
ϭ



Ϯ

'�Z�E�/������KEd��/>/����

��DKE^dZ�d/sK^��KEd���/^

EĞƐƚĞ� ŝƚĞŵ͕�ĞǀŝĚĞŶĐŝĂƌĞŵŽƐ�ĂƐ� ƚĂďĞůĂƐ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚŝǀĂƐ� ĐŽŶƚĄďĞŝƐ͕� ƌĞĨĞƌĞŶƚĞƐ� ĂŽ�ĞǆĞƌĐşĐŝŽ�ĚĞ�
ϮϬϭϵ͘��ĂďĞ�ƐĂůŝĞŶƚĂƌ�ƋƵĞ�ĂƐ�ŶŽƚĂƐ�ĞǆƉůŝĐĂƚŝǀĂƐ�ŝŶƚĞŐƌĂŵ�ĂƐ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂĕƁĞƐ�ĐŽŶƚĄďĞŝƐ�Ă�ƐĞŐƵŝƌ͘

sĂůŽƌĞƐ��ǆƉƌĞƐƐŽƐ�Ğŵ�ZΨ�Dŝů
/�Ͳ ��>�E�K�W�dZ/DKE/�>��D�����D�ZK����ϮϬϭϵ

�KE^K>/���K
�&W�͗�&hE����K��KZ^�E
�EW:͗�ϴϵ͘ϭϳϲ͘ϵϭϭͬϬϬϬϭͲϴϴ

�ĞƐĐƌŝĕĆŽ �ǆĞƌĐşĐŝŽ�
ϮϬϭϵ

�ǆĞƌĐşĐŝŽ�
ϮϬϭϴ �ĞƐĐƌŝĕĆŽ �ǆĞƌĐşĐŝŽ�

ϮϬϭϵ
�ǆĞƌĐşĐŝŽ�
ϮϬϭϴ

�ƚŝǀŽ ϭ͘ϴϳϳ͘ϳϬϮ ϭ͘ϲϵϴ͘ϳϯϵ WĂƐƐŝǀŽ ;ϭ͘ϴϳϳ͘ϳϬϮͿ ;ϭ͘ϲϵϴ͘ϳϯϵͿ

�ŝƐƉŽŶşǀĞů ϮϬ ϯϬ �ǆŝŐşǀĞů�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂů ;ϮϮ͘ϴϮϰͿ ;ϯ͘ϰϭϲͿ

ZĞĂůŝǌĄǀĞů� ϭ͘ϴϳϳ͘ϭϵϳ ϭ͘ϲϵϴ͘ϭϭϱ 'ĞƐƚĆŽ�WƌĞǀŝĚĞŶĐŝĂů� ;ϮϬ͘ϳϱϵͿ ;Ϯ͘ϬϯϳͿ

'ĞƐƚĆŽ�WƌĞǀŝĚĞŶĐŝĂů� ϱϱ͘ϬϬϰ ϲϵ͘ϵϯϰ 'ĞƐƚĆŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ ;ϭ͘ϰϬϭͿ ;ϭ͘ϭϴϬͿ

'ĞƐƚĆŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ� ϭ͘ϱϲϮ ϴϵϲ /ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ ;ϲϲϰͿ ;ϭϵϵͿ

/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ� ϭ͘ϴϮϬ͘ϲϯϭ ϭ͘ϲϮϳ͘Ϯϴϱ

&ƵŶĚŽƐ�ĚĞ�/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ� ϭ͘ϲϵϲ͘ϱϳϳ ϭ͘ϱϬϲ͘ϳϮϮ �ǆŝŐşǀĞů�ĐŽŶƚŝŶŐĞŶĐŝĂů� ;ϱϰ͘ϵϵϳͿ ;ϯϵ͘ϬϵϵͿ

/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ�/ŵŽďŝůŝĄƌŝŽƐ� ϴϯ͘ϯϵϲ ϳϱ͘ϱϲϱ 'ĞƐƚĆŽ�WƌĞǀŝĚĞŶĐŝĂů� ;Ϯϭ͘ϯϬϱͿ ;Ϯϭ͘ϬϭϴͿ

�ŵƉƌĠƐƚŝŵŽƐ�Ğ�
&ŝŶĂŶĐŝĂŵĞŶƚŽƐ� ϰϬ͘ϰϭϭ ϰϰ͘ϴϵϮ 'ĞƐƚĆŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ� ;ϰϰϰͿ ;ϯϵϴͿ

�ĞƉſƐŝƚŽƐ�
:ƵĚŝĐŝĂŝƐͬZĞĐƵƌƐĂŝƐ Ϯϰϳ ϭϬϲ /ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ ;ϯϯ͘ϮϰϴͿ ;ϭϳ͘ϲϴϯͿ

WĞƌŵĂŶĞŶƚĞ� ϰϴϱ ϱϵϰ WĂƚƌŝŵƀŶŝŽ�^ŽĐŝĂů� ;ϭ͘ϳϵϵ͘ϴϴϭͿ ;ϭ͘ϲϱϲ͘ϮϮϰͿ

/ŵŽďŝůŝǌĂĚŽ� ϰϴϱ ϱϵϰ WĂƚƌŝŵƀŶŝŽ�ĚĞ��ŽďĞƌƚƵƌĂ�ĚŽ�WůĂŶŽ� ;ϭ͘ϳϵϰ͘ϯϱϱͿ ;ϭ͘ϲϱϭ͘ϭϵϮͿ

WƌŽǀŝƐƁĞƐ�DĂƚĞŵĄƚŝĐĂƐ� ;Ϯ͘Ϭϰϰ͘ϳϭϯͿ ;ϭ͘ϴϱϴ͘ϳϬϯͿ

�ĞŶĞĨşĐŝŽƐ��ŽŶĐĞĚŝĚŽƐ� ;ϭ͘ϱϲϳ͘ϯϴϬͿ ;ϭ͘ϰϰϭ͘ϱϮϮͿ

�ĞŶĞĨşĐŝŽƐ�Ă�ĐŽŶĐĞĚĞƌ� ;ϳϬϬ͘ϲϯϯͿ ;ϲϵϲ͘ϵϲϬͿ

;ͲͿ�WƌŽǀŝƐƁĞƐ�DĂƚĞŵĄƚŝĐĂƐ�Ă�
�ŽŶƐƚŝƚƵŝƌ� ϮϮϯ͘ϯϬϬ Ϯϳϵ͘ϳϳϵ

�ƋƵŝůşďƌŝŽ�dĠĐŶŝĐŽ� ϮϱϬ͘ϯϱϴ ϮϬϳ͘ϱϭϭ

ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ZĞĂůŝǌĂĚŽƐ� ϮϱϬ͘ϯϱϴ ϮϬϳ͘ϱϭϭ

;ͲͿ��ĠĨŝĐŝƚ�dĠĐŶŝĐŽ��ĐƵŵƵůĂĚŽ� ϮϱϬ͘ϯϱϴ ϮϬϳ͘ϱϭϭ

&ƵŶĚŽƐ� ;ϱ͘ϱϮϲͿ ;ϱ͘ϬϯϮͿ

&ƵŶĚŽƐ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽƐ� ;ϱ͘ϮϮϱͿ ;ϰ͘ϲϯϰͿ

&ƵŶĚŽƐ�ĚŽƐ�/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ� ;ϯϬϭͿ ;ϯϵϴͿ

,ŽŵĞƌŽ�:ŽƐĠ��ĂƚŝƐƚĂ �ĚŝŵŝůƐŽŶ�>Ƶŝǌ�^ƚŽĚƵůƐŬŝ 'ŝůŵĂƌ��ŶƚŽŶŝŽ��ƌŶƚ �ĂŝĂƌĚ�^ŝůǀĂ�KǌŽƌŝŽ

�ŝƌĞƚŽƌ
^ƵƉĞƌŝŶƚĞŶĚĞŶƚĞ

�ŝƌĞƚŽƌ�&ŝŶĂŶĐĞŝƌŽ�Ğ�
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ

�ŝƌĞƚŽƌ�ĚĞ
^ĞŐƵƌŝĚĂĚĞ

�ŽŶƚĂĚŽƌ�
�Z�ͬZ^�ϱϳ͘ϴϬϳͬKͲϰ

�W&͗�ϯϭϬ͘ϭϬϲ͘ϱϮϬͲϴϳ �W&͗�ϱϲϬ͘ϲϬϭ͘ϭϰϬͲϵϭ �W&͗�ϰϬϳ͘ϭϰϯ͘ϴϭϬͲϬϰ �W&͗�ϲϱϯ͘ϭϮϮ͘ϴϳϬͲϵϭ



ϯ

sĂůŽƌĞƐ��ǆƉƌĞƐƐŽƐ�Ğŵ�ZΨ�Dŝů
//�Ͳ ��DKE^dZ���K����Dhd���K��K�W�dZ/DNE/K�^K�/�>�ʹ �DW^��D�����D�ZK����ϮϬϭϵ

�KE^K>/���K
�&W�͗�&hE����K��KZ^�E
�EW:͗�ϴϵ͘ϭϳϲ͘ϵϭϭͬϬϬϬϭͲϴϴ

�ĞƐĐƌŝĕĆŽ �ǆĞƌĐşĐŝŽ
ϮϬϭϵ

�ǆĞƌĐşĐŝŽ
ϮϬϭϴ

sĂƌŝĂĕĆŽ
;йͿ

�Ϳ�WĂƚƌŝŵƀŶŝŽ�^ŽĐŝĂů�Ͳ /ŶşĐŝŽ�ĚŽ�ĞǆĞƌĐşĐŝŽ ϭ͘ϲϱϲ͘ϮϮϰ ϭ͘ϱϮϴ͘ϭϲϮ ϴ͕ϯϴ

ϭ͘��ĚŝĕƁĞƐ ϯϱϳ͘ϵϰϳ ϯϮϬ͘ϲϮϳ ϭϭ͕ϲϰ

;�н�Ϳ��ŽŶƚƌŝďƵŝĕƁĞƐ�WƌĞǀŝĚĞŶĐŝĂŝƐ ϭϮϯ͘ϰϵϵ ϭϰϰ͘Ϯϲϭ ;ϭϰ͕ϯϵͿ

;�н�Ϳ�ZĞƐƵůƚĂĚŽ�WŽƐŝƚŝǀŽ�>şƋƵŝĚŽ�ĚŽƐ�/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ�Ͳ 'ĞƐƚĆŽ�WƌĞǀŝĚĞŶĐŝĂů Ϯϭϵ͘ϰϰϯ ϭϲϭ͘ϳϮϱ ϯϱ͕ϲϵ

;�н�Ϳ�ZĞǀĞƌƐĆŽ�>şƋƵŝĚĂ�ĚĞ��ŽŶƚŝŶŐġŶĐŝĂƐ�Ͳ 'ĞƐƚĆŽ�WƌĞǀŝĚĞŶĐŝĂů Ϯ͘ϯϯϲ ϯ͘ϬϲϮ ;Ϯϯ͕ϳϭͿ

;�н�Ϳ�ZĞĐĞŝƚĂƐ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂƐ ϭϭ͘ϴϵϭ ϭϬ͘ϴϯϭ ϵ͕ϳϵ

;�н�Ϳ�ZĞƐƵůƚĂĚŽ�WŽƐŝƚŝǀŽ�>şƋƵŝĚŽ�ĚŽƐ�/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ�Ͳ 'ĞƐƚĆŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ ϲϭϮ ϱϬϵ ϮϬ͕Ϯϰ

;�н�Ϳ�ZĞǀĞƌƐĆŽ�>şƋƵŝĚĂ�ĚĞ��ŽŶƚŝŶŐġŶĐŝĂƐ�Ͳ 'ĞƐƚĆŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ ϳ ϱϮ ;ϴϲ͕ϱϰͿ

;�н Ϳ��ŽŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ�ĚĞ�&ƵŶĚŽƐ�ĚĞ�/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ ϭϱϵ ϭϴϳ ;ϭϰ͕ϳϳͿ

Ϯ͘��ĞƐƚŝŶĂĕƁĞƐ ;Ϯϭϰ͘ϮϵϬͿ ;ϭϵϮ͘ϱϲϱͿ ϭϭ͕Ϯϴ

;�Ͳ Ϳ��ĞŶĞĨşĐŝŽƐ ;ϭϵϴ͘ϮϰϵͿ ;ϭϳϬ͘ϲϯϴͿ ϭϲ͕ϭϴ

;�Ͳ Ϳ�ZĞƐƵůƚĂĚŽ�EĞŐĂƚŝǀŽ�ĚŽƐ�/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ�Ͳ 'ĞƐƚĆŽ�WƌĞǀŝĚĞŶĐŝĂů ;ϭ͘ϰϮϴͿ ;ϭϬ͘ϱϵϮͿ ;ϴϲ͕ϱϮͿ

;�Ͳ Ϳ��ŽŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ�>şƋƵŝĚĂ�ĚĞ��ŽŶƚŝŶŐġŶĐŝĂƐ�Ͳ 'ĞƐƚĆŽ�WƌĞǀŝĚĞŶĐŝĂů ;Ϯ͘ϰϯϵͿ ;ϭϴͿ ϭϯ͘ϰϱϬ͕ϴϳ

;�Ͳ Ϳ��ĞƐƉĞƐĂƐ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂƐ ;ϭϭ͘ϲϳϰͿ ;ϭϭ͘ϭϴϲͿ ϰ͕ϯϲ

;�Ͳ Ϳ�ZĞƐƵůƚĂĚŽ�EĞŐĂƚŝǀŽ�ĚŽƐ�/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ�Ͳ 'ĞƐƚĆŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ͘ ;ϴͿ Ͳ Ͳ

;�Ͳ Ϳ��ŽŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ�>şƋƵŝĚĂ�ĚĞ��ŽŶƚŝŶŐġŶĐŝĂƐ�Ͳ 'ĞƐƚĆŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ ;ϮϯϲͿ ;ϵͿ Ϯ͘ϱϮϲ͕ϱϱ

;�Ͳ Ϳ�ZĞǀĞƌƐĆŽ�ĚĞ�&ƵŶĚŽƐ�ĚĞ�/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ ;ϮϱϲͿ ;ϭϮϮͿ ϭϬϵ͕ϲϰ

ϯ͘��ĐƌĠƐĐŝŵŽͬ�ĞĐƌĠƐĐŝŵŽ�ŶŽ�WĂƚƌŝŵƀŶŝŽ�^ŽĐŝĂů�;ϭнϮͿ ϭϰϯ͘ϲϱϳ ϭϮϴ͘ϬϲϮ ϭϮ͕ϭϴ

;нͬͲͿ�WƌŽǀŝƐƁĞƐ�DĂƚĞŵĄƚŝĐĂƐ ϭϴϲ͘ϬϬϵ ϭϴϯ͘ϵϰϲ ϭ͕ϭϮ

;нͬͲͿ�^ƵƉĞƌĄǀŝƚ�;�ĠĨŝĐŝƚͿ�dĠĐŶŝĐŽ�ĚŽ��ǆĞƌĐşĐŝŽ ;ϰϮ͘ϴϰϳͿ ;ϱϲ͘ϭϰϳͿ ;Ϯϯ͕ϲϵͿ

;нͬͲͿ�&ƵŶĚŽƐ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽƐ ϱϵϭ ϭϵϳ ϮϬϬ͕Ϭϳ

;нͬͲͿ�&ƵŶĚŽƐ�ĚŽƐ�/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ ;ϵϲͿ ϲϲ ;Ϯϰϱ͕ϰϱͿ

�Ϳ�WĂƚƌŝŵƀŶŝŽ�^ŽĐŝĂů�Ͳ ĨŝŶĂů�ĚŽ�ĞǆĞƌĐşĐŝŽ�;�нϯͿ ϭ͘ϳϵϵ͘ϴϴϭ ϭ͘ϲϱϲ͘ϮϮϰ ϴ͕ϲϳ

,ŽŵĞƌŽ�:ŽƐĠ��ĂƚŝƐƚĂ �ĚŝŵŝůƐŽŶ�>Ƶŝǌ�^ƚŽĚƵůƐŬŝ 'ŝůŵĂƌ��ŶƚŽŶŝŽ��ƌŶƚ �ĂŝĂƌĚ�^ŝůǀĂ�KǌŽƌŝŽ

�ŝƌĞƚŽƌ�������
^ƵƉĞƌŝŶƚĞŶĚĞŶƚĞ

�ŝƌĞƚŽƌ�&ŝŶĂŶĐĞŝƌŽ�Ğ�
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ

�ŝƌĞƚŽƌ�ĚĞ����������
^ĞŐƵƌŝĚĂĚĞ

�ŽŶƚĂĚŽƌ�
�Z�ͬZ^�ϱϳ͘ϴϬϳͬKͲϰ

�W&͗�ϯϭϬ͘ϭϬϲ͘ϱϮϬͲϴϳ �W&͗�ϱϲϬ͘ϲϬϭ͘ϭϰϬͲϵϭ �W&͗�ϰϬϳ͘ϭϰϯ͘ϴϭϬͲϬϰ �W&͗�ϲϱϯ͘ϭϮϮ͘ϴϳϬͲϵϭ



ϰ

sĂůŽƌĞƐ��ǆƉƌĞƐƐŽƐ�Ğŵ�ZΨ�Dŝů
///�Ͳ ��DKE^dZ���K����Dhd���K��K��d/sK�>1Yh/�K�WKZ�W>�EK������E�&1�/K^�ʹ �D�>W��Ͳ

�D�����D�ZK����ϮϬϭϵ
�M�/'K�WZ�s/�͗�ϭϵ͘ϳϵϬ͘ϬϯϴͲϳϰ

�&W�͗�&hE����K��KZ^�E
�EW:͗�ϴϵ͘ϭϳϲ͘ϵϭϭͬϬϬϬϭͲϴϴ

�ĞƐĐƌŝĕĆŽ
�ǆĞƌĐşĐŝŽ �ǆĞƌĐşĐŝŽ sĂƌŝĂĕĆŽ�

;йͿϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

�Ϳ��ƚŝǀŽ�>şƋƵŝĚŽ�Ͳ ŝŶşĐŝŽ�ĚŽ�ĞǆĞƌĐşĐŝŽ ϭ͘ϲϱϭ͘ϭϵϯ� ϭ͘ϱϮϯ͘ϯϵϯ ϴ͕ϯϵ

ϭ͘��ĚŝĕƁĞƐ ϯϰϴ͘ϳϲϬ� ϯϬϱ͘ϭϰϵ ϭϰ͕Ϯϵ

;�н�Ϳ��ŽŶƚƌŝďƵŝĕƁĞƐ ϭϯϬ͘ϳϰϱ� ϭϱϬ͘ϵϳϯ ;ϭϯ͕ϰϬͿ

;�н Ϳ�ZĞƐƵůƚĂĚŽ�WŽƐŝƚŝǀŽ�>şƋƵŝĚŽ�ĚŽƐ�/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ�Ͳ 'ĞƐƚĆŽ�WƌĞǀŝĚĞŶĐŝĂů Ϯϭϴ͘Ϭϭϱ� ϭϱϭ͘ϭϯϯ ϰϰ͕Ϯϱ

;�н�Ϳ�ZĞǀĞƌƐĆŽ�>şƋƵŝĚĂ�ĚĞ��ŽŶƚŝŶŐġŶĐŝĂƐ�Ͳ 'ĞƐƚĆŽ�WƌĞǀŝĚĞŶĐŝĂů Ͳ ϯ͘Ϭϰϯ ϭϬϬ͕ϬϬ

Ϯ͘��ĞƐƚŝŶĂĕƁĞƐ ;ϮϬϱ͘ϱϵϴͿ ;ϭϳϳ͘ϯϰϵͿ ϭϱ͕ϵϯ

;�Ͳ Ϳ��ĞŶĞĨşĐŝŽƐ ;ϭϵϴ͘ϮϰϵͿ ;ϭϳϬ͘ϲϯϴͿ ϭϲ͕ϭϴ

;�Ͳ Ϳ��ŽŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ�>şƋƵŝĚĂ�ĚĞ��ŽŶƚŝŶŐġŶĐŝĂƐ�Ͳ 'ĞƐƚĆŽ�WƌĞǀŝĚĞŶĐŝĂů ;ϭϬϯͿ Ͳ Ͳ

;�Ͳ Ϳ��ƵƐƚĞŝŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ ;ϳ͘ϮϰϲͿ ;ϲ͘ϳϭϭͿ ϳ͕ϵϳ

ϯ͘��ĐƌĠƐĐŝŵŽ�ͬ��ĞĐƌĠƐĐŝŵŽ�ŶŽ��ƚŝǀŽ�>ŝƋƵŝĚŽ�;ϭнϮͿ ϭϰϯ͘ϭϲϮ� ϭϮϳ͘ϴϬϬ ϭϮ͕ϬϮ

;�нͬͲ Ϳ�WƌŽǀŝƐƁĞƐ�DĂƚĞŵĄƚŝĐĂƐ ϭϴϲ͘ϬϬϵ� ϭϲϬ͘Ϭϯϲ ϭϲ͕Ϯϯ

;�нͬͲ Ϳ�^ƵƉĞƌĄǀŝƚ�;�ĠĨŝĐŝƚͿ�dĠĐŶŝĐŽ�ĚŽ��ǆĞƌĐşĐŝŽ ;ϰϮ͘ϴϰϳͿ ;ϯϮ͘ϮϯϲͿ ϯϮ͕ϵϮ

�Ϳ��ƚŝǀŽ�>şƋƵŝĚŽ�Ͳ ĨŝŶĂů�ĚŽ��ǆĞƌĐşĐŝŽ�;�нϯͿ ϭ͘ϳϵϰ͘ϯϱϱ� ϭ͘ϲϱϭ͘ϭϵϯ ϴ͕ϲϳ

�Ϳ�&ƵŶĚŽƐ�ŶĆŽ�WƌĞǀŝĚĞŶĐŝĂŝƐ ϰϵϰ Ϯϲϯ ϴϴ͕ϰϬ

;�нͬͲ Ϳ�&ƵŶĚŽƐ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽƐ ϱϵϭ� ϭϵϳ ϮϬϬ͕ϲϲ

;�нͬͲ Ϳ�&ƵŶĚŽƐ�ĚŽƐ�/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ ;ϵϳͿ ϲϲ ;Ϯϰϲ͕ϬϮͿ

,ŽŵĞƌŽ�:ŽƐĠ��ĂƚŝƐƚĂ �ĚŝŵŝůƐŽŶ�>Ƶŝǌ�^ƚŽĚƵůƐŬŝ 'ŝůŵĂƌ��ŶƚŽŶŝŽ��ƌŶƚ �ĂŝĂƌĚ�^ŝůǀĂ�KǌŽƌŝŽ

�ŝƌĞƚŽƌ�������
^ƵƉĞƌŝŶƚĞŶĚĞŶƚĞ

�ŝƌĞƚŽƌ�&ŝŶĂŶĐĞŝƌŽ�Ğ�
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ

�ŝƌĞƚŽƌ�ĚĞ����������
^ĞŐƵƌŝĚĂĚĞ

�ŽŶƚĂĚŽƌ�
�Z�ͬZ^�ϱϳ͘ϴϬϳͬKͲϰ

�W&͗�ϯϭϬ͘ϭϬϲ͘ϱϮϬͲϴϳ �W&͗�ϱϲϬ͘ϲϬϭ͘ϭϰϬͲϵϭ �W&͗�ϰϬϳ͘ϭϰϯ͘ϴϭϬͲϬϰ �W&͗�ϲϱϯ͘ϭϮϮ͘ϴϳϬͲϵϭ



ϱ

sĂůŽƌĞƐ��ǆƉƌĞƐƐŽƐ�Ğŵ�ZΨ�Dŝů
/s�Ͳ ��DKE^dZ���K��K��d/sK�>1Yh/�K�WKZ�W>�EK������E�&1�/K^�ʹ ��>W���D�����D�ZK����ϮϬϭϵ

�M�/'K�WZ�s/�͗�ϭϵ͘ϳϵϬ͘ϬϯϴͲϳϰ
�&W�͗�&hE����K��KZ^�E
�EW:͗�ϴϵ͘ϭϳϲ͘ϵϭϭͬϬϬϬϭͲϴϴ

�ĞƐĐƌŝĕĆŽ
�ǆĞƌĐşĐŝŽ �ǆĞƌĐşĐŝŽ sĂƌŝĂĕĆŽ�

;йͿϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

ϭ͘��ƚŝǀŽƐ ϭ͘ϴϳϱ͘ϴϱϲ ϭ͘ϲϵϳ͘ϭϲϬ ϭϬ͕ϱϯ

�ŝƐƉŽŶşǀĞů ϭϮ Ϯϴ ;ϱϳ͕ϭϰͿ

ZĞĐĞďşǀĞů ϲϬ͘ϮϮϵ ϳϰ͘ϱϲϳ ;ϭϵ͕ϮϯͿ

/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ ϭ͘ϴϭϱ͘ϲϭϱ ϭ͘ϲϮϮ͘ϱϲϱ ϭϭ͕ϵϬ

&ƵŶĚŽƐ�ĚĞ�/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ ϭ͘ϲϵϭ͘ϱϲϭ ϭ͘ϱϬϮ͘ϬϬϮ ϭϮ͕ϲϮ

/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ�/ŵŽďŝůŝĄƌŝŽƐ ϴϯ͘ϯϵϲ ϳϱ͘ϱϲϱ ϭϬ͕ϯϲ

�ŵƉƌĠƐƚŝŵŽƐ�Ğ�&ŝŶĂŶĐŝĂŵĞŶƚŽƐ ϰϬ͘ϰϭϭ ϰϰ͘ϴϵϮ ;ϵ͕ϵϴͿ

�ĞƉſƐŝƚŽƐ�:ƵĚŝĐŝĂŝƐͬZĞĐƵƌƐĂŝƐ Ϯϰϳ ϭϬϲ ϭϯϯ͕ϬϮ

Ϯ͘�KďƌŝŐĂĕƁĞƐ ϳϱ͘ϵϳϱ ϰϬ͘ϵϯϲ ϴϱ͕ϱϵ

KƉĞƌĂĐŝŽŶĂů Ϯϭ͘ϰϮϮ Ϯ͘Ϯϯϱ ϴϱϴ͕ϰϴ

�ŽŶƚŝŶŐĞŶĐŝĂů ϱϰ͘ϱϱϯ ϯϴ͘ϳϬϭ ϰϬ͕ϵϲ

ϯ͘�&ƵŶĚŽƐ�ŶĆŽ�WƌĞǀŝĚĞŶĐŝĂŝƐ ϱ͘ϱϮϲ ϱ͘ϬϯϮ ϵ͕ϴϮ

&ƵŶĚŽƐ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽƐ ϱ͘ϮϮϱ ϰ͘ϲϯϰ ϭϮ͕ϳϲ

&ƵŶĚŽƐ�ĚŽƐ�/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ ϯϬϭ ϯϵϴ ;Ϯϰ͕ϯϬͿ

ϰ͘��ƚŝǀŽ�>şƋƵŝĚŽ�;ϭͲϮͲϯͿ ϭ͘ϳϵϰ͘ϯϱϱ ϭ͘ϲϱϭ͘ϭϵϮ ϴ͕ϲϳ

WƌŽǀŝƐƁĞƐ�DĂƚĞŵĄƚŝĐĂƐ Ϯ͘Ϭϰϰ͘ϳϭϯ ϭ͘ϴϱϴ͘ϳϬϯ ϭϬ͕Ϭϭ

^ƵƉĞƌĄǀŝƚͬ�ĠĨŝĐŝƚ�dĠĐŶŝĐŽ ;ϮϱϬ͘ϯϱϴͿ ;ϮϬϳ͘ϱϭϭͿ ϮϬ͕ϲϱ

ϱ͘��ƉƵƌĂĕĆŽ�ĚŽ��ƋƵŝůşďƌŝŽ�dĠĐŶŝĐŽ��ũƵƐƚĂĚŽ

ĂͿ��ƋƵŝůşďƌŝŽ�dĠĐŶŝĐŽ ;ϮϱϬ͘ϯϱϴͿ ;ϮϬϳ͘ϱϭϭͿ ϮϬ͕ϲϱ

ďͿ�;нͬͲͿ��ũƵƐƚĞ�ĚĞ�WƌĞĐŝĨŝĐĂĕĆŽ ϭϮϰ͘ϱϮϳ ϭϬϮ͘ϲϮϴ Ϯϭ͕ϯϰ

ĐͿ��ƋƵŝůşďƌŝŽ�dĠĐŶŝĐŽ��ũƵƐƚĂĚŽ�с�;Ă�н�ďͿ ;ϭϮϱ͘ϴϯϭͿ ;ϭϬϰ͘ϴϴϯͿ ϭϵ͕ϵϳ

,ŽŵĞƌŽ�:ŽƐĠ��ĂƚŝƐƚĂ �ĚŝŵŝůƐŽŶ�>Ƶŝǌ�^ƚŽĚƵůƐŬŝ 'ŝůŵĂƌ��ŶƚŽŶŝŽ��ƌŶƚ �ĂŝĂƌĚ�^ŝůǀĂ�KǌŽƌŝŽ

�ŝƌĞƚŽƌ�������
^ƵƉĞƌŝŶƚĞŶĚĞŶƚĞ

�ŝƌĞƚŽƌ�&ŝŶĂŶĐĞŝƌŽ�Ğ�
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ

�ŝƌĞƚŽƌ�ĚĞ����������
^ĞŐƵƌŝĚĂĚĞ

�ŽŶƚĂĚŽƌ�
�Z�ͬZ^�ϱϳ͘ϴϬϳͬKͲϰ

�W&͗�ϯϭϬ͘ϭϬϲ͘ϱϮϬͲϴϳ �W&͗�ϱϲϬ͘ϲϬϭ͘ϭϰϬͲϵϭ �W&͗�ϰϬϳ͘ϭϰϯ͘ϴϭϬͲϬϰ �W&͗�ϲϱϯ͘ϭϮϮ͘ϴϳϬͲϵϭ



ϲ

sĂůŽƌĞƐ��ǆƉƌĞƐƐŽƐ�Ğŵ�ZΨ�Dŝů
s�Ͳ ��DKE^dZ���K��K�W>�EK����'�^d�K���D/E/^dZ�d/s��ʹ �W'���D�����D�ZK����ϮϬϭϵ

�KE^K>/���K
�&W�͗�&hE����K��KZ^�E
�EW:͗�ϴϵ͘ϭϳϲ͘ϵϭϭͬϬϬϬϭͲϴϴ

�ĞƐĐƌŝĕĆŽ
�ǆĞƌĐşĐŝŽ �ǆĞƌĐşĐŝŽ sĂƌŝĂĕĆŽ�

;йͿϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

�Ϳ�&ƵŶĚŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ�ĚŽ��ǆĞƌĐşĐŝŽ��ŶƚĞƌŝŽƌ ϰ͘ϲϯϰ ϰ͘ϰϯϳ ϰ͕ϰϰ

ϭ͘��ƵƐƚĞŝŽ�ĚĂ�'ĞƐƚĆŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ ϭϮ͘ϰϵϱ ϭϭ͘ϯϰϬ ϭϬ͕ϭϴ

ϭ͘ϭ�ZĞĐĞŝƚĂƐ ϭϮ͘ϰϵϱ ϭϭ͘ϯϰϬ ϭϬ͕ϭϴ

�ƵƐƚĞŝŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ�ĚĂ�'ĞƐƚĆŽ�WƌĞǀŝĚĞŶĐŝĂů ϳ͘Ϯϰϲ ϲ͘ϳϭϭ ϳ͕ϵϳ

�ƵƐƚĞŝŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ�ĚŽƐ�/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ ϰ͘ϯϯϵ ϯ͘ϱϳϱ Ϯϭ͕ϯϲ

dĂǆĂ�ĚĞ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�ĚĞ��ŵƉƌĠƐƚŝŵŽƐ�Ğ�&ŝŶĂŶĐŝĂŵĞŶƚŽƐ ϯϬϱ ϱϰϱ ;ϰϰ͕ϬϭͿ

ZĞƐƵůƚĂĚŽ�WŽƐŝƚŝǀŽ�>şƋƵŝĚŽ�ĚŽƐ�/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ ϲϬϰ ϱϬϵ ϭϴ͕ϲϵ

KƵƚƌĂƐ�ZĞĐĞŝƚĂƐ ϭ Ͳ Ͳ

Ϯ͘��ĞƐƉĞƐĂƐ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂƐ ;ϭϭ͘ϲϳϰͿ ;ϭϭ͘ϭϴϱͿ ϰ͕ϯϳ

Ϯ͘ϭ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�WƌĞǀŝĚĞŶĐŝĂů ;ϳ͘ϬϯϬͿ ;ϳ͘ϬϲϲͿ ;Ϭ͕ϱϭͿ

WĞƐƐŽĂů�Ğ��ŶĐĂƌŐŽƐ ;ϰ͘ϱϮϰͿ ;ϰ͘ϰϬϰͿ Ϯ͕ϳϮ

dƌĞŝŶĂŵĞŶƚŽƐ�ͬ��ŽŶŐƌĞƐƐŽƐ�Ğ�^ĞŵŝŶĄƌŝŽƐ ;ϯϮͿ ;ϮϱͿ Ϯϴ͕ϬϬ

sŝĂŐĞŶƐ�Ğ��ƐƚĂĚŝĂƐ ;ϮϲͿ ;ϯϰͿ ;Ϯϯ͕ϬϵͿ

^ĞƌǀŝĕŽƐ�ĚĞ�dĞƌĐĞŝƌŽƐ ;ϭ͘ϮϮϬͿ ;ϭ͘ϭϭϯͿ ϵ͕ϲϯ

�ĞƐƉĞƐĂƐ�'ĞƌĂŝƐ ;ϳϭϳͿ ;ϳϯϴͿ ;Ϯ͕ϴϳͿ

�ĞƉƌĞĐŝĂĕƁĞƐ�Ğ��ŵŽƌƚŝǌĂĕƁĞƐ ;ϭϱϰͿ ;ϭϰϵͿ ϯ͕Ϯϰ

dƌŝďƵƚŽƐ ;ϯϱϳͿ ;ϲϬϯͿ ;ϰϬ͕ϴϲͿ

Ϯ͘Ϯ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�ĚŽƐ�/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ ;ϰ͘ϲϰϰͿ ;ϰ͘ϭϭϵͿ ϭϮ͕ϳϲ

WĞƐƐŽĂů�Ğ��ŶĐĂƌŐŽƐ ;Ϯ͘ϵϮϳͿ ;Ϯ͘ϲϲϴͿ ϵ͕ϳϮ

dƌĞŝŶĂŵĞŶƚŽƐ�ͬ��ŽŶŐƌĞƐƐŽƐ�Ğ�^ĞŵŝŶĄƌŝŽƐ ;ϮϳͿ ;ϮϬͿ ϯϱ͕ϬϬ

sŝĂŐĞŶƐ�Ğ��ƐƚĂĚŝĂƐ ;ϯϭͿ ;ϯϲͿ ;ϭϯ͕ϰϵͿ

^ĞƌǀŝĕŽƐ�ĚĞ�dĞƌĐĞŝƌŽƐ ;ϭ͘ϬϴϵͿ ;ϴϳϮͿ Ϯϰ͕ϵϬ

�ĞƐƉĞƐĂƐ�'ĞƌĂŝƐ ;ϰϮϲͿ ;ϯϵϬͿ ϵ͕Ϯϰ

�ĞƉƌĞĐŝĂĕƁĞƐ�Ğ��ŵŽƌƚŝǌĂĕƁĞƐ ;ϵϳͿ ;ϴϴͿ ϭϬ͕ϲϰ

dƌŝďƵƚŽƐ ;ϰϳͿ ;ϰϱͿ ϯ͕ϯϲ

ϯ͘��ŽŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽͬZĞǀĞƌƐĆŽ�ĚĞ��ŽŶƚŝŶŐġŶĐŝĂƐ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂƐ ;ϮϯϬͿ ϰϮ ;ϲϰϲ͕ϰϴͿ

ϰ͘�^ŽďƌĂͬ/ŶƐƵĨŝĐŝġŶĐŝĂ�ĚĂ�'ĞƐƚĆŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ�;ϭͲϮͲϯͿ ϱϵϭ ϭϵϳ ϮϬϬ͕Ϭϴ

ϱ͘��ŽŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽͬZĞǀĞƌƐĆŽ�ĚŽ�&ƵŶĚŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ�;ϰͿ ϱϵϭ ϭϵϳ ϮϬϬ͕Ϭϴ

�Ϳ�&ƵŶĚŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ�ĚŽ��ǆĞƌĐşĐŝŽ��ƚƵĂů�;�нϱͿ ϱ͘ϮϮϱ ϰ͘ϲϯϰ ϭϮ͕ϳϲ

,ŽŵĞƌŽ�:ŽƐĠ��ĂƚŝƐƚĂ �ĚŝŵŝůƐŽŶ�>Ƶŝǌ�^ƚŽĚƵůƐŬŝ 'ŝůŵĂƌ��ŶƚŽŶŝŽ��ƌŶƚ �ĂŝĂƌĚ�^ŝůǀĂ�KǌŽƌŝŽ

�ŝƌĞƚŽƌ
^ƵƉĞƌŝŶƚĞŶĚĞŶƚĞ

�ŝƌĞƚŽƌ�&ŝŶĂŶĐĞŝƌŽ�Ğ�
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ

�ŝƌĞƚŽƌ�ĚĞ����������
^ĞŐƵƌŝĚĂĚĞ

�ŽŶƚĂĚŽƌ�
�Z�ͬZ^�ϱϳ͘ϴϬϳͬKͲϰ

�W&͗�ϯϭϬ͘ϭϬϲ͘ϱϮϬͲϴϳ �W&͗�ϱϲϬ͘ϲϬϭ͘ϭϰϬͲϵϭ �W&͗�ϰϬϳ͘ϭϰϯ͘ϴϭϬͲϬϰ �W&͗�ϲϱϯ͘ϭϮϮ͘ϴϳϬͲϵϭ



ϳ

sĂůŽƌĞƐ��ǆƉƌĞƐƐŽƐ�Ğŵ�ZΨ�Dŝů
s/�Ͳ ��DKE^dZ���K���^�WZKs/^O�^�d��E/��^��K�W>�EK������E�&1�/K^�ʹ �WdW��D�����D�ZK�ϮϬϭϵ

