
K�WͲϭ
��<>�Z��:��K�tz^K<K_�/�KWB�dz����'K^WK��ZKt�E/��K�W���D/�<KDhE�>EzD/��>��
tB�_�/�/�>/�K<Z�_>KEz�,�E/�Zh�,KDK_�/�WKBK�KEz�,�E��d�Z�E/��D/�^d��h^dZKF

WŽĚƐƚĂǁĂ�ƉƌĂǁŶĂ͗ ƵƐƚĂǁĂ�ǌ�ϭϯ�ǁƌǌĞƑŶŝĂ�ϭϵϵϲƌ͘�Ž�ƵƚƌǌǇŵĂŶŝƵ�ĐǌǇƐƚŽƑĐŝ�ŝ�ƉŽƌǌČĚŬƵ�ǁ�ŐŵŝŶĂĐŚ�;ƚĞŬƐƚ�ũĞĚŶ͘��ǌ͘�h͘�ϮϬϭϵ͕�
ƉŽǌ͘�ϮϬϭϬͿ
^ŬųĂĚĂũČĐǇ͗ ǁųĂƑĐŝĐŝĞůĞ�ŶŝĞƌƵĐŚŽŵŽƑĐŝ�ǌĂŵŝĞƐǌŬĂųǇĐŚ�;ǁ�ƚǇŵ͕�ŬƚſƌĞ�ǁ�ĐǌħƑĐŝ�ƐƚĂŶŽǁŝČ�ŶŝĞƌƵĐŚŽŵŽƑĐŝ͕�ŶĂ�ŬƚſƌǇĐŚ�
ǌĂŵŝĞƐǌŬƵũČ�ŵŝĞƐǌŬĂŷĐǇ͕�Ă�ǁ�ĐǌħƑĐŝ�ŶŝĞƌƵĐŚŽŵŽƑĐŝ͕�ŶĂ�ŬƚſƌǇĐŚ�ŶŝĞ�ǌĂŵŝĞƐǌŬƵũČ�ŵŝĞƐǌŬĂŷĐǇͿ͕�ĚŽŵŬſǁ�ůĞƚŶŝƐŬŽǁǇĐŚ�ůƵď�
ŝŶŶǇĐŚ�ŶŝĞƌƵĐŚŽŵŽƑĐŝ�ǁǇŬŽƌǌǇƐƚǇǁĂŶǇĐŚ�ŶĂ�ĐĞůĞ�ƌĞŬƌĞĂĐǇũŶŽͲǁǇƉŽĐǌǇŶŬŽǁĞ�ŽƌĂǌ�ƌŽĚǌŝŶŶǇĐŚ�ŽŐƌŽĚſǁ�ĚǌŝĂųŬŽǁǇĐŚ͘
DŝĞũƐĐĞ�ƐŬųĂĚĂŶŝĂ͗ hƌǌČĚ�DŝĂƐƚĂ�hƐƚƌŽŷ͕�Ƶů͘�ZǇŶĞŬ�ϭ͕�ϰϯͲϰϱϬ�hƐƚƌŽŷ�ůƵď ŶĂ�ĂĚƌĞƐ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝĐǌŶĞũ�ƐŬƌǌǇŶŬŝ�ƉŽĚĂǁĐǌĞũ�
dĞƌŵŝŶ�ƐŬųĂĚĂŶŝĂ͗ ϭͿ�ϭϰ�ĚŶŝ�ŽĚ�ĚŶŝĂ�ǌĂŵŝĞƐǌŬĂŶŝĂ�ŶĂ�ĚĂŶĞũ�ŶŝĞƌƵĐŚŽŵŽƑĐŝ�ƉŝĞƌǁƐǌĞŐŽ�ŵŝĞƐǌŬĂŷĐĂ ůƵď�ƉŽǁƐƚĂŶŝĂ�ŶĂ�
ĚĂŶĞũ ŶŝĞƌƵĐŚŽŵŽƑĐŝ�ŽĚƉĂĚſǁ�ŬŽŵƵŶĂůŶǇĐŚ͕�ϮͿ ǁ�ƉƌǌǇƉĂĚŬƵ�ǌŵŝĂŶǇ�ĚĂŶǇĐŚ�ďħĚČĐǇĐŚ ƉŽĚƐƚĂǁČ�ƵƐƚĂůĞŶŝĂ�ǁǇƐŽŬŽƑĐŝ�
ŶĂůĞǏŶĞũ�ŽƉųĂƚǇ�ǌĂ�ŐŽƐƉŽĚĂƌŽǁĂŶŝĞ�ŽĚƉĂĚĂŵŝ�ŬŽŵƵŶĂůŶǇŵŝ�Ͳ ĚŽ�ϭϬ�ĚŶŝĂ�ŵŝĞƐŝČĐĂ�ŶĂƐƚħƉƵũČĐĞŐŽ ƉŽ�ŵŝĞƐŝČĐƵ͕�ǁ�ŬƚſƌǇŵ�
ŶĂƐƚČƉŝųĂ�ǌŵŝĂŶĂ͘
�͘� KZ'�E�tB�_�/tz��K��BK��E/����<>�Z��:/

�hZD/^dZ��D/�^d��h^dZKF
h>͘�ZzE�<�ϭ�
ϰϯͲϰϱϬ�h^dZKF

�͘ K�Kt/���<��BK��E/����<>�Z��:/
ϭ͘��Ğů�ǌųŽǏĞŶŝĂ�ĚĞŬůĂƌĂĐũŝ�;ǌĂǌŶĂĐǌǇđ�ǁųĂƑĐŝǁǇ�ŬǁĂĚƌĂƚ�ƉŽƉƌǌĞǌ�ƉŽƐƚĂǁŝĞŶŝĞ�ǌŶĂŬƵ�ͣǆ͟Ϳ

