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1. INTRODUCCIÓ 
L’any 2019, es va iniciar la redacció del projecte de la Nova Seu de la Generalitat de 
Catalunya a les Comarques Centrals, a l’illa compresa entre els carrers Baixada de 
la Seu, Galceran Andreu, Codinella i el Parc de la Seu. En aquest àmbit s’hi localitza 
l’edifici de l’Antic Palau del Consell de la Ciutat o Jutjats de primera instància  –fitxa 
P004 del Pla especial urbanístic de Protecció del Patrimoni històric, arquitectònic, 
arqueològic, paleontològic, geològic i paisatgístic de Manresa PEUPM -, ara sense 
ús.

Edifici de l’Antic Palau del Consell de la ciutat (en groc) i àmbit de l’equipament administratiu 
(en línia blava) sobre ortofotomapa 

Per a la redacció del projecte de rehabilitació de l’edifici patrimonial, s’han dut a 
terme dues campanyes d’inspecció arqueològica i patrimonial –annex 2-, que han 
permès obtenir una major informació històrica i patrimonial de l’edifici respecte a les 
dades que es disposaven. De l’anàlisi d’aquestes dades, valorades conjuntament pel 
Departament de Cultura de la Generalitat de Catalunya i la Comissió Permanent del 
Patrimoni de l’Ajuntament de Manresa, se’n desprèn la necessitat d’ajustar la fitxa 
vigent de protecció dels Antics Jutjats de Primera Instància -l’Antic Palau del Consell 
de la Ciutat-(fitxa P004) perquè protegeixi els elements que ara s’acrediten com a 
patrimonials amb valors suficients per ésser conservats, i desafectar aquells que a la 
llum de les noves dades, no tenen el valor patrimonial propi que justifiqui la seva 
preservació. En aquest sentit, és a partir de la proposta plantejada a l’informe emès 
per la Comissió Permanent del Patrimoni de l’Ajuntament de Manresa –CPP- de juny 
de 2022 –annex 3-, que es procedeix a al redacció de la present modificació puntual 
del Pla especial del Patrimoni per revisar el contingut i determinacions actuals de la 
fitxa de protecció P004 de l’Antic palau del Consell de la ciutat. 

2. ANTECEDENTS  
1. Resum de dades històriques: 

- L’edifici principal barroc que anomenem Antic Palau del Consell de la Ciutat 

(A al plànol de més endavant) va ser construït entre el 1661 i 1671 sobre un 

antic casal que els segles XIV i XV era del llinatge dels Alçamora i que al 

segle XVI va ser la seu del Consell de la Ciutat. D’aquests casals anteriors 

no se’n conserven restes visibles en alçat. L’anomenat edifici dels 

procuradors (D al plànol) fou construït anteriorment al 1661, essent anterior 

al Palau. 
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- L’any 1685 es van acabar les escultures de façana, fetes pels escultors Joan i 

Francesc Grau.  

- L’any 1746 es va construir l’actual Casa Consistorial a la Plaça Major i l’edifici 

es destinà a albergar la presó pública i, més tard, les casernes d’infanteria i 

cavalleria.

- El 1834 es van reformar les casernes i s’hi va construir un teatre que va 

funcionar fins el 1855.

- El 1858, a partir d’un projecte de l’arquitecte Antoni Rovira i Trias, es va 

procedir a la millora de l’edifici de les presons.

- El 1885 es programen reformes per ampliar els espais destinats a Audiència. I 

el 1887-88 es reclamen millora i ampliació dels espais destinats a presó. 

- En els anys 1944, 1960-61, 1963, 1964, 1966-67, 1971 i 1972 s’executen 

diverses obres d’adequació i reforma dels espais interiors i cobertes del 

conjunt, entre les quals cal destacar la remodelació de la coberta de l'edifici 

del jutjat de 1a instancia feta l’any 1960. 

- Entorn al 1980, s’executa el projecte integral de reforma dels edificis de 

l’antiga presó i audiència redactat pels arquitectes Pere Llimona i Xavier Ruiz 

(el projecte data dels anys 1975-79). Amb aquesta reforma integral i altres 

intervencions anteriors van desaparèixer una part important d’estructures 

originals de l’edifici principal barroc i dels edificis annexos així com del pati 

interior i les estructures corresponents a les presons (B al plànol).

- Al cos antic que dóna al Parc de la Seu (C al plànol), de l’edifici original es 

conserven les façanes i els arcs apuntats de l’anomenada Sala gòtica, però 

els forjats i escales interiors van ser completament modificats en les reformes 

de la segona meitat del segle XX. 

Plànol d’identificació dels volums principals de l’edifici de l’Antic Palau del Consell de la 
ciutat sobre base cartogràfica municipal 
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Institut Cartogràfic de Catalunya. Fotografies aèries de 1929 de Josep Gaspar, identificant 
la illa edificada on  es localitza l’Antic Palau del Consell de la Ciutat.  

Imatges del vol aeri dels anys 60 
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2. El 5 de desembre de 2012 es va aprovar definitivament el Pla especial urbanístic
de Protecció del Patrimoni històric, arquitectònic, arqueològic, paleontològic, 
geològic i paisatgístic de Manresa (PEUPM) que va suposar la revisió de 
l’anterior vigent de l’any 1985. D’entre els bens arquitectònics que va reconèixer 
aquest document que ja havien estat catalogats per l’anterior document de 
protecció, es troba l’edifici dels Jutjats de primera instància –avui anomenat 
l’Antic Palau del Consell de la Ciutat- identificat amb el codi P004 com a Bé 
d’interès Local amb Nivell de Protecció integral. 

3. El 2019 la Generalitat de Catalunya va adjudicar la redacció del projecte de la 
Nova Seu de la Generalitat de Catalunya a les Comarques Centrals a l’illa 
compresa entre els carrers Baixada de la Seu, Galceran Andreu, Codinella i el 
Parc de la Seu. Les finques que abasta el projecte comprenen, entre d’altres, 
l’ocupada per l’edifici de l’Antic Palau del Consell de la Ciutat.

El projecte planteja un edifici compacte, suma del conjunt històric i el nou edifici 
administratiu amb acabat de pedra, generant una illa tancada al voltant del pati 
central que resulta del buidat del pati interior de la reforma del 1972. A aquest 
pati se’n macla un altre més petit que vertebra l’edifici i dóna ordre i unitat en el 
seu encaix.

La imatge del conjunt ofereix una resposta massissa adequada al context del 
casc antic, alhora que oferint una gran obertura a la ciutat, permet l’apoderament 
de la ciutadania a traves d’un recorregut per l’interior de l’edifici.  

L’accés existent de l’antiga Casa del Consell de la Ciutat s’utilitza com accés 
institucional. Aquesta entrada dóna pas al gran pati, que esdevé el COR de 
l’edifici. S’hi desenvoluparan actes institucionals i públics, afavorint el contacte 
amb l’edifici gòtic, l’accés a les dependències comunes, la sala polivalent i la 
relació amb el parc de la Seu. 
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Imatges del concurs de la Nova seu de la Generalitat de Catalunya a les comarques 
Centrals

4. Amb la redacció del projecte executiu del nou edifici i juntament amb la tramitació 
de les llicències d’enderroc de les edificacions dels carrers Galceran Andreu i 
Codinella, s’han dut a terme tres estudis documentals i arqueològics (que 
s’adjunten com a annex 2) que han permès comprendre l’evolució diacrònica de 
les edificacions afectades pel projecte així com copsar de manera fefaent i 
acreditada els bens patrimonials que interessa protegir amb l’objectiu de garantir 
que les intervencions que s’hi duguin a terme seran respectuoses amb els valors 
històrics i artístics que es conserven en els immobles.

En primer terme l’ens promotor de l’obra –Generalitat de Catalunya- va 
encarregar aquests estudis històrico-arqueològics i patrimonials el resultat dels 
quals es descriu a la Memòria de la intervenció arqueològica preventiva als 
carrers Baixada de la Seu núm. 2 (antics jutjats) i Galceran Andreu núm 6-8 
(antiga creu Roja) de Manresa redactat per Global CHM SL (pels arqueòlegs 
Raúl Martínez i Dioscorides Marín i la documentalista Rebeca Rodríguez) el  juliol 
de 2021. En relació a l’edifici de l’Antic Palau del Consell de la Ciutat –o Antics
jutjats-, aporta major informació històrica, i a partir de l’anàlisi més exhaustiu i de 
les cales realitzades, identifiquen els elements de major valor patrimonial, 
corresponent principalment als Arcs Gòtics del cos edificat amb front de façana al 
Parc de la Seu, sense proporcionar conclusions sobre altres elements existents 
més enllà de les dades de datació dels murs objecte de cales. 
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Plànol de planta de l’edifici principal dels Jutjats Vells (en vermell), Sala Gòtica (en blau) i 
Il·lustre Col·legi de Procuradors (en verd) inclòs en la Memòria de la intervenció 
arqueològica preventiva als carrers Baixada de la Seu núm. 2 (antics jutjats) i Galceran 
Andreu núm 6-8 (antiga creu Roja) de Manresa. 

Edifici de la Baixada de la seu 2, amb identificació dels principals elements arquitectònics i 
històrics.

El febrer de 2022, en reunió conjunta entre els diferents agents integrants del 
projecte –equip de redactors, Generalitat de Catalunya com a promotors de 
l’obra, representada per Infraestructures.cat, representants dels Serveis 
Territorials del Departament de Cultura de la Generalitat de Catalunya a la 
Catalunya Central i l’Ajuntament de Manresa, representada per la Comissió 
Permanent de Patrimoni i Territori-, es va valorar la necessitat d’acreditar la 
intervenció sobre aquest edifici catalogat a partir de l’estudi patrimonial 
disponible, concloent que l’informe dut a terme no aclaria suficientment tant la 
cronologia com l’existència de restes de valor patrimonial de l’anomenat Cos de 
Procuradors, annex a l’edifici principal barroc, i que existia una contradicció entre 
el grau de protecció de l’edifici en relació a les intervencions de reforma integral 
efectuades a la segona meitat del s.XX, que feren desaparèixer elements 
significatius de l’edifici original de l’època barroca. 

Per aquest motiu, l’Ajuntament de Manresa va encarregar a l’empresa 
Arqueòlegs.cat –març de 2022- noves cales arqueològiques i aprofundiment de la 
recerca documental per tal d’establir la cronologia i el valor patrimonial del Cos de 
Procuradors i aportar major informació per a la resta de l’edifici, principalment de 
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caràcter històric. El resultat d’aquests nous treballs es descriu a l’Estudi històric i 
documental carrers baixada de la seu núm.2 (Antics jutjats) i Galceran Andreu 
núm 6-8 (antiga Creu Roja) de Manresa, redactat per Mireia Vila Cortina, 
historiadora i Memòria de l’estudi històrico-cronològic de Baixada de la Seu, 2-
Antics Jutjats de Manresa Edifici Il·lustre Col·legi de Procuradors Bages, redactat 
per l’arqueòleg Eduard Sánchez Campoy, ambdós estudis d’abril de 2022. 

Aquests dos estudis han permès establir la cronologia de les intervencions i usos 
duts a terme en l’edifici de l’Antic Palau del Consell de la ciutat des de la seva 
construcció entre 1661 i 1667 sobre un antic casal que els segles XIV i XV era del 
llinatge dels Alçamora fins als anys 80 quan s’executa el projecte integral de 
reforma dels edificis de l’antiga presó com a Jutjats de primera instància de la 
ciutat. Al llarg d’aquesta cronologia, es constata que el conjunt edificat es va 
destinar en diferents períodes a Consell de la ciutat, presó, casernes d’infanteria i 
cavalleria, teatre i jutjats de primera instància. El resum de les dades històriques 
incloses en aquest apartat d’antecedents ja recullen la major informació històrica 
aportada per aquests dos estudis complementaris. 

Així mateix, aquests treballs han permès identificar les restes que es conserven 
de cada etapa així com els elements que han estat modificats durant les diverses 
reformes.

Planimetria de l’Estudi històric i documental carrers baixada de la seu núm.2 (Antics jutjats) 
i Galceran Andreu núm 6-8 (antiga Creu Roja) de Manresa 
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Imatges i localització del Cos del Col·legi de Procuradors sobre plànol de planta baixa 
extrets de Memòria de l’estudi històrico-cronològic de Baixada de la Seu, 2-Antics Jutjats de 
Manresa Edifici Il·lustre Col·legi de Procuradors Bages 

Identificació dels elements constructius del Cos del Col·legi de Procuradors sobre plànol de 
planta baixa extrets de Memòria de l’estudi històrico-cronològic de Baixada de la Seu, 2-
Antics Jutjats de Manresa Edifici Il·lustre Col·legi de Procuradors Bages

5. Amb el coneixement adquirit d’aquests treballs, des de la Comissió Permanent de 
Patrimoni (CPP) de l’Ajuntament, juntament amb l’arquitecte especialista en 
Patrimoni arquitectònic (i redactor del PEUPM vigent) Antoni Vilanova Omedas, a 
través de diverses visites de reconeixement in situ i del diàleg amb els redactors 
dels esmentats estudis, s’han identificat amb més precisió els elements dels 
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quals cal reforçar-ne la protecció integral, així com aquells que per manca de 
valor patrimonial poden ser objecte de modificació.

Tal i com s’exposa en l’informe emès per la Comissió Permanent de Patrimoni de 
l’Ajuntament de Manresa signat el juny del 2022 (annex 3), en concret, s’ha 
identificat que: 

_Amb la reforma integral dels 80 i altres intervencions anteriors van desaparèixer 
una part important d’estructures originals de l’edifici principal barroc i dels edificis 
annexos així com del pati interior i estructures corresponents a les presons 

_Al cos antic que dóna al Parc de la Seu (C al plànol), de l’edifici original es 
conserven les façanes i els arcs apuntats de l’anomenada Sala gòtica, però els 
forjats i escales interiors van ser completament modificats en les reformes de la 
segona meitat del segle XX. 

_Els dos nivells superiors (planta 2 i 3) del Cos dels Procuradors han estat 
profundament remodelats, no restant cap vestigi medieval. D’època barroca es 
podria considerar el finestral cegat de la façana principal de la Baixada de la Seu. 
La planta baixa està totalment remodelada interiorment. El mur sud d’encofrat de 
formigó armat substitueix l’antic i solament conserva el mur nord que podria ser 
baix-medieval

L’informe incorpora les determinacions concretes que s’exposen en l’apartat de 
Descripció de la proposta del present document. El detall es recull dins del nou 
redactat que es formula en la fitxa de protecció P004 que s’incorpora com a annex 
a l’informe de la CPP. 

3. DETERMINACIONS DEL PEUPM 
El Pla especial urbanístic de Protecció del Patrimoni històric, arquitectònic, 
arqueològic, paleontològic, geològic i paisatgístic de Manresa (PEUPM) aprovat 
definitivament el 5 de desembre de 2012, inclou com a Bé d’interès Local amb Nivell 
de Protecció integral l’edifici anomenat Jutjats de primera instància i identificat amb el 
codi P004.

La fitxa de protecció corresponent a aquest bé P004 (adjunta com a annex 1) preveu 
el següent: 
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CATALOGACIÓ 
Elements Es protegeix el bé en la seva totalitat per les qualitats 

arquitectòniques (volumetria, tipologia i composició). S'inclou la 
Sala Gòtica. 

Entorn protecció Manteniment de l'encaix actual que disposa en relació al teixit 
edificatori de base patrimonial que l'envolta (proximitat amb la 
Seu) i l'estructura viària històrica. El condicionament de l'espai 
exterior i la preminència en l'ús de vianants dels vials 
perimetrals, ha millorat considerablement l'apreciació del bé 
catalogat. Es protegeix el pati i les façanes que s'obren al 
mateix. 

Raons
d'incorporació al 
catàleg

Queda justificat el manteniment del bé en el catàleg donada la 
seva importància històrica, artística, tipològica, compositiva i 
com a referència en la definició posicional d'un paisatge urbà
característic dins el Barri Antic. L'edifici constitueix un dels 
escassos exemples d'arquitectura civil barroca de Manresa, 
destinada a ús públic, destacant la seva sobrietat i senzillesa, tot 
i el seu caràcter monumental. Constitueix un bon exemple de 
reutilització i intervenció en el patrimoni arquitectònic.

REGULACIÓ DE LES INTERVENCIONS 
Tipus 
d'intervenció

Obres de manteniment i conservació, consolidació o reforma, 
d'acord amb el PGM

Exterior No es permet la modificació
Façanes No es permet la modificació
Cobertes No es permet la modificació

Obertures No es permet la modificació
Jardins/entorn Manteniment i consolidació

Interior No es permet la modificació llevat nova adequació; L'obertura 
del nou edifici dels Jutjats pot comportar la redefinició dels 
espais interiors d'aquest immoble. Qualsevol actuació 
s'acollirà al nivell de protecció (integral) que disposa el bé

Entorn de 
protecció

No es permet cap intervenció que desfiguri o malmeti la imatge 
del bé protegit.

Usos permesos Els que determina el Pla General de Manresa

Es tracta d’una catalogació i regulació duta a terme a partir de la informació de què 
es disposava en el moment de redacció del PEUPM que suposa la protecció integral 
del bé de forma global sense distinció entre les parts o construccions amb valor 
històric i arquitectònic de les reformes o parts més recents sense aquests valors. 

4. ESTAT ACTUAL 
L’edifici de l’Antic Palau del Consell de la Ciutat es situa a l’extrem sud est de la illa, 
amb façana al parc de la Seu i Baixada de la Seu, confrontat amb la Seu de 
Manresa.

Correspon a un edifici públic de caràcter monumental amb dues façanes 
principals, desenvolupades a partir de composicions acadèmiques que conformen 
una cantonada. L’estil es pot classificar d’un barroc classicista o d’un 
renaixentisme tardà en evolució cap a un barroc primerenc. Està format per un 
cos principal de planta quadrangular i altres dos cossos afegits. De planta baixa i 
pis, de composició simètrica i unitària. Les façanes ordenades simètricament, amb 
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ritme de finestres i balcons verticals. Sòcol a la base i coronació amb cornisa 
motllurada recta, senzilla. La façana principal sembla que estaria inspirada en el 
Palau de la Generalitat (per la disposició d’obertures i la fornícula al balcó central). 
Sota el balcó destaca també un gran portal adovellat de mig punt. Corona el portal 
un escut de Manresa amb tres àngels fet per l’escultor manresà Francesc Grau. 
La presència de l’escut es justifica perquè en un principi l’edifici havia d’acollir la 
seu del Consell de la Ciutat. L’interior de l’edifici, molt transformat als segles XIX i 
XX, conserva una sala gòtica. La segona crugia ha estat reformada els anys 
1979-80 amb una intervenció dels arquitectes Pere Llimona i Xavier Ruiz, 
emmarcada en el període brutalista i realitzada a base de formigó armat però que 
esdevé respectuosa amb la configuració del pati i estances de la presó, 
materialitzada el segle XIX sota el llenguatge acadèmic de l’arquitecte Antoni 
Rovira i Trias. En la part nova, com s’ha esmentat, el sistema constructiu és 
amb murs de càrrega i estructura de formigó. Els materials principals de la façana 
representativa són pedra de fil i balcons de forja1.

Planta baixa                Planta 1a 

Planta 2a      Planta 3a      

Té una superfície de 1.362,53 m2, desglossat d’acord amb el següent quadre: 

2

                                                           
1

Descripció extreta de la mateixa nova fitxa de protecció del Pla especial del Patrimoni –fitxa 
P004-, que incorpora el major coneixement històric de l’edifici
2

Quadre extret del projecte arquitectònic de la nova seu de la generalitat de Catalunya a les 
Comarques Centrals
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Imatge virtual de l’edifici actual3

Façana al Parc de la Seu                Façana a la Baixada de la Seu

Façana al carrer Codinella

                                                           
3

Imatge generada per CDB ARQUITECTURA - RFArq ARQUITECTOS 
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Interior antic jutjats. Intervenció s.XX 

 Arcs sala gòtica 

 Vestíbul classicista 

Vista des de l’interior d’illa, fent visible el cos afegit del s.XX 
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5. DESCRIPCIÓ DE LA PROPOSTA 
La proposta de revisió de la fitxa de protecció d’aquest bé parteix del coneixement 
més detallat que els diferents estudis arqueològics i patrimonials duts a terme han 
identificat i exposat sobre cadascun dels elements corresponents a cada etapa, de 
l'ampliació dels treballs de recerca d'antecedents i obres menors consultades a 
l'Arxiu Municipal i de les inspeccions i cales realitzades in situ acompanyats de 
membres dels respectius equips redactors.. 

Així doncs, amb les noves dades obtingudes, d’una banda, es completa la informació 
en relació a la Descripció del bé, l’Estat de conservació i la Informació 
complementària, i de l’altra, es modifica la descripció de la Catalogació del bé i la 
Regulació de les intervencions en coherència amb els valors històrics i patrimonials 
identificats. La proposta plantejada deriva de l’informe emès per la CPP abans 
referenciat –annex 3-. 

D’acord amb aquest major detall de definició dels elements catalogats i de les 
intervencions admeses, s’estableix el Nivell de protecció del bé com a Parcial atès 
que malgrat es manté i es reforça la protecció total de les parts que conserven els 
valors de les edificacions històriques, s’admet la modificació de les parts del conjunt 
que no acrediten valors significatius (en especial les intervencions de la segona 
meitat del SXX) i l’edifici anomenat dels procuradors.

Aquesta protecció parcial s’adequa millor a la realitat existent del conjunt d’acord 
amb el què estableix la normativa del PEUPM sobre el nivell de protecció parcial: 

Protecció parcial: en tots els elements adscrits en aquest nivell, es protegeix la 
tipologia (constituïda per l’estructura tipològica, la posició de la caixa d’escala, els 
nivells de forjat) així com les façanes. En general es protegeix la volumetria a 
excepció dels casos en què es permet l’ampliació de l’element corresponent. La 
concreció dels elements que es protegeixen resta definida a la fitxa individual de 
cada bé protegit. (PEUPM, article 16.2) 

En concret, la nova fitxa estableix la protecció íntegre dels següents elements: 

_Les parts que conformen les estructures nobles i originals de la construcció de 
l’època barroca. 

_La totalitat de l’estructura compositiva de la façana principal (Baixada de la Seu) 

_Els arcs de l’anomenada Sala Gòtica, al cos que dona al Parc de la Seu 

I estableix amb protecció parcial: 

_La composició equilibrada, tipològica i formal que conformen les obertures de la 
façana que dona al Parc de la Seu 

Es protegeixen amb nivell documental: 

_Les plantes superiors de l’edifici de procuradors 

En relació a l’edifici dels Procuradors, la definició de les restes a conservar en planta 
baixa i subterrània es remet al que resulti de seguiment arqueològic. 
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La comparativa entre la Catalogació vigent i la proposada és la següent: 

CATALOGACIÓ  
P004 VIGENT PROPOSTA 

Elements Es protegeix el bé en la seva totalitat per les 
qualitats arquitectòniques (volumetria, tipologia i 
composició). S'inclou la Sala Gòtica. 

Es protegeix el bé íntegrament pel que fa a les 
construccions o parts de les mateixes que 
preserven els valors originals de les edificacions 
històriques, especialment les que conformen 
estructures nobles i originals de la construcció, 
així com la totalitat de l'estructura compositiva 
de la façana principal (Baixada de la Seu). 
En la façana que dóna al parc de la Seu, es 
protegeix la composició equilibrada, tipològica i 
formal que conformen les obertures. 
Es protegeixen integralment, els arcs de 
l’anomenada Sala Gòtica, al cos que dóna al 
Parc de la Seu. 
El basament de l’edifici de Procuradors des de la 
cota del pati que hi dóna accés en avall serà 
sotmès a seguiment arqueològic. Del resultat 
d’aquest seguiment es resoldrà la necessitat de 
conservació de les restes i, per tant, s’estima 
una protecció parcial d’aquesta construcció que 
permeti conservar les parts de valor acreditat en 
el seguiment 

Entorn protecció Manteniment de l'encaix actual que disposa en 
relació al teixit edificatori de base patrimonial 
que l'envolta (proximitat amb la Seu) i 
l'estructura viària històrica. El condicionament de 
l'espai exterior i la preminència en l'ús de 
vianants dels vials perimetrals, ha millorat 
considerablement l'apreciació del bé catalogat. 
Es protegeix el pati i les façanes que s'obren al 
mateix.

Manteniment de l'encaix actual en relació al 
teixit edificatori de base patrimonial que l'envolta 
(proximitat amb la Seu) i l'estructura viària 
històrica. El condicionament de l'espai exterior i 
la preeminència en l'ús de vianants dels vials 
perimetrals, ha millorat considerablement 
l'apreciació del bé catalogat. Es protegeix la 
configuració del pati així com la façana lateral de 
l’edifici barroc que s'obre al mateix. Altrament, la 
façana sud i l’espai públic que confronten al 
Parc de la Seu formen part de l’entorn de 
protecció d’aquest bé protegit com a BCIN. Per 
tant, qualsevol intervenció haurà de ser 
respectuosa amb la visibilitat del conjunt 
monumental i haurà de ser aprovada pels 
òrgans competents (Generalitat de Catalunya). 

Raons
d'incorporació al 
catàleg

Queda justificat el manteniment del bé en el 
catàleg donada la seva importància històrica,
artística, tipològica, compositiva i com a 
referència en la definició posicional d'un 
paisatge urbà característic dins el Barri Antic. 
L'edifici constitueix un dels escassos exemples
d'arquitectura civil barroca de Manresa, 
destinada a ús públic, destacant la seva 
sobrietat i senzillesa, tot i el seu caràcter 
monumental. Constitueix un bon exemple de 
reutilització i intervenció en el patrimoni 
arquitectònic.

Queda justificat el manteniment del bé en el 
catàleg, en la categoria de BCIL, donada la seva 
importància històrica, artística, tipològica, 
compositiva i com a referència en la definició 
posicional d'un paisatge urbà característic dins 
el Centre Històric. L'edifici constitueix un dels 
escassos exemples d'arquitectura civil barroca 
de Manresa, destinat a ús públic, destacant la 
seva sobrietat i senzillesa, tot i el seu caràcter 
monumental.
Constitueix un bon exemple de reutilització i 
intervenció en el patrimoni arquitectònic. 

La proposta de Regulació de les intervencions, conseqüència de la proposta de 
Catalogació més detallada, estableix de forma específica les actuacions admeses 
amb l’objectiu, d’una banda, de no permetre la modificació dels elements d’alt valor 
històric i patrimonial i, de l’altra, d’acceptar l’alteració d’aquells elements que s’ha 
demostrat que no posseeixen aquests valors.



M O D I F I C A C I Ó  P U N T U A L  D E L  P E U P M  
F I T X A  P 0 0 4  J U T J A T S  D E  P R I M E R A  I N S T À N C I A 20

La comparativa entre la regulació de les intervencions vigent i la proposada és la 
següent:

REGULACIÓ DE LES INTERVENCIONS
P004 VIGENT PROPOSTA 

Tipus
d'intervenció

Obres de manteniment i conservació, 
consolidació o reforma, d'acord amb el PGM

Obres de manteniment i conservació, 
consolidació, reforma, rehabilitació, gran 
rehabilitació i ampliació, d’acord amb el 
Planejament general vigent. 
Per l’edifici de Procuradors, es permet la seva 
deconstrucció, sota control arqueològic i sense 
perjudici de requerir la preservació de possibles 
estructures i fonaments ara no visibles. 

Exterior No es permet la modificació Es permet la modificació puntual, mantenint la 
composició i característiques patrimonials. 

Façanes No es permet la modificació a) Façana principal (Baixada de la Seu): no es 
permet la seva modificació. 
b) Resta de façanes: es permet la seva 
modificació puntual, mantenint la composició i 
característiques patrimonials 

Cobertes No es permet la modificació Es permet la seva modificació, atenent a les 
característiques de cada volum: 
a) pels dos cossos principals històrics situats a 
front de façana, es permet la seva modificació 
mantenint les característiques formals d’una 
coberta tradicional a tres o quatre aigües, amb 
acabat de teula envellida 
b) la resta del conjunt es permet la seva 
modificació sense increment de volum 

Obertures No es permet la modificació Es mantindrà la composició de les obertures 
existents, amb els seus elements ornamentals. 
Es podran realitzar noves obertures, mantenint 
la composició i característiques patrimonials, 
segons les necessitats dels usos. 

Jardins/entorn Manteniment i consolidació Es permet la seva modificació amb respecte 
pels elements patrimonials que l’envolten. 
Formen part de l’entorn de protecció de la Seu 
de Manresa, bé protegit com a BCIN, per tant, 
qualsevol intervenció haurà de ser respectuosa 
amb el conjunt monumental i haurà de ser 
aprovada pels òrgans competents (Generalitat 
de Catalunya). 

Interior No es permet la modificació llevat nova 
adequació; L'obertura del nou edifici dels Jutjats 
pot comportar la redefinició dels espais interiors 
d'aquest immoble. Qualsevol actuació s'acollirà 
al nivell de protecció (integral) que disposa el 
bé

Es permet la modificació mantenint els elements 
i les parts patrimonials més característiques 
(espais barrocs). 
Es permet l’enderroc de les intervencions 
realitzades en la segona meitat del segle XX. 

Entorn de 
protecció

No es permet cap intervenció que desfiguri o 
malmeti la imatge del bé protegit.

No es permet cap intervenció que desfiguri o 
malmeti la imatge del bé protegit, en les seves 
parts protegides específicament i d'acord amb 
els estudis històrico-patrimonials- arqueològics, 
portats a terme els mesos de febrer-abril de 
2022
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Usos permesos Els que determina el Pla General de Manresa Els que determina el Planejament general de 
Manresa

Juntament amb aquestes modificacions de més rellevància, s’ajusten d’altres 
aspectes com la denominació del bé que passa de Jutjats de primera instància a 
Antic Palau del Consell de la ciutat, i el plànol de localització d’acord amb el Nivell de 
Protecció establert. 

En definitiva, la proposta de modificació de la Fitxa del catàleg del PEUPM de 
l’element P004 es pot sintetitzar de la següent manera: 

_Canvi en la Identificació del bé que passa de Jutjats de Primera Instància a Antic
Palau del Consell de la Ciutat atenent a la denominació històrica del bé 

_Compleció dels apartats de Descripció del bé, Estat de conservació i Informació 
complementària amb la noves dades obtingudes a partir dels estudis i treballs 
arqueològics i patrimonials, així com de les inspeccions visuals realitzades in situ en 
el seguiment dels treballs duts a terme.

_Modificació dels apartats de Catalogació (Elements i Entorn de protecció) i de la 
Regulació de les intervencions  (Tipus d’intervenció, Exterior, Interior i Entorn de 
protecció) en coherència amb la millor identificació dels elements amb valors 
històrics i patrimonials obtinguda a partir dels estudis i treballs esmentats 

_Establiment del Nivell de Protecció Parcial d’acord amb la nova Catalogació dels 
elements i la Regulació de les intervencions en el bé 

_Actualització del Plànol de localització indicant el bé en color blau corresponent al 
Nivell de protecció Parcial

Així mateix, es modifiquen els Plànols de Localització, Delimitació i Protecció dels 
elements A.6 i A.6’ del PEUPM, indicant el bé en color blau corresponent al Nivell de 
protecció Parcial, atès que aquests plànols recullen la identificació dels bens amb el 
color corresponent al nivell de Protecció. 

6. JUSTIFICACIÓ DE LA CONVENIÈNCIA I LA OPORTUNITAT DE LA 
MODIFICACIÓ DEL PEUPM 

D’acord amb el que s’ha exposat, i davant de les noves dades obtingudes sobre els 
valors patrimonials identificats a la realitat, a partir dels dos estudis arqueològics 
realitzats, a proposta de la Comissió Permanent del Patrimoni, es considera 
convenient i justificat que es dugui a terme la revisió de la fitxa de protecció P004 
inclosa al PEUPM, amb la finalitat principal que quedi garantida la protecció 
d'aquelles parts o elements amb valor patrimonial acreditat, tot diferenciant-les de les 
que no en disposen a fi de permetre que les intervencions futures puguin 
materialitzar-se amb el major respecte sobre els valors reconeguts del bé catalogat 
sense que aquesta protecció màxima suposi l’obligació de conservar també elements 
sense valor patrimonial. 

En aquest sentit, s’escau plantejar una revisió del Catàleg del Patrimoni de la ciutat 
exclusivament per a la fitxa P004 identificant amb major base de coneixement, els 
elements i conjunts que requereixen de protecció patrimonial d’aquells que no 
reuneixen aquests valors, i poder fixar amb major precisió les intervencions 
permeses en les diferents parts de l’edifici i al seu entorn.



M O D I F I C A C I Ó  P U N T U A L  D E L  P E U P M  
F I T X A  P 0 0 4  J U T J A T S  D E  P R I M E R A  I N S T À N C I A 22

El resultat de la modificació plantejada és una fitxa més completa, detallada i precisa 
que permetrà guiar una intervenció més acurada, respectuosa i coherent amb els 
valors patrimonials identificats en el bé protegit. 

El mateix PEUPM, en l’art. 6  de la normativa, recull la possibilitat de modificar el 
document en els seus aspectes fonamentals: 

Article 6. Modificació i complementació 
1. Constituirà modificació del PEUPM qualsevol alteració en el règim de 
protecció dels ambients, fronts edificatoris i elements, protegits. Es comprenen 
en aquest règim, tant l'àmbit de protecció i les actuacions necessàries, com 
les propostes d'actuació, l'entorn o els usos admesos. 
2. Durant la tramitació de l'expedient de modificació del catàleg s'haurà de 
sol·licitar l'informe del Departament de la Generalitat de Catalunya que ostenti 
competències en matèria de cultura –actualment el Departament de Cultura i 
Mitjans de Comunicació - el qual haurà de ser favorable per tal de procedir a la 
seva aprovació 
definitiva.
3. Qualsevol modificació del PEUPM requereix l'informe de la Comissió Territorial 
del Patrimoni Cultural de la Catalunya Central 

Al seu torn, d’acord amb el que estableix l’art. 96 del TRLUC, la modificació de 
qualsevol dels elements d’una figura del planejament urbanístic (en aquest cas, un 
Pla especial) se subjecta a les mateixes disposicions que en regeixen la formació, 
amb les excepcions que s’estableixin per reglament i altres particularitats. 

Així doncs, queda justificada la conveniència i oportunitat de modificació del 
Pla especial urbanístic de Protecció del Patrimoni en els termes exposats. 

Manresa, juny del 2022 
Per l’equip redactor
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A continuació s’adjunta la nova Fitxa de protecció del bé P004 Antic Palau del 
Consell de Ciutat

Manresa, juny del 2022 
Per l’equip redactor  



PLA ESPECIAL URBANÍSTIC DE PROTECCIÓ DEL PATRIMONI HISTÒRIC, ARQUITECTÒNIC, 
ARQUEOLÒGIC, PALEONTOLÒGIC, GEOLÒGIC I PAISATGÍSTIC DE MANRESA

ANTIC PALAU DEL CONSELL DE CIUTAT P004

Àmbit zonal 1. Nucli Antic i Reforma

LOCALITZACIÓ

402574

y = 4619839

Coordenades UTM x =

Joan i Francesc Grau, escultors i projecte arquitectònic / Antoni Rovira i Trías, arq. (1860) 

/ Reformes s.XIX i Presó / Pere Llimona i Xavier Ruiz Vallès, arqs. Reformes 1979.

Context Situat al darrera de la Seu, a l'extrem est del nucli antic, en una de les zones més 

característiques del centre de la ciutat, damunt el Puig Cardener, turó que conforma el 

nucli originari de l’actual ciutat de Manresa.

Plànol de localització Fotografia del bé

Cronologia Projecte 1661-Final 1671. Reformes 1860/1882/1944/1960-61/1963/1964/1966-

67/1971/1972/1975-1979 Reforma integral

Codi INE 081136

Autoria

DESCRIPCIÓ DEL BÉ

Identificació al plànol 6' Delimitació bé

Entorn proteccióGrafisme categoria 

Altres denominacions JUTJATS DE PRIMERA INSTÀNCIA / ANTICS JUTJATS / ANTIGA PRESÓ

Adreça/es

Estil i Època Barroc

Classicista; Segles XVII-XX

de la Seu

Illa/Pol. 26988 Parcel·la 03 Titularitat Pública

DADES CADASTRALS Referència cadastral 2698803DG0129G0001WL

nº  2Baixada

Instrument Pla General de Manresa

REGULACIÓ VIGENT

Classificació SISTEMES

Qualificació E. EQUIPAMENTS;  E.6 Serveis 

públics i administratius

Classificació Edificis

Nivell prot. Parcial

Categoria BCIL

Tipus de bé Patrimoni arquitectònic

Altres prot. 

CATALOGACIÓ PROPOSADA

Nº catàleg

Categoria BCIL

Data 23/01/1985

Nº inventari P.04

CATALOGACIÓ EXISTENT

Nº reg/cat

Procedència Catàleg Ajuntament de Manresa

Altres

Arquitectura pública

TIPOLOGIA

Fitxes de béns arquitectònics Pàgina 365 de 159314/06/2022Data impressió:
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ARQUEOLÒGIC, PALEONTOLÒGIC, GEOLÒGIC I PAISATGÍSTIC DE MANRESA

ANTIC PALAU DEL CONSELL DE CIUTAT P004

Tipologia/Elements Edifici públic de caràcter monumental amb dues façanes principals, desenvolupades a 

partir de composicions acadèmiques que conformen una cantonada. L’estil es pot 

classificar d’un barroc classicista o d’un renaixentisme tardà en evolució cap a un barroc 

primerenc. Està format per un cos principal de planta quadrangular i altres dos cossos 

afegits. De planta baixa i pis, de composició simètrica i unitària. Les façanes ordenades 

simètricament, amb ritme de finestres i balcons verticals. Sòcol a la base i coronació amb 

cornisa motllurada recta, senzilla. La façana principal sembla que estaria inspirada en el 

Palau de la Generalitat (per la disposició d’obertures i la fornícula al balcó central). Sota el 

balcó destaca també un gran portal adovellat de mig punt. Corona el portal un escut de 

Manresa amb tres àngels fet per l’escultor manresà Francesc Grau. La presència de 

l’escut es justifica perquè en un principi l’edifici havia d’acollir la seu del Consell de la 

Ciutat. L’interior de l’edifici, molt transformat als segles XIX i XX, conserva una sala gòtica. 

La segona crugia ha estat reformada els anys 1979-80 amb una intervenció dels 

arquitectes Pere Llimona i Xavier Ruiz, emmarcada en el període brutalista i realitzada a 

base de formigó armat però que esdevè respectuosa amb la configuració del pati i 

estances de la presó, materialitzada el segle XIX sota el llenguatge acadèmic de 

l’arquitecte Antoni Rovira i Trias. En la part nova, com s’ha esmentat, el sistema 

constructiu és amb murs de càrrega i estructura de formigó. Els materials principals de la 

façana representativa són pedra de fil i balcons de forja.

L'evolució històrica del Puig Cardener comença amb un poblat ibèric en el vessant de 

ponent del puig a partir del segle V aC fins gairebé el segle II dC.

Ús actual Sense ús

Elements Es protegeix el bé íntegrament pel que fa a les construccions o parts de les mateixes que 

preserven els valors originals de les edificacions històriques, especialment les que 

conformen estructures nobles i originals de la construcció, així com la totalitat de 

l'estructura compositiva de la façana principal (Baixada de la Seu).

En la façana que dóna al parc de la Seu, es protegeix la composició equilibrada, tipològica 

i formal que conformen les obertures.

Es protegeixen integralment, els arcs de l’anomenada Sala Gòtica, al cos que dóna al 

Parc de la Seu.

El basament de l’edifici de Procuradors des de la cota del pati que hi dóna accés en avall 

serà sotmès a seguiment arqueològic. Del resultat d’aquest seguiment es resoldrà la 

necessitat de conservació de les restes i, per tant, s’estima una protecció parcial 

d’aquesta construcció que permeti conservar les parts de valor acreditat en el seguiment 

Ús original/altres Casa del Consell de la ciutat, presó, teatre i jutjats

Façanes Ben conservades

ESTAT DE CONSERVACIÓ

Cobertes Ben conservades

Jardins/entorn Ben conservat

Entorn de protecció L'entorn del bé es troba en bon estat i confirma una posició estratègica d'aquest element 

dins el Centre Històric. La façana principal es troba encarada a la Baixada de la Seu, amb 

voluntat de determinar un caràcter monumental a l'edifici i al lloc.

CATALOGACIÓ

Obertures Ben conservades

Situació de risc   

Interior Bo;  Parcialment reformat, arran la intervenció de 1979, especialment en la segona crugia, 

seguint una intervenció marcada per l'arquitectura en formigó que deriva del període 

brutalista, preservant el pati i la disposició semicircular de les estances de la presó.

Exterior Bo;  S'han preservat perfectament els elements decoratius a les façanes, especialment a 

la principal de la plaça de la Seu. Destaca l'escut de la ciutat, amb tres àngels que fan de 

suport; el motlluratge amb obertures i fornícula central, al primer pis.
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Entorn protecció Manteniment de l'encaix actual en relació al teixit edificatori de base patrimonial que 

l'envolta (proximitat amb la Seu) i l'estructura viària històrica. El condicionament de l'espai 

exterior i la preeminència en l'ús de vianants dels vials perimetrals, ha millorat 

considerablement l'apreciació del bé catalogat. Es protegeix la configuració del pati així 

com la façana lateral de l’edifici barroc que s'obre al mateix. Altrament, la façana sud i 

l’espai públic que confronten al Parc de la Seu formen part de l’entorn de protecció 

d’aquest bé protegit com a BCIN. Per tant, qualsevol intervenció haurà de ser respectuosa 

amb la visibilitat del conjunt monumental i haurà de ser aprovada pels òrgans competents 

(Generalitat de Catalunya).

arqueològic. 

La resta de l’edifici de Procuradors disposarà una protecció documental, motivada per les 

diverses modificacions que han afectat l’edifici i que no acrediten valors significatius com 

a element referent, històric o singular.

Raons 
d'incorporació al 
catàleg

Queda justificat el manteniment del bé en el catàleg, en la categoria de BCIL, donada la 

seva importància històrica, artística, tipològica, compositiva i com a referència en la 

definició posicional d'un paisatge urbà característic dins el Centre Històric. L'edifici 

constitueix un dels escassos exemples d'arquitectura civil barroca de Manresa, destinat a 

ús públic, destacant la seva sobrietat i senzillesa, tot i el seu caràcter monumental. 

Constitueix un bon exemple de reutilització i intervenció en el patrimoni arquitectònic.

REGULACIÓ DE LES INTERVENCIONS

Tipus d'intervenció Obres de manteniment i conservació, consolidació, reforma, rehabilitació, gran 

rehabilitació i ampliació, d’acord amb el Planejament general vigent.

Per l’edifici de Procuradors, es permet la seva deconstrucció, sota control arqueològic i 

sense perjudici de requerir la preservació de possibles estructures i fonaments ara no 

visibles.

Façanes a) Façana principal (Baixada de la Seu): no es permet la seva modificació.

b) Resta de façanes: es permet la seva modificació puntual, mantenint la composició i 

característiques patrimonials

Cobertes Es permet la seva modificació, atenent a les característiques de cada volum:

a) pels dos cossos principals històrics situats a front de façana, es permet la seva 

modificació mantenint les característiques formals d’una coberta tradicional a tres o quatre 

aigües, amb acabat de teula envellida

b) la resta del conjunt es permet la seva modificació sense increment de volum

Obertures Es mantindrà la composició de les obertures existents, amb els seus elements 

ornamentals. 

Es podran realitzar noves obertures, mantenint la composició i característiques 

patrimonials, segons les necessitats dels usos.

Jardins / entorn Es permet la seva modificació amb respecte pels elements patrimonials que l’envolten. 

Formen part de l’entorn de protecció de la Seu de Manresa, bé protegit com a BCIN, per 

tant, qualsevol intervenció haurà de ser respectuosa amb el conjunt monumental i haurà 

de ser aprovada pels òrgans competents (Generalitat de Catalunya).

Entorn de protecció No es permet cap intervenció que desfiguri o malmeti la imatge del bé protegit, en les 

seves parts protegides específicament i d'acord amb els estudis històrico-patrimonials- 

arqueològics, portats a terme els mesos de febrer-abril de 2022

Usos permesos Els que determina el Planejament general de Manresa

Exterior Es permet la modificació puntual, mantenint la composició i característiques patrimonials. 

Interior Es permet la modificació mantenint els elements i les parts patrimonials més 

característiques (espais barrocs).

Es permet l’enderroc de les intervencions realitzades en la segona meitat del segle XX.

Fitxes de béns arquitectònics Pàgina 367 de 159314/06/2022Data impressió:



PLA ESPECIAL URBANÍSTIC DE PROTECCIÓ DEL PATRIMONI HISTÒRIC, ARQUITECTÒNIC, 
ARQUEOLÒGIC, PALEONTOLÒGIC, GEOLÒGIC I PAISATGÍSTIC DE MANRESA

ANTIC PALAU DEL CONSELL DE CIUTAT P004

Data de redacció: 1/7/2010 - 9/6/2022

Observacions Aquesta fitxa del Catàleg de béns ha estat actualitzada en data juny de 2022, en funció de 
l'aportació dels estudis històrico-arqueològic i patrimonial continguts a:
-Memòria de la intervenció arqueològica preventiva als carrers Baixada de la Seu, núm. 2 
(Antics Jutjats) i Galzeran Andre núm 6-8 (Antiga Creu Roja) de Manresa. Treballs 
promoguts per Infraestructures de la Generalitat, SAU i realitzats pels arqueòlegs Raúl 
Martínez i Dioscorides Marín i la documentalista Rebeca Rodríguez (any 2021)
- Estudi històric i documental carrers baixada de la seu núm.2 (Antics jutjats) i Galceran 
Andreu núm 6-8 (antiga Creu Roja) de Manresa, per Mireia Vila Cortina, historiadora i 
Memòria de l’estudi històrico-cronològic de Baixada de la Seu, 2-Antics Jutjats de 
Manresa Edifici Il·lustre Col·legi de Procuradors Bages, per l’arqueòleg Eduard Sánchez 
Campoy. Estudis promoguts per l’Ajuntament de Manresa
Altrament, s'han vist complementats amb l'aportació documental obtinguda a l'Arxiu 
Municipal de la Ciutat de Manresa i a l'Arxiu Comarcal del Bages.

Bibliografia - J. Sarret i Arbós: "Història de Manresa". 1921.
- J. Mª Gasol: Gran Geografia Comarcal de Catalunya. "Manresa" Vol. 2- Revista Ilustrada 
Jorba. Any II Octubre 1910, n. 16.
- C. Cornet: "Descripció de la grandesa i antiquitats de la ciutat de Manresa", Manresa 
1896.
- M. Vila: "Estudi històric i documental dels carrers de la Baixada de la Seu, núm 2 i de 
Galceran Andreu, núm 6-8 (Antiga Creu Roja de Manresa)". Manresa, abril 2022.
- E. Sánchez Campoy: "Memòria de l'estudi històrico-cronològic de la Baixada de la Seu, 
2 - Antics Jutjats de Manresa. Edifici Il�lustre Col�legi de Procuradors del Bages". 
Manresa, abril 2022.

Inf. històrica L'edifici principal amb façana a la Baixada de la Seu, inicialment Casal dels Alçamora 
(segle XIV-XV) fou projectat per Joan i Francesc Grau, i edificat entre els anys 1661 i 1685 
on anteriorment hi havia hagut la Casa del Consell de la Ciutat (segle XVI), amb la 
intenció de destinar-lo a les mateixes funcions. Al segle XVII, la possibilitat de crear un 
bisbat a Manresa va fer que durant un temps es pensés instal·lar-hi el palau del bisbe.
Finalment, però, es convertí en jutjat i presó. Als segles XIX i XX s’hi van fer diverses 
reformes i ampliacions importants: el 1860, 1882 i 1979.

Descripció 
complementària

L'edifici original és una obra projectada, l'any 1661, per Francesc Grau. Ell serà l'autor del 
portal, finestres, escuts i detalls ornamentals de la façana que han estat preservats.
L'arquitecte Antoni Rovira i Trias, materialitza la important reforma del segle XIX, que 
inclou la realització de la presó seguint el model de cel·les disposades en forma de 
semicercle, seguint les teories del moment que també porta a terme l'arquitecte Elies 
Rogent a la presó de Mataró (existent avui). Finalment, els arquitectes Pere Llimona i 
Xavier Ruiz Vallés, porten a terme la important intervenció de 1979, preservant amb 
arquitectura brutalista -pròpia del moment-, executada en formigó armat, la disposició 
semicircular que havia dissenyat Rovira i Trias. Ens remetem a la informació aportada, 
com encàrrec de l'Ajuntament de Manresa, per tal d'obtenir l'evolució cronològica i els
elements de valor significatiu, en superfície i en les zones excavades a través de cales, de 
les edificacions que conformen el carrer de la Biaxada de la Seu (antics Jutjats, Presó i 
Torre dels Procuradors) i del carrer de Galceran Andreu, 6-8 (antiga seu de la Creu Roja 
de Manresa). L'estudi històric i documental ha estat redactat per la historiadora Mireia Vila 
i Cortina i la Memòria de l'estudi històrico-cronològic de la Baixada de la Seu, 2 - Antics 
Jutjats de Manresa i Edifici de l'Il·lustre Col·legi de Procuradors del Bages, ha estat 
redactat per l'arqueòleg Eduard Sánchez Campoy. Ambdós estudis són datats el mes 
d'abril de 2022. En els mateixos es reflecteix l'evolució cronològica de les edificacions
successives, així com les parts que significativament poden disposar d'interès per tal de 
poder actualitzar la valoració patrimonial d'aquest conjunt i matissar els elements o parts 
originals que han de ser objecte de la protecció integral d'aquest BCIL

INFORMACIÓ COMPLEMENTÀRIA
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Fotografia històrica 1982Vista aèria

Bing Maps Raquel Lacuesta

Fotografia històrica 1982 Fotografia històrica 1982

Raquel LacuestaRaquel Lacuesta

Fotografia històrica 1982 Fotografia històrica 1910-20

Arxiu Comarcal del BagesRaquel Lacuesta
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Atesa la naturalesa de la present modificació puntual del Pla especial urbanístic de 
Protecció del Patrimoni històric, arquitectònic, arqueològic, paleontològic, geològic i 
paisatgístic de Manresa, que proposa l’ajust de la Fitxa de protecció del bé P004 
Antic Palau del Consell de Ciutat, no s’escau la definició d’un pla d’etapes. 

