƌĞƐƐĞ ĚƵ 
ƐŽů  Ğƚ  ĚĞ  ůĂ  ĨŽƌĐĞ  ĚƵ  ǀĞŶƚ͕  ĚĞƵǆ  ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ  ĚŽŶƚ  ůĂ 
ƉƌŽďĂďŝůŝƚĠ  ĂƵŐŵĞŶƚĞ  ĂǀĞĐ  ůĞ  ƌĠĐŚĂƵĨĨĞŵĞŶƚ 
ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞ͘ 

 Ğ ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ ƐĞ ƚƌĂĚƵŝƚ ƉĂƌ ͗  

  >͛ĞŶƚƌĂŠŶĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ĠůĠŵĞŶƚƐ ĨĞƌƚŝůŝƐĂŶƚƐ ͖ 
  >Ă  ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ  Ğƚ  ůĞ 
ĚĞƐƐğĐŚĞŵĞŶƚ ĚƵ ƐŽů ͖ 

   ĞƐ ĚĠŐąƚƐ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞƐ ƉůĂŶƚĞƐ ͖ 
  >͛ĞŶƐĂďůĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ  ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ  ;ƌĠƐĞĂƵǆ 
Ě͛ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ͕  ƉĂƌĐĞůůĞƐ  ĚĞ  ĐƵůƚƵƌĞ͕  ǀŽŝĞƐ  ĚĞ 
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ͕ ǀŝůůĂŐĞƐ Ğƚ ƉąƚƵƌĂŐĞƐͿ͘  

^Ƶƌ  ůĞ  ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ  ŶĂƚŝŽŶĂů͕  ů͛ĠƌŽƐŝŽŶ  ĠŽůŝĞŶŶĞ  Ğƚ  ůĞƐ 
ƉƌŽďůğŵĞƐ ĚĞ ů͛ĞŶƐĂďůĞŵĞŶƚ ƐĞ ƉŽƐĞŶƚ ĂƵƐƐŝ ďŝĞŶ ƉŽƵƌ 
ůĞƐ  ǌŽŶĞƐ  ĐƀƚŝğƌĞƐ  ƋƵĞ  ĐŽŶƚŝŶĞŶƚĂůĞƐ͘  WŽƵƌ  ůĞƐ 
ƉƌĞŵŝğƌĞƐ͕ ůĞ ƉŚĠŶŽŵğŶĞ ƚŽƵĐŚĞ ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ ůĞƐ 
ƉƌŽǀŝŶĐĞƐ  ĚƵ  ůŝƚƚŽƌĂů  ĂƚůĂŶƚŝƋƵĞ͕  Ğƚ  ƉůƵƐ  ƉƌĠĐŝƐĠŵĞŶƚ 
ĐĞůůĞƐ  Ě͛ ů  :ĂĚŝĚĂ͕  ^ĂĨŝ͕   ƐƐĂŽƵŝƌĂ͕   ŐĂĚŝƌ͕  dŝǌŶŝƚ͕  ůĂ 
ĨƌĂŶŐĞ ĐƀƚŝğƌĞ ĚĞ dĂƌĨĂǇĂ Ğƚ >ĂąǇŽƵŶĞ͘ 

WŽƵƌ ůĞƐ ǌŽŶĞƐ ĐŽŶƚŝŶĞŶƚĂůĞƐ͕ ůĞƐ ƉƌŽǀŝŶĐĞƐ ĚƵ ^ƵĚ͕ 
ĚĞ  ů͛KƌŝĞŶƚĂů  Ğƚ  ĚƵ  ^ƵĚ   Ɛƚ  ĚƵ  ƉĂǇƐ  ƐŽŶƚ  ůĞƐ  ƉůƵƐ 
ƚŽƵĐŚĠĞƐ  ͗  dĂƚĂ͕  KƵĂƌǌĂǌĂƚĞ͕   ƌƌĂĐŚŝĚŝĂ͕   ŽƵĚŶŝď  Ğƚ 
&ŝŐƵŝŐ͘   

 Ŷ ĞĨĨĞƚ͕ ĚĂŶƐ ĐĞƐ ƌĠŐŝŽŶƐ ĚƵ ^ƵĚ Ğƚ ĚĞ ů͛KƌŝĞŶƚĂů ĚƵ 
ƉĂǇƐ͕ ů͛ĞŶƐĂďůĞŵĞŶƚ ĚƸ ă ů͛ĠƌŽƐŝŽŶ ĠŽůŝĞŶŶĞ Ă ĚĞƐ ĞĨĨĞƚƐ 
ǀŝƐŝďůĞƐ ƐƵƌ  ůĞƐ  ƚĞƌƌĞƐ ĂŐƌŝĐŽůĞƐ Ğƚ  ůĞƐ ĚƵŶĞƐ ĚĞ  ƐĂďůĞ͘ 
 ůůĞ  ĞŶƚƌĂŠŶĞ  ĚĞƐ  ƉĞƌƚĞƐ  ĚĞ  ƐŽůƐ  Ğƚ  ĚĞ  ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ 
ŶƵƚƌŝƚŝǀĞƐ Ğƚ    ƵŶĞ ďĂŝƐƐĞ ĚĞ ůĂ ĨĞƌƚŝůŝƚĠ ĚĞƐ ƐŽůƐ Ğƚ ƌĠĚƵŝƚ 
ůĞ ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ĐƵůƚƵƌĞƐ͘  ĞƐ ƉĞƚŝƚĞƐ ƌĞƚĞŶƵĞƐ Ğƚ ĚĞƐ 
ƐĞŐƵŝĂƐ  ƐŽŶƚ  ŵŝƐĞƐ  ŚŽƌƐ  Ě͛ƵƐĂŐĞ  ƐŽƵƐ  ů͛ĞĨĨĞƚ  ĚĞ 
ů͛ĞŶƐĂďůĞŵĞŶƚ͘   ĂŶƐ  ĐĞƐ  ŵġŵĞƐ  ƌĠŐŝŽŶƐ͕  ĚĞƐ 
ĂŐŐůŽŵĠƌĂƚŝŽŶƐ ƌƵƌĂůĞƐ͕ ĚĞƐ ƉĂůŵĞƌĂŝĞƐ Ğƚ ĚĞƐ ǀŽŝĞƐ ĚĞ 
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ ƐŽƵĨĨƌĞŶƚ ĠŐĂůĞŵĞŶƚ ĚĞ ĐĞ ƉŚĠŶŽŵğŶĞ 
ϭϬϴ͘ 

 

   ŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ 

>Ă  ǀĂƌŝĂďŝůŝƚĠ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞ  ă  ůŽŶŐ  ƚĞƌŵĞ  ƉĞƵƚ  ġƚƌĞ 
ĐŽŶƐŝĚĠƌĠĞ  ă  ůĂ  ĨŽŝƐ  ĐŽŵŵĞ  ƵŶĞ  ĨŽƌĐĞ  ŵŽƚƌŝĐĞ  Ğƚ 
ĐŽŵŵĞ ƵŶ  ĨĂĐƚĞƵƌ  ƐŽƵƐͲũĂĐĞŶƚ ĚĞ  ůĂ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ 
ƐŽůƐ Ğƚ ĚĞ ůĂ ĚĠƐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͘ >ĞƐ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ǀĞƌƐ ƵŶĞ 
ƉůƵƐ ŐƌĂŶĚĞ ĂƌŝĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĞŶƚƌĂŠŶĞŶƚ ĚĞƐ ƚĞŵƉĠƌĂƚƵƌĞƐ 
ƉůƵƐ ĠůĞǀĠĞƐ Ğƚ ĚĞƐ ƌĠŐŝŵĞƐ ĚΖŚƵŵŝĚŝƚĠ ƌĠŐŝŽŶĂƵǆ ƉůƵƐ 
ďĂƐ ;ĚŝŵŝŶƵƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƋƵĂŶƚŝƚĠ Ğƚ ĚĞ ůĂ ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝƚĠ ĚĞƐ 
ĞĂƵǆ ƐŽƵƚĞƌƌĂŝŶĞƐ ƉĂƌ ůĂ ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚĠďŝƚƐ ĚĞƐ ĐŽƵƌƐ 
ĚΖĞĂƵ͕ ĚĞƐ ƚĂƵǆ ĚĞ ƌĞĐŚĂƌŐĞ ĚĞƐ ĂƋƵŝĨğƌĞƐ͕ ĞƚĐ͘Ϳ͘  ĂŶƐ 
ůĞ  ĐŽŶƚĞǆƚĞ  ĚƵ  ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞ  ŐůŽďĂů  ă  ůŽŶŐ 
ƚĞƌŵĞ  Ğƚ  ƉŽƵƌ  ĐŚĂƋƵĞ  ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ϭΣ   ĚĞ  ůĂ 
ƚĞŵƉĠƌĂƚƵƌĞ͕ ŝů Ǉ Ă ƵŶĞ ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ĞƐƚŝŵĠĞ ă ϳϮ ŵŵ 
ĚƵ  ƉŽƚĞŶƚŝĞů  Ě͛ĠǀĂƉŽƚƌĂŶƐƉŝƌĂƚŝŽŶ  ƋƵŝ  ĨĂǀŽƌŝƐĞ  ůĂ 
ƐĂůŝŶŝƐĂƚŝŽŶ  ƉƌŝŵĂŝƌĞ  Ğƚ  ƌĠĚƵŝƚ  ůĂ  ƚĞŶĞƵƌ  ĞŶ  ŵĂƚŝğƌĞ 
ŽƌŐĂŶŝƋƵĞ͘   Ğ  ŵġŵĞ͕  ůĂ  ƐĠĐŚĞƌĞƐƐĞ  ŵĠƚĠŽƌŽůŽŐŝƋƵĞ 
ƉĠƌŝŽĚŝƋƵĞ  Ğƚ  ůĞƐ  ŝŶŽŶĚĂƚŝŽŶƐ  ƉĞƵǀĞŶƚ  ƌĠĚƵŝƌĞ  ůĞ 
ĐŽƵǀĞƌƚ  ǀĠŐĠƚĂů  ĚĞ  ƐƵƌĨĂĐĞ  Ğƚ  ĂĐĐĠůĠƌĞƌ  ůĞ  ƌǇƚŚŵĞ  ĚĞ 
ůΖĠƌŽƐŝŽŶ ĚƵ ƐŽů͕ ƐŽŝƚ ƉĂƌ  ůĞƐ ǀĞŶƚƐ ǀŝŽůĞŶƚƐ ĞŶ ƉĠƌŝŽĚĞ 
ĚĞ ƐĠĐŚĞƌĞƐƐĞ ŽƵ ďŝĞŶ ƉĂƌ ĚĞƐ ĐƌƵĞƐ ĠĐůĂŝƌ͕ ĠƌŽĚĂŶƚ ůĞ 
ƐŽů Ğƚ ĂĨĨĞĐƚĂŶƚ ƐĂ ƐƚĂďŝůŝƚĠ ŐĠŽŵŽƌƉŚŽůŽŐŝƋƵĞ͘ 

 Ŷ ƉůƵƐ ĚĞ ĐĞƐ ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ͕ ůĞ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞ 
ƉĞƵƚ ĂǀŽŝƌ ƵŶ  ŝŵƉĂĐƚ ƐƵƌ  ůĞƐ ŚƵŵĂŝŶƐ ĐĂƌ  ŝů  ƌĠĚƵŝƚ  ůĞƐ 
ŽƉƚŝŽŶƐ  ĞŶ  ŵĂƚŝğƌĞ  ĚΖĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ůĞƐ  ŵŽǇĞŶƐ  ĚĞ 
ƐƵďƐŝƐƚĂŶĐĞ͕ Ğƚ ƉĞƵƚ ĂŵĞŶĞƌ ůĞƐ ŐĞŶƐ ă ƐƵƌĞǆƉůŽŝƚĞƌ ůĂ 
ƚĞƌƌĞ͘ 

 ͛ĂƵƚƌĞ  ƉĂƌƚ͕  ůĞƐ  ƐŽůƐ  ƐŽŶƚ  ďŝĞŶ  ĐŽŶŶƵƐ  ƉŽƵƌ  ůĞƵƌ 
ĨŽŶĐƚŝŽŶ  ĚĞ  ƉƵŝƚƐ  ĚĞ  ĐĂƌďŽŶĞ  ŐƌąĐĞ  ĂƵǆ  ĠŶŽƌŵĞƐ 
ƋƵĂŶƚŝƚĠƐ  ĚĞ  ŵĂƚŝğƌĞƐ  ŽƌŐĂŶŝƋƵĞƐ͕  ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ 
ƐŽƵƐ  ĨŽƌŵĞ  ĚĞ  ƌĂĐŝŶĞƐ  Ğƚ  ŵŝĐƌŽͲŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ  ƋƵ͛ŝůƐ 
ĐŽŶƚŝĞŶŶĞŶƚ͘ DĂŝƐ ĐĞƚƚĞ ĨŽŶĐƚŝŽŶ ƐĞ ĚĠŐƌĂĚĞ ĚĂŶƐ  ůĞƐ 
ƐŽůƐ  ĂŐƌŝĐŽůĞƐ  ůĂďŽƵƌĠƐ  ƐƵƌƚŽƵƚ  ă  ĐĂƵƐĞ  ĚĞƐ 
ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ͘  >Ă  ƌĞƐƉŝƌĂƚŝŽŶ  ĚƵ  ƐŽů  ĂĠƌĠ 
ƋƵŝ  ĂƵŐŵĞŶƚĞ ĂǀĞĐ  ůĂ  ƚĞŵƉĠƌĂƚƵƌĞ  ůĞ  ƌĞŶĚ ƐŽƵƌĐĞ ĚĞ 
ƌĞůĂƌŐĂŐĞ ĚĞ ĐĂƌďŽŶĞ ĂůůĂŶƚ ũƵƐƋƵΖĂƵ ďŝůĂŶ ŶĠŐĂƚŝĨ ĚĂŶƐ 
ůĞƐ ƐŽůƐ ĚĠũă ƚƌğƐ ƌŝĐŚĞƐ ĞŶ ĐĂƌďŽŶĞ͘ 

 Ŷ ĞĨĨĞƚ͕ ůĂ ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ ƐŽƵƌĐĞ   Ě͛ĠŵŝƐƐŝŽŶ   ĚĞ   ' ^   
ĞŶ ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ ĂƵ DĂƌŽĐ ƉŽƵƌ ů͛ĂŶŶĠĞ ϮϬϭϲ ƐŽŶƚ ůĞƐ ƐŽůƐ 
ĂŐƌŝĐŽůĞƐ͕  ĂǀĞĐ ϰϲй ĚĞƐ  ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ  ƚŽƚĂůĞƐ  ĚƵ  ƐĞĐƚĞƵƌ 
ĂŐƌŝĐŽůĞ  ƐŽƵƐ  ĨŽƌŵĞ  ĚĞ  EϮK͘   ĞůĂ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ  ϭϭй  ĚĞƐ 
ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ  ŐůŽďĂůĞƐ  ĚƵ  ƉĂǇƐ  Ğƚ  ƉůƵƐ  ĚĞ  ϲϬй  ĚĞƐ 
ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ ƚŽƚĂůĞƐ ĚƵ EϮK͘ 

 ŝŶƐŝ͕  ůĞƐ  ƉĂƌĐŽƵƌƐ  ƋƵŝ  ƐŽŶƚ  ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ 
ĐŽŶƐŝĚĠƌĠƐ ĐŽŵŵĞ ĚĞƐ ƉƵŝƚƐ ĚĞ ĐĂƌďŽŶĞ ƐŽŶƚ ĚĂŶƐ  ůĞ 
ĐĂƐ ŵĂƌŽĐĂŝŶ ĞƵǆ ĂƵƐƐŝ ĚĞƐ ĠŵĞƚƚĞƵƌƐ͕ ďŝĞŶ ƋƵĞ  ůĞƵƌƐ 
ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ  ƌĞƐƚĞŶƚ  ĨĂŝďůĞƐ  Ğƚ  ŶĞ  ĚĠƉĂƐƐĞ  ƉĂƐ  ϭϰϭ  'Ő 
 KϮͲĞƋ͘ ĞŶ ϮϬϭϲ͕ ĂǀĞĐ ƵŶĞ ƚĞŶĚĂŶĐĞ ă ůĂ ďĂŝƐƐĞ ĚĞƉƵŝƐ 
ϮϬϭϬ ĚĞ ϱй͘ 



 

ϭϲϱ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϳ ͗ ^Žů 

 

 ĂƌƚĞ ϮϬ ͗  ĂƌƚŽŐƌĂƉŚŝĞ ŐůŽďĂůĞ ĚĞƐ ĐůĂƐƐĞƐ ŚŽŵŽŐğŶĞƐ Ğƚ ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ ƐƵƌ ůĞ ƐŽů DĂƌŽĐĂŝŶ 
^ŽƵƌĐĞ ͗  ZĠĐĂƉŝƚƵůĂƚŝĨ ĚĞƐ ĚŽŶŶĠĞƐ ĚƵ W E>  



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϲϲ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

ϯ͘  Ŷ  ƉůĞŝŶĞ  ƌĞĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ  ĚƵ 
ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ ƐŽů 
>ĞƐ ƐŽůƐ ĂƵ DĂƌŽĐ ĨŽƵƌŶŝƐƐĞŶƚ Ğƚ ƌĠŐƵůĞŶƚ ƵŶ ŐƌĂŶĚ 

ŶŽŵďƌĞ ĚĞ ƐĞƌǀŝĐĞƐ ĠĐŽƐǇƐƚĠŵŝƋƵĞƐ͕ Ğƚ ũŽƵĞŶƚ ƵŶ ƌƀůĞ 
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ  ƉŽƵƌ  ƐƵďǀĞŶŝƌ  ĂƵǆ  ďĞƐŽŝŶƐ  ǀŝƚĂƵǆ  ĚĞ  ůĂ 
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ͘ >ĞƐ ĂǀĂŶƚĂŐĞƐ ƋƵĞ ŶŽƵƐ ƚŝƌŽŶƐ ĚĞƐ ƐŽůƐ ƐŽŶƚ 
ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ ŽƵ  ŝŶĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ  ůŝĠƐ͕  ĞŶƚƌĞ  ĂƵƚƌĞƐ͕  ă  ůĂ 
ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ ůΖĂŝƌ͕ ĚĞ ůΖĞĂƵ Ğƚ ĚĞ ůĂ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞ͕ 
ƚŽƵƚ ĞŶ ĠƚĂŶƚ ĞƐƐĞŶƚŝĞůƐ ă ůĂ ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƉĂƵǀƌĞƚĠ Ğƚ 
ă  ůΖĂƚƚĠŶƵĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ    ͘  dŽƵƚĞĨŽŝƐ͕  Ğƚ  ƉŽƵƌ  ŵŝĞƵǆ  ůĞƐ 
ǀĂůŽƌŝƐĞƌ͕  ƐĞƐ  ĂǀĂŶƚĂŐĞƐ  ŽŶƚ  ďĞƐŽŝŶ  Ě͛ġƚƌĞ  ĠǀĂůƵĠƐ  Ğƚ 
ƐƵŝǀŝ͘ 

 ͛ĞƐƚ ĚĂŶƐ ĐĞ ĐĂĚƌĞ ƋƵĞ ĚĞƐ ĞĨĨŽƌƚƐ ŽŶƚ ĠƚĠ ĨŽƵƌŶŝĞƐ 
ĚĞƉƵŝƐ  ĚĞƐ  ĚĠĐĞŶŶŝĞƐ  ƉŽƵƌ  ĐŽŶŶĂŝƚƌĞ  ŵŝĞƵǆ  ůĞƐ  ƐŽůƐ 
ŵĂƌŽĐĂŝŶƐ  ƐƵƌƚŽƵƚ  ă  ƚƌĂǀĞƌƐ  ĚĞƐ  ĞŶƋƵġƚĞƐ 
ƉĠĚŽůŽŐŝƋƵĞƐ͘   ĞůůĞƐͲĐŝ  ŽŶƚ  ĐŽŶĐĞƌŶĠ  ƵŶĞ  ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ 
ĞƐƚŝŵĠĞ ă ϮϮ DŚĂ ũƵƐƋƵ͛ĞŶ ϮϬϬϯ ƐŽŝƚ ϯϭ й ĚƵ ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ 
ŶĂƚŝŽŶĂů ϭϬϵ͘  ĞƐ ĞŶƋƵġƚĞƐ ŽŶƚ ƉĞƌŵŝƐ ƉĂƌ ůĂ ƐƵŝƚĞ ůĂ 
ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ĐĂƌƚĞ ĚĞ ǀŽĐĂƚŝŽŶ ĂŐƌŝĐŽůĞ ĚĞƐ ƚĞƌƌĞƐ 
ƉŽƵƌ  ƵŶĞ  ŵĞŝůůĞƵƌĞ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƐŽůƐ͘   ĞƚƚĞ  ĐĂƌƚĞ 
ĠůĂďŽƌĠĞ  ƉĂƌ  ů͛/EZ  ĂǀĞĐ  ů͛ĂƉƉƵŝ  ĚƵ  ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ ĚĞ 
ů͛ ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ  ƐƵƌ  ĞŶǀŝƌŽŶ  ϲ  DŚĂ  Ă  ĠƚĠ  ƐƵŝǀŝ  ƉĂƌ  ůĞ 
ůĂŶĐĞŵĞŶƚ ĞŶ ϮϬϬϳ ĚƵ ƉƌŽũĞƚ &ĞƌƚŝŵĂƉ ĚĂŶƐ  ůĞ  ĐĂĚƌĞ 
Ě͛ƵŶĞ  ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ  ƐŝŐŶĠĞ  ĞŶƚƌĞ  ůĞ   ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ  ĚĞ 
ů͛ ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ  Ğƚ  ůĞ  'ƌŽƵƉĞ  KĨĨŝĐĞ   ŚĠƌŝĨŝĞŶ  ĚĞƐ 
WŚŽƐƉŚĂƚĞƐ  ;K WͿ  ƉŽƵƌ  ĐĂƌƚŽŐƌĂƉŚŝĞƌ  ϳ  DŚĂ  ĂǀĞĐ 
ϯϳ͘ϬϬϬ  ĠĐŚĂŶƚŝůůŽŶƐ  ĂŶĂůǇƐĠƐ͘   ͛ĂƵƚƌĞƐ  ĞĨĨŽƌƚƐ  ƐŽŶƚ 
ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ ĞŶ ĐŽƵƌƐ ƉŽƵƌ ĠƚĂďůŝƌ ůĞƐ ĐĂƌƚĞƐ ĂŐƌŝĐŽůĞƐ 
ƌĠŐŝŽŶĂůĞƐ ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ůĞƐ  ĠƚƵĚĞƐ  ĚĞ  ĚĠůŝŵŝƚĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ĚĞ 
ĐĂƌƚŽŐƌĂƉŚŝĞ ĚĞƐ ĞƐƉĂĐĞƐ ƉĂƐƚŽƌĂƵǆ Ğƚ ƐǇůǀŽͲ ƉĂƐƚŽƌĂƵǆ 
ă ůΖĠĐŚĞůůĞ ŶĂƚŝŽŶĂůĞ͘ 

 dǇƉĞƐ ĚĞ ƐŽůƐ 

>Ğ ƐǇƐƚğŵĞ ĚĞ ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƐŽůƐ ĨƌĂŶĕĂŝƐ ; W ^ 
ĚĞ  ϭϵϲϳͿ  ĚĞŵĞƵƌĞ  ƋƵĂƐŝŵĞŶƚ  ůĂ  ƐĞƵůĞ  ůĠŐĞŶĚĞ 
ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ  ƵƚŝůŝƐĠĞ  ƉŽƵƌ  ůĂ  ĚĠƐŝŐŶĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƐŽůƐ  ĂƵ 
DĂƌŽĐ͘  ͛ĞƐƚ ĐĞ ƐǇƐƚğŵĞ ƋƵŝ Ă ĠƚĠ ƵƚŝůŝƐĠ ĚĂŶƐ ůĂ ĐĂƌƚĞ 
ŐĠŶĠƌĂůĞ  ƐĐŚĠŵĂƚŝƋƵĞ  ĚĞƐ  ƐŽůƐ  ŵĂƌŽĐĂŝŶƐ  ĠƚĂďůŝĞ  ĞŶ 
ϭϵϵϲ ă ůΖĠĐŚĞůůĞ ϭͬϮ ϬϬϬ ϬϬϬ͘  

>Ă ĚĠĐůŝŶĂŝƐŽŶ ĚĞ ĐĞ ƐǇƐƚğŵĞ ƐƵƌ ůĞƐ ƐŽůƐ ŵĂƌŽĐĂŝŶƐ 
ŵŽŶƚƌĞ ƵŶĞ ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ƌĞŵĂƌƋƵĂďůĞ ĚĞ ĐĞƵǆͲĐŝ͘  Ƶ EŽƌĚ 
ĚƵ  ƉĂǇƐ͕  ůĞƐ  ƐŽůƐ  ƐŽŶƚ  ĐŽŵƉŽƐĠƐ  ĚĞ  ƐŽůƐ  ďƌƵŶƐ  ƉĞƵ 
ĠǀŽůƵĠƐ ĂƐƐŽĐŝĠƐ ă ĚĞƐ ůŝƚŚŽƐŽůƐ Ğƚ ă ĚĞƐ ƌĠŐŽƐŽůƐ ŽƵ ĚĞƐ 
ǀĞƌƚŝƐŽůƐ͕ ůĞƐ ŐƌŽƵƉĞƐ ƉƌĠĚŽŵŝŶĂŶƚƐ ĚĞ ƐŽůƐ ƐŽŶƚ ůĞƐ ƐŽůƐ 
ĐŚąƚĂŝŶƐ ;/ƐŽŚƵŵŝƋƵĞƐͿ Ğƚ ůĞƐ ǀĞƌƚŝƐŽůƐ͘ >Ă ƉůƵƐ ŐƌĂŶĚĞ 
ƉĂƌƚŝĞ  ĚĞ  ů͛ ƚůĂƐ  ZŝĨĂŝŶ  ĞƐƚ  ĂĐŝĚĞ  ĂůŽƌƐ  ƋƵĞ  ůĞƐ  ƚĞƌƌĞƐ 
ĂůĐĂůŝŶĞƐ  ƐŽŶƚ  ůĞƐ  ƉůƵƐ  ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ  ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞ  ůĂ 
ƉůĂŝŶĞ ĚƵ 'ŚĂƌď͘  

 ĂŶƐ ůĞ DŽǇĞŶ Ğƚ ůĞ ,ĂƵƚ  ƚůĂƐ͕ ůĞƐ ƐŽůƐ ƐŽŶƚ ďƌƵŶƐ͕ 
ĂƐƐŽĐŝĠƐ ă ĚĞƐ ůŝƚŚŽƐŽůƐ Ğƚ ĚĞƐ ƌĠŐŽƐŽůƐ͘  

 ĂŶƐ ůĂ DĞƐĞƚĂ ŽĐĐŝĚĞŶƚĂůĞ͕ ůĞƐ ƐŽůƐ ƐŽŶƚ ĐŽŵƉŽƐĠƐ 
ĚĞ ĐĂůĐĂŝƌĞ ďƌƵŶ͕ ĚĞ ƌĠŐŽƐŽůƐ Ğƚ ĚĞ ůŝƚŚŽƐŽůƐ͘ >Ă DĞƐĞƚĂ 
ŽƌŝĞŶƚĂůĞ ĞƐƚ ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĠĞ ƉĂƌ ƵŶ ƐŽů ƐĂďůŽŶŶĞƵǆ Ğƚ ĚĞƐ 
ĨůƵǀŝƐŽůƐ͘ 

>ĞƵƌƐ  ƐŽůƐ  ŽŶƚ  ƵŶĞ  ĨŽƌƚĞ  ƚĞŶĞƵƌ  ĞŶ  ŐǇƉƐĞ  Ğƚ  ĞŶ 
ĐĂƌďŽŶĂƚĞ  ĚĞ  ĐĂůĐŝƵŵ  ;ƐŽůƐ  ĐĂůĐŝŵĂŐŶĠƐŝƋƵĞƐͿ͘ 
'ĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ͕  ŝůƐ  ŶĞ  ƐŽŶƚ ŐƵğƌĞ  ƉƌŽĨŽŶĚƐ Ğƚ ŽŶƚ ĚĞƐ 
ŚŽƌŝǌŽŶƐ  ĨĂŝďůĞŵĞŶƚ  ĚĠǀĞůŽƉƉĠƐ͘  /ů  Ǉ  Ă  ĚĞ  ĨƌĠƋƵĞŶƚƐ 
ĂĨĨůĞƵƌĞŵĞŶƚƐ  ƌŽĐŚĞƵǆ  Ğƚ  ĚĞ  ǀĂƐƚĞƐ  ĠƚĞŶĚƵĞƐ 
ĐĂŝůůŽƵƚĞƵƐĞƐ ;ůŝƚŚŽƐŽůƐ Ğƚ ƌĞŶĚǌŝŶĞƐͿ ϭϭϬ͘  

 ĂŶƐ  ůĂ  ǌŽŶĞ  WƌĠƐĂŚĂƌŝĞŶŶĞ͕  ůĞƐ  ůŝƚŚŽƐŽůƐ  Ğƚ  ůĞƐ 
ƌĞŐŽƐŽůƐ͕ ĞŶ ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ ĂǀĞĐ ĚĞƐ ƐŝĞƌŽǌĞŵƐ Ğƚ ĚĞƐ ƌĞŐƐ 
ƐŽŶƚ ůĞƐ ƉůƵƐ ĨƌĠƋƵĞŶƚƐ ĂůŽƌƐ ƋƵĞ ůĞƐ ǇĞƌŵŽƐŽůƐ ĂƐƐŽĐŝĠƐ 
ă  ĚĞƐ  ƐŝĞƌŽǌĞŵƐ͕  ĚĞƐ  ůŝƚŚŽƐŽůƐ  Ğƚ  ĚĞƐ  ƐŽůƐ  ƐĂůŝŶƐ 
ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĞŶƚ ůĂ ǌŽŶĞ ^ĂŚĂƌŝĞŶŶĞ ϭϭϭ͘  

 KĐĐƵƉĂƚŝŽŶ ĚƵ ƐŽů 

>Ă  ŶĂƚƵƌĞ  ĚĞƐ  ƐŽůƐ  ĞǆƉŽƐĠƐ  ĐŝͲŚĂƵƚ͕  ĐŽŶũƵŐƵĠĞ  ĂƵ 
ĐůŝŵĂƚ͕  ĐŽŶĚŝƚŝŽŶŶĞŶƚ  ĞŶ  ŐƌĂŶĚĞ  ƉĂƌƚŝĞ  ů͛ŽĐĐƵƉĂƚŝŽŶ 
ĚĞƐ ƐŽůƐ͘  ŝŶƐŝ͕ ůĂ ĐĂƌƚĞ ĠƚĂďůŝĞ ƉĂƌ ůĞ  Zd^͕ ŵĂůŐƌĠ ƐŽŶ 
ĂŶĐŝĞŶŶĞƚĠ͕  ƐĞƐ  ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ  ŐĠŶĠƌĂůŝƐƚĞƐ  Ğƚ  ƐĂ 
ƐĂŝƐŽŶŶĂůŝƚĠ͕ ĚĠŵŽŶƚƌĞ ƋƵĞ ůĞ ĐŽƵǀĞƌƚ ǀĠŐĠƚĂů ĠƉŽƵƐĞ 
ŐůŽďĂůĞŵĞŶƚ  ůĞƐ  ŐƌĂŶĚƐ  ĞŶƐĞŵďůĞƐ  ĂŐƌŽͲĠĐŽůŽŐŝƋƵĞƐ 
ŝĚĞŶƚŝĨŝĠƐ Ğƚ ƋƵŝ ŽŶƚ ĠƚĠ ƌĞƚĞŶƵƐ ĐŽŵŵĞ ďĂƐĞ ƉŽƵƌ  ůĞ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĂŐƌŝĐŽůĞ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ĐĂĚƌĞ  ĚƵ  ƉƌŽũĞƚ  Z/ 
Ds  ϭϬϱ ; ĂƌƚĞ ϮϭͿ͘  ĞƐ ĞŶƐĞŵďůĞƐ ĂŐƌŽͲĠĐŽůŽŐŝƋƵĞƐ 
ƐĞ ƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ ĐŽŵŵĞ ƐƵŝƚ ϭϭϮ ͗ 

  >ĞƐ  ŵŽŶƚĂŐŶĞƐ  ŚƵŵŝĚĞƐ͕  ĞŶƐĞŵďůĞ  ƋƵŝ 
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚ ĂƵ ZŝĨ ŽĐĐŝĚĞŶƚĂů Ğƚ ĐĞŶƚƌĂů͕ ĂƵ DŽǇĞŶ 
 ƚůĂƐ ŶŽƌĚ ŽƌŝĞŶƚĂů Ğƚ ƐƵĚ ŽĐĐŝĚĞŶƚĂů Ğƚ ĞŶ ĨŝŶ ĂƵ 
,ĂƵƚ   ƚůĂƐ  ŽĐĐŝĚĞŶƚĂů  Ğƚ  ĐĞŶƚƌĂů͕  Ğƚ  ƋƵŝ  ĚŽŶŶĞŶƚ 
ůŝĞƵ ă ĚĞƐ ĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ ĨŽƌĞƐƚŝğƌĞƐ ͖  

  >ĞƐ ŵŽŶƚĂŐŶĞƐ ƐğĐŚĞƐ͕ ĞŶƐĞŵďůĞ ƋƵŝ ƌĞŐƌŽƵƉĞ ůĞ 
,ĂƵƚͲ ƚůĂƐ  ŽƌŝĞŶƚĂů  Ğƚ  ů͛ ŶƚŝͲ ƚůĂƐ͕  ƐŽŶƚ  ŽĐĐƵƉĠƐ 
ƉĂƌ  ůĞƐ  DĂƚŽƌƌĂůƐ  ƉŽƵƌ  ů͛ƵŶ  Ğƚ  ů͛ ƌŐĂŶŝĞƌ  ƉŽƵƌ 
ů͛ĂƵƚƌĞ ͖  

  >ĞƐ ƉůĂŝŶĞƐ Ğƚ ĐŽůůŝŶĞƐ ŚƵŵŝĚĞƐ ;ƉůƵƐ ĚĞ ϰϬϬ ŵŵͿ͕ 
ĞŶƐĞŵďůĞ ĚĂŶƐ ůĞ ŶŽƌĚͲŽƵĞƐƚ ĚƵ ƉĂǇƐ ƋƵŝ ĞŶŐůŽďĞ 
ůĞ >ŽƵŬŬŽƐͲdĂŶŐĠƌŽŝƐ͕ ůĞ ZŚĂƌď͕ ůĞ WƌĠƌŝĨ͕ ůĞ ƉůĂƚĞĂƵ 
ĚĞ DĞŬŶğƐͲ^ĂŢƐ͕ ůĞƐ �ĞŵŵŽƵƌͲ�ĂĞƌ͕ Ğƚ ůĂ  ŚĂŽƵŢĂ 
Žƶ ƐĞ ĐŽŶĐĞŶƚƌĞ ů͛ĂĐƚŝǀŝƚĠ ĂŐƌŝĐŽůĞ ͖ 

  >ĞƐ  ƉůĂŝŶĞƐ͕  ĐŽůůŝŶĞƐ  Ğƚ  ƉůĂƚĞĂƵǆ  ƐĞŵŝͲĂƌŝĚĞƐ 
;ŵŽŝŶƐ ĚĞ ϰϬϬ ŵŵͿ͕ ĞŶƐĞŵďůĞ ƋƵŝ ĚƵ ƉŽŝŶƚ ĚĞ ǀƵĞ 
ĚĞ ƐĂ ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ ĂŐƌŝĐŽůĞ Ğƚ ĚĞ ůĂ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ƌƵƌĂůĞ 
ĞƐƚ  ůĞ  ƉůƵƐ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ  ĚƵ  ƉĂǇƐ  ;ϰϰ й  ĚĞ  ůĂ  ^ h ͖     
ϯϳ͕Ϯ  й  ĚĞ  ůĂ  ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ  ƌƵƌĂůĞ  Ğƚ  ϯϴ  й  ĚĞƐ 



 

ϭϲϳ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϳ ͗ ^Žů 

ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶƐ ĂŐƌŝĐŽůĞƐͿ Ğƚ Žƶ ŽŶ Ǉ ĚŝƐƚŝŶŐƵĞ ĚĞƵǆ 
ƐŽƵƐͲĞŶƐĞŵďůĞƐ ƐĞůŽŶ ƋƵĞ ůΖŽŶ ƚƌŽƵǀĞ ŽƵ ŶŽŶ ĚĞ ůĂ 
ŐƌĂŶĚĞ ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ ͗ 
Ͳ  >Ğ  ƉƌĞŵŝĞƌ  ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚ  ă  ůΖKƌŝĞŶƚĂů 

ŵĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞŶ͕  ĂƵ  dĂĚůĂ͕  ĂƵ  ,ĂŽƵǌ͕  ĂƵǆ 
 ŽƵŬŬĂůĂͲ ďĚĂ͕ ĂƵ ^ŽƵƐƐͲDĂƐƐĂ Žƶ ůĂ ŐƌĂŶĚĞ 
ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ ĞƐƚ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ͕  

Ͳ  >Ğ  ƐĞĐŽŶĚ  ƐŽƵƐͲĞŶƐĞŵďůĞ  ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚ  ă 
ů͛ĂƌŐĂŶĞƌĂŝĞ  ĚĞƐ  ,ĂŚĂ  ĂƵǆ  ǀĞƌƐĂŶƚƐ 
ĂƚůĂŶƚŝƋƵĞƐ  ĚƵ  ,ĂƵƚ   ƚůĂƐ  ŽĐĐŝĚĞŶƚĂů͕  ĂƵǆ 
ƉĂǇƐ   ŚŵĂƌͲZĞŚĂŵŶĂ  Ğƚ  ĂƵ  ƉůĂƚĞĂƵ  ĚĞƐ 
ƉŚŽƐƉŚĂƚĞƐ ͖ 

  >ĞƐ  ƉůĂŝŶĞƐ  Ğƚ  ƉůĂƚĞĂƵǆ  ƐƚĞƉƉŝƋƵĞƐ  ĂƌŝĚĞƐ͕ 
ĞŶƐĞŵďůĞ ƋƵŝ ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚ ă ůĂ DŽǇĞŶŶĞ Ğƚ ,ĂƵƚĞ 
DŽƵůŽƵǇĂ Ğƚ ĂƵǆ ƐƚĞƉƉĞƐ ĚĞ ů͛KƌŝĞŶƚĂů ͖  

  >͛ĞŶƐĞŵďůĞ ƉƌĠƐĂŚĂƌŝĞŶ͕ ĞŶƐĞŵďůĞ ĂǀĞĐ ƐǇƐƚğŵĞƐ 
ŽĂƐŝĞŶƐ ĐŽŶĐĞŶƚƌĠƐ ĚĂŶƐ ůĞ dĂĨŝůĂůĞƚ Ğƚ ůĂ ǀĂůůĠĞ ĚƵ 
 ƌĂĂ ͖  

  >͛ĞŶƐĞŵďůĞ  ƉƌĠƐĂŚĂƌŝĞŶ  Ğƚ  ƐĂŚĂƌŝĞŶ͕  ĞŶƐĞŵďůĞ 
ĂǀĞĐ ƐǇƐƚğŵĞƐ ŽĂƐŝĞŶƐ ĚŝƐƉĞƌƐĠƐ ĚĂŶƐ ůĞ  ĂƐ  ƌĂĂ 
Ğƚ  ůĞ   ĂŶŝ͕  Ğƚ  ĚĞƐ  ƐǇƐƚğŵĞƐ  ŽĂƐŝĞŶƐ  ĐŽŶĐĞŶƚƌĠƐ 
ĚĂŶƐ  ůĞƐ ǌŽŶĞƐ ƐĂŚĂƌŝĞŶŶĞƐ ĚĞ ^ŵĂƌĂ͕ >ĂąǇŽƵŶĞͲ
dĂŶƚĂŶ Ğƚ ĚĞ  ŽƵũĚŽƵƌͲ ĂŬŚůĂ ϭϭϮ͘

 ĂƌƚĞ Ϯϭ ͗  ĂƌƚĞ ĚĞ ƐƚƌĂƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ Ğƚ ǌŽŶĂŐĞ ĂŐƌŽ ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞ  
^ŽƵƌĐĞ ͗  Zd^ 

 dĞƌƌĞƐ  ŐƌŝĐŽůĞƐ 

 Ğ ƉŽŝŶƚ ĚĞ ǀƵĞ ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŝƚĠ ĚĞƐ ƚĞƌƌĞƐ͕ ů͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ 
ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ  ů͛ĂĐƚŝǀŝƚĠ  ůĂ ƉůƵƐ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ͘  ĂŶƐ ĐĞ ĐĂĚƌĞ͕ 
Ğƚ ĐŽŵŵĞ ůĞ ŵŽŶƚƌĞ ůĂ  ĂƌƚĞ Ϯϭ͕ ƐƵƌ ůĂ ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ ƚŽƚĂůĞ 
ĚƵ  ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ  ŶĂƚŝŽŶĂůĞ͕  ůĞƐ  ƚĞƌƌĞƐ  ŝŶĐƵůƚĞƐ͕  ŶŽŶ 
ƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞƐ͕  ƉĞƵ  ŽƵ  ŶŽŶ  ǀĠŐĠƚĂůŝƐĠĞ͕  ůĞƐ  ƐƵƌĨĂĐĞƐ  ĞŶ 

ĞĂƵ Ğƚ ůĞƐ ǌŽŶĞƐ ĂƌƚŝĨŝĐŝĂůŝƐĠĞƐ ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ ϯϭ DŚĂ ƐŽŝƚ 
ϰϰй͘    >ĞƐ  ƚĞƌƌĞƐ  ĂƌĂďůĞƐ  Ğƚ  ůĞƐ  ĐƵůƚƵƌĞƐ  ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞƐ 
;ƐŽŝƚ  ůĂ ^ h ƚŽƚĂůĞ ĚƵ ƌŽǇĂƵŵĞͿ ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ ĞŶǀŝƌŽŶ 
ϭϰй ĚƵ ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ͕ ƐŽŝƚ ϴ͕ϳ DŚĂ ĚŽŶƚ ĞŶǀŝƌŽŶ ϭ͕ϲ DŚĂ 
ƐŽŶƚ  ĚĞƐ  ƚĞƌƌĞƐ  ŝƌƌŝŐƵĠĞƐ  Ğƚ  ϱ  DŚĂ  ƐŽŶƚ  ĚƵ   ŽƵƌ 
ĚĠĨĂǀŽƌĂďůĞ͘ 

 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϲϴ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

>Ă  ^ h  ĞƐƚ  ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĠĞ  ƉĂƌ  ů͛ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ  ĚĞ  ůĂ 
ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ  ĐƵůƚŝǀĠĞ  ĞŶ  ĐĠƌĠĂůĞƐ  ;ϱϵй  ĚĞ  ůĂ  ^ hͿ  ĂŝŶƐŝ 
ƋƵĞ  ůĂ  ũĂĐŚğƌĞ  ;ϭϮй  ĚĞ  ůĂ  ^ hͿ  ƌĞŶĚĂŶƚ  ů͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ 
ĨĂŝďůĞŵĞŶƚ ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĠĞ Ğƚ ƉĞƵ ƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞ  ;ůĞƐ  ĐĠƌĠĂůĞƐ 
ŶĞ  ƉĂƌƚŝĐŝƉĞŶƚ  ă  ůĂ  ǀĂůĞƵƌ  ŐůŽďĂůĞ  ĚĞ  ůĂ  ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ 
ĂŐƌŝĐŽůĞ ƋƵ͛ă ŚĂƵƚĞƵƌ ĚĞ ϭϴйͿ Ğƚ ƉĂƌ ĐŽŶƐĠƋƵĞŶƚ ƉůƵƐ 
ǀƵůŶĠƌĂďůĞ  ĂƵǆ  ĂůĠĂƐ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ  ĂǀĞĐ  ƚŽƵƚĞƐ  ůĞƵƌƐ 
ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ ;&ŝŐƵƌĞ ϴϳͿ͘ 

 

&ŝŐƵƌĞ ϴϳ ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ^ h ƐĞůŽŶ ůĞ ƚǇƉĞ Ě͛ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ 
^ŽƵƌĐĞ ͗ D WD Z &͕ ϮϬϭϴ 

>Ă  ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ  ĐĠƌĠĂůŝğƌĞ  ŶĂƚŝŽŶĂůĞ  ĚŝĨĨğƌĞ  Ě͛ƵŶĞ 
ĂŶŶĠĞ ă ů͛ĂƵƚƌĞ ƐĞůŽŶ ůĞƐ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ͘  ŶƚƌĞ 
;ϮϬϬϴͲϮϬϭϴͿ͕  ů͛ƵŶĞ ĚĞƐ ŵĞŝůůĞƵƌĞƐ ƉĠƌŝŽĚĞƐ ƉŽƵƌ ĐĞƚƚĞ 
ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͕  ĞůůĞ  ĠƚĂŝƚ  ĚĞ  ů͛ŽƌĚƌĞ  ĚĞ  ϴϯ  ŵŝůůŝŽŶƐ  ĚĞ 
ƋƵŝŶƚĂƵǆͬĂŶ  ĞŶ  ŵŽǇĞŶŶĞ͕  ƉŽƵƌƚĂŶƚ͕  ĞůůĞ  Ŷ͛Ă  ĐŽƵǀĞƌƚ 
ƋƵĞ ϱϱй ĚĞƐ ďĞƐŽŝŶƐ ĚƵ ƉĂǇƐ͘  

>ĞƐ  ĐĠƌĠĂůĞƐ  ůĞƐ  ƉůƵƐ  ĐƵůƚŝǀĠĞƐ͕  ĚŽŶƚ  ůĂ  ƚĞŶĚĂŶĐĞ 
Ě͛ŽĐĐƵƉĂƚŝŽŶ ĚƵ ƐŽů ĞƐƚ ƌĞůĂƚŝǀĞŵĞŶƚ ƐƚĂďůĞ͕ ƐŽŶƚ ĞŶ ϭĞƌ 
ůŝĞƵ ůĞ ďůĠ ƚĞŶĚƌĞ ƐƵƌ ĞŶǀŝƌŽŶ Ϯ DŚĂ ƐƵŝǀŝ ƉĂƌ ů͛ŽƌŐĞ ƐƵƌ 
ƵŶĞ  ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ ƉƌĞƐƋƵĞ ƐŝŵŝůĂŝƌĞ Ğƚ ĞŶ ϯğŵĞ  ůŝĞƵ  ůĞ ďůĠ 
ĚƵƌ ƐƵƌ ƵŶĞ ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ ĚĞ ϭ DŚĂ͘ 

>ĞƐ  ƉůĂŶƚĂƚŝŽŶƐ  ŽĐĐƵƉĞŶƚ  ƋƵĂŶƚ  ă  ĞůůĞƐ  ϭϲй  ĚĞ  ůĂ 
ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ  ĐƵůƚŝǀĠĞ  ĂǀĞĐ  ĞŶ  ϭĞƌ  ůŝĞƵ  ů͛ŽůŝǀŝĞƌ  ĚŽŶƚ  ůĂ 
ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ Ă ĂƵŐŵĞŶƚĠ ĚĞ ϰϬй ĚĞ ϮϬϬϴ ă ϮϬϭϴ ;&ŝŐƵƌĞ 
ϴϴͿ͘ >Ğ ŵĂƌĂŠĐŚĂŐĞ ĚĞ ƐŽŶ ĐƀƚĠ͕ ĂǀĞĐ ƐĞƵůĞŵĞŶƚ ϯй ĚĞ 
ůĂ  ^ h͕  ĐŽŶƚƌŝďƵĞ  ă  ŚĂƵƚĞƵƌ  ĚĞ  Ϯϭй  ă  ůĂ  ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ 
ĂŐƌŝĐŽůĞ  ŐůŽďĂůĞ  ƚĠŵŽŝŐŶĂŶƚ  ĚĞƐ  ƚĞŶĚĂŶĐĞƐ  ƋƵĞ 
ƉŽƵƌƌĂŝƚ ƉƌĞŶĚƌĞ ů͛ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ^ h͘ 

 

 

&ŝŐƵƌĞ ϴϴ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ 
ƉƌŽĚƵŝƚƐ ĂŐƌŝĐŽůĞƐ 

^ŽƵƌĐĞ ͗ D WD Z &͕ ϮϬϭϴ 

  ĠƐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƚĞƌƌĞƐ 

>Ă  ĚĠƐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  ĞƐƚ  ƵŶ  ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ  ĚǇŶĂŵŝƋƵĞ  Ğƚ 
ƚĞŵƉŽƌĞůůĞŵĞŶƚ ƌĠƉĂƌƚŝ ƋƵŝ ŝŶĨůƵĞŶĐĞ ŶĠŐĂƚŝǀĞŵĞŶƚ ůĞƐ 
ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ  Ğƚ  ƌĠĚƵŝƚ  ůĂ  ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŝƚĠ  ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ 
ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ͘  ůůĞ Ă ĠƚĠ ĚĠĨŝŶŝ ĐŽŵŵĞ ůĂ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ 
ƐŽůƐ ĚĂŶƐ ůĞƐ ƌĠŐŝŽŶƐ ĂƌŝĚĞƐ͕ ƐĞŵŝͲĂƌŝĚĞƐ Ğƚ ƐƵďŚƵŵŝĚĞƐ 
ƐğĐŚĞƐ͕  ƉĂƌ  ƐƵŝƚĞ  ĚĞ  ĚŝǀĞƌƐ  ĨĂĐƚĞƵƌƐ  ĐŽŵƉƌĞŶĂŶƚ  ůĞƐ 
ǀĂƌŝĂƚŝŽŶƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ Ğƚ ůĞƐ ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ ŚƵŵĂŝŶĞƐ͘ ^ĞůŽŶ 
ůĞ  WƌŽŐƌĂŵŵĞ  ĚĞƐ  EĂƚŝŽŶƐ  hŶŝĞƐ  ƉŽƵƌ  ůĞ 
 ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ĐĂĚƌĞ  ĚĞƐ  KďũĞĐƚŝĨƐ  ĚĞ 
 ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ   ƵƌĂďůĞ  ;K  Ϳ  ʹ  KďũĞĐƚŝĨ  ϭϱ͕  ůĂ  ǀŝĞ 
ƚĞƌƌĞƐƚƌĞ͕ ůĂ ƐĠĐŚĞƌĞƐƐĞ Ğƚ ůĂ ĚĠƐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ŐĂŐŶĞŶƚ ĚƵ 
ƚĞƌƌĂŝŶ ĐŚĂƋƵĞ ĂŶŶĠĞ͕ ĐŽŶƚƌŝďƵĂŶƚ ĂŝŶƐŝ ă ůĂ ĚŝƐƉĂƌŝƚŝŽŶ 
ĚĞ ϭϮ DŚĂ͘  

^ƵƉĞƌĨŝĐŝĞ ĚĞ ů͛ŽůŝǀŝĞƌ ĞŶ ϭϬϬϬ,Ă 

^ƵƉĞƌĨŝĐŝĞ ĚĞƐ ĐĠƌĠĂůĞƐ ĞŶ ϭϬϬϬ,Ă 

^ƵƉĞƌĨŝĐŝĞ ĚĞƐ ůĠŐƵŵŝŶĞƵƐĞƐ ĞŶ ϭϬϬϬ,Ă 



 

ϭϲϵ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϳ ͗ ^Žů 

 Ƶ DĂƌŽĐ͕  ů͛ŝŶĚŝĐĂƚĞƵƌ  ϭϱ͘ϯ͘ϭ  ĚĞƐ K   ͗  ͨ ^ƵƌĨĂĐĞ 
ĚĞƐ  ƚĞƌƌĞƐ  ĚĠŐƌĂĚĠĞƐ͕  ĞŶ  ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ƐƵƌĨĂĐĞ 
ƚĞƌƌĞƐƚƌĞ ͩ ĞƐƚ ĚĞ ů͛ŽƌĚƌĞ ĚĞ ϱ͕ϯϱй ĚĞ ůĂ ƐƵƌĨĂĐĞ ƚŽƚĂůĞ͘ 
 ĞƚƚĞ ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ Ă ĐŽŶŶƵ ƵŶĞ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĞŶƚƌĞ ϮϬϬϬ Ğƚ 
ϮϬϭϱ  ƐĞůŽŶ  ůĞ  ƌĂƉƉŽƌƚ  ϮϬϭϵ  ĚĞ  ĚĠĨŝŶŝƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĐŝďůĞƐ 
ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ ĞŶ ŵĂƚŝğƌĞ ĚĞ ŶĞƵƚƌĂůŝƚĠ ĚĞ ůĂ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ 
ĚĞƐ  ƚĞƌƌĞƐ͘  ĞĐŝ  Ă ĠƚĠ  ĐĂƵƐĠ Ě͛ĂďŽƌĚ ƉĂƌ ĚĞƐ  ĨĂĐƚĞƵƌƐ 
ďŝŽƉŚǇƐŝƋƵĞƐ  ƚĞůƐ  ƋƵĞ  ůĞƐ  ĨůƵĐƚƵĂƚŝŽŶƐ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ͕ 
ů͛ĂƌŝĚŝƚĠ  Ğƚ  ůĞƐ  ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐƚŝƋƵĞƐ  ĚƵ  ƐŽů͕ ŵĂŝƐ  ĂƵƐƐŝ  ƉĂƌ 
ĚĞƐ  ĨĂĐƚĞƵƌƐ  ĂŶƚŚƌŽƉŝƋƵĞƐ  ƚĞůƐ  ƋƵĞ  ůĞƐ  ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ 
Ě͛ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƐŽůƐ  Ğƚ  ůĂ  ĚĞƐƚƌƵĐƚŝŽŶ  ĚƵ  ĐŽƵǀĞƌƚ 
ǀĠŐĠƚĂů ϭϭϯ͘ >Ă ƌĠŐƌĞƐƐŝŽŶ ĚĞ ĐĞ ĐŽƵǀĞƌƚ ĞƐƚ Ě͛ĞŶǀŝƌŽŶ 
ϭϭ ϮϬϬ ŚĂͬĂŶ ĚĞ  ĨŽƌġƚƐ  ϭϭϰ͘ WƌğƐ ĚĞ ϭϴϬ ϬϬϬ ŚĂ ĚĞ 
ŶĂƉƉĞƐ ĂůĨĂƚŝğƌĞƐ ŽŶƚ ĚŝƐƉĂƌƵ ĚĞƉƵŝƐ ϭϵϱϬ ă ůĂ ƐƵŝƚĞ ĚĞ 
ĚĠĨƌŝĐŚĞŵĞŶƚƐ ƉŽƵƌ ƵŶĞ ĐĠƌĠĂůŝĐƵůƚƵƌĞ  ŝƚŝŶĠƌĂŶƚĞ͘ >ĞƐ 
ŝŶĐĞŶĚŝĞƐ  ĚĠǀĂƐƚĞŶƚ  ĂŶŶƵĞůůĞŵĞŶƚ  ƉƌğƐ  ĚĞ  ϮϱϬϬ  ŚĂ 
ϭϭϱ͘  Ŷ ĐĞ ƋƵŝ ĐŽŶĐĞƌŶĞ ůĞ ďĞƐŽŝŶ ĞŶ ďŽŝƐ Ě͛ĠŶĞƌŐŝĞ͕ 
ƉƌğƐ ĚĞ ϭϬ Dŵϯ ƐŽŶƚ ĂŶŶƵĞůůĞŵĞŶƚ ƉƌĠůĞǀĠƐ ĚĞƐ ĨŽƌġƚƐ 
ĚŽŶƚ  ůĂ  ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ  ŶĞ  ĚĠƉĂƐƐĞ  ŐƵğƌĞ  ϯ͘ϯ  Dŵϯ 
ĞŶƚƌĂŝŶĂŶƚ  ĂŝŶƐŝ  ƵŶĞ  ĨŽƌƚĞ  ƌĠŐƌĞƐƐŝŽŶ  ĚĞƐ  ĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ 
ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ ůŝŐŶĞƵƐĞƐ ĚƵ ƉĂǇƐ͘  

>͛ĂŶĂůǇƐĞ  ĚĞ  ůĂ  ƐĞŶƐŝďŝůŝƚĠ  ă  ůĂ  ĚĠƐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ 
ĠůĂďŽƌĠ ĚĂŶƐ ůĞ ĐĂĚƌĞ ĚƵ W E>   ƐĞůŽŶ ů͛ĂƉƉƌŽĐŚĞ ĚƵ 
ƉƌŽũĞƚ  D   >h^  ;DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂŶ   ĞƐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  ĂŶĚ 
>ĂŶĚ  hƐĞ  ;  ϭϵϵϵͿͿ  ŵŽŶƚƌĞ  ƋƵĞ  Ϯϳй  ĚƵ  ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ 
ŶĂƚŝŽŶĂů ƉƌĠƐĞŶƚĞ ƵŶĞ ƐĞŶƐŝďŝůŝƚĠ ĚĞƐ ƚĞƌƌĞƐ ƚƌğƐ ĨĂŝďůĞ 

ă ĨĂŝďůĞ ă ůĂ ĚĠƐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ Ğƚ ă ůĂ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ͕ ϭϴй ĚĞƐ 
ƚĞƌƌĞƐ ƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ ƵŶĞ ƐĞŶƐŝďŝůŝƚĠ ŵŽǇĞŶŶĞ Ğƚ ϴй ƵŶĞ 
ƐĞŶƐŝďŝůŝƚĠ ĠůĞǀĠĞ͘ >Ğ  ƌĞƐƚĞ͕  ƐŽŝƚ ϰϳй͕  ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚ ă  ůĂ 
ǌŽŶĞ ƐĂŚĂƌŝĞŶŶĞ ŚǇƉĞƌĂƌŝĚĞ ;&ŝŐƵƌĞ ϴϵͿ͘  

 Ğ  ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞ  ƐĞŶƐŝďŝůŝƚĠ  ƚŽƵĐŚĞ  ă  ĚĞƐ  ĚĞŐƌĠƐ 
ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ ĚĞƐ ƌĠŐŝŽŶƐ ĚƵ ƉĂǇƐ ; ĂƌƚĞ ϮϮͿ͘ >Ă 
ǌŽŶĞ ƉƌĠƐĂŚĂƌŝĞŶŶĞ ƉƌĠƐĞŶƚĞ ƵŶ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĠ 
ĠůĞǀĠĞ ĚĂŶƐ ƉƌğƐ ĚĞ ϴϳй ĚĞ ƐŽŶ ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ͘ >Ă ǌŽŶĞ ĚƵ 
^ŽƵƐͲDĂƐƐĂ  Ğƚ  ĚĞ  ů͛ ƌŐĂŶĞƌĂŝĞ  ĞƐƚ  ƚƌğƐ  ƐĞŶƐŝďůĞ  ĂƵ 
ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ  ĚƵ  ĨĂŝƚ  ƋƵĞ  ϭϵй  ĚĞ  ƐĂ  ƐƵƌĨĂĐĞ  ƌĞƐƚĞ  ƚƌğƐ 
ǀƵůŶĠƌĂďůĞ ƉƵŝƐƋƵĞ ϰϭй ĚĞ ƐŽŶ ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ ƉƌĠƐĞŶƚĞ ƵŶ 

ŝŶĚŝĐĞ ĚĞ ƐĞŶƐŝďŝůŝƚĠ ŵŽǇĞŶŶĞ͘  ĂŶƐ ůĞƐ ƉůĂŝŶĞƐ 
Ğƚ  ƉůĂƚĞĂƵǆ  ĚĞ  ů͛KƌŝĞŶƚĂů͕  ůĞ  ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ  ĚĞ 
ĚĠƐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  ƚŽƵĐŚĞ  ϰϬй  ĚĞ  ĐĞƚƚĞ  ǌŽŶĞ͘ 
DġŵĞ  ůĞƐ  ĐŚĂŝŶĞƐ  ĚƵ  ZŝĨ  Ğƚ  ĐĞůůĞƐ  ĚĞƐ 
ŵŽŶƚĂŐŶĞƐ  ĚƵ  ,ĂƵƚͲ ƚůĂƐ͕  ŵĂŶŝĨĞƐƚĞŶƚ  ƵŶĞ 
ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĠ ĠůĞǀĠĞ ă  ůĂ ĚĠƐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĞŶ  ƌĂŝƐŽŶ 
ĚĞ  ů͛ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ  ĚĞ  ů͛ĠƌŽƐŝŽŶ  Ğƚ  ĚĞ  ůĂ 
ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ĐŽƵǀĞƌƚƵƌĞ ǀĠŐĠƚĂůĞ͘  

^ĞůŽŶ ůĞƐ ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ ĚƵ W E>  ͕ ůĞ ĨĂĐƚĞƵƌ 
ĚĠƚĞƌŵŝŶĂŶƚ ƉŽƵƌ ůĂ ĚĠƐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ 
ůĂ ǌŽŶĞ ƐĂŚĂƌŝĞŶŶĞ ĞƐƚ  ů͛ĠƌŽƐŝŽŶ ĠŽůŝĞŶŶĞ ĂůŽƌƐ 
ƋƵĞ ĐĞůƵŝ ĚĞ ůĂ ǌŽŶĞ WƌĠͲĚĠƐĞƌƚŝƋƵĞ ĞƐƚ ů͛ĠƌŽƐŝŽŶ 
ŚǇĚƌŝƋƵĞ Ğƚ ĚĂŶƐ ƵŶĞ ŵŽŝŶĚƌĞ ŵĞƐƵƌĞ ů͛ĠƌŽƐŝŽŶ 
ĠŽůŝĞŶŶĞ͘  >Ă  ǌŽŶĞ  Ě͛ĂƌŐĂŶŝĞƌ͕  ůĂ  ƉůĂŝŶĞ  Ğƚ  ůĞƐ 
ƉůĂƚĞĂƵǆ EŽƌĚ ĂƚůĂƐŝƋƵĞƐ Ğƚ ĚĞ ů͛KƌŝĞŶƚĂů ƋƵĂŶƚ 
ă ĞƵǆ ƐŽƵĨĨƌĞŶƚ ĚĞ ůĂ ƉƌĞƐƐŝŽŶ ĚƵ ƉąƚƵƌĂŐĞ ƚŽƵƚ 
ĐŽŵŵĞ ůĂ ĐŚĂŠŶĞ ĂƚůĂƐŝƋƵĞ ǀĞƌƐĂŶƚ EŽƌĚ ƋƵŝ ĨĂŝƚ 
ĨĂĐĞ  ĞŶ  ƉůƵƐ  ă  ů͛ĠƌŽƐŝŽŶ  ŚǇĚƌŝƋƵĞ  ƋƵŝ  ƚŽƵĐŚĞ 
ĂƵƐƐŝ ůĞƐ ƉůĂŝŶĞƐ ĂŐƌŝĐŽůĞƐ ĚƵ ƉƌĠͲZŝĨ Ğƚ ůĂ ĐŚĂŠŶĞ 
ƌŝĨĂŝŶĞ͘  &ŝŶĂůĞŵĞŶƚ͕  ůĞƐ  ƉůĂŝŶĞƐ  ĂŐƌŝĐŽůĞƐ  ĚƵ 
'ŚĂƌď  ƐŽŶƚ  ƐƵƌƚŽƵƚ  ĐŽŶĐĞƌŶĠĞƐ  ƉĂƌ  ƵŶĞ  ĂƵƚƌĞ 
ƉƌŽďůĠŵĂƚŝƋƵĞ ƋƵŝ ĞƐƚ ĐĞůůĞ ĚĞƐ ŝŶŽŶĚĂƚŝŽŶƐ͘ 

&ŝŐƵƌĞ ϴϵ ͗ ^ĞŶƐŝďŝůŝƚĠ ă ůĂ ĚĠƐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĂƵ DĂƌŽĐ 
^ŽƵƌĐĞ ͗ W E>   

 ĂƌƚĞ ϮϮ ͗  ĂƌƚĞ ĚĞ ƐĞŶƐŝďŝůŝƚĠ ă ůĂ ĚĠƐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĂƵ DĂƌŽĐ  
^ŽƵƌĐĞ ͗ W E>  ͕ ϮϬϭϯ 

 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϳϬ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

  ŶƐĂďůĞŵĞŶƚ 

>͛ĞŶƐĂďůĞŵĞŶƚ ĞƐƚ ů͛ƵŶĞ ĚĞƐ ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƚŝŽŶƐ ůĞƐ ƉůƵƐ 
ĐůĂŝƌĞƐ  ĚĞ  ůĂ  ĚĠƐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͘   ĞƚƚĞ  ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƚŝŽŶ  ĞƐƚ 
ƉĞƌĐĞƉƚŝďůĞ Ě͛ƵŶĞ ŵĂŶŝğƌĞ  ĨŽƌƚĞ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ  ů͛ĞƐƚ Ğƚ 
ĚƵ  ƐƵĚ  ĚƵ  ƉĂǇƐ  ƋƵŝ  ƐŽŶƚ  ƉůƵƐ ŵĞŶĂĐĠĞ  ƉĂƌ  ů͛ĠƌŽƐŝŽŶ 
ĠŽůŝĞŶŶĞ Ğƚ Žƶ ůĞ ĐůŝŵĂƚ ĂƌŝĚĞ Ğƚ ƐĞŵŝͲĂƌŝĚĞ ĨĂǀŽƌŝƐĞ ůĞ 
ƉŚĠŶŽŵğŶĞ͘ 

 Ŷ ĞĨĨĞƚ͕ ů͛ĞŶƐĂďůĞŵĞŶƚ ƚƌŽƵǀĞ ƐĞƐ ŽƌŝŐŝŶĞƐ ĚĂŶƐ ůĞƐ 
ĚƵŶĞƐ ŵĂƌŝƚŝŵĞƐ Ğƚ ĐŽŶƚŝŶĞŶƚĂůĞƐ ŽƵ ĚĂŶƐ ĚĞƐ ƌŝǀŝğƌĞƐ 
ă ĐĂƌĂĐƚğƌĞ ƚŽƌƌĞŶƚŝĞů ĞŶ ŵĂũŽƌŝƚĠ ĂŶĂƐƚŽŵŽƐĠĞƐ͕ Đ͛ĞƐƚ 
ƉŽƵƌƋƵŽŝ  ůĂ  ůƵƚƚĞ  ĐŽŶƚƌĞ  ĐĞ  ƉŚĠŶŽŵğŶĞ  ƌĞƉŽƐĞ  ĞŶ 
ŐƌĂŶĚĞ ƉĂƌƚŝĞ ƐƵƌ ůĂ ƐƚĂďŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞ ĐĞƐ ĚƵŶĞƐ ă ƚƌĂǀĞƌƐ 
ůĂ ĨŝǆĂƚŝŽŶ ŵĠĐĂŶŝƋƵĞ ŽƵ ďŝŽůŽŐŝƋƵĞ͘  

 ͛ĞƐƚ  ƵŶĞ  ŽƉĠƌĂƚŝŽŶ  ĐŽŶƚŝŶƵĞ  ĚŽŶƚ  ů͛ŽďũĞĐƚŝĨ  ĞƐƚ 
ŵĂũŽƌŝƚĂŝƌĞŵĞŶƚ  ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂů  ƉƵŝƐƋƵĞ  ůĞƐ 

ƌĞƚŽŵďĠĞƐ  ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ  ŶĞ  ũƵƐƚŝĨŝĞŶƚ  ƉĂƐ  ůĞƐ 
ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ ĞŶŐĂŐĠƐ ĚĂŶƐ ĐĞƐ ƚƌĂǀĂƵǆ͘  

^ĐŚĠŵĂƚŝƋƵĞŵĞŶƚ͕  ůĞƐ  ƌĠŐŝŽŶƐ  ƐŽƵŵŝƐĞƐ  ă 
ů͛ĞŶƐĂďůĞŵĞŶƚ ĂƵ DĂƌŽĐ  ƉĞƵǀĞŶƚ  ġƚƌĞ  ƐƵďĚŝǀŝƐĠĞƐ ĞŶ 
ƚƌŽŝƐ  ŐƌŽƵƉĞƐ  ĚŝƐƚŝŶĐƚƐ  ƉĂƌ  ů͛ĂŵƉůĞƵƌ͕  ůĞƐ  ĨŽƌŵĞƐ 
Ě͛ĂĐĐƵŵƵůĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ů͛ŽƌŝŐŝŶĞ  ĚƵ  ƐĂďůĞ  ϭϭϲ͘   ŝŶƐŝ͕  ŽŶ 
ƉĞƵƚ ĚŝƐƚŝŶŐƵĞƌ ͗ 

  hŶĞ ǌŽŶĞ ĐŽŶƚŝŶĞŶƚĂůĞ ůŽĐĂůŝƐĠĞ ĂƵ ^ƵĚ ĚĞ  ůĂ  ůŝŐŶĞ 
'ƵĞůŵŝŶ͕ dĂƚĂ͕ KƵĂƌǌĂǌĂƚĞ͕  ƌƌĂĐŚŝĚŝĂ Ğƚ &ŝŐƵŝŐ ͖ 

  hŶĞ  ǌŽŶĞ  ĐƀƚŝğƌĞ  ĚĞ  dĂŶŐĞƌ  ă   ŐĂĚŝƌ  Žƶ  ůĞƐ 
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ  ĐůĠŵĞŶƚĞƐ  ƉĞƌŵĞƚƚĞŶƚ  ůĂ 
ƌĞǀĠŐĠƚĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĚƵŶĞƐ  Ğƚ  ůĞƵƌ  ƐƚĂďŝůŝƐĂƚŝŽŶ 
ĚĠĨŝŶŝƚŝǀĞ ͖ 

  hŶĞ  ǌŽŶĞ  ĐƀƚŝğƌĞ  ĚĞ  dĂƌĨĂǇĂ  ă  >ĂąǇŽƵŶĞ  Žƶ  ůĞƐ 
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ ƌĞŶĚĞŶƚ ƚŽƵƚĞƐ ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ 
ƚƌğƐ ĂůĠĂƚŽŝƌĞƐ͘

 

 



 

ϭϳϭ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϳ ͗ ^Žů 

ϰ͘  ĞƐ  ĞĨĨĞƚƐ  ŵƵůƚŝƉůĞƐ  ƐƵƌ 
ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ Ğƚ ů͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ 
>Ă ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƐŽůƐ ĞŶƚƌĂŠŶĞ ƵŶĞ ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ ŽƵ 

ƵŶĞ  ƉĞƌƚĞ  ĚĞ  ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ  ĚĞƐ  ƐŽůƐ͕  ĚƵ  ƉŽŝŶƚ  ĚĞ  ǀƵĞ 
ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞ  Ğƚ  ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ͘  >Ă    Eh>    ĚĠĐƌŝƚ  ĐĞƚƚĞ                       
ͨ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ͩ ĞŶ ƚĂŶƚ ƋƵĞ ͨ ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ ŽƵ ƉĞƌƚĞ͙ ĚĞ 
ůĂ ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŝƚĠ͙ ďŝŽůŽŐŝƋƵĞ͕ ͙  ƌĠƐƵůƚĂŶƚ ĚĞƐ ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐ 
ĚĞƐ ƐŽůƐ͕ ͙ ŽƵ ĚΖƵŶĞ ĐŽŵďŝŶĂŝƐŽŶ ĚĞ͙ ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ͕ ƚĞůƐ 
ƋƵĞ͙  ůΖĠƌŽƐŝŽŶ  ĚĞƐ  ƐŽůƐ͙  ůĂ  ĚĠƚĠƌŝŽƌĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ͙ 
ƉƌŽƉƌŝĠƚĠƐ  ĚƵ  ƐŽů͙  Ğƚ  ůĂ  ƉĞƌƚĞ  ă  ůŽŶŐ  ƚĞƌŵĞ  ĚĞ  ůĂ 
ǀĠŐĠƚĂƚŝŽŶ ŶĂƚƵƌĞůůĞ ͩ͘ 

>Ă  ƚĞƌƌĞ  ĞƐƚ  ĚŽŶĐ  ƚƌĂŝƚĠĞ  ĐŽŵŵĞ  ƵŶ  ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞ 
ƉƌŽĚƵŝƐĂŶƚ  ĚĞƐ  ƐĞƌǀŝĐĞƐ  ;ĂƉƉƌŽǀŝƐŝŽŶŶĞŵĞŶƚ͕ 
ƌĠŐƵůĂƚŝŽŶ Ğƚ ĐƵůƚƵƌĞƐͿ͘ ^Ă ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ƐĞ ƚƌĂĚƵŝƚ ŶŽŶ 
ƐĞƵůĞŵĞŶƚ ƉĂƌ ƵŶĞ ƉĞƌƚĞ ĚĞ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĂŐƌŝĐŽůĞ͕ ŵĂŝƐ 
ĂƵƐƐŝ ƉĂƌ ƵŶĞ ƉĞƌƚĞ ĚĞ ůĂ ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ͕ ƵŶĞ ďĂŝƐƐĞ ĚĞ ůĂ 
ƐĠƋƵĞƐƚƌĂƚŝŽŶ ĚƵ ĐĂƌďŽŶĞ͕ ů͛ĞŶǀĂƐĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ďĂƌƌĂŐĞƐ 
Ğƚ Ě͛ĂƵƚƌĞƐ ŝŵƉĂĐƚƐ ϯϰ͘ 

  ĨĨĞĐƚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƚĞƌƌĞƐ 

>ĞƐ  ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ  ĞǆĞƌĐĠĞƐ  ƉĂƌ  ůĂ  ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ƚĞƌƌĞƐ  ĨĞƌƚŝůĞƐ  ă  ĚĞƐ  ĨŝŶƐ  Ě͛ƵƌďĂŶŝƐŵĞ͕  Ě͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ  ŽƵ 
Ě͛ĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶ  ŝŶĨůƵĞŶĐĞŶƚ  ůĂ  ^ h͘  >ĞƐ  ƉĞƌƚĞƐ  ĚĞ  ƚĞƌƌĞƐ 
ĂŐƌŝĐŽůĞƐ  ƉĠƌŝͲƵƌďĂŝŶĞƐ  ƉĂƌ  ĂƌƚŝĨŝĐŝĂůŝƐĂƚŝŽŶ 
;ƵƌďĂŶŝƐĂƚŝŽŶ Ğƚ ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐͿ ĞƐƚ ĠǀĂůƵĠĞ ă ϰ ϬϬϬ ŚĂ 
ƉĂƌ ĂŶ ϭϭϳ͘  Ğ ƉůƵƐ͕ ϮϴϬϬϬ ŚĂ ĚĞ ƚĞƌƌĞƐ ĂŐƌŝĐŽůĞƐ ŽŶƚ 
ĠƚĠ  ƉĞƌĚƵƐ  ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞ  ϳ  ƉĠƌŝŵğƚƌĞƐ  ŝƌƌŝŐƵĠƐ  ĞŶƚƌĞ 
ϭϵϵϬ Ğƚ ϮϬϭϭ ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚƐ  ůΖĠƋƵŝǀĂůĞŶƚ ĚĞ ůĂ ƚŽƚĂůŝƚĠ 
ĚƵ ƉĠƌŝŵğƚƌĞ ĚƵ >ŽƵŬŬŽƐ͘  

 ŽŶũƵŐƵĠĞƐ  ă  ƵŶ  ƐǇƐƚğŵĞ  ĨŝƐĐĂů  ƋƵŝ  ĨĂǀŽƌŝƐĞ 
ů͛ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚŝŽŶ ĚĞ ƚĞƌƌĞƐ ĂŐƌŝĐŽůĞƐ ƉĂƌ ĚĞƐ ƵƌďĂŝŶƐ͕ Ğƚ ůĂ 
ŵŽŶƚĠĞ  ĚƵ  ͨ  ĚĠƐŝƌ  ĚĞ  ĐĂŵƉĂŐŶĞ  ͕ͩ  ĐĞƐ  ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ 
ƉĞƵǀĞŶƚ  ĐƌĠĞƌ  ĚĞ  ŐƌĂǀĞƐ  ĚŝƐƚŽƌƐŝŽŶƐ͘  >͛ƵŶĞ  ĚĞ  ƐĞƐ 
ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƚŝŽŶƐ  ĞƐƚ  ůĞ Ɖƌŝǆ ĚƵ  ĨŽŶĐŝĞƌ  ĂŐƌŝĐŽůĞ͕ ƋƵŝ  ĞƐƚ 
ĚĞǀĞŶƵ  ƐĂŶƐ  ƌĂƉƉŽƌƚ  ĂǀĞĐ  ƐĂ  ǀĠƌŝƚĂďůĞ  ǀĂůĞƵƌ 
ƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞ͕  ƐƵƌƚŽƵƚ  ƋƵĞ  ůĂ  ĐŽŵƉůĞǆŝƚĠ  ĚĞƐ  ƌĠŐŝŵĞƐ 
ĨŽŶĐŝĞƌƐ ƌĞŶĚ ů͛ŽĨĨƌĞ ƚƌğƐ ůŝŵŝƚĠĞ͘ 

>͛ĂƵƚƌĞ  ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƚŝŽŶ  ĞƐƚ  ů͛ĠŵĞƌŐĞŶĐĞ  Ě͛ƵŶĞ 
ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ ĚĞ ƌĞŶƚĞ͕ ĞŶ ŐƌĂŶĚĞ ƉĂƌƚŝĞ ĚĠƚĞŶƵĞ ƉĂƌ ĚĞƐ 
ƵƌďĂŝŶƐ  Ğƚ  ĚŽŶƚ  ůĞƐ  ĨĂŝďůĞƐ  ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ  ďůŽƋƵĞŶƚ  ůĂ 
ĐĂƉĂĐŝƚĠ ĐŽŶĐƵƌƌĞŶƚŝĞůůĞ Ě͛ƵŶĞ ƉĂƌƚŝĞ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ ĚĞ ůĂ 
^ h Ğƚ ĚĞƐ ƐƵƌĨĂĐĞƐ ŝƌƌŝŐƵĠĞƐ ϭϭϳ͘ 

KƵƚƌĞ  ůĂ  ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ  ĞǆĐĞƐƐŝǀĞ͕  ůĂ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ƚĞƌƌĞƐ  ĞƐƚ  ĐŽŶĨƌŽŶƚĠĞ  ĂƵǆ  ĐŽŵƉůĞǆŝƚĠƐ  ĚƵ  ĨŽŶĐŝĞƌ 
ĂŐƌŝĐŽůĞ  ŵĂƌŽĐĂŝŶ  ĂǀĞĐ  ů͛ĞǆŝŐƵŢƚĠ  ĚĞƐ  ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶƐ 
;ϳϬй ŽŶƚ ŵŽŝŶƐ ĚĞ ϱ ŚĂͿ͕  ůĞƵƌ ŵŽƌĐĞůůĞŵĞŶƚ ĞǆĐĞƐƐŝĨ      
;ϲ ƉĂƌĐĞůůĞƐ ƉĂƌ ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶͿ͕ ů͛ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ ĚĞ ů͛ŝŶĚŝǀŝƐŝŽŶ 

;ϰϱй  ĚĞƐ  ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶƐ  ƐŽŶƚ  ĚĂŶƐ  ů͛ŝŶĚŝǀŝƐŝŽŶͿ  Ğƚ  ůĂ 
ŵƵůƚŝƉůŝĐŝƚĠ  ĚĞƐ  ƐƚĂƚƵƚƐ  ĨŽŶĐŝĞƌƐ  ĚŽŶƚ  ůĂ  ƉƌĠĐĂƌŝƚĠ  ŶĞ 
ŐĂƌĂŶƚŝƚ  ƉĂƐ  ůĞƐ  ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ  ĚĞ  ƐĠĐƵƌŝƚĠ  Ğƚ  ĚĞ  ƐƚĂďŝůŝƚĠ 
;dĂďůĞĂƵ ϯϱͿ͘  Ğ ƉůƵƐ͕ ůĞ ŵŽĚĞ ĚĞ ĨĂŝƌĞͲǀĂůŽŝƌ ŝŶĚŝƌĞĐƚ 
ƌĞƐƚĞ ĨĂŝďůĞ ;ŝů ŶĞ ĐŽŶĐĞƌŶĞ ƋƵĞ ϭϮй ĚĞ ůĂ ^ h ƐĞůŽŶ ůĞ 
Z'  ϭϵϵϲͿ ϭϭϴ͘ 

^ĞůŽŶ  ůĞ  Z'   ĚĞ  ϭϵϵϲ͕  ůĂ  ^ h  ŵŽǇĞŶŶĞ  ƉĂƌ 
ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ  ĞƐƚ  ĞƐƚŝŵĠĞ  ă  ϲ  ŚĂ  ĐĞ  ƋƵŝ  Ŷ͛ĞƐƚ  ƉĂƐ  ƵŶ 
ĨĂĐƚĞƵƌ  ĨĂǀŽƌĂďůĞ  ƉŽƵƌ  ůĂ  ŵŽĚĞƌŶŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞ 
ů͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ  Ğƚ  ůĂ  ĐƌŽŝƐƐĂŶĐĞ  ĚĞ  ƐĂ  ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŝƚĠ͘   Ŷ 
ĐŽŵƉĂƌĂŝƐŽŶ  ĂǀĞĐ  ŶŽƐ  ǀŽŝƐŝŶƐ  ĂƵ  EŽƌĚ͕  ůĂ  ƚĂŝůůĞ 
ŵŽǇĞŶŶĞ  ĚĞƐ  ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶƐ  ĞƐƉĂŐŶŽůĞƐ  ĞƐƚ  ĚĞ  ϮϬ  ŚĂ͕ 
ĐĞůůĞ ĚĞƐ ĨƌĂŶĕĂŝƐĞƐ ĞƐƚ ĚĞ ů͛ŽƌĚƌĞ ĚĞ ϰϱ ŚĂ ƚŽƵƚ ĐŽŵŵĞ 
ĐĞůůĞ  ĚĞƐ  ĂůůĞŵĂŶĚƐ͘  >Ğ  ZŽǇĂƵŵĞͲhŶŝ  ĚĞǀĂŶĐĞ  ƐĞƐ 
ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ  ĂǀĞĐ ĚĞƐ  ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶƐ ĚĞ ϲϱ  ŚĂ͘  >Ă  ƚĂŝůůĞ 
ŵŽǇĞŶŶĞ  ĚĞƐ  ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶƐ  ƌĞƐƚĞ  ƵŶ  ĨĂĐƚĞƵƌ 
ĚĠƚĞƌŵŝŶĂŶƚ  ĚĂŶƐ  ůĂ  ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŝƚĠ  ƉĂƌ  ƚƌĂǀĂŝůůĞƵƌ  ƋƵŝ 
ƌĞƐƚĞ ĞůůĞ ĂƵƐƐŝ ůŝŵŝƚĠĞ ĂƵ DĂƌŽĐ͘ 

 YƵĂůŝƚĠ  ĚƵ  ƐŽů  Ğƚ  ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŝƚĠ  ĚĞƐ 
ƚĞƌƌĞƐ 

>Ă  ƉĂƌƚŝĞ  ŵŝŶĠƌĂůĞ  ĚƵ  ƐŽů  ŝƐƐƵĞ  ĚĞ  ůĂ  ƌŽĐŚĞͲŵğƌĞ 
ŐĠŽůŽŐŝƋƵĞ ĞƐƚ ƵŶĞ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞ ĐŽŶƐŝĚĠƌĠĞ ĐŽŵŵĞ ŶŽŶ 
ƌĞŶŽƵǀĞůĂďůĞ͘   ŝŶƐŝ  ŝů  ĨĂƵĚƌĂŝƚ  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ  ŵŝůůŝĞƌƐ 
Ě͛ĂŶŶĠĞƐ͕  ǀŽŝƌĞ  ƉůƵƐ  ĚĞ  ϭϬ  ϬϬϬ  ĂŶƐ  ƉŽƵƌ  ĨŽƌŵĞƌ  ůĞƐ 
ŵŝŶĠƌĂƵǆ Ě͛ƵŶ ƐŽů ă ƉĂƌƚŝƌ ĚĞƐ ŵŝŶĠƌĂƵǆ ĐŽŶƚĞŶƵƐ ĚĂŶƐ 
ůĞƐ  ƌŽĐŚĞƐͲŵğƌĞƐ͘   ͛ĞƐƚ  ƉŽƵƌƋƵŽŝ  ůĞƐ  ƉĞƌƚĞƐ  ĞŶ  ƚĞƌƌĞ 
ĚƵĞƐ  ă  ů͛ĠƌŽƐŝŽŶ  ƐŽŶƚ  ŝŶĞƐƚŝŵĂďůĞƐ͘  >Ğ  dĂďůĞĂƵ  ϯϲ 
ŵŽŶƚƌĞ  ůĂ  ƌĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ŐĠŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ ĚĞƐ ϭϮ͕ϱ DŚĂ ĚĞ 
ĐƵůƚƵƌĞƐ  Ğƚ  ĚĞ  ƉĂƌĐŽƵƌƐ  ĞǆƉŽƐĠƐ  ă  ůΖĠƌŽƐŝŽŶ  ĂǀĞĐ  ĚĞƐ 
ŝŶƚĞŶƐŝƚĠƐ ǀĂƌŝĂďůĞƐ͘ 

/ů  ĞƐƚ  ĚĞ  ŵġŵĞ  ƉŽƵƌ  ůĞƐ  ƚĞƌƌĞƐ  ĚĠŐƌĂĚĠĞƐ  ƉĂƌ  ůĂ 
ƐĂůŝŶŝƐĂƚŝŽŶ͘  ĂŶƐ  ůĞƐ ƌĠŐŝŽŶƐ ĂƌŝĚĞƐ Ğƚ  ƐĞŵŝͲĂƌŝĚĞƐ͕  ůĞ 
ŵĂŶƋƵĞ ĚĞ ĚƌĂŝŶĂŐĞ ĂĚĠƋƵĂƚ ĚĂŶƐ ůĞƐ ǌŽŶĞƐ ŝƌƌŝŐƵĠĞƐ 
Ğƚ  ů͛ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ  ŝƌƌĂƚŝŽŶŶĞůůĞ  ĚĞƐ  ĞŶŐƌĂŝƐ  ĚĠĐůĞŶĐŚĞŶƚ 
ůΖĂĐĐƵŵƵůĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ƐĞů  ĚĂŶƐ  ůĂ  ǌŽŶĞ  ƌĂĐŝŶĂŝƌĞ͕  ĐĞ  ƋƵŝ 

dĂďůĞĂƵ ϯϱ ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ^ h ƉĂƌ ƐƚĂƚƵƚ ũƵƌŝĚŝƋƵĞ 

^ƚĂƚƵƚ ũƵƌŝĚŝƋƵĞ 
^ƵƉĞƌĨŝĐŝĞ 

;ŚĂͿ 
й 

DĞůŬ WƌŝǀĠ ;WƌŽƉƌŝĠƚĠ ƉƌŝǀĠͿ  ϲ ϲϬϴ ϵϲϲ  ϳϱ͕ϴ 
 ŽůůĞĐƚŝĨ ;ƉƌŽƉƌŝĠƚĠ ĐŽůůĞĐƚŝǀĞͿ  ϭ ϱϯϰ ϲϱϰ  ϭϳ͕ϲϵ 
'ƵŝĐŚ ;ƉƌŽƉƌŝĠƚĠ ĚĞ ůΖ ƚĂƚ Ğƚ 
ƵƐƵĨƌƵŝƚ ĂƵǆ ĐŽůůĞĐƚŝǀŝƚĠƐͿ 

ϮϰϬ ϰϰϭ  Ϯ͕ϳϱ 

 ŽŵŝŶĂůĞ ;ƉƌŽƉƌŝĠƚĠ ĚĞ ůΖĠƚĂƚͿ  ϮϳϬ ϬϬϭ  ϯ͕Ϭϵ 
,ĂďŽƵƐ ;ƉƌŽƉƌŝĠƚĠ ĚĞƐ ,ĂďŽƵƐ 

ƉƵďůŝĐͿ 
ϱϴ ϴϰϯ  Ϭ͕ϲϳ 

^ŽƵƌĐĞ ͗ Z' ͕ ϭϵϵϲ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϳϮ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

ĂĨĨĞĐƚĞ ŶĠŐĂƚŝǀĞŵĞŶƚ ůĂ ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŝƚĠ ĚĞƐ ĐƵůƚƵƌĞƐ Ğƚ ůĞƐ 
ƉƌŽƉƌŝĠƚĠƐ ĚƵ ƐŽů͘ ϭϭϵ͘  

KƵƚƌĞ  ĐĞƐ  ƉĂƌĂŵğƚƌĞƐ͕  ŝů  ĞƐƚ  ă  ŶŽƚĞƌ ƋƵĞ  ϮϬй ĚĞƐ 
ĞĂƵǆ ƵƐĠĞƐ ŶŽŶ ƚƌĂŝƚĠĞƐ Ğƚ ƌĞũĞƚĠĞƐ ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ ĚĂŶƐ 
ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĞŶ ϮϬϬϱ͕ ů͛ĠƚĂŝĞŶƚ ĚĂŶƐ ůĞ ƐŽů͘ 

 ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕  ůĞƐ  ƚƌĂǀĂƵǆ  ŵĞŶĠƐ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ĐĂĚƌĞ  ĚƵ 
WE  s ĚĠŵŽŶƚƌĞŶƚ ƋƵĞ ůΖĠǀŽůƵƚŝŽŶ ĚĞƐ ƌĞŶĚĞŵĞŶƚƐ ĚĞ 
ĐĠƌĠĂůĞƐ  ĚĂŶƐ  ůĞƐ  ǌŽŶĞƐ  ŵŽŶƚĂŐŶĞƵƐĞƐ͕  ĂĐĐƵƐĂŶƚ  ƵŶ 
ĂĐĐƌŽŝƐƐĞŵĞŶƚ ƐĞŶƐŝďůĞ͕ ŶĞ ƉĞƌŵĞƚƚĞŶƚ ƉĂƐ ĚĞ ǀĂůŝĚĞƌ 
ůĞƐ  ŚǇƉŽƚŚğƐĞƐ  ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚŝƐƚĞƐ͘   Ŷ  ƉůƵƐ͕  ŵĂůŐƌĠ  ůĞƐ 

ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ  ŐƌĂŶĚŝƐƐĂŶƚĞƐ͕  ůĞ  W/   ĂŐƌŝĐŽůĞ  Ă  ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠ 
ĚĞƉƵŝƐ ϮϬ ĂŶƐ ƵŶĞ ƚĞŶĚĂŶĐĞ ŚĂƵƐƐŝğƌĞ ƉŽƵƌ ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ 
ϭϮϱ͘ϰ DŝůůŝĂƌĚƐ ĚĞ  ŝƌŚĂŵƐ ĞŶ ϮϬϭϴ ;&ŝŐƵƌĞ ϵϬͿ͘ 

/ů ĞƐƚ ĚŽŶĐ ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ ĚĞ ŵƵůƚŝƉůŝĞƌ ůĞƐ ŵĞƐƵƌĞƐ Ğƚ 

ůĞƐ ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞƐ ƉŽƵƌ ŵŝĞƵǆ ĂƉƉƌĠŚĞŶĚĞƌ ůĞƐ ĞĨĨĞƚƐ ĚĞ 
ůΖĠƌŽƐŝŽŶ  Ğƚ  ĚĞ  ůĂ  ƉŽůůƵƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƐŽůƐ  ƐƵƌƚŽƵƚ  ƋƵĞ  ĚĞƐ 
ĞĨĨŽƌƚƐ  ƐŽŶƚ  ĞŶĐŽƌĞ  ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ  ƉŽƵƌ  ŝŶǀĞƌƐĞƌ  ůĂ 
ďĂůĂŶĐĞ  ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůĞ  ĂŐƌŽͲĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞ  ĚƵ  ƉĂǇƐ  ƋƵŝ 
ƌĞƐƚĞ ĚĠĨŝĐŝƚĂŝƌĞ ŵĂůŐƌĠ ůĂ ŐƌĂŶĚĞ ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ƋƵ͛ŽŶƚ 
ĐŽŶŶƵĞƐ ůĞƐ ĞǆƉŽƌƚĂƚŝŽŶƐ ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ ĞŶ ƉƌŽĚƵŝƚƐ ĂŐƌŽͲ
ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞƐ ;&ŝŐƵƌĞ ϵϭͿ͘ 

 

 

 

 

ϲϰ
ϱϰ ϰϲ
ϱϲ ϲϭ

ϳϱ ϳϵ
ϲϵ

ϴϲ
ϲϱ
ϳϳ

ϵϳ ϵϵ ϭϬ
ϱ

ϵϲ
ϭϭ

Ϯ
ϭϬ

ϵ ϭϮ
ϯ

ϭϬ
ϱ ϭϮ
Ϯ

ϭϮ
ϱ

ϭ
ϵ
ϵ
ϴ

ϭ
ϵ
ϵ
ϵ

Ϯ
Ϭ
Ϭ
Ϭ

Ϯ
Ϭ
Ϭ
ϭ

Ϯ
Ϭ
Ϭ
Ϯ

Ϯ
Ϭ
Ϭ
ϯ

Ϯ
Ϭ
Ϭ
ϰ

Ϯ
Ϭ
Ϭ
ϱ

Ϯ
Ϭ
Ϭ
ϲ

Ϯ
Ϭ
Ϭ
ϳ

Ϯ
Ϭ
Ϭ
ϴ

Ϯ
Ϭ
Ϭ
ϵ

Ϯ
Ϭ
ϭ
Ϭ

Ϯ
Ϭ
ϭ
ϭ

Ϯ
Ϭ
ϭ
Ϯ

Ϯ
Ϭ
ϭ
ϯ

Ϯ
Ϭ
ϭ
ϰ

Ϯ
Ϭ
ϭ
ϱ

Ϯ
Ϭ
ϭ
ϲ

Ϯ
Ϭ
ϭ
ϳ

Ϯ
Ϭ
ϭ
ϴ

&ŝŐƵƌĞ ϵϬ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚƵ W/   ;ĞŶ DD ŚƐͿ 
^ŽƵƌĐĞ ͗ , W͕ ϮϬϭϴ

&ŝŐƵƌĞ ϵϭ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚĞƐ ĞǆƉŽƌƚĂƚŝŽŶƐ ĚƵ ƐĞĐƚĞƵƌ ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ Ğƚ ĂŐƌŽͲĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞ  
^ŽƵƌĐĞ ͗ KĨĨŝĐĞ ĚĞƐ  ŚĂŶŐĞƐ͕ ϮϬϮϬ

dĂďůĞĂƵ ϯϲ ͗ WĞƌƚĞ ĚĞƐ ƚĞƌƌĞƐ ĂƵ DĂƌŽĐ 

ZĠŐŝŽŶ  ^ƵƉĞƌĨŝĐŝĞ 
ϭϬϬϬ ŬŵϮ 

WĞƌƚĞ ĞŶ 
ƚĞƌƌĞ 
ŵŝůůŝŽŶƐ ƚͬĂŶ 

WŽƉƵůĂƚŝŽŶ 
ϭϵϵϭ ʹ ϭϬϬϬ 
ŬŵϮ 

ZŝĨ 
KĐĐŝĚĞŶƚĂů 

ϭϭ  ϯϴ  ϵϬϬ 

,ĂƵƚ  ƚůĂƐ  ϴϬ  Ϯϰ  ϱϬϬ 
WƌĠͲZŝĨ  ϳ  ϭϬ  ϳϬϬ 
ZŝĨ KƌŝĞŶƚĂů  ϵ  ϯ  ϰϬϬ 
DŽǇĞŶ 
 ƚůĂƐ WůŝƐƐĠ 

Ϯ  ϭ  ϭϬϬ 

 Ŷƚŝ  ƚůĂƐ  ϭϬ  ϭ  ϱϬ 
 ŶƐĞŵďůĞ 
ĚƵ DĂƌŽĐ 

ϳϭϬ  ϭϬϬ  ϮϰϬϬϬ 

 ^ŽƵƌĐĞ ͗ WE  s 



 

ϭϳϯ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϳ ͗ ^Žů 

 

 ŶĐĂĚƌĠ ϭϰ ͗ >Ă ƐĂůŝŶŝƚĠ ĚƵ ƐŽů ĚƵ ƉĠƌŝŵğƚƌĞ ĚĞ dĂĚůĂ 
^ŽƵƌĐĞ͗ DĂƉƉŝŶŐ ŽĨ ^Žŝů ^ĂůŝŶŝƚǇ hƐŝŶŐ ƚŚĞ >ĂŶĚƐĂƚ ϴ /ŵĂŐĞ ĂŶĚ  ŝƌĞĐƚ &ŝĞůĚ DĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ͗    ĂƐĞ ^ƚƵĚǇ ŽĨ ƚŚĞ dĂĚůĂ WůĂŝŶ͕ DŽƌŽĐĐŽ ϭϮϬ 

  ŶǀĂƐĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ďĂƌƌĂŐĞƐ 

  ůΖĂǀĂů͕ ůΖĠƌŽƐŝŽŶ ƌĠĚƵŝƚ ůĂ ĐĂƉĂĐŝƚĠ ĚĞ ƐƚŽĐŬĂŐĞ ĚĞƐ 
ƌĞƚĞŶƵĞƐ  ĚĞƐ  ďĂƌƌĂŐĞƐ  ůŝŵŝƚĂŶƚ  ĂŝŶƐŝ  ůĂ  ƋƵĂŶƚŝƚĠ  Ğƚ  ůĂ 
ƋƵĂůŝƚĠ  ĚĞƐ  ĞĂƵǆ  ŵŽďŝůŝƐĂďůĞƐ  ƉŽƵƌ  ƌĠƉŽŶĚƌĞ  ĂƵǆ 
ĚĞŵĂŶĚĞƐ  ĐƌŽŝƐƐĂŶƚĞƐ  ĚĞƐ  ƵƐĂŐĞƌƐ  ĂŐƌŝĐŽůĞƐ͕  ĚĞƐ 
ƐƚĂƚŝŽŶƐ ŚǇĚƌŽĠůĞĐƚƌŝƋƵĞƐ Ğƚ ĚĞƐ ĐŽŶƐŽŵŵĂƚĞƵƌƐ ĚΖĞĂƵ 
ƉŽƚĂďůĞ͘ 

>Ğ  ƌǇƚŚŵĞ  ĚΖĞŶǀĂƐĞŵĞŶƚ  ĞƐƚ ŵŝĞƵǆ  ĐŽŶŶƵ  ĚĞƉƵŝƐ 
ƋƵĞůƋƵĞƐ ĂŶŶĠĞƐ ĂƵ DĂƌŽĐ ĞŶ  ƌĂŝƐŽŶ ĚĞƐ  ĐĂŵƉĂŐŶĞƐ 
ĚĞ  ŵĞƐƵƌĞ  ůĂŶĐĠĞƐ  ƉĂƌ  ůĂ   ŝƌĞĐƚŝŽŶ  'ĠŶĠƌĂůĞ  ĚĞ 
ůΖ,ǇĚƌĂƵůŝƋƵĞ͘ 

 Ŷ ĞĨĨĞƚ͕ ůΖĠƌŽƐŝŽŶ ĂƌĠŽůĂŝƌĞ ŶĞ ĐŽŶƚƌŝďƵĞ ĚĞ ŵĂŶŝğƌĞ 
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ ă ůΖĞŶǀĂƐĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ďĂƌƌĂŐĞƐ ƋƵĞ ĚĂŶƐ ůĞƐ 
ĐĂƐ  ĚĞƐ  ƚƌğƐ  ŐƌĂŶĚƐ  ďĂƐƐŝŶƐ  ǀĞƌƐĂŶƚƐ  ĚĞƐ  ǌŽŶĞƐ 
ƐƚĞƉƉŝƋƵĞƐ Ğƚ ĂƌŝĚĞƐ͘ 

>ĞƐ  ǌŽŶĞƐ  ă  ĨŽƌƚĞ  ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ  ŝĚĞŶƚŝĨŝĂďůĞƐ  ƉĂƌ 
ůΖĂŶĂůǇƐĞ ĚĞƐ ĠĐĂƌƚƐ ĚĞ ƚƌĂŶƐƉŽƌƚƐ ƐŽůŝĚĞƐ ƐŽŶƚ ƐŝƚƵĠĞƐ 
ƉŽƵƌ  ůĞ ďĂƐƐŝŶ ĚƵ ^ĞďŽƵ ĚĂŶƐ ůĞ ƐŽƵƐͲďĂƐƐŝŶ ĚƵ �ůŽƵů͕ 
ĚĂŶƐ  ůĞ DŽǇĞŶ  ƚůĂƐ ƉůŝƐƐĠ Ğƚ ĂƵ KƵĞƌŐŚĂ͕ ƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚ 
ůĂ  ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ  ůĂ  ƉůƵƐ  ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚŝƋƵĞ  ĂǀĞĐ  ƵŶĞ 
ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ  ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞ  ƐƵƉĠƌŝĞƵƌĞ  ă  ϯ  ϬϬϬ  ƚͬŬŵϸͬĂŶ͘ 

WŽƵƌ  ůĞ  ďĂƐƐŝŶ  ĚĞ DŽƵůŽƵǇĂ͕  ĞŶǀŝƌŽŶ  ϮϬй  ĚƵ  ďĂƐƐŝŶ 
ƉƌĠƐĞŶƚĞ  ĚĞƐ  ƐŝŐŶĞƐ  ĚĞ  ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ  ĨŽƌƚĞ  ĂůŽƌƐ  ƋƵĞ 
ƉŽƵƌ  ů͛KƵŵ  ZďŝĂĂ͕  Ğƚ  ă  ů͛ĞǆĐĞƉƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ĚĠƉƌĞƐƐŝŽŶ 
^ƌŽƵͲ<ŚĠŶŝĨƌĂ͕ ƐĞƐ ƐŽƵƐ ďĂƐƐŝŶƐ ĐŽŶŶĂŝƐƐĞŶƚ ƵŶĞ  ĨŽƌƚĞ 
ĠƌŽƐŝŽŶ ĐŽŶĐĞŶƚƌĠĞ Ğƚ ůŽĐĂůŝƐĠĞ͘ 

hŶĞ ƋƵĂƌĂŶƚĂŝŶĞ ƉĂƌŵŝ ůĞƐ ϭϰϱ ŐƌĂŶĚƐ ďĂƌƌĂŐĞƐ ƋƵĞ 
ĐŽŵƉƚĞ  ůĞ  ZŽǇĂƵŵĞ  ƐŽŶƚ  ŝŵƉĂĐƚĠƐ  ă  ƵŶ  ĚĞŐƌĠ 
ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶŶĞů  ă  ůĞƵƌ  ĂŶĐŝĞŶŶĞƚĠ͘   ŝŶƐŝ͕  ůĞ  ďĂƌƌĂŐĞ 
 ďĚĞůŬƌŝŵ  ů <ŚĂƚƚĂďŝ ;ƉƌğƐ Ě͛ ů ,ŽĐĞŝŵĂͿ Ă ƉĞƌĚƵ ƉůƵƐ 
ĚĞ ϱϬй ĚĞ ƐĂ ĐĂƉĂĐŝƚĠ ĚĞ ƐƚŽĐŬĂŐĞ͘ >Ğ ďĂƌƌĂŐĞ EĂŬŚůĂ 
Ă͕ ƋƵĂŶƚ ă ůƵŝ͕ ƉĞƌĚƵ ĞŶƚƌĞ ϰϬ Ğƚ ϱϬй ;&ŝŐƵƌĞ ϵϮͿ͘  ŝǆͲ
ƐĞƉƚ  ĂƵƚƌĞƐ  ŐƌĂŶĚƐ  ďĂƌƌĂŐĞƐ  ƚŽƵƚ  ĂƵƐƐŝ  ŶĠǀƌĂůŐŝƋƵĞƐ͕ 
ĚŽŶƚ  ĐĞƵǆ ĚĞ >ĂůůĂ  dĂŬĞƌŬŽƵƐƚ  ;DĂƌƌĂŬĞĐŚͿ͕ DĂŶƐŽƵƌ 
 ĚĚĂŚďŝ  ;KƵĂƌǌĂǌĂƚĞͿ͕  ,ĂƐƐĂŶ   ĚĚĂŬŚŝů  ; ƌƌĂĐŚŝĚŝĂͿ͕ 
ŽŶƚ ǀƵ  ůĞƵƌ ĐĂƉĂĐŝƚĠ  ĨŽŶĚƌĞ ĚĞ ϭϬ ă ϯϬй͘ WŽƵƌ  ůĞƐ ϮϬ 
ďĂƌƌĂŐĞƐ  ƌĞƐƚĂŶƚƐ  ʹ  ĚŽŶƚ   ů  DĂƐƐŝƌĂ͕   ďĚĞůŵŽƵŵĞŶ͕ 
dĂŶŐĞƌͲDĞĚ͕   ů tĂŚĚĂ  ʹ  ů͛ŝŵƉĂĐƚ  ƐƵƌ  ůĂ  ĐĂƉĂĐŝƚĠ  ĚĞ 
ƐƚŽĐŬĂŐĞ ŶĞ ĚĠƉĂƐƐĞ ƉĂƐ ϭϬй ϭϮϭ͘ 

>Ğ  ƉŚĠŶŽŵğŶĞ  ĞƐƚ  ƚĞůůĞŵĞŶƚ  ŐƌĂǀĞ  ƋƵĞ  ůĞƐ 
ŽƉĠƌĂƚŝŽŶƐ  ĚĞ  ĚƌĂŐĂŐĞ  ŵĞŶĠĞƐ  ĞŶƚƌĞ  ϮϬϬϯ  Ğƚ  ϮϬϬϵ͕ 
Ŷ͛ŽŶƚ ƉĞƌŵŝƐ ů͛ĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶ ƋƵĞ ĚĞ ϱ͘ϰ Dŵϯ ƉŽƵƌ ƵŶ ĐŽƸƚ 
ĚĞ ϭϮϬ ŵŝůůŝŽŶƐ ĚĞ ĚŝƌŚĂŵƐ͘ 

>Ğ ƉĠƌŝŵğƚƌĞ ŝƌƌŝŐƵĠ ĚĞ dĂĚůĂ Ă ƵŶĞ ŐƌĂŶĚĞ ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ ĂƵ DĂƌŽĐ͕ ŝů ĐŽƵǀƌĞ ƵŶĞ ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ ĚĞ ϯϲϬϬ ŬŵϮ Ğƚ ƐΖĠƚĞŶĚ ĂƵ ŶŽƌĚ 
ĚƵ ,ĂƵƚ  ƚůĂƐ͘ >ĞƐ ǀĂůĞƵƌƐ ĚĞ ůĂ  ŽŶĚƵĐƚŝǀŝƚĠ  ůĞĐƚƌŝƋƵĞ ;  Ϳ ĚĂŶƐ ůĂ ƉůĂŝŶĞ ǀŽŶƚ ĚĞ ŵŽŝŶƐ ĚĞ Ϯ ĚƐ ͬ ŵ ;ƐŽů ŶŽŶ ƐĂůŝŶͿ ă ƉůƵƐ ĚĞ 
ϴ ĚƐ ͬ ŵ ;ƐŽů ĨŽƌƚĞŵĞŶƚ ƐĂůŝŶͿ ĂǀĞĐ ƵŶĞ ǀĂƌŝĂƚŝŽŶ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĞ ĞŶƚƌĞ ůĞƐ ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ ŶŝǀĞĂƵǆ ĚĞ ƐĂůŝŶŝƚĠ ĚƵ ƐŽů͘ >ĞƐ ǌŽŶĞƐ ůĞƐ ƉůƵƐ 
ƚŽƵĐŚĠĞƐ ƉĂƌ ůĞ ŶŝǀĞĂƵ ĠůĞǀĠ ĚĞ ůĂ    ƐĞ ƐŝƚƵĞŶƚ ĂƵǆ ĂďŽƌĚƐ ĚĞ ůĂ ƌŝǀŝğƌĞ KƵĞĚ KƵŵͲ ƌĂďŝĂ ĐŽŶŶƵĞ ƉŽƵƌ ƐĂ ƐĂůŝŶŝƚĠ͘ WĂƌ ĐŽŶƚƌĞ͕ 
ůĂ    ĚŝŵŝŶƵĞ ǀĞƌƐ ůĞ ƐƵĚͲŽƵĞƐƚ Ğƚ ůĂ ƉĂƌƚŝĞ  ŽƵƌ ĚĞ  ĞǲŶŝͲ ŵŝƌ͘ ^Ƶƌ ůĂ ĐĂƌƚĞ ĐŝͲĚĞƐƐŽƵƐ͕ ŶŽƵƐ ƉŽƵǀŽŶƐ ǀŽŝƌ ƋƵĞ ůĞƐ ǌŽŶĞƐ ŶŽŶ 
ƐĂůŝŶĞƐ ;ĐŽƵůĞƵƌ ƌŽƵŐĞ ƐƵƌ  ůĂ ĐĂƌƚĞͿ ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚ ă ůĂ ǌŽŶĞ Žƶ  ůΖĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ ĞƐƚ ƉůƵƚƀƚ ĐŽŶƚŝŶƵĞ͕ ƐŽŝƚ ƉŽƵƌ ůĞƐ ŽůŝǀŝĞƌƐ Ğƚ ůĞƐ 
ĐĠƌĠĂůĞƐ͘ >Ă ůĠŐğƌĞ ǌŽŶĞ ;ǀĞƌƚĞͿ ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚ ă ůĂ ǀĠŐĠƚĂƚŝŽŶ ĂƌďŽƌŝĐŽůĞ͘ 

 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϳϰ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

 

&ŝŐƵƌĞ ϵϮ ͗  ŶǀĂƐĞŵĞŶƚ ĚƵ ďĂƌƌĂŐĞ EĂŬŚůĂ ĞŶƚƌĞ ϮϬϬϰ Ğƚ ϮϬϬϵ 
^ŽƵƌĐĞ ͗ D d> 

  ŽƸƚ ĚĞ ůĂ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƐŽůƐ 

>Ğ  ĐŽƸƚ  ĚĞ  ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƚĞƌƌĞƐ  ĞƐƚ 
ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ ůŝĠ ĂƵǆ ƉĞƌƚĞƐ ƉĂƌƚŝĞůůĞƐ ŽƵ ƚŽƚĂůĞƐ ĚĞƐ 
ƌĞǀĞŶƵƐ͕ ĂƵǆ ďŝĞŶƐ ƉƵďůŝĐƐ͕ ĂƵǆ ǀĂůĞƵƌƐ Ě͛ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ Ğƚ 
Ě͛ŽƉƚŝŽŶ  ĂǀĞĐ  ůĂ  ǀĂůĞƵƌ  ĂƐƐŽĐŝĠĞ  ă  ůĂ  ƉĞƌƚĞ  ĚĞ  ůĂ 
ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ Ğƚ ă ůĂ ƐĂŶƚĠ͘  ĂŶƐ ƵŶ ƉƌĞŵŝĞƌ ƚĞŵƉƐ͕ ƐŽŶ 
ĐĂůĐƵů ƌĞƉŽƐĞ ƐƵƌ ůĂ ĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ Ğƚ ůĂ ƋƵĂŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ 
ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ ďŝĞŶƐ Ğƚ ƐĞƌǀŝĐĞƐ ĨŽƵƌŶŝƐ ƚŽƵƚ ĞŶ ƉƌĞŶĂŶƚ ĞŶ 
ĐŽŶƐŝĚĠƌĂƚŝŽŶ ůĞƵƌ ĠǀŽůƵƚŝŽŶ Ğƚ ůĞƐ ƚĞŶĚĂŶĐĞƐ ƉƵŝƐ ĚĂŶƐ 
ƵŶ  ƐĞĐŽŶĚ  ƚĞŵƉƐ  ƐƵƌ  ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ǀĂůĞƵƌƐ 
ŵŽŶĠƚĂŝƌĞƐ ĂƵǆ ŝŵƉĂĐƚƐ ƐƵďŝƐ͘  

^ĞůŽŶ  ůĞ  ƌĂƉƉŽƌƚ  ƐƵƌ  ůĞ  ĐŽƸƚ  ĚĞ  ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ  ĚĞ 
ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ϮϬϭϰ͕  ůĂ  ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƐŽůƐ 
ĂĨĨĞĐƚĞ ƉƌğƐ ĚĞ ϱ͕ϱ DŚĂ ĚĞ ƚĞƌƌĞƐ ĚĞ ĐƵůƚƵƌĞ ĞŶ ƐĞĐ ;ĞŶ 
ƌĂŝƐŽŶ ĚĞ ů͛ĠƌŽƐŝŽŶͿ Ğƚ ϭϲϬ ϬϬϬ ŚĂ ĚĞ ƚĞƌƌĞƐ ĚĞ ĐƵůƚƵƌĞ 
ŝƌƌŝŐƵĠĞƐ ;ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ ĞŶ ƌĂŝƐŽŶ ĚĞ ůĂ ƐĂůŝŶŝƐĂƚŝŽŶͿ͘ 
 ĞƐ ƉĞƌƚĞƐ ƐŽŶƚ ĠǀĂůƵĠĞƐ ă ϭ͕ϳ ŵŝůůŝĂƌĚ ĚĞ ĚŝƌŚĂŵƐ͘ 

WĂƌ ĂŝůůĞƵƌƐ͕ ůĂ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƐŽůƐ ĂĨĨĞĐƚĞ ůĞƐ ƚĞƌƌĞƐ 
ĚĞ ƉĂƌĐŽƵƌƐ ă ƚƌĂǀĞƌƐ ůĞ ĚĠĨƌŝĐŚĞŵĞŶƚ ;ϲϱϬϬϬ ŚĂͬĂŶͿ͕ ůĂ 
ĚĠƐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  ;ϭϬϯϬϬϬ  ŚĂͬĂŶͿ  Ğƚ  ůĂ  ƐƵƌĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ 
;ϯϬ͕Ϯ  DŚĂͿ  ϯϰ͘   ĞƐ  ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ  ŝŶĚƵŝƐĞŶƚ  ƵŶĞ  ƉĞƌƚĞ 
ƚŽƚĂůĞ  ĚĞ  ďĠŶĠĨŝĐĞƐ  ĚĞƐ  ƚĞƌƌĞƐ  ĚĞ  ƉĂƌĐŽƵƌƐ  Ğƚ  ƵŶĞ 
ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŝƚĠ  ĚĞƐ  ƚĞƌƌĞƐ  Ğƚ  ĂƵƚƌĞƐ 
ƐĞƌǀŝĐĞƐ ĚĞ ƌĠŐƵůĂƚŝŽŶ ĨŽƵƌŶŝƐ ƉĂƌ ůĞƐ ƚĞƌƌĞƐ ĚĠŐƌĂĚĠĞƐ͘ 
>Ğ  ƚŽƵƚ  Ă  ĠƚĠ  ĞƐƚŝŵĠ  ă  ƵŶ  ĐŽƸƚ  ĚĞ  ϯ͕ϯ  ŵŝůůŝĂƌĚƐ  ĚĞ 
ĚŝƌŚĂŵƐ͘  

 Ƶ ĨŝŶĂů͕ ůĞ ĐŽƸƚ ƚŽƚĂů ĚĞ ůĂ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƐŽůƐ ĞƐƚ 
ĞƐƚŝŵĠ ă ϱ ŵŝůůŝĂƌĚƐ ĚĞ ĚŝƌŚĂŵƐ͕ ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚ Ϭ͕ϱϰй ĚƵ 
W/  ;dĂďůĞĂƵ ϯϳͿ͘ 

 ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕  ůĂ  ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ  ƐŽůƐ Ă ďĂŝƐƐĠ ĞŶƚƌĞ 
ϮϬϬϬ  Ğƚ  ϮϬϭϰ͘   ĞƚƚĞ  ďĂŝƐƐĞ  Ɛ͛ĂǀğƌĞ  ĞŶĐŽƌĞ  ƉůƵƐ 
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ  ĞŶ  ƚĞƌŵĞƐ  ƌĞůĂƚŝĨƐ͘  >Ğ   ŽƸƚ  ĚĞ  ůĂ 
 ĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ   ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ  ;   Ϳ  ĞƐƚ  ĞŶ  ĞĨĨĞƚ 
ƉĂƐƐĠ  ĚĞ  ϱϵϬ  ĚŝƌŚĂŵƐͬŚĂďŝƚĂŶƚ  ĞŶ  ϮϬϬϬ  ă  ϰϱϬ 
ĚŝƌŚĂŵƐͬŚĂďŝƚĂŶƚ ĞŶ ϮϬϭϰ͕ ƐŽŝƚ ƵŶĞ ďĂŝƐƐĞ ĚĞ ƉůƵƐ ĚĞ 
ϮϬй ƉĂƌ ƌĂƉƉŽƌƚ ă ů͛ĂŶŶĠĞ ϮϬϬϬ ;ĂƵǆ Ɖƌŝǆ ĐŽŶƐƚĂŶƚƐ ĚĞ 
ϮϬϭϰͿ͘  

/ů ĨĂƵƚ ŶŽƚĞƌ ƋƵĞ ĐĞ ĐŽƸƚ Ŷ͛ĞŶŐůŽďĞ ƉĂƐ ůĞƐ ĐŽƸƚƐ ƌĞůĂƚŝĨƐ 
ă  ƵŶ  ůĂƌŐĞ  ĠǀĞŶƚĂŝů  ĚĞ  ƉƌŽďůğŵĞƐ  ĂůůĂŶƚ  ĚĞ  ůĂ 
ĚĠƚĠƌŝŽƌĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ƐĂŶƚĠ  ĂŶŝŵĂůĞ  ă  ůĂ  ďĂŝƐƐĞ  ĚĞ  ůĂ 
ǀĂůĞƵƌ ĚĞƐ ƉƌŽƉƌŝĠƚĠƐ ĚĞƐ ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶƐ ĂĨĨĞĐƚĠĞƐ ƐĂŶƐ 
ƉĂƌůĞƌ ĚĞ  ů͛ĞŶǀĂƐĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ďĂƌƌĂŐĞƐ͘ WŽƵƌ ĐĞ ĚĞƌŶŝĞƌ 
ƉŽŝŶƚ͕  ůĞ  dĂďůĞĂƵ  ϯϴ  ĚŽŶŶĞ  ůĂ  ƌĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĐŽƸƚƐ 
ĞƐƚŝŵĠƐ ă ϯϬϬ ŵŝůůŝŽŶƐ ĚĞ ĚŝƌŚĂŵƐ ƉĂƌ ĂŶ ĂǀĞĐ ƵŶ ĐƵŵƵů 
ƋƵŝ  ĚĞǀƌĂŝƚ  ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ  ϭϬ  ŵŝůůŝĂƌĚƐ  ĚĞ   ŝƌŚĂŵƐ  ă 
ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ ϮϬϯϬ͕ Ě͛ĂƉƌğƐ ůĞ WE  s͘

dĂďůĞĂƵ ϯϳ ͗  ŽƸƚ ƚŽƚĂů ĚĞ ůĂ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƐŽůƐ ĂƵ DĂƌŽĐ  

 
 ŽƌŶĞ 
ŝŶĨĠƌŝĞƵƌĞ  
;D ,Ϳ 

 ŽƌŶĞ 
ƐƵƉĠƌŝĞƵƌĞ 
;D  ,Ϳ 

sĂůĞƵƌ 
ŵŽǇĞŶŶĞ 
;D ,Ϳ 

й W/  

dĞƌƌĞƐ 
ĂŐƌŝĐŽůĞƐ 

ϭ ϯϯϬ  Ϯ ϬϬϭ  ϭ ϲϲϲ  Ϭ͕ϭϴй 

dĞƌƌĞƐ  ĚĞ 
ƉĂƌĐŽƵƌƐ 

ϯ ϯϭϰ  ϯ ϯϭϰ  ϯ ϯϭϰ  Ϭ͕ϯϲй 

 ŽƸƚ ƚŽƚĂů  ϰ ϲϰϰ  ϱ ϯϭϱ  ϰ ϵϴϬ  Ϭ͕ϱϰй 
 ^ŽƵƌĐĞ ͗  ĂŶƋƵĞ ŵŽŶĚŝĂůĞ͕ ϮϬϭϳ 



 

ϭϳϱ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϳ ͗ ^Žů 

 

 

 

 

 

 

 

 

dĂďůĞĂƵ ϯϴ ͗  ŽƸƚ ĚĞ ů͛ĞŶǀĂƐĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ďĂƌƌĂŐĞƐ 

  ^ƵƉĞƌĨŝĐŝĞ 
 ͘ǀĞƌƐĂŶƚ 

 ĂƉĂĐŝƚĠ 
ƌĞƚĞŶƵĞ 

 ŶǀĂƐĞŵĞŶƚ 
ĂŶŶƵĞů 

WĞƌƚĞƐ 
ĂǀĂů 

^ƵƉĞƌĨŝĐŝĞƐ 
  ƌŝƐƋƵĞƐ 

 ĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ 
ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞ 

WĞƌƚĞƐ 
ĂŵŽŶƚ 

dŽƚĂů 
ƉĞƌƚĞƐ 

KƌĚƌĞ ĚĞ ƉƌŝŽƌŝƚĠ  ŬŵϮ  Dŵϯ  DŵϯͬĂŶ  D ,  йƚŽƚĂů  ƚͬŚĂͬĂŶ  D ,  D , 

DŽŚĂŵĞĚ s  ϰϵϵϮϬ  ϰϲϱ  ϭϬ  ϭϭϴϱ  ϴϯй  ϯ  ϲϯϬ  ϭϴϭϱ 

KƵĂŚĚĂ  ϲϭϱϯ  ϯϳϯϬ  ϭϴ͕ϱ  Ϭ  ϴϯй  ϮϬ  ϭϰϲϮ  ϭϰϲϮ 

,ĂƐƐĂŶ /  ϭϲϳϬ  Ϯϱϰ  Ϯ͕ϵ  ϭϰϱ  ϳϭй  Ϯϲ͕Ϭϱ  ϲϬϳ  ϳϱϮ 

DŽƵůĂǇ zŽƵƐƐĞĨ  ϭϰϰϭ  ϭϳϱ  Ϯ͕ϲ  Ϯϴϭ  ϳϱй  Ϯϳ͕Ϭϲ  ϰϱϰ  ϳϯϱ 

K͘DĂŬŚĂǌŝŶĞ  ϭϴϮϬ  ϳϳϮ  ϰ͕ϲ  ϭϬϯ  ϳϲй  ϯϳ͕ϵϭ  ϲϮϳ  ϳϯϬ 

/ĚƌŝƐƐ /  ϯϲϴϬ  ϭϭϳϯ  Ϯ͕Ϯ  Ϭ  ϴϳй  ϴ͕ϵϳ  ϲϱϵ  ϲϱϵ 

 ůůĂů &ĂƐƐŝ  ϱϳϲϱ  ϴϭ  ϭ͕Ϯ  Ϭ  ϱϬй  ϮϬ  ϲϮϵ  ϲϮϵ 

 ů <ĂŶƐĞƌĂ  ϰϱϰϬ  Ϯϲϱ  ϭ͕ϰ  ϭϬϴ  ϴϳй  ϰ͕ϲϯ  ϰϳϴ  ϱϴϲ 

 ŝŶĞ  ů KƵŝĚĂŶĞ  ϲϰϬϬ  ϭϯϬϬ  ϱ  Ϭ  ϴϯй  ϭϭ͕ϳϮ  ϱϰϵ  ϱϰϵ 

DĂŶƐŽƵƌ  ĚĚĂŚďŝ  ϭϱϬϬϬ  ϱϬϱ  ϰ͕ϳ  ϭϲϵ  ϴϱй  ϰ͕ϳ  ϮϮϭ  ϯϵϬ 

DŽŚĂŵĞĚ 
 ͘ ͘<ŚĂƚƚĂďŝ  ϳϴϬ  ϯϰ  ϭ͕ϯ  ϭϭϴ  ϴϬй  Ϯϱ  ϭϵϴ  ϯϭϲ 

>ĂůůĂ dĂŬĞƌŬŽƵƐƚ  ϭϳϬϳ  ϲϴ  Ϭ͕ϱ  ϯϵ  ϴϭй  ϰ͕ϯϵ  ϭϱϰ  Ϯϵϯ 

^ŝĚŝ D͘ ͘ ďĚĞůůĂŚ  ϵϴϬϬ  ϰϳϳ  ϭ͕ϳ  Ϭ  ϱϬй  Ϯ͕ϲ  Ϯϱϴ  Ϯϱϴ 

zŽƵƐƐĞĨ   ĞŶ 
dĂĐŚĨŝŶĞ  ϯϳϴϰ  ϯϬϯ  ϭ͕ϰϯ  ϰϭ  ϴϱй  ϴ͕ϯϮ  ϭϰϳ  ϭϴϴ 

 ŽƵůŽƵǌ  ϰϱϬϬ  ϭϬϬ  Ϯ͕ϭ  ϰϵ     ϯ͕Ϯ  ϳϴ  ϭϮϳ 

 ů DĂƐƐŝƌĂ  ϮϴϱϬϬ  Ϯϳϰϳ  Ϯ͕ϱ  Ϭ  ϲϲй  ϭ͕ϯϮ  ϭϭϴ  ϭϭϴ 

,ĂƐƐĂŶ  ĚĚĂŬŚŝů  ϰϰϬϬ  ϯϰϯ  ϭ͕ϭϳ  ϯϰ  ϴϱй  ϯ͕ϵϵ  ϳϵ  ϭϭϯ 

/ďŶ  ĂƚŽƵƚĂ  ϭϳϴ  ϯϲ  Ϭ͕ϱϲ  ϴϬ  ϲϬй  ϰϳ͕ϭϵ  ϯϯ  ϭϭϯ 

EĂŬŚůĂ  ϭϬϳ  ϲ  Ϭ͕ϯ  ϲϱ  ϳϭй  ϰϮ͕Ϭϲ  ϯϱ  ϭϬϬ 

 ďĚĞůŵŽƵŵĞŶ  ϭϯϬϬ  Ϯϭϯ  Ϭ͕Ϯϯ  Ϭ  ϳϱй  Ϯ͕ϲϱ  ϱϱ  ϱϱ 

,ĂĐŚĞĨ  ϮϮϬ  ϯϬϬ  Ϭ͕ϱ  Ϭ  ϲϬй  Ϯϲ͕ϱ  ϰϴ  ϰϴ 

dŽƚĂů         ϮϰϮϵ    ϳϱϭϵ  ϭϬϬϰϴ 
 ^ŽƵƌĐĞ ͗ WE  s 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϳϲ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

ϱ͘ ZĠƉŽŶƐĞƐ  ƌĞŵĂƌƋƵĂďůĞƐ  ă 
ƐŽƵƚĞŶŝƌ 
 ŶǀŝƌŽŶ ϯϲй ĚĞ ůĂ ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ ĚƵ ƐŽů ĚƵ ZŽǇĂƵŵĞ ĞƐƚ 

ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ ĂĨĨĞĐƚĠĞ ƉĂƌ ƵŶĞ ĨŽƌŵĞ ĚĞ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ͘ 
ZĠĚƵŝƌĞ  ůĂ  ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ƌĞƐƚĂƵƌĞƌ  ůĞƐ  ƚĞƌƌĞƐ 
ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ  ĚĠŐƌĂĚĠĞƐ  ƐŽŶƚ  ĚŽŶĐ  ĚĞƐ  ĂĐƚŝŽŶƐ 
ƵƌŐĞŶƚĞƐ ƉŽƵƌ ŵĂŝŶƚĞŶŝƌ  ůĂ ĨŽŶĐƚŝŽŶ Ğƚ ůĂ ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŝƚĠ 
ĚĞ  ůΖĠĐŽƐǇƐƚğŵĞ͕  ĂƚƚĠŶƵĞƌ  ůĞƐ  ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ 
ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ͕ ƉƌĠƐĞƌǀĞƌ ůĂ ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ Ğƚ ĞŶĨŝŶ ƐĠĐƵƌŝƐĞƌ 
ůĂ  ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ  ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞ  Ğƚ  ůĂ  ĨŽƵƌŶŝƚƵƌĞ  ĚĞ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ͘  

 dĞǆƚĞƐ ũƵƌŝĚŝƋƵĞƐ 

 Ŷ  ĚĠƉŝƚ  ĚĞƐ  ĞŶũĞƵǆ  ĚĂŶƐ  ůĞƐƋƵĞůƐ  ŝůƐ  ĠƚĂŝĞŶƚ 
ŝŵƉůŝƋƵĠƐ  ;ŝŵŵĂƚƌŝĐƵůĂƚŝŽŶ͕  ƉƌŽƉƌŝĠƚĠ͕  ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͕ 
ĞƚĐ͘Ϳ͕  Ğƚ  ƋƵŝ  ƐĞ  ƐŽŶƚ  ƌĠŐůĞŵĞŶƚĠƐ  ĚğƐ  ůĞ  ĚĠďƵƚ  ĚƵ 
ƉƌŽƚĞĐƚŽƌĂƚ͕ ůĞƐ ƐŽůƐ Ŷ͛ŽŶƚ ĐŽŵŵĞŶĐĠ ă ġƚƌĞ ĐŽŶƐŝĚĠƌĠƐ 
ĐŽŵŵĞ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞ ă ƉĂƌƚ ĞŶƚŝğƌĞ ƋƵ͛ĂǀĞĐ ůĞƐ  ĂŚŝƌƐ Ğƚ 
ĂƌƌġƚĠƐ ĚĞ ϭϵϱϭ͘  ĞƉƵŝƐ  ůŽƌƐ͕ ĐĞƚƚĞ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞ Ă ŐĂŐŶĠ 
ůĞŶƚĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ůĂ  ǀĂůĞƵƌ  ĚĂŶƐ  ƵŶ  DĂƌŽĐ  ĚĞ  ƌĠĨŽƌŵĞ 
ĂŐƌĂŝƌĞ͘  >ĞƐ  ƉŽůŝƚŝƋƵĞƐ  Ğƚ  ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ  ƋƵŝ  Ɛ͛ĞŶ 
ŽĐĐƵƉĂŝĞŶƚ  ĠƚĂŝĞŶƚ  ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ  ĚŝƌŝŐĠƐ  ƉĂƌ  ůĞ 
 ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ů͛ ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ  Ğƚ  ĂǀĂŝĞŶƚ  ƉŽƵƌ  ďƵƚ  ůĂ 
ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ĂŐŐůŽŵĠƌĂƚŝŽŶƐ͕ ĚĞƐ ŽƵǀƌĂŐĞƐ Ě͛ŝŶƚĠƌġƚ 
ƉƵďůŝĐ  Ğƚ  ĚĞƐ  ǌŽŶĞƐ  ĂŐƌŝĐŽůĞƐ  ĐŽŶƚƌĞ  ůĞƐ  ĞĨĨĞƚƐ  ĚĞ 
ů͛ĠƌŽƐŝŽŶ ĂŝŶƐŝ ƋƵĞ ůĂ ŵŝƐĞ ĞŶ ǀĂůĞƵƌ ĂŐƌŝĐŽůĞ ĚĞƐ ƐŽůƐ͘ 
 ĞƚƚĞ ƚĞŶĚĂŶĐĞ Ɛ͛ĞƐƚ ĚĂǀĂŶƚĂŐĞ ĐŽŶĨŝƌŵĠĞ ĂǀĞĐ ůĂ ŵŝƐĞ 
ĞŶ ƉůĂĐĞ Ě͛ƵŶĞ ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĞĂƵǆ Ğƚ ĨŽƌġƚƐ Ğƚ ĚĞ 
ůĂ ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƐŽůƐ ĞŶ ϭϵϱϱ͘ 

 ƉƌğƐ  ů͛ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶĐĞ͕  ůĂ  ƌĞĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ  ĚĞ 
ů͛ŝŶƚĠƌġƚ ĚƵ ƐŽů Ɛ͛ĞƐƚ Ě͛ĂďŽƌĚ ŵĂŶŝĨĞƐƚĠĞ ĚĂŶƐ ůĞ ƐĞĐƚĞƵƌ 
ĂŐƌŝĐŽůĞ͘  WůƵƐŝĞƵƌƐ  ƚĞǆƚĞƐ  ĚĞ  ůŽŝ  ŽŶƚ  ĠƚĠ  ĂĚŽƉƚĠƐ  ĞŶ 
ĐŽŵŵĞŶĕĂŶƚ ƉĂƌ ůĞ  ĂŚŝƌ ŶΣϭͲϲϵͲϭϳϬ ĚƵ Ϯϱ ũƵŝůůĞƚ ϭϵϲϵ 
ƐƵƌ  ůĂ  ĚĠĨĞŶƐĞ  Ğƚ  ůĂ  ƌĞƐƚĂƵƌĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƐŽůƐ͘   ĞůƵŝͲĐŝ  Ă 
ŝŶƚƌŽĚƵŝƚ  ůĂ  ŶŽƚŝŽŶ  ĚĞ  ͨ ƉĠƌŝŵğƚƌĞƐ ĚĞ  ĚĠĨĞŶƐĞ  Ğƚ  ĚĞ 
ƌĞƐƚĂƵƌĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƐŽůƐ ĚΖŝŶƚĠƌġƚ ŶĂƚŝŽŶĂů ͩ ĚĂŶƐ ůĞ ĐĂƐ Žƶ 
ůΖĠƌŽƐŝŽŶ  ŵĞŶĂĐĞ  ĚĞƐ  ĂŐŐůŽŵĠƌĂƚŝŽŶƐ͕  ĚĞƐ  ŽƵǀƌĂŐĞƐ 
ƉƵďůŝĐƐ ŽƵ ĚΖƵƚŝůŝƚĠ ƉƵďůŝƋƵĞ͕ ĚĞƐ ƌĠŐŝŽŶƐ ĂŐƌŝĐŽůĞƐ͕ ŽƵ 
ůŽƌƐƋƵĞ ĚĞƐ ŵĞƐƵƌĞƐ ĚΖĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ ƐΖŝŵƉŽƐĞŶƚ ĚĂŶƐ 
ůΖĞŶƐĞŵďůĞ  ĚΖƵŶ  ďĂƐƐŝŶ  ǀĞƌƐĂŶƚ  ĠůĠŵĞŶƚĂŝƌĞ  ŽƵ 
ƉƌŝŶĐŝƉĂů͘ /ů Ă ĂƵƐƐŝ ƉƌĠǀƵ ů͛ĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ ĚĞ ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶƐ 
ƉŽƵƌ  ů͛ĞǆĠĐƵƚŝŽŶ  ĚĞ  ƚƌĂǀĂƵǆ  ŚŽƌƐ  ĚĞ  ƉĠƌŝŵğƚƌĞƐ  ĚĞ 
ĚĠĨĞŶƐĞ͕ Ğƚ ĚĞ ƌĞƐƚĂƵƌĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƐŽůƐ ĚΖŝŶƚĠƌġƚ ŶĂƚŝŽŶĂů͘ 
 ĂŶƐ ĐĞ ĐĂĚƌĞ͕ ůĞĚŝƚ  ĂŚŝƌ Ă ƉƌĠǀƵ ůĞ ĐŽŶĐŽƵƌƐ ĚĞ ů͛ ƚĂƚ͕ 
ƐŽƵƐ  ĨŽƌŵĞ  ĚΖĞǆĠĐƵƚŝŽŶ  ĚĞ  ƚƌĂǀĂƵǆ  Ğƚ  ĚΖŽĐƚƌŽŝ  ĚĞ 
ƐƵďǀĞŶƚŝŽŶƐ  ĂƵǆ  ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞƐ  ƋƵŝ  ƐΖĞŶŐĂŐĞŶƚ  ă 
ĂƉƉůŝƋƵĞƌ ůĞƐ ŵĞƐƵƌĞƐ ƉƌĠĐŽŶŝƐĠĞƐ ƉĂƌ ůΖĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ 
ĞŶ ǀƵĞ ĚĞ ůĂ ĚĠĨĞŶƐĞ Ğƚ ĚĞ ůĂ ƌĞƐƚĂƵƌĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƐŽůƐ͘ >Ğ 
ƌĞŵďŽƵƌƐĞŵĞŶƚ ĚĞ ůĂ ƉĂƌƚ ĚƵ ĐŽƸƚ ĚĞƐ ƚƌĂǀĂƵǆ ůĂŝƐƐĠĞ 

ă ůĂ ĐŚĂƌŐĞ ĚĞƐ ŝŶƚĠƌĞƐƐĠƐ ĞƐƚ ĚŽŶĐ ĨĂŝƚ ƐŽƵƐ ĨŽƌŵĞ ĚĞ 
ƉƌĠůğǀĞŵĞŶƚ ĂƵ ƉƌŽĨŝƚ  ĚĞ  ů͛ ƚĂƚ  ĚĞ  ůĂ  ŵŽŝƚŝĠ  ĚƵ 
ŵŽŶƚĂŶƚ ĚĞƐ ƌĞĐĞƚƚĞƐ ďƌƵƚĞƐ ƉƌŽǀĞŶĂŶƚ ĚĞƐ ĐŽƵƉĞƐ ĚĞ 
ďŽŝƐ ŽƵ ƐŽƵƐ ĨŽƌŵĞ ĚĞ ƉŽŝĚƐ ĚĞ ĨƌƵŝƚƐ ůĞ ĐĂƐ ĠĐŚĂŶƚ͘ 

 Ğ  ƐĂ ƉĂƌƚ  ůĂ ƉƌŽŵƵůŐĂƚŝŽŶ ĚĞ  ůĂ  ůŽŝ ϭϭϯͲϭϯ  ƐƵƌ  ůĂ 
dƌĂŶƐŚƵŵĂŶĐĞ WĂƐƚŽƌĂůĞ ůĂ 'ĞƐƚŝŽŶ Ğƚ ůΖ ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ 
ĚĞƐ  ƐƉĂĐĞƐ WĂƐƚŽƌĂƵǆ ĞŶ ϮϬϭϱ ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ ƵŶ ŐƌĂŶĚ ƉĂƐ 
ǀĞƌƐ  ůĞ  ĐĂĚƌĂŐĞ  ĚĞ  ůĂ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚĞ  ĐĞ  ƐĞĐƚĞƵƌ  ĚĂŶƐ  ƐĞƐ 
ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ ĂƐƉĞĐƚƐ͘  ůůĞ ĚĠĨŝŶŝƚ ůĞƐ ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ Ğƚ ůĞƐ ƌğŐůĞƐ 
ƌĠŐŝƐƐĂŶƚ  ĐĞƚƚĞ  ĂĐƚŝǀŝƚĠ  ĂĨŝŶ  Ě͛ĂƐƐƵƌĞƌ  ů͛ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ 
ƌĂƚŝŽŶŶĞůůĞ  ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  Ğƚ  ĚĞƐ  ďŝĞŶƐ  ĚĞƐ  ĞƐƉĂĐĞƐ 
ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ  Ğƚ  ĚĞƐ  ĐŽůůĞĐƚŝǀŝƚĠƐ  ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ  Ě͛ĂĐĐƵĞŝů͘ 
^ĞůŽŶ  ĐĞ  ƚĞǆƚĞ͕  ůĞ  ƉąƚƵƌĂŐĞ  ĚŽŝƚ  Ɛ͛ĞĨĨĞĐƚƵĞƌ  ĚĂŶƐ  ůĞ 
ƌĞƐƉĞĐƚ ĚƵ ĚƌŽŝƚ ĚĞ ƉƌŽƉƌŝĠƚĠ Ě͛ĂƵƚƌƵŝ Ğƚ ĚĂŶƐ ůĂ ůŽŐŝƋƵĞ 
ĚĞ  ůĂ ƉƌĠƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ͘ >Ğ ƚĞǆƚĞ 
ƉƌĠĐŝƐĞ ƋƵ͛ƵŶĞ ĂŝĚĞ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ Ğƚ ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞ ƉĞƵƚ ġƚƌĞ 
ĂĐĐŽƌĚĠĞ  ƉĂƌ  ů͛ ƚĂƚ  ƉŽƵƌ  ů͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ  Ğƚ  ůĂ 
ƉƌĠƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĞƐƉĂĐĞƐ ƉĂƐƚŽƌĂƵǆ ĂƵǆ ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞƐ͘ 

>Ğ ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ƐŽůƐ Ă ĠƚĠ  ůƵŝ ĂƵƐƐŝ ĐŽŶĐĞƌŶĠ ƉĂƌ 
ĐĞƌƚĂŝŶƐ  ĂƌƌġƚĠƐ  ĞŶ  ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ  ĐĞƵǆ  ĚƵ  ŵŝŶŝƐƚƌĞ  ĚĞ 
ůΖĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ  Ğƚ  ĚĞ  ůĂ  ƌĠĨŽƌŵĞ  ĂŐƌĂŝƌĞ  ŶΣ  ϲϲϲͲϴϳ  ĚƵ            
ϯ  Ăǀƌŝů  ϭϵϴϳ  Ğƚ  ŶΣ  ϮϳͲϲϵ  ĚƵ  ϭϬ  ũĂŶǀŝĞƌ  ϭϵϲϵ 
ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂŶƚ  ůĞƐ  ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ĚΖĞŵƉůŽŝ ĚƵ ďƌŽŵƵƌĞ ĚĞ 
ŵĠƚŚǇůĞ Ğƚ ĚƵ  ƐƵůĨƵƌĞ ĚĞ ĐĂƌďŽŶĞ ƉŽƵƌ  ůĞ  ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ 
ĚĞƐ ƐŽůƐ Ğƚ ůĞƵƌ ĚĠƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶ ƉĂƌ ĨƵŵŝŐĂƚŝŽŶ͘ 

 Ğ  ƐĂ  ƉĂƌƚ͕  ůĂ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƚĞƌƌĞƐ  Ă  ĐŽŶƚŝŶƵĠ  ă 
Ɛ͛ĂŵĠůŝŽƌĞƌ  ũƵƐƋƵ͛ă  ůĂ  ƉƌŽŵƵůŐĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ůŽŝ                               
ŶΣ  ϱϳͲϭϮ  ůĞ  ϯϬ  ĚĠĐĞŵďƌĞ  ϮϬϭϯ͘   ĞƚƚĞ  ĚǇŶĂŵŝƋƵĞ  ĚĞ 
ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ ƚĞƌƌĞƐ Ŷ͛Ă ƚŽƵƚ ĚĞ ŵġŵĞ ƉĂƐ ƉƵ ƌĠƐŽƵĚƌĞ ůĂ 
ĐŽŵƉůĞǆŝƚĠ  ĚĞƐ  ƌĠŐŝŵĞƐ  Ğƚ  ƐƚĂƚƵƚƐ  ĚĞƐ  ƚĞƌƌĞƐ͕  ƋƵŝ 
ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ ƚŽƵũŽƵƌƐ ƵŶ ĨƌĞŝŶ ĨĂĐĞ ĂƵ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ͘ 
 ͛ĞƐƚ  ĂŝŶƐŝ ƋƵĞ ĚĞƐ  ĂƐƐŝƐĞƐ ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ  ƐƵƌ  ůĂ  ƉŽůŝƚŝƋƵĞ 
ĨŽŶĐŝğƌĞ ĚĞ  ů͛ ƚĂƚ Ğƚ ƐŽŶ ƌƀůĞ ĚĂŶƐ  ůĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ 
ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ  Ğƚ  ƐŽĐŝĂů  ƐĞ  ƐŽŶƚ  ƚĞŶƵĞƐ  ĞŶ  ĚĠĐĞŵďƌĞ 
ϮϬϭϱ͘  ĞƐ ĂƐƐŝƐĞƐ ŽŶƚ ĂďŽƵƚŝ ă ĚĞƐ ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ ŝŶĐŝƚĂŶƚ 
ů͛ ƚĂƚ  ă  ůĂ  ƌĠǀŝƐŝŽŶ  Ğƚ  ů͛ĂĐƚƵĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛ĂƌƐĞŶĂů 
ũƵƌŝĚŝƋƵĞ ĞŶĐĂĚƌĂŶƚ  ůĞ  ĨŽŶĐŝĞƌ ƉƵďůŝĐ Ğƚ ƉƌŝǀĠ͕ ĞŶ ǀƵĞ 
Ě͛ĂĚĂƉƚĞƌ  ĚĞƐ  ůĠŐŝƐůĂƚŝŽŶƐ  ĨŽŶĐŝğƌĞƐ  ĂǀĞĐ  ůĞƐ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚƐ ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ Ğƚ ƐŽĐŝĂƵǆ ƋƵ͛Ă ĐŽŶŶƵƐ 
ůĞ DĂƌŽĐ͕ Ğƚ ĚĞ ŐĂƌĂŶƚŝƌ ůΖŝŶƚĠŐƌĂƚŝŽŶ ĂĐƚŝǀĞ ĚƵ ĨŽŶĐŝĞƌ 
ĚĂŶƐ ůĂ ĚǇŶĂŵŝƋƵĞ ĚĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ͘  ůůĞƐ ŽŶƚ ĂƵƐƐŝ 
ĐŽŶƐƚŝƚƵĠ  ƵŶ  ƉŽŝŶƚ  ĚĞ  ĚĠƉĂƌƚ  ƉŽƵƌ  ůĞ  ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ  ĚĞ 
DĞůŬŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƚĞƌƌĞƐ ĐŽůůĞĐƚŝǀĞƐ ƋƵŝ ĚĞǀƌŽŶƚ ƐĞƌǀŝƌ ă 
ƉƌŽŵŽƵǀŽŝƌ  ůĞƐ  ĂĐƚŝŽŶƐ  ĚĞ  ůĂ  ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ  'ƌĞĞŶ 
'ĞŶĞƌĂƚŝŽŶ͘ 

 Ğ ƉŽŝŶƚ ĚĞ ǀƵĞ ƵƌďĂŶŝƐŵĞ͕ ů͛ŽĐĐƵƉĂƚŝŽŶ ĚƵ ƐŽů ĞƐƚ 
ƌĠŐŝĞ ƐƵƌƚŽƵƚ ƉĂƌ  ůĂ  ůŽŝ ŶΣϭϮͲϵϬ ƌĞůĂƚŝǀĞ ă  ůΖƵƌďĂŶŝƐŵĞ 
ƉƌŽŵƵůŐƵĠĞ ůĞ ϭϳ ũƵŝŶ ϭϵϵϮ Ğƚ ƋƵŝ Ă ĂďƌŽŐĠ ůĞ ĚĂŚŝƌ ĚƵ 



 

ϭϳϳ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϳ ͗ ^Žů 

ϯϬ ũƵŝůůĞƚ ϭϵϱϮ͘  ĞƚƚĞ ůŽŝ͕ ƋƵŝ ƉƌŽƚğŐĞ ůĞƐ ƚĞƌƌĞƐ ĂŐƌŝĐŽůĞƐ 
Ğƚ  ůĞƐ  ĨŽƌġƚƐ  ĐŽŶƚƌĞ  ĚĞƐ  ƵƐĂŐĞƐ  ĂďƵƐŝĨƐ  ĚĞ 
ů͛ƵƌďĂŶŝƐĂƚŝŽŶ͕ Ă  ĠƚĠ  ĐŽŵƉůĠƚĠĞ  ƌĠĐĞŵŵĞŶƚ ƉĂƌ  ůĂ  ůŽŝ 
ŶΣϲϲͲϭϮ ƉƌŽŵƵůŐƵĠĞ ƉĂƌ  ĂŚŝƌ ŶΣϭͲϭϲͲϭϮϰ ĚƵ Ϯϱ  ŽƵƚ 
ϮϬϭϲ͕ ƌĞůĂƚŝǀĞ ĂƵ ĐŽŶƚƌƀůĞ Ğƚ ƐĂŶĐƚŝŽŶƐ ĚĂŶƐ ůĞ ĚŽŵĂŝŶĞ 
ĚĞ  ů͛ƵƌďĂŶŝƐŵĞ  Ğƚ  ƋƵŝ  ƉƌĠǀŽŝƚ  ĚĞƐ  ƐĂŶĐƚŝŽŶƐ  ƉĠŶĂůĞƐ 
ĂůůĂŶƚ  ũƵƐƋƵ͛ă  ϱ  ĂŶƐ  ĚĞ  ƉƌŝƐŽŶ  ă  ů͛ĞŶĐŽŶƚƌĞ  ĚĞ  ƚŽƵƚĞ 
ƉĞƌƐŽŶŶĞ  ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ  ă  ů͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ  ƵƌďĂŝŶ  Ě͛ƵŶĞ 
ǌŽŶĞ  ƋƵŝ  Ŷ͛Ǉ  ĞƐƚ  ƉĂƐ  ĂĨĨĞĐƚĠĞ  ŽƵ  ƐĂŶƐ  ĂƵƚŽƌŝƐĂƚŝŽŶ 
ƉƌĠĂůĂďůĞ͘  

>Ğ   ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ů͛hƌďĂŶŝƐŵĞ  ĞŶƚĞŶĚ  ĂƵƐƐŝ 
ĠůĂďŽƌĞƌ  ƵŶ  ƉƌŽũĞƚ  ĚĞ  ƌĞĨŽŶƚĞ  ĚĞ  ůĂ  ůŽŝ  ƌĞůĂƚŝǀĞ  ĂƵǆ 
ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ  Ě͛ƵƌďĂŶŝƐŵĞ  ĂĨŝŶ  Ě͛Ǉ  ŝŶƚĠŐƌĞƌ  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ 
ĐůĂƵƐĞƐ ƌĞůĂƚŝǀĞƐ ă ůĂ ďŽŶŶĞ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ ƐŽůƐ ĚĂŶƐ ƵŶĞ 
ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ ĚƵƌĂďůĞ ĂǀĞĐ ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶ ŝŶƚĞƌƐĞĐƚŽƌŝĞůůĞ 
ĞŶ  ŚĂƌŵŽŶŝĞ  ĂǀĞĐ  ů͛ĂŵďŝƚŝŽŶ  ĚƵ   ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ  ĚĞ 
ů͛ ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ  Ě͛ĂĐĐŽƌĚĞƌ  ĚĞƐ  ƐƚĂƚƵƚƐ  ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌƐ  ĂƵǆ 
ƚĞƌƌĞƐ ĂŐƌŝĐŽůĞƐ ůĞƐ ƉůƵƐ ƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞƐ ĂĨŝŶ ĚĞ ůĞƐ ƉƌŽƚĠŐĞƌ 
ĐŽŶƚƌĞ ů͛ĠƚĂůĞŵĞŶƚ ƵƌďĂŝŶ͘ 

 Ŷ  ƌĞǀĂŶĐŚĞ  ůĂ  ůŽŝ  ŶΣϭϭϯͲϭϯ  ƌĞůĂƚŝǀĞ  ă  ůĂ 
ƚƌĂŶƐŚƵŵĂŶĐĞ  ƉĂƐƚŽƌĂůĞ  Ğƚ  ů͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ 
ĞƐƉĂĐĞƐ  ƉĂƐƚŽƌĂƵǆ  Ğƚ  ƐǇůǀŽƉĂƐƚŽƌĂƵǆ Ğƚ  ƐĞƐ  ƚĞǆƚĞƐ 
ĚΖĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ  Ă ƉŽƵƌ ŽďũĞƚ  ĚĞ ĚĠĨŝŶŝƌ  ůĞƐ  ƌğŐůĞƐ Ğƚ  ůĞƐ 
ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ  ĚĞ  ŐĞƐƚŝŽŶ͕  ĚΖĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ  Ğƚ  ĚĞ  ĐƌĠĂƚŝŽŶ 
ĚĞƐ  ĞƐƉĂĐĞƐ  ƉĂƐƚŽƌĂƵǆ  Ğƚ  ĚƵ  ƉŚĠŶŽŵğŶĞ  ĚĞ 
ƚƌĂŶƐŚƵŵĂŶĐĞ ƉĂƐƚŽƌĂůĞ ƋƵŝ ĐŽŶĐĞƌŶĞŶƚ ϱϯ DŚĂ ŚŽƌƐ 
ĨŽƌĞƚƐ ;ĚŽŶƚ Ϯϭ DŚĂ ĂŵĠŶĂŐĞĂďůĞƐͿ Ğƚ ϵ DŚĂ ĚĂŶƐ ůĞ 
ĚŽŵĂŝŶĞ  ĨŽƌĞƐƚŝĞƌ  Ğƚ  ĂůĨĂƚŝĞƌ͕  ƐŽŝƚ  ϲ  ĨŽŝƐ  ůĂ  ^ h 
ŶĂƚŝŽŶĂůĞ͘ 

 Ŷ ƉĂƌĂůůğůĞ ĂǀĞĐ ůĂ ůĠŐŝƐůĂƚŝŽŶ ŶĂƚŝŽŶĂůĞ͕ ůĞ DĂƌŽĐ Ă 
ƐŝŐŶĠ  ůĂ  ŽŶǀĞŶƚŝŽŶ ĚĞ  ůΖKEh ƉŽƵƌ  ůĂ  >ƵƚƚĞ  ŽŶƚƌĞ  ůĂ 
 ĠƐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  ; Eh>  Ϳ  ĞŶ  ϭϵϵϰ  ĂĨŝŶ  ĚĞ  Ɛ͛ŝŶƐĐƌŝƌĞ 
ĚĂŶƐ  ů͛ĂĐƚŝŽŶ  ŐůŽďĂůĞ  ĚĞ  ůƵƚƚĞ  ĐŽŶƚƌĞ  ĐĞ  ĨůĠĂƵ ĚŽŶƚ  ůĞ 
DĂƌŽĐ ĞƐƚ ů͛ƵŶĞ ĚĞƐ ǀŝĐƚŝŵĞƐ͘  ĞƚƚĞ ĂĚŚĠƐŝŽŶ Ă ƉĞƌŵŝƐ 
ĂƵƐƐŝ  ĂƵ  ƉĂǇƐ  ĚĞ  ďĠŶĠĨŝĐŝĞƌ  ĚĞƐ  ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠƐ  Ě͛ƵŶ 
ƌĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ůĂ  ĐŽŽƉĠƌĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ĚĞƐ  ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚƐ 
ĂǀĞĐ ĚΖĂƵƚƌĞƐ ƉĂǇƐ͘ >Ğ DĂƌŽĐ ĞƐƚ ĂƵƐƐŝ ƐŝŐŶĂƚĂŝƌĞ ĚĞ ůĂ 
ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ  ƋƵŝ  Ă  ĐƌĠĠ  ůĞ  ĐĞŶƚƌĞ  ĂƌĂďĞ  ĚΖĠƚƵĚĞƐ  ĚĞƐ 
ƌĠŐŝŽŶƐ ƐğĐŚĞƐ Ğƚ ĚĞƐ ƚĞƌƌĞƐ ĂƌŝĚĞƐ ;Ϯϰ ŵĂƌƐ ϭϵϳϳͿ͘ 

>Ğ DĂƌŽĐ Ă ĂƵƐƐŝ ĂĚŽƉƚĠ Ğƚ ƐŝŐŶĠ ĞŶ ϮϬϬϭ͕ ůΖĂĐƚĞ ĨŝŶĂů 
Ğƚ  ůĞ  ƚĞǆƚĞ  ĚĞ  ůĂ  ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ  ĚĞ  ^ƚŽĐŬŚŽůŵ  ƐƵƌ  ůĞƐ 
ƉŽůůƵĂŶƚƐ ŽƌŐĂŶŝƋƵĞƐ ƉĞƌƐŝƐƚĂŶƚƐ ǀŝƐĂŶƚ ă ͨ ƉƌŽƚĠŐĞƌ ůĂ 
ƐĂŶƚĠ  ŚƵŵĂŝŶĞ  Ğƚ  ůΖĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  ĞŶ  ĂĚŽƉƚĂŶƚ  ĚĞƐ 
ŵĞƐƵƌĞƐ ƉŽƵƌ ƌĠĚƵŝƌĞ͕ ǀŽŝƌĞ ĠůŝŵŝŶĞƌ͕ ůĞƐ ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ Ğƚ 
ƌĞũĞƚƐ  ĚĞ  ƉŽůůƵĂŶƚƐ  ŽƌŐĂŶŝƋƵĞƐ  ƉĞƌƐŝƐƚĂŶƚƐ  ͩ  ŵĂŝƐ  ůĂ 
ƉƌŽĐĠĚƵƌĞ ĚĞ ƐĂ ƌĂƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĞƐƚ ƚŽƵũŽƵƌƐ ĞŶ ĐŽƵƌƐ͘ 

