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�Ğůǉ� ƐǀĞƚ�ďŽů� ǀ ĚƌƵŚŽŵ�ƓƚǀƌƛƌŽŬƵ�ϮϬϮϬ�ƉŽǌŶĂēĞŶǉ� ǀǉƉĂĚŬŽŵ�ĞŬŽŶŽŵŝŬǇ͕�
ŬƚŽƌǉ�ƉƌŝŶŝĞƐŽů� ǀşƌƵƐ��Ks/�-ϭϵ͘�KƉĂƚƌĞŶŝĂ� ǌĂďƌĂŸƵũƷĐĞ� ƓşƌĞŶŝƵ�ǀşƌƵƐƵ� ƐƉƀͲ
ƐŽďŝůŝ�ǌĂƐƚĂǀĞŶŝĞ�ǀǉƌŽďǇ�Ă ƐƉŽƚƌĞďǇ͕�ƐƚƌĂĐŚ�Ă ŶĞŝƐƚŽƚĂ�ǌŶşǎŝůŝ�ŽďũĞŵ�ŝŶǀĞƐơͲ
Đŝş�ǀ�ŚŽƐƉŽĚĄƌƐƚǀĞ͘�^ǀĞƚŽǀĄ�Ă Ăũ�ƐůŽǀĞŶƐŬĄ�ĞŬŽŶŽŵŝŬĂ�ƐĂ�ƉŽŵĂůǇ�ǌŽƚĂǀƵũĞ�
ŶŽ� ƐƚĄůĞ�ĞǆŝƐƚƵũĞ�ŚƌŽǌďĂ�ěĂůƓĞũ� ǀůŶǇ�ŶĂŬĂǌĞŶǉĐŚ͘�ZĞĂůŝƚŶǉ� ƚƌŚ�ǀ �ƌĂƟƐůĂǀĞ�
ƉŽĐşƟů�ĚŽƉĂĚǇ�ǀşƌƵƐƵ�ŶĂũŵć�ǀ ĂƉƌşůŝ͕�ŬĞě�ƐĂ�ĚŽƉǇƚ�ƉŽ�ŶĞŚŶƵƚĞűŶŽƐƟĂĐŚ�ǀǉͲ
ƌĂǌŶĞ� ƐƉŽŵĂůŝů͘� s ƉƌşďĞŚƵ� ŵĄũĂ� Ă ũƷŶĂ� ƐĂ� ǀƓĂŬ� ĚŽ� ǀĞűŬĞũ� ŵŝĞƌǇ� ŽďŶŽǀŝů�
Ă ǀǌŚűĂĚŽŵ�ŶĂ�ƉƌĞƚƌǀĄǀĂũƷĐƵ�ŶşǌŬƵ�ƉŽŶƵŬƵ�ŶĞĚŽƓůŽ�Ŭ ǎŝĂĚŶǇŵ�ǀǉƉƌĞĚĂũŽŵ�
Ă ĐĞŶǇ�ŶŽǀŽƐƚĂǀŝĞď�ŽƐƚĂůŝ�ŶĞǌŵĞŶĞŶĠ͘ 

 

® WŽŶƵŬĂ� ƐĂ� ƌŽǌƓşƌŝůĂ� ŶĂ� ϮϰϯϬ�
ǀŽűŶǉĐŚ�ďǇƚŽǀ 

 

® �ǎ� ϱϬй� ǌ ŶŽǀŽƉƌŝĚĂŶǉĐŚ� ďǇͲ
ƚŽǀ� ƉƌĞĚƐƚĂǀŽǀĂůŝ� ƉƌŽũĞŬƚǇ�
ǀ ŽŬƌĂũŽǀǉĐŚ�ůŽŬĂůŝƚĄĐŚ� 

 

® :ĞĚŶŽƚŬŽǀĄ� ĐĞŶĂ� ǀŽűŶǉĐŚ�
ďǇƚŽǀ� ǀǌƌĄƐƚůĂ� ŶĂ�ϯϱϮϴ�Φͬŵϸ�
Ɛ��W, 

 

® dƌŚ� ŶĂěĂůĞũ� ĂŬĐĞƉƚŽǀĂů� ǌǀǇͲ
ƓŽǀĂŶŝĞ� ĐŝĞŶ͕� ēŽ� ƐĂ� ƉƌĞũĂǀŝůŽ�
ŶĂ� ŚŝƐƚŽƌŝĐŬǇ� ŶĂũǀǇƓƓĞũ� ĐĞŶĞ�
ƉƌĞĚĂŶǉĐŚ�ďǇƚŽǀ� 

 