ප�ƉŝĞƌǁƐǌĂ ĚĞŬůĂƌĂĐũĂϭͿ ŽďŽǁŝČǌƵũČĐĂ�ŽĚ�͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ ;ĚǌŝĞŷͲŵŝĞƐŝČĐͲƌŽŬͿ
ප�ǌŵŝĂŶĂ�ĚĂŶǇĐŚ�ǌĂǁĂƌƚǇĐŚ�ǁ�ĚĞŬůĂƌĂĐũŝϯ ŽĚ�ĚŶŝĂ�͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘�;ĚǌŝĞŷͲŵŝĞƐŝČĐͲƌŽŬͿ
ප�ŬŽƌĞŬƚĂϮͿ ƉŽƉƌǌĞĚŶŝĞũ�ĚĞŬůĂƌĂĐũŝ�ŽĚ�͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�;ĚǌŝĞŷͲŵŝĞƐŝČĐͲƌŽŬͿ
ප�ǁǇŐĂƑŶŝħĐŝĞ�ŽďŽǁŝČǌŬƵ�͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘�;ĚǌŝĞŷͲŵŝĞƐŝČĐͲƌŽŬͿ
ϭͿ tųĂƑĐŝĐŝĞů�ŶŝĞƌƵĐŚŽŵŽƑĐŝ� ũĞƐƚ�ŽďŽǁŝČǌĂŶǇ�ǌųŽǏǇđ�ĚŽ�ǁſũƚĂ͕�ďƵƌŵŝƐƚƌǌĂ� ůƵď�ƉƌĞǌǇĚĞŶƚĂ�ŵŝĂƐƚĂ�ĚĞŬůĂƌĂĐũħ�Ž�ǁǇƐŽŬŽƑĐŝ�

ŽƉųĂƚǇ�ǌĂ�ŐŽƐƉŽĚĂƌŽǁĂŶŝĞ�ŽĚƉĂĚĂŵŝ�ŬŽŵƵŶĂůŶǇŵŝ�ǁ�ƚĞƌŵŝŶŝĞ�ϭϰ�ĚŶŝ�ŽĚ�ĚŶŝĂ�ǌĂŵŝĞƐǌŬĂŶŝĂ�ŶĂ�ĚĂŶĞũ�ŶŝĞƌƵĐŚŽŵŽƑĐŝ�
ƉŝĞƌǁƐǌĞŐŽ�ŵŝĞƐǌŬĂŷĐĂ�ůƵď�ƉŽǁƐƚĂŶŝĂ�ŶĂ�ŶŝĞũ�ŽĚƉĂĚſǁ͘

ϮͿ t�ƉƌǌǇƉĂĚŬƵ�ǌŵŝĂŶǇ�ĚĂŶǇĐŚ�ďħĚČĐǇĐŚ�ƉŽĚƐƚĂǁČ�ƵƐƚĂůĞŶŝĂ�ǁǇƐŽŬŽƑĐŝ�ŶĂůĞǏŶĞũ�ŽƉųĂƚǇ�ǌĂ�ŐŽƐƉŽĚĂƌŽǁĂŶŝĞ� ŽĚƉĂĚĂŵŝ�
ŬŽŵƵŶĂůŶǇŵŝ� ǁųĂƑĐŝĐŝĞů ŶŝĞƌƵĐŚŽŵŽƑĐŝ� ũĞƐƚ� ŽďŽǁŝČǌĂŶǇ� ǌųŽǏǇđ� ŶŽǁČ� ĚĞŬůĂƌĂĐũħ� ǁ� ƚĞƌŵŝŶŝĞ� ĚŽ� ϭϬ� ĚŶŝĂ� ŵŝĞƐŝČĐĂ�
ŶĂƐƚħƉƵũČĐĞŐŽ ƉŽ ŵŝĞƐŝČĐƵ͕� ǁ ŬƚſƌǇŵ� ŶĂƐƚČƉŝųĂ� ǌŵŝĂŶĂ͘� KƉųĂƚħ� ǌĂ� ŐŽƐƉŽĚĂƌŽǁĂŶŝĞ� ŽĚƉĂĚĂŵŝ� ŬŽŵƵŶĂůŶǇŵŝ� ǁ�
ǌŵŝĞŶŝŽŶĞũ�ǁǇƐŽŬŽƑĐŝ�ƵŝƐǌĐǌĂ�Ɛŝħ�ǌĂ�ŵŝĞƐŝČĐ͕�ǁ�ŬƚſƌǇŵ�ŶĂƐƚČƉŝųĂ�ǌŵŝĂŶĂ͘

�͘ ^<B���:��z���<>�Z��:%
Ϯ͘�ZŽĚǌĂũ�ƉŽĚŵŝŽƚƵ�;ǌĂǌŶĂĐǌǇđ�ǁųĂƑĐŝǁǇ�ŬǁĂĚƌĂƚ�ƉŽƉƌǌĞǌ�ƉŽƐƚĂǁŝĞŶŝĞ�ǌŶĂŬƵ�ͣǆ͟Ϳ

Ƒ�tųĂƑĐŝĐŝĞů Ƒ�tƐƉſųǁųĂƑĐŝĐŝĞů Ƒ�hǏǇƚŬŽǁŶŝŬ�ǁŝĞĐǌǇƐƚǇ Ƒ�EĂũĞŵĐĂ͕�ĚǌŝĞƌǏĂǁĐĂ͕�ůŽŬĂƚŽƌ
Ƒ�^ƉſųĚǌŝĞůŶŝĂ�ŵŝĞƐǌŬĂŶŝŽǁĂ�ůƵď�ǁƐƉſůŶŽƚĂ�
ŵŝĞƐǌŬĂŶŝŽǁĂ

Ƒ�/ŶŶǇ�ƉŽĚŵŝŽƚ�ǁųĂĚĂũČĐǇ�ŶŝĞƌƵĐŚŽŵŽƑĐŝČ

�͘ ��E��^<B���:���'K���<>�Z��:%
�͘ϭ͘ ��E��/��Edz&/<��z:E�

ϯ͘�/ŵŝħ�ŝ�ŶĂǌǁŝƐŬŽ�;ŽƐŽďĂ�ĨŝǌǇĐǌŶĂͿͬ�EĂǌǁĂ�;ĚŽƚǇĐǌǇ�ƉŽĚŵŝŽƚƵ�ŝŶŶĞŐŽ�ŶŝǏ�ŽƐŽďĂ�ĨŝǌǇĐǌŶĂͿ

