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ϳ 

<ĂũŝĂŶ�<ĞƉƵĂƐĂŶ�WĞŶŐŐƵŶĂ�WĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƟ�DĂůĂǇĂ�ϮϬϮϬͬϮϬϮϭ 
 

hůǇĂ�^ƵũĂŬϭ͕�ZĂƚŶĂǁĂƟ�^Ăƌŝ�DŽŚĚ��ŵŝŶϮ͕�>ŝƐĚĂƌ��ďĚƵů�tĂŚŝĚϯ͕�DƵŚĂŵĂĚ�&ĂŝǌĂů��ďĚ��ǌŝǌϰ͕�DŽŚĂŵŵĞĚ�
�ĂŬŝ��ďĚ�ZĂŚŵĂŶϱ͕�EƵƌĂƟƋĂŚŶĂĚǌŝƌĂ��ďĚƵů�ZĂŶŝϲ 

hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�DĂůĂǇĂ�>ŝďƌĂƌǇ͕�<ƵĂůĂ�>ƵŵƉƵƌ͕�DĂůĂǇƐŝĂ 
 

ƵůǇĂΛƵŵ͘ĞĚƵ͘ŵǇϭ͕�ƌĂƚŶĂΛƵŵ͘ĞĚƵ͘ŵǇϮ͕�ůŝƐĚĂƌΛƵŵ͘ĞĚƵ͘ŵǇϯ͕�ŵĨĂŝǌĂůΛƵŵ͘ĞĚƵ͘ŵǇϰ͕� 
ŵǌĂŬŝΛƵŵ͘ĞĚƵ͘ŵǇϱ͕�ŶƵƌĂƟƋĂŚ͘ĂƌΛƵŵ͘ĞĚƵ͘ŵǇϲ 

 
 
�ďƐƚƌĂĐƚ 

hƐĞƌ�ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ�ƐƵƌǀĞǇƐ�ŚĂǀĞ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞĞŶ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŝŶ�ĞǀĂůƵĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƟ�
DĂůĂǇĂ� >ŝďƌĂƌǇ͘� /Ŷ� ĞĂƌůǇ� ϮϬϮϬ͕� ƚŚĞ� �ŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ� ĚŝƐĞĂƐĞ� ϮϬϭϵ� ;�Ks/�-ϭϵͿ� ŽƵƚďƌĞĂŬ� Śŝƚ�DĂůĂǇƐŝĂ͘� dŚĞ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ� ŽĨ� ǀĂƌŝŽƵƐ� ƉŚĂƐĞƐ� ŽĨ� DĂůĂǇƐŝĂ͛Ɛ� DŽǀĞŵĞŶƚ� �ŽŶƚƌŽů� KƌĚĞƌ� ;D�KͿ� ĂŶĚ� ƚŚĞ�
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͛Ɛ� ŝŵƉŽƐŝƟŽŶ� ŽĨ� ŶĞǁ� ƌƵůĞƐ� ĂŶĚ� ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ� ƚŽ� ĐŽŶƚƌŽů� ƚŚĞ� ƐƉƌĞĂĚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ǀŝƌƵƐ� ŐƌĞĂƚůǇ�
ĂīĞĐƚĞĚ�ƚŚĞ�>ŝďƌĂƌǇ͛Ɛ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�^ƚĂƌƟŶŐ� ŝŶ�:ƵŶĞ�ϮϬϮϭ͕�ƚŚĞ� ůŝďƌĂƌǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ǁĞƌĞ�ĞŶƟƌĞůǇ�
ŽŶůŝŶĞ͘��Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ͕�ƵƐĞƌƐ�ŚĂĚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�>ŝďƌĂƌǇ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͖�ĐŽůůĞĐƟŽŶ͕�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�;ƉŚǇƐŝĐĂů͕�
ŶŽŶ-ƉŚǇƐŝĐĂůͿ͕� ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕� ĂŶĚ� ƐƚĂī� ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͘� dŚĞ�ŵĂŝŶ� ŽďũĞĐƟǀĞ�ŽĨ� ƚŚŝƐ� ƐƵƌǀĞǇ�ǁĂƐ� ƚŽ�ŵĞĂƐƵƌĞ� ƵƐĞƌ�
ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�>ŝďƌĂƌǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�D�K͘ 
 
dŚŝƐ� ƐƵƌǀĞǇ� ǁĂƐ� ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ� ŽŶůŝŶĞ͘� dŚĞ� ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ� ĐŽŶƐŝƐƚƐ� ŽĨ� ĮǀĞ� ƉĂƌƚƐ͖� ĚĞŵŽŐƌĂƉŚǇ͕� ŽŶůŝŶĞ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ƌĞƐŽƵƌĐĞ� ĂŶĚ� ůŝďƌĂƌǇ�ǁĞďƐŝƚĞ͕� ŽŶůŝŶĞ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕� ƐƚĂī͕� ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ� ŽĨ� ůŝďƌĂƌǇ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ĚƵƌŝŶŐ�
D�K͕� ĐŽŵŵĞŶƚƐ͕� ĂŶĚ� ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐ͘� dŚĞ� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚƐ� ŚĂƐ� ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ� ƐůŝŐŚƚůǇ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ�
ƉƌĞǀŝŽƵƐ� ǇĞĂƌ͕� ĚĞƐƉŝƚĞ� ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ� ƉƌŽŵŽƟŽŶ� ƚŚƌŽƵŐŚ� >ŝďƌĂƌǇ� ǁĞďƐŝƚĞƐ͕� ƐŽĐŝĂů� ƉůĂƞŽƌŵƐ� ;&ĂĐĞďŽŽŬ͕�
dǁŝƩĞƌ͕�dŝŬdŽŬ͕�/ŶƐƚĂŐƌĂŵͿ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ďǇ�ŽƵƌ�ůŝĂŝƐŽŶ�ůŝďƌĂƌŝĂŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�ĨĂĐƵůƟĞƐ͘� 
 
KǀĞƌĂůů͕�ƚŚŝƐ�ƐƵƌǀĞǇ�ǁĂƐ�ƌĞƐƉŽŶĚĞĚ�ƚŽ�ďǇ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�;ĐŽŶƐŝƐƟŶŐ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂīͿ͘�
ZĞƐƉŽŶƐĞƐ�ǁĞƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐƌĂƉŚ͕�ƚĂďůĞ͕�ĂŶĚ�ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ƐŚŽǁ�ƚŚĂƚ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĚŽŵŝŶĂƚĞĚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŚĂůĨ�ŽĨ� ƚŚĞ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚƐ͘�DŽƐƚ�ƵƐĞƌƐ�ĂĐĐĞƐƐĞĚ�>ŝďƌĂƌǇ�ŽŶůŝŶĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ĨƌŽŵ�ŽƵƚ�ŽĨ�ĐĂŵƉƵƐ�;ůŽĐĂů�ĂŶĚ�ĂďƌŽĂĚͿ͕�ĂŶĚ�ŽŶůǇ�Ϯϭй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŽŶ�ĐĂŵƉƵƐ͘� 
 
&ŝǀĞ� ĞůĞŵĞŶƚƐ� ĂƌĞ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ� ŝŶ� Ăůů� ŽŶůŝŶĞ� ĐŽůůĞĐƟŽŶƐ͖� ĐŽŶƚĞŶƚ͕� ůĂǇŽƵƚ͕� ĐƵƌƌĞŶĐǇ͕� ĞĂƐĞ� ŽĨ� ĂĐĐĞƐƐ͕� ĂŶĚ�
ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƵƌǀĞǇ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚĂƚ�ƵƐĞƌƐ�ĂƌĞ�ƐĂƟƐĮĞĚ�ĂŶĚ�ǀĞƌǇ�ƐĂƟƐĮĞĚ�ǁŝƚŚ�
Ăůů� ŽŶůŝŶĞ� ĐŽůůĞĐƟŽŶƐ͕� ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� ŽŶ� ƚŚĞ� ĐŽŶƚĞŶƚ� ĞůĞŵĞŶƚ͘� WĞŶĚĞƚĂ� �ŝƐĐŽǀĞƌǇ� ĂŶĚ� ƚŚĞƐĞƐ� ĂŶĚ�
ĚŝƐƐĞƌƚĂƟŽŶ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ĂƌĞ�ŐĞƫŶŐ�Ă�ƐĐŽƌĞ�ŽĨ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϳϮй�ĨŽƌ�Ăůů�ĂƐƉĞĐƚƐ͘�dŚĞ�ůŝďƌĂƌǇ�ǁĞďƐŝƚĞ�ŝƐ�ǁĞůů-
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ĂŶĚ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ŶĂǀŝŐĂƚĞ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƵƐĞƌƐ�ĮŶĚ�ŝƚ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ĮŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚ͘� 
 
hƐĞƌƐ� ĂŐƌĞĞĚ� ƚŚĂƚ� Ăůů� ŽŶůŝŶĞ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ;WĞŶĚĞƚĂ� ĚŝƐĐŽǀĞƌǇ͕� ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͕� Ğ-ƉĂǇ͕� ŝŶƚĞƌůŝďƌĂƌǇ� ůŽĂŶ͕�
ĚŽĐƵŵĞŶƚ� ƐƵƉƉůǇ� ŚƵď͕� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ƐŬŝůůƐ� ƐĞƐƐŝŽŶͿ� ƐĞƌǀĞĚ� � ƚŚĞŝƌ� � ƉƵƌƉŽƐĞ͘� � >ŝďƌĂƌŝĂŶƐ� � ŚĂŶĚůĞ� � ŽŶůŝŶĞ��
ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘� 



<ĞŬĂů��ďĂĚŝ�ϯϵ;ϭͿ�ϮϬϮϭ 

ϴ 

hƐĞƌƐ� ĂŐƌĞĞĚ� ƚŚĂƚ� ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ� ϴϱй� ŽĨ� ůŝďƌĂƌŝĂŶƐ� ǁĞƌĞ� ƋƵŝĐŬ� ƚŽ� ƌĞƐƉŽŶĚ� ƚŽ� ƚŚĞŝƌ� ŝŶƋƵŝƌŝĞƐ� ĂŶĚ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞĂďůĞ� ŝŶ� ŐŝǀŝŶŐ� ĂŶƐǁĞƌƐ͘� �ŝŐŚƚǇ-ĨŽƵƌ� ĐŽŵŵĞŶƚƐ� ĂŶĚ� ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐ� ǁĞƌĞ� ƌĞĐĞŝǀĞĚ͕� ŵĂŝŶůǇ�
ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ��-��ŽŶůŝŶĞ�ĚĂƚĂďĂƐĞƐ͕�ůŝďƌĂƌǇ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ͘� 
 
<ĞǇǁŽƌĚƐ͗�hƐĞƌƐ�ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ͖�ƐƵƌǀĞǇ͖�ůŝďƌĂƌǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ 
 

�ďƐƚƌĂŬ 

<ĂũŝĂŶ�ŬĞƉƵĂƐĂŶ�ƉĞŶŐŐƵŶĂ�ƐĞƌŝŶŐ�ĚŝďĞƌŝ�ŬĞƵƚĂŵĂĂŶ�ĚĂŶ�ƉĞŶƟŶŐ�ĚĂůĂŵ�ƉĞŶŝůĂŝĂŶ�ŬƵĂůŝƟ�ƉĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ�
WĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƟ�DĂůĂǇĂ͘�^ĞũĂŬ�ĂǁĂů�ƚĂŚƵŶ�ϮϬϮϬ͕�ǁĂďĂŬ�ƉĞŶǇĂŬŝƚ��ŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�ϮϬϭϵ�;�Ks/�-ϭϵͿ�
ƚĞůĂŚ� ŵĞůĂŶĚĂ� DĂůĂǇƐŝĂ͘� WĞůĂŬƐĂŶĂĂŶ� ƉĞůďĂŐĂŝ� ĨĂƐĂ� WĞƌŝŶƚĂŚ� <ĂǁĂůĂŶ� WĞƌŐĞƌĂŬĂŶ� ;W<WͿ� ŽůĞŚ� ƉŝŚĂŬ�
ŬĞƌĂũĂĂŶ�ƚĞƌŵĂƐƵŬ�ƉĞŶŐĞŶĂůĂŶ�ƉĞƌĂƚƵƌĂŶ�ďĂƌƵ�ďĂŐŝ�ŵĞŶŐĞŬĂŶŐ�ƉĞŶƵůĂƌĂŶ�ǀŝƌƵƐ�ƚĞůĂŚ�ďĂŶǇĂŬ�ŵĞŵďĞƌŝ�
ŬĞƐĂŶ� ƚĞƌŚĂĚĂƉ� ĨƵŶŐƐŝ� ĚĂŶ� ƉĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ� ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ͘� �ĞƌŵƵůĂ� :ƵŶ� ϮϬϮϭ͕� ƉĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ�
ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ� ƚĞůĂŚ� ĚŝŬĞŶĚĂůŝŬĂŶ� ƐĞĐĂƌĂ� ŵĂǇĂ� ƐĞƉĞŶƵŚŶǇĂ͘� �ŬŝďĂƚŶǇĂ͕� ƉĞŶŐŐƵŶĂ� ŵĞŶĚĂƉĂƚ� ĂŬƐĞƐ�
ƚĞƌŚĂĚ�ŬĞƉĂĚĂ� ĨĂƐŝůŝƟ�WĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ� ͗� ƐĂŵĂ� ĂĚĂ� ŬŽůĞŬƐŝ� ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ͕� ŬĞŵƵĚĂŚĂŶ� ;ĮǌŝŬĂů� ĚĂŶ� ďƵŬĂŶ�
ĮǌŝŬĂůͿ͕�ƉĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ�ĚĂŶ�ďĂŶƚƵĂŶ�ŬĂŬŝƚĂŶŐĂŶ͘�KůĞŚ�ŝƚƵ͕�ŽďũĞŬƟĨ�ƵƚĂŵĂ�ŬĂũŝĂŶ�ŝŶŝ�ĂĚĂůĂŚ�ƵŶƚƵŬ�ŵĞŶŝůĂŝ�
ŬĞƉƵĂƐĂŶ�ƉĞŶŐŐƵŶĂ�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�ƉĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ�ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ�ƐĞŵĂƐĂ�W<W͘ 
 

<ĂũŝĂŶ� ŝŶŝ� ƚĞůĂŚ� ĚŝũĂůĂŶŬĂŶ� ƐĞƉĞŶƵŚŶǇĂ� ƐĞĐĂƌĂ�ŵĂǇĂ͘� ^ŽĂůĂŶ� ŬĂũŝĂŶ� ƚĞƌďĂŚĂŐŝ� ŬĞƉĂĚĂ� ůŝŵĂ� ďĂŚĂŐŝĂŶ͗�
ƐƵŵďĞƌ� ŵĂŬůƵŵĂƚ� ĚĂůĂŵ� ƚĂůŝĂŶ� ĚĂŶ� ůĂŵĂŶ� ƐĞƐĂǁĂŶŐ� ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ͕� ƉĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ� ĚĂůĂŵ� ƚĂůŝĂŶ͕�
ŬĂŬŝƚĂŶŐĂŶ͕� ŬĞƐĞĚĂƌĂŶ� ƚĞƌŚĂĚĂƉ� ƉĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ� ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂĂŶ� ƐĞŵĂƐĂ� W<W͕� ŬŽŵĞŶ� ĚĂŶ� ĐĂĚĂŶŐĂŶ͘�
�ŝůĂŶŐĂŶ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ĂĚĂůĂŚ�ďĞƌŬƵƌĂŶŐĂŶ�ďĞƌďĂŶĚŝŶŐ�ƚĂŚƵŶ�ƐĞďĞůƵŵŶǇĂ͕�ǁĂůĂƵƉƵŶ�ƉƌŽŵŽƐŝ�ŵĞůƵĂƐ�Ěŝ�
ůĂŵĂŶ�ƐĞƐĂǁĂŶŐ�ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ͕�ŵĞĚŝĂ�ƐŽƐŝĂů�;&ĂĐĞďŽŽŬ͕�dǁŝƩĞƌ͕�dŝŬƚŽŬ͕�/ŶƐƚĂŐƌĂŵͿ�ƐĞƌƚĂ�ƉƌŽŵŽƐŝ�ǇĂŶŐ�
ĚŝůĂŬƵŬĂŶ�ƉƵƐƚĂŬĂǁĂŶ�ƉĞŶŐŚƵďƵŶŐ�Ěŝ�ƐĞƟĂƉ�ĨĂŬƵůƟ͘ 
 

^ĞĐĂƌĂ� ŬĞƐĞůƵƌƵŚĂŶ͕� ŬĂũŝĂŶ� ŝŶŝ�ŵĞŶĚĂƉĂƚ� ƐĂŵďƵƚĂŶ� ǇĂŶŐ� ďĂŝŬ� ĚĂƌŝ�ǁĂƌŐĂ� ƵŶŝǀĞƌƐŝƟ� ;ŵĞůŝƉƵƟ� ƉĞůĂũĂƌ�
ĚĂŶ�ŬĂŬŝƚĂŶŐĂŶͿ͘�DĂŬůƵŵďĂůĂƐ�ŬĂũŝĂŶ�ĚŝďĞŶƚĂŶŐŬĂŶ�ĚĂůĂŵ�ďĞŶƚƵŬ�ŐƌĂĨ͕� ũĂĚƵĂů�ĚĂŶ�ƉĞŶĞƌĂŶŐĂŶ͘�,ĂƐŝů�
ŬĂũŝĂŶ� ŵĞŶƵŶũƵŬŬĂŶ� ƉĞůĂũĂƌ� ŵĂŚĂƐŝƐǁĂ� ŵĞŶĚŽŵŝŶĂƐŝ� ŚĂŵƉŝƌ� ƐĞƉĂƌƵŚ� ĚĂƌŝ� ũƵŵůĂŚ� ŬĞƐĞůƵƌƵŚĂŶ͘�
DĂũŽƌŝƟ�ƉĞŶŐŐƵŶĂ�ŵĞŶŐĂŬƐĞƐ�ƉĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ�ĚĂůĂŵ�ƚĂůŝĂŶ�ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ�ĚĂƌŝ� ůƵĂƌ�ŬĂŵƉƵƐ�;ĚĂůĂŵ�ĚĂŶ�
ůƵĂƌ�ŶĞŐĂƌĂͿ�ĚĂŶ�ŚĂŶǇĂ�Ϯϭ�й�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ĚĂƌŝ�ĚĂůĂŵ�ŬĂŵƉƵƐ͘ 
 

<ĞƐĞŵƵĂ�ŬŽůĞŬƐŝ�ĚĂůĂŵ�ƚĂůŝĂŶ�ĚŝƵŬƵƌ�ĚĂƌŝ�ƐĞŐŝ� ůŝŵĂ�ĞůĞŵĞŶ͗�ŬĂŶĚƵŶŐĂŶ͕�ƐƵƐƵŶ�ĂƚƵƌ͕�ŬĞŬŝŶŝĂŶ͕�ŵƵĚĂŚ�
ĚŝĂŬƐĞƐ� ĚĂŶ� ŬĞĐƵŬƵƉĂŶ�ŵĂŬůƵŵĂƚ͘� ,ĂƐŝů� ŬĂũŝĂŶ� ŝŶŝ�ŵĞŶƵŶũƵŬŬĂŶ� ƉĞŶŐŐƵŶĂ� ďĞƌƉƵĂƐ� ŚĂƟ� ĚĂŶ� ƐĂŶŐĂƚ�
ďĞƌƉƵĂƐ� ŚĂƟ� ĚĞŶŐĂŶ� ƐĞŵƵĂ� ŬŽůĞŬƐŝ� ĚĂůĂŵ� ƚĂůŝĂŶ͕� ƚĞƌƵƚĂŵĂŶǇĂ� ĚĂƌŝ� ƐĞŐŝ� ŬĂŶĚƵŶŐĂŶŶǇĂ͘� WĞŶĚĞƚĂ�
�ŝƐĐŽǀĞƌǇ�ĚĂŶ�ŬŽůĞŬƐŝ�ƚĞƐŝƐ�ĚĂŶ�ĚŝƐĞƌƚĂƐŝ�ƚĞůĂŚ�ŵĞŶĚĂƉĂƚ�ƐŬŽƌ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ�ĚĂŶ�ƐĂŶŐĂƚ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ�ŵĞůĞďŝŚŝ�
ϳϮй�ƵŶƚƵŬ�ƐĞŵƵĂ�ĞůĞŵĞŶ͘�>ĂŵĂŶ�ƐĞƐĂǁĂŶŐ�ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ�ďĞƌƐƚƌƵŬƚƵƌ�ďĂŝŬ�ĚĂŶ�ŵƵĚĂŚ�ĚŝůĂǇĂƌŝ͕�ŽůĞŚ�
ŝƚƵ�ƉĞŶŐŐƵŶĂ�ŵƵĚĂŚ�ŵĞŶĐĂƌŝ�ŵĂŬůƵŵĂƚ�ǇĂŶŐ�ĚŝƉĞƌůƵŬĂŶ͘� 

 
WĞŶŐŐƵŶĂ�ďĞƌƐĞƚƵũƵ�ƐĞŵƵĂ�ƉĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ�ĚĂůĂŵ�ƚĂůŝĂŶ�ǇĂŶŐ�ĚŝƐĞĚŝĂŬĂŶ�;WĞŶĚĞƚĂ��ŝƐĐŽǀĞƌǇ͕�ŬĞĂŚůŝĂŶ͕�
Ğ-ƉĂǇ͕�ƉŝŶũĂŵĂŶ�ĂŶƚĂƌĂ�ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ͕�ŚĂď�;ƉƵƐĂƚͿ�ƉĞŵďĞŬĂůĂŶ��ĚŽŬƵŵĞŶ͕��ƐĞƐŝ��ŬĞŵĂŚŝƌĂŶ��ŵĂŬůƵŵĂƚͿ� 



<ĞŬĂů��ďĂĚŝ�ϯϵ;ϭͿ�ϮϬϮϭ 

ϵ 

ƚĞůĂŚ�ŵĞŵĞŶƵŚŝ�ŵĂƚůĂŵĂƚŶǇĂ͘�WĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ�ĚĂůĂŵ�ƚĂůŝĂŶ�ĚŝŬĞŶĚĂůŝŬĂŶ�ŽůĞŚ�ƉƵƐƚĂŬĂǁĂŶ͘�WĞŶŐŐƵŶĂ�
ďĞƌƐĞƚƵũƵ�ďĂŚĂǁĂ�ůĞďŝŚ�ĚĂƌŝ�ϴϱй�ƉƵƐƚĂŬĂǁĂŶ�ĐĞƉĂƚ�ŵĞŶũĂǁĂď�ƉĞƌƚĂŶǇĂĂŶ�ĚĂŶ�ũƵŐĂ�ďĞƌƉĞŶŐĞƚĂŚƵĂŶ�
ĚĂůĂŵ� ŵĞŵďĞƌŝ� ũĂǁĂƉĂŶ͘� dĞƌĚĂƉĂƚ� ϴϰ� ŬŽŵĞŶ� ĚĂŶ� ĐĂĚĂŶŐĂŶ� ĚŝƚĞƌŝŵĂ� ƚĞƌƵƚĂŵĂŶǇĂ� ŵĞŶŐĞŶĂŝ� �-��
ƉĂŶŐŬĂůĂŶ�ĚĂƚĂ�ĚĂůĂŵ�ƚĂůŝĂŶ͕�ŬŽůĞŬƐŝ�ĚĂŶ�ƵĐĂƉĂŶ�ƉĞŶŐŚĂƌŐĂĂŶ͘ 
 

<ĂƚĂ�<ƵŶĐŝ͗�<ĞƉƵĂƐĂŶ�ƉĞŶŐŐƵŶĂ͖�ŬĂũŝĂŶ͖�ƉĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ�ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ� 
 

WĞŶŐĞŶĂůĂŶ 

�ĞƌŵƵůĂ� DĂĐ� ϮϬϮϬ͕� ƉĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ� WĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ� hŶŝǀĞƌƐŝƟ� DĂůĂǇĂ� ;WhDͿ� ƚĞůĂŚ� ĚŝƚƵƚƵƉ� ŬĞƉĂĚĂ�
ƉĞŶŐŐƵŶĂ� ƐĞĐĂƌĂ� ƐĞƉĂƌĂ� ĚĂŶ� ƐĞƉĞŶƵŚŶǇĂ�ŵĞŶŐŝŬƵƚ� ŬĞƐĞƐƵĂŝĂŶ� WĞƌŝŶƚĂŚ� <ĂǁĂůĂŶ� WĞƌŐĞƌĂŬĂŶ� ;W<WͿ͕�
WĞůĂŶ� WĞŵƵůŝŚĂŶ� EĞŐĂƌĂ� ĚĂŶ� ƉĞŵĂƚƵŚĂŶ� WƌŽƚŽŬŽů� WĞŶŐŽƉĞƌĂƐŝĂŶ� ǇĂŶŐ� ĚŝƚĞƚĂƉŬĂŶ� ŽůĞŚ� DĂũůŝƐ�
<ĞƐĞůĂŵĂƚĂŶ�EĞŐĂƌĂ� ĚĂƌŝ� ƐĞŵĂƐĂ� ŬĞ� ƐĞŵĂƐĂ͘� �ĞƌŵƵůĂ� ϭ� :ƵŶ�ϮϬϮϭ͕� ƉĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ� WhD�ĚŝůĂŬƐĂŶĂŬĂŶ�
ƐĞĐĂƌĂ�ĚĂůĂŵ�ƚĂůŝĂŶ�ƐĞƉĞŶƵŚŶǇĂ͘�WĞŶŐŐƵŶĂ�ĚŝďĞŶĂƌŬĂŶ�ŵĞŶŐĂŬƐĞƐ�ƐĞŵƵĂ�ďĂŚĂŶ�ƌƵũƵŬĂŶ�ǇĂŶŐ�ƚĞƌƐĞĚŝĂ�
ĚĂůĂŵ�ďĞŶƚƵŬ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝŬ�ĚĂŶ�ĚŝŐŝƚĂů͘� WĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ� ũƵŐĂ� ƚĞƌŚĂĚ�ŬĞƉĂĚĂ�ĂŬƟǀŝƟ� ǇĂŶŐ�ďŽůĞŚ�ĚŝůĂŬƵŬĂŶ�
ƐĞĐĂƌĂ�ŵĂǇĂ͘ 
 
