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� ŝŝŝ 

��&d�Z�/^/ 

dƵũƵĂŶ�ϭ͘�dĂŶƉĂ�<ĞŵŝƐŬŝŶĂŶ ͙͙͙͙͙ ϭ 
dƵũƵĂŶ�Ϯ͘�dĂŶƉĂ�<ĞůĂƉĂƚĂŶ ͙͙͙͙͙ ϰ 
dƵũƵĂŶ�ϯ͘�<ĞŚŝĚƵƉĂŶ�ƐĞŚĂƚ�ĚĂŶ�^ĞũĂŚƚĞƌĂ ͙͙͙͙͙ ϴ 
dƵũƵĂŶ�ϰ͘�WĞŶĚŝĚŝŬĂŶ��ĞƌŬƵĂůŝƚĂƐ ͙͙͙͙͙ ϭϮ 
dƵũƵĂŶ�ϱ͘�<ĞƐĞƚĂƌĂĂŶ�'ĞŶĚĞƌ ͙͙͙͙͙ ϭϲ 
dƵũƵĂŶ�ϲ͘��ŝƌ��ĞƌƐŝŚ�ĚĂŶ�^ĂŶŝƚĂƐŝ�>ĂǇĂŬ ͙͙͙͙͙ ϭϵ 
dƵũƵĂŶ�ϳ͘��ŶĞƌŐŝ��ĞƌƐŝŚ�ĚĂŶ�dĞƌũĂŶŐŬĂƵ ͙͙͙͙͙ ϮϮ 
dƵũƵĂŶ�ϴ͘�WĞŬĞƌũĂĂŶ�>ĂǇĂŬ�ĚĂŶ�WĞƌƚƵŵďƵŚĂŶ������ŬŽŶŽŵŝ ͙͙͙͙͙ Ϯϰ 
dƵũƵĂŶ�ϵ͘�/ŶĚƵƐƚƌŝ͕�/ŶŽǀĂƐŝ�ĚĂŶ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌ ͙͙͙͙͙ Ϯϴ 
dƵũƵĂŶ�ϭϬ͘��ĞƌŬƵƌĂŶŐŶǇĂ�<ĞƐĞŶũĂŶŐĂŶ ͙͙͙͙͙ ϯϭ 
dƵũƵĂŶ�ϭϭ͘�<ŽƚĂ�ĚĂŶ�WĞƌŵƵŬŝŵĂŶ��ĞƌŬĞůĂŶũƵƚĂŶ ͙͙͙͙͙ ϯϰ 
dƵũƵĂŶ�ϭϮ͘�<ŽŶƐƵŵƐŝ�ĚĂŶ�WƌŽĚƵŬƐŝ��ĞƌŬĞůĂŶũƵƚĂŶ ͙͙͙͙͙ ϯϴ 
dƵũƵĂŶ�ϭϯ͘�WĞŶĂŶŐĂŶĂŶ�WĞƌƵďĂŚĂŶ�/Ŭůŝŵ ͙͙͙͙͙ ϰϮ 
dƵũƵĂŶ�ϭϰ͘��ŬŽƐŝƐƚĞŵ�>ĂƵƚĂŶ ͙͙͙͙͙ ϰϰ 
dƵũƵĂŶ�ϭϱ͘��ŬŽƐŝƐƚĞŵ��ĂƌĂƚĂŶ ͙͙͙͙͙ ϰϴ 
dƵũƵĂŶ�ϭϲ͘�WĞƌĚĂŵĂŝĂŶ͕�<ĞĂĚŝůĂŶ�ĚĂŶ�<ĞůĞŵďĂŐĂĂŶ�ǇĂŶŐ�

dĂŶŐŐƵŚ 
͙͙͙͙͙ ϱϮ 

dƵũƵĂŶ�ϭϳ͘�<ĞŵŝƚƌĂĂŶ�ƵŶƚƵŬ�DĞŶĐĂƉĂŝ�dƵũƵĂŶ ͙͙͙͙͙ ϱϱ 

,ĂůĂŵĂŶ 
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TUJUAN 

�ϭ 

'ŽĂů �ĂŚĂƐĂ�/ŶŐŐƌŝƐ dƵũƵĂŶ �ĂŚĂƐĂ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ 
  ϭ EŽ�WŽǀĞƌƚǇ   ϭ dĂŶƉĂ�<ĞŵŝƐŬŝŶĂŶ͘ 

�ŶĚ�ƉŽǀĞƌƚǇ�ŝŶ�Ăůů�ŝƚƐ�ĨŽƌŵƐ�ĞǀĞƌǇǁŚĞƌĞ DĞŶŐĂŬŚŝƌŝ�ƐĞŐĂůĂ�ďĞŶƚƵŬ�ŬĞŵŝƐŬŝŶĂŶ�Ěŝ�ŵĂŶĂ�ƉƵŶ͘ 



 

� Ϯ 

EŽ͘�dĂƌŐĞƚ �ĂŚĂƐĂ�/ŶŐŐƌŝƐ �ĂŚĂƐĂ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ 
ϭ͘ϭ �Ǉ�ϮϬϯϬ͕�ĞƌĂĚŝĐĂƚĞ�ĞǆƚƌĞŵĞ�ƉŽǀĞƌƚǇ�ĨŽƌ�Ăůů�ƉĞŽƉůĞ�ĞǀĞƌǇͲǁŚĞƌĞ͕�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ĂƐ�ƉĞŽƉůĞ�ůŝǀŝŶŐ�ŽŶ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�Ψϭ͘Ϯϱ�Ă�ĚĂǇ 

WĂĚĂ�ƚĂŚƵŶ�ϮϬϯϬ͕�ŵĞŶŐĞŶƚĂƐŬĂŶ�ŬĞŵŝƐŬŝŶĂŶ�ĞŬƐƚƌŝŵ�ďĂŐŝ�ƐĞŵƵĂ�ŽƌĂŶŐ�ǇĂŶŐ�ƐĂĂƚ�ŝŶŝ�ďĞƌƉĞŶĚĂƉĂƚĂŶ�ŬƵƌĂŶŐ�ĚĂƌŝ�ϭ͕Ϯϱ�ĚŽůĂƌ��ŵĞƌŝŬĂ�ƉĞƌ�ŚĂƌŝ͘  
ϭ͘Ϯ �Ǉ�ϮϬϯϬ͕�ƌĞĚƵĐĞ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ďǇ�ŚĂůĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ŵĞŶ͕�ǁŽŵĞŶ�ĂŶĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŽĨ�Ăůů�ĂŐĞƐ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ�ƉŽǀĞƌƚǇ�ŝŶ�Ăůů�ŝƚƐ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ŶĂƟŽŶĂů�ĚĞĮŶŝƟŽŶƐ 

WĂĚĂ�ƚĂŚƵŶ�ϮϬϯϬ͕�ŵĞŶŐƵƌĂŶŐŝ�ƐĞƟĚĂŬŶǇĂ�ƐĞƚĞŶŐĂŚ�ƉƌŽƉŽƌƐŝ�ůĂŬŝ-ůĂŬŝ͕�ƉĞƌĞŵƉƵĂŶ�ĚĂŶ�ĂŶĂŬ-ĂŶĂŬ�ĚĂƌŝ�ƐĞŵƵĂ�ƵƐŝĂ͕�ǇĂŶŐ�ŚŝĚƵƉ�ĚĂůĂŵ�ŬĞŵŝƐŬŝŶĂŶ�Ěŝ�ƐĞŵƵĂ�ĚŝŵĞŶƐŝ͕�ƐĞƐƵĂŝ�ĚĞŶŐĂŶ�ĚĞĮŶŝƐŝ�ŶĂƐŝŽŶĂů͘  

ϭ͘ϯ /ŵƉůĞŵĞŶƚ�ŶĂƟŽŶĂůůǇ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐŽĐŝĂů�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂŶĚ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĨŽƌ�Ăůů͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŇŽŽƌƐ͕�ĂŶĚ�ďǇ�ϮϬϯϬ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽŽƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ 

DĞŶĞƌĂƉŬĂŶ�ƐĞĐĂƌĂ�ŶĂƐŝŽŶĂů�ƐŝƐƚĞŵ�ĚĂŶ�ƵƉĂǇĂ�ƉĞƌůŝŶĚƵŶŐĂŶ�ƐŽƐŝĂů�ǇĂŶŐ�ƚĞƉĂƚ�ďĂŐŝ�ƐĞŵƵĂ͕�ƚĞƌŵĂƐƵŬ�ŬĞůŽŵƉŽŬ�ǇĂŶŐ�ƉĂůŝŶŐ�ŵŝƐŬŝŶ͕�ĚĂŶ�ƉĂĚĂ�ƚĂŚƵŶ�ϮϬϯϬ�ŵĞŶĐĂƉĂŝ�ĐĂŬƵƉĂŶ�ƐƵďƐƚĂŶƐŝĂů�ďĂŐŝ�ŬĞůŽŵƉŽŬ�ŵŝƐŬŝŶ�ĚĂŶ���ƌĞŶƚĂŶ͘ 

ϭ͘ϰ �Ǉ�ϮϬϯϬ͕�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ŵĞŶ�ĂŶĚ�ǁŽŵĞŶ͕�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƚŚĞ�ƉŽŽƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ͕�ŚĂǀĞ�ĞƋƵĂů�ƌŝŐŚƚƐ�ƚŽ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ďĂƐŝĐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�ůĂŶĚ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͕�ŝŶŚĞƌŝƚĂŶĐĞ͕�ŶĂƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŶĞǁ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŵŝĐƌŽĮŶĂŶĐĞ 

WĂĚĂ�ƚĂŚƵŶ�ϮϬϯϬ͕�ŵĞŶũĂŵŝŶ�ďĂŚǁĂ�ƐĞŵƵĂ�ůĂŬŝ-ůĂŬŝ�ĚĂŶ���ƉĞƌĞŵƉƵĂŶ͕�ŬŚƵƐƵƐŶǇĂ�ŵĂƐǇĂƌĂŬĂƚ�ŵŝƐŬŝŶ�ĚĂŶ�ƌĞŶƚĂŶ͕�ŵĞŵŝůŝŬŝ�ŚĂŬ�ǇĂŶŐ�ƐĂŵĂ�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�ƐƵŵďĞƌ�ĚĂǇĂ�ĞŬŽŶŽŵŝ͕�ƐĞƌƚĂ�ĂŬƐĞƐ�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�ƉĞůĂǇĂŶĂŶ�ĚĂƐĂƌ͕�ŬĞƉĞŵŝůŝŬĂŶ�ĚĂŶ�ŬŽŶƚƌŽů�ĂƚĂƐ�ƚĂŶĂŚ�ĚĂŶ�ďĞŶƚƵŬ�ŬĞƉĞŵŝůŝŬĂŶ�ůĂŝŶ͕�ǁĂƌŝƐĂŶ͕�ƐƵŵďĞƌ�ĚĂǇĂ�ĂůĂŵ͕�ƚĞŬŶŽůŽŐŝ�ďĂƌƵ͕�ĚĂŶ�ũĂƐĂ�ŬĞƵĂŶŐĂŶ�ǇĂŶŐ�ƚĞƉĂƚ͕�ƚĞƌŵĂƐƵŬ�ŬĞƵĂŶŐĂŶ�ŵŝŬƌŽ͘ 



 

 ϯ 

EŽ͘�dĂƌŐĞƚ �ĂŚĂƐĂ�/ŶŐŐƌŝƐ �ĂŚĂƐĂ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ 
ϭ͘ϱ �Ǉ�ϮϬϯϬ͕�ďƵŝůĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽŽƌ�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞŝƌ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ĂŶĚ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĐůŝŵĂƚĞ-ƌĞůĂƚĞĚ�ĞǆƚƌĞŵĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ͕�ƐŽĐŝĂů�ĂŶĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƐŚŽĐŬƐ�ĂŶĚ��ŝƐĂƐƚĞƌƐ  

WĂĚĂ�ƚĂŚƵŶ�ϮϬϯϬ͕�ŵĞŵďĂŶŐƵŶ�ŬĞƚĂŚĂŶĂŶ�ŵĂƐǇĂƌĂŬĂƚ�ŵŝƐŬŝŶ�ĚĂŶ�ŵĞƌĞŬĂ�ǇĂŶŐ�ďĞƌĂĚĂ�ĚĂůĂŵ�ŬŽŶĚŝƐŝ�ƌĞŶƚĂŶ͕�ĚĂŶ�ŵĞŶŐƵƌĂŶŐŝ�ŬĞƌĞŶƚĂŶĂŶ�ŵĞƌĞŬĂ�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�ŬĞũĂĚŝĂŶ�ĞŬƐƚƌŝŵ�ƚĞƌŬĂŝƚ�ŝŬůŝŵ�ĚĂŶ�ŐƵŶĐĂŶŐĂŶ�ĞŬŽŶŽŵŝ͕�ƐŽƐŝĂů͕�ůŝŶŐŬƵŶŐĂŶ͕�ĚĂŶ�ďĞŶĐĂŶĂ͘ 

ϭ͘Ă �ŶƐƵƌĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŵŽďŝůŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĨƌŽŵ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƐŽƵƌĐĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĞŶŚĂŶĐĞĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĐŽŽƉĞƌĂƟŽŶ͕�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ĂŶĚ�ƉƌĞĚŝĐƚĂďůĞ�ŵĞĂŶƐ�ĨŽƌ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ůĞĂƐƚ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕�ƚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ĂŶĚ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ƚŽ�ĞŶĚ�ƉŽǀĞƌƚǇ�ŝŶ�Ăůů�ŝƚƐ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ  

ŵĞŶũĂŵŝŶ�ŵŽďŝůŝƐĂƐŝ�ǇĂŶŐ�ƐŝŐŶŝĮŬĂŶ�ƚĞƌŬĂŝƚ�ƐƵŵďĞƌ�ĚĂǇĂ�ĚĂƌŝ�ďĞƌďĂŐĂŝ�ƐƵŵďĞƌ͕�ƚĞƌŵĂƐƵŬ�ŵĞůĂůƵŝ�ŬĞƌũĂƐĂŵĂ�ƉĞŵďĂŶŐƵŶĂŶ�ǇĂŶŐ�ůĞďŝŚ�ďĂŝŬ͕�ƵŶƚƵŬ�ŵĞŶǇĞĚŝĂŬĂŶ�ƐĂƌĂŶĂ�ǇĂŶŐ�ŵĞŵĂĚĂŝ�ĚĂŶ�ƚĞƌũĂŶŐŬĂƵ�ďĂŐŝ�ŶĞŐĂƌĂ�ďĞƌŬĞŵďĂŶŐ͕�ŬŚƵƐƵƐŶǇĂ�ŶĞŐĂƌĂ�ŬƵƌĂŶŐ�ďĞƌŬĞŵďĂŶŐ�ƵŶƚƵŬ�ŵĞůĂŬƐĂŶĂŬĂŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĚĂŶ�ŬĞďŝũĂŬĂŶ�ŵĞŶŐĂŬŚŝƌŝ�ŬĞŵŝƐŬŝŶĂŶ�Ěŝ�ƐĞŵƵĂ�ĚŝŵĞŶƐŝ͘ 

ϭ͘ď �ƌĞĂƚĞ�ƐŽƵŶĚ�ƉŽůŝĐǇ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶĂů͕�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ůĞǀĞůƐ͕�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƉƌŽ-ƉŽŽƌ�ĂŶĚ�ŐĞŶĚĞƌ-ƐĞŶƐŝƟǀĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͕�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚĞĚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ƉŽǀĞƌƚǇ�ĞƌĂĚŝĐĂƟŽŶ�ĂĐƟŽŶƐ  

DĞŵďƵĂƚ�ŬĞƌĂŶŐŬĂ�ŬĞďŝũĂŬĂŶ�ǇĂŶŐ�ŬƵĂƚ�Ěŝ�ƟŶŐŬĂƚ�ŶĂƐŝŽŶĂů͕�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĚĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƐŝŽŶĂů͕�ďĞƌĚĂƐĂƌŬĂŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝ�ƉĞŵďĂŶŐƵŶĂŶ�ǇĂŶŐ�ŵĞŵŝŚĂŬ�ƉĂĚĂ�ŬĞůŽŵƉŽŬ�ŵŝƐŬŝŶ�ĚĂŶ�ƉĞŬĂ�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�ŝƐƵ�ŐĞŶĚĞƌ�ƵŶƚƵŬ�ŵĞŶĚƵŬƵŶŐ�ŝŶǀĞƐƚĂƐŝ�ǇĂŶŐ�ĐĞƉĂƚ�ĚĂůĂŵ�ƟŶĚĂŬĂŶ�ƉĞŵďĞƌĂŶƚĂƐĂŶ�ŬĞŵŝƐŬŝŶĂŶ͘ 
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DĞŶĐĂƉĂŝ�ĐĂŬƵƉĂŶ�ŬĞƐĞŚĂƚĂŶ�ƵŶŝǀĞƌƐĂů͕�ƚĞƌŵĂƐƵŬ�ƉĞƌůŝŶĚƵŶŐĂŶ�ƌŝƐŝŬŽ�ŬĞƵĂŶŐĂŶ͕�ĂŬƐĞƐ�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�ƉĞůĂǇĂŶĂŶ�ŬĞƐĞŚĂƚĂŶ�ĚĂƐĂƌ�ǇĂŶŐ�ďĂŝŬ͕�ĚĂŶ�ĂŬƐĞƐ�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�ŽďĂƚ-�ŽďĂƚĂŶ�ĚĂŶ�ǀĂŬƐŝŶ�ĚĂƐĂƌ�ǇĂŶŐ�ĂŵĂŶ͕�ĞĨĞŬƟĨ͕�ďĞƌŬƵĂůŝƚĂƐ͕�ĚĂŶ�ƚĞƌũĂŶŐŬĂƵ�ďĂŐŝ�ƐĞŵƵĂ�ŽƌĂŶŐ͘ 
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DĞŶŐĞŶĂůŝ�ĚĂŶ�ŵĞŶŐŚĂƌŐĂŝ�ƉĞŬĞƌũĂĂŶ�ŵĞŶŐĂƐƵŚ�ĚĂŶ�ƉĞŬĞƌũĂĂŶ�ƌƵŵĂŚ�ƚĂŶŐŐĂ�ǇĂŶŐ�ƟĚĂŬ�ĚŝďĂǇĂƌ�ŵĞůĂůƵŝ�ƉĞŶǇĞĚŝĂĂŶ�ƉĞůĂǇĂŶĂŶ�ƉƵďůŝŬ͕�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌ�ĚĂŶ�ŬĞďŝũĂŬĂŶ�ƉĞƌůŝŶĚƵŶŐĂŶ�ƐŽƐŝĂů͕�ĚĂŶ�ƉĞŶŝŶŐŬĂƚĂŶ�ƚĂŶŐŐƵŶŐ�ũĂǁĂď�ďĞƌƐĂŵĂ�ĚĂůĂŵ�ƌƵŵĂŚ�ƚĂŶŐŐĂ�ĚĂŶ�ŬĞůƵĂƌŐĂ��ǇĂŶŐ�ƚĞƉĂƚ��ƐĞĐĂƌĂ�ŶĂƐŝŽŶĂů͘  
ϱ͘ϱ �ŶƐƵƌĞ�ǁŽŵĞŶ͛Ɛ�ĨƵůů�ĂŶĚ�ĞīĞĐƟǀĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞƋƵĂů�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�Ăƚ�Ăůů�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ-ŵĂŬŝŶŐ�ŝŶ�ƉŽůŝƟĐĂů͕�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ůŝĨĞ 