ϰ͘�/ŵŝħ�ŽũĐĂ ϱ͘�/ŵŝħ�ŵĂƚŬŝ ϲ͘��ĂƚĂ�ƵƌŽĚǌĞŶŝĂ

ϳ͘�Z�'KE�;ĚŽƚǇĐǌǇ�ƉŽĚŵŝŽƚƵ�ŝŶŶĞŐŽ�ŶŝǏ�ŽƐŽďĂ�ĨŝǌǇĐǌŶĂͿ ϴ͘�W�^�>�;ŽƐŽďĂ�ĨŝǌǇĐǌŶĂͿͬE/W�;ĚŽƚǇĐǌǇ�ƉŽĚŵŝŽƚƵ�ŝŶŶĞŐŽ�ŶŝǏ�ŽƐŽďĂ�ĨŝǌǇĐǌŶĂͿ

ϵ͘�dĞůĞĨŽŶ ϭϬ͘�ĂĚƌĞƐ�ĞͲŵĂŝů

�͘Ϯ͘ ��Z�^���D/�^�<�E/�ͬ��Z�^�^/���/�z
ϭϭ͘�<ƌĂũ� ϭϮ͘�tŽũĞǁſĚǌƚǁŽ ϭϯ͘�WŽǁŝĂƚ

ϭϰ͘�'ŵŝŶĂ ϭϱ͘�hůŝĐĂ ϭϲ͘�Eƌ�ĚŽŵƵ ϭϳ͘�Eƌ�ůŽŬĂůƵ

ϭϴ͘�DŝĞũƐĐŽǁŽƑđ ϭϵ͘�<ŽĚ�ƉŽĐǌƚŽǁǇ ϮϬ͘�WŽĐǌƚĂ



�͘ϯ͘ ��Z�^��K�<KZ�^WKE��E�:/�;ǁǇƉĞųŶŝĂ�Ɛŝħ ǁ�ƉƌǌǇƉĂĚŬƵ͕�ŐĚǇ�ũĞƐƚ�ŝŶŶǇ�ŶŝǏ�ĂĚƌĞƐ�ǌĂŵŝĞƐǌŬĂŶŝĂͬĂĚƌĞƐ�ƐŝĞĚǌŝďǇͿ

Ϯϭ͘�<ƌĂũ ϮϮ͘�tŽũĞǁſĚǌƚǁŽ Ϯϯ͘�WŽǁŝĂƚ

Ϯϰ͘�'ŵŝŶĂ Ϯϱ͘�hůŝĐĂ Ϯϲ͘�Eƌ�ĚŽŵƵ Ϯϳ͘�Eƌ�ůŽŬĂůƵ

Ϯϴ͘�DŝĞũƐĐŽǁŽƑđ Ϯϵ͘�<ŽĚ�ƉŽĐǌƚŽǁǇ ϯϬ͘�ƉŽĐǌƚĂ

�͘ ��Z�^�E/�Zh�,KDK_�/͕�E��<dMZ�:�WKt^d�:��K�W��z�<KDhE�>E�
ϯϭ͘�DŝĞũƐĐŽǁŽƑđ� ϯϮ͘�hůŝĐĂ ϯϯ͘�Eƌ�ĚŽŵƵ ϯϰ͘�Eƌ�ůŽŬĂůƵ

&͘ tz>/���E/��KWB�dz����'K^WK��ZKt�E/��K�W���D/�<KDhE�>EzD/��>��E/�Zh�,KDK_�/͕�E��
<dMZz�,���D/�^�<h:��D/�^�<�F�z

Ă� ď� Đ

&͘ϭ͘ >ŝĐǌďĂ�ŵŝĞƐǌŬĂŷĐſǁ ^ƚĂǁŬĂ�ŽƉųĂƚǇ tǇƐŽŬŽƑđ ŵŝĞƐŝħĐǌŶĞũ�ŽƉųĂƚǇ�;ŝůŽĐǌǇŶ�ůŝĐǌď�
ƉŽĚĂŶǇĐŚ�ǁ�ŬŽůƵŵŶŝĞ�Ă�ŝ�ďͿ

ϯϱ͘ ϯϲ͘ ϯϳ͘

&͘Ϯ͘ >ŝĐǌďĂ� ŵŝĞƐǌŬĂŷĐſǁ� ƌŽĚǌŝŶǇ� ǁŝĞůŽĚǌŝĞƚŶĞũ͕� Ž�
ŬƚſƌĞũ� ŵŽǁĂ� ǁ� ƵƐƚĂǁŝĞ� ǌ� ĚŶŝĂ� Ϭϱ͘ϭϮ͘ϮϬϭϰ� ƌ͘� Ž�
<ĂƌĐŝĞ� �ƵǏĞũ� ZŽĚǌŝŶǇ� ;ƚ͘ũ͘� �ǌ͘� h͘� ǌ� ϮϬϭϵ� ƌ͕͘� ƉŽǌ͘�
ϭϯϵϬ�ǌ�ƉſǍŶ͘�ǌŵ͘Ϳ

^ƚĂǁŬĂ�ŽƉųĂƚǇ
tǇƐŽŬŽƑđ�ŵŝĞƐŝħĐǌŶĞũ�ŽƉųĂƚǇ�;ŝůŽĐǌǇŶ�ůŝĐǌď�

ƉŽĚĂŶǇĐŚ�ǁ�ŬŽůƵŵŶŝĞ�Ă�ŝ�ďͿ

ϯϴ͘� ϯϵ͘ ϰϬ͘

&͘ϯ͘ >ŝĐǌďĂ�ŵŝĞƐǌŬĂŷĐſǁ�ŶŝĞƌƵĐŚŽŵŽƑĐŝ�ǌĂďƵĚŽǁĂŶĞũ�
ďƵĚǇŶŬŝĞŵ� ŵŝĞƐǌŬĂůŶǇŵ� ũĞĚŶŽƌŽĚǌŝŶŶǇŵ͕�
ŬŽŵƉŽƐƚƵũČĐǇŵ� ďŝŽŽĚƉĂĚǇ� ǁ� ŬŽŵƉŽƐƚŽǁŶŝŬƵ�
ƉƌǌǇĚŽŵŽǁǇŵ

