
ϭϮ�ŵĂĂƌƚ�ϮϬϭϯ

�ĞƐĐŚƌŝũǀŝŶŐ�
sŽŽƌŬĞƵƌƐ�ǀĂƌŝĂŶƚ�
�ŵƐƚĞůǀĞĞŶůŝũŶ



�ŽůŽĨŽŶ

/ŶŚŽƵĚ� WƌŽũĞĐƩĞĂŵ��ŵƐƚĞůǀĞĞŶůŝũŶ
dĞŬƐƚ� :ĂĂƉ��ƌŽĞƌ
/ůůƵƐƚƌĂƟĞƐ� DŝƌĂŶĚĂ�ǀĂŶ�ĚĞƌ�DĂĞƐĞŶͲ^ŵŝƚ
� &hE�<��ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�Θ�ĚĞƐŝŐŶ
� hZ,�,E
� �ƵŝĚĂƐ
� WƌŽũĞĐƩĞĂŵ��ŵƐƚĞůǀĞĞŶůŝũŶ
KƉŵĂĂŬ� &hE�<��ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�Θ�ĚĞƐŝŐŶ

�ŵƐƚĞƌĚĂŵ͕�ϭϮ�ŵĂĂƌƚ�ϮϬϭϯ



ϭ

/ŶŚŽƵĚƐŽƉŐĂǀĞ

ϭ͘�/ŶůĞŝĚŝŶŐ� Ϯ

Ϯ͘��ĞƐĐŚƌŝũǀŝŶŐ�ǀŽŽƌŬĞƵƌƐǀĂƌŝĂŶƚ� ϯ

>ŝũŶĞŶ� ϯ
^ƚĂƟŽŶ��ƵŝĚ� ϯ
sĞƌďŝŶĚŝŶŐ��^�ĞŶ�ŵĂĂƚƌĞŐĞůĞŶ�ďŝŶŶĞŶ�ZŝŶŐ��ϭϬ� ϰ
sĞŝůŝŐŚĞŝĚ� ϰ
�ĞůĞǀŝŶŐ�ŚŽŽŐǁĂĂƌĚŝŐŚĞŝĚ� ϱ
DĂƚĞƌŝĞĞů� ϱ
�ŽŵĨŽƌƚ�ĞŶ�ĚŽŽƌƐƚƌŽŵŝŶŐ�ŝŶ�ĚĞ�ǀŽĞƌƚƵŝŐĞŶ� ϲ
,ĂůƚĞƐ� ϲ
dŽĞŐĂŶŬĞůŝũŬŚĞŝĚ� ϵ

ϯ͘�<ǁĂůŝƚĞŝƚ�ĞŶ�ŚŽŽŐǁĂĂƌĚŝŐŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀŽŽƌŬĞƵƌƐǀĂƌŝĂŶƚ� ϭϬ

�ĐŚƚĞƌŐƌŽŶĚŝŶĨŽƌŵĂƟĞ� ϭϭ

WůĂŶŶŝŶŐ� ϭϭ
<ŽƐƚĞŶ�ĞŶ�ďĂƚĞŶ� ϭϮ

�ŝũůĂŐĞ� ϭϯ

�ĞƐůƵŝƚ�ǀŽŽƌŬĞƵƌƐǀĂƌŝĂŶƚ�KŵďŽƵǁ��ŵƐƚĞůǀĞĞŶůŝũŶ� ϭϯ



Ϯ

/Ŷ�ĚĞ�ǀŽŽƌůŝŐŐĞŶĚĞ�ŶŽƟƟĞ�ǁŽƌĚƚ�ĚĞ�sŽŽƌŬĞƵƌƐǀĂƌŝĂŶƚ�KŵďŽƵǁ�
�ŵƐƚĞůǀĞĞŶůŝũŶ�ďĞƐĐŚƌĞǀĞŶ͘�

,Ğƚ�ĚŽĞů�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽŵďŽƵǁ�ǀĂŶ�ĚĞ��ŵƐƚĞůǀĞĞŶůŝũŶ�ŝƐ�ŚĞƚ�ƌĞĂůŝƐĞƌĞŶ�
ǀĂŶ�ĞĞŶ�ŬŽƐƚĞŶĞīĞĐƟĞǀĞ͕�ŚŽŽŐǁĂĂƌĚŝŐĞ͕�ǀĞƌŬĞĞƌƐǀĞŝůŝŐĞ�ĞŶ�
ƚŽĞŬŽŵƐƚǀĂƐƚĞ�ƌĂŝůǀĞƌďŝŶĚŝŶŐ�ĂůƐ�ǀĞƌǀĂŶŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞƐƚĂĂŶĚĞ�
�ŵƐƚĞůǀĞĞŶůŝũŶ͘��Ğ��ŵƐƚĞůǀĞĞŶůŝũŶ�ŝƐ�ĞĞŶ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬĞ�ƐĐŚĂŬĞů�ŝŶ�
ŚĞƚ�KsͲŶĞƚǁĞƌŬ�ǀĂŶ�ĚĞ�DĞƚƌŽƉŽŽůƌĞŐŝŽ��ŵƐƚĞƌĚĂŵ�;DZ�Ϳ͘��
�ĞŶ�ŐŽĞĚĞ�;KsͲͿďĞƌĞŝŬďĂĂƌŚĞŝĚ�ŝƐ�ƌĂŶĚǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞůŝũŬ�ǀŽŽƌ�
ǀĞƌĚĞƌĞ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�ĞŶ�ƌƵŝŵƚĞůŝũŬĞ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ͘

�ŽŶĐƌĞƚĞ�ĨĂĐƚŽƌĞŶ�ĚŝĞ�ĂĂŶůĞŝĚŝŶŐ�ǌŝũŶ�ǀŽŽƌ�ŽŵďŽƵǁ�ǀĂŶ�ĚĞ�
�ŵƐƚĞůǀĞĞŶůŝũŶ�ǌŝũŶ͗�
ͻ� �̂ ƚĂƟŽŶ��ƵŝĚ�ŐĂĂƚ�ŐƌŽĞŝĞŶ�ĞŶ�ĚĞ��ŵƐƚĞůǀĞĞŶůŝũŶ�ŵŽĞƚ�ŵĞĞͲ

ŐƌŽĞŝĞŶ͘�>ŝũŶ�ϱ�ůŽŽƉƚ�ƚĞŐĞŶ�ŚĂĂƌ�ĐĂƉĂĐŝƚĞŝƚƐŐƌĞŶǌĞŶ�ĂĂŶ͘
ͻ� ,Ğƚ�ŽƉĞŶďĂĂƌ�ǀĞƌǀŽĞƌ�ŵŽĞƚ�ĂĂŶƚƌĞŬŬĞůŝũŬĞƌ�ĠŶ�ĞĸĐŝģŶƚĞƌ͘
ͻ� ��Ğ�ǀĞƌŬĞĞƌƐǀĞŝůŝŐŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ĚĞ��ŵƐƚĞůǀĞĞŶůŝũŶ�ŝŶ�ĚĞ�ŚƵŝĚŝŐĞ�

ƐŝƚƵĂƟĞ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ŐĞůŝũŬǀůŽĞƌƐ�ŬƌƵŝƐĞŶĚĞ�ƐŶĞůƚƌĂŵ�ϱϭ�ŵŽĞƚ�
ǀĞƌďĞƚĞƌĚ�ǁŽƌĚĞŶ͘

ͻ� ��Ğ�ƐŶĞůƚƌĂŵ�;ůŝũŶ�ϱϭͿ�ŬĂŶ�ĞŶ�ŵĂŐ�ŽƉ�ƚĞƌŵŝũŶ�ŶŝĞƚ�ŵĞĞƌ�ĚŽŽƌ�
ŵĞƚƌŽƚƵŶŶĞů͘

ͻ� ��Ğ��ŵƐƚĞůǀĞĞŶůŝũŶ�ŝƐ�ƐƚŽƌŝŶŐƐŐĞǀŽĞůŝŐ͕�ǁĂĂƌĚŽŽƌ�ĚĞ��
ŶƵ�Ăů�ŚŽŐĞ�ĞǆƉůŽŝƚĂƟĞŬŽƐƚĞŶ�ƚŽĞŶĞŵĞŶ�ĞŶ�Ğƌ�ǀĞƌƚƌĂŐŝŶŐĞŶ�
ŽŶƚƐƚĂĂŶ�ĚŝĞ�ŽŽŬ�ŐĞǀŽůŐĞŶ�ŚĞďďĞŶ�ǀŽŽƌ�ĂŶĚĞƌĞ�
�KsͲǀĞƌďŝŶĚŝŶŐĞŶ͘�

KŽŬ�ĚĞ�ŬĞƵǌĞ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�;ŚŽŽŐǁĂĂƌĚŝŐĞͿ�ƚƌĂŵ�;ĞŶ�ŶŝĞƚ�ǀŽŽƌ��
ĞĞŶ�ŵĞƚƌŽͿ�ďůŝũŌ�ŽŶǀĞƌŵŝŶĚĞƌĚ�ǀĂŶ�ŬƌĂĐŚƚ͘��ĞŶ�ŵĞƚƌŽ�ůĞǀĞƌƚ��
ĚĞ�ŵĂĂƚƐĐŚĂƉƉŝũ�ŵŝŶĚĞƌ�ŽƉ�ĚĂŶ�ǌĞ�ŬŽƐƚ�ĞŶ�Ğƌ�ŝƐ�ŐĞĞŶ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�
ĚĞŬŬŝŶŐ�ƚĞ�ǀŝŶĚĞŶ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ĚĞƌŐĞůŝũŬĞ�ĚƵƌĞ�ŽƉůŽƐƐŝŶŐ͘��

ϭ͘�/ŶůĞŝĚŝŶŐ

�ŝƐĞŶ�ŽŵŐĞďŽƵǁĚĞ��ŵƐƚĞůǀĞĞŶůŝũŶ

/Ŷ�ĚĞ�EŽƚĂ�ǀĂŶ�hŝƚŐĂŶŐƐƉƵŶƚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ĚĞ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ĞŝƐĞŶ�
ĂĂŶ�ĚĞ�ŽŵŐĞďŽƵǁĚĞ��ŵƐƚĞůǀĞĞŶůŝũŶ�ŐĞƐƚĞůĚ͗
ͻ� ��ĞƚƌŽƵǁďĂĂƌ�ƐǇƐƚĞĞŵ�;ƐŶĞů�ĞŶ�ǁĞŝŶŝŐ�ŽƉŽŶƚŚŽƵĚͿ͗�

ŵĞƚ�ŶĂŵĞ�ĚĞ�ďĞƚƌŽƵǁďĂĂƌŚĞŝĚ�ďŝŶŶĞŶ�ĚĞ�ƌŝŶŐ�ŝƐ��
ŚŝĞƌďŝũ�ĂĂŶĚĂĐŚƚƐƉƵŶƚ�;ŚŽĞ�ŵŝŶĚĞƌǀƌŝũĞ�ƚƌĂŵďĂĂŶ�ŚŽĞ�
ŵŝŶĚĞƌ�ĚĞ�ďĞƚƌŽƵǁďĂĂƌŚĞŝĚͿ͘

ͻ� ,Ğƚ�ƐǇƐƚĞĞŵ�ŚĞĞŌ�ŝŶ�ďĞŐŝŶƐĞů�ĂďƐŽůƵƚĞ�ƉƌŝŽƌŝƚĞŝƚ͘�
ͻ� ^ŶĞůůĞ�ĞŶ�ĐŽŵƉĂĐƚĞ�ŽǀĞƌƐƚĂƉ�ŽƉ�ƐƚĂƟŽŶ��ƵŝĚ͘
ͻ� ��ŽŵĨŽƌƚĂďĞůĞ�ŚĂůƚĞƐ�;ŽŶĚĞƌ�ĂŶĚĞƌĞ�ƐŽĐŝĂĂů�ǀĞŝůŝŐ�ĞŶ�

ǀŽůĚŽĞŶĚĞ�ƐƚĂůůŝŶŐƐƉůĞŬŬĞŶ�ǀŽŽƌ�ĮĞƚƐĞŶͿ͘
ͻ� �KǀĞƌƐƚĂƉŵŽŐĞůŝũŬŚĞŝĚ�ŽƉ�ĂŶĚĞƌ�ƌĞŐŝŽŶĂĂů�Ks�ŶĂďŝũ�

ĚĞ�ŚĂůƚĞƐ͘
ͻ� �ŽŵĨŽƌƚĂďĞů�ŵĂƚĞƌŝĞĞů͘
ͻ� dŽĞŬŽŵƐƚǀĂƐƚŚĞŝĚ�;ĚŝĞ�ĚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶĞ�ŐƌŽĞŝ�ĨĂĐŝůŝƚĞĞƌƚͿ͘
ͻ� sĞƌďĞƚĞƌĚĞ�ǀĞƌŬĞĞƌƐǀĞŝůŝŐŚĞŝĚ͘
ͻ� �Ğ�ďĞƌĞŝŬďĂĂƌŚĞŝĚ�ŵŽĞƚ�ƉĞƌ�ƐĂůĚŽ�ǀĞƌďĞƚĞƌĞŶ͘
ͻ� �KƉ�ĚĞ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬĞ�ŬƌƵŝƐƉƵŶƚĞŶ�ǀĞƌďĞƚĞƌƚ�ĚĞ�ĚŽŽƌͲ

ƐƚƌŽŵŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŽǀĞƌŝŐĞ�ǀĞƌŬĞĞƌ͘

/Ŷ�ŚĞƚ�ǀĞƌǀŽůŐ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ŶŽƟƟĞ�ǁŽƌĚƚ�ŶĂĚĞƌ�ŽƉ�ĚĞǌĞ�
ĂƐƉĞĐƚĞŶ�ŝŶŐĞŐĂĂŶ͘

,Ğƚ�ĚŽŽƌƚƌĞŬŬĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�EŽŽƌĚͬ�ƵŝĚůŝũŶ�ŶĂĂƌ��ŵƐƚĞůǀĞĞŶ��
ǁŽƌĚƚ�ŝŶ�ĚĞ�ƚŽĞŬŽŵƐƚ�ĞĐŚƚĞƌ�ŶŝĞƚ�ŽŶŵŽŐĞůŝũŬ�ŐĞŵĂĂŬƚ͘��
,ŝĞƌǀŽŽƌ�ŝƐ�ŝŶ�ĚĞ�ƉůĂŶŶĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ��ƵŝĚĂƐ�ƌƵŝŵƚĞ�ŐĞƌĞƐĞƌǀĞĞƌĚ͘



ϯ

>ŝũŶĞŶ

�Ğ�ǀŽŽƌŬĞƵƌƐǀĂƌŝĂŶƚ�KŵďŽƵǁ��ŵƐƚĞůǀĞĞŶůŝũŶ�ŽŵǀĂƚ�ĚĞ�
ǀŽůŐĞŶĚĞ�ůŝũŶĞŶ͗
ͻ� �ZĞŐƵůŝĞƌĞ�ƚƌĂŵǀĞƌďŝŶĚŝŶŐ��ĞŶƚƌĂĂů�^ƚĂƟŽŶ�ʹ��ŝŶŶĞŶŚŽĨ͗�

ǌĞůĨĚĞ�ƚƌĂĐĠ�ĂůƐ�ĚĞ�ŚƵŝĚŝŐĞ�ůŝũŶ�ϱ͘
ͻ� �,ŽŽŐǁĂĂƌĚŝŐĞ�ƚƌĂŵǀĞƌďŝŶĚŝŶŐ�tĞƐƚǁŝũŬ�ʹ�ƐƚĂƟŽŶ��ƵŝĚ͘�

�ĞůĨĚĞ�ǀĞƌƚƌĞŬƉƵŶƚ�ĂůƐ�ŚƵŝĚŝŐĞ�ůŝũŶ�ϱϭ͕�ŵĂĂƌ�ŶĂ�ĚĞ�ŽŵďŽƵǁ�
ƌŝũĚƚ�ĚĞǌĞ�ŶŝĞƚ�ŵĞĞƌ�ĚŽŽƌ�ŶĂĂƌ��^͘

ͻ� DĞƚƌŽǀĞƌďŝŶĚŝŶŐ�ƚƵƐƐĞŶ��ƵŝĚ�ĞŶ��ŵƐƚĞů͘

�ĞǌĞ�ůŝũŶǀŽĞƌŝŶŐ�ďĞƚĞŬĞŶƚ�ĚĂƚ�ĐŽŶĨŽƌŵ�ĚĞ�ŽŽƌƐƉƌŽŶŬĞůŝũŬĞ�
ĚŽĞůƐƚĞůůŝŶŐĞŶ�ĚĞ��ŵƐƚĞůǀĞĞŶůŝũŶ�ĚĞ�ƐůĂŐĂĚĞƌĨƵŶĐƟĞ�ŝŶ�ŚĞƚ�
�ŵƐƚĞƌĚĂŵƐĞ�ŶĞƚǁĞƌŬ�ďĞŚŽƵĚƚ͘��ƌ�ďůŝũŌ�ĞĞŶ�ǀĞƌďŝŶĚŝŶŐ��
ƚƵƐƐĞŶ��ŝŶŶĞŶŚŽĨ�ĞŶ��ŵƐƚĞƌĚĂŵ��^�ǀŝĂ�ƐƚĂƟŽŶ��ƵŝĚ͕�ŵĂĂƌ��
ŶŝĞƚ�ƌĞĐŚƚƐƚƌĞĞŬƐ�ǀĂŶĂĨ�tĞƐƚǁŝũŬ�ŶĂĂƌ��^͘��ĂĂƌǀŽŽƌ�ǌĂů�ŶĂ��
ĚĞ�ŽŵďŽƵǁ�ŽƉ�ƐƚĂƟŽŶ��ƵŝĚ�ŵŽĞƚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŽǀĞƌŐĞƐƚĂƉƚ��
ŽƉ�ĚĞ�EŽŽƌĚͬ�ƵŝĚůŝũŶ͘�

dƵƐƐĞŶ��ƵŝĚ�ĞŶ��ŵƐƚĞů�ŐĂĂƚ�ĞĞŶ�ŵĞƚƌŽ�ƌŝũĚĞŶ͘��ŝƚ�ďĞƚĞŬĞŶƚ��
ĚĂƚ�ŽƉ�ƐƚĂƟŽŶ��ƵŝĚ�ĞĞŶ�ĞǆƚƌĂ�ŽǀĞƌƐƚĂƉ�ŶŽĚŝŐ�ŝƐ�ǀŽŽƌ�ƌĞŝǌŝŐĞƌƐ�
ŶĂĂƌ�Z�/�ĞŶ��ŵƐƚĞů͘�EŽŐ�ŶŝĞƚ�ĚƵŝĚĞůŝũŬ�ŝƐ�ŚŽĞ�ĚĞǌĞ�ŵĞƚƌŽͲ
ǀĞƌďŝŶĚŝŶŐ�ŝŶ�ŚĞƚ�ŶĞƚǁĞƌŬ�ǁŽƌĚƚ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ĞŶ�ŽĨ�ĚĞ�ŵĞƚƌŽ��
ǌĂů�ĚŽŽƌƌŝũĚĞŶ�ŶĂĂƌ��^͘�

KŽŬ�ŝŶ�ĚĞǌĞ�ǀŽŽƌŬĞƵƌƐǀĂƌŝĂŶƚ�ďůŝũŌ��ŵƐƚĞůǀĞĞŶ͕�ĚĂƚ�ŐĞĞŶ�
E^ͲƐƚĂƟŽŶ�ŚĞĞŌ͕�ŵĞƚ�;ŚŽŽŐǁĂĂƌĚŝŐͿ�ŽƉĞŶďĂĂƌ�ǀĞƌǀŽĞƌ�ŽƉ�ŚĞƚ�
�ŵƐƚĞƌĚĂŵƐĞ�KsͲŶĞƚǁĞƌŬ�ĞŶ�ŚĞƚ�ƐƉŽŽƌǁĞŐĞŶŶĞƚ�ĂĂŶŐĞƚĂŬƚ͘�
�ĂĂƌŶĂĂƐƚ�ŝƐ�Ğƌ�ĞĞŶ�ǀĞƌŬŶŽƉŝŶŐ�ŵĞƚ�ŚĞƚ�ŽǀĞƌŝŐĞ�Ks�;ǁĂĂƌŽŶĚĞƌ�
ZͲŶĞƚůŝũŶĞŶͿ�ŝŶ��ŵƐƚĞůǀĞĞŶ�ŽƉ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ�ŚĂůƚĞƐ�;KƌĂŶũĞďĂĂŶ͕�
KƵĚĞƌŬĞƌŬĞƌůĂĂŶ͕�^ĂĐŚĂƌŽǀůĂĂŶ�ĞŶ�WŽŽƌƚǁĂĐŚƚĞƌͿ͘

EĂ�ŽŵďŽƵǁ�ǀĂŶ�ĚĞ��ŵƐƚĞůǀĞĞŶůŝũŶ�ǀĞƌƚƌĞŬŬĞŶ�Ϯ�ůŝũŶĞŶ�ŵĞƚ��
ĞĞŶ�ƌĞŐƵůŝĞƌĞ�ĚŝĞŶƐƚƌĞŐĞůŝŶŐ�ǀĂŶĂĨ�tĞƐƚǁŝũŬ�ĞŶ�ŚĞƚ�ĐĞŶƚƌƵŵ��
ǀĂŶ��ŵƐƚĞůǀĞĞŶ͘��Ğ�ĨƌĞƋƵĞŶƟĞ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƉŝƚƐ�;ϳ�ʹ�ϵ�ƵƵƌ�ĞŶ��
ϭϲ�ʹ�ϭϴ�ƵƵƌͿ�ŝƐ�ϮϬ�ƚƌĂŵƐ�ƉĞƌ�ƵƵƌ�;ϭϬ�ƉĞƌ�ůŝũŶͿ͕�ŵĞƚ�ŵŽŐĞůŝũŬ�ĞĞŶ�
ĚŽŽƌŐƌŽĞŝ�ŶĂĂƌ�Ϯϰ͘��Ğ�ůŝũŶĞŶ�ďůŝũǀĞŶ�ǀĂŶǌĞůĨƐƉƌĞŬĞŶĚ�ŽƉ�ƐƚĂƟŽŶ�
�ƵŝĚ�ŚĂůƚĞƌĞŶ͘��ŝƚ�ƉĂƐƚ�ďŝũ�ĚĞ�ǀĞƌƐƚĞƌŬŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĨƵŶĐƟĞ�ǀĂŶ�Ěŝƚ�
ƐƚĂƟŽŶ�ŶĂĂƌ�ĞĞŶ�KsͲƚĞƌŵŝŶĂů�ĞŶ�ĚĞ�ǀĞƌǁĂĐŚƚĞ�ŐƌŽĞŝ�ǀĂŶ�
ƌĞŝǌŝŐĞƌƐ�ĚŝĞ�ǀŝĂ�Ěŝƚ�ƐƚĂƟŽŶ�ƌĞŝǌĞŶ͘�

Ϯ͘��ĞƐĐŚƌŝũǀŝŶŐ�ǀŽŽƌŬĞƵƌƐǀĂƌŝĂŶƚ

,ŽŽŐǁĂĂƌĚŝŐĞ�
ƚƌĂŵ�tĞƐƚǁŝũŬ�
�ƵŝĚ

�ĞŶƚƌĂĂů�^ƚĂƟŽŶ

�ŵƐƚĞůǀĞĞŶ

�ŵƐƚĞƌĚĂŵ

�ŝŶŶĞŶŚŽĨ

tĞƐƚǁŝũŬ

�ƵŝĚ

�ŵƐƚĞů

>ŝũŶǀŽĞƌŝŶŐ�ǀŽŽƌŬĞƵƌƐǀĂƌŝĂŶƚ͘

^ƚĂƟŽŶ��ƵŝĚ

/Ŷ�ŚĞƚ�ŬĂĚĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ��ƵŝĚĂƐ�ŽŬͲƉůĂŶŶĞŶ�ǀĞƌƐĐŚƵŝǀĞŶ�ĚĞ�
�ŵĞƚƌŽƐƉŽƌĞŶ�ǀĂŶ�ƐƚĂƟŽŶ��ƵŝĚ�ŶĂĂƌ�ŚĞƚ�ǁĞƐƚĞŶ͘��Ğ�ŬŽŵĞŶ��
ĚĂŶ�ĚŝĐŚƚĞƌ�ďŝũ�ŚĞƚ�sh�<ĞŶŶŝƐŬǁĂƌƟĞƌ�ƚĞ�ůŝŐŐĞŶ͘�dĞŶ�ǌƵŝĚĞŶ�
ǀĂŶ�ƐƚĂƟŽŶ��ƵŝĚ�ʹ�ĂĂŶ�ĚĞ�^ĐŚƂŶďĞƌŐůĂĂŶ͕�ŽƉ�ŚĞƚ�ĚĂŬ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ŶŝĞƵǁĞ��ϭϬͲƚƵŶŶĞů�ʹ�ŬŽŵƚ�ĞĞŶ�ŶŝĞƵǁ�ďƵƐͲ�ĞŶ�ƚƌĂŵƐƚĂƟŽŶ�ĚĂƚ�
ĂĂŶƐůƵŝƚ�ŽƉ�ŚĞƚ�ǀĞƌƌƵŝŵĚĞ�ƐƚĂƟŽŶ��ƵŝĚ͘��Ğ�ƚƌĂŵƐ�ŐĂĂŶ�ŝŶ�ĚĞ�
ƚŽĞŬŽŵƐƟŐĞ�ƐŝƚƵĂƟĞ�ŚŝĞƌ�ŚĂůƚĞƌĞŶ͘��ŝƚ�ďĞƚĞŬĞŶƚ�ĚĂƚ�ĚĞ�ŚĂůƚĞƐ�
WĂƌŶĂƐƐƵƐǁĞŐ�ĞŶ�^ƚƌĂǁŝŶƐŬǇůĂĂŶ�ŶŝĞƚ�ŵĞĞƌ�ŽƉ�ĚĞ�ƌŽƵƚĞ�ůŝŐŐĞŶ͘�
�Ğ�ƚƌĂŵƉĞƌƌŽŶƐ�ǁŽƌĚĞŶ�ŽǀĞƌŬĂƉƚ͘�Kŵ�ĚĞ�ŽǀĞƌƐƚĂƉ�ŽƉ�ƐƚĂƟŽŶ�
�ƵŝĚ�ǌŽ�ƐŶĞů�ĞŶ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďĞů�ŵŽŐĞůŝũŬ�ƚĞ�ŵĂŬĞŶ͕�ǌŝũŶ�ŝŶ�ŚĞƚ�
ŶŝĞƵǁĞ�ŽŶƚǁĞƌƉ�ĚĞ�ůŽŽƉĂĨƐƚĂŶĚĞŶ�ƚƵƐƐĞŶ�ďƵƐ͕�ƚƌĂŵ͕�ŵĞƚƌŽ��
ĞŶ�ƚƌĞŝŶ�ǌŽ�ŬůĞŝŶ�ŵŽŐĞůŝũŬ�ŐĞŚŽƵĚĞŶ͘



ϰ

sĞƌďŝŶĚŝŶŐ��^�ĞŶ�ŵĂĂƚƌĞŐĞůĞŶ��
ďŝŶŶĞŶ�ZŝŶŐ��ϭϬ

DĞƚ�ĚĞ�ůŝũŶǀŽĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀŽŽƌŬĞƵƌƐǀĂƌŝĂŶƚ�ďůŝũŌ�Ğƌ�ĞĞŶ�
ƌĞĐŚƚƐƚƌĞĞŬƐĞ�;ƌĞŐƵůŝĞƌĞͿ�ǀĞƌďŝŶĚŝŶŐ�ƚƵƐƐĞŶ��ŵƐƚĞůǀĞĞŶ�ʹ���
�ŝŶŶĞŶŚŽĨ�ĞŶ��ŵƐƚĞƌĚĂŵ��ĞŶƚƌĂĂů�^ƚĂƟŽŶ͕�ŵĂĂƌ�ŶŝĞƚ�ŵĞĞƌ�
ƚƵƐƐĞŶ�tĞƐƚǁŝũŬ�ĞŶ��^͘�,Ğƚ�ŝƐ�ĚĂĂƌďŝũ�ǀŽŽƌ�ƌĞŝǌŝŐĞƌƐ�Ƶŝƚ��ŵƐƚĞůͲ
ǀĞĞŶ�ĞŶ��ƵŝƚĞŶǀĞůĚĞƌƚ�ĚŝĞ�ŶĂĂƌ��^�ŽĨ�ƐƚĂƟŽŶ��ŵƐƚĞů�ǁŝůůĞŶ͕�
ƐŶĞůůĞƌ�Žŵ�ŽƉ�ƐƚĂƟŽŶ��ƵŝĚ�ŽǀĞƌ�ƚĞ�ƐƚĂƉƉĞŶ�ŽƉ�ĚĞ�EŽŽƌĚͬ�ƵŝĚůŝũŶ�
ŽĨ�ĞĞŶ�ĂŶĚĞƌĞ�ŵĞƚƌŽ�ĚĂŶ�Žŵ�ĚŽŽƌ�ƚĞ�ƌŝũĚĞŶ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ƚƌĂŵ͘

,Ğƚ�ĚƌƵŬŬĞ�ǀĞƌŬĞĞƌ͕ �ĚĞ�ǀĞůĞ�ŬƌƵŝƐƉƵŶƚĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ďƵƐƐĞŶ�ĞŶ�ƚĂǆŝ Ɛ͛�ŽƉ�
ĚĞ�ƚƌĂŵďĂĂŶ�ǌŽƌŐĞŶ�Ğƌ�ǀŽŽƌ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ďŝŶŶĞŶ�ĚĞ�ZŝŶŐ��ϭϬ�ůĂƐƟŐ�ŝƐ�
Žŵ�ŽƉ�ŵĂĂŝǀĞůĚŶŝǀĞĂƵ�ǀŽůĚŽĞŶĚĞ�ƐŶĞůŚĞŝĚ�ĞŶ�ďĞƚƌŽƵǁďĂĂƌŚĞŝĚ�
ƚĞ�ďŝĞĚĞŶ͘�Kŵ�ĚĞ�ƐŶĞůŚĞŝĚ�ĞŶ�ďĞƚƌŽƵǁďĂĂƌŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌďŝŶĚŝŶŐ�
�ŝŶŶĞŶŚŽĨ�ʹ��ŵƐƚĞƌĚĂŵ��^�ďŝŶŶĞŶ�ĚĞ�ZŝŶŐ��ϭϬ�ƚĞ�ǀĞƌŐƌŽƚĞŶ�
ǁŽƌĚĞŶ�ǁĞů�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ�ŵĂĂƚƌĞŐĞůĞŶ�ǀŽŽƌďĞƌĞŝĚ͗
ͻ� KƉŚĞīĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŚĂůƚĞƐ�^ƚĂĚŝŽŶǁĞŐ�ĞŶ��ƉŽůůŽůĂĂŶ͘
ͻ� �;/ŶƌŝĐŚƟŶŐƐͿŵĂĂƚƌĞŐĞůĞŶ��ĞĞƚŚŽǀĞŶƐƚƌĂĂƚ�ŽƉ�ƚĞƌŵŝũŶ͕�Žŵ�ĞĞŶ�

ŵĞĞƌ�ǀƌŝũůŝŐŐĞŶĚĞ�ƚƌĂŵďĂĂŶ�ƚĞ�ŬƌŝũŐĞŶ͘
ͻ� �KŶĚĞƌǌŽĞŬ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ǁŝũǌĞ�ǁĂĂƌŽƉ�ĚĞ�ĚŽŽƌƐƚƌŽŵŝŶŐ�ŬĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ�

ǀĞƌďĞƚĞƌĚ�ŽƉ�ĚĞ�ŬƌƵŝƐŝŶŐĞŶ͘�,ŝĞƌďŝũ�ǁŽƌĚƚ�ŽŶĚĞƌ�ŵĞĞƌ�ŐĞŬĞŬĞŶ�
ŽĨ�ŚĞƚ�ŵŽŐĞůŝũŬ�ŝƐ�Žŵ�;ĞĞŶ�ĚĞĞů�ǀĂŶͿ�ĚĞ�ƐƚƌĞĞŬďƵƐƐĞŶ�ŶŝĞƚ�ĚŽŽƌ�
ĚĞ�ďŝŶŶĞŶƐƚĂĚ�ƚĞ�ůĂƚĞŶ�ƌŝũĚĞŶ�Žŵ�ŵŝŶĚĞƌ�ŽƉŽŶƚŚŽƵĚ�ƚĞ�ŬƌŝũŐĞŶ�
ǀŽŽƌ�ĚĞ��ŵƐƚĞůǀĞĞŶůŝũŶ�;ĞŶ�ĂŶĚĞƌ�ŽƉĞŶďĂĂƌ�ǀĞƌǀŽĞƌͿ͘

sĞŝůŝŐŚĞŝĚ

<ƌƵŝƐŝŶŐĞŶ
KƉ�ŚĞƚ�ƚƌĂũĞĐƚ�tĞƐƚǁŝũŬ�ʹ�ƐƚĂƟŽŶ��ƵŝĚ�ŵŽĞƚĞŶ�ŬƌƵŝƐƉƵŶƚĞŶ�
ǀĞŝůŝŐĞƌ�ǁŽƌĚĞŶ�ĞŶ�ŵŽĞƚ�ĚĞ�ĚŽŽƌƐƚƌŽŵŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ǌŽǁĞů�ƚƌĂŵ��
ĂůƐ�ŽǀĞƌŝŐ�ǀĞƌŬĞĞƌ�ǀĞƌďĞƚĞƌĞŶ͘�,ŝĞƌƚŽĞ�ǁŽƌĚĞŶ�ŝŶ��ŵƐƚĞůǀĞĞŶ�
ĚƌŝĞ�ŬƌƵŝƐŝŶŐĞŶ�ŽŶŐĞůŝũŬǀůŽĞƌƐ�ŐĞŵĂĂŬƚ͘��ŝƚ�ǌŝũŶ�ĚĞ�ŬƌƵŝƐŝŶŐĞŶ�
ǀĂŶ�ĚĞ��ĞŶĞůƵǆďĂĂŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�ZĞŵďƌĂŶĚƚǁĞŐ͕��ŽŶŶĞƐƚĞŝŶ��
ĞŶ�^ƉŽƌƚůĂĂŶ͘�,ŝĞƌ�ŝƐ�ĞĞŶ�ǀĞƌŚŽŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ��ĞŶĞůƵǆďĂĂŶ�
ŽƉŐĞ�ŶŽŵĞŶ�ŝŶ�ĐŽŵďŝŶĂƟĞ�ŵĞƚ�ǀĞƌůĂŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ŬƌƵŝƐĞŶĚĞ�ǁĞŐĞŶ͘�

�ĂĂƌŶĂĂƐƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ŚĞƌŝŶƌŝĐŚƟŶŐƐŵĂĂƚƌĞŐĞůĞŶ�ŐĞŶŽŵĞŶ��
Žŵ�ǌŽǁĞů�ĚĞ�ƚƌĂŵ�ĂůƐ�ŚĞƚ�ŽǀĞƌŝŐ�ǀĞƌŬĞĞƌ�ǀůŽƩĞƌ�ƚĞ�ůĂƚĞŶ�
ĚŽŽƌ�ƐƚƌŽŵĞŶ͕�ǌŽĂůƐ�ĞǆƚƌĂ�ƌŝũƐƚƌŽŬĞŶ͕�ŽƉƐƚĞůǀĂŬŬĞŶ͕�ĂĂŶƉĂƐƐŝŶŐ�
ǀĂŬŝŶĚĞůŝŶŐ�ĞŶ�ĚĞƌŐĞůŝũŬĞ͘��ŝũ�ĚĞ�ŚĂůƚĞ�^ĂĐŚĂƌŽǀůĂĂŶ�ǁŽƌĚƚ�ĞĞŶ�
ĞǆƚƌĂ�ǀŽĞƚŐĂŶŐĞƌƐǀĞƌďŝŶĚŝŶŐ�ŶĂĂƌ�ďĞĚƌŝũǀĞŶƚĞƌƌĞŝŶ�>ĞŐŵĞĞƌ�
ŐĞŵĂĂŬƚ͘��ŝũ�ĚĞ�ŬƌƵŝƐŝŶŐĞŶ�ŝŶ��ƵŝƚĞŶǀĞůĚĞƌƚ�ŬĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀŽůƐƚĂĂŶ�
ŵĞƚ�ŚĞƌŝŶƌŝĐŚƟŶŐƐŵĂĂƚƌĞŐĞůĞŶ�ĞŶ�ŽŵůĞŝĚŝŶŐƐŵĂĂƚƌĞŐĞůĞŶ�ĚŝĞ�
ŽŶĚĞƌĚĞĞů�ƵŝƚŵĂŬĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŵĂĂƚƌĞŐĞůĞŶ�ŝŶ�ĚĞ��ƵŝĚĂƐ͘��
sŝĞƌ�ŬƌƵŝƐŝŶŐĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŚĞƌŝŶŐĞƌŝĐŚƚ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ǀĞŝůŝŐĞƌ�ĞŶ�ďĞƚĞƌĞ�
ĚŽŽƌƐƚƌŽŵŝŶŐ͗�ŬƌƵŝƐŝŶŐ��ƵŝƚĞŶǀĞůĚĞƌƚƐĞůĂĂŶ�ʹ��Ğ��ŽĞůĞůĂĂŶ͕�
WĂƌŶĂƐƐƵƐǁĞŐ�ʹ�DĂŚůĞƌůĂĂŶ�ĞŶ�ʹ�^ĐŚƂŶďĞƌŐůĂĂŶ�ĞŶ�ĚĞ�ŬƌƵŝƐŝŶŐ��
ǀĂŶ�ĚĞ��ĞĞƚŚŽǀĞŶƐƚƌĂĂƚ�ŵĞƚ�ĚĞ�^ĐŚƂŶďĞƌŐůĂĂŶ͘��ĂĂƌŶĂĂƐƚ��
ŝƐ�ŚĞƚ�ƐƚĞĚĞŶďŽƵǁŬƵŶĚŝŐ�ŶŝĞƚ�ǁĞŶƐĞůŝũŬ�Žŵ�ŐĞůŝũŬǀůŽĞƌƐĞ�
�ŬƌƵŝƐƉƵŶƚĞŶ�ŝŶ�ŚĞƚ��ƵŝĚĂƐŐĞďŝĞĚ�ŽŶŐĞůŝũŬǀůŽĞƌƐ�ƚĞ�ŵĂŬĞŶ͘

^ƚĂƟŽŶ��ƵŝĚ�ŬƌŝũŐƚ�ďƌĞĚĞƌĞ�ƉĞƌƌŽŶƐ�ŵĞƚ�ƚǁĞĞ�ǀŽůǁĂĂƌĚŝŐĞ�ƚŽĞŐĂŶŐĞŶ�ŶĂĂƌ�ƚƌĞŝŶ�ĞŶ�ŵĞƚƌŽ�;WĂƌŶĂƐƐƵƐǁĞŐ�ĞŶ�DŝŶĞƌǀĂͲĂƐͿ͘��
EĂ�ĚĞ�ǀĞƌďŽƵǁŝŶŐ�ŝƐ�ŚĞƚ�ĞĞŶ�KsͲƚĞƌŵŝŶĂů�ǀŽŽƌ�ƐŶĞů�ŽǀĞƌƐƚĂƉƉĞŶ�ƚƵƐƐĞŶ�ƚƌĞŝŶ͕�ŵĞƚƌŽ͕�ƚƌĂŵ�ĞŶ�ďƵƐ͘�,Ğƚ�ŐĞďŽƵǁ�ŬƌŝũŐƚ�ǀŝĞƌ�
ĞŶƚƌĞĞƐ͕�ǌŽĚĂƚ�ŚĞƚ�ǀĂŶ�ĂůůĞ�ŬĂŶƚĞŶ�ŐĞŵĂŬŬĞůŝũŬ�ƚĞ�ďĞƌĞŝŬĞŶ�ŝƐ͘�KŽŬ�ĚĞ�ĮĞƚƐĞŶƐƚĂůůŝŶŐĞŶ͕�ƚĂǆŝƐƚĂŶĚƉůĂĂƚƐĞŶ�ĞŶ�͚<ŝƐƐ�н�ZŝĚĞ͛�
;ƉĂƌŬĞĞƌƉůĞŬŬĞŶ�Žŵ�ŵĞŶƐĞŶ�ƐŶĞů�ĞǀĞŶ�ďŝũ�ŚĞƚ�ƐƚĂƟŽŶ�ĂĨ�ƚĞ�ǌĞƩĞŶͿ�ŬŽŵĞŶ�ĚŝĐŚƚďŝũ�ƚĞ�ůŝŐŐĞŶ͘��ĞǌĞ�ƐŝƚƵĂƟĞƐĐŚĞƚƐ�ƚŽŽŶƚ��
ĚĞ�ŚƵŝĚŝŐĞ�ƐƚĂŶĚ�ǀĂŶ�ǌĂŬĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƉůĂŶŶĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ��ƵŝĚĂƐŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ͘�,ŝĞƌŝŶ�ŬƵŶŶĞŶ�ŶŽŐ�ǁŝũǌŝŐŝŶŐĞŶ�ŽƉƚƌĞĚĞŶ͘

dŽĞŬŽŵƐƟŐĞ�ƐŝƚƵĂƟĞ�ŽƉ�ĞŶ�ƌŽŶĚ�KsͲƚĞƌŵŝŶĂů�ƐƚĂƟŽŶ��ƵŝĚ͘

Schönberglaan

Loopafstand
metro – tram:

120 meter

Loopafstand
trein – tram:

90 meter
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ϱ

KǀĞƌŝŐĞ�ŵĂĂƚƌĞŐĞůĞŶ�ǀĞƌŬĞĞƌƐǀĞŝůŝŐŚĞŝĚ
sĞƌĚĞƌ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ�ĂŶĚĞƌĞ�ŵĂĂƚƌĞŐĞůĞŶ�ŐĞŶŽŵĞŶ�
ǀŽŽƌ�ĚĞ�ǀĞƌŬĞĞƌƐǀĞŝůŝŐŚĞŝĚ͗
ͻ� /ŶǌĞƩĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĞĞů�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ůĂŐĞ�ǀůŽĞƌ͘
ͻ� �ĂŶƉĂƐƐĞŶ�ǀĞƌŬĞĞƌƐůŝĐŚƚĞŶ͘
ͻ� sĞƌĚƵŝĚĞůŝũŬĞŶ�ǀĞƌŬĞĞƌƐƐŝƚƵĂƟĞƐ͘
ͻ� WůĂĂƚƐĞŶ�ŚĞŬŬĞŶ�;ŽĨ�ŚĂŐĞŶͿ�ůĂŶŐƐ�ƚƌĂŵƐƉŽƌĞŶ͘
ͻ� WůĂĂƚƐĞŶ�ǁĂĂƌƐĐŚƵǁŝŶŐƐůŝĐŚƚĞŶ͘
ͻ� �,Ğƚ�ƌĞĂůŝƐĞƌĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽŶŐĞůŝũŬǀůŽĞƌƐĞ�ŬƌƵŝƐŝŶŐĞŶ�ŝŶ�

��ŵƐƚĞůǀĞĞŶ�;ZĞŵďƌĂŶĚƚǁĞŐ͕�^ƉŽƌƚůĂĂŶ�ĞŶ��ŽŶŶĞƐƚĞŝŶͿ͘��
�Ž�ǁŽƌĚƚ�ŐĞǌŽƌŐĚ�ĚĂƚ�ǀŽĞƚŐĂŶŐĞƌƐ�;ĞŶ�ƌĞŝǌŝŐĞƌƐͿ�ǀĞŝůŝŐ��
ŬƵŶŶĞŶ�ŽǀĞƌƐƚĞŬĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ŚĂůƚĞ�ďĞƌĞŝŬĞŶ͘��ĂĂƌŶĂĂƐƚ��
ŶĞĞŵƚ�ĚĞ�ǀĞƌŬĞĞƌƐǀĞŝůŝŐŚĞŝĚ�ƚŽĞ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ŬƌƵŝƐĞŶĚĞ�
ĂƵƚŽǀĞƌŬĞĞƌ�ǀĂŶ�ĞůŬĂĂƌ�ƚĞ�ƐĐŚĞŝĚĞŶ͘

ͻ� �,Ğƚ�ƌĞĂůŝƐĞƌĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĞǆƚƌĂ�ǀŽĞƚŐĂŶŐĞƌƐǀĞƌďŝŶĚŝŶŐ�ďŝũ��
ŚĂůƚĞ�^ĂĐŚĂƌŽǀůĂĂŶ�ŶĂĂƌ�ďĞĚƌŝũǀĞŶƚĞƌƌĞŝŶ�>ĞŐŵĞĞƌ͘