�M�/'K�WZ�s/�͗�ϭϵ͘ϳϵϬ͘ϬϯϴͲϳϰ
�&W�͗�&hE����K��KZ^�E
�EW:͗�ϴϵ͘ϭϳϲ͘ϵϭϭͬϬϬϬϭͲϴϴ

�ĞƐĐƌŝĕĆŽ
�ǆĞƌĐşĐŝŽ �ǆĞƌĐşĐŝŽ sĂƌŝĂĕĆŽ

ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ ;йͿ

WƌŽǀŝƐƁĞƐ�dĠĐŶŝĐĂƐ�;ϭнϮнϯнϰнϱͿ� ϭ͘ϴϳϬ͘ϲϯϮ ϭ͘ϲϵϮ͘ϱϮϳ ϭϬ͕ϱϮ

ϭ͘�WƌŽǀŝƐƁĞƐ�DĂƚĞŵĄƚŝĐĂƐ Ϯ͘Ϭϰϰ͘ϳϭϯ ϭ͘ϴϱϴ͘ϳϬϯ ϭϬ͕Ϭϭ

ϭ͘ϭ͘��ĞŶĞĨşĐŝŽƐ��ŽŶĐĞĚŝĚŽƐ ϭ͘ϱϲϳ͘ϯϴϬ ϭ͘ϰϰϭ͘ϱϮϮ ϴ͕ϳϯ

�ĞŶĞĨşĐŝŽ��ĞĨŝŶŝĚŽ ϭ͘ϱϲϳ͘ϯϴϬ ϭ͘ϰϰϭ͘ϱϮϮ ϴ͕ϳϯ

ϭ͘Ϯ͘��ĞŶĞĨşĐŝŽƐ�Ă��ŽŶĐĞĚĞƌ ϳϬϬ͘ϲϯϯ ϲϵϲ͘ϵϲϬ Ϭ͕ϱϯ

�ĞŶĞĨşĐŝŽ��ĞĨŝŶŝĚŽ ϳϬϬ͘ϲϯϯ ϲϵϲ͘ϵϲϬ Ϭ͕ϱϯ

ϭ͘ϯ�;ͲͿ�WƌŽǀŝƐƁĞƐ�DĂƚĞŵĄƚŝĐĂƐ�Ă��ŽŶƐƚŝƚƵŝƌ ;ϮϮϯ͘ϯϬϬͿ ;Ϯϳϵ͘ϳϳϵͿ ;ϮϬ͕ϭϵͿ

;ͲͿ��ĠĨŝĐŝƚ��ƋƵĂĐŝŽŶĂĚŽ ;ϮϮϯ͘ϯϬϬͿ ;Ϯϳϵ͘ϳϳϵͿ ;ϮϬ͕ϭϵͿ

;ͲͿ�WĂƚƌŽĐŝŶĂĚŽƌĂ;ƐͿ ;ϭϬϴ͘ϮϮϭͿ ;ϭϯϱ͘ϲϵϴͿ ;ϮϬ͕ϮϱͿ

;ͲͿ�WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚĞƐ ;ϭϬϴ͘ϮϮϭͿ ;ϭϯϱ͘ϲϬϴͿ ;ϮϬ͕ϮϬͿ

;ͲͿ��ƐƐŝƐƚŝĚŽƐ� ;ϲ͘ϴϱϴͿ ;ϴ͘ϰϳϯͿ ;ϭϵ͕ϬϲͿ

Ϯ͘��ƋƵŝůşďƌŝŽ�dĠĐŶŝĐŽ ;ϮϱϬ͘ϯϱϴͿ ;ϮϬϳ͘ϱϭϭͿ ϮϬ͕ϲϱ

Ϯ͘ϭ͘�ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ZĞĂůŝǌĂĚŽƐ ;ϮϱϬ͘ϯϱϴͿ ;ϮϬϳ͘ϱϭϭͿ ϮϬ͕ϲϱ

;ͲͿ��ĠĨŝĐŝƚ�dĠĐŶŝĐŽ��ĐƵŵƵůĂĚŽ ;ϮϱϬ͘ϯϱϴͿ ;ϮϬϳ͘ϱϭϭͿ ϮϬ͕ϲϱ
ϯ͘�&ƵŶĚŽƐ ϯϬϭ ϯϵϴ ;Ϯϰ͕ϯϬͿ
ϯ͘Ϯ͘�&ƵŶĚŽƐ�ĚŽƐ�/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ�ʹ 'ĞƐƚĆŽ�WƌĞǀŝĚĞŶĐŝĂů ϯϬϭ ϯϵϴ ;Ϯϰ͕ϯϬͿ

ϰ͘��ǆŝŐşǀĞů�KƉĞƌĂĐŝŽŶĂů Ϯϭ͘ϰϮϯ Ϯ͘Ϯϯϲ ϴϱϴ͕ϭϬ

ϰ͘ϭ͘�'ĞƐƚĆŽ�WƌĞǀŝĚĞŶĐŝĂů ϮϬ͘ϳϱϵ Ϯ͘Ϭϯϳ ϵϭϵ͕ϭϭ

ϰ͘Ϯ͘�/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ�Ͳ 'ĞƐƚĆŽ�WƌĞǀŝĚĞŶĐŝĂů ϲϲϰ ϭϵϵ Ϯϯϯ͕ϲϮ

ϱ͘��ǆŝŐşǀĞů��ŽŶƚŝŶŐĞŶĐŝĂů ϱϰ͘ϱϱϯ ϯϴ͘ϳϬϭ ϰϬ͕ϵϲ

ϱ͘ϭ�'ĞƐƚĆŽ�WƌĞǀŝĚĞŶĐŝĂů Ϯϭ͘ϯϬϱ Ϯϭ͘Ϭϭϴ ϭ͕ϯϳ

ϱ͘Ϯ�/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ�ʹ 'ĞƐƚĆŽ�WƌĞǀŝĚĞŶĐŝĂů ϯϯ͘Ϯϰϴ ϭϳ͘ϲϴϯ ϴϴ͕ϬϮ

,ŽŵĞƌŽ�:ŽƐĠ��ĂƚŝƐƚĂ �ĚŝŵŝůƐŽŶ�>Ƶŝǌ�^ƚŽĚƵůƐŬŝ 'ŝůŵĂƌ��ŶƚŽŶŝŽ��ƌŶƚ �ĂŝĂƌĚ�^ŝůǀĂ�KǌŽƌŝŽ

�ŝƌĞƚŽƌ�������
^ƵƉĞƌŝŶƚĞŶĚĞŶƚĞ

�ŝƌĞƚŽƌ�&ŝŶĂŶĐĞŝƌŽ�Ğ�
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ

�ŝƌĞƚŽƌ�ĚĞ����������
^ĞŐƵƌŝĚĂĚĞ

�ŽŶƚĂĚŽƌ�
�Z�ͬZ^�ϱϳ͘ϴϬϳͬKͲϰ

�W&͗�ϯϭϬ͘ϭϬϲ͘ϱϮϬͲϴϳ �W&͗�ϱϲϬ͘ϲϬϭ͘ϭϰϬͲϵϭ �W&͗�ϰϬϳ͘ϭϰϯ͘ϴϭϬͲϬϰ �W&͗�ϲϱϯ͘ϭϮϮ͘ϴϳϬͲϵϭ



ϴ

&hE����K��KZ^�E�ʹ �K^�&hE�/KE�Z/K^�����KDW�E,/��Z/K'Z�E��E^�����
^�E��D�EdK�ʹ �KZ^�E

�EW:͗�ϴϵ͘ϭϳϲ͘ϵϭϭͬϬϬϬϭͲϴϴ

EKd�^��yW>/��d/s�^������D/E/^dZ���K��^���DKE^dZ��O�^��KEd���/^��D�ϯϭ����
����D�ZK�ϮϬϭϵ ;�D�D/>,�Z�^����Z��/^Ϳ

�Ɛ�ŶŽƚĂƐ�ĞǆƉůŝĐĂƚŝǀĂƐ�ĂƵǆŝůŝĂŵ�Ă�ĐŽŵƉƌĞĞŶƐĆŽ�Ğ�Ă�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĕĆŽ�ĚĂ�ƐŝƚƵĂĕĆŽ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂů�Ğ�ĚĂƐ�
ƚƌĂŶƐĂĕƁĞƐ�ĚĂ��ŶƚŝĚĂĚĞ͕�ƐƵďƐŝĚŝĂŵ�Ă�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚŽ�ĚĞƐĞŵƉĞŶŚŽ�ĚĂ�ŐĞƐƚĆŽ�Ğ�ĚĞƚĂůŚĂŵ�ŽƵƚƌŽƐ�
ĨĂƚŽƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽƐ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞƐ͘�

�Ɛ� ŶŽƚĂƐ� ĞǆƉůŝĐĂƚŝǀĂƐ� Ă� ƐĞŐƵŝƌ� ƐĆŽ� ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂƐ� Ğŵ� ĨŽƌŵĂ� ĚĞ� ƚĞǆƚŽ͕� ŐƌĄĨŝĐŽƐ͕� ƋƵĂĚƌŽƐ� ĚĞ�
ĚĞƚĂůŚĂŵĞŶƚŽ� ŽƵ� ĂŝŶĚĂ� ŽƵƚƌĂƐ� ĚĞŵŽŶƐƚƌĂĕƁĞƐ� ĐŽŶƚĄďĞŝƐ͕� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ� ŝŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ� ĚĞ�
ŶĂƚƵƌĞǌĂ�ĨŝŶĂŶĐĞŝƌĂ͕�ĞĐŽŶƀŵŝĐĂ�Ğ�ĂƚƵĂƌŝĂů͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƵƚƌĂƐ͘

ϭ͘ ��&hE����K��KZ^�E���^h�^��d/s/����^

ϭ͘ϭ͘ �ƐƚƌƵƚƵƌĂ�ũƵƌşĚŝĐĂ�Ğ�ŽďũĞƚŝǀŽƐ

��&ƵŶĐŽƌƐĂŶ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂͲƐĞ�ĐŽŵŽ�ƵŵĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚĞ�Đŝǀŝů�ƐĞŵ�ĨŝŶƐ�ůƵĐƌĂƚŝǀŽƐ�ĐŽŵ�ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂĕĆŽ�
ũƵƌşĚŝĐĂ�ĚĞ��ŶƚŝĚĂĚĞ�&ĞĐŚĂĚĂ�ĚĞ�WƌĞǀŝĚġŶĐŝĂ��ŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ�DƵůƚŝƉĂƚƌŽĐŝŶĂĚĂ͕�ĐŽŶƐƚŝƚƵşĚĂ�ƐŽď�Ă�
ĨŽƌŵĂ� ĚĞ� ĨƵŶĚĂĕĆŽ� ƉĞůĂ� �ŽŵƉĂŶŚŝĂ� ZŝŽŐƌĂŶĚĞŶƐĞ� ĚĞ� ^ĂŶĞĂŵĞŶƚŽ� ʹ �ŽƌƐĂŶ� Ğ� ĂƵƚŽƌŝǌĂĚĂ� Ă�
ĨƵŶĐŝŽŶĂƌ� ƉĞůŽ�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ� ĚĂ� WƌĞǀŝĚġŶĐŝĂ� Ğ� �ƐƐŝƐƚġŶĐŝĂ� ^ŽĐŝĂů� Ğŵ� Ϯϲ� ĚĞ� ŶŽǀĞŵďƌŽ� ĚĞ� ϭϵϳϵ͕�
ŝŶŝĐŝĂŶĚŽ�ƐƵĂƐ�ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�Ğŵ�ϭǑ�ĚĞ�ũƵŶŚŽ�ĚĞ�ϭϵϴϬ͘

�ƐƚĂƚƵƚĂƌŝĂŵĞŶƚĞ͕�ƐĞƵƐ�ŽďũĞƚŝǀŽƐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŵ�Ğŵ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƌ�Ğ�ĞǆĞĐƵƚĂƌ�ƉůĂŶŽƐ�ĚĞ�ďĞŶĞĨşĐŝŽƐ�ĚĞ�
ŶĂƚƵƌĞǌĂ�ƉƌĞǀŝĚĞŶĐŝĄƌŝĂ͘

WĂƌĂ�ƐĞƵ�ĨƵŶĐŝŽŶĂŵĞŶƚŽ�ĚĞǀĞ�ŽďƐĞƌǀĂƌ�ĂƐ�ĚŝƐƉŽƐŝĕƁĞƐ�ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚĂƐ�ŶĂƐ�>ĞŝƐ��ŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌĞƐ�
ŶǑ� ϭϬϴ� Ğ� ϭϬϵ͕� ĚĞ� Ϯϵ� ĚĞ� ŵĂŝŽ� ĚĞ� ϮϬϬϭ͕� ďĞŵ� ĐŽŵŽ� ŽƵƚƌŽƐ� ŶŽƌŵĂƚŝǀŽƐ� ĞǆƉĞĚŝĚŽƐ� ƉĞůĂ�
^ƵƉĞƌŝŶƚĞŶĚġŶĐŝĂ� EĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ� WƌĞǀŝĚġŶĐŝĂ� �ŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ� ʹ WƌĞǀŝĐ͕� ĂƵƚĂƌƋƵŝĂ� ĚĞ� ŶĂƚƵƌĞǌĂ�
ĞƐƉĞĐŝĂů� ĐŽŵ� ĂƵƚŽŶŽŵŝĂ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ� Ğ� ĨŝŶĂŶĐĞŝƌĂ� Ğ� ƉĂƚƌŝŵƀŶŝŽ� ƉƌſƉƌŝŽ͕� ǀŝŶĐƵůĂĚĂ� ĂŽ�
DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�ĚĂ�WƌĞǀŝĚġŶĐŝĂ�^ŽĐŝĂů�;DW^Ϳ͕�ĐƌŝĂĚĂ�ƉĞůĂ�>Ğŝ�ŶǑ�ϭϮ͘ϭϱϰ͕�ĚĞ�Ϯϯ�ĚĞ�ĚĞǌĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϬϵ�ʹ
Ă� ƋƵĂů� ĂƚƵĂ� ĐŽŵŽ� ĞŶƚŝĚĂĚĞ� ĚĞ� ĨŝƐĐĂůŝǌĂĕĆŽ� Ğ� ĚĞ� ƐƵƉĞƌǀŝƐĆŽ� ĚĂƐ� �ŶƚŝĚĂĚĞƐ� &ĞĐŚĂĚĂƐ� ĚĞ�
WƌĞǀŝĚġŶĐŝĂ��ŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ�;�&W�Ϳ͘

ϭ͘Ϯ͘ WůĂŶŽ�ĚĞ��ĞŶĞĨşĐŝŽƐ�

�� &ƵŶĐŽƌƐĂŶ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂ� Ž� WůĂŶŽ� ĚĞ� �ĞŶĞĨşĐŝŽƐ� �ĞĨŝŶŝĚŽ� ��� ŶǑ� ϬϬϭ͕� ƌĞŐŝƐƚƌĂĚŽ� ŶŽ� �ĂĚĂƐƚƌŽ�
EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�WůĂŶŽ�ĚĞ��ĞŶĞĨşĐŝŽƐ�ĚĂ�WƌĞǀŝĐ�ƐŽď�Ž�ŶǑ�ϭϵ͘ϳϵϬ͘ϬϯϴͲϳϰ͘�K�ZĞŐƵůĂŵĞŶƚŽ�ĚŽ�WůĂŶŽ�ĚĞ�
�ĞŶĞĨşĐŝŽƐ�ĚĂ�&ƵŶĐŽƌƐĂŶ�ĨŽŝ�ĂƉƌŽǀĂĚŽ�ĂƚƌĂǀĠƐ�ĚĂ�WŽƌƚĂƌŝĂ�WƌĞǀŝĐ�ŶǑ�ϭϬϲ͕�ĚĞ�Ϭϳ�ĚĞ�ĨĞǀĞƌĞŝƌŽ�ĚĞ�
ϮϬϭϳ͘

ϭ͘ϯ͘ &ŽŶƚĞƐ�ĚĞ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ

WĂƌĂ�Ă�ĐŽŶƐĞĐƵĕĆŽ�ĚŽƐ�ƐĞƵƐ�ŽďũĞƚŝǀŽƐ͕�Ă�&ƵŶĐŽƌƐĂŶ�ŽďƚĠŵ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĚĞĐŽƌƌĞŶƚĞƐ�ĚĞ͗



ϵ

x �ŽŶƚƌŝďƵŝĕĆŽ�ĚĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚĞƐ�ĂƚŝǀŽƐ�Ğ�ĂƐƐŝƐƚŝĚŽƐ͖
x �ŽŶƚƌŝďƵŝĕĆŽ� ŵĞŶƐĂů� ĚĂƐ� ƉĂƚƌŽĐŝŶĂĚŽƌĂƐ͕� ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ� ĚĂ� WĂƚƌŽĐŝŶĂĚŽƌĂ� �ŽƌƐĂŶ͕�

ŵĞĚŝĂŶƚĞ�Ž�ƌĞĐŽůŚŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƉĞƌĐĞŶƚƵĂŝƐ�ĚĞ�ƐƵĂƐ�ĨŽůŚĂƐ�ĚĞ�ƌĞŵƵŶĞƌĂĕĆŽ͖
x ZĞĐĞŝƚĂƐ�ĚĞ�ĂƉůŝĐĂĕƁĞƐ�ĚŽ�ƉĂƚƌŝŵƀŶŝŽ͘

ϭ͘ϰ͘ �ĞƐƚŝŶĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ

KƐ�ďĞŶĞĨşĐŝŽƐ͕�ĐŽŵ�ďĂƐĞ�ŶŽ�ZĞŐƵůĂŵĞŶƚŽ�ĚŽ�WůĂŶŽ͕�ƐĆŽ�ĐĂůĐƵůĂĚŽƐ�ƉĞůŽ�ĂƚƵĄƌŝŽ�ƌĞƐƉŽŶƐĄǀĞů͕�ƋƵĞ�
ĂƐƐŝŶĂ�ĂƐ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĂƐ�EŽƚĂƐ�dĠĐŶŝĐĂƐ��ƚƵĂƌŝĂŝƐ͕�ĂŽ�ƋƵĂů�ƚĂŵďĠŵ�ĐŽŵƉĞƚĞŵ�ŽƐ�ĐĄůĐƵůŽƐ�Ğ�ĞƐƚƵĚŽƐ�
ĂƚƵĂƌŝĂŝƐ͕�ƉĞƌĂŶƚĞ�Ă�ŵĂƐƐĂ�ĚĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚĞƐ͕�ĂŽƐ�ſƌŐĆŽƐ�ƉƷďůŝĐŽƐ�Ğ�Ă�ƉƌſƉƌŝĂ�&ƵŶĐŽƌƐĂŶ͘�K�WůĂŶŽ�
ĚĞ��ĞŶĞĨşĐŝŽƐ�ĐŽŶŐƌĞŐĂ�ϴ͘ϵϱϯ ;ϵ͘ϭϬϵ Ğŵ�ϮϬϭϴͿ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚĞƐ�ĂƚŝǀŽƐ�Ğ�ĂƐƐŝƐƚŝĚŽƐ͕�ĚŽƐ�ƋƵĂŝƐ�ϯ͘ϴϲϲ
;ϯ͘ϳϯϱ Ğŵ�ϮϬϭϴͿ�ĐŽŵ�ďĞŶĞĨşĐŝŽƐ�ũĄ�ĐŽŶĐĞĚŝĚŽƐ͘

ϭ͘ϱ͘ WůĂŶŽ�ĚĞ�'ĞƐƚĆŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ�;W'�Ϳ

K�ƌĞŐŝƐƚƌŽ�ĐŽŶƚĄďŝů�ĚŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĚĞƐƚŝŶĂĚŽƐ�ĂŽ�W'�͕�ƉĞůŽ�WůĂŶŽ�ĚĞ��ĞŶĞĨşĐŝŽƐ ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĚŽ�ƉĞůĂ�
&ƵŶĐŽƌƐĂŶ� ĨŽŝ� ƌĞĂůŝǌĂĚŽ�ĚĞ�ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�Ž�ZĞŐƵůĂŵĞŶƚŽ�ĚŽ�WůĂŶŽ�ĚĞ�'ĞƐƚĆŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ�Ğ�
KƌĕĂŵĞŶƚŽ��ŶƵĂů͕�ĂƉƌŽǀĂĚŽ�ƉĞůŽ��ŽŶƐĞůŚŽ��ĞůŝďĞƌĂƚŝǀŽ�ĚĂ��ŶƚŝĚĂĚĞ͘

�Ɛ�ŽƉĞƌĂĕƁĞƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂƐ�ƐĆŽ�ƌĞŐŝƐƚƌĂĚĂƐ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ZĞƐŽůƵĕƁĞƐ��EW��ŶǑ�Ϯϵ͕�ĚĞ�ϭϯ ĚĞ�Ăďƌŝů
ĚĞ�ϮϬϭϴ͕��'W��ŶǑ�Ϯϵ͕�ĚĞ�ϯϭ�ĚĞ�ĂŐŽƐƚŽ�ĚĞ�ϮϬϬϵ�Ğ�/ŶƐƚƌƵĕĆŽ�^W��ŶǑ�ϯϰ͕�ĚĞ�Ϯϰ�ĚĞ�ƐĞƚĞŵďƌŽ�ĚĞ�
ϮϬϬϵ͕� ƌĞĐŽŶŚĞĐŝĚĂƐ� ŶŽ� W'�͕� ƋƵĞ� ƉŽƐƐƵŝ� ƉĂƚƌŝŵƀŶŝŽ� ƐĞŐƌĞŐĂĚŽ� ĚŽ� WůĂŶŽ� ĚĞ� �ĞŶĞĨşĐŝŽƐ�
WƌĞǀŝĚĞŶĐŝĂŝƐ͘ KƐ� ĂŶĞǆŽƐ� �� Ͳ ΗWůĂŶŝĨŝĐĂĕĆŽ� �ŽŶƚĄďŝů� WĂĚƌĆŽΗ� Ğ� �� Ͳ ΗDŽĚĞůŽƐ� Ğ� /ŶƐƚƌƵĕƁĞƐ� ĚĞ�
ƉƌĞĞŶĐŚŝŵĞŶƚŽ� ĚĂƐ� �ĞŵŽŶƐƚƌĂĕƁĞƐ� �ŽŶƚĄďĞŝƐΗ� ĚĂ� ZĞƐŽůƵĕĆŽ� �EW�� ŶǑ� ϬϴͬϮϬϭϭ� ĐŽŶƚŝŶƵĂŵ�
ǀŝŐĞŶƚĞƐ�ĂƚĠ�ϯϭ�ĚĞ�ĚĞǌĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϮϬ͘

K� ƉĂƚƌŝŵƀŶŝŽ� ĚŽ� W'�� Ġ� ĐŽŶƐƚŝƚƵşĚŽ� ƉĞůĂƐ� ƌĞĐĞŝƚĂƐ� ;ƉƌĞǀŝĚĞŶĐŝĂů͕� ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ� Ğ� ĚŝƌĞƚĂƐͿ͕�
ĚĞĚƵǌŝĚĂƐ� ĚĂƐ� ĚĞƐƉĞƐĂƐ� ĐŽŵƵŶƐ� Ğ ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂƐ� ĚĂ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ� ƉƌĞǀŝĚĞŶĐŝĂů� Ğ� ĚŽƐ�
ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ͕� ƐĞŶĚŽ� ĂƐ� ƐŽďƌĂƐ� ŽƵ� ŝŶƐƵĨŝĐŝġŶĐŝĂƐ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂƐ� ĂůŽĐĂĚĂƐ� ŽƵ� ƌĞǀĞƌƚŝĚĂƐ� ĂŽ�
&ƵŶĚŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ͘

�� ƉĂƌĐĞůĂ� ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚĞ� ă� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĕĆŽ� ĚŽ� WůĂŶŽ� ĚĞ� �ĞŶĞĨşĐŝŽ� WƌĞǀŝĚĞŶĐŝĄƌŝŽ� ŶŽ� &ƵŶĚŽ�
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ� ʹ W'�� ĨŽŝ� ƌĞŐŝƐƚƌĂĚĂ� ŶĂƐ� ĐŽŶƚĂƐ� ͞WĂƌƚŝĐŝƉĂĕĆŽ� ŶŽ� WůĂŶŽ� ĚĞ� 'ĞƐƚĆŽ�
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ͕͟� ŶŽ��ƚŝǀŽ͕� Ğ� ͞WĂƌƚŝĐŝƉĂĕĆŽ�ŶŽ�&ƵŶĚŽ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ�ĚŽ�W'�͕͟�ŶŽ�WĂƐƐŝǀŽ͕�ŶŽ�
ƌĞƐƉĞĐƚŝǀŽ�WůĂŶŽ�ĚĞ��ĞŶĞĨşĐŝŽ͘�

ϭ͘ϲ͘ �ƵƐƚĞŝŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ

^ĆŽ�ŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĚĞƐƚŝŶĂĚŽƐ�ă ĐŽďĞƌƚƵƌĂ�ĚĂƐ�ĚĞƐƉĞƐĂƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂƐ�ĚĂ�&ƵŶĐŽƌƐĂŶ͕�ĐƵũĂƐ�ĨŽŶƚĞƐ�
ĚĞ� ĐƵƐƚĞŝŽ� ƉŽĚĞŵ� ƐĞƌ͗� ĐŽŶƚƌŝďƵŝĕĆŽ� ĚŽƐ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚĞƐ� Ğ� ĂƐƐŝƐƚŝĚŽƐ͖� ĐŽŶƚƌŝďƵŝĕĆŽ� ĚŽƐ�
ƉĂƚƌŽĐŝŶĂĚŽƌĞƐ͖� ƌĞĞŵďŽůƐŽ� ĚŽƐ� ƉĂƚƌŽĐŝŶĂĚŽƌĞƐ͖� ƌĞƐƵůƚĂĚŽ� ĚŽƐ� ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ͖� ƌĞĐĞŝƚĂƐ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂƐ͖�ĨƵŶĚŽ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ͖�ĚŽƚĂĕĆŽ�ŝŶŝĐŝĂů�Ğ�ĚŽĂĕƁĞƐ͘

��ĚĞĮŶŝĕĆŽ�ĚĂƐ�ĨŽŶƚĞƐ�ĚĞ�ĐƵƐƚĞŝŽ�ƉĂƌĂ�ĐŽďĞƌƚƵƌĂ�ĚĂƐ�ĚĞƐƉĞƐĂƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂƐ�Ġ�ĚĞ�ĐŽŵƉĞƚġŶĐŝĂ�
ĚŽ� �ŽŶƐĞůŚŽ� �ĞůŝďĞƌĂƚŝǀŽ͕� ŽďƐĞƌǀĂĚŽƐ� ŽƐ� ƌĞŐƵůĂŵĞŶƚŽƐ� ĚŽƐ� WůĂŶŽƐ� ĚĞ� �ĞŶĞĨşĐŝŽƐ� Ğ� W'�͕� Ğ�
ĚĞǀĞƌĆŽ�ĞƐƚĂƌ�ĞǆƉƌĞƐƐĂŵĞŶƚĞ�ƉƌĞǀŝƐƚĂƐ�ŶŽ�ƉůĂŶŽ�ĚĞ�ĐƵƐƚĞŝŽ�Ğ�ŶŽ�ŽƌĕĂŵĞŶƚŽ�ĂŶƵĂů͘

K� ůŝŵŝƚĞ� ĂŶƵĂů�ĚĞ�ĚĞƐƚŝŶĂĕĆŽ� ĚĞ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĚŽƐ�ƉůĂŶŽƐ�ĚĞ�ďĞŶĞĨşĐŝŽƐ� ĂŽ�W'�͕�ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚŽ�ŶĂ�
ZĞƐŽůƵĕĆŽ��'W��ŶǑ�Ϯϵ͕�ĚĞ�ϯϭ�ĚĞ�ĂŐŽƐƚŽ�ĚĞ�ϮϬϬϵ͕�Ă�ƐĞƌ�ĚĞůŝďĞƌĂĚŽ�ƉĞůŽ��ŽŶƐĞůŚŽ��ĞůŝďĞƌĂƚŝǀŽ�ĚĂ�



ϭϬ

�ŶƚŝĚĂĚĞ�Ġ�Ƶŵ�ĞŶƚƌĞ�ŽƐ�ƐĞŐƵŝŶƚĞƐ͗�dĂǆĂ�ĚĞ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�ĚĞ�ĂƚĠ�ϭй�ĚŽƐ�ZĞĐƵƌƐŽƐ�'ĂƌĂŶƚŝĚŽƌĞƐ�
ĚŽƐ� WůĂŶŽƐ� ĚĞ� �ĞŶĞĨşĐŝŽƐ� ʹ Z'W�� ŽƵ� dĂǆĂ� ĚĞ� �ĂƌƌĞŐĂŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ĂƚĠ� ϵй� ƐŽďƌĞ� Ă� ƐŽŵĂ� ĚĂƐ�
ĐŽŶƚƌŝďƵŝĕƁĞƐ�Ğ�ĚŽƐ�ďĞŶĞĨşĐŝŽƐ͘

K��ŽŶƐĞůŚŽ��ĞůŝďĞƌĂƚŝǀŽ�ĚĂ�&ƵŶĐŽƌƐĂŶ�ĞƐƚĂďĞůĞĐĞƵ�ĐŽŵŽ�ůŝŵŝƚĞ�ƉĂƌĂ�Ž�ĞǆĞƌĐşĐŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕�Ž�ϮǑ�
ůŝŵŝƚĂĚŽƌ� Ͳ dĂǆĂ�ĚĞ��ĂƌƌĞŐĂŵĞŶƚŽ͕� ĨŝǆĂŶĚŽ�ŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĚĞƐƚŝŶĂĚŽƐ�ĂŽ�W'��Ğŵ�ϰ͕Ϭϰй�ƐŽďƌĞ�Ă�
ƐŽŵĂ�ĚĂƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝĕƁĞƐ�Ğ�ĚŽƐ�ďĞŶĞĨşĐŝŽƐ͘�

Ϯ͘ ��DKE^dZ��O�^��KEd���/^

Ϯ͘ϭ͘ �ƉƌĞƐĞŶƚĂĕĆŽ�

��ĨŽƌŵĂ�ĚĞ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĕĆŽ�ĚĂƐ��ĞŵŽŶƐƚƌĂĕƁĞƐ��ŽŶƚĄďĞŝƐ�Ğ�ĂƐ�ŶŽƌŵĂƐ�ƉĂƌĂ�ƌĞŐŝƐƚƌŽ�ĚĂƐ�ŽƉĞƌĂĕƁĞƐ�
ĚĂ�&ƵŶĐŽƌƐĂŶ�ƐĆŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚĂƐ�ƉĞůĂƐ�ƐĞŐƵŝŶƚĞƐ�ůĞŐŝƐůĂĕƁĞƐ͗

x >Ğŝ��ŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ�ŶǑ�ϭϬϵ͕�ĚĞ�Ϯϭ�ĚĞ�ŵĂŝŽ�ĚĞ�ϮϬϬϭ�;�ƌƚ͘�ϮϯͿ͖
x ZĞƐŽůƵĕĆŽ��EW��ŶǑ�Ϯϵ͕�ĚĞ�ϭϯ�ĚĞ�Ăďƌŝů�ϮϬϭϴ͕�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂĚĂ�ƉĞůĂ�/ŶƐƚƌƵĕĆŽ�EŽƌŵĂƚŝǀĂ�Ͳ /E�

ŶǑ�ϯϰ͕�ĚĞ�Ϯϰ�ĚĞ�ƐĞƚĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϬϵ͕�Ğ�ĂůƚĞƌĂĕƁĞƐ͘
x /ŶƐƚƌƵĕĆŽ�DdW^ͬWƌĞǀŝĐ�ŶǑ�Ϯϱ͕�ĚĞ�ϭϳ�ĚĞ�ĚĞǌĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϱ͖
x ZĞƐŽůƵĕĆŽ��&��ŶǑ�ϭ͘ϮϳϮ͕�ĚĞ�ϮϮ�ĚĞ�ũĂŶĞŝƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϬ͕�ƋƵĞ�ĂƉƌŽǀĂ�Ă�/d'�ϮϬϬϭ Ğ�ĂůƚĞƌĂĕƁĞƐ

ƉŽƐƚĞƌŝŽƌĞƐ͘�
x WƌŽŶƵŶĐŝĂŵĞŶƚŽƐ�dĠĐŶŝĐŽƐ͕�/ŶƐƚƌƵĕƁĞƐ�Ğ�KƌŝĞŶƚĂĕƁĞƐ�ĚŽ��Žŵŝƚġ�ĚĞ�WƌŽŶƵŶĐŝĂŵĞŶƚŽƐ�

�ŽŶƚĄďĞŝƐ�ʹ �W��Ͳ ƋƵĂŶĚŽ�ĂƉůŝĐĄǀĞů͘

�Ğ�ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�ĂƐ�ŶŽƌŵĂƐ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂƐ͕�ƐĆŽ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂƐ�ĂƐ�ƐĞŐƵŝŶƚĞƐ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂĕƁĞƐ͗

/͘ �ĂůĂŶĕŽ� WĂƚƌŝŵŽŶŝĂů� ;�WͿ͗ dĞŵ� ĐŽŵŽ� ĨŝŶĂůŝĚĂĚĞ� ĞǀŝĚĞŶĐŝĂƌ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂ� ĐŽŶƐŽůŝĚĂĚĂ� ŽƐ�
ƐĂůĚŽƐ� ĚĂƐ� ĐŽŶƚĂƐ� ĚĞ� ĂƚŝǀŽ͕� ƉĂƐƐŝǀŽ� Ğ� ƉĂƚƌŝŵƀŶŝŽ� ƐŽĐŝĂů� ĚŽƐ� ƉůĂŶŽƐ� ĚĞ� ďĞŶĞĨşĐŝŽƐ�
ƉƌĞǀŝĚĞŶĐŝĄƌŝŽƐ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĚŽƐ� ƉĞůĂ� &ƵŶĐŽƌƐĂŶ͕� ŵĂŶƚŝĚŽƐ� ƉĞůŽƐ� ƐĞƵƐ� ŵŽŶƚĂŶƚĞƐ�
ŽƌŝŐŝŶĂŝƐ͕�ĂŽ�ĨŝŶĂů�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ĞǆĞƌĐşĐŝŽ͘

//͘ �ĞŵŽŶƐƚƌĂĕĆŽ� ĚĂ� DƵƚĂĕĆŽ� ĚŽ� WĂƚƌŝŵƀŶŝŽ� ^ŽĐŝĂů� ʹ �DW^͗ �ƐƐĞ� ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚŝǀŽ� Ġ�
ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽ� ĚĞ� ĂĐŽƌĚŽ� ĐŽŵ� Ă� ZĞƐŽůƵĕĆŽ� �EW� ŶǑ� ϴ͕� ĚĞ� ϯϭ� ĚĞ� ŽƵƚƵďƌŽ� ĚĞ� ϮϬϭϭ͕� Ğ�
/ŶƐƚƌƵĕĆŽ�DdW^ͬWZ�s/�� ŶǑ� Ϯϱ͕� ĚĞ� ϭϳ� ĚĞ� ĚĞǌĞŵďƌŽ� ĚĞ� ϮϬϭϱ͕� ƋƵĞ� ĂůƚĞƌĂ� Ă� /ŶƐƚƌƵĕĆŽ�
DW^ͬ^W��ŶǑ�ϯϰ͕�ĚĞ�Ϯϰ�ĚĞ�ƐĞƚĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϬϵ͘����ĞŵŽŶƐƚƌĂĕĆŽ�ĚĂ�DƵƚĂĕĆŽ�ĚŽ�WĂƚƌŝŵƀŶŝŽ�
^ŽĐŝĂů�;�DW^Ϳ�Ġ�ƵŵĂ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂĕĆŽ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂĚĂ�Ğ�ĚĞƐƚŝŶĂͲƐĞ�Ă�ĞǀŝĚĞŶĐŝĂƌ�ĂƐ�ŵƵƚĂĕƁĞƐ�
ĚŽƐ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞƐ�ĚŽ�WĂƚƌŝŵƀŶŝŽ�^ŽĐŝĂů͕�ŶŽ�ĞǆĞƌĐşĐŝŽ�Ă�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞĨĞƌŝƌ�Ğ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂŵ�ŽƐ�
ƌĞĐƵƌƐŽƐ͕�ĂĚŝĕƁĞƐ�Ğ�ĚĞĚƵĕƁĞƐ͕�ƋƵĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵşƌĂŵ�ƉĂƌĂ�Ž�ƐĞƵ�ĂƵŵĞŶƚŽ�Ğ�ĚŝŵŝŶƵŝĕĆŽ͕�Ğ�
ƐĂůĚŽƐ� ĚŽƐ� ŐƌƵƉŽƐ� ĚĞ� ĐŽŶƚĂƐ� ĚŽ� WĂƚƌŝŵƀŶŝŽ� ^ŽĐŝĂů͘� EĂ� ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĕĆŽ� ĚĂƐ� ĂĚŝĕƁĞƐ� Ğ�
ĚĞƐƚŝŶĂĕƁĞƐ� ĨŽŝ� ĂĚŽƚĂĚŽ� Ž� ƌĞŐŝŵĞ� ĚĞ� ĐŽŵƉĞƚġŶĐŝĂ� ƉĂƌĂ� ĂƐ� ƌĞĐĞŝƚĂƐ� Ğ� ĚĞƐƉĞƐĂƐ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂƐ�Ğ�ƉƌĞǀŝĚĞŶĐŝĂŝƐ�ĞĨĞƚŝǀĂŵĞŶƚĞ�ĂƵĨĞƌŝĚĂƐ�ŽƵ�ŝŶĐŽƌƌŝĚĂƐ͘�

///͘ �ĞŵŽŶƐƚƌĂĕĆŽ�ĚĂ�DƵƚĂĕĆŽ�ĚŽ��ƚŝǀŽ�>şƋƵŝĚŽ�ƉŽƌ�WůĂŶŽ�ĚĞ��ĞŶĞĨşĐŝŽƐ�ʹ �D�>W�͗��ƐƐĞ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚŝǀŽ� ĂƉƌĞƐĞŶƚĂ� Ă� ŵƵƚĂĕĆŽ� ĚŽ� WůĂŶŽ� ĚĞ� �ĞŶĞĨşĐŝŽ� ĚĂ� &ƵŶĐŽƌƐĂŶ͕� ƐĞŵ� Ă�
ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĕĆŽ�ĚŽ�WůĂŶŽ�ĚĞ�'ĞƐƚĆŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ�ʹ W'�͘�K�ĂƚŝǀŽ�ůşƋƵŝĚŽ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽ�ŶŽ�
ŝŶşĐŝŽ�Ğ�ŶŽ�ĨŝŶĂů�ĚŽ�ĞǆĞƌĐşĐŝŽ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂ�Ž�ǀĂůŽƌ�ĚŽ�ƉĂƚƌŝŵƀŶŝŽ�ĚĞ�ĐŽďĞƌƚƵƌĂ�ĚŽ�ƉůĂŶŽ�
ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽ� ŶŽ� �ĂůĂŶĕŽ͘� K� �D�>W� ĚĞƐƚŝŶĂͲƐĞ� Ă� ĞǀŝĚĞŶĐŝĂƌ� Ă� ĐŽŵƉŽƐŝĕĆŽ� ĚŽƐ�
ĞůĞŵĞŶƚŽƐ� ƋƵĞ� ƉƌŽǀŽĐĂƌĂŵ� ĂƐ� ĂůƚĞƌĂĕƁĞƐ� ŽĐŽƌƌŝĚĂƐ� ŶŽ� ĂƚŝǀŽ� ůşƋƵŝĚŽ� ĚŽ� ƉůĂŶŽ� ĚĞ�
ďĞŶĞĨşĐŝŽƐ͕�ďĞŵ�ĐŽŵŽ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĂ�ĂǀĂůŝĂƌ�Ă�ĞǀŽůƵĕĆŽ�ĚĞƐƐĞƐ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�Ğ�ĚŽ�ƉƌſƉƌŝŽ�ĂƚŝǀŽ�
ůşƋƵŝĚŽ͘��



