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E��K^d�dK�E��WKEh<���zdKs�
s ZK<h�ϮϬϭϵ��E��E���,KZa/>��

�K^dhWEK^e��|s�E/� 
ZŽŬ�ϮϬϭϵ�ƐĂ�ƉƌĞ�ƌĞĂůŝƚŶǉ�ƚƌŚ�ǀ �ƌĂƟƐůĂǀĞ�ŶŝĞƐŽů�ǀ ǌŶĂŵĞŶş�ƌĞŬŽƌĚŶĠŚŽ�ƉŽͲ
ŬůĞƐƵ�ƉŽŶƵŬǇ�ďǇƚŽǀ�ǀ ŶŽǀŽƐƚĂǀďĄĐŚ�Ă ƚǉŵ�ƐƉƀƐŽďĞŶǉŵ�ŶĄƌĂƐƚŽŵ�ĐŝĞŶ�ŶĂ�
ŚŝƐƚŽƌŝĐŬĠ�ŵĂǆŝŵĄ͘�WƌŝĞŵĞƌŶĄ�ũĞĚŶŽƚŬŽǀĄ�ĐĞŶĂ�ƐĂ�Ɖƌǀǉ�ŬƌĄƚ�ǀǇƓƉůŚĂůĂ�ŶĂĚ�
ϯϬϬϬ�ĞƵƌ�ŶĂ�ƓƚǀŽƌĞĐ�Ă ƚǉŵ�ƉĄĚŽŵ�ƉƌĞŬŽŶĂůĂ�ƉƌĞĚŽƓůş�ƌĞŬŽƌĚ�ǌ ƌŽŬƵ�ϮϬϬϴ͘�
WŽŶƵŬĂ� ǀ ŶŽǀŽƐƚĂǀďĄĐŚ� ŬůĞƐůĂ� ƉŽĚ� ϮϬϬϬ� ǀŽűŶǉĐŚ� ďǇƚŽǀ͕� ēŽ� ƉƌĞĚƐƚĂǀŽǀĂů�
ŶĂũŚůďƓş�ďŽĚ�ŽĚ�ŬĞĚǇ�ƐĂ�ǀ �ƌĂƟƐůĂǀĞ�ƚĞŶƚŽ�ƚƌŚ�ǌĂēĂů�ǌĂēŝĂƚŬŽŵ�Ϯϭ͘�ƐƚŽƌŽēŝĂ�
ǀƀďĞĐ�ƌŽǌǀşũĂƛ͘ 

® WŽ�ĚůŚĞũ�ĚŽďĞ�ĚŽƓůŽ�Ŭ�ŶĄƌĂƐƚƵ�
ƉŽŶƵŬǇ�-�ǌ�ϭϳϯϮ�ŶĂ�ϮϬϰϳ�ǀŽűͲ
ŶǉĐŚ�ďǇƚŽǀ 

 
 

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

 
 

® WŽŬůĞƐ� ƉƌŝĞŵĞƌŶĞũ� ƌŽǌůŽŚǇ�
ƉƌĞĚĂŶǉĐŚ� ďǇƚŽǀ� ŶĂ� ϱϯ͕ϵϳ�
ŵϸ͕� Ăǎ� ϳϬй�ƉƌĞĚĂŶǉĐŚ� ďǇƚŽǀ�
ƉƌĞĚƐƚĂǀŽǀĂůŝ� ϭ� Ă� Ϯ-ŝǌďŽǀĠ�
ďǇƚǇ�� 

 
 

® EĂƉƌŝĞŬ� ŶĄƌĂƐƚƵ� ƉŽŶƵŬǇ� ǀŽűͲ
ŶǉĐŚ� ďǇƚŽǀ� ũĞ� ŝĐŚ� ƉŽēĞƚ� ŶĂ�
ƚƌŚƵ�ƐƚĄůĞ�ŶĞƉŽƐƚĂēƵũƷĐŝ 