 ĞƐ ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ ƚĞǆƚĞƐ͕ ŵĂůŐƌĠ ůĞƵƌ ƵƚŝůŝƚĠ͕ ĚŝǀĞƌŐĞŶƚ 
ĚĞ  ůĂ ǀŝƐŝŽŶ ŚŽůŝƐƚŝƋƵĞ ĚŽŶƚ Ă ďĞƐŽŝŶ  ůĞ  ƐŽů  Ğƚ ĚŽŶƚ  ůĂ 

ĐŽŶĨŝƌŵĂƚŝŽŶ  Ă  ĠƚĠ  ĨĂŝƚĞ  ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞ  ůĂ  ĐŚĂƌƚĞ 
ŶĂƚŝŽŶĂůĞ  ĚĞ  ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  Ğƚ  ĚƵ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ 
ĚƵƌĂďůĞ ƉŽƌƚĠĞ ƉĂƌ ůĂ ůŽŝ ĐĂĚƌĞ ŶΣϵϵͲϭϮ͘  ĞƚƚĞ ĚĞƌŶŝğƌĞ 
Ă  ƉƌĠǀƵ  ĚĂŶƐ  ƐŽŶ  ĂƌƚŝĐůĞ  ϳ  Ě͛ĂĚŽƉƚĞƌ  ƵŶ  ƌĠŐŝŵĞ 
ũƵƌŝĚŝƋƵĞ ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ ǀŝƐĂŶƚ ůĂ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ĚƵ ƐŽů ĐŽŶƚƌĞ 
ƚŽƵƚĞƐ  ůĞƐ  ĨŽƌŵĞƐ  ĚĞ  ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ĚĞ  ƉŽůůƵƚŝŽŶ  Ğƚ 
ĐŽŶƐĂĐƌĂŶƚ  ů͛ĂĨĨĞĐƚĂƚŝŽŶ  ĚƵ  ƐŽů  ĞŶ  ĨŽŶĐƚŝŽŶ  ĚĞ  ƐĂ 
ǀŽĐĂƚŝŽŶ͘  >Ğ   ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  Ɛ͛ĞƐƚ 
ĚŽŶĐ ĞŶŐĂŐĠ ĚĞƉƵŝƐ ƉůƵƐŝĞƵƌƐ ĂŶŶĠĞƐ ĚĂŶƐ ƵŶ ƉƌŽũĞƚ ĚĞ 
/Žŝ  ƌĞůĂƚŝĨ  ă  ůĂ  ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ  ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ  ĚĞƐ  ƐŽůƐ 
ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ  ĂƵ  ƚƌĂǀĞƌƐ  Ě͛ŽďůŝŐĂƚŝŽŶƐ  ĞŶ  ŵĂƚŝğƌĞ  ĚĞ 
ŐĞƐƚŝŽŶ  ƌĂƚŝŽŶŶĞůůĞ  ĚĞƐ  ƐŽůƐ  Ğƚ  ĚĞ  ƌĠŚĂďŝůŝƚĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ƐŝƚĞƐ ĐŽŶƚĂŵŝŶĠƐ͕ ŽƵ ĞŶĐŽƌĞ Ě͛ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ 
ĚĞ  ƉƌĠĐĂƵƚŝŽŶ  Ğƚ  ĚĞ  ƉŽůůƵĞƵƌ  ƉĂǇĞƵƌ  ϭϮϮ͘   Ŷ 
ƌĞǀĂŶĐŚĞ͕ ĐĞ ƉƌŽũĞƚ ĚĞ ůŽŝ Ŷ͛ĞƐƚ ƉĂƐ ĞŶĐŽƌĞ ƐŽƵŵŝƐ ƉŽƵƌ 
ĂƉƉƌŽďĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ůĞ  ƌĠŐŝŵĞ  ũƵƌŝĚŝƋƵĞ  ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ  ĂƵ  ƐŽů 
ĚĞǀƌĂ ĚŽŶĐ ĞŶĐŽƌĞ ƚĂƌĚĞƌ͘ 

  ĂĚƌĞ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞů 

 ĨŝŶ  Ě͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ  ůĂ  ĚǇŶĂŵŝƋƵĞ  ũƵƌŝĚŝƋƵĞ  Ğƚ 
ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞůůĞ  ƋƵĞ  ĐŽŶŶĂŝƚ  ůĞ  ĚŽŵĂŝŶĞ  ĚĞ 
ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  ĂƵ  DĂƌŽĐ  ă  ƚƌĂǀĞƌƐ  ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ  ůĂ 
ƉƌŽŵƵůŐĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ŶŽƵǀĞĂƵǆ  ƚĞǆƚĞƐ͕  ůĞ  ƉĂǇƐ  Ă  ŵŝƐ  ĞŶ 
ƉůĂĐĞ  ƵŶ  ĐĂĚƌĞ  ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞů  ƉŽƵƌ  ƵŶĞ  ŵĞŝůůĞƵƌĞ 
ŐŽƵǀĞƌŶĂŶĐĞ ĚĞ ĐĞ ŵŝůŝĞƵ͘  ĂŶƐ ĐĞ ĐŽŶƚĞǆƚĞ͕ ƉůƵƐŝĞƵƌƐ 
ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ͕  ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚƐ  Ğƚ  ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐ 
ŝŶƚĞƌǀŝĞŶŶĞŶƚ ĚĂŶƐ ůĂ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞ ĐĞƚƚĞ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞ ƉŽƵƌ 
ƵŶĞ  ƉůĂŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  ŝŶƚĠŐƌĠĞ͘  /ů  Ɛ͛ĂŐŝƚ  ƉůƵƐ 
ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ ĚƵ ͗ 

ϭ͘   ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ ĚĞ ů͛ ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ ͗ ŝŶƚĞƌǀŝĞŶƚ ĚĂŶƐ ůĂ 
ƉůĂŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ^ h  Ğƚ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ  ĚĞ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ  ĚĞƐ  ƚĞƌƌĞƐ 
ĂŐƌŝĐŽůĞƐ͘ /ů ŝŶƚğŐƌĞ ůĞ ƉĂƌĂŵğƚƌĞ ĚĞ ĚƵƌĂďŝůŝƚĠ ĚĞ 
ůĂ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞ ă ŵŽǇĞŶ Ğƚ ůŽŶŐ ƚĞƌŵĞ ͖ 

Ϯ͘   ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ů͛ ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ ĚƵ  dĞƌƌŝƚŽŝƌĞ ͗ 
ǀĞŝůůĞ ă ůĂ ďŽŶŶĞ ƉůĂŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĚƵ ƐŽů ͖ 

ϯ͘   ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ ĚĞƐ  ĂƵǆ Ğƚ &ŽƌġƚƐ ͗ ƐĞ ĐŚĂƌŐĞ ĚĞ ůĂ 
ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ĚƵ ƐŽů ĞŶ ƉƌĞŶĂŶƚ ĞŶ ĐŽŵƉƚĞ ƚŽƵƚĞƐ ůĞƐ 
ǀĂƌŝĂďůĞƐ  ĚĞ  ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  ĨŽƌĞƐƚŝĞƌ  ;ŵŝůŝĞƵǆ 
ƉŚǇƐŝƋƵĞ  Ğƚ  ďŝŽůŽŐŝƋƵĞ͕  ĚĠŵŽŐƌĂƉŚŝĞ͕  ŐƌŽƵƉĞƐ 
ƐŽĐŝĂƵǆ͕ ĐĂĚƌĞƐ ůĠŐŝƐůĂƚŝĨ Ğƚ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞů͙Ϳ Ğƚ ůĞƐ 
ŝŶƚğŐƌĞ  ĚĂŶƐ  ƵŶ  ĞŶƐĞŵďůĞ  ĐŽŚĠƌĞŶƚ  ƚĞů  ƋƵĞ  ůĞƐ 
WůĂŶƐ  ĚĞ  ZĞďŽŝƐĞŵĞŶƚ͕  ůĞ  WůĂŶ  EĂƚŝŽŶĂů 
Ě͛ ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ   ĂƐƐŝŶƐ  sĞƌƐĂŶƚƐ͕  ůĞ  WůĂŶ 
 ŝƌĞĐƚĞƵƌ ĚĞƐ  ŝƌĞƐ WƌŽƚĠŐĠĞƐ͕ ĞƚĐ͘ ͖ 

ϰ͘   Zd^ ͗ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ ƋƵŝ ǀĞŝůůĞ ƐƵƌ ůĞ ƐŽů͕ ĞŶ ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ 
ĐŽŶƚƌĞ  ůĂ  ĚĠƐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕  ƉĂƌ  ů͛ĂŶĂůǇƐĞ  ĚĞƐ 
ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶƐ Ğƚ ĚĞƐ ĐŽŶƚƌĂŝŶƚĞƐ ƌĞŶĐŽŶƚƌĠĞƐ ĚĂŶƐ ůĂ 
ŵŝƐĞ ĞŶ ƈƵǀƌĞ ĚĞƐ ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ ĚĞ ůƵƚƚĞ ĐŽŶƚƌĞ ůĂ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϳϴ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

ĚĠƐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ĚĂŶƐ  ůĂ  ƉƌŽƉŽƐŝƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ƐƚƌĂƚĠŐŝĞƐ ƉŽƵƌ ƉĂůůŝĞƌ ă ĐĞƐ ĚĞƌŶŝğƌĞƐ͘ 

 Ŷ ƉůƵƐ͕ Ě͛ĂƵƚƌĞƐ  ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ ĐŽŶƚƌŝďƵĞŶƚ ĚĞ ƉƌğƐ ŽƵ 
ĚĞ  ůŽŝŶ  ă  ůĂ  ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ  ĚĞ  ĐĞ  ŵŝůŝĞƵ  ƚĞůƐ  ƋƵĞ ͗  ůĞ 
DŝŶŝƐƚğƌĞ ĚĞ ů͛/ŶƚĠƌŝĞƵƌ͕ ůĞ D d> ͕  ůĞ  ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ ĚĞ 
ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͕  ůĞ  ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ů͛ ŶĞƌŐŝĞ  Ğƚ  ĚĞƐ 
DŝŶĞƐ͕ ů͛/EZ ͕ ůĞƐ  ŽůůĞĐƚŝǀŝƚĠƐ dĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ͕ ů͛ E &  ͕ 
ĞƚĐ͘ 

 ̂ ƚƌĂƚĠŐŝĞƐ  Ğƚ  ƉůĂŶƐ  Ě͛ĂĐƚŝŽŶƐ  ĞŶ 
ŵĂƚŝğƌĞ ĚƵ ƐŽů 

>Ă  ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ  ŶĂƚŝŽŶĂůĞ  Ğƚ  ů͛ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ 
ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů  ĚƵ  ƉĂǇƐ  ŽŶƚ  ĠƚĠ  ă  ůĂ  ďĂƐĞ  ĚĞ  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ 
ĂĐƚŝŽŶƐ ǀŝƐĂŶƚ ůĂ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ƐŽůƐ Ğƚ ůĂ ůƵƚƚĞ ĐŽŶƚƌĞ ůĂ 
ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ  ƚĞƌƌĞƐ͘ >Ă  ƚŽƚĂůŝƚĠ ĚĞ ĐĞƐ ĂĐƚŝŽŶƐ ŽŶƚ 
ĐŽŶĐĞƌŶĠ ƚƌŽŝƐ ǀŽůĞƚƐ ͗ 

  hŶĞ ŵĞŝůůĞƵƌĞ ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ ĚĞƐ ƐŽůƐ ŵĂƌŽĐĂŝŶƐ ͖ 
  hŶĞ ŵĞŝůůĞƵƌĞ ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƐŽůƐ ͖ 
  >Ă ůƵƚƚĞ ĐŽŶƚƌĞ ůĂ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƐŽůƐ͘ 

    ŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ ĚĞƐ ƐŽůƐ 

>Ğ   ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ů͛ ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͕  ĞŶ  ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝŽŶ 
ĂǀĞĐ  ůĞ  ŐƌŽƵƉĞ  K W  Ğƚ  ů͛/ŶƐƚŝƚƵƚ  EĂƚŝŽŶĂů  ĚĞ  ůĂ 
ZĞĐŚĞƌĐŚĞ  ŐƌŽŶŽŵŝƋƵĞ ;/EZ Ϳ Ă ĚĠǀĞůŽƉƉĠ ƵŶĞ ĐĂƌƚĞ 
ĚĞ  ĨĞƌƚŝůŝƚĠ  ĚĞƐ  ƐŽůƐ  ƐƵƌ  ƉƌĞƐƋƵĞ  ƚŽƵƚĞ  ůĂ  ^ h͘   ĞƚƚĞ 
ĐĂƌƚŽŐƌĂƉŚŝĞ ƉƵďůŝĠĞ ĞŶ ůŝŐŶĞ͕ Ğƚ ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ ĂƵ ƉƵďůŝĐ͕ 
Ğƚ  ĚĞǀƌĂ  ƐĞƌǀŝƌ  ĐŽŵŵĞ  ďĂƐĞ  ƉŽƵƌ  ƵŶĞ  ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ 
ŵŽĚĠƌĠĞ ĞŶ ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ ĚĞ ĨĞƌƚŝůŝƐĂŶƚƐ Ğƚ Ě͛ĞĂƵ͘ 

 ĞƚƚĞ  ĐĂƌƚĞ  ĚĞ  ĨĞƌƚŝůŝƚĠ  ǀŝĞŶƚ  ĐŽŵƉůĠƚĞƌ  ůĞ  ƚƌĂǀĂŝů 
ĞŶŐĂŐĠ  ĚĞƉƵŝƐ  ƵŶĞ  ĚŝǌĂŝŶĞ  Ě͛ĂŶŶĠĞ  ƉŽƵƌ 
ů͛ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ  ĐĂƌƚĞƐ  ĚĞ  ǀŽĐĂƚŝŽŶ  ĂŐƌŝĐŽůĞ  ĚĞ 
ƚĞƌƌĞƐ͘  Ğƚ ŽƵƚŝů ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ Ě͛ĂŝĚĞ ă ůĂ ĚĠĐŝƐŝŽŶ ĠůĂďŽƌĠ 
ƐĞůŽŶ  ůĂ ŵĠƚŚŽĚŽůŽŐŝĞ  ĚĞ  ůĂ  & K ϭϵϳϲ͕  Ă  ĠƚĠ  ĂĚŽƉƚĠ 
ƉŽƵƌ  ƵŶĞ  ŵĞŝůůĞƵƌĞ  ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ŝƚŝŶĠƌĂŝƌĞƐ 
ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ ĂƵǆ ĞǆŝŐĞŶĐĞƐ ĚĞƐ ĐƵůƚƵƌĞƐ͕ ƵŶĞ ŵĞŝůůĞƵƌĞ 
ŽƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ  ĂŝŶƐŝ  ƋƵ͛ƵŶĞ 
ŽƉƚŝŵŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞ ů͛ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĞŶ ƚĞƌƌĞƐ 
ƉƌĞŶĂŶƚ  ĞŶ  ĐŽŵƉƚĞ  ůĞƐ  ŝŵƉĂĐƚƐ  ĚĞƐ  ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ 
ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ ϭϮϯ͘ 

 ĂŶƐ  ƐĂ  ƉƌĞŵŝğƌĞ  ƉŚĂƐĞ͕  ůĞ  ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ  ĚĞ 
ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚƵĚŝƚ  ƉƌŽũĞƚ  Ă  ĠƚĠ  ůŝŵŝƚĠ  ă  ůĂ  ^ƵƉĞƌĨŝĐŝĞ 
 ŐƌŝĐŽůĞ hƚŝůĞ ;^ hͿ͕ ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ ĐĞůůĞ ĂǇĂŶƚ ĨĂŝƚ ů͛ŽďũĞƚ 
Ě͛ĠƚƵĚĞƐ  ƉĠĚŽůŽŐŝƋƵĞƐ  ;ĞŶǀŝƌŽŶ  ϱDŚĂͿ  ĂǀĂŶƚ  Ě͛ġƚƌĞ 
ĠůĂƌŐŝ  Ă  ƉƌğƐ  ĚĞ  ϭ͕ϱ  DŚĂ  ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞƐ  ƌĠŐŝŽŶƐ 
ƐƵŝǀĂŶƚĞƐ ͗ KƵũĚĂ͕ dĂǌĂ͕ &ğƐ͕ dĂŶŐĞƌ͕ ^ĞƚƚĂƚ Ğƚ ^ĂĨŝ͘ 

dŽƵƚĞĨŽŝƐ͕  ůĞƐ  ĐĂƌƚĞƐ  ƉƌŽĚƵŝƚĞƐ  ƐŽŶƚ  ďĂƐĠĞƐ 
ƵŶŝƋƵĞŵĞŶƚ ƐƵƌ ůĞƐ ĐƌŝƚğƌĞƐ ƉŚǇƐŝƋƵĞƐ ;ƉĠĚŽůŽŐŝƋƵĞƐ Ğƚ 
ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐͿ  Ğƚ  ĂŐƌŽͲĠĐŽůŽŐŝƋƵĞƐ  ;ĞǆŝŐĞŶĐĞƐ  ĚĞƐ 

ĐƵůƚƵƌĞƐͿ  ƐĂŶƐ  ĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ǌŽŶĞƐ  ŽĐĐƵƉĠĞƐ  ƉĂƌ  ůĞƐ 
ĨŽƌġƚƐ  Ğƚ  ůĞƐ  ƚĞƌƌĞƐ  ĚĞ  ƉąƚƵƌĂŐĞ͘  >͛ĠůĂƌŐŝƐƐĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ 
ƚĞƌƌĞƐ  ĐĂƌƚŽŐƌĂƉŚŝĠĞƐ͕  ůĞƵƌ  ĐŽŵƉůĠŵĞŶƚ  ƉĂƌ  ůĞƐ 
ĚŽŶŶĠĞƐ ƐŽĐŝŽͲĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ Ğƚ ůĞƐ ƉƌĂƚŝƋƵĞƐ ĐƵůƚƵƌĂůĞƐ 
ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ůĞƵƌ  ĂĐƚƵĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ  ĚŽŶĐ  ƵŶ 
ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ ĐŽŶƚŝŶƵ ƋƵŝ ĚŽŝƚ ġƚƌĞ ŵŝƐ ĞŶ ƉůĂĐĞ͘  ĞƐ ĐĂƌƚĞƐ 
ĚĞǀƌĂŝĞŶƚ  ĂƵƐƐŝ  ġƚƌĞ  ŵŝƐĞƐ  ă  ůĂ  ĚŝƐƉŽƐŝƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ƵƚŝůŝƐĂƚĞƵƌƐ  ƉŽƵƌ  Ě͛ĠǀĞŶƚƵĞůůĞƐ  ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶƐ  ĚĂŶƐ  ůĞ 
ĐĂĚƌĞ ĚĞƐ ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ ĞŶ ĐŽƵƌƐ͘ 

^Ƶƌ ƵŶ ĂƵƚƌĞ ǀŽůĞƚ͕ ů͛/EZ  ƈƵǀƌĞ ĂƵ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ 
Ě͛ƵŶ  ƐǇƐƚğŵĞ  ŽƉĠƌĂƚŝŽŶŶĞů  ĚĞ  ƐƵŝǀŝ  ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ 
ĂŐƌŽƉĂƐƚŽƌĂůĞƐ ă ƚƌĂǀĞƌƐ ů͛ĠƚƵĚĞ ĚĞ ůΖŝŵƉĂĐƚ ĚĞ ĐĞƌƚĂŝŶƐ 
ƐŝƚĞƐ  ĂŵĠŶĂŐĠƐ  ƉĂƌ  ƌĂƉƉŽƌƚ  ă  ĚĞƐ  ƚĠŵŽŝŶƐ 
ĐŽŶƚŝŶƵĞůůĞŵĞŶƚ ƉąƚƵƌĠƐ͕ ůĂ ĐŽůůĞĐƚĞ Ğƚ ůĂ ŵƵůƚŝƉůŝĐĂƚŝŽŶ 
ĚĞƐ  ƐĞŵĞŶĐĞƐ ĚΖĞƐƉğĐĞƐ ƉĂƐƚŽƌĂůĞƐ  ĂƵƚŽĐŚƚŽŶĞƐ  ƚŽƵƚ 
ĞŶ  ƉƌŽĐĠĚĂŶƚ  ă  ů͛ĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ  ĚΖƵŶ  ĂƚůĂƐ  ĚĞ  ƉůĂŶƚĞƐ 
ƉĂƐƚŽƌĂůĞƐ ĚƵ DĂƌŽĐ KƌŝĞŶƚĂů͘ 

  hŶĞ ŵĞŝůůĞƵƌĞ ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƐŽůƐ 

>Ă  ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ  ĚĞƐ  ƐŽůƐ  ĞƐƚ  ƵŶ  ŽƵƚŝů  ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ 
ƉŽƵƌ  ů͛ĂĚŽƉƚŝŽŶ  ĚĞ  ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ  ĐŽŶƐĞƌǀĂƚƌŝĐĞ  ĚƵ  ƐŽů͘ 
 ĂŶƐ ĐĞ ƐĞŶƐ ůĞ  ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ ĚĞ ů͛ ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ Ă ƈƵǀƌĠ 
ĚĂŶƐ  ůĞ  ĐĂĚƌĞ  ĚƵ  WDs  ă  ƉƌŽŵŽƵǀŽŝƌ  ĚĞƐ  ƉƌĂƚŝƋƵĞƐ 
ĐŽŶƐĞƌǀĂƚƌŝĐĞƐ ĚƵ ƐŽů͘ 

 ͛ĞƐƚ ĂŝŶƐŝ ƋƵĞ ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ ĂĐƚŝŽŶƐ ŽŶƚ ĠƚĠ ŵĞŶĠĞƐ 
ǀŝƐĂŶƚ  ů͛ĂƚƚĠŶƵĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƌŝƐƋƵĞƐ  ĚĞ  ůĂ  ƉŽůůƵƚŝŽŶ 
ĂŐƌŽĐŚŝŵŝƋƵĞ  ;ĞŶŐƌĂŝƐ  Ğƚ  ƉĞƐƚŝĐŝĚĞƐͿ  ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ůĂ 
ƉƌŽŵŽƚŝŽŶ ĚĞ ů͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ ďŝŽ͘  

^Ƶƌ ůĞ ǀŽůĞƚ ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƚŝŽŶ͕ ůĞ DŝŶŝƐƚğƌĞ ĐŽŶĚƵŝƚ ĚĞƐ 
ĐŽŵƉĂŐŶĞƐ  ĚĞ  ǀƵůŐĂƌŝƐĂƚŝŽŶ  ƐƵƌ  ůĞƐ  ĨŽƌŵĞƐ  ĚĞ 
ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƚĞƌƌĞƐ  ĂŐƌŝĐŽůĞƐ  Ğƚ  ůĞƐ  ďŽŶŶĞƐ 
ƉƌĂƚŝƋƵĞƐ ĂƵ ƉƌŽĨŝƚ ĚĞƐ ĂŐƌŝĐƵůƚĞƵƌƐ ƚĞůůĞƐ ƋƵĞ ůĞ ƐĞŵŝ 
ĚŝƌĞĐƚ  Ğƚ  ů͛ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĞŶŐƌĂŝƐ͘   ĞƐ  ĐŽŵƉĂŐŶĞƐ  ƐĞ 
ĐŽŵƉƚĞŶƚ ƉĂƌ ŵŝůůŝĞƌƐ Ğƚ ĐŽŶĐĞƌŶĞŶƚ ĂŶŶƵĞůůĞŵĞŶƚ ĚĞƐ 
ĚŝǌĂŝŶĞƐ ĚĞ ŵŝůůŝĞƌƐ ĚĞ ďĠŶĠĨŝĐŝĂŝƌĞƐ͘ 

 ĂŶƐ  ůĞƐ  ĂĐƚŝŽŶƐ  ƉŽƵƌ  ůĞƐ  ďŽŶŶĞƐ  ƉƌĂƚŝƋƵĞƐ  ĚĞ 
ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƐŽůƐ  ƉŽƵƌ  Ɛ͛ĂĚĂƉƚĞƌ  ĂƵ   ŚĂŶŐĞŵĞŶƚ 
 ůŝŵĂƚŝƋƵĞ͕  ůĞ D WD Z & Ğƚ  /EZ  ŽŶƚ  ůĂŶĐĠ Ě͛ĂƵƚƌĞƐ 
ƉƌŽũĞƚƐ  ƐƵƌ  ůĂ ƉƌŽŵŽƚŝŽŶ ĚƵ  ƐĞŵŝƐ ĚŝƌĞĐƚ  ;WƌŽũĞƚ ĂǀĞĐ 
 ĂŶƋƵĞ DŽŶĚŝĂůĞ W/ WDs ƐƵƌ ƉůƵƐ ĚĞ ϲϬϬϬ ŚĂ Ğƚ WƌŽũĞƚ 
    Z/D   ƐƵƌ ϵϬϬϬ ŚĂͿ͘ 

 ͛ĂƵƚƌĞƐ ĂĐƚŝŽŶƐ ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ ĚĂŶƐ ůĞ ŵġŵĞ ĐĂĚƌĞ͕ Ğƚ 
ǀŝƐĂŶƚ  ă  ĐŽŶƐŽůŝĚĞƌ  ůĂ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚƵƌĂďůĞ  ĚĞƐ  ƚĞƌƌĞƐ  ĚĞ 
ƉĂƌĐŽƵƌƐ Ğƚ  ĨĂǀŽƌŝƐĞƌ  ůĞƐ  ƉůĂŶƚĂƚŝŽŶƐ  ĂƌďŽƌŝĐŽůĞƐ  Ğƚ 
ƉĂƐƚŽƌĂůĞƐ  ĂŝŶƐŝ  ƋƵ͛ă  ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ  ůĞ  ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ  ĚĞ 
ƉůĂŶƚĂƚŝŽŶƐ ĨƌƵŝƚŝğƌĞƐ ĚĞ ŚĂƵƚĞ ƋƵĂůŝƚĠ͕ ĐŽŶƚƌŝďƵĞƌŽŶƚ ă 
ĂƵŐŵĞŶƚĞƌ ůĞƐ ƌĞŶĚĞŵĞŶƚƐ Ğƚ ĚŽŶĐ ƌĠĚƵŝƌĞ ůĂ ƉĂƵǀƌĞƚĠ 



 

ϭϳϵ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϳ ͗ ^Žů 

ĂƵ ƐĞŝŶ ĚĞƐ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ ĞǆĞƌĕĂŶƚ ĚĞƐ ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ ƐƵƌ ůĂ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞ ƐŽů͘ 

       ĞĐŝ ĠƚĂŶƚ͕ ĞŶ &ĠǀƌŝĞƌ ϮϬϮϬ͕ ůĂ ŶŽƵǀĞůůĞ ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ 
'ĞŶĞƌĂƚŝŽŶ  'ƌĞĞŶ  Ă  ĠƚĠ  ƉƌĠƐĞŶƚĠĞ  ĚĞǀĂŶƚ  ^D  ůĞ  ZŽŝ 
DŽŚĂŵŵĞĚ  s/  ƉĂƌ  ůĞ  ŵŝŶŝƐƚƌĞ  ĚĞ  ů͛ ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ  ĚĞ  ůĂ 
WġĐŚĞ DĂƌŝƚŝŵĞ͕ ĚƵ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ZƵƌĂů Ğƚ ĚĞƐ  ĂƵǆ 
Ğƚ  &ŽƌġƚƐ͘   ĞƚƚĞ  ŶŽƵǀĞůůĞ  ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ  ƉůĂĐĞ  ů͛ŚƵŵĂŝŶ  ĂƵ 
ĐĞŶƚƌĞ ĚƵ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĂŐƌŝĐŽůĞ Ğƚ ǀŝƐĞ ă ĐŽŶƐŽůŝĚĞƌ 
ůĞƐ ĂĐƋƵŝƐ ĚƵ WůĂŶ DĂƌŽĐ sĞƌƚ ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ ă ƚƌĂǀĞƌƐ ůĂ 
ƉŽƵƌƐƵŝƚĞ  ĚĞƐ  ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ  ĚĞ  ŵĂŝƚƌŝƐĞ  Ğƚ  ĚĞ 
ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛ĞĂƵ  ƋƵŝ  ǀŽŶƚ  ĚĞ  ƉĂŝƌ  ĂǀĞĐ  ůĂ 
ƉƌĠƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƐŽůƐ͘ 

>Ă  ŶŽƵǀĞůůĞ  ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ  ĐŽŢŶĐŝĚĞ  ĂǀĞĐ  ůĂ  ǀŽůŽŶƚĠ  ĚƵ 
D WD Z &  ƉŽƵƌ  ů͛ĂĚŽƉƚŝŽŶ  ũƵƌŝĚŝƋƵĞ  ĚƵ  ƉƌŝŶĐŝƉĞ  ĚĞ 
ǀŽĐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ  ƐŽůƐ  Ğƚ  ů͛ŝŶƐƚĂƵƌĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ŵĞƐƵƌĞƐ ĚĞ  ƐĂ 
ŵŝƐĞ  ĞŶ  ƉƌĂƚŝƋƵĞ  ĂĨŝŶ  ĚĞ  ƌĂƚƚƌĂƉĞƌ  ůĞ  ĚĠĐůŝŶ  ĚĞ  ůĂ 
ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ ƉĂƌ ƚġƚĞ Ě͛ŚĂďŝƚĂŶƚ ƋƵŝ ĞƐƚ ƉĂƐƐĠĞ 
ĚĞ ϯ͕ϰϲ ŚĂ ĞŶ ϭϵϵϰ ă Ϯ͕ϯϮ ŚĂ ĞŶ ϮϬϯϬ͘  ĞƚƚĞ ŽƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ 
ƉĞƌŵĞƚƚƌĂ  Ě͛ ůĂďŽƌĞƌ Ğƚ  ĂĚŽƉƚĞƌ ƵŶ  ŽĚĞ ĚĞ 'ĞƐƚŝŽŶ 
 ƵƌĂďůĞ ĚĞƐ dĞƌƌĞƐ  ;ƐĞůŽŶ  ůĂ  ǀŽĐĂƚŝŽŶͿ ƋƵŝ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞ 
ůĞƐ  ǀŽůĞƚƐ  ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂŝƌĞƐ͕  ůĞƐ  ŶŽƌŵĞƐ  Ğƚ  ůĞƐ  ďŽŶŶĞƐ 
ƉƌĂƚŝƋƵĞƐ  ĚĞ  ŐĞƐƚŝŽŶ͕  Ě͛ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƐŽůƐ  Ğƚ 
Ě͛ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ ĂƵǆ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ͘ 

  >ƵƚƚĞ ĐŽŶƚƌĞ ů͛ĠƌŽƐŝŽŶ ĚĞƐ ƐŽůƐ 

>͛ĠƌŽƐŝŽŶ  ĠŽůŝĞŶŶĞ  Ğƚ  ŚǇĚƌŝƋƵĞ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ  ůĞ 
ĚĂŶŐĞƌ ůĞ ƉůƵƐ ŐƌĂǀĞ ƐƵƌ  ůĞƐ ƐŽůƐ ŵĂƌŽĐĂŝŶƐ͘  ŝŶƐŝ͕ ĚĞƐ 
ĂĐƚŝŽŶƐ ĚĞ ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ Ğƚ ƌĠŚĂďŝůŝƚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ  ƐŽůƐ ŽŶƚ 
ĠƚĠ ĞŶŐĂŐĠĞƐ ĚĞƉƵŝƐ ĚĞƐ ĚĠĐĞŶŶŝĞƐ ƉĂƌ ůĞ  ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ 
ĚĞ  ů͛ ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͘  ƵƌĂŶƚ  ƐĂ ŵŝƐĞ  ĞŶ ƈƵǀƌĞ͕  ůĞ  WDs  Ă 
ŽĞƵǀƌĠ  ă  ůĂ  ƌĞĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ  ĚĞ  ϭ  DŚĂ  ĚĞƐ  ĐƵůƚƵƌĞƐ 
ĐĠƌĠĂůŝğƌĞƐ  ĞŶ  ŽůŝǀŝĞƌƐ͕  ă  ĨĂǀŽƌŝƐĞƌ  ů͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ  ĚĞ 
ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ  ƐƵƌ  ƉůƵƐ  ĚĞ  ϮϬ͘ϬϬϬ  ŚĂ  Ğƚ  ă  ůĂ  ŵŝƐĞ  ĞŶ 
ƈƵǀƌĞ  ĚĞƐ  ƉƌŽũĞƚƐ  ĚĞ  ŵŝƐĞ  ĞŶ   ĠĨĞŶƐ  Ğƚ  ĚĞ 
ZĞƐƚĂƵƌĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ^ŽůƐ  ; Z^Ϳ  ƉŽƵƌ  ůƵƚƚĞƌ  ĐŽŶƚƌĞ 
ůΖĠƌŽƐŝŽŶ͘  >Ğ  WDs  Ă  ĂƵƐƐŝ  ĨĂŝƚ  ĚĞ  ůĂ  ƌĞĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ  ĚĞƐ 
ĐƵůƚƵƌĞƐ  ĚĞƐ  ǌŽŶĞƐ  ĚĠŐƌĂĚĠĞƐ  Ğƚ  ŵĂƌŐŝŶĂůĞƐ  ĞŶ 
ƉůĂŶƚĂƚŝŽŶƐ͕ ƵŶĞ ƉƌŝŽƌŝƚĠ ĚĂŶƐ ůĞ ĐĂĚƌĞ ĚĞ ů͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ 
ƐŽůŝĚĂŝƌĞ͕  ĐĞ  ƋƵŝ  Ă  ĞƵ  ĚĞƐ  ŝŵƉĂĐƚƐ  ƉŽƐŝƚŝĨƐ  ƐƵƌ  ůĂ 
ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƐŽůƐ  ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ  ĚĂŶƐ  ůĞƐ  ǌŽŶĞƐ  ĚĞ 
ƉĞŶƚĞ͘ 

 ĞƐ ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ ĂĐƚŝŽŶƐ ŵĞŶĠĞƐ ƉĂƌ ůĞ  ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ 
ĚĞ  ů͛ ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ  ǀŝĞŶŶĞŶƚ  ĐŽŶƐŽůŝĚĞƌ  ůĞƐ  ŐƌĂŶĚƐ 
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ  ĚĠĚŝĠƐ  ă  ĐĞƐ  ƉƌŽďůĠŵĂƚŝƋƵĞƐ  Ğƚ  ƉŝůŽƚĠƐ 
ƉĂƌ ůĞ  ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ ĚĞƐ  ĂƵǆ Ğƚ &ŽƌġƚƐ͕ ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ ůĞ 
W E>  ͘ 

  W E>    Ğƚ  ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ  ĚƵ 
 ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ ĚĞƐ  ĂƵǆ Ğƚ &ŽƌġƚƐ 

WŽƵƌ  ŚŽŶŽƌĞƌ  ƐĞƐ  ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚƐ  ǀŝƐ  ă  ǀŝƐ  ĚĞ  ůĂ 
ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞ ƉĂƌ ƌĂƉƉŽƌƚ ă ůĂ   Eh>  ͕ 
ƵŶ  WƌŽŐƌĂŵŵĞ  Ě͛ ĐƚŝŽŶ  EĂƚŝŽŶĂů  ĚĞ  >ƵƚƚĞ   ŽŶƚƌĞ  ůĂ 
 ĠƐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ;W E>  Ϳ Ă ĠƚĠ ŝŶŝƚŝĠ ĞŶ ũƵŝŶ ϮϬϬϭ͘ >ĞƐ 
ƌĠƐƵůƚĂƚƐ  Ě͛ĂĐƚƵĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚƵ  W E>    ŽŶƚ  ƉĞƌŵŝƐ  ĚĞ 
ĐŽŶƐŽůŝĚĞƌ  ůĞƐ  ĂĐƋƵŝƐ  ĚƵ  ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ  Ğƚ  Ě͛ƵŶŝĨŝĞƌ  ůĂ 
ǀŝƐŝŽŶ  ƐƵƌ  ůĂ  ďĂƐĞ  ĚĞƐ  ƐƉĠĐŝĨŝĐŝƚĠƐ  ǌŽŶĂůĞƐ͕  ƚŽƵƚ  ĞŶ  ůĞ 
ĐŽŶƐŝĚĠƌĂŶƚ  ĐŽŵŵĞ  ƵŶ  ŽƵƚŝů  Ě͛ŽƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ  Ğƚ 
Ě͛ĂƌďŝƚƌĂŐĞ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ĞŶ ŵĂƚŝğƌĞ Ě͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ ƉŽƵƌ 
ůĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ϭϬϳ͘  

 Ŷ ƉůƵƐ ĚĞƐ ĂĐƚŝŽŶƐ ƋƵŝ ůƵŝ ƐŽŶƚ ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞƐ ƚĞůůĞƐ ƋƵĞ 
ůĞƐ  ŽďƐĞƌǀĂƚŽŝƌĞƐ  ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŶƚ  ĂƵǆ  ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ 
ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂƚŝǀĞƐ ĚĞƐ ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ ĨŽƌŵĞƐ Ě͛ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ 
ƚĞƌƌĞƐ ĚĂŶƐ ůĞƐ ǌŽŶĞƐ ĂƌŝĚĞƐ͕ ůĞ W E>   ƌĞƉŽƐĞ ĚĂŶƐ ƐĂ 
ĐŽŶĐƌĠƚŝƐĂƚŝŽŶ  ƐƵƌ  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ  ĂƵƚƌĞƐ  ƉůĂŶƐ  Ğƚ 
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ  ĚŽŶƚ  ůĞƐ  ƉůƵƐ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ  ƐŽŶƚ  ůĞƐ 
ƐƵŝǀĂŶƚƐ ͗ 

>Ğ WůĂŶ Ě͛ ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ ĚĞƐ  ĂƐƐŝŶƐ sĞƌƐĂŶƚƐ ;WE  sͿ  
WƌŽŐƌĂŵŵĞ  ŝŶŝƚŝĠ  ĞŶ  ϭϵϵϲ  ƉŽƵƌ  ƵŶĞ  ƉĠƌŝŽĚĞ  ĚĞ        

ϮϬ  ĂŶƐ͕  ůĞ  WE  s  ǀŝƐĂŝƚ  ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ  ă  ĐůĂƐƐĞƌ  ůĞƐ 
ďĂƐƐŝŶƐ ǀĞƌƐĂŶƚƐ ĞŶ ĨŽŶĐƚŝŽŶ ĚĞ ůĞƵƌ ĚĞŐƌĠ ĚΖĠƌŽƐŝŽŶ Ğƚ 
ă ĚĠĨŝŶŝƌ ĚĞƐ ĂƉƉƌŽĐŚĞƐ ĂƉƉƌŽƉƌŝĠĞƐ ƉŽƵƌ ůĞƵƌ ŐĞƐƚŝŽŶ 
ĞŶ  ǀƵ  ĚĞ  ƌĠĚƵŝƌĞ  ů͛ĞŶǀĂƐĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ  ďĂƌƌĂŐĞƐ  ĞŶ  ĂǀĂů͘ 
^ŽŶ  ŵĂŶĚĂƚ  ƉƌĠǀŽǇĂŝƚ  ůĞ  ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ  Ě͛ƵŶ  ƚĞƌƌĂŝŶ  ĚĞ      
ϭ͕ϱ  DŚĂ  ă  ƚƌĂǀĞƌƐ  ůĞ  ƌĞďŽŝƐĞŵĞŶƚ͕  ůĞ  ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ 
ŵĠĐĂŶŝƋƵĞ ĚĞƐ ƌĠŐŝŽŶƐ ŵŽŶƚĂŐŶĞƵƐĞƐ͕ ůĞƐ ƉůĂŶƚĂƚŝŽŶƐ 
ĨƌƵŝƚŝğƌĞƐ͕  ůĞƐ  ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ  ĂŶƚŝĠƌŽƐŝǀĞƐ  Ğƚ 
ů͛ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ  ƉĂƐƚŽƌĂůĞ  Ğƚ  ƐǇůǀŽͲƉĂƐƚŽƌĂůĞ  ĚĂŶƐ  ϮϮ 
ďĂƐƐŝŶƐ ǀĞƌƐĂŶƚƐ ƉƌŝŽƌŝƚĂŝƌĞƐ ƐƵƌƚŽƵƚ ƉŽƵƌ͘ 

dŽƵƚĞĨŽŝƐ͕ ŵĂůŐƌĠ  ůĞƐ  ĞĨĨŽƌƚƐ  ĞŶƚƌĞƉƌŝƐ͕  ƐĞƵůĞŵĞŶƚ 
ϱϬй ĚĞ ůĂ ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ Ă ƉƵ ġƚƌĞ ƚƌĂŝƚĠĞ ă ůĂ ĨŝŶ ĚƵ WE  s͘ 
WŽƵƌ  ƌĂƚƚƌĂƉĞƌ  ůĞ  ƌĞƚĂƌĚ͕  ůĞ  ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ ĚĞƐ  ĂƵǆ Ğƚ 
&ŽƌġƚƐ Ă ĐŽŶƚŝŶƵĠ ƐŽŶ ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ Ě͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ ĚĞƐ 
 s ƉĞƌŵĞƚƚĂŶƚ ĂŝŶƐŝ Ě͛ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ ĞŶ ϮϬϭϴ ƵŶĞ ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ 
ŐůŽďĂůĞ ĚĞ ƉƌğƐ ĚĞ ϵϮϰ͘ϬϬϬ ŚĂ͘   ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ ϮϬϯϬ͕ ĐĞƚƚĞ 
ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ  ĚĞǀƌĂŝƚ  ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ  ϭ  ϱϬϬ  ϬϬϬ  ŚĂ  ƐĞůŽŶ  ƵŶ 
ƌǇƚŚŵĞ ĚĞ ϳϱ ϬϬϬ ŚĂͬĂŶ͘ 

>Ğ WƌŽŐƌĂŵŵĞ ĚĞ >ƵƚƚĞ ĐŽŶƚƌĞ ů͛ ŶƐĂďůĞŵĞŶƚ 
>ĞƐ  ƚƌĂǀĂƵǆ  ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ  ůĂ  ƐƚĂďŝůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĚƵŶĞƐ 

ĐŽŶƚŝŶĞŶƚĂůĞƐ ŽŶƚ ĚĠďƵƚĠ ĚğƐ ϭϵϳϵ͘  ĞƉƵŝƐ͕ ůĞƐ ĂĐƚŝŽŶƐ 
ƐĞ  ƐŽŶƚ  ŵƵůƚŝƉůŝĠĞƐ  ĚĂŶƐ  ůĞƐ  ǌŽŶĞƐ  ĂĨĨĞĐƚĠĞƐ  ƉĂƌ  ĐĞ 
ĨůĠĂƵ͘   Ğ  ůĂ  ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ  ĚĞ  ŵƵƌƐ  ƉĂƌĂ  ƐĂďůĞ  ă  ůĂ 
ĨŝǆĂƚŝŽŶ  ŵĠĐĂŶŝƋƵĞ  Ğƚ  ďŝŽůŽŐŝƋƵĞ  ĞŶ  ƉĂƐƐĂŶƚ  ƉĂƌ  ůĂ 
ƌĞĐŽŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ ĚĞ  ĐŽƌĚŽŶƐ ĚƵŶĂŝƌĞƐ  Ğƚ  ůĞ  ƉƌŽĨŝůĂŐĞ ĚƵ 
ƐĂďůĞ͕  ĐĞ  ƐŽŶƚ  ĂƵƚĂŶƚ  Ě͛ĂĐƚŝŽŶƐ  ƋƵŝ  ŽŶƚ  ƉĞƌŵŝƐ  ŶŽŶ 
ƐĞƵůĞŵĞŶƚ ĚĞ ĐŽŵďĂƚƚƌĞ ĐĞƚƚĞ ƉƌĞƐƐŝŽŶ ŵĂŝƐ ĂƵƐƐŝ ĚĞ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϴϬ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

ĐƵŵƵůĞƌ  ĚĞƐ  ĂĐƋƵŝƐ  ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚƐ  ĚĂŶƐ  ĐĞ 
ĚŽŵĂŝŶĞ͘ 

>ĞƐ ƐƵƌĨĂĐĞƐ ĐŽŶĐĞƌŶĠĞƐ ƉĂƌ ůĞ ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ ĚĞ ůƵƚƚĞ 
ĐŽŶƚƌĞ  ů͛ĞŶƐĂďůĞŵĞŶƚ ŽŶƚ ĠǀŽůƵĠ ĚĞ ϰϰϬ ă ϱϱϬ ŚĂͬĂŶ 
ĂǀĞĐ ƵŶ  ĐƵŵƵů ĚĞ ϰϭ ϲϳϬ ŚĂ ĚĞ ĚƵŶĞƐ  ĨŝǆĠĞƐ  ũƵƐƋƵ͛ă 
ϮϬϭϴ͘   ůůĞƐ ŽŶƚ  ĐŽŶĐĞƌŶĠ ϭϴ  ƉƌŽǀŝŶĐĞƐ  Ğƚ  ϳ  ĐĞŝŶƚƵƌĞƐ 
ǀĞƌƚĞƐ  ĐƌĠĠĞƐ  ĚĂŶƐ  ůĞƐ  ƉƌŽǀŝŶĐĞƐ  ĚƵ  ƐƵĚ  ƉŽƵƌ  ůĂ 
ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ  ƌŽƵƚŝğƌĞƐ͕  ĚĞƐ 
ƉĂůŵĞƌĂŝĞƐ  Ğƚ  ĚĞƐ  ĂŐŐůŽŵĠƌĂƚŝŽŶƐ͘  >Ğ  W     ĚƵ    & 
ĐŽŵƉƚĞ  ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ  ĐĞƐ  ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶƐ  ƉŽƵƌ  ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ                      
ϴϬϬ ŚĂͬĂŶ͘ 

 ƵƚƌĞƐ ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ ĚƵ  ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ ĚĞƐ  ĂƵǆ Ğƚ &ŽƌġƚƐ 
KƵƚƌĞ ĐĞƐ ƉůĂŶƐ Ğƚ ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ͕  ůĞƐ ĂƵƚƌĞƐ ĂĐƚŝŽŶƐ 

ŵĞŶĠĞƐ  ƉĂƌ  ůĞ    &  ƉŽƵƌ  ůĂ  ƉƌĠƐĞƌǀĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ŵġŵĞ 
ů͛ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ  ĚƵ  ĐŽƵǀĞƌƚ  ǀĠŐĠƚĂůĞ͕  ĐŽŶƚƌŝďƵĞŶƚ 
ĠŐĂůĞŵĞŶƚ ă ůĂ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ƐŽůƐ͘ KŶ ƉĞƵƚ ĐŝƚĞƌ ĚĂŶƐ 
ĐĞ  ƐĞŶƐ  ĚĞƵǆ  ĐŽŵƉŽƐĂŶƚĞƐ  ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ 
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ ͗ 

Ͳ  >Ă  ƐĠĐƵƌŝƐĂƚŝŽŶ  ĚƵ  ĚŽŵĂŝŶĞ  ĨŽƌĞƐƚŝĞƌ  ͗  ůĞƐ 
ŽƉĠƌĂƚŝŽŶƐ  ĚĞ  ĚĠůŝŵŝƚĂƚŝŽŶ  ĨŽŶĐŝğƌĞ  ƉŽƵƌ  ϵϴй  ĚĞƐ 
ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞƐ  ĨŽƌĞƐƚŝğƌĞƐ  ĂǀĞĐ  ŚŽŵŽůŽŐĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ϴ  DŚĂ 
ũƵƐƋƵ͛ĞŶ  ϮϬϭϴ͕  ů͛ŝŵŵĂƚƌŝĐƵůĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ϰ͕ϱ  DŚĂ  ĐŽŶƚƌĞ      
ϭϴ  ϬϬϬ  ŚĂ  ĂǀĂŶƚ  ϮϬϬϱ  Ğƚ  ůĂ  ĐůƀƚƵƌĞ  Ě͛ƵŶĞ  ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ 
ŵŽǇĞŶŶĞ ĂŶŶƵĞůůĞ ĚĞ ƉůƵƐ ĚĞ ϯ ϱϬϬ ŚĂ ƉŽƵƌ ĂƐƐƵƌĞƌ ůĂ 
ƌĠŐĠŶĠƌĂƚŝŽŶ ŶĂƚƵƌĞůůĞ ͖ 

Ͳ  >Ğ  ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ  ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů  ƉƌŝŽƌŝƚĂŝƌĞ  ĚĞ  ůĂ 
ĐŽŵƉŽƐĂŶƚĞ  ͨ  ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƉĂƌĐŽƵƌƐ  Ğƚ 
ƉĂƐƚŽƌĂůŝƐŵĞ ͩ ͗  ŝů  Ă  ƉŽƵƌ ŽďũĞĐƚŝĨ  ŐĠŶĠƌĂů  ĚĞ  ƌĠƚĂďůŝƌ 
ů͛ĠƋƵŝůŝďƌĞ  ƐǇůǀŽͲƉĂƐƚŽƌĂů  ƐƵƌ  Ϯϱй ĚĞ  ůĂ  ƐƵƌĨĂĐĞ  Žƶ  ůĂ 
ƉƌĞƐƐŝŽŶ ĞƐƚ ŵŽǇĞŶŶĞ  ă  ĨŽƌƚĞ  ŽƵ ĞǆĐĞƐƐŝǀĞ  ;ϮϮ DŚĂͿ 
ϭϬϳ͘ 

  WůĂŶƐ  Ě͛ĂĐƚŝŽŶ  ƐĞĐƚŽƌŝĞůƐ  ƉŽƵƌ  ƵŶĞ 
ĚƵƌĂďŝůŝƚĠ ĚĞƐ ƐŽůƐ  

>Ğ  ƐŽů  ĞƐƚ  ƵŶĞ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞ  ƋƵŝ  ƚŝĞŶƚ  ƵŶĞ  ƉůĂĐĞ 
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ ĚĂŶƐ ůĞƐ ƐƚƌĂƚĠŐŝĞƐ ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞƐ͘  Ƶ 
ŶŝǀĞĂƵ ŵŽŶĚŝĂů  ůĞƐ K   Ŷ͛ŽŶƚ  ƉĂƐ ŵĂŶƋƵĠ Ě͛ŝŶƐŝƐƚĞƌ 
ƐƵƌ ƐĂ ĚƵƌĂďŝůŝƚĠ ă ƚƌĂǀĞƌƐ ĚĞƐ ĚŝǌĂŝŶĞƐ ĚĞ ĐŝďůĞƐ͘ 

 Ƶ ŶŝǀĞĂƵ ŶĂƚŝŽŶĂů͕ ůĂ ^E   Ă ǀĞŝůůĠ ă ů͛ŝŶƚĠŐƌĂƚŝŽŶ 
ĚĞ  ů͛ĂƉƉƌŽĐŚĞ ĚƵƌĂďůĞ  ĚĞ  ů͛ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƐŽůƐ ĚĂŶƐ 
ů͛ĂǆĞ  ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ  EΣϭ  ĚƵ  ϮğŵĞ  ĞŶũĞƵ  ƌĞůĂƚŝĨ  ă                            
ͨ  ůĂ  ĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ŵŽĚĞƌŶŝƐĂƚŝŽŶ  ĚƵ    ƐĞĐƚĞƵƌ    
ĂŐƌŝĐŽůĞ  Ğƚ  ĞǆŝŐĞŶĐĞƐ    ĚƵ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĚƵƌĂďůĞ  ͩ 
ĂŝŶƐŝ ƋƵ͛ă ů͛ĂǆĞ ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ EΣϵ ƌĞůĂƚŝĨ ă ůĂ ͨ ĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ 
ĚƵ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ƚŽƵƌŝƐƚŝƋƵĞ  Ğƚ  ůĂ  ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ŵŝůŝĞƵǆ  ͩ͘  >Ă  ^E    Ă  ŵġŵĞ  ĐŽŶƐĂĐƌĠ  ĂƵ  ƐŽů  ů͛ĂǆĞ 
ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ  EΣϮ  ĚƵ  ϯğŵĞ  ĞŶũĞƵ  ƋƵŝ  ĐŽŶĐĞƌŶĞ 

ͨů͛ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ ĚĞƐ ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ ƐƵďŝĞƐ 
ƉĂƌ ůĞƐ ƐŽůƐ ͩ Ğƚ ĚŽŶƚ ůĞƐ ŽďũĞĐƚŝĨƐ ǀŝƐĠƐ ƐŽŶƚ ϭϮϰ ͗ 

  Kďũ͘Ϯϰ  ͗    'ĠƌĞƌ  ůĞƐ  ƚĞƌƌĞƐ  ĂŐƌŝĐŽůĞƐ  ĚĂŶƐ  ƵŶĞ 
ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ ĚƵƌĂďůĞ ͖ 

  Kďũ͘ϲϬ ͗  /ŶƚĠŐƌĞƌ ůĂ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚƵƌĂďůĞ ĚĞƐ ƐŽůƐ Ğƚ ĚĞ ůĂ 
ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ  ĚĂŶƐ  ůĂ  ƉůĂŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƉƌŽũĞƚƐ 
ƚŽƵƌŝƐƚŝƋƵĞƐ ͖ 

  Kďũ͘ϳϳ ͗ 'ĠƌĞƌ ůĞƐ ƐŽůƐ ĚĂŶƐ ƵŶĞ ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ ĚƵƌĂďůĞ 
Ğƚ ĞŶ ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶ ŝŶƚĞƌƐĞĐƚŽƌŝĞůůĞ ͖ 

  Kďũ͘ϳϴ ͗  ĠǀĞůŽƉƉĞƌ ůĞ ƉƌŝŶĐŝƉĞ ĚĞ ǀŽĐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƐŽůƐ ͖ 
  Kďũ͘ϳϵ ͗ ZĞŶĨŽƌĐĞƌ ůĞƐ ĐŽŶƚƌƀůĞƐ ĂĨŝŶ ĚĞ ƉƌĠƐĞƌǀĞƌ ůĞƐ 
ƐŽůƐ͘ 

 ŝŶƐŝ͕  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ  ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚƐ  ŵŝŶŝƐƚĠƌŝĞůƐ  ŽŶƚ 
ƉƌŽŐƌĂŵŵĠ ĚĞƐ ĂĐƚŝŽŶƐ ƌĞůĂƚŝǀĞƐ ă ůĂ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ĚƵ ƐŽů 
ĚĂŶƐ  ůĞƵƌƐ  ƐƚƌĂƚĠŐŝĞƐ  Ğƚ  ƉůĂŶƐ  Ě͛ĂĐƚŝŽŶƐ  ĚĞ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚƵƌĂďůĞ͘  

WůĂŶ Ě͛ ĐƚŝŽŶƐ ĚƵ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ƵƌĂďůĞ ĚƵ DŝŶŝƐƚğƌĞ 
ĚĞ ů͛ ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ ĚƵ dĞƌƌŝƚŽŝƌĞ EĂƚŝŽŶĂů͕ ĚĞ ů͛hƌďĂŶŝƐŵĞ͕ 

ĚĞ ů͛,ĂďŝƚĂƚ Ğƚ ĚĞ ůĂ WŽůŝƚŝƋƵĞ ĚĞ ůĂ sŝůůĞ  
 ĂŶƐ ƐŽŶ W   ͕ ůĞ DŝŶŝƐƚğƌĞ ĚĞ ů͛ ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ ĚƵ 

dĞƌƌŝƚŽŝƌĞ EĂƚŝŽŶĂů͕ ĚĞ ů͛hƌďĂŶŝƐŵĞ͕ ĚĞ ů͛,ĂďŝƚĂƚ Ğƚ ĚĞ 
ůĂ  WŽůŝƚŝƋƵĞ  ĚĞ  ůĂ  sŝůůĞ  ;D dEh,WsͿ  ĞŶƚĞŶĚ 
ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĚƌĞ ƉůƵƐŝĞƵƌƐ ĂĐƚŝŽŶƐ ĞŶ ƌĞůĂƚŝŽŶ ĂǀĞĐ ůĞ ƐŽů 
Ğƚ ƐĂ ƉƌĠƐĞƌǀĂƚŝŽŶ͕ ă ƐĂǀŽŝƌ ͗ 

   ůĂďŽƌĂƚŝŽŶ Ě͛ƵŶ ƉƌŽũĞƚ ĚĞ  ƌĞĨŽŶƚĞ ĚĞ  ůĂ  ůŽŝ  ƌĞůĂƚŝǀĞ 
ĂƵǆ  ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ  Ě͛ƵƌďĂŶŝƐŵĞ͘  WĂƌŵŝ  ƐĞƐ  ŽďũĞĐƚŝĨƐ 
ϭϮϱ ͗ 
Ͳ   >Ă  ƉƌŽŵŽƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ŵĂŠƚƌŝƐĞ  ĚĞ  ů͛ĠƚĂůĞŵĞŶƚ 
ƵƌďĂŝŶ ƉĂƌ  ůĂ ƌĂƚŝŽŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞ  ůĂ ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ 
ĨŽŶĐŝğƌĞ ĂŝŶƐŝ ƋƵĞ  ů͛ŝŶĐŝƚĂƚŝŽŶ ĂƵ  ƌĞŶŽƵǀĞůůĞŵĞŶƚ 
Ğƚ ă ůĂ ƌĞǀŝƚĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĞƐƉĂĐĞƐ ĠǀŝƚĂŶƚ ůĞ ŵŝƚĂŐĞ 
Ğƚ ůĂ ĚŝƐƉĞƌƐŝŽŶ ĚĞƐ ǌŽŶĞƐ ƉĠƌŝƉŚĠƌŝƋƵĞƐ ͖  

Ͳ   >Ă ƉƌĠƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ǌŽŶĞƐ ĂŐƌŝĐŽůĞƐ͕ ĚĞƐ ǌŽŶĞƐ 
ƐĞŶƐŝďůĞƐ͕ ĚĞƐ ĞƐƉĂĐĞƐ ůŝƚƚŽƌĂƵǆ͕ ĚĞƐ ƐŝƚĞƐ ŶĂƚƵƌĞůƐ͕ 
ĂƌĐŚĠŽůŽŐŝƋƵĞƐ Ğƚ ĐƵůƚƵƌĞůƐ Ğƚ ĚĞƐ ƉĂǇƐĂŐĞƐ Ğƚ  ůĂ 
ƐĂƵǀĞŐĂƌĚĞ ĚĞƐ ĠƋƵŝůŝďƌĞƐ ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞƐ ͖ 

Ͳ   >Ă ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ĚĞƐ ĨŽŶĐƚŝŽŶƐ ƵƌďĂŝŶĞƐ Ğƚ ůĂ ŵŝǆŝƚĠ 
ƐŽĐŝĂůĞ  ĞŶ  ƉƌĠǀŽǇĂŶƚ  ĚĞƐ  ĐĂƉĂĐŝƚĠƐ  ĚĞ 
ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ Ğƚ ĚĞ ƌĠŚĂďŝůŝƚĂƚŝŽŶ ƐƵĨĨŝƐĂŶƚĞƐ ƉŽƵƌ 
ůĂ ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ďĞƐŽŝŶƐ ͖ 

Ͳ   >Ă  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƐŽůƐ  ĚĂŶƐ  ƵŶĞ  ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ 
ĚƵƌĂďůĞ  Ğƚ  ĞŶ  ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶ  ŝŶƚĞƌƐĞĐƚŽƌŝĞůůĞ  ă 
ƚƌĂǀĞƌƐ  ĚĞƐ  ƌğŐůĞƐ  ŐĠŶĠƌĂůĞƐ  Ě͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ  Ğƚ 
Ě͛ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĚƵ ƐŽů͘  

   ůĂďŽƌĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ŶŽƵǀĞĂƵǆ  ƚĞƌŵĞƐ  ĚĞ  ƌĠĨĠƌĞŶĐĞƐ  ĚĞƐ 
ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ Ě͛ƵƌďĂŶŝƐŵĞ ͖ 

   ůĂďŽƌĂƚŝŽŶ  ĚΖƵŶ  ƌĠĨĠƌĞŶƚŝĞů  ĚĞ  ů͛ƵƌďĂŶŝƐŵĞ ĚƵƌĂďůĞ 
ƐĞƌǀĂŶƚ ă ĚĠĨŝŶŝƌ  ůĞƐ ŽďũĞĐƚŝĨƐ  ĞŶ  ƚĞƌŵĞƐ ĚĞ  ďĞƐŽŝŶƐ 
ĂĨŝŶ Ě͛ĂŵĠůŝŽƌĞƌ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞƐ ƐĞƌǀŝĐĞƐ ͖  



 

ϭϴϭ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϳ ͗ ^Žů 

  WƌŝƐĞ  ĞŶ  ĐŽŵƉƚĞ  ĚĞƐ  ƌŝƐƋƵĞƐ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ  Ğƚ  ĚĞƐ 
ƌŝƐƋƵĞƐ  ŶĂƚƵƌĞůƐ  ĚĂŶƐ  ůĂ  ƉůĂŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  ƵƌďĂŝŶĞ  Ǉ 
ĐŽŵƉƌŝƐ  ĚĂŶƐ  ůĞƐ  ǌŽŶĞƐ  ůŝƚƚŽƌĂůĞƐ  Ğƚ  ůĞƐ  ƚĞƌƌĂŝŶƐ 
ĂĐĐŝĚĞŶƚĠƐ  ă  ƚƌĂǀĞƌƐ  ů͛ŝŶŝƚŝĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ϯϭ  ĐĂƌƚĞƐ 
Ě͛ĂƉƚŝƚƵĚĞƐ ĞŶƚƌĞ ϮϬϭϱ Ğƚ ϮϬϭϵ͘ 

 

WůĂŶ Ě͛ ĐƚŝŽŶƐ ĚƵ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ƵƌĂďůĞ ĚƵ D WD Z & 
>Ğ   ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ů͛ ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ  Ă  ĂůůŽƵĠ  ůƵŝ  ĂƵƐƐŝ 

ƉůƵƐŝĞƵƌƐ ĂĐƚŝŽŶƐ ĞŶ ƌĞůĂƚŝŽŶ ĂǀĞĐ ůĂ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ĚƵ ƐŽů 
ĚĂŶƐ ůĞ ĐĂĚƌĞ ĚĞ ů͛ŽƉĠƌĂƚŝŽŶŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ^E   Ğƚ ĚĞ 
ůĂ ŶŽƵǀĞůůĞ ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ ͨ 'ƌĞĞŶ 'ĞŶĞƌĂƚŝŽŶ ͩ͘  ĞƐ ĂĐƚŝŽŶƐ 
ƐĞ ƌĠƐƵŵĞŶƚ ĞŶ ĐĞ ƋƵŝ ƐƵŝƚ ͗ 

  >Ă  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƚĞƌƌĞƐ  ĂŐƌŝĐŽůĞƐ Ğƚ  ĚĞ  ƉĂƌĐŽƵƌƐ  ĚĂŶƐ 
ƵŶĞ ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ ĚƵƌĂďůĞ͘ /ů Ɛ͛ĂŐŝƚ ĚĂŶƐ ĐĞ ƐĞŶƐ ĚĞ ͗ 
Ͳ   ƚƚĠŶƵĞƌ ůĞ ƌŝƐƋƵĞ ĚĞ ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ĂŐƌŽĐŚŝŵŝƋƵĞ͘  
Ͳ   ĐĐŽƌĚĞƌ  ĚĞƐ  ƐƚĂƚƵƚƐ  ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌƐ  ĂƵǆ  ƚĞƌƌĞƐ 

ĂŐƌŝĐŽůĞƐ ĂĨŝŶ ĚĞ ůĞƐ ƉƌŽƚĠŐĞƌ ĐŽŶƚƌĞ ů͛ĠƚĂůĞŵĞŶƚ 
ƵƌďĂŝŶ ͖ 

Ͳ   ĚŽƉƚĞƌ ĚĞƐ ŵĞƐƵƌĞƐ ĚĞ ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƐŽůƐ Ğƚ 
ƉĂƌ  ůĞƐ  ƉĞƚŝƚƐ  ĂŐƌŝĐƵůƚĞƵƌƐ  ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ  ĚĂŶƐ  ůĞ 
ĐĂĚƌĞ  ĚƵ  WƌŽũĞƚ  ĚΖ ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ  ^ŽůŝĚĂŝƌĞ  Ğƚ 
/ŶƚĠŐƌĠĞ ĂƵ DĂƌŽĐ ; ^/D Ϳ ͖ 

Ͳ  DĞƚƚƌĞ ĞŶ ƈƵǀƌĞ ůĞƐ ƉƌŽũĞƚƐ ĚĞ ŵŝƐĞ ĞŶ  ĠĨĞŶƐ 
Ğƚ ĚĞ ZĞƐƚĂƵƌĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ^ŽůƐ ; Z^Ϳ͖ 

Ͳ   ŵĠůŝŽƌĞƌ  ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚƵ ƐŽů ĂǀĞĐ  ůĞƐ ƚƌĂǀĂƵǆ ƐƵƌ 
ůΖĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ ĚĞ ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ͖ 

Ͳ  &ĂǀŽƌŝƐĞƌ  ůĞƐ  ƉůĂŶƚĂƚŝŽŶƐ  ĂƌďŽƌŝĐŽůĞƐ  Ğƚ 
ƉĂƐƚŽƌĂůĞƐ͘   ŝŶƐŝ͕  ĚĂŶƐ  ůĞ  ĐĂĚƌĞ  ĚĞ  ůĂ  ŵŝƐĞ  ĞŶ 
ƈƵǀƌĞ  ĚƵ  WƌŽŐƌĂŵŵĞ  EĂƚŝŽŶĂů  ĚĞ 
 ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ  WĂƌĐŽƵƌƐ  Ğƚ  ĚĞ  ZĠŐƵůĂƚŝŽŶ 
ĚĞƐ ĨůƵǆ ĚĞ dƌĂŶƐŚƵŵĂŶĐĞ͕ ƉůƵƐ ĚĞ ϭϰ ϬϬϬ ŚĂ ŽŶƚ 
ĠƚĠ ƉůĂŶƚĠƐ ƉĂƌ ů͛ĂƚƌŝƉůĞǆ ŶƵŵŵƵůĂŝƌĞ Ğƚ ϯϮϬ ϬϬϬ 
ŚĂ ŽŶƚ ĠƚĠ ƌĠĂůŝƐĠƐ ƉŽƵƌ ĚĞƐ ŵŝƐĞƐ ĞŶ ĚĠĨĞŶƐ ͖ 

Ͳ   ĠǀĞůŽƉƉĞƌ  ůĞƐ  ƉůĂŶƚĂƚŝŽŶƐ  ĨƌƵŝƚŝğƌĞƐ  ĠƚĂŶƚ  ĚĞ 
ŶĂƚƵƌĞ  ă  ƉƌŽƚĠŐĞƌ  ůĞƐ  ĞƐƉĂĐĞƐ  ĂŐƌŝĐŽůĞƐ Ğƚ 
ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ  ůĞ  ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ  ĚĞ  ƉůĂŶƚĂƚŝŽŶ 
Ě͛ĂŵĂŶĚŝĞƌƐ Ğƚ ƐŽŶ ĠůĂƌŐŝƐƐĞŵĞŶƚ ƉŽƵƌ ĞŶŐůŽďĞƌ 
Ě͛ĂƵƚƌĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ ͗  ĨŝŐƵŝĞƌ͕ ĐĂƌŽƵďŝĞƌ͕ ƉŝƐƚĂĐŚŝĞƌ͕ 
ŐƌĞŶĂĚŝĞƌ͕ ĐĞƌŝƐŝĞƌ͘ 

Ͳ   ŽŶǀĞƌƚŝƌ ƵŶ ŵŝůůŝŽŶ ĚΖŚĂ ĚĞ ĐĠƌĠĂůĞƐ ĞŶ ŽůŝǀŝĞƌƐ 
ƉŽƵƌ ƌĠĚƵŝƌĞ ůΖĠƌŽƐŝŽŶ͘ 

  ZĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ  ĐŽŶƚƌƀůĞƐ  ĂĨŝŶ  ĚĞ  ƉƌĠƐĞƌǀĞƌ  ůĞƐ 
ƐŽůƐ ͖ 

   ĚĂƉƚĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ  Ě͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ  ĂƵǆ 
ƐƉĠĐŝĨŝĐŝƚĠƐ  ĚĞƐ  ǌŽŶĞƐ  ŽĂƐŝĞŶŶĞƐ  ĞŶ  ŝĚĞŶƚŝĨŝĂŶƚ  ůĞƐ 
ƚǇƉĞƐ ĚĞ ĐƵůƚƵƌĞƐ ůĞƐ ƉůƵƐ ĂĚĂƉƚĠƐ ă ĐĞƐ ǌŽŶĞƐ Ğƚ ĞŶ 
ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂŶƚ  ůĞƐ  ĂŐƌŝĐƵůƚĞƵƌƐ  ĂƵǆ  ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ  ƋƵŝ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŶƚ  ůĂ  ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŝƚĠ  ƚŽƵƚ  ĞŶ  ƉƌĠƐĞƌǀĂŶƚ  ůĞƐ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ͘ 

  >Ă  ŽŶƐŽůŝĚĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚƵƌĂďůĞ ĚĞƐ ƉĂƌĐŽƵƌƐ ă 
ƚƌĂǀĞƌƐ  ůĂ  ĐƌĠĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƌĠƐĞƌǀĞƐ  ĨŽƵƌƌĂŐğƌĞƐ  ĚĞ 
ƉƌŽǆŝŵŝƚĠ ƉŽƵƌ ĚŝŵŝŶƵĞƌ ůĂ ƉƌĞƐƐŝŽŶ ĚĞ ƉąƚƵƌĂŐĞ ƐƵƌ 
ĚĞƐ ĐƵůƚƵƌĞƐ ĨŽƌĞƐƚŝğƌĞƐ͘ 

WůĂŶ Ě͛ ĐƚŝŽŶƐ ĚƵ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ƵƌĂďůĞ ĚƵ    
>ĞƐ  ŵĞƐƵƌĞƐ  ƉƌĠǀƵĞƐ  ƉĂƌ  ůĞ   ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ  ĚĞ 

ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚĂŶƐ ůĞ ĐĂĚƌĞ ĚĞ ƐŽŶ W   ͕ Ğƚ ƋƵŝ ŽŶƚ 
ƌĞůĂƚŝŽŶ  ĂǀĞĐ  ůĂ  ĚƵƌĂďŝůŝƚĠ  ĚĞ  ůĂ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞ  ƐŽů͕ 
ĐŽŶĐĞƌŶĞŶƚ ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ ͗ 

Ͳ  >Ă  ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ  ƉĂƌƚŝĞƐ 
ƉƌĞŶĂŶƚĞƐ  ĨĂĐĞ  ă  ů͛ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ  ĚĞ  ƌĠĚƵŝƌĞ  ůĞƐ 
ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ ƐƵďŝĞƐ ƉĂƌ ůĞƐ ƐŽůƐ ͖ 

Ͳ  >Ğ  ƌĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ  ĐĂƉĂĐŝƚĠƐ  ĚĞƐ  ĂĐƚĞƵƌƐ 
ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞůƐ ĚĂŶƐ ůĞ ĚŽŵĂŝŶĞ ĚĞ ůĂ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ 
ƚĞƌƌĞƐ  Ğƚ  ů͛ŝŶƚĠŐƌĂƚŝŽŶ  ƌŝŐŽƵƌĞƵƐĞ  ĚĞ  ůĂ   
ĐŽŵƉŽƐĂŶƚĞ  ͨ  ƐŽů  ͩ  ĚĂŶƐ  ůĞƐ  ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶƐ 
ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞƐ  ĚĞƐ  ƉƌŽũĞƚƐ͕  ƉůĂŶƐ  Ğƚ 
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ ; /  Ğƚ   ^Ϳ ϭϮϰ͘  

  ĞƐ ǀŽŝĞƐ ă ƉƌŽƐƉĞĐƚĞƌ 

>ĞƐ  ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ  ĂĐƚŝŽŶƐ  ĠŶƵŵĠƌĠĞƐ  ĐŝͲĂǀĂŶƚ  ŽŶƚ 
ďĞƐŽŝŶ Ě͛ĂĐĐĠůĠƌĞƌ  ůĂ ƉƌŽŵƵůŐĂƚŝŽŶ ĚĞ  ůĂ  ůŽŝ  ƐƵƌ  ůĞ ƐŽů 
ƋƵŝ ĚĠƐŝŐŶĞ ƵŶ ŽƌŐĂŶĞ ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ ĚĞ ĐĞƚƚĞ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞ 
ƉŽƵƌ ŐĂŐŶĞƌ ĞŶ ĞĨĨŝĐĂĐŝƚĠ͘  ŝŶƐŝ͕  ůĞ ƐŽů ƉƌŽĨŝƚĞƌĂ Ě͛ƵŶĞ 
ŵĞŝůůĞƵƌĞ ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶ Ğƚ ĂƌďŝƚƌĂŐĞ ĂĨŝŶ Ě͛ĂƐƐƵƌĞƌ ƵŶĞ 
ŽƉƚŝŵŝƐĂƚŝŽŶ ĚĂŶƐ ƐĂ ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ͘  ĞƚƚĞ ůŽŝ ĂƵƌĂ ƚŽƵƚ ă 
ŐĂŐŶĞƌ ĚĞ  ůĂ ĐŽŶƐĠĐƌĂƚŝŽŶ ĚƵ ƉƌŝŶĐŝƉĞ ĚĞ ǀŽĐĂƚŝŽŶ ĚƵ 
ƐŽů  Ğƚ  ů͛ŝŶƐƚĂƵƌĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ŵĞƐƵƌĞƐ  ĚĞ  ƐĂ  ŵŝƐĞ  ĞŶ 
ƉƌĂƚŝƋƵĞ͘   ĞĐŝ  ĂůůğŐĞƌĂ  ĂƵƐƐŝ  ůĞƐ  ƐƉĠĐƵůĂƚŝŽŶƐ  ƋƵŝ  ůƵŝ 
ƉŽƌƚĞŶƚ ƉƌĠũƵĚŝĐĞ͘ EĠĂŶŵŽŝŶƐ͕ ůĂ ǀŽĐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƚĞƌƌĞƐ Ă 
ďĞƐŽŝŶ ĚĞ ƐŽŶ ĐƀƚĠ ĚĞ ĐĂƌƚĞƐ ĚĞ ǀŽĐĂƚŝŽŶ ƉůƵƐ ĚĠƚĂŝůůĠĞƐ 
Ğƚ  ĂĐƚƵĂůŝƐĠĞƐ  ĞŶ  ƉĞƌŵĂŶĞŶĐĞ͕  ŝŶĐůƵĂŶƚ  ůĞƐ  ĚŽŶŶĠĞƐ 
ƐŽĐŝŽͲĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ  Ğƚ  ůĞƐ  ƉƌĂƚŝƋƵĞƐ  ĐƵůƚƵƌĂůĞƐ͕  ă 
ů͛ŝŵĂŐĞ  ĚƵ  ƌĠĨĠƌĞŶƚŝĞů  ŝŵŵŽďŝůŝĞƌ  ĚĞ  ůĂ   ŝƌĞĐƚŝŽŶ 
'ĠŶĠƌĂůĞ ĚĞƐ /ŵƉƀƚƐ͘  ŝŶƐŝ͕ ŝů ƐĞƌĂ ƉŽƐƐŝďůĞ Ě͛ŝŶƐƚĂƵƌĞƌ 
ƵŶ  ĐĂĚƌĞ  ĨŝƐĐĂů  ĂĚĠƋƵĂƚ  ƌĞůĂƚŝĨ  ĂƵǆ  ƚĞƌƌĂŝŶƐ  ŶŽŶ 
ǀĂůŽƌŝƐĠƐ  ĞŶ ŵŝůŝĞƵ  ƌƵƌĂů  ă  ů͛ŝŵĂŐĞ  ĚĞ  ůĂ  ƚĂǆĞ  ƐƵƌ  ůĞƐ 
ƚĞƌƌĂŝŶƐ ŶŽŶ ďąƚŝƐ ĞŶ ƵƌďĂŝŶ͕ ŽƵ ĚĞ ƉĠŶĂůŝƐĞƌ ŽƵ ŵġŵĞ 
ŝŶƚĞƌĚŝƌĞ ƉĂƌĨŽŝƐ ůĞƐ ƵƐĂŐĞƐ ĚƵ ƐŽů ŶŽŶ ĐŽŶĨŽƌŵĞƐ ă ƐĂ 
ǀŽĐĂƚŝŽŶ͘ 

&ŝŶĂůĞŵĞŶƚ͕ ůĂ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ƐŽůƐ ĚĞǀƌĂ ĚĞǀĞŶŝƌ ƵŶĞ 
ĐŽŵƉŽƐĂŶƚĞ  ƐǇƐƚĠŵĂƚŝƋƵĞ  ĚĂŶƐ  ů͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ 
ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ ĚĞƐ ƉƌŽũĞƚƐ͕  ƉůĂŶƐ Ğƚ ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ͘ 
>ĞƐ ƉƌŽũĞƚƐ ĚĞ ůŽŝƐ ĐŝƚĠƐ ĐŽŶƐĂĐƌĞƌŽŶƚ ƐĂŶƐ ĚŽƵƚĞ ĐĞƚƚĞ 
ĂƉƉƌŽĐŚĞ ƋƵŝ ƉƌŽĐğĚĞƌĂ ĐŽŵŵĞ ĨŝůƚƌĞ ƉƌĠĂůĂďůĞ ă ƚŽƵƚĞ 
ƉƌĂƚŝƋƵĞ ƉŽƚĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ ĚĠŐƌĂĚĂŶƚĞ ĚĞƐ ƚĞƌƌĞƐ͘ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϴϮ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

 

>Ă ^E   Ă ǀĞŝůůĠ ă ů͛ŝŶƚĠŐƌĂƚŝŽŶ ĚĞ ů͛ĂƉƉƌŽĐŚĞ ĚĞ ů͛ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ ĚƵƌĂďůĞ ĚĞƐ ƐŽůƐ ĚĂŶƐ ƚƌŽŝƐ ĚĞ ƐĞƐ ƐĞƉƚ ĞŶũĞƵǆ͘ 
 ůůĞ Ă ŵġŵĞ ĐŽŶƐĂĐƌĠ ůĞ ϮğŵĞ ĂǆĞ ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ ĚĞ ů͛ ŶũĞƵ EΣϯ ĂƵǆ ŽďũĞĐƚŝĨƐ ǀŝƐĂŶƚ ă ĂŵĠůŝŽƌĞƌ ůĂ ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ ĚĞƐ 
ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ ƐƵďŝĞƐ ƉĂƌ ůĞƐ ƐŽůƐ͘ 

 Ŷ ŽƵƚƌĞ͕ Ğƚ ĚĂŶƐ ůĞ ĐĂĚƌĞ ĚĞƐ WůĂŶ Ě͛ ĐƚŝŽŶƐ ĚĞ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ƵƌĂďůĞƐ ŵĞŶĠƐ ĞŶ ŐƵŝƐĞ Ě͛ŽƉĠƌĂƚŝŽŶŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ 
ĚĞ ůĂ ^E  ͕ ƉůƵƐŝĞƵƌƐ  ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚƐ DŝŶŝƐƚĠƌŝĞůƐ ŽŶƚ ƉƌŽŐƌĂŵŵĠ ĚĞƐ ĂĐƚŝŽŶƐ ƌĞůĂƚŝǀĞƐ ă ůĂ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ĚƵ ƐŽů͘  ͛ĞƐƚ 
ůĞ ĐĂƐ ƉĂƌ ĞǆĞŵƉůĞ ĚƵ DŝŶŝƐƚğƌĞ ĚĞ ů͛ ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ͕ ĚƵ dĞƌƌŝƚŽŝƌĞ͕ ĚĞ ů͛hƌďĂŶŝƐŵĞ͕ ĚĞ ů͛,ĂďŝƚĂƚ Ğƚ ĚĞ ůĂ WŽůŝƚŝƋƵĞ 
ĚĞ ůĂ sŝůůĞ ;D dEh,WsͿ ƋƵŝ ĞŶƚĞŶĚ ĠůĂďŽƌĞƌ ƵŶ ƉƌŽũĞƚ ĚĞ ůŽŝ ƌĞůĂƚŝǀĞ ĂƵǆ ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ Ě͛ƵƌďĂŶŝƐŵĞ͘  Ğ ƉƌŽũĞƚ ĚĞ ůŽŝ 
ĚĞǀƌĂŝƚ ĐŽŶƐŝĚĠƌĞƌ ůĞƐ ƚĞƌƌĂŝŶƐ ĐŽŵŵĞ ƵŶĞ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞ ƉƌĠĐŝĞƵƐĞ Ğƚ ĐĂĚƌĞƌ ů͛ŽĐĐƵƉĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƐŽůƐ ĚĂŶƐ ƵŶĞ ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ 
ĚƵƌĂďůĞ ă ƚƌĂǀĞƌƐ ĚĞƐ ƌğŐůĞƐ ŐĠŶĠƌĂůĞƐ Ě͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ Ğƚ Ě͛ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ă ů͛ŝŶƚĠƌŝĞƵƌ ĚĞƐ ĐŽůůĞĐƚŝǀŝƚĠƐ ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ͘ 

 ŶĐĂĚƌĠ ϭϱ ͗ >Ă ƉƌŝƐĞ ŶĞ ĐŚĂƌŐĞ ĚƵ ŵŝůŝĞƵ ƐŽů ƉĂƌ ůĂ ^E   



 

ϭϴϯ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϴ ͗  ŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϴϰ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

 

 

 

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϴ ͗ 
 ŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ 
 ůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

ϭϴϱ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϴ ͗  ŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ 

   



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϴϲ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

ϭ͘ 'ĠŶĠƌĂůŝƚĠƐ  Ğƚ  ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ 
ƉƌŝŽƌŝƚĂŝƌĞƐ 
>ĞƐ  ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ  Ğƚ  ůĞƵƌƐ  ŝŵƉĂĐƚƐ  ƐƵƌ 

ůĞƐ  ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ  ĨŽƌŵĞƐ  ĚĞ  ǀŝĞ  ĞƐƚ  ůΖƵŶ  ĚĞƐ  ƉƌŽďůğŵĞƐ 
ŵĂũĞƵƌƐ  ĂƵǆƋƵĞůƐ  ĞƐƚ  ĐŽŶĨƌŽŶƚĠĞ  ů͛ŚƵŵĂŶŝƚĠ  ĚƵƌĂŶƚ 
ů͛ğƌĞ ŵŽĚĞƌŶĞ͘  Ğ ƉƌŽďůğŵĞ Ă ĚĠƉĂƐƐĠ ƌĠĐĞŵŵĞŶƚ ůĞ 
ĚĠďĂƚ ƋƵŝ  Ă ƉĞƌĚƵƌĠ  ĂƐƐĞǌ  ůŽŶŐƚĞŵƉƐ  ƐƵƌ  ƐŽŶ ŽƌŝŐŝŶĞ 
ŚƵŵĂŝŶĞ Ğƚ ƉĂƌ ĐŽŶƐĠƋƵĞŶƚ ƐƵƌ ůĂ ĐĂƉĂĐŝƚĠ ĚĞ ů͛,ŽŵŵĞ 
ă  ůĞ  ƌĠƐŽƵĚƌĞ͘  ĂŶƐ  ůĂ ƉĂƌƚŝĞ  ƐĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞ  ĚĞ  ƐŽŶ ϱğŵĞ 
ƌĂƉƉŽƌƚ ƉƵďůŝĠ ĞŶ ^ĞƉƚĞŵďƌĞ ϮϬϭϳ͕ ůĞ '/   ũƵŐĞ ƋƵĞ ůĞƐ 
ŶŽƵǀĞůůĞƐ  ĚŽŶŶĠĞƐ  ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠĞƐ  ĞŶ  ƉůƵƐ  ĚĞ 
ů͛ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ŵŽĚğůĞƐ  ĚĞ  ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞ 
ĐŽŶĨŝƌŵĞŶƚ  ůĂ  ƌĞůĂƚŝŽŶ ĚĞ ĐĂƵƐĂůŝƚĠ  ĞŶƚƌĞ  ůĞƐ  ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ 
ŚƵŵĂŝŶĞƐͬĠŵŝƐƐŝŽŶƐ ĚĞ ' ^ Ğƚ ůĞƐ   ͘ 

 Ŷ  ƌĂŝƐŽŶ  ĚĞ  ƐĂ  ƉŽƐŝƚŝŽŶ  ŐĠŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ͕  ĚĞ  ƐĂ 
ƌŝĐŚĞƐƐĞ Ğƚ ĚĞ ůĂ ĨƌĂŐŝůŝƚĠ ĚĞ ƐĞƐ ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ͕ ůĞ DĂƌŽĐ 
ĞƐƚ ƵŶ ƉĂǇƐ ĨŽƌƚ ǀƵůŶĠƌĂďůĞ ĂƵǆ ĞĨĨĞƚƐ ĚĞƐ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ 
ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ ŵĂůŐƌĠ ƋƵ͛ŝů ƐŽŝƚ ƵŶ ƉĞƚŝƚ ĠŵĞƚƚĞƵƌ ĚĞƐ ' ^͘ 
 ͛ĞƐƚ ĂŝŶƐŝ ƋƵĞ  ůĞ ƌĠĐŚĂƵĨĨĞŵĞŶƚ͕ ĠǀĂůƵĠ ĞŶ ŵŽǇĞŶŶĞ 
ĞŶƚƌĞ ϭΣ  Ğƚ ϯΣ  ƐĞůŽŶ ůĞƐ ƌĠŐŝŽŶƐ ;&ŝŐƵƌĞ ϵϯͿ ƉĞŶĚĂŶƚ 
ůĂ ƉĠƌŝŽĚĞ ϭϵϵϴͲϮϬϬϳ ƉĂƌ  ƌĂƉƉŽƌƚ  ă  ůĂ  ƉĠƌŝŽĚĞ  ϭϵϳϭͲ
ϭϵϴϬ͘   ĞƚƚĞ  ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ  ͨ ŝŶũƵƐƚĞ ͩ  ĐŽŶƚƌĂŝŶƚ  ůĞ  ƉĂǇƐ  ă 
ŽƌŝĞŶƚĞƌ  ƵŶĞ  ƉĂƌƚŝĞ  ĐŽŶƐŝƐƚĂŶƚĞ  ĚĞ  ƐĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ 
ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞƐ͕ ĚĞƐƚŝŶĠĞƐ ŝŶŝƚŝĂůĞŵĞŶƚ ă ů͛ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ ĚƵ 
ĐĂĚƌĞ  ĚĞ  ǀŝĞ  ĚĞ  ƐĞƐ  ĐŝƚŽǇĞŶƐ͕  ƉŽƵƌ  ůƵƚƚĞƌ  ĐŽŶƚƌĞ  ĚĞƐ 
ĚĠŐąƚƐ ĚŽŶƚ ŝů ĞƐƚ ůŽŝŶ Ě͛ġƚƌĞ ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ͘  

,ŝƐƚŽƌŝƋƵĞŵĞŶƚ͕  ůĞ  DĂƌŽĐ  Ă  ĐŽŶŶƵ  ϮϬ  ĂŶƐ  ĚĞ 
ƐĠĐŚĞƌĞƐƐĞ ĂƵ ĐŽƵƌƐ ĚĞƐ ϳϬ ĚĞƌŶŝğƌĞƐ ĂŶŶĠĞƐ͕ ƐŽŝƚ ƉƌğƐ 
ĚƵ ƚŝĞƌƐ ĚĞ ĐĞƚƚĞ ƉĠƌŝŽĚĞ͘ WŽƵƌ ů͛ĂǀĞŶŝƌ͕ ĚĞ ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ 
ĠƚƵĚĞƐ ƉƌŽƐƉĞĐƚŝǀĞƐ ŝŶĚŝƋƵĞŶƚ ƋƵĞ ůĞ ĐůŝŵĂƚ ǀĂ ĚĞǀĞŶŝƌ 
ĚĞ ƉůƵƐ ĞŶ ƉůƵƐ ĂƌŝĚĞ ĚĂŶƐ ůĞ ƉĂǇƐ͕ ƐƵŝƚĞ ă ƵŶĞ ďĂŝƐƐĞ ĚĞ 
ůĂ  ƉůƵǀŝŽŵĠƚƌŝĞ  Ğƚ  Ě͛ƵŶĞ  ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ 
ƚĞŵƉĠƌĂƚƵƌĞ͘  >ĞƐ  ƉƌŽũĞĐƚŝŽŶƐ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ  ŵŽŶƚƌĞŶƚ 
ƋƵĞ ůĂ ďĂŝƐƐĞ ĚĞ ůĂ ƉůƵǀŝŽŵĠƚƌŝĞ ƐĞƌĂ ĚĞ ů͛ŽƌĚƌĞ ĚĞ ϮϬй 

ă  ů͛ĠĐŚĞůůĞ  ĚƵ  ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ  ă  ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ  ϮϬϱϬ͕  ĂǀĞĐ  ƵŶĞ 
ĂĐĐĞŶƚƵĂƚŝŽŶ ĚĂŶƐ ůĞƐ ƉůĂŝŶĞƐ ƐĞŵŝͲĂƌŝĚĞƐ ϭϮϲ͘  

>ĞƐ  ŝŵƉĂĐƚƐ  ĚĞƐ  ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ  ƐĞ 
ƌĞƐƐĞŶƚĞŶƚ  ƐƵƌƚŽƵƚ  ĚĂŶƐ  ů͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ  ĚŽŶƚ  ůĞƐ 
ƌĞŶĚĞŵĞŶƚƐ  ĚŝŵŝŶƵĞŶƚ  Ğƚ  ůĞƐ  ĂůĠĂƐ  ĂƵŐŵĞŶƚĞŶƚ  ĞŶ 
ƌĂŝƐŽŶ ĚƵ ĚĠƌğŐůĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ƐĂŝƐŽŶƐ͘ >ĞƐ ŵŝůŝĞƵǆ ŵĂƌŝŶƐ͕ 
ůĞƐ  ĨŽƌġƚƐ͕  ůĂ  ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ͕  ůĞ  ƐŽů  ƐŽŶƚ  ĂƵƐƐŝ  ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ 
ƉĂƌ  ůĞƐ ĞĨĨĞƚƐ ĚĞƐ  ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ  ŝŶĚƵŝƐĂŶƚ 
ƵŶĞ ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ ƐĞŶƐŝďůĞ ĚĞƐ ƐĞƌǀŝĐĞƐ ĠĐŽƐǇƐƚĠŵŝƋƵĞƐ Ğƚ 
ĐŽŶƚƌĂŝŐŶĂŶƚ ůĞƐ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ ă ĐŚĂŶŐĞƌ ůĞƵƌƐ ŵŽĚĞƐ ĚĞ 
ǀŝĞ͘  

>ĞƐ  ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ  ƐŽŶƚ  ĂƵƐƐŝ 
ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ  ĚĞ  ƉůƵƐ  ĞŶ  ƉůƵƐ  ĚĞ  ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞƐ 
ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ  ƚĞůƐ  ƋƵĞ  ůĞƐ  ŝŶŽŶĚĂƚŝŽŶƐ͕  ůĞƐ  ƐƵďŵĞƌƐŝŽŶƐ 
ŵĂƌŝŶĞƐ͕  ůĞƐ  ĐĂŶŝĐƵůĞƐ͕  ĞƚĐ͘  >Ă  ĨƌĠƋƵĞŶĐĞ  ĚĞ  ĐĞƐ 
ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞƐ  Ğƚ  ůĞƵƌ  ĂŵƉůŝƚƵĚĞ  ĚĞǀƌŽŶƚ  ĞŶĐŽƌĞ 
ĂƵŐŵĞŶƚĞƌ ĚĂŶƐ ů͛ĂǀĞŶŝƌ ƐĞůŽŶ ůĞƐ ƉƌŽũĞĐƚŝŽŶƐ ĚƵ '/   
ƋƵŝ  ƉƌĠǀŽŝĞŶƚ  ƵŶĞ  ĐŽƌƌĠůĂƚŝŽŶ  ĞŶƚƌĞ  ůĞƐ  ƉŚĠŶŽŵğŶĞƐ 
ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ ĞǆƚƌġŵĞƐ Ğƚ ůĞƐ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ͘ 

 ĞǀĂŶƚ ĐĞƚ ĠƚĂƚ ĚĞ ĨĂŝƚ͕ ůĞ DĂƌŽĐ Ă ĚĠĐŝĚĠ ĚĞ ĚŽŶŶĞƌ 
ů͛ĞǆĞŵƉůĞ  Ğƚ ŵġŵĞ  ĚĞ  ƐĞ  ƉŽƐŝƚŝŽŶŶĞƌ  ĐŽŵŵĞ  ůĞĂĚĞƌ 
ƌĠŐŝŽŶĂů ĞŶ ĚĞƐƐŝŶĂŶƚ ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞŵĞŶƚ ůĞƐ ĐŽŶƚŽƵƌƐ ĚĞ 
ƐĂ  ƉƌŽƉƌĞ  ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ͕  ƚŽƵƚ  ĞŶ  Ɛ͛ŝŶƐĐƌŝǀĂŶƚ  ĞŶ  ƐǇŶĞƌŐŝĞ 
ĚĂŶƐ  ů͛ĞĨĨŽƌƚ  ŐůŽďĂů  ĚĞ  ůƵƚƚĞ  ĐŽŶƚƌĞ  ĐĞ  ƉŚĠŶŽŵğŶĞ͘ 
>͛ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ ĂƵǆ ǀĂƌŝĂƚŝŽŶƐ ĚƵ ĐůŝŵĂƚ ĞƐƚ ĚĞǀĞŶƵĞ ĚŽŶĐ 
ůĂ ƉŝĞƌƌĞ ĂŶŐƵůĂŝƌĞ ĚĞ ƚŽƵƚ ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ ŽƵ ƉŽůŝƚŝƋƵĞ ĚĞ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĚƵƌĂďůĞ͕  ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ  ƉŽƵƌ  ĐĞƌƚĂŝŶƐ 
ƐĞĐƚĞƵƌƐ  ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ  ŽƵ  ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ 
ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ  ǀƵůŶĠƌĂďůĞƐ  ĐŽŵŵĞ  ů͛ĞĂƵ͕ 
ů͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͕ ůĂ ƉġĐŚĞ ŵĂƌŝƚŝŵĞ͕ ůĞ ůŝƚƚŽƌĂů͕ ůĞƐ ĨŽƌġƚƐ Ğƚ 
ůĂ ƐĂŶƚĠ ϭϮϲ͘ 

 ƚ ƉŽƵƌ ŶĞ ƉĂƐ ůĂŝƐƐĞƌ ĚĞ ĚŽƵƚĞ ƐƵƌ ƐĂ ǀŽůŽŶƚĠ ĨĞƌŵĞ 
ĚĞ  ĐŽŵďĂƚƚƌĞ  ůĞƐ    ͕  ů͛ ƚĂƚ  Ă  ĨĂŝƚ  ĚĞƐ  ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ 
ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ ů͛ƵŶ ĚĞƐ ϳ ĞŶũĞƵǆ ĚĞ ůĂ ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ EĂƚŝŽŶĂůĞ 
ĚĞ   ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ   ƵƌĂďůĞ͘   Ğƚ  ĞŶũĞƵ  ǀŝƐĞ 
Ě͛ͨ  ĐĐĠůĠƌĞƌ  ůĂ  ŵŝƐĞ  ĞŶ  ƈƵǀƌĞ  ĚĞ  ůĂ  ƉŽůŝƚŝƋƵĞ 
ŶĂƚŝŽŶĂůĞ ĚĞ  ůƵƚƚĞ ĐŽŶƚƌĞ  ůĞ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞ ͩ 
ĚŽŶƚ ůĂ ƉůĂŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĞƐƚ ĚĠũă ƉƌġƚĞ ŐƌąĐĞ ă ů͛ĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ 
ĚĞ ƉůƵƐŝĞƵƌƐ ƉůĂŶƐ Ğƚ ƐƚƌĂƚĠŐŝĞƐ ƚĞůƐ ƋƵĞ ůĂ W EϮϬϯϬ͕ ůĞ 
WE ͕  ůĂ  ^    ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ůĞƐ  ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚƐ  ƉƌŝƐ  ĚĂŶƐ  ůĞ 
ĐĂĚƌĞ ĚĞ ů͛ĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ   E͘ 

 ͛ĂƵƚƌĞ  ƉĂƌƚ͕  Ğƚ  ŵĂůŐƌĠ  ƐĂ  ůƵƚƚĞ͕  ůĞ  DĂƌŽĐ  ĞƐƚ 
ƉůĞŝŶĞŵĞŶƚ  ĐŽŶƐĐŝĞŶƚ  ĚĞ  ů͛ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚĠ  ƋƵĞ  ůĞƐ     
ŽĨĨƌĞŶƚ ƉŽƵƌ ƵŶ ĚĠƉĂƌƚ ĞŶ ƐǇŶĐŚƌŽŶŝĞ ĂǀĞĐ ůĞ ŶŽƵǀĞĂƵ 
ŵŽĚğůĞ ĚĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ŵŽŶĚŝĂů ƋƵŝ ƐĞ ĨŽƌŐĞ͘  ĞƚƚĞ 
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚĠ  ŶĞ  ƐĞ  ůŝŵŝƚĞƌĂ  ƉĂƐ  ă  ĚĞƐ  ƌĠĂĐƚŝŽŶƐ 
Ě͛ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ  ŵĂŝƐ  ŽĨĨƌŝƌĂ  ůĂ  ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ  Ě͛ĠƌŝŐĞƌ  ůĞƐ 
ƉŝůŝĞƌƐ Ě͛ƵŶ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚƵƌĂďůĞ ďĂƐĠĞ ĞŶƚƌĞ ĂƵƚƌĞƐ 

&ŝŐƵƌĞ ϵϯ ͗  ĐĂƌƚ ĞŶ Σ  ƉĂƌ ƌĂƉƉŽƌƚ ă ůĂ ŶŽƌŵĂůĞ ĚĞ ůĂ 
ƚĞŵƉĠƌĂƚƵƌĞ ŵŽǇĞŶŶĞ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ ůĂ ǀŝůůĞ ĚĞ dĂǌĂ 

^ŽƵƌĐĞ ͗  'D͕ ϮϬϭϳ



 

ϭϴϳ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϴ ͗  ŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ 

ƐƵƌ  ƵŶĞ  ĠĐŽŶŽŵŝĞ  ǀĞƌƚĞ͘   ĂŶƐ  ĐĞ  ƐĞŶƐ͕  ůĞ  ƉĂǇƐ 
ĂŵďŝƚŝŽŶŶĞ  ĚĞ  ƉƌŽĐĠĚĞƌ  ă  ƵŶĞ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ 
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ĚƵ ƐĞĐƚĞƵƌ ĚĞ ů͛ĠŶĞƌŐŝĞ ƋƵŝ ƐĞƌǀŝƌĂ ŶŽŶ 
ƐĞƵůĞŵĞŶƚ ă ĂƚƚĠŶƵĞƌ ƐĞƐ ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ ĞŶ ' ^͕ ĞƐƚŝŵĠĞƐ 
ŝŶŝƚŝĂůĞŵĞŶƚ ă ϭϮϭ͕ϲ Dƚ ĠƋͲ KϮ ĞŶ ϮϬϮϬ͕ ŵĂŝƐ ĂƵƐƐŝ ă 
ƌĠĚƵŝƌĞ  ƐĂ  ŐƌĂŶĚĞ  ĚĠƉĞŶĚĂŶĐĞ  ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ  ĂƵǆ 
ŝŵƉŽƌƚĂƚŝŽŶƐ͘ 

 ŝĞŶ ƋƵĞ ůŽƵĂďůĞƐ͕ ůĞƐ ĂĐƚŝŽŶƐ ŵĞŶĠĞƐ ŽƵ ƉƌŽũĞƚĠĞƐ 
ƉĂƌ  ůĞ  ZŽǇĂƵŵĞ  ƐĞ  ĐŽŶĨƌŽŶƚĞŶƚ  ĂƵǆ  ďĞƐŽŝŶƐ  ĚĞ 
ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ  ĠǀĂůƵĠƐ  ă  ϴϱ  ŵŝůůŝĂƌĚƐ  ĚĞ  ĚŽůůĂƌƐ 
ĂŵĠƌŝĐĂŝŶƐ ă  ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ ϮϬϯϬ͘ hŶĞ ĂƵƚƌĞ  ĐŽŶƚƌĂŝŶƚĞ ĚĞ 
ƚĂŝůůĞ ƋƵŝ ƐĞ ĚƌĞƐƐĞ ĚĞǀĂŶƚ ůĞ ƉĂǇƐ ĞƐƚ ůĂ ĐŽŵƉůĞǆŝƚĠ ĚĞ 
ƉƌŽũĞƚĞƌ ůĞ ĐĂĚƌĞ ĚĞ ŐŽƵǀĞƌŶĂŶĐĞ ƐƵƌ ůĞƐ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌŝƚĠƐ 
Ğƚ  ƐƉĠĐŝĨŝĐŝƚĠƐ  ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ  ƚŽƵƚ  ĞŶ  ƌĞƐƚĂŶƚ  ĐŽŶĨŽƌŵĞ 
ĂƵǆ ŶŽƌŵĞƐ ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ͘

Ϯ͘ >ĞƐ   ŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ   ůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ  ĂƵ 
DĂƌŽĐ  ͗  ƵŶĞ ŵĞŶĂĐĞ  ƐǇƐƚĠŵŝƋƵĞ 
ƉŽƵƌ ƵŶ ƉĂǇƐ ǀƵůŶĠƌĂďůĞ  
>ĞƐ  ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ  ĞǆĞƌĐĠĞƐ  ƉĂƌ  ůĞƐ      ƐƵƌ  ůĞƐ  ϱ 

ƚŚĠŵĂƚŝƋƵĞƐ ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ ƚƌĂŝƚĠĞƐ ĚĂŶƐ ĐĞ ƌĂƉƉŽƌƚ ŽŶƚ ĠƚĠ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĠĞƐ  ƚƌĂŶƐǀĞƌƐĂůĞŵĞŶƚ  ƐĞůŽŶ  ůĂ  ďŽƵĐůĞ   W^/Z 
ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞ  ĐŚĂƋƵĞ  ƚŚĠŵĂƚŝƋƵĞ͘   ĞƚƚĞ  ƉĂƌƚŝĞ 
ĐŽŶƐŽůŝĚĞ Ğƚ ƌĠƐƵŵĞ ĚŽŶĐ ĐĞƐ ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ ƚŽƵƚ ĞŶ ĠǀŝƚĂŶƚ 
ůĞƐ ƌĞĚŽŶĚĂŶĐĞƐ͘ 

 ZĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĞŶ ĞĂƵ 

>Ğ  DĂƌŽĐ  ĞƐƚ  ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĠ  ƉĂƌ  ůĂ  ƌĂƌĞƚĠ  ĚĞƐ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ĞŶ  ĞĂƵ  Ğƚ  ƵŶĞ  ĨŽƌƚĞ  ŝƌƌĠŐƵůĂƌŝƚĠ  ĚĂŶƐ  ůĞ 
ƚĞŵƉƐ Ğƚ ĚĂŶƐ ů͛ĞƐƉĂĐĞ ĚĞ ĐĞůůĞƐͲĐŝ͘ /ů ĐŽŶŶĂŝƚ ĚŽŶĐ ĚĞ 
ůŽŶŐƵĞƐ ƉĠƌŝŽĚĞƐ ĚĞ ƐĠĐŚĞƌĞƐƐĞ ĚĠĐƵƉůĠĞƐ ƉĂƌ ů͛ŝŵƉĂĐƚ 
ĚĞƐ    ; ĂƌƚĞ ϮϯͿ ƋƵŝ ƐŽŶƚ ǀĞŶƵƐ ĂŐŐƌĂǀĞƌ ƵŶĞ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ 
ŶĂƚƵƌĞůůĞŵĞŶƚ ƐƚƌĞƐƐĂŶƚĞ͘ 

>ĞƐ      ŽŶƚ  ĐŽŶƚƌŝďƵĠ  ă  ƵŶĞ  ƚĞŶĚĂŶĐĞ  ă  ůĂ  ďĂŝƐƐĞ 
ƐƚĂƚŝƐƚŝƋƵĞŵĞŶƚ  ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĞ  ĚĞƐ  ƉƌĠĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶƐ  ĚƵ 
ĐƵŵƵů ƉůƵǀŝŽŵĠƚƌŝƋƵĞ ĂŶŶƵĞů ĂǀŽŝƐŝŶĂŶƚ ůĞƐ Ͳϭϲй ƐƵƌ ůĂ 
ƉĠƌŝŽĚĞ ;ϭϵϲϭͲϮϬϭϳͿ ϭϮϳ͘ 

>ĞƐ ƌĠƐƵůƚĂƚƐ ĚĞƐ ƉƌŽũĞĐƚŝŽŶƐ ŽŶƚ ŵŽŶƚƌĠ ƋƵĞ ĐĞƚƚĞ 
ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ ĞƐƚ ĂƉƉĞůĠĞ ă Ɛ͛ĂĐĐĞŶƚƵĞƌ ĂǀĞĐ ůĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ 
ĞŶ  ĞĂƵ  ƋƵŝ  ƐƵďŝƌĂŝĞŶƚ  ă  ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ  ϮϬϱϬ  ƵŶ  ĚĠĐůŝŶ 
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ĚĞ ϱй ă ϯϱй ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞƐ ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ ďĂƐƐŝŶƐ 
ǀĞƌƐĂŶƚƐ͘  >Ă  ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƚŝŽŶ  ůĂ  ƉůƵƐ  ĐůĂŝƌĞ  ĚĞ  ĐĞƚƚĞ 
ƚĞŶĚĂŶĐĞ  ƐĞƌĂŝĞŶƚ  ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞƐ  ǌŽŶĞƐ  ŽĂƐŝĞŶŶĞƐ 
;�ĂŐŽƌĂ͕ KƵĂƌǌĂǌĂƚĞ͙Ϳ͕  ĐĞ  ƋƵŝ  ƉŽƵƌƌĂŝƚ  ŝŶĚƵŝƌĞ  ă  ƵŶĞ 
ƐƵƌĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ĞŶ  ĞĂƵ  ƐŽƵƚĞƌƌĂŝŶĞƐ 
ĂŐŐƌĂǀĂŶƚ ĂŝŶƐŝ ůĞƵƌ ĠƚĂƚ ĂĐƚƵĞů͘ 

  ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ  

>͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͕  ƋƵŝ  ĐŽŶƚƌŝďƵĞ  ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĞŵĞŶƚ  ĂƵ 
ƐĞĐƚĞƵƌ ĚĞ ů͛ĞŵƉůŽŝ Ğƚ ă ůĂ ƐĠĐƵƌŝƚĠ ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞ ĚƵ ƉĂǇƐ͕ 
ĞƐƚ  ĠŐĂůĞŵĞŶƚ  ǀƵůŶĠƌĂďůĞ  ĂƵǆ  ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ 

 ĂƌƚĞ Ϯϯ ͗ WƌŽũĞĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ŚĂƵƐƐĞƐ ĚĞƐ ƚĞŵƉĠƌĂƚƵƌĞƐ ĞŶ й 
^ŽƵƌĐĞ ͗ ϱğŵĞ ƌĂƉƉŽƌƚ Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ ĚƵ '/  



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϴϴ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ͕ ƐƵƌƚŽƵƚ ůŽƌƐƋƵ͛ŝů Ɛ͛ĂŐŝƚ ĚƵ  ŽƵƌ ;ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ 
ƉůƵǀŝĂůĞͿ  ƋƵŝ  ĐŽƵǀƌĞ  ƉůƵƐ  ĚĞ  ϴϬй  ĚĞ  ůĂ  ^ƵƉĞƌĨŝĐŝĞ 
 ŐƌŝĐŽůĞ  hƚŝůĞ  ;^ hͿ͘  >Ă  ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ  ĂŐƌŝĐŽůĞ͕ 
ŝŶƚŝŵĞŵĞŶƚ  ůŝĠĞ  ĂƵǆ  ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ͕  ƚĞŶĚƌĂ 
ǀĞƌƐ ůĂ ďĂŝƐƐĞ ă ŚĂƵƚĞƵƌ ĚĞ ϭϯй ă ϯϬй ĞŶ ϮϬϱϬ ƐĞůŽŶ ůĞ 
ƉƌŽũĞƚ  DK^ /    ;ƉƌŽũĞƚ  ƌĠĂůŝƐĠ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ĐĂĚƌĞ  Ě͛ƵŶĞ 
ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ & K͕ ůĂ  'D Ğƚ ů͛/EZ Ϳ͘ >ĞƐ ĐƵůƚƵƌĞƐ 
ůĞƐ ƉůƵƐ  ŝŵƉĂĐƚĠĞƐ ƐŽŶƚ  ů͛ŽƌŐĞ͕  ůĞƐ ďůĠƐ͕  ů͛ŽůŝǀŝĞƌ Ğƚ  ůĞƐ 
ůĠŐƵŵŝŶĞƵƐĞƐ  ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞƐ͘     ƚŝƚƌĞ  Ě͛ŝůůƵƐƚƌĂƚŝŽŶ͕  ůĞƐ 
ƌĞŶĚĞŵĞŶƚƐ  ĐĠƌĠĂůŝĞƌƐ  ĚŝŵŝŶƵĞŶƚ  ĚĞ  ϱϬ  ă  ϳϱй  ĞŶ 
ĂŶŶĠĞ  ƐğĐŚĞ  Ğƚ  ĚĞ  ϭϬй  ĞŶ  ĂŶŶĠĞ  ŶŽƌŵĂůĞ  ϭϮϴ͘ 
>͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ ŝƌƌŝŐƵĠĞ ƐƵďŝƚ ĠŐĂůĞŵĞŶƚ ůĞƐ ĞĨĨĞƚƐ ĚĞƐ    
ĂƵ ǀƵ ĚĞ ůĂ ĚŝŵŝŶƵƚŝŽŶ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĞŶ ĞĂƵ Ğƚ ĚĞ ůĂ 
ŚĂƵƐƐĞ ĚĞ ů͛ĠǀĂƉŽƚƌĂŶƐƉŝƌĂƚŝŽŶ͘ 

 WġĐŚĞ   

>Ğ DĂƌŽĐ ĞƐƚ  ůĞ ƉƌĞŵŝĞƌ ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌ ĚĞ ƉŽŝƐƐŽŶƐ ă 
ů͛ĠĐŚĞůůĞ ĚĞ ů͛ ĨƌŝƋƵĞ Ğƚ ĚƵ DŽǇĞŶͲKƌŝĞŶƚ͘ >Ğ ƐĞĐƚĞƵƌ ĚĞ 
ůĂ ƉġĐŚĞ ŵĂƌŝƚŝŵĞ ĐŽŶƚƌŝďƵĞ ă ŚĂƵƚĞƵƌ ĚĞ Ϯ͕ϯй ĂƵ W/  
ĚƵ ƉĂǇƐ͕ ĞŵƉůŽŝĞ ƉƌğƐ ĚĞ ϲϲϬ ϬϬϬ ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ͕ ĚĞ ĨĂĕŽŶ 
ĚŝƌĞĐƚĞ ŽƵ ŝŶĚŝƌĞĐƚĞ Ğƚ ĨĂŝƚ ǀŝǀƌĞ ĞŶǀŝƌŽŶ ϯ ŵŝůůŝŽŶƐ ĚĞ 
ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ ϭϮϲ͘  

^ŝƚƵĠĞ  ĞŶƚƌĞ  ůĞƐ  ůĂƚŝƚƵĚĞƐ  ϮϭΣE  Ğƚ  ϯϲΣE͕  ůĂ  ĐƀƚĞ 
ĂƚůĂŶƚŝƋƵĞ ŵĂƌŽĐĂŝŶĞ ĨĂŝƚ ƉĂƌƚŝĞ Ě͛ƵŶ ůĂƌŐĞ ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞ 
ŵĂƌŝŶ ĚƵ  ŽƵƌĂŶƚ ĚĞƐ  ĂŶĂƌŝĞƐ ;  >D Ϳ͘ ̂ ŽƵƐ ůΖĞĨĨĞƚ ĚƵ 
ǀĞŶƚ͕ ĞůůĞ ĞƐƚ ůĞ ƐŝğŐĞ ĚĞ ƌĠƐƵƌŐĞŶĐĞƐ ĚΖĞĂƵǆ ƉƌŽĨŽŶĚĞƐ͕ 
ĨƌŽŝĚĞƐ Ğƚ ƌŝĐŚĞƐ ĞŶ ƐĞůƐ ŶƵƚƌŝƚŝĨƐ͕ ŶŽŵŵĠ ƉŚĠŶŽŵğŶĞ 

ͨ ĚΖƵƉǁĞůůŝŶŐ ͩ͘  Ğ ƉŚĠŶŽŵğŶĞ ƐĞƌĂŝƚ ă ůΖŽƌŝŐŝŶĞ ĚĞ ŶŽƐ 
ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ ƌŝĐŚĞƐƐĞƐ ŚĂůŝĞƵƚŝƋƵĞƐ ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ͘  

>ĞƐ ĠƚƵĚĞƐ ƌĞůĂƚŝǀĞƐ ă ů͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ǀƵůŶĠƌĂďŝůŝƚĠ 
ĚƵ  ƐĞĐƚĞƵƌ ĚĞ  ůĂ ƉġĐŚĞ ĂƵǆ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ 
ĚĞŵĞƵƌĞŶƚ  ĞŶ  ƉŚĂƐĞ  ĞŵďƌǇŽŶŶĂŝƌĞ  ϱϭ  ĂƵ  DĂƌŽĐ͕ 
ŶĠĂŶŵŽŝŶƐ͕  ŝů  ĞƐƚ  ă  ƐŝŐŶĂůĞƌ  ƋƵĞ  ůĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ 
ŚĂůŝĞƵƚŝƋƵĞƐ ƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ ƵŶĞ ƚĞŶĚĂŶĐĞ ă 
ůĂ ͨ ďĂŝƐƐĞ  ͩ ĚĞƉƵŝƐ  ůĞ ĚĠďƵƚ ĚƵ  ƐƵŝǀŝ  ĚĞ  ƐŽŶ ĂĐƚŝǀŝƚĠ 
ŚĞďĚŽŵĂĚĂŝƌĞ ƉĂƌ ů͛/EZ, ϭϮϵ͘  

 ĂŶƐ ƵŶĞ ĠƚƵĚĞ ƉĂƌƵĞ ĞŶ ϮϬϭϵ͕ ƵŶ ƌĂƉƉŽƌƚ ĚƵ    Ă 
ĠǀĂůƵĠ ůĂ ƐĞŶƐŝďŝůŝƚĠ ĚƵ ƐĞĐƚĞƵƌ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ 
ƉŽƌƚƐ ĞŶ ƐĞ ďĂƐĂŶƚ ƐƵƌ ĚĞƵǆ ŝŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ͕ ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ ůĞ 
ŶŽŵďƌĞ ĚĞƐ ƉġĐŚĞƵƌƐ Ğƚ  ůĞƐ ĐĂƉƚƵƌĞƐ͘  ŝŶƐŝ͕  ůĞƐ ƉŽƌƚƐ 
Ě͛ ŐĂĚŝƌ  Ğƚ  ĚĞ   ĂŬŚůĂ  ƐĞƌĂŝĞŶƚ  ƉůƵƐ  ƐĞŶƐŝďůĞƐ  ĂƵǆ 
ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ ĚĂŶƐ ůĂ ŵĞƐƵƌĞ Žƶ ůĞ ŶŽŵďƌĞ 
ĚĞ  ƉġĐŚĞƵƌƐ  ƉŽƚĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ  ĞǆƉŽƐĠƐ  ĂƵ  ĐŚƀŵĂŐĞ 
ƐĞƌĂŝƚ  ůĞ  ƉůƵƐ  ĠůĞǀĠ  ĞŶ  ĐĂƐ  Ě͛ĠǀĞŶƚƵĞůůĞ  ďĂŝƐƐĞ  ĚĞ  ůĂ 
ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŝƚĠ  ĂůŽƌƐ  ƋƵ͛ĞŶ  ƚĞƌŵĞ  ĚĞ  ĐĂƉƚƵƌĞƐ͕  ůĞ  ƉŽƌƚ 
Ě͛ ŐĂĚŝƌ ƉƌĠƐĞŶƚĞ ůĂ ƐĞŶƐŝďŝůŝƚĠ ůĂ ƉůƵƐ ĠůĞǀĠĞ͘ 

 Ŷ  ƌĞǀĂŶĐŚĞ͕  ĞŶ  ƐĞ  ďĂƐĂŶƚ  ƐƵƌ  ĚĞƐ  ĠƚƵĚĞƐ  ƉůƵƐ 
ŵĂĐƌŽƐĐŽƉŝƋƵĞƐ͕  ŽŶ  ĐŽŶƐƚĂƚĞ  ƵŶĞ  ŵŝŐƌĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ĞƐƉğĐĞƐ ŵĂƌŝŶĞƐ ĚĞ ƉůƵƐŝĞƵƌƐ ĐĞŶƚĂŝŶĞƐ ĚĞ ŬŝůŽŵğƚƌĞƐ 
ǀĞƌƐ ůĞ ^ƵĚ ĚĞƉƵŝƐ ůĞƐ ĂŶŶĠĞƐ ϭϵϱϬ͘  ͛ĞƐƚ ƵŶĞ ƚĞŶĚĂŶĐĞ 
ĐŽŶĨŝƌŵĠĞ  ƉĂƌ  ůĞƐ  ƌĠƐƵůƚĂƚƐ  ĚĞ  ůĂ  ƉŚĂƐĞ  ϱ  ĚƵ  ƉƌŽũĞƚ 
Ě͛ŝŶƚĞƌĐŽŵƉĂƌĂŝƐŽŶ  ĚĞƐ  ŵŽĚğůĞƐ  ĐŽƵƉůĠƐ  ƐĐĠŶĂƌŝŽ 
; D/WϱͿ ƐŽƵƐ ůĞ ƐĐĠŶĂƌŝŽ Z Wϴ͘ϱ ĚƵ '/   ; ĂƌƚĞ ϮϰͿ͘ 

 

 ĂƌƚĞ Ϯϰ ͗ WƌĠǀŝƐŝŽŶƐ ĚĞ ůĂ ǀĂƌŝĂƚŝŽŶ ĚƵ ƉŽƚĞŶƚŝĞů ĚĞ ĐĂƉƚƵƌĞ ŵĂǆŝŵĂů ;йͿ ĚĂŶƐ ůĞ ĐĂĚƌĞ ĚƵ Z Wϴ͘ϱ  
;,ŽƌŝǌŽŶ ϮϬϱϬͿ 

^ŽƵƌĐĞ ͗ & K͕ ϮϬϭϴ 



 

ϭϴϵ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϴ ͗  ŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ 

 &Žƌġƚ Ğƚ ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ 

>Ğ ŵŝůŝĞƵ ĨŽƌĞƐƚŝĞƌ ĚŽŶƚ  ůĂ ǀĂůĞƵƌ ĞƐƚ  ŝŶĐŽŶƚĞƐƚĂďůĞ 
ĂƵƐƐŝ  ďŝĞŶ  ƉŽƵƌ  ů͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ  ŶĂƚŝŽŶĂůĞ  ƋƵĞ  ƉŽƵƌ  ůĞƐ 
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͕  Ŷ͛ĠĐŚĂƉƉĞ  ƉĂƐ  ĂƵǆ  ŝŵƉĂĐƚƐ  ĚĞƐ 
ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ͘  >Ă ƚĞŶĚĂŶĐĞ ƋƵŝ ƉŽƵƐƐĞ ĚĞƐ 
ďŝŽĐůŝŵĂƚƐ ŚƵŵŝĚĞƐ ă ƉĂƐƐĞƌ ă ĚĞƐ ďŝŽĐůŝŵĂƚƐ ƐĞĐƐ ĞƐƚ 
ĨŽƌƚĞŵĞŶƚ  ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ  ĚĞ  ůĂ  ĚŝƐƉĂƌŝƚŝŽŶ  ĚĞ  ƋƵĞůƋƵĞƐ 
ĞƐƉğĐĞƐ ĨŽƌĞƐƚŝğƌĞƐ ĚŽŶƚ ůĞ ĐğĚƌĞ͕ ůĞ ƐĂƉŝŶ Ğƚ ůĞ ĐŚġŶĞ 
ůŝğŐĞ͘   Ŷ  ƌĂŝƐŽŶ  ĚĞ  ĐĞƐ  ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ͕  ůĂ  ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ 
ĨŽƌĞƐƚŝğƌĞ  ĞƐƚ  ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ  ƚŽƵĐŚĠĞ͕  ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ 
ĚĂŶƐ ůĞƐ ǌŽŶĞƐ ŵŽŶƚĂŐŶĞƵƐĞƐ ĐůĂƐƐĠĞƐ ƐŽƵǀĞŶƚ ĐŽŵŵĞ 
ͨ  ƌĠƐĞƌǀĞƐ  ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ  ͕ͩ  ĐĞ  ƋƵŝ  ƐĞ  ƌĠƉĞƌĐƵƚĞ  ƐƵƌ 
ƋƵĞůƋƵĞƐ ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ ŚƵŵĂŝŶĞƐ ƋƵŝ ĞŶ ĚĠƉĞŶĚĞŶƚ͘  /ů  Ǉ Ă 
ůŝĞƵ  ĚĞ  ƐŝŐŶĂůĞƌ  ƋƵĞ  ůĞƐ  ĞĨĨĞƚƐ  ĚĞƐ  ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ 
ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ  ƐŽŶƚ  ĂŐŐƌĂǀĠƐ  ƉĂƌ  ůĂ  ƐƵƌĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ͘ 

>ĞƐ      ƐŽŶƚ  ĚĞƐ  ƉŚĠŶŽŵğŶĞƐ  ƋƵŝ  ĂŐŐƌĂǀĞŶƚ  ĂƵƐƐŝ 
ĐĞƌƚĂŝŶƐ  ŵĠĐĂŶŝƐŵĞƐ  ƚĞůƐ  ƋƵĞ  ůĂ  ĨƌĂŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ͕  ůĂ 
ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ŽƵ ůĂ ĚŝƐƉĂƌŝƚŝŽŶ Ě͛ŚĂďŝƚĂƚƐ ĞŶ ƌĂŝƐŽŶ ĚĞƐ 
ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ ƋƵŝ ƉğƐĞŶƚ ƐƵƌ ůĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĚĞ ƐƵďƐŝƐƚĂŶĐĞ 
ĚĞƐ  ĞƐƉğĐĞƐ͕  ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ  ů͛ĞĂƵ  Ğƚ  ůĞƐ  ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ 
ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ ƋƵŝ ĚĞǀŝĞŶŶĞŶƚ ŝŶĂĚĂƉƚĠĞƐ ;&ŝŐƵƌĞ ϵϰͿ͘ 

 Ŷ ƌĠƉŽŶƐĞ ă ĐĞƚƚĞ ƉƌĞƐƐŝŽŶ͕ ůĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ ƉĞƵǀĞŶƚ ƐĞ 
ĚĠƉůĂĐĞƌ ǀĞƌƐ ĚĞƐ  ĞŶĚƌŽŝƚƐ  ƉůƵƐ  ĨƌĂŝƐ͘ hŶ ƉŚĠŶŽŵğŶĞ 
ĐŽŶƐƚĂƚĠ ĂƵ DĂƌŽĐ Žƶ ů͛ĂƌŝĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĚƵ ĐůŝŵĂƚ ĂƵ ŶŽƌĚ 
ĚƵ  ƉĂǇƐ  Ă  ĚĠũă  ƉƌŽǀŽƋƵĠ  ůĂ ŵŝŐƌĂƚŝŽŶ  ĂůƚŝƚƵĚŝŶĂůĞ  Ğƚ 
ůĂƚŝƚƵĚŝŶĂůĞ ĚĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ ƉƌĠͲĚĠƐĞƌƚŝƋƵĞƐ ϱϮ͘  

^ĞůŽŶ ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ ĠƚƵĚĞƐ͕ ůĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ ƐĞ ĚĠƉůĂĐĞŶƚ ĞŶ 
ŵŽǇĞŶŶĞ ĚĞ ϭϲ͕ϵ Ŭŵ ƉĂƌ ĚĠĐĞŶŶŝĞ ǀĞƌƐ ĚĞƐ  ůĂƚŝƚƵĚĞƐ 
ƉůƵƐ ĠůĞǀĠĞƐ ŽƵ ĚĞ ϭϭ ŵ ƉĂƌ ĚĠĐĞŶŶŝĞ ǀĞƌƐ ůĞ ŚĂƵƚ ĞŶ 
ĂůƚŝƚƵĚĞ  ϭϯϬ͕  ĐĞĐŝ  ƉĞƌŵĞƚ  ďŝĞŶ  ĞŶƚĞŶĚƵ  ůĞƵƌ 
ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ  ŵĂŝƐ  ƉŽƵƌƌĂŝƚ  ĠŐĂůĞŵĞŶƚ  ĞŶŐĞŶĚƌĞƌ 
Ě͛ĂƵƚƌĞƐ ĚŝĨĨŝĐƵůƚĠƐ͘  

 Ŷ ĞĨĨĞƚ͕ ůĞƐ ĠƉŝƐŽĚĞƐ ĐŚĂƵĚƐ ƉůƵƐ ůŽŶŐƐ ĞŶƚƌĂŠŶĞŶƚ 
ĐŚĞǌ  ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ  ĞƐƉğĐĞƐ  Ě͛ŝŶƐĞĐƚĞƐ  ĚĞƐ  ĐǇĐůĞƐ  ĚĞ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ƉůƵƐ  ĐŽƵƌƚƐ  Ğƚ  ĚŽŶĐ  ĚĞƐ  ƉƵůůƵůĂƚŝŽŶƐ 
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ  ϯϮ͘     ƚŝƚƌĞ  Ě͛ĞǆĞŵƉůĞ͕  ůĂ  ĐŚĞŶŝůůĞ 
ƉƌŽĐĞƐƐŝŽŶŶĂŝƌĞ ĚƵ ƉŝŶ dŚĂƵŵĞƚŽƉŽĞĂ ƉŝƚǇŽĐĂŵƉĂ ĞƐƚ 
ĚĞǀĞŶƵĞ͕ ĞŶ ƌĂŝƐŽŶ ĚĞ ĐĞůĂ͕ ƵŶĞ ŶŽƵǀĞůůĞ ŵĞŶĂĐĞ ƉŽƵƌ 
ůĞƐ ĨŽƌġƚƐ ƌĞůŝƋƵĞƐ ĚĞ ƉŝŶ ƐǇůǀĞƐƚƌĞ ŵĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞŶ͘ 

 Ƶǆ  ƉƌŽďůğŵĞƐ  ĚĞ  ůĂ  ĨĂƵŶĞ  Ɛ͛ĂũŽƵƚĞŶƚ  Ě͛ĂƵƚƌĞƐ 
ƉƌŽďůğŵĞƐ ĚĞ ůĂ ĨůŽƌĞ ĐŽŶƐŝƐƚĂŶƚ ĞŶ ůĂ ŵŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĚĞ 
ůĞƵƌ ƉŚĠŶŽůŽŐŝĞ ƉŽƵƌ ĨůĞƵƌŝƌ͕  ƐĞ  ƌĞƉƌŽĚƵŝƌĞ ŽƵ ŵŝŐƌĞƌ 
ƉůƵƐ ƚƀƚ ϭϯϭ͕ ϭϯϮ͘ >͛ĂǀĂŶĐĞŵĞŶƚ ĚĞ ůĂ ƉŚĠŶŽůŽŐŝĞ ĚĞ 
ůĂ ĨůŽƌĂŝƐŽŶ ĚĞǀƌĂŝƚ ĚŽŶĐ ƐĞ ƐŝƚƵĞƌ ĞŶƚƌĞ Ϯ͕ϯ Ğƚ ϱ͕ϭ ũŽƵƌƐ 
ƉĂƌ ĚĠĐĞŶŶŝĞ ϭϯϯ  ĂǀĞĐ ĚĞ ƉŽƐƐŝďůĞƐ ĂƐǇŶĐŚƌŽŶŝĞƐ ĚĞƐ 
ĞƐƉğĐĞƐ͕ ĐŽŵŵĞ ĞŶƚƌĞ ůĞƐ ĨůĞƵƌƐ Ğƚ ůĞƵƌƐ ƉŽůůŝŶŝƐĂƚĞƵƌƐ͘ 

DĂůŚĞƵƌĞƵƐĞŵĞŶƚ͕  ŵġŵĞ  ĂǀĞĐ  ĐĞƐ  ƌĠƉŽŶƐĞƐ͕ 
ů͛ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ ĚĞ ƉůƵƐŝĞƵƌƐ  ĞƐƉğĐĞƐ ƉŽƵƌƌĂŝƚ  ƐĞ  ƚƌŽƵǀĞƌ 
ĚĠƉĂƐƐĠĞ ƉĂƌ  ůĞ ƌǇƚŚŵĞ ĚĞƐ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ 
Ğƚ ƉůƵƐŝĞƵƌƐ ĞƐƉğĐĞƐ ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ ĂŝŶƐŝ ĚŝƐƉĂƌĂŠƚƌĞ ĚĂŶƐ 
ůĞƐ  ƉƌŽĐŚĂŝŶĞƐ  ĚĠĐĞŶŶŝĞƐ  ϭϯϰ͘   ĞƚƚĞ  ŚǇƉŽƚŚğƐĞ  ĞƐƚ 
ĐŽŶĨŝƌŵĠĞ ƉĂƌ ůĞƐ ĐŽŶƐƚĂƚƐ ĚĂŶƐ ůĞƐ ƉĂƌĐŽƵƌƐ ĚƵ ƐƵĚ͕ Žƶ 
ĞƐƚ ŽďƐĞƌǀĠ ƵŶ ĂƉƉĂƵǀƌŝƐƐĞŵĞŶƚ ĞŶ ĞƐƉğĐĞƐ ũĂĚŝƐ ƚƌğƐ 
ĂďŽŶĚĂŶƚĞƐ ƚĞůůĞƐ ƋƵĞ ů͛ĂƌŵŽŝƐĞ Ğƚ ůĞƐ ƚŚǇŵƐ ϭϯϱ͘

&ŝŐƵƌĞ ϵϰ ͗ /ŵƉĂĐƚ ĚƵ    ƐƵƌ ůĂ ĨŽƌġƚ ĚĞ DąĂŵŽƵƌĂ  
^ŽƵƌĐĞ ͗ WƌŽũĞƚ DK^ /  ͕ & KͲ/EZ Ͳ 'D 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϵϬ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

 DŝůŝĞƵ DĂƌŝŶ Ğƚ >ŝƚƚŽƌĂů 

>ĞƐ ǌŽŶĞƐ ůŝƚƚŽƌĂůĞƐ ƐƵďŝƐƐĞŶƚ ĂƵƐƐŝ ůĞƐ ŝŵƉĂĐƚƐ ĚĞƐ 
ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ ĂƵ ǀƵ ĚĞ  ů͛ĂĐĐĞŶƚƵĂƚŝŽŶ ĚĞƐ 
ƉŚĠŶŽŵğŶĞƐ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ  ƚĞůƐ  ƋƵĞ  ů͛ŝŶŽŶĚĂƚŝŽŶ͕ 
ů͛ĠƌŽƐŝŽŶ ĚĞƐ ĐƀƚĞƐ ƐĂďůĞƵƐĞƐ Ğƚ ůĂ ƐƵďŵĞƌƐŝŽŶ ŵĂƌŝŶĞ͘ 
 ŝŶƐŝ͕  ůĞ  DĂƌŽĐ  ǀĂ  ƐĞ  ŚĞƵƌƚĞƌ  ă  ĚĞƐ  ŝŵƉĂĐƚƐ  ŶŽŶͲ
ŶĠŐůŝŐĞĂďůĞƐ  ůĞ  ůŽŶŐ ĚĞ  ƐĞƐ ŵŝůůŝĞƌƐ  ĚĞ Ŭŵ ĚĞ  ůŝƚƚŽƌĂů͕ 
ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ  ƉŽƵƌ  ůĂ  ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ  ƚƌğƐ  ĚĞŶƐĞ  ĞŶ  ǀŝůůĞƐ 
ĐƀƚŝğƌĞƐ  Ğƚ  ůĞƐ  ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ  ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ  ĐŽŶĐĞŶƚƌĠĞƐ  ĂƵ 
ŶŝǀĞĂƵ ĚƵ ůŝƚƚŽƌĂů ;/ŶĚƵƐƚƌŝĞ͕ ƚŽƵƌŝƐŵĞ͕ ĞƚĐ͘Ϳ͘  

   ůŽŶŐ  ƚĞƌŵĞ͕  ůĂ  ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƚŝŽŶ  ůĂ  ƉůƵƐ  ŐƌĂǀĞ  ĚĞƐ 
ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ ĞƐƚ  ůĂ ŚĂƵƐƐĞ ĚƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞƐ 
ŵĞƌƐ͘  ^ĞůŽŶ  ůĞ  ƌĂƉƉŽƌƚ  ƐƉĠĐŝĂů  ĚƵ  'ƌŽƵƉĞ  Ě͛ ǆƉĞƌƚƐ 
/ŶƚĞƌŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚĂů  ƐƵƌ  ů͛ ǀŽůƵƚŝŽŶ  ĚƵ   ůŝŵĂƚ  ;'/  Ϳ 
ƉƵďůŝĠ  ĞŶ  ^ĞƉƚĞŵďƌĞ  ϮϬϭϵ͕  ůĞ  ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞ  ŵĞƌ  Ă 
ĂƵŐŵĞŶƚĠ  Ě͛ĞŶǀŝƌŽŶ  ϭϱ  Đŵ  ă  ů͛ĠĐŚĞůůĞ  ŵŽŶĚŝĂůĞ  ĂƵ 
ĐŽƵƌƐ  ĚƵ  yyğŵĞ  ƐŝğĐůĞ͕  ĂůŽƌƐ  ƋƵĞ  ĐĞƚƚĞ  ŚĂƵƐƐĞ  ĞƐƚ 
ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ ƉůƵƐ ƋƵĞ ĚĞƵǆ ĨŽŝƐ ƉůƵƐ ƌĂƉŝĚĞ ʹ ϯ͕ϲ ŵŵ 
ƉĂƌ ĂŶ ʹ Ğƚ ĐŽŶƚŝŶƵĞ ĚĞ Ɛ͛ĂĐĐĠůĠƌĞƌ͘ >Ğ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ ŵĞƌ 
ĐŽŶƚŝŶƵĞƌĂ Ě͛ĂƵŐŵĞŶƚĞƌ ƉĞŶĚĂŶƚ ĚĞƐ  ƐŝğĐůĞƐ  Ğƚ  ĐĞƚƚĞ 
ŚĂƵƐƐĞ ƉŽƵƌƌĂŝƚ ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ ũƵƐƋƵ͛ă ϭŵ Ě͛ŝĐŝ ϮϭϬϬ͘  ĞƚƚĞ 
ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ƉĞƌĚƵƌĞƌĂ ŵĂůŐƌĠ ĚĞƐ ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ ĚĞ ŐĂǌ 
ă  ĞĨĨĞƚ  ĚĞ  ƐĞƌƌĞ  ĨŽƌƚĞŵĞŶƚ  ƌĠĚƵŝƚĞƐ  Ğƚ  ƵŶ 
ƌĠĐŚĂƵĨĨĞŵĞŶƚ ƉůĂŶĠƚĂŝƌĞ  ůŝŵŝƚĠ ă ƵŶĞ ǀĂůĞƵƌ ďŝĞŶ ĞŶ 
ĚĞƐƐŽƵƐ ĚĞ ϮΣ ͘ WĂƌ ĐŽŶƚƌĞ͕ ů͛ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ĚƵ ŶŝǀĞĂƵ 
ĚĞ  ŵĞƌ  ƉŽƵƌƌĂŝƚ  ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ  ĞŶƚƌĞ  ϲϬ  ă  ϭϭϬ  Đŵ  Ɛŝ  ĐĞƐ 
ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ  ĐŽŶƚŝŶƵĞŶƚ  Ě͛ĂƵŐŵĞŶƚĞƌ  ĞŶĐŽƌĞ  ƉůƵƐ 
ĨŽƌƚĞŵĞŶƚ ϭϯϲ ;dĂďůĞĂƵ ϯϵͿ͘  

 ĂŶƐ  ůĞ  ƐĐĠŶĂƌŝŽ  ƉĞƐƐŝŵŝƐƚĞ͕  ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ  ƌĠŐŝŽŶƐ  ŽƵ 
ǀŝůůĞƐ  ƚĞůůĞƐ  ƋƵĞ   ĂŬŚůĂ͕  dĂƌĨĂǇĂ͕  >ĂƌĂĐŚĞ͕  DĂƌƚŝů͕ 
&ŶŝĚĞƋ͕  DĚŝƋ  ŽƵ  ĞŶĐŽƌĞ   ŐĂĚŝƌ  Ğƚ   ƐƐĂŽƵŝƌĂ  ƐĞ 
ĐŽŶĨƌŽŶƚĞƌŽŶƚ  ă  ĚĞƐ  ĚĠĨŝƐ  ƐĠƌŝĞƵǆ  ƉŽƵƌ  Ɛ͛ĂĚĂƉƚĞƌ  ă 

ĐĞƚƚĞ  ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ  ƐĂŶƐ  ƉĂƌůĞƌ  ĚĞƐ  ĚĠŐąƚƐ  ƋƵĞ  ƉĞƵǀĞŶƚ 
ƐƵďŝƌ ůĞƐ ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ ĐƀƚŝğƌĞƐ͘  

 Ŷ  ĞĨĨĞƚ͕  ŵġŵĞ  Ɛŝ  ůĂ  ŚĂƵƐƐĞ  ĚƵ  ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞƐ ŵĞƌƐ 
ƐĞŵďůĞ  ĨĂŝďůĞ͕  ĐŽŶũƵŐƵĠĞ  ă  ĚĞƐ  ƉĂƌĂŵğƚƌĞƐ 
ĚĠĨĂǀŽƌĂďůĞƐ  ƚĞůƐ  ƋƵĞ  ůĂ  ďĂŝƐƐĞ  ĚĞ  ůĂ  ƉƌĞƐƐŝŽŶ 
ďĂƌŽŵĠƚƌŝƋƵĞ Ğƚ ůĞƐ ŐƌĂŶĚĞƐ ŚŽƵůĞƐ͕  ů͛ŝŵƉĂĐƚ ƉŽƵƌƌĂŝƚ 
ġƚƌĞ ĚĠǀĂƐƚĂƚĞƵƌ Ğƚ ŵġŵĞ ƉĂƌĨŽŝƐ ŝƌƌĠǀĞƌƐŝďůĞ Ɛ͛ŝů Ɛ͛ĂŐŝƚ 
ĚĞ  ĚĞƐƚƌƵĐƚŝŽŶ  ĚĞ  ďĂƌƌŝğƌĞƐ  ƉŚǇƐŝƋƵĞƐ  ƚĞůůĞƐ  ƋƵĞ  ůĞƐ 
ĚƵŶĞƐ ĐƀƚŝğƌĞƐ͘  

 ͛ƵŶ ĂƵƚƌĞ ĐƀƚĠ͕ ůĞ ƌĂƉƉŽƌƚ ĚƵ '/   ƌĂƉƉŽƌƚĞ ƋƵĞ ůĞƐ 
ŽĐĠĂŶƐ  ŽŶƚ  ĂďƐŽƌďĠ  ϮϬй  ă  ϯϬй  ĚĞƐ  ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ 
ĂŶƚŚƌŽƉŝƋƵĞƐ ĚĞ ĚŝŽǆǇĚĞ ĚĞ ĐĂƌďŽŶĞ ĚĞƉƵŝƐ ůĞƐ ĂŶŶĠĞƐ 
ϭϵϴϬ͕  ĐĞ  ƋƵŝ  Ă  ĞŶƚƌĂŠŶĠ  ůĞƵƌ  ĂĐŝĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  ƋƵŝ  ŶĞ  ĨĞƌĂ 
ƋƵ͛ĂƵŐŵĞŶƚĞƌ  ƚĂŶƚ  ƋƵĞ  ƐĂ  ĐĂƵƐĞ  ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ  ƉĞƌƐŝƐƚĞ͘ 
WŽƵƌ  ůĞ  ĐĂƐ  ĚƵ  DĂƌŽĐ  ă  ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ  ϮϭϬϬ͕  ĐĞƚƚĞ 
ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ĚĞ ů͛ĂĐŝĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ƉŽƵƌ ů͛ŽĐĠĂŶ ĂƚůĂŶƚŝƋƵĞ 
Ğƚ ůĂ ŵĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞ ƚŽƵƌŶĞ ĂƵƚŽƵƌ ĚĞ ͲϬ͕ϭϱȴɆȸ ƉŽƵƌ ůĞ 
Z WϮ͘ϲ Ğƚ ͲϬ͕ϰϱ ȴɆȸ ƉŽƵƌ ůĞ Z Wϴ͘ϱ͘  

>ĞƐ  ŽĐĠĂŶƐ  ĚƵ  ŵŽŶĚĞ  ŽŶƚ  ĂƵƐƐŝ  ĂďƐŽƌďĠ  ƉůƵƐ  ĚĞ        
ϵϬ й ĚĞ ůĂ ĐŚĂůĞƵƌ ĞǆĐĠĚĞŶƚĂŝƌĞ ĚƵ ƐǇƐƚğŵĞ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞ 
Ğƚ  ĚĞǀƌŽŶƚ  ĂďƐŽƌďĞƌ  Ϯ  ă  ϰ  ĨŽŝƐ  ƉůƵƐ  ĚĞ  ĐŚĂůĞƵƌ  ƋƵĞ 
ƉĞŶĚĂŶƚ ůĂ ƉĠƌŝŽĚĞ ĂůůĂŶƚ ĚĞ ϭϵϳϬ ă ů͛ŚĞƵƌĞ ĂĐƚƵĞůůĞ Ɛŝ 
ůĞ ƌĠĐŚĂƵĨĨĞŵĞŶƚ ƉůĂŶĠƚĂŝƌĞ ĞƐƚ ůŝŵŝƚĠ ă Ϯ Σ ͕ Ğƚ ũƵƐƋƵ͛ă 
ϱ  ă  ϳ  ĨŽŝƐ  ƉůƵƐ͕  Ɛŝ  ůĞƐ  ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ  ƐŽŶƚ  ƉůƵƐ  ĠůĞǀĠĞƐ͘  >Ğ 
ƌĠĐŚĂƵĨĨĞŵĞŶƚ ĚĞ ů͛ŽĐĠĂŶ ƌĠĚƵŝƚ ůĞ ďƌĂƐƐĂŐĞ ĞŶƚƌĞ ůĞƐ 
ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ ĐŽƵĐŚĞƐ Ě͛ĞĂƵ Ğƚ ĚŝŵŝŶƵĞ ĞŶ ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞ 
ů͛ĂƉƉƌŽǀŝƐŝŽŶŶĞŵĞŶƚ  ĞŶ  ŽǆǇŐğŶĞ  Ğƚ  ĞŶ  ŶƵƚƌŝŵĞŶƚƐ 
ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ ă ůĂ ĨĂƵŶĞ Ğƚ ă ůĂ ĨůŽƌĞ ŵĂƌŝŶĞ͘   ĐĞƚ ĠŐĂƌĚ͕ 
ă  ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ  ϮϬϵϬ͕  ůĂ  ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛ŽǆǇŐğŶĞ  ƉŽƵƌ 
ů͛ŽĐĠĂŶ ĂƚůĂŶƚŝƋƵĞ Ğƚ ůĂ ŵĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞ ĂƵǆ ĞŶǀŝƌŽŶƐ ĚƵ 
DĂƌŽĐ ĐŽŶŶĂŝƚƌĂŝƚ ƵŶĞ ĚŝŵŝŶƵƚŝŽŶ ĚĞ Ͳϱ ă ϱ ŵŵŽů ŵʹϯ 
ƉŽƵƌ  ůĞ  Z W  Ϯ͘ϱ  ƚĂŶĚŝƐ  ƋƵĞ  ƉŽƵƌ  ůĞ  Z W  ϴ͘ϱ  ĐĞƚƚĞ 
ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ƉŽƵƌƌĂŝƚ ĂůůĞƌ ĚĞ ͲϮϬ ă ͲϭϬ ƉĂƌ ƌĂƉƉŽƌƚ ă 
ů͛ĠƚĂƚ ĂĐƚƵĞů ;ϴϬ ă ϭϮϬ ŵŵŽů ŵʹϯͿ͘ 

 Ŷ ƉůƵƐ ĚĞ ů͛ĠůĠǀĂƚŝŽŶ ĚƵ ŶŝǀĞĂƵ ŵŽǇĞŶ ĚĞƐ ŵĞƌƐ Ğƚ 
ůĞƵƌ ĂĐŝĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕ ůΖ/EZ, Ă ĐŽŵŵĞŶĐĠ ă ŽƌŐĂŶŝƐĞƌ ĚĞƐ 
ĐĂŵƉĂŐŶĞƐ  ŽĐĠĂŶŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞƐ  ƐĂŝƐŽŶŶŝğƌĞƐ  ĞŶ  ŵĞƌ 
ŵĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞ  ŵĂƌŽĐĂŝŶĞ  ĞŶƚƌĞ  ^ĞďƚĂ  Ğƚ  ^ĂŝĚŝĂ  ƉŽƵƌ 
ŵĞƐƵƌĞƌ  ů͛ŝŵƉĂĐƚ  ůŽĐĂů  ĚƵ  ƉŚĠŶŽŵğŶĞ  ĚĞ  ůĂ  ĐŚĂůĞƵƌ͘ 
dŽƵƚĞĨŽŝƐ͕  Ğƚ  ƉĂƌ  ŵĂŶƋƵĞ  ĚĞ  ůŽŶŐƵĞƐ  ƐĠƌŝĞƐ 
ŽĐĠĂŶŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞƐ  ƚĞŵƉŽƌĞůůĞƐ͕  ůĞƐ  ƚĞŶĚĂŶĐĞƐ 
ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ  ŶĞ  ƉĞƵǀĞŶƚ  ƉĂƐ  ĞŶĐŽƌĞ  ġƚƌĞ  ĚĠƚĞĐƚĠĞƐ͘ 
>͛/EZ,  ƌĂƉƉŽƌƚĞ  ƉĂƌ  ĐŽŶƚƌĞ  ůĞ  ƌĠƐƵůƚĂƚ  ĚĞ  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ 
ƚƌĂǀĂƵǆ ƐĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞƐ ƋƵŝ ŵŽŶƚƌĞŶƚ ƋƵĞ ƐƵƌ ůĞƐ ƋƵĂƌĂŶƚĞ 
ĚĞƌŶŝğƌĞƐ  ĂŶŶĠĞƐ͕  ůĞƐ  ĞĂƵǆ  ƉƌŽĨŽŶĚĞƐ 
ŵĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞŶŶĞƐ ĚĞǀŝĞŶŶĞŶƚ ƉůƵƐ ĐŚĂƵĚĞƐ Ğƚ ƐĂůŝŶĞƐ 
ĂǀĞĐ  ƵŶ  ƚĂƵǆ  ĚĞ  Ϭ͘ϬϰΣ   ƉĂƌ  ĚĠĐĞŶŶŝĞ  ƉŽƵƌ  ůĂ 

dĂďůĞĂƵ ϯϵ ͗ sĂƌŝĂƚŝŽŶ ŵŽǇĞŶŶĞ ĚĞ ůĂ ƚĞŵƉĠƌĂƚƵƌĞ ĚĞ ƐƵƌĨĂĐĞ 
ŵŽŶĚŝĂůĞ ƉƌŽũĞƚĠĞ ƉĂƌ ƌĂƉƉŽƌƚ ă ϭϴϱϬ Ͳ ϭϵϬϬ ƉŽƵƌ ĚĞƵǆ 

ƉĠƌŝŽĚĞƐ ƐŽƵƐ ƋƵĂƚƌĞ Z WƐϭϱ 

    ĐŽƵƌƚ ƚĞƌŵĞ  &ŝŶ ĚƵ ƐŝğĐůĞ 
ϮϬϴϭ Ͳ ϮϭϬϬ 

^ĐĠŶĂƌŝŽƐ  ^ŝŐŶŝĨŝĞƌ 
;Σ Ϳ 

'ĂŵŵĞ 
ƉƌŽďĂďůĞ 
;Σ Ϳ 

^ŝŐŶŝĨŝĞƌ 
;Σ Ϳ 

'ĂŵŵĞ 
ƉƌŽďĂďůĞ 
;Σ Ϳ 

Z WϮ͘ϲ  ϭ͕ϲ  ϭ͕ϭ ă Ϯ͕Ϭ  ϭ͕ϲ  Ϭ͕ϵ ă Ϯ͕ϰ 

Z Wϰ͘ϱ  ϭ͕ϳ  ϭ͕ϯ ă Ϯ͕Ϯ  Ϯ͕ϱ  ϭ͕ϳ ă ϯ͕ϯ 

Z Wϲ͘Ϭ  ϭ͕ϲ  ϭ͕Ϯ ă Ϯ͕Ϭ  Ϯ͕ϵ  Ϯ͕Ϭ ă ϯ͕ϴ 

Z Wϴ͘ϱ  Ϯ  ϭ͕ϱ ă Ϯ͕ϰ  ϰ͕ϯ  ϯ͕Ϯ ă ϱ͕ϰ 

^ŽƵƌĐĞ ͗ & K͕ ϮϬϭϴ 
 



 

ϭϵϭ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϴ ͗  ŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ 

ƚĞŵƉĠƌĂƚƵƌĞ  Ğƚ  ĚĞ  Ϭ͘Ϭϭϱ  ƵŶŝƚĠƐ  ƉŽƵƌ  ůĞ  ƉĂƌĂŵğƚƌĞ 
ƐĂůŝŶŝƚĠ ϭϮϵ͘ 

 ̂ Žů  

>ĞƐ ƐŽůƐ ƐŽŶƚ ă ůĂ ĨŽŝƐ ƵŶĞ ƐŽƵƌĐĞ Ğƚ ƵŶ ƉƵŝƚƐ ĚĞ ŐĂǌ 
ă ĞĨĨĞƚ ĚĞ ƐĞƌƌĞ ͗ 

  >ĞƐ ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ ŚƵŵĂŝŶĞƐ ĂƐƐŽĐŝĠĞƐ ă ů͛ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĚƵ 
ƐŽů  ;ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͕  ĨŽƌĞƐƚĞƌŝĞ  Ğƚ  ĂƵƚƌĞƐ  ƵƐĂŐĞƐ  ĚĞƐ 
ƐŽůƐͿ  ĐŽŶƚƌŝďƵĞŶƚ ĂƵǆ ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ  ĂŶƚŚƌŽƉŝƋƵĞƐ  ĚĞ 
ŐĂǌ ă ĞĨĨĞƚ ĚĞ ƐĞƌƌĞ ͖ 

   Ŷ ƌĠƉŽŶƐĞ ă  ů͛ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ 
ĚĞ   KЇ  ĚĂŶƐ  ů͛ĂƚŵŽƐƉŚğƌĞ͕  ůĞƐ  ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ 
ŶĂƚƵƌĞůƐ  ĂďƐŽƌďĞŶƚ  ƵŶĞ  ƉĂƌƚŝĞ  ĚĞƐ  ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ 
ĂŶƚŚƌŽƉŝƋƵĞƐ͘ 

>Ğ '/   ƌĂƉƉŽƌƚĞ ĚĂŶƐ ƐŽŶ ƌĂƉƉŽƌƚ ƐƉĠĐŝĂů ĚĞ ϮϬϭϴ 
ƋƵĞ  ĚĞƉƵŝƐ  ůĂ  ƉĠƌŝŽĚĞ  ƉƌĠŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞ  ĞŶ  ϭϴϱϬ͕  ůĂ 
ƚĞŵƉĠƌĂƚƵƌĞ ă  ůĂ  ƐƵƌĨĂĐĞ ĚƵ ƐŽů Ă ĂƵŐŵĞŶƚĠ ƉƌĞƐƋƵĞ 
ĚĞƵǆ ĨŽŝƐ ƉůƵƐ ƋƵĞ ůĂ ƚĞŵƉĠƌĂƚƵƌĞ ŵŽǇĞŶŶĞ ŵŽŶĚŝĂůĞ͘ 
>ĞƐ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ ŽŶƚ ĚŽŶĐ ĐŽŶƚƌŝďƵĠ ă ůĂ 
ĚĠƐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ă  ůĂ  ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƐŽůƐ  ĚĂŶƐ  ĚĞ 
ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ ƌĠŐŝŽŶƐ ĚƵ ŵŽŶĚĞ Ǉ ĐŽŵƉƌŝƐ ĂƵ DĂƌŽĐ͘  

 &ƌĠƋƵĞŶĐĞ  ĚĞƐ   ǀğŶĞŵĞŶƚƐ  EĂƚƵƌĞůƐ 
 ǆƚƌġŵĞƐ 

 >ĞƐ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ ƐĞ ŵĂŶŝĨĞƐƚĞŶƚ ĂƵƐƐŝ 
ƐŽƵƐ ĨŽƌŵĞ Ě͛ĠǀğŶĞŵĞŶƚ ŶĂƚƵƌĞůƐ ĞǆƚƌġŵĞƐ ƚĞůƐ ƋƵĞ ůĞƐ 
ŝŶŽŶĚĂƚŝŽŶƐ͕ ůĞƐ ƐğĐŚĞƌĞƐƐĞƐ͕ ůĞƐ ŐůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ ĚĞ ƚĞƌƌĞƐ͕ 
ůĞƐ ĐĂŶŝĐƵůĞƐ͕ ĞƚĐ͘ 

WĂƌŵŝ  ĐĞƐ  ƉŚĠŶŽŵğŶĞƐ͕  ůĞ  DĂƌŽĐ  ĞƐƚ  ƐƵƌƚŽƵƚ 
ĐŽŶĐĞƌŶĠ  ƉĂƌ  ůĞƐ  ŝŶŽŶĚĂƚŝŽŶƐ  ƋƵŝ͕  ĚƵƌĂŶƚ  ůĂ  ĚĞƌŶŝğƌĞ 
ĚĠĐĞŶŶŝĞ͕  ŽŶƚ  ĐĂƵƐĠ  ĚĞƐ  ĚŽŵŵĂŐĞƐ  ŚƵŵĂŝŶƐ 
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚƐ ;ϰϳ ŵŽƌƚƐ ƌŝĞŶ ƋƵ͛ă 'ƵĞůŵŝŵ ĞŶ ϮϬϭϰͿ ĂŝŶƐŝ 
ƋƵĞ  ĚĞƐ  ĚŽŵŵĂŐĞƐ  ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ  ĐŽŶƐĠƋƵĞŶƚƐ 
;dĂďůĞĂƵ ϰϬͿ͘ >ĞƐ ĚŽŵŵĂŐĞƐ ĐĂƵƐĠƐ ƉĂƌ ůĞƐ ŝŶŽŶĚĂƚŝŽŶƐ 
ĚƵ  'ŚĂƌď  ĞŶ  ϮϬϬϵ  ŽŶƚ  ĠƚĠ  ĠǀĂůƵĠ  ă  ϭ  ŵŝůůŝĂƌĚ  ĚĞ 
 ŝƌŚĂŵƐ  ;ŵŝŶŝƐƚğƌĞ  ĚĞ  ů͛ ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞͿ͕  ĂůŽƌƐ  ƋƵĞ  ůĞƐ 

ƉĞƌƚĞƐ  ĚƵ  ƐĞĐƚĞƵƌ  ƌĠƐŝĚĞŶƚŝĞů  ĠƚĂŝĞŶƚ  ĞƐƚŝŵĠĞƐ  ă  ϭ͕ϴ 
ŵŝůůŝĂƌĚƐ ĚĞ ĚŝƌŚĂŵƐͬĂŶ ϭϯϳ͘ 

