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RESUMEN 

El siguiente proyecto de mejora consta de la elaboración de formatos de prueba a 
máquinas y equipos eléctricos en subestaciones eléctricas, con el objetivo de ser parte de los 
formatos de la empresa “Energía y Comunicaciones S de R.L.”. Los formatos fueron realizados 
como parte de la integración de la nueva unidad de pruebas y mantenimiento eléctrico de la 
empresa.   

La elaboración de los formatos conllevo aplicar conocimientos teóricos, técnicos e 
informáticos, que en este documento se engloban.   

Los conocimientos informáticos fueron aplicados para la automatización de los formatos 
de prueba. De esta manera se logró automatizar la generación de reportes técnicos de 
pruebas. El método seleccionado para esta automatización fue la de programación a partir del 
lenguaje de Microsoft Visual Basics en la plataforma de Excel. Esta programación se realiza a 
partir de módulos llamados macros. 

De la mano de la elaboración de formatos se realizaron las pruebas eléctricas en campo. 
Durante la ejecución de estas pruebas se aplicaron conocimientos teóricos y técnicos, 
resultando en una buena calidad de mediciones eléctricas. 

Los resultados obtenidos de estas pruebas fueron luego utilizados para poner a prueba 
los formatos y programaciones realizados. Esto resulto en la validación de la aplicación del 
trabajo realizado en este proyecto de mejora.   
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I. INTRODUCCIÓN 

Las pruebas eléctricas a los equipos son un requerimiento de funcionamiento básico de 
cualquier lugar que involucre sistemas eléctricos de potencias. Las pruebas eléctricas deberían 
posibilitar el diagnóstico que permita tomar las decisiones correctas con el fin de evitar los 
fallos y la degradación no controlada de éstos. Por tanto, este proceso requiere de la 
interpretación de los resultados fundamentados en normativas reguladoras locales e 
internacionales.  

Los ensayos realizados a máquinas y equipos eléctricos trascienden mucho más allá que 
simplemente a un proceso de mediciones eléctricas realizadas en campo. Lejos de ello el 
ingeniero de pruebas debe utilizar su vasta experiencia y conocimientos técnicos en conjunto 
con la información proporcionada por los fabricantes de los equipos eléctricos para lograr 
evaluar y diagnosticar equipos eléctricos seguros, confiables y eficientes. 

En Honduras, en vista de la inexistencia de una normativa nacional para los ensayos a 
equipos eléctricos de potencia, se utilizan como referencia las normativas reguladoras dictadas 
por asociaciones normativas internacionales tales como la IEEE, NETA, ASTM y CIGRE. Estas 
organizaciones proporcionan lineamentos para evaluar el estado de un equipo eléctrico y 
minimizar los riesgos de falla que se pueden provocar. 

Energía y Comunicaciones es una empresa que se preocupa altamente por la calidad de 
sus proyectos eléctricos realizados, con el objetivo de garantizar esta calidad surge la 
necesidad de un nuevo departamento de pruebas. Esta empresa se encarga de diseñar y 
construir instalaciones electromecánicas seguras, amparándose bajo los criterios de 
normativas internacionales.  

En este documento se tratarán las principales tareas realizadas dentro de la empresa, 
incluyendo la estructuración y programación de procesos y formatos a ser diligenciados para 
la integración de la nueva unidad de pruebas al sistema de gestión de calidad de la empresa.
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II. OBJETIVOS 

2.3. OBJETIVOS 

2.3.1. OBJETIVO GENERAL 

Elaborar formatos de prueba como parte de la integración de la unidad de pruebas y 
mantenimiento eléctrico al sistema de gestión de calidad de la empresa Energía y 
Comunicaciones bajo la norma ISO 9001. 

 2.3.2. OBJETIVOS ESPECÍFICOS 

 Elaborar formatos de pruebas a equipos eléctricos de subestación que incluyan normas 
internacionales para la interpretación de los resultados. 

 Programar formatos para automatizar el ingreso de datos de prueba utilizando el 
lenguaje de programación Microsoft Visual Basics en la plataforma de Excel. 

 Crear acceso directo de los formatos y registro de formatos diligenciados mediante la 
plataforma red y web de la empresa. 

 Asistir a gerente de unidad y técnico de pruebas en el desarrollo de pruebas eléctricas 
y redacción de reporte final de entrega a cliente, validando la utilidad de los formatos. 
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III. MARCO CONTEXTUAL 

3.1. DESCRIPCIÓN DE LA EMPRESA 

La compañía Energía y Comunicaciones es una empresa de alto prestigio que inició sus 
operaciones desde 1995, desde entonces ENERCOM se ha caracterizado por ser una compañía 
prestigio y sólido crecimiento. Una de sus principales características como empresa es su 
enfoque en la alta calidad de sus trabajos, representada en la fidelidad y confianza de sus 
clientes. El giro principal de la empresa es la realización de proyectos eléctricos y mecánicos 
de cualquier envergadura.  

Energía y Comunicaciones se caracteriza por realizar, además, estudios de carga y diseños 
para sistemas de generación incluyendo sincronización, protección y subestaciones asociadas. 
La empresa realiza también las evaluaciones de los sistemas eléctricos y mecánicos instalados, 
así como estudios especializados para la industria y comercio. Estos estudios incluyen: 

 Estudio de Corto Circuito 
 Estudios de Termografía y Mantenimiento General 
 Estudio de Calidad de Energía 
 Estudio de Arco Eléctrico 

 

3.1.1. Logo de la Empresa 

 
Ilustración 1. Logo Energía y Comunicaciones S. de R.L. 

FUENTE: (ENERGÍA Y COMUNICACIONES S. DE R.L., 1995) 
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3.1.2. MISIÓN 

Proveer máximo valor a nuestros clientes con profesionalismo, innovación, eficiencia y 
agilidad y estar altamente comprometido con la satisfacción del cliente en base a nuestra ética 
profesional. 

Generar rentabilidad para cumplir con las expectativas de las partes interesadas del 
negocio y motivar, recompensar y desarrollar a nuestro personal en base al empoderamiento, 
desarrollo personal e integridad. (Energía y Comunicaciones S. de R.L., 1995) 

3.1.3. VISIÓN 

Ser una empresa de Diseño, Construcción y Administración de Proyectos eléctricos y 
mecánicos, líder en el mercado nacional enfocada en el cliente, con valores humanos, ágil, 
rentable y de calidad, a nivel nacional y regional, que agrega valor a sus clientes y prosperidad 
a sus miembros. (Energía y Comunicaciones S. de R.L., 1995) 

3.2. DESCRIPCIÓN DEL DEPARTAMENTO O UNIDAD 

La unidad de pruebas y mantenimiento de la empresa Energía y Comunicaciones está aún 
en su génesis. Por lo tanto, este departamento solamente se encuentra conformado por un 
solo técnico de pruebas y es gestionado directamente por el gerente general de la empresa. 
Este departamento es encargado de realizar los debidos ensayos a clientes externos e internos 
de la empresa, esto para garantizar la calidad y confiabilidad de los equipos eléctricos bajo 
estudio. 

Este departamento cuenta con un inventario de equipo de prueba utilizados para la 
realización de los ensayos a equipos eléctricos de subestación. La unidad es responsable de 
utilizar estos recursos para realizar las debidas mediciones eléctricas y evaluar la condición del 
equipo a prueba.  

3.3. ANTECEDENTES DEL PROBLEMA 

La empresa Energía y Comunicaciones decide desplegar la unidad de pruebas al percibir 
un mercado abierto en Honduras y una demanda tanto de clientes externos de la empresa 
como de la necesidad de realizar pruebas internas en la ejecución de sus proyectos 
electromecánicos. 
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3.3.1 ENUNCIADO/PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA 

Energía y comunicaciones es una empresa certificada ISO 9001 que mantiene una política 
de calidad y mejora continua en sus departamentos. Sin embargo, en el caso de la unidad de 
pruebas eléctricas, por estar en sus inicios, no existen procedimientos ni formatos definidos 
para la ejecución de trabajos por la unidad.  

3.3.2 JUSTIFICACIÓN  

El objetivo de la gerencia es el de integrar y desplegar la unidad de pruebas bajo su sistema 
de gestión de calidad certificado ISO 9001. Este proyecto de mejora busca desarrollar y validar 
los procedimientos y formatos necesarios para lograr esta integración. 
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IV. MARCO TEÓRICO 

Para llevar a cabo la pluralidad de tareas que conlleva realizar las pruebas eléctricas a 
equipos de subestación, es imperioso contar con un sólido fundamento teórico tanto de los 
conceptos técnicos de máquinas eléctricas y las normativas internacionales que regulan sus 
parámetros de funcionamiento, así como de las medidas de seguridad industrial necesarias 
para su realización.  

Así mismo la interpretación de los resultados se deberá respaldar de estándares definidos 
por normativas de pruebas internacionales. A la vez se deberá mantener historial de estos 
resultados obtenidos por la unidad, creando una base de datos que pueden ser utilizados 
como referencia en muchos casos de interpretación de resultados futuros. Por tanto, habiendo 
hecha notoria la necesidad de un fundamento teórico se procede a plantearlo. 

4.1 NORMATIVAS INTERNACIONALES DE PRUEBAS ELÉCTRICAS 

Con el objetivo de que los equipos eléctricos funcionen de manera segura y eficaz, así 
como para garantizar la calidad y confiabilidad de los sistemas eléctricos de potencia, se 
realizan las pruebas eléctricas sobre estos equipos. Estas pruebas deben realizarse siguiendo 
un fundamento teórico establecido en normas, regulaciones y estándares internacionales.  

Mediante el análisis y la aplicación de las normas, regulaciones y estándares, se puede 
obtener una apreciación completa de los requisitos que debe cumplir cada equipo bajo 
estudio, así como los procedimientos a seguir para la realización de estas prácticas. Los 
parámetros que se utilizan para la ejecución de pruebas eléctricas están basados en las 
normativas de las siguientes agencias reguladoras: 

4.1.1. INSTITUTO DE INGENIERÍA ELÉCTRICA Y ELECTRÓNICA (IEEE POR SUS SIGLAS EN INGLÉS) 

El instituto de ingeniería eléctrica y electrónica (IEEE) es una asociación de ingenieros 
encargada del desarrollo de muchas normativas y estándares técnicos en los aspectos de la 
ingeniería. En el aspecto de las pruebas eléctricas, la IEEE contribuye con la aceptación de 
estándares de pruebas basado en la experiencia y experimentaciones de una comunidad 
científica de más de 160 países. (IEEE, 2019) 
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4.1.2. ASOCIACIÓN INTERNACIONAL DE PRUEBA ELÉCTRICAS (NETA POR SUS SIGLAS EN INGLÉS) 

 Esta asociación tiene por misión servir a la industria de pruebas eléctricas estableciendo 
estándares, publicando especificaciones y certificando a compañías, técnicos y profesionales 
en el área de pruebas eléctricas (NETA, 2019). Los estándares de la NETA más referenciados 
en este proyecto de mejora serán los de aceptación ANSI/NETA ATS-2009 y mantenimiento 
ANSI/NETA MTS-2013. 

4.1.3. CONSEJO INTERNACIONAL DE GRANDES REDES ELÉCTRICAS (CIGRE POR SUS SIGLAS EN 

FRANCÉS) 

 CIGRE es una comunidad global colaborativa dedicada a compartir y avanzar el 
conocimiento mundial de los sistemas electicos de potencia. Las actividades de este consejo 
se dividen en 16 comités de estudio, concentrándose cada uno en un área de estudio de 
potencia. El trabajo final de los comités se presenta en forma de folletos técnicos que se 
utilizan con frecuencia como precursores de estándares internacionales. (CIGRE, 2019) 

4.1.4. SOCIEDAD AMERICANA PARA PRUEBAS Y MATERIALES (ASTM POR SUS SIGLAS EN INGLÉS) 

 Esta sociedad se encarga de desarrollar y publicar estándares técnicos acerca de una gran 
variedad de materiales, productos, sistemas y servicios. En el área de pruebas eléctricas la 
sociedad realiza los estándares que regulan las características que definen el 
condicionamiento de los aceites dieléctricos utilizados como aislante en muchos equipos 
eléctricos. (ASTM, 2019) 

4.2. EQUIPOS BAJO ENSAYO 

En los sistemas eléctricos de potencia existen múltiples equipos que deben funcionar en 
conjunto para lograr un solo objetivo de suministrar energía eléctrica con un nivel aceptable 
de calidad, seguridad y confiabilidad. Sin embargo, la deterioración de estos equipos es 
inevitable y normal.  Por esta condición y con el objetivo de garantizar el correcto 
funcionamiento de todos estos equipos, se realizan ensayos en ellos. A continuación, se dará 
una breve explicación de las características técnicas y aplicaciones de estos equipos bajo 
ensayo: 
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4.2.1. EL TRANSFORMADOR DE POTENCIA 

 El transformador es una maquina electromagnética, cuya función principal es cambiar la 
magnitud de las tensiones eléctricas. (Martín, 2000). El propósito principal es el de cambiar 
niveles de voltaje, sin embargo, los transformadores también son utilizados para otros 
propósitos, por ejemplo, para muestreo de voltaje, muestreo de corriente y acoplamiento de 
impedancia (Chapman, 2012). Los transformadores se componen de dos o más devanados 
aislados enrollados alrededor de un núcleo ferromagnético, además de otros componentes 
que varían según el tipo y tamaño del transformador. 

El funcionamiento de un transformador se basa, entonces, en ciertas características de 
estos componentes, como relación de vueltas, aislamiento y pérdidas en ellos. Por esta razón 
se realizan los ensayos eléctricos con el propósito de verificar que estas características sean 
las indicadas en pruebas de aceptación o no hayan cambiado con el tiempo en pruebas de 
mantenimiento. 

4.2.2. INTERRUPTORES DE POTENCIA 

 Estos equipos tienen el propósito de interrumpir fuertes corrientes que se pueden 
presentar durante fallas en el sistema electicos, protegiendo el resto de las instalaciones 
(Brokering, 2008). Debido a que su propósito es proteger, es de vital importancia procurar que 
se encuentre en condiciones óptimas para su operación cualquier momento.  

 El interruptor debe ser capaz de interrumpir corrientes de intensidades y factores de 
potencia diferentes (Martín, 2000).  Para realizar esto con éxito el interruptor debe de tener 
un buen diseño mecánico y eléctrico según sus parámetros de diseño, como corriente de corto 
circuito y tensiones de operación. La complejidad de un interruptor ira conforme a estos 
parámetros.  

 Un interruptor tiene cuatro componentes principales: un medio interruptor (que puede 
ser gas SF6, vacío, aire o aceite), una cámara de interrupción donde se mantiene este medio, 
un Sistema aislante y un mecanismo de operación (CFE, 2003). Con el objetivo de evaluar la 
condición de estos componentes se realizan ensayos eléctricos en el interruptor de potencia. 
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4.2.3. TRANSFORMADORES DE INSTRUMENTO 

 Este tipo de transformadores son utilizados con el propósito especial de realizar 
mediciones de corriente y voltaje (Chapman, 2012). Existen dos tipos de transformadores 
instrumento, los de corriente y los de tensión. Estos dos se emplean con el objetivo de 
disminuir el costo y los peligros de las altas tensiones dentro de tableros de control y 
protección (Martín, 2000).  

Los transformadores de corriente se conectan en serie a una línea conduciendo corriente 
y reducen la corriente a niveles seguros de medir. Por su parte los transformadores de 
potencial se conectan en paralelo, entre fases o entre fase y neutro, y reducen los niveles de 
voltaje. Al ser instrumentos de medición y protección, estos transformadores deben cumplir 
con altos estándares de precisión. Por esta razón y para determinar sus demás características 
se les realizan pruebas eléctricas. 

4.2.4. SECCIONADORAS O DESCONECTADORES 

Estos son equipos se utilizan para aislar instalaciones previamente desenergizadas, puesto 
a que éstos no pueden interrumpir altas corrientes (Brokering, 2008).  Estas también deben de 
cumplir estándares de aislamiento y baja resistencia en sus contactos, por ello la necesidad de 
ensayos eléctricos. 

4.2.5. PARARRAYOS  

Los pararrayos son instrumentos de seguridad en sistemas eléctricos, los cuales limita los 
sobre voltajes proveyendo una trayectoria de conducción de baja impedancia entre la línea y 
tierra (Gross, s. f.).  

4.2.6. CABLE XLPE 

“Es un cable monoconductor formado por cobre suave o aluminio duro con elementos 
bloqueadores de humedad, con pantalla semiconductora sobre el conductor y aislamiento de 
polietileno de cadena cruzada (XLPE), pantalla sobre el aislamiento extruido, pantalla metálica 
a base de alambres de cobre y cubierta de policloruro de vinilo altamente deslizable (PVC-
RAD)” (Walker, 1990). 
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4.3. FUNDAMENTO TEÓRICO DE PRUEBAS ELÉCTRICAS  

4.3.1. PRUEBAS A AISLAMIENTO ELÉCTRICO EN CORRIENTE CONTINUA  

 Las pruebas realizadas en corriente continua (CC) son aplicables a cualquier aislamiento. 
Estas pruebas se realizan aplicando altas tensiones, dependiendo la magnitud de esta del 
voltaje nominal del equipo a prueba en corriente alterna (CA), y midiendo la calidad de su 
aislamiento.  

Cuando se aplica una tensión CC se produce una corriente de fuga en el aislamiento a 
prueba. Al analizar esta corriente producida se puede observar que varía en el tiempo. Esto se 
debe a que esta corriente está conformada por distintos componentes.  

1. Corriente Capacitiva: Esta corriente se debe al comportamiento transitorio de un aislante 
(material dieléctrico) en CC. Esta componente de la corriente estará dada por la ecuación 
1, la cual es función del tiempo. Esta componente de la corriente disminuirá 
exponencialmente en el tiempo, llegando a ser despreciable una vez t=5(RC). 

𝑖௘ ൌ ൬
𝐸
𝑅

൰ 𝑒ି௧/ோ஼ 

Ecuación 1. Corriente de Carga Capacitiva 

Donde: 
E = Voltaje aplicado en CC 
R = Resistencia en serie del capacitor 
C = Capacitancia del material aislante.  

2. Corriente de Absorción Dieléctrica: Esta componente de la corriente se debe a la pequeña 
componente resistiva de un material dieléctrico real. Al igual que la componente anterior, 
esta es disminuye en el tiempo. Sin embargo, esta componente no llega a magnitudes tan 
grandes como la anterior y puede durar varios minutos para llegar a un valor cercano a 
cero. 

3. Corriente de Fuga: Se debe a la corriente que fluye en la superficie del aislamiento donde 
emergen a un punto de potencial cero (Tierra). Esta componente puede ser evitada 
limpiando la superficie del aislante a probar antes de iniciar la prueba. 
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4. Corriente de Descarga Parcial (efecto Corona): Esta es la pequeña parte de la corriente que 
puede llegar a ser conducida en el aire. Sin embargo, esta corriente no ocurre a bajos 
voltajes y debe ser evitada a voltajes mayores de 4 kV. 

5. Corriente de Conducción: Es la corriente que logra atravesar el aislamiento y es la corriente 
que persistirá una vez se las demás componentes lleguen a ser despreciables. Esta es la 
corriente con la cual se evalúa la condición de una aislante.  
Finalmente se procede a realizar un circuito equivalente de las componentes de un aislante 

mientras se le aplique una tensión CC, ver figura 1. Donde RL representa la resistencia a la 
corriente de conducción, C la capacitancia del material dieléctrico y RA la resistencia a la 
corriente de absorción dieléctrica. (Martín, 2000) 

 
Figura 1. Circuito Equivalente de Aislamiento bajo Prueba en CC 

Fuente: (Gill, 2009) 

a) Prueba de Resistencia de Aislamiento 

 Esta es una prueba que se realiza con el objetivo de medir la calidad del aislamiento entre 
dos elementos conductores o entre un conductor a tierra. La resistencia de aislamiento se 
mide aplicando una tensión en CC utilizando un instrumento llamado megóhmetro. Al aplicar 
la tensión, a rangos entre 100-15,000 V, se produce una corriente como se expuso en la sección 
anterior. Tomando esta medida de corriente se puede determinar una resistencia basada en 
la ley de Ohm. (Martín, 2000) 

 Sin embargo, la medida de esta resistencia varía con diversos factores, tales como la 
temperatura, humedad y tiempo. Debido a esto las medidas de resistencia deben ser 
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corregidas a una temperatura estándar de 20 ̊C. Esta prueba se puede realizar de cuatro 
distintas maneras: 

1. Medidas Puntuales: Son pruebas de corta duración que miden la resistencia del 
aislamiento puntualmente después de cierto tiempo, generalmente 30 o 60 segundos. 

2. Prueba de Razón de Absorción Dieléctrica (DAR): Esta prueba mide la razón que existe 
entre las medidas de resistencia variables en el tiempo, debido al comportamiento 
explicado en la sección anterior. Los valores de DAR menores de 1.25 pueden ser 
indicación de degradación en el aislante. Esta razón se calcula a partir de la siguiente 
ecuación: 

𝐷𝐴𝑅 ൌ
𝑅𝑒𝑠𝑖𝑠𝑡𝑒𝑛𝑐𝑖𝑎 𝑚𝑒𝑑𝑖𝑑𝑎 𝑎 𝑙𝑜𝑠 60 𝑠𝑒𝑔
𝑅𝑒𝑠𝑖𝑠𝑡𝑒𝑛𝑐𝑖𝑎 𝑚𝑒𝑑𝑖𝑑𝑎 𝑎 𝑙𝑜𝑠 30 𝑠𝑒𝑔

 

Ecuación 2. Razón de Absorción Dieléctrica 

3. Pruebas de Índice de Polarización (IP): El índice de polarización, al igual que el DAR, es una 
razón entre medidas de resistencia variables en el tiempo. La diferencia está en la duración 
de la prueba, ya que la prueba de IP compara valores de resistencia medidos después de 
1 y 10 minutos. Valores de IP menores de 1 indican la deterioración de un aislamiento y la 
necesidad de mantenimiento inmediato. 

𝐼𝑃 ൌ
𝑅𝑒𝑠𝑖𝑠𝑡𝑒𝑛𝑐𝑖𝑎 𝑚𝑒𝑑𝑖𝑑𝑎 𝑎 𝑙𝑜𝑠 10 𝑚𝑖𝑛

𝑅𝑒𝑠𝑖𝑠𝑡𝑒𝑛𝑐𝑖𝑎 𝑚𝑒𝑑𝑖𝑑𝑎 𝑎 1 𝑚𝑖𝑛
 

Ecuación 3. Índice de Polarización 

4. Prueba de voltaje por pasos: Este método de prueba aplica incrementos tensiones en 
intervalos de tiempo definidos, comparando características del aislamiento a voltajes altos 
que no se observan a bajos voltajes. (IEEE Std 43-2013) 

Las resistencias medidas son evaluadas según el equipo y el voltaje de operación del 
equipo a prueba. Tomando referencia de lo establecido en las normas ANSI/NETA ATS-2009 
y ANSI/NETA MTS-2013 tablas 100.1 y 100.5 se interpretan los resultados de la siguiente 
manera: 
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Tabla 1. Resistencias de Aislamiento Recomendadas para Equipos Eléctricos 

Voltaje Nominal [V] Voltaje de Prueba CC [V] Mínima Resistencia Recomendada [MΩ] 

250 500 25 

600 1,000 100 

1,000 1,000 100 

2,500 1,000 500 

5,000 2,500 1,000 

8,000 2,500 2,000 

15,000 2,500 5,000 

25,000 5,000 20,000 

≥ 34,500 15,000 100,000 

Fuente: (ANSI/NETA ATS-2009) 
Tabla 2. Resistencias de Aislamiento Recomendadas para Transformadores 

Voltaje Nominal de 
Devanado Bajo Prueba [V] 

Voltaje de Prueba 
CC [V] 

Mínima Resistencia Recomendada [MΩ] 

Aislante Liquido Aislante Seco 

0 - 600 1,000 100 500 

601 – 5,000 2,500 1,000 5,000 

≥ 5,000 5,000 5,000 25,000 

Fuente: (ANSI/NETA ATS-2009) 

b) Prueba de Alta Tensión (Hipot) 

La prueba de alta tensión o hipot, por su abreviación en inglés de High Potential, consiste 
en aplicar un voltaje igual o mayor al equivalente en CC de el voltaje nominal de un equipo 
eléctrico (√2 veces el voltaje RMS). Esto con el objetivo de reflejar la capacidad del aislamiento 
de soportar altas tensiones y por ende altos esfuerzos eléctricos.  

La prueba consiste en aplicar incrementos de tensión ya sea de manera continua (rampa) 
o en pasos hasta llegar a una máxima tensión. Una vez alcanzada esta máxima tensión se debe 
mantener por un periodo de 5 a 15 minutos, midiendo continuamente las corrientes de fuga 
producidas. Los resultados de la prueba serán entonces aceptables si el aislamiento soporta 
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esta sobretensión por dicho tiempo y no se evidencian defectos identificados por la ruptura 
del material dieléctrico, excesivas corrientes de fuga o perforaciones en el aislante. 

Someter a los equipos eléctricos a dichas sobretensiones resulta tener efectos destructivos 
en el aislante de estos, por dicha razón se ha reemplazado esta prueba por otras alternativas. 

4.3.2. PRUEBAS A AISLAMIENTO ELÉCTRICO EN CORRIENTE ALTERNA 

 Las pruebas de CA en el aislamiento eléctrico son análogas a las pruebas en CC, en el 
sentido que también se realizan aplicando altas tensiones y midiendo las corrientes de fuga 
provocadas. La diferencia está en el comportamiento distinto de un aislante en CA. 

 En el análisis de la corriente de fuga provocada en CA se compone también de las mismas 
componentes que en CC, con la diferencia que la componente capacitiva de la corriente es 
permanente. Por dicha razón los resultados de pruebas en CA no son dependientes en el 
tiempo de prueba como es el caso en CC. 

Esta corriente provocada atravesara el aislamiento, el cual puede ser representado por el 
mismo circuito equivalente ilustrado en la figura 1. Esta corriente se compondrá de una parte 
activa y una reactiva. 

 La componente reactiva será la corriente capacitiva del circuito, la cual estará 90° en 
adelanto del voltaje. La parte activa será la corriente que atraviesa el lado resistivo del 
aislamiento. Si despreciamos la resistencia a la corriente de absorción dieléctrica y hacemos 
un análisis nodal en el circuito veremos que la suma vectorial de estas dos corrientes será igual 
a la corriente de fuga total, ver figura 2. 

 
Figura 2. Suma Vectorial de Corrientes 

Fuente: (Gill, 2009) 
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 Los resultados obtenidos en estas pruebas reflejan de mejor manera la condición real a la 
cual operan los equipos a su voltaje nominal y a 60 Hz. De tal manera se puede monitorear el 
deterioro de un aislamiento eléctrico a lo largo de su vida útil. Los resultados de estas pruebas 
no dependerán del tiempo de prueba, sin embargo, si dependerán de las condiciones en las 
cuales se realicen las pruebas tales como temperatura y humedad. 

a) Prueba de Factor de Potencia/Disipación (Tangente Delta) 

 La prueba de factor de potencia/disipación o tangente delta consiste en, como su nombre 
lo indica, medir la relación que existe entra las componentes activas y reactivas de la corriente 
que atraviesa un aislante eléctrico. La parte activa corresponde a las perdidas resistivas que se 
dan en el aislante, las cuales finalmente se convierte en calor que provoca la degradación del 
aislante. La parte reactiva, la cual debe ser mucho mayor en relación con la anterior, 
corresponde a la corriente capacitiva del aislante que está dada por la ecuación 4. Cambios de 
esta componente capacitiva indican la degradación o deterioración de un aislante eléctrico a 
lo largo de su uso. 

𝑰𝒄𝒂𝒑 ൌ
𝑬

𝑿𝑪
ൌ 𝑬𝝎𝑪 

Ecuación 4. Corriente Capacitiva 

  En esta ecuación se demuestra que la magnitud de la corriente capacitiva está dada por 
la ley de ohm en la parte reactiva del circuito. Aquí E representa voltaje, XC la reactancia 
capacitiva la cual es igual a un factor de 1/ωC donde ω es la velocidad angular y C la 
capacitancia.  

La relación entre componentes de corriente se puede observar en su diagrama fasorial, 
figura 2. Aquí la relación de factor de potencia y factor de disipación seria: 

𝑭𝒂𝒄𝒕𝒐𝒓 𝒅𝒆 𝑷𝒐𝒕𝒆𝒏𝒄𝒊𝒂/𝑫𝒊𝒔𝒊𝒑𝒂𝒄𝒊ó𝒏 ൌ
𝐜𝐨𝐬 𝜽
𝐜𝐨𝐬 𝜹

ൌ

𝑰𝑹
𝑰𝑻
𝑰𝑪
𝑰𝑻

ൌ
𝑰𝑹

𝑰𝑪
ൌ 𝐭𝐚𝐧 𝜹 

Ecuación 5. Relación Factor de Potencia/Disipación 

 Aunque el método de medición general utilizado por los equipos de prueba es, asumir 
que la componente resistiva representa un valor despreciable en comparación a la 
componente capacitiva de la corriente. Por tanto, el factor de potencia y tangente delta se 
asumen tienen el mismo valor. 
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 En la práctica el factor de potencia se mide tomando la relación entre la parte activa de la 
potencia, y la potencia aparente total, ver ecuación 6. La parte activa corresponderá a las 
pérdidas dieléctricas en el aislante la cual estará sujeta al volumen de aislante, sin embargo, 
no suele superar el orden de los [mW]. Por su parte la potencia aparente será una medida muy 
grande en comparación, resultando en medidas de factor de potencia muy pequeñas. 

𝑭𝑷 ൌ 𝐜𝐨𝐬 𝜽 ൌ  
𝒑𝒆𝒓𝒅𝒊𝒅𝒂𝒔 𝒅𝒊𝒆𝒍𝒆𝒄𝒕𝒓𝒊𝒄𝒂𝒔 ሾ𝑾ሿ

𝒑𝒐𝒕𝒆𝒏𝒄𝒊𝒂 𝒅𝒆 𝒄𝒂𝒓𝒈𝒂 ሾ𝑽𝑨ሿ
∗ 𝟏𝟎𝟎% 

Ecuación 6. Medición de Factor de Potencia 

 La ventaja de evaluar la condición de un aislante en base a esta relación es que no 
dependerá del volumen de aislante bajo prueba solamente del tipo y calidad del aislante. Por 
tanto, se pueden establecer valores estándares para cualquier tamaño según el tipo de 
aislante. En el caso de transformadores que utilizan aceite como aislante se recomiendan los 
límites en la tabla 3. Sin embargo, debido a la gran variedad de tipos, marcas y calidad de 
aislantes eléctricos, comúnmente los resultados se evalúan bajo los estándares establecido por 
el fabricante del equipo a prueba o comparándolas con referencias de pruebas anteriores.  

 
Tabla 3. Factor de Potencia/Disipación para Transformadores con Aislante Liquido 

Valores Máximos para Aceite, Silicón, e Hidrocarburos menos inflamables (Porcentaje) 

Transformadores de Potencia Nuevos 0.5% 

Transformadores de Distribución Nuevos 1.0% 

Transformadores de Potencia Refabricados 1.0% 

Transformadores de Distribución Refabricados 1.5% 

Fuente: (ANSI/NETA ATS-2009) 

b) Prueba de Muy Baja Frecuencia (VLF) 

 Esta prueba es una alternativa a la prueba de hipot, en ella se inducirán altas tensiones en 
CA a bajas frecuencias con el mismo objetivo de verificar la capacidad de un aislante eléctrico. 
El propósito de realizar la prueba a muy bajas frecuencias es el de evitar someter al aislante a 
un estrés eléctrico constante el cual resulta destructivo. Para cumplir este propósito se sugiere 
efectuar las pruebas a frecuencias menores de 1 Hz.  
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 Los resultados, igual que en el caso de las pruebas en CC, serán aceptables en caso de 
soportar estas altas tensiones por un tiempo predeterminado sin detectarse fallas ni defectos 
en el aislante bajo prueba. El voltaje de prueba se determinará según el voltaje nominal del 
equipo bajo prueba, el estándar de la IEEE recomienda los siguientes valores según el tipo de 
prueba VLF a realizar. 

Tabla 4. Voltajes de Prueba VLF  

Voltaje Nominal [kV] Instalación [kV] Aceptación [kV] Mantenimiento [kV] 

5 9 10 7 

8 11 13 10 

15 19 21 16 

20 24 26 20 

25 29 32 24 

28 32 36 27 

30 34 38 29 

35 39 44 33 

46 51 57 43 

69 75 84 63 

Fuente: (IEEE STD 400.2-2013) 

4.3.3. PRUEBAS A ACEITE DIELÉCTRICO 

 En muchos equipos eléctricos es común emplear como aislante fluidos con características 
aislantes mejores que las del vacío. Dichos fluidos pueden ser líquidos en forma de aceites 
minerales y sintéticos o gases con propiedades aislantes como el gas hexafluoruro de azufre 
(SF6). Las propiedades de estos fluidos se ven afectadas adversamente con la deterioración y/o 
contaminación, por esta razón es de práctica común realizar pruebas para conocer su 
condición.  

La información se centrará en las pruebas realizables a aceites dieléctricos, dado que hasta 
el momento ENERCOM realiza solamente pruebas en aislantes líquidos. 



  18 
 

a) Pruebas Fisicoquímicas 

 Cada sustancia tiene un conjunto de propiedades tanto químicas como físicas que son 
características que le dan una identidad exclusiva. Las propiedades físicas son aquellas que 
son inherentes de una sustancia y se pueden conocer sin alterar su composición molecular, 
tales como el color y gravedad especifica. Por otro lado, las propiedades químicas requieren 
de una alteración de la composición de una muestra del aceite. 