DĞŶũĂŵŝŶ�ƉĂƌƟƐŝƉĂƐŝ�ƉĞŶƵŚ�ĚĂŶ�ĞĨĞŬƟĨ͕�ĚĂŶ�ŬĞƐĞŵƉĂƚĂŶ�ǇĂŶŐ�ƐĂŵĂ�ďĂŐŝ�ƉĞƌĞŵƉƵĂŶ�ƵŶƚƵŬ�ŵĞŵŝŵƉŝŶ�Ěŝ�ƐĞŵƵĂ�ƟŶŐŬĂƚ�ƉĞŶŐĂŵďŝůĂŶ�ŬĞƉƵƚƵƐĂŶ�ĚĂůĂŵ�ŬĞŚŝĚƵƉĂŶ�ƉŽůŝƟŬ͕�ĞŬŽŶŽŵŝ͕�ĚĂŶ�ŵĂƐǇĂƌĂŬĂƚ͘  



 

� ϭϴ 

EŽ͘�dĂƌŐĞƚ �ĂŚĂƐĂ�/ŶŐŐƌŝƐ �ĂŚĂƐĂ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ 
ϱ͘ϲ �ŶƐƵƌĞ�ƵŶŝǀĞƌƐĂů�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƐĞǆƵĂů�ĂŶĚ�ƌĞƉƌŽĚƵĐƟǀĞ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƌĞƉƌŽĚƵĐƟǀĞ�ƌŝŐŚƚƐ�ĂƐ�ĂŐƌĞĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�WƌŽŐƌĂŵŵĞ�ŽĨ��ĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŽŶ�WŽƉƵůĂƟŽŶ�ĂŶĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ĞŝũŝŶŐ�WůĂƞŽƌŵ�ĨŽƌ��ĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞǀŝĞǁ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ   

DĞŶũĂŵŝŶ�ĂŬƐĞƐ�ƵŶŝǀĞƌƐĂů�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�ŬĞƐĞŚĂƚĂŶ�ƐĞŬƐƵĂů�ĚĂŶ�ƌĞƉƌŽĚƵŬƐŝ͕�ĚĂŶ�ŚĂŬ�ƌĞƉƌŽĚƵŬƐŝ�ƐĞƉĞƌƟ�ǇĂŶŐ�ƚĞůĂŚ�ĚŝƐĞƉĂŬĂƟ�ƐĞƐƵĂŝ�ĚĞŶŐĂŶ�WƌŽŐƌĂŵŵĞ�ŽĨ��ĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŽŶ�WŽƉƵůĂƟŽŶ�ĂŶĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ĞŝũŝŶŐ�WůĂƞŽƌŵ�ƐĞƌƚĂ�ĚŽŬƵŵĞŶ-ĚŽŬƵŵĞŶ�ŚĂƐŝů�ƌĞǀŝƵ�ĚĂƌŝ�ŬŽŶĨĞƌĞŶƐŝ-ŬŽŶĨĞƌĞŶƐŝ�ƚĞƌƐĞďƵƚ͘ 

ϱ͘Ă hŶĚĞƌƚĂŬĞ�ƌĞĨŽƌŵƐ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ǁŽŵĞŶ�ĞƋƵĂů�ƌŝŐŚƚƐ�ƚŽ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�ůĂŶĚ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͕�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ŝŶŚĞƌŝƚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ŶĂƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ŶĂƟŽŶĂů�ůĂǁƐ 

DĞůĂŬƵŬĂŶ�ƌĞĨŽƌŵĂƐŝ�ƵŶƚƵŬ�ŵĞŵďĞƌŝ�ŚĂŬ�ǇĂŶŐ�ƐĂŵĂ�ŬĞƉĂĚĂ�ƉĞƌĞŵƉƵĂŶ�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�ƐƵŵďĞƌ�ĚĂǇĂ�ĞŬŽŶŽŵŝ͕�ƐĞƌƚĂ�ĂŬƐĞƐ�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�ŬĞƉĞŵŝůŝŬĂŶ�ĚĂŶ�ŬŽŶƚƌŽů�ĂƚĂƐ�ƚĂŶĂŚ�ĚĂŶ�ďĞŶƚƵŬ�ŬĞƉĞŵŝůŝŬĂŶ�ůĂŝŶ͕�ũĂƐĂ�ŬĞƵĂŶŐĂŶ͕�ǁĂƌŝƐĂŶ�ĚĂŶ�ƐƵŵďĞƌ�ĚĂǇĂ�ĂůĂŵ͕�ƐĞƐƵĂŝ�ĚĞŶŐĂŶ�ŚƵŬƵŵ�ŶĂƐŝŽŶĂů͘  
ϱ͘ď �ŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĞŶĂďůŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚŚĞ�ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ�ŽĨ�ǁŽŵĞŶ 

DĞŶŝŶŐŬĂƚŬĂŶ�ƉĞŶŐŐƵŶĂĂŶ�ƚĞŬŶŽůŽŐŝ�ǇĂŶŐ�ŵĞŵĂŵƉƵŬĂŶ͕�ŬŚƵƐƵƐŶǇĂ�ƚĞŬŶŽůŽŐŝ�ŝŶĨŽƌŵĂƐŝ�ĚĂŶ�ŬŽŵƵŶŝŬĂƐŝ��ƵŶƚƵŬ�ŵĞŶŝŶŐŬĂƚŬĂŶ�ƉĞŵďĞƌĚĂǇĂĂŶ�ƉĞƌĞŵƉƵĂŶ͘   
ϱ͘Đ �ĚŽƉƚ�ĂŶĚ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ƐŽƵŶĚ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ĞŶĨŽƌĐĞĂďůĞ�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ŽĨ�ŐĞŶĚĞƌ�ĞƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ�ŽĨ�Ăůů�ǁŽŵĞŶ�ĂŶĚ�ŐŝƌůƐ�Ăƚ�Ăůů�ůĞǀĞůƐ 

DĞŶŐĂĚŽƉƐŝ�ĚĂŶ�ŵĞŵƉĞƌŬƵĂƚ�ŬĞďŝũĂŬĂŶ�ǇĂŶŐ�ďĂŝŬ�ĚĂŶ�ƉĞƌƵŶĚĂŶŐ-ƵŶĚĂŶŐĂŶ�ǇĂŶŐ�ďĞƌůĂŬƵ�ƵŶƚƵŬ�ƉĞŶŝŶŐŬĂƚĂŶ�ŬĞƐĞƚĂƌĂĂŶ�ŐĞŶĚĞƌ�ĚĂŶ�ƉĞŵďĞƌĚĂǇĂĂŶ�ŬĂƵŵ�ƉĞƌĞŵƉƵĂŶ�Ěŝ�ƐĞŵƵĂ�ƟŶŐŬĂƚĂŶ͘  



 

� 

TUJUAN 

�ϭϵ 

'ŽĂů �ĂŚĂƐĂ�/ŶŐŐƌŝƐ dƵũƵĂŶ �ĂŚĂƐĂ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ 

ϲ 
�ůĞĂŶ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ƐĂŶŝƚĂƟŽŶ 

ϲ 
�ŝƌ��ĞƌƐŝŚ�ĚĂŶ�^ĂŶŝƚĂƐŝ�>ĂǇĂŬ͘ 

�ŶƐƵƌĞ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐƵƐͲƚĂŝŶĂďůĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ƐĂŶŝƚĂƟŽŶ�ĨŽƌ�Ăůů 
DĞŶũĂŵŝŶ�ŬĞƚĞƌƐĞĚŝĂĂŶ�ƐĞƌƚĂ�ƉĞŶŐĞůŽůĂĂŶ��Ăŝƌ�ďĞƌƐŝŚ�ĚĂŶ��ƐĂŶŝƚĂƐŝ�ǇĂŶŐ�ďĞƌŬĞůĂŶũƵƚĂŶ�ƵŶƚƵŬ�ƐĞŵƵĂ͘ 



 

� ϮϬ 

EŽ͘�dĂƌŐĞƚ �ĂŚĂƐĂ�/ŶŐŐƌŝƐ �ĂŚĂƐĂ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ 
ϲ͘ϭ �Ǉ�ϮϬϯϬ͕�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƵŶŝǀĞƌƐĂů�ĂŶĚ�ĞƋƵŝƚĂďůĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ĂīŽƌĚĂďůĞ�ĚƌŝŶŬŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ�ĨŽƌ�Ăůů 

WĂĚĂ�ƚĂŚƵŶ�ϮϬϯϬ͕�ŵĞŶĐĂƉĂŝ�ĂŬƐĞƐ�ƵŶŝǀĞƌƐĂů�ĚĂŶ�ŵĞƌĂƚĂ�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�Ăŝƌ�ŵŝŶƵŵ�ǇĂŶŐ�ĂŵĂŶ�ĚĂŶ�ƚĞƌũĂŶŐŬĂƵ�ďĂŐŝ�ƐĞŵƵĂ͘  
ϲ͘Ϯ �Ǉ�ϮϬϯϬ͕�ĂĐŚŝĞǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ĂŶĚ�ĞƋƵŝƚĂďůĞ�ƐĂŶŝƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŚǇŐŝĞŶĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĂŶĚ�ĞŶĚ�ŽƉĞŶ�ĚĞĨĞĐĂƟŽŶ͕�ƉĂǇŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĂů�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ǁŽŵĞŶ�ĂŶĚ�ŐŝƌůƐ�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ 

WĂĚĂ�ƚĂŚƵŶ�ϮϬϯϬ͕�ŵĞŶĐĂƉĂŝ�ĂŬƐĞƐ�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�ƐĂŶŝƚĂƐŝ�ĚĂŶ�ŬĞďĞƌƐŝŚĂŶ�ǇĂŶŐ�ŵĞŵĂĚĂŝ�ĚĂŶ�ŵĞƌĂƚĂ�ďĂŐŝ�ƐĞŵƵĂ͕�ĚĂŶ�ŵĞŶŐŚĞŶƟŬĂŶ�ƉƌĂŬƟŬ�ďƵĂŶŐ�Ăŝƌ�ďĞƐĂƌ�Ěŝ�ƚĞŵƉĂƚ�ƚĞƌďƵŬĂ͕�ŵĞŵďĞƌŝŬĂŶ�ƉĞƌŚĂƟĂŶ�ŬŚƵƐƵƐ�ƉĂĚĂ�ŬĞďƵƚƵŚĂŶ�ŬĂƵŵ�ƉĞƌĞŵƉƵĂŶ͕�ƐĞƌƚĂ�ŬĞůŽŵƉŽŬ�ŵĂƐǇĂƌĂŬĂƚ�ƌĞŶƚĂŶ͘  
ϲ͘ϯ �Ǉ�ϮϬϯϬ͕�ŝŵƉƌŽǀĞ�ǁĂƚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ďǇ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƉŽůůƵƟŽŶ͕�ĞůŝŵŝŶĂƟŶŐ�ĚƵŵƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵŝŶŝŵŝǌŝŶŐ�ƌĞůĞĂƐĞ�ŽĨ�ŚĂǌĂƌĚŽƵƐ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ĂŶĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ŚĂůǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ƵŶƚƌĞĂƚĞĚ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂůůǇ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞ�ƌĞƵƐĞ�ŐůŽďĂůůǇ 

WĂĚĂ�ƚĂŚƵŶ�ϮϬϯϬ͕�ŵĞŶŝŶŐŬĂƚŬĂŶ�ŬƵĂůŝƚĂƐ�Ăŝƌ�ĚĞŶŐĂŶ�ŵĞŶŐƵƌĂŶŐŝ�ƉŽůƵƐŝ͕�ŵĞŶŐŚŝůĂŶŐŬĂŶ�ƉĞŵďƵĂŶŐĂŶ͕�ĚĂŶ�ŵĞŵŝŶŝŵĂůŬĂŶ�ƉĞůĞƉĂƐĂŶ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĚĂŶ�ďĂŚĂŶ�ŬŝŵŝĂ�ďĞƌďĂŚĂǇĂ͕�ŵĞŶŐƵƌĂŶŐŝ�ƐĞƚĞŶŐĂŚ�ƉƌŽƉŽƌƐŝ�Ăŝƌ�ůŝŵďĂŚ�ǇĂŶŐ�ƟĚĂŬ�ĚŝŽůĂŚ͕�ĚĂŶ�ƐĞĐĂƌĂ�ƐŝŐŶŝĮŬĂŶ�ŵĞŶŝŶŐŬĂƚŬĂŶ�ĚĂƵƌ�ƵůĂŶŐ͕�ƐĞƌƚĂ�ƉĞŶŐŐƵŶĂĂŶ�ŬĞŵďĂůŝ�ďĂƌĂŶŐ�ĚĂƵƌ�ƵůĂŶŐ�ǇĂŶŐ�ĂŵĂŶ�ƐĞĐĂƌĂ�ŐůŽďĂů͘  
ϲ͘ϰ �Ǉ�ϮϬϯϬ͕�ƐƵďƐƚĂŶƟĂůůǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ǁĂƚĞƌ-ƵƐĞ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ĂĐƌŽƐƐ�Ăůů�ƐĞĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌĞ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂůƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉůǇ�ŽĨ�ĨƌĞƐŚǁĂƚĞƌ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ǁĂƚĞƌ�ƐĐĂƌĐŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂůůǇ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ƐƵīĞƌŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ǁĂƚĞƌ�ƐĐĂƌĐŝƚǇ 

WĂĚĂ�ƚĂŚƵŶ�ϮϬϯϬ͕�ƐĞĐĂƌĂ�ƐŝŐŶŝĮŬĂŶ�ŵĞŶŝŶŐŬĂƚŬĂŶ�ĞĮƐŝĞŶƐŝ�ƉĞŶŐŐƵŶĂĂŶ�Ăŝƌ�Ěŝ�ƐĞŵƵĂ�ƐĞŬƚŽƌ͕�ĚĂŶ�ŵĞŶũĂŵŝŶ�ƉĞŶŐŐƵŶĂĂŶ�ĚĂŶ�ƉĂƐŽŬĂŶ�Ăŝƌ�ƚĂǁĂƌ�ǇĂŶŐ�ďĞƌŬĞůĂŶũƵƚĂŶ�ƵŶƚƵŬ�ŵĞŶŐĂƚĂƐŝ�ŬĞůĂŶŐŬĂĂŶ�Ăŝƌ͕�ĚĂŶ�ƐĞĐĂƌĂ�ƐŝŐŶŝĮŬĂŶ�ŵĞŶŐƵƌĂŶŐŝ�ũƵŵůĂŚ�ŽƌĂŶŐ�ǇĂŶŐ�ŵĞŶĚĞƌŝƚĂ�ĂŬŝďĂƚ�ŬĞůĂŶŐŬĂĂŶ�Ăŝƌ͘  



 

 Ϯϭ 

EŽ͘�dĂƌŐĞƚ �ĂŚĂƐĂ�/ŶŐŐƌŝƐ �ĂŚĂƐĂ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ 
ϲ͘ϲ �Ǉ�ϮϬϮϬ͕�ƉƌŽƚĞĐƚ�ĂŶĚ�ƌĞƐƚŽƌĞ�ǁĂƚĞƌ-ƌĞůĂƚĞĚ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŵŽƵŶƚĂŝŶƐ͕�ĨŽƌĞƐƚƐ͕�ǁĞƚůĂŶĚƐ͕�ƌŝǀĞƌƐ͕�ĂƋƵŝĨĞƌƐ�ĂŶĚ�ůĂŬĞƐ 

WĂĚĂ�ƚĂŚƵŶ�ϮϬϮϬ͕�ŵĞůŝŶĚƵŶŐŝ�ĚĂŶ�ŵĞƌĞƐƚŽƌĂƐŝ�ĞŬŽƐŝƐƚĞŵ�ƚĞƌŬĂŝƚ�ƐƵŵďĞƌ�ĚĂǇĂ�Ăŝƌ͕�ƚĞƌŵĂƐƵŬ�ƉĞŐƵŶƵŶŐĂŶ͕�ŚƵƚĂŶ͕�ůĂŚĂŶ�ďĂƐĂŚ͕�ƐƵŶŐĂŝ͕�Ăŝƌ�ƚĂŶĂŚ͕�ĚĂŶ�ĚĂŶĂƵ͘  
ϲ͘Ă �Ǉ�ϮϬϯϬ͕�ĞǆƉĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĐŽŽƉĞƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ-ďƵŝůĚŝŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ŝŶ�ǁĂƚĞƌ-�ĂŶĚ�ƐĂŶŝƚĂƟŽŶ-ƌĞůĂƚĞĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ�ŚĂƌǀĞƐƟŶŐ͕�ĚĞƐĂůŝŶĂƟŽŶ͕�ǁĂƚĞƌ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ͕�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͕�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞƵƐĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ  

WĂĚĂ�ƚĂŚƵŶ�ϮϬϯϬ͕�ŵĞŵƉĞƌůƵĂƐ�ŬĞƌũĂƐĂŵĂ�ĚĂŶ�ĚƵŬƵŶŐĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƐŝŽŶĂů�ĚĂůĂŵ�ƉĞŶŐĞŵďĂŶŐĂŶ�ŬĂƉĂƐŝƚĂƐ�ďĂŐŝ�ŶĞŐĂƌĂ�ďĞƌŬĞŵďĂŶŐ͕�ĚĂůĂŵ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĚĂŶ�ŬĞŐŝĂƚĂŶ�ƚĞƌŬĂŝƚ�Ăŝƌ�ĚĂŶ�ƐĂŶŝƚĂƐŝ͕�ƚĞƌŵĂƐƵŬ�ƉĞŶĂŵƉƵŶŐĂŶ�Ăŝƌ͕�ĚĞƐĂůŝŶĂƐŝ͕�ĞĮƐŝĞŶƐŝ�Ăŝƌ͕�ƉĞŶŐŽůĂŚĂŶ�Ăŝƌ�ůŝŵďĂŚ͕�ĚĂƵƌ�ƵůĂŶŐ͕�ĚĂŶ�ƚĞŬŶŽůŽŐŝ�ĚĂƵƌ�ƵůĂŶŐ͘ 

ϲ͘ď ^ƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŽĨ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ŝŶ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ƐĂŶŝƚĂƟŽŶ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ 

DĞŶĚƵŬƵŶŐ�ĚĂŶ�ŵĞŵƉĞƌŬƵĂƚ�ƉĂƌƟƐŝƉĂƐŝ�ŵĂƐǇĂƌĂŬĂƚ�ůŽŬĂů�ĚĂůĂŵ�ŵĞŶŝŶŐŬĂƚŬĂŶ�ƉĞŶŐĞůŽůĂĂŶ�Ăŝƌ�ĚĂŶ�ƐĂŶŝƚĂƐŝ͘  



 

� 

'ŽĂů �ĂŚĂƐĂ�/ŶŐŐƌŝƐ dƵũƵĂŶ �ĂŚĂƐĂ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ 

ϳ 
�īŽƌĚĂďůĞ�ĂŶĚ�ĐůĞĂŶ�ĞŶĞƌŐǇ 

ϳ 
�ŶĞƌŐŝ��ĞƌƐŝŚ�ĚĂŶ�dĞƌũĂŶŐͲŬĂƵ͘ 

�ŶƐƵƌĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĂīŽƌĚĂďůĞ͕�ƌĞůŝĂďůĞ͕�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĂŶĚ�ŵŽĚĞƌŶ�ĞŶĞƌŐǇ�ĨŽƌ�Ăůů 
DĞŶũĂŵŝŶ�ĂŬƐĞƐ�ĞŶĞƌŐŝ�ǇĂŶŐ�ƚĞƌũĂŶŐŬĂƵ͕�ĂŶĚĂů͕�ďĞƌŬĞůĂŶũƵƚĂŶ͕�ĚĂŶ�ŵŽĚĞƌŶ�ƵŶƚƵŬ�ƐĞŵƵĂ͘ 



 

 Ϯϯ 

EŽ͘�dĂƌŐĞƚ �ĂŚĂƐĂ�/ŶŐŐƌŝƐ �ĂŚĂƐĂ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ 
ϳ͘ϭ �Ǉ�ϮϬϯϬ͕�ĞŶƐƵƌĞ�ƵŶŝǀĞƌƐĂů�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĂīŽƌĚĂďůĞ͕�ƌĞůŝĂďůĞ�ĂŶĚ�ŵŽĚĞƌŶ�ĞŶĞƌŐǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ 