ϭϭ

/s͘ �ĞŵŽŶƐƚƌĂĕĆŽ�ĚŽ��ƚŝǀŽ�>şƋƵŝĚŽ�ƉŽƌ�WůĂŶŽ�ĚĞ��ĞŶĞĨşĐŝŽƐ�ʹ ��>W�͗ �ƐƐĞ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚŝǀŽ�
ĂƉƌĞƐĞŶƚĂ�Ă�ĚĞƐƚŝŶĂĕĆŽ�ĚŽ�ƉĂƚƌŝŵƀŶŝŽ�ƐŽĐŝĂů�ĚŽ�ĂƚŝǀŽ͕�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂŶĚŽ�Ă�ĐŽŵƉŽƐŝĕĆŽ�ĚŽ�
ĂƚŝǀŽ� ůşƋƵŝĚŽ� ĂƉſƐ� Ž� ĂďĂƚŝŵĞŶƚŽ� ĚĂƐ� ŽďƌŝŐĂĕƁĞƐ͘� K� ĂƚŝǀŽ� ůşƋƵŝĚŽ� ĚĞ� Ƶŵ� ƉůĂŶŽ� ĚĞ�
ďĞŶĞĨşĐŝŽƐ�Ġ�Ž�ǀĂůŽƌ�ƌĞƐƵůƚĂŶƚĞ�ĚĂ ƐƵďƚƌĂĕĆŽ�ĚŽ�ĂƚŝǀŽ�ƚŽƚĂů�ŵĞŶŽƐ�Ž�ƉĂƐƐŝǀŽ�Ğ�ĨƵŶĚŽƐ�ŶĆŽ�
ƉƌĞǀŝĚĞŶĐŝĂŝƐ͘� ^ƵĂ� ĂƉƵƌĂĕĆŽ� ƚĞŵ� ĐŽŵŽ� ŽďũĞƚŝǀŽ� ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĂƌ� Ă� ĂǀĂůŝĂĕĆŽ� ĚŽ� ŐƌĂƵ� ĚĞ�
ĐŽďĞƌƚƵƌĂ� ĚŽƐ� ĐŽŵƉƌŽŵŝƐƐŽƐ� ĂƚƵĂƌŝĂŝƐ� ĚŽ� ƉůĂŶŽ͕� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽƐ� ƉĞůĂƐ� ƉƌŽǀŝƐƁĞƐ�
;ƌĞƐĞƌǀĂƐͿ� ŵĂƚĞŵĄƚŝĐĂƐ� Ğ� ĨƵŶĚŽƐ� ƉƌĞǀŝĚĞŶĐŝĂŝƐ͕� ƉĞůŽ� ĂƚŝǀŽ� ůşƋƵŝĚŽ͘� �Ɛ� ŝŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ�
ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌĞƐ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŵ�ĂŽ�ĂũƵƐƚĞ�ĚĞ�ƉƌĞĐŝĨŝĐĂĕĆŽ�ƉŽƐŝƚŝǀŽ�ŽƵ�ŶĞŐĂƚŝǀŽ͕�ĞŶƚƌĞ�Ž�
ǀĂůŽƌ� ĚŽƐ� ƚşƚƵůŽƐ� ƉƷďůŝĐŽƐ� ĨĞĚĞƌĂŝƐ� ĂƚƌĞůĂĚŽƐ� ĂŽ� şŶĚŝĐĞ� ĚĞ� ƉƌĞĕŽƐ� ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĚŽƐ� ŶĂ�
ĐĂƚĞŐŽƌŝĂ�ĚĞ�ƚşƚƵůŽƐ�ŵĂŶƚŝĚŽƐ�ĂƚĠ�Ž�ǀĞŶĐŝŵĞŶƚŽ͕�ĐĂůĐƵůĂĚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ�Ă�ƚĂǆĂ�ĚĞ�ũƵƌŽƐ�
ƌĞĂů� ƵƚŝůŝǌĂĚĂ� ŶĂ� ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĂ� ĂǀĂůŝĂĕĆŽ� ĂƚƵĂƌŝĂů͕� Ğ� Ž� ǀĂůŽƌ� ĐŽŶƚĄďŝů� ĚĞƐƐĞƐ� ƚşƚƵůŽƐ͕�
ŽďƐĞƌǀĂĚĂ�Ă�ůĞŐŝƐůĂĕĆŽ�ǀŝŐĞŶƚĞ͘�K�ǀĂůŽƌ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽ�ĐŽŵŽ��ƋƵŝůşďƌŝŽ�dĠĐŶŝĐŽ��ũƵƐƚĂĚŽ͕�
Ġ�Ž�ǀĂůŽƌ�ĚĞ�ƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ�ƉĂƌĂ�ĂŶĄůŝƐĞ�ĚŽ�ŐƌĂƵ�ĚĞ�ƐŽůǀġŶĐŝĂ�Ğ�ƉĂƌąŵĞƚƌŽ�ƉĂƌĂ�ĚĞĨŝŶŝĕĆŽ�ĚĂ�
ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ�Ğ�ǀĂůŽƌ�ĚĞ�ƉŽƐƐşǀĞů�ĞƋƵĂĐŝŽŶĂŵĞŶƚŽ͕�ŶŽƐ�ƚĞƌŵŽƐ�ĚĂ�/ŶƐƚƌƵĕĆŽ�WƌĞǀŝĐ�ŶǑ�ϭϵ͕�
ĚĞ�Ϭϰ�ĚĞ�ĨĞǀĞƌĞŝƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϱ͘

s͘ �ĞŵŽŶƐƚƌĂĕĆŽ� ĚŽ� WůĂŶŽ� ĚĞ� 'ĞƐƚĆŽ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ� ʹ �W'�͗ �ƐƚĞ� ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚŝǀŽ� Ġ�
ĞůĂďŽƌĂĚŽ� Ğŵ� ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚĞ� Ă� ZĞƐŽůƵĕĆŽ� �EW�� ŶǑ� ϴ͕� ĚĞ� ϯϭ� ĚĞ� ŽƵƚƵďƌŽ� ĚĞ� ϮϬϭϭ� Ğ�
/ŶƐƚƌƵĕĆŽ�DdW^ͬWZ�s/�� ŶǑ� Ϯϱ͕� ĚĞ� ϭϳ� ĚĞ� ĚĞǌĞŵďƌŽ� ĚĞ� ϮϬϭϱ͕� ƋƵĞ� ĂůƚĞƌĂ� Ă� /ŶƐƚƌƵĕĆŽ�
DW^ͬ^W�� ŶǑ� ϯϰ͕� ĚĞ� Ϯϰ� ĚĞ� ƐĞƚĞŵďƌŽ� ĚĞ� ϮϬϬϵ͘�K��ĞŵŽŶƐƚƌĂƚŝǀŽ� ĚŽ� WůĂŶŽ� ĚĞ�'ĞƐƚĆŽ�
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ�ʹ �W'��ĂƉƌĞƐĞŶƚĂ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂĚĂ͕�ĂƚƌĂǀĠƐ�ĚĂƐ�ĐŽŶƚĂƐ�ĚĞ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ͕�ƚŽĚĂ�Ă�
ŵŽǀŝŵĞŶƚĂĕĆŽ�ĚĂ�ŐĞƐƚĆŽ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ�ĚĂ��ŶƚŝĚĂĚĞ͘�EĞůĞ�ǀĞƌŝĨŝĐĂŵͲƐĞ�ĂƐ�ŽƌŝŐĞŶƐ�ĚŽƐ�
ƌĞĐƵƌƐŽƐ� Ğ� Ă� ĐŽŵƉŽƐŝĕĆŽ� ĚŽƐ� ŐĂƐƚŽƐ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽƐ͕� ĚĞŵŽŶƐƚƌĂŶĚŽ� Ă� ƐŽďƌĂ� ŽƵ�
ŝŶƐƵĨŝĐŝġŶĐŝĂ�ĚŽ�ŵĞƐŵŽ�Ğ�Ă ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚĂƐ�ĂůƚĞƌĂĕƁĞƐ�ŽĐŽƌƌŝĚĂƐ ŶŽ�&ƵŶĚŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ�
ĚŽ�WƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�'ĞƐƚĆŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ͘�

s/͘ �ĞŵŽŶƐƚƌĂĕĆŽ�ĚĂƐ�WƌŽǀŝƐƁĞƐ�dĠĐŶŝĐĂƐ�ĚŽ�WůĂŶŽ�ĚĞ��ĞŶĞĨşĐŝŽƐ�ʹ�WdW͗ K�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚŝǀŽ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂ� Ă� ƚŽƚĂůŝĚĂĚĞ� ĚŽƐ� ĐŽŵƉƌŽŵŝƐƐŽƐ� ĚŽƐ� ƉůĂŶŽƐ� ĚĞ� ďĞŶĞĨşĐŝŽƐ� ƉƌĞǀŝĚĞŶĐŝĂŝƐ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĚŽƐ�ƉĞůĂ�&ƵŶĐŽƌƐĂŶ͕ ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂ�Ă�ZĞƐŽůƵĕĆŽ��EW��ŶǑ�ϭϮ͕�ĚĞ�ϭϵ�ĚĞ�
ĂŐŽƐƚŽ�ĚĞ�ϮϬϭϯ�Ğ�Ă�/ŶƐƚƌƵĕĆŽ�DdW^ͬWZ�s/��ŶǑ�Ϯϱ͕�ĚĞ�ϭϳ�ĚĞ�ĚĞǌĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϱ͕ /ŶƐƚƌƵĕĆŽ�
WƌĞǀŝĐ�ŶΣ�ϭϱ͕�ĚĞ�Ϯϳ�ĚĞ��ŐŽƐƚŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕ ƋƵĞ�ĂůƚĞƌĂ�Ă�/ŶƐƚƌƵĕĆŽ�DW^ͬ^W��ŶǑ�ϯϰ͕�ĚĞ�Ϯϰ�ĚĞ�
ƐĞƚĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϬϵ͘�

ϯ͘ WZ/E�/W�/^�WZ�d/��^��KEd���/^

�� ĞƐƚƌƵƚƵƌĂ� ĚĂ� ƉůĂŶŝĨŝĐĂĕĆŽ� ƉĂĚƌĆŽ� ĐŽŶƚĄďŝů� ĚĂƐ� �ŶƚŝĚĂĚĞƐ� &ĞĐŚĂĚĂƐ� ĚĞ� WƌĞǀŝĚġŶĐŝĂ�
�ŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ ƌĞĨůĞƚĞ� Ž� ĐŝĐůŽ� ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ� ůŽŶŐŽ� ƉƌĂǌŽ� ĚĞ� ƐƵĂ� ĂƚŝǀŝĚĂĚĞ͕� ĚĞ� ĨŽƌŵĂ� ƋƵĞ� Ă�
ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĕĆŽ�ĚĞ�ĂƚŝǀŽƐ�Ğ�ƉĂƐƐŝǀŽƐ�ŽďƐĞƌǀĂ�ĂƐ�ŐĞƐƚƁĞƐ�ƉƌĞǀŝĚĞŶĐŝĂů�Ğ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ�Ğ�Ž�ĨůƵǆŽ�ĚŽƐ�
ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ͕� ĚĞ� ƚĂů� ŵĂŶĞŝƌĂ� ƋƵĞ� ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĞ� ŝŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ� ŵĂŝƐ� ĂĚĞƋƵĂĚĂƐ͕� ĐŽŶĨŝĄǀĞŝƐ� Ğ�
ƌĞůĞǀĂŶƚĞƐ�ĚŽ�ƋƵĞ�Ă�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĕĆŽ�Ğŵ�ĐŝƌĐƵůĂŶƚĞ�Ğ�ŶĆŽ�ĐŝƌĐƵůĂŶƚĞ͕�Ğŵ�ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚĞ�ĂŽ�ŝƚĞŵ�ϲϯ�
ĚĂ�E���d'�Ϯϲ͘�

�� ĞƐĐƌŝƚƵƌĂĕĆŽ� ĐŽŶƚĄďŝů� ĚŽƐ� WůĂŶŽƐ� ĚĞ� �ĞŶĞĨşĐŝŽƐ� Ġ� ŝŶƚĞŝƌĂŵĞŶƚĞ� ƐĞŐƌĞŐĂĚĂ͕� ƉĞƌŵŝƚŝŶĚŽ� Ă�
ĂƉƵƌĂĕĆŽ� ĚĞ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ� ƉŽƌ� WůĂŶŽƐ� ĚĞ� �ĞŶĞĨşĐŝŽƐ͘� �Ɛ� �ĞŵŽŶƐƚƌĂĕƁĞƐ� �ŽŶƚĄďĞŝƐ� ĞƐƚĆŽ�



ϭϮ

ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂƐ�Ğŵ�ŵŝůŚĂƌĞƐ�ĚĞ�ƌĞĂŝƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂĚĂ͕�ƉŽƌ�WůĂŶŽƐ�ĚĞ��ĞŶĞĨşĐŝŽƐ�Ğ�WůĂŶŽ�ĚĞ�
'ĞƐƚĆŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ�Ͳ W'�͘

KƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂŝƐ�ǀĂůŽƌĞƐ�ĂƚŝǀŽƐ�Ğ�ƉĂƐƐŝǀŽƐ�ĞƐƚĆŽ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂĚŽƐ�ĐŽŵŽ�ƐĞŐƵĞ͗

ϯ͘ϭ͘ �ƉƵƌĂĕĆŽ�ĚŽ�ZĞƐƵůƚĂĚŽ͗�
�Ɛ�ĂĚŝĕƁĞƐ�Ğ�ĚĞĚƵĕƁĞƐ�ĚĂ�'ĞƐƚĆŽ�WƌĞǀŝĚĞŶĐŝĂů͕�ƌĞĐĞŝƚĂƐ�Ğ�ĚĞƐƉĞƐĂƐ�ĚĂ�'ĞƐƚĆŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ͕�ĂƐ�
ƌĞŶĚĂƐͬǀĂƌŝĂĕƁĞƐ� ƉŽƐŝƚŝǀĂƐ� Ğ� ĚĞĚƵĕƁĞƐͬǀĂƌŝĂĕƁĞƐ� ŶĞŐĂƚŝǀĂƐ� ĚŽ� &ůƵǆŽ� ĚĞ� /ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ͕� ďĞŵ�
ĐŽŵŽ� ĂƐ� ǀĂƌŝĂĕƁĞƐ� ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂŝƐ� ƐĆŽ� ĞƐĐƌŝƚƵƌĂĚĂƐ� ƉĞůŽ� ƌĞŐŝŵĞ� ĐŽŶƚĄďŝů� ĚĞ� ĐŽŵƉĞƚġŶĐŝĂ� ĚĞ
ĞǆĞƌĐşĐŝŽƐ͘

ϯ͘Ϯ͘ �ƚŝǀŽ�ĚŝƐƉŽŶşǀĞů͗�
ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽ�ƉĞůŽƐ�ǀĂůŽƌĞƐ�ĚĞ�ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ͘��ĞƐƚŝŶĂͲƐĞ�ĂŽ�ƌĞŐŝƐƚƌŽ�ĚĂƐ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝĚĂĚĞƐ�ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ�
Ğŵ�ĐĂŝǆĂ�Ğ�ďĂŶĐŽƐ͘

ϯ͘ϯ͘ �ƚŝǀŽ�ƌĞĂůŝǌĄǀĞů͗�
�ŽŵƉŽƐƚŽ�ƉĞůĂƐ�ƐĞŐƵŝŶƚĞƐ�ŐĞƐƚƁĞƐ͗

ĂͿ� 'ĞƐƚĆŽ� WƌĞǀŝĚĞŶĐŝĂů͗ ĐŽŵƉŽƐƚĂ� ƉĞůĂƐ� ĐŽŶƚƌŝďƵŝĕƁĞƐ� ĚŽ� ŵġƐ� Ğ� ƉĞůŽƐ� ĐŽŶƚƌĂƚŽƐ�
ĨŝƌŵĂĚŽƐ� ĐŽŵ� Ă� WĂƚƌŽĐŝŶĂĚŽƌĂ� �ŽƌƐĂŶ͘� ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽƐ� ƉĞůŽƐ� ǀĂůŽƌĞƐ� ĚĞ� ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ͕�
ŝŶĐůƵŝŶĚŽ͕� ƋƵĂŶĚŽ� ĨŽƌ� Ž� ĐĂƐŽ͕� ŽƐ� ƌĞŶĚŝŵĞŶƚŽƐ� Ğ� ĂƐ� ǀĂƌŝĂĕƁĞƐ� ŵŽŶĞƚĄƌŝĂƐ� ĂƵĨĞƌŝĚŽƐ͕�
ĚŝŵŝŶƵşĚŽƐ� ĚĞ� ƉƌŽǀŝƐĆŽ� ƉĂƌĂ� ƉĞƌĚĂƐ͘� �ĚŝĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ ƌĞŐŝƐƚƌĂ� ŽƐ� ĚĞƉſƐŝƚŽƐ�
ũƵĚŝĐŝĂŝƐͬƌĞĐƵƌƐĂŝƐ�ƌĞůĂƚŝǀŽƐ�ăƐ�ĐŽŶƚŝŶŐġŶĐŝĂƐ�ĚĂ�'ĞƐƚĆŽ WƌĞǀŝĚĞŶĐŝĂů͘

ďͿ� 'ĞƐƚĆŽ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ͗ Ă� ŐĞƐƚĆŽ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ� ƌĞŐŝƐƚƌĂ� ĂƐ� ƌĞĐĞŝƚĂƐ� Ğ� ĚĞƐƉĞƐĂƐ�
ŝŶĞƌĞŶƚĞƐ� ăƐ� ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂƐ� ĚĂ� �ŶƚŝĚĂĚĞ͘� ZĞĐŽŶŚĞĐĞ� ĐŽŶƚĂďŝůŵĞŶƚĞ� ŽƐ�
ƌĞĐƵƌƐŽƐ�Ă�ƌĞĐĞďĞƌ�ƌĞĨĞƌĞŶƚĞƐ�ăƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝĕƁĞƐ�ƉĂƌĂ�Ž�ĐƵƐƚĞŝŽ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ�ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ŶĂ�
ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ĂƚƵĂƌŝĂů͕�ŽƵƚƌŽƐ�ĚŝƌĞŝƚŽƐ�Ă�ƌĞĐĞďĞƌ�Ğ�ƉƌŽǀŝƐƁĞƐ�ĚĂ�ŐĞƐƚĆŽ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ͘�

��ĂƉƵƌĂĕĆŽ�ĚĂ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĕĆŽ�ĚŽ�ƉůĂŶŽ�ĚĞ�ďĞŶĞĨşĐŝŽ�ŶŽ�&ƵŶĚŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ�ƉƌĞǀŝƐƚĂ�ŶŽ�
ZĞŐƵůĂŵĞŶƚŽ�ĚŽ�W'��Ġ�ĨĞŝƚĂ�ĚĂ�ƐĞŐƵŝŶƚĞ�ĨŽƌŵĂ͗

ŝ͘ ��ƌĞŶƚĂďŝůŝĚĂĚĞ�ŽďƚŝĚĂ�ƉĞůĂ�ĂƉůŝĐĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĚŽ�&ƵŶĚŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ�ƐĞƌĄ�
ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂů� ă� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĕĆŽ� ŶŽ� &ůƵǆŽ� ĚĞ� /ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ�ŵĞŶƐĂŝƐ� ĚŽ� WůĂŶŽ� ĚĞ�
�ĞŶĞĨşĐŝŽ����ŶǑ�ϬϬϭ�ĚĂ�&ƵŶĐŽƌƐĂŶ͖

ŝŝ͘ KƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĂƌƌĞĐĂĚĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž�ĐƵƐƚĞŝŽ�ĚŽ�W'�͕�ŽƌŝƵŶĚŽƐ�ĚĂƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝĕƁĞƐ�ĚŽƐ�
ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚĞƐ�Ğ�ƉĂƚƌŽĐŝŶĂĚŽƌĞƐ͕�ƐĞƌĆŽ�ĐƌĞĚŝƚĂĚŽƐ�ĂŽ�&ƵŶĚŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ͘

ŝŝŝ͘ �� ƚŽƚĂůŝĚĂĚĞ� ĚĂƐ� ĚĞƐƉĞƐĂƐ� ĐŽŵƵŶƐ� ƐĞƌĆŽ� ƌĂƚĞĂĚĂƐ� ĞŶƚƌĞ� ĂƐ� 'ĞƐƚƁĞƐ�
WƌĞǀŝĚĞŶĐŝĂŝƐ� Ğ�ĚĞ� /ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ͕� ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ž� ĐƌŝƚĠƌŝŽ�ĚĞ�
ƌĂƚĞŝŽ� ĂƉƌŽǀĂĚŽ� ƉĂƌĂ� Ž� ĞǆĞƌĐşĐŝŽ͕� ĚĞĚƵǌŝĚĂƐ� ĂƐ� ƌĞĐĞŝƚĂƐ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂƐ͘� K�
ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ŵĞŶƐĂů�ƐĞƌĄ�ĚĞďŝƚĂĚŽͬĐƌĞĚŝƚĂĚŽ ŶŽ�&ƵŶĚŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ͖

ŝǀ͘ �Ɛ� ĚĞƐƉĞƐĂƐ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂƐ� ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂƐ� ĚĂ� ŐĞƐƚĆŽ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ� ƐĞƌĆŽ�
ŝŶƚĞŐƌĂůŵĞŶƚĞ�ĚĞĚƵǌŝĚĂƐ�ĚĂ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĕĆŽ�ĚŽ�&ƵŶĚŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ͖�

ǀ͘ �Ɛ� ĚĞƐƉĞƐĂƐ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂƐ� ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂƐ� ĚĂ� ŐĞƐƚĆŽ� ĚĞ� ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ� ƐĞƌĆŽ�
ƐƵƉŽƌƚĂĚĂƐ�ƉĞůŽ�ĐƵƐƚĞŝŽ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ�ĚŽƐ�ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ͘

ĐͿ�/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ͗�ĐŽŵƉŽƐƚĂ�ƉĞůĂƐ�ƐĞŐƵŝŶƚĞƐ�ŵŽĚĂůŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ͗



ϭϯ

/͘� &ƵŶĚŽƐ� ĚĞ� /ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ͗� KƐ� ŵŽŶƚĂŶƚĞƐ� ƌĞůĂƚŝǀŽƐ� ĂŽƐ� ĨƵŶĚŽƐ� ĚĞ�
ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ� ƐĆŽ� ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽƐ� ƉĞůŽ� ǀĂůŽƌ� ĚĂƐ� ĐŽƚĂƐ� ĚŽ� ĨƵŶĚŽ� ŶĂ� ĚĂƚĂ� ĚŽ�
�ĂůĂŶĕŽ͕�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂĚŽƐ�ƉĞůŽ�ƐĞƵ�ǀĂůŽƌ�ĚĞ�ŵĞƌĐĂĚŽ͕�ĚŝŵŝŶƵşĚŽ�ĚĞ�ƉƌŽǀŝƐĆŽ�ƉĂƌĂ�
ƉĞƌĚĂƐ�ĐŽŶŚĞĐŝĚĂƐ͘

//͘� /ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ� /ŵŽďŝůŝĄƌŝŽƐ͗� ĂǀĂůŝĂĚŽƐ� ƉĞůŽ� ĐƵƐƚŽ� ĚĞ� ĂƋƵŝƐŝĕĆŽ͕� ĐŽƌƌŝŐŝĚŽƐ�
ŵŽŶĞƚĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�ĂƚĠ�ϯϭ�ĚĞ�ĚĞǌĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϭϵϵϱ͘���ƉĂƌƚŝƌ�ĚŽ�ĞǆĞƌĐşĐŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ�Ă�
&ƵŶĐŽƌƐĂŶ� ŽƉƚŽƵ� ƉĞůĂ� ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ� ĚĂ� ƌĞĂǀĂůŝĂĕĆŽ� �ŶƵĂů� ĚŽƐ� ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ�
ŝŵŽďŝůŝĄƌŝŽƐ�ƐĞŶĚŽ�ĚŝƐƉĞŶƐĂĚŽ�Ž�ƌĞŐŝƐƚƌŽ�ĚĂ�ĚĞƉƌĞĐŝĂĕĆŽ͘ ;/ŶƐƚƌƵĕĆŽ�WƌĞǀŝĐ�ŶǑ�
Ϯϭ͕�ĚĞ�Ϯϯ�ĚĞ�ŵĂƌĕŽ�ĚĞ�ϮϬϭϱͿ͘�/ŶƚĞŐƌĂŵ�ĂŝŶĚĂ�ŽƐ�͞/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ�/ŵŽďŝůŝĄƌŝŽƐ͕͟�
Ğŵ�ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚĞ�ĐŽŵ�Ă�ůĞŐŝƐůĂĕĆŽ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂ͕�ŽƐ�ĐƌĠĚŝƚŽƐ�ĚĞĐŽƌƌĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ǀĞŶĚĂƐ�
Ă� ƉƌĂǌŽ� ĚĞ� ŝŵſǀĞŝƐ� ĚĂ� &ƵŶĐŽƌƐĂŶ͕� ƌĞŐŝƐƚƌĂĚŽƐ� ƉĞůŽƐ� ǀĂůŽƌĞƐ� ĚĞ� ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ͕�
ŝŶĐůƵŝŶĚŽ�ŽƐ�ƌĞŶĚŝŵĞŶƚŽƐ�Ğ�ĂƐ�ǀĂƌŝĂĕƁĞƐ�ŵŽŶĞƚĄƌŝĂƐ�ĂƵĨĞƌŝĚĂƐ�Ğ�ĚŝŵŝŶƵşĚĂƐ�ĚĂƐ�
ƉƌŽǀŝƐƁĞƐ�ƉĂƌĂ�ƉĞƌĚĂƐ�ŶĂ�ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ͕�ĂƚĠ�Ž�ǀĂůŽƌ�ĚĞ�ŵĞƌĐĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ŝŵſǀĞŝƐ�Ğŵ�
ĚŝƐĐƵƐƐĆŽ�ũƵĚŝĐŝĂů͕�Ğ�ƉĞůŽƐ�ǀĂůŽƌĞƐ�Ğŵ�ŝŶĂĚŝŵƉůġŶĐŝĂ�ƉĂƌĂ�ŽƐ�ĐƌĠĚŝƚŽƐ�ƋƵĞ�ŶĆŽ�ƐĞ�
ĞŶĐŽŶƚƌĂŵ�Ğŵ�ĚŝƐĐƵƐƐĆŽ�ũƵĚŝĐŝĂů͘���ƉƌŽǀŝƐĆŽ�ƉĂƌĂ�ƉĞƌĚĂƐ�ƉƌŽǀĄǀĞŝƐ�ŶĂ�ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�
ĚŽƐ�ĂƚŝǀŽƐ� ŝŵŽďŝůŝĄƌŝŽƐ�Ġ� ĐŽŶƐƚŝƚƵşĚĂ� ĐŽŵ�ďĂƐĞ�ŶŽ� ǀĂůŽƌ� ǀĞŶĐŝĚŽ͕� ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ž�
ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ĚŝĂƐ�Ğŵ�ĂƚƌĂƐŽ͕� ĂƚĞŶĚĞŶĚŽ�Ž�ĚŝƐƉŽƐƚŽ�ŶŽ� ŝƚĞŵ�ϭϭ͕��ŶĞǆŽ� ͞�͟�ĚĂ�
/ŶƐƚƌƵĕĆŽ�^W��ŶǑ�ϯϰ͕�ĚĞ�Ϯϰ�ĚĞ�ƐĞƚĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϬϵ͘��

///͘�KƉĞƌĂĕƁĞƐ�ĐŽŵ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚĞƐ͗�ƌĞŐŝƐƚƌĂĚŽƐ�ƉĞůŽ�ǀĂůŽƌ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĂĐƌĞƐĐŝĚŽ�ĚŽƐ�
ĞŶĐĂƌŐŽƐ�ĐŽŶƚƌĂƚƵĂŝƐ�ŝŶĐŽƌƌŝĚŽƐ�ĂƚĠ�Ă�ĚĂƚĂ�ĚŽ�ĞŶĐĞƌƌĂŵĞŶƚŽ�ĚĂƐ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂĕƁĞƐ�
ĐŽŶƚĄďĞŝƐ͕ Ğ� ůşƋƵŝĚŽƐ� ĚĞ� ƉƌŽǀŝƐĆŽ� ƉĂƌĂ� ĨĂǌĞƌ� ĨƌĞŶƚĞ� Ă� ƉŽƐƐşǀĞŝƐ� ƉĞƌĚĂƐ� ŶĂ�
ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ� ĚŽƐ� ĐƌĠĚŝƚŽƐ� ƋƵĞ ƐĞ� ĞŶĐŽŶƚƌĂŵ� Ğŵ� ĚŝƐĐƵƐƐĆŽ� ũƵĚŝĐŝĂů Ğ� ƉĂƌĐĞůĂƐ�
ǀĞŶĐŝĚĂƐ�Ğŵ�ĂƚƌĂƐŽ͘

/s͘� WƌŽǀŝƐĆŽ� ƉĂƌĂ� �ƌĠĚŝƚŽ� ĚĞ� >ŝƋƵŝĚĂĕĆŽ� �ƵǀŝĚŽƐĂ� ʹ W�>�͗��� ƉƌŽǀŝƐĆŽ� ƉĂƌĂ�
ƉĞƌĚĂƐ� ƉƌŽǀĄǀĞŝƐ� ŶĂ� ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ� ĚŽƐ� ĂƚŝǀŽƐ� Ġ� ĐŽŶƐƚŝƚƵşĚĂ� ĐŽŵ� ďĂƐĞ� ŶŽ� ǀĂůŽƌ�
ǀĞŶĐŝĚŽ� Ğ� ǀŝŶĐĞŶĚŽ͕� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� Ž� ŶƷŵĞƌŽ� ĚĞ� ĚŝĂƐ� ĚĞ� ĂƚƌĂƐŽ͕� ĂƚĞŶĚĞŶĚŽ� ĂŽ�
ĚŝƐƉŽƐƚŽ�ŶŽƐ�ĐƌŝƚĠƌŝŽƐ�ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚŽƐ�ŶĂ�/ŶƐƚƌƵĕĆŽ�^W��ŶǑ�ϯϰ͕�ĚĞ�Ϯϰ�ĚĞ�ƐĞƚĞŵďƌŽ�
ĚĞ�ϮϬϬϵ͕�ďĞŵ�ĐŽŵŽ�ĂǀĂůŝĂĕƁĞƐ�ĚĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�ƋƵĂŶƚŽ�ĂŽ�ƌŝƐĐŽ�ĚĞ�ƉĞƌĚĂ�ĚŽƐ�
ĂƚŝǀŽƐ͘� EĂ� ĐŽŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ� ĚĂ� ƉƌŽǀŝƐĆŽ� ƌĞĨĞƌĞŶƚĞ� ĂŽƐ� ĚŝƌĞŝƚŽƐ� ĐƌĞĚŝƚſƌŝŽƐ� ĚĞ�
ůŝƋƵŝĚĂĕĆŽ�ĚƵǀŝĚŽƐĂ�ƐĆŽ�ĂĚŽƚĂĚŽƐ�ŽƐ�ƐĞŐƵŝŶƚĞƐ�ƉĞƌĐĞŶƚƵĂŝƐ�ƐŽďƌĞ�ŽƐ�ǀĂůŽƌĞƐ�ĚŽƐ�
ĐƌĠĚŝƚŽƐ�ǀĞŶĐŝĚŽƐ�Ğ�ǀŝŶĐĞŶĚŽƐ͗

ĂͿ Ϯϱй�;ǀŝŶƚĞ�Ğ�ĐŝŶĐŽ�ƉŽƌ�ĐĞŶƚŽͿ�ƉĂƌĂ�ĂƚƌĂƐŽƐ�ĞŶƚƌĞ�ϲϭ�;ƐĞƐƐĞŶƚĂ�Ğ�ƵŵͿ�Ğ�
ϭϮϬ�;ĐĞŶƚŽ�Ğ�ǀŝŶƚĞͿ�ĚŝĂƐ͖

ďͿ ϱϬй�;ĐŝŶƋƵĞŶƚĂ�ƉŽƌ�ĐĞŶƚŽͿ�ƉĂƌĂ�ĂƚƌĂƐŽƐ�ĞŶƚƌĞ�ϭϮϭ�;ĐĞŶƚŽ�Ğ�ǀŝŶƚĞ�Ğ�ƵŵͿ�
Ğ�ϮϰϬ�;ĚƵǌĞŶƚŽƐ�Ğ�ƋƵĂƌĞŶƚĂͿ�ĚŝĂƐ͖

ĐͿ ϳϱй� ;ƐĞƚĞŶƚĂ� Ğ� ĐŝŶĐŽ� ƉŽƌ� ĐĞŶƚŽͿ� ƉĂƌĂ� ĂƚƌĂƐŽƐ� ĞŶƚƌĞ� Ϯϰϭ� ;ĚƵǌĞŶƚŽƐ� Ğ�
ƋƵĂƌĞŶƚĂ�Ğ�ƵŵͿ�Ğ�ϯϲϬ�;ƚƌĞǌĞŶƚŽƐ�Ğ�ƐĞƐƐĞŶƚĂͿ�ĚŝĂƐ͖�Ğ

ĚͿ ϭϬϬй� ;ĐĞŵ� ƉŽƌ� ĐĞŶƚŽͿ� ƉĂƌĂ� ĂƚƌĂƐŽƐ� ƐƵƉĞƌŝŽƌĞƐ� Ă� ϯϲϬ� ;ƚƌĞǌĞŶƚŽƐ� Ğ�
ƐĞƐƐĞŶƚĂͿ�ĚŝĂƐ͘



ϭϰ

ϯ͘ϰ͘ �ƚŝǀŽ�WĞƌŵĂŶĞŶƚĞ͗�
ZĞŐŝƐƚƌĂ�Ž�ǀĂůŽƌ�ĚĞ�ďĞŶƐ�Ğ�ĚŝƌĞŝƚŽƐ�ŝŵŽďŝůŝǌĂĚŽƐ͕�ĂůĠŵ�ĚĞ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�Ğŵ�ĚĞƐƉĞƐĂƐ�ƋƵĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌĆŽ�
ƉĂƌĂ� ĨŽƌŵĂĕĆŽ� ĚŽ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽ� ĚĞ�ŵĂŝƐ� ĚĞ� Ƶŵ� ĞǆĞƌĐşĐŝŽ͘� KƐ� ŝƚĞŶƐ� ĚŽ� ĂƚŝǀŽ� ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ� ĞƐƚĆŽ�
ĐŽŶƚĂďŝůŝǌĂĚŽƐ� ĂŽ� ĐƵƐƚŽ� ĚĞ� ĂƋƵŝƐŝĕĆŽ͕� ĚĞĚƵǌŝĚŽƐ� ĚĂƐ� ĚĞƉƌĞĐŝĂĕƁĞƐ� ŽƵ� ĂŵŽƌƚŝǌĂĕƁĞƐ͘� �Ɛ�
ĚĞƉƌĞĐŝĂĕƁĞƐ� ƐĆŽ� ĐĂůĐƵůĂĚĂƐ� ƉĞůŽ�ŵĠƚŽĚŽ� ůŝŶĞĂƌ͕� ĐŽŵ� ďĂƐĞ� Ğŵ� ƚĂǆĂƐ� ĂŶƵĂŝƐ� ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂƐ� Ă�
ƐĞŐƵŝƌ͗

sĂůŽƌĞƐ��ǆƉƌĞƐƐŽƐ�Ğŵ�ZΨ�Dŝů

WĞƌŵĂŶĞŶƚĞ dĂǆĂ��ŶƵĂů�
�ĞƉƌĞĐŝĂĕĆŽ

�ƵƐƚŽ�
/ŶŝĐŝĂů �ƋƵŝƐŝĕƁĞƐ �ĂŝǆĂƐ �ƵƐƚŽ�

�ŽƌƌŝŐŝĚŽ
�ĞƉƌĞĐŝĂĕĆŽ�
�ĐƵŵƵůĂĚĂ

^ĂůĚŽ�
&ŝŶĂů�
ϮϬϭϵ

^ĂůĚŽ�
&ŝŶĂů�
ϮϬϭϴ

/ŶƐƚĂůĂĕƁĞƐ ϭϬй ϭϳϬ ϭϵ Ͳϵ ϭϴϬ ͲϭϬϬ ϴϬ ϳϭ

DſǀĞŝƐ�Ğ�hƚĞŶƐşůŝŽƐ ϭϬй ϭϴϴ ϵ ͲϮ ϭϵϱ ͲϭϲϮ ϯϯ ϯϰ

DĄƋƵŝŶĂƐ�Ğ��ƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ ϭϬй ϮϬϴ ϯ ͲϯϮ ϭϳϵ ͲϭϬϰ ϳϱ ϴϳ

�ŽŵƉƵƚĂĚŽƌĞƐ�Ğ�WĞƌŝĨĠƌŝĐŽƐ ϮϬй ϰϳϯ ϱϰ Ͳϰϵ ϰϳϴ Ͳϯϰϳ ϭϯϭ ϭϮϱ

^ŽĨƚǁĂƌĞ ϮϬй ϭϯϮϰ ϲϲ Ͳϲϰϳ ϳϰϯ Ͳϱϳϳ ϭϲϲ Ϯϳϳ

dŽƚĂů�/ŵŽďŝůŝǌĂĚŽ Ϯϯϲϯ ϭϱϭ Ͳϳϯϵ ϭϳϳϱ ͲϭϮϵϬ ϰϴϱ ϱϵϰ

dŽƚĂů�WĞƌŵĂŶĞŶƚĞ Ϯϯϲϯ ϭϱϭ Ͳϳϯϵ ϭϳϳϱ ͲϭϮϵϬ ϰϴϱ ϱϵϰ

ϯ͘ϱ͘ WĂƐƐŝǀŽ�ĞǆŝŐşǀĞů�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂů͗
ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂ�ĂƐ�ŽďƌŝŐĂĕƁĞƐ�ŝŶĐŽƌƌŝĚĂƐ�Ğ�ĐŽŶƚƌĂƚĂĚĂƐ͕�ĂƐƐŝŵ�ĐŽŵŽ�ĂƐ�ƉƌŽǀŝƐƁĞƐ�ƉĂƌĂ�ĐŽďĞƌƚƵƌĂ�ĚĞ�
ƌŝƐĐŽƐ͘

sĂůŽƌĞƐ��ǆƉƌĞƐƐŽƐ�Ğŵ�ZΨ�Dŝůů

�ĞƐĐƌŝĕĆŽ ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

'ĞƐƚĆŽ�WƌĞǀŝĚĞŶĐŝĂů ;ϮϬ͘ϳϱϵͿ ;Ϯ͘ϬϯϳͿ

�ĞŶĞĨşĐŝŽƐ�Ă�WĂŐĂƌ ;ϭ͘ϵϲϲͿ Ͳ

ZĞƚĞŶĕƁĞƐ�Ă�ZĞĐŽůŚĞƌ ;ϭ͘ϱϲϭͿ ;ϭ͘ϰϮϭͿ

KƵƚƌĂƐ��ǆŝŐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ� ;ϭϳ͘ϮϯϮͿ ;ϲϭϲͿ

'ĞƐƚĆŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ ;ϭ͘ϰϬϭͿ ;ϭ͘ϭϴϬͿ

�ŽŶƚĂƐ�Ă�WĂŐĂƌ ;ϭ͘ϬϮϵͿ ;ϴϮϴͿ

ZĞƚĞŶĕƁĞƐ�Ă�ZĞĐŽůŚĞƌ ;ϭϴϳͿ ;ϭϲϮͿ

dƌŝďƵƚŽƐ�Ă�ZĞĐŽůŚĞƌ Ͳ ;ϰϵͿ

KƵƚƌĂƐ��ǆŝŐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ ;ϭϴϱͿ ;ϭϰϭͿ

/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ ;ϲϲϰͿ ;ϭϵϵͿ

&ƵŶĚŽƐ�ĚĞ�/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽ� ;ϳͿ Ͳ

/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ�/ŵŽďŝůŝĄƌŝŽƐ ;ϮϯϱͿ ;ϭϰϳͿ

�ŵƉƌĠƐƚŝŵŽƐ�Ğ�&ŝŶĂŶĐŝĂŵĞŶƚŽ ;ϭϵͿ ;ϮϵͿ

ZĞůĂĐŝŽŶĂĚŽ�ĐŽŵ�Ž��ŝƐƉŽŶşǀĞů ;ϴͿ ;ϭϵͿ

KƵƚƌĂƐ��ǆŝŐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ ;ϯϵϱͿ ;ϰͿ
Ύ�ĞŶĞĨşĐŝŽƐ�Ă�WĂŐĂƌ�ʹ sĂůŽƌ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚĞ�Ă�WĞĐƷůŝŽƐ�Ă�ƉĂŐĂƌ�ƋƵĞ�ĂŐƵĂƌĚĂŵ�
Ă�ŚĂďŝůŝƚĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ďĞŶĞĨŝĐŝĄƌŝŽƐ͘



