
^ŽŵŵĂŝƌĞ�͗ 

>Ğ�ŵŽƚ�ĚƵ�WƌĠƐŝĚĞŶƚ� 

 

>Ă�ǀŝĞ�ĚƵ��ĞƌĐůĞ 

�ŽƵƌƌŝĞƌ�ƌĞĕƵ 

DŽǇĞŶƐ�Ě͛ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĚƵ��ĞƌĐůĞ͘ 

 

�ĐƚƵĂůŝƚĠ�ůŽĐĂůĞ�DĂƌŝƟŵĞ�͗� 

>ĞƐ�ĂīĞĐƚĂƟŽŶƐ�Ğƚ�ŶŽŵŝŶĂƟŽŶƐ 

 

ZƵďƌŝƋƵĞ�ŶĂƵƟƋƵĞ�͗ 

>Ă�^ŽůŝƚĂŝƌĞ�ĚƵ�&ŝŐĂƌŽ 

>Ğ�'ƌĂŶĚ�WĂǀŽŝƐ 

>ĞƐ�ǀŽŝůĞƐ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ�dƌŽƉĞǌ� 

>Ă�ƌŽƵƚĞ�ĚƵ�ZŚƵŵ 

 

�ĐƚƵĂůŝƚĠ�DĂƌŝƟŵĞ�͗� 

>ĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�ƋƵŝ�ŶĂǀŝŐƵĞŶƚ 

>Ğ��Ğů��ƐƉŽŝƌ�ĚƵ�WğƌĞ�:ĂŽƵĞŶ 

>Ă�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚƵ�ƉŽƌƚĞ�ĐŽŶƚĞŶĞƵƌƐ�ŐĠĂŶƚ�;�D�-�'D��ŶƚŽŝŶĞ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ��ǆƵƉĠƌǇͿ 

>Ă��ŚŝŶĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ĐŽŵƉĠƟƟŽŶ�ŵŽŶĚŝĂůĞ 

 

 

Z�, 



>ĞƐ�ĚŠŶĞƌƐͬĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞƐ 

 

sĞŶĚƌĞĚŝ�Ϯϴ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ� 

D͘��ƌƵŶŽ��hD�^�ƉƌĠƐĞŶƚĞƌĂ�ůĞ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ĚƵ���^�Z�;��ŽŶƐĞŝů�ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ�ƐŽĐŝĂů�Ğƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂů�

ƌĠŐŝŽŶĂůͿ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƉŽƌƚƐ�ĚĞ�ůĂ�ĨĂĕĂĚĞƐ�ĂƚůĂŶƟƋƵĞ͘ 

:ĞƵĚŝ�Ϯϱ�ŽĐƚŽďƌĞ 

�ŽŶĨĠƌĞŶĐĞ�ƐƵƌ�ů͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉůĂŝƐĂŶĐĞ�ƉĂƌ��ŶŶĞ�^ŽƵďĞǇƌŽůůĞ͘ 

:ĞƵĚŝ�Ϯϵ�ŶŽǀĞŵďƌĞ 

>Ă�ƌĠĨŽƌŵĞ�ĚĞƐ�ĂīĂŝƌĞƐ�ŵĂƌŝƟŵĞƐ�ŽƵ�ůĞƐ�ŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĚƵ��ŽŶƐĞƌǀĂƚŽŝƌĞ�ĚƵ�>ŝƩŽƌĂů͘ 

^ĂŵĞĚŝ�ϭϱ�ĚĠĐĞŵďƌĞ 

�Ŷ�ƉƌŽũĞƚ�͗�ĚŠŶĞƌ�ŽƵ�ĚĠũĞƵŶĞƌ�ĨĞƐƟĨ�ĂƵ�ĐŚąƚĞĂƵ��ĂƐƚĞůŶĞĂƵ�ĚĂŶƐ�ů͛ĞŶƚƌĞ-ĚĞƵǆ-ŵĞƌƐ͕�ƉƌŽƉƌŝĠͲ
ƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ĨĂŵŝůůĞ�ZŽƋƵĞĨĞƵŝů͘ 

>Ă�ǀŝĞ�ĚƵ��ĞƌĐůĞ 

>ĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ�Ě͛ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĚƵ��ĞƌĐůĞ 

· >Ğ�ďƵůůĞƟŶ 

· >Ğ�ďůŽŐ�;�ĞŶ�ƉƌĠƉĂƌĂƟŽŶ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ƐŽŝŶƐ�ĚĞ�:͘W�>ĂǀĂůůĞƩĞ�Ϳ 

· >͛ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂŶŶƵĂŝƌĞ�ĂƵ�ϭĞƌ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ�ϮϬϭϵ 