WĂĚĂ�ƚĂŚƵŶ�ϮϬϯϬ͕�ŵĞŶũĂŵŝŶ�ĂŬƐĞƐ�ƵŶŝǀĞƌƐĂů�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�ůĂǇĂŶĂŶ�ĞŶĞƌŐŝ�ǇĂŶŐ�ƚĞƌũĂŶŐŬĂƵ͕�ĂŶĚĂů͕�ĚĂŶ�����ŵŽĚĞƌŶ͘  
ϳ͘Ϯ �Ǉ�ϮϬϯϬ͕�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂůůǇ�ƚŚĞ�ƐŚĂƌĞ�ŽĨ�ƌĞŶĞǁĂďůĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐůŽďĂů�ĞŶĞƌŐǇ�ŵŝǆ͘ 

WĂĚĂ�ƚĂŚƵŶ�ϮϬϯϬ͕�ŵĞŶŝŶŐŬĂƚŬĂŶ�ƐĞĐĂƌĂ�ƐƵďƐƚĂŶƐŝĂů�ƉƌŽƉŽƌƐŝ�ĞŶĞƌŐŝ�ƚĞƌďĂƌƵŬĂŶ�ĚĂůĂŵ�ďĂƵƌĂŶ�ĞŶĞƌŐŝ�ŐůŽďĂů͘  
ϳ͘ϯ �Ǉ�ϮϬϯϬ͕�ĚŽƵďůĞ�ƚŚĞ�ŐůŽďĂů�ƌĂƚĞ�ŽĨ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ 

WĂĚĂ�ƚĂŚƵŶ�ϮϬϯϬ͕�ŵĞŶŝŶŐŬĂƚŬĂŶ�ĚƵĂ�ŬĂůŝ�ůŝƉĂƚ�ĂŶŐŬĂ�ƉĞƌďĂŝŬĂŶ�ĞĮƐŝĞŶƐŝ�ĞŶĞƌŐŝ�ŐůŽďĂů͘  
ϳ͘Ă �Ǉ�ϮϬϯϬ͕�ĞŶŚĂŶĐĞ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĐŽŽƉĞƌĂƟŽŶ�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĐůĞĂŶ�ĞŶĞƌŐǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƌĞŶĞǁĂďůĞ�ĞŶĞƌŐǇ͕�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ĂŶĚ�ĐůĞĂŶĞƌ�ĨŽƐƐŝů-ĨƵĞů�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ĞŶĞƌŐǇ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĐůĞĂŶ�ĞŶĞƌŐǇ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ 

WĂĚĂ�ƚĂŚƵŶ�ϮϬϯϬ͕�ŵĞŵƉĞƌŬƵĂƚ�ŬĞƌũĂƐĂŵĂ�ŝŶƚĞƌŶĂƐŝŽŶĂů�ƵŶƚƵŬ�ŵĞŵĨĂƐŝůŝƚĂƐŝ�ĂŬƐĞƐ�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�ƚĞŬŶŽůŽŐŝ�ĚĂŶ�ƌŝƐĞƚ�ĞŶĞƌŐŝ�ďĞƌƐŝŚ͕�ƚĞƌŵĂƐƵŬ�ĞŶĞƌŐŝ�ƚĞƌďĂƌƵŬĂŶ͕�ĞĮƐŝĞŶƐŝ�ĞŶĞƌŐŝ͕�ƚĞŬŶŽůŽŐŝ�ďĂŚĂŶ�ďĂŬĂƌ�ĨŽƐŝů�ůĞďŝŚ�ďĞƌƐŝŚ�ĚĂŶ�ŵĂũƵ͕�ƐĞƌƚĂ�ŵĞŶŝŶŐŬĂƚŬĂŶ�ŝŶǀĞƐƚĂƐŝ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌ�ĞŶĞƌŐŝ�ĚĂŶ�ƚĞŬŶŽůŽŐŝ�ĞŶĞƌŐŝ�ďĞƌƐŝŚ͘ 

ϳ͘ď �Ǉ�ϮϬϯϬ͕�ĞǆƉĂŶĚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƵƉŐƌĂĚĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĨŽƌ�ƐƵƉƉůǇŝŶŐ�ŵŽĚĞƌŶ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ŝŶ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ůĞĂƐƚ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕�ƐŵĂůů�ŝƐůĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�^ƚĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ůĂŶĚůŽĐŬĞĚ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ŽĨ�ƐƵƉƉŽƌƚ  

WĂĚĂ�ƚĂŚƵŶ�ϮϬϯϬ͕�ŵĞŵƉĞƌůƵĂƐ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌ�ĚĂŶ�ŵĞŶŝŶŐŬĂƚŬĂŶ�ƚĞŬŶŽůŽŐŝ�ƉĞŶǇĞĚŝĂĂŶ�ůĂǇĂŶĂŶ�ĞŶĞƌŐŝ�ŵŽĚĞƌŶ�ĚĂŶ�ďĞƌŬĞůĂŶũƵƚĂŶ�ďĂŐŝ�ƐĞŵƵĂ�ŶĞŐĂƌĂ�ďĞƌŬĞŵďĂŶŐ͕�ŬŚƵƐƵƐŶǇĂ�ŶĞŐĂƌĂ�ŬƵƌĂŶŐ�ďĞƌŬĞŵďĂŶŐ͕�ŶĞŐĂƌĂ�ďĞƌŬĞŵďĂŶŐ�ƉƵůĂƵ�ŬĞĐŝů�ĚĂŶ�ŶĞŐĂƌĂ�ďĞƌŬĞŵďĂŶŐ�ƚĞƌŬƵƌƵŶŐ�ĚĂƌĂƚĂŶ͕�ƐĞƐƵĂŝ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĚƵŬƵŶŐĂŶ�ŵĂƐŝŶŐ-ŵĂƐŝŶŐ͘ 



 

� 

'ŽĂů �ĂŚĂƐĂ�/ŶŐŐƌŝƐ dƵũƵĂŶ �ĂŚĂƐĂ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ 

ϴ 

�ĞĐĞŶƚ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŐƌŽǁƚŚ 

ϴ 

WĞŬĞƌũĂĂŶ�>ĂǇĂŬ�ĚĂŶ�WĞƌͲƚƵŵďƵŚĂŶ��ŬŽŶŽŵŝ͘ 
WƌŽŵŽƚĞ�ƐƵƐƚĂŝŶĞĚ͕�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŐƌŽǁƚŚ͕�ĨƵůů�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĚĞĐĞŶƚ�ǁŽƌŬ�ĨŽƌ�Ăůů 

DĞŶŝŶŐŬĂƚŬĂŶ�ƉĞƌƚƵŵďƵŚĂŶ�ĞŬŽŶŽŵŝ�ǇĂŶŐ�ŝŶŬůƵƐŝĨ�ĚĂŶ�ďĞƌŬĞůĂŶũƵƚĂŶ͕�ŬĞƐĞŵƉĂƚĂŶ�ŬĞƌũĂ�ǇĂŶŐ�ƉƌŽĚƵŬƟĨ�ĚĂŶ�ŵĞŶǇĞůƵƌƵŚ͕�ƐĞƌƚĂ�ƉĞŬĞƌũĂĂŶ�ǇĂŶŐ�ůĂǇĂŬ�ƵŶƚƵŬ�ƐĞŵƵĂ͘ 



 

 Ϯϱ 

EŽ͘�dĂƌŐĞƚ �ĂŚĂƐĂ�/ŶŐŐƌŝƐ �ĂŚĂƐĂ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ 
ϴ͘ϭ ^ƵƐƚĂŝŶ�ƉĞƌ�ĐĂƉŝƚĂ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŐƌŽǁƚŚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ŶĂƟŽŶĂů�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ͕�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ͕�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϳ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�ŐƌŽƐƐ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŐƌŽǁƚŚ�ƉĞƌ�ĂŶŶƵŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĞĂƐƚ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ 

DĞŵƉĞƌƚĂŚĂŶŬĂŶ�ƉĞƌƚƵŵďƵŚĂŶ�ĞŬŽŶŽŵŝ�ƉĞƌ�ŬĂƉŝƚĂ�ƐĞƐƵĂŝ�ĚĞŶŐĂŶ�ŬŽŶĚŝƐŝ�ŶĂƐŝŽŶĂů�ĚĂŶ͕�ŬŚƵƐƵƐŶǇĂ͕�ƐĞƟĚĂŬŶǇĂ�ϳ�ƉĞƌƐĞŶ�ƉĞƌƚƵŵďƵŚĂŶ�ƉƌŽĚƵŬ�ĚŽŵĞƐƟŬ�ďƌƵƚŽ�ƉĞƌ�ƚĂŚƵŶ�Ěŝ�ŶĞŐĂƌĂ�ŬƵƌĂŶŐ�ďĞƌŬĞŵďĂŶŐ͘ 
ϴ͘Ϯ �ĐŚŝĞǀĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĚŝǀĞƌƐŝĮĐĂƟŽŶ͕�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ƵƉŐƌĂĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ŚŝŐŚ-ǀĂůƵĞ�ĂĚĚĞĚ�ĂŶĚ�ůĂďŽƵƌ-ŝŶƚĞŶƐŝǀĞ�ƐĞĐƚŽƌƐ 

DĞŶĐĂƉĂŝ�ƟŶŐŬĂƚ�ƉƌŽĚƵŬƟǀŝƚĂƐ�ĞŬŽŶŽŵŝ�ǇĂŶŐ�ůĞďŝŚ�ƟŶŐŐŝ͕�ŵĞůĂůƵŝ�ĚŝǀĞƌƐŝĮŬĂƐŝ͕�ƉĞŶŝŶŐŬĂƚĂŶ�ĚĂŶ�ŝŶŽǀĂƐŝ�ƚĞŬŶŽůŽŐŝ͕�ƚĞƌŵĂƐƵŬ�ŵĞůĂůƵŝ�ĨŽŬƵƐ�ƉĂĚĂ�ƐĞŬƚŽƌ�ǇĂŶŐ�ŵĞŵďĞƌŝ�ŶŝůĂŝ�ƚĂŵďĂŚ�ƟŶŐŐŝ�ĚĂŶ�ƉĂĚĂƚ�ŬĂƌǇĂ͘  
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ϴ͘ď �Ǉ�ϮϬϮϬ͕�ĚĞǀĞůŽƉ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂůŝǌĞ�Ă�ŐůŽďĂů�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĨŽƌ�ǇŽƵƚŚ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƚŚĞ�'ůŽďĂů�:ŽďƐ�WĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�>ĂďŽƵƌ�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ 

WĂĚĂ�ƚĂŚƵŶ�ϮϬϮϬ͕�ŵĞŶŐĞŵďĂŶŐŬĂŶ�ĚĂŶ�ŵĞŶŐŽƉĞƌĂƐŝŽŶĂůŬĂŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝ�ŐůŽďĂů�ƵŶƚƵŬ�ŬĞƚĞŶĂŐĂŬĞƌũĂĂŶ�ƉĞŵƵĚĂ�ĚĂŶ�ŵĞŶĞƌĂƉŬĂŶ�ƚŚĞ�'ůŽďĂů�:ŽďƐ�WĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�>ĂďŽƵƌ�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͘  



 

� 

'ŽĂů �ĂŚĂƐĂ�/ŶŐŐƌŝƐ dƵũƵĂŶ �ĂŚĂƐĂ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ 

ϵ 

/ŶĚƵƐƚƌǇ͕�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ 

ϵ 

/ŶĚƵƐƚƌŝ͕�/ŶŽǀĂƐŝ͕�ĚĂŶ�/ŶͲĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌ͘ 
�ƵŝůĚ�ƌĞƐŝůŝĞŶƚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ƉƌŽŵŽƚĞ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ĂŶĚ�ƐƵƐͲƚĂŝŶĂďůĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂůŝǌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĨŽƐƚĞƌ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ 

DĞŵďĂŶŐƵŶ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌ�ǇĂŶŐ�ƚĂŶŐŐƵŚ͕�ŵĞŶŝŶŐŬĂƚŬĂŶ�ŝŶĚƵƐƚƌŝ�ŝŶŬůƵƐŝĨ�ĚĂŶ�ďĞƌŬĞůĂŶũƵƚĂŶ͕�ƐĞƌƚĂ�ŵĞŶĚŽƌŽŶŐ�ŝŶŽǀĂƐŝ͘ 



 

 Ϯϵ 

EŽ͘�dĂƌŐĞƚ �ĂŚĂƐĂ�/ŶŐŐƌŝƐ �ĂŚĂƐĂ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ 
ϵ͘ϭ �ĞǀĞůŽƉ�ƋƵĂůŝƚǇ͕�ƌĞůŝĂďůĞ͕�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐŝůŝĞŶƚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐďŽƌĚĞƌ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŚƵŵĂŶ�ǁĞůů-ďĞŝŶŐ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ĂīŽƌĚĂďůĞ�ĂŶĚ�ĞƋƵŝƚĂďůĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ĨŽƌ�Ăůů 

DĞŶŐĞŵďĂŶŐŬĂŶ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌ�ǇĂŶŐ�ďĞƌŬƵĂůŝƚĂƐ͕�ĂŶĚĂů͕�ďĞƌŬĞůĂŶũƵƚĂŶ�ĚĂŶ�ƚĂŶŐŐƵŚ͕�ƚĞƌŵĂƐƵŬ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĚĂŶ�ůŝŶƚĂƐ�ďĂƚĂƐ͕�ƵŶƚƵŬ�ŵĞŶĚƵŬƵŶŐ�ƉĞŵďĂŶŐƵŶĂŶ�ĞŬŽŶŽŵŝ�ĚĂŶ�ŬĞƐĞũĂŚƚĞƌĂĂŶ�ŵĂŶƵƐŝĂ͕�ĚĞŶŐĂŶ�ĨŽŬƵƐ�ƉĂĚĂ�ĂŬƐĞƐ�ǇĂŶŐ�ƚĞƌũĂŶŐŬĂƵ�ĚĂŶ�ŵĞƌĂƚĂ�ďĂŐŝ�ƐĞŵƵĂ͘ 
ϵ͘Ϯ WƌŽŵŽƚĞ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂůŝǌĂƟŽŶ�ĂŶĚ͕�ďǇ�ϮϬϯϬ͕�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ƌĂŝƐĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͛Ɛ�ƐŚĂƌĞ�ŽĨ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŐƌŽƐƐ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ƉƌŽĚƵĐƚ͕�ŝŶ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ŶĂƟŽŶĂů�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ĚŽƵďůĞ�ŝƚƐ�ƐŚĂƌĞ�ŝŶ�ůĞĂƐƚ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ  

DĞŵƉƌŽŵŽƐŝŬĂŶ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂůŝƐĂƐŝ�ŝŶŬůƵƐŝĨ�ĚĂŶ�ďĞƌŬĞůĂŶũƵƚĂŶ͕�ĚĂŶ�ƉĂĚĂ�ƚĂŚƵŶ�ϮϬϯϬ͕�ƐĞĐĂƌĂ�ƐŝŐŶŝĮŬĂŶ�ŵĞŶŝŶŐŬĂƚŬĂŶ�ƉƌŽƉŽƌƐŝ�ŝŶĚƵƐƚƌŝ�ĚĂůĂŵ�ůĂƉĂŶŐĂŶ�ŬĞƌũĂ�ĚĂŶ�ƉƌŽĚƵŬ�ĚŽŵĞƐƟŬ�ďƌƵƚŽ͕�ƐĞũĂůĂŶ�ĚĞŶŐĂŶ�ŬŽŶĚŝƐŝ�ŶĂƐŝŽŶĂů͕�ĚĂŶ�ŵĞŶŝŶŐŬĂƚŬĂŶ�ĚƵĂ�ŬĂůŝ�ůŝƉĂƚ�ƉƌŽƉŽƌƐŝŶǇĂ�Ěŝ�ŶĞŐĂƌĂ�ŬƵƌĂŶŐ�ďĞƌŬĞŵďĂŶŐ͘ 
ϵ͘ϯ /ŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ƐŵĂůů-ƐĐĂůĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞƐ͕�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ŝŶ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕�ƚŽ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂīŽƌĚĂďůĞ�ĐƌĞĚŝƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ŝŶƚŽ�ǀĂůƵĞ�ĐŚĂŝŶƐ�ĂŶĚ�ŵĂƌŬĞƚƐ 

DĞŶŝŶŐŬĂƚŬĂŶ�ĂŬƐĞƐ�ŝŶĚƵƐƚƌŝ�ĚĂŶ�ƉĞƌƵƐĂŚĂĂŶ�ƐŬĂůĂ�ŬĞĐŝů�ůĂŝŶŶǇĂ͕�ŬŚƵƐƵƐŶǇĂ�Ěŝ�ŶĞŐĂƌĂ�ďĞƌŬĞŵďĂŶŐ͕�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�ũĂƐĂ�ŬĞƵĂŶŐĂŶ͕�ƚĞƌŵĂƐƵŬ�ŬƌĞĚŝƚ�ƚĞƌũĂŶŐŬĂƵ͕�ĚĂŶ�ŝŶƚĞŐƌĂƐŝŶǇĂ�ŬĞ�ĚĂůĂŵ�ƌĂŶƚĂŝ�ŶŝůĂŝ�ĚĂŶ�ƉĂƐĂƌ͘ 

ϵ͘ϰ �Ǉ�ϮϬϯϬ͕�ƵƉŐƌĂĚĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƌĞƚƌŽĮƚ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞŵ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ͕�ǁŝƚŚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ-ƵƐĞ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĂĚŽƉƟŽŶ�ŽĨ�ĐůĞĂŶ�ĂŶĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůůǇ�ƐŽƵŶĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕�ǁŝƚŚ�Ăůů�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ƚĂŬŝŶŐ�ĂĐƟŽŶ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ 

WĂĚĂ�ƚĂŚƵŶ�ϮϬϯϬ͕�ŵĞŶŝŶŐŬĂƚŬĂŶ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌ�ĚĂŶ�ƌĞƚƌŽĮƚ�ŝŶĚƵƐƚƌŝ�ƵŶƚƵŬ�ŵĞŶũĂĚŝŬĂŶ�ŝŶĚƵƐƚƌŝ�ďĞƌŬĞůĂŶũƵƚĂŶ͕�ĚĞŶŐĂŶ�ĞĮƐŝĞŶƐŝ�ƉĞŶŐŐƵŶĂĂŶ�ƐƵŵďĞƌĚĂǇĂ�ǇĂŶŐ�ŵĞŶŝŶŐŬĂƚ�ĚĂŶ�ĂĚŽƉƐŝ�ǇĂŶŐ�ůĞďŝŚ�ďĂŝŬ�ĚĂƌŝ�ƚĞŬŶŽůŽŐŝ�ĚĂŶ�ƉƌŽƐĞƐ�ŝŶĚƵƐƚƌŝ�ďĞƌƐŝŚ�ĚĂŶ�ƌĂŵĂŚ�ůŝŶŐŬƵŶŐĂŶ͕�ǇĂŶŐ�ĚŝůĂŬƐĂŶĂŬĂŶ�ƐĞŵƵĂ�ŶĞŐĂƌĂ�ƐĞƐƵĂŝ�ŬĞŵĂŵƉƵĂŶ�ŵĂƐŝŶŐ-ŵĂƐŝŶŐ͘ 



 

� ϯϬ 

EŽ͘�dĂƌŐĞƚ �ĂŚĂƐĂ�/ŶŐŐƌŝƐ �ĂŚĂƐĂ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ 
ϵ͘ϱ �ŶŚĂŶĐĞ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ƵƉŐƌĂĚĞ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�ŽĨ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ƐĞĐͲƚŽƌƐ�ŝŶ�Ăůů�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕�ŝŶ�ƉĂƌͲƟĐƵůĂƌ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͕�ďǇ�ϮϬϯϬ͕�ĞŶĐŽƵƌͲĂŐŝŶŐ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐƵďͲƐƚĂŶƟĂůůǇ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ĚĞͲǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ƉĞƌ�ϭ�ŵŝůůŝŽŶ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ĂŶĚ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ 