>ĂǌŝŵŶǇĂ� ŬĂũŝĂŶ� ŬĞƉƵĂƐĂŶ� ƉĞŶŐŐƵŶĂ� WĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ� ǇĂŶŐ� ĚŝůĂŬƐĂŶĂŬĂŶ� ƐĞƟĂƉ� ƚĂŚƵŶ� ŵĞŶŐƵŬƵƌ�
ŬĞƉƵĂƐĂŶ�ƉĞŶŐŐƵŶĂ�ŬĞƉĂĚĂ� ĨĂŬƚŽƌ�ŬĞŵƵĚĂŚĂŶ�ŬĞůĞŶŐŬĂƉĂŶ�ĮǌŝŬĂů͕� � ŬŽůĞŬƐŝ͕�ƉĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ�ĚĂŶ� � ƐƚĂĨ͘��
EĂŵƵŶ͕� ŬĂũŝĂŶ� ŬĂůŝ� ŝŶŝ� ƚƵƌƵƚ� ŵĞŶŐĂŵďŝů� ŬŝƌĂ� ĨĂŬƚŽƌ� ƉĂŶĚĞŵŝŬ� �Ks/�-ϭϵ� ǇĂŶŐ� ƚĞůĂŚ�ŵĞŵďĞƌŝ� ŬĞƐĂŶ�
ŬĞƉĂĚĂ�ƉĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ�WhD͘�<ĞƐĂŶ�ůĂŝŶ�ǇĂŶŐ�ĚŝďĂǁĂ�ŽůĞŚ�ƉĂŶĚĞŵŝŬ�ŝŶŝ�ũƵŐĂ�ŵĞŶŐĂŬŝďĂƚŬĂŶ�ŐĞƌĂŬ�ŬĞƌũĂ�
ŬĂũŝĂŶ� ŝŶŝ� ďĞƌŐĞƌĂŬ� ƉĞƌůĂŚĂŶ� ĚĂŶ� ŬĞƉƵƚƵƐĂŶ� ĚŝĂŵďŝů� ƵŶƚƵŬ�ŵĞůĂŶũƵƚŬĂŶ� ŬĂũŝĂŶ� ƚĂŚƵŶ� ϮϬϮϬ� ƐĞŚŝŶŐŐĂ�
ƉĞƌƚĞŶŐĂŚĂŶ� ϮϬϮϭ͘� >ĂŶŐŬĂŚ� ŝŶŝ� ũƵŐĂ� ƚƵƌƵƚ� ĚŝƐŽŬŽŶŐ� ŬĂũŝĂŶ� EǁŽƐƵ� Θ� �ƐƵǌŽ͕� ϮϬϮϭ� ǇĂŶŐ� ŵĞůĞƚĂŬŬĂŶ�
ŬĞƉĞŶƟŶŐĂŶ� ƉĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ� ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ� ƐĞŵĂƐĂ� ƉĞŶƵƚƵƉĂŶ� ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ� ĂŬŝďĂƚ� ƉĂŶĚĞŵŝŬ� �Ks/�-�
ϭϵ� ƐĞďĂŐĂŝ� ƐĂůĂŚ� ƐĂƚƵ�ŽďũĞŬƟĨ�ƵƚĂŵĂ�ŬĂũŝĂŶ͘��Žǆ�ĚĂŶ� >ĞǆƚĞƌ͕�ϮϬϮϬ�ƉƵůĂ�ŵĞŶĐĂĚĂŶŐ�ĂŐĂƌ� ƐĂƚƵ�ŵŽĚĞů�
ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ�ǇĂŶŐ�ŚŽůŝƐƟŬ�ĚŝǁƵũƵĚŬĂŶ�ƵŶƚƵŬ�ŵĞŶŐĂƚĂƐŝ�ŬĞƌŝƐĂƵĂŶ�ƐĞŵĂƐĂ�ŵĞŶĐĂƌŝ�ƐƵŵďĞƌ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝŬ͘�
>ĂŶŐŬĂŚ� ŝŶŝ� ĚŝĐĂĚĂŶŐŬĂŶ� ĚĞŵŝ�ŵĞŶũĂŵŝŶ� ŬĞƐŝŚĂƚĂŶ� ŵĞŶƚĂů� ĚĂŶ� ŬĞƐĞũĂŚƚĞƌĂĂŶ� ƉĞůĂũĂƌ� ǇĂŶŐ� ƚĞƌũĞũĂƐ�
ĂŬŝďĂƚ��Ks/�-ϭϵ�ĚĂƉĂƚ�ĚŝƚĂŶŐĂŶŝ͘� 
 
:ƵƐƚĞƌƵ͕� ƐŽĂů� ƐĞůŝĚŝŬ� ŬĂůŝ� ŝŶŝ� ŵĞŶũƵƌƵƐ� ŬĞƉĂĚĂ� ƉĞŶŐĂůĂŵĂŶ͕� ƉĞŶŐĞƚĂŚƵĂŶ͕� ĚĂŶ� ŬĞƐĞĚĂƌĂŶ� ƉĞŶŐŐƵŶĂ�
ƚĞƌŚĂĚĂƉ�WhD�ƐĞďĞůƵŵ�ĚĂŶ�ƐĞŵĂƐĂ�ƉĂŶĚĞŵŝŬ�ŵĞůĂŶĚĂ͘�<ĂũŝĂŶ�ƉĞŶŐŐƵŶĂ�ŝŶŝ�ƐƵĚĂŚ�ƉĂƐƟŶǇĂ�ŵĞŵďĞƌŝ�
ƚƵŵƉƵĂŶ� ŬĞƉĂĚĂ� ƚĂŚĂƉ� ŬĞƉƵĂƐĂŶ� ĚĂŶ� ŬĞƐĞĚĂƌĂŶ� ƉĞŶŐŐƵŶĂ� ďĞƌŬĂŝƚĂŶ� ƉĞŶŐĂŬƐĞƐĂŶ� ŬĞƉĂĚĂ� ƐƵŵďĞƌ�
ƌƵũƵŬĂŶ�ĚĂŶ�ƉĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ�ǇĂŶŐ�ĚŝƚĂǁĂƌŬĂŶ�ŽůĞŚ�WhD͘� 
 
DĞƚŽĚŽůŽŐŝ 

<ĂũŝĂŶ�ďĂŐŝ�ƚĂŚƵŶ�ϮϬϮϬͬϮϬϮϭ�ŝŶŝ�ĚŝũĂůĂŶŬĂŶ�ƐĞĐĂƌĂ�ĚĂůĂŵ�ƚĂůŝĂŶ�ƐĞƉĞŶƵŚŶǇĂ͘��ĂůĂŵ�ƚĞŵƉŽŚ�ƉĞƌĂƚƵƌĂŶ�
ŬĂǁĂůĂŶ� ƉĞƌŐĞƌĂŬĂŶ͕� ƉŝŚĂŬ� WhD� ďĞƌŚƵďƵŶŐ� ĚĞŶŐĂŶ� ƉĞŶŐŐƵŶĂ� ƐĞĐĂƌĂ� ŵĂǇĂ͘� KůĞŚ� ŝƚƵ͕� ƐŽĂů� ƐĞůŝĚŝŬ�
ĚŝƐĞĚŝĂŬĂŶ� ŵĞŶŐŐƵŶĂ� ĂƉůŝŬĂƐŝ� >ŝď'ƵŝĚĞƐ� ;ŚƩƉƐ͗ͬͬƵŵůŝďŐƵŝĚĞƐ͘Ƶŵ͘ĞĚƵ͘ŵǇͿ� ďĂŐŝ� ŵĞŵƵĚĂŚŬĂŶ�
ƉĞŶŐŐƵŶĂ�ŵĞŶŐĂŵďŝů�ďĂŚĂŐŝĂŶ͘�<ĂũŝĂŶ�ŝŶŝ�ŵĞŶŐŐƵŶĂŬĂŶ��ĂŚĂƐĂ�/ŶŐŐĞƌŝƐ�ƐĞƚĞůĂŚ�ŵĞŶŐĂŵďŝů�ŬŝƌĂ�ůĂƚĂƌ�
ďĞůĂŬĂŶŐ�ƉĞŶŐŐƵŶĂ�WhD�ǇĂŶŐ�ĚĂƚĂŶŐ�ĚĂƌŝƉĂĚĂ�ƉĞůďĂŐĂŝ�ŶĞŐĂƌĂ͘�<ĂũŝĂŶ�ŬĂůŝ�ŝŶŝ�ŵĞŶŐĂŶĚƵŶŐŝ�ĞŶĂŵ�;ϲͿ�
ďĂŚĂŐŝĂŶ�ĚĞŶŐĂŶ�ϯϬ�ƐŽĂůĂŶ͗ 



<ĞŬĂů��ďĂĚŝ�ϯϵ;ϭͿ�ϮϬϮϭ 

ϭϬ 

�ĂŚĂŐŝĂŶ���–�DĂŬůƵŵĂƚ�hŵƵŵ 

^ŽĂůĂŶ� ŶŽŵďŽƌ� ϭ� ŚŝŶŐŐĂ� ϲ� ďĞƌŬĂŝƚĂŶ�ŵĂŬůƵŵĂƚ� ƵŵƵŵ�ƉĞŶŐŐƵŶĂ� ƐĞƉĞƌƟ� ŬĂƚĞŐŽƌŝ� ƉĞŶŐŐƵŶĂ͕� ĨĂŬƵůƟͬ
ũĂďĂƚĂŶ͕� ĚĂŶ� ƵŵƵƌ͘� dĞƌĚĂƉĂƚ� ũƵŐĂ� ƐŽĂůĂŶ� ďĞƌŬĂŝƚĂŶ� ƉŝůŝŚĂŶ� ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ� ǇĂŶŐ� ŬĞƌĂƉ� ĚŝŬƵŶũƵŶŐŝ� ĚĂŶ�
ĐŽƌĂŬ�ŬĞŬĞƌĂƉĂŶ�ŵĞŶŐƵŶũƵŶŐŝ�WhD�ƐĞďĞůƵŵ�ƉĂŶĚĞŵŝŬ�ŵĞůĂŶĚĂ͘� 
 

�ĂŚĂŐŝĂŶ���–�^ƵŵďĞƌ�DĂŬůƵŵĂƚ��ĂůĂŵ�dĂůŝĂŶ��ĂŶ�>ĂŵĂŶ�^ĞƐĂǁĂŶŐ�WĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ 

^ŽĂůĂŶ� ŶŽŵďŽƌ� ϳ� ŚŝŶŐŐĂ� ϭϴ� ďĞƌŬĂŝƚĂŶ� ƉĞŶĐĂƌŝĂŶ� ĚĂŶ� ƉĞŶŐĂŬƐĞƐĂŶ� ƐƵŵďĞƌ� ŵĂŬůƵŵĂƚ� ďĂŐŝ� ďĂŚĂŶ�
ĞůĞŬƚƌŽŶŝŬ� ĚĂŶ� ĚŝŐŝƚĂů� ;ƐĞƉĞƌƟ� WĞŶĚĞƚĂ� �ŝƐĐŽǀĞƌǇ͕� ƌĞƉŽƐŝƚŽƌŝ͕� ƉĂŶŐŬĂůĂŶ� ĚĂƚĂ� �-�͕� ŬŽůĞŬƐŝ� ŬĞƌƚĂƐ�
ƉĞƉĞƌŝŬƐĂĂŶ͕� >ŝďƌĂƌǇ� 'ƵŝĚĞƐ͕� ŬŽůĞŬƐŝ� ƚĞƐŝƐ� hDͿ� ĚĂŶ� ŬĞŵƵĚĂŚĂŶ�ŵĞŶŐĂŬƐĞƐ� ůĂŵĂŶ� ƐĞƐĂǁĂŶŐ� ĚĞŶŐĂŶ�
ĂŶƚĂƌĂ�ŵƵŬĂ�ŵĞƐƌĂ�ƚĞƌŬŝŶŝ�ƚĞůĂŚ�ĚŝƐĞĚŝĂŬĂŶ͘�^ĞƟĂƉ�ũĞŶŝƐ�ƐƵŵďĞƌ�ĚĂŶ�ƉĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ�ƚĞůĂŚ�ĚŝŶŝůĂŝ�ĚĞŶŐĂŶ�
ŵĞŶŐĂŵďŝů� ŬŝƌĂ� ĞůĞŵĞŶ� ƐĞƉĞƌƟ� ŝƐŝ� ŬĂŶĚƵŶŐĂŶ͕� ƐƵƐƵŶ� ĂƚƵƌ͕� ŬĞŬŝŶŝĂŶ� ŵĂŬůƵŵĂƚ͕� ŵƵĚĂŚ� ĚŝĂŬƐĞƐ� ĚĂŶ�
ŬĞĐƵŬƵƉĂŶ�ŵĂŬůƵŵĂƚ͘ 
 

�ĂŚĂŐŝĂŶ���–�WĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ�WĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ�^ĞĐĂƌĂ��ĂůĂŵ�dĂůŝĂŶ 

^ŽĂůĂŶ� ŶŽŵďŽƌ� ϭϵ� ŚŝŶŐŐĂ� Ϯϰ� ĚŝƌĞŬĂ� ƵŶƚƵŬ� ŵĞŶŐĞƚĂŚƵŝ� ũĞŶŝƐ-ũĞŶŝƐ� ŵĂŬůƵŵĂƚ� ;ƐĞƉĞƌƟ� ďƵŬƵ͕� ĂƌƟŬĞů�
ũƵƌŶĂů͕� ƉĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ� ĚĂůĂŵ� ƚĂůŝĂŶ͕� ƉĂŶŐŬĂůĂŶ� ĚĂƚĂ͕� ŵĂŬůƵŵĂƚ� ƵŵƵŵ� WhD͕� ƐƵŵďĞƌ� ƌƵũƵŬĂŶͿ� ǇĂŶŐ�
ŵĞŶĚŽƌŽŶŐ� ƉĞŶŐŐƵŶĂ� ƵŶƚƵŬ� ŵĞŶŐŐƵŶĂŬĂŶ� � ƉĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ� � WhD� � ƐĞŵĂƐĂ� � ƚĞŵƉŽŚ� � ƉĂŶĚĞŵŝŬ� ŝŶŝ͘�
dĞƌĚĂƉĂƚ� ũƵŐĂ� ƐŽĂůĂŶ� ďĞƌŬĞŶĂĂŶ� ƚĂŚĂƉ� ŬĞƉƵĂƐĂŶ� ƉĞŶŐŐƵŶĂ� ƚĞƌŚĂĚĂƉ� ƉĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ� ĚĂůĂŵ� ƚĂůŝĂŶ�
ƐĞƉĞƌƟ�WĞŶĚĞƚĂ��ŝƐĐŽǀĞƌǇ͕�ŬĞĂŚůŝĂŶ͕�ƉĞŵďĂǇĂƌĂŶ�ƐĞĐĂƌĂ�Ğ-WĂǇ͕�ƉŝŶũĂŵĂŶ�ĂŶƚĂƌĂ�ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ�ĚĂŶ�ƐĞƐŝ�
ŬĞŵĂŚŝƌĂŶ�ŵĂŬůƵŵĂƚ͘ 
 

�ĂŚĂŐŝĂŶ���–�^ƚĂĨ�WĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ 

^ŽĂůĂŶ� ŶŽŵďŽƌ� Ϯϱ� ŚŝŶŐŐĂ� Ϯϴ� Ěŝ� ďĂŚĂŐŝĂŶ� ŝŶŝ� ŵĞŵďĞƌŝ� ƉĞŶŝůĂŝĂŶ� ŬŚƵƐƵƐ� ƚĞƌŚĂĚĂƉ� ƉƵƐƚĂŬĂǁĂŶ͕�
ƚĞƌƵƚĂŵĂŶǇĂ� ĚĂůĂŵ� ŬĂƚĞŐŽƌŝ� ŐƌĞĚ� ϰϭ� ĚĂŶ� ϰϰ� ďĞƌĚĂƐĂƌŬĂŶ� ƉĞŶŐĂůĂŵĂŶ� ƉĞŶŐŐƵŶĂ� ƐĞŵĂƐĂ�
ďĞƌŬŽŵƵŶŝŬĂƐŝ� ĚĂůĂŵ� ƚĂůŝĂŶ� ƐĞƉĂŶũĂŶŐ� W<W� ŝŶŝ͘� ,ĂŵƉŝƌ� ƐĞŵƵĂ� ŵĞĚŝƵŵ� ŬŽŵƵŶŝŬĂƐŝ� ĚŝƐĂŶƚƵŶŝ� ŽůĞŚ�
ƉƵƐƚĂŬĂǁĂŶ�ĚĂůĂŵ�ŬĞĚƵĂ-ĚƵĂ�ŐƌĞĚ� ŝŶŝ͘�^ŽĂůĂŶ�ĚĂůĂŵ�ďĂŚĂŐŝĂŶ� ŝŶŝ�ŵĞŶŐĞŶĂůƉĂƐƟ� ũĞŶŝƐ�ŵĞĚŝƵŵ�ƐĂŵĂ�
ĂĚĂ�>ŝǀĞ�ŚĂƚ͕� Ğ-ŵĞů�ĂƚĂƵ�ĂƉůŝŬĂƐŝ�ŵĞĚŝĂ� ƐŽƐŝĂů� ůĂŝŶ� ƐĞƌƚĂ�ŬĞŬĞƌĂƉĂŶ�ƉĞŶŐŐƵŶĂ�ďĞƌŬŽŵƵŶŝŬĂƐŝ�ĚĞŶŐĂŶ�
ƐƚĂĨ�ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ͘ 
 

�ĂŚĂŐŝĂŶ���–�<ĞƐĞĚĂƌĂŶ�dĞŶƚĂŶŐ�WĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ�WĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ�^ĞŵĂƐĂ�WĞƌŝŶƚĂŚ�<ĂǁĂůĂŶ�WĞƌŐĞƌĂŬĂŶ 

^ŽĂůĂŶ� ŶŽŵďŽƌ� Ϯϵ� Ěŝ� ďĂŚĂŐŝĂŶ� ŝŶŝ� ĚŝƐĞĚŝĂŬĂŶ� ƵŶƚƵŬ� ŵĞŶĚĂƉĂƚŬĂŶ� ŵĂŬůƵŵĂƚ� ƐĂŵĂ� ĂĚĂ� ƉĞŶŐŐƵŶĂ�
ŵĞŶǇĞĚĂƌŝ�ƉĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ�ǇĂŶŐ� ƚĞůĂŚ�ĚŝƚĂǁĂƌŬĂŶ�ŬŚƵƐƵƐ�ĚĂůĂŵ�ƚĞŵƉŽŚ�WĞƌŝŶƚĂŚ�<ĂǁĂůĂŶ�WĞƌŐĞƌĂŬĂŶ�
;W<WͿ͘ 
 

�ĂŚĂŐŝĂŶ�&�–�<ŽŵĞŶ��ĂŶ��ĂĚĂŶŐĂŶ 

�ĂŚĂŐŝĂŶ� ŝŶŝ� ŝĂŝƚƵ� ƐŽĂůĂŶ� ŶŽŵďŽƌ� ϯϬ�ŵĞŵďĞƌŝ� ƉĞůƵĂŶŐ� ƉĞŶŐŐƵŶĂ� ŬĞŵƵŬĂŬĂŶ� ŬŽŵĞŶ� ĚĂŶ� ĐĂĚĂŶŐĂŶ�
ƐĞĐĂƌĂ�ƚĞƌďƵŬĂ͘��ĂƚĂ�ǇĂŶŐ�ĚŝƉĞƌŽůĞŚŝ�ĚŝŬůĂƐŝĮŬĂƐŝ�ŵĞŶŐŝŬƵƚ�ŬĂƚĞŐŽƌŝ�ǇĂŶŐ�ĚŝƌĂƐĂŬĂŶ�ƐĞƐƵĂŝ͘ 



<ĞŬĂů��ďĂĚŝ�ϯϵ;ϭͿ�ϮϬϮϭ 

ϭϭ 

^ŽĂů�ƐĞůŝĚŝŬ�ŝŶŝ�ĚŝŚĞďĂŚŬĂŶ�ŵĞůĂůƵŝ�ĞŵĞů�Ěŝ�hD/E&K͕�ůĂŵĂŶ�ƐĞƐĂǁĂŶŐ�WhD͕�ĂƉůŝŬĂƐŝ�ŵĞĚŝĂ�ƐŽƐŝĂů�ƌĂƐŵŝ�
WhD�ƐĞƉĞƌƟ�&ĂĐĞďŽŽŬ͕�dǁŝƩĞƌ͕�dŝŬdŽŬ͕�/ŶƐƚĂŐƌĂŵ�ĚĂŶ�ũƵŐĂ�ŚĞďĂŚĂŶ�ƉƵƐƚĂŬĂǁĂŶ�ƉĞŶŐŚƵďƵŶŐ�ŬĞƉĂĚĂ�
ĨĂŬƵůƟ͘�dĞŵƉŽŚ�ŬĂũŝĂŶ�ĚĂůĂŵ�ƚĂůŝĂŶ�ŝŶŝ�ŵĞŶŐĂŵďŝů�ŵĂƐĂ�ϳϭ�ŚĂƌŝ͕�ŝĂŝƚƵ�ďĞƌŵƵůĂ�ϲ�DĞŝ�ϮϬϮϭ�ƐĞŚŝŶŐŐĂ�ϭϱ�
:ƵůĂŝ� ϮϬϮϭ͘�,ĞďĂŚĂŶ� ƐĞĐĂƌĂ�ďĞƌŬĂůĂ�ĚŝůĂŬƵŬĂŶ� ƐĞďĂŐĂŝ�ƉĞƌŝŶŐĂƚĂŶ�ŵĞƐƌĂ�ƵŶƚƵŬ�ŵĞŶŝŶŐŬĂƚŬĂŶ� ũƵŵůĂŚ�
ŵĂŬůƵŵďĂůĂƐ�ĚĂƌŝƉĂĚĂ�ƉĞŶŐŐƵŶĂ�WhD͘��ĂƚĂ�ǇĂŶŐ�ĚŝƉĞƌŽůĞŚŝ�ƚĞůĂŚ�ĚŝĂŶĂůŝƐĂ�ŵĞŶŐŐƵŶĂŬĂŶ�Đŝƌŝ�ĂŶĂůŝƐĂ�
ǇĂŶŐ�ƚĞƌƐĞĚŝĂ�Ěŝ�ĚĂůĂŵ�>ŝď'ƵŝĚĞƐ�ŝŶŝ͘ 
 
��,�'/�E��͗�D�<>hD�d�hDhD 

ϭ͘ DĂŬůƵŵĂƚ�hŵƵŵ�ZĞƐƉŽŶĚĞŶ 

ZĞƐƉŽŶĚĞŶ� ĚŝŵŝŶƚĂ� ŵĞŶŐŝƐŝ� ŵĂŬůƵŵĂƚ� ƵŵƵŵ� ƐĞƉĞƌƟ� ƉƵƐĂƚ� ƚĂŶŐŐƵŶŐũĂǁĂď� ĚĂŶ� ŬĂƚĞŐŽƌŝ� ƵŶƚƵŬ�
ŵĞŶŐĞƐĂŶ�ƉƌŽĮů�ƉĞŶŐŐƵŶĂ�ǇĂŶŐ�ŵĞŶũĂǁĂď�ŬĂũŝĂŶ͘�^ĞƌĂŵĂŝ�ϰϭϳ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ƚĞůĂŚ�ŵĞŶũĂǁĂď�ŬĂũŝ�ƐĞůŝĚŝŬ�
ŝŶŝ͘� dĂďƵƌĂŶ� ŵĞŶŐŝŬƵƚ� ŬĂƚĞŐŽƌŝ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ� ĂĚĂůĂŚ� ƐĞƉĞƌƟ� ĚĂůĂŵ� :ĂĚƵĂů� ϭ͘� ^ĞďĂŶǇĂŬ� Ϯϲϱ� ;ϲϯ͘ϱϱйͿ�
ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ƚĞƌĚŝƌŝ�ĚĂƌŝ�ŵĂŚĂƐŝƐǁĂ͕�ϳϭ�;ϭϳ͘ϬϯйͿ�ƉĂƐĐĂƐŝƐǁĂǌĂŚ�ĚĂŶ�ϲϴ�;ϭϲ͘ϯϬйͿ�ƐƚĂĨ�ĂŬĂĚĞŵŝŬ͘�>ĂŝŶ-ůĂŝŶ�
ŬĂƚĞŐŽƌŝ�ĂĚĂůĂŚ�ďƵŬĂŶ�ĂŬĂĚĞŵŝŬ�ϭϭ�;Ϯ͘ϲϰйͿ͕�ĂŚůŝ�ůƵĂƌ�ϭ�;Ϭ͘ϮϰйͿ�ĚĂŶ�ůĂŝŶ-ůĂŝŶ�ϭ�;Ϭ͘ϮϰйͿ͘ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

:ĂĚƵĂů�ϭ͗�dĂďƵƌĂŶ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶŐŝŬƵƚ�ŬĂƚĞŐŽƌŝ�ƉĞŶŐŐƵŶĂ 
 

:ƵŵůĂŚ�ŬĞƐĞůƵƌƵŚĂŶ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ďĞƌŬƵƌĂŶŐĂŶ�ũŝŬĂ�ĚŝďĂŶĚŝŶŐŬĂŶ�ĚĞŶŐĂŶ�ƚĂŚƵŶ�ϮϬϭϵ͕�ŝĂŝƚƵ�ƐĞƌĂŵĂŝ�ϭ͕Ϭϰϵ�
ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶũĂǁĂď�ďĂŐŝ�ƚĂŚƵŶ�ƚĞƌƐĞďƵƚ͘�EĂŵƵŶ�ĂĚĂ�ŬĞŶĂŝŬĂŶ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�Ěŝ�ŬĂůĂŶŐĂŶ�ƐƚĂĨ�ĂŬĂĚĞŵŝŬ�
ĚĂƌŝƉĂĚĂ�Ϭ�ŬĞƉĂĚĂ�ϲϴ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ͘ 
 

Ϯ͘ dĂďƵƌĂŶ�ZĞƐƉŽŶĚĞŶ�DĞŶŐŝŬƵƚ�WƵƐĂƚ�dĂŶŐŐƵŶŐũĂǁĂď 

dĂďƵƌĂŶ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶŐŝŬƵƚ�ƉƵƐĂƚ�ƚĂŶŐŐƵŶŐũĂǁĂď�ĚŝƚƵŶũƵŬŬĂŶ�Ěŝ�:ĂĚƵĂů�Ϯ͘��ĂƌŝƉĂĚĂ�ϰϭϳ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ͕�
ďŝůĂŶŐĂŶ�ǇĂŶŐ�ƉĂůŝŶŐ�ƟŶŐŐŝ�ĂĚĂůĂŚ�ĚĂƌŝ�&ĂŬƵůƟ�^ĂŝŶƐ�ϴϲ�;ϮϬ͘ϲϮйͿ͕�ĚŝŝŬƵƟ�&ĂŬƵůƟ�^ĂƐƚĞƌĂ�Θ�^ĂŝŶƐ�^ŽƐŝĂů�ϲϱ�
;ϭϱ͘ϱϵйͿ͕� ĚĂŶ� &ĂŬƵůƟ� WĞƌƵďĂƚĂŶ� ϰϮ� ;ϭϬ͘ϬϳйͿ͘� ^ĞĐĂƌĂ� ŬĞƐĞůƵƌƵŚĂŶ� ůĂŝŶ-ůĂŝŶ� ƉƵƐĂƚ� ƚĂŶŐŐƵŶŐũĂǁĂď�
ŵĞƌĞŬŽĚŬĂŶ�ũƵŵůĂŚ�Ěŝ�ďĂǁĂŚ�ϰϬ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ͘ 

 

<ĂƚĞŐŽƌŝ �ŝů͘�ZĞƐƉŽŶĚĞŶ й 

DĂŚĂƐŝƐǁĂ Ϯϲϱ ϲϯ͘ϱϱ 

WĂƐĐĂƐŝƐǁĂǌĂŚ ϳϭ ϭϳ͘Ϭϯ 

�ŬĂĚĞŵŝŬ ϲϴ ϭϲ͘ϯϬ 

�ƵŬĂŶ��ŬĂĚĞŵŝŬ ϭϭ Ϯ͘ϲϰ 

�Śůŝ�>ƵĂƌ ϭ Ϭ͘Ϯϰ 

>ĂŝŶ->ĂŝŶ ϭ Ϭ͘Ϯϰ 

:ƵŵůĂŚ ϰϭϳ ϭϬϬ 



<ĞŬĂů��ďĂĚŝ�ϯϵ;ϭͿ�ϮϬϮϭ 

ϭϮ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
:ĂĚƵĂů�Ϯ͗�dĂďƵƌĂŶ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶŐŝŬƵƚ�ƉƵƐĂƚ�ƚĂŶŐŐƵŶŐũĂǁĂď 

 
ϯ͘ dĂďƵƌĂŶ�ZĞƐƉŽŶĚĞŶ�DĞŶŐŝŬƵƚ�:ƵůĂƚ�hŵƵƌ 

dĂďƵƌĂŶ� ƵŵƵƌ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ� ĚĂůĂŵ� ŬĂũŝĂŶ� ŝŶŝ� ĚŝƚƵŶũƵŬŬĂŶ� Ěŝ� :ĂĚƵĂů� ϯ͘� Ϯϳϳ� ;ϲϲ͘ϰϯйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ� ďĞƌĂĚĂ�
ĚĂůĂŵ�ũƵůĂƚ�ƵŵƵƌ�ϭϴ-Ϯϱ�ƚĂŚƵŶ͕�ϱϱ�;ϭϯ͘ϭϵйͿ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ĚĂůĂŵ�ũƵůĂƚ�ƵŵƵƌ�Ϯϲ-ϯϱ�ƚĂŚƵŶ͕�ĚĂŶ�ϰϲ�;ϭϭ͘Ϭϯ�йͿ�
ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ĚĂůĂŵ�ũƵůĂƚ�ƵŵƵƌ�ϯϲ-ϰϱ�ƚĂŚƵŶ͘�tĂůĂƵ�ďĂŐĂŝŵĂŶĂƉƵŶ�ƚĞƌĚĂƉĂƚ�ϲ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�;ϭ͘ϰϰ�йͿ�ďĞƌĂĚĂ�
ĚĂůĂŵ�ũƵůĂƚ�ϱϲ�ƚĂŚƵŶ�ŬĞ�ĂƚĂƐ͘� 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
:ĂĚƵĂů�ϯ͗�dĂďƵƌĂŶ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶŐŝŬƵƚ�ũƵůĂƚ�ƵŵƵƌ 