· WƌŽũĞƚ�Ě͛ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ĐĂƌƚĞƐ�ĚĞ�ŵĞŵďƌĞ 

>Ğ��ĞƌĐůĞ�ĚĞ�ůĂ�DĂƌŝŶĞ�ĞƐƚ��ĐůƵď�ĂƐƐŽĐŝĠ�ă�ů͛z�&͖ 

�ĞůƵŝ-Đŝ�ƌĞƐƚĞ�ĮĚğůĞ�ă�ƐĂ�ǀŽĐĂƟŽŶ�͗�ĐŽŶĐŽƵƌŝƌ�ĂƵ�
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ŶĂǀŝŐĂƟŽŶ�ĚĞ�ƉůĂŝƐĂŶĐĞ�
ƐŽƵƐ�ƚŽƵƚĞƐ�ƐĞƐ�ĨŽƌŵĞƐ�͖�ĞŶ�ĐƌŽŝƐŝğƌĞ�ĐŽŵŵĞ�ĞŶ�
ĐŽƵƌƐĞ͕�ĚĠĨĞŶĚƌĞ�Ğƚ�ƉƌŽŵŽƵǀŽŝƌ�ůĞƐ�ǀĂůĞƵƌƐ�ĚĞ�
ƐŽůŝĚĂƌŝƚĠ͕�ĚĞ�ĐŽƵƌƚŽŝƐŝĞ�Ğƚ�ĚΖĠůĠŐĂŶĐĞ�ŵŽƌĂůĞ�ƋƵŝ�
ĂŶŝŵĞŶƚ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ŐĞŶƐ�ĚĞ�ŵĞƌ͘� 

D͘�WŚŝůŝƉƉĞ�,ĠƌĂů͕�ϮϯĞŵĞ�WƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚƵ�zĂĐŚƚ��ůƵď�ĚĞ�&ƌĂŶĐĞ͕�
ŝů�ƐƵĐĐğĚĞ�ă�D͘�zǀĞƐ�>ĂŐĂŶŶĞ 

�ŽƵƌƌŝĞƌ�ƌĞĕƵ 



ZƵďƌŝƋƵĞ�ŶĂƵƟƋƵĞ 

 

D͘�,ĞŶƌŝ-sŝŶĐĞŶƚ��ŵŽƵƌŽƵǆ͕��ŝƌĞĐƚĞƵƌ�ĚĞ�ů͛hDW��;hŶŝŽŶ�ŵĂƌŝƟŵĞ�Ğƚ�ƉŽƌͲ
ƚƵĂŝƌĞ�ĚĞ��ŽƌĚĞĂƵǆͿ�ƉƌĞŶĚ�ƐĂ�ƌĞƚƌĂŝƚĞ͕� 

ŝů�ĞƐƚ�ƌĞŵƉůĂĐĠ�ƉĂƌ�DŵĞ�DĂƵĚ�'ƵŝůůĞƌŵĞ͘ 

�ĐƚƵĂůŝƚĠ�ůŽĐĂůĞ�ŵĂƌŝƟŵĞ 

�͛ĞƐƚ�ůĞ�ǀĞŶĚĠĞŶ�^ĠďĂƐƟĞŶ�^ŝŵŽŶ�ƋƵŝ�Ă�ƌĞŵƉŽƌƚĠ�ĚĞ�
ďƌŝůůĂŶƚĞ�ŵĂŶŝğƌĞ�ůĂ�^ŽůŝƚĂŝƌĞ�hƌŐŽ�>Ğ�&ŝŐĂƌŽ�ϮϬϭϴ͘ 

>Ğ�'ƌĂŶĚ�WĂǀŽŝƐ�-�>Ă�ZŽĐŚĞůůĞ�;�ĚƵ�Ϯϰ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�ĂƵ�ϭĞƌ�ŽĐƚŽďƌĞ�Ϳ 

>Ă�^ŽůŝƚĂŝƌĞ�hƌŐŽ�>Ğ�&ŝŐĂƌŽ 

�ƉƌğƐ�ƚƌĞŶƚĞ-ƐĞƉƚ�ĂŶƐ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚŽŶƚ�ƋƵĂƚƌĞ�ƉĂƐͲ
ƐĠƐ�ă�ůĂ�ƚġƚĞ�ĚĞ�ůĂ�DĂƌŝŶĞ�ă��ŽƌĚĞĂƵǆ͕�ůĞ�ĐĂƉŝƚĂŝŶĞ�
ĚĞ�ǀĂŝƐƐĞĂƵ�>ĂůĠ�ƉĂƐƐĞ�ůĂ�ŵĂŝŶ͘� 

��ĐŽŵƉƚĞƌ�ĚĞ�ĐĞ�ŵŽŝƐ͕�ůĞ�ĐŽŵŵĂŶĚĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�
DĂƌŝŶĞ�ĚĞ��ŽƌĚĞĂƵǆ�ĞƐƚ�ĐŽŶĮĠ�ĂƵ�ĐŽŶƚƌĞ-ĂŵŝƌĂů�
WŚŝůŝƉƉĞ��ŽŶ͘ � 



 

>ĞƐ�ǀŽŝůĞƐ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ�dƌŽƉĞǌ�;ĚƵ�Ϯϵ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�ĂƵ�ϳ�ŽĐƚŽďƌĞͿ 