DĞŵƉĞƌŬƵĂƚ�ƌŝƐĞƚ�ŝůŵŝĂŚ͕�ŵĞŶŝŶŐŬĂƚŬĂŶ�ŬĂƉĂďŝůŝƚĂƐ�ƚĞŬŶŽůŽŐŝ�ƐĞŬƚŽƌ�ŝŶĚƵƐƚƌŝ�Ěŝ�ƐĞŵƵĂ�ŶĞŐĂƌĂ͕�ƚĞƌƵƚĂŵĂ�ŶĞŐĂƌĂ�ďĞƌŬĞŵďĂŶŐ͕�ƚĞƌŵĂƐƵŬ�ƉĂĚĂ�ƚĂŚƵŶ�ϮϬϯϬ͕�ŵĞŶĚŽƌŽŶŐ�ŝŶŽǀĂƐŝ�ĚĂŶ�ƐĞĐĂƌĂ�ƐƵďƐƚĂŶƐŝĂů�ŵĞŶŝŶŐŬĂƚŬĂŶ�ũƵŵůĂŚ�ƉĞŶĞůŝƟ�ĚĂŶ�ƉĞŶŐĞŵďĂŶŐĂŶ�ƉĞƌ�ϭ�ũƵƚĂ�ŽƌĂŶŐ�ĚĂŶ�ŵĞŶŝŶŐŬĂƚŬĂŶ�ƉĞŵďĞůĂŶũĂĂŶ�ƉĞŶĞůŝƟĂŶ�ĚĂŶ�ƉĞŶŐĞŵďĂŶŐĂŶ͕�ďĂŝŬ�ǇĂŶŐ�ĚŝůĂŬƵŬĂŶ�ŽůĞŚ�ŶĞŐĂƌĂ�ŵĂƵƉƵŶ�ƐǁĂƐƚĂ͘ 
ϵ͘Ă &ĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐŝůŝĞŶƚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĚĞǀĞůͲŽƉŵĞŶƚ�ŝŶ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĐŽƵŶͲƚƌŝĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĞŶŚĂŶĐĞĚ�ĮͲŶĂŶĐŝĂů͕�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ��ĨƌŝĐĂŶ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕�ůĞĂƐƚ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕�ůĂŶĚůŽĐŬĞĚ�ĚĞǀĞůͲŽƉŝŶŐ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ƐŵĂůů�ŝƐůĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�^ƚĂƚĞƐ 

DĞŵĨĂƐŝůŝƚĂƐŝ�ƉĞŵďĂŶŐƵŶĂŶ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌ�ǇĂŶŐ�ďĞƌŬĞůĂŶũƵƚĂŶ�ĚĂŶ�ƚĂŶŐŐƵŚ�Ěŝ�ŶĞŐĂƌĂ�ďĞƌŬĞŵďĂŶŐ͕�ŵĞůĂůƵŝ�ƉĞŶŝŶŐŬĂƚĂŶ�ŬĞƵĂŶŐĂŶ͕�ƚĞŬŶŽůŽŐŝ�ĚĂŶ�ĚƵŬƵŶŐĂŶ�ƚĞŬŶŝƐ�ďĂŐŝ�ŶĞŐĂƌĂ-ŶĞŐĂƌĂ��ĨƌŝŬĂ͕�ŶĞŐĂƌĂ�ŬƵƌĂŶŐ�ďĞƌŬĞŵďĂŶŐ͕�ŶĞŐĂƌĂ�ďĞƌŬĞŵďĂŶŐ�ƚĞƌŬƵƌƵŶŐ�ĚĂƌĂƚĂŶ�ĚĂŶ�ŶĞŐĂƌĂ�ďĞƌŬĞŵďĂŶŐ�ƉƵůĂƵ�ŬĞĐŝů͘ 
ϵ͘ď ^ƵƉƉŽƌƚ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ŝŶ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ďǇ�ĞŶͲƐƵƌŝŶŐ�Ă�ĐŽŶĚƵĐŝǀĞ�ƉŽůŝĐǇ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĨŽƌ͕�ŝŶƚĞƌ�ĂůŝĂ͕�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚŝǀĞƌƐŝĮĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ǀĂůƵĞ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ĐŽŵŵŽĚŝͲƟĞƐ 

DĞŶĚƵŬƵŶŐ�ƉĞŶŐĞŵďĂŶŐĂŶ�ƚĞŬŶŽůŽŐŝ�ĚŽŵĞƐƟŬ͕�ƌŝƐĞƚ�ĚĂŶ�ŝŶŽǀĂƐŝ�Ěŝ�ŶĞŐĂƌĂ�ďĞƌŬĞŵďĂŶŐ͕�ƚĞƌŵĂƐƵŬ�ŵĞŶũĂŵŝŶ�ůŝŶŐŬƵŶŐĂŶ�ŬĞďŝũĂŬĂŶ�ǇĂŶŐ�ŬŽŶĚƵƐŝĨ͕�ĂŶƚĂƌĂ�ůĂŝŶ�ƵŶƚƵŬ�ĚŝǀĞƌƐŝĮŬĂƐŝ�ŝŶĚƵƐƚƌŝ�ĚĂŶ�ŶŝůĂŝ�ƚĂŵďĂŚ�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�ŬŽŵŽĚŝƚĂƐ͘ 

ϵ͘Đ ^ŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵͲŶŝĐĂƟŽŶƐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ƐƚƌŝǀĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐĂů�ĂŶĚ�ĂīŽƌĚĂďůĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ŝŶ�ůĞĂƐƚ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ďǇ�ϮϬϮϬ 

^ĞĐĂƌĂ�ƐŝŐŶŝĮŬĂŶ�ŵĞŶŝŶŐŬĂƚŬĂŶ�ĂŬƐĞƐ�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�ƚĞŬŶŽůŽŐŝ�ŝŶĨŽƌŵĂƐŝ�ĚĂŶ�ŬŽŵƵŶŝŬĂƐŝ͕�ĚĂŶ�ďĞƌƵƉĂǇĂ�ŵĞŶǇĞĚŝĂŬĂŶ�ĂŬƐĞƐ�ƵŶŝǀĞƌƐĂů�ĚĂŶ�ƚĞƌũĂŶŐŬĂƵ�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�Ěŝ�ŶĞŐĂƌĂ�ŬƵƌĂŶŐ�ďĞƌŬĞŵďĂŶŐ�ƉĂĚĂ�ƚĂŚƵŶ�ϮϬϮϬ͘ 



 

� 

TUJUAN 

�ϯϭ 

'ŽĂů �ĂŚĂƐĂ�/ŶŐŐƌŝƐ dƵũƵĂŶ �ĂŚĂƐĂ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ 

ϭϬ 
ZĞĚƵĐĞĚ�/ŶĞƋƵĂůŝƟĞƐ 

ϭϬ 
�ĞƌŬƵƌĂŶŐŶǇĂ�<ĞƐĞŶũĂŶͲŐĂŶ͘ 

ZĞĚƵĐĞ�ŝŶĞƋƵĂůŝƚǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ĂŶĚ�ĂŵŽŶŐ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ DĞŶŐƵƌĂŶŐŝ�ŬĞƐĞŶũĂŶŐĂŶ�ŝŶƚƌĂ-�ĚĂŶ�ĂŶƚĂƌŶĞŐĂƌĂ͘ 



 

� ϯϮ 

EŽ͘�dĂƌŐĞƚ �ĂŚĂƐĂ�/ŶŐŐƌŝƐ �ĂŚĂƐĂ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ 
ϭϬ͘ϭ �Ǉ�ϮϬϯϬ͕�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞůǇ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶ�ŝŶĐŽŵĞ�ŐƌŽǁƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ�ϰϬ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�Ăƚ�Ă�ƌĂƚĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶĂů�ĂǀĞƌĂŐĞ 

WĂĚĂ�ƚĂŚƵŶ�ϮϬϯϬ͕�ƐĞĐĂƌĂ�ƉƌŽŐƌĞƐŝĨ�ŵĞŶĐĂƉĂŝ�ĚĂŶ�ŵĞŵƉĞƌƚĂŚĂŶŬĂŶ�ƉĞƌƚƵŵďƵŚĂŶ�ƉĞŶĚĂƉĂƚĂŶ�ƉĞŶĚƵĚƵŬ�ǇĂŶŐ�ďĞƌĂĚĂ�Ěŝ�ďĂǁĂŚ�ϰϬй�ĚĂƌŝ�ƉŽƉƵůĂƐŝ�ƉĂĚĂ�ƟŶŐŬĂƚ�ǇĂŶŐ�ůĞďŝŚ�ƟŶŐŐŝ�ĚĂƌŝ�ƌĂƚĂ-ƌĂƚĂ�ŶĂƐŝŽŶĂů͘  
ϭϬ͘Ϯ �Ǉ�ϮϬϯϬ͕�ĞŵƉŽǁĞƌ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚŚĞ�ƐŽĐŝĂů͕�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĂŶĚ�ƉŽůŝƟĐĂů�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ŽĨ�Ăůů͕�ŝƌƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�ŽĨ�ĂŐĞ͕�ƐĞǆ͕�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ͕�ƌĂĐĞ͕�ĞƚŚŶŝĐŝƚǇ͕�ŽƌŝŐŝŶ͕�ƌĞůŝŐŝŽŶ�Žƌ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚĂƚƵƐ 

WĂĚĂ�ƚĂŚƵŶ�ϮϬϯϬ͕�ŵĞŵďĞƌĚĂǇĂŬĂŶ�ĚĂŶ�ŵĞŶŝŶŐŬĂƚŬĂŶ�ŝŶŬůƵƐŝ�ƐŽƐŝĂů͕�ĞŬŽŶŽŵŝ�ĚĂŶ�ƉŽůŝƟŬ�ďĂŐŝ�ƐĞŵƵĂ͕�ƚĞƌůĞƉĂƐ�ĚĂƌŝ�ƵƐŝĂ͕�ũĞŶŝƐ�ŬĞůĂŵŝŶ͕�ĚŝĨĂďŝůŝƚĂƐ͕�ƌĂƐ͕�ƐƵŬƵ͕�ĂƐĂů͕�ĂŐĂŵĂ�ĂƚĂƵ�ŬĞŵĂŵƉƵĂŶ�ĞŬŽŶŽŵŝ�ĂƚĂƵ�ƐƚĂƚƵƐ�ůĂŝŶŶǇĂ͘  
ϭϬ͘ϯ �ŶƐƵƌĞ�ĞƋƵĂů�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐĞ�ŝŶĞƋƵĂůŝƟĞƐ�ŽĨ�ŽƵƚĐŽŵĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ďǇ�ĞůŝŵŝŶĂƟŶŐ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŽƌǇ�ůĂǁƐ͕�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ͕�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞŐĂƌĚ 

DĞŶũĂŵŝŶ�ŬĞƐĞŵƉĂƚĂŶ�ǇĂŶŐ�ƐĂŵĂ�ĚĂŶ�ŵĞŶŐƵƌĂŶŐŝ�ŬĞƐĞŶũĂŶŐĂŶ�ŚĂƐŝů͕�ƚĞƌŵĂƐƵŬ�ĚĞŶŐĂŶ�ŵĞŶŐŚĂƉƵƐ�ŚƵŬƵŵ͕�ŬĞďŝũĂŬĂŶ�ĚĂŶ�ƉƌĂŬƟŬ�ǇĂŶŐ�ĚŝƐŬƌŝŵŝŶĂƟĨ͕�ĚĂŶ�ŵĞŵƉƌŽŵŽƐŝŬĂŶ�ůĞŐŝƐůĂƐŝ͕�ŬĞďŝũĂŬĂŶ�ĚĂŶ�ƟŶĚĂŬĂŶ�ǇĂŶŐ�ƚĞƉĂƚ�ƚĞƌŬĂŝƚ�ůĞŐŝƐůĂƐŝ�ĚĂŶ�ŬĞďŝũĂŬĂŶ�ƚĞƌƐĞďƵƚ͘  
ϭϬ͘ϰ �ĚŽƉƚ�ƉŽůŝĐŝĞƐ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĮƐĐĂů͕�ǁĂŐĞ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ƉŽůŝĐŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞůǇ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĞƋƵĂůŝƚǇ 

DĞŶŐĂĚŽƉƐŝ�ŬĞďŝũĂŬĂŶ͕�ƚĞƌƵƚĂŵĂ�ŬĞďŝũĂŬĂŶ�ĮƐŬĂů͕�ƵƉĂŚ�ĚĂŶ�ƉĞƌůŝŶĚƵŶŐĂŶ�ƐŽƐŝĂů͕�ƐĞƌƚĂ�ƐĞĐĂƌĂ�ƉƌŽŐƌĞƐŝĨ�ŵĞŶĐĂƉĂŝ�ŬĞƐĞƚĂƌĂĂŶ�ǇĂŶŐ�ůĞďŝŚ�ďĞƐĂƌ͘  
ϭϬ͘ϱ /ŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ŽĨ�ŐůŽďĂů�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŵĂƌŬĞƚƐ�ĂŶĚ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ  

DĞŵƉĞƌďĂŝŬŝ�ƌĞŐƵůĂƐŝ�ĚĂŶ�ƉĞŶŐĂǁĂƐĂŶ�ƉĂƐĂƌ�ĚĂŶ�ůĞŵďĂŐĂ�ŬĞƵĂŶŐĂŶ�ŐůŽďĂů͕�ĚĂŶ�ŵĞŵƉĞƌŬƵĂƚ�ƉĞůĂŬƐĂŶĂĂŶ�ƌĞŐƵůĂƐŝŶǇĂ͘ 



 

 ϯϯ 

EŽ͘�dĂƌŐĞƚ �ĂŚĂƐĂ�/ŶŐŐƌŝƐ �ĂŚĂƐĂ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ 
ϭϬ͘ϲ �ŶƐƵƌĞ�ĞŶŚĂŶĐĞĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶͲƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ǀŽŝĐĞ�ĨŽƌ�ĚĞǀĞůŽƉͲŝŶŐ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ŝŶ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ-ŵĂŬŝŶŐ�ŝŶ�ŐůŽďĂů�ŝŶƚĞƌŶĂͲƟŽŶĂů�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĂŶĚ�ĮŶĂŶͲĐŝĂů�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ŵŽƌĞ�ĞīĞĐƟǀĞ͕�ĐƌĞĚŝͲďůĞ͕�ĂĐĐŽƵŶƚĂďůĞ�ĂŶĚ�ůĞŐŝƟͲŵĂƚĞ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ 

DĞŶũĂŵŝŶ�ƉĞŶŝŶŐŬĂƚĂŶ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂͲƐŝ�ĚĂŶ�ƐƵĂƌĂ�ďĂŐŝ�ŶĞŐĂƌĂ�ďĞƌŬĞŵͲďĂŶŐ�ĚĂůĂŵ�ƉĞŶŐĂŵďŝůĂŶ�ŬĞƉƵͲƚƵƐĂŶ�Ěŝ�ůĞŵďĂŐĂ-ůĞŵďĂŐĂ�ĞŬŽŶŽŵŝ�ĚĂŶ�ŬĞƵĂŶŐĂŶ�ŝŶƚĞƌͲŶĂƐŝŽŶĂů�ŐůŽďĂů͕�ƵŶƚƵŬ�ŵĞŵďĞŶƚƵŬ�ŬĞůĞŵďĂŐĂĂŶ�ǇĂŶŐ�ůĞďŝŚ�ĞĨĞŬƟĨ͕�ŬƌĞĚŝďĞů͕�ĂŬƵŶƚĂďĞů�ĚĂŶ�ƚĞƌůĞŐŝƟͲŵĂƐŝ͘ 
ϭϬ͘ϳ &ĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ŽƌĚĞƌůǇ͕�ƐĂĨĞ͕�ƌĞŐƵͲůĂƌ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ŵŝŐƌĂͲƟŽŶ�ĂŶĚ�ŵŽďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŝŵƉůĞͲŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƉůĂŶŶĞĚ�ĂŶĚ�ǁĞůů-ŵĂŶĂŐĞĚ�ŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƉŽůŝĐŝĞƐ 

DĞŵĨĂƐŝůŝƚĂƐŝ�ŵŝŐƌĂƐŝ�ĚĂŶ�ŵŽďŝůŝƚĂƐ�ŵĂŶƵƐŝĂ�ǇĂŶŐ�ƚĞƌĂƚƵƌ͕�ĂŵĂŶ͕�ďĞƌŬĂůĂ�ĚĂŶ�ďĞƌƚĂŶŐŐƵŶŐ�ũĂǁĂď͕�ƚĞƌŵĂƐƵŬ�ŵĞůĂůƵŝ�ƉĞŶĞƌĂƉĂŶ�ŬĞďŝũĂŬĂŶ�ŵŝŐƌĂƐŝ�ǇĂŶŐ�ƚĞƌĞŶĐĂŶĂ�ĚĂŶ�ƚĞƌŬĞůŽůĂ�ĚĞŶŐĂŶ�ďĂŝŬ͘ 
ϭϬ͘Ă /ŵƉůĞŵĞŶƚ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ŽĨ�ƐƉĞĐŝĂů�ĂŶĚ�ĚŝīĞƌĞŶƟĂů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ůĞĂƐƚ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕�ŝŶ�ĂĐͲĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�tŽƌůĚ�dƌĂĚĞ�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ 

DĞŶĞƌĂƉŬĂŶ�ƉƌŝŶƐŝƉ�ƉĞƌůĂŬƵĂŶ�ŬŚƵƐƵƐ�ĚĂŶ�ďĞƌďĞĚĂ�ďĂŐŝ�ŶĞŐĂƌĂ�ďĞƌŬĞŵďĂŶŐ͕�ŬŚƵƐƵƐŶǇĂ�ŶĞŐĂƌĂ�ǇĂŶŐ�ŬƵƌĂŶŐ�ďĞƌŬĞŵďĂŶŐ͕�ƐĞƐƵĂŝ�ĚĞŶŐĂŶ�ŬĞƐĞƉĂŬĂƚĂŶ�tŽƌůĚ�dƌĂĚĞ�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͘ 
ϭϬ͘ď �ŶĐŽƵƌĂŐĞ�ŽĸĐŝĂů�ĚĞǀĞůŽƉͲŵĞŶƚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĮŶĂŶͲĐŝĂů�ŇŽǁƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĨŽƌĞŝŐŶ�ĚŝƌĞĐƚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ͕�ƚŽ�^ƚĂƚĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ŝƐ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ͕�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ůĞĂƐƚ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕��ĨƌŝĐĂŶ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕�ƐŵĂůů�ŝƐůĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�^ƚĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ůĂŶĚůŽĐŬĞĚ�ĚĞǀĞůͲŽƉŝŶŐ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚͲĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ŶĂƟŽŶĂů�ƉůĂŶƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ 