® EĂƉƌŝĞŬ�ŶĄƌĂƐƚƵ�ƉŽŶƵŬǇ�ƉƌĞͲ
ƚƌǀĄǀĂ� ŶĞĚŽƐƚĂƚŽŬ� ŶŽǀǉĐŚ�
ƉƌŽũĞŬƚŽǀ͕� Ɖƌŝ� ŶşǌŬŽŵ�ƉƌĞĚĂũŝ�
ǀƓĂŬ�ŵƀǎĞ�ƉŽŶƵŬĂ�ǀǌƌĄƐƛ 

WŽŶƵŬƵ�ǀŽűŶǉĐŚ�ŶŽǀŽƐƚĂǀŝĞď�ǀ �ƌĂƟƐůĂǀĞ�ŬƵ�ŬŽŶĐƵ�ĚƌƵͲ
ŚĠŚŽ�ƓƚǀƌƛƌŽŬĂ�ƚǀŽƌŝůŽ�ϮϰϯϬ�ďǇƚŽǀ͕�ēŽ�ũĞ�ŶĂũǀǇƓƓŝĞ�ēşƐůŽ�
ŽĚ� ǌĂēŝĂƚŬƵ� ƌŽŬĂ� ϮϬϭϵ͘� EĂǀǉƓĞŶŝĞ� ƉŽŶƵŬǇ� ŵĂůŽ� ĚǀĞ�
ƉƌşēŝŶǇ͗�ŶŝǎƓş�ĚŽƉǇƚ�ƉŽ�ďǇƚŽĐŚ�ǀ ƉƌŝĞďĞŚƵ�ĂƉƌşůĂ�Ă�ŵĄũĂ�
Ă ǀĞűŬǉ�ƉŽēĞƚ�ŶŽǀǉĐŚ�ƉƌŽũĞŬƚŽǀ͘� 

EŝǎƓş� ĚŽƉǇƚ� ƉŽ� ďǇƚŽĐŚ� ǌŶĂŵĞŶĄ͕� ǎĞ� ƐĂ� ǀ� �ƌĂƟƐůĂǀĞ�
ǀ ƉƌŝĞďĞŚƵ� ĚƌƵŚĠŚŽ� ƓƚǀƌƛƌŽŬĂ� ƉƌĞĚĂůŽ� ůĞŶ� ϰϱϭ� ďǇƚŽǀ�
ǀ ŶŽǀŽƐƚĂǀďĄĐŚ͘�s ƉƌǀŽŵ�ƓƚǀƌƛƌŽŬƵ�ϮϬϮϬ�ďŽů�ƉƌĞĚĂũ�ŶĂ�
ƷƌŽǀŶŝ�ϲϬϳ�ďǇƚŽǀ�ǌĂƟĂű�ēŽ�ǀ ĚƌƵŚŽŵ�ƓƚǀƌƛƌŽŬƵ�ϮϬϭϵ�ƐĂ�

ƉƌĞĚĂůŽ�ϴϮϰ�ďǇƚŽǀ͘��ŶşǎĞŶǉ�ƉƌĞĚĂũ�ďǇƚŽǀ�ďŽů�ƉƌŝŵĄƌŶĞ�
ĚƀƐůĞĚŬŽŵ� ƌĞƓƚƌŝŬơǀŶǇĐŚ� ŽƉĂƚƌĞŶş͕� ŬĞě� ďŽů͕� ŶĂũŵć�
ǀ ĂƉƌşůŝ͕�ŽďŵĞĚǌĞŶǉ�ƉŽŚǇď�űƵĚş͘��ŬŽŶŽŵŝĐŬǉ�ǎŝǀŽƚ�ƐĂ�ŶĂ�
ŵĞƐŝĂĐ� Ă ƉŽů� ƚĂŬƉŽǀĞĚŝĂĐ� ǌĂƐƚĂǀŝů� Ă ǀćēƓŝŶĂ� ŽďǇǀĂƚĞűͲ
ƐƚǀĂ� ēĂŬĂůĂ͕� ĂŬŽ� ƐĂ� ǀƓĞŽďĞĐŶĄ� ƐŝƚƵĄĐŝĂ� ǀǇǀŝŶŝĞ͘� <ƷƉĂ�
ďǇƚƵ�ũĞ�ƉƌĞ�ŵŶŽŚŽ�űƵĚş�ŶĂũǀćēƓŽƵ�ŝŶǀĞƐơĐŝŽƵ�ǀ ŝĐŚ�ǎŝǀŽͲ
ƚĞ͕�ƉƌĞƚŽ�ũĞ�ƉŽĐŚŽƉŝƚĞűŶĠ͕�ǎĞ�ƐĂ�Ŭ ŶĞũ�ǀ ēĂƐŽĐŚ�ŶĂũǀćēƓĞũ�
ĞŬŽŶŽŵŝĐŬĞũ�ŶĞŝƐƚŽƚǇ�ƉŽƐůĞĚŶǉĐŚ� ƌŽŬŽǀ� ƐƉƌĄǀĂũƷ�ŽƉĂͲ
ƚƌŶĞ͘ 