^ƚĂǁŬĂ�ŽƉųĂƚǇ
tǇƐŽŬŽƑđ�ŵŝĞƐŝħĐǌŶĞũ�ŽƉųĂƚǇ�;ŝůŽĐǌǇŶ�ůŝĐǌď�

ƉŽĚĂŶǇĐŚ�ǁ�ŬŽůƵŵŶŝĞ�Ă�ŝ�ďͿ

ϰϭ͘ ϰϮ͘ ϰϯ͘

&͘ϰ͘ >ŝĐǌďĂ� ŵŝĞƐǌŬĂŷĐſǁ� ƌŽĚǌŝŶǇ� ǁŝĞůŽĚǌŝĞƚŶĞũ͕� Ž�
ŬƚſƌĞũ� ŵŽǁĂ� ǁ� ƵƐƚĂǁŝĞ� ǌ� ĚŶŝĂ� Ϭϱ͘ϭϮ͘ϮϬϭϰ� ƌ͘� Ž�
<ĂƌĐŝĞ� �ƵǏĞũ� ZŽĚǌŝŶǇ� ;ƚ͘ũ͘� �ǌ͘� h͘� ǌ� ϮϬϭϵ� ƌ͕͘�
ƉŽǌ͘ϭϯϵϬ� ǌ� ƉſǍŶ͘� ǌŵ͘Ϳ ǌĂŵŝĞƐǌŬĂųǇĐŚ� ŶĂ�
ŶŝĞƌƵĐŚŽŵŽƑĐŝ� ǌĂďƵĚŽǁĂŶĞũ� ďƵĚǇŶŬŝĞŵ�
ŵŝĞƐǌŬĂůŶǇŵ� ũĞĚŶŽƌŽĚǌŝŶŶǇŵ͕� ŬŽŵƉŽƐƚƵũČĐǇĐŚ�
ďŝŽŽĚƉĂĚǇ�ǁ�ŬŽŵƉŽƐƚŽǁŶŝŬƵ�ƉƌǌǇĚŽŵŽǁǇŵ

^ƚĂǁŬĂ�ŽƉųĂƚǇ
tǇƐŽŬŽƑđ�ŵŝĞƐŝħĐǌŶĞũ�ŽƉųĂƚǇ�;ŝůŽĐǌǇŶ�ůŝĐǌď�

ƉŽĚĂŶǇĐŚ�ǁ�ŬŽůƵŵŶŝĞ�Ă�ŝ�ďͿ

ϰϰ͘ ϰϱ͘ ϰϲ͘

&͘ϱ B���E�� tz^K<K_�� D/�^/%��E�:� KWB�dz� ���
'K^WK��ZKt�E/�� K�W���D/� <KDhE�>EzD/� ;E�>��z�
tW/^���^hD%�KWB�d���WK�͘�ϯϳ͕�ϰϬ͕�ϰϯ͕�ϰϲͿ͘

ϰϳ͘

'͘ tz>/���E/��KWB�dz����'K^WK��ZKt�E/��K�W���D/�<KDhE�>EzD/��>��ZK��/EEz�,�K'ZK�Mt�
��/�B<Ktz�,

Ă ď Đ Ě

tŝĞůŬŽƑđ�ƉŽũĞŵŶŝŬĂ /ůŽƑđ�ƐǌƚƵŬͬŵŝĞƐŝČĐ ^ƚĂǁŬĂ
tǇƐŽŬŽƑđ�ŵŝĞƐŝħĐǌŶĞũ�
ŽƉųĂƚǇ ;�ŝůŽĐǌǇŶ�ůŝĐǌď�

ƉŽĚĂŶǇĐŚ�ǁ�ŬŽůƵŵŶŝĞ�ď�ŝ�Đ�Ϳ

ϭϭϬ�ů
ϰϴ͘ ϰϵ͘ ϱϬ͘

ϮϰϬ�ů
ϱϭ͘ ϱϮ͘ ϱϯ͘



ϭϭϬϬ�ů
ϱϰ͘ ϱϱ͘ ϱϲ͘

B���E��tz^K<K_��D/�^/%��E�:�KWB�dz����'K^WK��ZKt�E/��K�W���D/�
<KDhE�>EzD/�;E�>��z�tW/^���^hD%�KWB�d���WK�͘�ϱϬ͕�ϱϯ͕�ϱϲͿ͘

ϱϳ͘

,͘ tz>/���E/��KWB�dz����'K^WK��ZKt�E/��K�W���D/��>��E/�Zh�,KDK_�/�^d�EKt/���:�t���%_�/�
E/�Zh�,KDK_�͕�E��<dMZ�:���D/�^�<h:���D/�^�<�F�z͕���t���%_�/�E/�Zh�,KDK_�͕�E��<dMZ�:�E/��
��D/�^�<h:��D/�^�<�F�z

Ă ď� Đ

,͘ϭ͘
>ŝĐǌďĂ�ŵŝĞƐǌŬĂŷĐſǁ ^ƚĂǁŬĂ�ŽƉųĂƚǇ tǇƐŽŬŽƑđ�ŵŝĞƐŝħĐǌŶĞũ�ŽƉųĂƚǇ�;ŝůŽĐǌǇŶ�ůŝĐǌď�

ƉŽĚĂŶǇĐŚ�ǁ�ŬŽůƵŵŶŝĞ�Ă�ŝ�ďͿ
ϱϴ͘ ϱϵ͘ ϲϬ͘

,͘Ϯ͘ >ŝĐǌďĂ� ŵŝĞƐǌŬĂŷĐſǁ� ƌŽĚǌŝŶǇ� ǁŝĞůŽĚǌŝĞƚŶĞũ͕� Ž�
ŬƚſƌĞũ�ŵŽǁĂ� ǁ� ƵƐƚĂǁŝĞ� ǌ� ĚŶŝĂ� Ϭϱ͘ϭϮ͘ϮϬϭϰ� ƌ͘� Ž�
<ĂƌĐŝĞ� �ƵǏĞũ� ZŽĚǌŝŶǇ� ;ƚ͘ũ͘� �ǌ͘� h͘� ǌ� ϮϬϭϵ� ƌ͕͘� ƉŽǌ͘�
ϭϯϵϬ�ǌ�ƉſǍŶ͘�ǌŵ͘Ϳ