DĞŶĚŽƌŽŶŐ�ďĂŶƚƵĂŶ�ƉĞŵďĂŶŐƵŶĂŶ�ĚĂŶ�ĂƌƵƐ�ŬĞƵĂŶŐĂŶ�ǇĂŶŐ�ƌĞƐŵŝ͕�ƚĞƌŵĂƐƵŬ�ŝŶǀĞƐƚĂƐŝ�ĂƐŝŶŐ�ƐĞĐĂƌĂ�ůĂŶŐƐƵŶŐ͕�ŬĞ�ŶĞŐĂƌĂ-ŶĞŐĂƌĂ�ǇĂŶŐ�ƉĂůŝŶŐ�ŵĞŵďƵƚƵŚŬĂŶ͕�ƚĞƌƵƚĂŵĂ�ŶĞŐĂƌĂ�ŬƵƌĂŶŐ�ďĞƌŬĞŵďĂŶŐ͕�ŶĞŐĂƌĂ-ŶĞŐĂƌĂ��ĨƌŝŬĂ͕�ŶĞŐĂƌĂ�ďĞƌŬĞŵďĂŶŐ�ƉƵůĂƵ�ŬĞĐŝů�ĚĂŶ�ŶĞŐĂƌĂ�ƚĞƌŬƵƌƵŶŐ�ĚĂƌĂƚĂŶ͕�ƐĞƐƵĂŝ�ĚĞŶŐĂŶ�ƌĞŶĐĂŶĂ�ĚĂŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŶĂƐŝŽŶĂů�ŵĞƌĞŬĂ͘ 
ϭϬ͘Đ �Ǉ�ϮϬϯϬ͕�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŽ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϯ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶ�ĐŽƐƚƐ�ŽĨ�ŵŝŐƌĂŶƚ�ƌĞŵŝƩĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞ�ƌĞŵŝƩĂŶĐĞ�ĐŽƌƌŝĚŽƌƐ�ǁŝƚŚ�ĐŽƐƚƐ�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ϱ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ 

WĂĚĂ�ƚĂŚƵŶ�ϮϬϯϬ͕�ŵĞŶŐƵƌĂŶŐŝ�ďŝĂǇĂ�ƚƌĂŶƐĂŬƐŝ�ƌĞŵŝƚĂŶƐŝ�ŵŝŐƌĂŶ�ŚŝŶŐŐĂ�ŵĞŶũĂĚŝ�ŬƵƌĂŶŐ�ĚĂƌŝ�ϯ�ƉĞƌͲƐĞŶ͕�ĚĂŶ�ŵĞŶŐŚŝůĂŶŐŬĂŶ�ŬŽƌŝĚŽƌ�ƌĞŵŝƚĂŶƐŝ�ĚĞŶŐĂŶ�ďŝĂǇĂ�ǇĂŶŐ�ůĞďŝŚ�ƟŶŐŐŝ�ĚĂƌŝ�ϱ�ƉĞƌƐĞŶ͘ 



 

� 

'ŽĂů �ĂŚĂƐĂ�/ŶŐŐƌŝƐ dƵũƵĂŶ �ĂŚĂƐĂ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ 

ϭϭ 
^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ��ŝƟĞƐ�ĂŶĚ��ŽŵͲŵƵŶŝƟĞƐ 

ϭϭ 
<ŽƚĂ�ĚĂŶ�WĞƌŵƵŬŝŵĂŶ�ǇĂŶŐ��ĞƌŬĞůĂŶũƵƚĂŶ͘ 

DĂŬĞ�ĐŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ŚƵŵĂŶ�ƐĞƩůĞŵĞŶƚƐ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ͕�ƐĂĨĞ͕�ƌĞƐŝůŝĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ 
DĞŶũĂĚŝŬĂŶ�ŬŽƚĂ�ĚĂŶ�ƉĞƌŵƵŬŝŵĂŶ�ŝŶŬůƵƐŝĨ͕�ĂŵĂŶ͕�ƚĂŶŐŐƵŚ͕�ĚĂŶ�ďĞƌŬĞůĂŶũƵƚĂŶ͘ 



 

 ϯϱ 

EŽ͘�dĂƌŐĞƚ �ĂŚĂƐĂ�/ŶŐŐƌŝƐ �ĂŚĂƐĂ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ 
ϭϭ͘ϭ �Ǉ�ϮϬϯϬ͕�ĞŶƐƵƌĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ƚŽ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ͕�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ĂīŽƌĚĂďůĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ďĂƐŝĐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ƵƉŐƌĂĚĞ�ƐůƵŵƐ 

WĂĚĂ�ƚĂŚƵŶ�ϮϬϯϬ͕�ŵĞŶũĂŵŝŶ�ĂŬƐĞƐ�ďĂŐŝ�ƐĞŵƵĂ�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�ƉĞƌƵŵĂŚĂŶ�ǇĂŶŐ�ůĂǇĂŬ͕�ĂŵĂŶ͕�ƚĞƌũĂŶŐŬĂƵ͕�ĚĂŶ�ƉĞůĂǇĂŶĂŶ�ĚĂƐĂƌ͕�ƐĞƌƚĂ�ŵĞŶĂƚĂ�ŬĂǁĂƐĂŶ�ŬƵŵƵŚ͘  
ϭϭ͘Ϯ �Ǉ�ϮϬϯϬ͕�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƐĂĨĞ͕�ĂīŽƌĚĂďůĞ͕�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĨŽƌ�Ăůů͕�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƌŽĂĚ�ƐĂĨĞƚǇ͕�ŶŽƚĂďůǇ�ďǇ�ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ�ƉƵďůŝĐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ͕�ǁŝƚŚ�ƐƉĞĐŝĂů�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͕�ǁŽŵĞŶ͕�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ƉĞƌƐŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ŽůĚĞƌ�ƉĞƌƐŽŶƐ 

WĂĚĂ�ƚĂŚƵŶ�ϮϬϯϬ͕�ŵĞŶǇĞĚŝĂŬĂŶ�ĂŬƐĞƐ�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�ƐŝƐƚĞŵ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƐŝ�ǇĂŶŐ�ĂŵĂŶ͕�ƚĞƌũĂŶŐŬĂƵ͕�ŵƵĚĂŚ�ĚŝĂŬƐĞƐ�ĚĂŶ�ďĞƌŬĞůĂŶũƵƚĂŶ�ƵŶƚƵŬ�ƐĞŵƵĂ͕�ŵĞŶŝŶŐŬĂƚŬĂŶ�ŬĞƐĞůĂŵĂƚĂŶ�ůĂůƵ�ůŝŶƚĂƐ͕�ƚĞƌƵƚĂŵĂ�ĚĞŶŐĂŶ�ŵĞŵƉĞƌůƵĂƐ�ũĂŶŐŬĂƵĂŶ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƐŝ�ƵŵƵŵ͕�ĚĞŶŐĂŶ�ŵĞŵďĞƌŝ�ƉĞƌŚĂƟĂŶ�ŬŚƵƐƵƐ�ƉĂĚĂ�ŬĞďƵƚƵŚĂŶ�ŵĞƌĞŬĂ�ǇĂŶŐ�ďĞƌĂĚĂ�ĚĂůĂŵ�ƐŝƚƵĂƐŝ�ƌĞŶƚĂŶ͕�ƉĞƌĞŵƉƵĂŶ͕�ĂŶĂŬ͕�ƉĞŶǇĂŶĚĂŶŐ�ĚŝĨĂďŝůŝƚĂƐ�ĚĂŶ�ŽƌĂŶŐ�ƚƵĂ͘  
ϭϭ͘ϯ �Ǉ�ϮϬϯϬ͕�ĞŶŚĂŶĐĞ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ƵƌďĂŶŝǌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ĨŽƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚŽƌǇ͕�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ŚƵŵĂŶ�ƐĞƩůĞŵĞŶƚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŝŶ�Ăůů�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ   

WĂĚĂ�ƚĂŚƵŶ�ϮϬϯϬ͕�ŵĞŵƉĞƌŬƵĂƚ�ƵƌďĂŶŝƐĂƐŝ�ǇĂŶŐ�ŝŶŬůƵƐŝĨ�ĚĂŶ�ďĞƌŬĞůĂŶũƵƚĂŶ�ƐĞƌƚĂ�ŬĂƉĂƐŝƚĂƐ�ƉĂƌƟƐŝƉĂƐŝ͕�ƉĞƌĞŶĐĂŶĂĂŶ�ƉĞŶĂŶŐĂŶĂŶ�ƉĞƌŵƵŬŝŵĂŶ�ǇĂŶŐ�ďĞƌŬĞůĂŶũƵƚĂŶ�ĚĂŶ�ƚĞƌŝŶƚĞŐƌĂƐŝ�Ěŝ�ƐĞŵƵĂ�ŶĞŐĂƌĂ͘ 

ϭϭ͘ϰ ^ƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͛Ɛ�ĐƵůƚƵƌĂů�ĂŶĚ�ŶĂƚƵƌĂů�ŚĞƌŝƚĂŐĞ 
DĞŵƉĞƌŬƵĂƚ�ƵƉĂǇĂ�ƵŶƚƵŬ�ŵĞůŝŶĚƵŶŐŝ�ĚĂŶ�ŵĞŶũĂŐĂ�ǁĂƌŝƐĂŶ�ďƵĚĂǇĂ�ĚƵŶŝĂ�ĚĂŶ�ǁĂƌŝƐĂŶ�ĂůĂŵ�ĚƵŶŝĂ͘  



 

� ϯϲ 

EŽ͘�dĂƌŐĞƚ �ĂŚĂƐĂ�/ŶŐŐƌŝƐ �ĂŚĂƐĂ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ 
ϭϭ͘ϱ �Ǉ�ϮϬϯϬ͕�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĚĞĂƚŚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ĂīĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂůůǇ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ůŽƐƐĞƐ�ƌĞůĂƟǀĞ�ƚŽ�ŐůŽďĂů�ŐƌŽƐƐ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�ĚŝƐĂƐƚĞƌƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ-ƌĞůĂƚĞĚ�ĚŝƐĂƐƚĞƌƐ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƉƌŽƚĞĐƟŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽŽƌ�ĂŶĚ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ  

WĂĚĂ�ƚĂŚƵŶ�ϮϬϯϬ͕�ƐĞĐĂƌĂ�ƐŝŐŶŝĮŬĂŶ�ŵĞŶŐƵƌĂŶŐŝ�ũƵŵůĂŚ�ŬĞŵĂƟĂŶ�ĚĂŶ�ũƵŵůĂŚ�ŽƌĂŶŐ�ƚĞƌĚĂŵƉĂŬ͕�ĚĂŶ�ƐĞĐĂƌĂ�ƐƵďƐƚĂŶƐŝĂů�ŵĞŶŐƵƌĂŶŐŝ�ŬĞƌƵŐŝĂŶ�ĞŬŽŶŽŵŝ�ƌĞůĂƟĨ�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�W���ŐůŽďĂů�ǇĂŶŐ�ĚŝƐĞďĂďŬĂŶ�ŽůĞŚ�ďĞŶĐĂŶĂ͕�ƚĞƌŵĂƐƵŬ�ďĞŶĐĂŶĂ�ǇĂŶŐ�ďĞƌŚƵďƵŶŐĂŶ�ĚĞŶŐĂŶ�Ăŝƌ͕�ĚĞŶŐĂŶ�ĨŽŬƵƐ�ŵĞůŝŶĚƵŶŐŝ�ŽƌĂŶŐ�ŵŝƐŬŝŶ�ĚĂŶ�ŽƌĂŶŐ-ŽƌĂŶŐ�ĚĂůĂŵ�ƐŝƚƵĂƐŝ�ƌĞŶƚĂŶ͘ 

ϭϭ͘ϲ �Ǉ�ϮϬϯϬ͕�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ƉĞƌ�ĐĂƉŝƚĂ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ĐŝƟĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ďǇ�ƉĂǇŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĂů�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�Ăŝƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ǁĂƐƚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ  

WĂĚĂ�ƚĂŚƵŶ�ϮϬϯϬ͕�ŵĞŶŐƵƌĂŶŐŝ�ĚĂŵƉĂŬ�ůŝŶŐŬƵŶŐĂŶ�ƉĞƌŬŽƚĂĂŶ�ƉĞƌ�ŬĂƉŝƚĂ�ǇĂŶŐ�ŵĞƌƵŐŝŬĂŶ͕�ƚĞƌŵĂƐƵŬ�ĚĞŶŐĂŶ�ŵĞŵďĞƌŝ�ƉĞƌŚĂƟĂŶ�ŬŚƵƐƵƐ�ƉĂĚĂ�ŬƵĂůŝƚĂƐ�ƵĚĂƌĂ�ĚĂŶ�ƉĞŶĂŶŐĂŶĂŶ�ƐĂŵƉĂŚ�ŬŽƚĂ͘ 

ϭϭ͘ϳ �Ǉ�ϮϬϯϬ͕�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐĂů�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƐĂĨĞ͕�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ͕�ŐƌĞĞŶ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ƐƉĂĐĞƐ͕�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĨŽƌ�ǁŽŵĞŶ�ĂŶĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ŽůĚĞƌ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ  

WĂĚĂ�ƚĂŚƵŶ�ϮϬϯϬ͕�ŵĞŶǇĞĚŝĂŬĂŶ�ƌƵĂŶŐ�ƉƵďůŝŬ�ĚĂŶ�ƌƵĂŶŐ�ƚĞƌďƵŬĂ�ŚŝũĂƵ�ǇĂŶŐ�ĂŵĂŶ͕�ŝŶŬůƵƐŝĨ�ĚĂŶ�ŵƵĚĂŚ�ĚŝũĂŶŐŬĂƵ�ƚĞƌƵƚĂŵĂ�ƵŶƚƵŬ�ƉĞƌĞŵƉƵĂŶ�ĚĂŶ�ĂŶĂŬ͕�ŵĂŶƵůĂ�ĚĂŶ�ƉĞŶǇĂŶĚĂŶŐ�ĚŝĨĂďŝůŝƚĂƐ͘ 

ϭϭ͘Ă ^ƵƉƉŽƌƚ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ͕�ƐŽĐŝĂů�ĂŶĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ůŝŶŬƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƵƌďĂŶ͕�ƉĞƌŝ-ƵƌďĂŶ�ĂŶĚ�ƌƵƌĂů�ĂƌĞĂƐ�ďǇ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ�ŶĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ  

DĞŶĚƵŬƵŶŐ�ŚƵďƵŶŐĂŶ�ĞŬŽŶŽŵŝ͕�ƐŽƐŝĂů�ĚĂŶ�ůŝŶŐŬƵŶŐĂŶ�ǇĂŶŐ�ƉŽƐŝƟĨ�ĂŶƚĂƌĂ�ǁŝůĂǇĂŚ�ƉĞƌŬŽƚĂĂŶ͕�ƉŝŶŐŐŝƌĂŶ�ŬŽƚĂ͕�ĚĂŶ�ƉĞƌĚĞƐĂĂŶ�ĚĞŶŐĂŶ�ŵĞŵƉĞƌŬƵĂƚ�ƉĞƌĞŶĐĂŶĂĂŶ�ƉĞŵďĂŶŐƵŶĂŶ�ŶĂƐŝŽŶĂů�ĚĂŶ�ĚĂĞƌĂŚ͘ 



 

 ϯϳ 

EŽ͘�dĂƌŐĞƚ �ĂŚĂƐĂ�/ŶŐŐƌŝƐ �ĂŚĂƐĂ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ 
ϭϭ͘ď �Ǉ�ϮϬϮϬ͕�ƐƵďƐƚĂŶƟĂůůǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ŚƵŵĂŶ�ƐĞƩůĞŵĞŶƚƐ�ĂĚŽƉƟŶŐ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉůĂŶƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ͕�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ͕�ŵŝƟŐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂĚĂƉƚĂƟŽŶ�ƚŽ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ͕�ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ�ƚŽ�ĚŝƐĂƐƚĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ͕�ŝŶ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^ĞŶĚĂŝ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ��ŝƐĂƐƚĞƌ�ZŝƐŬ�ZĞĚƵĐƟŽŶ�ϮϬϭϱ-ϮϬϯϬ͕�ŚŽůŝƐƟĐ�ĚŝƐĂƐƚĞƌ�ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�Ăƚ�Ăůů�ůĞǀĞůƐ  

WĂĚĂ�ƚĂŚƵŶ�ϮϬϮϬ͕�ŵĞŶŝŶŐŬĂƚŬĂŶ�ƐĞĐĂƌĂ�ƐƵďƐƚĂŶƐŝĂů�ũƵŵůĂŚ�ŬŽƚĂ�ĚĂŶ�ƉĞƌŵƵŬŝŵĂŶ�ǇĂŶŐ�ŵĞŶŐĂĚŽƉƐŝ�ĚĂŶ�ŵĞŶŐŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƐŝ�ŬĞďŝũĂŬĂŶ�ĚĂŶ�ƉĞƌĞŶĐĂŶĂĂŶ�ǇĂŶŐ�ƚĞƌŝŶƚĞŐƌĂƐŝ�ƚĞŶƚĂŶŐ�ƉĞŶǇĞƌƚĂĂŶ͕�ĞĮƐŝĞŶƐŝ�ƐƵŵďĞƌ�ĚĂǇĂ͕�ŵŝƟŐĂƐŝ�ĚĂŶ�ĂĚĂƉƚĂƐŝ�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�ƉĞƌƵďĂŚĂŶ�ŝŬůŝŵ͕�ŬĞƚĂŚĂŶĂŶ�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�ďĞŶĐĂŶĂ͕�ƐĞƌƚĂ�ŵĞŶŐĞŵďĂŶŐŬĂŶ�ĚĂŶ�ŵĞŶŐŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƐŝŬĂŶ�ƉĞŶĂŶŐĂŶĂŶ�ŚŽůŝƐƟŬ�ƌŝƐŝŬŽ�ďĞŶĐĂŶĂ�Ěŝ�ƐĞŵƵĂ�ůŝŶŝ͕�ƐĞƐƵĂŝ�ĚĞŶŐĂŶ�ƚŚĞ�^ĞŶĚĂŝ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ��ŝƐĂƐƚĞƌ�ZŝƐŬ�ZĞĚƵĐƟŽŶ�ϮϬϭϱ-ϮϬϯϬ͘ 
ϭϭ͘Đ ^ƵƉƉŽƌƚ�ůĞĂƐƚ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͕�ŝŶ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐŝůŝĞŶƚ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ƵƟůŝǌŝŶŐ�ůŽĐĂů�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ 

DĞŵďĞƌŝŬĂŶ�ĚƵŬƵŶŐĂŶ�ŬĞƉĂĚĂ�ŶĞŐĂƌĂ�ŬƵƌĂŶŐ�ďĞƌŬĞŵďĂŶŐ͕�ŵĞůĂůƵŝ�ďĂŶƚƵĂŶ�ŬĞƵĂŶŐĂŶ�ĚĂŶ�ƚĞŬŶŝƐ͕�ĚĂůĂŵ�ŵĞŵďĂŶŐƵŶ�ďĂŶŐƵŶĂŶ�ǇĂŶŐ�ďĞƌŬĞůĂŶũƵƚĂŶ�ĚĂŶ�ƚĂŶŐŐƵŚ͕�ĚĞŶŐĂŶ�ŵĞŵĂŶĨĂĂƚŬĂŶ�ďĂŚĂŶ�ůŽŬĂů͘  



 

� 

'ŽĂů �ĂŚĂƐĂ�/ŶŐŐƌŝƐ dƵũƵĂŶ �ĂŚĂƐĂ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ 

ϭϮ 
ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ ϭϮ 

<ŽŶƐƵŵƐŝ�ĚĂŶ�WƌŽĚƵŬƐŝ�ǇĂŶŐ��ĞƌƚĂŶŐŐƵŶŐ�:ĂǁĂď͘ 
�ŶƐƵƌĞ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĐŽŶͲƐƵŵƉƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƉĂƩĞƌŶƐ 

DĞŶũĂŵŝŶ�ƉŽůĂ�ƉƌŽĚƵŬƐŝ�ĚĂŶ�ŬŽŶƐƵŵƐŝ�ǇĂŶŐ�ďĞƌŬĞůĂŶũƵƚĂŶ͘  



 

 ϯϵ 

EŽ͘�dĂƌŐĞƚ �ĂŚĂƐĂ�/ŶŐŐƌŝƐ �ĂŚĂƐĂ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ 
ϭϮ͘ϭ /ŵƉůĞŵĞŶƚ�ƚŚĞ�ϭϬ-zĞĂƌ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�ŽĨ�WƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ŽŶ�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ��ŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�ĂŶĚ�WƌŽĚƵĐƟŽŶ�WĂƩĞƌŶƐ͕�Ăůů�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ƚĂŬŝŶŐ�ĂĐƟŽŶ͕�ǁŝƚŚ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĞĂĚ͕�ƚĂŬŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ  