ZK�E1<�ϮϬϮϬͮ�Ϯ͘�<s�Zd�> 

����Í���͙ǣ�e����Ƥ�����Í�ý������������������ �������������� �������������������±����Í��������� 

KďǀŽĚ WŽēĞƚ WƌŝĞŵĞƌŶĄ�ǀǉŵĞͲ
ƌĂ 

WƌŝĞŵĞƌŶĄ�ĐĞŶĂ�ŶĂ�
ŵϮ 

WƌŝĞŵĞƌŶĄ�ĂďƐŽůƷƚŶĂ�
ĐĞŶĂ 

���/ Ϯϭϵ ϳϯ͕ϲϱ ϱ�ϲϰϵ�Φ ϯϴϰ�Ϯϳϳ�Φ 
���// ϴϵϰ ϱϵ͕ϳϬ ϯ�ϱϯϮ�Φ ϮϬϳ�ϰϴϬ�Φ 
���/// ϰϯϯ ϲϱ͕ϱϭ ϯ�ϰϵϭ�Φ ϮϮϳ�Ϭϭϰ�Φ 
���/s ϱϬϳ ϳϳ͕ϰϬ ϯ�ϭϭϭ�Φ Ϯϰϴ�ϭϮϴ�Φ 
���s ϯϳϳ ϳϮ͕ϭϰ ϯ�ϭϯϬ�Φ ϮϮϯ�ϴϬϳ�Φ 
�ĞůŬŽǀǉ�ƐƷēĞƚ ϮϰϯϬ ϲϳ͕ϲϳ ϯ�ϱϮϴ�Φ ϮϯϮ�ϱϬϵ�Φ 



ZK�E1<�ϮϬϮϬ�ͮ�Ϯ͘�<s�Zd�> 

^ƚƌĂŶĂ�Ϯ 
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^ƚƌĂŶĂ�Ϯ 

�Ž�ƐĂ�ƚǉŬĂ�ŶŽǀĞũ�ƉŽŶƵŬǇ͕�ǀ ƉƌŝĞďĞŚƵ�ĚƌƵŚĠŚŽ�ƓƚǀƌƛƌŽŬĂ�
ƉƌŝďƵĚůŽ͕�ƌĞƐƉ͘�ƌŽǌƓşƌŝůŽ�ƐǀŽũƵ�ƉŽŶƵŬƵ�Ăǎ�ϭϰ��ƉƌŽũĞŬƚŽǀ͕�
ŬƚŽƌĠ� ŶĂ� ƚƌŚ� ƉƌŝŶŝĞƐůŝ� ƚĂŬŵĞƌ� ϭϬϬϬ� ďǇƚŽǀ͘� �ǎ� ϱϬй�
ǌ ƚǉĐŚƚŽ�ŶŽǀŽƉƌŝĚĂŶǉĐŚ�ďǇƚŽǀ�ƉƌĞĚƐƚĂǀŽǀĂůŝ� ǀƓĂŬ�ƉƌŽͲ
ũĞŬƚǇ� ǀ ŽŬƌĂũŽǀǉĐŚ� ůŽŬĂůŝƚĄĐŚ� ĂŬŽ� :ĂƌŽǀĐĞ͕� �ĄŚŽƌƐŬĄ�
�ǇƐƚƌŝĐĂ͕�sƌĂŬƵŸĂ�Ă ǀǌĚŝĂůĞŶĄ�ēĂƐƛ� >ĂŵĂēĂ͘�� ǀǇƓƓŝĞŚŽ�
ƐĞŐŵĞŶƚƵ� ďǉǀĂŶŝĂ� ďŽů� ŶĂũǀǉǌŶĂŵŶĞũƓşŵ� ƉƌşƌĂƐƚŬŽŵ�
ƉƌŽũĞŬƚ��t/ZE͕�ŬƚŽƌǉ�ŶĂ� ƚƌŚ�ƉƌŝŶŝĞƐŽů� ǌŚƌƵďĂ�ϭϳϬ�ǀŽűͲ
ŶǉĐŚ�ďǇƚŽǀ�ǀ ƌĄŵĐŝ�ƉƌǀĞũ�ĞƚĂƉǇ͘ 

