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s/͘�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�^ǇŵƉŽƐŝƵŵ�ŽŶ��ĐŽůŽŐǇ�ĂŶĚ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�WƌŽďůĞŵƐ

ŝ

��������º��ǡ���������������ǡ�������çÇ��
;�ĚŝƚŽƌŝĂů��ŽĂƌĚͿ

9,��,QWHUQDWLRQDO�6\PSRVLXP�RQ�
(FRORJ\�DQG�(QYLURQPHQWDO�3UREOHPV�

������1RYHPEHU ����
$QWDO\D��7XUNH\



s/͘�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�^ǇŵƉŽƐŝƵŵ�ŽŶ��ĐŽůŽŐǇ�ĂŶĚ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�WƌŽďůĞŵƐ

ϭ

�KEd�Ed^

�ŽŶƚĞŶƚƐ ϭ

dŚĞ�ZŽůĞ�ŽĨ�ZĞƐŝĚƵĞ��ŶĂůǇƐŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ǆƉŽƌƚͲ/ŵƉŽƌƚ�ZĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ�ŽĨ�&ŽŽĚ�^ĂŵƉůĞƐ
K͘WƌŽĨ͘�ƌ͘,ĂƌƵŶ�WĂƌůĂƌ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϱ

�ǀŽůƵƚŝŽŶ�ŽĨ�DĂŶ�ʹ ��,ŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ ^ƵĐĐĞƐƐ�ĂŶĚ��ĞƐƚƌƵĐƚŝŽŶ
DŝĐŚĂĞů�tŝŶŬ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϲ

�ǆĐĞĞĚ�ʹ �ǆĐĞůůĞŶĐĞ��ĞŶƚƌĞ�ĨŽƌ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�tĂƚĞƌ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
ŝŶ��ĞǀĞůŽƉŝŶŐ��ŽƵŶƚƌŝĞƐ�Ͳ ��WƌŽũĞĐƚ�ĨŽƌ��ĂƉĂĐŝƚǇ��ƵŝůĚŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�Ͳ

DƺĨŝƚ��ĂŚĂĚŝƌ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϳ

/ŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�'ŝĂƌĚŝĂ� ƐƉĞĐŝĞƐ�ďǇ� /ŵŵƵŶŽ&ůŽƌĞƐĂŶ�dĞƐƚ� ;/&dͿ� ŝŶ�ǁĂƚĞƌ� ƐƵƉƉůŝĞƐ�ŽĨ�KƌĚƵ͕�
DŝĚĚůĞ��ůĂĐŬ�^ĞĂ

�ĞǇŶĞƉ�<ŽůŽƌĞŶ͕��ĞƌǇĂ�<ĂǇĂ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϵ

^ƉĂƚŝĂů� �ŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ� ŽĨ� KƌŐĂŶŝĐ� DĂƚƚĞƌ� ĂŶĚ� EƵƚƌŝĞŶƚƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� DĞƌƐŝŶ� �ĂǇ͕� EŽƌƚŚĞĂƐƚ�
DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂŶ

^ƵůĞǇŵĂŶ�dƵŐƌƵůϭ͕��ŵŝŶĞ��ƌĚŽŐĂŶϮ͕�KǌĚĞŶ��ĂƐƚƵƌŬϮ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϮϬ

�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�>Ăǁ�ĂŶĚ�EĞǁƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ĞƌďŝĂŶ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�>ĞŐŝƐůĂƚŝŽŶ
WƌĞĚƌĂŐ�^ƚŽũĂŶŽǀŝĐ͕�EĞǀĞŶŬĂ��ĂĐĂŶŝŶ͕�DŝůĂŶ�ZĂƉĂũŝĐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϭ

�ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�sĂŶ�WƌŽǀŝŶĐĞ
�ƚŝůůĂ��ƵƌŵƵƔ �͕PǌĚĞŵŝƌ��ĚŝǌĞů͕�&Ğǀǌŝ�PǌŐƂŬĕĞ͕�zƵƐƵĨ�hǌƵŶ͕�&ĂǌůŦ�PǌƚƺƌŬ͕�DƵŚĂďďĞƚ�<ĞŵĂů�
<ŽĕĂŬ �͕DƵƌĂƚ�mŶĂů͕�^ŝŶĂŶ�/ƔůĞƌ͕�EŝůƺĨĞƌ�^ĞůĕƵŬ͕��ůŝ�<ĞůĞƔ �͕>ƺƚĨŝ��ĞŚĕĞƚ͕�<ĞŶĂŶ��ĞŵŝƌĞů͕�
�ŚŵĞƚ�PŵĞƌ�<ŽĕĂŬ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϮϮ

�ƐƐĞƐŵĞŶƚƐ�ŽŶ�WƌŝŽƌŝƚǇ�WƌŽďůĞŵƐ�ŝŶ �ƌŽƐŝŽŶ�WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�tŽƌŬƐ�;���ĂƐĞ�^ƚƵĚǇ�ŽĨ��ŶƚĂůǇĂͿ
hĨƵŬ��ŽƔŐƵŶ �͕�ůŝ�<ĂǀŐĂĐŝ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϯ

�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ��ŽŶĨůŝĐƚƐ�ŝŶ�,ƵŶƚŝŶŐ�ĂŶĚ�tŝůĚůŝĨĞ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŝŶ�dƵƌŬĞǇ
/ƐŵĂŝů�b�&�<͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϰ

WŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ĨůƵĐƚƵĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�,ĂďŝƚĂƚ�ƐĞůĞĐƚŝŽŶ�ŝŶ�/ƐůĂŶĚ��ŝƌĚƐ͗�/ŶǀĂƐŝǀĞ�ŚĂďŝƚĂƚ�ŐĞŶĞƌĂůŝƐƚƐ�ǀƐ͘�
ĞŶĚĞŵŝĐ�ĨŽƌĞƐƚ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚƐ

/ŶŐŽ�:͘�,ĂŚŶ͕�WĂďůŽ�D͘�sĞƌŐĂƌĂ �͕hǁĞ�ZƂŵĞƌ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϱ

hƐĞ�ŽĨ�'ĞŶĞƚŝĐĂůůǇ�DŽĚŝĨŝĞĚ�KƌŐĂŶŝƐŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ZĞŵĞĚŝĂƚŝŽŶ�ŽĨ�^Žŝů�ĂŶĚ�tĂƚĞƌ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ
Dh^d�&��z/>�/�͕�/Z���,�^WK>�d͕�&�d7,�P���E͕�E7>m&�Z�<K��<͕��'��dhE� ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϲ

�ŽŶĨůŝĐƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƵƌďĂŶ�ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ
�ǇƐĞů�hƐůƵ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϳ

>ŝǀŝŶŐ�tĂůůƐ�ŝŶ�KƵƚĚŽŽƌ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝŶ�,ŽƚͲŚƵŵŝĚ��ůŝŵĂƚĞƐ͕�Ă��ĂƐĞ�^ƚƵĚǇ�ŽĨ�<ĂůĞŝĕŝ
�ƵŚĂů�<ĂǇŶĂŬĐŦ��ůŝŶĐ͕�,ĂĐĞƌ�DƵƚůƵ��ĂŶĂĐŦ͕�/ďƌĂŚŝŵ��ĂŬƚŝƌ͕�ZĂŵĂǌĂŶ�^ƺůĞǇŵĂŶ�KǌƚƵƌŬ͘ Ϯϴ

�ŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�^ŽŵĞ�DĞƚĂůƐ�ŝŶ�&ŽŽĚ�tĞď��ŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŽĨ�>ĂŬĞ�hůƵĂďĂƚ͕�Ă�ZĂŵƐĂƌ�^ŝƚĞ�ŽĨ�
dƵƌŬĞǇ

EĂŝŵĞ��ƌƐůĂŶ͕�PǌŐƺƌ��ŵŝƌŽŒůƵ͕��ƵƌĐƵ�<Žĕ͕��ƌǌƵ��ŝĕĞŬ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϵ



s/͘�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�^ǇŵƉŽƐŝƵŵ�ŽŶ��ĐŽůŽŐǇ�ĂŶĚ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�WƌŽďůĞŵƐ KZ�>