<Ƶ� ŬŽŶĐƵ� ƌŽŬƵ� ϮϬϭϵ� ƚǀŽƌŝůŽ� ƉŽŶƵŬƵ� ŶŽǀŽƐƚĂǀŝĞď�
ǀ �ƌĂƟƐůĂǀĞ�ϮϬϰϳ�ǀŽűŶǉĐŚ�ďǇƚŽǀ͘�KƉƌŽƟ�ƉƌĞĚĐŚĄĚǌĂũƷͲ
ĐĞŵƵ�ƓƚǀƌƛƌŽŬƵ͕�ŬĚĞ�ƉŽēĞƚ�ǀŽűŶǉĐŚ�ďǇƚŽǀ�ƉƌĞĚƐƚĂǀŽǀĂů�
ůĞŶ�ϭϳϯϮ͕�ƚĂŬ�ƉŽ�ĚůŚĞũ�ĚŽďĞ�ĚŽƓůŽ�Ŭ ŶĄƌĂƐƚƵ�ƉŽŶƵŬǇ͘��Ă�
ƚǉŵƚŽ� ƌĂƐƚŽŵ� ƐƚĄů� ŶĂũŵć� ƉƌŽũĞŬƚ� KǀŽĐŶĠ� ƐĂĚǇ͕� ŬƚŽƌǉ�
ƉŽŶƵŬƵ� ǀŽűŶǉĐŚ� ďǇƚŽǀ� ƌŽǌƓşƌŝů� Ž Ϯϲϵ� ďǇƚŽǀ� ;ƉƌŝēŽŵ�
ěĂůƓşĐŚ�Ϯϴϭ�ďǇƚŽǀ� ƐĂ� ǌĂ� Ɠƚǀƌƚǉ�ŬǀĂƌƚĄů� ƉƌĞĚĂůŽͿ͘�DĞĚǌŝ�
ěĂůƓŝĞ�ƉƌŽũĞŬƚǇ�Ɛ ǀćēƓşŵ�ƉƌşůĞǀŽŵ�ďǇƚŽǀ�ƐĂ�ƌĂĚŝůŝ�sǇĚƌŝͲ
ĐĂ� Ă ěĂůƓŝĞ� ĞƚĂƉǇ� ƉƌŽũĞŬƚŽǀ� 'ĂůǀĂŶŝŚŽ� ĚǀŽƌǇ͕� EƵƉƉƵ�
ĂůĞďŽ�:ĠŐĞŚŽ�ĂůĞũ͘� 

�ũ� ŶĂƉƌŝĞŬ� ƉƌǀĠŵƵ� ŵĞĚǌŝƌŽēŶĠŵƵ� ƌĂƐƚƵ� ƉŽŶƵŬǇ� ŽĚ�
ƌŽŬƵ�ϮϬϭϳ�ũĞ�ƉŽēĞƚ�ǀŽűŶǉĐŚ�ďǇƚŽǀ�ŶĂ�ƚƌŚƵ�ƐƚĄůĞ�ŶĞƉŽƐͲ
ƚĂēƵũƷĐŝ͘�^ƷēĂƐŶĄ�ƉŽŶƵŬĂ�ƉƌĞĚƐƚĂǀƵũĞ�ǌŚƌƵďĂ�ϰϬй�ƉŽͲ
ŶƵŬǇ� ǌ ƌŽŬŽǀ�ϮϬϭϲ-ϮϬϭϳ�Ă ϲϱй�ƉŽŶƵŬǇ� ǌ ƌŽŬŽǀ�ϮϬϭϮ-
ϮϬϭϰ͕�ŬĞě�ďŽů�ƌĞĂůŝƚŶǉ�ƚƌŚ�ǀ �ƌĂƟƐůĂǀĞ�ŶĂ�ƐǀŽũŽŵ�ĚŶĞ͘�
dĂŬƚŽ�ŶşǌŬĂ�ƉŽŶƵŬĂ�ƐƉŽũĞŶĄ�ƐŽ�ƐƚĄůĞ�ǀǇƐŽŬǉŵ�ĚŽƉǇƚŽŵ�
ƐƉƀƐŽďŝůŝ�ǀ ƌŽŬƵ�ϮϬϭϵ�ŶĄƌĂƐƚ�ĐĞŶǇ�ŶĂĚ�ϯϬϬϬ�Φͬŵϸ�ǀƌĄƚĂͲ
ŶĞ��W,͕�ƉƌŝēŽŵ�ŬƵ�ŬŽŶĐƵ�ƌŽŬĂ�ƐĂ�ǀǇƓƉůŚĂůĂ�ĚŽŬŽŶĐĂ�Ăǎ�
ŶĂ� ϯϮϯϳ� Φͬŵϸ� ǀƌĄƚĂŶĞ� �W,͘� �ĞŶǇ� ŶŽǀŽƐƚĂǀŝĞď�
ǀ �ƌĂƟƐůĂǀĞ�ƐĂ�ƚĂŬ�ǌĂ�ƌŽŬ�ϮϬϭϵ�ǌǀǉƓŝůŝ�Ž ϭϭ͕ϯй͘ 