>ĞƐ  ƐĠĐŚĞƌĞƐƐĞƐ  ƋƵĂŶƚ  ă  ĞůůĞƐ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ  ƵŶ 
ƉŚĠŶŽŵğŶĞ  ŵŽŝŶƐ  ƉŽŶĐƚƵĞů  ŵĂŝƐ  ƉůƵƐ  ŐĠŶĠƌĂůŝƐĠ͘ 
 ĨĨĞĐƚĂŶƚ ƐŽƵǀĞŶƚ ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ ĚƵ ƉĂǇƐ͕ ĞůůĞƐ ĚĠŐƌĂĚĞŶƚ 
ůĞƐ ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ Ğƚ ĞŶƚƌĂŠŶĞŶƚ ĚĞƐ ŵƵƚĂƚŝŽŶƐ 
ŐƌĂǀĞƐ ƐƵƌ ůĞ ƚŝƐƐƵ ƐŽĐŝĂů ă ů͛ŝŵĂŐĞ ĚĞƐ ŐƌĂŶĚĞƐ ǀĂŐƵĞƐ 
Ě͛ĞǆŽĚĞ  ƌƵƌĂůĞ  ƋƵŝ  ŽŶƚ  ĂĨĨĞĐƚĠ  ůĞ  DĂƌŽĐ  ĚƵƌĂŶƚ  ůĞƐ 
ĂŶŶĠĞƐ ϭϵϴϬ  ĐƌĠĂŶƚ  ĂŝŶƐŝ ĚĞ  ŶŽƵǀĞĂƵǆ ĚĠĨŝƐ  ƉŽƵƌ  ůĞƐ 
ƉŽůŝƚŝƋƵĞƐ ƉƵďůŝƋƵĞƐ ĞŶ ŵĂƚŝğƌĞ ĚĞ ŐĞƐƚŝŽŶ ƵƌďĂŝŶĞ͘ 

>ĞƐ  ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞƐ  ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ  ĚƸĞƐ  ĂƵǆ      ƐŽŶƚ  ă 
ƉƌĠǀŽŝƌ  ĂƵƐƐŝ  ĚƵ  ĐƀƚĠ  ĚĞ  ůĂ  ŵĞƌ͘  sƵ  ů͛ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ 
ƉƌĠǀƵĞ ĚƵ ŶŝǀĞĂƵ ŵŽǇĞŶ ĚĞ  ůĂ ŵĞƌ͕  ůĞƐ ŶŝǀĞĂƵǆ ĚĞ  ůĂ 
ŵĞƌ ůŽĐĂƵǆ ƋƵŝ ƐĞ ƉƌŽĚƵŝƐĂŝĞŶƚ ŚŝƐƚŽƌŝƋƵĞŵĞŶƚ ƵŶĞ ĨŽŝƐ 
ƉĂƌ ƐŝğĐůĞ ĚĞǀƌĂŝĞŶƚ ĚĞǀĞŶŝƌ ĚĞƐ ĠǀĠŶĞŵĞŶƚƐ ĂŶŶƵĞůƐ 
ĚĂŶƐ ůĂ ƉůƵƉĂƌƚ ĚĞƐ ĞŶĚƌŽŝƚƐ ĂƵ yy/ğŵĞ ƐŝğĐůĞ ϭϯϴ͘ 

 ͛ƵŶ  ĂƵƚƌĞ  ĐƀƚĠ͕  Ɛŝ  ů͛ŝŵƉĂĐƚ  ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ  Ğƚ 
ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞ  ĚĞƐ  ĂĐƌŝĚŝĞŶƐ  ƐƵƌ  ůĞƐ  ĐƵůƚƵƌĞƐ  Ğƚ  ůĞƐ 
ƉąƚƵƌĂŐĞƐ  ĞƐƚ  ĐŽŶŶƵ  ĚĞƉƵŝƐ  ĚĞƐ  ƐŝğĐůĞƐ͕  ůĞƐ 
ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ  ƌŝƐƋƵĞŶƚ  ĚĞ  ĨĂǀŽƌŝƐĞƌ  ůĂ 
ƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ Ğƚ ůĂ ŵƵůƚŝƉůŝĐĂƚŝŽŶ ĚĞ ĐĞƚƚĞ ĞƐƉğĐĞ ƉŽƵƌ 
ĨŽƌŵĞƌ͕ ƉĂƌ  ůĂ  ƐƵŝƚĞ͕  ĚĞƐ ĞƐƐĂŝŵƐ ŵŝŐƌĂƚĞƵƌƐ ƉŽƵǀĂŶƚ 
ĞŶǀĂŚŝƌ ƉƌğƐ Ě͛ƵŶĞ ƐŽŝǆĂŶƚĂŝŶĞ ĚĞ ƉĂǇƐ ĚŽŶƚ ůĞ DĂƌŽĐ͘ 
>Ă ĚĞƌŶŝğƌĞ ŝŶǀĂƐŝŽŶ ĚƵ  ƌŝƋƵĞƚ ƉğůĞƌŝŶ ĂƵ DĂƌŽĐ ĞŶƚƌĞ 
ϭϵϴϳ  Ğƚ  ϭϵϴϵ  Ă  ŶĠĐĞƐƐŝƚĠ  ůĂ ŵŽďŝůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞ ŵŽǇĞŶƐ 
ŚƵŵĂŝŶƐ͕  ŵĂƚĠƌŝĞůƐ  Ğƚ  ĨŝŶĂŶĐŝĞƌƐ  ĐŽŶƐŝĚĠƌĂďůĞƐ                  
;ϭ ŵŝůůŝĂƌĚ ĚĞ ĚŝƌŚĂŵƐͿ ƉŽƵƌ ƚƌĂŝƚĞƌ ƉƌğƐ ĚĞ ϱ DŚĂ͘ 

 Ŷ ƚŽƵƚ ĠƚĂƚ ĚĞ ĐĂƵƐĞ͕ ŝů ĞƐƚ ƉƌĠǀƵ͕ ƐĞůŽŶ ůĞ '/  ͕ ƋƵĞ 
ůĂ ĨƌĠƋƵĞŶĐĞ Ğƚ ů͛ĂŵƉůŝƚƵĚĞ ĚĞƐ ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞƐ ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ 
ĂƵŐŵĞŶƚĞŶƚ ĂǀĞĐ ůĞƐ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ͕ ĐŚŽƐĞ 
ƋƵŝ  ĐŽŵŵĞŶĐĞ  ă  ƐĞ  ƌĞƐƐĞŶƚŝƌ  ĚğƐ ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ  ;&ŝŐƵƌĞ 
ϵϱͿ͘ 

 

 

 

&ŝŐƵƌĞ ϵϱ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚĞƐ ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞƐ  ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ ĂƵ DĂƌŽĐ 
^ŽƵƌĐĞ ͗  ŝƌĞĐƚŝŽŶ 'ĠŶĠƌĂůĞ ĚĞ ůĂ WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ  ŝǀŝůĞ

dĂďůĞĂƵ ϰϬ ͗ /ŵƉĂĐƚ ĨŝŶĂŶĐŝĞƌ ĚĞƐ ŝŶŽŶĚĂƚŝŽŶƐ Ğƚ ĚĞƐ 
ƐĞĐŚĞƌĞƐƐĞƐ ;ĞŶ DŝůůŝŽŶƐ ĚĞ  ŚƐͿ 

ZŝƐƋƵĞ  WĞƌƚĞƐ  ŶŶƵĞůůĞƐ 
DŽǇĞŶŶĞƐ 

WĞƌƚĞƐ 
DĂǆŝŵĂůĞƐ 
WƌŽďĂďůĞƐ 
ͬϭϬϬ ĂŶƐ 

/ŶŽŶĚĂƚŝŽŶƐ  ϰϭϳϳ  Ϯϳ ϱϱϲ 
^ĠĐŚĞƌĞƐƐĞ 
;ďůĠ ĚƵƌ͕  ůĠ 
ƚĞŶĚƌĞ͕ ŽƵ ŽƌĂŐĞͿ 

Ϯϲϵϲ  ϭϳ ϯϲϳ 

 ^ŽƵƌĐĞ ͗  D͕ ϮϬϭϯ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϵϮ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

ϯ͘  ƚĂƚ  ĚĞƐ  ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ  ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ  ĞŶ 
'Ăǌ ă  ĨĨĞƚ ĚĞ ^ĞƌƌĞ 
>Ă ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ ă  ů͛ĞĨĨŽƌƚ ŐůŽďĂů ĚĞ ůƵƚƚĞ ĐŽŶƚƌĞ  ůĞƐ 

ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ  ĞǆŝŐĞ  ĚƵ  DĂƌŽĐ  ƵŶĞ 
ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ ĂƐƐĞǌ ƉƌĠĐŝƐĞ ĚĞ ů͛ĠƚĂƚ ĚĞ ƐĞƐ ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ͘ 
^ƵďƐĠƋƵĞŵŵĞŶƚ͕ ůĞ ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚ Ă ĂĚŽƉƚĠ ůĞ ĚĠĐƌĞƚ 
ŶΣϮ͘ϭϴ͘ϳϰ  ŝŶƐƚŝƚƵĂŶƚ  ůĞ  ^ǇƐƚğŵĞ EĂƚŝŽŶĂů  Ě͛/ŶǀĞŶƚĂŝƌĞ 
ĚĞ  ' ^  ;^E/Ͳ' ^Ϳ  ĂĨŝŶ  ĚĞ  ƐƵƌŵŽŶƚĞƌ  ůĞƐ  ƉƌŽďůğŵĞƐ 
Ě͛ŝŶƐƵĨĨŝƐĂŶĐĞ  ĚĞ  ŵŽǇĞŶƐ  Ğƚ  ƌĞůĞǀĞƌ  ůĞƐ  ĚĠĨŝƐ  ĚĞ  ůĂ 
ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶ  ĞŶƚƌĞ  ůĞƐ  ĞŶƚŝƚĠƐ  ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ  ĚĞ  ůĂ 
ĐŽůůĞĐƚĞ Ğƚ ĚĞ ůĂ ŐĞƐƚŝŽŶ ůĞƐ ĚŽŶŶĠĞƐ͘  

 Ğ ĐĞ ĨĂŝƚ͕ ůĞ  ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ Ă ŵŝƐ 
ĞŶ ƉůĂĐĞ ƵŶ  ŽŵŝƚĠ ĞŶ ĐŚĂƌŐĞ ĚƵ ^E/Ͳ' ^ ;&ŝŐƵƌĞ ϵϲͿ 
ƋƵŝ ĚĞǀƌĂ ĐŽŶƚŝŶƵĞƌ ůĞƐ ĞĨĨŽƌƚƐ ĞŶƚƌĞƉƌŝƐ ƉĂƌ ůĞ ƉĂǇƐ ůŽƌƐ 
ĚĞƐ  ŝŶǀĞŶƚĂŝƌĞƐ  ŶĂƚŝŽŶĂƵǆ  ĚĞƐ  ĠŵŝƐƐŝŽŶƐͬĂďƐŽƌƉƚŝŽŶƐ 
ŵĂƌŽĐĂŝŶĞƐ  ĚĞ  ŐĂǌ  ă  ĞĨĨĞƚ  ĚĞ  ƐĞƌƌĞ  ƉŽƵƌ  ůĞƐ  ĂŶŶĠĞƐ 
;ϮϬϬϱ͕ ϮϬϬϲ͕ ϮϬϬϴ͕ ϮϬϭϬ͕ ϮϬϭϮ͕ ϮϬϭϰ͕ ϮϬϭϲ Ğƚ ϮϬϭϴͿ͘  

 ĂŶƐ ĐĞ ĐĂĚƌĞ͕ ŝů ĞƐƚ ă ƌĂƉƉĞůĞƌ ƋƵĞ ůĞƐ ŝŶǀĞŶƚĂŝƌĞƐ 
ŽŶƚ ĠƚĠ ƌĠĂůŝƐĠƐ ĐŽŶĨŽƌŵĠŵĞŶƚ ĂƵǆ ůŝŐŶĞƐ ĚŝƌĞĐƚƌŝĐĞƐ ĚƵ 

'/    ĚĞ  ϮϬϬϲ  ĐĞ  ƋƵŝ  ƉĞƌŵĞƚ  ĚĞ  ĚŝƐƉŽƐĞƌ  ĚĞ  ƐĠƌŝĞƐ 
ĚŝĂĐŚƌŽŶŝƋƵĞƐ ƉĞƌŵĞƚƚĂŶƚ ĚĞƐ ĂŶĂůǇƐĞƐ ƉůƵƐ ĨŝĂďůĞƐ͘ 

>ĞƐ  ŝŶǀĞŶƚĂŝƌĞƐ  ĚĞƐ  ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ  ƚƌĂŝƚĞŶƚ  ĚĞ  ƚŽƵƐ  ůĞƐ 
'Ăǌ ă  ĨĨĞƚ ĚĞ ̂ ĞƌƌĞ ;' ^Ϳ ůŝƐƚĠƐ ƉĂƌ ůĞƐ ůŝŐŶĞƐ ĚŝƌĞĐƚƌŝĐĞƐ 
ĚƵ  '/    ƋƵ͛ŝůƐ  ƐŽŝĞŶƚ  ĚŝƌĞĐƚƐ  ĐŽŵŵĞ  ůĞ  ĚŝŽǆǇĚĞ  ĚĞ 
ĐĂƌďŽŶĞ ; KϮͿ͕ ůĞ ŵĠƚŚĂŶĞ ; ,ϰͿ͕ ů͛ŽǆǇĚĞ ŶŝƚƌĞƵǆ ;EϮKͿ 
Ğƚ ůĞƐ ĐŽŵƉŽƐĠƐ ĨůƵŽƌĠƐ ;,& ͕ W& Ϳ ŽƵ ŝŶĚŝƌĞĐƚƐ ĐŽŵŵĞ 
ůĞƐ  ŽǆǇĚĞƐ  Ě͛ĂǌŽƚĞ  ;EKǆͿ͕  ůĞ  ŵŽŶŽǆǇĚĞ  ĚĞ  ĐĂƌďŽŶĞ 
; KͿ͕  ůĞ  ĚŝŽǆǇĚĞ  ĚĞ  ƐŽƵĨƌĞ  ;^KϮͿ  Ğƚ  ůĞƐ  ĐŽŵƉŽƐĠƐ 
ŽƌŐĂŶŝƋƵĞƐ  ǀŽůĂƚŝůƐ  EŽŶ  DĠƚŚĂŶŝƋƵĞƐ  ; KsEDͿ͘  >ĞƐ 
ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ ĚĞ ^&ϲ ŽŶƚ ĠƚĠ ŶĠŐůŝŐĠĞƐ  ĨĂƵƚĞ ĚĞ ĚŽŶŶĠĞƐ 
ĂůŽƌƐ  ƋƵ͛ĂƵĐƵŶĞ  ƐŽƵƌĐĞ  Ě͛ĠŵŝƐƐŝŽŶ  ĚĞ  E&ϯ  Ŷ͛Ă  ĠƚĠ 
ŝĚĞŶƚŝĨŝĠĞ  ĂƵ  DĂƌŽĐ͘  >ĞƐ  Ɛŝǆ  ŵŽĚƵůĞƐ  ĠŵĞƚƚĞƵƌƐ 
ĐŽŶƐŝĚĠƌĠƐ  ƐŽŶƚ  ĐĞƵǆ  ŝĚĞŶƚŝĨŝĠƐ  ƉĂƌ  ůĞ  '/  ͕  ƐŽŝƚ 
ů͛ĠŶĞƌŐŝĞ͕  ůĞƐ  ƉƌŽĐĠĚĠƐ  ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůƐ͕  ů͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͕  ůĞƐ 
ĚĠĐŚĞƚƐ͕  ů͛hƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  dĞƌƌĞƐ͕  ůĞƐ   ŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ 
Ě͛ ĨĨĞĐƚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ dĞƌƌĞƐ Ğƚ ůĂ &ŽƌĞƐƚĞƌŝĞ ;hd  d&Ϳ Ğƚ ůĞƐ 
ĚĠĐŚĞƚƐ͘ >Ğ ŵŽĚƵůĞ ͨ ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞ ƐŽůǀĂŶƚƐ Ğƚ ĂƵƚƌĞƐ 
ƉƌŽĚƵŝƚƐ  ͩ  Ŷ͛Ă  ƉĂƐ  ĠƚĠ  ƚƌĂŝƚĠ  ĐĂƌ  ƐĂ  ƉĂƌƚ  ĚĂŶƐ  ůĞƐ 
ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ ĚƵ ƉĂǇƐ ĞƐƚ ĞŶĐŽƌĞ ĨĂŝďůĞ ϵ͘ 

 

&ŝŐƵƌĞ ϵϲ ͗ ^ĐŚĠŵĂ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞů ǀĂůŝĚĠ ĚƵ ^E/Ͳ' ^



 

ϭϵϯ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϴ ͗  ŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ 

 ̂ ǇŶƚŚğƐĞ  ĚĞƐ  ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ  ƚŽƚĂůĞƐ  ĚĞƐ 
'Ăǌ ă  ĨĨĞƚ ĚĞ ^ĞƌƌĞ 

 Ŷ  ƐĞ  ďĂƐĂŶƚ  ƐƵƌ  ůĞƐ  ŝŶǀĞŶƚĂŝƌĞƐ  ĚĞƐ  ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ 
ŐůŽďĂůĞƐ  ĚĞƐ  ŐĂǌ  ă  ĞĨĨĞƚ  ĚĞ  ƐĞƌƌĞ  ĂƵ DĂƌŽĐ  ƉŽƵƌ  ůĞƐ 
ĂŶŶĠĞƐ ϮϬϭϬ͕  ϮϬϭϮ͕ ϮϬϭϰ͕  ϮϬϭϲ Ğƚ ϮϬϭϴ͕ ŽŶ  ĐŽŶƐƚĂƚĞ 
ƋƵĞ  ůĞƐ  ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ  ŐůŽďĂůĞƐ  ĚĞ  ' ^  ƐŽŶƚ  ƉĂƐƐĠĞƐ  ĚĞ 
ϱϴϲϵϳ͕ϲ 'Ő  KϮ ĞƋ͘ ĞŶ ϮϬϬϰ ă ϵϬ ϵϰϰ͕ϱ 'Ő  KϮ ĞƋ͘ ĞŶ 
ϮϬϭϴ ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĂŶƚ ĂŝŶƐŝ  ƵŶ  ƚĂƵǆ ĚĞ ĐƌŽŝƐƐĂŶĐĞ ŵŽǇĞŶ 
ĂŶŶƵĞů  ĚĞ  ϯ͕Ϯй͘   ĂŶƐ  ƵŶ  ĐŽƵƌƐ  ŶŽƌŵĂů  ĚĞƐ  ĂĨĨĂŝƌĞƐ͕ 
ĐĞƚƚĞ  ƋƵĂŶƚŝƚĠ  ĚĞǀƌĂŝƚ  ĂǀŽŝƌ  ĂƚƚĞŝŶƚ  ĞŶǀŝƌŽŶ  ϵϱ͕ϱ  Dƚ 
 KϮ ĞƋ ĞŶ ϮϬϮϬ͘ 

>͛ĠǀŽůƵƚŝŽŶ ĚƵ  KϮ ƉƌĠƐĞŶƚĞ ƵŶ ƚĂƵǆ ĚĞ ĐƌŽŝƐƐĂŶĐĞ 
ŵŽǇĞŶ ĂŶŶƵĞů ĚĞ ϯ͕ϳй ĞŶƚƌĞ ϮϬϬϰ Ğƚ ϮϬϭϴ͕ ĐĞůůĞ ĚƵ  ,ϰ 
ƉƌĠƐĞŶƚĞ ƵŶ ƚĂƵǆ ĚĞ ĐƌŽŝƐƐĂŶĐĞ ŵŽǇĞŶ ĂŶŶƵĞů ĚĞ ϭ͕ϴй͕ 
ĐĞůůĞ  ĚƵ  EϮK  ƉƌĠƐĞŶƚĞ  ƵŶ  ƚĂƵǆ  ĚĞ  ĐƌŽŝƐƐĂŶĐĞ ŵŽǇĞŶ 
ĂŶŶƵĞů ĚĞ Ϯ͕ϯй͘ >ĞƐ ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ ĚĞ ŐĂǌ ĨůƵŽƌĠƐ ,& Ɛ ƐŽŶƚ 
ŶĠŐůŝŐĞĂďůĞƐ  Ğƚ  ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ  ŵŽŝŶƐ  ĚĞ  Ϭ͘ϭϮй  ĚĞƐ 
ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ  ŐůŽďĂůĞƐ͘  >Ă  &ŝŐƵƌĞ  ϵϳ  ŵŽŶƚƌĞŶƚ  ĐĞƚƚĞ 
ĠǀŽůƵƚŝŽŶ ĂŝŶƐŝ ƋƵĞ ůĂ ƌĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ĚĞ ĐĞƐ ' ^͘ 

 

&ŝŐƵƌĞ ϵϳ ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ĚĞƐ ' ^  
^ŽƵƌĐĞ ͗  hZϮ͕ ϮϬϭϵ 

 Ŷ  ƌĞǀĂŶĐŚĞ͕  ůĂ  ĚĠĐůŝŶĂŝƐŽŶ  ĚĞƐ  ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ  ƉĂƌ  ůĞƐ 
ƋƵĂƚƌĞ  ŵŽĚƵůĞƐ  ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ  ŵŽŶƚƌĞ  ƋƵĞ  ůĞ  ŵŽĚƵůĞ  ͨ 
ĠŶĞƌŐŝĞ ͩ ĞƐƚ ĚĞ  ůŽŝŶ  ůĞ ƉůƵƐ ŐƌĂŶĚ ĠŵĞƚƚĞƵƌ ĚĞ ' ^͕ 
ƐƵŝǀŝ  ĚƵ  ŵŽĚƵůĞ  ͨ  ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ  ͩ͘  WĂƌ  ĐŽŶƚƌĞ͕  ůĂ 
ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ ĚĞƐ ŵŽĚƵůĞƐ ͨ hd  d& ͩ Ğƚ ͨ ĚĠĐŚĞƚƐ ͩ 
ƐĞŵďůĞ ĚĠƌŝƐŽŝƌĞ ;&ŝŐƵƌĞ ϵϴͿ͘ 

 

&ŝŐƵƌĞ ϵϴ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚĞƐ ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ ĚĞ ' ^ ƉĂƌ ƐŽƵƌĐĞ ĞŶƚƌĞ ϮϬϭϬ Ğƚ ϮϬϭϴ ;ĞŶ 'Ő ĞƋ KϮͿ 
^ŽƵƌĐĞ ͗   ͕ ϮϬϮϬ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϵϰ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

ϰ͘  ĨĨŽƌƚƐ  ĚƵ  DĂƌŽĐ  ƉŽƵƌ  ůĂ  ůƵƚƚĞ 
ĐŽŶƚƌĞ  ůĞƐ   ŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ 
 ůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ 
^ƵŝƚĞ ă ů͛ĂĐĐŽƌĚ ĚĞ WĂƌŝƐ Žƶ ůĞ DĂƌŽĐ ĠƚĂŝƚ ƉƌĠƐĞŶƚ 

ĂǀĞĐ ƐŽŶ /E  ͕ ůĞ ƉĂǇƐ Ă ƉƌĠƐĞŶƚĠ ƐĂ   E ĞŶ ƐĞƉƚĞŵďƌĞ 
ϮϬϭϲ ĞŶ ƐĞ ĨŝǆĂŶƚ ů͛ŽďũĞĐƚŝĨ ĂŵďŝƚŝĞƵǆ Ě͛ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ ϰϮй 
ĚĞ  ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ  ĚĞ  ' ^  ĚΖŝĐŝ  ϮϬϯϬ͘   Ğƚ 
ŽďũĞĐƚŝĨ ƋƵŝ Ă ĠƚĠ ƌĠǀŝƐĠ ĞŶ ϮϬϮϬ ă ϰϱ͕ϱй͕ Ă ĠƚĠ ĨŝǆĠ ƉĂƌ 
ƌĂƉƉŽƌƚ  ă  ůĂ  ƉƌŽũĞĐƚŝŽŶ  ƐĞůŽŶ  ůĞ  ĐŽƵƌĂŶƚ  ŶŽƌŵĂů  ĚĞƐ 
ĂĨĨĂŝƌĞƐ  ŵĂŝƐ  ƐŽƵƐ  ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ  Ě͛ġƚƌĞ  ƐŽƵƚĞŶƵ 
ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞŵĞŶƚ ƉĂƌ ůĂ ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞ͘  

>ĞƐ  ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚƐ  ĚƵ  ƉĂǇƐ  ŽŶƚ  ĐŽŶĐĞƌŶĠ  ůĞƐ 
ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ ƐĞĐƚĞƵƌƐ ĠŵĞƚƚĞƵƌƐ ƋƵŝ ĚĞǀƌĂŝĞŶƚ Ɛ͛ŝŶƐĐƌŝƌĞ 
ƐƵƌ ƵŶĞ ǀŽŝĞ ĚĞ ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ ĚĞ  ůĞƵƌƐ ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ ĚĞ ' ^͘ 
 ĞƚƚĞ ĂŵďŝƚŝŽŶ ŶĠĐĞƐƐŝƚĞ ƵŶ ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚ ŐůŽďĂů ĚĞ 
ů͛ŽƌĚƌĞ  ĚĞ  ϯϴ͕ϴ  ŵŝůůŝĂƌĚƐ  ĚĞ  ĚŽůůĂƌƐ  ĂŵĠƌŝĐĂŝŶƐ͕  ĚŽŶƚ 
Ϯϭ ͕ϯ  ŵŝůůŝĂƌĚƐ  ƐŽŶƚ  ĐŽŶĚŝƚŝŽŶŶĠƐ  ƉĂƌ  ƵŶ  ĂƉƉƵŝ 
ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů  ŐƌąĐĞ  ĂƵǆ  ŶŽƵǀĞĂƵǆ  ŵĠĐĂŶŝƐŵĞƐ  ĚĞ  ůĂ 
ĨŝŶĂŶĐĞ ĐůŝŵĂƚ͕ Ğƚ ĞŶ ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ ůĞ &ŽŶĚƐ sĞƌƚ ƉŽƵƌ  ůĞ 
 ůŝŵĂƚ ;&s Ϳ ϭϮϲ͘ 

 Ŷ ŽƵƚƌĞ͕ ůĞ ƉĂǇƐ Ă ĂĨĨŝĐŚĠ ĚĂŶƐ ůĂ   E ƐĂ ǀŽůŽŶƚĠ ă 
ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƌ ůĞƐ ƐĞĐƚĞƵƌƐ ǀƵůŶĠƌĂďůĞƐ ă ŵĞƚƚƌĞ ĞŶ ƉůĂĐĞ 
ĚĞƐ ƉůĂŶƐ ĚΖĂĐƚŝŽŶƐ ĚΖĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ ĚŽŶƚ ůĞ ĐŽƸƚ ĚĞ ŵŝƐĞ 
ĞŶ  ƈƵǀƌĞ  ĞƐƚ  ĞƐƚŝŵĠ  ĂƵ  ŵŝŶŝŵƵŵ  ă  ϰϬ ŵŝůůŝĂƌĚƐ  ĚĞ 
ĚŽůůĂƌƐ ĂŵĠƌŝĐĂŝŶƐ ƉŽƵƌ ůĂ ƉĠƌŝŽĚĞ ϮϬϮϬͲϮϬϯϬ͘ >ΖĂƐƉĞĐƚ 
   Ă ĠƚĠ ƉƌŝƐ ĚŽŶĐ ĞŶ ĐŽŶƐŝĚĠƌĂƚŝŽŶ ĚĂŶƐ ůĞƐ ŶŽƵǀĞĂƵǆ 
ƉůĂŶƐ  ƌĞǀŝƐŝƚĠƐ  ƌĠĐĞŵŵĞŶƚ  ă  ůΖŚŽƌŝǌŽŶ  ϮϬϯϬ 
;'ĠŶĠƌĂƚŝŽŶ 'ƌĞĞŶ͕ WE  /͕ ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ &ŽƌġƚƐ ĚƵ DĂƌŽĐ͕ 
ĞƚĐ͘Ϳ͕  ŵĂŝƐ  ůĞƐ  ďĞƐŽŝŶƐ  ĚĞ  ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ  ƉŽƵƌ 
ůΖĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ  ƌĞƐƚĞŶƚ  ĞŶ  ĚĞŚŽƌƐ  ĚĞ  ůĂ  ƉŽƌƚĠĞ  ĚĞƐ 

                                                           
ϵ z ĐŽŵƉƌŝƐ ůĞƐ ƉŚŽƐƉŚĂƚĞƐ Ğƚ ůĞ ƐĞĐƚĞƵƌ ĐŝŵĞŶƚŝĞƌ 

ĚĠƉĞŶƐĞƐ ƉƵďůŝƋƵĞƐ͘   ĞĐŝ ĠƚĂŶƚ Ěŝƚ͕  ů͛ ƚĂƚ  ŶĞ ĚŽŝƚ  ƉĂƐ 
ĂƐƐƵƌĞƌ  ă  ůƵŝ  ƐĞƵů  ůĂ  ŵŝƐĞ  ĞŶ  ƈƵǀƌĞ  ĚĞƐ  ƉƌŽũĞƚƐ 
Ě͛ĂƚƚĠŶƵĂƚŝŽŶ Ğƚ Ě͛ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ͘ >͛ŝŵƉůŝĐĂƚŝŽŶ ĚƵ ƐĞĐƚĞƵƌ 
ƉƌŝǀĠ  ĚĞǀŝĞŶƚ  ƵŶĞ  ŶĠĐĞƐƐŝƚĠ  ƐƵƌƚŽƵƚ  ĂǀĞĐ  ĚĞƐ 
ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞƐ  ƌĠƵƐƐŝĞƐ  ĐŽŵŵĞ  ĐĞůůĞƐ  ĚĞ  ůĂ  ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ 
Ě͛ĠŶĞƌŐŝĞ  ƌĞŶŽƵǀĞůĂďůĞ  Ğƚ  ĚĞ  ůΖĞĨĨŝĐĂĐŝƚĠ  ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ 
ĚĂŶƐ ůĞ ĚŽŵĂŝŶĞ ĚĞ ůΖĂƚƚĠŶƵĂƚŝŽŶ͘  ϭϮϲ͘ 

  ĨĨŽƌƚƐ  ĞŶ ŵĂƚŝğƌĞ  Ě͛ĂƚƚĠŶƵĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ  

>Ğ  DĂƌŽĐ  Ă  ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞŵĞŶƚ  ŵŝƐ  ĞŶ  ƉůĂĐĞ  ĚĞƐ 
ŵĞƐƵƌĞƐ Ě͛ĂƚƚĠŶƵĂƚŝŽŶ ƋƵŝ ŽŶƚ ƐĞƌǀŝ ĚĞ ůĞǀŝĞƌ ƉŽƵƌ ƐĞƐ 
ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚƐ  ĂĐƚƵĞůƐ͘  /ŶŝƚŝĂůĞŵĞŶƚ͕  ůĞ  ƉĂǇƐ  Ă 
ĐŽŵŵƵŶŝƋƵĠ  ůĞƐ DĞƐƵƌĞƐ  Ě͛ ƚƚĠŶƵĂƚŝŽŶ   ƉƉƌŽƉƌŝĠĞƐ 
ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ EĂƚŝŽŶĂů ;E D Ϳ ĂƵ ƐĞĐƌĠƚĂƌŝĂƚ ĚƵ   Eh   
;ũĂŶǀŝĞƌ ϮϬϭϬͿ͕ ŵĂŝƐ  ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ ĚĞ ĐĞƐ ŵĞƐƵƌĞƐ Ŷ͛ŽŶƚ 
ƉĂƐ  ƉƵ  ĂďŽƵƚŝƌ  ƉĂƌ  ŵĂŶƋƵĞ  ĚĞ  ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ͘  >Ă 
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ  ĚƵ  ƉĂǇƐ  Ɛ͛ĞƐƚ  ĞŶƐƵŝƚĞ  ƉŽƵƌƐƵŝǀŝĞ  ă 
ƚƌĂǀĞƌƐ  ůĞƐ  ŵĞƐƵƌĞƐ  Ě͛ĂƚƚĠŶƵĂƚŝŽŶ  ĂĚŽƉƚĠĞƐ  ĚĂŶƐ  ůĞ 
ĐĂĚƌĞ ĚĞ ůĂ   E͕ ǀŝƐĂŶƚ ĂůŽƌƐ ă ĐŽŶƚƌŝďƵĞƌ ĂƵǆ ĞĨĨŽƌƚƐ 
ĚĞ  ůƵƚƚĞ  ĐŽŶƚƌĞ  ůĞ      ĚĂŶƐ  ƵŶ  ĐŽŶƚĞǆƚĞ  ĚĞ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚƵƌĂďůĞ͘  

hŶĞ  ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ  ĚĞƐ  ' ^  Ğƚ  ĚĞƐ 
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ  Ě͛ĂƚƚĠŶƵĂƚŝŽŶ  Ă  ĠƚĠ  ŵĞŶĠĞ  ƐĞůŽŶ  ƵŶĞ 
ĂƉƉƌŽĐŚĞ ƐĞĐƚŽƌŝĞůůĞ ĂĨŝŶ ĚĞ ŵŝĞƵǆ ĐŝďůĞƌ ůĞƐ ĨĂĐƚĞƵƌƐ ĚĞ 
ŐĠŶĠƌĂƚŝŽŶ ĚĞ ' ^͘  ŝŶƐŝ͕ ůĂ   E ĂĐƚƵĂůŝƐĠĞ Ă ƉƌĠƐĞŶƚĠ 
ĞŶ ϮϬϮϬ ƵŶ ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ ĚĞ ϲϭ ƉƌŽũĞƚƐ Ě͛ĂƚƚĠŶƵĂƚŝŽŶ ă 
ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ ϮϬϯϬ ƚŽƵĐŚĂŶƚ ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ  ůĞƐ ƐĞĐƚĞƵƌƐ 
ĚĞƐ ĠŶĞƌŐŝĞƐ ƌĞŶŽƵǀĞůĂďůĞƐ ă ϯϱ͕Ϯй ƐƵŝǀŝĞƐ ĚƵ ƐĞĐƚĞƵƌ 
ĚĞ  ů͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĞϵ͕  ĚĞ  ů͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͕  ĚƵ  ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ͕  ĚĞƐ 
ĚĠĐŚĞƚƐ͕ ĚƵ ďąƚŝŵĞŶƚ Ğƚ ĞŶĨŝŶ ĚĞƐ ĨŽƌġƚƐ ;&ŝŐƵƌĞ ϵϵͿ͘ 

&ŝŐƵƌĞ ϵϵ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ĚĞƐ ƉƌŽũĞƚƐ Ě͛ĂƚƚĠŶƵĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ ĚĞƐ ' ^ ŚŽƌŝǌŽŶ ϮϬϮϬͲϮϬϯϬ 
   ^ŽƵƌĐĞ ͗   E ĂĐƚƵĂůŝƐĠĞ͕ ϮϬϮϬ 

Ɛ 



 

ϭϵϱ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϴ ͗  ŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ 

 Ŷ  ƉůƵƐ  ĚĞƐ  ϲϭ  ŵĞƐƵƌĞƐ  ƉƌĠĐŽŶŝƐĠĞƐ͕  ĐŝŶƋ 
ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ E D Ɛ ŽŶƚ ĠƚĠ ĠůĂďŽƌĠƐ ĂǀĞĐ ů͛ĂƉƉƵŝ ĚĞ ůĂ 
ĐŽŽƉĠƌĂƚŝŽŶ ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞ ĚŽŶƚ ƚƌŽŝƐ ĚĂŶƐ ůĞ ĐĂĚƌĞ ĚƵ 
ƉƌŽũĞƚ >Žǁ  ŵŝƐƐŝŽŶ  ĂƉĂĐŝƚǇ  ƵŝůĚŝŶŐ ;>   Ϳ ĚĂŶƐ ůĞƐ 
ƐĞĐƚĞƵƌƐ   ŐƌŝĐŽůĞ͕  ,ĂďŝƚĂƚ  Ğƚ   ĠĐŚĞƚƐ͘   ĞƵǆ  ĂƵƚƌĞƐ 
E D Ɛ ĚĂŶƐ  ůĞ ƐĞĐƚĞƵƌ ĚĞ  ů͛ĠŶĞƌŐŝĞ ŽŶƚ ĠƚĠ ĠůĂďŽƌĠƐ 
ĚĂŶƐ ůĞ ĐĂĚƌĞ ĚƵ ƉƌŽũĞƚ &ĂĐŝůŝƚĂƚŝŶŐ /ŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ĂŶĚ 
ZĞĂĚŝŶĞƐƐ  ĨŽƌ  DŝƚŝŐĂƚŝŽŶ  ;&/ZDͿ  Ğƚ  ĐŽŶĐĞƌŶĞŶƚ  ůĞ 
ƉŽŵƉĂŐĞ ƐŽůĂŝƌĞ Ğƚ ůĞƐ ƚŽŝƚƐ ƐŽůĂŝƌĞƐ Ws ďĂƐƐĞ ƚĞŶƐŝŽŶ 
ϵ͘   ĞƵǆ  ĂƵƚƌĞƐ E D Ɛ  ƐŽŶƚ  ĞŶ  ĐŽƵƌƐ  Ě͛ĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ 
ƉŽƵƌ  ůĞ  ƐĞĐƚĞƵƌ  ĚĞƐ  ƚƌĂŶƐƉŽƌƚƐ  Ğƚ  ĐĞůƵŝ  ĚƵ  ƚŽƵƌŝƐŵĞ 
;&ŝŐƵƌĞ ϭϬϬͿ͘ 

 

&ŝŐƵƌĞ ϭϬϬ͗ >ĞƐ ĐŝŶƋ E D  ĚĠǀĞůŽƉƉĠĞƐ ĂƵ DĂƌŽĐ 
^ŽƵƌĐĞ ͗  hZϮ͕ ϮϬϭϵ 

 

 Ŷ  ƉĂƌĂůůğůĞ  ĂǀĞĐ  ĐĞƐ  ĂĐƚŝŽŶƐ͕  ĐĞƌƚĂŝŶƐ ŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ 
ŶĂƚŝŽŶĂƵǆ  ŽŶƚ  ĞŶƚĂŵĠ  ĚĞƐ  ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞƐ  ƉƌŽƉƌĞƐ  ƉŽƵƌ 
ů͛ĂƚƚĠŶƵĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ  ĚĂŶƐ  ůĞƵƌƐ  ƐĞĐƚĞƵƌƐ 
ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞƐ͘ dĞů ĞƐƚ ůĞ ĐĂƐ ĚĞ ů͛KE   ƋƵŝ Ă ƉƵ ĚŝŵŝŶƵĞƌ 
ůĞƐ ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ ĐĂƌďŽŶŝƋƵĞƐ Ě͛ĞŶǀŝƌŽŶ ϮϬϯϲ ƚŽŶŶĞƐ ƉŽƵƌ 
ů͛ĂŶŶĠĞ  ϮϬϭϵ  ŐƌąĐĞ  ă  ůĂ  ŵŝƐĞ  ĞŶ  ƉůĂĐĞ  Ě͛ĂĐƚŝŽŶƐ 
ŝŶƚĠƌĞƐƐĂŶƚĞƐ ĚŽŶƚ ͗ 

  >͛ŽďƚĞŶƚŝŽŶ  ĚƵ   ĞƌƚŝĨŝĐĂƚ  ͨ   ŝƌƉŽƌƚ   ĂƌďŽŶ 
 ĐĐƌĞĚŝƚĂƚŝŽŶ ;   Ϳ ʹ EŝǀĞĂƵ ϭ ͩ ƉŽƵƌ ůĞƐ ĂĠƌŽƉŽƌƚƐ 
ĚĞ   ĂƐĂďůĂŶĐĂ DŽŚĂŵŵĞĚ  s  Ğƚ  ĚĞ  DĂƌƌĂŬĞĐŚ Ğƚ 
ů͛ŝŶƐĐƌŝƉƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĂĠƌŽƉŽƌƚƐ  ĚĞ  &ğƐ͕  ĚĞ  ZĂďĂƚ  Ğƚ 
Ě͛ ŐĂĚŝƌ  ĚĂŶƐ  ĐĞ  ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ  ƋƵŝ  ĞƐƚ  ůĞ  ƐĞƵů 
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ  ă  ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ  ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞ  ĚĞ 
ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ  ĚĞ  ' ^  ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞ  ĂƵǆ 
ĂĠƌŽƉŽƌƚƐ ͖ 

  >Ă  ŵŝƐĞ  ĞŶ  ƈƵǀƌĞ  ĚĞƐ  ĐŽŶĐĞƉƚƐ  ŵŽĚĞƌŶĞƐ 
Ě͛ŽƉƚŝŵŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞ  ůĂ  ĐŝƌĐƵůĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĂĠƌŽŶĞĨƐ ĚĂŶƐ 
ů͛ĞƐƉĂĐĞ  ĂĠƌŝĞŶ  ƚĞůůĞƐ  ƋƵĞ  ůĞƐ  ƉƌŽĐĠĚƵƌĞƐ 
ƉĞƌŵĞƚƚĂŶƚ  ĚĞƐ  ͨ  KƉĠƌĂƚŝŽŶƐ  ĚĞ   ĞƐĐĞŶƚĞ  Ğƚ  ĚĞ 
DŽŶƚĠĞ   ŽŶƚŝŶƵĞ  ͩ  Ğƚ  ĚĞƐ  ͨ  ZŽƵƚĞƐ   ŝƌĞĐƚĞƐ  Ğƚ 
 ƐƉĂĐĞƐ  &ƌĞĞ  ZŽƵƚĞ  ͩ͘   Ğ  ƋƵŝ  ƐĞ  ƚƌĂĚƵŝƚ  ƉĂƌ  ƵŶĞ 
ĠĐŽŶŽŵŝĞ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ ĚĞ ĐĂƌďƵƌĂŶƚ ;ĚĞ ϴ ă ϭϬйͿ Ğƚ 
ĚĞƐ  ĂǀĂŶƚĂŐĞƐ  ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂƵǆ  ĞŶ  ƚĞƌŵĞƐ  ĚĞ 
ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ ĚƵ ďƌƵŝƚ Ğƚ ĚĞƐ ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ ĚĞ ' ^͘  

  >Ă ŵŝƐĞ  ĞŶ  ƐĞƌǀŝĐĞ  ĚĞ  Z   Z  ĚΖĂƉƉƌŽĐŚĞ  ĂĨŝŶ  ĚĞ 
ƌĠĚƵŝƌĞ ůĞƐ ĚƵƌĠĞƐ ĚĞ ǀŽůƐ͘   

 Ğ ƐĂ ƉĂƌƚ͕ ůĞ D d>  Ă ƉƌŽƉŽƐĠ ĚĞ ƌĂũŽƵƚĞƌ ĚĂŶƐ ůĂ 
ĚĞƵǆŝğŵĞ  ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ  ĚĠƚĞƌŵŝŶĠĞ 
ŶĂƚŝŽŶĂůĞ ƉůƵƐŝĞƵƌƐ ŵĞƐƵƌĞƐ͕ ă ƐĂǀŽŝƌ ͗  

  >Ğ ƌĞŶŽƵǀĞůůĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ǀĠŚŝĐƵůĞƐ ƵƚŝůŝƚĂŝƌĞƐ ĚĞ ƉůƵƐ 
ĚĞ ϮϬ ĂŶƐ ͖ 

  >͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ůĂ  ϭğƌĞ  ƚƌĂŶĐŚĞ  ĚĞ  ůĂ  ǌŽŶĞ 
ůŽŐŝƐƚŝƋƵĞ ĂƵ ^ƵĚ Ě͛ ŝƚͲDĞůůŽƵů ͖ 

  >͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ ĚĞ ůĂ ǌŽŶĞ ůŽŐŝƐƚŝƋƵĞ ĚĞ ZĂƐ  ů DĂ 
ĚĂŶƐ ůĂ ƌĠŐŝŽŶ ĚĞ &ğƐͲDĞŬŶğƐ ͖ 

  >͛ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƉĂŶŶĞĂƵǆ  ƉŚŽƚŽǀŽůƚĂŢƋƵĞƐ  ĂƵ 
ŶŝǀĞĂƵ ĚƵ ĐĞŶƚƌĞ ůŽŐŝƐƚŝƋƵĞ ĚĞ DŽŚĂŵŵĞĚŝĂ ͖ 

  >Ğ ƌĞŶŽƵǀĞůůĞŵĞŶƚ ĚƵ ƉĂƌĐ ƉƌŽƉƌĞ ĚĞ ůĂ ^Ed> ͖ 
  >Ă ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ĚŝŐŝƚĂůĞ ĚĞƐ ƉŽƌƚƐ ͨ  ^ŵĂƌƚ WKZd ͩ 
  >͛ĠĐůĂŝƌĂŐĞ ƉŚŽƚŽǀŽůƚĂŢƋƵĞ ĚĂŶƐ ĐĞƌƚĂŝŶƐ ƉŽƌƚƐ͘ 

 

  ĨĨŽƌƚƐ  ĞŶ  ŵĂƚŝğƌĞ  Ě͛ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ  ĂƵ 
ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞ 

>ŽƌƐ ĚĞ  ůĂ ϭϲğŵĞ  ŽŶĨĠƌĞŶĐĞ ĚĞƐ WĂƌƚŝĞƐ  ; KWͿ ă  ůĂ 
 ŽŶǀĞŶƚŝŽŶͲ ĂĚƌĞ  ĚĞƐ  EĂƚŝŽŶƐͲƵŶŝĞƐ  ƐƵƌ  ůĞƐ 
 ŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ   ůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ  ;  Eh  Ϳ  ă   ĂŶĐƷŶ  ĞŶ 
ϮϬϭϬ͕  ůĞƐ  ƉĂƌƚŝĞƐ  ŽŶƚ  ĂĨĨŝƌŵĠ  ƋƵĞ  ͨ  ů͛ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ  ĚŽŝƚ 
ġƚƌĞ  ĐŽŶƐŝĚĠƌĠĞ  ĐŽŵŵĞ  ƌĞǀġƚĂŶƚ  ůĞ ŵġŵĞ  ĚĞŐƌĠ  ĚĞ 
ƉƌŝŽƌŝƚĠ ƋƵĞ ů͛ĂƚƚĠŶƵĂƚŝŽŶ ͩ ϭϰϬ͘  

 ĞƚƚĞ  ĂĨĨŝƌŵĂƚŝŽŶ  ĞƐƚ  ǀĞŶƵĞ  ƉŽƵƌ  ĐŽŶĨŝƌŵĞƌ 
ů͛ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ  ĚĞƐ  ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ  Ě͛ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ  ĚĂŶƐ 
ůĞƐƋƵĞůƐ  ůĞ DĂƌŽĐ Ɛ͛ĞƐƚ  ŝŶƐĐƌŝƚ ďŝĞŶ ĂǀĂŶƚ͘  Ŷ ĞĨĨĞƚ͕  ůĞ 
DĂƌŽĐ ĠƚĂŝƚ ĐŽŶƚƌĂŝŶƚ Ě͛ĂĚĂƉƚĞƌ ƵŶĞ ŐƌĂŶĚĞ ƉĂƌƚŝĞ ĚĞ 
ƐĞƐ  ƐƚƌĂƚĠŐŝĞƐ  ĂƵǆ   ŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ   ůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ  ƋƵ͛ŝů 
ƐƵďŝƐƐĂŝƚ  ĚĞ  ƉůĞŝŶ  ĨŽƵĞƚ͘   ĞƐ  ƐƚƌĂƚĠŐŝĞƐ  ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ 
ďŝĞŶƚƀƚ ďĠŶĠĨŝĐŝĞƌ Ě͛ƵŶ ĐĂĚƌĞ ƵŶŝĨŝĞƌ ƐŽƵƐ ĨŽƌŵĞ Ě͛ƵŶ 
WůĂŶ  EĂƚŝŽŶĂů  Ě͛ ĚĂƉƚĂƚŝŽŶ  ƋƵŝ  ĞƐƚ  ĞŶ  ĐŽƵƌƐ  ĚĞ 
ĨŝŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ͘   

  ZĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĞŶ ĞĂƵ 

>ĞƐ  ĐŽŵƉŽƐĂŶƚĞƐ  ĚƵ  WůĂŶ EĂƚŝŽŶĂů  ĚĞ  ů͛ ĂƵ  ;WE Ϳ 
ĐŽŶƐƚŝƚƵĂŶƚ ƵŶĞ ĐŽŶƚŝŶƵŝƚĠ ĚĞ ůĂ ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ EĂƚŝŽŶĂůĞ ĚĞ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϵϲ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

ů͛ ĂƵ ǀŽŶƚ ĚĂŶƐ ůĞ ƐĞŶƐ ĚĞ ů͛ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ 
ĞŶ ĞĂƵ ƉĂƌ ƌĂƉƉŽƌƚ ĂƵǆ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ͘  ůůĞƐ 
ĂŐŝƐƐĞŶƚ ƐƵƌ ϭϰϭ ͗ 

  >Ă  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ĚĞŵĂŶĚĞ  Ğƚ  ůĂ  ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞ 
ů͛ĞĂƵ ͗  ĐĞƚ  ĂǆĞ  ƉŽƌƚĞ  ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ  ƐƵƌ 
ů͛ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƌĞŶĚĞŵĞŶƚƐ  ĚĞƐ  ƌĠƐĞĂƵǆ  ĚĞ 
ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ Ě͛ĞĂƵ ƉŽƚĂďůĞ Ğƚ ƐƵƌ ů͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ Ě͛ĞĂƵ 
ĞŶ ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ ŵŽǇĞŶŶĂŶƚ ů͛ĂĚŽƉƚŝŽŶ ĚĞ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ 
ĠĐŽŶŽŵĞƐ ĞŶ ĞĂƵ͘  Ğ ŵġŵĞ ĂǆĞ ǀŝƐĞ ĠŐĂůĞŵĞŶƚ 
ƵŶĞ ŵĞŝůůĞƵƌĞ ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĞŶ ĞĂƵ 
ŵŽďŝůŝƐĠĞƐ  ă  ƚƌĂǀĞƌƐ  ů͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ  ŚǇĚƌŽͲ
ĂŐƌŝĐŽůĞ ĚĞƐ ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞƐ ĚŽŵŝŶĠĞƐ ƉĂƌ ůĞƐ ďĂƌƌĂŐĞƐ 

  >Ă ŐĞƐƚŝŽŶ Ğƚ  ůĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚĞ ů͛ŽĨĨƌĞ ͗ ĚĂŶƐ 
ĐĞ  ƐĞŶƐ͕  ůĞƐ  ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ  ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠƐ 
Ě͛ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛ŽĨĨƌĞ  ĞŶ  ĞĂƵ  ĐŽŶĐĞƌŶĞŶƚ  ůĂ 
ƉŽƵƌƐƵŝƚĞ ĚĞ  ůĂ ŵŽďŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĞĂƵǆ ĚĞ ƐƵƌĨĂĐĞ 
ƉĂƌ  ůĞƐ  ďĂƌƌĂŐĞƐ  ĂǀĞĐ  ůĞ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ĞŶ  ĞĂƵ  ŶŽŶͲĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶŶĞůůĞƐ͕ 
ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ ůĞ ĚĞƐƐĂůĞŵĞŶƚ ĚĞ ů͛ĞĂƵ ĚĞ ŵĞƌ Ğƚ ůĂ 
ƌĠƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĞĂƵǆ  ƵƐĠĞƐ  ĠƉƵƌĠĞƐ 
ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ  ĚĂŶƐ  ů͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ  ŝƌƌŝŐƵĠĞ  Ğƚ 
ů͛ĂƌƌŽƐĂŐĞ ĚĞƐ ĞƐƉĂĐĞƐ ǀĞƌƚƐ ͖ 

  >Ă  ƉƌĠƐĞƌǀĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ĞŶ  ĞĂƵ ͗  >ĞƐ 
ĂĐƚŝŽŶƐ ĚĞ ƉƌĠƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ƐŽŶƚ ŽƌŐĂŶŝƐĠĞƐ ă ƚƌĂǀĞƌƐ 
ů͛ĂĐĐĠůĠƌĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ŵŝƐĞ  ĞŶ  ƈƵǀƌĞ  ĚĞƐ  ƉůĂŶƐ 
Ě͛ĂƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ  ůŝƋƵŝĚĞ  Ğƚ  ů͛ĂĚŽƉƚŝŽŶ  Ě͛ƵŶĞ 
ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ĞŶ  ĞĂƵǆ  ƐŽƵƚĞƌƌĂŝŶĞƐ 
ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝǀĞ Ğƚ ĚƵƌĂďůĞ ĚĂŶƐ ƵŶ ĐĂĚƌĞ ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĞů͘ 
>Ă  ƉƌĠƐĞƌǀĂƚŝŽŶ  ĐŽŶĐĞƌŶĞ  ĂƵƐƐŝ  ůĞƐ  ŵŝůŝĞƵǆ  ă 
ƚƌĂǀĞƌƐ  ƋƵĂƚƌĞ  ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ ͗  ůĞ  WƌŽŐƌĂŵŵĞ  ĚĞ 
WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ  ŽŶƚƌĞ ů͛ ƌŽƐŝŽŶ ĚĞƐ  ĂƐƐŝŶƐ sĞƌƐĂŶƚƐ ă 
ů͛ĂŵŽŶƚ  ĚĞƐ  ďĂƌƌĂŐĞƐ͕  ůĞ  WƌŽŐƌĂŵŵĞ  ĚĞ 
^ĂƵǀĞŐĂƌĚĞ  ĚĞƐ  ^ŽƵƌĐĞƐ͕  ůĞ  WƌŽŐƌĂŵŵĞ  ĚĞ 
WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  �ŽŶĞƐ  ,ƵŵŝĚĞƐ  Ğƚ  ĚĞƐ  >ĂĐƐ 
EĂƚƵƌĞůƐ  Ğƚ  ĨŝŶĂůĞŵĞŶƚ  ůĞ  WƌŽŐƌĂŵŵĞ  ĚĞ 
WƌĠƐĞƌǀĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  KĂƐŝƐ  Ğƚ  ĚĞ  >ƵƚƚĞ   ŽŶƚƌĞ  ůĂ 
 ĠƐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͘  

 ƵƐƐŝ͕  Ğƚ  ƉŽƵƌ  ƵŶĞ  ŵĞŝůůĞƵƌĞ  ŵĂŠƚƌŝƐĞ  ĚĞƐ 
ƉŚĠŶŽŵğŶĞƐ  ĞǆƚƌġŵĞƐ͕  ůĞ  WE   ƉƌŽƉŽƐĞ  ĚĞƐ  ĂĐƚŝŽŶƐ 
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞůůĞƐ  Ğƚ  ŶŽŶ  ƐƚƌƵĐƚƵƌĞůůĞƐ  ƉŽƵƌ  ůĂ  ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ 
ĐŽŶƚƌĞ ůĞƐ ŝŶŽŶĚĂƚŝŽŶƐ Ğƚ ůĂ ůƵƚƚĞ ĐŽŶƚƌĞ ůĞƐ ĞĨĨĞƚƐ ĚĞ ůĂ 
ƐĠĐŚĞƌĞƐƐĞ͘ 

&ŝŶĂůĞŵĞŶƚ͕  Ğƚ  ƉŽƵƌ  ŽƉĠƌĂƚŝŽŶŶĂůŝƐĞƌ  ů͛ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ͕ 
ůĞ WE  ƉƌĠǀŽŝƚ ůĞ ƌĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ ĚĞ ůĂ ƉůĂŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ Ğƚ ĚĞ 
ůĂ ŐĞƐƚŝŽŶ ŝŶƚĠŐƌĠĞ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĞŶ ĞĂƵ ă ƚƌĂǀĞƌƐ ůĂ 
ǀĞŝůůĞ ƐƵƌ ůĂ ƐǇŶĞƌŐŝĞ ĞŶƚƌĞ ůĞ ƉůĂŶ ŶĂƚŝŽŶĂů ĚĞ ů͛ĞĂƵ Ğƚ 
ůĞƐ ƉůĂŶƐ ƐĞĐƚŽƌŝĞůƐ ĂŝŶƐŝ ƋƵĞ ů͛ŽƉĠƌĂƚŝŽŶŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ 
ĐŽŶƐĞŝůƐ ĚĞ ďĂƐƐŝŶƐ ŚǇĚƌĂƵůŝƋƵĞƐ Ğƚ ůĞ ƌĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ ĚĞ 
ůĂ  ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕  ĚĞ  ůĂ  ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ  Ğƚ  ĚĞ  ůĂ  ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƚŝŽŶ 

ĚĂŶƐ  ůĞƐ  ĚŽŵĂŝŶĞƐ  ĚĞ  ů͛ĞĂƵ  Ğƚ  ĚƵ  ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ 
ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞ͘ 

   ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ  

KƵƚƌĞ  ůĞƐ  ĞĨĨŽƌƚƐ  ŵĞŶĠƐ  ĚƵƌĂŶƚ  ůĞƐ  ĚĞƌŶŝğƌĞƐ 
ĚĠĐĞŶŶŝĞƐ  ĚĂŶƐ  ƵŶĞ  ŽƉƚŝƋƵĞ  Ě͛ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ  ĚĞ 
ů͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ  ĂƵǆ  ĞĨĨĞƚƐ ĚĞƐ  ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ͕ 
ůĞ  WůĂŶ  DĂƌŽĐ  sĞƌƚ  ;WDsͿ  Ă  ĂĐĐŽƌĚĠ  ƵŶ  ŝŶƚĠƌġƚ 
ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ  ă  ĐĞƚƚĞ  ƉƌŽďůĠŵĂƚŝƋƵĞ͘   Ŷ  ĞĨĨĞƚ͕  hŶĞ 
ŝŶƚĠŐƌĂƚŝŽŶ  ďŝĞŶ  ĞǆƉůŝĐŝƚĞ  ĚĞƐ      ĚĂŶƐ  ůĞ  ƐĞĐƚĞƵƌ 
ĂŐƌŝĐŽůĞ  Ă  ĠƚĠ  ŝŶƐƚĂƵƌĠĞ  ă  ƚƌĂǀĞƌƐ  ůĞ  ͨ  WƌŽŐƌĂŵŵĞ 
Ě͛/ŶƚĠŐƌĂƚŝŽŶ ĚĞƐ    ĚĂŶƐ  ůĞ WůĂŶ DĂƌŽĐ sĞƌƚ ͩ  ;W/   
WDsͿ  ĞŶ  ƉƌŽŵŽƵǀĂŶƚ  ƵŶĞ  ƐĠƌŝĞ  Ě͛ĂĐƚŝŽŶƐ  ĚĞ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĂŐƌŝĐŽůĞ  ũƵŐĠĞƐ  ĐŽŵŵĞ  ĚĞƐ ŵĞƐƵƌĞƐ 
Ě͛ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ  ĂƵǆ      ƋƵŝ  ƐĞ  ĨŽĐĂůŝƐĞŶƚ  ƐƵƌ  ůĞƐ  ƉĞƚŝƚƐ 
ĂŐƌŝĐƵůƚĞƵƌƐ ĚĂŶƐ ĐŝŶƋ ƌĠŐŝŽŶƐ ĚƵ DĂƌŽĐ͘ 

 ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕ ůĞƐ ŵĞƐƵƌĞƐ ůĞƐ ƉůƵƐ ŝŶƚĠƌĞƐƐĂŶƚĞƐ ĚĂŶƐ 
ĐĞ ĐĂĚƌĞ ƌĞƐƚĞŶƚ ĐĞůůĞƐ ƌĞůĂƚŝǀĞƐ ă ůĂ ƌĂƚŝŽŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞ 
ů͛ƵƐĂŐĞ  ĚĞ  ů͛ĞĂƵ  ĂŐƌŝĐŽůĞ  ƉĂƌ  ůĞ  ďŝĂŝƐ  ĚĞ  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ 
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ ĚŽŶƚ ͗ 

  >Ğ  WƌŽŐƌĂŵŵĞ  EĂƚŝŽŶĂů  Ě͛ ĐŽŶŽŵŝĞ  Ě͛ ĂƵ  ĞŶ 
/ƌƌŝŐĂƚŝŽŶ ;WE  /Ϳ ͖  

  >Ğ WƌŽŐƌĂŵŵĞ Ě͛ ǆƚĞŶƐŝŽŶ ĚĞ ů͛/ƌƌŝŐĂƚŝŽŶ ;W /Ϳ ͖  
  >Ğ  WƌŽŐƌĂŵŵĞ  ĚĞ  WĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ  WƵďůŝĐͲWƌŝǀĠ  ĞŶ 
/ƌƌŝŐĂƚŝŽŶ ;WWW/Ϳ͘ 

  ĞƐ ŵĞƐƵƌĞƐ ŽŶƚ ƉŽƌƚĠ ůĞƵƌƐ ĨƌƵŝƚƐ Ğƚ ŽŶƚ ƉƵ ĂŵĠůŝŽƌĞƌ 
ůĂ  ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ĞŶ  ĞĂƵ  ĂůůŽƵĠĞƐ  ă 
ůΖŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ  ĞŶ  ŵƵůƚŝƉůŝĂŶƚ  ƉĂƌ  ϯ͕ϳ  ůĞƐ  ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞƐ 
ĠƋƵŝƉĠĞƐ ĞŶ 'ŽƵƚƚĞ ă 'ŽƵƚƚĞ ƉŽƵƌ ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ ƉƌğƐ ĚĞ 
ϲϬϬ ϬϬϬ ŚĂ ă ĨŝŶ ϮϬϭϵ ;&ŝŐƵƌĞ ϭϬϭͿ͘ 

 ͛ĂƵƚƌĞƐ  ƌĠƐƵůƚĂƚƐ  Ě͛ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͕ 
ƚŽƵƚ  ĂƵƐƐŝ  ŝŶƚĠƌĞƐƐĂŶƚƐ͕  ŽŶƚ  ƉƵ  ǀŽŝƌ  ůĞ  ũŽƵƌ͘   Ŷ  ŐƵŝƐĞ 
Ě͛ĞǆĞŵƉůĞ ŽŶ ƉĞƵƚ ĐŝƚĞƌ ͗ 

  >Ă  ƉůĂŶƚĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ϰϱϬ͘ϬϬϬ  ŚĂ  ĞŶ  ϮϬϭϴ  ĞŶ 
ĂƌďŽƌŝĐƵůƚƵƌĞ  Ğƚ  ůĂ  ƉŽƵƌƐƵŝƚĞ  ĚĞ  ů͛ĞĨĨŽƌƚ  ĚĞ 

&ŝŐƵƌĞ ϭϬϭ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ ĠƋƵŝƉĠĞ ĞŶ ' ă ' ;DŝŶŝƐƚğƌĞ 
ĚĞ ů͛ ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͕ ϮϬϭϵͿ 

^ŽƵƌĐĞ ͗ DŝŶŝƐƚğƌĞ ĚĞ ů͛ ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͕ ϮϬϭϵ

       
       

                               

Ϭ
ϭϬϬ ϬϬϬ
ϮϬϬ ϬϬϬ
ϯϬϬ ϬϬϬ
ϰϬϬ ϬϬϬ
ϱϬϬ ϬϬϬ
ϲϬϬ ϬϬϬ
ϳϬϬ ϬϬϬ

 ŶŶĠĞ^Ƶ
ƉĞ

ƌĨ
ŝĐ
ŝĞ
 ;Ś

ĂͿ



 

ϭϵϳ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϴ ͗  ŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ 

ƉƌŽŵŽƚŝŽŶ  ĚĞ  ĐĞƐ  ƉůĂŶƚĂƚŝŽŶƐ  ƋƵŝ  Ă  ĂƚƚĞŝŶƚ                   
ϰϵϬ͘ϬϬϬ  ŚĂ  ĞŶ  ϮϬϭϵ  ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ůĞƐ  ƉůĂŶƚĂƚŝŽŶƐ 
ƉĂƐƚŽƌĂůĞƐ͕ ĚĞ ŵĂŶŝğƌĞ ă ĂƵŐŵĞŶƚĞƌ ůĞƐ ƐǇŶĞƌŐŝĞƐ 
ĞŶƚƌĞ  ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ĂƚƚĠŶƵĂƚŝŽŶ͕  ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ  ůĂ 
ƌĠƐŝůŝĞŶĐĞ  Ğƚ  ĂŵĠůŝŽƌĞƌ  ůĞƐ  ƐĞƌǀŝĐĞƐ 
ĠĐŽƐǇƐƚĠŵŝƋƵĞƐ Ğƚ ůĞ ĐĂĚƌĞ ĚĞ ǀŝĞ ĚĞƐ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ 
ůŽĐĂůĞƐ  ŐƌąĐĞ  ă  ůĂ  ďĂŝƐƐĞ  ĚĞ  ůĂ  ĚĠƉĞŶĚĂŶĐĞ  ĂƵǆ 
ĐĠƌĠĂůĞƐ ƋƵŝ ƐŽŶƚ ĨŽƌƚ ǀƵůŶĠƌĂďůĞƐ ĂƵǆ    ͖  

  >Ă  ŐĠŶĠƌĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛ƵƐĂŐĞ  ĚĞ  ƐĞŵĞŶĐĞƐ  Ğƚ  ĚĞ 
ƐǇƐƚğŵĞƐ  ĚĞ  ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ  ĂŐƌŝĐŽůĞƐ  ƌĠƐŝůŝĞŶƚƐ  ĂƵǆ 
ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ Ğƚ ůĞ ƌĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ ĚĞ ůĂ 
ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ ĚĂŶƐ ĐĞ ĚŽŵĂŝŶĞ͘ 

  >͛ŝŶƚĠŐƌĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ  Ě͛ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ  ĂƵǆ 
ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ  ƉŽƌƚĂŶƚ  ƐƵƌ 
ů͛ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ  ŐĠŶĠƚŝƋƵĞ͕  ůĞ  ƌĞĐŽƵƌƐ  ă  ĚĞƐ 
ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ ĚĞ ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ĚĞ  ů͛ĞĂƵ Ğƚ ĚƵ ƐŽů Ğƚ 
ĂƵǆ ďŽŶŶĞƐ ƉƌĂƚŝƋƵĞƐ ĂŐƌŝĐŽůĞƐ ƚĞůůĞƐ ƋƵĞ ůĞ ƐĞŵŝƐ 
ĚŝƌĞĐƚ͕  ů͛ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĠŶĞƌŐŝĞƐ  ƌĞŶŽƵǀĞůĂďůĞƐ 
ĚĂŶƐ ůĞ ƐĞĐƚĞƵƌ ĂŐƌŝĐŽůĞ ;ƐŽůĂŝƌĞ͕ ĠŽůŝĞŶ͕ ďŝŽŐĂǌ͙Ϳ 
Ğƚ  ů͛ĠůĞǀĂŐĞ  ĚĞƐ  ĞƐƉğĐĞƐ  ĂŶŝŵĂůĞƐ  ƌƵƐƚŝƋƵĞƐ 
ĐŽŵŵĞ ůĞƐ ĐĂƉƌŝŶƐ Ğƚ ĐĂŵĞůŝŶƐ͘ 

 ĞƚƚĞ ƚĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞǀƌĂ ƐĞ ƉŽƵƌƐƵŝǀƌĞ ĚĂŶƐ ůĂ ŶŽƵǀĞůůĞ 
ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ  'ƌĞĞŶ  'ĞŶĞƌĂƚŝŽŶ  ͨ  ϮϬϮϬͲϮϬϯϬ  ͩ  ;''Ϳ  ƋƵŝ 
ĞŶƚĞŶĚ  ŶŽŶ  ƐĞƵůĞŵĞŶƚ  ŵƵůƚŝƉůŝĞƌ  ĞŶĐŽƌĞ  ƉĂƌ  Ϯ 
ů͛ĞĨĨŝĐĂĐŝƚĠ ŚǇĚƌŝƋƵĞ ĞŶ ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ ŵĂŝƐ ĂƵƐƐŝ ĠůĂƌŐŝƌ ůĂ 
^ h  ŝƌƌŝŐƵĠĞ ĞŶ ƉŽŵƉĂŐĞ ƐŽůĂŝƌĞ ƉŽƵƌ ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ ϮϬй 
ĚĞ ůĂ ̂  h ƚŽƚĂůĞ͕ ƉŽƵƌƐƵŝǀƌĞ ůĂ ĚŝĨĨƵƐŝŽŶ ĚĞƐ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ 
ĚĞ ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ĚƵ ƐŽů Ğƚ ĐŽŶƐĂĐƌĞƌ ϭϬϬ͘ϬϬϬ ŚĞĐƚĂƌĞƐ 
ƐƵƉƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞƐ  ĚĞ  ĐƵůƚƵƌĞƐ ďŝŽ͘   Ŷ  ĞĨĨĞƚ͕  ůĂ 
ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƚŝŽŶ  ă  ůĂ  ƌĂƚŝŽŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůΖƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ĞŶŐƌĂŝƐ  Ğƚ  ƉĞƐƚŝĐŝĚĞƐ  ĞƐƚ  ƉĂƌŵŝ  ůĞƐ  ŽďũĞĐƚŝĨƐ  ĚƵ  WDs 
ƉŽƵƌ  ůΖĂƚƚĠŶƵĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĞĨĨĞƚƐ  ĚĞƐ  ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ 
ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ͘ 

 ͛ĂƵƚƌĞƐ  ŽďũĞĐƚŝĨƐ  ă  ŝŵƉĂĐƚ  ĚŝƌĞĐƚ  ƐƵƌ  ůĞƐ 
ĂŐƌŝĐƵůƚĞƵƌƐ ƐŽŶƚ ĂƵƐƐŝ ƉƌĠǀƵƐ ƉĂƌ ůĂ ''͘  ͛ĞƐƚ ůĞ ĐĂƐ ƉĂƌ 
ĞǆĞŵƉůĞ  ĚĞ  ů͛ĠůĂƌŐŝƐƐĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ  ĐŝďůĞƐ  ĚĞ  ů͛ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ 
ĂŐƌŝĐŽůĞ ƉŽƵƌ  ƉƌŽƚĠŐĞƌ  ůĞƐ  ĨĞƌŵĞƐ  ĐŽŶƚƌĞ  ůĞƐ  ĚĂŶŐĞƌƐ 
ůŝĠƐ ĂƵǆ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ͘ 

 ƚ  ĞŶ  ŐƵŝƐĞ  ĚĞ  ƉŽƵƌƐƵŝƚĞ  ĚĞ  ƐĂ  ƉŽůŝƚŝƋƵĞ  ĚĞ 
ĐŽŽƉĠƌĂƚŝŽŶ  ^ƵĚͲ^ƵĚ͕  ůĞ  DĂƌŽĐ  Ă  ƉƌŽƉŽƐĠ  ůŽƌƐ  ĚĞ  ůĂ 
 KWϮϮ ů͛ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞ     ƋƵŝ Ă ƉŽƵƌ ĂŵďŝƚŝŽŶ ĚĞ ƌĠĚƵŝƌĞ 
ůĂ  ǀƵůŶĠƌĂďŝůŝƚĠ  ĚĞ  ů͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ  ĂĨƌŝĐĂŝŶĞ  ĨĂĐĞ  ĂƵǆ 
ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ ĞŶ ŵĞƚƚĂŶƚ  ůΖ ĚĂƉƚĂƚŝŽŶ  ĚĞ 
ůΖ ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ   ĨƌŝĐĂŝŶĞ  ĂƵ  ĐƈƵƌ  ĚĞƐ  ĚĠďĂƚƐ  Ğƚ  ĚĞƐ 
ŶĠŐŽĐŝĂƚŝŽŶƐ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ  Ğƚ  ĚĞ  ĐĂƉƚĞƌ  ƵŶĞ  ƉĂƌƚŝĞ 
ƐƵďƐƚĂŶƚŝĞůůĞ  ĚĞƐ  ĨŽŶĚƐ  ĐůŝŵĂƚ͘   ĂŶƐ  ƐŽŶ  ǀŽůĞƚ 
ƐŽůƵƚŝŽŶƐ͕ ĞůůĞ ǀŝƐĞ ĂƵƐƐŝ ă ĐŽŶƚƌŝďƵĞƌ ĂƵ ĚĠƉůŽŝĞŵĞŶƚ 
ĚĞ ƉƌŽũĞƚƐ ĂŐƌŝĐŽůĞƐ ĐŽŶĐƌĞƚƐ ƉŽƵƌ ĂŵĠůŝŽƌĞƌ ůĂ ŐĞƐƚŝŽŶ 
ĚĞƐ  ƐŽůƐ͕  ůĂ ŵĂŠƚƌŝƐĞ  ĚĞ  ů͛ĞĂƵ  ĂŐƌŝĐŽůĞ͕  ůĂ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚĞƐ 

ƌŝƐƋƵĞƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ Ğƚ ůĞ ƌĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ĐĂƉĂĐŝƚĠƐ Ğƚ 
ƐŽůƵƚŝŽŶƐ  ĚĞ  ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ͘   ůůĞ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ  ŶŽŶ 
ƐĞƵůĞŵĞŶƚ  ƵŶĞ  ƌĠƉŽŶƐĞ  ĐůĠ  ĂƵǆ  ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ 
ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ͕ ŵĂŝƐ ĠŐĂůĞŵĞŶƚ ă ůΖŝŶƐĠĐƵƌŝƚĠ ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞ͘ 

  >ŝƚƚŽƌĂů Ğƚ WġĐŚĞ 

>Ă  ůŽŝ  ϴϭͲϭϮ  ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ƚŽƵƚĞƐ  ůĞƐ  ĂĐƚŝŽŶƐ  ƋƵŝ 
Ɛ͛ŝŶƐĐƌŝǀĞŶƚ  ĚĂŶƐ  ůĂ  ƉŽůŝƚŝƋƵĞ  '/�   ƋƵĞ  ůĞ  DĂƌŽĐ  Ă 
ĂĚŽƉƚĠĞƐ  ƐĞƌǀĞŶƚ͕  ĞŶ  ƉůƵƐ  ĚĞ  ůĂ  ƌĂƚŝŽŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ 
ŐĞƐƚŝŽŶ ĚƵ ůŝƚƚŽƌĂů͕ ă ĨĂŝƌĞ ĨĂĐĞ ă ƐĂ ǀƵůŶĠƌĂďŝůŝƚĠ ǀŝƐͲăͲ
ǀŝƐ ĚĞƐ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ ;ĐĨ͘  ŚĂƉŝƚƌĞ ϲͿ͘ 

>Ğ ƐĞĐƚĞƵƌ ĚĞ  ůĂ ƉġĐŚĞ ĂƵ DĂƌŽĐ ƌĞƐƚĞ ƋƵĂŶƚ ă  ůƵŝ 
ů͛ƵŶ ĚĞƐ ŵĂŝůůŽŶƐ ůĞƐ ƉůƵƐ ĨĂŝďůĞƐ ĚĂŶƐ ĐĞ ƐĞŶƐ͘ >Ğ DĂƌŽĐ 
ĞƐƚ ĐůĂƐƐĠ ĞŶ ϭϭğŵĞ ƌĂŶŐ ĚĂŶƐ ůĞ ŵŽŶĚĞ ĞŶ ƚĞƌŵĞƐ ĚĞ 
ǀƵůŶĠƌĂďŝůŝƚĠ ĚĞ ĐĞ ƐĞĐƚĞƵƌ ĂƵ   ͘  

 ŽŶƐĐŝĞŶƚ ĚĞ ĐĞƚƚĞ ƌĠĂůŝƚĠ͕ ů͛ ƚĂƚ Ă ŵŝƐ ĂƵ ĐĞŶƚƌĞ ĚĞ 
ƐĞƐ  ĂĐƚŝŽŶƐ  ů͛ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ  ĚƵ  ƐĞĐƚĞƵƌ  ă  ƚƌĂǀĞƌƐ 
ů͛ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ  ĚĞ  ǀŝĞ  Ğƚ  ĚĞ  ƚƌĂǀĂŝů  ĚĞƐ 
ŵĂƌŝŶƐ ĚĞ ůĂ ƉġĐŚĞ ĂƌƚŝƐĂŶĂůĞ ;ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕ ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ 
ĞŶ ĐŽŽƉĠƌĂƚŝǀĞƐ Ğƚ ĞŶĐĂĚƌĞŵĞŶƚͿ ĂŝŶƐŝ ƋƵĞ ĐĞůůĞƐ ĚĞƐ 
ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ ƌƵƌĂůĞƐ ǀŝǀĂŶƚ ĚĞƐ ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ ŚĂůŝĞƵƚŝƋƵĞƐ 
ϳϬ͘ >͛ƵŶĞ ĚĞ ĐĞƐ ĂĐƚŝŽŶƐ ƉŚĂƌĞƐ ĞƐƚ ůĂ ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ ĚĞƐ 
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ  ĚĞ  ďĂƐĞ  ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ  ă  ů͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ  ĚĞ 
ů͛ĂĐƚŝǀŝƚĠ  ĚĞ  ƉġĐŚĞ  Ğƚ  ůĂ  ƉƌŽŵŽƚŝŽŶ  Ě͛ƵŶĞ  ŵĞŝůůĞƵƌĞ 
ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƉƌŽĚƵŝƚƐ  ĚĞ  ůĂ  ŵĞƌ͘  ϰϮ  ƉŽŝŶƚƐ  ĚĞ 
ĚĠďĂƌƋƵĞŵĞŶƚ  Ğƚ  ǀŝůůĂŐĞƐ  ĚĞ  ƉġĐŚĞƵƌƐ  ŽŶƚ  ĠƚĠ  ĚŽŶĐ 
ĂŵĠŶĂŐĠƐ  ĚĂŶƐ  ĐĞ  ĐĂĚƌĞ  Ğƚ  ĚĞƐ  ŵŝĐƌŽͲƉƀůĞƐ  ĚĞ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ͕  ŐĠŶĠƌĂƚĞƵƌƐ  Ě͛ĞŵƉůŽŝ  Ğƚ  Ě͛ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ 
ŽŶƚ  ĠƚĠ  ĂƵƐƐŝ  ŵŝƐ  ĞŶ  ƉůĂĐĞ  ƉŽƵƌ  ƐĠĚĞŶƚĂƌŝƐĞƌ  ůĂ 
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ͘ 

 Ŷ  ŽƵƚƌĞ͕  ůĞ  ƉůĂŶ  Ě͛ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚ  Ğƚ  ĚĞ 
ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ůĂ    E  Ă  ƉƌĠǀƵ  ă  ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ  ϮϬϯϬ 
Ě͛ĂƵƚƌĞƐ ĂĐƚŝŽŶƐ͕ ă ƐĂǀŽŝƌ ͗ 

   ƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ Ě͛ĂŝƌĞƐ ŵĂƌŝŶĞƐ ƉƌŽƚĠŐĠĞƐ ;ϭϬй ĚĞ 
ůĂ �  Ϳ ͖ 

   ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ĚĞƵǆ  ĠĐůŽƐĞƌŝĞƐ  ƉŽƵƌ  ůĞ 
ƌĞƉĞƵƉůĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ĐŝŶƋ  ĞƐƉğĐĞƐ  ůŝƚƚŽƌĂůĞƐ  ĞŶ 
ĚĂŶŐĞƌ ͖ 

  ZĞƐƚĂƵƌĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ϱϬй  ĚĞƐ  ŚĂďŝƚĂƚƐ  ŵĂƌŝŶƐ 
ĚĠŐƌĂĚĠƐ͘ 

   ĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ dĞƌƌĞƐƚƌĞƐ 

>ĞƐ ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ ƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐ ƐŽŶƚ ĂƵƐƐŝ ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ ƉĂƌ 
ů͛ĞĨĨŽƌƚ Ě͛ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ͘  ŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ ĂĐƚŝŽŶƐ ŽŶƚ ĠƚĠ ĚŽŶĐ 
ŵĞŶĠĞƐ ĚŽŶƚ ůĂ ƉůƵƉĂƌƚ Ɛ͛ŝŶƐĐƌŝǀĞŶƚ ĚĂŶƐ ůĞƐ ƌĠƉŽŶƐĞƐ 
ĂƵǆ  ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ  ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ  ƉĞƐĂŶƚ  ƐƵƌ  ůĞƐ  ŵŝůŝĞƵǆ͘ 
 ĞƌƚĂŝŶĞƐ ĚĞ ĐĞƐ ƌĠƉŽŶƐĞƐ ŽŶƚ ĠƚĠ ĚĠǀĞůŽƉƉĠĞƐ ĚĂŶƐ ůĞƐ 
ĐŚĂƉŝƚƌĞƐ ƉƌĠĐĠĚĞŶƚƐ͕ ƚĞůůĞƐ ƋƵĞ ůĞ W E>  ͕ ůĞ WE  s͕ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϭϵϴ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

ĚƵ W  W͕ ůĞ WůĂŶ ĚŝƌĞĐƚĞƵƌ ĚĞ ůƵƚƚĞ ĐŽŶƚƌĞ ůĞƐ ŝŶĐĞŶĚŝĞƐ͕ 
ůĂ  ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ  ŶĂƚŝŽŶĂůĞ  ĚĞ  ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ  ĐŽŶƚŝŶƵĞ  ĚĞ  ůĂ 
ƐĂŶƚĠ  ĚĞƐ  ĨŽƌġƚƐ͕  ůĂ  ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ  EĂƚŝŽŶĂůĞ  ĚĞƐ  �ŽŶĞƐ 
,ƵŵŝĚĞƐ͕ ŽƵ ĞŶĐŽƌĞ  ůĂ ŶŽƵǀĞůůĞ ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ ͨ &ŽƌġƚƐ ĚƵ 
DĂƌŽĐ ϮϬϮϬͲϮϬϯϬ ͕ͩ ĞƚĐ͘ 

hŶ ĞǆĞŵƉůĞ ĚĞƐ ĂĐƚŝŽŶƐ ĐŽŶĐƌğƚĞƐ ĚĞ ĐĞƐ ƌĠƉŽŶƐĞƐ 
ĞƐƚ ůĂ ƌĠǀŝƐŝŽŶ Ğƚ ů͛ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƉůĂŶƐ ĚĞ ŐĞƐƚŝŽŶƐ ĚĞƐ 
ĐĠĚƌĂŝĞƐ  ĚĠƉĠƌŝƐƐĂŶƚĞƐ  ĂƵ  DŽǇĞŶ   ƚůĂƐ͘  hŶ  ĐĞƌƚĂŝŶ 
ŶŽŵďƌĞ  Ě͛ŽƵƚŝůƐ  ;ĠƚĂƚ  ƉŚǇƚŽƐĂŶŝƚĂŝƌĞ͕  ĐĂƌƚĞ  ĚĞƐ 
ĚĞŶƐŝƚĠƐ͕ ĐĂƌƚĞ ĚĞ ƐĞŶƐŝďŝůŝƚĠ͕ ĞƚĐ͘Ϳ ƐŽŶƚ ĠůĂďŽƌĠƐ ƉŽƵƌ 
ŐƵŝĚĞƌ ůĞƐ ŐĞƐƚŝŽŶŶĂŝƌĞƐ ĚĂŶƐ ůĞƵƌ ƚąĐŚĞ ĚĞ ƐĂƵǀĞŐĂƌĚĞ 
ĚĞ ĐĞƐ ĐĠĚƌĂŝĞƐ͘ 

 ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕ ĚĞƐ ĞĨĨŽƌƚƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚƐ ƌĞƐƚĞŶƚ ă ĨŽƵƌŶŝƌ 
ƉŽƵƌ ƉƌŽŵƵůŐƵĞƌ ůĞƐ ƚĞǆƚĞƐ Ě͛ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ůŽŝ ϮϮ͘Ϭϳ 
ƐƵƌ  ůĞƐ  ĂŝƌĞƐ  ƉƌŽƚĠŐĠĞƐ  Ğƚ  ƉƌĞŶĚƌĞ  ĞŶ  ĐŽŵƉƚĞ  ůĂ 
ƋƵĂƚƌŝğŵĞ ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ Ě͛ĂŝƌĞƐ ƉƌŽƚĠŐĠĞƐ ƌĞĐŽŶŶƵĞ ƉĂƌ ůĂ 
     Ğƚ  ů͛h/ E  ;ůĞƐ   W  Ϳ͘   ĞƵǆͲĐŝ  ĨŽƵƌŶŝƐƐĞŶƚ  ĚĞƐ 
ƐĂǀŽŝƌƐ ĂŶĐĞƐƚƌĂƵǆ ĚĞ ů͛ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ ă ůĂ ĐƵůƚƵƌĞ ĂƌŝĚĞ Ğƚ 
ĂƉƉŽƌƚĞŶƚ  ƵŶ  ƐŽƵƚŝĞŶ  ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ  ă  ĚĞƐ  ƉƌŽũĞƚƐ  ĚĞ 
ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ  ƐƵƌ  ůĞƐ  ůŝĞŶƐ  ĞŶƚƌĞ  ůĂ  ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ  Ğƚ  ůĞƐ 
ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ͕ ƐƵũĞƚ ĚŽŶƚ ůĞƐ ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ 
ŵĂƌŽĐĂŝŶĞƐ ƌĞƐƚĞŶƚ ĞŶĐŽƌĞ ůŝŵŝƚĠĞƐ͘ 

 ŶĐĂĚƌĠ ϭϲ ͗ WƌŽũĞƚ Ě͛ĂƚƚĠŶƵĂƚŝŽŶ ĚĞƐ    ĚĞ ůĂ ƌĠŐŝŽŶ  ƌĂĂͲdĂĨŝůĂůĞ 
^ŽƵƌĐĞ ͗ Z  Z  ƌĂĂͲdĂĨŝůĂůĞ͕ ϮϬϮϬ   

 

 

 ƉƌğƐ ůĂ ƌĠƵƐƐŝƚĞ ĚĞ ůĂ ŵĠŐĂͲĐĞŶƚƌĂůĞ ĚĞ EŽŽƌ KƵĂƌǌĂǌĂƚĞ͕ ϱϴϬ Dt ĚĞ ƉƵŝƐƐĂŶĐĞ ƐŽůĂŝƌĞ ŝŶƐƚĂůůĠĞ ;ŵŝǆĂŶƚ ƐŽůĂŝƌĞ 
ƚŚĞƌŵŽĚǇŶĂŵŝƋƵĞ ; ^WͿ Ğƚ ƉŚŽƚŽǀŽůƚĂŢƋƵĞͿ͕ ůĞ DĂƌŽĐ ƉŽƵƌƐƵŝƚ ƐĞƐ ƉƌŽũĞƚƐ ƉŚĂƌĂŽŶŝƋƵĞƐ ǀŝƐĂŶƚ ă ĐŽŶǀĞƌƚŝƌ ůĞ ƉĂǇƐ ĂƵǆ 
ĠŶĞƌŐŝĞƐ ƌĞŶŽƵǀĞůĂďůĞƐ͘ >Ă ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƉƌĞŵŝğƌĞ ƚƌĂŶĐŚĞ ĚƵ ƉƌŽũĞƚ ƐŽůĂŝƌĞ EŽŽƌ DŝĚĞůƚ ǀŝĞŶƚ Ě͛ġƚƌĞ ĂƚƚƌŝďƵĠ ă ƵŶ 
ĐŽŶƐŽƌƚŝƵŵ  ŵĞŶĠ  ƉĂƌ    &  ZĞŶŽƵǀĞůĂďůĞƐ͕  ƉŽƵƌ  ƵŶĞ  ƉƵŝƐƐĂŶĐĞ  ϴϬϬ  Dt  ƌĠƉĂƌƚŝĞ  ĞŶƚƌĞ  ůĞ  ƐŽůĂŝƌĞ  ƚŚĞƌŵŝƋƵĞ  ă 
ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ; ^WͿ  Ğƚ ůĞ ƉŚŽƚŽǀŽůƚĂŢƋƵĞ͘ ^ŝƚƵĠ ƉůƵƐ ă ů͛ĞƐƚ ĚƵ ƉĂǇƐ͕ ƚŽƵũŽƵƌƐ ĚĂŶƐ ůĞ ĚĠƐĞƌƚ͕ ƐƵƌ ƵŶ ƉůĂƚĞĂƵ ĚĞ ůĂ ,ĂƵƚĞ 
DŽƵůŽƵǇĂ ă ĞŶǀŝƌŽŶ ϮϬ Ŭŵ ĂƵ ŶŽƌĚͲĞƐƚ ĚĞ ůĂ ǀŝůůĞ ĚĞ DŝĚĞůƚ͘  Ƶ ƚŽƚĂů͕ ĐĞ ŵĠŐĂͲƉƌŽũĞƚ ĚĞǀƌĂŝƚ ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ ϭ ϲϬϬ Dt ĞŶ 
ĐŽŵďŝŶĂŶƚ ϲϬϬ Dt ĚĞ  ^W Ğƚ ϭ ϬϬϬ Dt ĚĞ ƉŚŽƚŽǀŽůƚĂŢƋƵĞ͕ ĐĞ ƐĞƌĂ ůĞ ƉůƵƐ ŐƌĂŶĚ ĐŽŵƉůĞǆĞ ƐŽůĂŝƌĞ ŵƵůƚŝͲƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ 
ĂƵ ŵŽŶĚĞ͘ 

 



 

ϭϵϵ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϴ ͗  ŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ 

ϱ͘ &ŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ  ƉƌŽũĞƚƐ 
Ě͛ĂƚƚĠŶƵĂƚŝŽŶ Ğƚ Ě͛ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ ĂƵǆ 
ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ 
>Ğ  ƉĂǇƐ  Ă  ĠůĂďŽƌĠ  ůĞ  ƉůĂŶ  Ě͛ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚ  Ğƚ  ĚĞ 

ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ƐĂ    E  ĞŶ  ϮϬϭϴ  ƉŽƵƌ  ƵŶĞ ŵĞŝůůĞƵƌĞ 
ƉƌŝƐĞ ĞŶ ĐŽŵƉƚĞ ĚĞƐ ĞŶũĞƵǆ ĚƵ ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞ 
ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ  ă  ƵŶ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ ĚƵƌĂďůĞ 
Ğƚ ƐŽďƌĞ ĞŶ ĐĂƌďŽŶĞ͘ 

>ĞƐ ƐĞĐƚĞƵƌƐ ƋƵŝ ŽŶƚ ĠƚĠ ƌĞƚĞŶƵƐ ƉŽƵƌ ĐĞ ƉůĂŶ ƐŽŶƚ ůĂ 
ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ  Ě͛ĠůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ͕  ů͛ĞĂƵ͕  ůĂ  ĨŽƌġƚ͕  ů͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͕ 
ů͛ĞĨĨŝĐĂĐŝƚĠ  ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ďąƚŝŵĞŶƚ͕  ů͛ĠĐůĂŝƌĂŐĞ 
ƉƵďůŝĐ͕ ůĞ ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ Ğƚ ůĂ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ƐŽůŝĚĞƐ͘ 

 ĂŶƐ  ĐĞ  ĐĂĚƌĞ͕  ƉůƵƐ  ĚĞ  ϲϭ  ƉƌŽũĞƚƐ  ƐŽŶƚ  ƉƌŽƉŽƐĠƐ 
ĚĂŶƐ ůĂ   E ĂĐƚƵĂůŝƐĠĞ ĞŶ ϮϬϮϬ ĞŶ ǀƵĞ ĚĞ ŵŽďŝůŝƐĞƌ ĚĞƐ 
ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚƐ ĂĚĚŝƚŝŽŶŶĞůƐ ƉƌŽǀĞŶĂŶƚ ĚƵ ƐĞĐƚĞƵƌ ƉƌŝǀĠ͕ 

ŵĂŝƐ ĠŐĂůĞŵĞŶƚ Ě͛ŽĨĨƌŝƌ ƵŶĞ ƉĂůĞƚƚĞ Ě͛ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚĠƐ ĚĞ 
ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ ƉƵďůŝĐͲƉƌŝǀĠ ă ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƌ͘  Ğ ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ ĚĞ 
ƉƌŽũĞƚƐ ĂǀŽŝƐŝŶĞ ϯϴ͕ϴ ŵŝůůŝĂƌĚƐ Ě͛h^  ƉŽƵƌ ů͛ĂƚƚĠŶƵĂƚŝŽŶ 
Ğƚ ĂƵ ŵŽŝŶƐ ϰϬ ŵŝůůŝĂƌĚƐ Ě͛h^  ƉŽƵƌ  ů͛ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ  ƐŽŝƚ 
ƵŶ ŵŽŶƚĂŶƚ ŐůŽďĂů ĚĞ ϳϴ͕ϴ ŵŝůůŝĂƌĚƐ Ě͛h^  ă ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ 
ϮϬϯϬ ;&ŝŐƵƌĞ ϭϬϯͿ͘  

 ŽŶĐĞƌŶĂŶƚ  ů͛ĂƚƚĠŶƵĂƚŝŽŶ͕  ĐĞ  ďƵĚŐĞƚ  ĞƐƚ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĠ 
ĚĞ  ϭϳ͕ϯ  ŵŝůůŝĂƌĚƐ  Ě͛h^   ƌĞůĂƚŝĨƐ  ă  ů͛ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ 
ŝŶĐŽŶĚŝƚŝŽŶŶĞůůĞ  ĚƵ  ƉĂǇƐ  ĚĞ  ƌĠĚƵŝƌĞ  ĚĞ  ϭϴ͕ϯй  ƐĞƐ 
ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ ĚĞ ' ^ ĞŶ ϮϬϯϬ ƉĂƌ  ƌĂƉƉŽƌƚ ĂƵǆ ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ 
ƉƌŽũĞƚĠĞƐ ĚƵƌĂŶƚ ůĂ ŵġŵĞ ĂŶŶĠĞ͕ ƐĞůŽŶ ůĞ ƐĐĠŶĂƌŝŽ ĚƵ 
ĐŽƵƌƐ ŶŽƌŵĂů ĚĞƐ ĂĨĨĂŝƌĞƐ͘ >Ğ ƌĞƐƚĞ ĚƵ ďƵĚŐĞƚ ;ƐŽŝƚ Ϯϭ͕ϱ 
ŵŝůůŝĂƌĚƐ  Ě͛h^ Ϳ  ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚ  ă  ů͛ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ 
ĂĚĚŝƚŝŽŶŶĞů ĚƵ ƉĂǇƐ ĚĞ ƌĠĚƵŝƌĞ ƐĞƐ ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ ĚĞ ϰϱ͕ϱй 
;ϮϬϮϬͲϮϬϯϬͿ  ă  ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ  Ě͛ĂĐĐĠĚĞƌ  ă  ĚĞ  ŶŽƵǀĞůůĞƐ 
ƐŽƵƌĐĞƐ ĚĞ ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ ϭϮϲ ;&ŝŐƵƌĞ ϭϬϮͿ͘

 

YƵĂŶƚ  ă  ů͛ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ͕  Ğƚ  ĠƚĂŶƚ  ƵŶ  ƉĂǇƐ  ƚƌğƐ 
ǀƵůŶĠƌĂďůĞ ĂƵǆ   ͕ ůĞ DĂƌŽĐ ĐŽŶƐĂĐƌĞ ĚĠũă ƵŶĞ ŐƌĂŶĚĞ 
ƉĂƌƚŝĞ  ĚĞ  ƐĞƐ  ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ  ƉƵďůŝĐƐ  ĂƵǆ  ƉƌŽũĞƚƐ 
Ě͛ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ  ĂƵǆ    ͘   ĞƐ  ĚĠƉĞŶƐĞƐ  ŽŶƚ  ĂƚƚĞŝŶƚ  ĞŶ 
ŵŽǇĞŶŶĞ ϲϰй ĚĞƐ ĚĠƉĞŶƐĞƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ ŐůŽďĂůĞƐ ĞŶƚƌĞ 
ϮϬϬϱ Ğƚ ϮϬϭϬ ;ƐŽŝƚ ϵй ĚĞƐ ĚĠƉĞŶƐĞƐ Ě͛ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚ 
ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐͿ  ϭϰϮ͘  >Ă  ƋƵĂƐŝͲƚŽƚĂůŝƚĠ  ĚĞƐ  ĚĠƉĞŶƐĞƐ 
ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ ĞŶ ŵĂƚŝğƌĞ Ě͛ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ ƐŽŶƚ ŽƌŝĞŶƚĠƐ ǀĞƌƐ 
ůĞƐ ƐĞĐƚĞƵƌƐ ĚĞ ů͛ĞĂƵ Ğƚ ĚĞ ů͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͘ 

 

 Ŷ  ƐĞ  ďĂƐĂŶƚ  ƐƵƌ  ů͛ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚ  ƉƵďůŝĐ  ĠǀĂůƵĠ  ă 
ϭϵϱ  ŵŝůůŝĂƌĚƐ  ĚĞ   ŝƌŚĂŵƐ  ĞŶ  ϮϬϭϵ͕  ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ůĞƐ 
ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚƐ ĚƵ ƉĂǇƐ ĞƐƚŝŵĠƐ  ă ϯϱ ŵŝůůŝĂƌĚƐ Ě͛h^  ă 
ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ  ϮϬϯϬ͕  ůĞ DĂƌŽĐ  ĚĞǀƌĂ ŽƌŝĞŶƚĞƌ  ĞŶ ŵŽǇĞŶŶĞ 
ƉůƵƐ ĚĞ ϭϴй ĚĞ  ƐŽŶ  ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚ ƉƵďůŝĐ ĂƵǆ ĞĨĨŽƌƚƐ 
Ě͛ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ ĚƵƌĂŶƚ ůĞƐ ϭϬ ĂŶŶĠĞƐ ă ǀĞŶŝƌ ĂůŽƌƐ ƋƵĞ ůĞƐ 
ĞĨĨŽƌƚƐ Ě͛ĂƚƚĠŶƵĂƚŝŽŶ ŶĠĐĞƐƐŝƚĞƌŽŶƚ ă ĞƵǆ ƐĞƵůƐ ϭϮй ĚĞ 
ů͛ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚ ƉƵďůŝĐ͘ 

&ŝŐƵƌĞ ϭϬϮ ͗ ^ĐĠŶĂƌŝŽƐ ĚĞ ů͛ĞĨĨŽƌƚ Ě͛ĂƚƚĠŶƵĂƚŝŽŶ ĂƚƚĞŶĚƵ  
^ŽƵƌĐĞ ͗   E͕ ϮϬϮϬ



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϮϬϬ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

>ĞƐ  ŶŽƵǀĞůůĞƐ  ƐƚƌĂƚĠŐŝĞƐ  ƋƵĞ  ůĞ  DĂƌŽĐ  ǀŝĞŶƚ  ĚĞ 
ůĂŶĐĞƌ  ;'ƌĞĞŶ  'ĞŶĞƌĂƚŝŽŶ͕  WE ͕  &ŽƌġƚƐ  ĚƵ  DĂƌŽĐ͕ 
WE D͕  ĞƚĐ͘Ϳ  ƉĞƌŵĞƚƚƌŽŶƚ  Ě͛ĂƐƐƵƌĞƌ  ƵŶĞ  ƉĂƌƚŝĞ  ĚĞƐ 
ďĞƐŽŝŶƐ  ĞŶ  ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ  ƉƵďůŝĐƐ  ƉŽƵƌ  ůĞƐ  ƉƌŽũĞƚƐ 
ĚΖĂƚƚĠŶƵĂƚŝŽŶ Ğƚ ĚΖĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ͘ hŶĞ ĂƵƚƌĞ ƉĂƌƚŝĞ ĚĞ ĐĞƐ 
ďĞƐŽŝŶƐ ƉŽƵƌƌĂŝƚ ġƚƌĞ ĂƐƐƵƌĠĞ ƉĂƌ  ůĞƐ  ĨŽŶĚƐ ŶĂƚŝŽŶĂƵǆ 
ƋƵĞ ůĞ DĂƌŽĐ Ă ŵŝƐ ĞŶ ƉůĂĐĞ ĚĂŶƐ ůĞ ďƵƚ ĚĞ ƉĂƌǀĞŶŝƌ ă 
ŵĞƚƚƌĞ  ĞŶ  ƈƵǀƌĞ  ƐĞƐ  ƉŽůŝƚŝƋƵĞƐ  Ğƚ  ƐƚƌĂƚĠŐŝĞƐ 
ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞƐ  Ğƚ  ĚĞ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĚƵƌĂďůĞ 
ϭϰϯ ͗ 

  &ŽŶĚƐ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ͖ 
  &ŽŶĚƐ ĚĞ  ĠƉŽůůƵƚŝŽŶ /ŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞ ;&K  WͿ ͖ 
  &ŽŶĚƐ  EĂƚŝŽŶĂů  Ě͛ ƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ  >ŝƋƵŝĚĞ  Ğƚ 
Ě͛ ƉƵƌĂƚŝŽŶ ĚĞƐ  ĂƵǆ hƐĠĞƐ ;& >  hͿ ͖ 

  &ŽŶĚƐ ĚĞ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ͘ 

DĂůŐƌĠ  ĐĞƐ  ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠƐ  ĚĞ  ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ͕  ůĞƐ 
ĚĠƉĞŶƐĞƐ ƋƵĞ  ůĞ DĂƌŽĐ ĞƐƚ ĂŵĞŶĠ ă ĞŶŐĂŐĞƌ ĚĂŶƐ  ůĞ 
ĐĂĚƌĞ ĚĞ ƐĂ ůƵƚƚĞ ĐŽŶƚƌĞ ůĞƐ    ĚĠƉĂƐƐĞŶƚ ůĞƐ ĐĂƉĂĐŝƚĠƐ 
ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ  Ğƚ  ŽŶƚ  ďĞƐŽŝŶ  ĚĞ  ŶŽƵǀĞůůĞƐ  ƐŽƵƌĐĞƐ  ĚĞ 
ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů͘  ĂŶƐ ĐĞ ĐĂĚƌĞ͕ ůĞ ƉĂǇƐ Ă ƉƵ 
ďĠŶĠĨŝĐŝĞƌ ĚĞ ů͛ĂƉƉƵŝ ĚĞ ƉůƵƐŝĞƵƌƐ ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞƐ ƚĞůůĞƐ ƋƵĞ ͗ 
E   WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ͕ E D  &ĂĐŝůŝƚǇ͕ ĞƚĐ͘  

 ΖĂƵƚƌĞ ƉĂƌƚ͕ ůĞ DĂƌŽĐ Ă ďĠŶĠĨŝĐŝĠ ĚĞ ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚƐ 
ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĠƐ  ƉŽƵƌ  ƌĠĂůŝƐĞƌ  ůĞƐ  ƉƌŽũĞƚƐ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ͕  ĂƵƐƐŝ 
ďŝĞŶ  ĚĞƐ  ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ  ďŝůĂƚĠƌĂƵǆ  ;&ƌĂŶĐĞ͕  /ƚĂůŝĞ͕ 
 ĞůŐŝƋƵĞ͕  ĞƚĐͿ  ƋƵĞ  ĚĞƐ  ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ  ŵƵůƚŝůĂƚĠƌĂƵǆ 
; ĂŶƋƵĞ DŽŶĚŝĂůĞ͕    Ĩ ͕ h ͕  & D Ğƚ  &s Ϳ͘     ǀĞĐ ƵŶ 
ŵŽŶƚĂŶƚ ĚĞ ƉůƵƐ ĚĞ ϮϬϬ DŝůůŝŽŶƐ h^ ͕ ůĞ DĂƌŽĐ ĞƐƚ ůĞ 

ϮğŵĞ  ƉĂǇƐ  ĞŶ   ĨƌŝƋƵĞ  ĞŶ  ƚĞƌŵĞƐ  ĚĞ  ǀŽůƵŵĞ 
ĚΖŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚ͘  

>Ğ  DĂƌŽĐ  Ă  ĂƵƐƐŝ  ŝŶƚĠƌġƚ  ă  ĐŚĞƌĐŚĞƌ  Ě͛ĂƵƚƌĞ 
ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞƐ  ĚĞ  ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ͕  ĞŶ  ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ  ƉĂƌ 
ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚŝŽŶ ĚĞ ƐŽŶ ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ Ě͛ŝŶĐůƵƐŝŽŶ ĚƵ ƐĞĐƚĞƵƌ 
ƉƌŝǀĠ  ĚĂŶƐ  ůĞƐ  ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚƐ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ  ĞŶ  ůƵŝ 
ƉƌĠƉĂƌĂŶƚ  ůĞ  ĐŚĂŵƉ  ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂŝƌĞ  Ğƚ  ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞů 
ŽƉƉŽƌƚƵŶ ĂŝŶƐŝ ƋƵ͛ĞŶ ƉƌŽŵŽƵǀĂŶƚ ůĞ WĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ WƵďůŝĐͲ
WƌŝǀĠ  ;WWWͿ͘     ĞƚƚĞ  ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ ĞƐƚ ĂƐƐĞǌ ƉƌŽŵĞƚƚĞƵƐĞ 
ĚĂŶƐ ƵŶ ďŽŶ ŶŽŵďƌĞ ĚĞ ƐĞĐƚĞƵƌƐ ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ ĐĞƵǆ ĚĞ 
ůĂ  ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ  Ě͛ĠŶĞƌŐŝĞ  ƌĞŶŽƵǀĞůĂďůĞ͕  ĚĞ  ů͛ĞĨĨŝĐĂĐŝƚĠ 
ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ Ğƚ ĚĞ ů͛ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ͘  

 ͛ĞƐƚ ĂŝŶƐŝ ƋƵ͛ƵŶĞ ĨĞƵŝůůĞ ĚĞ ƌŽƵƚĞ ƉŽƵƌ ů͛ĂůŝŐŶĞŵĞŶƚ 
ĚƵ  ƐĞĐƚĞƵƌ  ĨŝŶĂŶĐŝĞƌ  ŶĂƚŝŽŶĂů  ƐƵƌ  ůĞƐ  ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ  ĚƵ 
 ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ƵƌĂďůĞ Ă ĠƚĠ ĠůĂďŽƌĠĞ ĞŶ ŵĂƌŐĞ ĚĞ ůĂ 
 KWϮϮ  Ğƚ  ƵŶĞ  ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞ   ůŝŵĂƚ  DĂƌŽĐ  ůĂŶĐĠĞ  ƉĂƌ  ůĂ 
 ' D͘ 

 

&ŝŐƵƌĞ ϭϬϯ ͗  ĞƐŽŝŶ ĞŶ ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ƉƌŽũĞƚƐ ĚĞ ůĂ   E  

^ŽƵƌĐĞ ͗   ͕ ϮϬϭϵ



 

ϮϬϭ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϴ ͗   ŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ 

ϲ͘  ĂĚƌĞ ĚĞ  ƐƵŝǀŝ  Ğƚ  ĞĨĨŽƌƚƐ  ĚĞ  ůƵƚƚĞ 
ĐŽŶƚƌĞ  ůĞƐ  ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ 
ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ 

  ŽŶĨŽƌŵŝƚĠ ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞ 

 Ŷ ǀƵĞ ĚĞƐ ĚĠĨŝƐ ƋƵ͛ŝů ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ ĞŶ ŵĂƚŝğƌĞ ĚĞƐ    
Ğƚ ƋƵŝ ŽŶƚ ƵŶĞ ƉŽƌƚĠĞ ŐůŽďĂůĞ͕ ůĞ DĂƌŽĐ Ŷ͛ĂǀĂŝƚ ĚĞ ĐŚŽŝǆ 
ƋƵĞ ĚĞ ƐĞ ƉŽƐŝƚŝŽŶŶĞƌ ĐŽŵŵĞ ŵĞŵďƌĞ ƚƌğƐ ĂĐƚŝĨ ƐƵƌ ůĂ 
ƐĐğŶĞ ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞ ĞŶ ŵĂƚŝğƌĞ ĚĞƐ   ͘  ŝŶƐŝ͕ ŝů Ă ƐŝŐŶĠ 
ůĂ   ŽŶǀĞŶƚŝŽŶ   ĂĚƌĞ  ĚĞƐ  EĂƚŝŽŶƐ  hŶŝĞƐ  ƐƵƌ  ůĞƐ 
 ŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ Ğƚ ůĞ WƌŽƚŽĐŽůĞ ĚĞ <ǇŽƚŽ Ğƚ Ă 
ĠƚĠ  ů͛ƵŶ  ĚĞƐ  ƉƌĞŵŝĞƌƐ  ƉĂǇƐ  ă  ŵĞƚƚƌĞ  ĞŶ  ƉůĂĐĞ  ƵŶĞ 
 ƵƚŽƌŝƚĠ EĂƚŝŽŶĂůĞ  ĠƐŝŐŶĠĞ ƉŽƵƌ  ůĞƐ DĠĐĂŶŝƐŵĞƐ ĚĞ 
 ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ WƌŽƉƌĞ ϵ͘ >Ğ ƉĂǇƐ Ă ĂƵƐƐŝ ĐŽŶƚŝŶƵĠ ă 
ĂĨĨŝĐŚĞƌ  ƐŽŶ  ƐŽƵƚŝĞŶ  ă  ůĂ  ĐĂƵƐĞ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞ  ůŽƌƐ  ĚĞƐ 
ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ  ĠǀğŶĞŵĞŶƚƐ  ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂƵǆ  ƋƵŝ  ůƵŝ  ƐŽŶƚ 
ƌĞůĂƚŝĨƐ͘ 

WĂƌ ĂŝůůĞƵƌƐ͕ ůĞ ƉĂǇƐ Ă ĂĨĨŝƌŵĠ ƐŽŶ ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ ĚĂŶƐ 
ůĞ ĐĂĚƌĞ ĚĞ ůĂ ĐŽŽƉĠƌĂƚŝŽŶ ƐƵĚͲƐƵĚ ĞŶ ůĂŶĕĂŶƚ ƉůƵƐŝĞƵƌƐ 
ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞƐ  ă  ůΖĠŐĂƌĚ  ĚĞƐ  ƉĂǇƐ  ĂĨƌŝĐĂŝŶƐ͕  ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ  ůĂ 
ĐƌĠĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƚƌŽŝƐ  ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ  ĐůŝŵĂƚ  ;ĚƵ   ĂƐƐŝŶ  ĚƵ 
 ŽŶŐŽ͕  ĚƵ  ^ĂŚĞů  Ğƚ  ĚĞƐ  WĞƚŝƚƐ   ƚĂƚƐ  /ŶƐƵůĂŝƌĞƐͿ͕ 
ůΖ/ŶŝƚŝĂƚŝǀĞ   ĚĂƉƚĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůΖ ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ  ƉŽƵƌ  ůΖ ĨƌŝƋƵĞ͕ 
ůΖ/ŶŝƚŝĂƚŝǀĞ  ĚĞ  ůĂ   ĞŝŶƚƵƌĞ   ůĞƵĞ͕  ůΖ/ŶŝƚŝĂƚŝǀĞ tĂƚĞƌ  ĨŽƌ 
 ĨƌŝĐĂ͕ Ğƚ ĐĞůůĞ ĚĞ  ůΖ ĐĐğƐ ĚƵƌĂďůĞ ă  ůΖĠŶĞƌŐŝĞ ĚĂŶƐ  ůĞƐ 
ƉĂǇƐ ůĞƐ ŵŽŝŶƐ ĂǀĂŶĐĠƐ͘ 

    Eh   

>Ă   ŽŶǀĞŶƚŝŽŶ   ĂĚƌĞ  ĚĞƐ  EĂƚŝŽŶƐ  hŶŝĞƐ  ƐƵƌ  ůĞƐ 
ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ ;  Eh  Ϳ ĞƐƚ ůΖƵŶĞ ĚĞƐ ƚƌŽŝƐ 
ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶƐ ĂĚŽƉƚĠĞƐ ůŽƌƐ ĚƵ ͨ ^ŽŵŵĞƚ ĚĞ ůĂ dĞƌƌĞ ĚĞ 
ZŝŽ  ͩ  ĞŶ  ϭϵϵϮ͘   ůůĞ  ĚĠĨŝŶŝƚ  ůĞƐ  ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ  ĚĞ  ůĂ 
ŐŽƵǀĞƌŶĂŶĐĞ  Ğƚ  ĚĞ  ŶĠŐŽĐŝĂƚŝŽŶ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞ  ŵŽŶĚŝĂůĞ 
; ŽŶĨĠƌĞŶĐĞ  ĚĞƐ  WĂƌƚŝĞƐ   KWͿ  Ğƚ  ůĞƐ  ŵŽĚĂůŝƚĠƐ  ĚĞ 
ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ  ĚĞƐ  ĠƚĂƚƐ  ƐƵƌ  ů͛ĠǀŽůƵƚŝŽŶ  ĚƵ  ƌĠĐŚĂƵĨĨĞŵĞŶƚ 
ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞ͘ ^ĞƐ ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶƐ ƐƈƵƌƐ ƐŽŶƚ ůĂ  ŽŶǀĞŶƚŝŽŶ 
ƐƵƌ ůĂ  ŝǀĞƌƐŝƚĠ  ŝŽůŽŐŝƋƵĞ ;   Ϳ Ğƚ ůĂ  ŽŶǀĞŶƚŝŽŶ ƐƵƌ ůĂ 
>ƵƚƚĞ ĐŽŶƚƌĞ ůĂ  ĠƐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ; > Ϳ͘ ϭϰϱ͘ 

>ΖŽďũĞĐƚŝĨ ƵůƚŝŵĞ ĚĞ ůĂ   Eh   ĞƐƚ ĚĞ ƐƚĂďŝůŝƐĞƌ ůĞƐ 
ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ĚĞ 'Ăǌ ă  ĨĨĞƚ ĚĞ ^ĞƌƌĞ Ηă ƵŶ ŶŝǀĞĂƵ ƋƵŝ 
ĞŵƉġĐŚĞƌĂŝƚ  ůĞƐ  ŝŶƚĞƌĨĠƌĞŶĐĞƐ  ĂŶƚŚƌŽƉŝƋƵĞƐ  ;ŝŶĚƵŝƚĞƐ 
ƉĂƌ  ůΖŚŽŵŵĞͿ  ĚĂŶŐĞƌĞƵƐĞƐ  ĂǀĞĐ  ůĞ  ƐǇƐƚğŵĞ 
ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞΗ͘  ůůĞ ƉƌĠĐŝƐĞ ƋƵ͛ƵŶ ƚĞů ŶŝǀĞĂƵ ĚĞǀƌĂŝƚ ġƚƌĞ 
ĂƚƚĞŝŶƚ ĚĂŶƐ  ƵŶ  ĚĠůĂŝ  ƐƵĨĨŝƐĂŶƚ  ĂĨŝŶ  ĚĞ  ƉĞƌŵĞƚƚƌĞ  ĂƵǆ 
ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ  ĚĞ  ƐΖĂĚĂƉƚĞƌ  ŶĂƚƵƌĞůůĞŵĞŶƚ  ĂƵǆ 
ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ͕  ƉŽƵƌ  ŐĂƌĂŶƚŝƌ  ƋƵĞ  ůĂ 
ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ  ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞ  ŶĞ  ƐŽŝƚ  ƉĂƐ  ŵĞŶĂĐĠĞ͕  Ğƚ 

                                                           
ϭϬ >ĞƐ h^  ƐĞ ƐŽŶƚ ƌĞƚŝƌĠƐ ĚĞ ů͛ĂĐĐŽƌĚ ĞŶ ϮϬϭϳ 

ƉĞƌŵĞƚƚƌĞ  ĂƵ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ  ĚĞ  ƐĞ 
ƉŽƵƌƐƵŝǀƌĞ ĚĞ ŵĂŶŝğƌĞ ĚƵƌĂďůĞ͘ 

>Ğ DĂƌŽĐ Ă ƌĂƚŝĨŝĠ ĞŶ ϭϵϵϱ͕ ůĂ   Eh   Ğƚ Ă ĂďƌŝƚĠ ůĂ 
 KWϳ ĚĞ ůĂ   Eh   ĞŶ ϮϬϬϭ ƋƵŝ Ă ĐŽŶŶƵ ů͛ĂĚŽƉƚŝŽŶ ĚĞƐ 
 ĐĐŽƌĚƐ  ĚĞ  DĂƌƌĂŬĞĐŚ  ĂǇĂŶƚ  ƉĞƌŵŝƐ  ĚĞ  ƌĞŶĚƌĞ 
ŽƉĠƌĂƚŝŽŶŶĞůƐ  ůĞƐ  ŵĠĐĂŶŝƐŵĞƐ  ĚĞ  ĨůĞǆŝďŝůŝƚĠ͕  ĞŶ 
ů͛ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ  ůĞ D W͘  /ů Ă ĂƵƐƐŝ ĞǆƉƌŝŵĠ ƐŽŶ ƐŽƵƚŝĞŶ ă 
ů͛ĂĐĐŽƌĚ ĚĞ  ŽƉĞŶŚĂŐƵĞ ĞŶ ŶŽƚŝĨŝĂŶƚ ĂƵ ^ĞĐƌĠƚĂƌŝĂƚ ĚĞ 
  Eh    ĞŶ  ũĂŶǀŝĞƌ  ϮϬϭϬ͕  ƵŶĞ  ůŝƐƚĞ  ĚĞ  DĞƐƵƌĞƐ 
Ě͛ ƚƚĠŶƵĂƚŝŽŶ   ƉƉƌŽƉƌŝĠĞƐ  ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ  EĂƚŝŽŶĂů 
ͨE D Ɛ͕ͩ  ƉƵŝƐ  Ă  ŽƌŐĂŶŝƐĠ  ĞŶ  ϮϬϭϲ  ůĂ   KWϮϮ  ƋƵŝ  Ă 
ƉĞƌŵŝƐ  ĚĞ  ĚĞ  ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƌ  ůΖĂĐƚŝŽŶ  ƉŽƵƌ  ůĞ  ĐůŝŵĂƚ  ĚĞƐ 
ĂĐƚĞƵƌƐ ŶŽŶ ĠƚĂƚŝƋƵĞƐ͘  

 Ŷ ƚĞƌŵĞƐ Ě͛ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚƐ ǀŝƐ ͲăͲǀŝƐ ĚĞ ůĂ   Eh  ͕ 
ůĞ  DĂƌŽĐ  Ă  ĠůĂďŽƌĠ  ϰ  ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ  ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ͕  ůĂ 
 Eϭ ĞŶ ϮϬϬϭ͕ ůĂ ^ E ĞŶ ϮϬϭϬ͕ ůĂ d E ĞŶ ϮϬϭϲ Ğƚ ůĂ Y E 
ĞŶ ϮϬϮϬ͘  Ŷ ŽƵƚƌĞ͕ ůĞ DĂƌŽĐ Ă ƚƌĂŶƐŵŝƐ ƐŽŶ ϭĞƌ ZĂƉƉŽƌƚ 
 ŝĞŶŶĂů  ĐƚƵĂůŝƐĠ  ; hZͿ ĞŶ  ǀƌŝů ϮϬϭϲ͕  ůĞ ϮğŵĞ  hZ ĞŶ 
 ĠĐĞŵďƌĞ ϮϬϭϵ͘ >Ğ DĂƌŽĐ Ă ĠŐĂůĞŵĞŶƚ  ƚƌĂŶƐŵŝƐ  ůĞ ϱ 
ũƵŝŶ  ϮϬϭϱ  ƐĂ   ŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ  WƌĠǀƵĞ   ĠƚĞƌŵŝŶĠĞ  ĂƵ 
EŝǀĞĂƵ  EĂƚŝŽŶĂů  ϵ  ;/E    ͗  /ŶƚĞŶĚĞĚ  EĂƚŝŽŶĂůůǇ 
 ĞƚĞƌŵŝŶĞĚ   ŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶͲ  /E  Ϳ  ĞŶ  ĂŵŽŶƚ  ă  ů͛ĂĐĐŽƌĚ 
ĚĞ WĂƌŝƐ ĂǀĂŶƚ ĚĞ ůĂ ĨĂŝƌĞ ƐƵŝǀƌĞ ƉĂƌ ƐĂ                               ϭğƌĞ 
 ŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ  EĂƚŝŽŶĂůĞ   ĠƚĞƌŵŝŶĠĞͲ  E  ;E    ĞŶ 
ĂŶŐůĂŝƐͿ ĞŶ ϮϬϭϲ ă  ůĂ ǀĞŝůůĞ ĚĞ ůĂ  KWϮϮ͘ /ů ĐŽŵƉƚĞ ĚĞ 
ŵġŵĞ ƉƌĠƐĞŶƚĞƌ ƐĂ ϮğŵĞ   E ƋƵŝ ĞƐƚ ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ ĞŶ 
ƉŚĂƐĞ ĚĞ ǀĂůŝĚĂƚŝŽŶ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞůůĞ͘  

   ĐĐŽƌĚ ĚĞ WĂƌŝƐ Ğƚ   E 

 Ŷ ϮϬϭϲ͕ ůĞ DĂƌŽĐ Ă ƌĂƚŝĨŝĠ ŽĨĨŝĐŝĞůůĞŵĞŶƚ ůΖ ĐĐŽƌĚ ĚĞ 
WĂƌŝƐ ĂĚŽƉƚĠ ĞŶ ĚĠĐĞŵďƌĞ ϮϬϭϱ Ğƚ ƋƵŝ ĞƐƚ ĚĞǀĞŶƵ ůĞ ϭĞƌ 
ĂĐĐŽƌĚ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞ ƵŶŝǀĞƌƐĞůϭϬ͘  

>ΖŽďũĞĐƚŝĨ  ĐĞŶƚƌĂů  ĚĞ  ůΖ ĐĐŽƌĚ  ĚĞ  WĂƌŝƐ  ĞƐƚ  ĚĞ 
ŵĂŝŶƚĞŶŝƌ ƵŶĞ ŚĂƵƐƐĞ ĚĞ  ůĂ ƚĞŵƉĠƌĂƚƵƌĞ ŵŽŶĚŝĂůĞ ĐĞ 
ƐŝğĐůĞ  ďŝĞŶ  ĞŶ  ĚĞƐƐŽƵƐ  ĚĞ ϮΣ   ĂƵͲĚĞƐƐƵƐ  ĚĞƐ  ŶŝǀĞĂƵǆ 
ƉƌĠŝŶĚƵƐƚƌŝĞůƐ Ğƚ ĚĞ ƉŽƵƌƐƵŝǀƌĞ ůĞƐ ĞĨĨŽƌƚƐ ƉŽƵƌ ůŝŵŝƚĞƌ 
ĞŶĐŽƌĞ ƉůƵƐ ůΖĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƚĞŵƉĠƌĂƚƵƌĞ ă ϭ͕ϱΣ ͘  

 Ŷ  ŽƵƚƌĞ͕  ůΖĂĐĐŽƌĚ  ǀŝƐĞ  ă  ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ  ůĂ  ĐĂƉĂĐŝƚĠ  ĚĞƐ 
ƉĂǇƐ  ă  ĨĂŝƌĞ  ĨĂĐĞ  ĂƵǆ  ŝŵƉĂĐƚƐ  ĚĞƐ  ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ 
ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ ă ƚƌĂǀĞƌƐ ĚĞƐ ĨůƵǆ ĨŝŶĂŶĐŝĞƌƐ ĂƉƉƌŽƉƌŝĠƐ͕ ƵŶ 
ŶŽƵǀĞĂƵ ĐĂĚƌĞ ĚĞ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐĞ ƌŽďƵƐƚĞ ĚĞ ů͛ĂĐƚŝŽŶ ĚĞƐ 
ĠƚĂƚƐ  Ğƚ  ƵŶ  ĐĂĚƌĞ  ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝƋƵĞ  Ğƚ  ĚĞ  ƌĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ 
ĚĞƐ ĐĂƉĂĐŝƚĠƐ͘ 

>ĞƐ ůŝŐŶĞƐ ĚŝƌĞĐƚƌŝĐĞƐ ĚĞ ŵŝƐĞ ĞŶ ƈƵǀƌĞ ĚĞ ůΖ ĐĐŽƌĚ 
ĚĞ WĂƌŝƐ ƌĞƐƉĞĐƚĞŶƚ ůĞƐ ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ ĐĂƉĂĐŝƚĠƐ Ğƚ ƌĠĂůŝƚĠƐ 
ƐŽĐŝŽͲĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ ĚĞ ĐŚĂƋƵĞ ƉĂǇƐ ƚŽƵƚ ĞŶ ĨŽŶĚĂŶƚ ůĞƐ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϮϬϮ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

ďĂƐĞƐ  ĚΖƵŶĞ  ĂŵďŝƚŝŽŶ  ƚŽƵũŽƵƌƐ  ĐƌŽŝƐƐĂŶƚĞ  ĞŶ ŵĂƚŝğƌĞ 
ĚΖĂĐƚŝŽŶ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞ ƐŽƵƚĞŶĂŶƚ ĂŝŶƐŝ ůΖĂĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ƉĂǇƐ ĞŶ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  Ğƚ  ĚĞƐ  ƉĂǇƐ  ůĞƐ  ƉůƵƐ  ǀƵůŶĠƌĂďůĞƐ͕ 
ĐŽŶĨŽƌŵĠŵĞŶƚ  ă  ůĞƵƌƐ  ƉƌŽƉƌĞƐ  ŽďũĞĐƚŝĨƐ  ŶĂƚŝŽŶĂƵǆ 
ƚƌĂĚƵŝƚƐ ĚĂŶƐ ůĞƐ  ŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ  ĠƚĞƌŵŝŶĠĞƐ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ 
EĂƚŝŽŶĂů ;  EͿ͘ 

 Ŷ ĚĠĐĞŵďƌĞ ϮϬϭϴ͕ ůŽƌƐ ĚĞ ůĂ  KW Ϯϰ͕ ůĞƐ ĠƚĂƚƐ ŽŶƚ 
ĠůĂďŽƌĠ ůĞ ƉĂƋƵĞƚ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞ ĚĞ <ĂƚŽǁŝĐĞ ƋƵŝ ĚĠĨŝŶŝƚ ůĞƐ 
ƉƌŽĐĠĚƵƌĞƐ  Ğƚ  ŵĠĐĂŶŝƐŵĞƐ  ĞƐƐĞŶƚŝĞůƐ  ƉŽƵƌ 
ŽƉĠƌĂƚŝŽŶŶĂůŝƐĞƌ ůΖĂĐĐŽƌĚ ĚĞ WĂƌŝƐ͘  

 dĞǆƚĞƐ ũƵƌŝĚŝƋƵĞƐ 

 Ŷ  ƉĂƌĂůůğůĞ  ĂǀĞĐ  ƐŽŶ  ĂĐƚŝŽŶ  ă  ů͛ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů͕  ůĞ 
DĂƌŽĐ  Ă  ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞŵĞŶƚ  ŵŝƐ  ĞŶ  ƉůĂĐĞ  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ 
ŵĞƐƵƌĞƐ ƋƵŝ ǀŝƐĞŶƚ ů͛ŝŶƚĠŐƌĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ĐĂƵƐĞ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞ 
ĚĂŶƐ ůĂ ůĠŐŝƐůĂƚŝŽŶ Ğƚ ůĂ ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ŶĂƚŝŽŶĂůĞ ĂŝŶƐŝ 
ƋƵĞ  ůĂ  ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĠ  ĂƵǆ  ŶŽƵǀĞůůĞƐ  ĞǆŝŐĞŶĐĞƐ  ĚĞƐ 
ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ͘ 

 ͛ĞƐƚ  ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ  ƚĞǆƚĞƐ  ŽŶƚ  ŝŶĐůƵƐ  ůĞƐ 
ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ  ĚĂŶƐ  ůĞƵƌƐ  ĚŝƐƉŽƐŝƚŝŽŶƐ͘ 
 ͛ĂƵƚƌĞƐ  ƚĞǆƚĞƐ͕  ƚĞůƐ  ƋƵĞ  ůĂ  ůŽŝ  ϯϲͲϭϱ  ƐƵƌ  ů͛ ĂƵ͕  Ă  ĠƚĠ 
ƌĠǀŝƐĠĞ  ĞŶƚƌĞ  ĂƵƚƌĞƐ  ƉŽƵƌ  ŝŶĐůƵƌĞ  ůĞƐ      ĚĂŶƐ  ƐĞƐ 
ĚŝƐƉŽƐŝƚŝŽŶƐ͘ 

  >Žŝ ĐĂĚƌĞ ŶΣϵϵ͘ϭϮ  

>Ă  ůŽŝ  ĐĂĚƌĞ  ϵϵͲϭϮ  ƉŽƌƚĂŶƚ  ĐŚĂƌƚĞ  ŶĂƚŝŽŶĂůĞ  ĚĞ 
ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ Ğƚ ĚĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚƵƌĂďůĞ ĚĠĨŝŶŝƚ͕ 
ĚĂŶƐ  ƐŽŶ  ĂƌƚŝĐůĞ  ϭ͕  ůĞ  ƌĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ  ŵĞƐƵƌĞƐ 
Ě͛ĂƚƚĠŶƵĂƚŝŽŶ  Ğƚ  Ě͛ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ  ĂƵǆ  ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ 
ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ Ğƚ ĚĞ ůƵƚƚĞ ĐŽŶƚƌĞ ůĂ ĚĠƐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĐŽŵŵĞ 
ƵŶ ĚĞ ƐĞƐ ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ ŽďũĞĐƚŝĨƐ͘ 

 ůůĞ ĞǆŝŐĞ ĠŐĂůĞŵĞŶƚ ƋƵĞ ůĞ ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚ ĂĚŽƉƚĞ 
ĚĞ  ŵĂŶŝğƌĞ  ĐŽŽƌĚŽŶŶĠĞ  Ğƚ  ĐŽŶĐĞƌƚĠĞ  ƵŶĞ  ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ 
ŶĂƚŝŽŶĂůĞ  ĚƵ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĚƵƌĂďůĞ  ;^E  Ϳ͘  >ĞƐ 
ƉŽůŝƚŝƋƵĞƐ ƉƵďůŝƋƵĞƐ ŐůŽďĂůĞƐ͕ ƐĞĐƚŽƌŝĞůůĞƐ Ğƚ ƌĠŐŝŽŶĂůĞƐ 
ĞŶ  ǀŝŐƵĞƵƌ ĚŽŝǀĞŶƚ ġƚƌĞ ŵŝƐĞƐ  ĞŶ ĐŽŚĠƌĞŶĐĞ  ĂǀĞĐ  ůĞƐ 
ŽďũĞĐƚŝĨƐ  Ğƚ  ŽƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶƐ  ĚĠĨŝŶŝƐ  ƉĂƌ  ĐĞůůĞͲĐŝ  ĚğƐ  ƐŽŶ 
ĂĚŽƉƚŝŽŶ͘ 

  >Žŝ ŶΣϭϭϬ͘ϭϰ 

&ĂĐĞ  ĂƵ  ǀŝĚĞ  ũƵƌŝĚŝƋƵĞ  ƚŽƵĐŚĂŶƚ  ůĞ  ƌĠŐŝŵĞ  ĚĞ 
ĐŽƵǀĞƌƚƵƌĞ  ĚĞƐ  ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞƐ  ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ͕  ůĞ  DĂƌŽĐ  Ă 
ƉƵďůŝĠ͕ ůĞ Ϯϱ ĂŽƸƚ ϮϬϭϲ͕ ůĂ ůŽŝ ŶΣϭϭϬ͘ϭϰ ƐƵƌ ůĂ ĐƌĠĂƚŝŽŶ 
ĚΖƵŶ  ƌĠŐŝŵĞ  ĚĞ  ĐŽƵǀĞƌƚƵƌĞ  ĚĞƐ  ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ  ĚĞƐ 
ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞƐ ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ͕ ŵŽĚŝĨŝĂŶƚ Ğƚ ĐŽŵƉůĠƚĂŶƚ ůĂ ůŽŝ 
ŶΣ ϭϳ͘ϵϵ ƉŽƌƚĂŶƚ ƐƵƌ ůĞ ĐŽĚĞ ĚĞƐ ĂƐƐƵƌĂŶĐĞƐ͘  

 ĞƚƚĞ ůŽŝ ƉƌŽƉŽƐĞ ůĂ ŵŝƐĞ ĞŶ ƉůĂĐĞ ĚΖƵŶ ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ 
ĚĞ ĚŽƵďůĞ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ƉŽƵƌ ŝŶĚĞŵŶŝƐĞƌ ůĞƐ ǀŝĐƚŝŵĞƐ ĚĞƐ 

ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞƐ͕  ĂůůŝĂŶƚ  ƵŶ  ƌĠŐŝŵĞ  ĚΖĂƐƐƵƌĂŶĐĞ  ĂƵ 
ďĠŶĠĨŝĐĞ  ĚĞƐ  ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ  ĚŝƐƉŽƐĂŶƚ  ĚΖƵŶ  ĐŽŶƚƌĂƚ 
ĚΖĂƐƐƵƌĂŶĐĞ͕  Ğƚ  ƵŶ  ƌĠŐŝŵĞ ĚĞ  ƐŽůŝĚĂƌŝƚĠ  ĂƵ  ƉƌŽĨŝƚ  ĚĞƐ 
ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ  ƉŚǇƐŝƋƵĞƐ  ŶĞ  ĚŝƐƉŽƐĂŶƚ  ƉĂƐ  ĚΖƵŶĞ 
ĐŽƵǀĞƌƚƵƌĞ͘  

 ĞƚƚĞ  ůŽŝ ƉĞƌŵĞƚƚƌĂ ă ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ ĚĞƐ ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ ƐĞ 
ƚƌŽƵǀĂŶƚ  ƐƵƌ  ůĞ  ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ  ŶĂƚŝŽŶĂů  ĚĞ  ďĠŶĠĨŝĐŝĞƌ  Ě͛ƵŶ 
ƐĞƵŝů  ŵŝŶŝŵƵŵ  Ě͛ŝŶĚĞŵŶŝƐĂƚŝŽŶ  ƉŽƵƌ  ůĞƐ  ĚŽŵŵĂŐĞƐ 
ĂƵǆƋƵĞůƐ  ĞůůĞƐ  ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ  ġƚƌĞ  ĞǆƉŽƐĠĞƐ  ĞŶ  ĐĂƐ 
Ě͛ŝŶĐŝĚĞŶƚ  ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚŝƋƵĞ  ĂǇĂŶƚ  ĐĂƵƐĠ  ĚĞƐ  ďůĞƐƐƵƌĞƐ 
ƉŚǇƐŝƋƵĞƐ  ŽƵ  ůĂ  ƉĞƌƚĞ  ĚĞ  ůŽŐĞŵĞŶƚƐ͕  ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ĚĞ 
ƉƌŽƉŽƐĞƌ  ƵŶĞ  ŽĨĨƌĞ  ŝŶĐůƵĂŶƚ  ůĂ  ĐŽƵǀĞƌƚƵƌĞ  ĚĞƐ 
ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ  ĚĞƐ  ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞƐ  ĂƵǆƋƵĞůůĞƐ  ƉĞƵǀĞŶƚ 
ġƚƌĞ  ĞǆƉŽƐĠĞƐ  ůĞƐ  ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ  ĚŝƐƉŽƐĂŶƚ  Ě͛ƵŶ  ĐŽŶƚƌĂƚ 
Ě͛ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ͘ 

  WƌŽũĞƚ ĚĞ ůŽŝ    

 Ŷ ƉĂƌĂůůğůĞ ĂǀĞĐ ů͛ĞĨĨŽƌƚ ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚĂů͕ ƵŶ ƉƌŽũĞƚ 
ĚĞ  ƉƌŽƉŽƐŝƚŝŽŶ  ĚĞ  ůŽŝ  ĞƐƚ  ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ  ĞŶ  ĐŽƵƌƐ  ĚĞ 
ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ ĞŶƚƌĞ ůĞ  ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ ĚĞ ůΖ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ Ğƚ 
ůĂ   ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ  ƉĂƌůĞŵĞŶƚĂŝƌĞ  ĚĞƐ  /ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͕  ĚĞ 
ůΖĠŶĞƌŐŝĞ͕ ĚĞƐ ŵŝŶĞƐ Ğƚ ĚĞ ůΖĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͘   

 WĂƌƚŝĞƐ  ƉƌĞŶĂŶƚĞƐ  ĚĞ  ůĂ  ŐŽƵǀĞƌŶĂŶĐĞ 
ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞůůĞ ĚƵ ĐůŝŵĂƚ 

>ĞƐ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ ĨŽŶƚ ƉĂƌƚŝĞ ŝŶƚĠŐƌĂŶƚĞ 
ĚĞƐ ƐƵũĞƚƐ ƚƌĂŝƚĠƐ ƉĂƌ ƉůƵƐŝĞƵƌ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ ĐŽŶƐƵůƚĂƚŝǀĞƐ 
ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ ƚĞůůĞƐ ƋƵĞ ϭϰϲ ͗ 

  >Ğ  ŽŶƐĞŝů EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ; E Ϳ ͖ 

  >Ğ  ŽŶƐĞŝů ^ƵƉĠƌŝĞƵƌ ĚĞ ů͛ ĂƵ Ğƚ ĚƵ  ůŝŵĂƚ ; ^  Ϳ ͖ 

  >Ğ  ŽŶƐĞŝů  ĐŽŶŽŵŝƋƵĞ ^ŽĐŝĂů Ğƚ  ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂů 
;  ^ Ϳ ͖ 

  >Ğ  ŽŶƐĞŝů ^ƵƉĠƌŝĞƵƌ ĚĞƐ &ŽƌġƚƐ ; ^&Ϳ ͖ 

  >Ğ   ŽŶƐĞŝů  ^ƵƉĠƌŝĞƵƌ  ĚĞ  ů͛ ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ  ĚƵ 
dĞƌƌŝƚŽŝƌĞ ; ^ dͿ͘ 

  >Ă   ŽŵŝƐƐŝŽŶ  EĂƚŝŽŶĂůĞ  ĚĞ   ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ 
 ƵƌĂďůĞ 

 ƚ  ƉŽƵƌ  ƚĞŶŝƌ  ĐŽŵƉƚĞ  ĚƵ  ĐĂƌĂĐƚğƌĞ  ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ  Ğƚ 
ƚƌĂŶƐǀĞƌƐĂůĞ  ĚĞ  ůĂ  ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ  ĚĞ  ůƵƚƚĞ  ĐŽŶƚƌĞ  ůĞ 
ĚĠƌğŐůĞŵĞŶƚ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞ͕  ůĞ  DĂƌŽĐ  Ă  ĂƵƐƐŝ  ŝŶƚƌŽĚƵŝƚ͕ 
ĚĞƉƵŝƐ  ϮϬϭϱ͕  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ  ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶƐ  Ğƚ  ĠǀŽůƵƚŝŽŶƐ  ă 
ů͛ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ  ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞůůĞ  ŶĂƚŝŽŶĂůĞ  ĚĞ  ůĂ 
ŐŽƵǀĞƌŶĂŶĐĞ  ĐůŝŵĂƚ  ƚĂŶƚ  ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ  ĐĞŶƚƌĂů  ƋƵ͛ĂƵǆ 
ŶŝǀĞĂƵǆ ƐĞĐƚŽƌŝĞů Ğƚ ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů ĞŶ ǀƵĞ ĚĞ ƐĞ ĐŽŶĨŽƌŵĞƌ 
ĂƵǆ ĞǆŝŐĞŶĐĞƐ ĚĞ ůĂ   Eh   Ğƚ ĚĞ ů͛ĂĐĐŽƌĚ ĚĞ WĂƌŝƐ͘ 



 

ϮϬϯ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϴ ͗   ŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ 

 ĂŶƐ ĐĞ ĐĂĚƌĞ͕ ůĞƐ ĂĐƚĞƵƌƐ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞůƐ ĐůĠƐ ĚĂŶƐ 
ůĂ ŐŽƵǀĞƌŶĂŶĐĞ ŶĂƚŝŽŶĂůĞ ĚƵ ĐůŝŵĂƚ ĂƵ DĂƌŽĐ ƉĞƵǀĞŶƚ 
ġƚƌĞƐ ĠŶƵŵĠƌĠƐ ĐŽŵŵĞ ƐƵŝƚ ͗ 

>Ğ  ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  

/ů Ă  ůĞ ŵĂŶĚĂƚ ĞŶ  ƚĂŶƚ ƋƵĞ ƉŽŝŶƚ  ĨŽĐĂů ŶĂƚŝŽŶĂů ĚƵ 
ĐůŝŵĂƚ Ě͛ĂƐƐƵƌĞƌ ůĂ ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶ ŝŶƚĞƌŵŝŶŝƐƚĠƌŝĞůůĞ ĚĞ ůĂ 
ƌĠƉŽŶƐĞ  ĚƵ  DĂƌŽĐ  ă  ƐĞƐ  ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚƐ  ĂƵƉƌğƐ  ĚĞ  ůĂ 
  Eh  ͘ 

>Ă  ŝƌĞĐƚŝŽŶ 'ĠŶĠƌĂůĞ ĚĞ ůĂ DĠƚĠŽƌŽůŽŐŝĞ ; 'DͿ 

  ůůĞ  ĂƐƐƵƌĞ  ůĂ  ĨŽŶĐƚŝŽŶ  ĚĞ  ƉŽŝŶƚ  ĨŽĐĂů  ĚƵ  'ƌŽƵƉĞ 
Ě͛ĞǆƉĞƌƚƐ  /ŶƚĞƌŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚĂů  ƐƵƌ  ů͛ ǀŽůƵƚŝŽŶ  ĚƵ 
 ůŝŵĂƚ  ;'/  Ϳ  Ğƚ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ  ůĂ  ƐŽƵƌĐĞ  ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ  ĚĞ 
ů͛ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ  ƐƵƌ  ůĞ  ĐůŝŵĂƚ  Ğƚ  ůĞƐ  ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ƋƵ͛ŝů 
ƐƵďŝƚ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ŶĂƚŝŽŶĂů͘ 

>Ă   ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ  EĂƚŝŽŶĂůĞ  ƐƵƌ  ůĞ   ŚĂŶŐĞŵĞŶƚ 
 ůŝŵĂƚŝƋƵĞ Ğƚ ůĂ  ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ 

>Ğ  ĚĠĐƌĞƚ  ŶΣ  Ϯ͘ϭϵ͘ϳϮϭ  Ă  ƉŽƌƚĠ  ĐƌĠĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ 
 ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ  EĂƚŝŽŶĂůĞ  ĚĞƐ   ŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ   ůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ 
Ğƚ  ĚĞ  ůĂ   ŝǀĞƌƐŝƚĠ   ŝŽůŽŐŝƋƵĞ͘   ĞƚƚĞ  ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ 
ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ ů͛ŽƌŐĂŶĞ ĚĞ ĐŽŶĐĞƌƚĂƚŝŽŶ Ğƚ ĚĞ ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶ 
ƉŽƵƌ  ĂƐƐƵƌĞƌ  ůĞ  ƐƵŝǀŝ  ĚĞ  ůĂ  ŵŝƐĞ  ĞŶ  ƈƵǀƌĞ  ĚĞƐ 
ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚƐ  ƉƌĠǀƵƐ  ĚĂŶƐ  ůĞƐ  ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶƐ 
ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ  Ğƚ  ůĞƵƌƐ  ƉƌŽƚŽĐŽůĞƐ  ĂǇĂŶƚ  ƚƌĂŝƚ  ĂƵǆ 
ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ Ğƚ ă ůĂ ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ďŝŽůŽŐŝƋƵĞ͘ 

 Ŷ ŽƵƚƌĞ͕ ĐĞƚƚĞ ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ ƐĞƌĂ ƐĞĐŽŶĚĠĞ ƉĂƌ ĚĞƵǆ 
ƐŽƵƐͲĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ ͗  ůĂ  ƐŽƵƐͲ  ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ  ĚĞƐ 
ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ Ğƚ  ůĂ ƐŽƵƐͲĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ ĚĞ ůĂ 
ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ  ďŝŽůŽŐŝƋƵĞ͘   ŚĂĐƵŶĞ  ĚĞƐĚŝƚĞƐ  ƐŽƵƐʹ
ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ  ƐĞ  ĐŽŵƉŽƐĞŶƚ  ĚĞƐ  ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚƐ  ĚĞƐ 
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶƐ͕  ĚĞƐ  ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ  ƉƵďůŝĐƐ͕  ĚĞƐ 
ĐŽůůĞĐƚŝǀŝƚĠƐ  ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ͕  ĚĞƐ  ŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ 
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ͕  ĚĞƐ  ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠƐ͕  ĚĞƐ  ŝŶƐƚŝƚƵƚƐ  Ğƚ  ĚĞ  ůĂ 
ƐŽĐŝĠƚĠ ĐŝǀŝůĞ͘  

^ǇƐƚğŵĞ EĂƚŝŽŶĂů Ě͛/ŶǀĞŶƚĂŝƌĞƐ ĚĞƐ 'Ăǌ ă  ĨĨĞƚ ĚĞ 
^ĞƌƌĞ ;^E/' ^Ϳ 

WŽƵƌ  ĐĂƉŝƚĂůŝƐĞƌ  ůĞƐ  ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞƐ  ĂŶƚĠƌŝĞƵƌĞƐ͕  ƵŶ 
ĚŝĂŐŶŽƐƚŝĐ ĚĞƐ ƚƌĂǀĂƵǆ ĚĞ ů͛ŝŶǀĞŶƚĂŝƌĞ ŶĂƚŝŽŶĂů ĚĞ ' ^ 
Ă ĠƚĠ ŵĞŶĠ ƉĞŶĚĂŶƚ ĚĞƵǆ ĚĠĐĞŶŶŝĞƐ Ğƚ Ă ƐĞƌǀŝ ĚĞ ďĂƐĞ 
ƉŽƵƌ  ůĂ ĐŽŶĐĞƉƚŝŽŶ ĚĞ ů͛ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ ĚƵ ^E/Ͳ' ^ Ğƚ ůĞƐ 
ĂĐƚĞƵƌƐ ă ŝŵƉůŝƋƵĞƌ͘  

>Ğ ƐĐŚĠŵĂ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞů ĚƵ ^E/Ͳ' ^ Ă ĠƚĠ ĂƌƌġƚĠ ă 
ůĂ ƐƵŝƚĞ Ě͛ƵŶ ůĂƌŐĞ ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ ĚĞ ĐŽŶĐĞƌƚĂƚŝŽŶ ĂǀĞĐ ůĞƐ 
ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ ƉĂƌƚŝĞƐ ƉƌĞŶĂŶƚĞƐ Ğƚ Ă ĠƚĠ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĂůŝƐĠ 
ƉĂƌ ůĞ ĚĠĐƌĞƚ ŶΣ Ϯ͘ϭϴ͘ϳϰ ĚĠĨŝŶŝƐƐĂŶƚ ůĞƐ ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠƐ 
ĚĞƐ ĂĐƚĞƵƌƐ͘ 

 Ğ  ƐĐŚĠŵĂ  ĐŽŵƉŽƌƚĞ  ƵŶĞ   ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ  EĂƚŝŽŶĂůĞ 
Ě͛/ŶǀĞŶƚĂŝƌĞ  ; E/Ϳ͕  ƵŶĞ  hŶŝƚĠ  EĂƚŝŽŶĂůĞ  Ě͛/ŶǀĞŶƚĂŝƌĞ 
;hE/Ϳ͕  ƵŶ   ŽŽƌĚŝŶĂƚĞƵƌ  EĂƚŝŽŶĂů͕  ĐŝŶƋ   ŽŽƌĚŝŶĂƚĞƵƌƐ 
^ĞĐƚŽƌŝĞůƐ͕ ĚĞƐ /ŶǀĞŶƚŽƌŝƐƚĞƐ Ğƚ ĚĞƐ WŽŝŶƚƐ &ŽĐĂƵǆ͘  

 ĞŶƚƌĞ  ĚĞ   ŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ  ĞŶ   ŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ 
 ůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ ;ϰ  DĂƌŽĐͿ 

>͛ĂƌƌġƚĠ ŶΣϯϭϳϰͲϭϲ ƉƵďůŝĠ ĂƵ  K ĞŶ ŽĐƚŽďƌĞ ϮϬϭϲ Ă 
ƉŽƌƚĠ ĂƉƉƌŽďĂƚŝŽŶ ĚĞ  ůĂ  ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ ĐŽŶƐƚŝƚƵƚŝǀĞ Ě͛ƵŶ 
ŐƌŽƵƉĞŵĞŶƚ  Ě͛ŝŶƚĠƌġƚ  ƉƵďůŝĐ  ĚĠŶŽŵŵĠ  ͨ   ĞŶƚƌĞ  ĚĞ 
 ŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ  ĞŶ   ŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ   ůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ  ͩ  ;ϰ  
DĂƌŽĐͿ͘ 

>Ğ ϰ  DĂƌŽĐ͕ ĞƐƚ ƵŶĞ ƉůĂƚĞĨŽƌŵĞ ĚĞ ƌĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ 
ĚĞƐ ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ ĚĞƐ ĂĐƚĞƵƌƐ ƉĞƌƚŝŶĞŶƚƐ ĚĞ ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ 
ƐĞĐƚĞƵƌƐ͘ /ů ĞƐƚ ŽƌŐĂŶŝƐĠ ĞŶ ϰ  ŽůůğŐĞƐ ; ŽůůğŐĞ ƐĞĐƚĞƵƌ 
ƉƵďůŝĐ  Ğƚ  ĐŽůůĞĐƚŝǀŝƚĠƐ  ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ͕   ŽůůğŐĞ  ƐĞĐƚĞƵƌ 
ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ͕   ŽůůğŐĞ  ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ Θ  ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕   ŽůůğŐĞ 
ƐŽĐŝĠƚĠ ĐŝǀŝůĞͿ Ğƚ ƵŶ ŚƵď ƉŽƵƌ  ůĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ Ğƚ  ůĂ 
ĚŝĨĨƵƐŝŽŶ ĚĞ ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ ĞŶ ŵĂƚŝğƌĞ ĚĞ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ 
ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ ŽƵǀĞƌƚ ƐƵƌ ƐŽŶ ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ŶĂƚŝŽŶĂů Ğƚ 
ĂĨƌŝĐĂŝŶ͘  

 ƵƚƌĞƐ  ĂĐƚĞƵƌƐ  Ğƚ  ƉĂƌƚŝĞƐ  ƉƌĞŶĂŶƚĞƐ  ĚĂŶƐ  ůĂ 
ŐŽƵǀĞƌŶĂŶĐĞ ĚƵ ĐůŝŵĂƚ 

 Ŷ  ƌĂŝƐŽŶ  ĚĞ  ůĞƵƌ  ĐĂƌĂĐƚğƌĞ  ƚƌĂŶƐǀĞƌƐĂů͕  ůĞƐ     
ƐƵƐĐŝƚĞŶƚ  ů͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ  Ě͛ƵŶĞ  ŵƵůƚŝƚƵĚĞ  Ě͛ĂƵƚƌĞƐ 
ĂĐƚĞƵƌƐ ĚŽŶƚ  ůĂ ƉůƵƉĂƌƚ ĚĞƐ  ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ DŝŶŝƐƚĠƌŝĞůƐ 
ĞŶ ƉůƵƐ ĚĞƐ ĐŽůůĞĐƚŝǀŝƚĠƐ ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ͕ ĚƵ ƐĞĐƚĞƵƌ ƉƌŝǀĠ 
ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠ  ƉĂƌ  ůĂ   ' D  Ğƚ  ůĞƐ  ĨĠĚĠƌĂƚŝŽŶƐ 
ƐĞĐƚŽƌŝĞůůĞƐ ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ůĞ  ƐǇƐƚğŵĞ  ďĂŶĐĂŝƌĞ  Ğƚ  ůĞƐ 
ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƐ  ĚĞ  ůĂ  ƐŽĐŝĠƚĠ  ĐŝǀŝůĞ  ƈƵǀƌĂŶƚ  ĚĂŶƐ  ůĞƐ 
ĚŽŵĂŝŶĞƐ ĚĞ ůƵƚƚĞ ĐŽŶƚƌĞ ůĞƐ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ͘ 

 WƌŽŐƌĂŵŵĞƐ Ğƚ ƉůĂŶƐ Ě͛ĂĐƚŝŽŶƐ 

>Ğ  ŐƌĂŶĚ  ĐŽŶĐŽƵƌƐ  ĚƵ  WĂǇƐ  ă  ů͛ĞĨĨŽƌƚ  ŵŽŶĚŝĂů͕ 
ŵĂƌƋƵĠ  ƉĂƌ  ĚĞƐ  ĐŽŶƐĞŶƐƵƐ͕  ƉĂƌĨŽŝƐ  ĞŶ  ĚĞĕă  ĚƵ 
ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ͕  ŶĞ  ĚĞǀƌĂ  ƉĂƐ  ĐĂĐŚĞƌ  ů͛ĂĐƚŝŽŶ  ǀŽůŽŶƚĂƌŝƐƚĞ 
ĞŶŐĂŐĠĞ ƉĂƌ ůĞ DĂƌŽĐ ă ƚƌĂǀĞƌƐ ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ ƐƚƌĂƚĠŐŝĞƐ Ğƚ 
ƉŽůŝƚŝƋƵĞƐ͘ 

WĂƌŵŝ ĐĞƐ ĂĐƚŝŽŶƐ͕ ůĞ WůĂŶ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ ůƵƚƚĞ ĐŽŶƚƌĞ ůĞ 
ZĠĐŚĂƵĨĨĞŵĞŶƚ  ůŝŵĂƚŝƋƵĞ ;WEZ Ϳ ĞŶ ϮϬϬϵ͕ Ă ĐŽŶƐƚŝƚƵĠ 
ů͛ƵŶ ĚĞƐ ƉƌĞŵŝĞƌƐ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ ƉŽƵƌ ŵĞƚƚƌĞ ĞŶ ƉůĂĐĞ ƵŶ 
ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ  ĚĞ  ƉŝůŽƚĂŐĞ  Ğƚ  ĂƉƉŽƌƚĞƌ  ĚĞƐ  ŐĂƌĂŶƚŝĞƐ  ĚĞ 
ďŽŶŶĞ ŐŽƵǀĞƌŶĂŶĐĞ ĂƵǆ ďĂŝůůĞƵƌƐ ĚĞ ĨŽŶĚƐ͘ 

>͛ĂĚŽƉƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ  EĂƚŝŽŶĂůĞ  ĚĞ 
 ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ƵƌĂďůĞ  ;^E  Ϳ ĞŶ ϮϬϭϳ Ă ĚŽŶŶĠ ƵŶ 
ŶŽƵǀĞů  ĠůĂŶ  ĂƵǆ  ĞĨĨŽƌƚƐ  ĞŶƚƌĞƉƌŝƐ  ĞŶ  ĐŽŶƐĂĐƌĂŶƚ  ƐŽŶ 
 ŶũĞƵ EΣϰ ĂƵǆ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ ;&ŝŐƵƌĞ ϭϬϰͿ͘ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϮϬϰ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

 

&ŝŐƵƌĞ ϭϬϰ͗  ǆĞƐ ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ ĚĞ ů͛ĞŶũĞƵ ϰ ĚĞ ůĂ ^E   
KƵƚƌĞ  ĐĞƐ  ƉŽůŝƚŝƋƵĞƐ  Ğƚ  ƐƚƌĂƚĠŐŝĞƐ  ĚĞ  ĐĂĚƌĂŐĞ  ĚĞ 

ů͛ĂĐƚŝŽŶ ƉƵďůŝƋƵĞ͕ ůĂ ƉůĂŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ůƵƚƚĞ ĐŽŶƚƌĞ ůĞƐ 
    ĞƐƚ  ƉŽƌƚĠĞ  ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ  ƉĂƌ ͗  ůĞ  WůĂŶ   ůŝŵĂƚ 
EĂƚŝŽŶĂů ;W EͿ͕ ůĂ  ŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ  ĠƚĞƌŵŝŶĠĞ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ 
EĂƚŝŽŶĂů  ;  EͿ  ĚƵ  DĂƌŽĐ͕  ůĞ  WůĂŶ  EĂƚŝŽŶĂů 
Ě͛ ĚĂƉƚĂƚŝŽŶ ;WE Ϳ Ğƚ ůĂ ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ  ĂƐ  ĂƌďŽŶĞ͘ 

  WůĂŶ  ůŝŵĂƚ EĂƚŝŽŶĂů ϮϬϯϬ  

>Ğ WůĂŶ  ůŝŵĂƚ EĂƚŝŽŶĂů ϮϬϯϬ ;W EϮϬϯϬͿ ƌĠĂůŝƐĠ ĞŶ 
ϮϬϭϴ ĞƐƚ  ůĞ  ĨƌƵŝƚ Ě͛ƵŶ  ůŽŶŐ ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ ĚĞ ĐŽŶĐĞƌƚĂƚŝŽŶ 
ĞŶƚƌĞ ůĞƐ ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ͘ /ů ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ ůĞ ƐŽĐůĞ ĚĞ 
ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ůĞ  ĐĂĚƌĞ  ĚĞ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  Ě͛ƵŶĞ 
ƉŽůŝƚŝƋƵĞ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞ ă ŵŽǇĞŶ Ğƚ ůŽŶŐ ƚĞƌŵĞ ƉĞƌŵĞƚƚĂŶƚ 
Ě͛ƵŶĞ  ƉĂƌƚ  ĚĞ  ƌĠƉŽŶĚƌĞ  ĚĞ  ŵĂŶŝğƌĞ  ƉƌŽĂĐƚŝǀĞ  Ğƚ 
ĂŵďŝƚŝĞƵƐĞ  ĂƵǆ  ĚĠĨŝƐ  ƋƵ͛ŝůƐ  ƉŽƐĞŶƚ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ĐŽŶƚĞǆƚĞ 
ŵĂƌŽĐĂŝŶ ϭϰϳ Ğƚ Ě͛ĂƵƚƌĞ ƉĂƌƚ Ě͛ĂƉƉŽƌƚĞƌ ƵŶĞ ƌĠƉŽŶƐĞ 
ĐŽŶĐƌğƚĞ  ĂƵǆ  ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚƐ  ŶĂƚŝŽŶĂƵǆ  Ğƚ 
ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂƵǆ ĚƵ ƉĂǇƐ͘  