 Estas pruebas se realizan a menudo con el propósito de conocer las propiedades que le 
dan características únicas como aislante al aceite dieléctrico y conocer su deterioro en el 
tiempo. Para conocer cada una de ellas existe un método ASTM establecido. 

1. Tensión Superficial (ASTM D971): Esta es una medida de las fuerzas atractivas entre las 
moléculas del aceite en su superficie. La prueba se realiza midiendo la tensión superficial 
del aceite en presencia de agua. Esto provee una medida de la solubilidad que tendrán las 
moléculas de agua en el aceite. Los valores recomendados para aceites minerales se 
muestran en la tabla 4. 
Tabla 5. Valores Aceptables de Tensión Superficial para Aceites Nuevos y Usados 

 Voltaje Nominal [kV] Tensión Superficial [Mn/m] [1] 

Aceite Mineral Nuevo Cualquiera 38 

Aceite Mineral Usado 

≤ 69 25 

> 69 ≤ 230 30 

> 230 32 

Fuente: (IEEE Std C57.152-2013) 

2. Resistencia Dieléctrica (ASTM D1816): Esta prueba consiste en medir el voltaje de ruptura 
dieléctrica del aceite aislante, de tal manera confirmar la capacidad del aceite de soportar 
alto estrés eléctrico sin fallar. El método de prueba consiste en aplicar altas tensiones a dos 
electrodos esféricos separados 1 o 2 mm de distancia encapsuladas en una muestra del 
aceite hasta llegar a la ruptura dieléctrica de este. Los valores aceptables de voltaje de 
ruptura se muestran en la tabla 5. 

1. [1] mN/m = Milinewtons/metro 
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Tabla 6. Valores Aceptables de Voltaje de Ruptura Dieléctrica (1mm de distancia) 

 Voltaje Nominal [kV] Resistencia Dieléctrica [kV] 

Aceite Mineral Nuevo 

≤ 69 25 

> 69 < 230 30 

> 230 < 340 32 

≥ 340 35 

Aceite Mineral Usado 

≤ 69 23 

> 69 ≤ 230 28 

> 230 30 

Fuente: (IEEE Std C57.152-2013) 

3. Gravedad Específica (ASTM D1298): La gravedad específica es una comparación entre la 
densidad del aceite contra la densidad del agua para una temperatura y volumen dados. 
La prueba se realiza empleando un areómetro en un volumen de muestra del aceite. Los 
valores medidos deben de ser mayores de 0.69 [kg/m3]. 

4. Acidez (ASTM D974): Un aceite nuevo no debe de contener ningún grado de acidez si su 
proceso de refinado fue correcto. La acidez se genera a partir de procesos de oxidación 
dados por la degradación del aceite. Por dicha razón es de gran importancia realiza 
pruebas periódicas de acidez evitando fallas debidas al deterioro del aceite. La acidez del 
aceite se mide a partir de los miligramos de hidróxido de potasio (KOH), un compuesto 
alcalino, necesarios para neutralizar una muestra de aceite. A este valor se le denomina 
número de neutralización y debe encontrarse bajo los siguientes valores. 

Tabla 7. Grado de Acidez Aceptable para Aceite Dieléctrico 

 Voltaje Nominal [kV] Numero de Neutralización [mgKOH/g] 

Aceite Mineral Nuevo Cualquiera 0.015 

Aceite Mineral Usado 

≤ 69 0.20 

> 69 ≤ 230 0.15 

> 230 0.10 
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Fuente: (IEEE Std C57.152-2013)  

5. Factor de Potencia (ASTM D924): Como se expone en la sección anterior, esta medida 
indica la relación entre pérdidas dieléctricas y una potencia de carga aplicada durante una 
prueba en CA. Estas pruebas se realizan para determinar la condición y calidad de un aceite 
aislante, además el cambio de esta propiedad indica el deterioro efectivo de un aislante. 
Como estándar se establecen los siguientes valores como aceptables. 

Tabla 8. Valores Aceptables de Factor de Potencia para Aceite Dieléctrico 

 Factor de Potencia a 25 ̊ C Factor de Potencia a 100 ̊ C 

Aceite Mineral Nuevo 0.05 0.40 

Aceite Mineral Usado 0.5 5 

Fuente: (IEEE Std C57.152-2013) 

6. Colorimetría (ASTM D1500): Esta prueba se realiza comparando visualmente una muestra 
limpia del aceite con un estándar dado, asignado a cada color de aceite un número del 0 
al 8 que indica su condición visual. Valores mayores de 4 indican malas condiciones. 

Si todas estas propiedades se encuentran bajo los estándares establecidos se considera 
que el aceite a se encuentra en buenas condiciones para su servicio. 

b) Análisis de Gases Disueltos (AGD) 

 Estas pruebas son realizadas en laboratorio, en ellas se extraen todos los gases disueltos 
en una muestra de aceite. Luego estos gases son pasados por una cromatografía con el 
objetivo de separar y determinar las concentraciones en partes por millón (ppm) de los 
distintos gases disueltos. Estos gases se generan a partir de la descomposición del aceite ya 
sea por altas temperaturas, envejecimiento, descargas parciales y/o arcos eléctricos pequeños. 

 El análisis de estas concentraciones puede revelar información acerca de la condición de 
un transformador. Este análisis se puede realizar en dos instancias, la primera por el número 
total de gases combustibles presentes en la muestra. Este primer método es el mayormente 
utilizado en campo por ser fácil y rápido de realizar, sin embargo, no es tan efectivo. 
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 El segundo método consta del análisis de todos los gases disueltos por separado. Esto 
resulta ser más informativo que el método anterior, ya que se analizan por separado 
concentraciones de hidrogeno, nitrógeno, monóxido de carbono, dióxido de carbono, 
oxigeno, metano, etano, etileno y acetileno. Cada uno de estos gases tiene un límite de 
concentración, ver tabla 8, y se toman como parámetro para evaluar la condición del aceite. 

Tabla 9. Límite de Concentración de Gases Disueltos (ppm) 

Estado H2 CH4 C2H2 C2H4 C2H6 CO CO2 

Condición 1 100 120 35 50 65 350 2500 

Condición 2 101-700 121-400 36-50 51-100 66-100 351-570 2550-4000 

Condición 3 701-1800 401-1000 51-80 101-200 101-150 571-1400 4001-10000

Condición 4 >1800 >1000 >80 >200 >150 >1400 >10000 

Fuente: (IEEE Std C57.104-2008) 

4.3.4. PRUEBAS A TRANSFORMADORES DE POTENCIA 

 Las pruebas a transformadores tienen un solo objetivo, asegurar la operación segura y 
confiable de un transformador durante su vida útil. Para lograr este objetivo se deben realizar 
pruebas y mantenimientos periódicos.  

 Dicho esto, existen distintas pruebas realizables a un transformador. Cada una de ellas 
pondrá a prueba diferentes particularidades de un transformador, las cuales deben de trabajar 
en conjuntos para cumplir el objetivo común de un transformador. Dicho esto, se procede a 
hablar en detalle de cada una de estas pruebas. 

a) Prueba de Relación de Transformación (TTR) 

 La prueba de relación de transformación o TTR por sus siglas en inglés comprueba que 
existe la correcta relación de vueltas en las bobinas de un transformador. Los resultados de 
esta prueba pueden indicar problemas en los devanados, tales como vueltas cortocircuitadas 
y circuitos abiertos.  

Esta prueba consiste en aplicar una tensión CA en los devanados del primario y medir el 
voltaje inducido en uno de los secundarios del transformador, ver figura 3. La magnitud de la 
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tensión aplicada varía dependiendo del equipo de prueba, como estándar ENERCOM 
estableció aplicar voltajes de 250 V.  

 
Figura 3. Prueba de Relación de Transformación 

Fuente: (Gill, 2009) 

Una vez medido el voltaje inducido en el secundario se puede proceder a calcular la 
relación a partir de la ecuación 7. En esta ecuación el NP representa número de vueltas en el 
primario, NS número de vueltas en el secundario lo cual es igual a la relación entre VP voltaje 
primario y VS voltaje secundario. 

𝑹𝒆𝒍𝒂𝒄𝒊ó𝒏 𝒅𝒆 𝑻𝒓𝒂𝒏𝒔𝒇𝒐𝒓𝒎𝒂𝒄𝒊ó𝒏 ൌ
𝑵𝑷

𝑵𝑺
ൌ  

𝑽𝑷

𝑽𝑺
 

Ecuación 7. Medición de Relación de Transformación 

 Este procedimiento se debe repetir para todas las combinaciones de devanados y en cada 
posición del cambiador de tomas (TAPS) de un transformador. La interpretación de los 
resultados se realiza comparando las relaciones medidas con las medidas nominales de placa. 
La desviación aceptable establecida en el estándar IEEE Std C57.152™-2013 es de 0.5% contra 
los datos de placa. En transformadores nuevos, normalmente se encuentran desviaciones de 
no más de 0.1%. 

 La medición de la relación de transformación también determina las polaridades de los 
devanados, confirmación de grupos vectoriales y ángulo de desfase según el grupo vectorial. 

b) Prueba de Resistencia de Devanados 

 Esta prueba consiste en aplicar cierta corriente en CC a través de los devanados primarios 
y secundarios de un transformador y basándose en la ley de Ohm para medir su resistencia. 
Estas se miden periódicamente en campo con el objetivo de verificar si existen espiras 
cortocircuitadas, conexiones sueltas, conductores rotos o deterioración en los contactos de un 
cambiador de tomas. 
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 Para evitar lecturas erróneas la corriente aplicada a los devanados debe ser suficiente 
como para saturar el núcleo del transformador. Esto sucede generalmente cuando la corriente 
de prueba es aproximadamente 1% de la corriente de carga nominal en los devanados de baja 
tensión, y en los devanados de alta tensión se aplica el 10% de la misma. La corriente de carga 
nominal es calculada a partir de la siguiente ecuación. 

𝑰𝒏𝒐𝒎 ൌ
𝑪𝒂𝒑𝒂𝒄𝒊𝒅𝒂𝒅 ሾ𝑽𝑨ሿ

√𝟑  ∙  𝑽𝒏𝒐𝒎 ሾ𝑽ሿ
 

Ecuación 8. Corriente de Carga Nominal de Transformadores Trifásicos 

 La prueba debe ser realizada en todas las posiciones del cambiador de tomas para la 
evaluación completa de un transformador. Luego estas lecturas de resistencia tomadas en 
campo deben ser corregidas a una temperatura estándar, usualmente 20 o 75 °C. La corrección 
se realiza utilizando la siguiente ecuación. 

𝑹𝑪 ൌ 𝑹𝑴  ൈ ൬
𝑪𝑭 ൅ 𝑪𝑻
𝑪𝑭 ൅ 𝑾𝑻

൰ 

Ecuación 9. Corrección de Resistencia Óhmica por Temperatura 

 En esta ecuación RC es la resistencia corregida, RM resistencia medida, CF es el factor de 
corrección según el material de los embobinados (Cobre: 235, Aluminio: 225), CT es la 
temperatura estándar y WT la temperatura del devanado en el momento de la prueba. 

Una vez las medidas han sido corregidas se comparan estos valores con los de pruebas 
realizadas anteriormente o de fábrica. El criterio de aceptación establecido según el estándar 
IEEE Std C57.152™-2013 es el de discrepancias menores a ±5% con respecto a los valores de 
referencia. Otra instancia de evaluación es la establecida en la guía de mantenimiento a 
transformadores CIGRE TB 445, ésta sugiere que las diferencias entre las fases deben ser como 
máximo entre el 2-3%. 

c) Procedimiento de Desmagnetización 

 Cada vez que un transformador se desenergiza o le es aplicada una tensión de CC al núcleo 
del transformador, como se hace durante la prueba de resistencia de devanados, se produce 
un porcentaje de magnetismo residual en su núcleo. Con este procedimiento se pueden 
prevenir altas corrientes en la puesta en servicio del transformador y lecturas erróneas durante 
otras pruebas debidas al magnetismo residual. 
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 El procedimiento de desmagnetización consiste en aplicar una corriente continua 
decreciente, de polaridad variable, con el objetivo de magnetizar el núcleo en dos direcciones 
opuestas. El algoritmo adaptativo utilizado para este proceso se basa en la medición y 
reducción de voltaje tiempo [Vs] aplicado en ambas direcciones logrando desmagnetizar el 
núcleo. Usando múltiples iteraciones este procedimiento debe lograr desmagnetizar el núcleo 
a aproximadamente el 1% de su valor máximo, el de saturación. 

d) Prueba de Corriente de Excitación (Circuito Abierto) 

 Esta prueba, como su nombre sugiere, mide la corriente necesaria para magnetizar el 
núcleo de un transformador. Esta se realiza conectando una fuente de voltaje en los devanados 
primarios y dejar flotando los devanados secundarios, aquí la corriente fluirá en su circuito 
primario, incluso si el circuito secundario está abierto. A partir de esta corriente generada es 
posible determinar algunos valores de los elementos en el modelo de un transformador.  

 
Figura 4. Modelo de un Transformador Real 

Fuente: (Chapman, 2012) 

La magnitud de la corriente medida durante esta prueba depende mayormente de los 
elementos en la rama de excitación del modelo anterior. Estos elementos modelan las perdidas 
en el núcleo y por histéresis como una resistencia y las perdidas debidas a la corriente de 
magnetización 90° en retraso como una reactancia inductiva. En conjunto a estas pérdidas se 
les denomina perdidas sin carga o en vacío. El cambio de estas características puede indicar 
daños en el núcleo magnético de un transformador. 

Esta prueba debe realizarse en todos los devanados y en cada posición del cambiador de 
tomas de un transformador trifásico, aplicando el voltaje de prueba más alto posible sin 
exceder su voltaje nominal. Como estándar estas pruebas se realizan a un voltaje de 10 kV y 
en modo de prueba de espécimen no aterrizado (UST por sus siglas en inglés). 
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En los transformadores trifásicos, las corrientes de excitación medidas cuentan con un 
patrón de dos corrientes similares que serán mayores o menores que la corriente restante, 
generalmente la de la columna central. Este comportamiento se debe básicamente a que el 
flujo magnético de la columna central recorre un camino de menor reluctancia (camino más 
corto) para energizarse. 

El estándar IEEE Std C57.152™-2013 no establece tolerancias en los valores de corriente 
medidos para la evaluación de los resultados. Indica que se deben comparar los valores 
obtenidos con valores de referencia previamente obtenidos. Alternativamente se propone lo 
establecido en la guía de CIGRE TB 445. Este establece que las fases externas deben tener 
valores de corriente similares, dentro del 5%. Además, el valor de la fase (columna) central 
debe diferir (hasta un 30% o menos) en un sistema trifásico dependiendo de la configuración 
de los devanados. 

e) Prueba de Corto Circuito 

 En esta prueba se hace un cortocircuito en las terminales de bajo voltaje del transformador 
y las terminales de alto voltaje se conectan a una fuente de corriente alterna. Por lo general 
esta prueba se realiza empleando una fuente monofásica de “alta corriente” (2 a 10 A) y bajo 
voltaje (> 100 V) aplicando una corriente en el primario tal que en los devanados secundarios 
se induzca una corriente igual a la nominal. Debido a que el voltaje en el lado primario es tan 
bajo durante la prueba, toda la caída de voltaje en el transformador se puede atribuir a los 
elementos en serie del modelo expuesto en la figura 4. 

 Estos elementos en serie se componen de la suma de un elemento activo que modela las 
perdidas en el cobre a partir de una resistencia y un elemento reactivo que modela las perdidas 
por flujos dispersos como una reactancia inductiva. En conjunto a estas pérdidas se les 
denomina perdidas con carga. 

 Existen dos metodologías para realizar estas pruebas. La primera es realizar las mediciones 
por fase, es decir se mide independientemente cada fase por vez, con el secundario en 
cortocircuito sólo para la fase a ensayar. Las fases no ensayadas se dejan flotando. Para un 
transformador trifásico estos resultados no son comparables con los de placa. Sin embargo, 
los tres conjuntos de datos por fase pueden registrarse como referencia para pruebas futuras.  
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 La segunda metodología es la del equivalente trifásico, en esta se ensaya cada fase por 
vez, con todo el secundario en cortocircuito (a excepción del neutro). Los tres valores 
obtenidos se suman entre sí para obtener una impedancia total. En este caso si es posible 
comparar estos resultados con los de placa realizando el cálculo del porcentaje de impedancia 
equivalente de un transformador utilizando la ecuación 10. 

%𝒁 ൌ
𝟏

𝟔𝟎
∙

ሺ𝑽𝟏𝟑 ൅ 𝑽𝟐𝟏 ൅ 𝑽𝟑𝟐ሻ
𝑰𝑻

∙
𝑺𝟑∅

ሺ𝑽𝑳ି𝑳ሻ𝟐 

Ecuación 10. Porcentaje de Impedancia de un Transformador Trifásico 

En esta ecuación V13, V21 y V32 representan los voltajes producidos durante las pruebas a 
los tres devanados primarios respectivamente, IT representa el valor de la corriente de prueba, 
S3Ø es la capacidad del transformador en kVA, y VL-L el voltaje línea-línea nominal en el primario 
del transformador en kV. 

Para el caso de transformadores monofásicos se calcula el porcentaje de impedancia a 
partir de la ecuación 11. 

%𝒁 ൌ
𝟏

𝟏𝟎
∙

ሺ𝑽𝑻ሻ
𝑰𝑻

∙
𝑺𝟑∅

ሺ𝑽𝑳ି𝑳ሻ𝟐 

Ecuación 11. Porcentaje de Impedancia de un Transformador Monofásico 

 La interpretación de los resultados se realiza a partir de la comparación de porcentajes de 
impedancia medida contra los establecidos en placa. El estándar IEEE Std C57.152™-2013 
establece que no debe de existir diferencias mayores de ±3% entre los valores medidos y 
valores de placa. 

4.3.5. PRUEBAS A INTERRUPTORES DE POTENCIA  

Como se mencionó anteriormente las pruebas a un interruptor de potencia se realizan con 
el objetivo de verificar el estado de sus componentes. Por esta razón se realizan pruebas a su 
aislamiento, mecanismo de operación, cámaras de interrupción y contactos.  

a) Prueba de Resistencia de Contactos 

La resistencia de contacto expresa la calidad de un contacto eléctrico ya sea estacionario 
o móvil. Debido a que el deterioro o defecto en una unión o superficie de contacto puede 
conducir a una pobre o mala conexión, es importante realizar esta prueba periódicamente en 
los contactos de un interruptor. Una mala conexión puede ocasionar altas resistencias, 
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mayores pérdidas y peligrosos puntos calientes en una subestación, por lo que estas pruebas 
se utilizan para la detección y prevención de problemas futuros.  

Esta prueba se realiza aplicando un corriente en CC, generalmente 100 A, al contacto bajo 
prueba y medir la caída de voltaje en él. Luego se puede determinar la resistencia del contacto 
a prueba basándose en la ley de Ohm. En interruptores se realiza la prueba entre polos de la 
misma fase, mientras el interruptor se encuentra en posición cerrada.  

Los resultados de esta prueba deben compararse con datos de referencia del fabricante, 
quien es también el que establece una tolerancia de valores aceptables de resistencia de 
contacto. Otra alternativa común es la comparación entre contactos adyacentes, la norma 
ANSI/NETA ATS-2009 establece que no deben existir diferencias mayores de 50% entre estas. 

b)  Prueba de Tiempos de Operación 

 A partir de esta prueba se comprueban los tiempos de cierre y apertura de los contactos 
de un interruptor, además de la sincronización con la que realizan estas operaciones. Es de 
mucha importancia realizar esta prueba antes de la puesta en servicio de un interruptor para 
verificar su mecanismo de operación, normalmente basado en el accionamiento de un resorte. 

 Como definición el tiempo de cierre es el lapso de tiempo desde que se energiza la bobina 
de cierra hasta el instante en que los dos contactos se tocan. En cambio, el tiempo de apertura 
es el tiempo entre el instante que se energiza la bobina y el instante en que los contactos se 
abren completamente.  

 Además, es importante probar la operación de “cierre-apertura”. Esta es una simulación 
de la condición de un interruptor que es cerrado mientras permanece una falla, causando el 
accionamiento de apertura del interruptor. Otra operación por probar es la de “apertura-
cierre-apertura” esta operación verifica que el tiempo de cierre se encuentre dentro de los 
limites especificados después de una operación de apertura.  

 Los tiempos de operación medidos deben de ser comparados con los resultados de 
pruebas de rutina de fábrica. Para el análisis de los tiempos de cierre debemos de guiarnos 
por lo que dice la ANSI/IEEE C37. En ella se establece que el tiempo de cierre máximo asumido 
para cualquier caso de interruptores es de 300 ms. En cuanto a la sincronización entre polos 
se establece en la norma IEC62271-100 una diferencia en el tiempo de interrupción entre polos 
de no más de 2 ms.  
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4.3.6. PRUEBAS A TRANSFORMADORES DE INSTRUMENTO 

 El principio de operación de estos tipos de transformadores es el mismo que el de uno de 
potencia, sin embargo, su función es distinta. El objetivo de estos transformadores es el de 
puramente medir características de corriente y voltaje de otro elemento conductor. Los 
transformadores para medir voltaje se denominan transformadores de potencial (TP) y los 
transformadores para medir corriente se nombran transformadores de corriente (TC). Además, 
se clasifican estos según su clase, medición o protección, y a partir de su precisión.    

Para cumplir su objetivo los transformadores de instrumento tienen características 
específicas que se pueden monitorear a partir de pruebas eléctricas. Muchas de las pruebas 
realizadas a estos son las mismas expuestas en secciones anteriores, tales como pruebas de 
aislamiento, relación de transformación y resistencia de devanados. La diferencia se encuentra 
en distintos criterios de aceptación según el tipo, clase y precisión.   

a)  Prueba de Relación de Transformación 

 La teoría de esta prueba es fundamentalmente la misma que se expuso en la sección de 
transformadores de potencia, con diferencia que la aceptación de los resultados se realiza de 
manera diferente. Para este tipo de transformadores no existe una regla error máximo para 
todos los tipos, sino que se clasifican los transformadores según su precisión de diseño.   

 La interpretación de los resultados se realiza a partir del factor de corrección de relación 
(RCF por sus siglas en inglés). Este es un factor que expresa la relación entre relación de 
transformación medida y relación de transformación teórica y se calcula a partir de la siguiente 
ecuación. 

𝑹𝑪𝑭 ൌ 𝟏 െ  
േ𝑬𝑹𝑹𝑶𝑹 𝑫𝑬 𝑹𝑬𝑳𝑨𝑪𝑰𝑶𝑵

𝟏𝟎𝟎
 

Ecuación 12. Factor de Corrección de Relación  

 Después de determinar este valor se debe evaluar si se encuentra dentro de los límites 
establecido en la norma IEEE Std C57.13™-2016. Estos límites se encuentran representado 
gráficamente en las siguientes figuras.  
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Figura 5. Límites de Precisión de Transformadores de Corriente 

Fuente: (IEEE Std C57.13™-2016) 

 
Figura 6. Límites de Precisión de Transformadores de Potencial 

Fuente: (IEEE Std C57.13™-2016) 
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b)  Prueba de Resistencia de Devanados 

La medida de la resistencia de devanados se realiza, igual que en transformadores de 
potencia, aplicando una corriente en CC a los devanados del secundario de estos y basando 
sus lecturas de resistencia en la ley de Ohm. 

Los resultados de estas pruebas se comparan con valores de referencia o valores 
obtenidos en pruebas de rutina de fábrica. Algunos valores típicos de resistencia de devanados 
se proponen en la norma IEEE Std C57.13™-2016, ver figura 7. 

c)  Prueba de Saturación 

Esta prueba se realiza únicamente en transformadores de corriente aplicando un voltaje 
en CA en aumento al devanado secundario, mientras el devanado primario permanece abierto. 
Cuando se grafica el voltaje aplicado vs la corriente generada se le denomina curva de 
saturación. La región de transición entre las regiones no saturada y saturada se denomina a 
veces rodilla de la curva. 

La interpretación de los resultados se realiza comparando curvas obtenidas en pruebas de 
fábrica. En caso de no existir referencias de fábrica se propone la comparación con las curvas 
de saturación expuestas en la norma IEEE Std C57.13™-2016, ver figura 7. 

 
Figura 7. Curvas de Saturación Típica para Transformadores de Corriente Clase C 

Fuente: (Gill, 2009)  
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V. METODOLOGÍA 

5.1. TÉCNICAS APLICADAS 

Utilizando técnicas y procedimiento expuestos en las normativas internacionales de 
pruebas, se han logrado desarrollar los distintos ensayos a equipos eléctricos en diferentes 
ocasiones. La técnica desarrollada dependerá del equipo a prueba y el ensayo a realizar. Por 
ejemplo, las pruebas básicas recomendadas a realizar a transformadores según CIGRE TB 445 
de son: Relación de Transformación, Resistencia de Devanados, Capacitancia y Tangente Delta, 
Corriente de Excitación, Reactancia de Dispersión y Resistencia de Aislamiento. Luego de 
realizar las mediciones eléctricas es necesario interpretarlas bajo un fundamento teórico y bajo 
estándares establecidos internacionalmente, como en el caso de transformadores llenos de 
aceite aislante la IEEE Std C57.152-2013. 

Además de los aspectos técnicos desarrollados en las pruebas, es responsabilidad del 
ingeniero de pruebas la interpretación de los resultados y redacción del informe final de 
entrega a cliente. Es aquí donde existe la necesidad de tener una manera establecida de 
presentar e interpretar los resultados de las pruebas eléctricas. Este proyecto se centrará en 
lograr suplir dicha necesidad para ENERCOM.  

La manera en la que este proyecto facilitara la presentación de los resultados es a partir 
de la elaboración de formatos a que presentaran las generalidades y objetivos de cada prueba 
realizada, así como su interpretación. Finalmente, el reporte al cliente será presentado a partir 
de la unión de los formatos de prueba diligenciados. 

La plataforma escogida y utilizada para la elaboración de estos formatos fue Microsoft 
Excel. Para lograr la facilidad de accesibilidad y llenado de los formatos desarrollados se deben 
utilizar algunas técnicas de ofimática avanzadas. Un ejemplo de estas técnicas son las de 
programación mediante macros específicos desarrollados para cada formato realizado. La 
programación de estos se desarrolla mediante el lenguaje de programación de Excel Visual 
Basics (VBA) en conjunto con el software que acompaña cada equipo de prueba para su 
control y lectura de resultados. 
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5.2. INSTRUMENTOS APLICADOS 

La ejecución de pruebas eléctricas requiere de equipos especializados en mediciones del 
mismo tipo. Estos equipos a menudo son acompañados por un programa especializado para 
su interfaz y control. Estos programas deben utilizarse en conjunto con la plataforma de Excel 
para la elaboración de los formatos de prueba. A continuación, se enlistan los equipos de 
medición eléctrica utilizados.  

1. Megóhmetro: 

 
Ilustración 2. MEGGER MIT 1025 

FUENTE: (MEGGER, 2019) 

2. Equipo Multifunción para Medición de Transformadores y Subestaciones: 

 
Ilustración 3. MEGGER TRAX 220 

Fuente: (MEGGER, 2019) 
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3. Accesorio Fuente para Tan Delta: 

 

 
Ilustración 4. Accesorio MEGGER TRAX TDX 120 

Fuente: (MEGGER, 2019) 
 

4. Telurómetro Digital: 

 
Ilustración 5. MEGGER DET4TC2 

Fuente: (MEGGER, 2019) 
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5. Cámara Termográfica Fluke: 

 
Ilustración 6. Fluke Ti 400 

Fuente: (FLUKE, 2019) 

 

6. Equipo de Pruebas HIPOT/VLF: 

 
Ilustración 7. HV Diagnostics HVA60 

Fuente: (HV Diagnostics, 2019) 

 Además de instrumentes de medición eléctrica fue necesario poner en práctica distintos 
programas a través de los cuales se controla y generan los reportes de prueba, algunos de 
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estos era TRAX Control, Power DB y SmartView. La manera de presentar resultados en los 
formatos debe de ser compatible con cada uno de estos formatos. 

5.3. FUENTES DE INFORMACIÓN 

La principal fuente de información que se utilizará durante el desarrollo de este proyecto 
serán los lineamientos planteados por las asociaciones de normativas internacionales. Algunas 
de estas normas incluyen la ANSI / NETA, NFPA y estándares de la IEEE entre otros.  

Además de tomar referencia de normativas internacionales, se utilizan los procedimientos 
recomendados por el fabricante del equipo de prueba. En este caso se impartió una 
capacitación de parte de MEGGER a un grupo de técnicos donde se enseñaron los 
procedimientos que siguen siendo utilizados para desarrollar las pruebas eléctricas.



   
 

 

5.4. CRONOLOGÍA DE TRABAJO 

 
Actividad 
 COMPLETACIÓN 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Elaboración y Mejora de Formatos de Prueba 100%      

Pruebas a Transformadores Tipo Pedestal 100%      

Pruebas a Transformador de Red Primaria 100%   

Prueba de Resistividad de Terreno, Hidroeléctrica el Yaguala 100%       

Pruebas de Aislamiento Acometidas Generadores 100%       

Pruebas de Aislamiento a Generadores de Selladoras y Empacadoras 100%      

Pruebas a Transformador de Potencia de 20 MVA, Cerro de Hula   100%   

Pruebas de Aislamiento a Acometidas de Generadores 100%      

Pruebas a Subestación de Hidroeléctrica Estatal Rio Lindo 100%            

Pruebas de Aislamiento a Transformadores Secos  100%   

Termografía a Instalaciones Eléctricas 100% 
Validación de Formatos de Prueba 100%      

Documentación y Elaboración de Informe Final 100% 
Fin del Proyecto 100%      

 

36 
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VI. DESCRIPCIÓN DEL TRABAJO DESARROLLADO 

El trabajo principal consta de formatos de prueba los cuales fueron desarrollados a la par 
de la ejecución de cada prueba. La elaboración de estos formatos y la ejecución de cada 
prueba conllevó conocimientos tanto teóricos, técnicos e informáticos como se detalla a en 
las siguientes secciones. 

En total se desarrollaron 48 formatos de prueba, los cuales se estructuran de la misma 
manera. La estructura de los formatos fue definida junto con el gerente general de la empresa. 
Dichos formatos se componen de una introducción inicial exponiendo generalidades y 
objetivos, luego la presentación de resultados medidos, y finalmente un criterio de aceptación 
para evaluar los resultados de las pruebas.  

Los formatos realizados son de pruebas a equipos eléctricos tales como, transformadores 
de potencia monofásicos y trifásicos, interruptores de potencia, transformadores de 
instrumento, restauradores (recloser), seccionadoras, aisladores para soporte de barra, 
pararrayos, cables y acometidas de baja y media tensión, máquinas rotantes y tableros de 
conmutación (switchboard, panelboard y switchgear). 

Todos estos formatos fueron automatizados a partir de módulos de programación macros 
en Excel Visual Basics. Estos se incluyeron con el objetivo de facilitar el traslado de los 
resultados de pruebas de cada programa usado para la ejecución de las pruebas a su debido 
formato a diligenciar.  

A parte de los formatos se realizaron programas que facilitan la elaboración del reporte 
final al cliente. El programa principal consiste en una interfaz gráfica en el cual permite la 
accesibilidad de cada formato según el equipo a prueba y la prueba realizada. De esta manera 
se centraliza en un solo documento todos los formatos diligenciados, permitiendo unificar los 
formatos diligenciados para generar dicho reporte.  

6.1. TEORÍA DE PRUEBAS EN FORMATOS 

La teoría se ve implicada en las generalidades y objetivos redactados en cada formato de 
prueba, además va muy de la mano con el criterio de aceptación establecido en el mismo. Las 
generalidades se incluyeron en los formatos con el fin de poder presentar la relevancia y 



  38 
 

objetivo de cada prueba que se realiza. Esto se realizó con el objetivo de facilitar la 
comprensión de los resultados de cada prueba. 

Esta teoría debe de ir acompañada de referencias a estándares internacionales, dándole 
mayor credibilidad a lo expuesto en cada formato. En muchos casos estas se referenciaban a 
estándares de la IEEE por ser esta la asociación de mayor influencia en la región. 

6.1.1. GENERALIDADES Y OBJETIVO 

 Las generalidades y objetivo se especifican según la prueba realizada, ya que estos serán 
independientes del equipo a prueba. Tal caso es el de la prueba de resistencia de aislamiento 
la cual tiene el único objetivo de medir la calidad de un aislamiento sometido a altas tensiones 
eléctricas sin importar el equipo a prueba. De igual manera se repiten las generalidades en 
distintos tipos de equipos, tal es el caso de transformadores monofásicos y trifásicos.  

En esta sección de los formatos no se presenta la completa teoría si no que se expone 
como una pequeña introducción a ella, se expone más a detalle la teoría de cada prueba en el 
marco teórico de este informe. Por esta razón es posible establecer esta parte de los formatos 
de manera que sea aplicable para distintos equipos. 

6.1.2. CRITERIO DE ACEPTACIÓN 

En caso del criterio de aceptación si se debe de establecer una diferencia según el equipo 
bajo prueba. Los resultados aceptables dependerán de tanto el equipo como del voltaje 
nominal al que operen, como se establece en la tabla 1. En estos casos se deja referencia al 
estándar para determinar el criterio a utilizar. 

 En muchos casos de pruebas especializadas es necesario realizar comparaciones con 
resultados de pruebas anteriores o de fábrica. En caso de no existir tales referencias se 
recomienda utilizar los resultados de las pruebas realizadas como referencia para futuras 
pruebas. Esto será de mucho provecho al momento de llevar registro del deterioro a lo largo 
de la vida útil de un equipo eléctrico. 

