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ZƵƐƚƌŽĨĨ 
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>Ă�&ŽŶĚĂƚŝŽŶ�sŝŶĐĞŶƚ�ĚĞ�WĂƵů 

DĂŝƐŽŶ�ĚĞ�ZĞƚƌĂŝƚĞ�^ĂŝŶƚ�:ŽƐĞƉŚ� 
ϯϬ͕�ƌƵĞ�ĚĞ�ů͛�ƵƌŽƉĞ� 
ϱϳϰϴϬ�Zh^dZK&& 

dĠů͘�͗�Ϭϯ�ϴϮ�ϴϯ�ϴϯ�ϭϴ�-�&Ăǆ�͗�Ϭϯ�ϴϮ�ϴϴ�ϳϴ�Ϯϯ 
�ŝƌĞĐƟŽŶ͘ƐƚũŽƐĞƉŚΛŵĚƌ͘ĨǀĚƉ͘ŽƌŐ 

&s�W�-��ĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ 

ͨ ,ĂďŝƚĞƌ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ŵĂŝƐŽŶ�Žƶ�ƌğŐŶĞ�ůĂ�ĐŚĂƌŝƚĠ������
ĨƌĂƚĞƌŶĞůůĞ͕�Đ͛ĞƐƚ�ǀŝǀƌĞ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ƉĂƌĂĚŝƐ͘ ͩ� 

^ĂŝŶƚ�sŝŶĐĞŶƚ�ĚĞ�WĂƵů 

>ĞƐ�ŵŽĚĂůŝƚĠƐ�Ě͛ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ 

>Ğ�ĚŽƐƐŝĞƌ�ƵŶŝƋƵĞ�Ě ŝ͛ŶƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ƉĞƵƚ�ġƚƌĞ�ŽďƚĞŶƵ�ă�ů͛ ĂĐĐƵĞŝů�ĚĞ�
ů͛ ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ͕ �ƉĂƌ�ǀŽŝĞ�ƉŽƐƚĂůĞ�ŽƵ�ƉĂƌ�ŵĂŝů͘ � 

>Ğ�ĚŽƐƐŝĞƌ�ĐŽŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƵŶĞ�ƉĂƌƚŝĞ�ŵĠĚŝĐĂůĞ�Ğƚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ�
ĚŽŝƚ�ġƚƌĞ�ƌĞƚŽƵƌŶĠ�ă�ů͛ ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĚƸŵĞŶƚ�ĐŽŵƉůĠƚĠ͘  

hŶ�ĂǀŝƐ�ŵĠĚŝĐĂů�ĠŵŝƐ�ƉĂƌ�ůĞ�ŵĠĚĞĐŝŶ�ĐŽŽƌĚŽŶŶĂƚĞƵƌ�ĚĞ�
ů͛ ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ�ƐĞƌĂ�ƚƌĂŶƐŵŝƐ�ƉĂƌ�ĐŽƵƌƌŝĞƌ��ŽƵ�ƉĂƌ�ŵĂŝů�ă�ůĂ�

ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ƌĠĨĠƌĞŶƚĞ  ͘

/ů�ĞƐƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ƵŶĞ�ĚĞŵĂŶĚĞ�Ě͛ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�
ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ��ƐƵƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�sŝĂdƌĂũĞĐƚŽŝƌĞ�͕ �ĚĠĚŝĠ�ĂƵǆ�

ĚĠŵĂƌĐŚĞƐ�Ě͛ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�͗ �ƚƌĂũĞĐƚŽŝƌĞ Ɛ͘ĂŶƚĞ-ƌĂ Ĩ͘ƌ� 

ZĞĐŽŶŶƵĞ�Ě͛hƚŝůŝƚĠ�WƵďůŝƋƵĞ �͕ůĂ�&ŽŶĚĂƚŝŽŶ�sŝŶĐĞŶƚ�ĚĞ�WĂƵů�ĞǆĞƌĐĞ�
ƋƵĂƚƌĞ�ŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�'ƌĂŶĚ��Ɛƚ͕ �ĚĂŶƐ�ĚĞƐ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ĂŐƌĠĠƐ�ƉĂƌ�

ůĞƐ�ƉŽƵǀŽŝƌƐ�ƉƵďůŝĐƐ͘  
WůƵƐ�ĚĞ�Ϯ�ϱϬϬ�ƐĂůĂƌŝĠƐ�Ğƚ�ϰϬϬ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ�ŵĞƚƚĞŶƚ�ůĞƵƌƐ�ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ�
ĂƵ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĞƐ�ŵĂůĂĚĞƐ �͕ĚĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ �͕ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ąŐĠĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�

ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ƉƌĠĐĂƌŝƚĠ  ͘

&ŽŶĚĂƟŽŶ�sŝŶĐĞŶƚ�ĚĞ�WĂƵů 

ϭϱ �͕ƌƵĞ�ĚĞ�ůĂ�dŽƵƐƐĂŝŶƚ�ϲϳϬϬϬ�̂ dZ�^�KhZ' 

ƚĠů�͗ �Ϭϯ�ϴϴ�Ϯϭ�ϳϯ�ϴϰ�-�ĨĂǆ�͗ �Ϭϯ�ϴϴ�Ϯϭ�ϳϯ�ϴϵ�-�ǁǁǁ Ĩ͘ǀĚƉ͘ŽƌŐ 

ϰ�^ĞĐƚĞƵƌƐ�-��ƉůƵƐ�ĚĞ�ϯϬ�ƐŝƚĞƐ� 
ĞŶ��ůƐĂĐĞ�Ğƚ�>ŽƌƌĂŝŶĞ 

^ĂŶƚĠ�-�'ƌŽƵƉĞ�,ŽƐƉŝƚĂůŝĞƌ�̂ ĂŝŶƚ�sŝŶĐĞŶƚ� 

�ůŝŶŝƋƵĞƐ�ĚĞ�ůĂ�dŽƵƐƐĂŝŶƚ�-�̂ ĂŝŶƚĞ��ĂƌďĞ�Ğƚ�̂ ĂŝŶƚĞ��ŶŶĞ� 
ă�̂ ƚƌĂƐďŽƵƌŐ�Ğƚ��ůŝŶŝƋƵĞ�̂ ĂŝŶƚ�>ƵĐ�ă�̂ ĐŚŝƌŵĞĐŬ �͕/ŶƐƚŝƚƵƚ�ĚĞ� 

&ŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĞŶ�̂ ŽŝŶƐ�/ŶĨŝƌŵŝĞƌƐ�-�/&̂ /�̂ ĂŝŶƚ�sŝŶĐĞŶƚ�ă�̂ ƚƌĂƐďŽƵƌŐ  ͘

�ŶĨĂŶĐĞ 

�ŝƐƉŽƐŝƚŝĨƐ�ĚĞ�ƉƌŝƐĞ�ĞŶ�ĐŚĂƌŐĞ�;ŚĠďĞƌŐĞŵĞŶƚ�-�ƐĞŵŝ�ŝŶƚĞƌŶĂƚ�;ĂĐĐƵĞŝů�ĚĞ�ũŽƵƌͿ� 
-��ă�ĚŽŵŝĐŝůĞ Ϳ͙�Ě͛ĞŶĨĂŶƚƐ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ ĞŶĨĂŶĐĞ �͕ 

ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ũƵĚŝĐŝĂŝƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ũĞƵŶĞƐƐĞ �͕Ě͛ĞŶĨĂŶƚƐ�Ğƚ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ�ƐŽƵĨĨƌĂŶƚ� 
ĚĞ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚĠƐ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝƋƵĞƐ͕ �ƚƌŽƵďůĞƐ�ĚƵ�ůĂŶŐĂŐĞ�ĠĐƌŝƚ� 
Ğƚ�ŽƌĂů͕ �ĚĠĨŝĐŝĞŶĐĞ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĞůůĞ �͕ƚƌŽƵďůĞƐ�ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝƋƵĞƐ͘  

WĞƌƐŽŶŶĞƐ��ŐĠĞƐ 

�ƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�Ě͛,ĠďĞƌŐĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�WĞƌƐŽŶŶĞƐ��ŐĠĞƐ� 
�ĠƉĞŶĚĂŶƚĞƐ�;�,W��Ϳ�-�ZĠƐŝĚĞŶĐĞ�ĂƵƚŽŶŽŵŝĞ�-�WůĂƚĞ-ĨŽƌŵĞ� 
ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĠĞ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵĂŶƚ�ĂƵ�ŵĂŝŶƚŝĞŶ�ă�ĚŽŵŝĐŝůĞ  ͘