ZK�E1<�ϮϬϭϵͮ�ϰ͘�<s�Zd�> 

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

KďǀŽĚ ƉŽēĞƚ ƉƌŝĞŵĞƌŶĄ�ǀǉŵĞƌĂ ƉƌŝĞŵĞƌŶĄ�ĐĞŶĂ�ŶĂ�ŵϸ�
Ɛ��W, 

ƉƌŝĞŵĞƌŶĄ�ĂďƐŽůƷƚŶĂ�
ĐĞŶĂ�Ɛ��W, 

���/ ϭϱϬ ϴϬ͕Ϯϴ ϱ�ϲϭϰ�Φ ϯϱϳ�ϵϰϲ�Φ 
���// ϴϴϯ ϱϳ͕ϵϳ Ϯ�ϵϰϳ�Φ ϭϲϮ�Ϭϳϵ�Φ 
���/// ϰϬϱ ϳϲ͕Ϯϳ ϯ�ϰϯϴ�Φ Ϯϱϳ�ϮϯϮ�Φ 
���/s ϮϵϮ ϳϲ͕ϭϬ Ϯ�ϵϭϬ�Φ Ϯϯϭ�ϲϴϴ�Φ 
���s ϯϭϳ ϲϵ͕ϳϯ ϯ�ϭϱϯ�Φ Ϯϭϱ�ϱϲϬ�Φ 