6.2. TÉCNICAS DE PRUEBAS EN FORMATOS 

 En la ejecución de las pruebas eléctricas fue de mayor importancia el aspecto técnico que 
el teórico. Las técnicas de medición eléctrica fueron las principalmente utilizadas. Estas además 
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fueron complementadas por el uso de herramientas que permitieron se utilizaron para realizar 
las conexiones necesarias. 

 Los resultados de las técnicas utilizadas se ven reflejadas en la calidad de las mediciones 
eléctricas. Además, la ejecución de pruebas a partir de técnicas estandarizadas 
internacionalmente disminuye los riesgos y minimiza el tiempo necesario para realizar las 
mismas. 

 Las técnicas de prueba se encuentran representadas en los formatos en diagramas de 
conexiones. La accesibilidad a estos diagramas facilita la ejecución de las pruebas y la 
comprensión de los resultados.  

6.3. PROGRAMACIÓN DE FORMATOS 

 La integración de todos estos se realizó por medio del uso de herramientas avanzadas y 
de programación en la plataforma de Excel. El entregable final es un programa donde se puede 
acceso a todos los formatos de la unidad de prueba por medio de una interfaz gráfica. A 
continuación, se expone la programación necesaria para cumplir cada función presente en los 
formatos, pero antes se presentan las instrucciones a seguir para el correcto uso de dicho 
programa. 

6.3.1. INSTRUCCIONES DEL PROGRAMA 

 En todo programa existen reglas a cumplir para su correcto funcionamiento, este 
programa realizado no es excepción. En este caso se han seleccionado solamente cuatro 
instrucciones fundamentales a cumplir para usar correctamente el programa que a 
continuación se enuncian. 

1. Asignar archivo personal: El archivo personal consiste en un libro especial en formato 
binario de Excel (.xlsb) en el cual se encontrarán guardados todos los códigos de 
programación macros para ser accesados desde cualquier computadora y formato. Al 
asignar este tipo de archivo como archivo personal será posible tener acceso a los macros 
desde un sitio compartido en red y disponer de ellos desde que se inicia el programa. 

2. Seleccionar formatos a diligenciar: Para accesar a cualquier formato desde un solo libro de 
Excel se dispondrá de un menú inicial de pruebas. En él se encontrará una lista de los 
formatos desarrollados según el equipo y prueba a realizar. 
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Ilustración 8. Menú de Pruebas 

Fuente: (Propia, 2019) 

3. Trasladar la información de cada prueba a su formato: Para lograr dicha función 
correctamente se asignaron campos específicos donde se trasladará primero la 
información del archivo de prueba en tipo texto (.txt) al campo de cada debido formato. 
Por esta manera es de mucha importancia no modificar estos campos antes de trasladar 
los datos 

4. Generar el reporte final: Esta es la última función crítica del programa. Debe de usarse una 
vez finalizado el llenado de todos los formatos e información de tanto el cliente como el 
equipo a prueba. Al generar el reporte de esta manera se imprimirán automáticamente en 
archivo tipo .pdf todas las hojas agregadas al documento, excluyendo las hojas de inicio, 
menú e instrucciones. 

Estos son los cuatro pilares principales del programa, el uso correcto de ellos llevara a la 
generación exitosa de reportes de prueba automatizados.  

 6.3.2. BLOQUES DE CÓDIGO (MACROS) 

 Para lograr la automatización de los formatos y cumplir las cuatro funciones pilares 
mencionadas anteriormente se recurrió a las herramientas de programación de Excel visual 
basics (VBA). Esta programación funciona a partir de bloques de código llamados macros. 

 La programación en cada formato es única, sin embargo, se realiza mediante las mismas 
funciones de condición y bucles de repetición. En este informe no se hablará a detalle de cada 
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código generado, puesto a que esto se volvería muy repetitivo. A continuación, se explica la 
programación utilizada tomando ejemplos que aplican para todos los códigos desarrollados. 

a) Menú de Pruebas 

Este es la página principal del programa, en ella se centraliza el acceso a todos los formatos 
de desarrollados. Por dicha razón es fundamental que esté presente una interfaz sencilla e 
intuitiva para el usuario.  

El menú consiste, entonces, de una lista donde se especifica el formato a utilizar según la 
prueba y equipo a prueba. Mediante la interacción con esta lista se ejecuta un bloque de 
programación que llama cualquier formato seleccionado. Para lograr acceso a cualquier 
formato se creó una carpeta compartida en el portal red de la empresa en la cual estarán 
guardados todos los formatos.  

Esta programación se realiza de manera sencilla y rápida donde la variable a cambiar 
según el formato seleccionado será la dirección completa de donde se llamará dicho formato. 
A continuación, se presenta un ejemplo de esta programación. 

 En este bloque de programación se nombra primero una variable tipo workbook, en la 
cual se guardará la dirección del documento fuente de donde se extrae el formato deseado. 
La segunda línea de código es necesaria para agilizar la recorrida del programa, esto se logra 
evitando que Excel actualice visualmente cada línea de código recorrida hasta la última línea 
de código donde se especifica lo contrario. En la siguiente línea de código se iguala la variable 
creada en la primera línea al formato seleccionado, esta línea es la única que difiere según el 
formato seleccionado. Finalmente, el programa copia la hoja donde se encuentra la 
información de cada formato y la transfiere al libro desde el cual se ejecutó el macro. 

Sub MenuPruebas()  

Dim sourceBook As Workbook 

   Application.ScreenUpdating = False 

Set sourceBook = Workbooks.Open("\\Portal\proyectos enercom 
1\PRUEBAS\FORMATOS UP\F-GM-30-TR-AIS.xlsm") 

sourceBook.Sheets.Copy 
After:=ThisWorkbook.Sheets(ThisWorkbook.Sheets.Count) 

   sourceBook.Close 

   Application.ScreenUpdating = True 

End Sub 
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b) Traslado Automático de Información 

 La siguiente pieza fundamental del programa desarrollado es la automatización del 
traslado de la información de cada prueba a su formato. En forma general, esto se logra a 
partir de campos específicos donde vincula la información de cada prueba en formato texto 
(.txt). Luego un bucle recorre la información en dicho campo y la traslada en otro formato a 
otro campo donde se muestran los resultados. 

 La estructura de repetición seleccionada para recorrer toda la información es la del ciclo 
for.  El número de iteraciones a realizar en muchos casos es dependiente de una variable física 
del equipo a prueba, por esta razón en casos que es necesario se asigna una variable tipo 
entero la cual es insertada por el usuario mediante una función inputbox de Excel. Uno de 
estos casos es en la prueba de relación de transformación, En esta prueba la variable a 
introducir es la de relaciones probadas. A continuación, se muestra un extracto de este código. 

 En este código se declara la variable tipo entero con el nombre de TAPS la cual se iguala 
a lo insertado por el usuario mediante una función inputbox. El inputbox muestra en un cuadro 

Sub TRAXTTR() 

Dim TAPS As Integer 

TAPS = Val(InputBox("Inserte el número de Relaciones", "TAPS", 0)) 

Select Case TAPS 

        Case 0 

          MsgBox ("Inserte un numero de Relaciones")  

        Case Else 

         For i = 0 To 49 

             If i < TAPS Then 

             ActiveSheet.Rows(i + 15).EntireRow.Hidden = False 

             Else 

             ActiveSheet.Rows(i + 15).EntireRow.Hidden = True 

             End If 

          Next   

          For i = 1 To TAPS 

ActiveSheet.Cells(RowIndex:=i + 14, ColumnIndex:="D").Value 
= ActiveSheet.Cells(RowIndex:=i + 119, 
ColumnIndex:="F").Value 

    Next 

End Select 

End Sub 
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de dialogo una pregunta y espera una respuesta del usuario. En este caso siempre se espera 
que el usuario inserte un número entero, de lo contrario la función val asignara un valor 
numérico a cualquier texto insertado. 

 Después de asignar un valor numérico a la variable, se valida el resultado a partir de una 
función de condición select. En caso de no haber insertado un valor numérico se da el caso 
cero y se alerta al usuario que no ha insertado un número. En cualquier otro caso se toma el 
número insertado por el usuario será el número de iteraciones a realizar en el recorrido de la 
información.  

 Hay dos bucles que modifican el campo de los resultados, el primero tiene el objetivo de 
ocultar o mostrar filas según el número de relaciones insertadas. Se escogió como máximo un 
número de 50 relaciones ya que este límite coincide con el del equipo de prueba. El segundo 
bucle es el principal de este macro, este se encarga del traslado de la información del campo 
donde se inserta la fuente y el campo donde se mostrarán los resultados. Esto se logra 
igualando los valores de ambas celdas, efectivamente copiando la información de una celda a 
la otra. 

c) Generación Automática del Reporte 

 El paso final para la automatización de un reporte es la generación de un solo documento 
integrado que junte todos los formatos diligenciados y que serán parte de la presentación de 
resultados al cliente. Para lograr este objetivo se hizo uso de una función especial de Excel que 
exporta la información en el libro a otro formato, en este caso a formato pdf como se muestra 
a continuación. 

 Este macro inicia ocultando las hojas que no son relevantes para el reporte, en este caso 
la hoja de inicio. Una vez ocultadas estas hojas se evita que aparezcan en el reporte final. 

Sub Reporte()  

Hoja1.Visible = False 

   ThisWorkbook.ExportAsFixedFormat xlTypePDF, Filename:= _ 

"Reporte.pdf", Quality:=xlQualityStandard, 
IncludeDocProperties:=True, _ 

IgnorePrintAreas:=False, OpenAfterPublish:=True 

Hoja1.Visible = True 

End Sub 
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Después de hacer esto se realiza la exportación del documento a pdf. Los parámetros de esta 
función definen el tipo de formato al que se exporta, el nombre del documento creado, la 
calidad del documento y si se mantiene el formato existente de las hojas en Excel. Una vez 
terminada la publicación el documento se muestra al usuario. El macro termina mostrando las 
hojas ocultadas al inicio del programa. 

 En conjunto estos tres macros son los cuales facilitan el proceso de la generación de 
reportes de pruebas. Los resultados de utilizar este programa han reducido el tiempo de 
trabajo de al menos dos días a medio día, en el caso de pruebas a transformadores, además 
de mejorar la calidad de estos. Ver reportes generados en anexos. 

d) Conexiones de Pruebas 

 Como se mencionó anteriormente en la sección 5.2. los formatos de prueba incluyen 
también diagramas de conexiones, estos se muestran en formularios que no son más que 
cuadros de dialogo en el cual se encuentran guardados estos diagramas. El desarrollo y la 
manera en que se llaman estos formularios en Excel requieren también de cierta programación. 

 Para crear cada formulario se utilizó el editor visual basics de Excel, por cada diagrama de 
conexiones existe un formulario específico. La siguiente ilustración es un ejemplo. 

 
Ilustración 9. Formulario de Conexión de Desmagnetización 

Fuente: (MEGGER, s.f.) 
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 El formulario guarda la información de cada imagen a partir de un mapa de bits. El 
formulario después fue guardado con un nombre especifico en el archivo personal tipo 
binario. Para mostrar este formulario en cualquier documento se realizó también un código 
que fue asignado a cada botón especifico según el formato de prueba, el siguiente es un 
ejemplo. 

 Con este último macro se concluye con la explicación de la programación utilizada en cada 
formato realizado.  

6.4. EJECUCIÓN DE PRUEBAS 

 La ejecución de las pruebas se realizó en conjunto a la elaboración de los formatos de 
prueba hablados anteriormente. Realizar ambas actividades al mismo tiempo resulto de 
mucho provecho puesto que se combinaron conocimientos teóricos y técnicos. En las 
siguientes secciones se exponen los trabajos realizados durante este proyecto. 

6.4.1. PRUEBAS A TRANSFORMADORES TIPO PEDESTAL 

 Estas fueron las primeras pruebas desarrolladas en la cronología del proyecto. Las pruebas 
fueron realizadas con el objetivo de determinar el estado de tres transformadores tipo 
pedestal instalados en Cofradía, ver imagen 10. 

 
Ilustración 10. Transformador Tipo Pedestal 

Fuente: (Propia, 2019) 

Sub ConexionPrueba() 

UserForm14.Show 

End Sub 



  46 
 

 Con este objetivo en mente se realizaron las siguientes pruebas: Prueba de Resistencia de 
Aislamiento, Relación de Transformación, Factor de Potencia/Disipación y Pérdidas 
Dieléctricas, Corriente de Excitación, Resistencia de Devanados e Impedancia de Corto Circuito. 
En el futuro también se estarán presentando los resultados obtenidos en el estudio en 
laboratorio de gases disueltos en el aceite dieléctrico de los transformadores. 

6.4.2. PRUEBAS A TRANSFORMADOR DE RED PRIMARIA 

 Las pruebas realizadas en este proyecto fueron necesarias para evaluar las condiciones del 
transformador de la red primaria en media tensión instalada por ENERCOM. Este 
transformador es de una capacidad de 4.5 MVA y una conexión delta-estrella, ver imagen 11. 
Las pruebas a este transformador fueron un mayor reto por su gran tamaño, sin embargo, se 
lograron realizar las mismas pruebas que a los transformadores anteriores. Además, se 
realizaron pruebas de VLF al cable de media tensión XLPE que alimenta el primario del 
transformador.  

 
Ilustración 11. Transformador de Red Primaria 

Fuente: (Propia, 2019) 

 Los resultados obtenidos de estas pruebas fueron luego presentados utilizando los 
formatos y programa elaborados. El uso de estos es parte también de la validación y se 
presentan como resultados de este proyecto de graduación. El documento generado se 
presenta como anexo A en este informe. 



  47 
 

6.4.3. HIDROELÉCTRICA EL YAGUALA 

 El Yaguala es un proyecto hidroeléctrico que se encuentra aún en etapa de construcción. 
La prueba realizada en este proyecto fue la de resistividad de terreno. Los resultados obtenidos 
en esta prueba serán utilizados para el diseño de la red de tierra en diferentes puntos. Se 
realizó la prueba en las futuras áreas de subestación, sala de máquinas y cortina. 

 
Ilustración 12. Área de Cortina, Hidroeléctrica El Yaguala 

Fuente: (Propia, 2019) 

6.4.4. PRUEBAS DE AISLAMIENTO A ACOMETIDAS DE GENERADORES 

 Este es un proyecto en el cual ENERCOM fue subcontratada por la empresa Cummins para 
la instalación de generadores de respaldo nuevos dentro de una planta productora. Las 
pruebas realizadas a las instalaciones fueron las de resistencia de aislamiento a las acometidas 
de los generadores. La resistencia de aislamiento expresa la calidad del aislamiento de los 
elementos conductores y se realiza como parte de una política preventiva. 

 
Ilustración 13. Acometidas de Generadores Cummins 

Fuente: (Propia, 2019) 
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6.4.5. PRUEBAS DE AISLAMIENTO A GENERADORES DE SELLADORAS Y EMPACADORAS 

 Similar al trabajo expuesto anteriormente, se realizaron pruebas de resistencia de aislamiento a un 
generador ahora instalado en Búfalo, Villanueva en el área de selladoras y empacadoras. Los resultados 
de estas pruebas resultaron aceptables y como consecuencia se asegura la operación de estos 
generadores.  

6.4.6. CERRO DE HULA 

 El Parque eólico Cerro de Hula es el primero de este tipo en ser instalado en Honduras. El 
parque en su totalidad cuenta con una capacidad de 102 MW. El trabajo desarrollado por 
ENERCOM ha sido el de la instalación de una nueva bahía en la subestación. Dicha bahía 
contará con un transformador de potencia con capacidad de 20 MVA, ver imagen 14. El trabajo 
por parte de la unidad de pruebas fue realizar las pruebas de relación de transformación, 
resistencia de aislamiento y factor de potencia/disipación y pérdidas dieléctricas.  

 
Ilustración 14. Transformador de Potencia, Cerro de Hula 

Fuente: (Propia, 2019) 

La particularidad de este trabajo es que el equipo a prueba es un autotransformador. El 
autotransformador es un tipo de transformado de un solo devanado con una derivación 
proveniente de él, por dicha razón no hay manera de medir aislamiento entre devanados 
primarios y secundarios. Las pruebas de aislamiento en CA y CC se realizaron para el sistema 
en general, cortocircuitando todos los bujes del secundario junto con el primario.  
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6.4.7. PRUEBAS DE AISLAMIENTO A ACOMETIDAS DE GENERADORES 

 Las pruebas de aislamiento fueron realizadas también en las acometidas de los 
generadores instalados en una torre de un parque de negocios. Estos generadores fueron 
instalados como respaldo para varias oficinas de una de las empresas presentes. La 
peculiaridad de estas pruebas fue que se realizaron desde los paneles eléctricos y transferencia 
a donde llega la energía de los generadores. 

6.4.8. CENTRAL HIDROELÉCTRICA RÍO LINDO  

 La repotenciación de esta central ha llevado al reemplazo de todos los equipos de 
potencia que han quedado obsoletos en la subestación. ENERCOM se ha hecho cargo de las 
pruebas a realizar a todos los nuevos equipos instalados por la empresa contratada. Esto 
equipos incluyen interruptores de potencia, seccionadoras de potencia, transformadores de 
potencial y pararrayos. Durante una semana se realizaron todas las pruebas a estos equipos 
instalados en una bahía. El reporte de resultados de estas pruebas se encuentra en el anexo C 
de este informe. 

 
Ilustración 15. Interruptor de Potencia, Hidroeléctrica Río Lindo 

Fuente: (Propia, 2019) 

 Las pruebas realizadas a estos equipos fueron por mucho el trabajo de mayor duración y 
dificultad desarrollado. Los detalles de todas las pruebas realizadas se encuentran en el 
reporte, anexo C. 
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6.4.9. PRUEBAS A TRANSFORMADORES SECOS 

 Las instalaciones eléctricas de las bodegas de una nueva ferretería han sido desarrolladas 
por ENERCOM. Por esta razón se realizaron pruebas a dos de los transformadores secos 
instalados para suplir los voltajes necesarios para la iluminación de dichas bodegas. La prueba 
realizada a cada uno de estos es la de resistencia de aislamiento. Recordando que el 
aislamiento de estos tipos de transformador es seco y se sugiere un resultado mayor que para 
un transformador de mismo voltaje y capacidad inmerso en aceite. 

 
Ilustración 16. Pruebas a Transformador Seco 

Fuente: (Propia, 2019) 

6.4.10. TERMOGRAFÍA MEGA MALL 

 Similar al caso anterior, ENERCOM realizó las instalaciones del sistema de aire 
acondicionado HVAC en el nuevo centro comercial Mega Mall. Como parte de una inspección 
de calidad del trabajo realizado se revisaron las condiciones de todos los paneles eléctricos 
instalados y adicionalmente se realizó una termografía. El objetivo de la termografía fue 
identificar si existe calentamiento excesivo en la superficie de conductores eléctricos. Esto 
puede ocurrir debido a pérdidas de energía o condiciones operativas que podrían tratarse 
como fallas. El resultado de este trabajo fue la identificación de posibles mejoras y puntos 
calientes en los paneles eléctricos. 
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6.5. VALIDACIÓN DE FORMATOS DE PRUEBA 

 Para todas las pruebas ejecutadas que fueron mencionadas anteriormente se utilizaron 
los formatos elaborados en este proyecto de mejora para la presentación de sus resultados. El 
uso de estos ayudó a identificar posibles mejoras. Algunos de los resultados de esta validación 
se presentan en la sección de anexos. 
  



  52 
 

VII. CONCLUSIONES 

Como parte de este proyecto de mejora se realizaron en total 48 formatos de prueba. Cada 
uno de estos formatos realizados incluye una teoría general, una normativa reguladora y una 
programación para facilitar el traslado de datos. De la mano de esto se ejecutaron las pruebas 
eléctricas en campo combinando conocimientos teóricos y técnicos. Finalmente, como parte 
de la validación de los formatos realizados se utilizaron los formatos para presentar los 
resultados de las pruebas ejecutadas.  

 
 Se elaboraron formatos de prueba que permitieron automatizar la generación de 

reportes técnicos.  
 Se integraron dichos formatos junto con la unidad al sistema de gestión de calidad 

de la empresa Energía y Comunicaciones.  
 Se logró automatizar todos los formatos desarrollados por medio de programación 

de macros en Microsoft Visual Basics utilizando la plataforma de Excel.  
 Se habilitó acceso a todos los formatos desarrollados en la plataforma de la empresa.  
 Se ejecutaron las pruebas eléctricas exitosamente y se realizaron los reportes técnicos 

de estas por medio de los programas y formatos desarrollados, validando la utilidad 
de estos.  

   



  53 
 

VIII. RECOMENDACIONES 

Los formatos realizados en este proyecto de mejora de ninguna manera son perfectos, por 
esta razón se recomienda se realicen revisiones periódicas en busca de una mejora continua. 
Además, se recomienda incluir en el futuro formatos de pruebas a relevadores los cuales nunca 
pudieron ser realizados por falta de personal capacitado para realizar estas pruebas.  

Se recomienda a ENERCOM capacitar a más personas a utilizar el programa desarrollado 
en este proyecto, de esta manera más personas podrán validar su funcionalidad y proponer 
oportunidades de mejora.   
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X. ANEXOS 

ANEXO A: F-GM-15 REPORTE DE PRUEBAS ARGOS DE HONDURAS 

ANEXO B: F-GM-15 REPORTE DE PRUEBAS CERRO DE HULA 

ANEXO C: F-GM-00 REPORTE DE PRUEBAS RIO LINDO 
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^ŝŐƵŝĞŶĚŽ ůŽƐ ƉĂƌĂŵĞƚƌŽƐ ĚĞ ĞƐƚĂ ŶŽƌŵĂ Ğ ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂŶĚŽ ůŽƐ ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ ƐĞŐƵŶ ůŽ ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ ĞŶ ůĂ �E^/ ͬ E�d� ʹ �d^ ϮϬϬϵ ůŽƐ ǀĂůŽƌĞƐ ŵşŶŝŵŽƐ ĚĞ
ƌĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ ĚĞ ĂŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ ƉĂƌĂ ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĚŽƌĞƐ ĐŽŶ ƵŶ ǀŽůƚĂũĞ ĚĞ ŽƉĞƌĂĐŝſŶ ŝŐƵĂů Ž ŵĂǇŽƌ Ă ϯϰ͘ϱ Ŭs͕ ĐŽŵŽ ĞƐ Ğů ĐĂƐŽ ĚĞ ůŽƐ ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĚŽƌĞƐ ĞŶ ƐƵƐ
ĚĞǀĂŶĂĚŽƐ ĚĞ ĂůƚĂ ƚĞŶƐŝſŶ͕ ƐŽŶ ĚĞ Ăů ŵĞŶŽƐ ϱ͕ϬϬϬDɏ Ǉ ƉĂƌĂ Ğů ůĂĚŽ ĚĞ ďĂũĂ ƚĞŶƐŝſŶ ƐĞ ƌĞĐŽŵŝĞŶĚĂ ƵŶĂ ƌĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ ŵşŶŝŵĂ ĚĞ ϭϬϬDɏ͘ >ŽƐ ǀĂůŽƌĞƐ ĚĞ
1ŶĚŝĐĞ�ĚĞ�WŽůĂƌŝǌĂĐŝſŶ�ƉŽƌ�ƐƵ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞďĞŶ�ƐĞƌ�ŵĂǇŽƌĞƐ�ĚĞ�ϭ͘�

������������������������������������������������

�ƌŝƚĞƌŝŽ�ĚĞ�
�ĐĞƉƚĂĐŝſŶ͗

W͘/͘�х�ϭ

dĞƌŵŝŶĂůĞƐ�ƐĞĐƵŶĚĂƌŝĂƐ

EŽƌŵĂ�;/����^ƚĚ�ϰϯͲϮϬϭϯͿ͗

�������Ǥ

ͳ͸ȀͲͳȀʹͲͳͻ
ʹͺȀͲͳȀʹͲͳͻ

W͘/͘ Ϯ͘ϮϮ Ϯ͘ϯϲ ϭ͘ϱϮ
�͘�͘Z͘ ϭ͘Ϯϳ Ϯ͘ϱϵ ϭ͘ϱϮ

ϭϯϰϬ͘Ϯ
ϭϬ ϳϰϵϬ͘Ϭ ϭϯϵϲϭ͘ϰ ϰϴϯϬϬ͘Ϭ ϵϬϬϯϭ͘Ϯ ϳϮϭ͘ϬϬ ϭϯϰϯ͘ϵ
ϵ ϳϭϱϬ͘Ϭ ϭϯϯϮϳ͘ϲ ϰϳϭϬϬ͘Ϭ ϴϳϳϵϰ͘ϰ ϳϭϵ͘ϬϬ

ϭϮϰϯ͘ϯ
ϴ ϲϳϰϬ͘Ϭ ϭϮϱϲϯ͘ϰ ϰϱϱϬϬ͘Ϭ ϴϰϴϭϮ͘Ϭ ϳϭϳ͘ϬϬ ϭϯϯϲ͘ϱ
ϳ ϲϰϰϬ͘Ϭ ϭϮϬϬϰ͘Ϯ ϰϰϬϬϬ͘Ϭ ϴϮϬϭϲ͘Ϭ ϲϲϳ͘ϬϬ

ϭϭϬϳ͘Ϯ
ϲ ϲϬϭϬ͘Ϭ ϭϭϮϬϮ͘ϲ ϰϮϯϬϬ͘Ϭ ϳϴϴϰϳ͘Ϯ ϲϭϳ͘ϬϬ ϭϭϱϬ͘ϭ
ϱ ϱϲϯϬ͘Ϭ ϭϬϰϵϰ͘ϯ ϰϬϯϬϬ͘Ϭ ϳϱϭϭϵ͘Ϯ ϱϵϰ͘ϬϬ

ϭϬϲϵ͘ϵ
ϰ ϱϮϬϬ͘Ϭ ϵϲϵϮ͘ϴ ϯϴϭϬϬ͘Ϭ ϳϭϬϭϴ͘ϰ ϲϬϳ͘ϬϬ ϭϭϯϭ͘ϰ
ϯ ϰϳϬϬ͘Ϭ ϴϳϲϬ͘ϴ ϯϰϵϬϬ͘Ϭ ϲϱϬϱϯ͘ϲ ϱϳϰ͘ϬϬ

ϭϬϯϴ͘Ϯ
Ϯ ϰϭϯϬ͘Ϭ ϳϲϵϴ͘ϯ ϯϬϱϬϬ͘Ϭ ϱϲϴϱϮ͘Ϭ ϰϴϬ͘ϬϬ ϴϵϰ͘ϳ

ϭ͘ϳϱ ϰϬϬϬ͘Ϭ ϳϰϱϲ͘Ϭ ϮϴϵϬϬ͘Ϭ ϱϯϴϲϵ͘ϲ ϱϱϳ͘ϬϬ

ϵϮϲ͘ϰ
ϭ͘ϱ ϯϴϭϬ͘Ϭ ϳϭϬϭ͘ϴ ϮϲϵϬϬ͘Ϭ ϱϬϭϰϭ͘ϲ ϱϭϰ͘ϬϬ ϵϱϴ͘ϭ
ϭ͘Ϯϱ ϯϱϲϬ͘Ϭ ϲϲϯϱ͘ϴ ϮϰϯϬϬ͘Ϭ ϰϱϮϵϱ͘Ϯ ϰϵϳ͘ϬϬ

ϳϯϮ͘ϲ
ϭ ϯϯϴϬ͘Ϭ ϲϯϬϬ͘ϯ ϮϬϱϬϬ͘Ϭ ϯϴϮϭϮ͘Ϭ ϰϳϯ͘ϬϬ ϴϴϭ͘ϳ

Ϭ͘ϳϱ ϯϬϴϬ͘Ϭ ϱϳϰϭ͘ϭ ϭϰϵϱϬ͘Ϭ Ϯϳϴϲϲ͘ϴ ϯϵϯ͘ϬϬ

ϰϯϮ͘ϰ
Ϭ͘ϱ ϮϲϲϬ͘Ϭ ϰϵϱϴ͘Ϯ ϳϵϮϬ͘Ϭ ϭϰϳϲϮ͘ϵ ϯϭϮ͘ϬϬ ϱϴϭ͘ϲ
Ϭ͘Ϯϱ ϮϬϵϬ͘Ϭ ϯϴϵϱ͘ϴ ϮϱϲϬ͘Ϭ ϰϳϳϭ͘ϴ ϮϯϮ͘ϬϬ

dŝĞŵƉŽ�ĚĞ�ůĂ�
ƉƌƵĞďĂ�;�D/EͿ

>��dhZ�^�;ŵĞŐŽŚŵƐͿ >��dhZ�^�;ŵĞŐŽŚŵƐͿ >��dhZ�^�;ŵĞŐŽŚŵƐͿ
DĞĚŝĚĂ �ŽƌƌĞŐŝĚĂ�Ă�ϮϬ�Σ� DĞĚŝĚĂ �ŽƌƌĞŐŝĚĂ�Ă�ϮϬ�Σ� DĞĚŝĚĂ �ŽƌƌĞŐŝĚĂ�Ă�ϮϬ�Σ�

DŝĚĞ ,ͲdƋ ,Ͳy yͲdƋ

'ƵĂƌĚĂ y dƋ ,
dŝĞƌƌĂ , , yͲdƋ

'ĞŶĞƌĂůŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�KďũĞƚŝǀŽ͗

>Ă ƌĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ ĚĞ ĂŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ ĞǆƉƌĞƐĂ ůĂ ĐĂůŝĚĂĚ ĚĞů ĂŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ ĞŶƚƌĞ ĚŽƐ ĞůĞŵĞŶƚŽƐ ĐŽŶĚƵĐƚŽƌĞƐ͘ >Ă ŵĞĚŝĐŝſŶ ĚĞů ĂŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ ŵĞĚŝĂŶƚĞ ƵŶ ŵĞŐĂ
ſŚŵĞƚƌŽ ĞƐ ƉĂƌƚĞ ĚĞ ƵŶĂ ƉŽůşƚŝĐĂ ĚĞ ŵĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ ƉƌĞǀĞŶƚŝǀŽ͘ >ĂƐ ŵĞĚŝĚĂƐ ďĂƐĂĚĂƐ ĞŶ Ğů ƚŝĞŵƉŽ ĚĞ ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ ĚĞ ůĂ ƚĞŶƐŝſŶ ĚĞ ƉƌƵĞďĂ ǇĂ ƐĞĂ W/ Ž
��Z�ƐƵĞůĞŶ�ƌĞǀĞůĂƌ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂŶƚĞƐ�;ƉŽůǀŽ͕�ƐƵĐŝĞĚĂĚͿ�Ž�ĚĞ�ŚƵŵĞĚĂĚ�ĞŶ�ůĂ�ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ�ĚĞ�ůŽƐ�ĂŝƐůĂŶƚĞƐ͘

>şŶĞĂ dƋ y dƋ

sŽůƚĂũĞ�ĚĞ�
ƉƌƵĞďĂ�;<sͿ

ϱ ϱ ϭ

)RUPDWR�

5HY��

)�*0����75�$,6)�*0����75�$,6

������������������

&RO��$UHQDOHV�2ILERGHJDV�6DWpOLWH�VDOLGD�
KDFLD�/D�/LPD�ORFDO�����
6DQ�3HGUR�6XOD��+RQGXUDV
����������������������������

2ILERGHJDV�5DSDFR����%RGHJD�1R�����$QLOOR�
3HULIHULFR�(QWUDGD�5HVLGHQFLDO�+RQGXUDV
7HJXFLJDOSD��+RQGXUDV
�����������������



�,'�н��,> '^dͲ'E�

�,' '^dŐͲZ�

�,> h^dͲZ

�>'�н��>, '^dͲ'E�

�>' '^dŐͲZ�

�>, h^dͲZ

K�^�Zs��/KE�^͗

WZK�K͗ &��,�͗

Z�s/^K͗ &��,�͗

ͳ͸ȀͲͳȀʹͲͳͻ

ʹͺȀͲͳȀʹͲͳͻ

'ĞŶĞƌĂůŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�KďũĞƚŝǀŽ͗

�ů ƉƌŽƉſƐŝƚŽ ĚĞ ĞƐƚĂ ƉƌƵĞďĂ ĞƐ ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ Ğů ĞƐƚĂĚŽ ĚĞ ƐĞƋƵĞĚĂĚ ĚĞ ůŽƐ ĚĞǀĂŶĂĚŽƐ Ǉ Ğů ƐŝƐƚĞŵĂ ĚĞ ĂŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ Ǉ ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ ƵŶ ĨĂĐƚŽƌ ĚĞ ƉŽƚĞŶĐŝĂ ƉĂƌĂ Ğů
ĂŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ ŐĞŶĞƌĂů͕ ŝŶĐůƵŝĚŽƐ ůŽƐ �ƵƐŚŝŶŐ͕ Ğů ĂĐĞŝƚĞ Ǉ ůŽƐ ĚĞǀĂŶĂĚŽƐ ĞŶ ĐĂƐŽ ĚĞ ĂƉůŝĐĂƌ͘ >ĂƐ ƉĞƌĚŝĚĂƐ ĚŝĞůĠĐƚƌŝĐĂƐ ƐŽŶ ƵŶĂ ŵĞĚŝĚĂ ĚĞ ůĂ ƌĞůĂĐŝſŶ ĞŶƚƌĞ ůĂƐ
ƉĠƌĚŝĚĂƐ�ĚĞ�ƉŽƚĞŶĐŝĂ�;/ϮZͿ�Ǉ�ůŽƐ�ǀŽůƚĂŵƉĞƌŝŽƐ�ĂƉůŝĐĂĚŽƐ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ůĂ�ƉƌƵĞďĂ͘�

WZh���
DK�K�
���

WZh���

sKd�:�����
WZh����;sͿ

�KE�y/KE�^ ��W��/d�E�/��
;Ŷ&Ϳ

W�Z�/��^�
�/�>��dZ/��^�;ŵtͿ

d�E'�Ed��
��>d��;йͿ�

�KZZ/�Ed�^����
&h'��;ŵ�Ϳd�ZD/E�>���:��

d�E^/KE
d�ZD/E�>��>d��

d�E^/KE
Ϭ͘ϯϴ ϭϯ͘ϱϰ

ϵϵϵϳ͘ϳϴ yϭͲyϮͲyϯ ,ϭͲ,ϮͲ,ϯ ϭ͘ϬϬ Ϯϲϱ͘ϵϳ Ϭ͘ϱϴ ϯ͘ϳϳ

ϭϬϬϬϬ͘Ϭϰ yϭͲyϮͲyϯ ,ϭͲ,ϮͲ,ϯ ϯ͘ϱϵ ϲϮϵ͘Ϭϱ

Ϭ͘ϯϬ ϵ͘ϳϴ

Ϯϲϲ͘Ϭϱ ,ϭͲ,ϮͲ,ϯ yϭͲyϮͲyϯ ϲ͘ϯϭ ϮϵϯϬ͘ϰϵ ϭ͘ϬϬ Ϯϯ͘ϳϵ

ϭϬϬϬϬ͘ϱϴ yϭͲyϮͲyϯ ,ϭͲ,ϮͲ,ϯ Ϯ͘ϱϵ ϯϲϮ͘ϭϮ

	��������������������

	��������������������

ϭ͘ϰϳ ϭϰ͘ϬϮ

Ϯϲϱ͘ϴϱ ,ϭͲ,ϮͲ,ϯ yϭͲyϮͲyϯ Ϯ͘ϱϵ ϯϲϮ͘ϯϴ Ϭ͘ϯϬ ϵ͘ϳϳ

Ϯϲϲ͘Ϭϴ ,ϭͲ,ϮͲ,ϯ yϭͲyϮͲyϯ ϯ͘ϳϮ Ϯϱϯϲ͘ϬϮ

�ƌŝƚĞƌŝŽ�ĚĞ�
�ĐĞƉƚĂĐŝſŶ͗

d�E���>d��ф�ϭй

^ŝŐƵŝĞŶĚŽ ůŽƐ ƉĂƌĂŵĞƚƌŽƐ ĚĞ ĞƐƚĂ ŶŽƌŵĂ Ğ ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂŶĚŽ ůŽƐ ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ ƐĞŐƵŶ ůŽ ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ ĞŶ ůĂ ŶŽƌŵĂ �E^/ ͬ E�d� Ͳ�d^ ϮϬϬϵ ůŽƐ ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ ĚĞ
ƚĂŶŐĞŶƚĞ ĚĞůƚĂ ĚĞďĞŶ ĚĞ ƐĞƌ ŵĞŶŽƌĞƐ Ă ϭй͘ �Ŷ ĐĂƐŽ ĚĞ ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂƐ ĂƉƌĞĐŝĂďůĞƐ ƐĞ ƌĞƋƵŝĞƌĞ ĞĨĞĐƚƵĂƌ ƵŶĂ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĐŝſŶ ĚĞƚĂůůĂĚĂ ĚĞů ĞƋƵŝƉŽ ƐĞŐƷŶ ůĂ
ŶŽƌŵĂ͘�>ĂƐ�ƉĞƌĚŝĚĂƐ�ĚŝĞůĠĐƚƌŝĐĂƐ�ƉŽƌ�ƐƵ�ƉĂƌƚĞ�ŶŽ�ĚĞďĞŶ�ĚĞ�ƐƵƉĞƌĂƌ�Ğů�ŽƌĚĞŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵt͘

������������������������������������������������

EŽƌŵĂ�;/�����̂ ƚĚ�ϮϴϲͲϮϬϬϬͿ͗

�������Ǥ

)RUPDWR�

5HY��

)�*0����75�)3)�*0����75�)3

������������������

&RO��$UHQDOHV�2ILERGHJDV�6DWpOLWH�VDOLGD�
KDFLD�/D�/LPD�ORFDO�����
6DQ�3HGUR�6XOD��+RQGXUDV
����������������������������

2ILERGHJDV�5DSDFR����%RGHJD�1R�����$QLOOR�
3HULIHULFR�(QWUDGD�5HVLGHQFLDO�+RQGXUDV
7HJXFLJDOSD��+RQGXUDV
�����������������



K�^�Zs��/KE�^͗

WZK�K͗ &��,�͗

Z�s/^K͗ &��,�͗ ʹͺȀͲͳȀʹͲͳͻ

Ϭ͘ϭϳй ϭϮϯ͘ϲϮ Ϭ͘ϭϳйϱ ϭϮϯ͘ϰ ϭϮϯ͘ϲ Ϭ͘ϭϳй ϭϮϯ͘ϲ

ϰ ϭϮϲ͘ϳ ϭϮϲ͘ϴ Ϭ͘Ϭϵй ϭϮϲ͘ϴ Ϭ͘Ϭϵй ϭϮϲ͘ϳϳ Ϭ͘Ϭϵй

ϯ ϭϮϵ͘ϵ ϭϮϵ͘ϵ Ϭ͘Ϭϭй ϭϮϵ͘ϵ

ϭϯϯ͘Ϭϲ ͲϬ͘Ϭϳй

ϭ ϭϯϲ͘ϰ ϭϯϲ͘Ϯ ͲϬ͘ϭϰй ϭϯϲ͘Ϯ

Ϭ͘Ϭϭй ϭϮϵ͘ϵϮ Ϭ͘Ϭϭй

'ĞŶĞƌĂůŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�KďũĞƚŝǀŽ͗

>Ă ƉƌƵĞďĂ ĚĞ ƌĞůĂĐŝſŶ ĚĞ ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĐŝſŶ ĚĞƚĞĐƚĂ ŐŝƌŽƐ ĞŶ ĐŽƌƚŽĐŝƌĐƵŝƚŽ͕ ůŽ ƋƵĞ ŝŶĚŝĐĂ ƵŶĂ ĨĂůůĂ ĚĞ ĂŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ͕ Ăů ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ Ɛŝ ĞǆŝƐƚĞ ůĂ ƌĞůĂĐŝſŶ ĚĞ
ŐŝƌŽƐ ĐŽƌƌĞĐƚĂ͘ >ŽƐ ŐŝƌŽƐ ĞŶ ĐŽƌƚŽĐŝƌĐƵŝƚŽ ƉƵĞĚĞŶ ĚĞďĞƌƐĞ Ă ĐŽƌƚŽĐŝƌĐƵŝƚŽƐ Ž ĨĂůůĂƐ ĚŝĞůĠĐƚƌŝĐĂƐ ;ĂŝƐůĂŵŝĞŶƚŽͿ͘ >ĂƐ ŵĞĚŝĐŝŽŶĞƐ ƐĞ ƚŽŵĂŶ ĂƉůŝĐĂŶĚŽ ƵŶ
ǀŽůƚĂũĞ�ďĂũŽ�ĐŽŶŽĐŝĚŽ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ƵŶ�ĚĞǀĂŶĂĚŽ�Ǉ�ŵŝĚŝĞŶĚŽ�Ğů�ǀŽůƚĂũĞ�ŝŶĚƵĐŝĚŽ�ĞŶ�Ğů�ĚĞǀĂŶĂĚŽ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞ͘�

DŝĚĞ�ZĞůĂĐŝſŶ dĞſƌŝĐĂ

d�W ZĞůĂĐŝſŶ�dĞſƌŝĐĂ ZĞůĂĐŝſŶ�DĞĚŝĚĂ �ƌƌŽƌ ZĞůĂĐŝſŶ�DĞĚŝĚĂ �ƌƌŽƌ ZĞůĂĐŝſŶ�DĞĚŝĚĂ �ƌƌŽƌ

ͲϬ͘ϭϰй ϭϯϲ͘ϮϬ ͲϬ͘ϭϰй

Ϯ ϭϯϯ͘Ϯ ϭϯϯ͘ϭ ͲϬ͘Ϭϳй ϭϯϯ͘ϭ ͲϬ͘Ϭϳй

sŽůƚĂũĞ�ĚĞ�
ƉƌƵĞďĂ�;sͿ

����������� ϮϱϬ͘Ϯϳ ϮϱϬ͘Ϯϳ ϮϱϬ͘Ϯϲ

,ϮͲ,ϭ�ͬ�yϭͲyϬ ,ϯͲ,Ϯ�ͬ�yϮͲyϬ ,ϭͲ,ϯ�ͬ�yϯͲyϬ

	��������������������

�ƌƌŽƌ�ф�Ϭ͘ϱй

EŽƌŵĂ�;/����^ƚĚ��ϱϳ͘ϭϱϮͲϮϬϭϯͿ͗

�������Ǥ

ͳ͸ȀͲͳȀʹͲͳͻ

	��������������������

>Ă ƉƌŽƉŽƌĐŝſŶ ŽďƚĞŶŝĚĂ ĚĞ ůĂ ƉƌƵĞďĂ ĚĞ ĐĂŵƉŽ ĚĞďĞ ĐŽŝŶĐŝĚŝƌ ĐŽŶ ůĂ ĨĄďƌŝĐĂ ĚĞŶƚƌŽ ĚĞů Ϭ͘ϱй͘ >ŽƐ ŶƵĞǀŽƐ ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĚŽƌĞƐ ĚĞ ďƵĞŶĂ ĐĂůŝĚĂĚ
ŶŽƌŵĂůŵĞŶƚĞ�ƐĞ�ĐŽŵƉĂƌĂŶ�ĐŽŶ�ůĂ�ƉůĂĐĂ�ĚĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�Ϭ͘ϭй͕�ƐĞŐƷŶ�ĞƐƚĂ�ŶŽƌŵĂ͘

������������������������������������������������

�ƌŝƚĞƌŝŽ�ĚĞ�
�ĐĞƉƚĂĐŝſŶ͗

)RUPDWR�

5HY��

)�*0����75��775)�*0����75��775

������������������

&RO��$UHQDOHV�2ILERGHJDV�6DWpOLWH�VDOLGD�
KDFLD�/D�/LPD�ORFDO�����
6DQ�3HGUR�6XOD��+RQGXUDV
����������������������������

2ILERGHJDV�5DSDFR����%RGHJD�1R�����$QLOOR�
3HULIHULFR�(QWUDGD�5HVLGHQFLDO�+RQGXUDV
7HJXFLJDOSD��+RQGXUDV
�����������������



K�^�Zs��/KE�^͗

WZK�K͗ &��,�͗

Z�s/^K͗ &��,�͗

�������Ǥ

ͳ͸ȀͲͳȀʹͲͳͻ

ʹͺȀͲͳȀʹͲͳͻ

Ϯϯ͘ϱϬ ϮϮϬ͘ϵϴϱ h^dͲZ� Ϯϯ͘ϳϰ ϮϮϬ͘ϯϵ ϵ͘Ϯϲ ϵϭ͘ϲϰ

Ϯϭ͘ϰϲ ϮϬϭ͘ϲϴ

ϰ h^dͲZ� ϮϮ͘ϲϴ ϮϭϬ͘ϰϯ ϴ͘ϴϭ ϮϮ͘ϰϱ Ϯϭϭ͘ϬϬ

ϯ h^dͲZ� Ϯϭ͘ϲϳ ϮϬϭ͘Ϭϲ ϴ͘ϰϮ ϴϯ͘ϮϮ

ϴϳ͘ϮϬ

ϭϵ͘ϲϰ ϭϴϱ͘ϭϰ

Ϯ h^dͲZ� ϮϬ͘ϳϰ ϭϵϮ͘ϳϱ ϴ͘Ϭϲ ϮϬ͘ϱϮ ϭϵϯ͘Ϭϭ

ϭ h^dͲZ� ϭϵ͘ϴϯ ϭϴϰ͘ϴϯ ϳ͘ϳϰ ϳϲ͘Ϭϵ

ϳϵ͘ϱϯ

'ĞŶĞƌĂůŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�KďũĞƚŝǀŽ͗

�ƐƚĂ ƉƌƵĞďĂ͕ ĐŽŵŽ ƐƵ ŶŽŵďƌĞ ƐƵŐŝĞƌĞ͕ ŵŝĚĞ ůĂ ĐŽƌƌŝĞŶƚĞ ŶĞĐĞƐĂƌŝĂ ƉĂƌĂ ŵĂŐŶĞƚŝǌĂƌ Ğů ŶƷĐůĞŽ Ǉ ŐĞŶĞƌĂƌ Ğů ĐĂŵƉŽ ŵĂŐŶĠƚŝĐŽ ĞŶ Ğů ŶƷĐůĞŽ ĚĞ ƵŶ ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĚŽƌ͘
�ƐƚĂ ƐĞ ƌĞĂůŝǌĂ ĐŽŶĞĐƚĂŶĚŽ ƵŶĂ ĨƵĞŶƚĞ ĚĞ ƉŽƚĞŶĐŝĂ ĚĞ ĐĂ Ă ƵŶ ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĚŽƌ͕ ĂƋƵş ůĂ ĐŽƌƌŝĞŶƚĞ ĨůƵǇĞ ĞŶ ƐƵ ĐŝƌĐƵŝƚŽ ƉƌŝŵĂƌŝŽ͕ ŝŶĐůƵƐŽ Ɛŝ Ğů ĐŝƌĐƵŝƚŽ ƐĞĐƵŶĚĂƌŝŽ ĞƐƚĄ
ĂďŝĞƌƚŽ͘�

sŽůƚĂũĞ�ĚĞ�
WƌƵĞďĂ�;ŬsͿ

ͲͲͲͲͲͲͲͲ ϭϬ ϭϬ ϭϬ

,ϭͲ,Ϯ ,ϮͲ,ϯ ,ϯͲ,ϭ

d�W DŽĚŽ�ĚĞ�WƌƵĞďĂ
�ŽƌƌŝĞŶƚĞ�ĚĞ�

�ǆĐŝƚĂĐŝſŶ�;ŵ�Ϳ
WĞƌĚŝĚĂƐ�ƐŝŶ��ĂƌŐĂ�;tͿ

�ŽƌƌŝĞŶƚĞ�ĚĞ�
�ǆĐŝƚĂĐŝſŶ�;ŵ�Ϳ

�ŽƌƌŝĞŶƚĞ�ĚĞ�
�ǆĐŝƚĂĐŝſŶ�;ŵ�Ϳ

WĞƌĚŝĚĂƐ�ƐŝŶ��ĂƌŐĂ�;tͿ

DŝĚĞ WƌŝŵĂƌŝŽ

WĞƌĚŝĚĂƐ�ƐŝŶ��ĂƌŐĂ�;tͿ

&ĂƐĞƐ�ϭͲϯ�ĞƐǀŝĂĐŝſŶ�DĄǆŝŵĂ��ŶƚƌĞ�&ĂƐĞƐ͗

EŽƌŵĂ�;/����^ƚĚ��ϱϳ͘ϭϱϮͲϮϬϭϯͿ͗

	��������������������

	��������������������

�ƐƚĂ ŶŽƌŵĂ ŶŽ ĞƐƚĂďůĞĐĞ ƚŽůĞƌĂŶĐŝĂƐ ĞŶ ůŽƐ ǀĂůŽƌĞƐ ĚĞ ĐŽƌƌŝĞŶƚĞ ŵĞĚŝĚŽƐ ƉĂƌĂ ůĂ ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ ĚĞ ůŽƐ ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ͘ /ŶĚŝĐĂ ƋƵĞ ƐĞ ĚĞďĞŶ ĐŽŵƉĂƌĂƌ ůŽƐ ǀĂůŽƌĞƐ
ŽďƚĞŶŝĚŽƐ ĐŽŶ ǀĂůŽƌĞƐ ĚĞ ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ ƉƌĞǀŝĂŵĞŶƚĞ ŽďƚĞŶŝĚŽƐ͘ �ůƚĞƌŶĂƚŝǀĂŵĞŶƚĞ ƐĞ ƉƌŽƉŽŶĞ ůŽ ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ ĞŶ ůĂ �/'Z�d� ϰϰϱ͘ �ƐƚĞ ĞƐƚĂďůĞĐĞ ƋƵĞ ůĂƐ ĨĂƐĞƐ
ĞǆƚĞƌŶĂƐ ĚĞďĞŶ ƚĞŶĞƌ ǀĂůŽƌĞƐ ĚĞ ĐŽƌƌŝĞŶƚĞ ƐŝŵŝůĂƌĞƐ͕ ĚĞŶƚƌŽ ĚĞů ϱй͘ �Ŷ Ğů ĐĂƐŽ ĚĞ ůĂ ĨĂƐĞ ĐĞŶƚƌĂů Ğů ĨůƵũŽ ŵĂŐŶĠƚŝĐŽ ƌĞĐŽƌƌĞ ƵŶĂ ŵĞŶŽƌ ĚŝƐƚĂŶĐŝĂ Ǉ ƉŽƌ ĞŶĚĞ ƐĞ
ŽƉŽŶĞ�Ă�ƵŶĂ�ŵĞŶŽƌ�ƌĞůƵĐƚĂŶĐŝĂ͕�ƉŽƌ�ĞƐƚĂ�ƌĂǌſŶ�ůĂƐ�ĐŽƌƌŝĞŶƚĞ�ĚĞ�ĞǆĐŝƚĂĐŝſŶ�Ǉ�ƉĞƌĚŝĚĂƐ�ƐŽŶ�ŵƵĐŚŽ�ŵĞŶŽƌĞƐ͘

������������������������������������������������

�ƌŝƚĞƌŝŽ�ĚĞ�
�ĐĞƉƚĂĐŝſŶ͗

�ĞƐǀŝĂĐŝſŶ�&ĂƐĞƐ�
�ǆƚĞƌŶĂƐ�ф�ϱй�

ϴϴ͘Ϭϳйϭ͘Ϭϳй &ĂƐĞƐ�ϮͲϭ &ĂƐĞƐ�ϮͲϯ ϴϳ͘Ϯϲй

)RUPDWR�

5HY��

)�*0����75��&$)�*0����75��&$

������������������

&RO��$UHQDOHV�2ILERGHJDV�6DWpOLWH�VDOLGD�
KDFLD�/D�/LPD�ORFDO�����
6DQ�3HGUR�6XOD��+RQGXUDV
����������������������������

2ILERGHJDV�5DSDFR����%RGHJD�1R�����$QLOOR�
3HULIHULFR�(QWUDGD�5HVLGHQFLDO�+RQGXUDV
7HJXFLJDOSD��+RQGXUDV
�����������������



dĞſƌŝĐŽ DĞĚŝĚŽ

ϲ͘ϱϵ ϲ͘ϳϬ

�ƌƌŽƌ͗ ϭ͘ϲϵй

K�^�Zs��/KE�^͗

WZK�K͗ &��,�͗

Z�s/^K͗ &��,�͗

sŽůƚĂũĞ�ĚĞ�
WƌƵĞďĂ�;sͿ

�ŽƌƌŝĞŶƚĞ�ĚĞ�
WƌƵĞďĂ�;�Ϳ

����������� ϭ͘ϬϬ ϭ͘ϬϬ

'ĞŶĞƌĂůŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�KďũĞƚŝǀŽ͗

�Ŷ ĞƐƚĂ ƉƌƵĞďĂ ƐĞ ŚĂĐĞ ƵŶ ĐŽƌƚŽĐŝƌĐƵŝƚŽ ĞŶ ůĂƐ ƚĞƌŵŝŶĂůĞƐ ĚĞ ďĂũŽ ǀŽůƚĂũĞ ĚĞ ƵŶ ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĚŽƌ Ǉ ůĂƐ ƚĞƌŵŝŶĂůĞƐ ĚĞ ĂůƚŽ ǀŽůƚĂũĞ ƐĞ ĐŽŶĞĐƚĂŶ Ă ƵŶĂ ĨƵĞŶƚĞ
ĚĞ ǀŽůƚĂũĞ ǀĂƌŝĂďůĞ͘ �ĞďŝĚŽ Ă ƋƵĞ Ğů ǀŽůƚĂũĞ ĚĞ ĞŶƚƌĂĚĂ ĞƐ ƚĂŶ ďĂũŽ ĚƵƌĂŶƚĞ ůĂ ƉƌƵĞďĂ ƚŽĚĂ ůĂ ĐĂşĚĂ ĚĞ ǀŽůƚĂũĞ ĞŶ Ğů ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĚŽƌ ƐĞ ƉƵĞĚĞ ĂƚƌŝďƵŝƌ Ă ůŽƐ
ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ĞŶ�ƐĞƌŝĞ�ĞŶ�Ğů�ĐŝƌĐƵŝƚŽ͕�ĞƐ�ĚĞĐŝƌ�ůĂ�ŝŵƉĞĚĂŶĐŝĂ�ĞŶ�ůŽƐ�ĚĞǀĂŶĂĚŽƐ�ĚĞů�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĚŽƌ͘�

����������� ϯϲ͘ϳ ϯϱ͘ϱ ϯϰ͘Ϯ

ϭ͘ϬϬ

DŝĚĞ�/ŵƉĞĚĂŶĐŝĂ ,ϭͲ,ϯ�ͬ�;yϭyϮyϯͿ ,ϮͲ,ϭ�ͬ�;yϭyϮyϯͿ ,ϯͲ,Ϯ�ͬ�;yϭyϮyϯͿ

d�W
WŽƌĐĞŶƚĂũĞ�ĚĞ�
/ŵƉĞĚĂŶĐŝĂ�;йͿ

/ŵƉĞĚĂŶĐŝĂ�
DĞĚŝĚĂ�;ȍȌ

ZĞƐŝƐƚĞŶĐŝ
Ă�DĞĚŝĚĂ�

;ȍȌ

ZĞĂĐƚĂŶĐŝĂ�
DĞĚŝĚĂ�;ȍ�

ZĞĂĐƚĂŶĐŝ
Ă�DĞĚŝĚĂ�

;ȍ�

/ŵƉĞĚĂŶĐŝĂ�
DĞĚŝĚĂ�;ȍȌ

ZĞƐŝƐƚĞŶĐŝ
Ă�DĞĚŝĚĂ�

;ȍȌ

ZĞĂĐƚĂŶĐŝ
Ă�DĞĚŝĚĂ�

;ȍ�

/ŵƉĞĚĂŶĐŝĂ�
DĞĚŝĚĂ�;ȍȌ

ZĞƐŝƐƚĞŶĐŝ
Ă�DĞĚŝĚĂ�

;ȍȌ

ϯ ϯϲ͘ϲϳ ϰ͘ϰϮ ϯϲ͘ϰϬ ϯϱ͘ϱϬ ϰ͘ϯϱ ϯϱ͘Ϯϯ ϯϰ͘ϭϵ ϯ͘ϵϬ ϯϯ͘ϵϳ

�ƌŝƚĞƌŝŽ�ĚĞ�
�ĐĞƉƚĂĐŝſŶ͗

�ƌƌŽƌ�ф�ϯй

EŽƌŵĂ�;/����^ƚĚ��ϱϳ͘ϭϱϮͲϮϬϭϯͿ͗

	��������������������

	��������������������

EŽƌŵĂůŵĞŶƚĞ͕ ĞƐƚĂ ĞƐ ƵŶĂ ƉƌƵĞďĂ ĚĞ ĂĐĞƉƚĂĐŝſŶ ƉĂƌĂ ǀĞƌ ƋƵĞ Ğů ƉŽƌĐĞŶƚĂũĞ ĚĞ ŝŵƉĞĚĂŶĐŝĂ ĚĞ ůĂ ƉůĂĐĂ ĚĞ ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ ĐŽŝŶĐŝĚĂ ĐŽŶ Ğů ƉŽƌĐĞŶƚĂũĞ ĚĞ
ŝŵƉĞĚĂŶĐŝĂ�ŵĞĚŝĚŽ�ĐƵĂŶĚŽ�Ğů�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĚŽƌ�ůůĞŐĂ�Ăů�ƐŝƚŝŽ͕�ƵŶĂ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĚĞů�ϯй�ƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ�ĂĐĞƉƚĂďůĞ͕�ďĂũŽ�Ğů�ĐƌŝƚĞƌŝŽ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ŶŽƌŵĂ͘

������������������������������������������������

�������Ǥ

ͳ͸ȀͲͳȀʹͲͳͻ

ʹͺȀͲͳȀʹͲͳͻ

)RUPDWR�

5HY��

)�*0����75��&&)�*0����75��&&

������������������

&RO��$UHQDOHV�2ILERGHJDV�6DWpOLWH�VDOLGD�
KDFLD�/D�/LPD�ORFDO�����
6DQ�3HGUR�6XOD��+RQGXUDV
����������������������������

2ILERGHJDV�5DSDFR����%RGHJD�1R�����$QLOOR�
3HULIHULFR�(QWUDGD�5HVLGHQFLDO�+RQGXUDV
7HJXFLJDOSD��+RQGXUDV
�����������������



K�^�Zs��/KE�^͗

WZK�K͗ &��,�͗

Z�s/^K͗ &��,�͗

�������Ǥ

ͳ͸ȀͲͳȀʹͲͳͻ

ʹͺȀͲͳȀʹͲͳͻ

d�W sĂƌŝĂĐŝſŶ�;йͿ
ZĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�
ŵĞĚŝĚĂ�;ŵȍ�

�ƐƚĂďŝůŝĚĂĚ�;йͿ
ZĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�
ŵĞĚŝĚĂ�;ŵȍ�

�ƐƚĂďŝůŝĚĂĚ�;йͿ
ZĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�
ŵĞĚŝĚĂ�;ŵȍ�

�ƐƚĂďŝůŝĚĂĚ�;йͿ

DŝĚĞ�ZĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ ^ĞĐƵŶĚĂƌŝŽ yϭͲyϬ yϮͲyϬ yϯͲyϬ

ϵϵ͘ϵϯ ϭ͘ϯϭ ϵϵ͘ϵϵϱ ϭ͘ϰϲ ϭ͘Ϯϵ ϵϵ͘ϵϵ ϭ͘ϯϭ

ϵϵ͘ϵϴ ϭ͘ϯϵ ϵϵ͘ϵϵ

ϰ ϭ͘ϱϬ ϭ͘ϯϯ ϭϬϬ͘ϬϬ ϭ͘ϯϰ ϵϵ͘ϵϮ ϭ͘ϯϱ ϵϵ͘ϵϵ

ϯ ϭ͘ϰϱ ϭ͘ϯϳ ϵϵ͘ϵϯ ϭ͘ϯϴ

Ϯ ϭ͘ϰϱ ϭ͘ϰϬ ϵϵ͘ϵϳ ϭ͘ϰϮ ϵϵ͘ϵϯ ϭ͘ϰϮ ϵϵ͘ϵϵ

ϭ ϭ͘ϰϬ ϭ͘ϰϰ ϵϵ͘ϵϴ ϭ͘ϰϱ

d�W sĂƌŝĂĐŝſŶ�;йͿ
ZĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�
ŵĞĚŝĚĂ�;ȍ�

�ƐƚĂďŝůŝĚĂĚ�;йͿ
ZĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�
ŵĞĚŝĚĂ�;ȍ�

�ƐƚĂďŝůŝĚĂĚ�;йͿ
ZĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�
ŵĞĚŝĚĂ�;ȍ�

�ƐƚĂďŝůŝĚĂĚ�;йͿ

ϵϵ͘ϵϱ ϭ͘ϰϲ ϭϬϬ͘ϬϬ

DŝĚĞ�ZĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ

'ĞŶĞƌĂůŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�KďũĞƚŝǀŽ͗

�ƐƚĂ ƉƌƵĞďĂ ƐĞ ƌĞĂůŝǌĂ ĂƉůŝĐĂŶĚŽ ƵŶĂ ƚĞŶƐŝſŶͬĐŽƌƌŝĞŶƚĞ ĐŽŶƚŝŶƵĂ Ǉ ďĂƐĂŶĚŽ ƐƵ ŵĞĚŝĐŝſŶ ĚĞ ůĂ ƌĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ ĞŶ ůĂ ůĞǇ ĚĞ KŚŵ͘ �ƐƚĂƐ ƌĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂƐ ŵĞĚŝĚĂƐ ƐĞ
ƉƌƵĞďĂŶ ĞŶ Ğů ĐĂŵƉŽ ƉĂƌĂ ǀĞƌŝĨŝĐĂƌ Ɛŝ ŚĂǇ ĐŽŶĞǆŝŽŶĞƐ ƐƵĞůƚĂƐ ĞŶ ůŽƐ ďƵƐŚŝŶŐƐ Ž ĐĂŵďŝĂĚŽƌ ĚĞ ƚĂƉƐ͕ ĐŽŶĚƵĐƚŽƌĞƐ ƌŽƚŽƐ Ž ĂůƚĂ ƌĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ ĚĞ ĐŽŶƚĂĐƚŽ ĞŶ
Ğů�ĐĂŵďŝĂĚŽƌ�ĚĞ�ƚĂƉƐ͘�

�ŽƌƌŝĞŶƚĞ�ĚĞ�
ƉƌƵĞďĂ�;ŵ�Ϳ

ͲͲͲͲͲͲͲͲ ϳϱϬϰ͘ϲϱ ϳϱϬϳ͘ϮϬ ϳϰϵϵ͘ϵϵ

,ϭͲ,ϯ ,ϮͲ,ϭ ,ϯͲ,ϮWƌŝŵĂƌŝŽ

ϭ ϳ͘ϲϲ Ϭ͘Ϯϰ ϵϵ͘ϵϴ Ϭ͘Ϯϱ ϵϵ͘ϵϴ Ϭ͘Ϯϱ ϵϵ͘ϵϴ

�ƌŝƚĞƌŝŽ�ĚĞ�
�ĐĞƉƚĂĐŝſŶ͗

sĂƌŝĂĐŝſŶ�ф�ϯй�

�ŽƌƌŝĞŶƚĞ�ĚĞ�
ƉƌƵĞďĂ�;�Ϳ

ͲͲͲͲͲͲͲͲ ϱϲ͘ϱϬ ϱϲ͘ϱϬ ϱϲ͘ϱϬ

	��������������������

	��������������������

�ƐƚĂ ŶŽƌŵĂ ĞƐƚĂďůĞĐĞ ƋƵĞ ůĂƐ ĚŝƐĐƌĞƉĂŶĐŝĂƐ ĂĚŵŝƐŝďůĞƐ ĚĞ ůŽƐ ǀĂůŽƌĞƐ ŵĞĚŝĚŽƐ ƌĞƐƉĞĐƚŽ Ă ůŽƐ ǀĂůŽƌĞƐ ĚĞ ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ ĚĞďĞŶ ĞƐƚĂƌ ĚĞŶƚƌŽ ĚĞů цϱй͘
�ůƚĞƌŶĂƚŝǀĂŵĞŶƚĞ ƐĞ ƐƵŐŝĞƌĞ ƵƚŝůŝǌĂƌ Ğů ĐƌŝƚĞƌŝŽ ĚĞ ůĂ ŶŽƌŵĂ �/'Z� ;d͘� ϰϰϱͿ ĞŶ ĐĂƐŽ ĚĞ ŶŽ ƚĞŶĞƌ ǀĂůŽƌĞƐ ĚĞ ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ͘ �ƐƚĂ ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĂ ĞƐƚĂďůĞĐĞ ƋƵĞ ůĂƐ
ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂƐ�ĞŶƚƌĞ�ůĂƐ�ĨĂƐĞƐ�ĚĞďĞ�ƐĞƌ�ĐŽŵŽ�ŵĄǆŝŵŽ�ĞŶƚƌĞ�Ğů�ϮͲϯй�ĞŶ�ĚĞǀĂŶĂĚŽƐ�ƉƌŝŵĂƌŝŽƐ�Ǉ�ϭϬй�ĞŶ�ĚĞǀĂŶĂĚŽƐ�ƐĞĐƵŶĚĂƌŝŽƐ͘

������������������������������������������������

�ƌŝƚĞƌŝŽ�ĚĞ�
�ĐĞƉƚĂĐŝſŶ͗

sĂƌŝĂĐŝſŶ�ф�ϭϬй�

EŽƌŵĂ�;/����^ƚĚ��ϱϳ͘ϭϱϮͲϮϬϭϯͿ͗

)RUPDWR�

5HY��

)�*0����75��5')�*0����75��5'

������������������

&RO��$UHQDOHV�2ILERGHJDV�6DWpOLWH�VDOLGD�
KDFLD�/D�/LPD�ORFDO�����
6DQ�3HGUR�6XOD��+RQGXUDV
����������������������������

2ILERGHJDV�5DSDFR����%RGHJD�1R�����$QLOOR�
3HULIHULFR�(QWUDGD�5HVLGHQFLDO�+RQGXUDV
7HJXFLJDOSD��+RQGXUDV
�����������������



EŽƌŵĂ͗

K�^�Zs��/KE�^͗

WZK�K͗ &��,�͗

Z�s/^K͗ &��,�͗

'ĞŶĞƌĂůŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�KďũĞƚŝǀŽ͗

�ĂĚĂ ǀĞǌ ƋƵĞ ƵŶ ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĚŽƌ ƐĞ ĚĞƐĞŶĞƌŐŝǌĂ Ž ůĞ ĞƐ ĂƉůŝĐĂĚĂ ƵŶĂ ƚĞŶƐŝſŶ ĚĞ �� Ăů ŶƷĐůĞŽ ĚĞů ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĚŽƌ͕ ƉŽƌ ĞũĞŵƉůŽ ĚƵƌĂŶƚĞ ůĂƐ ƉƌƵĞďĂƐ ĚĞ
ƌĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ ĚĞ ĚĞǀĂŶĂĚŽƐ ͕ ƐĞ ƉƌŽĚƵĐĞ ƵŶ ƉŽƌĐĞŶƚĂũĞ ĚĞ ŵĂŐŶĞƚŝƐŵŽ ƌĞƐŝĚƵĂů ĞŶ ƐƵ ŶƷĐůĞŽ͘ �ŽŶ ĞƐƚĞ ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ ƐĞ ƉƵĞĚĞŶ ƉƌĞǀĞŶŝƌ ĂůƚĂƐ ĐŽƌƌŝĞŶƚĞƐ
ĞŶ�ůĂ�ƉƵĞƐƚĂ�ĞŶ�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�ĚĞů�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĚŽƌ�Ǉ�ůĞĐƚƵƌĂƐ�ĞƌƌſŶĞĂƐ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ĂůŐƵŶĂƐ�ƉƌƵĞďĂƐ�ĚĞďŝĚĂƐ�Ăů�ŵĂŐŶĞƚŝƐŵŽ�ƌĞƐŝĚƵĂů͘

�ŽƌƌŝĞŶƚĞ�ĚĞ��ĞƐŵĂŐŶĞƚŝǌĂĐŝſŶ dŝĞŵƉŽ�ĚĞ��ĞƐŵĂŐŶĞƚŝǌĂĐŝſŶ WŽƌĐĞŶƚĂũĞ�ĚĞ�DĂŐŶĞƚŝǌĂĐŝſŶ�ĂŶƚĞƐ�ĚĞ�
WƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�

WŽƌĐĞŶƚĂũĞ�ĚĞ�DĂŐŶĞƚŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞƐƉƵĠƐ�
ĚĞ�WƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�

	��������������������

ϳ͘ϱϬ�� Ϭϯ͗ϰϴ͗ϯϰ�Ɖ͘ŵ͘ ϰϱ͘ϳϳй фϭ�й

'ƌĄĨŝĐĂ�ĚĞ��ĞƐŵĂŐŶĞƚŝǌĂĐŝſŶ͗

>Ă ĚĞƐŵĂŐŶĞƚŝǌĂĐŝſŶ ĚĞů ŶƷĐůĞŽ ĚĞ ƵŶ ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĚŽƌ ĚĞďĞ ƌĞĂůŝǌĂƌƐĞ ĂŶƚĞƐ ĚĞ ƉŽŶĞƌ Ğů ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĚŽƌ ŶƵĞǀĂŵĞŶƚĞ ĞŶ ƐĞƌǀŝĐŝŽ͘ dĂŵďŝĠŶ ƐĞ ƌĞĐŽŵŝĞŶĚĂ
ĚĞƐŵĂŐŶĞƚŝǌĂƌ Ğů ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĚŽƌ ĂŶƚĞƐ ĚĞ ƌĞĂůŝǌĂƌ ƉƌƵĞďĂƐ ĚĞ ĂŶĄůŝƐŝƐ ĚĞ ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ ĚĞ ĨƌĞĐƵĞŶĐŝĂ ĚĞ ďĂƌƌŝĚŽ ;^&Z�Ϳ Ž ƉƌƵĞďĂƐ ĚĞ ďĂůĂŶĐĞ ŵĂŐŶĠƚŝĐŽ͘
hƐĂŶĚŽ�ŵƷůƚŝƉůĞƐ�ŝƚĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�Ğů�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞďĞ�ůŽŐƌĂƌ�ĚĞƐŵĂŐŶĞƚŝǌĂƌ�Ğů�ŶƷĐůĞŽ�Ă�ĂƉƌŽǆŝŵĂĚĂŵĞŶƚĞ�Ğů�ϭй�ĚĞ�ƐƵ�ǀĂůŽƌ�ŵĄǆŝŵŽ͘

	�������������������� ͳ͸ȀͲͳȀʹͲͳͻ

ʹͺȀͲͳȀʹͲͳͻ

)RUPDWR�

5HY��

)�*0����75�'0*)�*0����75�'0*

������������������

&RO��$UHQDOHV�2ILERGHJDV�6DWpOLWH�VDOLGD�
KDFLD�/D�/LPD�ORFDO�����
6DQ�3HGUR�6XOD��+RQGXUDV
����������������������������

2ILERGHJDV�5DSDFR����%RGHJD�1R�����$QLOOR�
3HULIHULFR�(QWUDGD�5HVLGHQFLDO�+RQGXUDV
7HJXFLJDOSD��+RQGXUDV
�����������������



ϴϭ ϰ͘ϯ ϳϳ ϭ͘ϲ

K�^�Zs��/KE�^͗

WZK�K͗ &��,�͗
Z�s/^K͗ &��,�͗

������������
	��������������������

ʹͶȀͲͳȀʹͲͳͻ
ʹͺȀͲͳȀʹͲͳͻ

>ŽƐ ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ ĚĞ ůĂ ƉƌƵĞďĂ ĚĞ ǀůĨ ƐŽŶ ĚĞ ƚŝƉŽ ĂƉƌŽďĂĐŝſŶͬĨĂůůŝĚĂ͕ ĞƐ ĚĞĐŝƌ͕ Ğů ĞƋƵŝƉŽ ĚĞĨĞĐƚƵŽƐŽ ĨĂůůĂƌĄ ĚƵƌĂŶƚĞ ůĂ ƉƌƵĞďĂ Ž ĚĞ ůŽ ĐŽŶƚƌĂƌŝŽ ĞƐƚĞ ƉĂƐĂƌĂ ůĂ
ƉƌƵĞďĂ͘

ϯϱ ϯ͘Ϯ Ϯ͘ϵ Ϯ͘ϴ ϯ͘Ϭ ϴϲ
�ƌŝƚĞƌŝŽ�ĚĞ�
�ĐĞƉƚĂĐŝſŶ͗

EŽƌŵĂ�;/����^ƚĚ�ϰϬϬ͘ϮͲϮϬϭϯͿ͗

�ŽƌƌŝĞŶƚĞ�ĚĞ�
&ƵŐĂ�;ʅ�Ϳ

ZĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�
;'ɏͿ

�ĂƉĂĐŝƚĂŶĐŝĂ�;Ŷ&Ϳ �ŽƌƌŝĞŶƚĞ�ĚĞ�&ƵŐĂ�
;ʅ�Ϳ

�ĂƉĂĐŝƚĂŶĐŝĂ�;Ŷ&Ϳ

sŽůƚĂũĞ�ĚĞ�
ƉƌƵĞďĂ�;<s�ZD^Ϳ

ϰϰ ϰϰ ϰϰ

DŝĚĞ &�^��� &�^��� &�^���
dŝĞŵƉŽ�ĚĞ�ůĂ�
ƉƌƵĞďĂ�;�D/EͿ

ZĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�;'ɏͿ
�ĂƉĂĐŝƚĂŶĐŝĂ�

;Ŷ&Ϳ
�ŽƌƌŝĞŶƚĞ�ĚĞ�
&ƵŐĂ�;ʅ�Ϳ

ZĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�
;'ɏͿ

dŝĞƌƌĂ dŝĞƌƌĂ dŝĞƌƌĂ dŝĞƌƌĂ

'ĞŶĞƌĂůŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�KďũĞƚŝǀŽ͗

>Ă ƉƌƵĞďĂ ĚĞ s>& ĞƐ ƵŶĂ ƚĠĐŶŝĐĂ ƉĂƌĂ ůĂ ƉƌƵĞďĂ ĚĞů ĂŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ ĚĞ ƵŶ ĐĂďůĞ ĚĞ ŵĞĚŝĂ ƚĞŶƐŝſŶ͘ �ƐƚĂ ƐĞ ĂƉůŝĐĂ Ăů ĂůŝŵĞŶƚĂƌ Ğů ĞƋƵŝƉŽ ĞŶ ƵŶ ĞŶĨŽƋƵĞ ĚĞ
ƌĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ ƐŝŵƉůĞ ƉĂƌĂ ĚĞƚĞĐƚĂƌ ĨĂůůĂƐ ƉŽƚĞŶĐŝĂůĞƐ ĞŶ Ğů ĂŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ ĚĞů ĐĂďůĞ ĚƵƌĂŶƚĞ ƵŶĂ ŝŶƚĞƌƌƵƉĐŝſŶ ƉůĂŶŝĨŝĐĂĚĂ͘ �ů ĞƋƵŝƉŽ Ă ƉƌƵĞďĂ ĚĞďĞ ƐŽƉŽƌƚĂƌ ƵŶĂ
ƚĞŶƐŝſŶ�ĚĞ����Ă�ƵŶĂ�ďĂũĂ�ĨƌĞĐƵĞŶĐŝĂ͕�Ϭ͘ϭ�,ǌ͕�ĚƵƌĂŶƚĞ�ƵŶ�ƚŝĞŵƉŽ�ĚĞ�ƉƌƵĞďĂ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽ�ƐŝŶ�ĚĞƚĞĐƚĂƌƐĞ�ĂůŐƵŶĂ�ĨĂůůĂ͘

>şŶĞĂ &�^��� &�^��� &�^���

)RUPDWR�

5HY��

)�*0����9/))�*0����9/)

������������������

&RO��$UHQDOHV�2ILERGHJDV�6DWpOLWH�VDOLGD�
KDFLD�/D�/LPD�ORFDO�����
6DQ�3HGUR�6XOD��+RQGXUDV
����������������������������

2ILERGHJDV�5DSDFR����%RGHJD�1R�����
$QLOOR�3HULIHULFR�(QWUDGD�5HVLGHQFLDO�
+RQGXUDV
7HJXFLJDOSD��+RQGXUDV
�����������������



&XUYDV�GH�3RODUL]DFLRQ�3UXHEDV�0(**(5

ϭϬϬϬ͘Ϭ

ϯϬϬϬ͘Ϭ

ϱϬϬϬ͘Ϭ

ϳϬϬϬ͘Ϭ

ϵϬϬϬ͘Ϭ

ϭϭϬϬϬ͘Ϭ

ϭϯϬϬϬ͘Ϭ

ϭϱϬϬϬ͘Ϭ

ϭ Ϯ ϯ ϰ ϱ ϲ ϳ ϴ ϵ ϭϬ ϭϭ ϭϮ ϭϯ ϭϰ ϭϱ ϭϲ

�hZs�����WK>�Z/���/ME�,ͲdƋ������

D
ŽŚ

ŵ
Ɛ

ƚŝĞŵƉŽ�ĞŶ�ŵŝŶƵƚŽƐ

Ϭ͘Ϭ

ϭϬϬϬϬ͘Ϭ

ϮϬϬϬϬ͘Ϭ

ϯϬϬϬϬ͘Ϭ

ϰϬϬϬϬ͘Ϭ

ϱϬϬϬϬ͘Ϭ

ϲϬϬϬϬ͘Ϭ

ϳϬϬϬϬ͘Ϭ

ϴϬϬϬϬ͘Ϭ

ϵϬϬϬϬ͘Ϭ

ϭϬϬϬϬϬ͘Ϭ

ϭ Ϯ ϯ ϰ ϱ ϲ ϳ ϴ ϵ ϭϬ ϭϭ ϭϮ ϭϯ ϭϰ ϭϱ ϭϲ

�hZs�����WK>�Z/���/ME�,Ͳy������

D
ŽŚ

ŵ
Ɛ

ƚŝĞŵƉŽ�ĞŶ�ŵŝŶƵƚŽƐ

Ϭ͘Ϭ

ϮϬϬ͘Ϭ

ϰϬϬ͘Ϭ

ϲϬϬ͘Ϭ

ϴϬϬ͘Ϭ

ϭϬϬϬ͘Ϭ

ϭϮϬϬ͘Ϭ

ϭϰϬϬ͘Ϭ

ϭϲϬϬ͘Ϭ

ϭϴϬϬ͘Ϭ

ϮϬϬϬ͘Ϭ

ϭ Ϯ ϯ ϰ ϱ ϲ ϳ ϴ ϵ ϭϬ ϭϭ ϭϮ ϭϯ ϭϰ ϭϱ ϭϲ

�hZs�����WK>�Z/���/ME�yͲdƋ������

D
ŽŚ

ŵ
Ɛ

ƚŝĞŵƉŽ�ĞŶ�ŵŝŶƵƚŽƐ

&RO��$UHQDOHV�2ILERGHJDV�6DWpOLWH�VDOLGD�
KDFLD�/D�/LPD�ORFDO�����
6DQ�3HGUR�6XOD��+RQGXUDV
����������������������������

2ILERGHJDV�5DSDFR����%RGHJD�1R�����$QLOOR�
3HULIHULFR�(QWUDGD�5HVLGHQFLDO�+RQGXUDV
7HJXFLJDOSD��+RQGXUDV
�����������������





ϭ

Ϯ

ϯ

ϰ

ϱ

ϲ

$SUREDGR�SRU��

�ů ĞƐƚƵĚŝŽ ƚŝĞŶĞ ƉŽƌ ŽďũĞƚŽ ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ Ğů ĞƐƚĂĚŽ ĚĞů ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĚŽƌ ŝŶƐƚĂůĂĚŽƐ ĞŶ ůĂ ƐƵďĞƐƚĂĐŝŽŶ ĚĞů ƉĂƌƋƵĞ ĞŽůŝĐŽ �ĞƌƌŽ ĚĞ ,ƵůĂ͕͘ ĚĞ
ŵĂŶĞƌĂ ƋƵĞ͕ ĚĞƐĚĞ Ğů ƉƵŶƚŽ ĚĞ ǀŝƐƚĂ ĚĞ ŵĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ ͬ ŽƉĞƌĂĐŝſŶ Ǉ ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů͕ ƌĞƐƵůƚĞ ƐĞŐƵƌĂ Ǉ ĐŽŶĨŝĂďůĞ ůĂ ŽƉĞƌĂĐŝſŶ ĚĞ ĞƐƚŽƐ
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĚŽƌĞƐ͘

�ŽŶ ĞƐƚĞ ŽďũĞƚŝǀŽ ĞŶ ŵĞŶƚĞ ďĂũŽ ůŽƐ ĞƐƚĄŶĚĂƌĞƐ Ǉ ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ ĚĞ ŶŽƌŵĂƚŝǀĂƐ Ǉ ĂƐŽĐŝĂĐŝŽŶĞƐ ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ ƐĞ ƌĞĂůŝǌĂƌŽŶ ůĂƐ ĚĞďŝĚĂƐ
WƌƵĞďĂƐ ĚĞ ZĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ ĚĞ �ŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ͕ ZĞůĂĐŝſŶ ĚĞ dƌĂŶƐĨŽƌŵĂĐŝſŶ͕ &ĂĐƚŽƌ ĚĞ WŽƚĞŶĐŝĂͬ�ŝƐŝƉĂĐŝſŶ Ǉ WĞƌĚŝĚĂƐ �ŝĞůĠĐƚƌŝĐĂƐ͘ �Ŷ Ğů ĨƵƚƵƌŽ
ƚĂŵďŝĠŶ ƐĞ ĞƐƚĂƌĄŶ ƉƌĞƐĞŶƚĂŶĚŽ ůŽƐ ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ ŽďƚĞŶŝĚŽƐ ĞŶ Ğů ĞƐƚƵĚŝŽ ĞŶ ůĂďŽƌĂƚŽƌŝŽ ĚĞ ƉƌƵĞďĂƐ ĨŝƐŝĐŽƋƵşŵŝĐĂƐ Ǉ ĂŶĄůŝƐŝƐ ĚĞ ŐĂƐĞƐ
ĚŝƐƵĞůƚŽƐ�ĞŶ�Ğů�ĂĐĞŝƚĞ�ĚŝĞůĠĐƚƌŝĐŽ�ĚĞů�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĚŽƌ͘

�Ŷ�ůĂƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ�ƚĂďůĂƐ�ƐĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ƌĞƐƵŵŝĚĂ�ůŽƐ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ŽďƚĞŶŝĚŽƐ�ƉŽƌ�ĐĂĚĂ�ƉƌƵĞďĂ�ƌĞĂůŝǌĂĚĂ�Ă�ĐĂĚĂ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĚŽƌ͘

WƌƵĞďĂ�ĚĞ�ĂŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ��ƵƚŽƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĚŽƌ�ĚĞ��ĐĞŝƚĞ��ĞǀĂŶĂĚŽƐ�х�ϱ�Ŭs /����^ƚĚ�ϰϯͲϮϬϭϯ х�ϱϬϬϬ�Dɏ

/����^ƚĚ�ϰϯͲϮϬϭϯ х�ϭ1ŶĚŝĐĞ�ĚĞ�WŽůĂƌŝǌĂĐŝſŶ�dƌĂŶƐĨŽƌŵĂĚŽƌ�ĚĞ�WŽƚĞŶĐŝĂ

/����^ƚĚ��ϱϳ͘ϭϬϲͲ
ϮϬϭϱ

sĂůŽƌĞƐ�ĚĞ�ZĞĨĞƌĞŶĐŝĂ

�ŶĄůŝƐŝƐ�ĚĞ�'ĂƐĞƐ��ŝƐƵĞůƚŽƐ�ĞŶ��ĐĞŝƚĞ��ŝĞůĠĐƚƌŝĐŽ /����^ƚĚ��ϱϳ͘ϭϬϰͲ
ϮϬϬϴ

>ŝŵŝƚĞƐ�ĚĞ��ŽŶĐĞŶƚƌĂĐŝſŶ

WƌƵĞďĂ�ĚĞ�ZĞůĂĐŝſŶ�ĚĞ�dƌĂŶƐĨŽƌŵĂĐŝſŶ /����^ƚĚ��ϱϳ͘ϭϱϮͲ
ϮϬϭϯ

ф�Ϭ͘ϱй

WƌƵĞďĂ�ĚĞ�&ĂĐƚŽƌ�ĚĞ�WŽƚĞŶĐŝĂͬ�ŝƐŝƉĂĐŝſŶ�Ǉ�WĞƌĚŝĚĂƐ��ŝĞůĠĐƚƌŝĐĂƐ �/�����̂ ƚĚ�ϮϴϲͲϮϬϬϬ ф�Ϭ͘ϱй�

127$�&20(17$5,2�

'H�DFXHUGR�D�ODV�SUXHEDV�UHDOL]DGDV�VH�FRQFOX\H�TXH�HO�WUDQVIRUPDGRU�EDMR�HVWXGLR�VH�SUHVHQWDQ�HQ�RSWLPDV�FRQGLFLRQHV�SDUD�VX�RSHUDFLyQ�
DSUREDQGR�HO�FULWHULR�HVWDEOHFLGR�SRU�(1(5&20��'HMDQGR�WRGDYLD�SHQGLHQWH�HO�HVWXGLR�HQ�HO�DFHLWH�GLHOHFWULFR�GHO�WUDQVIRUPDGRU�

0�(QJ��,QJ��&DUORV�5��6XD]R
*(5(17(�*(1(5$/

/RV�UHVXOWDGRV�DTXt�SUHVHQWDGRV�VRQ�YDOLGRV�~QLFDPHQWH�SDUD�HO�PRPHQWR�GH�OD�SUXHED��6L�HO�HTXLSR�VXIUH�DOWHUDFLyQ�R�GDxRV��VH�LQYDOLGDQ�HVWRV�
UHVXOWDGRV��

WƌƵĞďĂƐ�&ŝƐŝĐŽƋƵşŵŝĐĂƐ�ĞŶ��ĐĞŝƚĞ��ŝĞůĠĐƚƌŝĐŽ

)RUPDWR�

5HY��

)�*0���)�*0���

������������������

&RO��$UHQDOHV�2ILERGHJDV�6DWpOLWH�VDOLGD�
KDFLD�/D�/LPD�ORFDO�����
6DQ�3HGUR�6XOD��+RQGXUDV
����������������������������

2ILERGHJDV�5DSDFR����%RGHJD�1R�����
$QLOOR�3HULIHULFR�(QWUDGD�5HVLGHQFLDO�
+RQGXUDV
7HJXFLJDOSD��+RQGXUDV
�����������������



&ĂďƌŝĐĂŶƚĞ͗� �ŹŽ�ĚĞ�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌĂ͗ ũƵůŝŽͲϬϱ Ds�
sŽůƚĂũĞ��ůƚĂ�dĞŶƐŝſŶ͗�;ŬsͿ &ĂƐĞƐ͗ ϯ T
sŽůƚĂũĞ��ĂũĂ�dĞŶƐŝſŶ͗�;ŬsͿ /�ŶŽŵŝŶĂů��ůƚĂ�dĞŶƐŝſŶ͗ ϰϬ͘ϮͬϱϬ͘Ϯ �ŵƉ ŬŐ
dƌĂŶƐĨŽƌŵĂĚŽƌ��ůĂƐĞ͗ /�ŶŽŵŝŶĂů��ĂũĂ�dĞŶƐŝſŶ͗ Ϯϲϳ͘ϴͬϯϯϰ͘ϳ �ŵƉ ŬŐ
dŝƉŽ�ĚĞ��ĐĞŝƚĞ͗ /ŵƉĞĚĂŶĐŝĂ͗ ϭϮ͘ϯϵ й
EŝǀĞů�ĚĞů��ĐĞŝƚĞ͗ ZĂĚŝĂĚŽƌĞƐ͗ K<

sĞŶƚŝůĂĐŝſŶ�&ŽƌǌĂĚĂ͗ K<
,ĞĂƚ�ZŝƐĞ ϲϬ Σ�
DĂǆ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĂ͗ ϳϴ Σ�
&ƌĞĐƵĞŶĐŝĂ ϲϬ ,ǌ

Σ� ϯϰ Σ� ,͘Z͗͘ Ϯϵ й &�d͗

�Ƶ

dĞŵƉ͘��ĐĞŝƚĞ͗ ϯϳ dĞŵƉ͘��ŵď͗͘ Ϯ͘Ϯ

�ŽďŝŶĂĚŽƐ η�dĂƉƐ EŽŵŝŶĂů �ĂŵďŝĂĚŽƌ�ƚŝƉŽ

^ĞĐƵŶĚĂƌŝŽ ϭ

DĂƚ͘�ĚĞ�ďŽďŝŶĂĚŽ
WƌŝŵĂƌŝŽ ϯϯ ϯ K>d� �Ƶ

/ŶĚŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�WƌĞƐŝſŶ K< DĞĚŝĚŽƌ�ĚĞ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĂ͗
�ŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�WŝŶƚƵƌĂ K<

D/E�Z�>�EK�/E,/�/�K
K< sĄůǀƵůĂ�ĚĞ�WƌĞƐŝſŶ͗

dĂŶƋƵĞ��ŽŶƐĞƌǀĂĚŽƌ K< DĞĚŝĚŽƌ�ĚĞ�WƌĞƐŝſŶ͗

ϯϰ͘ϱ DĂƐĂ�dŽƚĂů͗ ϱϯϱϬϬ
KdE DĂƐĂ��ĐĞŝƚĞ͗ ϭϴϬϬϬ

^�� �ĂƉĂĐŝĚĂĚ͗ ϮϬ
ϮϯϬ EŽ�ĚĞ�^ĞƌŝĞ͗ ϭϭϲϮϲϯ

)RUPDWR�

5HY��

)�*0���)�*0���

������������������

&RO��$UHQDOHV�2ILERGHJDV�6DWpOLWH�VDOLGD�
KDFLD�/D�/LPD�ORFDO�����
6DQ�3HGUR�6XOD��+RQGXUDV
����������������������������

2ILERGHJDV�5DSDFR����%RGHJD�1R�����$QLOOR�
3HULIHULFR�(QWUDGD�5HVLGHQFLDO�+RQGXUDV
7HJXFLJDOSD��+RQGXUDV
�����������������



,с dĞƌŵŝŶĂůĞƐ�ƉƌŝŵĂƌŝĂƐ yс dƋс dĂŶƋƵĞ &�dс &ĂĐƚŽƌ�ĚĞ�ĐŽƌƌĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĂ

K�^�Zs��/KE�^͗

WZK�K͗ &��,�͗
Z�s/^K͗ &��,�͗

ϮϲϵϬϲ͘Ϭ
ϮϳϴϬϴ͘Ϭ

Ϯ͘ϱϮ
ϭ͘ϯϰ

dƋ
Ͳ

;,yͿ

ϱ

;,yͿͲdƋ
>��dhZ�^�;ŵĞŐŽŚŵƐͿ

DĞĚŝĚĂ �ŽƌƌĞŐŝĚĂ�Ă�ϮϬ�Σ�

������������
	��������������������

^ŝŐƵŝĞŶĚŽ ůŽƐ ƉĂƌĂŵĞƚƌŽƐ ĚĞ ĞƐƚĂ ŶŽƌŵĂ Ğ ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂŶĚŽ ůŽƐ ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ ƐĞŐƵŶ ůŽ ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ ĞŶ ůĂ �E^/ ͬ E�d� ʹ �d^ ϮϬϬϵ ůŽƐ ǀĂůŽƌĞƐ ŵşŶŝŵŽƐ ĚĞ
ƌĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ ĚĞ ĂŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ ƉĂƌĂ ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĚŽƌĞƐ ĐŽŶ ƵŶ ǀŽůƚĂũĞ ĚĞ ŽƉĞƌĂĐŝſŶ ŝŐƵĂů Ž ŵĂǇŽƌ Ă ϯϰ͘ϱ Ŭs͕ ĐŽŵŽ ĞƐ Ğů ĐĂƐŽ ĚĞů ĂƵƚŽƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĚŽƌ ĞŶ ƐƵƐ
ĚĞǀĂŶĂĚŽƐ͕ ƐŽŶ ĚĞ Ăů ŵĞŶŽƐ ϱ͕ϬϬϬ Dɏ͘ �Ŷ Ğů ĐĂƐŽ ĚĞ ĂƵƚŽƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĚŽƌĞƐ ƐĞ ƉƌƵĞďĂ Ğů ĂŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ ŐĞŶĞƌĂů ĞŶ ůŽƐ ďƵƐŚŝŶŐƐ ĚĞ ĂůƚĂ Ǉ ĚĞ ďĂũĂ ƉƵĞƐƚŽ
ƋƵĞ�ŶŽ�ĞǆŝƐƚŝƌĂ�ĂŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ�ĞŶƚƌĞ�ĞƐƚŽƐ�Ăů�ĐŽŵƉĂƌƚŝƌ�ƵŶ�ŵŝƐŵŽ�ĚĞǀĂŶĂĚŽ͘�WŽƌ�ƐƵ�ƉĂƌƚĞ�Ğů�ŝŶĚŝĐĞ�ĚĞ�ƉŽůĂƌŝǌĂĐŝŽŶ�ĚĞďĞ�ƐĞƌ�ŵĂǇŽƌ�ĚĞ�ϭ͘

�������������������������������������������������
�������Ǥ

ʹ͸ȀͲͳȀʹͲͳͻ
͵ͳȀͲͳȀʹͲͳͻ

�ƌŝƚĞƌŝŽ�ĚĞ�
�ĐĞƉƚĂĐŝſŶ͗

W͘/͘�х�ϭ

dĞƌŵŝŶĂůĞƐ�ƐĞĐƵŶĚĂƌŝĂƐ

EŽƌŵĂ�;/����^ƚĚ�ϰϯͲϮϬϭϯͿ͗

W͘/͘
�͘�͘Z͘

ϭϬ
ϵ ϭϮϮϯϬ͘Ϭ

ϭϮϲϰϬ͘Ϭ

ϴ
ϳ ϭϭϮϮϬ͘Ϭ

ϭϭϴϯϬ͘Ϭ
Ϯϰϲϴϰ͘Ϭ
ϮϲϬϮϲ͘Ϭ

ϲ
ϱ ϭϬϭϬϬ͘Ϭ

ϭϬϱϴϬ͘Ϭ
ϮϮϮϮϬ͘Ϭ
ϮϯϮϳϲ͘Ϭ

ϰ
ϯ ϴϮϳϬ͘Ϭ

ϵϯϮϬ͘Ϭ
ϭϴϭϵϰ͘Ϭ
ϮϬϱϬϰ͘Ϭ

Ϯ
ϭ͘ϳϱ ϲϲϯϬ͘Ϭ

ϳϬϲϬ͘Ϭ ϭϱϱϯϮ͘Ϭ
ϭϰϱϴϲ͘Ϭ

ϭ͘ϱ
ϭ͘Ϯϱ ϱϲϬϬ͘Ϭ

ϲϭϱϬ͘Ϭ
ϭϮϯϮϬ͘Ϭ
ϭϯϱϯϬ͘Ϭ

ϭ
Ϭ͘ϳϱ ϰϮϴϬ͘Ϭ

ϱϬϭϬ͘Ϭ
ϵϰϭϲ͘Ϭ
ϭϭϬϮϮ͘Ϭ

Ϭ͘ϱ
Ϭ͘Ϯϱ ϮϴϵϬ͘Ϭ

ϯϳϯϬ͘Ϭ
ϲϯϱϴ͘Ϭ
ϴϮϬϲ͘Ϭ

dŝĞŵƉŽ�ĚĞ�ůĂ�
ƉƌƵĞďĂ�;�D/EͿ

DŝĚĞ

'ƵĂƌĚĂ
dŝĞƌƌĂ

'ĞŶĞƌĂůŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�KďũĞƚŝǀŽ͗

>Ă ƌĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ ĚĞ ĂŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ ĞǆƉƌĞƐĂ ůĂ ĐĂůŝĚĂĚ ĚĞů ĂŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ ĞŶƚƌĞ ĚŽƐ ĞůĞŵĞŶƚŽƐ ĐŽŶĚƵĐƚŽƌĞƐ͘ >Ă ŵĞĚŝĐŝſŶ ĚĞů ĂŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ ŵĞĚŝĂŶƚĞ ƵŶ
ŵĞŐſŚŵĞƚƌŽ ĞƐ ƉĂƌƚĞ ĚĞ ƵŶĂ ƉŽůşƚŝĐĂ ĚĞ ŵĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ ƉƌĞǀĞŶƚŝǀŽ͘ >ĂƐ ŵĞĚŝĚĂƐ ďĂƐĂĚĂƐ ĞŶ Ğů ƚŝĞŵƉŽ ĚĞ ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ ĚĞ ůĂ ƚĞŶƐŝſŶ ĚĞ ƉƌƵĞďĂ ǇĂ ƐĞĂ W/
Ž���Z�ƐƵĞůĞŶ�ƌĞǀĞůĂƌ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂŶƚĞƐ�;ƉŽůǀŽ͕�ƐƵĐŝĞĚĂĚͿ�Ž�ĚĞ�ŚƵŵĞĚĂĚ�ĞŶ�ůĂ�ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ�ĚĞ�ůŽƐ�ĂŝƐůĂŶƚĞƐ͘

>şŶĞĂ

sŽůƚĂũĞ�ĚĞ�
ƉƌƵĞďĂ�;<sͿ

)RUPDWR�

5HY��

)�*0����75�$,6)�*0����75�$,6

������������������

&RO��$UHQDOHV�2ILERGHJDV�6DWpOLWH�VDOLGD�
KDFLD�/D�/LPD�ORFDO�����
6DQ�3HGUR�6XOD��+RQGXUDV
����������������������������

2ILERGHJDV�5DSDFR����%RGHJD�1R�����$QLOOR�
3HULIHULFR�(QWUDGD�5HVLGHQFLDO�+RQGXUDV
7HJXFLJDOSD��+RQGXUDV
�����������������



<s

K�^�Zs��/KE�^͗

WZK�K͗ &��,�͗

Z�s/^K͗ &��,�͗

�������Ǥ

ʹ͸ȀͲͳȀʹͲͳͻ

͵ͳȀͲͳȀʹͲͳͻ

^ŝŐƵŝĞŶĚŽ ůŽƐ ƉĂƌĂŵĞƚƌŽƐ ĚĞ ĞƐƚĂ ŶŽƌŵĂ Ğ ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂŶĚŽ ůŽƐ ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ ƐĞŐƵŶ ůŽ ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ ĞŶ ůĂ ŶŽƌŵĂ �E^/ ͬ E�d� Ͳ�d^ ϮϬϬϵ ůŽƐ ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ ĚĞ
ƚĂŶŐĞŶƚĞ ĚĞůƚĂ ĚĞďĞŶ ĚĞ ƐĞƌ ŵĞŶŽƌĞƐ Ă Ϭ͘ϱй͘ �Ŷ Ğů ĐĂƐŽ ĚĞ ĂƵƚŽƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĚŽƌĞƐ ƐĞ ƉƌƵĞďĂ Ğů ĂŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ ŐĞŶĞƌĂů ĞŶ ůŽƐ ďƵƐŚŝŶŐƐ ĚĞ ĂůƚĂ Ǉ ĚĞ ďĂũĂ
ƉƵĞƐƚŽ�ƋƵĞ�ŶŽ�ĞǆŝƐƚŝƌĂ�ĂŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ�ĞŶƚƌĞ�ĞƐƚŽƐ�Ăů�ĐŽŵƉĂƌƚŝƌ�ƵŶ�ŵŝƐŵŽ�ĚĞǀĂŶĂĚŽ͘