DĞůĂŬƐĂŶĂŬĂŶ�ƚŚĞ�ϭϬ-zĞĂƌ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�ŽĨ�WƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ŽŶ�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ��ŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�ĂŶĚ�WƌŽĚƵĐƟŽŶ�WĂƩĞƌŶƐ͕�ĚĞŶŐĂŶ�ƐĞŵƵĂ�ŶĞŐĂƌĂ�ŵĞŶŐĂŵďŝů�ƟŶĚĂŬĂŶ͕�ĚŝƉŝŵƉŝŶ�ŶĞŐĂƌĂ�ŵĂũƵ͕�ĚĞŶŐĂŶ�ŵĞŵƉĞƌƟŵďĂŶŐŬĂŶ�ƉĞŵďĂŶŐƵŶĂŶ�ĚĂŶ�ŬĂƉĂƐŝƚĂƐ�ŶĞŐĂƌĂ�ďĞƌŬĞŵďĂŶŐ͘ 

ϭϮ͘Ϯ �Ǉ�ϮϬϯϬ͕�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞĸĐŝĞŶƚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŶĂƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ  

WĂĚĂ�ƚĂŚƵŶ�ϮϬϯϬ͕�ŵĞŶĐĂƉĂŝ�ƉĞŶŐĞůŽůĂĂŶ�ďĞƌŬĞůĂŶũƵƚĂŶ�ĚĂŶ�ƉĞŵĂŶĨĂĂƚĂŶ�ƐƵŵďĞƌ�ĚĂǇĂ�ĂůĂŵ�ƐĞĐĂƌĂ�ĞĮƐŝĞŶ͘ 
ϭϮ͘ϯ �Ǉ�ϮϬϯϬ͕�ŚĂůǀĞ�ƉĞƌ�ĐĂƉŝƚĂ�ŐůŽďĂů�ĨŽŽĚ�ǁĂƐƚĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌĞƚĂŝů�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƵŵĞƌ�ůĞǀĞůƐ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐĞ�ĨŽŽĚ�ůŽƐƐĞƐ�ĂůŽŶŐ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉŽƐƚŚĂƌǀĞƐƚ�ůŽƐƐĞƐ  

WĂĚĂ�ƚĂŚƵŶ�ϮϬϯϬ͕�ŵĞŶŐƵƌĂŶŐŝ�ŚŝŶŐŐĂ�ƐĞƚĞŶŐĂŚŶǇĂ�ůŝŵďĂŚ�ƉĂŶŐĂŶ�ƉĞƌ�ŬĂƉŝƚĂ�ŐůŽďĂů�Ěŝ�ƟŶŐŬĂƚ�ƌŝƚĞů�ĚĂŶ�ŬŽŶƐƵŵĞŶ�ĚĂŶ�ŵĞŶŐƵƌĂŶŐŝ�ŬĞŚŝůĂŶŐĂŶ�ŵĂŬĂŶĂŶ�ƐĞƉĂŶũĂŶŐ�ƌĂŶƚĂŝ�ƉƌŽĚƵŬƐŝ�ĚĂŶ�ƉĂƐŽŬĂŶ�ƚĞƌŵĂƐƵŬ�ŬĞŚŝůĂŶŐĂŶ�ƐĂĂƚ�ƉĂƐĐĂ�ƉĂŶĞŶ͘ 
ϭϮ͘ϰ �Ǉ�ϮϬϮϬ͕�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůůǇ�ƐŽƵŶĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ĂŶĚ�Ăůů�ǁĂƐƚĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ůŝĨĞ�ĐǇĐůĞ͕�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ĂŐƌĞĞĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬƐ͕�ĂŶĚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞůĞĂƐĞ�ƚŽ�Ăŝƌ͕�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ƐŽŝů�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŵŝŶŝŵŝǌĞ�ƚŚĞŝƌ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽŶ�ŚƵŵĂŶ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ 

WĂĚĂ�ƚĂŚƵŶ�ϮϬϮϬ�ŵĞŶĐĂƉĂŝ�ƉĞŶŐĞůŽůĂĂŶ�ďĂŚĂŶ�ŬŝŵŝĂ�ĚĂŶ�ƐĞŵƵĂ�ũĞŶŝƐ�ůŝŵďĂŚ�ǇĂŶŐ�ƌĂŵĂŚ�ůŝŶŐŬƵŶŐĂŶ͕�Ěŝ�ƐĞƉĂŶũĂŶŐ�ƐŝŬůƵƐ�ŚŝĚƵƉŶǇĂ͕�ƐĞƐƵĂŝ�ŬĞƌĂŶŐŬĂ�ŬĞƌũĂ�ŝŶƚĞƌŶĂƐŝŽŶĂů�ǇĂŶŐ�ĚŝƐĞƉĂŬĂƟ�ĚĂŶ�ƐĞĐĂƌĂ�ƐŝŐŶŝĮŬĂŶ�ŵĞŶŐƵƌĂŶŐŝ�ƉĞŶĐĞŵĂƌĂŶ�ďĂŚĂŶ�ŬŝŵŝĂ�ĚĂŶ�ůŝŵďĂŚ�ƚĞƌƐĞďƵƚ�ŬĞ�ƵĚĂƌĂ͕�Ăŝƌ͕�ĚĂŶ�ƚĂŶĂŚ�ƵŶƚƵŬ�ŵĞŵŝŶŝŵĂůŬĂŶ�ĚĂŵƉĂŬ�ďƵƌƵŬ�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�ŬĞƐĞŚĂƚĂŶ�ŵĂŶƵƐŝĂ�ĚĂŶ�ůŝŶŐŬƵŶŐĂŶ͘  



 

� ϰϬ 

EŽ͘�dĂƌŐĞƚ �ĂŚĂƐĂ�/ŶŐŐƌŝƐ �ĂŚĂƐĂ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ 
ϭϮ͘ϱ �Ǉ�ϮϬϯϬ͕�ƐƵďƐƚĂŶƟĂůůǇ�ƌĞĚƵĐĞ�ǁĂƐƚĞ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ͕�ƌĞĚƵĐƟŽŶ͕�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞƵƐĞ 

WĂĚĂ�ƚĂŚƵŶ�ϮϬϯϬ͕�ƐĞĐĂƌĂ�ƐƵďƐƚĂŶƐŝĂů�ŵĞŶŐƵƌĂŶŐŝ�ƉƌŽĚƵŬƐŝ�ůŝŵďĂŚ�ŵĞůĂůƵŝ�ƉĞŶĐĞŐĂŚĂŶ͕�ƉĞŶŐƵƌĂŶŐĂŶ͕�ĚĂƵƌ�ƵůĂŶŐ͕�ĚĂŶ�ƉĞŶŐŐƵŶĂĂŶ�ŬĞŵďĂůŝ͘ 
ϭϮ͘ϲ �ŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ůĂƌŐĞ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐŶĂƟŽŶĂů�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͕�ƚŽ�ĂĚŽƉƚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ĐǇĐůĞ 

DĞŶĚŽƌŽŶŐ�ƉĞƌƵƐĂŚĂĂŶ͕�ƚĞƌƵƚĂŵĂ�ƉĞƌƵƐĂŚĂĂŶ�ďĞƐĂƌ�ĚĂŶ�ƚƌĂŶƐŶĂƐŝŽŶĂů͕�ƵŶƚƵŬ�ŵĞŶŐĂĚŽƉƐŝ�ƉƌĂŬƚĞŬ-ƉƌĂŬƚĞŬ�ďĞƌŬĞůĂŶũƵƚĂŶ�ĚĂŶ�ŵĞŶŐŝŶƚĞŐƌĂƐŝŬĂŶ�ŝŶĨŽƌŵĂƐŝ�ŬĞďĞƌůĂŶũƵƚĂŶ�ĚĂůĂŵ�ƐŝŬůƵƐ�ƉĞůĂƉŽƌĂŶ�ŵĞƌĞŬĂ͘  
ϭϮ͘ϳ WƌŽŵŽƚĞ�ƉƵďůŝĐ�ƉƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ͕�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ŶĂƟŽŶĂů�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ 

DĞŶŝŶŐŬĂƚŬĂŶ�ƉƌĂŬƚĞŬ�ƉĞŶŐĂĚĂĂŶ�ƉƵďůŝŬ�ǇĂŶŐ�ďĞƌŬĞůĂŶũƵƚĂŶ͕�ƐĞƐƵĂŝ�ĚĞŶŐĂŶ�ŬĞďŝũĂŬĂŶ�ĚĂŶ�ƉƌŝŽƌŝƚĂƐ�ŶĂƐŝŽŶĂů͘  
ϭϮ͘ϴ �Ǉ�ϮϬϯϬ͕�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƉĞŽƉůĞ�ĞǀĞƌǇǁŚĞƌĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĨŽƌ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ůŝĨĞƐƚǇůĞƐ�ŝŶ�ŚĂƌŵŽŶǇ�ǁŝƚŚ�ŶĂƚƵƌĞ 

WĂĚĂ�ƚĂŚƵŶ�ϮϬϯϬ͕�ŵĞŶũĂŵŝŶ�ďĂŚǁĂ�ŵĂƐǇĂƌĂŬĂƚ�Ěŝ�ŵĂŶĂ�ƉƵŶ�ŵĞŵŝůŝŬŝ�ŝŶĨŽƌŵĂƐŝ�ǇĂŶŐ�ƌĞůĞǀĂŶ�ĚĂŶ�ŬĞƐĂĚĂƌĂŶ�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�ƉĞŵďĂŶŐƵŶĂŶ�ďĞƌŬĞůĂŶũƵƚĂŶ�ĚĂŶ�ŐĂǇĂ�ŚŝĚƵƉ�ǇĂŶŐ�ƐĞůĂƌĂƐ�ĚĞŶŐĂŶ�ĂůĂŵ͘  
ϭϮ͘Ă ^ƵƉƉŽƌƚ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ƚŽ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ƚŚĞŝƌ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ŵŽƌĞ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ŽĨ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ  

DĞŶĚƵŬƵŶŐ�ŶĞŐĂƌĂ�ďĞƌŬĞŵďĂŶŐ�ƵŶƚƵŬ�ŵĞŵƉĞƌŬƵĂƚ�ŬĂƉĂƐŝƚĂƐ�ŝůŵƵ�ƉĞŶŐĞƚĂŚƵĂŶ�ĚĂŶ�ƚĞŬŶŽůŽŐŝ�ŵĞƌĞŬĂ�ŵĞŶƵũƵ�ƉŽůĂ�ŬŽŶƐƵŵƐŝ�ĚĂŶ�ƉƌŽĚƵŬƐŝ�ǇĂŶŐ�ůĞďŝŚ�ďĞƌŬĞůĂŶũƵƚĂŶ͘ 

ϭϮ͘ď �ĞǀĞůŽƉ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƚŽŽůƐ�ƚŽ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ĨŽƌ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ƚŚĂƚ�ĐƌĞĂƚĞƐ�ũŽďƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƚĞƐ�ůŽĐĂů�ĐƵůƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ 

DĞŶŐĞŵďĂŶŐŬĂŶ�ĚĂŶ�ŵĞŶĞƌĂƉŬĂŶ�ƉĞƌĂŶŐŬĂƚ�ƵŶƚƵŬ�ŵĞŵĂŶƚĂƵ�ĚĂŵƉĂŬ�ƉĞŵďĂŶŐƵŶĂŶ�ďĞƌŬĞůĂŶũƵƚĂŶ�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�ƉĂƌŝǁŝƐĂƚĂ�ďĞƌŬĞůĂŶũƵƚĂŶ�ǇĂŶŐ�ŵĞŶĐŝƉƚĂŬĂŶ�ůĂƉĂŶŐĂŶ�ŬĞƌũĂ�ĚĂŶ�ŵĞŵƉƌŽŵŽƐŝŬĂŶ�ďƵĚĂǇĂ�ĚĂŶ�ƉƌŽĚƵŬ�ůŽŬĂů͘ 



 

 ϰϭ 

EŽ͘�dĂƌŐĞƚ �ĂŚĂƐĂ�/ŶŐŐƌŝƐ �ĂŚĂƐĂ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ 
ϭϮ͘Đ ZĂƟŽŶĂůŝǌĞ�ŝŶĞĸĐŝĞŶƚ�ĨŽƐƐŝů-ĨƵĞů�ƐƵďƐŝĚŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ǁĂƐƚĞĨƵů�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�ďǇ�ƌĞŵŽǀŝŶŐ�ŵĂƌŬĞƚ�ĚŝƐƚŽƌƟŽŶƐ͕�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ŶĂƟŽŶĂů�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ďǇ�ƌĞƐƚƌƵĐƚƵƌŝŶŐ�ƚĂǆĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉŚĂƐŝŶŐ�ŽƵƚ�ƚŚŽƐĞ�ŚĂƌŵĨƵů�ƐƵďƐŝĚŝĞƐ͕�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ĞǆŝƐƚ͕�ƚŽ�ƌĞŇĞĐƚ�ƚŚĞŝƌ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝŵƉĂĐƚƐ͕�ƚĂŬŝŶŐ�ĨƵůůǇ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŶĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ŵŝŶŝŵŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶ�Ă�ŵĂŶŶĞƌ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽƚĞĐƚƐ�ƚŚĞ�ƉŽŽƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂīĞĐƚĞĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ 

DĞƌĂƐŝŽŶĂůŝƐĂƐŝ�ƐƵďƐŝĚŝ�ďĂŚĂŶ�ďĂŬĂƌ�ĨŽƐŝů�ƟĚĂŬ�ĞĮƐŝĞŶ�ǇĂŶŐ�ŵĞŶĚŽƌŽŶŐ�ƉĞŵďŽƌŽƐĂŶ�ŬŽŶƐƵŵƐŝ�ĚĞŶŐĂŶ�ŵĞŶŐŚŝůĂŶŐŬĂŶ�ĚŝƐƚŽƌƐŝ�ƉĂƐĂƌ͕�ƐĞƐƵĂŝ�ĚĞŶŐĂŶ�ŬĞĂĚĂĂŶ�ŶĂƐŝŽŶĂů͕�ƚĞƌŵĂƐƵŬ�ĚĞŶŐĂŶ�ƌĞƐƚƌƵŬƚƵƌŝƐĂƐŝ�ƉĂũĂŬ�ĚĂŶ�ƉĞŶŐŚĂƉƵƐĂŶ�ƐƵďƐŝĚŝ�ǇĂŶŐ�ŵĞƌƵŐŝŬĂŶ�ƐĞĐĂƌĂ�ďĞƌƚĂŚĂƉ͕�Ěŝ�ŵĂŶĂ�ŵĞƌĞŬĂ�ďĞƌĂĚĂ͕�ƵŶƚƵŬ�ŵĞŵƉĞƌƟŵďĂŶŐŬĂŶ�ĚĂŵƉĂŬ�ůŝŶŐŬƵŶŐĂŶŶǇĂ͕�ĚĞŶŐĂŶ�ƐĞƉĞŶƵŚŶǇĂ�ŵĞŵƉĞƌŚŝƚƵŶŐŬĂŶ�ŬĞďƵƚƵŚĂŶ�ĚĂŶ�ŬŽŶĚŝƐŝ�ŬŚƵƐƵƐ�ŶĞŐĂƌĂ�ďĞƌŬĞŵďĂŶŐ�ĚĂŶ�ŵĞŵŝŶŝŵĂůŬĂŶ�ĚĂŵƉĂŬ�ŶĞŐĂƟĨ�ǇĂŶŐ�ďŝƐĂ�ƚĞƌũĂĚŝ�ƉĂĚĂ�ƉĞŵďĂŶŐƵŶĂŶŶǇĂ�ĚĞŶŐĂŶ�ĐĂƌĂ�ǇĂŶŐ�ŵĞůŝŶĚƵŶŐŝ�ƌĂŬǇĂƚ�ŵŝƐŬŝŶ�ĚĂŶ��ŵĂƐǇĂƌĂŬĂƚ�ǇĂŶŐ�ƚĞƌŬĞŶĂ�ĚĂŵƉĂŬ͘ 



 

� 

'ŽĂů �ĂŚĂƐĂ�/ŶŐŐƌŝƐ dƵũƵĂŶ �ĂŚĂƐĂ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ 

ϭϯ 
�ůŝŵĂƚĞ�ĂĐƟŽŶ 

ϭϯ 
WĞŶĂŶŐĂŶĂŶ�WĞƌƵďĂŚĂŶ�/Ŭůŝŵ͘ 

dĂŬĞ�ƵƌŐĞŶƚ�ĂĐƟŽŶ�ƚŽ�ĐŽŵͲďĂƚ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ŝŵƉĂĐƚƐ 
DĞŶŐĂŵďŝů�ƟŶĚĂŬĂŶ�ĐĞƉĂƚ�ƵŶƚƵŬ�ŵĞŶŐĂƚĂƐŝ�ƉĞƌƵďĂŚĂŶ�ŝŬůŝŵ�ĚĂŶ�ĚĂŵƉĂŬŶǇĂ͘  



 

 ϰϯ 

EŽ͘�dĂƌŐĞƚ �ĂŚĂƐĂ�/ŶŐŐƌŝƐ �ĂŚĂƐĂ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ 
ϭϯ͘ϭ ^ƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĂĚĂƉƟǀĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ƚŽ�ĐůŝŵĂƚĞ-ƌĞůĂƚĞĚ�ŚĂǌĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ŶĂƚƵƌĂů�ĚŝƐĂƐƚĞƌƐ�ŝŶ�Ăůů�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ 

DĞŵƉĞƌŬƵĂƚ�ŬĂƉĂƐŝƚĂƐ�ŬĞƚĂŚĂŶĂŶ�ĚĂŶ�ĂĚĂƉƚĂƐŝ�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�ďĂŚĂǇĂ�ƚĞƌŬĂŝƚ�ŝŬůŝŵ�ĚĂŶ�ďĞŶĐĂŶĂ�ĂůĂŵ�Ěŝ�ƐĞŵƵĂ�ŶĞŐĂƌĂ͘ 
ϭϯ͘Ϯ /ŶƚĞŐƌĂƚĞ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ŝŶƚŽ�ŶĂƟŽŶĂů�ƉŽůŝͲĐŝĞƐ͕�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ 

DĞŶŐŝŶƚĞŐƌĂƐŝŬĂŶ�ƟŶĚĂŬĂŶ�ĂŶͲƟƐŝƉĂƐŝ�ƉĞƌƵďĂŚĂŶ�ŝŬůŝŵ�ŬĞ�ĚĂůĂŵ�ŬĞďŝũĂŬĂŶ͕�ƐƚƌĂƚĞŐŝ�ĚĂŶ�ƉĞƌĞŶĐĂŶĂĂŶ�ŶĂƐŝŽŶĂů͘ 
ϭϯ͘ϯ /ŵƉƌŽǀĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ĂǁĂƌĞͲŶĞƐƐ-ƌĂŝƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚƵŵĂŶ�ĂŶĚ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŽŶ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŵŝƟŐĂƟŽŶ͕�ĂĚĂƉƚĂƟŽŶ͕�ŝŵƉĂĐƚ�ƌĞĚƵĐͲƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞĂƌůǇ�ǁĂƌŶŝŶŐ 