WƵƐĂƚ�ƚĂŶŐŐƵŶŐũĂǁĂď �ŝů�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ й 
^ĂŝŶƐ ϴϲ ϮϬ͘ϲϮ 
^ĂƐƚĞƌĂ�Θ�^ĂŝŶƐ�^ŽƐŝĂů ϲϱ ϭϱ͘ϱϵ 
WĞƌƵďĂƚĂŶ ϰϮ ϭϬ͘Ϭϳ 
�ůĂŵ��ŝŶĂ ϯϵ ϵ͘ϯϱ 
<ĞũƵƌƵƚĞƌĂĂŶ ϯϰ ϴ͘ϭϱ 
�ƐŝĂ�–��ƌŽƉĂŚ Ϯϱ ϲ 
^ĂŝŶƐ�<ŽŵƉƵƚĞƌ ϮϬ ϰ͘ϴ 
WĞƌŐŝŐŝĂŶ ϭϲ ϯ͘ϴϰ 
WĞŶĚŝĚŝŬĂŶ ϭϱ ϯ͘ϲ 
^ĂŝŶƐ�^ƵŬĂŶ�Θ��ŬƐĞƐĂŝƐ ϭϰ ϯ͘ϯϲ 
hŶĚĂŶŐ-hŶĚĂŶŐ ϭϮ Ϯ͘ϴϴ 
WĞŶŐĂũŝĂŶ�/ƐůĂŵ ϵ Ϯ͘ϭϲ 

�ĂŚĂƐĂ�Θ�>ŝŶŐƵŝƐƟŬ ϴ ϭ͘ϵϮ 
�ŬŽŶŽŵŝ ϳ ϭ͘ϲϴ 
^ĞŶŝ�<ƌĞĂƟĨ ϱ ϭ͘ϮϬ 
WĞƌĂŬĂƵŶĂŶ ϯ Ϭ͘ϳϮ 
WĞŶŐĂũŝĂŶ�DĞůĂǇƵ ϯ Ϭ͘ϳϮ 
WĞŶŐĂũŝĂŶ�dĞƌŵĂũƵ Ϯ Ϭ͘ϰϴ 
dE��;WĞŵďĂŶŐƵŶĂŶͿ Ϯ Ϭ͘ϰϴ 
>ĂŝŶ-ůĂŝŶ Ϯ Ϭ͘ϰϴ 
&ĂƌŵĂƐŝ ϭ Ϭ͘Ϯϰ 
dE��;WĞŶǇĞůŝĚŝŬĂŶͿ ϭ Ϭ͘Ϯϰ 
dE��;,Ăů��ŚǁĂů�WĞůĂũĂƌ ϭ Ϭ͘Ϯϰ 
:ƵŵůĂŚ ϰϭϳ ϭϬϬ 

:ƵůĂƚ�ƵŵƵƌ �ŝů͘�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ й 

ϭϴ-Ϯϱ Ϯϳϳ ϲϲ͘ϰϯ 

Ϯϲ-ϯϱ ϱϱ ϭϯ͘ϭϵ 

ϯϲ-ϰϱ ϰϲ ϭϭ͘Ϭϯ 

ϰϲ-ϱϱ ϯϯ ϳ͘ϵϭ 

ϱϲ�ĚĂŶ�ŬĞ�ĂƚĂƐ ϲ ϭ͘ϰϰ 

:ƵŵůĂŚ ϰϭϳ ϭϬϬ 



<ĞŬĂů��ďĂĚŝ�ϯϵ;ϭͿ�ϮϬϮϭ 

ϭϯ 

ϰ͘ dĂďƵƌĂŶ�WĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ�ǇĂŶŐ��ŝŬƵŶũƵŶŐŝ�^ĞďĞůƵŵ�WĂŶĚĞŵŝŬ��Ks/�-ϭϵ 

ZĞƐƉŽŶĚĞŶ�ƚƵƌƵƚ�ĚŝƚĂŶǇĂ�ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ�ǇĂŶŐ�ƐĞƌŝŶŐ�ĚŝŬƵŶũƵŶŐŝ�ƐĞďĞůƵŵ�ƉĂŶĚĞŵŝŬ��Ks/�-ϭϵ͘�dĂďƵƌĂŶ�
ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ�ǇĂŶŐ�ĚŝŬƵŶũƵŶŐŝ�ĚŝƚƵŶũƵŬŬĂŶ�ĚĂůĂŵ� :ĂĚƵĂů� ϰ͘� WĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ�hƚĂŵĂ�ŵĞŶĚĂŚƵůƵŝ� ĚĞŶŐĂŶ�
ϭϵϵ� ;ϰϵ͘ϮϲйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ͕� ĚŝŝŬƵƟ� WĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ� d:� �ĂŶĂƌĂũ� Ϯϱ� ;ϲ͘ϭϵйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ� ĚĂŶ� WĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ�
WĞƌŝŶŐĂƚĂŶ��Ă͛ďĂ�ϭϬ� ;Ϯ͘ϰϴйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ͘�DĂŶĂŬĂůĂ͕�ϵ�ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ� ůĂŝŶ�ŵĞŶĚĂƉĂƚ�ŬƵŶũƵŶŐĂŶ�ŬƵƌĂŶŐ�
ĚĂƌŝƉĂĚĂ� ϭϬ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ͘� � ^ĞƌĂŵĂŝ� ϭϯϯ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ� ;ϯϮ͘ϵϮ� йͿ� ƟĚĂŬ� ŵĞŶŐƵŶũƵŶŐŝ� ŵĂŶĂ-ŵĂŶĂ�
ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ͘� 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

:ĂĚƵĂů�ϰ͗�dĂďƵƌĂŶ�ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ�ǇĂŶŐ�ĚŝŬƵŶũƵŶŐŝ�ƐĞďĞůƵŵ�ƉĂŶĚĞŵŝŬ��Ks/�-ϭϵ 
 
ϱ͘ dĂďƵƌĂŶ�<ĞŬĞƌĂƉĂŶ�<ƵŶũƵŶŐĂŶ�ZĞƐƉŽŶĚĞŶ�<Ğ�WĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ 

<ĂũŝĂŶ� ŝŶŝ� ƚƵƌƵƚ� ŵĞŶŝŶũĂƵ� ŬĞŬĞƌĂƉĂŶ� ŬƵŶũƵŶŐĂŶ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ� ŬĞ� ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ� ƐĞĐĂƌĂ� ĮǌŝŬĂů� ǇĂŶŐ�
ĚŝƚƵŶũƵŬŬĂŶ�ĚĂůĂŵ�:ĂĚƵĂů�ϱ͘�<ĞŬĞƌĂƉĂŶ�ŬƵŶũƵŶŐĂŶ�ƉĂůŝŶŐ�ƟŶŐŐŝ�ĂĚĂůĂŚ�ƐĞĐĂƌĂ�ďƵůĂŶĂŶ�ŝĂŝƚƵ�ϳϲ�;ϭϴ͘ϮϯйͿ�
ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ͕� ĚŝŝŬƵƟ� ŬƵŶũƵŶŐĂŶ� ƐĞĐĂƌĂ� ƐĞŬĂůŝ� ƉĞƌ� ƐĞŵĞƐƚĞƌ� ϳϰ� ;ϭϳ͘ϳϱйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ͕� ŬƵŶũƵŶŐĂŶ� ƐĞĐĂƌĂ�
ŵŝŶŐŐƵĂŶ� ϳϮ� ;ϭϳ͘ϮϳйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ͕� ĚĂŶ� ŬƵŶũƵŶŐĂŶ� ƐĞĐĂƌĂ� ŚĂƌŝĂŶ� Ϯϱ� ;ϲйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ͘� tĂůĂƵ�
ďĂŐĂŝŵĂŶĂƉƵŶ� ũƵŵůĂŚ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ǇĂŶŐ�ƟĚĂŬ�ƉĞƌŶĂŚ�ŵĞŶŐƵŶũƵŶŐŝ�ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ�ĂĚĂůĂŚ� ƐĂŶŐĂƚ�ƟŶŐŐŝ�
ŝĂŝƚƵ�ϭϳϬ�;ϰϬ͘ϳϳйͿ͘ 

WĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ �ŝů�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ й 

hƚĂŵĂ ϭϵϵ ϰϵ͘Ϯϲ 

d:��ĂŶĂƌĂũ Ϯϱ ϲ͘ϭϵ 

�Ă͛ďĂ ϭϬ Ϯ͘ϰϴ 

�ŚŵĂĚ�/ďƌĂŚŝŵ ϴ ϭ͘ϵϴ 

WĞƌŐŝŐŝĂŶ ϴ ϭ͘ϵϴ 

�ůĂŵ��ŝŶĂ ϲ ϭ͘ϰϵ 

WĞŶŐĂũŝĂŶ�/ƐůĂŵ ϰ Ϭ͘ϵϵ 

WĞŶŐĂũŝĂŶ��ƐŝĂ�dŝŵƵƌ ϯ Ϭ͘ϳϰ 

<ĞũƵƌƵƚĞƌĂĂŶ ϯ Ϭ͘ϳϰ 

WĞŶĚŝĚŝŬĂŶ Ϯ Ϭ͘ϱϬ 

WĞŶŐĂũŝĂŶ�DĞůĂǇƵ Ϯ Ϭ͘ϱϬ 

�ĂŚĂƐĂ�Θ�>ŝŶŐƵŝƐƟŬ ϭ Ϭ͘Ϯϱ 

dŝĂĚĂ ϭϯϯ ϯϮ͘ϵϮ 

:ƵŵůĂŚ ϰϭϳ ϭϬϬ 



<ĞŬĂů��ďĂĚŝ�ϯϵ;ϭͿ�ϮϬϮϭ 

ϭϰ 

 
 
 
 
 
 
 
 

 
:ĂĚƵĂů�ϱ͗�dĂďƵƌĂŶ�ŬĞŬĞƌĂƉĂŶ�ŬƵŶũƵŶŐĂŶ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŬĞ�ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ 

 

ϲ͘ dĂďƵƌĂŶ�<ĞŬĞƌĂƉĂŶ�ZĞƐƉŽŶĚĞŶ�DĞŶŐŐƵŶĂ�WĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ�WĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ�^ĞĐĂƌĂ�DĂǇĂ� 

<ĂũŝĂŶ� ŝŶŝ� ũƵŐĂ� ƚƵƌƵƚ�ŵĞŶĚĂƉĂƚŬĂŶ� ŬĞŬĞƌĂƉĂŶ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶŐŐƵŶĂŬĂŶ� ƉĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ� ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ�
ƐĞĐĂƌĂ�ŵĂǇĂ�ǇĂŶŐ�ĚŝƚƵŶũƵŬŬĂŶ�ĚĂůĂŵ�:ĂĚƵĂů�ϲ͘ 
 

<ĞŬĞƌĂƉĂŶ�ƉĞŶŐŐƵŶĂĂŶ�ƉĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ�ƐĞĐĂƌĂ�ŵĂǇĂ�ǇĂŶŐ�ƉĂůŝŶŐ�ƟŶŐŐŝ�ĂĚĂůĂŚ�ƐĞĐĂƌĂ�ŵŝŶŐŐƵĂŶ�ŝĂŝƚƵ�ϭϲϭ�
;ϯϴ͘ϲϭйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ͕� ĚŝŝŬƵƟ�ĚĞŶŐĂŶ�ďƵůĂŶĂŶ� ŝĂŝƚƵ� ϭϭϭ� ;Ϯϲ͘ϲϮйͿ͕�ŵĂŶĂŬĂůĂ� ƉĞŶŐŐƵŶĂĂŶ� ƐĞĐĂƌĂ� ƐĞŬĂůŝ�
ƉĞƌ� ƐĞŵĞƐƚĞƌ� ĚĂŶ� ŚĂƌŝĂŶ�ŵĞŶĐĂƚĂƚŬĂŶ� ϱϭ� ;ϭϮ͘ϮϯйͿ͕�tĂůĂƵ� ďĂŐĂŝŵĂŶĂƉƵŶ� ƚĞƌĚĂƉĂƚ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ� ǇĂŶŐ�
ƟĚĂŬ�ŵĞŶŐŐƵŶĂŬĂŶ�ƉĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ�ƐĞĐĂƌĂ�ŵĂǇĂ�ŝĂŝƚƵ�ϰϮ�;ϭϬ͘ϬϳйͿ͘ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

:ĂĚƵĂů�ϲ͗�dĂďƵƌĂŶ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶŐŐƵŶĂ�ƉĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ�ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ�ƐĞĐĂƌĂ�ŵĂǇĂ 
 

 
 

<ĞŬĞƌĂƉĂŶ�ŬƵŶũƵŶŐĂŶ �ŝů͘�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ й 

,ĂƌŝĂŶ Ϯϱ ϲ 

DŝŶŐŐƵĂŶ ϳϮ ϭϳ͘Ϯϳ 

�ƵůĂŶĂŶ ϳϲ ϭϴ͘Ϯϯ 

^ĞŬĂůŝ�ƉĞƌ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ ϳϰ ϭϳ͘ϳϱ 

dŝĚĂŬ�ƉĞƌŶĂŚ ϭϳϬ ϰϬ͘ϳϳ 

:ƵŵůĂŚ ϰϭϳ ϭϬϬ 

<ĞŬĞƌĂƉĂŶ�ŬƵŶũƵŶŐĂŶ �ŝů�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ й 

,ĂƌŝĂŶ ϱϭ ϭϮ͘Ϯϯ 

DŝŶŐŐƵĂŶ ϭϲϭ ϯϴ͘ϲϭ 

�ƵůĂŶĂŶ ϭϭϭ Ϯϲ͘ϲϮ 

^ĞŬĂůŝ�ƉĞƌ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ ϱϭ ϭϮ͘ϰϳ 

dŝĚĂŬ�ƉĞƌŶĂŚ ϰϮ ϭϬ͘Ϭϳ 

:ƵŵůĂŚ ϰϭϳ ϭϬϬ 



<ĞŬĂů��ďĂĚŝ�ϯϵ;ϭͿ�ϮϬϮϭ 

ϭϱ 

��,�'/�E��͗�^hD��Z���>�D�d�>/�E���E�>�D�E�^�^�t�E'�W�ZWh^d�<��E 
 

ϳ͘ ^ƵŵďĞƌ�DĂŬůƵŵĂƚ��ĂůĂŵ�dĂůŝĂŶ 

:ĂĚƵĂů�ϳ͗�dĂďƵƌĂŶ�ƐƵŵďĞƌ�ŵĂŬůƵŵĂƚ�ĚĂůĂŵ�ƚĂůŝĂŶ�ǇĂŶŐ�ĚŝŐƵŶĂ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ 

 

:ĂĚƵĂů�ϳ�ŵĞŶƵŶũƵŬŬĂŶ�ƉĞŶŐŐƵŶĂĂŶ�ůĂƉĂŶ�ũĞŶŝƐ�ƐƵŵďĞƌ�ĚĂůĂŵ�ƚĂůŝĂŶ�ǇĂŶŐ�ĚŝŐƵŶĂ�ŽůĞŚ�ϰϭϳ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ͘�
<ĞƐĞůƵƌƵŚĂŶ�ƌĞƐƉŽŶ�ǇĂŶŐ�ĚŝƚĞƌŝŵĂ�ĂĚĂůĂŚ�ƐĞďĂŶǇĂŬ�ϲϲϬ͘�^ƵŵďĞƌ�ǇĂŶŐ�ƉĂůŝŶŐ�ďĂŶǇĂŬ�ĚŝŐƵŶĂŬĂŶ�ĂĚĂůĂŚ�
ůĂŵĂŶ�ƐĞƐĂǁĂŶŐ�ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ�ϯϵϬ�;ϱϵйͿ͘�/Ŷŝ�ĚŝŝŬƵƟ�ĞŵĞů�ƐĞďĂŶǇĂŬ�ϭϯϴ�;ϮϭйͿ͕�>ŝǀĞ�ŚĂƚ�ĚĂŶ�&ĂĐĞďŽŽŬ�
ŵĂƐŝŶŐ-ŵĂƐŝŶŐ�ŵĞŶĞƌŝŵĂ�ƐĞďĂŶǇĂŬ�ϯϴ�;ϱ͘ϴйͿ�ƌĞƐƉŽŶ�ƐĞďĂŐĂŝ�ƉĞŶŐŐƵŶĂĂŶ�ŬĞƟŐĂ�ƚĞƌƟŶŐŐŝ͘� /ŶƐƚĂŐƌĂŵ�
ŵĞŶĚĂƉĂƚ� ƐĞďĂŶǇĂŬ� ϯϭ� ;ϰ͘ϲйͿ� ƌĞƐƉŽŶ͕� ŵĂŶĂŬĂůĂ� dǁŝƩĞƌ� ĐƵŵĂ�ŵĞŶĚĂƉĂƚ� ϵ� ;ϭ͘ϰйͿ� ƌĞƐƉŽŶ͘� ^ƵŵďĞƌ�
ǇĂŶŐ�ƉĂůŝŶŐ�ŬƵƌĂŶŐ�ĚŝŐƵŶĂŬĂŶ�ĂĚĂůĂŚ��ůŽŐ�ĚĂŶ�dŝŬdŽŬ�ŵĞŶĚĂƉĂƚ�ϴ�;ϭ͘ϮйͿ�ƌĞƐƉŽŶ�ƐĂŚĂũĂ͘�� 
 

�ŶĂůŝƐĂ� ƵŶƚƵŬ� ƐŽĂůĂŶ� ϴ-ϭϯ� ĂĚĂůĂŚ� ďĞƌĚĂƐĂƌŬĂŶ� ϱ� ĞůĞŵĞŶ� ŝĂŝƚƵ� ŝƐŝ� ŬĂŶĚƵŶŐĂŶ� ;ĐŽŶƚĞŶƚͿ͕� ƐƵƐƵŶ� ĂƚƵƌ�
;ůĂǇŽƵƚͿ͕� ŬĞŬŝŶŝĂŶ� ;ĐƵƌƌĞŶĐǇͿ͕� ƐĞŶĂŶŐ� ĚŝĂŬƐĞƐ� ;ĞĂƐǇ� ƚŽ� ĂĐĐĞƐƐͿ͕� ĚĂŶ� ŬĞĐƵŬƵƉĂŶ� ŵĂŬůƵŵĂƚ� ;ĂĚĞƋƵĂƚĞ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶͿ͘� DĂŶĂŬĂůĂ� ƉĞŶŐƵŬƵƌĂŶ� ŵĞŶŐŐƵŶĂŬĂŶ� ƐŬĂůĂ� ϱ� >ŝŬĞƌƚ� ďĞƌŵƵůĂ� ĚĂƌŝƉĂĚĂ� ;ϭ-� sĞƌǇ�
ĚŝƐƐĂƟƐĮĞĚͿ�^ĂŶŐĂƚ�ƟĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ�ƐĞŚŝŶŐŐĂ�;ϱ-�sĞƌǇ�ƐĂƟƐĮĞĚͿ�^ĂŶŐĂƚ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ͘ 
 

ϴ͘ �ŝŐŝƚĂůΛhD 

:ĂĚƵĂů�ϴ͗�WĞŶŝůĂŝĂŶ�ƚĂŚĂƉ�ŬĞƉƵĂƐĂŶ�ƚĞƌŚĂĚĂƉ��ŝŐŝƚĂůΛhD�ŵĞŶŐŝŬƵƚ�ďŝůĂŶŐĂŶ�ĚĂŶ�ƉĞƌĂƚƵƐ 

ZĞƐƉŽŶƐĞ EƵŵďĞƌ�ŽĨ�^ƵďŵŝƐƐŝŽŶƐ WĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�KǀĞƌĂůů�^ƵďŵŝƐƐŝŽŶƐ 

>ŝďƌĂƌǇ�ǁĞďƐŝƚĞ ϯϵϬ ϱϵй 

�-ŵĂŝů ϭϯϴ Ϯϭй 

&ĂĐĞďŽŽŬ ϯϴ ϱ͘ϴй 

>ŝǀĞ�ŚĂƚ ϯϴ ϱ͘ϴй 

dǁŝƩĞƌ ϵ ϭ͘ϰй 

/ŶƐƚĂŐƌĂŵ ϯϭ ��������������ϰ͘ϲй 

�ůŽŐ ϴ ����������ϭ͘Ϯй 

dŝŬdŽŬ ϴ ����������ϭ͘Ϯй 

�ůĞŵĞŶƚƐ sĞƌǇ 
ĚŝƐƐĂƟƐĮĞĚ 

�ŝƐƐĂƟƐĮĞĚ DŽĚĞƌĂƚĞůǇ�
ƐĂƟƐĮĞĚ 

^ĂƟƐĮĞĚ sĞƌǇ�ƐĂƟƐĮĞĚ 

�ŽŶƚĞŶƚ ϳ;ϭ͘ϳйͿ ϭϲ;ϯ͘ϵϰйͿ ϴϱ;ϮϬ͘ϵйͿ Ϯϭϱ;ϱϮ͘ϵйͿ ϳϵ;ϭϵ͘ϱйͿ 

>ĂǇŽƵƚ ϴ;ϭ͘ϵйͿ ϮϬ;ϰ͘ϵйͿ ϭϬϭ;Ϯϰ͘ϵйͿ ϮϬϭ;ϰϵ͘ϱйͿ ϳϬ;ϭϳ͘ϮйͿ 

�ƵƌƌĞŶĐǇ ϴ;ϭ͘ϵйͿ ϴ;ϭ͘ϵйͿ ϭϭϰ;Ϯϴ͘ϭйͿ ϮϬϱ;ϱϬ͘ϭйͿ ϲϳ;ϭϲ͘ϱйͿ 

�ĂƐǇ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ ϭϯ;ϯ͘ϮйͿ Ϯϳ;ϲ͘ϳйͿ ϵϬ;ϮϮ͘ϮйͿ ϭϵϬ;ϰϲ͘ϴйͿ ϴϯ;ϮϬ͘ϰйͿ 

�ĚĞƋƵĂƚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ ϭϬ;Ϯ͘ϱйͿ ϭϯ;ϯ͘ϮйͿ ϴϱ;ϮϬ͘ϵйͿ Ϯϭϲ;ϱϯ͘ϮйͿ ϳϵ;ϭϵ͘ϱйͿ 



<ĞŬĂů��ďĂĚŝ�ϯϵ;ϭͿ�ϮϬϮϭ 

ϭϲ 

 

 
 

 
 

 

 
 

 
 

 
 

 
ZĂũĂŚ�ϭ͗��ŝŐŝƚĂůΛhD 

 

:ĂĚƵĂů� ϴ� ĚĂŶ� ZĂũĂŚ� ϭ� ŵĞŶƵŶũƵŬŬĂŶ� ƚĂŚĂƉ� ŬĞƉƵĂƐĂŶ� ƉĞŶŐŐƵŶĂ� ƚĞƌŚĂĚĂƉ� ƐƵŵďĞƌ� ĚĂůĂŵ� ƚĂůŝĂŶ� ǇĂŶŐ�
ĚŝƐĞĚŝĂŬĂŶ� WhD� ŝĂŝƚƵ� �ŝŐŝƚĂůΛhD� ǇĂŶŐ� ƚĞƌĚŝƌŝ� ĚĂƌŝƉĂĚĂ� ĞŵƉĂƚ� ƌĞƉŽƐŝƚŽƌŝ� ŝĂŝƚƵ�ZĞƐĞĂƌĐŚ� ZĞƉŽƐŝƚŽƌǇ͕�
^ƚƵĚĞŶƚΖƐ�ZĞƉŽƐŝƚŽƌǇ͕��ŽŵŵŽŶ�ZĞƉŽƐŝƚŽƌǇ�ĚĂŶ�hD�DĞŵŽƌǇ͘ 
 

�ŶĂůŝƐĂ�ĂĚĂůĂŚ�ďĞƌĚĂƐĂƌŬĂŶ�ŵĂŬůƵŵďĂůĂƐ�ĚĂƌŝƉĂĚĂ�ϰϬϲ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ͘��ĂŐŝ�ĞůĞŵĞŶ�ŬĂŶĚƵŶŐĂŶ�ƐĞďĂŶǇĂŬ�
Ϯϭϱ�;ϱϮ͘ϵйͿ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�WƵĂƐ�ŚĂƟ͕�ϴϱ�;ϮϬ͘ϵйͿ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�^ĞĚĞƌŚĂŶĂ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ͕�
ϳϵ� ;ϭϵ͘ϱйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ� ^ĂŶŐĂƚ� ƉƵĂƐ� ŚĂƟ͘� tĂůĂƵ� ďĂŐĂŝŵĂŶĂƉƵŶ� ƚĞƌĚĂƉĂƚ� ϭϲ� ;ϯ͘ϵϰйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�
ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�dŝĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ͕�ĚĂŶ�ϳ�;ϭ͘ϳйͿ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�^ĂŶŐĂƚ�ƟĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ͘� 
 

�ĂŐŝ�ĞůĞŵĞŶ�ƐƵƐƵŶ�ĂƚƵƌ͕�ϮϬϭ�;ϰϵ͘ϱйͿ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�WƵĂƐ�ŚĂƟ͕�ϭϬϭ�;Ϯϰ͘ϵйͿ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�^ĞĚĞƌŚĂŶĂ�ƉƵĂƐ�
ŚĂƟ͕�ĚŝŝŬƵƟ�ĚĞŶŐĂŶ�ϳϬ�;ϭϳ͘ϮйͿ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�^ĂŶŐĂƚ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ͘�DĂŶĂŬĂůĂ�ƚĞƌĚĂƉĂƚ�ϮϬ�;ϰ͘ϵйͿ�
ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�dŝĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ�ĚĂŶ�ŚĂŶǇĂ�ϴ�;ϭ͘ϵйͿ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�^ĂŶŐĂƚ�ƟĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ͘� 
 

�ĂŐŝ� ĞůĞŵĞŶ� ŬĞŬŝŶŝĂŶ� ƉƵůĂ͕� ƐĞƌĂŵĂŝ� ϮϬϱ� ;ϱϬ͘ϭйͿ� ĚĂƌŝƉĂĚĂ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� WƵĂƐ� ŚĂƟ� ĚĞŶŐĂŶ�
ŬĞŬŝŶŝĂŶ�ŬĂŶĚƵŶŐĂŶ͕� ϭϭϰ� ;Ϯϴ͘ϭйͿ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�^ĞĚĞƌŚĂŶĂ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ͕�ŵĂŶĂŬĂůĂ�ϲϳ� ;ϭϲ͘ϱйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�
ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�^ĂŶŐĂƚ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ͘�tĂůĂƵ�ďĂŐĂŝŵĂŶĂƉƵŶ� ƚĞƌĚĂƉĂƚ�ϴ� ;ϭ͘ϵйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�dŝĚĂŬ�
ƉƵĂƐ�ŚĂƟ�ĚĂŶ�^ĂŶŐĂƚ�ƟĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ�ĚĞŶŐĂŶ�ŬĂŶĚƵŶŐĂŶ�Ěŝ�ĚĂůĂŵ��ŝŐŝƚĂůΛhD͘���� 
 

�ĂŐŝ�ĞůĞŵĞŶ�ƐĞŶĂŶŐ�ĚŝĂŬƐĞƐ͕�ƚĞƌĚĂƉĂƚ�ϭϵϬ�;ϰϲ͘ϴйͿ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�WƵĂƐ�ŚĂƟ͕�ĚŝŝŬƵƟ�ĚĞŶŐĂŶ�ϵϬ�
;ϮϮ͘ϮйͿ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�^ĞĚĞƌŚĂŶĂ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ͕�ŵĂŶĂŬĂůĂ�ϴϯ�;ϮϬ͘ϰйͿ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�^ĂŶŐĂƚ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ͘�EĂŵƵŶ�
ďĞŐŝƚƵ� ƚĞƌĚĂƉĂƚ�Ϯϳ� ;ϲ͘ϳйͿ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�dŝĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ�ĚĂŶ�ϭϯ� ;ϯ͘ϮйͿ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�^ĂŶŐĂƚ�
ƟĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ͘� 