�ƌĂƟƐůĂǀĂ ϮϬϰϳ ϲϳ͕ϲϯ ϯ�Ϯϯϳ�Φ ϮϭϬ�ϭϰϬ�Φ 



ZK�E1<�ϮϬϭϵ�ͮ�ϰ͘�<s�Zd�> 

^ƚƌĂŶĂ�Ϯ 
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^ƚƌĂŶĂ�Ϯ 

�ĂƵũşŵĂǀŽƐƛŽƵ�ƉŽƐůĞĚŶĠŚŽ�ƓƚǀƌƛƌŽŬĂ�ϮϬϭϵ�ďŽů�ƉƌşĐŚŽĚ�
ĚǀŽĐŚ�ŽēĂŬĄǀĂŶǉĐŚ�ƉƌŽũĞŬƚŽǀ�–�KǀŽĐŶĠ�ƐĂĚǇ�Ă sǇĚƌŝĐĂ͘�
KǀŽĐŶĠ� ƐĂĚǇ͕� ŬƚŽƌĠ� ƐĂ� ǀ ƉƌŝĞŵĞƌĞ� ĐĞŶŽǀŽ� ƉŽŚǇďŽǀĂůŝ�
ŶĂ�ƷƌŽǀŶŝ�ŽŬŽůŽ�ϮϱϬϬ-ϮϳϬϬ�Φͬŵϸ�ǀƌĄƚĂŶĞ��W,�ƐĂ�ƌĂĚŝůŝ�
ŵĞĚǌŝ� ŶĂũůĂĐŶĞũƓŝĞ�ƉƌŽũĞŬƚǇ� ǀ �ƌĂƟƐůĂǀĞ͘�DĂƐşǀŶǇ�ƉƌĞͲ
ĚĂũ� ǀ ƉŽĚŽďĞ� ǀŝĂĐ� ŶĞǎ� ϮϴϬ� ďǇƚŽǀ� ǌĂ� ƉƌǀĠ� Ϯ� ŵĞƐŝĂĐĞ�
ǀƓĂŬ� ƵŬĄǌĂů͕� ǎĞ� ƓƚĂƌƚŽǀĂĐŝĞ� ďǇƚǇ� Ɛ ŶŝǎƓŽƵ� ĐĞŶŽƵ� ƐƷ� Ăũ�
ŶĂƉƌŝĞŬ� ŽŬƌĂũŽǀĞũ� ůŽŬĂůŝƚĞ� ǀ ƌĄŵĐŝ� �ƌĂƟƐůĂǀǇ� ǀǇƐŽŬŽ�
ĚŽƉǇƚŽǀĂŶǉŵ�ƚŽǀĂƌŽŵ͘�WƌŽũĞŬƚ�sǇĚƌŝĐĂ�ŶĂŽƉĂŬ�ƉƌŝƓŝĞů�
Ɛ�ƌĞŬŽƌĚŶĞ�ĚƌĂŚǉŵŝ�ďǇƚŵŝ͕�ŬĚĞ�ƉƌŝĞŵĞƌŶĄ�ĐĞŶĂ�ƉƌĞƐĂͲ
ŚƵũĞ� ϲϬϬϬ�Φͬŵϸ� ǀƌĄƚĂŶĞ��W,͘� <ǀƀůŝ� ƚŽŵƵ� ƐĂ� ƚĂŬ� ƉƌŝĞͲ
ŵĞƌŶĄ�ĐĞŶĂ�ƉŽŶƷŬĂŶǉĐŚ�ŶŽǀŽƐƚĂǀŝĞď�ǀ ^ƚĂƌŽŵ�DĞƐƚĞ�
ĚŽƐƚĂůĂ�ŶĂ�ƷƌŽǀĞŸ�ϱϲϭϰ�Φͬŵϸ�ǀƌĄƚĂŶĞ��W,͘� 

WƌŝĞŵĞƌŶĄ�ƌŽǌůŽŚĂ�ǀŽűŶǉĐŚ�ŶŽǀŽƐƚĂǀŝĞď�ƉƌĞĚƐƚĂǀŽǀĂůĂ�
ŬƵ�ŬŽŶĐƵ�ƌŽŬĂ�ϮϬϭϵ�ϲϳ͕ϲϯ�ŵϸ͕�ēŽ�ŽƉƌŽƟ�ƉƌĞĚĐŚĄĚǌĂũƷͲ
ĐĞŵƵ� ƓƚǀƌƛƌŽŬƵ� ƉƌĞĚƐƚĂǀƵũĞ� ǀǉƌĂǌŶǉ� ƉŽŬůĞƐ� Ž ϯ͕ϱ�ŵϸ͘�
�Ă� ƉŽŬůĞƐŽŵ� ƐƚĄůŝ� ƐƉŽŵşŶĂŶĠ�ŶŽǀĠ� ƉƌŽũĞŬƚǇ͕� ŬƚŽƌĠ� ŶĂ�
ƚƌŚ� ƉƌŝŶŝĞƐůŝ� ŶĂũŵć� ŵĂůĠ� ďǇƚǇ� Ž ƉƌŝĞŵĞƌŶĞũ� ƌŽǌůŽŚĞ�
ϱϱ͕Ϯϳ� ŵϸ͘� ^ ƉŽŬůĞƐŽŵ� ƉƌŝĞŵĞƌŶĞũ� ƌŽǌůŽŚǇ� ĚŽƓůŽ�
Ŭ ŵŝĞƌŶĞŵƵ� ƉŽŬůĞƐƵ� ƉƌŝĞŵĞƌŶĞũ� ĂďƐŽůƷƚŶĞũ� ĐĞŶǇ� ŶĂ�
ϮϭϬ�ƟƐşĐ�ĞƵƌ�ǀƌĄƚĂŶĞ��W,͘ 