>Ğ  ƉůĂŶ  ƌĞƉŽƐĞ  ƐƵƌ  ϱ  ƉŝůŝĞƌƐ͕  Ϯϭ  ĐŚĂŶƚŝĞƌƐ 
ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞƐ  Ğƚ  ƵŶĞ  ƐŽŝǆĂŶƚĂŝŶĞ  ĚĞ  ŵĞƐƵƌĞƐ 
Ě͛ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ͕  Ě͛ĂƚƚĠŶƵĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ĚĞƐ  ŵĞƐƵƌĞƐ 
ƚƌĂŶƐǀĞƌƐĞƐ ƉŽƵƌ ƐŽŶ ŽƉĠƌĂƚŝŽŶŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ ϭϰϳ͘ 

>ĞƐ ƉŝůŝĞƌƐ ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞƐ ĚƵ WůĂŶ  ůŝŵĂƚ EĂƚŝŽŶĂů ϮϬϯϬ 
ƐŽŶƚ ĚŽŶĐ ϭϰϳ ͗ 

  WŝůŝĞƌ  ϭ  ͗   ƐƐĞŽŝƌ  ƵŶĞ  ŐŽƵǀĞƌŶĂŶĐĞ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞ 
ƌĞŶĨŽƌĐĠĞ ͖ 

  WŝůŝĞƌ Ϯ  ͗ ZĞŶĨŽƌĐĞƌ  ůĂ  ƌĠƐŝůŝĞŶĐĞ  ĨĂĐĞ  ĂƵǆ  ƌŝƐƋƵĞƐ 
ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ ͖ 

  WŝůŝĞƌ ϯ ͗  ĐĐĠůĠƌĞƌ ůĂ ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ ǀĞƌƐ ƵŶĞ ĠĐŽŶŽŵŝĞ 
ƐŽďƌĞ ĞŶ ĐĂƌďŽŶĞ ͖ 

  WŝůŝĞƌ ϰ ͗ /ŶƐĐƌŝƌĞ ůĞƐ ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞƐ ĚĂŶƐ ůĂ ĚǇŶĂŵŝƋƵĞ 
ĐůŝŵĂƚ ͖ 

  WŝůŝĞƌ  ϱ  ͗  ZĞŶĨŽƌĐĞƌ  ůĞƐ  ĐĂƉĂĐŝƚĠƐ  ŚƵŵĂŝŶĞƐ͕ 
ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝƋƵĞƐ Ğƚ ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞƐ͘ 

 Ŷ  Ɛ͛ĂƉƉƵǇĂŶƚ  ƐƵƌ  ĐĞƐ  ƉŝůŝĞƌƐ͕  ůĞ  W E  ǀŝƐĞ  ůĞƐ 
ŽďũĞĐƚŝĨƐ ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞƐ ƐƵŝǀĂŶƚƐ ͗ 

   ƚƚĞŝŶĚƌĞ ϱϮй ĚĞ ůĂ ƉƵŝƐƐĂŶĐĞ ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ ŝŶƐƚĂůůĠĞ 
ă ƉĂƌƚŝƌ ĚĞ ƐŽƵƌĐĞƐ ƌĞŶŽƵǀĞůĂďůĞƐ ă ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ ϮϬϯϬ  

  ZĠĚƵŝƌĞ  ůĂ  ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ  Ě͛ĠŶĞƌŐŝĞ  ĚĞ  ϮϬ  й  ă 
ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ ϮϬϯϬ ͖ 

  ZĠĚƵŝƌĞ  ĚĞ  ĨĂĕŽŶ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ  ůĞƐ  ƐƵďǀĞŶƚŝŽŶƐ 
ƉƵďůŝƋƵĞƐ ĂƵǆ ĐŽŵďƵƐƚŝďůĞƐ ĨŽƐƐŝůĞƐ ͖ 

   ƵŐŵĞŶƚĞƌ  ůĞ  ǀŽůƵŵĞ  ĚĞ  ŵŽďŝůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĞŶ ĞĂƵ ͖ 

  ^ŽƵƚĞŶŝƌ  ůĞ  ƚĂƵǆ  ĚĞ  ƌĞďŽŝƐĞŵĞŶƚ  Ğƚ  ĚĞ 
ƌĞĨŽƌĞƐƚĂƚŝŽŶ ͖ 

  KƉƚŝŵŝƐĞƌ ůĞƐ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ Ě͛ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ ͖ 
   ƵŐŵĞŶƚĞƌ  ůĞ  ƚĂƵǆ  ĚĞ  ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ 
ƐŽůŝĚĞƐ Ğƚ ůŝƋƵŝĚĞƐ ͖ 

  ZĞŶĨŽƌĐĞƌ ůĞƐ ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ ĚĞ ƌĞŶŽƵǀĞůůĞŵĞŶƚ ĚĞƐ 
ǀĠŚŝĐƵůĞƐ ͖ 

   ƐƐƵƌĞƌ ů͛ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚƐ ĠĐŽŶŽŵĞƐ 
Ğƚ ƉĞƌĨŽƌŵĂŶƚƐ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞƐ ďąƚŝŵĞŶƚƐ ͖ 

  sĞŝůůĞƌ  ă  ůĂ  ŵŝƐĞ  ĞŶ  ƉůĂĐĞ  Ğƚ  ă  ů͛ĞĨĨŝĐĂĐŝƚĠ  ĚƵ 
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ ŶĂƚŝŽŶĂů ĚĞ ďŝŽͲƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ͘ 

  WůĂŶƐ  ůŝŵĂƚ dĞƌƌŝƚŽƌŝĂƵǆ 

>ĞƐ ĐŽůůĞĐƚŝǀŝƚĠƐ ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ ĂƵƌŽŶƚ͕ Ě͛ƵŶĞ ƉĂƌƚ͕ ƵŶ 
ƌƀůĞ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ĚĂŶƐ  ůĞ ƐƵŝǀŝ ĚĞ  ůĂ ŵŝƐĞ ĞŶ ƈƵǀƌĞ ĚĞƐ 
ƉƌŽũĞƚƐ ŝŶƐĐƌŝƚƐ ĚĂŶƐ ůĂ   E ĚƵ DĂƌŽĐ Ğƚ Ě͛ĂƵƚƌĞ ƉĂƌƚ͕ 
ĞůůĞƐ ĚĞǀƌŽŶƚ ĠůĂďŽƌĞƌ ůĞƵƌƐ ƉƌŽƉƌĞƐ ƉůĂŶƐ Ě͛ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ 
Ğƚ  ĚĞ  ƌĠƐŝůŝĞŶĐĞ  ĂƵǆ  ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ďĂƐĠƐ  ƐƵƌ 
ů͛ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĞƵƌƐ ǀƵůŶĠƌĂďŝůŝƚĠƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ͘  

 ĂŶƐ  ĐĞ  ĐŽŶƚĞǆƚĞ͕  ůĞ   ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ  ĚĞ 
ůΖ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĞƐƚ  ĞŶ  ƚƌĂŝŶ  ĚĞ  ĚŽƚĞƌ  ůĞƐ ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ 
ZĠŐŝŽŶƐ ĚƵ ZŽǇĂƵŵĞ ĚĞ WůĂŶƐ  ůŝŵĂƚ dĞƌƌŝƚŽƌŝĂƵǆ͘ 

>͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ ĚĞ  ůĂ  ƌĠŐŝŽŶ ^ŽƵƐƐͲDĂƐƐĂ ĞƐƚ  ůŽƵĂďůĞ 
ĚĂŶƐ  ĐĞ  ƐĞŶƐ͘   ůůĞ  Ă  ĚĠũă  ĨŝŶĂůŝƐĠ  ƐŽŶ  ƉůĂŶ  ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů 
Ě͛ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ  Ğƚ  Ě͛ĂƚƚĠŶƵĂƚŝŽŶ  Ğƚ  Ă  ŝŶƚĠŐƌĠ  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ 
ƉƌŽũĞƚƐ Ě͛ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ Ě͛ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ Ğƚ ĚĞ ƌĠƐŝůŝĞŶĐĞ 
ĐůŝŵĂƚ  ĚĂŶƐ  ƐŽŶ  WƌŽũĞƚ  ĚĞ   ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ZĠŐŝŽŶĂů 
;W ZͿ͘  

>ĞƐ ĂƵƚƌĞƐ ĂĐƚĞƵƌƐ ĚĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů ĚƵ 
DĂƌŽĐ  Ğƚ  ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ  ůĞƐ  ǀŝůůĞƐ  ƐŽŶƚ  ĠŐĂůĞŵĞŶƚ 
ĐŽŶĐĞƌŶĠĞƐ ƉĂƌ ů͛ŝŶƚĠŐƌĂƚŝŽŶ ĚƵ ĐůŝŵĂƚ ĚĂŶƐ ůĞƵƌƐ ƉůĂŶƐ 
Ě͛ĂĐƚŝŽŶƐ  Ğƚ  ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ  ůĞƐ  ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ  ĚĂŶƐ  ůĞƐ 
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ  ůŝĠĞƐ  ĂƵǆ  ĚŽŵĂŝŶĞƐ  ĚĞ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ŚǇĚƌŝƋƵĞƐ͕ ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞƐ͕ Ě͛ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ Ğƚ ĚĞ 
ƌĠƐŝůŝĞŶĐĞ͘ 



 

ϮϬϱ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϴ ͗   ŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ 

  WůĂŶ EĂƚŝŽŶĂů Ě͛ ĚĂƉƚĂƚŝŽŶ ;WE Ϳ 

^ĞůŽŶ ů͛ĂƌƚŝĐůĞ ϳ͘ϵ ĚĞ ů͛ ĐĐŽƌĚ ĚĞ WĂƌŝƐ Η>ĞƐ ƉĂǇƐ ƐŽŶƚ 
ƚĞŶƵƐ  ĚĞ  ƉĂƌƚŝĐŝƉĞƌ  ĂƵǆ ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ  Ě͛ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ  ͩ͘   Ğ 
ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ  Ă  ĠƚĠ  ĐŽŶĕƵ  ƉŽƵƌ  ĨĂĐŝůŝƚĞƌ  ůĞƐ  ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ 
ĚĠŵĂƌĐŚĞƐ  Ğƚ  ŝŶƚĠŐƌĞƌ  ƉůĞŝŶĞŵĞŶƚ  ůĞƐ  ĚĠĨŝƐ  ůŝĠƐ  ĂƵǆ 
ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ͕  ĂƵǆ  ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ  ĚĞ 
ƉůĂŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ Ğƚ ĚĞ ƉƌŝƐĞ ĚĞ ĚĠĐŝƐŝŽŶ ƉĂƌ ůĞƐ ƉĂǇƐ͘ ϭϰϴ͘  

>Ğ DĂƌŽĐ ĞƐƚ ĞŶ ĐŽƵƌƐ ĚĞ  ĨŝŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞ  ƐŽŶ WůĂŶ 
EĂƚŝŽŶĂů  Ě͛ ĚĂƉƚĂƚŝŽŶ  ;WE Ϳ  ƉŽƵƌ  ĂĐĐƌŽŠƚƌĞ  ůĂ 
ƌĠƐŝůŝĞŶĐĞ ĚĞƐ ƐǇƐƚğŵĞƐ ŶĂƚƵƌĞůƐ Ğƚ ƐŽĐŝŽͲĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ 
ĨĂĐĞ ĂƵǆ ŝŵƉĂĐƚƐ ĚĞƐ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ͘ 

>Ğ WE  ƐĞƌĂ ŽƌŐĂŶŝƐĠ ƐĞůŽŶ ĐŝŶƋ ĂǆĞƐ ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞƐ 
ƋƵŝ  ƐƚƌƵĐƚƵƌĞŶƚ ĂŝŶƐŝ  ůĞƐ ƉƌŝŽƌŝƚĠƐ ĚƵ WĂǇƐ ĞŶ ŵĂƚŝğƌĞ 
Ě͛ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ ͗  

'ŽƵǀĞƌŶĂŶĐĞ  ĚƵ  ƉůĂŶ ͗   ŽŶƐŽůŝĚĞƌ  Ğƚ  ŽƉƚŝŵŝƐĞƌ  ůĂ 
ŐŽƵǀĞƌŶĂŶĐĞ  Ğƚ  ůĞ  ƉŝůŽƚĂŐĞ  ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ  ĚĞ  ůĂ 
ƉŽůŝƚŝƋƵĞ  ŶĂƚŝŽŶĂůĞ  Ě͛ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ͕  ŝŶĐůƵĂŶƚ  ƵŶĞ 
ŵĞŝůůĞƵƌĞ  ĂƌƚŝĐƵůĂƚŝŽŶ  ĂǀĞĐ  ůĞƐ  ĠĐŚĞůŽŶƐ  ĚĞ 
ŐŽƵǀĞƌŶĂŶĐĞ ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂƵǆ Ğƚ ŝŵƉůŝĐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĂĐƚĞƵƌƐ 
ĚĞ ůĂ ƐŽĐŝĠƚĠ ĐŝǀŝůĞ ͖ 
 ŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ͕  ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞ  Ğƚ  ĂŶĂůǇƐĞ 
ĚĞƐ ǀƵůŶĠƌĂďŝůŝƚĠƐ ͗  ĐůĂŝƌĞƌ  ůĂ ƉƌŝƐĞ ĚĞ ĚĠĐŝƐŝŽŶ ĂƵ 
ŵŽǇĞŶ  ĚĞ  ů͛ĂĐĐğƐ  ĂƵǆ  ĚŽŶŶĠĞƐ͕  ă  ů͛ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ  Ğƚ 
ĂƵǆ  ƐĞƌǀŝĐĞƐ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ ͖  ĚĞ  ůĂ  ŐĠŶĠƌĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ĂŶĂůǇƐĞƐ ĚĞ ǀƵůŶĠƌĂďŝůŝƚĠƐ Ğƚ ĚƵ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚĞ 

ůĂ  ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ  ƐĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ĚŽŵĂŝŶĞ  ĚƵ 
ĐůŝŵĂƚ ͖ 
WƌĠǀĞŶƚŝŽŶ Ğƚ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ ƌŝƐƋƵĞƐ ĚĞ ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞƐ 
ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ ͗  WƌĠǀĞŶŝƌ  Ğƚ  ƌĠĚƵŝƌĞ  ůĞƐ  ŝŵƉĂĐƚƐ  ĚĞƐ 
ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞƐ ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ ƐƵƌ ůĂ ƐĠĐƵƌŝƚĠ͕ ůĂ ƐĂŶƚĠ͕ ůĞƐ 
ďŝĞŶƐ  ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ͕  ƐŽĐŝĂƵǆ͕  ĐƵůƚƵƌĞůƐ͕  ƉƵďůŝƋƵĞƐ͕ 
ƉƌŝǀĠƐ͕ Ğƚ ĚĞ ůĂ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ĚĂŶƐ ƐŽŶ ĞŶƐĞŵďůĞ͕ ĚĂŶƐ 
ůĞ ĐŽŶƚĞǆƚĞ ĚĞƐ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ ͖ 
ZĠƐŝůŝĞŶĐĞ  ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  Ğƚ  ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ 
ƐĞŶƐŝďůĞƐ ͗ ZĞŶĨŽƌĐĞƌ ůĂ ƌĠƐŝůŝĞŶĐĞ ĚĞƐ ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ 
ŶĂƚƵƌĞůƐ ĨĂĐĞ ĂƵǆ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ ĚĂŶƐ ůĞ 
ĐĂĚƌĞ Ě͛ƵŶĞ ĂƉƉƌŽĐŚĞ ĐŽŵďŝŶĂŶƚ ͨůĂ ƉƌĠƐĞƌǀĂƚŝŽŶ 
ĚĞƐ  ƐĞƌǀŝĐĞƐ ĠĐŽƐǇƐƚĠŵŝƋƵĞƐ ͩ Ğƚ ͨ  ůĞ  ƐŽƵƚŝĞŶ  ĂƵǆ 
ŵŽǇĞŶƐ ĚĞ ǀŝĞ ĚƵƌĂďůĞƐ ͩ ͖ 
ZĠƐŝůŝĞŶĐĞ ĚĞƐ ƐĞĐƚĞƵƌƐ ĚĞ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ͗ ZĞŶĨŽƌĐĞƌ 
ůĂ  ƌĠƐŝůŝĞŶĐĞ  ĚĞƐ  ƐĞĐƚĞƵƌƐ  ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ  ůĞƐ  ƉůƵƐ 
ǀƵůŶĠƌĂďůĞƐ ĨĂĐĞ ĂƵǆ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ͘ 

WĂƌ  ĂŝůůĞƵƌƐ͕  ĚƵ  ĨĂŝƚ  ĚƵ  ĐĂƌĂĐƚğƌĞ  ƚƌĂŶƐǀĞƌƐĂů  ĚĞ 
ů͛ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ͕  ĐĞ  ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ  ƵŶĞ  ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚĠ 
ƉŽƵƌ  ů͛ŚĂƌŵŽŶŝƐĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ůĂ  ŵŝƐĞ  ĞŶ  ƉůĂĐĞ  ĚĞƐ 
ĂƌƚŝĐƵůĂƚŝŽŶƐ ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ ĞŶƚƌĞ ƚŽƵƐ ůĞƐ ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ Ğƚ 
ƉŽůŝƚŝƋƵĞƐ ƐĞĐƚŽƌŝĞůůĞƐ͕ ŵĂŝƐ ĂƵƐƐŝ ĂǀĞĐ ůĞƐ ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ Ğƚ 
ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚƐ ĞŶ ĐŽƵƌƐ͕ ƌĞůĂƚŝĨƐ ĂƵ ĐůŝŵĂƚ͕ ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ 
ůĂ    E͕  ůĂ  ^  ͕  ůĞ  ĐĂĚƌĞ  Ě͛ĂĐƚŝŽŶ  ĚĞ  ^ĞŶĚĂŝ  ƉŽƵƌ  ůĂ 
ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ  ƌŝƐƋƵĞƐ͕  ůĞƐ K  ͕  ůĂ ^E  ͕  ůĞ WůĂŶ  ůŝŵĂƚ 
EĂƚŝŽŶĂů͕ Ğƚ ĂƵƚƌĞƐ͙  

 ĂŶƐ ůĞ ĐĂĚƌĞ ĚĞ ůĂ ŵŝƐĞ ĞŶ ƈƵǀƌĞ ĚƵ WƌŽũĞƚ 'ŽƵǀĞƌŶĂŶĐĞ  ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ Ğƚ  ůŝŵĂƚŝƋƵĞ͕ ůĂ  ŝƌĞĐƚŝŽŶ ZĠŐŝŽŶĂůĞ ĚĞ 
ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ůĂ  ZĠŐŝŽŶ   ĠŶŝ  DĞůůĂůͲ<ŚĠŶŝĨƌĂ͕  ĞŶ  ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ  ĂǀĞĐ  ůĂ   ŽŽƉĠƌĂƚŝŽŶ  dĞĐŚŶŝƋƵĞ  ĂůůĞŵĂŶĚĞ͕  Ă 
ĂƉƉƌŽƵǀĠ ůĂ ĚĞŵĂŶĚĞ ĚĞ ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ ĚƵ WƌŽũĞƚ ͨ  Őŝƌ ƉŽƵƌ Ɛ͛ĂĚĂƉƚĞƌ ĂƵǆ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ ͕ͩ ƉƌĠƐĞŶƚĠĞ ƉĂƌ 
ů͛ ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ ĚĞƐ  ŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐ ĚĞƐ ^ĐŝĞŶĐĞƐ ĚĞ ůĂ sŝĞ Ğƚ ĚĞ ůĂ dĞƌƌĞͲ^ĞĐƚŝŽŶ  ĠŶŝ DĞůůĂů ;  ^sd DͿ͘ 
 Ğ ƉƌŽũĞƚ ǀŝƐĞ ůĂ ƉƌŽŵŽƚŝŽŶ ĚĞ ů͛ĠĚƵĐĂƚŝŽŶ ă ů͛ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ ĂƵǆ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ ;   Ϳ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞƐ WƌŽǀŝŶĐĞƐ 
ĚĞ  ĠŶŝ DĞůůĂů͕ <ŚŽƵƌŝďŐĂ Ğƚ &ƋƵŝŚ  ĞŶ ^ĂůĞŚ͕ ƉĂƌ ƵŶ ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ ĠĐŽͲƉĠĚĂŐŽŐŝƋƵĞ ĂĚĂƉƚĠ ǀŝƐĂŶƚ ůĞƐ ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐ͕ ůĞƐ 
ũĞƵŶĞƐ ƐĐŽůĂƌŝƐĠƐ ĚĞƐ ƚƌŽŝƐ ŶŝǀĞĂƵǆ͕ ůĞƐ ŵĞŵďƌĞƐ ĚĞƐ ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƐ Ğƚ ůĞ ŐƌĂŶĚ ƉƵďůŝĐ͕ Ğƚ ĐĞ͕ ă ƚƌĂǀĞƌƐ ͗ 

>͛ĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ŽƵƚŝůƐ  ĞŶ  ĨĂǀĞƵƌ  ĚĞƐ  ũĞƵŶĞƐ  ƉŽƵƌ  ƵŶĞ  ďŽŶŶĞ  ĐŽŵƉƌĠŚĞŶƐŝŽŶ  ĚĞƐ  ĞŶũĞƵǆ  ůŝĠƐ  ĂƵǆ 
ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ Ğƚ ůĞƐ ƐŽůƵƚŝŽŶƐ ƉƌĠĐŽŶŝƐĠĞƐ ƉŽƵƌ ĞŶ ĨĂŝƌĞ ĨĂĐĞ ͖ 
>͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ Ě͛ƵŶĞ ĐĂƌĂǀĂŶĞ ĚĞ ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĂƵǆ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ ͖ 
>͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ  Ě͛ĂƚĞůŝĞƌƐ  ĚĞ  ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ  ĂƵ  ƉƌŽĨŝƚ  ĚĞƐ  ĂŶŝŵĂƚĞƵƌƐ  ĚĞƐ  ĐůƵďƐ  ĚĞ  ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  ĚĂŶƐ  ůĞƐ 
ŵĂŝƐŽŶƐ ĚĞ ũĞƵŶĞƐ Ğƚ ĚĞƐ ŵĂŝƐŽŶƐ ĚĞ ĐƵůƚƵƌĞ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞƐ ƚƌŽŝƐ WƌŽǀŝŶĐĞƐ ĐŝďůĞƐ ͖ 
>Ă ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞ ƉƌğƐ ĚĞ ϮϬ ϬϬϬ ĠůğǀĞƐ Ğƚ ĠƚƵĚŝĂŶƚƐ ƐƵƌ ů͛    ͖ 
>Ă ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ Ě͛ĞŶǀŝƌŽŶ ϯϬ ĨŽƌŵĂƚĞƵƌƐ͕ ĠĚƵĐĂƚĞƵƌƐ Ğƚ ĂĐƚĞƵƌƐ ĚĞ ůĂ ƐŽĐŝĠƚĠ ĐŝǀŝůĞ ƐƵƌ ů͛   ͘ 
>Ă ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĚƵ ŐƌĂŶĚ ƉƵďůŝĐ ƐƵƌ ůĞ ƉŚĠŶŽŵğŶĞ ĚƵ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞ ͖ 
>Ă ĐĠůĠďƌĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ͨ :ŽƵƌŶĠĞ DŽŶĚŝĂůĞ ĚĞ ůĂ dĞƌƌĞ ͩ͘ 

 
 ŶĐĂĚƌĠ ϭϳ ͗ WƌŽũĞƚ ĚĞ ůĂ ƌĠŐŝŽŶ  ĠŶŝ DĞůůĂůͲ<ŚĠŶŝĨƌĂ ƉŽƵƌ Ɛ͛ĂĚĂƉƚĞƌ ĂƵǆ    



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϮϬϲ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

  ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ  ĚĞ   ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ   ĂƐ 
 ĂƌďŽŶĞ ;>  ^ ϮϬϱϬͿ 

 Ŷ  ŽƵƚƌĞ͕  ůĂ  ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ  ĚĞ   ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ   ĂƐ 
 ĂƌďŽŶĞ  ;^    ŽƵ  >  ^  ĞŶ   ŶŐůĂŝƐͿ  ƋƵŝ  ĞƐƚ  ĞŶ  ĐŽƵƌƐ 
Ě͛ĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ͕  ĨŝǆĞ  ƵŶ  ŽďũĞĐƚŝĨ  ŐůŽďĂů  ĚĞ  ƌĞƐƉĞĐƚ  ĚĞ 
ů͛ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ  Ě͛ĂƚƚĠŶƵĂƚŝŽŶ  ƉƌŝƐ  ă  ƚƌĂǀĞƌƐ  ůĂ    E  ĞŶ 
ƐǇŶĞƌŐŝĞ ĂǀĞĐ ů͛ĂŐĞŶĚĂ ĚĞƐ K  ͘ >Ă ^   ƉĞƌŵĞƚ ĚŽŶĐ 
Ě͛ŚĂƌŵŽŶŝƐĞƌ  ůĞƐ  ƐƚƌĂƚĠŐŝĞƐ  ĚĞ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ 
ƐĞĐƚŽƌŝĞůůĞƐ  ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ  ƉĂƌ  ůĞ  DĂƌŽĐ  ĚĂŶƐ  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ 
ĚŽŵĂŝŶĞƐ  ;ĠŶĞƌŐŝĞ͕  ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͕  ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ͕  ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ͕ 
ŚĂďŝƚĂƚ͕ ĞĂƵ͕ ĚĠĐŚĞƚƐ͕ ĞƚĐ͘Ϳ ĞŶ ƉĂƌĂůůğůĞ ĂǀĞĐ ůĞ ƐƵŝǀŝ ĚĞ 
ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ŵĞƐƵƌĞƐ ĚĞ ůƵƚƚĞ ĐŽŶƚƌĞ ůĞƐ    ĐŽŶƚĞŶƵƐ 
ĚĂŶƐ  ůĞƐ  W     ƌĞůĞǀĂŶƚ  ĚĞ  ůĂ  ^E    ĞŶ  ŵĂƚŝğƌĞ 
Ě͛ĂƚƚĠŶƵĂƚŝŽŶ͘ 

 Ğ ŵĂŶŝğƌĞ ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞ͕ ůĂ ^   ǀŝƐĞ ă ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ ϮϬϱϬ 
ĚĞ ͗ 

 ƐƐŽŝƌ ůĂ ĐƵůƚƵƌĞ ĚĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĨĂŝďůĞ ĐĂƌďŽŶĞ͕ 
ĞŶ  ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ  ă  ƚƌĂǀĞƌƐ  ůĂ  ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚŝŽŶ  Ğƚ 
ů͛ŽƉĠƌĂƚŝŽŶŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ  ĚƵ  ĚŝƐƉŽƐŝƚŝĨ 
ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂŝƌĞ  Ğƚ  ĨŝƐĐĂů  ŝŶĐŝƚĂƚŝĨ  Ǉ  ĂĨĨĠƌĞŶƚ͕ 
ů͛ĂũƵƐƚĞŵĞŶƚ  ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞů  ĚĞ  ŐŽƵǀĞƌŶĂŶĐĞ͕  ůĂ 
ƉƌŽŵŽƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛ĞƐƉƌŝƚ  Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͕  Ě͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ 
Ğƚ ĚƵ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ĂĨĨĂŝƌĞƐ ͖ 
ZĠƵƐƐŝƌ ůĂ ŵŝƐĞ ĞŶ ƉůĂĐĞ ĚĞ ůĂ ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ 
ĨĂŝďůĞ ĐĂƌďŽŶĞ Ğƚ ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƌ ů͛ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚ ƉƌŝǀĠ 
ĚĂŶƐ ůĞƐ ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ ƉƌŽƉƌĞƐ ͖ 
DŽďŝůŝƐĞƌ  ĚĞ  ŵĂŶŝğƌĞ  ŽƉƚŝŵĂůĞ  ůĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ 
ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞƐ  ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ  ĞŶ  ƌĞĐŚĞƌĐŚĂŶƚ  ůĂ 
ĐŽŵƉůĠŵĞŶƚĂƌŝƚĠ  ĚĞƐ  ĞĨĨŽƌƚƐ  ƐĞĐƚŽƌŝĞůƐ  ƉŽƵƌ  ůĞƐ 
ŵĞƐƵƌĞƐ  ƚƌĂŶƐǀĞƌƐĂůĞƐ  ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ů͛ĂĚĚŝƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ ͖  
 ĠǀĞůŽƉƉĞƌ  ůĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ŚƵŵĂŝŶĞƐ  ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ 
ƉŽƵƌ ůĂ ƋƵĂůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĂƵǆ ĞŵƉůŽŝƐ ǀĞƌƚƐ ͖ 
WƌŽŵŽƵǀŽŝƌ ů͛ŽĨĨƌĞ ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝƋƵĞ ƉĞƌĨŽƌŵĂŶƚĞ ͖ 
WƌŽŵŽƵǀŽŝƌ  ůĞƐ ƉƌŽũĞƚƐ ă ƉůƵƐ  ĨŽƌƚĞ ǀĂůĞƵƌ ĂũŽƵƚĠĞ 
ůŽĐĂůĞ͕ ƉĞƌĨŽƌŵĂŶƚƐ ͖ 
 ƐƐƵƌĞƌ ůĂ ŵŝƐĞ ĞŶ ƉůĂĐĞ Ě͛ƵŶ ƐǇƐƚğŵĞ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚ 
Ě͛ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶ Ğƚ Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ ĚĞ ŵŝƐĞ ĞŶ ƈƵǀƌĞ ĚĞ 
ůĂ  ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ  ĨĂŝďůĞ  ĐĂƌďŽŶĞ  ĚĂŶƐ  ƵŶĞ  ůŽŐŝƋƵĞ 
Ě͛ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ ĐŽŶƚŝŶƵĞ͘ 

 ̂ ǇƐƚğŵĞ Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ Ğƚ ĚĞ ƐƵŝǀŝ 

>Ğ  DĂƌŽĐ  ĨŝŐƵƌĞ  ƉĂƌŵŝ  ůĞƐ  ƉĂǇƐ  ůĞĂĚĞƌ  ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ 
ŵŽŶĚŝĂů ĞŶ ƚĞƌŵĞƐ ĚĞ ƉƌŝƐĞ ĚĞ ŵĞƐƵƌĞƐ ƉŽƵƌ ŚŽŶŽƌĞƌ 
ůĞƐ ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚƐ ĐŽŶƚĞŶƵƐ ĚĂŶƐ ůĞ ĐĂĚƌĞ ĚĞ ů͛ ĐĐŽƌĚ ĚĞ 
WĂƌŝƐ͘ >Ă ĐŽŶƚŝŶƵŝƚĠ ĚĂŶƐ ĐĞƚƚĞ ĚǇŶĂŵŝƋƵĞ ŝŵƉŽƐĞ ĚĞƐ 
ĞǆŝŐĞŶĐĞƐ  ƐƵƌ  ůĞ  ƐǇƐƚğŵĞ  ŶĂƚŝŽŶĂů  ĚĞ  ƐƵŝǀŝ͘   ĞƐ 
ĞǆŝŐĞŶĐĞƐ ĚĞǀƌŽŶƚ ƉĞƌŵĞƚƚƌĞ ůĞƐ ŵĞƐƵƌĞƐ ƐƵŝǀĂŶƚĞƐ ͗ 

>͛ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚŝƐƉŽƐŝƚŝĨƐ ĚĞ ƐƵŝǀŝ ĚĞƐ ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ 
ĚĞ ' ^ ͖ 
>Ă ŵŝƐĞ  ĞŶ ƉůĂĐĞ  Ě͛ƵŶ  ƐǇƐƚğŵĞ Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ Ğƚ ĚĞ 
ƐƵŝǀŝ ĚĞƐ ŵĞƐƵƌĞƐ ƉƌŝƐĞƐ ͖ 
>Ă ŵŝƐĞ ĞŶ ƉůĂĐĞ Ě͛ƵŶ ƐǇƐƚğŵĞ ĚĞ ŐŽƵǀĞƌŶĂŶĐĞ ĚĞ 
ů͛ĂƉƉƵŝ  ĨŽƵƌŶŝ  Ğƚ  ƌĞĕƵ  ƐŽƵƐ  ĨŽƌŵĞ  ĚĞ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ 
ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞƐ͕  ĚĞ  ƚƌĂŶƐĨĞƌƚ  ĚĞ  ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ  ŽƵ  ĚĞ 
ƌĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ĐĂƉĂĐŝƚĠƐ͘ 

>͛ƵŶ ĚĞƐ ŵŽǇĞŶƐ Ě͛ĂƐƐƵƌĞƌ ĐĞ ƐƵŝǀŝ͕ ĞƐƚ ůĞ ^ǇƐƚğŵĞ 
EĂƚŝŽŶĂů DZs  ;^E DZsͿ ĚĞ  ůĂ   E ĐŽŶĨŽƌŵĞ ĂǀĞĐ  ůĞ 
ŶŽƵǀĞĂƵ  ƐǇƐƚğŵĞ ĚƵ  ĐĂĚƌĞ ĚĞ  ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐĞ  ƌĞŶĨŽƌĐĠ 
ĞǆŝŐĠ  ƉĂƌ  ů͛ĂĐĐŽƌĚ ĚĞ WĂƌŝƐ͘  >Ğ  ^E DZs ƉĞƌŵĞƚƚƌĂ ĚĞ 
ĚĠĨŝŶŝƌ  ůĞƐ  ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠƐ  Ğƚ  ůĞ  ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ  ĚĞ 
ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶ͕  ĚĞ  ĐŽŵƉŝůĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ĚĞ  ƐŽƵŵŝƐƐŝŽŶ  ĚĞƐ 
ƌĂƉƉŽƌƚƐ ŶĂƚŝŽŶĂƵǆ Ğƚ ĚĞƐ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ͕ 
ůĞƐ  ĚŝƐƉŽƐŝƚŝĨƐ  ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞůƐ  ĞŶ  ƌĞůĂƚŝŽŶ  ĂǀĞĐ  ůĂ 
ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶ  ŐůŽďĂůĞ  ĚĞ  ůĂ  DZs  DĂƌŽĐ  ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ůĂ 
ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ Ğƚ ů͛ĂƌĐŚŝǀĂŐĞ ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ ĚĞƐ ĚŽŶŶĠĞƐ͘ 

>Ğ ƌĠŐŝŵĞ DZs ĞƐƚ ĐŽŶƐƚŝƚƵĠ ĚĞ ϯ ĐŽŵƉŽƐĂŶƚĞƐ ͗ 

DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ ͗ ůĂ ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ Ě͛ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ ' ^ ĂƐƐŽĐŝĠĞ 
ă ƵŶ ŽƵ ƉůƵƐŝĞƵƌƐ ŝŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ ĚĞ ƐƵŝǀŝƐ Ğƚ Ě͛ŝŵƉĂĐƚƐ 
ƐĞƌĂ ĐŽŶƚƀůĠĞ ă  ƚƌĂǀĞƌƐ  ůĂ ŵŝƐĞ ĞŶ ƉůĂĐĞ Ě͛ƵŶ ƉůĂŶ 
ƌĠƉŽŶĚĂŶƚ ĂƵǆ ĞǆŝŐĞŶĐĞƐ ĚĞ ů͛ĂĐĐŽƌĚ ĚĞ WĂƌŝƐ ͖ 
ZĞƉŽƌƚŝŶŐ  ͗  ůĞƐ ŽƉĠƌĂƚĞƵƌƐ  ĨŽŶƚ ƵŶ  ƌĂƉƉŽƌƚ  ƐƵƌ  ůĞƐ 
ŝŵƉĂĐƚƐ ƋƵĞ Ŷ͛ŝŶƚğŐƌĞŶƚ ƉĂƐ ƐŽƵǀĞŶƚ ůĞƐ ŽďũĞĐƚŝĨƐ ĚĞ 
ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ Ě͛ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ ' ^ ĨŝŶĂŶĐŝĞƌƐ ͖ 
sĠƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ͗ ƵŶĞ ĠƚĂƉĞ ĐƌƵĐŝĂůĞ ĚƵ ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ DZs 
ĐĂƌ  ĞůůĞ  ƉĞƌŵĞƚ  ƵŶĞ  ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ  ĚƵ  ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞ 
ĐƌĠĚŝďŝůŝƚĠ  ĚƵ  ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ  ĚĞ  DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ  Ğƚ  ĚĞ 
ZĞƉŽƌƚŝŶŐ͕  ĐŽŶĨŽƌŵĠŵĞŶƚ  ĂƵǆ  ƉƌĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶƐ  ĚĞ  ůĂ 
EŽƌŵĞ ϭϰϬϲϰͲϯ͘ 

>Ğ  ZĠŐŝŵĞ  DZs  ĞǆŝŐĞ  ĚƵ  DĂƌŽĐ  ůĞ  ƉĂƌƚĂŐĞ  ĚĞ 
ů͛ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ  ǀŝĂ  ůĞ   dZ  ;ZĂƉƉŽƌƚ  ĚĞ  dƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐĞ 
 ŝĞŶŶĂůͲ hZͿ͘   



 

 ϮϬϳ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϵ ͗   ŶĞƌŐŝĞƐ ZĞŶŽƵǀĞůĂďůĞƐ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϮϬϴ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

 

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϵ ͗  ŶĞƌŐŝĞƐ 
ZĞŶŽƵǀĞůĂďůĞƐ  

 

 

 

 



 

ϮϬϵ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϵ ͗  ŶĞƌŐŝĞƐ ZĞŶŽƵǀĞůĂďůĞƐ 

>Ğ  ƉŽƚĞŶƚŝĞů  ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ  ĚƵ  DĂƌŽĐ  ĞŶ  ĠŶĞƌŐŝĞ 
ƌĞŶŽƵǀĞůĂďůĞ  ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ  ƵŶ  ĂƚŽƵƚ  ƉŽƵƌ  ůĞ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ƐŽĐŝŽͲĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ  ĚƵ  ƉĂǇƐ  ƚŽƵƚ  ĞŶ 
ƌĠƉŽŶĚĂŶƚ  ĂƵ  ĚŽƵďůĞ  ƐŽƵĐŝ  Ě͛ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶĐĞ 
ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ  Ğƚ  ĚĞ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  Ě͛ƵŶĞ  ĠĐŽŶŽŵŝĞ 
ǀĞƌƚĞ͘  ĂŶƐ ƵŶĞ ĂƵƚŽͲƐĂŝƐŝŶĞ ƉƵďůŝĠĞ ĞŶ ϮϬϮϬ͕ ůĞ   ^  Ă 
ĞƐƚŝŵĠ  ƋƵĞ  ůĞ  DĂƌŽĐ  ƉĞƵƚ  ƌĠĚƵŝƌĞ  ƐĂ  ĚĠƉĞŶĚĂŶĐĞ 
ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ ă ϯϱй ĞŶ ϮϬϰϬ Ğƚ ă ŵŽŝŶƐ ĚĞ ϭϳй ĞŶ ϮϬϱϬ͘ 
 Ŷ ƉĂƌĂůůğůĞ͕ ůĞ ĐŽƸƚ ŵŽǇĞŶ ĚĞ ů͛ĠůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ ƐƵƌ ůĞ ƌĠƐĞĂƵ 
ƉŽƵƌƌĂŝƚ  ďĂŝƐƐĞƌ  ĚĞ  Ϭ͕ϳϵ   ,ͬŬtŚ  ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ  ă  Ϭ͕ϲϭ 
 ,ͬŬtŚ ĞŶ ϮϬϰϬ Ğƚ Ϭ͕ϰϴ  ,ͬŬtŚ ĞŶ ϮϬϱϬ͘ 

&ĂĐĞ ă ĐĞ ƉŽƚĞŶƚŝĞů͕  ůĞ DĂƌŽĐ Ă ĂĚŽƉƚĠ ĞŶ ϮϬϬϵ  ůĂ 
^ƚƌĂƚĠŐŝĞ   ŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ  EĂƚŝŽŶĂůĞ  ĐŽŶĨŽƌŵĠŵĞŶƚ  ĂƵǆ 
ŽƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶƐ  ĚĞ  ^D  ůĞ  ZŽŝ  DŽŚĂŵŵĞĚ  s/͘   ĞƚƚĞ 
ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ Ɛ͛ĞƐƚ ƚƌĂĚƵŝƚĞ ƉĂƌ ůĂ ŵŝƐĞ ĞŶ ƈƵǀƌĞ ĚĞ ƉůĂŶƐ 
Ě͛ĂĐƚŝŽŶƐ ă ĐŽƵƌƚ͕ ŵŽǇĞŶ Ğƚ ůŽŶŐ ƚĞƌŵĞ͘   ĐŽƵƌƚ ƚĞƌŵĞ͕ 
ůĂ  ƉĠƌŝŽĚĞ  ϮϬϬϵͲϮϬϭϮ  Ă  ĐŽŶŶƵ  ů͛ĂĚŽƉƚŝŽŶ  ĚƵ  WůĂŶ 
EĂƚŝŽŶĂů Ě͛ ĐƚŝŽŶƐ WƌŝŽƌŝƚĂŝƌĞƐ ;WE WͿ ĚĂŶƐ ů͛ŽďũĞĐƚŝĨ ĚĞ 
ƌĠƚĂďůŝƌ  ƵŶ  ĠƋƵŝůŝďƌĞ  ĞŶƚƌĞ  ů͛ŽĨĨƌĞ  Ğƚ  ůĂ  ĚĞŵĂŶĚĞ 
ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ͕  ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ  ůĂ  ĐĂƉĂĐŝƚĠ  ĚĞ  ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ 
ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ  Ğƚ  ĂƵŐŵĞŶƚĞƌ  ů͛ĞĨĨŝĐĂĐŝƚĠ  ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ͘    
ŵŽǇĞŶ  ƚĞƌŵĞ  ;ϮϬϭϯͲϮϬϭϵͿ͕  ů͛ŽďũĞĐƚŝĨ ĠƚĂŝƚ  Ě͛ĂĐĐĠůĠƌĞƌ 
ůĂ  ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ  ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ  ;ƌĞĐŽƵƌƐ  ĂƵǆ  ĠŶĞƌŐŝĞƐ 
ƌĞŶŽƵǀĞůĂďůĞƐͬĚƵƌĂďůĞƐͿ͘   ůŽŶŐ ƚĞƌŵĞ ;ϮϬϮϬͲϮϬϯϬͿ͕ ůĂ 
ǀŝƐŝŽŶ  ĞƐƚ  ĚĞ  ƉƌŽƉŽƐĞƌ  ĚĞƐ  ŽƉƚŝŽŶƐ  ŽƵǀĞƌƚĞƐ  ƐƵƌ  ůĞƐ 
ĠŶĞƌŐŝĞƐ ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞƐ ϭϴ ĚŽŶƚ ůĂ ƉƵŝƐƐĂŶĐĞ ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ 
ĚĞǀƌĂŝƚ  ƉĂƐƐĞƌ  ă  ϱϮй  Ğƚ  ƵŶĞ  ĠĐŽŶŽŵŝĞ  Ě͛ĠŶĞƌŐŝĞ  ĚĞ 
ϮϬй Ě͛ŝĐŝ ϮϬϯϬ͘  

hŶ ĚŝƐƉŽƐŝƚŝĨ Ě͛ĞŶĐĂĚƌĞŵĞŶƚ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞů Ă ĠƚĠ ŵŝƐ 
ĞŶ ƉůĂĐĞ ƉŽƵƌ ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ ĐĞƚƚĞ ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ Ğƚ ĞŶĐĂĚƌĞƌ 
ƐĞƐ  ƉƌŽũĞƚƐ͕  ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ  ă  ƚƌĂǀĞƌƐ  ůĂ  ĐƌĠĂƚŝŽŶ 
Ě͛ŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐͬĂŐĞŶĐĞƐ ă ǀŽĐĂƚŝŽŶ ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ ă ƐĂǀŽŝƌ͗ 

  >͛ ŐĞŶĐĞ  DĂƌŽĐĂŝŶĞ  ƉŽƵƌ  ů͛ ŶĞƌŐŝĞ   ƵƌĂďůĞ 
;D ^ EͿ ƋƵŝ Ă ƌĞŵƉůĂĐĠ ů͛ ŐĞŶĐĞ DĂƌŽĐĂŝŶĞ ƉŽƵƌ 
ů͛ ŶĞƌŐŝĞ ^ŽůĂŝƌĞ ͖ 

  >Ă ^ŽĐŝĠƚĠ Ě͛/ŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ  ŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞƐ ;^/ Ϳ ͖ 

  >͛ ŐĞŶĐĞ DĂƌŽĐĂŝŶĞ ƉŽƵƌ ů͛ ĨĨŝĐĂĐŝƚĠ  ŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ 
; D  Ϳ ƋƵŝ Ă ƌĞŵƉůĂĐĠ ů͛ ŐĞŶĐĞ EĂƚŝŽŶĂůĞ ƉŽƵƌ ůĞ 
 ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚĞƐ  ŶĞƌŐŝĞƐ ZĞŶŽƵǀĞůĂďůĞƐ Ğƚ ĚĞ 
ů͛ ĨĨŝĐĂĐŝƚĠ  ŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ ;   Z  Ϳ ͖ 

  >͛/ŶƐƚŝƚƵƚ  ĚĞ  ZĞĐŚĞƌĐŚĞ  ĞŶ   ŶĞƌŐŝĞ  ^ŽůĂŝƌĞ  Ğƚ  ĞŶ 
 ŶĞƌŐŝĞƐ EŽƵǀĞůůĞƐ ;/Z ^ EͿ ĐƌĠĠ ĞŶ ϮϬϭϭ͘ 

 Ŷ ϮϬϭϴ͕  ůĂ  ĐĂƉĂĐŝƚĠ  ƚŽƚĂůĞ  ŝŶƐƚĂůůĠĞ ĠƚĂŝƚ ĚĞ ϯϲϴϱ 
Dt ƐŽŝƚ ƵŶĞ ƉĂƌƚ ĚĞƐ ĠŶĞƌŐŝĞƐ ƌĞŶŽƵǀĞůĂďůĞƐ ĚĞ ϯϰй 
ƌĞƉĂƌƚŝĞ  ƐƵƌ  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ  ĐĞŶƚƌĂůĞƐ  Ě͛ĠŶĞƌŐŝĞƐ 
ƌĞŶŽƵǀĞůĂďůĞƐ͘ 

ϭ͘  WůĂŶ ^ŽůĂŝƌĞ DĂƌŽĐĂŝŶ  
>Ğ  ƉůĂŶ  ƚĂďůĞ  ƐƵƌ  ů͛ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ  Ě͛ƵŶĞ  ĐĂƉĂĐŝƚĠ  ĚĞ 

ϮϬϬϬ Dt Ě͛ĠŶĞƌŐŝĞ ƐŽůĂŝƌĞ͘  /ů  ƐĞ ǀĞƵƚ ƵŶ ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ 
ŝŶƚĠŐƌĠ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ƐĞŶƐ  Žƶ  ŝů  ƈƵǀƌĞ  ĠŐĂůĞŵĞŶƚ  ĂƵ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  Ě͛ƵŶĞ  ĨŝůŝğƌĞ  ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞ  ƐŽůĂŝƌĞ 
ŶĂƚŝŽŶĂůĞ͘  >͛ŽďũĞĐƚŝĨ  ĞŶ  ĞƐƚ  ĚĞ  ŵĂǆŝŵŝƐĞƌ  ůĞƐ 
ĞǆƚĞƌŶĂůŝƚĠƐ  ƐŽĐŝŽͲĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ  ƉŽƐŝƚŝǀĞƐ͕  ă  ƚƌĂǀĞƌƐ 
ů͛ŝŶƚĠŐƌĂƚŝŽŶ ůŽĐĂůĞ ĚĞ ůĂ ƉůƵƐ ŐƌĂŶĚĞ ƉĂƌƚŝĞ ĚĞ ůĂ ĐŚĂŝŶĞ 
ĚĞƐ  ǀĂůĞƵƌƐ͕  ă  ůĂ  ĨŽŝƐ  ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞ  ůĂ  ĨĂďƌŝĐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚƐ͕  ĚĞƐ  ƚƌĂǀĂƵǆ  Ě͛ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ĚĞ 
ů͛ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ͘  >Ă  ƉƵŝƐƐĂŶĐĞ  ŝŶƐƚĂůůĠĞ  ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ  Ă 
ĂƚƚĞŝŶƚ  ƉůƵƐ  ĚĞ  ϲϴϬ Dt ĂƉƌğƐ  ůĂ ŵŝƐĞ  ĞŶ  ƐĞƌǀŝĐĞ  ĚƵ 
ĐŽŵƉůĞǆĞ  ƐŽůĂŝƌĞ EŽŽƌ KƵĂƌǌĂǌĂƚĞ ĚĞ ϱϴϬ Dt Ğƚ ĚĞ 
EŽŽƌ  >ĂąǇŽƵŶĞ  Ğƚ   ŽƵũĚŽƵƌ  ĚĞ  ϭϬϬ  Dt͘   ͛ĂƵƚƌĞƐ 
ƉƌŽũĞƚƐ  ƐŽůĂŝƌĞƐ  ƚĞůƐ  ƋƵĞ  EŽŽƌ  dĂĨŝůĂůĞƚ  Ğƚ  EŽŽƌ   ƚůĂƐ 
;ϮϬϬ DtͿ ƐŽŶƚ ĂƵƐƐŝ ƉƌŽŐƌĂŵŵĠƐ ĚĂŶƐ ĐĞ ƐĞŶƐ͘ 

>Ğ ƉƌŽũĞƚ EŽŽƌ DŝĚĞůƚ͕  ĐŽŵďŝŶĂŶƚ  ůĞƐ ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ 
 ^W Ğƚ Ws͕ Ğƚ Ě͛ƵŶĞ ƉƵŝƐƐĂŶĐĞ Ě͛ĞŶǀŝƌŽŶ ϴϬϬ Dt͕ ĚŽŝƚ 
ġƚƌĞ ŵŝƐ ĞŶ ƐĞƌǀŝĐĞ ĞŶ ϮϬϮϭ͘ 

>͛ĠůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ  ƉƌŽĚƵŝƚĞ  ă  ƉĂƌƚŝƌ  ĚĞ  ů͛ĠŶĞƌŐŝĞ  ƐŽůĂŝƌĞ 
ĠƚĂŝƚ ĚĞ ϭ͘ϵϵϭ͕ϭϰ 't, ĞŶ ϮϬϭϴ ĂůŽƌƐ ƋƵ͛ĞůůĞ Ŷ͛ĠƚĂŝƚ ƋƵĞ 
ĚĞ ϭ͘ϱϱϵ͕Ϯ 't, ĞŶ ϮϬϭϳ ϭϵ͘  

Ϯ͘ WƌŽŐƌĂŵŵĞ  DĂƌŽĐĂŝŶ  /ŶƚĠŐƌĠ  ĚĞ 
ů͛ ŶĞƌŐŝĞ  ŽůŝĞŶŶĞ  
>Ğ  DĂƌŽĐ  ƌĞĐğůĞ  Ě͛ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ 

ĠŽůŝĞŶŶĞƐ͕  ĞŶ  ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ  ƐƵƌ  ůĞƐ  ĐƀƚĞƐ 
ŵĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞŶŶĞƐ  Ğƚ  ĂƚůĂŶƚŝƋƵĞƐ͘  WƌŽĨŝƚĂŶƚ  ĚĞ  ĐĞƚ 
ĂƚŽƵƚ͕ ŝů Ă ŵŝƐ ĞŶ ƉůĂĐĞ ůĞ WƌŽŐƌĂŵŵĞ DĂƌŽĐĂŝŶ /ŶƚĠŐƌĠ 
ĚĞ ů͛ ŶĞƌŐŝĞ  ŽůŝĞŶŶĞ ƋƵŝ Ɛ͛ĠƚĞŶĚ ƐƵƌ ƵŶĞ ƉĠƌŝŽĚĞ ĚĞ ϭϬ 
ĂŶƐ Ğƚ Ă ƉŽƵƌ ŽďũĞĐƚŝĨ ĚĞ ƉŽƌƚĞƌ ůĂ ƉƵŝƐƐĂŶĐĞ ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ 
ŝŶƐƚĂůůĠĞ͕ ĚĞ ϮϴϬ Dt ĞŶ ϮϬϭϬ ă Ϯ ϬϬϬ Dt ă ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ 
ϮϬϮϬ͘ 

&ŝŶ ϮϬϭϴ͕ ůĂ ĐĂƉĂĐŝƚĠ ƚŽƚĂůĞ ŝŶƐƚĂůůĠĞ ŵŝƐĞ ĞŶ ƐĞƌǀŝĐĞ 
Ă ĂƚƚĞŝŶƚ ϭ Ϯϭϱ Dt͕ ĚŽŶƚ ϲϮϬ Dt ƌĠĂůŝƐĠƐ ƉĂƌ ůĞ ƉƌŝǀĠ͕ 
ĚĂŶƐ  ůĞ ĐĂĚƌĞ ĚĞ  ůĂ  ůŽŝ ŶΣ ϭϯͲϬϵ  ƌĞůĂƚŝǀĞ  ĂƵǆ ĠŶĞƌŐŝĞƐ 
ƌĞŶŽƵǀĞůĂďůĞƐ͕ ĞŶ ƉůƵƐ ĚĞ ϮϬϬ Dt ĞŶ ƉŚĂƐĞ Ě͛ĞƐƐĂŝƐ͘ 

>Ğ ƉĂƌĐ ĠŽůŝĞŶ ĚĞ :ďĞů <ŚĂůůĂĚŝ ;ϭϮϬ DtͿ Ğƚ ůĞ ƉĂƌĐ 
ĠŽůŝĞŶ Ě͛ ĨƚŝƐƐĂƚ  ;ϮϬϬ DtͿ ƐŽŶƚ ĞŶƚƌĠƐ ĚĂŶƐ  ůĂ ƉŚĂƐĞ 
Ě͛ĞƐƐĂŝƐ͘   Ğ  WƌŽŐƌĂŵŵĞ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ  ƵŶ  ƉŝůŝĞƌ 
ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂů ĚĞ  ůĂ ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ ĚĞ ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĚƵ ŵŝǆ 
ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ  ŵĂƌŽĐĂŝŶ  ƉĂƌ  ůĞ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ 
ĠŶĞƌŐŝĞƐ  ƌĞŶŽƵǀĞůĂďůĞƐ  Ğƚ  ǀĂ  ƉĞƌŵĞƚƚƌĞ͕  Ě͛ƵŶĞ  ƉĂƌƚ͕ 
ů͛ĂůŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƌĠŐŝŽŶƐ ƌĞĐƵůĠĞƐ ŶŽŶ ĐŽŶŶĞĐƚĠĞƐ ĂƵ 
ƌĠƐĞĂƵ͕ Ğƚ͕ Ě͛ĂƵƚƌĞ ƉĂƌƚ͕ ůĂ ĨŽƵƌŶŝƚƵƌĞ Ě͛ƵŶ ďŽŶ ͨ ĐƌĠĚŝƚ 
ĚĞ ĐĂƉĂĐŝƚĠ ͩ ĚƵ ĨĂŝƚ ĚĞ ůĂ ŐƌĂŶĚĞ ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ĚĞƐ ƌĠŐŝŵĞƐ 
ĚĞ ǀĞŶƚ͘ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϮϭϬ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

>͛ĠůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ ƉƌŽĚƵŝƚĞ ƉĂƌ ůĞƐ ƉĂƌĐƐ ĠŽůŝĞŶƐ Ɛ͛ĠůğǀĞ ă 
ϯ͘ϴϰϬ͘ϳϰϯ  'tŚ  ĞŶ  ϮϬϭϴ  ĐŽŶƚƌĞ  ϯ͘Ϭϯϰ͘ϴϯϯ  'tŚ  ĞŶ 
ϮϬϭϳ ϭϵ͘  

ϯ͘ WƌŽũĞƚ ,ǇĚƌŽĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ  
>͛ĠŶĞƌŐŝĞ  ŚǇĚƌĂƵůŝƋƵĞ  ĞƐƚ  ůĂ  ƉƌĞŵŝğƌĞ  ĠŶĞƌŐŝĞ 

ƌĞŶŽƵǀĞůĂďůĞ  ƵƚŝůŝƐĠĞ  ĂƵ  DĂƌŽĐ͘  >Ă  ƌĠĐƵƉĠƌĂƚŝŽŶ  ĚĞ 
ů͛ĠŶĞƌŐŝĞ  ĠŵŝƐĞ  ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞƐ  ďĂƌƌĂŐĞƐ  Ă  ĚĠďƵƚĠ  ĞŶ 
ϭϵϲϬ͘ >͛ĞǆĐĠĚĞŶƚ Ě͛ĠŶĞƌŐŝĞ ƉƌŽĚƵŝƚ ĞƐƚ ƐƚŽĐŬĠ ĚĂŶƐ ůĞƐ 
^ƚĂƚŝŽŶƐ ĚĞ dƌĂŶƐĨĞƌƚ Ě͛ ŶĞƌŐŝĞ ƉĂƌ WŽŵƉĂŐĞ ;^d WͿ͘ >Ğ 
ƉƌĞŵŝĞƌ ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ ă ġƚƌĞ ŵŝƐ ĞŶ ŽĞƵǀƌĞ ĞƐƚ ůĂ ̂ d W 
Ě͛ ĨŽƵƌĞƌ  ĞŶ  ϮϬϬϱ͘   ͛ĂƵƚƌĞƐ  ^d WƐ  ǀĞƌƌŽŶƚ  ůĞ  ũŽƵƌ  ă 
ƉĂƌƚŝƌ  ĚĞ  ϮϬϮϭ  ĚĂŶƐ  ůĂ  ĐĂĚƌĞ  ĚƵ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ 
ĠŶĞƌŐŝĞƐ ƌĞŶŽƵǀĞůĂďůĞƐ͘  

&ŝŶ ϮϬϭϴ͕  ůĂ ĐĂƉĂĐŝƚĠ ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ  ŝŶƐƚĂůůĠĞ͕ Ě͛ŽƌŝŐŝŶĞ 
ŚǇĚƌĂƵůŝƋƵĞ͕  ĞƐƚ  ĚĞ  ϭ  ϳϳϬ  Dt  ;ƐŽŝƚ  Ϯϭ͕ϱй  ĚĞ  ůĂ 
ƉƵŝƐƐĂŶĐĞ  ƚŽƚĂůĞ  ŝŶƐƚĂůůĠĞͿ͕ ĚŽŶƚ ϰϲϬ Dt ƐŽƵƐ  ĨŽƌŵĞ 
ĚĞ ^ƚĂƚŝŽŶ ĚĞ dƌĂŶƐĨĞƌƚ Ě͛ ŶĞƌŐŝĞ ƉĂƌ WŽŵƉĂŐĞ ;^d WͿ͘ 
>͛ĠůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ ƉƌŽĚƵŝƚĞ ă ƉĂƌƚŝƌ ĚĞ ů͛ĠŶĞƌŐŝĞ ŚǇĚƌĂƵůŝƋƵĞ 
ĠƚĂŝƚ ĚĞ ϯϰϬ͘ϯϵϭ 'tŚ ĞŶ ϮϬϭϴ ĐŽŶƚƌĞ ϯϳϵ͘ϵϱϵ 'tŚ ĞŶ 
ϮϬϭϳ ϭϵ͘  

>Ă ^d W Ě͛ ďĚĞůŵŽƵŵĞŶ ĞƐƚ ĞŶ ĐŽƵƌƐ ĚĞ ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ 
ƉŽƵƌ ƵŶĞ ƉƵŝƐƐĂŶĐĞ ĂƚƚĞŶĚƵĞ ĚĞ ϯϱϬ Dt Ğƚ ƵŶĞ ŵŝƐĞ 
ĞŶ ƐĞƌǀŝĐĞ ƉƌĠǀƵĞ ĞŶ ϮϬϮϮ͘ 

 ĞƉƵŝƐ  Ăǀƌŝů  ϮϬϭϳ͕  ůĂ  ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ϭϮ 
ŵŝĐƌŽĐĞŶƚƌĂůĞƐ  ŚǇĚƌŽĠůĞĐƚƌŝƋƵĞƐ͕  ƚŽƚĂůŝƐĂŶƚ  ƵŶĞ 
ƉƵŝƐƐĂŶĐĞ ĚĞ ƉůƵƐ ĚĞ ϭϵϯ Dt͕ Ă ĠƚĠ ĂƵƚŽƌŝƐĠĞ͘ 

 ĂƌƚĞ Ϯϱ ͗  ĂƌƚĞ ĚĞƐ ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶƐ ĚĞƐ ĠŶĞƌŐŝĞƐ ƌĞŶŽƵǀĞůĂďůĞƐ 
 



 

Ϯϭϭ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϭϬ ͗ 'ĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ  ĠĐŚĞƚƐ  
Θ  ĐŽŶŽŵŝĞ  ŝƌĐƵůĂŝƌĞ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϮϭϮ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

   ŚĂƉŝƚƌĞ ϵ ͗ dŚĠŵĂƚŝƋƵĞ ͗  ĠĐŚĞƚ ^ŽůŝĚĞ 

 

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϭϬ ͗ 
'ĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ  ĠĐŚĞƚƐ 
Θ  ĐŽŶŽŵŝĞ 
 ŝƌĐƵůĂŝƌĞ 

 



 

Ϯϭϯ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϭϬ ͗ 'ĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ  ĠĐŚĞƚƐ  
Θ  ĐŽŶŽŵŝĞ  ŝƌĐƵůĂŝƌĞ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / Ϯϭϰ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

ϭ͘ 'ĠŶĠƌĂůŝƚĠƐ  Ğƚ  ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ 
ƉƌŝŽƌŝƚĂŝƌĞƐ 
 

 Ƶ  DĂƌŽĐ͕  Ğƚ  ă  ů͛ŝŶƐƚĂƌ  ĚĞƐ  ƉĂǇƐ  ĞŶ  ǀŽŝĞ  ĚĞ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ͕  ů͛ĠǀŽůƵƚŝŽŶ ƌĂƉŝĚĞ ĚƵ ĐŽŶƚĞǆƚĞ ƐŽĐŝŽͲ
ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ  Ă  ĨĂǀŽƌŝƐĠ  ů͛ĠŵĞƌŐĞŶĐĞ  ĚĞ  ŵŽĚĞƐ  ĚĞ 
ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ  Ğƚ  ĚĞ  ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ  ƉĞƵ  ƐŽƵĐŝĞƵǆ  ĚĞ  ůĂ 
ƉƌŽďůĠŵĂƚŝƋƵĞ  ĚĞ  ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͘   ĞƚƚĞ  ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ 
Ɛ͛ĞƐƚ  ƚƌĂĚƵŝƚĞ  ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ  ƉĂƌ  ĚĞƐ  ŵŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ 
ŶŽƚĂďůĞƐ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞƐ ƋƵĂŶƚŝƚĠƐ Ğƚ ĚĞ  ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞƐ 
ĚĠĐŚĞƚƐ ƐŽůŝĚĞƐ ƉƌŽĚƵŝƚƐ Ğƚ ƋƵŝ ƐŽŶƚ ƉĂƐƐĠƐ ĚĞ ƉƌğƐ ĚĞ 
ϲϬϬ͘ϬϬϬ  ƚ  ƉĂƌ  ĂŶ  ĞŶ  ϭϵϲϬ  ă  ƉůƵƐ  ĚĞ  ϳ͕ϴϮ Dƚ  ƉĂƌ  ĂŶ 
ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ͕ ƐŽŝƚ ƵŶĞ ŵƵůƚŝƉůŝĐĂƚŝŽŶ ƉĂƌ ƵŶ ĨĂĐƚĞƵƌ ĚĞ 
ϭϯ͕ ĂůŽƌƐ ƋƵĞ ůĂ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ Ɛ͛ĞƐƚ ă ƉĞŝŶĞ ŵƵůƚŝƉůŝĠĞ ƉĂƌ 
ϯ ƉĞŶĚĂŶƚ ůĂ ŵġŵĞ ƉĠƌŝŽĚĞ͘ >ĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ƐŽŶƚ ĚĞǀĞŶƵƐ 
ĚŽŶĐ  ƵŶĞ  ƉƌŽďůĠŵĂƚŝƋƵĞ  ƋƵŝ  ƐƵƐĐŝƚĞ  ƵŶ  ĞĨĨŽƌƚ 
ĐŽŶƐŝĚĠƌĂďůĞ  ĚĞ  ůĂ  ƉĂƌƚ  ĚƵ  ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚ  Ğƚ  ĚĞƐ 
ĐŽůůĞĐƚŝǀŝƚĠƐ  ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ  ƐƵƌƚŽƵƚ  ƋƵ͛ŝůƐ  ĐŽŵƉƌĞŶŶĞŶƚ 
ƵŶĞ ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ ŶŽŶ ŶĠŐůŝŐĞĂďůĞ ĚĞ ƉƌŽĚƵŝƚƐ ă ƌŝƐƋƵĞ ĞŶ 
ƉƌŽǀĞŶĂŶĐĞ  ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ  ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ  ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ 
ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞƐ Ğƚ ŵĠĚŝĐĂůĞƐ ;&ŝŐƵƌĞ ϭϬϱͿ͘ 

&ŝŐƵƌĞ ϭϬϱ ͗  ŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ ŵŽǇĞŶŶĞ ƉŚǇƐŝƋƵĞ ĚĞƐ  D  ĂƵ 
DĂƌŽĐ 

^ŽƵƌĐĞ ͗ ^EZs  
 ĞƉĞŶĚĂŶƚ ůĞƐ ĞĨĨŽƌƚƐ ĨŽƵƌŶŝƐ͕ ŵĂůŐƌĠ ůĞƵƌ ĂŵƉůĞƵƌ͕ 

ƌĞƐƚĞŶƚ  ŝŶĐĂƉĂďůĞƐ ĚĞ ĚŽŶŶĞƌ  ĂƵǆ ǀŝůůĞƐ Ğƚ ǀŝůůĂŐĞƐ ĚƵ 
ƉĂǇƐ  ƵŶĞ  ŝŵĂŐĞ  ĚĞ  ƉƌŽƉƌĞƚĠ  ƐĂƚŝƐĨĂŝƐĂŶƚĞ͘  >ĞƐ 
ŝŶƐƵĨĨŝƐĂŶĐĞƐ ĞŶ ŵĂƚŝğƌĞ ĚĞ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞƐ͕ ĚĞ 
ĐĂƉĂĐŝƚĠ ĚĞ ŐĞƐƚŝŽŶ͕ Ě͛ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚƐ Ğƚ ĚĞ  ƐĞƌǀŝĐĞƐ ĚƵ 
ƐĞĐƚĞƵƌ ĚĞ ů͛ĂƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ ƐŽůŝĚĞ͕ ĐŽƵƉůĠƐ ĂƵ ŵĂŶƋƵĞ 
Ě͛ŝŵƉůŝĐĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ŽŶƚ ĞƵ ĂƵ Ĩŝů ĚĞƐ ĂŶŶĠĞƐ 
ĚĞƐ ƌĠƉĞƌĐƵƚŝŽŶƐ ĞǆƚƌġŵĞŵĞŶƚ ŶĠŐĂƚŝǀĞƐ ƐƵƌ ůĞ ĐĂĚƌĞ 
ĚĞ  ǀŝĞ͕  ĚƵ  ĨĂŝƚ  ĚĞƐ  ŶƵŝƐĂŶĐĞƐ  ;ŽůĨĂĐƚŝǀĞƐ͕  ƉĂǇƐĂŐğƌĞƐ͕ 
ŚǇŐŝĠŶŝƋƵĞ͕  ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ͕  ĞƚĐ͘Ϳ  ƋƵĞ  ůĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ 
ĞŶŐĞŶĚƌĞŶƚ͘  >ĞƐ  ƐĞƌǀŝĐĞƐ  ĚĞ  ƉƌŽƉƌĞƚĠ  ƐĞ  ŵŽŶƚƌĞŶƚ 
ĚŽŶĐ͕  ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞ  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ  ǀŝůůĞƐ  ĚĠƉĂƐƐĠĞƐ  ƉĂƌ  ůĞƐ 
ƋƵĂŶƚŝƚĠƐ  ĚĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ  Ğƚ  ůĂ  ƉƌŽůŝĨĠƌĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƉŽŝŶƚƐ 
ŶŽŝƌƐ  ĂůŽƌƐ  ƋƵĞ  ĚĞ  ůĂƌŐĞƐ  ƚƌĂŶĐŚĞƐ  ĚĞ  ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ 
ƌƵƌĂůĞƐ ŶĞ ƐŽŶƚ ŵġŵĞ ƉĂƐ ĚĞƐƐĞƌǀŝĞƐ͘ 

>ĞƐ  ĚĠĐŚĂƌŐĞƐ  ƐĂƵǀĂŐĞƐ  Ğƚ  ůĞƐ  ƉƌŽĐĠĚĠƐ 
Ě͛ĠůŝŵŝŶĂƚŝŽŶ  ĂŶĂƌĐŚŝƋƵĞƐ  ƋƵŝ  ƐƵďƐŝƐƚĞŶƚ  ĚĂŶƐ  ĚĞ 
ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ ĐŽŵŵƵŶĞƐ ƐŽŶƚ ŐĠŶĠƌĂƚĞƵƌƐ ĚĞ ƉŽůůƵƚŝŽŶ 
ƉŽƵƌ ƚŽƵƐ ůĞƐ ŵŝůŝĞƵǆ ͗ ůŝǆŝǀŝĂƚƐ ƚŽǆŝƋƵĞƐ ĚĂŶƐ ůĞƐ ƐŽůƐ Ğƚ 
ů͛ĞĂƵ͕  ŽĚĞƵƌƐ  ŶĂƵƐĠĂďŽŶĚĞƐ͕  Ăŝƌ  ƉŽůůƵĠ  ƉĂƌ  ůĞƐ 
ĠŵĂŶĂƚŝŽŶƐ  ĚĞ  ďŝŽŐĂǌ  Ğƚ  ůĞƐ  ĨƵŵĠĞƐ  ĚĞ  ďƌƸůĂŐĞ͕ 
ŵĂůĂĚŝĞƐ  ƚƌĂŶƐŵŝƐĞƐ  ƉĂƌ  ůĞƐ  ĂŶŝŵĂƵǆ  ǀŝǀĂŶƚ  ƐƵƌ  ůĞƐ 
ĚĠĐŚĂƌŐĞƐ͕ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ƐĂŶŝƚĂŝƌĞƐ ĚĞƐ ĐŚŝĨĨŽŶŶŝĞƌƐ͕ ĞƚĐ͘  

 Ŷ  ƌĞǀĂŶĐŚĞ͕  ůĞƐ ďŽŶƐ ĞǆĞŵƉůĞƐ ŶĞ ŵĂŶƋƵĞŶƚ ƉĂƐ 
ŶŽŶ  ƉůƵƐ͘  WůƵƐŝĞƵƌƐ  ĐŽŵŵƵŶĞƐ  ŽŶƚ  ƉƵ  ĨĠĚĠƌĞƌ  ůĞƵƌƐ 
ĞĨĨŽƌƚƐ  Ğƚ  ĂƐƐƵƌĞƌ  ƵŶ  ƐĞƌǀŝĐĞ  ĚĞ  ĐŽůůĞĐƚĞ  ĂƐƐĞǌ 
ƐĂƚŝƐĨĂŝƐĂŶƚ  ĂƵ  ǀƵ  ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞƐ  ůŝŵŝƚĠĞƐ 
ƋƵŝ ůƵŝ ƐŽŶƚ ĚĠĚŝĠĞƐ͘  ĞƌƚĂŝŶĞƐ ŽŶƚ ŵġŵĞ ƉƵ ŽĐĐƵƉĞƌ ůĞ 
ƉŽĚŝƵŵ ĚĞƐ ǀŝůůĞƐ  ůĞƐ ƉůƵƐ ƉƌŽƉƌĞƐ ĚƵ DŽŶĚĞ ĐŽŵŵĞ 
Đ͛ĞƐƚ ůĞ ĐĂƐ Ě͛/ĨƌĂŶĞ͘  

 ĞƌƚĂŝŶĞƐ  ĐŽůůĞĐƚŝǀŝƚĠƐ  ŽŶƚ  ŵġŵĞ  ĚĠƉĂƐƐĠ 
ů͛ĂƉƉƌŽĐŚĞ ĐůĂƐƐŝƋƵĞ Ě͛ĠůŝŵŝŶĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ƉŽƵƌ ĞŶ 
ĨĂŝƌĞ ƵŶ ŵĂŝůůŽŶ ƉƌŝŶĐŝƉĂů ĚĞ ů͛ ĐŽŶŽŵŝĞ ĐŝƌĐƵůĂŝƌĞ ŐƌąĐĞ 
ă  ĚĞƐ  ƉƌŽũĞƚƐ  ĚĞ  ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ  ƋƵŝ  ƚŽƵĐŚĞŶƚ  ƚŽƵƐ  ůĞƐ 
ĂƐƉĞĐƚƐ  ĚĞ  ĐĞůůĞͲĐŝ ͗  ĐŽŐĠŶĠƌĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛ĠůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ  ă 
ƉĂƌƚŝƌ  ĚƵ  ďŝŽŐĂǌ͕  dƌŝ  Ğƚ  ƌĞĐǇĐůĂŐĞ  ĚĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ͕ 
ĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ  ĚƵ  ĐŽŵƉŽƐƚ  ă  ƉĂƌƚŝƌ  ĚĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ 
ŽƌŐĂŶŝƋƵĞƐ͕ ƌĠƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ŐƌąĐĞ ĂƵ ƚƌŝ ă ůĂ ƐŽƵƌĐĞ͕ ĞƚĐ͘ 

>͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ ĐŝƌĐƵůĂŝƌĞ Ă ĚĠŵŽŶƚƌĠ ĚŽŶĐ ƋƵ͛ĞůůĞ ŽĨĨƌĞ 
ů͛ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚĠ  ĚĞ  ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞƌ  ůĂ  ƉƌŽďůĠŵĂƚŝƋƵĞ  ĚĞ 
ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ  ĞŶ  ƵŶ  ƐĞĐƚĞƵƌ  ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ͕ 
ŝŶƚĠŐƌĂƚĞƵƌ  ƐŽĐŝĂů͕  ŐĠŶĠƌĂƚĞƵƌ  ĚĞ  ƌŝĐŚĞƐƐĞ  Ğƚ 
ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞƵƌ  ĂƵ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ͘     ůĂ  ĚŝĨĨĠƌĞŶĐĞ  ĚĞƐ 
ƚƌŽŝƐ ƉƌĞŵŝĞƌƐ ƌĂƉƉŽƌƚƐ ƐƵƌ ů͛ĠƚĂƚ ĚĞ ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͕ 
Ğƚ ǀƵĞ ƋƵĞ ůĂ ƉƌŽďůĠŵĂƚŝƋƵĞ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ƐŽůŝĚĞƐ ĞƐƚ ƵŶ 
ĞŶũĞƵ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƉŽƵƌ ůĞ ƉĂǇƐ͕ ĐĞ ƌĂƉƉŽƌƚ Ă ĐŽŶƐĂĐƌĠ ƵŶ 
ĐŚĂƉŝƚƌĞ ĚŝƐƚŝŶĐƚ ĚĠǀĞůŽƉƉĂŶƚ ůĞƐ ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ ĂƐƉĞĐƚƐ ůŝĠƐ 
ă  ůĂ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ  ƐŽůŝĚĞƐ  Ğƚ  ă  ů͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ 
ĐŝƌĐƵůĂŝƌĞ͘ /ů ĂďŽƌĚĞƌĂ ůĞƐ ĞŶũĞƵǆ ƐƵŝǀĂŶƚƐ ͗  

  >Ă  ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ƉŽƵƌ ƵŶĞ ŵĞŝůůĞƵƌĞ 
ƉĞƌĐĞƉƚŝŽŶ ĚĞƐ ƐŽůƵƚŝŽŶƐ ŵŝƐĞƐ ĞŶ ƈƵǀƌĞ ͖ 

  >ĞƐ ƐĞŐŵĞŶƚƐ ĚĞ ƉƌŝƐĞ ĞŶ ĐŚĂƌŐĞ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ĞŶ ǀƵ 
Ě͛ĠǀĂůƵĞƌ  ůĞƐ  ĂƐƉĞĐƚƐ  Ě͛ŝŶƚĠŐƌĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ 
ĐŝƌĐƵůĂŝƌĞ͕ ƐŽĐŝĂůĞ Ğƚ ƐŽůŝĚĂŝƌĞ ͖ 

  >Ğ  ĐĂĚƌĞ  ĚĞ  ŐŽƵǀĞƌŶĂŶĐĞ  Ğƚ  ůĞƐ  ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ 
ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ  Ğƚ  ĨŝŶĂŶĐŝĞƌƐ  ŵŝƐ  ĞŶ  ƈƵǀƌĞ  ĞŶ  ůĂ 
ŵĂƚŝğƌĞ͘ 

/ů  ĞƐƚ  ũƵĚŝĐŝĞƵǆ  ĚĞ  ƌĂƉƉĞůĞƌ  ƋƵĞ  ůĂ  ƉƌŽďůĠŵĂƚŝƋƵĞ 
ĚĠĐŚĞƚƐ  ƐŽůŝĚĞƐ  Ă  ĠƚĠ  ƚƌĂŝƚĠĞ  ĞŶ  ƚĂŶƚ  ƋƵĞ  ƉƌĞƐƐŝŽŶ 
ƚƌĂŶƐǀĞƌƐĂůĞ  ĚĂŶƐ  ůĞƐ  ĂƵƚƌĞƐ  ƚŚğŵĞƐ 
ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂƵǆ͘ 



 

Ϯϭϱ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϭϬ ͗ 'ĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ  ĠĐŚĞƚƐ  
Θ  ĐŽŶŽŵŝĞ  ŝƌĐƵůĂŝƌĞ 

Ϯ͘  ĂƌĂĐƚĠƌŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ 
ƐŽůŝĚĞƐ 

  ĠĐŚĞƚƐ ŵĠŶĂŐĞƌƐ Ğƚ ĂƐƐŝŵŝůĠƐ 

 ŽŶũƵŐƵĠĞ  ĂƵ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ƐŽĐŝŽͲĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ͕ 
ů͛ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ ĐƌŽŝƐƐĂŶĐĞ ĚĠŵŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ ĚƵ DĂƌŽĐ ĚĞƐ 
ĚĞƌŶŝğƌĞƐ ĂŶŶĠĞƐ͕ ĐŽƵƉůĠĞ ă ƵŶĞ ŵĠƚĂŵŽƌƉŚŽƐĞ ĚĂŶƐ 
ůĞƐ ŵŽĚĞƐ  ĚĞ  ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ͕  Ă  ĞŶŐĞŶĚƌĠ  ƵŶĞ  ƌĠĞůůĞ 
ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƋƵĂŶƚŝƚĠƐ  ƉƌŽĚƵŝƚĞƐ  ĚĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ 
ŵĠŶĂŐĞƌƐ  Ğƚ  ĂƐƐŝŵŝůĠƐ  ; D Ϳ͘   ĞƵǆͲĐŝ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ ƵŶ 
ĞŶũĞƵ  ŵĂũĞƵƌ  ƚĂŶƚ  ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞƐ  ŝŵƉĂĐƚƐ  ƉŽƚĞŶƚŝĞůƐ 
ĞŶŐĞŶĚƌĠƐ  ƐƵƌ  ůĞƐ  ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ  ĐŽŵƉŽƐĂŶƚĞƐ  ĚĞ 
ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ;ĞĂƵǆ͕ ƐŽů͕ Ăŝƌ͕ ĨĂƵŶĞ ͙Ϳ ƋƵ͛ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ 

ĚĞƐ  ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚĠƐ  ĚĞ  ƌĞĐǇĐůĂŐĞƐ  Ğƚ  ĚĞ  ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ 
ĚĞƐĚŝƚƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ĚĂŶƐ ƵŶĞ ůŽŐŝƋƵĞ Ě͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ ĐŝƌĐƵůĂŝƌĞ 
ĚƵƌĂďůĞ Ğƚ ŝŶĐůƵƐŝǀĞ͘  

 ǀĞĐ ƵŶĞ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ĂĐƚƵĞůůĞ Ě͛ĞŶǀŝƌŽŶ ϯϲ ŵŝůůŝŽŶƐ 
Ě͛ŚĂďŝƚĂŶƚƐ͕  ůĞ  DĂƌŽĐ  ŐĠŶğƌĞ  ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚŝǀĞŵĞŶƚ 
ƉƌĞƐƋƵĞ ϲ͕ϱϮ Dƚ ĚĞ ĚĠĐŚĞƚƐ ŵĠŶĂŐĞƌƐ Ğƚ ĂƐƐŝŵŝůĠƐ ƉĂƌ 
ĂŶ ĞŶ ŵŝůŝĞƵ ƵƌďĂŝŶ Ğƚ ĞŶǀŝƌŽŶ ϭ͕ϰϱ Dƚ ƉĂƌ ĂŶ ĞŶ ŵŝůŝĞƵ 
ƌƵƌĂů͕  ƐŽŝƚ  ƵŶĞ  ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ  ĂŶŶƵĞůůĞ  ƚŽƚĂůĞ  Ě͛ĞŶǀŝƌŽŶ 
ϳ͕ϵϳ Dƚ͘   ĐĞůĂ Ɛ͛ĂũŽƵƚĞ ůĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ĚĞ ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ Ğƚ 
ĚĞ  ĚĠŵŽůŝƚŝŽŶ  ĠǀĂůƵĠƐ  ĞŶ  ϮϬϭϱ  ă  ϭϰ  Ϭϱϭ Ϭϲϵ  ƚ͘   ĞƐ 
ƋƵĂŶƚŝƚĠƐ ƐŽŶƚ ĐĞŶƐĠĞƐ ĞŶĐŽƌĞ ĂƵŐŵĞŶƚĞƌ ;dĂďůĞĂƵ ϰϭͿ 
Ɛŝ ůĞƐ ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ ĚĞ ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ Ğƚ ĚĞ ƌĠƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ŶĞ ƐŽŶƚ 
ƉĂƐ ĂƉƉůŝƋƵĠƐ ĂǀĞĐ ƌŝŐƵĞƵƌ͘ 

^Ƶƌ ůĂ ďĂƐĞ ĚĞƐ ƌĠƐƵůƚĂƚƐ ĚĞƐ ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ ĠƚƵĚĞƐ Ğƚ ĚĞƐ 
ƉůĂŶƐ  ĚŝƌĞĐƚĞƵƌƐ  ƉƌŽǀŝŶĐŝĂƵǆ  Ğƚ  ƉƌĠĨĞĐƚŽƌĂƵǆ͕  ůĞ  ƌĂƚŝŽ 
ŵŽǇĞŶ ĚĞ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ĞŶ ŵŝůŝĞƵ ƵƌďĂŝŶ ĞƐƚ 
ĚĞ  ů͛ŽƌĚƌĞ  ĚĞ  Ϭ͕ϳϴ  <Őͬ,ĂďͬũŽƵƌ  Ğƚ  ĚĞ  ů͛ŽƌĚƌĞ  ĚĞ                            
Ϭ͕ϯ ŬŐͬ,ĂďͬũŽƵƌ ĞŶ ŵŝůŝĞƵ ƌƵƌĂů͘ 

 Ğ  ƌĂƚŝŽ  ĚĠƉĞŶĚ  ĠƚƌŽŝƚĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ůĂ  ƚĂŝůůĞ  ĚĞƐ 
ĂŐŐůŽŵĠƌĂƚŝŽŶƐ͕  ĚƵ  ŶŝǀĞĂƵ  Ě͛ƵƌďĂŶŝƐĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ĚĞ  ůĂ 
ŶĂƚƵƌĞ ĚĞƐ ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ ĚĞƐ ǀŝůůĞƐ ;dĂďůĞĂƵ ϰϮͿ͘  

>ĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ  ŵĠŶĂŐĞƌƐ  ĂƵ  DĂƌŽĐ  ƐĞ  ĚŝƐƚŝŶŐƵĞŶƚ 
ŶĞƚƚĞŵĞŶƚ ƉĂƌ  ůĞƵƌ  ƌŝĐŚĞƐƐĞ  ĞŶ ŵĂƚŝğƌĞ ŽƌŐĂŶŝƋƵĞ Ğƚ 

ƉĂƌ  ůĞƵƌ  ŚƵŵŝĚŝƚĠ  ƌĞŶĚĂŶƚ  ĂŝŶƐŝ  ůĞƵƌ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĂƐƐĞǌ 
ĐŽŵƉůŝƋƵĠĞ  ƐƵƌ  ƚŽƵƐ  ůĞƐ  ŶŝǀĞĂƵ  ;ĐŽůůĞĐƚĞͲ
ĞŶĨŽƵŝƐƐĞŵĞŶƚͲǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶͿ Ğƚ ƐƵƐĐŝƚĂŶƚ ĚĞƐ ƐŽůƵƚŝŽŶƐ 
ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ  ĚĞ  ĐĞůůĞƐ  ƉƌĂƚŝƋƵĠĞƐ  ĐŚĞǌ  ŶŽƐ  ǀŽŝƐŝŶƐ 
ĞƵƌŽƉĠĞŶƐ  ŽƵ  ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝƐĠĞƐ  ƉĂƌ  ůĞƐ  ƐŽĐŝĠƚĠƐ 
ŵƵůƚŝŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ͘  

>Ă  ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ  ŵŽǇĞŶŶĞ  ƉŚǇƐŝƋƵĞ  ĚĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ 
ŵĠŶĂŐĞƌƐ ĂƵ DĂƌŽĐ ĞƐƚ ƌĠƐƵŵĠĞ ĚĂŶƐ  ůĞ   dĂďůĞĂƵ ϰϯ 
ƋƵŝ  ƌĞƉƌĞŶĚ  ůĞƐ  ƌĠƐƵůƚĂƚƐ  ĚĞ  ů͛ĠƚƵĚĞ  ƌĞůĂƚŝǀĞ  ă  ůĂ 
ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ ŶĂƚŝŽŶĂůĞ ĞŶ ŵĂƚŝğƌĞ ĚĞ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ 
ƐŽůŝĚĞƐ  ĠůĂďŽƌĠĞ  ƉĂƌ  ůĂ  ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ  ŐĠŶĠƌĂůĞ  ĚĞƐ 
ĐŽůůĞĐƚŝǀŝƚĠƐ ůŽĐĂůĞƐ ĞŶ ϮϬϬϲ͘

dĂďůĞĂƵ ϰϭ ͗ WƌŽũĞĐƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ŵĠŶĂŐĞƌƐ Ğƚ ĂƐƐŝŵŝůĠƐ ĂƵ DĂƌŽĐ 

 ŶŶĠĞ  YƵĂŶƚŝƚĠ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ĞŶ 
DŝůŝĞƵ hƌďĂŝŶ ;DƚͬĂŶͿ 

YƵĂŶƚŝƚĠ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ĞŶ 
DŝůŝĞƵ ZƵƌĂů ;DƚͬĂŶͿ 

YƵĂŶƚŝƚĠ dŽƚĂů ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ 
;DƚͬĂŶ ƉĂƌ ƌĂƚŝŽͿ 

ϮϬϭϵ  ϲ͕ϯϳ  ϭ͕ϰϱ  ϳ͕ϴϮ 

ϮϬϮϬ  ϲ͕ϱϮ  ϭ͕ϰϱ  ϳ͕ϵϳ 

ϮϬϮϱ  ϳ͕Ϯϳ  ϭ͕ϰϲ  ϴ͕ϳϯ 

ϮϬϯϬ  ϴ͕ϬϮ  ϭ͕ϰϳ  ϵ͕ϰϴ 

^ŽƵƌĐĞ ͗ WE D͕ ϮϬϭϲ 

dĂďůĞĂƵ ϰϮ ͗ ZĂƚŝŽƐ ĚĞ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ  D  ĐŽŶƐŝĚĠƌĠƐ 
ĚĂŶƐ ůĞƐ ƉůĂŶƐ ĚŝƌĞĐƚĞƵƌƐ ƐĞůŽŶ ůĂ ƚĂŝůůĞ ĚĞƐ 

ĂŐŐůŽŵĠƌĂƚŝŽŶƐ 

dĂŝůůĞ ĚĞ ůĂ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ 
ĚĞ ů͛ĂŐŐůŽŵĠƌĂƚŝŽŶ  ZĂƚŝŽ ŬŐͬ,ĂďͬũŽƵƌ 

ф ϭϬ ϬϬϬ  Ϭ͕ϱϴ 

ϭϬ ϬϬϬ Ğƚ ϱϬ ϬϬϬ  Ϭ͕ϲϯ 

ϱϬ ϬϬϬ Ğƚ ϭϬϬ ϬϬϬ  Ϭ͕ϲϳ 

ϭϬϬ ϬϬϬ Ğƚ ϯϬϬ ϬϬϬ  Ϭ͕ϳϮ 

х ϯϬϬ ϬϬϬ  Ϭ͕ϴϭ 

^ŽƵƌĐĞ ͗ WE D͕ ϮϬϭϲ 
 

WƌŽĚƵŝƚƐ  dĂƵǆ ;йͿ 

DĂƚŝğƌĞƐ ŽƌŐĂŶŝƋƵĞƐ 
ϲϬй ;ϱϱй ĚĠĐŚĞƚƐ ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞƐ Ğƚ ϱй 
ĚĠĐŚĞƚƐ ǀĞƌƚƐͿ 

WĂƉŝĞƌ ĐĂƌƚŽŶ  ϭϬй 
WůĂƐƚŝƋƵĞ  ϴй 
sĞƌƌĞ  ϴй 
 ĂŽƵƚĐŚŽƵĐ Ğƚ ĐƵŝƌ  ϱй 
DĠƚĂƵǆ  ϯй 
   ŝǀĞƌƐ  ϲй 
 

dĂďůĞĂƵ ϰϯ ͗ >Ă ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ ŵŽǇĞŶŶĞ 

^ŽƵƌĐĞ ͗ ^EZ s ƉŚǇƐŝƋƵĞ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ŵĠŶĂŐĞƌƐ ĂƵ DĂƌŽĐ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / Ϯϭϲ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

  ĠĐŚĞƚƐ  DĠĚŝĐĂƵǆ  Ğƚ 
WŚĂƌŵĂĐĞƵƚŝƋƵĞƐ ; DWͿ 

   ůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ  DW 

 ĂŶƐ ƵŶ DĂƌŽĐ ĞŶ ƉůĞŝŶĞ ĠǀŽůƵƚŝŽŶ ĚĠŵŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ͕ 
ů͛ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ů͛ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ  ĚĞƐ  ƐŽŝŶƐ  ĚĞ  ƐĂŶƚĠ  ƐŽŶƚ 
ŝŶĠǀŝƚĂďůĞƐ͘   ĞĐŝ  ƐĞ  ƚƌĂĚƵŝƚ  ƉĂƌ  ƵŶĞ  ĠǀŽůƵƚŝŽŶ  Ğƚ  ƵŶĞ 
ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞ ŵĠĚŝĐĂůĞ͘ >Ğ ƌĠƐƵůƚĂƚ ĞƐƚ 
ƵŶĞ ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ă ůĂ ĨŽŝƐ ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĞ Ğƚ ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĞ 
ĚĂŶƐ  ůĂ  ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ  ĚĞƐ   ĠĐŚĞƚƐ  DĠĚŝĐĂƵǆ  Ğƚ 
WŚĂƌŵĂĐĞƵƚŝƋƵĞƐ ; DWͿ͘  

>ĞƐ  ƐŽƵƌĐĞƐ  ĚĞ  ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ  ŵĠĚŝĐĂƵǆ 
ƐŽŶƚ ǀĂƌŝĂďůĞƐ͘ KŶ ĚŝƐƚŝŶŐƵĞ ůĞƐ ƐŽƵƌĐĞƐ ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ Ğƚ 
ůĞƐ ƐŽƵƌĐĞƐ ƐĞĐŽŶĚĂŝƌĞƐ ;dĂďůĞĂƵ ϰϰͿ͘ 

  Ŷ  ǀƵĞ  ĚĞ  ĨĂĐŝůŝƚĞƌ  ůĂ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚĞ  ĐĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ͕  ůĞ 
ĚĠĐƌĞƚ ŶΣ ϮͲϬϵͲϭϯϵ ĚƵ Ϯϭ ŵĂŝ ϮϬϬϵ Ă ƉĞƌŵŝƐ ĚĞ ĐůĂƐƐĞƌ 
ůĞƐ   DW  ĞŶ  ƋƵĂƚƌĞ  ĐĂƚĠŐŽƌŝĞƐ  ĞŶ  ĨŽŶĐƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĞƵƌƐ 
ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐƚŝƋƵĞƐ Ğƚ ĚĞ ůĞƵƌ ŶĂƚƵƌĞ ;dĂďůĞĂƵ ϰϱͿ͘  

 

dĂďůĞĂƵ ϰϱ ͗  ĂƚĠŐŽƌŝĞƐ ĚĞƐ  ĠĐŚĞƚƐ DĠĚŝĐĂƵǆ Ğƚ WŚĂƌŵĂĐĞƵƚŝƋƵĞƐ 

^ŽƵƌĐĞ ͗ DŝŶŝƐƚğƌĞ ĚĞ ůĂ ^ĂŶƚĠ

 ĂƚĠŐŽƌŝĞ  DW  ^ŽƵƐͲĐĂƚĠŐŽƌŝĞ   ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ 

 ĂƚĠŐŽƌŝĞ ϭ ͗ >ĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ 
ŝŶĨĞĐƚŝĞƵǆ  

ϭĂ 
 ĠĐŚĞƚƐ ĐŽŵƉŽƌƚĂŶƚ ƵŶ ƌŝƐƋƵĞ Ě͛ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ ĚƵ ĨĂŝƚ ƋƵ͛ŝůƐ ĐŽŶƚŝĞŶŶĞŶƚ 
ĚĞƐ ŵŝĐƌŽŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ ǀŝĂďůĞƐ ŽƵ ĚĞƐ ƚŽǆŝŶĞƐ ƐƵƐĐĞƉƚŝďůĞƐ ĚĞ ĐĂƵƐĞƌ 
ůĂ ŵĂůĂĚŝĞ ĐŚĞǌ ů͛ŚŽŵŵĞ ŽƵ ĐŚĞǌ Ě͛ĂƵƚƌĞƐ ŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ ǀŝǀĂŶƚƐ 

ϭď  DĂƚĠƌŝĞů ƉŝƋƵĂŶƚ ŽƵ ƚƌĂŶĐŚĂŶƚ ĚĞƐƚŝŶĠ ă ů͛ĂďĂŶĚŽŶ͕ ƋƵ͛ŝů Ăŝƚ ĠƚĠ ŽƵ 
ŶŽŶ ĞŶ ĐŽŶƚĂĐƚ ĂǀĞĐ ƵŶ ƉƌŽĚƵŝƚ ďŝŽůŽŐŝƋƵĞ͘  

ϭĐ 
WƌŽĚƵŝƚƐ Ğƚ ĚĠƌŝǀĠƐ ƐĂŶŐƵŝŶƐ ă ƵƐĂŐĞ  
ƚŚĠƌĂƉĞƵƚŝƋƵĞ ŝŶĐŽŵƉůğƚĞŵĞŶƚ ƵƚŝůŝƐĠƐ͕  
ĂǀĂƌŝĠƐ Ğƚ ƉĠƌŝŵĠƐ͘  

 ĂƚĠŐŽƌŝĞ Ϯ ͗ >ĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ  
ĐŚŝŵŝƋƵĞƐ ŽƵ ďŝŽůŽŐŝƋƵĞƐ  

ϮĂ  DĠĚŝĐĂŵĞŶƚƐ Ğƚ ƉƌŽĚƵŝƚƐ ĐŚŝŵŝƋƵĞƐ Ğƚ  
ďŝŽůŽŐŝƋƵĞƐ ŶŽŶ ƵƚŝůŝƐĠƐ͕ ĂǀĂƌŝĠƐ ŽƵ ƉĠƌŝŵĠƐ  

Ϯď   ĠĐŚĞƚƐ ĐǇƚŽƐƚĂƚŝƋƵĞƐ Ğƚ ĐǇƚŽƚŽǆŝƋƵĞƐ  

 ĂƚĠŐŽƌŝĞ ϯ     Ͳ  KƌŐĂŶĞƐ Ğƚ ƚŝƐƐƵƐ ŚƵŵĂŝŶƐ ŽƵ Ě͛ĂŶŝŵĂƵǆ ĂŝƐĠŵĞŶƚ ŝĚĞŶƚŝĨŝĂďůĞƐ ƉĂƌ 
ƵŶ ŶŽŶ ƐƉĠĐŝĂůŝƐƚĞ 

 ĂƚĠŐŽƌŝĞ ϰ  Ͳ   ĠĐŚĞƚƐ ĂƐƐŝŵŝůĠƐ ĂƵǆ ĚĠĐŚĞƚƐ ŵĠŶĂŐĞƌƐ  

 

dĂďůĞĂƵ ϰϰ ͗ ^ŽƵƌĐĞƐ ĚĞ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĚĞƐ  ĠĐŚĞƚƐ DĠĚŝĐĂƵǆ Ğƚ 
WŚĂƌŵĂĐĞƵƚŝƋƵĞƐ 

^KhZ  ^ WZ/E /W > ^  ^KhZ  ^ ^  KE  /Z ^
>ĞƐ ŚƀƉŝƚĂƵǆ ƉƵďůŝĐƐ   >ĞƐ ĐĂďŝŶĞƚƐ ŵĠĚŝĐĂƵǆ 
>ĞƐ ĐůŝŶŝƋƵĞƐ ƉƌŝǀĠĞƐ   >ĞƐ ĐĂďŝŶĞƚƐ ĚĞŶƚĂŝƌĞƐ 
>ĞƐ ůĂďŽƌĂƚŽŝƌĞƐ Ě͛ĂŶĂůǇƐĞƐ 
ŵĠĚŝĐĂƵǆ   >ĞƐ ŝŶĨŝƌŵĞƌŝĞƐ  

>ĞƐ ĐĞŶƚƌĞƐ ĚĞ ƐĂŶƚĠ Ğƚ 
ĚŝƐƉĞŶƐĂŝƌĞƐ  

>ĞƐ ĐĞŶƚƌĞƐ ĚĞ 
ĐŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶƐ ĞǆƚĞƌŶĞƐ  

>ĞƐ ŝŶƐƚŝƚƵƚƐ Ğƚ ůĞƐ ĐĞŶƚƌĞƐ 
ĚĞ ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ ƐĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞ 
;ĚŽŵĂŝŶĞ ŚƵŵĂŝŶ Ğƚ 
ǀĠƚĠƌŝŶĂŝƌĞͿ  

>ĞƐ ĐĂďŝŶĞƚƐ Ě͛ĞƐƚŚĠƚŝƋƵĞ  

>ĞƐ ďƵƌĞĂƵǆ ŵƵŶŝĐŝƉĂƵǆ 
Ě͛ŚǇŐŝğŶĞ  

>ĞƐ ŝŶƐƚŝƚƵƚƐ ĚĞ ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ 
ĞŶ ƐĂŶƚĠ 

>ĞƐ ĐĞŶƚƌĞƐ ĚĞ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ 
ƐĂŶŐƵŝŶĞ  

>ĞƐ ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ ĚĞ 
ĐƵƌĞƐ ƚŚĞƌŵĂůĞƐ  

>ĞƐ ŵŽƌŐƵĞƐ Ğƚ ĐĞŶƚƌĞƐ 
Ě͛ĂƵƚŽƉƐŝĞƐ   >ĞƐ ĐĂďŝŶĞƚƐ ǀĠƚĠƌŝŶĂŝƌĞƐ͘ 

^ŽƵƌĐĞ ͗ DŝŶŝƐƚğƌĞ ĚĞ ůĂ ^ĂŶƚĠ 



 

Ϯϭϳ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϭϬ ͗ 'ĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ  ĠĐŚĞƚƐ  
Θ  ĐŽŶŽŵŝĞ  ŝƌĐƵůĂŝƌĞ 

  WƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĚĞƐ  DW 

 Ƶ ŶŝǀĞĂƵ ŶĂƚŝŽŶĂů͕ ůĂ ƋƵĂŶƚŝƚĠ ƚŽƚĂůĞ ĚĞƐ  DW ĞƐƚ 
ĞƐƚŝŵĠĞ ĞŶ ă ϳϲϰϮ ƚͬĂŶ ƉŽƵƌ  ůĞƐ ĐĂƚĠŐŽƌŝĞƐ ϭ Ğƚ Ϯ͘ >Ă 
ƌĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ  ĚĞ  ĐĞƚƚĞ  ƋƵĂŶƚŝƚĠ  ƉĂƌ  ƌĠŐŝŽŶ  Ğƚ  ƉĂƌ  ƚǇƉĞ 
Ě͛ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ ĚĞ ƐŽŝŶ Ğƚ ƉĂƌ ƌĠŐŝŽŶ ĞƐƚ ĚĠƚĂŝůůĠĞ ĚĂŶƐ 
ůĞ dĂďůĞĂƵ ϰϲ͘ >ĞƐ ƋƵĂŶƚŝƚĠƐ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ĚĞ ůĂ ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ 
ϰ ƐŽŶƚ ĞƐƚŝŵĠĞƐ ĞůůĞƐ ă ϭϱ ϴϬϭ  ƚͬĂŶ ;&ŝŐƵƌĞ ϭϬϲͿ ĂůŽƌƐ 
ƋƵĞ  ůĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ  ĚĞ  ůĂ  ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ  ϯ  ƐŽŶƚ  ƉƌĞƐƋƵĞ  ŶƵůƐ 
ƐĞůŽŶ  ůĞƐ ĚŽŶŶĠĞƐ ĚƵ WƌŽŐƌĂŵŵĞ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ ŐĞƐƚŝŽŶ 
ĚĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ ŵĠĚŝĐĂƵǆ  Ğƚ  ƉŚĂƌŵĂĐĞƵƚŝƋƵĞƐ  ĞŶ  ϮϬϭϲ͘ 
>ĞƐ ƉƌŽũĞĐƚŝŽŶƐ ĚĞƐ  DW ƉŽƵƌ ůĞƐ ƉƌŽĐŚĂŝŶĞƐ ĂŶŶĠĞƐ ĂƵ 
ŶŝǀĞĂƵ ĚƵ Z , ĞƐƚ ĚŽŶŶĠĞ ĚĂŶƐ ůĞ dĂďůĞĂƵ ϰϳ͘ 

>ĞƐ ƚǇƉĞƐ ĚĞƐ ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ ĚĞ ƐŽŝŶ ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ ƉĂƌ 
ĐĞƚƚĞ ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĐŽŵƉƌĞŶŶĞŶƚ ͗  

ͻ  Z , ͗ ZĠƐĞĂƵ Ě͛ ƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ ,ŽƐƉŝƚĂůŝĞƌƐ ͗  ĞŶƚƌĞƐ 
,ŽƐƉŝƚĂůŝĞƌƐ  ZĠŐŝŽŶĂƵǆ  ; ,ZͿ͕   ĞŶƚƌĞƐ  ,ŽƐƉŝƚĂůŝĞƌƐ 
WƌŽǀŝŶĐŝĂƵǆ ; ,WͿ͕  ĞŶƚƌĞƐ ,ŽƐƉŝƚĂůŝĞƌƐ hŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐ 
; ,hͿ Ğƚ ůĞƐ ,ƀƉŝƚĂƵǆ >ŽĐĂƵǆ ŽƵ ĚĞ ƉƌŽǆŝŵŝƚĠ ;,>Ϳ ͖ 

ͻ  Z ^^W  ͗  ZĠƐĞĂƵ  Ě͛ ƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ  ĚĞ  ^ŽŝŶ  ĚĞ  ^ĂŶƚĠ 
WƌŝŵĂŝƌĞ  ͗   ŝƐƉĞŶƐĂŝƌĞƐ  ĞŶ  ŵŝůŝĞƵ  ZƵƌĂů  ; ZͿ͕  ůĞƐ 

 ĞŶƚƌĞƐ ĚĞ ^ĂŶƚĠ  ŽŵŵƵŶĂƵǆ ; ^ Ϳ Ğƚ ůĞƐ  ĞŶƚƌĞƐ ĚĞ 
^ĂŶƚĠ hƌďĂŝŶƐ ; ^hͿ ͖ 

ͻ   >ͬW>   ͗   ƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ  ƉƌŝǀĠƐ  ͗   ůŝŶŝƋƵĞƐ  Ğƚ 
WŽůǇĐůŝŶŝƋƵĞƐ͕ 

ͻ  > D ͗ >ĂďŽƌĂƚŽŝƌĞƐ Ě͛ ŶĂůǇƐĞ DĠĚŝĐĂůĞ ͖ 
ͻ     ͗  ĞŶƚƌĞƐ ĚĞ  ŝĂůǇƐĞ͘ 

 

&ŝŐƵƌĞ ϭϬϲ ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ĚĞƐ ƋƵĂŶƚŝƚĠƐ ĚĞƐ  DW ĂƵ DĂƌŽĐ ƉĂƌ 
ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ 

^ŽƵƌĐĞ ͗ WƌŽŐƌĂŵŵĞ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ 
ŵĠĚŝĐĂƵǆ Ğƚ ƉŚĂƌŵĂĐĞƵƚŝƋƵĞƐ͕ ϮϬϭϲ

dĂďůĞĂƵ ϰϲ ͗ >ĞƐ ƋƵĂŶƚŝƚĠƐ ĚĞƐ  DW ; ĂƚĠŐŽƌŝĞƐ ϭ Ğƚ ϮͿ ƉĂƌ ƌĠŐŝŽŶ Ğƚ ƉĂƌ ƚǇƉĞ Ě͛ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ 

 

 ƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ WƵďůŝĐƐ   ƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ WƌŝǀĠƐ 
Z ,  Z ^^W   >ͬW>   > D 

;  dϭͿ 
;ƚͬĂŶͿ 

    
;  dϭͿ 
;ƚͬĂŶͿ 

  dϭ 
;ƚͬĂŶͿ 

  d Ϯ 
;ƚͬĂŶͿ 

  dϭ 
;ƚͬĂŶͿ 

  dϭ 
;ƚͬĂŶͿ 

  dϮ 
;ƚͬĂŶͿ 

dĂŶŐĞƌ dĠƚŽƵĂŶ  ů ,ŽĐĞŝŵĂ  Ϯϳϭ͕ϬϬ  ϱϲ͕ϬϬ  ϴϰ͕ϬϬ  ϭϳϭ͕ϬϬ  ϭϬ͕ϬϬ  Ϯϳ͕ϬϬ  ϱϯ͕ϬϬ 

>͛KƌŝĞŶƚĂů  Ϯϰϭ͕ϬϬ  ϯϯ͕ϬϬ  ϲϲ͕ϬϬ  ϭϯϵ͕ϬϬ  ϴ͕ϬϬ  Ϯϴ͕ϬϬ  ϲϭ͕ϬϬ 
&ğƐ DĞŬŶğƐ  ϯϵϱ͕ϬϬ  ϯϱ͕ϬϬ  ϭϭϴ͕ϬϬ  ϭϴϯ͕ϬϬ  ϭϭ͕ϬϬ  Ϯϲ͕ϬϬ  ϱϯ͕ϬϬ 
ZĂďĂƚ ^ĂůĠ <ĞŶŝƚƌĂ  ϰϴϮ͕ϬϬ  ϰϲ͕ϬϬ  ϳϳ͕ϬϬ  ϯϮϰ͕ϬϬ  ϭϵ͕ϬϬ  ϴϰ͕ϬϬ  ϭϳϱ͕ϬϬ 
'ƌĂŶĚ  ĂƐĂďůĂŶĐĂ ^ĞƚƚĂƚ  ϳϱϴ͕ϬϬ  ϲϭ͕ϬϬ  ϵϱ͕ϬϬ  ϲϯϮ͕ϬϬ  ϯϴ͕ϬϬ  ϭϴϯ͕ϬϬ  ϯϲϴ͕ϬϬ 

 ĞŶŝ DĞůůĂů <ŚĠŶŝĨƌĂ  ϭϭϬ͕ϬϬ  Ϯϰ͕ϬϬ  ϳϭ͕ϬϬ  ϭϯϳ͕ϬϬ  ϴ͕ϬϬ  ϭϵ͕ϬϬ  ϯϱ͕ϬϬ 

DĂƌƌĂŬĞĐŚ ^ĂĨŝ  ϰϴϱ͕ϬϬ  ϱϴ͕ϬϬ  ϭϭϰ͕ϬϬ  ϭϱϮ͕ϬϬ  ϵ͕ϬϬ  ϯϮ͕ϬϬ  ϲϭ͕ϬϬ 

 ƌĂĂ dĂĨŝůĂůĞƚ  ϭϰϮ͕ϬϬ  ϯ͕ϬϬ  ϲϮ͕ϬϬ  ϭϰ͕ϬϬ  Ϭ͘ϴ  ϯ͕ϬϬ  ϵ͕ϬϬ 

^ŽƵƐƐ DĂƐƐĂ  ϮϮϰ͕ϬϬ  Ϯϰ͕ϬϬ  ϴϳ͕ϬϬ  ϭϭϱ͕ϬϬ  ϳ͕ϬϬ  Ϯϲ͕ϬϬ  ϱϯ͕ϬϬ 

'ƵĞůŵŝŶ KƵĞĚ EŽƵŶ  ϯϱ͕ϬϬ  ϰ͕ϬϬ  Ϯϱ͕ϬϬ  ϰ͕ϬϬ  Ϭ͕ϮϬ     

>ĂĂǇŽƵŶĞ^ĂŬŝĂ>ŚĂŵƌĂ  ϯϬ͕ϬϬ  ϭϱ͕ϰϬ  ϵ͕ϬϬ  Ϯ͕ϬϬ  Ϭ͕ϭϭ  Ϯ͕ϬϬ  ϵ͕ϬϬ 

KƵĞĚ  ĚĚĂŚĂď  ĂŬŚůĂ  ϲ͕ϬϬ  Ϭ͕ϭϱ  ϲ͕ϬϬ  Ϭ  Ϭ  Ϭ  Ϭ 

dŽƚĂů ƉĂƌ ƚǇƉĞ Ě͛ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ  ϯ ϭϳϵ͕ϬϬ  ϯϱϵ͕ϱϱ  ϴϭϰ͕ϬϬ  ϭ ϴϳϯ͕ϬϬ  ϭϭϬ͕ϯϭ  ϰϯϬ͕ϬϬ  ϴϳϳ͕ϬϬ 

dŽƚĂů ĚĞƐ  DW  ϳ ϲϰϮ͕ϴϲ ;ƚͬĂŶͿ 
dĂďůĞĂƵ ϰϳ ͗ WƌŽũĞĐƚŝŽŶƐ ƉĂƌ ĐĂƚĠŐŽƌŝĞƐ ĚĞ  DW Ğƚ ƉĂƌ ŚǇƉŽƚŚğƐĞƐ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚƵ Z , 

 ĂƚĠŐŽƌŝĞ ĚĞ  DW  ,ǇƉŽƚŚğƐĞ ŵŝŶŝŵĂůĞ    ,ǇƉŽƚŚğƐĞ ŵĂǆŝŵĂůĞ   
ϮϬϭϱ  ϮϬϯϬ  ϮϬϭϱ  ϮϬϯϬ 

 ĂƚĠŐŽƌŝĞ ϭ Ă͕ Đ  ϯϰϴϰ  ϰϳϲϬ  ϯϰϵϴ  ϱϬϳϯ 
 ĂƚĠŐŽƌŝĞ ϭď  ϯϱ  ϰϴ  ϯϱ  ϱϭ 
 ĂƚĠŐŽƌŝĞ ϭ     ϯϱϭϵ  ϰϴϬϴ  ϯϱϯϯ  ϱϭϮϱ 
 ĂƚĠŐŽƌŝĞ ϮĂ  ϲϰ  ϴϳ  ϲϰ  ϵϯ 
 ĂƚĠŐŽƌŝĞ Ϯď  ϯϯϯ  ϰϱϱ  ϯϯϰ  ϰϴϱ 

^ŽƵƌĐĞ ͗ WE D͕ ϮϬϭϲ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / Ϯϭϴ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

  ĠĐŚĞƚƐ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůƐ 

>Ă ƋƵĂŶƚŝƚĠ ĚĞ ĚĠĐŚĞƚƐ  ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůƐ ĂƵ DĂƌŽĐ Ă ĠƚĠ 
ĞƐƚŝŵĠĞ ă ϱ͘ϰϲϳ͘ϱϬϴ ƚ ĞŶ ϮϬϭϱ͘  ĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ƐŽŶƚ ŝƐƐƵƐ 
ĚĞ ƋƵĂƚƌĞ ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ ƐĞĐƚĞƵƌƐ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůƐ ;&ŝŐƵƌĞ ϭϬϳͿ͗  

ϭͿ ĂŐƌŽͲĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞ ͖  
ϮͿ ĐŚŝŵŝƋƵĞ Ğƚ ƉĂƌĂͲĐŚŝŵŝƋƵĞ ͖  
ϯͿ ŵĠƚĂůůƵƌŐŝƋƵĞƐ͕ ŵĠƚĂůůŝƋƵĞƐ Ğƚ ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞƐ ͖ 
ϰͿ ƚĞǆƚŝůĞ Ğƚ ĐƵŝƌ͘ 
>ĞƐ  ƋƵĂŶƚŝƚĠƐ  ĚĞ  ĚĠĐŚĞƚƐ  ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůƐ  ƉƌŽĚƵŝƚĞƐ  ĂƵ 

ŶŝǀĞĂƵ  ŶĂƚŝŽŶĂů  ƌĞĨůğƚĞŶƚ  ůĂ  ĚŽŵŝŶĂŶĐĞ  ĚĞƐ   ĠĐŚĞƚƐ 

ĠŵĂŶĂŶƚ  ĚĞ  ů͛/ŶĚƵƐƚƌŝĞ   ŐƌŽĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞ  ; /  Ϳ  ĂǀĞĐ 
ƉůƵƐ ĚĞ ϱϵй ĞŶ ǀĂůĞƵƌ͘  ƌƌŝǀĞŶƚ ĞŶƐƵŝƚĞ ůĞƐ  ĠĐŚĞƚƐ ĚƵ 
ƐĞĐƚĞƵƌ DĠƚĂůůƵƌŐŝƋƵĞ Ğƚ DĠĐĂŶŝƋƵĞ ; /DDͿ ĂǀĞĐ ƉůƵƐ 
ĚĞ  Ϯϭй  ƉƵŝƐ  ǀŝĞŶŶĞŶƚ  ůĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ  ĚĞ  ů͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ 
ĐŚŝŵŝƋƵĞ  Ğƚ  ƉĂƌĂͲĐŚŝŵŝƋƵĞ  ĂǀĞĐ  ƉůƵƐ  ĚĞ ϭϳй  ;&ŝŐƵƌĞ 
ϭϬϳͿ͘ 

>Ă  ƌĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ƉĂƌ  ƐĞĐƚĞƵƌƐ  ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůƐ 
ƉŽƵƌ  ůĞƐ  ĂŶŶĠĞƐ  ϮϬϭϯ͕  ϮϬϭϰ  Ğƚ  ϮϬϭϱ  ƐŽŶƚ  ƉƌĠƐĞŶƚĠƐ 
ĚĂŶƐ ůĞ dĂďůĞĂƵ ϰϴ͘

 >ŝĠĞ  ă  ůĂ  ĐƌŽŝƐƐĂŶĐĞ  ĚĠŵŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ  ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ůĂ 
ŵĠƚĂŵŽƌƉŚŽƐĞ ĚĂŶƐ  ůĞƐ ŵŽĚĞƐ ĚĞ  ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ͕  ůĂ 
ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ Ě͛ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚƐ ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞƐ Ğƚ 
ĠůĞĐƚƌŽŶŝƋƵĞƐ  ; ϯ Ϳ  ƉĞƵƚ  ġƚƌĞ  ĐŽŶƐŝĚĠƌĠĞ  ĐŽŵŵĞ  ƵŶ 
ďĂƌŽŵğƚƌĞ ƉŽƵƌ ůĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůƐ͘  

 Ğ ƚǇƉĞ ĚĞ ĚĠĐŚĞƚƐ ĞƐƚ ůŝĠ ĠŐĂůĞŵĞŶƚ ă ůĂ ĐƌŽŝƐƐĂŶĐĞ 
ĚƵ  ŶŽŵďƌĞ  Ě͛ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ  ƉƵďůŝĐƐ  Ğƚ  ƉƌŝǀĠƐ  ƋƵŝ 
ƵƚŝůŝƐĞŶƚ  ůĞƐ ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚƐ ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞƐ Ğƚ ĠůĞĐƚƌŽŶŝƋƵĞƐ 
ŵĂŝƐ ĚŽŶƚ ůĞ ƉŽƚĞŶƚŝĞů ƌĞƐƚĞ ŵŽŝŶƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƋƵĞ ĐĞůƵŝ 
ĚĞƐ ŵĠŶĂŐĞƐ͘ 

>Ğ  ŐŝƐĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ  ĚĞƐ  ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚƐ 
ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞƐ  Ğƚ  ĠůĞĐƚƌŽŶŝƋƵĞƐ  ă  ů͛ĠĐŚĞůůĞ  ŶĂƚŝŽŶĂů  ĞƐƚ 
ĞƐƚŝŵĠ ă ϭϮϲ ϱϳϬ ƚ ĞŶ ϮϬϭϲ ;&ŝŐƵƌĞ ϭϬϴͿ͘ 

/ů  ƉƌĠƐĞŶƚĞ  ĂŝŶƐŝ  ƵŶĞ  ĠǀŽůƵƚŝŽŶ  ůŝŶĠĂŝƌĞ  ĐƌŽŝƐƐĂŶƚĞ   
ĚĞ ϭ͕ϯйͬĂŶ ĞŶ ŵŽǇĞŶŶĞ͘ >Ă ĚĠĐůŝŶĂŝƐŽŶ ŐĠŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ 
ĚĞ  ĐĞƚƚĞ  ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ  ŵŽŶƚƌĞ  ƋƵĞ  ůĂ  ZĠŐŝŽŶ  ĚĞ 
 ĂƐĂďůĂŶĐĂͲ^ĞƚƚĂƚ  Ɛ͛ĂĐĐĂƉĂƌĞ  ĞŶǀŝƌŽŶ  ůĞ  Ь  ĚĞ  ĐĞƚƚĞ 
ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ă ĞůůĞ ƐĞƵůĞ ƐƵŝǀŝĞ ĚĞ ůĂ ƌĠŐŝŽŶ ĚĞ ZĂďĂƚ ̂ ĂůĠ 
<ĞŶŝƚƌĂ ;&ŝŐƵƌĞ ϭϬϵͿ͘

dǇƉĞ ĚĞ ĚĠĐŚĞƚ  ϮϬϭϯ  ϮϬϭϰ  ϮϬϭϱ  dĂƵǆ Ě͛ĠǀŽůƵƚŝŽŶ 

 ĠĐŚĞƚƐ ĚĞ ů͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ ĐŚŝŵŝƋƵĞ ͬ ƉĂƌĂͲĐŚŝŵŝƋƵĞ  ϴϲϰ Ϯϯϴ  ϴϴϬ ϵϴϰ  ϵϳϮ ϮϮϭ  ϲй 

 ĠĐŚĞƚƐ Ě͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ ƚĞǆƚŝůĞ Ğƚ ĐƵŝƌ  ϰϱ ϱϵϴ  ϰϯ Ϭϲϵ  ϰϮ ϳϬϴ  Ͳϯй 

 ĠĐŚĞƚƐ ĚĞ ů͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ ŵĠƚĂůůƵƌŐŝƋƵĞƐ Ğƚ ŵĠƚĂůůŝƋƵĞƐ  ϭ ϬϬϯ ϵϵϱ  ϭ Ϭϲϭ 
ϭϰϮ  ϭ ϭϴϰ ϰϮϬ  ϵй 

 ĠĐŚĞƚƐ ĚĞ ů͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ ĂŐƌŽͲĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞ  ϯ ϯϬϬ ϱϵϮ  ϯ ϮϲϮ 
ϬϮϬ  ϯ ϮϬϴ ϰϵϴ  Ͳϭй 

&ŝŐƵƌĞ ϭϬϳ ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ƉĂƌ ƐĞĐƚĞƵƌƐ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůƐ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ŶĂƚŝŽŶĂů ĞŶ ϮϬϭϱ 
 

dĂďůĞĂƵ ϰϴ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ƉĂƌ ƐĞĐƚĞƵƌƐ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůƐ ƉŽƵƌ ůĞƐ ĂŶŶĠĞƐ ϮϬϭϯ͕ ϮϬϭϰ Ğƚ ϮϬϭϱ 
DŝŶŝƐƚğƌĞ ĚĞ ů͛ ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ ĚƵ dĞƌƌŝƚŽŝƌĞ͕ ĚĞ ů͛ ĂƵ Ğƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ 



 

Ϯϭϵ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϭϬ ͗ 'ĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ  ĠĐŚĞƚƐ  
Θ  ĐŽŶŽŵŝĞ  ŝƌĐƵůĂŝƌĞ 

 

&ŝŐƵƌĞ ϭϬϴ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚƵ ŐŝƐĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ      ĂƵ DĂƌŽĐ 
^ŽƵƌĐĞ ͗   ͬ WZ

>ĞƐ  ďĂƚƚĞƌŝĞƐ  Ğƚ  ůĞƐ  ŚƵŝůĞƐ  ƵƐĠĞƐ  ƐŽŶƚ  ƵŶ  ĂƵƚƌĞ 
ďĂƌŽŵğƚƌĞ͕  ǀƵ  ůĂ  ĐƌŽŝƐƐĂŶĐĞ  ĐŽŶƚŝŶƵĞ  ĚƵ  ƉĂƌĐ 
ĂƵƚŽŵŽďŝůĞ ĂƵ DĂƌŽĐ͘ >Ğ ƚŽŶŶĂŐĞ ĚĞƐ ďĂƚƚĞƌŝĞƐ ƵƐĠĞƐ 
ŐĠŶĠƌĠ ĞŶ ϮϬϭϱ ĞƐƚ ĞƐƚŝŵĠ ă ĞŶǀŝƌŽŶ ϭϮ ϵϮϱ ƚ ĂůŽƌƐ ƋƵĞ 

ůĞ ŐŝƐĞŵĞŶƚ ĞŶ ĚĠĐŚĞƚƐ ĚĞƐ ŚƵŝůĞƐ ƵƐĠĞƐ ĞƐƚ ĞƐƚŝŵĠ ůƵŝ 
ă ϭϳϯ ϳϬϰ ƚ͘  

>Ă  ƌĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ  ĚĞ  ĐĞƐ ϯ  ƚǇƉĞƐ  ĚĞ  ĚĠĐŚĞƚƐ  ĞƐƚ  ĚŽŶŶĠĞ 
ĚĂŶƐ ůĂ &ŝŐƵƌĞ ϭϭϬ͘

&ŝŐƵƌĞ ϭϭϬ ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ƌĠŐŝŽŶĂůĞ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ĚĂŶŐĞƌĞƵǆ ƉĂƌ ĨŝůŝğƌĞ 

&ŝŐƵƌĞ ϭϬϵ ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ƌĠŐŝŽŶĂůĞ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ĚĞƐ ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚƐ ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞƐ Ğƚ ĠůĞĐƚƌŽŶŝƋƵĞƐ ;ƚͬĂŶͿ 
^ŽƵƌĐĞ ͗   ͬ WZ

 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϮϮϬ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

ϯ͘ ^ĞƌǀŝĐĞƐ  ĚĞ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚĞƐ   ĠĐŚĞƚƐ 
^ŽůŝĚĞƐ 
 Ƶ  DĂƌŽĐ͕  ůĞ  ƐĞƌǀŝĐĞ  ĚĞ  ƉƌŽƉƌĞƚĠ  ĞƐƚ  ĐŽŶĨŝĠ  ĞŶ 

ƚĞƌŵĞƐ  ĚĞ   ĠĐŚĞƚƐ  DĠŶĂŐĞƌƐ  Ğƚ  ĂƐƐŝŵŝůĠĞƐ  ĂƵǆ 
ĐŽŵŵƵŶĞƐ  ĐŽŶĨŽƌŵĠŵĞŶƚ  ůĂ ůŽŝ  ŽƌŐĂŶŝƋƵĞ ŶΣϭϭϯͲϭϰ 
ƌĞůĂƚŝǀĞ ĂƵǆ ĐŽŵŵƵŶĞƐ͘  Ğ ƐĞƌǀŝĐĞ ĞƐƚ ƐŽƵǀĞŶƚ ƌĠƉĂƌƚŝ 
ĞŶ Ϯ ůŽƚƐ ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ ͗ 

  >Ă ĐŽůůĞĐƚĞ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ŵĠŶĂŐĞƌƐ͕  ůĞƵƌ ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ 
ĂƵ ůŝĞƵ ĚĞ ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ ƵůƚŝŵĞ Ğƚ ůĞ ŶĞƚƚŽŝĞŵĞŶƚ ĚĞ 
ů͛ĞƐƉĂĐĞ ƉƵďůŝĐ 

  >͛ĠůŝŵŝŶĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ  ĚĂŶƐ  ůĞƵƌ  ůŝĞƵ  ĚĞ 
ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ ƵůƚŝŵĞ ŽƵ ůĞƵƌ ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ 

  ŽůůĞĐƚĞ Ğƚ ŶĞƚƚŽŝĞŵĞŶƚ 

>Ă ĐŽůůĞĐƚĞ ĚĞƐ  D  Ğƚ  ůĞ ŶĞƚƚŽŝĞŵĞŶƚ ĚĞ ů͛ĞƐƉĂĐĞ 
ƉƵďůŝĐ  ƐŽŶƚ  ĂƐƐƵƌĠƐ  ƐŽŝƚ  ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ  ƉĂƌ  ůĞƐ ŵŽǇĞŶƐ 
ƉƌŽƉƌĞƐ  ĚĞƐ  ĐŽŵŵƵŶĞƐ͕  ƐŽŝƚ  ĚĠůĠŐƵĠƐ  ĂƵǆ  ƐŽĐŝĠƚĠƐ 
ƉƌŝǀĠĞƐ  ƐŽƵǀĞŶƚ ĚĂŶƐ  ůĞ ĐĂĚƌĞ ĚĞ ĐŽŶƚƌĂƚƐ ĚĞ ŐĞƐƚŝŽŶ 
ĚĠůĠŐƵĠĞ͘ 

 ĞƚƚĞ ĚĠůĠŐĂƚŝŽŶ ĚƵ ƐĞƌǀŝĐĞ ĞƐƚ ǀĞŶƵĞ ƉŽƵƌ ĐŽŵďůĞƌ 
ůĞ  ŵĂŶƋƵĞ  ĚĞ  ƋƵĂůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  ĐŚĞǌ  ůĞƐ  ĐŽŵŵƵŶĞƐ͕ 
ŵŽĚĞƌŶŝƐĞƌ  ůĞ ƐĞƌǀŝĐĞ ĂŝŶƐŝ ƋƵĞ ƉŽƵƌ ďĠŶĠĨŝĐŝĞƌ Ě͛ƵŶĞ 
ĐĞƌƚĂŝŶĞ  ĞĨĨŝĐĂĐŝƚĠ  ŽĨĨĞƌƚĞ  ƉĂƌ  ůĞ  ƐĞĐƚĞƵƌ  ƉƌŝǀĠ͘   ĞƚƚĞ 
ĚĠŵĂƌĐŚĞ  Ă  ƉĞƌŵŝƐ  ĐĞƌƚĞƐ  ů͛ĠŵĞƌŐĞŶĐĞ  ĚĞ  ƐŽĐŝĠƚĠƐ 
ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ  ĐĂƉĂďůĞƐ  ĚĞ  ƌĞůĞǀĞƌ  ůĞ  ĚĠĨŝ  ;dĂďůĞĂƵ  ϰϵͿ͕ 
ŵĂŝƐ  ůĞƐ  ƌĠƐƵůƚĂƚƐ ĞŶ  ƚĞƌŵĞƐ ĚĞ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ ƐĞƌǀŝĐĞ ŶĞ 
ƐŽŶƚ  ƉĂƐ  ƚŽƵũŽƵƌƐ  ă  ůĂ  ŚĂƵƚĞƵƌ  ƐƵƌƚŽƵƚ  ă  ĐĂƵƐĞ  ĚƵ 
ƌĞĐŽƵƌƐ  ĂĐĐƌƵ  ă  ĐĞ  ŵŽĚĞ  ĚĞ  ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞŵĞŶƚ  ƉĂƌ 
ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ  ĐŽŵŵƵŶĞƐ  ƋƵŝ  ŵĂŶƋƵĞŶƚ  ĚĞƐ  ŵŽǇĞŶƐ 
ĨŝŶĂŶĐŝĞƌƐ ƉŽƵƌ ƐĞ ƉĞƌŵĞƚƚƌĞ ĚĞ ƚĞůƐ ĐŽŶƚƌĂƚƐ͘ 

 Ŷ  ƚŽƵƚ  ĠƚĂƚ  ĚĞ  ĐĂƵƐĞ͕  Ğƚ  ĞŶ  ƚĞƌŵĞƐ  ĚĞ  ƋƵĂŶƚŝƚĠ 
ĐŽůůĞĐƚĠĞ͕ ůĞƐ ƌĠƐƵůƚĂƚƐ ƐŽŶƚ ƚƌğƐ ƉŽƐŝƚŝĨƐ͘  Ŷ ϮϬϮϬ͕ ĂƉƌğƐ 
ϭϮ ĂŶƐ ĚĞ ŵŝƐĞ ĞŶ ƈƵǀƌĞ ĚƵ WƌŽŐƌĂŵŵĞ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞƐ 
 ĠĐŚĞƚƐ  DĠŶĂŐĞƌƐ  Ğƚ   ƐƐŝŵŝůĠƐ  ;WE DͿ͕  ůĞ  ƚĂƵǆ  ĚĞ 
ĐŽůůĞĐƚĞ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĂůŝƐĠĞ Ă ĂƚƚĞŝŶƚ ϵϲй ƐŽŝƚ ϱ͕ϯ DƚͬĂŶ 
ĐŽůůĞĐƚĠĞƐ  ĐŽŶƚƌĞ ϰϰй ĞŶ ϮϬϬϴ͘  ĞƚƚĞ ĚǇŶĂŵŝƋƵĞ  ĞƐƚ 

ƚƌğƐ  ŝŶƚĠƌĞƐƐĂŶƚĞ  Ğƚ  ƌĠƉŽŶĚ  ĐůĂŝƌĞŵĞŶƚ  ĂƵǆ  ƉƌŝŽƌŝƚĠƐ 
ĨŝǆĠĞƐ ƉĂƌ ůĞƐ ŽďũĞĐƚŝĨƐ ĚƵ WE D͘ 

 dƌĂŝƚĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ ŵĠŶĂŐĞƌƐ  Ğƚ 
ĂƐƐŝŵŝůĠƐ 

>ĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ  ĐŽůůĞĐƚĠƐ  ĠƚĂŝĞŶƚ  ƉŽƵƌ  ůŽŶŐƚĞŵƉƐ 
ĞŶǀŽǇĠƐ  ă  ĚĞƐ  ĚĠƉŽƚŽŝƌƐ  ƐĂƵǀĂŐĞƐ͕  Ğƚ  ĐĞ  ƉĂƌƚŽƵƚ  ĂƵ 
DĂƌŽĐ͘ >ĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ĠƚĂŝĞŶƚ ĚŽŶĐ ĚĠǀĞƌƐĠƐ ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ 
ƐƵƌ  ůĞ  ƐŽů  ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞ  ƚĞƌƌĂŝŶƐ  ĐŚŽŝƐŝ  ƐĂŶƐ  ĂƵĐƵŶĞ 
ĠƚƵĚĞ Ě͛ŝŵƉĂĐƚ͕ Ŷŝ ĂƵĐƵŶĞ ĨŽƌŵĞ ĚĞ ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ ŽƵ ĚĞ 
ĐŽŶƚƌƀůĞ͘ 

 ĂŶƐ  ů͛ŽďũĞĐƚŝĨ  ĚĞ  ůĂ  ŵŝƐĞ  ĞŶ  ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĠ  ĂǀĞĐ  ůĂ 
ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ĞŶ ǀŝŐƵĞƵƌ ĞŶ ŵĂƚŝğƌĞ ĚĞ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ĚĞ 
ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͕  ů͛ ƚĂƚ  ŵĂƌŽĐĂŝŶ  Ă  ůĂŶĐĠ  ƵŶ 
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ  ĚĞ  ƌĠŚĂďŝůŝƚĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ĚĞ  ĨĞƌŵĞƚƵƌĞ  ĚĞƐ 
ĚĠĐŚĂƌŐĞƐ  ƐĂƵǀĂŐĞƐ͘  ĂŶƐ  ĐĞ  ĐŽŶƚĞǆƚĞ͕  ϱϯ  ĚĠĐŚĂƌŐĞƐ 
ƐĂƵǀĂŐĞƐ ƐŽŶƚ ĚĠũă ƌĠŚĂďŝůŝƚĠĞƐ Ğƚ ĨĞƌŵĠĞƐ Ğƚ Ě͛ĂƵƚƌĞƐ 
ůĞ ƐĞƌŽŶƚ ĚĂŶƐ ƵŶ ĂǀĞŶŝƌ ƉƌŽĐŚĞ͘ 

>ĞƐ  ĞĨĨŽƌƚƐ  ĚĠƉůŽǇĠƐ  ƉŽƵƌ  ů͛ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ 
ŐĞƐƚŝŽŶ ĚƵ ƐĞĐƚĞƵƌ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ŵĠŶĂŐĞƌƐ Ğƚ ĂƐƐŝŵŝůĠƐ͕ 
ŽŶƚ ĐŽŶĚƵŝƚ ĂƵƐƐŝ ă ƉůƵƐŝĞƵƌƐ ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞƐ ƉĂƌ ůĞƐ ƉŽƵǀŽŝƌƐ 
ƉƵďůŝĐƐ Ğƚ ůĞƐ ĂƵƚŽƌŝƚĠƐ ůŽĐĂůĞƐ ƉŽƵƌ ůĂ ŵŝƐĞ ĞŶ ƉůĂĐĞ ĚĞƐ 
ĚĠĐŚĂƌŐĞƐ  ĚĞ  ĐůĂƐƐĞ  ϭ  ƉŽƵƌ  ĠůŝŵŝŶĞƌ  ůĞƐ  ŽƌĚƵƌĞƐ 
ŵĠŶĂŐğƌĞƐ Ğƚ ĂƐƐŝŵŝůĠĞƐ͘ 

Ϯϲ ĚĠĐŚĂƌŐĞƐ ĐŽŶƚƌƀůĠĞƐ Ğƚ  ĞŶƚƌĞ Ě͛ ŶĨŽƵŝƐƐĞŵĞŶƚ 
Ğƚ ĚĞ sĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ;  sͿ ƐŽŶƚ ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ ŵŝƐ ĞŶ ƉůĂĐĞ 
ƐĞůŽŶ ůĂ ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ĞŶ ǀŝŐƵĞƵƌ Ğƚ Ě͛ĂƵƚƌĞƐ ƐŽŶƚ ĞŶ 
ĐŽƵƌƐ  ĚĞ  ƉƌŽŐƌĂŵŵĂƚŝŽŶ͘  >ĞƐ  ƐŝƚĞƐ  ĚĞƐƚŝŶĠƐ  ă 
ů͛ŝŵƉůĂŶƚĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ĐĞƐ  ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶƐ  ŽŶƚ  ĠƚĠ 
ƐĠůĞĐƚŝŽŶŶĠĞƐ  ƐƵƌ  ůĂ  ďĂƐĞ  Ě͛ĂŶĂůǇƐĞƐ  ŵƵůƚŝĐƌŝƚğƌĞƐ 
ƉĞƌŵĞƚƚĂŶƚ  ůĂ  ĐŽŵďŝŶĂŝƐŽŶ  ĚĞƐ  ĨĂĐƚĞƵƌƐ  ĚĞ  ƐĠůĞĐƚŝŽŶ 
Ě͛ŽƌĚƌĞƐ  ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂů͕  ƐƚƌƵĐƚƵƌĞů͕  ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ  Ğƚ 
ĨŝŶĂŶĐŝĞƌ͘ 

>Ğ ƚĂƵǆ ĚĞ ŵŝƐĞ ĞŶ ĚĠĐŚĂƌŐĞ ĚĞ ĐĞƐ ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶƐ ĞƐƚ 
ĞƐƚŝŵĠ  ă  ĞŶǀŝƌŽŶ  ϲϯй  ĞŶ  ϮϬϮϬ  ƐĂŶƐ  ƉĂƌůĞƌ  ĚĞƐ 
ĚĠĐŚĂƌŐĞƐ  ĐŽŶƚƌƀůĠĞƐ  ĐŽŶƐƚƌƵŝƚĞƐ  Ğƚ  ĚŽŶƚ  ůĞƐ 
ƉƌŽĐĠĚƵƌĞƐ  Ě͛ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ  ƐŽŶƚ  ĞŶ  ĐŽƵƌƐ 
Ě͛ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ͘  >Ğ  ĚĠŵĂƌƌĂŐĞ  ĚĞ  ĐĞƐ  ĚĞƌŶŝğƌĞƐ 
ƉĞƌŵĞƚƚƌĂ Ě͛ĂƵŐŵĞŶƚĞƌ ůĞ ƚĂƵǆ ƐƵƐŵĞŶƚŝŽŶŶĠ ă ϲϱй͘ 

 ƵͲĚĞůă  ĚĞƐ  ĚĠƉŽƚŽŝƌƐ  ƐĂƵǀĂŐĞƐ  ƋƵŝ  ĐŽŶŶĂŝƐƐĞŶƚ 
ů͛ĠƚĂůĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ĞŶ ƐƵƌĨĂĐĞ͕ ůĞ ƉƌŝŶĐŝƉĂů ŵŽĚĞ 
ĚĞ  ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ ŵĠŶĂŐĞƌƐ  Ğƚ  ĂƐƐŝŵŝůĠƐ  ĂƵ 
ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞƐ  ĚĠĐŚĂƌŐĞƐ  ĐŽŶƚƌƀůĠĞƐ  ĞƐƚ  ů͛ĞŶĨŽƵŝƐƐĞŵĞŶƚ 
ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ͘ /ů Ɛ͛ĂŐŝƚ Ě͛ƵŶ ƐƚŽĐŬĂŐĞ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ĚĂŶƐ ĚĞƐ 
ĐĂƐŝĞƌƐ  ĠƚĂŶĐŚĞƐ͕  ĂŵĠŶĂŐĠƐ  ƉƌĠĂůĂďůĞŵĞŶƚ  ĚĂŶƐ  ůĞ 
ƌĞƐƉĞĐƚ ĚĞƐ ŶŽƌŵĞƐ ĚĞ ƐĠĐƵƌŝƚĠ ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞƐ Ğƚ 
ƐƵďŝƐƐĞŶƚ  ƵŶ  ƌĞĐŽƵǀƌĞŵĞŶƚ  ĐŽŶƚŝŶƵ  ƉĂƌ  ĚĞƐ  ĐŽƵĐŚĞƐ 
ƉƌŽƚĞĐƚƌŝĐĞƐ ƐĞůŽŶ ĚĞƐ ƌğŐůĞƐ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ ďŝĞŶ ĚĠĨŝŶŝĞƐ͘ 

dĂďůĞĂƵ ϰϵ ͗ dĂƵǆ ĚĞ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ ĚƵ ƐĞĐƚĞƵƌ ƉƌŝǀĠ ĚĂŶƐ ůĂ 
ĐŽůůĞĐƚĞ ĚĞƐ  D  

 ŶŶĠĞ   ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ ĚĞ 
ů͛ŽƉĠƌĂƚĞƵƌ ƉƌŝǀĠ 

dŽŶŶĂŐĞ 
ĚĞƐ  D  

EŽŵďƌĞ ĚĞ 
ĐŽŵŵƵŶĞƐ 

ϮϬϭϯ  ϳϰй  ϴϬй  ϭϬϲ 

ϮϬϭϴ  ϳϵй  ϴϮй  ϭϱϳ 

ϮϬϮϬ  E   ϵϲй  E  

^ŽƵƌĐĞ ͗  WZͬ   
 



 

ϮϮϭ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϭϬ ͗ 'ĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ  ĠĐŚĞƚƐ  
Θ  ĐŽŶŽŵŝĞ  ŝƌĐƵůĂŝƌĞ 

 ĞƐ  ĐĂƐŝĞƌƐ  ƐŽŶƚ  ĂƵƐƐŝ  ĠƋƵŝƉĠƐ  ĚĞ  ƌĠƐĞĂƵǆ  ƋƵŝ 
ƉĞƌŵĞƚƚĞŶƚ ůĂ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ ĠŵĂŶĂƚŝŽŶƐ ĚĞƐ ƌĞũĞƚƐ ƋƵ͛ŝůƐ 
ƐŽŝĞŶƚ ŐĂǌĞƵǆ ŽƵ ůŝƋƵŝĚĞƐ͘ 

 ĂŶƐ ů͛ŽďũĞĐƚŝĨ Ě͛ŝŶƐĐƌŝƌĞ ůĞ ƐĞĐƚĞƵƌ ĚĞ ůĂ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ 
ĚĠĐŚĞƚƐ  ĚĂŶƐ  ƵŶĞ  ĚĠŵĂƌĐŚĞ  ĚĞ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ 
ĚƵƌĂďůĞ͕  ĚĞƐ  ĂŵĞŶĚĞŵĞŶƚƐ  Ğƚ  ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶƐ  ŽŶƚ  ĠƚĠ 
ĂƉƉŽƌƚĠƐ  ĂƵ  WE D  ĞŶ  ϮϬϭϰ͘  >Ă  ƐƵďƐƚŝƚƵƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ĚĠĐŚĂƌŐĞƐ ĐŽŶƚƌƀůĠĞƐ ƉĂƌ ĚĞƐ  ĞŶƚƌĞƐ Ě͛ ŶĨŽƵŝƐƐĞŵĞŶƚ 
Ğƚ  ĚĞ  sĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ  ;  sͿ  Ă  ƉĞƌŵŝƐ  Ě͛ŝŶƚƌŽĚƵŝƌĞ  ĚĞƐ 

ŵŽĚĞƐ  ĂƵǆŝůŝĂŝƌĞƐ  ĚĞ  ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ  ƋƵŝ 
ĨĂǀŽƌŝƐĞŶƚ ĚĂǀĂŶƚĂŐĞ ůĂ ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞ ĐĞƵǆͲĐŝ͘ 

>Ğ  dĂďůĞĂƵ  ϱϬ  ƉƌĠƐĞŶƚĞ  ůĞƐ  ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ  ŵŽĚĞƐ  ĚĞ 
ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ ƉƌŽƉŽƐĠƐ ƉŽƵƌ ƚƌĂŝƚĞƌ ůĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ŵĠŶĂŐĞƌƐ 
Ğƚ  ĂƐƐŝŵŝůĠƐ  ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞƐ  ĚĠĐŚĂƌŐĞƐ  ĞŶ  ĐŽƵƌƐ 
Ě͛ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ͘ 

 

 

sŝůůĞƐ  dǇƉĞ ĚĞ ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ ƉƌŽƉŽƐĠ ƉĂƌ ůĞ ĚĠůĠŐĂƚĂŝƌĞ  dĂƵǆ ĚĞ 
ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ 

KƵũĚĂ   ŶĨŽƵŝƐƐĞŵĞŶƚ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ Ğƚ ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ĚƵ ďŝŽŐĂǌ ĞŶ ĠůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ  EĠĂŶƚ 

 ĞƌŬĂŶĞ   ŶĨŽƵŝƐƐĞŵĞŶƚ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ Ğƚ  ĂƉƚĂŐĞ ĚĞ ďŝŽŐĂǌ  EĠĂŶƚ 

EĂĚŽƌ   ŶĨŽƵŝƐƐĞŵĞŶƚ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ Ğƚ ^ŽƵƚŝƌĂŐĞ Ğƚ ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ ĚƵ ďŝŽŐĂǌ  EĠĂŶƚ 

 ƐƐĂŽƵŝƌĂ   ŶĨŽƵŝƐƐĞŵĞŶƚ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ Ğƚ  ůŝŵŝŶĂƚŝŽŶ ĚƵ ďŝŽŐĂǌ ƉĂƌ ƚŽƌĐŚğƌĞ  EĠĂŶƚ 

DĂƌƌĂŬĞĐŚ   ŶĨŽƵŝƐƐĞŵĞŶƚ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ͕ ĐŽŵƉŽƐƚĂŐĞ͕ ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ĞŶ 
ĐŽŵďƵƐƚŝďůĞ Ğƚ ^ŽƵƚŝƌĂŐĞ ĚƵ ďŝŽŐĂǌ  ϯϵй 

^ĂĨŝ   ŶĨŽƵŝƐƐĞŵĞŶƚ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ͕  ŝŽͲƐĠĐŚĂŐĞ͕ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĚƵ  ŽŵďƵƐƚŝďůĞ 
^ŽůŝĚĞ ĚĞ ZĠĐƵƉĠƌĂƚŝŽŶ ; ^ZͿ Ğƚ ƌĠĐƵƉĠƌĂƚŝŽŶ Ğƚ ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ ĚƵ  ŝŽŐĂǌ  ϯϬй 

ZĂďĂƚ͕ ƐĂůĠ͕ dĠŵĂƌĂ   ŶĨŽƵŝƐƐĞŵĞŶƚ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ Ğƚ ZĠĐƵƉĠƌĂƚŝŽŶ Ğƚ ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ ĚƵ  ŝŽŐĂǌ  ϰй 

'ƵĞůŵŝŵ   ŶĨŽƵŝƐƐĞŵĞŶƚ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ Ğƚ  ĂƉƚĂŐĞ ĚƵ ďŝŽŐĂǌ  EĠĂŶƚ 

 ů ,ŽĐĞŝŵĂ   ŶĨŽƵŝƐƐĞŵĞŶƚ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ͕  ĂƉƚĂŐĞ ĚƵ ďŝŽŐĂǌ Ğƚ ďƌƸůĂŐĞ ƉĂƌ ƚŽƌĐŚğƌĞ  EĠĂŶƚ 

DΖ ŝƋͲ&ŶŝĚĞƋ   ŶĨŽƵŝƐƐĞŵĞŶƚ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ Ğƚ  ĂƉƚĂŐĞ ĚƵ ďŝŽŐĂǌ Ğƚ ďƌƸůĂŐĞ ƉĂƌ ƚŽƌĐŚğƌĞ  ϱй 

dĂŶŐĞƌ   ŶĨŽƵŝƐƐĞŵĞŶƚ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ͕ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĚƵ ĐŽŵƉŽƐƚ͕ ĐŽŐĠŶĠƌĂƚŝŽŶ 
Ě͛ĠůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ ă ƉĂƌƚŝƌ ĚƵ ďŝŽŐĂǌ ƐŽƵƚŝƌĠ  Ϯϲй 

dĞƚŽƵĂŶĞ   ŶĨŽƵŝƐƐĞŵĞŶƚ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ͕  ŝŽͲƐĠĐŚĂŐĞ ƉŽƵƌ ůĂ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĚƵ  ^Z Ğƚ 
 ĂƉƚĂŐĞ ĚƵ ďŝŽŐĂǌ Ğƚ ďƌƸůĂŐĞ ƉĂƌ ƚŽƌĐŚğƌĞ  ϯϬй 

 ů :ĂĚŝĚĂ   ŶĨŽƵŝƐƐĞŵĞŶƚ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ Ğƚ  ĂƉƚĂŐĞ ĚƵ ďŝŽŐĂǌ  EĠĂŶƚ 

DŽŚĂŵŵĞĚŝĂ 
 ĞŶƐůŝŵĂŶĞ   ŶĨŽƵŝƐƐĞŵĞŶƚ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ Ğƚ  ĂƉƚĂŐĞ ĚƵ ďŝŽŐĂǌ  EĠĂŶƚ 

 ĂƐĂďůĂŶĐĂ   ŶĨŽƵŝƐƐĞŵĞŶƚ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ Ğƚ  ĂƉƚĂŐĞ ĚƵ ďŝŽŐĂǌ  EĠĂŶƚ 

>ĂĂǇŽƵŶĞ   ŶĨŽƵŝƐƐĞŵĞŶƚ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ Ğƚ  ĂƉƚĂŐĞ ĚƵ ďŝŽŐĂǌ  EĠĂŶƚ 

&ğƐ   ŶĨŽƵŝƐƐĞŵĞŶƚ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ Ğƚ ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ĚƵ ďŝŽŐĂǌ ĞŶ ĠůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ  ϯϬй 

DĞŬŶğƐ   ŶĨŽƵŝƐƐĞŵĞŶƚ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ͕ sĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞƐ ĚƵ ďŝŽŐĂǌ ƉŽƵƌ ůĞ 
ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ ĚƵ ůŝǆŝǀŝĂƚ͕ dƌŝ Ğƚ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĚƵ ĐŽŵƉŽƐƚ  E͘/͘ 

/ĨƌĂŶĞ   ŶĨŽƵŝƐƐĞŵĞŶƚ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ Ğƚ  ĂƉƚĂŐĞ ĚƵ ďŝŽŐĂǌ  ϴ͕ϳϱй 

 ŐĂĚŝƌ   ŶĨŽƵŝƐƐĞŵĞŶƚ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ Ğƚ  ĂƉƚĂŐĞ ĚƵ ďŝŽŐĂǌ  EĠĂŶƚ 

 ĂŬŚůĂ   ŶĨŽƵŝƐƐĞŵĞŶƚ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ Ğƚ  ĂƉƚĂŐĞ ĚƵ ďŝŽŐĂǌ  EĠĂŶƚ 

 ĠŶŝ DĞůůĂů   ŶĨŽƵŝƐƐĞŵĞŶƚ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ͕ >Ğ ĐŽŵƉŽƐƚĂŐĞ Ğƚ ůĂ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĚƵ  ^Z Ğƚ 
 ĂƉƚĂŐĞ Ğƚ ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ ĚƵ ďŝŽŐĂǌ  ϯϯй 

<ŚĠŶŝĨƌĂ   ŶĨŽƵŝƐƐĞŵĞŶƚ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ͕  ĂƉƚĂŐĞ Ğƚ ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ ĚƵ ďŝŽŐĂǌ ͖ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ 
ĚƵ ĐŽŵƉŽƐƚĂŐĞ Ğƚ WƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĚƵ  ^Z  ϮϮ͕ϭϳй 

dĂďůĞĂƵ ϱϬ ͗  ŝĨĨĠƌĞŶƚƐ ŵŽĚĞƐ ĚĞ ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ ƉƌŽƉŽƐĠƐ ƉŽƵƌ ƚƌĂŝƚĞƌ ůĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ŵĠŶĂŐĞƌƐ Ğƚ ĂƐƐŝŵŝůĠƐ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ŶĂƚŝŽŶĂů 
 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϮϮϮ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

 'ĞƐƚŝŽŶ ĚƵ ďŝŽŐĂǌ Ğƚ ĚĞƐ ůŝǆŝǀŝĂƚƐ 

/ů Ǉ Ă ůŝĞƵ ĚĞ ƉƌĠĐŝƐĞƌ ƋƵĞ ů͛ĞŶĨŽƵŝƐƐĞŵĞŶƚ ĚĞƐ  D  
ŐĠŶğƌĞ  ƵŶĞ  ƋƵĂŶƚŝƚĠ  ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĞ  ĚĞ  ďŝŽŐĂǌ  Ğƚ  ĚĞ 
ůŝǆŝǀŝĂƚϭϭ͘   ƚ  Ɛŝ  ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ  ǀŝůůĞƐ  ŽŶƚ  ƉƵ  ƚŝƌĞƌ  ƉƌŽĨŝƚ  ĚƵ 
ďŝŽŐĂǌ  ĞŶ  ƉƌŽĐĠĚĂŶƚ  ƐŽŝƚ  ă  ůĂ  ĐŽŐĠŶĠƌĂƚŝŽŶ  ĚĞ 
ů͛ ůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ ĐŽŵŵĞ Đ͛ĞƐƚ ůĞ ĐĂƐ ă KƵũĚĂ Ğƚ &ĞƐ ŽƵ ďŝĞŶ ă 
ƐŽŶ  ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ  ƚŚĞƌŵŝƋƵĞ  ĐŽŵŵĞ  Đ͛ĞƐƚ  ůĞ  ĐĂƐ  ă 
DĞŬŶĞƐ͕  ůĞ  ůŝǆŝǀŝĂƚ  ĞŶ  ƌĞǀĂŶĐŚĞ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ  ƉŽƵƌ  ůĂ 
ƉůƵƉĂƌƚ ĚĞƐ ĚĠĐŚĂƌŐĞƐ ƵŶ ǀƌĂŝ ĐĂƐƐĞͲƚġƚĞ͘  

 Ŷ ĞĨĨĞƚ͕  ůĂ ƋƵĂŶƚŝƚĠ ĚĞ  ůŝǆŝǀŝĂƚ ƉƌŽĚƵŝƚĞ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ 
ĚĞƐ  ĚĠĐŚĂƌŐĞƐ  ĞƐƚ  ĞƐƚŝŵĠĞ  ă  ƵŶ  ƉŽƵƌĐĞŶƚĂŐĞ  ǀĂƌŝĂŶƚ 
ĞŶƚƌĞ ϭϬ Ğƚ Ϯϱй ĚƵ ƚŽŶŶĂŐĞ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ĞŶĨŽƵŝƐ͘  ĞƚƚĞ 
ǀĂƌŝĂƚŝŽŶ ĚĠƉĞŶĚ ĚƵ ƚĂƵǆ Ě͛ŚƵŵŝĚŝƚĠ ĚĞ ĐĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ͕ ĚĞ 
ů͛ŝŶĚŝĐĞ  ƉůƵǀŝŽŵĠƚƌŝƋƵĞ  Ğƚ  ĚƵ  ƚĂƵǆ  Ě͛ĠǀĂƉŽƌĂƚŝŽŶ  ĚƵ 
ƐŝƚĞ ĐŽŶĐĞƌŶĠ͘ 

^ĞůŽŶ  ĐĞƐ  ĞƐƚŝŵĂƚŝŽŶƐ͕  ůĞƐ  ǀŽůƵŵĞƐ  ŵŽǇĞŶƐ  ĚĞ 
ůŝǆŝǀŝĂƚ  ƉƌŽĚƵŝƚƐ  ĚĂŶƐ  ƋƵĞůƋƵĞƐ  ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ  ĚĠĐŚĂƌŐĞƐ 
ĂƵ DĂƌŽĐ ƐŽŶƚ ƌĞƉƌŝƐ ĚĂŶƐ ůĞ dĂďůĞĂƵ ϱϭ͗ 

dĂďůĞĂƵ ϱϭ ͗ WƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĚĞ ůŝǆŝǀŝĂƚ ĚĂŶƐ ůĞƐ ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ 
ĚĠĐŚĂƌŐĞƐ ;ϮϬϭϵͿ 

 ĂůĐƵů ƐƵƌ ůĂ ďĂƐĞ ĚĞƐ ƋƵĂŶƚŝƚĠƐ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ĞŶĨŽƵŝƐ 
>Ğ ůŝǆŝǀŝĂƚ ƉƌŽĚƵŝƚ͕ ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĠ ƉĂƌ ƵŶĞ ĐŽŶĚƵĐƚŝǀŝƚĠ 

ƚƌğƐ  ĠůĞǀĠĞ͕  ĂƚƚĞŝŐŶĂŶƚ  ũƵƐƋƵ͛ă  ϯŵƐͬĐŵ  ĞƐƚ  ƐŽƵǀĞŶƚ 
ƐƚŽĐŬĠĞ ĚĂŶƐ ĚĞƐ ďĂƐƐŝŶƐ ĞŶ ĂƚƚĞŶĚĂŶƚ ĚĞ ƚƌŽƵǀĞƌ ĚĞƐ 
ŵŽǇĞŶƐ  ǀŝĂďůĞƐ  ĚĞ  ƉŽŝŶƚ  ĚĞ  ǀƵĞ  ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ͕ 
ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂů Ğƚ ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ ƉŽƵƌ ƐŽŶ ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ 
;WŚŽƚŽ ϭϱͿ͘  ǀĞĐ ůĞ ƚĞŵƉƐ͕ ĐĞƚƚĞ ĂƉƉƌŽĐŚĞ ƐĞŶƐĠĞ ġƚƌĞ 
ƚƌĂŶƐŝƚŽŝƌĞ ĞƐƚ ĚĞǀĞŶƵĞ  ůĂ  ƌğŐůĞ ĚĂŶƐ ďŽŶ ŶŽŵďƌĞ ĚĞ 
ǀŝůůĞƐ  ; ĂƐĂďůĂŶĐĂ͕ ZĂďĂƚ͕  ǌƌŽƵ͕ ĞƚĐ͘Ϳ ƋƵŝ  ƐĞ  ƚƌŽƵǀĞŶƚ 
ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ  ĂǀĞĐ  ĚĞƐ  ƐƚŽĐŬƐ  ĚĞ  ůŝǆŝǀŝĂƚƐ  ĚŽŶƚ  ůĞ 
ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ ŶĠĐĞƐƐŝƚĞƌĂ ƉůƵƐŝĞƵƌƐ ĂŶŶĠĞƐ͘ 