͘� 

>Ğ�ŐƌĂŶĚ�ƌĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ�ĂŶŶƵĞů�ĚĞ�^ĂŝŶƚ-dƌŽƉĞǌ�ĨġƚĞƌĂ�ƐŽŶ�
ϮϬğŵĞ�ĂŶŶŝǀĞƌƐĂŝƌĞ�ĐĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ�ĂǀĞĐ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ĐĞ�ƋƵŝ�ƐĞ�ĨĂŝƚ�
ĚĞ�ŵŝĞƵǆ�ƐƵƌ�ůĂ�ƉůĂŶğƚĞ�ǀŽŝůĞ�͗�ϯϬϬ�ĚĞƐ�ƉůƵƐ�ďĞĂƵǆ�ďĂƚĞĂƵǆ�
ĐůĂƐƐŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ŵŽĚĞƌŶĞƐ 

ZƵďƌŝƋƵĞ�ŶĂƵƟƋƵĞ 

>Ă�ƌŽƵƚĞ�ĚƵ�ZŚƵŵ�;ĚĠƉĂƌƚ�ůĞ�ϰ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ă�^ĂŝŶƚ�DĂůŽͿ 

 

>Ă�ZŽƵƚĞ�ĚƵ�ZŚƵŵ�ĐŽŵƉƚĞ�ĂƵƐƐŝ�ƉĂƌŵŝ�ůĞƐ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƟŽŶƐ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ƉŽͲ
ƉƵůĂŝƌĞƐ͘�>ĞƐ�ďĂƚĞĂƵǆ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ�ZŚƵŵ�ƐĞ�ĚŝǀŝƐĞƌŽŶƚ�ĚĠƐŽƌŵĂŝƐ�ĞŶ�
ĚĞƵǆ�ĨĂŵŝůůĞƐ͕�ůĞƐ�ŵƵůƟĐŽƋƵĞƐ�Ě͛ƵŶ�ĐƀƚĠ�Ğƚ�ůĞƐ�ŵŽŶŽĐŽƋƵĞƐ�ĚĞ�ů͛ĂƵƚƌĞ͕�
ŽīƌĂŶƚ�ĂƵǆ�ĂŵŽƵƌĞƵǆ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ĚĞƐ�ƌĞƚƌŽƵǀĂŝůůĞƐ�ĂƩĞŶĚƵĞƐ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�
ƋƵĂƚƌĞ�ĂŶƐ͘� 
 
· h>d/D� DƵůƟĐŽƋƵĞƐ�>,d�ш�ϲϬ�ƉŝĞĚƐ�ƐĂŶƐ�ůŝŵŝƚĂƟŽŶ�ĚĞ�ƚĂŝůůĞ 
· Dh>d/ϱϬ DƵůƟĐŽƋƵĞƐ�ĞŶ�ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĠ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ƌğŐůĞƐ�DƵůƟϱϬ 
· /DK�� DŽŶŽĐŽƋƵĞƐ�ĞŶ�ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĠ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ƌğŐůĞƐ�/DK�� 
· �>�^^ϰϬ DŽŶŽĐŽƋƵĞƐ�ĞŶ�ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĠ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ƌğŐůĞƐ��ůĂƐƐϰϬ 
· Z,hD�DƵůƟĐŽƋƵĞƐ >,d�ш�ϯϵ�ƉŝĞĚƐ�Ğƚ�ф�ϲϬ�ƉŝĞĚƐ�Ğƚ�ŶĞ�ƉŽƵǀĂŶƚ�ĞŶͲ
ƚƌĞƌ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ĐůĂƐƐĞ�ĚĠĮŶŝĞ�Đŝ-ĚĞƐƐƵƐ 
· Z,hD�DŽŶŽĐŽƋƵĞƐ >,d�ш�ϯϵ�ƉŝĞĚƐ�Ğƚ�ŶĞ�ƉŽƵǀĂŶƚ�ĞŶƚƌĞƌ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ĐůĂƐƐĞ�ĚĠĮŶŝĞ�Đŝ-ĚĞƐƐƵƐ 
 
WŽƵƌ�ĨŽƌŵĞƌ�ƵŶĞ�ĐůĂƐƐĞ͕�ŝů�ĨĂƵƚ�ƋƵ͛ĞůůĞ�ĐŽŵƉƚĞ�ĂƵ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ϱ�ďĂƚĞĂƵǆ͘ 

 



>ĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�ƋƵŝ�ŶĂǀŝŐƵĞŶƚ 

DĂƌŝĞ-EŽģůůĞ�d/E� 

�ůĂŝƌĞ���>�,�z� 

�ŶĐŽƌĞ�ƚƌğƐ�ŵŝŶŽƌŝƚĂŝƌĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ŵĠƟĞƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ŵĞƌ͕ �ůĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�ĐŽŵŵĞŶĐĞŶƚ�Ă�Ǉ�ƚƌŽƵǀĞƌ�
ůĞƵƌ�ƉůĂĐĞ͘��Ƶ�y/yĞ�ƐŝğĐůĞ͕�ůΖŽĐĠĂŶ�ĠƚĂŝƚ�ĞŶĐŽƌĞ�ůĂƌŐĞŵĞŶƚ�ůΖĂƉĂŶĂŐĞ�ĚĞƐ�ŚŽŵŵĞƐ͕� 
ĂƵũŽƵƌĚΖŚƵŝ͕�ůĂ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ŶΖĞƐƚ�ƉůƵƐ�ƚŽƵƚ�ă�ĨĂŝƚ�ůĂ�ŵġŵĞ͕�ĐŽŵŵĞ�ůĞ�ĚĠŵŽŶƚƌĞŶƚ��ůĂŝƌĞ͕��ŵͲ
ŵĂ͕�>ĂƵƌĞ-ůŝŶĞ�ŽƵ�DĂƌŝŽŶ͘��ŐĠĞƐ�ĚĞ�ϮϬ�ă�ϯϭ�ĂŶƐ͕�ƚŽƵƚĞƐ�ŽŶƚ�ĐŚŽŝƐŝ�ĚĞƐ�ŵĠƟĞƌƐ�ĞŶ�ƌĂƉƉŽƌƚ�
ĂǀĞĐ�ůĂ�ŵĞƌ͕ �ƋƵŝ�ůĞƐ�ĂŵğŶĞŶƚ�ă�ŶĂǀŝŐƵĞƌ�ĚĞ�ŵĂŶŝğƌĞ�ƚƌğƐ�ƌĠŐƵůŝğƌĞ͕�ƋƵĂƐŝŵĞŶƚ�ĞŶ�ƉĞƌŵĂͲ
ŶĞŶĐĞ�ƉŽƵƌ�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�ĚΖĞŶƚƌĞ�ĞůůĞƐ͘��ůŽƌƐ�ƋƵĞ�ϰϵ�й�ĚĞƐ�ĂĐƟĨƐ�ƐŽŶƚ�ĚĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�ĚĞ�ĨĂĕŽŶ�ŐĠͲ
ŶĠƌĂůĞ͕�ŽŶ�ƚŽŵďĞ�ă�ƵŶ�ƚĂƵǆ�ĚĞ�ĨĠŵŝŶŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�Ϯϭ�й�ĚĂŶƐ�ůĂ�ĮůŝğƌĞ͕�ĞǆƉůŝƋƵĞ�DĂƌŝĞ-EŽģůůĞ�
dŝŶĠ͕�ĚŝƌĞĐƚƌŝĐĞ�ĂĚũŽŝŶƚĞ�ĚƵ��ůƵƐƚĞƌ�ŵĂƌŝƟŵĞ�ĨƌĂŶĕĂŝƐ�;�D&Ϳ͕�ƋƵŝ�ƌĞͲ
ŐƌŽƵƉĞ�ϰϯϬ�ĞŶƟƚĠƐ�;ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ͕�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ͕�ĨĠĚĠƌĂƟŽŶƐ͘͘͘Ϳ�ůŝĠĞƐ�ă�
ĐĞ�ƐĞĐƚĞƵƌ͘  
WŽƵƌ�ŶŽƵƐ͕�ĂǀŽŝƌ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ĨĞŵŵĞƐ�ĐΖĞƐƚ�ŐĂŐĞ�ĚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕�ƵŶ�ĠůĠͲ
ŵĞŶƚ�ƚƌğƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƋƵŝ�ĐŽŶĐŽƵƌƚ�ă�ĂŵĠůŝŽƌĞƌ�ůĞ�ĐůŝŵĂƚ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů�Ğƚ�
ůΖĞĸĐĂĐŝƚĠ�ĚĞƐ�ĠƋƵŝƉĞƐ͘�dŽƵƚ�ƐŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƉĂƌĐĞ�ƋƵĞ�ĐŚĂƋƵĞ�ƉĞƌͲ
ƐŽŶŶĞ�ĂƉƉŽƌƚĞ�ƋƵĞůƋƵĞ�ĐŚŽƐĞ�ĚĞ�ĚŝīĠƌĞŶƚ͕�Ğƚ�ƐĞ�ƉƌŝǀĞƌ�ĚƵ�ǀŝǀŝĞƌ�ƋƵĞ�
ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ�ůĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ͕�ĐΖĞƐƚ�ƐĞ�ĐŽƵƉĞƌ�ĚΖƵŶ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƚĂůĞŶƚƐ�
ŝŶĐĂůĐƵůĂďůĞ͘�Kƌ�ůΖK����;KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�ĐŽŽƉĠƌĂƟŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�ĚĠǀĞůŽƉͲ
ƉĞŵĞŶƚ�ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐͿ�ĞƐƟŵĞ�ƋƵĞ�ůĞ�ƉŽŝĚƐ�ĚĞ�ůΖĠĐŽŶŽŵŝĞ�ŵĂƌŝƟŵĞ�
ǀĂ�ĚŽƵďůĞƌ�ĚΖŝĐŝ�ă�ϮϬϯϬ�͖�ͨ ŽŶ�ŶĞ�ƉĞƵƚ�ƉĂƐ�ƐĞ�ƉƌŝǀĞƌ�ĚĞƐ�ŵĞŝůůĞƵƌƐ�ƉƌŽĮůƐ ͕ͩ� 