Manresa, juny del 2022 
Per l’equip redactor  
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L’avaluació econòmica i financera ha de contenir l’estimació del cost econòmic de les 
actuacions previstes, la determinació del caràcter públic o privat de les inversions 
necessàries per a l’execució del pla, les previsions de finançament públic i l’anàlisi de 
la viabilitat financera de les actuacions derivades de l’execució del pla.

Per la naturalesa dels canvis proposats en el document de planejament que es 
modifica, no s’estima necessari la definició d’un estudi econòmic i financer com 
tampoc s’estima que tingui efectes directes sobre les hisendes públiques. 

Manresa, juny del 2022 
Per l’equip redactor  
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Àmbit zonal 1. Nucli Antic i Reforma

LOCALITZACIÓ

402574
y = 4619839

Coordenades UTM x =

Francesc Grau (escultor)
Antoni Rovira i Trias

Pere Llimona i Torres

Tipologia/Elements Edifici públic de caràcter monumental amb dues façanes principals fent cantonada. 

Context Situat al darrera de la Seu, a l'extrem est del nucli antic, en una de les zones més 

característiques del centre de la ciutat.

Plànol de localització Fotografia del bé

Cronologia

Codi INE 081136

Autoria

DESCRIPCIÓ DEL BÉ

Identificació al plànol 6' Delimitació bé

Entorn proteccióGrafisme categoria 

Altres denominacions

Adreça/es

Estil i Època Barroc

Classicista; XVII-XX

de la Seu

Illa/Pol. 26988 Parcel la 03 Titularitat Pública

DADES CADASTRALS Referència cadastral 2698803DG0129G0001WL

nº  2Baixada

Instrument Pla General de Manresa

REGULACIÓ VIGENT

Classificació SISTEMES

Qualificació E. EQUIPAMENTS;  E.6 Serveis 

públics i administratius

Classificació Edificis

Nivell prot. Integral

Categoria BCIL

Tipus de bé Patrimoni arquitectònic

Altres prot. 

CATALOGACIÓ PROPOSADA

Nº catàleg

Categoria BCIL

Data 23/01/1985

Nº inventari P.04

CATALOGACIÓ EXISTENT

Nº reg/cat

Procedència Catàleg Ajuntament de Manresa

Altres

Arquitectura pública

TIPOLOGIA
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Arquitectura civil barroca-classicista. Està format per un cos principal de planta 

quadrangular i altres dos cossos afegits. De planta baixa i pis, de composició simètrica i 
unitària. Les façanes ordenades simètricament, amb ritme de finestres i balcons verticals. 

Sòcol a la base i coronació amb cornisa motllurada recta, senzilla. Destaca el gran portal 
d'entrada adovellat de mig punt. L'interior està reformat.

Ús actual Sense ús

Entorn protecció Manteniment de l'encaix actual que disposa en relació al teixit edificatori de base 

patrimonial que l'envolta (proximitat amb la Seu) i l'estructura viària històrica. El 
condicionament de l'espai exterior i la preminència en l'ús de vianants dels vials 

perimetrals, ha millorat considerablement l'apreciació del bé catalogat. Es protegeix el pati 

i les façanes que s'obren al mateix.

Elements Es protegeix el bé en la seva totalitat per les qualitats arquitectòniques (volumetria, 
tipologia i composició). S'inclou la Sala Gòtica.

Ús original/altres Casa del Consell de la ciutat i presó

Façanes Ben conservades

ESTAT DE CONSERVACIÓ

Raons 
d'incorporació al 
catàleg

Queda justificat el mateniment del bé en el catàleg donada la seva importància històrica, 

artística, tipològica, compositiva i com a referència en la definició posicional d'un paisatge 
urbà característic dins el Barri Antic. L'edifici constitueix un dels escassos exemples 

d'arquitectura civil barroca de Manresa, destinata a ús públic, destacant le seva sobrietat i 
senzillesa, tot i el seu carácter monumetal. Constitueix un bon exemple de reutilització i 

intervenció en el patrimoni arquitectónic.

Cobertes Ben conservades

Jardins/entorn Ben conservat

Entorn de protecció L'entorn del bé es troba en bon estat i confirma una posició estratègica d'aquest element 

dins el Barri Antic. La façana principal es troba encarada a la Baixada de la Seu, amb 

voluntat de determinar un caràcter monumental a l'edifici i al lloc.

CATALOGACIÓ

Obertures Ben conservades

Situació de risc   

Interior Bo 

Exterior Bo 

REGULACIÓ DE LES INTERVENCIONS

Tipus d'intervenció Obres de manteniment i conservació, consolidació o reforma, d'acord amb el PGM

Façanes No es permet la modificació

Cobertes No es permet la modificació

Obertures No es permet la modificació

Jardins / entorn Manteniment i consolidació

Entorn de protecció No es permet cap intervenció que desfiguri o malmeti la imatge del bé protegit.

Usos permesos Els que determina el Pla General de Manresa

Exterior No es permet la modificació 

Interior No es permet la modificació llevat nova adequació;  L'obertura del nou edifici dels Jutjats 

pot comportar la redefinició dels espais interiors d'aquest immoble. Qualsevol actuació 
s'acollirà al nivell de protecció (integral) que disposa el bé

Fitxes de béns arquitectònics Pàgina 364 de 79708/04/2011Data impressió:



PLA ESPECIAL URBANÍSTIC DE PROTECCIÓ DEL PATRIMONI HISTÒRIC, ARQUITECTÒNIC, 
ARQUEOLÒGIC, PALEONTOLÒGIC, GEOLÒGIC I PAISATGÍSTIC DE MANRESA

JUTJATS DE PRIMERA INSTÀNCIA P004

Data de redacció: 1/7/2010

Observacions

Bibliografia - J. Sarret i Arbós: "Història de Manresa". 1921.
- J. Mª Gasol: Gran Geografia Comarcal de Catalunya. "Manresa" Vol. 2- Revista Ilustrada 
Jorba. Any II Octubre 1910, n. 16.
- C. Cornet: "Descripció de la grandesa i antiquitats de la ciutat de Manresa", Manresa 
1896.

Inf. històrica 1661:projecte.
1671: final de les obres.
1860,1882,1979: reformes i ampliacions.

Descripció 
complementària

Ús original com a Casa del Consell de la Ciutat i com a presó.Obra major:edifici format per 
un cos principal de planta quadrangular i altres dos més petits afegits. De planta baixa i 
pis, de composició unitária i simètrica. Façana: ordenades simètricament, amb un ritme de 
finestres i balcons verticals. Sòcol a la base i coronació amb cornisa motllurada recta, molt 
senzilla. Destaca el gran portal d'entrada adovellat de mig punt.Interior: parcialment 
reformat (2ª crugia), amb una intervenció respectuosa.Elements decoratius: escut a la 
façana principal, de la ciutat, amb tres ángles que fan de suport. Motlluratge en obertures i 
fornícula central al primer pis. Sistema constructiu: murs de càrrega i estructura de formigó 
(part nova)Materials: pedra de fil, balcons de forja, formigó.

INFORMACIÓ COMPLEMENTÀRIA
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Fotografia històrica 1982Vista aèria

Bing Maps Raquel Lacuesta

Fotografia històrica 1982 Fotografia històrica 1982

Raquel LacuestaRaquel Lacuesta

Fotografia històrica 1982 Fotografia històrica 1910-20

Arxiu Comarcal del BagesRaquel Lacuesta
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A N N E X  2
E S T U D I S  A R Q U E O L Ò G I C S  I  P A T R I M O N I A L S

Memòria de la intervenció arqueològica preventiva als carrers Baixada de la Seu núm. 2 (antics jutjats) i Galceran Andreu núm 6-8
(antiga creu Roja) de Manresa redactat per Global CHM SL











































































































































































































A N N E X  2
E S T U D I S  A R Q U E O L Ò G I C S  I  P A T R I M O N I A L S

Estudi històric i documental carrers baixada de la seu núm.2 (Antics jutjats) i Galceran Andreu núm 6-8 (antiga Creu Roja) de 
Manresa, redactat per Mireia Vila Cortina



ϭ

͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯ

ϭ͘ϭ �ŶƚĞĐĞĚĞŶƚƐ ĞŶ ğƉŽĐĂ ƉƌŽƚŽͲŚŝƐƚžƌŝĐĂ ŝ ĂŶƚŝŐĂ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯ

ϭ͘Ϯ >ĞƐ ĞƐŐůĠƐŝĞƐ ŝ ůĂ ĐĂŶžŶŝĐĂ ;ƐĞŐůĞƐ /yͲy/Ϳ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯ

ϭ͘ϯ >Ă dŽƌƌĞ sĞƐĐŽŵƚĂů͕ Ğů �ĂƐĂů ^ŽƚĂů ŝ ůĂ ŵƵƌĂůůĂ ĚĞ ůĂ ͞ĐŝƵƚĂƚ͟ ;ƐĞŐůĞƐ yͲy///Ϳ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϯ

͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϱ

Ϯ͘ϭ >͛ĞŶĚĞƌƌŽĐ ĚĞ ůĂ ŵƵƌĂůůĂ ĚĞ ůĂ ĐŝƵƚĂƚ ŝ Ě͛ĂůƚƌĞƐ ĞĚŝĨŝĐŝƐ ƉĞƌ ůĂ ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſ ĚĞ ůĂ ^ĞƵ ;ϭϯϮϮͲ
ϭϯϳϵͿ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϱ

Ϯ͘Ϯ >ĞƐ ĐĂƐĞƐ ĚĞ ůĂ �ĂŝǆĂĚĂ ĚĞ ůĂ ^ĞƵ Ͳ �ĂƌƌĞƌ ĚĞ 'ĂůĐĞƌĂŶ �ŶĚƌĞƵ ĞŶƚƌĞ ĨŝŶĂůƐ ĚĞů ƐĞŐůĞ y/s ŝ
ŵŝƚũĂŶ ƐĞŐůĞ ys͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϳ

͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϴ

͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϴ

͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϮ

͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϳ

͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϴ

͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϵ

͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϮϬ

͘͘͘͘͘͘ ϮϬ

ϯ͘ϭ >Ă ĐĂƐĂ ŝ ƉĂƚŝ ĚĞ �ĞůĚŽŶŝ ZŽǀŝƌĂ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϮϬ

ϯ͘Ϯ >ĞƐ ĐĂƐĞƐ ĚĞ :ŽĂŶ :ĂŶĞƌ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϮϮ

ϯ͘ϯ >Ă ĐĂƐĂ ĚĞ :ŽĂŶ �ĂĚĂǀĂůů͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϰ

ϯ͘ϰ >Ă ĐĂƐĂ ĞƐƚĂďůĞƌƚĂ Ă dŽŵăƐ &ĂĚƌĞ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϱ

ϯ͘ϱ >Ă ĐĂƐĂ Ě͛�ŶƚŽŶŝ �ŽƐĐŚ ŝ ĚĞ ^ĂůůĞŶƚ Ž ĚĞ DŽƐƐğŶ �ŽƐĐŚ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϱ

ϯ͘ϲ >Ă �ĂƐĂ ĚĞ ůĂ �ŝƵƚĂƚ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϲ

͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϲ

͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϯϬ

ϱ͘ϭ &ŽŶƚƐ ďŝďůŝŽŐƌăĨŝƋƵĞƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϯϬ

ϱ͘Ϯ &ŽŶƚƐ ĚŝŐŝƚĂůƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϯϬ

ϱ͘ϯ &ŽŶƚƐ Ě͛ĂƌǆŝƵ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϯϭ

͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϯϮ

Ϯ

�ů ƉƌĞƐĞŶƚ ĞƐƚƵĚŝ Ɛ͛ŽĐƵƉĂ ĚĞ ůĂ ĐŽŶƚĞǆƚƵĂůŝƚǌĂĐŝſ ŚŝƐƚžƌŝĐĂ ĚĞ ů͛ŝůůĂ ĚĞ ĐĂƐĞƐ
ƋƵĞ ŽĐƵƉĞŶ ĞůƐ ĚŽƐ ĞĚŝĨŝĐŝƐ ŽďũĞĐƚĞ Ě͛ĞƐƚƵĚŝ͕ Ăů WƵŝŐ �ĂƌĚĞŶĞƌ͕ ĚĞƐ ĚĞ ůĞƐ
ƉƌŝŵĞƌĞƐ ŶŽƚşĐŝĞƐ ĞƐĐƌŝƚĞƐ ƋƵĞ ĞŶ ƚĞŶŝŵ ;ƐĞŐůĞ /yͿ ĨŝŶƐ Ăů ƐĞŐůĞ ys//͕ ŵŽŵĞŶƚ
ĞŶ ƋƵğ ĞƐ ĐŽŶƐƚƌƵĞŝǆ ůĂ ĐĂƐĂ ĚĞ ůĂ ĐŝƵƚĂƚ ŝ ů͛ĞƐƉĂŝ ƉƌĞŶ ƵŶĂ ĐŽŶĨŝŐƵƌĂĐŝſ ũĂ
ĨŽƌĕĂ ƉƌŽƉĞƌĂ Ă ů͛ĂĐƚƵĂů͘

WĞƌ ĚƵƌͲůŽ Ă ƚĞƌŵĞ͕ Ɛ͛ŚĂ ƉƌŽĐĞĚŝƚ Ă ƵŶ ďƵŝĚĂƚŐĞ ďŝďůŝŽŐƌăĨŝĐ ĞǆŚĂƵƐƚŝƵ͕ Ăů
ŵĂƚĞŝǆ ƚĞŵƉƐ ƋƵĞ Ɛ͛ŚĂ ĐŽŶƐƵůƚĂƚ Ă ĚŝǀĞƌƐĞƐ ƉĞƌƐŽŶĞƐ ĐŽŶĞŝǆĞĚŽƌĞƐ ĚĞ ůĂ
ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĐŝſ Ě͛ĂƋƵĞƐƚƐ ƉĞƌşŽĚĞƐ͘ >ĞƐ ƌĞĨĞƌğŶĐŝĞƐ Ăŝǆş ŽďƚŝŶŐƵĚĞƐ ŚĂŶ
ƐĞƌǀŝƚ ĐŽŵ Ă ŐƵŝĂ Ă ů͛ŚŽƌĂ ĚĞ ƌĞĐſƌƌĞƌ ĂůƐ ĚŝǀĞƌƐŽƐ ƉƌŽƚŽĐŽůƐ ŶŽƚĂƌŝĂůƐ ƋƵĞ
ĐƵƐƚŽĚŝĞŶ ů͛�ƌǆŝƵ ĚĞ ůĂ ^ĞƵ ĚĞ DĂŶƌĞƐĂ ŝ ů͛�ƌǆŝƵ �ŽŵĂƌĐĂů ĚĞů �ĂŐĞƐ͕ ĞŶ
ĞƐƉĞĐŝĂů ĞůƐ ŝŶǀĞŶƚĂƌŝƐ ŝ ůůŝďƌĞƐ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌƐ ĚĞ ůĞƐ ĨĂŵşůŝĞƐ ƋƵĞ ǀŝǀŝĞŶ Ă ůĂ ǌŽŶĂ͘

�ů WƵŝŐ �ĂƌĚĞŶĞƌ ĠƐ Ğů ŶƵĐůŝ ŽƌŝŐŝŶĂƌŝ ĚĞ ů͛ĂĐƚƵĂů ĐŝƵƚĂƚ ĚĞ DĂŶƌĞƐĂ͘
>ΖĞǀŽůƵĐŝſ ŚŝƐƚžƌŝĐĂ ĚĞů WƵŝŐ �ĂƌĚĞŶĞƌ ĐŽŵĞŶĕĂ Ăŵď ƵŶ ƉŽďůĂƚ ŝďğƌŝĐ ĞŶ Ğů
ǀĞƐƐĂŶƚ ĚĞ ƉŽŶĞŶƚ ĚĞů ƉƵŝŐ Ă ƉĂƌƚŝƌ ĚĞů ƐĞŐůĞ s Ă� ĨŝŶƐ ŐĂŝƌĞďĠ Ğů ƐĞŐůĞ // Ě�͘
� ƉĂƌƚŝƌ ĚĞů ƉĞƌşŽĚĞ ĚĞů �Ăŝǆ /ŵƉĞƌŝ ƌŽŵă͕ ůΖĂŶƚŝĐ ĞŵƉůĂĕĂŵĞŶƚ ŝďğƌŝĐ ĠƐ
ƌĞƵƚŝůŝƚǌĂƚ ĐŽŵ Ă ůůŽĐ ĚΖĞŶƚĞƌƌĂŵĞŶƚ ;ƐĞŐůĞƐ /s Ͳ sͿ͕ Ăŵď ƚŽŵďĞƐ ĚĞ ƐĞĐĐŝſ
ƚƌŝĂŶŐƵůĂƌ Ăŵď ƚĞƵůĞƐ ƋƵĞ ƉĞƌĚƵƌĂ ĨŝŶƐ ůΖğƉŽĐĂ ŵĞĚŝĞǀĂů͘ ϭ

�ůƐ ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ ĂůƚͲŵĞĚŝĞǀĂůƐ ĞŶƐ ƉĂƌůĞŶ ĚĞ ů͛ĞǆŝƐƚğŶĐŝĂ Ě͛ƵŶĂ ƉƌŝŵŝƚŝǀĂ
ĞƐŐůĠƐŝĂ ĚĞ ^ĂŶƚĂ DĂƌŝĂ ĚĂůƚ ĚĞů WƵŝŐ �ĂƌĚĞŶĞƌ͕ ƐŝƚƵĂĚĂ Ă ůĂ ƉĂƌƚ ƐƵĚͲĞƐƚ ĚĞ
ů͛ĂĐƚƵĂů ĞĚŝĨŝĐŝ ĚĞ ůĂ ^ĞƵ͕ ŝ ƋƵĞ ĞƐ ĚŽĐƵŵĞŶƚĂ ƉĞƌ ƉƌŝŵĞƌĂ ǀĞŐĂĚĂ ů͛ĂŶǇ ϴϵϬ͘Ϯ

�ŵď ůĂ ĨƵŶĚĂĐŝſ Ě͛ƵŶĂ ĐŽŵƵŶŝƚĂƚ ĚĞ ĐĂŶŽŶŐĞƐ ;ƐĞŐůĞ y/Ϳ͕ Ă ůĂ ďĂŶĚĂ ĚĞ
ƉŽŶĞŶƚ ĚĞů ƚĞŵƉůĞ ĞƐ ǀĂŶ ĂŶĂƌ ĞĚŝĨŝĐĂŶƚ ĚŝĨĞƌĞŶƚƐ ĚĞƉĞŶĚğŶĐŝĞƐ ƉĞƌ Ă ƷƐ
ĚĞůƐ ĐĂŶŽŶŐĞƐ͕ ĞŶƚƌĞ ĞůůĞƐ ůĂ ŐĂůĞƌŝĂͲƉžƌƚŝĐ Ě͛ĞƐƚŝů ƌŽŵăŶŝĐ ƋƵĞ ĞŶĐĂƌĂ ĞƐ
ĐŽŶƐĞƌǀĂ ĞŶ ů͛ĂĐƚƵĂůŝƚĂƚ͘ dĂŵďĠ ƐĞŵďůĂ ƋƵĞ Śŝ ŚĂǀŝĂ ƵŶĂ ĂůƚƌĂ ĞƐŐůĠƐŝĂ͕ ůĂ ĚĞ

ϭ ͞WƵŝŐ �ĂƌĚĞŶĞƌ͘͟ tĞď ĚĞů ƉĂƚƌŝŵŽŶŝ ĂƌƋƵĞŽůžŐŝĐ ĐĂƚĂůă ;�ĞƉĂƌƚĂŵĞŶƚ ĚĞ �ƵůƚƵƌĂͿ͘
ŚƚƚƉ͗ͬͬŝŶǀĂƌƋƵĞ ĐƵůƚƵƌĂ͘ŐĞŶĐĂƚ͘ĐĂƚͬ&ŝƚǆĂ͍ŝŶĚĞǆсϬΘĐŽŶƐƵůƚĂсD�hǆ<ϯ�ϭĂtĐŐzϮ&Ǉ�'sƵ�y/ůDŝƐϯ:dzƌD�Ő
ǆDdDϮ:YссΘĐŽĚŝсϭϱϭϱ ΀ǀŝƐŝƚĂƚ Ğů ϬϲͬϬϰͬϮϬϮϮ΁
Ϯ ��E�d͕ �ůďĞƌƚ͖ :hEz�Ed͕ &ƌĂŶĐĞƐĐ͖ D���hH�E͕ �ůĞǆĂŶĚƌĞ ;ϭϵϴϰͿ͘ ͨ^ĂŶƚĂ DĂƌŝĂ ĚĞ DĂŶƌĞƐĂ͕ͩ

͕ ǀŽů͘ y/ Η�ů �ĂŐĞƐΗ͕ �ĂƌĐĞůŽŶĂ͕ &ƵŶĚĂĐŝſ �ŶĐŝĐůŽƉğĚŝĂ �ĂƚĂůĂŶĂ͕ Ɖ͘ Ϯϵϭ͘



ϯ

^ĂŶƚ DĂƌƚş ƋƵĞ ĞƐƚƵĚŝƐ ƌĞĐĞŶƚƐ ŚĂŶ ƐŝƚƵĂƚ Ă ƚŽĐĂƌ ĚĞ ůĂ ĨĂĕĂŶĂ ĚĞ ƉŽŶĞŶƚ ĚĞ
ů͛ĂĐƚƵĂů ^ĞƵ ŐžƚŝĐĂ͘ϯ

�Ɛ ŵŽůƚ ƉŽƐƐŝďůĞ ƋƵĞ ũĂ ůůĂǀŽƌƐ Śŝ ŚĂŐƵĠƐ ƚĂŵďĠ ƵŶ ĐĂƐƚĞůů͕ ƋƵĞ ĨŝŶƐ ĂƌĂ ŶŽ
Ɛ͛ŚĂ ƉŽŐƵƚ ƐŝƚƵĂƌ Ăŵď ƉƌĞĐŝƐŝſ͘ ^ĞŵďůĂ ƋƵĞ ƐĞƌǀŝĂ ĐŽŵ Ă ƌĞƐŝĚğŶĐŝĂ ĚĞůƐ
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚƐ ĚĞů ƌĞŝ Ă ůĂ ĐŝƵƚĂƚ͕ Ă ŵĠƐ ĚĞ ƉƵŶƚ ĨŽƌƚ ĚĞĨĞŶƐŝƵ͘

�ŝǀĞƌƐŽƐ ŝŶĚŝĐŝƐ ĂƉƵŶƚĞŶ ƋƵĞ ƚŽƚ ů͛ĞƐƉĂŝ ŵĞƌŝĚŝŽŶĂů ĚĞů ƚƵƌſ͕ ƋƵĞ ŝŶĐůŽŢĂ Ğů
ĐĂƐƚĞůů ŝ ůĂ ƉƌŝŵŝƚŝǀĂ ĞƐŐůĠƐŝĂ ĚĞ ^ĂŶƚĂ DĂƌŝĂ͕ ĞƐ ƚƌŽďĂǀĂ ƚĂŶĐĂƚ Ăů ŶŽƌĚ ƉĞƌ
ƵŶĂ ƉƌŝŵŝƚŝǀĂ ŵƵƌĂůůĂ Ă ŵŽĚĞ ĚĞ ĐŝƵƚĂĚĞůůĂ ŝ͕ ĚĞ ĨĞƚ͕ ĨŝŶƐ ďĞŶ ĞŶƚƌĂƚ Ğů ƐĞŐůĞ
y/s ů͛ŝŶĚƌĞƚ ĞƌĂ ĐŽŶĞŐƵƚ ĐŽŵ ůĂ ͞ĐŝƵƚĂƚ͘͟ϰ ^ĞŐŽŶƐ Ğů ŵĞĚŝĞǀĂůŝƐƚĂ �ůďĞƌƚ
�ĞŶĞƚ͕ ůĞƐ ŵƵƌĂůůĞƐ ĚĞ ůĂ ͞ĐŝƵƚĂƚ͟ ũĂ ĞǆŝƐƚŝĞŶ ĂďĂŶƐ ĚĞ ů͛ĂŶǇ ϵϵϵ͕ ƋƵĂŶ ǀĂŶ
ƐĞƌ ĚĞƐƚƌƵŢĚĞƐ ƉĞƌ ůĂ ƌăƚǌŝĂ Ě͛�ůͲŵĂŶƐƵƌ͕ ƉĞƌž ͨƚƌŝŐĂƌĞŶ ŵŽůƚ Ă ƐĞƌ ƌĞĨĞƚĞƐ
Ě͛ƵŶĂ ŵĂŶĞƌĂ ĚĞĨŝŶŝƚŝǀĂ͕ͩ ũĂ ƋƵĞ ĚĞƐƉƌĠƐ ĚĞ ů͛ĂƚĂĐ ĞƐ ƉƌŝŽƌŝƚǌă ůĂ
ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſ ĚĞ ů͛ĞƐŐůĠƐŝĂ͕ ŝ ůĂ ƌĞĨĂĐĐŝſ ĚĞ ůĞƐ ŵƵƌĂůůĞƐ ƋƵĞĚă ĞŶ ƐĞŐŽŶ ƉůĂ͘
�ŶĐĂƌĂ ů͛ĂŶǇ ϭϬϱϳ͕ ƋƵĂŶ ůĂ ĐŽŵƚĞƐƐĂ �ƌŵĞƐƐĞŶĚĂ ǀĂ ǀĞŶĚƌĞ Ăů ƐĞƵ ŶĠƚ
ZĂŵŽŶ �ĞƌĞŶŐƵĞƌ / ŝ Ă ůĂ ĐŽŵƚĞƐƐĂ �ůŵŽĚŝƐ ĞůƐ ĐŽŵƚĂƚƐ ŝ ďŝƐďĂƚƐ ĚĞ
�ĂƌĐĞůŽŶĂ͕ ĚĞ 'ŝƌŽŶĂ ŝ Ě͛KƐŽŶĂ͕ ĞƐ ĨĂ ƌĞĨĞƌğŶĐŝĂ Ă ůĂ ͨĐŝƵƚĂƚ ĚĞƌƌƵŢĚĂ ĚĞ
DĂŶƌĞƐĂͩ͘ϱ

�ƋƵĞƐƚĞƐ ŵƵƌĂůůĞƐ͕ ũƵŶƚĂŵĞŶƚ Ăŵď Ğů ƉŽƌƚĂů ƋƵĞ Ăůůş Ɛ͛ŽďƌŝĂ ƉĞƌ ĚŽŶĂƌ ĂĐĐĠƐ
Ăů ĐŽŶũƵŶƚ͕ ĂŶŽŵĞŶĂƚ ͞ƉŽƌƚĂů ĚĞů �Žůů ĚĞů �ĂƐƚĞůů͕͟ ĨŽƌĞŶ ĞŶĚĞƌƌŽĐĂƚƐ ů͛ĂŶǇ
ϭϯϳϳ ĞŶ ŵŽƚŝƵ ĚĞ ůĂ ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſ ĚĞ ůĂ ƉŽƌƚĂ ŶŽƌĚ ĚĞ ůĂ ^ĞƵ ŐžƚŝĐĂ͘ DĠƐ
ĞŶĚĂǀĂŶƚ ũĂ ĞŶƐ ŽĐƵƉĂƌĞŵ Ě͛ĂƋƵĞƐƚĂ ƌĞĨĞƌğŶĐŝĂ͘ �Ğ ŵŽŵĞŶƚ Ğů ƋƵĞ ĞŶƐ
ŝŶƚĞƌĞƐƐĂ ĂƋƵş ĚĞƐƚĂĐĂƌ ĠƐ ƋƵĞ Ğů ĨĞƚ ƋƵĞ ŵŽůĞƐƚĞƐƐŝŶ Ă ů͛ŚŽƌĂ ĚĞ ĐŽŶƐƚƌƵŝƌ
ůĂ ƉĂƌƚ ƐĞƉƚĞŶƚƌŝŽŶĂů ĚĞ ůĂ ^ĞƵ ĠƐ ƋƵĞ ĚĞǀŝĞŶ ĞƐƚĂƌ ƐŝƚƵĂĚĞƐ Ă ƉŽĐƐ ŵĞƚƌĞƐ
Ě͛ŽŶ ĂĐĂďĂǀĂ Ğů ŶŽƵ ƚĞŵƉůĞ͘

�Ŷ ĐĂŶǀŝ͕ ĞƐƚă ŵŽůƚ ŵĞŶǇƐ ĐůĂƌ ŽŶ ĚĞǀŝĂ ĞƐƚĂƌ ĞŵƉůĂĕĂƚ Ğů ĐĂƐƚĞůů͘ �ĞŶĞƚ Ğů
ƐŝƚƵĂǀĂ ͨĂů ĐŽƐƚĂƚ ĚĞ ƉŽŶĞŶƚ͕ ĚĂǀĂŶƚ ĚĞ ů͛ĞƐŐůĠƐŝĂ ĚĞ ^ĂŶƚĂ DĂƌŝĂ ĚĞ
DĂŶƌĞƐĂ͕ ƋƵĞ Ɛ͛ĂŝǆĞĐĂǀĂ ĞŶ ƵŶĂ ƉƵŶƚĂ ĚĞů ƉƵŝŐ͕ ĚĞŝǆĂŶƚ ů͛ŝŶƚĞƌŝŽƌ ĚĞů Đŝŵ
ƉĞƌ ƌĞĨƵŐŝ ĚĞůƐ ŚĂďŝƚĂŶƚƐ ĚĞůƐ ǀŽůƚĂŶƚƐ ĚĞ ůĂ ĐŝƵƚĂƚͩ͘ dĂŶŵĂƚĞŝǆ͕ Ğů ŵĂƚĞŝǆ
ŚŝƐƚŽƌŝĂĚŽƌ ĂĚǀĞƌƚŝĂ ƋƵĞ ͨƚŽƚ ƐſŶ ƐƵƉŽƐŝĐŝŽŶƐ ĨŝŶƐ ƋƵĞ ŶŽ Ɛ͛ŽďƚŝŶŐƵŝŶ ĚĂĚĞƐ

ϯ s�>��E��ZK͕ Z͕͘ ͨ�ů ƉĂŝƐĂƚŐĞ ĚĞ ůĂ DĂŶƌĞƐĂ ŵĞĚŝĞǀĂů Ă ƉĂƌƚŝƌ ĚĞ ů͛ĞƐƚƵĚŝ ĚĞ ůĞƐ ƐĞǀĞƐ ŵƵƌĂůůĞƐ͕ͩ
�ƌƋƵĞŽůŽŐŝĂ DĞĚŝĞǀĂů͕ Ŷ͘ ϯ ;ϮϬϬϳͿ͕ Ɖ͘ ϴϯ͘
ϰ ^�ZZ�d͕ :͕͘ DĂŶƌĞƐĂ͕ ĐĂƐƚĞůůͲĐŝƵƚĂƚ͕ /ŵƉƌĞŵƚĂ Ě͛�ŶƚŽŶ �ƐƉĂƌďĠ͕ DĂŶƌĞƐĂ͕ ϭϵϭϲ͕ Ɖ͘ϭϳͲϭϴ͘
ϱ ��E�d͕ �͕͘ ͕ ƚĞƐŝ ĚŽĐƚŽƌĂů͕ DĂŶƌĞƐĂ͕ ϭϵϵϭ͕ Ɖ͘ϭϱϯͲϭϱϰ͘

ϰ

ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂĚĞƐ ƉĞƌ ĞǆĐĂǀĂĐŝŽŶƐ ĂƌƋƵĞŽůžŐŝƋƵĞƐ͕ͩ ůĞƐ ƋƵĂůƐ͕ Ă ĚĂƚĂ Ě͛ĂǀƵŝ
ĞŶĐĂƌĂ ŶŽ Ɛ͛ŚĂŶ ƉŽŐƵƚ ĐŽŶƚƌĂƐƚĂƌ͘ϲ

�͛ĂƋƵĞƐƚĂ ĨŽƌƚŝĨŝĐĂĐŝſ ŶŽ ĞŶ ƚĞŶŝŵ ŶŽƚşĐŝĞƐ ĨŝŶƐ Ă ƉƌŝŶĐŝƉŝƐ ĚĞů ƐĞŐůĞ y///͕
ŵŽŵĞŶƚ ĞŶ ƋƵğ ůĂ ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĐŝſ ĞŶƐ ŝŶĨŽƌŵĂ ƋƵĞ ĞƐƚĂǀĂ ĨŽƌŵĂĚĂ ƉĞƌ ƵŶĂ
ƚŽƌƌĞ ĚŝƚĂ ͞sĞƐĐŽŵƚĂů͟ ŝ ƵŶĂ ĐĂƐĂ Ž ĐĂƐĂů ĂŶŽŵĞŶĂƚ ͞^ŽƚĂů͘͟

>Ă ƉƌŝŵĞƌĂ ƌĞĨĞƌğŶĐŝĂ Ă ĂƋƵĞƐƚ ĐŽŶũƵŶƚ ůĂ ƚĞŶŝŵ ů͛ĂŶǇ ϭϮϮϰ͕ ƋƵĂŶ ƵŶ
ƉĞƌƐŽŶĂƚŐĞ ĚĞ ĐŽŐŶŽŵ EĞƌĞůů ŝ ůĂ ƐĞǀĂ ŵƵůůĞƌ ĚŽŶĂƌĞŶ Ă �ĞƌŶĂƚ DŽůŝŶĞƌ ͨůĂ
dŽƌƌĞ sĞƐĐŽŵƚĂů Ăŵď Ğů �ĂƐĂů ĂŶŽŵĞŶĂƚ ^ŽƚĂů ŝ ƚŽƚĂ ůĂ ƉůĂĕĂ͕ͩ ƋƵĞ ƚĞŶŝĞŶ
ƉĞƌ 'ƵŝůůĞŵ ĚĞ 'ƵăƌĚŝĂ Ă ϲ ĚŝŶĞƌƐ ĚĞ ĐĞŶƐ͘ϳ

�ƋƵĞƐƚ 'ƵŝůůĞŵ ĚĞ 'ƵăƌĚŝĂ ĞƌĂ ƉĂƌĞŶƚ ĚĞůƐ ǀĞƐĐŽŵƚĞƐ ĚĞ �ĂƌĐĞůŽŶĂ ŝ Ă ůĂ
ǀĞŐĂĚĂ ƚĂŵďĠ ĨĂŵŝůŝĂƌ ĚĞůƐ ĐĂƐƚůĂŶƐ ĚĞ DĂŶƌĞƐĂ͕ ůĂ ĨĂŵşůŝĂ DĂŶƌĞƐĂ͕ ƋƵĞ
ƚĞŶŝĞŶ ĐŽŶĨŝĂƚ Ğů ĐĂƐƚĞůů ĚĞ ůĂ ĐŝƵƚĂƚ ƉĞů ƌĞŝ ĚĞƐ ĚĞ ŵŝƚũĂŶ ƐĞŐůĞ y/͘ 'ƵŝůůĞŵ
ĚĞ 'ƵăƌĚŝĂ ĞƌĂ ĐĂƐƚůă ĚĞů ĐĂƐƚĞůů Ě͛�ƌƚĠƐ ŝ ƐƵĐĐĞƐƐŽƌ ;Ĩŝůů Ž ŶĠƚͿ Ě͛ƵŶ ĂůƚƌĞ
ƉĞƌƐŽŶĂƚŐĞ ƋƵĞ ƚĂŵďĠ ĞƐ ĚĞŝĂ 'ƵŝůůĞŵ ĚĞ 'ƵăƌĚŝĂ͕ Ğů ƋƵĂů Ăů ƐĞƵ ƚŽƌŶ ĞƌĂ
Ĩŝůů Ě͛ƵŶ ŐĞƌŵă ĚĞů ǀĞƐĐŽŵƚĞ ZĞǀĞƌƚĞƌ ĚĞ �ĂƌĐĞůŽŶĂ͕ Ă ŵĠƐ Ě͛ŚĂǀĞƌ ĞƐƚĂƚ
ƚĂŵďĠ ĐĂƐƚůă Ě͛�ƌƚĠƐ͘ ^ĞŵďůĂ ƋƵĞ ĂƋƵĞƐƚ 'ƵŝůůĞŵ ĚĞ'ƵăƌĚŝĂ ;/Ϳ ĞƐƚĂǀĂ ĐĂƐĂƚ
Ăŵď �ŽůĕĂ ĚĞ DĂŶƌĞƐĂ͕ ĨŝůůĂ ĚĞ �ĞƌŶĂƚ ZĂŵŽŶ ĚĞ DĂŶƌĞƐĂ͕ ĚĞ ƋƵŝ ǀĂ ƌĞďƌĞ
ůĂ ĐĂƐƚůĂŶŝĂ Ě͛�ƌƚĠƐ ĐŽŵ Ă ĚŽƚ͘ϴ

�ů �ĂƐĂů ^ŽƚĂů ŝ ůĂ dŽƌƌĞ ĞƐƚĂǀĞŶ Ă ƚŽĐĂƌ Ž ďĞŶ Ăů ĐŽƐƚĂƚ ĚĞů ŵƵƌ ĚĞ ƋƵĞ
ƚĂŶĐĂǀĂ ůĂ ͞ĐŝƵƚĂƚ͘͟ >Ă ƉůĂĕĂ ƋƵĞ ĐŝƚĂ Ğů ĚŽĐƵŵĞŶƚ ĞƐƚĂǀĂ Ă ƉŽŶĞŶƚ ĚĞůƐ ĚŽƐ
ĞĚŝĨŝĐŝƐ͘ ^ĞŵďůĂ ƋƵĞ͕ Ă ů͛ĞƐƚ ĚĞů ĐŽŶũƵŶƚ͕ ũĂ ůůĂǀŽƌƐ Śŝ ŚĂǀŝĞŶ ƉƌŽůŝĨĞƌĂƚ ĐŽŵ Ă
ŵşŶŝŵ ƚƌĞƐ ĐĂƐĞƐ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌƐ ŝ ƵŶ ĐĞůůĞƌ͘ �ŝǆž ŚŽ ƐĂďĞŵ ŐƌăĐŝĞƐ Ă ƵŶĂ ǀĞŶĚĂ
ƋƵĞ ĞƐ ǀĂ ĨĞƌ Ě͛ĂƋƵĞƐƚĞƐ ĐĂƐĞƐ͕ ƉŽĐ ĚĞƐƉƌĠƐ ĚĞ ůĂ ĚŽŶĂĐŝſ ĚĞ ůĂ dŽƌƌĞ͕ Ğů
ŵĂƚĞŝǆ ϭϮϮϰ͘ ^ŝďŝůͼůĂ͕ ĨŝůůĂ ĚĞů ĚŝĨƵŶƚ �ĞƌŶĂƚ ĚĞ dŽƌƌĞ ǀĂ ǀĞŶĚƌĞ ƉĞƌ ϭϱ ƐŽƵƐ
Ă ƵŶ ƚĂů �͘ DŽƌĞƌĂ ͨůĞƐ ĐĂƐĞƐ ƋƵĞ 'ƵŝůůĞŵ �Žƚş͕ �ĞƌĞŶŐƵĞƌ �ŽŝĂ ŝ �ĞƌŶĂƚ ĚĞ
:ƵůĞĐŚƐ ƚĞŶĞŶ ƉĞƌ ŵŝ Ă ůĂ ĐŝƵƚĂƚ͕ Ă ůĂ dŽƌƌĞ sĞƐĐŽŵƚĂůͩ͘ �ŶƚƌĞ ůĞƐ
ĂĨƌŽŶƚĂĐŝŽŶƐ Ě͛ĂƋƵĞƐƚĞƐ ĐĂƐĞƐ ĞƐ ĐŝƚĞŶ͕ Ă ůůĞǀĂŶƚ͕ ƵŶ ĐĞůůĞƌ ƋƵĞ ĞŶ ĂƋƵĞůů
ŵŽŵĞŶƚ ƚĞŶŝĂ 'ƵŝůůĞŵ ĚĞ 'ƌĂƵ͖ Ăů ƐƵĚ͕ Ğů ĐĂƌƌĞƌ͖ Ă ƉŽŶĞŶƚ ůĂ ƉůĂĕĂ
ǀĞƐĐŽŵƚĂů ŝ͕ ĨŝŶĂůŵĞŶƚ͕ Ăů ŶŽƌĚ͕ Ğů �ĂƐĂů ^ŽƚĂů͕ ůĂ dŽƌƌĞ ŝ Ğů ŵƵƌ͘ϵ

ϲ 1ĚĞŵ
ϳ ͨ

�^DͲϴ͘ϭϮϮϰͲϭϮϮϱ͘ĨŽů͘ϭǀ͘ ZĞĨĞƌğŶĐŝĂ ĂƉŽƌƚĂĚĂ ƉĞƌ ZĂƋƵĞů sĂůĚĞŶĞďƌŽ
ϴ ��E�d͕ �͕͘ ͕ �ũƵŶƚĂŵĞŶƚ Ě͛�ƌƚĠƐ͕
ϭϵϵϬ͕ Ɖ͘ϯϲͲϯϳ͘
ϵ ͨ



ϱ

WĞů ƋƵĞ ĨĂ Ă ů͛ĞŵƉůĂĕĂŵĞŶƚ ĚĞů ĐŽŶũƵŶƚ ĨŽƌŵĂƚ ƉĞƌ ůĂ dŽƌƌĞ sĞƐĐŽŵƚĂů ŝ Ğů
�ĂƐĂů ^ŽƚĂů ĚŝŶƐ Ğů WƵŝŐ �ĂƌĚĞŶĞƌ͕ ƚĂů ŝ ĐŽŵ ǀĞƵƌĞŵ ĞŶ Ğů ƐĞŐƺĞŶƚ ĂƉĂƌƚĂƚ
ĞǆŝƐƚĞŝǆĞŶ ĚŝǀĞƌƐŽƐ ŝŶĚŝĐŝƐ ĚŽĐƵŵĞŶƚĂůƐ ƉŽƐƚĞƌŝŽƌƐ ƋƵĞ ĨĂŶ ƉĞŶƐĂƌ ƋƵĞ
ĞƐƚĂǀĂ ƐŝƚƵĂƚ Ă ůůĞǀĂŶƚ ĚĞů ƚƵƌſ ĞŶ ĐŽŵƉƚĞƐ ĚĞ ƉŽŶĞŶƚ ĐŽŵ ƐƵŐŐĞƌŝĂ �ĞŶĞƚ͘

>͛ŚŝƐƚŽƌŝĂĚŽƌ ŵĂŶƌĞƐă :ŽĂƋƵŝŵ ^ĂƌƌĞƚ ŝ �ƌďſƐ ĚŽŶĂ ĐŽŵƉƚĞ Ě͛ƵŶ ƉĞƚŝƚ ďĂƌƌŝ
ĚĞ ĐĂƐĞƐ ŝ ĐĂƌƌĞƌƐ Ă ƉƌŝŶĐŝƉŝƐ ĚĞů ƐĞŐůĞ y/s Ă ů͛ĞŶƚŽƌŶ ĚĞů ĐĂƐƚĞůů͕ Ğů ƋƵĂů ũĂ
ůůĂǀŽƌƐ ĞƌĂ ĂŶŽŵĞŶĂƚ ͞WĂůĂƵ ZĞŝĂů͘͟ � ďĂŶĚĂ ĚĞ ůĞƐ ĚĞƉĞŶĚğŶĐŝĞƐ ĚĞ ůĂ
ĐŽŵƵŶŝƚĂƚ ĚĞ ĐĂŶŽŶŐĞƐ͕ Śŝ ŚĂǀŝĂ ĂůƚƌĞƐ ĞĚŝĨŝĐŝƐ͕ ůĂ ŵĂũŽƌŝĂ ĚĞůƐ ƋƵĂůƐ
ƉĞƌƚĂŶǇŝĞŶ Ă ůůŝŶĂƚŐĞƐ ŶŽďůĞƐ Ž ĚĞƐƚĂĐĂƚƐ ĚĞ ůĂ ĐŝƵƚĂƚ͘

�ŝǆş͕ Ğů ϭϯϬϱ͕ 'ĞƌĂůĚĂŵƵůůĞƌ ĚĞ 'ƵŝůůĞŵ ĚĞ ZĂũĂĚĞůů ĚŝĨƵŶƚ͕ ŝ Ğů ƐĞƵ Ĩŝůů ZĂŵŽŶ
Ĩŝůů ǀĞŶŐƵĞƌĞŶ ZĂŵŽŶ ĚĞ 'ƌĂǀĂůŽƐĂ͕ ƉĞƌ ĂůŽƵ ůůŝƵƌĞ ŝ ĨƌĂŶĐ͕ ƵŶ ĐĞŶƐĂů ĞŶ ůĞƐ
ĐĂƐĞƐ ƋƵĞ ƚĞŶŝĞŶ Ă ůĂ ĐŝƵƚĂƚ ĚĞ DĂŶƌĞƐĂ͕ Ăů �Žůů ĚĞů �ĂƐƚĞůů͘ �ŶƚƌĞ ůĞƐ
ĂĨƌŽŶƚĂĐŝŽŶƐ Ě͛ĂƋƵĞƐƚĞƐ ĐĂƐĞƐ Ɛ͛ĞƐŵĞŶƚĞŶ͕ ĞŶ ƉƌŝŵĞƌ ůůŽĐ ;ĞƐƚ͍Ϳ ůĂ ǀŝĂ
ƉƷďůŝĐĂ͖ ĞŶ ƐĞŐŽŶ ůůŽĐ ;ƐƵĚ͍Ϳ ůĂ ĐĂƐĂ ĚĞ WĞƌĞ ĚĞ �ŽŵĂ͕ Ğů WĂůĂƵ ĚĞů ZĞŝ ŝ ůĂ
ĐĂƐĂ ĚĞ WĞƌĞ ĚĞ 'ƌĂǀĂůŽƐĂ͖ ĞŶ ƚĞƌĐĞƌ ůůŽĐ ;ŽĞƐƚ͍Ϳ Ğů WĂůĂƵ ĚĞů ZĞŝ ŝ ůĂ ǀŝĂ
ƉƷďůŝĐĂ ŝ ĞŶ ƋƵĂƌƚ ůůŽĐ ;ŶŽƌĚ͍Ϳ Ğů ŵƵƌ ĂŶƚŝĐ ĚĞ ůĂ ĐŝƵƚĂƚ͘ϭϬ

� ƉĂƌƚŝƌ ĚĞ ϭϯϮϮ͕ Ăŵď ů͛ŝŶŝĐŝ ĚĞ ůĂ ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſ ĚĞ ů͛ĞĚŝĨŝĐŝ ŐžƚŝĐ ĚĞ ůĂ ^ĞƵ͕ ǀĂ
ĨĞƌ ĨĂůƚĂ ƋƵĞ ĞůƐ ŽďƌĞƌƐ ĚĞ ůĂ ^ĞƵ ĂĚƋƵŝƌŝƐƐŝŶ ŵŽůƚĞƐ Ě͛ĂƋƵĞƐƚĞƐ ƉĂƌĐĞůͼůĞƐ ŽŶ
Śŝ ŚĂǀŝĂ ĐĂƐĞƐ Ă Ĩŝ Ě͛ĞŶĚĞƌƌŽĐĂƌͲůĞƐ͘ ^ĞŵďůĂ͕ ƉĞƌž͕ ƋƵĞ ůĞƐ ĞǆƉƌŽƉŝĂĐŝŽŶƐ ĞƐ
ǀĂŶ ĂŶĂƌ ĨĞŶƚ ƉĞƌ ƉĂƌƚƐ Ă ŵĞƐƵƌĂ ƋƵĞ ĂǀĂŶĕĂǀĞŶ ůĞƐ ŽďƌĞƐ͘

^ĂƌƌĞƚ͕ ƋƵĞ ǀĂ ƌĞǀŝƐĂƌ Ă ĨŽŶƐ Ğů ůůŝďƌĞ ĚĞ ů͛ŽďƌĂ ĚĞ ůĂ ^ĞƵ͕ ĚŽŶĂ ĐŽŵƉƚĞ
Ě͛ĂůŐƵŶĞƐ ĚĞ ůĞƐ ĐĂƐĞƐ ƋƵĞ Śŝ ŚĂǀŝĂ ĞŶ ĂƋƵĞƐƚ ƐĞĐƚŽƌ Ğů ϭϯϮϮ͕ ůĂ ŵĂũŽƌŝĂ
Ě͛ĞůůĞƐ ĐŽŵ ŚĞŵ Ěŝƚ ĚĞ ĨĂŵşůŝĞƐ ĚĞ ƌĞůůĞƵ͗ ͨ