�������������������������������������������������

������������

	��������������������

EŽƌŵĂ�;/�����̂ ƚĚ�ϮϴϲͲϮϬϬϬͿ͗

�ƌŝƚĞƌŝŽ�ĚĞ�
�ĐĞƉƚĂĐŝſŶ͗

d�E���>d��ф�Ϭ͘ϱй

sK>d�:�����WZh��� ϭϬϬϬϬ͘Ϭ

�ƵƚŽdƌĂŶƐĨŽƌŵĂĚŽƌ '^dͲ'E� ϭϬ͘ϰϱ ϭϬϬϯ͘ϯϭ Ϭ͘Ϯϱ ϯϵ͘ϯϴ

'ĞŶĞƌĂůŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�KďũĞƚŝǀŽ͗

�ů ƉƌŽƉſƐŝƚŽ ĚĞ ĞƐƚĂ ƉƌƵĞďĂ ĞƐ ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ Ğů ĞƐƚĂĚŽ ĚĞ ƐĞƋƵĞĚĂĚ ĚĞ ůŽƐ ĚĞǀĂŶĂĚŽƐ Ǉ Ğů ƐŝƐƚĞŵĂ ĚĞ ĂŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ Ǉ ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ ƵŶ ĨĂĐƚŽƌ ĚĞ ƉŽƚĞŶĐŝĂ ƉĂƌĂ
Ğů ĂŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ ŐĞŶĞƌĂů͕ ŝŶĐůƵŝĚŽƐ ůŽƐ �ƵƐŚŝŶŐ͕ Ğů ĂĐĞŝƚĞ Ǉ ůŽƐ ĚĞǀĂŶĂĚŽƐ ĞŶ ĐĂƐŽ ĚĞ ĂƉůŝĐĂƌ͘ >ĂƐ ƉĞƌĚŝĚĂƐ ĚŝĞůĠĐƚƌŝĐĂƐ ƐŽŶ ƵŶĂ ŵĞĚŝĚĂ ĚĞ ůĂ ƌĞůĂĐŝſŶ ĞŶƚƌĞ
ůĂƐ�ƉĠƌĚŝĚĂƐ�ĚĞ�ƉŽƚĞŶĐŝĂ�;/ϮZͿ�Ǉ�ůŽƐ�ǀŽůƚĂŵƉĞƌŝŽƐ�ĂƉůŝĐĂĚŽƐ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ůĂ�ƉƌƵĞďĂ͘�

WZh��� DK�K����WZh��� ��W��/d�E�/��;Ŷ&Ϳ W�Z�/��^��/�>��dZ/��^�;ŵtͿ d�E���>d��;йͿ�
�KZZ/�Ed�^����

&h'��;ŵ�Ϳ
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5HY��
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Ϭ͘Ϭϴй ϲ͘ϭϳ Ϭ͘ϬϵйϮϳ ϲ͘Ϯ ϲ͘Ϯ Ϭ͘Ϭϴй ϲ͘Ϯ

Ϭ͘Ϭϴй ϲ͘Ϯϳ Ϭ͘Ϭϵй

Ϯϲ ϲ͘Ϯ ϲ͘Ϯ Ϭ͘ϭϭй ϲ͘Ϯ Ϭ͘ϭϭй ϲ͘ϮϮ Ϭ͘ϭϮй

Ϯϱ ϲ͘ϯ ϲ͘ϯ Ϭ͘Ϭϳй ϲ͘ϯ

Ϭ͘Ϭϴй ϲ͘ϯϳ Ϭ͘Ϭϵй

Ϯϰ ϲ͘ϯ ϲ͘ϯ Ϭ͘ϭϭй ϲ͘ϯ Ϭ͘ϭϭй ϲ͘ϯϮ Ϭ͘ϭϮй

Ϯϯ ϲ͘ϰ ϲ͘ϰ Ϭ͘Ϭϳй ϲ͘ϰ

Ϭ͘Ϭϴй ϲ͘ϰϳ Ϭ͘Ϭϵй

ϮϮ ϲ͘ϰ ϲ͘ϰ Ϭ͘ϭϭй ϲ͘ϰ Ϭ͘ϭϭй ϲ͘ϰϮ Ϭ͘ϭϮй

Ϯϭ ϲ͘ϱ ϲ͘ϱ Ϭ͘Ϭϴй ϲ͘ϱ

Ϭ͘Ϭϴй ϲ͘ϱϳ Ϭ͘Ϭϵй

ϮϬ ϲ͘ϱ ϲ͘ϱ Ϭ͘ϭϭй ϲ͘ϱ Ϭ͘ϭϭй ϲ͘ϱϮ Ϭ͘ϭϮй

ϭϵ ϲ͘ϲ ϲ͘ϲ Ϭ͘Ϭϴй ϲ͘ϲ

Ϭ͘Ϭϴй ϲ͘ϲϳ Ϭ͘Ϭϵй

ϭϴ ϲ͘ϲ ϲ͘ϲ Ϭ͘ϭϬй ϲ͘ϲ Ϭ͘ϭϭй ϲ͘ϲϮ Ϭ͘ϭϮй

ϭϳ ϲ͘ϳ ϲ͘ϳ Ϭ͘Ϭϳй ϲ͘ϳ

Ϭ͘Ϭϴй ϲ͘ϳϳ Ϭ͘Ϭϵй

ϭϲ ϲ͘ϳ ϲ͘ϳ Ϭ͘ϭϬй ϲ͘ϳ Ϭ͘ϭϭй ϲ͘ϳϮ Ϭ͘ϭϮй

ϭϱ ϲ͘ϴ ϲ͘ϴ Ϭ͘Ϭϳй ϲ͘ϴ

Ϭ͘Ϭϴй ϲ͘ϴϳ Ϭ͘Ϭϵй

ϭϰ ϲ͘ϴ ϲ͘ϴ Ϭ͘ϭϬй ϲ͘ϴ Ϭ͘ϭϭй ϲ͘ϴϮ Ϭ͘ϭϭй

ϭϯ ϲ͘ϵ ϲ͘ϵ Ϭ͘Ϭϳй ϲ͘ϵ

Ϭ͘Ϭϴй ϲ͘ϵϳ Ϭ͘Ϭϴй

ϭϮ ϲ͘ϵ ϲ͘ϵ Ϭ͘ϭϬй ϲ͘ϵ Ϭ͘ϭϬй ϲ͘ϵϮ Ϭ͘ϭϭй

ϭϭ ϳ͘Ϭ ϳ͘Ϭ Ϭ͘Ϭϳй ϳ͘Ϭ

Ϭ͘Ϭϴй ϳ͘Ϭϳ Ϭ͘Ϭϴй

ϭϬ ϳ͘Ϭ ϳ͘Ϭ Ϭ͘ϭϬй ϳ͘Ϭ Ϭ͘ϭϬй ϳ͘ϬϮ Ϭ͘ϭϭй

ϵ ϳ͘ϭ ϳ͘ϭ Ϭ͘Ϭϳй ϳ͘ϭ

Ϭ͘Ϭϴй ϳ͘ϭϳ Ϭ͘Ϭϴй

ϴ ϳ͘ϭ ϳ͘ϭ Ϭ͘ϭϬй ϳ͘ϭ Ϭ͘ϭϬй ϳ͘ϭϮ Ϭ͘ϭϭй

ϳ ϳ͘Ϯ ϳ͘Ϯ Ϭ͘Ϭϳй ϳ͘Ϯ

Ϭ͘Ϭϴй ϳ͘Ϯϳ Ϭ͘Ϭϵй

ϲ ϳ͘Ϯ ϳ͘Ϯ Ϭ͘ϭϬй ϳ͘Ϯ Ϭ͘ϭϭй ϳ͘ϮϮ Ϭ͘ϭϭй

ϱ ϳ͘ϯ ϳ͘ϯ Ϭ͘Ϭϳй ϳ͘ϯ

ϰ ϳ͘ϯ ϳ͘ϯ Ϭ͘ϭϬй ϳ͘ϯ Ϭ͘ϭϭй ϳ͘ϯϯ Ϭ͘ϭϮй

ϯ ϳ͘ϰ ϳ͘ϰ Ϭ͘Ϭϳй ϳ͘ϰ

ϳ͘ϰϯ Ϭ͘ϭϮй

ϭ ϳ͘ϱ ϳ͘ϱ Ϭ͘Ϭϴй ϳ͘ϱ

Ϭ͘Ϭϴй ϳ͘ϯϳ Ϭ͘Ϭϵй

'ĞŶĞƌĂůŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�KďũĞƚŝǀŽ͗

>Ă ƉƌƵĞďĂ ĚĞ ƌĞůĂĐŝſŶ ĚĞ ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĐŝſŶ ĚĞƚĞĐƚĂ ŐŝƌŽƐ ĞŶ ĐŽƌƚŽĐŝƌĐƵŝƚŽ͕ ůŽ ƋƵĞ ŝŶĚŝĐĂ ƵŶĂ ĨĂůůĂ ĚĞ ĂŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ͕ Ăů ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ Ɛŝ ĞǆŝƐƚĞ ůĂ ƌĞůĂĐŝſŶ ĚĞ
ŐŝƌŽƐ ĐŽƌƌĞĐƚĂ͘ >ŽƐ ŐŝƌŽƐ ĞŶ ĐŽƌƚŽĐŝƌĐƵŝƚŽ ƉƵĞĚĞŶ ĚĞďĞƌƐĞ Ă ĐŽƌƚŽĐŝƌĐƵŝƚŽƐ Ž ĨĂůůĂƐ ĚŝĞůĠĐƚƌŝĐĂƐ ;ĂŝƐůĂŵŝĞŶƚŽͿ͘ >ĂƐ ŵĞĚŝĐŝŽŶĞƐ ƐĞ ƚŽŵĂŶ ĂƉůŝĐĂŶĚŽ ƵŶ
ǀŽůƚĂũĞ�ďĂũŽ�ĐŽŶŽĐŝĚŽ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ƵŶ�ĚĞǀĂŶĂĚŽ�Ǉ�ŵŝĚŝĞŶĚŽ�Ğů�ǀŽůƚĂũĞ�ŝŶĚƵĐŝĚŽ�ĞŶ�Ğů�ĚĞǀĂŶĂĚŽ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞ͘�

DŝĚĞ�ZĞůĂĐŝſŶ dĞſƌŝĐĂ

d�W ZĞůĂĐŝſŶ�dĞſƌŝĐĂ ZĞůĂĐŝſŶ�DĞĚŝĚĂ �ƌƌŽƌ ZĞůĂĐŝſŶ�DĞĚŝĚĂ �ƌƌŽƌ ZĞůĂĐŝſŶ�DĞĚŝĚĂ �ƌƌŽƌ

Ϭ͘Ϭϴй ϳ͘ϰϳ Ϭ͘Ϭϵй

Ϯ ϳ͘ϰ ϳ͘ϰ Ϭ͘ϭϬй ϳ͘ϰ Ϭ͘ϭϭй

sŽůƚĂũĞ�ĚĞ�
ƉƌƵĞďĂ�;sͿ

����������� ϮϱϬ͘Ϯϳ ϮϱϬ͘Ϯϵ ϮϱϬ͘ϯϬ

,ϭͲ,ϯ�ͬ�yϭͲyϬ ,ϮͲ,ϭ�ͬ�yϮͲyϬ ,ϯͲ,Ϯ�ͬ�yϯͲyϬ
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5HY��
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K�^�Zs��/KE�^͗

WZK�K͗ &��,�͗
Z�s/^K͗ &��,�͗

Ϭ͘Ϭϴй ϱ͘ϴϳ Ϭ͘Ϭϵйϯϯ ϱ͘ϵ ϱ͘ϵ Ϭ͘Ϭϴй ϱ͘ϵ

Ϭ͘Ϭϴй ϱ͘ϵϳ Ϭ͘Ϭϵй

ϯϮ ϱ͘ϵ ϱ͘ϵ Ϭ͘ϭϭй ϱ͘ϵ Ϭ͘ϭϭй ϱ͘ϵϮ Ϭ͘ϭϮй

ϯϭ ϲ͘Ϭ ϲ͘Ϭ Ϭ͘Ϭϴй ϲ͘Ϭ

Ϭ͘Ϭϴй ϲ͘Ϭϳ Ϭ͘Ϭϵй

ϯϬ ϲ͘Ϭ ϲ͘Ϭ Ϭ͘ϭϭй ϲ͘Ϭ Ϭ͘ϭϭй ϲ͘ϬϮ Ϭ͘ϭϮй

Ϯϵ ϲ͘ϭ ϲ͘ϭ Ϭ͘Ϭϴй ϲ͘ϭ

Ϯϴ ϲ͘ϭ ϲ͘ϭ Ϭ͘ϭϭй ϲ͘ϭ Ϭ͘ϭϭй ϲ͘ϭϮ Ϭ͘ϭϮй

�ƌƌŽƌZĞůĂĐŝſŶ�DĞĚŝĚĂ�ƌƌŽƌZĞůĂĐŝſŶ�DĞĚŝĚĂ�ƌƌŽƌZĞůĂĐŝſŶ�DĞĚŝĚĂZĞůĂĐŝſŶ�dĞſƌŝĐĂd�W

>Ă ƉƌŽƉŽƌĐŝſŶ ŽďƚĞŶŝĚĂ ĚĞ ůĂ ƉƌƵĞďĂ ĚĞ ĐĂŵƉŽ ĚĞďĞ ĐŽŝŶĐŝĚŝƌ ĐŽŶ ůĂ ĨĄďƌŝĐĂ ĚĞŶƚƌŽ ĚĞů Ϭ͘ϱй͘ >ŽƐ ŶƵĞǀŽƐ ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĚŽƌĞƐ ĚĞ ďƵĞŶĂ ĐĂůŝĚĂĚ
ŶŽƌŵĂůŵĞŶƚĞ�ƐĞ�ĐŽŵƉĂƌĂŶ�ĐŽŶ�ůĂ�ƉůĂĐĂ�ĚĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�Ϭ͘ϭй͕�ƐĞŐƷŶ�ĞƐƚĂ�ŶŽƌŵĂ͘

�������������������������������������������������
�������Ǥ

ʹ͸ȀͲͳȀʹͲͳͻ
͵ͳȀͲͳȀʹͲͳͻ

�ƌŝƚĞƌŝŽ�ĚĞ�
�ĐĞƉƚĂĐŝſŶ͗

�ƌƌŽƌ�ф�Ϭ͘ϱй

EŽƌŵĂ�;/����^ƚĚ��ϱϳ͘ϭϱϮͲϮϬϭϯͿ͗

������������
	��������������������

,ϯͲ,Ϯ�ͬ�yϯͲyϬ,ϮͲ,ϭ�ͬ�yϮͲyϬ,ϭͲ,ϯ�ͬ�yϭͲyϬdĞſƌŝĐĂDŝĚĞ�ZĞůĂĐŝſŶ

ϮϱϬ͘ϯϬϮϱϬ͘ϮϵϮϱϬ͘Ϯϳ�����������
sŽůƚĂũĞ�ĚĞ�
ƉƌƵĞďĂ�;sͿ
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&XUYD�GH�3RODUL]DFLRQ�3UXHED�GH�$LVODPLHQWR

Ϭ͘Ϭ

ϱϬϬϬ͘Ϭ

ϭϬϬϬϬ͘Ϭ

ϭϱϬϬϬ͘Ϭ

ϮϬϬϬϬ͘Ϭ

ϮϱϬϬϬ͘Ϭ

ϯϬϬϬϬ͘Ϭ

Ϭ͘Ϯϱ Ϭ͘ϱ Ϭ͘ϳϱ ϭ ϭ͘Ϯϱ ϭ͘ϱ ϭ͘ϳϱ Ϯ ϯ ϰ ϱ ϲ ϳ ϴ ϵ ϭϬ

�hZs�����WK>�Z/���/ME�����/^>�D/�EdK�'�E�Z�>������

D
Śŵ

Ɛ

ƚŝĞŵƉŽ�ĞŶ�ŵŝŶƵƚŽƐ

&RO��$UHQDOHV�2ILERGHJDV�6DWpOLWH�VDOLGD�
KDFLD�/D�/LPD�ORFDO�����
6DQ�3HGUR�6XOD��+RQGXUDV
����������������������������
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�����������������





ϭ

Ϯ

ϯ

ϰ

ϱ

$SUREDGR�SRU��
*(5(17(�*(1(5$/

/RV�UHVXOWDGRV�DTXt�SUHVHQWDGRV�VRQ�YDOLGRV�~QLFDPHQWH�SDUD�HO�PRPHQWR�GH�OD�SUXHED��6L�HO�HTXLSR�VXIUH�DOWHUDFLyQ�R�GDxRV��VH�LQYDOLGDQ�HVWRV�
UHVXOWDGRV��

127$�&20(17$5,2�

'H�DFXHUGR�D�ORV�UHVXOWDGRV�GH�ODV�SUXHEDV�UHDOL]DGDV�VH�FRQFOX\H�TXH�ORV�HTXLSRV�D�SUXHED�VH�HQFXHQWUDQ�HQ�RSWLPDV�FRQGLFLRQHV�SDUD�VX�SXHVWD�HQ�VHUYLFLR�

0�(QJ��,QJ��&DUORV�5��6XD]R

WƌƵĞďĂƐ�Ă�WĂƌĂƌƌĂǇŽƐ ��E^/�ͬ�E�d��Ͳ�d^�
ϮϬϬϵ

ͻ�ZĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ��ŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ�
ͻ�&ĂĐƚŽƌ�ĚĞ�WŽƚĞŶĐŝĂͬ�ŝƐŝƉĂĐŝſŶ�z�
WĞƌĚŝĚĂƐ��ŝĞůĠĐƚƌŝĐĂƐ

WƌƵĞďĂƐ�Ă�dƌĂŶƐĨŽƌŵĂĚŽƌĞƐ�ĚĞ�WŽƚĞŶĐŝĂů /����^ƚĚ��ϱϳ͘ϭϯΡͲ
ϮϬϭϲ

ͻ�ZĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ��ŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ�
ͻ�&ĂĐƚŽƌ�ĚĞ�WŽƚĞŶĐŝĂͬ�ŝƐŝƉĂĐŝſŶ�z�
�ĂƉĂĐŝƚĂŶĐŝĂ
ͻ�ZĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ��ĞǀĂŶĂĚŽƐ
ͻ�ZĞůĂĐŝſŶ�ĚĞ�dƌĂŶƐĨŽƌŵĂĐŝſŶ

WƌƵĞďĂƐ�Ă�dƌĂŶƐĨŽƌŵĂĚŽƌĞƐ�ĚĞ��ŽƌƌŝĞŶƚĞ�/ŶƚĞƌŶŽƐ�ĞŶ�/ŶƚĞƌƌƵƉƚŽƌĞƐ /����^ƚĚ��ϱϳ͘ϭϯΡͲ
ϮϬϭϲ

ͻ�ZĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ��ŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ�
ͻ�ZĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ��ĞǀĂŶĂĚŽƐ
ͻ�ZĞůĂĐŝſŶ�ĚĞ�dƌĂŶƐĨŽƌŵĂĐŝſŶ

WƌƵĞďĂƐ�Ă�^ĞĐĐŝŽŶĂĚŽƌĂƐ ��E^/�ͬ�E�d��Ͳ�d^�
ϮϬϬϵ

ͻ�ZĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ��ŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ�
ͻ�&ĂĐƚŽƌ�ĚĞ�WŽƚĞŶĐŝĂͬ�ŝƐŝƉĂĐŝſŶ�z�
WĞƌĚŝĚĂƐ��ŝĞůĠĐƚƌŝĐĂƐ
ͻ�ZĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ��ŽŶƚĂĐƚŽƐ

WƌƵĞďĂƐ�Ă�/ŶƚĞƌƌƵƉƚŽƌĞƐ�ĚĞ�WŽƚĞŶĐŝĂ /����^ƚĚ��ϯϳ͘ϬϵͲ
ϭϵϵϵ

ͻ�ZĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ��ŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ�
ͻ�&ĂĐƚŽƌ�ĚĞ�WŽƚĞŶĐŝĂͬ�ŝƐŝƉĂĐŝſŶ�z�
WĞƌĚŝĚĂƐ��ŝĞůĠĐƚƌŝĐĂƐ
ͻ�ZĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ��Ğ��ŽŶƚĂĐƚŽƐ
ͻ�dŝĞŵƉŽƐ�ĚĞ��ƉĞƌƚƵƌĂ�z��ŝĞƌƌĞ

�ů ĞƐƚƵĚŝŽ ƚŝĞŶĞ ƉŽƌ ŽďũĞƚŽ ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ Ğů ĞƐƚĂĚŽ ĚĞ ůĂƐ ŶƵĞǀĂƐ ŝŶƐƚĂůĂĐŝŽŶĞƐ ĞŶ ůĂ ƐƵďĞƐƚĂĐŝſŶ ĚĞ ůĂ ĐĞŶƚƌĂů ,ŝĚƌŽĞůĠĐƚƌŝĐĂ ĚĞ ZŝŽ >ŝŶĚŽ
ƵďŝĐĂĚĂ ĞŶ ^ĂŶ &ƌĂŶĐŝƐĐŽ ĚĞ zŽũŽĂ͕ �ŽƌƚĞƐ͕ ĚĞ ƚĂů ŵĂŶĞƌĂ ƋƵĞ͕ ĚĞƐĚĞ Ğů ƉƵŶƚŽ ĚĞ ǀŝƐƚĂ ĚĞ ŵĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ ͬ ŽƉĞƌĂĐŝſŶ Ǉ ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů͕
ƌĞƐƵůƚĞ�ƐĞŐƵƌĂ�Ǉ�ĐŽŶĨŝĂďůĞ�ůĂ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ŶƵĞǀŽƐ�ĞƋƵŝƉŽƐ�ŝŶƐƚĂůĂĚŽƐ͘

�ŽŶ ĞƐƚĞ ŽďũĞƚŝǀŽ ĞŶ ŵĞŶƚĞ ďĂũŽ ůŽƐ ĞƐƚĄŶĚĂƌĞƐ Ǉ ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ ĚĞ ŶŽƌŵĂƚŝǀĂƐ Ǉ ĂƐŽĐŝĂĐŝŽŶĞƐ ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ ƐĞ ƌĞĂůŝǌĂƌŽŶ ƉƌƵĞďĂƐ ĚĞ
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��/������
sK>d�:�

ϭϬϬ�� ��ZZ��K ϭϭϴ͘Ϭ�ђɏ

WZh��� �KE�y/KE�^ �KZZ/�Ed�����WZh���
WK^/�/KE�

/Ed�ZZhWdKZ
Z�^/^d�E�/��

D��/��

�Ŷ ůĂ ŶŽƌŵĂ �E^/ ͬ E�d� Ͳ�d^ ϮϬϬϵ ƐĞ ƌĞĐŽŵŝĞŶĚĂ ƋƵĞ ůĂƐ ƌĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂƐ ĚĞ ĐŽŶƚĂĐƚŽƐ ĂĚǇĂĐĞŶƚĞƐ ƐĞ ĐŽŵƉĂƌĞŶ ĞŶƚƌĞ Ɛŝ Ǉ ŶŽ ĚĞďĞ ĚĞ ĞǆŝƐƚŝƌ ƵŶĂ ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂ
ŵĄǆŝŵĂ�ĞŶƚƌĞ�ĞůůĂƐ�ĚĞ�ŵĂƐ�ĚĞů�ϱϬй͘

&�^��� ϭͲϮ ϭϬϬ�� ��ZZ��K ϭϭϳ͘ϭ�ђɏ ϭϭ͘ϳϯ�ŵs

ϭϭ͘ϴϭ�ŵs

&�^��� ϱͲϲ ϭϬϬ�� ��ZZ��K ϭϭϲ͘ϱ�ђɏ ϭϭ͘ϲϳ�ŵs

&�^���

	��������������������

ϯͲϰ

������������������������������������������������

������������

�������Ǥ

ͲͶǦͲͺȀͲʹȀʹͲͳͻ

ͳͷȀͲʹȀʹͲͳͻ

)RUPDWR�

5HY��

)�*0����,17�5&)�*0����,17�5&

������������������

&RO��$UHQDOHV�2ILERGHJDV�6DWpOLWH�VDOLGD�
KDFLD�/D�/LPD�ORFDO�����
6DQ�3HGUR�6XOD��+RQGXUDV
����������������������������

2ILERGHJDV�5DSDFR����%RGHJD�1R�����
$QLOOR�3HULIpULFR�(QWUDGD�5HVLGHQFLDO�
+RQGXUDV��7HJXFLJDOSD��+RQGXUDV
�����������������



K�^�Zs��/KE�^͗

WZK�K͗ &��,�͗

Z�s/^K͗ &��,�͗

������������

	��������������������

EŽƌŵĂ�;/����^ƚĚ��ϯϳ͘ϬϵͲϭϵϵϵͿ͗

ϯϯ͘ϰ�ŵƐ

'ĞŶĞƌĂůŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�KďũĞƚŝǀŽ͗

�ƐƚĂ ƉƌƵĞďĂ ĐŽŶƐŝƐƚĞ ĞŶ ůĂ ǀĞƌŝĨŝĐĂĐŝſŶ Ǉ ĐŽŵƉĂƌĂĐŝſŶ ĚĞů ŝŶƚĞƌǀĂůŽ ĚĞ ƚŝĞŵƉŽ ĚĞƐĚĞ ůĂ ĂĐƚŝǀĂĐŝſŶ ĚĞ ůĂ ůŝďĞƌĂĐŝſŶ ĚĞ ĂƉĞƌƚƵƌĂ ŚĂƐƚĂ Ğů ŝŶƐƚĂŶƚĞ ĞŶ ƋƵĞ
ůŽƐ ĐŽŶƚĂĐƚŽƐ ĚĞ ĂƌĐŽ ƐĞ ƐĞƉĂƌĂƌŽŶ ĞŶ ƚŽĚŽƐ ůŽƐ ƉŽůŽƐ͘ �ƐƚĞ ƚŝĞŵƉŽ ŵĞĚŝĚŽ ůƵĞŐŽ ƐĞ ĐŽŵƉĂƌĂ ĐŽŶ ůĂ ƉůĂĐĂ ƉĂƌĂ ĐŽŵƉƌŽďĂƌ ƋƵĞ ĞƐƚĞ ŽƉĞƌĞ ĚĞ ůĂ ŵĂŶĞƌĂ
ĐŽƌƌĞĐƚĂ ĞŶ ĂŵďŽƐ ĐĂƐŽƐ ĚĞ ĂƉĞƌƚƵƌĂ Ǉ ĐŝĞƌƌĞ͘ WƌŽďĂƌ ůĂ ƐŝŵƵůƚĂŶĞŝĚĂĚ ĚĞ ƚŝĞŵƉŽ ĐŽŶ ůĂ ƋƵĞ ƐĞ ĂĐĐŝŽŶĂŶ ůŽƐ ĐŽŶƚĂĐƚŽƐ ĚĞ ĐĂĚĂ ƵŶĂ ĚĞ ůĂƐ ĨĂƐĞƐ ĞƐ ĚĞ
ŐƌĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�ǇĂ�ƋƵĞ͕�Ɛŝ�ůĂ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƚŝĞŵƉŽƐ�ĞƐ�ŵƵǇ�ŐƌĂŶĚĞ͕�Ğů�ǀŽůƚĂũĞ�ƐĞ�ŚĂĐĞ�ŵƵǇ�ĂůƚŽ�ƐŽďƌĞ�ƵŶ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ͘

WZh��� &�^� d/�DWK

&�^�����ͲK ϯϮϱ͘ϭϲ�ŵƐ

Ͳ

�KZZ/�Ed��W/�K

>ŽƐ ƚŝĞŵƉŽƐ ĚĞ ŝŶƚĞƌƌƵƉĐŝſŶ ĚĞďĞŶ ĚĞ ƐĞƌ ĐŽŵƉĂƌĂĚŽƐ ĐŽŶ ůŽƐ ĚĂƚŽƐ ĚĞ ƉůĂĐĂ ĐŽŵŽ ĞƐ ĚĞďŝĚŽ͘ �ĚĞŵĄƐ͕ ƐĞ ĚĞďĞŶ ƚŽŵĂƌ ĞŶ ĐƵĞŶƚĂ ůŽƐ ƚŝĞŵƉŽƐ ĚĞ
ŝŶƚĞƌƌƵƉĐŝſŶ ƋƵĞ ƌĞĐŽŵŝĞŶĚĂ ůĂ ŶŽƌŵĂ /��� ^ƚĚ �ϯϳ͘ϬϲͲϮϬϭϭ ƉĂƌĂ ŝŶƚĞƌƌƵƉƚŽƌĞƐ͘ WĂƌĂ Ğů ĂŶĄůŝƐŝƐ ĚĞ ůŽƐ ƚŝĞŵƉŽƐ ĚĞ ĐŝĞƌƌĞ ĚĞďĞŵŽƐ ĚĞ ŐƵŝĂƌŶŽƐ ƉŽƌ ůŽ
ƋƵĞ ĚŝĐĞ ůĂ �E^/ͬ/��� �ϯϳ ͘ �Ŷ ĞůůĂ ƐĞ ĞƐƚĂďůĞĐĞ ƋƵĞ Ğů ƚŝĞŵƉŽ ĚĞ ĐŝĞƌƌĞ ŵĄǆŝŵŽ ĂƐƵŵŝĚŽ ƉĂƌĂ ĐƵĂůƋƵŝĞƌ ĐĂƐŽ ĚĞ ŝŶƚĞƌƌƵƉƚŽƌĞƐ ĞƐ ĚĞ ϯϬϬ ŵƐ͘ �Ŷ ĐƵĂŶƚŽ Ă
ůĂ�ƐŝŶĐƌŽŶŝǌĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�ƉŽůŽƐ�ƐĞ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ĞŶ�ůĂ�ŶŽƌŵĂ�/��ϲϮϮϳϭͲϭϬϬ�ƵŶĂ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĞŶ�Ğů�ƚŝĞŵƉŽ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌƌƵƉĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�ƉŽůŽƐ�ĚĞ�ŶŽ�ŵĄƐ�ĚĞ�Ϯ�ŵƐ͘

������������������������������������������������

Ͳ

Ͳ

&�^��� ϯϯ͘ϳϲ�ŵƐ

&�^��� ϯϯ͘Ϯϱ�ŵƐ�/�ZZ�Ͳ�W�ZdhZ�

&�^����KͲ� ϯϮϱ͘ϭϴ�ŵƐ

Ͳ Ͳ

�W�ZdhZ�Ͳ�/�ZZ�Ͳ
�W�ZdhZ�

^/Dh>d�E�/�����EdZ��
WK>K^

Ͳ

&�^�����ͲK ϯϮϱ͘ϴϰ�ŵƐ

&�^�����ͲK ϯϮϱ͘ϯϮ�ŵƐ

&�^���

&�^��� ϱϬ͘ϰϵ�ŵƐ

&�^����KͲ� ϯϮϱ͘ϴϲ�ŵƐ

&�^����KͲ� ϯϮϱ͘ϯϯ�ŵƐ

�/�ZZ�

&�^��� Ϯϰ͘ϴϱ�ŵƐ

Ϭ͘ϯϵ�ŵƐ ϭϬ͘Ϯϳ��&�^��� Ϯϰ͘ϰϲ�ŵƐ

&�^��� Ϯϰ͘ϳϲ�ŵƐ

�W�ZdhZ�

&�^��� ϱϬ͘ϰϮ�ŵƐ

Ϭ͘Ϯϯ�ŵƐ Ϯ͘ϰϬϭ��&�^��� ϱϬ͘ϲϱ�ŵƐ

�������Ǥ

ͲͶǦͲͺȀͲʹȀʹͲͳͻ

ͳͷȀͲʹȀʹͲͳͻ

�W�ZdhZ��Ϯ

&�^��� Ϯϰ͘ϵϲ�ŵƐ

Ϭ͘ϯϲ�ŵƐ ϭϬ͘ϭϵ��&�^��� Ϯϰ͘ϲ�ŵƐ

&�^��� Ϯϰ͘ϵϮ�ŵƐ

�ƌŝƚĞƌŝŽ�ĚĞ�
�ĐĞƉƚĂĐŝſŶ͗

�ŽŵƉĂƌĂĐŝſŶ�ǀƐ�WůĂĐĂ

)RUPDWR�

5HY��

)�*0����,17�703)�*0����,17�703

������������������

&RO��$UHQDOHV�2ILERGHJDV�6DWpOLWH�VDOLGD�
KDFLD�/D�/LPD�ORFDO�����
6DQ�3HGUR�6XOD��+RQGXUDV
����������������������������

2ILERGHJDV�5DSDFR����%RGHJD�1R�����
$QLOOR�3HULIHULFR�(QWUDGD�5HVLGHQFLDO�
+RQGXUDV��7HJXFLJDOSD��+RQGXUDV
�����������������



ϭ
Ϯ
ϯ
ϰ
ϱ
ϲ
ϳ
ϴ
ϵ
ϭϬ
ϭϭ
ϭϮ
ϭϯ
ϭϰ
ϭϱ
ϭϲ
ϭϳ
ϭϴ

Σ�

<s

K�^�Zs��/KE�^͗

WZK�K͗ &��,�͗

Z�s/^K͗ &��,�͗

Ͳ d
yϭͲyϱ Ͳ d

Ͳ d
yϭͲyϱ Ͳ d

Ͳ d
yϭͲyϱ Ͳ d

Ͳ d
yϭͲyϱ Ͳ d

Ͳ d
yϭͲyϱ Ͳ d

Ͳ d
yϭͲyϱ Ͳ d

dϭͲ�ϯ
dϭͲ�ϭ
dϭͲ�Ϯ
dϭͲ�ϯ
dϮͲ�ϰ
dϮͲ�ϱ
dϮͲ�ϲ
dϮͲ�ϰ

yϭͲyϱ

yϭͲyϱ

yϭͲyϱ

yϭͲyϱ

yϭͲyϱ

yϭͲyϱ

	��������������������

Ͳ d
d

d�DW�Z�dhZ���D�/�Ed�͗ ϯϲ

dͲ

dͲ

������������

Ͳ

dͲ

�������Ǥ

d

�ƌŝĞƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĐĞƉƚĂĐŝſŶ͗ ZĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�х�ϱϬϬ�Dё