^ŽĐŝĂůĞ�ǀĞŝůŝŐŚĞŝĚ
^ŽĐŝĂůĞ�ǀĞŝůŝŐŚĞŝĚ�ŚŽƵĚƚ�ŝŶ�ĚĂƚ�ƌĞŝǌŝŐĞƌƐ�ǌŝĐŚ�ǀĞŝůŝŐ�ǀŽĞůĞŶ�ŽƉ��
ĚĞ�ŚĂůƚĞƐ�ĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƚƌĂŵƐ͘��Ğ��ŵƐƚĞůǀĞĞŶůŝũŶ�ŵŽĞƚ�ĞĞŶ�ƐŽĐŝĂĂů�
ǀĞŝůŝŐĞ�ůŝũŶ�ǁŽƌĚĞŶ͘��ĂĂƌŽŵ�ǁŽƌĚƚ�ŚŝĞƌ�ďŝũ�ĚĞ�ǀĞƌĚĞƌĞ�ƉůĂŶͲ
ƵŝƚǁĞƌŬŝŶŐ�ĂĂŶĚĂĐŚƚ�ĂĂŶ�ďĞƐƚĞĞĚ�ĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�Ğƌ�ĂĂŶƉĂƐƐŝŶŐĞŶ�
ŐĞĚĂĂŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ŚĂůƚĞƐ͘��ĞǌĞ�ĂĂŶƉĂƐƐŝŶŐĞŶ�ŚĞďďĞŶ�ƚĞ�ŵĂŬĞŶ��
ŵĞƚ�ǀĞƌůŝĐŚƟŶŐ͕�ǌŝĐŚƚďĂĂƌŚĞŝĚ͕�ǀŽŽƌŬŽŵĞŶͬǁĞŐŚĂůĞŶ�ĚŽŶŬĞƌĞ�
ŚŽĞŬĞŶ͕�ŽŶƚǁĞƌƉ͕�͚ƐĐŚŽŽŶΘŚĞĞů͛�ĞŶ�ƌĞĂůŝƐĞƌĞŶ�ǀĂŶ�ŐůĂǌĞŶ�ůŝŌĞŶ͘

�ĞůĞǀŝŶŐ�ŚŽŽŐǁĂĂƌĚŝŐŚĞŝĚ

�ĞůĂŶŐƌŝũŬ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŚŽŽŐǁĂĂƌĚŝŐŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ůŝũŶ�ŝƐ�ŚŽĞ�ĚĞ��
ƌĞŝǌŝŐĞƌ�ĚŝĞ�ďĞůĞĞŌ͘��ŽŽƌ�ĂĂŶĚĂĐŚƚ�ƚĞ�ďĞƐƚĞĚĞŶ�ĂĂŶ�ƵŝƚƐƚƌĂůŝŶŐ�
;ďĞĞůĚŬǁĂůŝƚĞŝƚͿ͕�ĐŽŵĨŽƌƚ�;ǌŽǁĞů�ŝŶ�ŚĞƚ�ŵĂƚĞƌŝĞĞů�ĂůƐ�ŽƉ�ĚĞ�
ŚĂůƚĞƐͿ�ĞŶ�ŝŶƉĂƐƐŝŶŐ�ŝŶ�ĚĞ�ŽŵŐĞǀŝŶŐ�ŚĞĞŌ�ĚĞ�ůŝũŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƌĞŝǌŝŐĞƌ�
ĞĞŶ�ŚŽŽŐǁĂĂƌĚŝŐĞ�ďĞůĞǀŝŶŐ͘�,ŝĞƌĂĂŶ�ǁŽƌĚƚ�ŽƉ�ĞĞŶ�ŬŽƐƚĞŶͲ
ĞīĞĐƟĞǀĞ�ŵĂŶŝĞƌ�ĂĂŶĚĂĐŚƚ�ďĞƐƚĞĞĚ͕�ǁĂĂƌďŝũ�ŽŽŬ�ŽŽŐ�ŝƐ�ǀŽŽƌ��
ŚĞƚ�ďĞŚĞĞƌ�ĞŶ�ĚĞ�ŽŶĚĞƌŚŽƵĚƐŬŽƐƚĞŶ͘�ZͲŶĞƚ�ŝƐ�ŚŝĞƌďŝũ�ĞĞŶ�
ƵŝƚŐĂŶŐƐƉƵŶƚ�ĚĂƚ�ǀĂŶ��ŵƐƚĞůǀĞĞŶ�ʹ�tĞƐƚǁŝũŬ�ƚŽƚ�ƐƚĂƟŽŶ��ƵŝĚ�

ǁŽƌĚƚ�ĚŽŽƌŐĞǀŽĞƌĚ͘�/Ŷ�ĚĞ�ďŝŶŶĞŶƐƚĂĚ�ǀĂŶ��ŵƐƚĞƌĚĂŵ�ŵŽĞƚĞŶ�
ƌĞŝǌŝŐĞƌƐ�ŬƵŶŶĞŶ�ǌŝĞŶ�ĚĂƚ�ĚĞ�ŚĂůƚĞƐ�ďŝũ�ZͲŶĞƚ�ŚŽƌĞŶ͘

DĂƚĞƌŝĞĞů

�Ğ�ŚŽŽŐǁĂĂƌĚŝŐĞ�ƚƌĂŵ�ŽƉ�ŚĞƚ�ƚƌĂũĞĐƚ�tĞƐƚǁŝũŬ�ʹ��ƵŝĚ�ŬƌŝũŐƚ��
ĞĞŶ�ůĂŐĞ�ŝŶƐƚĂƉ�ǀĂŶ�ŽŶŐĞǀĞĞƌ�ϮϬ�ĐĞŶƟŵĞƚĞƌ͘ ��ŝƚ�ďĞƚĞŬĞŶƚ�ĚĂƚ�
ŬĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀŽůƐƚĂĂŶ�ŵĞƚ�ůĂŐĞ�ƉĞƌƌŽŶƐ�ĞŶ�ĚĂƚ�ĚĞ�ƉĞƌƌŽŶƐ�ŶŝĞƚ�
ŵĞĞƌ�Ƶŝƚ�ĞĞŶ�ůĂĂŐ�ĞŶ�ĞĞŶ�ŚŽŽŐ�ĚĞĞů�ǌƵůůĞŶ�ďĞƐƚĂĂŶ͘��ĂŶ�ŬƵŶŶĞŶ�
ƌĞŝǌŝŐĞƌƐ�ŶŽŐ�ƐƚĞĞĚƐ�ŐĞůŝũŬǀůŽĞƌƐ�ŝŶƐƚĂƉƉĞŶ͘��ĂĂƌŶĂĂƐƚ�ŝƐ�ĞĞŶ�
ƚƌĂŵ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ůĂŐĞ�ŝŶƐƚĂƉ�ďŝũ�ďŽƚƐŝŶŐĞŶ�ǀĞŝůŝŐĞƌ�ĚĂŶ�ĞĞŶ�ƚƌĂŵ�
ŵĞƚ�ĞĞŶ�ŚŽŐĞ�ǀůŽĞƌ͘ ��ĞŶ�ƚƌĂŵ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ůĂŐĞ�ǀůŽĞƌ�ŝƐ�ƌŽŶĚŽŵ�
ŚĞůĞŵĂĂů�ĚŝĐŚƚ�ĂĂŶ�ĚĞ�ŽŶĚĞƌŬĂŶƚ�ĞŶ�ĚƵǁƚ�ĂŶĚĞƌĞ�ǀŽĞƌƚƵŝŐĞŶ��
ďŝũ�ĞĞŶ�ŽŶǀĞƌŚŽŽƉƚĞ�ĂĂŶƌŝũĚŝŶŐ�ŽƉǌŝũ͘��ŝũ�ĞĞŶ�ƚƌĂŵ�ŵĞƚ�ĞĞŶ��
ŚŽŐĞ�ǀůŽĞƌ�ŬƵŶŶĞŶ�ǀŽĞƌƚƵŝŐĞŶ�ĞƌŽŶĚĞƌ�ŬůĞŵ�ŬŽŵĞŶ�ƚĞ�ǌŝƩĞŶ͘�
sĞƌĚĞƌ�ǌŝĞƚ�ĞĞŶ�ďĞƐƚƵƵƌĚĞƌ�ŝŶ�ĞĞŶ�ƚƌĂŵ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ůĂŐĞ�ĐĂďŝŶĞ�
ŵŝŶĚĞƌ�ŐĂƵǁ�ůĂŶŐǌĂĂŵ�ǀĞƌŬĞĞƌ�ŽǀĞƌ�ŚĞƚ�ŚŽŽĨĚ͘��ĂĂƌĚŽŽƌ�ĚĂĂůƚ�
ĚĞ�ŬĂŶƐ�ŽƉ�ŽŶŐĞůƵŬŬĞŶ͘

�Ğ�ŚŽŽŐǁĂĂƌĚŝŐĞ�ƚƌĂŵůŝũŶ�ƚƵƐƐĞŶ�tĞƐƚǁŝũŬ�ĞŶ��ƵŝĚ�ŚĞĞŌ�
ƚǁĞĞƌŝĐŚƟŶŐƐǀŽĞƌƚƵŝŐĞŶ�ŵĞƚ�ůĂŐĞ�ǀůŽĞƌ͕ �ďƌĞĞĚƚĞ�Ϯ͕ϰϬ�ŵĞƚĞƌ͕ �
ůĞŶŐƚĞ�ϰϱ�ŵĞƚĞƌ�;ŶĂĂƌ�ĂĂŶůĞŝĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ŶŝĞƵǁĞ�ŝŶǌŝĐŚƚĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ĚĞǌĞ�
ůĞŶŐƚĞ�ŵŽŐĞůŝũŬ�ŶŽŐ�ŐĞǁŝũǌŝŐĚͿ�ĞŶ�ĐŝƌĐĂ�ϮϱϬ�ƉůĂĂƚƐĞŶ�;ϭͬϯ�ǌŝƚͲ�ĞŶ�
Ϯͬϯ�ƐƚĂĂŶƉůĂĂƚƐĞŶͿ͘��ŝƚ�ŵĂƚĞƌŝĞĞů�ŚĞĞŌ�ĚĞǌĞůĨĚĞ�ďƌĞĞĚƚĞ�ĂůƐ�ĚĞ�
ƐƚĂĚƐƚƌĂŵ͕�ŵĂĂƌ�ŝƐ�ǁĞů�ϭϱ�ŵĞƚĞƌ�ůĂŶŐĞƌ͘ ��Ăƚ�ĚĞ�ŚŽŽŐ�ǁĂĂƌĚŝŐĞ�
ƚƌĂŵ�ƚǁĞĞ�ŬĂŶƚĞŶ�ŬĂŶ�ŽƉƌŝũĚĞŶ�ŚĞĞŌ�ĂůƐ�ǀŽŽƌĚĞůĞŶ͗�
ͻ� ��ƌ�ǌŝũŶ�ĚĞƵƌĞŶ�ĂĂŶ�ďĞŝĚĞ�ŬĂŶƚĞŶ͗�ƉĞƌƌŽŶƐ�ŬƵŶŶĞŶ�ĚƵƐ�ĂĂŶ�ĚĞ�

ůŝŶŬĞƌͲ�ŽĨ�ƌĞĐŚƚĞƌŬĂŶƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞďƌƵŝŬƚ͘
ͻ� ��Ğ�ŵŝĚĚĞŶƉĞƌƌŽŶƐ�ŝŶ��ŵƐƚĞůǀĞĞŶ�ŬƵŶŶĞŶ�ŐĞďƌƵŝŬƚ�ďůŝũǀĞŶ�

ǁŽƌĚĞŶ�ĞŶ�Ğƌ�ŚŽĞŌ�ŽƉ�ŚĞƚ�ĞŝŶĚƉƵŶƚ�ŐĞĞŶ�ŬĞĞƌůƵƐ�ĂĂŶŐĞůĞŐĚ�
ƚĞ�ǁŽƌĚĞŶ�Žŵ�ƚĞ�ŬĞƌĞŶ͕�ǁĂƚ�ŵŝŶĚĞƌ�ƌƵŝŵƚĞ�ĞŶ�ŐĞůĚ�ŬŽƐƚ͘

ͻ� ,Ğƚ�ŝƐ�ŇĞǆŝďĞůĞƌ͗�ĚĞ�ƚƌĂŵ�ŬĂŶ�ŝŶ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ�ŽǀĞƌĂů�ŬĞƌĞŶ͘

�Ğ�ƐƚĂĚƐƚƌĂŵ�;ƚƌĂũĞĐƚ��ŝŶŶĞŶŚŽĨ�ʹ��^Ϳ�ǁŽƌĚƚ�ϯϬ�ŵĞƚĞƌ�ůĂŶŐ��
ĞŶ�Ϯ͕ϰϬ�ŵĞƚĞƌ�ďƌĞĞĚ͘�,Ğƚ�ĂĂŶƚĂů�ƉůĂĂƚƐĞŶ�ŝƐ�ϭϴϬ͕�ǁĂĂƌǀĂŶ��
ϭͬϯ�ǌŝƚͲ�ĞŶ�Ϯͬϯ�ƐƚĂĂŶƉůĂĂƚƐĞŶ͘

/ŵƉƌĞƐƐŝĞ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ŽŶŐĞůŝũŬǀůŽĞƌƐĞ�ŬƌƵŝƐŝŶŐ͘
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/ŶͲ�ĞŶ�ƵŝƚƐƚĂƉƉĞƌƐ�ƉĞƌ�ĞƚŵĂĂůΎ�dĂŬ��ƵŝĚͲtĞƐƚǁŝũŬ

,ĂůƚĞƐ�ŚŽŽŐǁĂĂƌĚŝŐĞ�ƚƌĂŵůŝũŶ�tĞƐƚǁŝũŬ�ʹ�ƐƚĂƟŽŶ��ƵŝĚ
/Ŷ��ŵƐƚĞůǀĞĞŶ�ĞŶ��ƵŝƚĞŶǀĞůĚĞƌƚ�ŚĞĞŌ�ĚĞ��ŵƐƚĞůǀĞĞŶůŝũŶ�ŶƵ�ϮϬ�ŚĂůƚĞƐ͘�,ƵŶ�ŝŶǀůŽĞĚŐĞďŝĞĚĞŶ�ŽǀĞƌůĂƉƉĞŶ�ĞůŬĂĂƌ�ŐƌŽƚĞŶĚĞĞůƐ͘��
hŝƚ�ďĞƌĞŬĞŶŝŶŐĞŶ�ďůŝũŬƚ�ĚĂƚ�ϭϱ�ŚĂůƚĞƐ�ŽƉƟŵĂĂů�ŝƐ͘��ĂŶ�ǌŝũŶ�ĚĞ�ŚŽŐĞƌĞ�ƐŶĞůŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŚŽŽŐǁĂĂƌĚŝŐĞ�ƚƌĂŵ͕�ŚĞƚ�ŐƌŽƚĞƌĞ�ĂĂŶƚĂů�
ƌĞŝǌŝŐĞƌƐ͕�ĚĞ�ďĞƌĞŝŬďĂĂƌŚĞŝĚ�ŝŶ�ĚĞ�ŽŵŐĞǀŝŶŐ�ĞŶ�ĚĞ�ůĂŐĞƌĞ�ŬŽƐƚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĞǆƉůŽŝƚĂƟĞ�ŚĞƚ�ŵĞĞƐƚ�ŝŶ�ďĂůĂŶƐ͘�,Ğƚ�ŝŶǀůŽĞĚŐĞďŝĞĚ�ǀĂŶ��
ĞĞŶ�ŚĂůƚĞ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ŚŽŽŐǁĂĂƌĚŝŐĞ�ƚƌĂŵ�ŝƐ�ŽŶŐĞǀĞĞƌ�ϲϬϬ�ŵĞƚĞƌ�;ǌŽ͛Ŷ�ϭϬ�ŵŝŶƵƚĞŶ�ůŽƉĞŶͿ͘�KƉ�Ěŝƚ�ĚĞĞů�ǀĂŶ�ĚĞ��ŵƐƚĞůǀĞĞŶůŝũŶ��
ǀĞƌǀĂůůĞŶ�ϱ�ŚĂůƚĞƐ͗�^ƉŝŶŶĞƌŝũ͕�'ŽŶĚĞů͕�DĂƌŶĞ͕��ŵƐƚĞůǀĞĞŶͲ��ĞŶƚƌƵŵ�ĞŶ��͘:͘��ƌŶƐƚƐƚƌĂĂƚ͘