ϭϱ

ϯ͘ϱ͘ϭ͘ KƵƚƌĂƐ�ĞǆŝŐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ͗�
�ŽŵƉŽƐŝĕĆŽ� ĚŽƐ� ƌĞŐŝƐƚƌŽƐ� ĐŽŶƚĄďĞŝƐ� ƌĞůĂƚŝǀŽƐ� ĂŽƐ� ƐĂůĚŽƐ� ĚĂƐ� ƌƵďƌŝĐĂƐ� ĐŽŵ� Ă� ĚĞŶŽŵŝŶĂĕĆŽ�
͞KƵƚƌŽƐ�;ĂƐͿ͕͟�ƋƵĞ�ƵůƚƌĂƉĂƐƐĂƌĂŵ͕�Ğŵ�ϯϭ�ĚĞ�ĚĞǌĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ Ğ�ϮϬϭϴ͕�ŶŽ�ƚŽƚĂů͕�Ƶŵ�ĚĠĐŝŵŽ�ĚŽ�
ǀĂůŽƌ�ĚŽ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀŽ�ŐƌƵƉŽ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂƐ͗�������������

sĂůŽƌĞƐ��ǆƉƌĞƐƐŽƐ�Ğŵ�ZΨ�Dŝů

�ĞƐĐƌŝĕĆŽ ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

'ĞƐƚĆŽ�WƌĞǀŝĚĞŶĐŝĂů Ͳ �ǆŝŐşǀĞů

KƵƚƌĂƐ��ǆŝŐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ ;ϭϳ͘ϮϯϮͿ ;ϲϭϲͿ

dƌĂŶƐŝƚſƌŝĂ�;dĂǆĂ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ�WƌĞǀŝĚĞŶĐŝĄƌŝĂ�ƉĂƌĂ�Ž�W'�Ϳ ;ϲϴϭͿ ;ϲϭϱͿ

�ƌĠĚŝƚŽƐ�Ă�ĚĞǀŽůǀĞƌ ;ϰϳͿ ;ϭͿ

ZĞƐŐĂƚĞ�Ͳ/ŶƐĐƌŝĕĆŽ��ĂŶĐĞůĂĚĂ�^Ğŵ�ZĞƐĐŝƐĆŽ ;ϭϲ͘ϱϬϰͿ Ͳ

sĂůŽƌĞƐ��ǆƉƌĞƐƐŽƐ�Ğŵ�ZΨ�Dŝů

'ĞƐƚĆŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ�Ͳ �ǆŝŐşǀĞů

KƵƚƌĂƐ��ǆŝŐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ� ;ϭϴϱͿ ;ϭϰϭͿ

&ĂƌŵĄĐŝĂ ;ϭͿ ;ϭͿ

WĞŶƐĆŽ�:ƵĚŝĐŝĂů ;ϭͿ Ͳ

WůĂŶŽ�ĚĞ�^ĂƷĚĞͬ�ƐƐŝƐƚġŶĐŝĂ�DĠĚŝĐĂ�Ğ�KĐƵƉĂĐŝŽŶĂů ;ϰϳͿ ;ϰϱͿ

^ĞŐƵƌŽ�Ğ��ŽŶƐŝŐŶĂĕƁĞƐ ;ϭͿ ;ϭͿ

/E^^�Ă�ƌĞĐŽůŚĞƌ�Ͳ dĞƌĐĞŝƌŽƐ ;ϮͿ ;ϭͿ

�ŽŶƚƌŝďƵŝĕĆŽ�WĂƚƌŽĐŝŶĂĚŽƌĂ�&ƵŶĐŽƌƐĂŶ ;ϵϰͿ Ͳ

�ĞƐĐŽŶƚŽ�ĞŵƉƌĠƐƚŝŵŽƐ�ĨŽůŚĂ�Ă�ƌĞƉĂƐƐĂƌ ;ϵͿ Ͳ

�ůƵŐƵĞů�Ğ��ŶĐĂƌŐŽƐ�Ă�ƉĂŐĂƌ�ƉĂƌĂ�Ž�WůĂŶŽ ;ϯϬͿ Ͳ

ZĞƐƐĂƌĐŝŵĞŶƚŽ�^ĂůĄƌŝŽ��ŝƌĞƚŽƌĞƐ Ͳ ;ϵϯͿ

sĂůŽƌĞƐ��ǆƉƌĞƐƐŽƐ�Ğŵ�ZΨ�Dŝů

/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ�Ͳ �ǆŝŐşǀĞů

KƵƚƌĂƐ��ǆŝŐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ ;ϯϵϱͿ ;ϰͿ

&ŽƌŶĞĐĞĚŽƌĞƐ�/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽ Ͳ ϰ

�ƵƐƚĞŝŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ�ĚŽƐ�/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ ;ϯϵϱͿ Ͳ

ϯ͘ϱ͘ϭ͘ϭ͘ ZĞƐŐĂƚĞ ʹ /ŶƐĐƌŝĕĆŽ��ĂŶĐĞůĂĚĂ�^Ğŵ�ZĞƐĐŝƐĆŽ
EŽ�ĞǆĞƌĐşĐŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕�ƐĞŐƌĞŐĂŵŽƐ�ĐŽŶƚĂďŝůŵĞŶƚĞ�ŽƐ�ǀĂůŽƌĞƐ�ƌĞůĂƚŝǀŽƐ�ĂƐ ZĞƐĞƌǀĂƐ
ĚĞ�WŽƵƉĂŶĕĂ�ŶĆŽ�ƌĞƐŐĂƚĂĚĂƐ ĚŽƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ƉŽƐƐƵĞŵ�ƐƵĂ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ�ĐĂŶĐĞůĂĚĂ�
ũƵŶƚŽ�ĂŽ�ƉůĂŶŽ�ĚĞ�ďĞŶĞĨşĐŝŽƐ���ϬϬϭ�Ğ�ĐŽŶƚŝŶƵĂŵ�Ă�ŵĂŶƚĞƌ�Ž�ǀşŶĐƵůŽ�ĞŵƉƌĞŐĂƚşĐŝŽ�
ĐŽŵ�Ă�WĂƚƌŽĐŝŶĂĚŽƌĂ͘ �Ğ�ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�Ă�ƉƌĞǀŝƐĆŽ�ůĞŐĂů͕�ĞƐƚĞƐ�ǀĂůŽƌĞƐ�ƐŽŵĞŶƚĞ�ƉŽĚĞŵ�
ƐĞƌ�ƌĞƐŐĂƚĂĚŽƐ�ĂƉſƐ�Ž�ƌŽŵƉŝŵĞŶƚŽ�ĚŽ�ǀşŶĐƵůŽ�ĐŽŵ�Ž�ƉĂƚƌŽĐŝŶĂĚŽƌ͘

ϯ͘ϲ͘ �ǆŝŐşǀĞů�ĐŽŶƚŝŶŐĞŶĐŝĂů͗�
ZĞŐŝƐƚƌĂ� Ž� ŵŽŶƚĂŶƚĞ� ĚĂƐ� ƉƌŽǀŝƐƁĞƐ� Ğŵ� ĚĞĐŽƌƌġŶĐŝĂ� ĚĞ� ĂĕƁĞƐ� ũƵĚŝĐŝĂŝƐ� ƉĂƐƐŝǀĂƐ� ƌĞůĂƚŝǀĂƐ� Ă�
ƋƵĞƐƚƁĞƐ� ĚĞ� ŽƌŝŐĞŵ� WƌĞǀŝĚĞŶĐŝĂů͕� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ� Ğ� ĚĞ� /ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ� ŵĂŶƚŝĚĂƐ� ĐŽŶƚƌĂ� Ă�
&ƵŶĐŽƌƐĂŶ͕� ƉŽĚĞŶĚŽ� ǀŝƌ� Ă� ŐĞƌĂƌ� ŽƵ� ŶĆŽ� ĚĞƐĞŵďŽůƐŽ� ƉĞůĂ� �ŶƚŝĚĂĚĞ͘� K� ƌĞĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ͕� Ă�
ŵĞŶƐƵƌĂĕĆŽ� Ğ� Ă� ĚŝǀƵůŐĂĕĆŽ� ĚĂƐ� ƉƌŽǀŝƐƁĞƐ͕� ĐŽŶƚŝŶŐġŶĐŝĂƐ� ĂƚŝǀĂƐ� Ğ� ƉĂƐƐŝǀĂƐ� ƐĆŽ� ĞĨĞƚƵĂĚĂƐ� ĚĞ�
ĂĐŽƌĚŽ� ĐŽŵ�ŽƐ� ĐƌŝƚĠƌŝŽƐ�ĚĞĨŝŶŝĚŽƐ�ŶŽ�WƌŽŶƵŶĐŝĂŵĞŶƚŽ�dĠĐŶŝĐŽ��W��Ϯϱ� ʹ WƌŽǀŝƐƁĞƐ͕� WĂƐƐŝǀŽƐ͕�



ϭϲ

�ŽŶƚŝŶŐĞŶƚĞƐ� Ğ� �ƚŝǀŽƐ� �ŽŶƚŝŶŐĞŶƚĞƐ͕� ĚŽ� �Žŵŝƚġ� ĚĞ� WƌŽŶƵŶĐŝĂŵĞŶƚŽƐ� �ŽŶƚĄďĞŝƐ͕� ĚĞ� ϭϱ� ĚĞ�
ƐĞƚĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϬϵ͘���ĂƚƵĂůŝǌĂĚŽ�ĐŽŵ�ďĂƐĞ�ŶĂƐ�ŝŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ�ũƵƌşĚŝĐĂƐ�ƐŽďƌĞ�Ž�ĐƵƌƐŽ�ĚĞƐƐĂƐ�ĂĕƁĞƐ͕�
ĚĞ� ĂĐŽƌĚŽ� ĐŽŵ� Ă� ƉŽƐƐŝďŝůŝĚĂĚĞ� ĚĞ� ġǆŝƚŽ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚĂ� ƉĞůŽƐ� ĂĚǀŽŐĂĚŽƐ� ƌĞƐƉŽŶƐĄǀĞŝƐ� ĚŽƐ�
ƉƌŽĐĞƐƐŽƐ͘��ŵ�ϭϮͬϭϭͬϮϬϭϵ�ĨŽŝ�ƉƵďůŝĐĂĚĂ�DĞĚŝĚĂ�WƌŽǀŝƐſƌŝĂ�ŶǑ�ϵϬϱ͕�ĚĞ�ϭϭ�ĚĞ�ŶŽǀĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ�
ƋƵĞ�ŝŶƐƚŝƚƵŝ�Ž��ŽŶƚƌĂƚŽ�ĚĞ�dƌĂďĂůŚŽ�sĞƌĚĞ�Ğ��ŵĂƌĞůŽ�Ğ�ĂůƚĞƌŽƵ�Ă�ůĞŐŝƐůĂĕĆŽ�ƚƌĂďĂůŚŝƐƚĂ͕�ƚƌŽƵǆĞ�
ŶŽǀĂ�ƌĞĚĂĕĆŽ�ĂŽ�ĂƌƚŝŐŽ�ϴϳϵ͕�ΑϳǑ�ĚĂ��>d͕�ƋƵĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂ�Ă�ĂƉůŝĐĂĕĆŽ�ĚŽ�/W��Ͳ��ƉĂƌĂ�ĂƚƵĂůŝǌĂĕĆŽ�
ĚŽƐ�ĐĄůĐƵůŽƐ�ƚƌĂďĂůŚŝƐƚĂƐ͘��ƐƐŝŵ͕�Ă�ŶŽǀĂ�ƌĞĚĂĕĆŽ�ƋƵĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂ�Ž�ĂƌƚŝŐŽ�ϴϳϵ͕�ΑϳǑ�ĚĂ��>d�ƉĂĐŝĨŝĐĂ�
Ă� ĚŝƐĐƵƐƐĆŽ͕�ŵƵŝƚŽ� ĞŵďŽƌĂ� ƐĞ� ƚƌĂƚĞ� ĚĞ�DĞĚŝĚĂ� WƌŽǀŝƐſƌŝĂ͕� ĂƚŽ� ƵŶŝƉĞƐƐŽĂů� ĚŽ� ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ� ĚĂ�
ZĞƉƷďůŝĐĂ͕� ƉŽƐƐƵŝ� ĨŽƌĕĂ� ŝŵĞĚŝĂƚĂ� ĚĞ� ůĞŝ͕� ƉŽƌƚĂŶƚŽ͕� ĚĞǀĞƌĄ� ƐĞƌ� ĂĚŽƚĂĚĂ͘� EĞƐƚĞ� ƐĞŶƚŝĚŽ͕�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ�Ă�ŶŽǀĂ�ƌĞĚĂĕĆŽ�ƋƵĞ�ƚƌĂƚĂ�ĚĂ�ĂƚƵĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ĐƌĠĚŝƚŽƐ�ƚƌĂďĂůŚŝƐƚĂƐ͕�Ă�&ƵŶĐŽƌƐĂŶ�
ĂĚŽƚŽƵ�Ž� şŶĚŝĐĞ� /W��Ͳ��ƉĂƌĂ� ĨŝŶƐ�ĚĞ�ĂƚƵĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĞ�ĐŽŶƚŝŶŐġŶĐŝĂƐ�ƌĞĨůĞƚŝĚĂƐ�ŶŽ�ĞŶĐĞƌƌĂŵĞŶƚŽ�
�ǆĞƌĐşĐŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͘

ϯ͘ϳ͘ WĂƚƌŝŵƀŶŝŽ�ĚĞ �ŽďĞƌƚƵƌĂ�ĚŽ�WůĂŶŽ͗
�ŽŶƐƚŝƚƵşĚŽ�ĐŽŵ�ďĂƐĞ�Ğŵ�EŽƚĂ�dĠĐŶŝĐĂ��ƚƵĂƌŝĂů͕�ŝŶĐůƵŝŶĚŽ�ďĞŶĞĨşĐŝŽƐ�ĐŽŶĐĞĚŝĚŽƐ�Ğ�Ă�ĐŽŶĐĞĚĞƌ�Ğ�
Ž��ƋƵŝůşďƌŝŽ�dĠĐŶŝĐŽ͕�ĐŽŵ�ďĂƐĞ�ŶŽ�WůĂŶŽ�ĚĞ��ĞŶĞĨşĐŝŽƐ�ĚĂ��ŶƚŝĚĂĚĞ͘

ϯ͘ϴ͘ &ƵŶĚŽƐ͗�
ZĞŐŝƐƚƌĂŵ�ŽƐ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ĂĐƵŵƵůĂĚŽƐ�ŽďƚŝĚŽƐ�ƉĞůĂ��ŶƚŝĚĂĚĞ�ŶŽƐ�&ƵŶĚŽƐ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽƐ�Ğ�ĚĞ�
/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ͘

ϯ͘ϵ͘ ZĞĐƵƌƐŽƐ�ĚŽ�WůĂŶŽ�ĚĞ�'ĞƐƚĆŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ�ʹ W'�͗�
KƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĚĂ�ŐĞƐƚĆŽ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ͕�ƌĞůĂƚŝǀŽƐ�ă�ƐŽďƌĞĐĂƌŐĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ͕�ƐĆŽ�ĐŽŶƚĂďŝůŝǌĂĚŽƐ�
ŶĂ�'ĞƐƚĆŽ�WƌĞǀŝĚĞŶĐŝĂů�Ğ�ƚƌĂŶƐĨĞƌŝĚŽƐ�ĚĞƐƚĂ�ƉĂƌĂ�Ă�'ĞƐƚĆŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ�ƉĂƌĂ�ĐŽďĞƌƚƵƌĂ�ĚĂƐ�
ĚĞƐƉĞƐĂƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂƐ͘

ϰ͘ Z��>/��s�>�ʹ '�^d�K�WZ�s/��E�/�>

WŽĚĞ�ƐĞƌ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂĚŽ�ĚĂ�ƐĞŐƵŝŶƚĞ�ĨŽƌŵĂ͗
sĂůŽƌĞƐ��ǆƉƌĞƐƐŽƐ�Ğŵ�ZΨ�Dŝů

�ĞƐĐƌŝĕĆŽ ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

ZĞĂůŝǌĄǀĞů�Ͳ 'ĞƐƚĆŽ�WƌĞǀŝĚĞŶĐŝĂů ϱϱ͘ϬϬϰ ϲϵ͘ϵϯϰ
ZĞĐƵƌƐŽƐ�Ă�ZĞĐĞďĞƌ ϯϱ͘Ϭϭϴ ϱϭ͘ϳϬϮ
�ŽŶƚƌŝďƵŝĕƁĞƐ�ĚŽ�ŵġƐ ϵ͘ϱϮϱ ϳ͘ϮϮϳ
�ŽŶƚƌŝďƵŝĕƁĞƐ�Ğŵ�ĂƚƌĂƐŽ ϯ͘ϳϭϱ ϰ͘ϯϬϳ
�ŽŶƚƌŝďƵŝĕƁĞƐ�ƐŽďƌĞ�Ž�ϭϯǑ�ƐĂůĄƌŝŽ ϭϵϭ ϲϬ
�ŽŶƚƌŝďƵŝĕƁĞƐ�ĐŽŶƚƌĂƚĂĚĂƐ�ĐŽŵ�WĂƚƌŽĐŝŶĂĚŽƌĂ Ϯϭ͘ϱϴϳ ϰϬ͘ϭϬϳ
KƵƚƌŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�Ă�ƌĞĐĞďĞƌ Ͳ ϭ
�ĚŝĂŶƚĂŵĞŶƚŽƐ ϲϯ ϲϯ
�ĞƉſƐŝƚŽƐ�:ƵĚŝĐŝĂŝƐͬZĞĐƵƌƐĂŝƐ ϭϵ͘ϵϮϯ ϭϴ͘ϭϲϵ

ϰ͘ϭ͘ �ŽŶƚƌŝďƵŝĕƁĞƐ�Ğŵ�ĂƚƌĂƐŽ

KƐ�ŵŽŶƚĂŶƚĞƐ� ƌĞŐŝƐƚƌĂĚŽƐ� ŶĂ� ĐŽŶƚĂ ƉƌŽǀġŵ� ƌĞůĞǀĂŶƚĞŵĞŶƚĞ� ĚĂ� ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ� ĚĂ� ĐŽďƌĂŶĕĂ� ĚŽƐ�
ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽƐ�ă�ZĞĐŽŵƉŽƐŝĕĆŽ�ĚĂƐ�ZĞƐĞƌǀĂƐ�DĂƚĞŵĄƚŝĐĂƐ ĚĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ŽďƚŝǀĞƌĂŵ�
Ă�ƌĞǀŝƐĆŽ�ũƵĚŝĐŝĂů�ĚĞ�ƐĞƵƐ�ďĞŶĞĨşĐŝŽƐ͕�ŽƵ�Ă�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ�ĚĞ�ŶŽǀŽƐ��ĞŶĞĨŝĐŝĄƌŝŽƐ�ĂƉſƐ�Ž�WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚĞ�



ϭϳ

ƚĞƌ� ĞŶƚƌĂĚŽ� Ğŵ� ŐŽǌŽ� ĚĞ� �ƉŽƐĞŶƚĂĚŽƌŝĂ͕� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� ƉƌĞǀŝƐƚŽ� ŶŽ� ZĞŐƵůĂŵĞŶƚŽ� ĚŽ� WůĂŶŽ� ĚĞ�
�ĞŶĞĨşĐŝŽƐ��� ŶǑ ϬϬϭ�ĚĂ�&ƵŶĐŽƌƐĂŶ͘�

ZĞŐŝƐƚƌĂŵŽƐ ĂŝŶĚĂ͕�Ğŵ�ĚĞĐŽƌƌġŶĐŝĂ�ĚŽ�dĞƌŵŽ�ĚĞ��ũƵƐƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ��ŽŶĚƵƚĂ�Ͳ d���ĨŝƌŵĂĚŽ�ĐŽŵ�Ă�
WƌĞǀŝĐ�Ğŵ�ϭϬ�ĚĞ�ũƵŶŚŽ�ĚĞ�ϮϬϭϰ͕�Ž�ǀĂůŽƌ�ĚĞ�ZΨ�ϯϳ͘ϴϲϳ�ŵŝů�ƌĞĨĞƌĞŶƚĞ�ă�ĐŽďƌĂŶĕĂ�ĚĂ�WĂƚƌŽĐŝŶĂĚŽƌĂ�
�ŽƌƐĂŶ͕�ƌĞůĂƚŝǀŽ�ĂŽ�ĞƋƵĂĐŝŽŶĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĚĠĨŝĐŝƚ�ŽƌŝŐŝŶĂĚŽ�Ğŵ�ϯϭ�ĚĞ�ĚĞǌĞŵďƌŽ ĚĞ�ϮϬϬϴ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�
ĚŝƐƉŽƐƚŽ� ŶĂ� �ƚĂ� ŶǑ� ϱϭϵͬϮϬϭϰ� ĚŽ� �ŽŶƐĞůŚŽ� �ĞůŝďĞƌĂƚŝǀŽ͕� �ŶĐĂŵŝŶŚĂŵĞŶƚŽ� WĂĚƌĆŽ� WƌĞǀŝĐ� ŶǑ�
ϭϬϬͬϮϬϭϰ�Ğ�WĂƌĞĐĞƌ�ĚĂ�DŝƌĂĚŽƌ��ƚƵĂƌŝĂů�ŶǑ�ϯϭϱͬϮϬϭϱ͘��ŝŶĚĂ͕�ĞĨĞƚƵĂŵŽƐ�Ă�WƌŽǀŝƐĆŽ�ƉĂƌĂ��ƌĠĚŝƚŽƐ�
ĚĞ� >ŝƋƵŝĚĂĕĆŽ��ƵǀŝĚŽƐĂ�Ğŵ�ƐĞƚĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϲ͕� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� ƌĞŐŝƐƚƌĂĚŽ�ŶĂ��ƚĂ�ŶǑ�ϲϴϬͬϮϬϭϲ�ĚĂ�
�ŝƌĞƚŽƌŝĂ� �ǆĞĐƵƚŝǀĂ͕� Ă� ƋƵĂů� ƐĞ� ĞŶĐŽŶƚƌĂ� Ğŵ� ĐŽďƌĂŶĕĂ� ĚĂ� ĚşǀŝĚĂ� ǀŝĂ� ũƵĚŝĐŝĂů͘� K� ƚŽƚĂů� ĚŽ� ǀĂůŽƌ�
ĂũƵŝǌĂĚŽ�ĞŶĐŽŶƚƌĂͲƐĞ�Ğŵ�ϭϬϬй�;ĐĞŵ�ƉŽƌ�ĐĞŶƚŽͿ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶĂĚŽ͘

ϰ͘Ϯ͘ �ŽŶƚƌŝďƵŝĕƁĞƐ�ĐŽŶƚƌĂƚĂĚĂƐ�ĐŽŵ�Ă�WĂƚƌŽĐŝŶĂĚŽƌĂ

��ĐŽŵƉŽƐŝĕĆŽ�ĚŽƐ�ƐĂůĚŽƐ�ĚŽƐ ĐŽŶƚƌĂƚŽƐ�Ġ�Ă�ƋƵĞ�ƐĞŐƵĞ͗

sĂůŽƌĞƐ��ǆƉƌĞƐƐŽƐ�Ğŵ�ZΨ�Dŝů

�ĞƐĐƌŝĕĆŽ
ZĞƐĞƌǀĂƐ�Ă�
�ŵŽƌƚŝǌĂƌ

ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

^ĂůĚŽ�ŶŽ�/ŶŝĐŝĂů ϰϬ͘ϭϬϳ ϱϰ͘ϳϵϵ

WĂƌĐĞůĂ�ĚŽ�WĞƌşŽĚŽϷ ;Ϯϭ͘ϲϳϳͿ ;ϮϬ͘ϰϳϱͿ

�ƚƵĂůŝǌĂĕĆŽϸ ϯ͘ϭϱϲ ϱ͘ϳϴϯ

^ĂůĚŽ�ŶŽ�&ŝŶĂů Ϯϭ͘ϱϴϲ ϰϬ͘ϭϬϳ

Ϸ�^ŽŵĂƐ�ĚĂƐ�ƉĂƌĐĞůĂƐ�ƌĞĐĞďŝĚĂƐ�ŶŽ�ĂŶŽ͖
ϸ�^ŽŵĂ�ĚĂƐ�ĐŽƌƌĞĕƁĞƐ�ŵŽŶĞƚĄƌŝĂƐ�ŶŽ�ƉĞƌşŽĚŽ͖
Ϲ�sĂůŽƌĞƐ�Ă�ƌĞĐĞďĞƌ�ŶŽ�ƉĞƌşŽĚŽ�ƐĞŐƵŝŶƚĞ͘

/ŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�WĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ĚĞ��ŽŶƚƌĂƚĂĕĆŽ�ĚĂ�ZĞƐĞƌǀĂ�Ă��ŵŽƌƚŝǌĂƌ͗� ĨŝƌŵĂĚŽ�Ğŵ�Ϯϴ�ĚĞ�ĚĞǌĞŵďƌŽ�
ĚĞ� ϮϬϬϭ͕� ĐŽŶƚĞŵƉůĂ� Ž� ǀĂůŽƌ� ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚĞ� Ă� ZĞƐĞƌǀĂ� Ă� �ŵŽƌƚŝǌĂƌ� ĚĞ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ� ĚĂ�
WĂƚƌŽĐŝŶĂĚŽƌĂ� �ŽƌƐĂŶ� ƌĞĨĞƌĞŶƚĞ� ĂŽ� ƚĞŵƉŽ� ĚĞ� ƐĞƌǀŝĕŽ� ƉĂƐƐĂĚŽ� ĚĂƋƵĞůĞƐ� ĞŵƉƌĞŐĂĚŽƐ� ƋƵĞ�
ĂĚĞƌŝƌĂŵ�ŝŶŝĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ĂŽ�WůĂŶŽ�ĚĞ��ĞŶĞĨşĐŝŽƐ�ĚĂ�&ƵŶĐŽƌƐĂŶ͕�ƐĞŶĚŽ�Ž�ǀĂůŽƌ�ĐŽŶƚƌĂƚĂĚŽ�ĂƋƵĞůĞ�
ƌĞŐŝƐƚƌĂĚŽ�ƉĞůĂ�ĞŶƚŝĚĂĚĞ�Ğŵ�ϯϭ�ĚĞ�ĚĞǌĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϬϭ͘���ƋƵŝƚĂĕĆŽ�ĞƐƚĄ�ƐĞŶĚŽ�ĞĨĞƚƵĂĚĂ�Ğŵ�ϮϮϴ�
ƉƌĞƐƚĂĕƁĞƐ�ŵĞŶƐĂŝƐ͕�ĚĞƐĚĞ�ϱ�ĚĞ�ũĂŶĞŝƌŽ�ĚĞ�ϮϬϬϮ͘

ϰ͘ϯ͘ 'ĂƌĂŶƚŝĂƐ��ŽŶƚƌĂƚƵĂŝƐ

KƐ�ũƵƌŽƐ�ƐĆŽ�ĐĂůĐƵůĂĚŽƐ�ƉĞůĂ�dĂďĞůĂ�WƌŝĐĞ Ğ�Ž�ƐĂůĚŽ�ĚĞǀĞĚŽƌ�Ġ�ĂƚƵĂůŝǌĂĚŽ�ƉĞůĂ�ǀĂƌŝĂĕĆŽ�ŵĠĚŝĂ�ĚĞ�
ĚŝǀĞƌƐŽƐ�şŶĚŝĐĞƐ�ĚĞ�ƉƌĞĕŽƐ�;1ŶĚŝĐĞ�'ĞƌĂů�ĚĞ�WƌĞĕŽƐ�Ğ�DĞƌĐĂĚŽ�ʹ /'WͲD͕�1ŶĚŝĐĞ�'ĞƌĂů�ĚĞ�WƌĞĕŽƐ�ʹ
�ŝƐƉŽŶŝďŝůŝĚĂĚĞ�/ŶƚĞƌŶĂ�ʹ /'W�ʹ �/͕�1ŶĚŝĐĞ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�WƌĞĕŽƐ�ĂŽ��ŽŶƐƵŵŝĚŽƌ�ʹ /EW��Ğ�1ŶĚŝĐĞ�ĚĞ�
WƌĞĕŽƐ� ĂŽ� �ŽŶƐƵŵŝĚŽƌ� ʹ /W�� ĚĂ� &ƵŶĚĂĕĆŽ� /ŶƐƚŝƚƵƚŽ� ĚĞ� WĞƐƋƵŝƐĂƐ� �ĐŽŶƀŵŝĐĂƐ� ʹ &/W�Ϳ͘� �ŵ�
ŐĂƌĂŶƚŝĂ͕� ƉĂƌĂ� Ž� ĐƵŵƉƌŝŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ƚŽĚĂƐ� ĂƐ� ŽďƌŝŐĂĕƁĞƐ� ĐŽŶƚƌĂƚƵĂŝƐ� ĚĂ� WĂƚƌŽĐŝŶĂĚŽƌĂ͕� ĨŽƌĂŵ�
ŽĨĞƌĞĐŝĚŽƐ�ƉŽƌ�ĞƐƐĂ�ŽƐ�ĐƌĠĚŝƚŽƐ�ĚĞĐŽƌƌĞŶƚĞƐ�ĚĂ�ĐŽďƌĂŶĕĂ�ĚĂƐ�ĐŽŶƚĂƐ�ĚĞ�ĄŐƵĂ�Ğ�ĞƐŐŽƚŽ�Ğ�ĚĞŵĂŝƐ�
ƚĂǆĂƐ�ĚĞ�ƐƵĂ�ĐŽŵƉĞƚġŶĐŝĂ͕�Ğŵ�ĐĂƵĕĆŽ͕�ĐŽŵ�Ă�ŝŶƚĞƌǀĞŶŝġŶĐŝĂ�ĚŽ��ĂŶĐŽ�ĚŽ��ƐƚĂĚŽ�ĚŽ�ZŝŽ�'ƌĂŶĚĞ�
ĚŽ�^Ƶů�^͘�͘�ʹ �ĂŶƌŝƐƵů͘�K�ƌĞĐĞďŝŵĞŶƚŽ�ĚĂƐ�ƉƌĞƐƚĂĕƁĞƐ�ĞƐƚĄ�ƐĞŶĚŽ�ĞĨĞƚƵĂĚŽ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ĂƵƚŽƌŝǌĂĕĆŽ�



ϭϴ

ĚĂ� �ŽƌƐĂŶ͕� ƉĞůŽ� ƉƌſƉƌŝŽ� �ĂŶƌŝƐƵů͘� �� ĞǀĞŶƚƵĂů� ĂƵƐġŶĐŝĂ� ĚĞ� ĨƵŶĚŽƐ� ŶĂ� ĐŽŶƚĂ� ĐŽƌƌĞŶƚĞ� ĚĂ�
WĂƚƌŽĐŝŶĂĚŽƌĂ�ŝŵƉůŝĐĂƌĄ�ŶŽ�ǀĞŶĐŝŵĞŶƚŽ�ĂŶƚĞĐŝƉĂĚŽ�ĚĂƐ�ĚĞŵĂŝƐ�ƉĂƌĐĞůĂƐ͕�ƉŽĚĞŶĚŽ�Ă�&ƵŶĐŽƌƐĂŶ�
ĞǆĞĐƵƚĂƌ�Ă�ƚŽƚĂůŝĚĂĚĞ�ĚĂ�ĚşǀŝĚĂ͕�ŶĂ�ŵĞĚŝĚĂ�Ğŵ�ƋƵĞ�Ž�ƌĞĨĞƌŝĚŽ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ƚĞŵ�ĨŽƌĕĂ�ĚĞ�ƚşƚƵůŽ�
ĞǆĞĐƵƚŝǀŽ�ĞǆƚƌĂũƵĚŝĐŝĂů͘

ϱ͘ Z��>/��s�>�ʹ '�^d�K���D/E/^dZ�d/s�

WŽĚĞ�ƐĞƌ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂĚŽ�ĚĂ�ƐĞŐƵŝŶƚĞ�ĨŽƌŵĂ͗
sĂůŽƌĞƐ��ǆƉƌĞƐƐŽƐ�Ğŵ�ZΨ�Dŝů

�ĞƐĐƌŝĕĆŽ ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

ZĞĂůŝǌĄǀĞů�Ͳ 'ĞƐƚĆŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ ϭ͘ϱϲϮ ϴϵϳ
�ŽŶƚĂƐ�Ă�ƌĞĐĞďĞƌ ϭ͘Ϭϳϲ ϲϭϱ
�ĞƐƉĞƐĂƐ�ĂŶƚĞĐŝƉĂĚĂƐ ϲ ϲϳ
�ĞƉſƐŝƚŽƐ�:ƵĚŝĐŝĂŝƐ ϰϴϬ Ϯϭϱ
�ĞƉſƐŝƚŽƐ�:ƵĚŝĐŝĂŝƐ�ZĞĐƵƌƐĂŝƐ Ϯϯϲ Ϯϭϱ
�ĞƉſƐŝƚŽƐ :ƵĚŝĐŝĂŝƐ�WŝƐ�Ğ��K&/E^ Ϯϰϰ Ͳ

ZĞŐŝƐƚƌĂ�ŽƐ�ƌĞĐĞďşǀĞŝƐ�ŝŶĞƌĞŶƚĞƐ�ă�ŐĞƐƚĆŽ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ�ĚĂ��ŶƚŝĚĂĚĞ͕�ƚĂŝƐ�ĐŽŵŽ�ŽƐ�ĚĞĐŽƌƌĞŶƚĞƐ�
ĚĂ� ĨŽůŚĂ� ĚĞ� ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ĞŵƉƌĞŐĂĚŽƐ͕� ŽƐ� ĚĞƉſƐŝƚŽƐ� ũƵĚŝĐŝĂŝƐͬƌĞĐƵƌƐĂŝƐ� ƌĞůĂƚŝǀŽƐ� ăƐ�
ĐŽŶƚŝŶŐġŶĐŝĂƐ�ĚŽ�WůĂŶŽ�ĚĞ�'ĞƐƚĆŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ�Ğ�Ă�ƚĂǆĂ�ĚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�Ğ�ĐĂƌƌĞŐĂŵĞŶƚŽ͕�Ğ�
ĚĞŵĂŝƐ�ĚŝƌĞŝƚŽƐ͘�

�ŵ�ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚĞ�ĐŽŵ�Ă�ZĞƐŽůƵĕĆŽ��EW��ŶǑ�Ϯϵ͕�ĚĞ�ϭϯ ĚĞ�Ăďƌŝů ĚĞ�ϮϬϭϴ͕�Ğ�/ŶƐƚƌƵĕĆŽ�^W��ŶǑ�ϯϰ͕�
ĚĞ�Ϯϰ�ĚĞ�ƐĞƚĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϬϵ͕�ŽƐ�ƌĞŐŝƐƚƌŽƐ�ĚĂƐ�ŽƉĞƌĂĕƁĞƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂƐ�ƐĆŽ�ĞĨĞƚƵĂĚŽƐ�ĂƚƌĂǀĠƐ�
ĚŽ�WůĂŶŽ�ĚĞ�'ĞƐƚĆŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ�ʹ W'�͕ ƋƵĞ�ƉŽƐƐƵŝ�ƉĂƚƌŝŵƀŶŝŽ�ƉƌſƉƌŝŽ�ƐĞŐƌĞŐĂĚŽ�ĚŽƐ�ƉůĂŶŽƐ�
ĚĞ�ďĞŶĞĨşĐŝŽƐ�ƉƌĞǀŝĚĞŶĐŝĂŝƐ͘

� &ƵŶĚĂĕĆŽ��ŽƌƐĂŶ ĞƐƚĄ�ƐƵũĞŝƚĂ�ă�ƚƌŝďƵƚĂĕĆŽ�ĚŽ�W/^�Ğ�ĚĂ��K&/E^͕�ŶŽƐ�ƚĞƌŵŽƐ�ĚĂ�>Ğŝ�ϵ͘ϳϭϴͬϭϵϵϴ͘�
EŽ�ĞǆĞƌĐşĐŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕�Ă�ĞŶƚŝĚĂĚĞ� ŝŶŝĐŝŽƵ�Ž ĚĞƉŽƐŝƚŽ ǀŝĂ� ũƵĚŝĐŝĂů͕�ĚĞǀŝĚĂ�Ă�ĂĕĆŽ�ƋƵĞ�ĚŝƐĐƵƚĞ�Ă�
ĐŽďƌĂŶĕĂ�ĚŽ�W/^�Ğ�ĚĂ��K&/E^�ŶŽ�ĐƵƐƚĞŝŽ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ͘

K�ƉĂƚƌŝŵƀŶŝŽ�ĚŽ�W'��Ġ�ĐŽŶƐƚŝƚƵşĚŽ�ƉĞůĂƐ�ƌĞĐĞŝƚĂƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂƐ�;ƉƌĞǀŝĚĞŶĐŝĂů͕�ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ�Ğ�
ĚŝƌĞƚĂƐͿ͕�ƉĞůŽ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ƉŽƐŝƚŝǀŽ�ŽƵ�ŶĞŐĂƚŝǀŽ�ĚŽƐ�ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ�ĚŽ�W'�͕�ĚĞĚƵǌŝĚĂƐ�ĚĂƐ�ĚĞƐƉĞƐĂƐ�
ĐŽŵƵŶƐ�Ğ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂƐ�ĚĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�ƉƌĞǀŝĚĞŶĐŝĂů�Ğ�ĚŽƐ�ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ͕�ƐĞŶĚŽ�ĂƐ�ƐŽďƌĂƐ�ŽƵ�
ŝŶƐƵĨŝĐŝġŶĐŝĂƐ�ĂůŽĐĂĚĂƐ�ŽƵ�ƌĞǀĞƌƚŝĚĂƐ�ĂŽ�&ƵŶĚŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ͘

ϱ͘ϭ͘ �ƵƐƚĞŝŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ

K�ƉĞƌĐĞŶƚƵĂů�ƉĂƌĂ�Ž�ĐƵƐƚĞŝŽ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ�Ġ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽ�ƉĞůŽ��ŽŶƐĞůŚŽ��ĞůŝďĞƌĂƚŝǀŽ͕�ĐŽŵ�Ž�
ĞĨĞƚŝǀŽ� ĂĐŽŵƉĂŶŚĂŵĞŶƚŽ� ƌĞĂůŝǌĂĚŽ� ƉĞůŽ� ĂƚƵĄƌŝŽ� ƌĞƐƉŽŶƐĄǀĞů� ƉĞůŽ� WůĂŶŽ� ĂƚƌĂǀĠƐ� ĚŽ�
�ĞŵŽŶƐƚƌĂƚŝǀŽ��ƚƵĂƌŝĂů͕�ƉĂƌĂ�ĐŽďĞƌƚƵƌĂ�ĚĂƐ�ĚĞƐƉĞƐĂƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂƐ�ĚĂ��ŶƚŝĚĂĚĞ͘�

�Ğ ĂĐŽƌĚŽ� ĐŽŵ� Ă� ZĞƐŽůƵĕĆŽ� ŶǑ� Ϯϵ͕� ĚĞ� ϯϭ� ĚĞ� ĂŐŽƐƚŽ� ĚĞ� ϮϬϬϵ͕� ĂƐ� ĨŽŶƚĞƐ� ĚĞ� ĐƵƐƚĞŝŽ� ĞƐƚĆŽ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚĂƐ�ŶŽ�ZĞŐƵůĂŵĞŶƚŽ�ĚŽ�WůĂŶŽ�ĚĞ�'ĞƐƚĆŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ�ʹ W'�͘��Ɛ�ĚĞƐƉĞƐĂƐ�ĐŽŵƵŶƐ�
ƐĆŽ�ƌĂƚĞĂĚĂƐ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ĐƌŝƚĠƌŝŽ�ĚĞĨŝŶŝĚŽ�ƉĞůĂ�ĂƚŝǀŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ŐĞƐƚĆŽ͕�ŶŽ�ĞǀĞŶƚŽ�ĚĞ�ĂƉƌŽǀĂĕĆŽ�
ĚŽ�ŽƌĕĂŵĞŶƚŽ�ĂŶƵĂů͘



ϭϵ

EŽ�ĞǆĞƌĐşĐŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ Ž�ŵŽŶƚĂŶƚĞ�ĚĞ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĚĞƐƚŝŶĂĚŽƐ�ĂŽ�WůĂŶŽ�ĚĞ�'ĞƐƚĆŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ�ĨŽŝ�
ĚĞ� ZΨ ϭϭ͘ϴϵϭ� ŵŝů� ;ZΨ� ϭϬ͘ϴϯϭ� ŵŝů� Ğŵ� ϮϬϭϴͿ͘� �ƐƚĞ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽ� ĂƉƌĞƐĞŶƚŽƵ� ƵŵĂ� dĂǆĂ� ĚĞ�
�ĂƌƌĞŐĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ϯ͕ϵϬй�;ϯ͕ϱϯй�Ğŵ�ϮϬϭϴͿ͕�ƌĞĂůŝǌĂŶĚŽ�ĂƐ�ĚĞƐƉĞƐĂƐ�ĂďĂŝǆŽ�ĚŽ�ůŝŵŝƚĞ�ůĞŐĂů͕�ƋƵĞ�
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ� ĂŽ� ƉĞƌĐĞŶƚƵĂů� ĚĞ� ϵй Ğ� ƚĂŵďĠŵ� ĂďĂŝǆŽ� ĚĂ� ŵĞƚĂ� ĚĞ� ϰ͕Ϭϰй� ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚĂ� ƉĞůŽ�
�ŽŶƐĞůŚŽ��ĞůŝďĞƌĂƚŝǀŽ͘

ϱ͘Ϯ͘ ZĞƐƵůƚĂĚŽ�ĚŽƐ�ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ�ĚŽ�W'�

EŽ�ĞǆĞƌĐşĐŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕�Ă�&ƵŶĐŽƌƐĂŶ�ĞůĂďŽƌŽƵ�Ă�WŽůşƚŝĐĂ�ĚĞ�/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ�ĚŽ�W'�͕�ŽŶĚĞ�ĂůŽĐŽƵ�ŽƐ�
ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĚŽ�&ƵŶĚŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ�Ğŵ�ϭϬϬй�ŶŽƐ�&ƵŶĚŽƐ�ĚĞ�ZĞŶĚĂ�&ŝǆĂ͕�Ğŵ�ĐŽŶũƵŶƚŽ�ĂŽ�WůĂŶŽ�ĚĞ�
�ĞŶĞĨşĐŝŽƐ͕ ƐĞŶĚŽ ǀĞĚĂĚĂ�Ă�ĂƉůŝĐĂĕĆŽ�ŶŽƐ�ƐĞŐŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ŝŵſǀĞŝƐ�Ğ�ĞŵƉƌĠƐƚŝŵŽƐ�ʹ ŶĂ�ĐŽŵƉŽƐŝĕĆŽ�
ĚĂ� ĐĂƌƚĞŝƌĂ�ĚŽ�W'�͘��Ɛ� ĂƉůŝĐĂĕƁĞƐ�ĚŽ�W'��ƉĞƌŵĂŶĞĐĞƌĂŵ�Ğŵ�ĐŽŶũƵŶƚŽ� ĐŽŵ�ĂƐ�ĚŽ�WůĂŶŽ�ĚĞ�
�ĞŶĞĨşĐŝŽƐ͕�ƐĞŶĚŽ�ƐƵĂƐ�ĐŽƚĂƐ�ĚĞ�ĂƉůŝĐĂĕƁĞƐ�ƐĞŐƌĞŐĂĚĂƐ͕�ŽŶĚĞ�Ă�ƌĞŶƚĂďŝůŝĚĂĚĞ�ŵĞŶƐĂů�ƉĂƌĂ�ŽƐ�
WůĂŶŽ�Ġ�ƌĞĂůŝǌĂĚĂ�ĚŝƌĞƚĂŵĞŶƚĞ ĂŽ�ƉĂƚƌŝŵƀŶŝŽ�ŝŶǀĞƐƚŝĚŽ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�WŽůşƚŝĐĂ�ĚĞ�/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ͘�

EŽ�ĞǆĞƌĐşĐŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕�Ž�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ĚŽƐ�ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ�ĂůĐĂŶĕŽƵ�Ă�ZĞŶƚĂďŝůŝĚĂĚĞ�'ůŽďĂů�ĚĞ�ϭϯ͕Ϯϵй͕
ƌĞĐĞŝƚĂ ůşƋƵŝĚĂ�ĚĞ ZΨ�ϲϬϰ ŵŝů�;ZΨ�ϱϬϵ�ŵŝů�Ğŵ�ϮϬϭϴͿ�ƉĂƌĂ�Ž�WƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�'ĞƐƚĆŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ͕�
ƌĞĨůĞƚŝŶĚŽ�ĚŝƌĞƚĂŵĞŶƚĞ�ŶĂ�ĐŽŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ�ĚĞ�&ƵŶĚŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ�ĚŽ�WůĂŶŽ͘

ϲ͘ Z��>/��s�>�ʹ �W>/���O�^����/Es�^d/D�EdK^

KƐ�ůŝŵŝƚĞƐ�ĚĞ�ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ�ĚĂ��ŶƚŝĚĂĚĞ�ƐĆŽ�ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚŽƐ�ƉĞůĂ�ZĞƐŽůƵĕĆŽ��DE�ŶǑ�ϰ͘ϲϲϭ͕�ĚĞ�Ϯϱ�
ĚĞ�ŵĂŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϴ͕�ĚŽ��ŽŶƐĞůŚŽ�DŽŶĞƚĄƌŝŽ�EĂĐŝŽŶĂů͕�ƋƵĞ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂ�Ž�ZĞŐƵůĂŵĞŶƚŽ�ƋƵĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂ�
Ă�ĂƉůŝĐĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĚĂƐ��ŶƚŝĚĂĚĞƐ�&ĞĐŚĂĚĂƐ�ĚĞ�WƌĞǀŝĚġŶĐŝĂ��ŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ͘�

ϲ͘ϭ͘ ZĞŶƚĂďŝůŝĚĂĚĞ�'ůŽďĂů

EŽ�ĂŶŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕�ŶŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞĨĞƌĞ�ĂŽ�ĚĞƐĞŵƉĞŶŚŽ�ĚŽƐ�ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ͕�Ž�&ƵŶĚŽ�'ĂƌĂŶƚŝĚŽƌ�ĚĂ�
&ƵŶĐŽƌƐĂŶ�ĂƚŝŶŐŝƵ�Ž�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�Ğŵ�ϭϮ͕ϵϵй͕�ǀĞƌƐƵƐ�Ă�DĞƚĂ��ƚƵĂƌŝĂů�ĚĞ�ϭϬ͕ϯϰй͘�:Ą�Ă�ƌĞŶƚĂďŝůŝĚĂĚĞ�
ŐůŽďĂů�;ŝŶĐůƵŝ�ŽƐ�ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ�Ğ�ŽƐ�ĐŽŶƚƌĂƚŽƐ�ĨŝƌŵĂĚŽƐ�ĐŽŵ�Ă�WĂƚƌŽĐŝŶĂĚŽƌĂͿ�ĂƚŝŶŐŝƵ�Ž�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�
ĚĞ�ϭϮ͕ϲϯй͕�ǀĞƌƐƵƐ�Ă�DĞƚĂ��ƚƵĂƌŝĂů�ĚĞ�ϭϬ͕ϯϰй͘

K�ĨůƵǆŽ�ĚŽƐ�ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ�Ġ�ĐĂůĐƵůĂĚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ�ĂƐ�ǀĂƌŝĂĕƁĞƐ�ƉŽƐŝƚŝǀĂƐ�Ğ�ŶĞŐĂƚŝǀĂƐ�ƐŽĨƌŝĚĂƐ�
ƉĞůŽƐ� ƐĞŐŵĞŶƚŽƐ� ĚĞ� ZĞŶĚĂ� &ŝǆĂ͕� DƵůƚŝŵĞƌĐĂĚŽ͕� /ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽ� �ƐƚƌƵƚƵƌĂĚŽ͕� /ŵŽďŝůŝĄƌŝŽ� Ğ�
�ŵƉƌĠƐƚŝŵŽƐ�ĂŽ�ůŽŶŐŽ�ĚŽ�ĂŶŽ͘

EŽ� ŵġƐ� ĚĞ� ũƵŶŚŽ� ĚĞ� ϮϬϭϵ͕� ŚŽƵǀĞ� ĂƚƵĂůŝǌĂĕĆŽ� ĚŽ� ǀĂůŽƌ� ĚĞ� ĐŽŶƚŝŶŐĞŶĐŝĂŵĞŶƚŽ� ĚĂ� �ĕĆŽ�
ZĞǀŽĐĂƚſƌŝĂ�ŵŽǀŝĚĂ�ƉĞůĂ�DĂƐƐĂ�&ĂůŝĚĂ��ŽŶĨŝĚĞůŝƚǇ �ƐƐĞƚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�Ğŵ�ĚĞƐĨĂǀŽƌ�ĚĂ�&ƵŶĚĂĕĆŽ͕�
ƉĂƐƐĂŶĚŽ� ĚĞ� ZΨ� ϭϳ͘ϲϯϳ� ŵŝů� ŶĂ� ƉŽƐŝĕĆŽ� ĚĞ� ŵĂŝŽͬϮϬϭϵ� ƉĂƌĂ� ZΨ� ϯϬ͘ϴϱϭ� ŵŝů� ŶĂ� ƉŽƐŝĕĆŽ� ĚĞ�
ũƵŶŚŽͬϮϬϭϵ͘� �ĞƐƚĂ� ĨŽƌŵĂ͕� ĂƉĞƐĂƌ� ĚĂ� ĐĂƌƚĞŝƌĂ� ĚĞ� ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ� ƚĞƌ� ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽ� ƵŵĂ� ďŽĂ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕� Ž� ǀĂůŽƌ� ĚĞ� ZΨ� ϯϬ͘ϴϱϭ� ŵŝů� ĐŽŶƚŝŶŐĞŶĐŝĂĚŽ� ĨŽŝ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽ� ŝŶƚĞŐƌĂůŵĞŶƚĞ� ŶŽ�
ŝŵƉĂĐƚŽ�ŶĞŐĂƚŝǀŽ�ĚĂ�ZĞŶƚĂďŝůŝĚĂĚĞ�'ůŽďĂů�Ğ�ĚŽ�&ƵŶĚŽ�'ĂƌĂŶƚŝĚŽƌ͘



ϮϬ

sĂůŽƌĞƐ��ǆƉƌĞƐƐŽƐ�Ğŵ�ZΨ�Dŝů

�ĞƐĐƌŝĕĆŽ ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

&ůƵǆŽ�ĚĞ�/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ ;Ϯϭϴ͘ϲϭϵͿ ;ϭϱϭ͘ϲϰϮͿ

ZĞŶĚĂƐͬsĂƌŝĂĕƁĞƐ�WŽƐŝƚŝǀĂƐ ;Ϯϱϱ͘ϬϭϯͿ ;ϭϵϭ͘ϯϬϲͿ

�ĞĚƵĕƁĞƐͬsĂƌŝĂĕƁĞƐ�EĞŐĂƚŝǀĂƐ ϭϲ͘ϮϮϰ ϯϯ͘ϳϱϮ

�ŽŶƚŝŶŐġŶĐŝĂƐ�:ƵĚŝĐŝĂŝƐ ϭϱ͘ϲϮϮ ϭ͘ϳϮϳ

�ĞƐƉĞƐĂƐ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂƐ ϰ͘ϲϰϰ ϰ͘ϭϮϬ

&ƵŶĚŽƐ�ĚĞ�/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ ;ϵϲͿ ϲϱ

��ĚŝƐƚƌŝďƵŝĕĆŽ�ĚŽƐ�ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ�Ġ�Ă�ƐĞŐƵŝŶƚĞ͗
sĂůŽƌĞƐ��ǆƉƌĞƐƐŽƐ�Ğŵ�ZΨ�Dŝů

�ĞƐĐƌŝĕĆŽ ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

�ŽŵƉĂŶŚŝĂƐ�&ĞĐŚĂĚĂƐ Ͳ Ͳ

�ĞďġŶƚƵƌĞƐ�EĆŽ��ŽŶǀĞƌƐşǀĞŝƐ Ϯ͘ϴϲϮ Ϯ͘ϴϲϮ

;ͲͿ�WƌŽǀŝƐĆŽ�ƉĂƌĂ�ƉĞƌĚĂƐ ;Ϯ͘ϴϲϮͿ ;Ϯ͘ϴϲϮͿ

&ƵŶĚŽƐ�ĚĞ�/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ ϭ͘ϲϵϲ͘ϱϳϳ� ϭ͘ϱϬϲ͘ϳϮϮ�

ZĞŶĚĂ�&ŝǆĂ ϭ͘Ϯϭϳ͘ϰϴϯ� ϭ͘ϭϰϳ͘ϯϯϱ�

�ĕƁĞƐ ϭϳϱ͘ϮϬϱ� ϭϬϴ͘ϵϳϴ�

DƵůƚŝŵĞƌĐĂĚŽ ϯϬϬ͘Ϭϰϳ Ϯϰϲ͘ϰϳϯ�

�ŵƉƌĞƐĂƐ��ŵĞƌŐĞŶƚĞƐ ϯ͘ϴϰϮ ϯ͘ϵϯϲ

�ĞƌŝǀĂƚŝǀŽƐ Ͳ Ͳ

�ŽůƐĂ�ĚĞ�DĞƌĐĂĚŽƌŝĂ�Θ�&ƵƚƵƌŽƐ Ͳ Ϯ͘Ϯϳϳ

;ͲͿ�WƌŽǀŝƐĆŽ�ƉĂƌĂ�ƉĞƌĚĂƐ Ͳ ;Ϯ͘ϮϳϳͿ

ϲ͘Ϯ͘ �ŽŵƉĂŶŚŝĂƐ�&ĞĐŚĂĚĂƐ

dƌĂƚĂͲƐĞ� ĚĂ� ĂƋƵŝƐŝĕĆŽ� ĚĞ� ϴϬϬ� ĚĞďġŶƚƵƌĞƐ� ĞŵŝƚŝĚĂƐ� Ğŵ� ϭϵϵϭ͕� ƉĞůĂ� ^�sʹ�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĚŽƌĂ� ĚĞ�
^ŚŽƉƉŝŶŐ��ĞŶƚĞƌ�^ͬ�͕ ĐŽŵ�ŐĂƌĂŶƚŝĂ�ĚĂ��,��ʹ /ŶĚƷƐƚƌŝĂ�Ğ��ŽŵĠƌĐŝŽ�^ͬ�͘��Žŵ�Ž�ĚĞƐĐƵŵƉƌŝŵĞŶƚŽ�
ĚŽƐ�ƌĞƐŐĂƚĞƐ͕�Ğŵ�ϮϬϬϮ�ĨŽŝ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽ�Ž�ŝŶŐƌĞƐƐŽ�ĚĞ�ĂĕĆŽ�ũƵĚŝĐŝĂů�ĚĞ�ĐŽďƌĂŶĕĂ͕�Ž�ƋƵĞ�ŵŽƚŝǀŽƵ�Ž�
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶĂŵĞŶƚŽ�ƉĂƌĂ�ƉĞƌĚĂƐ�Ğŵ�ϭϬϬй�ĚŽ�ĂƚŝǀŽ͘

K� ƉƌŽĐĞƐƐŽ� ŶǑ� ϬϬϭͬϭ͘Ϭϱ͘ϬϭϴϭϲϳϮͲϰ� ŵŽǀŝĚŽ� ƉĞůĂ� &ƵŶĐŽƌƐĂŶ� ĐŽŶƚƌĂ� ^�s� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĚŽƌĂ� ĚĞ�
^ŚŽƉƉŝŶŐ��ĞŶƚĞƌ�^ͬ��Ğ��,��/ŶĚƷƐƚƌŝĂ�Ğ��ŽŵĠƌĐŝŽ�;ĐƵũŽ�ǀĂůŽƌ�ĚĂ�ĐĂƵƐĂ�Ġ�ZΨ�Ϯϵ͘ϱϲϱ�ŵŝů�;ƉŽƐŝĕĆŽ�
Ğŵ�ϭϬͬϬϰͬϭϳ�Ͳ ƉƌŽŐŶſƐƚŝĐŽ�ƉĞƌĚĂ�ƉŽƐƐşǀĞůͿ�ĞŶĐŽŶƚƌĂͲƐĞ�Ğŵ�ƚƌĂŵŝƚĂĕĆŽ�ŶĂ�ĨĂƐĞ�ĚĞ�ĞǆĞĐƵĕĆŽ�ĚĞ�
ƉĞŶŚŽƌĂƐ͘�

EŽ� ƉƌŽĐĞƐƐŽ� ŶǑ� ϬϬϭͬϭ͘Ϭϱ͘ϬϭϴϭϬϯϴͲϲ͕� Ă� ƷŶŝĐĂ� ƋƵĞƐƚĆŽ� ƉĞŶĚĞŶƚĞ� Ġ� Ă� ĞǆĞĐƵĕĆŽ� ĚĂ� ǀĞƌďĂ�
ŚŽŶŽƌĄƌŝĂ�ĨŝǆĂĚĂ�Ğŵ�ĨĂǀŽƌ�ĚŽƐ�ĞŐƌĞƐƐŽƐ�ƉĂƚƌŽŶŽƐ�ĚĂ��ŶƚŝĚĂĚĞ͕�ƐĞŶĚŽ�ƋƵĞ�Ž�ĨĞŝƚŽ�ƐĞ�ĞŶĐŽŶƚƌĂ�
ĂƚƵĂůŵĞŶƚĞ�ƐƵƐƉĞŶƐŽ͕�ŶĂ�ĨŽƌŵĂ�ĚŽ�Ăƌƚ͘�ϵϮϭ͕�///͕��W�͘



Ϯϭ

ϲ͘ϯ͘ &ƵŶĚŽƐ�ĚĞ�/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ

�ŵ�ĚĞǌĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕�Ă�ĐĂƌƚĞŝƌĂ�ĚŽƐ�&ƵŶĚŽƐ�ĚĞ�/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ�ĚĂ�&ƵŶĐŽƌƐĂŶ�Ġ�ĐŽŵƉŽƐƚĂ�ĚĂ�
ƐĞŐƵŝŶƚĞ�ŵĂŶĞŝƌĂ͗�Ƶŵ�&ƵŶĚŽ�ĚĞ�ZĞŶĚĂ�&ŝǆĂ͕�Ƶŵ�&ƵŶĚŽ�DƵůƚŝŵĞƌĐĂĚŽ͕�ƐĞŝƐ�&ƵŶĚŽƐ�ĚĞ�ZĞŶĚĂ�
sĂƌŝĄǀĞů�Ğ�ŽŝƚŽ�&ƵŶĚŽƐ�ĚĞ�/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ��ƐƚƌƵƚƵƌĂĚŽƐ͘

ϲ͘ϯ͘ϭ ZĞŶĚĂ�&ŝǆĂ͗�K�&ƵŶĚŽ�YƵĂƌĂş�ʹ &ƵŶĚŽ��ǆĐůƵƐŝǀŽ�ĚĞ�/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ�Ğŵ�ZĞŶĚĂ�&ŝǆĂ͕�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂ� ĂƉƌŽǆŝŵĂĚĂŵĞŶƚĞ� ϲϴ͕ϭϰй� ĚŽ� &ƵŶĚŽ� 'ĂƌĂŶƚŝĚŽƌ� ĚĂ� �ŶƚŝĚĂĚĞ͘� K�
ĨƵŶĚŽ�Ġ�ĐŽŵƉŽƐƚŽ�Ğŵ�ƐƵĂ�ƚŽƚĂůŝĚĂĚĞ�ƉŽƌ�EŽƚĂƐ�ĚŽ�dĞƐŽƵƌŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ƐĠƌŝĞƐ���
Ğ� �͕� ŐƌĂŶĚĞ� ƉĂƌƚĞ� ƉƌĞĐŝĨŝĐĂĚĂ� ĐŽŵŽ� ĂƚŝǀŽƐ� ĚĞ� ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝĐĂ� ͞ŵĂŶƚŝĚŽƐ� ĂƚĠ� Ž�
ǀĞŶĐŝŵĞŶƚŽ͟�;ĐƵƌǀĂͿ͕�ĚĞ�ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�Ă�ZĞƐŽůƵĕĆŽ��EW��ŶǑ�Ϯϵ͕�ĚĞ�ϭϯ�ĚĞ�Ăďƌŝů�ĚĞ�
ϮϬϭϴ͕� ƉƌĞƐƐƵƉŽŶĚŽ� Ă� ŵĂŶƵƚĞŶĕĆŽ� Ğŵ� ĐĂƌƚĞŝƌĂ� ĂƚĠ� Ž� ǀĞŶĐŝŵĞŶƚŽ� ĨŝŶĂů� ĚŽƐ�
ƚşƚƵůŽƐ͘���ŵĂŶƵƚĞŶĕĆŽ�ĚĞƐƚĞƐ�ƚşƚƵůŽƐ�ĂƚĠ�Ž�ǀĞŶĐŝŵĞŶƚŽ�ĞƐƚĄ�ĐŽŶƐƵďƐƚĂŶĐŝĂĚĂ�ŶĂ�
ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŝƌĂ�ĚĂ�&ƵŶĐŽƌƐĂŶ�ĚĞ�ĐƵŵƉƌŝƌ�ƐĞƵƐ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐƐŽƐ�ĨŝŶĂŶĐĞŝƌŽƐ�
ƐĞŵ�ĚŝƐƉŽƌ�ĚŽƐ�ƌĞĨĞƌŝĚŽƐ�ǀĂůŽƌĞƐ�ĂƚĠ�Ă�ĚĂƚĂ�ĚĞ�ǀĞŶĐŝŵĞŶƚŽ�ĚŽƐ�ƉĂƉĠŝƐ͘

ϲ͘ϯ͘Ϯ DƵůƚŝŵĞƌĐĂĚŽ͗� K� &ƵŶĚŽ� ĚĞ� /ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽ� Ğŵ� DƵůƚŝŵĞƌĐĂĚŽ� Ͳ &ƵŶĚŽ� ^ĂĨƌĂ
WŝƌĂƚŝŶŝ�ʹ Ġ�Ƶŵ�ĨƵŶĚŽ�ĞǆĐůƵƐŝǀŽ�ƋƵĞ�ƉŽƐƐƵŝ�Ğŵ�ƐƵĂ�ĐĂƌƚĞŝƌĂ�ƚĂŶƚŽ�ĂƚŝǀŽ�ĚĞ�ƌĞŶĚĂ
ĨŝǆĂ͕�ƋƵĂŶƚŽ�ĂƚŝǀŽƐ�ĚĞ�ƌĞŶĚĂ�ǀĂƌŝĄǀĞů͕�ƉŽĚĞŶĚŽ�ĂĚŽƚĂƌ�Ă�ŵĞůŚŽƌ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĂ�ĚĞ�
ĂĐŽƌĚŽ� ĐŽŵ� Ž� ĐĞŶĄƌŝŽ� ĞĐŽŶƀŵŝĐŽ͘� KƐ� ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ� ŶĞƐƚĞ� ƐĞŐŵĞŶƚŽ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŵ�ĐĞƌĐĂ�ĚĞ�ϳ͕ϵϴй�ĚŽ�&ƵŶĚŽ�'ĂƌĂŶƚŝĚŽƌ͘

ϲ͘ϯ͘ϯ ZĞŶĚĂ�sĂƌŝĄǀĞů͗�KƐ�&ƵŶĚŽƐ�ĚĞ�/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽ�Ğŵ�ZĞŶĚĂ�sĂƌŝĄǀĞů�Ͳ &ƵŶĚŽƐ��ĂŚŝĂ�
�D�sĂůƵĂƚŝŽŶ &/��&/�͕�KĐĞĂŶĂ�^ĞůĞĐƚŝŽŶ &/�͕�KĐĞĂŶĂ�sĂůŽƌ�&/��&/�͕�^ĂŶƚĂŶĚĞƌ�
^ĞůĞĕĆŽ�ϯϬ�&/��&/�͕��ƌĂĚĞƐĐŽ�^ĞůĞĐƚŝŽŶ�&/��Ğ�/ƚĂƷ��ƵŶĂŵŝƐ�&/��&/��Ͳ ƐĆŽ�ĨƵŶĚŽƐ�
ŶĆŽͲĞǆĐůƵƐŝǀŽƐ͕�ĐŽŵƉŽƐƚŽƐ�ƉŽƌ�ĂƚŝǀŽƐ�ĞǆƉŽƐƚŽƐ�ă�ǀĂƌŝĂĕĆŽ�ĚĞ�ƉƌĞĕŽƐ�ĚĞ�ĂĕƁĞƐ�ĚĞ�
ĞŵŝƐƐĆŽ�ĚĞ��ŽŵƉĂŶŚŝĂƐ��ďĞƌƚĂƐ͕�ƋƵĞ�ǀŝƐĂŵ�Ă�ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĚĂ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĂ�ĚĞ�
ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽ�ĚĂ�&ƵŶĐŽƌƐĂŶ͘�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂŵ�ĐĞƌĐĂ�ĚĞ�ϵ͕ϴϭй�ĚŽ�&ƵŶĚŽ�'ĂƌĂŶƚŝĚŽƌ͘

ϲ͘ϯ͘ϰ /ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ �ƐƚƌƵƚƵƌĂĚŽƐ͗� ŽƐ� &ƵŶĚŽƐ� ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĚŽƐ� ĐŽŵŽ� DƵůƚŝŵĞƌĐĂĚŽƐ�
�ƐƚƌƵƚƵƌĂĚŽƐ�Ͳ &ƵŶĚŽƐ��ĂŚŝĂ��D�DĂƌĂƵ�&/��&/D͕��ĚĂŵ�DĂĐƌŽ�̂ ƚƌĂƚĞŐǇ //�&/��&/D͕�
^Wy�Eŝŵŝƚǌ��ƐƚƌƵƚƵƌĂĚŽ�&/��&/D͕�<ĂƉŝƚĂůŽ�<ĂƉƉĂ�&/E�&/��&/D͕�/ƚĂƷ�,ĞĚŐĞ�WůƵƐ�&/��
&/D͕� <ŝŶĞĂ� �ŚƌŽŶŽƐ� &/D� Ğ� :'W� ^ƚƌĂƚĞŐǇ� �ƐƚƌƵƚƵƌĂĚŽ� &/�� &/D� Ͳ ƚġŵ� ĐŽŵŽ�
ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝĐĂ� ƉŽƐƐƵŝƌ� ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ� ƋƵĞ� ĞŶǀŽůǀĂŵ� ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĂƐ� ŐůŽďĂŝƐ͕�
ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ͕� ŶŽƐ�ŵĞƌĐĂĚŽƐ� ĚĞ� ũƵƌŽƐ͕� şŶĚŝĐĞƐ� ĚĞ� ƉƌĞĕŽƐ͕� ƚĂǆĂƐ� ĚĞ� ĐąŵďŝŽ͕�
ĐŽŵŵŽĚŝƚŝĞƐ͕�ĂĕƁĞƐ�Ğ�ĚĞƌŝǀĂƚŝǀŽƐ͘���ƐƚĞƐ�ĨƵŶĚŽƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŵ�ϴ͕ϴϭй�ĚŽ�&ƵŶĚŽ�
'ĂƌĂŶƚŝĚŽƌ� ĚĂ� �ŶƚŝĚĂĚĞ͘� dĂŵďĠŵ� ĞƐƚĄ� ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĚŽ� ŶĞƐƚĞ� ƐĞŐŵĞŶƚŽ� ĚĞ�
�ƐƚƌƵƚƵƌĂĚŽƐ͕� Ž� �ŵƉƌĞĞŶĚĞĚŽƌ� �ƌĂƐŝů�DƵůƚŝĞƐƚƌĂƚĠŐŝĂ� &ƵŶĚŽ� ĚĞ� /ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽ�
Ğŵ�WĂƌƚŝĐŝƉĂĕƁĞƐ�ʹ &/W͕�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶĚŽ�Ϭ͕ϮϮй�ĚŽ�&ƵŶĚŽ�'ĂƌĂŶƚŝĚŽƌ�ĚĂ��ŶƚŝĚĂĚĞ͘

ϲ͘ϯ͘ϱ �ĞƌŝǀĂƚŝǀŽƐ͗�ZĞĨĞƌĞͲƐĞ�ĂŽ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ĚĞ�ĞǆĞĐƵĕĆŽ�ĚĂ�EŽƚĂ�WƌŽŵŝƐƐſƌŝĂ�ŶŽ�ǀĂůŽƌ�
ĚĞ�ZΨ�Ϯ͘Ϯϳϳ�ŵŝů�;EŽƚĂ�WƌŽŵŝƐƐſƌŝĂ�ǀĞŶĐŝĚĂ�Ğŵ�ϮϲͬϭϭͬϮϬϬϭͿ�ĐŽŶƚƌĂ��ŽŶĨŝĚĞůŝƚƚǇ
�ƐƐĞƚ DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�>ƚĚĂ͕͘�Ž�ƋƵĂů�ĨŽŝ�ŽƉŽƐƚŽ�ĞŵďĂƌŐŽƐ�ă�ĞǆĞĐƵĕĆŽ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĂ�
DĂƐƐĂ� &ĂůŝĚĂ͕� ŽĐĂƐŝŽŶĂŶĚŽ͕� ŶĂƋƵĞůĂ� ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞ͕� Ž� ƉƌŽǀŝƐŝŽŶĂŵĞŶƚŽ� Ğŵ�
ϭϬϬй͘� dĞŶĚŽ� Ă� &ƵŶĚĂĕĆŽ� ƌĞĐŽƌƌŝĚŽ� Ğ ĚĞƐƉƌŽǀŝĚŽ� Ž� ƌĞĐƵƌƐŽ� ĚĂ� &ƵŶĚĂĕĆŽ� Ğ�
ƉƌŽǀŝĚŽ�Ž�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�ĂĚǀĞƌƐĂ�ƉĂƌĂ�ĨŝǆĂƌ�ŚŽŶŽƌĄƌŝŽƐ�ĂĚǀŽĐĂƚşĐŝŽƐ�ĚĞ�ZΨ�ϱϬ�ŵŝů͖�KƐ



ϮϮ

ƉĂƚƌŽŶŽƐ�ĚĂ�DĂƐƐĂ�&ĂůŝĚĂ�ƉƌŽŵŽǀĞƌĂŵ�Ž�ĐƵŵƉƌŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƐĞŶƚĞŶĕĂ�ĚĂ�ǀĞƌďĂ�
ƐƵĐƵŵďĞŶĐŝĂů�ĚĞǀŝĚĂ�ƉĞůĂ�&ƵŶĚĂĕĆŽ͕�Ž�ƋƵĞ�ĨŽŝ�ŝŶƚĞŐƌĂůŵĞŶƚĞ�ƉĂŐŽ�ƉĞůĂ��ŶƚŝĚĂĚĞ�
;ZΨ� ϱϲ� ŵŝů͕� Ğŵ� ϭϵͬϭϭͬϮϬϭϴͿ͕� Ž� ƉƌŽĐĞƐƐŽ� ĨŽŝ� ĂƌƋƵŝǀĂĚŽ� ĚĞĨŝŶŝƚŝǀĂŵĞŶƚĞ� Ğŵ�
ϮϬͬϬϱͬϮϬϭϵ͘

ϲ͘ϰ͘ �ƚŝǀŽƐ�WŽƌ�sĞŶĐŝŵĞŶƚŽ

�ŵ�ĚĞǌĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕�Ă�ĐĂƌƚĞŝƌĂ�ĚĞ�ĂƚŝǀŽƐ�ƉŽƌ�ǀĞŶĐŝŵĞŶƚŽ�ĚĂ�&ƵŶĐŽƌƐĂŶ�Ġ�ĐŽŵƉŽƐƚĂ�ƉŽƌ͗�Ƶŵ�
&ƵŶĚŽ�ĚĞ�ZĞŶĚĂ�&ŝǆĂ͕�Ƶŵ�&ƵŶĚŽ�DƵůƚŝŵĞƌĐĂĚŽ͕�ƐĞŝƐ�&ƵŶĚŽƐ�ĚĞ�ZĞŶĚĂ�sĂƌŝĄǀĞů�Ğ�ŽŝƚŽ�&ƵŶĚŽƐ�ĚĞ�
/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ��ƐƚƌƵƚƵƌĂĚŽƐ͗

sĂůŽƌĞƐ��ǆƉƌĞƐƐŽƐ�Ğŵ�ZΨ�Dŝů

DŽĚĂůŝĚĂĚĞ DĞƌĐĂĚŽ����������������������
ϮϬϭϵ

DĞƌĐĂĚŽ���
ϮϬϭϴ

ϭͿ�ZĞŶĚĂ�&ŝǆĂ ϭ͘ϯϱϵ͘Ϭϲϲ� ϭ͘Ϯϴϰ͘ϳϵϲ

ĂͿ �ƉůŝĐĂĕƁĞƐ�Ğŵ�ŝŶƐƚŝƚƵŝĕƁĞƐ�ĨŝŶĂŶĐĞŝƌĂƐ ϭ͘ϯϱϵ͘Ϭϲϲ� ϭ͘Ϯϴϰ͘ϳϵϲ�

&ƵŶĚŽƐ�ĚĞ�/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ�Ͳ �ďĞƌƚŽƐ�ŽƵ��ǆĐůƵƐŝǀŽƐ ϭ͘ϯϱϵ͘Ϭϲϲ� ϭ͘Ϯϴϰ͘ϳϵϲ

^Ğŵ�ƉƌĂǌŽ ϲϭ͘ϵϵϵ� ϭϬϴ͘ϳϭϮ
KƉĞƌĂĕƁĞƐ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐƐĂĚĂƐ�ʹ �ĚĞůŝĐ ϲϭ͘ϵϵϵ� ϭϬϴ͘ϳϭϮ
�ƚĠ�ϯϬ�ĚŝĂƐ ;ϭϱϵͿ Ϯϱϳ�
�ŽŶƚĂƐ�Ă�ƉĂŐĂƌ�ͬ�ZĞĐĞďĞƌ�ͬ�dĞƐŽƵƌĂƌŝĂ ;ϭϱϵͿ Ϯϱϳ�

�ĐŝŵĂ�ĚĞ�ϵϬ�ĚŝĂƐ ϭ͘Ϯϵϳ͘ϮϮϲ ϭ͘ϭϳϱ͘ϴϮϳ

>ĞƚƌĂƐ�&ŝŶĂŶĐĞŝƌĂƐ�ĚŽ�dĞƐŽƵƌŽ�ʹ >&d ϲϯ͘ϳϱϵ ϲϬ͘ϭϱϮ

�yEŽƚĂƐ�ĚŽ�dĞƐŽƵƌŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ʹEdEͲ� ϴ͘Ϯϰϳ ϳ͘ϲϬϰ

EŽƚĂƐ�ĚŽ�dĞƐŽƵƌŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ʹEdEͲ� ϭ͘ϮϮϱ͘ϮϮϬ ϭ͘ϭϬϴ͘Ϭϳϭ
ϮͿ�ZĞŶĚĂ�sĂƌŝĄǀĞů ϭϳϲ͘Ϯϭϭ ϭϭϭ͘ϭϵϭ
ĂͿ DĞƌĐĂĚŽ�ă�sŝƐƚĂ ϭϳϲ͘Ϯϭϭ ϭϭϭ͘ϭϵϭ

&ƵŶĚŽƐ�ĚĞ�/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ��ďĞƌƚŽƐͬ�ǆĐůƵƐŝǀŽƐ ϭϳϱ͘ϮϬϱ ϭϬϴ͘ϵϳϴ
&ƵŶĚŽƐ�ĚĞ�/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ��ǆĐůƵƐŝǀŽƐ ϭ͘ϬϬϲ Ϯ͘Ϯϭϯ
ϯͿ�/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ��ƐƚƌƵƚƵƌĂĚŽƐ ϭϲϭ͘ϯϬϬ ϭϭϬ͘ϳϯϱ
ĂͿ�&ƵŶĚŽƐ�ĚĞ�/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ ϭϲϭ͘ϯϬϬ ϭϭϬ͘ϳϯϱ
&ƵŶĚŽƐ�ĚĞ�/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ��ƐƚƌƵƚƵƌĂĚŽƐ ϭϲϭ͘ϯϬϬ ϭϭϬ͘ϳϯϱ
dŽƚĂů�ĚŽƐ�&ƵŶĚŽƐ�ĚĞ�/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ ϭ͘ϲϵϲ͘ϱϳϳ ϭ͘ϱϬϲ͘ϳϮϮ

ZĞůĂƚŝǀĂ�ă�ZĞŶĚĂ�sĂƌŝĄǀĞů͕�Ă�ŵĂŝŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚŽƐ�ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ�ĞƐƚĄ�ĂůŽĐĂĚĂ�ŶŽƐ�ƐĞŐƵŝŶƚĞƐ�ƐĞƚŽƌĞƐ͗�
ďĂŶĐŽƐ͕�ĞǆƉůŽƌĂĕĆŽ�ĞͬŽƵ�ƌĞĨŝŶŽ͕�ƐĞƌǀŝĕŽƐ�ĨŝŶĂŶĐĞŝƌŽƐ͕�ĞŶĞƌŐŝĂ�ĞůĠƚƌŝĐĂ�Ğ�ŵŝŶĞƌĂŝƐ�ŵĞƚĄůŝĐŽƐ͘