&��dKZ�����KZZ���/KE�WKZ�d�DW͗ Ϯ͘ϭϬ

yϭͲyϱ
yϭͲyϱ
yϭͲyϱ

yϭͲyϱ
yϭͲyϱ

dϮͲ�ϱ
dϮͲ�ϲ
dϮͲ�ϰ
dϮͲ�ϱ
dϮͲ�ϲ

d�
�/E

d�
ZE

K
^�

dϭͲ�ϭ
dϭͲ�Ϯ
dϭͲ�ϯ
dϭͲ�ϭ
dϭͲ�Ϯ

ͲͶǦͲͺȀͲʹȀʹͲͳͻ

ͳͷȀͲʹȀʹͲͳͻ

^ĞŐƷŶ ůĂ ŶŽƌŵĂ �E^/ ͬ E�d� Ͳ�d^ ϮϬϬϵ ƐĞ ĞƐƚĂďůĞĐĞ ƋƵĞ ůŽƐ ǀĂůŽƌĞƐ ŵşŶŝŵŽƐ ĚĞ ƌĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ ĚĞ ĂŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ ƉĂƌĂ ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĚŽƌĞƐ ĚĞ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ ĐŽŶ
ƵŶ�ǀŽůƚĂũĞ�ĚĞ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�Ϭ�ʹ�ϲϬϬ�s�ƐĞ�ƌĞĐŽŵŝĞŶĚĂ�ƵŶĂ�ƌĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĂŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ŶŽ�ŵĞŶŽƐ�ĚĞ�ϱϬϬ�Dɏ͘�

������������������������������������������������

EŽƌŵĂ�;/����^ƚĚ�ϰϯͲϮϬϭϯͿ͗

'ĞŶĞƌĂůŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�KďũĞƚŝǀŽ͗

>ŽƐ ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĚŽƌĞƐ ĚĞ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ͕ d�Ɛ͕ ĨŽƌŵĂŶ ƉĂƌƚĞ ǀŝƚĂů ĚĞů ĨƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ ĚĞ ƵŶ ŝŶƚĞƌƌƵƉƚŽƌ͘ WŽƌ ĞƐƚĂ ƌĂǌŽŶ ůĂ ƉƌƵĞďĂ ĚĞ ƌĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ ĚĞ
ĂŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ ŵƵĞƐƚƌĂ ůĂ ĐĂůŝĚĂĚ ĚĞů ĂŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ ĞŶƚƌĞ ĚŽƐ ĞůĞŵĞŶƚŽƐ ĐŽŶĚƵĐƚŽƌĞƐ Ǉ ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂ ƵŶĂ ďƵĞŶĂ ŝŶĚŝĐĂĐŝſŶ ƐŽďƌĞ ůŽƐ ƌŝĞƐŐŽƐ ĚĞ ĐŝƌĐƵůĂĐŝſŶ ĚĞ
ĐŽƌƌŝĞŶƚĞ�ĚĞ�ĨƵŐĂ�ĞŶ�Ğů�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ͘

>��dhZ�^��;DёͿ��KZZ�'/���
��ϮϬ�ම�

sK>d�:�����WZh���͗ ϱ

EKD�Z� WZh��� �KE�y/KE�^
>��dhZ�^��;DёͿ�ϲϬ�^�'͘

d/�ZZ��;ͲͿ 'h�Z�� >/E���;нͿ

yϭͲyϱ Ͳ

)RUPDWR�

5HY��

)�*0����7&6�$,6)�*0����7&6�$,6

������������������

&RO��$UHQDOHV�2ILERGHJDV�6DWpOLWH�VDOLGD�
KDFLD�/D�/LPD�ORFDO�����
6DQ�3HGUR�6XOD��+RQGXUDV
����������������������������

2ILERGHJDV�5DSDFR����%RGHJD�1R�����
$QLOOR�3HULIHULFR�(QWUDGD�5HVLGHQFLDO�
+RQGXUDV��7HJXFLJDOSD��+RQGXUDV
�����������������



K�^�Zs��/KE�^͗

WZK�K͗ &��,�͗

Z�s/^K͗ &��,�͗

dϮͲ�ϱ ϭ͘ϬϬ Ϭ͘ϰϭ ϵϵ͘ϵϳ

dϮͲ�ϲ ϭ͘ϬϬ Ϭ͘ϰϮ ϭϬϬ͘ϬϬ

dϮͲ�ϲ ϭ͘ϬϬ Ϭ͘ϰϭ ϵϵ͘ϵϴ

dϮͲ�ϰ ϭ͘ϬϬ Ϭ͘ϯϰ ϭϬϬ͘ϬϬ

dϮͲ�ϰ ϭ͘ϬϬ Ϭ͘ϯϯ ϭϬϬ͘ϬϬ

dϮͲ�ϱ ϭ͘ϬϬ Ϭ͘ϰϬ ϭϬϬ͘ϬϬ

dϮͲ�ϱ ϭ͘ϬϬ Ϭ͘ϰϭ ϵϵ͘ϵϵ

dϮͲ�ϲ ϭ͘ϬϬ Ϭ͘ϰϬ ϭϬϬ͘ϬϬ

dϭͲ�ϯ ϭ͘ϬϬ Ϭ͘ϯϱ ϵϵ͘ϵϳ

dϮͲ�ϰ ϭ͘ϬϬ Ϭ͘ϯϯ ϵϵ͘ϵϵ

dϭͲ�ϭ ϭ͘ϬϬ Ϭ͘ϰϭ ϭϬϬ͘ϬϬ

dϭͲ�Ϯ ϭ͘ϬϬ Ϭ͘ϰϮ ϭϬϬ͘ϬϬ

dϭͲ�Ϯ ϭ͘ϬϬ Ϭ͘ϰϮ ϭϬϬ͘ϬϬ

dϭͲ�ϯ ϭ͘ϬϬ Ϭ͘ϯϱ ϵϵ͘ϵϳ

dϭͲ�ϯ ϭ͘ϬϬ Ϭ͘ϯϰ ϭϬϬ͘ϬϬ

dϭͲ�ϭ ϭ͘ϬϬ Ϭ͘ϰϭ ϭϬϬ͘ϬϬ

dϭͲ�ϭ ϭ͘ϬϬ Ϭ͘ϰϭ ϵϵ͘ϵϵ

dϭͲ�Ϯ ϭ͘ϬϬ Ϭ͘ϰϮ ϵϵ͘ϵϵ

������������

	��������������������

EŽƌŵĂ�;/����^ƚĚ��ϱϳ͘ϭϱϮͲϮϬϭϯͿ

�ƌŝƚĞƌŝŽ�ĚĞ�
�ĐĞƉƚĂĐŝſŶ͗

�ŽŵƉĂƌĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�
ZĞĨĞƌĞŶĐŝĂ

������������������������������������������������

�������Ǥ

ͲͶǦͲͺȀͲʹȀʹͲͳͻ

ͳͷȀͲʹȀʹͲͳͻ

^Ğ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ƐĞŐƷŶ�ĞƐƚĂ�ŶŽƌŵĂ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ĚŝƐĐƌĞƉĂŶĐŝĂƐ�ĂĚŵŝƐŝďůĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ǀĂůŽƌĞƐ�ŵĞĚŝĚŽƐ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�Ă�ůŽƐ�ǀĂůŽƌĞƐ�ĚĞ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĚĞďĞŶ�ĞƐƚĂƌ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞů�цϱй͘

'ĞŶĞƌĂůŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�KďũĞƚŝǀŽ͗

�ƐƚĂ ƉƌƵĞďĂ ƚŝĞŶĞ ĐŽŵŽ ŽďũĞƚŝǀŽ ůĂ ŵĞĚŝĐŝſŶ ĚĞ ůĂƐ ƌĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂƐ ĚĞ ůŽƐ ĂƌƌŽůůĂŵŝĞŶƚŽƐ͘ �ƐƚĂ ƉƌƵĞďĂ ƐĞ ƌĞĂůŝǌĂ ĂƉůŝĐĂŶĚŽ ƵŶĂ ƚĞŶƐŝſŶͬĐŽƌƌŝĞŶƚĞ ĐŽŶƚŝŶƵĂ Ǉ
ďĂƐĂŶĚŽ ƐƵ ŵĞĚŝĐŝſŶ ĚĞ ůĂ ƌĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ ĞŶ ůĂ ůĞǇ ĚĞ KŚŵ͘ �ƐƚĂ ƉƌƵĞďĂ ƉƵĞĚĞ ůůĞŐĂƌ Ă ĚĞƚĞĐƚĂƌ ƉƌŽďůĞŵĂƐ ĞŶ ĐŽŶĚƵĐƚŽƌĞƐ ĐŽƌƚĂĚŽƐ͕ ĐŽƌƚŽĐŝƌĐƵŝƚŽƐ ĞŶƚƌĞ
ĚŝƐĐŽƐ�;ĚĞǀĂŶĂĚŽƐͿ�Ǉ�ƉƌŽďůĞŵĂƐ�ĚĞ�ĐŽŶĞǆŝſŶ�ĞŶ�ůŽƐ�d�Ɛ͘

WZh����d� �KZZ/�Ed��;�Ϳ Z�^/^d�E�/��;ɏͿ� �^d��/>/����;йͿ

)RUPDWR�

5HY��

)�*0����7&6�5')�*0����7&6�5'

������������������

&RO��$UHQDOHV�2ILERGHJDV�6DWpOLWH�VDOLGD�
KDFLD�/D�/LPD�ORFDO�����
6DQ�3HGUR�6XOD��+RQGXUDV
����������������������������

2ILERGHJDV�5DSDFR����%RGHJD�1R�����
$QLOOR�3HULIHULFR�(QWUDGD�5HVLGHQFLDO�
+RQGXUDV��7HJXFLJDOSD��+RQGXUDV
�����������������



K�^�Zs��/KE�^͗

WZK�K͗ &��,�͗

Z�s/^K͗ &��,�͗

dϮͲ�ϲ ϭϬϬ͘Ϭϯ ϴϬϬ͘Ϭ�͗�ϱ͘ϬϬϬ�;�ϭϲϬ͘Ϭ�Ϳ ϭϲϬ͘ϯϳ ͲϬ͘Ϯϯй

dϮͲ�ϱ ϭϬϬ͘ϬϮ ϴϬϬ͘Ϭ�͗�ϱ͘ϬϬϬ�;�ϭϲϬ͘Ϭ�Ϳ ϭϲϬ͘ϯϮ ͲϬ͘ϮϬй

dϮͲ�ϰ ϭϬϬ͘ϬϮ ϴϬϬ͘Ϭ�͗�ϱ͘ϬϬϬ�;�ϭϲϬ͘Ϭ�Ϳ ϭϲϬ͘ϯϴ ͲϬ͘Ϯϯй

dϮͲ�ϲ ϭϬϬ͘Ϭϯ ϴϬϬ͘Ϭ�͗�ϱ͘ϬϬϬ�;�ϭϲϬ͘Ϭ�Ϳ ϭϲϬ͘Ϯϲ ͲϬ͘ϭϲй

dϮͲ�ϱ ϭϬϬ͘ϬϮ ϴϬϬ͘Ϭ�͗�ϱ͘ϬϬϬ�;�ϭϲϬ͘Ϭ�Ϳ ϭϲϬ͘Ϯϰ ͲϬ͘ϭϱй

dϮͲ�ϰ ϭϬϬ͘Ϭϭ ϴϬϬ͘Ϭ�͗�ϱ͘ϬϬϬ�;�ϭϲϬ͘Ϭ�Ϳ ϭϲϬ͘ϯϲ ͲϬ͘ϮϮй

dϮͲ�ϲ ϭϬϬ͘ϬϮ ϴϬϬ͘Ϭ�͗�ϱ͘ϬϬϬ�;�ϭϲϬ͘Ϭ�Ϳ ϭϲϬ͘ϯϮ ͲϬ͘ϮϬй

dϮͲ�ϱ ϭϬϬ͘Ϭϰ ϴϬϬ͘Ϭ�͗�ϱ͘ϬϬϬ�;�ϭϲϬ͘Ϭ�Ϳ ϭϲϬ͘Ϯϵ ͲϬ͘ϭϴй

dϮͲ�ϰ ϭϬϬ͘ϬϮ ϴϬϬ͘Ϭ�͗�ϱ͘ϬϬϬ�;�ϭϲϬ͘Ϭ�Ϳ ϭϲϬ͘ϰϯ ͲϬ͘Ϯϳй

dϭͲ�ϯ ϵϵ͘ϵϴ ϴϬϬ͘Ϭ�͗�ϱ͘ϬϬϬ�;�ϭϲϬ͘Ϭ�Ϳ ϭϲϬ͘ϰϮ ͲϬ͘Ϯϲй

dϭͲ�Ϯ ϭϬϬ͘Ϭϯ ϴϬϬ͘Ϭ�͗�ϱ͘ϬϬϬ�;�ϭϲϬ͘Ϭ�Ϳ ϭϲϬ͘ϯϵ ͲϬ͘Ϯϰй

dϭͲ�ϭ ϭϬϬ͘Ϭϰ ϴϬϬ͘Ϭ�͗�ϱ͘ϬϬϬ�;�ϭϲϬ͘Ϭ�Ϳ ϭϲϬ͘Ϯϰ ͲϬ͘ϭϱй

dϭͲ�ϯ ϭϬϬ͘Ϭϯ ϴϬϬ͘Ϭ�͗�ϱ͘ϬϬϬ�;�ϭϲϬ͘Ϭ�Ϳ ϭϲϬ͘ϰϯ ͲϬ͘Ϯϳй

dϭͲ�Ϯ ϭϬϬ͘Ϭϯ ϴϬϬ͘Ϭ�͗�ϱ͘ϬϬϬ�;�ϭϲϬ͘Ϭ�Ϳ ϭϲϬ͘Ϯϰ ͲϬ͘ϭϱй

dϭͲ�ϭ ϭϬϬ͘Ϭϯ ϴϬϬ͘Ϭ�͗�ϱ͘ϬϬϬ�;�ϭϲϬ͘Ϭ�Ϳ ϭϲϬ͘Ϯϲ ͲϬ͘ϭϲй

dϭͲ�ϯ ϭϬϬ͘ϬϮ ϴϬϬ͘Ϭ�͗�ϱ͘ϬϬϬ�;�ϭϲϬ͘Ϭ�Ϳ ϭϲϬ͘ϯϬ ͲϬ͘ϭϵй

dϭͲ�Ϯ ϭϬϬ͘Ϭϯ ϴϬϬ͘Ϭ�͗�ϱ͘ϬϬϬ�;�ϭϲϬ͘Ϭ�Ϳ ϭϲϬ͘Ϯϯ ͲϬ͘ϭϰй

dϭͲ�ϭ ϭϬϬ͘ϬϬ ϴϬϬ͘Ϭ�͗�ϱ͘ϬϬϬ�;�ϭϲϬ͘Ϭ�Ϳ ϭϲϬ͘Ϯϳ ͲϬ͘ϭϳй

	��������������������

������������

>ĂƐ ĚŝƐĐƌĞƉĂŶĐŝĂƐ ĚĞů ĞƌƌŽƌ ĚĞ ƌĞůĂĐŝſŶ ĚĞ ůĂƐ ƐƵĐĞƐŝǀĂƐ ŵĞĚŝĐŝŽŶĞƐ Ă ůŽ ůĂƌŐŽ ĚĞ ůĂ ƉƌƵĞďĂ͕ ĚĞďĞŶ ƐĞƌ ŝŶĨĞƌŝŽƌĞƐ Ăů цϬ͕ϱй ƌĞƐƉĞĐƚŽ Ă ůŽƐ ǀĂůŽƌĞƐ ĚĞ
ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ͘

������������������������������������������������

EŽƌŵĂ�;/����^ƚĚ��ϱϳ͘ϭϱϮͲϮϬϭϯ�Ǉ��/'Z��d��ϰϰϱͿ͗

�ƌŝƚĞƌŝŽ�ĚĞ�
�ĐĞƉƚĂĐŝſŶ͗

�������Ǥ

ͲͶǦͲͺȀͲʹȀʹͲͳͻ

ͳͷȀͲʹȀʹͲͳͻ

'ĞŶĞƌĂůŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�KďũĞƚŝǀŽ͗

�ƐƚĂ ƉƌƵĞďĂ ƐĞ ƌĞĂůŝǌĂ ĐŽŶ Ğů ŽďũĞƚŝǀŽ ĚĞ ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ ůĂ ƌĞůĂĐŝſŶ ĚĞ ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĐŝſŶ ƉĂƌĂ ĐĂĚĂ ƵŶĂ ĚĞ ůĂƐ ĐŽŵďŝŶĂĐŝŽŶĞƐ ĚĞ ĂƌƌŽůůĂŵŝĞŶƚŽƐ͕ ĞƐ ĚĞĐŝƌ ůĂ
ƌĞůĂĐŝſŶ ĞŶƚƌĞ Ğů ƉƌŝŵĂƌŝŽͬƐĞĐƵŶĚĂƌŝŽ͘ DĞĚŝĂŶƚĞ ůĂ ŵĞĚŝĐŝſŶ ĚĞ ĞƐƚĂ ƌĞůĂĐŝſŶ ĚĞ ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĐŝſŶ ƐĞ ƉƵĞĚĞŶ ƌĞǀĞůĂƌ ĐŝƌĐƵŝƚŽƐ ĂďŝĞƌƚŽƐ͕ ĞƐƉŝƌĂƐ ĞŶ
ĐŽƌƚŽĐŝƌĐƵŝƚŽ͕�ƚĞƌŵŝŶĂůĞƐ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĚĂƐ�ŝŶĐŽƌƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ͕�ĞƚĐ͘

Z�>��/KE�D��/�� �ZZKZWZh��� �KZZ/�Ed��;�Ϳ Z�>��/KE�d�KZ/��

�ƌƌŽƌ�ф�ͮϬ͘ϱйͮ

)RUPDWR�

5HY��

)�*0����7&6�775)�*0����7&6�775

������������������

&RO��$UHQDOHV�2ILERGHJDV�6DWpOLWH�VDOLGD�
KDFLD�/D�/LPD�ORFDO�����
6DQ�3HGUR�6XOD��+RQGXUDV
����������������������������

2ILERGHJDV�5DSDFR����%RGHJD�1R�����
$QLOOR�3HULIHULFR�(QWUDGD�5HVLGHQFLDO�
+RQGXUDV��7HJXFLJDOSD��+RQGXUDV
�����������������



&ĞĐŚĂ�ĚĞ�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌĂ͗
DĂƌĐĂ͗
dŝƉŽ͗
^ĞƌŝĞ͗

ϯϮ͘ϴ Σ� ,͘Z͗͘ ϰϰ й

ϭ

Ϯ

ϰ

ϱ

�ůĂǀĞ͗� ϱϴhϭ ϮϬϭϴ
sŽůƚĂũĞ�WƌŝŵĂƌŝŽ͗�;sͿ ϭϯϴϬϬϬͬяϯ �Zd��,�
sŽůƚĂũĞ�^ĞĐƵŶĚĂƌŝŽ͗�;sͿ ϭϭϱͬяϯ ���Ͳϭϰϱ
�ĂƉĂĐŝƚĂŶĐŝĂ�ϭ͗�;Ɖ&Ϳ ϴϯϰϰ ϭϴϬϬϰϵϬϲͬϯͲϭϴϬϬϰϵϬϲͬϳͲϭϴϬϬϰϵϬϲͬϰ
�ĂƉĂĐŝƚĂŶĐŝĂ�Ϯ͗�;Ɖ&Ϳ ϰϯϴϬϳ

dĞŵƉ͘��ŵď͗͘

WƌƵĞďĂ�ĚĞ�ZĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ��ŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ /����^ƚĚ�ϰϯͲϮϬϭϯ х�ϭϬϬ�'ɏ

WƌƵĞďĂ�ĚĞ�&ĂĐƚŽƌ�ĚĞ�WŽƚĞŶĐŝĂ�Ǉ��ĂƉĂĐŝƚĂŶĐŝĂ /����^ƚĚ�ϮϴϲͲϮϬϬϬ �ŽŵƉĂƌĂĐŝſŶ�ǀƐ�WůĂĐĂ

WƌƵĞďĂ�ĚĞ�ZĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ��ĞǀĂŶĂĚŽƐ /�����ϱϳ͘ϭϱϮ sĂƌŝĂĐŝŽŶĞƐ�ŵĞŶŽƌĞƐ�ĚĞ�ϱй

WƌƵĞďĂ�ĚĞ�ZĞůĂĐŝſŶ�ĚĞ�dƌĂŶƐĨŽƌŵĂĐŝſŶ /�����ϱϳ͘ϭϱϮ �ŝƐĐƌĞƉĂŶĐŝĂƐ�ŝŶĨĞƌŝŽƌĞƐ�Ă�Ϭ͘ϱй

&RO��$UHQDOHV�2ILERGHJDV�6DWpOLWH�
VDOLGD�KDFLD�/D�/LPD�/RFDO�����
6DQ�3HGUR�6XOD��+RQGXUDV
���������������������� �����������
������)�

&HQWUR�&RPHUFLDO�/RV�3UyFHUHV�
7HJXFLJDOSD��+RQGXUDV
����������������������������)�

)RUPDWR�

5HY��

)�*0���)�*0���

������������������5HY��

&RO��$UHQDOHV�2ILERGHJDV�6DWpOLWH�
VDOLGD�KDFLD�/D�/LPD�ORFDO�����
6DQ�3HGUR�6XOD��+RQGXUDV
����������������������������

2ILERGHJDV�5DSDFR����%RGHJD�1R�����
$QLOOR�3HULIHULFR�(QWUDGD�5HVLGHQFLDO�
+RQGXUDV��7HJXFLJDOSD��+RQGXUDV
�����������������



Σ�

<s
s

K�^�Zs��/KE�^͗

WZK�K͗ &��,�͗

Z�s/^K͗ &��,�͗	��������������������

EŽƌŵĂ�;/����^ƚĚ�ϰϯͲϮϬϭϯͿ͗

^ĞŐƷŶ ůĂ ŶŽƌŵĂ �E^/ ͬ E�d� Ͳ�d^ ϮϬϬϵ ƐĞ ĞƐƚĂďůĞĐĞ ƋƵĞ ůŽƐ ǀĂůŽƌĞƐ ŵşŶŝŵŽƐ ĚĞ ƌĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ ĚĞ ĂŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ ƉĂƌĂ ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĚŽƌĞƐ ĚĞ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ ĐŽŶ
ƵŶ�ǀŽůƚĂũĞ�ĚĞ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ŵĂǇŽƌĞƐ�ĚĞ�ϱ͕ϬϬϬ�s�ƐĞ�ƌĞĐŽŵŝĞŶĚĂ�ƵŶĂ�ƌĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĂŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ŶŽ�ŵĞŶŽƐ�ĚĞ�ϱ͕ϬϬϬ�Dɏ�ĞƋƵŝŝǀĂůĞŶƚĞƐ�Ă�ϱ�'ɏ͘�

������������������������������������������������

������������ ͲͶǦͲͺȀͲʹȀʹͲͳͻ

ͳͷȀͲʹȀʹͲͳͻ

sK>d�:�����WZh����WZ/D�Z/K͗ ϱ

�ƌŝƚĞƌŝŽ�ĚĞ�
�ĐĞƉƚĂĐŝſŶ͗

ZĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�х�
ϱ͕ϬϬϬ�Dё

d�DW�Z�dhZ���D�/�Ed�͗ ϯϮ͘ϴ
&��dKZ�����KZZ���/KE�WKZ�d�DW͗ ϭ͘ϴϮ

yͲd y ;,zͿ d

,Ͳd

,Ͳy

,Ͳz

yͲz

yͲd

zͲd

,Ͳd

,Ͳy

,Ͳz

zͲd z ;,yͿ d

yͲz z ;,dͿ y

z

,Ͳd , ;yzͿ d

y

z

,Ͳy

,Ͳz

yͲz

yͲd

zͲd

'ĞŶĞƌĂůŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�KďũĞƚŝǀŽ͗

>Ă ƉƌƵĞďĂ ĚĞ ƌĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ ĚĞ ĂŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ ŵƵĞƐƚƌĂ ůĂ ĐĂůŝĚĂĚ ĚĞů ĂŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ ĞŶƚƌĞ ĚŽƐ ĞůĞŵĞŶƚŽƐ ĐŽŶĚƵĐƚŽƌĞƐ Ǉ ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂ ƵŶĂ ďƵĞŶĂ ŝŶĚŝĐĂĐŝſŶ ƐŽďƌĞ
ůŽƐ�ƌŝĞƐŐŽƐ�ĚĞ�ĐŝƌĐƵůĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐŽƌƌŝĞŶƚĞ�ĚĞ�ĨƵŐĂ�ĞŶ�Ğů�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ͘

EKD�Z� WZh��� �KE�y/KE�^
d/�ZZ��;ͲͿ 'h�Z�� >/E���;нͿ

>��dhZ�^��;'ёͿ�ϲϬ�^�'͘
>��dhZ�^��;'ёͿ��KZZ�'/�����

ϮϬ�ම�

z

,

y

z

;zdͿ

;ydͿ

;,dͿ

;,zͿ

;,yͿ

;yzͿ

;zdͿ

;ydͿ

;,dͿ

;,zͿ

;,yͿ

;yzͿ

,

y

z

y

y

z

z

;zdͿ

;ydͿ

,

,

y

d

d

d

,

,

y

d

d

d

,

,

�������Ǥ

sK>d�:�����WZh����^��hE��Z/K͗ ϱϬϬ

)RUPDWR�

5HY��

)�*0����73�$,6)�*0����73�$,6

������������������

&RO��$UHQDOHV�2ILERGHJDV�6DWpOLWH�VDOLGD�
KDFLD�/D�/LPD�ORFDO�����
6DQ�3HGUR�6XOD��+RQGXUDV
����������������������������

2ILERGHJDV�5DSDFR����%RGHJD�1R�����
$QLOOR�3HULIHULFR�(QWUDGD�5HVLGHQFLDO�
+RQGXUDV��7HJXFLJDOSD��+RQGXUDV
�����������������



K�^�Zs��/KE�^͗

WZK�K͗ &��,�͗

Z�s/^K͗ &��,�͗

'ĞŶĞƌĂůŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�KďũĞƚŝǀŽ͗

�ů ĞƐƚĂĚŽ ĚĞů ĂŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ ĞƐ ĞƐĞŶĐŝĂů ƉĂƌĂ ƵŶ ĨƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ ƐĞŐƵƌŽ Ǉ ĨŝĂďůĞ ĚĞ ƵŶ ĞƋƵŝƉŽ ĞůĠĐƚƌŝĐŽ ĚĞ ƉŽƚĞŶĐŝĂ͘ >Ă ŵĞĚŝĐŝſŶ ĚĞ ůĂ ĐĂƉĂĐŝƚĂŶĐŝĂ Ǉ ĚĞů
ĨĂĐƚŽƌ ĚĞ ĚŝƐŝƉĂĐŝſŶͬƉŽƚĞŶĐŝĂ ůĞ ĂǇƵĚĂƌĄ Ă ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ Ğů ĞƐƚĂĚŽ ĚĞů ĂŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ ĞŶ ůŽƐ ďƵƐŚŝŶŐƐ Ǉ ĞŶƚƌĞ ĨĂƐĞƐ ĞŶ ĐĂƐŽ ĚĞ ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞƌ͘ �ů
ĞŶǀĞũĞĐŝŵŝĞŶƚŽ Ǉ ůĂ ĚĞŐƌĂĚĂĐŝſŶ ĚĞů ĂŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ͕ ƵŶŝĚŽ Ă ůĂ ĞŶƚƌĂĚĂ ĚĞ ĂŐƵĂ͕ ĂƵŵĞŶƚĂŶ ůĂ ĐĂŶƚŝĚĂĚ ĚĞ ĞŶĞƌŐşĂ ƋƵĞ ƐĞ ĐŽŶǀŝĞƌƚĞ ĞŶ ĐĂůŽƌ ĞŶ Ğů
ĂŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ͘��ƐƚĂ�ƚĂƐĂ�ĚĞ�ĞƐƚĂƐ�ƉĠƌĚŝĚĂƐ�ĚŝĞůĠĐƚƌŝĐĂƐ�ƐĞ�ŵŝĚĞ�ĐŽŵŽ�ĨĂĐƚŽƌ�ĚĞ�ƉŽƚĞŶĐŝĂͬĚŝƐŝƉĂĐŝſŶ�Ž�ƚĂŶŐĞŶƚĞ�ĚĞůƚĂ͘

WZh��� DK�K����WZh��� ��W��/d�E�/��;Ɖ&Ϳ W�Z�/��^��/�>��dZ/��^�;ŵtͿ d�E���>d��;йͿ�
sK>d�:�����
WZh����;sͿ

'^d ϴ͕Ϯϱϴ͘ϰϬ ϮϯϬ͘ϵϮ Ϭ͘ϬϳϰϮϵ͕ϵϵϵ͘ϳϴ

'^d ϰϯ͕ϯϭϰ͘ϳϴ ϭ͕ϰϭϴ͘ϵϵ Ϭ͘ϬϴϲϵϮ͕ϬϬϬ͘ϯϴ

'^d ϴ͕ϯϮϴ͘Ϭϵ ϮϮϮ͘ϰϳ Ϭ͘ϬϳϬϵϵ͕ϵϵϲ͘ϴϰ

'^d ϰϯ͕Ϯϵϯ͘ϱϲ ϭ͕ϯϱϴ͘ϵϳ Ϭ͘ϬϴϯϯϮ͕ϬϬϬ͘ϰϰ

'^d ϴ͕Ϯϲϱ͘ϯϳ ϮϮϯ͘ϯϯ Ϭ͘ϬϳϭϳϭϬ͕ϬϬϭ͘ϰϴ

�ƌŝƚĞƌŝŽ�ĚĞ�
�ĐĞƉƚĂĐŝſŶ͗

�ŽŵƉĂƌĂĐŝſŶ�ǀƐ�
WůĂĐĂ

EŽƌŵĂ�;/����^ƚĚ�ϮϴϲͲϮϬϬϬͿ͗

'^d ϰϯ͕Ϯϭϯ͘ϭϰ ϭ͕ϯϭϭ͘ϯϰ Ϭ͘ϬϴϬϱϮ͕ϬϬϬ͘ϱϯ

�������Ǥ

ͲͶǦͲͺȀͲʹȀʹͲͳͻ

ͳͷȀͲʹȀʹͲͳͻ

WĂƌĂ ĚĞĐŝĚŝƌ Ɛŝ Ğů ǀĂůŽƌ ŽďƚĞŶŝĚŽ ĞƐ Ğů ĂĚĞĐƵĂĚŽ͕ ƐĞ ƌĞĐŽŵŝĞŶĚĂ ĐŽŵƉĂƌĂƌ ůŽƐ ǀĂůŽƌĞƐ ĚĞ ĐĂƉĂĐŝƚĂŶĐŝĂ ŵĞĚŝĚŽƐ ĐŽŶ ůŽƐ ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽƐ ĞŶ ůĂ ƉůĂĐĂ ĚĞ ĚĂƚŽƐ͕
ĞŶ ůĂ ĂƵƐĞŶĐŝĂ ĚĞ ĞƐƚŽƐ ƐĞ ĚĞďĞŶ ĐŽŵƉĂƌĂƌ ŝŶƚĞƌƌƵƉƚŽƌĞƐ ĚĞ ůĂ ŵŝƐŵĂ ŵĂƌĐĂ͕ ƚŝƉŽ Ǉ ǀŽůƚĂũĞ͘ �Ŷ ĐĂƐŽ ĚĞ ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂƐ ĂƉƌĞĐŝĂďůĞƐ ƐĞ ƌĞƋƵŝĞƌĞ ĞĨĞĐƚƵĂƌ ƵŶĂ
ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĐŝſŶ�ĚĞƚĂůůĂĚĂ�ĚĞů�ĞƋƵŝƉŽ�ƐĞŐƷŶ�ůĂ�ŶŽƌŵĂ��E^/�ͬ�E�d��Ͳ�d^�ϮϬϬϵ͘

������������������������������������������������

������������

	��������������������

)RUPDWR�

5HY��

)�*0����)3)�*0����)3

������������������

&RO��$UHQDOHV�2ILERGHJDV�6DWpOLWH�VDOLGD�
KDFLD�/D�/LPD�ORFDO�����
6DQ�3HGUR�6XOD��+RQGXUDV
����������������������������

2ILERGHJDV�5DSDFR����%RGHJD�1R�����
$QLOOR�3HULIHULFR�(QWUDGD�5HVLGHQFLDO�
+RQGXUDV��7HJXFLJDOSD��+RQGXUDV
�����������������



K�^�Zs��/KE�^͗

WZK�K͗ &��,�͗

Z�s/^K͗ &��,�͗

'ĞŶĞƌĂůŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�KďũĞƚŝǀŽ͗

�ƐƚĂ ƉƌƵĞďĂ ƚŝĞŶĞ ĐŽŵŽ ŽďũĞƚŝǀŽ ůĂ ŵĞĚŝĐŝſŶ ĚĞ ůĂƐ ƌĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂƐ ĚĞ ůŽƐ ĂƌƌŽůůĂŵŝĞŶƚŽƐ͘ �ƐƚĂ ƉƌƵĞďĂ ƐĞ ƌĞĂůŝǌĂ ĂƉůŝĐĂŶĚŽ ƵŶĂ ƚĞŶƐŝſŶͬĐŽƌƌŝĞŶƚĞ ĐŽŶƚŝŶƵĂ Ǉ
ďĂƐĂŶĚŽ ƐƵ ŵĞĚŝĐŝſŶ ĚĞ ůĂ ƌĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ ĞŶ ůĂ ůĞǇ ĚĞ KŚŵ͘ �ƐƚĂ ƉƌƵĞďĂ ƉƵĞĚĞ ůůĞŐĂƌ Ă ĚĞƚĞĐƚĂƌ ƉƌŽďůĞŵĂƐ ĞŶ ĐŽŶĚƵĐƚŽƌĞƐ ĐŽƌƚĂĚŽƐ͕ ĐŽƌƚŽĐŝƌĐƵŝƚŽƐ ĞŶƚƌĞ
ĚŝƐĐŽƐ�;ĚĞǀĂŶĂĚŽƐͿ�Ǉ�ƉƌŽďůĞŵĂƐ�ĚĞ�ĐŽŶĞǆŝſŶ�ĞŶ�ůŽƐ�dWƐ͘