^ŽůŝĚĂƌŝƚĠ 

>ŝƚƐ�ŚĂůƚĞ�ƐŽŝŶƐ�ƐĂŶƚĠ�-�>ŝƚƐ�Ě͛ĂĐĐƵĞŝů�ŵĠĚŝĐĂůŝƐĠƐ�-�ZĠƐŝĚĞŶĐĞ� 
ƐŽĐŝĂůĞ�Ğƚ�ŚĂďŝƚĂƚ�ƉĂƌƚĂŐĠ�ƐŽŝŶƐ�ƉĂůůŝĂƟĨƐ�-��ĞŶƚƌĞ�Ě͛ĂĐĐƵĞŝů� 

ƉŽƵƌ�ĚĞŵĂŶĚĞƵƌƐ�Ě͛ĂƐŝůĞ�-��/ŶƚĞƌŵĠĚŝĂƟŽŶ�ůŽĐĂƟǀĞ�ĚĞ�ƌĠĨƵŐŝĠĞƐ�-��ƵƌĞĂƵ�
Ě͛�ĐĐğƐ�ĂƵ�>ŽŐĞŵĞŶƚ͘ 

ͨ >͛ĂŵŽƵƌ�ĞƐƚ�ŝŶǀĞŶƟĨ�ũƵƐƋƵ͛ă�ů͛ŝŶĮŶŝ�ͩ� 
^ĂŝŶƚ�sŝŶĐĞŶƚ�ĚĞ�WĂƵů 



EŽƚƌĞ� ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ� ĚŝƐƉŽƐĞ� Ě͛ƵŶĞ� ƉŝğĐĞ� ĚĠĚŝĠĞ� Ğƚ�
ĠƋƵŝƉĠĞ� ĂĮŶ� ĚĞ� ƉƌŽƉŽƐĞƌ� ĐĞƩĞ� ŵĠƚŚŽĚĞ� ĚĞ�
ƐƟŵƵůĂƟŽŶ� ƐĞŶƐŽƌŝĞůůĞ� ƉƌŽĐƵƌĂŶƚ� ĚĞƐ� ŵŽŵĞŶƚƐ�
Ě͛ĂƉĂŝƐĞŵĞŶƚ͘� EŽƐ� ĠƋƵŝƉĞƐ� ƐŽŶƚ� ĨŽƌŵĠĞƐ� ƉŽƵƌ�
ƉƌŽƉŽƐĞƌ�ĐĞƚ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ͘ 

>͛�,W���^ĂŝŶƚ�:ŽƐĞƉŚ 

>͛ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ� ĞƐƚ� ĂĚĂƉƚĠ� ƉŽƵƌ� ů͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ� ĚĞƐ�
ƌĠƐŝĚĞŶƚƐ� ă� ĚŝīĠƌĞŶƚƐ� ŶŝǀĞĂƵǆ� ĚĞ� ĚĠƉĞŶĚĂŶĐĞ� Ğƚ�
ƐŽƵīƌĂŶƚ�ĚĞ�ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ� ƉĂƚŚŽůŽŐŝĞƐ� ŐƌąĐĞ� ă� ƵŶĞ�ĠƋƵŝƉĞ�
ƉůƵƌŝĚŝƐĐŝƉůŝŶĂŝƌĞ� ďŝĞŶǀĞŝůůĂŶƚĞ� Ğƚ� ă� ů͛ĠĐŽƵƚĞ� ĚĞ� ůĞƵƌƐ�
ďĞƐŽŝŶƐ͘ 
 
>Ă�DĂŝƐŽŶ�ĚĞ�ZĞƚƌĂŝƚĞ�^ĂŝŶƚ�:ŽƐĞƉŚ�ĞƐƚ�ƐŝƚƵĠĞ�ĞŶ�ŵŝůŝĞƵ�ƌƵƌĂů͕�ă�
ůĂ�ƐŽƌƟĞ�ĚƵ�ďŽƵƌŐ�ĚĞ�ZƵƐƚƌŽī͕�ĂƵ�ƐĞŝŶ�Ě͛ƵŶ�ĐĂĚƌĞ�ǀĞƌĚŽǇĂŶƚ�ĂƵ�
ƉůƵƐ�ƉƌğƐ�ĚĞƐ�ǀŝŐŶĞƐ�Ğƚ�ĨƀƌĞƚƐ�ƋƵŝ�ƐƵƌƉůŽŵďĞŶƚ�ůĂ�DŽƐĞůůĞ͘ 
 