 
DĂƌŝŽŶ��ĞůŝğƌĞ�Ă�Ϯϳ�ĂŶƐ͕�ůĂ�ũĞƵŶĞ�ĨĞŵŵĞ�ƚƌĂǀĂŝůůĞ�ƉŽƵƌ�ůĂ��ƌŝƩĂŶǇ�&ĞƌͲ
ƌŝĞƐ͕�ĂůƚĞƌŶĂŶƚ�ƵŶĞ�ƐĞŵĂŝŶĞ�ĚĞ�ŶĂǀŝŐĂƟŽŶ�Ğƚ�ƵŶĞ�ƐĞŵĂŝŶĞ�ă�ƚĞƌƌĞ͘��ůůĞ�
ĞƐƚ�ă�ůĂ�ĨŽŝƐ�ŽĸĐŝĞƌ�ŵĠĐĂŶŝĐŝĞŶ�Ğƚ�ŽĸĐŝĞƌ�ĚĞ�ŶĂǀŝŐĂƟŽŶ͕�ƐƵƌ�ĚĞƐ�ŶĂǀŝƌĞƐ�
ƉŽƵǀĂŶƚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞƌ�ũƵƐƋƵΖă�Ϯ�ϬϬϬ�ƉĂƐƐĂŐĞƌƐ͘ 
>ĞƐ�ďĂƚĞĂƵǆ�ŵŽĚĞƌŶĞƐ�ŶĞ�ƐŽŶƚ�ƉůƵƐ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ƐǇŶŽŶǇŵĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽŵŝƐĐƵŝƚĠ�
ŽƵ�ĚΖŝŶĐŽŶĨŽƌƚ͕�ĐŚĂĐƵŶ�Ă�ƐŽŶ�ĞƐƉĂĐĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�Ğƚ�ůΖŽŶ�ƉĂƌƚĂŐĞ�ĮŶĂůĞͲ
ŵĞŶƚ͕�ĂƵ-ĚĞůă�ĚĞ�ůΖĂǀĞŶƚƵƌĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ͕�ĚĞƐ�ŵŽŵĞŶƚƐ�ƚƌğƐ�ĨŽƌƚƐ�ƋƵŝ�
ĐƌĠĞŶƚ�ƵŶĞ�ƵŶŝƚĠ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚΖƵŶ�ĠƋƵŝƉĂŐĞ�ďŝĞŶ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ĐŽƐŵŽƉŽůŝƚĞ͕�ĂƐͲ
ƐƵƌĞ��ůĂŝƌĞ��ĞůĂŚĂǇĞ͕�ƋƵŝ�ƉĂƌĐŽƵƌƚ�ůĞƐ�ŵĞƌƐ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ�ĞŶƟĞƌ�ă�ďŽƌĚ�ĚĞ�

ƐŽŶ�ƉĠƚƌŽůŝĞƌ͕ �ĂůƚĞƌŶĂŶƚ�ƚƌŽŝƐ�ŵŽŝƐ�ĞŶ�ŵĞƌ�Ğƚ�ƚƌŽŝƐ�ă�ƚĞƌƌĞ͘� 
Η��ĐĞůůĞƐ�ƋƵŝ�ƐĞ�ĚĞŵĂŶĚĞŶƚ�Ɛŝ�ůĞ�ŵĠƟĞƌ�ĞƐƚ�ǀƌĂŝŵĞŶƚ�ĨĂŝƚ�ƉŽƵƌ�ĞůůĞƐ͕�ũĞ�ƌĠƉŽŶĚƐ�ƋƵΖŝů�ĨĂƵƚ�
ġƚƌĞ�ĐƵƌŝĞƵƐĞƐ͕�ƋƵΖĞůůĞƐ�ĚĠƉĂƐƐĞŶƚ�ůĞƐ�ƉƌĠũƵŐĠƐ�Ğƚ�ƋƵΖĞůůĞƐ�ŶĞ�ƐĞ�ƉƌŝǀĞŶƚ�ƐƵƌƚŽƵƚ�ƉĂƐ�ĚΖĞƐͲ
ƐĂǇĞƌ�ĚĞ�ǀŝǀƌĞ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ƉĂƐƐŝŽŶ͕�ĚΖĂůůĞƌ�ĂƵ�ďŽƵƚ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ƌġǀĞΗ͕�ĐŽŶĐůƵƚ�DĂƌŝĞ-EŽģůůĞ�dŝŶĠ͘ 
 -:ĞĂŶ��ĞƌƚŚĞůŽƚ�ĚĞ�ůĂ�'ůĠƚĂŝƐ�- 

 

 