<ĞŬĂů��ďĂĚŝ�ϯϵ;ϭͿ�ϮϬϮϭ 

ϭϳ 

�ůĞŵĞŶ�ƚĞƌĂŬŚŝƌ�ǇĂŶŐ�ĚŝůŝŚĂƚ�ĂĚĂůĂŚ�ĚĂƌŝ�ƐĞŐŝ�ŬĞĐƵŬƵƉĂŶ�ŵĂŬůƵŵĂƚ͘�^ĞďĂŶǇĂŬ�Ϯϭϲ�;ϱϯ͘ϮйͿ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�
ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� WƵĂƐ� ŚĂƟ� ĚĞŶŐĂŶ� ŵĂŬůƵŵĂƚ� ǇĂŶŐ� ĚŝƐĞĚŝĂŬĂŶ͘� ϴϱ� ;ϮϬ͘ϵйͿ� ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� ^ĞĚĞƌŚĂŶĂ� ƉƵĂƐ�
ŚĂƟ͕�ĚŝŝŬƵƟ�ĚĞŶŐĂŶ�ϳϵ�;ϭϵ͘ϱйͿ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�^ĂŶŐĂƚ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ͕�ŵĂŶĂŬĂůĂ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ǇĂŶŐ�dŝĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ�
ϭϯ�;ϯ͘ϮйͿ�ĚĂŶ�ĐƵŵĂ�ϭϬ�;Ϯ͘ϱйͿ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�^ĂŶŐĂƚ�ƟĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ͘ 
 

ϵ͘ �-��KŶůŝŶĞ��ĂƚĂďĂƐĞƐ 

:ĂĚƵĂů�ϵ͗�WĞŶŝůĂŝĂŶ�ƚĂŚĂƉ�ŬĞƉƵĂƐĂŶ�ƚĞƌŚĂĚĂƉ��-��KŶůŝŶĞ��ĂƚĂďĂƐĞƐ�ŵĞŶŐŝŬƵƚ�ďŝůĂŶŐĂŶ�ĚĂŶ�ƉĞƌĂƚƵƐ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ZĂũĂŚ�Ϯ͗��-��KŶůŝŶĞ��ĂƚĂďĂƐĞƐ 

 

:ĂĚƵĂů� ϵ� ĚĂŶ� ZĂũĂŚ� Ϯ�ŵĞŶƵŶũƵŬŬĂŶ� ƚĂŚĂƉ� ŬĞƉƵĂƐĂŶ� ƉĞŶŐŐƵŶĂ� ƚĞƌŚĂĚĂƉ��-�� KŶůŝŶĞ� �ĂƚĂďĂƐĞƐ͘� �ĂŐŝ�
ĞůĞŵĞŶ�ŬĂŶĚƵŶŐĂŶ͕� ƐĞďĂŶǇĂŬ�ϮϬϮ� ;ϰϵ͘ϴйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�WƵĂƐ�ŚĂƟ͕�ϭϭϲ� ;Ϯϴ͘ϲйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�
^ĂŶŐĂƚ� ƉƵĂƐ� ŚĂƟ͕� ĚŝŝŬƵƟ� ĚĞŶŐĂŶ� ϱϴ� ;ϭϰ͘ϯйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ� ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� ^ĞĚĞƌŚĂŶĂ� ƉƵĂƐ� ŚĂƟ͘� tĂůĂƵ�
ďĂŐĂŝŵĂŶĂƉƵŶ�ƚĞƌĚĂƉĂƚ�Ϯϭ�;ϱ͘ϭйͿ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�dŝĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ͕�ĚĂŶ�ϭϬ�;Ϯ͘ϱйͿ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�
^ĂŶŐĂƚ�ƟĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ͘� 

�ůĞŵĞŶƚƐ sĞƌǇ 
ĚŝƐƐĂƟƐĮĞĚ 

�ŝƐƐĂƟƐĮĞĚ DŽĚĞƌĂƚĞůǇ�
ƐĂƟƐĮĞĚ 

^ĂƟƐĮĞĚ sĞƌǇ�ƐĂƟƐĮĞĚ 

�ŽŶƚĞŶƚ ϭϬ;Ϯ͘ϱйͿ Ϯϭ;ϱ͘ϭйͿ ϱϴ;ϭϰ͘ϯйͿ ϮϬϮ;ϰϵ͘ϴйͿ ϭϭϲ;Ϯϴ͘ϲйͿ 

>ĂǇŽƵƚ ϭϬ;Ϯ͘ϱйͿ Ϯϰ;ϱ͘ϵйͿ ϴϵ;Ϯϭ͘ϵйͿ ϭϵϭ;ϰϳ͘ϬйͿ ϵϱ;Ϯϯ͘ϰйͿ 

�ƵƌƌĞŶĐǇ ϴ;ϭ͘ϵйͿ ϭϱ;ϯ͘ϳйͿ ϴϳ;Ϯϭ͘ϰйͿ ϮϬϰ;ϱϬ͘ϮйͿ ϵϬ;ϮϮ͘ϮйͿ 

�ĂƐǇ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ ϭϱ;ϯ͘ϳйͿ Ϯϴ;ϲ͘ϵйͿ ϲϵ;ϭϳ͘ϬйͿ ϭϴϵ;ϰϲ͘ϲйͿ ϭϬϴ;Ϯϲ͘ϲйͿ 

�ĚĞƋƵĂƚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ ϭϯ;ϯ͘ϮйͿ ϮϬ;ϰ͘ϵйͿ ϳϲ;ϭϴ͘ϳйͿ ϮϬϳ;ϱϬ͘ϭйͿ ϵϮ;ϮϮ͘ϳйͿ 



<ĞŬĂů��ďĂĚŝ�ϯϵ;ϭͿ�ϮϬϮϭ 

ϭϴ 

�ĂŐŝ�ĞůĞŵĞŶ�ƐƵƐƵŶ�ĂƚƵƌ͕�ϭϵϭ� ;ϰϳйͿ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�WƵĂƐ�ŚĂƟ͕�ϵϱ� ;Ϯϯ͘ϰйͿ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�^ĂŶŐĂƚ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ͕�
ĚŝŝŬƵƟ�ĚĞŶŐĂŶ�ϴϵ�;Ϯϭ͘ϵйͿ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�^ĞĚĞƌŚĂŶĂ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ͘�DĂŶĂŬĂůĂ�ƚĞƌĚĂƉĂƚ�Ϯϰ�;ϱ͘ϵйͿ�
ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�dŝĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ�ĚĂŶ�ŚĂŶǇĂ�ϭϬ�;Ϯ͘ϱйͿ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�^ĂŶŐĂƚ�ƟĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ͘� 
 

�ĂŐŝ� ĞůĞŵĞŶ� ŬĞŬŝŶŝĂŶ� ƉƵůĂ͕� ƐĞƌĂŵĂŝ� ϮϬϰ� ;ϱϬ͘ϮйͿ� ĚĂƌŝƉĂĚĂ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� WƵĂƐ� ŚĂƟ� ĚĞŶŐĂŶ�
ŬĞŬŝŶŝĂŶ� ŬĂŶĚƵŶŐĂŶ͕� ϵϬ� ;ϮϮ͘ϮйͿ� ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� ^ĂŶŐĂƚ� ƉƵĂƐ� ŚĂƟ͕� ŵĂŶĂŬĂůĂ� ϴϳ� ;Ϯϭ͘ϰйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�
ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� ^ĞĚĞƌŚĂŶĂ� ƉƵĂƐ� ŚĂƟ͘�tĂůĂƵ� ďĂŐĂŝŵĂŶĂƉƵŶ� ƚĞƌĚĂƉĂƚ� ϭϱ� ;ϯ͘ϳйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�
dŝĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ�ĚĂŶ�ϴ�;ϭ͘ϵйͿ�^ĂŶŐĂƚ�ƟĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ�ĚĞŶŐĂŶ�ŬĂŶĚƵŶŐĂŶ�Ěŝ�ĚĂůĂŵ��-��KŶůŝŶĞ��ĂƚĂďĂƐĞƐ͘��� 
 

�ĂŐŝ� ĞůĞŵĞŶ� ƐĞŶĂŶŐ� ĚŝĂŬƐĞƐ͕� ƚĞƌĚĂƉĂƚ�ϭϴϵ� ;ϰϲ͘ϲйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� WƵĂƐ� ŚĂƟ͕� ĚŝŝŬƵƟ�ĚĞŶŐĂŶ�
ϭϬϴ� ;Ϯϲ͘ϲйͿ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� ^ĂŶŐĂƚ� ƉƵĂƐ� ŚĂƟ͕�ŵĂŶĂŬĂůĂ� ϲϵ� ;ϭϳйͿ� ^ĞĚĞƌŚĂŶĂ� ƉƵĂƐ� ŚĂƟ͘� EĂŵƵŶ� ďĞŐŝƚƵ�
ƚĞƌĚĂƉĂƚ� Ϯϴ� ;ϲ͘ϵйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� dŝĚĂŬ� ƉƵĂƐ� ŚĂƟ� ĚĂŶ� ϭϱ� ;ϯ͘ϳйͿ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� ^ĂŶŐĂƚ� ƟĚĂŬ�
ƉƵĂƐ�ŚĂƟ͘ 
 

�ůĞŵĞŶ�ƚĞƌĂŬŚŝƌ�ǇĂŶŐ�ĚŝůŝŚĂƚ�ĂĚĂůĂŚ�ĚĂƌŝ�ƐĞŐŝ�ŬĞĐƵŬƵƉĂŶ�ŵĂŬůƵŵĂƚ͘�^ĞďĂŶǇĂŬ�ϮϬϳ�;ϱϬ͘ϭйͿ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�
ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� WƵĂƐ� ŚĂƟ�ĚĞŶŐĂŶ�ŵĂŬůƵŵĂƚ� ǇĂŶŐ� ĚŝƐĞĚŝĂŬĂŶ͘� ϵϮ� ;ϮϮ͘ϳйͿ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� ^ĂŶŐĂƚ� ƉƵĂƐ� ŚĂƟ͕�
ĚŝŝŬƵƟ�ĚĞŶŐĂŶ�ϳϲ�;ϭϴ͘ϳйͿ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�^ĞĚĞƌŚĂŶĂ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ͕�ŵĂŶĂŬĂůĂ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ǇĂŶŐ�dŝĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ�
ϮϬ�;ϰ͘ϵйͿ�ĚĂŶ�ĐƵŵĂ�ϭϯ�;ϯ͘ϮйͿ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�^ĂŶŐĂƚ�ƟĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ͘ 
 

ϭϬ͘ hD��ǆĂŵ�WĂƉĞƌƐ 

:ĂĚƵĂů�ϭϬ͗�WĞŶŝůĂŝĂŶ�ƚĂŚĂƉ�ŬĞƉƵĂƐĂŶ�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�hD��ǆĂŵ�WĂƉĞƌƐ�ŵĞŶŐŝŬƵƚ�ďŝůĂŶŐĂŶ�ĚĂŶ�ƉĞƌĂƚƵƐ 

 

 

�ůĞŵĞŶƚƐ sĞƌǇ 
ĚŝƐƐĂƟƐĮĞĚ 

�ŝƐƐĂƟƐĮĞĚ DŽĚĞƌĂƚĞůǇ�
ƐĂƟƐĮĞĚ 

^ĂƟƐĮĞĚ sĞƌǇ�ƐĂƟƐĮĞĚ 

�ŽŶƚĞŶƚ ϴ;ϭ͘ϵйͿ ϭϳ;ϰ͘ϮйͿ ϭϬϳ;Ϯϲ͘ϰйͿ ϭϴϯ;ϰϱ͘ϭйͿ ϳϵ;ϭϵ͘ϱйͿ 

>ĂǇŽƵƚ ϭϬ;Ϯ͘ϱйͿ ϭϴ;ϰ͘ϰйͿ ϭϮϮ;ϯϬ͘ϬйͿ ϭϳϮ;ϰϮ͘ϰйͿ ϳϯ;ϭϳ͘ϵйͿ 

�ƵƌƌĞŶĐǇ ϴ;ϭ͘ϵйͿ ϭϴ;ϰ͘ϰйͿ ϭϭϴ;Ϯϵ͘ϭйͿ ϭϳϳ;ϰϯ͘ϲйͿ ϳϭ;ϭϳ͘ϱйͿ 

�ĂƐǇ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ ϴ;ϭ͘ϵйͿ Ϯϱ;ϲ͘ϮйͿ ϭϬϮ;Ϯϱ͘ϭйͿ ϭϳϰ;ϰϮ͘ϵйͿ ϴϰ;ϮϬ͘ϳйͿ 

�ĚĞƋƵĂƚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ ϵ;Ϯ͘ϮйͿ Ϯϰ;ϱ͘ϵйͿ ϭϬϬ;Ϯϰ͘ϲйͿ ϭϴϭ;ϰϰ͘ϲйͿ ϳϱ;ϭϴ͘ϱйͿ 



<ĞŬĂů��ďĂĚŝ�ϯϵ;ϭͿ�ϮϬϮϭ 

ϭϵ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ZĂũĂŚ�ϯ͗�hD��ǆĂŵ�WĂƉĞƌƐ� 

 

:ĂĚƵĂů�ϭϬ�ĚĂŶ�ZĂũĂŚ�ϯ�ŵĞŶƵŶũƵŬŬĂŶ�ƚĂŚĂƉ�ŬĞƉƵĂƐĂŶ�ƉĞŶŐŐƵŶĂ�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�hD��ǆĂŵ�WĂƉĞƌƐ͘��ĂŐŝ�ĞůĞŵĞŶ�
ŬĂŶĚƵŶŐĂŶ͕� ƐĞďĂŶǇĂŬ� ϭϴϯ� ;ϰϱ͘ϭйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ� ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� WƵĂƐ� ŚĂƟ͕� ϳϵ� ;ϭϵ͘ϱйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ� ^ĂŶŐĂƚ�
ƉƵĂƐ� ŚĂƟ͕� ĚŝŝŬƵƟ� ĚĞŶŐĂŶ� ϭϬϳ� ;Ϯϲ͘ϰйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ� ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� ^ĞĚĞƌŚĂŶĂ� ƉƵĂƐ� ŚĂƟ͘� dĞƌĚĂƉĂƚ� ϭϳ�
;ϭϰ͘ϮйͿ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�dŝĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ͕�ĚĂŶ�ϴ�;ϭ͘ϵйͿ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�^ĂŶŐĂƚ�ƟĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ͘� 
 

�ĂŐŝ�ĞůĞŵĞŶ�ƐƵƐƵŶ�ĂƚƵƌ͕�ϭϳϮ�;ϰϮ͘ϰйͿ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�WƵĂƐ�ŚĂƟ͕�ϳϯ�;ϭϳ͘ϵйͿ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�^ĂŶŐĂƚ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ͕�
ĚŝŝŬƵƟ�ĚĞŶŐĂŶ�ϭϮϮ� ;ϯϬйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�^ĞĚĞƌŚĂŶĂ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ͘�DĂŶĂŬĂůĂ� ƚĞƌĚĂƉĂƚ�ϭϴ� ;ϰ͘ϰйͿ�
ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�dŝĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ�ĚĂŶ�ŚĂŶǇĂ�ϭϬ�;Ϯ͘ϱйͿ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�^ĂŶŐĂƚ�ƟĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ͘� 
 

�ĂŐŝ� ĞůĞŵĞŶ� ŬĞŬŝŶŝĂŶ� ƉƵůĂ͕� ƐĞƌĂŵĂŝ� ϭϳϳ� ;ϰϯ͘ϲйͿ� ĚĂƌŝƉĂĚĂ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� WƵĂƐ� ŚĂƟ� ĚĞŶŐĂŶ�
ŬĞŬŝŶŝĂŶ� ŬĂŶĚƵŶŐĂŶ͕� ϳϭ� ;ϭϳ͘ϱйͿ� ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� ^ĂŶŐĂƚ� ƉƵĂƐ� ŚĂƟ͕� ŵĂŶĂŬĂůĂ� ϭϭϴ� ;Ϯϵ͘ϭйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�
ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� ^ĞĚĞƌŚĂŶĂ� ƉƵĂƐ� ŚĂƟ͘�tĂůĂƵ� ďĂŐĂŝŵĂŶĂƉƵŶ� ƚĞƌĚĂƉĂƚ� ϭϴ� ;ϰ͘ϰйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�
dŝĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ�ĚĂŶ�ϴ�;ϭ͘ϵйͿ�^ĂŶŐĂƚ�ƟĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ�ĚĞŶŐĂŶ�ŬĂŶĚƵŶŐĂŶ�Ěŝ�ĚĂůĂŵ�hD�ĞǆĂŵ�ƉĂƉĞƌƐ͘��� 
 

�ĂŐŝ�ĞůĞŵĞŶ�ƐĞŶĂŶŐ�ĚŝĂŬƐĞƐ͕�ƚĞƌĚĂƉĂƚ�ϭϳϰ�;ϰϮ͘ϵйͿ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�WƵĂƐ�ŚĂƟ͕�ĚŝŝŬƵƟ�ĚĞŶŐĂŶ�ϴϰ�
;ϮϬ͘ϳйͿ� ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� ^ĂŶŐĂƚ� ƉƵĂƐ� ŚĂƟ͕� ŵĂŶĂŬĂůĂ� ϲϮ� ;Ϯϱ͘ϭйͿ� ^ĞĚĞƌŚĂŶĂ� ƉƵĂƐ� ŚĂƟ͘� EĂŵƵŶ� ďĞŐŝƚƵ�
ƚĞƌĚĂƉĂƚ�Ϯϴ�;ϲ͘ϮйͿ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�dŝĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ�ĚĂŶ�ϴ�;ϭ͘ϵйͿ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�^ĂŶŐĂƚ�ƟĚĂŬ�ƉƵĂƐ�
ŚĂƟ͘� 
 

�ůĞŵĞŶ�ƚĞƌĂŬŚŝƌ�ǇĂŶŐ�ĚŝůŝŚĂƚ�ĂĚĂůĂŚ�ĚĂƌŝ�ƐĞŐŝ�ŬĞĐƵŬƵƉĂŶ�ŵĂŬůƵŵĂƚ͘�^ĞďĂŶǇĂŬ�ϭϴϭ�;ϰϰ͘ϲйͿ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�
ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� WƵĂƐ� ŚĂƟ�ĚĞŶŐĂŶ�ŵĂŬůƵŵĂƚ� ǇĂŶŐ� ĚŝƐĞĚŝĂŬĂŶ͘� ϳϱ� ;ϭϴ͘ϱйͿ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� ^ĂŶŐĂƚ� ƉƵĂƐ� ŚĂƟ͕�
ĚŝŝŬƵƟ� ĚĞŶŐĂŶ� ϭϬϬ� ;Ϯϰ͘ϲйͿ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� ^ĞĚĞƌŚĂŶĂ� ƉƵĂƐ� ŚĂƟ͕�ŵĂŶĂŬĂůĂ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ� ǇĂŶŐ� dŝĚĂŬ� ƉƵĂƐ�
ŚĂƟ�Ϯϰ�;ϱ͘ϵйͿ�ĚĂŶ�ĐƵŵĂ�ϵ�;Ϯ͘ϮйͿ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�^ĂŶŐĂƚ�ƟĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ͘� 



<ĞŬĂů��ďĂĚŝ�ϯϵ;ϭͿ�ϮϬϮϭ 

ϮϬ 

ϭϭ͘ WĂŶĚƵĂŶ�WĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ 

:ĂĚƵĂů�ϭϭ͗�WĞŶŝůĂŝĂŶ�ƚĂŚĂƉ�ŬĞƉƵĂƐĂŶ�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�WĂŶĚƵĂŶ�WĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ�ŵĞŶŐŝŬƵƚ�ďŝůĂŶŐĂŶ�ĚĂŶ�ƉĞƌĂƚƵƐ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ZĂũĂŚ�ϰ͗�WĂŶĚƵĂŶ�WĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ 
 

:ĂĚƵĂů� ϭϭ� ĚĂŶ� ZĂũĂŚ� ϰ� ŵĞŶƵŶũƵŬŬĂŶ� ƚĂŚĂƉ� ŬĞƉƵĂƐĂŶ� ƉĞŶŐŐƵŶĂ� ƚĞƌŚĂĚĂƉ� ƉĂŶĚƵĂŶ� ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ�
;ůŝďƌĂƌǇ�ŐƵŝĚĞƐͿ͘��ĂŐŝ�ĞůĞŵĞŶ�ŬĂŶĚƵŶŐĂŶ�ƐĞďĂŶǇĂŬ�ϮϬϳ� ;ϱϬ͘ϭйͿ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�WƵĂƐ�ŚĂƟ͕�ϰϬ�
;Ϯϰ͘ϲйͿ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�^ĂŶŐĂƚ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ͕�ĚŝŝŬƵƟ�ĚĞŶŐĂŶ�ϳϰ�;ϭϴ͘ϮйͿ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�^ĞĚĞƌŚĂŶĂ�ƉƵĂƐ�
ŚĂƟ͘�tĂůĂƵ�ďĂŐĂŝŵĂŶĂƉƵŶ� ƚĞƌĚĂƉĂƚ�ϭϱ� ;ϯ͘ϳйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�dŝĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ͕�ĚĂŶ�ϱ� ;ϭ͘ϮйͿ�
ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�^ĂŶŐĂƚ�ƟĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ͘��� 
 
�ĂŐŝ�ĞůĞŵĞŶ�ƐƵƐƵŶ�ĂƚƵƌ͕�ϮϬϳ�;ϱϬ͘ϭйͿ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�WƵĂƐ�ŚĂƟ͕�ϵϮ�;ϮϮ͘ϳйͿ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�^ĂŶŐĂƚ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ͕�
ĚŝŝŬƵƟ� ĚĞŶŐĂŶ� ϴϭ� ;ϮϬйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� ^ĞĚĞƌŚĂŶĂ� ƉƵĂƐ� ŚĂƟ͘�DĂŶĂŬĂůĂ� ƚĞƌĚĂƉĂƚ� ϭϰ� ;ϯ͘ϰйͿ�
ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�dŝĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ�ĚĂŶ�ŚĂŶǇĂ�ϲ�;ϭ͘ϱйͿ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�^ĂŶŐĂƚ�ƟĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ͘� 
 
�ĂŐŝ� ĞůĞŵĞŶ� ŬĞŬŝŶŝĂŶ� ƉƵůĂ͕� ƐĞƌĂŵĂŝ� ϮϬϯ� ;ϱϬйͿ� ĚĂƌŝƉĂĚĂ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ� ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� WƵĂƐ� ŚĂƟ� ĚĞŶŐĂŶ�
ŬĞŬŝŶŝĂŶ� ŬĂŶĚƵŶŐĂŶ͕� ϵϬ� ;ϮϮ͘ϮйͿ� ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� ^ĂŶŐĂƚ� ƉƵĂƐ� ŚĂƟ͕� ŵĂŶĂŬĂůĂ� ϵϬ� ;ϮϮ͘ϮйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�
ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� ^ĞĚĞƌŚĂŶĂ� ƉƵĂƐ� ŚĂƟ͘�tĂůĂƵ� ďĂŐĂŝŵĂŶĂƉƵŶ� ƚĞƌĚĂƉĂƚ� ϭϭ� ;Ϯ͘ϳйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�
dŝĚĂŬ� ƉƵĂƐ� ŚĂƟ� ĚĂŶ� ϱ� ;ϭ͘ϮйͿ� ^ĂŶŐĂƚ� ƟĚĂŬ� ƉƵĂƐ� ŚĂƟ� ĚĞŶŐĂŶ� ŬĂŶĚƵŶŐĂŶ� Ěŝ� ĚĂůĂŵ� ƉĂŶĚƵĂŶ�
ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ͘��� 

�ůĞŵĞŶƚƐ sĞƌǇ 
ĚŝƐƐĂƟƐĮĞĚ 

�ŝƐƐĂƟƐĮĞĚ DŽĚĞƌĂƚĞůǇ�
ƐĂƟƐĮĞĚ 

^ĂƟƐĮĞĚ sĞƌǇ�ƐĂƟƐĮĞĚ 

�ŽŶƚĞŶƚ ϱ;ϭ͘ϮйͿ ϭϱ;ϯ͘ϳйͿ ϳϰ;ϭϴ͘ϮйͿ ϮϬϳ;ϱϬ͘ϭйͿ ϭϬϬ;Ϯϰ͘ϲйͿ 

>ĂǇŽƵƚ ϲ;ϭ͘ϱйͿ ϭϰ;ϯ͘ϰйͿ ϴϭ;ϮϬйͿ ϮϬϳ;ϱϬ͘ϭйͿ ϵϮ;ϮϮ͘ϳйͿ 

�ƵƌƌĞŶĐǇ ϱ;ϭ͘ϮйͿ ϭϭ;Ϯ͘ϳйͿ ϵϬ;ϮϮ͘ϮйͿ ϮϬϯ;ϱϬйͿ ϵϬ;ϮϮ͘ϮйͿ 

�ĂƐǇ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ ϳ�;ϭ͘ϳйͿ ϭϳ;ϰ͘ϮйͿ ϳϵ;ϭϵ͘ϱйͿ ϮϬϬ;ϰϵ͘ϯйͿ ϵϴ;Ϯϰ͘ϭйͿ 

�ĚĞƋƵĂƚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ ϲ�;ϭ͘ϱйͿ ϭϲ;ϯ͘ϵйͿ ϴϯ;ϮϬ͘ϰйͿ ϮϬϭ;ϰϵ͘ϱйͿ ϵϱ;Ϯϯ͘ϰйͿ 



<ĞŬĂů��ďĂĚŝ�ϯϵ;ϭͿ�ϮϬϮϭ 

Ϯϭ 

�ĂŐŝ�ĞůĞŵĞŶ�ƐĞŶĂŶŐ�ĚŝĂŬƐĞƐ͕�ƚĞƌĚĂƉĂƚ�ϮϬϬ�;ϰϵ͘ϯйͿ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�WƵĂƐ�ŚĂƟ͕�ĚŝŝŬƵƟ�ĚĞŶŐĂŶ�ϵϴ�
;Ϯϰ͘ϭйͿ� ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� ^ĂŶŐĂƚ� ƉƵĂƐ� ŚĂƟ͕� ŵĂŶĂŬĂůĂ� ϳϵ� ;ϭϵ͘ϱйͿ� ^ĞĚĞƌŚĂŶĂ� ƉƵĂƐ� ŚĂƟ͘� EĂŵƵŶ� ďĞŐŝƚƵ�
ƚĞƌĚĂƉĂƚ�ϭϳ�;ϰ͘ϮйͿ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�dŝĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ�ĚĂŶ�ϳ�;ϭ͘ϳйͿ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�^ĂŶŐĂƚ�ƟĚĂŬ�ƉƵĂƐ�
ŚĂƟ͘� 
 

�ůĞŵĞŶ�ƚĞƌĂŬŚŝƌ�ǇĂŶŐ�ĚŝůŝŚĂƚ�ĂĚĂůĂŚ�ĚĂƌŝ�ƐĞŐŝ�ŬĞĐƵŬƵƉĂŶ�ŵĂŬůƵŵĂƚ͘�^ĞďĂŶǇĂŬ�ϮϬϭ�;ϰϵ͘ϱйͿ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�
ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� WƵĂƐ� ŚĂƟ�ĚĞŶŐĂŶ�ŵĂŬůƵŵĂƚ� ǇĂŶŐ� ĚŝƐĞĚŝĂŬĂŶ͘� ϵϱ� ;Ϯϯ͘ϰйͿ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� ^ĂŶŐĂƚ� ƉƵĂƐ� ŚĂƟ͕�
ĚŝŝŬƵƟ�ĚĞŶŐĂŶ�ϴϯ�;ϮϬ͘ϰйͿ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�^ĞĚĞƌŚĂŶĂ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ͕�ŵĂŶĂŬĂůĂ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ǇĂŶŐ�dŝĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ�
ϭϲ�;ϯ͘ϵйͿ�ĚĂŶ�ĐƵŵĂ�ϲ�;ϭ͘ϱйͿ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�^ĂŶŐĂƚ�ƟĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ͘ 
 