DĞŶŝŶŐŬĂƚŬĂŶ�ƉĞŶĚŝĚŝŬĂŶ͕�ƉĞŶƵŵͲďƵŚĂŶ�ŬĞƐĂĚĂƌĂŶ͕�ƐĞƌƚĂ�ŬĂƉĂƐŝƚĂƐ�ŵĂŶƵƐŝĂ�ĚĂŶ�ŬĞůĞŵďĂŐĂĂŶ�ƚĞƌŬĂŝƚ�ŵŝƟŐĂƐŝ͕�ĂĚĂƉƚĂƐŝ͕�ƉĞŶŐƵƌĂŶŐĂŶ�ĚĂŵƉĂŬ�ĚĂŶ�ƉĞƌŝŶŐĂƚĂŶ�ĚŝŶŝ�ƉĞƌƵͲďĂŚĂŶ�ŝŬůŝŵ͘ 
ϭϯ͘Ă /ŵƉůĞŵĞŶƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ďǇ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ-ĐŽƵŶƚƌǇ�ƉĂƌƟĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�EĂƟŽŶƐ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ��ŽŶǀĞŶͲƟŽŶ�ŽŶ��ůŝŵĂƚĞ��ŚĂŶŐĞ�ƚŽ�Ă�ŐŽĂů�ŽĨ�ŵŽďŝůŝǌŝŶŐ�ũŽŝŶƚůǇ�ΨϭϬϬ�ďŝůůŝŽŶ�ĂŶŶƵĂůůǇ�ďǇ�ϮϬϮϬ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ĚĞǀĞůͲŽƉŝŶŐ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶͲƚĞǆƚ�ŽĨ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ŵŝƟŐĂͲƟŽŶ�ĂĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶͲĐǇ�ŽŶ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĨƵůůǇ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂůŝǌĞ�ƚŚĞ�'ƌĞĞŶ��ůŝŵĂƚĞ�&ƵŶĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝƚƐ�ĐĂƉŝƚĂůŝǌĂƟŽŶ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ 

DĞůĂŬƐĂŶĂŬĂŶ�ŬŽŵŝƚŵĞŶ�ŶĞŐĂƌĂ�ŵĂũƵ�ƉĂĚĂ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�EĂƟŽŶƐ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ŽŶ��ůŝŵĂƚĞ��ŚĂŶŐĞ�ƵŶƚƵŬ�ƚƵũƵĂŶ�ŵŽďŝůŝƐĂƐŝ�ĚĂŶĂ�ďĞƌƐĂŵĂ�ƐĞďĞƐĂƌ�ϭϬϬ�ŵŝůŝĂƌ�ĚŽůĂƌ��ŵĞƌŝŬĂ�ƉĞƌ�ƚĂŚƵŶ�ƉĂĚĂ�ƚĂŚƵŶ�ϮϬϮϬ�ĚĂƌŝ�ƐĞŵƵĂ�ƐƵŵďĞƌ�ƵŶƚƵŬ�ŵĞŶŐĂƚĂƐŝ�ŬĞďƵƚƵŚĂŶ�ŶĞŐĂƌĂ�ďĞƌŬĞŵďĂŶŐ�ĚĂůĂŵ�ŬŽŶƚĞŬƐ�ĂŬƐŝ�ŵŝƟŐĂƐŝ�ǇĂŶŐ�ďĞƌŵĂŶĨĂĂƚ�ĚĂŶ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĂŶƐŝ�ĚĂůĂŵ�ƉĞůĂŬƐĂŶĂĂŶŶǇĂ�ĚĂŶ�ŵĞŶŐŽƉĞƌĂƐŝŽŶĂůŝƐĂƐŝ�ƐĞĐĂƌĂ�ƉĞŶƵŚ�ƚŚĞ�'ƌĞĞŶ��ůŝŵĂƚĞ�&ƵŶĚ�ŵĞůĂůƵŝ�ŬĂƉŝƚĂůŝƐĂƐŝ�ĚĂŶĂ�ƚĞƌƐĞďƵƚ�ƐĞƐĞŐĞƌĂ�ŵƵŶŐŬŝŶ͘ 
ϭϯ͘ď WƌŽŵŽƚĞ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ĨŽƌ�ƌĂŝƐŝŶŐ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ĨŽƌ�ĞīĞĐƟǀĞ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ-ƌĞůĂƚĞĚ�ƉůĂŶͲŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ůĞĂƐƚ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ƐŵĂůů�ŝƐůĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�^ƚĂƚĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�ǁŽŵĞŶ͕�ǇŽƵƚŚ�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ĂŶĚ�ŵĂƌŐŝŶĂůŝǌĞĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ 

DĞŶŐŐĂůĂŬŬĂŶ�ŵĞŬĂŶŝƐŵĞ�ƵŶƚƵŬ�ŵĞŶŝŶŐŬĂƚŬĂŶ�ŬĂƉĂƐŝƚĂƐ�ƉĞƌĞŶĐĂŶĂĂŶ�ĚĂŶ�ƉĞŶŐĞůŽůĂĂŶ�ǇĂŶŐ�ĞĨĞŬƟĨ�ƚĞƌŬĂŝƚ�ƉĞƌƵďĂŚĂŶ�ŝŬůŝŵ�Ěŝ�ŶĞŐĂƌĂ�ŬƵƌĂŶŐ�ďĞƌŬĞŵďĂŶŐ͕�ŶĞŐĂƌĂ�ďĞƌŬĞŵďĂŶŐ�ƉƵůĂƵ�ŬĞĐŝů͕�ƚĞƌŵĂƐƵŬ�ĨŽŬƵƐ�ƉĂĚĂ�ƉĞƌĞŵƉƵĂŶ͕�ƉĞŵƵĚĂ͕�ƐĞƌƚĂ�ŵĂƐǇĂƌĂŬĂƚ�ůŽŬĂů�ĚĂŶ�ŵĂƌũŝŶĂů͘ 



 

� 

'ŽĂů �ĂŚĂƐĂ�/ŶŐŐƌŝƐ dƵũƵĂŶ �ĂŚĂƐĂ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ 

ϭϰ 

>ŝĨĞ�ďĞůŽǁ�ǁĂƚĞƌ 

ϭϰ 

�ŬŽƐŝƐƚĞŵ�>ĂƵƚĂŶ͘ 
�ŽŶƐĞƌǀĞ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůǇ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ŽĐĞĂŶƐ͕�ƐĞĂƐ�ĂŶĚ�ŵĂƌŝŶĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĨŽƌ�ƐƵƐͲƚĂŝŶĂďůĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 

DĞůĞƐƚĂƌŝŬĂŶ�ĚĂŶ�ŵĞŵĂŶĨĂĂƚŬĂŶ�ƐĞĐĂƌĂ�ďĞƌŬĞůĂŶũƵƚĂŶ�ƐƵŵďĞƌ�ĚĂǇĂ�ŬĞůĂƵƚĂŶ�ĚĂŶ�ƐĂŵƵĚĞƌĂ�ƵŶƚƵŬ�ƉĞŵďĂŶŐƵŶĂŶ�ďĞƌŬĞůĂŶũƵƚĂŶ͘ 



 

 ϰϱ 

EŽ͘�dĂƌŐĞƚ �ĂŚĂƐĂ�/ŶŐŐƌŝƐ �ĂŚĂƐĂ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ 
ϭϰ͘ϭ �Ǉ�ϮϬϮϱ͕�ƉƌĞǀĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ƌĞĚƵĐĞ�ŵĂƌŝŶĞ�ƉŽůůƵƟŽŶ�ŽĨ�Ăůů�ŬŝŶĚƐ͕�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĨƌŽŵ�ůĂŶĚďĂƐĞĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŵĂƌŝŶĞ�ĚĞďƌŝƐ�ĂŶĚ�ŶƵƚƌŝĞŶƚ�ƉŽůůƵƟŽŶ 

WĂĚĂ�ƚĂŚƵŶ�ϮϬϮϱ͕�ŵĞŶĐĞŐĂŚ�ĚĂŶ�ƐĞĐĂƌĂ�ƐŝŐŶŝĮŬĂŶ�ŵĞŶŐƵƌĂŶŐŝ�ƐĞŵƵĂ�ũĞŶŝƐ�ƉĞŶĐĞŵĂƌĂŶ�ůĂƵƚ͕�ŬŚƵƐƵƐŶǇĂ�ĚĂƌŝ�ŬĞŐŝĂƚĂŶ�ďĞƌďĂƐŝƐ�ůĂŚĂŶ͕�ƚĞƌŵĂƐƵŬ�ƐĂŵƉĂŚ�ůĂƵƚ�ĚĂŶ�ƉŽůƵƐŝ�ŶƵƚƌŝƐŝ͘  
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ϭϱ 

>ŝĨĞ�ŽŶ�>ĂŶĚ 

ϭϱ 

�ŬŽƐŝƐƚĞŵ��ĂƌĂƚĂŶ͘ 
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WĂĚĂ�ƚĂŚƵŶ�ϮϬϮϬ͕�ŵĞŵƉĞƌŬĞŶĂůŬĂŶ�ůĂŶŐŬĂŚ-ůĂŶŐŬĂŚ�ƵŶƚƵŬ�ŵĞŶĐĞŐĂŚ�ŵĂƐƵŬŶǇĂ�ĚĂŶ�ƐĞĐĂƌĂ�ƐŝŐŶŝĮŬĂŶ�ŵĞŶŐƵƌĂŶŐŝ�ĚĂŵƉĂŬ�ĚĂƌŝ�ũĞŶŝƐ�ĂƐŝŶŐ�ŝŶǀĂƐŝĨ�ƉĂĚĂ�ĞŬŽƐŝƐƚĞŵ�ĚĂƌĂƚ�ĚĂŶ�Ăŝƌ͕�ƐĞƌƚĂ�ŵĞŶŐĞŶĚĂůŝŬĂŶ�ĂƚĂƵ�ŵĞŵďĞƌĂŶƚĂƐ�ũĞŶŝƐ�ĂƐŝŶŐ�ŝŶǀĂƐŝĨ�ƉƌŝŽƌŝƚĂƐ͘  
ϭϱ͘ϵ �Ǉ�ϮϬϮϬ͕�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ǀĂůƵĞƐ�ŝŶƚŽ�ŶĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ƉůĂŶŶŝŶŐ͕�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕�ƉŽǀĞƌƚǇ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĂŶĚ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ 

WĂĚĂ�ƚĂŚƵŶ�ϮϬϮϬ͕�ŵĞŶŐŝŶƚĞŐƌĂƐŝŬĂŶ�ŶŝůĂŝ-ŶŝůĂŝ�ĞŬŽƐŝƐƚĞŵ�ĚĂŶ�ŬĞĂŶĞŬĂƌĂŐĂŵĂŶ�ŚĂǇĂƟ�ŬĞ�ĚĂůĂŵ�ƉĞƌĞŶĐĂŶĂĂŶ�ŶĂƐŝŽŶĂů�ĚĂŶ�ĚĂĞƌĂŚ͕�ƉƌŽƐĞƐ�ƉĞŵďĂŶŐƵŶĂŶ͕�ƐƚƌĂƚĞŐŝ�ĚĂŶ�ƉĞŶŐĂŶŐŐĂƌĂŶ�ƉĞŶŐƵƌĂŶŐĂŶ�ŬĞŵŝƐŬŝŶĂŶ͘  



 

 ϱϭ 

EŽ͘�dĂƌŐĞƚ �ĂŚĂƐĂ�/ŶŐŐƌŝƐ �ĂŚĂƐĂ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ 
ϭϱ͘Ă DŽďŝůŝǌĞ�ĂŶĚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŽ�ĐŽŶƐĞƌǀĞ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůǇ�ƵƐĞ�ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵƐ 

DĞŵŽďŝůŝƐĂƐŝ�ĚĂŶ�ŵĞŶŝŶŐŬĂƚŬĂŶ�ƐƵŵďĞƌ�ĚĂǇĂ�ŬĞƵĂŶŐĂŶ�ƐĞĐĂƌĂ�ƐŝŐŶŝĮŬĂŶ�ĚĂƌŝ�ƐĞŵƵĂ�ƐƵŵďĞƌ�ƵŶƚƵŬ�ŵĞůĞƐƚĂƌŝŬĂŶ�ĚĂŶ�ŵĞŵĂŶĨĂĂƚŬĂŶ�ŬĞĂŶĞŬĂƌĂŐĂŵĂŶ�ŚĂǇĂƟ�ĚĂŶ�ĞŬŽƐŝƐƚĞŵ�ƐĞĐĂƌĂ�ďĞƌŬĞůĂŶũƵƚĂŶ͘  
ϭϱ͘ď DŽďŝůŝǌĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�Ăƚ�Ăůů�ůĞǀĞůƐ�ƚŽ�ĮŶĂŶĐĞ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĨŽƌĞƐƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ŝŶĐĞŶƟǀĞƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ƚŽ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ƐƵĐŚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞĨŽƌĞƐƚĂƟŽŶ 

DĞŵŽďŝůŝƐĂƐŝ�ƐƵŵďĞƌ�ĚĂǇĂ�ƉĞŶƟŶŐ�ĚĂƌŝ�ƐĞŵƵĂ�ƐƵŵďĞƌ�ĚĂŶ�ƉĂĚĂ�ƐĞŵƵĂ�ƟŶŐŬĂƚĂŶ�ƵŶƚƵŬ�ŵĞŵďŝĂǇĂŝ�ƉĞŶŐĞůŽůĂĂŶ�ŚƵƚĂŶ�ǇĂŶŐ�ďĞƌŬĞůĂŶũƵƚĂŶ�ĚĂŶ�ŵĞŵďĞƌŝŬĂŶ�ŝŶƐĞŶƟĨ�ǇĂŶŐ�ŵĞŵĂĚĂŝ�ďĂŐŝ�ŶĞŐĂƌĂ�ďĞƌŬĞŵďĂŶŐ�ƵŶƚƵŬ�ŵĞŵĂũƵŬĂŶ�ƉĞŶŐĞůŽůĂĂŶŶǇĂ͕�ƚĞƌŵĂƐƵŬ�ƵŶƚƵŬ�ƉĞůĞƐƚĂƌŝĂŶ�ĚĂŶ�ƌĞĨŽƌĞƐƚĂƐŝ͘  
ϭϱ͘Đ �ŶŚĂŶĐĞ�ŐůŽďĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ�ĐŽŵďĂƚ�ƉŽĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ�ŽĨ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ďǇ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŽĨ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ƉƵƌƐƵĞ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ůŝǀĞůŝŚŽŽĚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ  

DĞŶŝŶŐŬĂƚŬĂŶ�ĚƵŬƵŶŐĂŶ�ŐůŽďĂů�ĚĂůĂŵ�ƵƉĂǇĂ�ŵĞŵĞƌĂŶŐŝ�ƉĞƌďƵƌƵĂŶ�ĚĂŶ�ƉĞƌĚĂŐĂŶŐĂŶ�ũĞŶŝƐ�ǇĂŶŐ�ĚŝůŝŶĚƵŶŐŝ͕�ƚĞƌŵĂƐƵŬ�ĚĞŶŐĂŶ�ŵĞŶŝŶŐŬĂƚŬĂŶ�ŬĂƉĂƐŝƚĂƐ�ŵĂƐǇĂƌĂŬĂƚ�ůŽŬĂů�ŵĞŶŐĞũĂƌ�ƉĞůƵĂŶŐ�ŵĂƚĂ�ƉĞŶĐĂŚĂƌŝĂŶ�ǇĂŶŐ�ďĞƌŬĞůĂŶũƵƚĂŶ͘ 



 

� 

'ŽĂů �ĂŚĂƐĂ�/ŶŐŐƌŝƐ dƵũƵĂŶ �ĂŚĂƐĂ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ 

ϭϲ 

WĞĂĐĞ͕�:ƵƐƟĐĞ�ĂŶĚ�^ƚƌŽŶŐ�/ŶƐƟƚƵƟŽŶƐ 

ϭϲ 

WĞƌĚĂŵĂŝĂŶ͕�<ĞĂĚŝůĂŶ͕�ĚĂŶ�<ĞůĞŵďĂŐĂĂŶ�ǇĂŶŐ�dĂŶŐŐƵŚ͘ 
WƌŽŵŽƚĞ�ƉĞĂĐĞĨƵů�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵͲƐŝǀĞ�ƐŽĐŝĞƟĞƐ�ĨŽƌ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ũƵƐƟĐĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĂŶĚ�ďƵŝůĚ�ĞīĞĐƟǀĞ͕�ĂĐĐŽƵŶƚĂďůĞ�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�Ăƚ�Ăůů�ůĞǀĞůƐ 

DĞŶŐƵĂƚŬĂŶ�ŵĂƐǇĂƌĂŬĂƚ�ǇĂŶŐ�ŝŶŬůƵƐŝĨ�ĚĂŶ�ĚĂŵĂŝ�ƵŶƚƵŬ�ƉĞŵďĂŶŐƵŶĂŶ�ďĞƌŬĞůĂŶũƵƚĂŶ͕�ŵĞŶǇĞĚŝĂŬĂŶ�ĂŬƐĞƐ�ŬĞĂĚŝůĂŶ�ƵŶƚƵŬ�ƐĞŵƵĂ͕�ĚĂŶ�ŵĞŵďĂŶŐƵŶ�ŬĞůĞŵďĂŐĂĂŶ�ǇĂŶŐ�ĞĨĞŬƟĨ͕�ĂŬƵŶƚĂďĞů͕�ĚĂŶ�ŝŶŬůƵƐŝĨ�Ěŝ�ƐĞŵƵĂ�ƟŶŐŬĂƚĂŶ͘ 



 

 ϱϯ 

EŽ͘�dĂƌŐĞƚ �ĂŚĂƐĂ�/ŶŐŐƌŝƐ �ĂŚĂƐĂ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ 
ϭϲ͘ϭ ^ŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ƌĞĚƵĐĞ�Ăůů�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ĚĞĂƚŚ�ƌĂƚĞƐ�ĞǀĞƌǇǁŚĞƌĞ 

^ĞĐĂƌĂ�ƐŝŐŶŝĮŬĂŶ�ŵĞŶŐƵƌĂŶŐŝ�ƐĞŐĂůĂ�ďĞŶƚƵŬ�ŬĞŬĞƌĂƐĂŶ�ĚĂŶ�ĂŶŐŬĂ�ŬĞŵĂƟĂŶ�ƚĞƌŬĂŝƚ�ĚŝŵĂŶĂ�ƉƵŶ͘  
ϭϲ͘Ϯ �ŶĚ�ĂďƵƐĞ͕�ĞǆƉůŽŝƚĂƟŽŶ͕�ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ�ĂŶĚ�Ăůů�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĂŶĚ�ƚŽƌƚƵƌĞ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ 

DĞŶŐŚĞŶƟŬĂŶ�ƉĞƌůĂŬƵĂŶ�ŬĞũĂŵ͕�ĞŬƐƉůŽŝƚĂƐŝ͕�ƉĞƌĚĂŐĂŶŐĂŶ͕�ĚĂŶ�ƐĞŐĂůĂ�ďĞŶƚƵŬ�ŬĞŬĞƌĂƐĂŶ�ĚĂŶ�ƉĞŶǇŝŬƐĂĂŶ�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�ĂŶĂŬ͘  
ϭϲ͘ϯ WƌŽŵŽƚĞ�ƚŚĞ�ƌƵůĞ�ŽĨ�ůĂǁ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ůĞǀĞůƐ�ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌĞ�ĞƋƵĂů�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ũƵƐƟĐĞ�ĨŽƌ�Ăůů 

DĞŶŐŐĂůĂŬŬĂŶ�ĂƚƵƌĂŶ�ŚƵŬƵŵ�Ěŝ�ƟŶŐŬĂƚ�ŶĂƐŝŽŶĂů�ĚĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƐŝŽŶĂů�ĚĂŶ�ŵĞŶũĂŵŝŶ�ĂŬƐĞƐ�ǇĂŶŐ�ƐĂŵĂ�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�ŬĞĂĚŝůĂŶ�ďĂŐŝ�ƐĞŵƵĂ͘  
ϭϲ͘ϰ �Ǉ�ϮϬϯϬ͕�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ƌĞĚƵĐĞ�ŝůůŝĐŝƚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂŶĚ�ĂƌŵƐ�ŇŽǁƐ͕�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶ�ŽĨ�ƐƚŽůĞŶ�ĂƐƐĞƚƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵďĂƚ�Ăůů�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ĐƌŝŵĞ 