ͩ �^DͲ
ϴ͘ϭϮϮϰͲϭϮϮϱ͘ĨŽů Ϯƌ
ϭϬ

^�ZZ�d͕ :͕͘ ͕ /ŵƉƌĞŵƚĂ Ě͛�ŶƚŽŶ �ƐƉĂƌďĠ͕ DĂŶƌĞƐĂ͕
ϭϵϭϲ͕ Ɖ͘ϭϲ͘

ϲ

ͩ͘

�ů ϭϯϲϮ �ĞƌŶĂƚ sŝůůĂƌ ǀĂ ǀĞŶĚƌĞ Ă ů͛ŽďƌĂ ĚĞ ůĂ ^ĞƵ ƵŶĂ ĐĂƐĂ ƐŝƚƵĂĚĂ ƉƌŽƉ ůĂ
ĚĞ �ĞƌĞŶŐƵĞƌ ĚĞ �ŽŵĂ͕ ũƵƌŝƐƉĞƌŝƚ͕ ƐŽƚĂ Ğů ůůŽĐ ĂŶŽŵĞŶĂƚ Ğů �Žůů ĚĞů �ĂƐƚĞůů͕
ůĂ ƋƵĂů ĂĨƌŽŶƚĂǀĂ Ăŵď ƵŶ ŚŽƌƚ ĚĞů ŵĂƚĞŝǆ sŝůůĂƌ͕ Ăŵď ůĂ ĐĂƐĂ ĚĞ 'ƵŝůůĞŵ ĚĞ
�ĂŵƉ͕ Ăŵď ƵŶ ĐĂƌƌĞƌ ƉƷďůŝĐ ŝ Ăŵď ůĂ ǀŝĂ ƉƷďůŝĐĂ͘

dĂŶŵĂƚĞŝǆ͕ ƐĞŵďůĂ ƋƵĞ ůĞƐ ŽďƌĞƐ ĚĞ ĚĞŵŽůŝĐŝſ ĞƐ ǀĂŶ ĐĞŶǇŝƌ Ă ůĂ ǌŽŶĂ ƐƵĚ
ĚĞ ů͛ĂŶƚŝŐĂ ŵƵƌĂůůĂ ĚĞ ůĂ ĐŝƵƚĂƚ͕ ĂƋƵĞƐƚĂ ŝŶĐůŽƐĂ͘ EŽ ǀĂŶ ĂƌƌŝďĂƌ Ă ůĞƐ ĐĂƐĞƐ
ƋƵĞ Śŝ ŚĂǀŝĂ Ăů ŶŽƌĚ ĚĞ ů͛ĂŶƚŝĐ ŵƵƌ͕ ĠƐ Ă Ěŝƌ͕ Ă ůĂ ǌŽŶĂ ĚĞ ů͛ĂĐƚƵĂů ďĂŝǆĂĚĂ ĚĞ
ůĂ ^ĞƵ͘ �Ɛ ƉŽƐƐŝďůĞ ƋƵĞ ůĞƐ ĐĂƐĞƐ ĚĞ �ĞƌĞŶŐƵĞƌ ĚĞ �ŽŵĂ ŝ ĚĞ 'ƵŝůůĞŵ ĚĞ
�ĂŵƉ ŶŽ ƋƵĞĚĞƐƐŝŶ ĂĨĞĐƚĂĚĞƐ ƉĞƌ ů͛ŽƉĞƌĂĐŝſ ƵƌďĂŶşƐƚŝĐĂ ;ǀĞŐĞƵ ĂƉĂƌƚĂƚ
Ϯ͘Ϯ͘ϰͿ͕ Ŷŝ ƚĂŵƉŽĐ Ğů WĂůĂƵ ZĞŝĂů͕ ƚŽƚ ŝ ƋƵĞ ƉƌŽďĂďůĞŵĞŶƚ ĞƐ ƚƌŽďĂǀĂ ďĞŶ Ă
ƉƌŽƉ ĚĞ ůĂ ǌŽŶĂ ĚĞƌƌƵŢĚĂ͘ �Ŷ ĂƋƵĞƐƚ ƐĞŶƚŝƚ͕ Ğů ϭϯϮϯ͕ Ğů ƉĂďŽƌĚĞ ŝ ĞůƐ ĐĂŶŽŶŐĞƐ
ĚĞDĂŶƌĞƐĂ ǀĂŶ ŚĂǀĞƌ ĚĞ ĐŽŵƉĞŶƐĂƌ WĞƌĞ ĚĞ 'ƌĞǀĂůŽƐĂ͕ ͨ

ƉĞƌ ŚĂǀĞƌ ĞƐƚĂƚ ƐƵƉƌŝŵŝƚ Ğů ĐĂŵş Ž ĐĂƌƌĞƌ ƉƷďůŝĐ ƋƵĞ
Śŝ ŚĂǀŝĂ ĞŶƚƌĞ Ğů ĐĞŵĞŶƚŝƌŝ͕ ů͛ĞƐŐůĠƐŝĂ ŝ ůĞƐ ĐĂƐĞƐ ĐŽŵƉƌĂĚĞƐ ŝ ĞŶĚĞƌƌŽĐĂĚĞƐ
ƉĞƌ ů͛ŽďƌĂ ĚĞ ůĂ ^ĞƵ͕ Ăů ŵĂƚĞŝǆ ƚĞŵƉƐ ƋƵĞ ĞƐ ĐŽŵƉƌŽŵĞƚĞƌĞŶ Ă ĐŽŶƐƚƌƵŝƌ ƵŶ
ŶŽƵ ĐĂŵş Ž ǀŝĂ ƉƷďůŝĐĂ ƉĞƌ Ă ƉĂƐƐĂƌ ĂůƐ ƉĂƚŝƐ ĚĞ ůĞƐ ĐĂƐĞƐ͘ϭϭ dĂů ŝ ĐŽŵ ǀĞƵƌĞŵ
Ă ĐŽŶƚŝŶƵĂĐŝſ͕ WĞƌĞ ĚĞ 'ƌĞǀĂůŽƐĂ ;Ž ƵŶ ƐƵĐĐĞƐƐŽƌ ƐĞƵͿ ĂƉĂƌĞŝǆ ĐŽŵ Ă ĐĂƐƚůă
ĚĞ DĂŶƌĞƐĂ ŝ ŚĂďŝƚĂŶƚ ĚĞů WĂůĂƵ ZĞŝĂů Ğů ϭϯϴϲ͘ >Ă ͞ĐĂƐĂ ƋƵĞ ƚĞŶŝĂ ƉĞů ƐĞŶǇŽƌ
ƌĞŝ͟ Ğů ϭϯϮϯ ;ŝ ƚĂŵďĠ ůĂ ƋƵĞ ĂĐĂďĞŵ ĚĞ ǀĞƵƌĞ ŵĞŶĐŝŽŶĂĚĂ Ğů ϭϯϬϱͿ͟ ũĂ ĚĞǀŝĂ
ƐĞƌ Ğů WĂůĂƵ ZĞŝĂů͘ �Ɛ ƉŽƐƐŝďůĞ ƋƵĞ Ğů ŶŽƵ ǀŝĂů ƋƵĞ ǀĂŶ ƉƌŽŵĞƚƌĞͲůŝ ĐŽŶƐƚƌƵŝƌ
ĞůƐ ĐĂŶŽŶŐĞƐ ĨŽƐ ĂůŐƵŶĂ ŵĞŶĂ ĚĞ ĐĂƌƌĞƌ Ž ĐĂŵş Ăů ŶŽƌĚͲĞƐƚ ĚĞ ůĂ ^ĞƵ͕ ĞŶƚƌĞ
Ğů ŶŽƵ ƚĞŵƉůĞ ŝ ůĞƐ ĐĂƐĞƐ ŝ ƉĂƚŝƐ ƋƵĞ ǀĂŶ ĐŽŶƚŝŶƵĂƌ ĚĞŵƉĞƵƐ͘

�ů ϭϯϳϳ ůĞƐ ŽďƌĞƐ ĚĞ ůĂ ^ĞƵ ĞƐ ƚƌŽďĂǀĞŶ ĨŽƌĕĂ ĂǀĂŶĕĂĚĞƐ͘ ^͛ŚĂǀŝĂ ĐŽŶƐĂŐƌĂƚ
ů͛ĂůƚĂƌ ŵĂũŽƌ ŝ Ğů ŶŽƵ ƚĞŵƉůĞ ʹƚŽƚ ŝ ƋƵĞ ŝŶĂĐĂďĂƚʹ ũĂ Ɛ͛ƵƚŝůŝƚǌĂǀĂ ƉĞƌ Ăů ĐƵůƚĞ͘
:Ă ĚĞǀŝĂ ĞƐƚĂƌ ĂĐĂďĂƚ ƚŽƚ ůΖĂďƐŝƐ͕ Ğů ĐƌĞƵĞƌ ŝ Ğů ƉƌŝŵĞƌ ƚƌĂŵ ĚĞ ůĂ ŶĂƵ ĐĞŶƚƌĂů
ŝ ƐΖĞƐƚĂǀĂ ƚƌĞďĂůůĂŶƚ ĞŶ ůĂ ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſ ĚĞů ƐĞŐŽŶ ƚƌĂŵ͘ >ΖĂŶǇ ϭϯϳϮ ĞůƐ ŽďƌĞƌƐ
ŚĂǀŝĞŶ ĐŽŶƚƌĂĐƚĂƚ ůĂ ĐŽŶĨĞĐĐŝſ ĚĞ ůĂ ƉŽƌƚĂ ĚĞ ĨƵƐƚĂ ĚĞů ƉŽƌƚĂů ŶŽƌĚ ƋƵĞ ĚŽŶĂ
Ă ůĂ ƉůĂĕĂ͘ dĂŶŵĂƚĞŝǆ͕ ĨĂůƚĂǀĂ ĞŶĐĂƌĂ ůůŝƵƌĂƌ Ě͛ŽďƐƚĂĐůĞƐ ƚŽƚ ĂƋƵĞůů ƐĞĐƚŽƌ͕ ĞŶ
ĞƐƉĞĐŝĂů ůΖĂŶƚŝŐĂ ŵƵƌĂůůĂ Ăŵď Ğů ƉŽƌƚĂů ĚĞů �Žůů ĚĞů �ĂƐƚĞůů͘ �Ŷ ĂƋƵĞƐƚ ƐĞŶƚŝƚ͕
ĐĂů ƚĞŶŝƌ ĞŶ ĐŽŵƉƚĞ ƋƵĞ Ă ďĂŶĚĂ ĚĞ ůĂ ƉŽƌƚĂ ƚĂŵďĠ ǀĂ ĨĞƌ ĨĂůƚĂ ĐŽŶƐƚƌƵŝƌ
ƵŶĞƐ ĞƐĐĂůĞƐ Ě͛ĂĐĐĠƐ͕ ũĂ ƋƵĞ ĂďĂŶƐ ĚĞů ƐĞŐůĞ ys/// Ğů ŶŝǀĞůů ŝŶƚĞƌŝŽƌ ĚĞ ůĂ ^ĞƵ

ϭϭ 1ĚĞŵ͕ Ɖ͘ϭϵ



ϳ

ĞƌĂ ůůĞƵŐĞƌĂŵĞŶƚ ŵĠƐ ĞůĞǀĂƚ ƋƵĞ ĂǀƵŝ ĞŶ ĚŝĂ ;ƉŽƐƐŝďůĞŵĞŶƚ ĞŶƚƌĞ ϰϬ Đŵ ŝ ϭ
ŵĞƚƌĞͿ͘ϭϮ

WĞƌ ƚĂů ĚĞ ƐŽůƵĐŝŽŶĂƌ ĂƋƵĞƐƚĂ ƋƺĞƐƚŝſ͕ ĞůƐ ĐŽŶƐĞůůĞƌƐ ĚĞDĂŶƌĞƐĂ ŝ ĞůƐ ŽďƌĞƌƐ
ĚĞ ůĂ ^ĞƵ ǀĂŶ ŽďƚĞŶŝƌ ĚĞů ƌĞŝ WĞƌĞ /// ƵŶ ƉĞƌŵşƐ ƉĞƌ ĞŶĚĞƌƌŽĐĂƌ Ğů ƉŽƌƚĂů ĚĞů
�Žůů ĚĞů �ĂƐƚĞůů ŝ ĞůƐ ĂůƚƌĞƐ ĞĚŝĨŝĐŝƐ ĚĞů ƐĞƵ ĐŽƐƚĂƚ͕ ƚŽƚ ƉůĞŐĂƚ Ăŵď ů͛ŽďũĞĐƚŝƵ
ĚĞ ƉŽĚĞƌ ĨĞƌ ŵĠƐ ďĞůůĂ ůĂ ƉŽƌƚĂ ĚΖĞŶƚƌĂĚĂ Ă ůĂ ^ĞƵ͘ �ŶƚƌĞ ĞůƐ ĂůƚƌĞƐ ĞĚŝĨŝĐŝƐ
ƋƵĞ ĨŽƌĞŶ ĚĞŵŽůŝƚƐ Śŝ ŚĂǀŝĂ ƚĂŵďĠ ĞůƐ ĐĞůůĞƌƐ ĚĞů ŵŽŶĞƐƚŝƌͲĐĂŶžŶŝĐĂ ŝ ůĂ
ĐĂŵďƌĂ ĚĞů ƉĂďŽƌĚĞ͘ �ů ϭϯϳϵ ĞƐ ǀĂ ƐŝŐŶĂƌ ƵŶĂ ĐŽŶĐžƌĚŝĂ ĞŶƚƌĞ Ğů ƉĂďŽƌĚĞ ŝ
ĐŽŶǀĞŶƚ͕ Ě͛ƵŶĂ ƉĂƌƚ͕ ŝ ĞůƐ ŽďƌĞƌƐ Ž ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĚŽƌƐ ĚĞ ů͛ŽďƌĂ͕ ĚĞ ů͛ĂůƚƌĂ ĞŶ ƋƵĞ
ĞƐ ĨĞŝĂ ƌĞƐƐž ĚĞ ůĂ ŶĞĐĞƐƐŝƚĂƚ ƋƵĞ ͨ

͕ͩ Ăů ŵĂƚĞŝǆ ƚĞŵƉƐ ƋƵĞ
Ɛ͛ĞǆƉŽƐĂǀĂ ƋƵĞ ůĂ ĐĂŵďƌĂ ĚĞ ůĂ ƉĂďŽƌĚŝĂ ĞƌĂ ŶĞĐĞƐƐăƌŝĂ ͨ

ͩ͘ �Ɛ ƉĞƌ Ăŝǆž ƋƵĞ Ğů ƉĂďŽƌĚĞ �ĞƌŶĂƚ ĞƐ ǀĂ ĐŽŵƉƌŽŵĞƚƌĞ Ă ǀĞŶĚƌĞ ŝ
ůůŝƵƌĂƌ ƉŽƐƐĞƐƐŝſ͕ ƉĞů ƉƌĞƵ ĚĞ ϵϬϬ ƐŽƵƐ ďĂƌĐĞůŽŶĞƐŽƐ͕ ĚĞůƐ ĐĞůůĞƌƐ ŝ ůĂ ĐĂŵďƌĂ
ĚĞ ůĂ ƉĂďŽƌĚŝĂ͘ϭϯ

>Ă ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĐŝſ ŶŽƚĂƌŝĂů Ě͛ĞŶƚƌĞ ĨŝŶĂůƐ ĚĞů ƐĞŐůĞ y/s ŝ ŵŝƚũĂŶ ƐĞŐůĞ ys
ƉĞƌŵĞƚ ĨĞƌͲƐĞ ƵŶĂ ŝĚĞĂ ĨŽƌĕĂ ĨŝĚĞĚŝŐŶĂ ĚĞ ůĞƐ ĐĂƐĞƐ ƋƵĞ Śŝ ŚĂǀŝĂ ĞŶ ĂƋƵĞůů
ŵŽŵĞŶƚ Ăů ƐĞĐƚŽƌ ĚĞ ůĂ �ĂŝǆĂĚĂ ĚĞ ůĂ ^ĞƵ Ͳ �ĂƌƌĞƌ ĚĞ 'ĂůĐĞƌĂŶ �ŶĚƌĞƵ͘ �
ĐŽŶƚŝŶƵĂĐŝſ ĨĞŵ ƵŶĂ ĚĞƐĐƌŝƉĐŝſ ĚĞ ůĞƐ ĚĂĚĞƐ ƋƵĞ ŚĞŵ ƉŽŐƵƚ ĂƉůĞŐĂƌ
Ě͛ĂƋƵĞƐƚƐ ĞĚŝĨŝĐŝƐ ŝ ĚĞůƐ ƐĞƵƐ ƉƌŽƉŝĞƚĂƌŝƐ͘

�ƋƵĞƐƚƐ ĞĚŝĨŝĐŝƐ ĞƌĞŶ͗ Ğů WĂůĂƵ ZĞŝĂů͕ Ğů ĐĂƐĂů ĚĞůƐ �ŶĚƌĞƵ͕ Ğů ĐĂƐĂů ĚĞůƐ
�ůĕĂŵŽƌĂ͕ ůĂ ĐĂƐĂ ĚĞ &ƌĂŶĐĞƐĐ ĚĞ �ĂŵƉ͕ ůĂ ĐĂƐĂ ĚĞůƐ dŽƌĚ͕ ůĂ ĐĂƐĂ ĚĞ 'ƵŝůůĞŵ
ĚĞ ^ĂŶƚƉĞĚŽƌ ŝ ůĂ ĐĂƐĂ ĚĞ &ƌĂŶĐĞƐĐ WƵũĂĚĞƐ͘

>͛ŽƌĚƌĞ ƋƵĞ ƐĞŐƵŝŵ ĠƐ ĐƌŽŶŽůžŐŝĐ ŝ ǀĂ ĞŶ ĨƵŶĐŝſ ĚĞ ůĞƐ ĚĂƚĞƐ ĞŶ ƋƵğ
ĂƉĂƌĞŝǆĞŶ ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĚĞƐ ƉĞƌ ƉƌŝŵĞƌ ĐŽƉ͘

� ů͛ĂƉĂƌƚĂƚ ϭ ĚĞ ůĂ ƉůĂŶŝŵĞƚƌŝĂ ĨĞŵ ƵŶĂ ƐŝŵƵůĂĐŝſ ŽƌŝĞŶƚĂƚŝǀĂ ĚĞ
ů͛ĞŵƉůĂĕĂŵĞŶƚ Ě͛ĂƋƵĞƐƚĞƐ ƉĂƌĐĞůͼůĞƐ͘ >͛ĞƐďſƐ Ɛ͛ŚĂ ĨĞƚ Ă ƉĂƌƚŝƌ ĚĞ ů͛ĞƐƉĂŝ
ĐŽŶƐƚƌƵŢƚ ĂĐƚƵĂů͕ ƉĞƌž ůĂ ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſ ƉŽƚ ŚĂǀĞƌ ǀĂƌŝĂƚ ŵŽůƚ ĚĞƐ ĚĞůƐ ƐĞŐůĞƐ
y/sͲys͕ ĚĞ ŵĂŶĞƌĂ ƋƵĞ ĐĂů ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌͲůŽ ŵĞƌĂŵĞŶƚ ĐŽŵ ƵŶĂ ŚŝƉžƚĞƐŝ͘

ϭϮ dKZZ�^͕ D͕͘ ͨ�ů ƉŽƌƚĂů ĚĞ ůĂ ^ĞƵ͕ͩ ͕ DĂŶƌĞƐĂ͕ ϭϵϵϯ͕ Ɖ͘ ϯϯͲϯϲ͘
ϭϯ ^�ZZ�d͕ ͕ Ɖ͘ϭϵͲϮϬ

ϴ

:Ă ŚĞŵ ĞǆƉůŝĐĂƚ ƋƵĞ ĂƋƵĞƐƚ ĞĚŝĨŝĐŝ͕ ƋƵĞ ƐĞŐƵƌĂŵĞŶƚ ĐŽƌƌĞƐƉŽŶ Ă ůĂ dŽƌƌĞ
sĞƐĐŽŵƚĂů ŝ Ğů �ĂƐĂů ^ŽƚĂů ƋƵĞ ƚƌŽďĞŵ ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚƐ Ğů ϭϮϮϰ͕ ŶŽ ĚĞǀŝĂ
ƋƵĞĚĂƌ ĂĨĞĐƚĂƚ ƉĞƌ ůĞƐ ĞǆƉƌŽƉŝĂĐŝŽŶƐ ŝ ĞŶĚĞƌƌŽĐƐ ĚĞƌŝǀĂƚƐ ĚĞ ů͛ŽďƌĂ ĚĞ ůĂ ^ĞƵ͘

�Ŷ ĞĨĞĐƚĞ͕ ƵŶ ĚŽĐƵŵĞŶƚ ĚĞ ů͛ĂŶǇ ϭϯϴϰ ĞŶƐ ŝŶĨŽƌŵĂ ƋƵĞ ĂƋƵĞƐƚ ĞĚŝĨŝĐŝ ƐĞŐƵŝĂ
ĚĞŵƉĞƵƐ ŝ ĞƐƚĂǀĂ ŚĂďŝƚĂƚ ƉĞƌ WĞƌĞ ĚĞ 'ƌĂǀĂůŽƐĂ͕ Ğů ƋƵĂů ĞƌĂ ĂŶŽŵĞŶĂƚ
͞ĐĂƐƚůă ĚĞů WĂůĂƵ͘͟ ;ǀĞŐĞƵ ĂƉĂƌƚĂƚ Ϯ͘Ϯ͘ϭͿ

WĞů ƋƵĞ ĨĂ Ă ůĂ ƐĞǀĂ ƐŝƚƵĂĐŝſ ĐŽŶĐƌĞƚĂ͕ Ğů ĨĞƚ ƋƵĞ ĂƉĂƌĞŐƵŝ ĞŶƚƌĞ ůĞƐ
ĂĨƌŽŶƚĂĐŝŽŶƐ ĚĞ ĐĂƐĞƐ ƋƵĞ ƐĂďĞŵ Ăŵď ƚŽƚĂ ƐĞŐƵƌĞƚĂƚ ƋƵĞ ĞƐ ƚƌŽďĂǀĞŶ Ă ůĂ
ďĂŶĚĂ ĞƐƚ ĚĞ ůĂ �ĂŝǆĂĚĂ ĚĞ ůĂ ^ĞƵ ;ǀĞŐĞƵ ĂƉĂƌƚĂƚƐ Ϯ͘Ϯ͘Ϯ ŝ Ϯ͘Ϯ͘ϯͿ ĨĂ ƉĞŶƐĂƌ ĞŶ
ƵŶĂ ƵďŝĐĂĐŝſ ǀĞƌƐ ůĂ ƉĂƌƚ ŽƌŝĞŶƚĂů ĚĞů ƚƵƌſ ĚĞů WƵŝŐ �ĂƌĚĞŶĞƌ͕ ƐĞŐƵƌĂŵĞŶƚ Ă
ů͛ŝŶƚĞƌŝŽƌ ĚĞ ů͛ĂŶƚŝŐĂ ŵƵƌĂůůĂ ƋƵĞ ĞƐ ǀĂ ĚĞŵŽůŝƌ Ğů ϭϯϳϳ͘

hŶ ĚĞůƐ ĞĚŝĨŝĐŝƐ ŵĠƐ ŶŽƚĂďůĞƐ ƋƵĞ Śŝ ŚĂǀŝĂ ĞŶ Ğů ƐĞĐƚŽƌ ŽďũĞĐƚĞ Ě͛ĞƐƚƵĚŝ ĞƌĂ
ƐĞŶƐ ĚƵďƚĞ Ğů ĐĂƐĂů ĨĂŵŝůŝĂƌ ĚĞůƐ �ŶĚƌĞƵ͘ �ů ƌĞĐŽƌĚ ĚĞ ů͛ĞǆŝƐƚğŶĐŝĂ Ě͛ĂƋƵĞƐƚ
ĐĂƐĂů ŝ ůůŝŶĂƚŐĞ ŚĂ ƉĞƌǀŝƐĐƵƚ ĨŝŶƐ Ă ů͛ĂĐƚƵĂůŝƚĂƚ ĞŶ Ğů ŶŽŵ ĚĞů ĐĂƌƌĞƌ ƋƵĞ
ĚĞůŝŵŝƚĂ ƉĞů ŶŽƌĚ ĂƋƵĞƐƚĂ ŝůůĂ ĚĞ ĐĂƐĞƐ͕ Ğů ƋƵĂů ĞŶĐĂƌĂ ĂǀƵŝ ĞŶ ĚŝĂ Ɛ͛ĂŶŽŵĞŶĂ
ĚĞ 'ĂůĐĞƌĂŶ �ŶĚƌĞƵ͘ �ŝŶƐ ůĂŵĞŶĐŝŽŶĂĚĂ ŝůůĂ͕ ů͛ĞĚŝĨŝĐŝ ƋƵĞ ĚŽŶĂ ƚĂŶƚ Ă ĂƋƵĞƐƚ
ĐĂƌƌĞƌ ĐŽŵ Ăů ĚĞ ůĂ �ŽĚŝŶĞůůĂ͕ ŽŶ ƚĠ ƵŶĂ ůůĂƌŐĂ ĨĂĕĂŶĂ͕ ŚĂ ĞƐƚĂƚ
ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂůŵĞŶƚ ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚ Ăŵď Ğů ĚŽŵŝĐŝůŝ ĚĞůƐ �ŶĚƌĞƵ͘ dĂŵďĠ ƌĞďŝĂ Ğů ŶŽŵ
ĚĞ 'ĂůĐĞƌĂŶ �ŶĚƌĞƵ Ğů ƉŽƌƚĂů ĚĞ ůĂ ŵƵƌĂůůĂ ƋƵĞ Śŝ ŚĂǀŝĂ Ă ĨŝŶĂů ĚĞ ŵĂƚĞŝǆ
ĐĂƌƌĞƌ͕ ƐŽďƌĞ Ğů ĐŝŶŐůĞ ĚĞů ƚŽƌƌĞŶƚ ĚĞ ^ĂŶƚ /ŐŶĂƐŝ͘ �ĞǀŝĂ ĞƐƚĂƌ ĨŽƌŵĂƚ ƉĞƌ ĚƵĞƐ
ƚŽƌƌĞƐ ŝ ĠƐ ƉŽƐƐŝďůĞ ƋƵĞ ũĂ ĞǆŝƐƚşƐ ĚĞƐ ĚĞů ƐĞŐůĞ y//͕ ĐŽŵ Ă ƉĂƌƚ ĚĞů ŵƵƌ ƋƵĞ
ĐŝƌĐƵŢĂ ůĂ ͞ĐŝƵƚĂƚ͘͟ϭϰ

�ůƐ �ŶĚƌĞƵ ĨŽƌĞŶ ƵŶĂ ĚĞ ůĞƐ ŶŝƐƐĂŐƵĞƐ ĚĞ ƉƌŽŚŽŵƐŵĂŶƌĞƐĂŶƐ ŵĠƐ ŝŶĨůƵĞŶƚƐ
ĚĞ ůĂ ƉƌŝŵĞƌĂ ŵĞŝƚĂƚ ĚĞů ƐĞŐůĞ y/s͕ Ă ƋƵŝ ůĂ ŚŝƐƚŽƌŝĂĚŽƌĂ ZĂƋƵĞů sĂůĚĞŶĞďƌŽ
ŚĂ ĚĞĚŝĐĂƚ ƌĞĐĞŶƚŵĞŶƚ ƵŶ ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚ ĂƌƚŝĐůĞ ƋƵĞ ŚĂ ƐĞƌǀŝƚ ĚĞ ďĂƐĞ ƉĞƌ Ăů
ŶŽƐƚƌĞ ĞƐƚƵĚŝ͘ϭϱ �ů ƉƌŝŵĞƌ ĐĂƉ ĚĞů ůůŝŶĂƚŐĞ ĐŽŶĞŐƵƚ ĠƐ �ƌŵĞŶŐŽů �ŶĚƌĞƵ͕ ƋƵĞ
ĂƉĂƌĞŝǆ ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚ ƉĞƌ ƉƌŝŵĞƌ ĐŽƉ Ă ĨŝŶĂůƐ ĚĞů ƐĞŐůĞ y///͘ ^ĞŵďůĂ ƋƵĞ ũĂ
ůůĂǀŽƌƐ ĞůƐ �ŶĚƌĞƵ ŐĂƵĚŝĞŶ ĚĞ ĐĞƌƚĂ ĨŽƌƚƵŶĂ͕ ƋƵĞ ĞƐ ǀĂ ĂŶĂƌ ĂŵƉůŝĂŶƚ Ăů ůůĂƌŐ
ĚĞůƐ ƉƌŝŵĞƌƐ ĂŶǇƐ ĚĞů ƐĞŐůĞ y/s͘ �ƌŵĞŶŐŽů �ŶĚƌĞƵ ƚĞŶŝĂ ƵŶĂ ƉƌŽƉŝĞƚĂƚ

ϭϰ s�>��E��ZK͕ �ů ƉĂŝƐĂƚŐĞ͕͘͘͘ Ɖ͘ ϴϰ͘͘
ϭϱ s�>��E��ZK͕ Z͕͘ ͨ�ůƐ �ŶĚƌĞƵ͕ ƉƌŽŚŽŵƐ ĚĞ ůĂ ĐŝƵƚĂƚ ĚĞ DĂŶƌĞƐĂͩ͘ ͕ ϮϬϭϳ͕ EƷŵ͘ ϭϮϮ͕ Ɖ͘ ϱͲϭϮ



ϵ

ĂŶŽŵĞŶĂĚĂ ͞dŽƌƌĞ Ě͛�ƌŵĞŶŐŽů �ŶĚƌĞƵ͕͟ ƐŝƚƵĂĚĂ Ă ůĂ ǌŽŶĂ ĚĞ ů͛ĂĐƚƵĂů ĐĂƌƌĞƌ
ĚĞů �ſƐ͕ ĨŽƌĂ ŵƵƌĂůůĞƐ͘ �ů ƐĞƵ Ĩŝůů 'ĂůĐĞƌĂŶ Ă ůĂ ĚğĐĂĚĂ ĚĞ ϭϯϮϬ ǀĂ ĂŶĂƌ
ƉĂƌĐĞůͼůĂŶƚ ĂƋƵĞƐƚĂ ŐƌĂŶ ĨŝŶĐĂ ŝ ĂƌƌĞŶĚĂŶƚ ĞůƐ ƐŽůĂƌƐ ƉĞƌ Ă ůĂ ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſ ĚĞ
ĐĂƐĞƐ͘ >Ă ƌŝƋƵĞƐĂ ĚĞůƐ �ŶĚƌĞƵ ĞƐ ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂǀĂ Ăŵď ůĞƐ ƌĞŶĚĞƐ ĚĞůƐ
ĚŝǀĞƌƐŽƐŵĂƐŽƐ ƋƵĞ ƚĞŶŝĞŶ Ă ůĂ ĐŽŵĂƌĐĂ ĚĞů �ĂŐĞƐ͕ ũƵŶƚĂŵĞŶƚ Ăŵď ů͛ĂĐƚŝǀŝƚĂƚ
ĐƌĞĚŝƚşĐŝĂ͘ EŽ ĐĂů Ěŝƌ ƋƵĞ ƚŝŶŐƵĞƌĞŶ ƵŶ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƉĞƐ ĞŶ Ğů ŐŽǀĞƌŶ ĚĞ ůĂ
ĐŝƵƚĂƚ͕ ĚĞ ĨĞƚ Ğů ŵĂƚĞŝǆ 'ĂůĐĞƌĂŶ ĨŽƵ ďĂƚůůĞ ĚĞ DĂŶƌĞƐĂ ĚƵĞƐ ǀĞŐĂĚĞƐ ĞŶƚƌĞ
ϭϯϮϬ ŝ ϭϯϰϬ͘

�ůƐ �ŶĚƌĞƵ ũĂ ĚĞǀŝĞŶ ƚĞŶŝƌ ůĂ ƐĞǀĂ ƌĞƐŝĚğŶĐŝĂ Ăů ƐĞĐƚŽƌ ŽďũĞĐƚĞ Ě͛ĞƐƚƵĚŝ Ă
ŝŶŝĐŝƐ ĚĞů ƐĞŐůĞ y/s͕ ũĂ ƋƵĞ ĞŶ ůĂ ƚĂůůĂ ĚĞ ϭϯϬϳ Ğů ĐĂƌƌĞƌ ĞƌĂ ĐŽŶĞŐƵƚ Ăŵď Ğů
ŶŽŵ Ě͛�ƌŵĞŶŐŽů �ŶĚƌĞƵ͘ DĠƐ ƚĂƌĚ͕ Ğů ϭϯϭϴ͕ ƵŶ ĚŽĐƵŵĞŶƚ ŶŽƚĂƌŝĂů ĐŽŶĨŝƌŵĂ
ů͛ĞŵƉůĂĕĂŵĞŶƚ ĚĞů ĐĂƐĂů ĨĂŵŝůŝĂƌ͕ Ăŝǆş ĐŽŵ ůĂ ƐĞǀĂ ƉƌŽǆŝŵŝƚĂƚ Ăŵď Ğů WĂůĂƵ
ZĞŝĂů͘ �Ɛ ƚƌĂĐƚĂ Ě͛ƵŶĂ ăƉŽĐĂ ĞŶ ƋƵğ ^ŝďŝůͼůĂ ĚĞ ^Žůă͕ ǀşĚƵĂ ĚΖ�ƌŵĞŶŐŽů
�ŶĚƌĞƵ͕ ĞƐ ĚŽŶĂǀĂ ƉĞƌ ƉĂŐĂĚĂ ĚĞůƐ ϳϬϬϬ ƐŽƵƐ ƋƵĞ ůŝ ŚĂǀŝĞŶ ƌĞƚŽƌŶĂƚ ĞŶ
ĐĞŶƐĂůƐ Ğů ƐĞƵ Ĩŝůů 'ĂůĐĞƌĂŶ ŝ Ğů ƚƵƚŽƌ ĚĞ ůĂ ƐĞǀĂ ĨŝůůĂ 'ĞƌĂůĚŽŶĂ͘ �ƋƵĞƐƚƐ ĚŝŶĞƌƐ
ůŝ ĚĞǀŝĞŶ ĞŶ ĐŽŶĐĞƉƚĞ ĚĞů ĚŽƚ ĚĞ ĐĂƐĂŵĞŶƚ͕ ƋƵĞ ĐŽŶƐŝƐƚŝĂ ĞŶ ůĂ ĐĂƐĂ ƋƵĞ
ƚĞŶŝĂ Ğů ƉĂƌĞ ĚĞ ^ŝďŝůͼůĂ Ă ůĂ �ŽĚŝŶĞůůĂ͕ ͨƐŽƚĂ Ğů WĂůĂƵ ĚĞů ƐĞŶǇŽƌ ƌĞŝͩ Ăŵď ĞůƐ
ǀĂƐŽƐ ǀŝŶĂƌŝƐ ŝ ů͛ŚŽƌƚ ĐŽŶƚŝŐƵ͘ ^ĞŵďůĂ ĚŽŶĐƐ͕ ƋƵĞ ĞůƐ �ŶĚƌĞƵ ŚĂǀŝĞŶ ŽďƚŝŶŐƵƚ
ĂƋƵĞƐƚĂ ĐĂƐĂ Ă ƚƌĂǀĠƐ ĚĞ ů͛ĞŶůůĂĕ ŵĂƚƌŝŵŽŶŝĂů Ě͛�ƌŵĞŶŐŽů �ŶĚƌĞƵ Ăŵď
^ŝďŝůͼůă ĚĞ ^Žůă͕ ŵĞŵďƌĞ Ě͛ƵŶ ĂůƚƌĞ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ůůŝŶĂƚŐĞ ĚĞ ƉƌŽƉŝĞƚĂƌŝƐ
ŵĂŶƌĞƐĂŶƐ ŝ ƚĞƌƌĂƐƐĞŶĐƐ͘ �ů ĚŽĐƵŵĞŶƚ ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂ ƋƵĞ ĞůƐ ƐĞƵƐ ĨŝůůƐ ůŝ ƐĂůĚĂƌŝĞŶ
Ğů ĚĞƵƚĞ ĞŶ ĚŽƐ ĂŶǇƐ ŝ ƋƵĞ͕ ŵĞŶƚƌĞ Ğů ƉĂŐĂŵĞŶƚ ŶŽ ĞƐ ĞĨĞĐƚŝƵ͕ ůŝ ĐĞĚŝƌŝĞŶ ƵŶĂ
ŚĂďŝƚĂĐŝſ Ă ůĂ ĐĂƐĂ ŽŶ ĞƐ ƉŽŐƵĠƐ ĞƐƚĂƌ͘ϭϲ

�ů Ĩŝůů ŝ ƐƵĐĐĞƐƐŽƌ ĚĞ 'ĂůĐĞƌĂŶ �ŶĚƌĞƵ͕ ƚĂŵďĠ ĚĞ ŶŽŵ 'ĂůĐĞƌĂŶ ;//Ϳ͕ ĐƵƌƐă
ĞƐƚƵĚŝƐ ĚĞ ĚƌĞƚ ŝ Ɛ͛ŝŶƚŝƚƵůĂǀĂ ĂĚǀŽĐĂƚ͘ �ů ϭϯϵϭ ũĂ ĨŝŐƵƌĂ ĐŽŵ Ă ĚŝĨƵŶƚ͕ ŵŽŵĞŶƚ
ĞŶ ƋƵğ ůĂ ǀşĚƵĂ �ůŝƐĞŶĚĂ �ŵĞƌŐſƐ ůůĞǀă ŝŶǀĞŶƚĂƌŝ ĚĞůƐ ƐĞƵƐ ďĠŶƐ͕ ĞŶƚƌĞ ĞůƐ
ƋƵĞ ĚĞƐƚĂĐĂ͕ ĞŶ ƉƌŝŵĞƌ ůůŽĐ Ğů ĐĂƐĂů Ž ĂůďĞƌŐ ͨ

͕ͩ Ğů ƋƵĂů ĂĨƌŽŶƚĂǀĂ Ăŵď ů͛ͨ
ͩ͘ �͛ĂƋƵĞƐƚ ĐĂƐĂů ŝŶǀĞŶƚĂƌŝĞŶ ƐĞƚǌĞ ĞƐƚĂŶĐĞƐ͕ ƚŽƚĞƐ ĞůůĞƐ ŵŽůƚ ďĞŶ

ĞƋƵŝƉĂĚĞƐ͗ ƵŶĂ ͞ ͟ ŽŶ Śŝ ŚĂǀŝĂ ĞŶƚƌĞ Ě͛ĂůƚƌĞƐ ĐŽƐĞƐ ƵŶ ďŽŶ
ŶŽŵďƌĞ ĚĞ ůůŝďƌĞƐ ĚĞ ĚƌĞƚ͕ ĚŝǀĞƌƐĞƐ ĞƐĐƌŝƉƚƵƌĞƐ͕ ƵŶ ƌĞůŝƋƵŝĂƌŝ Ě͛ĂƌŐĞŶƚ͕ ƵŶĂ
ƚĂƵůĂ ŝ ƵŶ ďĂŶĐ Ě͛ĞƐƚƵĚŝ͖ ƵŶĂ ͞ ͟ Ăŵď ƵŶ ůůŝƚ ĚĞ ƉŽƐƚƐ Ăŵď Ğů
ƐĞƵ ƉĂƌĂŵĞŶƚ͕ ƵŶ ďĂŶĐ͕ ƵŶ ĂƌƋƵŝďĂŶĐ͕ ƵŶĂ ĐĂĚŝƌĂ ĚĞ ĨĞƌƌŽ͖ ƵŶĂ Ăŵď ƵŶ
͞ĚƌĂƉ ƉŝŶƚĂƚ͟ ƉĞŶũĂƚ Ă ůĂ ƉĂƌĞƚ͕ ĚŝǀĞƌƐĞƐ ĞƐƉĂƐĞƐ͕ ƵŶ ĞƐĐƵƚ ĚĞĐŽƌĂƚ Ăŵď Ğů
ƐĞŶǇĂů ĚĞůƐ DŽŶƚĐĂĚĂ ŝ ů͛ĂůƚƌĞ Ăŵď Ğů ĚĞ 'ĂůĐĞƌĂŶ �ŶĚƌĞƵ͕ ƵŶĂ ĐŽƌƚŝŶĂ

ϭϲ ���'͘ dƌ͘ϲϰ͘ ϴ ŬĂůĞŶĚĞƐ ĚĞ ĨĞďƌĞƌ ĚĞ ϭϯϭϴ͘ ZĞĨĞƌğŶĐŝĂ ĂƉŽƌƚĂĚĂ ƉĞƌ ZĂƋƵĞů sĂůĚĞŶĞďƌŽ͘

ϭϬ

ƚĂŵďĠ Ăŵď ů͛ĞŵďůĞŵĂ ĨĂŵŝůŝĂƌ͕ ƵŶ ďĂŶĐ͕ ĂůŐƵŶƐ ŵĂƚĂůĂƐƐŽƐ ŝ ĐŽŝǆŝŶƐ͕ ƵŶĂ
ĐĂĚŝƌĂ ĚĞ ŵĂůĂůƚ͕ ƵŶ ůůŝƚ ĚĞ ƉŽƐƚƐ ďĞŶ ƉĂƌĂƚ͕ ĚŝǀĞƌƐĞƐ ƌŽďĞƐ ĚĞ ǀĞƐƚŝƌ ŝ ƵŶ
ŵŝƌĂůů͖ ƵŶĂ ͞ ͟ ŽŶ Śŝ ŚĂǀŝĂ ƚĂŵďĠ ƵƚĞŶƐŝůŝƐ
ĚŽŵğƐƚŝĐƐ͕ ĂƌŵĞƐ͕ ŐƵĂƌŶŝŵĞŶƚƐ ĚĞ ĐĂǀĂůů ŝ ƉĞĐĞƐ Ě͛ĂƌŵĂĚƵƌĂ͖ ƵŶĂ
Ăŵď ƚŽƚƐ ĞůƐ ƐĞƵƐ ĂƚƵĞůůƐ͕ ĚŝǀĞƌƐĞƐ ƉĞĐĞƐ ĚĞ ǀĂŝǆĞůůĂ Ě͛ĂƌŐĞŶƚ ŝ Ě͛ĂůƚƌĞƐ
ŽďũĞĐƚĞƐ ƋƵĞ ĨĂŶ ƉĞŶƐĂƌ ƋƵĞ Śŝ ŚĂǀŝĂ ƵŶ ĨŽƌŶ ŝ Ɛ͛ĞůĂďŽƌĂǀĂ ƉĂ ;ƉŽƐƚƐ ĚĞ ĨŽƌŶ͕
ƵŶĂ ƉĂƐƚĞƌĂͿ͖ ƵŶĂ ŽŶ ĞƐ ŐƵĂƌĚĂǀĞŶ ĂůŝŵĞŶƚƐ ŝ ĚŝǀĞƌƐŽƐ ŽďũĞĐƚĞƐ͖
ƵŶĂ ŽŶ Śŝ ƚĞŶŝĞŶ ĂǀŝƌĂŵ ;ƋƵŝŶǌĞ ŐĂůůŝŶĞƐ͕ ƵŶ ĐĂƉſ͕ ĚŽƐ ŐĂůůƐ͕ ƵŶ ƉĂſ ŝ
ƵŶĂ ƉĂŽŶĂͿ͖ ƵŶĂ ͞ ͟ ƋƵĞ ĞƌĂ ƵŶĂ ŚĂďŝƚĂĐŝſ Ăŵď ĂůƚƌĞ
ůůŝƚ ǀĞůů ŝ ŵĠƐ ƌŽďĂ͖ ƵŶ ŽŶ Śŝ ŚĂǀŝĂ ĂůƚƌĞƐ
ŽďũĞĐƚĞƐ͖ ƵŶ ƋƵĞ ƚĂŵďĠ ƐĞƌǀŝĂ ĐŽŵ Ă ŵĂŐĂƚǌĞŵ ĚĞ ĚŝǀĞƌƐŽƐ ƷƚŝůƐ͕
ĞŶƚƌĞ ĞůůƐ ƵŶĞƐ ĚĞďĂŶĂĚŽƌĞƐ ĚĞ Ĩŝů͖ ƵŶ ͞ ͟ ŽŶ Śŝ ŚĂǀŝĂ
ƵŶĂ ŐƌĂŶ ĞƐƚŽƌĂ ŝ ƵŶĂ ĞƐĐĂůĂ ĚĞ ŵă͖ ƵŶĂ ŽŶ Śŝ ŚĂǀŝĂ ƋƵĂƚƌĞ ďĂŶĐƐ͖
ƵŶĂ ͞ ͟ ƚŽƚĂ ƉůĞŶĂ ĚĞ ůůĞŶǇĂ͖ ƵŶ ĞƋƵŝƉĂƚ Ăŵď
ďŽƚĞƐ͕ ƚŝŶĞƐ͕ ĨŽůůĂĚŽƌƐ ŝ ďĂƌƌŝůƐ ĚĞ ĨƵƐƚĂ͖ ƵŶ ŽŶ Śŝ ŚĂǀŝĂ ƚƌĞƐŵƵůƐ Ăŵď
ĞůƐ ƐĞƵƐ ŐƵĂƌŶŝŵĞŶƚƐ͖ ƵŶĂ ͞ ͟ ŽŶ ĞƐ ŐƵĂƌĚĂǀĞŶ
ĐĞƌƚĞƐ ƋƵĂŶƚŝƚĂƚƐ ĚĞ ĨŽƌŵĞŶƚ ͕ ƉğƐŽůƐ͕ ŽƌĚŝ ŝ ĚŽƐ ďĂĐŽŶƐ ĚĞ ĐĂŶƐĂůĂĚĂ͖ ƵŶĂ
͞ ͟ ŽŶ ĞŶƚƌĞ ĞůƐ ƉŽĐƐ ƵƚĞŶƐŝůŝƐ ƋƵĞ Śŝ ŚĂǀŝĂ ĞƐ
ŵĞŶĐŝŽŶĂ ĨƵƐƚĂ ĚĞ ǀĂŝǆĞůůƐ ;ƉĞƌ ĨĞƌ ďŽƚĞƐͿ͘ >ĞƐ ƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶƐ Ɛ͛ĂƌƌŽĚŽŶŝĞŶ
Ăŵď Ϯ ĂŶĞůůƐ Ě͛Žƌ͕ ƚƌĞƐ ŽƋƵĞƐ ŝ ƵŶĂ ĞƐĐůĂǀĂ ĂŶŽŵĞŶĂĚĂ ^ĂƵƌŝŶĂ͕ ůĂ ƋƵĂů
�ůŝƐĞŶĚĂ ǀŽůŝĂ ƋƵĞ ƉĂƐƐĠƐ Ăů ƐĞƵ Ĩŝůů &ƌĂŶĐĞƐĐ͘ϭϴ

^ĞŐŽŶƐ ĂƋƵĞƐƚĂ ĚĞƐĐƌŝƉĐŝſ͕ ĞƐ ƚƌĂĐƚĂƌŝĂ Ě͛ƵŶĂ ĐĂƐĂ ĚĞ ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ ŶŽƚĂďůĞƐ͕
Ăŵď ƵŶĂ ĞŝǆŝĚĂ Ž ƉĂƚŝ͕ ƵŶ ŵŝƌĂĚŽƌ ŝ ƵŶ ĐŽƐ ŽďĞƌƚ Ă ůĂ ǀŝĂ ƉƷďůŝĐĂ͕ ĐŽŵƉŽƐƚ
ƉĞƌ ƵŶ ƉŽƌǆŽ Ă ƉůĂŶƚĂ ďĂŝǆĂ ŝ ƵŶĂ ŐĂůĞƌŝĂ Ăů ƉƌŝŵĞƌ ƉŝƐ͘ dŽƚ ĨĂ ƉĞŶƐĂƌ ƋƵĞ
ů͛ĞŝǆŝĚĂ Ž ƉĂƚŝ ĞƐ ƚƌŽďĂǀĂ ǀĞƌƐ ů͛ŝŶƚĞƌŝŽƌ ĚĞ ů͛ŝůůĂ͕ ǀĞƌƐ ůĂ ĐĂƐĂ ĚĞůƐ �ůĕĂŵŽƌĂ
;ǀĞŐĞƵ ĂƉĂƌƚĂƚ ƐĞŐƺĞŶƚͿ͘ �Ŷ ĐĂŶǀŝ͕ ĞůŵŝƌĂĚŽƌ ŝ Ğů ĐŽƐ ĚĞ ƉŽƌǆŽͲŐĂůĞƌŝĂ ĚĞǀŝĞŶ
ŽďƌŝƌͲƐĞ Ă ůĂ ǀŝĂ ƉƷďůŝĐĂ͕ ƚŽƚ ŝ ƋƵĞ ŶŽ ƐĂďĞŵ Ɛŝ ƉĞů ĐĂŶƚſ ĚĞ ůĂ �ŽĚŝŶĞůůĂ Ž ƉĞů
ĚĞ 'ĂůĐĞƌĂŶ �ŶĚƌĞƵ͘