^ƚƌĄŶŬƵ� ĚŽƉǇƚƵ� ƚǀŽƌŝůŽ� ǀ ƓƚǀƌƚŽŵ� ƓƚǀƌƛƌŽŬƵ� ϮϬϭϵ� ϴϯϱ�
ƉƌĞĚĂŶǉĐŚ�ďǇƚŽǀ�ǀ ŶŽǀŽƐƚĂǀďĄĐŚ͘�dĂŬ�ĂŬŽ�Ɖƌŝ�ǀŽűŶǉĐŚ�
ďǇƚŽĐŚ�ĚŽƓůŽ�Ăũ�ƚƵ�Ŭ ŶĄƌĂƐƚƵ�ŽƉƌŽƟ�ƉƌĞĚĐŚĄĚǌĂũƷĐĞŵƵ�
ƓƚǀƌƛƌŽŬƵ͕�ŬĞě�ďŽůŽ�ƉƌĞĚĂŶǉĐŚ�ϲϯϴ�ďǇƚŽǀ͘�EĄƌĂƐƚ�ƐƉƀͲ
ƐŽďŝů�ŶĂũŵć�ƐƉŽŵşŶĂŶǉ�ƉƌŽũĞŬƚ�KǀŽĐŶĠ�ƐĂĚǇ͘�WƌŝĞŵĞƌͲ
ŶĄ�ũĞĚŶŽƚŬŽǀĄ�ĐĞŶĂ�ƉƌĞĚĂŶǉĐŚ�ďǇƚŽǀ�ĚŽƐŝĂŚůĂ�Ϯϴϱϳ�Φͬ
ŵϸ� ǀƌĄƚĂŶĞ� �W,� ēŽ� ŵĞĚǌŝƌŽēŶĞ� ƉƌĞĚƐƚĂǀƵũĞ� ŶĄƌĂƐƚ�
Ž ϱй͘� WƌŝĞŵĞƌŶĄ� ƌŽǌůŽŚĂ� ƉƌĞĚĂŶǉĐŚ� ďǇƚŽǀ� ĚƌĂƐƟĐŬǇ�
ŬůĞƐůĂ�ŶĂ�ϱϯ͕ϵϳ�ŵϸ�ǌ ϲϳ͕ϭϰ�ŵϸ�Ă Ɛ ŸŽƵ�ĚŽƓůŽ�ƚĂŬŝƐƚŽ�Ăũ�
Ŭ ƉŽŬůĞƐƵ�ƉƌŝĞŵĞƌŶĞũ�ĂďƐŽůƷƚŶĞũ�ĐĞŶǇ�ǌ ϭϴϯ�ŶĂ�ϭϱϯ�ƟƐşĐ�
ĞƵƌ� ǀƌĄƚĂŶĞ� �W,͘� WƌƵĚŬǉ� ƉŽŬůĞƐ� ƉƌŝĞŵĞƌŶĞũ� ƌŽǌůŽŚǇ�
ƐƷǀŝƐĞů�Ɛ ƚǉŵ͕�ǎĞ�Ăǎ�ϳϬй�ƉƌĞĚĂŶǉĐŚ�ďǇƚŽǀ�ǀ �ƌĂƟƐůĂǀĞ�
ƉƌĞĚƐƚĂǀŽǀĂůŝ�ũĞĚŶŽ�Ă ĚǀŽũŝǌďŽǀĠ�ďǇƚǇ͘�DĂƐşǀŶǇ�ƉƌĞĚĂũ�
ŵĂůǉĐŚ�ďǇƚŽǀ�ƐƉƀƐŽďŝůĂ�ŶĂũŵć�ŶŽǀĄ�ƉŽŶƵŬĂ͕�ŬƚŽƌĄ�ƉƌŝͲ
ŶŝĞƐůĂ�ƉƌĞĚŽǀƓĞƚŬǉŵ�ŵĂůĠ�ďǇƚǇ�Ă ŵĞĚǌŝ�Ŷŝŵŝ�Ăũ�ďǇƚǇ�ĚŽ�
ϭϬϬ� ƟƐşĐ� ĞƵƌ͘� dĂŬĠ� ŶŽǀŽƐƚĂǀďǇ� ƐƷ� ǀ �ƌĂƟƐůĂǀĞ�
ǀ ƐƷēĂƐŶŽƐƟ�Ƶǎ�ƚĂŬŵĞƌ�ŶĞĞǆŝƐƚƵũƷĐĞ�Ă ĚŽƉǇƚ�ƉŽ�ŶŝĐŚ�ũĞ�
Ŭǀƀůŝ�ŶşǌŬĞũ�ĐĞŶĞ�ƉƌŝƌŽĚǌĞŶĞ�ǀĞűŵŝ�ǀǇƐŽŬǉ͘� 