^ƚĂǁŬĂ�ŽƉųĂƚǇ tǇƐŽŬŽƑđ�ŵŝĞƐŝħĐǌŶĞũ�ŽƉųĂƚǇ�;ŝůŽĐǌǇŶ�ůŝĐǌď�
ƉŽĚĂŶǇĐŚ�ǁ�ŬŽůƵŵŶŝĞ�Ă�ŝ�ďͿ

ϲϭ͘� ϲϮ͘ ϲϯ͘

,͘ϯ͘ >ŝĐǌďĂ�ŵŝĞƐǌŬĂŷĐſǁ�ŶŝĞƌƵĐŚŽŵŽƑĐŝ�ǌĂďƵĚŽǁĂŶĞũ
ďƵĚǇŶŬŝĞŵ� ŵŝĞƐǌŬĂůŶǇŵ� ũĞĚŶŽƌŽĚǌŝŶŶǇŵ͕�
ŬŽŵƉŽƐƚƵũČĐǇŵ� ďŝŽŽĚƉĂĚǇ� ǁ� ŬŽŵƉŽƐƚŽǁŶŝŬƵ�
ƉƌǌǇĚŽŵŽǁǇŵ

^ƚĂǁŬĂ�ŽƉųĂƚǇ
tǇƐŽŬŽƑđ�ŵŝĞƐŝħĐǌŶĞũ�ŽƉųĂƚǇ�;ŝůŽĐǌǇŶ�ůŝĐǌď�

ƉŽĚĂŶǇĐŚ�ǁ�ŬŽůƵŵŶŝĞ�Ă�ŝ�ďͿ

ϲϰ͘ ϲϱ͘ ϲϲ͘

,͘ϰ͘ >ŝĐǌďĂ� ŵŝĞƐǌŬĂŷĐſǁ� ƌŽĚǌŝŶǇ� ǁŝĞůŽĚǌŝĞƚŶĞũ͕� Ž�
ŬƚſƌĞũ� ŵŽǁĂ� ǁ� ƵƐƚĂǁŝĞ� ǌ� ĚŶŝĂ� Ϭϱ͘ϭϮ͘ϮϬϭϰ� ƌ͘� Ž�
<ĂƌĐŝĞ� �ƵǏĞũ� ZŽĚǌŝŶǇ� ;ƚ͘ũ͘� �ǌ͘� h͘� ǌ� ϮϬϭϵ� ƌ͕͘� ƉŽǌ͘�
ϭϯϵϬ� ǌ� ƉſǍŶ͘� ǌŵ͘Ϳ ǌĂŵŝĞƐǌŬĂųǇĐŚ� ŶĂ�
ŶŝĞƌƵĐŚŽŵŽƑĐŝ� ǌĂďƵĚŽǁĂŶĞũ� ďƵĚǇŶŬŝĞŵ�
ŵŝĞƐǌŬĂůŶǇŵ� ũĞĚŶŽƌŽĚǌŝŶŶǇŵ͕� ŬŽŵƉŽƐƚƵũČĐǇĐŚ�
ďŝŽŽĚƉĂĚǇ�ǁ�ŬŽŵƉŽƐƚŽǁŶŝŬƵ�ƉƌǌǇĚŽŵŽǁǇŵ

^ƚĂǁŬĂ�ŽƉųĂƚǇ
tǇƐŽŬŽƑđ�ŵŝĞƐŝħĐǌŶĞũ�ŽƉųĂƚǇ�;ŝůŽĐǌǇŶ�ůŝĐǌď�

ƉŽĚĂŶǇĐŚ�ǁ�ŬŽůƵŵŶŝĞ�Ă�ŝ�ďͿ

ϲϳ͘ ϲϴ͘ ϲϵ͘

,͘ϱ͘ Ă ď Đ Ě

tŝĞůŬŽƑđ�ƉŽũĞŵŶŝŬĂ /ůŽƑđ�ƐǌƚƵŬͬŵŝĞƐŝČĐ ^ƚĂǁŬĂ
tǇƐŽŬŽƑđ�ŵŝĞƐŝħĐǌŶĞũ�
ŽƉųĂƚǇ ;�ŝůŽĐǌǇŶ�ůŝĐǌď�

ƉŽĚĂŶǇĐŚ�ǁ�ŬŽůƵŵŶŝĞ�ď�ŝ�Đ�Ϳ

ϭϭϬ�ů
ϳϬ͘ ϳϭ͘ ϳϮ͘

ϮϰϬ�ů
ϳϯ͘ ϳϰ͘ ϳϱ͘

ϭϭϬϬ�ů
ϳϲ͘ ϳϳ͘ ϳϴ͘

B���E��tz^K<K_��D/�^/%��E�:�KWB�dz����'K^WK��ZKt�E/��K�W���D/�
<KDhE�>EzD/�;E�>��z�tW/^���^hD%�KWB�d���WK�͘�ϲϬ͕�ϲϯ͕�ϲϲ͕�ϲϵ͕�ϳϮ͕�ϳϱ͕�ϳϴͿ͘

ϳϵ͘

/͘ tz>/���E/��KWB�dz����'K^WK��ZKt�E/��K�W���D/��>��E/�Zh�,KDK_�/͕�E��<dMZz�,��E�:�h:��^/%�
�KD�< >�dE/^<Ktz >h�� /EE�: E/�Zh�,KDK_�/� tz<KZ�z^dzt�E�:� E�� ��>�� Z�<Z���z:EKͲ
tzWK��zE<Kt��

Ă ď Đ
>ŝĐǌďĂ� ĚŽŵŬſǁ� ůĞƚŶŝƐŬŽǁǇĐŚ� ůƵď� ŝŶŶǇĐŚ�
ŶŝĞƌƵĐŚŽŵŽƑĐŝ� ǁǇŬŽƌǌǇƐƚǇǁĂŶǇĐŚ� ŶĂ� ĐĞůĞ�
ƌĞŬƌĞĂĐǇũŶŽͲǁǇƉŽĐǌǇŶŬŽǁĞ