�ĐƚƵĂůŝƚĠ�DĂƌŝƟŵĞ 

DǇƌŝĂŵ�^ŝďŝůůŽƩĞ�Ă�ƉƌŝƐ͕�ůĞ�ϭĞƌ ĂŽƸƚ͕�ůĂ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ĚƵ��ĞŶƚƌĞ�ƌĠŐŝŽŶĂů�
ŽƉĠƌĂƟŽŶŶĞů�ĚĞ�ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ�Ğƚ�ĚĞ�ƐĂƵǀĞƚĂŐĞ�ĚĞ��ŽƌƐĞŶ�;�ƌŽƐƐ�
�ŽƌƐĞŶͿ�ă�WůŽƵĂƌǌĞů͘��͛ĞƐƚ�ůĂ�ƚŽƵƚĞ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ŶŽŵŝŶĂƟŽŶ�Ě͛ƵŶĞ�
ĨĞŵŵĞ�ă�ĐĞƩĞ�ĨŽŶĐƟŽŶ͘�^Ă�ŶŽŵŝŶĂƟŽŶ�ƚƌĂĚƵŝƚ�ĂŝŶƐŝ�ůĂ�ĨĠŵŝŶŝƐĂͲ
ƟŽŶ�ĚƵ�ĐŽƌƉƐ�ĚĞƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚĞƵƌƐ�ĚĞƐ�ĂīĂŝƌĞƐ�ŵĂƌŝƟŵĞƐ�ĚĞƉƵŝƐ�
ƵŶĞ�ǀŝŶŐƚĂŝŶĞ�Ě͛ĂŶŶĠĞƐ͘� 



�ĐƚƵĂůŝƚĠ�DĂƌŝƟŵĞ 

>Ğ�ƉğƌĞ�DŝĐŚĞů�:ĂŽƵĞŶ�ƐĞƌĂŝƚ�ƐƸƌĞŵĞŶƚ�ďŝĞŶ�ĮĞƌ�Ě͛ĞƵǆ�͗�ůĞ�ǀŽŝůŝĞƌ�
ƐǇŵďŽůĞ��Ğů��ƐƉŽŝƌ�ǀĂ�ƌĞŶĂŠƚƌĞ�ŐƌąĐĞ�ĂƵ�ƚƌĂǀĂŝů�ĚĞ�ƚŽƵƚ�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ƉĞƌͲ
ƉĠƚƵĞŶƚ�ƐŽŶ�ŚĠƌŝƚĂŐĞ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞ�ů͛�:�͕�ůĞƐ��ŵŝƐ�ĚĞ�:ĞƵĚŝ��ŝŵĂŶĐŚĞ͘�
WĞŶĚĂŶƚ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ϳϬ�ĂŶƐ͕�ůĞ�ƉğƌĞ�:ĂŽƵĞŶ͕�ũĠƐƵŝƚĞ�Ğƚ�ŽƵĞƐƐĂŶƟŶ͕�Ă�ͨ�
ĨĂŝƚ�ƉƌĞŶĚƌĞ�ů͛Ăŝƌ�ͩ�ă�ďŽƌĚ�ĚĞ�ƐĞƐ�ďĂƚĞĂƵǆ�ă�ƚŽƵƚ�ƵŶ�ƚĂƐ�ĚĞ�ũĞƵŶĞƐ�
ĐŽŶĨƌŽŶƚĠƐ�ĂƵǆ�ĚŝĸĐƵůƚĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝĞ͘� 

�Ŷ�ŚŝǀĞƌ�ϮϬϭϳ͕�ůĞ�Η�Ğů��ƐƉŽŝƌ�//Η�ĞƐƚ�ŵŝƐ�ĂƵ�ƐĞĐ�ƉŽƵƌ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ƉĂƌ�ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĚĞƐ��ŵŝƐ�ĚĞ�
:ĞƵĚŝ-�ŝŵĂŶĐŚĞ�;�:�Ϳ�ĚĞ�>ĂŶĚĠĚĂ�;&ŝŶŝƐƚğƌĞͿ͕�ƉƌğƐ�ĚĞ��ƌĞƐƚ͘�DĂŝƐ�ŝů�ƌŽŵƉƚ�ƐĞƐ�ĂŵĂƌƌĞƐ�Ğƚ�
ĐŚƵƚĞ͘�WĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĐĞƩĞ�ĨŽŝƐ�ĚĞ�ƉĂŶƐĞƌ�ůĞƐ�ƉůĂŝĞƐ͘ 
:ƵŝůůĞƚ�ϮϬϭϴ͕�ůĂ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�Ě͛ƵŶ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ŶĂǀŝƌĞ�ĞƐƚ�ůĂŶĐĠĞ͘ 
hŶĞ�ĐŽƋƵĞ�Ě͛ĂĐŝĞƌ�ĞƐƚ�ƌĞƚĞŶƵĞ͕ ͨരƉůƵƐ�ƌĂƉŝĚĞ�ă�ƌĠĂůŝƐĞƌ�Ğƚ�ŵŽŝŶƐ�ŽŶĠƌĞƵƐĞരͩ͘ �Ğ�ĐŚŽŝǆ�ƉƌĠͲ
ƐĞŶƚĞ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ ͨരƵŶ�ŐĂŝŶ�ŶŽŶ�ŶĠŐůŝŐĞĂďůĞ�ĞŶ�ƚĞƌŵĞƐ�ĚĞ�ƐĠĐƵƌŝƚĠ�ă�ďŽƌĚരͩ͘� 
ůĂ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĞƐƚ�ĐŽŶĮĠĞ�ĂƵ�ĐŚĂŶƟĞƌ�WŝƌŝŽƵ�ĚĞ��ŽŶĐĂƌŶĞĂƵ͕�ŝů�ĨĂƵĚƌĂ�ĐŽŵƉƚĞƌ�ϳϱϬരϬϬϬരΦ͘ 
ͨര^ŝ�ĐĞ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƐĂ�ĐŽƋƵĞ�ĚĞ�ŵĠƚĂů͕�ůĞ�ŶĂǀŝƌĞ�ƌĞƐƐĞŵďůĞƌĂ�ĐŽŵŵĞ�ƵŶ�ĨƌğƌĞ�ă�ƐŽŶ�ƉƌĠĚĠĐĞƐͲ
ƐĞƵƌ͘ രͩ  
YƵĞůƋƵĞ�Ϯϵ͕ϵϬരŵ�ĚĞ�ůŽŶŐ͕�ϳ͕Ϯϱരŵ�ĚĞ�ůĂƌŐĞ͕�Ϯ͕ϭϱരŵ�ĚĞ�ƟƌĂŶƚ�Ě͛ĞĂƵ�ĞŶ�ĐŚĂƌŐĞ�Ğƚ�ϭϵϬരƚ�ĚĞ�
ĚĠƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĞŶ�ĐŚĂƌŐĞ 
ͨര�Ƶ �Ğů��ƐƉŽŝƌ�//͕�ƐĞƌĂ�ƌĠĐƵƉĠƌĠ�͗�ůĞ�ŐƌĠĞŵĞŶƚ͕�ůĞ�ŵŽƚĞƵƌ͕ �ůĞƐ�ĐŚĂŠŶĞƐ�Ğƚ�ůĞ�ŐƵŝŶĚĞĂƵ͕�Ğƚ�ƐƸͲ
ƌĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ďĞůůĞƐ�ƉŝğĐĞƐ�ĚĞ�ďŽŝƐ�ă�ů͛ŝŶƚĠƌŝĞƵƌ�ƋƵ͛ŝů�ĨĂƵĚƌĂ�ĐĞƉĞŶĚĂŶƚ�ĂĚĂƉƚĞƌ�ă�ůĂ�ŶŽƵǀĞůůĞ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘രͩ 
-��ĂƌŽůŝŶĞ��ƌŝƚǌ�- 