ϭϮ͘ WĞŶĚĞƚĂ��ŝƐĐŽǀĞƌǇ 

:ĂĚƵĂů�ϭϮ͗�WĞŶŝůĂŝĂŶ�ƚĂŚĂƉ�ŬĞƉƵĂƐĂŶ�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�WĞŶĚĞƚĂ��ŝƐĐŽǀĞƌǇ�ŵĞŶŐŝŬƵƚ�ďŝůĂŶŐĂŶ�ĚĂŶ�ƉĞƌĂƚƵƐ 

 

:ĂĚƵĂů� ϭϮ� ŵĞŶƵŶũƵŬŬĂŶ� ƚĂŚĂƉ� ŬĞƉƵĂƐĂŶ� ƉĞŶŐŐƵŶĂ� ƚĞƌŚĂĚĂƉ� WĞŶĚĞƚĂ� �ŝƐĐŽǀĞƌǇ͘� WĞŶĚĞƚĂ� �ŝƐĐŽǀĞƌǇ�
ŵĞƌƵƉĂŬĂŶ� ŬĂƚĂůŽŐ� ĚĂůĂŵ� ƚĂůŝĂŶ� WhD͘� �ĂŐŝ� ĞůĞŵĞŶ� ŬĂŶĚƵŶŐĂŶ� ƐĞďĂŶǇĂŬ� ϮϬϯ� ;ϱϬйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�
ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� WƵĂƐ� ŚĂƟ͕� ϵϳ� ;ϮϰйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ� ^ĂŶŐĂƚ� ƉƵĂƐ� ŚĂƟ͕� ĚŝŝŬƵƟ� ĚĞŶŐĂŶ� ϴϭ� ;ϮϬйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�
ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� ^ĞĚĞƌŚĂŶĂ� ƉƵĂƐ� ŚĂƟ͘� tĂůĂƵ� ďĂŐĂŝŵĂŶĂƉƵŶ� ƚĞƌĚĂƉĂƚ� ϭϴ� ;ϰйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ� ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�
dŝĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ͕�ĚĂŶ�ϳ�;ϮйͿ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�^ĂŶŐĂƚ�ƟĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ͘��� 
 

�ĂŐŝ�ĞůĞŵĞŶ�ƐƵƐƵŶ�ĂƚƵƌ͕�ϮϬϮ� ;ϱϬ͘ϭйͿ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�WƵĂƐ�ŚĂƟ͕�ϴϴ� ;ϮϮйͿ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�^ĂŶŐĂƚ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ͕�
ĚŝŝŬƵƟ� ĚĞŶŐĂŶ� ϵϭ� ;ϮϮйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ� ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� ^ĞĚĞƌŚĂŶĂ� ƉƵĂƐ� ŚĂƟ͘� DĂŶĂŬĂůĂ� ƚĞƌĚĂƉĂƚ� ϭϲ� ;ϰйͿ�
ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�dŝĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ�ĚĂŶ�ŚĂŶǇĂ�ϵ�;ϮйͿ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�^ĂŶŐĂƚ�ƟĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ͘� 
 

�ĂŐŝ� ĞůĞŵĞŶ� ŬĞŬŝŶŝĂŶ� ƉƵůĂ͕� ƐĞƌĂŵĂŝ� ϮϬϰ� ;ϱϬйͿ� ĚĂƌŝƉĂĚĂ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ� ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� WƵĂƐ� ŚĂƟ� ĚĞŶŐĂŶ�
ŬĞŬŝŶŝĂŶ� ŬĂŶĚƵŶŐĂŶ͕� ϵϮ� ;ϮϯйͿ� ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� ^ĂŶŐĂƚ� ƉƵĂƐ� ŚĂƟ͕� ŵĂŶĂŬĂůĂ� ϵϮ� ;ϮϯйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�
ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� ^ĞĚĞƌŚĂŶĂ� ƉƵĂƐ� ŚĂƟ͘� tĂůĂƵ� ďĂŐĂŝŵĂŶĂƉƵŶ� ƚĞƌĚĂƉĂƚ� ϭϰ� ;ϯйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ� ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�
dŝĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ�ĚĂŶ�ϳ�;ϮйͿ�^ĂŶŐĂƚ�ƟĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ�ĚĞŶŐĂŶ�ŬĂŶĚƵŶŐĂŶ�Ěŝ�ĚĂůĂŵ�WĞŶĚĞƚĂ��ŝƐĐŽǀĞƌǇ͘�� 
 
�ĂŐŝ�ĞůĞŵĞŶ�ƐĞŶĂŶŐ�ĚŝĂŬƐĞƐ͕�ƚĞƌĚĂƉĂƚ�ϭϵϱ�;ϰϴйͿ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�WƵĂƐ�ŚĂƟ͕�ĚŝŝŬƵƟ�ĚĞŶŐĂŶ�ϵϵ�
;Ϯϰ͘ϰйͿ� ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� ^ĂŶŐĂƚ� ƉƵĂƐ� ŚĂƟ͕� ŵĂŶĂŬĂůĂ� ϳϴ� ;ϭϵ͘ϮйͿ� ^ĞĚĞƌŚĂŶĂ� ƉƵĂƐ� ŚĂƟ͘� EĂŵƵŶ� ďĞŐŝƚƵ�
ƚĞƌĚĂƉĂƚ�Ϯϰ�;ϲйͿ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�dŝĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ�ĚĂŶ�ϭϬ�;Ϯ͘ϰйͿ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�^ĂŶŐĂƚ�ƟĚĂŬ�ƉƵĂƐ�
ŚĂƟ͘� 

�ůĞŵĞŶƚƐ sĞƌǇ 
ĚŝƐƐĂƟƐĮĞĚ 

�ŝƐƐĂƟƐĮĞĚ DŽĚĞƌĂƚĞůǇ�
ƐĂƟƐĮĞĚ 

^ĂƟƐĮĞĚ sĞƌǇ�ƐĂƟƐĮĞĚ 

�ŽŶƚĞŶƚ ϳ�;ϮйͿ ϭϴ�;ϰйͿ ϴϭ�;ϮϬйͿ ϮϬϯ�;ϱϬйͿ ϵϳ�;ϮϰйͿ 

>ĂǇŽƵƚ ϵ�;ϮйͿ ϭϲ�;ϰйͿ ϵϭ�;ϮϮйͿ ϮϬϮ�;ϱϬйͿ ϴϴ�;ϮϮйͿ 

�ƵƌƌĞŶĐǇ ϳ�;ϮйͿ ϭϰ�;ϯйͿ ϵϮ�;ϮϯйͿ ϮϬϰ�;ϱϬйͿ ϴϵ�;ϮϮйͿ 

�ĂƐǇ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ ϭϬ�;Ϯ͘ϰйͿ Ϯϰ�;ϲйͿ ϳϴ�;ϭϵ͘ϮйͿ ϭϵϱ�;ϰϴйͿ ϵϵ�;Ϯϰ͘ϰйͿ 

�ĚĞƋƵĂƚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ ϵ�;Ϯ͘ϮйͿ ϭϴ�;ϰ͘ϰйͿ ϴϮ�;ϮϬ͘ϮйͿ ϮϬϯ�;ϱϬйͿ ϵϰ�;Ϯϯ͘ϮйͿ 



<ĞŬĂů��ďĂĚŝ�ϯϵ;ϭͿ�ϮϬϮϭ 

ϮϮ 

�ůĞŵĞŶ� ƚĞƌĂŬŚŝƌ� ǇĂŶŐ� ĚŝůŝŚĂƚ� ĂĚĂůĂŚ� ĚĂƌŝ� ƐĞŐŝ� ŬĞĐƵŬƵƉĂŶ�ŵĂŬůƵŵĂƚ͘� ^ĞďĂŶǇĂŬ� ϮϬϯ� ;ϱϬйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�
ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� WƵĂƐ� ŚĂƟ�ĚĞŶŐĂŶ�ŵĂŬůƵŵĂƚ� ǇĂŶŐ� ĚŝƐĞĚŝĂŬĂŶ͘� ϵϰ� ;Ϯϯ͘ϮйͿ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� ^ĂŶŐĂƚ� ƉƵĂƐ� ŚĂƟ͕�
ĚŝŝŬƵƟ�ĚĞŶŐĂŶ�ϴϮ�;ϮϬ͘ϮйͿ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�^ĞĚĞƌŚĂŶĂ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ͕�ŵĂŶĂŬĂůĂ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ǇĂŶŐ�dŝĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ�
ϭϴ�;ϰ͘ϰйͿ�ĚĂŶ�ĐƵŵĂ�ϵ�;Ϯ͘ϮйͿ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�^ĂŶŐĂƚ�ƟĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ͘� 
 

ϭϯ͘ dĞƐŝƐ�ĚĂŶ��ŝƐĞƌƚĂƐŝ�hD 
<ĂũŝĂŶ� ũƵŐĂ�ŵĞůŝƉƵƟ� ŬŽůĞŬƐŝ� ƚĞƐŝƐ� ĚĂŶ� ĚŝƐĞƌƚĂƐŝ�hŶŝǀĞƌƐŝƟ�DĂůĂǇĂ� ǇĂŶŐ� ĚŝƚƵŶũƵŬŬĂŶ�Ěŝ� :ĂĚƵĂů� ϭϯ͘� �ĂŐŝ�
ĞůĞŵĞŶ� ŬĂŶĚƵŶŐĂŶ� ƐĞďĂŶǇĂŬ� ϮϬϯ� ;ϱϬйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ� ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� WƵĂƐ� ŚĂƟ͕� ϵϳ� ;Ϯϯ͘ϴйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�
^ĂŶŐĂƚ� ƉƵĂƐ� ŚĂƟ͕� ĚŝŝŬƵƟ� ĚĞŶŐĂŶ� ϴϭ� ;ϮϬйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ� ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� ^ĞĚĞƌŚĂŶĂ� ƉƵĂƐ� ŚĂƟ͘� tĂůĂƵ�
ďĂŐĂŝŵĂŶĂƉƵŶ� ƚĞƌĚĂƉĂƚ� ϭϴ� ;ϰйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� dŝĚĂŬ� ƉƵĂƐ� ŚĂƟ͕� ĚĂŶ� ϳ� ;ϭ͘ϴйͿ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�
^ĂŶŐĂƚ�ƟĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ͘� 
 
�ĂŐŝ�ĞůĞŵĞŶ�ƐƵƐƵŶ�ĂƚƵƌ͕�ϮϬϮ� ;ϱϬйͿ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�WƵĂƐ�ŚĂƟ͕�ϴϴ� ;Ϯϭ͘ϲйͿ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�^ĂŶŐĂƚ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ͕�
ĚŝŝŬƵƟ� ĚĞŶŐĂŶ� ϵϭ� ;ϮϮ͘ϰйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� ^ĞĚĞƌŚĂŶĂ� ƉƵĂƐ� ŚĂƟ͘�DĂŶĂŬĂůĂ� ƚĞƌĚĂƉĂƚ� ϭϲ� ;ϰйͿ�
ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�dŝĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ�ĚĂŶ�ŚĂŶǇĂ�ϵ�;ϮйͿ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�^ĂŶŐĂƚ�ƟĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ͘� 
 
�ĂŐŝ� ĞůĞŵĞŶ� ŬĞŬŝŶŝĂŶ� ƉƵůĂ͕� ƐĞƌĂŵĂŝ� ϮϬϰ� ;ϱϬ͘ϮйͿ� ĚĂƌŝƉĂĚĂ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� WƵĂƐ� ŚĂƟ� ĚĞŶŐĂŶ�
ŬĞŬŝŶŝĂŶ� ŬĂŶĚƵŶŐĂŶ͕� ϵϮ� ;ϮϮ͘ϳйͿ� ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� ^ĂŶŐĂƚ� ƉƵĂƐ� ŚĂƟ͕� ŵĂŶĂŬĂůĂ� ϵϮ� ;ϮϮ͘ϳйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�
ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� ^ĞĚĞƌŚĂŶĂ� ƉƵĂƐ� ŚĂƟ͘�tĂůĂƵ� ďĂŐĂŝŵĂŶĂƉƵŶ� ƚĞƌĚĂƉĂƚ� ϭϰ� ;ϯ͘ϰйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�
dŝĚĂŬ� ƉƵĂƐ� ŚĂƟ� ĚĂŶ� ϳ� ;ϭ͘ϳйͿ� ^ĂŶŐĂƚ� ƟĚĂŬ� ƉƵĂƐ� ŚĂƟ� ĚĞŶŐĂŶ� ŬĂŶĚƵŶŐĂŶ� Ěŝ� ĚĂůĂŵ� ŬŽůĞŬƐŝ� ƚĞƐŝƐ� ĚĂŶ�
ĚŝƐĞƌƚĂƐŝ�hŶŝǀĞƌƐŝƟ�DĂůĂǇĂ͘��� 
 
�ĂŐŝ�ĞůĞŵĞŶ�ƐĞŶĂŶŐ�ĚŝĂŬƐĞƐ͕�ƚĞƌĚĂƉĂƚ�ϭϵϱ�;ϰϴйͿ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�WƵĂƐ�ŚĂƟ͕�ĚŝŝŬƵƟ�ĚĞŶŐĂŶ�ϵϵ�
;Ϯϰ͘ϰйͿ� ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� ^ĂŶŐĂƚ� ƉƵĂƐ� ŚĂƟ͕� ŵĂŶĂŬĂůĂ� ϳϴ� ;ϭϵ͘ϮйͿ� ^ĞĚĞƌŚĂŶĂ� ƉƵĂƐ� ŚĂƟ͘� EĂŵƵŶ� ďĞŐŝƚƵ�
ƚĞƌĚĂƉĂƚ� Ϯϰ� ;ϱ͘ϵйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� dŝĚĂŬ� ƉƵĂƐ� ŚĂƟ� ĚĂŶ� ϭϬ� ;Ϯ͘ϱйͿ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� ^ĂŶŐĂƚ� ƟĚĂŬ�
ƉƵĂƐ�ŚĂƟ͘� 
 
�ůĞŵĞŶ� ƚĞƌĂŬŚŝƌ� ǇĂŶŐ� ĚŝůŝŚĂƚ� ĂĚĂůĂŚ� ĚĂƌŝ� ƐĞŐŝ� ŬĞĐƵŬƵƉĂŶ�ŵĂŬůƵŵĂƚ͘� ^ĞďĂŶǇĂŬ� ϮϬϯ� ;ϱϬйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�
ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� WƵĂƐ� ŚĂƟ�ĚĞŶŐĂŶ�ŵĂŬůƵŵĂƚ� ǇĂŶŐ� ĚŝƐĞĚŝĂŬĂŶ͘� ϵϰ� ;Ϯϯ͘ϮйͿ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� ^ĂŶŐĂƚ� ƉƵĂƐ� ŚĂƟ͕�
ĚŝŝŬƵƟ�ĚĞŶŐĂŶ�ϴϮ�;ϮϬ͘ϮйͿ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�^ĞĚĞƌŚĂŶĂ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ͕�ŵĂŶĂŬĂůĂ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ǇĂŶŐ�dŝĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ�
ϭϴ�;ϰ͘ϰйͿ�ĚĂŶ�ĐƵŵĂ�ϵ�;Ϯ͘ϮйͿ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�^ĂŶŐĂƚ�ƟĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ͘ 

:ĂĚƵĂů�ϭϯ͗��WĞŶŝůĂŝĂŶ�ƚĂŚĂƉ�ŬĞƉƵĂƐĂŶ�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�dĞƐŝƐ�ĚĂŶ��ŝƐĞƌƚĂƐŝ�ŵĞŶŐŝŬƵƚ�ďŝůĂŶŐĂŶ�ĚĂŶ�ƉĞƌĂƚƵƐ 

�ůĞŵĞŶƚƐ sĞƌǇ 
ĚŝƐƐĂƟƐĮĞĚ 

�ŝƐƐĂƟƐĮĞĚ DŽĚĞƌĂƚĞůǇ�
ƐĂƟƐĮĞĚ 

^ĂƟƐĮĞĚ sĞƌǇ�ƐĂƟƐĮĞĚ 

�ŽŶƚĞŶƚ ϳ�;ϭ͘ϴйͿ ϭϴ�;ϰ͘ϰйͿ ϴϭ�;ϮϬйͿ ϮϬϯ�;ϱϬйͿ ϵϳ�;Ϯϯ͘ϴйͿ 

>ĂǇŽƵƚ ϵ�;ϮйͿ ϭϲ�;ϰйͿ ϵϭ�;ϮϮ͘ϰйͿ ϮϬϮ�;ϱϬйͿ ϴϴ�;Ϯϭ͘ϲйͿ 

�ƵƌƌĞŶĐǇ ϳ�;ϭ͘ϳйͿ ϭϰ�;ϯ͘ϰйͿ ϵϮ�;ϮϮ͘ϳйͿ ϮϬϰ�;ϱϬ͘ϮйͿ ϴϵ�;ϮϮйͿ 

�ĂƐǇ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ ϭϬ�;Ϯ͘ϱйͿ Ϯϰ�;ϱ͘ϵйͿ ϳϴ�;ϭϵ͘ϮйͿ ϭϵϱ�;ϰϴйͿ ϵϵ�;Ϯϰ͘ϰйͿ 

�ĚĞƋƵĂƚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ ϵ�;Ϯ͘ϮйͿ ϭϴ�;ϰ͘ϰйͿ ϴϮ�;ϮϬ͘ϮйͿ ϮϬϯ�;ϱϬйͿ ϵϰ�;Ϯϯ͘ϮйͿ 



<ĞŬĂů��ďĂĚŝ�ϯϵ;ϭͿ�ϮϬϮϭ 

Ϯϯ 

ϭϰ͘ >ŽŬĂƐŝ�^ĞŵĂƐĂ�DĞŶŐĂŬƐĞƐ�>ĂŵĂŶ�ƐĞƐĂǁĂŶŐ�WĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ZĂũĂŚ�ϱ͗�dĂďƵƌĂŶ�ůŽŬĂƐŝ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ƐĞŵĂƐĂ�ŵĞŶŐĂŬƐĞƐ�ůĂŵĂŶ�ƐĞƐĂǁĂŶŐ�ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ� 
 

ZĂũĂŚ� ϱ�ŵĞŶƵŶũƵŬŬĂŶ� ůŽŬĂƐŝ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ� ƐĞŵĂƐĂ�ŵĞŶŐĂŬƐĞƐ� ůĂŵĂŶ� ƐĞƐĂǁĂŶŐ� ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ͘� � �ŶĂůŝƐĂ�
ĚĂƌŝƉĂĚĂ� ϰϲϱ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ� ŵĞŶĚĂƉĂƟ� ĂŬƐĞƐ� ĚĂƌŝ� ůƵĂƌ� ŬĂŵƉƵƐ� –� ƚĞŵƉĂƚĂŶ� ĂĚĂůĂŚ� ƉĂůŝŶŐ� ƟŶŐŐŝ� ŝĂŝƚƵ�
ƐĞďĂŶǇĂŬ�Ϯϳϳ�;ϱϵйͿ͕�ĚŝŝŬƵƟ�ĂŬƐĞƐ�ĚĂƌŝ�ĚĂůĂŵ�ŬĂŵƉƵƐ�ϵϲ� ;ϮϭйͿ͕�ĚĂŶ�ĂŬŚŝƌ�ƐĞŬĂůŝ�ĂŬƐĞƐ� ůƵĂƌ�ŬĂŵƉƵƐ�–�
ůƵĂƌ�ŶĞŐĂƌĂ�ϵϮ�;ϮϬйͿ͘�� 
 
�ŶĂůŝƐĂ� ƵŶƚƵŬ� ƐŽĂůĂŶ� ϭϱ-ϭϴ� ĂĚĂůĂŚ� ŵĞŶŐĞŶĂŝ� ůĂŵĂŶ� ƐĞƐĂǁĂŶŐ� ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ� ĚĂŶ� ŝĂ� ďĞƌĚĂƐĂƌŬĂŶ� ϰ�
ĞůĞŵĞŶ�ŝĂŝƚƵ͖ 
ŝ͘ ŵƵĚĂŚ�ŵĞŶĚĂƉĂƚŬĂŶ�ŵĂŬůƵŵĂƚ�ǇĂŶŐ�ĚŝƉĞƌůƵŬĂŶ�;�ĂƐǇ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�/�ŶĞĞĚͿ 
ŝŝ͘ Đŝƌŝ�Ěŝ�ĚĂůĂŵ�ůĂŵĂŶ�ƐĞƐĂǁĂŶŐ�ŵƵĚĂŚ�ĚŝŐƵŶĂŬĂŶ�ƵŶƚƵŬ�ƉĞŶĐĂƌŝĂŶ�ŵĂŬůƵŵĂƚ�;&ĞĂƚƵƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�

ĂƌĞ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ƵƐĞ�ŝŶ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐĞĂƌĐŚŝŶŐͿ 
ŝŝŝ͘ ĂŶƚĂƌĂ�ŵƵŬĂ�ŵĞƐƌĂ�ƉĞŶŐŐƵŶĂ�;hƐĞƌ–&ƌŝĞŶĚůǇ�/ŶƚĞƌĨĂĐĞͿ 
ŝǀ͘ ŵĂŬůƵŵĂƚ�Ěŝ�ůĂŵĂŶ�ƐĞƐĂǁĂŶŐ�ĂĚĂůĂŚ�ƌĞůĞǀĂŶ�ĚĂŶ�ŵĞŵĞŶƵŚŝ�ŬĞƉĞƌůƵĂŶ�;/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝŶ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĂƌĞ�

ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĂŶĚ�ĨƵůĮůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐͿ͘� 
 
DĂŶĂŬĂůĂ�ƉĞŶŐƵŬƵƌĂŶ�ŵĞŶŐŐƵŶĂŬĂŶ�ƐŬĂůĂ�ϱ�>ŝŬĞƌƚ�ďĞƌŵƵůĂ�ĚĂƌŝƉĂĚĂ�^ĂŶŐĂƚ�ƟĚĂŬ�ƐĞƚƵũƵ� ;ϭ-�^ƚƌŽŶŐůǇ�
ĚŝƐĂŐƌĞĞͿ�ƐĞŚŝŶŐŐĂ�^ĂŶŐĂƚ�ƐĞƚƵũƵ�;ϱ-�^ƚƌŽŶŐůǇ�ĂŐƌĞĞͿ͘� 



<ĞŬĂů��ďĂĚŝ�ϯϵ;ϭͿ�ϮϬϮϭ 

Ϯϰ 

ϭϱ͘ DƵĚĂŚ�DĞŶĚĂƉĂƚŬĂŶ�DĂŬůƵŵĂƚ�zĂŶŐ��ŝƉĞƌůƵŬĂŶ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
ZĂũĂŚ�ϲ͗�WĞŶŝůĂŝĂŶ�ƚĂŚĂƉ�ƉĞƌƐĞƚƵũƵĂŶ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�ŵƵĚĂŚ�ŵĞŶĚĂƉĂƚŬĂŶ�ŵĂŬůƵŵĂƚ�ǇĂŶŐ�

ĚŝƉĞƌůƵŬĂŶ�ŵĞŶŐŝŬƵƚ�ďŝůĂŶŐĂŶ�ĚĂŶ�ƉĞƌĂƚƵƐ� 

 

^ĞƌĂŵĂŝ�ϰϭϭ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŵďĞƌŝ�ŵĂŬůƵŵďĂůĂƐ�ĚĂŶ�ĚŝĚĂƉĂƟ�ϭϵϭ�;ϰϲ͘ϰйͿ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ��ĞƌƐĞƚƵũƵ�ĂĚĂůĂŚ�
ŵƵĚĂŚ�ƵŶƚƵŬ�ŵĞŶĚĂƉĂƚŬĂŶ�ŵĂŬůƵŵĂƚ�ǇĂŶŐ�ĚŝƉĞƌůƵŬĂŶ�ĚĂůĂŵ�ůĂŵĂŶ�ƐĞƐĂǁĂŶŐ�ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ͘�/Ŷŝ�ĚŝŬƵƟ�
ĚĞŶŐĂŶ� ϭϭϱ� ;Ϯϴ�йͿ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ��ĞƌŬĞĐƵĂůŝ� ĚĂŶ�ϲϰ� ;ϭϱ͘ϲйͿ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� ^ĂŶŐĂƚ� ƐĞƚƵũƵ͘� � dĞƌĚĂƉĂƚ�Ϯϵ�
;ϳйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ� dŝĚĂŬ� ƐĞƚƵũƵ� ĚĂŶ� ϭϮ� ;ϯйͿ� ^ĂŶŐĂƚ� ƟĚĂŬ� ƐĞƚƵũƵ͘� WĞƌŝŶĐŝĂŶ� ĚŝƚƵŶũƵŬŬĂŶ� ƐĞƉĞƌƟ� ĚĂůĂŵ�
ZĂũĂŚ�ϲ�Ěŝ�ĂƚĂƐ͘�� 

 

ϭϲ͘ �ŝƌŝ��ŝ��ĂůĂŵ�>ĂŵĂŶ�^ĞƐĂǁĂŶŐ�DƵĚĂŚ��ŝŐƵŶĂŬĂŶ�hŶƚƵŬ�WĞŶĐĂƌŝĂŶ�DĂŬůƵŵĂƚ� 

ZĂũĂŚ�ϳ�ŵĞŶƵŶũƵŬŬĂŶ�ĂŶĂůŝƐĂ�ĚĂƌŝƉĂĚĂ�ϰϭϰ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶŐĞŶĂŝ�Đŝƌŝ�ǇĂŶŐ�ĚŝƐĞĚŝĂŬĂŶ�Ěŝ�ĚĂůĂŵ�ůĂŵĂŶ�

ƐĞƐĂǁĂŶŐ� ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ͘� �ŝ� ĚĂƉĂƟ� ƐĞďĂŶǇĂŬ� ϮϬϴ� ;ϱϬ͘ϮйͿ� ^ĞƚƵũƵ� ŵĂŶĂŬĂůĂ� ϵϭ� ;Ϯϭ͘ϵйͿ� ďĞƌŬĞĐƵĂůŝ�

ďĂŚĂǁĂ� Đŝƌŝ-Đŝƌŝ� ǇĂŶŐ� ĂĚĂ� Ěŝ� ĚĂůĂŵ� ůĂŵĂŶ� ƐĞƐĂǁĂŶŐ� ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ� ĂĚĂůĂŚ� ŵƵĚĂŚ� ĚŝŐƵŶĂŬĂŶ� ƵŶƚƵŬ�

ƉĞŶĐĂƌŝĂŶ�ŵĂŬůƵŵĂƚ͘� EĂŵƵŶ� ďĞŐŝƚƵ� ƚĞƌĚĂƉĂƚ� ϳϬ� ;ϭϳйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ� ^ĂŶŐĂƚ� ƐĞƚƵũƵ͘� ,ĂŶǇĂ� ƐĞƌĂŵĂŝ� ϰϱ�

;ϭϭ͘ϭйͿ�ǇĂŶŐ�dŝĚĂŬ�ƐĞƚƵũƵ�ĚĞŶŐĂŶ�ŬĞŶǇĂƚĂĂŶ�ŝŶŝ͘ 

 

 



<ĞŬĂů��ďĂĚŝ�ϯϵ;ϭͿ�ϮϬϮϭ 

Ϯϱ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ZĂũĂŚ�ϳ͗�WĞŶŝůĂŝĂŶ�ƚĂŚĂƉ�ƉĞƌƐĞƚƵũƵĂŶ�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�Đŝƌŝ�ůĂŵĂŶ�ƐĞƐĂǁĂŶŐ�ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ�ŵƵĚĂŚ�ĚŝŐƵŶĂŬĂŶ�
ƵŶƚƵŬ�ƉĞŶĐĂƌŝĂŶ�ŵĂŬůƵŵĂƚ�ŵĞŶŐŝŬƵƚ�ďŝůĂŶŐĂŶ�ĚĂŶ�ƉĞƌĂƚƵƐ� 

 