ZǇĐǌĂųƚŽǁĂ�
ƌŽĐǌŶĂ�ƐƚĂǁŬĂ�

ŽƉųĂƚǇ

ZǇĐǌĂųƚŽǁĂ�ǁǇƐŽŬŽƑđ�ŽƉųĂƚǇ
;ŝůŽĐǌǇŶ�ůŝĐǌď�ƉŽĚĂŶǇĐŚ�ǁ�ŬŽůƵŵŶĂĐŚ�Ă�ŝ�ďͿ

ϴϬ͘ ϴϭ͘ ϴϮ͘

:͘ /E&KZD��:��K���B���E/<��,�ʹ WK^/���E/��<�Zdz��h��:�ZK��/Ez
ප d�< ප E/�



<͘ WK�W/^�K^K�z�;K^M��hWKt��E/KEz�,Ϳ�^<B���:���:ͬ�z�, ��<>�Z��:%
ϴϯ͘��ĂƚĂ� ϴϰ͘��ǌǇƚĞůŶǇ�ƉŽĚƉŝƐ�ǌ�ƉŽĚĂŶŝĞŵ�ŝŵŝĞŶŝĂ�ŝ�ŶĂǌǁŝƐŬĂ

>͘ WKh���E/�

EŝŶŝĞũƐǌĂ�ĚĞŬůĂƌĂĐũĂ�ƐƚĂŶŽǁŝ�ƉŽĚƐƚĂǁħ�ĚŽ�ǁǇƐƚĂǁŝĞŶŝĂ�ƚǇƚƵųƵ�ǁǇŬŽŶĂǁĐǌĞŐŽ͕�ǌŐŽĚŶŝĞ�ǌ�ƉƌǌĞƉŝƐĂŵŝ�ƵƐƚĂǁǇ�ǌ�
ĚŶŝĂ�ϭϳ�ĐǌĞƌǁĐĂ�ϭϵϲϲ�ƌ͘�Ž�ƉŽƐƚħƉŽǁĂŶŝƵ�ĞŐǌĞŬƵĐǇũŶǇŵ�ǁ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐũŝ�;�ǌ͘�h͘�ǌ�ϮϬϭϵƌ͘��ƉŽǌ͘�ϭϰϯϴ ǌ�ƉſǍŶ͘�
ǌŵ͘Ϳ͘

B͘ <>�h�h>��/E&KZD��z:E�

�ŐŽĚŶŝĞ�ǌ�Ăƌƚ͘�ϭϯ�ZŽǌƉŽƌǌČĚǌĞŶŝĂ�WĂƌůĂŵĞŶƚƵ��ƵƌŽƉĞũƐŬŝĞŐŽ�ŝ�ZĂĚǇ�;h�Ϳ�ϮϬϭϲͬϲϳϵ�ǌ�ĚŶŝĂ�Ϯϳ�ŬǁŝĞƚŶŝĂ�ϮϬϭϲ�ǁ�
ƐƉƌĂǁŝĞ�ŽĐŚƌŽŶǇ�ŽƐſď�ĨŝǌǇĐǌŶǇĐŚ�ǁ�ǌǁŝČǌŬƵ�ǌ�ƉƌǌĞƚǁĂƌǌĂŶŝĞŵ�ĚĂŶǇĐŚ�ŽƐŽďŽǁǇĐŚ�ŝ�ǁ�ƐƉƌĂǁŝĞ�ƐǁŽďŽĚŶĞŐŽ�
ƉƌǌĞƉųǇǁƵ�ƚĂŬŝĐŚ�ĚĂŶǇĐŚ�ŽƌĂǌ�ƵĐŚǇůĞŶŝĂ�ĚǇƌĞŬƚǇǁǇ�ϵϱͬϰϲͬt��;ŽŐſůŶĞ�ƌŽǌƉŽƌǌČĚǌĞŶŝĞ�Ž�ŽĐŚƌŽŶŝĞ�ĚĂŶǇĐŚͿ͕�ĚĂůĞũ�
ZK�K͕�ŝŶĨŽƌŵƵũħ�Ž�ƚǇŵ͕�ǏĞ͗

ϭ͘ �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌĞŵ�WĂŶŝͬWĂŶĂ�ĚĂŶǇĐŚ�ŽƐŽďŽǁǇĐŚ�ũĞƐƚ��ƵƌŵŝƐƚƌǌ�DŝĂƐƚĂ�hƐƚƌŽŷ�ǌ�ƐŝĞĚǌŝďČ�ƉƌǌǇ�Ƶů͘�ZǇŶĞŬ�ϭ͕�
ϰϯͲϰϱϬ�hƐƚƌŽŷ͕�ƚĞů͘�ϯϯ�ϴϱϳϵ�ϯϬϬ

Ϯ͘ �� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌĞŵ� ŵŽǏŶĂ� ŬŽŶƚĂŬƚŽǁĂđ� Ɛŝħ͗ ůŝƐƚŽǁŶŝĞ͗� Ƶů͘� ZǇŶĞŬ� ϭ� ϰϯͲϰϱϬ� hƐƚƌŽŷ͕ ƚĞůĞĨŽŶŝĐǌŶŝĞ͗�
ϯϯͬϴϱϳϵϯϬϬ

ϯ͘ �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ�ǁǇǌŶĂĐǌǇų�/ŶƐƉĞŬƚŽƌĂ�KĐŚƌŽŶǇ��ĂŶǇĐŚ�KƐŽďŽǁǇĐŚ͕�ŵŽǏŶĂ�Ɛŝħ�ǌ�Ŷŝŵ�ŬŽŶƚĂŬƚŽǁĂđ�ƉŽƉƌǌĞǌ�
ĂĚƌĞƐ�ĞͲŵĂŝů͗�ŝŽĚŽϭΛŽĚŽ͘ƵƐƚƌŽŶƉů͘

ϰ͘ WĂŶŝͬWĂŶĂ�ĚĂŶĞ�ŽƐŽďŽǁĞ�ƉƌǌĞƚǁĂƌǌĂŶĞ�ďħĚČ�ǁ�ĐĞůƵ�ƌĞĂůŝǌĂĐũŝ�ŽďŽǁŝČǌŬſǁ�ǁǇŶŝŬĂũČĐǇĐŚ�ǌ�ƉƌǌĞƉŝƐſǁ�
ƉƌĂǁĂ͘