WƌŝĞŵĞƌŶĄ� ũĞĚŶŽƚŬŽǀĄ� ĐĞŶĂ� ƉŽŶƷŬĂŶǉĐŚ� ďǇƚŽǀ� ƐĂ� ƚĂŬ�
ĚŽƐƚĂůĂ�ŶĂ�ϯϱϮϴ�Φͬŵϸ�Ɛ �W,͕�ēŽ�ŵĞĚǌŝƌŽēŶĞ�ƉƌĞĚƐƚĂǀƵͲ
ũĞ�ŶĄƌĂƐƚ�Ž ϭϳй͕�ǌĂƟĂű�ēŽ�ŶĄƌĂƐƚ�ŽƉƌŽƟ�ƉƌǀĠŵƵ�ƓƚǀƌƛƌŽͲ
ŬƵ� ϮϬϮϬ� ũĞ� ϭ͕ϰϳ� й͘� �ĞŶǇ� ŶŽǀŽƐƚĂǀŝĞď� ƐĂ� ƚĞĚĂ�
ǀ ƉƌŝĞďĞŚƵ� ƉŽƐůĞĚŶǉĐŚ� ϯ� ŵĞƐŝĂĐŽǀ� ŶĞŵĞŶŝůŝ� Ă ŵĂůǉ�
ǀǉŬǇǀ� ƐŵĞƌŽŵ� ŶĂŚŽƌ� ƐƉƀƐŽďŝů� ŶŽǀǉ� ƉƌşƌĂƐƚŽŬ� ďǇƚŽǀ͕�
ŬƚŽƌǉ�ďŽů�ƚǀŽƌĞŶǉ� ůĂĐŶĞũƓşŵŝ�ƉƌŽũĞŬƚĂŵŝ�Ɛ ĐĞŶŽƵ�ŽŬŽůŽ�
ϮϳϬϬ-ϮϴϬϬ�Φͬŵϸ�Ɛ �W,�ŶĂ�ũĞĚŶĞũ�ƐƚƌĂŶĞ�Ă ĚƌĂŚƓşŵŝ�ƉƌŽͲ
ũĞŬƚĂŵŝ�ǀ ƉƌĠŵŝŽǀǉĐŚ�ůŽŬĂůŝƚĄĐŚ�Ɛ ĐĞŶŽƵ�ƉƌĞƐĂŚƵũƷĐŽƵ�
ϱϬϬϬ�Φͬŵϸ�Ɛ �W,�ŶĂ�ĚƌƵŚĞũ�ƐƚƌĂŶĞ͘ �WƌŝĞŵĞƌŶĄ� ƌŽǌͲ
ůŽŚĂ�ǀŽűŶǉĐŚ�ďǇƚŽǀ�ƐĂ�ĚƌǎĂůĂ�ŶĂ�ƷƌŽǀŶŝ�ϲϳ�ŵϸ�ǌĂƟĂű�ēŽ�
ƉƌŝĞŵĞƌŶĄ� ĂďƐŽůƷƚŶĂ� ĐĞŶĂ� ĚŽƐŝĂŚůĂ� ŶŽǀǉ� ƌĞŬŽƌĚ� ŶĂ�
ƷƌŽǀŶŝ�ϮϯϮ�ƟƐşĐ�Φ�Ɛ �W,͘ 

�Ž�ƐĂ�ƚǉŬĂ�ƉƌŝĞŵĞƌŶĞũ�ĐĞŶǇ�ƉƌĞĚĂŶǉĐŚ�ŶŽǀŽƐƚĂǀŝĞď͕�ƚĄ�
ƐĂ�ǀ ƉƌŝĞďĞŚƵ�ĚƌƵŚĠŚŽ�ƓƚǀƌƛƌŽŬĂ�ǌǀǉƓŝůĂ�ŶĂ�ϯϮϵϳ�Φͬŵϸ�
Ɛ �W,͘� DĞĚǌŝƌŽēŶĞ� ƚĂŬ� ƚƌŚ� ĂŬĐĞƉƚŽǀĂů� ďǇƚǇ� Ž ϭϱ͕Ϯй�
ĚƌĂŚƓŝĞ͕�ǌĂƟĂű�ēŽ�ŶĄƌĂƐƚ�ŽƉƌŽƟ�ƉƌǀĠŵƵ�ƓƚǀƌƛƌŽŬƵ�ƉƌĞĚͲ
ƐƚĂǀŽǀĂů�ϳ͕ϰй͘�DĞĚǌŝ�ŶĂũƉƌĞĚĄǀĂŶĞũƓŝĞ�ƉƌŽũĞŬƚǇ�ƉĂƚƌŝůŝ�
ƉŽƐůĞĚŶĠ�ĞƚĂƉǇ�ƉƌŽũĞŬƚŽǀ�^ůŶĞēŶŝĐĞ�ǌſŶĂ�DĞƐƚŽ͕�EƵƉͲ
ƉƵ͕�'ĂůĂǀĂŶŝŚŽ�ĚǀŽƌǇ�Ă EŽǀǉ�ZƵǎŝŶŽǀ͕�ŬƚŽƌĠ�ƐƉŽůƵ�ǌŽĚͲ
ƉŽǀĞĚĂůŝ� ǌĂ� ϯϬй� ĐĞůŬŽǀĠŚŽ� ƉƌĞĚĂũĂ� ŶŽǀŽƐƚĂǀŝĞď�
ǀ �ƌĂƟƐůĂǀĞ͘� WƌŝĞŵĞƌŶĄ� ũĞĚŶŽƚŬŽǀĄ� ĐĞŶĂ� ƉƌĞĚĂŶǉĐŚ�
ďǇƚŽǀ�ǀ ƌĄŵĐŝ�ƚǉĐŚƚŽ�ϰ�ƉƌŽũĞŬƚŽǀ�ĚŽƐŝĂŚůĂ�ƷƌŽǀĞŸ�ϯϭϬϬ�
Φͬŵϸ� Ɛ �W,͘� WƌŝĞŵĞƌŶĄ� ƌŽǌůŽŚĂ� ƉƌĞĚĂŶǉĐŚ� ďǇƚŽǀ� ƐĂ�
ƉŽŚǇďŽǀĂůĂ�ŶĂ�ƷƌŽǀŶŝ�ǀŽűŶǉĐŚ�ďǇƚŽǀ�ƚ͘ũ͘�ϲϳ�ŵϸ�ǌĂƟĂű�ēŽ�
ƉƌŝĞŵĞƌŶĄ�ĂďƐŽůƷƚŶĂ�ĐĞŶĂ�ĚŽƐŝĂŚůĂ�Ϯϭϯ�ƟƐşĐ�Φ�Ɛ �W,͘� 