�ŽŵĨŽƌƚ�ĞŶ�ĚŽŽƌƐƚƌŽŵŝŶŐ�
ŝŶ�ĚĞ�ǀŽĞƌƚƵŝŐĞŶ

,Ğƚ�ĐŽŵĨŽƌƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŶŝĞƵǁĞ�ƚƌĂŵƐ�ŝƐ�ǀĂŶ�ŚŽŽŐ�ŶŝǀĞĂƵ͘��
^ƉĞĐŝĮĞŬ�ǁŽƌĚĞŶ�ďŝũ�ĚĞ�ƵŝƚǀƌĂĂŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŶŝĞƵǁĞ�ŵĂƚĞƌŝĞĞů�ĞŝƐĞŶ�
ŐĞƐƚĞůĚ�ĂĂŶ�ĚĞ�ƌŝũͲĞŝŐĞŶƐĐŚĂƉƉĞŶ�ĞŶ�ĞĞŶ�ƐŶĞůůĞ�ŝŶͲ�ĞŶ�ƵŝƚƐƚĂƉ͘��
,Ğƚ��ŵĂƚĞƌŝĞĞů�ŝƐ�ǀŽŽƌǌŝĞŶ�ǀĂŶ�ǀŽůĚŽĞŶĚĞ�ĚĞƵƌĞŶ�ŽƉ�ĞĞŶ�ůŽŐŝƐĐŚĞ�
ƉůĂĂƚƐ͘��ƌ�ŝƐ�ǀŽůĚŽĞŶĚĞ�ǀƌŝũĞ�ĚŽŽƌŐĂŶŐ�ĞŶ�ďĞǁĞŐŝŶŐƐǀƌŝũŚĞŝĚ��
ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƌĞŝǌŝŐĞƌƐ�ŝŶ�ŚĞƚ�ǀŽĞƌƚƵŝŐ͘��ĞŶ�ŐŽĞĚĞ�ĚŽŽƌƐƚƌŽŵŝŶŐ�ŝŶ��
ŚĞƚ�ǀŽĞƌƚƵŝŐ͕�ŵĞƚ�ŶĂŵĞ�ǀĂŶ�ĞŶ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ĚĞƵƌĞŶ͕�ŝƐ�ĚĂĂƌďŝũ�ǌĞĞƌ�
ďĞůĂŶŐƌŝũŬ͘�Kŵ�ĞĞŶ�ŬŽƌƚĞ�ŚĂůƚĞƌŝŶŐƐƟũĚ�ƚĞ�ŬƌŝũŐĞŶ͕�ǁŽƌĚƚ�ŚĞƚ�
ŶŝĞƵǁĞ�ŵĂƚĞƌŝĞĞů�ŵĞƚ�ǀŽůĚŽĞŶĚĞ�ĞŶ�ĞǆƚƌĂ�ďƌĞĚĞ�ĚĞƵƌĞŶ�ƵŝƚŐĞƌƵƐƚ͘

,ĂůƚĞƐ

Kŵ�ĚĞ�ƐŶĞůŚĞŝĚ�ĞŶ�ĚĞ�ďĞƚƌŽƵǁďĂĂƌŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ĚĞ��ŵƐƚĞůǀĞĞŶůŝũŶ�
ƚĞ�ǀĞƌŐƌŽƚĞŶ�ŝƐ�Ğƌ�ǀŽŽƌ�ŐĞŬŽǌĞŶ�Žŵ�ĞĞŶ�ĂĂŶƚĂů�ŚĂůƚĞƐ�ƚĞ��
ůĂƚĞŶ�ǀĞƌǀĂůůĞŶ͘�sĞƌǀĂůůĞŶ�ŚĂůƚĞƐ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞƐůŽŽƉƚ�ĞŶ�ĚĞ��
ŐƌŽŶĚ�ĞƌŽŶĚĞƌ�ǁŽƌĚƚ�ŽŵŐĞǀŽƌŵĚ�ƚŽƚ�ĞĞŶ�ŐƌŽĞŶƐƚƌŽŽŬ͘

KŶĚĞƌƐƚĂĂŶĚ�ǁŽƌĚƚ�ƉĞƌ�ĚĞĞůƚƌĂũĞĐƚ�ĞĞŶ�ŬŽƌƚĞ�ƚŽĞůŝĐŚƟŶŐ�
ŐĞŐĞǀĞŶ�ŵĞƚ�ĚĂĂƌďŝũ�ĞĞŶ�ƐĐŚĞŵĂƟƐĐŚ�ŽǀĞƌǌŝĐŚƚ�ǀĂŶ�ĚĞ��
ďůŝũǀĞŶĚĞ�ĞŶ�ǀĞƌǀĂůůĞŶĚĞ�ŚĂůƚĞƐ͘

,ĂůƚĞ�ďůŝũŌ
,ĂůƚĞ�ǀĞƌǀĂůƚ

Joera Mulders



ϳ

,ĂůƚĞ &ƵŶĐƟĞ

tĞƐƚǁŝũŬ ďĞŐŝŶƉƵŶƚ�ƌŝĐŚƟŶŐ�ƐƚĂƟŽŶ��ƵŝĚ͕�ďŝũ�ǁŽŽŶǁŝũŬ

^ĂĐŚĂƌŽǀůĂĂŶ ďŝũ�ǁŽŽŶǁŝũŬ�ĞŶ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƚĞƌƌĞŝŶ͕�ŽǀĞƌƐƚĂƉ�ŽƉ�ďƵƐ

^ƉŝŶŶĞƌŝũ͗�
ŚĂůƚĞ�ǀĞƌǀĂůƚ

ĚŝĐŚƚďŝũ�ŚĂůƚĞƐ�^ĂĐŚĂƌŽǀůĂĂŶ�;ϰϱϬ�ŵĞƚĞƌͿ�ĞŶ�WŽŽƌƚǁĂĐŚƚĞƌ�;ϰϬϬ�ŵĞƚĞƌͿ͕�ƌĞůĂƟĞĨ�ǁĞŝŶŝŐ�
ƌĞŝǌŝŐĞƌƐ�;ϭ͘ϬϬϬ�ƉĞƌ�ĚĂŐͿ͘�DĞƚ�ŚĞƚ�ǀĞƌǀĂůůĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŚĂůƚĞ�^ƉŝŶŶĞƌŝũ�ŬŽŵƚ�Ϯ�ƉƌŽĐĞŶƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ŝŶǁŽŶĞƌƐ�;ϱϬ�ǀĂŶ�ĚĞ�Ϯ͘ϴϬϬ�ŝŶǁŽŶĞƌƐͿ�ďƵŝƚĞŶ�ŚĞƚ�ŝŶǀůŽĞĚŐĞďŝĞĚ�;ĐŝƌŬĞů�ǀĂŶ�ϲϬϬ�ŵĞƚĞƌͿ�ǀĂŶ�ĚĞ�
��ŵƐƚĞůǀĞĞŶůŝũŶ�ƚĞ�ǁŽŶĞŶ͘�KŽŬ�ǀĂůƚ�ĞĞŶ�ĚĞĞů�ǀĂŶ�ďĞĚƌŝũǀĞŶƚĞƌƌĞŝŶ��ŽǀĞŶŬĞƌŬ�ĞŶ�ƐƉŽƌƚƉĂƌŬ�
EŽŽƌĚĚĂŵŵĞƌǁĞŐ�ƐƚƌĂŬƐ�ďƵŝƚĞŶ�ŚĞƚ�ŝŶǀůŽĞĚŐĞďŝĞĚ

WŽŽƌƚǁĂĐŚƚĞƌ ďŝũ�ǁŽŽŶǁŝũŬ͕�ŽǀĞƌƐƚĂƉ�ŽƉ�ďƵƐ

�ƌŝŶŬ ďŝũ�ǁŽŽŶǁŝũŬ�ĞŶ�ǁŝŶŬĞůƐ

DĞĞŶƚ ďŝũ�ǁŽŽŶǁŝũŬ

'ŽŶĚĞů͗�
ŚĂůƚĞ�ǀĞƌǀĂůƚ

ĚŝĐŚƚďŝũ�ŚĂůƚĞ�DĞĞŶƚ�;ϯϱϬ�ŵĞƚĞƌͿ͕�ƌĞůĂƟĞĨ�ǁĞŝŶŝŐ�ƌĞŝǌŝŐĞƌƐ�;ϭ͘ϭϬϬ�ƉĞƌ�ĚĂŐͿ͘��ŽŽƌ�ŚĞƚ�ŽƉŚĞīĞŶ�
ǀĂŶ�ŚĂůƚĞ�'ŽŶĚĞů�ŬŽŵƚ�ϰ�ƉƌŽĐĞŶƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŝŶǁŽŶĞƌƐ�;ϮϬϬ�ǀĂŶ�ĚĞ�ϱ͘ϮϬϬ�ŝŶǁŽŶĞƌƐͿ�ďƵŝƚĞŶ�ŚĞƚ�
ŝŶǀůŽĞĚŐĞďŝĞĚ�ǀĂŶ�ĚĞ��ŵƐƚĞůǀĞĞŶůŝũŶ�ƚĞƌĞĐŚƚ͕�ŵĞƚ�ŶĂŵĞ�ŝŶ�ĚĞ�ŽŵŐĞǀŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�WƵŶƚĞƌ�ĞŶ�ŚĞƚ�
dƵƌĨƐĐŚŝƉ�ŝŶ�tĂĂƌĚŚƵŝǌĞŶ�;ǁŽŶŝŶŐĞŶͿ͕�ĚĞ�^ĞŝŶĞ�ĞŶ�ĚĞ�<ƌŝŶŐůŽŽƉ�ŝŶ�'ƌŽĞŶĞůĂĂŶ�;ǁŽŶŝŶŐĞŶͿ�ĞŶ�ĚĞ�
sĂŶ�ĚĞƌ�,ŽŽƉůĂĂŶ�ƚƵƐƐĞŶ�ĚĞ�^ƉŽƌƚůĂĂŶ�ĞŶ�ĚĞ��ĞŶĞůƵǆďĂĂŶ�;ŽŶĚĞƌǁŝũƐͲ�ĞŶ�ƐƉŽƌƚǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶͿ

DĂƌŶĞ͗�
ŚĂůƚĞ�ǀĞƌǀĂůƚ

ĚŝĐŚƚďŝũ�ŚĂůƚĞ�^ƉŽƌƚůĂĂŶ�;ϱϱϬ�ŵĞƚĞƌͿ͕�ƌĞůĂƟĞĨ�ǁĞŝŶŝŐ�ƌĞŝǌŝŐĞƌƐ�;ϭ͘ϬϬϬ�ƉĞƌ�ĚĂŐͿ͘��
�ŽŽƌ�ŚĞƚ�ǀĞƌǀĂůůĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ŚĂůƚĞ�ŬŽŵƚ�ϰ�ƉƌŽĐĞŶƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŝŶǁŽŶĞƌƐ�;ϮϬϬ�ǀĂŶ�ĚĞ��
ϱ͘ϲϬϬ�ŝŶǁŽŶĞƌƐͿ�ďƵŝƚĞŶ�ŚĞƚ�ŝŶǀůŽĞĚŐĞďŝĞĚ�ǀĂŶ�ĚĞ��ŵƐƚĞůǀĞĞŶůŝũŶ�ƚĞ�ǁŽŶĞŶ

^ƉŽƌƚůĂĂŶ ďŝũ�ǁŽŽŶǁŝũŬ͕�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ�ƐĐŚŽŽů�ĞŶ�ƐƉŽƌƚǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ

KƵĚĞƌŬĞƌŬĞƌůĂĂŶ ďŝũ�ƐƚĂĚƐŚĂƌƚ�ĞŶ�ǌŽƌŐďŽƵůĞǀĂƌĚ͕�ŽǀĞƌƐƚĂƉ�ŽƉ�ďƵƐ

�ŵƐƚĞůǀĞĞŶͲ�ĞŶƚƌƵŵ͗
ŚĂůƚĞ�ǀĞƌǀĂůƚ

ŽƉ�ŬŽƌƚĞ�ĂĨƐƚĂŶĚ�ǀĂŶ�ŚĂůƚĞƐ�KƵĚĞƌŬĞƌŬĞƌůĂĂŶ�;ϰϱϬ�ŵĞƚĞƌͿ�ĞŶ�KƌĂŶũĞďĂĂŶ�;ϯϱϬ�ŵĞƚĞƌͿ͘��
ϴ�ƉƌŽĐĞŶƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŝŶǁŽŶĞƌƐ�;ϯϱϬ�ǀĂŶ�ĚĞ�ϰ͘ϰϬϬ�ŝŶǁŽŶĞƌƐͿ�ĚŝĞ�ŶƵ�ŝŶ�ŚĞƚ�ŝŶǀůŽĞĚŐĞďŝĞĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ŚĂůƚĞ�ǁŽŶĞŶ͕�ŬŽŵƚ�ďƵŝƚĞŶ�ŚĞƚ�ŝŶǀůŽĞĚŐĞďŝĞĚ�ǀĂŶ�ĚĞ��ŵƐƚĞůǀĞĞŶůŝũŶ�ƚĞƌĞĐŚƚ

�ŝŶŶĞŶŚŽĨ ďĞŐŝŶƉƵŶƚ�ƌŝĐŚƟŶŐ��ŵƐƚĞƌĚĂŵ��ĞŶƚƌĂĂů͕�ďŝũ�ƐƚĂĚƐŚĂƌƚ

KƌĂŶũĞďĂĂŶ ďŝũ�ǁŽŽŶǁŝũŬ�ĞŶ�ŬĂŶƚŽƌĞŶ͕�ŽǀĞƌƐƚĂƉ�ŽƉ�ďƵƐ

KŶĚĞƌƵŝƚ ďŝũ�ǁŽŽŶǁŝũŬ

�ŽŶŶĞƐƚĞŝŶ ďŝũ�ǁŽŽŶǁŝũŬ�ĞŶ�ŬĂŶƚŽƌĞŶ͕�ŽǀĞƌƐƚĂƉ�ŽƉ�ďƵƐ

<ƌŽŶĞŶďƵƌŐ ďŝũ�ǁŽŽŶǁŝũŬ�ĞŶ�ŬĂŶƚŽƌĞŶ͕�ŽǀĞƌƐƚĂƉ�ŽƉ�ďƵƐ

hŝůĞŶƐƚĞĚĞ ďŝũ�ǁŽŽŶǁŝũŬͬƐƚƵĚĞŶƚĞŶŚƵŝƐǀĞƐƟŶŐ͕�ŽǀĞƌƐƚĂƉ�ŽƉ�ďƵƐ

sĂŶ��ŽƐŚƵŝǌĞŶƐƚƌĂĂƚ ďŝũ�ǁŽŽŶǁŝũŬ�ĞŶ�ǁŝŶŬĞůƐ͕�ŽǀĞƌƐƚĂƉ�ŽƉ�ďƵƐ

�͘:͘��ƌŶƐƚƐƚƌĂĂƚ͗�
ŚĂůƚĞ�ǀĞƌǀĂůƚ

ŽƉ�ŬŽƌƚĞ�ĂĨƐƚĂŶĚ�ǀĂŶ�ŚĂůƚĞ��Ğ��ŽĞůĞůĂĂŶͬsh�;ϯϱϬ�ŵĞƚĞƌͿ͘��ŽŽƌ�ŚĞƚ�ŽƉŚĞīĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŚĂůƚĞ��
ŬŽŵƚ�ϱ�ƉƌŽĐĞŶƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŝŶǁŽŶĞƌƐ�;Ϯϲϱ�ǀĂŶ�ĚĞ�ϱ͘ϯϴϬ�ŝŶǁŽŶĞƌƐͿ�ďƵŝƚĞŶ�ŚĞƚ�ŝŶǀůŽĞĚŐĞďŝĞĚ�ǀĂŶ��
ĚĞ��ŵƐƚĞůǀĞĞŶůŝũŶ�ƚĞƌĞĐŚƚ͕�ŵĞƚ�ŶĂŵĞ�ŝŶ�ĚĞ�ŽŵŐĞǀŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�'ĞůĚĞƌůĂŶĚƉůĞŝŶ�ĞŶ�dĞŶŶŝƐƉĂƌŬ�
�ƵŝƚĞŶǀĞůĚĞƌƚ