>͛�,W���^ĂŝŶƚ�:ŽƐĞƉŚ�ƉƌŽƉŽƐĞ�͗ 
· ϱϮ�ƉůĂĐĞƐ�Ě͛ŚĠďĞƌŐĞŵĞŶƚ��ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ� 
· Ϯ�ƉůĂĐĞƐ�ĞŶ�ŚĠďĞƌŐĞŵĞŶƚ�ƚĞŵƉŽƌĂŝƌĞ 
· Ϯ�ƉůĂĐĞƐ�Ě͛ĂĐĐƵĞŝů�ĚĞ�ũŽƵƌ 
 
>͛ŚŝƐƚŽŝƌĞ�ĚĞ�ůĂ�DĂŝƐŽŶ�ĚĞ�ZĞƚƌĂŝƚĞ͗ 

 

�ĞƐ�ĞƐƉĂĐĞƐ�ƉŽƵƌ�ƉƌŽŵŽƵǀŽŝƌ�ůĞ�ǀŝǀƌĞ-
ĞŶƐĞŵďůĞ�ĞŶ�ǀŽƵƐ�ƉĞƌŵĞƩĂŶƚ�ĚĞ�ǀŽƵƐ�

ƐĞŶƟƌ��ĐŚĞǌ�ǀŽƵƐ 

>ĞƐ� ƌĠƐŝĚĞŶƚƐ� ĚŝƐƉŽƐĞŶƚ� Ě͛ƵŶĞ� ĐŚĂŵďƌĞ�ƉƌŝǀĂƟǀĞ�
ůƵŵŝŶĞƵƐĞ� Ğƚ� ĂŵĠŶĂŐĠĞ� ƐĞůŽŶ� ůĞƵƌƐ� ĞŶǀŝĞƐ͕� ĂǀĞĐ�
ƵŶ�ďĂůĐŽŶ�ƉŽƵƌ�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ͘ 
 
>ĞƐ�ĐŚĂŵďƌĞƐ�ƐĞ�ƌĠƉĂƌƟƐƐĞŶƚ�ƐƵƌ�ƋƵĂƚƌĞ�ĠƚĂŐĞƐ�Ğƚ�ƐŽŶƚ�
ĚĞƐƐĞƌǀŝĞƐ� ƉĂƌ� ĚĞƵǆ�ĂƐĐĞŶƐĞƵƌƐ͘� �ĞƐ� ƐĂůŽŶƐ� Ě͛ĠƚĂŐĞ�
ƉĞƌŵĞƩĞŶƚ�ĚĞ�ŵĠŶĂŐĞƌ�ĚĞƐ� ƚĞŵƉƐ�ĚĞ�ĐŽŶǀŝǀŝĂůŝƚĠ�Ğƚ�
ĚĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ͘ 

� 
hŶĞ� ƐĂůůĞ�ĚĞ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ�ĂĐĐƵĞŝůůĞ� ůĞƐ� ƌĠƐŝĚĞŶƚƐ� ŵŝĚŝ�
Ğƚ�ƐŽŝƌ�ĂĮŶ�ĚĞ�ƉĂƌƚĂŐĞƌ�ƵŶ�ŵŽŵĞŶƚ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚƵ�ƌĞƉĂƐ�
ƉƌĠƉĂƌĠ�ĂǀĞĐ�ƐŽŝŶ͕�ƉĂƌ�ŶŽƐ�ĐƵŝƐŝŶŝĞƌƐ͘ 
 
>ĞƐ� ƌĞƉĂƐ�ƐŽŶƚ�ĐƵŝƐŝŶĠƐ�ƐƵƌ�ƉůĂĐĞ�ƉĂƌ� ƵŶĞ� ĠƋƵŝƉĞ�
ĂƩĞŶƟǀĞ�ă�ǀŽƐ�ďĞƐŽŝŶƐ�Ğƚ�ǀŽƐ�ŐŽƸƚƐ͘� 