                                                           
ϭϭ >Ğ ůŝǆŝǀŝĂƚ͕ ƉƌŽǀĞŶĂŶƚ ĚƵ ůĞƐƐŝǀĂŐĞ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ͕ ĞƐƚ ƵŶ 

ĞĨĨůƵĞŶƚ  ĐŽŵƉůĞǆĞ ĐŽŶƚĞŶĂŶƚ ĚĞ  ĨŽƌƚĞƐ  ĐŚĂƌŐĞƐ ŽƌŐĂŶŝƋƵĞƐ 
;  K Ğƚ   KϱͿ͕ ĚĞ ů͛ĂǌŽƚĞ ƐŽƵƐ ĨŽƌŵĞ ĂŵŵŽŶŝĂĐĂůĞ ͖ ĚĞƐ ƐĞů 

 ĂŶƐ  ĚĞƐ  ĐĂƐ  ƉůƵƐ  ƌĂƌĞƐ͕  ůĞ  ůŝǆŝǀŝĂƚ  ĞƐƚ  ƚƌĂŝƚĠ  ƉĂƌ 
ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ ƉƌŽĐĠĚĠƐ ŵĂŝƐ ă ƵŶ ĐŽƸƚ ĂƐƐĞǌ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƋƵŝ 
ƐĞŵďůĞ ŝŶƐƵƉƉŽƌƚĂďůĞ ƉĂƌ ůĂ ƉůƵƉĂƌƚ ĚĞƐ ĐŽŵŵƵŶĞƐ͘ 

 sĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ŵĠŶĂŐĞƌƐ Ğƚ 
ĂƐƐŝŵŝůĠƐ 

 Ƶ  DĂƌŽĐ͕  ůĂ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ  ƐŽůŝĚĞƐ͕ 
ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ  ĐĞƵǆ  ŐĠŶĠƌĠĞƐ  ƉĂƌ  ůĞƐ  ŵĠŶĂŐĞƐ  Ğƚ  ůĞƐ 
ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ ĂƐƐŝŵŝůĠĞƐ͕ Ă ĐŽŵŵĞŶĐĠ ƉĂƌ ů͛ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ ĚĞ 
ůĂ  ĚĞƐƐĞƌƚĞ  Ğƚ  ůĂ  ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ŝŵƉĂĐƚƐ 
ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂƵǆ ƚŽƵƚ ĞŶ ĂƐƐƵƌĂŶƚ ƵŶ ĞŶĨŽƵŝƐƐĞŵĞŶƚ 
ƐĞůŽŶ ůĞƐ ŶŽƌŵĞƐ Ğƚ ůĞƐ ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂƵǆ ĂŝŶƐŝ 
ƋƵ͛ĞŶ  ĨĞƌŵĂŶƚ  ůĞƐ ĚĠĐŚĂƌŐĞƐ ƐĂƵǀĂŐĞƐ͘  ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕  ůĂ 
ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚĞ  ĐĞ  ƐĞĐƚĞƵƌ  ŶĞ  ƉĞƵƚ  ƉĂƐ  ġƚƌĞ  ĐŽŶƐŝĚĠƌĠĞ 
ĐŽŵŵĞ  ĚƵƌĂďůĞ  Ɛŝ  ĞůůĞ  ŶĞ  Ɛ͛ĂƉƉƵŝĞ  ƋƵĞ  ƐƵƌ 
ů͛ĞŶĨŽƵŝƐƐĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ĐŽůůĞĐƚĠƐ ϭϰϵ͘ 

 Ŷ  ĞĨĨĞƚ͕  ŵĂůŐƌĠ  ůĞƐ  ƉƌĠĐĂƵƚŝŽŶƐ  ƉƌŝƐĞƐ͕ 
ů͛ĞŶĨŽƵŝƐƐĞŵĞŶƚ ĚĞŵĞƵƌĞ ƵŶĞ ŽƉƚŝŽŶ ĚŽŶƚ ůĞƐ ŝŵƉĂĐƚƐ 
ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂƵǆ  ƐŽŶƚ  ƐŽƵǀĞŶƚ  ĚŝĨĨŝĐŝůĞƐ  ă ŵĂŠƚƌŝƐĞƌ 
;ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ĞŶ  ĞĂƵǆ  Ğƚ  ĚĞƐ  ƐŽůƐ͕ 
ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ  ĚĞ  ŐĂǌ  ă  ĞĨĨĞƚ  ĚĞ  ƐĞƌƌĞ͕  ĞƚĐ͘Ϳ͘   Ğƚ 
ĞŶĨŽƵŝƐƐĞŵĞŶƚ  ĞƐƚ  ĂƵƐƐŝ  ĐŽŶƐŽŵŵĂƚĞƵƌ  Ě͛ĞƐƉĂĐĞ 
ƐŽƵǀĞŶƚ  ĂƵǆ  ĂůĞŶƚŽƵƌƐ  ĚĞƐ  ǀŝůůĞƐ͘  /ů  ĞƐƚ  ŵġŵĞ 
ŝŶƐƚŝŐĂƚĞƵƌ ĚĞ  ƚƌŽƵďůĞƐ  ƐŽĐŝĂůĞƐ ă ĐĂƵƐĞ ĚƵ ƐǇŶĚƌŽŵĞ 
E/D z͘  

 ŽŶƐŝĚĠƌĂŶƚ ĐĞƐ ƉƌĠũƵĚŝĐĞƐ͕ ůĂ  ŚĂƌƚĞ EĂƚŝŽŶĂůĞ ĚĞ 
ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  Ğƚ  ĚĞ   ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ   ƵƌĂďůĞ  Ă 
ŝŶƚĠŐƌĠ  ůĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚĞƐ  ĨŝůŝğƌĞƐ ĚĞ  ƌĞĐǇĐůĂŐĞ Ğƚ 
ĚĞ  ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ  ĚĂŶƐ  ƐĞƐ  ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ͘   ͛ĞƐƚ 

;ĐŚůŽƌƵƌĞƐ Ğƚ ĐŽŶĚƵĐƚŝǀŝƚĠͿ Ğƚ ůĂ ĚĞ ŵĂƚŝğƌĞƐ ĞŶ ƐƵƐƉĞŶƐŝŽŶ 
;D ^Ϳ Ğƚ ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ ĚĞƐ ŚǇĚƌŽĐĂƌďƵƌĞƐ͕ ͙ 

sŝůůĞ  ŵϯͬũ 
ZĂďĂƚ   ϯϱϬ 
 ů ,ŽĐĞŝŵĂ  ϭϴ 
&ğƐ  ϭϰϬ 
KƵũĚĂ  ϳϬ 
 ŐĂĚŝƌ  ϭϰϬ 
 ĂƐĂďůĂŶĐĂ  ϲϬϬ 
DŽŚĂŵŵĞĚŝĂ ʹ  ĞŶƐůŝŵĂŶĞ  ϵϬ 
 ů :ĂĚŝĚĂ  ϯϯ 
 ĞƌŬĂŶĞ  ϯϲ 
<ĞŶŝƚƌĂ  ϳϬ 

WŚŽƚŽ ϭϱ ͗  ĂƐƐŝŶƐ ĚĞ ƐƚŽĐŬĂŐĞ ĚĞ >ŝǆŝǀŝĂƚ 



 

ϮϮϯ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϭϬ ͗ 'ĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ  ĠĐŚĞƚƐ  
Θ  ĐŽŶŽŵŝĞ  ŝƌĐƵůĂŝƌĞ 

ĂŝŶƐŝ ƋƵĞ ůĞ  ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ Ă ůĂŶĐĠ ůĂ 
^ƚƌĂƚĠŐŝĞ EĂƚŝŽŶĂůĞ ĚĞ ZĠĚƵĐƚŝŽŶ Ğƚ ĚĞ sĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ 
 ĠĐŚĞƚƐ ;^EZs Ϳ ƐƵƌ ůĂ ďĂƐĞ ĚƵ ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ ŶĂƚŝŽŶĂů ĚĞ 
ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ  ĂǀĞĐ  ƵŶ  ŽďũĞĐƚŝĨ  ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ 
ĚĞ ƌĞĐǇĐůĂŐĞ ĚĞ ϮϬй Ğƚ ůĂ ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ƐƵƉƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞ͕ 
ƐŽƵƐ ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ ĨŽƌŵĞƐ͕ Ě͛ĂƵ ŵŽŝŶƐ ϯϬй ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ 
ŐĠŶĠƌĠƐ ă ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ ϮϬϮϮ ϭϰϵ͘  

 >Ğ  ƌĞĐŽƵƌƐ  ă  ů͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ  ĐŝƌĐƵůĂŝƌĞ  ;ƌĠĚƵŝƌĞ͕ 
ƌĠƵƚŝůŝƐĞƌ͕  ƌĞĐǇĐůĞƌͿ  ĞƐƚ  ƵŶ  ĐŽŶĐĞƉƚ  ƋƵŝ  Ă  ĂƵƐƐŝ  ĠƚĠ 
ŝŶƚƌŽĚƵŝƚ  ƉĂƌ  ůĂ  ^E    Ğƚ  Đ͛ĞƐƚ  ƵŶ  ĐŚĂŶƚŝĞƌ  ĐůĠ  ĚĞ  ůĂ 
ŐĞƐƚŝŽŶ ĚƵƌĂďůĞ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ͘ 

   ĞŶƚƌĞƐ ĚĞ dƌŝ 

>Ğ  ƉƌĞŵŝĞƌ  ĐĞŶƚƌĞ  ĚĞ  ƚƌŝ  ĞŶ  ĂǀĂů  ĂƵ  DĂƌŽĐ  Ă  ĠƚĠ 
ƌĠĂůŝƐĠ ĞŶ ϮϬϬϴ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚƵ   s ĚĞ KƵŵ  ǌǌĂ͕ ĂƵ ƐĞŝŶ 
ĚƵƋƵĞů  ůĞƐ  ĂŶĐŝĞŶƐ  ƌĠĐƵƉĠƌĂƚĞƵƌƐ  ƋƵŝ  ĞǆĞƌĕĂŝĞŶƚ  ĂƵ 
ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ ůĂ ĚĠĐŚĂƌŐĞ ƐĂƵǀĂŐĞ ŽŶƚ ĠƚĠ ƐƚƌƵĐƚƵƌĠƐ ƐŽƵƐ 
ĨŽƌŵĞ ĚĞ ĐŽŽƉĠƌĂƚŝǀĞ ĚĞ ƚƌŝĞƵƌƐ Ğƚ ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĠƐ ƉŽƵƌ 
ů͛ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĞƵƌƐ  ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ  ĚĞ  ƚƌĂǀĂŝů͘  /ůƐ  ŽŶƚ 
ĂŝŶƐŝ ĠƚĠ ŝŶƚĠŐƌĠƐ ĞŶ ƚĂŶƚ ƋƵĞ ƚƌŝĞƵƌƐ ĚĂŶƐ ůĞ ĐĞŶƚƌĞ ĚĞ 
ƚƌŝ ƉƌĠĐŝƚĠ͘ 

 ĞƉƵŝƐ ůŽƌƐ͕ ůĞ  ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ Ğƚ 
ůĞ  DŝŶŝƐƚğƌĞ  ĚĞ  ů͛/ŶƚĠƌŝĞƵƌ  ƐĞ  ƐŽŶƚ  ĞŶŐĂŐĠƐ  ă 
ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ ůĞƐ  ŽůůĞĐƚŝǀŝƚĠƐ dĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ ƉŽƵƌ ŵĞƚƚƌĞ 
ĞŶ  ƉůĂĐĞ  ůĞƐ  ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ  ĨĂǀŽƌĂďůĞƐ  ĚĞ  ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ 
ĚĠĐŚĞƚƐ ŵĠŶĂŐĞƌƐ Ğƚ ůĞƵƌ ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ĚĂŶƐ ůĞƐ  ĞŶƚƌĞƐ 
Ě͛ ŶĨŽƵŝƐƐĞŵĞŶƚ Ğƚ ĚĞ sĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ  ;  sͿ ĞǆŝƐƚĂŶƚƐ Ğƚ 
ƉƌŽũĞƚĠƐ  ƉŽƵƌ  ƌĞůĞǀĞƌ  ůĞƐ  ĚĠĨŝƐ  ĚĞ  ůĂ  ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  Ğƚ  ĚĞƐ  ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ͕  Ğƚ  ĐĞ  ă 
ƚƌĂǀĞƌƐ  ů͛ĂƉƉƵŝ  ă  ůĂ  ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĐĞŶƚƌĞƐ  ĚĞ  ƚƌŝ  ĂƵ 
ŶŝǀĞĂƵ ĚĞƐ   s͘   ĐĞƚ ĞĨĨĞƚ͕ ϭϬ ĐĞŶƚƌĞƐ ĚĞ ƚƌŝ ŵĠĐĂŶŝƐĠƐ 
ŽŶƚ  ĠƚĠ  ƐƵďǀĞŶƚŝŽŶŶĠƐ  ĂƵ  ƚŝƚƌĞ  ĚĞ  ů͛ĂŶŶĠĞ  ϮϬϭϴ  Ğƚ  ϰ 
ĂƵƚƌĞƐ  ĞŶ  ϮϬϭϵ͘  >͛ĠƚĂƚ  ĂĐƚƵĞů  ĚĞ  ĐĞƐ  ĐĞŶƚƌĞƐ  ĚĞ  ƚƌŝ 
ĐŽŵƉƌĞŶĚ ͗ 

  Ϯ ĐĞŶƚƌĞƐ ĚĞ ƚƌŝ ŽƉĠƌĂƚŝŽŶŶĞůƐ ;ZĂďĂƚͲKƵŵ  ǌǌĂ Ğƚ 
&ğƐͿ ͖ 

  Ϯ ĐĞŶƚƌĞƐ ĚĞ ƚƌŝ ĐŽŶƐƚƌƵŝƚƐ ;DĂƌƌĂŬĞĐŚ Ğƚ /ĨƌĂŶĞͿ ͖ 
  ϱ ĐĞŶƚƌĞƐ ĚĞ ƚƌŝ ĞŶ ĐŽƵƌƐ ĚĞ ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ ;DĞŬŶğƐ͕ 
<ŚĞŶŝĨƌĂ͕  ŽƵũĚŽƵƌ͕ >ĂĂǇŽƵŶĞ͕  ĞƌŬĂŶĞͿ͘  

  ϰ  ĐĞŶƚƌĞƐ  ĚĞ  ƚƌŝ  ĞŶ  ĐŽƵƌƐ ĚĞ  ůĂŶĐĞŵĞŶƚ  ;dĂŶŐĞƌ͕ 
 ĞŶŝ DĞůůĂů͕  ĂŬŚůĂ͕ dŝǌŶŝƚͿ͘  

 Ŷ ƉůƵƐ ĚĞ ĐĞƐ ĐĞŶƚƌĞƐ ŵĠĐĂŶŝƐĠƐ͕ ƉůƵƐŝĞƵƌƐ ĚĠĐŚĂƌŐĞƐ 
ƐŽŶƚ ĠƋƵŝƉĠĞƐ ĚĞ ƉůĂƚĞĨŽƌŵĞ ĚĞ ƚƌŝ ďĂƐŝƋƵĞƐ ƉŽƵƌ ůĞ ƚƌŝ 
ŵĂŶƵĞů  ŵĂŝƐ  ƋƵŝ  ƌĞƐƉĞĐƚĞŶƚ  ĞŶ  ŐƌĂŶĚĞ  ƉĂƌƚŝĞ  ůĂ 
ƐĠĐƵƌŝƚĠ ĚĞƐ ĂŐĞŶƚƐ ƚƌŝĞƵƌƐ ;DĞŬŶĞƐ͕ DŝƐƐŽƵƌ͕ ĞƚĐ͘Ϳ 

  WĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞƐ  ͗  WƌŽũĞƚƐ  ĚĞ  ƚƌŝ  ă  ůĂ 
ƐŽƵƌĐĞ 

DĂůŐƌĠ ůĞƵƌƐ ĂǀĂŶƚĂŐĞƐ͕ ůĞƐ ĐĞŶƚƌĞƐ ĚĞ ƚƌŝ ŵĠĐĂŶŝƐĠƐ 
ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ ĚĂŶƐ ůĞ ĐĂƐ ĚƵ DĂƌŽĐ ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ ĐŽŶƚƌĂŝŶƚĞƐ 
ůŝĠĞƐ ă  ůĞƵƌ ƌĞŶƚĂďŝůŝƚĠ ĞŶ ĐŽŶƐŝĚĠƌĂŶƚ  ůĂ ŶĂƚƵƌĞ Ğƚ  ůĞƐ 
ƋƵĂŶƚŝƚĠƐ  ĚĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ  ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ͘  >Ğ  ƚƌŝ  ă  ůĂ  ƐŽƵƌĐĞ 
ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ  ĞŶ  ƌĞǀĂŶĐŚĞ  ƵŶĞ  ĂƉƉƌŽĐŚĞ  ƋƵŝ  ĐŽŶƐŝƐƚĞ  ă 
ƐĠƉĂƌĞƌ  Ğƚ  ă  ƌĠĐƵƉĠƌĞƌ  ůĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ  ŵĠŶĂŐĞƌƐ  Ğƚ 
ĂƐƐŝŵŝůĠƐ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞƐ ƉŽŝŶƚƐ ĚĞ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ƐĞůŽŶ ůĞƵƌ 
ŶĂƚƵƌĞ ;ŵĠƚĂƵǆ͕ ƉĂƉŝĞƌ͕ ǀĞƌƌĞ͕ ŽƌŐĂŶŝƋƵĞ͕ ͘͘͘Ϳ͘  Ğ ŵŽĚĞ 
ĚĞ ĐŽůůĞĐƚĞ ƐĠůĞĐƚŝǀĞ ƉƌĠƐĞŶƚĞ ƉůƵƐŝĞƵƌƐ ĂǀĂŶƚĂŐĞƐ ƚĂŶƚ 
Ě͛ƵŶ ƉŽŝŶƚ ĚĞ ǀƵĞ ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ ƋƵ͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂů ͗ 

  hŶĞ ŵĞŝůůĞƵƌĞ ƋƵĂůŝƚĠ ĚƵ ƌĞĐǇĐůĂďůĞ ͖ 

  hŶĞ ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ĚƵ ƚĂƵǆ ĚĞ ƌĞĐǇĐůĂŐĞ ͖ 

  hŶĞ ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ ĚƵ ĐŽƸƚ ĚĞ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ƉĂƌ 

ůĞƐ ĐŽŵŵƵŶĞƐ ͖ 

  hŶ ƌĞŶĨŽŶĐĞŵĞŶƚ ĚĞ ů͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ ĐŝƌĐƵůĂŝƌĞ ͖ 

  hŶĞ  ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ƋƵĂůŝƚĠ  ĚĞ  ůĂ  ĨƌĂĐƚŝŽŶ 

ŽƌŐĂŶŝƋƵĞ ĚĞƐ  D  ;ĐŽŵƉŽƐƚ͕ ŵĠƚŚĂŶĞͿ͘ 

 ĂŶƐ ĐĞ ĐŽŶƚĞǆƚĞ͕ ƉůƵƐŝĞƵƌƐ ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞƐ ƉŝůŽƚĞƐ ĚĞ 
ƚƌŝ ĞŶ ĂŵŽŶƚ ŽŶƚ ĠƚĠ ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚƵ ZŽǇĂƵŵĞ 
ĚŽŶƚ  ĐĞůƵŝ  ĂƉƉƵǇĠ  ƉĂƌ  ůĞ     ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ  ů͛ĂŶĐŝĞŶŶĞ 
ŵĠĚŝŶĂ  ĚĞ  DĂƌƌĂŬĞĐŚ͘  dŽƵƚĞĨŽŝƐ͕  ďŝĞŶ  ƋƵĞ  ŶŽŶ 
ĐŽŶĐůƵĂŶƚƐ͕  ĐĞƐ  ĞƐƐĂŝƐ  ŽŶƚ  ƉĞƌŵŝƐ  Ě͛ŝĚĞŶƚŝĨŝĞƌ  ůĞƐ 
ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ ĐŽŶƚƌĂŝŶƚĞƐ ĂƐƐŽĐŝĠĞƐ ă  ůĂ  ƌĠƵƐƐŝƚĞ ĚĞ  ůĞƵƌ 
ĚĠƉůŽŝĞŵĞŶƚ͘   

 dƌĂŝƚĞŵĞŶƚ ĚĞƐ  ĠĐŚĞƚƐ DĠĚŝĐĂƵǆ Ğƚ 
WŚĂƌŵĂĐĞƵƚŝƋƵĞƐ 

>ĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ  ŵĠĚŝĐĂƵǆ  Ğƚ  ƉŚĂƌŵĂĐĞƵƚŝƋƵĞƐ  ĨŽŶƚ 
ů͛ŽďũĞƚ  Ě͛ƵŶĞ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞ  ǀŝƐĂŶƚ  ă  ĠǀŝƚĞƌ  ƚŽƵƚĞ 
ĂƚƚĞŝŶƚĞ ă ůĂ ƐĂŶƚĠ ĚĞ ů͛ŚŽŵŵĞ Ğƚ ă ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͘ 

dŽƵƚĞĨŽŝƐ͕ ĐĞƌƚĂŝŶƐ ƚǇƉĞƐ ĚĞ ĚĠĐŚĞƚƐ ŐĠŶĠƌĠƐ ƉĂƌ ůĞƐ 
ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ  ĚĞ  ƐŽŝŶ  ƉĞƵǀĞŶƚ  ġƚƌĞ  ĂƐƐŝŵŝůĠƐ  ĂƵǆ 
ĚĠĐŚĞƚƐ  ŵĠŶĂŐĞƌƐ͕  ă  ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ  ƋƵ͛ŝůƐ  ƐŽŝĞŶƚ  ƚƌŝĠƐ  ĂƵ 
ƉƌĠĂůĂďůĞ Ğƚ ŶĞ ƐŽŝĞŶƚ ƉĂƐ ĐŽŶƚĂŵŝŶĠƐ ƉĂƌ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ 
ĚĂŶŐĞƌĞƵǆ͘ 

>ĞƐ ŵŽĚĂůŝƚĠƐ ĚĞ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ŵĠĚŝĐĂƵǆ Ğƚ 
ƉŚĂƌŵĂĐĞƵƚŝƋƵĞƐ  ƐŽŶƚ  ĨŝǆĠĞƐ  ƉĂƌ  ǀŽŝĞ  ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂŝƌĞ͕ 
ƐŽŝƚ Ϯ ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠƐ ͗   

  hŶ ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ ŝŶ ƐŝƚƵ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞƐ ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ 
ĚĞ  ƐŽŝŶƐ͕  ůĞƐ   DW  ƐŽŶƚ  ĞŶƐƵŝƚĞ  ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĠƐ  Ğƚ 
ĠůŝŵŝŶĠƐ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ Ě͛ƵŶĞ ĚĠĐŚĂƌŐĞ ƉƵďůŝƋƵĞ ͖   



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϮϮϰ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

  hŶ  ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ  ĞǆƚĞƌŶĞ  ĚĞƐ   DW  ĚĂŶƐ  ƵŶĞ  ƵŶŝƚĠ 
ƐƉĠĐŝĂůŝƐĠĞ  ĂǀĞĐ  ƉĂƌ  ůĂ  ƐƵŝƚĞ  ůĞ  ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ  Ğƚ 
ů͛ĠůŝŵŝŶĂƚŝŽŶ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ Ě͛ƵŶĞ ĚĠĐŚĂƌŐĞ ƉƵďůŝƋƵĞ͘   

 Ğ ŵĂŶŝğƌĞ ŐĠŶĠƌĂůĞ͕ ůĞƐ  DW ĚĞ ůĂ ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ ϭ Ğƚ Ϯ 
ƐŽŶƚ  ƚƌĂŝƚĠƐ  ă  ů͛ĂŝĚĞ  ĚĞ  ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ  Ğƚ  ĚĞ  ƉƌŽĐĠĚĠƐ 
ƉĞƌŵĞƚƚĂŶƚ  ĚĞ  ƌĠĚƵŝƌĞ  ůĞƵƌ  ĐĂƌĂĐƚğƌĞ  ŶŽĐŝĨ  Ğƚ  ůĞƵƌ 
ĚĂŶŐĞƌ ƐƵƌ ůĂ ƐĂŶƚĠ Ğƚ ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͘ 

>ĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ  ĚĞ  ůĂ  ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ  ϯ  ƐŽŶƚ  ƐŽŝƚ  ĞŶƚĞƌƌĠƐ 
ƐĞůŽŶ ůĞƐ ƌŝƚĞƐ ƌĞůŝŐŝĞƵǆ ƐŽŝƚ ƚƌĂŝƚĠƐ ƐĞůŽŶ ĚĞƐ ŵŽĚĂůŝƚĠƐ 
ĂƉƉƌŽƉƌŝĠĞƐ ĂůŽƌƐ ƋƵĞ ĐĞƵǆ ĚĞ ůĂ ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ ϰ ƐŽŶƚ ƚŽƵƚ 
ƐŝŵƉůĞŵĞŶƚ ŵŝƐ ĞŶ ĚĠĐŚĂƌŐĞƐ ;dĂďůĞĂƵ ϱϮͿ͘ 

dĂďůĞĂƵ ϱϮ ͗ DŽĚĞƐ ĚĞ ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ ĚĞƐ  DW ĂƵ DĂƌŽĐ ƉĂƌ 
ĐĂƚĠŐŽƌŝĞƐ 

 Ƶ DĂƌŽĐ͕ ůĞƐ ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ ŚŽƐƉŝƚĂůŝĞƌƐ ĚŝƐƉŽƐĞŶƚ 
Ě͛ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶƐ  ƉŽƵƌ  ƌĞĐĞǀŽŝƌ  ůĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ ŵĠĚŝĐĂƵǆ  Ğƚ 
ƉŚĂƌŵĂĐĞƵƚŝƋƵĞƐ͘  WŽƵƌ  ůĞƐ  ĂƵƚƌĞƐ  ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ͕  ůĞ 
ƐĞĐƚĞƵƌ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ŵĠĚŝĐĂƵǆ Ă ĂƚƚŝƌĠ ĚĞƐ ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞƵƌƐ 
ƉƌŝǀĠƐ  ƐƵŝƚĞ  ĂƵǆ  ŝŶĐŝƚĂƚŝŽŶƐ  ƉƵďůŝƋƵĞƐ͕  ĐŽŵƉƌĞŶĂŶƚ 
ϭϱϬ ͗ 

  >Ğ ƌĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ ĚƵ ĐĂĚƌĞ ũƵƌŝĚŝƋƵĞ ͖ 
  >Ă ĐƌĠĂƚŝŽŶ ĚĞ ƉŽƐƚĞƐ ĚĞƐ ĚĠƉĞŶƐĞƐ ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞƐ ĂƵ 
ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ŵĠĚŝĐĂƵǆ ĚĂŶƐ ůĞ ďƵĚŐĞƚ 
ĂŶŶƵĞů ĚĞƐ ŚƀƉŝƚĂƵǆ ͖ 

  >Ğ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ Ě͛ƵŶ ŵŽĚğůĞ ĚĞ ĐŽŶƚƌĂƚ ƉŽƵƌ ůĂ 
ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ŵĠĚŝĐĂƵǆ ͖ 

  >Ğ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚĞ ůŝŐŶĞƐ ĚŝƌĞĐƚƌŝĐĞƐ ĚĞ ďŽŶŶĞƐ 
ƉƌĂƚŝƋƵĞƐ ƉŽƵƌ  ůĂ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ŵĠĚŝĐĂƵǆ͕ 
ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞ ĚƵ DŝŶŝƐƚğƌĞ ĚĞ ůĂ ^ĂŶƚĠ ͖ 

  >Ğ ƌĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ ĚĞ ůĂ ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ͘ 
>͛ĂƵƚŽƌŝƐĂƚŝŽŶ  ƉŽƵƌ  ůĂ  ĐŽůůĞĐƚĞ Ğƚ  ů͛ĠůŝŵŝŶĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ 

ĚĠĐŚĞƚƐ ŵĠĚŝĐĂƵǆ ĞƐƚ ĂĐĐŽƌĚĠĞ ƉĂƌ  ůĞ DŝŶŝƐƚğƌĞ ĚĞ ůĂ 

                                                           
ϭϮ WƌŽŐƌĂŵŵĞ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ŵĠĚŝĐĂƵǆ 

Ğƚ  ƉŚĂƌŵĂĐĞƵƚŝƋƵĞƐ͕  DŝŶŝƐƚğƌĞ  ĚĠůĠŐƵĠ  ĐŚĂƌŐĠ  ĚĞ 
ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶŵĞŶƚͲDŝŶŝƐƚğƌĞ ĚĞ ůĂ ƐĂŶƚĠͲ'/�ͲKĐƚŽďƌĞ ϮϬϭϲ͘ 

^ĂŶƚĠ ƐƵƌ ĂǀŝƐ Ě͛ƵŶ ĐŽŵŝƚĠ ĐŽŵƉŽƐĠ ĚĞ ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚƐ 
ĚĞƐ DŝŶŝƐƚğƌĞƐ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͕ ĚĞƐ dƌĂŶƐƉŽƌƚƐ Ğƚ 
ĚĞ  ůĂ ^ĂŶƚĠ ĞŶ ĂĐĐŽƌĚ ĂǀĞĐ  ůĞƐ  ƐƉĠĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ ĚĠĨŝŶŝĞƐ 
ƉĂƌ ůĂ ůŽŝ ϮϴͲϬϬ Ğƚ ƐĞƐ ĚĠĐƌĞƚƐ Ě͛ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ϭϱϬ͘  

>Ğ  ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ  ŝŶĨĞĐƚŝĞƵǆ  ;  dϭͿ  ĞƐƚ 
ƉĂƌƚĂŐĠ ĞŶƚƌĞ ůĞƐ ŚƀƉŝƚĂƵǆ Ğƚ ĚĞƐ ŽƉĠƌĂƚĞƵƌƐ ƉƌŝǀĠƐ͘ >ĞƐ 
ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶƐ ĚĞ ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ ĚĞ ĐĞ ƚǇƉĞ ĚĞ ĚĠĐŚĞƚƐ ƐŽŶƚ 
ĚŽƚĠĞƐ  ĚĞ  ďƌŽǇĞƵƌƐ  ƐƚĠƌŝůŝƐĂƚĞƵƌƐ  ƉƌŽĚƵŝƐĂŶƚ  ĚĞƐ 
ďƌŽǇĂƚƐ  ƚƌĂŝƚĠƐ  ĂƐƐŝŵŝůĂďůĞƐ  ĂƵǆ  ĚĠĐŚĞƚƐ ŵĠŶĂŐĞƌƐ  Ğƚ 
ƋƵŝ  ƉĞƵǀĞŶƚ  ġƚƌĞ  ĂĐŚĞŵŝŶĠƐ  ǀĞƌƐ  ůĞƐ  ĚĠĐŚĂƌŐĞƐ  ĚĞ 
ĐůĂƐƐĞ  ϭ͘   Ƶ  ŶŝǀĞĂƵ  ŶĂƚŝŽŶĂů͕  ůĂ  ĐĂƉĂĐŝƚĠ  ŐůŽďĂůĞ  ĚĞ 
ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ ĚĞƐ D W   dϭ ĞƐƚ ĚĞ ů͛ŽƌĚƌĞ ĚĞ ϵ ϳϬϬdϭϮ͘ 

>Ğ ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ ĚĞ ůĂ   dϮ ƉĂƌ ŝŶĐŝŶĠƌĂƚŝŽŶ ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ 
ůĞ  ŵŽĚĞ  ĚĞ  ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ  ůĞ  ƉůƵƐ  ĂĚĠƋƵĂƚ͘  /ů  Ɛ͛ĂŐŝƚ 
Ě͛ĂŝůůĞƵƌƐ ĚĞ  ůĂ  ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ  ůĂ ƉůƵƐ  ƌĠƉĂŶĚƵĞ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ 
ŵŽŶĚŝĂů͘  >Ğ DĂƌŽĐ  Ɛ͛ĞƐƚ  ůĂŶĐĠ ĚĂŶƐ  ĐĞƚƚĞ ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ 
ĂĨŝŶ ĚĞ ƚƌĂŝƚĞƌ ĐĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ŵĂŝƐ ĐĞƚƚĞ  ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞ ĞƐƚ ĞŶ 
ƉŚĂƐĞ  ĚĞ  ĚĠŵĂƌƌĂŐĞ͕  ĚĞ  ĐĞ  ĨĂŝƚ͕  ůĂ  ŵĂũŽƌŝƚĠ  ĚĞ  ĐĞƐ 
ĚĠĐŚĞƚƐ ƐŽŶƚ ƐŽŝƚ ĞǆƉŽƌƚĠƐ ă ů͛ĠƚƌĂŶŐĞƌ ƉŽƵƌ ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ 
ƐŽŝƚ ŐĠƌĠƐ ĂǀĞĐ ůĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ŵĠŶĂŐĞƌƐ Ğƚ ĂƐƐŝŵŝůĠƐ͘ 

 dƌĂŝƚĞŵĞŶƚ ĚĞƐ  ĠĐŚĞƚƐ /ŶĚƵƐƚƌŝĞůƐ 

hŶĞ  ƉĂƌƚŝĞ  ůŝŵŝƚĠĞ  ĚĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ  ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůƐ  ĞƐƚ 
ĠůŝŵŝŶĠĞͬǀĂůŽƌŝƐĠĞ ĚĂŶƐ ĚĞƐ ƵŶŝƚĠƐ ĂĚĠƋƵĂƚĞƐ ĂǀĞĐ ƵŶ 
ƉƌŽƚŽĐŽůĞ  Ě͛ĂĐĐĞƉƚĂƚŝŽŶ  ĐŽŶĨŽƌŵĞ  ĂƵǆ 
ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶƐ  ĞŶ  ǀŝŐƵĞƵƌ͘  >ĞƐ  ƉƌŽĚƵŝƚƐ  ă  ǀĂůĞƵƌ 
ĂũŽƵƚĠĞ ƉŽƚĞŶƚŝĞůůĞ ;ǀĞƌƌĞ͕ ƉůĂƐƚŝƋƵĞ͕ ďŽŝƐ͕ ŵĠƚĂƵǆ͕ ŽƐ͕ 
ƉĂƉŝĞƌ Ğƚ ĐĂƌƚŽŶͿ ũŽƵŝƐƐĞŶƚ ĚĞ ƉƌŽƉƌŝĠƚĠƐ ƉŚǇƐŝƋƵĞƐ ůĞƵƌ 
ƉĞƌŵĞƚƚĂŶƚ Ě͛ġƚƌĞ ƌĠƵƚŝůŝƐĠƐ Ğƚ ƌĞǀĂůŽƌŝƐĠƐ͘  

&ĂƵƚĞ  ĚĞ  ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝƚĠ  ĚΖŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶƐ  ƐƉĠĐŝĂůŝƐĠĞƐ 
ƐƵĨĨŝƐĂŶƚĞƐ ĚĞ ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ Ğƚ ĚΖĠůŝŵŝŶĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ 
ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůƐ  ĚĂŶŐĞƌĞƵǆ͕  ĐĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ  ƐŽŶƚ  ƐŽƵǀĞŶƚ 
ƐƚŽĐŬĠƐ ƐƵƌ ůĞƐ ƐŝƚĞƐ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůƐ ŽƵ ĚĂŶƐ ĚĞƐ ĚĠĐŚĂƌŐĞƐ 
ƐĂƵǀĂŐĞƐ͘   ĞƚƚĞ  ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ  ĞŶŐĞŶĚƌĞ  ĚĞ  ŐƌĂǀĞƐ 
ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ  ĂƵƐƐŝ  ďŝĞŶ  ƉŽƵƌ  ůĂ  ƐĂŶƚĠ  ƉƵďůŝƋƵĞ  Ğƚ 
ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ƋƵĞ ƉŽƵƌ ů͛ĂǀĞŶŝƌ ĚĞƐ ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ ƐŽĐŝŽͲ
ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ ĚĂŶƐ ŶŽƚƌĞ ƉĂǇƐ͘  

ZĞĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶƚ  ůĂ  ŵĞŶĂĐĞ  ƐƵƌ  ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ 
ŐĠŶĠƌĠĞ ƉĂƌ ƵŶĞ ŵĂƵǀĂŝƐĞ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞ ĐĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ͕  ůĞ 
DĂƌŽĐ Ă ĞŶƚƌĞƉƌŝƐ ƵŶĞ ƐĠƌŝĞ Ě͛ĂĐƚŝŽŶƐ ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞƐ ƉŽƵƌ 
ƌĠĨŽƌŵĞƌ  ůĞ  ƐĞĐƚĞƵƌ  ĚĞ  ůĂ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ 
ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůƐ Ğƚ ĚĂŶŐĞƌĞƵǆ͕ ă ƐĂǀŽŝƌ ϭϱϬ ͗ 

  >Ğ  ƌĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ  ĚƵ  ĐĂĚƌĞ  ũƵƌŝĚŝƋƵĞ  Ğƚ 
ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞů ͖ 

 ĂƚĠŐŽƌŝĞ ĚĞƐ  DW  dǇƉĞƐ ĚĞ ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ 

 ĂƚĠŐŽƌŝĞ ϭ 

Ͳ ƵƚŽĐůĂǀĂŐĞ ͖   
Ͳ^ƚĠƌŝůŝƐĂƚŝŽŶ ͖    
Ͳ ĠƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶ ĐŚŝŵŝƋƵĞ ͖    
ͲdƌĂŝƚĞŵĞŶƚ ƉŚǇƐŝĐŽͲĐŚŝŵŝƋƵĞ ͖   
Ͳ  ĂŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ͘    

 ĂƚĠŐŽƌŝĞ Ϯ  /ŶĐŝŶĠƌĂƚŝŽŶ   

 ĂƚĠŐŽƌŝĞ ϯ 

Ͳ ĞƵǆ ƋƵŝ ƐŽŶƚ ŝĚĞŶƚŝĨŝĂďůĞƐ ƉĂƌ 
ƵŶ ŶŽŶ ƐƉĠĐŝĂůŝƐƚĞ ƐŽŶƚ ĞŶƚĞƌƌĠƐ 
ƐĞůŽŶ ůĞƐ ƌŝƚĞƐ ƌĞůŝŐŝĞƵǆ Ğƚ ůĂ 
ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ĞŶ ǀŝŐƵĞƵƌ ͖   
Ͳ ĞƵǆ ƋƵŝ ŶĞ ƐŽŶƚ ƉĂƐ 
ŝĚĞŶƚŝĨŝĂďůĞƐ ƐŽŶƚ ƚƌĂŝƚĠƐ Ğƚ 
ĠůŝŵŝŶĠƐ ƐĞůŽŶ ůĞƐ ŵŽĚĂůŝƚĠƐ ĚĞ 
ůĂ  ĂƚĠŐŽƌŝĞ ϭĂ͘   

 ĂƚĠŐŽƌŝĞ ϰ  DŝƐĞ ĞŶ ĚĠĐŚĂƌŐĞ   



 

ϮϮϱ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϭϬ ͗ 'ĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ  ĠĐŚĞƚƐ  
Θ  ĐŽŶŽŵŝĞ  ŝƌĐƵůĂŝƌĞ 

  >Ğ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚƵ WůĂŶ  ŝƌĞĐƚĞƵƌ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ 
'ĞƐƚŝŽŶ  ĚĞƐ   ĠĐŚĞƚƐ   ĂŶŐĞƌĞƵǆ  ;W E'  Ϳ  ĞŶ 
ϮϬϬϳ ͖ 

  >Ă  ĐƌĠĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ  EĂƚŝŽŶĂůĞ  ƐƵƌ  ůĞƐ 
 ĠĐŚĞƚƐ  ĂŶŐĞƌĞƵǆ ĞŶ ϮϬϭϭ͘ 

>Ğ  ƌĞŶĨŽŶĐĞŵĞŶƚ  ĚƵ  ĐĂĚƌĞ  ũƵƌŝĚŝƋƵĞ  Ğƚ 
ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞů  ĞŶ  ŵĂƚŝğƌĞ  ĚĞ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ 
ĚĂŶŐĞƌĞƵǆ  Ă  ĞŶĐŽƵƌĂŐĠ  ů͛ĂƉƉĂƌŝƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ŽƉĠƌĂƚĞƵƌƐ 
ƉƌŝǀĠƐ  ƋƵŝ  ĨŽƵƌŶŝƐƐĞŶƚ  ĚĞƐ  ƐĞƌǀŝĐĞƐ  ĚĞ  ĐŽůůĞĐƚĞ  Ğƚ  ƵŶ 
ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ  ĚĂŶŐĞƌĞƵǆ͘   Ƶ  DĂƌŽĐ͕  ϰϱ 
ƐŽĐŝĠƚĠƐ ƐŽŶƚ ĂƵƚŽƌŝƐĠĞƐ ă ĂƐƐƵƌĞƌ  ĐĞƚƚĞ ĐŽůůĞĐƚĞ Ğƚ  ůĞ 
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ  ĚĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ  ĚĂŶŐĞƌĞƵǆ  Ğƚ ϭϳ  ƐŽĐŝĠƚĠƐ  ƐŽŶƚ 
ĂƵƚŽƌŝƐĠĞƐ ƉŽƵƌ ůĞƵƌ ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ͘ 

 &ŝůŝğƌĞƐ ĚĞ ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ 

^ƵŝƚĞ  ă  ů͛ĂĚŽƉƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ůŽŝ   ĂĚƌĞ ŶΣϵϵͲϭϮ  ƉŽƌƚĂŶƚ 
 ŚĂƌƚĞ  EĂƚŝŽŶĂůĞ  ĚĞ  ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  Ğƚ  ĚƵ 
 ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ƵƌĂďůĞ ; E   Ϳ͕ ůĞ DĂƌŽĐ Ă ĨĂŝƚ ĚĞƐ 
ƉƌŽŐƌğƐ  ĚĂŶƐ  ůĂ  ĚĠĨŝŶŝƚŝŽŶ  Ě͛ƵŶ  ĐĂĚƌĞ  ĚĞ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ĨŝůŝğƌĞƐ  ďĂƐĠĞƐ  ƐƵƌ  ĚĞƐ  ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ 
ƌĞĐŽŶŶƵƐ  ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ  ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů͘  >Ğ  WƌŽŐƌĂŵŵĞ 
EĂƚŝŽŶĂů  ĚĞ  sĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ   ĠĐŚĞƚƐ  ;WEs Ϳ  Ă 
ŝĚĞŶƚŝĨŝĠ͕  ĞŶ  ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ  ĂǀĞĐ  ůĞ  ƐĞĐƚĞƵƌ  ƉƌŝǀĠ͕  ƵŶĞ 
ĚŝǌĂŝŶĞ  ĚĞ  ĨŝůŝğƌĞƐ  ĚŽŶƚ  ůĞƐ  ƚĂƵǆ  ĚĞ  ƌĞĐǇĐůĂŐĞ  ĂĐƚƵĞůƐ 
ĂƚƚĞŝŐŶĞŶƚ  ũƵƐƋƵ͛ă  ϰϲй  ;dĂďůĞĂƵ  ϱϯͿ͘  /ů  Ɛ͛ĂŐŝƚ 
ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ ĚĞƐ ĨŝůŝğƌĞƐ ƐƵŝǀĂŶƚĞƐ ͗ 

  >ĞƐ ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚĞƵƌƐ ĐŽŶƚĞŶĂŶƚ ŽƵ ĐŽŶƚĂŵŝŶĠƐ ƉĂƌ 

ůĞƐ ƉŽůǇĐŚůŽƌŽďŝƉŚĠŶǇůĞƐ ;W  Ϳ ͖ 

  >ĞƐ ďĂƚƚĞƌŝĞƐ ƵƐĂŐĠĞƐ ͖  

  >ĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ŝŶĐůƵĂŶƚ ĚƵ ƉůĂƐƚŝƋƵĞ͘ 

>ĞƐ ĨŝůŝğƌĞƐ ĚĞ ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ĞŶ ĐŽƵƌƐ ĚĞ 
ƐƚƌƵĐƚƵƌĂƚŝŽŶ ƐŽŶƚ ͗ 

  >ĞƐ ƉŶĞƵƐ ƵƐĠƐ ͖ 

  >ĞƐ ŚƵŝůĞƐ ůƵďƌŝĨŝĂŶƚĞƐ ƵƐĂŐĠĞƐ ͖ 

  >ĞƐ ƉĂƉŝĞƌƐ Ğƚ ĐĂƌƚŽŶƐ ƵƐĂŐĠƐ ͖ 

  >ĞƐ ŚƵŝůĞƐ ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞƐ ƵƐĂŐĠĞƐ ͖ 

  >ĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ  ĚĞƐ  ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚƐ  ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞƐ  Ğƚ 

ĠůĞĐƚƌŽŶŝƋƵĞƐ ͖ 

  >ĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ĚĞ ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ Ğƚ ĚĞ ĚĠŵŽůŝƚŝŽŶ ͖ 

  >ĞƐ ǀĠŚŝĐƵůĞƐ ĞŶ ĨŝŶ ĚĞ ǀŝĞ͘ 

/ů  ĞƐƚ  ă  ƐŝŐŶĂůĞƌ  ƋƵĞ  ůĂ  ĨŝůŝğƌĞ  ĚĞ  ůĂ  ŐĞƐƚŝŽŶ  Ğƚ  ůĂ 
ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ŵŝŶŝĞƌƐ ĞƐƚ ĞŶ ĐŽƵƌƐ Ě͛ĠƚƵĚĞ͘

  dĂďůĞĂƵ ϱϯ ͗ dĂƵǆ ĚĞ ƌĞĐǇĐůĂŐĞ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ƉĂƌ ĨŝůŝğƌĞƐ ĞŶ ƚͬĂŶ 

&ŝůŝğƌĞ 
'ŝƐĞŵĞŶƚ 
ZĞĐǇĐůĂďůĞ 

 D 

'ŝƐĞŵĞŶƚ 
ZĞĐǇĐůĂďůĞ 

 / 

'ŝƐĞŵĞŶƚ 
ZĞĐǇĐůĂďůĞ 

dŽƚĂů 

YƵĂŶƚŝƚĠ 
ZĞĐǇĐůĂďůĞ 

 D 

YƵĂŶƚŝƚĠ 
ZĞĐǇĐůĂďůĞ 

 / 

YƵĂŶƚŝƚĠ 
ZĞĐǇĐůĂďůĞ 
dŽƚĂůĞ 

dĂƵǆ ĚĞ 
ZĞĐǇĐůĂŐĞ 

WůĂƐƚŝƋƵĞ 
               

ϰϲϰ͘ϯϭϳ  
                     

ϯϮϵ͘ϴϱϮ  
                 

ϳϵϰ͘ϭϲϵ  
               
ϭϭϰ͘ϲϮϵ  

                  
ϭϰϯ͘ϳϱϴ  

                    
Ϯϱϴ͘ϯϴϳ  

ϯϯй 

WĂƉŝĞƌ Ğƚ  ĂƌƚŽŶ 
               

ϱϵϯ͘ϲϯϵ  
                     

ϯϰϳ͘ϱϭϵ  
                 

ϵϰϭ͘ϭϱϴ  
               
ϭϭϴ͘ϳϮϴ  

                  
ϭϰϯ͘ϳϱϴ  

                    
ϮϲϮ͘ϰϴϲ  

Ϯϴй 

DĠƚĂƵǆ 
               

ϭϳϴ͘ϬϵϮ  
                     

ϲϭϯ͘ϲϴϵ  
                 

ϳϵϭ͘ϳϴϭ  
                  
ϴϮ͘ϰϱϲ  

                  
Ϯϴϰ͘ϭϯϴ  

                    
ϯϲϲ͘ϱϵϰ  

ϰϲй 

 ϯ  
                 

ϵϯ͘ϲϵϱ  
                       

ϯϯ͘Ϯϲϯ  
                 

ϭϮϲ͘ϵϱϴ  
                  
ϭϭ͘ϳϭϮ  

                      
ϰ͘ϭϱϴ  

                       
ϭϱ͘ϴϳϬ   ϭϯй 

 ĂƚƚĞƌŝĞƐ ƵƐĂŐĠĞƐ   Ͳ    Ͳ  
                   

ϭϮ͘ϵϮϱ  
     

                         
ϯ͘Ϯϯϭ  

Ϯϱй 

WŶĞƵƐ ƵƐĂŐĠƐ   Ͳ    Ͳ  
                   

ϰϴ͘ϭϴϬ  
     

                       
ϮϬ͘Ϯϯϱ  

ϰϮй 

,ƵŝůĞƐ ƵƐĠĞƐ   Ͳ    Ͳ  
                 

ϭϳϯ͘ϳϬϰ  
     

                       
ϲϮ͘ϱϯϰ  

ϯϲй 

^ŽƵƌĐĞ ͗   ͕ ϮϬϭϱ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϮϮϲ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

ϰ͘  ĨĨŽƌƚ ŶĂƚŝŽŶĂů ƉŽƵƌ ů͛ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ 
ĚƵ ƐĞĐƚĞƵƌ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ƐŽůŝĚĞƐ 
>Ă  ŵƵůƚŝƉůŝĐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĚĠĐŚĂƌŐĞƐ  ƐƉŽŶƚĂŶĠĞƐ 

ĐŽŶƚƌŝďƵĞ  ă  ůĂ  ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ƚŽƵƐ  ůĞƐ  ŵŝůŝĞƵǆ  Ǉ 
ĐŽŵƉƌŝƐ  ůĂ  ŵĞƌ  Ğƚ  ů͛ŽĐĠĂŶ͘   ĞƚƚĞ  ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ  ŶƵŝƚ 
ĠŐĂůĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ĨĂĕŽŶ  ŐĠŶĠƌĂůĞ  ĂƵ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ 
ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ  ĚƵ  ƉĂǇƐ͕  ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ƐĞĐƚĞƵƌ 
ƚŽƵƌŝƐƚŝƋƵĞ͘  

 ŽŶƐĐŝĞŶƚ ĚĞ ĐĞƚƚĞ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ Ğƚ ĚƵ ƌĞƚĂƌĚ ĂĐĐƵŵƵůĠ 
ƉĂƌ ůĞ ƉĂǇƐ ĚĂŶƐ ůĞ ĚŽŵĂŝŶĞ ĚĞ ůĂ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ 
ŵĠŶĂŐĞƌƐ͕  ů͛ ƚĂƚ  ŵĂƌŽĐĂŝŶ  Ă  ĞŶƚƌĞƉƌŝƐ  ƵŶĞ  ƐĠƌŝĞ  ĚĞ 
ŵĞƐƵƌĞƐ  Ě͛ŽƌĚƌĞ  ũƵƌŝĚŝƋƵĞ͕  ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞů  Ğƚ 
ŽƉĠƌĂƚŝŽŶŶĞů͘ 

 DŝƐĞ ă ŶŝǀĞĂƵ ĚƵ ĐĂĚƌĞ ũƵƌŝĚŝƋƵĞ 

>Ă  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ  ŝŵƉĂĐƚĞ  ĚĞ  ŶŽŵďƌĞƵǆ 
ŵŝůŝĞƵǆ  Ğƚ  ĐŽŶĐĞƌŶĞ  ƚŽƵƐ  ůĞƐ  ƐĞĐƚĞƵƌƐ  Ě͛ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ 
ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ͘  ^Ă  ƚƌĂŶƐǀĞƌƐĂůŝƚĠ  Ğƚ  ůĂ  ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ  ĚĞƐ 
ĚĠĐŚĞƚƐ ŶĠĐĞƐƐŝƚĞ ƵŶ ĐĂĚƌĞ ũƵƌŝĚŝƋƵĞ Ğƚ ƌğŐůĞŵĞŶƚĂŝƌĞ 
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ Ğƚ ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĠ͘ 

 ĂŶƐ  ĐĞ  ƐĞŶƐ͕  ůĞ  ĐĂĚƌĞ  ũƵƌŝĚŝƋƵĞ  ĚĞ  ŐĞƐƚŝŽŶƐ  ĚĞƐ 
ĚĠĐŚĞƚƐ  ĂƵ  DĂƌŽĐ  ƌĞƉŽƐĞ  ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ  ƐƵƌ  ůĂ  ůŽŝ 
ŽƌŐĂŶŝƋƵĞ ϭϭϯͲϭϰ Ğƚ ůĂ ůŽŝ ϮϴͲϬϬ ŵŽĚŝĨŝĠĞ ƉĂƌ ůĂ ůŽŝ ϮϯͲ
ϭϮ͘   ĞƚƚĞ  ĚǇŶĂŵŝƋƵĞ  Ě͛ĞŶƌŝĐŚŝƐƐĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ů͛ĂƌƐĞŶĂů 
ũƵƌŝĚŝƋƵĞ ƌĞůĂƚŝĨ ĂƵǆ ĚĠĐŚĞƚƐ ƐŽůŝĚĞƐ ƚƌŽƵǀĞ ů͛ƵŶ ĚĞ ƐĞƐ 
ĨŽŶĚĞŵĞŶƚƐ ĚĂŶƐ ůĂ ůŽŝ ϭϭͲϬϯ ĂŝŶƐŝ ƋƵĞ ůĂ >Žŝ  ĂĚƌĞ ϵϵͲ
ϭϮ ƋƵŝ Ă ŝŶƐƚŝƚƵĠ ůĞ ƉƌŝŶĐŝƉĞ ĚĞ ůĂ ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠ ĠůĂƌŐŝĞ 
ĚĞƐ ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ͘ 

  >Žŝ ŽƌŐĂŶŝƋƵĞ EΣϭϭϯͲϭϰ ƌĞůĂƚŝǀĞ ĂƵǆ 
ĐŽŵŵƵŶĞƐ 

>Ă  ŶŽƵǀĞůůĞ  ůŽŝ  ŽƌŐĂŶŝƋƵĞ  ϭϭϯͲϭϰ  Ă  ĐŽŶĨĠƌĠ  ĂƵǆ 
ĐŽŵŵƵŶĞƐ  ůĂ  ƉůĞŝŶĞ  ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠ  ĚĞ  ůĂ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ĚĠĐŚĞƚƐ  ŵĠŶĂŐĞƌƐ  Ğƚ  ĂƐƐŝŵŝůĠƐ͘   Ŷ  ĞĨĨĞƚ͕  ĐĞƚƚĞ  ůŽŝ  Ă 
ĚŽŶŶĠ ƵŶĞ  ŝŵƉƵůƐŝŽŶ  ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞ ƉŽƵƌ  ƌĠĂůŝƐĞƌ ĚĞƐ 
ĠĐŽŶŽŵŝĞƐ  ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞƐ  ƐĞƌǀŝĐĞƐ  ĚĞ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ĚĠĐŚĞƚƐ͕ ĞŶ ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ ƉŽƵƌ ĂƐƐƵƌĞƌ ůΖĂƵƚŽĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ 
ĚĞƐ ĐŽůůĞĐƚŝǀŝƚĠƐ ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ ŐƌąĐĞ ă ůĞƵƌ ƉĂƌƚ ĚĞ ds  Ğƚ 
ĚΖĂƵƚƌĞƐ  ƐŽƵƌĐĞƐ  ĚĞ  ƌĞǀĞŶƵƐ͘  >͛ĂƌƚŝĐůĞ  ϴϯ  ƐƚŝƉƵůĞ 
ĐůĂŝƌĞŵĞŶƚ ƋƵĞ ůĂ ĐŽŵŵƵŶĞ ĐƌĠĞ Ğƚ ŐğƌĞ ůĞƐ ƐĞƌǀŝĐĞƐ Ğƚ 
ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚƐ ƉƵďůŝĐƐ ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ ă ů͛ŽĨĨƌĞ ĚĞƐ ƐĞƌǀŝĐĞƐ 
ĚĞ ƉƌŽǆŝŵŝƚĠ Ǉ ĐŽŵƉƌŝƐ ĐĞůƵŝ ĚĞ ů͛ĂƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ ƐŽůŝĚĞ 
Ğƚ  ůĞ  ŶĞƚƚŽŝĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ  ǀŽŝĞƐ  Ğƚ  ƉůĂĐĞƐ  ƉƵďůŝƋƵĞƐ͕  ůĂ 
ĐŽůůĞĐƚĞ  ĚĞƐ  ŽƌĚƵƌĞƐ  ŵĠŶĂŐğƌĞƐ  Ğƚ  ĚĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ 
ĂƐƐŝŵŝůĠƐ͕ ůĞƵƌ ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ ă ůĂ ĚĠĐŚĂƌŐĞ͕ ůĞƵƌ ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ 
Ğƚ ůĞƵƌ ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ͘  

  >Žŝ  ϮϴͲϬϬ  ƌĞůĂƚŝǀĞ  ă  ůĂ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ĚĠĐŚĞƚƐ Ğƚ ă ůĞƵƌ ĠůŝŵŝŶĂƚŝŽŶ ͗ 

 Ƶ DĂƌŽĐ͕ ů͛ĂƌƐĞŶĂů ũƵƌŝĚŝƋƵĞ ƌĞůĂƚŝĨ ă ůĂ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ 
ĚĠĐŚĞƚƐ ƐŽůŝĚĞƐ Ɛ͛ĞƐƚ  ƌĞŶĨŽƌĐĠ ĞŶ ϮϬϬϲ ƉĂƌ  ů͛ĂĚŽƉƚŝŽŶ 
ĚĞ ůĂ ůŽŝ ŶΣ ϮϴͲϬϬ ƌĞůĂƚŝǀĞ ă ůĂ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ Ğƚ ă 
ůĞƵƌ ĠůŝŵŝŶĂƚŝŽŶ͘ 

 ĞƚƚĞ  ůŽŝ  ĂƌƌġƚĞ  ůĞƐ  ƌğŐůĞƐ  Ğƚ  ůĞƐ  ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ 
ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂƵǆ  ƋƵŝ  ƐĞ  ƌĂƉƉŽƌƚĞŶƚ  ă  ůĂ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ĚĠĐŚĞƚƐ Ğƚ ă ůĞƵƌ ĠůŝŵŝŶĂƚŝŽŶ ƋƵ͛ŝůƐ ƐŽŝĞŶƚ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ 
ŵĠŶĂŐĞƌƐ͕  ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůƐ͕  ŵĠĚŝĐĂƵǆ  Ğƚ  ĚĂŶŐĞƌĞƵǆ͘   ůůĞ 
ƐƚŝƉƵůĞ  ůΖŽďůŝŐĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ  ă  ůĂ 
ƐŽƵƌĐĞ͕  ůΖƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ŵĂƚŝğƌĞƐ  ƉƌĞŵŝğƌĞƐ 
ďŝŽĚĠŐƌĂĚĂďůĞƐ  Ğƚ  ůĂ  ƉƌŝƐĞ  ĞŶ  ĐŚĂƌŐĞ  ĚĞƐ  ƉƌŽĚƵŝƚƐ 
ĚƵƌĂŶƚ ƚŽƵƚĞ ůĂ ĐŚĂŠŶĞ ĚĞ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ Ğƚ ĚΖƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ͘ 

>Ă  ůŽŝ  ƉƌĠǀŽŝƚ  ĠŐĂůĞŵĞŶƚ  ůΖĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ  ƉĂƌ  ůĞƐ 
ĐŽůůĞĐƚŝǀŝƚĠƐ ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ ĚĞ ĚĠĐŚĂƌŐĞƐ ĐŽŶƚƌƀůĠĞƐ ƉŽƵƌ 
ůĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ŵĠŶĂŐĞƌƐ ĚĂŶƐ ƵŶ ĚĠůĂŝ ŵĂǆŝŵĂů ĚĞ ƚƌŽŝƐ 
ĂŶƐ  ă ƉĂƌƚŝƌ ĚĞ  ůĂ ƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶ ĚĞ  ůĂ  ůŽŝ Ğƚ  ĚĞ  ĐŝŶƋ ĂŶƐ 
ƉŽƵƌ ůĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůƐ͘  

>Ă ůŽŝ ϮϴͲϬϬ Ă ĠƚĠ ŵŽĚŝĨŝĠĞ ƉĂƌ ůĂ ůŽŝ ϮϯͲϭϮ Ğƚ ĞůůĞ ĞƐƚ 
ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ ĞŶ ĐŽƵƌƐ ĚĞ ƌĠǀŝƐŝŽŶ͘ 

DĂŝƐ ĂǀĂŶƚ ĚĞ ƉĞŶƐĞƌ ă ƐĂ ƌĠǀŝƐŝŽŶ͕ ůĂ ŵŝƐĞ ĞŶ ƈƵǀƌĞ 
ĚĞ  ĐĞƚƚĞ  ůŽŝ  Ă  ĚŽŶŶĠ  ůŝĞƵ  ă  ƵŶ  ĞŶƐĞŵďůĞ  ĚĞ  ƚĞǆƚĞƐ 
Ě͛ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ  ƋƵŝ  ŽŶƚ  ĠƚĠ  ĂĚŽƉƚĠƐ͘  /ů  Ɛ͛ĂŐŝƚ  ĞŶ 
ů͛ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ ĚƵ ϭϱϭ ͗ 

ͻ   ĠĐƌĞƚ  ŶΣ  ϮͲϬϵͲϮϱϯ  ĚƵ  ϭϴ  ũƵŝůůĞƚ  ϮϬϬϴ  ƉŽƌƚĂŶƚ 
ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ  Ğƚ  ĨŝǆĂŶƚ  ůĂ  ůŝƐƚĞ  ĚĞƐ 
ĚĠĐŚĞƚƐ ĚĂŶŐĞƌĞƵǆ ͖ 

ͻ   ĠĐƌĞƚ  ŶΣ  ϮͲϬϵͲϭϯϵ  ĚƵ  Ϯϭ  ŵĂŝ  ϮϬϬϵ  ƌĞůĂƚŝĨ  ă  ůĂ 
ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ  ŵĠĚŝĐĂƵǆ  Ğƚ 
ƉŚĂƌŵĂĐĞƵƚŝƋƵĞƐ ͖ 

ͻ   ĠĐƌĞƚ ŶΣ ϮͲϬϵͲϮϴϰ ĚƵ ϴ ĚĠĐĞŵďƌĞ ϮϬϬϵ ĨŝǆĂŶƚ ůĞƐ 
ƉƌŽĐĠĚƵƌĞƐ  ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞƐ  Ğƚ  ůĞƐ  ƉƌĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶƐ 
ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ ƌĞůĂƚŝǀĞƐ ĂƵǆ ĚĠĐŚĂƌŐĞƐ ĐŽŶƚƌƀůĠĞƐ ͖ 

ͻ   ĠĐƌĞƚ  ŶΣ  ϮͲϬϵͲϱϯϴ  ĚƵ  ϮϮ  ŵĂƌƐ  ϮϬϭϬ  ĨŝǆĂŶƚ  ůĞƐ 
ŵŽĚĂůŝƚĠƐ Ě͛ĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ ĚƵ ƉůĂŶ ĚŝƌĞĐƚĞƵƌ ŶĂƚŝŽŶĂů 
ĚĞ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ĚĂŶŐĞƌĞƵǆ ͖ 

ͻ   ĠĐƌĞƚ ŶΣ ϮͲϬϴͲϮϰϯ ĚƵ ϭϳ ŵĂƌƐ ϮϬϭϬ ŝŶƐƚŝƚƵĂŶƚ ůĂ 
 ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ ĚĞƐ ƉŽůǇĐŚůŽƌŽďŝƉŚĠŶǇůĞƐ ;W  Ϳ ͖ 

ͻ   ĠĐƌĞƚ ŶΣ ϮͲϭϰͲϴϱ ĚƵ ϮϬ  ũĂŶǀŝĞƌ ϮϬϭϱ ƌĞůĂƚŝĨ ă  ůĂ 
ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ  ĚĂŶŐĞƌĞƵǆ  Ğƚ  ƐĞƐ  ĂƌƌġƚĠƐ 
Ě͛ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ͖ 

ͻ   ĠĐƌĞƚ  ŶΣ  Ϯ͘ϭϳ͘ϱϴϳ  ĚƵ  ϭϵ  Ăǀƌŝů  ϮϬϭϴ  ƌĞůĂƚŝĨ  ă  ůĂ 
ĨŝǆĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ  Ğƚ  ŵŽĚĂůŝƚĠƐ 
ĚΖŝŵƉŽƌƚĂƚŝŽŶ͕  ĚΖĞǆƉŽƌƚĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ĚĞ  ƚƌĂŶƐŝƚ  ĚĞƐ 
ĚĠĐŚĞƚƐ ͖ 



 

ϮϮϳ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϭϬ ͗ 'ĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ  ĠĐŚĞƚƐ  
Θ  ĐŽŶŽŵŝĞ  ŝƌĐƵůĂŝƌĞ 

ͻ   ĠĐƌĞƚ  ŶΣ  ϮͲϬϵͲϮϴϱ  ĚƵ  ϲ  ũƵŝůůĞƚ  ϮϬϭϬ  ĨŝǆĂŶƚ  ůĞƐ 
ŵŽĚĂůŝƚĠƐ  Ě͛ĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ  ĚƵ  ƉůĂŶ  ĚŝƌĞĐƚĞƵƌ 
ƉƌĠĨĞĐƚŽƌĂů  ŽƵ  ƉƌŽǀŝŶĐŝĂů  ĚĞ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ 
ŵĠŶĂŐĞƌƐ  Ğƚ  ĂƐƐŝŵŝůĠƐ  Ğƚ  ůĂ  ƉƌŽĐĠĚƵƌĞ 
Ě͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞ  ů͛ĞŶƋƵġƚĞ ƉƵďůŝƋƵĞ ĂĨĨĠƌĞŶƚĞ ă 
ĐĞ ƉůĂŶ ͖ 

ͻ   ĠĐƌĞƚ  ŶΣ  ϮͲϬϵͲϲϴϯ  ĚƵ  ϲ  ũƵŝůůĞƚ  ϮϬϭϬ  ĨŝǆĂŶƚ  ůĞƐ 
ŵŽĚĂůŝƚĠƐ Ě͛ĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ ĚƵ ƉůĂŶ ĚŝƌĞĐƚĞƵƌ ƌĠŐŝŽŶĂů 
ĚĞ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ  ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůƐ͕  ŵĠĚŝĐĂƵǆ  Ğƚ 
ƉŚĂƌŵĂĐĞƵƚŝƋƵĞƐ  ŶŽŶ  ĚĂŶŐĞƌĞƵǆ͕  ĚĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ 
ƵůƚŝŵĞƐ͕  ĂŐƌŝĐŽůĞƐ  Ğƚ  ŝŶĞƌƚĞƐ  Ğƚ  ůĂ  ƉƌŽĐĠĚƵƌĞ 
Ě͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞ  ů͛ĞŶƋƵġƚĞ ƉƵďůŝƋƵĞ ĂĨĨĠƌĞŶƚĞ ă 
ĐĞ ƉůĂŶ ͖ 

ͻ   ĠĐƌĞƚ ŶΣϮͲϬϵͲϴϱ ĚƵ ϲ ƐĞƉƚĞŵďƌĞ ϮϬϭϭ ƌĞůĂƚŝĨ ă ůĂ 
ĐŽůůĞĐƚĞ͕  ĂƵ  ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ͕  Ğƚ  ĂƵ  ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ  ĚĞ 
ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ ŚƵŝůĞƐ ƵƐĂŐĠĞƐ ͖ 

ͻ   ĠĐƌĞƚ  ŶΣϮͲϭϮͲϭϳϮ  ĚƵ  ϰ  ŵĂŝ  ϮϬϭϮ  ĨŝǆĂŶƚ  ůĞƐ 
ƉƌĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶƐ  ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ  ƌĞůĂƚŝǀĞƐ  ă  ů͛ĠůŝŵŝŶĂƚŝŽŶ 
Ğƚ  ĂƵǆ  ƉƌŽĐĠĚĠƐ  ĚĞ  ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ƉĂƌ 
ŝŶĐŝŶĠƌĂƚŝŽŶ ͖ 

ͻ   ƌƌġƚĠ  ĐŽŶũŽŝŶƚ  ĚƵ  DŝŶŝƐƚƌĞ  ĚĞ  ů͛ ŶĞƌŐŝĞ͕  ĚĞƐ 
DŝŶĞƐ͕  ĚĞ  ů͛ ĂƵ  Ğƚ  ĚĞ  ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  Ğƚ  ĚƵ 
DŝŶŝƐƚƌĞ ĚĞ ů͛/ŶƚĠƌŝĞƵƌ ŶΣ ϯϰϭϯͲϭϭ ĚƵ ϮϬ ĚĠĐĞŵďƌĞ 
ϮϬϭϮ  ĨŝǆĂŶƚ  ůĞƐ  ƚĞƌŵĞƐ  ĚĞ  ƌĠĨĠƌĞŶĐĞƐ  ƌĞůĂƚŝĨƐ  ă 
ů͛ĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ ĚƵ ƉůĂŶ ĚŝƌĞĐƚĞƵƌ ƌĠŐŝŽŶĂů ĚĞ ŐĞƐƚŝŽŶ 
ĚĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ  ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůƐ͕  ŵĠĚŝĐĂƵǆ  Ğƚ 
ƉŚĂƌŵĂĐĞƵƚŝƋƵĞƐ  ŶŽŶ  ĚĂŶŐĞƌĞƵǆ͕  ĚĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ 
ƵůƚŝŵĞƐ͕ ĂŐƌŝĐŽůĞƐ Ğƚ ŝŶĞƌƚĞƐ ͖ 

ͻ   ƌƌġƚĠ  ĐŽŶũŽŝŶƚ  ĚƵ  DŝŶŝƐƚƌĞ  ĚĞ  ůΖ/ŶƚĠƌŝĞƵƌ  Ğƚ  ĚƵ 
ƐĞĐƌĠƚĂŝƌĞ ĚΖ ƚĂƚ ĂƵƉƌğƐ ĚƵ DŝŶŝƐƚƌĞ ĚĞ  ůΖ ŶĞƌŐŝĞ͕ 
ĚĞƐ DŝŶĞƐ͕ ĚĞ ůΖ ĂƵ Ğƚ ĚĞ ůΖ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͕ ĐŚĂƌŐĠ 
ĚĞ  ůΖĞĂƵ Ğƚ ĚĞ ůΖĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ŶΣ ϮϴϭϳͲϭϬ ĚƵ ϭϵ 
Ăǀƌŝů ϮϬϭϭ ƌĞůĂƚŝĨ ĂƵǆ ĐƌŝƚğƌĞƐ ĚΖĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ ĚƵ ƉůĂŶ 
ĚŝƌĞĐƚĞƵƌ ƉƌĠĨĞĐƚŽƌĂů ŽƵ ƉƌŽǀŝŶĐŝĂů ĚĞ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ 
ĚĠĐŚĞƚƐ ŵĠŶĂŐĞƌƐ Ğƚ ĂƐƐŝŵŝůĠƐ ͖ 

ͻ   ƌƌġƚĠ ĚĞ ůĂ ŵŝŶŝƐƚƌĞ ĚĠůĠŐƵĠĞ ĂƵƉƌğƐ ĚƵ DŝŶŝƐƚƌĞ 
ĚĞ  ůΖ ŶĞƌŐŝĞ͕  ĚĞƐ  DŝŶĞƐ͕  ĚĞ  ůΖ ĂƵ  Ğƚ  ĚĞ 
ůΖ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͕  ĐŚĂƌŐĠĞ  ĚĞ  ůΖĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ        
ŶΣ  ϯϭϴϰͲϭϱ  ĚƵ  Ϯϯ  ƐĞƉƚĞŵďƌĞ  ϮϬϭϱ  ƉƌŝƐ  ƉŽƵƌ 
ůΖĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĂƌƚŝĐůĞƐ  ϱ͕  ϲ͕  ϳ  Ğƚ  ϭϭ  ĚƵ  ĚĠĐƌĞƚ                     
ŶΣ ϮͲϭϰͲϴϱ ĚƵ ϮϬ ũĂŶǀŝĞƌ ϮϬϭϱ ƌĞůĂƚŝĨ ă  ůĂ ŐĞƐƚŝŽŶ 
ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ĚĂŶŐĞƌĞƵǆ ͖ 

ͻ   ƌƌġƚĠ ĚĞ ůĂ ŵŝŶŝƐƚƌĞ ĚĠůĠŐƵĠĞ ĂƵƉƌğƐ ĚƵ DŝŶŝƐƚƌĞ 
ĚĞ  ůΖ ŶĞƌŐŝĞ͕  ĚĞƐ  DŝŶĞƐ͕  ĚĞ  ůΖ ĂƵ  Ğƚ  ĚĞ 
ůΖ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͕  ĐŚĂƌŐĠĞ  ĚĞ  ůΖĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ                    
ŶΣ ϮϴϱϬͲϭϱ ĚƵ ϭϬ ĂŽƸƚ ϮϬϭϱ ĨŝǆĂŶƚ ůĞƐ ƉƌĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶƐ 
ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞƐ  ƌĞůĂƚŝǀĞƐ  ă  ůĂ  ĐŽůůĞĐƚĞ  Ğƚ  ă  ůĂ 
ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ďĂƚƚĞƌŝĞƐ ƵƐĂŐĠĞƐ ͖ 

ͻ   ƌƌġƚĠ ĐŽŶũŽŝŶƚ ŶΣ ϭϱϬϰͲϭϴ ĚƵ Ϯϭ ŵĂŝ ϮϬϭϴ ĨŝǆĂŶƚ 
ůĞƐ  ǀĂůĞƵƌƐ  ůŝŵŝƚĞƐ  ƐĞĐƚŽƌŝĞůůĞƐ  ĚĞ  ĚĠŐĂŐĞŵĞŶƚ͕ 
Ě͛ĠŵŝƐƐŝŽŶ  ŽƵ  ĚĞ  ƌĞũĞƚ  ĚĞ  ƉŽůůƵĂŶƚƐ  ĚĂŶƐ  ů͛Ăŝƌ 

ĠŵĂŶĂŶƚ  ĚĞƐ  ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶƐ  ĚĞ  ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ  ĚĞ 
ĐŝŵĞŶƚ  Ğƚ  ĚĞƐ  ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶƐ  ĚĞ  ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ  ĚĞ 
ĐŝŵĞŶƚ ƉƌĂƚŝƋƵĂŶƚ ůĂ ĐŽͲŝŶĐŝŶĠƌĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ͖ 

ͻ   ƌƌġƚĠ ĚƵ DŝŶŝƐƚƌĞ ĚĞ  ů͛ ŶĞƌŐŝĞ͕ ĚĞƐ DŝŶĞƐ Ğƚ ĚĞ 
ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ŶΣϭϯϰϬͲϮϬ ĚƵ ϮϮ ŬĂĂĚĂϭϰϰϭ ;ϭϰ 
ũƵŝůůĞƚ  ϮϬϮϬͿ  ƉƌŝƐ  ĞŶ  ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ 
ĚŝƐƉŽƐŝƚŝŽŶƐ  ĚƵ  ĚĠĐƌĞƚ  ŶΣϮͲϭϳͲϱϴϳ  ĚƵ  Ϯ  ƌĂďŝŝ  // 
ϭϰϰϬ ;ϭϬ ĚĠĐĞŵďƌĞ ϮϬϭϴͿ ĨŝǆĂŶƚ ůĞƐ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ Ğƚ 
ůĞƐ ŵŽĚĂůŝƚĠƐ  Ě͛ŝŵƉŽƌƚĂƚŝŽŶ͕  Ě͛ĞǆƉŽƌƚĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ĚĞ 
ƚƌĂŶƐŝƚ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ;ǀĞƌƐŝŽŶ ĂƌĂďĞͿ ͖ 

ͻ   ƌƌġƚĠ ĚƵ DŝŶŝƐƚƌĞ ĚĞ  ů͛ ŶĞƌŐŝĞ͕ ĚĞƐ DŝŶĞƐ Ğƚ ĚĞ 
ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ŶΣ ϭϯϯϵͲϮϬ ĚƵ ϮϮ ŬĂĂĚĂϭϰϰϭ ;ϭϰ 
ũƵŝůůĞƚ  ϮϬϮϬͿ  ĨŝǆĂŶƚ  ůĂ  ůŝƐƚĞ  ĚĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ  ŶŽŶ 
ĚĂŶŐĞƌĞƵǆ ƉŽƵǀĂŶƚ ġƚƌĞ ĂƵƚŽƌŝƐĠƐ ă ů͛ŝŵƉŽƌƚĂƚŝŽŶ͘ 

  ĂĚƌĞ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞů 

>Ğ ƐĞĐƚĞƵƌ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ƐŽůŝĚĞƐ ĐŽŶŶĂŝƚ ů͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ 
ĚĞ  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ  ŵŝŶŝƐƚğƌĞƐ͕  ƚŽƵƚĞĨŽŝƐ͕  ůĞƐ  ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚƐ 
ŵŝŶŝƐƚĠƌŝĞůƐ ĂĐƚŝĨƐ ĚĂŶƐ  ůĂ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ƐŽůŝĚĞƐ 
ƐŽŶƚ ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ ͗  

  >Ğ  DŝŶŝƐƚğƌĞ  ĚĞ  ů͛/ŶƚĠƌŝĞƵƌ  ă  ƚƌĂǀĞƌƐ  >Ă 
 ŝƌĞĐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ZĠƐĞĂƵǆ  WƵďůŝĐƐ  >ŽĐĂƵǆ  ƋƵŝ  ũŽƵĞ  ƵŶ 
ƌƀůĞ  ŵĂũĞƵƌ  ĚĂŶƐ  ů͛ĞǆĠĐƵƚŝŽŶ  Ğƚ  ůĞ  ƐƵŝǀŝ  ĚƵ 
WƌŽŐƌĂŵŵĞ  EĂƚŝŽŶĂů  ƉŽƵƌ  ůĂ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚĞƐ   ĠĐŚĞƚƐ 
DĠŶĂŐĞƌƐ  ;WE DͿ  Ğƚ  ůĂ   ŝƌĞĐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  &ŝŶĂŶĐĞƐ 
>ŽĐĂůĞƐ ; &>Ϳ ƉĂƌ ƐŽŶ ŝŵƉůŝĐĂƚŝŽŶ ĚĂŶƐ ůĂ ƌĠĨŽƌŵĞ ĚĞ 
ůĂ  ĨŝƐĐĂůŝƚĠ  ůŽĐĂůĞ  Ğƚ  ĚĂŶƐ  ůĞƐ  ĂƐƉĞĐƚƐ  ƌĞůĞǀĂŶƚ  ĚƵ 
ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ƐĞƌǀŝĐĞƐ ƉƵďůŝĐƐ ĐŽŵŵƵŶĂƵǆ ͖  

  >Ğ   ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  ;  Ϳ  ĞŶ 
ĐŚĂƌŐĞ ĚĞ ů͛ĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ Ğƚ ĚĞ ůĂ ŵŝƐĞ ĞŶ ƈƵǀƌĞ ĚĞ ůĂ 
ƉŽůŝƚŝƋƵĞ  ŶĂƚŝŽŶĂůĞ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ĚŽŵĂŝŶĞ ĚĞ  ůĂ  ŐĞƐƚŝŽŶ 
ĚĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ͕  ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ  ƉĂƌ  ůĞ  ƌĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ  ĚƵ 
ĐĂĚƌĞ  ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞů  Ğƚ  ũƵƌŝĚŝƋƵĞ  ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ůĂ 
ƉƌĠǀĞŶƚŝŽŶ Ğƚ ůĞ ĐŽŶƚƌƀůĞ ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂů͘ 

>ĞƐ  ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚƐ ĚĞ ůĂ ^ĂŶƚĠ Ğƚ ĚĞ ů͛/ŶĚƵƐƚƌŝĞ ƐŽŶƚ 
ŝŵƉůŝƋƵĠƐ ĂƵƐƐŝ͕ ĐŚĂĐƵŶ ĞŶ ĐĞ ƋƵŝ ůĞ ĐŽŶĐĞƌŶĞ͕ ĚĂŶƐ ůĂ 
ƉƌŽďůĠŵĂƚŝƋƵĞ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ͘ 

 Ŷ  ƉůƵƐ  ĚĞƐ  ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚƐ  ŵŝŶŝƐƚĠƌŝĞůƐ͕  ůĞƐ 
ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ ĐŝͲĂƉƌğƐ  ŝŶƚĞƌǀŝĞŶŶĞŶƚ ĚĂŶƐ ůĂ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ 
ĚĠĐŚĞƚƐ ƐƵƌƚŽƵƚ ůĞƐ  D ͘ 

   ŽŵŵƵŶĞƐ 

>ĞƐ  ĐŽŵŵƵŶĞƐ  ƐŽŶƚ͕  ƐĞůŽŶ  ůĂ  ůŽŝ  ϭϭϯͲϭϰ͕  ůĞƐ 
ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ ĚĞ ůĂ ƉƌŽƉƌĞƚĠ Ğƚ ĚŽŶĐ ĚĞ ůĂ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ 
ĚĠĐŚĞƚƐ ƐŽůŝĚĞƐ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ ůĞƵƌ ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞƐ͘ /ůƐ ƐŽŶƚ ĚĞ 
ĐĞ  ĨĂŝƚ  ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ  Ě͛ĂƉƉůŝƋƵĞƌ  ů͛ĞƐƉƌŝƚ  ĚĞ  ůĂ  ůŽŝ 
ƌĞƉŽƐĂŶƚ ƐƵƌ ůĞ ƉƌŝŶĐŝƉĞ ͨ ƉŽůůƵĞƵƌͬƉĂǇĞƵƌ ͩ ƉŽƵƌ ƋƵĞ 
ůĂ ƚĂǆĞ ƐƵƌ ůĞƐ ƐĞƌǀŝĐĞƐ ĐŽŵŵƵŶĂƵǆ ƋƵ͛ĞůůĞƐ ƉĞƌĕŽŝǀĞŶƚ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϮϮϴ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

ĚĞ  ůĂ  ƉĂƌƚ  ĚƵ  ĐŝƚŽǇĞŶ  ƐŽŝƚ  ůĂ  ũƵƐƚĞ  ƌĠŵƵŶĠƌĂƚŝŽŶ  ĚƵ 
ƐĞƌǀŝĐĞ ƋƵŝ ůƵŝ ĞƐƚ ĨŽƵƌŶŝ͘ 

^ŽƵǀĞŶƚ  ĐĞƐ  ĐŽŵŵƵŶĞƐ  ƐŽŶƚ  ŽƌŐĂŶŝƐĠĞƐ  ĞŶ 
ŐƌŽƵƉĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ĐŽŵŵƵŶĞƐ  ŽƵ  ĞŶ  ŐƌŽƵƉĞŵĞŶƚ  ĚĞ 
ĐŽůůĞĐƚŝǀŝƚĠƐ  ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ  ƉŽƵƌ  ĨĠĚĠƌĞƌ  ůĞƵƌ ŵŽǇĞŶ  Ğƚ 
ŽƉƚŝŵŝƐĞƌ ůĂ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚƵ ƐĞƌǀŝĐĞ ĚĞ ƉƌŽƉƌĞƚĠ͘  ĂŶƐ ĚĞƐ 
ĐĂƐ  ƉůƵƐ  ƌĂƌĞƐ͕  ĐĞƐ  ĐŽŵŵƵŶĞƐ  ƌĞĐŽƵƌĞŶƚ  ă  ůĂ 
ĐŽŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ  ĚĞ  ^ŽĐŝĠƚĠƐ  ĚĞ   ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  >ŽĐĂůĞ 
ƉŽƵƌ ůƵŝ ĚĠůĠŐƵĞƌ ĐĞƚƚĞ ƚąĐŚĞ͘ 

 ĞǀĂŶƚ  ůΖĂďƐĞŶĐĞ  ĚΖƵŶ  ĐĂĚƌĞ  ŐĠŶĠƌĂů  ĐŽŚĠƌĞŶƚ 
ĂƐƐƵƌĂŶƚ ƵŶĞ ƐŽƵƚĞŶĂďŝůŝƚĠ ĚĂŶƐ  ůĂ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚƵ ƐĞĐƚĞƵƌ 
ĚĞ  ƉƌŽƉƌĞƚĠ  ƉĂƌ  ůĞƐ  ĐŽŵŵƵŶĞƐ͕  ƵŶ  ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ  ĚĞ 
ƐƵďǀĞŶƚŝŽŶƐ  Ă  ĠƚĠ  ŽƌŐĂŶŝƐĠ  ƐŽƵƐ  ĨŽƌŵĞƐ  Ě͛ĂŝĚĞƐ  ĂƵǆ 
ƉƌŽũĞƚƐ  ĚĞ  ĚĠĐŚĂƌŐĞƐ  ĐŽŶƚƌƀůĠĞƐ  ŽƵ  ĚĞ 
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ĐŽůůĞĐƚĞ͕ ůĞ ƚŽƵƚ ĂƚƚƌŝďƵĠ ƉĂƌ 
ůĞ ďƵĚŐĞƚ ĚĞƐ ͨ ĐŚĂƌŐĞƐ ĐŽŵŵƵŶĞƐ ͩ  ĂƵ ƚŝƚƌĞ ĚĞ ůĂ ds ͘ 

   ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ EĂƚŝŽŶĂůĞ ĚƵ WE D 

 ŽŵƉŽƐĠĞ  ĚĞƐ  ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚƐ  ŵŝŶŝƐƚĠƌŝĞůƐ  ĚĞ 
ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͕  ĚĞ  ů͛/ŶƚĠƌŝĞƵƌ  ; ' >Ͳ   Ϳ͕  ĚĞ 
ů͛ ĐŽŶŽŵŝĞ Ğƚ ĚĞƐ &ŝŶĂŶĐĞƐ͕ ĚĞƐ  ĨĨĂŝƌĞƐ 'ĠŶĠƌĂůĞƐ Ğƚ 
ĚĞ  ůĂ 'ŽƵǀĞƌŶĂŶĐĞ ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ĚƵ  &ŽŶĚƐ Ě͛ ƋƵŝƉĞŵĞŶƚ 
 ŽŵŵƵŶĂů͕ ĐĞƚƚĞ ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ ĞƐƚ ĐŚĂƌŐĠĞ ĚĞ ϭϱϮ ͗  

ͻ   ŽŽƌĚŽŶŶĞƌ  ůĂ  ŵŝƐĞ  ĞŶ  ƈƵǀƌĞ  ĚƵ  WE D  Ğƚ 
ƉƌŽƉŽƐĞƌ  ůĞƐ  ŽƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶƐ  ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞƐ  ƉŽƵƌ 
ů͛ĞǆĠĐƵƚŝŽŶ ĞĨĨŝĐŝĞŶƚĞ ĚƵ ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ ĚĞ  ƌĠĨŽƌŵĞ 
ĚƵ ƐĞĐƚĞƵƌ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ŵĠŶĂŐĞƌƐ ͖  

ͻ    ƐƐƵƌĞƌ ůĞ ƐƵŝǀŝ Ğƚ ů͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶƐ Ğƚ 
ƌĠƐƵůƚĂƚƐ ĚƵ WE D ĂŝŶƐŝ ƋƵĞ ůĞ ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ ƉŽƵƌ ůĂ 
ƌĠĨŽƌŵĞ ĚƵ ƐĞĐƚĞƵƌ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ŵĠŶĂŐĞƌƐ ͖  

ͻ    ǆĂŵŝŶĞƌ  Ğƚ  ĂĚŽƉƚĞƌ  ůĞƐ  ƉůĂŶƐ  Ě͛ĂĐƚŝŽŶ  ĂŶŶƵĞůƐ 
ƉŽƵƌ  ů͛ĂůůŽĐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞƐ  ĚƵ 
WE D  ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ůĞƐ  ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶƐ  ĚĞ  ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ͕ 
ůĞƐ ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ͕ ŵĂŶƵĞůƐ Ğƚ ŐƵŝĚĞƐ ƌĞůĂƚŝĨƐ ă ůĂ ŵŝƐĞ 
ĞŶ  ƈƵǀƌĞ  ĚĞƐ  ĐŽŵƉŽƐĂŶƚĞƐ  Ğƚ  ĚĞƐ  ĂĐƚŝŽŶƐ 
Ě͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ ĚƵ WE D ͖ 

ͻ   sĂůŝĚĞƌ  Ğƚ  ĂƐƐƵƌĞƌ  ůĞ  ƐƵŝǀŝ  ĚĞƐ  ĂĐƚŝŽŶƐ  ĚĞ 
ƌĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ  ĐĂƉĂĐŝƚĠƐ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ƐĞĐƚĞƵƌ  ĚĞƐ 
ĚĠĐŚĞƚƐ ŵĠŶĂŐĞƌƐ ͖ 

ͻ    ǆĂŵŝŶĞƌ Ğƚ ǀĂůŝĚĞƌ ůĞƐ ƌĂƉƉŽƌƚƐ Ě͛ĂǀĂŶĐĞŵĞŶƚ ĚƵ 
WE D  ƉƌĠƉĂƌĠ  ƉĂƌ  ů͛hŶŝƚĠ  ĚĞ  'ĞƐƚŝŽŶ  ĚƵ 
WƌŽŐƌĂŵŵĞ ;h'WͿ͘  

  hŶŝƚĠ ĚĞ 'ĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ WƌŽũĞƚƐ ;h'WͿ 

 ĞƚƚĞ  ƵŶŝƚĠ  ĐƌĠĠĞ  ĂƵ  ƐĞŝŶ  ĚĞ  ůĂ   ' >ͬ   ͕ 
ĐŽŵƉƌĞŶĚ  ůĞƐ  ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚƐ  ĚĞƐ  DŝŶŝƐƚğƌĞ  ĚĞ 
ů͛/ŶƚĠƌŝĞƵƌ Ğƚ ĚĞ ůΖ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͘  ůůĞ ĞƐƚ ĐŚĂƌŐĠĞ ĚĞ ͗  

ͻ  >͛ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕  ůĂ  ƉůĂŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ůĞ  ƐƵŝǀŝ  ĚĞƐ 
ƉƌŽŐƌĂŵŵĂƚŝŽŶƐ ĚĞ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ͖  

ͻ  >͛ĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĠƚƵĚĞƐ  ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞůůĞƐ͕ 
ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ  Ğƚ  ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞƐ  ůŝĠĞƐ  ă  ůĂ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ĚĠĐŚĞƚƐ ŵĠŶĂŐĞƌƐ Ğƚ ĂƐƐŝŵŝůĠƐ ͖ 

ͻ  >͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĐƌŝƚğƌĞƐ  Ě͛ŽĐƚƌŽŝ  ĚƵ  ƐŽƵƚŝĞŶ 
ĨŝŶĂŶĐŝĞƌ ĂƵ ƉƌŽĨŝƚ ĚĞƐ ĐŽůůĞĐƚŝǀŝƚĠƐ ůŽĐĂůĞƐ ͖ 

ͻ  >Ğ  ƌĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ  ĐĂƉĂĐŝƚĠƐ  ĚĞƐ  ĐŽůůĞĐƚŝǀŝƚĠƐ 
ůŽĐĂůĞƐ  ĚĂŶƐ  ůĞƐ  ĂĐƚŝŽŶƐ  Ě͛ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ 
ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ͘ 

  ĂĚƌĞ KƉĠƌĂƚŝŽŶŶĞů 

  WƌŽŐƌĂŵŵĞ EĂƚŝŽŶĂůĞ ĚĞ  ůĂ 'ĞƐƚŝŽŶ 
ĚĞƐ  ĠĐŚĞƚƐ DĠŶĂŐĞƌƐ 

>Ğ  WƌŽŐƌĂŵŵĞ  EĂƚŝŽŶĂů  ĚĞƐ   ĠĐŚĞƚƐ  DĠŶĂŐĞƌƐ 
;WE DͿ  Ă  ĠƚĠ  ůĂŶĐĠ  ĞŶ  ϮϬϬϳ͕  ĐŽŶũŽŝŶƚĞŵĞŶƚ  ƉĂƌ  ůĞ 
DŝŶŝƐƚğƌĞ  ĚĞ  ů͛/ŶƚĠƌŝĞƵƌ  Ğƚ  ůĞ   ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ  ĚĞ 
ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  ĂǀĞĐ  ĐŽŵŵĞ  ƉƌŝŶĐŝƉĂů  ďƵƚ  ůĂ 
ƐƚƌƵĐƚƵƌĂƚŝŽŶ Ğƚ ůĂ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ' D  ĂƵ 
ŶŝǀĞĂƵ ŶĂƚŝŽŶĂů ƐƵƌ ůĞ ƉůĂŶ ĚĞ ůĂ ĐŽůůĞĐƚĞ ŵĂŝƐ ĂƵƐƐŝ ůĞ 
ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ  Ğƚ  ĚĞ  ůĂ  ŵŝƐĞ  ĞŶ  ĚĠĐŚĂƌŐĞ  ĐŽŶƚƌƀůĠĞ 
;ĞŶĨŽƵŝƐƐĞŵĞŶƚ͕  ƌĞĐǇĐůĂŐĞ ĞƚͬŽƵ  ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶͿ͕  ůĞ  ƚŽƵƚ 
ĚĂŶƐ  ƵŶĞ  ǀŝƐŝŽŶ  ĚĞ  ƌĞƐƉĞĐƚ  ĚĞƐ  ĞǆŝŐĞŶĐĞƐ 
ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞƐ  ƐƵƌ  ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ  ĚĞƐ  ŵĂŝůůŽŶƐ  ĚƵ 
ĐǇĐůĞ ĚĞ ǀŝĞ ĚĞƐĚŝƚƐ ĚĠĐŚĞƚƐ͘  

>Ğ WE D ĐŽŵƉƌĞŶĚ ϰ ĚŽŵĂŝŶĞƐ ĚĞ ƌĠĨŽƌŵĞ ͗  

ϭ͘  >͛ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ŐŽƵǀĞƌŶĂŶĐĞ ĚƵ ƐĞĐƚĞƵƌ ͖  
Ϯ͘  >Ă ƐŽƵƚĞŶĂďŝůŝƚĠ  ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞůůĞ Ğƚ ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞ ĚĞƐ 

ƐĞƌǀŝĐĞƐ ĚĞ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ŵĠŶĂŐĞƌƐ ͖  
ϯ͘  >͛ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ 

ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞƐ Ğƚ ƐŽĐŝĂůĞƐ ĚƵ ƐĞĐƚĞƵƌ ͖  
ϰ͘  >Ğ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ĨŝůŝğƌĞƐ ĚĞ ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ͘  

>Ğ  ƉŝůŽƚĂŐĞ  ĚĞ  ĐĞ  ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ  ĞƐƚ  ĂƐƐƵƌĠ  ƉĂƌ  ƵŶĞ 
hŶŝƚĠ ĚĞ 'ĞƐƚŝŽŶ ;h'WͿ Ğƚ ůĂ  ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ EĂƚŝŽŶĂůĞ ĚƵ 
WE D͘  /ů  ĐŽŵƉƌĞŶĚ  ĠŐĂůĞŵĞŶƚ  ƵŶ  ǀŽůĞƚ  Ě͛ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ 
ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ ĂƵ ƉƌŽĨŝƚ ĚĞ ů͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ĐĞŶƚƌĂůĞ Ğƚ ĚĞƐ 
ĐŽŵŵƵŶĞƐ͘ 

>ĞƐ ŽďũĞĐƚŝĨƐ ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞƐ ĚƵ WE D ƉŽƌƚĞŶƚ ƐƵƌ ƵŶĞ 
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĚƵ ƐĞĐƚĞƵƌ͕ ĞŶ ů͛ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ ƐƵƌ ůĂ 
ŵŝƐĞ ĞŶ ƉůĂĐĞ Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞƐ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ ƉĞƌŵĞƚƚĂŶƚ ƵŶĞ 
ƌĂƚŝŽŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ 
ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ƉĂƌ  ĚĞƐ  ĂĐƚŝŽŶƐ  ĚĞ  ƌĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚƐ  ĚĞ 
ĐĂƉĂĐŝƚĠƐ ĚĞƐ ĐŽůůĞĐƚŝǀŝƚĠƐ ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ͘ >ĞƐ ŽďũĞĐƚŝĨƐ ĚƵ 
WE D ƐŽŶƚ ĚĠĐůŝŶĠƐ ĐŽŵŵĞ ƐƵŝƚ ͗ 

ͻ   ƐƐƵƌĞƌ  ůĂ  ĐŽůůĞĐƚĞ  ĚĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ  ŵĠŶĂŐĞƌƐ  ƉŽƵƌ 
ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ ƵŶ ƚĂƵǆ ĚĞ ĐŽůůĞĐƚĞ ĞŶ ŵŝůŝĞƵ ƵƌďĂŝŶ ĚĞ 
ϵϬй ĞŶ ϮϬϮϬ Ğƚ ϭϬϬй ĞŶ ϮϬϯϬ ͖ 



 

ϮϮϵ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϭϬ ͗ 'ĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ  ĠĐŚĞƚƐ  
Θ  ĐŽŶŽŵŝĞ  ŝƌĐƵůĂŝƌĞ 

ͻ  ZĠĂůŝƐĞƌ  ůĞƐ  ĚĠĐŚĂƌŐĞƐ  ĐŽŶƚƌƀůĠĞƐ  ĚĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ 
ŵĠŶĂŐĞƌƐ Ğƚ ĂƐƐŝŵŝůĠƐ ĂƵ ƉƌŽĨŝƚ ĚĞ ƚŽƵƐ ůĞƐ ĐĞŶƚƌĞƐ 
ƵƌďĂŝŶƐ ;ϭϬϬйͿ ă ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ ϮϬϮϮ ͖ 

ͻ  &ĞƌŵĞƌ  ŽƵ  ƌĠŚĂďŝůŝƚĞƌ  ƚŽƵƚĞƐ  ůĞƐ  ĚĠĐŚĂƌŐĞƐ 
ƐĂƵǀĂŐĞƐ ;ϮϬϮϮͿ ͖ 

ͻ  'ĠŶĠƌĂůŝƐĞƌ  ůĞƐ  ƉůĂŶƐ  ĚŝƌĞĐƚĞƵƌƐ  ĚĞ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ĚĠĐŚĞƚƐ  ŵĠŶĂŐĞƌƐ  Ğƚ  ĂƐƐŝŵŝůĠƐ  ƉŽƵƌ  ƚŽƵƚĞƐ  ůĞƐ 
ƉƌĠĨĞĐƚƵƌĞƐ Ğƚ ƉƌŽǀŝŶĐĞƐ ĚƵ ZŽǇĂƵŵĞ ͖ 

ͻ  DŽĚĞƌŶŝƐĞƌ  ůĞ  ƐĞĐƚĞƵƌ  ĚĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ  ƉĂƌ  ƐĂ 
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ͕  ůĞ  ƌĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ 
ĐĂƉĂĐŝƚĠƐ  Ğƚ  ůĂ  ŵŝƐĞ  ĞŶ  ƉůĂĐĞ  ĚĞƐ  ƐǇƐƚğŵĞƐ  ĚĞ 
ĐŽŶƚƌƀůĞ Ğƚ ĚĞ ƐƵŝǀŝ ͖ 

ͻ   ĠǀĞůŽƉƉĞƌ  ůĂ  ĨŝůŝğƌĞ  ĚĞ  ͨƚƌŝͲƌĞĐǇĐůĂŐĞͲ
ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶͩ ƉŽƵƌ ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ ƵŶ ƚĂƵǆ ĚĞ ƌĞĐǇĐůĂŐĞ 
ĚĞ  ϮϬй  Ğƚ  ĚĞ  ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ  ƐƵƉƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞ͕  ƐŽƵƐ 
Ě͛ĂƵƚƌĞƐ  ĨŽƌŵĞƐ  Ě͛ĂƵ  ŵŽŝŶƐ  ϯϬй  ĚĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ 
ŐĠŶĠƌĠƐ ă ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ ĚĞ ϮϬϮϮ ͖ 

ͻ  &ŽƌŵĞƌ Ğƚ ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĞƌ ƚŽƵƐ  ůĞƐ ĂĐƚĞƵƌƐ ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ 
ƐƵƌ ůĂ ƉƌŽďůĠŵĂƚŝƋƵĞ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ͘ 

  >Ğ  WůĂŶ   ŝƌĞĐƚĞƵƌ  EĂƚŝŽŶĂů  ĚĞƐ 
 ĠĐŚĞƚƐ  ĂŶŐĞƌĞƵǆ  

 Ğ ƉůĂŶ Ă ƉŽƵƌ ŽďũĞĐƚŝĨƐ ͗  

ϭ͘  >Ă ĚĠĨŝŶŝƚŝŽŶ ĚĞƐ ƚĂƵǆ ĚĞ ĐŽůůĞĐƚĞ Ğƚ Ě͛ĠůŝŵŝŶĂƚŝŽŶ 
ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ĚĂŶŐĞƌĞƵǆ ͖  

Ϯ͘  >͛ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƐŝƚĞƐ  ĂƉƉƌŽƉƌŝĠƐ  ĚĞƐƚŝŶĠƐ  ă 
ů͛ŝŵƉůĂŶƚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶƐ Ě͛ĠůŝŵŝŶĂƚŝŽŶ Ğƚ ĚĞ 
ƐƚŽĐŬĂŐĞ  ĚĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ  ĚĂŶŐĞƌĞƵǆ  ĞŶ  ƚĞŶĂŶƚ 
ĐŽŵƉƚĞ ĚĞƐ ůŝĞƵǆ ĚĞ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĚĞ ĐĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ Ğƚ 
ĚĞƐ ŽƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶƐ ĚĞƐ ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ Ě͛ƵƌďĂŶŝƐŵĞ ͖  

ϯ͘  hŶ ŝŶǀĞŶƚĂŝƌĞ ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů ĚǲƵŶĞ ĚƵƌĠĞ ĚĞ Ěŝǆ ĂŶƐ 
ĚĞƐ  ƋƵĂŶƚŝƚĠƐ  ĚĞ  ĚĠĐŚĞƚƐ  ĚĂŶŐĞƌĞƵǆ  Ą  ĠůŝŵŝŶĞƌ 
ƐĞůŽŶ ůĞƵƌ ŽƌŝŐŝŶĞ͕ ůĞƵƌ ŶĂƚƵƌĞ Ğƚ ůĞƵƌ ƚǇƉĞ ͖  

ϰ͘  hŶ ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ Ě͛ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚ ĚĞ ŵġŵĞ ĚƵƌĠĞ 
ĐŽŵƉƌĞŶĂŶƚ  ů͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĐŽƸƚƐ ĚĞ ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ 
ĚĞƐ  ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶƐ  ĚĞ  ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ͕  ĚĞ  ƐƚŽĐŬĂŐĞ͕  ĚĞ 
ƌĞĐǇĐůĂŐĞ ŽƵ ĚĞ ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞ ĐĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ͖  

ϱ͘  >ĞƐ ŵĞƐƵƌĞƐ ă ƉƌĞŶĚƌĞ ĞŶ ŵĂƚŝğƌĞ Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕ 
ĚĞ ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƚŝŽŶ Ğƚ ĚĞ ĐŽŶƐĞŝů͘ 

^ŽŶ  ĂĐƚƵĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ĞƐƚ  ĞŶ  ĐŽƵƌƐ  ĂĨŝŶ  Ě͛ŝŶƚĠŐƌĞƌ  ůĞƐ 
ŶŽƵǀĞůůĞƐ  ŽƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶƐ  ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ  ůĂ  ƉƌŽŵŽƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ĨŝůŝğƌĞƐ ĚĞ ƌĞĐǇĐůĂŐĞ Ğƚ ĚĞ ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ;ŝŵƉůŝĐĂƚŝŽŶ ĚƵ 
ƐĞĐƚĞƵƌ ƉƌŝǀĠͿ͘ 

  >ĞƐ WůĂŶƐ  ŝƌĞĐƚĞƵƌƐ ZĠŐŝŽŶĂƵǆ  

 ĞƐ  ƉůĂŶƐ  ĚŝƌĞĐƚĞƵƌƐ  ƌĠŐŝŽŶĂƵǆ  ĚĞ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ĚĠĐŚĞƚƐ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůƐ͕ ŵĠĚŝĐĂƵǆ Ğƚ ƉŚĂƌŵĂĐĞƵƚŝƋƵĞƐ ŶŽŶ 
ĚĂŶŐĞƌĞƵǆ͕  ĚĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ  ƵůƚŝŵĞƐ͕  ĂŐƌŝĐŽůĞƐ  Ğƚ  ŝŶĞƌƚĞƐ 

ŽŶƚ ƉƌŝƐ ƵŶ ƉĞƵ ĚĞ ƌĞƚĂƌĚ ĚƵ ĨĂŝƚ ĚƵ ŶŽƵǀĞĂƵ ĚĠĐŽƵƉĂŐĞ 
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů͘ /ůƐ Ɛ͛ĂƌƚŝĐƵůĞŶƚ ĂƵƚŽƵƌ ĚĞ ϯ ŽďũĞĐƚŝĨƐ ͗  

   ŝĂŐŶŽƐƚŝĐ ĚĞ ů͛ĠƚĂƚ ĂĐƚƵĞů ͖  
   ŶĂůǇƐĞ  ƉƌŽƐƉĞĐƚŝǀĞ  Ğƚ  ĚĠĨŝŶŝƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ƐĐĠŶĂƌŝŽƐ ͖  

  WƌŽƉŽƐŝƚŝŽŶ Ğƚ ƌĠĚĂĐƚŝŽŶ ĚƵ ƉůĂŶ ĚŝƌĞĐƚĞƵƌ 
ƌĠŐŝŽŶĂů͘  

ϱ WůĂŶƐ ŽŶƚ ĠƚĠ  ůĂŶĐĠƐ Ğƚ ůĂ ŵŝƐƐŝŽŶ ϭ ĞƐƚ ĞŶ ĐŽƵƌƐ 
Ě͛ĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ ŽƵ ĞŶ ĐŽƵƌƐ Ě͛ĞǆĂŵĞŶ Ğƚ ǀĂůŝĚĂƚŝŽŶ͘ 

  >ĞƐ WůĂŶƐ  ŝƌĞĐƚĞƵƌƐ WƌŽǀŝŶĐŝĂƵǆ  

 ĞƐ  ƉůĂŶƐ  ĚĞ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ  ŵĠŶĂŐĞƌƐ  Ğƚ 
ĂƐƐŝŵŝůĠƐ ƉƌĠǀŽŝĞŶƚ ĠŐĂůĞŵĞŶƚ ϯ ŽďũĞĐƚŝĨƐ ͗  

   ĂƌĂĐƚĠƌŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ  ĂĐƚƵĞůůĞ͕ 
ĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ Ě͛ƵŶ ^/' ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞ͕ ĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ ĚĞƐ 
ŽďũĞĐƚŝĨƐ  Ğƚ  ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ŝŵƉĂĐƚƐ  ƐŽĐŝĂƵǆ͕ 
ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂƵǆ͕  ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ  Ğƚ  ĨŝŶĂŶĐŝĞƌƐ 
ĚĞƐ ŽďũĞĐƚŝĨƐ ƌĞƚĞŶƵƐ ͖  

   ŚŽŝǆ  ĚƵͬĚĞƐ  ƐŝƚĞƐ  ĚĞ  ŵŝƐĞ  ĞŶ  ĚĠĐŚĂƌŐĞ͕  ĚĞ 
ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ͕  ĚĞ  ƌĞĐǇĐůĂŐĞ͕  ĚĞ  ƚƌĂŶƐĨĞƌƚ  Ğƚ  ĚƵ 
ƐĐĠŶĂƌŝŽ  ŝŶƚĞƌƉƌŽǀŝŶĐŝĂů  Ě͛ŽƉĠƌĂƚŝŽŶŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ 
ĚĞƐ ŽďũĞĐƚŝĨƐ ƌĞƚĞŶƵƐ ͖  

  WƌŽƉŽƐŝƚŝŽŶ Ğƚ ƌĠĚĂĐƚŝŽŶ ĚƵ ƉůĂŶ ĚŝƌĞĐƚĞƵƌ͘ 

>Ă  ƉƌĞƐƋƵĞ  ƚŽƚĂůŝƚĠ  ĚĞƐ  ƉƌŽǀŝŶĐĞƐ  ŽŶƚ  ůĂŶĐĠ  ůĞƵƌƐ 
ƉůĂŶƐ ĚŝƌĞĐƚĞƵƌƐ͕  ĚŽŶƚ  ĐĞƌƚĂŝŶƐ  ŽŶƚ  ĚĠũă  ĠƚĠ  ĨŝŶŝ  ĂůŽƌƐ 
ƋƵĞ ůĂ ŵĂũŽƌŝƚĠ ĞƐƚ ĞŶ ĐŽƵƌƐ ĚĞ ĨŝŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ͘ 

  WůĂŶ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞƐ  ĠĐŚĞƚƐ DĠĚŝĐĂƵǆ 
Ğƚ WŚĂƌŵĂĐĞƵƚŝƋƵĞƐ  

 Ğ ƉůĂŶ Ă ƉŽƵƌ ŽďũĞĐƚŝĨƐ ͗ 

ϭ͘  >͛ŝŶǀĞŶƚĂŝƌĞ ƉƌŽƐƉĞĐƚŝĨ ĚĞƐ ƋƵĂŶƚŝƚĠƐ ĚĞ ĚĠĐŚĞƚƐ ă 
ĐŽůůĞĐƚĞƌ  Ğƚ  ă  ĠůŝŵŝŶĞƌ  ƐĞůŽŶ  ůĞƵƌ  ŽƌŝŐŝŶĞ͕  ůĞƵƌ 
ŶĂƚƵƌĞ Ğƚ ůĞƵƌ ƚǇƉĞ ͖  

Ϯ͘  >Ğ  ƌĞĐĞŶƐĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ  ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶƐ  ĞǆŝƐƚĂŶƚĞƐ ĚĞ 
ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞ ĐĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ͖ 

ϯ͘  >Ă ĚĠĨŝŶŝƚŝŽŶ ĚĞƐ ŽďũĞĐƚŝĨƐ ă ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ ĞŶ ŵĂƚŝğƌĞ 
ĚĞ  ƚĂƵǆ ĚĞ  ĐŽůůĞĐƚĞ Ğƚ Ě͛ĠůŝŵŝŶĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ 
ŵĠĚŝĐĂƵǆ͕  

ϰ͘  >͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ŵŽǇĞŶƐ ĨŝŶĂŶĐŝĞƌƐ͕ ůŽŐŝƐƚŝƋƵĞƐ Ğƚ 
ŚƵŵĂŝŶƐ  ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ůĞƐ  ďĞƐŽŝŶƐ  ĞŶ 
ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶƐ ĚĞ ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ ͖  

ϱ͘  >ĞƐ ŵĞƐƵƌĞƐ ă ƉƌĞŶĚƌĞ ĞŶ ŵĂƚŝğƌĞ Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ 
ĚƵ  ƉĞƌƐŽŶŶĞů  ƐŽŝŐŶĂŶƚ  Ğƚ  ĚƵ  ƉƵďůŝĐ͕  ĚĞ 
ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƚŝŽŶ͕ ĚĞ ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ Ğƚ ĚĞ ĐŽŶƐĞŝů͘ 

 Ğ ƉůĂŶ ĞƐƚ ĞŶ ĐŽƵƌƐ Ě͛ĂĐƚƵĂůŝƐĂƚŝŽŶ͘ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϮϯϬ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

  ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ EĂƚŝŽŶĂůĞ ĚĞ ZĠĚƵĐƚŝŽŶ Ğƚ 
ĚĞ sĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ;^EZs Ϳ  

 ůůĞ Ă ƉŽƵƌ ĨŝŶĂůŝƚĠ ĚĞ ƉƌŽŐƌĞƐƐĞƌ ĞŶ ƐǇŶĞƌŐŝĞ ĂǀĞĐ 
ůĞƐ ƉĂƌƚŝĞƐ ƉƌĞŶĂŶƚĞƐ ĚĂŶƐ ů͛ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ŚŝĠƌĂƌĐŚŝĞ 
ĚĞƐ ŵŽĚĞƐ ĚĞ ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ƉŽƵƌ ƌĞůĞǀĞƌ  ůĞ 
ĚĞŐƌĠ ĚĞ ůĂ ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ ǀĞƌƐ ƵŶĞ ĠĐŽŶŽŵŝĞ ĐŝƌĐƵůĂŝƌĞ ĂƵ 
ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞƐ  ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞƐ  ĞŶ  ĚĠǀĞůŽƉƉĂŶƚ  ůĞƐ  ĨŝůŝğƌĞƐ  ĚĞ 
ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ĐƌĠĂƚƌŝĐĞƐ Ě͛ĞŵƉůŽŝƐ ǀĞƌƚƐ͘ 

 ůůĞ Ɛ͛ĂƉƉƵŝĞ ƐƵƌ ϴ ĂǆĞƐ ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞƐ ͗  

ϭ͘  ZĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ ĚƵ ĐĂĚƌĞ ůĠŐŝƐůĂƚŝĨ Ğƚ ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂŝƌĞ 
ƌĞůĂƚŝĨ ͖  

Ϯ͘  ZĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ ĚƵ ĐĂĚƌĞ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞů ͖  
ϯ͘  &ŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ ĚĞ ůĂ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚƵƌĂďůĞ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ͖  
ϰ͘  WƌŽŵŽƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ͖  
ϱ͘   ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  Ě͛ƵŶĞ  ĠĐŽŶŽŵŝĞ  ĐŝƌĐƵůĂŝƌĞ 

ĨĂǀŽƌĂďůĞ ă ůĂ ĐƌĠĂƚŝŽŶ Ě͛ĞŵƉůŽŝƐ ǀĞƌƚƐ ͖  
ϲ͘  ^ŽƵƚŝĞŶƐ  ă  ůĂ  ƉůĂŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ůĂ  ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ 

ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ ͖  
ϳ͘  ZĞĐŚĞƌĐŚĞ Ğƚ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ͖  
ϴ͘   ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ͕  ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ĠĚƵĐĂƚŝŽŶ 

ĐŝƚŽǇĞŶŶĞ͘ 

 ĂŶƐ  ĐĞ  ŵġŵĞ  ĐĂĚƌĞ͕  ůĞ   ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ  ĚĞ 
ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  Ă  ĨŽƵƌŶŝ  ĚĞ  ŐƌĂŶĚƐ  ĞĨĨŽƌƚƐ  ƉŽƵƌ 
ƉůĂŝĚŽǇĞƌ ĞŶ ĨĂǀĞƵƌ ĚĞ  ůĂ ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ ă  ůĂ ƐŽƵƌĐĞ ĚĞ  ůĂ 
ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ͕  Ğƚ  ĐĞ  ůŽƌƐ  ĚĞƐ  ĂƚĞůŝĞƌƐ  ĚĞ 
ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƚŝŽŶ Ğƚ ĚĞ  ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕ Ğƚ ĂƵƐƐŝ  ă  ƚƌĂǀĞƌƐ  ůĞƐ 
ĐĂŵƉĂŐŶĞƐ ĚĞ ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƚŝŽŶ Ğƚ ůĂ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ Ě͛ŽƵƚŝůƐ 
ĚĞ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ͘ 

/ů  ĞƐƚ  ă  ŶŽƚĞƌ  ƋƵĞ  ůĂ  ^EZs   Ɛ͛ĞƐƚ  ĂƉƉƵǇĠ  ƐƵƌ  ůĞƐ 
ƌĠƐƵůƚĂƚƐ ĚƵ WƌŽŐƌĂŵŵĞ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ sĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ 
ĚĠĐŚĞƚƐ  ;WEs Ϳ͘   ĞůƵŝͲĐŝ  ĂǀĂŝƚ  ƉŽƵƌ  ŽďũĞĐƚŝĨ  ůĂ 
ƉƌŽŵŽƚŝŽŶ  Ě͛ƵŶĞ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ŝŶƚĠŐƌĠĞ  Ğƚ  ĚƵƌĂďůĞ  ĚĞƐ 
ĚĠĐŚĞƚƐ͕  ů͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ  ĨŝůŝğƌĞƐ ĚĞ  ƌĞĐǇĐůĂŐĞ Ğƚ ĚĞ 
ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ͕ ůĂ ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ ĚƵ ŐĂƐƉŝůůĂŐĞ ĚĞƐ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ͕  ůĂ  ŵŝŶŝŵŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ŝŵƉĂĐƚƐ 
ĞŶŐĞŶĚƌĠƐ  ƉĂƌ  ůĞƐ  ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ  ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞƐ͕  ůĂ  ŵŝƐĞ  ă 
ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞ  ů͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ  ŶĂƚŝŽŶĂůĞ  Ğƚ  ůĂ  ƉƌŽŵŽƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ Ğƚ ůĂ ĐƌĠĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƉŽƐƚĞƐ Ě͛ĞŵƉůŽŝ͘  

 Ğ ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ Ă ŝĚĞŶƚŝĨŝĠ ϭϬ ĨŝůŝğƌĞƐ ƉŽƵƌ ůĞƐƋƵĞůůĞƐ 
ĚĞƐ  ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶƐ  ĚĞ  ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ  ĂǀĞĐ  ůĞ  ƐĞĐƚĞƵƌ  ƉƌŝǀĠ 
ŽŶƚ ĠƚĠ ƐŝŐŶĠĞƐ ŽƵ ƐŽŶƚ ĞŶ ĐŽƵƌƐ ŽƵ ĞŶ ƉƌŽũĞƚ͘ 

>ĞƐ ŽďũĞĐƚŝĨƐ ĞŶ ŵĂƚŝğƌĞ ĚĞ ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ 
ă ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ ϮϬϯϬ ƐŽŶƚ ĚŽŶŶĠƐ ĚĂŶƐ ůĞ ƚĂďůĞĂƵ ƐƵŝǀĂŶƚ ͗

dǇƉĞ ĚĞ ĚĠĐŚĞƚƐ   ƚĂƚ ĞŶ ϮϬϭϱ  KďũĞĐƚŝĨƐ 
ϮϬϮϱ  KďũĞĐƚŝĨƐ ϮϬϯϬ 

ZĞĐǇĐůĂŐĞ ĚĞƐ  D   ϲ й  ϭϱ й  ϮϬ й 
ZĞĐǇĐůĂŐĞ ĚĞƐ  /  ϭϮ й  ϮϬ й  Ϯϱ й 
sĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ  ϭ й  ϱ й  ϭϬ й 
sĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ŵĂƚŝğƌĞ ŽƌŐĂŶŝƋƵĞƐ ĚĞƐ  D   ϭ й  ϭϬ й  ϮϬ й 
 ůŝŵŝŶĂƚŝŽŶ ĐŽŶƚƌƀůĠĞ ĚĞƐ      Ϭ й  ϮϬ й  ϲϬ й 
 ĠĐŚĞƚƐ ƉůĂƐƚŝƋƵĞƐ  Ϯϱй  ϱϬ й  ϳϬ й 
WĂƉŝĞƌƐͬ ĂƌƚŽŶ ƵƐĂŐĠƐ  Ϯϳ й  ϱϬ й  ϴϬ й 
sŝĞƵǆ ŵĠƚĂƵǆ  ϰϲ й  ϲϬ й  ϴϬ й 
,ƵŝůĞƐ ůƵďƌŝĨŝĂŶƚĞƐ ƵƐĂŐĠĞƐ  ϯϲ й  ϱϬ й  ϳϬ й 
      ϭϮ й  ϮϬ й  ϰϬ й 
 ĂƚƚĞƌŝĞƐ ƵƐĂŐĠĞƐ  ϯϬ й  ϱϬ й  ϴϬ й 
WŶĞƵƐ ƵƐĂŐĠƐ  ϰϮ й  ϲϬ й  ϴϬ й 
^ƚƌƵĐƚƵƌĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĨŝůŝğƌĞƐ ĚĞ ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ǀĠŚŝĐƵůĞƐ ĞŶ ĨŝŶ ĚĞ 
ǀŝĞ  Ϭ й  ϱϬ й  ϳϬ й 

dĂďůĞĂƵ ϱϰ ͗ KďũĞĐƚŝĨƐ ă ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ ĞŶ ŵĂƚŝğƌĞ ĚĞ ƌĞĐǇĐůĂŐĞ Ğƚ ĚĞ ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ ƚǇƉĞƐ ĚĞ ĚĠĐŚĞƚƐ 
 



 

Ϯϯϭ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

  ZĞĐŽŵŵĂŶĚĂƚŝŽŶƐ ƉŽƵƌ ƵŶĞ ŵĞŝůůĞƵƌĞ ͨ  

'ŽƵǀĞƌŶĂŶĐĞ ĚƵ WE D ͩ  

  hŶ ŵŽĚĞ ĚĞ ŐŽƵǀĞƌŶĂŶĐĞ  ůƚĞƌŶĂƚŝĨ  

>͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ ĚĞƐ  ŝŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ ĚĞ ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ 
ĚƵ WE D Ă ĨĂŝƚ ƌĞƐƐŽƌƚŝƌ ƋƵ͛ŝů ƐĞƌĂŝƚ ŽƉƉŽƌƚƵŶ ƉŽƵƌ ůĞ 
DĂƌŽĐ Ě͛ŽƉƚĞƌ ƉŽƵƌ ƵŶ ĐĂĚƌĞ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞů ĂƵƚŽŶŽŵĞ 
ĐŚĂƌŐĠ ĚĞ ůĂ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ  D  Ğƚ ƋƵŝ ƉŽƵƌƌĂŝƚ ƉƌĞŶĚƌĞ 
ůĂ ĨŽƌŵĞ Ě͛ƵŶĞ ͨ   ŐĞŶĐĞ EĂƚŝŽŶĂůĞ ͕ͩ ĂĨŝŶ Ě͛ĂƐƐƵƌĞƌ ƵŶĞ 
ŐŽƵǀĞƌŶĂŶĐĞ  ƉĠƌĞŶŶĞ  ĚĞ  ůĂ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ  ĂƵͲ
ĚĞůăƐ ĚĞ ů͛ĂĐŚğǀĞŵĞŶƚ ĚƵ WE D ĞŶ ϮϬϮϮ͕ Ğƚ ĚĂŶƐ ƵŶĞ 
ůŽŐŝƋƵĞ  ĚĞ  ĐĂƉŝƚĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚƵ  ƐĂǀŽŝƌ  Ğƚ  ĚƵ  ƐĂǀŽŝƌͲĨĂŝƌĞ 
ĚĠũă ĂĐƋƵŝƐ ƉĂƌ ůĞ DĂƌŽĐ͘   

 ǀŝĚĞŵŵĞŶƚ͕  ĚĂŶƐ  ůĞ  ĐĂĚƌĞ  ĚĞ  ůĂ 
ƌĠŐŝŽŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ͕ ĐĞƚƚĞ  ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ ĚŽŝƚ Ɛ͛ĂĚŽƐƐĞƌ ƐƵƌ ƵŶ 
ƌĠƐĞĂƵ ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů ĐŽŶƐƚŝƚƵĠ ĂƵ ŵŽŝŶƐ ĚĞ ƉŽŝŶƚƐ ĨŽĐĂƵǆ 
ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞƐ ϭϮ ƌĠŐŝŽŶƐ ĚƵ ZŽǇĂƵŵĞ͘   

>ĞƐ  ŵŝƐƐŝŽŶƐ  ƉƌŽƉŽƐĠĞƐ  ƉŽƵƌ  ĐĞƚ  ŽƌŐĂŶĞ 
ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ ġƚƌĞ ĐŽŵŵĞ ƐƵŝƚ ͗  

ͻ    ůĂďŽƌĞƌ  ĚĞƐ  ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ  Ğƚ  ƉůĂŶƐ  ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞƐ 
ĚĞ ' D  ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ŶĂƚŝŽŶĂů Ğƚ ƌĠŐŝŽŶĂů ͖ 

ͻ  WĂƌƚŝĐŝƉĞƌ ă ů͛ĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƚĞǆƚĞƐ ůĠŐŝƐůĂƚŝĨƐ ͖ 
ͻ  ZĠĂůŝƐĞƌ ĚĞƐ ĠƚƵĚĞƐ ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞƐ ĞŶ ŵĂƚŝğƌĞ ĚĞ ůĂ 

' D   ͗  ƚƌŝ͕  ĐŽůůĞĐƚĞ͕  ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ͕  ƚƌĂŶƐĨĞƌƚ͕ 
ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ͕ ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ͕ ĞƚĐ͘ ͖ 

ͻ   ŽŶƐƚŝƚƵĞƌ Ğƚ ĂĐƚƵĂůŝƐĞƌ ƵŶĞ ďĂƐĞ ĚĞ ĚŽŶŶĠĞƐ ƐƵƌ 
ůĂ ' D  ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ŶĂƚŝŽŶĂů 

ͻ   ƐƐƵƌĞƌ  ůĞ  ƐƵŝǀŝ͕  ůĞ  ĐŽŶƚƌƀůĞ  Ğƚ  ůĂ  ŵĂŠƚƌŝƐĞ  ĚĞƐ 
ƉƌŽũĞƚƐ ŝŶƐĐƌŝƚƐ ĚĂŶƐ ůĞ ĐĂĚƌĞ ĚĞ ůĂ ' D  ƐƵƌƚŽƵƚ 
ƉŽƵƌ ůĞƐ ĐŽůůĞĐƚŝǀŝƚĠƐ ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ 

ͻ  /ŵƉůĠŵĞŶƚĞƌ  ůĂ  ǀĞŝůůĞ  ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝƋƵĞ͕ 
ŐŽƵǀĞƌŶĂŶĐĞ͕ ůĠŐŝƐůĂƚŝǀĞ͕ ĞƚĐ͘ ĚĂŶƐ ƵŶĞ ůŽŐŝƋƵĞ ĚĞ 
ͨ ĨŽƌĐĞ ĚĞ ƉƌŽƉŽƐŝƚŝŽŶ ͩ ͖ 

ͻ  WƌŽƉŽƐĞƌ  ů͛ŝŶƐƚĂƵƌĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ŵĠĐĂŶŝƐŵĞƐ͕ 
Ě͛ŝŶĐŝƚĂƚŝŽŶƐ  ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ  Ğƚ  ĚĞ  ƉƌŽŵŽƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚƐ ĂǀĞĐ ƚŽƵƐ ůĞƐ ŝŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚƐ ͖ 

ͻ   ƐƐƵƌĞƌ  ůĂ  ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ  ĂƵ 
ƉƌŽĨŝƚ ĚĞƐ ĂĐƚĞƵƌƐ ĐůĠƐ ͗ ŽƉĠƌĂƚĞƵƌƐ ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ͕ 
ƐŽĐŝĠƚĠ ĐŝǀŝůĞ͕ ĚĠĐŝĚĞƵƌƐ Ğƚ ƐĞĐƚĞƵƌ ƉƵďůŝĐ ͖  

ͻ   ƐƐƵƌĞƌ ůĞ ĐŽŶƚƌƀůĞ Ğƚ ůĂ ǀĞŝůůĞ ă ů͛ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ 
ƌğŐůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ĞŶ ŵĂƚŝğƌĞ ĚĞ ůĂ ' D ͘   

  EŽƵǀĞĂƵ ŵŽĚğůĞ ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ 

 ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕  ůĂ  ƌĠĨŽƌŵĞ  ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞůůĞ  Ŷ͛ĞƐƚ  ƉĂƐ  ă 
ĞůůĞ ƐĞƵůĞ ĚĞ  ƌĠƐŽƵĚƌĞ  ůĂ ƉƌŽďůĠŵĂƚŝƋƵĞ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ͘ 

>Ğ  ŵĂŶƋƵĞ  ĚĞ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞƐ  ĞƐƚ  ĂƵƐƐŝ  ƵŶĞ 
ĐŽŶƚƌĂŝŶƚĞ ĚĞ ƚĂŝůůĞ ƋƵŝ ĞŵƉġĐŚĞ ůĞƐ ĐŽŵŵƵŶĞƐ ĚĞ ďŝĞŶ 
ŐĠƌĞƌ ĐĞ ƐĞƌǀŝĐĞ͘  Ŷ ĞĨĨĞƚ͕ ůĂ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ƐŽůŝĚĞƐ 
ĞƐƚ  ĐĞŶƐĠĞ  ġƚƌĞ  ĨŝŶĂŶĐĠĞ  ƵŶŝƋƵĞŵĞŶƚ  ƉĂƌ  ƐĞƐ 
ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ  ƐĞůŽŶ  ůĞ  ƉƌŝŶĐŝƉĞ  ƵŶŝǀĞƌƐĞů 
ͨ ƉŽůůƵĞƵƌͬƉĂǇĞƵƌ ͩ ƌĞƉƌŝƐ ĚĂŶƐ ůĂ ůĠŐŝƐůĂƚŝŽŶ ŶĂƚŝŽŶĂůĞ͘ 
Kƌ  ůĂ  ƌĠĂůŝƚĠ  ĞƐƚ  ůŽŝŶ  ĚĞ  ů͛ġƚƌĞ͘  >Ă  ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ĐŝƚŽǇĞŶƐ͕ ǀŝĂ ůĂ ƚĂǆĞ ƐƵƌ ůĞƐ ƐĞƌǀŝĐĞƐ ĐŽŵŵƵŶĂƵǆ͕ ƉŽƵƌ 
ŶĞ ĐŝƚĞƌ ƋƵĞ ůĞƐ  D ͕ ƌĞƐƚĞ ƚƌğƐ ŝŶĨĠƌŝĞƵƌĞ ĂƵǆ ďĞƐŽŝŶƐ 
Ě͛ƵŶ  ƐĞƌǀŝĐĞ  ƉĞƌĨŽƌŵĂŶƚ͘   ͛ĞƐƚ  ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ůĂ 
ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĐŝƚŽǇĞŶƐ͕  ů͛ŽƉƚŝŵŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ŵŽĚĞƐ 
ĚĞ  ĐŽůůĞĐƚĞ͕  ůĂ  ƌĠǀŝƐŝŽŶ  ĚĞƐ  ŵŽŶƚĂŶƚƐ  ĚĞƐ  ƚĂǆĞƐ  Ğƚ 
ů͛ŽƉĠƌĂƚŝŽŶŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚŝƐƐƵĂƐŝǀĞ  ĚĞ  ůĂ  ůŽŝ  ĚŽŝǀĞŶƚ 
ƉƌĞŶĚƌĞ  ƵŶ  ŶŽƵǀĞů  ĠůĂŶ͘  &ĂƵƚĞ ĚĞ ƋƵŽŝ͕  ůĞ  ƐĞƌǀŝĐĞ ĚĞ 
ƉƌŽƉƌĞƚĠ ĐŽŶƚŝŶƵĞƌĂ ă ĐŽŶŶĂŠƚƌĞ ƵŶ ŐƌĂŶĚ ĚĠĨŝĐŝƚ ƋƵŝ ŶĞ 
ůƵŝ  ƉĞƌŵĞƚƚƌĂ  ũĂŵĂŝƐ  Ě͛ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ  ƵŶĞ  ƋƵĂůŝƚĠ 
ƐĂƚŝƐĨĂŝƐĂŶƚĞ͘ 

 Ŷ ƉĂƌĂůůğůĞ ĂǀĞĐ ů͛ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ 
ĚĞƐ  ĐŽŵŵƵŶĞƐ  ƉŽƵƌ  ďŝĞŶ  ŐĠƌĞƌ  ůĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ͕  ĐĞůůĞƐͲĐŝ 
ĚĞǀƌŽŶƚ  ĨĂŝƌĞ  ƉƌĞƵǀĞ  Ě͛ƵŶ  ŵĂǆŝŵƵŵ  ĚĞ  ƌĂƚŝŽŶŶĂůŝƚĠ 
ĚĂŶƐ  ů͛ĞŵƉůŽŝ  ĚĞ  ů͛ĂƌŐĞŶƚ  ĚƵ  ĐŽŶƚƌŝďƵĂďůĞ͘   ĂŶƐ  ĐĞ 
ĐĂĚƌĞ͕  ůĞ  ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ  ĂǀĞĐ  ůĞ  ƐĞĐƚĞƵƌ  ƉƌŝǀĠ  ĚĂŶƐ  ůĂ 
' D  ƋƵŝ ĞƐƚ ŝŶĐŽŶƚŽƵƌŶĂďůĞ͕ ŶĞ ĚŽŝƚ ƉĂƐ ƐĞ ůŝŵŝƚĞƌ ă 
ůĂ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚĠůĠŐƵĠĞ͘   ĞůůĞͲĐŝ  Ă  ƉƌŽƵǀĠ  ƐĞƐ  ůŝŵŝƚĞƐ 
ƐƵƌƚŽƵƚ ƉŽƵƌ ůĞƐ ƉĞƚŝƚĞƐ ĐŽŵŵƵŶĞƐ͘  Ğ ĐŽŶƐƚĂƚ ĞƐƚ ĐůĂŝƌ 
ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞ  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ  ĐŽŶƚƌĂƚƐ  ĞŶ  ƐŽƵĨĨƌĂŶĐĞ 
ĞŶŐĞŶĚƌĂŶƚ ĚĞƐ ůŝƚŝŐĞƐ Ğƚ ĐĂƵƐĂŶƚ ƵŶĞ ĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵŝƚĠ ĚƵ 
ƐĞƌǀŝĐĞ ƉƵďůŝĐ͘  

/ů  ĞƐƚ  ŚĂƵƚĞŵĞŶƚ  ƌĞĐŽŵŵĂŶĚĠ  ĚŽŶĐ  ĚĞ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ  Ě͛ĂƵƚƌĞƐ  ŵĠĐĂŶŝƐŵĞƐ  ŝŵƉůŝƋƵĂŶƚ  ƐŽƵƐ 
Ě͛ĂƵƚƌĞƐ  ĨŽƌŵĞƐ  ůĞ  ƐĞĐƚĞƵƌ  ƉƌŝǀĠ  ĚĂŶƐ  ůĂ  ' D   Ğƚ 
ƉĞƌŵĞƚƚĂŶƚ  ĂƵǆ  ĐŽŵŵƵŶĞƐ  ĚĞ  ƚŝƌĞƌ  ĂǀĂŶƚĂŐĞ  ĚĞƐ 
ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͕  ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞƐ Ğƚ ŵĂŶĂŐĠƌŝĂůĞƐ 
ĚĞƐ  ƐŽĐŝĠƚĠƐ  ƚŽƵƚ  ĞŶ ŵĞƐƵƌĂŶƚ  ůĞƐ  ůŝŵŝƚĞƐ  ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞƐ 
ĚĞƐ ĐŽŵŵƵŶĞƐ Ğƚ ĞŶ ĂƐƐƵƌĂŶƚ ƵŶ ƉůƵƐ ŐƌĂŶĚ ƚƌĂǀĂŝů ƐƵƌ 
ůĞƐ ŵŽĚĞƐ ĚĞ ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ ƌĂŝƐŽŶŶĂďůĞƐ͘ 

 ͛ĞƐƚ  ĚĂŶƐ  ĐĞ  ĐĂĚƌĞ  ƋƵĞ  ůĞ   ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ  ĚĞ 
ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  ĠůĂďŽƌĞ  ůĂ  ^ƚĂƚĠŐŝĞ  EĂƚŝŽŶĂůĞ  ĚĞ 
sĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ   ŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ  ĚĞ  ůĂ   ŝŽŵĂƐƐĞ  ă  ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ 
ϮϬϯϬ͘  ĞƚƚĞ ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ ďĂƐĠĞ ƐƵƌ ůĂ ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝŽŶ WƵďůŝĐͲ
WƌŝǀĠ  ƉĞƌŵĞƚƚƌĂ  ĚĞ  ůŝŵŝƚĞƌ  ůĂ  ĚĠĨŽƌĞƐƚĂƚŝŽŶ͕  ĚĞ 
ƉƌĠƐĞƌǀĞƌ ƵŶ ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ƉƌŽƉƌĞ͕ ĚĞ ĐŽŶƚƌŝďƵĞƌ ă ůĂ 
ĐƌĠĂƚŝŽŶ ĚΖĞŵƉůŽŝƐ Ğƚ ĚĞ ĨĂǀŽƌŝƐĞƌ ă ƚĞƌŵĞ ůĂ ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ 
ĚĞ ϲ͕Ϯ ă ϴ͕ϱ Dƚ ĚĞ  KϮ ĚΖĠŵŝƐƐŝŽŶƐ ĚĞ 'Ăǌ ă  ĨĨĞƚ ĚĞ 
^ĞƌƌĞ ;' ^Ϳ͘   

   



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϮϯϮ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

   

 

 

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϭϭ ͗ 
WŽůůƵƚŝŽŶ  ŚŝŵŝƋƵĞ 
 



 

 Ϯϯϯ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ    

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϭϭ ͗ WŽůůƵƚŝŽŶ  ŚŝŵŝƋƵĞ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / Ϯϯϰ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

>Ă WŽůůƵƚŝŽŶ  ŚŝŵŝƋƵĞ ĞƐƚ  ůŝĠĞ  ă ƋƵĞůƋƵĞƐ  ϭϬϬ͘ϬϬϬ 
ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ ƋƵŝ ƐŽŶƚ ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝƐĠĞƐ ĚĂŶƐ 
ůĞ  ŵŽŶĚĞ͕  ĂǀĞĐ  ĚĞƐ  ŝŵƉĂĐƚƐ ĠĐŽƚŽǆŝĐŽůŽŐŝƋƵĞƐ Ğƚ 
ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂƵǆ  ůĂƌŐĞŵĞŶƚ  ŵĠĐŽŶŶƵƐ  Ğƚ 
ƉƌŽďĂďůĞŵĞŶƚ  ƚƌğƐ  ĐŽŵƉůĞǆĞƐ͕  ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ 
ůŽƌƐƋƵ͛ŽŶ  ŝŶƚğŐƌĞ  ůĞƐ  ƉŽƚĞŶƚŝĞůůĞƐ  ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶƐ  ĚĞ  ĐĞƐ 
ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ  ŵŽůĠĐƵůĞƐ͘   Ğ  ĐĞ  ĨĂŝƚ͕  ůĞ  ƉƌŝŶĐŝƉĞ  ĚĞ 
ƉƌĠĐĂƵƚŝŽŶ  ŝŶĐŝƚĞ͕  ă ŵŝĞƵǆ  ůĞƐ  ƐƵƌǀĞŝůůĞƌ  Ğƚ  ĞŶ  ůŝŵŝƚĞƌ 
ů͛ƵƐĂŐĞ͕ ĂƵƚĂŶƚ ƋƵĞ ƉŽƐƐŝďůĞ͘ 

WĂƌŵŝ  ĐĞƐ  ŵŽůĠĐƵůĞƐ  ƚŽǆŝƋƵĞƐ͕  ŽŶ  ƚƌŽƵǀĞ  ůĞƐ 
ĐŽŶƚĂŵŝŶĂŶƚƐ  ŽƌŐĂŶŝƋƵĞƐ  ƋƵŝ  ƐŽŶƚ  ŶŽĐŝĨƐ  ƉŽƵƌ 
ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  Ğƚ  ƉŽƵƌ  ůĂ  ƐĂŶƚĠ͘  >ĞƐ  WKWƐ  ƐŽŶƚ 
ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ  ĚĂŶŐĞƌĞƵǆ  ĞŶ  ƌĂŝƐŽŶ  ĚĞ  ůĞƵƌ 
ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ  ĚŝĨĨŝĐŝůĞ  ĚĂŶƐ  ůĂ  ŶĂƚƵƌĞ͘   ĞƐ  ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ 
ƉĞƵǀĞŶƚ  ġƚƌĞ  ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ  ĂďƐŽƌďĠĞƐ  ƉĂƌ  ůĞƐ  ġƚƌĞƐ 
ŚƵŵĂŝŶƐ ŽƵ ĚŝƐƉĞƌƐĠĞƐ ĚĂŶƐ ůĞƐ ŵŝůŝĞƵǆ ŶĂƚƵƌĞůƐ ͗ ů͛Ăŝƌ͕ 
ůĞ  ƐŽů  Ğƚ  ů͛ĞĂƵ͘  /ůƐ  ƉĞƵǀĞŶƚ  ĂůŽƌƐ  ŝŶƚŽǆŝƋƵĞƌ  ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ 
ĞƐƉğĐĞƐ  ǀŝǀĂŶƚĞƐ͕  ůĞƐ  ĚĠƚƌƵŝƌĞ͕  ůĞƐ  ĂĨĨĂŝďůŝƌ  ŽƵ  ĞŶ 
ŵŽĚŝĨŝĞƌ  ůĞƐ  ĐŽŵƉŽƌƚĞŵĞŶƚƐ  ŵĂŝƐ  ĠŐĂůĞŵĞŶƚ 
ĐŽŶƚĂŵŝŶĞƌ  ůĞƐ  ĐŚĂŝŶĞƐ  ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞƐ  Ğƚ  ƐĞ  ƌĞƚƌŽƵǀĞƌ 
ĞŶƐƵŝƚĞ ĚĂŶƐ ů͛ĂůŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ŚƵŵĂŝŶĞ͘ 

>ĞƐ ŵĠƚĂƵǆ ůŽƵƌĚƐ ŽƵ ĠůĠŵĞŶƚƐͲƚƌĂĐĞƐ ŵĠƚĂůůŝƋƵĞƐ͕ 
ƐĞ ƌĞƚƌŽƵǀĞŶƚ ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ ĚĂŶƐ ůĞƐ ƐĠĚŝŵĞŶƚƐ Ğƚ ůĞƐ 
ƐŽůƐ Ğƚ ĞŶƐƵŝƚĞ ĐŽŶƚĂŵŝŶĞŶƚ ůĞƐ ĐŚĂŝŶĞƐ ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞƐ͘  

 ͛ĂƵƚƌĞ  ƉĂƌƚ͕  ůĞƐ  ŶĂŶŽƉĂƌƚŝĐƵůĞƐ  ĐŽŶŶĂŝƐƐĞŶƚ 
ƌĠĐĞŵŵĞŶƚ  ƵŶĞ  ĚŝĨĨƵƐŝŽŶ  ƌĂƉŝĚĞ  Ğƚ  ƐŽƵůğǀĞŶƚ  ĚĞ 
ŐƌĂŶĚƐ ĞƐƉŽŝƌƐ ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ Ğƚ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͘ DĂŝƐ ĞůůĞƐ 
ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ ĂƵƐƐŝ ƵŶĞ ŵĞŶĂĐĞ ă  ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ Ğƚ ă 
ůĂ  ƐĂŶƚĠ͘   ĞƌƚĂŝŶĞƐ  ƐŽŶƚ  ŵġŵĞ  ƐƵƐƉĞĐƚĠĞƐ 
Ě͛ĞŶĚŽŵŵĂŐĞƌ ůΖ  E ĚĞƐ ġƚƌĞƐ ǀŝǀĂŶƚƐ͘ 

 Ğ ůĞƵƌ ƉĂƌƚ͕ ůĞƐ ƉĞƐƚŝĐŝĚĞƐ ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ ƵŶĞ ƐŽƵƌĐĞ 
ƉŽƚĞŶƚŝĞůůĞ  ĚĞ  ƉŽůůƵƚŝŽŶ  ĐŚŝŵŝƋƵĞ  ĞŶ  ƌĂŝƐŽŶ  ĚĞ  ůĂ 
ŐĠŶĠƌĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĞƵƌ ƵƐĂŐĞ ƐƵƌ ů͛ĂĐƚŝǀŝƚĠ ĂŐƌŝĐŽůĞ͘  

>Ğ  ŶŽŵďƌĞ  ĚĞ  DĂƚŝğƌĞƐ   ĐƚŝǀĞƐ  ĚĞ  WĞƐƚŝĐŝĚĞƐ  ĞŶ 
ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĞŶ  ϮϬϭϴ  ĂƵ DĂƌŽĐ  ƌĞŵŽŶƚĞ  ă ϯϳϵ 
ĂǀĞĐ  ϱϭϳϵ  ƉƌŽĚƵŝƚƐ  Ğƚ  ϭϯϭϲ  ĨŽƌŵƵůĂƚŝŽŶƐ͘  WĂƌŵŝ  ůĞƐ 
ĐƵůƚƵƌĞƐ͕  ĐĞůůĞƐ  ĚĞ  ůĂ  ƚŽŵĂƚĞ  ƵƚŝůŝƐĞ  ƉůƵƐ  ĚĞ  ϳϱϴ 
ƉĞƐƚŝĐŝĚĞƐ͘  hŶĞ  ĠƚƵĚĞ  ĚĞ  ů͛ D^ dŽǆ  Ă  ƌĠǀĠůĠ  ƋƵ͛ĂƵ 
dŽƚĂů͕ ϱϴ ,,WƐϭϯ ƉĂƌŵŝ ůĂ W E ůŝƐƚ ƐŽŶƚ ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝƐĠƐ 
ĂƵ DĂƌŽĐ ĞŶ  ĐŽŶĨŽŶĚĂŶƚ  ƚŽƵƐ  ůĞƐ ƵƐĂŐĞƐ  ;ĂŐƌŝĐŽůĞ  Ğƚ 
ŶŽŶ  ĂŐƌŝĐŽůĞͿ͕  ĐĞĐŝ  ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ  ϭϱ͕ϯϰй  ĚĞ  ƚŽƵƚĞƐ  ůĞƐ 
ŵĂƚŝğƌĞƐ ĂĐƚŝǀĞƐ ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠĞƐ ĂƵ DĂƌŽĐ͘  ϰϬ ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ 
ĂĐƚŝǀĞƐ  ĐůĂƐƐĠĞƐ  ƉĂƌŵŝ  ůĂ  ůŝƐƚĞ  ĚĞ  W E  ƉŽƵƌ  ůĞƐ  ,,WƐ 
ƐŽŶƚ  ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠĞƐ  ĂƵ  DĂƌŽĐ  ĞŶ  ϮϬϭϴ  ƉĂƌŵŝ  ůĞƐ 

                                                           
ϭϯ  ,ŝŐŚůǇ  ,ĂǌĂƌĚŽƵƐ  WĞƐƚŝĐŝĚĞƐ ͗  WĞƐƚŝĐŝĚĞƐ  ,ĂƵƚĞŵĞŶƚ 

 ĂŶŐĞƌĞƵǆ 

ƉĞƐƚŝĐŝĚĞƐ  ă  ƵƐĂŐĞ  ĂŐƌŝĐŽůĞ  Ğƚ  ƐŽŶƚ  ƌĠƉĂƌƚŝĞƐ  ĞŶ  ϳϳϳ 
ƉƌŽĚƵŝƚƐ͘  >͛ĂŶĂůǇƐĞ  ĚĞ  ů͛ŝŶĚĞǆ  ƉŚǇƚŽƐĂŶŝƚĂŝƌĞ  ĚĞ 
ů͛KE^^   Ă  ŵŽŶƚƌĠ  ƋƵĞ  ϯ  ĐƵůƚƵƌĞƐ  ĚĠƚŝĞŶŶĞŶƚ  ůĞƐ 
ƉƌĞŵŝğƌĞƐ  ƉůĂĐĞƐ  ĞŶ ŵĂƚŝğƌĞ  Ě͛ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ,,WƐ  ă 
ƐĂǀŽŝƌ  ͗  ůĞƐ  ĐƵůƚƵƌĞƐ  ůĠŐƵŵŝğƌĞƐ͕  ĨƌƵŝƚŝğƌĞƐ  Ğƚ 
ĐĠƌĠĂůŝğƌĞƐ͘ 

>͛ŝŵƉĂĐƚ ĚĞƐ ,,WƐ ƐƵƌ ůĂ ƐĂŶƚĠ ŚƵŵĂŝŶĞ Ă ĠƚĠ ĠǀĂůƵĠ 
ƉĂƌ ůĞ  ĞŶƚƌĞ  Ŷƚŝ ƉŽŝƐŽŶ ĚƵ DĂƌŽĐ ;  WDͿ͘  ŝŶƐŝ ůŽƌƐ 
Ě͛ƵŶĞ  ƉƌĞŵŝğƌĞ  ĠƚƵĚĞ  ĐŽŶĚƵŝƚĞ  ĞŶƚƌĞ  ϭϵϵϮͲϮϬϬϵ͕  ůĞƐ 
ƉĞƐƚŝĐŝĚĞƐ  ĠƚĂŝĞŶƚ  ĚŽŵŝŶĂŶƚƐ  ĞŶ  ƚĞƌŵĞƐ ĚĞ ŵŽƌƚĂůŝƚĠ 
;ϭϱ͕Ϯϴ  ƉĂƌ  ŵŝůůŝŽŶ  Ě͛ŚĂďŝƚĂŶƚƐͿ͘  >Ğ  WŚŽƐƉŚƵƌĞ 
Ě͛ ůƵŵŝŶŝƵŵ  ĠƚĂŝƚ  ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ  ĚĞ  ϯϯ͕ϯϯй  ĚĞƐ  ĚĠĐğƐ 
ƉĂƌ  ƉĞƐƚŝĐŝĚĞƐ  ĚƵƌĂŶƚ  ĐĞƚƚĞ  ƉĠƌŝŽĚĞ͘  ^ĞůŽŶ  ƵŶĞ 
ĚĞƵǆŝğŵĞ  ĠƚƵĚĞ  ŵĞŶĠĞ  ƉĂƌ  ůĞ    WD  ĞŶƚƌĞ  ϮϬϬϴ  Ğƚ 
ϮϬϭϲ͕ ůĂ ůĠƚĂůŝƚĠ ƐĞůŽŶ ůĂ ĐůĂƐƐĞ ĐŚŝŵŝƋƵĞ͕ ĠƚĂŝƚ ĂƚƚƌŝďƵĠĞ 
ĂƵ ƉŚŽƐƉŚƵƌĞ Ě͛ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ĚĂŶƐ ϱϯ͕ϲ й ĚĞƐ ĚĠĐğƐ ƉĂƌ 
ƉĞƐƚŝĐŝĚĞƐ͘ hŶĞ ĠƚƵĚĞ ƌĠƚƌŽƐƉĞĐƚŝǀĞ ƐĞ ƌĂƉƉŽƌƚĂŶƚ ĂƵǆ 
ĞĨĨĞƚƐ  ĚĞƐ  ƉĞƐƚŝĐŝĚĞƐ  ƐƵƌ  ůĞƐ  ƚƌĂǀĂŝůůĞƵƌƐ  ĞŶ  ŵŝůŝĞƵ 
ĂŐƌŝĐŽůĞ Ğƚ ƐƵƌ ůĞƵƌƐ ĞĨĨĞƚƐ ƐƵƌ ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͕ ŵĞŶĠĞ 
ƉĂƌ  ů͛KE^^   Ğƚ  ůĂ  & K  Ă  ŵŽŶƚƌĠ  ƋƵĞ  ůĞƐ  ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ 
ƐǇŵƉƚƀŵĞƐ  ƉƌĠƐĞŶƚĠƐ  ƉĂƌ  ůĞƐ  ƚƌĂǀĂŝůůĞƵƌƐ  ĂŐƌŝĐŽůĞƐ 
ĞǆƉŽƐĠƐ  ƐŽŶƚ  ůĞƐ  ĂĨĨĞĐƚŝŽŶƐ  ĚĞƌŵĂƚŽůŽŐŝƋƵĞƐ͕ 
ƌĞƐƉŝƌĂƚŽŝƌĞƐ  Ğƚ  ŽĐƵůĂŝƌĞƐ͘  >ĞƐ  ƉĞƐƚŝĐŝĚĞƐ  ŚŽŵŽůŽŐƵĠƐ 
ƵƚŝůŝƐĠƐ  ĂƉƉĂƌƚĞŶĂŝĞŶƚ  ă  ůĂ  ĐůĂƐƐĞ  /ď  Ğƚ  //  ĚĞ  ƚŽǆŝĐŝƚĠ 
ƐĞůŽŶ ůĂ ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ KD^ ;ƉĞƐƚŝĐŝĚĞƐ ƚƌğƐ ĚĂŶŐĞƌĞƵǆͿ͘ 
^ĞůŽŶ ĐĞƚƚĞ ŵġŵĞ ĠƚƵĚĞ͕ ĚĞƐ  ŝŵƉĂĐƚƐ ƐƵƌ  ůĞƐ ĐŚĂŵƉƐ 
ĐƵůƚŝǀĠƐ͕  ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞƐ  ĞĂƵǆ  ƐŽƵƚĞƌƌĂŝŶĞƐ 
ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞƐ ƉƵŝƚƐ ƐĞ ƚƌŽƵǀĂŶƚ ĚĂŶƐ 
ůĞƐ ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶƐ Ğƚ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚƵ ůŝƚƚŽƌĂů Ğƚ ĚĞƐ ƉůĂŐĞƐ 
ĂǀŽŝƐŝŶĂŶƚĞƐ ŽŶƚ ĠƚĠ ƌĞůĞǀĠƐ͘  

WĂƌ ĂŝůůĞƵƌƐ͕ ƵŶĞ ĠƚƵĚĞ ƌĠĂůŝƐĠĞ ƐƵƌ ĚĞƐ ĠĐŚĂŶƚŝůůŽŶƐ 
ĚĞ  ƚŽŵĂƚĞƐ  ĐŽůůĞĐƚĠƐ  ĚĂŶƐ  ůĂ  ƌĠŐŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ǀĂůůĠĞ  ĚĞ 
^ŽƵƐƐ DĂƐƐĂ ;ƐƵĚ ĚƵ DĂƌŽĐͿ Ă ŵŽŶƚƌĠ ƋƵĞ ůĞƐ ƌĠƐŝĚƵƐ 
ĚĞ ƉĞƐƚŝĐŝĚĞƐ ǀĂƌŝĂŝĞŶƚ ĚĞ Ϭ͕ϬϬϭ ă ϭ͕ϭϮϯ ŵŐͬŬŐ ƐĞůŽŶ ůĞ 
ƉĞƐƚŝĐŝĚĞ  ;ĚŝĐŽĨŽů͕  ƉƌŽĐǇŵŝĚŽŶĞ͕  ĐŚůŽƌŽƚŚĂůŽŶŝů͕ 
ďŝĨĞŶƚŚƌŝŶĞ͕  ʄĐǇŚĂůŽƚŚƌŝŶĞ͕  ĐǇƉĞƌŵĠƚŚƌŝŶĞ͕ 
ĚĞůƚĂŵĠƚŚƌŝŶĞ Ğƚ ĞŶĚŽƐƵůĨĂŶͿ ϭϱϯ͘ 

 Ƶ ĨĂŝƚ ĚĞ ůĂ ĐŽŵƉůĞǆŝƚĠ ĚĞƐ  ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶƐ ƉŽƐƐŝďůĞƐ 
ĚĞ  ĐĞƐ  ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ ŵŽůĠĐƵůĞƐ͕  ůĞ DĂƌŽĐ  Ă  ĂŵŽƌĐĠ  ƵŶ 
ƚƌĂǀĂŝů  ĚĞ  ǀĞŝůůĞ  Ğƚ  ĚĞ  ůŝŵŝƚĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƵƐĂŐĞƐ  Ğƚ 
ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶƐ ĚĞ ĐĞƐ ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ͕ ĐŽŶĨŽƌŵĠŵĞŶƚ ĂƵ 
ƉƌŝŶĐŝƉĞ  ĚĞ  ƉƌĠĐĂƵƚŝŽŶ  Ğƚ  ĂĨŝŶ  ĚĞ  ƉƌĠƐĞƌǀĞƌ  ůĂ  ƐĂŶƚĠ 
ŚƵŵĂŝŶĞ  Ğƚ  ĐĞůůĞ  ĚĞƐ  ĂƵƚƌĞƐ  ĞƐƉğĐĞƐ  ǀŝǀĂŶƚĞƐ͘   ͛ĞƐƚ 
ĂŝŶƐŝ ƋƵĞ ůĞ ƉĂǇƐ Ă ĂĚŚĠƌĠ ă ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ ĚĞƐ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ 
ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂƵǆ  ƌĠŐŝƐƐĂŶƚ  ĐĞ  ĚŽŵĂŝŶĞ  ;^ƚŽĐŬŚŽůŵ͕ 



 