�ŽƉĂĚ� ͣŬŽƌŽŶĂŬƌşǌǇ͞� ŶĂ� ƐůŽǀĞŶƐŬƷ� ĞŬŽŶŽŵŝŬƵ� ǌĂƟĂű�
ĞƓƚĞ� ƐƚĄůĞ� ŽƐƚĄǀĂ� ŽƚĄǌŶŝŬŽŵ͘� EĞǌĂŵĞƐƚŶĂŶŽƐƛ� ǌĂƟĂű�

ƐƚƷƉůĂ� ůĞŶ�ŵŝĞƌŶĞ� ǌ ŵĂƌĐŽǀǉĐŚ�ϱ͕ϭϵй�ŶĂ�ϳ͕ϰй� ǀ ũƷŶŝ͘�
WƌĞƉƷƓƛĂŶŝĞ�ƐĂ�ƚǉŬĂůŽ�ŶĂũŵć�ŽĚǀĞƚǀş�Ɛ ŶŝǎƓŽƵ�ƉƌŝĚĂŶŽƵ�
ŚŽĚŶŽƚŽƵ�ĂŬŽ�ĐĞƐƚŽǀŶǉ�ƌƵĐŚ�Ă�ƌĞƓƚĂƵƌĂēŶĞ�ƐůƵǎďǇ͘�sćēͲ
ƓŝŶĂ� ƉƌŝĞŵǇƐĞůŶǉĐŚ� ƉƌĞǀĄĚǌŽŬ� ƉŽ� ĂƉƌşůŽǀǉĐŚ� ŽĚƐƚĄǀͲ
ŬĂĐŚ�ŽďŶŽǀŝůĂ� ƐǀŽũƵ�ǀǉƌŽďƵ͘�dŽ�ǀƓĞƚŬŽ�ǀƓĂŬ�ŶĞǌŶĂŵĞͲ
ŶĄ͕� ǎĞ� ƐŵĞ� ƐĂ� ŽĐŝƚůŝ� ŶĂ� ĚŶĞ� ƚĞũƚŽ� ƌĞĐĞƐŝĞ͘� sǌƉƌƵǎĞŶŝĞ�
ƐůŽǀĞŶƐŬĞũ� ĞŬŽŶŽŵŝŬǇ� ďƵĚĞ� ǌĄǀŝƐŝĞƛ� ŶĂũŵć� ŽĚ� ŶĂƓŝĐŚ�
ǌĂŚƌĂŶŝēŶǉĐŚ�ŽďĐŚŽĚŶǉĐŚ�ƉĂƌƚŶĞƌŽǀ͘��ŬŽŶŽŵŝĐŬĄ�ƐŝƚƵͲ
ĄĐŝĂ� ǀ ŬƌĂũŝŶĄĐŚ��ƵƌſƉƐŬĞũ�ƷŶŝĞ� ǌĂƟĂű�ŽƐƚĄǀĂ� ƌĞůĂơǀŶĞ�
ƐƚĂďŝůŶĄ�ŶŽ�ƉƌŽďůĠŵ�ƐĂ�ēƌƚĄ�ŶĂũŵć�ǀ h^�͕�ŬĚĞ�ďŽů�ŇĞǆŝͲ
ďŝůŶǉ� ƉƌĂĐŽǀŶǉ� ƚƌŚ� ǌĂƐŝĂŚŶƵƚǉ� ǀůŶŽƵ� ƉƌĞƉƷƓƛĂŶŝĂ͘�
s �ƵƌſƉĞ� ŬƵ ƚĂŬ�ŵĂƐşǀŶĞŵƵ�ƉƌĞƉƷƓƛĂŶŝƵ� ŶĞĚŽƓůŽ͕� ŶŽ�
ŽƚĄǌŬĂ͕� ēŝ� ũĞ� ŶĂƓĂ� ĞŬŽŶŽŵŝŬĂ� ǌĚƌĂǀƓŝĂ� ĂŬŽ�ĞŬŽŶŽŵŝŬĂ�
^ƉŽũĞŶǉĐŚ� ƓƚĄƚŽǀ� ŽƐƚĄǀĂ� ŶĞǌŽĚƉŽǀĞĚĂŶĄ͕� ŬĞěǎĞ� ƌĂƐƚƵ�
ŶĞǌĂŵĞƐƚŶĂŶŽƐƟ� ǀ �ƵƌſƉĞ� ďƌĄŶŝĂ� ĮƓŬĄůŶĞ� ƐƟŵƵůǇ� ǌŽ�
ƐƚƌĂŶǇ�ƓƚĄƚŽǀ�Ă ŶĞŇĞǆŝďŝůŶĠ�ƉƌĂĐŽǀŶĠ�ƚƌŚǇ�Ɛ ĚůŚǉŵŝ�ǀǉͲ
ƉŽǀĞĚŶǉŵŝ�ůĞŚŽƚĂŵŝ͘� 