Ϯϯ

ϳ͘ /Es�^d/D�EdK^�/DK�/>/�Z/K^

��ƐĞŐƵŝƌ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂŵŽƐ�Ž�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚŝǀŽ�ĚŽƐ�ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ�Ğŵ�ŝŵſǀĞŝƐ�ĚĂ�&ƵŶĐŽƌƐĂŶ͗

sĂůŽƌĞƐ��ǆƉƌĞƐƐŽƐ�Ğŵ�ZΨ�Dŝů

�ĞƐĐƌŝĕĆŽ ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ�/ŵŽďŝůŝĄƌŝŽƐ ϴϯ͘ϯϵϲ� ϳϱ͘ϱϲϱ

dĞƌƌĞŶŽƐ Ϯ͘ϯϴϮ� Ϯ͘Ϯϯϵ

�ůƵŐƵĠŝƐ�Ğ�ZĞŶĚĂ�ƵƐŽ�ƉƌſƉƌŝŽ ϯ͘ϭϵϭ� ϱ͘ϱϵϴ

�ůƵŐƵĠŝƐ�Ğ�ZĞŶĚĂ�ůŽĐĂĚŽƐ�Ă�ƉĂƚƌŽĐŝŶĂĚŽƌ ϭ͘ϭϴϮ� ϴϴϬ

�ůƵŐƵĠŝƐ�Ğ�ZĞŶĚĂ�ůŽĐĂĚŽƐ�Ă�ƚĞƌĐĞŝƌŽƐ ϳϲ͘ϲϰϭ� ϲϲ͘ϴϰϴ

ϳ͘ϭ͘ dĞƌƌĞŶŽƐ

K�ǀĂůŽƌ� ƌĞĐŽŶŚĞĐŝĚŽ� ƌĞĨĞƌĞͲƐĞ� ă� ƌĞƚŽŵĂĚĂ� ũƵĚŝĐŝĂů� ĚĞ� ƚƌġƐ� ƚĞƌƌĞŶŽƐ� ƐŝƚƵĂĚŽƐ�Ă�ZƵĂ�&ƌĂŶĐŝƐĐŽ�
WĞƚƵĐŽ͕� ŽĐŽƌƌŝĚŽ� Ğŵ� ĚĞǌĞŵďƌŽ� ĚĞ� ϮϬϬϴ͕� ĨŝŶĂůŝǌĂŶĚŽ� Ž� ĐŽŶƚƌĂƚŽ� ĂůŝĞŶĂĚŽ� Ğŵ� ũƵůŚŽ� ĚĞ� ϭϵϵϴ͘�
KďƚŝǀĞŵŽƐ�Ă�ƉŽƐƐĞ�ĚŽƐ�ŝŵſǀĞŝƐ͕�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ŚŽŵŽůŽŐĂĕĆŽ�ũƵĚŝĐŝĂů�Ğŵ�ϳ�ĚĞ�ŶŽǀĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϮ͘

ϳ͘Ϯ͘ ZĞĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚĞ�ŝŵſǀĞŝƐ

KƐ�ŝŵſǀĞŝƐ�ĚĞǀĞŵ�ƐĞƌ�ƌĞĂǀĂůŝĂĚŽƐ�ƉĞůŽ�ŵĞŶŽƐ�Ă�ĐĂĚĂ�ƚƌġƐ�ĂŶŽƐ�ŽƵ�ĂŶƵĂůŵĞŶƚĞ�ĚĞ�ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�
Ž�ŝƚĞŵ�ϭϵ͕�ůĞƚƌĂƐ�͞Ś͟�Ğ�͞Ŭ͟�ĚŽ��ŶĞǆŽ�͞�͟�ĚĂ�/ŶƐƚƌƵĕĆŽ�^W��ŶǑ�ϯϰ͕�ĚĞ�Ϯϰ�ĚĞ�ƐĞƚĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϬϵ͕�Ğ�
ŝƚĞŵ�Ϯϭ�ĚĂ�ZĞƐŽůƵĕĆŽ��EW��ŶǑ�ϴ͕�ĚĞ�ϯϭ�ĚĞ�ŽƵƚƵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϭ͘�K�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ĚĂ�ƌĞĂǀĂůŝĂĕĆŽ͕�ƉŽƐŝƚŝǀŽ�
ŽƵ� ŶĞŐĂƚŝǀŽ͕� ĚĞǀĞƌĄ� ƐĞƌ� ĐŽŶƚĂďŝůŝǌĂĚŽ� ƵŵĂ� ƷŶŝĐĂ� ǀĞǌ� Ğŵ� ĐŽŶƚĂ� ĚŽ� ƌĞƐƉĞĐƚŝǀŽ� ĂƚŝǀŽ͕� Ğŵ�
ĐŽŶƚƌĂƉĂƌƚŝĚĂ�ĚĂ�ĐŽŶƚĂ�ĚĞ�͞ZĞŶĚĂƐ�ʹ sĂƌŝĂĕƁĞƐ�WŽƐŝƚŝǀĂƐ͟�ŽƵ�͞�ĞĚƵĕƁĞƐ�ʹ sĂƌŝĂĕƁĞƐ�EĞŐĂƚŝǀĂƐ͕͟�
ŶŽ� ƉƌĂǌŽ� ŵĄǆŝŵŽ� ĚĞ� ϭϴϬ� ;ĐĞŶƚŽ� Ğ� ŽŝƚĞŶƚĂͿ� ĚŝĂƐ� ĐŽŶƚĂĚŽƐ� Ă� ƉĂƌƚŝƌ� ĚĂ� ĚĂƚĂ� ĚĞ� ĞŵŝƐƐĆŽ� ĚŽ�
ƌĞƐƉĞĐƚŝǀŽ�ůĂƵĚŽ͕�ŶŽ�ŵĞƐŵŽ�ĞǆĞƌĐşĐŝŽ�ƐŽĐŝĂů�Ă�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞĨĞƌŝƌ͘�

�ĞŵŽŶƐƚƌĂŵŽƐ͕�ŶŽ�ƋƵĂĚƌŽ�Ă�ƐĞŐƵŝƌ͕�ĂƐ�ƌĞĂǀĂůŝĂĕƁĞƐ�ƌĞĐŽŶŚĞĐŝĚĂƐ�ŶŽ�ĞǆĞƌĐşĐŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͗

sĂůŽƌĞƐ��ǆƉƌĞƐƐŽƐ�Ğŵ�ZΨ�Dŝů

>K���K^���W�dZK�/E��KZ�

^ƚĂƚƵƐ�ŽĐƵƉĂĕĆŽ
YƵĂŶƚŝĚĂĚĞ

�ƵƐƚŽ
�ŶƚĞƌŝŽƌ

ZĞĂǀĂůŝĂĕĆŽ�
�ŶƵĂů

&ĞǀͬϮϬϭϵ
�ŝĨĞƌĞŶĕĂ sĂƌŝĂĕĆŽ

sĂůŽƌ�ĐŽŶƚĄďŝů�
ĚĞǌĞŵďƌŽͬϮϬϭϵ

�ŵƉƌĞƐĂ�
ZĞĂǀĂůŝĂĕĆŽ

ŽĐƵƉĂĚŽ ϭ ϴϬϲ ϭ͘ϭϳϳ ϯϳϭ ϰϲ͕Ϭϲй ϭϭϳϳ
�KE�E'�
�EW:͗�

ϵϮ͘ϭϯϲ͘ϳϬϰͬϬϬϬϭͲϬϰ

sĂůŽƌĞƐ��ǆƉƌĞƐƐŽƐ�Ğŵ�ZΨ�Dŝů

>K���K^�h^K�WZMWZ/K

^ƚĂƚƵƐ�ŽĐƵƉĂĕĆŽ YƵĂŶƚŝĚĂĚĞ �ƵƐƚŽ
�ŶƚĞƌŝŽƌ

ZĞĂǀĂůŝĂĕĆŽ�
�ŶƵĂů

&ĞǀͬϮϬϭϵ
�ŝĨĞƌĞŶĕĂ sĂƌŝĂĕĆŽ

й
sĂůŽƌ�ĐŽŶƚĄďŝů�
ĚĞǌĞŵďƌŽͬϮϬϭϵ

�ŵƉƌĞƐĂ�
ZĞĂǀĂůŝĂĕĆŽ

KĐƵƉĂĚŽ ϲ ϰ͘ϱϳϰ ϯ͘ϭϲϱ ;ϭ͘ϰϬϵͿ ;ϯϬ͕ϴϭͿ ϯ͘ϭϲϱ
�KE�E'�
�EW:͗�

ϵϮ͘ϭϯϲ͘ϳϬϰͬϬϬϬϭͲϬϰ



Ϯϰ

sĂůŽƌĞƐ��ǆƉƌĞƐƐŽƐ�Ğŵ�ZΨ�Dŝů

>K���K^���d�Z��/ZK^

^ƚĂƚƵƐ�ŽĐƵƉĂĕĆŽ
YƵĂŶƚŝĚĂĚ

Ğ
�ƵƐƚŽ

�ŶƚĞƌŝŽƌ

ZĞĂǀĂůŝĂĕĆŽ�
�ŶƵĂů

&ĞǀͬϮϬϭϵ
�ŝĨĞƌĞŶĕĂ

sĂƌŝĂĕĆŽ
й

sĂůŽƌ�ĐŽŶƚĄďŝů�
ĚĞǌĞŵďƌŽͬϮϬϭϵ

�ŵƉƌĞƐĂ�ZĞĂǀĂůŝĂĕĆŽ

�ĞƐŽĐƵƉĂĚŽ

KĐƵƉĂĚŽ

ϭϮ

ϮϮ
ϲϳ͘ϱϱϯ ϳϯ͘ϵϳϲ ϲ͘ϰϮϯ ϵ͕ϱϭ ϳϯ͘ϵϳϲ

�KE�E'�
�EW:͗�ϵϮ͘ϭϯϲ͘ϳϬϰͬϬϬϬϭͲϬϰ

�ĞƐŽĐƵƉĂĚŽ ϭ Ϯ͘ϱϮϲ Ϯ͘Ϯϲϵ Ϯϱϳ ;ϭϬ͕ϭϳͿ Ϯ͘Ϯϲϵ
^K�/������'�h�,�����

�s�>/��O�^
�EW:͗ϴϳ͘ϱϵϱ͘ϭϳϵͬϬϬϬϭͲϱϱ

sĂůŽƌĞƐ��ǆƉƌĞƐƐŽƐ�Ğŵ�ZΨ�Dŝů

d�ZZ�EK^

^ƚĂƚƵƐ�ŽĐƵƉĂĕĆŽ YƵĂŶƚŝĚĂĚĞ
�ƵƐƚŽ

�ŶƚĞƌŝŽƌ

ZĞĂǀĂůŝĂĕĆŽ�
�ŶƵĂů

^ĞƚĞŵďƌŽͬϮϬϭϵ
�ŝĨĞƌĞŶĕĂ

sĂƌŝĂĕĆŽ
й

sĂůŽƌ�ĐŽŶƚĄďŝů�
ĚĞǌĞŵďƌŽͬϮϬϭϵ

�ŵƉƌĞƐĂ�ZĞĂǀĂůŝĂĕĆŽ

�ĞƐŽĐƵƉĂĚŽ ϯ ϯ͘ϲϯϬ Ϯ͘ϯϴϮ ;ϭ͘ϮϰϴͿ ;ϯϰ͕ϯϵͿ Ϯ͘ϯϴϮ
^K�/������'�h�,�����

�s�>/��O�^
�EW:͗ϴϳ͘ϱϵϱ͘ϭϳϵͬϬϬϬϭͲϱϱ

ϳ͘ϯ͘ �ůƵŐƵĠŝƐ�Ğ�ZĞŶĚĂ�ĚĞ�hƐŽ�ƉƌſƉƌŝŽ

�ŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŵ� ĂŽƐ� ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ� Ğŵ� ŝŵſǀĞŝƐ� ĚĞƐƚŝŶĂĚŽƐ� ƉĂƌĂ� ƵƐŽ� ƉƌſƉƌŝŽ͘� KƐ� ƐĂůĚŽƐ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŵ�ŽƐ�ǀĂůŽƌĞƐ�ĚĞ�ŵĞƌĐĂĚŽ�ĚŽƐ�ŝŵſǀĞŝƐ͕�ĂƚƵĂůŝǌĂĚŽƐ�ĂƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ƌĞĂǀĂůŝĂĕƁĞƐ�ƉĞƌŝſĚŝĐĂƐ͕�
ĞͬŽƵ�ŶĂ�ŽĐŽƌƌġŶĐŝĂ�ĚĞ�ƉƌŽƉŽƐƚĂƐ�ĚĞ�ĐŽŵƉƌĂ͘��ƐƐĞƐ�ŝŵſǀĞŝƐ�ƐĆŽ�ƌĞŶƚĂďŝůŝǌĂĚŽƐ�ĂƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ĂůƵŐƵĞů�
ƉĞůŽ�WůĂŶŽ�ĚĞ�'ĞƐƚĆŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ� Ͳ W'�͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ŽƌŝĞŶƚĂĕƁĞƐ�ĚĂ� ůĞŐŝƐůĂĕĆŽ�ĂƉůŝĐĄǀĞů�Ğŵ�
ǀŝŐŽƌ͘� EŽ� ĞǆĞƌĐşĐŝŽ� ĚĞ� ϮϬϭϵ͕� Ž� ĂůƵŐƵĞů� ĨŽŝ� ĐŽƌƌŝŐŝĚŽ� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� ĐƌŝƚĠƌŝŽ� ĂůŝŶŚĂĚŽ� ĂŽ�ŵĞƌĐĂĚŽ�
ŝŵŽďŝůŝĄƌŝŽ�ĐŽŵ�ƉƌĞǀŝƐƁĞƐ�ĂŶƵĂŝƐ�ĚĞ�ĐŽƌƌĞĕĆŽ�ŵŽŶĞƚĄƌŝĂ͕�ĐŽŵ ďĂƐĞ�ŶŽ�1ŶĚŝĐĞ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�WƌĞĕŽƐ�
ĂŽ��ŽŶƐƵŵŝĚŽƌ�ʹ /EW�͘

sĂůŽƌĞƐ��ǆƉƌĞƐƐŽƐ�Ğŵ�ZΨ�Dŝů

ZĞĐĞŝƚĂ�DĠĚŝĂ�Ͳ >ŽĐĂĚŽƐ�ƉͬhƐŽ�ƉƌſƉƌŝŽ

^ŝƚƵĂĕĆŽ
ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

YƵĂŶƚŝĚĂĚĞ sĂůŽƌ� YƵĂŶƚŝĚĂĚĞ sĂůŽƌ�

>ŽĐĂĚŽ ϲ ϮϮϱ ϳ Ϯϳϱ

�ĞƐŽĐƵƉĂĚŽ Ϭ Ͳ Ϭ Ͳ

dŽƚĂů ϲ ϮϮϱ ϳ Ϯϳϱ

ϳ͘ϰ͘ �ůƵŐƵĠŝƐ�Ğ�ZĞŶĚĂ�ƉĂƌĂ�>ŽĐĂĚŽƐ�Ă�WĂƚƌŽĐŝŶĂĚŽƌĂ

�ŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŵ�ĂŽƐ� ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ�Ğŵ� ŝŵſǀĞŝƐ�ĚĞƐƚŝŶĂĚŽƐ�ă� ůŽĐĂĕĆŽ�ƉĂƌĂ�Ă�WĂƚƌŽĐŝŶĂĚŽƌĂ͘�KƐ�
ƐĂůĚŽƐ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŵ� ŽƐ� ǀĂůŽƌĞƐ� ĚĞ� ŵĞƌĐĂĚŽ� ĚŽƐ� ŝŵſǀĞŝƐ͕� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� ƌĞĂǀĂůŝĂĕƁĞƐ� ƌĞĂůŝǌĂĚĂƐ�
ƉĞƌŝŽĚŝĐĂŵĞŶƚĞ�ĞͬŽƵ�ŶĂ�ŽĐŽƌƌġŶĐŝĂ�ĚĞ�ƉƌŽƉŽƐƚĂƐ�ĚĞ�ĐŽŵƉƌĂ͕�ĐŽŶƐŽĂŶƚĞ�ăƐ�ŶŽƌŵĂƐ�ĂƉůŝĐĄǀĞŝƐ͘



Ϯϱ

sĂůŽƌĞƐ��ǆƉƌĞƐƐŽƐ�Ğŵ�ZΨ�Dŝů

ZĞĐĞŝƚĂ�DĠĚŝĂ�Ͳ >ŽĐĂĚŽƐ�ƉͬWĂƚƌŽĐŝŶĂĚŽƌĂ

^ŝƚƵĂĕĆŽ
ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

YƵĂŶƚŝĚĂĚĞ sĂůŽƌ YƵĂŶƚŝĚĂĚĞ sĂůŽƌ

>ŽĐĂĚŽ ϭ ϳϱ Ϯ ϴϰ

�ĞƐŽĐƵƉĂĚŽ Ϭ Ͳ Ϭ Ͳ

dŽƚĂů ϭ ϳϱ Ϯ ϴϰ

ϳ͘ϱ͘ �ůƵŐƵĠŝƐ�Ğ�ZĞŶĚĂ�ƉĂƌĂ�>ŽĐĂĚŽƐ�Ă�dĞƌĐĞŝƌŽƐ
�ŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŵ�ĂŽƐ� ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ�Ğŵ� ŝŵſǀĞŝƐ�ĚĞƐƚŝŶĂĚŽƐ�ă� ůŽĐĂĕĆŽ�ƉĂƌĂ�ƚĞƌĐĞŝƌŽƐ͘�KƐ�ƐĂůĚŽƐ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŵ� ŽƐ� ǀĂůŽƌĞƐ� ĚĞ� ŵĞƌĐĂĚŽ� ĚŽƐ� ŝŵſǀĞŝƐ͕� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� ƌĞĂǀĂůŝĂĕƁĞƐ� ƌĞĂůŝǌĂĚĂƐ�
ƉĞƌŝŽĚŝĐĂŵĞŶƚĞ�ĞͬŽƵ�ŶĂ�ŽĐŽƌƌġŶĐŝĂ�ĚĞ�ƉƌŽƉŽƐƚĂƐ�ĚĞ�ĐŽŵƉƌĂ͕�ĐŽŶƐŽĂŶƚĞ�ŶŽƌŵĂƐ�ĂƉůŝĐĄǀĞŝƐ�ŽƵ͕�
ŶŽ�ĐĂƐŽ�ĚŽƐ�ŝŵſǀĞŝƐ�ƌĞƚŽŵĂĚŽƐ͕�ƋƵĂŶĚŽ�ĚĂ�ĞĨĞƚŝǀĂĕĆŽ�ĚŽ�ĚŝƐƚƌĂƚŽ�ĐŽŵ�ŽƐ�ĐŽŵƉƌĂĚŽƌĞƐ͘�

�ŵ�ĨĞǀĞƌĞŝƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ�ĨŽŝ�ƌĞŐŝƐƚƌĂĚŽ͕�ĐŽŶƚĂďŝůŵĞŶƚĞ͕�Ă�ƌĞƚŽŵĂĚĂ�ĚŽ�ŝŵſǀĞů�ƐŝƚŽ�ă�ĂǀĞŶŝĚĂ��ŽƌƌġĂ�
>ŝŵĂ͕�ϭϱϱϰ�ŶŽ�ǀĂůŽƌ�ĚĞ�ZΨϮ͘ϱϮϲ�ŵŝů͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ŵĞƌĐĂĚŽůſŐŝĐĂ�ƌĞĂůŝǌĂĚĂ�ŶĂ�ƌĞƚŽŵĂĚĂ�
ĚŽ�ŝŵſǀĞů͘

sĂůŽƌĞƐ��ǆƉƌĞƐƐŽƐ�Ğŵ�ZΨ�Dŝů

ZĞĐĞŝƚĂ�DĠĚŝĂ�Ͳ >ŽĐĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�dĞƌĐĞŝƌŽƐ

^ŝƚƵĂĕĆŽ
ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

YƵĂŶƚŝĚĂĚĞ sĂůŽƌ YƵĂŶƚŝĚĂĚĞ sĂůŽƌ

>ŽĐĂĚŽ ϯϬ ϰ͘ϭϯϯ Ϯϳ ϯ͘ϳϴϵ
�ĞƐŽĐƵƉĂĚŽ ϭϮ Ͳ ϭϱ Ͳ

dŽƚĂů ϰϮ ϰ͘ϭϯϯ ϯϮ ϯ͘ϳϴϵ
Ύ���ƋƵĂŶƚŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ŝŵſǀĞŝƐ�Ġ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚĂ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŵĞŶƚĞ�ƉŽƌ�ĐĂĚĂ�ŝŵſǀĞů͘

ϳ͘ϲ͘ �ŝƌĞŝƚŽƐ�Ğŵ��ůŝĞŶĂĕƁĞƐ�ĚĞ�/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ
�ŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŵ�ăƐ�ƉĂƌĐĞůĂƐ�Ă�ƌĞĐĞďĞƌ�ƌĞůĂƚŝǀĂƐ�ă�ǀĞŶĚĂ�ĚĞ�ŝŵſǀĞŝƐ͘�KƐ�ĐŽŶƚƌĂƚŽƐ�ƉŽƐƐƵĞŵ�ƉƌĂǌŽƐ�
Ğ�ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ�ǀĂƌŝĂĚĂƐ͘�/ŶĐŝĚĞŵ�ƐŽďƌĞ�ĞƐƐĞƐ�ĐƌĠĚŝƚŽƐ�Ă�ĂƚƵĂůŝǌĂĕĆŽ�ŵŽŶĞƚĄƌŝĂ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ŽƐ�şŶĚŝĐĞƐ�
ĚĞ�ƉƌĞĕŽƐ�Ğ�ũƵƌŽƐ�ƌĞŵƵŶĞƌĂƚſƌŝŽƐ͕�ĐĂůĐƵůĂĚŽƐ�ĐŽŵ�ďĂƐĞ�Ğŵ�ƚĂǆĂƐ�ƌĞĂŝƐ�ĂŶƵĂŝƐ͘�WĂƌƚĞ�ĚŽƐ�ŝŵſǀĞŝƐ�
ĂůŝĞŶĂĚŽƐ�ĞŶĐŽŶƚƌĂͲƐĞ�Ğŵ�ĚŝƐĐƵƐƐĆŽ� ũƵĚŝĐŝĂů͕�ŽƐ�ƋƵĂŝƐ�ŽĐĂƐŝŽŶĂŵ�ƉƌŽǀŝƐƁĞƐ͘���ĐŽŵƉŽƐŝĕĆŽ�ĚĂ�
ĐĂƌƚĞŝƌĂ�ĚĞ�ĂůŝĞŶĂĚŽƐ�Ğŵ�ϯϭ ĚĞ�ĚĞǌĞŵďƌŽ�ĚŽƐ�ĞǆĞƌĐşĐŝŽƐ�ĚĞ�ϮϬϭϵ�Ğ�ϮϬϭϴ�Ġ�Ă�ƐĞŐƵŝŶƚĞ͗�

sĂůŽƌĞƐ��ǆƉƌĞƐƐŽƐ�Ğŵ�ZΨ�Dŝů

�ĞƐĐƌŝĕĆŽ ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

�ŝƌĞŝƚŽƐ�Ğŵ��ůŝĞŶĂĕƁĞƐ�ĚĞ�/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ Ͳ Ͳ

�ŽŶƚƌĂƚŽƐ�Ğŵ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ũƵĚŝĐŝĂů ϰ͘ϵϮϭ ϴ͘ϲϲϳ

�ĞƉſƐŝƚŽƐ�:ƵĚŝĐŝĂŝƐ Ͳ Ͳ

;ͲͿ�WƌŽǀŝƐĆŽ�ƉĂƌĂ�ƉĞƌĚĂƐ�ŝŵſǀĞŝƐ�ĂůŝĞŶĂĚŽƐ ;ϰ͘ϵϮϭͿ ;ϴ͘ϲϲϳͿ

��ǀĂƌŝĂĕĆŽ�ĞǀŝĚĞŶĐŝĂĚĂ�ŶĂƐ�ƉƌŽǀŝƐƁĞƐ�ĚĞ�ϮϬϭϵ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ�ă�ƌĞŝŶƚĞŐƌĂĕĆŽ�ĚĞ�ƉŽƐƐĞ�ŽĐŽƌƌŝĚĂ�Ğ�
ĚĂ�ĂƚƵĂůŝǌĂĕĆŽ ĚŽƐ�ĐŽŶƚƌŽůĞƐ�ĚĂ�ĐĂƌƚĞŝƌĂ�ĚĞ�ŝŵſǀĞŝƐ�ƋƵĂŶƚŽ�ĂŽƐ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶĂŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ũƵƌŽƐ�Ğ�
ĐŽƌƌĞĕĆŽ�ŵŽŶĞƚĄƌŝĂ�ĚŽƐ�ĐŽŶƚƌĂƚŽƐ�Ğŵ�ŝŶĂĚŝŵƉůġŶĐŝĂ͘



Ϯϲ

ϴ͘ �DWZ�^d/DK^�� W�Zd/�/W�Ed�^

KƐ� ĞŵƉƌĠƐƚŝŵŽƐ� ă ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚĞƐ� ƐĆŽ� ƌĞŐŝƐƚƌĂĚŽƐ� ĚĞ� ĂĐŽƌĚŽ� ĐŽŵ� ŽƐ� ĐŽŶƚƌĂƚŽƐ͘� KƐ� ũƵƌŽƐ� Ğ�
ĐŽƌƌĞĕƁĞƐ� ƐĆŽ� ƌĞĐŽŶŚĞĐŝĚŽƐ� ƉĞůĂ� ĐŽŵƉĞƚġŶĐŝĂ͘� KƐ� ǀĂůŽƌĞƐ� ƉƌŽǀŝƐŝŽŶĂĚŽƐ� ƌĞĨĞƌĞŵͲƐĞ� ĂŽƐ�
ĐŽŶƚƌĂƚŽƐ�ƋƵĞ�ĞƐƚĆŽ�Ğŵ�ĐŽďƌĂŶĕĂ�ũƵĚŝĐŝĂů�Ğ�ƉƌĞƐƚĂĕƁĞƐ�Ğŵ�ĂƚƌĂƐŽ͘

sĂůŽƌĞƐ��ǆƉƌĞƐƐŽƐ�Ğŵ�ZΨ�Dŝů
�ĞƐĐƌŝĕĆŽ ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ
�ŵƉƌĠƐƚŝŵŽƐ�Ğ�&ŝŶĂŶĐŝĂŵĞŶƚŽƐ� ϰϬ͘ϰϭϭ ϰϰ͘ϴϵϭ

�ŵƉƌĠƐƚŝŵŽƐ�Ă�ƌĞĐĞďĞƌ ϰϭ͘Ϭϱϴ ϰϳ͘ϭϵϳ

/ŶĂĚŝŵƉůġŶĐŝĂ ϰϵϲ ϱϰϴ

�ĞǀĞĚŽƌĞƐ�:ƵĚŝĐŝĂŝƐ ϭ͘ϵϮϯ ϭ͘ϲϵϱ

;ͲͿ�WƌŽǀŝƐĆŽ��ĞǀĞĚŽƌĞƐ�:ƵĚŝĐŝĂŝƐ�Ύ ;ϭ͘ϵϮϯͿ ;ϭ͘ϲϵϱͿ

;ͲͿ�WƌŽǀŝƐĆŽ�ƉĞƌĚĂƐ�ĚĞ��ŵƉƌĠƐƚŝŵŽƐ�Ă�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚĞƐ�ΎΎ ;ϭ͘ϭϰϯͿ ;ϭ͘ϭϱϴͿ

Ύ�ŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ�ĂŽƐ�ĐŽŶƚƌĂƚŽƐ�ƐŽď�ĐŽďƌĂŶĕĂ�ũƵĚŝĐŝĂů͘
ΎΎ�ŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ� ă� ŽďƐĞƌǀąŶĐŝĂ� ĂŽƐ� ĐƌŝƚĠƌŝŽƐ� ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚŽƐ� ŶĂ� /ŶƐƚƌƵĕĆŽ� ^W�� ŶǑ� ϯϰ͕� ĚĞ� Ϯϰ� ĚĞ� ƐĞƚĞŵďƌŽ� ĚĞ� ϮϬϬϵ� ƉĞƌƚŝŶĞŶƚĞƐ� ĂŽ�
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶĂŵĞŶƚŽ�ĚĂƐ�ƉĂƌĐĞůĂƐ�ǀĞŶĐŝĚĂƐ�Ğ�ǀŝŶĐĞŶĚĂƐ͘�

�ŵ� ŵĂƌĕŽ� ĚĞ� ϮϬϭϵ͕ ŚŽƵǀĞ� Ă� ŝŵƉůĂŶƚĂĕĆŽ� ĚŽ� WŽƌƚĂů� ĚĞ� �ŵƉƌĠƐƚŝŵŽ͕� ŽŶĚĞ� Ġ� ƉŽƐƐşǀĞů� Ž�
ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚĞ� Ğŵŝƚŝƌ� ďŽůĞƚŽ͕� ĞǆƚƌĂƚŽƐ� ĨŝŶĂŶĐĞŝƌŽƐ͕� ŝŶĨŽƌŵĞ� ĚĞ� ŝŵƉŽƐƚŽ� ĚĞ� ƌĞŶĚĂ͕� Ğ� ĐŽŶƚƌĂƚĂƌ�
ĞŵƉƌĠƐƚŝŵŽ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂ� ŽŶůŝŶĞ͕� ƐĞŵ� Ă� ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ� ĚŽ� ĞŶǀŝŽ� ĚĞ� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ� ĨşƐŝĐŽ͘� �ŽŶĨŽƌŵĞ�
ŐƌĄĨŝĐŽ�ĂďĂŝǆŽ͕�ϱϱй�ĚĂƐ�ĐŽŶĐĞƐƐƁĞƐ�ĚŽ�ƉĞƌşŽĚŽ�ĚĞ�ŵĂƌĕŽ�Ă�ĚĞǌĞŵďƌŽͬϮϬϭϵ�ĨŽƌĂŵ�ƌĞĂůŝǌĂĚĂƐ�
ĂƚƌĂǀĠƐ�ĚŽ�WŽƌƚĂů͘

ϵ͘ /Es�^d/D�EdK^�ʹ ��WM^/dK^�:h�/�/�/^
ZĞŐŝƐƚƌĂ�ŽƐ�ĚĞƉſƐŝƚŽƐ�:ƵĚŝĐŝĂŝƐͬZĞĐƵƌƐĂŝƐ�ƌĞůĂƚŝǀŽƐ�ăƐ�ĐŽŶƚŝŶŐġŶĐŝĂƐ ĚŽƐ�ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ͘�

sĂůŽƌĞƐ��ǆƉƌĞƐƐŽƐ�Ğŵ�ZΨ�Dŝů

�ĞƐĐƌŝĕĆŽ ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

�ĞƉſƐŝƚŽƐ�:ƵĚŝĐŝĂŝƐͬZĞĐƵƌƐĂŝƐ Ϯϰϳ ϭϬϲ
�ĞƉſƐŝƚŽƐ�:ƵĚŝĐŝĂŝƐͬZĞĐƵƌƐĂŝƐ�ʹ /ŵſǀĞŝƐ ϮϬϵ ϳϬ
�ĞƉſƐŝƚŽƐ�:ƵĚŝĐŝĂŝƐͬZĞĐƵƌƐĂŝƐ�ʹ �ŵƉƌĠƐƚŝŵŽƐ� ϯϴ ϯϲ

Ϭ

ϮϬ

ϰϬ

ϲϬ

ϴϬ

ϭϬϬ

ϭϮϬ

ŵĂƌͬϭϵ Ăďƌͬϭϵ ŵĂŝͬϭϵ ũƵŶͬϭϵ ũƵůͬϭϵ ĂŐŽͬϭϵ ƐĞƚͬϭϵ ŽƵƚͬϭϵ ŶŽǀͬϭϵ ĚĞǌͬϭϵ

�ŽŶĐĞƐƐƁĞƐ�Ͳ ^ŝƐƚĞŵĂ�Ğ�WŽƌƚĂů

^ŝƐƚĞŵĂ WŽƌƚĂů



Ϯϳ

ϭϬ͘ �KEd/E'�E�/�^

ϭϬ͘ϭ͘ WĂƐƐŝǀŽ��ŽŶƚŝŶŐĞŶĐŝĂů

K�WĂƐƐŝǀŽ��ŽŶƚŝŶŐĞŶĐŝĂů�Ġ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂĚŽ�ƐĞŐƵŶĚŽ�ƌĞŐĞ�Ă�/ŶƐƚƌƵĕĆŽ�EŽƌŵĂƚŝǀĂ�DW^ͬ^W��ŶǑ�ϯϰ͕�ĚĞ�
Ϯϰ�ĚĞ� ƐĞƚĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϬϵ�ʹ /ƚĞŵ�ϯϬ�Ğ�Ğŵ�ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚĞ�ă�ŶŽƌŵĂ�ĐŽŶƚĄďŝů�E���d'�Ϯϱ� ;ZϮͿ�ʹ
WƌŽǀŝƐƁĞƐ͕�WĂƐƐŝǀŽƐ��ŽŶƚŝŶŐĞŶƚĞƐ�Ğ��ƚŝǀŽƐ��ŽŶƚŝŶŐĞŶƚĞƐ͘

KƐ�WĂƐƐŝǀŽƐ��ŽŶƚŝŶŐĞŶƚĞƐ�ƐĆŽ�ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂĚŽƐ�Ğŵ�ƐŝƚƵĂĕƁĞƐ�ŶĂƐ�ƋƵĂŝƐ͕�ĐŽŵŽ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ĚĞ�ĞǀĞŶƚŽƐ�
ƉĂƐƐĂĚŽƐ͕� ƉŽĚĞ� ŚĂǀĞƌ� ƵŵĂ� ƐĂşĚĂ� ĚĞ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ� ĞŶǀŽůǀĞŶĚŽ� ďĞŶĞĨşĐŝŽƐ� ĞĐŽŶƀŵŝĐŽƐ� ĨƵƚƵƌŽƐ� ŶĂ�
ůŝƋƵŝĚĂĕĆŽ�ĚĞ͗�;ĂͿ�ŽďƌŝŐĂĕĆŽ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ͖�ŽƵ�;ďͿ�ŽďƌŝŐĂĕĆŽ�ƉŽƐƐşǀĞů�ĐƵũĂ�ĞǆŝƐƚġŶĐŝĂ�ƐĞƌĄ�ĐŽŶĨŝƌŵĂĚĂ�
ĂƉĞŶĂƐ�ƉĞůĂ�ŽĐŽƌƌġŶĐŝĂ�ŽƵ�ŶĆŽ�ĚĞ�Ƶŵ�ŽƵ�ŵĂŝƐ�ĞǀĞŶƚŽƐ�ĨƵƚƵƌŽƐ�ŝŶĐĞƌƚŽƐ�ŶĆŽ�ƚŽƚĂůŵĞŶƚĞ�ƐŽď�Ž�
ĐŽŶƚƌŽůĞ�ĚĂ�ĞŶƚŝĚĂĚĞ͘��ƐƐŝŵ͕�Ă�&ƵŶĐŽƌƐĂŶ�ĐŽŶƚŝŶŐĞŶĐŝĂ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ĂƐ�ƉƌŽďĂďŝůŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ƉĞƌĚĂ�
ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĚĂƐ͗

WƌŽǀĄǀĞů WŽƐƐşǀĞů ZĞŵŽƚĂ

,Ą�ŽďƌŝŐĂĕĆŽ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ƋƵĞ�
ƉƌŽǀĂǀĞůŵĞŶƚĞ�ƌĞƋƵĞƌ�ƵŵĂ�

ƐĂşĚĂ�ĚĞ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ͘

,Ą�ŽďƌŝŐĂĕĆŽ�ƉŽƐƐşǀĞů�ŽƵ�
ŽďƌŝŐĂĕĆŽ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ƋƵĞ�ƉŽĚĞ�
ƌĞƋƵĞƌĞƌ �͕ŵĂƐ�ƉƌŽǀĂǀĞůŵĞŶƚĞ�
ŶĆŽ�ŝƌĄ�ƌĞƋƵĞƌĞƌ�ƵŵĂ�ƐĂşĚĂ�ĚĞ�

ƌĞĐƵƌƐŽƐ͘

,Ą�ŽďƌŝŐĂĕĆŽ�ƉŽƐƐşǀĞů�ŽƵ�
ŽďƌŝŐĂĕĆŽ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĐƵũĂ�

ƉƌŽďĂďŝůŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ƵŵĂ�ƐĂşĚĂ�ĚĞ�
ƌĞĐƵƌƐŽƐ�Ġ�ƌĞŵŽƚĂ͘

��ƉƌŽǀŝƐĆŽ�Ġ�ƌĞĐŽŶŚĞĐŝĚĂ�
ĐŽŶƚĂďŝůŵĞŶƚĞ͘

EĞŶŚƵŵĂ�ƉƌŽǀŝƐĆŽ�Ġ�
ƌĞĐŽŶŚĞĐŝĚĂ�ĐŽŶƚĂďŝůŵĞŶƚĞ͘

EĞŶŚƵŵĂ�ƉƌŽǀŝƐĆŽ�Ġ�
ƌĞĐŽŶŚĞĐŝĚĂ�ĐŽŶƚĂďŝůŵĞŶƚĞ͘

�ŝǀƵůŐĂĕĆŽ�Ġ�ĞǆŝŐŝĚĂ�ƉĂƌĂ�Ă�
ƉƌŽǀŝƐĆŽ͘

�ŝǀƵůŐĂĕĆŽ�Ġ�ĞǆŝŐŝĚĂ�ƉĂƌĂ�Ž�
ƉĂƐƐŝǀŽ�ĐŽŶƚŝŶŐĞŶƚĞ͘

EĞŶŚƵŵĂ�ĚŝǀƵůŐĂĕĆŽ�Ġ�ĞǆŝŐŝĚĂ͘

�Ɛ� ƉƌŽǀŝƐƁĞƐ� ĐŽŵ� Ă� ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ� ĚĞ� ƌŝƐĐŽ� ĚĞ� ƉĞƌĚĂ� ͞ƉƌŽǀĄǀĞů͟� ƌĞĐŽŶŚĞĐĞƌĂŵ� ŽƐ� ƐĞŐƵŝŶƚĞƐ�
ŵŽŶƚĂŶƚĞƐ͗

sĂůŽƌĞƐ��ǆƉƌĞƐƐŽƐ�Ğŵ�ZΨ�Dŝů

�ƌĞĂ�ĚĞ��ƚƵĂĕĆŽ KďũĞƚŽ�ĚĂ��ĕĆŽ
ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

ZΨ YƵĂŶƚŝĚĂĚĞ ZΨ YƵĂŶƚŝĚĂĚĞ
�ŝƌĞŝƚŽ��şǀĞů �ĞŶĞĨşĐŝŽƐ ϲ͘ϯϯϬ ϮϬ ϳ͘ϰϭϯ� Ϯϱ
�ŝƌĞŝƚŽ�ĚŽ�dƌĂďĂůŚŽ �ĞŶĞĨşĐŝŽƐ ϭϰ͘ϵϳϱ ϭϰϮ ϭϯ͘ϲϬϱ� ϭϲϯ
dŽƚĂů�'ĞƐƚĆŽ�WƌĞǀŝĚĞŶĐŝĂů Ϯϭ͘ϯϬϱ ϭϲϮ Ϯϭ͘Ϭϭϴ ϭϴϴ

�ŝƌĞŝƚŽ��şǀĞů /ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ ϯϭ͘ϱϬϬ Ϯ ϭϳ͘ϰϬϭ� ϭ
�ŝƌĞŝƚŽ��şǀĞů /ŵſǀĞŝƐ��ůŝĞŶĂĚŽƐ ϳϱ ϭ ϳϮ� Ϯ
�ŝƌĞŝƚŽ��şǀĞů �ŵƉƌĠƐƚŝŵŽƐ ϭ͘ϲϳϯ ϭϬϱ ϮϭϬ� ϮϬ
dŽƚĂů�/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ ϯϯ͘Ϯϰϴ ϭϬϴ ϭϳ͘ϲϴϯ Ϯϯ