� 'ĂůĐĞƌĂŶ �ŶĚƌĞƵ ;//Ϳ ŝ �ůŝƐĞŶĚĂ �ŵĞƌŐſƐ ;ŵŽƌƚĂ Ğů ϭϯϵϮͿ ĞůƐ ǀĂ ƐƵĐĐĞŝƌ ůůƵƌ
Ĩŝůů &ƌĂŶĐĞƐĐ �ŶĚƌĞƵ ;/Ϳ͘ �ů ŶŽƵ ŚĞƌĞƵ͕ ƉĞƌž͕ ǀĂ ĞƐƚĂƌ ŵŽůƚ ƉŽĐ ƚĞŵƉƐ Ăů
ĐĂƉĚĂǀĂŶƚ ĚĞ ůĂ ĨĂŵşůŝĂ͘ �ů ϭϯϵϱ ũĂ ĨŝŐƵƌĂ ĐŽŵ Ă ĚŝĨƵŶƚ͕ ŵŽŵĞŶƚ ĞŶ ƋƵğ Ğů
ďĂƚůůĞ ĚĞ DĂŶƌĞƐĂ ŵĂŶă ĨĞƌ ŝŶǀĞŶƚĂƌŝ ĚĞůƐ ƐĞƵƐ ďĠŶƐ͘ >Ă ĚĞƐĐƌŝƉĐŝſ ĚĞ ůĞƐ
ƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶƐ ƋƵĞ &ƌĂŶĐĞƐĐ �ŶĚƌĞƵ ƚĞŶŝĂ Ă ůĂ ĐĂƐĂ ĚĞů ĐĂƌƌĞƌ ĚĞ 'ĂůĐĞƌĂŶ

ϭϳ EĂŝĂ͗ WĂƐƐĂĚşƐ ƉŽƌƚŝĐĂƚ͖ ĐĂƐƚ͘ ͘ �Ğů ĚΖƵŶĂ ĐĂŵďƌĂ͗ ƐŽƐƚƌĞ ĚΖƵŶĂ ĐĂŵďƌĂ͕ ƐŽďƌĞƚŽƚ ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚĂ
ĚĞƐ ĚĞ ů͛ŝŶƚĞƌŝŽƌ͘ �>�Ks�Z͕ �ŶƚŽŶŝ DĂƌŝĂ͕ DK>>͕ &ƌĂŶĐĞƐĐ ĚĞ �ŽƌũĂ ;ϮϬϬϮͿ͘ �ŝĐĐŝŽŶĂƌŝ ĐĂƚĂůăͲǀĂůĞŶĐŝăͲ
ďĂůĞĂƌ͕ /ŶƐƚŝƚƵƚ Ě͛�ƐƚƵĚŝƐ �ĂƚĂůĂŶƐ ʹ �ĚŝƚŽƌŝĂů DŽůů͕ �ĂƌĐĞůŽŶĂ͘ ϮϬϬϮ͘
ϭϴ �,WD͕ dƌ͘ ϰϴϱ͕ ĨĨ͘ ϭϲϵƌͲϭϳϴƌ͕ ϭϭ ĚĞ ŐĞŶĞƌ͕ ϮϬ ĚΖĂďƌŝů ŝ ϱ ĚĞ ũƵůŝŽů ĚĞ ůΖĂŶǇ ϭϯϵϭ͘ ZĞĨĞƌğŶĐŝĂ ĂƉŽƌƚĂĚĂ
ƉĞƌ �Ěƌŝă DĂƐ͘



ϭϭ

�ŶĚƌĞƵ ƌĞĐƵůů ƵŶ ƚŽƚĂů Ě͛ŽŶǌĞ ĞƐƚĂŶĐĞƐ͗ ů͛ĞŶƚƌĂĚĂ͕ ů͛ĞƐƚĂďůĞ͕ Ğů ĐĞůůĞƌ͕ ůĂ ĐĂƐĂ
ĚĞůƐ ŐƌĂŶƐ͕ ůĂ ŶĂŝĂ͕ Ğů ŵĞŶũĂĚŽƌ͕ ůĂ ĐĂŵďƌĂ ĚĞ ů͛ĞƐƚƵĚŝ͕ ůĂ ĐĂŵďƌĂ ŵŝƚũĂŶĂ͕ ůĂ
ĐƵŝŶĂ͕ ůĂ ĐĂƐĂ ĚĞů ƌĞďŽƐƚ ŝ Ğů ƉŽƌǆŽ͘ϭϵ �ŶĐĂƌĂ ŵĞŶǇƐ ůŽŶŐĞǀĂ ǀĂ ƐĞƌ ůĂ ǀŝĚĂ ĚĞů
ƐĞƵ Ĩŝůů 'ĂůĐĞƌĂŶ �ŶĚƌĞƵ ;///Ϳ͕ ĐĂƐĂƚ Ăŵď /ƐĂďĞů ŝ ƉĂƌĞ ĚĞ &ƌĂŶĐĞƐĐ �ŶĚƌĞƵ ;//Ϳ͘
�Ɛ ƉŽƐƐŝďůĞ ĨŝŶƐ ŝ ƚŽƚ ƋƵĞ 'ĂůĐĞƌĂŶ /// ŵŽƌşƐ ĂďĂŶƐ ƋƵĞ Ğů ƐĞƵ ƉĂƌĞ͕ ũĂ ƋƵĞ
ů͛ŚĞƌĞƵ ĚĞ &ƌĂŶĐĞƐĐ �ŶĚƌĞƵ ;/Ϳ ĨŽƵ Ğů ƐĞƵ ŶĠƚ &ƌĂŶĐĞƐĐ �ŶĚƌĞƵ ;//Ϳ͘

>͛ĂŶǇ ϭϰϭϬ͕ ^ŝďŝůͼůĂ͕ ǀşĚƵĂ ĚĞ &ƌĂŶĐĞƐĐ ;/Ϳ ŝ /ƐĂďĞů͕ ǀşĚƵĂ ĚĞ 'ĂůĐĞƌĂŶ ;///Ϳ͕
ĨĞƌĞŶ ŝŶǀĞŶƚĂƌŝ ĚĞůƐ ďĠŶƐ ĚĞ ůĂ ĨĂŵşůŝĂ͘ �Ŷ ů͛ĂĐƚĂ Śŝ ĨŝŐƵƌĂ ƚĂŵďĠ WĞƌĞ �ŶĚƌĞƵ
ƌĞĐƚŽƌ ĚĞ ^ĂůůĞŶƚ͕ ƋƵĞ ĞƌĂ Ĩŝůů ĚĞ &ƌĂŶĐĞƐĐ ŝ ^ŝďŝůͼůĂ ŝ ŐĞƌŵă ĚĞů ĚŝĨƵŶƚ
'ĂůĐĞƌĂŶ͕ Ă ŵĠƐ ĚĞ ƚƵƚŽƌ ĚĞů ƉĞƚŝƚ &ƌĂŶĐĞƐĐ ;//Ϳ͘ �ůĞƐŚŽƌĞƐ ůĂ ĨĂŵşůŝĂ ƐĞŐƵŝĂ
ĚŽŵŝĐŝůŝĂĚĂ ĞŶ Ğů ŵĂƚĞŝǆ ĐĂƐĂů͕ ĚĞů ƋƵĂů ĞƐ ĚŝƵ ƋƵĞ ĞƐƚă ƐŝƚƵĂƚ ͨ

ͩ͘ �Ğů
ŐƌĂŶ ĐĂƐĂů ĚĞůƐ �ŶĚƌĞƵ Ɛ͛ŝŶǀĞŶƚĂƌŝĞŶ ƵŶ ƚŽƚĂů ĚĞ ƋƵŝŶǌĞ ĞƐƚĂŶĐĞƐ͕ ƋƵĞ ƐſŶ
ůĞƐ ƐĞŐƺĞŶƚƐ͗ ů͛ ͕ ŽŶ ĞƐ ŐƵĂƌĚĂǀĞŶ ĞŝŶĞƐ ŝ ƵŶĂ ŐƌĂŶ ƋƵĂŶƚŝƚĂƚ ĚĞ ƌŽďĞƐ
ĚĞ ǀĞƐƚŝƌ͖ ůĂ ͞ ͕ ŽŶ Śŝ ŚĂǀŝĂ ƵŶĞƐ ƉŽƌƚĂĚŽƌĞƐ͖ ůĂ

͕ ƋƵĞ ĞƌĂ ƵŶĂ ŚĂďŝƚĂĐŝſ Ăŵď ƵŶ ůůŝƚ͖ ůĂ ͞
͟ ŽŶ Śŝ ŚĂǀŝĂ ƵŶĂ ƚŝŶĂ ĚĞ ϲϬ ƐŽŵĂĚĞƐ ŝ ƵŶĂ ĞƐĐĂůĂ͖ ͞

͟ ŽŶ ĞƐ ŐƵĂƌĚĂǀĂ ůůĞŶǇĂ͕ Žůŝ͕ ƵŶ ƌŽĐş Ăŵď ĞůƐ ƐĞƵƐ ŐƵĂƌŶŝŵĞŶƚƐ͕ ĚƵĞƐ
ŐĂůůŝŶĞƐ͕ ƵŶ ŐĂůů͕ ĚƵĞƐ ŽƋƵĞƐ͕ ĚŽƐ ŵƵůƐ͕ ĚŽƐ͖ Ğů ͕ ŽŶ Śŝ ŚĂǀŝĂ ƵŶĂ ĂůƚƌĂ
ƚŝŶĂ ĚĞ ϲϬ ƐŽŵĂĚĞƐ ŝ ƉŝƋƵĞƐ ŽůŝĞƌĞƐ ŝ ŵŽůƚĞƐ ďŽƚĞƐ͖ Ğů ͕ ƋƵĞ ĞƌĂ
ƵŶĂ ƐĂůĂ Ăŵď ĂƌŵĞƐ ĐŽŵ ƵŶĂ ďĂůůĞƐƚĂ ŐĞŶŽǀĞƐĂ͕ ůůĂŶĐĞƐ͕ ƚĂŵďĠ ƵŶĞƐ
ĂŵƉŽůůĞƐ ŝ ĐŽƉĞƐ ĚĞ ǀŝĚƌĞ͖ ͞ ŽŶ ĞƐ
ŐƵĂƌĚĂǀĞŶ ĐĂŝǆĞƐ ŝ ĞƐĐĂƐƐŽƐ ƵƚĞŶƐŝůŝƐ ĚŝǀĞƌƐŽƐ͖ Ğů ͕ ŽŶ Ɛ͛ĂĐƵŵƵůĂǀĞŶ
ĂůŐƵŶƐ ŽďũĞĐƚĞƐ ǀĞůůƐ͖ Ğů ͖ ůĂ ͖ ůΖ ͕ ƋƵĞ ůůĂǀŽƌƐ ĞƌĂ ƵŶĂ
ŚĂďŝƚĂĐŝſ ŵĠƐ Ăŵď ƵŶ ůůŝƚ ŝ ƌŽďĂ͕ ũĂ ƐĞŶƐĞ ůůŝďƌĞƐ͖ ůĂ ƵŶĂ ŚĂďŝƚĂĐŝſ Ăŵď
ĂƌŵĞƐ͕ ƵŶĂ ĞƐƚŽƌĂ ŝ ƵŶ ĚƌĂƉ Ăŵď ĚŝǀĞƌƐĞƐ ĨŝŐƵƌĞƐ ƉĞŶũĂƚƐ Ă ůĂ ƉĂƌĞƚ ŝ ƵŶ
ůůŝďƌĞƚ Ě͛ŽƌĂĐŝŽŶƐ͖ ůĂ ͕ ƋƵĞ ůůĂǀŽƌƐ ĞƌĂ ƵŶĂ ĂůƚƌĞ
ĚŽƌŵŝƚŽƌŝ Ăŵď ƵŶ ůůŝƚ ŝ ĚŽƐ ĂƌŵĂƌŝƐ ŝ ĨŝŶĂůŵĞŶƚ ůĂ ͞ ͕ ŽŶ Śŝ
ŚĂǀŝĂ ƵŶ ďĂĐş ƉĞƌ ƌĞŶƚĂƌ Ğů ĐĂƉ͕ ƵŶĂ ƵŶĕĂ ŝ ŵŝƚũĂ ĚĞ ƉĞƌůĞƐ ŝ ƵŶ ƉĂƌĞůů ĚĞ
ĐŽŝǆŝŶƐ ĚĞ ƐĞĚĂ Ăŵď ďŽƚŽŶƐ͘ϮϬ

� ŐƌĂŶƐ ƚƌĞƚƐ͕ ƉŽĚĞŵ Ěŝƌ ƋƵĞ Ğů ϭϰϭϬ ůĂ ĐĂƐĂ ŚĂǀŝĂ ĐĂŶǀŝĂƚ ƉŽĐ ĚĞƐ ĚĞ
ů͛ŝŶǀĞŶƚĂƌŝ ĚĞ ϭϯϵϭ͘ KďƐĞƌǀĞŵ͕ ƚĂŶŵĂƚĞŝǆ͕ ƋƵĞ ĂůŐƵŶĞƐ ĐĂŵďƌĞƐ ƋƵĞ ĂďĂŶƐ
ƚĞŶŝĞŶ ƵŶĂ ĂůƚƌĂ ĨƵŶĐŝſ ĂƌĂ ĞƐ ĐŽŶǀĞƌƚĞŝǆĞŶ ĞŶ ĚŽƌŵŝƚŽƌŝ͕ ĐŽŵ ĠƐ Ğů ĐĂƐ ĚĞ
ů͛ĞƐƚƵĚŝ͕ ŽŶ ũĂ ŶŽ Śŝ ƚƌŽďĞŵ ůůŝďƌĞƐ͘ �Ŷ ĂƋƵĞƐƚ ƐĞŶƚŝƚ ƚĂŵďĠ ƚƌŽďĞŵ Ă ĨĂůƚĂƌ

ϭϵ �,WD͘ dƌ͘ ϰϴϲ͕ ĨĨ͘ ϭϱϳƌͲϭϱϴǀ͘ ϭϭ Ě͛ŽĐƚƵďƌĞ ĚĞ ϭϯϵϱ͘ ZĞĨĞƌğŶĐŝĂ ĂƉŽƌƚĂĚĂ ƉĞƌ �Ěƌŝă DĂƐ͘
ϮϬ �,WD ϰϭϬϯ͕ ũƵŶǇͲĂŐŽƐƚ ĚĞ ϭϰϭϴ͘ ZĞĨĞƌğŶĐŝĂ ĂƉŽƌƚĂĚĂ ƉĞƌ ZĂƋƵĞů sĂůĚĞŶĞďƌŽ͘

ϭϮ

ůĂ ĐĂŵďƌĂ ĚĞ ůĂ ĚŝƐƉĞŶƐĂ͕ ƋƵĞ ĠƐ ƉŽƐƐŝďůĞ ƋƵĞ Ɛ͛ŚĂŐƵĠƐ ƌĞĐŽŶǀĞƌƚŝƚ ĞŶ ƵŶ
ĂůƚƌĞ ĚŽƌŵŝƚŽƌŝ ĂŶŽŵĞŶĂƚ ͞ĐĂŵďƌĂ ĚĞůƐ ŵŝƐƐĂƚŐĞƌƐ͕͟ ĐŽƐĂ ƋƵĞ ĚĞŶŽƚĂ ƋƵĞ
ůĂ ĨĂŵşůŝĂ ƌĞďŝĂ ƐŽǀŝŶƚ ĞŵŝƐƐĂƌŝƐ ƋƵĞ ǀĞŶŝĞŶ ĚĞ ůůƵŶǇ͘ �Ŷ ĐĂŶǀŝ͕ ůĂ ƐĂůĂ ŚĂǀŝĂ
ƉĞƌĚƵƚ ůĂ ĐŽŶĚŝĐŝſ ĚĞ ĚŽƌŵŝƚŽƌŝ ŝ ĞƌĂ ŵĠƐ ĂǀŝĂƚ ƵŶ ĞƐƉĂŝ ĚĞ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſ͘
�ƋƵĞƐƚĂ ǀĞŐĂĚĂ ƚĂŵƉŽĐ Ɛ͛ĞŶƵŵĞƌĂ ů͛ĞŝǆŝĚĂ͕ ŶŽ ƉĂƐ ƉĞƌƋƵğ ŚĂŐƵĠƐ
ĚĞƐĂƉĂƌĞŐƵƚ͕ ƐŝŶſ ƉĞƌƋƵğ ũĂ ŶŽ Ɛ͛Śŝ ŐƵĂƌĚĂǀĞŶ ďĠŶƐ ŝ ů͛ĂǀŝƌĂŵ ƋƵĞ ĂďĂŶƐ Śŝ
ŚĂǀŝĂ Ɛ͛ŚĂǀŝĂ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚ Ă ů͛ĞƐƚĂďůĞ Ăŵď ůĂ ƌĞƐƚĂ ĚĞ ďĞƐƚŝĂƌ͘ �ů ŵĞŶũĂĚŽƌ
ƉŽĚƌŝĂ ƐĞƌ ůĂ ͞ĐĂŵďƌĂ ĂƉƌğƐ ůĂ ĐƵŝŶĂ͟ ƋƵĞ ĂƉĂƌĞŝǆ Ğů ϭϯϵϭ͘ &ŝŶĂůŵĞŶƚ͕
ƚƌŽďĞŵ ƵŶĂ ĞƐƚĂŶĕĂ ŶŽǀĂ ĚŝƚĂ ůĂ ͞ĐĂŵďƌĂ ĚĞ ůĂ ƚŝŶĂ͕͟ ƋƵĞ ƐĞŐƵƌĂŵĞŶƚ ĚĞǀŝĂ
ƐĞƌ ů͛͟ĂƌĐĂĚĂ ĂƉƌğƐ ůŽ ĐĞůůĞƌ͕͟ ŽŶ ĂďĂŶƐ ĞƐ ŐƵĂƌĚĂǀĂ ůůĞŶǇĂ͘

>͛Ʒůƚŝŵ ŵĞŵďƌĞ ĚĞ ůĂ ĨĂŵşůŝĂ �ŶĚƌĞƵ ƋƵĞ ƚƌŽďĞŵ ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚ ĠƐ Ğů ƉƌĞǀĞƌĞ
WĞƌĞ �ŶĚƌĞƵ͕ ƋƵĞ Ğů ϭϰϭϴ ǀĂ ůůĞǀĂƌ ŝŶǀĞŶƚĂƌŝ ĚĞůƐ ďĠŶƐ ĚĞ ůĂ ƐĞǀĂ ŵĂƌĞ
^ŝďŝůͼůĂ͕ ĐŽŵ Ă ŚĞƌĞƵ ŝ ƵƐƵĨƌƵĐƚƵĂƌŝ ƋƵĞ Ŷ͛ĞƌĂ͘ � ů͛ŚŽƌĂ Ě͛ĞŶƵŵĞƌĂƌ ĞůƐ ďĠŶƐ
ƋƵĞ ƚĞŶŝĂ ůĂ ĚŝĨƵŶƚĂ Ă ůĂ ĐĂƐĂ ĚĞ ůĂ �ŽĚŝŶĞůůĂ ʹŵĂũŽƌŝƚăƌŝĂŵĞŶƚ ƌŽďĂ͕ ŵŽďůĞƐ
ŝ ƉĂƌĂŵĞŶƚ ĚĞ ůĂ ůůĂƌʹ ĞƐ ĨĂ ƌĞĨĞƌğŶĐŝĂ Ă ůĂ ƐĂůĂ ŽŶ Śŝ ƚŽƌŶĂǀĂ Ă ŚĂǀĞƌ ƵŶ ůůŝƚ͕
ůĂ ĐĂŵďƌĂ ƉŝŶƚĂĚĂ͕ ů͛ĞƐƚƵĚŝ͕ Ğů ŵĞŶũĂĚŽƌ͕ ůĂ ĐƵŝŶĂ ŝ ůĂ ĚŝƐƉĞŶƐĂ͘Ϯϭ

�Žŵ ǀĞƵƌĞŵ Ă ĐŽŶƚŝŶƵĂĐŝſ ; Ϳ Ă ůĂ ĚğĐĂĚĂ ĚĞ ϭϰϯϬ ƋƵŝ
ĂĐƚƵă ĞŶ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſ ĚĞůƐ �ŶĚƌĞƵ ƉĞůƐ ĂĨĞƌƐ ƋƵĞ ĂĨĞĐƚĂǀĞŶ Ğů ĚŽŵŝĐŝůŝ
ĨĂŵŝůŝĂƌ ĨŽƵ Ğů ƌĞĐƚŽƌ WĞƌĞ �ŶĚƌĞƵ͘ EŽ ƐĂďĞŵ ƋƵğ ǀĂ ƐĞƌ ĚĞů ƉĞƚŝƚ &ƌĂŶĐĞƐĐ
�ŶĚƌĞƵ͕ ĠƐ ƉŽƐƐŝďůĞ ƋƵĞ ŵŽƌşƐ ƐĞŶƐĞ ƐƵĐĐĞƐƐŝſ͘ �Ŷ ƋƵĂůƐĞǀŽů ĐĂƐ͕ ŵĠƐ ĞŶůůă
ĚĞ ŵŝƚũĂŶ ƐĞŐůĞ ys ĞƐ ƉĞƌĚ Ğů ƌĂƐƚƌĞ ĚĞůƐ �ŶĚƌĞƵ ŝ ĨŝŶƐ ŝ ƚŽƚ Ğů ĐĂƌƌĞƌ ĐĂŶǀŝă
Ğů ŶŽŵ ƉĞů ĚĞ ͞DŽƐƐğŶ �ŽƐĐŚ͘͟ �Ɛ ƉŽƐƐŝďůĞ ƋƵĞ͕ ĐŽŵ ƉĂƐƐă Ăŵď ŵŽůƚĞƐ
Ě͛ĂůƚƌĞƐ ĨĂŵşůŝĞƐ͕ ůĂ ĐƌŝƐŝ ĚĞů ƋƵĂƚƌĞͲĐĞŶƚƐ ĞŶ ĚŝĨŝĐƵůƚĠƐ ůĂ ƐƵĐĐĞƐƐŝſ ŝ
Ɛ͛ĂĐĂďĞƐƐŝŶ ĞǆƚŝŶŐŝŶƚ͘

hŶ ĂůƚƌĞ ĚĞůƐ ĞĚŝĨŝĐŝƐ ŶŽƚĂďůĞƐ ƋƵĞ Śŝ ŚĂǀŝĂ ĞŶ Ğů ƐĞĐƚŽƌ ĞƐƚƵĚŝĂƚ ĨŽƵ Ğů ĐĂƐĂů
ĨĂŵŝůŝĂƌ ĚĞůƐ �ůĕĂŵŽƌĂ͕ ůĞƐ ƉƌŝŵĞƌĞƐ ŶŽƚşĐŝĞƐ ĚĞů ƋƵĂů ĚĂƚĞŶ ĚĞ ϭϯϴϲ͘ ^ĞŵďůĂ
ƋƵĞ ŽĐƵƉĂǀĂ ƵŶĂ ĞǆƚĞŶƐĂ ƉĂƌĐĞůͼůĂ Ăů ƐƵĚ ĚĞ ů͛ŝůůĂ ĚĞ ůĂ �ĂŝǆĂĚĂ ĚĞ ůĂ ^ĞƵ
;ƋƵĞ ĂƉƌŽǆŝŵĂĚĂŵĞŶƚ ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚƌŝĂ ĂůƐ ĂŶƚŝĐƐ ũƵƚũĂƚƐͿ͕ ŝ ƋƵĞ ǀĂ ĐŽĞǆŝƐƚŝƌ
Ăŵď ůĂ ĐĂƐĂ ĚĞůƐ �ŶĚƌĞƵ͕ ŵĂůŐƌĂƚ ƋƵĞ Ğů ƐĞƵ ŵŽŵĞŶƚ ĚĞ ŵăǆŝŵĂ ĞƐƉůĞŶĚŽƌ
ĨŽƵ ƵŶĂ ŵŝĐĂ ŵĠƐ ƚĂƌĚă͘ �ů ůůĂƌŐ ĚĞ ůĂ ƉƌŝŵĞƌĂ ŵĞŝƚĂƚ ĚĞů ƐĞŐůĞ ys ƚƌŽďĞŵ Ă
&ƌĂŶĐĞƐĐ Ě͛�ůĕĂŵŽƌĂ ĂĚƋƵŝƌŝŶƚ ƉĂƚŝƐ ƉƌŽƉ ĚĞ ůĂ ^ĞƵ ŝ ĚĞů WĂůĂƵ ZĞŝĂů ŝ ĚƵĞŶƚ
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚƐ ŽďƌĞƐ Ě͛ĂŵƉůŝĂĐŝſ ĚĞů ƐĞƵ ĚŽŵŝĐŝůŝ͕ ĨŝŶƐ Ăů ƉƵŶƚ ƋƵĞ Ğů ϭϰϰϮ
ĂƉĂƌĞŝǆ ũĂ ƌĞĨĞƌŝƚ ĐŽŵ Ă ͞ƉĂůĂƵ͘͟ �ů ϭϰϲϳ͕ ŶŽ ƐĞ ƐĂƉ ĞŶĐĂƌĂ ƉĞƌ ƋƵŝŶĂ ǀŝĂ͕

Ϯϭ �,WD͘ dƌ͘ ϲϴϳ͕ ĨĨ͘ ϮϮϮƌͲϮϮϯǀ͘ Ϯϴ ĚĞ ŐĞŶĞƌ ĚĞ ϭϰϭϴ͘ ZĞĨĞƌğŶĐŝĂ ĂƉŽƌƚĂĚĂ ƉĞƌ �Ěƌŝă DĂƐ͘



ϭϯ

ĂƋƵĞƐƚ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ĞĚŝĨŝĐŝ ƉĂƐƐă Ă ĞƐĚĞǀĞŶŝƌ Ğů ůůŽĐ ĚĞ ƌĞƵŶŝŽŶƐ ĚĞů �ŽŶƐĞůů ĚĞ
ůĂ �ŝƵƚĂƚ͕ ƋƵĞ ĠƐ ů͛ƷŶŝĐĂ ƌĞĨĞƌğŶĐŝĂ ƉĞů ƋƵĂů ĞƌĂ ĐŽŶĞŐƵƚ ĨŝŶƐ ĂƌĂ͘ϮϮ >Ă ƐĞǀĂ
ƐƵĐĐĞƐƐŽƌĂ ĨŽƵ ůĂ �ĂƐĂ ĚĞ ůĂ �ŝƵƚĂƚ͕ ĂŝǆĞĐĂĚĂ ĞŶƚƌĞ ϭϲϲϭ ŝ ϭϲϴϱ͘Ϯϯ

�ů ĐĂƐ ĚĞů ůůŝŶĂƚŐĞ Ě͛�ůĕĂŵŽƌĂ ĠƐ ĞƋƵŝƉĂƌĂďůĞ Ăů ĚĞůƐ �ŶĚƌĞƵ͕ ƚŽƚ ŝ ƋƵĞ Ăŵď
ŵŝŐ ƐĞŐůĞ ĚĞ ĚŝĨĞƌğŶĐŝĂ͘ �ƌĞŶ ƵŶ ĨĂŵşůŝĂ Ăŵď ƵŶĂ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƌŝƋƵĞƐĂ ĚĞ ďĂƐĞ
ĂŐƌăƌŝĂ͕ ƉƌŽƉŝĞƚĂƌŝƐ ĚĞ ĚŝǀĞƌƐŽƐ ŵĂƐŽƐ ŝ ƚĞƌƌĞƐ ƋƵĞ Ă ĨŝŶĂůƐ ĚĞů ƐĞŐůĞ y/s
ƚƌŽďĞŵ ĚĞƐĞŶǀŽůƵƉĂŶƚ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚƐ ĐăƌƌĞĐƐ ĚŝŶƐ ů͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſ ƌĞŝĂů͗ �ŶƚŽŶŝ
Ě͛�ůĕĂŵŽƌĂ ĞƐ ƌĞĨĞƌĞŝǆ ĐŽŵ Ă ƉƌŽĐƵƌĂĚŽƌ ĚĞů ĨŝƐĐ ƌĞŝĂů Ğů ϭϯϴϱ ŝ Ğů ƐĞƵ Ĩŝůů
&ƌĂŶĐĞƐĐ ĐŽŵ Ă ĞƐĐƌŝǀă ĚĞů ƌĞŝ Ğů ϭϯϴϳ͘ � ůĂ ĚğĐĂĚĂ ĚĞ ϭϰϯϬ͕ ƵŶ ĂůƚƌĞ
&ƌĂŶĐĞƐĐ Ě͛�ůĕĂŵŽƌĂ ;//Ϳ͕ Ĩŝůů ĚĞ ů͛ĂŶƚĞƌŝŽƌ͕ ĨŝŐƵƌĂ ĐŽŵ Ă ůůŝĐĞŶĐŝĂƚ ĞŶ ůůĞŝƐ Ž
ũƵƌŝƐƉĞƌƚ͘ :Ă Ă ůĂ ĚğĐĂĚĂ ĚĞ ϭϯϵϬ ĞůƐ ƚƌŽďĞŵ ĂĐƚƵĂŶƚ ĐŽŵ Ă ĐƌĞĚŝƚŽƌƐ ĚĞ ůĂ
ĐŝƵƚĂƚ͘ �Ɛ ƉƌĞĐŝƐĂŵĞŶƚ ĞŶ ů͛ĂĐƚĂ Ě͛ƵŶ ĐĞŶƐĂů ĚĞ ϳϬϬϬ ƐŽƵƐ ƋƵĞ ǀĂ ǀĞŶĚƌĞ
&ƌĂŶĐĞƐĐ Ě͛�ůĕĂŵŽƌĂ Ă ůĂ ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂƚ ĚĞ DĂŶƌĞƐĂ ƋƵĞ ƐĂďĞŵ ƋƵĞ ůĂ ĨĂŵşůŝĂ
ĞƐ ƚƌŽďĂǀĂ ĚŽŵŝĐŝůŝĂĚĂ Ă ^ĂŶƚ &ƌƵŝƚſƐ ĚĞ �ĂŐĞƐ͕ Ě͛ŽŶ ƉƌŽďĂďůĞŵĞŶƚ ĞƌĂ
ŽƌŝŐŝŶăƌŝĂ͘ �Žŵ ĞƌĂ ĨƌĞƋƺĞŶƚ ĂůĞƐŚŽƌĞƐ ĞŶ ĞůƐ ĐƌğĚŝƚƐ͕ ĞůƐ ĐŽŶƐĞůůĞƌƐ ĚŽŶĂƌĞŶ
ĨŝĂĚŽƌƐ Ž ŽƐƚĂƚŐĞƐ Ă Ĩŝ ĚĞ ŐĂƌĂŶƚŝƌ Ğů ƉĂŐĂŵĞŶƚ ĚĞ ůĞƐ ƉĞŶƐŝŽŶƐ͘ �ƋƵĞƐƚƐ
ŽƐƚĂƚŐĞƐ͕ ĞŶ ĐĂƐ Ě͛ŝŵƉĂŐĂŵĞŶƚ ĞƐ ƉŽĚƌŝĞŶ ƌĞƚĞŶŝƌ Ă ůĂ ƌĞƐŝĚğŶĐŝĂ ƋƵĞ ƚĞŶŝĞŶ
ĞůƐ �ůĕĂŵŽƌĂ ĞŶ ĂƋƵĞƐƚ ƉŽďůĞ ďĂŐĞŶĐ͘Ϯϰ

>Ă ĨĂŵşůŝĂ ĚĞŵŽƐƚƌă ƵŶ ŝŶƚĞƌğƐ ĐŽŶƐƚĂŶƚ ƉĞƌ ĂŵƉůŝĂƌ ůĞƐ ƐĞǀĞƐ ƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶƐ
ĚŝŶƐ ů͛ŝůůĂ ĚĞ ĐĂƐĞƐ ĚĞ ůĂ �ĂŝǆĂĚĂ ĚĞ ůĂ ^ĞƵ͘ �ƋƵĞƐƚĂ ƉŽůşƚŝĐĂ ĞƐ ǀĂ ǀĞƵƌĞ
ĨĂĐŝůŝƚĂĚĂ ƉĞƌ ůĞƐ ĚŝĨŝĐƵůƚĂƚƐ ƐƵĐĐĞƐƐžƌŝĞƐ ĚĞ ůĞƐ ĨĂŵşůŝĞƐ ǀĞŢŶĞƐ͕ ĚĞƌŝǀĂĚĞƐ
ƐĞŶƐ ĚƵďƚĞ ĚĞ ůĂ ĐƌŝƐŝ ĚĞŵŽŐƌăĨŝĐĂ ĚĞůƐ ƐĞŐůĞƐ y/sͲys͘ �ů ϭϯϵϱ ǀĂŶ ĐŽŵƉƌĂƌ
Ă 'ƵŝůůĞŵ ZĂŵŽŶ ĚĞ ^ĂŶƚĂ �ƵůăůŝĂ͕ ăůŝĞƐ �Žƌƚ͕ ƵŶĂ ĐĂƐĂ ƋƵĞ ĚŽŶĂǀĂ Ăů ĐĂƌƌĞƌ
ĚĞ 'ĂůĐĞƌĂŶ �ŶĚƌĞƵ͕ ƉƌŽďĂďůĞŵĞŶƚ ǀĞƌƐ ů͛ĂĐƚƵĂů ŶƷŵĞƌŽ ϲͲϴ͕ ůĂ ƋƵĂů ĂďĂŶƐ
ŚĂǀŝĂ ĞƐƚĂƚ ĚĞů ĚŝĨƵŶƚ &ƌĂŶĐĞƐĐ �ĂŵƉ͕ ĚŽŵŝĐŝůŝĂƚ Ă >ůĞŝĚĂ ƉĞƌž ŽƌŝŐŝŶĂƌŝ ĚĞ
DĂŶƌĞƐĂ͘ �ƋƵĞƐƚĂ ĐĂƐĂ ŚĂǀŝĂ ĐĂŶǀŝĂƚ ĚĞ ŵĂŶƐ ĚƵĞƐ ǀĞŐĂĚĞƐ ĞŶ ƉŽĐ ƚĞŵƉƐ͘
�ů ϭϯϴϲ͕ Ă ĐĂƵƐĂ ĚĞůƐ ĚĞƵƚĞƐ ƋƵĞ ĂƌƌŽƐƐĞŐĂǀĞŶ ĞůƐ ŚĞƌĞƵƐ ŵĞŶŽƌƐ Ě͛ĞĚĂƚ ĚĞ
�ĂŵƉ͕ ůůƵƌ ƚƵƚŽƌ ŚĂǀŝĂ ƚƌĞƚ ƐƵďŚĂƐƚĂ ů͛ĞĚŝĨŝĐŝ ũƵŶƚ Ăŵď ƵŶ ĂůƚƌĞ ĚĞ ǀĞş
;ƉƌŽďĂďůĞŵĞŶƚ Ğů ŶƷŵĞƌŽ ϭϬͿ͘ >͛ĞĚŝĨŝĐŝ ĚĞ ŵĠƐ Ă ƉŽŶĞŶƚ ;ǀĞƌƐ Ğů ŶƷŵĞƌŽ ϲͲ
ϴͿ Ğů ǀĂ ĐŽŵƉƌĂƌ ^ĂŶƚĂ �ƵůăůŝĂ ŝ Ğů ŵĠƐ ŽƌŝĞŶƚĂů ;ǀĞƌƐ Ğů ŶƷŵĞƌŽ ϭϬͿ �ůĂŶĐĂ
ĚĞ dŽƌĚ͘ ;ǀĞŐĞƵ ĂƉĂƌƚĂƚƐ Ϯ͘Ϯ͘ϰ ŝ Ϯ͘Ϯ͘ϱͿ

ϮϮ ^�ZZ�d͕ :͕͘ ͕ DĂŶƌĞƐĂ͕ /ŵƉƌĞŵƚĂ ^ĂŶƚ :ŽƐĞƉ͕ ϭϵϮϱ͕ Ɖ͘ ϭϴ͘
Ϯϯ ͕ Ɖ͘ ϭϵͲϮϰ
Ϯϰ �,WD͕ dƌ͘ ϯϳϰ͕ ϭϯ Ě͛ĂŐŽƐƚ ĚĞ ϭϯϵϭ͘

ϭϰ

EŽ ĐƌĞŝĞŵ ƉĂƐ͕ ƚĂŶŵĂƚĞŝǆ͕ ƋƵĞ ĂƋƵĞƐƚƐ ĚŽƐ ĞĚŝĨŝĐŝƐ Ɛ͛ŝŶƚĞŐƌĞƐƐŝŶ Ă ůĂ ĐĂƐĂ
ƉĂŝƌĂů ĚĞůƐ �ůĕĂŵŽƌĂ͕ ũĂ ƋƵĞ ĐŽŵ ǀĞƵƌĞŵ ŵĠƐ ĞŶĚĂǀĂŶƚ ĞŶ Ğů ƐĞŐůĞ ys/
ĞƐƚĂǀĞŶ ĞŶ ŵĂŶƐ Ě͛ĂůƚƌĞƐ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌƐ͘ ;ǀĞŐĞƵ ĂƉĂƌƚĂƚ ϯͿ͘

� ƉĂƌƚŝƌ ĚĞ ϭϯϴϳ ĞƐ ǀĂŶ ƐŝŐŶĂƌ ĂůƚƌĞƐ ĐŽŶǀŝŶĞŶĐĞƐ Ăŵď ĞůƐ ƉŽƐƐĞƐƐŽƌƐ ĚĞ ůĞƐ
ƉĂƌĐĞůͼůĞƐ ǀĞŢŶĞƐ͘ �ƌĞŶ ƉĂĐƚĞƐ͕ ĂƋƵĞƐƚƐ Ɛş͕ ĞŶĐĂŵŝŶĂƚƐ Ă ŐƵĂŶǇĂƌ ĞƐƉĂŝƐ ǀĞƌƐ
ŽŶ ĂŵƉůŝĂƌ ů͛ĞĚŝĨŝĐŝ ƋƵĞ ƚĞŶŝĞŶ Ă ůĂ �ĂŝǆĂĚĂ ĚĞ ůĂ ^ĞƵ͕ ƋƵĞ ũĂ Ɛ͛ŚĂǀŝĂ ĐŽŶǀĞƌƚŝƚ
ĞŶ Ğů ƐĞƵ ĚŽŵŝĐŝůŝ ƉƌŝŶĐŝƉĂů͘

�Ŷ ƉƌŝŵĞƌ ůůŽĐ ĞƐ ƉůĂŶƚĞũĂǀĂ ƵŶĂ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƋƺĞƐƚŝſ͗ ĞůƐ ƉĂƚŝƐ ŽŶ �ůĕĂŵŽƌĂ
ǀŽůŝĂ ĐŽŶƐƚƌƵŝƌ ĂĨƌŽŶƚĂǀĞŶ Ăŵď Ğů WĂůĂƵ ZĞŝĂů ŝ ĐĂůŝĂ ƉĞƌŵşƐ ĚĞů ŵŽŶĂƌĐĂ͘ �Ɛ
ƉĞƌ Ăŝǆž ƋƵĞ Ğů Ϯϳ ĚĞ ĚĞƐĞŵďƌĞ ĚĞ ϭϯϴϳ͕ ů͛ŝŶĨĂŶƚ :ŽĂŶ ǀĂ ĐŽŶĐĞĚŝƌ Ă &ƌĂŶĐĞƐĐ
Ě͛�ůĕĂŵŽƌĂ͕ ƋƵĞ ĞƌĂ Ğů ƐĞƵ ĞƐĐƌŝǀă͕ ůĂ ĨĂĐƵůƚĂƚ ĚĞ ƌĞĞĚŝĨŝĐĂƌ ƵŶ ŵŽůş ƋƵĞ Śŝ
ŚĂǀŝĂ ŚĂŐƵƚ ƉƌŽƉ ĚĞů WĂůĂƵ ŝ ƋƵĞ ŚĂǀŝĂ ĞƐƚĂƚ ĚĞƌƌƵŢƚ ĨĞŝĂ ĂŶǇƐ ĞŶ ŵŽƚŝƵ ĚĞ ůĂ
ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſ ĚĞ ůĂŵƵƌĂůůĂ ĚĞ ůĂ ĐŝƵƚĂƚ͕ Ăů ŵĂƚĞŝǆ ƚĞŵƉƐ ƋƵĞ ůŝ ĚŽŶĂǀĂ ůůŝĐğŶĐŝĂ
ƉĞƌ ĐŽŶƐƚƌƵŝƌ ĞŶ ůĞƐ ƉĂƌĞƚƐ ĚĞů WĂůĂƵ ƋƵĞ ĂĨƌŽŶƚĂǀĞŶ Ăŵď ĐĂƐĂ ƐĞǀĂ͕ ͨĚĞ
ů͛ĂďŝƐŵĞ ĨŝŶƐ Ăů ĐĞůͩ͘ �ů ƌĞŝ͕ ƚĂŶŵĂƚĞŝǆ͕ ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĂǀĂ Ğů ƉĞƌŵşƐ Ăů ǀŝƐƚͲŝͲƉůĂƵ
ĚĞ WĞƌĞ ĚĞ 'ƌĂǀĂůŽƐĂ͕ ƋƵĞ ůůĂǀŽƌƐ ŚĂďŝƚĂǀĂ Ğů WĂůĂƵ ĐŽŵ Ă ĐĂƐƚůă͘ �ů
ĐŽŶƐĞŶƚŝŵĞŶƚ ĚĞ 'ƌĂǀĂůŽƐĂ ŶŽ ǀĂ ĂƌƌŝďĂƌ ĨŝŶƐ ů͛ĂŶǇ ϭϰϬϲ͕ ƉŽƚƐĞƌ ƉĞƌƋƵğ Ğů
ĐŽŵĞŶĕĂŵĞŶƚ ĚĞ ůĞƐ ŽďƌĞƐ Ɛ͛ŚĂǀŝĂ ĚĞŵŽƌĂƚ ŝ ŶŽ ŚĂǀŝĂ ĨĞƚ ĨĂůƚĂ ƉĂƌůĂƌͲŶĞ
ŵĠƐ͘ �Ŷ ƋƵĂůƐĞǀŽů ĐĂƐ͕ Ğů ϭϰϬϲ ĞůƐ ƚƌĞďĂůůƐ Ě͛ĂŵƉůŝĂĐŝſ ĚĞů ĐĂƐĂů ĚĞůƐ
�ůĕĂŵŽƌĂ ĞƐƚĂǀĞŶ ƉůĞŶĂŵĞŶƚ ĞŶ ŵĂƌǆĂ ŝ Ğů ĐĂƐƚůă ĚŽŶĂǀĂ Ğů ĐŽŶƐĞŶƚŝŵĞŶƚ
ƉĞƌ ƚŽƚĞƐ ůĞƐ ŽďƌĞƐ ŝ ƉŝƐŽƐ ƋƵĞ ŚĂǀŝĂ ĐŽŶƐƚƌƵŢƚ &ƌĂŶĐĞƐĐ Ě͛�ůĕĂŵŽƌĂ ĂĚŽƐƐĂƚƐ
Ă ůĞƐ ƉĂƌĞƚƐ ĚĞů WĂůĂƵ͕ Ăů ŵĂƚĞŝǆ ƚĞŵƉƐ ƋƵĞ ĐŽŶĐĞĚŝĂ͕ ƉĞƌ ĂǀĂŶĕĂƚ͕ ƉĞƌŵşƐ
ƉĞƌ ƚŽƚ Ğů ƋƵĞ Ɛ͛Śŝ ĐŽŶƐƚƌƵşƐ ĚĞ ůůĂǀŽƌƐ ĞŶ ĞŶĚĂǀĂŶƚ͘ Ϯϱ

�Ŷ Ğů ĐŽŶƚĞǆƚ ĚĞůƐ ŵĂƚĞŝǆŽƐ ƚƌĞďĂůůƐ͕ ů͛ĂŶǇ ϭϰϬϬ &ƌĂŶĐĞƐĐ Ě͛�ůĕĂŵŽƌĂ ǀĂ
ƐŝŐŶĂƌ ƵŶ ƉĂĐƚĞ Ăŵď ĞůƐ ŽďƌĞƌƐ ĚĞ ůĂ ^ĞƵ ƉĞƌ ĚŝǀŝĚŝƌͲƐĞ ƵŶ ƉĂƚŝ Ăŵď ƵŶĂ ĐĂƐĂ͕
Ěŝƚ Ě͛͟ĞŶ �ŽŶ 'ƌĂŶ͕͟ Ăů �Žůů ĚĞů �ĂƐƚĞůů͕ ƋƵĞ ĂƋƵĞƐƚƐ ŚĂǀŝĞŶ ĐŽŵƉƌĂƚ Ă Ĩŝ ĚĞ
ĐŽŶƐƚƌƵŝƌ ů͛ĞŶƚƌĂĚĂ ŶŽƌĚ ĚĞů ƚĞŵƉůĞ͘ �Ŷ Ğů ƉĂĐƚĞ͕ ƋƵĞ ĞƐ ǀĂ ĨĞƌ Ăŵď Ğů
ĐŽŶƐĞŶƚŝŵĞŶƚ ĚĞůƐ ĐŽŶƐĞůůĞƌƐ ĚĞ ůĂ ĐŝƵƚĂƚ ŝ ƉƌĞǀŝ ĐŽŵƉƌŽŵşƐ ĚĞ ƉĂŐĂŵĞŶƚ
ĚĞ ϭϱ ĨůŽƌŝŶƐ ƉĞƌ ƉĂƌƚ Ě͛�ůĕĂŵŽƌĂ͕ ĞƐ ǀĂ ĂĐŽƌĚĂƌ ƋƵĞ ĂƋƵĞƐƚ ĞƐ ƋƵĞĚĂƌŝĂ ƵŶĂ
ƉŽƌĐŝſ ĚĞ ĚƵĞƐ ĐĂŶĞƐ ŝ ŵŝƚũĂ ĚĞů ƉĂƚŝ ;ϰ ŵĞƚƌĞƐͿ͕ ĐŽŵƉƚĂŶƚ ĚĞƐ ĚĞ ů͛ĂŶŐůĞ ĚĞ
ůĂ ƉĂƌĞƚ ĞǆƚĞƌŝŽƌ ĚĞů ƐĞƵ ĞƐƚĂďůĞ ĨŝŶƐ ůĞƐ ĞƐĐĂůĞƐ ƋƵĞ ƉƵũĂǀĞŶ Ă ĐĂƐĂ ƐĞǀĂ͘ �ů
ƚƌŽƐ ĚĞ ƉĂƚŝ ĂƐƐŝŐŶĂƚ Ă �ůĕĂŵŽƌĂ ĚĞǀŝĂ ĞƐƚĂƌ ƐŝƚƵĂƚ Ă ůĂ ƉĂƌƚ ĚĞ ƐƵĚͲĞƐƚ ĚĞ

Ϯϱ �,WD͕ dƌ͘ ϯϳϰ͕ Ϯϳ ĚĞ ĚĞƐĞŵďƌĞ ĚĞ ϭϯϴϳ ŝ ϲ Ě͛ŽĐƚƵďƌĞ ĚĞ ϭϰϬϲ͘



ϭϱ

ů͛ŝůůĂ͕ ũƵƐƚ ĞŶ Ğů ůşŵŝƚ ĚĞů ƚƵƌſ͕ ũĂ ƋƵĞ ĞƐ ĚŝƵ ƋƵĞ ƉĞƌ ů͛ĂůƚƌĞ ĐŽƐƚĂƚ ĐŽŶƚŝŶƵĂǀĂ
ĚĞ ƌĞĐƚĞ ƐĞŐƵŝŶƚ ƵŶĂ ƉĂƌĞƚ ƋƵĞ Śŝ ŚĂǀŝĂ ͨĨŝŶƐ ůĂ ƉĂƌĞƚ ŐƌŽƐƐĂ ĚĞů ĐŝŶŐůĞ ƋƵĞ
ĞƐ ĚŝƵ Ě͛ĞŶ sŝůĂƌ ŝ ĂƌĂ ĞŶ ĞŶĚĂǀĂŶƚ ĚĞů �ŽŶ 'ƌĂŶͩ͘ >Ă ƉƌŝŵĞƌĂ ƉĂƌĞƚ
ŵĞŶĐŝŽŶĂĚĂ͕ ƋƵĞ ĞƌĂ ůĂ ƋƵĞ ĚĞǀŝĂ ĚĞůŝŵŝƚĂƌ ů͛ŝůůĂ ƉĞů ƐƵĚ͕ ƚĞŶŝĂ ĐŝŶĐ ĐĂŶĞƐ ĚĞ
ůŽŶŐŝƚƵĚ ;ϴ ŵĞƚƌĞƐͿ͘ >Ă ƐĞŐŽŶĂ ƉĂƌĞƚ͕ ůĂ ĚĞ ůĂ ĐŝŶŐůĞƌĂ͕ ƐĞŐƵƌĂŵĞŶƚ
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶ Ă ůĂ ŵƵƌĂůůĂ ƋƵĞ ƚĂŶĐĂǀĂ ƉĞƌ ů͛ĞƐƚ Ğů WƵŝŐ �ĂƌĚĞŶĞƌ͕ ĂŶƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚ
ĐŽŶĞŐƵĚĂ ĐŽŵ Ă ͞ŵƵƌ Ě͛ĞŶ :ĂĨĨĂ͘͟ �ĞĐůĂƌĂ �ůĕĂŵŽƌĂ͕ ƋƵĞ ͨĚŝŶƐ Ě͛ĂƋƵĞƐƚƐ
ůşŵŝƚƐ Śŝ ŚĂƵƌă ůĂ ĐĂƐĂ Ž ĐĂƐĞƐ ƋƵĞ ŚĂŝŐ ĚĞ ĐŽŶƐƚƌƵŝƌͩ͘ Ϯϲ