ZĞĂůŝƚŶǉ� ƚƌŚ� ǀ� �ƌĂƟƐůĂǀĞ� ƉƌǀŽƚŶŽƵ� ǀůŶŽƵ� ŚŽƐƉŽĚĄƌͲ
ƐŬǇĐŚ� ƛĂǎŬŽƐơ� ǌĂƐŝĂŚŶƵƚǉ� ŶĞďŽů͘� �ŽƉǇƚ� ƉŽ� ďǇƚŽĐŚ� ƐĂ�
ǀ ƉƌŝĞďĞŚƵ� ĂƉƌşůĂ� Ă ƉƌǀĞũ� ƉŽůŽǀŝĐŝ� ŵĄũĂ� ƐşĐĞ� ǀǉƌĂǌŶĞ�
ƐƉŽŵĂůŝů͕�ŶŽ�ŶĄƐůĞĚŶĞ�ƐĂ�ŽƉćƛ�ŶĂƓƚĂƌƚŽǀĂů�ƚĂŬŵĞƌ�Ăǎ�ŶĂ�
ƉƌĞĚŬƌşǌŽǀƷ� ƷƌŽǀĞŸ͘� �ĄŬůĂĚŶŽƵ� ĐŚĂƌĂŬƚĞƌŝƐƟŬŽƵ�ďƌĂƟͲ
ƐůĂǀƐŬĠŚŽ� ƚƌŚƵ�ŽƐƚĄǀĂ�ŶĞĚŽƐƚĂƚŽŬ�ďǇƚŽǀ�ǀ ƉŽŶƵŬĞ͕� ēŽ�
ũĞ� ŚůĂǀŶǉŵ� ĨĂŬƚŽƌŽŵ� ǌĂďƌĂŸƵũƷĐŝŵ� ƉƌĞƉĂĚƵ� ĐŝĞŶ͘�
s ƉƌŝĞďĞŚƵ� ĚƌƵŚĠŚŽ� ƓƚǀƌƛƌŽŬĂ� ƐŵĞ� ƐşĐĞ� ǌĂǌŶĂŵĞŶĂůŝ�
ŶĂĚƉƌŝĞŵĞƌŶǉ� ƉƌşƌĂƐƚŽŬ� ŶŽǀǉĐŚ� ďǇƚŽǀ͕� ŶŽ� ƚĂŬĠƚŽ� ēşƐůĂ�
ďǇ� ƐĂ� ŵƵƐĞůŝ� ŽƉĂŬŽǀĂƛ� ŶŝĞŬŽűŬŽ� ƓƚǀƌƛƌŽŬŽǀ� ƉŽ� ƐĞďĞ͕�
ĂďǇ�ŶĂ�ƚƌŚƵ�ǀǇǀŽůĂůŝ�ŬŽŶŬƵƌĞŶēŶǉ�ďŽũ�ŵĞĚǌŝ�ƉƌĞĚĄǀĂũƷͲ
Đŝŵŝ͕� ŬƚŽƌǉ� ďǇ�ŵŽŚŽů� ǌƌĂǌŝƛ� ĐĞŶǇ� ďǇƚŽǀ� ŶĂĚŽů͘� KŬƌĞŵ�
ƚŽŚŽ� ũĞ�ĚƀůĞǎŝƚĠ�ƉŽǌŶĂŵĞŶĂƛ͕� ǎĞ� Ăǎ�ϱϬй� ǌ ƚĞũƚŽ�ŶŽǀĞũ�
ƉŽŶƵŬǇ�ďǇƚŽǀ�ƐĂ�ƉƌĞĚĄǀĂůŽ�ǀ ŽŬƌĂũŽǀǉĐŚ�ēĂƐƟĂĐŚ��ƌĂƟͲ
ƐůĂǀǇ͕�ēŽ�ŶĞƌŝĞƓŝ�ĚŽƉǇƚ�ƉŽ�ďǉǀĂŶş�ǀ ƓŝƌƓŽŵ�ĐĞŶƚƌĞ�ŵĞƐͲ
ƚĂ͘�� 