�ŝƌĞŝƚŽ�ĚŽ�dƌĂďĂůŚŽ ZĞĐůĂŵĂƚſƌŝĂ� ϰϰϰ ϯ ϯϵϴ� ϯ

dŽƚĂů�'ĞƐƚĆŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ ϰϰϰ ϯ ϯϵϴ� ϯ

dŽƚĂů��ǆŝŐşǀĞů��ŽŶƚŝŶŐĞŶĐŝĂů ϱϰ͘ϵϵϳ Ϯϳϯ ϯϵ͘Ϭϵϵ Ϯϭϰ



Ϯϴ

ϭϬ͘ϭ͘ϭ͘ WƌŽĐĞƐƐŽƐ�:ƵĚŝĐŝĂŝƐ�ʹ /ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ�

KƌŝƵŶĚĂ�ĚĂ�KƉĞƌĂĕĆŽ�ĐŽŵ�ĚĞƌŝǀĂƚŝǀŽƐ�ĚĞ�ĚſůĂƌĞƐ͕�Ă��ĕĆŽ�ƌĞǀŽĐĂƚſƌŝĂ�ŵŽǀŝĚĂ�ƉĞůĂ�
DĂƐƐĂ� &ĂůŝĚĂ�ĚĞ��ŽŶĨŝĚĞůŝƚƚǇ��ƐƐĞƚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� >ƚĚĂ� ĐŽŶƚƌĂ�Ă� �ŶƚŝĚĂĚĞ� ;ƉƌŽĐ͘�ŶǑ�
ϬϬϭͬϭ͘Ϭϲ͘ϬϮϰϮϱϵϯͲϯͿ� Ͳ EĂ� ŽƌŝŐĞŵ͕� Ž� �ƵŵƉƌŝŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ^ĞŶƚĞŶĕĂ� WƌŽǀŝƐſƌŝŽ͕�
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ� Ă� ZΨ� ϯϬ͘ϳϭϭ ŵŝů ;ƉŽƐŝĕĆŽ� Ğŵ� ϮϰͬϬϰͬϮϬϭϵͿ͘� �� &ƵŶĚĂĕĆŽ� ĂƉƌĞƐĞŶƚŽƵ�
/ŵƉƵŐŶĂĕĆŽ�ĂŽ��ƵŵƉƌŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�^ĞŶƚĞŶĕĂ͕�Ğŵ�ƌĞůĂĕĆŽ�ă�ƋƵĂů� ĨŽŝ�ĂƚƌŝďƵşĚŽ�ĞĨĞŝƚŽ�
ƐƵƐƉĞŶƐŝǀŽ�ƉĞůŽ�ũƵşǌŽ͕�ĚĞĐŝƐĆŽ�ĂƐƐŝŵ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂĚĂ͗�͞ZĞĐĞďŽ�Ă�ŝŵƉƵŐŶĂĕĆŽ�ĚĞ�ĨůƐ͘�
ϭϯϱϭͬϭϯϳϮ͕�ĂƚƌŝďƵŝŶĚŽͲůŚĞ�Ž�ĞĨĞŝƚŽ�ƐƵƐƉĞŶƐŝǀŽ�ƉŽƐƚƵůĂĚŽ͕�ƚĞŶĚŽ�Ğŵ�ǀŝƐƚĂ�ƋƵĞ�Ă�ƉĂƌƚĞ�
ŝŵƉƵŐŶĂŶƚĞ� ŽĨĞƌĞĐĞƵ� ă� ƉĞŶŚŽƌĂ� ϭϬϯ� ŝŵſǀĞŝƐ� ĚĞ� ƐƵĂ� ƉƌŽƉƌŝĞĚĂĚĞ͕� ďĞŶƐ�
ĂƉĂƌĞŶƚĞŵĞŶƚĞ� ƐƵĨŝĐŝĞŶƚĞƐ� ă� ŝŶƚĞŐƌĂů� ŐĂƌĂŶƚŝĂ� ĚŽ� :ƵşǌŽ͕� ĞƐƚĂŶĚŽ� ŝŐƵĂůŵĞŶƚĞ�
ƉƌĞƐĞŶƚĞƐ�ŽƐ�ĚĞŵĂŝƐ�ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ�ƉƌĞǀŝƐƚŽƐ�ŶĂ�ƉĂƌƚĞ�ĨŝŶĂů�ĚŽ�Α�ϲǑ�ĚŽ�Ăƌƚ͘�ϱϮϱ�ĚŽ��W�͕�
ĐŽŶĐĞƌŶĞŶƚĞƐ�ă�ƌĞůĞǀąŶĐŝĂ�ĚŽƐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚŽƐ�Ğ�ƉŽƐƐŝďŝůŝĚĂĚĞ�ĚŽ�ƉƌŽƐƐĞŐƵŝŵĞŶƚŽ�ĚĂ�
ĞǆĞĐƵĕĆŽ�ĐĂƵƐĂ�ă�ĞǆĞĐƵƚĂĚĂ�ŐƌĂǀĞ�ĚĂŶŽ�ĚĞ�ĚŝĨşĐŝů�ŽƵ�ŝŶĐĞƌƚĂ�ƌĞƉĂƌĂĕĆŽ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ�
Ă� ŶĂƚƵƌĞǌĂ� Ğ� Ž� ŽďũĞƚŽ� ĚĞƐƚĂ͘͟�K� ĂŶĚĂŵĞŶƚŽ� ƉƌŽĐĞƐƐƵĂů�ŵĂŝƐ� ƌĞĐĞŶƚĞ� ĐŽŶƐŝƐƚĞ� ŶĂ�
ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĕĆŽ�ĚĞ�ZĠƉůŝĐĂ͕�ƉĞůĂ��ŶƚŝĚĂĚĞ͕�ă�ƌĞƐƉŽƐƚĂ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂ�ƉĞůĂ�DĂƐƐĂ�ƋƵĂŶƚŽ�
ă�/ŵƉƵŐŶĂĕĆŽ�ĂŽ��ƵŵƉƌŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�^ĞŶƚĞŶĕĂ͘��

ϭϬ͘Ϯ͘ WƌŽĐĞƐƐŽƐ�:ƵĚŝĐŝĂŝƐ�ʹ WĞƌĚĂƐ�WŽƐƐşǀĞŝƐ

�Ğ�ŶĂƚƵƌĞǌĂ�ĐşǀĞů͕�ƚƌĂďĂůŚŝƐƚĂƐ�Ğ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ�ĂŽ�WůĂŶŽ�ĚĞ��ĞŶĞĨşĐŝŽƐ͘��ǆŝƐƚĞŵ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ƉƌŽĐĞƐƐŽƐ�
ƚƌĂďĂůŚŝƐƚĂƐ�Ğ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽƐ�ĂŽ�WůĂŶŽ�ŶŽƐ�ƋƵĂŝƐ�Ă�&ƵŶĐŽƌƐĂŶ�Ġ�ƉĂƌƚĞ�ŶŽ�ƉŽůŽ�ƉĂƐƐŝǀŽ͕�ƉĂƌĂ�ŽƐ�ƋƵĂŝƐ�
ŽƐ�ĂƐƐĞƐƐŽƌĞƐ�ũƵƌşĚŝĐŽƐ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂŵ�ĐŽŵŽ�ƉƌŽǀĄǀĞů͘��ƐƚĆŽ�ĐŽŶƚĂďŝůŝǌĂĚŽƐ�ŽƐ�ǀĂůŽƌĞƐ�Ğŵ�ůŝƚşŐŝŽ�ĐŽŵ�
Ă�ƉŽƐƐŝďŝůŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ĚĞƐĞŵďŽůƐŽ͕�Ğ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ�ŽƐ�ĚĞƐĞŵďŽůƐŽƐ�ŝŶĐŽƌƌŝĚŽƐ�ĚĞ�ĚĞƉſƐŝƚŽƐ�ũƵĚŝĐŝĂŝƐ�ĚŽƐ�
ƉƌŽĐĞƐƐŽƐ� ĐŽŵ� ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ� ĚĞ� ƉƌŽǀĄǀĞů� ƉĞƌĚĂ͘� �ǆŝƐƚĞŵ� ĂŝŶĚĂ� ƉƌŽĐĞƐƐŽƐ� ŶĂ� ĞƐĨĞƌĂ� ĐşǀĞů͕�
ǀŝŶĐƵůĂĚŽƐ�Ă�ƚƌĂŶƐĂĕƁĞƐ�ŝŵŽďŝůŝĄƌŝĂƐ͕�ƉĂƌĂ�ŽƐ�ƋƵĂŝƐ�Ă�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�ĚĂ��ŶƚŝĚĂĚĞ�ŶĆŽ�ŵĂŶƚĠŵ�
ĞǆƉĞĐƚĂƚŝǀĂ�ĚĞ�ƉĞƌĚĂƐ�ĂĚŝĐŝŽŶĂŝƐ� ăƋƵĞůĂƐ� ũĄ� ƌĞĐŽŶŚĞĐŝĚĂƐ�ĂƚƌĂǀĠƐ�ĚĂƐ�ƉƌŽǀŝƐƁĞƐ� ĐŽŶƐƚŝƚƵşĚĂƐ͕�
ĐŽŶĨŽƌŵĞ� ůĞŐŝƐůĂĕĆŽ� ǀŝŐĞŶƚĞ͘� �ǆŝƐƚĞŵ�ŶŽ� ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ� ĐŽŶƚƌŽůĞ�ĚĂ�ĄƌĞĂ� ũƵƌşĚŝĐĂ� ϱϱϯ ƉƌŽĐĞƐƐŽƐ�
ũƵĚŝĐŝĂŝƐ�ƚŽƚĂůŝǌĂŶĚŽ�Ž�ŵŽŶƚĂŶƚĞ�ĂƚƵĂůŝǌĂĚŽ�ĚĞ�ZΨ�ϭϬϯ͘ϬϮϯ ŵŝů�;ZΨ�ϰϳ͘ϲϯϴ�ŵŝů�Ğŵ�ϮϬϭϴͿ�ĐŽŵ�Ă�
ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĚĞ�ƌŝƐĐŽ�ĚĞ�ƉĞƌĚĂ�͞ƉŽƐƐşǀĞů͕͟�ŽƐ�ƋƵĂŝƐ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂŵŽƐ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĚŽƐ�ƉŽƌ�ŽďũĞƚŽ͗

�ĞŵŽŶƐƚƌĂƚŝǀŽ�ĚĞ�YƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀŽ�ĚĞ�WƌŽĐĞƐƐŽƐ�:ƵĚŝĐŝĂŝƐ�Ͳ WĞƌĚĂƐ�WŽƐƐşǀĞŝƐ

EĂƚƵƌĞǌĂ ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ
�ŝƌĞŝƚŽ�dƌĂďĂůŚŽ ϲ ϭϬ
�ŝƌĞŝƚŽ��şǀĞů ϱϰϳ Ϯϲϱ
dKd�> ϱϱϯ Ϯϳϱ

ϭϬ͘ϯ͘ �ƚŝǀŽ��ŽŶƚŝŶŐĞŶĐŝĂů

��&ƵŶĐŽƌƐĂŶ�Ġ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ĂĕĆŽ�ŽƌĚŝŶĄƌŝĂ�ĂũƵŝǌĂĚĂ�ƉĞůĂ���Z�WW�;�ƐƐŽĐŝĂĕĆŽ��ƌĂƐŝůĞŝƌĂ�ĚĂƐ��ŶƚŝĚĂĚĞƐ�
&ĞĐŚĂĚĂƐ� ĚĞ� WƌĞǀŝĚġŶĐŝĂ� �ŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌͿ� Ğŵ� ĨĂĐĞ� ĚŽ� &E�� ʹ &ƵŶĚŽ� EĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ�
�ĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ͕�ĚŽ��E��^� ;�ĂŶĐŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚŽ��ĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽͿ� Ğ�ĚĂ�hŶŝĆŽ�&ĞĚĞƌĂů͕� ƋƵĞ�
ŽďũĞƚŝǀĂ�Ž�ƌĞĨĂǌŝŵĞŶƚŽ�ĚŽƐ�ĐĄůĐƵůŽƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽƐ�ă�ĂƚƵĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚŽ�ǀĂůŽƌ�ĚĂƐ�KďƌŝŐĂĕƁĞƐ�ĚŽ�&ƵŶĚŽ�
EĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ� �ĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ� Ͳ K&E�� Ğ͕� ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞ͕� ĚŽƐ� ƌĞƐƉĞĐƚŝǀŽƐ� ƌĞŶĚŝŵĞŶƚŽƐ͕�
ĂĚŽƚĂŶĚŽ� ƉĂƌĂ� ƚĂů� Ĩŝŵ� Ž� /W�� ;1ŶĚŝĐĞ� ĚĞ� WƌĞĕŽƐ� ĂŽ� �ŽŶƐƵŵŝĚŽƌͿ͕� ĂŽ� ŝŶǀĠƐ� ĚŽ� �dE� ;�ƀŶƵƐ� ĚŽ�
dĞƐŽƵƌŽ�EĂĐŝŽŶĂůͿ͕�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚĞ�ĂŽ�ƉĞƌşŽĚŽ�ĚĞ�Ăďƌŝů�ĚĞ�ϭϵϵϬ�Ă�ĨĞǀĞƌĞŝƌŽ�ĚĞ�ϭϵϵϭ͘



Ϯϵ

�ŵ�ƋƵĞ�ƉĞƐĞ�Ž�͞ ƚƌąŶƐŝƚŽ�Ğŵ�ũƵůŐĂĚŽ͟�ĚŽ�ŵĠƌŝƚŽ�Ğŵ�Ϯϴ�ĚĞ�ƐĞƚĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϬϴ͕�ŶĆŽ�ĨŽŝ�ƌĞĐŽŶŚĞĐŝĚŽ�
Ğŵ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ƉŽƌ�ŶĆŽ�ĞǆŝƐƚŝƌĞŵ�ĞǀŝĚġŶĐŝĂƐ�ƋƵĂŶƚŽ�ă�ĚĂƚĂ�Ğ�ǀĂůŽƌ�ĚĞ�ůŝƋƵŝĚĂĕĆŽ ;ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ĂŝŶĚĂ�
Ğŵ� ĨĂƐĞ�ĚĞ�ĞǆĞĐƵĕĆŽͿ͕� ă� ůƵǌ�ĚĂ�ZĞƐŽůƵĕĆŽ��&��ŶǑ� ϭ͘ϭϴϬ͕�ĚĞ�Ϯϰ�ĚĞ� ũƵůŚŽ�ĚĞ� ϮϬϬϵ͕� Ğŵ�ƋƵĞ�Ă�
�ŶƚŝĚĂĚĞ�ĚĞǀĞ�ĂƉĞŶĂƐ�ŵĞŶĐŝŽŶĂƌ�Ă�ĞǆŝƐƚġŶĐŝĂ�ĚĞ�Ƶŵ�ĂƚŝǀŽ�ĐŽŶƚŝŶŐĞŶƚĞ�ƋƵĂŶĚŽ�ĨŽƌ�ƉƌŽǀĄǀĞů�Ă�
ĞŶƚƌĂĚĂ�ĚĞ�ďĞŶĞĨşĐŝŽƐ�ĞĐŽŶƀŵŝĐŽƐ͘���

��ůŝƋƵŝĚĂĕĆŽ�ĚĞ ƐĞŶƚĞŶĕĂ�ƉŽƌ�ĂƌƚŝŐŽ�ʹ ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ŶǑ�ϬϭϰϱϴϳϭͲϲϳ͘ϮϬϭϱ͘ϰ͘ϬϮ͘ϱϭϬϭ�ƋƵĞ�ƚƌĂŵŝƚĂ�ŶĂ�
ϭϮǐ�sĂƌĂ�&ĞĚĞƌĂů�ĚŽ�ZŝŽ�ĚĞ�:ĂŶĞŝƌŽ͕�ƚĞǀĞ�ĚĞĨĞƌŝĚĂ�ƌĞĐĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�Ă�ĞǆƉĞĚŝĕĆŽ�ĚĞ�ŽĨşĐŝŽ�ĂŽ���E�K�
E��/KE�>������^�EsK>s/D�EdK���KEND/�K���^K�/�>�ʹ �E��^͕�Ă�Ĩŝŵ�ĚĞ�ƋƵĞ�ĞƐƚĞ�ŝŶĨŽƌŵĞ͕�
Ă�ƋƵĂŶƚŝĚĂĚĞ�ĚĞ�KďƌŝŐĂĕƁĞƐ�ĚŽ�&ƵŶĚŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�Ͳ K&E��ƚŝƚƵůĂƌŝǌĂĚĂƐ�ƉĞůĂƐ�
ŝŶƐƚŝƚƵŝĕƁĞƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂƐ�ƉĞůĂ��ďƌĂƉƉ�Ğ�&ƵŶĐŽƌƐĂŶ�ŶŽ�ƉĞƌşŽĚŽ�ĚĞ�Ăďƌŝů�ĚĞ�ϭϵϵϬ�Ă�ĨĞǀĞƌĞŝƌŽ�ĚĞ�
ϭϵϵϭ͘��ŝŶĚĂ͕�ĚĞǀĞƌĄ�ŝŶĨŽƌŵĂƌ�ƐĞ�ŚŽƵǀĞ�ĞǀĞŶƚƵĂů�ƚƌĂŶƐĨĞƌġŶĐŝĂ�ĚŽƐ�ƚşƚƵůŽƐ�ƌĞĨĞƌŝĚŽƐ�Ğŵ�ƋƵĂůƋƵĞƌ�
ŵŽŵĞŶƚŽ�ƉŽƐƚĞƌŝŽƌ�ĂŽ�ƉĞƌşŽĚŽ�Ğŵ�ĐŽŵĞŶƚŽ͘�WŽƌ�Ĩŝŵ͕�ĚĞǀĞƌĄ�ĞƐĐůĂƌĞĐĞƌ�Ă�ƋƵĂŶƚŝĚĂĚĞ�ĚĞ�K&E�͛Ɛ�
ĂĚƋƵŝƌŝĚĂƐ�ĐŽŵƉƵůƐŽƌŝĂŵĞŶƚĞ�ƉĞůĂ��ŶƚŝĚĂĚĞ͕�ƉŽƌ�ĨŽƌĕĂ�ĚŽ�ĂƌƚŝŐŽ�ϳǑ�ĚŽ��ĞĐƌĞƚŽ�>Ğŝ�ŶǑ�Ϯ͘Ϯϴϴ͕�ĚĞ�
Ϯϯ�ĚĞ�ũƵůŚŽ�ĚĞ�ϭϵϴϲ�;ĚĞŶƚƌŽ�ĚŽ�ƉĞƌĐĞŶƚƵĂů�ĚĞ�ϯϬй�ĚĂƐ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĂƐ�ƌĞƐĞƌǀĂƐ�ƚĠĐŶŝĐĂƐͿ͘

ϭϭ͘ W�dZ/DNE/K�����K��ZdhZ���K�W>�EK

ϭϭ͘ϭ͘ WƌŽǀŝƐƁĞƐ�DĂƚĞŵĄƚŝĐĂƐ

�Ɛ�WƌŽǀŝƐƁĞƐ�DĂƚĞŵĄƚŝĐĂƐ�ƐĆŽ�ĐŽŶƐƚŝƚƵşĚĂƐ�ƐŽďƌĞ�ĂƐ�ďĂƐĞƐ�ĂƚƵĂƌŝĂŝƐ�ĚŽ�ŵġƐ�ĚĞ�ŽƵƚƵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕�
ĐĂůĐƵůĂĚĂƐ�ĐŽŵ�ƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ�Ğŵ�ĚĞǌĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͘��Ɛ�ŝŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ�ĨŽƌĂŵ�ĂƉƵƌĂĚĂƐ�ƉĞůĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ�
DŝƌĂĚŽƌ� �ƐƐĞƐƐŽƌŝĂ� �ƚƵĂƌŝĂů� >ƚĚĂ͕� ƌĞƐƉŽŶƐĄǀĞů� ƉĞůŽ� ƉůĂŶŽ� ĂƚƵĂƌŝĂů� ƉƌĂƚŝĐĂĚŽ� ƉĞůĂ� �ŶƚŝĚĂĚĞ� Ğ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĚĂƐ�ŶŽ���� Ͳ �ĞŵŽŶƐƚƌĂƚŝǀŽ��ƚƵĂƌŝĂů͘��Ɛ�WƌŽǀŝƐƁĞƐ�DĂƚĞŵĄƚŝĐĂƐ�ƐĆŽ�ĐŽŵƉŽƐƚĂƐ�ĚĂ�
ƐĞŐƵŝŶƚĞ�ĨŽƌŵĂ͗

ϭϭ͘ϭ͘ϭ͘ �ĞŶĞĨşĐŝŽƐ�ĐŽŶĐĞĚŝĚŽƐ

x �ĞŶĞĨşĐŝŽ� �ĞĨŝŶŝĚŽ �ƐƚƌƵƚƵƌĂĚŽ� Ğŵ� ZĞŐŝŵĞ� ĚĞ� �ĂƉŝƚĂůŝǌĂĕĆŽ͗ K� ǀĂůŽƌ� ĂƚƵĂů� ĚŽƐ�
ďĞŶĞĨşĐŝŽƐ�Ă�ƐĞƌĞŵ�ƉĂŐŽƐ�ƉĞůĂ��ŶƚŝĚĂĚĞ�ĂŽƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚĞƐ�Ğ�ďĞŶĞĨŝĐŝĄƌŝŽƐ�Ğŵ�ŐŽǌŽ�
ĚĞ�ďĞŶĞĨşĐŝŽ�ĚĞ�ƉƌĞƐƚĂĕĆŽ�ĐŽŶƚŝŶƵĂĚĂ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ž�WůĂŶŽ�ĚĞ��ĞŶĞĨşĐŝŽ��ĞĨŝŶŝĚŽ͘�

x sĂůŽƌ� �ƚƵĂů� ĚŽƐ� �ĞŶĞĨşĐŝŽƐ� &ƵƚƵƌŽƐ� WƌŽŐƌĂŵĂĚŽƐ͗ ZĞĨĞƌĞͲƐĞ� Ă� �ĞŶĞĨşĐŝŽƐ� ĚĞ�
�ƉŽƐĞŶƚĂĚŽƌŝĂ�ƉŽƌ�dĞŵƉŽ�ĚĞ��ŽŶƚƌŝďƵŝĕĆŽ͕��ƐƉĞĐŝĂů�Ğ�/ĚĂĚĞ͘

x sĂůŽƌ��ƚƵĂů�ĚŽƐ��ĞŶĞĨşĐŝŽƐ�&ƵƚƵƌŽƐ�EĆŽ�WƌŽŐƌĂŵĂĚŽƐ͗ ZĞĨĞƌĞͲƐĞ�Ă�ďĞŶĞĨşĐŝŽƐ�ĐƵũĂ�
ĐŽŶĐĞƐƐĆŽ�Ġ�Ğŵ�ĨƵŶĕĆŽ�ĚĞ�ƌŝƐĐŽƐ�ĂůĞĂƚſƌŝŽƐ�ĐŽŵŽ�DŽƌƚĞ�Ğ�/ŶǀĂůŝĚĞǌ͘

ϭϭ͘ϭ͘Ϯ͘ �ĞŶĞĨşĐŝŽƐ Ă�ĐŽŶĐĞĚĞƌ

x �ĞŶĞĨşĐŝŽ��ĞĨŝŶŝĚŽ��ƐƚƌƵƚƵƌĂĚŽ�Ğŵ�ZĞŐŝŵĞ�ĚĞ��ĂƉŝƚĂůŝǌĂĕĆŽ�WƌŽŐƌĂŵĂĚŽ͗ ZĞĨĞƌĞͲ
ƐĞ� ĂŽ� ǀĂůŽƌ� ĂƚƵĂů� ĚŽƐ� ĨƵƚƵƌŽƐ� �ĞŶĞĨşĐŝŽƐ� ĚĞ� �ƉŽƐĞŶƚĂĚŽƌŝĂ� ƉŽƌ� dĞŵƉŽ� ĚĞ�
�ŽŶƚƌŝďƵŝĕĆŽ͕��ƐƉĞĐŝĂů�Ğ�/ĚĂĚĞ͘

x �ĞŶĞĨşĐŝŽ� �ĞĨŝŶŝĚŽ� �ƐƚƌƵƚƵƌĂĚŽ� Ğŵ� ZĞŐŝŵĞ� ĚĞ� �ĂƉŝƚĂůŝǌĂĕĆŽ� ŶĆŽ� WƌŽŐƌĂŵĂĚŽ͗
ZĞĨĞƌĞͲƐĞ� ĂŽ� ǀĂůŽƌ� ĂƚƵĂů�ĚŽƐ� ĨƵƚƵƌŽƐ��ĞŶĞĨşĐŝŽƐ�ĚĞ��ƉŽƐĞŶƚĂĚŽƌŝĂ�ƉŽƌ� dĞŵƉŽ�ĚĞ�
�ŽŶƚƌŝďƵŝĕĆŽ͕� �ƐƉĞĐŝĂů� Ğ� /ĚĂĚĞ͖� ĐƵũĂ� ĐŽŶĐĞƐƐĆŽ� Ġ� Ğŵ� ĨƵŶĕĆŽ� ĚĞ� ƌŝƐĐŽƐ� ĂůĞĂƚſƌŝŽƐ�
ĐŽŵŽ�DŽƌƚĞ�Ğ�/ŶǀĂůŝĚĞǌ͘



ϯϬ

ϭϭ͘ϭ͘ϯ͘ ;ͲͿ�WƌŽǀŝƐƁĞƐ�DĂƚĞŵĄƚŝĐĂƐ�Ă��ŽŶƐƚŝƚƵŝƌ͗

�ŽŶĨŽƌŵĞ�/ŶƐƚƌƵĕĆŽ�^W� ŶǑ�ϯϰ͕�ĚĞ�Ϯϰ�ĚĞ�ƐĞƚĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϬϵ͕�ŶŽ�ĞǆĞƌĐşĐŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϬ�ŽƐ�
ĐŽŶƚƌĂƚŽƐ� ĐŽŵ�ĂƐ�ƉĂƚƌŽĐŝŶĂĚŽƌĂƐ�ƋƵĞ�ƉŽƐƐƵşĂŵ�ĐůĄƵƐƵůĂƐ� ĐŽŶƚƌĂƚƵĂŝƐ�ĚĞ� ƌĞĂũƵƐƚĞ�
ĂƚƵĂƌŝĂů͕�ĨŽƌĂŵ�ƚƌĂŶƐĨĞƌŝĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž�ƉĂƐƐŝǀŽ͘

�ƐƐŝŵ͕� Ž� ƉĂƐƐŝǀŽ� ĂƚƵĂƌŝĂů͕� ĐŽŶƐƚŝƚƵşĚŽ� ĂƚƌĂǀĠƐ� ĚĂƐ� WƌŽǀŝƐƁĞƐ� DĂƚĞŵĄƚŝĐĂƐ͕� Ġ� ĐŽŵƉŽƐƚŽ� ĚĂ�
ƐĞŐƵŝŶƚĞ�ĨŽƌŵĂ͗

sĂůŽƌĞƐ��ǆƉƌĞƐƐŽƐ�Ğŵ�ZΨ�Dŝů

�ĞƐĐƌŝĕĆŽ ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

WƌŽǀŝƐƁĞƐ�DĂƚĞŵĄƚŝĐĂƐ ;Ϯ͘Ϭϰϰ͘ϳϭϯͿ ;ϭ͘ϴϱϴ͘ϳϬϯͿ
�ĞŶĞĨşĐŝŽƐ�ĐŽŶĐĞĚŝĚŽƐ ;ϭ͘ϱϲϳ͘ϯϴϬͿ ;ϭ͘ϰϰϭ͘ϱϮϮͿ
�ĞŶĞĨşĐŝŽƐ�ĚĞĨŝŶŝĚŽ�ĞƐƚƌƵƚƵƌĂĚŽ�Ğŵ�ƌĞŐŝŵĞ�ĚĞ�ĐĂƉŝƚĂůŝǌĂĕĆŽ ;ϭ͘ϱϲϳ͘ϯϴϬͿ ;ϭ͘ϰϰϭ͘ϱϮϮͿ
ͻ�sĂůŽƌ�ĂƚƵĂů�ĚŽƐ�ďĞŶĞĨşĐŝŽƐ�ĨƵƚƵƌŽƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂĚŽƐ ;ϭ͘Ϯϭϵ͘ϬϳϴͿ ;ϭ͘ϭϯϲ͘ϰϭϬͿ
ͻ�sĂůŽƌ�ĂƚƵĂů�ĚŽƐ�ďĞŶĞĨşĐŝŽƐ�ĨƵƚƵƌŽƐ�ŶĆŽ�ƉƌŽŐƌĂŵĂĚŽƐ ;ϯϰϴ͘ϯϬϮͿ ;ϯϬϱ͘ϭϭϮͿ
�ĞŶĞĨşĐŝŽƐ�Ă�ĐŽŶĐĞĚĞƌ ;ϳϬϬ͘ϲϯϯͿ ;ϲϵϲ͘ϵϲϬͿ
�ĞŶĞĨşĐŝŽƐ�ĚĞĨŝŶŝĚŽ�ĞƐƚƌƵƚƵƌĂĚŽ�Ğŵ�ƌĞŐŝŵĞ�ĚĞ�ĐĂƉŝƚĂůŝǌĂĕĆŽ�ƉƌŽŐƌĂŵĂĚŽ ;ϲϰϲ͘ϮϮϳͿ ;ϲϱϮ͘ϲϳϰͿ
ͻ�sĂůŽƌ�ĂƚƵĂů�ĚŽƐ�ďĞŶĞĨşĐŝŽƐ�ĨƵƚƵƌŽƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂĚŽƐ ;ϵϬϱ͘ϳϯϭͿ ;ϵϬϵ͘ϭϰϵͿ
ͻ�;ͲͿ�sĂůŽƌ�ĂƚƵĂů�ĚĂƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝĕƁĞƐ�ĨƵƚƵƌĂƐ�ĚŽƐ�ƉĂƚƌŽĐŝŶĂĚŽƌĞƐ ϭϮϱ͘Ϯϵϴ ϭϮϰ͘ϳϲϵ
ͻ�;ͲͿ�sĂůŽƌ�ĂƚƵĂů�ĚĂƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝĕƁĞƐ�ĨƵƚƵƌĂƐ�ĚŽƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚĞƐ ϭϯϰ͘ϮϬϲ ϭϯϭ͘ϳϬϲ
�ĞŶĞĨşĐŝŽ��ĞĨŝŶŝĚŽ�ĞƐƚƌƵƚƵƌĂĚŽ�Ğŵ�ZĞŐŝŵĞ�ĚĞ��ĂƉŝƚĂůŝǌĂĕĆŽ�EĆŽ�WƌŽŐƌĂŵĂĚŽ ;ϱϰ͘ϰϬϲͿ ;ϰϰ͘ϮϴϲͿ
ͻ�sĂůŽƌ�ĂƚƵĂů�ĚŽƐ�ďĞŶĞĨşĐŝŽƐ�ĨƵƚƵƌŽƐ�ŶĆŽ�ƉƌŽŐƌĂŵĂĚŽƐ ;ϴϬ͘ϯϴϴͿ ;ϳϬ͘ϰϴϬͿ
ͻ�;ͲͿ�sĂůŽƌ�ĂƚƵĂů�ĚĂƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝĕƁĞƐ�ĨƵƚƵƌĂƐ�ĚŽƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚĞƐ ϭϮ͘ϵϵϭ ϭϯ͘Ϭϵϳ
ͻ�;ͲͿ�sĂůŽƌ�ĂƚƵĂů�ĚĂƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝĕƁĞƐ�ĨƵƚƵƌĂƐ�ĚŽƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚĞƐ ϭϮ͘ϵϵϭ ϭϯ͘Ϭϵϳ
;ͲͿ�WƌŽǀŝƐƁĞƐ�ŵĂƚĞŵĄƚŝĐĂƐ�Ă�ĐŽŶƐƚŝƚƵŝƌ ϮϮϯ͘ϯϬϬ Ϯϳϵ͘ϳϳϵ
�ĠĨŝĐŝƚ��ƋƵĂĐŝŽŶĂĚŽ ϮϮϯ͘ϯϬϬ Ϯϳϵ͘ϳϳϵ
ͻ�;ͲͿ�WĂƚƌŽĐŝŶĂĚŽƌĞƐ�;ĂͿ ϭϬϴ͘ϮϮϭ ϭϯϱ͘ϲϵϳ
ͻ�;ͲͿ�WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚĞƐ�;ďͿ ϭϬϴ͘ϮϮϭ ϭϯϱ͘ϲϬϴ
ͻ�;ͲͿ��ƐƐŝƐƚŝĚŽƐ ϲ͘ϴϱϴ ϴ͘ϰϳϰ
KďƐĞƌǀĂĕĆŽ͗�Ă�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĚĞ�ǀĂůŽƌĞƐ�ŶĂƐ�ƉƌŽǀŝƐƁĞƐ�ŵĂƚĞŵĄƚŝĐĂƐ�ƐĆŽ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ĐƌŝƚĠƌŝŽ�ĚŽ��ƚƵĄƌŝŽ�ZĞƐƉŽŶƐĄǀĞů�
ƉĞůŽ�ƉůĂŶŽ����ϬϬϭ ;DŝƌĂĚŽƌ��ƐƐĞƐƐŽƌŝĂ��ƚƵĂƌŝĂů�>ƚĚĂͿ͘

ϭϮ͘ �Yh/>1�Z/K�d��E/�K

�ĞŵŽŶƐƚƌĂ�Ž�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ĂĐƵŵƵůĂĚŽ�ŽďƚŝĚŽ�ƉĞůŽ�WůĂŶŽ�ĚĞ��ĞŶĞĨşĐŝŽ͘���ƌƵďƌŝĐĂ��ƋƵŝůşďƌŝŽ�dĠĐŶŝĐŽ�
ĂƉƌĞƐĞŶƚĂ�ŽƐ�ǀĂůŽƌĞƐ�ƌĞĨĞƌĞŶƚĞƐ�ĂŽ�ƐƵƉĞƌĄǀŝƚͬĚĠĨŝĐŝƚ�ƚĠĐŶŝĐŽ�ĂĐƵŵƵůĂĚŽ�Ğ�Ă�ƌĞƐĞƌǀĂ�ĞƐƉĞĐŝĂů�ƉĂƌĂ�
ƌĞǀŝƐĆŽ�ĚĞ�ƉůĂŶŽ͘
EŽ�ĞŶĐĞƌƌĂŵĞŶƚŽ�ĚŽ�ĞǆĞƌĐşĐŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ Ž�WůĂŶŽ����ŶǑ�ϬϬϭ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂ�Ž��ĠĨŝĐŝƚ�dĠĐŶŝĐŽ�ĚĞ�ZΨ�
ϮϱϬ͘ϯϱϴ ŵŝů�;ZΨ�ϮϬϳ͘ϱϭϭ�ŵŝů Ğŵ�ϮϬϭϴͿ͕�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶĚŽ ϭϮ͕Ϯϰй ;ϭϭ͕ϭϲй�Ğŵ�ϮϬϭϴͿ Ğŵ�ƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ�
ĂƐ� WƌŽǀŝƐƁĞƐ� DĂƚĞŵĄƚŝĐĂƐ� �ŽŶƐƚŝƚƵşĚĂƐ͕� ƐĞŵ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌ� ĞƋƵŝůşďƌŝŽ� ƚĠĐŶŝĐŽ� ĂũƵƐƚĂĚŽ� ƉĞůĂ�
ƉƌĞĐŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĚŽƐ��ƚŝǀŽƐ͘



ϯϭ

sĂůŽƌĞƐ��ǆƉƌĞƐƐŽƐ�Ğŵ�ZΨ�Dŝů

&ŽƌŵĂĕĆŽ�ĚŽ�ZĞƐƵůƚĂĚŽ�ĚŽ��ǆĞƌĐşĐŝŽ ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ
sĂƌŝĂĕĆŽ

й
^ĂůĚŽ��ŶƚĞƌŝŽƌ�^ƵƉĞƌĄǀŝƚͬ�ĠĨŝĐŝƚ��ĐƵŵƵůĂĚŽ�;ĂͿ ;ϮϬϳ͘ϱϭϭͿ ;ϭϱϭ͘ϯϲϰͿ ϯϳ͕Ϭϵ

�ŽŶƚƌŝďƵŝĕƁĞƐ�WĂƚƌŽĐŝŶĂĚŽƌĂ�Ğ�WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚĞƐ ϭϮϳ͘ϱϴϴ ϭϰϱ͘ϭϳϲ ;ϭϮ͕ϭϮͿ

ZĞĂũƵƐƚĞƐ�ĚŽƐ��ŽŶƚƌĂƚŽƐ�ĐͬWĂƚƌŽĐŝŶĂĚŽƌĂ� ϯ͘ϭϱϳ ϱ͘ϳϵϲ ;ϰϱ͕ϱϯͿ

ZĞƐƵůƚĂĚŽ�ĚŽƐ�/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ Ϯϭϴ͘Ϭϭϱ ϭϱϭ͘ϭϯϯ ϰϰ͕Ϯϱ

�ĞƐƉĞƐĂƐ�WƌĞǀŝĚĞŶĐŝĂŝƐ ;ϭϵϰ͘ϲϴϱͿ ;ϭϲϰ͘ϲϰϭͿ ϭϴ͕Ϯϱ

WƌŽǀŝƐĆŽͬZĞǀĞƌƐĆŽ�ĚĞ��ŽŶƚƌŝďƵŝĕƁĞƐ ;ϯ͘ϱϲϱͿ ;ϱ͘ϵϵϳͿ ;ϰϬ͕ϱϱͿ

�ŽŶƚŝŶŐġŶĐŝĂ�WƌĞǀŝĚĞŶĐŝĂů ;ϭϬϯͿ ϯ͘Ϭϰϯ ;ϭϬϯ͕ϯϵͿ

WƌŽǀŝƐƁĞƐ�DĂƚĞŵĄƚŝĐĂƐ ;ϭϴϲ͘ϬϬϵͿ ;ϭϴϯ͘ϵϰϲͿ ϭ͕ϭϮ

�ƵƐƚĞŝŽ�WƌĞǀŝĚĞŶĐŝĂů�Ͳ �ŽďĞƌƚƵƌĂ�ĚĞ��ĞƐƉĞƐĂƐ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂƐ ;ϳ͘ϮϰϳͿ ;ϲ͘ϳϭϭͿ ϳ͕ϵϳ

dŽƚĂů�ĚĂ�sĂƌŝĂĕĆŽ�ŶŽ��ǆĞƌĐşĐŝŽ�;ďͿ ;ϰϮ͘ϴϰϳͿ ;ϱϲ͘ϭϰϳͿ ;Ϯϯ͕ϲϵͿ

^ĂůĚŽ�^ƵƉĞƌĄǀŝƚͬ�ĠĨŝĐŝƚ��ĐƵŵƵůĂĚŽ�;Ă�н�ďͿ ;ϮϱϬ͘ϯϱϴͿ ;ϮϬϳ͘ϱϭϭͿ ϮϬ͕ϲϱ

ϭϯ͘ &hE�K^

KƐ�ĨƵŶĚŽƐ�ƐĆŽ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĞĐŽŶƀŵŝĐŽͲĨŝŶĂŶĐĞŝƌŽƐ�ĐŽŵ�ĚĞƐƚŝŶĂĕĆŽ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂ͕�ǀŽůƚĂĚŽƐ�Ă�ƐƵƉƌŝƌ�ĂƐ�
ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ�ĚĂƐ�ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝĚĂƐ�ƉĞůĂ�&ƵŶĐŽƌƐĂŶ͗