ϭϳ͘ �ŶƚĂƌĂ�DƵŬĂ�DĞƐƌĂ�WĞŶŐŐƵŶĂ 

:ĂĚƵĂů�ϭϰ͗�WĞŶŝůĂŝĂŶ�ƚĂŚĂƉ�ƉĞƌƐĞƚƵũƵĂŶ�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�ĂŶƚĂƌĂ�ŵƵŬĂ�ůĂŵĂŶ�ƐĞƐĂǁĂŶŐ�ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ�ŵĞƐƌĂ�
ƉĞŶŐŐƵŶĂ�ŵĞŶŐŝŬƵƚ�ďŝůĂŶŐĂŶ�ĚĂŶ�ƉĞƌĂƚƵƐ 

 
:ĂĚƵĂů� ϭϰ� ŵĞŶƵŶũƵŬŬĂŶ� ĂŶĂůŝƐĂ� ĚĂƌŝƉĂĚĂ� ϰϭϮ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ� ŵĞŶŐĞŶĂŝ� �ŶƚĂƌĂ� DƵŬĂ� DĞƐƌĂ� WĞŶŐŐƵŶĂ�
ůĂŵĂŶ�ƐĞƐĂǁĂŶŐ�ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ͘�^ĞďĂŶǇĂŬ�ϭϵϳ�;ϰϳ͘ϴйͿ�^ĞƚƵũƵ͕�ŵĂŶĂŬĂůĂ�ϴϵ�;Ϯϭ͘ϵйͿ��ĞƌŬĞĐƵĂůŝ�ďĂŚĂǁĂ�
ůĂŵĂŶ� ƐĞƐĂǁĂŶŐ� ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ� ĂĚĂůĂŚ� ŵƵĚĂŚ� ƵŶƚƵŬ� ĚŝŐƵŶĂŬĂŶ� ƵŶƚƵŬ� ƉĞŶĐĂƌŝĂŶ� ŵĂŬůƵŵĂƚ͘� EĂŵƵŶ�
ďĞŐŝƚƵ� ƚĞƌĚĂƉĂƚ� ϴϭ� ;ϭϵ͘ϲйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ� ^ĂŶŐĂƚ� ƐĞƚƵũƵ͘� dĞƌĚĂƉĂƚ� ƐĞƌĂŵĂŝ� ϯϱ� ;ϴ͘ϱйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ� dŝĚĂŬ�
ƐĞƚƵũƵ͕�ŵĂŶĂŬĂůĂ�ŚĂŶǇĂ�ϭϬ�;Ϯ͘ϰйͿ�^ĂŶŐĂƚ�ƟĚĂŬ�ƐĞƚƵũƵ͘� 
 

ϭϴ͘ DĂŬůƵŵĂƚ��ŝ�>ĂŵĂŶ�ƐĞƐĂǁĂŶŐ�WĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ��ĚĂůĂŚ�ZĞůĞǀĂŶ��ĂŶ�DĞŵĞŶƵŚŝ�<ĞƉĞƌůƵĂŶ 

 

 

 

 

:ĂĚƵĂů�ϭϱ͗�WĞŶŝůĂŝĂŶ�ƚĂŚĂƉ�ƉĞƌƐĞƚƵũƵĂŶ�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�ŵĂŬůƵŵĂƚ�Ěŝ�ůĂŵĂŶ�ƐĞƐĂǁĂŶŐ�ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ�ƌĞůĞǀĂŶ�
ĚĂŶ�ŵĞŵĞŶƵŚŝ�ŬĞƉĞƌůƵĂŶ�ŵĞŶŐŝŬƵƚ�ďŝůĂŶŐĂŶ�ĚĂŶ�ƉĞƌĂƚƵƐ 

�ůĞŵĞŶƚƐ ^ƚƌŽŶŐůǇ 
ĚŝƐĂŐƌĞĞ 

�ŝƐĂŐƌĞĞ EĞƵƚƌĂů �ŐƌĞĞ ^ƚƌŽŶŐůǇ�ĂŐƌĞĞ 

hƐĞƌ-&ƌŝĞŶĚůǇ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ ϭϬ�;Ϯ͘ϰйͿ ϯϱ�;ϴ͘ϱйͿ ϴϵ�;Ϯϭ͘ϲйͿ ϭϵϳ�;ϰϳ͘ϴйͿ ϴϭ�;ϭϵ͘ϲйͿ 

��ůĞŵĞŶƚƐ ^ƚƌŽŶŐůǇ 
ĚŝƐĂŐƌĞĞ 

�ŝƐĂŐƌĞĞ EĞƵƚƌĂů �ŐƌĞĞ ^ƚƌŽŶŐůǇ�
ĂŐƌĞĞ 

/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝŶ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĂƌĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�
ĂŶĚ�ĨƵůĮůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ 

ϴ�;ϭ͘ϵйͿ ϭϲ�;ϯ͘ϵйͿ ϴϴ;Ϯϭ͘ϰйͿ Ϯϭϱ�;ϱϮ͘ϯйͿ ϴϰ�;ϮϬ͘ϰϯйͿ 



<ĞŬĂů��ďĂĚŝ�ϯϵ;ϭͿ�ϮϬϮϭ 

Ϯϲ 

:ĂĚƵĂů�ϭϱ�ŵĞŶƵŶũƵŬŬĂŶ�ĂŶĂůŝƐĂ�ĚĂƌŝƉĂĚĂ�ϰϭϭ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ďĞƌŬĂŝƚĂŶ�ŵĂŬůƵŵĂƚ�ǇĂŶŐ�ĚŝĚĂƉĂƟ�ĚĂƌŝ�ůĂŵĂŶ�
ƐĞƐĂǁĂŶŐ�ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ�ƌĞůĞǀĞŶ�ĂƚĂƵ�ƟĚĂŬ�ŬĞƉĂĚĂ�ŵĞƌĞŬĂ͘�^ĞďĂŶǇĂŬ�Ϯϭϱ�;ϱϮ͘ϯͿ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�^ĞƚƵũƵ͕�ϴϴ�
;Ϯϭ͘ϰйͿ��ĞƌŬĞĐƵĂůŝ͕�ĚĂŶ�ϴϰ�;ϮϬ͘ϰйͿ�^ĂŶŐĂƚ�ƐĞƚƵũƵ͘�DĂŶĂŬĂůĂ�ďŝůĂŶŐĂŶ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ǇĂŶŐ�dŝĚĂŬ�ƐĞƚƵũƵ�
ĂĚĂůĂŚ�ƐĞďĂŶǇĂŬ�ϭϲ�;ϯ͘ϵйͿ�ĚĂŶ�^ĂŶŐĂƚ�ƟĚĂŬ�ƐĞƚƵũƵ�ƐĞƌĂŵĂŝ�ϴ�;ϭ͘ϵйͿ�ƐĂŚĂũĂ͘ 
 
��,�'/�E��͗�W�Z<,/�D�d�E�W�ZWh^d�<��E�^���Z����>�D�d�>/�E� 

ϭϵ͘ ^ĂǇĂ�DĞŶŐŐƵŶĂŬĂŶ�>ĂŵĂŶ�^ĞƐĂǁĂŶŐ�WĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ�hŶƚƵŬ�DĞŶĐĂƌŝ�DĂŬůƵŵĂƚ��ƚĂƵ�DĞŶŐĂŬƐĞƐ�
WĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ 

:ĂĚƵĂů�ϭϲ͗�dĂďƵƌĂŶ�ƌĞƐƉŽŶ�ƉĞŶŐŐƵŶĂ�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�ƉĞŶŐŐƵŶĂĂŶ�ůĂŵĂŶ�ƐĞƐĂǁĂŶŐ�ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ�ƐĂŵĂ�ĂĚĂ�
ŵĞŶĐĂƌŝ�ŵĂŬůƵŵĂƚ�ĂƚĂƵ�ŵĞŶŐĂŬƐĞƐ�ƉĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ�ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ� 

 

:ĂĚƵĂů�ϭϲ�ŵĞŶƵŶũƵŬŬĂŶ�ĂŶĂůŝƐĂ�ƚƵũƵĂŶ�ƉĞŶŐŐƵŶĂĂŶ�ůĂŵĂŶ�ƐĞƐĂǁĂŶŐ�ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ�ŽůĞŚ�ϰϭϳ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ͘�
<ĞƐĞůƵƌƵŚĂŶ� ƌĞƐƉŽŶ� ǇĂŶŐ� ĚŝƚĞƌŝŵĂ� ĂĚĂůĂŚ� ƐĞďĂŶǇĂŬ� ϭϬϵϱ͘� dƵũƵĂŶ� ƵƚĂŵĂ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ� ŵĞŶŐŐƵŶĂŬĂŶ�
ůĂŵĂŶ� ƐĞƐĂǁĂŶŐ� ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ� ĂĚĂůĂŚ� ƵŶƚƵŬ�ŵĞŶĚĂƉĂƚŬĂŶ� :ŽƵƌŶĂů� ĂƌƟĐůĞ� ϯϱϳ� ;ϯϮйͿ� ĚŝŝŬƵƟ� ĚĞŶŐĂŶ�
�ĐĐĞƐƐŝŶŐ� ŽŶůŝŶĞ� ĚĂƚĂďĂƐĞƐ� ƐĞďĂŶǇĂŬ� Ϯϲϲ� ;Ϯϰ͘ϮйͿ� ƌĞƐƉŽŶ͕� �ŽŽŬƐ� Ϯϭϵ� ;ϮϬйͿ� ĚĂŶ� �ĐĐĞƐƐ� ƚŽ� ůŝďƌĂƌǇ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ϭϭϱ� ;ϭϭйͿ͘� dƵũƵĂŶ� ŬĞůŝŵĂ� ĂĚĂůĂŚ� ƵŶƚƵŬ� ZĞƐĞĂƌĐŚ� ŐƵŝĚĞ� ƐĞďĂŶǇĂŬ� ϴϭ� ;ϳ͘ϱйͿ� ƌĞƐƉŽŶ͕� ĚŝŝŬƵƟ�
ĚĞŶŐĂŶ�'ĞŶĞƌĂů� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ĂďŽƵƚ� ůŝďƌĂƌǇ� ƐĞďĂŶǇĂŬ� ϱϰ� ;ϱйͿ� ĚĂŶ� ůĂŝŶ-ůĂŝŶ� ƚƵũƵĂŶ� ƐĞďĂŶǇĂŬ� ϯ� ;Ϭ͘ϯйͿ�
ƌĞƐƉŽŶ͘� 
 

ϮϬ͘ WĞŶĚĞƚĂ��ŝƐĐŽǀĞƌǇ�-�<ĂĞĚĂŚ�^ĞŵĂŬĂŶ�ƵŶƚƵŬ��ĂŚĂŶ�WĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ�;ĐŽŶƚŽŚ͖�ƵŶƚƵŬ�DĞŵĞƌŝŬƐĂ�
^ƚĂƚƵƐ��ĂŚĂŶ�WŝŶũĂŵĂŶ͕��ĞŶĚĂ͕�WĞŵďĂŚĂƌƵĂŶ͕��ĂŚĂŶ�dĞŵƉĂŚĂŶͿ 

 

 

 

 
:ĂĚƵĂů�ϭϳ͗�WĞŶŝůĂŝĂŶ�ƚĂŚĂƉ�ƉĞƌƐĞƚƵũƵĂŶ�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�WĞŶĚĞƚĂ��ŝƐĐŽǀĞƌǇ�ƐĞďĂŐĂŝ�ŬĂĞĚĂŚ�ƐĞŵĂŬĂŶ�ďĂŚĂŶ�

ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ�ŵĞŶŐŝŬƵƚ�ďŝůĂŶŐĂŶ�ĚĂŶ�ƉĞƌĂƚƵƐ 
 

:ĂĚƵĂů�ϭϳ�ŵĞŶƵŶũƵŬŬĂŶ�ĂŶĂůŝƐĂ�ďĞƌŬĂŝƚĂŶ�ƉĞŶŐŐƵŶĂĂŶ�ƐŝƐƚĞŵ�ŬĂƚĂůŽŐ�ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ�ĚĂůĂŵ�ƚĂůŝĂŶ� ŝĂŝƚƵ�
WĞŶĚĞƚĂ��ŝƐĐŽǀĞƌǇ��ƵŶƚƵŬ��ŬĂĞĚĂŚ��ƐĞŵĂŬĂŶ��ďĂŚĂŶ��ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ��ŽůĞŚ��ϯϵϵ��ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ͘��^ĞƌĂŵĂŝ��Ϯϭϭ� 

ZĞƐƉŽŶƐĞ EƵŵďĞƌ�ŽĨ�^ƵďŵŝƐƐŝŽŶƐ WĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�KǀĞƌĂůů�^ƵďŵŝƐƐŝŽŶƐ 

�ŽŽŬƐ Ϯϭϵ ϮϬ͘Ϭй 

:ŽƵƌŶĂů�ĂƌƟĐůĞ ϯϱϳ ϯϮй 

�ĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ůŝďƌĂƌǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ ϭϭϱ ϭϭй 

�ĐĐĞƐƐŝŶŐ�ŽŶůŝŶĞ�ĚĂƚĂďĂƐĞƐ Ϯϲϲ Ϯϰ͘Ϯй 

'ĞŶĞƌĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ůŝďƌĂƌǇ ϱϰ ϱй 

ZĞƐĞĂƌĐŚ�ŐƵŝĚĞ ϴϭ ϳ͘ϱй 

KƚŚĞƌ ϯ Ϭ͘ϯй 

�ůĞŵĞŶƚƐ ^ƚƌŽŶŐůǇ 
ĚŝƐĂŐƌĞĞ 

�ŝƐĂŐƌĞĞ EĞƵƚƌĂů �ŐƌĞĞ ^ƚƌŽŶŐůǇ�ĂŐƌĞĞ 

WĞŶĚĞƚĂ��ŝƐĐŽǀĞƌǇ ϵ;Ϯ͘ϮϱйͿ ϭϬ;Ϯ͘ϱйͿ ϵϰ;Ϯϯ͘ϱйͿ Ϯϭϭ;ϱϮ͘ϴйͿ ϳϱ;ϭϴ͘ϴйͿ 



<ĞŬĂů��ďĂĚŝ�ϯϵ;ϭͿ�ϮϬϮϭ 

Ϯϳ 

;ϱϮ͘ϴйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ� ^ĞƚƵũƵ͕� ϵϰ� ;Ϯϯ͘ϱйͿ� �ĞƌŬĞĐƵĂůŝ� ŵĂŶĂŬĂůĂ� ϳϱ� ;ϭϴ͘ϴйͿ� ^ĂŶŐĂƚ� ƐĞƚƵũƵ͘� dĞƌĚĂƉĂƚ�

ƐĞďŝůĂŶŐĂŶ� ŬĞĐŝů� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ� ϭϬ� ;Ϯ͘ϱйͿ� dŝĚĂŬ� ƐĞƚƵũƵ� ĚĂŶ� ϵ� ;Ϯ͘ϮϱйͿ� ^ĂŶŐĂƚ� ƟĚĂŬ� ƐĞƚƵũƵ� ĚĞŶŐĂŶ�

ƉĞŶŐŐƵŶĂĂŶ�ƐŝƐƚĞŵ�ŬĂƚĂůŽŐ�ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ�ĚĂůĂŵ�ƚĂůŝĂŶ�ƵŶƚƵŬ�ŬĂĞĚĂŚ�ƐĞŵĂŬĂŶ�ďĂŚĂŶ�ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ͘� 

 

Ϯϭ͘ <ĞĂŚůŝĂŶ�WĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ�–�WĞŶĚĂŌĂƌĂŶ��ĂůĂŵ�dĂůŝĂŶ 

:ĂĚƵĂů�ϭϴ͗�WĞŶŝůĂŝĂŶ�ƚĂŚĂƉ�ƉĞƌƐĞƚƵũƵĂŶ�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�ƉĞŶĚĂŌĂƌĂŶ�ŬĞĂŚůŝĂŶ�ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ�ƐĞĐĂƌĂ�ĚĂůĂŵ�
ƚĂůŝĂŶ�ŵĞŶŐŝŬƵƚ�ďŝůĂŶŐĂŶ�ĚĂŶ�ƉĞƌĂƚƵƐ 

 

:ĂĚƵĂů�ϭϴ�ŵĞŶƵŶũƵŬŬĂŶ�ĂŶĂůŝƐĂ�ďĞƌŬĂŝƚĂŶ�ƉĞŶĚĂŌĂƌĂŶ�ŬĞĂŚůŝĂŶ�ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ�ƐĞĐĂƌĂ�ĚĂůĂŵ�ƚĂůŝĂŶ�ŽůĞŚ�
ϯϴϵ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ͘�^ĞƌĂŵĂŝ�Ϯϭϰ� ;ϱϯ͘ϳйͿ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�^ĞƚƵũƵ͕�ϭϬϬ� ;Ϯϱ͘ϭйͿ��ĞƌŬĞĐƵĂůŝ�ŵĂŶĂŬĂůĂ�ϲϯ� ;ϭϱ͘ϴйͿ�
ƐĂŶŐĂƚ�ƐĞƚƵũƵ͘�dĞƌĚĂƉĂƚ�ƐĞďŝůĂŶŐĂŶ�ŬĞĐŝů�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ϭϮ�;ϯ͘ϭϰйͿ�dŝĚĂŬ�ƐĞƚƵũƵ�ĚĂŶ�ϵ�;Ϯ͘ϮϲйͿ�^ĂŶŐĂƚ�ƟĚĂŬ�
ƐĞƚƵũƵ�ĚĞŶŐĂŶ�ƉĞŶĚĂŌĂƌĂŶ�ŬĞĂŚůŝĂŶ�ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ�ƐĞĐĂƌĂ�ĚĂůĂŵ�ƚĂůŝĂŶ͘� 
 
�ŶĂůŝƐĂ�ƵŶƚƵŬ� ƐŽĂůĂŶ�ϮϮ-Ϯϰ� ĂĚĂůĂŚ�ďĞƌŬĂŝƚĂŶ�ĚĞŶŐĂŶ�ŬĞƉƵĂƐĂŶ�ƉĞŶŐŐƵŶĂ�ƵŶƚƵŬ�ƉĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ�Ğ-ƉĂǇ͕�
WŝŶũĂŵĂŶ��ŶƚĂƌĂ�WĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ�Θ�WĞŵďĞŬĂůĂŶ��ŽŬƵŵĞŶ͕�ĚĂŶ�WĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ�^ĞƐŝ�<ĞŵĂŚŝƌĂŶ�DĂŬůƵŵĂƚ�
;^<DͿ� �ĂůĂŵ� dĂůŝĂŶ͘� WĞŶŐƵŬƵƌĂŶ� ĂĚĂůĂŚ� ďĞƌĂƐĂƐŬĂŶ� ƐŬĂůĂ� ϱ� >ŝŬĞƌƚ� ďĞƌŵƵůĂ� ĚĂƌŝƉĂĚĂ� ;ϭ-� sĞƌǇ�
ĚŝƐƐĂƟƐĮĞĚͿ�^ĂŶŐĂƚ�ƟĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ�ƐĞŚŝŶŐŐĂ�;ϱ-�sĞƌǇ�ƐĂƟƐĮĞĚͿ�^ĂŶŐĂƚ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ͘ 
 

ϮϮ͘ WĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ�Ğ-WĂǇ 
�ĞƌŵƵůĂ�ƚĂŚƵŶ�ϮϬϭϴ͕�WĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ�ŵĞŶĞƌŝŵĂ�ƉĞŵďĂǇĂƌĂŶ�ƐĞĐĂƌĂ�ĚĂůĂŵ�ƚĂůŝĂŶ�ǇĂŶŐ�ĚŝŬĞŶĂůŝ�ƐĞďĂŐĂŝ�Ğ
-WĂǇ� ;ĞƉĂǇ͘Ƶŵ͘ĞĚƵ͘ŵǇͿ� ĚĞŶŐĂŶ� ŵĞŶŐŐƵŶĂŬĂŶ� ƉŝůŝŚĂŶ� ĂƉůŝŬĂƐŝ� ƐĞƉĞƌƟ� �ŽŽƐƚ͕� 'ƌĂď� ƉĂǇ͕� DĂǇďĂŶŬ�
YZWĂǇ͕�dŽƵĐŚŶ'Ž͘��ŶƚĂƌĂ�ƉĞŵďĂǇĂƌĂŶ�ǇĂŶŐ�ďŽůĞŚ�ĚŝďƵĂƚ�ŵĞůĂůƵŝ�ƉĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ�Ğ-ƉĂǇ�ĂĚĂůĂŚ�ƐĞƉĞƌƟ�
ƉĞŵďĂǇĂƌĂŶ� ĚĞŶĚĂ͕� ƉĞŶĚĂŌĂƌĂŶ� ŬĞĂŚůŝĂŶ͕� ƉĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ� ƉĞŶũŝůŝĚĂŶ͕� ƉĞŶŐŐƵŶĂĂŶ� ƉĂŶŐŬĂůĂŶ� ĚĂƚĂ�
ƉĞůĂũĂƌ�ƐĂƌũĂŶĂ�s/s�͕�ƉĞƌĐĞƚĂŬĂŶͬĨŽƚŽŬŽƉŝ͕�ǇƵƌĂŶ�ŬĞĂŚůŝĂŶ�ĚĂŶ�ůĂŝŶ-ůĂŝŶ�ũĞŶŝƐ�ƉĞŵďĂǇĂƌĂŶ͘� 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ZĂũĂŚ�ϴ͗�WĞŶŝůĂŝĂŶ�ƚĂŚĂƉ�ŬĞƉƵĂƐĂŶ�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�ƉĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ�Ğ-ƉĂǇ�ŵĞŶŐŝŬƵƚ�ďŝůĂŶŐĂŶ�ĚĂŶ�ƉĞƌĂƚƵƐ 

�ůĞŵĞŶƚƐ ^ƚƌŽŶŐůǇ 
ĚŝƐĂŐƌĞĞ 

�ŝƐĂŐƌĞĞ EĞƵƚƌĂů �ŐƌĞĞ ^ƚƌŽŶŐůǇ�
ĂŐƌĞĞ 

>ŝďƌĂƌǇ�DĞŵďĞƌƐŚŝƉ-ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŽŶůŝŶĞ ϵ;Ϯ͘ϮϲйͿ ϭϮ;ϯ͘ϭϰйͿ ϭϬϬ;Ϯϱ͘ϭйͿ Ϯϭϰ�;ϱϯ͘ϳйͿ ϲϯ;ϭϱ͘ϴйͿ 



<ĞŬĂů��ďĂĚŝ�ϯϵ;ϭͿ�ϮϬϮϭ 

Ϯϴ 

ZĂũĂŚ�ϴ�ŵĞŶƵŶũƵŬŬĂŶ�ĂŶĂůŝƐĂ�ƚĂŚĂƉ�ŬĞƉƵĂƐĂŶ�ϯϴϴ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�ƉĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ�Ğ-ƉĂǇ͘��ĂƌŝƉĂĚĂ�
ũƵŵůĂŚ�ƚĞƌƐĞďƵƚ͕�ƐĞďĂŶǇĂŬ�ϮϬϯ�;ϱϮ͘ϯйͿ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�WƵĂƐ�ŚĂƟ�ĚĞŶŐĂŶ�ƐŝƐƚĞŵ�ŝŶŝ͕�ŵĂŶĂŬĂůĂ�ϭϭϳ�;ϯϬ͘ϮйͿ�
^ĞĚĞƌŚĂŶĂ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ�ĚĂŶ�ϱϯ�;ϭϯ͘ϳйͿ�^ĂŶŐĂƚ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ͘�:ƵŵůĂŚ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ǇĂŶŐ�dŝĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ�ĂĚĂůĂŚ�ϴ�
;Ϯ͘ϭйͿ�ĚĂŶ�^ĂŶŐĂƚ�ƟĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ�ƐĞďĂŶǇĂŬ�ϳ�;ϭ͘ϴйͿ͘� 
 

Ϯϯ͘ WĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ��ĂŐŝ�WŝŶũĂŵĂŶ��ŶƚĂƌĂ�WĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ�Θ�WĞŵďĞŬĂůĂŶ��ŽŬƵŵĞŶ 

ZĂũĂŚ�ϵ�ŵĞŶƵŶũƵŬŬĂŶ�ĚĂƚĂ�ƚĂŚĂƉ�ŬĞƉƵĂƐĂŶ�ƉĞŶŐŐƵŶĂ�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�ĚƵĂ�ƉĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ�WhD͕�ŝĂŝƚƵ�WŝŶũĂŵĂŶ�
�ŶƚĂƌĂ� WĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ�Θ�WĞŵďĞŬĂůĂŶ��ŽŬƵŵĞŶ͘� WĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ� ŝŶŝ� ĚŝŶŝůĂŝ�ŵĞůĂůƵŝ� ĚƵĂ� ĞůĞŵĞŶ͖� ŬĂĞĚĂŚ�
ƉĞŶĚĂŌĂƌĂŶ� ;DĞƚŚŽĚ� ŽĨ� ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶͿ� ĚĂŶ� ƉĞŵďĞƌŝƚĂŚƵĂŶ� ƐƚĂƚƵƐ� ƉĞŶĚĂŌĂƌĂŶ� ;&ĞĞĚďĂĐŬ� ƐƚĂƚƵƐ�
ŶŽƟĮĐĂƟŽŶͿ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ZĂũĂŚ�ϵ͗�WĞŶŝůĂŝĂŶ�ƚĂŚĂƉ�ŬĞƉƵĂƐĂŶ�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�ƉĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ�ƉŝŶũĂŵĂŶ�ĂŶƚĂƌĂ�ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ�Θ�
ƉĞŵďĞŬĂůĂŶ�ĚŽŬƵŵĞŶ�ŵĞŶŐŝŬƵƚ�ďŝůĂŶŐĂŶ�ĚĂŶ�ƉĞƌĂƚƵƐ 

 
ZĂũĂŚ�ϵ�ŵĞŶƵŶũƵŬŬĂŶ�ŬĂũŝĂŶ�ŵĞŶĞƌŝŵĂ�ŵĂŬůƵŵďĂůĂƐ�ĚĂƌŝƉĂĚĂ�ƐĞƌĂŵĂŝ�ϯϴϭ�ƌĞƐƉŽŶ�ďĂŐŝ�ĞůĞŵĞŶ�ŬĂĞĚĂŚ�
ƉĞŶĚĂŌĂƌĂŶ�ĚĂŶ�ϯϳϵ�ƌĞƐƉŽŶ�ďĂŐŝ�ĞůĞŵĞŶ�ƉĞŵďĞƌŝƚĂŚƵĂŶ�ƐƚĂƚƵƐ�ƉĞŶĚĂŌĂƌĂŶ͘� 
 
�ĂŐŝ�ĞůĞŵĞŶ�ŬĂĞĚĂŚ�ƉĞŶĚĂŌĂƌĂŶ͕�ƐĞƌĂŵĂŝ�ϭϵϱ�;ϱϭ͘Ϯ�йͿ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�WƵĂƐ�ŚĂƟ͕�ϭϭϵ�;ϯϭ͘Ϯ�йͿ�
^ĞĚĞƌŚĂŶĂ� ƉƵĂƐ� ŚĂƟ͕� ĚĂŶ� ϱϰ� ;ϭϰ͘Ϯ� йͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ� ^ĂŶŐĂƚ� ƉƵĂƐ� ŚĂƟ͘� dĞƌĚĂƉĂƚ� ũƵŐĂ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ� ǇĂŶŐ�
^ĂŶŐĂƚ�ƟĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ�ϳ�;ϭ͘ϴ�йͿ�ĚĂŶ�dŝĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ�ƐĞďĂŶǇĂŬ�ϲ�;ϭ͘ϲ�йͿ͘� 
 