�Ğ��ŽĞůĞůĂĂŶͬsh ďŝũ�ǁŽŽŶǁŝũŬ͕�sh�ĞŶ�<ĞŶŶŝƐďŽƵůĞǀĂƌĚ͕�ŽǀĞƌƐƚĂƉ�ŽƉ�ƚƌĂŵ

^ƚĂƟŽŶ��ƵŝĚ ďŝũ��ƵŝĚĂƐ͕�ŽǀĞƌƐƚĂƉ�ŽƉ�ƚƌĞŝŶ͕�ŵĞƚƌŽ�ĞŶ�ďƵƐ
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,ĂůƚĞƐ�ƐƚĂƟŽŶ��ƵŝĚ�ʹ�>ĞŝĚƐĞƉůĞŝŶ
Kŵ�ĚĞ�ƚƌĂŵ�ŽƉ�ŚĞƚ�ƚƌĂũĞĐƚ�ƐƚĂƟŽŶ��ƵŝĚ�ʹ�>ĞŝĚƐĞƉůĞŝŶ�ƐŶĞůůĞƌ�ĞŶ�ďĞƚƌŽƵǁďĂĂƌĚĞƌ�ƚĞ�ůĂƚĞŶ�ƌŝũĚĞŶ�ŝƐ�ŚĞƚ�ǀŽŽƌƐƚĞů�Žŵ�ƚǁĞĞ�ŚĂůƚĞƐ�
;^ƚĂĚŝŽŶǁĞŐ�ĞŶ��ƉŽůůŽůĂĂŶͿ�ŽƉ�ƚĞ�ŚĞīĞŶ͘�
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WĂƌŶĂƐƐƵƐǁĞŐ͗�
ŚĂůƚĞ�ůŝŐƚ�ŶŝĞƚ�ŵĞĞƌ�ŽƉ�ĚĞ�ƌŽƵƚĞ

ϰϱϬ�ŵĞƚĞƌ�ůŽƉĞŶ�ǀĂŶ�ƐƚĂƟŽŶ��ƵŝĚ͖�ŚŽŽŐǁĂĂƌĚŝŐĞ�ƚƌĂŵ�ƐƚŽƉƚ�ĚŝĐŚƚĞƌďŝũ

^ƚƌĂǁŝŶƐŬǇůĂĂŶ͗�
ŚĂůƚĞ�ůŝŐƚ�ŶŝĞƚ�ŵĞĞƌ�ŽƉ�ĚĞ�ƌŽƵƚĞ

ϮϬϬ�ŵĞƚĞƌ�ůŽƉĞŶ�ǀĂŶ�ƐƚĂƟŽŶ��ƵŝĚ͖�ŚŽŽŐǁĂĂƌĚŝŐĞ�ƚƌĂŵ�ƐƚŽƉƚ�ĚŝĐŚƚĞƌďŝũ

,ĂůƚĞƐ�ŶĂďŝũ�ƐƚĂƟŽŶ��ƵŝĚ
�ŽĂůƐ�ĞĞƌĚĞƌ�ŐĞǌĞŐĚ�ǀĞƌǀĂůůĞŶ�ĚĞ�ŚĂůƚĞƐ�WĂƌŶĂƐƐƵƐǁĞŐ�ĞŶ�^ƚƌĂǁŝŶƐŬǇůĂĂŶ�ďŝũ�ƐƚĂƟŽŶ��ƵŝĚ�ĂůƐ�ŐĞǀŽůŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌůĞŐŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƌŽƵƚĞ�
ŶĂĂƌ�ĚĞ�ǌƵŝĚǌŝũĚĞ�ǀĂŶ�ƐƚĂƟŽŶ��ƵŝĚ͘

/ŶͲ�ĞŶ�ƵŝƚƐƚĂƉƉĞƌƐ�ƉĞƌ�ĞƚŵĂĂůΎ��ƵŝĚ�ʹ��^



ϵ

dŽĞŐĂŶŬĞůŝũŬŚĞŝĚ

�Ğ��ŵƐƚĞůǀĞĞŶůŝũŶ�ŵŽĞƚ�ŶĞƚ�ĂůƐ�ŚĞƚ�ŽǀĞƌŝŐĞ�ŽƉĞŶďĂĂƌ�ǀĞƌǀŽĞƌ�
ƚŽĞŐĂŶŬĞůŝũŬ�ĞŶ�ǀŝŶĚďĂĂƌ�ǌŝũŶ�ǀŽŽƌ�ǌĞůĨƌĞĚǌĂŵĞ�ŵĞŶƐĞŶ�ŵĞƚ��
ĞĞŶ�ĨƵŶĐƟĞďĞƉĞƌŬŝŶŐ͘��Ğ�ŚĂůƚĞƐ�ŬƌŝũŐĞŶ�ŝŶ�Ěŝƚ�ŬĂĚĞƌ�ĞĞŶ�
ŝŶƐƚĂƉŚŽŽŐƚĞ�ǀĂŶ�ϮϬ�Đŵ͕�ŐĞůŝũŬ�ĂĂŶ�ĚŝĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƚƌĂŵ͘��Ğ�ŚĂůƚĞƐ�
ĚŝĞ�ŽƉ�ŵĂĂŝǀĞůĚŶŝǀĞĂƵ�ůŝŐŐĞŶ͕�ǁŽƌĚĞŶ�ǀŽŽƌǌŝĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�
ŚĞůůŝŶŐďĂĂŶ�;ǀĂŶ�ĐŝƌĐĂ�ϯ�ŵĞƚĞƌ�ůĂŶŐͿ�ǌŽĚĂƚ�ŽŽŬ�ŵŝŶĚĞƌǀĂůŝĚĞŶ��
ŽƉ�ĚĞ�ŚĂůƚĞ�ŬƵŶŶĞŶ�ŬŽŵĞŶ͘��ĞŶ�ƵŝƚǌŽŶĚĞƌŝŶŐ�ŵŽĞƚ�ŵŽŐĞůŝũŬ�
ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞŵĂĂŬƚ�ĂůƐ�ĚĞ�ŚĞůůŝŶŐďĂĂŶ�ŶŝĞƚ�ƉĂƐƚ͕�ŚĞƚŐĞĞŶ�ŽƉ�Ěŝƚ�
ŵŽŵĞŶƚ�ĂůůĞĞŶ�ŚĞƚ�ŐĞǀĂů�ůŝũŬƚ�ďŝũ�ĚĞ�ŚĂůƚĞ�,ŽďďĞŵĂƐƚƌĂĂƚ͘��

,ĂůƚĞ &ƵŶĐƟĞ

WƌŝŶƐĞƐ�/ƌĞŶĞƐƚƌĂĂƚ ďŝũ�ŬĂŶƚŽƌĞŶ�ĞŶ�ƐĐŚŽŽů͕�ŽǀĞƌƐƚĂƉ�ŽƉ�ďƵƐ

^ƚĂĚŝŽŶǁĞŐ͗�
ŚĂůƚĞ�ǀĞƌǀĂůƚ

ŽƉ�ŬŽƌƚĞ�ĂĨƐƚĂŶĚ�ǀĂŶ�ŚĂůƚĞƐ�WƌŝŶƐĞƐ�/ƌĞŶĞƐƚƌĂĂƚ�;ϰϱϬ�ŵĞƚĞƌͿ�ĞŶ�'Ğƌƌŝƚ�ǀĂŶ�ĚĞƌ�sĞĞŶƐƚƌĂĂƚ��
;ϮϬϬ�ŵĞƚĞƌͿ͕�ƌĞůĂƟĞĨ�ǁĞŝŶŝŐ�ƌĞŝǌŝŐĞƌƐ�;ϴϬϬ�ƉĞƌ�ĚĂŐͿ͘��ŽŽƌ�ŚĞƚ�ŽƉŚĞīĞŶ�ŬŽŵƚ�ϱ�ƉƌŽĐĞŶƚ�ǀĂŶ��
ĚĞ�ŝŶǁŽŶĞƌƐ�;ϰϵϬ�ǀĂŶ�ĚĞ�ϴ͘ϭϵϬ�ŝŶǁŽŶĞƌƐͿ�ďƵŝƚĞŶ�ŚĞƚ�ŝŶǀůŽĞĚŐĞďŝĞĚ�ǀĂŶ�ĚĞ��ŵƐƚĞůǀĞĞŶůŝũŶ�ƚĞ�
ǁŽŶĞŶ͕�Ěŝƚ�ďĞƚƌĞŌ�ǀŽŽƌĂů�ĚĞ�ŽŵŐĞǀŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�,ĞƌŵĂŶ�,ĞŝũĞƌŵĂŶƐǁĞŐ�ĞŶ�ĚĞ�tĂƩĞĂƵƐƚƌĂĂƚ

'Ğƌƌŝƚ�ǀĂŶ�ĚĞƌ�sĞĞŶƐƚƌĂĂƚ ďŝũ�ǁŝŶŬĞůƐ͕�ŚŽƌĞĐĂ�ĞŶ�ƐĐŚŽŽů͕�ŽǀĞƌƐƚĂƉ�ŽƉ�ďƵƐ�ĞŶ�ƚƌĂŵ

�ƉŽůůŽůĂĂŶ͗�
ŚĂůƚĞ�ǀĞƌǀĂůƚ

ŽƉ�ŬŽƌƚĞ�ĂĨƐƚĂŶĚ�ǀĂŶ�ŚĂůƚĞƐ�'Ğƌƌŝƚ�ǀĂŶ�ĚĞƌ�sĞĞŶƐƚƌĂĂƚ�;ϮϱϬ�ŵĞƚĞƌͿ�ĞŶ�ZŽĞůŽĨ�,ĂƌƚƉůĞŝŶ�
;ϯϱϬ�ŵĞƚĞƌͿ͘��ŽŽƌ�ŚĞƚ�ŽƉŚĞīĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ŚĂůƚĞ�ŬŽŵƚ�ϭ�ƉƌŽĐĞŶƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŝŶǁŽŶĞƌƐ�;ϴϬ�ǀĂŶ��
ĚĞ�ϭϮ͘ϬϴϬ�ŝŶǁŽŶĞƌƐͿ�ďƵŝƚĞŶ�ŚĞƚ�ŝŶǀůŽĞĚŐĞďŝĞĚ�ǀĂŶ�ĚĞ��ŵƐƚĞůǀĞĞŶůŝũŶ�ƚĞƌĞĐŚƚ

ZŽĞůŽĨ�,ĂƌƚƉůĞŝŶ ďŝũ�ǁŝŶŬĞůƐ͕�ŽǀĞƌƐƚĂƉ�ŽƉ�ďƵƐ�ĞŶ�ƚƌĂŵ

DƵƐĞƵŵƉůĞŝŶ ďŝũ�^ƚĞĚĞůŝũŬ�DƵƐĞƵŵ�ĞŶ��ŽŶĐĞƌƚŐĞďŽƵǁ͕�ŽǀĞƌƐƚĂƉ�ŽƉ�ďƵƐ�ĞŶ�ƚƌĂŵ

sĂŶ��ĂĞƌůĞƐƚƌĂĂƚ ŚŽĞǁĞů�ŽƉ�ŬŽƌƚĞ�ĂĨƐƚĂŶĚ�ǀĂŶ�ŚĂůƚĞƐ�DƵƐĞƵŵƉůĞŝŶ�ĞŶ�,ŽďďĞŵĂƐƚƌĂĂƚ�ďůŝũŌ�ĚĞǌĞ�ŚĂůƚĞ�ďĞƐƚĂĂŶ�
ǀĂŶǁĞŐĞ�ǀĞƌŬĞĞƌƐǀĞŝůŝŐŚĞŝĚ�ĞŶ�ĚĞ�ŽǀĞƌƐƚĂƉ�ŶĂĂƌ�ůŝũŶ�Ϯ

,ŽďďĞŵĂƐƚƌĂĂƚ ďŝũ�ƚŽĞƌŝƐƟƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ͕�ŽǀĞƌƐƚĂƉ�ŽƉ�ďƵƐ�ĞŶ�ƚƌĂŵ

>ĞŝĚƐĞƉůĞŝŶ ďŝũ�ǁŝŶŬĞůƐ�ĞŶ�ƵŝƚŐĂĂŶƐŐĞůĞŐĞŶŚĞĚĞŶ͕�ŽǀĞƌƐƚĂƉ�ŽƉ�ďƵƐ�ĞŶ�ƚƌĂŵ

,ĂůƚĞ

WƌŝŶƐĞŶŐƌĂĐŚƚ ďŝũ�ǁŝŶŬĞůƐ�ĞŶ�ƚŽĞƌŝƐƟƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ

<ĞŝǌĞƌƐŐƌĂĐŚƚ ďŝũ�ǁŝŶŬĞůƐ�ĞŶ�ƚŽĞƌŝƐƟƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ

<ŽŶŝŶŐƐƉůĞŝŶ ďŝũ�ǁŝŶŬĞůƐ͕�ŚŽƌĞĐĂ�ĞŶ�ƚŽĞƌŝƐƟƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ

^ƉƵŝ ďŝũ�ǁŝŶŬĞůƐ͕�ŚŽƌĞĐĂ�ĞŶ�ƚŽĞƌŝƐƟƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ

�Ăŵ ďŝũ�ǁŝŶŬĞůƐ�ĞŶ�ƚŽĞƌŝƐƟƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ͕�ŽǀĞƌƐƚĂƉ�ŽƉ�ďƵƐ�ĞŶ�ƚƌĂŵ

EŝĞƵǁĞǌŝũĚƐ�<ŽůŬ ďŝũ�ǁŝŶŬĞůƐ�ĞŶ�ƚŽĞƌŝƐƟƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ

DĂƌƚĞůĂĂƌƐŐƌĂĐŚƚ ďŝũ�ǁŝŶŬĞůƐ�ĞŶ�ƚŽĞƌŝƐƟƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ

�^ ŽǀĞƌƐƚĂƉ�ŽƉ�ďƵƐ͕�ƚƌĂŵ͕�ŵĞƚƌŽ�ĞŶ�ƚƌĞŝŶ

,ĂůƚĞƐ�ƐƚĂƟŽŶ�>ĞŝĚƐĞƉůĞŝŶ�ʹ��ŵƐƚĞƌĚĂŵ��^
�Ğ�ŬĞƵǌĞ�ǀŽŽƌ�ŵĂĂƚƌĞŐĞůĞŶ�ŽƉ�ŚĞƚ�ƚƌĂũĞĐƚ�ƚƵƐƐĞŶ�>ĞŝĚƐĞƉůĞŝŶ�ĞŶ��ŵƐƚĞƌĚĂŵ��^�ŐĞďĞƵƌƚ�ŝŶ�ƐĂŵĞŶŚĂŶŐ�ŵĞƚ�ĚŝĞ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ǀĞƌƐŶĞůůĞŶ�
ǀĂŶ�ƚƌĂŵůŝũŶĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ďŝŶŶĞŶƐƚĂĚ͕�ǁĂĂƌ�ŵŽŵĞŶƚĞĞů�ĂĂŶ�ǁŽƌĚƚ�ŐĞǁĞƌŬƚ͘