ĂͿ &ƵŶĚŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ ʹ Ġ�ĨŽƌŵĂĚŽ�ƉĞůŽ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ĞŶƚƌĞ�ǀĂůŽƌĞƐ�ƌĞĐĞďŝĚŽƐ�ƉĂƌĂ�
Ž�ĐƵƐƚĞŝŽ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ�ĚĂ�&ƵŶĐŽƌƐĂŶ͕�Ž�ĨůƵǆŽ�ĚŽƐ�ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ�Ğ�ĂƐ�ĚĞƐƉĞƐĂƐ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂƐ͘�K�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ĚŽ�&ƵŶĚŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ�ĐŽŶƐƚŝƚƵŝƵ Ž�ŵŽŶƚĂŶƚĞ�ĚĞ�
ZΨ�ϱϵϭ ŵŝů͘�K�ŵŽŶƚĂŶƚĞ�ĚŽ�ĨƵŶĚŽ�Ğŵ�ϯϭ�ĚĞ�ĚĞǌĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ Ġ�ĚĞ�ZΨ ϱ͘ϮϮϱ
ŵŝů ;ZΨ�ϰ͘ϲϯϰ ŵŝů�Ğŵ�ϮϬϭϴͿ͘�

ďͿ &ƵŶĚŽ�ĚŽƐ�/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ ʹ Ġ�ĨŽƌŵĂĚŽ�ƉĞůĂ�ƚĂǆĂ�ĚĞ�ƋƵŝƚĂĕĆŽ�ƉŽƌ�ŵŽƌƚĞ�ƐŽďƌĞ�ŽƐ�
ĞŵƉƌĠƐƚŝŵŽƐ� ĐŽŶĐĞĚŝĚŽƐ� ƉĞůĂ� &ƵŶĐŽƌƐĂŶ͕� ĚĞƐƚŝŶĂĚŽ� Ă� ƋƵŝƚĂĕĆŽ� ĚĞ� ƐĂůĚŽ�
ĚĞǀĞĚŽƌ�ĚĞ�ĞŵƉƌĠƐƚŝŵŽ�ƉĞůĂ�ĞǀĞŶƚƵĂůŝĚĂĚĞ�ĚĞ� ĨĂůĞĐŝŵĞŶƚŽ�ĚŽ�ŵƵƚƵĄƌŝŽ͘�EŽ�
ĞǆĞƌĐşĐŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ Ă�ĞŶƚŝĚĂĚĞ�ƌĞĐŽŶŚĞĐĞƵ�Ă�ƌĞǀĞƌƐĆŽ ĚĞ�ZΨ�ϵϳ ŵŝů�ĚĞ &ƵŶĚŽ͘�K�
ŵŽŶƚĂŶƚĞ�ĚŽ�ĨƵŶĚŽ�Ğŵ�ϯϭ�ĚĞ�ĚĞǌĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ Ġ�ZΨ�ϯϬϭ ŵŝů�;ZΨ�ϯϵϴ ŵŝů�Ğŵ�
ϮϬϭϴͿ͘

ϭϰ͘ /DW��dK�����s�>/���K��dh�Z/�>�EK�Z�^h>d��K

ĂͿ �ĄůĐƵůŽ�ĚĂ�dĂǆĂ�ĚĞ�:ƵƌŽƐ�ĂƚƵĂƌŝĂů�ƉĂƌĂ�Ž�ĞǆĞƌĐşĐŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ

��ƚĂǆĂ�ĚĞ�ũƵƌŽƐ�ĚĞ�ϱ͕ϰϭй�ĨŽŝ�ĐĂůĐƵůĂĚĂ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂ�ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ�ŶĂ�ZĞƐŽůƵĕĆŽ��EW��ŶǑ�
ϭϱ͕�ĚĞ�ϭϵ�ĚĞ�ŶŽǀĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϰ͕�/ŶƐƚƌƵĕĆŽ�WZ�s/��ŶǑ�Ϯϯ͕�ĚĞ�Ϯϲ�ĚĞ�ũƵŶŚŽ�ĚĞ�ϮϬϭϱ�Ğ�WŽƌƚĂƌŝĂ�
WZ�s/��ŶǑ�ϳϬϴ͕�ĚĞ�Ϯϱ�ĚĞ�ĚĞǌĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϱ͘
�� ĂĚĞƋƵĂĕĆŽ� Ğ� Ă� ĂĚĞƌġŶĐŝĂ� ĚĂ� ƚĂǆĂ� ĚĞ� ũƵƌŽƐ� ĐŽŶƐƚĂŵ� ĚŽ� ĞƐƚƵĚŽ� ƚĠĐŶŝĐŽ͕� ƋƵĞ� ĐŽŶĨŝƌŵŽƵ� Ă�
ĂĚĞƌġŶĐŝĂ�ĚĂƐ�ŚŝƉſƚĞƐĞƐ�ĚĞ�ƌĞŶƚĂďŝůŝĚĂĚĞ�ĚŽƐ�ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ�ĂŽ�ƉůĂŶŽ�ĚĞ�ĐƵƐƚĞŝŽ�Ğ�ĂŽ�ĨůƵǆŽ�ĚĞ�
ƌĞĐĞŝƚĂƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝĕĆŽ�Ğ�ĚĞ�ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ďĞŶĞĨşĐŝŽƐ͕�Ğŵ�ĞŶƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ă�ZĞƐŽůƵĕĆŽ��EW��ŶǑ�
ϭϱ͕� ĚĞ� ϭϵ� ĚĞ� ŶŽǀĞŵďƌŽ� ĚĞ� ϮϬϭϰ� Ğ� ă� /ŶƐƚƌƵĕĆŽ� WZ�s/�� ŶǑ� Ϯϯ͕� ĚĞ� Ϯϲ� ĚĞ� ũƵŶŚŽ� ĚĞ� ϮϬϭϱ� Ğ�
ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞ� Ă� ĂĚŽĕĆŽ� ĚĂ� ƚĂǆĂ� ĚĞ� ũƵƌŽƐ� ϱ͕ϰϭй� ĂŽ� ĂŶŽ͕� ƋƵĞ� ĨŽŝ� ƵƚŝůŝǌĂĚĂ� ŶĂ� �ǀĂůŝĂĕĆŽ�
�ƚƵĂƌŝĂů�ĚĞ�ĚĞǌĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͘



ϯϮ

ďͿ /ŵƉĂĐƚŽƐ��ƉƵƌĂĚŽƐ�ŶĂ��ǀĂůŝĂĕĆŽ��ƚƵĂƌŝĂů

�Žŵ�ďĂƐĞ�Ğŵ�ĞƐƚƵĚŽƐ�ĞĐŽŶƀŵŝĐŽƐ�Ğ� ĂƚƵĂƌŝĂŝƐ� ƌĞĂůŝǌĂĚŽƐ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ž�ĂŶŽ�ĚĞ� ϮϬϭϵ͕� ŽĐŽƌƌĞƌĂŵ�
ĂůƚĞƌĂĕƁĞƐ�Ğŵ�ƉƌĞŵŝƐƐĂƐ�ƋƵĞ�ǀŝŶŚĂŵ�ƐĞŶĚŽ�ƵƚŝůŝǌĂĚĂƐ�ŶĂƐ��ǀĂůŝĂĕƁĞƐ��ƚƵĂƌŝĂŝƐ�ĚŽƐ�ĞǆĞƌĐşĐŝŽƐ�
ĂŶƚĞƌŝŽƌĞƐ͘�

�ŝĂŶƚĞ�ĚŝƐƐŽ͕�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂŵŽƐ�ƋƵĂĚƌŽ�ƋƵĞ�ƐŝŶƚĞƚŝǌĂ�Ž�ŝŵƉĂĐƚŽ�ĚĂ��ǀĂůŝĂĕĆŽ��ƚƵĂƌŝĂů�ŶĂƐ�WƌŽǀŝƐƁĞƐ�
DĂƚĞŵĄƚŝĐĂƐ�ĚŽ�WůĂŶŽ�ĚĂ�&ƵŶĐŽƌƐĂŶ͗

sĂůŽƌĞƐ��ǆƉƌĞƐƐŽƐ�Ğŵ�ZΨ�Dŝů

�ĞƐĐƌŝĕĆŽ ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ sĂƌŝĂĕĆŽ�й

WĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĚĞ��ŽďĞƌƚƵƌĂ�ĚŽ�WůĂŶŽ ;ϭ͘ϳϵϰ͘ϯϱϱͿ ;ϭ͘ϲϱϭ͘ϭϵϮͿ ϴ͕ϲϳй

WƌŽǀŝƐƁĞƐ�DĂƚĞŵĄƚŝĐĂƐ ;Ϯ͘Ϭϰϰ͘ϳϭϯͿ ;ϭ͘ϴϱϴ͘ϳϬϯͿ ϭϬ͕Ϭϭй
�ĞŶĞĨşĐŝŽƐ�ĐŽŶĐĞĚŝĚŽƐ ;ϭ͘ϱϲϳ͘ϯϴϬͿ ;ϭ͘ϰϰϭ͘ϱϮϮͿ ϴ͕ϳϯй

�ĞŶĞĨşĐŝŽƐ�Ă�ĐŽŶĐĞĚĞƌ ;ϳϬϬ͘ϲϯϯͿ ;ϲϵϲ͘ϵϲϬͿ Ϭ͕ϱϯй

;ͲͿ�WƌŽǀŝƐƁĞƐ�ŵĂƚĞŵĄƚŝĐĂƐ�Ă�ĐŽŶƐƚŝƚƵŝƌ ϮϮϯ͘ϯϬϬ� Ϯϳϵ͘ϳϳϵ� ͲϮϬ͕ϭϵй

�ƋƵŝůşďƌŝŽ�dĠĐŶŝĐŽ�Ͳ �ĠĨŝĐŝƚ��ĐƵŵƵůĂĚŽ ϮϱϬ͘ϯϱϴ ϮϬϳ͘ϱϭϭ� ϮϬ͕ϲϱй

�Ɛ� ǀĂƌŝĂĕƁĞƐ� ĚĂƐ� WƌŽǀŝƐƁĞƐ� DĂƚĞŵĄƚŝĐĂƐ� Ğŵ� ϮϬϭϵ ĐƵůŵŝŶĂƌĂŵ� ŶĂ� ĞůĞǀĂĕĆŽ� ĚĞ� ϭϬ͕Ϭϭй� ĚĂƐ�
ƉƌŽǀŝƐƁĞƐ�ƚŽƚĂŝƐ�ĚŽ�WůĂŶŽ͕�ĐŽŵƉĂƌĂƚŝǀĂŵĞŶƚĞ�ĂŽ�ĞǆĞƌĐşĐŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϴ͕�ĚĞĐŽƌƌĞŶƚĞ�ĚĂƐ�ƐĞŐƵŝŶƚĞƐ�
ĐĂƵƐĂƐ͕� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� ƚƌĂŶƐĐƌŝĕĆŽ� ŽďƐĞƌǀĂĚĂ� �ǀĂůŝĂĕĆŽ� �ƚƵĂƌŝĂů� ĚĞ� ϮϬϭϵ ʹ WĂƌĞĐĞƌ� DŝƌĂĚŽƌ�
�ƐƐĞƐƐŽƌŝĂ��ƚƵĂƌŝĂů�>ƚĚĂ͗

Ă͘ �Ɛ� ǀĂƌŝĂĕƁĞƐ� ĚĂƐ WƌŽǀŝƐƁĞƐ� DĂƚĞŵĄƚŝĐĂƐ� ĐƵůŵŝŶĂƌĂŵ� ŶĂ� ĞůĞǀĂĕĆŽ� ĚĞ� ϭϬ͕ϵϴй� ĚĂƐ�
WƌŽǀŝƐƁĞƐ� DĂƚĞŵĄƚŝĐĂƐ� ƚŽƚĂŝƐ� ĚŽ� WůĂŶŽ͕� ĐŽŵƉĂƌĂƚŝǀĂŵĞŶƚĞ� ă� �ǀĂůŝĂĕĆŽ� �ƚƵĂƌŝĂů� ĚĞ�
ĞŶĐĞƌƌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĞǆĞƌĐşĐŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϴ͘

ď͘ �Ɛ� WƌŽǀŝƐƁĞƐ� DĂƚĞŵĄƚŝĐĂƐ� ĚĞ� �ĞŶĞĨşĐŝŽƐ� �ŽŶĐĞĚŝĚŽƐ� ŵŽŶƚĂŵ͕� Ğŵ� ϯϭͬϭϮͬϮϬϭϵ͕� ZΨ
ϭ͘ϱϲϳ͘ϯϴϬ ŵŝů͕�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶĚŽ�Ƶŵ�ĂƵŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ϴ͕ϳϯй�ĐŽŵƉĂƌĂƚŝǀĂŵĞŶƚĞ�ĂŽ�ŵŽŶƚĂŶƚĞ�
ĚĞ�ZΨ ϭ͘ϰϰϭ͘ϱϮϮ�ŵŝů͕�ĂƉƵƌĂĚŽ�ŶĂ��ǀĂůŝĂĕĆŽ��ƚƵĂƌŝĂů�ĚĞ�ϯϭͬϭϮͬϮϬϭϴ͘�

Đ͘ �Ɛ� WƌŽǀŝƐƁĞƐ� DĂƚĞŵĄƚŝĐĂƐ� ĚĞ� �ĞŶĞĨşĐŝŽƐ� Ă� �ŽŶĐĞĚĞƌ� ŵŽŶƚĂŵ͕� Ğŵ� ϯϭͬϭϮͬϮϬϭϵ͕� ZΨ
ϳϬϬ͘ϲϯϯ�ŵŝů͕�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶĚŽ�Ƶŵ�ĂĐƌĠƐĐŝŵŽ�ĚĞ�Ϭ͕ϱϯй�ĐŽŵƉĂƌĂƚŝǀĂŵĞŶƚĞ�ĂŽ�ŵŽŶƚĂŶƚĞ�ĚĞ�
ZΨ ϲϵϲ͘ϵϲϬŵŝů͕�ĂƉƵƌĂĚŽ�ŶĂ��ǀĂůŝĂĕĆŽ��ƚƵĂƌŝĂů�ĚĞ�ϯϭͬϭϮͬϮϬϭϴ͘�

Ě͘ �Ɛ� WƌŽǀŝƐƁĞƐ� DĂƚĞŵĄƚŝĐĂƐ� Ă� �ŽŶƐƚŝƚƵŝƌ� ŵŽŶƚĂŵ͕� Ğŵ� ϯϭͬϭϮͬϮϬϭϵ͕� ZΨ ϮϮϯ͘ϯϬϬ ŵŝů͕�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶĚŽ�ƵŵĂ�ǀĂƌŝĂĕĆŽ�ŶĞŐĂƚŝǀĂ�ĚĞ�ϮϬ͕ϭϵй�ĐŽŵƉĂƌĂƚŝǀĂŵĞŶƚĞ�ĂŽ�ŵŽŶƚĂŶƚĞ�ĚĞ�ZΨ�
Ϯϳϵ͘ϳϳϵ�ŵŝů͕�ĂƉƵƌĂĚŽ�ŶĂ��ǀĂůŝĂĕĆŽ��ƚƵĂƌŝĂů�ĚĞ�ϯϭͬϭϮͬϮϬϭϴ͘�

Ğ͘ K� ĚĠĨŝĐŝƚ� ƚĠĐŶŝĐŽ� ĚŽ� WůĂŶŽ� ĂƵŵĞŶƚŽƵ� ϮϬ͕ϲϱй͕� ƉĂƐƐĂŶĚŽ� ĚĞ� ZΨ ϮϬϳ͘ϱϭϭ� ŵŝů� Ğŵ�
ϯϭͬϭϮͬϮϬϭϴ͕�ƉĂƌĂ�ZΨ ϮϱϬ͘ϯϱϴ ŵŝů͕�Ğŵ�ϯϭͬϭϮͬϮϬϭϴ͕�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶĚŽ�Ƶŵ�ĚĠĨŝĐŝƚ�ƚĠĐŶŝĐŽ�ŶŽ�
ĞǆĞƌĐşĐŝŽ�ĚĞ�ZΨ ϰϮ͘ϴϰϳ ŵŝů͘



ϯϯ

Ĩ͘ ��ƌĞŶƚĂďŝůŝĚĂĚĞ�'ůŽďĂů�ĚŽ�WůĂŶŽ�ĂƵĨĞƌŝĚĂ�ŶŽ�ĞǆĞƌĐşĐŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ�ĨŽŝ�ĚĞ�ϭϮ͕ϲϯй͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�
ĂƉƵƌĂĚŽ�ƉĞůĂ�&ƵŶĚĂĕĆŽ͕�ƐĞŶĚŽ�ƋƵĞ�Ă�ŵĞƚĂ�ĂƚƵĂƌŝĂů�ŶŽ�ƉĞƌşŽĚŽ͕�ĚĂĚĂ�ƉĞůĂ�ƚĂǆĂ�ĚĞ�ũƵƌŽƐ�
ĂƚƵĂƌŝĂŝƐ� ĚĞ� ϱ͕ϰϭй� Ă͘Ă͘� ĂĐƌĞƐĐŝĚĂ� ĚŽ� şŶĚŝĐĞ� ĚŽ� WůĂŶŽ� ;/EW�ͲϮϬϭϴ� ĚĞ� ϰ͕ϰϴйͿ͕� ĨŽŝ� ĚĞ�
ϭϬ͕ϯϰй͕� Ž� ƋƵĞ� ƌĞƐƵůƚŽƵ� Ğŵ� Ƶŵ� ŐĂŶŚŽ� ƚĠĐŶŝĐŽ� ĂƚƵĂƌŝĂů� ŶŽ� ĞǆĞƌĐşĐŝŽ� ĚĞ Ϯ͕Ϯϵ� ƉŽŶƚŽƐ�
ƉĞƌĐĞŶƚƵĂŝƐ͕�ƋƵĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŵ�ϮϮ͕ϭϮй�ĚĞ�ƌĞŶƚĂďŝůŝĚĂĚĞ�ĂĐŝŵĂ�ĚĂ�ŵĞƚĂ͘

ϭϱ͘ �:h^d�����WZ��/&/����K�����d/sK^�ʹ �WhZ���K����Z�^h>d��K^���^K>s�E�/�

�ŵ�ĐŽŶƐŽŶąŶĐŝĂ�ĐŽŵ�Ă�ZĞƐŽůƵĕĆŽ�DW^ͬ�'W��ŶǑ�Ϯϲ͕�ĚĞ�Ϯϵ�ĚĞ�ƐĞƚĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϬϴ͕�ĂůƚĞƌĂĚĂ�ƉĞůĂ�
ZĞƐŽůƵĕĆŽ�ŶǑ�ϭϲ͕�ĚĞ�ϭϵ�ĚĞ�ŶŽǀĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϰ͕�/ŶƐƚƌƵĕĆŽ�WƌĞǀŝĐ�ŶǑ�ϭϵ͕�ĚĞ�Ϭϰ�ĚĞ�ĨĞǀĞƌĞŝƌŽ�ĚĞ�
ϮϬϭϱ͕�Ğ�/ŶƐƚƌƵĕĆŽ�WƌĞǀŝĐ�ŶǑ�Ϯϱ͕�ĚĞ�ϭϳ�ĚĞ�ĚĞǌĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϱ͘
��&ƵŶĐŽƌƐĂŶ�ĞĨĞƚƵŽƵ Ž�ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽ�ƉĂƌĂ�ĂƉƵƌĂĕĆŽ�ĚŽ��ƋƵŝůşďƌŝŽ�dĠĐŶŝĐŽ��ũƵƐƚĂĚŽ͕�Ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚŽ�
ĞŶĐĞƌƌĂŵĞŶƚŽ�ĚŽ�ĞǆĞƌĐşĐŝŽ�ĚĞ� ϮϬϭϵ͕�Ž��ũƵƐƚĞ�ĚĞ�WƌĞĐŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĚŽƐ��ƚŝǀŽƐ͕� ƋƵĞ� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ�ă�
ĚŝĨĞƌĞŶĕĂ�ĞŶƚƌĞ�Ž�ǀĂůŽƌ�ĚŽƐ�ƚşƚƵůŽƐ�ƉƷďůŝĐŽƐ�ĨĞĚĞƌĂŝƐ�ĂƚƌĞůĂĚŽƐ�Ă�şŶĚŝĐĞ�ĚĞ�ƉƌĞĕŽƐ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĚŽƐ�ŶĂ�
ĐĂƚĞŐŽƌŝĂ�ƚşƚƵůŽƐ�ŵĂŶƚŝĚŽƐ�ĂƚĠ�Ž�ǀĞŶĐŝŵĞŶƚŽ͕�ĐĂůĐƵůĂĚŽƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ�Ă�ƚĂǆĂ�ĚĞ�ũƵƌŽƐ�ƌĞĂů�ĂŶƵĂů�
ƵƚŝůŝǌĂĚĂ�ŶĂ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĂ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ĂƚƵĂƌŝĂů�;ϱ͕ϰϭйͿ͕�Ğ�Ž�ǀĂůŽƌ�ĐŽŶƚĄďŝů�ĚĞƐƐĞƐ�ƚşƚƵůŽƐ͘

K�ĞƋƵŝůşďƌŝŽ�ƚĠĐŶŝĐŽ�ĂũƵƐƚĂĚŽ�ƉĂƐƐŽƵ�Ă�ƐĞƌ�Ă�ďĂƐĞ�ĚĞ�ĐĄůĐƵůŽ�ƉĂƌĂ�Ă�ĂƉƵƌĂĕĆŽ�ĚŽ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ƉĂƌĂ�
ĚĞƐƚŝŶĂĕĆŽ�Ğ�ƵƚŝůŝǌĂĕĆŽ�ĚĞ� ƐƵƉĞƌĄǀŝƚ� ƚĠĐŶŝĐŽ�ŽƵ�ƉĂƌĂ� ĞƋƵĂĐŝŽŶĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĚĠĨŝĐŝƚ� ƚĠĐŶŝĐŽ�ĚŽƐ�
ƉůĂŶŽƐ�ĚĞ�ďĞŶĞĨşĐŝŽƐ�ĚĞ�ĐĂƌĄƚĞƌ�ƉƌĞǀŝĚĞŶĐŝĄƌŝŽ͕�ĚĞƉĞŶĚĞŶĚŽ�ĚŽ�ĐĂƐŽ͘
��ZĞƐŽůƵĕĆŽ��EW��ŶǑ�ϮϮ͕�ĚĞ�Ϯϱ�ĚĞ�ŶŽǀĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϱ͕�ĞƐƚĂďĞůĞĐĞƵ�ĐƌŝƚĠƌŝŽƐ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�
ĞƋƵĂĐŝŽŶĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĚĠĨŝĐŝƚƐ�Ğ�ĚĞƐƚŝŶĂĕĆŽͬƵƚŝůŝǌĂĕĆŽ�ĚĞ�ƐƵƉĞƌĄǀŝƚ͕�Ğŵ�ĨƵŶĕĆŽ�ĚŽ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĞ�ĚĞ�
ƚĞŵƉŽ�ĚŽƐ�ĨůƵǆŽƐ�ĚĞ�ĐĂŝǆĂ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ƉůĂŶŽ�ĚĞ�ďĞŶĞĨşĐŝŽƐ�;ĚƵƌĂƚŝŽŶ ĚŽ�ƉĂƐƐŝǀŽ�ĂƚƵĂƌŝĂůͿ͘�

�ƉƌĞƐĞŶƚĂŵŽƐ͕�Ă�ƐĞŐƵŝƌ͕�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚŝǀŽ�ĚŽ�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ ĚŽ��ĠĨŝĐŝƚ͗

�ĠĨŝĐŝƚ ZĞƐŽůƵĕĆŽ��EW��ŶǑ�ϮϮͬϮϬϭϱ
>ŝŵŝƚĞ ;�ƵƌĂĕĆŽ�Ͳ ϰͿ�y�ϭй
'ĂƚŝůŚŽ �ůŝŵŝŶĂƌ�ŐĂƚŝůŚŽ�;ƉĂƐƐĂ�Ă�ƐĞƌ�ĂƵƚŽŵĄƚŝĐŽͿ͘

sĂůŽƌ�Ă�ƐĞƌ�
ĞƋƵĂĐŝŽŶĂĚŽ

^Ğ�ĚĠĨŝĐŝƚ�х�ůŝŵŝƚĞ͕�ĞƋƵĂĐŝŽŶĂ�Ž�ƋƵĞ�ƵůƚƌĂƉĂƐƐĂƌ�Ž�ůŝŵŝƚĞ͘
^Ğ�ĚĠĨŝĐŝƚ�ф�ůŝŵŝƚĞ͕�ŶĆŽ�ŚĄ�ĞƋƵĂĐŝŽŶĂŵĞŶƚŽ͘

dƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ĚŽ�
�ĠĨŝĐŝƚ

WƌŽŵŽǀĞ�Ă�ĞƋƵŝĚĂĚĞ�ŶŽ�ĞƋƵĂĐŝŽŶĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĚĠĨŝĐŝƚ͕�ƚĞŶĚŽ�Ă�ĚƵƌĂĕĆŽ�ĐŽŵŽ�ĐƌŝƚĠƌŝŽ�ĚĞ�
ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂĕĆŽ͘

dƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ĚŽ�
�ĠĨŝĐŝƚ

>ŝŵŝƚĂĚŽ�ă��ƵƌĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ϰ�ĂŶŽƐ͘�WĂƌĂ�ǀĂůŽƌĞƐ�ŝŶĨĞƌŝŽƌĞƐ�Ă�ϰ�ĂŶŽƐ͕�ĞǀĞŶƚƵĂŝƐ�ĚĠĨŝĐŝƚƐ�ƐĆŽ�
ĞƋƵĂĐŝŽŶĂĚŽƐ�ĂŶƵĂůŵĞŶƚĞ�ĚĞ�ŵĂŶĞŝƌĂ�ŝŶƚĞŐƌĂů͕�ĐŽŵ�ĐŽŶƚƌĂƚŽƐ�ĨŝƌŵĂĚŽƐ�ƉĞůŽ�ƉĂƚƌŽĐŝŶĂĚŽƌ͘

WůĂŶŽƐ�ĚĞ�
�ƋƵĂĐŝŽŶĂŵĞŶƚŽ

KƐ�ƉůĂŶŽƐ�ĚĞ�ĞƋƵĂĐŝŽŶĂŵĞŶƚŽ�ĚĞǀĞƌĆŽ�ƉƌĞǀĞƌ�ĨůƵǆŽƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝĕƁĞƐ�ůŝŶĞĂƌĞƐ�ŽƵ�
ĚĞĐƌĞƐĐĞŶƚĞƐ�;ŶƵŶĐĂ�ĐƌĞƐĐĞŶƚĞƐͿ͘

WĂƌĂ�ĨŝŶƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽůĞ�Ğ�ĂĐŽŵƉĂŶŚĂŵĞŶƚŽ�ĐŽŶƚĄďŝů�Ğ�ĨŝŶĂŶĐĞŝƌŽ�ĚŽƐ�ƚşƚƵůŽƐ�ŽďũĞƚŽ�ĚŽƐ�ĂũƵƐƚĞƐ�ĚĞ�
ƉƌĞĐŝĨŝĐĂĕĆŽ�ŶŽ�ĞŶĐĞƌƌĂŵĞŶƚŽ�ĚŽ�ĞǆĞƌĐşĐŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂŵŽƐ�ĂƐ�ŝŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝĂƐ͗



ϯϰ

sĂůŽƌĞƐ��ǆƉƌĞƐƐŽƐ�Ğŵ�ZΨ�Dŝů
�ĄůĐƵůŽ�ĚĞ��ƵƌĂĕĆŽ�ĚŽ�WĂƐƐŝǀŽ�Ğ��ũƵƐƚĞ�ĚĞ�WƌĞĐŝĨŝĐĂĕĆŽ�Ͳ WƌĞǀŝĐ

�ĄůĐƵůŽ�ĂũƵƐƚĞ�EdEͲ��Ğ�EdEͲ�

�ĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�ĐĄůĐƵůŽ

�ĂƚĂ�ĚĂ��ĂƌƚĞŝƌĂ͗ ϯϭͬϭϮͬϮϬϭϵ

dĂǆĂ�ĚĞ�:ƵƌŽƐ�ZĞĂů��ŶƵĂů ϱ͕ϰϭ

WŽƐŝĕĆŽ sĂůŽƌ��ŽŶƚĄďŝů sĂůŽƌ��ũƵƐƚĂĚŽ sĂůŽƌ�ĚŽ��ũƵƐƚĞ

dŽƚĂů ϭ͘ϬϮϱ͘ϲϭϮ ϭ͘ϭϱϬ͘ϭϯϵ ϭϮϰ͘ϱϮϳ

�ŶĄůŝƐĞ�ĚĂƐ��ƵƌĂĕƁĞƐ �ƌƚ͘�ϵǑ͕�ŝŶĐŝƐŽ�s͕�ĚĂ�/E�WƌĞǀŝĐ�ŶǑ�ϭϵ͕�ĚĞ�ϬϰͬϬϮͬϮϬϭϱ

ZĞƋƵŝƐŝƚŽ�ĂƚĞŶĚŝĚŽ

�ƵƌĂĕĆŽ�ĚŽ�ƉĂƐƐŝǀŽ ϭϯ͕ϰϵ

�ƵƌĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ƚşƚƵůŽƐ ϭϬ͕ϵϭ

�ŶĄůŝƐĞ�ĚŽƐ�sW �ƌƚ͘�ϵǑ͕�ŝŶĐŝƐŽ�///�Ğ�/s͕�ĚĂ�/E�WƌĞǀŝĐ�ŶǑ�ϭϵ͕�ĚĞ�ϬϰͬϬϮͬϮϬϭϱ

ZĞƋƵŝƐŝƚŽ�ĂƚĞŶĚŝĚŽ

��ĚƵƌĂƚŝŽŶ ĚŽ�ƉĂƐƐŝǀŽ�ĚŽ�WůĂŶŽ����ŶǑ�ϬϬϭ�ĚĂ�&ƵŶĐŽƌƐĂŶ�Ġ�ĚĞ�ϭϯ͕ϰϴ ĂŶŽƐ�Ğŵ�ϮϬϭϵ͘��Žŵ�ŝƐƐŽ͕�Ă�
ǌŽŶĂ�ĚĞ�ĞƋƵŝůşďƌŝŽ�ƉĂƌĂ�Ž�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ĚĠĨŝĐŝƚ�ƚĠĐŶŝĐŽ�Ġ�ϵ͕ϰϴй͘

K� ǀĂůŽƌ� ĂƉƵƌĂĚŽ� ;ƉŽƐŝƚŝǀŽͿ� ĚĂ� ƉƌĞĐŝĨŝĐĂĕĆŽ� ĚŽƐ� ĂƚŝǀŽƐ� ĚĞ� ZΨ� ϭϮϰ͘ϱϮϳ ŵŝů� ĨŽŝ� ĚĞƐƚŝŶĂĚŽ� ĂŽ�
ĞƋƵĂĐŝŽŶĂŵĞŶƚŽ�ĚŽ�ĚĠĨŝĐŝƚ�Ğ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝƵ�ƉĂƌĂ�Ž��ƋƵŝůşďƌŝŽ�dĠĐŶŝĐŽ��ũƵƐƚĂĚŽ͕�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽ�ŶŽ�ŝƚĞŵ�
͞ϱ͘��ƉƵƌĂĕĆŽ�ĚŽ��ƋƵŝůşďƌŝŽ�dĠĐŶŝĐŽ��ũƵƐƚĂĚŽ͟�ĚŽ��ĞŵŽŶƐƚƌĂƚŝǀŽ�ĚŽ��ƚŝǀŽ�>şƋƵŝĚŽ�ƉŽƌ�WůĂŶŽ�ĚĞ�
�ĞŶĞĨşĐŝŽƐ�ʹ ��>W�͘�K�ĞƋƵŝůşďƌŝŽ�ƚĠĐŶŝĐŽ�ĂũƵƐƚĂĚŽ�ĂĐƵŵƵůĂĚŽ�ĚŽ�WůĂŶŽ����ŶǑ�ϬϬϭ�ĚĂ�&ƵŶĐŽƌƐĂŶ͕�
ďĞŵ�ĐŽŵŽ�Ž�şŶĚŝĐĞ�ĚĞ�^ŽůǀġŶĐŝĂ͕�ĞƐƚĄ�Ă�ƐĞŐƵŝƌ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂĚŽ͗

sĂůŽƌĞƐ��ǆƉƌĞƐƐŽƐ�Ğŵ�ZΨ�Dŝů

�ƉƵƌĂĕĆŽ�ĚĞ�ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ�Ͳ ^ƵƉĞƌĄǀŝƚ� �ͬ�ĠĨŝĐŝƚ�dĠĐŶŝĐŽ�Ğ��ƋƵŝůşďƌŝŽ�dĠĐŶŝĐŽ��ũƵƐƚĂĚŽ�ʹ ϮϬϭϵ

�Ϳ��ĄůĐƵůŽ�ĚŽƐ�>ŝŵŝƚĞƐ

ϭͿ�^ĂůĚŽ�WƌŽǀŝƐƁĞƐ�DĂƚĞŵĄƚŝĐĂƐ�;ĐŽŶƚĂ�Ϯ͘ϯ͘ϭ͘ϭͿ Ϯ͘Ϭϰϰ͘ϳϭϯ

ϮͿ��ĄůĐƵůŽ�ĚŽ�>ŝŵŝƚĞ�ĚĞ��ĠĨŝĐŝƚ�dĠĐŶŝĐŽ��ĐƵŵƵůĂĚŽ

Ϯ͘ϭͿ��ƵƌĂĕĆŽ�ĚŽ�WĂƐƐŝǀŽ�ĚŽ�WůĂŶŽ�ĚĞĚƵǌŝĚŽ�ĚĞ�ϰ�ƉŽŶƚŽƐ�;ǌŽŶĂ�ĚĞ�ĞƋƵŝůşďƌŝŽ�ĚĞ�ĚĠĨŝĐŝƚ�ƚĠĐŶŝĐŽͿ ϵ͕ϰϴй

Ϯ͘ϮͿ�>ŝŵŝƚĞ�ĚŽ��ĠĨŝĐŝƚ�dĠĐŶŝĐŽ��ĐƵŵƵůĂĚŽ�ƋƵĞ�ƉŽĚĞ�ƉĞƌŵĂŶĞĐĞƌ�;;ϭͿ�Ύ;Ϯ͘ϭͿͿ�ΎͲϭ ;ϭϵϯ͘ϴϯϵͿ

�Ϳ��ĄůĐƵůŽ�ĚŽ��ƋƵŝůşďƌŝŽ�dĠĐŶŝĐŽ��ũƵƐƚĂĚŽ

ϯͿ��ƋƵŝůşďƌŝŽ�dĠĐŶŝĐŽ��ŽŶƚĄďŝů�;ĐŽŶƚĂ�Ϯ͘ϯ͘ϭ͘ϮͿ ;ϮϱϬ͘ϯϱϴͿ

ϰͿ��ũƵƐƚĞ�ĚĞ�WƌĞĐŝĨŝĐĂĕĆŽ�WŽƐŝƚŝǀŽ ϭϮϰ͘ϱϮϳ

ϱͿ�с�;ϯͿ�н�;ϰͿ��ƋƵŝůşďƌŝŽ�dĠĐŶŝĐŽ��ũƵƐƚĂĚŽ ;ϭϮϱ͘ϴϯϭͿ

ϲͿ�с�;ϱͿ�ͬ�;ϭͿ�ǆ�ϭϬϬ�с�1ŶĚŝĐĞ�ĚĞ�ƐŽůǀġŶĐŝĂ ϲ͕ϭϱй

�ŽŶĨŽƌŵĞ�ŽďƐĞƌǀĂĚŽ͕�ŶŽ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚŝǀŽ͕�Ž�WůĂŶŽ�ĚĞ��ĞŶĞĨşĐŝŽƐ����ŶǑ�ϬϬϭ�ĞŶĐĞƌƌŽƵ�Ž�ĞǆĞƌĐşĐŝŽ�
ĚĞ�ϮϬϭϵ ĐŽŵ�ĞƋƵŝůşďƌŝŽ� ƚĠĐŶŝĐŽ�ĂũƵƐƚĂĚŽ�ŶĞŐĂƚŝǀŽ�ĚĞ�ZΨ�ϭϮϱ͘ϴϯϭ ŵŝů͕�Ž�ƋƵĞ�ƌĞƐƵůƚŽƵ�Ğŵ�Ƶŵ�
şŶĚŝĐĞ�ĚĞ�ƐŽůǀġŶĐŝĂ�ĚĞ�ϲ͕ϭϱй͕�ŝŶĨĞƌŝŽƌ�ĂŽ�ůŝŵŝƚĞ�ĚĞ�ϵ͕ϰϴй�ĚĂ�ǌŽŶĂ�ĚĞ�ĞƋƵŝůşďƌŝŽ�ŵşŶŝŵĂ͘��ĞƐƚĂ�
ĨŽƌŵĂ͕�ŶŽ�ƌĞĨĞƌŝĚŽ�ĞǆĞƌĐşĐŝŽ�ŶĆŽ�ĞǆŝƐƚĞ�Ă�ŽďƌŝŐĂƚŽƌŝĞĚĂĚĞ�ĚĞ�ĞůĂďŽƌĂĕĆŽ�Ğ�ĂƉƌŽǀĂĕĆŽ�ĚĞ�ƉůĂŶŽ�
ĚĞ�ĞƋƵĂĐŝŽŶĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĚĠĨŝĐŝƚ�ƚĠĐŶŝĐŽ͘



ϯϱ

&hE����K��KZ^�E
�K^�&hE�/KE�Z/K^�����KDW�E,/��Z/K'Z�E��E^�����^�E��D�EdK�ʹ �KZ^�E

�EW:͗�ϴϵ͘ϭϳϲ͘ϵϭϭͬϬϬϬϭͲϴϴ

EKd�^��yW>/��d/s�^������D/E/^dZ���K��^���DKE^dZ��O�^��KEd���/^�
�D�ϯϭ��������D�ZK����ϮϬϭϵ ;�D�D/>,�Z�^����Z��/^Ϳ

WŽƌƚŽ��ůĞŐƌĞ͕�ϯϭ�ĚĞ�ĚĞǌĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͘

,ŽŵĞƌŽ�:ŽƐĠ��ĂƚŝƐƚĂ �ĚŝŵŝůƐŽŶ�>Ƶŝǌ�^ƚŽĚƵůƐŬŝ 'ŝůŵĂƌ��ŶƚŽŶŝŽ��ƌŶƚ �ĂŝĂƌĚ�^ŝůǀĂ�KǌŽƌŝŽ

�ŝƌĞƚŽƌ
^ƵƉĞƌŝŶƚĞŶĚĞŶƚĞ

�ŝƌĞƚŽƌ�&ŝŶĂŶĐĞŝƌŽ�Ğ�
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ

�ŝƌĞƚŽƌ�ĚĞ����������
^ĞŐƵƌŝĚĂĚĞ

�ŽŶƚĂĚŽƌ�
�Z�ͬZ^�ϱϳ͘ϴϬϳͬKͲϰ

�W&͗�ϯϭϬ͘ϭϬϲ͘ϱϮϬͲϴϳ �W&͗�ϱϲϬ͘ϲϬϭ͘ϭϰϬͲϵϭ �W&͗�ϰϬϳ͘ϭϰϯ͘ϴϭϬͲϬϰ �W&͗�ϲϱϯ͘ϭϮϮ͘ϴϳϬͲϵϭ