s ŶĂũďůŝǎƓşĐŚ�ŵĞƐŝĂĐŽĐŚ� ŶĞŽēĂŬĄǀĂŵĞ� ǀǉƌĂǌŶĠ� ǌŵĞŶǇ�
ŶĂ�ƚƌŚƵ�Ɛ ŶŽǀŽƐƚĂǀďĂŵŝ�ǀ �ƌĂƟƐůĂǀĞ͘�<ƷƉŶĂ�ƐŝůĂ�Ăũ�ŶĂͲ
ƉƌŝĞŬ� ǌŚŽƌƓĞŶĠŵƵ� ĞŬŽŶŽŵŝĐŬĠŵƵ� ƐĞŶƟŵĞŶƚƵ� ŽƐƚĄǀĂ�
ƐŝůŶĄ�Ă ƉŽƐŬǇƚŽǀĂŶŝĞ�ŚǇƉŽƚĠŬ�ǌŽ�ƐƚƌĂŶǇ�ďĄŶŬ�ƐĂ�ƉŽ�ŬƌĄƚͲ

����Í���͚ǣ�æ����Ƥ���������ý���������������� �������������������±����Í����������� 

KďǀŽĚ WŽēĞƚ WƌŝĞŵĞƌŶĄ�ǀǉŵĞͲ
ƌĂ 

WƌŝĞŵĞƌŶĄ�ĐĞŶĂ�
ŶĂ�ŵϮ 

WƌŝĞŵĞƌŶĄ�ĂďƐŽͲ
ůƷƚŶĂ�ĐĞŶĂ 

ϭ ϰϱ ϯϭ͕ϮϬ ϯ�ϴϲϴ�Φ ϭϭϲ�ϯϰϯ�Φ 
Ϯ ϭϴϲ ϱϭ͕ϵϰ ϯ�ϰϰϮ�Φ ϭϳϱ�ϯϱϳ�Φ 
ϯ ϭϱϱ ϳϳ͕ϰϬ Ϯ�ϵϴϮ�Φ Ϯϯϭ�ϲϳϮ�Φ 
ϰ ϲϬ ϭϬϲ͕ϭϱ ϯ�ϮϵϮ�Φ ϯϮϴ�ϭϰϱ�Φ 

�ĞůŬŽǀǉ�ƐƷēĞƚ ϰϱϭ ϲϳ͕ϲϵ ϯ�Ϯϵϳ�Φ Ϯϭϯ�ϲϯϯ�Φ 
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^ƚƌĂŶĂ�ϯ 