�Ğ�ŚĂůƚĞƐ�ĚŝĞ�ŶƵ�Ăů�ŶŝĞƚ�ŽƉ�ŵĂĂŝǀĞůĚŶŝǀĞĂƵ�ůŝŐŐĞŶ�;hŝůĞŶƐƚĞĚĞ͕�
KŶĚĞƌƵŝƚ͕�KƌĂŶũĞďĂĂŶ͕�KƵĚĞƌŬĞƌŬĞƌůĂĂŶ�ĞŶ�DĞĞŶƚͿ͕�ŚŽƵĚĞŶ��
ĞĞŶ�ůŝŌ�;ĞŶ�ĞĞŶ�ƚƌĂƉͿ͘��ĞǌĞ�ůŝŌĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞƌĞŶŽǀĞĞƌĚ�ĞŶ�
ƚƌĂŶƐƉĂƌĂŶƚ�ŐĞŵĂĂŬƚ͘��Ğ�ŚĂůƚĞƐ�<ƌŽŶĞŶďƵƌŐ͕��ŽŶŶĞƐƚĞŝŶ�ĞŶ�
^ƉŽƌƚůĂĂŶ�ĚŝĞ�ŶƵ�ŽƉ�ŵĂĂŝǀĞůĚŶŝǀĞĂƵ�ůŝŐŐĞŶ͕�ŵĂĂƌ�ƐƚƌĂŬƐ�ĂůůĞĞŶ�
ŽŶŐĞůŝũŬǀůŽĞƌƐ�ƚĞ�ďĞƌĞŝŬĞŶ�ǌŝũŶ͕�ŬƌŝũŐĞŶ�ŶĂĂƐƚ�ĞĞŶ�ƚƌĂƉ�ĞĞŶ�
ŶŝĞƵǁĞ͕�ƚƌĂŶƐƉĂƌĂŶƚĞ�ůŝŌ͘�/Ŷ�ĚĞ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ĨĂƐĞ�ǁŽƌĚĞŶ�ĚĞ�
ŽŶƚǁĞƌƉĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŚĂůƚĞƐ�ĞŶ�ŚƵŶ�ŽŵŐĞǀŝŶŐ�ǀĞƌĚĞƌ�ƵŝƚŐĞǁĞƌŬƚ�
ŝŶ�ůŝũŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�tĞƚ�ŐĞůŝũŬĞ�ďĞŚĂŶĚĞůŝŶŐ�ŽƉ�ŐƌŽŶĚ�ǀĂŶ�ŚĂŶĚŝĐĂƉ�ŽĨ�
ĐŚƌŽŶŝƐĐŚĞ�ǌŝĞŬƚĞ�ǁĂĂƌŝŶ�ƐŝŶĚƐ�ϵ�ŵĞŝ�ϮϬϭϮ�ŽŽŬ�ĚĞ�ƚŽĞŐĂŶŬĞůŝũŬͲ
ŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŽƉĞŶďĂĂƌ�ǀĞƌǀŽĞƌ�ŝƐ�ŐĞƌĞŐĞůĚ͘



ϭϬ

/Ŷ�ĚĞ�ŚŝĞƌǀŽŽƌ�ďĞƐĐŚƌĞǀĞŶ�ǀŽŽƌŬĞƵƌƐǀĂƌŝĂŶƚ�ǁŽƌĚƚ�ĚĞ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�
ŚŽŽŐǁĂĂƌĚŝŐŚĞŝĚ�ďĞƌĞŝŬƚ͗

ͻ� �̂ ŶĞůŚĞŝĚ�ĞŶ�ƌĞŝƐƟũĚ͘�dĞŶ�ŽƉǌŝĐŚƚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŚƵŝĚŝŐĞ�ƐŝƚƵĂƟĞ�
ǌĂů�ĚĞ�ƌĞŝƐƟũĚ�tĞƐƚǁŝũŬ�ʹ�ƐƚĂƟŽŶ��ƵŝĚ�ĞŶ��ŝŶŶĞŶŚŽĨ�ʹ�ƐƚĂƟŽŶ�
�ƵŝĚ�ĐŝƌĐĂ�Ϯ�ŵŝŶƵƚĞŶ�ŬŽƌƚĞƌ�ǌŝũŶ͘�dƵƐƐĞŶ�ƐƚĂƟŽŶ��ƵŝĚ�ĞŶ�
�ŵƐƚĞƌĚĂŵ��^�ŚĞĞŌ�ĚĞ��ŵƐƚĞůǀĞĞŶůŝũŶ�ĞĞŶ�ƌĞŐƵůŝĞƌ�ƚƌĂŵͲ
ŬĂƌĂŬƚĞƌ͘ �,ŝĞƌ�ŝƐ�ĚĞ�ŐĞŵŝĚĚĞůĚĞ�ƐŶĞůŚĞŝĚ�ĚƵŝĚĞůŝũŬ�ůĂŐĞƌ�ĚĂŶ�
ďƵŝƚĞŶ�ĚĞ�ZŝŶŐ��ϭϬ͕�ŵĂĂƌ�ŚŝĞƌ�ŝƐ�ĚĞ�ƚƌĂŵ�ǁĞů�ƐŶĞůůĞƌ�ĚĂŶ�ŶƵ�
;ĐŝƌĐĂ�ϭ͕ϱ�ŵŝŶƵƵƚͿ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ĞĞƌĚĞƌ�ŐĞŶŽĞŵĚĞ�ŵĂĂƚƌĞŐĞůĞŶ�ĂůƐ�
ŚĞƚ�ůĂƚĞŶ�ǀĞƌǀĂůůĞŶ�ǀĂŶ�ŚĂůƚĞƐ͕�ŵĂĂƚƌĞŐĞůĞŶ�ŝŶ�ĚĞ��ĞĞƚŚŽǀĞŶͲ
ƐƚƌĂĂƚ�ĞŶ�ĞĞŶ�ďĞƚĞƌĞ�ĚŽŽƌƐƚƌŽŵŝŶŐ�ŽƉ�ŬƌƵŝƐŝŶŐĞŶ͘�

ͻ� �&ƌĞƋƵĞŶƟĞ�ĞŶ�ƚŽĞŬŽŵƐƚǀĂƐƚŚĞŝĚ͘�KƉ�ŚĞƚ�ĚƌƵŬƐƚĞ�ĚĞĞů�ƚƵƐƐĞŶ�
ŚĞƚ�ĐĞŶƚƌƵŵ�ǀĂŶ��ŵƐƚĞůǀĞĞŶ�ĞŶ�ƐƚĂƟŽŶ��ƵŝĚ�ŝƐ�ĚĞ�ĨƌĞƋƵĞŶƟĞ�
ŝŶ�ĚĞ�ƐƉŝƚƐ�ϮϬ�ƚƌĂŵƐ�ƉĞƌ�ƵƵƌ͕ �ϭϬ�ƉĞƌ�ƚƌĂŵůŝũŶ͘�Kŵ�ŐƌŽĞŝ�ŽƉ�ƚĞ�
ǀĂŶŐĞŶ�ŬĂŶ�ĚĞ�ĨƌĞƋƵĞŶƟĞ�ǀĞƌŚŽŽŐĚ�ǁŽƌĚĞŶ�ƚŽƚ�Ϯϰ�ƉĞƌ�ƵƵƌ͘ ��
/Ŷ�ĚĞ�ƉůĂŶƵŝƚǁĞƌŬŝŶŐƐĨĂƐĞ�ǌĂů�ŶĂĚĞƌ�ǁŽƌĚĞŶ�ƵŝƚŐĞǁĞƌŬƚ�ŚŽĞ�
ĞǀĞŶƚƵĞůĞ�ǀĞƌĚĞƌĞ�ŐƌŽĞŝ�ŽƉŐĞǀĂŶŐĞŶ�ŬĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ͘�,Ğƚ�ŝƐ�
ŵŽŐĞůŝũŬ�ĚĂƚ�ĚĞ�ŵĂƚĞƌŝĞĞů�ůĞŶŐƚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�,ds�ĚĂŶ�ŽƉŶŝĞƵǁ�
ǁŽƌĚƚ�ďĞƉĂĂůĚ͘�

ͻ� ��ĞƚƌŽƵǁďĂĂƌŚĞŝĚ͘�KƉ�ŚĞƚ�ƚƌĂĐĠ��ƵŝĚ�ʹ�tĞƐƚǁŝũŬ�ŶĞĞŵƚ�ŚĞƚ�
ĂĂŶƚĂů�ǀĞƌƐƚŽƌŝŶŐĞŶ�ĂĨ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ǀĞƌĚǁŝũŶĞŶ�ǀĂŶ�ĚƌŝĞ�ŐĞůŝũŬͲ
ǀůŽĞƌƐĞ�ŬƌƵŝƐŝŶŐĞŶ�ĞŶ�ŚĞƚ�ŽƉŚĞīĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĂĂŶƚĂů�ŚĂůƚĞƐ͘��
�ƌ�ŝƐ�ĞĞŶ�ƌŝƐŝĐŽ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ďĞƚƌŽƵǁďĂĂƌŚĞŝĚ�ŽƉ�ŚĞƚ�ƚƌĂũĞĐƚ��
�ƵŝĚ�ʹ��ŝŶŶĞŶŚŽĨ�ĂůƐ�ŐĞǀŽůŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐŝƚƵĂƟĞ�ĚĂƚ�ůŝũŶ�ϱ�ĚŽŽƌ��
ĚĞ��ŵƐƚĞƌĚĂŵƐĞ�ďŝŶŶĞŶƐƚĂĚ�ďůŝũŌ�ƌŝũĚĞŶ͘��ĂĂƌŽŵ�ǌŝũŶ��
ĞǆƚƌĂ�ŵĂĂƚƌĞŐĞůĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ďŝŶŶĞŶƐƚĂĚ�ŶŽŽĚǌĂŬĞůŝũŬ͘

ͻ� ��ĞƐĐŚŝŬďĂĂƌŚĞŝĚ�ĞŶ�ĐŽŵĨŽƌƚ͘��Ğ�ŐƌŽĞŝ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĂĂŶƚĂů�
ƌĞŝǌŝŐĞƌƐ�ďƵŝƚĞŶ�ĚĞ�ZŝŶŐ��ϭϬ�ŬĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŽƉŐĞǀĂŶŐĞŶ�ĚŽŽƌ��
ĚĞ�ĨƌĞƋƵĞŶƟĞ�ƚĞ�ǀĞƌŚŽŐĞŶ�ŶĂĂƌ�Ϯϰ͘��Ğ�ůŝũŶ�ďŝĞĚƚ�ŚŝĞƌ�;ƌƵŝŵͿ�
ǀŽůĚŽĞŶĚĞ�ĞŶ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďĞů�ǀĞƌǀŽĞƌĂĂŶďŽĚ͘�,Ğƚ�ĐŽŵĨŽƌƚ�
ďĞƚƌĞŌ�ǀŽŽƌĂů�ĚĞ�ŚĂůƚĞƐ�;ǁĂĐŚƚͲ�ĞŶ�ĮĞƚƐǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶͿ͕��
ĚĞ�ƌŝũĞŝŐĞŶƐĐŚĂƉƉĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ŽŵƐƚĂŶĚŝŐŚĞĚĞŶ�ŝŶ�ŚĞƚ�ǀŽĞƌƚƵŝŐ͘�

ͻ� �DĂƚĞƌŝĞĞů͘��Ğ�ŚŽŽŐǁĂĂƌĚŝŐĞ�ƚƌĂŵůŝũŶ�ƚƵƐƐĞŶ�tĞƐƚǁŝũŬ�ĞŶ�
�ƵŝĚ�ŚĞĞŌ�ƚǁĞĞƌŝĐŚƟŶŐƐǀŽĞƌƚƵŝŐĞŶ�ŵĞƚ�ůĂŐĞ�ǀůŽĞƌ͕ �ďƌĞĞĚƚĞ�
Ϯ͕ϰϬ�ŵĞƚĞƌ͕ �ůĞŶŐƚĞ�ϰϱ�ŵĞƚĞƌ�;Ěŝƚ�ǁŽƌĚƚ�ĞǀĞŶƚƵĞĞů�ŶŽŐ�
ŐĞǁŝũǌŝŐĚ�Ŷ͘Ă͘ǀ͘ �ŶŝĞƵǁĞ�ŝŶǌŝĐŚƚĞŶͿ͕�ĐŝƌĐĂ�ϮϱϬ�ƉůĂĂƚƐĞŶ͘��
,Ğƚ�ŐĂĂƚ�ŚŝĞƌ�Žŵ�ŵĂƚĞƌŝĞĞů�ĚĂƚ�ĚĞǌĞůĨĚĞ�ďƌĞĞĚƚĞ�ŚĞĞŌ��
ĂůƐ�ĚĞ�ƐƚĂĚƐƚƌĂŵ͕�ŵĂĂƌ�ǁĞů�ϭϱ�ŵĞƚĞƌ�ůĂŶŐĞƌ�ŝƐ͘�

ͻ� �hŝƚƐƚƌĂůŝŶŐ͘��Ğ�ůŝũŶ�ŬƌŝũŐƚ�ĞĞŶ�ŚŽŽŐǁĂĂƌĚŝŐĞ�ĞŶ�ĞĞŶĚƵŝĚŝŐĞ�
ƵŝƚƐƚƌĂůŝŶŐ͕�ǁĂĂƌŝŶ�;ĞůĞŵĞŶƚĞŶ�ǀĂŶͿ�ĚĞ�ZͲŶĞƚͲƉƌŽĚƵĐƞŽƌŵƵůĞ�
ǁŽƌĚĞŶ�ƚŽĞŐĞƉĂƐƚ͘�sŽŽƌ�ŚĞƚ�ŵĂƚĞƌŝĞĞů�ĞŶ�ĚĞ�ŚĂůƚĞƐ�ǀĂŶ�
tĞƐƚǁŝũŬ�ƚŽƚ�ƐƚĂƟŽŶ��ƵŝĚ�ǁŽƌĚƚ�ĚĞǌĞ�ĨŽƌŵƵůĞ�ƚŽĞŐĞƉĂƐƚ͕�
sĂŶĂĨ�ƐƚĂƟŽŶ��ƵŝĚ�ƚŽƚ��ŵƐƚĞƌĚĂŵ��ĞŶƚƌĂĂů�ŵŽĞƚĞŶ�ƌĞŝǌŝŐĞƌƐ�
ŬƵŶŶĞŶ�ǌŝĞŶ�ĚĂƚ�ĚĞ�ŚĂůƚĞƐ�ďŝũ�ŚĞƚ�ZͲŶĞƚ�ŚŽƌĞŶ͘