�ůƐ ϭϱ ĨůŽƌŝŶƐ ƉĂĐƚĂƚƐ ĞŶ ů͛ĂǀŝŶĞŶĕĂ ŶŽ ĞƐ ǀĂŶ ĂĐĂďĂƌ ĚĞ ůŝƋƵŝĚĂƌ ĨŝŶƐ Ğů ϭϰϭϴ͕
ƋƵĂŶ Ğů ũƵƌŝƐƉĞƌŝƚ &ƌĂŶĐĞƐĐ Ě͛�ůĕĂŵŽƌĂ ;//Ϳ ǀĂ ĨĞƌ ĞĨĞĐƚŝƵ ů͛Ʒůƚŝŵ ŝŵƉŽƌƚ ĚĞ ϳϬ
ƐŽƵƐ ƋƵĞ ƌĞƐƚĂǀĂ ƉĞƌ ƉĂŐĂƌ͘ �Ŷ ů͛ăƉŽĐĂ͕ ƐŝŐŶĂĚĂ ƉĞƌ WĞƌĞ ĚĞ ZŽĐĂĨŽƌƚ͕ ĐŽŵ
Ă ƉƌŝŽƌ ĚĞ ůĂ ĐĂŶžŶŝĐĂ ŝ ŽďƌĞƌ ĚĞ ůĂ ^ĞƵ͕ Ɛ͛ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂ ƋƵĞ ĞƐ ƌĞĚŝŵĞŝǆĞŶ ϴ
ůůŝƵƌĞƐ ŝ ĐŝŶĐ ƐŽƵƐ ĚĞů ĚĞƵƚĞ͕ ĞŶ ĐŽŶĐĞƉƚĞ ĚĞ ůĞƐ ŵŝůůŽƌĞƐ ƋƵĞ ŚĂǀŝĂ ĚƵƚ Ă
ƚĞƌŵĞ &ƌĂŶĐĞƐĐ Ě͛�ůĕĂŵŽƌĂ ;/Ϳ ĞŶ ĞůƐ ŵĞŶĐŝŽŶĂƚƐ ƉĂƚŝƐ͕ ƋƵĞ ĐŽŶƐŝƐƚŝƌĞŶ Ă
ĐŽŶƐƚƌƵŝƌ ƵŶĞƐ ĞƐĐĂůĞƐ ŝ ƚƌĞƵƌĞ ĚŝǀĞƌƐĞƐ ƉĞĚƌĞƐ ƋƵĞ Ăůůă Śŝ ŚĂǀŝĂ͘Ϯϳ

&ƌĂŶĐĞƐĐ Ě͛�ůĕĂŵŽƌĂ ;//Ϳ ǀĂ ĐŽŶƚŝŶƵĂƌ ĨĞŶƚ ŽďƌĞƐ ŝ ĞŵďĞůůŝŶƚ Ğů ĐĂƐĂů͕ ĐŽŵ Ă
ŵşŶŝŵ ĞŶ ůĂ ƉĂƌƚ ƋƵĞ ĂĨƌŽŶƚĂǀĂ Ăŵď ů͛ĞŝǆŝĚĂ Ž ŚŽƌƚ ĚĞů ĚŽŵŝĐŝůŝ ĚĞůƐ �ŶĚƌĞƵ͘
^ĞŵďůĂ ƋƵĞ ĂƋƵĞƐƚĂ ĨĂĕĂŶĂ ŵŝƚŐĞƌĂ Śŝ ǀĂŶ ĐŽŶƐƚƌƵŝƌ ƵŶĂ ĨŝŶĞƐƚƌĂ ŐĞŵŝŶĂĚĂ͕
ƉƌĞǀŝ ĐŽŶƐĞŶƚŝŵĞŶƚ ĚĞů ƌĞĐƚŽƌ WĞƌĞ �ŶĚƌĞƵ͘ >͛ĂŶǇ ϭϰϯϴ͕ ƉŽĐ ĚĞƐƉƌĠƐ ƋƵĞ ůĂ
ĨŝŶĞƐƚƌĂ ŚĂŐƵĠƐ ĞƐƚĂƚ ĂĐĂďĂĚĂ͕ Ğů WĞƌĞ �ŶĚƌĞƵ ŝ &ƌĂŶĐĞƐĐ Ě͛�ůĕĂŵŽƌĂ ǀĂŶ
ƐŝŐŶĂƌ ƵŶ ŶŽƵ ƉĂĐƚĞ ƌĞĨĞƌĞŶƚ Ă ĂƋƵĞƐƚĂ ŶŽǀĂ ĨŝŶĞƐƚƌĂ ŝ ĂŵƉůŝĂĐŝſ͕Ϯϴ ĞŶ ƋƵğ
ĞƐ ƉĂĐƚĂǀĞŶ ƚŽƚ ƵŶ ƐĞŐƵŝƚ ĚĞ ĐŽŶĚŝĐŝŽŶƐ͘ �ů ƉƌĞǀĞƌĞ ĞƐ ƌĞƐĞƌǀĂǀĂ Ğů ĚƌĞƚ ĚĞ
ĨĞƌͲůŽƐ ƚĂŶĐĂƌ ů͛ŽďĞƌƚƵƌĂ Ăŵď ƵŶ ƌĞŝǆĂƚ ƋƵĂŶ ŚŽ ĐŽŶƐŝĚĞƌĠƐ ŽƉŽƌƚƷ͕ Ăů ŵĂƚĞŝǆ
ƚĞŵƉƐ ƋƵĞ ĞůƐ ƉƌŽŚŝďŝĂ ƋƵĞ ůůĞŶĐĞƐƐŝŶ ĞƐĐŽŵďƌĂƌŝĞƐ͕ ĂŐƌĂŶĂĚƵƌĞƐ Ž ĂůƚƌĞƐ
ŝŵŵƵŶĚşĐŝĞƐ ĐĂƉ Ă ů͛ŚŽƌƚ Ž ĞŝǆŝĚĂ ĚĞůƐ �ŶĚƌĞƵ͘ dĂŵďĠ ĞůƐ ƉƌŝǀĂǀĂ Ě͛ĞƐƚĞŶĚƌĞ
ůůĞŶĕŽůƐ Ž ĚƌĂƉƐ ĚĞ ůůŝ͕ ĐĂŵŝƐĞƐ͕ ƉĂŶǇŽƐ Ž ĂůƚƌĞƐ ĐŽƐĞƐ ƋƵĞ ƉŽŐƵĞƐƐŝŶ
ƉƌŽǀŽĐĂƌ ůĂ ĐĂŝŐƵĚĂ ĚĞ ƉƵĐĞƐ Ă ů͛ŚŽƌƚ Ž ĞŝǆŝĚĂ͘Ϯϵ

Ϯϲ �,WD͕ dƌ͘ ϯϳϰ͕ Ϯϰ Ě͛Ăďƌŝů ĚĞ ϭϰϬϬ͘
Ϯϳ �,WD͕ dƌ͘ ϯϳϰ͕ ϭϲ ĚĞ ŐĞŶĞƌ ĚĞ ϭϰϭϬ͘
Ϯϴ �ů ĐůĞƌŐƵĞ ĨĞŝĂ ƌĞĨĞƌğŶĐŝĂ Ă ůĂ ĨŝŶĞƐƚƌĂ ŝ ŶŽǀĂ ĂŵƉůŝĂĐŝſ Ăŵď ĞůƐ ƐĞŐƺĞŶƚƐ ƚĞƌŵĞƐ͗ ͨ

;͘͘͘Ϳͩ͘ ;ͨ�ƋƵĞůůĂ ĨŝŶĞƐƚƌĂ Ăŵď ƵŶĂ ĐŽůƵŵŶĂ ƋƵĞ ŶŽ ĨĂ ŐĂŝƌĞ ǀĂƵ ĨĞƌ Ăŵď ĐŽŶƐĞŶƐ
ŝ ůůŝĐğŶĐŝĂ ŝ ǀŽůƵŶƚĂƚ ŵĞǀĂ ĞŶ ůĂ ŵŝƚŐĞƌĂ ƋƵĞ ĠƐ ĞŶ ůĂ ĐŽŶĨƌŽŶƚĂĐŝſ ĚĞ ů͛ŚŽƌƚ Ž ƐŽƌƚŝĚĂ ĚĞů ŵĞƵ ŚŽƐƉŝĐŝ͕ ĞŶ
ĂƋƵĞůůĂ ĐăŵĞƌĂ ƋƵĞ ŶŽǀĂŵĞŶƚ Ž ƷůƚŝŵĂŵĞŶƚ ĞŶ Ğů ǀŽƐƚƌĞ ŚŽƐƉŝĐŝ ŽďƌĂĚĂͩ͘Ϳ
Ϯϵ

ϭϲ

&ƌĂŶĐĞƐĐ �ůĕĂŵŽƌĂ͕ ƉĞƌ ůĂ ƐĞǀĂ ďĂŶĚĂ͕ ĞƐ ƌĞƚĞŶŝĂ ůĂ ĨĂĐƵůƚĂƚ ĚĞ ĐŽŶƐƚƌƵŝƌ͕
ƋƵĂŶ Ğůů ǀŽůŐƵĠƐ͕ ĨŝŶĞƐƚƌĞƐ ƐƵƉĞƌŝŽƌƐ Ž ĂůƚĞƐ ƉĞƌ ƚĞŶŝƌ ůůƵŵ Ă ůĂ ĐĂƐĂ ŝ Ă ƚĂŶĐĂƌͲ
ůĞƐ Ăŵď ƵŶĂ ƌĞŝǆĂ ƋƵĂŶ ŚŽ ĐƌĞŐƵĠƐ ŶĞĐĞƐƐĂƌŝ͘ �͛ĂƋƵĞƐƚĂ ĚĞƐĐƌŝƉĐŝſ ƐĞ͛Ŷ
ĚĞƐƉƌğŶ ƋƵĞ ĂƋƵĞƐƚĂ ƉĂƌƚ ĚĞů ĐĂƐĂů ĚĞůƐ �ůĕĂŵŽƌĂ ƚĞŶŝĂ ŵĠƐ Ě͛ƵŶ ƉŝƐ͘ ϯϬ

�ŵď ƚŽƚĞƐ ĂƋƵĞƐƚĞƐ ĂŵƉůŝĂĐŝŽŶƐ͕ ůĂ ĐĂƐĂ ƉĂŝƌĂů ĚĞůƐ �ůĕĂŵŽƌĂ ǀĂ ĂĐĂďĂƌ
ĂĚŽƉƚĂŶƚ ůĂ ĨĞƐŽŵŝĂ Ě͛ƵŶ ƉĂůĂƵ͘ �ŝǆş ĠƐ ĐŽŵ Ɛ͛Śŝ ƌĞĨĞƌĞŝǆ ƵŶĂ ăƉŽĐĂ ĚĞ ů͛ĂŶǇ
ϭϰϰϮ͕ ĞŶ ƋƵğ &ƌĂŶĐĞƐĐ :ĂĨĨĂ͕ ĐůĂǀĂƌŝ ĚĞ DĂŶƌĞƐĂ͕ ƌĞĐŽŶĞŝǆŝĂ ŚĂǀĞƌ ƌĞďƵƚ ĚĞů
ƉƌŽĐƵƌĂĚŽƌ ĚĞ &ƌĂŶĐĞƐĐ Ě͛�ůĕĂŵŽƌĂ ;//Ϳ ϱϬ ůůŝƵƌĞƐ ĞŶ ŵŽƚŝƵ ů͛ĞǆĞŵƉĐŝſ ĚĞ
ƚĂůůĞƐ ƋƵĞ Ğů ĐŽŶƐĞůů ŚĂǀŝĂ ĐŽŶĐĞĚŝƚ ƉĞƌ Ă ůĂ ĐĂƐĂ ŝ ƉĂůĂƵ ƋƵĞ ƚĞŶŝĂ ƉƌŽƉ ĚĞ ůĂ
^ĞƵ͘ �ů ĚŽĐƵŵĞŶƚ͕ Ă ŵĠƐ͕ ĞŶƐ ŝŶĨŽƌŵĂ ƋƵĞ ƉƌŽďĂďůĞŵĞŶƚ ĞƌĂ ƵŶ ĐŽŶũƵŶƚ
ĐŽŵƉŽƐĂƚ ĚĞ ĚŝĨĞƌĞŶƚƐ ĞĚŝĨŝĐŝƐ͗ ͨů͛ŚŽƐƉŝĐŝ ŝ ƉĂůĂƵ ƐŝƚƵĂƚ Ăů ĐŽƐƚĂƚ ĚĞ ů͛ŚŽƐƉŝĐŝ
ƋƵĞ ƚĞŶŝƵ ŝ ƉŽƐƐĞŢƵ ƉƌŽƉ ĚĞ ů͛ĞƐŐůĠƐŝĂ ĚĞ ^ĂŶƚĂ DĂƌŝĂ ĚĞ DĂŶƌĞƐĂͩ͘ϯϭ dĂů
ǀĞŐĂĚĂ ĂƋƵĞƐƚ ƐĞŐŽŶ ͞ŚŽƐƉŝĐŝ͟ ĞƌĂ Ğů ƋƵĞ ŚĂǀŝĂ ĂĚƋƵŝƌŝƚ &ƌĂŶĐĞƐĐ
Ě͛�ůĕĂŵŽƌĂ ;/Ϳ ů͛ĂŶǇ ϭϯϵϱ Ă 'ƵŝůůĞŵ ZĂŵŽŶ ĚĞ ^ĂŶƚĂ �ƵůăůŝĂ͘

hŶ ĐŽƉ ŵŽƌƚ &ƌĂŶĐĞƐĐ Ě͛�ůĕĂŵŽƌĂ ;//Ϳ ĂƋƵĞƐƚ ŝŵƉŽŶĞŶƚ ĞĚŝĨŝĐŝ ǀĂ ĂŶĂƌ Ă
ƉĂƌĂƌ Ă ŵĂŶƐ ĚĞů �ŽŶƐĞůů͕ ƚŽƚ ŝ ƋƵĞ ƉĞƌ ĂƌĂ ĚĞƐĐŽŶĞŝǆĞŵ ĐŽŵ͘ �ů ϭϲ ĚĞ ũƵŶǇ
ĚĞ ϭϰϲϳ͕ ĚĞƐƉƌĠƐ ĚĞ ĚƵƌ Ă ƚĞƌŵĞ ƵŶĞƐ ƉĞƚŝƚĞƐ ƌĞĨŽƌŵĞƐ͕ Ğů �ŽŶƐĞůů ĚĞ ůĂ
ĐŝƵƚĂƚ ƉĂƐƐă Ă ƌĞƵŶŝƌͲƐĞ Ăů ŵĞŶũĂĚŽƌ Ž ͞ĂƵůĂ͟ ĚĞ ůĂ ĐĂƐĂ ĚĞ &ƌĂŶĐĞƐĐ
Ě͛�ůĕĂŵŽƌĂ͘ �ĞƐĐŽŶĞŝǆĞŵ ƋƵŝŶĞƐ ƉĂƌƚƐ ĚĞ ů͛ŚŽƐƉŝĐŝ ǀĂŶ ĂĨĞĐƚĂƌ ĂƋƵĞƐƚĞƐ
ŽďƌĞƐ͕ ƉĞƌž ĞŶ ƋƵĂůƐĞǀŽů ĐĂƐ ƐĞŵďůĂ ƋƵĞ ǀĂŶ ƐĞƌ ĚĞ ƉŽĐ ĂďĂƐƚ͘ �Ŷ Ğů ŵĂŶƵĂů
ĚĞů ĐŽŶƐĞůů Śŝ ŚĂ ĞƐĐĂƐƐŽƐ ƌĞŐŝƐƚƌĞƐ ƋƵĞ Śŝ ĨĂĐŝŶ ƌĞĨĞƌğŶĐŝĂ͘ �Ŷ Ğů ƉƌŝŵĞƌ͕
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĞŶƚ Ăů ĚŝĂ ϭϮ ĚĞ ũƵŶǇ͕ ĞƐ ǀĂ ƉĂŐĂƌ ƵŶ ƚĂů WĞƌĞ �ĂŶƵĚĞƐ ƉĞƌ ƋƵĂƚƌĞ
ƋƵĂƌƚĞƌĞƐ ĚĞ ĐĂůĕ ƋƵĞ ĞƐ ǀĂŶ ĨĞƌ ƐĞƌǀŝƌ ͨĞŶ ůĞƐ ŽďƌĞƐ ĨĞƚĞƐ Ă ůĂ ĐĂƐĂ ƋƵĞ ĨŽƵ
ĚĞ &ƌĂŶĐĞƐĐ Ě͛�ůĕĂŵŽƌĂͩ͘ �ů ĚŝĂ ϮϬ ĚĞů ŵĂƚĞŝǆ ĞƐ ǀĂ ƉĂŐĂƌ Ğů ŵĂƚĞŝǆ
�ĂŶƵĚĞƐ ͨƉĞƌ ƉŽƌƚĂƌ ĞůƐ ďĠŶƐ ƋƵĞ ĞƌĞŶ ĞŶ ůĂ ĐĂƐĂ ĚĞů ƌĂĐŝŽŶĂůŝƚĂƚ Ă ůĂ ĐĂƐĂ
ĚĞ &ƌĂŶĐĞƐĐ Ě͛�ůĕĂŵŽƌĂ͕ͩ ĠƐ Ă Ěŝƌ͕ ƉĞů ƚƌĂƐůůĂƚ ĚĞůƐ ŽďũĞĐƚĞƐ ŝ ŵŽďŝůŝĂƌŝ ƉƌŽƉŝƐ
ĚĞů �ŽŶƐĞůů͘ �ů ĚŝĂ ϯ ĚĞ ũƵůŝŽů Śŝ ƚŽƌŶĂ Ă ŚĂǀĞƌ ƵŶ ĂůƚƌĞ ƉĂŐĂŵĞŶƚ ͨƉĞƌ ŽďƌĞƐ
Ă ůĂ ĐĂƐĂ͕ͩ ƐĞŶƐĞ ƋƵĞ Ɛ͛ĞƐƉĞĐŝĨŝƋƵŝ ŵĠƐ ŝ͕ ĨŝŶĂůŵĞŶƚ͕ Ğů ĚŝĂ ϮϬ ĞƐ ƉĂŐă ϱ ƐŽƵƐ
Ăů ŵĂŶǇă 'ĂůĐĞƌĂŶ ^ĂůĂ ƉĞƌ ĐŝŶĐ ĐůĂƵƐ ƋƵĞ ǀĂ ĨĞƌ ƉĞƌ ůĞƐ ƉŽƌƚĞƐ ĚĞ ůĂ ĐĂƐĂ͘ϯϮ

� ƉĂƌƚŝƌ ĚĞ ůůĂǀŽƌƐ ŝ ĨŝŶƐ ů͛ĂŶǇ ϭϱϬϬ͕ ĞŶ ůĞƐ ĂĐƚĞƐ ĚĞů ĐŽŶƐĞůů Śŝ ĐŽŶƐƚĂ ĐŽŵ Ă
ůůŽĐ ĚĞ ƌĞƵŶŝſ ůĂ ĐĂƐĂ ĚĞ &ƌĂŶĐĞƐĐ Ě͛�ůĕĂŵŽƌĂ͕ ĂůŐƵŶƐ ĐŽƉƐ ďŽ ŝ ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂŶƚ
ƋƵĞ ĠƐ ůĂ ͞ĐĂƐĂ ĚĞ ůĂ ĐŝƵƚĂƚ͘͟ � ƉĂƌƚŝƌ ĚĞ ϭϱϬϬ ĞƐ ƉĞƌĚ ůĂ ƌĞĨĞƌğŶĐŝĂ

ϯϬ �,WD͕ dƌ͘ ϯϳϰ͕ ϮϬ Ě͛ŽĐƚƵďƌĞ ĚĞ ϭϰϯϴ͘
ϯϭ �,WD͕ dƌ͘ ϯϳϰ͕ ϭϵ Ě͛ŽĐƚƵďƌĞ ĚĞ ϭϰϰϮ͘
ϯϮ �,�Dͬ�D͕ /ͲϮϯ͕ ϭϮ ŝ ϮϬ ĚĞ ũƵŶǇ͕ ϯ ŝ ϮϬ ĚĞ ũƵůŝŽů ĚĞ ϭϰϲϳ͘



ϭϳ

Ě͛�ůĕĂŵŽƌĂ ŝ ũĂ ƉĂƐƐĂ Ă ĂŶŽŵĞŶĂƌͲƐĞ ŝŶǀĂƌŝĂďůĞŵĞŶƚ Ăŵď ĂƋƵĞƐƚ ƐĞŐŽŶ
ĚĞŶŽŵŝŶĂƚŝƵ͕ ƐĞŶƐĞ ƋƵĞ ĞƐ ƌĞŐŝƐƚƌŝŶ ŽďƌĞƐ Ŷŝ ĐĂƉ ĂĐƚƵĂĐŝſ ĚĞ ƌĞĨŽƌŵĂ͘ EŽ
ĨŽƵ ĨŝŶƐ Ğů ϭϲϲϭ ƋƵĞ Ɛ͛ŝŶŝĐŝĂƌĞŶ ůĞƐ ŽďƌĞƐ Ăŵď ůĞƐ ƋƵĂůƐ ů͛ĞĚŝĨŝĐŝ ĂĚŽƉƚĂƌŝĂ
ƵŶĂ ĨĞƐŽŵŝĂ ƉƌŽƉĞƌĂ Ă ů͛ĂĐƚƵĂů͘

>ĞƐ ƉƌŝŵĞƌĞƐ ƌĞĨĞƌğŶĐŝĞƐ Ă ůĂ ĐĂƐĂ ƋƵĞ ƚĞŶŝĞŶ ĞůƐ �ĂŵƉ ĞŶ ĂƋƵĞƐƚĂ ǌŽŶĂ
ĚĂƚĞŶ ĚĞ ůĂ ĚğĐĂĚĂ ĚĞ ϭϯϲϬ͕ ƋƵĂŶ ĂƉĂƌĞŝǆ ĞŶ ůĞƐ ĂĨƌŽŶƚĂĐŝŽŶƐ ĚĞ ĚŝǀĞƌƐĞƐ
ĐĂƐĞƐ ƋƵĞ ǀĂŶ ƐĞƌ ĂĚƋƵŝƌŝĚĞƐ ƉĞƌ ů͛ŽďƌĂ ĚĞ ůĂ ^ĞƵ ;ǀĞŐĞƵ ĂƉĂƌƚĂƚ Ϯ͘ϭͿ
dĂŶŵĂƚĞŝǆ͕ ƐĞŵďůĂ ƋƵĞ ŶŽ ǀĂ ƌĞƐƵůƚĂƌ ĂĨĞĐƚĂĚĂ͕ ũĂ ƋƵĞ ĞƐ ƚƌŽďĂǀĂ ĨŽƌĕĂ ŵĠƐ
Ăů ŶŽƌĚ͕ Ăů ĐĂƌƌĞƌ ĚĞ 'ĂůĐĞƌĂŶ �ŶĚƌĞƵ͕ ƉƌŽďĂďůĞŵĞŶƚ ǀĞƌƐ ů͛ĂĐƚƵĂů ŶƷŵĞƌŽ
ϲͲϴ͘ �ŝǆž ŚŽ ƐĂďĞŵ ŐƌăĐŝĞƐ Ă ůĂ ĐŽŵƉƌĂ ƋƵĞ ĞŶ ǀĂ ĨĞƌ 'ƵŝůůĞŵ ZĂŵŽŶ ĚĞ
^ĂŶƚĂ �ƵůăůŝĂ͕ ăůŝĞƐ �Žƌƚ ů͛ĂŶǇ ϭϯϴϲ͘ �͛ĂƋƵĞƐƚĂ ǀĞŶĚĂ ĞŶ ƚĞŶŝŵ ĐŽŶƐƚăŶĐŝĂ
ƉĞƌƋƵğ ƉŽƐƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚ ůĂ ĐĂƐĂ ǀĂ ƉĂƐƐĂƌ ĂůƐ �ůĕĂŵŽƌĂ ŝ ů͛ĞƐĐƌŝƉƚƵƌĂ ĨŽƵ
ŝŶĐůŽƐĂ ĞŶ Ğů ƐĞƵ ůůŝďƌĞ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ͘ 'ƌăĐŝĞƐ Ă ĂƋƵĞƐƚ ĚŽĐƵŵĞŶƚ ƐĂďĞŵ ƋƵĞ ůĂ
ĐĂƐĂ ǀĂ ƐĞƌ ǀĞŶƵĚĂ Ă ĐĂƵƐĂ ĚĞůƐ ĚĞƵƚĞƐ ƋƵĞ ĂƌƌŽƐƐĞŐĂǀĞŶ ĞůƐ ŚĞƌĞƵƐŵĞŶŽƌƐ
Ě͛ĞĚĂƚ ĚĞů ĚŝĨƵŶƚ &ƌĂŶĐĞƐĐ �ĂŵƉ͕ ĐŝƵƚĂĚă ĚĞ >ůĞŝĚĂ ŝ ĂďĂŶƐ ĐŝƵƚĂĚă ĚĞ
DĂŶƌĞƐĂ͘ �Ɛ ƉĞƌ Ăŝǆž ƋƵĞ Ğů ϭϯϴϲ Ğů ƐĞƵ ƚƵƚŽƌ ǀĂ ƚƌĞƵƌĞ Ă ƐƵďŚĂƐƚĂ ů͛ĞĚŝĨŝĐŝ
ũƵŶƚ Ăŵď ƵŶ ĂůƚƌĞ ĚĞ ǀĞş ƋƵĞ ƚĞŶŝĂ �ĂŵƉ ;ƉƌŽďĂďůĞŵĞŶƚ Ğů ŶƷŵĞƌŽ ϭϬͿ͘
>͛ĞĚŝĨŝĐŝ ĚĞ ŵĠƐ Ă ƉŽŶĞŶƚ ;ǀĞƌƐ Ğů ŶƷŵĞƌŽ ϲͲϴͿ Ğů ǀĂ ĐŽŵƉƌĂƌ ^ĂŶƚĂ �ƵůăůŝĂ ŝ͕
Ğů ŵĠƐ ŽƌŝĞŶƚĂů ;ǀĞƌƐ Ğů ŶƷŵĞƌŽ ϭϬͿ͕ �ůĂŶĐĂ ĚĞ dŽƌĚ͘

�Ğ ů͛ĞĚŝĨŝĐŝ ĂĚƋƵŝƌŝƚ ƉĞƌ ^ĂŶƚĂ �ƵůăůŝĂ ƐĞ͛Ŷ ĚŝƐƚŝŶŐŝĞŶ ĚƵĞƐ ƉĂƌƚƐ͗ ϭͿ ůĂ ƋƵĞ ĞƐ
ƚĞŶŝĂ ĞŶ ĨĞƵ ƉĞů ƉĂďŽƌĚĞ ĚĞ DĂŶƌĞƐĂ͕ ƋƵĞ ĚŽŶĂǀĂ Ăů ĐĂƌƌĞƌ ĚĞ 'ĂůĐĞƌĂŶ
�ŶĚƌĞƵ͖ ŝ ϮͿ ůĂ ƋƵĞ ĞƌĂ ĂůŽƵ ĨƌĂŶĐ͕ ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĞŶƚ Ă ůĂ ƉĂƌƚ ŝŶƚĞƌŝŽƌ ĚĞ ůĂ
ŵĂƚĞŝǆĂ ĐĂƐĂ͘ WĞƌ ƚĂŶƚ͕ ^ĂŶƚĂ �ƵůăůŝĂ ǀĂ ŚĂǀĞƌ ĚĞ ĨĞƌ ĚƵĞƐ ĐŽŵƉƌĞƐ ƉĞƌ
ƐĞƉĂƌĂƚ͕ ƋƵĞ ĞŶƐ ƉĞƌŵĞƚĞŶ ĐŽŶğŝǆĞƌ ĂůŐƵŶƐ ĚĞƚĂůůƐ ŵĠƐ ĚĞů ƐĞĐƚŽƌ͘ >Ă ƉĂƌƚ
ĞŶ ĨĞƵ ĂĨƌŽŶƚĂǀĂ Ăŵď Ğů ĐĂƌƌĞƌ ĚĞ 'ĂůĐĞƌĂŶ �ŶĚƌĞƵ ;ŶŽƌĚͿ͖ Ăŵď ů͛ĂůƚƌĂ ĐĂƐĂ
ƋƵĞ ĨŽƵ ĚĞů ĚŝĨƵŶƚ &ƌĂŶĐĞƐĐ ĚĞ �ĂŵƉ ŝ ƋƵĞ ŚĂǀŝĂ ĐŽŵƉƌĂƚ �ůĂŶĐĂ ĚĞ dŽƌĚ ĚĞ
^ĂŶƚ &ĞůŝƵ ^ĂƐƐĞƌƌĂ ;ƋƵĞ ƚĂů ŝ ĐŽŵ ǀĞƵƌĞŵ Ă ů͛ĂƉĂƌƚĂƚ Ϯ͘Ϯ͘ϱ ƐĞ ƐŝƚƵĂǀĂ Ă ů͛ĞƐƚͿ͖
Ăŵď ů͛ŚŽƐƉŝĐŝ ĚĞ 'ƵŝůůĞŵ ĚĞ ^ĂŶƚƉĞĚŽƌ ;ŽĞƐƚ͕ ǀĞŐĞƵ Ϯ͘Ϯ͘ϲͿ ŝ ĨŝŶĂůŵĞŶƚ͕ Ăŵď
ůĂ ƉĂƌƚ ĞŶ ĂůŽƵ ĚĞ ůĂ ŵĂƚĞŝǆĂ ĐĂƐĂ͘ �ƋƵĞƐƚĂ͕ Ăů ƐĞƵ ƚŽƌŶ͕ ĐŽŵƉĂƌƚŝĂ ůĞƐ
ŵĂƚĞŝǆĞƐ ĂĨƌŽŶƚĂĐŝŽŶƐ ƋƵĞ ůĂ ƉĂƌƚ ƋƵĞ ĂĐĂďĞŵ ĚĞ ĚĞƐĐƌŝƵƌĞ͕ Ăŵď ů͛ƷŶŝĐĂ
ĚŝĨĞƌğŶĐŝĂ ƋƵĞ Ăů ƐƵĚ Śŝ ƚĞŶŝĂ ƵŶĂ ƉůĂĐĞƚĂ ĂŶŽŵĞŶĂĚĂ ͞WůĂĕĂ ĚĞů ZŽƵĚŽƌ͟
;ZŽůĚŽƌͿ ŝ ůĂ ĐĂƐĂ Ě͛�ŶƚŽŶŝ �ůĕĂŵŽƌĂ͘ �ů ŵĂƚĞŝǆ ĚŝĂ ǀĂ ƚĞŶŝƌ ůůŽĐ Ğů ƌŝƚƵĂů ĚĞ
ƉƌĞƐĂ ƉŽƐƐĞƐƐŝſ ĚĞ ů͛ĞĚŝĨŝĐŝ ƉĞƌ ƉĂƌƚ ĚĞů ĐŽŵƉƌĂĚŽƌ͘ �ů ƚƵƚŽƌ ĚĞůƐ ƉƵƉŝůƐ �ĂŵƉ
ŝ 'ƵŝůůĞŵ ZĂŵŽŶ ĚĞ ^ĂŶƚĂ �ƵůăůŝĂ͘ �ĞƐƉƌĠƐ ĚĞ ĐŽŶƐƚŝƚƵŝƌͲƐĞ ƉĞƌƐŽŶĂůŵĞŶƚ
ĚĂǀĂŶƚ ĚĞů ƉŽƌƚĂů ŵĂũŽƌ ŝ ĞǆƚĞƌŝŽƌ ĚĞ ů͛ŚŽƐƉŝĐŝ͕ Ğů ƚƵƚŽƌ ĂŐĂĨă ĚĞ ůĞƐ ŵĂŶƐ

ϭϴ

'ƵŝůůĞŵ ZĂŵŽŶ ŝ Ğů ǀĂ ŝŶƚƌŽĚƵŝƌ ĚŝŶƐ ů͛ŚŽƐƉŝĐŝ͘ hŶ ĐŽƉ ĨĞƚ Ăŝǆž͕ 'ƵŝůůĞŵ
ZĂŵŽŶ Ăů ƐĞƵ ƚŽƌŶ ǀĂ ĨĞƌ ĨŽƌĂ Ğů ƚƵƚŽƌ ĚĞ ů͛ŚŽƐƉŝĐŝ ŝ ƚĂŶĐă ŝ Žďƌş ůĞƐ ƉŽƌƚĞƐ
ĚĞů ƉŽƌƚĂů ĞŶ ƐŝŐŶĞ ĚĞ ƉƌĞƐĂ ĚĞ ƉŽƐƐĞƐƐŝſ͘ϯϯ

>ĞƐ ŵĂƚĞŝǆĂ ĚŽďůĞ ǀĞŶĚĂ͕ Ăŵď ŝĚğŶƚŝƋƵĞƐ ĂĨƌŽŶƚĂĐŝŽŶƐ ŝ ƌŝƚƵĂů ĚĞ ƉƌĞƐĂ ĚĞ
ƉŽƐƐĞƐƐŝſ͕ ĞƐ ƚŽƌŶĂ Ă ƌĞƉĞƚŝƌ Ğů ϭϯϵϱ ƋƵĂŶ &ƌĂŶĐĞƐĐ Ě͛�ůĕĂŵŽƌĂ ;/Ϳ ĐŽŵƉƌă
ů͛ĞĚŝĨŝĐŝ Ă 'ƵŝůůĞŵ ZĂŵŽŶ ĚĞ ^ĂŶƚĂ �ƵůăůŝĂ͘ϯϰ

,Ğŵ ǀŝƐƚ ƋƵĞ ƵŶĂ ĚĞ ůĞƐ ĚƵĞƐ ĐĂƐĞƐ ĚĞ &ƌĂŶĐĞƐĐ ĚĞ �ĂŵƉ ƋƵĞ ĞƐ ǀĂŶ ƚƌĞƵƌĞ
Ă ƐƵďŚĂƐƚĂ Ğů ϭϯϴϲ ǀĂ ƐĞƌ ĂĚƋƵŝƌŝĚĂ ƉĞƌ �ůĂŶĐĂ ĚĞ dŽƌĚ͘ EŽ ƚĞŶŝŵ ĐĂƉ
ĚĞƐĐƌŝƉĐŝſ ĚĞ ůĂ ĐĂƐĂ Ě͛ĂƋƵĞƐƚĂ ğƉŽĐĂ͕ ƉĞƌž Ɛŝ ĚĞ ŵŝƚũĂŶ ƐĞŐůĞ ys/͘ �ů ϭϱϱϱ
ĞŶĐĂƌĂ ƉŽƐƐĞŢĂ ůĂ ĐĂƐĂ ůĂ ĨĂŵşůŝĂ dŽƌĚ͕ŵŽŵĞŶƚ ĞŶ ƋƵğ ůĂ ǀĞŶŐƵĞƌĞŶ͘ 'ƌăĐŝĞƐ
ĂƋƵĞƐƚĂ ǀĞŶĚĂ ƉŽĚĞŵ ƐŝƚƵĂƌͲůĂ Ăŵď ŵĠƐ ĞǆĂĐƚŝƚƵĚ͕ ĐŽŶĐƌĞƚĂŵĞŶƚ ǀĞƌƐ Ğů
ŶƷŵĞƌŽ ϭϬ͘ >͛ĂĐƚĂ͕ ƐŝŐŶĂĚĂ ĞŶ ƉŽĚĞƌ ĚĞů ŶŽƚĂƌŝ �ŶƚŽŶŝ >ůƵşƐ �ǀĞůůă ĚĞ
DĂŶƌĞƐĂ ʹƚĂŵďĠ ĐŽŵ ǀĞƵƌĞŵ ƌĞƐŝĚĞŶƚ Ă ůĂ ǌŽŶĂʹ͕ ĞŶƐ ŝŶĨŽƌŵĂ ƋƵĞ �ĞƌŶĂƚ
ĚĞ dŽƌĚ͕ ĚŽŶǌĞůů͕ ĚŽŵŝĐŝůŝĂƚ Ăů ůůŽĐ ĚĞ �ĂƐƐĞƌƌĞƐ Ă ůĂ ĚŝžĐĞƐŝ Ě͛hƌŐĞůů͕ ůĂ ƐĞǀĂ
ŵƵůůĞƌ �ŶŐĞůĂ ŝ Ğů ƐĞƵ Ĩŝůů >ůƵşƐ͕ ǀĞŶŐƵĞƌĞŶ Ă :ŽĂŶ �ĂĚĂǀĂůů͕ ƉƌĞǀĞƌĞ
ďĞŶĞĨŝĐŝĂƚ ĚĞ ůĂ ^ĞƵ͕ ͨƚŽƚĂ ĂƋƵĞůůĂ ĐĂƐĂ ĚĞƌƌƵŢĚĂ͕ ƉĂƚŝ Ž ĐĂƐĂůŽƚ ƋƵĞ ƚĞŶŝŵ ŝ
ƉŽƐƐĞŢŵ ĚŝŶƐ ůĂ ĐŝƵƚĂƚ ĚĞ DĂŶƌĞƐĂ͕ ĞŶ Ğů ĐĂƌƌĞƌ Ěŝƚ ΀ĞŶ ďůĂŶĐ΁ ƋƵĞ ǀĂ ĚĞ ůĂ
ƉůĂĐĞƚĂ ĚĞ 'ĂůĐĞƌĂŶ �ŶĚƌĞƵ Ăů ƉŽƌƚĂů ǀƵůŐĂƌŵĞŶƚ Ěŝƚ ĚĞ ŵŽƐƐğŶ �ŽƐĐŚͩ͘
DĠƐ ĞŶĚĂǀĂŶƚ ;ĂƉĂƌƚĂƚ ϯ͘ϮͿ ũĂ ĞŶƚƌĂƌĞŵ ĞŶ ĚĞƚĂůů ĚĞ ůĞƐ ĂĨƌŽŶƚĂĐŝŽŶƐ͘ �ƌĂ
ĚĞ ŵŽŵĞŶƚ ĞŶƐ ŝŶƚĞƌĞƐƐĂ ĚĞƐƚĂĐĂƌ ƋƵĞ Ăů ƐƵĚ ůŝŵŝƚĂǀĂ Ăŵď ƵŶ ƉĞƚŝƚ ƉĂƚŝ ĚĞů
ĐĂŶŽŶŐĞ :ŽĂŶ :ĂŶĞƌ͕ ͨĞů ƋƵĂů ƉĂƚŝ ĐŽŵ ŵŽůƚƐ ĚŝƵĞŶ ĨĂ ŵŽůƚ ĚĞ ƚĞŵƉƐ ĞƌĂ ƵŶ
ĐĂƌƌĞƌſ Ž ĐĂŶƚſ͕ Ğů ƋƵĂů ĨĂ ƉŽĐƐ ĚŝĞƐ ǀĂ ƐĞƌ ƐĞƉĂƌĂƚ ĚĞ ůĂ ĐĂƐĂ ƋƵĞ ƵƐ ǀĞŶĞŵ
ͩ͘ ^ĞŵďůĂ ĚŽŶĐƐ͕ ƋƵĞ Ăů ƐƵĚ ĚĞ ůĂ ĐĂƐĂ͕ ƋƵĞ ĞƐ ƚĞŶŝĂ ĞŶ ĨĞƵ ƉĞů ƉƌĞǀĞƌĞ͕ Śŝ
ŚĂǀŝĂ ƵŶ ƉĂƚŝ ƋƵĞ ĂďĂŶƐ ŚĂǀŝĂ ĞƐƚĂƚ ĐĂƌƌĞƌſ ŝ ƋƵĞ ĨĞŝĂ ƉŽĐ ƋƵĞ ŚĂǀŝĂ ĞƐƚĂƚ
ƐĞƉĂƌĂƚ ĚĞ ůĂ ĨŝŶĐĂ ŝ ĞƐƚĂďůĞƌƚ Ăů ĐĂŶŽŶŐĞ :ŽĂŶ :ĂŶĞƌ͕ ƋƵĞ ĐŽŵ ǀĞƵƌĞŵ Ă
ĐŽŶƚŝŶƵĂĐŝſ ũĂ ƚĞŶŝĂ ĂůƚƌĞƐ ĐĂƐĞƐ Ă ů͛ĞŶƚŽƌŶ ;ǀĞŐĞƵ ĂƉĂƌƚĂƚ ϯ͘ϮͿ͘

�ů ŵĂƚĞŝǆ ƚĞŵƉƐ͕ ůĂ ǀĞŶĚĂ ĚĞ ϭϱϱϱ ĞŶƐ ĚŽŶĂ ĐŽŵƉƚĞ Ě͛ƵŶ ĐĂƌƌĞƌ ĚĞ 'ĂůĐĞƌĂŶ
�ŶĚƌĞƵ Ăŵď ĨŽƌĕĂ ĐĂƐĞƐ ĚĞƌƌƵŢĚĞƐ͘ ^ĞŶƐĞ ĂŶĂƌ ŵĠƐ ůůƵŶǇ͕ ůĂ ŵĂƚĞŝǆĂ ƋƵĞ ĞƐ
ǀĞŶ ŝ ƚĂŵďĠ ůĂ ĐĂƐĂ Ě͛�ŶƚŽŶŝ �ŽƐĐ ŝ ĚĞ ^ĂůůĞŶƚ ;ƉƌŽďĂďůĞŵĞŶƚ ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĞŶƚ
Ă ůĂ ĚĞ 'ĂůĐĞƌĂŶ �ŶĚƌĞƵ Ž ƉĂƌƚ Ě͛ĂƋƵĞƐƚĂͿ͘ϯϱ

ϯϯ �,WD͕ dƌ͘ ϯϳϰ͕ Ϯϰ ĚĞ ŵĂŝŐ ĚĞ ϭϯϴϲ
ϯϰ �,WD͕ dƌ͘ ϯϳϰ͕ ϭϳ ĚĞ ƐĞƚĞŵďƌĞ ĚĞ ϭϯϵϱ͘
ϯϱ �,WD ŵͲϰϮϳ͕ Ɛ͘Ĩ͕͘ Ɖ͘ ϮϲϲͲϮϲϵ͕ ΀ϮϲͬϬϵͬϭϱϱϱ΁͘ ZĞĨĞƌğŶĐŝĂ ĂƉŽƌƚĂĚĂ ƉĞƌ :ŽƐĞƉ 'ĂůŽďĂƌƚ



ϭϵ

DĠƐ ĂŵƵŶƚ ŚĞŵ ĞƐŵĞŶƚĂƚ ƋƵĞ ůĂ ĐĂƐĂ ĂĚƋƵŝƌŝĚĂ ƉĞƌ 'ƵŝůůĞŵ ZĂŵŽŶ ĚĞ
^ĂŶƚĂ �ƵůăůŝĂ ŝ ĚĞƐƉƌĠƐ ƉĞƌ &ƌĂŶĐĞƐĐ Ě͛�ůĕĂŵŽƌĂ ĂĨƌŽŶƚĂǀĂ Ăŵď ůĂ ĐĂƐĂ ĚĞ
'ƵŝůůĞŵ ĚĞ ^ĂŶƚƉĞĚŽƌ͕ ĐŽƐĂ ƋƵĞ ĨĂ ƉĞŶƐĂƌ ƋƵĞ ĞƐ ƚƌŽďĂǀĂ ƐŝƚƵĂĚĂ ǀĞƌƐ
ů͛ĂĐƚƵĂů ŶƷŵĞƌŽ ϰ͘ � ů͛�ƌǆŝƵ ĚĞ WƌŽƚŽĐŽůƐ ĚĞ DĂŶƌĞƐĂ ĞƐ ĐŽŶƐĞƌǀĂ͕ ĚŝŶƐ ĚĞůƐ
ůůŝďƌĞƐ ĐŽŵƵŶƐ Ě͛ŝŶǀĞŶƚĂƌŝƐ͕ ů͛ŝŶǀĞŶƚĂƌŝ ĚĞůƐ ďĠŶƐ ĚĞů ƋƵžŶĚĂŵ 'ƵŝůůĞŵ ĚĞ
^ĂŶƚƉĞĚŽƌ͕ ĨĞƚ ĞŶƚƌĞ ϭϯϴϵ ŝ ϭϯϵϬ ƉĞƌ �ĞƌŶĂƚ ĚĞ �ĂŶǇĞůůĞƐ͕ ƐĂďĂƚĞƌ ĚĞ
DĂŶƌĞƐĂ ŝ ĐƵƌĂĚŽƌ ĚĞůƐ ďĠŶƐ ĚĞ DĂƌŐĂƌŝƚĂ͕ ďĞƐŶĞƚĂ ŝ ŚĞƌĞǀĂ ƵŶŝǀĞƌƐĂů ĚĞů
ĚŝĨƵŶƚ͘ 'ƌăĐŝĞƐ Ă ĂƋƵĞƐƚ ĚŽĐƵŵĞŶƚ ƐĂďĞŵ ƋƵĞ 'ƵŝůůĞŵ ĚĞ ^ĂŶƚƉĞĚŽƌ ŚĂǀŝĂ
ĞƐƚĂƚ ĐƵŝƌĞƚĞƌ ŝ ƋƵĞ ǀŝǀŝĂ ĞŶ ƵŶĂ ĐĂƐĂ Ž ͞ĂůďĞƌĐŚ͟ ͨ

Ğů ƋƵĂů ĂĨƌŽŶƚĂǀĂ Ăŵď ;ƋƵĞ
ŚĂǀŝĂ ĞƐƚĂƚ ĚĞ �ĂŵƉ ŝ ƉŽĐ ĚĞƐƉƌĠƐ ĨŽƵ ĂĚƋƵŝƌŝƚ ƉĞƌ �ůĕĂŵŽƌĂ͕ ǀĞŐĞƵ ĂƉĂƌƚĂƚ
Ϯ͘Ϯ͘ϰͿ͕ ƉĞƌ ů͛ĂůƚƌĂ ŝ
ĨŝŶĂůŵĞŶƚ

>͛ŝŶǀĞŶƚĂƌŝ ĞŶƵŵĞƌĂ ƐŝƐ ĞƐƚĂŶĐĞƐ Ě͛ĂƋƵĞƐƚĂ ĐĂƐĂ͗ ƵŶĂ ŽŶ
Ɛ͛ĂĐƵŵƵůĂǀĞŶ ĚŝǀĞƌƐĞƐ ĐĂŝǆĞƐ͖ ƵŶ ŽŶ Śŝ ŚĂǀŝĂ ƵŶĂ ƚŝŶĂ ĚĞ ϰϬ ƐŽŵĂĚĞƐ͕
ƉŽƌƚĂĚŽƌĞƐ͕ ĞŵďƵƚƐ ŝ ĚŝǀĞƌƐŽƐ ĞƐƚƌŝƐ ƉĞƌ Ă ů͛ĞůĂďŽƌĂĐŝſ ĚĞ ǀŝ͖ ůĂ ͕ ŽŶ Śŝ
ŚĂǀŝĂ ĞůƐ ĞƐƚƌŝƐ ĚĞ ĐƵŝŶĂƌ͕ ƵŶĂ ƉĂƐƚĞƌĂ͕ ƵŶĂ ƚĂƵůĂ͕ ƵŶ ďĂŶĐ ŝ ƵŶ ĞƐĐƌŝƉƚŽƌŝĂ͖

͕ ŽŶ Śŝ ŚĂǀŝĂ ƵŶ ͞ůůŝƚ ĚĞ ƐŽŐƵĞƐ͟
Ăŵď ůĂ ƐĞǀĂŵăƌĨĞŐĂϯϲ͕ ƵŶĂ ƚĂƵůĞƚĂ͕ ĚŝǀĞƌƐŽƐ ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ ĚĞ ǀŝĚƌĞ ŝ ƌŽďĞƐ͖ ƵŶĂ

͕ ŽŶ Śŝ ŚĂǀŝĂ ƵŶ ĞƐĐƵƚ͕ ƵŶĂ ůůĂŶĕĂ͕ ĞŝŶĞƐ ŝ ĂůƚƌĞƐ
ŽďũĞĐƚĞƐ ĚŽŵğƐƚŝĐƐ͖ ůĂ ͨ ͕ͩ ŽŶ Śŝ ŚĂǀŝĂ ƵŶĞƐ ƵůůĞƌĞƐ͕ ƵŶ
ĞƐĐƵƚ͕ ƵŶ ďĂƌƌĞůĞƚ Ăŵď ƚŝŶƚĂ͕ ƵŶĂ ďĂŶƋƵĞƚĂ͕ ƵŶ ĂƌŵĂƌŝ͕ ƵŶ ĐŽŝǆş ŽďƌĂƚ͕ ƵŶĂ
ďĂůůĞƐƚĂ͕ ƵŶĂ ƚĂƵůĂ͕ ĐŝŶĐ ĞƐĐƵĚĞůůĞƐ ĚĞ ŵğůŝĐĂ͕ ƵŶ ƐĂĐ Ăŵď ƚƌŽƐƐŽƐ ĚĞ
ƉĞƌŐĂŵŝŶƐ͕ ƵŶ ĞŶĐĞŶƐĞƌ ŝ ĚŝǀĞƌƐĞƐ ƉĞĐĞƐ ĚĞ ƌŽďĂ ĚĞ ǀĞƐƚŝƌ ŝ ĚĞ ůĂ ůůĂƌ͘ϯϳ