 Ϯϯϱ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ    

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϭϮ ͗  ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ Ğƚ ^ĂŶƚĠ 

ZŽƚƚĞƌĚĂŵ͕  ĞƚĐ͘Ϳ  Ğƚ  Ă  ĠůĂďŽƌĠ  ϰ  ŶŽƌŵĞƐ  ŵĂƌŽĐĂŝŶĞƐ 
ƌĞůĂƚŝǀĞƐ ă ůĂ ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕ ů͛ĠƚŝƋƵĞƚĂŐĞ Ğƚ ůĞƐ ĨŝĐŚĞƐ ĚĞ 
ĚŽŶŶĠĞƐ  ĚĞ  ƐĠĐƵƌŝƚĠ  ĚĞƐ  ƉƌŽĚƵŝƚƐ  ĐŚŝŵŝƋƵĞƐ 
;EDϬϯ͘Ϯ͘ϭϬϬ͕  EDϬϯ͘Ϯ͘ϭϬϮ͕  EDϬϯ͘Ϯ͘ϭϬϯ͕  ED 
/^KϭϭϬϭϰͲϭͿ͘ 

>͛ĂƌƐĞŶĂů  ũƵƌŝĚŝƋƵĞ  Ğƚ  ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂŝƌĞ  ĞƐƚ  ĂƵƐƐŝ  ĞŶ 
ĐŽƵƌƐ  ĚĞ  ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚŝŽŶ  ƉĂƌ  ƵŶ  ƉƌŽũĞƚ  ĚĞ  ůŽŝ  ƐƵƌ 
ů͛ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ  ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ  ĐŚŝŵŝƋƵĞƐ  ĂĨŝŶ  ĚĞ 
ĐŽŵďůĞƌ  ůĞƐ  ůĂĐƵŶĞƐ  ĞǆŝƐƚĂŶƚĞƐ  ĚĂŶƐ  ĐĞ  ƐĞĐƚĞƵƌ͘   Ğ 
ƉƌŽũĞƚ ĚĞ ůŽŝ ĐŽŵƉŽƌƚĞ ƚƌŽŝƐ ǀŽůĞƚƐ ͗ 

ϭͲ /ů ĠĚŝĐƚĞ ůĞƐ ĚĞǀŽŝƌƐ Ğƚ ůĞƐ ŽďůŝŐĂƚŝŽŶƐ ĂƵǆƋƵĞůƐ ůĞƐ 
ĂĐƚĞƵƌƐ  ĚƵ  ŵĂƌĐŚĠ  ĚŽŝǀĞŶƚ  ƐĞ  ĐŽŶĨŽƌŵĞƌ  ƉŽƵƌ  ĨĂŝƌĞ 
ĨĂĐĞ  ĂƵǆ  ƌŝƐƋƵĞƐ  ƉŽƚĞŶƚŝĞůƐ  ĚĞƐ  ƉƌŽĚƵŝƚƐ  ĐŚŝŵŝƋƵĞƐ 
ĚĂŶŐĞƌĞƵǆ͘ 

ϮͲ /ů ƉĞƌŵĞƚ ůĂ ĐŽŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ Ě͛ƵŶ ƐǇƐƚğŵĞ Ě͛ĠĐŚĂŶŐĞ 
Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ ĞŶƚƌĞ ůĞƐ ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ ŝŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚƐ ĚĂŶƐ ůĂ 
ĐŚĂŝŶĞ  Ě͛ĂƉƉƌŽǀŝƐŝŽŶŶĞŵĞŶƚ  Ğƚ  ĂǀĞĐ  ů͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ 
ƉŽƵƌ  ĐŽŵŵƵŶŝƋƵĞƌ  ƐƵƌ  ůĞƐ  ĚĂŶŐĞƌƐ  ĚĞƐ  ƉƌŽĚƵŝƚƐ  Ğƚ 
ŝĚĞŶƚŝĨŝĞƌ ůĞƐ ƌŝƐƋƵĞƐ ŝŶĂĐĐĞƉƚĂďůĞƐ ŽƵ ŶŽŶ ŵĂŝƚƌŝƐĂďůĞƐ 
Ğƚ ůĞƐ ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐ ŶŽŶ ĂĚĂƉƚĠĞƐ͘ 

ϯͲ  ŶĨŝŶ ůĞ ƚƌŽŝƐŝğŵĞ ǀŽůĞƚ ŝŶƐƚĂƵƌĞ ĚĞƐ ƐǇƐƚğŵĞƐ ĚĞ 
ĐŽŶƚƌƀůĞ ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ ĂĨŝŶ Ě͛ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌ ĞĨĨŝĐĂĐĞŵĞŶƚ ĞŶ 
ĐĂƐ  ĚĞ  ŶŽŶͲƌĞƐƉĞĐƚ  ĚĞƐ  ŽďůŝŐĂƚŝŽŶƐ  Ğƚ  ĚĞƐ  ƐĂŶĐƚŝŽŶƐ 
ĞĨĨĞĐƚŝǀĞƐ͕  ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶŶĠĞƐ  Ğƚ  ĚŝƐƐƵĂƐŝǀĞƐ  ĞŶ  ĐĂƐ 
Ě͛ŝŶĨƌĂĐƚŝŽŶ͘ 

>ĞƐ  ĚŝƐƉŽƐŝƚŝŽŶƐ  ƉƌŽƉŽƐĠĞƐ  ĚĂŶƐ  ĐĞ  ƉƌŽũĞƚ  ĚĞ  ůŽŝ 
ƐĞƌŽŶƚ  ĂƉƉůŝĐĂďůĞƐ  ă  ƚŽƵƐ  ůĞƐ  ƉƌŽĚƵŝƚƐ  ĐŚŝŵŝƋƵĞƐ  ŶŽŶ 
ƉƌŝƐ ĞŶ ĐŽŵƉƚĞ ĚĂŶƐ ůĂ ůĠŐŝƐůĂƚŝŽŶ ŶĂƚŝŽŶĂůĞ ĞŶ ǀŝŐƵĞƵƌ͘ 

 Ŷ ŽƵƚƌĞ͕ ƉůƵƐŝĞƵƌƐ ĂĐƚŝŽŶƐ ŽŶƚ ĠƚĠ ŵĞŶĠĞƐ ƋƵĞ ĐĞ 
ƐŽŝƚ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ĐĂĚƌĞ ĚƵ WůĂŶ Ě͛ ĐƚŝŽŶƐ EĂƚŝŽŶĂů  ƉŽƵƌ  ůĂ 
ŐĞƐƚŝŽŶ ƌĂƚŝŽŶŶĞůůĞ ĚĞƐ ƉƌŽĚƵŝƚƐ ĐŚŝŵŝƋƵĞƐ ŽƵ ă ƚƌĂǀĞƌƐ 
ůĂ ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞ ƉůĂŶƐ ĚĞ ƉƌĠǀĞŶƚŝŽŶ ĚĞƐ ƌŝƐƋƵĞƐ ůŝĠƐ ă 
ůĂ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ ƉƌŽĚƵŝƚƐ ĐŚŝŵŝƋƵĞƐ ĚĂŶŐĞƌĞƵǆ͕ ĐĞ ƋƵŝ Ă 
ƉĞƌŵŝƐ  ůĂ ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ Ě͛ƵŶĞ ĐĂƌƚŽŐƌĂƉŚŝĞ ĚĞ ĐĞƐ ǌŽŶĞƐ 
ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ŶĂƚŝŽŶĂů͘  

>Ă ŵŝƐĞ ĞŶ ƈƵǀƌĞ ĚĞƐ ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶƐ ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ Ă 
ƉĞƌŵŝƐ  ĂƵƐƐŝ  ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ  ĂǀĂŶĐĠĞƐ  ƐƵƌƚŽƵƚ  ĞŶ  ĐĞ  ƋƵŝ 
ĐŽŶĐĞƌŶĞ  ůĞƐ WKWͬW   ĚŽŶƚ  ůĂ  ŐĞƐƚŝŽŶ Ă ďĠŶĠĨŝĐŝĠ ĚĞ 
ƉůƵƐŝĞƵƌƐ  ĂĐƚŝŽŶƐ    ĚĂŶƐ    ůĞ    ĐĂĚƌĞ    ĚƵ    WůĂŶ    Ě͛ ĐƚŝŽŶ 
EĂƚŝŽŶĂů  ƉŽƵƌ  ůĂ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ƌĂƚŝŽŶŶĞůůĞ  ĚĞƐ  ƉƌŽĚƵŝƚƐ 
ĐŚŝŵŝƋƵĞƐ͘ >͛ƵŶĞ ĚĞƐ ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶƐ ƉŚĂƌĞƐ ĚĂŶƐ ĐĞ ƐĞŶƐ 
ĞƐƚ  ůĂ  ŵŝƐĞ  ĞŶ  ƈƵǀƌĞ  ĚƵ  ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ  ͨ  ZĞŶĚƌĞ  ůĂ  
ŐĞƐƚŝŽŶ    Ğƚ    ů͛ĠůŝŵŝŶĂƚŝŽŶ    ĚĞƐ    WŽůǇĐŚůŽƌŽďŝƉŚĠŶǇůĞƐ  
;W  Ϳ ĚƵƌĂďůĞ ĂƵ DĂƌŽĐ ͩ Ğƚ ƋƵŝ Ă ƉĞƌŵŝƐ ĞŶ ƐĂ ϭ ğƌĞ  
ƉŚĂƐĞ͕  ů͛ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞ    ůĂ    ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ  
ŶĂƚŝŽŶĂůĞ    W  ͕  ů͛ŝŶƚĞƌĚŝĐƚŝŽŶ  ĚĞ  ĐĞƌƚĂŝŶƐ  ƉƌŽĚƵŝƚƐ͕ 

ů͛ĠǀĂĐƵĂƚŝŽŶ ĚĞ ƉůƵƐ ĚĞ ϲϬ ƐŝƚĞƐ ă W   Ğƚ ů͛ĞǆƉŽƌƚĂƚŝŽŶ 
ĚĞ ϭϬϲϬ ĂƉƉĂƌĞŝůƐ ă W   ƉƵƌ Ě͛ƵŶ ƉŽŝĚƐ ƚŽƚĂů ĚĞ ϳϱϬ ƚ 
ĞŶ ǀƵĞ Ě͛ƵŶĞ ĠůŝŵŝŶĂƚŝŽŶ ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞŵĞŶƚ ƌĂƚŝŽŶŶĞůůĞ͘ 
>Ğ  DĂƌŽĐ  Ă  ŵġŵĞ  ĐŽŶŶƵ  ůĂ  ŵŝƐĞ  ĞŶ  ƉůĂĐĞ  ĚĞ    ůĂ 
ƉƌĞŵŝğƌĞ    ƉůĂƚĞĨŽƌŵĞ  ůŽĐĂůĞ  ĚĞ  ĚĠŵĂŶƚğůĞŵĞŶƚ  Ğƚ 
ĚĠĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĂƉƉĂƌĞŝůƐ  ĐŽŶƚĞŶĂŶƚ  ŽƵ 
ĐŽŶƚĂŵŝŶĠƐ ĂƵ W   ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ ů͛ ĨƌŝƋƵĞ Ğƚ ĚĞƐ ƉĂǇƐ 
ĂƌĂďĞƐ͘  'ƌąĐĞ  ă  ĐĞƚƚĞ  ƉůĂƚĞͲĨŽƌŵĞ͕  ϭϱϯϬ  ƚ 
Ě͛ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚƐ  ĐŽŶƚĂŵŝŶĠƐ  ;ϯϳй  ĚĞ  ůĂ  ƋƵĂŶƚŝƚĠ 
ŝŶǀĞŶƚŽƌŝĠĞ  ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ    ŶĂƚŝŽŶĂůͿ    ŽŶƚ    ĠƚĠ    ƚƌĂŝƚĠƐ  
ũƵƐƋƵ͛ă  ϮϬϭϳ͘  

hŶĞ  ϮğŵĞ      ƉŚĂƐĞ    ĐŽŶĐĞƌŶĞ    ůĞ    ƌĞůŝƋƵĂƚ    ĚĞƐ  
ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚƐ  Ǉ  ĐŽŵƉƌŝƐ  ůĞƐ ŽƉĠƌĂƚŝŽŶƐ  ĚĞ  ĐŽůůĞĐƚĞ  Ğƚ  
Ě͛ĠůŝŵŝŶĂƚŝŽŶ    ă    ů͛ĠƚƌĂŶŐĞƌ    ĚĞƐ    ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚƐ 
ŚĂƵƚĞŵĞŶƚ ĐŽŶƚĂŵŝŶĠƐ͘ 

>Ğ DĂƌŽĐ  Ɛ͛ŽƌŝĞŶƚĞ  ĂƵƐƐŝ  ĚĞ ƉůƵƐ  ĞŶ  ƉůƵƐ  ǀĞƌƐ  ĚĞƐ 
ƉƌŽĚƵŝƚƐ  ƉŚǇƚŽƉŚĂƌŵĂĐĞƵƚŝƋƵĞƐ͕  ĞĨĨŝĐĂĐĞƐ  Ğƚ  ƉůƵƐ 
ƌĞƐƉĞĐƚƵĞƵǆ  ĚĞ  ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  Ğƚ  ƉŽƵǀĂŶƚ  ŶĞ  ƉĂƐ 
ŶĠĐĞƐƐŝƚĞƌ ĚĞ ŐƌĂŶĚĞƐ ĚŽƐĞƐ͘ >ĞƐ ƉĞƐƚŝĐŝĚĞƐ ,,WƐ͕ ĨŽŶƚ 
ů͛ŽďũĞƚ ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ Ě͛ƵŶĞ ǀĞŝůůĞ͘  ŝŶƐŝ ĚğƐ ƋƵ͛ŝů Ɛ͛ĂǀğƌĞ 
ƋƵΖƵŶ  ƉĞƐƚŝĐŝĚĞ  ƉƌĠƐĞŶƚĞ  ƵŶ  ĚĂŶŐĞƌ  ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ  ŽƵ 
ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂů͕  ů͛KE^^   ƉƌŽĐğĚĞ  ă  ƐŽŶ  ƌĠĞǆĂŵĞŶ 
ƐƵƌ ůĂ ďĂƐĞ ĚĞƐ ĚŽŶŶĠĞƐ ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ ĚĂŶƐ ůĞƐ ƌĂƉƉŽƌƚƐ 
ĚΖĞǆƉĞƌƚƐ ŵĂŶĚĂƚĠƐ ƉĂƌ ůĞƐ ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐ & KͬKD^ ŽƵ 
ďŝĞŶ  ƉĂƌ  ůĞƐ  ĂƵƚŽƌŝƚĠƐ͘   ĞĐŝ  Ă  ƉĞƌŵŝƐ  ůĞ  ƌĞƚƌĂŝƚ  ĚĞ  ϯϴ 
ŵĂƚŝğƌĞƐ  ĂĐƚŝǀĞƐ  ũƵƐƋƵ͛ĞŶ  :ƵŝůůĞƚ  ϮϬϮϬ  Ğƚ 
ůΖĞŶƌĞŐŝƐƚƌĞŵĞŶƚ ĚĞ ϴϬϴ ǀĞŶĚĞƵƌƐ ĚĞ ƉĞƐƚŝĐŝĚĞƐ ƐĞůŽŶ 
ĚĞƐ  ĐƌŝƚğƌĞƐ  ă  ƌĞƐƉĞĐƚĞƌ͕  ƐŽŝƚ  ϳϰй  ĚĞ  ůĂ  ƚŽƚĂůŝƚĠ  ĚĞƐ 
ǀĞŶĚĞƵƌƐ͘ 

WĂƌ ĂŝůůĞƵƌƐ͕ ƵŶ ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ ĚĞ ŐĞƐƚŝŽŶ ŝŶƚĠŐƌĠĞ ĚĞƐ 
ƌĂǀĂŐĞƵƌƐ  Ğƚ  ĚĞƐ  ƉĞƐƚŝĐŝĚĞƐ  ĂƵ  DĂƌŽĐ͕  ůĂŶĐĠ  ĚĞƉƵŝƐ 
ϮϬϭϱ͕ ƉĂƌ ů͛KE^^  ĞŶ ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝŽŶ ĂǀĞĐ ůĂ & K ĞƐƚ ŵŝƐ 
ĞŶ ƈƵǀƌĞ ă ƚƌĂǀĞƌƐ ƉůƵƐŝĞƵƌƐ ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ͘ 

dŽƵƚĞĨŽŝƐ͕  ů͛KE^^ ͕ ƋƵŝ  ĂƐƐƵƌĞ  ů͛ŚŽŵŽůŽŐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ 
ƉĞƐƚŝĐŝĚĞƐ  ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ůĞ  ĐŽŶƚƌƀůĞ  ƐƵƌ  ůĞ  ƚĞƌƌĂŝŶ  ĚĞ  ůĂ 
ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ Ğƚ  ůĂ ǀĞŶƚĞ ĚĞ ĐĞƐ ƉƌŽĚƵŝƚƐ ƐŽƵĨĨƌĞ Ě͛ƵŶĞ 
ŝŶƐƵĨĨŝƐĂŶĐĞ ĚĞ ŵŽǇĞŶƐ͘ >Ă ŵĂũŽƌŝƚĠ ĚĞƐ ƌĞǀĞŶĚĞƵƌƐ ŶĞ 
ƌĠƉŽŶĚĞŶƚ  ƉĂƐ  ĂƵǆ  ĐƌŝƚğƌĞƐ  ŝŵƉŽƐĠƐ  ƉĂƌ  ůĂ  ůŽŝ  ĞŶ 
ǀŝŐƵĞƵƌ  Ğƚ  ƌĂƌĞƐ  ƐŽŶƚ  ůĞƐ  ĞǆƉůŽŝƚĂŶƚƐ  ƋƵŝ  ƚŝĞŶŶĞŶƚ  ƵŶ 
ƌĞŐŝƐƚƌĞ  ƉŚǇƚŽƐĂŶŝƚĂŝƌĞ  ĐŽŶĨŽƌŵĠŵĞŶƚ  ă  ů͛ĂƌƌġƚĠ  ĚĞ 
ϮϬϭϱ͘ 

WŽƵƌ  ĐŽŵďůĞƌ  ĐĞƐ  ůĂĐƵŶĞƐ͕  ůĞ   ŽŶƐĞŝů  ĚĞ 
ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚ Ă ĂĚŽƉƚĠ ƵŶ ƉƌŽũĞƚ ĚĞ  ůŽŝ ϯϱͲϭϵ ƌĞůĂƚŝĨ 
ĂƵǆ  ƉƌŽĚƵŝƚƐ  ƉŚǇƚŽƉŚĂƌŵĂĐĞƵƚŝƋƵĞƐ  ƉĞƐƚŝĐŝĚĞƐ 
ĂŐƌŝĐŽůĞƐ͘   ƐŽŶ ĞŶƚƌĠĞ ĞŶ ǀŝŐƵĞƵƌ͕ ĐĞƚƚĞ ŶŽƵǀĞůůĞ ůŽŝ ǀĂ 
ĂďƌŽŐĞƌ Ğƚ ƌĞŵƉůĂĐĞƌ  ůĂ  ůŽŝ ϰϮͲϵϱ ƌĞůĂƚŝǀĞ ĂƵ ĐŽŶƚƌƀůĞ 
Ğƚ  ă  ů͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ  ĚƵ  ĐŽŵŵĞƌĐĞ  ĚĞƐ  ƉƌŽĚƵŝƚƐ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / Ϯϯϲ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

ƉĞƐƚŝĐŝĚĞƐ  ă  ƵƐĂŐĞ  ĂŐƌŝĐŽůĞ͕  ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ ĞŶ  ǀŝŐƵĞƵƌ͘ 
 Ğ ƉƌŽũĞƚ ĚĞ ůŽŝ ĞŶƚĞŶĚ ͗  

x  >Ğ  ƌĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ  ĐĂƉĂĐŝƚĠƐ  ĚĞƐ  ĂƵƚŽƌŝƚĠƐ 
ĐŽŵƉĠƚĞŶƚĞƐ ƉŽƵƌ  ů͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ ĚĞƐ  ƌŝƐƋƵĞƐ Ğƚ 
ůĞ  ĐŽŶƚƌƀůĞ  ĚĞƐ  ƉƌŽĚƵŝƚƐ 
ƉŚǇƚŽƉŚĂƌŵĂĐĞƵƚŝƋƵĞƐ 

x  >͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ Ğƚ ůĞ ĐŽŶƚƌƀůĞ ĚƵ ĐŽŵŵĞƌĐĞ ĚĞ 
ĐĞƐ ƉƌŽĚƵŝƚƐ ĂĨŝŶ ĚĞ ƌĠĚƵŝƌĞ  ůĞƐ ĚĂŶŐĞƌƐ ůŝĠƐ ă 
ůĞƵƌ ĚĠƚĞŶƚŝŽŶ͕ ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ͕ ǀĞŶƚĞ Ğƚ ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ 

 ŽŶĐĞƌŶĂŶƚ  ĐĞ  ĚĞƌŶŝĞƌ  ƉŽŝŶƚ͕  ů͛KE^^   ĨŽƵƌŶŝƚ  ĚĞƐ 
ĞĨĨŽƌƚƐ ĐŽŶƐŝĚĠƌĂďůĞƐ ĚĞƉƵŝƐ ϮϬϭϵ ƉŽƵƌ ůĂ ŵŝƐĞ ă ŶŝǀĞĂƵ 
Ğƚ  ůΖĞŶƌĞŐŝƐƚƌĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ  ǀĞŶĚĞƵƌƐ  ĚĞ  ƉĞƐƚŝĐŝĚĞƐ͘     ĐĞ 
ũŽƵƌ͕ ϴϬϴ ƐŽŝƚ ϳϰй ĚĞƐ ƌĞǀĞŶĚĞƵƌƐ ă ů͛ĠĐŚĞůůĞ ŶĂƚŝŽŶĂůĞ 
ŽŶƚ ĠƚĠ ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠƐ͘  

 ĞƚƚĞ ĂĐƚŝŽŶ Ă ĐŽŶĚƵŝƚ ă ůĂ ƌĞƐƚĂƵƌĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ůŽĐĂƵǆ 
ĚĞ  ƐƚŽĐŬĂŐĞ  Ğƚ  ůΖĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůΖŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
ǀĞŶĚĞƵƌƐ ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ ĞŶ ŵĂƚŝğƌĞ ĚĞ  ŐĞƐƚŝŽŶ Ğƚ ĚĞ  ůĂ 
ƚƌĂĕĂďŝůŝƚĠ ĚĞƐ ƉĞƐƚŝĐŝĚĞƐ͘

 
 ŶĐĂĚƌĠ ϭϴ ͗ ZĠƐŝĚƵƐ  ŚŝŵŝƋƵĞƐ ĚĂŶƐ ůĞƐ WƌŽĚƵŝƚƐ  ůŝŵĞŶƚĂŝƌĞƐ 

WŽƵƌ ĠǀĂůƵĞƌ ůĞ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚŝŽŶ ĚƵ ďůĠ͕ ĚĞƐ ĨƌĂŝƐĞƐ Ğƚ ĚĞƐ ƉŽŵŵĞƐ ĚĞ ƚĞƌƌĞ͕ ƉĂƌ ůĞƐ ƌĠƐŝĚƵƐ ĚĞƐ ƉĞƐƚŝĐŝĚĞƐ͕ 
ƵŶĞ ĠƚƵĚĞ ƉĂƌƵĞ ĚĂŶƐ ůĞ ďƵůůĞƚŝŶ Ě͛ĠƉŝĚĠŵŝŽůŽŐŝĞ Ğƚ ĚĞ ƐĂŶƚĠ ƉƵďůŝƋƵĞ ĚƵ DŝŶŝƐƚğƌĞ ĚĞ ůĂ ̂ ĂŶƚĠ ĞŶ ĨĠǀƌŝĞƌ ϮϬϮϬ Ă ůŽĐĂůŝƐĠ 
ƉůƵƐŝĞƵƌƐ ƐŝƚĞƐ Ě͛ĠƚƵĚĞƐ ĚĂŶƐ ƚƌŽŝƐ ǌŽŶĞƐ ƌĞƉĂƌƚŝĞƐ ƐƵƌ ůĞ ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ ĚĞƐ ƉƌŽǀŝŶĐĞƐ ĚĞ <ĠŶŝƚƌĂ͕ ^ŝĚŝ ^ůŝŵĂŶĞ Ğƚ ^ŝĚŝ <ĂĐĞŵ͘ 

^Ƶƌ ůĞƐ ϮϭϬ ƌĠƐƵůƚĂƚƐ Ě͛ĂŶĂůǇƐĞƐ ĞĨĨĞĐƚƵĠĞƐ ͗ 
ͻ ϵϯ͕ϴϭй ĚĞƐ ĠĐŚĂŶƚŝůůŽŶƐ ƐŽŶƚ ƐĂŶƐ ƌĠƐŝĚƵƐ ͖ 
ͻ  ϲ͕ϭϵй  ĚĞƐ  ĠĐŚĂŶƚŝůůŽŶƐ  ƌĠǀğůĞŶƚ  ůĂ  ƉƌĠƐĞŶĐĞ  ĚĞ  ƌĠƐŝĚƵƐ ŵĂŝƐ  ŝůƐ  ƌĞƐƚĞŶƚ  ŝŶĨĠƌŝĞƵƌƐ  ĂƵǆ  ƐĞƵŝůƐ  ĚĞ  ƋƵĂŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ 

ĂŶĂůǇƚŝƋƵĞ ĨŝǆĠƐ ͖ 
ͻ  ƵĐƵŶ ĠĐŚĂŶƚŝůůŽŶ Ŷ͛Ă ĚĠƉĂƐƐĠ ůĞƐ ůŝŵŝƚĞƐ ŵĂǆŝŵĂůĞƐ ĚĞƐ ƌĠƐŝĚƵƐ ĂĚŵŝƐĞƐ͘ 
WŽƵƌ ůĞƐ ĂůŝŵĞŶƚƐ ĂǀĞĐ ƌĠƐŝĚƵƐ͕ ůĂ ƉƌĠƐĞŶĐĞ ĚĞ ƌĠƐŝĚƵƐ ĚĞƐ ŽƌŐĂŶŽƉŚŽƐƉŚŽƌĠƐ Ă ĠƚĠ ĚĠƚĞĐƚĠĞ ĚĂŶƐ ŶĞƵĨ ĠĐŚĂŶƚŝůůŽŶƐ 

Ğƚ ĚĞƐ ĐĂƌďĂŵĂƚĞƐ ĚĂŶƐ ƋƵĂƚƌĞ ĠĐŚĂŶƚŝůůŽŶƐ͘ 
>ĞƐ  ĚĞŶƌĠĞƐ  ƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚ  ůĞ  ƉŽƵƌĐĞŶƚĂŐĞ  ůĞ  ƉůƵƐ  ĠůĞǀĠ  Ě͛ĠĐŚĂŶƚŝůůŽŶƐ  Ğƚ  ƋƵŝ  ƌĞŶĨĞƌŵĞŶƚ  ĚĞƐ  ƌĠƐŝĚƵƐ  ĚĞ  ƉĞƐƚŝĐŝĚĞƐ 

ĚĠƚĞĐƚĂďůĞƐ ĠƚĂŝĞŶƚ  ůĞ ďůĠ ĂǀĞĐ ϭϱ͕ϭϱй͕ ƐƵŝǀŝ ƉĂƌ  ůĞƐ  ĨƌĂŝƐĞƐ ϭϯ͘ϴϴй Ğƚ ĐĞƵǆ ƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚ  ůĞ ƉŽƵƌĐĞŶƚĂŐĞ  ůĞ ƉůƵƐ  ĨĂŝďůĞ 
ĠƚĂŝĞŶƚ ůĞƐ ƉŽŵŵĞƐ ĚĞ ƚĞƌƌĞ ϱ͘ϱϲй͘ 

^Ƶƌ  ůĂ  ďĂƐĞ  ĚĞ  ĐĞƐ  ƌĠƐƵůƚĂƚƐ͕  ůĞ DŝŶŝƐƚğƌĞ  Ă ĐŽŶĐůƵ ƋƵ͛ŝů  Ŷ͛ĞǆŝƐƚĂŝƚ  ƉĂƐ  ĚĞ  ƌŝƐƋƵĞ  ă  ůŽŶŐ  ƚĞƌŵĞ͕  ƉŽƵƌ  ůĂ  ƐĂŶƚĠ  ĚĞƐ 
ĐŽŶƐŽŵŵĂƚĞƵƌƐ͕ ĞŶ ƌĞůĂƚŝŽŶ ĂǀĞĐ ůĞƐ ƌĠƐŝĚƵƐ ĚĞ ƉĞƐƚŝĐŝĚĞƐ ŽƌŐĂŶŽƉŚŽƐƉŚŽƌĠƐ Ğƚ ĐĂƌďĂŵĂƚĞƐ ƉƌĠƐĞŶƚƐ ĚĂŶƐ ůĞƐ ĂůŝŵĞŶƚƐ 
ůĞƐ ƉůƵƐ ĐŽŶƐŽŵŵĠƐ͘ 

 ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕ Ğƚ ĚĂŶƐ ƐŽŶ ƌĂƉƉŽƌƚ ĚĞ ϮϬϭϴ͕ ůĂ  ŽƵƌ ĚĞƐ  ŽŵƉƚĞƐ Ă ƐŝŐŶĂůĠ ƋƵĞ ůĞ ƉůĂŶ ĚĞ ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ ĚĞƐ ĂƌŽŵĂƚĞƐ ĚĞ 
ϮϬϭϲ Ă ĂďŽƵƚŝ ă ĚĞƐ ƌĠƐƵůƚĂƚƐ ŝŶƋƵŝĠƚĂŶƚƐ ƉƵŝƐƋƵĞ͕ ƐƵƌ ůĞƐ ϭϮϴ ƉƌĠůğǀĞŵĞŶƚƐ Ě͛ĠĐŚĂŶƚŝůůŽŶƐ ƌĠĂůŝƐĠƐ ƐƵƌ ůĞƐ ĂƌŽŵĂƚĞƐ͕ ϴϬ 
ŽŶƚ ĠƚĠ ĚĠĐůĂƌĠƐ ŶŽŶ ĐŽŶĨŽƌŵĞƐ͕ ƐŽŝƚ ƵŶ ƚĂƵǆ ĚĞ ŶŽŶͲĐŽŶĨŽƌŵŝƚĠ ĚĞ ϲϮ͕ϱй͘  Ŷ ĞĨĨĞƚ͕ ŝůƐ ŽŶƚ ƌĠǀĠůĠ ů͛ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞ ŵĂƚŝğƌĞƐ 
ĂĐƚŝǀĞƐ ŶŽŶ ŚŽŵŽůŽŐƵĠĞƐ ƉŽƵƌ ů͛ƵƐĂŐĞ͘  

 Ğ ŵġŵĞ͕ Ğƚ ĚĂŶƐ ůĞ ĐĂĚƌĞ ĚƵ ĐŽŶƚƌƀůĞ ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ ƌĞŶĨŽƌĐĠ ĚĞ ůĂ ŵĞŶƚŚĞ ĚĂŶƐ ůĞƐ ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ ƌĠŐŝŽŶƐ ƉƌŽĚƵĐƚƌŝĐĞƐ͕ ůĞƐ 
ƌĠƐƵůƚĂƚƐ ĚĞƐ ĂŶĂůǇƐĞƐ ĚĞ ƉůƵƐŝĞƵƌƐ ĠĐŚĂŶƚŝůůŽŶƐ ƉĂƌ ů͛KE^^  ĞŶ ϮϬϭϵ ŽŶƚ ƌĠǀĠůĠ ů͛ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞ ƉĞƐƚŝĐŝĚĞƐ ŶŽŶ ĂƵƚŽƌŝƐĠƐ 
ƐƵƌ ůĂ ĐƵůƚƵƌĞ ĚĞ ůĂ ŵĞŶƚŚĞ͘ >ĞƐ ĐŚĂŵƉƐ ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ ŽŶƚ ĠƚĠ ĚŽŶĐ ĚĠƚƌƵŝƚƐ ƉĂƌ ůĞƐ ĂƵƚŽƌŝƚĠƐ ůŽĐĂůĞƐ͘ 

 ĂŶƐ ůĞ ŵġŵĞ ƐĞŶƐ͕ ů͛KE^^  Ă ŐĠŶĠƌĂůŝƐĠ ĞŶ ϮϬϭϵ ƵŶĞ ŶŽƚĞ ƌĞůĂƚŝǀĞ ă ĚĞ ŶŽƵǀĞůůĞƐ ŶŽƌŵĞƐ ƉůƵƐ ƌĞƐƚƌŝĐƚŝǀĞƐ ƐƵƌ ůĞƐ 
>ŝŵŝƚĞƐ DĂǆŝŵĂůĞƐ ĚĞƐ ZĠƐŝĚƵƐ ;>DZͿ ĚĞ ƉĞƐƚŝĐŝĚĞƐ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚƵ ƚŚĠ͘ >ĞƐ ĂƵƚŽƌŝƚĠƐ ƐĂŶŝƚĂŝƌĞƐ ƋƵŝ ƐƵŝǀĞŶƚ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞƐ 
ĂůŝŵĞŶƚƐ ĚĞǀƌŽŶƚ ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ ĚĂǀĂŶƚĂŐĞ ůĞ ĐŽŶƚƌƀůĞ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞƐ ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶƐ ĂŐƌŝĐŽůĞƐ Ğƚ Ě͛ĂƉƉůŝƋƵĞƌ ůĂ ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ 
ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ ůĂ ƚĞŶƵĞ ƉĂƌ ůĞƐ ĞǆƉůŽŝƚĂŶƚƐ Ě͛ƵŶ ƌĞŐŝƐƚƌĞ ĚĞƐ ŝŶƚƌĂŶƚƐ ĂŐƌŝĐŽůĞƐ͘ 



 

 Ϯϯϳ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ    

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϭϮ ͗  ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ Ğƚ ^ĂŶƚĠ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / Ϯϯϴ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

 

 

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϭϮ ͗ 
 ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ Ğƚ 
^ĂŶƚĠ 
 



 

Ϯϯϵ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϭϮ ͗  ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ Ğƚ ^ĂŶƚĠ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϮϰϬ 

W Zd/    ͗  ƚĂƚ Ğƚ dĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ   
 

ϭ͘  ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ƐĂŝŶ ƉŽƵƌ ĚĞƐ ġƚƌĞƐ 
ĞŶ ďŽŶŶĞ ƐĂŶƚĠ 
>Ă  ƐĂŶƚĠ  ĚĞƐ  ,ŽŵŵĞƐ  ƉĂƐƐĞ  ŽďůŝŐĂƚŽŝƌĞŵĞŶƚ  ƉĂƌ 

ůĞƵƌ ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͘  ŽŵŵĞ ĞǆƉŽƐĠ ƉƌĠĐĠĚĞŵŵĞŶƚ͕ ŝů 
ĞƐƚ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ  Ě͛ġƚƌĞ  ƚƌğƐ  ǀŝŐŝůĞŶƚ  ƐƵƌ  ůĞƐ  ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ 
ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶƐ  ĞŶƚƌĞ  ĐĞƐ  ĚĞƵǆ  ĐŽŵƉŽƐĂŶƚĞƐ  Ğƚ  ĞŶ 
ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ ͗ 

x  >Ă  ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĐŚĂŝŶĞƐ  ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞƐ  ƋƵŝ 
ĂďŽƵƚŝƐƐĞŶƚ ă ůĂ ŶŽƵƌƌŝƚƵƌĞ ŚƵŵĂŝŶĞ ͖ 

x  >Ă  ƉŽůůƵƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĞĂƵǆ  ƵƚŝůŝƐĠĞƐ  ƉŽƵƌ  ů͛ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ  ĚĞ 
ĐĞƚƚĞ  ŶŽƵƌƌŝƚƵƌĞ  ŽƵ  ƉŽƵƌ  ůĞƐ  ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ 
ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶƐ ĚŽŵĞƐƚŝƋƵĞƐ ͖  

x  >͛Ăŝƌ ŝŶƚĠƌŝĞƵƌ Ğƚ ĞǆƚĠƌŝĞƵƌ ƌĞƐƉŝƌĠ ͖ 
x  >ĞƐ  ƉůĂŐĞƐ͕  ŵĞƌƐ  Ğƚ  ŽĐĠĂŶƐ  Žƶ  ůĞƐ  ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ  ƐĞ 

ďĂŝŐŶĞŶƚ ŽƵ ƉġĐŚĞŶƚ ƵŶĞ ƉĂƌƚŝĞ ĚĞ ůĞƵƌ ĂůŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ͖ 
x  >ĞƐ ƉƌŽĚƵŝƚƐ ĂƌƚŝĨŝĐŝĞůƐ ƋƵŝ ŽŶƚ ƵŶ ĐŽŶƚĂĐƚ ĚŝƌĞĐƚ ĂǀĞĐ 

ůĞƐ ŚƵŵĂŝŶƐ ͖ 
x  >Ă ƉĞƌƚĞ ĚĞ ďŽƵĐůŝĞƌƐ ŶĂƚƵƌĞůƐ ƚĞůƐ ƋƵĞ ůĞƐ ĐƀƚĞƐ͘ 

/ů  ĞƐƚ  ĞŶ  ĞĨĨĞƚ  ĠƚĂďůŝ  ƐĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞŵĞŶƚ  ƋƵĞ  ůĂ 
ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  ĞƐƚ  ă  ů͛ŽƌŝŐŝŶĞ  ĚĞ 
ŵĂůĂĚŝĞƐ  ĂƵƐƐŝ  ďŝĞŶ  ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝďůĞƐ  ƋƵĞ  ŶŽŶ 
ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝďůĞƐ͘ 

WŽƵƌ ůĞƐ ŵĂůĂĚŝĞƐ ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝďůĞƐ ͗ 

x  >ĞƐ ĂŐĞŶƚƐ ŝŶĨĞĐƚŝĞƵǆ ƉƌĠƐĞŶƚƐ ĚĂŶƐ ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ 
ĚƵ ĨĂŝƚ ĚĞ ůĂ ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ŚǇĚƌŝƋƵĞƐ 
Ğƚ  ĚĞƐ  ƐŽůƐ  ƉĂƌ  ůĞƐ  ƌĞũĞƚƐ  ůŝƋƵŝĚĞƐ  Ğƚ  ƐŽůŝĚĞƐ  ƐŽŶƚ  ůĂ 
ĐĂƵƐĞ  ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ  ĚĞ  ů͛ĠĐůŽƐŝŽŶ  ĞƚͬŽƵ  ĚĞ  ůĂ 
ƌĠĠŵĞƌŐĞŶĐĞ  ĚĞ  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ  ŵĂůĂĚŝĞƐ  ŚǇĚƌŝƋƵĞƐ  ŽƵ 
ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞƐ͘ 

x  >ĞƐ ǀĞĐƚĞƵƌƐ ĚĞ ŵĂůĂĚŝĞƐ ƋƵŝ ĐŽůŽŶŝƐĞŶƚ ĚĞ ŶŽƵǀĞĂƵǆ 
ĞƐƉĂĐĞƐ  Ğƚ  ǌŽŶĞƐ  ŐĠŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞƐ  ĚƵ  ĨĂŝƚ  ĚĞƐ 
ĚĠƐĠƋƵŝůŝďƌĞƐ  ĚĞƐ  ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ  ŶĂƚƵƌĞůƐ  ƐŽŶƚ  ă 
ů͛ŽƌŝŐŝŶĞ ĚĞ ů͛ĂƉƉĂƌŝƚŝŽŶ ĚĞ ƉůƵƐŝĞƵƌƐ ǌŽŽŶŽƐĞƐ Ğƚ ůĞƐ 
ĂƌďŽǀŝƌŽƐĞƐ ƚĞůůĞƐ ƋƵĞ ůĞƐ ůĞŝƐŚŵĂŶŝŽƐĞƐ͘ 

WŽƵƌ  ůĞƐ  ŵĂůĂĚŝĞƐ  ŶŽŶ  ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝďůĞƐ  ŽƵ 
ĐŚƌŽŶŝƋƵĞƐ ͗ 

x  >͛ĞǆƉŽƐŝƚŝŽŶ  ĂƵǆ  ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ  ĐŚŝŵŝƋƵĞƐ ĚĂŶŐĞƌĞƵƐĞƐ 
ƚĞůůĞƐ ƋƵĞ ůĞƐ ŵĠƚĂƵǆ ůŽƵƌĚƐ Ğƚ ůĞƐ WKWƐ͕ ŵġŵĞ ă ĚĞƐ 
ŶŝǀĞĂƵǆ  ƚƌğƐ  ĨĂŝďůĞƐ͕  ƉĞƵƚ  ĐĂƵƐĞƌ  ă  ůŽŶŐ  ƚĞƌŵĞ  ĚĞƐ 
ĐĂŶĐĞƌƐ͕  ů͛ĂƚŚĠƌŽƐĐůĠƌŽƐĞ͕  ůĞƐ  ŝŶƐƵĨĨŝƐĂŶĐĞƐ  ƌĠŶĂůĞƐ͕ 
ƉůƵƐŝĞƵƌƐ ƉĞƌƚƵƌďĂƚŝŽŶƐ ĞŶĚŽĐƌŝŶŝĞŶŶĞƐ͙ 

x   Ğ ůŽŶŐƵĞƐ ĞǆƉŽƐŝƚŝŽŶƐ ă ĚĞ ů͛Ăŝƌ ĚĞ ŵĂƵǀĂŝƐĞ ƋƵĂůŝƚĠ 
ĐŽŶĚƵŝƐĞŶƚ ă ĚĞƐ ŵĂůĂĚŝĞƐ ĐĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂŝƌĞƐ Ğƚ ƐŽŶƚ ă 
ů͛ŽƌŝŐŝŶĞ Ě͛ƵŶĞ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ ĐŚĂƌŐĞ ĚĞ ŵŽƌƚĂůŝƚĠ͘          

 Ŷ ŽƵƚƌĞ͕ ůĞƐ ůŝĞŶƐ ĞŶƚƌĞ ůĂ ƐĂŶƚĠ ĚĞƐ ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ Ğƚ 
ůĂ  ƉƌĠƐĞŶĐĞ  Ě͛ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ  ŶĂƚƵƌĞůƐ  ĚĂŶƐ  ůĞƵƌ 
ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ŝŵŵĠĚŝĂƚ͕ ă ƉƌŽǆŝŵŝƚĠ ĚĞƐ ůŽŐĞŵĞŶƚƐ 
Ğƚ ĚĞƐ ůŝĞƵǆ ĚĞ ƚƌĂǀĂŝů͕ ŽŶƚ ĚĠũă ĠƚĠ ĚĠŵŽŶƚƌĠƐ ƉĂƌ ĚĞ 
ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ ĠƚƵĚĞƐ͕ ĐŽŶĚƵŝƐĂŶƚ ĂƵǆ ƌĞĐŽŵŵĂŶĚĂƚŝŽŶƐ 
ĚĞ ů͛KD^ ;ϭϬ ŵϸ Ě͛ĞƐƉĂĐĞƐ ǀĞƌƚƐ ƉƵďůŝĐƐ ƉĂƌ ŚĂďŝƚĂŶƚͿ͘ 
 ĂŶƐ ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ ǀŝůůĞƐ͕ ĐĞ ĐŚŝĨĨƌĞ ĞƐƚ ĚŝǀŝƐĠ ƉĂƌ ϭϬ͘ 

>Ă ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ Ğƚ ů͛ĞǆƚŝŶĐƚŝŽŶ ĚĞ 
ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ ŵĞŶĂĐĞŶƚ ĂƵƐƐŝ ĚĞ ƉƌŝǀĞƌ ů͛,ŽŵŵĞ 
ĚĞ  ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ  ďŝŽĂĐƚŝǀĞƐ͕  ƋƵŝ  ƐŽŶƚ  ƵƚŝůŝƐĠĞƐ  ƉŽƵƌ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ  ĚĞ  ŶŽƵǀĞĂƵǆ  ŵĠĚŝĐĂŵĞŶƚƐ  ĚĞƐƚŝŶĠƐ  ă 
ƚƌĂŝƚĞƌ ůĞƐ ŵĂůĂĚŝĞƐ ŚƵŵĂŝŶĞƐ͘ 

WŽƵƌ  ĐĞƐ  ƌĂŝƐŽŶƐ  Ğƚ  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ  ĂƵƚƌĞƐ͕  ůĞ  WEh   Ă 
ŝŶƚŝƚƵůĠ  ƐŽŶ  ϲğŵĞ  ZĂƉƉŽƌƚ  DŽŶĚŝĂů  ƐƵƌ 
ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ;ϮϬϭϵͿ  ͗  ͨ hŶ  ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  ƐĂŝŶ 
ƉŽƵƌ  ĚĞƐ  ŐĞŶƐ  ƐĂŝŶƐ ͩ͘  /ů  Ǉ  ŝŶǀŝƚĞ  ă  ƵŶĞ  ƉƌŝƐĞ  ĚĞ 
ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ  ĚĞƐ  ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶƐ  ĠƚƌŽŝƚĞƐ  ĞŶƚƌĞ 
ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ Ğƚ ůĂ ƐĂŶƚĠ ŚƵŵĂŝŶĞ͘  Ŷ ĞĨĨĞƚ͕ ĚĞ ƉůƵƐ 
ĞŶ  ƉůƵƐ  ĚĞ  ƐƉĠĐŝĂůŝƐƚĞƐ  ĐŽŶƐŝĚğƌĞŶƚ  ƋƵĞ  ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ 
ĠƉŝĚĠŵŝĞƐ Ğƚ ƉĂŶĚĠŵŝĞƐ ƚĞůůĞƐ ƋƵ͛ ďŽůĂ͕ ̂ Z ^͕  Ks/ Ͳ
ϭϵ ƐŽŶƚ ůĂ ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞ ĚĞƐ ŵĂƵǀĂŝƐĞƐ ĐŽŚĂďŝƚĂƚŝŽŶƐ 
ĚĞ ů͛ŚŽŵŵĞ ĂǀĞĐ ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ ĚĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ ǀŝǀĂŶƚĞƐ ĚĞ 
ůĂ ƉůĂŶğƚĞ͘  ĂŶƐ ĐĞ ĐĂĚƌĞ͕ ůĂ ƉĂŶĚĠŵŝĞ ĚĞ  Ks/ Ͳϭϵ Ă 
ƌĂƉƉĞůĠ  ů͛ŚƵŵĂŶŝƚĠ ƋƵĞ ůĂ ǀŝĞ ƐƵƌ ƚĞƌƌĞ ĚĠƉĞŶĚ Ě͛ƵŶĞ 
ŵĂŶŝğƌĞ ǀŝƚĂůĞ ĚĞ ůĂ ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ Ğƚ ĚĞ ůĂ ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝƚĠ ĚĞƐ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ ĚŽŶƚ ůĂ ĚƵƌĂďŝůŝƚĠ ĚĠƉĞŶĚ͕ ă ƐŽŶ 
ƚŽƵƌ͕ ĚĞƐ ŐƌĂŶĚƐ ĠƋƵŝůŝďƌĞƐ ŶĂƚƵƌĞůƐ ƋƵŝ ŽŶƚ ŶĠĐĞƐƐŝƚĠ 
ĚĞƐ ŵŝůůŝĂƌĚƐ Ě͛ĂŶŶĠĞƐ ƉŽƵƌ ġƚƌĞ ĂƚƚĞŝŶƚƐ͘   

Ϯ͘ ^ŝƚƵĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ŵĂůĂĚŝĞƐ  ůŝĠĞƐ  ă  ůĂ 
ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞ ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ 
^ĞůŽŶ  ůĞƐ  ĚĞƌŶŝğƌĞƐ  ĞƐƚŝŵĂƚŝŽŶƐ  ĚĞ  ů͛KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ 

DŽŶĚŝĂůĞ ĚĞ ůĂ ^ĂŶƚĠ ;ƉĂƌƵĞƐ ĞŶ ϮϬϭϲͿ ͗  

x  WůƵƐ ĚĞ ϯϮ ϬϬϬ ŵĂƌŽĐĂŝŶƐ ĚĠĐğĚĞŶƚ ƉƌĠŵĂƚƵƌĠŵĞŶƚ 
ĐŚĂƋƵĞ ĂŶŶĠĞ  ;ƐŽŝƚ ϭϲй ĚĞ  ůĂ ŵŽƌƚĂůŝƚĠ ƚŽƚĂůĞͿ ĚƵ 
ĨĂŝƚ ĚĞ ůĂ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞ ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ͖ 

x  WůƵƐ ĚĞ ϴ ϬϬϬ ĚĠĐğƐ ƉƌĠŵĂƚƵƌĠƐ ƐŽŶƚ ůŝĠƐ ă ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ 
ĚĞ ů͛Ăŝƌ ;ƐŽŝƚ Ϯϱ ĚĠĐğƐ ƉŽƵƌ ϭϬϬ ϬϬϬ ŚĂďŝƚĂŶƚƐͿ͘ 

>Ă ŵġŵĞ  ĂŶŶĠĞ͕  ůĞ      ĂǀĞĐ  ů͛ĂƉƉƵŝ  ĚĞ  ůĂ   ĂŶƋƵĞ 
DŽŶĚŝĂůĞ  Ă  ĠůĂďŽƌĠ  ůĞ  ƌĂƉƉŽƌƚ  ƐƵƌ  ůĞ  ĐŽƸƚ  ĚĞ  ůĂ 
ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞ ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĂƵ DĂƌŽĐ͕ ĚĂŶƐ ůĞƋƵĞů 
ŝů Ă ĠƚĠ ĞƐƚŝŵĠ ƋƵĞ ͗ 

x  >Ă ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĞŶ ĞĂƵ ĠƚĂŝƚ ůĂ ĐĂƵƐĞ 
ĚĞ ϵϰϬ ŵŽƌƚƐ ƉƌĠŵĂƚƵƌĠĞƐ ĚƵĞƐ ĂƵǆ ĚŝĂƌƌŚĠĞƐ ĐŚĞǌ 
ůĞƐ ĞŶĨĂŶƚƐ ĚĞ ŵŽŝŶƐ ĚĞ ϱ ĂŶƐ ͖ 



 

Ϯϰϭ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŚĂƉŝƚƌĞ ϭϮ ͗  ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ Ğƚ ^ĂŶƚĠ 

x  >Ă ŵĂůŶƵƚƌŝƚŝŽŶ ĐĂƵƐĠĞ ƉĂƌ ĚĞƐ ĨĂĐƚĞƵƌƐ ŚǇĚƌŝƋƵĞƐ 
ĠƚĂŝƚ ă  ů͛ŽƌŝŐŝŶĞ ĚĞ ϭϴϮ ŵŽƌƚƐ ƉƌĠŵĂƚƵƌĠƐ ĐŚĞǌ  ůĞƐ 
ĞŶĨĂŶƚƐ ĚĞ ŵŽŝŶƐ ĚĞ ϱ ĂŶƐ ͖ 

x  >Ă ƉŽůůƵƚŝŽŶ ĚĞ ů͛Ăŝƌ ĞǆƚĠƌŝĞƵƌ ĂǀĂŝƚ ĠƚĠ ă ů͛ŽƌŝŐŝŶĞ ĞŶ 
ϮϬϭϰ ĚĞ Ϯ ϮϱϬ ŵŽƌƚƐ ƉƌĠŵĂƚƵƌĠĞƐ͘ 

WůƵƐ  ƌĠĐĞŵŵĞŶƚ͕  ůĞ DŝŶŝƐƚğƌĞ ĚĞ  ůĂ  ^ĂŶƚĠ͕ ĂǀĞĐ  ůĞ 
ĐŽŶĐŽƵƌƐ  ĚĞ  ů͛KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ  DŽŶĚŝĂůĞ  ĚĞ  ůĂ  ^ĂŶƚĠ͕  Ă 
ƐŽƌƚŝ ĨŝŶ ϮϬϭϵ ƵŶ ƌĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ůĂ ŵŽƌďŝĚŝƚĠ Ğƚ ůĂ ŵŽƌƚĂůŝƚĠ 
ůŝĠĞƐ ă ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ĚĞ ů͛Ăŝƌ ƉĂƌ ůĞƐ ŵĂƚŝğƌĞƐ ƉĂƌƚŝĐƵůĂŝƌĞƐ 
ĨŝŶĞƐ͕  ƋƵŝ  ĂǀĂŝƚ  ĐŽŶĐůƵ  ƋƵĞ Ɛŝ  ĂƵĐƵŶĞ  ĂĐƚŝŽŶ  Ŷ͛ĞƐƚ 
ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ ƉŽƵƌ ƌĠĚƵŝƌĞ ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ĚĞ ů͛Ăŝƌ ĞǆƚĠƌŝĞƵƌ ĂƵ 
DĂƌŽĐ͕ ĐĞůĂ ŐĠŶğƌĞƌĂ Ě͛ŝĐŝ ϮϬϰϬ͕ ƵŶ ĐƵŵƵů ĚĞ ϮϯϬ ϬϬϬ 
ĚĠĐğƐ ƉƌĠŵĂƚƵƌĠƐ ;ǀŽŝƌ ϰ͘ϭ ĚƵ ĐŚĂƉŝƚƌĞ ϰͿ͘ 

WĂƌ  ĂŝůůĞƵƌƐ͕  ƵŶ  ĂƵƚƌĞ  ƌĂƉƉŽƌƚ  ĠůĂďŽƌĠ  ƉĂƌ  ĐĞ 
ŵŝŶŝƐƚğƌĞ  ƉŽƌƚĂŶƚ  ƐƵƌ  ůĞ  ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞ  ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚŝŽŶ 
ŵŝĐƌŽďŝŽůŽŐŝƋƵĞ  ĚĞƐ  ĂůŝŵĞŶƚƐ͕  Ă  ƌĠǀĠůĠ  ƋƵĞ  ůĂ 
ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ  ĚĞ  ŶŽŶͲĐŽŶĨŽƌŵŝƚĠ  ĂƵǆ  ŶŽƌŵĞƐ 
ŵŝĐƌŽďŝŽůŽŐŝƋƵĞƐ  ĚĞƐ  ĂůŝŵĞŶƚƐ  ĠĐŚĂŶƚŝůůŽŶŶĠƐ  Ğƚ 
ĂŶĂůǇƐĠƐ  ĚƵƌĂŶƚ  ůĂ  ƉĠƌŝŽĚĞ  ϮϬϭϱͲϮϬϭϵ͕  Ɛ͛ĠůğǀĞ  ĞŶ 
ŵŽǇĞŶŶĞ ă Ϯϭ͕ϴϬ й͘ 

 ƚ ĐŽŵŵĞ ŝů Ă ĠƚĠ ĚĠũă ĂŶŶŽŶĐĠ ĚĂŶƐ ůĞ ĐŚĂƉŝƚƌĞ ϰ 
ĚĞ  ĐĞ  ƌĂƉƉŽƌƚ͕  ůĂ  ƉƌĠƐĞŶĐĞ  ĚĞ  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ  ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ 
ĐŚŝŵŝƋƵĞƐ Ă ĠƚĠ ŵŝƐĞ ĞŶ ĠǀŝĚĞŶĐĞ ĞŶ ϮϬϭϱ Ğƚ ϮϬϭϲ ĚĂŶƐ 
ůĞƐ  ƌĠƐĞĂƵǆ  Ě͛ĂůŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĞĂƵǆ  ĚĞƐƚŝŶĠĞƐ  ƉŽƵƌ 
ƵƐĂŐĞ ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞ ĚĂŶƐ ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ ƌĠŐŝŽŶƐ ĚƵ ZŽǇĂƵŵĞ͕ 
ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ  ĂŬŚůĂͲKƵĞĚ  ĚĚĂŚĂď͕ ů͛KƌŝĞŶƚĂů͕ dĂŶŐĞƌͲ
dĠƚŽƵĂŶͲ ů ,ŽĐĞŝŵĂ͕  ĠŶŝ DĞůůĂůͲ<ŚĠŶŝĨƌĂ Ğƚ ůĂ ƌĠŐŝŽŶ 
ĚĞ  ZĂďĂƚͲ^ĂůĠͲ<ĠŶŝƚƌĂ͘  >Ă  ƉƌĠƐĞŶĐĞ  ĚĞ  ĐĞ  ƚǇƉĞ  ĚĞ 
ƐƵďƐƚĂŶĐĞ  Ă  ĠƚĠ  ĠŐĂůĞŵĞŶƚ ŵŝƐĞ  ĞŶ  ĠǀŝĚĞŶĐĞ  ƉĂƌ  ůĞ 
͚͛ZĂƉƉŽƌƚ ŶĂƚŝŽŶĂů  ƐƵƌ  ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞƐ ĞĂƵǆ ĚĞƐƚŝŶĠĞƐ ă 
ů͛ĂůŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ŚƵŵĂŝŶĞ ĚƵƌĂŶƚ ϮϬϭϳͲϮϬϭϴ͛͛ ĞŶ ĐŽƵƌƐ ĚĞ 
ĨŝŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ ƉĂƌ ůĞ ůĞ DŝŶŝƐƚğƌĞ ĚĞ ůĂ ^ĂŶƚĠ͘  

WŽƵƌ  ůĞ  ƐĞƵů  ƉĂƌĂŵğƚƌĞ  ͚͛EŝƚƌĂƚĞƐ͕͛͛  ůĞƐ  ƌĠƐĞĂƵǆ 
Ě͛ĂůŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĞĂƵǆ  ĚĞƐƚŝŶĠĞƐ  ƉŽƵƌ  ƵƐĂŐĞ 
ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞ ŽŶƚ ĐŽŶŶƵ ĚĞƐ ƚĂƵǆ ĚĞ ŶŽŶͲĐŽŶĨŽƌŵŝƚĠ ĂƵ 
ŶŝǀĞĂƵ ĚĞƐ ƌĠŐŝŽŶƐ ƐƵŝǀĂŶƚĞƐ ͗ 

x  DĂƌƌĂŬĞĐŚͲ^ĂĨŝ ͗ ϭϯ й     ĞŶ ϮϬϭϳ 
x  &ğƐͲDĞŬŶğƐ       ͗ ϭϰ͘ϲ й ĞŶ ϮϬϭϴ 
x  ^ŽƵƐƐͲDĂƐƐĂ      ͗ ϭϮ͘ϭй ĞŶ ϮϬϭϳ 
x  ZĂďĂƚͲ^ĂůĠͲ<ĞŶŝƚƌĂ ͗ ϭϮ͘ й   ĞŶ ϮϬϭϴ  

 Ŷ ƐƵƐ ĚĞ ĐĞƐ ĞƐƚŝŵĂƚŝŽŶƐ͕ ŝů ĞƐƚ ă ƐŽƵůŝŐŶĞƌ ƋƵĞ ůĞ 
ƐǇƐƚğŵĞ  ĚĞ  ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ  ĠƉŝĚĠŵŝŽůŽŐŝƋƵĞ  ŶĂƚŝŽŶĂů  Ă 
ŵŝƐ  ĐĞƐ  ĚĞƌŶŝğƌĞƐ  ĂŶŶĠĞƐ  ĞŶ  ĠǀŝĚĞŶĐĞ  ƵŶĞ  ŶĞƚƚĞ 
ĚŝŵŝŶƵƚŝŽŶ  ĚĞ  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ ŵĂůĂĚŝĞƐ  ŝŶĨĞĐƚŝĞƵƐĞƐ  ůŝĠĞƐ  ă 
ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͕ ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ ůĞƐ ŵĂůĂĚŝĞƐ ă ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ 

ŚǇĚƌŝƋƵĞ ŽƵ ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞ Ğƚ ůĞƐ ŵĂůĂĚŝĞƐ ă ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ 
ǀĞĐƚŽƌŝĞůůĞ ă ů͛ĞǆĐĞƉƚŝŽŶ ĚĞ ůĞŝƐŚŵĂŶŝŽƐĞƐ͘ 

YƵĂŶƚ  ĂƵǆ  ŵĂůĂĚŝĞƐ  ĐŚƌŽŶŝƋƵĞƐ͕  ůĞƐ  ĚŽŶŶĠĞƐ 
ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ ĠƚĂďůŝƐƐĞŶƚ ĚĞƐ ĨĂƌĚĞĂƵǆ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚƐ Ğƚ ƵŶĞ 
ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ĐŽŶƚŝŶƵĞ ĐĞƐ ĚĞƌŶŝğƌĞƐ ĂŶŶĠĞƐ͘ >Ă ƉĂƌƚ 
ĚĞ  ĐĞƐ  ŵŽƌďŝĚŝƚĠƐ  Ğƚ  ĚĞ  ŵŽƌƚĂůŝƚĠ  ĂƚƚƌŝďƵĂďůĞƐ  ă  ůĂ 
ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞ  ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ Ŷ͛ĞƐƚ ĐĞƉĞŶĚĂŶƚ ƉĂƐ 
ĠǀĂůƵĠĞ͘  

ϯ͘  ŶĂůǇƐĞ ĚĞƐ ƌĠƉŽŶƐĞƐ  
>Ă  ƌŝƉŽƐƚĞ  ŶĂƚŝŽŶĂůĞ  ĐŽŶƚƌĞ  ůĞƐ  ƌŝƐƋƵĞƐ  ƐĂŶŝƚĂŝƌĞƐ 

ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂƵǆ ĞƐƚ ĚĠĐůŝŶĠĞ ƉĂƌ ƉůƵƐŝĞƵƌƐ ŵĞƐƵƌĞƐ 
Ğƚ ĂĐƚŝŽŶƐ ƉůĂŶŝĨŝĠĞƐ Ğƚ ŵŝƐĞƐ ĞŶ ƈƵǀƌĞ ƉĂƌ ůĞ DŝŶŝƐƚğƌĞ 
ĚĞ ůĂ ^ĂŶƚĠ Ğƚ ůĞƐ ĂƵƚƌĞƐ ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚƐ ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ͘ 

>Ğ  DŝŶŝƐƚğƌĞ  ĚĞ  ůĂ  ^ĂŶƚĠ  ĚŝƐƉŽƐĞ  ĞŶ  ĞĨĨĞƚ  ĚĞƉƵŝƐ 
ůŽŶŐƚĞŵƉƐ ĚĞ ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞƐ Ğƚ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ 
ĐŚĂƌŐĠĞƐ ĚĞ ŵĂŠƚƌŝƐĞƌ ĐĞƐ ƌŝƐƋƵĞƐ͘ /ů Ă ƌĠĐĞŵŵĞŶƚ ĠƚĂďůŝ 
ƉŽƵƌ  ĐĞƐ  ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ  ĚĞƐ  ͚͛ĨŽŶĐƚŝŽŶƐ  ĚĞ  ƐĂŶƚĠ 
ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ͛͛ ĐŽŵŵĞ ďĂƐĞ ĚĞ ƐĞƐ ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ 
ĚĂŶƐ  ĐĞ  ĚŽŵĂŝŶĞ  Ğƚ  ĞŶ  Ă  ƉƌŝŽƌŝƐĠĞ  ĐĞůůĞ  ĚĠĚŝĠĞ  ă 
͚͛ů͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƌŝƐƋƵĞƐ  ƐĂŶŝƚĂŝƌĞƐ 
ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂƵǆ͛͛͘  /ů  ŝŶƚĞƌǀŝĞŶƚ ĞŶ ƉĂƌĂůůğůĞ ƉĂƌ ĚĞƐ 
ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ  ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞƐ  ƐƵƌ  ůĞƐ  ĞŶũĞƵǆ  Ğƚ  ůĞƐ 
ĚĠƚĞƌŵŝŶĂŶƚƐ ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂƵǆ ĚĞ ůĂ ƐĂŶƚĠ ũƵŐĠƐ ůĞƐ 
ƉůƵƐ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ  ƚĞůƐ  ƋƵĞ ͗  ůĂ  ƐĠĐƵƌŝƚĠ  ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ  ĚĞ 
ů͛ĞĂƵ͕ ůĞƐ ǀĞĐƚĞƵƌƐ ĚĞ ŵĂůĂĚŝĞƐ͕ ůĂ ƐĠĐƵƌŝƚĠ ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ ĚĞƐ 
ĂůŝŵĞŶƚƐ͕ ůĂ ƐĠĐƵƌŝƚĠ ƌĂĚŝŽůŽŐŝƋƵĞ͕ ůĂ ƐĂŶƚĠ ĂƵ ƚƌĂǀĂŝů͙ 

WŽƵƌ  ƐĂ  ƉĂƌƚ͕  ůĞ  ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ 
ĐŽŶƚƌŝďƵĞ  ĂĐƚŝǀĞŵĞŶƚ  ă  ĐĞƚƚĞ  ƌŝƉŽƐƚĞ  ĞŶ  ŝŶĐůƵĂŶƚ 
ƐǇƐƚĠŵĂƚŝƋƵĞŵĞŶƚ ůĂ ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ ĚĂŶƐ ƚŽƵƚĞƐ 
ƐĞƐ  ƐƚƌĂƚĠŐŝĞƐ  Ğƚ  ƉůĂŶƐ  Ě͛ĂĐƚŝŽŶ  Ğƚ  ĞŶ  ĨŽƵƌŶŝƐƐĂŶƚ  ƵŶ 
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ĞĨĨŽƌƚ ĚĂŶƐ ůĞ ĚŽŵĂŝŶĞ ĚĞ ůĂ ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ 
Ğƚ  ĚĞ  ůĂ  ŶŽƌŵĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĂŐĞŶƚƐ  ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂƵǆ 
ĚĂŶŐĞƌĞƵǆ ƉŽƵƌ ůĂ ƐĂŶƚĠ͘ 

>Ă  ƋƵĂƐŝͲƚŽƚĂůŝƚĠ  ĚĞƐ  ĂƵƚƌĞƐ  ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚƐ 
ŵŝŶŝƐƚĠƌŝĞůƐ  ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ  ĐŽŶƚƌŝďƵĞ  ĠŐĂůĞŵĞŶƚ  ă  ĐĞƐ 
ĞĨĨŽƌƚƐ  ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ  ƉĂƌ  ůĞƵƌ  ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ  ă  ůĂ 
ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ĚĞ  ůĂ  ŶŽƌŵĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĂŐĞŶƚƐ 
ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂƵǆ ĚĂŶŐĞƌĞƵǆ ƉŽƵƌ ůĂ ƐĂŶƚĠ͘     

 Ğ  ƚƌĂǀĂŝů  ůŽƵĂďůĞ  ƋƵŝ  ĞƐƚ  ĞŶ  ĐŽƵƌƐ  ĚĞ  ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ 
ĚĞǀƌĂ Ɛ͛ŝŶƚĞŶƐŝĨŝĞƌ ĚĂǀĂŶƚĂŐĞ Ğƚ ĞŶ ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ ƉŽƵƌ  ůĞ 
ƐƵŝǀŝ  ĚĞƐ  ŶŝǀĞĂƵǆ  ĚĞ  ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ĐĞƌƚĂŝŶƐ 
ĂůŝŵĞŶƚƐ  ƉĂƌ  ĚĞƐ  ƌĠƐŝĚƵƐ  ƚŽǆŝƋƵĞƐ͕  ƚĞůƐ  ƋƵĞ  ůĞƐ 
ƉĞƐƚŝĐŝĚĞƐ͘  WůƵƐ  ĚĞ  ŵŽǇĞŶƐ  ĚĞǀƌŽŶƚ  ĚŽŶĐ  ġƚƌĞ 
ĐŽŶƐĂĐƌĠƐ ă ĐĞƚƚĞ ƚąĐŚĞ ĂǀĞĐ ƵŶ ƐǇƐƚğŵĞ ĚĞ ƚƌĂĕĂďŝůŝƚĠ 
ƋƵŝ ƚŝƌĞ ďĠŶĠĨŝĐĞ ĚĞ ů͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ ƌĠƵƐƐŝĞ ƐƵƌ ůĞ ĐŚĞƉƚĞů 
ĚĞƐƚŝŶĠ ă ůĂ ĨġƚĞ ĚĞ ů͛ ŝĚ  ů <Ğďŝƌ͘



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϮϰϮ 

W Zd/    ͗ YƵĞƐƚŝŽŶƐ  ŵĞƌŐĞŶƚĞƐ  
Θ  ĠĨŝƐ  ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂƵǆ 

 

 

 

 

 

 



 

Ϯϰϯ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

W Zd/    ͗ YƵĞƐƚŝŽŶƐ  ŵĞƌŐĞŶƚĞƐ  
Θ  ĠĨŝƐ  ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂƵǆ 

ϭ͘ >Ğ  DĂƌŽĐ  ƐƵƌ  ůĂ  sŽŝĞ  ĚƵ 
 ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ƵƌĂďůĞ 
 ĞƉƵŝƐ ůĂ ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞ ĚĞ ^ƚŽĐŬŚŽůŵ͕ ůĞ ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ ĚĞ 

ĐŽŶĐĞƉƚƵĂůŝƐĂƚŝŽŶ  Ğƚ  Ě͛ŽƉĠƌĂƚŝŽŶŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚƵ 
 ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ   ƵƌĂďůĞ͕  ĞŶ  ƚĂŶƚ  ƋƵĞ  ͨ 
 ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ƋƵŝ  ƌĠƉŽŶĚ  ĂƵǆ  ďĞƐŽŝŶƐ  ĚƵ  ƉƌĠƐĞŶƚ 
ƐĂŶƐ ĐŽŵƉƌŽŵĞƚƚƌĞ ůĂ ĐĂƉĂĐŝƚĠ ĚĞƐ ŐĠŶĠƌĂƚŝŽŶƐ ĨƵƚƵƌĞƐ 
ă  ƌĠƉŽŶĚƌĞ  ă  ůĞƵƌ  ƉƌŽƉƌĞƐ  ďĞƐŽŝŶƐ  ͩ  Ɛ͛ĞƐƚ  ŶŽƵƌƌŝ  ĚĞ 
ƌĠĨůĞǆŝŽŶƐ͕  Ě͛ĂƉƉŽƌƚƐ͕  Ě͛ĂĚŚĠƐŝŽŶƐ͕  Ě͛ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚƐ 
ƐŽƵǀĞƌĂŝŶƐ Ğƚ ĚĞ ŵŽďŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĐŝǀŝůĞ ƐĂŶƐ ƉƌĠĐĠĚĞŶƚ͘  

>Ğ ^ŽŵŵĞƚ ĚĞ ůĂ ƚĞƌƌĞ ĚĞ ZŝŽ ĞŶ ϭϵϵϮ Ă ƉĞƌŵŝƐ ĚĞ 
ŵĂƌƋƵĞƌ  ůĂ  ƉƌŝƐĞ  ĚĞ  ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ͕  ƉĂƌ  ůĂ  ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ 
ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞ͕  ĚĞƐ  ĞŶũĞƵǆ  ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂƵǆ  ƋƵŝ 
ƉğƐĞŶƚ  ĚĞ  ƉůƵƐ  ĞŶ  ƉůƵƐ  ƐƵƌ  ůĞƐ  ĐŚŽŝǆ  ĚĞƐ  ƉĂǇƐ  ƉŽƵƌ 
ĂƐƐƵƌĞƌ ĂƵǆ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͕ ĂĐƚƵĞůůĞƐ Ğƚ ĨƵƚƵƌĞƐ͕ ƵŶ ĂǀĞŶŝƌ 
ƉůƵƐ ƐƸƌ Ğƚ ŚĂƌŵŽŶŝĞƵǆ ĂǀĞĐ ůĞƵƌ ĐĂƉŝƚĂů ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞ͘  

 Ƶ ůĞŶĚĞŵĂŝŶ ĚĞ ĐĞ ^ŽŵŵĞƚ͕ ůĞ DĂƌŽĐ Ɛ͛ĞƐƚ ĞŶŐĂŐĠ 
ă ŵĞƚƚƌĞ ůĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ƐŽĐŝŽͲĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ ĚƵ ƉĂǇƐ 
ƐƵƌ ƵŶĞ ƚƌĂũĞĐƚŽŝƌĞ ĚƵƌĂďůĞ͘  

 ĞƐ  ĞĨĨŽƌƚƐ  ŽŶƚ  ĠƚĠ  ĚĠƉůŽǇĠƐ  ĂǀĞĐ  ůĂ  ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ 
Ě͛ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ ƉƌŝŽƌŝƚĂŝƌĞƐ͕ ůĞ ůĂŶĐĞŵĞŶƚ ĚĞ ƉůƵƐŝĞƵƌƐ 
ƐƚƌĂƚĠŐŝĞƐ Ğƚ  ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ ĂŵďŝƚŝĞƵǆ  ;/E ,͕  ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ 
EĂƚŝŽŶĂůĞ  ĚĞ  ů͛ ĂƵ͕  ,ĂůŝĞƵƚŝƐ͕  WůĂŶ  DĂƌŽĐ  sĞƌƚ͕ 
^ƚƌĂƚĠŐŝĞ EĂƚŝŽŶĂůĞ ĚĞ ů͛ ŶĞƌŐŝĞ͙Ϳ Ğƚ ůĂ ŵŝƐĞ ĞŶ ƉůĂĐĞ 
Ě͛ƵŶĞ  ƉŽůŝƚŝƋƵĞ  ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ  ƉĂƌ  ů͛ĂĚŽƉƚŝŽŶ  ĚĞ 
ƉůƵƐŝĞƵƌƐ ůŽŝƐ Ğƚ ůĂ ĐŽŶĚƵŝƚĞ ĚĞ ŶŽŵďƌĞƵǆ ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ 
ă ŽďũĞĐƚŝĨ ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂů ;WE D͕ WE D͕ WE>͕ ĞƚĐ͘Ϳ͘ 

 >Ă  ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ  EĂƚŝŽŶĂůĞ  ĚĞ 
 ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ƵƌĂďůĞ 

 ĞƐ ĞĨĨŽƌƚƐ ƋƵŝ ŽŶƚ ƉĞƌŵŝƐ ĂƵ DĂƌŽĐ ĚĞ ƌĠĂůŝƐĞƌ ůĞƐ 
KD ͕  ŽŶƚ  ĠƚĠ  ĐŽŶƐŽůŝĚĠƐ  ƉĂƌ  ůĂ ŵŝƐĞ  ĞŶ  ƉůĂĐĞ  Ě͛ƵŶĞ 
ĨĞƵŝůůĞ  ĚĞ  ƌŽƵƚĞ  ƋƵŝ  Ă  ƉŽƐĠ  ůĞƐ  ďĂƐĞƐ  Ě͛ƵŶ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĚƵƌĂďůĞ͘   ĞƚƚĞ  ĨĞƵŝůůĞ  ĚĞ  ƌŽƵƚĞ  Ă  ĠƚĠ 
ůĂŶĐĠĞ  ƉĂƌ  ůĞ  ĚŝƐĐŽƵƌƐ  ĚƵ  ƚƌƀŶĞ  ĚĞ  ϮϬϬϵ͕ ƉĂƌ  ůĞ  ďŝĂŝƐ 
ĚƵƋƵĞů͕ ^Ă DĂũĞƐƚĠ  ůĞ ZŽŝ DŽŚĂŵŵĞĚ s/ ƋƵĞ  ŝĞƵ  ůĞ 
'ůŽƌŝĨŝĞ Ă ŽƌĚŽŶŶĠ ů͛ĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ  ŚĂƌƚĞ EĂƚŝŽŶĂůĞ 
ĚĞ  ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  Ğƚ  ĚƵ   ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ   ƵƌĂďůĞ 
; E   Ϳ͘ 

>Ă ^E   Ă ĠƚĠ ĂĚŽƉƚĠĞ Ğƚ ůĞ DĂƌŽĐ Ɛ͛ĞƐƚ ĞŶŐĂŐĠ ă 
ĐŽŶĐƌĠƚŝƐĞƌ ůĞƐ K  Ɛ ĚĂŶƐ ůĞƐ ĚĠůĂŝƐ ŝŵƉĂƌƚŝƐ͘  Ŷ ŽƵƚƌĞ͕ 
ƵŶ  ĐĂĚƌĞ  ĚĞ  ŐŽƵǀĞƌŶĂŶĐĞ͕  ĚĠĚŝĠ  ĂƵ   ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ 

 ƵƌĂďůĞ͕ Ă ĠƚĠ ŵŝƐ ĞŶ ƉůĂĐĞ ƉĂƌ ůĞ ĚĠĐƌĞƚ ŶΣ Ϯ͘ϭϵ͘ϰϱϮ͘ /ů 
Ă ƉĞƌŵŝƐ ĚĞ ĐŽŶƐƚŝƚƵĞƌ ƚƌŽŝƐ ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ ͗ 

ͻ    ůĂ    ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ   EĂƚŝŽŶĂůĞ   ĚĞ    ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  
 ƵƌĂďůĞ    ƐŽƵƐ    ůĂ  ƉƌĠƐŝĚĞŶĐĞ    ĚƵ     ŚĞĨ    ĚƵ  
'ŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚ͕    ĂǀĞĐ    ƵŶ    ƌƀůĞ    Ě͛ŽƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ 
ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ ͖ 

ͻ  ůĞ   ŽŵŝƚĠ  ĚĞ  ^Ƶŝǀŝ  Ğƚ  Ě͛ ĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ  ĚĞ  
ůĂ  ^E  ͕  ƐŽƵƐ  ůĂ ƉƌĠƐŝĚĞŶĐĞ ĚƵ DŝŶŝƐƚƌĞ ĚĞ ů͛ ŶĞƌŐŝĞ͕ 
ĚĞƐ DŝŶĞƐ Ğƚ  ĚĞ  ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͕  ĂǀĞĐ    ƵŶ    ƌƀůĞ   ĚĞ  
ĐŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ĚĞ  ƐƵŝǀŝ  ĚĞƐ  ƚƌĂǀĂƵǆ  ĚĞ  ůĂ  ŵŝƐĞ  ĞŶ 
ƈƵǀƌĞ ĚĞ ůĂ ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ ͖ 

ͻ    ůĞ   ŽŵŝƚĠ  ĚĞ  ^Ƶŝǀŝ  Ğƚ  Ě͛ ĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ 
K  ͕  ƐŽƵƐ  ůĂ  ƉƌĠƐŝĚĞŶĐĞ  ĚĞƐ  ^ĞƌǀŝĐĞƐ  ĚƵ   ŚĞĨ  ĚƵ 
'ŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚ͕  ĂǀĞĐ  ƵŶĞ  ĨŽŶĐƚŝŽŶ  ĚĞ  ƐƵŝǀŝ  ĚĞ  ůĂ 
ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ KďũĞĐƚŝĨƐ ĚĞ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ƵƌĂďůĞ͘  

>Ă  ^E    ĞƐƚ  ŽƉĠƌĂƚŝŽŶŶĂůŝƐĠĞ  ă  ƚƌĂǀĞƌƐ  ĚĞƵǆ 
ĐŚĂŶƚŝĞƌƐ ͗  

ͻ    ůĞ   ƐƵŝǀŝ   ĚĞ    ůĂ   ŵŝƐĞ   ĞŶ  ƈƵǀƌĞ  ĚĞ   Ϯϴ  WůĂŶƐ  
Ě͛ ĐƚŝŽŶƐ    ƐĞĐƚŽƌŝĞůƐ    ĚƵ   ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ   ƵƌĂďůĞ 
;W   ƐͿ͕ 

ͻ  ůĞ  WĂĐƚĞ  ĚĞ  ů͛ ǆĞŵƉůĂƌŝƚĠ  ĚĞ  ů͛ ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ  
ĞŶ  ŵĂƚŝğƌĞ  ĚĞ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ƵƌĂďůĞ ;W  Ϳ͘  

 Ğ    ĐĂĚƌĞ    ĚĞ    ŐŽƵǀĞƌŶĂŶĐĞ    Ă    ĠƚĠ    ĠŐĂůĞŵĞŶƚ  
ĐŽŶƐŽůŝĚĠ  ƉĂƌ  ůĂ  ŵŝƐĞ  ĞŶ ƉůĂĐĞ ͗ 

ͻ  Ě͛ƵŶ  ŽŵŝƚĠ ĚĞƐ WŽŝŶƚƐ &ŽĐĂƵǆ ; W&Ϳ ƋƵŝ ƌĠƵŶŝƚ ůĞƐ 
ƉŽŝŶƚƐ  ĚĞ  ĐŽŶƚĂĐƚ  ĚĞƐ  ŵŝŶŝƐƚğƌĞƐ  Ğƚ  ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ 
ŝŵƉůŝƋƵĠƐ ĚĂŶƐ ůĂ ŵŝƐĞ ĞŶ ƈƵǀƌĞ ĚĞ ůĂ ^E   ͖ 

ͻ  ĚĞ ƚƌŽŝƐ 'ƌŽƵƉĞƐ ĚĞ dƌĂǀĂŝů ƐƵƌ ů͛ ǆĞŵƉůĂƌŝƚĠ ĚĞ 
ů͛ ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ;'d  Ϳ͘  

 Ğ    ĐĂĚƌĞ    Ă    ƉŽƵƌ    ŽďũĞĐƚŝĨ    Ě͛ĂƉƉƌŽĨŽŶĚŝƌ    ůĂ  
ƌĠĨůĞǆŝŽŶ    ƐƵƌ    ůĞƐ    ĂĐƚŝŽŶƐ    ă  ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĚƌĞ  ƉŽƵƌ 
ĐŽŶĐƌĠƚŝƐĞƌ ůĞƐ ϲ ŽďũĞĐƚŝĨƐ ĚƵ WĂĐƚĞ ĚĞ ů͛ ǆĞŵƉůĂƌŝƚĠ ĚĞ 
ů͛ ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ  ;W  Ϳ ĞŶ ŵĂƚŝğƌĞ ĚĞ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ 
 ƵƌĂďůĞ͘ 

WŽƵƌ  ĂƐƐƵƌĞƌ  ƵŶ  ƐƵŝǀŝ  ƌŝŐŽƵƌĞƵǆ  ĚĞ  ůĂ  ^E  ͕  ƵŶ 
ƐǇƐƚğŵĞ  Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕  ƐŽƵƐ  ĨŽƌŵĞ  Ě͛ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ 
ŝŶƚĞƌŵŝŶŝƐƚĠƌŝĞůůĞ͕  Ă  ĠƚĠ  ŵŝƐ  ĞŶ  ƉůĂĐĞ͘  /ů  ƉĞƌŵĞƚ  ĂƵǆ  
ƉŽŝŶƚƐ    ĨŽĐĂƵǆ    ĚĞƐ    ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚƐ    ŵŝŶŝƐƚĠƌŝĞůƐ    ĚĞ  
ƌĞŶƐĞŝŐŶĞƌ    ů͛ĠƚĂƚ Ě͛ĂǀĂŶĐĞŵĞŶƚ ĚĞ  ůĂ ŵŝƐĞ ĞŶ ƈƵǀƌĞ 
ĚƵ W   Ğƚ ĚĞƐ W   Ɛ ƐĞĐƚŽƌŝĞůƐ͘  

 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / Ϯϰϰ 

W Zd/    ͗ YƵĞƐƚŝŽŶƐ  ŵĞƌŐĞŶƚĞƐ  
Θ  ĠĨŝƐ  ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂƵǆ 

 >Ğ DĂƌŽĐ ă ů͛ŚĞƵƌĞ ĚĞƐ K   

>Ğ ZŽǇĂƵŵĞ ĚƵ DĂƌŽĐ ĐŽŶƐŝĚğƌĞ ů͛ ŐĞŶĚĂ ŵŽŶĚŝĂů 
ϮϬϯϬ͕ ƌĞůĂƚŝĨ ĂƵǆ KďũĞĐƚŝĨƐ ĚĞ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ƵƌĂďůĞ 
;K  Ϳ͕  ĐŽŵŵĞ  ƵŶ ŵŽĚğůĞ  ŐůŽďĂů  ĚĞ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ 
ĚĂŶƐ  ůĞƋƵĞů  ŝů  ŝŶƐĐƌŝƚ  ů͛ŝƚŝŶĠƌĂŝƌĞ  ĚĞ  ƐŽŶ  ƉƌŽƉƌĞ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ͘  /ů ĞƐƚ ĂŝŶƐŝ ĚĠƚĞƌŵŝŶĠ ă  ůĞ ŵĞƚƚƌĞ ĞŶ 
ƈƵǀƌĞ͕  ƐŝŵƵůƚĂŶĠŵĞŶƚ  ĂǀĞĐ  ů͛ ŐĞŶĚĂ  ϮϬϲϯ  ƉŽƵƌ  ůĞ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ů͛ ĨƌŝƋƵĞ  Ğƚ  ƚĞŶĂŶƚ  ĐŽŵƉƚĞ  ĚĞƐ 
ŵĞƐƵƌĞƐ ĚĞ ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ ĚĠĨŝŶŝĞƐ ƉĂƌ  ůĞ WůĂŶ Ě͛ĂĐƚŝŽŶ 
Ě͛ ĚĚŝƐͲ ďĂďĂ  ƌĞůĂƚŝĨ  ĂƵ  ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ  ĚƵ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ͕ Ğƚ  ĚĞƐ ŽďũĞĐƚŝĨƐ  ĚĞ  ů͛ ĐĐŽƌĚ  ĚĞ WĂƌŝƐ 
ƐƵƌ ůĞƐ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ ĂŝŶƐŝ ƋƵĞ ůĞ  ĂĚƌĞ ĚĞ 
^ĞŶĚĂŝ ĚĞ ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ƌŝƐƋƵĞƐ ĚĞ ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞƐ͘ 

   ĐĞƚ  ĠŐĂƌĚ͕  ůĞ  ZŽǇĂƵŵĞ  Ă  ŝĚĞŶƚŝĨŝĠ͕  ůŽƌƐ  ĚĞ  ƐŽŶ 
ƉƌĞŵŝĞƌ  ĞǆĂŵĞŶ  ǀŽůŽŶƚĂŝƌĞ  ĚĞ  ϮϬϭϲ͕  ƐƵŝƚĞ  ă  ƵŶĞ 
ĐŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶ  ŶĂƚŝŽŶĂůĞ͕  ůĞƐ  ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ  ůĞǀŝĞƌƐ  Ě͛ƵŶĞ 
ŵŝƐĞ ĞŶ ƈƵǀƌĞ ĞĨĨŝĐĂĐĞ ĚĞ ů͛ ŐĞŶĚĂ ϮϬϯϬ͕ ƉŽƌƚĂŶƚ ƐƵƌ ͗ 

  ů͛ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚŝŽŶ  ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ  ĚĞƐ  K    Ğƚ  ůĞƵƌ 
ĐŽŚĠƌĞŶĐĞ ĂǀĞĐ ůĞƐ ƉƌŝŽƌŝƚĠƐ ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ͕  

  ůĂ ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƉŽůŝƚŝƋƵĞƐ ƉƵďůŝƋƵĞƐ͕  
  ůĞ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĚƵ  ƐǇƐƚğŵĞ  Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ 
ƐƚĂƚŝƐƚŝƋƵĞ 

  ůĞ  ƐƵŝǀŝͲĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ Ğƚ  ůĞ  ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ ĚĞ ŵŝƐĞ ĞŶ 
ƈƵǀƌĞ ĚĞ ĐĞƐ ŽďũĞĐƚŝĨƐ͘ 

hŶĞ  ĚĞƵǆŝğŵĞ  ĐŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶ  ŶĂƚŝŽŶĂůĞ  Ă  ĠƚĠ 
ŽƌŐĂŶŝƐĠĞ ĞŶ ϮϬϭϵ͕ ĐĞ ƋƵŝ Ă ƉĞƌŵŝƐ ĂƵ ƉĂǇƐ ĚĞ ĐŽŶĚƵŝƌĞ 
ƵŶ  ǆĂŵĞŶ EĂƚŝŽŶĂů sŽůŽŶƚĂŝƌĞ ;sEZͿ͘  

 Ƶ  ǀƵ  ĚƵ  ďŝůĂŶ  ĚĞ  ŵŝƐĞ  ĞŶ  ƈƵǀƌĞ  ĚĞƐ 
ƌĞĐŽŵŵĂŶĚĂƚŝŽŶƐ  ĠŵŝƐĞƐ͕  ůĞ DĂƌŽĐ  Ă  ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠ  ĚĞƐ 
ƉƌŽŐƌğƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚƐ͕ ĐĞ ƋƵŝ ůƵŝ ƉĞƌŵĞƚ ĚĞ ĚŝƐƉŽƐĞƌ Ě͛ƵŶ 
ĐĂĚƌĞ  ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞů  ĨĂǀŽƌĂďůĞ  ă  ůĂ  ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚƵ 
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ ϮϬϯϬ͘ >Ğ DĂƌŽĐ Ă ĞŶ ĞĨĨĞƚ ͗ 

  ĠůĂƌŐŝ  ůĞ  ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ  Ě͛ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ K  ͕  ĂƵ 
ŶŝǀĞĂƵ ŶĂƚŝŽŶĂů Ğƚ ƌĠŐŝŽŶĂů ͖ 

  ƉƌŽĐĠĚĠ  ă  ů͛ĂůŝŐŶĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ  KďũĞĐƚŝĨƐ  ĚĞ 
 ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ   ƵƌĂďůĞ  ĂǀĞĐ  ůĞƐ  ƉƌŝŽƌŝƚĠƐ 
ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ ͖ 

  Ɛ͛ĞƐƚ ĞŶŐĂŐĠ ĚĂŶƐ ĚĞƐ ĐŚĂŶƚŝĞƌƐ ĚĞ ŵŽĚĞƌŶŝƐĂƚŝŽŶ 
ĚĞ  ƐŽŶ  ƐǇƐƚğŵĞ  ŶĂƚŝŽŶĂů  ƐƚĂƚŝƐƚŝƋƵĞ  ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ 
ũƵƌŝĚŝƋƵĞ  Ğƚ  ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ  ă  ƚƌĂǀĞƌƐ  ů͛ĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ  ĚƵ 
ƉƌŽũĞƚ ĚĞ ůŽŝ ϭϭϵͲϭϰ ƌĞůĂƚŝĨ ĂƵ ƐǇƐƚğŵĞ ŶĂƚŝŽŶĂů ĚĞ 
ůĂ ƐƚĂƚŝƐƚŝƋƵĞ ͖ 

  ůĂŶĐĠ  ĚĞƐ  ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ  ĚĞ  ĚŝŐŝƚĂůŝƐĂƚŝŽŶ͕  ĚĞ 
ƌĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ  ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞů  Ğƚ  ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ  ĚĞ  ƐŽŶ 
ĚŝƐƉŽƐŝƚŝĨ ĚĞ ƐƵŝǀŝ Ğƚ Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶƐ 
ĚĞƐ  K  ͕  ĞŶ  ĐƌĠĂŶƚ  ƵŶĞ  ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ  ŶĂƚŝŽŶĂůĞ 
ŵƵůƚŝƉĂƌƚŝƚĞ  ĚĞ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĚƵƌĂďůĞ  Ğƚ  ĞŶ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĂŶƚ  ƵŶ  ŵŽĚğůĞ  Ě͛ĠƋƵŝůŝďƌĞ  ŐĠŶĠƌĂů 
ĐĂůĐƵůĂďůĞ ͖ 

  ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĠ  ůĞƐ  ŵŽĚĂůŝƚĠƐ  ĚĞ  ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ  ĚĞ  ůĂ 
ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛ ŐĞŶĚĂ  ϮϬϯϬ  ă  ƚƌĂǀĞƌƐ  ůĂ 
ƌĂƚŝŽŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĚĠƉĞŶƐĞƐ͕  ůĂ  ƌĠĨŽƌŵĞ  ĨŝƐĐĂůĞ͕ 
ů͛ŝŵƉůŝĐĂƚŝŽŶ  ĚƵ  ƐĞĐƚĞƵƌ  ƉƌŝǀĠ  ǀŝĂ  ůĞ  ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ 
ƉƵďůŝĐͲƉƌŝǀĠ  Ğƚ  ů͛ĂƚƚƌĂĐƚŝǀŝƚĠ  ĚĞƐ  ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ 
ĚŝƌĞĐƚƐ ĠƚƌĂŶŐĞƌƐ͘ 

 ŶĐĂĚƌĠ ϭϵ ͗  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ƵƌĂďůĞ Ğƚ  ĐŽŶŽŵŝĞ sĞƌƚĞ 

>Ğ DĂƌŽĐ Ă ƉƌŝƐ ůĂ ĚĠĐŝƐŝŽŶ ĨĞƌŵĞ ĚĞ ƌĠƵƐƐŝƌ ůĂ ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ ǀĞƌƐ ƵŶĞ ĠĐŽŶŽŵŝĞ ǀĞƌƚĞ͘  ŝŶƐŝ͕ ŝů Ă ĞŶƚĂŵĠ ƉůƵƐŝĞƵƌƐ ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞƐ 
ƉŽƵƌ ĠƌŝŐĞƌ ůĞƐ ĨŽŶĚĞŵĞŶƚƐ ĚĞ ĐĞ ŵŽĚğůĞ ƌĞƐƉĞĐƚƵĞƵǆ ĚĞ ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͕ ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ ͗  

x >͛ĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ Ě͛ƵŶĞ ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ EĂƚŝŽŶĂůĞ ĚĞ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ƵƌĂďůĞ ͖ 
x >Ă ŵŝƐĞ ĞŶ ƉůĂĐĞ ĚĞ ƐƚƌĂƚĠŐŝĞƐ Ğƚ ƉůĂŶƐ Ě͛ĂĐƚŝŽŶ ƉŽƵƌ ů͛ĂƚƚĠŶƵĂƚŝŽŶ ĚĞ ů͛ĞŵƉƌĞŝŶƚĞ ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞ ĚĞƐ ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ ƐĞĐƚĞƵƌƐ 

ĚĞ ů͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ Ğƚ ů͛ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ďŝŽĐĂƉĂĐŝƚĠ ĚƵ ƉĂǇƐ ͖ 
x >Ğ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚĞ  ů͛ĞĨĨŝĐĂĐŝƚĠ ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ ĚĂŶƐ  ůĞƐ ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ Ğƚ  ůĂ ŵŝƐĞ ĞŶ ƉůĂĐĞ Ě͛ƵŶĞ ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ EĂƚŝŽŶĂůĞ 

Ě͛ ĨĨŝĐĂĐŝƚĠ  ŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ ͖  
x >Ă ŵŝƐĞ ă ŶŝǀĞĂƵ ĚƵ ĐĂĚƌĞ ũƵƌŝĚŝƋƵĞ ă ƚƌĂǀĞƌƐ ůĂ ƉƌŽŵƵůŐĂƚŝŽŶ ĚĞ ƉůƵƐŝĞƵƌƐ ůŽŝƐ ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞƐ Ğƚ ů͛ĂĚŽƉƚŝŽŶ ĚĞ 

ƉůƵƐŝĞƵƌƐ ƚĞǆƚĞƐ ƉŽƵƌ ůĞƵƌ ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ͖ 
x >Ă ŵŝƐĞ  ĞŶ  ƉůĂĐĞ  Ě͛ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ  ĨŝŶĂŶĐŝĞƌƐ  ŝŶĐŝƚĂƚŝĨƐ  Ğƚ  ů͛ŝŶŝƚŝĂƚŝŽŶ  Ě͛ƵŶĞ  ƌĠĨůĞǆŝŽŶ  ƉŽƵƌ  ƵŶĞ  ĐŽŵƉƚĂďŝůŝƚĠ  Ğƚ  ƵŶĞ 

ĨŝƐĐĂůŝƚĠ ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ͘ 

 ĞƐ  ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ  ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞƐ  ƐĞ  ƐŽŶƚ  ĐŽƵƌŽŶŶĠĞƐ  ĞŶ  ϮϬϭϴ  ƉĂƌ  ů͛ĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ  ĚĞ   ƌŽŝƐƐĂŶĐĞ  sĞƌƚĞ  Ğƚ  ĚĞ 
 ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ dĞƌƌŝƚŽƌŝĂů͕ ƋƵŝ ǀŝƐĞ ă ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ ƵŶ ĐĂĚƌĞ ŐůŽďĂů ĐŽŚĠƌĞŶƚ Ğƚ ŝŶƚĠŐƌĠ ĚĞ ů͛ĂĐƚŝŽŶ ƉƵďůŝƋƵĞ ĞŶ ĨĂǀĞƵƌ ĚĞ ůĂ 
ĐƌŽŝƐƐĂŶĐĞ ǀĞƌƚĞ͘ 

>ĞƐ ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůƐ ŽŶƚ ĂƵƐƐŝ ĚĠǀĞůŽƉƉĠ ĚĞƐ ĨŝůŝğƌĞƐ ĚĞ ƌĞĐǇĐůĂŐĞ Ğƚ ĚĞ ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞ Ğƚ ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ Ğƚ 
ƐĞ  ƐŽŶƚ  ŝŶƐĐƌŝƚƐ  ĚĂŶƐ  ƵŶĞ  ůŽŐŝƋƵĞ  ĚĞ  ƌĂƚŝŽŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ŵĂƚŝğƌĞƐ͘   ĂŶƐ  ĐĞ  ƐĞŶƐ͕  ƵŶ  ƉƌŽũĞƚ  Ě͛ƵŶ 
 ĐŽƐǇƐƚğŵĞ sĞƌƚ ƚƌĂŶƐǀĞƌƐĞ ĞƐƚ ĞŶ ĐŽƵƌƐ ĚĞ ŵŝƐĞ ĞŶ ƉůĂĐĞ Ğƚ ƵŶ ŶŽƵǀĞĂƵ WůĂŶ Ě͛ ĐĐĠůĠƌĂƚŝŽŶ /ŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞ ;W /Ϳ ĞƐƚ ĞŶ ĐŽƵƌƐ 
ĚĞ ƉƌĠƉĂƌĂƚŝŽŶ ƉŽƵƌ ůĂ ƉĠƌŝŽĚĞ ϮϬϮϭͲϮϬϮϱ Ğƚ ĚŽŶƚ ůĂ ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ ǀĞƌƐ ƵŶĞ ĠĐŽŶŽŵŝĞ ǀĞƌƚĞ Ğƚ ŝŶĐůƵƐŝǀĞ ĞƐƚ ů͛ƵŶ ĚĞƐ ƉŝůŝĞƌƐ͘ 



 

Ϯϰϱ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

W Zd/    ͗ YƵĞƐƚŝŽŶƐ  ŵĞƌŐĞŶƚĞƐ  
Θ  ĠĨŝƐ  ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂƵǆ 

WŽƵƌ ĐĞ ƋƵŝ ĞƐƚ ĚĞ ů͛ĠƚĂƚ Ě͛ĂǀĂŶĐĞŵĞŶƚ ĚĂŶƐ ůĂ ŵŝƐĞ 
ĞŶ  ƈƵǀƌĞ  ĚĞƐ  K  ͕  ůĞƐ  ĂĐƚŝŽŶƐ  ƉŚĂƌĞƐ  ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ 
ĚĞƉƵŝƐ ϮϬϭϱ͕ ŽŶƚ ďĠŶĠĨŝĐŝĠ ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ ă  ů͛K   ϰ 
ĂǀĞĐ  ƵŶ  ƉĞƵ  ƉůƵƐ  ĚĞ  Ϯϱй  ĚĞ  ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ;ĠĚƵĐĂƚŝŽŶͿ 

ƐƵŝǀŝ ĚĞ ůŽŝŶ ĚĞ ů͛K   ϴ ;ĐƌŽŝƐƐĂŶĐĞ Ğƚ ĞŵƉůŽŝͿ ĂǀĞĐ ϵй 
Ğƚ ƉƵŝƐ ĚĞ ĐŝŶƋ K  Ɛ ĂǀĞĐ ϳй ĐŚĂĐƵŶ ;K  Ɛ ϭ͕ ϯ͕ ϱ͕ ϭϭ 
Ğƚ ϭϲͿ ;&ŝŐƵƌĞ ϭϭϭͿ͘

>Ğ DĂƌŽĐ Ă ĚĠũă ŽƵ ƉƌĞƐƋƵĞ ƌĠĂůŝƐĠ ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ ĐŝďůĞƐ 
ǀŝƚĂůĞƐ͕ ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ ĐĞůůĞƐ ƉŽƌƚĂŶƚ ƐƵƌ ů͛ĠƌĂĚŝĐĂƚŝŽŶ ĚĞ 
ůĂ  ĨĂŝŵ͕  ůĂ  ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ďĞƐŽŝŶƐ  ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞƐ  Ğƚ 
ů͛ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ŶƵƚƌŝƚŝŽŶŶĞůůĞ͕ ůĂ ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ 
ĚĞ  ůĂ  ŵŽƌƚĂůŝƚĠ  ŵĂƚĞƌŶĞůůĞ  Ğƚ  ŝŶĨĂŶƚŝůĞ͕  ůĂ  ƉĂƌŝƚĠ 
ĨŝůůĞƐͬŐĂƌĕŽŶƐ  ĚĂŶƐ  ů͛ĠĚƵĐĂƚŝŽŶ͕  ŽƵ  ĞŶĐŽƌĞ  ƐƵƌ  ůĂ 
ŐĠŶĠƌĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛ĂĐĐğƐ  ă  ů͛ĞĂƵ  ƉŽƚĂďůĞ  Ğƚ  ă 
ů͛ĠůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ͘ /ů ĞƐƚ͕ ĚĞ ŵġŵĞ͕ ƐƵƌ ůĂ ǀŽŝĞ ĚĞ ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ͕ 
ĂǀĂŶƚ ů͛ĠĐŚĠĂŶĐĞ ϮϬϯϬ͕ ĚĞ ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ ĂƵƚƌĞƐ ĐŝďůĞƐ ƚĞůůĞƐ 
ƋƵĞ  ů͛ĠƌĂĚŝĐĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ƉĂƵǀƌĞƚĠ  Ğƚ  ĚĞƐ  ůŽŐĞŵĞŶƚƐ 
ŝŶĚĠĐĞŶƚƐ͘  /ů  Ă  ĂƵƐƐŝ  ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠ  ĚĞƐ  ƉƌŽŐƌğƐ  ŶŽƚĂďůĞƐ 
ǀĞƌƐ  ůĂ  ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ  ŽďũĞĐƚŝĨƐ  ůŝĠƐ  ĂƵǆ 
ĚŽŵĂŝŶĞƐ ƐŽĐŝĂƵǆ͕ ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ Ğƚ ĐƵůƚƵƌĞůƐ͘  

 ĂŶƐ  ůĞ  ĚŽŵĂŝŶĞ  ĚĞ  ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͕  ůĂ  ƌĠƉŽŶƐĞ 
ĚĞƐ  ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ  ƐĞĐƚŽƌŝĞůůĞƐ͕  ĞŶĐŽƌĞ  ŝŶƐƵĨĨŝƐĂŶƚĞ͕  ĚĞǀƌĂŝƚ 

ġƚƌĞ ĨĂǀŽƌŝƐĠĞ ƉĂƌ ůĂ ƌĠĨĠƌĞŶĐĞ ĐŽŵŵƵŶĞ ĂƵ ĐĂĚƌĞ ĚĞƐ 
K   ƐƵƌ ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͘  

  ĐƀƚĠ ĚĞƐ ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶƐ ĂǀĂŶ ĐĠĞƐ͕ ů͛ĞǆĂŵĞŶ ŶĂƚŝŽŶĂů 
Ă  ƉĞƌŵŝƐ  Ě͛ŝĚĞŶƚŝĨŝĞƌ  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ  ĚĠĨŝƐ  ƉĞƌƐŝƐƚĂŶƚƐ͘ 
 ĞƌƚĂŝŶƐ  ĚĞ  ĐĞƐ  ĚĠĨŝƐ  ƐŽŶƚ  Ě͛ŽƌĚƌĞ  ŐůŽďĂů͕  ƚĞůƐ  ƋƵĞ  ůĂ 
ĚƵƌĂďŝůŝƚĠ ĚĞƐ ĂĐƋƵŝƐ ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠƐ Ğƚ ůĞ ƌĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ ĚĞ 
ůĂ ƌĠƐŝůŝĞŶĐĞ ĚƵ ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ ĚĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ͕ ĚĂŶƐ ƐŽŶ 
ĞŶƐĞŵďůĞ͕  ĨĂĐĞ  ĂƵǆ  ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ  ĐŚŽĐƐ  ŝŶƚĞƌŶĞƐ  Ğƚ 
ĞǆƚĞƌŶĞƐ͘   ͛ĂƵƚƌĞƐ  ƐŽŶƚ  Ě͛ŽƌĚƌĞ  ƚŚĠŵĂƚŝƋƵĞƐ  Ğƚ 
ƐĞĐƚŽƌŝĞůƐ͕ ƚĞůƐ ƋƵĞ ůĂ ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ŝŶĠŐĂůŝƚĠƐ ƐŽĐŝĂůĞƐ 
Ğƚ ƐƉĂƚŝĂůĞƐ͕ ůĂ ƉƌŽŵŽƚŝŽŶ ĚĞ ů͛ĞŵƉůŽŝ ĚĠĐĞŶƚ ƉŽƵƌ ůĞƐ 
ũĞƵŶĞƐ  Ğƚ  ůĞƐ  ĨĞŵŵĞƐ͕  ů͛ĂƚƚĠŶƵĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĞĨĨĞƚƐ  ĚƵ 
 ŚĂŶŐĞŵĞŶƚ   ůŝŵĂƚŝƋƵĞ  Ğƚ  ůĂ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚƵƌĂďůĞ  ĚĞƐ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ŚǇĚƌŝƋƵĞƐ͘

&ŝŐƵƌĞ ϭϭϭ ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ĚĞƐ ĂĐƚŝŽŶƐ ƉŚĂƌĞƐ ƌĠĂůŝƐĠĞƐ ƉĂƌ K   ĚĞƉƵŝƐ ϮϬϭϱ  
^ŽƵƌĐĞ ͗ , W͕ ϮϬϮϬ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / Ϯϰϲ 

W Zd/    ͗ YƵĞƐƚŝŽŶƐ  ŵĞƌŐĞŶƚĞƐ  
Θ  ĠĨŝƐ  ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂƵǆ 

Ϯ͘ WŽƵƌ  ĚĞƐ  ǀŝůůĞƐ  ĚƵƌĂďůĞƐ  Ğƚ 
ŝŶƚĞůůŝŐĞŶƚĞƐ 
>ĞƐ  ǀŝůůĞƐ  ĂďƌŝƚĞŶƚ  ĚĠƐŽƌŵĂŝƐ  ůĂ  ŵĂũŽƌŝƚĠ  ĚĞ  ůĂ 

ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ  ŵĂƌŽĐĂŝŶĞ͘   Ğ  ƌĂƚŝŽ  ĚĞǀƌĂ  ĞŶĐŽƌĞ 
ĂƵŐŵĞŶƚĞƌ ĚĂŶƐ  ů͛ĂǀĞŶŝƌ ƉŽƵƌ ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ ϳϱй ĚĂŶƐ  ůĞƐ 
ƚƌŽŝƐ  ƉƌŽĐŚĂŝŶĞƐ  ĚĠĐĞŶŶŝĞƐ͘   ĞƐ  ǀŝůůĞƐ  Ŷ͛ŽŶƚ  ĂĐĐŽƌĚĠ 
ŵĂůŚĞƵƌĞƵƐĞŵĞŶƚ  ũƵƐƋƵĞͲůă  ƋƵ͛ƵŶ  ƉĞƚŝƚ  ĞĨĨŽƌƚ  ă  ůĂ 
ƋƵĞƐƚŝŽŶ  ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ͘   ͛ĞƐƚ  ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ϲϱй 
Ě͛ĞŶƚƌĞ ĞůůĞƐ ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ ĚĞƐ ƌĂƚŝŽƐ ŝŶĨĠƌŝĞƵƌƐ ă ϭ ŵϸ 
Ě͛ĞƐƉĂĐĞ  ǀĞƌƚ  ƉĂƌ  ŚĂďŝƚĂŶƚ͕  ĂůŽƌƐ  ƋƵĞ  ůĂ  ŶŽƌŵĞ 
ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞ ƉƌĠĐŽŶŝƐĠĞ ƉĂƌ ů͛KD^ ĞƐƚ ĚĞ ϭϬ ŵϸ͘ 

 ŽŶƐĐŝĞŶƚƐ  ĚĞ  ĐĞ  ĚĠĨŝ͕  ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ  ĂĐƚĞƵƌƐ 
ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞůƐ  ŽŶƚ  ƉƌŽƉŽƐĠ  ĚĞƐ  ƐŽůƵƚŝŽŶƐ  Ğƚ  ĂƉƉŽƌƚĠ 
ĚĞƐ ƌĠƉŽŶƐĞƐ ĚĂŶƐ ĐĞ ĐĂĚƌĞ͘ >Ğ DŝŶŝƐƚğƌĞ ĚĞ ů͛/ŶƚĠƌŝĞƵƌ 
ƉĂƌ  ĞǆĞŵƉůĞ  Ă  ŐĠŶĠƌĂůŝƐĠ  ů͛ĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  WůĂŶƐ  ĚĞ 
 ĠƉůĂĐĞŵĞŶƚ  hƌďĂŝŶƐ͕  ůĞ    &  Ă  ŵŝƐ  ĞŶ  ƉůĂĐĞ  ƵŶĞ 
ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ  ĚĞƐ  ĨŽƌġƚƐ  ƵƌďĂŝŶĞƐ  Ğƚ  ƉĠƌŝͲƵƌďĂŝŶĞƐ  Ğƚ  ůĞ 
D dEh,Ws Ă ƉƵďůŝĠ ƵŶ  ŐƵŝĚĞ ƉŽƵƌ  ů͛ĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ ĚĞƐ 
ĞƐƉĂĐĞƐ ǀĞƌƚƐ ƵƌďĂŝŶƐ͘  Ğ ƐĂ ƉĂƌƚ͕ ů͛ D   ƈƵǀƌĞ ƉŽƵƌ 
ŝŶƐƚĂƵƌĞƌ ƵŶ ĐĂĚƌĞ ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂŝƌĞ Ğƚ ŶŽƌŵĂƚŝĨ ƌĠŐŝƐƐĂŶƚ 
ůĂ ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ  ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ ĚĂŶƐ  ůĞ  ƐĞĐƚĞƵƌ  ĚƵ 
ďąƚŝŵĞŶƚ͘  WŽƵƌ  ĐĞ  ĨĂŝƌĞ͕  ƵŶĞ ZĠŐůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ 
dŚĞƌŵŝƋƵĞ  ĚĞ  ůĂ   ŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ  ĂƵ DĂƌŽĐ  ;Zd DͿ  ĞƐƚ 
ĞǆŝŐĠĞ ĚĞƉƵŝƐ ϮϬϭϱ͘ 

DĂŝƐ ĐĞƐ ĂĐƚŝŽŶƐ ƌĞƐƚĞŶƚ ă ĐŽŶƐŽůŝĚĞƌ Ğƚ ă ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ͘ 
>ĞƐ  ƌğŐůĞƐ ĚĞ  ů͛ƵƌďĂŶŝƐŵĞ ĚĞǀƌŽŶƚ ĚŽŶĐ ĠǀŽůƵĞƌ ƉŽƵƌ 
ƉƌĞŶĚƌĞ  ĞŶ  ĐŽŶƐŝĚĠƌĂƚŝŽŶ  ůĞƐ  ĐŽŶƚƌĂŝŶƚĞƐ 

ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞƐ ƉŽƐĠĞƐ ƉĂƌ ůĞƐ ǀŝůůĞƐ ĞŶ ƚĞƌŵĞƐ ĚĞ 
ŵŽďŝůŝƚĠ͕ ĚĞ ǌŽŶĂŐĞ Ğƚ ĚĞ ƌĞũĞƚƐ͘ 

>ĞƐ ƌğŐůĞƐ Ě͛ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚ Ğƚ ĚĞ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞǀƌŽŶƚ ĂƵƐƐŝ 
Ɛ͛ŝŶƐĐƌŝƌĞ ĚĂŶƐ ůĂ ĚƵƌĂďŝůŝƚĠ͘ >ĞƐ ŚĂďŝƚĂƚŝŽŶƐ ƐĞƌŽŶƚ ĚŽŶĐ 
ĚĞƐ  ůŝĞƵǆ  ĚĠƉŽƵƌǀƵƐ  ĚĞ  ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ  ƚŽǆŝƋƵĞƐ  ƚŽƵƚ  ĞŶ 
ĂƐƐƵƌĂŶƚ  ƵŶĞ  ďŽŶŶĞ  ŝƐŽůĂƚŝŽŶ  ƚŚĞƌŵŝƋƵĞ  ƉĂƐƐŝǀĞ͘  hŶ 
ĐŽŶƚƌƀůĞ ƉůƵƐ ƐƚƌŝĐƚ ĚĞǀƌĂ ġƚƌĞ ŝŵƉŽƐĠ ƐƵƌ ůĂ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ 
ĚĠĐŚĞƚƐ Ğƚ  ůĞ ƉƌŝŶĐŝƉĞ ƉŽůůƵĞƵƌͬƉĂǇĞƵƌ ĞƐƚ ă ŝŶƐƚĂƵƌĞƌ 
Ě͛ƵŶĞ ŵĂŶŝğƌĞ ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ Ğƚ ĞĨĨŝĐĂĐĞ͘  ĞĐŝ ƉĞƌŵĞƚƚƌĂ 
ĚĞ  ďŽŶŝĨŝĞƌ  ůĞƐ  ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞƐ  Ě͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ  Ğƚ  ĚĞ  ƚƌŝ  ă  ůĂ 
ƐŽƵƌĐĞ͘  

>ĞƐ ƌĂƚŝŽƐ ĚĞƐ ĞƐƉĂĐĞƐ ǀĞƌƚƐ ĚĞǀƌŽŶƚ ƐĞ ĐŽŶĨŽƌŵĞƌ 
ĂƵǆ ŶŽƌŵĞƐ ŵŽŶĚŝĂůĞƐ Ğƚ ůĞƵƌ ĞŶƚƌĞƚŝĞŶ ƐĞƌĂ ĨĂĐŝůŝƚĠ ĞŶ 
ĨĂŝƐĂŶƚ  ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌ  ůĞƐ  ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ  ă  ƚƌĂǀĞƌƐ 
ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ ĨŽƌŵĞƐ Ě͛ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ Ğƚ ĚĞ ĐŽŽƉĠƌĂƚŝŽŶ͕ ĞŶ 
ŵġŵĞ ƚĞŵƉƐ ƵŶĞ ƌĠĨůĞǆŝŽŶ ƉƌŽĨŽŶĚĞ ĞƐƚ ă ŵĞŶĞƌ ƐƵƌ ůĂ 
ƌĞƐƚĂƵƌĂƚŝŽŶ  ĚĂŶƐ  ůĞƐ  ǀŝůůĞƐ  ĚĞ  ĨŽƌŵĞƐ  ƉůƵƐ  ƌŝĐŚĞƐ  Ğƚ 
ĂĚĂƉƚĠĞƐ  ĚĞ  ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ͕  ǀŝǀĂŶƚ  ĚĂŶƐ  ĚĞƐ  ĞƐƉĂĐĞƐ 
ŝŶƚĞƌĐŽŶŶĞĐƚĠƐ ƉĂƌ ĚĞƐ ƚƌĂŵĞƐ ǀĞƌƚĞƐ Ğƚ ďůĞƵĞƐ͘ 

hŶĞ ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŝŽŶ ƉŽƐŝƚŝǀĞ ĚĂŶƐ ů͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ Ğƚ 
ůĂ ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ƉŽƵƌƌĂ Ɛ͛ĂůůŝĞƌ ă ůĂ ĐŚĂŶĐĞ ĚƵ ĐůŝŵĂƚ 
ƉŽƵƌ ĨĂǀŽƌŝƐĞƌ ƵŶĞ ŵŽďŝůŝƚĠ ƉůƵƐ ĚƵƌĂďůĞ ĚĂŶƐ ůĞƐ ǀŝůůĞƐ͘ 
>ĞƐ  ŶŝǀĞĂƵǆ  ĚĞ  ĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚĠ  ƐĞƌŽŶƚ  ƐĂŶƐ  ĚŽƵƚĞ  ůĂ  ĐůĠ 
ƉŽƵƌ  ĂĐĐĠůĠƌĞƌ  ůĞƐ  ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ  ĚĞ  ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ  ǀĞƌƐ  ĚĞƐ 
ǀŝůůĞƐ  ĚƵƌĂďůĞƐ  Ğƚ  ůĞ  ƐŽƵƚŝĞŶ  ĚĞ  ůĂ  ZĞĐŚĞƌĐŚĞ  Ğƚ  ĚƵ 
 ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĨĂǀŽƌŝƐĞƌĂ  ů͛ĠŵĞƌŐĞŶĐĞ  ĚĞ  ͨ ƐŵĂƌƚ 
ĐŝƚŝĞƐ ͩ  ĚŽŶƚ  ů͛ŝŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ  ƐĞƌǀŝƌĂ  ă  ĐŚĂŶŐĞƌ  ůĞƐ 
ŵĂƵǀĂŝƐĞƐ  ŚĂďŝƚƵĚĞƐ  Ğƚ  ů͛ĠŵĞƌŐĞŶĐĞ  ĚĞ  ƐŽůƵƚŝŽŶƐ 
ĂĚĂƉƚĠĞƐ ĂƵ ĐŽŶƚĞǆƚĞ ŵĂƌŽĐĂŝŶ͘

>Ă ǀŝůůĞ Ě͛ ŐĂĚŝƌ Ă ŵŝƐ ĞŶ ƉůĂĐĞ ƐŽŶ WůĂŶ Ě͛ ĐƚŝŽŶ ĞŶ ĨĂǀĞƵƌ ĚĞ ů͛ ŶĞƌŐŝĞ  ƵƌĂďůĞ ;W   Ϳ ƋƵŝ ƌĞƐƉĞĐƚĞ ůĞƐ ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ ĚƵ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĚƵƌĂďůĞ͘  ĠĐŝĚĠĞ  ă  ƌĠĚƵŝƌĞ  ƐĂ  ĨĂĐƚƵƌĞ ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ Ğƚ  ă ŵŽŶƚƌĞƌ  ů͛ĞǆĞŵƉůĞ͕   ŐĂĚŝƌ  ĞƐƚ  ůĂ  ƉƌĞŵŝğƌĞ 
ĐŽŵŵƵŶĞ ĚƵ DĂƌŽĐ ă ŵĞƚƚƌĞ ĞŶ ƉůĂĐĞ ƵŶĞ ĐŽŵƉƚĂďŝůŝƚĠ ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ͘ 

>Ă ǀŝůůĞ ŵğŶĞ ĂƵƐƐŝ ƉůƵƐŝĞƵƌƐ ŽƉĠƌĂƚŝŽŶƐ ƉŝůŽƚĞƐ ƉŽƵƌ ƚĞƐƚĞƌ ĚĞ ŶŽƵǀĞĂƵǆ ƐǇƐƚğŵĞƐ ĚĞ ŐĞƐƚŝŽŶ Ě͛ĠĐůĂŝƌĂŐĞ ĠĐŽŶŽŵĞ͕ 
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝƐĠ Ğƚ ƐƉĂƚŝĂůŝƐĠ͘   ĐĞƚƚĞ ĨŝŶ ůĂ  ŽŵŵƵŶĞ ŚĠďĞƌŐĞ ĚĞƉƵŝƐ ϮϬϭϰ͕ ƵŶĞ ĞǆƉŽƐŝƚŝŽŶ ĞŶ ƉůĞŝŶͲĂŝƌ ͗  ĐůĂŝƌĞƌ :h^d ͘  

 ĠƐŝƌĞƵƐĞ ĚĞ Ɛ͛ĂƚƚĂƋƵĞƌ ă ůĂ ƉƌŽďůĠŵĂƚŝƋƵĞ ĚĞƐ ƚƌĂŶƐƉŽƌƚƐ͕ ůĂ  ŽŵŵƵŶĞ ĂǀĞĐ ƐŽŶ ĂŐŐůŽŵĠƌĂƚŝŽŶ ĚƵ 'ƌĂŶĚ  ŐĂĚŝƌ 
ĞǆĐĞůůĞ ƉĂƌ  ůĂ ŵŝƐĞ ĞŶ ƉůĂĐĞ Ě͛ƵŶ WůĂŶ ĚĞ  ĠƉůĂĐĞŵĞŶƚ hƌďĂŝŶ ƐŽƵƚĞŶĂďůĞ Ğƚ ƐŽďƌĞ ĞŶ ĐĂƌďŽŶĞ ;W hͿ͘  Ğ ĚĞƌŶŝĞƌ Ă 
ĚŽŶŶĠ ůŝĞƵ͕ ĞŶƚƌĞ ĂƵƚƌĞƐ͕ ĂƵ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ Ě͛ƵŶ ƌĠƐĞĂƵ Ě͛ĂƌŵĂƚƵƌĞ ĚĞ ƚƌŽŝƐ ůŝŐŶĞƐ ĚĞ dƌĂŶƐƉŽƌƚ ĞŶ  ŽŵŵƵŶ ĞŶ ^ŝƚĞ 
WƌŽƉƌĞ ;d ^WͿ͕ ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ ůĂ ƉƌĞŵŝğƌĞ ůŝŐŶĞ ĚĞ  ƵƐ ă ,ĂƵƚ EŝǀĞĂƵ ĚĞ ^ĞƌǀŝĐĞ ; ,E^Ϳ ĂƵ DĂƌŽĐ͘  

dŽƵũŽƵƌƐ ĚĂŶƐ ƵŶ ƐŽƵĐŝ Ě͛ĞǆĞŵƉůĂƌŝƚĠ Ğƚ ĚĂŶƐ ůĞ ďƵƚ ĚĞ ͨ ĐŽŶŶĂŠƚƌĞ ƉŽƵƌ ŵŝĞƵǆ ŵĂŠƚƌŝƐĞƌ ͩ ůĞƐ ĚĠƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ ĚĞ ƐŽŶ 
ƉĞƌƐŽŶŶĞů͕ ůĂ  ŽŵŵƵŶĞ Ă ĠƚĂďůŝ ĞŶ ϮϬϭϲ ůĞ ƉƌĞŵŝĞƌ WůĂŶ ĚĞ  ĠƉůĂĐĞŵĞŶƚ ĚĞ ů͛ ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ;W  Ϳ ĂƵ DĂƌŽĐ͘ ^ƵŝƚĞ ă 
ĐĞƐ ƉůĂŶƐ͕ ůĂ  ŽŵŵƵŶĞ Ă ĞŶƚƌĞƉƌŝƐ ƉůƵƐŝĞƵƌƐ ŵĞƐƵƌĞƐ ĞŶ ĨĂǀĞƵƌ ĚĞ ůĂ ŵŽďŝůŝƚĠ ĚŽƵĐĞ͕ ĐǇĐůŝƐƚĞ Ğƚ ƉŝĠƚŽŶŶĞ͕ ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ 
ůĂ ŵŝƐĞ ĞŶ ƉůĂĐĞ Ě͛ƵŶ ƉůĂŶ ĐǇĐůĂďůĞ͕ Ě͛ƵŶ ƌĠƐĞĂƵ ƉŝĠƚŽŶ ĐŽŶƚŝŶƵ Ğƚ Ě͛ƵŶ ƐǇƐƚğŵĞ ĚĞ ǀĠůŽͲƉĂƌƚĂŐĞ͘  

 Ŷ ϮϬϭϲ͕  ŐĂĚŝƌ ĞƐƚ ĚĞǀĞŶƵĞ ůĂ ƉƌĞŵŝğƌĞ ĐŽŵŵƵŶĞ ĚƵ DĂƌŽĐ͕ ĚƵ ĐŽŶƚŝŶĞŶƚ ĂĨƌŝĐĂŝŶ Ğƚ DŽǇĞŶͲKƌŝĞŶƚ͕ ă ŽďƚĞŶŝƌ ůĞ 
ůĂďĞů D    ŶĞƌŐǇ  ǁĂƌĚ͕ ďĂƐĠ ƐƵƌ ů͛ ƵƌŽƉĞĂŶ  ŶĞƌŐǇ  ǁĂƌĚΠ͘  

 ŶĐĂĚƌĠ ϮϬ ͗  ŐĂĚŝƌ͕ ƵŶĞ ĐŽŵŵƵŶĞ ĞǆĞŵƉůĂŝƌĞ 



 

Ϯϰϳ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

W Zd/    ͗ YƵĞƐƚŝŽŶƐ  ŵĞƌŐĞŶƚĞƐ  
Θ  ĠĨŝƐ  ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂƵǆ 

ϯ͘ DŽĚĞƐ  ĚĞ  ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ĚĞ 
ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ 
>Ă  ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ  ŵĂƌŽĐĂŝŶĞ  Ă  ƐƵďŝ  ƵŶĞ 

ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶ  ƌĂƉŝĚĞ  ĞŶ  ƵŶ  ůĂƉƐ  ĚĞ  ƚĞŵƉƐ͘   ĞƚƚĞ 
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶ  ƚŝƌĠĞ  ƉĂƌ  ƵŶĞ  ƵƌďĂŶŝƐĂƚŝŽŶ  ĂĐĐƌƵĞ  Ğƚ 
ƵŶĞ ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƌĞǀĞŶƵƐ ĚĞƐ ŵĠŶĂŐĞƐ ĐŽŶũƵŐƵĠƐ 
ă  ƵŶĞ  ƌĠǀŽůƵƚŝŽŶ  ŶƵŵĠƌŝƋƵĞ  Ă  ƉƌĞƐƋƵĞ  ĚŽƵďůĠ  ůĂ 
ĚĠƉĞŶƐĞ ĂŶŶƵĞůůĞ ŵŽǇĞŶŶĞ ƉĂƌ ƉĞƌƐŽŶŶĞ ĚĞ ϴ͘ϯϬϬ  , 
ƉĂƌ ĂŶ ĞŶ ϮϬϬϭ ă ĞŶǀŝƌŽŶ ϭϱ͘ϵϬϬ  , ĞŶ ϮϬϭϰ ĨĂǀŽƌŝƐĂŶƚ 
ĞŶĐŽƌĞ ƉůƵƐ ůĂ ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ͘  

 ŝŶƐŝ ů͛ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚ ĞŶ ƚĠůĠƉŚŽŶŝĞ ŵŽďŝůĞ ĐŽŶĐĞƌŶĞ 
ϵϮ͕ϰй ĚĞƐ ŝŶĚŝǀŝĚƵƐ ąŐĠƐ ĚĞ ƉůƵƐ ĚĞ ϱ ĂŶƐ ĞŶ ϮϬϭϵ͘ >Ğ 
ƚĂƵǆ Ě͛ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ŵĠŶĂŐĞƐ ĞŶ ǀŽŝƚƵƌĞ ĞƐƚ ƉĂƐƐĠ ă 
ϯϴй ĞŶ ϮϬϭϳ ĞŶ ŚĂƵƐƐĞ ĚĞ ϲй ƉĂƌ ƌĂƉƉŽƌƚ ă ϮϬϭϰ Ğƚ ůĞƐ 
ĚĠƉĞŶƐĞƐ  ĚĞƐ  ƚŽƵƌŝƐƚĞƐ  ŵĂƌŽĐĂŝŶƐ  ŽŶƚ  ĂƵŐŵĞŶƚĠ  ĚĞ 
Ϯϵй ĞŶƚƌĞ ϮϬϭϬ Ğƚ ϮϬϭϰ͘ 

 ĞǀĂŶƚ ĐĞƚ ĞŶŐŽƵĞŵĞŶƚ͕ ĚĞ ŶŽƵǀĞĂƵǆ ĐŽŶĐĞƉƚƐ ĚĞ 
ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝƐĂƚŝŽŶ ŽŶƚ ĠŵĞƌŐĠ ĨĂǀŽƌŝƐĂŶƚ ĞŶĐŽƌĞ ƉůƵƐ 
ůĂ  ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ͘  >Ğ  ĞͲĐŽŵŵĞƌĐĞ  ƉƌĂƚŝƋƵĠ  ĞŶ  ϮϬϭϴ 
ƉĂƌ  ƵŶĞ  ƉĞƌƐŽŶŶĞ  ƐƵƌ  ĐŝŶƋ  ĚĂŶƐ  ůĞ ŵŝůŝĞƵ  ƵƌďĂŝŶ͕  ůĞƐ 
ĐƌĠĚŝƚƐ  ĚĞ  ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ  ƋƵŝ  ĐŽŶŶĂŝƐƐĞŶƚ  ƵŶĞ 
ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ  ĐŽŶƚŝŶƵĞ͕  ůĂ  ůŝǀƌĂŝƐŽŶ  ă  ĚŽŵŝĐŝůĞ͕  ůĂ 
ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ ŝůůŝŵŝƚĠĞ͕ ůĞ ƚŽƵƌŝƐŵĞ ͨ ĂůůͲŝŶĐůƵƐŝǀĞ ͕ͩ ůĞ 
ďůĂĐŬ  &ƌŝĚĂǇ͕  ůĞƐ  ŚǇƉĞƌŵĂƌĐŚĠƐ͕  ůĞƐ  ŵĂůůƐ͕  ůĞ 
ĐŽŶƐŽŵŵĂďůĞ ũĞƚĂďůĞ͘͘͘ ƐŽŶƚ ĚĞƐ ŵŽĚĞƐ ƋƵŝ ŽŶƚ ĐŚĂŶŐĠ 
ůĞ  ĐŽŵƉŽƌƚĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ  ĐŝƚŽǇĞŶƐ  ƋƵŝ  ƉƌŝǀŝůĠŐŝĂŝĞŶƚ 
ĂƵƉĂƌĂǀĂŶƚ  ůĞƐ  ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ  ĚĞ  ƋƵĂƌƚŝĞƌ  Ğƚ  ƵŶ 
ĂƉƉƌŽǀŝƐŝŽŶŶĞŵĞŶƚ ƐĞůŽŶ ůĞ ďĞƐŽŝŶ͘ 

 ĞƌƚĞƐ͕  ĐĞƚƚĞ  ĚǇŶĂŵŝƋƵĞ  ĞƐƚ  ĨĂǀŽƌĂďůĞ  ĂƵ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ͕  ŵĂŝƐ  ĞůůĞ  ƐƵƐĐŝƚĞ  ĚĞ 

ŐƌĂŶĚĞƐ ŝŶƋƵŝĠƚƵĚĞƐ ƋƵĂŶƚ ă ƐĞƐ ƌĠƉĞƌĐƵƐƐŝŽŶƐ ƐƵƌ ůĞƐ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ͘   ĐĞƚ ĠŐĂƌĚ͕ ĚĞƐ ŝŵƉĂĐƚƐ ĐŽŵŵĞ 
ůĂ ŐĠŶĠƌĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ͕ ůĂ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ 
ĚĞ  ů͛Ăŝƌ͕  ůĂ  ƉƌŽůŝĨĠƌĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ŶŽƵǀĞůůĞƐ  ƉĂƌƚŝĐƵůĞƐ͕  ĞƚĐ͘ 
ƐŽŶƚ  ĚĠũă  ǀŝƐŝďůĞƐ  ƐĂŶƐ  ƋƵ͛ŝůƐ  ƉƵŝƐƐĞŶƚ  ƉŽƵƌ  ĂƵƚĂŶƚ 
ĐŚĂŶŐĞƌ  ůĞƐ  ƚĞŶĚĂŶĐĞƐ  ĚĞ  ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ  Ğƚ  ĚĞ 
ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ͘  WŽƵƌƚĂŶƚ͕  ů͛ĂƌƚŝĐůĞ  Ϯϯ  ĚĞ  ůĂ   E    
ŝŶƐƚĂƵƌĞ  ů͛ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ  ĐŝƚŽǇĞŶƐ  ă  ƐƵŝǀƌĞ  ĚĞƐ 
ŵŽĚĞƐ  ĚĞ  ĐŽŵƉŽƌƚĞŵĞŶƚ  Ğƚ  ĚĞ  ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ 
ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ͘ 

>͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ Ŷ͛ĞƐƚ ƉĂƐ ƐĞƵůĞŵĞŶƚ ƵŶĞ ĂĨĨĂŝƌĞ 
Ě͛ ƚĂƚ͕ Đ͛ĞƐƚ ĂǀĂŶƚ ƚŽƵƚ ƵŶĞ ĂĨĨĂŝƌĞ ĚĞ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ͘ >Ă 
ƉƌŝƐĞ ĚĞ ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ ĚĞ ůĂ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ ůĞ ϭĞƌ ƉĂƐ 
ƉŽƵƌ  ĐŚĂŶŐĞƌ  ůĞƐ  ŵŽĚĞƐ  ĚĞ  ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ  ĂĨŝŶ  ƋƵ͛ŝůƐ 
ĚĞǀŝĞŶŶĞŶƚ  ŵŽŝŶƐ  ŐĠŶĠƌĂƚĞƵƌƐ  ĚĞ  ĚĠĐŚĞƚƐ͕  ŵŽŝŶƐ 
ƌĞĐŽƵƌĂŶƚ ĂƵǆ ƉƌŽĐĠĚĠƐ ĐŚŝŵŝƋƵĞƐ Ğƚ ƉůƵƐ ƌĞƐƉĞĐƚƵĞƵǆ 
ĚĞ ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͘ DġŵĞ ƋƵĞ ĐĞ ŵŽĚğůĞ ŶĞ ƐĞŵďůĞ 
ƉĂƐ  ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞŵĞŶƚ  ǀŝĂďůĞ͕  ĚĞƐ  ƐŽůƵƚŝŽŶƐ 
ŝŶŶŽǀĂŶƚĞƐ ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ ůĞ ƌĞŶĚƌĞ ĂŝŶƐŝ͘ 

hŶĞ ŝůůƵƐƚƌĂƚŝŽŶ ƌĠĐĞŶƚĞ ĚĞ ůĂ ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ Ě͛ƵŶĞ ƚĞůůĞ 
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ŚĂďŝƚƵĚĞƐ  ĐŚĞǌ  ůĞ  ĐŽŶƐŽŵŵĂƚĞƵƌ 
ŵĂƌŽĐĂŝŶ  ĞƐƚ  ůĞ  ŶŽŵďƌĞ  ĚĞ  ǀĠŚŝĐƵůĞƐ  Ě͛ŽĐĐĂƐŝŽŶ 
ŝŵƉŽƌƚĠƐ  Ğƚ  ƋƵŝ  ĂƚƚĞŝŐŶĂŝƚ  ĞŶ  ϮϬϬϵ  ƉůƵƐ  ĚĞ  ϱϱ͘ϬϬϬ 
ǀĠŚŝĐƵůĞƐ ĂǀĂŶƚ ƋƵ͛ŝů ŶĞ ĐŚƵƚĞ ĚƌĂƐƚŝƋƵĞŵĞŶƚ ƉŽƵƌ ŶĞ 
ĐŽŶƐƚŝƚƵĞƌ ƋƵĞ ϯϭ͘ϬϬϬ ĞŶ ϮϬϭϴ  ƐƵŝƚĞ ă  ůĂ  ĚĠĐŝƐŝŽŶ ĚĞ 
ůŝŵŝƚĞƌ  ůĞƐ  ǀĠŚŝĐƵůĞƐ  ŝŵƉŽƌƚĠƐ  ă  ĐĞƵǆ  ĚŽŶƚ  ů͛ąŐĞ  ĞƐƚ 
ŝŶĨĠƌŝĞƵƌ  ă  ϱ  ĂŶƐ͘  hŶĞ  ƚĞůůĞ  ĂĐƚŝŽŶ  Ă  ĞƵ  ĚĞƐ 
ƌĠƉĞƌĐƵƐƐŝŽŶƐ  ƚƌğƐ  ƉŽƐŝƚŝǀĞƐ  ƐƵƌ  ůĂ  ŶĂƚƵƌĞ  ĚƵ  ƉĂƌĐ 
ĂƵƚŽŵŽďŝůĞ  ŶĂƚŝŽŶĂů  ƋƵŝ  ĞƐƚ  ĚĞǀĞŶƵ  ƉůƵƐ  ƉƌŽƉƌĞƐ  Ğƚ 
ŵŽŝŶƐ ƉŽůůƵĂŶƚ ;&ŝŐƵƌĞ ϭϭϮͿ͘ 

hŶĞ ĂƵƚƌĞ ŝůůƵƐƚƌĂƚŝŽŶ ŶŽŶ ŵŽŝŶƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ ĞƐƚ ůĂ 
ĚĠĐŝƐŝŽŶ  Ě͛ŝŶƚĞƌĚŝƌĞ  ůĞƐ  ƐĂĐƐ  ĞŶ  ƉůĂƐƚŝƋƵĞ  ĂƵ  DĂƌŽĐ͘ 
 ĞƚƚĞ ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞ ĐŽƵƌĂŐĞƵƐĞ ƉƌŽŵƵůŐƵĠĞ ƉĂƌ ůĂ ůŽŝ ϳϳͲϭϱ 
ĞƐƚ ƵŶ  ĂƵƚƌĞ ĞǆĞŵƉůĞ  ƌĠƵƐƐŝ  ĚĞ  ůĂ  ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ  ǀĞƌƐ ĚĞƐ 
ŵŽĚĞƐ ƉůƵƐ ĚƵƌĂďůĞƐ͘  ůůĞ Ă ƉƵ ĚŽŶŶĞƌ ŶĂŝƐƐĂŶĐĞ ă ĚĞ 
ŶŽƵǀĞůůĞƐ ŚĂďŝƚƵĚĞƐ ƉŽƵƌ  ůĞƐ ĐŽŶƐŽŵŵĂƚĞƵƌƐ ƋƵŝ ŽŶƚ 

ƐƚŝŵƵůĠ  ĚĞƐ  ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞƐ  ĚĞ  ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ  ƉůƵƐ 
ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ͘  >Ă  ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ  ĚĞ  ƐĂĐƐ  ŶŽŶ  ƚŝƐƐĠƐ  ĞƐƚ 
ƉĂƐƐĠĞ ĚĞ ϭ͕ϴ ă ϯ͕Ϯ ŵŝůůŝĂƌĚƐ ĚĞ ƐĂĐƐ Ğƚ ĐĞůůĞ ĚĞƐ ƐĂĐƐ 
ƚŝƐƐĠƐ ĚĞ ϭ ă ϭ͕Ϯ ŵŝůůŝĂƌĚƐ ĚĞ ƐĂĐƐ ĚƵƌĂŶƚ ůĂ ĚĞƵǆŝğŵĞ 
ĂŶŶĠĞ ĚĞ ŵŝƐĞ ĞŶ ƈƵǀƌĞ ĚĞ ůĂ ůŽŝ͘ 

ϮϬϬϵ ϮϬϭϬ ϮϬϭϭ ϮϬϭϮ ϮϬϭϯ ϮϬϭϰ ϮϬϭϱ ϮϬϭϲ ϮϬϭϳ ϮϬϭϴ

EŽŵďƌĞ ϱϱϴϬϳ ϱϲϱϰϯ ϯϳϲϬϱ ϯϭϳϲϵ Ϯϵϲϵϴ ϮϯϬϴϵ ϮϬϮϴϬ ϮϬϮϯϵ ϯϯϱϵϴ ϯϭϭϮϭ

Ϭ
ϭϬϬϬϬ
ϮϬϬϬϬ
ϯϬϬϬϬ
ϰϬϬϬϬ
ϱϬϬϬϬ
ϲϬϬϬϬ

ŶŽ
ŵ
ďƌ
Ğ 
ĚĞ

 ǀ
ĠŚ

ŝĐ
Ƶů
ĞƐ

&ŝŐƵƌĞ ϭϭϮ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚƵ ŶŽŵďƌĞ ĚĞ ǀĠŚŝĐƵůĞƐ ĚΖŽĐĐĂƐŝŽŶ ŝŵƉŽƌƚĠƐ 
^ŽƵƌĐĞ ͗ D d> 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / Ϯϰϴ 

W Zd/    ͗ YƵĞƐƚŝŽŶƐ  ŵĞƌŐĞŶƚĞƐ  
Θ  ĠĨŝƐ  ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂƵǆ 

 ͛ĂƵƚƌĞƐ  ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞƐ  ĚĞ  ƌĂƚŝŽŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ 
ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ  ŽŶƚ  ĠƚĠ ŵŝƐĞƐ  ĞŶ  ƉůĂĐĞ  ĐĞƐ  ĚĞƌŶŝğƌĞƐ 
ĂŶŶĠĞƐ  ă  ů͛ŝŶƐƚĂƌ  ĚƵ  ͨ WůĂŶ   ĂĚƌĞ  EĂƚŝŽŶĂů  ƐƵƌ  ůĞƐ 
DŽĚĞƐ  ĚĞ   ŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ  Ğƚ  WƌŽĚƵĐƚŝŽŶ   ƵƌĂďůĞ ͬ 
D W   ͕ͩ  ůĞƐ  ƉůĂŶƐ  ƐĞĐƚŽƌŝĞůƐ ͨ ĐŽͲĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ  Ğƚ 
ďąƚŝŵĞŶƚ  ĚƵƌĂďůĞƐ ͩ  Ğƚ  ͨ  ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ  Ğƚ  ĂůŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ 
ĚƵƌĂďůĞƐ ͕ͩ ůĞ ŐƵŝĚĞ ƐƵƌ ůĞƐ ŵŽĚĞƐ ĚĞ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ Ğƚ ĚĞ 
ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ ĚƵƌĂďůĞƐ͕ ůĞ ͨ ůĂďĞů ďŝŽ ͩ ĞŶ ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ 

ŽƵ  ĞŶĐŽƌĞ  ůĂ  ŶŽƌŵĞ  ŵĂƌŽĐĂŝŶĞ  ED  ϭϰ͘Ϯ͘Ϭϭϲ 
Ě͛ĠƚŝƋƵĞƚĂŐĞ  ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ͘  >Ğ  ďƵƚ  ĚĞ  ƚŽƵƚĞƐ  ĐĞƐ 
ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞƐ  ĞƐƚ  Ě͛ŽƌŝĞŶƚĞƌ  ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞŵĞŶƚ  ůĂ  ƐŽĐŝĠƚĠ 
ŵĂƌŽĐĂŝŶĞ  ǀĞƌƐ  ĚĞƐ  ŵŽĚĞƐ  ĚĞ  ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ 
ƌĞƐƉĞĐƚĂŶƚ  ůĞƐ  ϲZ ͗  ZĠĚƵŝƌĞ͕  ZĠƵƚŝůŝƐĞƌ͕  ZĞĐǇĐůĞƌ͕ 
ZĞƉĞŶƐĞƌ  ůĞƐ  ƐǇƐƚğŵĞƐ  ĚĞ  ǀĂůĞƵƌƐ͕  ZĞƐƚƌƵĐƚƵƌĞƌ  ůĞƐ 
ƐǇƐƚğŵĞƐ ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ Ğƚ ZĞĚŝƐƚƌŝďƵĞƌ ĠƋƵŝƚĂďůĞŵĞŶƚ 
ůĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ͘ 

 



 

Ϯϰϵ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

W Zd/    ͗ YƵĞƐƚŝŽŶƐ  ŵĞƌŐĞŶƚĞƐ  
Θ  ĠĨŝƐ  ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂƵǆ 

ϰ͘  ŽŵƉƚĂďŝůŝƚĠ  Ğƚ  &ŝƐĐĂůŝƚĠ 
 ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞƐ 
>Ă  ĐĂƵƐĞ  ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ  ĞƐƚ  ůŝĠĞ  ĚĞ  ƚŽƵƐ  ůĞƐ 

ĐƀƚĠƐ ĂƵǆ ĂƐƉĞĐƚƐ ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ͘   ů͛ĠĐŚĞůůĞ ĚƵ ƉĂǇƐ͕ ůĂ 
ůŝĂŝƐŽŶ  ĞŶƚƌĞ  ĐĞƐ  ĚĞƵǆ  ĚŽŵĂŝŶĞƐ  ƉĂƐƐĞ 
ŝŵƉĠƌĂƚŝǀĞŵĞŶƚ ƉĂƌ ů͛ŝŶƐƚĂƵƌĂƚŝŽŶ Ě͛ƵŶĞ ĐŽŵƉƚĂďŝůŝƚĠ 
ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ  ;  Ϳ͘   ͛ĂƵƚƌĞƐ  ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ  ďĂƐĠƐ 
ƐƵƌ ůĞƐ ĐŽƸƚƐ ĚĞ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ŽƵ ůĞƐ ǀĂůĞƵƌƐ ĚĞƐ ƐĞƌǀŝĐĞƐ 
ĠĐŽƐǇƐƚĠŵŝƋƵĞƐ ŽƵ ĞŶĐŽƌĞ ůĞƐ ĞŵƉƌĞŝŶƚĞƐ ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞƐ 
ĚĞƐ  ƉƌŽĚƵŝƚƐ  Ğƚ  ƉƌŽĐĠĚĠƐ ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ  ĂƵƐƐŝ  ĐŽŶƐŽůŝĚĞƌ 
ĐĞƚƚĞ ĂƉƉƌŽĐŚĞ͘   

>Ă      ĞƐƚ  ƵŶ  ĐĂĚƌĞ  ƉĞƌŵĞƚƚĂŶƚ  ĚΖŽƌŐĂŶŝƐĞƌ 
ůΖŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ƐƵƌ ůĞ ƐƚĂƚƵƚ͕ ůΖƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ Ğƚ ůĂ ǀĂůĞƵƌ ĚĞƐ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ Ğƚ ĚĞƐ ĂĐƚŝĨƐ ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂƵǆ 
ĂŝŶƐŝ ƋƵĞ ƐƵƌ ůĞƐ ĚĠƉĞŶƐĞƐ ĚĞ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ Ğƚ ĚĞ ŐĞƐƚŝŽŶ 
ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞƐ͘ 

YƵĂƚƌĞ  ĐŽŵƉƚĞƐ  ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ  ƐŽŶƚ  ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ  ƉĂƌ 
ĐĞƚƚĞ ĂƉƉƌŽĐŚĞ ͗ 
ϭ͘  >ĞƐ  ĐŽŵƉƚĞƐ  ĚΖĂĐƚŝĨƐ  ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂƵǆ ;ŶŝǀĞĂƵǆ 

ĚĞ ƐƚŽĐŬͿ ͖ 
Ϯ͘  >ĞƐ  ĐŽŵƉƚĞƐ  ĚĞ  ĨůƵǆ  ĚĞ  ŵĂƚŝğƌĞƐ  ƉŚǇƐŝƋƵĞƐ  Ğƚ 

ƉŽůůƵƚŝŽŶ  ƋƵŝ  ƌĞŶƐĞŝŐŶĞŶƚ  ƐƵƌ  ůĂ  ƋƵĂŶƚŝƚĠ  ĚĞ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ;ĠŶĞƌŐŝĞ͕ ĞĂƵ͕ ŵĂƚŝğƌĞƐͿ ƵƚŝůŝƐĠĞƐ ƉĂƌ ƵŶĞ 
ĂĐƚŝǀŝƚĠ  ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ  ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ƐƵƌ  ůĂ  ƋƵĂŶƚŝƚĠ  ĚĞ 
ƌĠƐŝĚƵƐ ͖ 

ϯ͘  >ĞƐ ĐŽŵƉƚĞƐ ŵŽŶĠƚĂŝƌĞƐ Ğƚ ŚǇďƌŝĚĞƐ ;ĚĠƉĞŶƐĞƐ ĚĞ 
ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ  ĚĞ  ůΖĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͕  ĐŽŵƉƚĞƐ  ĚΖĠĐŽͲ
ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ͕ ĨŝƐĐĂůŝƚĠ ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞ͙Ϳ ͖ 

ϰ͘  >ĞƐ ĐŽŵƉƚĞƐ ĚΖĂŐƌĠŐĂƚƐ ŵĂĐƌŽĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ ĂũƵƐƚĠƐ 
ĞŶ ƚĞƌŵĞƐ ĚΖĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ͗ ƉƌŽƚŽĐŽůĞ ƉĞƌŵĞƚƚĂŶƚ 
ĚĞ  ĚĠƚĞƌŵŝŶĞƌ  ƵŶ  ĂŐƌĠŐĂƚ  ĂĚĂƉƚĂŶƚ  ůĂ  ǀĂůĞƵƌ  ĚĞƐ 
ŝŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ ĐĞŶƚƌĂƵǆ ƚĞůƐ ƋƵĞ ůĞ W/  ŽƵ 
ůĞ  WE   ĂƵǆ  ĠǀŽůƵƚŝŽŶƐ  ĚĞ  ůΖĠƚĂƚ  ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ 
ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ ŽƵ ĚĞƐ ĨůƵǆ ĚĞ ƉŽůůƵĂŶƚƐ͘ 
 
>Ğ  DĂƌŽĐ  Ă  ĞŶƚĂŵĠ  ůĂ  ƌĠĨůĞǆŝŽŶ  ƉŽƵƌ  ŵĞƚƚƌĞ  ĞŶ 

ƉůĂĐĞ  ƵŶĞ  ĐŽŵƉƚĂďŝůŝƚĠ  ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ͕  ƋƵŝ 
ĐŽŵƉůğƚĞ  ůĞ  ^ǇƐƚğŵĞ ĚĞ   ŽŵƉƚĂďŝůŝƚĠ  EĂƚŝŽŶĂů  ;^ EͿ 
ƐĞůŽŶ  ůĞƐ ŵġŵĞƐ ĐŽŶĐĞƉƚƐ͕ ĚĠĨŝŶŝƚŝŽŶƐ͕ ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ͕ 
Ğƚ ƌğŐůĞƐ ĐŽŵƉƚĂďůĞƐ͘ >Ğ ^ E ϭϵϵϯ ;ĂĐƚƵĂůŝƐĠ ĞŶ ϮϬϬϴͿ 
ŽĨĨƌĞ͕  ĞŶ  ŽƵƚƌĞ͕  ůĂ  ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ  Ě͛ŝŶƚĠŐƌĞƌ  ůĞƐ  ĂƐƉĞĐƚƐ 
ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂƵǆ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ĐĂĚƌĞ  Ě͛ƵŶ  ƐǇƐƚğŵĞ  ĚĞ 
ĐŽŵƉƚĞƐ ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ͘ 

hŶĞ ĂƵƚƌĞ ƌĠĨůĞǆŝŽŶ ƋƵŝ ĞƐƚ ĞŶ ƚƌĂŝŶ ĚĞ ŐĞƌŵĞƌ ă ĐĞ 
ŶŝǀĞĂƵ  Ğƚ  ůĂ  ĨŝƐĐĂůŝƚĠ  ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ  ƋƵĞ  ůĞƐ 
ƉƌŽĐŚĂŝŶĞƐ ƌĠĨŽƌŵĞƐ ƋƵĞ ůĞ DĂƌŽĐ ĐŽŵƉƚĞ ĂƉƉŽƌƚĞƌ ă 
ƐŽŶ ƐǇƐƚğŵĞ ĨŝƐĐĂů ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ ĨĂǀŽƌŝƐĞƌ͘ 

 Ŷ  ĞĨĨĞƚ͕  ůĞ  ƐǇƐƚğŵĞ  ĨŝƐĐĂů  ŵĂƌŽĐĂŝŶ  ƉƌĠǀŽŝƚ  ƵŶ 
ĐĞƌƚĂŝŶ  ŶŽŵďƌĞ  Ě͛ŝŵƉƀƚƐ  Ğƚ  ƚĂǆĞƐ  ă  ƐŽƵďĂƐƐĞŵĞŶƚ 
ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂů͘ /ů Ɛ͛ĂŐŝƚ ƉĂƌ ĞǆĞŵƉůĞ ĚĞ ͗ 

  >Ă ƚĂǆĞ ƐƵƌ ů͛ĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ƉƌŽĚƵŝƚƐ ĚĞ ĐĂƌƌŝğƌĞ ͖ 
  >Ă ƌĞĚĞǀĂŶĐĞ ƐƵƌ ů͛ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƉŚŽƐƉŚĂƚĞƐ ͖ 
  >Ă  ƌĞĚĞǀĂŶĐĞ  Ě͛ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƐĞƌǀŝĐĞƐ  ƉƵďůŝĐƐ 
;ůΖĂƉƉƌŽǀŝƐŝŽŶŶĞŵĞŶƚ ĞŶ ĞĂƵ͕ ů͛ĂƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ͕ ůĂ 
ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ Ğƚ ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐͿ͖ 

  >Ă ƌĞĚĞǀĂŶĐĞ Ě͛ĂƚƚĞƌƌŝƐƐĂŐĞ Ğƚ ĂƵƚƌĞƐ ƌĞĚĞǀĂŶĐĞƐ 
ƌĞůĂƚŝǀĞƐ ĂƵǆ ĂĠƌŽĚƌŽŵĞƐ ͖ 

  >Ă ƚĂǆĞ ĚĞ ǀĠƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ǀĠŚŝĐƵůĞƐ ĚĞ ƉůƵƐ ĚĞ ϱ 
ĂŶƐ ͖ 

  >Ă ƚĂǆĞ ƐƵƌ ůĞƐ ŵŽƚŽĐǇĐůĞƚƚĞƐ ĚŽŶƚ ůĂ ĐǇůŝŶĚƌĠĞ ĞƐƚ 
ĠŐĂůĞ ŽƵ ƐƵƉĠƌŝĞƵƌĞ ă ϭϮϱ Đŵϯ ͖ 

  >ĞƐ  ƚĂǆĞƐ  ŝŶƚĠƌŝĞƵƌĞƐ  ƐƵƌ  ůĞƐ  ƉƌŽĚƵŝƚƐ 
ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞƐ ͖ 

  >Ă ƚĂǆĞ ƐƉĠĐŝĂůĞ ƐƵƌ ůĞ ĐŝŵĞŶƚ ͖ 
  >Ă ƚĂǆĞ ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞ ƐƵƌ ůĂ ƉůĂƐƚƵƌŐŝĞ ͖ 
  >Ă ƚĂǆĞ ^ƉĠĐŝĂůĞ ƐƵƌ ůĞ &Ğƌ ă  ĠƚŽŶ ͖ 
  >Ă ƚĂǆĞ ^ƉĠĐŝĂůĞ ƐƵƌ ůĞ ^ĂďůĞ͘ 

 Ŷ  ŽƵƚƌĞ͕  ĂǀĞĐ  ůĂ  ƉĠŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ 
ƉƌĠũƵĚŝĐŝĂďůĞƐ ă ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͕ ůĞ DĂƌŽĐ Ă ĂƵƐƐŝ ŵŝƐ 
ĞŶ  ƉůĂĐĞ  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ  ƐƵďǀĞŶƚŝŽŶƐ͕  ĚŝƚĞƐ  ƐƵďǀĞŶƚŝŽŶƐ 
ǀĞƌƚĞƐ͕  ƉŽƵƌ  ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƌ  ůĂ  ƉƌĠƐĞƌǀĂƚŝŽŶ  ĚĞ 
ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͘   ĞƐ  ƐƵďǀĞŶƚŝŽŶƐ  ĐŽŶƐŝĚĠƌĠĞƐ 
ĐŽŵŵĞ ĂŝĚĞƐ ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞƐ ă ůĂ ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ 
Ğƚ ă  ůĂ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ĚĞ ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ƐŽŶƚ ĨŝŶĂŶĐĠĞƐ 
ƉĂƌ ĚĞƐ ĨŽŶĚƐ ĚŽŶƚ ůĞƐ ƉůƵƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚƐ ĐƌĠĠƐ ƐŽŶƚ ͗  

  >Ğ &ŽŶĚƐ EĂƚŝŽŶĂů ƉŽƵƌ ůĂ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ Ğƚ ůĂ ŵŝƐĞ ĞŶ 
ǀĂůĞƵƌ ĚĞ ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ;&E Ϳ͕  

  >Ğ &ŽŶĚƐ ĚĞ ĚĠƉŽůůƵƚŝŽŶ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞ ;&K  WͿ͘  

&ŝŐƵƌĞ ϭϭϯ ͗ ZĞůĂƚŝŽŶ ĞŶƚƌĞ ůĂ ĐŽŵƉƚĂďŝůŝƚĠ ŶĂƚŝŽŶĂůĞ Ğƚ ůĂ 
ĐŽŵƉƚĂďŝůŝƚĠ ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϮϱϬ 

W Zd/    ͗ YƵĞƐƚŝŽŶƐ  ŵĞƌŐĞŶƚĞƐ  
Θ  ĠĨŝƐ  ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂƵǆ 

WĂƌŵŝ  ůĞƐ  ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ  ĠŶŽŶĐĠƐ  ƉĂƌ  ůĂ  >Žŝ   ĂĚƌĞ  ƉŽƌƚĂŶƚ  ůĂ   ŚĂƌƚĞ EĂƚŝŽŶĂůĞ  ĚĞ  ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  Ğƚ ĚƵ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ 
 ƵƌĂďůĞ͕  ŝů  Ǉ  Ă  ůĞ  ƉƌŝŶĐŝƉĞ  ĚĞ  ůĂ  ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠ  Ğƚ  ů͛ŽďůŝŐĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ƉƌŽĐĠĚĞƌ͕  ă  ůĂ  ƌĠƉĂƌĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĚŽŵŵĂŐĞƐ  ĐĂƵƐĠƐ  ă 
ůΖĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͘ 

