


�ŝ�ƐŽŶŽ�Ŷ ĨŝĂŵŵŝĨĞƌŝ͕�Ă�ƚƵƌŶŽ�ĚƵĞ�ŐŝŽĐĂƚŽƌŝ�ŶĞ�ĚĞǀŽŶŽ�ƐŽƚƚƌĂƌƌĞ�ĚĂ�ϭ�Ă�ϲ͘�sŝŶĐĞ�ĐŚŝ�ƚŽŐůŝĞ�ůΖƵůƚŝŵŽ͘��ƐŝƐƚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�
ǀŝŶĐĞŶƚĞ͍

'ƵĂƌĚŝĂŵŽ�ůĞ�ƵůƚŝŵĞ�ŵŽƐƐĞ͗�ƵƐŽ�s�ƉĞƌ�ĚŝƌĞ�ĐŚĞ�ǀŝŶĐĞ�ŝů�ƉƌŝŵŽ͕�W�ƉĞƌ�ĚŝƌĞ�ĐŚĞ�ŝů�ƉƌŝŵŽ�ƉĞƌĚĞ͕�Ŷ ƉĞƌ�ŝŶĚŝĐĂƌĞ�ŝů�ŶƵŵĞƌŽ�Ěŝ�
ĨŝĂŵŵŝĨĞƌŝ͘

^ŝĂ�࣪ ൌ ሼ݊ ݄ܿ݁ ݊ܽݐݎ ܽ ܲሽ͕�ƐĞ�ƐŽŶŽ�ŝŶ�࣪ ƉĞƌĚŽ�;ŝŵŵĂŐŝŶŽ�Ěŝ�ĞƐƐĞƌĞ�ŝŽ�ŝů�ƉƌŝŵŽͿ͕�ĂůƚƌŝŵĞŶƚŝ�ĞƐŝƐƚĞ�ƵŶĂ�
ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ǀŝŶĐĞŶƚĞ͗�ƚĞŶĞƌĞ�ůΖĂůƚƌŽ�ŝŶ�࣪͘
YƵŝŶĚŝ�ƐĞ�݊ ൌ ݇ ĐŽŶ�݇ א Գ ƉĞƌĚŽ͕�ŝů�ƐĞĐŽŶĚŽ�ĚĞǀĞ�ƚŽŐůŝĞƌĞ� െ ݈ ĨŝĂŵŵŝĨĞƌŝ�ƋƵĂŶĚŽ�ŝŽ�ŶĞ�ƚŽůŐŽ�݈ ƉĞƌ�
ƚĞŶĞƌŵŝ�ŝŶ�࣪͘�EĞŐůŝ�Ăůƚƌŝ�ĐĂƐŝ�ǀŝŶĐŽ�ƵƐĂŶĚŽ�ůĂ�ƉƌŝŵĂ�ŵŽƐƐĂ�ƉĞƌ�ŵĂŶĚĂƌĞ�ŝů�ƐĞĐŽŶĚŽ�ŝŶ�࣪ Ğ�ƉŽŝ�ƵƐŽ�ůĂ�
ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�Ěŝ�ƉƌŝŵĂ�ƉĞƌ�ƚĞŶĞƌůŽ�ŝŶ�࣪͘�

&ŝĂŵŵŝĨĞƌŝ�ƐŽůƵǌŝŽŶĞ
ǀĞŶĞƌĚŞ�ϮϮ�ŽƚƚŽďƌĞ�ϮϬϮϭ Ϯϭ͗Ϭϲ



WŽƐƐŽ�ƚŽŐůŝĞƌĞ�Ϯ͕ϱ�Ž�ϲ�ĨŝĂŵŵŝĨĞƌŝ͘��ƐŝƐƚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ǀŝŶĐĞŶƚĞ͍

^ĞŵďƌĂ�ĞƐƐĞƌĐŝ�ƵŶŽ�ƐĐŚĞŵĂ�ƌĞŐŽůĂƌĞ�ĐŽŶ�ƉĞƌŝŽĚŽ�ϭϭ͘��ŝŵŽƐƚƌŝĂŵŽ�ƉĞƌ�ŝŶĚƵǌŝŽŶĞ�
ƚĂůĞ�ƉĞƌŝŽĚŝĐŝƚă͘

^ƵƉƉŽŶŐŽ�ĐŚĞ͗�ͳͳ݇  ͳǡ ͳͳ݇  Ͷǡ ͳͳ݇  ͺǡ ͳͳ݇  ͳͳ ƐŝĂŶŽ�ƚƵƚƚŝ�ƉĞƌĚĞŶƚŝ͘
WĞƌ�݇ ൌ Ͳ ğ�ĐŽƌƌĞƚƚŽ͘