ϮϮ

/^��Wͺϭϴ

�/K�/s�Z^/dz�K&�s�E�WZKs/E��

�d/>>���hZDhb͕�P���D/Z���/��> ͕�&�s�/�P�'P<��͕�zh^h&�h�hE͕�
&��>/�P�dmZ< ͕�Dh,����d�<�D�>�<K��< ͕�DhZ�d�mE�>͕�^/E�E�/b>�Z ͕�
E/>m&�Z�^�>�h< ͕��>/�<�>�b͕�>md&/���,��d͕�<�E�E���D/Z�>͕��,D�d�
PD�Z�<K��<
zm�mE�m�z /> �hE/s�Z^ /dz͕ ^�/�E���&�� ͘��Wd ͘ �K& �� /K>K'z͕ s�EͬdhZ<�z

�ŝŵ͗ tŝƚŚ� ƚŚŝƐ� ƐƚƵĚǇ͕� ƚŚĞ� ǀĞŐĞƚĂƚŝŽŶ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕� ŶĂƚƵƌĂůůǇ� ŐƌŽǁŶ͕� ĞĚŝďůĞ� ĂŶĚ� ƉŽŝƐŽŶŽƵƐ�
ŵĂĐƌŽĨƵŶŐŝ͕�ŝŶƐĞĐƚ�ĂŶĚ�ďŝƌĚ�ĨĂƵŶĂ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ďŽƌĚĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝŶĐĞ�
ŽĨ�sĂŶ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕�ĞŶƌŝĐŚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�
ĨĂƵŶĂ�ĂŶĚ�ĨůŽƌĂ�ŽĨ��ĂƐƚĞƌŶ��ŶĂƚŽůŝĂ�ZĞŐŝŽŶ�ĂŶĚ�dƵƌŬĞǇ͘
DĞƚŚŽĚƐ͗ dŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝƐ�ďŝŽůŽŐŝĐĂů�ĞŶƚŝƚŝĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ�ƉƌŽǀŝŶĐĞ�
ŽĨ�sĂŶ͘�&ůŽƌŝƐƚŝĐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂů�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞŐĞƚĂƚŝŽŶ�ƉĞƌŝŽĚ͕�
Ăƚ� ƐĂŵĞ� ƚŝŵĞ� ƉůĂŶƚ� ƐĂŵƉůĞƐ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ĐŽůůĞĐƚĞĚ� ĂŶĚ� ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞĚ͘� /ŶƐĞĐƚ� ĨĂƵŶĂ�
ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ǁŽƌŬ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĚĂǇƚŝŵĞ�ĂŶĚ�Ăƚ�ŶŝŐŚƚ�ŝŶ�ƚǁŽ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘�dƌĂŶƐĞĐƚ�ůŝŶĞ�
ŵĞƚŚŽĚ�ǁĂƐ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ďŝƌĚ�ĨĂƵŶĂ͘�/ĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ďŽŽŬƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�Ă�
ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘�^ƉŽƌĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ŵŝĐƌŽƐĐŽƉŝĐ�ĚĂƚĂ�ŽĨ�ĨƵŶŐƵƐ�ƚŚĂƚ�ŵŽǀĞĚ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ĨŝĞůĚ�ƚŽ�ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�ǁĞƌĞ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĂŶĚ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ͘�
ZĞƐƵůƚƐ͗ �Ɛ� Ă� ƌĞƐƵůƚ� ŽĨ� Ăůů� ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶƐ� ďĞƚǁĞĞŶ� ϭϵϴϮ� ĂŶĚ� ϮϬϭϭ͕� ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ� ϱϱ͕ϬϬϬ�
ƉůĂŶƚ�ƐƉĞĐŝŵĞŶƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�sĂŶ�ƉƌŽǀŝŶĐĞ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ͘��Ɛ�ŽĨ�ƚŽĚĂǇ͕�ƚŽƚĂůůǇ�
Ϯϱϳϭ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƐƵďƐƉĞĐŝĞƐ�ďĞůŽŶŐŝŶŐ�ϭϬϯ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�ϱϰϯ�ŐĞŶƵƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ͘�/Ŷ�
ƚŚŝƐ� ƐƚƵĚǇ� ϭϯ� ŶĞǁ� ƚĂǆŽŶ� ĨŽƌ� tŽƌůĚ� ĂŶĚ� ϭϳ� ŶĞǁ� ƚĂǆŽŶ� ĨŽƌ� ĨůŽƌĂ� ŽĨ� dƵƌŬĞǇ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ͘� �Ɛ� Ă� ƌĞƐƵůƚ ŽĨ� ĨŝĞůĚ� ĂŶĚ� ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ� ƐƚƵĚŝĞƐ� ŽĨ� ĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ� ƐƉĞĐŝŵĞŶƐ� ϭϮϭ�
ŵĂĐƌŽĨƵŶŐƵƐ� ǁĞƌĞ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ� ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ� ϲ� ŽƌĚŽƐ͕� Ϯϱ� ĨĂŵŝůŝĞƐ� ĂŶĚ� ϱϰ� ŐĞŶƵƐ� ďĞůŽŶŐ� ƚŽ�
�ƐĐŽŵǇĐŽƚĂ� ĂŶĚ� �ĂƐŝĚŝŽŵǇĐŽƚĂ� WŚǇůƵŵ͘� ϭϳϯϳ� ŝŶƐĞĐƚ� ƐƉĞĐŝĞƐ� ǁĞƌĞ� ůŝƐƚĞĚ� ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ�
ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝŶĐĞ�ŽĨ sĂŶ͘�ϭϭϯϭ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ďĞůŽŶŐ�ƚŽ�>ĞƉŝĚŽƉƚĞƌĂ͘�dŽĚĂǇ͕�ϰϬϳ�
ďƵƚƚĞƌĨůǇ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ŝŶ�dƵƌŬĞǇ͘�sĂŶ�ŝƐ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝĐŚĞƐƚ�ƌĞŐŝŽŶƐ�
ŝŶ�dƵƌŬĞǇ�ǁŝƚŚ�ϮϮϱ�ďƵƚƚĞƌĨůǇ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ϱϱй͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ �͕ϲϬϲ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ďĞůŽŶŐŝŶŐ�ƚŽ�
ŽƚŚĞƌ�ŝŶƐĞĐƚ�ŐƌŽƵƉ�ǁĞƌĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ŝŶ�ǀŝĐŝŶŝƚǇ�ŽĨ�sĂŶ�ƉƌŽǀŝŶĐĞ͘��ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞĐĞŶƚ�ĐŽƵŶƚƐ͕�
Ϯϭϯ� ďŝƌĚ� ƐƉĞĐŝĞƐ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ� ŝŶ� sĂŶ� >ĂŬĞ� �ĂƐŝŶ͘� dŚĞŝƌ� ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ� ƐƚĂƚƵƐ� ŝƐ� ĂƐ�
ĨŽůůŽǁƐ͗�ϳϳ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͕�ϭϴ�ǁŝŶƚĞƌ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ͕�ϴϵ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ�ĂŶĚ�Ϯϵ�ƚƌĂŶƐŝƚ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ͘�
�ŽŶĐůƵƐŝŽŶ͗ dŚĞ� sĂŶ� ƉƌŽǀŝŶĐĞ� ƚŚĂƚ� ůŽĐĂƚĞĚ� ŝŶ� sĂŶ� >ĂŬĞ� �ĂƐŝŶ� ŚĂƐ� ƚŚĞ� ǀĞƌǇ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�
ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ŽĨ�ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ͘��ǆŝƐƚŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ůŝƐƚƐ�ǁŝůů�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ǁŚĞŶ�ĐŽŶƚŝŶƵĂƚŝŽŶ�ŽĨ��ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�
ƐƚƵĚŝĞƐ͘� /Ŷ� ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕� ŽǀĞƌŐƌĂǌŝŶŐ͕� ƵŶĐŽŶƚƌŽůůĞĚ� ƌĞĞĚ� ĐƵƚƚŝŶŐ͕� ŝůůĞŐĂů� ŚƵŶƚŝŶŐ͕� ĚƌĂŝŶĂŐĞ͕� ĞŐŐ�
ĐŽůůĞĐƚŝŶŐ͕� ĚŽŵĞƐƚŝĐ� ƉŽůůƵƚŝŽŶ͕� ĚƌǇŝŶŐ� ŽĨ� ǁĞƚůĂŶĚƐ͕� ƐĂŶĚ� ĚƌĂǁ� ĨƌŽŵ� ƌŝǀĞƌ� ďĞĚ͕� ůĂĐŬ� ŽĨ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞŶƐŝǀĞ�ŚƵŵĂŶ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁĞƚůĂŶĚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝŶ͘