»ò�Ùã�½Ä���Ä�½ûþ��Ù��½®ãÄ�«Ê�ãÙ«ç 
 

 
^ƚƌĂŶĂ�ϯ 

ŬĞũ�ŽĚƐƚĄǀŬĞ�ŽƉćƛ�ŽďŶŽǀŝůŽ͘��ũ�ŶĂƉƌŝĞŬ�ŶĞŝƐƚŽƚĞ�ǀǇǀŽůĂͲ
ŶĞũ� ŬŽƌŽŶĂǀşƌƵƐŽŵ� ƚƌŚ� ŶĂěĂůĞũ� ĂŬĐĞƉƚŽǀĂů� ǌǀǇƓŽǀĂŶŝĞ�
ĐŝĞŶ�ďǇƚŽǀ͕�ēŽ�ƐĂ�ƉƌĞũĂǀŝůŽ�ŶĂ�ŚŝƐƚŽƌŝĐŬǇ�ŶĂũǀǇƓƓĞũ�ĐĞŶĞ�
ƉƌĞĚĂŶǉĐŚ�ďǇƚŽǀ�ǀ �ƌĂƟƐůĂǀĞ͘�EşǌŬĂ�ƉŽŶƵŬĂ�ďƵĚĞ�ƉƌĞͲ
ƚƌǀĄǀĂƛ�Ăũ�ŶĂěĂůĞũ�Ă ƉƌĞƚŽ�ƉƌĞĚĄǀĂũƷĐŝ�ŶĞďƵĚƷ�ŵĂƛ�ĚƀͲ
ǀŽĚ�ǌŶŝǎŽǀĂƛ�ĐĞŶǇ�ďǇƚŽǀ�ƉŽĚ�ĂŬƚƵĄůŶƵ�ĐĞŶŽǀƷ�ƷƌŽǀĞŸ͘�
< ƉŽŬůĞƐƵ�ĐŝĞŶ�ďǇ�ŵĂůŽ�ĚƀũƐƛ�ůĞŶ�ǌĂ�ƉƌĞĚƉŽŬůĂĚƵ�ǀǉƌĂǌͲ
ŶĠŚŽ�ǌǀǉƓĞŶŝĂ�ƉŽŶƵŬǇ�ďǇƚŽǀ�ŶĂ�ƚƌŚƵ�Ă ƉŽŬůĞƐƵ�ŬƷƉŶĞũ�
ƐŝůǇ� ŽďǇǀĂƚĞűƐƚǀĂ� ƐƉƀƐŽďĞŶĞũ� ǀǇƐŽŬŽƵ�ŵŝĞƌŽƵ� ƉƌĞƉƷƓͲ
ƛĂŶŝĂ� ǀ ŽĚǀĞƚǀŝĂĐŚ� Ɛ ǀǇƓƓŽƵ� ƉƌŝĚĂŶŽƵ� ŚŽĚŶŽƚŽƵ͘�
s �ƌĂƟƐůĂǀĞ�ƐĂ�ǀ ďůşǌŬĞũ�ĚŽďĞ�ĂŶŝ�ũĞĚŶŽ�ŶĞũĂǀş�ĂŬŽ�ƉƌĂǀͲ
ĚĞƉŽĚŽďŶĠ͕�ŬĞěǎĞ�ŶŽǀƷ�ƉŽŶƵŬƵ�ŽďŵĞĚǌƵũĞ�ĞǆƚƌĠŵŶĞ�
ŶşǌŬǇ�ƉŽēĞƚ�ǀǇĚĂŶǉĐŚ�ƐƚĂǀĞďŶǉĐŚ�ƉŽǀŽůĞŶş�Ă ŵŝĞƌĂ�ŶĞͲ
ǌĂŵĞƐƚŶĂŶŽƐƟ�ǀ �ƌĂƟƐůĂǀĞ�ƐĂ�Ěƌǎş�ƉŽĚ�ƷƌŽǀŸŽƵ�ϱй͘�EĂ�
ƚƌŚƵ�Ɛ ŶŽǀŽƐƚĂǀďĂŵŝ�ƉƌĞƚŽ�ǀ ŶĂũďůŝǎƓşĐŚ�ŵĞƐŝĂĐŽĐŚ�ƉŽͲ

ŬůĞƐ�ĐŝĞŶ�ŶĞēĂŬĄŵĞ͘�� ĚůŚŽĚŽďĠŚŽ�ŚűĂĚŝƐŬĂ�Ŭǀƀůŝ�ǌĚŰŚĂͲ
ǀǉŵ�Ă ŶĄƌŽēŶǉŵ�ƉŽǀŽűŽǀĂĐşŵ�ƉƌŽĐĞƐŽŵ�Ă ŶĞĚŽƐƚĂƚŬƵ�
ƐƚĂǀĞďŶǉĐŚ� ƉŽǀŽůĞŶş� ēĂŬĄŵĞ� ƉƌĞŚŰďĞŶŝĞ� ƉƌŽďůĠŵƵ�
ŶĞĚŽƐƚĂƚŬƵ�ďǇƚŽǀ�ǀ �ƌĂƟƐůĂǀĞ͕�ēŽ�ďƵĚĞ�ǀǇŚĄŸĂƛ�ŽďǇǀĂͲ
ƚĞűŽǀ� ĚŽ� ŽŬƌĂũŽǀǉĐŚ� ůŽŬĂůşƚ�ŵĞƐƚĂ� Ă ƐĂƚĞůŝƚŽǀ͘� � ƚŽŚƚŽ�
ĚƀǀŽĚƵ� ƚƵ� ǀ ŚŽƌŝǌŽŶƚĞ�Ϯ-ϯ� ƌŽŬŽǀ� ƐŬƀƌ�ǀŝĚşŵĞ�ƉƌŝĞƐƚŽƌ�
ŶĂ�ěĂůƓş�ƌĂƐƚ�ĐŝĞŶ͕�ŬƚŽƌǉ�ƐĂ�ŵƀǎĞ�ƉŽŚǇďŽǀĂƛ�ŶĂ�ƷƌŽǀŶŝ�
ŽŬŽůŽ�ϱй�ƌŽēŶĞ͘� 

 

�ŶĂůǇƟĐŬĠ�ŽĚĚĞůĞŶŝĞ����E�KEd��/Es�^dD�Ed^͕�Ɛ͘ƌ͘Ž͘ 

ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ďĞŶĐŽŶƚ͘ƐŬͬƚƌŚŽǀĞ-ĂŶĂůǇǌǇͬƌĞĂůŝƚǇͬ 
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