^ŝĂ�ǀĞƌŽ�ƉĞƌ�ƵŶ�ĐĞƌƚŽ�͕݇�ǀĞƌŝĨŝĐŚŝĂŵŽůŽ�ƉĞƌ�݇  ͳ͗

WƌŝŵĂ�ǀĂƌŝĂŶƚĞ�ĨŝĂŵŵŝĨĞƌŝ
ǀĞŶĞƌĚŞ�ϮϮ�ŽƚƚŽďƌĞ�ϮϬϮϭ Ϯϭ͗ϭϱ



WŽƐƐŽ�ƚŽŐůŝĞƌĞ�ƐŽůŽ�ƉŽƚĞŶǌĞ�Ěŝ�Ϯ͘

^ĞŵďƌĂ�ĐŚĞ�ůĞ�ƉĞƌĚĞŶƚŝ�ƐŝĂŶŽ�ƋƵĞůůĞ�ĚĞů�ƚŝƉŽ�͵݇͘
WŽƐƐŽ�ƌŝĨĂƌĞ�ŝŶĚƵǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ƉĞƌŝŽĚŽ�ϯ�ŽƉƉƵƌĞ�ŶŽƚŽ�ĐŚĞ�ůĂ�ƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀĂ�ĂĚ�
ƵŶĂ�ƉĞƌĚĞŶƚĞ�Ğ�ůĂ�ƐƵĂ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀĂ�ƐŽŶŽ�ƐŝĐƵƌĂŵĞŶƚĞ�ǀŝŶĐĞŶƚŝ͘
>Ğ�ƉŽƐŝǌŝŽŶŝ�ĐŚĞ�ĚŝƐƚĂŶŽ�ƵŶ�ŵƵůƚŝƉůŽ�Ěŝ�ϯ�ĚĂůůĂ�ƉƌŝŵĂ�ƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ƉĞƌĚĞŶƚĞ�;ůĂ�ƚĞƌǌĂͿ�
ƐŽŶŽ�ƐŝĐƵƌĂŵĞŶƚĞ�ƉĞƌĚĞŶƚŝ͕�ƉĞƌĐŚĠ�ŶĞƐƐƵŶ�ŵƵůƚŝƉůŽ�Ěŝ�ϯ�ƉƵž�ĞƐƐĞƌĞ�ƵŶĂ�ƉŽƚĞŶǌĂ�
Ěŝ�Ϯ͕�ƋƵŝŶĚŝ�ƚƵƚƚĞ�ůĞ�ƉŽƐŝǌŝŽŶŝ�ĚĞů�ƚŝƉŽ�͵݇ ĐŽŶ�݇  ͳ ��������������������ǡ��������
��������ǡ������������������ͳ���ʹ���������������������������ሺ���������������͵݇ 
ͳ ��͵݇  ʹ ሻ�����������������Ǥ

^ĞĐŽŶĚĂ�ǀĂƌŝĂŶƚĞ�ĨŝĂŵŵŝĨĞƌŝ
ƐĂďĂƚŽ�Ϯϯ�ŽƚƚŽďƌĞ�ϮϬϮϭ ϮϬ͗ϯϲ



'ŝŽĐŽ�ŝŶ�ƐŽůŝƚĂƌŝĂ�Ğ�ƉŽƐƐŽ�ĨĂƌĞ�ĚƵĞ�ƚŝƉŝ�Ěŝ�ŵŽƐƐĞ�ƋƵĂŶƚĞ�ǀŽůƚĞ�ǀŽŐůŝŽ͗
�Ϳ�ƚŽŐůŝĞƌĞ�ϱ�ĨŝĂŵŵŝĨĞƌŝ
�Ϳ�ƐĞ�ŝů�ŶƵŵĞƌŽ�Ěŝ�ĨŝĂŵŵŝĨĞƌŝ�ğ�ĚŝǀŝƐŝďŝůĞ�ƉĞƌ�ϳ͕�ĂůůŽƌĂ�ƉŽƐƐŽ�ƚŽŐůŝĞƌĞ��ସ


ĚĞŝ�

ĨŝĂŵŵŝĨĞƌŝ͘

sŝŶĐŽ�ƐĞ�ƌŝĞƐĐŽ�Ă�ƚŽŐůŝĞƌĞ�ƚƵƚƚŝ�ŝ�ĨŝĂŵŵŝĨĞƌŝ͘
^Ğ�ŝŶĚŝĐŽ�ĐŽŶ�݊ ŝů�ŶƵŵĞƌŽ�ƚŽƚĂůĞ�Ěŝ�ĨŝĂŵŵŝĨĞƌŝ͕�ƉĞƌ�ƋƵĂůŝ�݊ ĞƐŝƐƚĞ�ƵŶĂ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�
ǀŝŶĐĞŶƚĞ͍

^Ğ�݊ ğ�ĚĞů�ƚŝƉŽ�ͷ݇ ĐŽŶ�݇  ͳ ��������������������݇ ����������������ሻǤ

���݊ ����°����������ͷ݇ǡ������������Ö�����������������ሻ�����������������Ǥ�
�����������Ö��������������������������±�������Ö���������������������Ͳǡ�
�������������Ö���������̵������������Ǥ���������̵�����������������������������
������ሻǡ�����������Ö��������������������݊ °��������������������������ͷǤ
����������������������������������ሻ�������Ö���������������������������
���������������ͷ�����������������������ͷǡ�������������������݊ ് ͷ݇ �����������
�����Ö��������Ǥ

����������ሻ�����������������������������
ଷ


ǡ��������������������������������

��������͵ǡ������������������������������������������������ͷ�����������
���������������ͷǤ�
������������������������������݊ ് ͷ݇ǡ�����������������������������������
݊ ൌ ͷ݇ǡ ݇  ͳǤ

dĞƌǌĂ�ǀĂƌŝĂŶƚĞ�ĨŝĂŵŵŝĨĞƌŝ
ƐĂďĂƚŽ�Ϯϯ�ŽƚƚŽďƌĞ�ϮϬϮϭ Ϯϭ͗Ϭϴ