ͻ� �sĞŝůŝŐŚĞŝĚ͘��ŝŶŶĞŶ�ĚĞ�ZŝŶŐ��ϭϬ�ďůŝũŌ�ĚĞ�ǀĞŝůŝŐŚĞŝĚ�ŐĞůŝũŬ�ĂĂŶ�
ĚĞ�ŚƵŝĚŝŐĞ�ƐŝƚƵĂƟĞ͘��Ğ�ǀĞƌďĞƚĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌŬĞĞƌƐǀĞŝůŝŐŚĞŝĚ�
ĚŝĞ�ĚĞ�ĂĨŐĞůŽƉĞŶ�ũĂƌĞŶ�ŽƉ�ŚĞƚ�ƚƌĂũĞĐƚ��ƵŝĚ�ʹ�tĞƐƚǁŝũŬ�ŝƐ�
ŝŶŐĞǌĞƚ�ǁŽƌĚƚ�ǀĞƌĚĞƌ�ƵŝƚŐĞďŽƵǁĚ͘�EĂĂƐƚ�ĚĞ�ĞĞƌĚĞƌ�ďĞƐĐŚƌĞͲ
ǀĞŶ�ĂĂŶƉĂŬ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŬƌƵŝƐŝŶŐĞŶ�ŝŶ��ƵŝƚĞŶǀĞůĚĞƌƚ�ĞŶ��ŵƐƚĞůͲ
ǀĞĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀŽĞƌƚƵŝŐŬĂƌĂŬƚĞƌŝƐƟĞŬĞŶ�ǀĞƌďĞƚĞƌĚ�ĞŶ�ĚŝǀĞƌƐĞ�
ĨǇƐŝĞŬĞ�ŵĂĂƚƌĞŐĞůĞŶ�ŐĞƚƌŽīĞŶ�ǌŽĂůƐ�ŚĞŬŬĞŶ�ƚƵƐƐĞŶ�ƐƉŽƌĞŶ͕�
ǁĂĂƌƐĐŚƵǁŝŶŐƐůŝĐŚƚĞŶ͕�ƉůĂĂƚƐĞŶͬĂĂŶƉĂƐƐĞŶ�sZ/ Ɛ͕͛�ŚĞŬǁĞƌŬĞŶ�
ůĂŶŐƐ�ƉĞƌƌŽŶƐ�ĞŶ�ǀĞƌĚƵŝĚĞůŝũŬŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌŬĞĞƌƐƐŝƚƵĂƟĞ͘�

ϯ͘�<ǁĂůŝƚĞŝƚ�ĞŶ�ŚŽŽŐǁĂĂƌĚŝŐŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀŽŽƌŬĞƵƌƐǀĂƌŝĂŶƚ



ϭϭ

�ĐŚƚĞƌŐƌŽŶĚŝŶĨŽƌŵĂƟĞ

WůĂŶŶŝŶŐ

�Ğ�ǀŽŽƌƚŐĂŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉƌŽũĞĐƚ��ƵŝĚĂƐ�ŽŬ�ŝƐ�ŵĞĚĞ�ďĞƉĂůĞŶĚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽŵďŽƵǁ�ǀĂŶ�ĚĞ��ŵƐƚĞůǀĞĞŶůŝũŶ͘��
�ĞǌĞ�ǌŝĞƚ�Ğƌ�ĂůƐ�ǀŽůŐƚ�Ƶŝƚ͗

WůĂŶŶŝŶŐ

ϮϬϭϮ ƐĐŚĞƚƐŽŶƚǁĞƌƉ�Θ�ŝŶƐƉƌĂĂŬ�;ŝŶ�ĂĨƌŽŶĚŝŶŐͿ

ϮϬϭϯ ͻ�ďĞƐůƵŝƚ�ŽǀĞƌ�ǀŽŽƌŬĞƵƌƐǀĂƌŝĂŶƚ
ͻ�D/ZdͲĂĂŶǀƌĂĂŐ�ƌŝũŬ
ͻ�ĚĞĮŶŝƟĞĨ�ŽŶƚǁĞƌƉ

ϮϬϭϰͬϮϬϭϱ ͻ�ďĞƐůƵŝƚ�ŽǀĞƌ�ĚĞĮŶŝƟĞĨ�ŽŶƚǁĞƌƉ
ͻ�ďĞŐŝŶ�ŽŵďŽƵǁ

ϮϬϮϬ ŝŶ�ŐĞďƌƵŝŬŶĂŵĞ�ŽŵŐĞďŽƵǁĚĞ��ŵƐƚĞůǀĞĞŶůŝũŶ



ϭϮ

sĞƌďŝŶĚŝŶŐ�;ŝŶ�ŽĐŚƚĞŶĚƐƉŝƚƐͿ ZŝũƟũĚ�ŶƵ ZŝũƟũĚ�ŶĂ�ŽŵďŽƵǁ

tĞƐƚǁŝũŬ�ʹ�^ƚĂƟŽŶ��ƵŝĚ Ϯϯ�ŵŝŶƵƚĞŶ ϮϬ�ŵŝŶƵƚĞŶ

tĞƐƚǁŝũŬ�ʹ�>ĞŝĚƐĞƉůĞŝŶ ϰϯ͕ϱ�ŵŝŶƵƚĞŶΎ ϯϳ͕ϱ�ŵŝŶƵƚĞŶΎ

tĞƐƚǁŝũŬ�ʹ�^ƚĂƟŽŶ��ŵƐƚĞů ϯϮ�ŵŝŶƵƚĞŶ ϯϱ͕ϱ�ŵŝŶƵƚĞŶΎ

tĞƐƚǁŝũŬ�ʹ��ĞŶƚƌĂĂů�^ƚĂƟŽŶ ϯϵ͕ϱ�ŵŝŶƵƚĞŶ ϯϲ�ŵŝŶƵƚĞŶΎ

�ŝŶŶĞŶŚŽĨ�ʹ�^ƚĂƟŽŶ��ƵŝĚ ϭϰ�ŵŝŶƵƚĞŶΎΎ ϭϮ�ŵŝŶƵƚĞŶ

�ŝŶŶĞŶŚŽĨ�ʹ�>ĞŝĚƐĞƉůĞŝŶ Ϯϴ͕ϱ�ŵŝŶƵƚĞŶ Ϯϱ͕ϱ�ŵŝŶƵƚĞŶ

�ŝŶŶĞŶŚŽĨ�ʹ�^ƚĂƟŽŶ��ŵƐƚĞů Ϯϱ�ŵŝŶƵƚĞŶΎ Ϯϳ͕ϱ�ŵŝŶƵƚĞŶΎ

�ŝŶŶĞŶŚŽĨ�ʹ��ĞŶƚƌĂĂů�^ƚĂƟŽŶ ϯϮ͕ϱ�ŵŝŶƵƚĞŶΎ Ϯϴ�ŵŝŶƵƚĞŶΎ

Ύ�����/ŶĐůƵƐŝĞĨ�ŽǀĞƌƐƚĂƉ͘
ΎΎ���ǆĐůƵƐŝĞĨ�ŽǀĞƌƐƚĂƉ�ǀĂŶĂĨ�ŚĂůƚĞ�^ƚƌĂǁŝŶƐŬǇůĂĂŶ͘

ZŝũƟũĚĞŶ�ŶƵ�ĞŶ�ƐƚƌĂŬƐ�;ŝŶĐůƵƐŝĞĨ�ŽǀĞƌƐƚĂƉƟũĚͿ

<ŽƐƚĞŶ�ĞŶ�ďĂƚĞŶ

�Ğ�ŽŵďŽƵǁ�ǀĂŶ�ĚĞ��ŵƐƚĞůǀĞĞŶůŝũŶ�ŬŽƐƚ�Ϯϵϲ�ŵŝůũŽĞŶ�ĞƵƌŽ�
;ĞǆĐůƵƐŝĞĨ��dt�ĞŶ�ĞǆĐůƵƐŝĞĨ�ƚƌĂŵ͕�ƉƌŝũƐƉĞŝů�ϮϬϭϮͿ͘�/Ŷ�Ěŝƚ�ƐƚĂĚŝƵŵ�
ŬƵŶŶĞŶ�ĚĞ�ƵŝƚĞŝŶĚĞůŝũŬĞ�ŬŽƐƚĞŶ�ŶŽŐ�ϮϬ�ƉƌŽĐĞŶƚ�ůĂŐĞƌ�ƚŽƚ�
ϯϬ�ƉƌŽĐĞŶƚ�ŚŽŐĞƌ�ƵŝƚǀĂůůĞŶ͘��Ğ�^ƚĂĚƐƌĞŐŝŽ��ŵƐƚĞƌĚĂŵ�ĞŶ��
ĚĞ�ŐĞŵĞĞŶƚĞŶ��ŵƐƚĞůǀĞĞŶ�ĞŶ��ŵƐƚĞƌĚĂŵ�ƐƚĞůůĞŶ�ŝŶ�ƚŽƚĂĂů�
ϮϮϱ�ŵŝůũŽĞŶ�ĞƵƌŽ�ďĞƐĐŚŝŬďĂĂƌ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŽŵďŽƵǁ͘��ĂŶ�ŚĞƚ�ZŝũŬ�
ǀƌĂŐĞŶ�ĚĞǌĞ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞ�ŽǀĞƌŚĞĚĞŶ�ϳϱ�ŵŝůũŽĞŶ�ĞƵƌŽ�ďŝũ�ƚĞ�ĚƌĂŐĞŶ͘�

^ƚĂĚƐƚƌĂŵ ,ŽŽŐǁĂĂƌĚŝŐĞ�ƚƌĂŵ

�ĞŐŝŶͲ�ĞŶ�ĞŝŶĚƉƵŶƚ �ŝŶŶĞŶŚŽĨ�ʹ��ŵƐƚĞƌĚĂŵ��^ tĞƐƚǁŝũŬ�ʹ�^ƚĂƟŽŶ�ǌƵŝĚ

>ĞŶŐƚĞ�ƚƌĂŵůŝũŶ ϭϬ͕ϱ�ŬŝůŽŵĞƚĞƌ ϵ͕ϱ�ŬŝůŽŵĞƚĞƌ

�ĂŶƚĂů�ƚƵƐƐĞŶŚĂůƚĞƐ Ϯϭ�ŚĂůƚĞƐ ϭϯ�ŚĂůƚĞƐ

'ĞŵŝĚĚĞůĚĞ�ŚĂůƚĞĂĨƐƚĂŶĚ ϰϴϬ�ŵĞƚĞƌ ϲϴϬ�ŵĞƚĞƌ

ZŝũƟũĚ�ďĞŐŝŶ�ʹ�ĞŝŶĚƉƵŶƚ�ŝŶ�ƐƉŝƚƐ ϯϴ�ŵŝŶƵƚĞŶ ϮϬ�ŵŝŶƵƚĞŶ

'ĞŵŝĚĚĞůĚĞ�ƐŶĞůŚĞŝĚ�ŝŶ�ƐƉŝƚƐ ϭϲ͕ϱ�ŬŵͬƵƵƌ Ϯϴ͕ϱ�ŬŵͬƵƵƌ

&ƌĞƋƵĞŶƟĞ�ŝŶ�ƐƉŝƚƐ ϭϬ�ă�ϭϮ�ƚƌĂŵƐ�ƉĞƌ�ƵƵƌΎ ϭϬ�ă�ϭϮ�ƚƌĂŵƐ�ƉĞƌ�ƵƵƌΎ

Ύ�ĬĂŶŬĞůŝũŬ�ǀĂŶ�ůĞŶŐƚĞͬĐĂƉĂĐŝƚĞŝƚ�ƚƌĂŵ͘

<ĞŶŵĞƌŬĞŶ��ŵƐƚĞůǀĞĞŶůŝũŶ

�Ğ�ƵŝƚŬŽŵƐƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŵĂĂƚƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬĞ�ŬŽƐƚĞŶͲďĂƚĞŶĂŶĂůǇƐĞ��
ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŚŽŽŐǁĂĂƌĚŝŐĞ�ƚƌĂŵ�ďĞĚƌĂĂŐƚ�Ϭ͕ϵ�ʹ�ϭ͕ϰ͘��Ăƚ�ǁŝů�ǌĞŐŐĞŶ�
ĚĂƚ�ĚĞ�ŚŽŽŐǁĂĂƌĚŝŐĞ�ƚƌĂŵ�ĚĞ�ƐĂŵĞŶůĞǀŝŶŐ�ĂůƐ�ũĞ�ĂůůĞƐ�ďŝũ�ĞůŬĂĂƌ�
ŽƉƚĞůƚ�Ϭ͕ϵ�ƚŽƚ�ϭ͕ϰ�ŬĞĞƌ�ǌŽǀĞĞů�ŽƉůĞǀĞƌƚ�ĂůƐ�ĚĞ�ŽŵďŽƵǁ�ŬŽƐƚ͘��
�ŝĞ�ǁŝŶƐƚ�ǌŝƚ�ǀŽŽƌĂů�ŝŶ�ƐŶĞůůĞƌĞ�ƌĞŝƐƟũĚĞŶ�ǀŽŽƌ�;ŚĞƚ�ŵĞƌĞŶĚĞĞů�
ǀĂŶ�Ϳ�ĚĞ�ƌĞŝǌŝŐĞƌƐ͘�KŽŬ�ůŝŐŐĞŶ�ĚĞ�ĞǆƉůŽŝƚĂƟĞŬŽƐƚĞŶ�ůĂŐĞƌ�ŽŵĚĂƚ�
ĚĞ�ƚƌĂŵƐ�ǀůŽƩĞƌ�ŬƵŶŶĞŶ�ĚŽŽƌƐƚƌŽŵĞŶ�ĞŶ�ĚƵƐ�ŝŶ�ĚĞǌĞůĨĚĞ�ƟũĚ�
ŵĞĞƌ�ƌĞŝǌŝŐĞƌƐ�ŬƵŶŶĞŶ�ǀĞƌǀŽĞƌĚĞƌ͘ �sĞƌĚĞƌ�ǁŽƌĚƚ�ŚĞƚ�ǀĞƌŬĞĞƌ�
ǀĞŝůŝŐĞƌ͕ �ǁĂƚ�ŽŽŬ�ŬŽƐƚĞŶ�ƐĐŚĞĞůƚ͘



ϭϯ

�ŝũůĂŐĞ











^ƚĂĚƐƌĞŐŝŽ��ŵƐƚĞƌĚĂŵ
WŽƐƚďƵƐ�ϲϮϲ
ϭϬϬϬ��W��ŵƐƚĞƌĚĂŵ

dĞůĞĨŽŽŶ�;ϬϮϬͿ�ϱϮ�ϳϯ�ϳϬϬ
&Ăǆ�;ϬϮϬͿ�ϱϮ�ϳϯ�ϳϳϳ
ŝŶĨŽΛĂŵƐƚĞůǀĞĞŶůŝũŶ͘Ŷů
ǁǁǁ͘ĂŵƐƚĞůǀĞĞŶůŝũŶ͘Ŷů

^ƚĂĚƐƌĞŐŝŽ��ŵƐƚĞƌĚĂŵ͕�ĚĞ�ŐĞŵĞĞŶƚĞŶ��
�ŵƐƚĞƌĚĂŵ�ĞŶ��ŵƐƚĞůǀĞĞŶ�ĞŶ�^ƚĂĚƐĚĞĞů��
�ƵŝĚ�ǁĞƌŬĞŶ�ƐĂŵĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ƚŽĞŬŽŵƐƚ��
ǀĂŶ�ĚĞ��ŵƐƚĞůǀĞĞŶůŝũŶ͘