 

>Ğ�ƉŽƌƚĞ-ĐŽŶƚĞŶĞƵƌƐ��ŶƚŽŝŶĞ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ-�ǆƵƉĠƌǇ 

>Ă��D�-�'D�Ă�ŝŶĂƵŐƵƌĠ�ŽĸĐŝĞůůĞŵĞŶƚ�ĂƵ�,ĂǀƌĞ͕�ůĞ�ϲ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϭϴ�ů͛�ŶƚŽŝŶĞ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ�
�ǆƵƉĠƌǇ͘���͛ĞƐƚ�ůĞƵƌ�ƉůƵƐ�ŐƌĂŶĚ�ŶĂǀŝƌĞ�ƉŽƌƚĞ-ĐŽŶƚĞŶĞƵƌ͘ ��Ğ�ŐĠĂŶƚ�ĚĞƐ�ŵĞƌƐ�Ă�ĠƚĠ�ĐŽŶƐƚƌƵŝƚ�
ĂƵǆ�WŚŝůŝƉŝŶĞƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ĐŚĂŶƟĞƌƐ�ĐŚŝŶŽŝƐ�,ĂŶũŝŶ�,ĞĂǀǇ�Ğƚ�ŵŝƐ�ĞŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĞŶ�ĨĠǀƌŝĞƌ�ϮϬϭϴ͘ 
/ů�ŵĞƐƵƌĞ�ϰϬϬ�ŵğƚƌĞƐ�ĚĞ ůŽŶŐ�Ğƚ�ϱϵ�ĚĞ�ůĂƌŐĞ�ŝů�Ă�ƵŶĞ�ĐĂƉĂĐŝƚĠ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĚĞ�ϮϬ ϲϬϬ��ĐŽŶͲ
ƚĞŶĞƵƌƐ�Ğƚ�ƵŶ�ƟƌĂŶƚ�Ě͛ĞĂƵ�ĞŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ĚĞ�ϭϳ�ŵ͘�/ů�ĞƐƚ�ƉƌŽƉƵůƐĠ�ƉĂƌ�ƵŶĞ�ƐĞƵůĞ�ŚĠůŝĐĞ�ĂŶŝŵĠĞ�
ƉĂƌ�ƵŶ�ŵŽƚĞƵƌ�ĚŝĞƐĞů�tŝŶƚŚĞƌƚƵƌ�Ě͛ƵŶĞ�ƉƵŝƐƐĂŶĐĞ�ĚĞ�ϭϬϬ�ϬϬϬ��s͘  

 
 
 
 
 
 
 
 
 