�ŶƐ ƚƌŽďĞŵ ĚĂǀĂŶƚ Ě͛ƵŶĂ ĐĂƐĂ ƐĞŐƵƌĂŵĞŶƚ ŵŽůƚ ŵĠƐ ƉĞƚŝƚĂ ŝ ŵŽĚĞƐƚĂ ƋƵĞ
ůĞƐ ĚĞůƐ �ŶĚƌĞƵ ŝ ĚĞůƐ �ůĕĂŵŽƌĂ͕ ƚĂŶƚ ƉĞƌ ůĞƐ ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ ŝ ŶŽŵďƌĞ ĚĞ
ĐĂŵďƌĞƐ ĐŽŵ ƉĞƌ ůĂ ƋƵĂůŝƚĂƚ ĚĞůƐ ŽďũĞĐƚĞƐ ƋƵĞ Ɛ͛Śŝ ĐƵƐƚŽĚŝĞŶ͘ >Ă ͞ĐĂŵďƌĂ
ƋƵŝ ǀĂĚĞ ƐŽďƌĞ ůŽ Ěŝƚ ĐĂƌƌĞƌ͟ ƉŽĚƌŝĂ ƐĞƌ ƵŶĂ ŚĂďŝƚĂĐŝſ ĐŽŶƐƚƌƵŢĚĂ ƐŽďƌĞ Ğů
ĐĂƌƌĞƌ ĚĞ 'ĂůĐĞƌĂŶ �ŶĚƌĞƵ ŝ ƋƵĞ ƐĞ ƐŽƐƚĞŶŝĂ ŵŝƚũă Ě͛ƵŶĂ ĂƌĐĂĚĂ͕ Ă ů͛ĞƐƚŝů ĚĞů
ƋƵĞ ĞƐ ĐŽŶƐĞƌǀĂ Ăů ĐĂƌƌĞƌ Ě͛ĞŶ �Žƚş ĚĞů ŵĂƚĞŝǆ ďĂƌƌŝ ǀĞůů͘

ϯϲ >ůŝƚ ĚĞ ƐŽŐƵĞƐ͗ ;ĂŶƚ͘Ϳ ůůŝƚ ƋƵĞ ƚĞŶŝĂ ĐŽƌĚĞƐ ƉĞƌ Ă ƐŽƐƚĞŶŝƌ ůĂ ŵăƌĨĞŐĂ Ž ŵĂƚĂůăƐ͘ �>�Ks�Z͕ �ŶƚŽŶŝ DĂƌŝĂ͕
DK>>͕ &ƌĂŶĐĞƐĐ ĚĞ �ŽƌũĂ ;ϮϬϬϮͿ͘ �ŝĐĐŝŽŶĂƌŝ ĐĂƚĂůăͲǀĂůĞŶĐŝăͲďĂůĞĂƌ͕ /ŶƐƚŝƚƵƚ Ě͛�ƐƚƵĚŝƐ �ĂƚĂůĂŶƐ ʹ �ĚŝƚŽƌŝĂů
DŽůů͕ �ĂƌĐĞůŽŶĂ͘ ϮϬϬϮ͘
ϯϳ �,WD dƌ͘ ϰϴϯ͕ ĨĨ͘ ϭϳϴƌͲϭϴϬƌ ;ϭϯϴϴͲϭϯϴϵͿ͘ ZĞĨĞƌğŶĐŝĂ ĂƉŽƌƚĂĚĂ ƉĞƌ �Ěƌŝă DĂƐ͘

ϮϬ

>Ă ĐĂƐĂ ĚĞ &ƌĂŶĐĞƐĐ WƵũĂĚĞƐ ƚĂŶ ƐŽůƐ ĞŶƐ ĠƐ ĐŽŶĞŐƵĚĂ ƉĞů ĨĞƚ Ě͛ĂƉĂƌğŝǆĞƌ Ğů
ϭϯϴϵͲϭϯϵϬ ĞŶ ůĞƐ ĂĨƌŽŶƚĂĐŝŽŶƐ ĚĞ ůĂ ĐĂƐĂ ĚĞ 'ƵŝůůĞŵ ĚĞ ^ĂŶƚƉĞĚŽƌ ;ǀĞŐĞƵ
ĂƉĂƌƚĂƚ ĂŶƚĞƌŝŽƌͿ͘ :Ă ŚĞŵ ǀŝƐƚ ƋƵĞ ĂƋƵĞƐƚ ŝŶǀĞŶƚĂƌŝ ŶŽ ĚŝƐƚŝŶŐĞŝǆ ƉƵŶƚƐ
ĐĂƌĚŝŶĂůƐ͕ ƉĞƌž ĐŽŵ ƋƵĞ ƐĂďĞŵ ǀĞƌƐ ŽŶ ĞƐƚĂǀĞŶ ƵďŝĐĂƚƐ ůĂ ƌĞƐƚĂ Ě͛ĞůĞŵĞŶƚƐ
ŵĞŶĐŝŽŶĂƚƐ ;ŶŽƌĚ ŝ ĞƐƚͿ͕ ů͛ƷŶŝĐ ŝŶĚƌĞƚ ŽŶ ƉŽĚƌŝĂ ĞƐƚĂƌ ĂƋƵĞƐƚ ĞĚŝĨŝĐŝ ƐĞƌŝĂ Ă
ů͛ŽĞƐƚ ĚĞ ůĂ ĐĂƐĂ ŝŶǀĞŶƚĂƌŝĂĚĂ͕ ŵŽůƚ ƉƌŽďĂďůĞŵĞŶƚ ŽĐƵƉĂŶƚ ůĂ ĐĂŶƚŽŶĂĚĂ
ŶŽƌĚͲŽĐĐŝĚĞŶƚĂů ů͛ŝůůĂ ;ǀĞƌƐ ů͛ĂĐƚƵĂů 'ĂůĐĞƌĂŶ �ŶĚƌĞƵ ŶƷŵĞƌŽ ϮͿ͘ &Ğŵ ŶŽƚĂƌ
ƋƵĞ Ğů ŵĞŶĐŝŽŶĂƚ ŝŶǀĞŶƚĂƌŝ ŶŽŵĠƐ ĚĞƐĐƌŝƵ ƚƌĞƐ ĂĨƌŽŶƚĂĐŝŽŶƐ ;ĞŶ ĐŽŵƉƚĞƐ ĚĞ
ƋƵĂƚƌĞ ĐŽŵ ĞƌĂ ŚĂďŝƚƵĂůͿ͘ �Žŵ Ă ŚŝƉžƚĞƐŝ͕ ƉŽĚĞŵ ĂƚƌŝďƵŝƌͲŚŽ Ăů ĨĞƚ ƋƵĞ Ăů
ƐƵĚ Śŝ ŚĂǀŝĂ ƵŶ ĐĂƌƌĞƌſ Ž ƉĂƐ ƉƷďůŝĐ ƋƵĞ ĚŽŶĂǀĂ ĂĐĐĠƐ Ă ůĂ WůĂĕĂ ĚĞů ZŽƵĚŽƌ
Ž ZŽůĚŽƌ ƋƵĞ ĂƉĂƌĞŝǆ ŵĞŶĐŝŽŶĂĚĂ Ğů ϭϯϴϲ͘ �ƋƵĞƐƚ ƉĂƐ ĞŶĐĂƌĂ Ğů ϭϱϱϬ ĞƌĂ
ƵŶ ĞƐƉĂŝ ůůŝƵƌĞ͕ ƚŽƚ ŝ ƋƵĞ ůĂ ƉůĂĕĂ ũĂ ŚĂǀŝĂ ĚĞƐĂƉĂƌĞŐƵƚ ;ǀĞŐĞƵ ĂƉĂƌƚĂƚƐ Ϯ͘Ϯ͘ϰ

�ŵď ůĂ ĐƌŝƐŝ ĚĞů ƐĞŐůĞ ys ůĂ ŵĂũŽƌŝĂ ĚĞ ůĞƐ ĐĂƐĞƐ ƋƵĞ Śŝ ŚĂǀŝĂ Ăů ĐĂŶƚſ ŶŽƌĚ
ĚĞ ů͛ŝůůĂ ŝ ƋƵĞ ĚŽŶĂǀĞŶ Ăů ĐĂƌƌĞƌ ĚĞ 'ĂůĐĞƌĂŶ �ŶĚƌĞƵ ǀĂŶ ƋƵĞĚĂƌ
ĂďĂŶĚŽŶĂĚĞƐ ŝ ĞƐ ǀĂŶ ĂŶĂƌ ĚĞƚĞƌŝŽƌĂŶƚ͕ ĨŝŶƐ Ăů ƉƵŶƚ ĚĞ ƐĞƌ ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚĞƐ
ĞĚŝĨŝĐŝƐ ĞŶ ƌƵŢŶĞƐ Ž ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚ ũĂ ŶŽŵĠƐ ƐŽůĂƌƐ͘ � ŵŝƚũĂŶ ƐĞŐůĞ ys/͕ ŵŽůƚƐ
Ě͛ĂƋƵĞƐƚƐ ƉĂƚŝƐ ŝ ĐĂƐĞƐ ĞŶƌƵŶĂĚĞƐ͕ ƋƵĞ ĞŶĐĂƌĂ ĞƌĞŶ ĚĞ ĚŽŵŝŶŝ ĚĞů WĂďŽƌĚĞ
Ž ĚĞ ďĞŶĞĨŝĐŝƐ ƌĞůŝŐŝŽƐŽƐ͕ ǀĂŶ ƐĞƌ ĞƐƚĂďůĞƌƚĞƐ Ă ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌƐ͕ ŵŽůƚƐ ĚĞůƐ ƋƵĂůƐ
Ɛ͛ŽĐƵƉĂƌĞŶ ĚĞ ƌĞĐŽŶƐƚƌƵŝƌͲůŽƐ͘

� ĐŽŶƚŝŶƵĂĐŝſ ĨĞŵ ƵŶ ƌĞƉăƐ ĚĞůƐ ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ ĚĞ ŵŝƚũĂŶ ƐĞŐůĞ ys/ ŽŶ ĞƐ
ƌĞŐŝƐƚƌĂ ĂƋƵĞƐƚ ƉƌŽĐĠƐ͘ >͛ŽƌĚƌĞ Ăŵď ƋƵğ ĞůƐ ƉƌĞƐĞŶƚĞŵ ƐĞŐƵĞŝǆ ů͛ŽƌĚƌĞ
ĐƌŽŶŽůžŐŝĐ Ăŵď ƋƵğ ǀĂŶ ĂƉĂƌĞŝǆĞŶƚ ĞŶ ůĂ ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĐŝſ͘ � ů͛ĂƉĂƌƚĂƚ Ϯ ĚĞ ůĂ
ƉůĂŶŝŵĞƚƌŝĂ ĨĞŵ ƵŶĂ ƐŝŵƵůĂĐŝſ ŽƌŝĞŶƚĂƚŝǀĂ ĚĞ ů͛ĞŵƉůĂĕĂŵĞŶƚ Ě͛ĂƋƵĞƐƚĞƐ
ƉĂƌĐĞůͼůĞƐ͘ >͛ĞƐďſƐ Ɛ͛ŚĂ ĨĞƚ Ă ƉĂƌƚŝƌ ĚĞ ů͛ĞƐƉĂŝ ĐŽŶƐƚƌƵŢƚ ĂĐƚƵĂů͕ ƉĞƌž ůĂ
ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſ ƉŽƚ ŚĂǀĞƌ ǀĂƌŝĂƚ ŵŽůƚ ĚĞƐ ĚĞů ƐĞŐůĞ ys/͕ ĚĞ ŵĂŶĞƌĂ ƋƵĞ ĐĂů
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌͲůŽ ŵĞƌĂŵĞŶƚ ĐŽŵ ƵŶĂ ŚŝƉžƚĞƐŝ͘

�ƋƵĞƐƚĂ ĐĂƐĂ͕ ƉƌŽďĂďůĞŵĞŶƚ ƐŝƚƵĂĚĂ Ă ůĂ ĐĂŶƚŽŶĂĚĂ ŶŽƌĚͲŽĞƐƚ ĚĞ ů͛ŝůůĂ ;ǀĞƌƐ
Ğů ŶƷŵĞƌŽ Ϯ ĚĞů ĐĂƌƌĞƌ ĚĞ 'ĂůĐĞƌĂŶ �ŶĚƌĞƵͿ͕ ƉŽĚƌŝĂ ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚƌĞ Ă ůĂ ĐĂƐĂ



Ϯϭ

ĚĞ &ƌĂŶĐĞƐĐ WƵũĂĚĞƐ ƋƵĞ ĂƉĂƌĞŝǆ ŵĞŶĐŝŽŶĂĚĂ ŝŶĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚ ĞŶ ů͛ŝŶǀĞŶƚĂƌŝ
ĚĞ 'ƵŝůůĞŵ ĚĞ ^ĂŶƚƉĞĚŽƌ ;ǀĞŐĞƵ ĂƉĂƌƚĂƚ Ϯ͘Ϯ͘ϳͿ͘

>͛ŚĞŵ ĂŶŽŵĞŶĂƚ ƉĞů ƉƌŽƉŝĞƚĂƌŝ ƋƵĞ ůĂ ǀĂ ĐŽŵƉƌĂƌ Ğů ϭϱϱϬ͕ ƉĞƌž Ğů ĐĞƌƚ ĠƐ
ƋƵĞ ǀĂ ĐĂŶǀŝĂƌ ĚĞ ŵĂŶƐ ĚŝǀĞƌƐĞƐ ǀĞŐĂĚĞƐ ĞŶ ƉŽĐ ƚĞŵƉƐ͘

�ů ϭϱϰϲ Ğů ƉĂƌĂŝƌĞ ĚĞ ůůĂŶĂ KŶŽĨƌĞ ^ŝƚũĂƌ ǀĂ ǀĞŶĚƌĞ ůĂ ĐĂƐĂ͕ ƋƵĞ ůůĂǀŽƌƐ
ĐŽŵƉƚĂǀĂ Ăŵď ƵŶ ƉĂƚŝ Ăů ĐŽƐƚĂƚ͕ Ă WĂƵ KůůĞƌ͕ ĐůĞƌŐƵĞ ŝ ĐĂŶƚŽƌ ĚĞů ĚƵĐ ĚĞ
�ĂůăďƌŝĂ͘ �ů ǀĞŶĞĚŽƌ ĚĞƐĐƌŝƵ ů͛ŝŵŵŽďůĞ Ě͛ĂƋƵĞƐƚĂ ŵĂŶĞƌĂ͗ ͨƵŶĂ ĐĂƐĂ Ăŵď
ƵŶ ƉĂƚŝ ĐŽŶƚŝŐƵ Ăů ƐĞƵ ĐŽƐƚĂƚ͕ ƋƵĞ ƚŝŶĐ Ă ůĂ ĐŝƵƚĂƚ ĚĞ DĂŶƌĞƐĂ͕ Ă ůĂ ĚĂǀĂůůĂĚĂ
ĚĞ ůĂ ^ĞƵ͘ �ĨƌŽŶƚĂ Ă ŽƌŝĞŶƚ Ăŵď Ğů ĐĂƌƌĞƌ ƋƵĞ ĂŶĂǀĂ Ăů ƉŽƌƚĂů ĚĞ ůĂ ƐĞŶǇŽƌĂ
WĂƵůĂ ǀĞƌƐ DŽŶƚƐĞƌƌĂƚ͖ Ăů ƐƵĚ Ăŵď ůĂ ĐĂƐĂ ĚĞů ǀĞŶĞƌĂďůĞ EŝĐŽůĂƵ �ĞŶĞƚĞƐ͕
ƐĞƚŵĂŶĞƌ ĚĞ ůĂ ^ĞƵ͖ Ă ŽĐĐŝĚĞŶƚ Ăŵď ůĂ �ĂƐĂ ĚĞ ůĂ �ŝƵƚĂƚ ŵŝƚũĂŶĕĂŶƚ ƵŶ ĐĂŶƚſ
ŝ Ăů ŶŽƌĚ Ăŵď Ğů ĐĂƌƌĞƌ ĚĞ ůĂ ^ĞƵͩ͘ϯϴ

EŽŵĠƐ ƋƵĂƚƌĞ ĂŶǇƐ ŵĠƐ ƚĂƌĚ͕ Ğů ƐĞƚĞŵďƌĞ ĚĞ ϭϱϱϬ͕ WĂƵ KůůĞƌ ǀĂ ǀĞŶĚƌĞ ůĂ
ĐĂƐĂ Ăŵď Ğů ƐĞƵ ƉĂƚŝ �ĞůĚŽŶŝ ZŽǀŝƌĂ͕ ĚŽĐƚŽƌ ĞŶ ůůĞŝƐ ĚĞDĂŶƌĞƐĂ͘ϯϵ �ůƐ ĚĞƚĂůůƐ
ƋƵĞ ĞƐ ĚŽŶĞŶ ƉĞƌ ƐŝƚƵĂƌͲůĂ ƐſŶ ƉƌăĐƚŝĐĂŵĞŶƚ ŝĚğŶƚŝĐƐ ĂůƐ ĚĞ ůĂ ǀĞŶĚĂ ĚĞ
ϭϱϰϲ͕ Ăŵď ŶŽŵĠƐ ĚƵĞƐ ƉĞƚŝƚĞƐ ǀĂƌŝĂĐŝŽŶƐ͗ ϭͿ ůĂ ĐĂƐĂ ĞƐ ĚŝƵ ƋƵĞ ĞƐ ƚƌŽďĂ Ăů
ĐĂƌƌĞƌ ĂŶŽŵĞŶĂƚ ͞ůĂ ĚĂǀĂůůĂĚĂ ĚĞ ůĂ ^ĞƵ͟ ăůŝĞƐ ͞ůĂ ƉůĂĐĞƚĂ ĚĞ 'ĂůĐĞƌĂŶ
�ŶĚƌĞƵ͘͟ �ƋƵĞƐƚĂ ƉůĂĐĞƚĂ͕ ĂǀƵŝ ĚĞƐĂƉĂƌĞŐƵĚĂ͕ ĞƐƚĂƌŝĂ ƐŝƚƵĂĚĂ ĞŶ ůĂ
ĐŽŶĨůƵğŶĐŝĂ ĞŶƚƌĞ Ğů ĐĂƌƌĞƌ ĚĞ 'ĂůĐĞƌĂŶ �ŶĚƌĞƵ ŝ Ğů ĐĂƌƌĞƌ ĚĞ 'ŽƐĐĞŵƉƐ ƋƵĞ
ďĂŝǆĂǀĂ ĚĞ ů͛ĂĐƚƵĂů WůĂĕĂ DĂũŽƌϰϬ͖ ϮͿ ůĂ ĐĂƐĂ ƋƵĞ ůĞƐ ĂĨƌŽŶƚĂĐŝŽŶƐ ƐŝƚƵĞŶ Ăů
ƐƵĚ ũĂ ŶŽ ĐŽƌƌĞƐƉŽŶ Ă EŝĐŽůĂƵ �ĞŶĞƚĞƐ ƐŝŶſ Ă :ŽĂŶ :ĂŶĞƌ͕ ĐĂŶŽŶŐĞ ŝ ƐĂŐƌŝƐƚă͘
�ŝĞŵ ƋƵĞ ůĞƐ ĂĨƌŽŶƚĂĐŝŽŶƐ ůĂ ƐŝƚƵĞŶ Ăů ƐƵĚ ƉĞƌƋƵğ ůĂ ĚĞƐĐƌŝƉĐŝſ ƋƵĞ ĞƐ ĨĂ
ĚĞůƐ ƉƵŶƚƐ ĐĂƌĚŝŶĂůƐ ĠƐ ĞƌƌžŶŝĂ͕ ƚĂŶƚ ĞŶ ůĂ ǀĞŶĚĂ ĚĞ ϭϱϰϲ ĐŽŵ ĞŶ ůĂ ĚĞ ϭϱϱϬ
ƋƵĞ ůĞƐ ĚĞǀŝĂ ĐŽƉŝĂƌ͘ >͛ĞĚŝĨŝĐŝ ƐĞ ƐŝƚƵĂ ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶƚ ƋƵĞ Ğů ͞ĐĂƌƌĞƌ ĚĞ ůĂ ^ĞƵ͟
Ž ͞�ĂŝǆĂĚĂ ĚĞ ůĂ ^ĞƵ͟ ĞƐƚă Ăů ŶŽƌĚ ĚĞ ů͛ĞĚŝĨŝĐŝ ƋƵĂŶ ĞŶ ƌĞĂůŝƚĂƚ ĞƐ ƚƌŽďĂ Ă
ů͛ŽĞƐƚ͘ �ůƐ ĚŝǀĞƌƐŽƐ ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ ƉŽƐƚĞƌŝŽƌƐ ĐŽŶĨŝƌŵĞŶ ĂƋƵĞƐƚĂ ŽƌŝĞŶƚĂĐŝſ
;ǀĞŐĞƵ ĂƉĂƌƚĂƚ ϯ͘ϮͿ͘

ϯϴ ͨ

ͩ͘ �,WD ŵͲϯϵϳ͕ Ɛ͘Ĩ͕͘ Ɖ͘ ϳϬϲ ΀ϭϯͬϭϮͬϭϱϰϲ΁͘ ZĞĨĞƌğŶĐŝĂ ĂƉŽƌƚĂĚĂ ƉĞƌ :ŽƐĞƉ
'ĂůŽďĂƌƚ͘

ϯϵ �,WD ŵͲϯϴϭ͕ Ɛ͘Ĩ͕͘ Ɖ͘ ϮϳϭͲϮϳϳ ΀ϯϬͬϬϵͬϭϱϱϬ΁͘ ZĞĨĞƌğŶĐŝĂ ĂƉŽƌƚĂĚĂ ƉĞƌ :ŽƐĞƉ 'ĂůŽďĂƌƚ͘
ϰϬ >Ă ƉĂƌƚ ƐƵĚ ĚĞů ĐĂƌƌĞƌ ĚĞ 'ŽƐĐĞŵƉƐ ŝ ůĂ WůĂĐĞƚĂ ĚĞ 'ĂůĐĞƌĂŶ �ŶĚƌĞƵ ĞƐ ƚƌŽďĞŶ ĂǀƵŝ ĚĞƐĂƉĂƌĞŐƵĚĞƐ ŝ
ǀĂŶ ƐĞƌ ƐƵďƐƚŝƚƵŢĚĞƐ ĞŶ Ğů ƐĞŐůĞ ys// ƉĞƌ ů͛ĂĐƚƵĂů �ĂŝǆĂĚĂ ĚĞů WžƉƵů͘ �Ŷ ĐĂŶǀŝ͕ ůĂ ƉĂƌƚ ŶŽƌĚ ĚĞů ĐĂƌƌĞƌ ĚĞ
'ŽƐĐĞŵƉƐ ŚĂ ƋƵĞĚĂƚ ĨŽƐƐŝůŝƚǌĂĚĂ ĞŶ ů͛ĂĐƚƵĂů ĐĂƌƌĞƌ ĚĞů �Ăůĕ͘ s�>��E��ZK͕ Z͕͘ ͨ�ů ĐĂƌƌĞƌ ĚĞů �Ăůĕ ĚĞ
DĂŶƌĞƐĂ Ă ƚƌĂǀĠƐ ĚĞ ůĂ ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĐŝſ ŚŝƐƚžƌŝĐĂ͕ͩ ͕ ϮϬϭϬ͕ Ɖ͘ϲͲϭϰ͘

ϮϮ

dĞŶŝŶƚ ĞŶ ĐŽŵƉƚĞ ĂƋƵĞƐƚ Őŝƌ ĚĞ ϵϬ ŐƌĂƵƐ ĞŶ ů͛ŽƌŝĞŶƚĂĐŝſ͕ ůĞƐ ĂĨƌŽŶƚĂĐŝŽŶƐ
ĐŽƌƌĞĐƚĞƐ Ě͛ĂƋƵĞƐƚ ĞĚŝĨŝĐŝ ƐĞƌŝĞŶ͗

ĐĂƌƌĞƌ ƋƵĞ ĂŶĂǀĂ Ăů ƉŽƌƚĂů ĚĞ ůĂ ƐĞŶǇŽƌĂ WĂƵůĂ ǀĞƌƐ DŽŶƚƐĞƌƌĂƚ
;ĂĐƚƵĂů ĐĂƌƌĞƌ ĚĞ 'ĂůĐĞƌĂŶ �ŶĚƌĞƵ͕ ƋƵĞ ĂŶĂǀĂ Ăů ĐĂƌƌĞƌ ĚĞ 'ĂůĐĞƌĂŶ
�ŶĚƌĞƵ͕ ůůĂǀŽƌƐ ƚĂŵďĠ ĂŶŽŵĞŶĂƚ ĚĞ DŶ͘ �ŽƐĐŚͿ͘

�ĂƐĂ ĚĞ ůĂ �ŝƵƚĂƚ ŵŝƚũĂŶĕĂŶƚ ƵŶ ĐĂŶƚſΎ͘

ĐĂƐĂ ĚĞů ƐĞƚŵĂŶĞƌ EŝĐŽůĂƵ �ĞŶĞƚĞƐ ŝ ĚĞƐƉƌĠƐ ĚĞů ĐĂŶŽŶŐĞ ŝ ƐĂŐƌŝƐƚă
:ŽĂŶ :ĂŶĞƌ͘

ĐĂƌƌĞƌ ĚĞ ůĂ ^ĞƵ Ž �ĂŝǆĂĚĂ ĚĞ ůĂ ^ĞƵ͕ ƉƌŽƉ ĚĞ ůĂ WůĂĐĞƚĂ ĚĞ 'ĂůĐĞƌĂŶ
�ŶĚƌĞƵ͕ ŽŶ ůĂ ĐĂƐĂ ĚĞǀŝĂ ƚĞŶŝƌ ĞŶƚƌĂĚĂ͘

�ů ͞ĐĂŶƚſ͟ Ăů ƋƵĂů ĞƐ ĨĂ ƌĞĨĞƌğŶĐŝĂ ƉŽĚƌŝĂ ƐĞƌ ƵŶ ĂŶŐůĞ Ž ǆĂŵĨƌă͘ �ŝǆž
ƐƵŐŐĞƌĞŝǆ ƋƵĞ ƉĞů ƐƵĚ ů͛ĞĚŝĨŝĐŝ ĨĂƌŝĂ ĐĂŶƚŽŶĂĚĂ ŝ ƋƵĞ Śŝ ŚĂƵƌŝĂ ƵŶ ĞƐƉĂŝ ůůŝƵƌĞ
Ž ĐĂƌƌĞƌſ ĞŶƚƌĞ ĂƋƵĞƐƚ ŝ ůĂ �ĂƐĂ ĚĞ ůĂ �ŝƵƚĂƚ͕ ƉŽƚƐĞƌ ƉĞƌ ĂĐĐĞĚŝƌ Ă ů͛ĂŶƚŝĐ WĂƚŝ
ĚĞů ZŽƵĚŽƌ ƋƵĞ ĂƉĂƌĞŝǆ ŵĞŶĐŝŽŶĂƚ Ğů ϭϯϴϲ ŝ ƋƵĞ ůůĂǀŽƌƐ ũĂ ĚĞǀŝĂ ŚĂǀĞƌ
ĚĞƐĂƉĂƌĞŐƵƚ ;ǀĞŐĞƵ ĂƉĂƌƚĂƚƐ Ϯ͘Ϯ͘ϰ͕ ϯ͘Ϯ ŝ ϯ͘ϯͿ͘ WĞƌ ƚĂŶƚ͕ ƐĞŐƵƌĂŵĞŶƚ ĞƐƚĂƌŝĂ
ƐŝƚƵĂĚĂ ǀĞƌƐ ů͛ĂĐƚƵĂů ĞĚŝĨŝĐŝ ŶƷŵĞƌŽ Ϯ ĚĞů ĐĂƌƌĞƌ ĚĞ 'ĂůĐĞƌĂŶ �ŶĚƌĞƵ͘

�ƋƵĞƐƚ ĚŽĐƵŵĞŶƚ ĞǆƉůŝĐŝƚĂ ƚĂŵďĠ ƋƵĞ ůĂ ĐĂƐĂ ĞƐ ƚĞŶŝĂ ƉĞů ďĞŶĞĨŝĐŝ ĚĞ ^ĂŶƚĂ
DĂŐĚĂůĞŶĂ ŝ Ğů ƉĂƚŝ ƉĞů ƉĂďŽƌĚĞ ĚĞ DĂŶƌĞƐĂ͘

�Ğ ů͛ĂƉĂƌƚĂƚ ĂŶƚĞƌŝŽƌ ƐĞ͛Ŷ ĚĞƐƉƌğŶ ƋƵĞ Ğů ĐĂŶŽŶŐĞ :ŽĂŶ :ĂŶĞƌ ƚĞŶŝĂ ũĂ Ğů ϭϱϱϬ
ƵŶĂ ƉƌŝŵĞƌĂ ĐĂƐĂ Ăů ŶŽƌĚ ĚĞ ů͛ŝůůĂ͕ ƉƌŽďĂďůĞŵĞŶƚ ǀĞƌƐ ů͛ĂĐƚƵĂů ŶƷŵĞƌŽ ϰ ĚĞů
ĐĂƌƌĞƌ 'ĂůĐĞƌĂŶ �ŶĚƌĞƵ͘ ^ĞŐŽŶƐ ůĞƐ ƌĞĨĞƌğŶĐŝĞƐ ƋƵĞ ĞŶƐ ĚŽŶĞŶ ůĞƐ ĚƵĞƐ
ǀĞŶĚĞƐ ĚĞ ůĂ ĐĂƐĂ ǀĞŢŶĂ͕ ĂƋƵĞƐƚĂ ĐĂƐĂ ůŝ ĨŽƵ ĞƐƚĂďůĞƌƚĂ ĞŶƚƌĞ ϭϱϰϲ ŝ ϭϱϱϬ͕ ŝ
ĂŶƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚ ŚĂǀŝĂ ĞƐƚĂƚ ĚĞů ƐĞƚŵĂŶĞƌ EŝĐŽůĂƵ �ĞŶĞƚĞƐ ;ǀĞŐĞƵ ĂƉĂƌƚĂƚ
ĂŶƚĞƌŝŽƌͿ͘

�ů ŶŽǀĞŵďƌĞ ϭϱϱϬ͕ ƉŽĐ ĚĞƐƉƌĠƐ ƋƵĞ ůĂ ĐĂƐĂ ǀĞŢŶĂ ĨŽƐ ĐŽŵƉƌĂĚĂ ƉĞƌ �ĞůĚŽŶŝ
ZŽǀŝƌĂ͕ Ğů ƉĂďŽƌĚĞ ĚĞ ůĂ ^ĞƵ :ŽĂŶ �ŽƌĚĞůůĞƐ ǀĂ ĞƐƚĂďůŝƌ Ă :ĂŶĞƌ ĞŶ ĞŵĨŝƚĞƵƐŝ
ƵŶĂ ƐĞŐŽŶĂ ĐĂƐĂ ĚĞƌƌƵŢĚĂ Ž ƉĂƚŝ ĚĞ ĐĂƐĞƐ Ăů ĐĂƌƌĞƌ ĚĞ 'ĂůĐĞƌĂŶ �ŶĚƌĞƵ͕ ĚĞ
ůĂ ƋƵĂů ĞƐ ĚŝƵ ƋƵĞ ƚĞŶŝĂ ƚƌĞƐ ƉŽƌƚĂůƐ ŝ ƋƵĞ ͨƐŽůŝĞŶ ƐĞƌ ĚƵĞƐ ŚĂďŝƚĂĐŝŽŶƐͩ͘
^͛ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂ ƋƵĞ ĞƐ ƚƌŽďĂǀĂ ĂďĂŶĚŽŶĂĚĂ ŝ ŐĂŝƌĞďĠ ĐĂŝŐƵĚĂ ƉĞƌ ĐŽŵƉůĞƚ͕ ĚĞ
ŵĂŶĞƌĂ ƋƵĞ ŶŽŵĠƐ ĞŶ ƌĞƐƚĂǀĂ ĚĞŵƉĞƵƐ ůĂ ĨĂĕĂŶĂ͗ ͨĂ ĐĂƵƐĂ ĚĞ ůĂ ƐĞǀĂ ƌƵŢŶĂ
ĞƐ ƚƌŽďĂ ĚĞƐŚĂďŝƚĂĚĂ͕ ũĂ ƋƵĞ ĞŶ ĞůůĂ ŶŽ Śŝ ŚĂ ƉĂƌĞƚƐ ĞǆĐĞƉƚĞ ůĂ ƋƵĞ ĚŽŶĂ Ăů
ĐĂƌƌĞƌ͕ ůĂ ƋƵĂů ƉĞů ĨĞƚ Ě͛ĞƐƚĂƌ ĂďĂŶĚŽŶĂĚĂ ŶŽ ĂƉŽƌƚĂ ĐĂƉ ƉƌŽĨŝƚ Ă



Ϯϯ

ů͛ĞƐŐůĠƐŝĂͩ͘ϰϭ >͛ĞƐƚĂďůŝŵĞŶƚ ĞƐ ǀĂ ĨĞƌ Ăŵď ůĂ ĐŽŶĚŝĐŝſ ƋƵĞ :ĂŶĞƌ ŵŝůůŽƌĠƐ
ů͛ĞĚŝĨŝĐŝ͘ �Ɛ ĨĂ ĐŽŶƐƚĂƌ ƋƵĞ ů͛ĞƐŐůĠƐŝĂ ĚĞ ^ĂŶƚĂ DĂƌŝĂ ĚĞ DĂŶƌĞƐĂ ƚĞŶŝĂ
ĂƋƵĞƐƚĂ ĐĂƐĂ ƉĞƌ ƵŶĂ ĂĚũƵĚŝĐĂĐŝſ ƋƵĞ ůŝ ĨŽƵ ĂƚŽƌŐĂĚĂ ĨĞŝĂ ŵŽůƚ ĚĞ ƚĞŵƉƐ͘
>͛ĞĚŝĨŝĐŝ ĂĨƌŽŶƚĂǀĂ Ă ů͛ŽĞƐƚ Ăŵď ůĂ ĐĂƐĂ ƋƵĞ ůĂ ƉĂďŽƌĚŝĂ ũĂ ƚĞŶŝĂ ĞƐƚĂďůĞƌƚĂ Ăů
ŵĂƚĞŝǆ :ŽĂŶ :ĂŶĞƌ͖ Ăů ƐƵĚ Ăŵď ůĂ �ĂƐĂ ĚĞů �ŽŶƐĞůů͖ Ă ů͛ĞƐƚ Ăŵď ƵŶĂ ĐĂƐĂ
ĚĞƌƌƵŢĚĂ Ž ƉĂƚŝ ĚĞ ĐĂƐĞƐ ͨƋƵĞ ĚĞŝĞŶ ƋƵĞ ĂŶƚŝŐĂŵĞŶƚ ĞƌĂ ĚĞ DŽƐƐğŶ �ŽƐĐŚͩ
ŝ Ăů ŶŽƌĚ Ăŵď Ğů ĐĂƌƌĞƌ ĚĞ 'ĂůĐĞƌĂŶ �ŶĚƌĞƵ͘ϰϮ

:ŽĂŶ :ĂŶĞƌ ĚĞǀŝĂ ƌĞĞĚŝĨŝĐĂƌ ůĂ ĐĂƐĂ ;Ž ƵŶĂ ƉĂƌƚ Ě͛ĂƋƵĞƐƚĂͿ ŝ Ğů ϭϱϱϲ ůĂ ǀĂ
ůůŽŐĂƌ ƉĞƌ ĐŝŶĐ ĂŶǇƐ Ă :ŽĂŶ �ĂůĂƐĂŶƐ͕ ĚŽĐƚŽƌ ĞŶ ĂƌƚƐ ŝ ŵĞĚŝĐŝŶĂ͕ ĐŝƵƚĂĚă ĚĞ
DĂŶƌĞƐĂ͘ �Ŷ ů͛ĂĐƚĂ Ě͛ĂƌƌĞŶĚĂŵĞŶƚ ĞƐ ĚŝƵ ƋƵĞ ůĂ ĐĂƐĂ ĞƐƚĂǀĂ ƐŝƚƵĂĚĂ Ăů ĐĂƌƌĞƌ
ĚĞ 'ĂůĐĞƌĂŶ �ŶĚƌĞƵ ĂƌĂ Ěŝƚ ͞ůŽ ĐĂƌƌĞƌ ĚĞů ƉŽƌƚĂů ĚĞ ŵŽƐƐğŶ �ŽƐĐŚ͟ ŝ ƋƵĞ
ƚĞŶŝĂ ƵŶĂ ĞŝǆŝĚĂ Ž ĐĂƐĂůŽƚ ĐŽŶƚŝŐƵ͘ >ĞƐ ĂĨƌŽŶƚĂĐŝŽŶƐ ǀĂƌŝĞŶ ƌĞƐƉĞĐƚĞ ƐŝƐ ĂŶǇƐ
ĞŶƌĞƌĞ͗ ͨĂĨƌŽŶƚĂ Ă ŽƌŝĞŶƚ Ăŵď ůĂ ĐĂƐĂ ĚĞ :ŽĂŶ �ĂĚĂǀĂůů͖ Ăů ƐƵĚ Ăŵď ůĂ �ĂƐĂ
�ŽŵƵŶĂ ĚĞ ůĂ �ŝƵƚĂƚ͖ Ă ŽĐĐŝĚĞŶƚ Ăŵď ůĂ ĐĂƐĂ Ě͛�ŶƚŽŶŝ >ůƵşƐ �ǀĞůůă ŶŽƚĂƌŝ ŝ Ăů
ŶŽƌĚ Ăŵď Ğů ĐĂƌƌĞƌͩ͘ �Ŷ ƉƌŝŵĞƌ ůůŽĐ͕ ŶŽƚĞŵ ƋƵĞ Ă ů͛ĞƐƚ ĞŶ ĐŽŵƉƚĞƐ ĚĞ ƐŝƚƵĂƌͲ
Śŝ ů͛ĂŶƚŝŐĂ ĐĂƐĂ ĚĞƌƌƵŢĚĂ ĚĞ DŽƐƐğŶ �ŽƐĐŚ Ɛ͛Śŝ ƐŝƚƵĂ ůĂ ĚĞ :ŽĂŶ �ĂĚĂǀĂůů͘ EŽ
ƐĞŵďůĂ ƋƵĞ ĨŽƐ ƉĞƌ ƵŶ ƚƌĂƐƉăƐ Ě͛ĂƋƵĞƐƚ ĐĂƐĂůŽƚ͕ ƐŝŶſ ƉŽƚƐĞƌ ƉĞů ĨĞƚ ƋƵĞ
ĂŵďĚƵĞƐ ĐĂƐĞƐ ĞƐ ƚƌŽďĂǀĞŶ ĞŶƌƵŶĂĚĞƐ ŝ ĞŶ Ğů ƉƌŝŵĞƌ ĚŽĐƵŵĞŶƚ ĞƐ ǀĂŶ
ĐŽŶĨŽŶĚƌĞ ƉĞƌ ƵŶĂ ĚĞ ƐŽůĂ ;ĞŶ ĞůƐ ĂƉĂƌƚĂƚƐ ϯ͘ϯ ŝ ϯ͘ϰ ũĂ ǀĞƵƌĞŵ ƋƵĞ ůĞƐ ĐĂƐĞƐ
ĚĞ �ŽƐĐŚ ŝ ĚĞ �ĂĚĂǀĂůů ĞƌĞŶ ĚŽƐ ŝŵŵŽďůĞƐ ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚƐ ŝ Ăŵď ŽƌşŐĞŶƐ
ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂƚƐ͕ ŝ ƋƵĞ �ĂĚĂǀĂůů ǀĂ ĂĚƋƵŝƌŝƌ ůĂ ƐŝƚƵĂĚĂ Ă ů͛ĞƐƚ ĚĞ :ĂŶĞƌ Ğů ϭϱϱϱͿ͘
�Ŷ ƐĞŐŽŶ ůůŽĐ͕ ůĞƐ ĂĨƌŽŶƚĂĐŝŽŶƐ ĞŶƐ ĨĂŶ ƐĂďĞƌ ƋƵĞ Ğů ϭϱϱϲ ůĂ ƉƌŝŵĞƌĂ ĐĂƐĂ ĚĞ
:ŽĂŶ :ĂŶĞƌ ;ůĂ ĚĞ ŵĠƐ Ă ƉŽŶĞŶƚͿ ŚĂǀŝĂ ĞƐƚĂƚ ǀĞŶƵĚĂ Ž ĞƐƚĂďůĞƌƚĂ Ăů ŶŽƚĂƌŝ
�ŶƚŽŶŝ >ůƵşƐ �ǀĞůůă͕ Ğů ŵĂƚĞŝǆ ƋƵĞ ƌƵďƌŝĐă ůĂ ŵĂũŽƌŝĂ ĚĞ ůĞƐ ĞƐĐƌŝƉƚƵƌĞƐ ƋƵĞ
ƐƵĂƌĂ ĐŽŵĞŶƚĞŵ͘ ϰϯ

ϰϭ ͨ;͘͘͘Ϳ

;͘͘͘Ϳͩ

ϰϮ ͨ

ͩ͘ �,WD ŵͲϰϮϮ͕ Ɛ͘Ĩ͕͘ Ɖ͘ ϲϯϮͲϲϯϯ
΀ϭϴͬϭϭͬϭϱϱϬ΁͘ ZĞĨĞƌğŶĐŝĂ ĂƉŽƌƚĂĚĂ ƉĞƌ :ŽƐĞƉ 'ĂůŽďĂƌƚ͘
ϰϯ �,WD ŵͲϰϮϴ͕ Ɛ͘Ĩ͕͘ Ɖ͘ ϯϭϮͲϯϭϰ͕ ΀ϬϰͬϬϵͬϭϱϱϲ΁͘ ZĞĨĞƌğŶĐŝĂ ĂƉŽƌƚĂĚĂ ƉĞƌ :ŽƐĞƉ 'ĂůŽďĂƌƚ͘

Ϯϰ

�͛ĂůƚƌĂ ďĂŶĚĂ ĨĞŵ ŶŽƚĂƌ ƋƵĞ͕ Ă ĚŝĨĞƌğŶĐŝĂ ĚĞů ƋƵĞ ƐƵĐĐĞŢĂ Ăŵď ůĂ ĐĂƐĂ ĚĞ
�ĞůĚŽŶŝ ZŽǀŝƌĂ͕ Ăů ƐƵĚ ĚĞ ůĂ ƐĞŐŽŶĂ ĐĂƐĂ ĚĞ :ŽĂŶ :ĂŶĞƌ ƐĞŵďůĂ ƋƵĞ ŶŽ Śŝ
ŚĂǀŝĂ ĐĂƉ ĞƐƉĂŝ͘ �Žŵ Ă ŚŝƉžƚĞƐŝ͕ ƉŽĚĞŵ ĂƉƵŶƚĂƌ ƋƵĞ ůĂ WůĂĐĞƚĂ ĚĞů ZŽƵĚŽƌ
ƋƵĞ ĂƉĂƌĞŝǆ ŵĞŶĐŝŽŶĂĚĂ Ğů ϭϯϴϲ ĚĞǀŝĂ ŚĂǀĞƌ ĚĞƐĂƉĂƌĞŐƵƚ͕ ƚŽƚ ŝ ƋƵĞ ĞůƐ
ĂŶƚŝĐƐ ƉĂƐƐŽƐ ƉƷďůŝĐƐ ƋƵĞ Śŝ ĚŽŶĂǀĞŶ ĂĐĐĠƐ ĞƐ ĚĞǀŝĞŶ ŵĂŶƚĞŶŝƌ ;ǀĞŐĞƵ
ĂƉĂƌƚĂƚƐ Ϯ͘Ϯ͘ϰ ŝ ϯ͘ϭ ŝ ϯ͘ϯͿ͘

>Ă ĐĂƐĂ ĚĞ :ŽĂŶ �ĂĚĂǀĂůů ƋƵĞ Ğů ϭϱϱϲ ĨŝŐƵƌĂ Ă ů͛ĞƐƚ ĚĞ ůĂ ĚĞ :ŽĂŶ :ĂŶĞƌ
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶ ƉƌŽďĂďůĞŵĞŶƚ Ă ůĂ ƋƵĞ Ğů ϭϯϴϲ ǀĂ ƐĞƌ ĂĚƋƵŝƌŝĚĂ ƉĞƌ �ůĂŶĐĂ ĚĞ
dŽƌĚ ;ǀĞƌƐ ů͛ĂĐƚƵĂů ŶƷŵĞƌŽ ϭϬ͕ ǀĞŐĞƵ ĂƉĂƌƚĂƚ Ϯ͘Ϯ͘ϱͿ͘ �Ɛ ƚƌĂĐƚĂ ĚĞ ů͛ƷŶŝĐ ĞĚŝĨŝĐŝ
ĚĞ ů͛ŝůůĂ ƋƵĞ ĞƐ ǀĂ ŵĂŶƚĞŶŝƌ ĞŶ ŵĂŶƐ ĚĞ ůĂ ŵĂƚĞŝǆĂ ĨĂŵşůŝĂ ĞŶƚƌĞ ĂƋƵĞƐƚĞƐ
ĚƵĞƐ ĚĂƚĞƐ͘ �ŝǆž ĞŶƐ ŚĂ ƉĞƌŵğƐ ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƌ ĞůƐ ĞĚŝĨŝĐŝƐ ǀĞŢŶƐ ŝ ƌĞůĂĐŝŽŶĂƌͲůŽƐ
Ăŵď ĞůƐ ƐĞƵƐ ƉƌĞĐĞĚĞŶƚƐ ĚĞ ĨŝŶĂůƐ ĚĞů ƐĞŐůĞ y/s͘

�Žŵ ũĂ ŚĞŵ ǀŝƐƚ ĞŶ ů͛ĂƉĂƌƚĂƚ Ϯ͘Ϯ͘ϱ͕ ĚĞƐƉƌĠƐ ĚĞ ŐĂŝƌĞďĠ ϭϳϬ ĂŶǇƐ ĚĞ
ƉŽƐƐĞƐƐŝſ͕ Ğů ϭϱϱϱ ĞůƐ dŽƌĚ ǀĂŶ ǀĞŶĚƌĞ ů͛ŝŵŵŽďůĞ Ă :ŽĂŶ �ĂĚĂǀĂůů͕ ƉƌĞǀĞƌĞ
ďĞŶĞĨŝĐŝĂƚ ĚĞ ůĂ ^ĞƵ͘ �Ɛ ĚĞƚĂůůĂ ƋƵĞ ĞƌĂ ƵŶĂ ĐĂƐĂ ĚĞƌƌƵŢĚĂ͕ ƉĂƚŝ Ž ĐĂƐĂůŽƚ
ƐŝƚƵĂƚ Ăů ĐĂƌƌĞƌ ͨƋƵĞ ĂŶĂǀĂ ĚĞ ůĂ WůĂĐĞƚĂ ĚĞ 'ĂůĐĞƌĂŶ �ŶĚƌĞƵ Ăů ƉŽƌƚĂů
ĐŽŶĞŐƵƚ Ăŵď Ğů ŶŽŵ ŵŽƐƐğŶ �ŽƐĐŚͩ͘ �ƋƵĞƐƚ ƐŽůĂƌ Ž ĐĂƐĂůŽƚ ĞŶ ƌƵŢŶĞƐ
ĂĨƌŽŶƚĂǀĂ Ă ŽƌŝĞŶƚ Ăŵď ůĂ ĐĂƐĂ ƚĂŵďĠ ĚĞƌƌƵŢĚĂ ĚĞůƐ ŚĞƌĞƵƐ Ě͛�ŶƚŽŶŝ �ŽƐĐ ŝ
^ĂůůĞŶƚ ƋƵžŶĚĂŵ͕ ƉƌĞǀĞƌĞ͖ Ăů ƐƵĚ Ăŵď ƵŶ ƉĞƚŝƚ ƉĂƚŝ ĚĞ :ŽĂŶ :ĂŶĞƌ͕ ĚĞů ƋƵĂů
ĞƐ ĚŝƵ ƋƵĞ ͨĨĂ ƚĞŵƉƐ ŚĂǀŝĂ ĞƐƚĂƚ ƵŶ ĐĂƌƌĞƌſ Ž ĐĂŶƚſ ŝ ƋƵĞ ĨĂ ƉŽĐƐ ĚŝĞƐ ŚĂ
ĞƐƚĂƚ ƐĞƉĂƌĂƚ ĚĞ ůĂ ĐĂƐĂ ĚĞůƐ dŽƌĚ͖ͩ Ă ŽĐĐŝĚĞŶƚ Ăŵď ůĂ ĐĂƐĂ ĚĞů ŵĂƚĞŝǆ :ŽĂŶ
:ĂŶĞƌ͕ ŝ Ăů ŶŽƌĚ Ăŵď ůĂ ǀŝĂ ƉƷďůŝĐĂ͘ :Ă ŚĞŵ ĨĞƚ ŶŽƚĂƌ ƋƵĞ ƉƌŽďĂďůĞŵĞŶƚ ĞŶ
ğƉŽĐĂ ďĂŝǆŵĞĚŝĞǀĂů Ăů ĐĞŶƚƌĞ ĚĞ ů͛ŝůůĂ Śŝ ŚĂǀŝĂ ƵŶ ĐĂƌƌĞƌſ͕ Ğů ƋƵĂů ƉŽĚƌŝĂ
ƌĞůĂĐŝŽŶĂƌͲƐĞ ƚĂŶƚ Ăŵď Ğů ƉĂƚŝ ŵĞŶĐŝŽŶĂƚ ĐŽŵ Ăŵď ůĂ WůĂĐĞƚĂ ĚĞů ZŽůĚŽƌ ũĂ
ĚĞƐĂƉĂƌĞŐƵĚĂ ĞŶ Ğů ƐĞŐůĞ ys/ ŝ Ăŵď Ğů ĐĂƌƌĞƌſ Ž ĐĂŶƚſ Ăů ƐƵĚ ĚĞ ůĂ ĐĂƐĂ ĚĞ
�ĞůĚŽŶŝ ZŽǀŝƌĂ ;ǀĞŐĞƵ ĂƉĂƌƚĂƚƐ Ϯ͘Ϯ͘ϰ ŝ ϯ͘ϭ ŝ ϯ͘ϮͿ͘