DĂŶĂŬĂůĂ�ďĂŐŝ�ĞůĞŵĞŶ�ƉĞŵďĞƌŝƚĂŚƵĂŶ�ƐƚĂƚƵƐ�ƉĞŶĚĂŌĂƌĂŶ͕�ĚĂƌŝƉĂĚĂ�ũƵŵůĂŚ�ϯϳϵ�ǇĂŶŐ�ĚŝƚĞƌŝŵĂ͕�ƐĞƌĂŵĂŝ�
ϭϵϭ� ;ϱϬ͘ϰйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ� ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� WƵĂƐ� ŚĂƟ͕� ϭϭϯ� ;Ϯϵ͘ϴйͿ� ^ĞĚĞƌŚĂŶĂ� ƉƵĂƐ� ŚĂƟ͕� ĚĂŶ� ϱϵ� ;ϭϱ͘ϲ� йͿ�
^ĂŶŐĂƚ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ͘�^ĞďŝůĂŶŐĂŶ�ŬĞĐŝů�ϴ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�;Ϯ͘ϭйͿ�ŵĂƐŝŶŐ-ŵĂƐŝŶŐ�ďĂŐŝ�ƉŝůŝŚĂŶ͖�dŝĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ�ĚĂŶ�
^ĂŶŐĂƚ�ƟĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ͘�� 



<ĞŬĂů��ďĂĚŝ�ϯϵ;ϭͿ�ϮϬϮϭ 

Ϯϵ 

�ŶĂůŝƐĂ� ƵŶƚƵŬ� ƐŽĂůĂŶ� Ϯϰ� ĂĚĂůĂŚ� ďĞƌĚĂƐĂƌŬĂŶ� ϱ� ĞůĞŵĞŶ� ŝĂŝƚƵ� ƉĞŶĚĂŌĂƌĂŶ� ;ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶͿ͕� ƉĞŶĚĂŌĂƌĂŶ�
ĂĚĂůĂŚ�ŵƵĚĂŚ�;ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ� ŝƐ�ĞĂƐǇͿ͕�ŵĂŬůƵŵďĂůĂƐ�ďĞƌũĂǇĂͬŐĂŐĂů�ƵŶƚƵŬ�ŚĂĚŝƌ� ;ŶŽƟĮĐĂƟŽŶ�ŽŶ�ƐƵĐĐĞƐƐͬ
ĨĂŝů� ƚŽ� ĂƩĞŶĚͿ͕� ƉĞŵŝůŝŚĂŶ�ŵĂƐĂ� ;ĐŚŽŝĐĞƐ�ŽĨ�ƟŵĞͿ͕� ĚĂŶ� ŬĂŶĚƵŶŐĂŶ�ŬƵƌƐƵƐ� ;ĐŽƵƌƐĞ� ĐŽŶƚĞŶƚͿ͘�DĂŶĂŬĂůĂ�
ƉĞŶŐƵŬƵƌĂŶ�ŵĞŶŐŐƵŶĂŬĂŶ�ƐŬĂůĂ�ϱ�>ŝŬĞƌƚ�ďĞƌŵƵůĂ�ĚĂƌŝƉĂĚĂ�;ϭ-sĞƌǇ�ĚŝƐƐĂƟƐĮĞĚͿ�^ĂŶŐĂƚ�ƟĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ�
ƐĞŚŝŶŐŐĂ�;ϱ-sĞƌǇ�ƐĂƟƐĮĞĚͿ�^ĂŶŐĂƚ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ͘ 
 

Ϯϰ͘ <ĞƉƵĂƐĂŶ�WĞŶŐŐƵŶĂ�dĞƌŚĂĚĂƉ�WĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ�^ĞƐŝ�<ĞŵĂŚŝƌĂŶ�DĂŬůƵŵĂƚ�;^<DͿ��ĂůĂŵ�dĂůŝĂŶ 
^ĞũĂŬ� W<W� ϭ͘Ϭ� ;ďĞƌŵƵůĂ� ϭϴ� DĂĐ� ϮϬϮϬͿ͕� Ϯ͘Ϭ͕� ϯ͘Ϭ� ;ϭ� :ƵŶ–Ϯϴ� :ƵŶ� ϮϬϮϭͿ� ĚĂŶ� ƐĞƚĞƌƵƐŶǇĂ� ŬŝŶŝ� Ěŝ� ďƵůĂŶ�
^ĞƉƚĞŵďĞƌ� ϮϬϮϭ͕� ĚŝŬĞŶĂůŝ� WĞůĂŶ� WĞŵƵůŝŚĂŶ� EĞŐĂƌĂ� &ĂƐĂ� ϭ͕� ƉĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ� ^<D� ĚŝůĂŬƐĂŶĂŬĂŶ� ƐĞĐĂƌĂ�
ĚĂůĂŵ� ƚĂůŝĂŶ� ƐĞƉĞŶƵŚŶǇĂ͘� <ĂũŝĂŶ� ŝŶŝ� ƚĞůĂŚ� ŵĞŶĞƌŝŵĂ� ϭϵϭϱ� ŵĂŬůƵŵďĂůĂƐ͘� <ĂũŝĂŶ� ŝŶŝ� ŵĞŶŐĞŶĂůƉĂƐƟ�
ďĞďĞƌĂƉĂ� ĞůĞŵĞŶ� ǇĂŶŐ� ƉĞƌůƵ� ĚŝĂŵďŝů� ŬŝƌĂ� ĚĂůĂŵ� ŵĞŶŐƵŬƵƌ� ŬĞƉƵĂƐĂŶ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ� ƚĞƌŚĂĚĂƉ�
ƉĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ�^<D͕�ƐĞƉĞƌƟ�ĚŝƚƵŶũƵŬŬĂŶ�Ěŝ�ĚĂůĂŵ�:ĂĚƵĂů�ϭϵ͘ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
:ĂĚƵĂů�ϭϵ͗�WĞŶŝůĂŝĂŶ�ƚĂŚĂƉ�ŬĞƉƵĂƐĂŶ�ƉĞŶŐŐƵŶĂ�ďĂŐŝ�ƉĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ�^<D� 

 
�ĂŐŝ�ĞůĞŵĞŶ�ƉĞŶĚĂŌĂƌĂŶ͕�ƐĞďĂŶǇĂŬ�ϯϴϲ�ŵĂŬůƵŵďĂůĂƐ�ƚĞůĂŚ�ĚŝƚĞƌŝŵĂ͘� �^ĞƌĂŵĂŝ�ϲϵ�;ϭϳ͘ϵйͿ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�
ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� ^ĂŶŐĂƚ� ƉƵĂƐ� ŚĂƟ͕� Ϯϭϵ� ;ϱϲ͘ϳйͿ� WƵĂƐ� ŚĂƟ͕� ϴϰ� ;Ϯϭ͘ϴйͿ� ^ĞĚĞƌŚĂŶĂ� ƉƵĂƐ� ŚĂƟ͘� DĂŶĂŬĂůĂ�
ƚĞƌĚĂƉĂƚ�ϵ�;Ϯ͘ϯйͿ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�dŝĚĂŬ�ƉƵĂƐ�ŚĂƟ�ĚĂŶ�ŚĂŶǇĂ�ϱ�;ϭ͘ϯйͿ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�^ĂŶŐĂƚ�ƟĚĂŬ�
ƉƵĂƐ�ŚĂƟ͘� 
 
�ĂŐŝ�ĞůĞŵĞŶ�ƉĞŶĚĂŌĂƌĂŶ�ƐĂŶŐĂƚ�ŵƵĚĂŚ�ƉƵůĂ͕�ƐĞďĂŶǇĂŬ�ϯϴϰ�ŵĂŬůƵŵďĂůĂƐ� ƚĞůĂŚ�ĚŝƚĞƌŝŵĂ͘�^ĞƌĂŵĂŝ�ϳϬ�
;ϭϴ͘ϮйͿ�ĚĂƌŝƉĂĚĂ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�^ĂŶŐĂƚ�ďĞƌƉƵĂƐ�ŚĂƟ�ĚĞŶŐĂŶ�ŬĂĞĚĂŚ�ƉĞŶĚĂŌĂƌĂŶ͕�ϮϭϬ�;ϱϰ͘ϳйͿ�
ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� �ĞƌƉƵĂƐ� ŚĂƟ͕� ŵĂŶĂŬĂůĂ� ϴϳ� ;ϮϮ͘ϳйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ� ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� ^ĞĚĞƌŚĂŶĂ� ďĞƌƉƵĂƐ� ŚĂƟ͘�
tĂůĂƵ� ďĂŐĂŝŵĂŶĂƉƵŶ� ƚĞƌĚĂƉĂƚ� ϭϮ� ;ϯ͘ϭйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ� ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� dŝĚĂŬ� ďĞƌƉƵĂƐ� ŚĂƟ� ĚĂŶ� ŚĂŶǇĂ� ϱ�
;ϭ͘ϯйͿ�^ĂŶŐĂƚ�ƟĚĂŬ�ďĞƌƉƵĂƐ�ŚĂƟ�ĚĞŶŐĂŶ�ŬĂĞĚĂŚ�ƉĞŶĚĂŌĂƌĂŶ͘ 
 
�ĂŐŝ�ĞůĞŵĞŶ�ŶŽƟĮŬĂƐŝ�ďĞƌũĂǇĂͬƟĚĂŬ�ďĞƌũĂǇĂ�ƉƵůĂ͕�ƐĞďĂŶǇĂŬ�ϯϴϮ�ŵĂŬůƵŵďĂůĂƐ�ƚĞůĂŚ�ĚŝƚĞƌŝŵĂ͘�^ĞƌĂŵĂŝ�
ϲϯ�;ϭϲ͘ϱйͿ�ĚĂƌŝƉĂĚĂ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�^ĂŶŐĂƚ�ďĞƌƉƵĂƐ�ŚĂƟ�ĚĞŶŐĂŶ�ĐĂƌĂ�ŶŽƟĮŬĂƐŝ�ĚŝŚĂŶƚĂƌ͕�ϮϬϳ�
;ϱϰ͘ϮйͿ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� �ĞƌƉƵĂƐ� ŚĂƟ͕�ŵĂŶĂŬĂůĂ� ϵϱ� ;Ϯϰ͘ϵйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� ^ĞĚĞƌŚĂŶĂ� ďĞƌƉƵĂƐ�
ŚĂƟ͘�tĂůĂƵ�ďĂŐĂŝŵĂŶĂƉƵŶ�ƚĞƌĚĂƉĂƚ�ϭϭ�;Ϯ͘ϵйͿ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�dŝĚĂŬ�ďĞƌƉƵĂƐ�ŚĂƟ�ĚĂŶ�ŚĂŶǇĂ�ϲ�
;ϭ͘ϲйͿ�^ĂŶŐĂƚ�ƟĚĂŬ�ďĞƌƉƵĂƐ�ŚĂƟ�ĚĞŶŐĂŶ�ŬĂĞĚĂŚ�ƉĞŶĚĂŌĂƌĂŶ͘ 



<ĞŬĂů��ďĂĚŝ�ϯϵ;ϭͿ�ϮϬϮϭ 

ϯϬ 

ZĞƐƉŽŶĚĞŶ�ũƵŐĂ�ĚŝƚĂŶǇĂ�ƐĂŵĂ�ĂĚĂ�ƉŝůŝŚĂŶ�ŵĂƐĂ�ǇĂŶŐ�ĚŝũĂĚƵĂůŬĂŶ�ďĞƌƐĞƐƵĂŝĂŶ�ĂƚĂƵ�ƟĚĂŬ͘�^ĞďĂŶǇĂŬ�ϯϴϭ�
ŵĂŬůƵŵďĂůĂƐ�ĚŝƚĞƌŝŵĂ͘�<ĂũŝĂŶ�ŵĞŶĚĂƉĂƟ͕�ƐĞƌĂŵĂŝ�ϲϯ�;ϭϲ͘ϱйͿ�ĚĂƌŝƉĂĚĂ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�^ĂŶŐĂƚ�
ďĞƌƉƵĂƐ�ŚĂƟ�ĚĞŶŐĂŶ�ƉŝůŝŚĂŶ�ŵĂƐĂ�ǇĂŶŐ�ĚŝũĂĚƵĂůŬĂŶ͕�Ϯϭϵ�;ϱϳ͘ϱйͿ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ��ĞƌƉƵĂƐ�ŚĂƟ͕�ŵĂŶĂŬĂůĂ�
ϴϬ�;Ϯϭ͘ϬйͿ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�^ĞĚĞƌŚĂŶĂ�ďĞƌƉƵĂƐ�ŚĂƟ͘�tĂůĂƵ�ďĂŐĂŝŵĂŶĂƉƵŶ�ƚĞƌĚĂƉĂƚ�ϭϯ�;ϯ͘ϰйͿ�
ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ� ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� dŝĚĂŬ� ďĞƌƉƵĂƐ� ŚĂƟ� ĚĂŶ� ŚĂŶǇĂ� ϲ� ;ϭ͘ϲйͿ� ^ĂŶŐĂƚ� ƟĚĂŬ� ďĞƌƉƵĂƐ� ŚĂƟ� ĚĞŶŐĂŶ�
ƉŝůŝŚĂŶ�ŵĂƐĂ�ǇĂŶŐ�ĚŝƚĞƚĂƉŬĂŶ͘ 
 
�ůĞŵĞŶ�ƚĞƌĂŬŚŝƌ�ǇĂŶŐ�ĚŝůŝŚĂƚ�ĂĚĂůĂŚ�ĚĂƌŝ�ƐĞŐŝ�ŬĂŶĚƵŶŐĂŶ�ŬƵƌƐƵƐ͘�^ĞďĂŶǇĂŬ�ϯϴϮ�ŵĂŬůƵŵďĂůĂƐ�ĚŝƚĞƌŝŵĂ͘�
^ĞƌĂŵĂŝ�ϳϯ� ;ϭϵ͘ϭйͿ� ĚĂƌŝƉĂĚĂ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� ^ĂŶŐĂƚ� ďĞƌƉƵĂƐ� ŚĂƟ�ĚĞŶŐĂŶ� ŬĂŶĚƵŶŐĂŶ� ŬƵƌƐƵƐ�
ǇĂŶŐ�ĚŝƐĞĚŝĂŬĂŶ͕�Ϯϭϭ�;ϱϱ͘ϮйͿ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ��ĞƌƉƵĂƐ�ŚĂƟ͕�ŵĂŶĂŬĂůĂ�ϴϮ�;Ϯϭ͘ϱйͿ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�
^ĞĚĞƌŚĂŶĂ� ďĞƌƉƵĂƐ� ŚĂƟ͘� tĂůĂƵ� ďĂŐĂŝŵĂŶĂƉƵŶ� ƚĞƌĚĂƉĂƚ� ϭϬ� ;Ϯ͘ϲйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ� ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ� dŝĚĂŬ�
ďĞƌƉƵĂƐ�ŚĂƟ�ĚĂŶ�ŚĂŶǇĂ�ϲ�;ϭ͘ϲйͿ�^ĂŶŐĂƚ�ƟĚĂŬ�ďĞƌƉƵĂƐ�ŚĂƟ͘ 
 
^ĞƚĞƌƵƐŶǇĂ͕� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ� ƚƵƌƵƚ� ĚŝŵŝŶƚĂ� ŶǇĂƚĂŬĂŶ� ŬĞĐĞŶĚĞƌƵŶŐĂŶ� ƉŝůŝŚĂŶ� ^<D� ĚŝŬĞŶĚĂůŝŬĂŶ͘� ZĂũĂŚ� ϭϬ͕�
ŵĞŶƵŶũƵŬŬĂŶ�ƐĞƌĂŵĂŝ�Ϯϵϵ�;ϳϮйͿ�ĚĂƌŝƉĂĚĂ�ϰϭϳ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ǇĂŶŐ�ŵĞŶŐĂŵďŝů�ďĂŚĂŐŝĂŶ�ĚĂůĂŵ�ŬĂũŝĂŶ� ŝŶŝ�
ŵĞŵŝůŝŚ�ŬĂĞĚĂŚ�ĚĂůĂŵ�ƚĂůŝĂŶ͕�ďĞƌďĂŶĚŝŶŐ�ŚĂŶǇĂ�ϭϭϴ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�;ϮϴйͿ�ŵĞŵŝůŝŚ�ŬĂĞĚĂŚ�ƉĞŵďĞůĂũĂƌĂŶ�
ĚĂůĂŵ�ŬĞůĂƐ�ƐĞĐĂƌĂ�ďĞƌƐĞŵƵŬĂ͘� 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ZĂũĂŚ�ϭϬ͗�dĂďƵƌĂŶ�ŬĞƵƚĂŵĂĂŶ�ƉŝůŝŚĂŶ�ŬĂĞĚĂŚ�ƉĞůĂŬƐĂŶĂĂŶ�^<D 
 

 
 



<ĞŬĂů��ďĂĚŝ�ϯϵ;ϭͿ�ϮϬϮϭ 

ϯϭ 

��,�'/�E��͗�^d�&�W�ZWh^d�<��E 

 

Ϯϱ͘�DĞĚŝƵŵ�<ŽŵƵŶŝŬĂƐŝ�ǇĂŶŐ�<ĞƌĂƉ��ŝŐƵŶĂŬĂŶ�ƵŶƚƵŬ��ĞƌŚƵďƵŶŐ��ĞŶŐĂŶ�WƵƐƚĂŬĂǁĂŶ 
�ĂŐŝ�ƐŽĂůĂŶ�ŝŶŝ͕�ƐĞƟĂƉ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ĚŝďĞŶĂƌŬĂŶ�ŵĞŵŝůŝŚ�ůĞďŝŚ�ĚĂƌŝ�ƐĂƚƵ�ƉŝůŝŚĂŶ�ŵĞĚŝƵŵ�ǇĂŶŐ�ƉĞƌŶĂŚ�ĚĂŶ�
ŬĞƌĂƉ� ĚŝŐƵŶĂŬĂŶ͘� :ĂĚƵĂů� ϮϬ� ĚĂŶ� ZĂũĂŚ� ϭϭ͕� ŵĞŵƉĂŵĞƌŬĂŶ� ƉŝůŝŚĂŶ� ŵĞĚŝƵŵ� ŬŽŵƵŶŝŬĂƐŝ� ǇĂŶŐ� ŬĞƌĂƉ�
ĚŝŐƵŶĂŬĂŶ� ŽůĞŚ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ� ƐĞŵĂƐĂ� ďĞƌŚƵďƵŶŐ� ĚĞŶŐĂŶ� ƉƵƐƚĂŬĂǁĂŶ� ďĂŐŝ� ŵĞŶĚĂƉĂƚŬĂŶ� ŵĂŬůƵŵĂƚ�
ďĞƌŬĂŝƚĂŶ�ŬŽůĞŬƐŝ�ĚĂŶ�ƉĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ�WhD͘� 

 

 

 

 

 
:ĂĚƵĂů�ϮϬ͗�dĂďƵƌĂŶ�ŵĞĚŝƵŵ�ŬŽŵƵŶŝŬĂƐŝ�ǇĂŶŐ�ĚŝŐƵŶĂŬĂŶ�ƉĞŶŐŐƵŶĂ�ƐĞŵĂƐĂ�ďĞƌŚƵďƵŶŐ�ĚĞŶŐĂŶ�

ƉƵƐƚĂŬĂǁĂŶ 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ZĂũĂŚ�ϭϭ͗�dĂďƵƌĂŶ�ŵĞĚŝƵŵ�ŬŽŵƵŶŝŬĂƐŝ�ǇĂŶŐ�ŬĞƌĂƉ�ĚŝŐƵŶĂŬĂŶ�ƉĞŶŐŐƵŶĂ�ƐĞŵĂƐĂ�ďĞƌŚƵďƵŶŐ�
ĚĞŶŐĂŶ�ƉƵƐƚĂŬĂǁĂŶ 

DĞĚŝƵŵ EƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ĨĞĞĚďĂĐŬ WĞƌĐĞŶƚĂŐĞ 

>ŝǀĞ��ŚĂƚ ϭϱϳ Ϯϱ͘ϰϵй 
�ŶƋƵŝƌŝĞƐ�ŝŶ�ůŝďƌĂƌǇ�ǁĞďƐŝƚĞ ϳϳ ϭϮ͘ϱϬй 
dĞůĞƉŚŽŶĞ ϰϱ ϳ͘ϯϭй 
�ŵĂŝů ϭϬϵ ϭϳ͘ϲϵй 
&ĂĐĞďŽŽŬ ϭϬ ϭ͘ϲϮй 
dǁŝƩĞƌ ϱ Ϭ͘ϴϭй 
/ŶƐƚĂŐƌĂŵ ϲ Ϭ͘ϵϳй 
tŚĂƚƐ�ƉƉ ϱϬ ϴ͘ϭϮй 
dĞůĞŐƌĂŵ ϭϳ Ϯ͘ϳϲй 
EŽŶĞ ϭϰϬ ϮϮ͘ϳϯй 



<ĞŬĂů��ďĂĚŝ�ϯϵ;ϭͿ�ϮϬϮϭ 

ϯϮ 

�ŶĂůŝƐĂ� ŵĞŶƵŶũƵŬŬĂŶ� ƉĞŶŐŐƵŶĂĂŶ� ϭϬ� ũĞŶŝƐ� ŵĞĚŝƵŵ� ǇĂŶŐ� ƚĞůĂŚ� ŵĞƌĞŬŽĚŬĂŶ� ƐĞũƵŵůĂŚ� ϲϭϲ�
ŵĂŬůƵŵďĂůĂƐ͘� �>ŝǀĞ�ŚĂƚ�ŵĞŶũĂĚŝ�ŵĞĚŝƵŵ�ǇĂŶŐ�ƉĂůŝŶŐ�ŬĞƌĂƉ�ĚŝŐƵŶĂŬĂŶ�ĚĞŶŐĂŶ�ƐĞďĂŶǇĂŬ�ϭϱϳ� ;Ϯϱ͘ϰйͿ�
ŵĂŬůƵŵďĂůĂƐ͕� ĚŝŝŬƵƟ�ĚĞŶŐĂŶ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ǇĂŶŐ�ŵĞŵŝůŝŚ� ƟĚĂŬ�ŵĞŶŐŐƵŶĂŬĂŶ� ƐĞďĂƌĂŶŐ�ŵĞĚŝƵŵ� ;EŽŶĞͿ�
ϭϰϬ� ;ϮϮ͘ϳйͿ͘� �ŵĞů� ŵĞŶĞƌŝŵĂ� ƐĞďĂŶǇĂŬ� ϭϬϵ� ;ϭϳ͘ϲйͿ� ŵĂŬůƵŵďĂůĂƐ� ĚĂŶ� ϳϳ� ;ϭϮ͘ϱйͿ� ŵĂŬůƵŵďĂůĂƐ�
ŵĞŶŐŐƵŶĂŬĂŶ� ƌƵĂŶŐ� ƉĞƌƚĂŶǇĂĂŶ� ĚĂůĂŵ� ůĂŵĂŶ� ƐĞƐĂǁĂŶŐ� ;�ŶƋƵŝƌŝĞƐ� ŝŶ� ůŝďƌĂƌǇ� ǁĞďƐŝƚĞͿ͘� DĂŶĂŬĂůĂ�
ŵĞĚŝƵŵ� ƐĞƉĞƌƟ�tŚĂƚƐ�ƉƉ� ŵĞŶĚĂƉĂƚ� ϱϬ� ;ϴ͘ϭϭйͿ�ŵĂŬůƵŵďĂůĂƐ� ĚĂŶ� ƚĞůĞĨŽŶ� ϰϱ� ;ϳ͘ϯйͿ�ŵĂŬůƵŵďĂůĂƐ͘�
DĞĚŝƵŵ�ůĂŝŶ�ǇĂŶŐ�ŬƵƌĂŶŐ�ŬĞƌĂƉ�ĚŝŐƵŶĂŬĂŶ�ĂĚĂůĂŚ�ĂƉůŝŬĂƐŝ�ŵĞĚŝĂ�ƐŽƐŝĂů�ůĂŝŶ�ƐĞƉĞƌƟ�dĞůĞŐƌĂŵ�ϭϳ�;Ϯ͘ϳйͿ͕�
&ĂĐĞďŽŽŬ�ϭϬ�;ϭ͘ϲйͿ͕�dǁŝƩĞƌ�ĚĂŶ�/ŶƐƚĂŐƌĂŵ�ŵĂƐŝŶŐ-ŵĂƐŝŶŐ�ŵĞŶĚĂƉĂƚ�ϱ�;Ϭ͘ϴйͿ�ĚĂŶ�ϲ�;Ϭ͘ϵͿ�ŵĂŬůƵŵďĂůĂƐ�
ƐĂŚĂũĂ͘�� 
 

Ϯϲ͘ <ĞŬĞƌĂƉĂŶ��ĞƌŬŽŵƵŶŝŬĂƐŝ�ĚĞŶŐĂŶ�WƵƐƚĂŬĂǁĂŶ 

 

 

 

 

 

 

 

:ĂĚƵĂů�Ϯϭ͗�dĂďƵƌĂŶ�ŬĞŬĞƌĂƉĂŶ�ƉĞŶŐŐƵŶĂ�ďĞƌŬŽŵƵŶŝŬĂƐŝ�ĚĞŶŐĂŶ�ƉƵƐƚĂŬĂǁĂŶ 
 
:ĂĚƵĂů� Ϯϭ� ŵĞŶƵŶũƵŬŬĂŶ� ĂŶĂůŝƐĂ� ŬĞŬĞƌĂƉĂŶ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ� ďĞƌŬŽŵƵŶŝŬĂƐŝ� ĚĞŶŐĂŶ� ƉƵƐƚĂŬĂǁĂŶ͘� �ŶĂůŝƐĂ�
ŵĞƌĞŬŽĚŬĂŶ�ƐĞũƵŵůĂŚ�ϯϰϭ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ƐĞĐĂƌĂ�ŬĞƐĞůƵƌƵŚĂŶ͘�<ĞŬĞƌĂƉĂŶ�ƉĂůŝŶŐ�ƟŶŐŐŝ�ĂĚĂůĂŚ�ƐĞŬĂůŝ�ƐĞƟĂƉ�
ƐĞŵĞƐƚĞƌ�ŝĂŝƚƵ�ϭϯϲ�;ϯϵ͘ϴϵйͿ͕�ĚŝŝŬƵƟ�ƟĚĂŬ�ƉĞƌŶĂŚ�ƐĞďĂŶǇĂŬ�ϭϭϰ�;ϯϯ͘ϰϯйͿ͕�ŵĂŶĂŬĂůĂ�ŬĞŬĞƌĂƉĂŶ�ƐĞĐĂƌĂ�
ďƵůĂŶĂŶ�ŵĞŶĐĂƚĂƚŬĂŶ� ϲϮ� ;ϭϴ͘ϭϴйͿ͕�ŵŝŶŐŐƵĂŶ� Ϯϱ� ;ϳ͘ϯϯйͿ͕� ĚĂŶ� ŬĞŬĞƌĂƉĂŶ� ǇĂŶŐ� ƉĂůŝŶŐ� ŬƵƌĂŶŐ� ĂĚĂůĂŚ�
ƐĞĐĂƌĂ�ŚĂƌŝĂŶ�ŝĂŝƚƵ�ƐĞďĂŶǇĂŬ�ϰ�;ϭ͘ϭϳйͿ�ƐĂŚĂũĂ͘� 
 

^ŽĂůĂŶ� Ϯϳ� ĚĂŶ� Ϯϴ� ĂĚĂůĂŚ� ƐŽĂůĂŶ� ďĞƌŬĞŶĂĂŶ� ŝŶƚĞƌĂŬƐŝ� ĂŶƚĂƌĂ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ� ĚĂŶ� ũƵŐĂ� ƉƵƐƚĂŬĂǁĂŶ� ŬĞƟŬĂ�
ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ďĞƌƚĂŶǇĂŬĂŶ�ƐŽĂůĂŶ͘�:ĂĚƵĂů�Ěŝ�ďĂǁĂŚ�ŵĞŶƵŶũƵŬŬĂŶ�ŚĂƐŝů�ĚĂƉĂƚĂŶ�ƐŽĂůĂŶ͘� 

:ĂĚƵĂů�ϮϮ͗�dĂďƵƌĂŶ�ŵĂŬůƵŵďĂůĂƐ�ƉĞŶŐŐƵŶĂ�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�ƉƵƐƚĂŬĂǁĂŶ 

  zĂ WĞƌĂƚƵƐ�;йͿ dŝĚĂŬ WĞƌĂƚƵƐ�;йͿ 

Ϯϳ͘�WƵƐƚĂŬĂǁĂŶ�ŵĞŵďĞƌŝŬĂŶ��ŵĂŬůƵŵďĂůĂƐ�
ƐĞŐĞƌĂ�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�ƉĞƌƚĂŶǇĂĂŶ�ƐĂǇĂ͘ 