�Ğ�ŶĂǀŝƌĞ�ĞƐƚ�ĞǆƉůŽŝƚĠ�ă�ƉůƵƐ�ĚĞ�ϮϬ�ŶƈƵĚƐ�ƐƵƌ�ƵŶĞ�ůŝŐŶĞ��ƐŝĞ-�ƵƌŽƉĞ�ĚƵ�EŽƌĚ�ƐƵƌ�ůĂƋƵĞůůĞ�
ŝů�ƐĞƌĂ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĠ�ĚĞ�ĚĞƵǆ�ƐŝƐƚĞƌ-ƐŚŝƉƐ�ĚĞ�ůĂ��D�-�'D͕�ĚĞ�ŵġŵĞƐ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ͕�ůĞ�:ĞĂŶ-
DĞƌŵŽǌ�Ğƚ�ůĞ�>ŽƵŝƐ��ůĠƌŝŽƚ͘ 
WŽƵƌ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ƉĂƌ�ĂŶƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĂƵǆ�ĠǀĞŶƚƵĞůůĞƐ�ĐƌŝƟƋƵĞƐ�ĚĞ�ƉŽůůƵƟŽŶ͕�ĐĞ�ŶĂǀŝƌĞ�ĞƐƚ�ĠƋƵŝͲ
ƉĠ�Ě͛ƵŶ�ƐǇƐƚğŵĞ�ĚĞ�ĮůƚƌĂŐĞ��ŝŽ-^ĞĂ�Ě͛ƵŶĞ�ĐĂƉĂĐŝƚĠ�ĚĞ�ĮůƚƌĂŐĞ�ĚĞ�ϮϬϬϬŵ ϯͬŚĞƵƌĞ�ƋƵŝ�ƌĠͲ
ĚƵŝƌĂ�ƐĞƐ�ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĚĞ��KϮ�ă�ϯϬ�Őƌ�ƉĂƌ�ĐŽŶƚĞŶĞƵƌ͕ �ĐŚŝīƌĞ�ƚƌğƐ�ŝŶĨĠƌŝĞƵƌ�ă�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ƉŽůůƵͲ
ƟŽŶƐ�ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠĞƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞƵƌƐ�ƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐ͘ 
KŶ�ŶŽƚĞƌĂ�ƋƵĞ�ĐĞ�ŶĂǀŝƌĞ�ŚŽƌƐ�ŶŽƌŵĞƐ�ŶĂǀŝŐƵĞƌĂ�ƐŽƵƐ�ƉĂǀŝůůŽŶ�ĨƌĂŶĕĂŝƐ͘ 
 
&ůŽƩĞ�ŵŽŶĚŝĂůĞ�͗��ůĂ��ŚŝŶĞ͕�ŶŽƵǀĞĂƵ�ŶΣϮ͕�ĚŽƵďůĞ�ůĞ�:ĂƉŽŶ 
 
>Ă�ŵŽŶƚĠĞ�ĞŶ�ƉƵŝƐƐĂŶĐĞ�ĐŚŝŶŽŝƐĞ�Ŷ͛ĞŶ�ĮŶŝƚ�ƉĂƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƐŚŝƉƉŝŶŐ͕�Ğƚ�ůĞƐ�'ƌĞĐƐ͕�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ůĞĂͲ
ĚĞƌƐ͕�ǀŽŝĞŶƚ�ůĞ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ŶΣ�Ϯ�ĂĐĐĠůĠƌĞƌ͘  
�ǀĞĐ�ϳ�ϳϰϰ�ŶĂǀŝƌĞƐ�ƉŽƵƌ�ϭϳϬ�ŵŝůůŝŽŶƐ�ĚĞ�ũĂƵŐĞ�ďƌƵƚĞ͕�ůĂ��ŚŝŶĞ�ĞƐƚ�ĚĞǀĞŶƵ�ĂŝŶƐŝ�ĐĞƩĞ�ĂŶͲ
ŶĠĞ�ůĞ�ĚĞƵǆŝğŵĞ�ƉĂǇƐ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ�ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞ�ĚĞ�ŶĂǀŝƌĞƐ͕�ĚŽƵďůĂŶƚ�ůĞ�:ĂƉŽŶ�;ϭϲϳ͕ϲ�ŵŝůͲ
ůŝŽŶƐ�ĚĞ�ƚũďͿ͕�ŶΣ�Ϯ�ĚĞ�ůŽŶŐƵĞ�ĚĂƚĞ�ĚĞƌƌŝğƌĞ�ůĂ�'ƌğĐĞ͕�ƐĞůŽŶ��ůĂƌŬƐŽŶƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘�>ĞƐ�ĂƌŵĂͲ
ƚĞƵƌƐ�ŐƌĞĐƐ�ƌĞƐƚĞŶƚ�ůĞĂĚĞƌƐ͕�ĂǀĞĐ�ϮϮϮ�ŵŝůůŝŽŶƐ�ĚĞ�ƚũď͕�ŵĂŝƐ�ů͛ĠĐĂƌƚ�ƐĞ�ƌĠĚƵŝƚ͘ 
>Ă�ŇŽƩĞ�ĐŚŝŶŽŝƐĞ�ĚĞǀƌĂŝƚ�ĂƵŐŵĞŶƚĞƌ�ĞŶĐŽƌĞ�ĨŽƌƚĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĚĞƵǆ�ĂŶƐ�ĂǀĞĐ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�
ĚĞ�ůŝǀƌĂŝƐŽŶƐ�ĂƩĞŶĚƵĞƐ�ĚĞ�ŐƌĂŶĚƐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ŵŝŶĞƌĂŝ�ĚĞ�ĨĞƌ�ĚĞ�ƚǇƉĞ�ǀĂůĞŵĂǆ�;ƉŽƵƌ�
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