WĂĚĂ�ƚĂŚƵŶ�ϮϬϯϬ͕�ƐĞĐĂƌĂ�ƐŝŐŶŝĮŬĂŶ�ŵĞŶŐƵƌĂŶŐŝ�ĂůŝƌĂŶ�ƵĂŶŐ�ŐĞůĂƉ�ŵĂƵƉƵŶ�ƐĞŶũĂƚĂ͕�ŵĞŶŐƵĂƚŬĂŶ�ƉĞŵƵůŝŚĂŶ�ĚĂŶ�ƉĞŶŐĞŵďĂůŝĂŶ�ĂƐĞƚ�ĐƵƌŝĂŶ�ĚĂŶ�ŵĞŵĞƌĂŶŐŝ�ƐĞŐĂůĂ�ďĞŶƚƵŬ�ŬĞũĂŚĂƚĂŶ�ǇĂŶŐ�ƚĞƌŽƌŐĂŶŝƐĂƐŝ͘  
ϭϲ͘ϱ ^ƵďƐƚĂŶƟĂůůǇ�ƌĞĚƵĐĞ�ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ�ĂŶĚ�ďƌŝďĞƌǇ�ŝŶ�Ăůů�ƚŚĞŝƌ�ĨŽƌŵƐ 

^ĞĐĂƌĂ�ƐƵďƐƚĂŶƐŝĂů�ŵĞŶŐƵƌĂŶŐŝ�ŬŽƌƵƉƐŝ�ĚĂŶ�ƉĞŶǇƵĂƉĂŶ�ĚĂůĂŵ�ƐĞŐĂůĂ�ďĞŶƚƵŬŶǇĂ͘  
ϭϲ͘ϲ �ĞǀĞůŽƉ�ĞīĞĐƟǀĞ͕�ĂĐĐŽƵŶƚĂďůĞ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�Ăƚ�Ăůů�ůĞǀĞůƐ 

DĞŶŐĞŵďĂŶŐŬĂŶ�ůĞŵďĂŐĂ�ǇĂŶŐ�ĞĨĞŬƟĨ͕�ĂŬƵŶƚĂďĞů͕�ĚĂŶ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĂŶ�Ěŝ�ƐĞŵƵĂ�ƟŶŐŬĂƚ͘  
ϭϲ͘ϳ �ŶƐƵƌĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝǀĞ͕�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ͕�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ-ŵĂŬŝŶŐ�Ăƚ�Ăůů�ůĞǀĞůƐ 

DĞŶũĂŵŝŶ�ƉĞŶŐĂŵďŝůĂŶ�ŬĞƉƵƚƵƐĂŶ�ǇĂŶŐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝĨ͕�ŝŶŬůƵƐŝĨ͕�ƉĂƌƟƐŝƉĂƟĨ�ĚĂŶ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟĨ�Ěŝ�ƐĞƟĂƉ�ƟŶŐŬĂƚĂŶ͘  
ϭϲ͘ϴ �ƌŽĂĚĞŶ�ĂŶĚ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ŽĨ�ŐůŽďĂů�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ  

DĞŵƉĞƌůƵĂƐ�ĚĂŶ�ŵĞŶŝŶŐŬĂƚŬĂŶ�ƉĂƌƟƐŝƉĂƐŝ�ŶĞŐĂƌĂ�ďĞƌŬĞŵďĂŶŐ�Ěŝ�ĚĂůĂŵ�ůĞŵďĂŐĂ�ƚĂƚĂ�ŬĞůŽůĂ�ŐůŽďĂů͘ 



 

� ϱϰ 

EŽ͘�dĂƌŐĞƚ �ĂŚĂƐĂ�/ŶŐŐƌŝƐ �ĂŚĂƐĂ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ 
ϭϲ͘ϵ �Ǉ�ϮϬϯϬ͕�ƉƌŽǀŝĚĞ�ůĞŐĂů�ŝĚĞŶƟƚǇ�ĨŽƌ�Ăůů͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ďŝƌƚŚ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ 

WĂĚĂ�ƚĂŚƵŶ�ϮϬϯϬ͕�ŵĞŵďĞƌŝŬĂŶ�ŝĚĞŶƟƚĂƐ�ǇĂŶŐ�ƐǇĂŚ�ďĂŐŝ�ƐĞŵƵĂ͕�ƚĞƌŵĂƐƵŬ�ƉĞŶĐĂƚĂƚĂŶ�ŬĞůĂŚŝƌĂŶ͘  
ϭϲ͘ϭϬ WĂĚĂ�ƚĂŚƵŶ�ϮϬϯϬ͕�ŵĞŵďĞƌŝŬĂŶ�ŝĚĞŶƟƚĂƐ�ǇĂŶŐ�ƐǇĂŚ�ďĂŐŝ�ƐĞŵƵĂ͕�ƚĞƌŵĂƐƵŬ�ƉĞŶĐĂƚĂƚĂŶ�ŬĞůĂŚŝƌĂŶ͘ 

DĞŶũĂŵŝŶ�ĂŬƐĞƐ�ƉƵďůŝŬ�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�ŝŶĨŽƌŵĂƐŝ�ĚĂŶ�ŵĞůŝŶĚƵŶŐŝ�ŬĞďĞďĂƐĂŶ�ŵĞŶĚĂƐĂƌ͕�ƐĞƐƵĂŝ�ĚĞŶŐĂŶ�ƉĞƌĂƚƵƌĂŶ�ŶĂƐŝŽŶĂů�ĚĂŶ�ŬĞƐĞƉĂŬĂƚĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƐŝŽŶĂů͘  
ϭϲ͘Ă ^ƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ŶĂƟŽŶĂů�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĐŽŽƉĞƌĂƟŽŶ͕�ĨŽƌ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�Ăƚ�Ăůů�ůĞǀĞůƐ͕�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ŝŶ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵďĂƚ�ƚĞƌƌŽƌŝƐŵ�ĂŶĚ�ĐƌŝŵĞ 

DĞŵƉĞƌŬƵĂƚ�ůĞŵďĂŐĂ-ůĞŵďĂŐĂ�ŶĂƐŝŽŶĂů�ǇĂŶŐ�ƌĞůĞǀĂŶ͕�ƚĞƌŵĂƐƵŬ�ŵĞůĂůƵŝ�ŬĞƌũĂƐĂŵĂ�ŝŶƚĞƌŶĂƐŝŽŶĂů͕�ƵŶƚƵŬ�ŵĞŵďĂŶŐƵŶ�ŬĂƉĂƐŝƚĂƐ�Ěŝ�ƐĞŵƵĂ�ƟŶŐŬĂƚĂŶ͕�ŬŚƵƐƵƐŶǇĂ�Ěŝ�ŶĞŐĂƌĂ�ďĞƌŬĞŵďĂŶŐ͕�ƵŶƚƵŬ�ŵĞŶĐĞŐĂŚ�ŬĞŬĞƌĂƐĂŶ�ƐĞƌƚĂ�ŵĞŵĞƌĂŶŐŝ�ƚĞƌŽƌŝƐŵĞ�ĚĂŶ�ŬĞũĂŚĂƚĂŶ͘  
ϭϲ͘ď WƌŽŵŽƚĞ�ĂŶĚ�ĞŶĨŽƌĐĞ�ŶŽŶ-ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŽƌǇ�ůĂǁƐ�ĂŶĚ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĨŽƌ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 

DĞŶŐŐĂůĂŬŬĂŶ�ĚĂŶ�ŵĞŶĞŐĂŬŬĂŶ�ƵŶĚĂŶŐ-ƵŶĚĂŶŐ�ĚĂŶ�ŬĞďŝũĂŬĂŶ�ǇĂŶŐ�ƟĚĂŬ�ĚŝƐŬƌŝŵŝŶĂƟĨ�ƵŶƚƵŬ�ƉĞŵďĂŶŐƵŶĂŶ�ďĞƌŬĞůĂŶũƵƚĂŶ͘ 



 

� 

TUJUAN 

�ϱϱ 

'ŽĂů �ĂŚĂƐĂ�/ŶŐŐƌŝƐ dƵũƵĂŶ �ĂŚĂƐĂ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ 

ϭϳ 

WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŐŽĂůƐ 

ϭϳ 

<ĞŵŝƚƌĂĂŶ�ƵŶƚƵŬ�DĞŶͲĐĂƉĂŝ�dƵũƵĂŶ͘ 
^ƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞǀŝƚĂůͲŝǌĞ�ƚŚĞ�'ůŽďĂů�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ĨŽƌ�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 

DĞŶŐƵĂƚŬĂŶ�ƐĂƌĂŶĂ�ƉĞůĂŬƐĂŶĂĂŶ�ĚĂŶ�ŵĞƌĞǀŝƚĂůŝƐĂƐŝ�ŬĞŵŝƚƌĂĂŶ�ŐůŽďĂů�ƵŶƚƵŬ�ƉĞŵďĂŶŐƵŶĂŶ�ďĞƌŬĞůĂŶũƵƚĂŶ͘ 



 

� ϱϲ 

EŽ͘�dĂƌŐĞƚ �ĂŚĂƐĂ�/ŶŐŐƌŝƐ �ĂŚĂƐĂ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ 
ϭϳ͘ϭ ^ƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ŵŽďŝůŝǌĂƟŽŶ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚĂǆ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ  

DĞŵƉĞƌŬƵĂƚ�ŵŽďŝůŝƐĂƐŝ�ƐƵŵďĞƌ�ĚĂǇĂ�ĚŽŵĞƐƟŬ͕�ƚĞƌŵĂƐƵŬ�ŵĞůĂůƵŝ�ĚƵŬƵŶŐĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƐŝŽŶĂů�ŬĞƉĂĚĂ�ŶĞŐĂƌĂ�ďĞƌŬĞŵďĂŶŐ͕�ƵŶƚƵŬ�ŵĞŶŝŶŐŬĂƚŬĂŶ�ŬĂƉĂƐŝƚĂƐ�ůŽŬĂů�ďĂŐŝ�ƉĞŶŐƵŵƉƵůĂŶ�ƉĂũĂŬ�ĚĂŶ�ƉĞŶĚĂƉĂƚĂŶ�ůĂŝŶŶǇĂ͘ 

ϭϳ͘Ϯ �ĞǀĞůŽƉĞĚ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ƚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ĨƵůůǇ�ƚŚĞŝƌ�ŽĸĐŝĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ďǇ�ŵĂŶǇ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞ�ƚĂƌŐĞƚ�ŽĨ�Ϭ͘ϳ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�ŽĨ�ŐƌŽƐƐ�ŶĂƟŽŶĂů�ŝŶĐŽŵĞ�ĨŽƌ�ŽĸĐŝĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�;K��ͬ'E/Ϳ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ĂŶĚ�Ϭ͘ϭϱ�ƚŽ�Ϭ͘ϮϬ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�ŽĨ�K��ͬ'E/�ƚŽ�ůĞĂƐƚ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͖�K���ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĂƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƐĞƫŶŐ�Ă�ƚĂƌŐĞƚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�Ϭ͘ϮϬ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�ŽĨ�K��ͬ'E/�ƚŽ�ůĞĂƐƚ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ  

EĞŐĂƌĂ-ŶĞŐĂƌĂ�ŵĂũƵ�ŵĞůĂŬƐĂŶĂŬĂŶ�ƐĞĐĂƌĂ�ƉĞŶƵŚ�ŬŽŵŝƚŵĞŶ�ĂƚĂƐ�ďĂŶƚƵĂŶ�ƉĞŵďĂŶŐƵŶĂŶ��;KĸĐŝĂů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�-�K��Ϳ͕�ƚĞƌŵĂƐƵŬ�ŬŽŵŝƚŵĞŶ�ĚĂƌŝ�ďĂŶǇĂŬ�ŶĞŐĂƌĂ�ŵĂũƵ�ƵŶƚƵŬ�ŵĞŶĐĂƉĂŝ�ƚĂƌŐĞƚ�Ϭ͘ϳ�ƉĞƌƐĞŶ�ĚĂƌŝ�WĞŶĚĂƉĂƚĂŶ�EĂƐŝŽŶĂů��ƌƵƚŽ�ƵŶƚƵŬ�ďĂŶƚƵĂŶ�ƉĞŵďĂŶŐƵŶĂŶ�;K��ͬ'E/Ϳ�ďĂŐŝ�ŶĞŐĂƌĂ�ďĞƌŬĞŵďĂŶŐ�ĚĂŶ�Ϭ͕ϭϱ�ƐĂŵƉĂŝ�Ϭ͕ϮϬ�ƉĞƌƐĞŶ�K��ͬ'E/�ŬĞƉĂĚĂ�ŶĞŐĂƌĂ�ŬƵƌĂŶŐ�ďĞƌŬĞŵďĂŶŐ͖�ƉĞŶǇĞĚŝĂ�K���ĚŝĚŽƌŽŶŐ�ƵŶƚƵŬ�ŵĞŵƉĞƌƟŵďĂŶŐŬĂŶ�ƉĞŶĞƚĂƉĂŶ�ƚĂƌŐĞƚ�ƵŶƚƵŬ�ŵĞŵďĞƌŝŬĂŶ�ƉĂůŝŶŐ�ƟĚĂŬ�Ϭ͕ϮϬ�ƉĞƌƐĞŶ�ĚĂƌŝ�K��ͬ'E/�ƵŶƚƵŬ�ŶĞŐĂƌĂ�ŬƵƌĂŶŐ�ďĞƌŬĞŵďĂŶŐ͘ 

ϭϳ͘ϯ DŽďŝůŝǌĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĨŽƌ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ĨƌŽŵ�ŵƵůƟƉůĞ�ƐŽƵƌĐĞƐ  

DĞŵŽďŝůŝƐĂƐŝ�ƚĂŵďĂŚĂŶ�ƐƵŵďĞƌ�ĚĂǇĂ�ŬĞƵĂŶŐĂŶ�ƵŶƚƵŬ�ŶĞŐĂƌĂ�ďĞƌŬĞŵďĂŶŐ�ĚĂƌŝ�ďĞƌďĂŐĂŝ�ŵĂĐĂŵ�ƐƵŵďĞƌ͘ 



 

 ϱϳ 

EŽ͘�dĂƌŐĞƚ �ĂŚĂƐĂ�/ŶŐŐƌŝƐ �ĂŚĂƐĂ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ 
ϭϳ͘ϰ �ƐƐŝƐƚ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ŝŶ�ĂƩĂŝŶŝŶŐ�ůŽŶŐƚĞƌŵ�ĚĞďƚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŝŵĞĚ�Ăƚ�ĨŽƐƚĞƌŝŶŐ�ĚĞďƚ�ĮŶĂŶĐŝŶŐ͕�ĚĞďƚ�ƌĞůŝĞĨ�ĂŶĚ�ĚĞďƚ�ƌĞƐƚƌƵĐƚƵƌŝŶŐ͕�ĂƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͕�ĂŶĚ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĚĞďƚ�ŽĨ�ŚŝŐŚůǇ�ŝŶĚĞďƚĞĚ�ƉŽŽƌ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ĚĞďƚ�ĚŝƐƚƌĞƐƐ 

DĞŵďĂŶƚƵ�ŶĞŐĂƌĂ�ďĞƌŬĞŵďĂŶŐ�ƵŶƚƵŬ�ŵĞŶĚĂƉĂƚŬĂŶ�ŬĞďĞƌůĂŶũƵƚĂŶ�ƵƚĂŶŐ�ũĂŶŐŬĂ�ƉĂŶũĂŶŐ�ŵĞůĂůƵŝ�ŬĞďŝũĂŬĂŶ-ŬĞďŝũĂŬĂŶ�ǇĂŶŐ�ƚĞƌŬŽŽƌĚŝŶĂƐŝ�ǇĂŶŐ�ĚŝƚƵũƵŬĂŶ�ƵŶƚƵŬ�ŵĞŵďĂŶƚƵ�ƉĞŵďŝĂǇĂĂŶ�ƵƚĂŶŐ͕�ŬĞƌŝŶŐĂŶĂŶ�ƵƚĂŶŐ�ĚĂŶ�ƌĞƐƚƌƵŬƚƵƌŝƐĂƐŝ�ƵƚĂŶŐ͕�ǇĂŶŐ�ƐĞƐƵĂŝ͕�ĚĂŶ�ŵĞŶǇĞůĞƐĂŝŬĂŶ�ƵƚĂŶŐ�ůƵĂƌ�ŶĞŐĞƌŝ�ĚĂƌŝ�ŶĞŐĂƌĂ�ŵŝƐŬŝŶ�ǇĂŶŐ�ďĞƌƵƚĂŶŐ�ďĞƐĂƌ�ƵŶƚƵŬ�ŵĞŶŐƵƌĂŶŐŝ�ƚĞŬĂŶĂŶ�ƵƚĂŶŐ͘ 
ϭϳ͘ϱ �ĚŽƉƚ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ƌĞŐŝŵĞƐ�ĨŽƌ�ůĞĂƐƚ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ 

DĞŶŐĂĚŽƉƐŝ�ĚĂŶ�ŵĞůĂŬƐĂŶĂŬĂŶ�ƉĞŵĞƌŝŶƚĂŚĂŶ�ǇĂŶŐ�ŵĞŵƉƌŽŵŽƐŝŬĂŶ�ŝŶǀĞƐƚĂƐŝ�ďĂŐŝ�ŶĞŐĂƌĂ�ŬƵƌĂŶŐ�ďĞƌŬĞŵďĂŶŐ͘ 
ϭϳ͘ϲ �ŶŚĂŶĐĞ�EŽƌƚŚ-^ŽƵƚŚ͕�^ŽƵƚŚ-^ŽƵƚŚ�ĂŶĚ�ƚƌŝĂŶŐƵůĂƌ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĐŽŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŽŶ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƐĐŝĞŶĐĞ͕�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ-ƐŚĂƌŝŶŐ�ŽŶ�ŵƵƚƵĂůůǇ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚĞƌŵƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ĂŵŽŶŐ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ͕�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�EĂƟŽŶƐ�ůĞǀĞů͕�ĂŶĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ŐůŽďĂů�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĨĂĐŝůŝƚĂƟŽŶ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ 

DĞŶŝŶŐŬĂƚŬĂŶ�ŬĞƌũĂƐĂŵĂ�hƚĂƌĂ-^ĞůĂƚĂŶ͕�^ĞůĂƚĂŶ-^ĞůĂƚĂŶ�ĚĂŶ�ŬĞƌũĂƐĂŵĂ�ƚƌŝĂŶŐƵůĂƌ�ƐĞĐĂƌĂ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĚĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƐŝŽŶĂů�ƚĞƌŬĂŝƚ�ĚĂŶ�ĂŬƐĞƐ�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�ƐĂŝŶƐ͕�ƚĞŬŶŽůŽŐŝ�ĚĂŶ�ŝŶŽǀĂƐŝ͕�ĚĂŶ�ŵĞŶŝŶŐŬĂƚŬĂŶ�ďĞƌďĂŐŝ�ƉĞŶŐĞƚĂŚƵĂŶ�ďĞƌĚĂƐĂƌ�ŬĞƐĞƉĂŬĂƚĂŶ�ƟŵďĂů�ďĂůŝŬ͕�ƚĞƌŵĂƐƵŬ�ŵĞůĂůƵŝ�ŬŽŽƌĚŝŶĂƐŝ�ǇĂŶŐ�ůĞďŝŚ�ďĂŝŬ�ĂŶƚĂƌĂ�ŵĞŬĂŶŝƐŵĞ�ǇĂŶŐ�ƚĞůĂŚ�ĂĚĂ͕�ŬŚƵƐƵƐŶǇĂ�Ěŝ�ƟŶŐŬĂƚ�WĞƌƐĞƌŝŬĂƚĂŶ��ĂŶŐƐĂ-ďĂŶŐƐĂ�;W��Ϳ͕�ĚĂŶ�ŵĞůĂůƵŝ�ŵĞŬĂŶŝƐŵĞ�ĨĂƐŝůŝƚĂƐŝ�ƚĞŬŶŽůŽŐŝ�ŐůŽďĂů͘ 
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