�ůƐ dŽƌĚ ƚĞŶŝĞŶ ůĂ ĐĂƐĂ ƉĞů ƉĂďŽƌĚĞ ĚĞ ůĂ ^ĞƵ͕ Ă ƋƵŝ ƉĂŐĂǀĞŶ ƵŶ ĐĞŶƐ ĚĞ ϰ
ĚŝŶĞƌƐ͕ ƉĞƌž Ě͛ĞŶĕă ƋƵĞ ĂƋƵĞƐƚĂ Ɛ͛ŚĂǀŝĂ ĚŝǀŝĚŝƚ ŶŽŵĠƐ ĞŶ ƉĂŐĂǀĞŶ Ϯ͘ ϰϰ

ϰϰ ͨ
΀ĞŶ ďůĂŶĐ΁

;ĐĂƌƌĞƌſͿ



Ϯϱ

�ů ϭϱϱϯ͕ ĞůƐ ĐŽŶƐĞůůĞƌƐ ĚĞ DĂŶƌĞƐĂ͕ Ăŵď ƉĞƌŵşƐ ĚĞů ĐŽŶƐĞůů ŐĞŶĞƌĂů͕
ĞƐƚĂďůŝƌĞŶ Ă dŽŵăƐ &ĂĚƌĠ͕ ŵĂŶǇă͕ ƵŶĂ ĐĂƐĞƚĂ ƋƵĞ ůĂ ĐŝƵƚĂƚ ƚĞŶŝĂ Ă ůĂ ďĂŝǆĂĚĂ
ĚĞ ůĂ ^ĞƵ͕ ĞŶ ƵŶ ƉůĂ Ž ƌĞƉůĂŶĞƚ ƋƵĞ Śŝ ŚĂ ĚĂǀĂŶƚ Ě͛ĂƋƵĞƐƚĂ͘ �ƋƵĞƐƚĂ ƉĞƚŝƚĂ
ĐĂƐĂ͕ ƋƵĞ ůŝ ĨŽƵ ĞƐƚĂďůĞƌƚĂ ƉĞƌ ƵŶ ĐĞŶƐ ĂŶƵĂů ĚĞ ϭϴ ƐŽƵƐ ŝ ƐŽƚĂ ĐŽŶĚŝĐŝſ ƋƵĞ
ŝŶǀĞƌƚşƐ ϰ ůůŝƵƌĞƐ ƉĞƌ ĨĞƌͲŚŝ ŵŝůůŽƌĞƐ ĂďĂŶƐ ĚĞ ĚŽƐ ĂŶǇƐ͕ ĂĨƌŽŶƚĂǀĂ Ă ŽƌŝĞŶƚ
Ăŵď ůĂ �ĂƐĂ ĚĞ ůĂ ĐŝƵƚĂƚ͖ Ăů ƐƵĚ Ăŵď Ğů ͞WƵũŽů ĚĞůƐ �ŽƐƐŽƐ ^ĂŶƚƐ͖͟ Ă ƉŽŶĞŶƚ
Ăŵď ůĂ �ĂŝǆĂĚĂ ĚĞ ůĂ ^ĞƵ ŝ Ăů ŶŽƌĚ Ăŵď ůĞƐ ĞƐĐĂůĞƐ ƋƵĞ ƉƵũĂǀĞŶ Ă ůĂ �ĂƐĂ ĚĞ
ůĂ �ŝƵƚĂƚ͘

�Ğ ůĂ ĚĞƐĐƌŝƉĐŝſ ƐĞ͛Ŷ ĚĞĚƵĞŝǆ ƋƵĞ ůĂ ĐĂƐĂ ĚĞ ůĂ �ŝƵƚĂƚ ŶŽ ĚĞǀŝĂ ƚĞŶŝƌ ůĂ ĨŽƌŵĂ
ƌĞŐƵůĂƌ ƋƵĞ ƚĠ ĂǀƵŝ ĞŶ ĚŝĂ Ě͛ĞĚŝĨŝĐŝ ĚĞůƐ �ŶƚŝĐƐ :ƵƚũĂƚƐ͕ Ŷŝ ƉƌŽďĂďůĞŵĞŶƚ ůĞƐ
ŵĂƚĞŝǆĞƐ ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ͘ WƌŽďĂďůĞŵĞŶƚ ĞƐƚĂǀĂ ĐŽŵƉŽƐĂĚĂ ƉĞƌ ƵŶ ĂŐƌĞŐĂƚ ĚĞ
ĚŝĨĞƌĞŶƚƐ ĐŽƐƐŽƐ͕ ƉŽƐƐŝďůĞŵĞŶƚ ĞůƐ ƋƵĞ ŚĂǀŝĂ ĂŶĂƚ ĐŽŶƐƚƌƵŝŶƚ ůĂ ĨĂŵşůŝĂ
�ůĕĂŵŽƌĂ ĞŶƚƌĞ ĞůƐ ƐĞŐůĞƐ y/s ŝ ys͘ hŶ ĚĞůƐ ĐŽƐƐŽƐ ĞƌĂ ĂƋƵĞƐƚ ĞĚŝĨŝĐŝ ƋƵĞ Ğů
ϭϱϱϯ ǀĂ ƐĞƌ ĞƐƚĂďůĞƌƚ Ă dŽŵăƐ &ĂĚƌĠ ĐŽŵ ƵŶĂ ĐĂƐĂ ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ ŝ ƋƵĞ
ƉƌŽďĂďůĞŵĞŶƚ ĞƐƚĂǀĂ ƐŝƚƵĂĚĂ Ă ůĂ ĐĂŶƚŽŶĂĚĂ ƐƵĚͲŽĞƐƚ ĚĞ ů͛ŝůůĂ͘ �ƌŝĚĞŵ
ƚĂŵďĠ ů͛ĂƚĞŶĐŝſ ƐŽďƌĞ Ğů ĨĞƚ ƋƵĞ ůĞƐ ĞƐĐĂůĞƐ Ě͛ĂĐĐĠƐ Ă ůĂ �ĂƐĂ ĚĞ ůĂ �ŝƵƚĂƚ
ĞƐƚĂǀĞŶ Ăů ŶŽƌĚ ĚĞ ů͛ŝŵŵŽďůĞ ĞƐƚĂďůĞƌƚ Ă &ĂĚƌĠ͕ ƉĞƌ ƚĂŶƚŵŽůƚ ƉƌŽďĂďůĞŵĞŶƚ
ůĂ ĨĂĕĂŶĂ ŝ ĞŶƚƌĂĚĂ ƉƌŝŶĐŝƉĂů ĚĞ ů͛ĞĚŝĨŝĐŝ ĚĞů ĐŽŵƷ ũĂ ůůĂǀŽƌƐ ĞƐƚĂǀĞŶ
ŽƌŝĞŶƚĂĚĞƐ Ă ůĂ �ĂŝǆĂĚĂ ĚĞ ůĂ ^ĞƵ͘

�ĞƐĐŽŶĞŝǆĞŵ ƋƵğ ƉŽĚƌŝĂ ƐĞƌ Ğů ͞WƵũŽů ĚĞůƐ �ŽƐƐŽƐ ^ĂŶƚƐ͟ ƋƵĞ Śŝ ŚĂǀŝĂ Ăů ƐƵĚ
ĚĞ ů͛ĞĚŝĨŝĐŝ ŝ ĚĞ ů͛ŝůůĂ ĚĞ ĐĂƐĞƐ͘ �ƚĞƐĂ ůĂ ƐĞǀĂ ƐŝƚƵĂĐŝſ ƉƌŽƉ ĚĞ ůĂ ^ĞƵ ŝ ĚĞů
ĐĞŵĞŶƚŝƌŝ͕ ƉŽĚĞŵ ĂǀĞŶƚƵƌĂƌ ƋƵĞ ĞƐ ƚƌĂĐƚĂǀĂ Ě͛ƵŶ ƚƷŵƵů ĚĞĚŝĐĂƚ ĂůƐ ƐĂŶƚƐ
ƉĂƚƌŽŶƐ ĚĞ ůĂ ĐŝƵƚĂƚ͕ ƉŽƚƐĞƌ Ăŵď ĨŝŶĂůŝƚĂƚƐ ĨƵŶĞƌăƌŝĞƐ͘

EŽ ŚĞŵ ƚƌŽďĂƚ ĐĂƉ ĚŽĐƵŵĞŶƚ ƋƵĞ ĨĂĐŝ ƌĞĨĞƌğŶĐŝĂ ĚŝƌĞĐƚĂ Ă ĂƋƵĞƐƚ ĞĚŝĨŝĐŝ͕
ƉĞƌž ƚŽƚ ĂƉƵŶƚĂ ƋƵĞ ĞƐ ƚƌĂĐƚĂ Ě͛ƵŶ ĐĂƐĂů ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͕ ƚĂů ǀĞŐĂĚĂ ů͛ĂŶƚŝĐ ĐĂƐĂů
ĚĞůƐ �ŶĚƌĞƵ͘ �ŝǆş ŚŽ ƐĞŵďůĂ ƐƵŐŐĞƌŝƌ Ğů ĨĞƚ ƋƵĞ͕ ĞŶ Ğů ƐĞŐůĞ ys/͕ ƚĂŶƚ ĞůƐ
ĂŶƚŝĐƐ ĐĂƌƌĞƌ ŝ ƉŽƌƚĂů ĚĞ 'ĂůĐĞƌĂŶ �ŶĚƌĞƵ ĂůƚĞƌŶŝŶ Ğů ŶŽŵ ĂŶƚŝĐ Ăŵď Ğů ĚĞ
͞DŽƐƐğŶ �ŽƐĐŚ͘͟ �ůƐ �ŽƐĐŚ ŝ ĚĞ ^ĂůůĞŶƚ ĞƌĞŶ ƵŶĂ ĨĂŵşůŝĂ Ăŵď ƌĂŶŐ ŶŽďŝůŝĂƌŝ
ĞƐƚĂďůĞƌƚĂ Ă DĂŶƌĞƐĂ ƋƵĞ ƉŽƐƐĞŢĂ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚƐ ƉƌŽƉŝĞƚĂƚƐ Ă ůĂ ĐŽŵĂƌĐĂ͕ Ă
ŵĠƐ ĚĞ ĐŽŵƉƚĂƌ Ăŵď ĂůŐƵŶƐ ŵĞŵďƌĞƐ ĚŝŶƐ Ğů ĐůĞƌŽ ĚĞ ůĂ ĐŝƵƚĂƚ͘ �ƵƌĂŶƚ Ğů
ƉƌŝŵĞƌ ƚĞƌĕ ĚĞů ƐĞŐůĞ ys/ ƵŶDŝƋƵĞů �ǇŵĞƌŝĐŚ ĚĞů �ŽƐĐŚ ŝ ĚĞ ^ĂůůĞŶƚ͕ ŽƌŝŐŝŶĂƌŝ

�,WD ŵͲϰϮϳ͕ Ɛ͘Ĩ͕͘ Ɖ͘ ϮϲϲͲϮϲϵ͕
΀ϮϲͬϬϵͬϭϱϱϱ΁͘ ZĞĨĞƌğŶĐŝĂ ĂƉŽƌƚĂĚĂ ƉĞƌ :ŽƐĞƉ 'ĂůŽďĂƌƚ͘

Ϯϲ

ĚĞ �ĂƌĐĞůŽŶĂ͕ ĂƉĂƌĞŝǆ ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚ ĐŽŵ Ă ƉƌĞǀĞƌĞ ŝ ďĞŶĞĨŝĐŝĂƚ ĚĞ ůĂ ^ĞƵ͘ϰϱ �
ůĂ ƐĞŐŽŶĂ ŵĞŝƚĂƚ ƵŶ ŝŶĚŝǀŝĚƵ Ăŵď Ğů ŵĂƚĞŝǆ ŶŽŵ ĨŝŐƵƌĂ ĐŽŵ Ă ĚŽŶǌĞůů
ĚŽŵŝĐŝůŝĂƚ Ăů WŽƌƚĂů ĚĞ ^ĂŶƚ DĂƌĐ͕ ƉƌŽƉ ĚĞů ĐŽŶǀĞŶƚ ĚĞůƐ WƌĞĚŝĐĂĚŽƌƐ ;ǀĞƌƐ
ů͛ĂĐƚƵĂů ĞĚŝĨŝĐŝ ĚĞ �Ăů :ŽƌďĂͿ͘ϰϲ

>Ă ŝŵƉŽƌƚăŶĐŝĂ ĚĞů ůůŝŶĂƚŐĞ ĚĞůƐ �ŽƐĐŚ ŝ ĚĞ ^ĂůůĞŶƚ ƉŽĚƌŝĂ ĞǆƉůŝĐĂƌ Ğů ĨĞƚ ƋƵĞ
ĞŶƚƌĞƐƐŝŶ ĞŶ ƉŽƐƐĞƐƐŝſ ĚĞ ů͛ĂŶƚŝĐ ĐĂƐĂů ĚĞůƐ �ŶĚƌĞƵ͕ ƚŽƚ ŝ ƋƵĞ ĚĞƐĐŽŶĞŝǆĞŵ
ƉĞƌ ƋƵŝŶĂ ǀŝĂ͕ Ăů ŵĂƚĞŝǆ ƚĞŵƉƐ ƋƵĞ ũƵƐƚŝĨŝĐĂƌŝĂ ƋƵĞ Ğů ĐĂƌƌĞƌ ŝ ƉŽƌƚĂů ǀĞŢŶƐ ĞƐ
ƌĞďĂƚĞŐĞƐƐŝŶ Ăŵď Ğů ŶŽŵ ĚĞ ͞DŽƐƐğŶ �ŽƐĐŚ͘͟

,Ğŵ ǀŝƐƚ ƋƵĞ Ğů ϭϰϲϵ Ğů ĐŽŶƐĞůů ǀĂ ƉĂƐƐĂƌ Ă ƌĞƵŶŝƌͲƐĞ Ăů ƉĂůĂƵ ƋƵĞ ŚĂǀŝĂ
ĞƐƚĂƚ ĚĞů ũƵƌŝƐƉĞƌƚ &ƌĂŶĐĞƐĐ Ě͛�ůĕĂŵŽƌĂ͕ ƐŝƚƵĂĚĂ ǀĞƌ Ğů ƐƵĚ ĚĞ ů͛ŝůůĂ͘
WƌŽďĂďůĞŵĞŶƚ ůĂ ĐĂƐĂ Ě͛�ůĕĂŵŽƌĂ ĞƌĂ ƵŶ ĐŽŶũƵŶƚ ĨŽƌŵĂƚ ƉĞƌ ĚŝĨĞƌĞŶƚƐ
ĐŽƐƐŽƐ͕ ĂůŐƵŶƐ Ě͛ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚƐ ĐŽŵ ůĂ ĐĂƐĂ ƋƵĞ ĞƐ ǀĂ ĞƐƚĂďůŝƌ Ă dŽŵăƐ &ĂĚƌĞ
Ğů ϭϱϱϯ͘ �ďĂŶƐ ĚĞ ůĞƐ ŽďƌĞƐ ĚĞ ϭϲϲϭ Ğů ĐŽŶũƵŶƚ ĚĞǀŝĂ ŵĂŶƚĞŶŝƌ ĂƋƵĞƐƚĂ
ĨĞƐŽŵŝĂ ŝƌƌĞŐƵůĂƌ͕ ƚŽƚ ŝ ƋƵĞ ũĂ ƚĞŶŝĂ ůĂ ĨĂĕĂŶĂ ƉƌŝŶĐŝƉĂů Ă ů͛ŽĞƐƚ͕ ƉĞƌ ŽŶ
Ɛ͛ĂĐĐĞĚŝĂ Ă ƚƌĂǀĠƐ Ě͛ƵŶĞƐ ĞƐĐĂůĞƐ ;ǀĞŐĞƵ ĂƉĂƌƚĂƚ ϯ͘ϰͿ͘

WĞƌ ƵŶ ĂůƚƌĞ ĚŽĐƵŵĞŶƚ ƐĂďĞŵ ƚĂŵďĠ ƋƵĞ ůĂ �ĂƐĂ ĚĞ ůĂ �ŝƵƚĂƚ ƚĞŶŝĂ ĂůƐ ďĂŝǆŽƐ
ƵŶ ĞƐƚĂďůĞ ƋƵĞ ǀĂ ƐĞƌ ůůŽŐĂƚ Ăů ƐĂƐƚƌĞ :ŽĂŶ ^ĂůĂ Ğů ŵĂƌĕ ĚĞ ϭϱϱϱ͘ϰϳ

� ĨĂůƚĂ Ě͛ƵŶĂ ƌĞĐĞƌĐĂ ŵĠƐ ĞǆŚĂƵƐƚŝǀĂ ŝ Ě͛ƵŶ ĂďĂƐƚ ĐƌŽŶŽůžŐŝĐ ŵĠƐ ĂŵƉůŝ͕ Ă
ƚĂůů ĚĞ ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ ƉƌŽǀŝƐŝŽŶĂůƐ ƉŽĚĞŵ ĂƉƵŶƚĂƌ ƋƵĞ ů͛ŝůůĂ ŽďũĞĐƚĞ Ě͛ĞƐƚƵĚŝ
ǀĂ ĞǀŽůƵĐŝŽŶĂƌ ĚĞƐ Ě͛ƵŶ ĞƐƉĂŝ ŵĂƌŐŝŶĂů ĂŶŶĞǆ Ă ůĂ ŵƵƌĂůůĂ ƋƵĞ ĐŝƌĐƵŢĂ ůĂ
ƉĂƌƚ ĂůƚĂ ĚĞů WƵŝŐ �ĂƌĚĞŶĞƌ ĞŶ Ğů ƐĞŐůĞ y ĨŝŶƐ Ă ƵŶ ĐŽŶŐůŽŵĞƌĂƚ Ƶƌďă
ĚĞŶƐĂŵĞŶƚ ĞĚŝĨŝĐĂƚ ĞŶ Ğů ƐĞŐůĞ y/s͕ Ğů ƋƵĂů Ăŵď ůĂ ĐƌŝƐŝ ďĂŝǆŵĞĚŝĞǀĂů ǀĂ
ƋƵĞĚĂƌ ƉĂƌĐŝĂůŵĞŶƚ ĂďĂŶĚŽŶĂƚ͘

� ŵĂŶĞƌĂ ĚĞ ƐşŶƚĞƐŝ͕ ĞƐ ƉŽĚĞŶ ĚŝƐƚŝŶŐŝƌ ůĞƐ ƐĞŐƺĞŶƚƐ ĨĂƐĞƐ ĞǀŽůƵƚŝǀĞƐ͗

>Ă ƉĂƌƚ ĂůƚĂ ĚĞů WƵŝŐ �ĂƌĚĞŶĞƌ ĞƐ ƚƌŽďĂǀĂ ƉƌŽƚĞŐŝĚĂ ƉĞƌ
ƵŶĂ ŵƵƌĂůůĂ ƐŝƚƵĂĚĂ Ă ƉŽĐƐ ŵĞƚƌĞƐ ĚĞ ůĂ ĨĂĕĂŶĂ ŶŽƌĚ ĚĞ ůĂ ^ĞƵ ŐžƚŝĐĂ͕
Ă ŵĂŶĞƌĂ ĚĞ ĐŝƵƚĂĚĞůůĂ͘ �ŝŶƐ ĚĞů ƌĞĐŝŶƚĞ͕ ƚĂŵďĠ ĐŽŶĞŐƵƚ ĐŽŵ ůĂ

ϰϱ �,WD ϰϭϮϲ͕ �ƐĐƌŝǀĂŶŝĂ ƉƷďůŝĐĂ ĚĞ DĂŶƌĞƐĂ͘ dĞƐƚĂŵĞŶƚƐ ;ϭϱϬϲͲϭϱϯϮͿ͕ Ɖ ϯϱϭ͘ ZĞĨĞƌğŶĐŝĂ ĂƉŽƌƚĂĚĂ ƉĞƌ
:ŽƐĞƉ 'ĂůŽďĂƌƚ͘
ϰϲ �,WD ϰϮϮϬ͕ /ŶǀĞŶƚĂƌŝƐ Ě͛�ŶƚŝĐ ^ĂůĂ͘ /ŶǀĞŶƚĂƌŝ ĚĞůƐ ďĠŶƐ ĚĞ DŝƋƵĞů �ǇŵĞƌŝĐŚ ĚĞů �ŽƐĐŚ ŝ ĚĞ ^ĂůůĞŶƚ
;ϮϱͬϬϲͬϭϱϲϯͿ͘ ZĞĨĞƌğŶĐŝĂ ĂƉŽƌƚĂĚĂ ƉĞƌ :ŽƐĞƉ 'ĂůŽďĂƌƚ͘
ϰϳ �,WD ŵͲϰϮϳ͕ Ɛ͘Ĩ͕͘ Ɖ͘ ϭϮϵ͕ ΀ϮϴͬϬϯͬϭϱϱϱ΁͘ ZĞĨĞƌğŶĐŝĂ ĂƉŽƌƚĂĚĂ ƉĞƌ :ŽƐĞƉ 'ĂůŽďĂƌƚ͘



Ϯϳ

͞ĐŝƵƚĂƚ͕͟ Śŝ ŚĂǀŝĂ ů͛ĂŶƚŝŐĂ ĞƐŐůĠƐŝĂ ĚĞ ^ĂŶƚĂ DĂƌŝĂ ;ĐĞŶƚƌĞͲƐƵĚͿ͕ ĞůƐ
ĚŝĨĞƌĞŶƚƐ ĞĚŝĨŝĐŝƐ ĚĞ ůĂ ĐĂŶžŶŝĐĂ ŝ ů͛ĞƐŐůĠƐŝĂ ĚĞ ^ĂŶƚ DĂƌƚş ;ŽĞƐƚͿ ŝ Ğů
ĐŽŶũƵŶƚ ĨŽƌŵĂƚ ƉĞƌ ůĂ ͞dŽƌƌĞ sĞƐĐŽŵƚĂů͕͟ Ğů ͞�ĂƐĂů ^ŽƚĂů͟ ŝ ƵŶ ƉĂƚŝ͘
�ƋƵĞƐƚ ĐŽŶũƵŶƚ͕ ƋƵĞ ĞƐ ƚƌŽďĂǀĂ ŚĂďŝƚĂƚ ƉĞƌ ƵŶ ĐĂƐƚůă ĐŽŵ Ă
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚ ĚĞů ƌĞŝ͕ ƐĞŐŽŶƐ ĞůƐ ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ ĂƉŽƌƚĂƚƐ ĐĂůĚƌŝĂ ƐŝƚƵĂƌͲůŽ
ǀĞƌƐ Ğů ĐĂŶƚſ ĞƐƚ ĚĞů WƵŝŐ �ĂƌĚĞŶĞƌ͘ �Ŷ Ğů ƐĞŐůĞ y/// Ă ůůĞǀĂŶƚ ĚĞů ƉĂƚŝ
ĐŽŵĞŶĐĞŶ Ă ƐŽƌŐŝƌ ĂůŐƵŶĞƐ ĐĂƐĞƐ ŝ ĐĞůůĞƌƐ ŝ ĞƐ ƉŽƐƐŝďůĞ ƋƵĞ ƚĂŵďĠ ƐĞ͛Ŷ
ĐŽŶƐƚƌƵŢƐƐŝŶ Ě͛ĂůƚƌĞƐ ƉĞƌ ůĂ ƉĂƌƚ ĚĞ ĨŽƌĂ ĚĞ ůĂ ŵƵƌĂůůĂ͘

� ƉƌŝŶĐŝƉŝƐ ĚĞů ƐĞŐůĞ y/s ďŽŶĂ ƉĂƌƚ ĚĞ ůĂ �ĂŝǆĂĚĂ ĚĞ ůĂ ^ĞƵ
ĞƐ ƚƌŽďĂǀĂ ŽĐƵƉĂĚĂ ƉĞƌ ĞĚŝĨŝĐŝƐ͘ �ůƐ ŵĠƐ ƉƌŽƉĞƌƐ Ă ůĂ ^ĞƵ ǀĂŶ ŚĂǀĞƌ
ĚĞ ƐĞƌ ĞŶĚĞƌƌŽĐĂƚƐ Ă ƉĂƌƚŝƌ ĚĞ ϭϯϮϮ ƋƵĂŶ ǀĂ ŝŶŝĐŝĂƌͲƐĞ ůĂ ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſ
ĚĞů ŶŽƵ ƚĞŵƉůĞ͕ ĞŶ ĚŝĨĞƌĞŶƚƐ ĨĂƐĞƐ͘ >Ă ƐĞǀĂ ĞǆŝƐƚğŶĐŝĂ ĞŶƐ ĠƐ
ĐŽŶĞŐƵĚĂ ŐƌăĐŝĞƐ Ăů ůůŝďƌĞ ĚĞ ů͛ŽďƌĂ ĚĞ ůĂ ^ĞƵ͕ Ɛŝ ďĠ ĠƐ ĚŝĨşĐŝů ƉƌĞĐŝƐĂƌ
ůĂ ƐĞǀĂ ƵďŝĐĂĐŝſ ĞǆĂĐƚĂ͘ �ŶƚƌĞ ĞůƐ ĞĚŝĨŝĐŝƐ ĞŶĚĞƌƌŽĐĂƚƐ Śŝ ŚĂǀŝĂ ĞůƐ
ĐĞůůĞƌƐ ĚĞů ŵŽŶĞƐƚŝƌͲĐĂŶžŶŝĐĂ͕ ůĂ ĐĂŵďƌĂ ĚĞů ƉĂďŽƌĚĞ ŝ ĂůŐƵŶĞƐ ĐĂƐĞƐ
ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌƐ͘ dĂŵďĠ ĞƐ ǀĂ ĞŶĚĞƌƌŽĐĂƌ ů͛ĂŶƚŝŐĂ ŵƵƌĂůůĂ ƋƵĞ ƚĂŶĐĂǀĂ Ğů
WƵŝŐ �ĂƌĚĞŶĞƌ ƉĞů ŶŽƌĚ͘ dĂŶŵĂƚĞŝǆ͕ Ğů �ĂƐĂů ^ŽƚĂů ĚĞǀŝĂ ƉĞƌǀŝƵƌĞ ŝ
ƐĞŵďůĂ ƋƵĞ ƚĠ ĐŽŶƚŝŶƵŢƚĂƚ Ăŵď Ğů WĂůĂƵ ƌĞŝĂů ŚĂďŝƚĂƚ ƉĞů ĐĂƐƚůă WĞƌĞ
ĚĞ 'ƌĞǀĂůŽƐĂ ĞŶĐĂƌĂ Ă ƉƌŝŶĐŝƉŝƐ ĚĞů ƐĞŐůĞ ys͘

>͛ĂďƵŶĚĂŶƚ ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĐŝſ
ŶŽƚĂƌŝĂů Ě͛ĂƋƵĞƐƚĂ ğƉŽĐĂ ĞŶƐ ƉĞƌŵĞƚ ĐŽŶğŝǆĞƌ ĨŽƌĕĂ ĚĞƚĂůůƐ ĚĞůƐ
ĞĚŝĨŝĐŝƐ ƋƵĞ ŽĐƵƉĂǀĞŶ ůĂ ŵĞŶĐŝŽŶĂĚĂ ŝůůĂ ĚĞ ĐĂƐĞƐ ŝ ƚĂŵďĠ ĚĞůƐ ƐĞƵƐ
ŚĂďŝƚĂŶƚƐ͘ � ŐƌĂŶƐ ƚƌĞƚƐ͕ ĞƐ ĚŝďƵŝǆĂ ƵŶĂ ŝůůĂ ƋƵĞ ƉĞƌ ůĂ ďĂŶĚĂ ŶŽƌĚ͕
ƚŽĐĂŶƚ Ăů ĐĂƌƌĞƌ 'ĂůĐĞƌĂŶ �ŶĚƌĞƵ͕ ĞƐ ƚƌŽďĂǀĂ ŵĂũŽƌŝƚăƌŝĂŵĞŶƚ
ŽĐƵƉĂĚĂ ƉĞƌ ĐĂƐĞƐ ĚĞ ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ ŵŽĚĞƐƚĞƐ ;ƉƌŽďĂďůĞŵĞŶƚ ĞƐƚƌĞƚĞƐ
ŝ ĂůůĂƌŐĂĚĞƐͿ͘ >͛ƷŶŝĐĂ ĞǆĐĞƉĐŝſ ĚŝŶƐ Ğů ĐĂŶƚſ ƐĞƉƚĞŶƚƌŝŽŶĂů ĚĞ ů͛ŝůůĂ ĞƌĂ
Ğů ĐĂƐĂů ĚĞ ů͛ĞŵŝŶĞŶƚ ůůŝŶĂƚŐĞ ĚĞůƐ �ŶĚƌĞƵ͕ ƋƵĞ ƉƌŽďĂďůĞŵĞŶƚ
ŽĐƵƉĂǀĂ ů͛ĞƐƉĂŝ ĚĞ ů͛ĂĐƚƵĂů ĞĚŝĨŝĐŝ ƋƵĞ ĚŽŶĂ ƚĂŶƚ Ă ĂƋƵĞƐƚ ĐĂƌƌĞƌ ĐŽŵ
Ăů ĚĞ ůĂ �ŽĚŝŶĞůůĂ͕ ŽŶ ƚĠ ƵŶĂ ůůĂƌŐĂ ĨĂĕĂŶĂ͘ �ůƐ ŝŶǀĞŶƚĂƌŝƐ ĚĞ ů͛ğƉŽĐĂ
ĞŶƐ Ğů ĚĞƐĐƌŝƵĞŶ ĐŽŵ ƵŶ ŐƌĂŶ ĐĂƐĂů ďĞŶĞƐƚĂŶƚ Ăŵď ƵŶ ƚŽƚĂů ĚĞ ƐĞƚǌĞ
ĞƐƚĂŶĐĞƐ ŵŽůƚ ďĞŶ ĞƋƵŝƉĂĚĞƐ ŝ ĚĞĐŽƌĂĚĞƐ ůƵǆŽƐĂŵĞŶƚ͕ ŝŶĐůŽĞŶƚͲŚŝ ƵŶ
ĐĞůůĞƌ͕ ƵŶ ĞƐĐƌŝƉƚŽƌŝ͕ ƵŶĂ ƐĂůĂ͕ ƵŶĂ ĞƐƚĂŶĕĂ ƉĞƌ ŐƵĂƌĚĂƌ ĞůƐ ŐƌĂŶƐ͕ ƵŶ
ƉĂƚŝ ŝŶƚĞƌŝŽƌ͕ ƵŶ ŵŝƌĂĚŽƌ ŝ ƵŶ ĐŽƐ ĨŽƌŵĂƚ ƉĞƌ ƵŶ ƉŽƌǆŽ ŝ ƵŶĂ ŐĂůĞƌŝĂ
ĐŽďĞƌƚĂ͘ >Ă ƉĂƌƚ ĐĞŶƚƌĂů ĚĞ ů͛ŝůůĂ͕ ĞŶƚƌĞ ůĞƐ ĐĂƐĞƐ ƋƵĞ ĚŽŶĂǀĞŶ Ăů ĐĂƌƌĞƌ
ĚĞ 'ĂůĐĞƌĂŶ �ŶĚƌĞƵ ŝ ůĞƐ ƋƵĞ ĚŽŶĂǀĞŶ Ă ůĂ ^ĞƵ͕ ƉƌŽďĂďůĞŵĞŶƚ ĞƐ
ƚƌŽďĂǀĂ ůůŝƵƌĞ Ě͛ĞĚŝĨŝĐŝƐ͘ �Ɛ ƉŽƐƐŝďůĞ ƋƵĞ ĞƐ ƚƌŽďĠƐ ŽĐƵƉĂĚĂ ƉĞƌ ƵŶ

Ϯϴ

ĐĂƌƌĞƌſ ŝ ƉĞƌ ƉĂƚŝƐ͕ ĐŽŵ Ğů ƋƵĞ ĞƐ ĚŽĐƵŵĞŶƚĂ Ă ůĂ ĨŝŶĐĂ ĚĞůƐ �ŶĚƌĞƵ͘
sĞƌƐ Ğů ĐĞŶƚƌĞ ĚĞ ů͛ŝůůĂ͕ ĚĂƌƌĞƌĞ ů͛ĂŶƚŝŐĂ ĐĂƐĂ ĚĞ &ƌĂŶĐĞƐĐ ĚĞ �ĂŵƉ
;ƐŝƚƵĂĚĂ Ă ů͛ĞŶƚŽƌŶ ĚĞ ů͛ĂĐƚƵĂů 'ĂůĐĞƌĂŶ �ŶĚƌĞƵ ϲͲϴͿ͕ Śŝ ŚĂǀŝĂ ƵŶĂ
ƉůĂĐĞƚĂ ĚŝƚĂ ĚĞů ͞ZŽƵĚŽƌ͘͟

>͛ĂůƚƌĂ ĐĂƐĂů ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ŝ ĚĞ ŐƌĂŶƐ ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ ĞƌĂ Ğů ĐĂƐĂů ĚĞ ů͛ĞŵŝŶĞŶƚ
ůůŝŶĂƚŐĞ ĚĞůƐ �ůĕĂŵŽƌĂ͕ ƐŝƚƵĂƚ Ă ůĂ ƉĂƌƚ ƐƵĚ ĚĞ ů͛ŝůůĂ͕ Ă ƚŽĐĂƌ ĚĞů WĂůĂƵ
ZĞŝĂů͘ WƌŽďĂďůĞŵĞŶƚ ĞƌĂ ƵŶ ĐŽŶũƵŶƚ ĚĞ ĚŝĨĞƌĞŶƚƐ ĐŽƐƐŽƐ ƋƵĞ ĞƐ ǀĂ
ĂŶĂƌ ĂŵƉůŝĂŶƚ ĚƵƌĂŶƚ Ğů ƉƌŝŵĞƌ ƚĞƌĕ ĚĞů ƐĞŐůĞ ys͕ ďŽ ŝ ŽĐƵƉĂŶƚ ů͛ĞƐƉĂŝ
ƉƌŽƉĞƌ Ă ů͛ĂŶƚŝŐĂ ŵƵƌĂůůĂ ŝ ůĞƐ ƉĂƌƚƐ Ě͛ĂůŐƵŶĞƐ ĚĞ ůĞƐ ĐĂƐĞƐ
ĞŶĚĞƌƌŽĐĂĚĞƐ Ăů ůůĂƌŐ ĚĞů ƐĞŐůĞ y/s ĞŶ ŵŽƚŝƵ ĚĞ ůĂ ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſ ĚĞ ůĂ
^ĞƵ͘ �Ɛ ĨŽƌĕĂ ƉƌŽďĂďůĞ ƋƵĞ ƚŝŶŐƵĠƐ ůĂ ĨĂĕĂŶĂ ƉƌŝŶĐŝƉĂů ĞŶĐĂƌĂĚĂ Ă ůĂ
�ĂŝǆĂĚĂ ĚĞ ůĂ ^ĞƵ͕ ŽŶ Śŝ ŚĂǀŝĂ ƵŶĞƐ ĞƐĐĂůĞƐ Ě͛ĂĐĐĠƐ͘ �ƋƵĞƐƚĞƐ ĞƐĐĂůĞƐ
ĞƐ ǀĂŶ ŵĂŶƚĞŶŝƌ Ă ƉĂƌƚŝƌ ĚĞ ϭϰϲϵ ƋƵĂŶ ů͛ŝŵŵŽďůĞ ĞƐ ĐŽŶǀĞƌƚş ĞŶ ƐĞƵ
ĚĞ ůĂ �ĂƐĂ ĚĞ ůĂ �ŝƵƚĂƚ͕ ƐĞŶƐĞ ƋƵĞ ĞƐ ƌĞŐŝƐƚƌŝŶ Ă ƉĞŶĞƐ ŵŽĚŝĨŝĐĂĐŝŽŶƐ
ƉĞƌ ĂĚĂƉƚĂƌͲůĂ Ăů ŶŽƵ ƷƐ͘ �͛ĂƋƵĞƐƚ ĐŽŶũƵŶƚ ĞŶ ĐŽŶĞŝǆĞŵ ƵŶ ĐŽƐ ƋƵĞ
ǀĂ ƐĞƌ ĐŽŶƐƚƌƵŢƚ ƉĞůƐ �ůĕĂŵŽƌĂ ƉŽĐ ĂďĂŶƐ ĚĞ ϭϰϯϵ Ă ůĂ ƉĂƌƚ ƉŽƐƚĞƌŝŽƌ͕
ĠƐ Ă Ěŝƌ͕ ƚŽĐĂŶƚ Ă ƵŶ ƉĂƚŝ ƋƵĞ ƚĞŶŝĂ ůĂ ĨĂŵşůŝĂ �ŶĚƌĞƵ Ă ĚŝŶƐ ĚĞ ů͛ŝůůĂ͘
�ƋƵĞƐƚ ĐŽƐ ƚĞŶŝĂ ŵĠƐ Ě͛ƵŶĂ ƉůĂŶƚĂ ŝ ƵŶĂ ĨŝŶĞƐƚƌĂ ŐĞŵŝŶĂĚĂ Ăů ƉƌŝŵĞƌ
ƉŝƐ͕ ƋƵĞ ĞůƐ �ŶĚƌĞƵ ǀŽůŝĞŶ ƋƵĞ ĞůƐ �ůĕĂŵŽƌĂ ƚĂŶƋƵĞƐƐŝŶ Ăŵď ƵŶĂ
ƌĞŝǆĂ͕ Ăů ŵĂƚĞŝǆ ƚĞŵƉƐ ƋƵĞ ĞůƐ ƉƌŽŚŝďŝƌĞŶ ůůĞŶĕĂƌ ĞƐĐŽŵďƌĂƌŝĞƐ Ă
ƚƌĂǀĠƐ ƐĞƵ ŝ ĞƐƚĞŶĚƌĞͲŚŝ ƌŽďĂ͘ hŶĂŵŝĐĂŵĠƐ Ă ƉŽŶĞŶƚ͕ ĠƐ ƉŽƐƐŝďůĞ ƋƵĞ
ů͛ĞƐƉĂŝ ƋƵĞ ĂǀƵŝ ŽĐƵƉĂ ůĂ �ĂƐĂ ĚĞůƐ WƌŽĐƵƌĂĚŽƌƐ ũĂ ŚĂŐƵĠƐ ĞƐƚĂƚ
ĞĚŝĨŝĐĂĚĂ ĞŶ Ğů ĐŽŶƚĞǆƚ ĚĞ ůĞƐ ĂŵƉůŝĂĐŝŽŶƐ ĞŶĚĞŐĂĚĞƐ ƉĞůƐ �ůĕĂŵŽƌĂ͘
�Ğ ĨĞƚ͕ ũĂ Ğů ϭϯϴϲ ĞŶƚƌĞ ĞůƐ ůşŵŝƚƐ ŵĞƌŝĚŝŽŶĂůƐ ĚĞ ůĂ ĐĂƐĂ ƐŝƚƵĂĚĂ ǀĞƌƐ
ů͛ĂĐƚƵĂů ŶƷŵĞƌŽ ϲͲϴ ĚĞů ĐĂƌƌĞƌ ĚĞ 'ĂůĐĞƌĂŶ �ŶĚƌĞƵ͕ ƋƵĞ ĞůƐ ŵĂƚĞŝǆŽƐ
�ůĕĂŵŽƌĂ ĂĐĂďĂƌŝĞŶ ĂĚƋƵŝƌŝŶƚ Ğů ϭϯϵϱ͕ Śŝ ĨŝŐƵƌĞŶ ƚĂŶƚ ůĂ WůĂĕĂ ĚĞů
ZŽƵĚŽƌ ĐŽŵ ƵŶĂ ƉĂƌƚ ĚĞ ůĂ ĐĂƐĂ ĚĞ ůĂ ŵĂƚĞŝǆĂ ĨĂŵşůŝĂ͘

>Ă ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĐŝſ Ě͛ĂƋƵĞƐƚ ŵŽŵĞŶƚ ĞŶƐ ĚŽŶĂ ůĂ
ŝŵĂƚŐĞ Ě͛ƵŶĂ ŝůůĂ ĞŶ ƋƵğ ůĂŵĂũŽƌŝĂ ĚĞ ĐĂƐĞƐ ĚĞ ůĂ ďĂŶĚĂ ƐĞƉƚĞŶƚƌŝŽŶĂů
ĞƐ ƚƌŽďĂǀĞŶ ĚĞƐŚĂďŝƚĂĚĞƐ ŝ ĞŶ ƌƵŢŶĞƐ͕ Ă ĞǆĐĞƉĐŝſ ƉŽƚƐĞƌ ĚĞ ůĞƐ ĚƵĞƐ
ĚĞ ůĂ ĐĂŶƚŽŶĂĚĂ ŶŽƌĚͲŽĞƐƚ ;'ĂůĐĞƌĂŶ �ŶĚƌĞƵ Ϯ ŝ ϰͿ͘ �ůŐƵŶĞƐ
Ě͛ĂƋƵĞƐƚĞƐ ĐĂƐĞƐ ǀĂŶ ƐĞŐƵŝƌ ĂďĂŶĚŽŶĂĚĞƐ͕ ĐŽŵ ůĂ ƋƵĞ ƉŽƐƐĞŢĂ ůĂ
ĨĂŵşůŝĂ �ŽƐĐŚ ŝ ĚĞ ^ĂůůĞŶƚ͕ ƉƌŽďĂďůĞŵĞŶƚ ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĞŶƚ Ă ů͛ĂŶƚŝĐ ĐĂƐĂů
ĚĞůƐ �ŶĚƌĞƵ͘ �ŽƐ Ě͛ĂƋƵĞƐƚƐ ĐĂƐĂůŽƚƐ ĞŶƌƵŶĂƚƐ ǀĂŶ ƐĞƌ ĂĚƋƵŝƌŝƚƐ ƉĞƌ
ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌƐ ĚĞ ůĂ ĐŝƵƚĂƚ ŝ ĂůƚƌĞƐ ĚŽƐ ǀĂŶ ƐĞƌ ĞƐƚĂďůĞƌƚƐ ƉĞů ƉĂďŽƌĚĞ Ăů
ĐĂŶŽŶŐĞ ŝ ƐĂŐƌŝƐƚă :ŽĂŶ :ĂŶĞƌ͕ ƋƵĞ ĞƐ ǀĂŶ ŽĐƵƉĂƌ ĚĞ ƌĞĞĚŝĨŝĐĂƌͲůŽƐ ŝ



Ϯϵ

ĞƐƚĂďůŝƌͲůŽƐ Ă ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌƐ͘ ^ĞŵďůĂ ƋƵĞ ůĂ WůĂĐĞƚĂ ĚĞů ZŽƵĚŽƌ ŚĂƵƌŝĂ
ĚĞƐĂƉĂƌĞŐƵƚ͕ ƉĞƌž Ă ďĂŶĚĂ ŝ ďĂŶĚĂ Ě͛ĂƋƵĞƐƚ ĂŶƚŝĐ ĞƐƉĂŝ ĞŶĐĂƌĂ ĞƐ
ŵĂŶƚĞŶŝĞŶ ĚŽƐ ĐĂƌƌĞƌŽŶƐ͕ Ğů ŵĠƐ ŽĐĐŝĚĞŶƚĂů ĚĞůƐ ƋƵĂůƐ ƉŽĚƌŝĂ
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚƌĞ Ăů ƉĂƐ Ě͛ĂĐĐĠƐ Ă ůĂ �ĂƐĂ ĚĞů �Žů฀ůĞŐŝ ĚĞ WƌŽĐƵƌĂĚŽƌƐ͘
�ƋƵĞƐƚ ĐĂƐĂ͕ ũƵŶƚĂŵĞŶƚ Ăŵď ƚŽƚĂ ů͛ĂŵĂůŐĂŵĂ ĚĞ ĚŝĨĞƌĞŶƚƐ ĐŽƐƐŽƐ ƋƵĞ
ĞƌĂ ů͛ĂŶƚŝĐ ƉĂůĂƵ ĚĞůƐ �ůĕĂŵŽƌĂ͕ Ă ŵŝƚũĂŶ ƐĞŐůĞ ys/ ƐĞŐƵŝĂ ĞŶ ƷƐ ĐŽŵ Ă
ƐĞƵ ĚĞ ůĂ �ĂƐĂ ĚĞ ůĂ �ŝƵƚĂƚ͕ ďŽ ŝ ŵĂŶƚĞŶŝŶƚ ůĂ ŵĂƚĞŝǆĂ ĨĞƐŽŵŝĂ
ĚŝƐƉĞƌƐĂ͘ hŶ Ě͛ĂƋƵĞƐƚƐ ĐŽƐƐŽƐ ĨŽƵ ĞƐƚĂďůĞƌƚ ĐŽŵ Ă ĐĂƐĞƚĂ
ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ Ă ƵŶ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ͘

DĠƐ ĞŶůůă ĚĞ ů͛ĂďĂƐƚ ĐƌŽŶŽůžŐŝĐ ĚĞů ŶŽƐƚƌĞ ĞƐƚƵĚŝ͕ ĐĂů ƚĞŶŝƌ ĞŶ ĐŽŵƉƚĞ ƋƵĞ͕
ŵĂůŐƌĂƚ ĞůƐ ƉƌĞĐĞĚĞŶƚƐ ŵĞĚŝĞǀĂůƐ ĚĞůƐ ĚŝĨĞƌĞŶƚƐ ĞĚŝĨŝĐŝƐ͕ ů͛ĞƐƉĂŝ ƉĂƚŝƌŝĂ ĚƵĞƐ
ƉƌŽĨƵŶĚĞƐ ƌĞŵŽĚĞůĂĐŝŽŶƐ ĞŶ ŵŽŵĞŶƚƐ ƉŽƐƚĞƌŝŽƌƐ͗

Ͳ >Ă ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſ ĚĞ ůĂ �ĂƐĂ ĚĞ ůĂ �ŝƵƚĂƚ͕ ĂŝǆĞĐĂĚĂ ĞŶƚƌĞ ϭϲϲϭ ŝ ϭϲϴϱ͕ ůĂ ƋƵĂů
ĚĞǀŝĂ ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌ Ă ƌĞŐƵůĂƌŝƚǌĂƌ ů͛ŝůůĂ ƉĞƌ ůĂ ďĂŶĚĂ ƐƵĚ͘

Ͳ>͛ŝŶĐĞŶĚŝ ĚĞ DĂŶƌĞƐĂ ĚĞů ϭϯ Ě͛ĂŐŽƐƚ ĚĞ ϭϳϭϯ͘ ^ĂďĞŵ ƋƵĞ ĞůƐ ĐĂƌƌĞƌƐ ĚĞ ůĂ
�ŽŶĚŝŶĞůůĂ ŝ ĚĞ 'ĂůĐĞƌĂŶ �ŶĚƌĞƵ ǀĂŶ ƌĞƐƵůƚĂƌ ĂĨĞĐƚĂƚƐ ƉĞƌ ůĂ ĐƌĞŵĂ
ŽƌĚĞŶĂĚĂ ƉĞů ŐĞŶĞƌĂů ďŽƌďžŶŝĐ :ŽƐĠ ĚĞ �ƌŵĠŶĂĚĂƌŝǌ͘ ^Ğƚ ĂŶǇƐ ĚĞƐƉƌĠƐ ĚĞ
ů͛ŝŶĐĞŶĚŝ ĞƐ ĚĞĐůĂƌĂǀĞŶ ĞŶĐĂƌĂ ĐŽŵ Ă ĐƌĞŵĂĚĞƐ ƐŝƐ ĐĂƐĞƐ ĚĞů ĐĂƌƌĞƌ ĚĞ ůĂ
�ŽĚŝŶĞůůĂ ŝ ƵŶĂ ĚĞů �ĂƌƌĞƌ ĚĞ 'ĂůĐĞƌĂŶ �ŶĚƌĞƵ͘ϰϴ �ŝǆž ĞǆƉůŝĐĂƌŝĂ ƋƵĞ ůĂ
ŵĂũŽƌŝĂ Ě͛ĞĚŝĨŝĐŝƐ Ě͛ĂƋƵĞƐƚ ƐĞĐƚŽƌ Ă ƉĞŶĞƐ ĐŽŶƐĞƌǀŝŶ ƚƌĞƚƐ ŵĞĚŝĞǀĂůƐ ŝ ƋƵĞ
ůĞƐ ƐĞǀĞƐ ĨĂĕĂŶĞƐ ƉƌĞƐĞŶƚŝŶ ƵŶ ĂƐƉĞĐƚĞ ŵĠƐ ĂǀŝĂƚ ƉƌŽƉŝ Ě͛ğƉŽĐĂ ŵŽĚĞƌŶĂͲ
ĐŽŶƚĞŵƉŽƌăŶŝĂ͘