WZh����dW �KZZ/�Ed��;�Ϳ
Z�^/^d�E�/��

;ŵɏͿ�
�^d��/>/����;йͿ

&�^����;yϭͲyϮͿ ϭ͘ϬϬ ϮϮ͘ϴϳ ϵϵ͘ϵϯ

&�^����;zϭͲzϮͿ ϭ͘ϬϬ Ϯϭ͘ϱϴ ϵϵ͘ϵϯ

&�^����;yϭͲyϮͿ ϭ͘ϬϬ Ϯϰ͘Ϭϰ ϵϵ͘ϵϲ

&�^����;zϭͲzϮͿ ϭ͘ϬϬ Ϯϭ͘ϴϳ ϵϵ͘ϵϮ

&�^����;yϭͲyϮͿ ϭ͘ϬϬ Ϯϯ͘ϲϱ ϵϵ͘ϵϳ

&�^����;zϭͲzϮͿ ϭ͘ϬϬ Ϯϭ͘ϯϲ ϵϵ͘ϵϵ

EŽƌŵĂ�;/����^ƚĚ��ϱϳ͘ϭϱϮͲϮϬϭϯͿ

^Ğ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ƐĞŐƷŶ�ĞƐƚĂ�ŶŽƌŵĂ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ĚŝƐĐƌĞƉĂŶĐŝĂƐ�ĂĚŵŝƐŝďůĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ǀĂůŽƌĞƐ�ŵĞĚŝĚŽƐ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�Ă�ůŽƐ�ǀĂůŽƌĞƐ�ĚĞ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĚĞďĞŶ�ĞƐƚĂƌ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞů�цϱй͘

������������������������������������������������

������������

	��������������������

�������Ǥ

ͲͶǦͲͺȀͲʹȀʹͲͳͻ

ͳͷȀͲʹȀʹͲͳͻ

�ƌŝƚĞƌŝŽ�ĚĞ�
�ĐĞƉƚĂĐŝſŶ͗

�ŽŵƉĂƌĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�
ZĞĨĞƌĞŶĐŝĂ

)RUPDWR�

5HY��

)�*0����73�5')�*0����73�5'

������������������

&RO��$UHQDOHV�2ILERGHJDV�6DWpOLWH�VDOLGD�
KDFLD�/D�/LPD�ORFDO�����
6DQ�3HGUR�6XOD��+RQGXUDV
����������������������������

2ILERGHJDV�5DSDFR����%RGHJD�1R�����
$QLOOR�3HULIHULFR�(QWUDGD�5HVLGHQFLDO�
+RQGXUDV��7HJXFLJDOSD��+RQGXUDV
�����������������



K�^�Zs��/KE�^͗

WZK�K͗ &��,�͗

Z�s/^K͗ &��,�͗

'ĞŶĞƌĂůŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�KďũĞƚŝǀŽ͗

�ƐƚĂ ƉƌƵĞďĂ ƐĞ ƌĞĂůŝǌĂ ĐŽŶ Ğů ŽďũĞƚŝǀŽ ĚĞ ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ ůĂ ƌĞůĂĐŝſŶ ĚĞ ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĐŝſŶ ƉĂƌĂ ĐĂĚĂ ƵŶĂ ĚĞ ůĂƐ ĐŽŵďŝŶĂĐŝŽŶĞƐ ĚĞ ĂƌƌŽůůĂŵŝĞŶƚŽƐ͕ ĞƐ ĚĞĐŝƌ ůĂ
ƌĞůĂĐŝſŶ ĞŶƚƌĞ Ğů ƉƌŝŵĂƌŝŽͬƐĞĐƵŶĚĂƌŝŽ͘ DĞĚŝĂŶƚĞ ůĂ ŵĞĚŝĐŝſŶ ĚĞ ĞƐƚĂ ƌĞůĂĐŝſŶ ĚĞ ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĐŝſŶ ƐĞ ƉƵĞĚĞŶ ƌĞǀĞůĂƌ ĐŝƌĐƵŝƚŽƐ ĂďŝĞƌƚŽƐ͕ ĞƐƉŝƌĂƐ ĞŶ
ĐŽƌƚŽĐŝƌĐƵŝƚŽ͕�ƚĞƌŵŝŶĂůĞƐ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĚĂƐ�ŝŶĐŽƌƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ͕�ĞƚĐ͘

WZh��� sK>d�:��;sͿ Z�>��/KE�d�KZ/�� Z�>��/KE�D��/�� �ZZKZ

&�^����;yϭͲyϮͿ ϭϱϬϬ͘ϰϵ ϳϵ͘ϲϳŬ�͗�ϲϲ͘ϰϬ�;�ϭ͘ϮϬϬŬ�Ϳ ϭϭϵϴ͘ϲϯ ͲϬ͘ϭϭй

&�^����;zϭͲzϮͿ ϭϱϬϬ͘ϲϱ ϳϵ͘ϲϳŬ�͗�ϲϲ͘ϰϬ�;�ϭ͘ϮϬϬŬ�Ϳ ϭϭϵϵ͘ϵϭ ͲϬ͘Ϭϭй

&�^����;yϭͲyϮͿ ϭϱϬϬ͘ϲϯ ϳϵ͘ϲϳŬ�͗�ϲϲ͘ϰϬ�;�ϭ͘ϮϬϬŬ�Ϳ ϭϭϵϱ͘ϵϴ ͲϬ͘ϯϰй

&�^����;zϭͲzϮͿ ϭϱϬϬ͘ϱϯ ϳϵ͘ϲϳŬ�͗�ϲϲ͘ϰϬ�;�ϭ͘ϮϬϬŬ�Ϳ ϭϭϵϲ͘ϰϱ ͲϬ͘ϯϬй

&�^����;yϭͲyϮͿ ϭϱϬϬ͘ϲϯ ϳϵ͘ϲϳŬ�͗�ϲϲ͘ϰϬ�;�ϭ͘ϮϬϬŬ�Ϳ ϭϭϵϳ͘ϵϯ ͲϬ͘ϭϳй

&�^����;zϭͲzϮͿ ϭϱϬϬ͘ϲϲ ϳϵ͘ϲϳŬ�͗�ϲϲ͘ϰϬ�;�ϭ͘ϮϬϬŬ�Ϳ ϭϭϵϴ͘ϲϯ ͲϬ͘ϭϭй

������������

	��������������������

�������Ǥ

ͲͶǦͲͺȀͲʹȀʹͲͳͻ

ͳͷȀͲʹȀʹͲͳͻ

�ƌŝƚĞƌŝŽ�ĚĞ�
�ĐĞƉƚĂĐŝſŶ͗

�ƌƌŽƌ�ф�ͮϬ͘ϱйͮ

EŽƌŵĂ�;/����^ƚĚ��ϱϳ͘ϭϱϮͲϮϬϭϯ�Ǉ��/'Z��d��ϰϰϱͿ͗

>ĂƐ ĚŝƐĐƌĞƉĂŶĐŝĂƐ ĚĞů ĞƌƌŽƌ ĚĞ ƌĞůĂĐŝſŶ ĚĞ ůĂƐ ƐƵĐĞƐŝǀĂƐ ŵĞĚŝĐŝŽŶĞƐ Ă ůŽ ůĂƌŐŽ ĚĞ ůĂ ƉƌƵĞďĂ͕ ĚĞďĞŶ ƐĞƌ ŝŶĨĞƌŝŽƌĞƐ Ăů цϬ͕ϱй ƌĞƐƉĞĐƚŽ Ă ůŽƐ ǀĂůŽƌĞƐ ĚĞ
ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ͘

������������������������������������������������

)RUPDWR�

5HY��

)�*0����73�775)�*0����73�775

������������������

&RO��$UHQDOHV�2ILERGHJDV�6DWpOLWH�VDOLGD�
KDFLD�/D�/LPD�ORFDO�����
6DQ�3HGUR�6XOD��+RQGXUDV
����������������������������

2ILERGHJDV�5DSDFR����%RGHJD�1R�����
$QLOOR�3HULIHULFR�(QWUDGD�5HVLGHQFLDO�
+RQGXUDV��7HJXFLJDOSD��+RQGXUDV
�����������������



&ĞĐŚĂ�ĚĞ�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌĂ͗
DĂƌĐĂ͗
dŝƉŽ͗
^ĞƌŝĞ͗

ϯϳ Σ� ,͘Z͗͘ ϯϰ й

ϭ

Ϯ

ϯ

WƌƵĞďĂ�ĚĞ�ZĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ��ŽŶƚĂĐƚŽƐ /����^ƚĚ�ϭϭϴͲϭϵϳϴ sĂƌŝĂĐŝŽŶĞƐ�ŵĞŶŽƌĞƐ�ĚĞ�ϱϬй

WƌƵĞďĂ�ĚĞ�&ĂĐƚŽƌ�ĚĞ�WŽƚĞŶĐŝĂ�Ǉ�WĞƌĚŝĚĂƐ��ŝĞůĠĐƚƌŝĐĂ /����^ƚĚ�ϮϴϲͲϮϬϬϬ �ŽŵƉĂƌĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ

WƌƵĞďĂ�ĚĞ�ZĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ��ŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ /����^ƚĚ�ϰϯͲϮϬϭϯ х�ϭϬϬ�'ɏ

�ŽƌƌŝĞŶƚĞ�ĚĞ��ŽƌƚĂ��ƵƌĂĐŝſŶ�;Ŭ�Ϳ ϯϭ͘ϱ �ϲϵϮϲϵ
&ƌĞĐƵĞŶĐŝĂ�;,ǌͿ ϲϬ

dĞŵƉ͘��ŵď͗͘

sŽůƚĂũĞ�EŽŵŝŶĂů͗�;ŬsͿ ϭϰϱ '�E�Z�>��>��dZ/�
�ŽƌƌŝĞŶƚĞ�EŽŵŝŶĂů�;�DWͿ ϭϲϬϬ ^Ϯ��

�ůĂǀĞ͗� ϱϲ>ϱϬϭ ϬϰͬϮϬϭϴ

&RO��$UHQDOHV�2ILERGHJDV�6DWpOLWH�
VDOLGD�KDFLD�/D�/LPD�/RFDO�����
6DQ�3HGUR�6XOD��+RQGXUDV
���������������������� �����������
������)�

&HQWUR�&RPHUFLDO�/RV�3UyFHUHV�
7HJXFLJDOSD��+RQGXUDV
����������������������������)�

)RUPDWR�

5HY��

)�*0���)�*0���

������������������5HY��

&RO��$UHQDOHV�2ILERGHJDV�6DWpOLWH�
VDOLGD�KDFLD�/D�/LPD�ORFDO�����
6DQ�3HGUR�6XOD��+RQGXUDV
����������������������������

2ILERGHJDV�5DSDFR����%RGHJD�1R�����
$QLOOR�3HULIHULFR�(QWUDGD�5HVLGHQFLDO�
+RQGXUDV��7HJXFLJDOSD��+RQGXUDV
�����������������



Σ�

<s

K�^�Zs��/KE�^͗

WZK�K͗ &��,�͗

Z�s/^K͗ &��,�͗

'ĞŶĞƌĂůŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�KďũĞƚŝǀŽ͗

WŽƌ ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ͕ ůĂ ƌĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ ĚĞů ĂŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ ƉƌĞƐĞŶƚĂ ƵŶ ǀĂůŽƌ ŵƵǇ ĞůĞǀĂĚŽ ƉĞƌŽ ŶŽ ŝŶĨŝŶŝƚŽ͕ ƉŽƌ ůŽ ƚĂŶƚŽ͕ ŵĞĚŝĂŶƚĞ ůĂ ŵĞĚŝĐŝſŶ ĚĞ ůĂ ĚĠďŝů ĐŽƌƌŝĞŶƚĞ ĞŶ
ĐŝƌĐƵůĂĐŝſŶ Ğů ŵĞŐĂ ſŚŵĞƚƌŽ ŝŶĚŝĐĂ Ğů ǀĂůŽƌ ĚĞ ůĂ ƌĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ ĚĞů ĂŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ͘ �ƐƚĂ ƌĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ ŵƵĞƐƚƌĂ ůĂ ĐĂůŝĚĂĚ ĚĞů ĂŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ ĞŶƚƌĞ ĚŽƐ ĞůĞŵĞŶƚŽƐ
ĐŽŶĚƵĐƚŽƌĞƐ�Ǉ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂ�ƵŶĂ�ďƵĞŶĂ�ŝŶĚŝĐĂĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�ůŽƐ�ƌŝĞƐŐŽƐ�ĚĞ�ĐŝƌĐƵůĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐŽƌƌŝĞŶƚĞ�ĚĞ�ĨƵŐĂ͘

EKD�Z� �KE�y/KE�^
>��dhZ�^��;dёͿ�ϲϬ�^�'͘

>��dhZ�^��;dёͿ��KZZ�'/�����
ϮϬ�ම�d/�ZZ��;ͲͿ 'h�Z�� >/E���;нͿ

Ͳ �

, Ͳ �

, Ͳ �

, Ͳ �

,

, Ͳ �

, Ͳ �

�ƌŝƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĐĞƉƚĂĐŝſŶ͗
ZĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�х�ϭϬϬ�

'ё

^ϭ�с�^KWKZd�ϭ

EŽƌŵĂ�;/����^ƚĚ�ϰϯͲϮϬϭϯͿ͗

>Ă ŶŽƌŵĂ �E^/ ͬ E�d� Ͳ�d^ ϮϬϬϵ ĞƐƚĂďůĞĐĞ ƋƵĞ ůŽƐ ǀĂůŽƌĞƐ ŵşŶŝŵŽƐ ĚĞ ƌĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ ĚĞ ĂŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ ƉĂƌĂ ĞƋƵŝƉŽƐ ĞůĞĐƚƌŝĐŽƐ ĐŽŶ ƵŶ ǀŽůƚĂũĞ ĚĞ ŽƉĞƌĂĐŝſŶ
ŝŐƵĂů�Ž�ŵĂǇŽƌ�Ă�ϯϰ͘ϱ�Ŭs�ƐŽŶ�ĚĞ�Ăů�ŵĞŶŽƐ�ϭϬϬ͕ϬϬϬ�Dɏ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚĞ�Ă�ϭϬϬ�'ɏ͘

������������������������������������������������

^Ϯ�с�^KWKZd�Ϯ

	��������������������

d�DW�Z�dhZ���D�/�Ed�͗ ϯϳ

&��dKZ�����KZZ���/KE�WKZ�d�DW͗ Ϯ͘ϮϬ

sK>d�:�����WZh���͗ ϱ

������������

�������Ǥ

ͲͶǦͲͺȀͲʹȀʹͲͳͻ

ͳͷȀͲʹȀʹͲͳͻ

)RUPDWR�

5HY��

)�*0����6(&�$,6)�*0����6(&�$,6

������������������

&RO��$UHQDOHV�2ILERGHJDV�6DWpOLWH�VDOLGD�
KDFLD�/D�/LPD�ORFDO�����
6DQ�3HGUR�6XOD��+RQGXUDV
����������������������������

2ILERGHJDV�5DSDFR����%RGHJD�1R�����
$QLOOR�3HULIHULFR�(QWUDGD�5HVLGHQFLDO�
+RQGXUDV��7HJXFLJDOSD��+RQGXUDV
�����������������



<s

K�^�Zs��/KE�^͗

WZK�K͗ &��,�͗

Z�s/^K͗ &��,�͗

WĂƌĂ ĚĞĐŝĚŝƌ Ɛŝ Ğů ǀĂůŽƌ ŽďƚĞŶŝĚŽ ĞƐ Ğů ĂĚĞĐƵĂĚŽ͕ ƐĞ ƌĞĐŽŵŝĞŶĚĂ ĞĨĞĐƚƵĂƌ ĐŽŵƉĂƌĂĐŝŽŶĞƐ ĐŽŶ ǀĂůŽƌĞƐ ĚĞ ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ ĚĞů ĨĂďƌŝĐĂŶƚĞ͕ ĞŶ ůĂ ĂƵƐĞŶĐŝĂ ĚĞ
ĞƐƚŽƐ ƐĞ ĚĞďĞŶ ĐŽŵƉĂƌĂƌ ĞƋƵŝƉŽƐ ĚĞ ůĂ ŵŝƐŵĂ ŵĂƌĐĂ͕ ƚŝƉŽ Ǉ ǀŽůƚĂũĞ͘ �Ŷ ĐĂƐŽ ĚĞ ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂƐ ĂƉƌĞĐŝĂďůĞƐ ƐĞ ƌĞƋƵŝĞƌĞ ĞĨĞĐƚƵĂƌ ƵŶĂ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĐŝſŶ ĚĞƚĂůůĂĚĂ
ĚĞů�ĞƋƵŝƉŽ�ƐĞŐƷŶ�ůĂ�ŶŽƌŵĂ��E^/�ͬ�E�d��Ͳ�d^�ϮϬϬϵ͘

������������������������������������������������

������������

	��������������������

�������Ǥ

ͲͶǦͲͺȀͲʹȀʹͲͳͻ

ͳͷȀͲʹȀʹͲͳͻ

Ϯ͘ϳϯ Ϭ͘ϮϮϭϮ

EŽƌŵĂ�;/����^ƚĚ�ϮϴϲͲϮϬϬϬͿ͗

'^d ϯϭ͘Ϯϭ ϲ͘ϴϮ

�ƌŝƚĞƌŝŽ�ĚĞ�
�ĐĞƉƚĂĐŝſŶ͗

�ŽŵƉĂƌĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�
ZĞĨĞƌĞŶĐŝĂ

sK>d�:�����WZh��� ϭϬ͘Ϭ

Ϭ͘ϱϳϵϴ ϭϭϳ͘ϲϰ

ϭϮϯ͘Ϯϲ

'^d Ϯϴ͘ϴϰ ϲ͘ϳϮ Ϭ͘ϲϭϳϵ

'^d ϯϮ͘ϴϴ ϯ͘ϭϲ Ϭ͘ϮϱϱϬ ϭϮϯ͘ϵϲ

'^d ϯϮ͘ϲϵ

ϭϬϳ͘ϯϴ

'^d Ϯϵ͘ϱϱ Ϯ͘ϱϴ Ϭ͘Ϯϯϭϰ ϭϭϭ͘ϰϬ

'^d Ϯϴ͘ϰϴ ϱ͘ϵϰ Ϭ͘ϱϱϯϭ

ϭϬϴ͘ϳϰ

'ĞŶĞƌĂůŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�KďũĞƚŝǀŽ͗

�ů ĞƐƚĂĚŽ ĚĞů ĂŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ ĞƐ ĞƐĞŶĐŝĂů ƉĂƌĂ ƵŶ ĨƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ ƐĞŐƵƌŽ Ǉ ĨŝĂďůĞ ĚĞ ƵŶ ĞƋƵŝƉŽ ĞůĠĐƚƌŝĐŽ ĚĞ ƉŽƚĞŶĐŝĂ͘ >Ă ŵĞĚŝĐŝſŶ ĚĞ ůĂ ĐĂƉĂĐŝƚĂŶĐŝĂ Ǉ ĚĞů
ĨĂĐƚŽƌ ĚĞ ĚŝƐŝƉĂĐŝſŶͬƉŽƚĞŶĐŝĂ ůĞ ĂǇƵĚĂƌĄ Ă ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ Ğů ĞƐƚĂĚŽ ĚĞů ĂŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ ĞŶ ůŽƐ ďƵƐŚŝŶŐƐ Ǉ ĞŶƚƌĞ ĨĂƐĞƐ ĞŶ ĐĂƐŽ ĚĞ ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞƌ͘ �ů
ĞŶǀĞũĞĐŝŵŝĞŶƚŽ Ǉ ůĂ ĚĞŐƌĂĚĂĐŝſŶ ĚĞů ĂŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ͕ ƵŶŝĚŽ Ă ůĂ ĞŶƚƌĂĚĂ ĚĞ ĂŐƵĂ͕ ĂƵŵĞŶƚĂŶ ůĂ ĐĂŶƚŝĚĂĚ ĚĞ ĞŶĞƌŐşĂ ƋƵĞ ƐĞ ĐŽŶǀŝĞƌƚĞ ĞŶ ĐĂůŽƌ ĞŶ Ğů
ĂŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ͘��ƐƚĂ�ƚĂƐĂ�ĚĞ�ĞƐƚĂƐ�ƉĠƌĚŝĚĂƐ�ĚŝĞůĠĐƚƌŝĐĂƐ�ƐĞ�ŵŝĚĞ�ĐŽŵŽ�ĨĂĐƚŽƌ�ĚĞ�ƉŽƚĞŶĐŝĂͬĚŝƐŝƉĂĐŝſŶ�Ž�ƚĂŶŐĞŶƚĞ�ĚĞůƚĂ͘

WZh��� DK�K����WZh��� ��W��/d�E�/��;Ɖ&Ϳ W�Z�/��^��/�>��dZ/��^�;ŵtͿ d�E���>d��;йͿ�
�KZZ/�Ed�^����

&h'��;ʅ�Ϳ

)RUPDWR�

5HY��

)�*0����)3)�*0����)3

������������������

&RO��$UHQDOHV�2ILERGHJDV�6DWpOLWH�VDOLGD�
KDFLD�/D�/LPD�ORFDO�����
6DQ�3HGUR�6XOD��+RQGXUDV
����������������������������

2ILERGHJDV�5DSDFR����%RGHJD�1R�����
$QLOOR�3HULIHULFR�(QWUDGD�5HVLGHQFLDO�
+RQGXUDV��7HJXFLJDOSD��+RQGXUDV
�����������������



K�^�Zs��/KE�^͗

WZK�K͗ &��,�͗

Z�s/^K͗ &��,�͗

ϭ͘ϳϯϬ�ŵs

	��������������������

WZh���

&�^���

&�^���

&�^���

�KZZ/�Ed�����WZh���

ϭϬϬ��

ϭϬϬ��

ϭϬϬ��

�ƌŝƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĐĞƉƚĂĐŝſŶ͗

EŽƌŵĂ�;/����^ƚĚ�ϭϭϴͲϭϵϳϴͿ͗

�Ŷ�ůĂ�ŶŽƌŵĂ��E^/�ͬ�E�d��Ͳ�d^�ϮϬϬϵ�ƐĞ�ƌĞĐŽŵŝĞŶĚĂ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ƌĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚŽƐ�ĂĚǇĂĐĞŶƚĞƐ�ƐĞ�ĐŽŵƉĂƌĞŶ�ĞŶƚƌĞ�Ɛŝ�Ǉ�ŶŽ�ĚĞďĞ�ĚĞ�ĞǆŝƐƚŝƌ�ƵŶĂ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂ�
ŵĄǆŝŵĂ�ĞŶƚƌĞ�ĞůůĂƐ�ĚĞ�ŵĂƐ�ĚĞů�ϱϬй͘

������������������������������������������������

������������

�������Ǥ

ͲͶǦͲͺȀͲʹȀʹͲͳͻ

ͳͷȀͲʹȀʹͲͳͻ

'ĞŶĞƌĂůŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�KďũĞƚŝǀŽ͗

>Ă�ƌĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ͕�ĚĞďŝĚŽ�Ă�ůĂƐ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĂůĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ƵŶŝſŶ�Ž�ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ͕�ƉƵĞĚĞ�ĐŽŶĚƵĐŝƌ�Ă�ƵŶĂ�ƉŽďƌĞ�Ž�ŵĂůĂ�ĐŽŶĞǆŝſŶ�Ɛŝ�ĞƐ�
ĚĞŵĂƐŝĂĚŽ�ĂůƚĂ͕�ƉƌŽǀŽĐĂŶĚŽ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ƉƌŽďůĞŵĂƐ�ĞŶ�Ğů�ĐŝƌĐƵŝƚŽ͘�hŶĂ�ĂůƚĂ�ƌĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ŵĂǇŽƌĞƐ�ƉĠƌĚŝĚĂƐ͕�ŵĞŶŽƌ�ĐŽƌƌŝĞŶƚĞ�Ǉ�ƉĞůŝŐƌŽƐŽƐ�
ƉƵŶƚŽƐ�ĐĂůŝĞŶƚĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ƐƵďĞƐƚĂĐŝſŶ͕�ƉŽƌ�ůŽ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ƉƌƵĞďĂƐ�ĚĞ�ƌĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ�ƐĞ�ƵƚŝůŝǌĂŶ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĚĞƚĞĐĐŝſŶ�Ǉ�ƉƌĞǀĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ƉƌŽďůĞŵĂƐ�ĨƵƚƵƌŽƐ͘

Z�^/^d�E�/��D��/�� ��/������sK>d�:�

ϴ͘Ϯϰϲ�ђɏ ϴϮϱ͘ϳ�ђs

�ŝĨĞƌĞŶĐŝĂƐ�ф�ϱϬй

Ϯϭ͘Ϭϳ�ђɏ Ϯ͘ϭϭϬ�ŵs

ϭϳ͘Ϯϴ�ђɏ

)RUPDWR�

5HY��

)�*0����5&)�*0����5&

������������������

&RO��$UHQDOHV�2ILERGHJDV�6DWpOLWH�VDOLGD�
KDFLD�/D�/LPD�ORFDO�����
6DQ�3HGUR�6XOD��+RQGXUDV
����������������������������

2ILERGHJDV�5DSDFR����%RGHJD�1R�����
$QLOOR�3HULIHULFR�(QWUDGD�5HVLGHQFLDO�
+RQGXUDV��7HJXFLJDOSD��+RQGXUDV
�����������������



&ĞĐŚĂ�ĚĞ�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌĂ͗
DĂƌĐĂ͗
dŝƉŽ͗
^ĞƌŝĞ͗

ϯϵ Σ� ,͘Z͗͘ ϯϰ й

ϭ

Ϯ WƌƵĞďĂ�ĚĞ�&ĂĐƚŽƌ�ĚĞ�WŽƚĞŶĐŝĂ�Ǉ�WĞƌĚŝĚĂƐ��ŝĞůĠĐƚƌŝĐĂ /����^ƚĚ�ϮϴϲͲϮϬϬϬ �ŽŵƉĂƌĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ

WƌƵĞďĂ�ĚĞ�ZĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ��ŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ /����^ƚĚ�ϰϯͲϮϬϭϯ х�ϭϬϬ�'ɏ

�ŽƌƌŝĞŶƚĞ�ĚĞ��ŽƌƚĂ��ƵƌĂĐŝſŶ�;Ŭ�Ϳ ϲϯ ϮϳϬϮϲϴ�ͬ�ϮϳϬϮϲϵ�ͬ�ϮϳϬϮϳϬ
&ƌĞĐƵĞŶĐŝĂ�;,ǌͿ ϰϴͲϲϮ

dĞŵƉ͘��ŵď͗͘

sŽůƚĂũĞ�EŽŵŝŶĂů͗�;ŬsͿ ϭϮϬ dZ/��>d�
�ŽƌƌŝĞŶƚĞ�EŽŵŝŶĂů�;Ŭ�Ϳ ϭϬ ^�<��ϭϮϬͬ^DͲ//����^�<��ϭϮϬͬϭϬ͘ϯ

�ůĂǀĞ͗� �ϱϬϭ ϮϬϭϴ

&RO��$UHQDOHV�2ILERGHJDV�6DWpOLWH�
VDOLGD�KDFLD�/D�/LPD�/RFDO�����
6DQ�3HGUR�6XOD��+RQGXUDV
���������������������� �����������
������)�

&HQWUR�&RPHUFLDO�/RV�3UyFHUHV�
7HJXFLJDOSD��+RQGXUDV
����������������������������)�

)RUPDWR�

5HY��

)�*0���)�*0���

������������������5HY��

&RO��$UHQDOHV�2ILERGHJDV�6DWpOLWH�
VDOLGD�KDFLD�/D�/LPD�ORFDO�����
6DQ�3HGUR�6XOD��+RQGXUDV
����������������������������

2ILERGHJDV�5DSDFR����%RGHJD�1R�����
$QLOOR�3HULIHULFR�(QWUDGD�5HVLGHQFLDO�
+RQGXUDV��7HJXFLJDOSD��+RQGXUDV
�����������������



Σ�

<s

K�^�Zs��/KE�^͗

WZK�K͗ &��,�͗

Z�s/^K͗ &��,�͗

'ĞŶĞƌĂůŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�KďũĞƚŝǀŽ͗

WŽƌ ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ͕ ůĂ ƌĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ ĚĞů ĂŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ ƉƌĞƐĞŶƚĂ ƵŶ ǀĂůŽƌ ŵƵǇ ĞůĞǀĂĚŽ ƉĞƌŽ ŶŽ ŝŶĨŝŶŝƚŽ͕ ƉŽƌ ůŽ ƚĂŶƚŽ͕ ŵĞĚŝĂŶƚĞ ůĂ ŵĞĚŝĐŝſŶ ĚĞ ůĂ ĚĠďŝů
ĐŽƌƌŝĞŶƚĞ ĞŶ ĐŝƌĐƵůĂĐŝſŶ Ğů ŵĞŐĂ ſŚŵĞƚƌŽ ŝŶĚŝĐĂ Ğů ǀĂůŽƌ ĚĞ ůĂ ƌĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ ĚĞů ĂŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ͘ �ƐƚĂ ƌĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ ŵƵĞƐƚƌĂ ůĂ ĐĂůŝĚĂĚ ĚĞů ĂŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ
ĞŶƚƌĞ�ĚŽƐ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ĐŽŶĚƵĐƚŽƌĞƐ�Ǉ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂ�ƵŶĂ�ďƵĞŶĂ�ŝŶĚŝĐĂĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�ůŽƐ�ƌŝĞƐŐŽƐ�ĚĞ�ĐŝƌĐƵůĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐŽƌƌŝĞŶƚĞ�ĚĞ�ĨƵŐĂ͘

EKD�Z� �KE�y/KE�^
>��dhZ�^��;'ёͿ�ϲϬ�^�'͘

>��dhZ�^��;'ёͿ��KZZ�'/�����
ϮϬ�ම�d/�ZZ��;ͲͿ 'h�Z�� >/E���;нͿ

, Ͳ �

, Ͳ �

, Ͳ �

EŽƌŵĂ�;/����^ƚĚ�ϰϯͲϮϬϭϯͿ͗

>Ă ŶŽƌŵĂ �E^/ ͬ E�d� Ͳ�d^ ϮϬϬϵ ĞƐƚĂďůĞĐĞ ƋƵĞ ůŽƐ ǀĂůŽƌĞƐ ŵşŶŝŵŽƐ ĚĞ ƌĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ ĚĞ ĂŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ ƉĂƌĂ ĞƋƵŝƉŽƐ ĞůĞĐƚƌŝĐŽƐ ĐŽŶ ƵŶ ǀŽůƚĂũĞ ĚĞ
ŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ŝŐƵĂů�Ž�ŵĂǇŽƌ�Ă�ϯϰ͘ϱ�Ŭs�ƐŽŶ�ĚĞ�Ăů�ŵĞŶŽƐ�ϭϬϬ͕ϬϬϬ�Dɏ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚĞ�Ă�ϭϬϬ�'ɏ͘

������������������������������������������������

�ƌŝƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĐĞƉƚĂĐŝſŶ͗
ZĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�х�ϭϬϬ�

'ё

������������

	��������������������

d�DW�Z�dhZ���D�/�Ed�͗ ϯϵ
&��dKZ�����KZZ���/KE�WKZ�d�DW͗ Ϯ͘ϰϬ
sK>d�:�����WZh���͗ ϱ

�������Ǥ

ͲͶǦͲͺȀͲʹȀʹͲͳͻ

ͳͷȀͲʹȀʹͲͳͻ

)RUPDWR�

5HY��

)�*0����3$5�$,6)�*0����3$5�$,6

������������������

&RO��$UHQDOHV�2ILERGHJDV�6DWpOLWH�VDOLGD�
KDFLD�/D�/LPD�ORFDO�����
6DQ�3HGUR�6XOD��+RQGXUDV
����������������������������

2ILERGHJDV�5DSDFR����%RGHJD�1R�����
$QLOOR�3HULIHULFR�(QWUDGD�5HVLGHQFLDO�
+RQGXUDV��7HJXFLJDOSD��+RQGXUDV
�����������������



<s

K�^�Zs��/KE�^͗

WZK�K͗ &��,�͗

Z�s/^K͗ &��,�͗

WĂƌĂ ĚĞĐŝĚŝƌ Ɛŝ Ğů ǀĂůŽƌ ŽďƚĞŶŝĚŽ ĞƐ Ğů ĂĚĞĐƵĂĚŽ͕ ƐĞ ƌĞĐŽŵŝĞŶĚĂ ĞĨĞĐƚƵĂƌ ĐŽŵƉĂƌĂĐŝŽŶĞƐ ĐŽŶ ǀĂůŽƌĞƐ ĚĞ ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ ĚĞů ĨĂďƌŝĐĂŶƚĞ͕ ĞŶ ůĂ ĂƵƐĞŶĐŝĂ ĚĞ
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