<�ztKZ�^͗ �/K�/s�Z^/dz͕� &>KZ�͕ D��ZK&hE'h^͕� �EdKDK>K'z͕� KZE/d,K>K'z͕
s�E�WZKs/E��͘



s/͘�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�^ǇŵƉŽƐŝƵŵ�ŽŶ��ĐŽůŽŐǇ�ĂŶĚ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�WƌŽďůĞŵƐ

Ϯϭϵ

�ƐĂƚ�dĂƌŦŬ�dŽƉŬĂƌĂ ϭϱϵ
�ƐƌĂ�PǌŬĂŶ ϰϴ͕�ϭϱϱ
�ƐƌĂ�WĞƌ ϭϳϴ
�ƔƌĞĨ��Ğŵŝƌ ϴϰ͕�ϵϴ
�ǀŐĞŶǇ�'ŽůŽǀŝŶƐŬǇ ϰϯ
&͘��ĂƐĂŬ�^ĂƌŦǇŦůŵĂǌ ϯϱ
&͘�^ĂŶĞŵ�^ƵŶůƵ ϭϬϰ͕�ϭϬϱ
&ĂƚŝŚ�PǌĐĂŶ Ϯϲ
&ĂƚŝŚ�^ŝǀƌŝŬĂǇĂ ϰϬ
&ĂƚŵĂ�^ĂĚŦŬ ϯϵ
&ĂǌŦů�PǌĞŶ ϴϴ
&ĂǌůŦ�PǌƚƺƌŬ ϮϮ
&ĞƌŝĚƵŶ��s�/ ϯϬ
&Ğǀǌŝ�PǌŐƂŬĕĞ ϮϮ
&Ğǀǌŝ�zŝůŵĂǌ ϭϭϵ͕�ϭϮϬ
&ŝŐĞŶ��ƐŝŶ�<ĂǇŚĂŶ ϳϯ͕�ϭϮϲ
&ŝůŝǌ�<ƵƚůƵǇĞƌ ϱϮ͕�ϲϰ
&ŝůŝǌ�<ƺĕƺŬƐĞǌŐŝŶ ϭϮϰ
&ŝůŝǌ�EƵƌĂŶ��ĐĂƌ ϭϳϰ͕�ϭϴϮ
&ŝůŝǌ�dĂǀƔĂŶ ϭϭϬ
&ŝůŝǌ�zĂŶŐŝůĂƌ ϭϱϯ
&ŝƌĚĞǀƐ�DŽƌ� ϮϬϴ
&ƌĂŶǌ��ĂŝƌůĞŝŶ ϭϵϴ
&ƌĂŶǌ�^ƵĐŚĞŶƚƌƵŶŬ ϮϬϬ
'͘��Ɛůŝ��ŬƐƵ ϯϱ
'͘��ƵǇŐƵ�^Ğŵŝǌ ϭϰϯ
'ĂůŝŶĂ�^ĂƚĐŚĂŶƐŬĂ ϰϯ
'ŦǇĂƐĞƚƚŝŶ�'ƺŶĞƔ ϯϯ͕�ϭϬϯ
'ŝǌĞŵ��ĞƚŝŶ ϭϯϬ
'ŝǌĞŵ�/ůŐƺŶ ϲϱ
'ŽůĚƐƚĞŝŶ�^ŝůǀŝĂ ϭϮϴ
'ŽŶĐĂ��ůĂŬ ϭϴϳ
'ƂŬŚĂŶ��ƌĚŽŒĂŶ ϭϴϴ
'ƂŬŚĂŶ�PŶĚĞƌ��ƌŐƺǀĞŶ ϲϯ
'ƂŶƺů��ŽĚƵƌ ϭϬϴ