WŽēĂƐ� ƌŽŬƵ� ϮϬϭϵ� ƐĂ� Ɛ ďƌĂƟƐůĂǀƐŬǉŵ� ƌĞĂůŝƚŶǉŵ� ƚƌŚŽŵ�
ƵĚŝĂůŽ� ƚŽ͕�ēŽ�ǀ ƌŽŬŽĐŚ�ϮϬϭϳ�Ă ϮϬϭϴ�Ɛ ƌĞĂůŝƚŶǉŵ�ƚƌŚŽŵ�
ǀ WƌĂŚĞ͘�WŽēĞƚ�ƉƌŽũĞŬƚŽǀ�ƐŽ�ƐƚĂǀĞďŶǉŵŝ�ƉŽǀŽůĞŶŝĂŵŝ�ƐĂ�

ǀǇēĞƌƉĂů�Ă ŬŽŵƉůŝŬŽǀĂŶǉ�Ă ǀĞűŵŝ�ǌĚŰŚĂǀǉ�ƉƌŽĐĞƐ�ǀǇďĂͲ
ǀŽǀĂŶŝĂ� ŶŽǀǉĐŚ� ƉŽǀŽůĞŶş� ŶĞĚŽǀŽůŝů� ǀǉƐƚĂǀďƵ� ěĂůƓşĐŚ�
ƉƌŽũĞŬƚŽǀ͘� WŽēĞƚ� ǀŽűŶǉĐŚ� ďǇƚŽǀ� ŬŽŶƓƚĂŶƚŶĞ� ƵďƷĚĂů� Ăǎ�
Ŭǉŵ�ŶĞĚŽƐŝĂŚŽů�ĚŶŽ�Ă ǀ ĚƀƐůĞĚŬƵ�ŶşǌŬĞũ�ƉŽŶƵŬǇ�ŶĂƐƚĂů�
ƉƌƵĚŬǉ� ĐĞŶŽǀǉ� ƌĂƐƚ� ǀǇƐŽŬŽ�ƉƌĞƐĂŚƵũƷĐŝ� ǀƓĞŽďĞĐŶǉ� ĐĞͲ
ŶŽǀǉ�ƌĂƐƚ�ǀ ĞŬŽŶŽŵŝŬĞ�ƚ͘ũ͘� ŝŶŇĄĐŝƵ͘�<ŽŶĐŽŵ�ƌŽŬĂ�ϮϬϭϵ�
ƐƉŽŵĞĚǌŝ� ǀƓĞƚŬǉĐŚ� ǀŽűŶǉĐŚ� ďǇƚŽǀ� ǀ �ƌĂƟƐůĂǀĞ� ůĞŶ� ϴй�
ĚŽƐĂŚŽǀĂůŽ� ũĞĚŶŽƚŬŽǀƷ� ĐĞŶƵ� ϮϱϬϬ� Φͬŵϸ� ǀƌĄƚĂŶĞ��W,�
Ă ůĞŶ�ϯϱй�ƐĂ�ǌŵĞƐƟůŽ�ĚŽ�ŬĂƚĞŐſƌŝĞ�ƉŽĚ�ϯϬϬϬ�Φͬŵϸ�ǀƌĄͲ
ƚĂŶĞ��W,͘�<ƵƉƵũƷĐŝ�ƐĂ�ƚĂŬ�ŵƵƐŝĂ�ŽďƌĂĐĂƛ�ŶĂ�ƐĞŬƵŶĚĄƌͲ
ŶǇ�ƚƌŚ͕�ŶŽ�ƚĞŶ�Ɖƌŝ�ƉƌŝĞŵĞƌŶĞũ�ĐĞŶĞ�ϮϳϬϬ�ĞƵƌ�ŶĂ�ƓƚǀŽƌĞĐ�
ŶĞƉƌĞĚƐƚĂǀƵũĞ�ŽŵŶŽŚŽ�ůĂĐŶĞũƓŝƵ�ĂůƚĞƌŶĂơǀƵ͘� 