ϯϱϵ ϴϲ ϱϴ ϭϰ 

Ϯϴ͘�WƵƐƚĂŬĂǁĂŶ�ďĞƌƉĞŶŐĞƚĂŚƵĂŶ�ƵŶƚƵŬ�
ŵĞŶũĂǁĂď�ƉĞƌƚĂŶǇĂĂŶ�ƐĂǇĂ͘ 

ϯϲϯ ϴϳ ϱϰ ϭϯ 



<ĞŬĂů��ďĂĚŝ�ϯϵ;ϭͿ�ϮϬϮϭ 

ϯϯ 

ZĂũĂŚ�ϭϮ͗�dĂďƵƌĂŶ�ŵĂŬůƵŵďĂůĂƐ�ƉĞŶŐŐƵŶĂ�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�ƉƵƐƚĂŬĂǁĂŶ 
 

:ĂĚƵĂů� ϮϮ� ĚĂŶ� ZĂũĂŚ� ϭϮ� ŵĞŶƵŶũƵŬŬĂŶ� ĂŶĂůŝƐĂ� ďĞƌŬĂŝƚĂŶ� ŵĂŬůƵŵďĂůĂƐ� ƉĞŶŐŐƵŶĂ� ƚĞƌŚĂĚĂƉ� ůĂǇĂŶĂŶ�
ƉƵƐƚĂŬĂǁĂŶ�Ěŝ�ŬĂůĂŶŐĂŶ�ϰϭϳ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ͘�dĞƌĚĂƉĂƚ�ĚƵĂ�ĞůĞŵĞŶ�ǇĂŶŐ�ĚŝƵŬƵƌ�ŝĂŝƚƵ�ƉĞƌƚĂŵĂ͕�ŵĂŬůƵŵďĂůĂƐ�
ƐĞŐĞƌĂ� ƚĞƌŚĂĚĂƉ� ƉĞƌƚĂŶǇĂĂŶ͕� ĚĂŶ� ŬĞĚƵĂ͕� ƉĞŶŐĞƚĂŚƵĂŶ� ƉƵƐƚĂŬĂǁĂŶ� ĚĂůĂŵ� ŵĞŶũĂǁĂď� ƉĞƌƚĂŶǇĂĂŶ�
ƉĞŶŐŐƵŶĂ͘� 
 
�ůĞŵĞŶ�ƉĞƌƚĂŵĂ�ŵĞŶĞƌŝŵĂ� ũĂǁĂƉĂŶ�zĂ�ĚĂƌŝƉĂĚĂ� ƐĞƌĂŵĂŝ�ϯϱϵ� ;ϴϲйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ĚĂŶ�ŚĂŶǇĂ�ϱϴ� ;ϭϰйͿ�
ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ�ƉƵƐƚĂŬĂǁĂŶ�ƟĚĂŬ�ŵĞŵďĞƌŝŬĂŶ� ƌĞƐƉŽŶ�ƐĞŐĞƌĂ͘�DĂŶĂŬĂůĂ�ďĂŐŝ�ĞůĞŵĞŶ�ŬĞĚƵĂ͕�
ĂŶĂůŝƐĂ� ŵĞŶƵŶũƵŬŬĂŶ� ϯϲϯ� ;ϴϳйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ� �ĞƌƐĞƚƵũƵ� ƉƵƐƚĂŬĂǁĂŶ� ŵĞŵƉƵŶǇĂŝ� ƉĞŶŐĞƚĂŚƵĂŶ� ĚĂůĂŵ�
ŵĞŶũĂǁĂď�ƉĞƌƚĂŶǇĂĂŶ�ŵĞƌĞŬĂ͕�ŵĂŶĂŬĂůĂ�ƚĞƌĚĂƉĂƚ�ϱϰ�;ϭϯйͿ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�dŝĚĂŬ�ďĞƌƐĞƚƵũƵ͘ 



<ĞŬĂů��ďĂĚŝ�ϯϵ;ϭͿ�ϮϬϮϭ 

ϯϰ 

��,�'/�E��͗�<�^���Z�E�d�Ed�E'�W�Z<,/�D�d�E�W�ZWh^d�<��E�^�D�^��W<W 

�ĂŚĂŐŝĂŶ� ŝŶŝ� ŵĞŶŝůĂŝ� ŬĞƐĞĚĂƌĂŶ� ϰϭϳ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶŐĞŶĂŝ� ƉĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ� ǇĂŶŐ� ƚĞůĂŚ� ĚŝƐĞĚŝĂŬĂŶ� ŽůĞŚ�
ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ�ƐĞƉĂŶũĂŶŐ�ƚĞŵƉŽŚ�W<W͘� 
 

:ĂĚƵĂů�Ϯϯ�ĚĂŶ�ZĂũĂŚ�ϭϯ�ŵĞŶƵŶũƵŬŬĂŶ�ŚĂƐŝů�ĚĂƉĂƚĂŶ�ƐŽĂůĂŶ͘ 

 

 

 

 

 

 

:ĂĚƵĂů�Ϯϯ͗�dĂďƵƌĂŶ�ŵĂŬůƵŵďĂůĂƐ�ƉĞŶŐŐƵŶĂ�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�ƉĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ�ǇĂŶŐ�ƚĞůĂŚ�ĚŝƐĞĚŝĂŬĂŶ�ŽůĞŚ�
ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ�ƐĞƉĂŶũĂŶŐ�ƚĞŵƉŽŚ�W<W�ŵĞŶŐŝŬƵƚ�ďŝůĂŶŐĂŶ�ĚĂŶ�ƉĞƌĂƚƵƐ 

 

ZĂũĂŚ�ϭϯ͗�WĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ�ǇĂŶŐ�ƚĞůĂŚ�ĚŝƐĞĚŝĂŬĂŶ�ŽůĞŚ�ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ�ƐĞƉĂŶũĂŶŐ�ƚĞŵƉŽŚ�W<W 
 

WĞŶĚĂŌĂƌĂŶ�ŬĞĂŚůŝĂŶ�ƐĞĐĂƌĂ�ĚĂůĂŵ�ƚĂůŝĂŶ�ŵĞŶƵŶũƵŬŬĂŶ�ƉĞƌĂƚƵƐĂŶ�ŬĞƐĞĚĂƌĂŶ�ƚĞƌƟŶŐŐŝ� ŝĂŝƚƵ�Ϯϰϴ� ;ϱϵ͘ϰ�
йͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ� ŵĞŶŐĞƚĂŚƵŝ� ƉĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ� ďĞƌŬĞŶĂĂŶ͘� �ŝŝŬƵƟ� ŽůĞŚ� ƉĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ� ^ĞƐŝ� <ĞŵĂŚŝƌĂŶ�
DĂŬůƵŵĂƚ�ĚĂůĂŵ�ƚĂůŝĂŶ�ŝĂŝƚƵ�ƐĞďĂŶǇĂŬ�Ϯϰϴ�;ϱϳ͘ϱ�йͿ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ŵĞŶǇĞĚĂƌŝŶǇĂ͘� 
 
DĂŶĂŬĂůĂ�ďĂŐŝ�ĚƵĂ�ƉĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ�ǇĂŶŐ�ƉĂůŝŶŐ�ƟĚĂŬ�ĚŝŬĞƚĂŚƵŝ�ŽůĞŚ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ĚĂŶ�ŵĞŶĐĂƚĂƚ�ƉĞƌĂƚƵƐĂŶ�
ƚĞƌƟŶŐŐŝ�ĂĚĂůĂŚ�ƉĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ�ƉĞŵƵůĂŶŐĂŶ�ďƵŬƵ�ŵƵĚĂŚ�ĂůŝŚ� ;ŵŽďŝůĞ�ďŽŽŬ�ĚƌŽƉͿ͕�ϲϭ͘ϳй� ;ϮϱϳͿ�ĚŝŝŬƵƟ�
ƉĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ� ƉĞůĂŶũƵƚĂŶ� ƚĞŵƉŽŚ�ĚĞŶĚĂ͕� ǇĂŶŐ�ŵĞƌĞŬŽĚŬĂŶ� Ϯϱϲ� ;ϲϭ͘ϰйͿ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ƟĚĂŬ�ŵĞŶǇĞĚĂƌŝ�
ƉĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ�ŝŶŝ�ĚŝƚĂǁĂƌŬĂŶ�ƐĞƉĂŶũĂŶŐ�ƚĞŵƉŽŚ�W<W�ŝŶŝ͘� 

  zĂ WĞƌĂƚƵƐ�;йͿ dŝĚĂŬ WĞƌĂƚƵƐ�;йͿ 

WĞŵďĂŚĂƌƵĂŶ�WŝŶũĂŵĂŶ��ƵŬƵ�^ĞĐĂƌĂ��ƵƚŽ ϭϵϰ ϰϲ͘ϱ ϮϮϯ ϱϯ͘ϱ 
WĞůĂŶũƵƚĂŶ�dĞŵƉŽŚ��ĞŶĚĂ ϭϲϭ ϯϴ͘ϲ Ϯϱϲ ϲϭ͘ϰ 
WĞŶĚĂŌĂƌĂŶ�ŬĞĂŚůŝĂŶ�ƐĞĐĂƌĂ�ĚĂůĂŵ�ƚĂůŝĂŶ Ϯϰϴ ϱϵ͘ϰ ϭϲϵ ϰϬ͘ϲ 
WĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ�WĞŵďĞŬĂůĂŶ��ŽŬƵŵĞŶ ϮϬϵ ϱϬ͘ϭ ϮϬϴ ϰϵ͘ϵ 
^ĞƐŝ�<ĞŵĂŚŝƌĂŶ�DĂŬůƵŵĂƚ��ĂůĂŵ�dĂůŝĂŶ ϮϰϬ ϱϳ͘ϱ ϭϳϳ ϰϮ͘ϱ 
WĞŵƵůĂŶŐĂŶ��ƵŬƵ�DƵĚĂŚ��ůŝŚ ϭϲϬ ϯϴ͘ϯ Ϯϱϳ ϲϭ͘ϳ 



<ĞŬĂů��ďĂĚŝ�ϯϵ;ϭͿ�ϮϬϮϭ 

ϯϱ 

��,�'/�E�&͗�<KD�E�Θ�����E'�E 
�ŬŚŝƌ� ƐĞŬĂůŝ͕� ďĂŚĂŐŝĂŶ� ŝŶŝ� ŵĞŵďĞƌŝ� ƉĞůƵĂŶŐ� ŬĞƉĂĚĂ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ� ŵĞŵďĞƌŝ� ŬŽŵĞŶ� ĂƚĂƵ� ĐĂĚĂŶŐĂŶ͘�
�ĂƌŝƉĂĚĂ� ϰϭϳ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ͕� ƐĞďĂŶǇĂŬ� ϴϰ� ĐĂĚĂŶŐĂŶ� ĚĂŶ� ŬŽŵĞŶ� ƚĞůĂŚ� ĚŝƚĞƌŝŵĂ� ĚĂŶ� ĚŝĂŶĂůŝƐĂ�ŵĞŶŐŝŬƵƚ�
ďĞďĞƌĂƉĂ�ŬĂƚĞŐŽƌŝ�ƐĞƉĞƌƟ�ĚŝƚƵŶũƵŬŬĂŶ�ĚĂůĂŵ�ƌĂũĂŚ�ϭϰ͘ 

ZĂũĂŚ�ϭϰ͗�<ŽŵĞŶ�ĚĂŶ�ĐĂĚĂŶŐĂŶ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�WhD 
 

WĂŶŐŬĂůĂŶ� ĚĂƚĂ� ĚĂůĂŵ� ƚĂůŝĂŶ� �-�� ŵĞŶĞƌŝŵĂ� ŬŽŵĞŶ� ƚĞƌƟŶŐŐŝ� ŝĂŝƚƵ� ƐĞďĂŶǇĂŬ� ϮϬ� ;ϮϰйͿ� ĚĂƌŝƉĂĚĂ�
ŬĞƐĞůƵƌƵŚĂŶ� ŬŽŵĞŶ� ĚĂŶ� ĐĂĚĂŶŐĂŶ͘� �ŶƚĂƌĂ� ŬŽŵĞŶ� ĚĂŶ� ĐĂĚĂŶŐĂŶ� ǇĂŶŐ� ĚŝƚĞƌŝŵĂ� ĂĚĂůĂŚ�ŵĞŶǇĞĚŝĂŬĂŶ�
ůĞďŝŚ�ďĂŶǇĂŬ�ƉĂŶŐŬĂůĂŶ�ĚĂƚĂ�ĚĂůĂŵ�ƚĂůŝĂŶ�ƐĞƉĞƌƟ�ďƵŬƵ�ƉĂŶĚƵĂŶ�KǆĨŽƌĚ�ĚĂŶ�ďƵŬƵ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝŬ�ZŽƵƚůĞĚŐĞ͕�
ŵĞŵƵůŝŚŬĂŶ� ƉĂŶŐŬĂůĂŶ� ĚĂƚĂ� ũƵƌŶĂů� dĂǇůŽƌ� ĂŶĚ� &ƌĂŶĐŝƐ͕� ŵĞŶĂŵďĂŚ� ŬĂŶĚƵŶŐĂŶ� ďĂŐŝ� ƉĞůĂũĂƌ� ǇĂŶŐ�
ŵĞŶŐŝŬƵƟ� ŬƵƌƐƵƐ� <ĞƐƵƐĂƐƚĞƌĂĂŶ� /ŶŐŐĞƌŝƐ� ĚĂŶ� ŵĂŶƵƐŬƌŝƉ� ĚŝŐŝƚĂů͘� ZĞƐƉŽŶĚĞŶ� ũƵŐĂ� ŵĞŵĂŬůƵŵŬĂŶ�
ŬĞƐƵŬĂƌĂŶ�ŵĞŶĐĂƌŝ�ŵĂŬůƵŵĂƚ�ǇĂŶŐ�ƚĞƉĂƚ�ŬĞƌĂŶĂ�ŬĂŶĚƵŶŐĂŶ�ǇĂŶŐ�ƌĞůĞǀĂŶ�ĂĚĂůĂŚ�ƚĞƌŚĂĚ͘ 
 
�ŝŝŬƵƟ�ĚĞŶŐĂŶ�ŬŽůĞŬƐŝ�ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ�ŵĞŶĞƌŝŵĂ�ϭϰ�;ϭϳйͿ�ŬŽŵĞŶ͘��ŶƚĂƌĂŶǇĂ�ĂĚĂůĂŚ�ďĞƌŬĞŶĂĂŶ�ƚĞƐŝƐ�ĚĂŶ�
ĚŝƐĞƌƚĂƐŝ� ƉĞůĂũĂƌ� ƚĞƌĚĂŚƵůƵ� ǇĂŶŐ� ŬĞďĂŶǇĂŬĂŶŶǇĂ�ƟĂĚĂ� ƐĞƌƚĂ� ŬƵƌĂŶŐŶǇĂ� ŬŽůĞŬƐŝ� ƚĞƐŝƐ� ĚĂůĂŵ� ƚĂůŝĂŶ� ĚĂŶ�
ƐƵŵďĞƌ�ŬĞƌƚĂƐ�ƉĞƉĞƌŝŬƐĂĂŶ͘�ZĞƐƉŽŶĚĞŶ�ƚƵƌƵƚ�ŵĞŶĐĂĚĂŶŐŬĂŶ�ĂŐĂƌ�WhD�ŵĞŶǇĞĚŝĂŬĂŶ�ĂŬƐĞƐ�ƉĞŶƵŚ�ďĂŐŝ�
ƚĞƐŝƐ�ƉŚĚ�ƐĞƌƚĂ�ŵĞŶĚŝŐŝƚĂůŬĂŶ�ƚĞƐŝƐ�ĚĂŶ�ĚŝƐĞƌƚĂƐŝ�ďĂŐŝ�ůŝŵĂ�ƚĂŚƵŶ�ƐĞŵĂƐĂ͘ 

 
dĞƌĚĂƉĂƚ� ũƵŐĂ� ŬŽŵĞŶ� ĚĂŶ� ĐĂĚĂŶŐĂŶ� ďĞƌŬĞŶĂĂĂŶ� ůĂŵĂŶ� ƐĞƐĂǁĂŶŐ� WĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ� Ěŝ�ŵĂŶĂ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�
ŵĞŶǇĂƚĂŬĂŶ��ƐƵŬĂƌ��ƵŶƚƵŬ��ŵĞŵďƵĂƚ��ƉĞŶĐĂƌŝĂŶ��ũƵƌŶĂůͬŵĂŶƵƐŬƌŝƉ͕��ŬĞƌĂŶĂ��ƉĞƌůƵ���ůŽŐ���ŵĂƐƵŬ���ƚĞƌůĞďŝŚ� 



<ĞŬĂů��ďĂĚŝ�ϯϵ;ϭͿ�ϮϬϮϭ 

ϯϲ 

ĚĂŚƵůƵ�ŬĞ�ůĂŵĂŶ�ƐĞƐĂǁĂŶŐ�ĚĂŶ�ŚĂů�ǇĂŶŐ�ƐĂŵĂ�ďĞƌůĂŬƵ�ƐĞƟĂƉ�ŬĂůŝ�ŵĞŶŐĂŬƐĞƐ��ũƵƌŶĂů��ĚĂůĂŵ��ƚĂůŝĂŶ͘���ĚĂ��
ũƵŐĂ� ŬŽŵĞŶ� ůĞďŝŚ� ƐĞůĞƐĂ� ŵĞůĂǇĂƌŝ� ůĂŵĂŶ� ƐĞƐĂǁĂŶŐ� WhD� ǀĞƌƐŝ� ůĂŵĂ� ŬĞƌĂŶĂ� ŝĂ� ůĞďŝŚ� ŵƵĚĂŚ�
ŵĞŶĚĂƉĂƚŬĂŶ�ŵĂŬůƵŵĂƚ� ĚĂŶ�ŵĞůĂŬƵŬĂŶ�ƉĞŶĐĂƌŝĂŶ͘�ZĞƐƉŽŶĚĞŶ� ũƵŐĂ�ŵĞŶŐŚĂƌĂƉŬĂŶ� ůĂŵĂŶ� ƐĞƐĂǁĂŶŐ�
WhD�ůĞďŝŚ�ŵĞƐƌĂ�ƉĞŶŐŐƵŶĂ͘ 
 
ZĞƐƉŽŶĚĞŶ� ũƵŐĂ� ƚƵƌƵƚ�ŵĞŵďĞƌŝ� ƉĞůďĂŐĂŝ� ŬŽŵĞŶ�ĚĂŶ� ĐĂĚĂŶŐĂŶ�ďĞƌŬĂŝƚĂŶ�ŵĂƐĂ� ŽƉĞƌĂƐŝ͕� ŬĞŵƵĚĂŚĂŶ͕�
ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ� ĐĂǁĂŶŐĂŶ� ĚĂŶ� ƐĞďĂŐĂŝŶǇĂ͘� ^ĞůĂŝŶ� ŝƚƵ͕� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ� ƚƵƌƵƚ� ŵĞŵďĞƌŝ� ƉĞŶŐŚĂƌŐĂĂŶ� ĚĂŶ�
ƵĐĂƉĂŶ�ƚĞƌŝŵĂ�ŬĂƐŝŚ�ŬĞƉĂĚĂ�WhD͘� 
 

<ĞƐŝŵƉƵůĂŶ 
^ĞĐĂƌĂ� ŬĞƐŝŵƉƵůĂŶŶǇĂ͕� ĚĂƉĂƚĂŶ� ŬĂũŝĂŶ� ĂĚĂůĂŚ� ĂŵĂƚ� ŵĞŶŐŐĂůĂŬŬĂŶ͘� WĞŶŐŐƵŶĂ� ĚŝĚĂƉĂƟ� ƐĞĐĂƌĂ�
ŵĞŶǇĞůƵƌƵŚŶǇĂ� ďĞƌƉƵĂƐ� ŚĂƟ� ĚĞŶŐĂŶ� ŬĞƚĞƌƐĞĚŝĂĂŶ� ƐƵŵďĞƌ� ŵĂŬůƵŵĂƚ� ĚĂůĂŵ� ƚĂůŝĂŶ͕� ƉĞŶǇĂŵƉĂŝĂŶ�
ƉĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ� ĚĂůĂŵ� ƚĂůŝĂŶ͕� ůĂǇĂŶĂŶ� ƐƚĂĨ� ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ� ƚĞƌŵĂƐƵŬ� ƉĞŶǇĂŵƉĂŝĂŶ� ƉĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ�
ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ�ƐĞŵĂƐĂ�ƉĂŶĚĞŵŝŬ͘ 
 
WĞŶŐŐƵŶĂ�ďĞƌƉƵĂƐ�ŚĂƟ�ĚĞŶŐĂŶ�ŬĞƐĞŵƵĂ�ƐƵŵďĞƌ�ŵĂŬůƵŵĂƚ�ĚĂůĂŵ�ƚĂůŝĂŶ�ǇĂŶŐ�ĚŝƐĞĚŝĂŬĂŶ�ĚĞŶŐĂŶ�ƐĞƟĂƉ�
ĞůĞŵĞŶ� ǇĂŶŐ� ĚŝŬĂũŝ� ŝĂŝƚƵ� ŬĂŶĚƵŶŐĂŶ͕� ƐƵƐƵŶ� ĂƚƵƌ͕� ŬĞŬŝŶŝĂŶ͕� ƐĞŶĂŶŐ� ĚŝĂŬƐĞƐ� ĚĂŶ� ŬĞĐƵŬƵƉĂŶ�ŵĂŬůƵŵĂƚ�
ŵĞŶĞƌŝŵĂ� ŬĞƉƵĂƐĂŶ� ϵϬй� ŬĞ� ĂƚĂƐ͘� �ĂŐŝ� ůĂŵĂŶ� ƐĞƐĂǁĂŶŐ� ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ͕� ĚĂƉĂƚĂŶ� ĂŶƚĂƌĂ� Ϯϭй� ŬĞ� Ϯϴй�
ŵĂŬůƵŵďĂůĂƐ�ďĞƌŬĞĐƵĂůŝ�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�ĞůĞŵĞŶ�ǇĂŶŐ�ĚŝƚĂŶǇĂ�ďŽůĞŚ�ĚŝďĞƌŝ�ƉĞƌŚĂƟĂŶ�ŽůĞŚ�WĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ͘� 
 
<ĂũŝĂŶ� ŵĞŶĚĂƉĂƟ� ƉĞƌŬŚŝĚŵĂƚĂŶ� ĚĂůĂŵ� ƚĂůŝĂŶ� ZĞƐĞĂƌĐŚ� ŐƵŝĚĞ� ƉĞƌůƵ� ĚŝďĞƌŝ� ƉƌŽŵŽƐŝ� ĂŐĂƌ� ĚĂƉĂƚ�
ĚŝŵĂŶĨĂĂƚŬĂŶ�ƉĞŶŐŐƵŶĂ�ƐĞĐĂƌĂ�ůĞďŝŚ�ŽƉƟŵƵŵ͘�<ĞŐƵŶĂĂŶ�WĞŶĚĞƚĂ��ŝƐĐŽǀĞƌǇ�ĚĂŶ�ƉĞŶĚĂŌĂƌĂŶ�ŬĞĂŚůŝĂŶ�
ĚĂůĂŵ�ƚĂůŝĂŶ�ƚƵƌƵƚ�ŵĞŶĞƌŝŵĂ�ŵĂŬůƵŵďĂůĂƐ�ďĞƌŬĞĐƵĂůŝ�ƐĞďĂŶǇĂŬ�Ϯϯй�ŚŝŶŐŐĂ�Ϯϱй�ǇĂŶŐ�ũƵŐĂ�ďŽůĞŚ�ĚŝďĞƌŝ�
ƉĞƌŚĂƟĂŶ�ƐĞǁĂũĂƌŶǇĂ͘� 
 
�ĂƉĂƚĂŶ� ŬĂũŝĂŶ� ŵĞŶƵŶũƵŬŬĂŶ� ƉĞŶŐŐƵŶĂ� ďĞƌƉƵĂƐ� ŚĂƟ� ĚĞŶŐĂŶ� ůĂǇĂŶĂŶ� ƐƚĂĨ� ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ͕� ŶĂŵƵŶ�
ƚĞƌĚĂƉĂƚ� ƌƵĂŶŐ� ƉĞŶĂŵďĂŚďĂŝŬĂŶ� ƵŶƚƵŬ� WhD� ƚĞƌŽŬĂŝ� ĚŝŵĂŶĂ� ƚĞƌĚĂƉĂƚ� ϯϯй� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ� ǇĂŶŐ� ƟĚĂŬ�
ƉĞƌŶĂŚ�ŵĞŶĚĂƉĂƚŬĂŶ�ŬŚŝĚŵĂƚ�ƉƵƐƚĂŬĂǁĂŶ͘ 
 
WhD� ƉĞƌůƵ� ŵĞŶŐĂŵďŝů� ƉĞƌŚĂƟĂŶ� ƚĞƌŚĂĚĂƉ� ƐƵŵďĞƌ� ĚĂŶ� ŬĞŵƵĚĂŚĂŶ� ǇĂŶŐ� ďĞƌƐĞƐƵĂŝĂŶ� ĂƉĂďŝůĂ�
ƉĞŶŐŐƵŶĂ� ŵĞŵƉƵŶǇĂŝ� ĂŬƐĞƐ� ƚĞƌŚĂĚ� ƉĂĚĂ�ŵƵƐŝŵ� ƉĂŶĚĞŵŝŬ� ŝŶŝ͘� WƌŽŵŽƐŝ� ƚĞƌŚĂĚĂƉ� ŬĞŵƵĚĂŚĂŶ� ǇĂŶŐ�
ĚŝƐĞĚŝĂŬĂŶ� ĚĂůĂŵ� ƚĂůŝĂŶ� ƉĞƌůƵ� ĚŝƉĞƌƟŶŐŬĂƚŬĂŶ� ƐƵƉĂǇĂ� ƉĞŶŐŐƵŶĂ� ŵĞŶǇĞĚĂƌŝ� ŵĞƌĞŬĂ� ŵĂƐŝŚ� ĚĂƉĂƚ�
ŵĞŶŐŐƵŶĂŬĂŶŶǇĂ� ǁĂůĂƵƉƵŶ� ŵĞŶŐŚĂĚĂƉŝ� ŬĞŬĂŶŐĂŶ� ƵŶƚƵŬ� ĚĂƚĂŶŐ� ŬĞ� ƉĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ͘� WhD� ƉĞƌůƵ�
ŵĞŶŐĂŵďŝů�ƉĞůƵĂŶŐ�ƉĂŶĚĞŵŝŬ�ŝŶŝ�ŵĞŶŐŬĂũŝ�ƐĞŵƵůĂ�ŵĞĚŝƵŵ�ƚĞƌďĂŝŬ�ƵŶƚƵŬ�ŵĞŶĚĞŬĂƟ�ƉĞŶŐŐƵŶĂ͘� 



<ĞŬĂů��ďĂĚŝ�ϯϵ;ϭͿ�ϮϬϮϭ 

ϯϳ 

ZƵũƵŬĂŶ 
 
�Žǆ͕� �͘� Θ� �ƌĞǁƐƚĞƌ͕� >͘� ;ϮϬϮϬͿ͘� >ŝďƌĂƌǇ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ĨŽƌ� ƐƚƵĚĞŶƚ�ŵĞŶƚĂů� ŚĞĂůƚŚ� ĂŶĚ�ǁĞůů-ďĞŝŶŐ� ŝŶ� ƚŚĞ� h<͗�

�ĞĨŽƌĞ�ĂŶĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ��Ks/�-�ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘�dŚĞ�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ĐĂĚĞŵŝĐ�>ŝďƌĂƌŝĂŶƐŚŝƉ͕�ϰϲ� ;ϲͿ͕�ϭ-
ϭϬ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ĂĐĂůŝď͘ϮϬϮϬ͘ϭϬϮϮϱϲ 

 
EǁŽƐƵ͕�:͘��͘�Θ��ƐƵǌƵ͕��͘�D͘�;ϮϬϮϭͿ͘�>ŝďƌĂƌǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂĐĐĞƐƐ�ŝŶ�Ă�ƟŵĞ�ŽĨ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͗�,Žǁ�
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