ϱ͘ WŽĚƐƚĂǁČ� ƉƌǌĞƚǁĂƌǌĂŶŝĂ� WĂŶŝͬWĂŶĂ� ĚĂŶǇĐŚ� ŽƐŽďŽǁǇĐŚ� ũĞƐƚ� ŶŝĞǌďħĚŶŽƑđ� ǁǇƉĞųŶŝĞŶŝĂ� ƉƌǌĞǌ�
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌĂ�ŽďŽǁŝČǌŬƵ�ƉƌĂǁŶĞŐŽ͕�Ă�ƉŽĚƐƚĂǁČ�ƉƌĂǁŶČ�ƐČ�ŶĂƐƚħƉƵũČĐĞ�ƉƌǌĞƉŝƐǇ͗�Ăƌƚ͘�ϲ�ƵƐƚ͘�ϭ ůŝƚ͘�ĐͿ
ZK�K�ǁ�ǌǁŝČǌŬƵ�ǌ�ƵƐƚĂǁČ�ǌ�ĚŶŝĂ�ϭϯ�ǁƌǌĞƑŶŝĂ�ϭϵϵϲ�ƌ͘�Ž�ƵƚƌǌǇŵĂŶŝƵ�ĐǌǇƐƚŽƑĐŝ�ŝ�ƉŽƌǌČĚŬƵ�ǁ�ŐŵŝŶĂĐŚ ;ƚ͘ũ͘�
�ǌ͘� h͘� ϮϬϭϵ� ƌ͘� ƉŽǌ͘� ϮϬϭϬ� Ϳ� ŝ� ƵƐƚĂǁČ� ǌ� ĚŶŝĂ� ϭϳ� ĐǌĞƌǁĐĂ� ϭϵϲϲƌ͘� Ž� ƉŽƐƚħƉŽǁĂŶŝƵ� ĞŐǌĞŬƵĐǇũŶǇŵ� ǁ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐũŝ�;�ƚũ͘��ǌ͘h͘�ǌ�ϮϬϭϵƌ͕͘�ƉŽǌ͘�ϭϰϯϴ�ǌ�ƉſǍŶ͘�ǌŵ͘�Ϳ�

ϲ͘ WĂŶŝͬWĂŶĂ�ĚĂŶĞ�ŽƐŽďŽǁĞ�ŵŽŐČ�ďǇđ�ƵĚŽƐƚħƉŶŝŽŶĞ�ŝŶŶǇŵ�ŽƌŐĂŶŽŵ�ǁųĂĚǌǇ�ƉƵďůŝĐǌŶĞũ�ŽƌĂǌ�ƉŽĚŵŝŽƚŽŵ�
ǁǇŬŽŶƵũČĐǇŵ�ǌĂĚĂŶŝĂ�ƉƵďůŝĐǌŶĞ�ůƵď�ĚǌŝĂųĂũČĐǇŵ�ŶĂ�ǌůĞĐĞŶŝĞ��ŽƌŐĂŶſǁ�ǁųĂĚǌǇ�ƉƵďůŝĐǌŶĞũ�ǁ�ǌĂŬƌĞƐŝĞ��ŝ�ǁ�
ĐĞůĂĐŚ͕�ŬƚſƌĞ�ǁǇŶŝŬĂũČ�ǌ�ƉƌǌĞƉŝƐſǁ�ƉƌĂǁĂ�ŶĂ�ƉŽĚƐƚĂǁŝĞ�ŽďŽǁŝČǌƵũČĐǇĐŚ�ƉƌǌĞƉŝƐſǁ�ƉƌĂǁĂ͘��ĂŶĞ�ƚĞ�ŵŽŐČ�
ďǇđ� ƵĚŽƐƚħƉŶŝĂŶĞ� ŝŶŶǇŵ� ƉŽĚŵŝŽƚŽŵ� ͕� ŬƚſƌĞ� ŶĂ� ƉŽĚƐƚĂǁŝĞ� ƐƚŽƐŽǁŶǇĐŚ� Ƶŵſǁ� � ƉƌǌĞƚǁĂƌǌĂũČ� ĚĂŶĞ�
ŽƐŽďŽǁĞ͕�ĚůĂ�ŬƚſƌǇĐŚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌĞŵ�ũĞƐƚ�DŝĂƐƚŽ�hƐƚƌŽŷ͘

ϳ͘ WĂŶŝͬWĂŶĂ�ĚĂŶĞ�ŽƐŽďŽǁĞ�ďħĚČ�ƉƌǌĞĐŚŽǁǇǁĂŶĞ�ĚŽ�ĐŚǁŝůŝ�ƌĞĂůŝǌĂĐũŝ�ǌĂĚĂŶŝĂ͕�ĚŽ�ŬƚſƌĞŐŽ�ĚĂŶĞ�ŽƐŽďŽǁĞ�
ǌŽƐƚĂųǇ� ǌĞďƌĂŶĞ� Ă� ŶĂƐƚħƉŶŝĞ͕� ũĞƑůŝ� ĐŚŽĚǌŝ� Ž�ŵĂƚĞƌŝĂųǇ� ĂƌĐŚŝǁĂůŶĞ͕� ƉƌǌĞǌ� ĐǌĂƐ� ǁǇŶŝŬĂũČĐǇ� ǌ� ƉƌǌĞƉŝƐſǁ�
ƵƐƚĂǁǇ�ǌ�ĚŶŝĂ�ϭϰ�ůŝƉĐĂ�ϭϵϴϯ�ƌ͘�Ž�ŶĂƌŽĚŽǁǇŵ�ǌĂƐŽďŝĞ�ĂƌĐŚŝǁĂůŶǇŵ�ŝ�ĂƌĐŚŝǁĂĐŚ�;�ǌ͘�h͘�ǌ�ϮϬϭϴ�ƌ͕͘�ƉŽǌ͘ Ϯϭϳ�
ǌĞ�ǌŵ͘Ϳ͘