 ͛ĞƐƚ ĚĂŶƐ ĐĞ ĐĂĚƌĞ͕ ƋƵĞ Ɛ͛ŝŶƐĐƌŝƚ  ů͛ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ Ě͛ƵŶĞ ĠĐŽƚĂǆĞ ƐƵƌ  ůĂ ǀĞŶƚĞ͕ ƐŽƌƚŝĞ ƵƐŝŶĞ Ğƚ ă  ů͛ŝŵƉŽƌƚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ŵĂƚŝğƌĞƐ 
ƉůĂƐƚŝƋƵĞƐ Ğƚ ůĞƐ ŽƵǀƌĂŐĞƐ ĞŶ ĐĞƐ ŵĂƚŝğƌĞƐ ƌĞůĞǀĂŶƚ ĚƵ ĐŚĂƉŝƚƌĞ ϯϵ ĚƵ ƐǇƐƚğŵĞ ŚĂƌŵŽŶŝƐĠ ;^,Ϳ Ğƚ ĚŽŶƚ ůĞ ƚĂƵǆ ĞƐƚ ĨŝǆĠ ă ϭ͕ϱй 
ĂĚ ǀĂůŽƌĞŵ͘  ĞƚƚĞ ƚĂǆĞ Ă ƉŽƵƌ ŽďũĞĐƚŝĨƐ ĚĞ ĨŝŶĂŶĐĞƌ ů͛ĠŵĞƌŐĞŶĐĞ Ğƚ ůĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚĞ ůĂ ĨŝůŝğƌĞ ĚĞ ƌĞĐǇĐůĂŐĞ ĚƵ ƉůĂƐƚŝƋƵĞ͕ 
Ğƚ ů͛ŝŶƚĠŐƌĂƚŝŽŶ ĚƵ ƐĞĐƚĞƵƌ ŝŶĨŽƌŵĞů ĞǆŝƐƚĂŶƚ ƚŽƵƚ ĞŶ ůŝŵŝƚĂŶƚ ů͛ŝŵƉĂĐƚ ƐƵƌ ůĞ ƐĞĐƚĞƵƌ ĚĞ ůĂ ƉůĂƐƚƵƌŐŝĞ͘ 

 ŶĐĂĚƌĠ Ϯϭ ͗ >ΖĠĐŽƚĂǆĞ ĂƵ ƐĞƌǀŝĐĞ ĚƵ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚĞ ůĂ ĨŝůŝğƌĞ ĚĞ ƌĞĐǇĐůĂŐĞ ĚƵ ƉůĂƐƚŝƋƵĞ 
 



 

Ϯϱϭ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

W Zd/    ͗ YƵĞƐƚŝŽŶƐ  ŵĞƌŐĞŶƚĞƐ  
Θ  ĠĨŝƐ  ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂƵǆ 

ϱ͘ sĞƌƐ  ƵŶĞ  ũƵƐƚŝĐĞ 
ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ 
/ů  ĞǆŝƐƚĞ  ĂƵ  DĂƌŽĐ  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ  ůŽŝƐ  Ğƚ  ĚĠĐƌĞƚƐ  ƋƵŝ 

ƌĠŐŝƐƐĞŶƚ  ůĂ  ƉƌŽďůĠŵĂƚŝƋƵĞ  ĚĞ  ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ  ĚĞ 
ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͕ Ğƚ  ƵŶĞ  ŐƌĂŶĚĞ  ƉĂƌƚŝĞ ĚĞ  ĐĞƐ  ƚĞǆƚĞƐ 
ŽŶƚ  ƉƌĠǀƵ  ƵŶ  ĐŚĂƉŝƚƌĞ  ƌĞůĂƚŝĨ  ĂƵǆ  ŝŶĨƌĂĐƚŝŽŶƐ  Ğƚ 
ƐĂŶĐƚŝŽŶƐ͘   ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕  ĨŽƌĐĞ  ĞƐƚ  ĚĞ  ĐŽŶƐƚĂƚĞƌ  ƋƵĞ 
ƉůƵƐŝĞƵƌƐ  ƐĂŶĐƚŝŽŶƐ ƉƌĠǀƵĞƐ ƉĂƌ  ĐĞƐ  ůŽŝƐ ŶĞ ƐŽŶƚ  ƉĂƐ 
ĐĂƉĂďůĞƐ  Ě͛ĠƌĂĚŝƋƵĞƌ  ůĞƐ  ŝŶĨƌĂĐƚŝŽŶƐ  ƋƵ͛ĞůůĞƐ 
ƉĠŶĂůŝƐĞŶƚ͕  ĞŶ  ƉĂƌƚŝĞ  ă  ĐĂƵƐĞ  ĚĞ  ůĂ  ĚŝĨĨŝĐƵůƚĠ  ĚĞ 
ƉŽƵƌƐƵŝǀƌĞ  ĞŶ  ũƵƐƚŝĐĞ  ĚĞ  ůĂƌŐĞƐ  ƚƌĂŶĐŚĞƐ  ĚĞ  ůĂ 
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ  ƉƌĂƚŝƋƵĂŶƚ  ĐĞƐ  ŝŶĨƌĂĐƚŝŽŶƐ͘     ƚŝƚƌĞ 
Ě͛ĞǆĞŵƉůĞ͕ ƉůƵƐŝĞƵƌƐ ĂŶŶĠĞƐ ĂƉƌğƐ ů͛ĂĚŽƉƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ůŽŝ 
ϳϳͲϭϱ ŝŶƚĞƌĚŝƐĂŶƚ ů͛ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƐĂĐƐ ĞŶ ƉůĂƐƚŝƋƵĞ͕ ŝůƐ 
ƐŽŶƚ ĞŶĐŽƌĞ ƉƌĠƐĞŶƚƐ ĚĂŶƐ ůĞƐ ƐŽƵŬƐ Ğƚ ůĞƐ ĐŽŵŵĞƌĐĞƐ 
ĂŵďƵůĂŶƚƐ͘  

   ĐĞůĂ  ƉĞƵƚ  Ɛ͛ĂũŽƵƚĞƌ  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ  ĞǆĞŵƉůĞƐ  ĚĞ  ůŽŝƐ 
ĂĚŽƉƚĠĞƐ ƉŽƵƌ ůĂ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ĚĞ ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚŽŶƚ 
ůĞƐ  ƐĂŶĐƚŝŽŶƐ  ƉƌĠǀƵĞƐ  ŶĞ  ƐŽŶƚ  ƉĂƐ  ă  ů͛ŽƌĚƌĞ  ĚƵ  ũŽƵƌ 
;ů͛ŝŶƚĞƌĚŝĐƚŝŽŶ  ĚĞ  ĨƵŵĞƌ  ĚĂŶƐ  ůĞƐ  ůŝĞƵǆ  ƉƵďůŝĐƐ͕  ůĞƐ 
ĚŝƐƉŽƐŝƚŝĨƐ ĚĞ ĐŽůůĞĐƚĞ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ͙Ϳ͘ 

WŽƵƌ  ƌĞŶĚƌĞ  ůĂ  ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ  ƉůƵƐ  ĂƉƉůŝĐĂďůĞ͕ 
ƉůƵƐŝĞƵƌƐ ůŽŝƐ ƐĞĐƚŽƌŝĞůůĞƐ ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞƐ ŽŶƚ ƉƌĠǀƵ 
ůĞ ƌĠŐŝŵĞ ũƵƌŝĚŝƋƵĞ ĚĞ ůĂ ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶ ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ ͗ ůĂ ůŽŝ 
ŶΣ ϮϵͲϬϱ ĚƵ Ϯ  ũƵŝůůĞƚ ϮϬϭϭ ƌĞůĂƚŝǀĞ ă  ůĂ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ĚĞƐ 
ĞƐƉğĐĞƐ ĚĞ ĨůŽƌĞ Ğƚ ĚĞ ĨĂƵŶĞ ƐĂƵǀĂŐĞƐ Ğƚ ĂƵ ĐŽŶƚƌƀůĞ ĚĞ 
ůĞƵƌ ĐŽŵŵĞƌĐĞ͕ ůĂ ůŽŝ ŶΣ ϯϲͲϭϱ ĚƵ ϭϬ ĂŽƸƚ ϮϬϭϲ ƌĞůĂƚŝǀĞ 
ă  ůΖĞĂƵ͕  ůĂ  ůŽŝ  ŶΣ  ϮϳͲϭϯ  ĚƵ  ϵ  ũƵŝŶ  ϮϬϭϱ  ƌĞůĂƚŝǀĞ  ĂƵǆ 
ĐĂƌƌŝğƌĞƐ͕  ůĞ  ĚĂŚŝƌ  ĚĞ  ϭϵϭϳ  ƐƵƌ  ůĂ  ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ  Ğƚ 
ůΖĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ  ĨŽƌġƚƐ Ğƚ  ůĞ ĚĂŚŝƌ ĚƵ Ϯϭ  ũƵŝůůĞƚ ϭϵϮϯ 
ƐƵƌ ůĂ ƉŽůŝĐĞ ĚĞ ůĂ ĐŚĂƐƐĞ͘ 

>Ğ  ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĞŶǀŝƐĂŐĞ ĂƵƐƐŝ 
ĚĞ  ƉƌĞŶĚƌĞ  ĞŶ  ĐŽŶƐŝĚĠƌĂƚŝŽŶ  ĐĞƚ  ĂƐƉĞĐƚ  ĚĂŶƐ 
ů͛ĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƚĞǆƚĞƐ ũƵƌŝĚŝƋƵĞƐ ĨƵƚƵƌƐ͘  

DĂŝƐ ƵŶĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ĞĨĨŝĐĂĐĞ ŶĞ ƉŽƵƌƌĂŝƚ ƉĂƐ ƐĞ ůŝŵŝƚĞƌ 
ƋƵ͛ă ĚĞƐ ƌğŐůĞƐ ŽƵ ĚĞƐ ƐĂŶĐƚŝŽŶƐ ŝŵƉŽƐĠĞƐ ƐƵƌƚŽƵƚ ĚĂŶƐ 
ůĞ ĐĂƐ Žƶ ůĂ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ĞƐƚ ŚĂďŝƚƵĠĞ ă ůĞƐ ŝŐŶŽƌĞƌ͕ ŵĂŝƐ 
ƉůƵƚƀƚ ă ƚƌĂǀĞƌƐ ƵŶ ƚƌĂǀĂŝů ĐŽůůĞĐƚŝĨ ĚĞ ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƚŝŽŶ͕ ĚĞ 
ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ Ğƚ Ě͛ŽƉĠƌĂƚŝŽŶŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ůŽŝƐ͘  

 ͛ĞƐƚ  ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ůĂ  ƉůƵƉĂƌƚ  ĚĞƐ  ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚƐ 
ŝŶƐĐƌŝǀĞŶƚ  ĚĂŶƐ  ůĞƵƌƐ  ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ  ĚĞƐ  ĂĐƚŝŽŶƐ  ĚĞ 
ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƚŝŽŶ  Ğƚ  ĚĞ  ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ  ƉŽƵƌ  ƌĠĚƵŝƌĞ  ĂƵ 
ŵĂǆŝŵƵŵ ůĞ ƌĞĐŽƵƌƐ ĂƵǆ ƐĂŶĐƚŝŽŶƐ ƋƵĞ ƚŽƵƐ ůĞƐ ƚĞǆƚĞƐ 
ŶĂƚŝŽŶĂƵǆ  ĚĞ  ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  ŽŶƚ 
ƉƌĠǀƵĞƐ͘  

 ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕  ƉŽƵƌ  ůĞƐ  ĐĂƐ  ƋƵŝ  ŶĠĐĞƐƐŝƚĞŶƚ 
ů͛ŝŵƉůŝĐĂƚŝŽŶ  ĚƵ  ƐǇƐƚğŵĞ  ũƵĚŝĐŝĂŝƌĞ͕  ůĞ  ĐŽĚĞ  ĚĞ 
ƉƌŽĐĠĚƵƌĞ  ƉĠŶĂůĞ  ĚŝƌŝŐĠ  ǀĞƌƐ  ů͛,ŽŵŵĞ  ĞǆŝŐĞ  ƋƵĞ  ůĂ 
ǀŝĐƚŝŵĞ  ƉƌŽƵǀĞ  ĂǀŽŝƌ  ͨ ƉĞƌƐŽŶŶĞůůĞŵĞŶƚ  ƐŽƵĨĨĞƌƚ  ĚƵ 
ĚŽŵŵĂŐĞ  ĐĂƵƐĠ  ƉĂƌ  ů͛ŝŶĨƌĂĐƚŝŽŶ ͩ  ƉŽƵƌ  ŵĞƚƚƌĞ  ĞŶ 
ƈƵǀƌĞ  ů͛ĂĐƚŝŽŶ  ƉƵďůŝƋƵĞ͕  ĐĞ  ƋƵŝ  ƌĞŶĚ  ĚŝĨĨŝĐŝůĞ  ůĂ 
ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ƉĂƌ ůĂ ũƵƐƚŝĐĞ ĚĞƐ ĂƵƚƌĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ͘ 

>ĞƐ  ƌğŐůĞƐ  ĚĞ  ĚƌŽŝƚ  ĚĞǀƌŽŶƚ  ĚŽŶĐ  ĠǀŽůƵĞƌ  Ğƚ 
ƌĞĐŽŶŶĂŝƚƌĞ ă ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƐ ĂŐƌĠĠĞƐ͕ ůĞ ĚƌŽŝƚ 
ĚĞ ƐĞ ƉŽƌƚĞƌ ĐŽŵŵĞ ƉĂƌƚŝĞ ĐŝǀŝůĞ ƉŽƵƌ ůĞƐ ĨĂŝƚƐ ƉŽƌƚĂŶƚ 
ƉƌĠũƵĚŝĐĞ  ă  ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͘   ĞƐ  ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƐ 
ŝŶƚĞƌǀŝĞŶĚƌŽŶƚ  ůŽƌƐƋƵĞ  ůĞƐ  ĐŽŵƉŽƐĂŶƚĞƐ  ĚĞ 
ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ƐĞ ƚƌŽƵǀĞŶƚ ĚĠŐƌĂĚĠĞƐ ŚŽƌƐ ĚĞ ƚŽƵƚĞ 
ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ  ĚĞ  ĐŽŶƚƌƀůĞ  ĚĞ  ů͛ ƚĂƚ͘ >Ă  ƌĠĨŽƌŵĞ ĚƵ  ĐŽĚĞ 
ƉĠŶĂů  ĞŶ  ĐŽƵƌƐ  ƉŽƵƌƌĂŝƚ  ĚŽŶĐ  ġƚƌĞ  ƵŶĞ  ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚĠ 
ƉŽƵƌ ƉĂůůŝĞƌ ĐĞƐ ŝŶƐƵĨĨŝƐĂŶĐĞƐ͘  

 Ŷ ĞĨĨĞƚ͕ ůĞ ƚŝƐƐƵƐ ĂƐƐŽĐŝĂƚŝĨ DĂƌŽĐĂŝŶ ĞƐƚ ĚĞ ƉůƵƐ ĞŶ 
ƉůƵƐ  ŽƌŝĞŶƚĠ  ǀĞƌƐ  ůĂ  ƋƵĞƐƚŝŽŶ  ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ͘ 
 ůĂƐƐĠĞƐ  ĂƵ  ϰğŵĞ  ƌĂŶŐ  ĞŶ  ƚĞƌŵĞƐ  ĚĞ  ŶŽŵďƌĞ  ;&ŝŐƵƌĞ 
ϭϭϰͿ͕  ůĞƐ  Ϯ͘ϬϬϬ  ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƐ  ĚŽŶƚ  ůĞ  ĚŽŵĂŝŶĞ 
Ě͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ ĞƐƚ ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ ƵŶ ĂůůŝĠ 
ŝŶĐŽŶƚŽƵƌŶĂďůĞ ƉŽƵƌ ů͛ĂĐƚĞƵƌ  ƚĂƚŝƋƵĞ͘  ĂŶƐ ĐĞ ĐĂĚƌĞ ůĞ 
 ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ ĚĞ  ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ Ă ŵŝƐ ĞŶ ƉůĂĐĞ ƵŶĞ 
ĂƉƉƌŽĐŚĞ ŝŶƚĠŐƌĠĞ ƉŽƵƌ ůĞƵƌ ƋƵĂůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕ ďĂƐĠĞ ƐƵƌ ůĞ 
ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ͕  ů͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ  Ğƚ  ůĂ  ĐŽŶĐĞƌƚĂƚŝŽŶ͘ 
>͛ƵŶĞ  ĚĞƐ  ĨĂĐĞƚƚĞƐ  ĚĞ  ĐĞƚƚĞ  ĂƉƉƌŽĐŚĞ  ĞƐƚ  ůĞ 
ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ  ũƵƐƋƵ͛ă  ϮϬϭϴ  ĚĞ  ϮϬϲ  ƉƌŽũĞƚƐ  ĂǀĞĐ  ƵŶĞ 
ĞŶǀĞůŽƉƉĞ ŐůŽďĂůĞ ĚĞ ϯϰ DŝůůŝŽŶƐ ĚĞ  ŚƐ͘ 

>Ğ ĐŽŶƚƌƀůĞ ĞŶ ĂŵŽŶƚ ĞƐƚ ĂƵƐƐŝ ƵŶ ŽƵƚŝů ŝŶƚĠƌĞƐƐĂŶƚ͘ 
   ĐĞƚ  ĠŐĂƌĚ͕ ů͛ŝŶƐƚĂƵƌĂƚŝŽŶ  Ě͛ƵŶĞ  ůŝĐĞŶĐĞ  ƉŽƵƌ 
ů͛ŝŵƉŽƌƚĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ƉŽůǇĠƚŚǇůğŶĞ͕ ŵĂƚŝğƌĞ  ƐĞƌǀĂŶƚ  ă  ůĂ 
ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĚĞ ƐĂĐƐ ĞŶ ƉůĂƐƚŝƋƵĞ ŝŶƚĞƌĚŝƚƐ͕ Ă ƉĞƌŵŝƐ ĚĞ 
ƌĠĚƵŝƌĞ ĚĞ ϯϭй ůĞ ǀŽůƵŵĞ ŝŵƉŽƌƚĠ ĞŶƚƌĞ ũĂŶǀŝĞƌ ă ŵĂŝ 
ϮϬϭϳ͘  

 Ğ  ƐĂ  ƉĂƌƚ͕  ůĞ  ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ ĚĞ  ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  Ă 
ŵŝƐ ĞŶ ƉůĂĐĞ ƉůƵƐŝĞƵƌƐ ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ͕ ŽŶ ƉĞƵƚ ĐŝƚĞƌ ͗ 

  >Ğ  WƌŽŐƌĂŵŵĞ  EĂƚŝŽŶĂů  ĚĞ   ŽŶƚƌƀůĞ 
 ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂů  ;WE   Ϳ͕  ĂŵŽƌĐĠ  ĞŶ  ϮϬϭϵ  ƉĂƌ  ůĞƐ 
 ŝƌĞĐƚŝŽŶƐ  ZĠŐŝŽŶĂůĞƐ  ĞŶ  ĞĨĨĞĐƚƵĂŶƚ  ĚĞƐ  ǀŝƐŝƚĞƐ  ĚĞ 
ĐŽŶƚƌƀůĞ  ĚĞ  ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĠ  ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ  ĂƵǆ 
ƵŶŝƚĠƐͬŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶƐ  ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞƐ͕  ŝů  Ă  ĠƚĠ  ĐŽƵƌŽŶŶĠ 
ƉĂƌ  ƵŶĞ  ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶ  ĂǀĞĐ  ůĞ  ^ĞƌǀŝĐĞ   ĞŶƚƌĂů  ĚĞ  ůĂ 
WŽůŝĐĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͕ ůĂ 'ĞŶĚĂƌŵĞƌŝĞ ZŽǇĂůĞ͕ ůĂ 
WŽůŝĐĞ ĚĞ ů͛ ĂƵ Ğƚ ůĞƐ  ƵƚŽƌŝƚĠƐ ůŽĐĂůĞƐ͘ /ů Ă ĐŽŶĐĞƌŶĠ 
Ϯϲϵ ƵŶŝƚĠƐ ĚĞ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ Ğƚ ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶƐ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞƐ͘ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϮϱϮ 

W Zd/    ͗ YƵĞƐƚŝŽŶƐ  ŵĞƌŐĞŶƚĞƐ  
Θ  ĠĨŝƐ  ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂƵǆ 

  >Ğ WƌŽŐƌĂŵŵĞ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ ^ƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ ĚĞ  ŽŶƚƌƀůĞ 
Ğƚ  ĚĞ  ů͛KďƐĞƌǀĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  ;WE^ K Ϳ͕ 
ĞǆĠĐƵƚĠ  ƉĂƌ  ůĞƐ  ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ  ĚƵ   ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ  ĚĞ 
ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚĂŶƐ ƵŶ ĞƐƉƌŝƚ ĚĞ ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶ Ğƚ ĚĞ 
ƐǇŶĞƌŐŝĞ͘ >͛ŝŶƚĠŐƌĂƚŝŽŶ ĚĞ ĐĞƐ ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ ĚĂŶƐ ƵŶ ƐĞƵů 
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ  ƉĞƌŵĞƚƚƌĂ  ĚĞ  ŵƵƚƵĂůŝƐĞƌ  ůĞƐ  ĞĨĨŽƌƚƐ  Ğƚ 
ƌĂƚŝŽŶĂůŝƐĞƌ ůĞƐ ŵŽǇĞŶƐ Ğƚ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ͘  

  >Ğ  WƌŽŐƌĂŵŵĞ  ĚĞ  ƌĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ  ĐŚĂŠŶĞƐ  ĚĞ 
ǀĂůĞƵƌ  ĂŐƌŽĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞƐ  ĨŝŶĂŶĐĠ  ƉĂƌ  ůĂ   ĂŶƋƵĞ 
DŽŶĚŝĂůĞ ĚƵƌĂŶƚ ůĂ ƉĠƌŝŽĚĞ ϮϬϭϴͲϮϬϮϮ͘ >Ğ    ƉĂƌ ůĞ 
ďŝĂŝƐ  ĚĞ  ƐĂ  ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ  ĚĞ  ĐŽŶƚƌƀůĞ͕  ĚĞ  ů͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ 
ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ  Ğƚ  ĚĞƐ  ĂĨĨĂŝƌĞƐ  ũƵƌŝĚŝƋƵĞƐ  ;WŽůŝĐĞ 
ĚĞ  ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚͿ  Ă  ĞĨĨĞĐƚƵĠ  ůĞ  ĐŽŶƚƌƀůĞ  ĚĞ 
ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĠ ĞŶ ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶ ĂǀĞĐ ĚĞƐ ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ ĚƵ 
DŝŶŝƐƚğƌĞ ĚĞ ů͛ ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͕ ĚĞ ůĂ WġĐŚĞ DĂƌŝƚŝŵĞ͕ ĚƵ 
 ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ZƵƌĂů  Ğƚ  ĚĞƐ   ĂƵǆ  Ğƚ  &ŽƌġƚƐ 
;D WD Z &Ϳ  ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ  ĚĞ  ϭϲ  ƵŶŝƚĠƐ ĚĞ  ƚƌŝƚƵƌĂƚŝŽŶ 
ĚĞƐ ŽůŝǀĞƐ ĚƵƌĂŶƚ ůĂ ƉĠƌŝŽĚĞ ŽůĠŝĐŽůĞ ĚĞ ů͛ĂŶŶĠĞ ϮϬϭϵ͘ 

>͛ŝŶƐƉĞĐƚŝŽŶ  Ğƚ  ůĞ  ĐŽŶƚƌƀůĞ  ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ  ŶĞ 
ƐŽŶƚ  ƉĂƐ  ƵŶĞ  ŵŝƐƐŝŽŶ  ĞǆĐůƵƐŝǀĞ  ă  ůĂ  ƉŽůŝĐĞ  ĚĞ 
ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  ƌĞůĞǀĂŶƚ  ĚƵ    ͘  /ů  Ɛ͛ĂŐŝƚ  Ě͛ƵŶĞ 
ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠ  ŵƵƚƵĞůůĞ  ĞŶƚƌĞ  ƚŽƵƐ  ůĞƐ  ĐŽƌƉƐ  ĚĞ 
ĐŽŶƚƌƀůĞ  ƌĞůĞǀĂŶƚ  ĚĞƐ  ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚƐ  ŵŝŶŝƐƚĠƌŝĞůƐ  ƋƵŝ 
ŽŶƚ  ů͛ŽďůŝŐĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ƚĞŶŝƌ  ĐŽŵƉƚĞ  ĚĞƐ  ĂƐƉĞĐƚƐ 
ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂƵǆ  ůŽƌƐ ĚĞ  ůĞƵƌƐ ŵŝƐƐŝŽŶƐ ĚĞ ĐŽŶƚƌƀůĞ 
Ğƚ ĚĞ ƉĂƌƚĂŐĞƌ ůĞƐ ƌĠƐƵůƚĂƚƐ ĚĞƐ ŽƉĠƌĂƚŝŽŶƐ ĂǀĞĐ ůĞ    
Ğƚ ůĞƐ ĂƵƚƌĞƐ ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ͘  

dŽƵƚĞĨŽŝƐ͕  ů͛ĞĨĨŽƌƚ  ĚĞ  ĐŽŶƚƌƀůĞ  ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂů  ă 
ů͛ĂŵŽŶƚ ƌĞƐƚĞ ůŝŵŝƚĠ ĚĂŶƐ ďŽŶ ŶŽŵďƌĞ ĚĞ ƐĞĐƚĞƵƌ͘ WŽƵƌ 
ƉĂůůŝĞƌ ĐĞƚƚĞ ĐŽŶƚƌĂŝŶƚĞ ĚƵĞ ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ ă ůĂ ůŝŵŝƚĞ 

ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  Ğƚ  ĚĞƐ  ŵŽǇĞŶƐ  ĚĞ  ĐŽŶƚƌƀůĞ  ŵŝƐ  ă  ůĂ 
ĚŝƐƉŽƐŝƚŝŽŶ ĚĞƐ ƐĞƌǀŝĐĞƐ ĚĞ ĐŽŶƚƌƀůĞ͕ ŝů ĨĂƵƚ ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ Ğƚ 
ĠůĂƌŐŝƌ  ůĞƐ  ĐŚĂŵƉƐ  ĚĞ  ůĞƵƌ  ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ  ;ƚĂǆĞƐ͕ 
ĂŵĞŶĚĞƐ͙Ϳ͘   

 Ŷ ĂƚƚĞŶĚĂŶƚ͕  ůĞ  ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ 
ĞƐƚ ĞŶ ĐŽƵƌƐ Ě͛ĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ Ě͛ƵŶ ƉƌŽũĞƚ ĚĞ ůŽŝ ĨŽƌŵĂŶƚ ůĞ 
ĐŽĚĞ ĚĞ  ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ƋƵŝ ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ ƵŶĞ ƉƌĞŵŝğƌĞ 
ƉŽƵƌ ŶŽƚƌĞ ƉĂǇƐ͘   ĐĞ ƚŝƚƌĞ͕ ĐĞ ƉƌŽũĞƚ ĚĞ ůŽŝ ƌĂƐƐĞŵďůĞƌĂ 
ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ  ĚĞƐ  ƚĞǆƚĞƐ  ƐĞĐƚŽƌŝĞůƐ  Ğƚ  ƚƌĂŶƐǀĞƌƐĂƵǆ 
ŶĂƚŝŽŶĂƵǆ  ĂǇĂŶƚ  ƚƌĂŝƚ  ă  ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  ĞŶ  ůĞƐ 
ŚĂƌŵŽŶŝƐĂŶƚ  ĂǀĞĐ  ůĞƐ  ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶƐ  ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ 
ƌĂƚŝĨŝĠĞƐ  ƉĂƌ  ůĞ  DĂƌŽĐ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ĚŽŵĂŝŶĞ  ĚĞ 
ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͕ ĐĞ ƋƵŝ ƉĞƌŵĞƚƚƌĂ ĚĞ ĨĂĐŝůŝƚĞƌ ů͛ĂĐĐğƐ ă 
ŶŽƚƌĞ  ĂƌƐĞŶĂů  ũƵƌŝĚŝƋƵĞ ŶĂƚŝŽŶĂů ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂů  ƋƵŝ 
ĞƐƚ  ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĠ  ƉĂƌ  ƐĂ  ƌŝĐŚĞƐƐĞ͕  ƐĂ  ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ  Ğƚ  ƐŽŶ 
ĠƉĂƌƉŝůůĞŵĞŶƚ͘  

 ͛ĂƵƚƌĞ ƉĂƌƚ͕ ů͛ĂĐĐğƐ ă ůĂ ũƵƐƚŝĐĞ Ğƚ ůĂ ƌĠƐŽůƵƚŝŽŶ ĚĞƐ 
ĚŝĨĨĠƌĞŶĚƐ  ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂƵǆ  ƐŽŶƚ  ĞƐƐĞŶƚŝĞůƐ  ƉŽƵƌ  ůĂ 
ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  KďũĞĐƚŝĨƐ  ĚĞ   ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ   ƵƌĂďůĞ 
;K  Ϳ ĚĞ ů͛KEh͕ ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ ů͛K   ϭϲ͘  ĂŶƐ ĐĞ ĐĂĚƌĞ͕ 
ůĞ  DĂƌŽĐ  ƉŽƵƌƌĂ  ƚŝƌĞƌ  ďĠŶĠĨŝĐĞ  ĚĞ  ů͛ŝŶƐƚĂƵƌĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ 
 ŽƵƌƐ  Ğƚ  dƌŝďƵŶĂƵǆ  ĚĞ  ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  ; d Ϳ 
ƐƉĠĐŝĂůŝƐĠƐ  ƋƵŝ  ƐŽŶƚ  ĚĠƐŽƌŵĂŝƐ  ůĂƌŐĞŵĞŶƚ  ƌĞĐŽŶŶƵƐ  ă 
ƚƌĂǀĞƌƐ ůĞ ŵŽŶĚĞ ĐŽŵŵĞ ĠƚĂŶƚ ƵŶ ŵŽǇĞŶ ĞĨĨŝĐĂĐĞ ĚĞ 
ƌĠĂůŝƐĞƌ  ĐĞƚ ŽďũĞĐƚŝĨ  ĐůĠ͘ hŶĞ  ĂĐƚŝŽŶ  ƋƵŝ  Ɛ͛ĂũŽƵƚĞƌĂ  ĂƵ 
ƐŽƵƚŝĞŶ  ĂƉƉŽƌƚĠ  ƉĂƌ  ůĞ  ĐŽŶƐĞŝů  ĚƵ  ZĠƐĞĂƵ  ĚĞƐ 
ƉƌŽĐƵƌĞƵƌƐ  ĞƵƌŽƉĠĞŶƐ  ƉŽƵƌ  ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  ƋƵŝ  Ă 
ĂƉƉƌŽƵǀĠ  ůĂ  ĚĞŵĂŶĚĞ  Ě͛ŽĐƚƌŽŝ  ĚƵ  ƐƚĂƚƵƚ  ĚĞ ŵĞŵďƌĞ 
ŽďƐĞƌǀĂƚĞƵƌ ĂƵ ZŽǇĂƵŵĞ ĚƵ DĂƌŽĐ͘

 
ĠǀĞůŽƉƉĞŵ

ĞŶƚ ŚƵŵ
ĂŝŶ

^ĞƌǀŝĐĞƐ ă ůĂ ũĞƵŶĞƐƐĞ Ğƚ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ĚĞ
ůĂ ũĞƵŶĞƐƐĞ

 ƌƚ Ğƚ ĐƵůƚƵƌĞ

 ŶǀŝƌŽŶŶĞŵ
ĞŶƚ

 ŵ
ƉůŽŝ Ğƚ ĨŽƌŵ

ĂƚŝŽŶ

 ĚƵĐĂƚŝŽŶ

 
ŽŝƚƐ ĚĞ ů͛,

Žŵ
ŵ
Ğ

 ǀĂůƵĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƉŽůŝƚŝƋƵĞƐ ƉƵďůŝƋƵĞƐ

WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ĚĞ ů͛ĞŶĨĂŶĐĞ

 
ƌŽŝƚƐ ĚĞƐ ĨĞŵ

ŵ
ĞƐ

 
ĠǀĞůŽƉƉĞŵ

ĞŶƚ ĠĐŽŶŽŵ
ŝƋƵĞ

>ŽŝƐŝƌƐ

^ĂŶƚĠ

/ŶƚĞƌŵ
ĠĚŝĂŝƌĞƐ ƉŚŝůĂŶƚŚƌŽƉŝƋƵĞƐ Ğƚ

ƉƌŽŵ
ŽƚŝŽŶ ĚƵ ďĠŶĠǀŽůĂƚ

^ĞƌǀŝĐĞƐ ƉŽƵƌ ůĞƐ ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ ĞŶ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ
ĚĞ ŚĂŶĚŝĐĂƉ ;ĂƵƚƌĞƐ ƋƵĞ ůĞƐ ĐĞŶƚƌĞƐ͙

^ĞĐŽƵƌƐ ĨŝŶĂŶĐŝĞƌƐ

 ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƐ ĠĐŽŶŽŵ
ŝƋƵĞƐ Ğƚ

ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞƐ͕ ƐǇŶĚŝĐĂƚƐ

D
ŝŐƌĂƚŝŽŶ

WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ĚƵ ĐŽŶƐŽŵ
ŵ
ĂƚĞƵƌ

ZĞůŝŐŝŽŶ

 ƵƚƌĞƐ

ϲϮ͕Ϭй ϰϮ͕ϭй

Ϯϲ͕ϰй

ϭϵ͕ϴй

ϭϴ͕Ϯй

ϭϴ͕Ϯй

ϭϳ͕ϰй

ϭϲ͕ϱй ϵ͕ϵй

ϵ͕ϭй

ϴ͕ϯй

ϳ͕ϰй

ϳ͕ϰй

ϳ͕ϰй

ϱ͕ϴй

ϰ͕ϭй

Ϯ͕ϱй

Ϭ͕ϴй

Ϭ͕ϴй

Ϭ͕Ϭй

Ϭ͕Ϭй

&ŝŐƵƌĞ ϭϭϰ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ĚĞƐ ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƐ ƐĞůŽŶ ůĞ ĚŽŵĂŝŶĞ ĚΖŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ  
^ŽƵƌĐĞ ͗ , W͕ ϮϬϮϬ



 

Ϯϱϯ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

W Zd/    ͗ YƵĞƐƚŝŽŶƐ  ŵĞƌŐĞŶƚĞƐ  
Θ  ĠĨŝƐ  ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂƵǆ 

ϲ͘  ĠĨŝƐ ƉůĂŶĠƚĂŝƌĞƐ 
^ĂŶƐ  ůĞƐ  ĞǆŽŶĠƌĞƌ  ĚĞ  ůĞƵƌƐ  ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠƐ͕  ůĞƐ 

ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ  ƌĠƐƵůƚĂŶƚ  ĚƵ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ 
ŶĞ ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ ƋƵĞ ůĂ ƉĂƌƚŝĞ ĂƉƉĂƌĞŶƚĞ ĚĞ ů͛ŝĐĞďĞƌŐ ĚĞ 
ůĂ  ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  ĂƵ  ŶŝǀĞĂƵ 
ŶĂƚŝŽŶĂů͘ >ĞƐ ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ ĞŶ ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ ƉĂƌ 
ĐŽŶƚƌĞ ůĂ ĐŽŵƉŽƐĂŶƚĞ ůĂ ƉůƵƐ ĐŽŶƚƌĂŝŐŶĂŶƚĞ͘ 

>ĞƐ  ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ͕  ůĂ  ůŝŵŝƚĞ  ĚĞƐ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  Ğƚ  ůĞƵƌ  ƌĂƌĠĨĂĐƚŝŽŶ  ĐŽŶƚŝŶƵĞ͕  ůĂ  ƉŽƐŝƚŝŽŶ 
ŐĠŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ ĚƵ ƉĂǇƐ Ğƚ ƐĞƐ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ͕ ůĂ 
ĐĞŝŶƚƵƌĞ ĚĞ ƉŽƵƐƐŝğƌĞ͕  ů͛ĠƌŽƐŝŽŶ ŚǇĚƌŝƋƵĞ Ğƚ ĠŽůŝĞŶŶĞ͕ 
ů͛ĂĐŝĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ŵĞƌƐ Ğƚ ůĂ ŚĂƵƐƐĞ ĚĞ  ůĞƵƌƐ ŶŝǀĞĂƵǆ͕ 
ůĞƐ  KƌŐĂŶŝƐŵĞƐ  sŝǀĂŶƚƐ DŽĚŝĨŝĠƐ  ;KsDͿ͕  ůĂ  ƉŽůůƵƚŝŽŶ 
ĂĐĐŝĚĞŶƚĞůůĞ ŵĂƌŝŶĞ͕  ůĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ ĞŶǀĂŚŝƐƐĂŶƚĞƐ͙ ƐŽŶƚ 
ƋƵĞůƋƵĞƐͲƵŶĞƐ  ĚĞ  ĐĞƐ  ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ  ĂƵǆƋƵĞůůĞƐ  ůĞ DĂƌŽĐ 
ĨĂŝƚ ĨĂĐĞ ƐĂŶƐ ƋƵ͛ŝů ĞŶ ƐŽŝƚ ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ͘ /ů 
ĨĂƵƚ  ĚŝƌĞ  ƋƵĞ  ĐĞƌƚĂŝŶƐ  ĚĞ  ĐĞƐ  ƉŚĠŶŽŵğŶĞƐ  ŶĂƚƵƌĞůƐ͕ 
ĚŽŶƚ ůĂ ĐĂƵƐĞ ĞƐƚ ĂŶƚŚƌŽƉŝƋƵĞ͕ ŶĞ ƌĞĐŽŶŶĂŝƐƐĞŶƚ ƉĂƐ ůĞƐ 
ĨƌŽŶƚŝğƌĞƐ ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞƐ͘ 

>Ă  ĐĂƵƐĞ  ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ  ĞƐƚ  ĚŽŶĐ  ĞŶ  ŐƌĂŶĚĞ 
ƉĂƌƚŝĞ ŵŽŶĚŝĂůĞ Ğƚ ů͛ĞĨĨŽƌƚ ƉŽƵƌ Ǉ ƌĞŵĠĚŝĞƌ ŶĞ ƉĞƵƚ ġƚƌĞ 
ƋƵĞ  ŐůŽďĂů͘   ͛ĞƐƚ  ů͛ƵŶĞ  ĚĞƐ  ƌĂŝƐŽŶƐ  ƉŽƵƌ  ůĞƐƋƵĞůůĞƐ  ůĞ 
DĂƌŽĐ Ă ƐŝŐŶĠ Ğƚ ƌĂƚŝĨŝĠ ůĂ ŵĂũŽƌŝƚĠ ĚĞƐ ĂĐĐŽƌĚƐ͕ ƚƌĂŝƚĠƐ͕ 
ƉƌŽƚŽĐŽůĞƐ  Ğƚ  ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶƐ  ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂƵǆ  ƌĞůĂƚŝĨƐ  ă 
ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͘     

 ĞƚƚĞ ĂĚŚĠƐŝŽŶ ă ů͛ĞĨĨŽƌƚ ŐůŽďĂů Ă ƉĞƌŵŝƐ ĂƵ ƉĂǇƐ ĚĞ 
ďĠŶĠĨŝĐŝĞƌ Ě͛ƵŶĞ ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ ŵŽŶĚŝĂůĞ Ğƚ ĚĞƐ ƐŽƵƌĐĞƐ ĚĞ 
ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ  ŝŶƚĠƌĞƐƐĂŶƚĞƐ  ƉŽƵƌ  ůĞƐ  ƚŚĠŵĂƚŝƋƵĞƐ  ĚĞ 
ƉƌŝŽƌŝƚĠ ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞ ĚŽŶƚ ůĞƐ ůŝŵŝƚĞƐ ƐŽŶƚ ĨƌĂŶĐŚŝĞƐ ă 
ů͛ĠĐŚĞůůĞ ĚƵ ŐůŽďĞ ĐŽŵŵĞ ůĞƐ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ 
;&ŝŐƵƌĞ ϭϭϱͿ͘  

EĠĂŶŵŽŝŶƐ͕ ůĞ DĂƌŽĐ ŶĞ ƐƵďŽƌĚŽŶŶĞ ƉĂƐ ƐŽŶ ĂĐƚŝŽŶ 
ĂƵǆ ĐŽŶƐĞŶƐƵƐ ă ůΖĠĐŚĞůůĞ ŵŽŶĚŝĂůĞ ƋƵŝ ƚĂƌĚĞŶƚ ƉĂƌĨŽŝƐ 
ă  ƐĞ  ĐŽŶĐƌĠƚŝƐĞƌ͘   ΖĞƐƚ  ůĞ  ĐĂƐ  ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ  ƉŽƵƌ  ůĞƐ 
ƉƌŽďůĠŵĂƚŝƋƵĞƐ  ĚĞ  ůΖĞĂƵ  Ğƚ  ĚĞƐ  ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ 
ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ͘

&ŝŐƵƌĞ ϭϭϱ͗  ƚĂƚ ĚĞƐ >ŝŵŝƚĞƐ WůĂŶĠƚĂŝƌĞƐ ƐĞůŽŶ ůĞ DŽĚğůĞ ĚĞ ϮϬϭϱ 
 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / Ϯϱϰ 

W Zd/    ͗ YƵĞƐƚŝŽŶƐ  ŵĞƌŐĞŶƚĞƐ  
Θ  ĠĨŝƐ  ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂƵǆ 

ϳ͘ KƉƉŽƌƚƵŶŝƚĠƐ ă ƐĂŝƐŝƌ 
 Ŷ  ŵġŵĞ  ƚĞŵƉƐ  ƋƵĞ  ůĂ  ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ  ĚĞ 

ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  ƐĞ  ŵĂŶŝĨĞƐƚĞ͕  ĚĞƐ  ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚĠƐ 
ƌĞŵĂƌƋƵĂďůĞƐ  ƐĞ ŵŽŶƚƌĞŶƚ  ă  ůĂ  ƉŽƌƚĠĞ͕  ĂĐĐŽƌĚĂŶƚ  ă 
ƚŽƵƐ ĞƐƉŽŝƌ Ğƚ ŽƉƚŝŵŝƐŵĞ ĚĂŶƐ ůĞƐ ƌĠƐƵůƚĂƚƐ ĚĞ ů͛ĂĐƚŝŽŶ 
ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ ƋƵĞ ůĞ ƉĂǇƐ ŵğŶĞ ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ ƉŽƵƌ 
ůĞ ďŝĞŶ ĚĞƐ ŐĠŶĠƌĂƚŝŽŶƐ ƉƌĠƐĞŶƚĞƐ Ğƚ ĨƵƚƵƌĞƐ͘ 

>Ğ ĐĂĚƌĞ ůĠŐŝƐůĂƚŝĨ Ğƚ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞů ĠůĂďŽƌĠ ĂƵ Ĩŝů ĚƵ 
ƚĞŵƉƐ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ  ƵŶ  ƐŽĐůĞ  ƐƵĨĨŝƐĂŵŵĞŶƚ  ĐŽŵƉůĞƚ  Ğƚ 
ĐŽŚĠƌĞŶƚ  ƉŽƵƌ  ŵĞŶĞƌ  ĚĞƐ  ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ŝŶƚĠƌĞƐƐĂŶƚƐ 
ĚĂŶƐ ůĞ ĐĂĚƌĞ ĚƵ ŶŽƵǀĞĂƵ ŵŽĚğůĞ ĚĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ͘ 

>Ă ĨŝƐĐĂůŝƚĠ ĚƵ ƉĂǇƐ͕ ŵĂůŐƌĠ ƐĞƐ ůŝŵŝƚĞƐ͕ ĐŽŶũƵŐƵĠĞ 
ĂƵ ŚĂƵƚ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ ĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚĠ͕ ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ ƵŶ ŽƵƚŝů ĚĞ 
ƌĞĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ  ĚĞ  ƉůƵƐ  ĞŶ  ƉůƵƐ  ĞĨĨŝĐĂĐĞ͘   Ğƚ  ŽƵƚŝů 
ƉĞƌŵĞƚ  ĚĞ  ƚĂǆĞƌ  ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞŵĞŶƚ  ůĞƐ  ŵŽĚĞƐ  ĚĞ 
ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ  Ğƚ  ĚĞ  ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ  ă  ĞǆƚĞƌŶĂůŝƚĠƐ 
ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞƐ  ŶĠŐĂƚŝǀĞƐ  ĨŽƌƚĞƐ͕  ĂĨŝŶ  ĚĞ  ƐŽƵƚĞŶŝƌ 
Ğƚ  ĚĞ  ĐŽĨŝŶĂŶĐĞƌ  ĚĞƐ  ĂĐƚŝŽŶƐ  ĨĂǀŽƌĂďůĞƐ  ă  ů͛ŝŶƚĠƌġƚ 
ŐĠŶĠƌĂů͘ 

>Ă ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ EĂƚŝŽŶĂůĞ ĚĞ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ƵƌĂďůĞ 
ĞƐƚ ƵŶ ĐĂĚƌĞ ĂĚĠƋƵĂƚ ƉŽƵƌ ŵĞŶĞƌ ĚĞƐ ƌĠĨŽƌŵĞƐ ĚĂŶƐ 
ƚŽƵƐ  ůĞƐ  ƐĞĐƚĞƵƌƐ  Ğƚ  ƉŽƵƌ  ůĞƐƋƵĞůůĞƐ  ů͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ 
ĚŽŶŶĞ ů͛ĞǆĞŵƉůĞ͘ 

>͛ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ  ƉĂƌ  ůĞ  DĂƌŽĐ  ƉŽƵƌ  ů͛ĂƚƚĞŝŶƚĞ  ĚĞƐ 
K    ĚĂŶƐ  ůĞƐ  ĚĠůĂŝƐ  ŝŵƉĂƌƚŝƐ͕  ĞƐƚ  ƵŶ  ŵŽƚĞƵƌ 
Ě͛ĂĐĐĠůĠƌĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ ǀĞƌƐ  ůĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ 
ĚƵƌĂďůĞ͘ 

>͛ĂĚŚĠƐŝŽŶ  ĚƵ  DĂƌŽĐ  ă  ů͛ĂĐƚŝŽŶ  ŵŽŶĚŝĂůĞ  ĚĞ 
ƉƌĠƐĞƌǀĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  Ğƚ  ĚƵ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĚƵƌĂďůĞ ĞƐƚ  ĐĂƉĂďůĞ  ĚĞ  ƐŽƵƚĞŶŝƌ  ƐĞƐ 
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞƐ  Ğƚ  ĐŽŶƐŽůŝĚĞƌ  ƐĞƐ  ĞĨĨŽƌƚƐ  ĂǀĞĐ 
ĚĞƐ  ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ  Ğƚ  ĚĞƐ  ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞƐ  ƋƵ͛ŝů  ƐĞƌĂŝƚ 
ĚŝĨĨŝĐŝůĞ ĚĞ Ɛ͛ŽĐƚƌŽǇĞƌ ƐĞƵů͘ 

 ĂŶƐ ĐĞ ĐĂĚƌĞ͕ ůĞ ũƵŵĞůĂŐĞ ĐŽŶĐůƵ ĞŶƚƌĞ ůĞ DĂƌŽĐ 
Ğƚ  ů͛hŶŝŽŶ   ƵƌŽƉĠĞŶŶĞ  ĞƐƚ  ƵŶĞ  ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚĠ  ƉŽƵƌ  ůĞ 
ƉĂǇƐ ĚĞ ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ  ůĂ ůĠŐŝƐůĂƚŝŽŶ ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ Ğƚ 
ĐĞ͕  ĚĂŶƐ  ůĞ  ĐĂĚƌĞ  ĚĞ  ůĂ  ĐŽŶǀĞƌŐĞŶĐĞ  ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂŝƌĞ 
ĂǀĞĐ  ůĂ  ůĠŐŝƐůĂƚŝŽŶ  ĞƵƌŽƉĠĞŶŶĞ  ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ  ƉůƵƐŝĞƵƌƐ 
ƚŚĠŵĂƚŝƋƵĞƐ͕  ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ ͗  ů͛Ăŝƌ͕  ů͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ 
ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ͕  ůĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ͕  ůĞ  ůŝƚƚŽƌĂů͕  ůĞƐ 
ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ  ĐŚŝŵŝƋƵĞƐ͕  ůĞƐ  ŶƵŝƐĂŶĐĞƐ  ƐŽŶŽƌĞƐ  Ğƚ 
ŽůĨĂĐƚŝǀĞƐ Ğƚ ůĂ ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠ ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ͘   

>Ă ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ŵĂƌŽĐĂŝŶĞ͕ ƵƌďĂŶŝƐĠĞ ă ƉůƵƐ ĚĞ ϲϮй͕ 
ǀĞƌƌĂ  ĐĞƚƚĞ  ƚĞŶĚĂŶĐĞ  ă  ů͛ƵƌďĂŶŝƐĂƚŝŽŶ  ĞŶĐŽƌĞ 
Ɛ͛ĂĐĐĞŶƚƵĞƌ͕ ƉŽƵƌ ĨĂŝƌĞ ĚĞƐ ǀŝůůĞƐ ůĞ ƉƌŝŶĐŝƉĂů ůŝĞƵ ĚĞ ǀŝĞ 
ŚƵŵĂŝŶĞ͘   ĞĐŝ  ƉĞƌŵĞƚƚƌĂ  ă  ů͛ĠƚĂƚ  ĚĞ  ĐŽŶĐĞŶƚƌĞƌ 
ĚĂǀĂŶƚĂŐĞ  ƐĞƐ  ĞĨĨŽƌƚƐ  ƐƵƌ  ĚĞƐ  ŵŽĚĞƐ  ĚĞ 
ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ ƉůƵƐ ƐŽďƌĞƐ Ğƚ ĞĨĨŝĐŝĞŶƚƐ͘  

>Ğ ĚŝǀŝĚĞŶĚĞ ĚĠŵŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ͕ Ɛ͛ŝů ĞƐƚ ďŝĞŶ ĞǆƉůŽŝƚĠ͕ 
ŽĨĨƌĞ ĂƵ ƉĂǇƐ ƵŶĞ ƚƌġǀĞ ĚĞ ĐĞƌƚĂŝŶƐ ĚĠĨŝƐ ƐŽĐŝĂƵǆ ƉŽƵƌ 
ĐŽŶĐĞŶƚƌĞƌ  ƐĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ă  ůĂ  ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ  ǀĞƌƐ  ƵŶ 
ŵŽĚğůĞ ĚĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚƵƌĂďůĞ͘ 

>ĞƐ  ƚƌĂĚŝƚŝŽŶƐ  Ğƚ  ůĞ  ƐĂǀŽŝƌͲĨĂŝƌĞ  ĚĞƐ  ĂƌƚŝƐĂŶƐ 
ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ ĨĂĐŝůĞŵĞŶƚ ġƚƌĞ ǀĂůŽƌŝƐĠƐ ƉŽƵƌ ĨŽƵƌŶŝƌ ĚĞƐ 
ƉƌŽĚƵŝƚƐ ƌĠƉĂƌĂďůĞƐ͕ ƌĠƵƚŝůŝƐĂďůĞƐ Ğƚ ă ůŽŶŐƵĞ ĚƵƌĠĞ ĚĞ 
ǀŝĞ͘ 

>͛ŚŝƐƚŽŝƌĞ ŵŝůůĠŶĂŝƌĞ ĚĞ ůĂ ŶĂƚŝŽŶ͕ Ğƚ ůĂ ƐĠǀĠƌŝƚĠ ĚĞƐ 
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ  ŽŶƚ  ĐŽŶƐŽůŝĚĠ  ĐŚĞǌ  ůĞƐ 
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ ƵŶ ƐĂǀŽŝƌͲĨĂŝƌĞ ĂŐƌŝĐŽůĞ Ğƚ ƵŶ ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ 
ŐĠŶĠƚŝƋƵĞ ƉůƵƐ ƌĠƐŝƐƚĂŶƚƐ Ğƚ ƉůƵƐ ĚƵƌĂďůĞƐ͕ ƚĂŶĚŝƐ ƋƵĞ 
ů͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ ĐŽŶĨŝƌŵĠĞ ĚĂŶƐ  ůĂ ĐŽŶĚƵŝƚĞ ĚĞ ƐƚƌĂƚĠŐŝĞƐ 
ĂŐƌŝĐŽůĞƐ ƉŽƵƌƌĂ ŵĞƚƚƌĞ ů͛ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝƋƵĞ ĂƵ 
ƐĞƌǀŝĐĞ Ě͛ƵŶĞ ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ ĚĞ ƉƌĠĐŝƐŝŽŶ͕ ƌĂŝƐŽŶŶĠĞ͕ ďŝŽ Ğƚ 
ĚƵƌĂďůĞ͘ 

>Ă  ĐĂƉĂĐŝƚĠ ŶĂƚŝŽŶĂůĞ ă ŵĞŶĞƌ ĚĞ ŐƌĂŶĚƐ ƚƌĂǀĂƵǆ 
ƐƚƌƵĐƚƵƌĂŶƚƐ͕  ƚĞů  ƋƵĞ  ůĞ  ƌĠƐĞĂƵ  ĂƵƚŽƌŽƵƚŝĞƌ͕  ůĞƐ 
ďĂƌƌĂŐĞƐ͕  ůĂ  >'s  Ğƚ  ůĞƐ  ƵŶŝƚĠƐ  ĚĞ  ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ 
ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ  ĠŐĂůĞŵĞŶƚ  ƵŶ  ĂƚŽƵƚ  ĚĞ 
ƉƌĞŵŝğƌĞ ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ ƉŽƵƌ Ɛ͛ĂĚĂƉƚĞƌ ĂƵǆ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ 
ƋƵŝ ĂƚƚĞŶĚĞŶƚ ůĞ ƉĂǇƐ͘  

>ĞƐ  ŶŽƵǀĞůůĞƐ  ƐƚƌĂƚĠŐŝĞƐ  ƐĞĐƚŽƌŝĞůůĞƐ  ƋƵŝ  ǀŝĞŶŶĞŶƚ 
Ě͛ġƚƌĞ ůĂŶĐĠĞƐ͕ ƚĞůůĞƐ ƋƵĞ ůĂ 'ƌĞĞŶ 'ĞŶĞƌĂƚŝŽŶ͕ ůĞ WE ͕ 
&ŽƌġƚƐ ĚƵ DĂƌŽĐ ϮϬϮϬͲϮϬϯϬ͕ ůĞ W E͕ ĞƚĐ͘ ƐŽŶƚ ů͛ŽĐĐĂƐŝŽŶ 
ĚĞ ĨĂŝƌĞ ĐŽŶǀĞƌŐĞƌ ů͛ĞĨĨŽƌƚ ǀĞƌƐ ůĞƐ ŵġŵĞƐ ŽďũĞĐƚŝĨƐ͘ 

>Ă ƉĂŶĚĠŵŝĞ  Ks/ Ͳϭϵ Ă ĚĠŵŽŶƚƌĠ ƋƵĞ ůĞ DĂƌŽĐ 
ĞƐƚ ƵŶĞ ŶĂƚŝŽŶ ƐŽůŝĚĂŝƌĞ͕ ƌĠĂĐƚŝǀĞ Ğƚ ŝŶǀĞŶƚŝǀĞ͕ ĐĂƉĂďůĞ 
ĚĞ  ƌĞůĞǀĞƌ  ĐŽůůĞĐƚŝǀĞŵĞŶƚ  ĚĞƐ  ĚĠĨŝƐ  ŵĂũĞƵƌƐ͕ 
ĐŽŵƉůĞǆĞƐ Ğƚ ŝŵƉƌĠǀƵƐ͘  

 ĞƐ  ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚĠƐ  ĚŽŝǀĞŶƚ  ġƚƌĞ  ƉƌŝƐĞƐ  ĞŶ 
ĐŽŶƐŝĚĠƌĂƚŝŽŶ ĚĂŶƐ ů͛ĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ ĚƵ EŽƵǀĞĂƵ DŽĚğůĞ 
ĚĞ   ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĂĨŝŶ  ĚĞ  ĨĂŝƌĞ  ĚĞ  ůĂ  ƉƌŽĐŚĂŝŶĞ 
ĚĠĐĞŶŶŝĞ ůĞ ƉŽŶƚ ĚĞ ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ ǀĞƌƐ ƵŶ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ 
ĚƵƌĂďůĞ͘ 

 

   ĞĐŝ ĞƐƚ ůĂ ƐĞƵůĞ ŝƐƐƵĞ ĂǀĂŶƚ ƋƵ͛ŝů ŶĞ ƐŽŝƚ ƚƌŽƉ ƚĂƌĚ ͊ 



 

Ϯϱϱ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŽŶĐůƵƐŝŽŶ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / Ϯϱϲ 

 ŽŶĐůƵƐŝŽŶ 

 ŽŶĐůƵƐŝŽŶ 
 

>Ğ  ϰğŵĞ   ZĂƉƉŽƌƚ  ƐƵƌ  ů͛ ƚĂƚ  ĚĞ  ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  ;Z  DϰͿ  Ă  ƉĞƌŵŝƐ  ĚĞ ĚƌĞƐƐĞƌ ů͛ĠƚĂƚ ĚĞƐ ůŝĞƵǆ Ğƚ ůĞƐ 
ƚĞŶĚĂŶĐĞƐ ĚĞ ůĂ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ ĂƵ DĂƌŽĐ͕ ă ƚƌĂǀĞƌƐ ƵŶĞ ĂŶĂůǇƐĞ ŝŶƚĠŐƌĠĞ ĚĞ ƐĞƐ ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ 
ĐŽŵƉŽƐĂŶƚĞƐ͘ hŶ ĞĨĨŽƌƚ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ĚĞ ĐŽŶĐĞƌƚĂƚŝŽŶ Ğƚ ĚĞ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ Ă͕ ƉĂƌ ĂŝůůĞƵƌƐ͕ ƉĞƌŵŝƐ Ě͛ŝŵƉůŝƋƵĞƌ 
ůĞƐ ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ ĂĐƚĞƵƌƐ͕ ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚ ůĞƐ ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶƐ Ğƚ ůĞƐ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ ĚĞ ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ͕ ĚĂŶƐ ƐĂ 
ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ͘ hŶ ƉĂŶĞů Ě͛ĞǆƉĞƌƚƐ ĞƐƚ ǀĞŶƵ ĞŶƌŝĐŚŝƌ ůĞƐ ƚƌĂǀĂƵǆ Ě͛ĂŶĂůǇƐĞ Ğƚ ĚĞ ƉƌŽƐƉĞĐƚŝŽŶ͘ 

 ĞƐ ĐŽŶĐĞƌƚĂƚŝŽŶƐ ŽŶƚ ƉĞƌŵŝƐ ĚĞ ŵĞƚƚƌĞ ĞŶ ĞǆĞƌŐƵĞ ƵŶĞ ĨƌĂŐŝůŝƚĠ ĚĞ ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ͕ ĂĐĐƌƵĞ 
ƉĂƌ  ĚĞ  ŵƵůƚŝƉůĞƐ  ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ͕  ĂŶƚŚƌŽƉŝƋƵĞƐ  ƌĠƐƵůƚĂŶƚ  ĚĞƐ  ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ  ŚƵŵĂŝŶĞƐ  ŽƵ  ŐůŽďĂůĞƐ  ƚĞůƐ  ƋƵĞ  ůĞƐ 
ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ͘  ĞƚƚĞ ĨƌĂŐŝůŝƚĠ ƐĞ ŵĂŶŝĨĞƐƚĞ ƉĂƌ ůĂ ƌĂƌĠĨĂĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ ĞƚͬŽƵ 
ƉĂƌ ůĂ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞ ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͘  

>Ă  ƋƵĂŶƚŝƚĠ  ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ĞŶ  ĞĂƵ  ĞƐƚ  ƉĂƐƐĠĞ  ĚĞ  Ϯ  ϱϲϬ  ŵϯ  ͬŚĂďͬĂŶ  ĞŶ  ϭϵϲϬ  ă  ϲϮϬ  ŵϯͬŚĂďͬĂŶ 
ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ͕ Ğƚ͕ Ɛŝ ůĂ ƚĞŶĚĂŶĐĞ ƐĞ ĐŽŶĨŝƌŵĞ͕ ĞůůĞ ƐĞƌĂŝƚ ĚĞ ϱϬϬ  ŵϯ ͬŚĂďͬĂŶ  ĚĂŶƐ  ƋƵĞůƋƵĞƐ  ĂŶŶĠĞƐ͘  >Ă 
ƋƵĂůŝƚĠ  ĚĞ  ů͛Ăŝƌ͕  ĚĠŐƌĂĚĠĞ͕  ĞƐƚ  ƐŽƵƉĕŽŶŶĠĞ  Ě͛ġƚƌĞ  ƵŶĞ  ƐŽƵƌĐĞ  ĚĞ  ŵŽƌďŝĚŝƚĠ  Ğƚ  ĚĞ  ŵŽƌƚĂůŝƚĠ  ĐŚĞǌ  ůĂ 
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ͘ >ĞƐ ĨŽƌġƚƐ ĐŽŶŶĂŝƐƐĞŶƚ ĠŐĂůĞŵĞŶƚ ƵŶĞ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞ ů͛ŽƌĚƌĞ ĚĞ  ϭϳ  ϬϬϬ  ŚĂͬĂŶ͘  >Ğ ůŝƚƚŽƌĂů ŶĞ  
ĨĂŝƚ  ƉĂƐ  ĞǆĐĞƉƚŝŽŶ  ĚĂŶƐ  ůĂ ŵĞƐƵƌĞ  Žƶ  ŝů  ĞƐƚ  ĐŽŶǀŽŝƚĠ  Ğƚ  ƐƵƌĞǆƉůŽŝƚĠ  ƉĂƌ  ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ  ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ͘  >Ă 
^ƵƉĞƌĨŝĐŝĞ  ŐƌŝĐŽůĞ hƚŝůĞ ƉĞƌĚ ĐŚĂƋƵĞ ĂŶŶĠĞ ĞŶǀŝƌŽŶ ϰ ϬϬϬ ŚĂ ă ĐĂƵƐĞ ĚĞ ů͛ƵƌďĂŶŝƐĂƚŝŽŶ Ğƚ ů͛ĂǀĂŶĐĞŵĞŶƚ 
ĚĞ ůĂ ĚĠƐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͘  

 Ŷ ƉůƵƐ ĚĞ ƐŽŶ ŝŵƉĂĐƚ ƐƵƌ ůĂ ƐĂŶƚĠ ƉƵďůŝƋƵĞ Ğƚ ůĞƐ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ĚĞ ǀŝĞ ĚĞƐ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͕ ůĂ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞ 
ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  ĞŶŐĞŶĚƌĞ  ĚĞƐ  ŝŵƉĂĐƚƐ  ƐƵƌ  ů͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ  ĠǀĂůƵĠƐ  ă  ϯ͕ϱй  ĚƵ  W/   ĚƵ  DĂƌŽĐ͘  >Ğ  ĚĠĨŝĐŝƚ 
ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞ ĂƚƚĞŝŶƚ Ͳϭ ŚĞĐƚĂƌĞ ŐůŽďĂů ƉĂƌ ŚĂďŝƚĂŶƚ ĂůŽƌƐ ƋƵĞ ůĞ ƉĂǇƐ ďĠŶĠĨŝĐŝĂŝƚ Ě͛ƵŶĞ ƌĠƐĞƌǀĞ ĐŽŶĨŽƌƚĂďůĞ 
ĚĂŶƐ  ůĞƐ  ĂŶŶĠĞƐ  ƐŽŝǆĂŶƚĞ͘   ĞĐŝ ƐĂŶƐ ĐŽŵƉƚĞƌ ĐĞƌƚĂŝŶƐ ĚĠŐąƚƐ ƋƵŝ Ŷ͛ŽŶƚ ƉĂƐ ĚĞ Ɖƌŝǆ ĐŽŵŵĞ ů͛ĞǆƚŝŶĐƚŝŽŶ ĚĞ 
ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ͘ 

&ĂĐĞ  ă  ĐĞƚƚĞ  ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ͕  ůĞƐ  ƉŽƵǀŽŝƌƐ  ƉƵďůŝĐƐ  ŽŶƚ  ĂƉƉŽƌƚĠ  ĚĞƐ  ƌĠƉŽŶƐĞƐ ĐŽŶƐĠƋƵĞŶƚĞƐ͘  ĞƐ ƉůĂŶƐ Ğƚ 
ƐƚƌĂƚĠŐŝĞƐ  ƐĞĐƚŽƌŝĞůƐ  Ě͛ĞŶǀĞƌŐƵƌĞ  ŽŶƚ  ĠƚĠ ŵŝƐ  ĞŶ  ƉůĂĐĞ  ƉŽƵƌ  ƌĞŵĠĚŝĞƌ  ă  ůĂ  ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ 
ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ ĚĂŶƐ ůĞƐ ĚŽŵĂŝŶĞƐ ĚĞ ů͛ĠŶĞƌŐŝĞ͕ ĚĞ ů͛ĞĂƵ͕ ĚĞƐ ĨŽƌġƚƐ͕ ĚƵ ůŝƚƚŽƌĂů͕ ĚĞ ů͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͕ ĚĞ ůĂ ůƵƚƚĞ ĐŽŶƚƌĞ 
ůĂ ĚĠƐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ Ğƚ ĚƵ ĐůŝŵĂƚ͕ ĞƚĐ͘ dŽƵƚĞĨŽŝƐ͕ ĐĞƐ  ƐƚƌĂƚĠŐŝĞƐ͕   ŵĂůŐƌĠ  ůĞƐ  ĞĨĨŽƌƚƐ  ƋƵ͛ĞůůĞƐ  
ĚĠƉůŽŝĞŶƚ͕  ŶĞ  ƐĞŵďůĞŶƚ ƉĞƌŵĞƚƚƌĞ ƋƵĞ ĚĞ ƐƚĂďŝůŝƐĞƌ ůĞ ĐŽƵƌƐ ĚĞƐ ƚĞŶĚĂŶĐĞƐ Ğƚ ŶŽŶ ĚĞ ůĞƐ ŝŶǀĞƌƐĞƌ͘ 

 ͛ĞƐƚ  ůĂ  ƌĂŝƐŽŶ  ƉŽƵƌ  ůĂƋƵĞůůĞ  ůĞ  DĂƌŽĐ  Ɛ͛ĞƐƚ  ŝŶǀĞƐƚŝ  ĚĂŶƐ  ůĂ  ƋƵġƚĞ  Ě͛ƵŶ  ŶŽƵǀĞĂƵ    ŵŽĚğůĞ    ĚĞ  
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ    ĐŽŶĐŝůŝĂŶƚ    ůĞƐ    ďĞƐŽŝŶƐ    ĚĞ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  Ğƚ  ůĂ  ƉƌĠƐĞƌǀĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  Ğƚ 
ĂƐƐƵƌĂŶƚ ƵŶĞ ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ ǀĞƌƐ ƵŶĞ ĠĐŽŶŽŵŝĞ ǀĞƌƚĞ Ğƚ ŝŶĐůƵƐŝǀĞ͘ 

>Ğ  Z  Dϰ  ƉƌĠƐĞŶƚĞ͕  ĐŽŵŵĞ  ĐŚĂĐƵŶĞ  ĚĞƐ  ĠĚŝƚŝŽŶƐ  ƉƌĠĐĠĚĞŶƚĞƐ͕  ƵŶĞ ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ Ě͛ĠƚĂƉĞ ƋƵŝ ƉĞƌŵĞƚ 
Ě͛ĂƉƉƌĠĐŝĞƌ  ůĞƐ ƉƌŽŐƌğƐ ĂĐĐŽŵƉůŝƐ Ğƚ ĚĞ ŵĞƚƚƌĞ ĞŶ ĞǆĞƌŐƵĞ ůĞƐ ĚĠĨŝƐ ă ƌĞůĞǀĞƌ͘  /ů  ŝŶĚŝƋƵĞ ůĞƐ ƚƌĂũĞĐƚŽŝƌĞƐ 
ƉŽƐƐŝďůĞƐ ĚĞ  ůĂ ƐŽƵƚĞŶĂďŝůŝƚĠ ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ Ğƚ  ƐĞƌǀŝƌĂ ĚĞ ƌĠĨĠƌĞŶĐĞ ƉŽƵƌ  ůĞƐ ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶƐ  ĨƵƚƵƌĞƐ ĚĞ 
ů͛ĠƚĂƚ ĚĞ ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͘



 

Ϯϱϳ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŶŶĞǆĞƐ 

 ĐƌŽŶǇŵĞƐ Θ ^ŝŐůĞƐ 
 

ϰ      ĞŶƚƌĞ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ  ŽŵƉĠƚĞŶĐĞ ĞŶ  ŚĂŶŐĞŵĞŶƚ  ůŝŵĂƚŝƋƵĞ ͖ 
  ,     ŐĞŶĐĞ ĚĞ  ĂƐƐŝŶ ,ǇĚƌĂƵůŝƋƵĞ ͖ 
        ŝƌƉŽƌƚ  ĂƌďŽŶ  ĐĐƌĞĚŝƚĂƚŝŽŶ ͖ 
   D     WƌŽũĞƚ  ĚĂƉƚĂƚŝŽŶ ĂƵ  ŚĂŶŐĞŵĞŶƚ  ůŝŵĂƚŝƋƵĞ ĂƵ DĂƌŽĐ ;ǀŽŝƌ W   Ϳ ͖ 
   Z       ŐĞŶĐĞ EĂƚŝŽŶĂůĞ ƉŽƵƌ ůĞ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚĞƐ  ŶĞƌŐŝĞƐ ZĞŶŽƵǀĞůĂďůĞƐ Ğƚ ĚĞ ů͛ ĨĨŝĐĂĐŝƚĠ  ŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ ͖ 
  W     ůŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ĞŶ  ĂƵ WŽƚĂďůĞ ͖ 
  W/d     ůŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ĞŶ  ĂƵ WŽƚĂďůĞ͕ /ŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞ Ğƚ dŽƵƌŝƐƚŝƋƵĞ ͖ 
 & d     ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͕ &ŽƌĞƐƚĞƌŝĞ Ğƚ ůĞƐ ĂƵƚƌĞƐ  ĨĨĞĐƚĂƚŝŽŶƐ ĚĞƐ dĞƌƌĞƐ ;ǀŽŝƌ  d  d&Ϳ 
 &      ŐĞŶĐĞ &ƌĂŶĕĂŝƐĞ ĚĞ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ͖ 
 D       ŐĞŶĐĞ DĂƌŽĐĂŝŶĞ ĚĞ ů͛ ĨĨŝĐĂĐŝƚĠ  ŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ ͖ 
 E      ƵƚŽƌŝƚĠ EĂƚŝŽŶĂůĞ  ŽŵƉĠƚĞŶƚĞ 
 E       ŐĞŶĐĞ EĂƚŝŽŶĂůĞ ƉŽƵƌ ůĞ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚĞ ů͛ ƋƵĂĐƵůƚƵƌĞ ͖ 
 E �K      ŐĞŶĐĞ EĂƚŝŽŶĂů ƉŽƵƌ ůĞ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚĞƐ �ŽŶĞƐ KĂƐŝĞŶŶĞƐ Ğƚ ĚĞ ů͛ ƌŐĂŶŝĞƌ ͖ 
 W    ŝƌĞƐ WƌŽƚĠŐĠĞƐ 
 W      ĐĐğƐ Ğƚ WĂƌƚĂŐĞ ĚĞƐ  ǀĂŶƚĂŐĞƐ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ŐĠŶĠƚŝƋƵĞƐ ͖ 
 W     ŝƌĞƐ ĚĞ WĂƚƌŝŵŽŝŶĞ  ƵƚŽĐŚƚŽŶĞ Ğƚ  ŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞƐ 
 ^/D     WƌŽũĞƚ ĚΖ ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ ^ŽůŝĚĂŝƌĞ Ğƚ /ŶƚĠŐƌĠĞ ĂƵ DĂƌŽĐ ͖ 
 d  d&     ĨĨĞĐƚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ dĞƌƌĞƐ͕ ĚĞƐ  ŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ Ě͛ ĨĨĞĐƚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ dĞƌƌĞƐ Ğƚ ĚĞ ůĂ &ŽƌĞƐƚĞƌŝĞ ͖ 
 h      ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƐ ĚĞƐ hƐĂŐĞƌƐ ĚĞƐ  ĂƵǆ  ŐƌŝĐŽůĞƐ ͖ 
 sW     ŶŶĠĞƐ ĚĞ sŝĞ WĞƌĚƵĞƐ ͖ 
  d     ĞƐƚ ĂǀĂŝůĂďůĞ ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ ͖ 
  ^   ĂƐĞ ĚĞ  ŽŶŶĠĞƐ ^ƚĂƚŝƐƚŝƋƵĞ 
  Z      ĂŶƋƵĞ  ƵƌŽƉĠĞŶŶĞ Ě͛/ŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚ ͖ 
 ,     ĂƐƐŝŶ ,ǇĚƌĂƵůŝƋƵĞ ͖ 
 D     ĂŶƋƵĞ DŽŶĚŝĂůĞ ͖ 
 D       ĂƐĞ DŽŶĚŝĂůĞ ĚĞƐ  ƐƉğĐĞƐ  ŶǀĂŚŝƐƐĂŶƚĞƐ ͖ 
 Kd     ƵŝůĚ͕ KƉĞƌĂƚĞ ĂŶĚ dƌĂŶƐĨĞƌ ͖ 
 W K     ƌŽŶĐŚŽƉŶĞƵŵŽƉĂƚŚŝĞ ͖ 
 dW     ąƚŝŵĞŶƚ Ğƚ dƌĂǀĂƵǆ WƵďůŝĐƐ ͖ 
 hZ     ŝĞŶŶĂů hƉĚĂƚĞ ZĞƉŽƌƚ ͖ 
 s     ĂƐƐŝŶƐ sĞƌƐĂŶƚƐ  
  d     ĂƚĠŐŽƌŝĞ ͖ 
  W    ĂƐĂ  ŝƌ WƵƌ ͖ 
  d,      ŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ  ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ƉĂƌ ůĂ dƌĂŶƐŚƵŵĂŶĐĞ ĚĂŶƐ ůĞ  ĂƐƐŝŶ sĞƌƐĂŶƚ ĚƵ ,ĂƵƚͲ ƚůĂƐ ͖ 
       ŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ  
  >D     dŚĞ  ĂŶĂƌǇ  ƵƌƌĞŶƚ >ĂƌŐĞ DĂƌŝŶĞ  ĐŽƐǇƐƚĞŵ WƌŽũĞĐƚ͖ 
  Eh       ŽŶǀĞŶƚŝŽŶ  ĂĚƌĞ ĚĞƐ EĂƚŝŽŶƐ hŶŝĞƐ ƐƵƌ ůĞƐ  ŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ 
       ĞŶƚƌĞƐ ĚĞ  ŝĂůǇƐĞ ͖ 
        ŽŶǀĞŶƚŝŽŶ ƐƵƌ ůĂ  ŝǀĞƌƐŝƚĠ  ŝŽůŽŐŝƋƵĞ ͖ 
        ŽƸƚ ĚĞ  ĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ  ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ ͖ 
  E     ŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ  ĠƚĞƌŵŝŶĠĞ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ EĂƚŝŽŶĂů ͖ 
       ŚĂƌŐĞ  ĨĨĞĐƚŝǀĞ ͖ 
  ^      ŽŶƐĞŝů  ĐŽŶŽŵŝƋƵĞ ^ŽĐŝĂů Ğƚ  ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂů ĚƵ DĂƌŽĐ ͖ 
  ^W     ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ͕  ĚƵĐĂƚŝŽŶ͕ ^ĞŶƐŝďŝůŝƐĂƚŝŽŶ Ğƚ WĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ ͖ 
  s     ĞŶƚƌĞ Ě͛ ůŝŵŝŶĂƚŝŽŶ Ğƚ sĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ͖ 
 &       ĂƐĂďůĂŶĐĂ &ŝŶĂŶĐĞ  ŝƚǇ  ƵƚŽƌŝƚĠ ͖ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / Ϯϱϴ 

 ŶŶĞǆĞƐ   

 & /D     ŚĂŵďƌĞ &ƌĂŶĕĂŝƐĞ ĚƵ  ŽŵŵĞƌĐĞ Ğƚ Ě͛/ŶĚƵƐƚƌŝĞ ĚƵ DĂƌŽĐ ͖ 
 ' D     ŽŶĨĠĚĠƌĂƚŝŽŶ 'ĠŶĠƌĂůĞ ĚĞƐ  ŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ ĚƵ DĂƌŽĐ 
 ,W     ĞŶƚƌĞƐ ,ŽƐƉŝƚĂůŝĞƌƐ WƌŽǀŝŶĐŝĂƵǆ ͖ 
 ,DͲ      ĞŶƚƌĞ ĚΖ ĐŚĂŶŐĞ ĚΖ/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ƐƵƌ ůĂ  ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ĚƵ D ZK  
 ,Z     ĞŶƚƌĞƐ ,ŽƐƉŝƚĂůŝĞƌƐ ZĠŐŝŽŶĂƵǆ ͖ 
 ,h     ĞŶƚƌĞƐ ,ŽƐƉŝƚĂůŝĞƌƐ hŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐ ͖ 
 /      ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ /ŶƚĞƌŵŝŶŝƐƚĠƌŝĞůůĞ ĚĞ ů͛ ĂƵ ͖ 
 /W  Z�D     ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ /ŶƚĞƌŵŝŶŝƐƚĠƌŝĞůůĞ WĞƌŵĂŶĞŶƚĞ ĚĞ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚĞ ůΖ ƐƉĂĐĞ ZƵƌĂů Ğƚ ĚĞƐ �ŽŶĞƐ ĚĞ DŽŶƚĂŐŶĞ ͖ 
 /d ^    ŽŶǀĞŶƚŝŽŶ ƐƵƌ ůĞ ĐŽŵŵĞƌĐĞ ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů ĚĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ ĚĞ ĨĂƵŶĞ Ğƚ ĚĞ ĨůŽƌĞ ƐĂƵǀĂŐĞƐ ŵĞŶĂĐĠĞƐ ĚΖĞǆƚŝŶĐƚŝŽŶ 
 >ͬW>      ƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ ƉƌŝǀĠƐ ͬ  ůŝŶŝƋƵĞƐ Ğƚ WŽůǇĐůŝŶŝƋƵĞƐ ͖ 
 D^   >Ă  ŽŶǀĞŶƚŝŽŶ ƐƵƌ ůĂ ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ ŵŝŐƌĂƚƌŝĐĞƐ ĂƉƉĂƌƚĞŶĂŶƚ ă ůĂ ĨĂƵŶĞ ƐĂƵǀĂŐĞ ; D^ ĚĞ ůΖĂŶŐůĂŝƐͿ 
 E      ŽƵƌƐ EŽƌŵĂůĞ ĚĞƐ  ĨĨĂŝƌĞƐ ͖ 
 E      ŽŵŝƚĠ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ ůĂ  ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ͖ 
 E      ŽŶƐĞŝů EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ͖ 
 E        ŽŶƐĞŝů EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ Ğƚ ĚƵ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ƵƌĂďůĞ ͖ 
 E/     ŽŵŝƚĠ EĂƚŝŽŶĂůĞ Ě͛/ŶǀĞŶƚĂŝƌĞ ͖ 
 EZ^d     ĞŶƚƌĞ EĂƚŝŽŶĂů ƉŽƵƌ ůĂ ZĞĐŚĞƌĐŚĞ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞ ͖ 
 E^Y      ŽŵŝƚĠ EĂƚŝŽŶĂů Ğƚ ĚĞ ^ƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ ĚĞ ůĂ YƵĂůŝƚĠ ĚĞ ů͛ ŝƌ ͖ 
 Eh        ŽŶĨĠƌĞŶĐĞ ĚĞƐ EĂƚŝŽŶƐ hŶŝĞƐ ƐƵƌ ůĞ  ŽŵŵĞƌĐĞ Ğƚ ůĞ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ͖ 
 Eh>     ŽŶǀĞŶƚŝŽŶ ĚĞƐ EĂƚŝŽŶƐ hŶŝĞƐ ƐƵƌ ůĂ >ƵƚƚĞ  ŽŶƚƌĞ ůĂ  ĞƐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ 
 KW     ŽŶĨĠƌĞŶĐĞ ĚĞƐ WĂƌƚŝĞƐ ;ŵĞŵďƌĞƐ ĚĞ ůĂ  ŽŶǀĞŶƚŝŽŶͿ ͖ 
 Ks     ŽŵƉŽƐĠ KƌŐĂŶŝƋƵĞ sŽůĂƚŝů ͖ 
 KsED     ŽŵƉŽƐĠ KƌŐĂŶŝƋƵĞ sŽůĂƚŝů EŽŶ DĠƚŚĂŶŝƋƵĞ ͖ 
 W E     ŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ WƌĠǀƵĞ  ĠƚĞƌŵŝŶĠĞ ĂƵ EŝǀĞĂƵ EĂƚŝŽŶĂů ͖ 
 W ^      ŽŶƐƵŵĞƌ WƌŽĚƵĐƚ ^ĂĨĞƚǇ  ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ ; ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƐĠĐƵƌŝƚĠ ĚĞƐ ƉƌŽĚƵŝƚƐ ĚĞ ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶͿ ͖ 
 WW      ŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ WƌĠĨĞĐƚŽƌĂůĞƐ Ğƚ WƌŽǀŝŶĐŝĂůĞƐ ĚĞ ů͛ ĂƵ ͖ 
 Z     ŚĂƌŐĞ ZĠĞůůĞ ͖ 
 Z  Z�D      ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ ZĠŐŝŽŶĂůĞ ĚĞ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚĞ ůΖ ƐƉĂĐĞ ZƵƌĂů Ğƚ ĚĞƐ �ŽŶĞƐ ĚĞ DŽŶƚĂŐŶĞ ͖ 
 Zd^     ĞŶƚƌĞ ZŽǇĂůĞ ĚĞ dĠůĠĚĠƚĞĐƚŝŽŶ ^ƉĂƚŝĂůĞ ͖ 
 ^     ŽĞĨĨŝĐŝĞŶƚ ĚĞ ^ƵƌƉąƚƵƌĂŐĞ ͖ 
 ^ d     ŽŶƐĞŝů ^ƵƉĠƌŝĞƵƌ Ě͛ ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ ĚƵ dĞƌƌŝƚŽŝƌĞ ͖ 
 ^      ĞŶƚƌĞƐ ĚĞ ^ĂŶƚĠ  ŽŵŵƵŶĂƵǆ ͖ 
 ^       ŽŶƐĞŝů ^ƵƉĠƌŝĞƵƌ ĚĞ ů͛ ĂƵ Ğƚ ĚƵ  ůŝŵĂƚ ͖ 
 ^&     ŽŶƐĞŝů ^ƵƉĠƌŝĞƵƌ ĚĞƐ &ŽƌġƚƐ ͖ 
 ^W   ^ŽůĂŝƌĞ ƚŚĞƌŵŽĚǇŶĂŵŝƋƵĞ ă ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ;ĞŶ ĂŶŐůĂŝƐ  ^W ƉŽƵƌ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞĚ ƐŽůĂƌ ƉŽǁĞƌͿ 
 ^Z    ŽŵďƵƐƚŝďůĞ ^ŽůŝĚĞ ĚĞ ZĠĐƵƉĠƌĂƚŝŽŶ 
 ^h     ĞŶƚƌĞƐ ĚĞ ^ĂŶƚĠ hƌďĂŝŶƐ ͖ 
 d     ŽůůĞĐƚŝǀŝƚĠƐ dĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ ͖ 
 s     ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ sĠŐĠƚĂůĞ ͖ 
  Kϱ     ĞŵĂŶĚĞ  ŝŽůŽŐŝƋƵĞ ĞŶ KǆǇŐğŶĞ ͖ 
        ĠĐŚĞƚƐ ĚĞ  ŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ Ğƚ ĚĞ ĚĠŵŽůŝƚŝŽŶ ͖ 
  K     ĞŵĂŶĚĞ  ŚŝŵŝƋƵĞ ĞŶ KǆǇŐğŶĞ ͖ 
  d     ŝĐŚůŽƌŽĚŝƉŚĠŶǇůƚƌŝĐŚůŽƌŽĠƚŚĂŶĞ ͖ 
        ŝƌĞĐƚŝŽŶ ĚĞů͛ ĂƵ Ğƚ  ƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ ͖ 
         ĠĐŚĞƚƐ Ě͛ ƋƵŝƉĞŵĞŶƚƐ  ůĞĐƚƌŝƋƵĞƐ Ğƚ  ůĞĐƚƌŽŶŝƋƵĞƐ 
 ' >     ŝƌĞĐƚŝŽŶ ŐĠŶĠƌĂůĞ ĚĞƐ  ŽůůĞĐƚŝǀŝƚĠƐ >ŽĐĂůĞƐ ͖ 
 /       ĠĐŚĞƚƐ ĠŵĂŶĂŶƚ ĚĞ ů͛/ŶĚƵƐƚƌŝĞ  ŐƌŽĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞ ͖ 
 /DD     ĠĐŚĞƚƐ ĚƵ ƐĞĐƚĞƵƌ DĠƚĂůůƵƌŐŝƋƵĞ Ğƚ DĠĐĂŶŝƋƵĞ ͖ 
 D      ĠĐŚĞƚƐ DĠŶĂŐĞƌƐ Ğƚ  ƐƐŝŵŝůĠƐ ͖ 
 'D     ŝƌĞĐƚŝŽŶ 'ĠŶĠƌĂůĞ ĚĞ ůĂ DĠƚĠŽƌŽůŽŐŝĞ ͖ 
 DW     ĠĐŚĞƚƐ DĠĚŝĐĂƵǆ Ğƚ WŚĂƌŵĂĐĞƵƚŝƋƵĞƐ ͖ 



 

Ϯϱϵ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŶŶĞǆĞƐ 

 W WD     ŝƌĞĐƚŝŽŶ ĚĞƐ WŽƌƚƐ Ğƚ ĚƵ  ŽŵĂŝŶĞ WƵďůŝƋƵĞ DĂƌŝƚŝŵĞ ͖ 
 W,     ŽŵĂŝŶĞ WƵďůŝĐ ,ǇĚƌĂƵůŝƋƵĞ ͖ 
 WD     ŽŵĂŝŶĞ WƵďůŝĐ DĂƌŝƚŝŵĞ ͖ 
 W^/Z      ͗ &ŽƌĐĞƐ ŵŽƚƌŝĐĞƐ͕ W ͗ WƌĞƐƐŝŽŶƐ͕ ^ ͗  ƚĂƚ͕ / ͗ /ŵƉĂĐƚƐ Ğƚ Z ͗ ZĠƉŽŶƐĞƐ ͖ 
 Z &     ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ZƵƌĂů͕  ĂƵǆ Ğƚ &Žƌġƚ ͖ 
       ƌŽƐŝŽŶ  ŽůŝĞŶŶĞ ͖ 
  W     ƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ Ğƚ  ŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ WƵďůŝĐƐ ͖ 
 ,     ƌŽƐŝŽŶ ,ǇĚƌŝƋƵĞ ͖ 
 /      ƚƵĚĞ Ě͛/ŵƉĂĐƚ ƐƵƌ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ͖ 
 E      ĐŽůĞ EĂƚŝŽŶĂů Ě͛ ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ ͖ 
 ED     ůĠǀĂƚŝŽŶ ĚƵ EŝǀĞĂƵ ĚĞ ůĂ DĞƌ ͖ 
 h     ĂƵǆ hƐĠĞƐ ͖ 
 s     ƐƉĂĐĞƐ sĞƌƚƐ ͖ 
& >  h    &ŽŶĚƐ EĂƚŝŽŶĂů Ě͛ ƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ >ŝƋƵŝĚĞ Ğƚ Ě͛ ƉƵƌĂƚŝŽŶ ĚĞƐ  ĂƵǆ hƐĠĞƐ ͖ 
& K    &ŽŽĚ ĂŶĚ  ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ;KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ EĂƚŝŽŶƐͲhŶŝĞƐ ƉŽƵƌ ů͛ ůŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ Ğƚ ů͛ ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞͿ 
&/ZD    &ĂĐŝůŝƚĂƚŝŶŐ /ŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ZĞĂĚŝŶĞƐƐ ĨŽƌ DŝƚŝŐĂƚŝŽŶ͖ 
&D^ Z    &ĠĚĠƌĂƚŝŽŶ DĂƌŽĐĂŝŶĞ ĚĞƐ ^ŽĐŝĠƚĠƐ Ě͛ ƐƐƵƌĂŶĐĞ Ğƚ ĚĞ ZĠĂƐƐƵƌĂŶĐĞ ͖ 
&DϲW    &ŽŶĚĂƚŝŽŶ DŽŚĂŵŵĞĚ s/ ƉŽƵƌ ůĂ WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ͖ 
&E       &ŽŶĚ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ ůĂ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ Ğƚ ĚƵ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ƵƌĂďůĞ ͖ 
&K  W    &ŽŶĚƐ ĚĞ  ĠƉŽůůƵƚŝŽŶ /ŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞ ͖ 
&^      &ŽŶĚ ĚĞ ^ŽůŝĚĂƌŝƚĠ ĐŽŶƚƌĞ ůĞƐ  ǀĠŶĞŵĞŶƚƐ  ĂƚĂƐƚƌŽƉŚŝƋƵĞƐ ͖ 
&s     &ŽŶĚƐ sĞƌƚ ƉŽƵƌ ůĞ  ůŝŵĂƚ ͖ 
'      'ůŽďĂů  ƵƌĚĞŶ  ŝƐĞĂƐĞ 
' D     'ĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ  ĠĐŚĞƚƐ DĠŶĂŐĞƌƐ Ğƚ  ƐƐŝŵŝůĠƐ ͖ 
' K    'ůŽďĂů  ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ KƵƚůŽŽŬ ; ǀĞŶŝƌ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ DŽŶĚŝĂůͿ 
' ^    'Ăǌ ă  ĨĨĞƚ ĚĞ ^ĞƌƌĞ ͖ 
'&t    'ůŽďĂů &ŽŽƚƉƌŝŶƚ EĞƚǁŽƌŬ ͖ 
''   ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ ĂŐƌŝĐŽůĞ 'ƌĞĞŶ 'ĞŶĞƌĂƚŝŽŶ ͖ 
',    'ƌĂŶĚĞ ,ǇĚƌĂƵůŝƋƵĞ ͖ 
'/      'ƌŽƵƉĞ Ě͛ ǆƉĞƌƚƐ /ŶƚĞƌŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚĂů ƐƵƌ ů͛ ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚƵ  ůŝŵĂƚ 
'/�     ŐĞŶĐĞ  ůůĞŵĂŶĚĞ ĚĞ  ŽŽƉĠƌĂƚŝŽŶ /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞ ͖ 
'/�     'ĞƐƚŝŽŶ /ŶƚĠŐƌĠĞ ĚĞƐ �ŽŶĞƐ  ƀƚŝğƌĞƐ ͖ 
'K    'ŽůĨƐ ͖ 
'W D    'ƌŽƵƉĞŵĞŶƚ WƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů ĚĞƐ  ĂŶƋƵĞƐ DĂƌŽĐ ͖ 
,  &>      ,ĂƵƚͲ ŽŵŵŝƐƐĂƌŝĂƚ ĂƵǆ  ĂƵǆ Ğƚ &ŽƌġƚƐ Ğƚ ă ůĂ >ƵƚƚĞ  ŽŶƚƌĞ ůĂ  ĠƐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ͖ 
, &     ,ǇĚƌŽ  ŚůŽƌŽĨůƵŽƌŽĐĂƌďƵƌĞ ͖ 
, W    ,ĂƵƚͲ ŽŵŵŝƐƐĂƌŝĂƚ ĂƵ WůĂŶ ͖ 
, /    ,ĞĂůƚŚ  ĨĨĞĐƚƐ /ŶƐƚŝƚƵƚĞ ͖ 
,>    ,ƀƉŝƚĂƵǆ >ŽĐĂƵǆ ĚĞ WƌŽǆŝŵŝƚĠ ͖ 
/ Z    /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů  ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ ĂŶĚ ZĞǀŝĞǁ ͖ 
/ s    /ŶƐƚŝƚƵƚ  ŐƌŽŶŽŵŝƋƵĞ Ğƚ sĠƚĠƌŝŶĂŝƌĞ ͖ 
/ ,    /ŶĚŝĐĞ ĚĞ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ,ƵŵĂŝŶ ͖ 
/D W   WƌŽŐƌĂŵŵĞ ĚĞ ^ƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ Ğƚ Ě͛ ǀĂůƵĂƚŝŽŶ /ŶƚĠŐƌĠĞƐ 
/E     /ŶĚƵƐƚƌŝĞ ͖ 
/E      /ŶƚĞŶĚĞĚ EĂƚŝŽŶĂůůǇ  ĞƚĞƌŵŝŶĞĚ  ŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ ͖ 
/E ,    /ŶŝƚŝĂƚŝǀĞ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ,ƵŵĂŝŶ ͖ 
/EZ     /ŶƐƚŝƚƵƚ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ ZĞĐŚĞƌĐŚĞ  ŐƌŽŶŽŵŝƋƵĞ ͖ 
/EZ,    /ŶƐƚŝƚƵƚ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ ZĞĐŚĞƌĐŚĞ ,ĂůŝĞƵƚŝƋƵĞ ͖ 
/W    /ƌƌŝŐĂƚŝŽŶ WƌŝǀĠĞ ͖ 
/Z ^    /ŶƐƚŝƚƵƚ ĚĞ ZĞĐŚĞƌĐŚĞ ĞŶ  ŶĞƌŐŝĞ ^ŽůĂŝƌĞ ͖ 
/Z ^ E    /ŶƐƚŝƚƵƚ ĚĞ ZĞĐŚĞƌĐŚĞ ĞŶ  ŶĞƌŐŝĞ ^ŽůĂŝƌĞ Ğƚ ĞŶ  ŶĞƌŐŝĞƐ EŽƵǀĞůůĞƐ ͖ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϮϲϬ 

 ŶŶĞǆĞƐ   

/^ >^D    /ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ ^ĂŶƐ  Ƶƚ >ƵĐƌĂƚŝĨ ĂƵ ^ĞƌǀŝĐĞ ĚĞƐ DĠŶĂŐĞƐ ͖ 
/^Z    /ŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚ ^ŽĐŝĂůĞŵĞŶƚ ZĞƐƉŽŶƐĂďůĞ ͖ 
h/ E    hŶŝŽŶ /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞ ƉŽƵƌ ůĂ  ŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ EĂƚƵƌĞ ͖ 
<      <ĞǇ  ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ  ƌĞĂ ;ĞŶ &ƌĂŶĕĂŝƐ �  Ϳ ͖ 
<&t     ĂŶƋƵĞ  ůůĞŵĂŶĚĞ ĚĞ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ͖ 
> D    >ĂďŽƌĂƚŽŝƌĞ Ě͛ ŶĂůǇƐĞ DĠĚŝĐĂůĞ ͖ 
>  E       >Žŝ  ĂĚƌĞ WŽƌƚĂŶƚ  ŚĂƌƚĞ EĂƚŝŽŶĂůĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ Ğƚ ĚƵ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ƵƌĂďůĞ ͖ 
>       >Žǁ  ŵŝƐƐŝŽŶ  ĂƉĂĐŝƚǇ  ƵŝůĚŝŶŐ ͖ 
>  ^    ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ ĚĞ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ &ĂŝďůĞ  ĂƌďŽŶĞ ͖ 
>'s   >ŝŐŶĞ ă 'ƌĂŶĚĞ sŝƚĞƐƐĞ ͖ 
>E ^W    >ĂďŽƌĂƚŽŝƌĞ EĂƚŝŽŶĂů Ě͛ ƚƵĚĞƐ Ğƚ ĚĞ ^ƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ ĚĞ ůĂ WŽůůƵƚŝŽŶ ͖ 
D  ZWD    DŝŶŝƐƚğƌĞ ĚĞ ů͛ ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ Ğƚ ĚĞ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ZƵƌĂůĞ Ğƚ ĚĞ ůĂ WġĐŚĞ DĂƌŝƚŝŵĞ ͖ 
D WD    DŝŶŝƐƚğƌĞ ĚĞ ů͛ ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ ĚĞ ůĂ WġĐŚĞ DĂƌŝƚŝŵĞ ͖ 
D WD Z &    DŝŶŝƐƚğƌĞ ĚĞ ů͛ ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ ĚĞ ůĂ WġĐŚĞ DĂƌŝƚŝŵĞ ĚƵ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ZƵƌĂů Ğƚ ĚĞƐ  ĂƵǆ Ğƚ &ŽƌġƚƐ ͖ 
D ^ E     ŐĞŶĐĞ DĂƌŽĐĂŝŶĞ ƉŽƵƌ ů͛ ŶĞƌŐŝĞ  ƵƌĂďůĞ ͖ 
D dEh,Ws   DŝŶŝƐƚğƌĞ ĚĞ ů͛ ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ ĚƵ dĞƌƌŝƚŽŝƌĞ EĂƚŝŽŶĂů͕ ĚĞ ů͛hƌďĂŶŝƐŵĞ͕ ĚĞ ů͛,ĂďŝƚĂƚ Ğƚ ĚĞ ůĂ WŽůŝƚŝƋƵĞ ĚĞ ůĂ sŝůůĞ ͖ 
D /    DŝŶŝƐƚğƌĞ ĚƵ  ŽŵŵĞƌĐĞ Ğƚ ĚĞ ů͛/ŶĚƵƐƚƌŝĞ ͖ 
D &    DŝŶŝƐƚğƌĞ ĚĞ ů͛ ĐŽŶŽŵŝĞ ĚĞƐ &ŝŶĂŶĐĞƐ ͖ 
D &Z     DŝŶŝƐƚğƌĞ ĚĞ ů͛ ĐŽŶŽŵŝĞ ĚĞƐ &ŝŶĂŶĐĞƐ Ğƚ ĚĞ ůĂ ZĠĨŽƌŵĞ ĚĞ ů͛ ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ͖ 
D D     DŝŶŝƐƚğƌĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚĞƐ DŝŶĞƐ Ğƚ ĚĞ ů͛ ŶĞƌŐŝĞ ͖ 
D E&W ^Z^    DŝŶŝƐƚğƌĞ ĚĞ ů͛ ĚƵĐĂƚŝŽŶ EĂƚŝŽŶĂůĞ ĚĞ ůĂ &ŽƌŵĂƚŝŽŶƐ WƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ ĚĞ ů͛ ŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ ^ƵƉĠƌŝĞƵƌ Ğƚ ĚĞ ůĂ    

ZĞĐŚĞƌĐŚĞ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞ ͖ 
D d>     DŝŶŝƐƚğƌĞ ĚĞ ů͛ ƋƵŝƉĞŵĞŶƚ ĚƵ dƌĂŶƐƉŽƌƚ ĚĞ ůĂ >ŽŐŝƐƚŝƋƵĞ Ğƚ ĚĞ ů͛ ĂƵ ͖ 
D/  sE    DŝŶŝƐƚğƌĞ ĚĞ ů͛/ŶĚƵƐƚƌŝĞ ĚƵ  ŽŵŵĞƌĐĞ ĚĞ ů͛ ĐŽŶŽŵŝĞ sĞƌƚĞ Ğƚ EƵŵĠƌŝƋƵĞ ͖ 
D E     ZĠŐŝŽŶ DŽǇĞŶͲKƌŝĞŶƚ Ğƚ  ĨƌŝƋƵĞ ĚƵ EŽƌĚ ͖ 
DE^^      ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ ĚƵ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚƵƌĂďůĞ ĚĞ ůĂ  ĂŶƋƵĞ DŽŶĚŝĂůĞ ͖ 
D^    DŝŶŝƐƚğƌĞ ĚĞ ůĂ ^ĂŶƚĠ ͖ 
Ds /,  DĠĐĂŶŝƐŵĞ sŽůŽŶƚĂŝƌĞ ĚĞ  ĠƉŽůůƵƚŝŽŶ /ŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞ ,ǇĚƌĂƵůŝƋƵĞ 
E D Ɛ    EĂƚŝŽŶĂůůǇ  ƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ DŝƚŝŐĂƚŝŽŶ  ĐƚŝŽŶƐ ͖ 
E       ŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ EĂƚŝŽŶĂůĞ  ĠƚĞƌŵŝŶĠĞ ͖ 
Eh    EĂƚŝŽŶƐ hŶŝĞƐ ͖ 
K W    KĨĨŝĐĞ ĐŚĠƌŝĨŝĞŶ ĚĞƐ ƉŚŽƐƉŚĂƚĞƐ ͖ 
K      KďũĞĐƚŝĨƐ ĚƵ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ƵƌĂďůĞ ͖ 
K'D    KƌŐĂŶŝƐŵĞ 'ĠŶĠƚŝƋƵĞŵĞŶƚ DŽĚŝĨŝĠ ͖ 
KD     KďũĞĐƚŝĨƐ ĚƵ DŝůůĠŶĂŝƌĞ ĚĞ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ͖ 
KD^    KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ DŽŶĚŝĂůĞ ĚĞ ůĂ ^ĂŶƚĠ ͖ 
KE &    KĨĨŝĐĞ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞƐ  ŚĞŵŝŶƐ ĚĞ &Ğƌ ͖ 
KE      KĨĨŝĐĞ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞƐ  ĠƌŽƉŽƌƚƐ ͖ 
KE ,    KďƐĞƌǀĂƚŽŝƌĞ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ,ƵŵĂŝŶ ͖ 
KE       KďƐĞƌǀĂƚŽŝƌĞ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ  ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ Ğƚ ĚƵ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ƵƌĂďůĞ ͖ 
KE      KĨĨŝĐĞ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ ů͛ ĂƵ Ğƚ ĚĞ ů͛ ůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ ͖ 
KE D    KďƐĞƌǀĂƚŽŝƌĞ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ ͖ 
KE,zD    KĨĨŝĐĞ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞƐ ,ǇĚƌŽĐĂƌďƵƌĞƐ Ğƚ ĚĞƐ DŝŶĞƐ ͖ 
KE^^     KĨĨŝĐĞ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ ^ĠĐƵƌŝƚĠ ^ĂŶŝƚĂŝƌĞ ĚĞƐ WƌŽĚƵŝƚƐ  ůŝŵĞŶƚĂŝƌĞƐ 
KEh    KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ EĂƚŝŽŶƐͲhŶŝĞƐ ͖ 
KZ       KďƐĞƌǀĂƚŽŝƌĞ ZĠŐŝŽŶĂů ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ Ğƚ ĚƵ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ƵƌĂďůĞ ͖ 
KZDs     KĨĨŝĐĞ ZĠŐŝŽŶĂů ĚĞ ůĂ DŝƐĞ ĞŶ sĂůĞƵƌ  ŐƌŝĐŽůĞ ͖ 
K^^    KďƐĞƌǀĂƚŽŝƌĞ ĚƵ ^ĂŚĂƌĂ Ğƚ ĚƵ ^ĂŚĞů ͖ 
KsD    KƌŐĂŶŝƐŵĞ sŝǀĂŶƚ DŽĚŝĨŝĠ ͖ 
K�,D    KďƐĞƌǀĂƚŽŝƌĞ ĚĞƐ �ŽŶĞƐ ,ƵŵŝĚĞƐ DĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞŶŶĞƐ ͖ 
W     WůĂŶ Ě͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ  ƋƵĂĐŽůĞ 



 

Ϯϲϭ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŶŶĞǆĞƐ 

W       WƌŽũĞƚ  ĚĂƉƚĂƚŝŽŶ ĂƵ  ŚĂŶŐĞŵĞŶƚ  ůŝŵĂƚŝƋƵĞ ĂƵ DĂƌŽĐ ;ǀŽŝƌ    D Ϳ 
W       WůĂŶ Ě͛ ĐƚŝŽŶƐ ĚƵ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ƵƌĂďůĞ ^ĞĐƚŽƌŝĞů ͖ 
W ' Z    WƌŽŐƌĂŵŵĞ Ě͛ ůŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ 'ƌŽƵƉĠ Ě͛ ĂƵ ƉŽƚĂďůĞ ĞŶ ŵŝůŝĞƵ ZƵƌĂů ͖ 
W /    WůĂŶ Ě͛ ĐĐĠůĠƌĂƚŝŽŶ /ŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞ ͖ 
W D    WůĂŶƚĞƐ  ƌŽŵĂƚŝƋƵĞƐ Ğƚ DĠĚŝĐŝŶĂůĞƐ ͖ 
W E>      WƌŽŐƌĂŵŵĞ Ě͛ ĐƚŝŽŶ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ >ƵƚƚĞ  ŽŶƚƌĞ ůĂ  ĠƐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ͖ 
W EͲ>      WƌŽŐƌĂŵŵĞ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ >ƵƚƚĞ  ŽŶƚƌĞ ůĂ  ĠƐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ͖ 
W Z/    WƌŽŐƌĂŵŵĞ ĚΖ ĐƚŝŽŶ ZĠŐŝŽŶĂů /ŶƚĠŐƌĠ ͖ 
W      WŽůǇĐŚůŽƌŽďŝƉŚĠŶǇůĞƐ ͖ 
W  D    WŽůŝƚŝƋƵĞ ĚƵ  ŚĂŶŐĞŵĞŶƚ  ůŝŵĂƚŝƋƵĞ DĂƌŽĐĂŝŶĞ ͖ 
W      WůĂŶ  ŽŵŵƵŶĂů ĚĞ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ͖ 
W E    WůĂŶ  ůŝŵĂƚ EĂƚŝŽŶĂů ͖ 
W Z    WůĂŶƐ ZĠŐŝŽŶĂƵǆ  ůŝŵĂƚ ͖ 
W  /Z     WůĂŶ  ŝƌĞĐƚĞƵƌ Ě͛ ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ /ŶƚĠŐƌĠ ĚĞƐ ZĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĞŶ  ĂƵ ͖ 
W  W   WůĂŶ  ŝƌĞĐƚĞƵƌ ĚĞƐ  ŝƌĞƐ WƌŽƚĠŐĠĞƐ ͖ 
W W K    WƌŽũĞƚ ĚĞ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚĞƐ WĂƌĐŽƵƌƐ Ğƚ ĚĞ ů͛ ůĞǀĂŐĞ ĚĂŶƐ ů͛KƌŝĞŶƚĂů ͖ 
W Z    WƌŽŐƌĂŵŵĞƐ ĚĞ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ZĠŐŝŽŶĂƵǆ ͖ 
W     WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ĐŽŶƚƌĞ ů͛ ƌŽƐŝŽŶ ͖ 
W /    WƌŽŐƌĂŵŵĞ Ě͛ ǆƚĞŶƐŝŽŶ ĚĞ ů͛/ƌƌŝŐĂƚŝŽŶ ͖ 
W Z    WƌĞƐƐŝŽŶͲ ƚĂƚͲZĠƉŽŶƐĞ ͖ 
W&E    WƌŽŐƌĂŵŵĞ &ŽƌĞƐƚŝĞƌ EĂƚŝŽŶĂů ͖ 
W'>     WůĂŶ ĚĞ 'ĞƐƚŝŽŶ >ŽĐĂů ĚĞ ů͛ ĂƵ ͖ 
W/     WƌŽĚƵŝƚ /ŶƚĠƌŝĞƵƌ  ƌƵƚ ͖ 
W/      WƌŽĚƵŝƚ /ŶƚĠƌŝĞƵƌ  ƌƵƚĞ  ŐƌŝĐŽůĞ ͖ 
W/  ͲWDs   WƌŽŐƌĂŵŵĞ Ě͛/ŶƚĠŐƌĂƚŝŽŶ ĚƵ    ĚĂŶƐ ůĞ WůĂŶ DĂƌŽĐ sĞƌƚ ͖ 
W/ �D    WƌŽŐƌĂŵŵĞ /ŶƚĠŐƌĠ ĚĞ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚĞƐ �ŽŶĞƐ ĚĞ DŽŶƚĂŐŶĞƐ ͖ 
W/s    WůĂŶ Ě͛/ŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚ sĞƌƚ ͖ 
WD,    WĞƚŝƚĞ Ğƚ DŽǇĞŶŶĞ ,ǇĚƌĂƵůŝƋƵĞ ͖ 
WDs    WůĂŶ DĂƌŽĐ sĞƌƚ ͖ 
WDs     WĠƌŝŵğƚƌĞƐ ĚĞ DŝƐĞ ĞŶ sĂůĞƵƌ ĞŶ  ŽƵƌ ͖ 
WE     WƌŽŐƌĂŵŵĞ EĂƚŝŽŶĂů Ě͛ ƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ >ŝƋƵŝĚĞ Ğƚ ĚĞ dƌĂŝƚĞŵĞŶƚ ĚĞƐ  ĂƵǆ hƐĠĞƐ ͖ 
WE  s    WůĂŶ EĂƚŝŽŶĂů Ě͛ ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ ĚĞƐ  ĂƐƐŝŶƐ sĞƌƐĂŶƚƐ ͖ 
WE D    WƌŽŐƌĂŵŵĞƐ EĂƚŝŽŶĂů Ě͛ ƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ ůŝƋƵŝĚĞ DƵƚƵĂůŝƐĠ Ğƚ ĚĞ ƌĠƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĞĂƵǆ ƵƐĠĞƐ ƚƌĂŝƚĠĞƐ ͖ 
WE W    WůĂŶ EĂƚŝŽŶĂů Ě͛ ĐƚŝŽŶƐ WƌŝŽƌŝƚĂŝƌĞƐ ͖ 
WE͛ ŝƌ    WůĂŶ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ ů͛ ŝƌ ͖ 
WE Z    WƌŽŐƌĂŵŵĞ EĂƚŝŽŶĂů Ě͛ ƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ ůŝƋƵŝĚĞ ĞŶ DŝůŝĞƵ ZƵƌĂů ͖ 
WE D    WƌŽŐƌĂŵŵĞ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞƐ  ĠĐŚĞƚƐ DĠŶĂŐğƌĞƐ ͖ 
WE s    WƌŽŐƌĂŵŵĞ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ sĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ  ĠĐŚĞƚƐ ͖ 
WE     WůĂŶ EĂƚŝŽŶĂů Ě͛ ĂƵ ͖ 
WE  /    WƌŽŐƌĂŵŵĞ EĂƚŝŽŶĂů Ě͛ ĐŽŶŽŵŝĞ Ě͛ ĂƵ ĞŶ /ƌƌŝŐĂƚŝŽŶ ͖ 
WE/   WůĂŶ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ĐŽŶƚƌĞ ůĞƐ /ŶŽŶĚĂƚŝŽŶƐ ͖  
WE>    WůĂŶ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ ŐĞƐƚŝŽŶ ŝŶƚĠŐƌĠĞ ĚƵ >ŝƚƚŽƌĂů ͖ 
WEW /    WůĂŶ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ  ŽŶƚƌĞ ůĞƐ /ŶŽŶĚĂƚŝŽŶƐ ͖ 
WEZ     WƌŽŐƌĂŵŵĞ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ ůƵƚƚĞ ĐŽŶƚƌĞ ůĞ ZĠĐŚĂƵĨĨĞŵĞŶƚ  ůŝŵĂƚŝƋƵĞ ͖ 
WEZ     WůĂŶ EĂƚŝŽŶ ĚĞ ZĠƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ  ĂƵǆ ƵƐĠĞƐ  ƉƵƌĠĞƐ ĞŶ ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ ͖ 
WEh     WƌŽŐƌĂŵŵĞ ĚĞƐ EĂƚŝŽŶƐͲhŶŝĞƐ ƉŽƵƌ ůĞ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ͖ 
WEs     WƌŽŐƌĂŵŵĞ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ sĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ  ĠĐŚĞƚƐ ͖ 
WW    WƌŽŐƌĂŵŵĞ EĂƚŝŽŶĂů ƉŽƵƌ ů͛ĂƉƉƌŽǀŝƐŝŽŶŶĞŵĞŶƚ ĞŶ ĞĂƵ Ğƚ ů͛ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ ;WƌŽŐƌĂŵŵĞ WƌŝŽƌŝƚĂŝƌĞͿ ͖ 
WWW    WĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ WƵďůŝĐͲWƌŝǀĠ ͖ 
WZ d^    WƌŽŐƌĂŵŵĞ ĚĞ ZĠĚƵĐƚŝŽŶ ĚĞƐ  ŝƐƉĂƌŝƚĠƐ dĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ Ğƚ ^ŽĐŝĂůĞƐ ͖ 
WE^Y     WƌŽŐƌĂŵŵĞ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ ^ƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ ĚĞ ůĂ YƵĂůŝƚĠ ĚĞƐ  ĂƵǆ ĚĞ ďĂŝŐŶĂĚĞ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϮϲϮ 

 ŶŶĞǆĞƐ   

WdZ     WůĂŶƐ dĞƌƌŝƚŽƌŝĂƵǆ ĚĞ ůƵƚƚĞ  ŽŶƚƌĞ ůĞ ZĠĐŚĂƵĨĨĞŵĞŶƚ  ůŝŵĂƚŝƋƵĞ ͖ 
Z D      ZĠŐŝŵĞ Ě͛ ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ DĠĚŝĐĂůĞ ͖ 
Z      ZĠƐĞƌǀĞ ĚĞ  ŝŽƐƉŚğƌĞ  ƌŐĂŶĞƌĂŝĞ ͖ 
Z /D    ZĠƐĞƌǀĞ ĚĞ  ŝŽƐƉŚğƌĞ /ŶƚĞƌĐŽŶƚŝŶĞŶƚĂůĞ ĚĞ ůĂ DĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞ ͖ 
Z K^D    ZĠƐĞƌǀĞ ĚĞ  ŝŽƐƉŚğƌĞ ĚĞƐ KĂƐŝƐ ĚƵ ^ƵĚ ĚƵ DĂƌŽĐ ͖ 
Z W   ^ĐĠŶĂƌŝŽƐ ĚĞ ŵŽĚĠůŝƐĂƚŝŽŶ ĚƵ ĐůŝŵĂƚ ĨƵƚƵƌ ; ĞŶ  ŶŐůĂŝƐ ͗ ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ  ŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ WĂƚŚǁĂǇͿ ͖ 
Z    ZĞƐƐŽƵƌĐĞ ĞŶ  ĂƵ ͖  
Z  Dϰ    ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ ͖ 
Z  D    ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ ͖ 
Z  Z   ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ZĠŐŝŽŶĂů ͖ 
Z ,    ZĠƐĞĂƵ Ě͛ ƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ ,ŽƐƉŝƚĂůŝĞƌƐ ͖ 
Z ^^W    ZĠƐĞĂƵ Ě͛ ƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ ĚĞ ^ŽŝŶ ĚĞ ^ĂŶƚĠ WƌŝŵĂŝƌĞ ͖ 
Z h     ZĠƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ  ĂƵǆ hƐĠĞƐ  ƉƵƌĠĞƐ ͖ 
Z'     ZĞĐĞŶƐĞŵĞŶƚ 'ĠŶĠƌĂů ĚĞ ů͛ ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ ͖ 
Z'W,    ZĞĐĞŶƐĞŵĞŶƚ 'ĠŶĠƌĂů ĚĞ ůĂ WŽƉƵůĂƚŝŽŶ Ğƚ ĚĞ ů͛,ĂďŝƚĂƚ ͖ 
Z/    ZŝƐƋƵĞ Ě͛/ŶĐĞŶĚŝĞ ͖ 
ZE    ZĞĐŚĂƌŐĞ ĚĞ ůĂ EĂƉƉĞ ͖ 
ZE      ZĞǀĞŶƵ EĂƚŝŽŶĂů  ƌƵƚ  ŝƐƉŽŶŝďůĞ ͖ 
ZE^Y     ZĠƐĞĂƵ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ ^ƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ ĚĞ ůĂ YƵĂůŝƚĠ ĚĞ ů͛ ŝƌ ͖ 
Z^    ZĠƐŝƐƚĂŶĐĞ ă ůĂ ^ĠĐŚĞƌĞƐƐĞ ͖ 
Z^W    ZĠƐĞĂƵ ĚĞ ^ƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ ĚĞƐ WůĂŐĞƐ ͖ 
Z^^>    ZĠƐĞĂƵ ĚĞ ^ƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ ĚĞ ůĂ ^ĂůƵďƌŝƚĠ ĚƵ >ŝƚƚŽƌĂů ͖ 
^ K    ^ƵďƐƚĂŶĐĞƐ  ƉƉĂƵǀƌŝƐƐĂŶƚ ů͛KǌŽŶĞ ͖ 
^ W^d    ^ŽĐŝĠƚĠ Ě͛ ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ Ğƚ ĚĞ WƌŽŵŽƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ^ƚĂƚŝŽŶ ĚĞ dĂŐŚĂǌŽƵƚ ͖ 
^ h    ^ƵƉĞƌĨŝĐŝĞ  ŐƌŝĐŽůĞ hƚŝůĞ ͖ 
^      ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ  ĂƐ  ĂƌďŽŶĞ ͖ 
^ E    ^ĞĐŽŶĚĞ  ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ EĂƚŝŽŶĂůĞ ͖ 
^  h    ^ĐŚĠŵĂ  ŝƌĞĐƚĞƵƌ  ͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ hƌďĂŝŶ ͖ 
^      ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ ĚĞ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ďĂƐ  ĂƌďŽŶĞ ͖ 
^ ^    ^ŽĐŝĠƚĠ ĚĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ^ĂŝĚŝĂ ͖ 
^       ^ĞĐƌĠƚĂƌŝĂƚ Ě͛ ƚĂƚ ĐŚĂƌŐĠ ĚƵ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ƵƌĂďůĞ ͖ 
^/      ^ŝƚĞƐ Ě͛/ŶƚĠƌġƚ  ŝŽůŽŐŝƋƵĞ Ğƚ  ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂů ͖ 
^/     ^ŽĐŝĠƚĠ Ě͛/ŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ  ŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞƐ ͖ 
^/     ^ǇƐƚğŵĞ Ě͛/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ƐƵƌ ů͛ ĂƵ ͖ 
^/Z       ^ǇƐƚğŵĞ Ě͛/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ZĠŐŝŽŶĂů ƐƵƌ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ Ğƚ ůĞ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ƵƌĂďůĞ ͖ 
^E DZs    ^ǇƐƚğŵĞ EĂƚŝŽŶĂů ;DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ͕ ZĞƉŽƌƚŝŶŐ͕ sĠƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶͿ ͖ 
^E d    ^ĐŚĠŵĂ EĂƚŝŽŶĂů Ě͛ ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ ĚƵ dĞƌƌŝƚŽŝƌĞ ͖ 
^E      ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ EĂƚŝŽŶĂů ĚƵ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ƵƌĂďůĞ ͖ 
^E     ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ EĂƚŝŽŶĂůĞ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ͖ 
^E/    ^ǇƐƚğŵĞ EĂƚŝŽŶĂů Ě͛/ŶǀĞŶƚĂŝƌĞ ͖ 
^EZs     ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ EĂƚŝŽŶĂůĞ ĚĞ ZĠĚƵĐƚŝŽŶ Ğƚ ĚĞ sĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ  ĠĐŚĞƚƐ ͖ 
^W E     ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ Ğƚ WůĂŶ Ě͛ ĐƚŝŽŶƐ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ ůĂ  ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ĚƵ DĂƌŽĐ ͖ 
^WE    ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ WŽƌƚƵĂŝƌĞ EĂƚŝŽŶĂů ͖ 
^Z d    ^ĐŚĠŵĂ ZĠŐŝŽŶĂů Ě͛ ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ ĚƵ dĞƌƌŝƚŽŝƌĞ ͖ 
^Z       ^ĐŚĠŵĂƐ ZĠŐŝŽŶĂƵǆ ĚĞ ƉƌĠƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ Ğƚ ĚĞ ůƵƚƚĞ ĐŽŶƚƌĞ ůĞƐ  ŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ ͖ 
^d W    ^ƚĂƚŝŽŶ  ͛ ƉƵƌĂƚŝŽŶ ĚĞƐ  ĂƵǆ hƐĠĞƐ ͖ 
d E    ϯğŵĞ  ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ EĂƚŝŽŶĂůĞ ĚƵ DĂƌŽĐ ă ůĂ  ŽŶǀĞŶƚŝŽŶ  ĂĚƌĞ ĚĞƐ EĂƚŝŽŶƐ hŶŝĞƐ ƐƵƌ ůĞƐ  ŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ 

 ůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ ͖ 
>'s    >ŝŐŶĞ ă 'ƌĂŶĚĞ sŝƚĞƐƐĞ ͖ 
d W  dŽŶŶĞ  ƋƵŝǀĂůĞŶƚ WĞƚƌŽůĞ 
d/Z    dƌĂŶƐŝƚ /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů ZŽƵƚŝĞƌ ͖ 



 

Ϯϲϯ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŶŶĞǆĞƐ 

d/ZW      dƌĂŝƚĠ /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů ƐƵƌ ůĞƐ ZĞƐƐŽƵƌĐĞƐ WŚǇůŽŐĠŶĠƚŝƋƵĞƐ ƉŽƵƌ ů͛ ůŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ Ğƚ ů͛ ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ ͖ 
dWD     dƌğƐ WĞƚŝƚĞƐ͕ WĞƚŝƚĞƐ Ğƚ DŽǇĞŶŶĞƐ  ŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ ͖ 
dE     dĞĐŚŶŽůŽŐǇ EĞĞĚƐ  ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ ͖ 
ds     dĂǆĞ ƐƵƌ ůĂ sĂůĞƵƌ  ũŽƵƚĠĞ ͖ 
h dZ^    hŶŝƚĠƐ Ě͛ ƉƉƵŝ dĞĐŚŶŝƋƵĞ ă ůĂ ZĞĐŚĞƌĐŚĞ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞ ͖ 
h'W    hŶŝƚĠ ĚĞ 'ĞƐƚŝŽŶ ĚƵ WƌŽŐƌĂŵŵĞ ͖ 
hE        ŽŶǀĞŶƚŝŽŶ ĚĞƐ EĂƚŝŽŶƐ hŶŝĞƐ ƐƵƌ ůĂ >ƵƚƚĞ  ŽŶƚƌĞ ůĂ  ĠƐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ͖ 
hE W    WƌŽŐƌĂŵŵĞ ĚĞƐ EĂƚŝŽŶƐ hŶŝĞƐ ƉŽƵƌ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ;WEh Ϳ ͖ 
hE ^ K    KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ EĂƚŝŽŶƐ ƵŶŝĞƐ ƉŽƵƌ ůΖĠĚƵĐĂƚŝŽŶ͕ ůĂ ƐĐŝĞŶĐĞ Ğƚ ůĂ ĐƵůƚƵƌĞ ͖ 
hE/    hŶŝƚĠ EĂƚŝŽŶĂůĞ Ě͛/ŶǀĞŶƚĂŝƌĞ ͖ 
hd  d&    hƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƚĞƌƌĞƐ͕ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ Ě͛ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƚĞƌƌĞƐ Ğƚ ůĂ ĨŽƌġƚ ͖ 
sEZ 
s^s  

 sŽůƵŶƚĂƌǇ EĂƚŝŽŶĂů ZĞǀŝĞǁ ;ĞǆĂŵĞŶ ŶĂƚŝŽŶĂů ǀŽůŽŶƚĂŝƌĞ ĚĂŶƐ ůĞ ĐĂĚƌĞ ĚĞ ůĂ ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ K  Ϳ 
sĂůĞƵƌ ^ƚĂƚŝƐƚŝƋƵĞ ĚĞ ůĂ sŝĞ ͖ 

t &    tŽƌůĚ  ŽŵƉĞƚŝƚŝǀĞŶĞƐƐ /ŶĚĞǆ ͖ 
tt&    tŽƌůĚ tŝĚĞ &ƵŶĚ ĨŽƌ EĂƚƵƌĞ ͖ 
�      �ŽŶĞ  ůĠ ƉŽƵƌ ůĂ ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ͖ 
�    �ŽŶĞ  ĐŽŶŽŵŝƋƵĞ  ǆĐůƵƐŝǀĞ 
�/W    �ŽŶĞƐ /ŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ ƉŽƵƌ ůĞƐ WůĂŶƚĞƐ͘ 
   
 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / Ϯϲϰ 

 ŶŶĞǆĞƐ   

>ŝƐƚĞƐ ĚĞƐ &ŝŐƵƌĞƐͲdĂďůĞĂƵǆͲ 
 ĂƌƚĞƐͲWŚŽƚŽƐͲ ŶĐĂĚƌĠƐ 

 

>ŝƐƚĞ ĚĞƐ &ŝŐƵƌĞƐ 
&ŝŐƵƌĞ ϭ͗ ^ƚƌƵĐƚƵƌĞ ĚƵ Z  Dϰ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϯ 
&ŝŐƵƌĞ Ϯ ͗ >ĞƐ ϭϳ KďũĞĐƚŝĨƐ ĚĞ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ƵƌĂďůĞ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϴ 
&ŝŐƵƌĞ ϯ ͗ ,ŝƐƚŽƌŝƋƵĞ ĚĞƐ ĠǀĠŶĞŵĞŶƚƐ Ğƚ ĂǀĂŶĐĠĞƐ ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂƵǆ Ğƚ ŶĂƚŝŽŶĂƵǆ ĞŶƚƌĞ ϮϬϭϱ Ğƚ ϮϬϮϬ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϵ 
&ŝŐƵƌĞ ϰ ͗ ^ĐŚĠŵĂ ĚĞ ů͛ĂƉƉƌŽĐŚĞ Ě͛ĂŶĂůǇƐĞ  W^/Z ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϬ 
&ŝŐƵƌĞ ϱ ͗ dŚĠŵĂƚŝƋƵĞƐ ƚƌĂŝƚĠĞƐ ĚĂŶƐ ůĞ Z  Dϰ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϭ 
&ŝŐƵƌĞ ϲ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ Ğƚ ĚƵ ƚĂƵǆ ĚΖĂĐĐƌŽŝƐƐĞŵĞŶƚ ĞŶƚƌĞ ϮϬϭϰ Ğƚ ϮϬϭϵ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϵ 
&ŝŐƵƌĞ ϳ ͗  ŽŵƉŽƐĂŶƚĞƐ ĚƵ ƉƌĞŵŝĞƌ ĚŝǀŝĚĞŶĚĞ ĚĠŵŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ ĚƵ DĂƌŽĐ ;ϭϵϲϬсϭϬϬйͿ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϮϬ 
&ŝŐƵƌĞ ϴ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚƵ ƚĂƵǆ ĞŶ й ĚĞ ƐĐŽůĂƌŝƐĂƚŝŽŶ ĚƵ ĐǇĐůĞ ƉƌŝŵĂŝƌĞ Ğƚ ĚƵ ĐǇĐůĞ ƐĞĐŽŶĚĂŝƌĞ ĐŽůůĠŐŝĂů ĞŶƚƌĞ ϮϬϬϯ Ğƚ 
ϮϬϭϴ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϭ 
&ŝŐƵƌĞ ϵ ͗ /ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ ĚΖĂĐĐğƐ ĚĞ ůĂ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ĂƵǆ ƐŽŝŶƐ ĚĞ ƐĂŶƚĠ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϭ 
&ŝŐƵƌĞ ϭϬ ͗ DŽďŝůŝƚĠ ĚĞƐ ĐŚƀŵĞƵƌƐ ϭϱͲϲϬ ĂŶƐ ;ĞŶ йͿ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϮϮ 
&ŝŐƵƌĞ ϭϭ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚĞƐ ŵĠŶĂŐĞƐ ĚŝƐƉŽƐĂŶƚ ĚĞƐ ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚƐ ĚĞ ďĂƐĞ ĚĂŶƐ ůĞ ůŽŐĞŵĞŶƚ ;ĞŶ йͿ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϮϮ 
&ŝŐƵƌĞ ϭϮ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚƵ ƚĂƵǆ ĚĞ ƉĂƵǀƌĞƚĠ ƐĞůŽŶ ůĞƵƌ ĨŽƌŵĞ ĞŶƚƌĞ ϮϬϭϮ Ğƚ ϮϬϭϳ ;ĞŶ йͿ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϮϮ 
&ŝŐƵƌĞ ϭϯ ͗ WĞƌƚĞƐ ĞŶ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ,ƵŵĂŝŶ ĚƵĞƐ ĂƵǆ /ŶĠŐĂůŝƚĠƐ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϯ 
&ŝŐƵƌĞ ϭϰ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ĐƌŽŝƐƐĂŶĐĞ ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ ;ĞŶ DD ŚƐͿ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϰ 
&ŝŐƵƌĞ ϭϱ ͗  ŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ ĚĞƐ ƐĞĐƚĞƵƌƐ ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ ă ůĂ ǀĂůĞƵƌ ĂũŽƵƚĠĞ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϰ 
&ŝŐƵƌĞ ϭϲ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚĞ ů͛ĞŶĚĞƚƚĞŵĞŶƚ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϱ 
&ŝŐƵƌĞ ϭϳ ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ǀĂůĞƵƌ ĂũŽƵƚĠĞ ƐĞĐŽŶĚĂŝƌĞ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϱ 
&ŝŐƵƌĞ ϭϴ ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ǀĂůĞƵƌ ĂũŽƵƚĠĞ ƚĞƌƚŝĂŝƌĞ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϲ 
&ŝŐƵƌĞ ϭϵ ͗  ŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ ĚĞƐ ƐĞĐƚĞƵƌƐ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞůƐ ĂƵ W/  ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϲ 
&ŝŐƵƌĞ ϮϬ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ ĂŶŶƵĞůůĞ Ğƚ ůĂ ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ ƉĂƌ ŚĂďŝƚĂŶƚ ĞŶƚƌĞ 
ϮϬϭϬ Ğƚ ϮϬϭϴ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϲ 
&ŝŐƵƌĞ Ϯϭ ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ^ h ƐĞůŽŶ ůĞ ƚǇƉĞ ĚΖƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϳ 
&ŝŐƵƌĞ ϮϮ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĂƋƵĂĐŽůĞ ĞŶ ƚŽŶŶĂŐĞ ƉĂƌ ĞƐƉğĐĞ ĞŶƚƌĞ ϮϬϭϬ Ğƚ ϮϬϭϲ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϴ 
&ŝŐƵƌĞ Ϯϯ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚĞƐ ŶƵŝƚĠĞƐ ƚŽƵƌŝƐƚŝƋƵĞƐ ĚĂŶƐ ůĞƐ ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ ĐůĂƐƐĠƐ ;ĞŶ ŵŝůůŝĞƌƐͿ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϵ 
&ŝŐƵƌĞ Ϯϰ ͗  ŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ ĚĞƐ ƌĠŐŝŽŶƐ ĚĂŶƐ ůĂ ĐƌĠĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƌŝĐŚĞƐƐĞƐ ƉĂƌ ŚĂďŝƚĂŶƚͲW/ ͬŚĂďŝƚĂŶƚ ; ŚƐͿ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϯϬ 
&ŝŐƵƌĞ Ϯϱ ͗ WĂƌƚ ĚĞƐ ZĠŐŝŽŶƐ ĚĂŶƐ ůĞ W/  ;ϮϬϬϭͲϮϬϭϲͿ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϯϮ 
&ŝŐƵƌĞ Ϯϲ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚƵ ĚĠĨŝĐŝƚ ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞ ĂƵ DĂƌŽĐ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϯϰ 
&ŝŐƵƌĞ Ϯϳ ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ĚĞ ůΖĞŵƉƌĞŝŶƚĞ ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞ ƉĂƌ ƐĞĐƚĞƵƌ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϯϱ 
&ŝŐƵƌĞ Ϯϴ ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ĚĞŵĂŶĚĞ ĞŶ  ĂƵ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϰϭ 
&ŝŐƵƌĞ Ϯϵ ͗ WƌŽũĞĐƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ĚĞŵĂŶĚĞ ĞŶ   W/d ;DŵϯͿ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϰϮ 
&ŝŐƵƌĞ ϯϬ  ͗ dĂƵǆ ĚĞ ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ ŝƌƌŝŐƵĠĞ ƉĂƌ ŵŽĚĞ ĚΖŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϰϮ 
&ŝŐƵƌĞ ϯϭ͗ WƌŽũĞĐƚŝŽŶƐ ĨƵƚƵƌĞƐ ĚƵ ĐůŝŵĂƚ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϰϰ 
&ŝŐƵƌĞ ϯϮ ͗  ŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ Ě͛ĞŶŐƌĂŝƐ ƉĂƌ ŶƵƚƌŝŵĞŶƚ ϮϬϭϬ ǀƐ͘ ĞƐƚŝŵĂƚŝŽŶ ϮϬϮϬ ĞŶ <ƚ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϰϱ 
&ŝŐƵƌĞ ϯϯ ͗  ŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƉĞƐƚŝĐŝĚĞƐ ƉĂƌ ďĂƐƐŝŶ ŚǇĚƌĂƵůŝƋƵĞ ;ĞŶ ƚŽŶŶĞƐͿ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϰϱ 
&ŝŐƵƌĞ ϯϰ ͗ sŽůƵŵĞ ƉŽƚĞŶƚŝĞů ĚĞƐ ĞĂƵǆ ƵƐĠĞƐ͕ ƉƌŽĚƵŝƚ ƉĂƌ ůĞƐ ĐĞŶƚƌĞƐ ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ ƉĂƌ ůĞ WE  ;ĞŶ DŵϯͿ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϰϳ 
&ŝŐƵƌĞ ϯϱ ͗ WƌĠǀŝƐŝŽŶƐ ĚĞƐ ďĞƐŽŝŶƐ ĞŶ ĞĂƵ ĚƵ ŐƌŽƵƉĞ K W ĞŶ Dŵϯ ͬĂŶ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϰϴ 
&ŝŐƵƌĞ ϯϲ͗  ƉƉŽƌƚ ĚΖĞĂƵ ĚĞ ƐƵƌĨĂĐĞ ƉĂƌ  ĂƐƐŝŶ ,ǇĚƌĂƵůŝƋƵĞ ;DŵϯͬĂŶͿ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϱϭ 
&ŝŐƵƌĞ ϯϳ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚĞƐ ĐĂƉĂĐŝƚĠƐ ĚĞ ƐƚŽĐŬĂŐĞ ĞŶ Dŵϯ Ğƚ ĚƵ ŶŽŵďƌĞ ĚĞƐ ďĂƌƌĂŐĞƐ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϱϭ 
&ŝŐƵƌĞ ϯϴ ͗  ,ŝƐƚŽƌŝƋƵĞ ƉŝĠǌŽŵĠƚƌŝƋƵĞ ĚĞ ůĂ ŶĂƉƉĞ &ğƐ DĞŬŶğƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϱϮ 
&ŝŐƵƌĞ ϯϵ ͗  ĂƉĂĐŝƚĠ ĚĞ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĞŶ ĞĂƵ ƉŽƚĂďůĞ ĞŶ Dŵϯ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϱϯ 



 

Ϯϲϱ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŶŶĞǆĞƐ 

&ŝŐƵƌĞ ϰϬ ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ĚĞƐ ƚǇƉĞƐ ĚĞ ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚƐ ƉĂƌ ĐĂƉĂĐŝƚĠ Ğƚ ƉĂƌ ŶŽŵďƌĞ ĚĞ ^d W ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϱϯ 
&ŝŐƵƌĞ ϰϭ ͗ sŽůƵŵĞ ƉŽƚĞŶƚŝĞů Ğƚ ǀŽůƵŵĞ ƌĠƵƚŝůŝƐĂďůĞ Ě͛ĞĂƵǆ ƵƐĠĞƐ ƉĂƌ ƌĠŐŝŽŶ ă ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ ϮϬϰϬ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϱϯ 
&ŝŐƵƌĞ ϰϮ ͗ ^ƵƉĞƌĨŝĐŝĞƐ ƐƵƐĐĞƉƚŝďůĞƐ Ě͛ġƚƌĞ ŝƌƌŝŐƵĠĞƐ͕ ƉĂƌ ůĞƐ ĞĂƵǆ ƵƐĠĞƐ ƌĠƵƚŝůŝƐĂďůĞƐ ĚĞƐ ĐĞŶƚƌĞƐ ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ ƉĂƌ ůĞ 
WE  ƉĂƌ ƚǇƉĞ Ě͛ƵƐĂŐĞ ;ĞŶ ŚĂͿ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϱϰ 
&ŝŐƵƌĞ ϰϯ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĂŶŶƵĞůůĞ ĚĞ ůĂ ƉƵŝƐƐĂŶĐĞ ŚǇĚƌŽĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ ŝŶƐƚĂůůĠĞ ;ĞŶ DtŚͿ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ŶĂƚŝŽŶĂů ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϱϱ 
&ŝŐƵƌĞ ϰϰ ͗ WƌŝŶĐŝƉĂƵǆ ůŝĞŶƐ ĞŶƚƌĞ ůĞƐ ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ͕ ůĂ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ Ğƚ ůĞƐ ŝŵƉĂĐƚƐ ĚƵ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ ĂƚŵŽƐƉŚĠƌŝƋƵĞ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϲϴ 
&ŝŐƵƌĞ ϰϱ ͗ WƌŽĚƵĐƚŝŽŶ Ě͛ĠůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ ƉĂƌ ƐŽƵƌĐĞ ĚƵƌĂŶƚ ůĂ ƉĠƌŝŽĚĞ ϭϵϵϬͲϮϬϭϳ ;ĞŶ 'tŚͿ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϲϵ 
&ŝŐƵƌĞ ϰϲ ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ĚĞŵĂŶĚĞ ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ ƉĂƌ ƐĞĐƚĞƵƌ ĞŶ ϮϬϭϳ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϳϬ 
&ŝŐƵƌĞ ϰϳ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚƵ ƉĂƌĐ ĂƵƚŽŵŽďŝůĞ ĚƵ DĂƌŽĐ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϳϬ 
&ŝŐƵƌĞ ϰϴ ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ƌĠŐŝŽŶĂůĞ ĚƵ ƉĂƌĐ ĞŶ ĐŝƌĐƵůĂƚŝŽŶ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϳϭ 
&ŝŐƵƌĞ ϰϵ ͗  ŵŝƐƐŝŽŶƐ ĚƵ ƐĞĐƚĞƵƌ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞů ĞŶ ϮϬϭϰ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϳϮ 
&ŝŐƵƌĞ ϱϬ͗ /ŵƉŽƌƚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƉƌŽĚƵŝƚƐ ƉŚǇƚŽƐĂŶŝƚĂŝƌĞƐ ĞŶƚƌĞ ϭϵϵϴ Ğƚ ϮϬϭϰ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϳϯ 
&ŝŐƵƌĞ ϱϭ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚĞ ůΖ/ŶĚŝĐĞ ĚĞ ůĂ YƵĂůŝƚĠ ĚĞ ůΖ ŝƌ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞƐ ƐƚĂƚŝŽŶƐ ĚĞ :ĂŵĂĂ >ĂĨŶĂ͕ <ŚŽƵƌŝďŐĂ Ğƚ ^ĞƚƚĂƚ ϳϲ 
&ŝŐƵƌĞ ϱϮ ͗ /ŶĚŝĐĞ ĚĞ ůĂ YƵĂůŝƚĠ ĚĞ ůΖ ŝƌ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ ůĂ ƐƚĂƚŝŽŶ �ĞƌŬƚŽƵŶŝ ă  ĂƐĂďůĂŶĐĂ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϳϳ 
&ŝŐƵƌĞ ϱϯ ͗ /ŶĚŝĐĞ ĚĞ ůĂ YƵĂůŝƚĠ ĚĞ ůΖ ŝƌ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ ůĂ ƐƚĂƚŝŽŶ ,ĂǇ ^ŝŬĂŬǇŶĞ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϳϳ 
&ŝŐƵƌĞ ϱϰ ͗ /ŶĚŝĐĞ ĚĞ ůĂ YƵĂůŝƚĠ ĚĞ ůΖ ŝƌ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ ůĂ ƐƚĂƚŝŽŶ ĚĞ  ĞŶƐůŝŵĂŶĞ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϳϳ 
&ŝŐƵƌĞ ϱϱ͗  ǆĞŵƉůĞ ĚĞ ŵĂŶƋƵĞƐ ĚĞ ĚŽŶŶĠĞƐ ƉŽƵƌ ů͛ĂŶĂůǇƐĞ ĚĞ ů͛ĠǀŽůƵƚŝŽŶ ĚƵ /Y  ;ĐĂƐ ĚĞ ůĂ ǀŝůůĞ ĚĞ &ğƐͿ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϳϳ 
&ŝŐƵƌĞ ϱϲ͗ DŽƌƚĂůŝƚĠ ĚƵĞ ă ů͛Ăŝƌ ŝŶƚĠƌŝĞƵƌ͕ ƉĂƌ ŐƌŽƵƉĞ Ě͛ąŐĞ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϳϵ 
&ŝŐƵƌĞ ϱϳ ͗  ĂĚƌĞ ĚΖĂĐƚŝŽŶ ƉŽƵƌ ůĂ ƉƌĞƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ ůΖĂŝƌ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϴϮ 
&ŝŐƵƌĞ ϱϴ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ Ğƚ ƉƌŽũĞĐƚŝŽŶƐ ĚΖĠůĂƌŐŝƐƐĞŵĞŶƚ ĚƵ ZE^Y  ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϴϯ 
&ŝŐƵƌĞ ϱϵ ͗ /ŶƚĞƌĐŽŶŶĞǆŝŽŶƐ ĞŶƚƌĞ ůĞƐ ĐŽŵƉŽƐĂŶƚĞƐ ĚĞƐ ƐĞƌǀŝĐĞƐ ĠĐŽƐǇƐƚĠŵŝƋƵĞƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϵϭ 
&ŝŐƵƌĞ ϲϬ ͗ WƌŽƉŽƌƚŝŽŶ ĚΖĞƐƉğĐĞƐ ĚĞ ůĂ ůŝƐƚĞ ƌŽƵŐĞ ĚĞ ů͛h/ E ĐŽŵƉŝůĠĞ ƉŽƵƌ ůĞ DĂƌŽĐ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϬϬ 
&ŝŐƵƌĞ ϲϭ ͗  WƌĠǀŝƐŝŽŶ ĚƵ ƚĂƵǆ ĚĞ ĚŝƐƉĂƌŝƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ĨůŽƌĞ ĂƵ DĂƌŽĐ ă ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ ϮϬϱϬ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϬϭ 
&ŝŐƵƌĞ ϲϮ ͗ ^ƉŝƌĂůĞ ĚĞ ůĂ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ ĞŶŐĞŶĚƌĠĞ Ğƚ ĞŶƚƌĂŠŶĠĞ ƉĂƌ ůĂ ƉĂƵǀƌĞƚĠ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϬϭ 
&ŝŐƵƌĞ ϲϯ ͗  ŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ ĚĞƐ ƚĞƌƌĂŝŶƐ ĨŽƌĞƐƚŝĞƌƐ ĂƵ DĂƌŽĐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϬϯ 
&ŝŐƵƌĞ ϲϰ ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ĚĞƐ ĞƐƐĞŶĐĞƐ ĚƵ ĚŽŵĂŝŶĞ ĨŽƌĞƐƚŝĞƌ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϬϰ 
&ŝŐƵƌĞ ϲϱ ͗ ͗ YƵĂŶƚŝƚĠ ĚĞ ďŽŝƐ ůĠŐĂůĞŵĞŶƚ ƉƌĠůĞǀĠ ĞŶ ŵϯ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϬϳ 
&ŝŐƵƌĞ ϲϲ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ ŵŽǇĞŶŶĞ ŝŶĐĞŶĚŝĠĞ ĚĞƐ ĨŽƌġƚ ĂƵ DĂƌŽĐ ;ĞŶ ŚĂͿ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϬϴ 
&ŝŐƵƌĞ ϲϳ ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĚĞƐ W D ƐĂŝƐŽŶ ϮϬϭϮͲϮϬϭϱ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϭϮ 
&ŝŐƵƌĞ ϲϴ ͗ WƌŽŐƌğƐ ĂĐĐŽŵƉůŝƐ ĚĂŶƐ ůĂ ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ KďũĞĐƚŝĨƐ KƉĠƌĂƚŝŽŶŶĞůƐ EĂƚŝŽŶĂƵǆ ĚĞ ůĂ ^W E  ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϮϮ 
&ŝŐƵƌĞ ϲϵ ͗  ǆĞƐ ĚĞ ůĂ ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ &ŽƌġƚƐ ĚƵ DĂƌŽĐ ϮϬϮϬͲϮϬϯϬ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϮϯ 
&ŝŐƵƌĞ ϳϬ ͗  ǆĞƐ ĚĞ ůĂ ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ ŶĂƚŝŽŶĂůĞ ĚĞƐ ǌŽŶĞƐ ŚƵŵŝĚĞƐ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϮϰ 
&ŝŐƵƌĞ ϳϭ ͗  ĨĨŽƌƚ ĚĞ ƌĞďŽŝƐĞŵĞŶƚ ĞŶ ŚĂ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϮϰ 
&ŝŐƵƌĞ ϳϮ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ^ƵƉĞƌĨŝĐŝĞ &ŽƌĞƐƚŝğƌĞ  ŵĠŶĂŐĠĞ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϮϱ 
&ŝŐƵƌĞ ϳϯ ͗ sĞŶƚŝůĂƚŝŽŶ ĚƵ ŶŽŵďƌĞ Ě͛ƵŶŝƚĠƐ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞƐ ƐĞůŽŶ ůĞƐ ƌĠŐŝŽŶƐ ůŝƚƚŽƌĂůĞƐ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϯϭ 
&ŝŐƵƌĞ ϳϰ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ŚĂůŝĞƵƚŝƋƵĞ ŶĂƚŝŽŶĂůĞ ĞŶƚƌĞ ϮϬϭϬ Ğƚ ϮϬϭϴ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϯϭ 
&ŝŐƵƌĞ ϳϱ ͗ ^ƚƌƵĐƚƵƌĞ ĚĞ ůĂ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ŚĂůŝĞƵƚŝƋƵĞ ƉĂƌ ƚǇƉĞ ĚĞ ƉġĐŚĞ ĞŶ ϮϬϭϴ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϯϭ 
&ŝŐƵƌĞ ϳϲ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚƵ ƚƌĂĨŝĐ ŐůŽďĂů ϮϬϬϴͲϮϬϭϴ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϯϯ 
&ŝŐƵƌĞ ϳϳ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ĨůŽƌĞ ŵĂƌŝŶĞ ƐƵƌ ůĞƐ ĚĞƵǆ ĨĂĕĂĚĞƐ ŵĂƌŝƚŝŵĞƐ ĚƵ ZŽǇĂƵŵĞ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϯϴ 
&ŝŐƵƌĞ ϳϴ͗ WƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĚĞ ƐĂƌĚŝŶĞƐ ƉĂƌ ǌŽŶĞ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϯϵ 
&ŝŐƵƌĞ ϳϵ ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ŵŽƌƉŚŽůŽŐŝƋƵĞ ĚƵ  WD DĂƌŽĐĂŝŶ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϯϵ 
&ŝŐƵƌĞ ϴϬ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ YƵĂůŝƚĠ ŚǇŐŝĠŶŝƋƵĞ ĚĞƐ ĞĂƵǆ ĚĞ ďĂŝŐŶĂĚĞ ĞŶ ŶŽŵďƌĞ ĚĞ ƐƚĂƚŝŽŶƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϰϬ 
&ŝŐƵƌĞ ϴϭ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ĂŶŶƵĞůůĞ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ŵĂƌŝŶƐ ĐŽůůĞĐƚĠƐ ƉĂƌ ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ ă ů͛ĠĐŚĞůůĞ ŶĂƚŝŽŶĂůĞ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϰϬ 
&ŝŐƵƌĞ ϴϮ͗  ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ ĚĞ ƐĂƵǀĞŐĂƌĚĞ Ğƚ ĚĞ ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ĚƵ  ŽŵĂŝŶĞ WƵďůŝĐ DĂƌŝƚŝŵĞ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϱϯ 
&ŝŐƵƌĞ ϴϯ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚƵ ƚĂƵǆ Ě͛ƵƌďĂŶŝƐĂƚŝŽŶ ĞŶƚƌĞ ϮϬϬϴ Ğƚ ϮϬϭϴ ;ĞŶ йͿ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϲϬ 
&ŝŐƵƌĞ ϴϰ ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ĚĞƐ ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ ŵĂƚĠƌŝĂƵǆ ĚĞ ĐĂƌƌŝğƌĞƐ ĞŶ ϮϬϭϳ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϲϭ 
&ŝŐƵƌĞ ϴϱ ͗ WƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ŵŝŶĞƐ ƉĂƌ ŵŝŶĞƌĂŝ ;ĞŶ ƚŽŶŶĞƐͿ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϲϭ 
&ŝŐƵƌĞ ϴϲ ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ĚĞƐ ĞŶŐƌĂŝƐ ƵƚŝůŝƐĠƐ ĞŶ ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ ĞŶ ϮϬϭϯ ;ǆϭϬϬϬ ƚͿ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϲϮ 
&ŝŐƵƌĞ ϴϳ ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ^ h ƐĞůŽŶ ůĞ ƚǇƉĞ Ě͛ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϲϴ 
&ŝŐƵƌĞ ϴϴ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ ƉƌŽĚƵŝƚƐ ĂŐƌŝĐŽůĞƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϲϴ 
&ŝŐƵƌĞ ϴϵ ͗ ^ĞŶƐŝďŝůŝƚĠ ă ůĂ ĚĠƐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĂƵ DĂƌŽĐ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϲϵ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / Ϯϲϲ 

 ŶŶĞǆĞƐ   

&ŝŐƵƌĞ ϵϬ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚƵ W/   ;ĞŶ DD ŚƐͿ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϳϮ 
&ŝŐƵƌĞ ϵϭ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĞǆƉŽƌƚĂƚŝŽŶƐ ĚƵ ƐĞĐƚĞƵƌ ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ Ğƚ ĂŐƌŽͲĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϳϮ 
&ŝŐƵƌĞ ϵϮ ͗  ŶǀĂƐĞŵĞŶƚ ĚƵ ďĂƌƌĂŐĞ EĂŬŚůĂ ĞŶƚƌĞ ϮϬϬϰ Ğƚ ϮϬϬϵ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϳϰ 
&ŝŐƵƌĞ ϵϯ ͗  ĐĂƌƚ ĞŶ Σ  ƉĂƌ ƌĂƉƉŽƌƚ ă ůĂ ŶŽƌŵĂůĞ ĚĞ ůĂ ƚĞŵƉĠƌĂƚƵƌĞ ŵŽǇĞŶŶĞ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ ůĂ ǀŝůůĞ ĚĞ dĂǌĂ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϴϲ 
&ŝŐƵƌĞ ϵϰ ͗ /ŵƉĂĐƚ ĚƵ    ƐƵƌ ůĂ ĨŽƌġƚ ĚĞ DąĂŵŽƵƌĂ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϴϵ 
&ŝŐƵƌĞ ϵϱ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚĞƐ ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞƐ  ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ ĂƵ DĂƌŽĐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϵϭ 
&ŝŐƵƌĞ ϵϲ ͗ ^ĐŚĠŵĂ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞů ǀĂůŝĚĠ ĚƵ ^E/Ͳ' ^ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϵϮ 
&ŝŐƵƌĞ ϵϳ ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ĚĞƐ ' ^ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϵϯ 
&ŝŐƵƌĞ ϵϴ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚĞƐ ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ ĚĞ ' ^ ƉĂƌ ƐŽƵƌĐĞ ĞŶƚƌĞ ϮϬϭϬ Ğƚ ϮϬϭϴ ;ĞŶ 'Ő ĞƋ KϮͿ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϵϯ 
&ŝŐƵƌĞ ϵϵ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ĚĞƐ ƉƌŽũĞƚƐ Ě͛ĂƚƚĠŶƵĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ ĚĞƐ ' ^ ŚŽƌŝǌŽŶ ϮϬϮϬͲϮϬϯϬ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϵϰ 
&ŝŐƵƌĞ ϭϬϬ͗ >ĞƐ ĐŝŶƋ E D  ĚĠǀĞůŽƉƉĠĞƐ ĂƵ DĂƌŽĐ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϵϱ 
&ŝŐƵƌĞ ϭϬϭ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ ĠƋƵŝƉĠĞ ĞŶ ' ă ' ;DŝŶŝƐƚğƌĞ ĚĞ ů͛ ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͕ ϮϬϭϵͿ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϵϲ 
&ŝŐƵƌĞ ϭϬϮ ͗ ^ĐĠŶĂƌŝŽƐ ĚĞ ů͛ĞĨĨŽƌƚ Ě͛ĂƚƚĠŶƵĂƚŝŽŶ ĂƚƚĞŶĚƵ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϵϵ 
&ŝŐƵƌĞ ϭϬϯ ͗  ĞƐŽŝŶ ĞŶ ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ƉƌŽũĞƚƐ ĚĞ ůĂ   E ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϮϬϬ 
&ŝŐƵƌĞ ϭϬϰ͗  ǆĞƐ ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ ĚĞ ů͛ĞŶũĞƵ ϰ ĚĞ ůĂ ^E   ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϮϬϰ 
&ŝŐƵƌĞ ϭϬϱ ͗  ŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ ŵŽǇĞŶŶĞ ƉŚǇƐŝƋƵĞ ĚĞƐ  D  ĂƵ DĂƌŽĐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϭϰ 
&ŝŐƵƌĞ ϭϬϲ ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ĚĞƐ ƋƵĂŶƚŝƚĠƐ ĚĞƐ  DW ĂƵ DĂƌŽĐ ƉĂƌ ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϭϳ 
&ŝŐƵƌĞ ϭϬϳ ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ƉĂƌ ƐĞĐƚĞƵƌƐ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůƐ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ŶĂƚŝŽŶĂů ĞŶ ϮϬϭϱ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϭϴ 
&ŝŐƵƌĞ ϭϬϴ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚƵ ŐŝƐĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ      ĂƵ DĂƌŽĐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϭϵ 
&ŝŐƵƌĞ ϭϬϵ ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ƌĠŐŝŽŶĂůĞ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ĚĞƐ ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚƐ ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞƐ Ğƚ ĠůĞĐƚƌŽŶŝƋƵĞƐ ;ƚͬĂŶͿ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϭϵ 
&ŝŐƵƌĞ ϭϭϬ ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ƌĠŐŝŽŶĂůĞ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ĚĂŶŐĞƌĞƵǆ ƉĂƌ ĨŝůŝğƌĞ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϭϵ 
&ŝŐƵƌĞ ϭϭϭ ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ĚĞƐ ĂĐƚŝŽŶƐ ƉŚĂƌĞƐ ƌĠĂůŝƐĠĞƐ ƉĂƌ K   ĚĞƉƵŝƐ ϮϬϭϱ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϰϱ 
&ŝŐƵƌĞ ϭϭϮ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚƵ ŶŽŵďƌĞ ĚĞ ǀĠŚŝĐƵůĞƐ ĚΖŽĐĐĂƐŝŽŶ ŝŵƉŽƌƚĠƐ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϰϳ 
&ŝŐƵƌĞ ϭϭϯ ͗ ZĞůĂƚŝŽŶ ĞŶƚƌĞ ůĂ ĐŽŵƉƚĂďŝůŝƚĠ ŶĂƚŝŽŶĂůĞ Ğƚ ůĂ ĐŽŵƉƚĂďŝůŝƚĠ ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϰϵ 
&ŝŐƵƌĞ ϭϭϰ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ĚĞƐ ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƐ ƐĞůŽŶ ůĞ ĚŽŵĂŝŶĞ ĚΖŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϮϱϮ 
&ŝŐƵƌĞ ϭϭϱ͗  ƚĂƚ ĚĞƐ >ŝŵŝƚĞƐ WůĂŶĠƚĂŝƌĞƐ ƐĞůŽŶ ůĞ DŽĚğůĞ ĚĞ ϮϬϭϱ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϱϯ 