>͛ĂŶŝŵĂƟŽŶ�ă�ů͛�,W�� 

�ĞƐ�ũŽƵƌŶĠĞƐ�ĚĞ�ƉĂƌƚĂŐĞ�Ğƚ�ĚĞ�ĐŽŶǀŝǀŝĂůŝƚĠ�ĐŽŵŵĞ�ůĂ�ĨġƚĞ�ĚĞƐ�
ĨĂŵŝůůĞƐ͕�ůĞ�ƌĞƉĂƐ�ĚĞ�EŽģů͕�ůĞ�ƌĞƉĂƐ�ĚĞ�WąƋƵĞƐ͕�ƌĠƵŶŝƐƐĂŶƚ�ĨĂͲ
ŵŝůůĞƐ͕�ĂŵŝƐ͕�ďĠŶĠǀŽůĞƐ�Ğƚ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůƐ�ĨŽŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂŝƐŽŶ�ĚĞ�

>Ğ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ĂŶŝŵĂƟŽŶ� Ğƚ� ůĞƐ� ĠƋƵŝƉĞƐ� ƐŽŝŐŶĂŶƚĞƐ� ŽŶƚ� ƉŽƵƌ�
ŽďũĞĐƟĨ�ĚĞ�ƌĞŶĚƌĞ�ǀŽƚƌĞ�ƋƵŽƟĚŝĞŶ�ĂŐƌĠĂďůĞ�Ğƚ�ĐŚĂůĞƵƌĞƵǆ�ĂĮŶ�
ĚĞ� ƐƟŵƵůĞƌ� ƚŽƵƐ� ůĞƐ� ƐĞŶƐ͕� ĞŶƚƌĞƚĞŶŝƌ� ůĞƐ� ƐĂǀŽŝƌƐ�Ğƚ� ĨĂǀŽƌŝƐĞƌ� ůĞ�
ŵĂŝŶƟĞŶ�ĚƵ�ůŝĞŶ�ƐŽĐŝĂů͘� 
 
>ĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ƉƌŽƉŽƐĠĞƐ�͗ 
· DŽŵĞŶƚƐ�ůƵĚŝƋƵĞƐ�͗�ũĞƵǆ�ĚĞ�ƐŽĐŝĠƚĠ͕�ĐŝŶĠŵĂ͕�ůŽƚŽ 
· DŽŵĞŶƚƐ�ĐŽŶǀŝǀŝĂƵǆ�͗�ƐƉĞĐƚĂĐůĞƐ͕�ĨĞƐƟǀŝƚĠƐ͕�

ĂŶŶŝǀĞƌƐĂŝƌĞƐ͕��ďƌƵŶĐŚ͕�ďĂƌďĞĐƵĞ 
· DŽŵĞŶƚƐ�Ě͛ĠĐŚĂŶŐĞ�͗�ũĞƵǆ�ĚĞ�ŵĠŵŽŝƌĞ͕�ƌĞǀƵĞ�ĚĞ�

ƉƌĞƐƐĞ 
· DŽŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ĚĠƚĞŶƚĞ�Ğƚ�ďŝĞŶ-ġƚƌĞ�͗�ĞŋĞƵƌĂŐĞ͕�

^ŶŽĞǌĞůĞŶ͕�ďĂŝŶ�ƚŚĠƌĂƉĞƵƟƋƵĞ 
· ^ŽƌƟĞƐ�ă�ů͛ĞǆƚĠƌŝĞƵƌ�͗�ǀĠůŽ�ĨĂƵƚĞƵŝů͕�ƐŽƌƟĞ�ŵĞŶƐƵĞůůĞ 
· �ǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĂƌƟƐƟƋƵĞ�͗�ĚĞƐƐŝŶ͕�ďƌŝĐŽůĂŐĞ 
· �ƚĞůŝĞƌƐ�ĐƵŝƐŝŶĞ�͗�ĐƌġƉĞ�ƉĂƌƚǇ͕ �ĠƉůƵĐŚĂŐĞ�ĚĞ�ůĠŐƵŵĞƐ͕�

ƐƉƌŝƚǌ͕�ďĞŝŐŶĞƚƐ 
· DĂŝŶƟĞŶ�ĚĞ�ů͛ĂƵƚŽŶŽŵŝĞ�ƉŚǇƐŝƋƵĞ�͗�ŐǇŵŶĂƐƟƋƵĞ�

ĚŽƵĐĞ͕�ĚĂŶƐĞ�ĂƐƐŝƐĞ͕�DŽƚŽŵĞĚ͘� 

>͛ĂƉƉƌŽĐŚĞ�ͨ ^ŶŽĞǌĞůĞŶ ͩ 