�ŽƐƚƵƉŶŽƐƛ� ďǉǀĂŶŝĂ� ƐĂ ǀ ŚůĂǀŶŽŵ� ŵĞƐƚĞ� ǀ ĚƀƐůĞĚŬƵ�
ƐƉŽŵşŶĂŶǉĐŚ�ĨĂŬƚŽƌŽǀ�ǀǉƌĂǌŶĞ�ǌŚŽƌƓŝůĂ͘��Ŭ�ƚĞŶƚŽ�ƉƌŽďͲ
ůĠŵ� ŶĞďƵĚĞ� ēŽƐŬŽƌŽ� ĂĚƌĞƐŽǀĂŶǉ͕� ƚĂŬ� ďƵĚĞ� ďƌĄŶŝƛ�

ǀ ěĂůƓŽŵ� ƌŽǌǀŽũŝ� �ƌĂƟƐůĂǀǇ͘� sěĂŬĂ� ŶşǌŬǇŵ� ƷƌŽŬŽǀǉŵ�
ƐĂĚǌďĄŵ�ũĞ�ŝŶǀĞƐơĐŝĂ�ĚŽ�ŶĞŚŶƵƚĞűŶŽƐơ�ƐƚĄůĞ�ǀĞűŵŝ�ǀǉͲ
ŚŽĚŶĄ� Ă ǀĞűŬǉŵ� ŵŶŽǎƐƚǀŽŵ� ŬƵƉƵũƷĐŝĐŚ� ƉƌĞĨĞƌŽǀĂŶĄ�
ŽƉƌŽƟ�ƉƌĞŶĄũŵƵ͘��ŚǉďĂũƷ�ǀƓĂŬ�ƓƚĂƌƚŽǀĂĐŝĞ�ďǇƚǇ�Ă ďǇƚǇ�
ǀ ƐƚƌĞĚŶĞũ�ĐĞŶŽǀĞũ�ŬĂƚĞŐſƌŝŝ�Ă ŵůĂĚş�űƵĚŝĂ�ĂŬŽ�Ăũ�ƐƚƌĞĚͲ
ŶĄ�ƚƌŝĞĚĂ�ŽďǇǀĂƚĞűƐƚǀĂ�ƐĂ�ŵƵƐŝĂ�ŽďƌĂĐĂƛ�ŶĂ�ĂůƚĞƌŶĂơǀǇ�
ŵŝŵŽ��ƌĂƟƐůĂǀǇ͘�sĞűŬĠ�ƉƌŽũĞŬƚǇ͕�ŬƚŽƌĠ�ďǇ�ƉŽŶƵŬƵ�ƌŽǌͲ
Ɠşƌŝůŝ�ƉƌĄǀĞ�Ž ŶĂũƉŽƚƌĞďŶĞũƓŝĞ�ďǇƚǇ�ƐƷ�ǀ ƓƚĄĚŝƵ�ƉƌşƉƌĂǀǇ�
ŶŽ�ũĞĚŶĄ�ƐĂ�Ž ƉƌŽĐĞƐ͕�ŬƚŽƌǉ�ŵƀǎĞ�ƚƌǀĂƛ�ĞƓƚĞ�ƌŽŬǇ͘�ZŽǌͲ
ǀŽũƵ�ďǉǀĂŶŝĂ�ǀ ŵĞƐƚĞ�ďǇ�ǌŶĂēŶĞ�ƉŽŵŽŚůŽ�ǀǇƉƌĂĐŽǀĂŶŝĞ�
ŶŽǀĠŚŽ�ƷǌĞŵŶĠŚŽ�ƉůĄŶƵ͕�ŶŽ�ƉŽĚűĂ�ŽĚŚĂĚŽǀ�ŚůĂǀŶĠŚŽ�
ŵĞƐƚĂ� ƐĂ� ũĞĚŶĄ� Ž ƉƌŽĐĞƐ͕� ŬƚŽƌǉ�ŵƀǎĞ� ƚƌǀĂƛ� ĞƓƚĞ� ϴ-ϭϬ�
ƌŽŬŽǀ͘�s ďůşǌŬĞũ�ĚŽďĞ�ǀǉƌĂǌŶĠ�ƌŽǌƓşƌĞŶŝĞ�ƉŽŶƵŬǇ�ŶĞƉƌĞͲ
ĚŝŬƵũĞŵĞ�Ă ƉŽŵĂůǇ�Ɛŝ�ƉƌĞƚŽ�ƚƌĞďĂ�ǌǀǇŬĂƛ͕�ǎĞ�ŶŽǀĠ�ďǇƚǇ�
ǀ ĐĞŶƚƌĞ�ŵĞƐƚĂ� ďƵĚƷ� ƐƚĄƛ� ϱ� ƟƐşĐ� ĞƵƌ� ŶĂ� ƓƚǀŽƌĞĐ͕� ďǇƚǇ�

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

WŽēĞƚ�ŝǌŝĞď ƉŽēĞƚ ƉƌŝĞŵĞƌŶĄ�ǀǉͲ
ŵĞƌĂ 

ƉƌŝĞŵĞƌŶĄ�ĐĞŶĂ�ŶĂ�ŵϸ�
Ɛ��W, 

ƉƌŝĞŵĞƌŶĄ�ĂďƐŽůƷƚŶĂ�ĐĞŶĂ�
Ɛ��W, 

ϭ ϭϴϱ ϯϭ͕ϴϲ Ϯ�ϴϵϳ͕ϴϳ�Φ ϴϵ�ϰϯϵ͕ϵϬ�Φ 
Ϯ ϰϬϯ ϰϳ͕ϯϬ Ϯ�ϴϮϱ͕ϭϭ�Φ ϭϯϯ�ϳϵϳ͕ϵϱ�Φ 
ϯ ϭϴϲ ϳϰ͕ϭϵ Ϯ�ϳϵϲ͕ϰϵ�Φ ϮϬϱ�ϯϭϱ͕ϰϭ�Φ 
ϰ ϱϴ ϭϬϱ͕ϴϮ ϯ�Ϭϴϲ͕ϵϱ�Φ ϯϮϰ�ϰϮϳ͕ϰϱ�Φ 
ϱ ϭ ϭϲϵ͕ϰϬ ϰ�ϰϬϵ͕ϮϬ�Φ ϳϰϲ�ϵϭϴ͕ϬϬ�Φ 

�ĞůŬŽǀǉ�ƐƷēĞƚ ϴϯϱ ϱϯ͕ϵϳ Ϯ�ϴϱϳ͕Ϭϱ�Φ ϭϱϯ�ϭϲϳ͕ϱϭ�Φ 



ZK�E1<�ϮϬϭϵ�ͮ�ϰ͘�<s�Zd�> 

^ƚƌĂŶĂ�ϯ 

»ò�Ùã�½Ä���Ä�½ûþ��Ù��½®ãÄ�«Ê�ãÙ«ç 
 

 
^ƚƌĂŶĂ�ϯ 

ǀ ƓŝƌƓŽŵ� ĐĞŶƚƌĞ� ƉƌĞŬŽŶĂũƷ� ϯϱϬϬ� ĞƵƌ� Ă ďǇƚǇ�
ǀ ŽŬƌĂũŽǀǉĐŚ� ůŽŬĂůŝƚĄĐŚ� ƐĂ� ĚŽƐƚĂŶƷ� ŶĂ� ϯϬϬϬ� Φͬŵϸ͘� s�
ƌŽŬƵ� ϮϬϮϬ� ƉƌĞƚŽ� ŽēĂŬĄǀĂŵĞ� ěĂůƓŝĞ� ǌǀǇƓŽǀĂŶŝĞ� ĐŝĞŶ�
Ă ŶŝĞ�ũĞ�ǀǇůƷēĞŶĠ͕�ǎĞ�ŽƉćƛ�ĚŽƐŝĂŚŶĞ�ĚǀŽũĐŝĨĞƌŶĠ�ēşƐůĂ͘ 

 

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

ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ďĞŶĐŽŶƚ͘ƐŬͬƚƌŚŽǀĞ-ĂŶĂůǇǌǇͬƌĞĂůŝƚǇͬ 


����͙ǣ��ý������������������������������������ 