ϰϴ �ů ϮϮ ĚĞ ĚĞƐĞŵďƌĞ ĚĞ ϭϳϭϰ WĞƌĞ Dăƌƚŝƌ �Žůů͕ŵĂŶǇă ĚĞ DĂŶƌĞƐĂ͕ ǀĂ ǀĞŶĚƌĞ Ă 'ƌĂƵ ZŽŶŐĠƐ͕ ĨƵƐƚĞƌ
ĚĞDĂŶƌĞƐĂ͕ ĚĞ ͞ƚŽƚĂ ĂƋƵĞůůĂ ĐĂƐĂ Ž ĐĂƐĂůŽƚ ĚŝƌƌƵŝƚ ƐĞŶƐ ƐŽƐƚƌĂƐ ƉŽƌƚĂƐ Ŷŝ ƚĂƵůĂĚĂƐ ƉĞƌ ĐĂƵƐĂ ĚĞ ůĂ �ƌĞŵĂ
ƐƵĐĐĞş ĞŶ ůĂ ƉƌĞƐĞŶƚ �ŝƵƚĂƚ ĞŶ ůŽ ĂŐŽƐƚ ĚĞϭϳϭϯ͘͟ �ƋƵĞƐƚĂ ĐĂƐĂ Ɛ͛ƵďŝĐĂǀĂ Ăů ĐĂƌƌĞƌ ĚĞ 'ĂůĐĞƌĂŶ
�ŶĚƌĞƵ͘ ^�ZZ�͕ &͕͘ ͨ>Ă ĐƌĞŵĂ ĚĞ DĂŶƌĞƐĂ ĚĞů ϭϯ Ě͛ĂŐŽƐƚ ĚĞ ϭϳϭϯ͕ͩ Ă͕ ϮϬϭϭ͕ Ɖ͘ϯϱͲϰϬ͘

ϯϬ

�>�Ks�Z͕ �ŶƚŽŶŝ DĂƌŝĂ͕ DK>>͕ &ƌĂŶĐĞƐĐ ĚĞ �ŽƌũĂ ;ϮϬϬϮͿ͘ �ŝĐĐŝŽŶĂƌŝ ĐĂƚĂůăͲ
ǀĂůĞŶĐŝăͲďĂůĞĂƌ͕ /ŶƐƚŝƚƵƚ Ě͛�ƐƚƵĚŝƐ �ĂƚĂůĂŶƐ ʹ �ĚŝƚŽƌŝĂů DŽůů͕ �ĂƌĐĞůŽŶĂ͘
ϮϬϬϮ͘

��E�d͕ �͕͘
͕ �ũƵŶƚĂŵĞŶƚ Ě͛�ƌƚĠƐ͕ ϭϵϵϬ͘

��E�d͕ �͕͘ ͕ ƚĞƐŝ ĚŽĐƚŽƌĂů͕
DĂŶƌĞƐĂ͕ ϭϵϵϭ͘

��E�d͕ �ůďĞƌƚ͖ :hEz�Ed͕ &ƌĂŶĐĞƐĐ͖ D���hH�E͕ �ůĞǆĂŶĚƌĞ ;ϭϵϴϰͿ͘
͕ ǀŽů͘ y/ Η�ů �ĂŐĞƐΗ͕ �ĂƌĐĞůŽŶĂ͕ &ƵŶĚĂĐŝſ �ŶĐŝĐůŽƉğĚŝĂ

�ĂƚĂůĂŶĂ͘

^�ZZ�d͕ :͕͘ ͕ DĂŶƌĞƐĂ͕ /ŵƉƌĞŵƚĂ
^ĂŶƚ :ŽƐĞƉ͕ ϭϵϮϱ͘
^�ZZ�d͕ :͕͘ DĂŶƌĞƐĂ͕ ĐĂƐƚĞůůͲĐŝƵƚĂƚ͕ /ŵƉƌĞŵƚĂ Ě͛�ŶƚŽŶ �ƐƉĂƌďĠ͕ DĂŶƌĞƐĂ͕
ϭϵϭϲ͘
^�ZZ�͕ &͕͘ ͨ>Ă ĐƌĞŵĂ ĚĞ DĂŶƌĞƐĂ ĚĞů ϭϯ Ě͛ĂŐŽƐƚ ĚĞ ϭϳϭϯ͕ͩ Ă͕ ϮϬϭϭ͕
Ɖ͘ϯϱͲϰϬ͘
dKZZ�^͕ D͕͘ ͨ�ů ƉŽƌƚĂů ĚĞ ůĂ ^ĞƵ͕ͩ ͕ DĂŶƌĞƐĂ͕ ϭϵϵϯ͕ Ɖ͘ ϯϯͲϯϲ͘
s�>��E��ZK͕ Z͕͘ ͨ�ů ĐĂƌƌĞƌ ĚĞů �Ăůĕ ĚĞ DĂŶƌĞƐĂ Ă ƚƌĂǀĠƐ ĚĞ ůĂ
ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĐŝſ ŚŝƐƚžƌŝĐĂ͕ͩ ͕ ϮϬϭϬ͕ Ɖ͘ϲͲϭϰ͘
s�>��E��ZK͕ Z͕͘ ͨ�ů ƉĂŝƐĂƚŐĞ ĚĞ ůĂ DĂŶƌĞƐĂ ŵĞĚŝĞǀĂů Ă ƉĂƌƚŝƌ ĚĞ ů͛ĞƐƚƵĚŝ
ĚĞ ůĞƐ ƐĞǀĞƐ ŵƵƌĂůůĞƐ͕ͩ �ƌƋƵĞŽůŽŐŝĂ DĞĚŝĞǀĂů͕ Ŷ͘ ϯ ;ϮϬϬϳͿ͕ Ɖ͘ ϴϬͲϵϳ͘

s�>��E��ZK͕ Z͕͘ ͨ�ůƐ �ŶĚƌĞƵ͕ ƉƌŽŚŽŵƐ ĚĞ ůĂ ĐŝƵƚĂƚ ĚĞ DĂŶƌĞƐĂͩ͘ ͕
ϮϬϭϳ͕ EƷŵ͘ ϭϮϮ͕ Ɖ͘ ϱͲϭϮ͘

͞WƵŝŐ �ĂƌĚĞŶĞƌ͘͟ tĞď ĚĞů ƉĂƚƌŝŵŽŶŝ ĂƌƋƵĞŽůžŐŝĐ ĐĂƚĂůă ;�ĞƉĂƌƚĂŵĞŶƚ ĚĞ
�ƵůƚƵƌĂͿ͘
ŚƚƚƉ͗ͬͬŝŶǀĂƌƋƵĞ͘ĐƵůƚƵƌĂ͘ŐĞŶĐĂƚ͘ĐĂƚͬ&ŝƚǆĂ͍ŝŶĚĞǆсϬΘĐŽŶƐƵůƚĂсD�hǆ<ϯ�ϭĂ
tĐŐzϮ&Ǉ�'sƵ�y/ůDŝƐϯ:dzƌD�ŐǆDdDϮ:YссΘĐŽĚŝсϭϱϭϱ ΀ǀŝƐŝƚĂƚ Ğů
ϬϲͬϬϰͬϮϬϮϮ΁



ϯϭ

฀ƌǆŝƵ ฀ ŝƐƚ฀ƌŝĐ �Ž฀ ĂƌĐĂů ĚĞ DĂŶƌĞƐĂ

฀฀ƌǆŝƵ ĚĞ ฀ƌŽƚŽĐŽůƐ ฀ŽƚĂƌŝĂůƐ ĚĞ DĂŶƌĞƐĂ ฀฀฀฀DͿ

฀฀ƌǆŝƵ ฀ ŝƐƚ฀ƌŝĐ ĚĞ ůĂ �ŝƵƚĂƚ ĚĞ DĂŶƌĞƐĂ͘ ฀฀ƵŶƚĂ฀ ĞŶƚ ĚĞ DĂŶƌĞƐĂ
฀฀฀�Dͬ฀DͿ

฀ƌǆŝƵ ĚĞ ůĂ ฀ĞƵ ĚĞ DĂŶƌĞƐĂ ฀฀฀DͿ
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1. INTRODUCCIÓ 

La present Memò

arquitectònic dels antics Jutjats de Manresa amb espais destinats als 
procuradors. El treball realitzat té com propòsit 
edifici i el cos principal dels Jutjats determinant també la relació cronològica 
entre ambdós. 

1.1. Antecedents 
En
immoble/es que ens ocupa dirigida pels arqueòlegs Raül Martínez i Dioscorides 
Marín 
Generalitat SAU. Aquesta intervenció tenia com objectiu fer la recerca històrico-

udi constructiu de la projectada 
nova seu de la Delegació de la Catalunya Central de la Generalitat. Els treballs 

del carrer Galceran Andreu, 6-8 que havia  estat seu de la Creu Roja. En 
entre els dos 

immobles principals i amb una orientació discordant amb aquests, no va quedar 
prou determinada la seva relació cronològica amb els edificis adjacents 
principals, especialment en els nivells inferiors.  

1.2. Nota històrica 

actuals Jutjats (En origen casa del Consell de la Ciutat) 

1671-1684: final de les obres. 

1746: Trasllat del Consell a la nova casa consistorial (pretensió de dedicar 

1834: Restauració com a caserna i en part com a teatre 

1858 a 1882: Reconversió a presó i diverses reformes i ampliacions 

1979. Reconversió total per a Jutjats de 1a. Instància, amb la remodelació de 
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1.3

Creu Roja, carrer Galceran Andreu 6-
de la Seu núm 2. 

Vista aèria 

 (ICGC) 
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1.4. Motius, objectius i mètode 

Per tal de complementar el coneixement projecte de reforma i rehabilitació de 
-cronològic de 

documentar a
que puguin significar una alteració o reforma del bé patrimonial. Des del punt 
de vista arqueològic hem efectuat diversos sondejos murals o documentat 
punts on els paraments interns i/o externs  són visibles, per la  valoració dels 
elements arquitectònics existents i de la distr bució dels espais que junt a 

ens ha permès determinar algunes 
característiques de . actual edifici conegut 

com Col·legi dels Procuradors.

Planta baixa edifici del Jutjats i carrer Galceran Andreu. Situació Il. Col. de Procuradors 
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2.

2.1. Generalitats 

arr bat als nostres dies integrat en el conjunt arquitectònic del Jutjats de 1ª 
Instància, en un cos adjacent al costat nord i amb la façana ostens blement 

eix
el mateix traçat del mur posterior de llevant del mateix que havia estat el mur 

Està organitzat en tres pisos o nivells: Planta baixa amb accés directe al carrer 
per ponent per un portal de mig punt adovellat (correspon a la planta -1 dels 

dues petites finestres a ponent, i planta 2 superior també relligada amb els 
jutjats i amb dos finestrals també oberts a ponent. Tanmateix des 
adjacent del carrer Galceran Andreu es pot accedir a un celobert situat a la part 

sota la planta 1 existia una planta -
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2.2. Façanes i coberta 

La façana oest i principal 
esmentats. La planta baixa presenta al costat del portal una obertura cegada i 
reconvertida en finestra, molt recent (probablement de la reforma del 1979). La 

sembla que podria haver tingut un balcó, i presenta un parament de carreuons 
de diversa factura que denota una clara reutilització. Finalment la planta 2 

b maçoneria de pedra encerclant interiorment la 
coberta de teula ceràmica amb aiguafons. Aquest tercer nivell de la planta 2 es 
deuria de reedificar el 1979, car la fotografia aèria del 1956 demostra una teula 
da ben diferent. 

Vista façana principal (de ponent) 

Els murs perimetrals estan construïts amb maçoneria de pedra i morter a 
excepció del mur de llevant de la planta superior (planta 2) que fou reedificat 
amb obra de maó. 
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Coberta. Foto anterior al 1936 

Edifici de Procuradors: mur posterior (planta superior) oest construït amb maó 
Edifici posterior nord dels antics Jutjats/presó fet amb maçoneria de pedra i morter 
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3. ANÀLISI ARQUEOLÒGICA 

3.1. Anàlisi de paraments. Descripció de les cales de sondeig realitzades 
als paraments 

Planta 1 (planta baixa edifici antics Jutjats) 

dels Jutjats amb les cales 1.1 i 1.2 

Cala 1.1. 1.
Aquesta cala parietal és especialment important car hi podem observar el mur 

e se li entrega 
el mur de tancament nord dels antics jutjats/presó (2), visible des del pati 

sobre aquest (3) observem un mur de tècnica similar però de factura diferent. 
També di
(5). Finalment, adossat al mur de pedra primitiu (1) si observa un mur de obra 

ceràmic. Aquest mur que també 
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Cala 1.1 

Cala 1.2. Aquesta petita 
continuïtat del mur de maó localitzat a la cala 1.1. 

Cala 1.2 
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ici de Procuradors,  
planta baixa Jutjats vells 

Cala 1.3. Aquesta cala ha permès confirmar que el mur de tancament interior 
c. 

Cala 1.3          Cala 1.4

Cala 1.4. Aquí podem observar el mur originari de maçoneria de pedra que 
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Planta Baixa (planta -1 edifici antics Jutjats) 

costats oest (façana) i est (edifici adossat de la Creu Roja). 

Cala 2.1. Angle on es troben el mur  nord carreuat dels antics Jutjats i el mur de 
que un sondeig, ha estat una 

Vista de la 
entrega el mur dels Jutjats fet amb grans carreus de gres 

Cala 2.2 vivendes adjacent. 
Aquí trobem el portal que denota que els brancals estan desplaçats del seu lloc 
originari. El repicat en aquest punt ens informa de que aquest no és el lloc 
originari de brancals i dovelles, amb la presència de ciment pòrtland com a 

surt del plom de la façana 
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Cala 2.2 

Cala 2.3 nt on 

fets amb carreus de 
desbastat groller arrebossats i lliscats amb morter de calç. Sembla que ambdós 
murs formen un angle solidari i presenten senyals havien estat exposats a la 
intempèrie abans de ser revestits de morter. La tècnica constructiva recorda 
podria ser medieval i no té res a veure amb la maçoneria de pedra dels 
mateixos murs en la cota superior. 
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 Cala 2.3. Situació i detall

Cala 2.4. Aquesta correspon al repicat del que havia sigut mur exterior est de 
-coberta de la 

Creu Roja.

 de l actuació 
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Vist

Aquí l parament per intentar entendre-ho. Tot 
estava revestit amb un contra-envà de maó ceràmic de 3 cm, deixant una 

agava al darrera el mur a
i morter amb alguna intrusió ceràmica, 

entral del de la Creu Roja. Una altre petit portal es va obrir 
per comunicar els dos espais, aquest fet molt recentment (revestit de maons) i 

nterior està folrat per un envà de maó 
massís ceràmic. 
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sobre un mur avui seccionat. 
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Cala 2.5 r les 
característiques constructives del portal. 

planta baixa (planta -1 edifici antics Jutjats) 

  Cales 2.5 i 2.6  

Cala 2.6. Mur interior oest. Trobem el mur de maçoneria de pedra darrera una 
-envà de maó ceràmic posat en pla arrebossat de 

ciment pòrtland pintat.  



estudi històrico-cronològic de Baixada de la Seu, 2-Antics Jutjats de Manresa. 
Edifici Il·lustre Col·legi de Procuradors 

Cala 2.7. Mur interior nord. El mur, aquí de carreus, presenta un arrebossat de 
morter. Per sobre hi trobem un revestiment de maó de 3 cm posat en vertical, 

Cala 2.7 

Cala 2.8
de la cala 2.7 en el mur nord i en el mur est el contra-envà ceràmic està 
construït amb maó posat en pla. En aquest punt es descobrí el que havia estat 

Roja. 

Cala 2.8
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Cala 2.8

Cala 2.9 le  interior SW. Aquí sota una capa 
ciment pòrtland apareix restes del mur de pedra primitiu al qual se li entrega del 
mur encofrat de formigó.

Vista de les cales 2.9, 2.10, 2.11 
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Cala 2.9. 

rmigó sobre 
la pedra del mur medieval 

estudi històrico-cronològic de Baixada de la Seu, 2-Antics Jutjats de Manresa. 
Edifici Il·lustre Col·legi de Procuradors 

Cala 2.10. Situada en el mur interior sud. Aquesta cala ja estava realitzada en 
la campanya del 20202

amb encofrat de formigó armat.

Cala 2.10. Detall on armadura 

Cala 2.11. 
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Cala 2.11

Cala 2.12. En el mateix mur interior sud teix el mateix 

Cala 2.12 
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Planta -1 (planta -2 edifici antics Jutjats) 

Només es pot accedir al mur perimetral exterior nord des de la casa adjacent 
del carrer Galceran Andreu 6-8, gràcies a un celobert. Aquí hem escatat el mur 

de la pluja.  

Cala 3.1. Abans i desprès de repicar el mur 

edifici dels 
Procuradors
part inferior i una mica enfonsat trobem 4 filades de carreus desbastats a 
martel
lligats amb morter vermellós. En aquest punt sembla que el parament fou refet i 
presenta una fractura que es confon amb una espitllera. Aquesta estava farcida 
amb morter, pedres i morter de guix. Aquest parament es pot considerar de 
tradició constructiva medieval, sense més precisions. 
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Sondeig en la planta baixa 

planta -1, es va practicar un sondeig de 200 cm per 130 cm a la planta baixa 
per tantejar les característiques de la planta -1 o del seu cobriment o forjat. Així 

terratzo i de la seva preparació amb graves i runes ha aparegut una llosa 
12 cm de gruix feta de formigó de gran duresa sobre un anivellament de graves 
netes de còdols de riu. Aquesta llosa la vam perforar i per sota aparèixer terres 
poc compactes amb presència de ceràmica vidrada i ceràmica decorada en 
blau del segle XVII-

formigó i per tant tot plegat correspon a una obra de remodelació que vinculem 
a la reforma general dels Jutjats del 1979. No es va continuar el sondeig en 
profunditat vista la gran duresa de la llosa de formig
una futura intervenció en el subsòl amb maquinària més pesada. 

Sondeig fet a la planta baixa 



estudi històrico-cronològic de Baixada de la Seu, 2-Antics Jutjats de Manresa. 
Edifici Il·lustre Col·legi de Procuradors 

3.2. Hipòtesi interpretativa. Conclusió 

1.
or al 1661. Això queda 

argumentat pels sondejos parietals 1.1 i 2.1. Un argument a tenir en compte 

amb el 
primitiu edifici del Consell, desprès teatre presó i audiència, caserna, i finalment 
Jutjats.

Planta del projecte del Jutjats de 1971 on encara es conserva la planta complerta 
edifici de Procuradors a nivell de planta baixa dels Jutjats 

2. història,  no era simplement rectangular 

arcada que havia comunicat amb un altre espai construït, avui desaparegut.  

3. profundament 

considerar el finestral cegat de la façana principal de la Baixada de la Seu.  
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4. La planta baixa està totalment remodelada interiorment. El mur sud 
d encofrat de formigó armat substitueix l antic i solament conserva el mur nord 
que podria ser baix-medieval. 

5. Existeix una planta -1 que ens és desconeguda, i sense accés, i que s estén 
a l espai central de l edifici de la Creu Roja. D aquesta planta -1 solament 
coneixem el mur perimetral nord a l entorn del qual s hi entreguen els elements 
arquitectònics més antics dels baixos de la casa del carrer Galceran Andreu 
núm. 6-8. El parament i la posició estratigràfica en el conjunt, ens fa pensar, 
que forma part de les antigues construccions medievals anteriors a la creació 
de la illa d edificis conformada a partir d època barroca. 

6. El 1979  de 
procuradors integrant-lo a nivell de la planta 1 (baixa dels Jutjats) amb una gran 

la seva substitució en la planta baixa inferior per un mur de càrrega construït 
amb encofrat de formigó armat. En aquesta planta baixa es va refer tot el 
parament interior amb obra de maó arrebossada i es va construir un nou 
paviment de terratzo sobre una llosa de formigó que riosta tota la planta.

Espais sense accés a la planta -1 (planta -2 Jutjats) 
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Serveis del Territori 
Comissió Permanent de Patrimoni 
 
 
 
Informe de la Comissió Permanent de Patrimoni de l'Ajuntament de Manresa en 
relació a la modificació de la fitxa P004-JUTJATS DE PRIMERA INSTÀNCIA del 
PEUPM  
 
 
ANTECEDENTS 
 
La Generalitat de Catalunya promou la construcció de la Nova Seu de la Delegació 
del Govern a les Comarques de la Catalunya Central a Manresa, a les parcel·les 
qualificades d’equipament administratiu –clau E.06- que es situen abastant quasi la 
totalitat de l’illa compresa pels carrers de la Baixada de la Seu, de Galceran Andreu, 
de Codinella i Parc de la Seu i ocupades gairebé en la seva totalitat per edificacions 
de diverses característiques. Entre aquestes edificacions, es troba l’antic Palau del 
Consell de la Ciutat (conegut popularment com a Jutjats Vells), catalogat pel Pla 
especial urbanístic de Protecció del Patrimoni Històric, Arquitectònic, Arqueològic, 
Paleontològic, Geològic i Paisatgístic de Manresa (a partir d’ara PEUPM), fitxa P004-
Jutjats de Primera Instància, com a Bé Cultural d’Interès Local amb un nivell de 
protecció integral. 
 
Atesa aquesta protecció patrimonial i altres proteccions que afecten els solars 
objecte de la intervenció, en el marc del desenvolupament del projecte d’obra la 
Comissió Permanent de Patrimoni de l'Ajuntament de Manresa, d’acord amb els 
Serveis Territorials del Departament de Cultura a la Catalunya Central, va demanar 
un estudi documental i unes cales arqueològiques prèvies a la intervenció per tal 
d’obtenir un coneixement més exhaustiu de les edificacions existents en relació a 
elements patrimonials i de la relació històrica entre les diferents edificacions.  
 

 
POUM de Manresa. Zona de Sistema d’equipaments Administratius –clau E.6-, i identificació 
amb ratllat vermell, de l’element catalogat de l’Antic Palau del Consell de la Ciutat 
 
La Generalitat de Catalunya, com a promotora de l’obra, encarregà aquests estudis 
històrico-arqueològics i patrimonials l’any 2021, el resultat dels quals es descriu a la 



 

Memòria de la intervenció arqueològica preventiva als carrers Baixada de la Seu, 
núm. 2 (Antics Jutjats) i Galzeran Andre núm 6-8 (Antiga Creu Roja) de Manresa, 
realitzada pels arqueòlegs Raúl Martínez i Dioscorides Marín i la documentalista 
Rebeca Rodríguez.  
 
Aquests estudis s’integren, junt amb la proposta de desconstrucció i enderroc de l’illa 
i la proposta concreta de les intervencions a l’edifici patrimonial de l’antic Palau del 
Consell de la Ciutat, al “Projecte de desconstrucció d'edificis i ajudes a l'arqueologia 
per a la nova seu de la Delegació del Govern de la Generalitat de Catalunya a la 
Catalunya Central, a Manresa, Baixada de la Seu, 3”, redactat per UTE B - CDB 
ARQUITECTURA SLP - RFArq ARQUITECTOS SLP. 
 
En data de 7 de maig de 2021, la Direcció de Serveis del Departament de la 
Vicepresidència i de Polítiques Digitals i Territori va presentar a l’Ajuntament de 
Manresa aquest “Projecte de desconstrucció” amb la sol·licitud de llicència 
d’enderroc dels diferents edificis no catalogats de l’àmbit d’intervenció i de les parts 
dels edificis amb protecció patrimonial necessàries per a procedir a la construcció 
del nou edifici de la Delegació del Govern. Aquest enderroc es planteja en 3 fases: 
una primera per als edificis no patrimonials que tenen façana principal als carrers de 
Galceran Andreu i Codinella, l’altra que correspon a la intervenció arqueològica en 
extensió en els terrenys un cop realitzats els enderrocs, i la tercera, que correspon a 
la intervenció als edificis catalogats segons la fitxa P004 del PEUPM. 
 
En data 10 de febrer de 2022 es va fer una reunió de seguiment del projecte a 
Manresa amb la presència de representants de la Gerència de Projectes i Obres 
d’Edificació, d’Infraestructures.cat, de l’equip d’arquitectes redactor del projecte, dels 
Serveis Territorials del Departament de Cultura a la Catalunya Central i dels Serveis 
Tècnics de Territori i de Cultura de l’Ajuntament de Manresa. Entre altres temes, es 
van valorar els resultats dels estudis històrico-arqueològics i la seva incidència en el 
projecte de construcció del nou edifici, així com en les fases prèvies d’enderroc i 
estudis arqueològics en extensió a tot el solar. A la llum dels estudis fets, en aquesta 
reunió es va concloure que: 
 

1. Calia procedir a modificar la fitxa P004 – Jutjats de Primera Instància del  
PEUPM, ja que en aquesta fitxa es contempla amb la mateixa protecció 
integral tant els edificis històrics construïts en època barroca com la part 
dels edificis construïts a partir d’un projecte integral de reforma de l’interior 
del pati de l’antiga presó dels arquitectes Pere Llimona i Xavier Ruiz. Amb 
aquesta reforma integral van desaparèixer una part important d’estructures 
originals al pati i als cossos afegits a l’edifici principal barroc. També es va 
documentar que, en altres reformes anteriors, s’havien modificat 
substancialment les cobertes dels edificis barrocs, entre altres. Per tot això, 
la fitxa del PEUPM ha d’ajustar-se a la realitat existent pel què fa al nivell de 
protecció de les parts reformades i a les intervencions autoritzades. Aquest 
tràmit afecta l’execució del lot 2 de l’enderroc. 

 
2. Els estudis històrico-arqueològics realitzats no eren suficientment aclaridors 

per concretar la cronologia relativa i l’existència de restes amb valor 
patrimonial de l’anomenat Cos de Procuradors, annexe a l’edifici principal 



 

barroc. Per tant, caldria aprofundir en el coneixement històric i patrimonial 
d’aquest cos annexe abans de poder validar una proposta d’intervenció. 

 
D’acord amb els presents, l’Ajuntament de Manresa va assumir la tasca de preparar 
la modificació de la fitxa P004 del PEUPM i tramitar-la per a la seva aprovació per 
part dels Departaments de Cultura i de Territori i Sostenibilitat de la Generalitat de 
Catalunya. És a partir d’aquest acord, que a finals de febrer del 2022, l’Ajuntament 
de Manresa va encarregar a l’empresa Arqueòlegs.cat noves cales arqueològiques i 
aprofundiment de la recerca documental per tal d’establir la cronologia i el valor 
patrimonial del Cos de Procuradors. El resultat d’aquests nous estudis es descriu a 
l’Estudi històric i documental carrers baixada de la seu núm.2 (Antics jutjats) i 
Galceran Andreu núm 6-8 (antiga Creu Roja) de Manresa, fet per Mireia Vila Cortina, 
historiadora i Memòria de l’estudi històrico-cronològic de Baixada de la Seu, 2-Antics 
Jutjats de Manresa Edifici Il·lustre Col·legi de Procuradors Bages, per l’arqueòleg 
Eduard Sánchez Campoy, finalitzats l’abril del 2022.  
 
Les conclusions principals de tots els estudis realitzats són que: 
1. L’edifici principal barroc que anomenem Antic Palau del Consell de la Ciutat (A 

al plànol) va ser construït entre el 1661 i 1671 sobre un antic casal que els 
segles XIV i XV era del llinatge dels Alçamora i que al segle XVI va ser la seu 
del Consell de la Ciutat. D’aquests casals anteriors no se’n conserven restes 
visibles en alçat. L’any 1685 es van acabar les escultures de façana, fetes pels 
escultors Joan i Francesc Grau. L’any 1746 es va construir l’actual Casa 
Consistorial a la Plaça Major i l’edifici es destinà a albergar la presó pública i, 
més tard, les casernes d’infanteria i cavalleria. El 1834 es van reformar les 
casernes i s’hi va construir un teatre que va funcionar fins el 1855. El 1858, a 
partir d’un projecte de l’arquitecte Antoni Rovira i Trias, es va procedir a la 
restauració de l’edifici de les presons. El 1885 es programen reformes per 
ampliar els espais destinats a Audiència. I el 1887-88 es reclamen millora i 
ampliació dels espais destinats a presó. 

2. En els anys 1944, 1960-61, 1963, 1964, 1966-67, 1971 i 1972 s’executen 
diverses obres d’adequació i reforma dels espais interiors i cobertes del 
conjunt, entre les quals cal destacar la reconstrucció de la coberta de l'edifici 
del jutjat de 1a instancia feta l’any 1960. 

3. Entorn al 1980, s’executa el projecte integral de reforma dels edificis de l’antiga 
presó i audiència redactat pels arquitectes Pere Llimona i Xavier Ruiz (el 
projecte data dels anys 1975-79). Amb aquesta reforma integral i altres 
reformes anteriors van desaparèixer una part important d’estructures originals 
de l’edifici principal barroc i dels edificis annexos així com del pati interior i 
estructures corresponents a les presons (B al plànol).  

4. Al cos antic que dóna al Parc de la Seu (C al plànol), de l’edifici original es 
conserven les façanes i els arcs apuntats de l’anomenada Sala gòtica, però els 
forjats i escales interiors van ser completament modificats en les reformes de la 
segona meitat del segle XX. 

5. El Cos de procuradors (anomenat així perquè acollia el Col·legi de procuradors) 
(D al plànol) té una estructura de planta quadrangular que, a partir de l’anàlisi 
dels plànols antics existents i de la fotografia aèria, sembla anterior a la resta 
d’edificis tant de la Baixada de la Seu com del carrer de Galzeran Andreu. Amb 
el resultat dels estudis arqueològics i documentals, es conclou que: 



 

• l’edifici fou construït anteriorment a l’Edifici dels Jutjats i per tant seria 
anterior al 1661.  

• en alguna etapa de la seva història, no era simplement rectangular sinó que 
era de planta més complexa, tal com demostra la troballa d’una arcada que 
havia comunicat amb un altre espai construït, avui desaparegut.  

• els dos nivells superiors de l’edifici (planta 2 i 3) han estat profundament 
remodelats, no restant cap vestigi medieval.  

• d’època barroca es podria considerar el finestral cegat de la façana 
principal al pati que dóna a la Baixada de la Seu.  

• la planta baixa està totalment remodelada interiorment.  
• el mur sud d’encofrat de formigó armat substitueix l’antic i solament 

conserva el mur nord que podria ser baix-medieval.  
• existeix una planta -1 que ens és desconeguda, i sense accés, i que s’estén 

a l’espai central de l’edifici de la Creu Roja. D’aquesta planta -1 solament 
coneixem el mur perimetral nord a l’entorn del qual s‘hi entreguen els 
elements arquitectònics més antics dels baixos de la casa del carrer 
Galceran Andreu núm. 6-8. El parament i la posició estratigràfica en el 
conjunt, ens fa pensar, que forma part de les antigues construccions 
medievals anteriors a la creació de la illa d’edificis conformada a partir 
d’època barroca. El 1979, amb la remodelació general, es va actuar també 
a l’edifici de procuradors integrant-lo a nivell de la planta 1 (baixa dels 
Jutjats) amb una gran obertura que comunica ambdós edificis i que significà 
l’enderroc del mur sud i la seva substitució en la planta baixa inferior per un 
mur de càrrega construït amb encofrat de formigó armat. En aquesta planta 
baixa es va refer tot el parament interior amb obra de maó arrebossada i es 
va construir un nou paviment de terratzo sobre una llosa de formigó que 
riosta tota la planta. 

 
 
 
 
 



 

 

 
 
 
CONCLUSIONS 
 
Amb el coneixement adquirit arran d’aquests estudis, i tal com es va requerir des 
dels Serveis Territorials del Departament de Cultura de la Catalunya Central, cal 
modificar la fitxa P004 – Jutjats de Primera instància del PEUPM per ajustar-se a la 
realitat existent pel què fa al nivell de protecció de les parts reformades i a les 
intervencions autoritzades. 
 
En aquest sentit, des de la Comissió Permanent del patrimoni, amb l’assessorament 
patrimonial i tècnic de l’Arquitecte Antoni Vilanova i Omedas, membre de la Comissió 
de Patrimoni de Manresa, i sense perjudici del què puguin valorar els Serveis 
territorials del departament de Cultura de la Generalitat, es proposen els següents 
ajustos a la fitxa vigent de l’Antic Palau del Consell de la Ciutat –fitxa P004- del 
PEUPM, agrupats en els següents aspectes: 
Canviar el nom de l’element protegit per a que passi a anomenar-se Antic Palau del 
Consell de la Ciutat, per recuperar el nom del que fou el seu ús original. 



 

Actualitzar l’apartat de Descripció del Bé a fi d’incorporar la major informació 
històrica obtinguda.  
Actualitzar la descripció dels elements que conformen el conjunt i les dades 
històriques arran dels recents estudis realitzats 
Precisar el nivell de protecció de les diferents parts d’acord amb els seus valors 
històrics i patrimonials i modificar el plànol en correspondència. 
Ajustar la regulació de les intervencions en coherència amb els elements catalogats 
 
En aquest sentit, es proposa de forma concreta la modificació del contingut de la 
fitxa actual tal com es contempla en l’annexe adjunt. 
 
Així mateix, es proposa que s’iniciï el procés de tramitació de la modificació puntual 
del PEUPM, pel qual caldrà obtenir els informes preceptius del Departament de 
Cultura i del Departament de Territori i Sostenibilitat. 
 
I així ho signem als efectes que correspongui els membres de la Comissió 
Permanent de Patrimoni de l’Ajuntament de Manresa, 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Ricard Torres i Montagut 
Cap de la Secció de 
Planejament i Gestió del Sòl 
 
 

Salvador Travesa 
Arquitecte de la Secció de 
Llicències d’obra i Rehabilitació 

Mercè Argemí i Relat 
Tècnica de Patrimoni 

Vistiplau 
 
 
 
 
 
 
 
Maria Àngels Clotet i Miró 
Cap dels Serveis del Territori 
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ANNEXE:  
 

PROPOSTA DE MODIFICACIÓ DE LA  
FITXA P004  

 PLA ESPECIAL URBANÍSTIC DE PROTECCIÓ DEL PATRIMONI HISTÒRIC, 
ARQUITECTÒNIC, ARQUEOLÒGIC, PALEONTOLÒGIC, GEOLÒGIC I 

PAISATGÍSTIC DE MANRESA  
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Altres denominacions JUTJATS DE PRIMERA INSTÀNCIA / ANTICS JUTJATS / ANTIGA PRESÓ 

LOCALITZACIÓ 

Àmbit zonal 1. Nucli Antic i Reforma Codi INE   081136 

Adreça/es Baixada de la Seu nº  2 

Coordenades UTM   x = 402574 Identificació al plànol   6' Delimitació bé 
y = 4619839 Grafisme categoria Entorn protecció 

DADES CADASTRALS Referència cadastral   2698803DG0129G0001WL 

Illa/Pol.   26988 Parcel·la  03 Titularitat Pública 

Plànol de localització Fotografia del bé 

REGULACIÓ VIGENT 
Instrument Pla General de Manresa 

Classificació SISTEMES 

Qualificació E. EQUIPAMENTS; E.6 Serveis 
públics i administratius 

CATALOGACIÓ EXISTENT 

Categoria BCIL 

Procedència Catàleg Ajuntament de Manresa 

Nº inventari P.04 

Nº reg/cat 

Data 23/01/1985 

Altres 

DESCRIPCIÓ DEL BÉ 

Estil i Època Barroc 
       Classicista; Segles XVII-XX 

TIPOLOGIA 

Arquitectura pública 

CATALOGACIÓ PROPOSADA 

Tipus de bé Patrimoni arquitectònic 

Classificació Edificis 

Categoria BCIL 

Nº catàleg 

Nivell prot. Parcial 

Altres prot. 

Cronologia Projecte 1661-Final 1671. Reformes 1860/1882/1944/1960-61/1963/1964/1966-67/ 
1971/1972/1975-1979 Reforma integral 

Autoria Joan i Francesc Grau, escultors i projecte arquitectònic / Antoni Rovira i Trías, arq. (1860) 
/ Reformes s.XIX i Presó / Pere Llimona i Xavier Ruiz Vallès, arqs. Reformes 1979. 

Context Situat al darrera de la Seu, a l'extrem est del nucli antic, en una de les zones més 

característiques del centre de la ciutat, damunt el Puig Cardener, turó que conforma el nucli originari de 
l’actual ciutat de Manresa. 
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L'evolució històrica del Puig Cardener comença amb un poblat ibèric en el vessant de ponent del puig a partir 
del segle V aC fins gairebé el segle II dC. 

Tipologia/Elements  Edifici públic de caràcter monumental amb dues façanes principals, desenvolupades a partir 
de composicions acadèmiques que conformen una cantonada. L’estil es pot classificar d’un barroc classicista o 
d’un renaixentisme tardà en evolució cap a un barroc primerenc. Està format per un cos principal de planta 
quadrangular i altres dos cossos afegits. De planta baixa i pis, de composició simètrica i unitària. Les façanes 
ordenades simètricament, amb ritme de finestres i balcons verticals. Sòcol a la base i coronació amb cornisa 
motllurada recta, senzilla. La façana principal sembla que estaria inspirada en el Palau de la Generalitat (per la 
disposició d’obertures i la fornícula al balcó central). Sota el balcó destaca també un gran portal adovellat de mig 
punt. Corona el portal un escut de Manresa amb tres àngels fet per l’escultor manresà Francesc Grau. La 
presència de l’escut es justifica perquè en un principi l’edifici havia d’acollir la seu del Consell de la 
Ciutat. L’interior de l’edifici, molt transformat als segles XIX i XX, conserva una sala gòtica. La segona crugia ha 
estat reformada els anys 1979-80 amb una intervenció dels arquitectes Pere Llimona i Xavier Ruiz, emmarcada en 
el període brutalista i realitzada a base de formigó armat però que esdevè respectuosa amb la configuració del pati 
i estances de la presó, materialitzada el segle XIX sota el llenguatge acadèmic de l’arquitecte Antoni Rovira i Trias. 
En la part nova, com s’ha esmentat, el sistema constructiu és amb murs de càrrega i estructura de formigó. Els 
materials principals de la façana representativa són pedra de fil i balcons de forja. 

Ús actual Sense ús 

Ús original/altres Casa del Consell de la ciutat, presó, teatre i jutjats 

ESTAT DE CONSERVACIÓ 

Exterior Bo; S'han preservat perfectament els elements decoratius a les façanes, especialment a la 
principal de la plaça de la Seu. Destaca l'escut de la ciutat, amb tres àngels que fan de suport; el motlluratge amb 
obertures i fornícula central, al primer pis. 

Façanes             Ben conservades 

Cobertes              Ben conservades 

Obertures                  Ben conservades 

Jardins/entorn            Ben conservat 

Interior  Bo; Parcialment reformat, arran la intervenció de 1979, especialment en la segona crugia, 
seguint una intervenció marcada per l'arquitectura en formigó que deriva del període brutalista, preservant el pati i 
la disposició semicircular de les estances de la presó. 

Entorn de protecció  L'entorn del bé es troba en bon estat i confirma una posició estratègica d'aquest element dins 
el Centre Històric. La façana principal es troba encarada a la Baixada de la Seu, amb 
voluntat de determinar un caràcter monumental a l'edifici i al lloc. 

Situació de risc 

CATALOGACIÓ 

Elements Es protegeix el bé íntegrament pel que fa a les construccions o parts de les mateixes que 
preserven els valors originals de les edificacions històriques, especialment les que conformen estructures nobles i 
originals de la construcció, així com la totalitat de l'estructura compositiva de la façana principal (Baixada de la 
Seu). 
En la façana que dóna al parc de la Seu, es protegeix la composició equilibrada, tipològica i formal que conformen 
les obertures. 
Es protegeixen integralment, els arcs de l’anomenada Sala Gòtica, al cos que dóna al 
Parc de la Seu. 
El basament de l’edifici de Procuradors des de la cota del pati que hi dóna accés en avall serà sotmès a 
seguiment arqueològic. Del resultat d’aquest seguiment es resoldrà la necessitat de conservació de les restes i, 
per tant, s’estima una protecció parcial d’aquesta construcció que permeti conservar les parts de valor acreditat 
en el seguiment 
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arqueològic. 
La resta de l’edifici de Procuradors disposarà una protecció documental, motivada per les diverses modificacions 
que han afectat l’edifici i que no acrediten valors significatius com a element referent, històric o singular. 

Entorn protecció Manteniment de l'encaix actual en relació al teixit edificatori de base patrimonial que 
l'envolta (proximitat amb la Seu) i l'estructura viària històrica. El condicionament de l'espai exterior i la 
preeminència en l'ús de vianants dels vials perimetrals, ha millorat considerablement l'apreciació del bé catalogat. 
Es protegeix la configuració del pati així com la façana lateral de l’edifici barroc que s'obre al mateix. Altrament, la 
façana sud i l’espai públic que confronten al Parc de la Seu formen part de l’entorn de protecció d’aquest bé 
protegit com a BCIN. Per tant, qualsevol intervenció haurà de ser respectuosa amb la visibilitat del conjunt 
monumental i haurà de ser aprovada pels òrgans competents 
(Generalitat de Catalunya). 

Raons 
d'incorporació al 
catàleg 

Queda justificat el manteniment del bé en el catàleg, en la categoria de BCIL, donada la 
seva importància històrica, artística, tipològica, compositiva i com a referència en la 
definició posicional d'un paisatge urbà característic dins el Centre Històric. L'edifici 
constitueix un dels escassos exemples d'arquitectura civil barroca de Manresa, destinat a 
ús públic, destacant la seva sobrietat i senzillesa, tot i el seu caràcter monumental. 
Constitueix un bon exemple de reutilització i intervenció en el patrimoni arquitectònic. 

REGULACIÓ DE LES INTERVENCIONS 

Tipus d'intervenció Obres de manteniment i conservació, consolidació, reforma, rehabilitació, gran 
rehabilitació i ampliació, d’acord amb el Planejament general vigent. 
Per l’edifici de Procuradors, es permet la seva deconstrucció, sota control arqueològic i sense perjudici de 
requerir la preservació de possibles estructures i fonaments ara no visibles. 

Exterior Es permet la modificació; puntual, mantenint la composició i característiques 
patrimonials. 

Façanes a) Façana principal (Baixada de la Seu): no es permet la seva modificació. 
b) Resta de façanes: es permet la seva modificació puntual, mantenint la composició i característiques 
patrimonials 

Cobertes Es permet la seva modificació, atenent a les característiques de cada volum: 
a) pels dos cossos principals històrics situats a front de façana, es permet la seva modificació mantenint les 
característiques formals d’una coberta tradicional a tres o quatre aigües, amb acabat de teula envellida 
b) la resta del conjunt es permet la seva modificació sense increment de volum 

Obertures Es mantindrà la composició de les obertures existents, amb els seus elements 
ornamentals. 
Es podran realitzar noves obertures, mantenint la composició i característiques patrimonials, segons 
les necessitats dels usos. 

Jardins / entorn Es permet la seva modificació amb respecte pels elements patrimonials que l’envolten. 
Formen part de l’entorn de protecció de la Seu de Manresa, bé protegit com a BCIN, per tant, qualsevol 
intervenció haurà de ser respectuosa amb el conjunt monumental i haurà de ser aprovada pels òrgans 
competents (Generalitat de Catalunya). 

Interior Es permet la modificació mantenint els elements i les parts patrimonials més 
característiques (espais barrocs). 
Es permet l’enderroc de les intervencions realitzades en la segona meitat del segle XX. 

Entorn de protecció  No es permet cap intervenció que desfiguri o malmeti la imatge del bé protegit, en les 
seves parts protegides específicament i d'acord amb els estudis històrico-patrimonials- arqueològics, portats a 
terme els mesos de febrer-abril de 2022 

Usos permesos Els que determina el Planejament general de Manresa 
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INFORMACIÓ COMPLEMENTÀRIA 

Descripció 
complementària 

L'edifici original és una obra projectada, l'any 1661, per Francesc Grau. Ell serà l'autor del 
portal, finestres, escuts i detalls ornamentals de la façana que han estat preservats. 
L'arquitecte Antoni Rovira i Trias, materialitza la important reforma del segle XIX, que inclou 
la realització de la presó seguint el model de cel·les disposades en forma de semicercle, 
seguint les teories del moment que també porta a terme l'arquitecte Elies Rogent a la presó 
de Mataró (existent avui). Finalment, els arquitectes Pere Llimona i Xavier Ruiz Vallés, 
porten a terme la important intervenció de 1979, preservant amb arquitectura brutalista -
pròpia del moment-, executada en formigó armat, la disposició semicircular que havia 
dissenyat Rovira i Trias. Ens remetem a la informació aportada, com encàrrec de 
l'Ajuntament de Manresa, per tal d'obtenir l'evolució cronològica i els elements de valor 
significatiu, en superfície i en les zones excavades a través de cales, de les edificacions 
que conformen el carrer de la Biaxada de la Seu (antics Jutjats, Presó i Torre dels 
Procuradors) i del carrer de Galceran Andreu, 6-8 (antiga seu de la Creu Roja de Manresa). 
L'estudi històric i documental ha estat redactat per la historiadora Mireia Vila 
i Cortina i la Memòria de l'estudi històrico-cronològic de la Baixada de la Seu, 2 - Antics 
Jutjats de Manresa i Edifici de l'Il·lustre Col·legi de Procuradors del Bages, ha estat 
redactat per l'arqueòleg Eduard Sánchez Campoy. Ambdós estudis són datats el mes 
d'abril de 2022. En els mateixos es reflecteix l'evolució cronològica de les edificacions 
successives, així com les parts que significativament poden disposar d'interès per tal de 
poder actualitzar la valoració patrimonial d'aquest conjunt i matissar els elements o parts 
originals que han de ser objecte de la protecció integral d'aquest BCIL 

Inf. històrica L'edifici principal amb façana a la Baixada de la Seu, inicialment Casal dels Alçamora (segle 
XIV-XV) fou projectat per Joan i Francesc Grau, i edificat entre els anys 1661 i 1685 on anteriorment hi havia hagut 
la Casa del Consell de la Ciutat (segle XVI), amb la 
intenció de destinar-lo a les mateixes funcions. Al segle XVII, la possibilitat de crear un bisbat a Manresa va fer 
que durant un temps es pensés instal·lar-hi el palau del bisbe. 
Finalment, però, es convertí en jutjat i presó. Als segles XIX i XX s’hi van fer diverses 
reformes i ampliacions importants: el 1860, 1882 i 1979. 

Bibliografia - J. Sarret i Arbós: "Història de Manresa". 1921. 
- J. Mª Gasol: Gran Geografia Comarcal de Catalunya. "Manresa" Vol. 2- Revista Ilustrada 
Jorba. Any II Octubre 1910, n. 16. 
- C. Cornet: "Descripció de la grandesa i antiquitats de la ciutat de Manresa", Manresa 
1896. 
- M. Vila: "Estudi històric i documental dels carrers de la Baixada de la Seu, núm 2 i de 
Galceran Andreu, núm 6-8 (Antiga Creu Roja de Manresa)". Manresa, abril 2022. 
- E. Sánchez Campoy: "Memòria de l'estudi històrico-cronològic de la Baixada de la Seu, 
2 - Antics Jutjats de Manresa. Edifici Il  lustre Col  legi de Procuradors del Bages". Manresa, abril 2022. 

Observacions Aquesta fitxa del Catàleg de béns ha estat actualitzada en data juny de 2022, en funció de 
l'aportació dels estudis històrico-arqueològic i patrimonial continguts a: 
-Memòria de la intervenció arqueològica preventiva als carrers Baixada de la Seu, núm. 2 (Antics Jutjats) i 
Galzeran Andre núm 6-8 (Antiga Creu Roja) de Manresa. Treballs promoguts per Infraestructures de la 
Generalitat, SAU i realitzats pels arqueòlegs Raúl 
Martínez i Dioscorides Marín i la documentalista Rebeca Rodríguez (any 2021) 
- Estudi històric i documental carrers baixada de la seu núm.2 (Antics jutjats) i Galceran Andreu núm 6-8 (antiga 
Creu Roja) de Manresa, per Mireia Vila Cortina, historiadora i Memòria de l’estudi històrico-cronològic de 
Baixada de la Seu, 2-Antics Jutjats de Manresa Edifici Il·lustre Col·legi de Procuradors Bages, per l’arqueòleg 
Eduard Sánchez Campoy. Estudis promoguts per l’Ajuntament de Manresa 
Altrament, s'han vist complementats amb l'aportació documental obtinguda a l'Arxiu 
Municipal de la Ciutat de Manresa i a l'Arxiu Comarcal del Bages. 

Data de redacció: 1/7/2010 - 9/6/2022 
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Vista aèria Fotografia històrica 1982 

Bing Maps Raquel Lacuesta 

Fotografia històrica 1982 Fotografia històrica 1982 

Raquel Lacuesta Raquel Lacuesta 

Fotografia històrica 1982 Fotografia històrica 1910-20 

Raquel Lacuesta Arxiu Comarcal del Bages 
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