ϴ͘ �ŐŽĚŶŝĞ�ǌ�ZK�K�ƉƌǌǇƐųƵŐƵũĞ�WĂŶŝͬWĂŶƵ�ƉƌĂǁŽ�ĚŽ�ĚŽƐƚħƉƵ�ĚŽ�ƐǁŽŝĐŚ�ĚĂŶǇĐŚ�ŽƐŽďŽǁǇĐŚ͕ ƐƉƌŽƐƚŽǁĂŶŝĂ�
ƐǁŽŝĐŚ� ĚĂŶǇĐŚ� ŽƐŽďŽǁǇĐŚ͕ ǏČĚĂŶŝĂ� ƵƐƵŶŝħĐŝĂ� ƐǁŽŝĐŚ� ĚĂŶǇĐŚ� ŽƐŽďŽǁǇĐŚ͕ ǏČĚĂŶŝĂ� ŽŐƌĂŶŝĐǌĞŶŝĂ�
ƉƌǌĞƚǁĂƌǌĂŶŝĂ�ƐǁŽŝĐŚ�ĚĂŶǇĐŚ�ŽƐŽďŽǁǇĐŚ͕ ǁŶŝĞƐŝĞŶŝĂ�ƐƉƌǌĞĐŝǁƵ�ǁŽďĞĐ�ƉƌǌĞƚǁĂƌǌĂŶŝĂ� ƐǁŽŝĐŚ�ĚĂŶǇĐŚ�
ŽƐŽďŽǁǇĐŚ͕ ǁŶŝĞƐŝĞŶŝĂ� ƐŬĂƌŐŝ� ĚŽ� ŽƌŐĂŶƵ� ŶĂĚǌŽƌĐǌĞŐŽ� ƚũ͘� WƌĞǌĞƐĂ� hK�K� ;ŶĂ� ĂĚƌĞƐ� hƌǌħĚƵ� KĐŚƌŽŶǇ�
�ĂŶǇĐŚ�KƐŽďŽǁǇĐŚ͕�Ƶů͘�^ƚĂǁŬŝ�Ϯ͕� ϬϬͲϭϵϯ�tĂƌƐǌĂǁĂͿ͕

ϵ͘ WŽĚĂŶŝĞ�ĚĂŶǇĐŚ�ŽƐŽďŽǁǇĐŚ�ũĞƐƚ�ǁǇŵŽŐŝĞŵ�ƵƐƚĂǁŽǁǇŵ͘�KƐŽďĂ͕�ŬƚſƌĞũ�ĚĂŶĞ�ĚŽƚǇĐǌČ�ũĞƐƚ�ǌŽďŽǁŝČǌĂŶĂ�
ĚŽ� ŝĐŚ� ƉŽĚĂŶŝĂ͘� /ŶŶĞ ĚĂŶĞ� ŽƐŽďŽǁĞ� ƉŽĚĂŶĞ� ƉƌǌĞǌ� WĂŶŝČͬ� WĂŶĂ� ŶŝĞ� ŶĂ� ƉŽĚƐƚĂǁŝĞ� ŽďŽǁŝČǌƵũČĐĞŐŽ�
ƉƌǌĞƉŝƐƵ�ƉƌĂǁĂ͕�ƐČ�ƉŽĚĂǁĂŶĞ�ĚŽďƌŽǁŽůŶŝĞ͘�

ϭϬ͘ t� ƐǇƚƵĂĐũŝ� ĚŽďƌŽǁŽůŶŽƑĐŝ� ƉŽĚĂǁĂŶŝĂ� ĚĂŶǇĐŚ� ŽƐŽďŽǁǇĐŚ͕� ǌŽƐƚĂŶŝĞ� WĂŶŝͬ� WĂŶ� Ž� ƚǇŵ� ĨĂŬĐŝĞ�
ƉŽŝŶĨŽƌŵŽǁĂŶĂͬǇ�ƉƌǌĞǌ�ŵĞƌǇƚŽƌǇĐǌŶĞŐŽ�ƉƌĂĐŽǁŶŝŬĂ�ƉƌŽǁĂĚǌČĐĞŐŽ�ƉŽƐƚħƉŽǁĂŶŝĞ͘

ϭϭ͘ WĂŶŝͬ�WĂŶĂ�ĚĂŶĞ�ŽƐŽďŽǁĞ�ŵŽŐČ�ďǇđ�ƉƌǌĞƚǁĂƌǌĂŶĞ�ǁ�ƐƉŽƐſď�ǌĂƵƚŽŵĂƚǇǌŽǁĂŶǇ�ŝ�ŶŝĞ�ďħĚČ�ƉƌŽĨŝůŽǁĂŶĞ͘



��B���E/<��K�K�W�ʹ ϭ�

�͘ /E&KZD��:��K�D/�^�<�F���,�WK^/���:��z�,�<�Zd%��h��:�ZK��/Ez
�͘ ��E��^<B���:���'K���<>�Z��:%

ϭ͘�/ŵŝħ�ŝ�ŶĂǌǁŝƐŬŽ�

Ϯ͘�hůŝĐĂ ϯ͘�Eƌ�ďƵĚǇŶŬƵ ϰ͘�Eƌ�ůŽŬĂůƵ

�͘ ��E���Kdz������D/�^�<�F�Mt�WK^/���:��z�,�<�Zd%��h��:�ZK��/Ez
>Ɖ EZ�<�Zdz ��d��t��EK_�/�<�Zdz

ϭ͘ ϱ͘ ϲ͘

Ϯ͘ ϳ͘ ϴ͘

ϯ͘ ϵ͘ ϭϬ͘

ϰ͘ ϭϭ͘ ϭϮ͘

ϱ͘ ϭϯ͘ ϭϰ͘

ϲ͘ ϭϱ͘ ϭϲ͘

ϳ͘ ϭϳ͘ ϭϴ͘

ϴ͘ ϭϵ͘ ϮϬ͘

ϵ͘ ϮϬ͘ ϮϮ͘

ϭϬ͘ Ϯϭ͘ Ϯϰ͘

�͘�WK�W/^�^<B���:���'K���<>�Z��:% ͬ�K^K�%�Z�WZ���Edh:����^<B���:���'K���<>�Z��:%
D/�:^�KtK_��/���d� ��zd�>Ez�WK�W/^

Ϯϱ͘ Ϯϲ͘