 

Ϯϲϳ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŶŶĞǆĞƐ 

>ŝƐƚĞ ĚĞƐ dĂďůĞĂƵǆ 
dĂďůĞĂƵ ϭ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ƵƌďĂŝŶĞ Ğƚ ƌƵƌĂůĞ ;ǆϭϬϬϬͿ ĞŶƚƌĞ ϮϬϭϰ Ğƚ ϮϬϭϴ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϵ 
dĂďůĞĂƵ Ϯ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚĞƐ ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ ĚΖąŐĞ ĞŶ ƉŽƵƌĐĞŶƚĂŐĞ ĚĞƐ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϵ 
dĂďůĞĂƵ ϯ ͗  ŵƉůŽŝƐ ĐƌĠĠƐ ĚĂŶƐ ůĞ ĚŽŵĂŝŶĞ ĚĞ ůΖŝŶĚƵƐƚƌŝĞ ĞŶƚƌĞ ϮϬϭϰ Ğƚ ϮϬϭϴ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϳ 
dĂďůĞĂƵ ϰ ͗  ŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ ĚƵ ƌĠƐĞĂƵ ƌŽƵƚŝĞƌ ŵĂƌŽĐĂŝŶ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϯϬ 
dĂďůĞĂƵ ϱ ͗  ŽƸƚ ĚĞ  ĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞ ů͛ ŶǀƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĂƵ DĂƌŽĐ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϯϯ 
dĂďůĞĂƵ ϲ ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ĚĞŵĂŶĚĞ ĞŶ   W/d ĞŶ ϮϬϮϬ ƉĂƌ  , ;DŵϯͬĂŶͿ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϰϭ 
dĂďůĞĂƵ ϳ ͗  ĂƉĂĐŝƚĠ ƉĞƌĚƵĞ ƉĂƌ ĞŶǀĂƐĞŵĞŶƚ ƉĂƌ  , ;DŵϯͿ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϰϯ 
dĂďůĞĂƵ ϴ ͗ YƵĂůŝƚĠ ĚĞ ƋƵĞůƋƵĞƐ ĞĂƵǆ ƐŽƵƚĞƌƌĂŝŶĞƐ ƐĂƵŵąƚƌĞƐ ĂƵ DĂƌŽĐ ϭϳϲ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϰϰ 
dĂďůĞĂƵ ϵ ͗ WƌĞƐƐŝŽŶƐ ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ ƐƵƌ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ ů͛ĞĂƵ ůŝĠĞƐ ă ů͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ ƐĞůŽŶ ůĞƐ ďĂƐƐŝŶƐ ŚǇĚƌĂƵůŝƋƵĞƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϰϲ 
dĂďůĞĂƵ ϭϬ ͗  ŝůĂŶ ĚĞ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ƉĂƌ ƉĞƐƚŝĐŝĚĞƐ ;ƌƵŝƐƐĞůůĞŵĞŶƚ Ğƚ ůŝǆŝǀŝĂƚŝŽŶͿ ƉĂƌ ďĂƐƐŝŶ ŚǇĚƌĂƵůŝƋƵĞ ĞŶ ƚͬĂŶ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϰϲ 
dĂďůĞĂƵ ϭϭ ͗  ƚĂƚ Ě͛ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĞŶ ĞĂƵ ƐŽƵƚĞƌƌĂŝŶĞ ƉĂƌ  , ;DŵϯͬĂŶͿ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϱϮ 
dĂďůĞĂƵ ϭϮ ͗ WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ ĚĞƐ ƵƐŝŶĞƐ ŚǇĚƌŽĠůĞĐƚƌŝƋƵĞƐ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϱϱ 
dĂďůĞĂƵ ϭϯ ͗  ůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ ŶĂƉƉĞƐ ƉŚƌĠĂƚŝƋƵĞƐ ƐĞůŽŶ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ŐůŽďĂůĞ ĚĞ ů͛ĞĂƵ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϱϲ 
dĂďůĞĂƵ ϭϰ ͗ WƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ ŝŶŽŶĚĂƚŝŽŶƐ ĂƵ DĂƌŽĐ ;ϭϵϵϱͲϮϬϭϱͿ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϱϴ 
dĂďůĞĂƵ ϭϱ ͗ ^ŽƵƐͲĐŽƸƚƐ ĚĞ ůĂ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĞŶ ĞĂƵ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϱϴ 
dĂďůĞĂƵ ϭϲ ͗  ĞƌƚĂŝŶĞƐ ĐŽŵƉŽƐĂŶƚĞƐ ĐŚŝŵŝƋƵĞƐ ĂƚŵŽƐƉŚĠƌŝƋƵĞƐ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϳϱ 
dĂďůĞĂƵ ϭϳ ͗ ^ĞƵŝůƐ ĚΖŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ĚƵ WƵďůŝĐ ƌĞůĂƚŝĨ ă ůĂ ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ ĚĞ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ ůΖĂŝƌ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϳϲ 
dĂďůĞĂƵ ϭϴ ͗ EŽŵďƌĞ Ě͛ĂĚŵŝƐƐŝŽŶƐ ĂƵǆ ƵƌŐĞŶĐĞƐ Ğƚ ĞŶƚƌĞ EŽǀ͘ ϮϬϭϭͲ KĐƚ͘ ϮϬϭϯ͕ 'ƌĂŶĚ  ĂƐĂďůĂŶĐĂ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϳϴ 
dĂďůĞĂƵ ϭϵ ͗  ŽƸƚƐ ĚĞ ůĂ ŵŽƌƚĂůŝƚĠ Ğƚ ŵŽƌďŝĚŝƚĠ ĚƵƐ ă ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ĚĞ ů͛Ăŝƌ ĞŶ ϮϬϭϰ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϴϬ 
dĂďůĞĂƵ ϮϬ ͗ EŽŵďƌĞ ĚĞ ƚĂǆĂ ŝŶƚƌŽĚƵŝƚĞ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϵϰ 
dĂďůĞĂƵ Ϯϭ ͗ 'ƌŽƵƉĞƐ ŶŽŵŝƋƵĞƐ ĚĞ ůĂ ĨĂƵŶĞ ŵĂƌŽĐĂŝŶĞ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϵϲ 
dĂďůĞĂƵ ϮϮ ͗ WƌŝŶĐŝƉĂƵǆ ĐŽƌƌŝĚŽƌƐ Ğƚ �   ĂƵ DĂƌŽĐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϵϳ 
dĂďůĞĂƵ Ϯϯ ͗ 'ƌŽƵƉĞ ƚĂǆŽŶŽŵŝƋƵĞƐ ĚĞ ůĂ ĨůŽƌĞ ŵĂƌŽĐĂŝŶĞ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϵϳ 
dĂďůĞĂƵ Ϯϰ ͗ EŽŵďƌĞ ĚΖĞƐƉğĐĞƐ ĚĞ ŵŝĐƌŽŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ ŵĂƌŽĐĂŝŶƐ ĐŽŶƐĞƌǀĠĞƐ Ğƚ ĐĂƚĂůŽŐƵĠĞƐ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϵϴ 
dĂďůĞĂƵ Ϯϱ ͗ DĞŶĂĐĞƐ ůĞƐ ƉůƵƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ ƐƵƌ ůĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ƉŚǇƚŽŐĠŶĠƚŝƋƵĞƐ ƉŽƵƌ ůΖĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϵϵ 
dĂďůĞĂƵ Ϯϲ ͗ dǇƉĞƐ Ě͛ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ ĨŽƌĞƐƚŝĞƌƐ ĞŶ ĨŽŶĐƚŝŽŶ ĚƵ ďŝŽĐůŝŵĂƚ͕ ĚĞƐ ĠƚĂŐĞƐ ĚĞ ǀĠŐĠƚĂƚŝŽŶ Ğƚ ĚƵ ƐŽů ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϬϰ 
dĂďůĞĂƵ Ϯϳ ͗  ŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ĨŽƌġƚ ĂƵ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ƐŽĐŝŽĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ ĚƵ ƉĂǇƐ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϬϲ 
dĂďůĞĂƵ Ϯϴ ͗ dĂďůĞĂƵ ĐŽŵƉĂƌĂƚŝĨ ĚĞƐ ĂŝƌĞƐ ƉƌŽƚĠŐĠĞƐ ƐĞůŽŶ ůĂ ůŽŝ ϮϮͲϬϳ Ğƚ h/ E ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϭϰ 
dĂďůĞĂƵ Ϯϵ ͗  ĂƌĂĐƚĠƌŝƐƚŝƋƵĞƐ ĚƵ ůŝƚƚŽƌĂů ŵĂƌŽĐĂŝŶ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϯϲ 
dĂďůĞĂƵ ϯϬ ͗  ŽŵƉŽƐĂŶƚĞƐ ĚĞ ůĂ ĨĂƵŶĞ ŵĂƌŝŶĞ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϯϳ 
dĂďůĞĂƵ ϯϭ ͗ YƵĞůƋƵĞƐ ŚŽƵůĞƐ ĚĂŶŐĞƌĞƵƐĞƐ ƐƵƌ ůĞƐ ĐƀƚĞƐ ŵĂƌŽĐĂŝŶĞƐ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϰϱ 
dĂďůĞĂƵ ϯϮ ͗ WůĂŶƐ  ƋƵĂĐŽůĞƐ ƌĠĂůŝƐĠƐ ŽƵ ĞŶ ĐŽƵƌƐ ĚĞ ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϱϯ 
dĂďůĞĂƵ ϯϯ ͗ WƌĞƐƐŝŽŶƐ ƐƵƌ ůĞ ƐŽů Ğƚ ůĞƵƌƐ ŝŵƉĂĐƚƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϱϵ 
dĂďůĞĂƵ ϯϰ ͗ ^ƵƉĞƌĨŝĐŝĞƐ ŵŽďŝůŝƐĠĞƐ ƉĂƌ ůĞƐ sŝůůĞƐ EŽƵǀĞůůĞƐ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϲϬ 
dĂďůĞĂƵ ϯϱ ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ^ h ƉĂƌ ƐƚĂƚƵƚ ũƵƌŝĚŝƋƵĞ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϳϭ 
dĂďůĞĂƵ ϯϲ ͗ WĞƌƚĞ ĚĞƐ ƚĞƌƌĞƐ ĂƵ DĂƌŽĐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϳϮ 
dĂďůĞĂƵ ϯϳ ͗  ŽƸƚ ƚŽƚĂů ĚĞ ůĂ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƐŽůƐ ĂƵ DĂƌŽĐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϳϰ 
dĂďůĞĂƵ ϯϴ ͗  ŽƸƚ ĚĞ ů͛ĞŶǀĂƐĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ďĂƌƌĂŐĞƐ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϳϱ 
dĂďůĞĂƵ ϯϵ ͗ sĂƌŝĂƚŝŽŶ ŵŽǇĞŶŶĞ ĚĞ ůĂ ƚĞŵƉĠƌĂƚƵƌĞ ĚĞ ƐƵƌĨĂĐĞ ŵŽŶĚŝĂůĞ ƉƌŽũĞƚĠĞ ƉĂƌ ƌĂƉƉŽƌƚ ă ϭϴϱϬ Ͳ ϭϵϬϬ ƉŽƵƌ 
ĚĞƵǆ ƉĠƌŝŽĚĞƐ ƐŽƵƐ ƋƵĂƚƌĞ Z WƐϭϱ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϵϬ 
dĂďůĞĂƵ ϰϬ ͗ /ŵƉĂĐƚ ĨŝŶĂŶĐŝĞƌ ĚĞƐ ŝŶŽŶĚĂƚŝŽŶƐ Ğƚ ĚĞƐ ƐĞĐŚĞƌĞƐƐĞƐ ;ĞŶ DŝůůŝŽŶƐ ĚĞ  ŚƐͿ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϵϭ 
dĂďůĞĂƵ ϰϭ ͗ WƌŽũĞĐƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ŵĠŶĂŐĞƌƐ Ğƚ ĂƐƐŝŵŝůĠƐ ĂƵ DĂƌŽĐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϭϱ 
dĂďůĞĂƵ ϰϮ ͗ ZĂƚŝŽƐ ĚĞ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ  D  ĐŽŶƐŝĚĠƌĠƐ ĚĂŶƐ ůĞƐ ƉůĂŶƐ ĚŝƌĞĐƚĞƵƌƐ ƐĞůŽŶ ůĂ ƚĂŝůůĞ ĚĞƐ ĂŐŐůŽŵĠƌĂƚŝŽŶƐ Ϯϭϱ 
dĂďůĞĂƵ ϰϯ ͗ >Ă ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ ŵŽǇĞŶŶĞ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϭϱ 
dĂďůĞĂƵ ϰϰ ͗ ^ŽƵƌĐĞƐ ĚĞ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĚĞƐ  ĠĐŚĞƚƐ DĠĚŝĐĂƵǆ Ğƚ WŚĂƌŵĂĐĞƵƚŝƋƵĞƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϭϲ 
dĂďůĞĂƵ ϰϱ ͗  ĂƚĠŐŽƌŝĞƐ ĚĞƐ  ĠĐŚĞƚƐ DĠĚŝĐĂƵǆ Ğƚ WŚĂƌŵĂĐĞƵƚŝƋƵĞƐ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϭϲ 
dĂďůĞĂƵ ϰϲ ͗ >ĞƐ ƋƵĂŶƚŝƚĠƐ ĚĞƐ  DW ; ĂƚĠŐŽƌŝĞƐ ϭ Ğƚ ϮͿ ƉĂƌ ƌĠŐŝŽŶ Ğƚ ƉĂƌ ƚǇƉĞ Ě͛ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϭϳ 
dĂďůĞĂƵ ϰϳ ͗ WƌŽũĞĐƚŝŽŶƐ ƉĂƌ ĐĂƚĠŐŽƌŝĞƐ ĚĞ  DW Ğƚ ƉĂƌ ŚǇƉŽƚŚğƐĞƐ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚƵ Z , ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϭϳ 
dĂďůĞĂƵ ϰϴ ͗  ǀŽůƵƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ƉĂƌ ƐĞĐƚĞƵƌƐ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůƐ ƉŽƵƌ ůĞƐ ĂŶŶĠĞƐ ϮϬϭϯ͕ ϮϬϭϰ Ğƚ ϮϬϭϱ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϭϴ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / Ϯϲϴ 

 ŶŶĞǆĞƐ   

dĂďůĞĂƵ ϰϵ ͗ dĂƵǆ ĚĞ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ ĚƵ ƐĞĐƚĞƵƌ ƉƌŝǀĠ ĚĂŶƐ ůĂ ĐŽůůĞĐƚĞ ĚĞƐ  D  ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϮϮϬ 
dĂďůĞĂƵ ϱϬ ͗  ŝĨĨĠƌĞŶƚƐ ŵŽĚĞƐ ĚĞ ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ ƉƌŽƉŽƐĠƐ ƉŽƵƌ ƚƌĂŝƚĞƌ  ůĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ŵĠŶĂŐĞƌƐ Ğƚ ĂƐƐŝŵŝůĠƐ ĂƵ ŶŝǀĞĂƵ 
ŶĂƚŝŽŶĂů ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϮϮϭ 
dĂďůĞĂƵ ϱϭ ͗ WƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĚĞ ůŝǆŝǀŝĂƚ ĚĂŶƐ ůĞƐ ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ ĚĠĐŚĂƌŐĞƐ ;ϮϬϭϵͿ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϮϮϮ 
dĂďůĞĂƵ ϱϮ ͗ DŽĚĞƐ ĚĞ ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ ĚĞƐ  DW ĂƵ DĂƌŽĐ ƉĂƌ ĐĂƚĠŐŽƌŝĞƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϮϮϰ 
dĂďůĞĂƵ ϱϯ ͗ dĂƵǆ ĚĞ ƌĞĐǇĐůĂŐĞ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ƉĂƌ ĨŝůŝğƌĞƐ ĞŶ ƚͬĂŶ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϮϮϱ 
dĂďůĞĂƵ ϱϰ ͗ KďũĞĐƚŝĨƐ ă ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ ĞŶ ŵĂƚŝğƌĞ ĚĞ ƌĞĐǇĐůĂŐĞ Ğƚ ĚĞ ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ ƚǇƉĞƐ ĚĞ ĚĠĐŚĞƚƐ ͘ ͘͘ ϮϯϬ 
 



 

Ϯϲϵ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŶŶĞǆĞƐ 

>ŝƐƚĞ ĚĞƐ  ĂƌƚĞƐ 
 ĂƌƚĞ ϭ ͗ �ŽŶĞƐ ďŝŽĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ ĚƵ DĂƌŽĐ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϳ 
 ĂƌƚĞ Ϯ͗ ^ŝƚƵĂƚŝŽŶ Ğƚ ĚĠĐŽƵƉĂŐĞ ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝĨ ĚƵ ZŽǇĂƵŵĞ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϴ 
 ĂƌƚĞ ϯ ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ĚĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ ŚĂůŝĞƵƚŝƋƵĞƐ ƐĞůŽŶ ůΖŝŶĚŝĐĞ ĚΖĂďŽŶĚĂŶĐĞ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϴ 
 ĂƌƚĞ ϰ ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶƐ ƐƉĂƚŝĂůĞ ĚĞƐ ƉƌĠĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶƐ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϱϬ 
 ĂƌƚĞ ϱ ͗  ĂƌƚĞ ĚĞƐ ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶƐ ŚǇĚƌŽͲĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϱϰ 
 ĂƌƚĞ ϲ ͗ YƵĂůŝƚĠ ĚĞƐ ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ ĐŽƵƌƐ Ě͛ĞĂƵ ϮϬϭϲͲϮϬϭϳ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϱϱ 
 ĂƌƚĞ ϳ ͗ ^ĂůŝŶŝƚĠ ĚĞƐ ĞĂƵǆ ĚĞ ůĂ ŶĂƉƉĞ ƉŚƌĠĂƚŝƋƵĞ ĚƵ ƉĠƌŝŵğƚƌĞ ŝƌƌŝŐƵĠ ĚƵ dĂĚůĂ &ŝŶ ĞƚĠ ϮϬϭϵ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϱϲ 
 ĂƌƚĞ ϴ ͗ /ŶǀĞŶƚĂŝƌĞ ĚĞƐ ƐŝƚĞƐ ŝŶŽŶĚĂďůĞƐͲ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϱϳ 
 ĂƌƚĞ ϵ͗  /ŵĂŐĞ ^ĂƚĞůůŝƚĞ ŝůůƵƐƚƌĂŶƚ ůĂ ĐĞŝŶƚƵƌĞ ĚĞ ƉŽƵƐƐŝğƌĞ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϳϰ 
 ĂƌƚĞ ϭϬ͗ZĠƐĞĂƵ ĚĞ ^ƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ ĚĞ ůĂ YƵĂůŝƚĠ ĚĞ ůΖ ŝƌ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϳϱ 
 ĂƌƚĞ ϭϭ ͗  ĂƌƚĞ ĚƵ ŵŽŶĚĞ ŵŽŶƚƌĂŶƚ ůĞƐ ŚĂďŝƚĂƚƐ ĚĞƐ ĞƐƉğĐĞƐ ǀƵůŶĠƌĂďůĞƐ ĂƵǆ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϵϱ 
 ĂƌƚĞ ϭϮ ͗ >ŝŵŝƚĞƐ ĚĞƐ �/W ĂƵ DĂƌŽĐ ;ϮϬϭϭ Ğƚ ϮϬϭϲͿ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϵϴ 
 ĂƌƚĞ ϭϯ ͗  ĂƌƚĞƐ ĚĞƐ ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ ĞƐƐĞŶĐĞƐ ĨŽƌĞƐƚŝğƌĞƐ ĚƵ DĂƌŽĐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϬϱ 
 ĂƌƚĞ ϭϰ ͗ ^/  Ɛ Ğƚ ƉĂƌĐƐ ŶĂƚŝŽŶĂƵǆ ĚƵ DĂƌŽĐ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϭϯ 
 ĂƌƚĞ ϭϱ ͗  ĂƌƚĞ ĚĞƐ ƐŝƚĞƐ ZĂŵƐĂƌ ĂƵ DĂƌŽĐ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϭϲ 
 ĂƌƚĞ ϭϲ ͗ WƌŽǀŝŶĐĞƐ ŽĂƐŝĞŶŶĞƐ ĚƵ DĂƌŽĐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϭϴ 
 ĂƌƚĞ ϭϳ͗ ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ůŝƚƚŽƌĂůĞ ƐĞůŽŶ ůĞƐ ƌĠŐŝŽŶƐ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϯϬ 
 ĂƌƚĞ ϭϴ ͗ >ĞƐ ƉŽƌƚƐ ĚƵ DĂƌŽĐ Ğƚ ůĞƵƌ ƚƌĂĨŝĐ ĞŶ ϮϬϭϱ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϯϮ 
 ĂƌƚĞ ϭϵ ͗ ZŝƐƋƵĞ ĚĞ ƐƵďŵĞƌƐŝŽŶ ĚĞ ůĂ ǀŝůůĞ ĚΖ ƐƐĂŽƵŝƌĂ ă ůΖŚŽƌŝǌŽŶ ϮϭϬϬ ĚĂŶƐ ůĞ ƐĐĠŶĂƌŝŽ ĚΖƵŶĞ ĠůĠǀĂƚŝŽŶ ĚƵ ŶŝǀĞĂƵ 
ĚĞ ŵĞƌ ĚĞ ϭ ŵ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϰϱ 
 ĂƌƚĞ ϮϬ ͗  ĂƌƚŽŐƌĂƉŚŝĞ ŐůŽďĂůĞ ĚĞƐ ĐůĂƐƐĞƐ ŚŽŵŽŐğŶĞƐ Ğƚ ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ ƐƵƌ ůĞ ƐŽů DĂƌŽĐĂŝŶ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϲϱ 
 ĂƌƚĞ Ϯϭ ͗  ĂƌƚĞ ĚĞ ƐƚƌĂƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ Ğƚ ǌŽŶĂŐĞ ĂŐƌŽ ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϲϳ 
 ĂƌƚĞ ϮϮ ͗  ĂƌƚĞ ĚĞ ƐĞŶƐŝďŝůŝƚĠ ă ůĂ ĚĠƐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĂƵ DĂƌŽĐ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϲϵ 
 ĂƌƚĞ Ϯϯ ͗ WƌŽũĞĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ŚĂƵƐƐĞƐ ĚĞƐ ƚĞŵƉĠƌĂƚƵƌĞƐ ĞŶ й ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϴϳ 
 ĂƌƚĞ Ϯϰ ͗ WƌĠǀŝƐŝŽŶƐ ĚĞ ůĂ ǀĂƌŝĂƚŝŽŶ ĚƵ ƉŽƚĞŶƚŝĞů ĚĞ ĐĂƉƚƵƌĞ ŵĂǆŝŵĂů ;йͿ ĚĂŶƐ ůĞ ĐĂĚƌĞ ĚƵ Z Wϴ͘ϱ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϴϴ 
 ĂƌƚĞ Ϯϱ ͗  ĂƌƚĞ ĚĞƐ ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶƐ ĚĞƐ ĠŶĞƌŐŝĞƐ ƌĞŶŽƵǀĞůĂďůĞƐ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϮϭϬ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϮϳϬ 

 ŶŶĞǆĞƐ   

>ŝƐƚĞ ĚĞƐ WŚŽƚŽƐ 
WŚŽƚŽ ϭ ͗ &ĞŶŶĞĐ ĂƚƚƌĂƉĠ ƉĂƌ ĚĞƐ ĞŶĨĂŶƚƐ ;DĞƌǌŽƵŐĂ͕ DĂƌƐ ϮϬϮϬͿ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϵϯ 
WŚŽƚŽ Ϯ ͗ /ďŝƐ  ŚĂƵǀĞ͕ ĞƐƉğĐĞ ĞŶĚĠŵŝƋƵĞ ĚƵ DĂƌŽĐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϵϲ 
WŚŽƚŽ ϯ ͗ ^ĂůĂŵĂŶĚƌĞ dĂĐŚĞƚĠ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϵϲ 
WŚŽƚŽ ϰ ͗  ƐƉğĐĞƐ ĠƚĞŝŶƚĞƐ ĚĞ ůĂ ůŝƐƚĞ ƌŽƵŐĞ ĚĞ ůΖh/ E ;ϮϬϮϬͿ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϬϬ 
WŚŽƚŽ ϱ ͗ &Žƌġƚ ĚĞ ĐŚġŶĞ ůŝğŐĞ ĚĞ ůĂ DĂąŵŽƌĂ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϬϵ 
WŚŽƚŽ ϲ ͗ &Žƌġƚ ŵŽƌƚĞ ĚĞ ĐŚġŶĞ ůŝğŐĞ ĚĠƉĠƌŝƐƐĂŶƚ ĚĂŶƐ ƵŶĞ ĂŝƌĞ ĚĞ ƌĞƉŽƐ ĚĞ ů͛ĂƵƚŽƌŽƵƚĞ ZĂďĂƚͲ<ĠŶŝƚƌĂ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϬϵ 
WŚŽƚŽ ϳ ͗  ƌďƌĞ ĚƵ ĐğĚƌĞ ĚĞ ů͛ ƚůĂƐ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϬϵ 
WŚŽƚŽ ϴ ͗ >Žƚ ĚĞ ďŽŝƐ ĚĞ ĐŚĂƵĨĨĂŐĞ ĚĞ  ŚġŶĞ sĞƌƚ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϭϬ 
WŚŽƚŽ ϵ ͗  ƌďƌĞ Ě͛ĂƌŐĂŶŝĞƌ ƐƉĠĐŝŵĞŶ ĞŶ ƉůĂŝŶĞ ĨƌƵĐƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϭϬ 
WŚŽƚŽ ϭϬ ͗  ƌďƌĞ ĚĞ ƚŚƵǇĂ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϭϭ 
WŚŽƚŽ ϭϭ ͗ hŶĞ ƚŽƵĨĨĞ ĚΖĂůĨĂ ĚƵ ďĂƐƐŝŶ �ŝǌ ƌĞƚĞŶĂŶƚ ƵŶĞ ƋƵĂŶƚŝƚĠ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ ĚΖĞĂƵ ƐŽƵƐ ĨŽƌŵĞ ĚĞ ŶĞŝŐĞ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϭϭ 
WŚŽƚŽ ϭϮ ͗  ĠŐąƚƐ ĐĂƵƐĠƐ ă ůĂ  ƀƚĞ ĚĞ ^ĂůĠ ĞŶ &ĠǀƌŝĞƌ ϮϬϭϳ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϰϱ 
WŚŽƚŽ ϭϯ ͗  ƌĐ ĚĞ ůĂ ƉůĂŐĞ ĚĞ >ĞŐǌŝƌĂ ĞĨĨŽŶĚƌĠ ĞŶ ^ĞƉƚĞŵďƌĞ ϮϬϭϲ ă ĐĂƵƐĞ ĚĞ ůΖĠƌŽƐŝŽŶ ĠŽůŝĞŶŶĞ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϰϲ 
WŚŽƚŽ ϭϰ ͗  ǆĞŵƉůĞ ĚĞ ƉĞƌƚĞ ĚĞ ƐŽů ůŽƌƐ ĚĞ ůΖĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ ĚΖŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ ;ǌŽŶĞ ĚĞ <ƐĂƌ ^ŐŚŝƌͿ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϲϭ 
WŚŽƚŽ ϭϱ ͗  ĂƐƐŝŶƐ ĚĞ ƐƚŽĐŬĂŐĞ ĚĞ >ŝǆŝǀŝĂƚ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϮϮϮ 

>ŝƐƚĞ ĚĞƐ  ŶĐĂĚƌĠƐ 
 ŶĐĂĚƌĠ ϭ ͗  ƌƚŝĐůĞ Ϯϳ ĚĞ ůĂ ĐŽŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ ĚĞ ϮϬϭϭ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϮ 
 ŶĐĂĚƌĠ Ϯ ͗  ĨĨŽƌƚƐ ĚƵ 'ŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚ ĐŽŶƚƌĞ ůĞƐ ĚŝƐƉĂƌŝƚĠƐ ƐƉĂƚŝĂůĞƐ Ğƚ ƐŽĐŝĂůĞƐ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϯ 
 ŶĐĂĚƌĠ ϯ ͗  ŽŶƚƌƀůĞ͕ ^ƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ Ğƚ KďƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ĚĞ ůΖĠƚĂƚ ĚĞ ůΖ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  Ƶ DĂƌŽĐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϯϰ 
 ŶĐĂĚƌĠ ϰ ͗  ƚĂƚ ĚĞƐ ůŝĞƵǆ ĚĞ ůΖ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĂƵ DĂƌŽĐ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϯϱ 
 ŶĐĂĚƌĠ ϱ͗  ĞŵĂŶĚĞ ĞŶ ĞĂƵ ă ^ŽƵƐͲDĂƐƐĂ͕ ƵŶĞ ƌĠŐŝŽŶ ĂŐƌŝĐŽůĞ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϰϵ 
 ŶĐĂĚƌĠ ϲ ͗ /ŵƉĂĐƚ ĚƵ ĐŽŶĨŝŶĞŵĞŶƚ ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ ƐƵƌ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ ůΖĂŝƌ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϳϭ 
 ŶĐĂĚƌĠ ϳ ͗ /ŵƉůŝĐĂƚŝŽŶ ĚƵ ƐĞĐƚĞƵƌ ĚĞ ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ ĚĂŶƐ ůĂ ƉƌĠƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ ů͛Ăŝƌ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϴϳ 
 ŶĐĂĚƌĠ ϴ ͗ &ŽƌġƚƐ Ğƚ ƉąƚƵƌĂŐĞ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϭϭ 
 ŶĐĂĚƌĠ ϵ͗ WůĂŶƚĞƐ ŵĞůůŝĨğƌĞ Ğƚ ĂƉŝĐƵůƚƵƌĞ ĂƵ DĂƌŽĐ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϭϮ 
 ŶĐĂĚƌĠ ϭϬ ͗  ĨĨŽƌƚ ĚĞ ƌĞďŽŝƐĞŵĞŶƚ ĚĂŶƐ ůĂ ƌĠŐŝŽŶ ĚĞ dĂŶŐĞƌͲdĠƚŽƵĂŶͲ ů ,ŽĐĞŝŵĂ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϮϳ 
 ŶĐĂĚƌĠ ϭϭ ͗ ^Ƶŝǀŝ ĚĞƐ ƉůĂŐĞƐ ĚĂŶƐ ůĂ ƌĠŐŝŽŶ ĚĞ ZĂďĂƚͲ^ĂůĠͲ<ĠŶŝƚƌĂ ƉĞŶĚĂŶƚ ůĂ ƉĠƌŝŽĚĞ ĞƐƚŝǀĂůĞ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϰϭ 
 ŶĐĂĚƌĠ ϭϮ ͗ ^ƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ ĚĞ ůĂ WŽůůƵƚŝŽŶ  ĐĐŝĚĞŶƚĞůůĞ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϰϴ 
 ŶĐĂĚƌĠ ϭϯ ͗ >͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ ďůĞƵĞ͕ ƉŝůŝĞƌ Ě͛ƵŶ ŶŽƵǀĞĂƵ ŵŽĚğůĞ ĚĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϱϱ 
 ŶĐĂĚƌĠ ϭϰ ͗ >Ă ƐĂůŝŶŝƚĠ ĚƵ ƐŽů ĚƵ ƉĠƌŝŵğƚƌĞ ĚĞ dĂĚůĂ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϳϯ 
 ŶĐĂĚƌĠ ϭϱ ͗ >Ă ƉƌŝƐĞ ŶĞ ĐŚĂƌŐĞ ĚƵ ŵŝůŝĞƵ ƐŽů ƉĂƌ ůĂ ^E   ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϴϮ 
 ŶĐĂĚƌĠ ϭϲ ͗ WƌŽũĞƚ Ě͛ĂƚƚĠŶƵĂƚŝŽŶ ĚĞƐ    ĚĞ ůĂ ƌĠŐŝŽŶ  ƌĂĂͲdĂĨŝůĂůĞ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϵϴ 
 ŶĐĂĚƌĠ ϭϳ ͗ WƌŽũĞƚ ĚĞ ůĂ ƌĠŐŝŽŶ  ĠŶŝ DĞůůĂůͲ<ŚĠŶŝĨƌĂ ƉŽƵƌ Ɛ͛ĂĚĂƉƚĞƌ ĂƵǆ    ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϮϬϱ 
 ŶĐĂĚƌĠ ϭϴ ͗ ZĠƐŝĚƵƐ  ŚŝŵŝƋƵĞƐ ĚĂŶƐ ůĞƐ WƌŽĚƵŝƚƐ  ůŝŵĞŶƚĂŝƌĞƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϯϲ 
 ŶĐĂĚƌĠ ϭϵ ͗  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ƵƌĂďůĞ Ğƚ  ĐŽŶŽŵŝĞ sĞƌƚĞ ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϰϰ 
 ŶĐĂĚƌĠ ϮϬ ͗  ŐĂĚŝƌ͕ ƵŶĞ ĐŽŵŵƵŶĞ ĞǆĞŵƉůĂŝƌĞ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϰϲ 
 ŶĐĂĚƌĠ Ϯϭ ͗ >ΖĠĐŽƚĂǆĞ ĂƵ ƐĞƌǀŝĐĞ ĚƵ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚĞ ůĂ ĨŝůŝğƌĞ ĚĞ ƌĞĐǇĐůĂŐĞ ĚƵ ƉůĂƐƚŝƋƵĞ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϮϱϬ 



 

Ϯϳϭ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŶŶĞǆĞƐ 

 ŝďůŝŽŐƌĂƉŚŝĞ 
 

ϭ   :ĞĂŶͲWŝĞƌƌĞ͕  ͘  ƌŝĐĞ ZŽĚƌŝŐƵĞ ^ŽƌŐŚŽ Ğƚ  ͘ >ŝŽŶĞůůĞ EŐŽͲ^ĂŵŶŝĐŬ͕ ͨ ĂƌƚŽŐƌĂƉŚŝĞ ĚĞ ůΖĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ ƐŽĐŝĂůĞ Ğƚ 
ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ ĚĂŶƐ ůĂ &ƌĂŶĐŽƉŚŽŶŝĞ͕ͩ /ŶƐƚŝƚƵƚ ĚĞ ůĂ &ƌĂŶĐŽƉŚŽŶŝĞ ƉŽƵƌ ůĞ  ĞǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ƵƌĂďůĞ͕ ϮϬϭϵ͘ 

Ϯ   ^   ͕ ͨWƌŽũĞƚ ĚĞ ^E   ϮϬϯϬ͕ ZĂƉƉŽƌƚ &ŝŶĂůͩ͘ 

ϯ   hE W͕  ͨ>ĞƐ  ŽďũĞĐƚŝĨ  ĚĞ  ĚĠǀĠůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĚƵƌĂďůĞ͕ͩ   Ŷ  ůŝŐŶĞ͘   ǀĂŝůĂďůĞ͗ 
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƵŶĚƉ͘ŽƌŐͬĐŽŶƚĞŶƚͬƵŶĚƉͬĨƌͬŚŽŵĞͬƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞͲĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚͲŐŽĂůƐ͘Śƚŵů͘  ĐĐğƐ ůĞ ϭϬ  ǀƌŝů ϮϬϮϬ͘ 

ϰ   , W͕  ͨϮ D    KE^h>d d/KE  E d/KE >   ^hZ  >   D/^    E  VhsZ    d  >   ^h/s/    ^  K :  d/&^     
  s >KWW D Ed   hZ  >    h  D ZK ͕ͩ  :ƵŝŶ  ϮϬϭϵ͘   Ŷ  ůŝŐŶĞ͘   ǀĂŝůĂďůĞ͗  ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŚĐƉ͘ŵĂͬϮĞŵĞͲ
 ŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶͲŶĂƚŝŽŶĂůĞͲƐƵƌͲůĂͲŵŝƐĞͲĞŶͲŽĞƵǀƌĞͲĞƚͲůĞͲƐƵŝǀŝͲĚĞƐͲKďũĞĐƚŝĨƐͲĚĞͲ ĞǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚͲ ƵƌĂďůĞͲĂƵͲ
DĂƌŽĐͺĂϮϯϯϮ͘Śƚŵů͘  ĐĐğƐ ůĞ ϭϭ  ǀƌŝů ϮϬϮϬ͘ 

ϱ   ͨ ŽŶŶĠĞƐ Ğƚ ĠƚƵĚĞƐ ƐƚĂƚŝƐƚŝƋƵĞƐ WŽƵƌ ůĞ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞ͕ ůΖĠŶĞƌŐŝĞ͕ ůΖĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͕ ůĞ ůŽŐĞŵĞŶƚ͕ 
Ğƚ  ůĞƐ  ƚƌĂŶƐƉŽƌƚƐ͕ͩ   Ŷ  ůŝŐŶĞ͘   ǀĂŝůĂďůĞ͗  ǁǁǁ͘ƐƚĂƚŝƐƚŝƋƵĞƐ͘ĚĞǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚͲ
ĚƵƌĂďůĞ͘ŐŽƵǀ͘ĨƌͬĨŝůĞĂĚŵŝŶͬĚŽĐƵŵĞŶƚƐͬWƌŽĚƵŝƚƐͺĞĚŝƚŽƌŝĂƵǆͬWƵďůŝĐĂƚŝŽŶƐͬ ƚƵĚĞƐͺĞƚͺĚŽĐƵŵĞŶƚƐͬϮϬϭϬͬWƌŽĨŝůͺĞ
ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůͺƌĞŐŝŽŶĂů͘ƉĚĨ͘ 

ϲ   KE,zD͕  ͨ Zd/ > ^  ͗  ' K>K'/    h  D ZK   Ͳ   KD /E ^  ^dZh dhZ hy͕ͩ   Ŷ  ůŝŐŶĞ͘   ǀĂŝůĂďůĞ͗ 
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŽŶŚǇŵ͘ĐŽŵͬĐŽŵƉŽŶĞŶƚͬĐŽŶƚĞŶƚͬĂƌƚŝĐůĞͬϮϲͲĐĂƌƚĞƐͲĚĞƐͲĚŽŵĂŝŶĞƐͲƉĞƚƌŽůŝĞƌƐͲĞƚͲ
ŵŝŶŝĞƌƐͬĐŽŶƚĞŶƵͬϱϰͲŐĞŽůŽŐŝĞͲĚƵͲŵĂƌŽĐͲĚŽŵĂŝŶĞƐͲƐƚƌƵĐƚƵƌĂƵǆ͘Śƚŵů͘  ĐĐğƐ ůĞ ϭϭ  ǀƌŝů ϮϬϮϬ͘ 

ϳ   , W͕ ͨ ŶŶƵĂŝƌĞ ^ƚĂƚŝƐƚŝƋƵĞ͕ͩ ϮϬϭϴ͘ 

ϴ   Ě͘ D͘ Ě͘ ů͘ Ğ͘ Ě͘ ů͘  ͘ Ě͘ ů͘ DŝŶŝƐƚğƌĞ  ĠůĠŐƵĠ ĂƵƉƌğƐ ĚƵ DŝŶŝƐƚƌĞ ĚĞ ů͛ ŶĞƌŐŝĞ͕ ͨ ŽŶǀĞŶƚŝŽŶ  ĂĚƌĞ ĚĞƐ EĂƚŝŽŶƐ 
hŶŝĞƐ ƐƵƌ ůĞƐ  ŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ͕ WƌĞŵŝĞƌ ZĂƉƉŽƌƚ  ŝĞŶŶĂů  ĐƚƵĂůŝƐĠ ĚƵ ZŽǇĂƵŵĞ ĚƵ DĂƌŽĐ͕ͩ ϮϬϭϲ͘ 

ϵ   Ě͘ D͘ Ě͘ ů͘ Ğ͘ Ě͘ ů͘  ͘ Ě͘ ů͘ DŝŶŝƐƚğƌĞ  ĠůĠŐƵĠ ĂƵƉƌğƐ ĚƵ DŝŶŝƐƚƌĞ ĚĞ ů͛ ŶĞƌŐŝĞ͕ ͨ ϯ ğŵĞ  ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ EĂƚŝŽŶĂůĞ 
ĚƵ DĂƌŽĐ ă ůĂ  ŽŶǀĞŶƚŝŽŶ  ĂĚƌĞ ĚĞƐ EĂƚŝŽŶƐ hŶŝĞƐ ƐƵƌ ůĞƐ  ŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ͕ͩ ϮϬϭϲ͘ 

ϭϬ     ^ ͕ ͨZĠƵƐƐŝƌ ůĂ ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ ǀĞƌƐ ĚĞƐ ǀŝůůĞƐ ĚƵƌĂďůĞƐ͕ͩ ϮϬϭϳ͘ 

ϭϭ    ĂŶƋƵĞ DŽŶĚŝĂů ; DͿ͕ ͨZĂƉƉŽƌƚ ĚƵ ƐƵŝǀŝ ŵŽŶĚŝĂů͕ͩ 'ƌŽƵƉĞ  D Ğƚ &D/͕ ϮϬϭϱͬϮϬϭϲ͘ 

ϭϮ   KE ,͕  ͨ/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌ  ĚĞ  ƐƵŝǀŝ  ĚƵ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ŚƵŵĂŝŶ͕  EŝǀĞĂƵ  Ğƚ  ƚĞŶĚĂŶĐĞƐ  ă  ůΖĠĐŚĞůůĞ  ŶĂƚŝŽŶĂů  Ğƚ 
ƌĠŐŝŽŶĂů͕ͩ ZĂďĂƚ͕ ϮϬϭϵ͘ 

ϭϯ   DŝŶŝƐƚğƌĞ ĚĞ  ůΖ ĐŽŶŽŵŝĞ͕ ĚĞƐ &ŝŶĂŶĐĞƐ Ğƚ ĚĞ  ůĂ ZĠĨŽƌŵĞ ĚĞ  ůΖ ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ  ;D &Z Ϳ͕ ͨ ŝůĂŶ ĚƵ D &Z ͕ 
 ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ ĚĞ ůΖ ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ĂƵ ƚŝƚƌĞ ĚĞ ůΖĂŶŶĠĞ ϮϬϭϵͩ͘ 

ϭϰ   >͘  ,ĂǇĂƚ  <ĂŵĂů  /ĚƌŝƐƐŝ͕  ͨ>ΖŽďƐĞƌǀĂƚĞƵƌ  ĚƵ  DĂƌŽĐ  Ğƚ  ĚΖĂĨƌŝƋƵĞ͕ͩ  Ϯϵ  :ƵŝůůĞƚ  ϮϬϭϵ͘   Ŷ  ůŝŐŶĞ͘   ǀĂŝůĂďůĞ͗ 
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬůŽďƐĞƌǀĂƚĞƵƌ͘ŝŶĨŽͬĂĐƚƵĂůŝƚĞͬŝŶĚŚͲϭϰͲĂŶƐͲĚĂĐƚŝŽŶƐͲƐŽĐŝĂůĞƐͲĐŝďůĞĞƐͬ͘  ĐĐğƐ ůĞ ϭϮ  ǀƌŝů ϮϬϮϬ͘ 

ϭϱ   DŝŶŝƐƚğƌĞ  ĚĞ  ůΖ ĐŽŶŽŵŝĞ  Ğƚ  ĚĞƐ  ĨŝŶĂŶĐĞƐͲ ŝƌĞĐƚŝŽŶ  ĚƵ   ƵĚŐĞƚ͕  ͨ^ǇŶƚŚğƐĞ  ĚĞ  ůĂ  ŶŽƚĞ  ƐƵƌ  ůĂ  ƌĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ 
ƌĠŐŝŽŶĂůĞ ĚĞ ůΖŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚ ĂƵ ƚŝƚƌĞ ĚĞ ůΖĂŶŶĠĞ ϮϬϭϵ͕ͩ DĂƌŽĐ͘ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϮϳϮ 

 ŶŶĞǆĞƐ   

ϭϲ    ͘ Ě͘ ƚ͘ Ğ͘ Ě͘ Ĩ͘ Ğ͘ DŝŶŝƐƚğƌĞ ĚĞ ů͛ ĐŽŶŽŵŝĞ Ğƚ ĚĞƐ &ŝŶĂŶĐĞƐ͕ ͨEŽƚĞ ĚĞ ĐŽŶũŽŶĐƚƵƌĞ ƌĠƐƵůƚĂƚƐ ƉƌĠůŝŵŝŶĂŝƌĞƐ ĚĞ 
ů͛ĂŶŶĠĞ ϮϬϭϲ͕ͩ ϮϬϭϲ͘ 

ϭϳ   D͘  ͘ >͘  ͘  ͘ &͘ , ZZ Kh <ŚĂůŝĚ͕ ͨd  >  h     KZ  ^  dKZ/ >    >Ζ  KEKD/  D ZK  /E ͕ͩ ϮϬϭϵ͘ 

ϭϴ    ͘ D͘  ͘  >͘   ͘  ͘  >͘ D/E/^d Z     >͛ E Z'/ ͕  ͨ>ĞƐ   ŶĞƌŐŝĞƐ  ZĞŶŽƵǀĞůĂďůĞƐ  ĂƵ DĂƌŽĐ  ͗  ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ Ğƚ  ƉůĂŶ 
ĚΖĂĐƚŝŽŶ͕ͩ ϮϬϭϮ͘ 

ϭϵ   KE  ͕ ͨ ŚŝĨĨƌĞƐ ĐůĠƐ ϮϬϭϴ͕ͩ  ĂƐĂďůĂŶĐĂ͕ ϮϬϭϵ͘ 

ϮϬ   Ě͘ ů͘ W͘ D͘ Ě͘  ͘ Z͘ Ğ͘ Ě͘  ͘ Ğ͘ &͘ DŝŶŝƐƚğƌĞ ĚĞ ůΖ ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͕ ͨ 'Z/ h>dhZ   E  ,/&&Z ^͕ͩ ϮϬϭϴ͘ 

Ϯϭ   Ě͘  ů͘  Ě͘  d͘   ͘  Ğ͘  Ě͘  ů͘  ^͘  DŝŶŝƐƚğƌĞ  ĚƵ  dŽƵƌŝƐŵĞ͕  ͨ ŚŝĨĨƌĞƐ   ůĠƐ͕ͩ   Ŷ  ůŝŐŶĞ͘   ǀĂŝůĂďůĞ͗ 
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƚŽƵƌŝƐŵĞ͘ŐŽǀ͘ŵĂͬĨƌͬƚŽƵƌŝƐŵĞͲĞŶͲĐŚŝĨĨƌĞƐͬĐŚŝĨĨƌĞƐͲĐůĞƐ͘  ĐĐğƐ ůĞ ϭϮ  ǀƌŝů ϮϬϮϬ͘ 

ϮϮ   D d> ͕ ͨW> E ^dZ d '/Yh  ϮϬϭϳ Ͳ ϮϬϮϭ͕ͩ ϮϬϭϴ͘ 

Ϯϯ    ͘ Ĩ͘ Ě͘ Đ͘ Ğ͘ Ě͘ Ě͘ ŵ͘ dŚŽŵĂƐ  ƌƵŶ͕ ͨ/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ ͗ ƵŶĞ ĚĠĐĞŶŶŝĞ ĚĞ ƉƌŽŐƌğƐ Ğƚ ƵŶ ĠƋƵŝůŝďƌĞ ă ƚƌŽƵǀĞƌ͕ͩ 
ϮϬϭϳ͘  Ŷ ůŝŐŶĞ͘  ǀĂŝůĂďůĞ͗ ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐĨĐŝŵ͘ŽƌŐͬŵĂŐĂǌŝŶĞͬϰϭϰϴϳ͘  ĐĐğƐ ůĞ ϭϮ  ǀƌŝů ϮϬϮϬ͘ 

Ϯϰ    ŽƵƌ ĚĞƐ  ŽŵƉƚĞƐ͕ ͨZĂƉƉŽƌƚ Ě͛ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ ƌĞůĂƚŝĨ ă ů͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ ϮϬϭϴ͕ͩ ϮϬϭϴ͘ 

Ϯϱ   KE  ͕  ͨ'ƌĂŶĚƐͲWƌŽũĞƚƐ͕ͩ  DĂƌƐ  ϮϬϮϬ͘   Ŷ  ůŝŐŶĞ͘   ǀĂŝůĂďůĞ͗  ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŽŶĚĂ͘ŵĂͬ:ĞͲĚй ϯй ϵĐŽƵǀƌĞͲ
KE  ͬ>ΖŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶͬ'ƌĂŶĚƐͲWƌŽũĞƚƐ͘  ĐĐğƐ ůĞ ϭϮ  ǀƌŝů ϮϬϮϬ͘ 

Ϯϲ    ͘ ŵ͘ >ĞůŝĂ  ƌŽŝƚŽƌƵ Ğƚ DĂƌŝĂ ^ĂƌƌĂĨ͕ ͨ>Ğ ĐŽƸƚ ĚĞ ůĂ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞ ůΖĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĂƵ DĂƌŽĐ͕ͩ ϮϬϭϳ͘ 

Ϯϳ   /Z ^͕ ͨ ĐƚĞƐ ĚĞ ůĂ ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞ͕ YƵĞůůĞƐ ƉŽůŝƚŝƋƵĞƐ Ě͛ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ ĂƵ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞ Ğƚ 
ĚĞ ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ ĚĞ ů͛ĞŵƉƌĞŝŶƚĞ ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞ ĚĞ ůĂ ƉůĂŶğƚĞ ͍͕ͩ ϮϬϭϲ͘ 

Ϯϴ   ,͘  ŽǇĠ͕ ͨ ĂƵ͕ ĠŶĞƌŐŝĞ͕ ĚĞƐƐĂůĞŵĞŶƚ͕ Ğƚ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞ ĞŶ DĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞ͕ͩ ϮϬϬϴ͘ 

Ϯϵ   D͘ ,͘   ͘  ͘   Z  / DŽŚĂŵĞĚ͕  ͨ ĚĂƉƚĂƚŝŽŶ  ĚƵ  ƐǇƐƚğŵĞ  ĞĂƵͲĠŶĞƌŐŝĞ  ĂƵ  ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞ  ͗   ƚƵĚĞ 
ŶĂƚŝŽŶĂůĞ Ͳ DĂƌŽĐ͕ͩ ϮϬϭϭ͘ 

ϯϬ   D͘,ĂĨƐŝ͕ ͨ ĞƐĂůŝŶŝƐĂƚŝŽŶ͕ͩ ϮϬϬϭ͘  

ϯϭ   ŵ͘ Ğ͘ Đ͘  ŶĞƌŐŝĞ͕ ͨ>͛ K W ĂďĂŶĚŽŶŶĞ ů͛ƵƐĂŐĞ ĚĞƐ ĞĂƵǆ ƐŽƵƚĞƌƌĂŝŶĞƐ͕ͩ Ϯϭ DĂƌƐ ϮϬϭϵ͘  Ŷ  ůŝŐŶĞ͘  ǀĂŝůĂďůĞ͗ 
ŚƚƚƉ͗ͬͬĞŶĞƌŐŝĞŵŝŶĞƐ͘ŵĂͬůͲŽĐƉͲĂďĂŶĚŽŶŶĞͲůƵƐĂŐĞͲĚĞƐͲĞĂƵǆͲƐŽƵƚĞƌƌĂŝŶĞƐͬ͘  ĐĐğƐ ůĞ ϭϯ  ǀƌŝů ϮϬϮϬ͘ 

ϯϮ   & K͕ ͨ Yh ^d d WƌŽĨŝů ĚĞ WĂǇƐ ʹ DĂƌŽĐ͕ͩ ϮϬϭϱ͘ 

ϯϯ     ͕ ͨ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ ĚĞ ů͛ĞĂƵ͕ͩ ϮϬϬϵ͘ 

ϯϰ   >͘  ͘ ŵ͘ >ĞůŝĂ  ƌŽŝƚŽƌƵ Ğƚ DĂƌŝĂ ^ĂƌƌĂĨ͕ ͨ>Ğ ĐŽƸƚ ĚĞ ůĂ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞ ůΖĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĂƵ DĂƌŽĐ͕ͩ ϮϬϭϳ͘ 

ϯϱ   KZDs ,͕  ͨ ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ  ĞŶ  ƉĞƚŝƚĞ  Ğƚ  ŵŽǇĞŶŶĞ  ŚǇĚƌĂƵůŝƋƵĞ͕ͩ   Ŷ  ůŝŐŶĞ͘   ǀĂŝůĂďůĞ͗ 
ŚƚƚƉ͗ͬͬŽƌŵǀĂŚ͘ĐŽŵͬĂŵĞŶĂŐĞŵĞŶƚͲƐĞƌǀŝĐĞͲĞĂƵͬĂŵĞŶĂŐĞŵĞŶƚͲĞŶͲƉĞƚŝƚĞͲĞƚͲŵŽǇĞŶŶĞͲŚǇĚƌĂƵůŝƋƵĞͬ͘   ĐĐğƐ  ůĞ 
ϭϯ  ǀƌŝů ϮϬϮϬ͘ 

ϯϲ   :͘  ͘ '͘  d͘ s͘  Z͘  ĚĂŵ  ͘ <͘  ďĞůŬŽƉ͕  ͨWĞƌƐŝƐƚĞŶƚ͕   ŝŽĂĐĐƵŵƵůĂƚŝǀĞ͕  ĂŶĚ dŽǆŝĐ  ;W dͿ  ŚĞŵŝĐĂůƐ  dĞĐŚŶŝĐĂů 
 ƐƉĞĐƚƐ͕  WŽůŝĐŝĞƐ͕  ĂŶĚ  WƌĂĐƚŝĐĞƐ͕ͩ  Ϯϲ  :ƵŝůůĞƚ  ϮϬϭϳ͘   Ŷ  ůŝŐŶĞ͘   ǀĂŝůĂďůĞ͗ 
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƌŽƵƚůĞĚŐĞ͘ĐŽŵͬWĞƌƐŝƐƚĞŶƚ ŝŽĂĐĐƵŵƵůĂƚŝǀĞͲĂŶĚͲdŽǆŝĐͲW d ŚĞŵŝĐĂůƐͲdĞĐŚŶŝĐĂůͲ ƐƉĞĐƚƐͬ ďĞůŬŽƉͲ
'ƌĂŚĂŵͲZŽǇĞƌͬƉͬďŽŽŬͬϵϳϴϭϭϯϴϳϵϮϵϰϰ͘  ĐĐğƐ ůĞ ϭϳ  ǀƌŝů ϮϬϮϬ͘ 



 

Ϯϳϯ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŶŶĞǆĞƐ 

ϯϳ   D͘ >͘  ͘ D͘ :ĞĂŶͲ&ƌĂŶĕŽŝƐ ,h^^KE͕ ͨ>Ğ ĐŽƸƚ ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ Ğƚ ĨŝŶĂŶĐŝĞƌ ĚĞ ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ĚĞ ů͛Ăŝƌ͕ͩ ϮϬϭϱ͘ 

ϯϴ   &͘  ͘  ͘  ͘  ͘ Z͘  ͘ >͘  ͘ �͘ Ğ͘ Ă͘ 'ůŽďĂů  ƵƌĚĞŶ ŽĨ  ŝƐĞĂƐĞ  ĂŶĐĞƌ  ŽůůĂďŽƌĂƚŝŽŶ͕ ͨ'ůŽďĂů͕ ZĞŐŝŽŶĂů͕ ĂŶĚ EĂƚŝŽŶĂů 
 ĂŶĐĞƌ /ŶĐŝĚĞŶĐĞ͕ DŽƌƚĂůŝƚǇ͕ zĞĂƌƐ ŽĨ >ŝĨĞ >ŽƐƚ͕ zĞĂƌƐ >ŝǀĞĚ tŝƚŚ  ŝƐĂďŝůŝƚǇ͕ ĂŶĚ  ŝƐĂďŝůŝƚǇͲ ĚũƵƐƚĞĚ >ŝĨĞͲǇĞĂƌƐ ĨŽƌ 
ϯϮ  ĂŶĐĞƌ 'ƌŽƵƉƐ͕ ϭϵϵϬ ƚŽ ϮϬϭϱ   ^ǇƐƚĞŵĂƚŝĐ  ŶĂůǇƐŝƐ ĨŽƌ ƚŚĞ 'ůŽďĂů  ƵƌĚĞŶ ŽĨ  ŝƐĞĂƐĞ ^ƚƵĚǇ͕ͩ  ǀƌŝů ϮϬϭϳ͘  Ŷ 
ůŝŐŶĞ͘   ǀĂŝůĂďůĞ͗  ŚƚƚƉƐ͗ͬͬũĂŵĂŶĞƚǁŽƌŬ͘ĐŽŵͬũŽƵƌŶĂůƐͬũĂŵĂŽŶĐŽůŽŐǇͬĨƵůůĂƌƚŝĐůĞͬϮϱϴϴϳϵϳ͘   ĐĐğƐ  ůĞ  ϭϳ   ǀƌŝů 
ϮϬϮϬ͘ 

ϯϵ   'ĞŽƐĐŝĞŶƚŝĨŝĐ DŽĚĞů  ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕ ͨ,ŝƐƚŽƌŝĐĂů ;ϭϳϱϬ ʹ ϮϬϭϰͿ ĂŶƚŚƌŽƉŽŐĞŶŝĐ ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ ŽĨ ƌĞĂĐƚŝǀĞ ŐĂƐĞƐ ĂŶĚ 
ĂĞƌŽƐŽůƐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ  ŽŵŵƵŶŝƚǇ  ŵŝƐƐŝŽŶ  ĂƚĂ ^ǇƐƚĞŵ ;   ^Ϳ͕ͩ ϮϬϭϳ͘ 

ϰϬ   KE  ͕ ͨ ŽŵŵƵŶŝƋƵĠ ĚĞ ƉƌĞƐƐĞ ŶΣ ϬϭͬϮϬϭϵ ͗ dƌĂĨŝĐ  ĠƌŝĞŶ ĚĞ ů͛ĂŶŶĠĞ ϮϬϭϴ hŶ ƚƌĂĨŝĐ ƉĂƐƐĂŐĞƌƐ ƌĞĐŽƌĚ ĂǀĞĐ 
ƉůƵƐ ĚĞ ϮϮ͕ϱ ŵŝůůŝŽŶƐ ĚĞ ƉĂƐƐĂŐĞƌƐ͕ͩ ϮϬϭϵ͘ 

ϰϭ   KD^͕ ͨůĞƐ ĞƐƚŝŵĂƚŝŽŶƐ ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ ĚĞ ů͛ĞǆƉŽƐŝƚŝŽŶ ă ůĂ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ĚĞ ů͛Ăŝƌ Ğƚ ůĞƐ ĞĨĨĞƚƐ ƐƵƌ ůĂ ƐĂŶƚĠ͕ͩ ϮϬϭϲ͘ 

ϰϮ    ͘ D͘ >͘  ͘ DĂƌĐŝĂ  Ğ>ŽŶŐĞ͕ ͨ /ŶǀĞƐƚŝŶŐ ŝŶ ƚŚĞ ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ ƚŽ ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͕ͩ  ůƐĞǀŝĞƌ͕ ǀŽů͘ ϱϱ͕ ŶΣ йϭϭ͕ 
ƉƉ͘ ϮϲϲͲϮϳϯ͕ ϮϬϭϲ͘  

ϰϯ   '͘  ͘ :͘ '͘  ͘ '͘ >͘ >͘ ^͘ Z͘  ͘ ^͘ D͘  ͘ ^͘ t͘ Ě͘ s͘ &͘ t͘  ĚƌŝĂŶ >ĞŝƉ͕ ͨ/ŵƉĂĐƚƐ ŽĨ  ƵƌŽƉĞĂŶ ůŝǀĞƐƚŽĐŬ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͗ 
ŶŝƚƌŽŐĞŶ͕  ƐƵůƉŚƵƌ͕  ƉŚŽƐƉŚŽƌƵƐ  ĂŶĚ  ŐƌĞĞŶŚŽƵƐĞ  ŐĂƐ  ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ͕  ůĂŶĚͲƵƐĞ͕  ǁĂƚĞƌ  ĞƵƚƌŽƉŚŝĐĂƚŝŽŶ  ĂŶĚ 
ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ͩ ϮϬϭϱ͘ 

ϰϰ   W͘ ^͘  ͘  ͘ '͘  ͘ >͘  ͘ s͘  ͘ :͘ Ğ͘ Ă͘  ŝĂŝƐ͕ ͨ ĂƌďŽŶ ĂŶĚ ŽƚŚĞƌ ďŝŽŐĞŽĐŚĞŵŝĐĂů ĐǇĐůĞƐ͘/Ŷ  ůŝŵĂƚĞ  ŚĂŶŐĞ ϮϬϭϯ͗ dŚĞ 
WŚǇƐŝĐĂů  ^ĐŝĞŶĐĞ   ĂƐŝƐ͘   ŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ  ŽĨ  tŽƌŬŝŶŐ  'ƌŽƵƉ  /  ƚŽ  ƚŚĞ  &ŝĨƚŚ   ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ  ZĞƉŽƌƚ  ŽĨ  ƚŚĞ 
/ŶƚĞƌŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂů WĂŶĞů ŽŶ  ůŝŵĂƚĞ  ŚĂŶŐĞ͕ͩ͘ ϮϬϭϯ͘ 

ϰϱ   <͘ &͘  ͘ :͘  ͘ D͘ D͘  ͘ Ă͘ Z͘ s͘ D͘ '͘  ͘ D͘ sŝŶŬĞŶ͕ ͨtŽƌůĚǁŝĚĞ ďŝŽŐĞŶŝĐ ƐŽŝů EKǆ ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ ŝŶĨĞƌƌĞĚ ĨƌŽŵ KD/ 
EKϮ  ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ͕ͩ  ϯϬ  ^ĞƉƚĞŵďƌĞ  ϮϬϭϰ͘   Ŷ  ůŝŐŶĞ͘   ǀĂŝůĂďůĞ͗  ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂƚŵŽƐͲĐŚĞŵͲ
ƉŚǇƐ͘ŶĞƚͬϭϰͬϭϬϯϲϯͬϮϬϭϰͬ͘  ĐĐğƐ ůĞ ϭϳ  ǀƌŝů ϮϬϮϬ͘ 

ϰϲ     ͕  ͨ ĂĚƌĞ  ũƵƌŝĚŝƋƵĞ  ƉŽƵƌ  ůĂ  ůƵƚƚĞ  ĐŽŶƚƌĞ  ůĂ  ƉŽůůƵƚŝŽŶ  ĚĞ  ů͛Ăŝƌ͕ͩ   Ŷ  ůŝŐŶĞ͘   ǀĂŝůĂďůĞ͗ 
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͘ŐŽǀ͘ŵĂͬŝŶĚĞǆ͘ƉŚƉͬĨƌͬĐĂĚĂƐƚƌĞͲĚĞƐͲĞŵŝƐƐŝŽŶƐͲĂƚŵŽƐƉŚĞƌŝƋƵĞƐ͍ŝĚсϮϭϬ͘   ĐĐğƐ  ůĞ 
ϭϳ  ǀƌŝů ϮϬϮϬ͘ 

ϰϳ   KE D͕ ͨ ƚƵĚĞ EĂƚŝŽŶĂůĞ ƐƵƌ ůĂ  ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ͕ͩ ϮϬϬϭ͘ 

ϰϴ     ͕ ͨ ŝŶƋƵŝğŵĞ ƌĂƉƉŽƌƚ ŶĂƚŝŽŶĂů ƐƵƌ ůĂ ŵŝƐĞ ĞŶ ŽĞƵǀƌĞ ĚĞ ůĂ ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ ƐƵƌ ůĂ ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ďŝŽůŽŐŝƋƵĞ͕ͩ ϮϬϭϰ͘ 

ϰϵ   Ě͘ D͘ Ě͘  ů͘ Ğ͘ Ě͘  ů͘ Đ͘ Ě͘ ů͘ Ğ͘ Ě͘  ů͘ Ͳ͘  ͘ Ě͘ ů͘ ^ĞĐƌĠƚĂƌŝĂƚ ĚΖ ƚĂƚ ĂƵƉƌğƐ ĚƵ DŝŶŝƐƚğƌĞ ĚĞ ůΖ ŶĞƌŐŝĞ͕ ͨYƵĂƚƌŝğŵĞ 
ZĂƉƉŽƌƚ EĂƚŝŽŶĂů ƐƵƌ ůĂ  ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ͕ͩ ϮϬϬϵ͘ 

ϱϬ   /͘  ^͘  ^͘  '͘  ;/^^'Ϳ͕  ͨ'ůŽďĂů  /ŶǀĂƐŝǀĞ  ^ƉĞĐŝĞƐ   ĂƚĂďĂƐĞ͕ͩ   Ŷ  ůŝŐŶĞ͘   ǀĂŝůĂďůĞ͗ 
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘h/ EŐŝƐĚ͘ŽƌŐͬŐŝƐĚͬƐĞĂƌĐŚ͘ƉŚƉ͘  ĐĐğƐ ůĞ Ϭϱ ^ĞƉƚĞŵďƌĞ ϮϬϮϬ͘ 

ϱϭ   ^   ͕ ͨ^/y/ D  Z WWKZd E d/KE > ^hZ >͛ d d    >  D/^   E VhsZ     >     ͕ͩ͘ ϮϬϭϵ͘ 

ϱϮ   /Z ^͕ ͨ ŶĞƌŐŝĞͲĐůŝŵĂƚ ͗ ĚĞƵǆ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞƐ ŝŶƚĞƌĚĠƉĞŶĚĂŶƚĞƐ͕ͩ ϮϬϭϳ͘ 

ϱϯ    ƌŝƚŝĐĂͲĞĐŽƐǇƐƚĞŵͲƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉͲĨƵŶĚ͕  ͨWƌŽĨŝů  ĚΖĠĐŽƐǇƚğŵĞ  ,ŽƚƐƉŽƚ  ĚĞ  ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ  ĚƵ  ďĂƐƐŝŶ 
ŵĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞŶ͕ͩ ϮϬϭϳ͘ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / Ϯϳϰ 

 ŶŶĞǆĞƐ   

ϱϰ   h/ E͕ ͨ>ĞƐ �ŽŶĞƐ /ŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ ƉŽƵƌ ůĞƐ WůĂŶƚĞƐ ĚƵ DĂƌŽĐ ĚĂŶƐ ůĞ ĨŽĐƵƐ͕ͩ ϭϬ :ƵŝŶ ϮϬϭϲ͘  Ŷ ůŝŐŶĞ͘  ǀĂŝůĂďůĞ͗ 
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘h/ E͘ŽƌŐͬĨƌͬŶĞǁƐͬŵĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂŶͬϮϬϭϲϬϲͬůĞƐͲǌŽŶĞƐͲŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐͲƉŽƵƌͲůĞƐͲƉůĂŶƚĞƐͲĚƵͲŵĂƌŽĐͲ
ĚĂŶƐͲůĞͲĨŽĐƵƐ͘  ĐĐğƐ ůĞ ϭϴ  ǀƌŝů ϮϬϮϬ͘ 

ϱϱ    EZ^d͕  ͨϮğŵĞ   ĚŝƚŝŽŶ  ĚƵ   ĂƚĂůŽŐƵĞ  ĚĞƐ   ŽůůĞĐƚŝŽŶƐ   ŽŽƌĚŽŶŶĠĞƐ  DĂƌŽĐĂŝŶĞƐ  ĚĞ  DŝĐƌŽŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ 
;  DDͿ͕ͩ  EZ^d͕ ZĂďƚ͕ ϮϬϭϰ͘ 

ϱϲ    ĞŶƚƌĞ ĚΖĠĐŚĂŶŐĞ ĚΖŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ƐƵƌ ůĂ ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ĚƵ ͲDĂƌŽĐͲ͕ ͨZĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ƉŚǇƚŽŐĠŶĠƚŝƋƵĞƐ͕ͩ  Ŷ ůŝŐŶĞ͘ 
 ǀĂŝůĂďůĞ͗  ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ďŝŽĚŝǀ͘ďĞͬŵĂƌŽĐͬďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇͬƌĞƐͺŐĞŶĞƚŝĐͬĨůŽƌĞͬŝŶĚĞǆͺŚƚŵů͍Ͳ
 сΘĐŵŽŶƚŚсϭϬΘĐǇĞĂƌсϮϬϭϮ͘  ĐĐğƐ ůĞ ϭϱ  ǀƌŝů ϮϬϮϬ͘ 

ϱϳ   /EZ ͕  ͨ ĞƵǆŝğŵĞ  ƌĂƉƉŽƌƚ  EĂƚŝŽŶĂů  ƐƵƌ  ů͛ĠƚĂƚ  ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ  ƉŚǇƚŽŐĠŶĠƚŝƋƵĞƐ  ƉŽƵƌ  ů͛ĂůŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ  Ğƚ 
ů͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͕ͩ ϮϬϬϳ͘ 

ϱϴ   Ě͘ D͘ Ě͘  ů͘ Ğ͘ Ě͘  ů͘ Đ͘ Ě͘  ů͘ DŝŶŝƐƚğƌĞ ĚĠůĠŐƵĠ ĂƵƉƌğƐ ĚƵ ŵŝŶŝƐƚğƌĞ ĚĞ ůΖ ŶĞƌŐŝĞ͕ ͨ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ Ğƚ WůĂŶ Ě͛ ĐƚŝŽŶƐ 
EĂƚŝŽŶĂů ƉŽƵƌ ůĂ  ŝǀĞƌƐŝƚĠ  ŝŽůŽŐŝƋƵĞ ĚƵ DĂƌŽĐ͕ ϮϬϭϲͲϮϬϮϬ͕ͩ ϮϬϭϳ͘ 

ϱϵ   /Z ^͕ ͨ>ĞƐ ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ ĨŽƌĞƐƚŝĞƌƐ ĨĂĐĞ ĂƵĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞ ͗ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ Ğƚ ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞƐ Ě͛ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ ĂƵ 
DĂƌŽĐ͕ͩ ϮϬϭϬ͘ 

ϲϬ    ͘ &ŽƌƚŝŶ͕ ͨs Z^ hE  ' ^d/KE W>h^  &&/      d  hZ  >    ^ Z d^  E D/>/ h hZ  /E͕ͩ hE/s Z^/d     
^, Z ZKK< ͕ ϮϬϭϮ͘ 

ϲϭ   &͘ Ğ͘ /͘ d͘ D͕ ͨ^ƚĂƚŝƐƚŝƋƵĞƐ Ğƚ ĐŽŵŵĞŶƚĂŝƌĞƐ ƐƵƌ ůΖŝŶǀĞŶƚĂŝƌĞ ĂĐƚƵĞů͕ͩ  ƵůůĞƚŝŶ ĚĞ ů͛/ŶƐƚŝƚƵƚ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞ͕ ǀŽů͘ ϯϰ͕ 
ŶΣ йϭϭ͕ ƉƉ͘ ϭͲϵ͕ ϮϬϭϮ͘  

ϲϮ   &͘ Ğ͘ /͘ d͘ D͕ ͨ  ĂƚĂůŽŐƵĞ ĚĞƐ ƉůĂŶƚĞƐ ƌĂƌĞƐ͕͕ͩ  ŽĐĐŽŶĞĂ͕ WĂůĞƌŵŽ͕ Ɖ͘ ϴ͕ ϭϵϵϴ͘  

ϲϯ   /ŶƐƚŝƚƵƚ  DĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞŶ  ĚƵ  >ŝğŐĞ͕  ͨ ŝƌĞ  ĚĞ  ƌĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ  Ğƚ  ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ  ĚĞ  ůŝğŐĞ͕ͩ   Ŷ  ůŝŐŶĞ͘   ǀĂŝůĂďůĞ͗ 
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝŶƐƚŝƚƵƚĚƵůŝĞŐĞ͘ĨƌͬƌĞƉĂƌƚŝƚŝŽŶ͘ƉŚƉ͘  ĐĐğƐ ůĞ ϭϱ  ǀƌŝů ϮϬϮϬ͘ 

ϲϰ    ĐŽůŽŐŝĞ͘ŵĂ͕  ͨ>͛ĂƌŐĂŶŝĞƌ͗  ƵŶĞ  ƌĞůŝƋƵĞ  ƚƌŽƉŝĐĂůĞ͕ͩ  ϲ   ŽƸƚ  ϮϬϭϮ͘   Ŷ  ůŝŐŶĞ͘   ǀĂŝůĂďůĞ͗ 
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĞĐŽůŽŐŝĞ͘ŵĂͬůĂƌŐĂŶŝĞƌͬ͘  ĐĐğƐ ůĞ ϭϱ  ǀƌŝů ϮϬϮϬ͘ 

ϲϱ   WŽƌƚĂŝů ƐƵƌ ůΖ ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ DĂƌŽĐĂŝŶĞ͕ ͨdŚƵǇĂ ͗ /ŵƉŽƌƚĂŶĐĞ ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞ Ğƚ ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ͕ͩ ϮϬϬϮ͘ 

ϲϲ    ͘ ZŚĂǌŝ͕ ϭϵϵϴ͘  

ϲϳ   ,  &>  ͕ ͨ ĂĚƌĂŐĞ ă ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ ϮϬϮϬ ĚƵ WůĂŶ  ŝƌĞĐƚĞƵƌ ĚĞƐ  ŝƌĞƐ WƌŽƚĠŐĠĞƐ ĂƵ DĂƌŽĐͩ͘ 

ϲϴ     &͕ ͨ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ EĂƚŝŽŶĂůĞ ĚĞƐ �ŽŶĞƐ ,ƵŵŝĚĞƐ ϮϬϭϱͲϮϬϮϰ͕ͩ ϮϬϭϰ͘ 

ϲϵ    ĂŬŬŝ͕ ͨ^ĞƌǀŝĐĞƐ  ĐŽƐǇƐƚĠŵŝƋƵĞƐ͕ͩ ϮϬϭϵ͘ 

ϳϬ     ^ ͕ ͨ ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚƵ ŵŽŶĚĞ ƌƵƌĂů  ĠĨŝƐ Ğƚ ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞƐ͕ͩ ϮϬϭϳ͘ 

ϳϭ    ĞŶƚƌĞ ĚΖ ĐŚĂŶŐĞ ĚΖ/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ƐƵƌ ůĂ  ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ĚƵ D ZK ͕ ͨ>ĞƐ KĂƐŝƐ ĚƵ ^ƵĚ DĂƌŽĐĂŝŶĞ͕ͩ  Ŷ ůŝŐŶĞ͘ 
 ǀĂŝůĂďůĞ͗  ŚƚƚƉ͗ͬͬŵĂ͘ĐŚŵͲĐďĚ͘ŶĞƚͬŵĂŶĂŐͺĐŽŶƐͬĞƐƉͺƉƌŽƚͬƌĞƐͺďŝŽƐƉŚĞƌĞƐͬŽĂƐŝƐͺƐƵĚͺŵĂ͘   ĐĐğƐ  ůĞ  ϭϱ   ǀƌŝů 
ϮϬϮϬ͘ 

ϳϮ    hZKD  ͕ ͨ ƚĞůŝĞƌ ƐƵƌ ůĞƐ ƉĂǇƐĂŐĞƐ ĐƵůƚƵƌĞůƐ͕ͩ ϮϬϭϮ͘ 

ϳϯ     ͕ ͨZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ůΖĠƚĂƚ ĚĞ ůΖĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐͩ͘ 



 

Ϯϳϱ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŶŶĞǆĞƐ 

ϳϰ   DŝŶŝƐƚğƌĞ ĚĞ ůΖ ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ Ğƚ ĚĞ ůĂ WġĐŚĞ DĂƌŝƚŝŵĞ͕ ͨWƌŽũĞƚ ĚĞ ůŽŝ ƐƵƌ ůĂ dƌĂŶƐŚƵŵĂŶĐĞ WĂƐƚŽƌĂůĞ ůĂ 'ĞƐƚŝŽŶ 
Ğƚ ůΖ ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ ĚĞƐ  ƐƉĂĐĞƐ WĂƐƚŽƌĂƵǆ͕ͩ ϮϬϭϱ͘ 

ϳϱ   , W͕  ͨ>Ğ DĂƌŽĐ  ĞŶƚƌĞ  KďũĞĐƚŝĨƐ  ĚƵ DŝůůĠŶĂŝƌĞ  ƉŽƵƌ  ůĞ   ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  Ğƚ  KďũĞĐƚŝĨƐ  ĚĞ   ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ 
 ƵƌĂďůĞ >ĞƐ ĂĐƋƵŝƐ Ğƚ ůĞƐ ĚĠĨŝƐ͕ͩ ϮϬϭϱ͘ 

ϳϲ    ͘  dĂŶŐĞƌ DĞĚ WŽƌƚ͕  ͨ ŽŵŵƵŶŝƋƵĠ  ĚĞ  WƌĞƐƐĞ  Ͳ  >  D ZK   ^    > ^^      >   ϭϲğŵĞ W>        >͛  , >>  
DKE / >   E ϮϬϭϰ  E d ZD ^     KEE  d/s/d  D Z/d/D ͕ͩ ϮϬϭϱ͘ 

ϳϳ   D͘ Ě͘ ů͘ D͘ Ě͘ ů͘ Ğ͘ Ě͘ ů͘ DŝŶŝƐƚğƌĞ ĚĞ ů͛ ƋƵŝƉĞŵĞŶƚ Ğƚ ĚƵ dƌĂŶƐƉŽƌƚ͕ ͨ^hZs />> E      >  Yh >/d    ^   hy 
     /'E   ͕ͩ ϮϬϭϯ͘ 

ϳϴ    ͘ >͘  ͘ >͘  ͘  ͘ >͘ Ͳ͘  ͘  ͘ >͘ D/E/^d Z     >Ζ D E ' D Ed  h d ZZ/dK/Z ͕ ͨ dh   E d/KE >  ^hZ >  
 /K /s Z^/d ͕ͩ ϮϬϬϭ͘ 

ϳϵ   Ě͘ ů͘ Ě͘ ů͘ Ğ͘ Ě͘ ů͘ Ͳ͘ ^͘ Ě͘ Đ͘ Ě͘ ů͘ DŝŶŝƐƚğƌĞ ĚĞ ůΖ ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ ĚƵ dĞƌƌŝƚŽŝƌĞ͕ ͨ ƚƵĚĞ EĂƚŝŽŶĂůĞ ƐƵƌ ůĂ ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ 
Ͳ &ĂƵŶĞ DĂƌŝŶĞ͕ͩ ϭϵϵϴ͘ 

ϴϬ    ĞŶƚƌĞ ĚΖ ĐŚĂŶŐĞ ĚΖ/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ƐƵƌ  ůĂ  ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ĚƵ D ZK ͕ ͨ&ĂƵŶĞ ŵĂƌŝŶĞ͕ͩ Ϯϲ  ĠĐĞŵďƌĞ ϮϬϬϳ͘   Ŷ 
ůŝŐŶĞ͘   ǀĂŝůĂďůĞ͗ 
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ďŝŽĚŝǀ͘ďĞͬŵĂƌŽĐͬďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇͬĨĂƵŶͺĨůŽƌͬĨĂƵŶĂͬďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇͬĨĂƵŶͺĨůŽƌͬĨĂƵŶĂͬŵĂƌŝŶĞͲĨĂƵŶĂ͘ 
 ĐĐğƐ ůĞ ϭϲ  ǀƌŝů ϮϬϮϬ͘ 

ϴϭ   D͘  ͘ Z͘  ŽƵŬŬĂůŝ  Ğƚ  ͘ <Ăŵŝůŝ͕ ͨ^ǇƐƚğŵĞ ŵĂƌŽĐĂŝŶ ĚĞ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ŚĂůŝĞƵƚŝƋƵĞ Ğƚ ƐĂ ĚĠƉĞŶĚĂŶĐĞ ĚƵ͕ͩ K W 
WŽůŝĐǇ  ĞŶƚĞƌ͕ ϮϬϭϴ͘ 

ϴϮ   ^ /   E/ �/͕ ͨ ǀĂůƵĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ŝŵƉĂĐƚƐ ĚĞƐ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ Ğƚ ĚĞ ů͛ĠůĠǀĂƚŝŽŶ ĚƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ ůĂ ŵĞƌ 
ƐƵƌ ůĞ ůŝƚƚŽƌĂů ĚĞ dĠƚŽƵĂŶ ;DĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞ ŽĐĐŝĚĞŶƚĂůĞ ĚƵ DĂƌŽĐ Ϳ ͗ sƵůŶĠƌĂďŝůŝƚĠ Ğƚ  ĚĂƉƚĂƚŝŽŶ͕ͩ ϮϬϬϳ͘ 

ϴϯ    ͘  ^͘ D͘   ͘  &͘  &͘  :͘  ,͘  &͘  Z͘  K͘ Θ͘  ,͘  &͘  'ƌĞĞŶ͕  ͨ ŝƐƉĞƌƐĂů  ŽĨ  ŝŶǀĂƐŝǀĞ  ĂŶĚ  ŶĂƚŝǀĞ  ďƌŝŶĞ  ƐŚƌŝŵƉƐ   ƌƚĞŵŝĂ 
; ŶŽƐƚƌĂĐĂͿ ǀŝĂ ǁĂƚĞƌďŝƌĚƐ͕ͩ͘ >ŝŵŶŽůŽŐǇ ĂŶĚ KĐĞĂŶŽŐƌĂƉŚǇ͕ ǀŽů͘ ϱϬ͕ Ɖ͘ ϳϯϳʹ ϳϰϮ͕ ϮϬϬϱ͘  

ϴϰ    ͘  ͘ D͘ E͘ Θ͘ �͘ &͘ EĂĐŚŝƚĞ  ͕͘ ͨ>Ğ WůĂŶ Ě͛ ĐƚŝŽŶ ůŽĐĂů '/�  ƉŽƵƌ ůĂ ĂŝĞ ĚĞ D͛ĚŝƋ ͗ ƵŶĞ ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ ĚĂŶƐ ƵŶ 
ĐĂĚƌĞ ĚĞ ĚĠĐĞŶƚƌĂůŝƐĂƚŝŽŶ͕ͩ͘ ĐŚĞǌ dĂďůĞ ZŽŶĚĞ Ϯϵ ũĂŶǀŝĞƌ ϮϬϬϵ /E h͕ ϮϬϬϵ͘  

ϴϱ    ͘ Z͘ D͘  ͘ Θ͘  ͘ '͘ EĂĐŚŝƚĞ  ͕͘ ͨ ů ĞƐƚƵĂƌŝŽ ĚĞ dĂŚĂĚĚĂƌƚ͗ ůĂƐ ďĂƐĞƐ ƉĂƌĂ ƵŶĂ ŐĞƐƚŝſŶ͕ͩ ^ĞƌǀŝĐĞ͕ Ɖ͘ ϯϯ͕ ϮϬϬϴ͘  

ϴϲ    ͘ K͘  ͘ D͘ &͘  ͘ Z͘ Z͘  ͘  ͘  ͘  ͘  ͘ D͘  ͘ D͘  ͘ Ğ͘ Ă͘  ĞůƚƌĂŵĞ͕ ͨ/ŶĂĐƚŝǀĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ĂƵƚŽůǇƐŝƐͲƌĞůĂƚĞĚ ŐĞŶĞƐ ůƌŐ  
ĂŶĚ  ǇǇĐ/  ŝŶ  ^ƚĂƉŚǇůŽĐŽĐĐƵƐ  ĂƵƌĞƵƐ  ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ  ĐĞůů  ůǇƐŝƐͲĚĞƉĞŶĚĞŶƚ  Ğ E   ƌĞůĞĂƐĞ  ĂŶĚ  ĞŶŚĂŶĐĞƐ  ďŝŽĨŝůŵ 
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ŝŶ ǀŝƚƌŽ ĂŶĚ ŝŶ ǀŝǀŽ͕ͩ W>Ž^ KŶĞ͕ ϮϬϭϱ͘  

ϴϳ   Ě͘ ů͘ Ğ͘ Ě͘ ů͘ Ͳ͘ ^͘ Ě͘ Đ͘ Ě͘ ů͘ DŝŶŝƐƚğƌĞ ĚĞ ůΖĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ ĚƵ ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ͕ ͨWůĂŶ ĚΖĂĐƚŝŽŶ ƉŽƵƌ ůĂ ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ Ğƚ 
ůΖƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĚƵƌĂďůĞ ĚĞ ůĂ ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ďŝŽůŽŐŝƋƵĞ͕ͩ ϮϬϬϳ͘ 

ϴϴ   D͘ D͕͘ ͨ sƵůŶĠƌĂďŝůŝƚĠ ĚĞƐ ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ ĚƵ >ŝƚƚŽƌĂů ŵĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞŶ ŽƌŝĞŶƚĂů ă ůΖĠůĠǀĂƚŝŽŶ ĚƵ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ ůĂ ŵĞƌ͕ͩ 
WƌŽũĞƚ    D ͕ Ɖ͘ ϰϰ͕ ϮϬϬϴ͘  

ϴϵ   �͘ E ͕ ͨ ŝĂŐŶŽƐƚŝĐ ĚĞ ůĂ ĨĂƵŶĞ ŵĂƌŝŶĞ Ğƚ ĐƀƚŝğƌĞ͕ͩ WƌŽũĞƚ DĞĚtĞƚ ŽĂƐƚ͕ WEh ͬ^ĞĐƌ͘ ƚĂƚ͘  Ŷǀͬ͘ Ɖƚ  ĂƵǆ Θ 
&ŽƌġƚƐ͕ ƉƉ͘ ϭͲϱ͕ ϮϬϬϯ͘  

ϵϬ   D͘ W͘  ͘ ^͘ :͘ <͘ <͘  ͘ Z͘ >͘ &͘ :͘  Žůů͕ ͨdŚĞ ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ ŽĨ ƚŚĞ DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂŶ ^ĞĂ͗ ĞƐƚŝͲŵĂƚĞƐ͕ ƉĂƚƚĞƌŶƐ ĂŶĚ 
ƚŚƌĞĂƚƐ͕ͩ W>Ž^ KE ͕ ϮϬϭϬ͘  



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / Ϯϳϲ 

 ŶŶĞǆĞƐ   

ϵϭ   WEh  Ͳ W D Ͳ   Zͬ ^W͕ ͨ/ŵƉĂĐƚ ĚĞƐ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ ƐƵƌ ůĂ ďŝŽĚŝǀĞƐƌƐŝƚĠ ŵĂƌŝŶĞ Ğƚ ĐƀƚŝğƌĞ ĞŶ DĞƌ 
DĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞ Ͳ  ƚĂƚ  ĐƚƵĞů ĚĞƐ ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ͕ͩ ϮϬϭϬ͘ 

ϵϮ   /&Z D Z͕ ͨ ŚĂŶŐĞŵĞŶƚ ŐůŽďĂů͕ ĚǇŶĂŵŝƋhĞ ĚĞ ůĂ ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ŵĂƌŝŶĞ ĞǆƉůŽŝƚĠĞ Ğƚ ǀŝĂďŝůŝƚĠ ĚĞƐ ƉĞĐŚĞƌŝĞƐ͕ͩ 
ϮϬϬϵ͘ 

ϵϯ    ĂŶƋƵĞ DŽŶĚŝĂůĞ͕ ͨZĂƉƉŽƌƚ ϮϬϭϭ ƐƵƌ ůĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚĂŶƐ ůĞ ŵŽŶĚĞ͕ͩ  D͕ ϮϬϭϭ͘  

ϵϰ   /͘ Ě͘ Ɖ͘ Ġ͘ Ě͘ ŵ͘ ŵ͘ &ƌĂŶĐŬ 'ĂůůĂŶĚ͕ ͨZĠƐŝůŝĞŶĐĞ ƵƌďĂŝŶĞ ĨĂĐĞ ĂƵǆ ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞƐ ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ ĞŶ DĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞ͕ͩ 
ϮϬϭϮ͘ 

ϵϱ   K͘ d͘ E͘ ̂ ͘ ̂ ŶŽƵƐƐŝ D͕͘ ͨ sƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇ ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ŝŵƉĂĐƚ ŽĨ ƐĞĂ ůĞǀĞů ƌŝƐĞ ĂŶĚ ĨůŽŽĚŝŶŐ ŽŶ ƚŚĞ DŽƌŽĐĐĂŶ 
ĐŽĂƐƚ͗ ƚŚĞ ĐĂƐĞ ŽĨ ƚŚĞ DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂŶ ĞĂƐƚĞƌŶ ǌŽŶĞ͕  ƐƚƵĂƌŝŶĞ͕  ŽĂƐƚĂů ĂŶĚ ^ŚĞůĨ ^ĐŝĞŶĐĞ͕ͩ ǀŽů͘ ϳϳ͕ ƉƉ͘ ϮϬϲͲϮϭϯ͕ 
ϮϬϬϴ͘  

ϵϲ   /Z ^͕ ͨ>ŝƚƚŽƌĂů ŵĂƌŽĐĂŝŶ Ğƚ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞ͕ͩ ϮϬϭϬ͘ 

ϵϳ    ͘ d͘ Ğ͘ ,͘ ^͘ ^ďĂŝ  ͕ ͨ/ŵƉĂĐƚ ĚĞƐ ĂĐƚŝŽŶƐ ĂŶƚŚƌŽƉŝƋƵĞƐ ƐƵƌ ůĞ ůŝƚƚŽƌĂů ĚĞ ^ĂŢĚŝĂ ʹ  ĂƉ ĚĞ ů͛ ĂƵ ;DĂƌŽĐ EŽƌĚͲ
 ƐƚͿ͕ͩ  ŽůůŽƋƵĞ ŶĂƚŝŽŶĂů ͨ  >͛ĠƌŽƐŝŽŶ ĂŶƚŚƌŽƉŝƋƵĞĂƵ DĂƌŽĐ͗ ŵĠƚŚŽĚĞƐ ĚͥĠƚƵĚĞ͕ ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ Ğƚ ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ ͩ ͕ ƉƉ͘ ϭϲϭͲ
ϭϴϮ͕ ϮϬϬϱ͘  

ϵϴ   Z͘ '͘  ͘ Z͘ ^͘ ,͘ ^͘  ͘ t͘ W͘  ĂůďĞƚ : ͕ ͨ ĨĨĞĐƚ ŽĨ ďůŽŽĚ ŚĂĞŵŽŐůŽďŝŶ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ŽŶ  Ŷ ĞǆƚĞƌŶĂů ĨŝůĞ ƚŚĂƚ 
ŚŽůĚƐ Ă ƉŝĐƚƵƌĞ͕ ŝůůƵƐƚƌĂƚŝŽŶ͕ ĞƚĐ͕ͩ͘ : WŚǇƐŝŽů͕ ǀŽů͘ ϱϰϱ͕ ƉƉ͘ ϳϭϱͲϳϮϴ͕ ϮϬϬϮ͘  

ϵϵ   WŚŝůŝƉƉĞ   ƵƌǇ  Ğƚ  ^ĞƌŐĞ  DŽƌĂŶĚ͕  ͨ ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ  ŵĂƌŝŶĞ  Ğƚ  ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ŐůŽďĂƵǆ  ͗  ƵŶĞ  ĚǇŶĂŵŝƋƵĞ 
Ě͛ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶƐ Žƶ ů͛ŚƵŵĂŝŶ ĞƐƚ ƉĂƌƚŝĞ ƉƌĞŶĂŶƚĞ͕ͩ ϮϬϬϱ͘ 

ϭϬϬ  ^ĞĐƌĠƚĂƌŝĂƚ ĚΖĠƚĂƚ ĐŚĂƌŐĠ ĚĞ ůΖĞĂƵ Ğƚ ĚĞ ůΖĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͕ ͨ ^ D/E /Z  /Ed ZE d/KE > ̂ hZ >  ' ^d/KE   ^ 
 Yh/& Z ^  Kd/ Z^ ͗ sƵůŶĠƌĂďŝůŝƚĠ Ğƚ ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ ĂƵǆ  ŝŵƉĂĐƚƐ ĚƵ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞ ƐƵƌ  ůĂ ƌŝsĞ ƐƵĚ ĚƵ 
ďĂƐƐŝŶ ŵĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞŶ͕ͩ ϮϬϭϬ͘ 

ϭϬϭ  ZŽǇĂƵŵĞ ĚƵ DĂƌŽĐ͕ ͨ ĂŚŝƌ ŶΣ ϭͲϭϱͲϴϳ ĚƵ Ϯϵ ƌĂŵĂĚĂŶ ϭϰϯϲ ;ϭϲ ũƵŝůůĞƚ ϮϬϭϱͿ ƉŽƌƚĂŶƚ ƉƌŽŵƵůŐĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ůŽŝ 
ŶΣ ϴϭͲϭϮ ƌĞůĂƚŝǀĞ ĂƵ ůŝƚƚŽƌĂů͕ͩ͘ ϮϬϭϱ͘ 

ϭϬϮ  ,͘ Ğ͘ Ăů͕͘ ͨΗ^Žŝů ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ ʹ Ă ǁŽƌůĚ ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞΗ ŝŶ ^Žŝů ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ ͕͗ͩ ̂ ĂŶĚĞƌƐ ĂŶĚ 
D͘'͘ ŽŽŬ͘ ͘ 

ϭϬϯ  D͘ Ě͘ ů͘ ZĂĐŚŝĚ  &/Z d͕ ͨW> E/&/  d/KE hZ  /E   d   &/^    >   ZK/^^ E     ^ s/>> ^͕ͩ ϮϬϭϰ͘ 

ϭϬϰ  ,ĂƐŶĂĞ  > ,EKd Ğƚ DŽŚĂŵĞĚ � ,Z Kh/͕ ͨKƌŝŐŝŶĞ Ğƚ ŵŽĚĞ ĚĞ ŵŝƐĞ ĞŶ ƉůĂĐĞ ĚĞ ůĂ ďĂƌǇƚŝŶĞ ĚƵ ŐŝƐĞŵĞŶƚ ĚĞ 
 ŽƵ KƵǌǌĂů ;DĞƐĞƚĂ ŵĂƌŽĐĂŝŶĞͿ͕ͩ ϮϬϬϱ͘ 

ϭϬϱ  & K͕ ͨ>Ă ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ ŵŽŶĚŝĂůĞ ĚĞ ůΖĂůŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ Ğƚ ĚĞ ůΖĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͕ͩ ϮϬϬϮ͘ 

ϭϬϲ     ͕ ͨ'ƵŝĚĞ ĚĞ ůΖŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞƵƌ ĚĂŶƐ ůĞ ƐĞĐƚĞƵƌ  ŐƌŝĐŽůĞ ĂƵ DĂƌŽĐ͕ͩ ϮϬϭϴ͘ 

ϭϬϳ  ,  &>  ͕ ͨ>Ğ WƌŽŐƌĂŵŵĞ Ě͛ ĐƚŝŽŶ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ >ƵƚƚĞ  ŽŶƚƌĞ ůĂ  ĠƐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ͗  ĐƚƵĂůŝƐĂƚŝŽŶ Ğƚ ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ 
ĂƵǆ ƐƉĠĐŝĨŝĐŝƚĠƐ ǌŽŶĂůĞƐ͕ͩ ϮϬϭϯ͘ 

ϭϬϴ  ,  &>  ͕  ͨ ĚĂƉƚĂƚŝŽŶ  ĚƵ  WƌŽŐƌ   ĚĂƉƚĂƚŝŽŶ  ĚƵ  WƌŽŐƌ   ĚĂƉƚĂƚŝŽŶ  ĚƵ  WƌŽŐƌ   ĚĂƉƚĂƚŝŽŶ  ĚƵ  WƌŽŐƌĂŵŵĞ 
Ě͛ ĐƚŝŽŶ EĂƚŝŽŶĂů ĂŵŵĞ Ě͛ ĐƚŝŽŶ EĂƚŝŽŶĂů ĂŵŵĞ Ě͛ ĐƚŝŽŶ EĂƚŝŽŶĂů ĂŵŵĞ Ě͛ ĐƚŝŽŶ EĂƚŝŽŶĂů͕ͩ ϮϬϭϭ͘ 

ϭϬϵ  D͘  ĂĚƌĂŽƵŝ͕ ͨ ŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ Ğƚ ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĞŶ ƐŽů ĂƵ DĂƌŽĐ͕ͩ /Z ^͕ /ŶƐƚŝƚƵƚ ZŽǇĂů ĚĞƐ  ƚƵĚĞƐ 
^ƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞƐ͕ ϮϬϬϲ͘ 



 

Ϯϳϳ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŶŶĞǆĞƐ 

ϭϭϬ  & K͕ ͨhƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĞŶŐƌĂŝƐ ƉĂƌ ĐƵůƚƵƌĞ ĂƵ DĂƌŽĐ͕ͩ ϮϬϬϲ͘ 

ϭϭϭ  K͘ Ě͘ ^͘ Ğ͘ Ě͘ ^͘ K^^͕ WƌŽũĞƚ ^ǇŶƚŚğƐĞ DŽŶŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͘  

ϭϭϮ   ͘ ,  &>  ͕ ͨ WƌŽŐƌĂŵŵĞ  WWh/d  ƉƉƵŝ ă ůĂ ƉƌŽŵŽƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ƚĠůĠĚĠƚĞĐƚŝŽŶ ĂƵ DĂƌŽĐ͕ WƌŽũĞƚ &KZD  'ĞƐƚŝŽŶ 
ĚĞ ůĂ &Žƌġƚ DĂƌŽĐĂŝŶĞͩ͘ 

ϭϭϯ  ,͘ DŽŚĂŵĞĚ ', E D͕ ͨ>Ă ĚĞƐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĂƵ DĂƌŽĐ ʹ YƵĞůůĞ ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ ĚĞ ůƵƚƚĞ͍͕ͩ ϮϬϬϯ͘ 

ϭϭϰ    &͕  ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ ĚĞƐ  ĂƵǆ Ğƚ &ŽƌġƚƐ͕ ͨ>ĂŶĐĞŵĞŶƚ ĚĞ ůĂ ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ &Žƌġƚ ĚƵ DĂƌŽĐ ϮϬϮϬͲϮϬϯϬ͕ͩ ϮϬϮϬ͘ 

ϭϭϱ   ͘ Ě͘  ͘ Ğ͘ &͘   &͕ ͨ ŝůĂŶ ĚΖĂĐƚŝǀŝƚĠ͕ͩ ϮϬϭϴ͘ 

ϭϭϲ  ,͘ ^ <<Kh͕ ͨ>  >hdd   KEdZ  >͛ E^  > D Ed  d WKhZ >  ^d  />/^ d/KE   ^  hE ^͕ͩ ϭϵϵϳ͘ 

ϭϭϳ  , W͕  ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ ϮϬϯϬ͕ YƵĞůƐ ĂǀĞŶŝƌƐ ƉŽƵƌ ůĞ DĂƌŽĐ ͍͕ ϮϬϬϳ͘  

ϭϭϴ   ŚŵĞĚ  ĂŽƵĚŝ͕ ͨ>Ă ƌĠŐƵůĂƚŝŽŶ ĨŽŶĐŝğƌĞ Ğƚ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ƚĞƌƌĞƐ ĂŐƌŝĐŽůĞƐ ĞŶ DĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞ Ͳ >Ă ƌĠŐƵůĂƚŝŽŶ 
ĨŽŶĐŝğƌĞ ĂƵ DĂƌŽĐ͕ͩ ϮϬϭϭ͘ 

ϭϭϵ  Y͘  ͘ E͘ s͘ Ğ͘ Ă͘ YĂĚŝƌ D͕ ͨ ĐŽŶŽŵŝĐƐ ŽĨ ƐĂůƚͲŝŶĚƵĐĞĚ ůĂŶĚ ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ƌĞƐƚŽƌĂƚŝŽŶ͕ͩ EĂƚƵƌĂů ZĞƐŽƵƌĐĞƐ 
&ŽƌƵŵ͕ ǀŽů͘ ϯϴ͕ Ɖ͘ ϮϴϮʹϮϵϱ͕ ϮϬϭϰ͘  

ϭϮϬ  &͘  ͘ ,͘ ,͘  ͘ Ě͘ d͘ Θ͘  ͘ E͘ ^ĂůĂŚĚĚŝŶĞ  ŝĚŝ͕ ͨDĂƉƉŝŶŐ ŽĨ ^Žŝů ^ĂůŝŶŝƚǇ hƐŝŶŐ ƚŚĞ >ĂŶĚƐĂƚ ϴ /ŵĂŐĞ ĂŶĚ  ŝƌĞĐƚ 
&ŝĞůĚ DĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ͗      ĂƐĞ  ^ƚƵĚǇ  ŽĨ  ƚŚĞ  dĂĚůĂ  WůĂŝŶ͕ DŽƌŽĐĐŽ͕ͩ  :ŽƵƌŶĂů  ŽĨ  ƚŚĞ  /ŶĚŝĂŶ  ^ŽĐŝĞƚǇ  ŽĨ  ZĞŵŽƚĞ 
^ĞŶƐŝŶŐ͕ ǀŽů͘ ϰϳ͕ Ɖ͘ ϭϮϯϱʹϭϮϰϯ͕ ϮϬϭϵ͘  

ϭϮϭ  >͘ ǀ͘ Ğ͘ DĞŚĚŝ :ĂŽƵŚĂƌŝ͕ ͨ ŶǀĂƐĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ďĂƌƌĂŐĞƐ ͗ ůĂ ĐĂƉĂĐŝƚĠ ĚĞ ƌĞƚĞŶƵĞ ĂŵƉƵƚĠĞ ĚĞ ϳϱ ŵŝůůŝŽŶƐ ĚĞ ŵϯ 
ĐŚĂƋƵĞ ĂŶŶĠĞ͕ͩ ϯϬ DĂƌƐ ϮϬϭϴ͘  Ŷ ůŝŐŶĞ͘  ǀĂŝůĂďůĞ͗ ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ůĂǀŝĞĞĐŽ͘ĐŽŵͬĞĐŽŶŽŵŝĞͬĞŶǀĂƐĞŵĞŶƚͲĚĞƐͲ
ďĂƌƌĂŐĞƐͲůĂͲĐĂƉĂĐŝƚĞͲĚĞͲƌĞƚĞŶƵĞͲĂŵƉƵƚĞĞͲĚĞͲϳϱͲŵŝůůŝŽŶƐͲĚĞͲŵϯͲĐŚĂƋƵĞͲĂŶŶĞĞͬ͘  ĐĐğƐ ůĞ ϭϳ  ǀƌŝů ϮϬϮϬ͘ 

ϭϮϮ    ͕  ͨhŶ  WƌŽũĞƚ  ĚĞ  ůŽŝ  ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞ  ƉŽƵƌ  ůĂ  ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƐŽůƐ͕ͩ   Ŷ  ůŝŐŶĞ͘   ǀĂŝůĂďůĞ͗ 
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͘ŐŽǀ͘ŵĂͬĨƌͬƐŽů͍ŝĚсϮϭϰ͘  ĐĐğƐ ůĞ Ϭϰ EŽǀĞŵďƌĞ ϮϬϮϬ͘ 

ϭϮϯ  /͘ E͘   ,Z/͕ ͨ>ĞƐ ĐĂƌƚĞƐ ĚĞ ǀŽĐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƚĞƌƌĞƐ Ğƚ ĚĞ ĨĞƌƚŝůŝƚĠ ĚĞƐ ƐŽůƐ ͗ ĚĞƐ ŽƵƚŝůƐ Ě͛ĂŝĚĞ ă ůĂ ĚĠĐŝƐŝŽŶ ƉŽƵƌ 
ƵŶĞ  ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ  ĚƵƌĂďůĞ  ĨĂĐĞ  ĂƵ  ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞ͕ͩ  ϮϬϭϵ  :ƵŝŶ  ϮϬϭϵ͘   Ŷ  ůŝŐŶĞ͘   ǀĂŝůĂďůĞ͗ 
ŚƚƚƉ͗ͬͬŝŶƌĂŵĞŬŶĞƐ͘ŝŶĨŽ͍ͬƉсϮϳϭϱ͘  ĐĐğƐ ůĞ ϭϴ  ǀƌŝů ϮϬϮϬ͘ 

ϭϮϰ    ͕ ͨ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ EĂƚŝŽŶĂůĞ ĚĞ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ƵƌĂďůĞ͕ͩ ϮϬϭϰ͘ 

ϭϮϱ  DŝŶŝƐƚğƌĞ  ĚĞ  ůΖƵƌďĂŶŝƐŵĞ  Ğƚ  ĚĞ  ůΖĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ  ĚƵ  ƚĠƌƌŝƚŽŝƌĞ  Ͳ  ŝƌĞĐƚŝŽŶ  ĚĞ  ůΖƵƌďĂŶŝƐŵĞ͕  ͨZĠĨĠƌĞŶƚŝĞů  ĚĞ 
ůΖƵƌďĂŶŝƐŵĞ ĚƵƌĂďůĞ͕ͩ ϮϬϭϲ͘ 

ϭϮϲ  D͘ ϰ ͕ ͨ KEdZ/ hd/KE   d ZD/E    h E/s  h E d/KE >   E^ >     Z     >    Eh  ͕ͩ ϮϬϭϲ͘ 

ϭϮϳ  WE ͕ WůĂŶ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ ůΖ ĂƵ͕ ͨƵŶ ĚŝƐƉŽƐŝƚŝĨ Ě͛ĂƉƉƵŝ ƉŽƵƌ ƵŶĞ ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ ĚƵƌĂďůĞ͕ͩ ϮϬϭϵ͘ 

ϭϮϴ  >͘  D͘   ͘  ,͘  d͘  Ğ͘   ͘  Z͘   ĂůĂŐŚŝ  Z͕͘  ͨ ŽĐƵŵĞŶƚ  ĚĠĨŝŶŝƐƐĂŶƚ  ůĂ  ŵĠƚŚŽĚŽůŽŐŝĞ  ĚΖĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ƉĞƌƚĞƐ  ĚĞ 
ƌĞŶĚĞŵĞŶƚƐ͘   ŽŵƉŽƐĂŶƚĞ  ϯ  ͗   ĠĨŝŶŝƚŝŽŶ  ĚĞ  ŵŽĚğůĞƐ  ĚĞ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĞĨĨŝĐĂĐĞ  ĚĞƐ  ƌŝƐƋƵĞƐ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ͕ͩ  WƌŽũĞƚ 
Ě͛ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ ĂƵ  ŚĂŶŐĞŵĞŶƚ  ůŝŵĂƚŝƋƵĞ ĚĞ ů͛ ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ ĚƵ DĂŐŚƌĞď͕ Ɖ͘ ϯϱ͕ ϮϬϭϱ͘  

ϭϮϵ  /EZ,͕  ͨ> ^   , E' D Ed^   >/D d/Yh ^   d  >ΖK   E  Ͳ    ^   h  D ZK ͕ͩ   Ŷ  ůŝŐŶĞ͘   ǀĂŝůĂďůĞ͗ 
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝŶƌŚ͘ŵĂͬĨƌͬŵŝůŝĞƵͬůĞƐͲĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐͲĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐͲĞƚͲůŽĐĞĂŶͲĐĂƐͲĚƵͲŵĂƌŽĐ͘  ĐĐğƐ ůĞ ϭϴ  ǀƌŝů ϮϬϮϬ͘ 

ϭϯϬ  '͘  ͘ K͘ ϲ͘ ' Kϲ͕ ͨϲğŵĞ ƌĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ůΖĂǀĞŶŝƌ ĚĞ ůΖĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ŵŽŶĚŝĂů͕ͩ ϮϬϭϲ͘ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / Ϯϳϴ 

 ŶŶĞǆĞƐ   

ϭϯϭ   ͘ WĂƌŵĞƐĂŶ͕ ͨ ĐŽůŽŐŝĐĂů ĂŶĚ ĞǀŽůƵƚŝŽŶĂƌǇ ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ ƚŽƌĞĐĞŶƚ ĐůŝŵĂƚĞ ĐŚĂŶŐĞ͕ͩ͘  ŶŶƵ͘ ZĞǀ͘  ĐŽů͘  ǀŽů͘ ^ǇƐƚ͕͘ 
ǀŽů͘ ϯϳ͕ Ɖ͘ ϲϯϳʹϲϲϵ͕ ϮϬϬϲ͘  

ϭϯϮ  Ύ͘  ͘ D͘ d͘  ͘ >͘  ͘  ͘  ͘ ,͘ Ğ͘ Ă͘  ƌĞƚƚ Z͘ ^ĐŚĞĨĨĞƌƐ͕ ͨdŚĞ ďƌŽĂĚ ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ ŽĨ ĐůŝŵĂƚĞ ĐŚĂŶŐĞĨƌŽŵ ŐĞŶĞƐ ƚŽ 
ďŝŽŵĞƐ ƚŽ ƉĞŽƉůĞ͕ͩ ƐĐŝĞŶĐĞŵĂŐ͕ ǀŽů͘ ϯϱϰ͕ ƉƉ͘ ϯϭϯͲϲϳϭ͕ ϮϬϭϲ͘  

ϭϯϯ  ' / ͕ 'ƌŽƵƉĞ ĚΖ ǆƉĞƌƚ /ŶƚĞƌŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚĂů ƐƵƌ ůΖĠǀŽůƵƚŝŽŶ ĚƵ  ůŝŵĂƚ͕ ͨĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ͕ ƌĂƉƉŽƌƚ 
ĚĞ ƐǇŶƚŚğƐĞ͕ͩ ϮϬϭϰ͘ 

ϭϯϰ  /ƌĞƐ͕  /ŶƐƚŝƚƵƚ  ZŽǇĂů  ĚĞƐ   ƚƵĚĞƐ  ^ƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞƐ͕  ͨ ŶĞƌŐŝĞͲĐůŝŵĂƚ͗  ĚĞƵǆ  ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ  ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞƐ 
ŝŶƚĞƌĚĠƉĞŶĚĂŶƚĞƐ͕ͩ ϮϬϭϳ͘ 

ϭϯϱ  & K͕ ͨ>Ă  ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ ŵŽŶĚĂŝůĞ ĚĞ  ůΖĂůŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ Ğƚ ĚĞ  ůΖĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͗  ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞ͕  ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ Ğƚ 
ĚĠĐƵƌŝƚĠ ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞ͕ͩ ϮϬϭϲ͘ 

ϭϯϲ    &͕ ͨWĂƌƵƚŝŽŶ ĐĞ ũŽƵƌ ĚƵ Η^ƉĞĐŝĂů ZĞƉŽƌƚ ŽŶ ƚŚĞ KĐĞĂŶ ĂŶĚ  ƌǇŽƐƉŚĞƌĞ ŝŶ Ă  ŚĂŶŐŝŶŐ  ůŝŵĂƚĞΗ ĚƵ 'ƌŽƵƉĞ 
ĚΖĞǆƉĞƌƚƐ  ŝŶƚĞƌŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚĂů  ƐƵƌ  ůΖĠǀŽůƵƚŝŽŶ  ĚƵ  ĐůŝŵĂƚ  ;/W  Ϳ͕ͩ Ϯϱ  ^ĞƉƚĞŵďƌĞ  ϮϬϭϵ͘   Ŷ  ůŝŐŶĞ͘   ǀĂŝůĂďůĞ͗ 
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂĐĂĚĞŵŝĞͲĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͘ĨƌͬĂĐƚƵĂůŝƚĞƐͬĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞͲĂůŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶͲĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚͬƉĂƌƵƚŝŽŶͲĐĞͲũŽƵƌͲ
ĚƵͲƐƉĞĐŝĂůͲƌĞƉŽƌƚͲŽĐĞĂŶͲĂŶĚ͍ĚĂƚĞсϮϬϭϵͲϬϲ͘  ĐĐğƐ ůĞ ϭϴ  ǀƌŝů ϮϬϮϬ͘ 

ϭϯϳ   D͕   ĂŶƋƵĞ  DŽŶĚŝĂůĞ͕  ͨƌĂƉƉŽƌƚ  ĂŶŶƵĞů͕  ĠůŝŵŶĞƌ  ůΖĞǆƚƌġŵĞ  ƉĂƵǀƌĞƚĠ  Ğƚ  ƉƌŽŵŽƵǀŽŝƌ  ƵŶĞ  ƉƌŽƐƉĠƌŝƚĠ 
ƉĂƌƚĂŐĠĞ͕ͩ ϮϬϭϯ͘ 

ϭϯϴ  '/  ͕ 'ƌŽƵƉĞ ĚΖĞǆƉĞƌƚƐ /ŶƚĞƌŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚĂů ƐƵƌ ůΖĠǀŽůƵƚŝŽŶ ĚƵ ĐůŝŵĂƚ͕ ͨZĂƉƉŽƌƚ ƐƉĠĐŝĂů ƐƵƌ ůĞ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ 
ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞ Ğƚ ůΖƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ƐŽůƐ͕ͩ ϮϬϭϵ͘ 

ϭϯϵ  D D ͕ DŝŶŝƐƚğƌĞ ĚĞ ůΖ ŶĞƌŐŝĞ͕ DŝŶĞƐ Ğƚ  ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͕ ͨEŽƚĞ ĚĞ ĐŽŶũŽŶĐƚƵƌĞ ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ͕ͩ ϮϬϭϵ͘ 

ϭϰϬ  ZĠƐĞĂƵ  ŵŽŶĚŝĂů  ĚĞ  WE ͕  ͨ>͛ŝŶƚĠŐƌĂƚŝŽŶ  ǀĞƌƚŝĐĂůĞ  ĚĂŶƐ  ůĞƐ  ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ  Ě͛ĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ƉůĂŶƐ  ŶĂƚŝŽŶĂƵǆ 
Ě͛ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ ;WE Ϳ͕ͩ ϮϬϭϲ͘ 

ϭϰϭ  ^   ͕ ͨ^dZ d '/  E d/KE >       s >KWW D Ed  hZ  >  ;^E  Ϳ ϮϬϯϬ Ͳ ZĠƐƵŵĠ  ǆĠĐƵƚŝ͕ͩ ϮϬϭϳ͘ 

ϭϰϮ   ͘ ŵŽŶĚŝĂůĞ͕ ͨZĞǀƵĞ ĚĞƐ  ĠƉĞŶƐĞƐ WƵďůŝƋƵĞƐ Ğƚ  ŶĂůǇƐĞ /ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞůůĞ ĚĞ ůĂ WŽůŝƚŝƋƵĞ  ůŝŵĂƚ͕ͩ ϮϬϭϯ͘ 

ϭϰϯ  EĂƚŝŽŶƐ hŶŝĞƐ͕ ͨ>Ă ĐƌŽŝƐƐĂŶĐĞ ǀĞƌƚĞ ŝŶĐůƵƐŝǀĞ ĂƵ DĂƌŽĐ hŶĞ ƐĠƌŝĞ Ě͛ĠƚƵĚĞƐ ĚĞ ĐĂƐ͕ͩ ϮϬϭϱ͘ 

ϭϰϰ   ͘ Ě͘ ůΖ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͕ ͨYƵĂƚƌŝğŵĞ  ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ EĂƚŝŽŶĂůĞ͕ͩ ϮϬϮϬ͘ 

ϭϰϱ  EĂƚŝŽŶƐ  hŶŝĞƐ͕  ͨYƵΖĞƐƚͲĐĞ  ƋƵĞ  ůĂ    Eh  ͕  ůĂ   ŽŶǀĞŶƚŝŽŶͲĐĂĚƌĞ  ĚĞƐ  EĂƚŝŽŶƐ  ƵŶŝĞƐ  ƐƵƌ  ůĞƐ  ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ 
ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ ͍͕ͩ  Ŷ ůŝŐŶĞ͘  ǀĂŝůĂďůĞ͗ ŚƚƚƉƐ͗ͬͬƵŶĨĐĐĐ͘ŝŶƚͬĨƌͬƉƌŽĐĞƐƐƵƐͲĞƚͲƌĞƵŶŝŽŶƐͬůĂͲĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶͬƋƵͲĞƐƚͲĐĞͲƋƵĞͲ
ůĂͲĐĐŶƵĐĐͲůĂͲĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶͲĐĂĚƌĞͲĚĞƐͲŶĂƚŝŽŶƐͲƵŶŝĞƐͲƐƵƌͲůĞƐͲĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐͲĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ͘  ĐĐğƐ ůĞ ϭϴ  ǀƌŝů ϮϬϮϬ͘ 

ϭϰϲ    ^ ͕ ͨ/ŶƚĠŐƌĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĞǆŝŐĞŶĐĞƐ ĚĞƐ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ ĚĂŶƐ ůĞƐ ƉŽůŝƚŝƋƵĞƐ ƉƵďůŝƋƵĞƐ͕ͩ ϮϬϭϱ͘ 

ϭϰϳ  >Ă ƋƵŽƚŝĚŝĞŶŶĞ͕ ͨWůĂŶ ĐůŝŵĂƚ ͗ >Ğ  ŽŵŝƚĠ ŶĂƚŝŽŶĂů ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞ ĨĂŝƚ ůĞ ƉŽŝŶƚ͕ͩ ϳ DĂƌƐ ϮϬϭϵ͘  Ŷ 
ůŝŐŶĞ͘   ǀĂŝůĂďůĞ͗  ŚƚƚƉ͗ͬͬůĂƋƵŽƚŝĚŝĞŶŶĞ͘ŵĂͬĂƌƚŝĐůĞͬĚĞǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚͺĚƵƌĂďůĞйϮϬͬƉůĂŶͲĐůŝŵĂƚͲůĞͲĐŽŵŝƚĞͲ
ŶĂƚŝŽŶĂůͲĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚͲĐůŝŵĂƚŝƋƵĞͲĨĂŝƚͲůĞͲƉŽŝŶƚ͘  ĐĐğƐ ůĞ ϭϴ  ǀƌŝů ϮϬϮϬ͘ 

ϭϰϴ  EĂƚŝŽŶƐ  hŶŝĞƐ͕  ͨW> E^  E d/KE hy   ͛   Wd d/KE   ŝƌĞĐƚŝǀĞƐ  ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ  ƉŽƵƌ  ůĞ  ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ  ĚĞƐ  ƉůĂŶƐ 
ŶĂƚŝŽŶĂƵǆ Ě͛ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ͕ͩ ϮϬϭϮ͘ 

ϭϰϵ  /ŶŶŽǀĂŶƚ ŵĂŐĂǌŝŶĞ͕ ͨ^ĞĐƚŝŽŶ ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ Ͳ >Ğ ƚƌŝ Ğƚ ůĂ ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ  ĞƐ ĞĨĨŽƌƚƐ ĚĠƉůŽǇĠƐ ƉŽƵƌ 
ůĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ Ě͛ƵŶĞ͕ͩ ϮϬϭϴ͘ 



 

Ϯϳϵ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŶŶĞǆĞƐ 

ϭϱϬ  '/�͕ ͨZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ůĂ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ƐŽůŝĚĞƐ ĂƵ D ZK ͕ͩ ϮϬϭϰ͘ 

ϭϱϭ   ͘  Ě͘  ů͘  WE D͕  ͨ>Ğ  ĐĂĚƌĞ  ũƵƌŝĚŝƋƵĞ  ƌĞůĂƚŝĨ  ă  ůĂ  ŐĞƐƚŝŽŶ  ĚĞƐ  ĚĠĐŚĞƚƐ͕ͩ  ϮϬϭϯ͘   Ŷ  ůŝŐŶĞ͘   ǀĂŝůĂďůĞ͗ 
ŚƚƚƉ͗ͬͬƉŶĚŵ͘ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͘ŐŽǀ͘ŵĂͬĐĂĚƌĞͺũƵƌŝĚŝƋƵĞ͘  ĐĐğƐ ůĞ ϭϴ  ǀƌŝů ϮϬϮϬ͘ 

ϭϱϮ  '/�͕ ͨ ŽƸƚ ĚĞ ůĂ ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ĚĞ ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵĞ ĂƵǆ ƉƌĂƚŝƋƵĞƐ ĚĞ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ƐŽůŝĚĞƐ ĚĂŶƐ ůĞ 
'Z E  Z   d͕ͩ ϮϬϭϰ͘ 

ϭϱϯ   ͘  Ğ͘  d͘  ;͘  >͛ ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ  DĂƌŽĐĂŝŶĞ  ^ĂŶƚĠ͕  ͨZ WWKZd  E d/KE >  ^hZ  >   ^/dh d/KE    ^  W ^d/ /  ^ 
, hd D Ed   E' Z hy ;,,WƐͿ  h D ZK ͕ͩ ϮϬϮϬ͘ 

ϭϱϰ  :͘ͲW͘  ĂŵƵǌĂƌĚ͕ >Ğ ƐŽů͕ ƵŶ ŵŝůŝĞƵ ĐŽŵƉůĞǆĞ ĂƵ ƉŽƵǀŽŝƌ ĠƉƵƌĂƚĞƵƌ ůŝŵŝƚĠ͕  E'Z &͕ WĂƌŝƐ͘  

ϭϱϱ   ͘ >ĂŽƵŝŶĂ͕ ͨ ŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĞĂƵǆ Ğƚ ĚĞƐ ƐŽůƐ ĂƵ DĂƌŽĐ ͗ ƉƌŝƐĞ ĞŶ ĐŽŵƉƚĞ ĚĞ ůĂ ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ ŐĠŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ͕ͩ 
EŽƌŽŝƐ͕ Ϯϭϰ͕ ƉƉ͘ ϴϱͲϵϵ͕ ϮϬϭϬ͘  

ϭϱϲ  <͘  W͘  ^͘  <ŝŶŐ͕  ͨŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĨĂŽ͘ŽƌŐͬϯͬ  Ϭϳϭ&ͬ  ϬϳϭĨϬϭ͘Śƚŵ͕ͩ   Ŷ  ůŝŐŶĞ͘   ǀĂŝůĂďůĞ͗ 
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĨĂŽ͘ŽƌŐͬϯͬ  Ϭϳϭ&ͬ  ϬϳϭĨϬϭ͘Śƚŵ͘ 

ϭϱϳ  ,͘ ,ƵƌŶŝ͕ WƌĞĐŝŽƵƐ  ĂƌƚŚ͕ ĞĚ͘ /^ K͕ ϭϵϵϲ ŝŶ DĂƌƚŝŶ͕ ϭϵϵϲ͘  

ϭϱϴ   /Z  ͕  >Ğ  'ƵŝĚĞ  ĚĞ  ůĂ  ĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ  ŽƌŐĂŶŝƋƵĞ  ă  >Ă  ZĠƵŶŝŽŶ͕  ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŵǀĂĚͲ
ƌĞƵŶŝŽŶ͘ŽƌŐͬ& <ĞĚŝƚŽƌ&ŝůĞƐͬ&ŝůĞͬŐƵŝĚĞͬ'ƵŝĚĞ͘ƉĚĨ͕ ϮϬϬϲ͘  

ϭϱϵ  W E>  ͕ ͨ>Ğ WƌŽŐƌĂŵŵĞ Ě͛ ĐƚŝŽŶ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ >ƵƚƚĞ  ŽŶƚƌĞ ůĂ   ƐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕ͩ ϮϬϭϯ͘ 

ϭϲϬ   ͘ 'ŽƵƌĨŝ͕  >͘  ĂŽƵĚŝ Ğƚ �͘  Śŝ͕ ͨdŚĞ ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ ŽĨ  ƐŽŝů ĞƌŽƐŝŽŶ  ƌŝƐŬ͕  ƐĞĚŝŵĞŶƚ ǇŝĞůĚ  ĂŶĚ  ƚŚĞŝƌ  ĐŽŶƚƌŽůůŝŶŐ 
ĨĂĐƚŽƌƐ ŽŶ Ă  ůĂƌŐĞ ƐĐĂůĞ͗  ǆĂŵƉůĞ ŽĨ DŽƌŽĐĐŽ͕ͩ  :ŽƵƌŶĂů ŽĨ  ĨƌŝĐĂŶ  ĂƌƚŚ ^ĐŝĞŶĐĞƐͲsŽůƵŵĞ ϭϰϳ͕ ƉƉ͘ ϮϴϭͲϮϵϵ͕ 
EŽǀĞŵďƌĞ ϮϬϭϴ͘  

ϭϲϭ   ĂĚƌĂŽƵŝ Ğƚ ^ƚŝƚŽƵ͕ hƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĞŶŐƌĂŝƐ ƉĂƌ ĐƵůƚƵƌĞ ĂƵ DĂƌŽĐ͕ & K ϮϬϬϲ͕ ϮϬϬϭ͘  

ϭϲϮ  & K͕ hƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĞŶŐƌĂŝƐ ƉĂƌ ĐƵůƚƵƌĞ͕ ϮϬϬϲ͘  

ϭϲϯ   Zd^͕ ͨ^Ƶŝǀŝ ŐůŽďĂů ĚĞ ůĂ sĠŐĠƚĂƚŝŽŶ͕ͩ ϮϬϬϯ͘ 

ϭϲϰ  D͘  Ě͘  &͘    W&͕  >Ğ  ƐĞĐƚĞƵƌ  ĂŐƌŝĐŽůĞ  ŵĂƌŽĐĂŝŶ  ͗  dĞŶĚĂŶĐĞƐ  ƐƚƌƵĐƚƵƌĞůůĞƐ͕  ĞŶũĞƵǆ  Ğƚ  ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞƐ  ĚĞ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ͕ ϮϬϭϵ͘  

ϭϲϱ  D WD Z &͕  ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ ĞŶ  ŚŝĨĨƌĞƐ͕ ϮϬϭϴ͘  

ϭϲϲ  ,͘  ^ĞŬŬŽƵ͕  ͨ E^  > D Ed   h  D ZK   ͗   DW> hZ͕  >K  >/^ d/KE͕  dZ /d D Ed   d   s >h d/KE 
  KEKD/Yh    ^ /Ed Zs Ed/KE^͕ͩ ϭϵϵϳ͘  

ϭϲϳ   ͘  ĂŽƵĚŝ͕ ͨ>Ă ƌĠŐƵůĂƚŝŽŶ ĨŽŶĐŝğƌĞ ĂƵ DĂƌŽĐ͕ͩ KƉƚŝŽŶƐ DĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞŶŶĞƐ ͗ ^ĠƌŝĞ  ͘  ƚƵĚĞƐ Ğƚ ZĞĐŚĞƌĐŚĞƐ͖ Ŷ͘ 
ϲϲ͕ ƉƉ͘ ϲϯͲϳϮ͕ ϮϬϭϭ͘  

ϭϲϴ  ,  &>  ͕ WE  s͕ ϭϵϵϲ͘  

ϭϲϵ  ,  &>  ͕ ͨ>ΖĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ďĂƐƐŝŶƐ ǀĞƌƐĂŶƚƐ ĂƵ DĂƌŽĐ͕ͩ ϮϬϭϲ͘ 

ϭϳϬ  KƵƐƐŝďůĞΘ ŽƵƌĂƌĞĐŚ͕ ͨ/ŵƉĂĐƚ ĚĞ  ůΖŝŶƚĞŶƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĂŐƌŝĐŽůĞ  ƐŽƵƐ  ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ ƐƵƌ  ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ƉŚǇƐŝƋƵĞ ĚƵ ƐŽů͕ͩ 
ϮϬϬϵ͘  



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϮϴϬ 

 ŶŶĞǆĞƐ   

ϭϳϭ  W͘Ͳz͘ dŚŽŵĂƐ͕ :͘  ĞͲǀŝůůŝĞƌƐ Ğƚ &͘  ŽŶĐůŝŶĐǆ͕ ͨ/ ' Ĩƌ͕ͩ ĐŚĞǌ WůĂƚĞ  ĨŽƌŵĞ ĚĞ ĐŽŶĐĞƌƚĂƚŝŽŶ ƐĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞ ͞sŝůůĞƐ 
ǀŝĂďůĞƐ͟ ͗ /ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ ƉŽƵƌ ƵŶ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚƵƌĂďůĞ hƌďĂŝŶ͕ ϮϬϬϮ͘  

ϭϳϮ  ^   ͕ ͨsƵůŶĠƌĂďŝůŝƚĠ ĚƵ ƐĞĐƚĞƵƌ ĚĞ ůĂ ƉġĐŚĞ ĂƵ  ŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ͕ͩ ϮϬϭϵ͘ 

ϭϳϯ  D͘ Ě͘ ů͘Ͳ͘ D D ͕ ͨWƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶ ĚƵ ďƵĚŐĞƚ ƐĞĐƚŽƌŝĞů ĂƵ WĂƌůĞŵĞŶƚ͕ͩ ϮϬϭϵ͘ 

ϭϳϰ  ,͘ D͕͘ ͨ ĞƐĂůŝŶĂƚŝŽŶ͕ͩ ϮϬϬϭ͘  

ϭϳϱ   ͘   ͘  >ĂŝůĂ͕  ͨ sK>hd/KE      >   W>hs/KD dZ/       ϭϵϲϬ     ϮϬϭϱ   h  D ZK ͕ͩ 
/Ed ZE d/KE >:KhZE >K&Z ^  Z ,^ / E  ΘD E ' D Ed͕ KĐƚŽďĞƌ ϮϬϭϴ͘  

ϭϳϲ   ZW ͕  ͨ ĂƵǆ  ƐŽƵƚĞƌƌĂŝŶĞƐ  ƐĂƵŵąƚƌĞƐ  ĂƵ  DĂƌŽĐ͕  ƉŽƚĞŶƚŝĂůŝƚĠĠƐ  ĞŶ  ƚĂŶƚ  ƋƵĞ  Ɛ  ĞŶ  ƚĂŶƚ  ƋƵĞ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ 
ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞƐ͕ͩ ĐŚĞǌ   /Z  tKZ<^,KW͕ DĂƌƌĂŬĞĐŚ͕ ϮϬϬϴ͘  

ϭϳϳ  & K͕ ͨ/ŶŝƚŝĂƚŝǀĞ ƌĠŐŝŽŶĂůĞ ƉŽƵƌ ĨĂŝƌĞ ĨĂĐĞ ă ůĂ ƉĠŶƵƌŝĞ Ě͛ĞĂƵ ĚĂŶƐ ůĂ ƌĠŐŝŽŶ ĚƵ WƌŽĐŚĞ KƌŝĞŶƚ Ğƚ  ĨƌŝƋƵĞ ĚƵ 
EŽƌĚ Ͳ  ǀĂůƵĂƚŝŽŶ EĂƚŝŽŶĂůĞ DĂƌŽĐ͕ͩ ϮϬϭϰ͘ 

ϭϳϴ  Ě͘ d͘ Ğ͘ Ě͘ ů͘ >͘ DŝŶŝƐƚğƌĞ ĚĞ ůΖ ƋƵŝƉĞŵĞŶƚ͕ ͨ/ŵƉĂĐƚƐ ĚĞ ůĂ ,ŽƵůĞ  ǆĐĞƉƚŝŽŶŶĞůůĞ ĚĞ ϬϲͲϬϳ :ĂŶǀŝĞƌ ϮϬϭϰ ƐƵƌ ůĞƐ 
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ ƉŽƌƚƵĂŝƌĞƐ͕ͩ ϮϬϭϰ͘ 

ϭϳϵ     D ͕ ͨ>Ğ ƉƌŽũĞƚ    D  ďĠŶĠĨŝĐŝĞ ĚƵ ƐŽƵƚŝĞŶ ĚƵ ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ  ĚĂƉƚĂƚŝŽŶ ĂƵǆ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞ ĞŶ 
ĂĨƌŝƋƵĞ     ͕ͩ ϮϬϭϬ͘ 

ϭϴϬ   ͘ ŵ͘ DE^^ ͕ ͨ ŚĂŶŐĞŵĞŶƚ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞ Ğƚ ƐĞĐƚĞƵƌ ŚĂůŝĞƵƚŝƋƵĞ ͗ /ŵƉĂĐƚƐ Ğƚ ƌĞĐŽŵŵĂŶĚĂƚŝŽŶƐ͕ͩ ϮϬϭϯ͘ 

ϭϴϭ   ͘ '͘ /͘  ͘  ͘ '͘ ^͘ d͘ d͘ ^͘ :͘Ͳ&͘ D͘ h͘ <͘ W͘ ^͘ Ă͘ t͘ <͘ <͘ ^ŝŶĚĞůĂƌŽǀĂ͕ ͨ 'ůŽďĂů ĚĂƚĂ ƐĞƚ ŽĨ ďŝŽŐĞŶŝĐ sK  ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ 
ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ  ďǇ  ƚŚĞ  D ' E  ŵŽĚĞů  ŽǀĞƌ  ƚŚĞ  ůĂƐƚ  ϯϬ  ǇĞĂƌƐ͕ͩ  Ϭϵ  ^ĞƉƚĞŵďƌĞ  ϮϬϭϰ  ͘  Ŷ  ůŝŐŶĞ͘   ǀĂŝůĂďůĞ͗ 
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂƚŵŽƐͲĐŚĞŵͲƉŚǇƐ͘ŶĞƚͬϭϰͬϵϯϭϳͬϮϬϭϰͬ͘  ĐĐğƐ ůĞ ϭϳ  ǀƌŝů ϮϬϮϬ͘ 

ϭϴϮ  Z͘ >͘ :͘ Z͘  ͘ <͘ t>  ŚĂŵĞŝĚĞƐ͕ ͨdŚĞ ƌŽůĞ ŽĨ ďŝŽŐĞŶŝĐ ŚǇĚƌŽĐĂƌďŽŶƐ ŝŶ ƵƌďĂŶ ƉŚŽƚŽĐŚĞŵŝĐĂů ƐŵŽŐ͗  ƚůĂŶƚĂ ĂƐ 
Ă  ĐĂƐĞ  ƐƚƵĚǇ͕ͩ  ϭϲ  ^ĞƉƚĞŵďƌĞ  ϭϵϴϴ͘   Ŷ  ůŝŐŶĞ͘   ǀĂŝůĂďůĞ͗ 
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬƐĐŝĞŶĐĞ͘ƐĐŝĞŶĐĞŵĂŐ͘ŽƌŐͬĐŽŶƚĞŶƚͬϮϰϭͬϰϴϳϮͬϭϰϳϯ͘  ĐĐğƐ ůĞ ϭϳ  ǀƌŝů ϮϬϮϬ͘ 

ϭϴϯ  ^   ͕ ͨZĂƉƉŽƌƚ ŶĂƚŝŽŶĂů ƐƵƌ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ ů͛Ăŝƌ͕ͩ ϮϬϭϴ͘ 

ϭϴϰ  , ͘ 

ϭϴϱ  , W͕ ͨ ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ ϮϬϯϬ YƵĞůƐ ĂǀĞŶŝƌƐ ƉŽƵƌ ůĞ DĂƌŽĐ ͍ͩ͘ 

ϭϴϲ  KD^͕ ͨZĞǀŝĞǁ ŽĨ ĞǀŝĚĞŶĐĞ ŽŶ ŚĞĂůƚŚ ĂƐƉĞĐƚƐ ŽĨ Ăŝƌ ƉŽůůƵƚŝŽŶ ʹ Z s/,  W WƌŽũĞĐƚ͕ͩ ϮϬϭϯ͘ 

ϭϴϳ   ͘ Ě͘ ů͘ WE D͕ ͨ^ŝƚƵĂƚŝŽŶ ĂĐƚƵĞůůĞ ĚĞ  ůĂ ŐĞƐƚŝŽŶ  ĞƐ ĚĠĐŚĞƚƐ ŵĠŶĂŐĞƌƐ Ğƚ ĂƐƐŝŵŝůĠƐ ĂƵ DĂƌŽĐ͕ͩ ϮϬϭϯ͘  Ŷ 
ůŝŐŶĞ͘  ǀĂŝůĂďůĞ͗ ŚƚƚƉ͗ͬͬƉŶĚŵ͘ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͘ŐŽǀ͘ŵĂͬƐŝƚƵĂƚŝŽŶͺŐĚŵĂ͘  ĐĐğƐ ůĞ ϭϴ  ǀƌŝů ϮϬϮϬ͘ 

ϭϴϴ    ^ ͕ ͨ>Ă ŐŽƵǀĞƌŶĂŶĐĞ ƉĂƌ  ůĂ ŐĞƐƚŝŽŶ  ŝŶƚĠŐƌĠĞ ĚĞƐ  ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ ĞŶ ĞĂƵ ĂƵ DĂƌŽĐ ͗ >ĞǀŝĞƌ  ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂů ĚĞ 
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚƵƌĂďůĞ͕ͩ ϮϬϭϰ͘ 

ϭϴϵ    ^ ͕ ͨZĂƉƉŽƌƚ  ŶŶƵĞů͕ͩ ϮϬϭϯ͘ 

ϭϵϬ  y͘  zŝƐŚƵĂŶŐ  >ŝƵ͕  ͨDĂƌŽĐ  ͗  ƐŝŐŶĂƚƵƌĞ  ĚĞ  ůĂ  ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ  ĐĂĚƌĞ  ƉŽƵƌ  ůĂ  ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ  ĚƵ  ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ  ŶĂƚŝŽŶĂů 
ĚΖĂƉƉƌŽǀŝƐŝŽŶŶĞŵĞŶƚ  ĞŶ  ĞĂƵ  ƉŽƚĂďůĞ  Ğƚ  ĚΖŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ  ϮϬϮϬͲϮϬϮϳ͕ͩ  ϭϰ  :ĂŶǀŝĞƌ  ϮϬϮϬ͘   Ŷ  ůŝŐŶĞ͘   ǀĂŝůĂďůĞ͗ 
ŚƚƚƉ͗ͬͬĨƌĞŶĐŚ͘ƉĞŽƉůĞĚĂŝůǇ͘ĐŽŵ͘ĐŶͬ ĨƌŝƋƵĞͬŶϯͬϮϬϮϬͬϬϭϭϰͬĐϵϲϴϱϮͲϵϲϰϴϱϲϳ͘Śƚŵů͘  ĐĐğƐ ůĞ ϭϴ  ǀƌŝů ϮϬϮϬ͘ 

ϭϵϭ  D͘ ^   ͕ ͨ^ƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ ĚĞ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞƐ ĞĂƵǆ ĚĞ ďĂŝŐŶĂĚĞ Ͳ ZĂƉƉŽƌƚ ŶĂƚŝŽŶĂů ϮϬϭϰͲϮϬϭϱ͕ͩ ϮϬϭϱ͘ 



 

Ϯϴϭ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŶŶĞǆĞƐ 

ϭϵϮ  /Z ^͕  ͨZĂƉƉŽƌƚ  ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ  ϮϬϭϳ͕  WĂŶŽƌĂŵĂ  ĚƵ  DĂƌŽĐ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ŵŽŶĚĞ͕  ůĞƐ  ĞŶũĞƵǆ  ƉůĂŶĠƚĂŝƌĞƐ  ĚĞ  ůĂ 
ďŝŽƐƉŚĠƌĞ͕ͩ ϮϬϭϳ͘ 

ϭϵϯ  WEh ͬW DͲWůĂŶ  ůĞĂƵ͕ ͨ d d    >͛ Es/ZKEE D Ed  d  h   s >KWW D Ed  E D  /d ZZ E  ͕ͩ ϮϬϬϵ͘ 

ϭϵϰ  WEh ͬW DͬWůĂŶ ůĞƵ͕ ͨ ĂƵ͕ ĠŶĞƌŐŝĞ͕ ĚĞƐƐĂůĞŵĞŶƚ Ğƚ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞ ĞŶ DĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞ͕ͩ ϮϬϬϴ͘ 

ϭϵϱ  EĂƚŝŽŶƐ hŶŝĞƐ͕ ͨDĂƌŽĐ  ǆĂŵĞŶ ĚĞƐ ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞƐ͕ͩ ϮϬϭϰ͘ 

ϭϵϲ  h/ E͕ ͨ �ŽŶĞƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ ƉŽƵƌ ůĞƐ ƉůĂŶƚĞƐ ĞŶ DĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞ ŵĠƌŝĚŝŽŶĂůĞ Ğƚ ŽƌŝĞŶƚĂůĞ Ͳ ̂ ŝƚĞƐ ƉƌŝŽƌŝƚĂŝƌĞƐ ƉŽƵƌ 
ůĂ ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ͕ͩ ϮϬϭϭ͘ 

ϭϵϳ    ͕ ͨK :  d/&^  h D/>> E /Z  WKhZ >    s >KWW D Ed͕ͩ ϮϬϭϮ͘ 

ϭϵϴ    ͕ ͨ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ ĚƵ ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ     ĂƵ DĂƌŽĐ͕ͩ ϮϬϬϴ͘ 

ϭϵϵ  ^ĂŶĂĂ EĂŬŚůŝ͕ ͨWƌĞƐƐŝŽŶƐ ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞƐ Ğƚ ŶŽƵǀĞůůĞƐ ƐƚƌĂƚĠŐŝĞƐ ĚĞ ŐĞƐƚŝŽŶ ƐƵƌ  ůĞ  ůŝƚƚŽƌĂů ŵĂƌŽĐĂŝŶ͕ͩ 
ϮϬϭϬ͘ 

ϮϬϬ    ^͕ ͨ ǀŝƐ ĚƵ  ŽŶƐĞŝů  ĐŽŶŽŵŝƋƵĞ Ğƚ ^ŽĐŝĂů WƌŽũĞƚ ĚĞ ůŽŝͲĐĂĚƌĞ ŶΣ ϵϵͲϭϮ ƉŽƌƚĂŶƚ ƐƵƌ ůĂ ĐŚĂƌƚĞ ŶĂƚŝŽŶĂůĞ ĚĞ 
ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ Ğƚ ĚƵ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚƵƌĂďůĞ͕ͩ ϮϬϭϮ͘ 

ϮϬϭ   ƵũŽƵƌĚΖŚƵŝ ůĞ DĂƌŽĐ͕ ͨ ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĚƵƌĂďůĞ͗ hŶĞ ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ ƉƌĠǀƵĞ ƉŽƵƌ ŵĂƌƐ ϮϬϭϱ͕ͩ ϭϵ KĐƚŽďƌĞ ϮϬϭϰ͘ 
 Ŷ ůŝŐŶĞ͘  ǀĂŝůĂďůĞ͗ ŚƚƚƉ͗ͬͬĂƵũŽƵƌĚŚƵŝ͘ŵĂͬƐŽĐŝĞƚĞͬĚĞǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚͲĚƵƌĂďůĞͲƵŶĞͲƐƚƌĂƚĞŐŝĞͲƉƌĞǀƵĞͲƉŽƵƌͲŵĂƌƐͲ
ϮϬϭϱͲϭϭϯϲϵϵ͘  ĐĐğƐ ůĞ ϭϲ  ǀƌŝů ϮϬϮϬ͘ 

ϮϬϮ  W͘   />> hy  Ğƚ   ͘ Zz^^/E ͕  ͨ>ĞƐ  ĐĂŚŝĞƌƐ  ĚĞ  ůĂ  ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ  ĂŐƌŽŶŽŵŝƋƵĞ  ͗   ŽŶŐƌğƐ  ĚĞ  ƉĠĚŽůŽŐŝĞ 
ŵĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞŶŶĞ͕ͩ ϭϵϲϳ͘ 

ϮϬϯ  DŝŶŝƐƚğƌĞ ĚĞ ůΖ ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ Ğƚ ĚĞ ůĂ WġĐŚĞ DĂƌŝƚŝŵĞ͕ ͨWƌŽũĞƚ ĚĞ ůŽŝ ƐƵƌ ůĂ dƌĂŶƐŚƵŵĂŶĐĞ WĂƐƚŽƌĂůĞ ůĂ 'ĞƐƚŝŽŶ 
Ğƚ ůΖ ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ ĚĞƐ  ƐƉĂĐĞƐ WĂƐƚŽƌĂƵǆ͕ͩ ϮϬϭϱ͘ 

ϮϬϰ    ͕ ͨϭϲğŵĞ ^ĞƐƐŝŽŶ ĚĞ ůĂ  ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ ĚƵ  ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ƵƌĂďůĞ͕ͩ ϮϬϬϴ͘ 

ϮϬϱ    ͕  ͨ&ŝůŝğƌĞƐ  ĚĞ  ƚƌŝ͕  ƌĞĐǇĐůĂŐĞ  Ğƚ  ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ͕ͩ   Ŷ  ůŝŐŶĞ͘   ǀĂŝůĂďůĞ͗ 
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͘ŐŽǀ͘ŵĂͬĨƌͬĚĞĐŚĞƚƐ͍ŝĚсϵϴϲ͘  ĐĐğƐ ůĞ ϭϴ  ǀƌŝů ϮϬϮϬ͘ 

ϮϬϲ  EĂƚŝŽŶƐ hŶŝĞƐ͕ ͨ y D E   ^ W Z&KZD E  ^  Es/ZKEE D Ed > ^ Ͳ D ZK ͕ͩ ϮϬϭϰ͘ 

ϮϬϳ    ͕ ͨ ƚĞůŝĞƌ ĚĞ  ůĂŶĐĞŵĞŶƚ ĚĞ  ů͛ĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ ĚƵ WůĂŶ EĂƚŝŽŶĂů ĚĞ 'ĞƐƚŝŽŶ  /ŶƚĠŐƌĠĞ ĚƵ >ŝƚƚŽƌĂů͕ͩ   Ŷ  ůŝŐŶĞ͘ 
 ǀĂŝůĂďůĞ͗  ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͘ŐŽǀ͘ŵĂͬĨƌͬϭϯϯͲĂͲůĂͲƵŶĞͬϭϱϭϲͲĂƚĞůŝĞƌͲĚĞͲůĂŶĐĞŵĞŶƚͲĚĞͲůͲĞůĂďŽƌĂƚŝŽŶͲ
ĚƵͲƉůĂŶͲŶĂƚŝŽŶĂůͲĚĞͲŐĞƐƚŝŽŶͲŝŶƚĞŐƌĞĞͲĚƵͲůŝƚƚŽƌĂů͘  ĐĐğƐ ůĞ ϭϴ  ǀƌŝů ϮϬϮϬ͘ 

ϮϬϴ 
 

ϮϬϵ  D͘ ^͘  ŽůĞ  :Z͕ ͨ ŽĞƐ ŐůŽďĂů ŵĞĂƚ ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ  ĨŽůůŽǁ ĂŶ ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů <ƵǌŶĞƚƐ  ĐƵƌǀĞ͍͕ͩ ^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ͗ 
^ĐŝĞŶĐĞ͕ ƉƌĂĐƚŝĐĞ ĂŶĚ ƉŽůŝĐǇ͕ ǀŽů͘ ϵ͕ ŶΣ йϭϮ͕ ƉƉ͘ ϮϲͲϯϲ͕ ϮϬϭϯ͘  

ϮϭϬ  <͘ <͘ '͘ <͘ t͘ s͘  ͘ ,͘  ͘ ,͘ t͘  ͘  ͘ W͘ s͘ s͘ :͘ t͘ D͘  ͘ Z͘ Ă͘  ͘ ^͘ >Ğǆ  ŽƵǁŵĂŶ͕ ͨ ǆƉůŽƌŝŶŐ ŐůŽďĂů ĐŚĂŶŐĞƐ ŝŶ 
ŶŝƚƌŽŐĞŶ ĂŶĚ ƉŚŽƐƉŚŽƌƵƐ ĐǇĐůĞƐ ŝŶ ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ ŝŶĚƵĐĞĚ ďǇ ůŝǀĞƐƚŽĐŬ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ŽǀĞƌ ƚŚĞ ϭϵϬϬʹϮϬϱϬ ƉĞƌŝŽĚ͕ͩ 
WE ^͕ ǀŽů͘ ϭϭϬ͕ ŶΣ йϭϱϮ͕ ƉƉ͘ ϮϬϴϴϮͲϮϬϴϴϳ͕ ϮϬϭϯ͘  

Ϯϭϭ  DŝŶŝƐƚğƌĞ ĚĞ ůĂ ^ĂŶƚĠ͕ ͨ ƵůůĞƚŝŶ ĚΖ ƉŝĚĠŵŝŽůŽŐŝĞ Ğƚ ĚĞ ůĂ ^ĂŶƚĠ WƵďůŝƋƵĞͩ͘ 



 

ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ  / ϮϴϮ 

 ŶŶĞǆĞƐ   

ϮϭϮ  KD^͕ ͨ>ŝŐŶĞƐ ĚŝƌĞĐƚŝǀĞƐ KD^ ƌĞůĂƚŝǀĞ ă ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ ůΖĂŝƌ͗ ƉĂƌƚŝĐƵůĞƐ͕ ŽǌŽŶĞ͕ ĚŝŽǆǇĚĞ ĚΖĂǌŽƚĞ Ğƚ ĚŝŽǆǇĚĞ ĚĞ 
ƐŽƵĨĨƌĞ͕ͩ ϮϬϬϱ͘ 

Ϯϭϯ  Ě͘ D͘ Ğ͘ Ě͘  ͘  ͘ Đ͘ Ě͘  ͘  ͘ ^ĞĐƌĠƚĂƌŝĂƚ Ě͛ ƚĂƚ ĂƵƉƌğƐ ĚƵ DŝŶŝƐƚƌĞ ĚĞ ů͛ ŶĞƌŐŝĞ͕ ͨ^ƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ ĚĞ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚƵ 
ƐĂďůĞ ĚĞƐ ƉůĂŐĞƐ ĚƵ ZŽǇĂƵŵĞ͕ͩ ϮϬϭϵ͘ 

Ϯϭϰ  K͘  Ğ͘  Ăů͕͘  ͨZĂƉƉŽƌƚ  ĚĞ  ƉƌŽũĞƚ  ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ƋƵĂůŝƚĠ  ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝƋƵĞ  ĚĞ  ůĂ  ďĞƚƚĞƌĂǀĞ  ă  ƐƵĐƌĞ  ĚĂŶƐ  ůĞ 
ƉĠƌŝŵğƚƌĞ  ĚĞ  ůĂ  DŽƵůŽƵǇĂ͕ͩ  ^h Z &KZ͕  KZDs ͕  ĚĞ  DŽƵůŽƵǇĂ  Ğƚ  ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƐ  ůŽĐĂůĞƐ  ĚĞƐ  ďĞƚƚĞƌĂǀŝĞƌƐ͕ 
 ĞƌŬĂŶĞ͕ ϮϬϬϰ͘ 

Ϯϭϱ   ͘ >͘ ^͘ �͘  ͘ 'ŽƵƌĨŝ͕ ͨdŚĞ ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ ŽĨ ƐŽŝů ĞƌŽƐŝŽŶ ƌŝƐŬ͕ ƐĞĚŝŵĞŶƚ ǇŝĞůĚ ĂŶĚ ƚŚĞŝƌ ĐŽŶƚƌŽůůŝŶŐ ĨĂĐƚŽƌƐ ŽŶ Ă 
ůĂƌŐĞ ƐĐĂůĞ͗ ĞǆĂŵƉůĞ ŽĨ DŽƌŽĐĐŽ͕ͩ :  Ĩƌ  ĂƌƚŚ ^Đŝ͕ ƉƉ͘ ϮϴϭͲϮϵϵ͕ ϮϬϭϴ͘  

Ϯϭϲ   ͘ <͘  ͘  ͘  ͘  ͘  ͘ <͘ <͘  ͘  ͘  :, Z >ĂŝůĂ͕ ͨ sK>hd/KE    >  W>hs/KD dZ/     ϭϵϲϬ   ϮϬϭϱ  h D ZK ͕ͩ 
/Ed ZE d/KE > :KhZE > K& Z ^  Z , ^ / E   Θ D E ' D Ed͕ ƉƉ͘ ϰϳͲϱϲ͕ ϮϬϭϴ͘  

Ϯϭϳ  '͘     > >/͕ ͨdŚĞ ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ ŽĨ ƐŽŝů ĞƌŽƐŝŽŶ ƌŝƐŬ͕ ƐĞĚŝŵĞŶƚ ǇŝĞůĚ ĂŶĚ ƚŚĞŝƌ ĐŽŶƚƌŽůůŝŶŐ ĨĂĐƚŽƌƐ ŽŶ Ă ůĂƌŐĞ 
ƐĐĂůĞ͗  ǆĂŵƉůĞ ŽĨ DŽƌŽĐĐŽ͕ͩ :ŽƵƌŶĂů ŽĨ  ĨƌŝĐĂŶ  ĂƌƚŚ ^ĐŝĞŶĐĞƐ ͕ ŶΣ йϭϳ͕ ƉƉ͘ ϮϴϭͲϮϵϵ͕ ϮϬϭϴ͘  

Ϯϭϴ    ^ ͕ ͨ ĐŽŶŽŵŝĞ  ůĞƵĞ ͗ ƉŝůŝĞƌ Ě͛ƵŶ ŶŽƵǀĞĂƵ ŵŽĚĞů ĚĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ ĂƵ DĂƌŽĐ͕ͩ ϮϬϭϴ͘ 

Ϯϭϵ  ͨĞǆĂŵĞŶ ŶĂƚŝŽŶĂů ǀŽůŽŶƚĂŝƌĞ ĚĞ ŵŝƐĞ ĞŶ ŽĞƵǀƌĞ ĚĞƐ ŽďũĞĐƚŝĨƐ ĚƵƌĂďůĞƐ͕ͩ ϮϬϮϬ͘ 

ϮϮϬ  ͨƌĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ůΖĠƚĂƚ ĚĞ ůΖĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚĞ ůĂ ƌĠŐŝŽŶ &ğƐͲDĞŬŶğƐ͕ͩ ϮϬϭϲ͘ 

ϮϮϭ  ͨƐǀŚĠŵĂ  ƌĠŐŝŽŶĂů  ĚĞ  ƉƌĠƐĞƌǀĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůΖĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  Ğƚ  ĚĞ  ůƵƚƚĞ  ĐŽŶƚƌĞ  ůĞƐ  ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ  ĐůŝŵĂƚŝƋƵĞƐ 
ƌĠŐŝŽŶ  ĂƐďůĂŶĐĂͲ^ĞƚƚĂƚ͕ͩ ϮϬϭϵ͘ 

ϮϮϮ  ͨƌĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ůΖĠƚĂƚ ĚĞ ůΖĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚĞ ůĂ ƌĠŐŝŽŶ DĂƌƌĂŬĞĐŚͲ^ĂĨŝ͕ͩ ϮϬϭϲ͘ 

ϮϮϯ  ͨƐĐŚĠŵĂ  ƌĠŐŝŽŶĂů  ĚĞ  ƉƌĠƐĞƌǀĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůΖĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ  Ğƚ  ĚĞ  ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ  ĚƵƌĂďůĞ  ƌĠŐŝŽŶ  ĚĞ  dĂŶŐĞƌͲ
dĠƚŽƵĂŶͲ ů ,ŽĐĞŝŵĂ͕ͩ ϮϬϭϵ͘ 

ϮϮϰ      ZĂƉƉŽƌƚ ŶĂƚŝŽŶĂů ĚĞ ͨ^ƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ ĚĞ ůĂ YƵĂůŝƚĠ ĚĞƐ  ĂƵǆ ĚĞ  ĂŝŐŶĂĚĞ ĚĞƐ ƉůĂŐĞƐ ĚƵ ZŽǇĂƵŵĞ͕ͩ ϮϬϮϬ Ğƚ 

   ZĂƉƉŽƌƚ ŶĂƚŝŽŶĂů ĚĞ ͨ^ƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ ĚĞ ůĂ YƵĂůŝƚĠ ĚƵ ƐĂďůĞ ĚĞƐ ƉůĂŐĞƐ ĚƵ ZŽǇĂƵŵĞ͕ͩ ϮϬϮϬ͘ 

 

 

 

   

 



 

Ϯϴϯ / ϰğŵĞ ZĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ů͛ ƚĂƚ ĚĞ ů͛ ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ĚƵ DĂƌŽĐ   

 ŶŶĞǆĞƐ 
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