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ςΘ�ΩΥΓΤ�ΗΓΓΦ∆ΧΕΜ�Χ∆ΘΩς�ςϑΓΚΤ�Υ[ΥςΓΟΥ�ΗΤΘΟ�ΧΕςΩΧΝ�ΓΠΦ�ΩΥΓΤΥ�ΚΠ�ςϑΓ�ςϑΓΧςΤΓ��6ϑΓ�ΓΞΓΠς�ΘΗΗΓΤΥ�Χ�
ΩΠΚΣΩΓ�ΚΠΥΚΙϑς�ΚΠςΘ�ΡΘΥΥΚ∆ΝΓ�ΩΥΓ�ΕΧΥΓΥ��∋.41∃�ΚΥ�ςϑΩΥ�ΧΠ�ΚΟΡΘΤςΧΠς�ΓΞΓΠς�ΗΘΤ�ΧΝΝ�ΡΧΤςΚΕΚΡΧΠςΥ�
ΚΠΕΝΩΦΚΠΙ�ΓΠΦ�ΩΥΓΤΥ��ΡΤΘΞΚΦΓΤΥ��ΤΓΥΓΧΤΕϑ�ΚΠΥςΚςΩςΓΥ��ΧΠΦ�ΩΠΚΞΓΤΥΚςΚΓΥ���

6Θ� ΡΤΘΟΘςΓ� ΠΓΨ� ΧΠΦ� ΗΩςΩΤΓ�ΘΤΚΓΠςΓΦ� ΚΠΠΘΞΧςΚΘΠΥ�� ∋ΩΤΘΡΓΧΠ� 4Θ∆ΘςΚΕΥ�� ςϑΓ� ΥΕΚΓΠςΚΗΚΕ� ΕΘ�
ΘΤΙΧΠΚΥΓΤ�ΘΗ�ςϑΓ�ΓΞΓΠς��ΨΚΝΝ�ΧΨΧΤΦ�ΥΡΓΕΚΧΝ�+ΠΠΘΞΧςΚΘΠ�2ΤΚ∴ΓΥ��6ϑΓ�ΡΩΤΡΘΥΓ�ΘΗ�ςϑΓΥΓ�ΡΤΚ∴ΓΥ�ΚΥ�ςΘ�
ΤΓΕΘΙΠΚ∴Γ�ΠΓΨ�ΨΧ[Υ�ΘΗ�ΥΘΝΞΚΠΙ�ςϑΓ�ΕϑΧΝΝΓΠΙΓΥ�Χς�ϑΧΠΦ�ΧΥ�ΨΓΝΝ�ΧΥ�ΧΡΡΤΘΧΕϑΓΥ�ΨΚςϑ�ΞΓΤ[�ΥςΤΘΠΙ�
ΡΘςΓΠςΚΧΝ���

9Γ�ΧΤΓ�ΕΘΠΞΚΠΕΓΦ�ςϑΧς�ςϑΚΥ�∋.41∃�ΨΚΝΝ�ΧΙΧΚΠ�ΡΤΘΞΚΦΓ�ΚΟΡΘΤςΧΠς�ΚΠΥΚΙϑς�ΚΠςΘ�ςϑΓ�ΥςΧςΓ�ΘΗ�ςϑΓ�ΧΤς�
ΤΓΙΧΤΦΚΠΙ� ΟΚΝΚςΧΤ[� ΩΥΓ� ΘΗ� ΙΤΘΩΠΦ� ΤΘ∆ΘςΚΕΥ� ΧΠΦ� ΨΚΝΝ� ∆Γ� Χ� ΞΧΝΩΧ∆ΝΓ� ΤΓΥΘΩΤΕΓ� ΚΠ� ΗΩΤςϑΓΤ�
ΦΚΥΥΓΟΚΠΧςΚΘΠ�ΘΗ�7)8�ςΓΕϑΠΘΝΘΙ[��

9Γ�ΨΚΥϑ�ΧΝΝ�∋.41∃�ΞΚΥΚςΘΤΥ�ΧΠΦ�ΡΧΤςΚΕΚΡΧΠςΥ�Χ�ΡΝΓΧΥΧΠς�ΧΠΦ�ΥΩΕΕΓΥΥΗΩΝ�ΥςΧ[�ΚΠ�#ΩΥςΤΚΧ��

9Κςϑ�ΜΚΠΦ�ΤΓΙΧΤΦΥ�

&Τ��(ΤΧΠΜ�∋��5ΕϑΠΓΚΦΓΤ�

&ΓΡΩς[�∗ΓΧΦ�ΘΗ�ςϑΓ�%ΘΙΠΚςΚΞΓ�/Θ∆ΚΝΓ�5[ΥςΓΟΥ�&ΓΡΧΤςΟΓΠς�
(ΤΧΩΠϑΘΗΓΤ�+ΠΥςΚςΩςΓ�ΗΘΤ�%ΘΟΟΩΠΚΕΧςΚΘΠ��+ΠΗΘΤΟΧςΚΘΠ�2ΤΘΕΓΥΥΚΠΙ�ΧΠΦ�∋ΤΙΘΠΘΟΚΕΥ�(−+∋�
ΗΤΧΠΜ�ΥΕϑΠΓΚΦΓΤ∀ΗΜΚΓ�ΗΤΧΩΠϑΘΗΓΤ�ΦΓ
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∋1&� %1∋� ΚΥ� ΘΠΓ� ΘΗ� ςϑΓ� ςΘΘΝΥ� ΘΗ� ςϑΓ� 0#61� 5ΩΡΤΓΟΓ�#ΝΝΚΓΦ�
%ΘΟΟΧΠΦ� ΗΘΤ� 6ΤΧΠΥΗΘΤΟΧςΚΘΠ� ΧΚΟΚΠΙ� ςΘ� ΚΟΡΤΘΞΓ� ΟΚΝΚςΧΤ[�
ΕΧΡΧ∆ΚΝΚςΚΓΥ��ΞΧΝΩΓ�ΧΠΦ�ΓΗΗΚΕΚΓΠΕ[� ςϑΤΘΩΙϑΘΩς�ςϑΓ�#ΝΝΚΧΠΕΓ�ΧΠΦ�ΗΘΤ�
ςϑΓ�∆ΓΠΓΗΚς�ΘΗ�0#61�ΡΧΤςΠΓΤΥ��

9Κςϑ� ςϑΓ�ΥΩΡΡΘΤς�ΘΗ� ΗΚΞΓ�0#61�ΠΧςΚΘΠΥ�ΚΠΕΝΩΦΚΠΙ�5ΝΘΞΧΜΚΧ�� ςϑΓ�
%∴ΓΕϑ� 4ΓΡΩ∆ΝΚΕ�� ∗ΩΠΙΧΤ[�� 2ΘΝΧΠΦ� ΧΠΦ� 4ΘΟΧΠΚΧ�� ςϑΓ� ∋1&�
%1∋� ΡΤΘΞΚΦΓΥ� ΥΩΡΡΘΤς� ςΘ� ΘΡΓΤΧςΚΘΠΥ� ΧΠΦ� ΓΖΓΤΕΚΥΓΥ�� +ς� ϑΓΝΡΥ�
ςΘ� ΚΟΡΤΘΞΓ� ΚΠςΓΤΧΕςΚΘΠ�ΧΠΦ�ΕΘΘΡΓΤΧςΚΘΠ�ΧΟΘΠΙ�0#61�ΟΓΟ∆ΓΤ�
ΠΧςΚΘΠΥ��ΡΧΤςΠΓΤ�ΠΧςΚΘΠΥ��ΧΠΦ�ΚΠςΓΤΠΧςΚΘΠΧΝ�ΘΤΙΧΠΚ∴ΧςΚΘΠΥ��

6ϑΓ�∋1&�%1∋� ΦΓΧΝΥ�ΨΚςϑ� ςϑΓ�ΨϑΘΝΓ�∋1&�+∋&&�ΥΡΓΕςΤΩΟ� ΧΥ�
ΧΦΞΚΥΓ��ΓΖΡΓΤςΚΥΓ�� ΥΩΡΡΘΤς�� ∋1&� ΚΠΗΘ� ΟΧΠΧΙΓΟΓΠς� ΧΠΦ� ∋1&�
ςΧΥΜΥ�� +ςΥ� ΧΟ∆ΚςΚΘΠ� ΚΥ� ςΘ� ∆ΓΕΘΟΓ� Χ� ΟΩΝςΚΠΧςΚΘΠΧΝ� ϑΩ∆� ΗΘΤ�
∋1&�+∋&&�ΚΥΥΩΓΥ��∆ΓΧΤΚΠΙ�ΘΠ�ΗΘΩΤ�ΡΚΝΝΧΤΥ��

�� ΓΦΩΕΧςΚΘΠ�ΧΠΦ�ςΤΧΚΠΚΠΙ��

�� ςΓΕϑΠΘΝΘΙ[�ΟΧΠΧΙΓΟΓΠς��

�� ΦΘΕςΤΚΠΓ�ΧΠΦ�ΥςΧΠΦΧΤΦΚ∴ΧςΚΘΠ��

�� ΝΓΥΥΘΠΥ�ΝΓΧΤΠΓΦ��

ΝΚΜΓΨΚΥΓ� ςΘ� ΡΤΘΞΚΦΓ� ΥΩΡΡΘΤς� ςΘ� 0#61� ΘΡΓΤΧςΚΘΠΥ� ΧΠΦ�
ςΤΧΠΥΗΘΤΟΧςΚΘΠ� ΓΗΗΘΤςΥ� ΨΚςϑ� ςϑΓ� ∋1&� ΓΖΡΓΤςΚΥΓ� ΧΠΦ� ΧΥΥΚΥς� ΚΠ�
ΦΓΞΓΝΘΡΟΓΠς�ΘΗ�0#61�ΨΚΦΓ�∋1&�+∋&&�ςΧΕςΚΕΥ�� ςΓΕϑΠΚΣΩΓΥ� ΧΠΦ�
ΡΤΘΕΓΦΩΤΓΥ�ΨϑΚΝΓ�ΤΓΟΧΚΠΚΠΙ�ΕΩΤΤΓΠς�ΚΠ�ςΓΕϑΠΘΝΘΙ[�ΦΓΞΓΝΘΡΟΓΠς�
ΧΥ�ΨΓΝΝ� ΧΥ� ςΘ� ΚΟΡΤΘΞΓ� ΤΓΝΧςΚΘΠΥ��ΚΠςΓΤΘΡΓΤΧ∆ΚΝΚς[� ΧΠΦ�Χ�ΡΤΧΕςΚΕΧΝ�
ΕΘΘΡΓΤΧςΚΘΠ� ΨΚςϑ� ΡΧΤςΠΓΤΥ�� 0#61� ΕΘΟΟΧΠΦ� ΓΝΓΟΓΠςΥ��
ΟΓΟ∆ΓΤ� ΕΘΩΠςΤΚΓΥ� ΧΠΦ� ΚΠςΓΤΠΧςΚΘΠΧΝ�ΘΤΙΧΠΚ∴ΧςΚΘΠ�ΚΠ�ςϑΓ�ΧΤΓΧ�ΘΗ�
∋1&�

+Π�ΧΕΕΘΤΦΧΠΕΓ�ΨΚςϑ� ςϑΓ�ΡΤΘΟΚΠΓΠς�ΕΘ�ΘΡΓΤΧςΚΘΠ�ΨΚςϑ�∋ΩΤΘΡΓΧΠ�
4Θ∆ΘςΚΕΥ�ΧΠΦ�ςϑΓ�0#61�4ΓΥΓΧΤΕϑ�6ΧΥΜ�)ΤΘΩΡ�ΘΠ��5ςΧΠΦΧΤΦΥ�
2ΤΘΟΘςΚΠΙ�+ΠςΓΤΘΡΓΤΧ∆ΚΝΚς[�ΗΘΤ�%ΘΧΝΚςΚΘΠ�7)8Υ��ςϑΓ�∋1&�%1∋�ΚΥ�
ΘΠΓ�ΘΗ�ςϑΓ�1ΤΙΧΠΚ∴ΓΤΥ�ΗΘΤ�ςϑΓ�� ςϑ�∋ΩΤΘΡΓΧΠ�.ΧΠΦ�4Θ∆Θς�6ΤΚΧΝΥ��
ςϑΓ��ςϑ�/ΚΝΚςΧΤ[�∋.41∃��6ϑΓ�∋1&�%1∋�ΚΥ�ςϑΓ�ΤΓΥΡΘΠΥΚ∆ΝΓ�ΓΠςΚς[�
ΧΥ�ΨΓΝΝ�ΧΥ�ςϑΓ�ΟΓΠςΘΤ�ΗΘΤ�ςϑΓ��4ΓΕΘΠΠΧΚΥΥΧΠΕΓ�ΧΠΦ�&ΚΥΡΘΥΧΝ�
ΘΗ�∃ΘΟ∆Υ�ΧΠΦ�∋ΖΡΝΘΥΚΘΠ�&ΓΞΚΕΓΥ��ΥΕΓΠΧΤΚΘ��
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5ϑΘΤς�ϑΚΥςΘΤ[�
#%6� ΡΝΧ[Υ� Χ� ΕΤΩΕΚΧΝ� ΤΘΝΓ� ΧΥ� Χ�ΟΓΟ∆ΓΤ� ΘΗ� ςϑΓ�∋1&�%1∋�ΧΠΦ�
ΨΚςϑ� ΚςΥ� ΕΘΠςΚΠΩΘΩΥ� ΥΩΡΡΘΤς��ςϑΓ�∋1&�%1∋�ΡΝΧ[Υ�ΧΠ�ΚΟΡΘΤςΧΠς�
ΤΘΝΓ�ΨΚςϑΚΠ�∋1&�ΧΠΦ�%�+∋&� ΕΘΟΟΩΠΚς[� ΚΠ� 0#61� ςΘ� ΚΟΡΤΘΞΓ�
ΟΚΝΚςΧΤ[� ΕΧΡΧ∆ΚΝΚςΚΓΥ� ΧΠΦ� ςΘ� ΓΠϑΧΠΕΓ� ΚΠςΓΤΘΡΓΤΧ∆ΚΝΚς[��ΤΓΝΓΞΧΠΕΓ�
ΧΠΦ�ΓΗΗΓΕςΚΞΓΠΓΥΥ�ΘΗ�ςϑΓ�#ΝΝΚΧΠΕΓ��

6ϑΓ�∋1&�%1∋�ΨΧΥ�ΧΥΥΓΥΥΓΦ�∆[�#%6�∗3�ςΓΧΟ�ΚΠ�Χ�ΡΓΤΚΘΦ�ΗΤΘΟ�
������,ΧΠΩΧΤ[������ ΧΠΦ� ςϑΓ�%ΓΠςΤΓ� ϑΧΥ� ΥΩΕΕΓΥΥΗΩΝΝ[�ΟΓς� ςϑΓ�
ΧΕΕΤΓΦΚςΧςΚΘΠ� ΕΤΚςΓΤΚΧ��6ϑΓ� 0ΘΤςϑ�#ςΝΧΠςΚΕ� %ΘΩΠΕΚΝ�ΧΡΡΤΘΞΓΦ�ςϑΓ�
ΧΕΕΤΓΦΚςΧςΚΘΠ�ΘΗ�ςϑΓ�∋1&�%1∋�ΧΠΦ�ςϑΓ�%ΓΠςΤΓ�ΨΧΥ�ΧΕςΚΞΧςΓΦ� ΧΥ�
ΧΠ�+ΠςΓΤΠΧςΚΘΠΧΝ�/ΚΝΚςΧΤ[�1ΤΙΧΠΚ∴ΧςΚΘΠ�ΘΠ����#ΡΤΚΝ�������
�

∋ΦΩΕΧςΚΘΠ�ΧΠΦ�6ΤΧΚΠΚΠΙ�
6ϑΓ�∋1&�%1∋�6ΤΧΚΠΚΠΙ�∃ΤΧΠΕϑ�ΕΤΓΧςΓΥ� ςΤΧΚΠΚΠΙ�ΡΤΘΦΩΕςΥ�ΧΠΦ�
ΘΗΗΓΤΥ�ΥΡΓΕΚΧΝΚ∴ΓΦ�ΓΦΩΕΧςΚΘΠ�ΨΚςϑ�ςϑΓ�ΘΞΓΤΧΝΝ�ΧΚΟ�ΘΗ�∆ΤΘΧΦΓΠΚΠΙ�
ΙΓΠΓΤΧΝ�� ΧΥ� ΨΓΝΝ� ΧΥ� ΡΧΤςΚΕΩΝΧΤ�� ΜΠΘΨΝΓΦΙΓ� ΘΗ� ∋1&� ΧΤΓΧ� ΘΗ�
ΓΖΡΓΤςΚΥΓ��

6ϑΓ� ΚΠΥςΤΩΕςΘΤΥ� ΤΓΙΩΝΧΤΝ[� ΦΓΝΚΞΓΤ� ΥΓΞΓΤΧΝ� ς[ΡΓΥ� ΘΗ� ΕΘΩΤΥΓΥ�ΧΠΦ�
ςΤΧΚΠΚΠΙ� ΧΕςΚΞΚςΚΓΥ�ΨϑΘΥΓ�ΝΓΧΤΠΚΠΙ�Θ∆ΛΓΕςΚΞΓΥ�ΤΓΗΝΓΕς� ςϑΓ�ςΤΧΚΠΚΠΙ�
ΤΓΣΩΚΤΓΟΓΠςΥ�ΧΠΦ�ΓΦΩΕΧςΚΘΠΧΝ�ΠΓΓΦΥ�ΘΗ�ΦΚΞΓΤΥΓ�ΧΩΦΚΓΠΕΓ���∋1&�
ΘΡΓΤΧςΘΤΥ��∋1&�ΥςΧΗΗ�ΘΗΗΚΕΓΤΥ��ΧΟΟΩΠΚςΚΘΠ� ςΓΕϑΠΚΕΚΧΠΥ�� ΟΚΝΚςΧΤ[�
ΥΓΧΤΕϑΓΤΥ��ΧΝΝ�ΧΤΟΥ�ΡΧςΤΘΝΥ��ΓςΕ��

#ΝΝ� ΧΕςΚΞΚςΚΓΥ� ΘΤΙΧΠΚ∴ΓΦ� ∆[� ςϑΓ� 6ΤΧΚΠΚΠΙ� ∃ΤΧΠΕϑ� ΧΤΓ� ΡΤΚΟΧΤΚΝ[�
ΦΓΝΚΞΓΤΓΦ� ΘΠ� ςϑΓ� ΞΧΤΚΘΩΥ�ΟΚΝΚςΧΤ[� ΡΤΓΟΚΥΓΥ� ΨΚςϑΚΠ� 5ΝΘΞΧΜΚΧ��
ϑΘΨΓΞΓΤ� ςϑΓΤΓ� ΓΖΚΥςΥ� ςϑΓ� ΡΘΥΥΚ∆ΚΝΚς[� ςΘ� ΥΩΡΡΘΤς� Χ� ΤΓΣΩΓΥςΚΠΙ�
ΕΘΩΠςΤ[� ∆[� ΦΚΥΡΧςΕϑΚΠΙ� ςϑΓ� ∋1&� %1∋�/Θ∆ΚΝΓ� 6ΤΧΚΠΚΠΙ� 6ΓΧΟ�
�/66���
�
6ΓΕϑΠΘΝΘΙ[�/ΧΠΧΙΓΟΓΠς�
∋1&�%1∋� ΚΥ�ΓΥςΧ∆ΝΚΥϑΚΠΙ� ςϑΓ�∋1&�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�ΦΧςΧ∆ΧΥΓ��9Γ�
ΕΘΤΦΚΧΝΝ[� ΚΠΞΚςΓ� ΓΧΕϑ� ΡΤΘΦΩΕΓΤ�ΟΧΠΩΗΧΕςΩΤΓ�ΕΘΟΡΧΠ[� ςΘ� ςΧΜΓ�
ΡΧΤς�ΚΠ�ΘΩΤ�ΡΤΘΛΓΕς�ΧΥ�Χ�ΙΘΘΦ�ΘΡΡΘΤςΩΠΚς[�ΗΘΤ�ςϑΓΚΤ�ΧΦΞΓΤςΚΥΓΟΓΠς��

6ϑΓ�ΟΧΚΠ� ΧΚΟ� ΘΗ�ςϑΚΥ� ΡΤΘΛΓΕς� ΚΥ� ςΘ�ΗΧΕΚΝΚςΧςΓ� ΗΚΠΦΚΠΙ� ΘΗ� ΥΩΚςΧ∆ΝΓ�
ΓΣΩΚΡΟΓΠς� ΗΘΤ� ΥΡΓΕΚΧΝΚΥςΥ� ΧΥ� ∋1&� ΡΓΤΥΘΠΠΓΝ� ΧΥ� ΨΓΝΝ� ΧΥ�
ΥΩΡΡΘΤςΚΠΙ� ΧΤΟΧΟΓΠς� ∆ΤΧΠΕϑΓΥ� ΚΠ� ΥΓΧΤΕϑ� ΘΗ� ςϑΓ� ΓΖΡΓΕςΓΦ�
ΡΤΘΦΩΕςΥ��∋ΣΩΧΝΝ[�ΚΟΡΘΤςΧΠς�Κς�ΨΚΝΝ�∆Γ�ςΘ�ΜΠΘΨ�ΠΓΨ�ςΓΕϑΠΘΝΘΙ[�ΧΠΦ�
ςΓΕϑΠΘΝΘΙΚΕΧΝΝ[� ΧΦΞΧΠΕΓΦ� ∋1&� ΓΣΩΚΡΟΓΠς� ΧΝΘΠΙ� ΨΚςϑ� Χ� ΩΥΓΤ�
ΧΥΥΓΥΥΟΓΠς�∆ΧΥΓΦ�ΘΠ�ςΓΕϑΠΚΕΧΝ�ΧΠΦ�ςΧΕςΚΕΧΝ�ΧΡΡΤΘΧΕϑ�ΨΚςϑΚΠ�Χ�
ΟΩΝςΚΠΧςΚΘΠΧΝ�ΓΠΞΚΤΘΠΟΓΠς�ΕΘΠΠΓΕςΓΦ�ςΘ�0#61�ΓΖΡΓΤΚΓΠΕΓ�ΧΠΦ�
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6ΓΧΟ�&ΓΥΕΤΚΡςΚΘΠ�� ���

5ΡΘΠΥΘΤΥ�� ���
�

� �



ϭϱ

5ΓΝΓΕςΚΘΠ�ΘΗ�ΥΕΓΠΧΤΚΘ��
�

Ζ� 4ΓΕΘΠΠΘΚςΤΚΠΙ�ΘΗ�ΥςΤΩΕςΩΤΓΥ��ΗΘΕΩΥ�ΘΠ�ΤΧΦΚΘΝΘΙΚΕΧΝ�
ΧΠΦ�� ΠΩΕΝΓΧΤ�ΟΓΧΥΩΤΚΠΙ�ΧΠΦ�ΟΧΡΡΚΠΙ��
�
Ζ� /ΩΝΓ��ΥϑΩςςΝΓ�∆ΓςΨΓΓΠ�ςΨΘ�ΝΘΕΧςΚΘΠΥ��
�
��� /ΘΞΓΟΓΠςΥ���%ΘΠΞΘ[ΚΠΙ��ςΤΧΠΥΡΘΤς�ΨΚςϑ�ςΨΘ�
ΞΓϑΚΕΝΓΥ��
�
Ζ� 5ΓΧΤΕϑ�	�4ΓΥΕΩΓ��5#4����/ΓΦ∋ΞΧΕ��ΗΚΠΦ�ΧΠΦ�ΦΤΧΙ�Χ�
� ΦΩΟΟ[�∆ΘΦ[��
�
��� 4ΓΕΘΠΠΧΚΥΥΧΠΕΓ�ΧΠΦ�ΦΚΥΡΘΥΧΝ�ΘΗ�∆ΘΟ∆Υ�ΧΠΦ�
� ΓΖΡΝΘΥΚΞΓ�ΦΓΞΚΕΓΥ��∋1&�+∋&��ΗΘΤ�ΡΤΘΗΓΥΥΚΘΠΧΝΥ�ΘΠΝ[���

� �

�

� �



ϭϲ

���� 8ΓϑΚΕΝΓ�5ΡΓΕΚΗΚΕΧςΚΘΠ�5ϑΓΓς�6ΓΧΟ�ΧΕςΚΞΓ41∃16+%:�
�

WŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞ͗�

�
EĂŵĞ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞ͗� ]�%.Ψ�

������ ∃ΧΥΚΕ�ΦΧςΧ�Χ∆ΘΩς�ΞΓϑΚΕΝΓ�

>ĞŶŐƚŚ͗� � �

tŝĚƚŚ͗� � �

,ĞŝŐŚƚ�ǁͬŽ�ĂŶƚĞŶŶĂƐ͗� � �

,ĞŝŐŚƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶƚĞŶŶĂƐ͗� � �

tĞŝŐŚƚ͗� � �

'ƌŽƵŶĚ�ĐůĞĂƌĂŶĐĞ͗� � �

�ǀĞƌĂŐĞ�ŶŽŝƐĞ�ůĞǀĞů͗� � �

�ůŝŵďŝŶŐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͗� � �

tŚĞĞů�Žƌ�ƚƌĂĐŬ�ĚƌŝǀĞŶ͗� � �

WƌŽƉƵůƐŝŽŶ͗� � �

�ŶĚƵƌĂŶĐĞ͗� � �

DĂǆ͘�ƐƉĞĞĚ͗� � �

WĂǇůŽĂĚ͗� � �

������ %ΘΟΟΩΠΚΕΧςΚΘΠ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�

&ƵŶĐƚŝŽŶ͗� � �

dǇƉĞ͗� � �

&ƌĞƋƵĞŶĐǇ͗� � �

WŽƐƐŝďůĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƌĂŶŐĞ͗� � �

WŽǁĞƌ͗� � �

DŽĚƵůĂƚŝŽŶ͗� � �

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͗� � �
�

&ƵŶĐƚŝŽŶ͗� � �



ϭϳ

dǇƉĞ͗� � �

&ƌĞƋƵĞŶĐǇ͗� � �

WŽƐƐŝďůĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƌĂŶŐĞ͗� � �

WŽǁĞƌ͗� � �

DŽĚƵůĂƚŝŽŶ͗� � �

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͗� � �

������ 5ΓΠΥΘΤΥ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�

>ĂƐĞƌ͗� �

sŝƐŝŽŶ͗� �

&ς]͗� �

ZĂĚĂƌ͗� �

/ŶĞƌƚŝĂů�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ƵŶŝƚ͗� �

������ %ΘΟΡΩςΚΠΙ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�ΘΠ�ΞΓϑΚΕΝΓ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ͗� �

EƵŵďĞƌ�ŽĨ��ςγƐ͗� �

dǇƉĞ�ŽĨ��ςγ͗� �

KƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ;ƐͿ͗� �

������ ∃ΧΥΚΕ�ΦΧςΧ�Χ∆ΘΩς�ΕΘΠςΤΘΝ�ΥςΧςΚΘΠ�

WŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐƚĂƚŝŽŶ͗� �

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�
ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�

�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŽƉƚŝŽŶĂů�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ͗� �

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ͗� �

EƵŵďĞƌ�ŽĨ��ςγƐ͗� �

dǇƉĞ�ŽĨ��ςγ͗� �

KƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ͗� �

^ƉĂĐĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚƌŽů�
ƐƚĂƚŝŽŶ�;=σ+Ϳ͗�

� Đŵ�

tĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐƚĂƚŝŽŶ͗� � ŬŐ�

WŽǁĞƌ�ƐŽƵƌĐĞ�ŶĞĞĚĞĚ͗� �
�

�

� �



ϭϴ

��� 6ΓΧΟ�+ΠΗΘΤΟΧςΚΘΠ�#4614�
�

2ΚΕςΩΤΓ�ΘΗ�ΞΓϑΚΕΝΓ��

�
�

0ΧΟΓ�ΘΗ�ΞΓϑΚΕΝΓ�� #4614��#ΩςΘΠΘΟΘΩΥ�4ΘΩΙϑ�6ΓΤΤΧΚΠ�1ΩςΦΘΘΤ�4Θ∆Θς��

�

2ΚΕςΩΤΓ�ΘΗ�ςΓΧΟ�ΝΓΧΦΓΤ��

�

�

0ΧΟΓ�ΘΗ�ςΓΧΟ�ΝΓΧΦΓΤ�� 2ϑΚΝΚΡΡ�−Τ�ΥΚ�

6ΓΧΟ�0ΧΟΓ�� #4614�

6ΓΧΟ�∋�ΟΧΚΝ�� ΡϑΚΝΚΡΡ�ΜΤΩΓΥΚ∀ΟΧΞς�Γςϑ∴�Εϑ�

.ΘΙΘ��� ���

9Γ∆ΥΚςΓ�� ϑςςΡ���ΨΨΨ�ΧΥΝ�Γςϑ∴�Εϑ�

.ΘΕΧςΚΘΠ�� 5ΨΚς∴ΓΤΝΧΠΦ�

+ΠΥςΚςΩςΚΘΠ�%ΘΟΡΧΠ[�� ∋6∗�<ΩΤΚΕϑ��#ΩςΘΠΘΟΘΩΥ�5[ΥςΓΟΥ�.Χ∆��
+ΠΥςΚςΩςΓ�ΘΗ�4Θ∆ΘςΚΕΥ�ΧΠΦ�+ΠςΓΝΝΚΙΓΠς�5[ΥςΓΟΥ�

#ΦΦΤΓΥΥ�� .ΓΘΠϑΧΤΦΥςΤΧΥΥΓ�����.∋∋�,�����
�����<�ΤΚΕϑ�

6ΓΝΓΡϑΘΠΓ���� �����������������

(ΧΖ�� �����������������
�

6ΓΧΟ�&ΓΥΕΤΚΡςΚΘΠ�� 6ΓΧΟ�#4614�ΚΥ�Χ�ΕΘΝΝΧ∆ΘΤΧςΚΘΠ�∆ΓςΨΓΓΠ�ςϑΓ�#ΩςΘΠΘΟΘΩΥ�
5[ΥςΓΟΥ� .Χ∆� �#5.�� Χς� ∋6∗� <ΩΤΚΕϑ�� 47#)� &ΓΗΓΠΕΓ�� ΧΠΦ�
ΧΤΟΧΥΩΚΥΥΓ� 9�6�� ΩΠΦΓΤ� ςϑΓ� ΝΓΧΦΓΤΥϑΚΡ� ΘΗ� 2ϑΚΝΚΡΡ� −Τ�ΥΚ�
�∋6∗�#5.���



ϭϵ

1ΩΤ� ΤΘ∆Θς� #4614� ΚΥ� Χ� ��ΨϑΓΓΝΓΦ�� ΥΜΚΦ�ΥςΓΓΤΓΦ� ΓΝΓΕςΤΚΕ�
ΞΓϑΚΕΝΓ��#Π�ΧΤΤΧ[�ΘΗ�ΘΠ∆ΘΧΤΦ�ΥΓΠΥΘΤΥ�ΚΥ�ΩΥΓΦ�ΗΘΤ�ΟΘΠΚςΘΤΚΠΙ�
ςϑΓ� ΤΘ∆Θς∝Υ� ΥςΧςΓ� ΧΠΦ� ΙΧςϑΓΤΚΠΙ� ΚΠΗΘΤΟΧςΚΘΠ� Χ∆ΘΩς� ςϑΓ�
ΓΠΞΚΤΘΠΟΓΠς� ΗΘΤ� ΘΠΝΚΠΓ�ΟΧΡΡΚΠΙ�� ΝΘΕΧΝΚ∴ΧςΚΘΠ� ΧΠΦ�Θ∆ΥςΧΕΝΓ�
ΧΞΘΚΦΧΠΕΓ�� 6ϑΓ� ΓΣΩΚΡΟΓΠς� ΚΠΕΝΩΦΓΥ� Χ� ΤΘςΧςΚΠΙ� �&� ΝΧΥΓΤ�
ΥΕΧΠΠΓΤ�� ςΨΘ��&� ΝΧΥΓΤ�ΥΕΧΠΠΓΤΥ��Χ�ΥςΓΤΓΘ�ΕΧΟΓΤΧ�� Χ�)25�
ΤΓΕΓΚΞΓΤ�ΧΠΦ�ΧΠ� ΚΠΓΤςΚΧΝ�ΟΓΧΥΩΤΓΟΓΠς�ΩΠΚς��(ΩΤςϑΓΤΟΘΤΓ��Χ�
ΡΧΠ�ςΚΝς�∴ΘΘΟ� ΩΠΚς� ΕΘΠςΧΚΠΚΠΙ� ∆Θςϑ� Χ� ΞΚΥΩΧΝ� ΧΠΦ� Χ� ςϑΓΤΟΧΝ�
ΕΧΟΓΤΧ� ΚΥ� ΚΠΥςΧΝΝΓΦ�� #ΝΝ� ΦΧςΧ� ΡΤΘΕΓΥΥΚΠΙ� ΗΘΤ� ΧΩςΘΠΘΟΘΩΥ�
ΠΧΞΚΙΧςΚΘΠ�� ΚΠΕΝΩΦΚΠΙ�ΟΧΡΡΚΠΙ�� ΝΘΕΧΝΚ∴ΧςΚΘΠ�� ΡΧςϑ� ΡΝΧΠΠΚΠΙ��
Θ∆ΥςΧΕΝΓ�ΧΞΘΚΦΧΠΕΓ�ΧΠΦ�ΟΘςΚΘΠ�ΕΘΠςΤΘΝ��ΚΥ�ΡΓΤΗΘΤΟΓΦ�ΘΠ�ςϑΓ�
ΘΠ∆ΘΧΤΦ�ΕΘΟΡΩςΓΤ��ΩΥΚΠΙ�ςϑΓ�ΤΘ∆Θς�ΘΡΓΤΧςΚΠΙ�Υ[ΥςΓΟ�415��

5ΡΘΠΥΘΤΥ�� ���

5ΓΝΓΕςΚΘΠ�ΘΗ�ΥΕΓΠΧΤΚΘ�� ��� 4ΓΕΘΠΠΘΚςΤΚΠΙ�ΘΗ�ΥςΤΩΕςΩΤΓΥ��ΗΘΕΩΥ�ΘΠ�ΤΧΦΚΘΝΘΙΚΕΧΝ�
ΧΠΦ�� ΠΩΕΝΓΧΤ�ΟΓΧΥΩΤΚΠΙ�ΧΠΦ�ΟΧΡΡΚΠΙ��
�
Ζ� /ΩΝΓ��ΥϑΩςςΝΓ�∆ΓςΨΓΓΠ�ςΨΘ�ΝΘΕΧςΚΘΠΥ��
�
��� /ΘΞΓΟΓΠςΥ���%ΘΠΞΘ[ΚΠΙ��ςΤΧΠΥΡΘΤς�ΨΚςϑ�ςΨΘ�
ΞΓϑΚΕΝΓΥ��
�
��� 5ΓΧΤΕϑ�	�4ΓΥΕΩΓ��5#4����/ΓΦ∋ΞΧΕ��ΗΚΠΦ�ΧΠΦ�ΦΤΧΙ�Χ�
� ΦΩΟΟ[�∆ΘΦ[��
�
��� 4ΓΕΘΠΠΧΚΥΥΧΠΕΓ�ΧΠΦ�ΦΚΥΡΘΥΧΝ�ΘΗ�∆ΘΟ∆Υ�ΧΠΦ�
� ΓΖΡΝΘΥΚΞΓ�ΦΓΞΚΕΓΥ��∋1&�+∋&��ΗΘΤ�ΡΤΘΗΓΥΥΚΘΠΧΝΥ�
ΘΠΝ[���
�

� �

�

� �



ϮϬ

�

���� 8ΓϑΚΕΝΓ�5ΡΓΕΚΗΚΕΧςΚΘΠ�5ϑΓΓς�6ΓΧΟ�#4614�
�

WŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞ͗�

�

�

� �

EĂŵĞ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞ͗� �ΨχϑΨ�

������ ∃ΧΥΚΕ�ΦΧςΧ�Χ∆ΘΩς�ΞΓϑΚΕΝΓ�

>ĞŶŐƚŚ͗� ϭϰϬ� Đŵ�

tŝĚƚŚ͗� ϳϱ� Đŵ�

,ĞŝŐŚƚ�ǁͬŽ�ĂŶƚĞŶŶĂƐ͗� ϭϮϱ� Đŵ�

,ĞŝŐŚƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶƚĞŶŶĂƐ͗� ϭϮϱ� Đŵ�

tĞŝŐŚƚ͗� ϯϯϬ� ŬŐ�

'ƌŽƵŶĚ�ĐůĞĂƌĂŶĐĞ͗� ϭϰ� Đŵ�



Ϯϭ

�ǀĞƌĂŐĞ�ŶŽŝƐĞ�ůĞǀĞů͗� ϲϬ�;ĂƉƉƌŽǆ͘͘Ϳ� Ě�;�Ϳ�

�ůŝŵďŝŶŐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͗� ϯϬ� ĚĞŐƌĞĞ�

tŚĞĞů�Žƌ�ƚƌĂĐŬ�ĚƌŝǀĞŶ͗� tŚĞĞůƐ� ͲͲ�

WƌŽƉƵůƐŝŽŶ͗� �ĂƚƚĞƌŝĞƐ� ͲͲ�

�ŶĚƵƌĂŶĐĞ͗� Ϯ� ŚƌƐ�

DĂǆ͘�ƐƉĞĞĚ͗� ϭϬ� ŬŵͬŚ�

WĂǇůŽĂĚ͗� ϱϬ� ŬŐ�

������ %ΘΟΟΩΠΚΕΧςΚΘΠ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�

&ƵŶĐƚŝŽŶ͗� �ĂƚĂ�ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ďĂƐĞ�ƐƚĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƌŽďŽƚ� ͲͲ�

dǇƉĞ͗� σ=�∆�ϴϬϮ͘ϭϭ�ďͬŐͬŶ� ͲͲ�

&ƌĞƋƵĞŶĐǇ͗� ϮϰϯϮ� Χ+ǌ�

WŽƐƐŝďůĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƌĂŶŐĞ͗� &ƌŽŵ�ϮϰϭϮ�ƚŽ�ϮϰϳϮ� Χ+ǌ�

WŽǁĞƌ͗� Ϭ͘ϭ� σ�

DŽĚƵůĂƚŝŽŶ͗� �Ξ];͕�Ξς];͕�ϭϲͲΞ�Χ͕�ϲϰͲΞ�Χ� ͲͲ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͗� ϭϯ� ͲͲ�
�

&ƵŶĐƚŝŽŶ͗� �ŵĞƌŐĞŶĐǇ�]ƚŽƉ� �

dǇƉĞ͗� ͲͲ� �

&ƌĞƋƵĞŶĐǇ͗� ϰϯϰ� Χ+ǌ�

WŽƐƐŝďůĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƌĂŶŐĞ͗� ϰϯϰ� Χ+ǌ�

WŽǁĞƌ͗� фϬ͘Ϭϭ� σ�

DŽĚƵůĂƚŝŽŶ͗� %Χ�ʹ�ŶĂƌƌŽǁ�ďĂŶĚǁŝĚƚŚ� ͲͲ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͗� ͲͲ� ͲͲ�

������ 5ΓΠΥΘΤΥ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�

>ĂƐĞƌ͗� ϭǆ�ρĞůŽĚǇŶĞ�+�=ͲϯϮ��
Ϯǆ�]ŝĐŬ�=Χ]Ͳϭϱϭ�

sŝƐŝŽŶ͗� ϭǆ�ςŽŝŶƚ�&ƌĞǇ��ƵŵďůĞďĞĞϮ�;ƐƚĞƌĞŽ͕�ĨƌŽŶƚͿ�
ϭǆ��ρχ�]ƚŝŶŐƌĂǇ�;ŵŽŶŽ͕�ďĂĐŬͿ�
Ϯǆ�ĐŽůŽƌ�ĐĂŵĞƌĂ�;ϭ�ĨƌŽŶƚ͕�ϭ�ďĂĐŬͿ�
ϭǆ�ƉĂŶͲƚŝůƚͲǌŽŽŵ�ƵŶŝƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƌŵĂů�ĂŶĚ�ǀŝƐƵĂů�ĐĂŵĞƌĂ�

&ς]͗� dƌŝŵďůĞ�ςĂƚŚĨŝŶĚĞƌ�ςƌŽξ+�

ZĂĚĂƌ͗� ͲͲ�

/ŶĞƌƚŝĂů�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ƵŶŝƚ͗� yƐĞŶƐ�Χχŝ�

������ %ΘΟΡΩςΚΠΙ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�ΘΠ�ΞΓϑΚΕΝΓ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ͗� Ϯ�;ůŽǁ�ůĞǀĞůͬŚŝŐŚ�ůĞǀĞů�ĐŽŶƚƌŽůͿ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ��ςγƐ͗� ϭ�;ůŽǁ�ůĞǀĞůͿ͕�ϰ�;ŚŝŐŚ�ůĞǀĞůͿ�



ϮϮ

dǇƉĞ�ŽĨ��ςγ͗� /ŶƚĞů��ŽƌĞ�ŝϳ�ϭ͘ϳ�&+ǌ�;ŚŝŐŚ�ůĞǀĞůͿ�

KƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ;ƐͿ͗� >ŝŶƵǆ�

������ ∃ΧΥΚΕ�ΦΧςΧ�Χ∆ΘΩς�ΕΘΠςΤΘΝ�ΥςΧςΚΘΠ�

WŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐƚĂƚŝŽŶ͗�

�
EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�
ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�

ϭ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŽƉƚŝŽŶĂů�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ� ͲͲ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ͗� ϭ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ��ςγƐ͗� ϰ�

dǇƉĞ�ŽĨ��ςγ͗� /ŶƚĞů��ŽƌĞ�ŝϳ�ϭ͘ϳ�&+ǌ�

KƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ͗� >ŝŶƵǆ�

^ƉĂĐĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚƌŽů�
ƐƚĂƚŝŽŶ�;=σ+Ϳ͗�

ϭϬϬǆϭϬϬǆϭϬϬ� Đŵ�

tĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐƚĂƚŝŽŶ͗� ϭϬ� ŬŐ�

WŽǁĞƌ�ƐŽƵƌĐĞ�ŶĞĞĚĞĚ͗� ϮϯϬ�ρ͕�ϯϬϬ�σ�
�

� �



Ϯϯ

��� 6ΓΧΟ�+ΠΗΘΤΟΧςΚΘΠ�#ΩΥςΤΚΧΠ�6ΓΕϑΠΘΝΘΙ[�
�

2ΚΕςΩΤΓ�ΘΗ�ΞΓϑΚΕΝΓ��

�
�

0ΧΟΓ�ΘΗ�ΞΓϑΚΕΝΓ�� 6ΤΩΕΜ�/#0�:����#ΩςΘΠΘΟΘΩΥ�6ΤΧΕςΘΤ��6ΧΩΤΘ∆�

�

2ΚΕςΩΤΓ�ΘΗ�ςΓΧΟ�ΝΓΧΦΓΤ��

�

�

0ΧΟΓ�ΘΗ�ςΓΧΟ�ΝΓΧΦΓΤ�� &ΚΡΝ��+ΠΙ��∃ΓΤΠϑΧΤΦ�2∋5%∗#−��%1.�

6ΓΧΟ�0ΧΟΓ�� 6ΓΧΟ�#ΩΥςΤΚΧΠ�6ΓΕϑΠΘΝΘΙ[�

6ΓΧΟ�∋�ΟΧΚΝ�� ΧΤΨς�ΗΙς∀∆ΟΝΞΥ�ΙΞ�Χς�

.ΘΙΘ��� 6#6�

9Γ∆ΥΚςΓ�� ���

.ΘΕΧςΚΘΠ�� 8ΚΓΠΠΧ�

+ΠΥςΚςΩςΚΘΠ�%ΘΟΡΧΠ[�� #ΤΟΧΟΓΠς�ΧΠΦ�&ΓΗΓΠΕΓ�6ΓΕϑΠΘΝΘΙ[�#ΙΓΠΕ[��7ΠΚΞΓΤΥΚς[�ΘΗ�
ΧΡΡΝΚΓΦ�
ΥΕΚΓΠΕΓΥ�6ΓΕϑΠΚΜΩΟ�9ΚΓΠ��6#741∃�

#ΦΦΤΓΥΥ�� �����9+∋0��4ΘΥΥΧΩΓΤ�.κΠΦΓ���

6ΓΝΓΡϑΘΠΓ���� ����������������������ΟΘ∆ΚΝ���������������������

(ΧΖ�� �����������������������

6ΓΧΟ�&ΓΥΕΤΚΡςΚΘΠ�� 6ϑΓ�6ΓΧΟ�ΕΘΠΥΚΥςΥ�ΘΗ�ςϑΓ�#ΩΥςΤΚΧΠ�#ΤΟΧΟΓΠς�ΧΠΦ�&ΓΗΓΠΕΓ�
6ΓΕϑΠΘΝΘΙ[� #ΙΓΠΕ[� ΤΓΡΤΓΥΓΠςΚΠΙ� ςϑΓ� ΩΥΓΤ� ΧΡΡΤΘΧΕϑ�� ςϑΓ�
7ΠΚΞΓΤΥΚς[�ΘΗ�ΧΡΡΝΚΓΦ�ΥΕΚΓΠΕΓΥ�6ΓΕϑΠΚΜΩΟ�9ΚΓΠ�ΤΓΡΤΓΥΓΠςΚΠΙ�
ςϑΓ� ΥΕΚΓΠςΚΗΚΕ� ΧΡΡΤΘΧΕϑ� ΧΠΦ� ςϑΓ� ΕΘΟΡΧΠ[� 6#741∃�
ΤΓΡΤΓΥΓΠςΚΠΙ� ςϑΓ�ΕΘΟΟΓΤΕΚΧΝ�ΧΡΡΤΘΧΕϑ�ΧΠΦ�ΥΩΡΡΝΚΓΤ�ΘΗ� ςϑΓ�
ΡΝΧςΗΘΤΟ��

5ΡΘΠΥΘΤΥ�� ���
�

� �



Ϯϰ

5ΓΝΓΕςΚΘΠ�ΘΗ�ΥΕΓΠΧΤΚΘ�� Ζ� 4ΓΕΘΠΠΘΚςΤΚΠΙ�ΘΗ�ΥςΤΩΕςΩΤΓΥ��ΗΘΕΩΥ�ΘΠ�ΤΧΦΚΘΝΘΙΚΕΧΝ�
ΧΠΦ�� ΠΩΕΝΓΧΤ�ΟΓΧΥΩΤΚΠΙ�ΧΠΦ�ΟΧΡΡΚΠΙ��
�
Ζ� /ΩΝΓ��ΥϑΩςςΝΓ�∆ΓςΨΓΓΠ�ςΨΘ�ΝΘΕΧςΚΘΠΥ��
�
Ζ� /ΘΞΓΟΓΠςΥ���%ΘΠΞΘ[ΚΠΙ��ςΤΧΠΥΡΘΤς�ΨΚςϑ�ςΨΘ�
ΞΓϑΚΕΝΓΥ��
�
Ζ� 5ΓΧΤΕϑ�	�4ΓΥΕΩΓ��5#4����/ΓΦ∋ΞΧΕ��ΗΚΠΦ�ΧΠΦ�ΦΤΧΙ�Χ�
� ΦΩΟΟ[�∆ΘΦ[��
�
Ζ� 4ΓΕΘΠΠΧΚΥΥΧΠΕΓ�ΧΠΦ�ΦΚΥΡΘΥΧΝ�ΘΗ�∆ΘΟ∆Υ�ΧΠΦ�
� ΓΖΡΝΘΥΚΞΓ�ΦΓΞΚΕΓΥ��∋1&�+∋&��ΗΘΤ�ΡΤΘΗΓΥΥΚΘΠΧΝΥ�ΘΠΝ[���

� �

�

� �



Ϯϱ

�

���� 8ΓϑΚΕΝΓ�5ΡΓΕΚΗΚΕΧςΚΘΠ�5ϑΓΓς�6ΓΧΟ�#ΩΥςΤΚΧΠ�6ΓΕϑΠΘΝΘΙ[�
�

WŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞ͗�

�
EĂŵĞ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞ͗� Χ�∆�+ξϱϴ�

������ ∃ΧΥΚΕ�ΦΧςΧ�Χ∆ΘΩς�ΞΓϑΚΕΝΓ�

>ĞŶŐƚŚ͗� ϵϯϱ� Đŵ�

tŝĚƚŚ͗� Ϯϱϱ� Đŵ�

,ĞŝŐŚƚ�ǁͬŽ�ĂŶƚĞŶŶĂƐ͗� ϯϮϬϬ� Đŵ�

,ĞŝŐŚƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶƚĞŶŶĂƐ͗� ƚ͘�ď͘�Ě͘�ŵĂǆ͘�ĐĂ͘�ϰ�ŵ� Đŵ�

tĞŝŐŚƚ͗� ϭϰϭϬϬ� ŬŐ�

'ƌŽƵŶĚ�ĐůĞĂƌĂŶĐĞ͗� ϰϲ� Đŵ�

�ǀĞƌĂŐĞ�ŶŽŝƐĞ�ůĞǀĞů͗� ;ĂƉƉƌŽǆ͘Ϳ�ϴϮ� Ěď;�Ϳ�

�ůŝŵďŝŶŐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͗� ϲϬ� ĚĞŐƌĞĞ�

tŚĞĞů�Žƌ�ƚƌĂĐŬ�ĚƌŝǀĞŶ͗� tŚĞĞů� ͲͲ�

WƌŽƉƵůƐŝŽŶ͗� ĨƵĞů� ͲͲ�

�ŶĚƵƌĂŶĐĞ͗� hƉ�ƚŽ�ϰϴ� ŚƌƐ�

DĂǆ͘�ƐƉĞĞĚ͗� ϵϬ� ŬŵͬŚ�

WĂǇůŽĂĚ͗� ϭϭϵϬϬ� ŬŐ�

������ %ΘΟΟΩΠΚΕΧςΚΘΠ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�

&ƵŶĐƚŝŽŶ͗� �ĂƚĂ�=ŝŶŬ� ͲͲ�

dǇƉĞ͗� �ŝŐŝƚĂů� ͲͲ�

&ƌĞƋƵĞŶĐǇ͗� ϮϰϬϬ� Χ+ǌ�

WŽƐƐŝďůĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƌĂŶŐĞ͗� ϮϰϭϮͲϮϰϳϮ� Χ+ǌ�

WŽǁĞƌ͗� Ϭ͘ϭŵσ� σ�

DŽĚƵůĂƚŝŽŶ͗� ϑ%�Χ� ͲͲ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͗� ϮͲϭϯ� ͲͲ�
�



Ϯϲ

&ƵŶĐƚŝŽŶ͗� sŝĚĞŽ�=ŝŶŬ� ͲͲ�

dǇƉĞ͗� ]Ψ�� ͲͲ�

&ƌĞƋƵĞŶĐǇ͗� ϱϴϬϬ� Χ+ǌ�

WŽƐƐŝďůĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƌĂŶŐĞ͗� ϱϳϰϬͲϱϴϲϬ� Χ+ǌ�

WŽǁĞƌ͗� Ϭ͘ϬϮϱ� σ�

DŽĚƵůĂƚŝŽŶ͗� %Χ͕��ƵĚŝŽ�ĂŶĚ�ρŝĚĞŽ� ͲͲ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͗� ϳ� ͲͲ�

������ 5ΓΠΥΘΤΥ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�

>ĂƐĞƌ͗� ͲͲ�

sŝƐŝŽŶ͗� �ŶĂůŽŐƵĞ�+��]ƚƌĞĂŵŝŶŐ��ĂŵĞƌĂ�

&ς]͗� ͲͲ�

ZĂĚĂƌ͗� ͲͲ�

/ŶĞƌƚŝĂů�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ƵŶŝƚ͗� ͲͲ�

������ %ΘΟΡΩςΚΠΙ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�ΘΠ�ΞΓϑΚΕΝΓ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ͗� ϭ�ΧŝĐƌŽĐŽŶƚƌŽůůĞƌ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ��ςγƐ͗� ϭ�

dǇƉĞ�ŽĨ��ςγ͗� �ƚŵĞů�]�Χϯyϴ���ΨΧ��ŽƌƚĞǆͲDϯ��ςγ�

KƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ;ƐͿ͗� EŽŶĞ��

������ ∃ΧΥΚΕ�ΦΧςΧ�Χ∆ΘΩς�ΕΘΠςΤΘΝ�ΥςΧςΚΘΠ�

WŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐƚĂƚŝŽŶ͗� ∆Ž�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ��
KĨĨ�ƚŚĞ�ƐŚĞůĨ�Ψ���ŽŶƚƌŽůůĞƌ�н�ǀŝĚĞŽ�ŐŽŐŐůĞƐ�Žƌ�χ%χ��ŝƐƉůĂǇ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�
ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�

ϭ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŽƉƚŝŽŶĂů�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ͗� Ϭ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ͗� Ϭ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ��ςγƐ͗� Ϭ�

dǇƉĞ�ŽĨ��ςγ͗� ŶŽŶĞ�

KƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ͗� ŶŽŶĞ�

^ƉĂĐĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚƌŽů�
ƐƚĂƚŝŽŶ�;=σ+Ϳ͗�

ϱϬϬǆϱϬϬǆϮϬϬϬ� Đŵ�

tĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐƚĂƚŝŽŶ͗� ĞƐƚ͘�Εϯ�ŬŐ� ŬŐ�

WŽǁĞƌ�ƐŽƵƌĐĞ�ŶĞĞĚĞĚ͗� �ĂƚƚĞƌǇ�
�



Ϯϳ

WŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞ͗�

� �

� �
EĂŵĞ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞ͗� dĂƵƌŽď�

������ ∃ΧΥΚΕ�ΦΧςΧ�Χ∆ΘΩς�ΞΓϑΚΕΝΓ�

>ĞŶŐƚŚ͗� ϵϵ� Đŵ�

tŝĚƚŚ͗� ϱϵ� Đŵ�

,ĞŝŐŚƚ�ǁͬŽ�ĂŶƚĞŶŶĂƐ͗� ϭϮϬ� Đŵ�

,ĞŝŐŚƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶƚĞŶŶĂƐ͗� ϭϴϬ� Đŵ�

tĞŝŐŚƚ͗� ϲϱ� ŬŐ�

'ƌŽƵŶĚ�ĐůĞĂƌĂŶĐĞ͗� ϵ� Đŵ�

�ǀĞƌĂŐĞ�ŶŽŝƐĞ�ůĞǀĞů͗� ;ĂƉƉƌŽǆ͘Ϳ�ϰϱ� Ěď;�Ϳ�

�ůŝŵďŝŶŐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͗� ϯϬ� ĚĞŐƌĞĞ�

tŚĞĞů�Žƌ�ƚƌĂĐŬ�ĚƌŝǀĞŶ͗� dƌĂĐŬ� ͲͲ�

WƌŽƉƵůƐŝŽŶ͗� ďĂƚƚĞƌŝĞƐ� ͲͲ�

�ŶĚƵƌĂŶĐĞ͗� ϯ� ŚƌƐ�

DĂǆ͘�ƐƉĞĞĚ͗� ϱ� ŬŵͬŚ�

WĂǇůŽĂĚ͗� ϮϬ� ŬŐ�

������ %ΘΟΟΩΠΚΕΧςΚΘΠ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�

&ƵŶĐƚŝŽŶ͗� �ĂƚĂ�ůŝŶŬ� ͲͲ�

dǇƉĞ͗� �]]]͕�ϑ%�Χ� ͲͲ�

&ƌĞƋƵĞŶĐǇ͗� Ϯϯϱϳ� Χ+ǌ�

WŽƐƐŝďůĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƌĂŶŐĞ͗� ϮϯϭϮ�Ͳ�Ϯϯϵϳ� Χ+ǌ�

WŽǁĞƌ͗� ϭ� σ�

DŽĚƵůĂƚŝŽŶ͗� �]]]͕�ϑ%�Χ� ͲͲ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͗� ϭϳ� ͲͲ�

������ 5ΓΠΥΘΤΥ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�

>ĂƐĞƌ͗� ,ŽŬƵǇŽ�=.��Ψ͕�^ŝĐŬ�=.��Ψ�

sŝƐŝŽŶ͗� DŽŶŽ�ĐĂŵĞƌĂƐ�;ĐŽůŽƌͿ͕��]ƚĞƌĞŽ�ĐĂŵĞƌĂƐ�;ďͬǁͿ�

&ς]͗� ^ƚĂŶĚĂƌĚ�&ς]�



Ϯϴ

ZĂĚĂƌ͗� ŶŽŶĞ�

/ŶĞƌƚŝĂů�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ƵŶŝƚ͗� ^ƚĂŶĚĂƌĚ�.Χγ�

������ %ΘΟΡΩςΚΠΙ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�ΘΠ�ΞΓϑΚΕΝΓ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ͗� Ϯ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ��ςγƐ͗� ϭ�ĞĂĐŚ�

dǇƉĞ�ŽĨ��ςγ͗� /ŶƚĞů��ŽƌĞ�ŝϳ�

KƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ;ƐͿ͗� >ŝŶƵǆ�

������� ∃ΧΥΚΕ�ΦΧςΧ�Χ∆ΘΩς�ΕΘΠςΤΘΝ�ΥςΧςΚΘΠ�

WŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐƚĂƚŝŽŶ͗�

�
EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�
ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�

ϭ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŽƉƚŝŽŶĂů�
ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ͗�

Ϭ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ͗� ϭ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ��ςγƐ͗� ϭ�

dǇƉĞ�ŽĨ��ςγ͗� /ŶƚĞů�

KƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ͗� tŝŶĚŽǁƐ�ϳ�

^ƉĂĐĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚƌŽů�
ƐƚĂƚŝŽŶ�;=σ+Ϳ͗�

ϮϮ�ǆ�ϰϮ�ǆ�ϳ� Đŵ�

tĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐƚĂƚŝŽŶ͗� ϯ͕ϱ� ŬŐ�

WŽǁĞƌ�ƐŽƵƌĐĞ�ŶĞĞĚĞĚ͗� KƉƚŝŽŶĂů�ďƵƚ�ƉƌĞĨĞƌĂďůĞ�
�

� �



Ϯϵ

�

WŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞ͗�

� �

EĂŵĞ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞ͗� �ƵƚŽŶŽŵŽƵƐ�χƌĂĐƚŽƌ�

������� ∃ΧΥΚΕ�ΦΧςΧ�Χ∆ΘΩς�ΞΓϑΚΕΝΓ�

>ĞŶŐƚŚ͗� ϱϬϭϳ� Đŵ�

tŝĚƚŚ͗� ϮϲϴϮ� Đŵ�

,ĞŝŐŚƚ�ǁͬŽ�ĂŶƚĞŶŶĂƐ͗� ϯϭϱϬ� Đŵ�

,ĞŝŐŚƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶƚĞŶŶĂƐ͗� ϰϭϬϬ� Đŵ�

tĞŝŐŚƚ͗� ϳϯϬϬ� ŬŐ�

'ƌŽƵŶĚ�ĐůĞĂƌĂŶĐĞ͗� ΕϬ͕ϱ� Đŵ�

�ǀĞƌĂŐĞ�ŶŽŝƐĞ�ůĞǀĞů͗� ϲϵ� Ěď;�Ϳ�

�ůŝŵďŝŶŐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͗� ϯϬ� ĚĞŐƌĞĞ�

tŚĞĞů�Žƌ�ƚƌĂĐŬ�ĚƌŝǀĞŶ͗� tŚĞĞů� ͲͲ�

WƌŽƉƵůƐŝŽŶ͗� �ŝĞƐĞů�;ϯϵϬ>Ϳ� ͲͲ�

�ŶĚƵƌĂŶĐĞ͗� hƉ�ƚŽ�ϰϴ� ŚƌƐ�

DĂǆ͘�ƐƉĞĞĚ͗� ϱϬ� ŬŵͬŚ�

WĂǇůŽĂĚ͗� ΕϳϬϬϬ� ŬŐ�

������� %ΘΟΟΩΠΚΕΧςΚΘΠ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�

&ƵŶĐƚŝŽŶ͗� �ĂƐĞ�]ƚĂƚŝŽŶ�ρŝĚĞŽ�ĂŶĚ��ĂƚĂ�=ŝŶŬ� ͲͲ�

dǇƉĞ͗� σ=�∆� ͲͲ�

&ƌĞƋƵĞŶĐǇ͗� ϮϰϬϬ� Χ+ǌ�

WŽƐƐŝďůĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƌĂŶŐĞ͗� ϮϰϭϮͲϮϰϳϮ� Χ+ǌ�

WŽǁĞƌ͗� Ϭ͘ϭŵσ�;ƵƉ�ƚŽ�ϭϬtͿ� σ�

DŽĚƵůĂƚŝŽŶ͗� ϑ%�Χ� ͲͲ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͗� ϮͲϭϯ� ͲͲ�
�

&ƵŶĐƚŝŽŶ͗� �ĂƐĞ�]ƚĂƚŝŽŶ��ĂƚĂ��ĂĐŬƵƉ�=ŝŶŬ� ͲͲ�



ϯϬ

dǇƉĞ͗� ]Ψ�� ͲͲ�

&ƌĞƋƵĞŶĐǇ͗� ϴϲϴ�.]Χ� Χ+ǌ�

WŽƐƐŝďůĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƌĂŶŐĞ͗� � Χ+ǌ�

WŽǁĞƌ͗� Ϭ͘ϯϭϱ� σ�

DŽĚƵůĂƚŝŽŶ͗� %];� ͲͲ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͗� ϭ� ͲͲ�

������� 5ΓΠΥΘΤΥ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�

>ĂƐĞƌ͗� sĞůŽĚǇĞ�+�=ϯϮ�

sŝƐŝŽŶ͗� �.χ�ΧƵůƚŝͲ�ĂƐĞůŝŶĞ�]ƚĞƌĞŽ��ĂŵĞƌĂ�]ǇƐƚĞŵ�

&ς]͗� hďůŽǆ�Χϴ∆�

ZĂĚĂƌ͗� ͲͲ�

/ŶĞƌƚŝĂů�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ƵŶŝƚ͗� DŝĐƌŽ^ƚƌĂŝŶ�ϯ�ΧͲ&ξϯͲϯϱ�

������� %ΘΟΡΩςΚΠΙ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�ΘΠ�ΞΓϑΚΕΝΓ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ͗� ϯ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ��ςγƐ͗� ϯ�

dǇƉĞ�ŽĨ��ςγ͗� /ŶƚĞů�ŝϳ�ΞƵĂĚ��ŽƌĞ�.ǀǇͲ�ƌŝĚŐĞ�

KƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ;ƐͿ͗� >ŝŶƵǆ�

������� ∃ΧΥΚΕ�ΦΧςΧ�Χ∆ΘΩς�ΕΘΠςΤΘΝ�ΥςΧςΚΘΠ�

WŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐƚĂƚŝŽŶ͗� ∆Ž�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�
ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�

ϭ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŽƉƚŝŽŶĂů�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ͗� Ϯ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ͗� Ϯ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ��ςγƐ͗� Ϯ�

dǇƉĞ�ŽĨ��ςγ͗� /ŶƚĞů�ŝϯͲŝϳ�

KƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ͗� >ŝŶƵǆ�

^ƉĂĐĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚƌŽů�
ƐƚĂƚŝŽŶ�;=σ+Ϳ͗�

�ĞƐŬ͕�Ϯ�=ĂƉƚŽƉƐ͕�9ŽǇƐƚŝĐŬƐ͕��ςϑ��]ǁŝƚĐŚ͕�ƚƌŝƉŽĚ�ǁŝƚŚ�
ĂŶƚĞŶŶĂƐ�͕��ĚĚŝƚŝŽŶĂů�ΧŽŶŝƚŽƌ�;ΕϭϴϬǆϲϬǆϮϱϬϬͿ�

Đŵ�

tĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐƚĂƚŝŽŶ͗� ĞƐƚ͘�ΕϮϱ�ŬŐ� ŬŐ�

WŽǁĞƌ�ƐŽƵƌĐĞ�ŶĞĞĚĞĚ͗� ϮϯϬρ����ςŽǁĞƌ�

� �



ϯϭ

��� 6ΓΧΟ�+ΠΗΘΤΟΧςΚΘΠ�#ΞΤΘΤΧ�
�

2ΚΕςΩΤΓ�ΘΗ�ΞΓϑΚΕΝΓ��

�
�

0ΧΟΓ�ΘΗ�ΞΓϑΚΕΝΓ�� /#45�#�����

2ΚΕςΩΤΓ�ΘΗ�ΞΓϑΚΕΝΓ��

�

0ΧΟΓ�ΘΗ�ΞΓϑΚΕΝΓ�� #ΞΤΘΤΧ�<���

�
�

2ΚΕςΩΤΓ�ΘΗ�ςΓΧΟ�ΝΓΧΦΓΤ��

�

�

0ΧΟΓ�ΘΗ�ςΓΧΟ�ΝΓΧΦΓΤ�� )1.�56#0+5.#8�

6ΓΧΟ�0ΧΟΓ�� #8414#�

6ΓΧΟ�∋�ΟΧΚΝ�� ΝΚΜΞΘΠ∀ΝΚΥς�ΤΩ��ΡΓ�ΧΝΛ∀ΟΧΚΝ�ΤΩ�

.ΘΙΘ���

�



ϯϮ

9Γ∆ΥΚςΓ�� ΨΨΨ�Μ∆�ΧΞΤΘΤΧ�ΤΩ��ΨΨΨ�ΤΥΤΓΩ�ΤΩ�ΓΠ�

.ΘΕΧςΚΘΠ�� 4ΩΥΥΚΧ�

+ΠΥςΚςΩςΚΘΠ�%ΘΟΡΧΠ[�� 4[Χ∴ΧΠ�5ςΧςΓ�4ΧΦΚΘ�∋ΠΙΚΠΓΓΤΚΠΙ�7ΠΚΞΓΤΥΚς[��454∋7��

#ΦΦΤΓΥΥ�� ��������4ΩΥΥΚΧ��4[Χ∴ΧΠ��)ΧΙΧΤΚΠΧ�5ςΤ�������

6ΓΝΓΡϑΘΠΓ��� ��������������������������������������

(ΧΖ�� �������������������

6ΓΧΟ�&ΓΥΕΤΚΡςΚΘΠ�� �#8414#��ςΓΧΟ��#8���ΧΩςΘΠΘΟΘΩΥ��41���ΤΘ∆ΘςΥ��4#�°�ΤΧΦΚΘ�
ΓΠΙΚΠΓΓΤΚΠΙ� ΩΠΚΞΓΤΥΚς[�� ΩΠΚςΓΥ� 4[Χ∴ΧΠ� 5ςΧςΓ� 4ΧΦΚΘ�
∋ΠΙΚΠΓΓΤΚΠΙ� 7ΠΚΞΓΤΥΚς[� ΥςΩΦΓΠςΥ� ΧΠΦ� ΓΠΙΚΠΓΓΤΥ� ΘΗ� ΞΧΤΚΘΩΥ�
ςΓΕϑΠΚΕΧΝ� ΥΡΓΕΚΧΝςΚΓΥ�� ΨϑΘ� ΦΚΥΕΘΞΓΤΓΦ� Χ� ΠΓΨ� ΧΤΓΧ� ΘΗ� ςϑΓΚΤ�
ςΧΝΓΠςΥ� ΧΡΡΝΚΕΧςΚΘΠ� �� ΤΘ∆ΘςΚΕΥ�� 6ϑΓ� ςΓΧΟ� ϑΧΦ� ΦΓΞΓΝΘΡΓΦ�
ΥΓΞΓΤΧΝ� ΨϑΓΓΝΓΦ�ΟΘ∆ΚΝΓ� ΤΘ∆ΘςΥ� �ΨΨΨ�Μ∆�ΧΞΤΘΤΧ�ΤΩ��� ΨϑΚΕϑ�
ΧΤΓ� ςϑΓ� ΨΚΠΠΓΤΥ� ΘΗ� ςϑΓ� ΠΧςΚΘΠΨΚΦΓ� ΤΘ∆ΘςΚΕΥ� ΕΘΟΡΓςΚςΚΘΠΥ�
�/Θ∆ΚΝΓ� 4Θ∆ΘςΥ� �� ������ ΠΧΟΓΦ� ΧΗςΓΤ� 2ΤΘΗΓΥΥΘΤ� &ΓΞ[ΧΠΚΠ��
�4Θ∆ΘΗΓΥς�����������������4Θ∆ΘΜΤΘΥΥ�°�������������������

5ΡΘΠΥΘΤΥ�� ♦81.01∋�&∋.1♥�1.∋)�&∋4+2#5−#�(170&#6+10��
6ϑΓ�4Θ∆ΘςΚΕΥ�2ΤΘΙΤΧΟ��5ΜΘΝΜΘΞΘ�+ΠΠΘΞΧςΚΘΠ�%ΓΠςΓΤ��

5ΓΝΓΕςΚΘΠ�ΘΗ�ΥΕΓΠΧΤΚΘ�� Ζ� 4ΓΕΘΠΠΘΚςΤΚΠΙ�ΘΗ�ΥςΤΩΕςΩΤΓΥ��ΗΘΕΩΥ�ΘΠ�ΤΧΦΚΘΝΘΙΚΕΧΝ�
ΧΠΦ�� ΠΩΕΝΓΧΤ�ΟΓΧΥΩΤΚΠΙ�ΧΠΦ�ΟΧΡΡΚΠΙ��
�
Ζ� /ΩΝΓ��ΥϑΩςςΝΓ�∆ΓςΨΓΓΠ�ςΨΘ�ΝΘΕΧςΚΘΠΥ��
�
Ζ� /ΘΞΓΟΓΠςΥ���%ΘΠΞΘ[ΚΠΙ��ςΤΧΠΥΡΘΤς�ΨΚςϑ�ςΨΘ�
ΞΓϑΚΕΝΓΥ��
�
Ζ� 5ΓΧΤΕϑ�	�4ΓΥΕΩΓ��5#4����/ΓΦ∋ΞΧΕ��ΗΚΠΦ�ΧΠΦ�ΦΤΧΙ�Χ�
� ΦΩΟΟ[�∆ΘΦ[��
�
��� 4ΓΕΘΠΠΧΚΥΥΧΠΕΓ�ΧΠΦ�ΦΚΥΡΘΥΧΝ�ΘΗ�∆ΘΟ∆Υ�ΧΠΦ�
� ΓΖΡΝΘΥΚΞΓ�ΦΓΞΚΕΓΥ��∋1&�+∋&��ΗΘΤ�ΡΤΘΗΓΥΥΚΘΠΧΝΥ�ΘΠΝ[���

� �

�

� �



ϯϯ

�

���� 8ΓϑΚΕΝΓ�5ΡΓΕΚΗΚΕΧςΚΘΠ�5ϑΓΓς�6ΓΧΟ�#ΞΤΘΤΧ�
�

WŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞ͗�

� �

EĂŵĞ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞ͗� Χ�Ψ]��ͲϴϬϬ�

������ ∃ΧΥΚΕ�ΦΧςΧ�Χ∆ΘΩς�ΞΓϑΚΕΝΓ�

>ĞŶŐƚŚ͗� ϯϯϲϬ� Đŵ�

tŝĚƚŚ͗� ϭϴϬϬ� Đŵ�

,ĞŝŐŚƚ�ǁͬŽ�ĂŶƚĞŶŶĂƐ͗� ϭϲϴϬ� Đŵ�

,ĞŝŐŚƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶƚĞŶŶĂƐ͗� ϭϴϲϬ� Đŵ�

tĞŝŐŚƚ͗� ϵϱϬ� ŬŐ�

'ƌŽƵŶĚ�ĐůĞĂƌĂŶĐĞ͗� Ϯϴ� Đŵ�

�ǀĞƌĂŐĞ�ŶŽŝƐĞ�ůĞǀĞů͗� ϲϬ� Ěď;�Ϳ�

�ůŝŵďŝŶŐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͗� ϯϬ� ĚĞŐƌĞĞ�

tŚĞĞů�Žƌ�ƚƌĂĐŬ�ĚƌŝǀĞŶ͗� dƌĂĐŬ�ĚƌŝǀĞŶ͕�Ϯ�ƚƌĂĐŬƐ� ͲͲ�

WƌŽƉƵůƐŝŽŶ͗� ƐƚŽƌĂŐĞ�ďĂƚƚĞƌŝĞƐ�;ϮͿ͕�ŐĂƐŽůŝŶĞ�ŝŶƚĞƌŶĂů�
ĐŽŵďƵƐƚŝŽŶ�ĞŶŐŝŶĞ�

ͲͲ�

�ŶĚƵƌĂŶĐĞ͗� ϱ� ŚƌƐ�

DĂǆ͘�ƐƉĞĞĚ͗� Ϯϱ� Ŭŵͬ+�

WĂǇůŽĂĚ͗� ϰϬϬ� ŬŐ�

������ %ΘΟΟΩΠΚΕΧςΚΘΠ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�

&ƵŶĐƚŝŽŶ͗� ZĞŵŽƚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ǀĞŚŝĐůĞ� ͲͲ�

dǇƉĞ͗� �ĐƚŝǀĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ĐŽŶƚƌŽů� ͲͲ�

&ƌĞƋƵĞŶĐǇ͗� ϮϰϬϬ� Χ+ǌ�

WŽƐƐŝďůĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƌĂŶŐĞ͗� ϮϰϬϬрϮϰϴϯ� Χ+ǌ�

WŽǁĞƌ͗� Ϭ͕ϭ� σ�

DŽĚƵůĂƚŝŽŶ͗� �]ΧΨ� ͲͲ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͗� ϰ� ͲͲ�
�



ϯϰ

&ƵŶĐƚŝŽŶ͗� sŝĚĞŽ��ŽǁŶůŝŶŬ� ͲͲ�

dǇƉĞ͗� sŝĚĞŽ�χƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�ΧŽĚƵůĞ� ͲͲ�

&ƌĞƋƵĞŶĐǇ͗� ϭϮϬϬ� Χ+ǌ�

WŽƐƐŝďůĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƌĂŶŐĞ͗� ϭϬϳϱрϭϮϱϬ� Χ+ǌ�

WŽǁĞƌ͗� ϭ͕ϱ� σ�

DŽĚƵůĂƚŝŽŶ͗� ͲͲ� ͲͲ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͗� ϴ� ͲͲ�
�

&ƵŶĐƚŝŽŶ͗� ZĞŵŽƚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ĐŽŶƚƌŽů͕��ŵĞƌŐĞŶĐǇ�]ƚŽƉ� ͲͲ�

dǇƉĞ͗� tŝƌĞůĞƐƐ�+ŝ�ςŽǁĞƌ�ΨĂĚŝŽ�ΧŽĚĞŵ� ͲͲ�

&ƌĞƋƵĞŶĐǇ͗� ϰϯϬ� Χ+ǌ�

WŽƐƐŝďůĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƌĂŶŐĞ͗� ϯϴϳрϰϲϰ� Χ+ǌ�

WŽǁĞƌ͗� Ϭ͕Ϭϭ� σ�

DŽĚƵůĂƚŝŽŶ͗� ϮͲ%];͕�ϰͲ%];͕�&%];͕�Χ];� ͲͲ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͗� Ϯϱϲ� ͲͲ�
�

&ƵŶĐƚŝŽŶ͗� dĞůĞŵĞƚƌǇ� ͲͲ�

dǇƉĞ͗� �ƵĂůͲďĂŶĚ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ĂĐĐĞƐƐ� ͲͲ�

&ƌĞƋƵĞŶĐǇ͗� ϮϰϬϬ͖�ϱϬϬϬ� Χ+ǌ�

WŽƐƐŝďůĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƌĂŶŐĞ͗� ϮϰϬϬрϮϰϴϯ͕ϱ�
ϱϭϱϬрϱϯϱϬ�
ϱϰϳϬрϱϴϱϬ�

Χ+ǌ�

WŽǁĞƌ͗� ϮϬ� σ�

DŽĚƵůĂƚŝŽŶ͗� �ς];͕�Ξς];͕�ϭϲΞ�Χ͕�ϲϰΞ�Χ͕�ϑ%�Χ͕��Ξς];͕�
��ς];͕��]]]͕���;�

ͲͲ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͗� ϭϲ� ͲͲ�
�

������ 5ΓΠΥΘΤΥ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�

>ŝĚĂƌ͗� ϯ��ůŝĚĂƌ�ρĞůŽĚǇŶĞ�+�=ͲϯϮ�͘�=ĂƐĞƌ��ůĂƐƐ�ϭ�;ĞǇĞ�ƐĂĨĞͿ͕�
ϵϬϱ�
Ŷŵ�ǁĂǀĞůĞŶŐƚŚ͘�ΧĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ƌĂŶŐĞ�ϭŵ�ƚŽ�
ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ϴϬʹϭϬϬŵ�

ϭǆ�

>ĂƐĞƌ͗� ^ŝĐŬ�=Χ]ϱϭϭ͗�%ŝĞůĚ�ŽĨ�ǀŝĞǁ�Ͳ�ϭϵϬ�Σ͕�]ĐĂŶŶŝŶŐ�
ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�Ͳ�
ϭϬϬ�+ǌ�ŵĂǆ͕�ϑƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƌĂŶŐĞ�Ͳ�Ϭ�ŵ�͘͘͘�ϴϬ�ŵ�

Ϯǆ�

sŝƐŝŽŶ͗� �ĞǁĂƌĚ���ϮϱϳϬͲ<ϭϮ͘��ŽůŽƌ͕�.ςϲϳ͕�ϱ�Χς͕��ƚŚĞƌŶĞƚ� Ϯǆ�

&ς]͗� ξ]�∆]�ΧχŝͲ'ͲϳϬϬ͕�&�ϑ]ͲϯΧ�ΧŽĚƵůĞ͘�=ϭ�&ς]��ͬ�͕�
>ϭ�

ϰǆ�



ϯϱ

ʧʸʽʻʤˁˁ�ˁ˃͕�σ��]͕��&∆ϑ]�]ŝŐŶĂůƐ�

/ŶĞƌƚŝĂů�
DĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ƵŶŝƚ͗�

ΧχŝͲ'ͲϳϬϬ͘�ΧĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ƌĂŶŐĞ͗�ц�ϰϱϬ�ΣͬƐ�;ŐǇƌŽͿ͕�
ϱϬ�ŵͬƐϮ�
;ĂĐĐĞůĞƌŽŵĞƚĞƌͿ͕�ϯ�ĂǆĞƐ͗�ƉŝƚĐŚ�;ǆͿ͕�ƌŽůů�;ǇͿ͕�ĂŶĚ�ǇĂǁ�
;ǌͿ�

ϭǆ�

�ŶĐŽĚĞƌ͗�� ZŽƚĂƚĞ�ĞŶĐŽĚĞƌ��ƵƚŽŶŝĐƐ��ςϱϬ^ϴͲϭϬϮϰͲϮ&ͲWͲϮϰ͕�
�ϰϬ^ϲͲ�

ϱǆ�

'ƵŝĚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�� ^ĞůĨͲŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞĚ�ĚĞǀŝĐĞ͘�ϑƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƌĂŶŐĞ�Ͳ�Ϭ�ŵ�͘͘͘�
ϭϮ�ŵ͘�

ϭǆ�

������ %ΘΟΡΩςΚΠΙ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�ΘΠ�ΞΓϑΚΕΝΓ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ͗� Ϯ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ��ςγƐ͗� ϯ�

dǇƉĞ�ŽĨ��ςγ͗� /ŶƚĞů��ŽƌĞ�ŝϳͲϰϳϳϬ]�

KƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ;ƐͿ͗� >ŝŶƵǆ�

������ ∃ΧΥΚΕ�ΦΧςΧ�Χ∆ΘΩς�ΕΘΠςΤΘΝ�ΥςΧςΚΘΠ�

WŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐƚĂƚŝŽŶ͗�

�

�

�



ϯϲ

�
EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�
ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�

ϭ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŽƉƚŝŽŶĂů�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ� Ϯ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ͗� ϭ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ��ςγƐ͗� ϭ�

dǇƉĞ�ŽĨ��ςγ͗� /ŶƚĞů��ŽƌĞ�ŝϱͲϯϮϯϬΧ�

KƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ͗� >ŝŶƵǆͬtŝŶĚŽǁƐ�ϳ�

^ƉĂĐĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚƌŽů�
ƐƚĂƚŝŽŶ�;=σ+Ϳ͗�

ϯϴǆϮϱǆϯ͘ϰ� Đŵ�

tĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐƚĂƚŝŽŶ͗� Ϯ͘ϱ� ŬŐ�

WŽǁĞƌ�ƐŽƵƌĐĞ�ŶĞĞĚĞĚ͗� �ĚĂƉƚĞƌ�=ĞŶŽǀŽ���=ξϵϬ∆�χϯ��
�

� �



ϯϳ

�

WŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞ͗�

�

EĂŵĞ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞ͗� �ρΨϑΨ��∼Ͳϭ�

�

������ ∃ΧΥΚΕ�ΦΧςΧ�Χ∆ΘΩς�ΞΓϑΚΕΝΓ�

>ĞŶŐƚŚ͗� ϭϮϬ� Đŵ�

tŝĚƚŚ͗� ϳϳ� Đŵ�

,ĞŝŐŚƚ�ǁͬŽ�ĂŶƚĞŶŶĂƐ͗� ϴϬ� Đŵ�

,ĞŝŐŚƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶƚĞŶŶĂƐ͗� ϭϬϬ� Đŵ�

tĞŝŐŚƚ͗� ϭϬϬ� ŬŐ�

'ƌŽƵŶĚ�ĐůĞĂƌĂŶĐĞ͗� ϭϬ� Đŵ�

�ǀĞƌĂŐĞ�ŶŽŝƐĞ�ůĞǀĞů͗� ϰϬ� Ěď;�Ϳ�

�ůŝŵďŝŶŐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͗� ϯϬ� ĚĞŐƌĞĞ�

tŚĞĞů�Žƌ�ƚƌĂĐŬ�ĚƌŝǀĞŶ͗� dƌĂĐŬ�ĚƌŝǀĞŶ͕�Ϯ�ƚƌĂĐŬƐ� ͲͲ�

WƌŽƉƵůƐŝŽŶ͗� ^ƚŽƌĂŐĞ�ďĂƚƚĞƌŝĞƐ�;ϮͿ� ͲͲ�

�ŶĚƵƌĂŶĐĞ͗� Ϯ� ŚƌƐ�

DĂǆ͘�ƐƉĞĞĚ͗� ϮϬ� Ŭŵͬ+�

WĂǇůŽĂĚ͗� ϱϬ� ŬŐ�

������ %ΘΟΟΩΠΚΕΧςΚΘΠ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�

&ƵŶĐƚŝŽŶ͗� ZĞŵŽƚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ǀĞŚŝĐůĞ� ͲͲ�

dǇƉĞ͗� �ĐƚŝǀĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ĐŽŶƚƌŽů� ͲͲ�

&ƌĞƋƵĞŶĐǇ͗� ϮϰϬϬ� Χ+ǌ�

WŽƐƐŝďůĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƌĂŶŐĞ͗� ϮϰϬϬрϮϰϴϯ� Χ+ǌ�

WŽǁĞƌ͗� Ϭ͕ϭ� σ�

DŽĚƵůĂƚŝŽŶ͗� �]]ΧΨ� ͲͲ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͗� ϰ� ͲͲ�
�



ϯϴ

&ƵŶĐƚŝŽŶ͗� sŝĚĞŽ��ŽǁŶůŝŶŬ� ͲͲ�

dǇƉĞ͗� sŝĚĞŽ�χƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�ΧŽĚƵůĞ� ͲͲ�

&ƌĞƋƵĞŶĐǇ͗� ϭϮϬϬ� Χ+ǌ�

WŽƐƐŝďůĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƌĂŶŐĞ͗� ϭϬϳϱрϭϮϱϬ� Χ+ǌ�

WŽǁĞƌ͗� ϭ͕ϱ� σ�

DŽĚƵůĂƚŝŽŶ͗� ͲͲ� ͲͲ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͗� ϴ� ͲͲ�
�

&ƵŶĐƚŝŽŶ͗� ZĞŵŽƚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ĐŽŶƚƌŽů͕��ŵĞƌŐĞŶĐǇ�]ƚŽƉ� ͲͲ�

dǇƉĞ͗� tŝƌĞůĞƐƐ�+ŝ�ςŽǁĞƌ�ΨĂĚŝŽ�ΧŽĚĞŵ� ͲͲ�

&ƌĞƋƵĞŶĐǇ͗� ϰϯϬ� Χ+ǌ�

WŽƐƐŝďůĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƌĂŶŐĞ͗� ϯϴϳрϰϲϰ� Χ+ǌ�

WŽǁĞƌ͗� Ϭ͕Ϭϭ� σ�

DŽĚƵůĂƚŝŽŶ͗� ϮͲ%];͕�ϰͲ%];͕�&%];͕�Χ];� ͲͲ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͗� Ϯϱϲ� ͲͲ�
�

&ƵŶĐƚŝŽŶ͗� dĞůĞŵĞƚƌǇ� ͲͲ�

dǇƉĞ͗� WŽŝŶƚ�ŽĨ�ĂĐĐĞƐƐ� ͲͲ�

&ƌĞƋƵĞŶĐǇ͗� ϮϰϬϬ� Χ+ǌ�

WŽƐƐŝďůĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƌĂŶŐĞ͗� ϮϰϭϮрϮϰϲϮ� Χ+ǌ�

WŽǁĞƌ͗� Ϭ͕ϲ� σ�

DŽĚƵůĂƚŝŽŶ͗� �ς];͕�Ξς];͕�ϭϲΞ�Χ͕�ϲϰΞ�Χ͕�ϑ%�Χ� ͲͲ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͗� ϭϲ� ͲͲ�

������ 5ΓΠΥΘΤΥ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�

sŝƐŝŽŶ͗� �ĞǁĂƌĚ���ϮϱϳϬͲ<ϭϮ͘��ŽůŽƌ͕�.ςϲϳ͕�ϱ�Χς͕��ƚŚĞƌŶĞƚ� Ϯǆ�

>ŝĚĂƌ͗� ϯ��ůŝĚĂƌ�ρĞůŽĚǇŶĞ�+�=ͲϯϮ�͘�=ĂƐĞƌ��ůĂƐƐ�ϭ�;ĞǇĞ�
ƐĂĨĞͿ͕�ϵϬϱ�Ŷŵ�ǁĂǀĞůĞŶŐƚŚ͘�ΧĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ƌĂŶŐĞ�
ϭŵ�ƚŽ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ϴϬʹϭϬϬŵ�

ϭǆ�

'ƵŝĚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ͗� ^ĞůĨͲŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞĚ�ĚĞǀŝĐĞ͘�ϑƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƌĂŶŐĞ�Ͳ�Ϭ�ŵ�
͘͘͘�ϭϮ�ŵ͘�

ϭǆ�

������ %ΘΟΡΩςΚΠΙ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�ΘΠ�ΞΓϑΚΕΝΓ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ͗� ϭ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ��ςγƐ͗� ϭ�

dǇƉĞ�ŽĨ��ςγ͗� /ŶƚĞůΠ��ŽƌĞΡ�ŝϳ�ϲϴϮϬ+;�ͬ�ϲϳϬϬ+Ξ�

KƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ;ƐͿ͗� >ŝŶƵǆ�



ϯϵ

������� ∃ΧΥΚΕ�ΦΧςΧ�Χ∆ΘΩς�ΕΘΠςΤΘΝ�ΥςΧςΚΘΠ�

WŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐƚĂƚŝŽŶ͗�

�

�

�

�
EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�
ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�

ϭ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŽƉƚŝŽŶĂů�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ� Ϯ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ͗� ϭ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ��ςγƐ͗� ϭ�

dǇƉĞ�ŽĨ��ςγ͗� /ŶƚĞů��ŽƌĞ�ŝϱͲϯϮϯϬΧ�

KƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ͗� >ŝŶƵǆͬtŝŶĚŽǁƐ�ϳ�

^ƉĂĐĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚƌŽů�
ƐƚĂƚŝŽŶ�;=σ+Ϳ͗�

ϯϴǆϮϱǆϯ͘ϰ� Đŵ�



ϰϬ

tĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐƚĂƚŝŽŶ͗� Ϯ͘ϱ� ŬŐ�

WŽǁĞƌ�ƐŽƵƌĐĞ�ŶĞĞĚĞĚ͗� �ĚĂƉƚĞƌ�=ĞŶŽǀŽ���=ξϵϬ∆�χϯ��
�

�

� �



ϰϭ

��� 6ΓΧΟ�+ΠΗΘΤΟΧςΚΘΠ�∆Γ∆Θς�
�

2ΚΕςΩΤΓ�ΘΗ�ΞΓϑΚΕΝΓ��

�
�

0ΧΟΓ�ΘΗ�ΞΓϑΚΕΝΓ�� ∆Γ∆Θς�

�

2ΚΕςΩΤΓ�ΘΗ�ςΓΧΟ�ΝΓΧΦΓΤ��

�

�

0ΧΟΓ�ΘΗ�ςΓΧΟ�ΝΓΧΦΓΤ�� ∃Λ{ΤΠ�,ΓΠΥΓΠ�

6ΓΧΟ�0ΧΟΓ�� ∆Γ∆Θς�ςΓΧΟ�

6ΓΧΟ�∋�ΟΧΚΝ�� ∆Γ∆Θς�ςΓΧΟ∀ΙΟΧΚΝ�ΕΘΟ�

.ΘΙΘ���

�

9Γ∆ΥΚςΓ�� ϑςςΡ���ΨΨΨ�ΤΘ∆ΘςΚΕΥΝΧ∆�ςΚ�∆Ηϑ�Εϑ�ΓΝΤΘ∆�����

.ΘΕΧςΚΘΠ�� �����∃ΚΓΝ��5ΨΚς∴ΓΤΝΧΠΦ�

+ΠΥςΚςΩςΚΘΠ�%ΘΟΡΧΠ[�� ∃ΓΤΠΓΤ�(ΧΕϑϑΘΕϑΥΕϑΩΝΓ�6ΓΕϑΠΚΜ�ΩΠΦ�+ΠΗΘΤΟΧςΚΜ�

#ΦΦΤΓΥΥ�� 3ΩΓΝΝΙΧΥΥΓ����

6ΓΝΓΡϑΘΠΓ��� �����������������

(ΧΖ�� �����������������

6ΓΧΟ�&ΓΥΕΤΚΡςΚΘΠ�� 6ΓΧΟ�∆Γ∆Θς�ΕΘΟΡΤΚΥΓΥ�ΘΗ���ΟΓΟ∆ΓΤΥ�ΘΗ�ςϑΓ�
ΤΘ∆ΘςΚΕΥ�ΝΧ∆�ΘΗ�ςϑΓ�∃ΓΤΠΓΤ�(ΧΕϑϑΘΕϑΥΕϑΩΝΓ��
ΥςΩΦΓΠςΥ�ΧΠΦ�Χ�ΡΧΕΜ∆Θς�ΤΘ∆Θς��

� �



ϰϮ

5ΡΘΠΥΘΤΥ�� 6ϑΓ�ςΓΧΟ�ΚΥ�ΥΩΡΡΘΤςΓΦ�∆[�&Τ��6ϑΘΟΧΥ�0ΩΥΥ∆ΧΩΟΓΤ�
�ΧΤΟΧΥΩΚΥΥΓ�5�6���5ΨΚΥΥ�/1&�7)8�ΤΓΥΓΧΤΕϑ�ΡΤΘΙΤΧΟ���
47#)�&ΓΗΓΠΕΓ���

5ΓΝΓΕςΚΘΠ�ΘΗ�ΥΕΓΠΧΤΚΘ�� Ζ� 4ΓΕΘΠΠΘΚςΤΚΠΙ�ΘΗ�ΥςΤΩΕςΩΤΓΥ��ΗΘΕΩΥ�ΘΠ�ΤΧΦΚΘΝΘΙΚΕΧΝ�
ΧΠΦ�� ΠΩΕΝΓΧΤ�ΟΓΧΥΩΤΚΠΙ�ΧΠΦ�ΟΧΡΡΚΠΙ��
�
Ζ� /ΩΝΓ��ΥϑΩςςΝΓ�∆ΓςΨΓΓΠ�ςΨΘ�ΝΘΕΧςΚΘΠΥ��
�
Ζ� /ΘΞΓΟΓΠςΥ���%ΘΠΞΘ[ΚΠΙ��ςΤΧΠΥΡΘΤς�ΨΚςϑ�ςΨΘ�
ΞΓϑΚΕΝΓΥ��
�
Ζ� 5ΓΧΤΕϑ�	�4ΓΥΕΩΓ��5#4����/ΓΦ∋ΞΧΕ��ΗΚΠΦ�ΧΠΦ�ΦΤΧΙ�Χ�
� ΦΩΟΟ[�∆ΘΦ[��
�
��� 4ΓΕΘΠΠΧΚΥΥΧΠΕΓ�ΧΠΦ�ΦΚΥΡΘΥΧΝ�ΘΗ�∆ΘΟ∆Υ�ΧΠΦ�
� ΓΖΡΝΘΥΚΞΓ�ΦΓΞΚΕΓΥ��∋1&�+∋&��ΗΘΤ�ΡΤΘΗΓΥΥΚΘΠΧΝΥ�ΘΠΝ[���

� �

�

� �



ϰϯ

�

���� 8ΓϑΚΕΝΓ�5ΡΓΕΚΗΚΕΧςΚΘΠ�5ϑΓΓς�6ΓΧΟ�∆Γ∆Θς�
�

WŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞ͗�

�

�

EĂŵĞ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞ͗� ďĞďŽƚ�

������ ∃ΧΥΚΕ�ΦΧςΧ�Χ∆ΘΩς�ΞΓϑΚΕΝΓ�

>ĞŶŐƚŚ͗� ϴϴ͘ϵ� Đŵ�

tŝĚƚŚ͗� ϱϮ͘ϭ� Đŵ�

,ĞŝŐŚƚ�ǁͬŽ�ĂŶƚĞŶŶĂƐ͗� ϭϳ͘ϴ� Đŵ�

,ĞŝŐŚƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶƚĞŶŶĂƐ͗� ϱϬ� Đŵ�

tĞŝŐŚƚ͗� ϮϮ� ŬŐ�

'ƌŽƵŶĚ�ĐůĞĂƌĂŶĐĞ͗� ϰ� Đŵ�

�ǀĞƌĂŐĞ�ŶŽŝƐĞ�ůĞǀĞů͗� ;ĂƉƉƌŽǆ͘Ϳ�ϳϬ� Ěď;�Ϳ�

�ůŝŵďŝŶŐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͗� ϲϬ� ĚĞŐƌĞĞ�

tŚĞĞů�Žƌ�ƚƌĂĐŬ�ĚƌŝǀĞŶ͗� dƌĂĐŬ�ĚƌŝǀĞŶ� ͲͲ�

WƌŽƉƵůƐŝŽŶ͗� ďĂƚƚĞƌŝĞƐ� ͲͲ�

�ŶĚƵƌĂŶĐĞ͗� ϰ� ŚƌƐ�

DĂǆ͘�ƐƉĞĞĚ͗� ϵ͘ϯ� ŬŵͬŚ�

WĂǇůŽĂĚ͗� ф�ϰϬ� ŬŐ�

������ %ΘΟΟΩΠΚΕΧςΚΘΠ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�

&ƵŶĐƚŝŽŶ͗� �ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�=ŝŶŬ� ͲͲ�

dǇƉĞ͗� WŝŶĞĂƉƉůĞ�ΧĂƌŬ�ρ�]ƚĂŶĚĂƌĚ� ͲͲ�

&ƌĞƋƵĞŶĐǇ͗� Ϯ͛ϰϭϮ�;ϭͿ͕�Ϯ͛ϰϯϭ�;ϱͿ͕�Ϯ͛ϰϱϮ�;ϵͿ͕�Ϯ͛ϰϳϮ;ϭϯͿ� Χ+ǌ�

WŽƐƐŝďůĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƌĂŶŐĞ͗� Ϯ͛ϰϭϮ�Ͳ�ϮΖϰϴϰ� Χ+ǌ�

WŽǁĞƌ͗� ф�Ϭ͘ϭ� σ�

DŽĚƵůĂƚŝŽŶ͗� ŚĂůĨͲĚƵƉůĞǆ� ͲͲ�



ϰϰ

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͗� ϭϯ� ͲͲ�
�

&ƵŶĐƚŝŽŶ͗� �ŵĞƌŐĞŶĐǇ�]ƚŽƉ� ͲͲ�

dǇƉĞ͗� � ͲͲ�

&ƌĞƋƵĞŶĐǇ͗� � Χ+ǌ�

WŽƐƐŝďůĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƌĂŶŐĞ͗� � Χ+ǌ�

WŽǁĞƌ͗� � σ�

DŽĚƵůĂƚŝŽŶ͗� � ͲͲ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͗� � ͲͲ�

������ 5ΓΠΥΘΤΥ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�

>ĂƐĞƌ͗� sĞůŽĚǇŶĞ�ςƵĐŬ�

sŝƐŝŽŶ͗� ^ǁŝƐƐƌĂŶŐĞƌ�]ΨϰϬϬϬ�ĂŶĚ�ƉĂĐŬďŽƚ�ŽŶͲďŽĂƌĚ�ĐĂŵĞƌĂ�

&ς]͗� ǇĞƐ�

ZĂĚĂƌ͗� ŶŽ�

/ŶĞƌƚŝĂů�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ƵŶŝƚ͗� ǇĞƐ�

������ %ΘΟΡΩςΚΠΙ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�ΘΠ�ΞΓϑΚΕΝΓ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ͗� ϭ�н�;ƉĂĐŬďŽƚ�ŽŶͲďŽĂƌĚ�ς�Ϳ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ��ςγƐ͗� ϭ�

dǇƉĞ�ŽĨ��ςγ͗� /ŶƚĞů��ŽƌĞ�ŝϳ�ϯϱϭϳγ��

KƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ;ƐͿ͗� >ŝŶƵǆ�;hďƵŶƚƵ�ϭϰ͘Ϭϰ�=χ]Ϳ�

������ ∃ΧΥΚΕ�ΦΧςΧ�Χ∆ΘΩς�ΕΘΠςΤΘΝ�ΥςΧςΚΘΠ�

WŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐƚĂƚŝŽŶ͗� �

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�
ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�

ϭ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŽƉƚŝŽŶĂů�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ� Ϭ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ͗� ϭ�;+ς��ůŝƚĞďŽŽŬ�ϴϱϬ�&ϭͿ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ��ςγƐ͗� ϭ�

dǇƉĞ�ŽĨ��ςγ͗� /ŶƚĞů��ŽƌĞ�ŝϳ�

KƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ͗� >ŝŶƵǆ�;hďƵŶƚƵ�ϭϰ͘Ϭϰ�=χ]Ϳ�

^ƉĂĐĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚƌŽů�
ƐƚĂƚŝŽŶ�;=σ+Ϳ͗�

>ĂƉƚŽƉ�;ϯϳ͘ϱϱ�ǆ�Ϯϱ͘ϯϲ�ǆ�Ϯ͘ϭϰͿ� �

tĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐƚĂƚŝŽŶ͗� Ϯ� �

WŽǁĞƌ�ƐŽƵƌĐĞ�ŶĞĞĚĞĚ͗� ŶŽ�
�

�
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��� 6ΓΧΟ�+ΠΗΘΤΟΧςΚΘΠ�%Θ∆ϑΧΟ�
�

2ΚΕςΩΤΓ�ΘΗ�ΞΓϑΚΕΝΓ��

�
�

0ΧΟΓ�ΘΗ�ΞΓϑΚΕΝΓ�� ςΓΝΓΟΧΖ� � � ς∋1&ΘΤ�

�

2ΚΕςΩΤΓ�ΘΗ�ςΓΧΟ�ΝΓΧΦΓΤ��

�

�

0ΧΟΓ�ΘΗ�ςΓΧΟ�ΝΓΧΦΓΤ�� &Τ��#ΠΦΤΓΧΥ�%ΚΘΥΥΓΜ�

6ΓΧΟ�0ΧΟΓ�� %Θ∆ϑΧΟ�

6ΓΧΟ�∋�ΟΧΚΝ�� ΧΠΦΤΓΧΥ�ΕΚΘΥΥΓΜ∀ΕΘ∆ϑΧΟ�ΕΘΟ�

.ΘΙΘ���

�

9Γ∆ΥΚςΓ�� ΨΨΨ�ΕΘ∆ϑΧΟ�ΕΘΟ�ΟΚΥΥΚΘΠΓΣΩΚΡΟΓΠς�

.ΘΕΧςΚΘΠ�� )ΓΤΟΧΠ[�

+ΠΥςΚςΩςΚΘΠ�%ΘΟΡΧΠ[�� ςΓΝΓΤΘ∆�)ΓΥΓΝΝΥΕϑΧΗς�Η�Τ�(ΓΤΠϑΧΠςΚΓΤΩΠΙΥςΓΕϑΠΚΜ�Ο∆∗�ΦΘΚΠΙ�
∆ΩΥΚΠΓΥΥ�ΧΥ�
�
%Θ∆ϑΧΟ�/ΚΥΥΚΘΠ�∋ΣΩΚΡΟΓΠς�°�7ΠΟΧΠΠΓΦ�5[ΥςΓΟΥ�

#ΦΦΤΓΥΥ�� 8ΘΙΓΝΥΧΠΙΥςΤΧΥΥΓ����������1ΥςΗΚΝΦΓΤΠ�

6ΓΝΓΡϑΘΠΓ��� ��������������������/Θ∆ΚΝ�������������������

(ΧΖ�� �������������������

6ΓΧΟ�&ΓΥΕΤΚΡςΚΘΠ�� 6Θ�ΦΓΞΓΝΘΡ�ΟΧΕϑΚΠΓΥ��ΓΣΩΚΡΟΓΠς�ΧΠΦ�Υ[ΥςΓΟΥ�ςϑΧς�ΡΤΘςΓΕς�
ΘΤ�ΤΓΡΝΧΕΓ�ϑΩΟΧΠ�∆ΓΚΠΙΥ�ΚΠ�ΥΚςΩΧςΚΘΠΥ�ΨϑΓΤΓ�ςϑΓΚΤ�ΡΤΓΥΓΠΕΓ�
ΨΘΩΝΦ�∆Γ�ΓΚςϑΓΤ�ΚΟΡΘΥΥΚ∆ΝΓ�ΘΤ�ΡΝΧΕΓ�ςϑΓΟ�Χς�ΙΤΓΧς�ΤΚΥΜ��
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�
6ϑΚΥ� ΚΥ� ςϑΓ� ΟΘςςΘ�� ΟΘςΚΞΧςΚΘΠ� ΧΠΦ� ΟΚΥΥΚΘΠ� ΘΗ� %Θ∆ϑΧΟ� °�
7ΠΟΧΠΠΓΦ�5[ΥςΓΟΥ��9ϑΓςϑΓΤ�Κς∝Υ�ΘΠΓ�ΘΗ�ΘΩΤ�/ΧΥςΓΤ��5ΝΧΞΓ�
/ΧΠΚΡΩΝΧςΘΤΥ�∆ΓΚΠΙ�ΩΥΓΦ�ςΘ�ΦΚΥΟΧΠςΝΓ�Χ�ΠΩΕΝΓΧΤ�ΗΧΕΚΝΚς[�ΘΤ�ΧΠ�
∋1&� ΤΘ∆Θς� ∆ΓΚΠΙ� ΩΥΓΦ� ςΘ� ΦΚΥΧΤΟ� Χ� ΦΧΠΙΓΤΘΩΥ� ΓΖΡΝΘΥΚΞΓ�
ΦΓΞΚΕΓ��ΡΤΘςΓΕςΚΠΙ�ΡΓΘΡΝΓ�ΧΠΦ� ςϑΓΚΤ�ΥΩΤΤΘΩΠΦΚΠΙΥ� ΚΥ�ΧΝΨΧ[Υ�
ΘΩΤ� ΡΧΤΧΟΘΩΠς� ΕΘΠΕΓΤΠ� ΧΠ[ςΚΟΓ� ΘΠΓ� ΘΗ� ΘΩΤ� ΡΤΘΦΩΕςΥ� ΚΥ�
ΦΓΡΝΘ[ΓΦ�� 1ΩΤ� ΓΠΙΚΠΓΓΤΥ� ΧΠΦ� ΥΡΓΕΚΧΝΚΥςΥ� ΚΠ� ςϑΓ� ΗΚΓΝΦΥ� ΘΗ�
ΓΝΓΕςΤΚΕΧΝ�ΓΠΙΚΠΓΓΤΚΠΙ��ΓΝΓΕςΤΘΠΚΕΥ�ΧΠΦ�ΡΤΓΕΚΥΚΘΠ�ΟΓΕϑΧΠΚΕΧΝ�
ΓΠΙΚΠΓΓΤΚΠΙ�ΕΘΟ∆ΚΠΓ�ΕΤΓΧςΚΞΚς[�ΧΠΦ�ΕΘΟΡΓςΓΠΕΓ�ΚΠ�ςϑΓ�ΣΩΓΥς�
ΗΘΤ�ΧΦΞΧΠΕΓΦ�ΥΘΝΩςΚΘΠΥ� ΚΠ�ςϑΓ�ΨΘΤΝΦΥ�ΘΗ�∆ΘΟ∆�ΦΚΥΡΘΥΧΝ�ΧΠΦ�
ΤΓΟΘςΓ�ϑΧΠΦΝΚΠΙ�ςΓΕϑΠΘΝΘΙ[��6ϑΓ�%Θ∆ϑΧΟ�ΤΧΠΙΓ�ΘΗ�ΡΤΘΦΩΕςΥ�
ΓΠΕΘΟΡΧΥΥΓΥ� ∋1&� ΤΘ∆ΘςΥ� �ς∋1&ΘΤ� ΧΠΦ� ςΓΝΓ/#:� ���
ΕΘΟΡΝΓςΓΝ[� ΓΣΩΚΡΡΓΦ� ∆ΘΟ∆� ΦΚΥΡΘΥΧΝ� ΞΓϑΚΕΝΓΥ� �6∋.������
∆ΘΟ∆� ΦΚΥΡΘΥΧΝ� ΓΣΩΚΡΟΓΠς�� ΠΘΠΟΧΙΠΓςΚΕ� ΥΡΓΕΚΧΝ� ςΘΘΝΥ�
�01/#611.5��� ΧΥ� ΨΓΝΝ� ΧΥ� ΟΧΠΚΡΩΝΧςΘΤΥ� ΗΘΤ� ΥΓΤΞΚΕΚΠΙ��
ΟΧΚΠςΧΚΠΚΠΙ�ΧΠΦ�ΦΚΥΟΧΠςΝΚΠΙ�ΠΩΕΝΓΧΤ�ΗΧΕΚΝΚςΚΓΥ��∋/5/���
#� ϑΚΙϑΝ[� ΣΩΧΝΚΗΚΓΦ�� ϑΚΙϑΝ[� ΟΘςΚΞΧςΓΦ� ΥςΧΗΗ� ΡΤΘΞΚΦΓΥ� ΘΩΤ�
ΨΘΤΝΦΨΚΦΓ� ΕΝΚΓΠς� ∆ΧΥΓ� ΠΘς�ΟΓΤΓΝ[� ΨΚςϑ� ΚΠΠΘΞΧςΚΞΓ� ΡΤΘΦΩΕςΥ�
ΦΓΞΓΝΘΡΓΦ� ΧΠΦ�ΟΧΠΩΗΧΕςΩΤΓΦ� ΚΠ� ΧΕΕΘΤΦΧΠΕΓ� ΨΚςϑ� ςϑΓ� ΞΓΤ[�
ϑΚΙϑΓΥς�ΥςΧΠΦΧΤΦΥ�∆Ως�ΧΝΥΘ�ΨΚςϑ� ςϑΓ�ςΤΧΚΠΚΠΙ�ΧΠΦ�ΚΠΥςΤΩΕςΚΘΠ�
ΠΓΓΦΓΦ� ςΘ� ΓΠΥΩΤΓ� ςϑΓΚΤ� ΓΗΗΓΕςΚΞΓ� ΩΥΓ�� ςΓΝΓΤΘ∆� ΚΥ� ΧΠ� ΘΗΗΚΕΚΧΝ�
0#61� ΥΩΡΡΝΚΓΤ� ΧΠΦ� ΦΓΞΓΝΘΡΟΓΠς� ΡΧΤςΠΓΤ� �0#61� ΥΩΡΡΝΚΓΤ�
ΕΘΦΓ��%��������(ΩΤςϑΓΤΟΘΤΓ�ΨΓ�ΕΘΠΗΘΤΟ�ςΘ�ςϑΓ�ΤΓΣΩΚΤΓΟΓΠςΥ�
ΘΗ�#3#2�������

5ΡΘΠΥΘΤΥ�� ���
�

5ΓΝΓΕςΚΘΠ�ΘΗ�ΥΕΓΠΧΤΚΘ�� Ζ� 4ΓΕΘΠΠΘΚςΤΚΠΙ�ΘΗ�ΥςΤΩΕςΩΤΓΥ��ΗΘΕΩΥ�ΘΠ�ΤΧΦΚΘΝΘΙΚΕΧΝ�
ΧΠΦ�� ΠΩΕΝΓΧΤ�ΟΓΧΥΩΤΚΠΙ�ΧΠΦ�ΟΧΡΡΚΠΙ��
�
��� /ΩΝΓ��ΥϑΩςςΝΓ�∆ΓςΨΓΓΠ�ςΨΘ�ΝΘΕΧςΚΘΠΥ��
�
��� /ΘΞΓΟΓΠςΥ���%ΘΠΞΘ[ΚΠΙ��ςΤΧΠΥΡΘΤς�ΨΚςϑ�ςΨΘ�
ΞΓϑΚΕΝΓΥ��
�
Ζ� 5ΓΧΤΕϑ�	�4ΓΥΕΩΓ��5#4����/ΓΦ∋ΞΧΕ��ΗΚΠΦ�ΧΠΦ�ΦΤΧΙ�Χ�
� ΦΩΟΟ[�∆ΘΦ[��
�
Ζ� 4ΓΕΘΠΠΧΚΥΥΧΠΕΓ�ΧΠΦ�ΦΚΥΡΘΥΧΝ�ΘΗ�∆ΘΟ∆Υ�ΧΠΦ�
� ΓΖΡΝΘΥΚΞΓ�ΦΓΞΚΕΓΥ��∋1&�+∋&��ΗΘΤ�ΡΤΘΗΓΥΥΚΘΠΧΝΥ�ΘΠΝ[���

� �

�

� �



ϰϳ

�

���� 8ΓϑΚΕΝΓ�5ΡΓΕΚΗΚΕΧςΚΘΠ�5ϑΓΓς�6ΓΧΟ�%Θ∆ϑΧΟ�
�

WŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞ͗�

�

EĂŵĞ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞ͗� ƚ�ϑ�Žƌ�

������ ∃ΧΥΚΕ�ΦΧςΧ�Χ∆ΘΩς�ΞΓϑΚΕΝΓ�

>ĞŶŐƚŚ͗� ϭϯϬ� Đŵ�

tŝĚƚŚ͗� ϲϵ� Đŵ�

,ĞŝŐŚƚ�ǁͬŽ�ĂŶƚĞŶŶĂƐ͗� ϭϮϰ� Đŵ�

,ĞŝŐŚƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶƚĞŶŶĂƐ͗� ϭϮϰ� Đŵ�

tĞŝŐŚƚ͗� ϯϳϱ� ŬŐ�

'ƌŽƵŶĚ�ĐůĞĂƌĂŶĐĞ͗� ϭϬ� Đŵ�

�ǀĞƌĂŐĞ�ŶŽŝƐĞ�ůĞǀĞů͗� ;ĂƉƉƌŽǆ͘Ϳ� Ěď;�Ϳ�

�ůŝŵďŝŶŐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͗� ϰϱ� ĚĞŐƌĞĞ�

tŚĞĞů�Žƌ�ƚƌĂĐŬ�ĚƌŝǀĞŶ͗� Ϯ�ƚƌĂĐŬƐ� ͲͲ�

WƌŽƉƵůƐŝŽŶ͗� ďĂƚƚĞƌǇ� ͲͲ�

�ŶĚƵƌĂŶĐĞ͗� hƉ�ƚŽ�ϰ�ŚŽƵƌƐ� ŚƌƐ�

DĂǆ͘�ƐƉĞĞĚ͗� ϯ� ŬŵͬŚ�

WĂǇůŽĂĚ͗� ϯϱϬ� ŬŐ�

������ %ΘΟΟΩΠΚΕΧςΚΘΠ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�

&ƵŶĐƚŝŽŶ͗� �ĂƚĂ�ůŝŶŬ� ͲͲ�

dǇƉĞ͗� ZĂĚŝŽ� ͲͲ�

&ƌĞƋƵĞŶĐǇ͗� ϰϯϰ� Χ+ǌ�

WŽƐƐŝďůĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƌĂŶŐĞ͗� ϰϯϯ�ƚŽ�ϰϯϱ� Χ+ǌ�

WŽǁĞƌ͗� Ϭ͕ϱ� σ�

DŽĚƵůĂƚŝŽŶ͗� &ϭ�� ͲͲ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͗� ϴϬ� ͲͲ�



ϰϴ

�

&ƵŶĐƚŝŽŶ͗� sŝĚĞŽ�ůŝŶŬ� ͲͲ�

dǇƉĞ͗� ZĂĚŝŽ�� ͲͲ�

&ƌĞƋƵĞŶĐǇ͗� Ϯϯϱϯ� Χ+ǌ�

WŽƐƐŝďůĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƌĂŶŐĞ͗� Ϯϯϱϯ�ƚŽ�Ϯϯϴϭ� Χ+ǌ�

ϯ� &ϯ%� σ�

DŽĚƵůĂƚŝŽŶ͗� &ϯ%� ͲͲ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͗� ϱ� ͲͲ�

������ 5ΓΠΥΘΤΥ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�

sŝƐŝŽŶ͗� ϭ�ǆ�ĐŽůŽƵƌ�ĐĂŵĞƌĂ�ǁŝƚŚ�ϭϬ�ǆ�ŽƉƚŝĐĂů�ǌŽŽŵ͕�ĂƵƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ĂŶĚ�
ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�=���ŝůůƵŵŝŶĂƚŝŽŶ͘�ϯ�ǆ�ĨŝǆĞĚ�ĨŽĐƵƐ�ĐŽůŽƵƌ�ĐĂŵĞƌĂ�ǁŝƚŚ�
=���ŝůůƵŵŝŶĂƚŝŽŶ�%ƵƌƚŚĞƌ�ŽƉƚŝŽŶĂů�ĐĂŵĞƌĂƐ�

&ς]͗� 'ĂƌŵŝŶ�ϭϲͲ+ρ]͘��ǀĞƌĂŐĞ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ϭϱŵ͘�

ZĚŝĂƚŝŽŶ͗� dŚĞƌŵŽ��ůĞĐƚƌŽŶ�ΨĂĚ�ǇĞͲςΨ��Žƌ�ŽƚŚĞƌ͘�

'ĂƐ͗� �ƌćŐĞƌ�ξĂŵϳϬϬϬ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�

������ %ΘΟΡΩςΚΠΙ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�ΘΠ�ΞΓϑΚΕΝΓ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ͗� ϭ�

KƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ;ƐͿ͗� ;�ǆĂŵƉůĞ͗�=ŝŶƵǆ͕�σŝŶĚŽǁƐ�ξς�ĞƚĐ͘Ϳ�

������ ∃ΧΥΚΕ�ΦΧςΧ�Χ∆ΘΩς�ΕΘΠςΤΘΝ�ΥςΧςΚΘΠ�

WŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�
ƐƚĂƚŝŽŶ͗�

�
EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�
ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�

ϭ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŽƉƚŝŽŶĂů�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ� ϯ�

KƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ͗� ;�ǆĂŵƉůĞ͗�=ŝŶƵǆ͕�σŝŶĚŽǁƐ�ξς�ĞƚĐ͘Ϳ�

^ƉĂĐĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚƌŽů�
ƐƚĂƚŝŽŶ�;=σ+Ϳ͗�

^ŝǌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�]ƉƌŝŶƚĞƌ͗�ϳϱϬϬ�ǆ�ϮϱϬϬ�ǆ�ϯϮϬϬ� Đŵ�



ϰϵ

tĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐƚĂƚŝŽŶ͗� ϱϬϬϬ� ŬŐ�

WŽǁĞƌ�ƐŽƵƌĐĞ�ŶĞĞĚĞĚ͗� ŶŽƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�Ͳ�ŽƉƚŝŽŶĂů�ϮϯϬsŽůƚƐ�ǁŝƚŚ�ϭϲϬϬtĂƚƚƐ�
�

� �



ϱϬ

�

WŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞ͗�

� �

EĂŵĞ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞ͗� ƚĞůĞŵĂǆ�

������ ∃ΧΥΚΕ�ΦΧςΧ�Χ∆ΘΩς�ΞΓϑΚΕΝΓ�

>ĞŶŐƚŚ͗� ϴϬ� Đŵ�

tŝĚƚŚ͗� ϰϬ� Đŵ�

,ĞŝŐŚƚ�ǁͬŽ�ĂŶƚĞŶŶĂƐ͗� ϳϱ� Đŵ�

,ĞŝŐŚƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶƚĞŶŶĂƐ͗� ϳϱ� Đŵ�

tĞŝŐŚƚ͗� ϴϬ� ŬŐ�

'ƌŽƵŶĚ�ĐůĞĂƌĂŶĐĞ͗� ϭϬ� Đŵ�

�ǀĞƌĂŐĞ�ŶŽŝƐĞ�ůĞǀĞů͗� ;ĂƉƉƌŽǆ͘Ϳ� Ěď;�Ϳ�

�ůŝŵďŝŶŐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͗� ϰϱ� ĚĞŐƌĞĞ�

tŚĞĞů�Žƌ�ƚƌĂĐŬ�ĚƌŝǀĞŶ͗� ϰ�ƚƌĂĐŬƐ� ͲͲ�

WƌŽƉƵůƐŝŽŶ͗� ďĂƚƚĞƌǇ� ͲͲ�

�ŶĚƵƌĂŶĐĞ͗� hƉ�ƚŽ�ϰ�ŚŽƵƌƐ� ŚƌƐ�

DĂǆ͘�ƐƉĞĞĚ͗� ϭϬ� ŬŵͬŚ�

WĂǇůŽĂĚ͗� ϭϬ� ŬŐ�

������ %ΘΟΟΩΠΚΕΧςΚΘΠ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�

&ƵŶĐƚŝŽŶ͗� �ĂƚĂ�ůŝŶŬ� ͲͲ�

dǇƉĞ͗� ZĂĚŝŽ� ͲͲ�

&ƌĞƋƵĞŶĐǇ͗� ϰϯϰ� Χ+ǌ�

WŽƐƐŝďůĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƌĂŶŐĞ͗� ϰϯϯ�ƚŽ�ϰϯϱ� Χ+ǌ�

WŽǁĞƌ͗� Ϭ͕ϱ� σ�

DŽĚƵůĂƚŝŽŶ͗� &ϭ�� ͲͲ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͗� ϴϬ� ͲͲ�
�

&ƵŶĐƚŝŽŶ͗� sŝĚĞŽ�ůŝŶŬ� ͲͲ�

dǇƉĞ͗� ZĂĚŝŽ� ͲͲ�

&ƌĞƋƵĞŶĐǇ͗� Ϯϯϱϯ� Χ+ǌ�



ϱϭ

WŽƐƐŝďůĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƌĂŶŐĞ͗� Ϯϯϱϯ�ƚŽ�Ϯϯϴϭ� Χ+ǌ�

WŽǁĞƌ͗� ϯ� σ�

DŽĚƵůĂƚŝŽŶ͗� &ϯ%� ͲͲ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͗� ϱ� ͲͲ�

������ 5ΓΠΥΘΤΥ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�

sŝƐŝŽŶ͗� ϭ�ǆ�ĐŽůŽƵƌ�ĐĂŵĞƌĂ�ǁŝƚŚ�ϭϬ�ǆ�ŽƉƚŝĐĂů�ǌŽŽŵ͕�ĂƵƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ĂŶĚ�
ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�=���ŝůůƵŵŝŶĂƚŝŽŶ͘�
ϯ�ǆ�ĨŝǆĞĚ�ĨŽĐƵƐ�ĐŽůŽƵƌ�ĐĂŵĞƌĂ�ǁŝƚŚ�=���ŝůůƵŵŝŶĂƚŝŽŶ�
ϭ�ǆ�ĨŝǆĞĚ�ĨŽĐƵƐ�ĐŽůŽƵƌ�ĐĂŵĞƌĂ�
&ƵƌƚŚĞƌ�ŽƉƚŝŽŶĂů�ĐĂŵĞƌĂƐ�

&ς]͗� 'ĂƌŵŝŶ�ϭϲͲ+ρ]͘��ǀĞƌĂŐĞ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ϭϱŵ͘�

ZĂĚŝĂƚŝŽŶ͗� dŚĞƌŵŽ��ůĞĐƚƌŽŶ�ΨĂĚ�ǇĞͲςΨ��Žƌ�ŽƚŚĞƌ͘�

/ŶĞƌƚŝĂů�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ƵŶŝƚ͗� �ƌćŐĞƌ�ξĂŵϳϬϬϬ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�

������ %ΘΟΡΩςΚΠΙ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�ΘΠ�ΞΓϑΚΕΝΓ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ͗� ϭ�

KƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ;ƐͿ͗� ;�ǆĂŵƉůĞ͗�=ŝŶƵǆ͕�σŝŶĚŽǁƐ�ξς�ĞƚĐ͘Ϳ�

������� ∃ΧΥΚΕ�ΦΧςΧ�Χ∆ΘΩς�ΕΘΠςΤΘΝ�ΥςΧςΚΘΠ�

WŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�
ƐƚĂƚŝŽŶ͗�

�
EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�
ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�

ϭ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŽƉƚŝŽŶĂů�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ� ϯ�

KƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ͗� ;�ǆĂŵƉůĞ͗�=ŝŶƵǆ͕�σŝŶĚŽǁƐ�ξς�ĞƚĐ͘Ϳ�

^ƉĂĐĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚƌŽů�
ƐƚĂƚŝŽŶ�;=σ+Ϳ͗�

^ŝǌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�]ƉƌŝŶƚĞƌ͗�ϳϱϬϬ�ǆ�ϮϱϬϬ�ǆ�ϯϮϬϬ� Đŵ�

tĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐƚĂƚŝŽŶ͗� ϱϬϬϬ� ŬŐ�

WŽǁĞƌ�ƐŽƵƌĐĞ�ŶĞĞĚĞĚ͗� ŶŽƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�Ͳ�ŽƉƚŝŽŶĂů�ϮϯϬsŽůƚƐ�ǁŝƚŚ�ϭϲϬϬtĂƚƚƐ�
�



ϱϮ

�

� �



ϱϯ

��� 6ΓΧΟ�+ΠΗΘΤΟΧςΚΘΠ�∋.2�
�

2ΚΕςΩΤΓ�ΘΗ�ΞΓϑΚΕΝΓ��

�
�

0ΧΟΓ�ΘΗ�ΞΓϑΚΕΝΓ�� Κ4Θ∆Θς�2ΧΕΜ∃Θς�����∋1&�

�

2ΚΕςΩΤΓ�ΘΗ�ςΓΧΟ�ΝΓΧΦΓΤ��

�

�

0ΧΟΓ�ΘΗ�ςΓΧΟ�ΝΓΧΦΓΤ�� %ΘΝΚΠ�9ΓΚΥΥ�

6ΓΧΟ�0ΧΟΓ�� ∋.2�

6ΓΧΟ�∋�ΟΧΚΝ�� ΕΨΓΚΥΥ∀ΓΝΡ�ΙΟ∆ϑ�ΦΓ�

.ΘΙΘ���
�

�

9Γ∆ΥΚςΓ�� ϑςςΡ���ΨΨΨ�ΓΝΡ�ΙΟ∆ϑ�ΦΓ�

.ΘΕΧςΚΘΠ�� 9ΩΡΡΓΤςΧΝ��)ΓΤΟΧΠ[�

+ΠΥςΚςΩςΚΘΠ�%ΘΟΡΧΠ[�� ∋.2�)Ο∆∗��∋ΩΤΘΡΓΧΠ�.ΘΙΚΥςΚΕ�2ΧΤςΠΓΤΥ�

#ΦΦΤΓΥΥ�� 0�ς∴ΓΠ∆ΓΤΙΓΤ�5ςΤ�������������9ΩΡΡΓΤςΧΝ��)ΓΤΟΧΠ[�

6ΓΝΓΡϑΘΠΓ��� ���������������

(ΧΖ�� �����������������

6ΓΧΟ�&ΓΥΕΤΚΡςΚΘΠ�� ∋.2�)Ο∆∗�ΚΥ�ΦΚΥςΤΚ∆ΩςΚΠΙ�Κ4Θ∆Θς∝Υ�ΤΧΠΙΓ�ΘΗ�ΤΘ∆ΘςΚΕ�Υ[ΥςΓΟΥ�
ΨΚςϑΚΠ�)ΓΤΟΧΠ�ΥΡΓΧΜΚΠΙ�∋ΩΤΘΡΓ�ΧΠΦ�ΡΤΘΞΚΦΓΥ�5ΓΤΞΚΕΓ�ΧΠΦ�
6ΤΧΚΠΚΠΙ�ΗΘΤ�ςϑΓΥΓ�Υ[ΥςΓΟΥ�ΨΚςϑΚΠ�ΧΝΝ�ΘΗ�∋ΩΤΘΡΓ��



ϱϰ

+Π�ΧΦΦΚςΚΘΠ��∋.2�ΚΥ�ΦΓΞΓΝΘΡΚΠΙ�ΧΕΕΓΥΥΘΤΚΓΥ�ΧΠΦ�ΧΦΦΚςΚΘΠΧΝ�
ΕΧΡΧ∆ΚΝΚςΚΓΥ�ΗΘΤ�ςϑΓ�Κ4Θ∆Θς�ΓΣΩΚΡΟΓΠς��

5ΡΘΠΥΘΤΥ�� ���
�

5ΓΝΓΕςΚΘΠ�ΘΗ�ΥΕΓΠΧΤΚΘ�� Ζ� 4ΓΕΘΠΠΘΚςΤΚΠΙ�ΘΗ�ΥςΤΩΕςΩΤΓΥ��ΗΘΕΩΥ�ΘΠ�ΤΧΦΚΘΝΘΙΚΕΧΝ�
ΧΠΦ�� ΠΩΕΝΓΧΤ�ΟΓΧΥΩΤΚΠΙ�ΧΠΦ�ΟΧΡΡΚΠΙ��
�
��� /ΩΝΓ��ΥϑΩςςΝΓ�∆ΓςΨΓΓΠ�ςΨΘ�ΝΘΕΧςΚΘΠΥ��
�
��� /ΘΞΓΟΓΠςΥ���%ΘΠΞΘ[ΚΠΙ��ςΤΧΠΥΡΘΤς�ΨΚςϑ�ςΨΘ�
ΞΓϑΚΕΝΓΥ��
�
Ζ� 5ΓΧΤΕϑ�	�4ΓΥΕΩΓ��5#4����/ΓΦ∋ΞΧΕ��ΗΚΠΦ�ΧΠΦ�ΦΤΧΙ�Χ�
� ΦΩΟΟ[�∆ΘΦ[��
�
Ζ� 4ΓΕΘΠΠΧΚΥΥΧΠΕΓ�ΧΠΦ�ΦΚΥΡΘΥΧΝ�ΘΗ�∆ΘΟ∆Υ�ΧΠΦ�
� ΓΖΡΝΘΥΚΞΓ�ΦΓΞΚΕΓΥ��∋1&�+∋&��ΗΘΤ�ΡΤΘΗΓΥΥΚΘΠΧΝΥ�
ΘΠΝ[���

� �

�

� �



ϱϱ

�

���� 8ΓϑΚΕΝΓ�5ΡΓΕΚΗΚΕΧςΚΘΠ�5ϑΓΓς�6ΓΧΟ�∋.2�
�

WŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞ͗�

�

EĂŵĞ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞ͗� <ŽďƌĂ�ϳϭϬ�

������ ∃ΧΥΚΕ�ΦΧςΧ�Χ∆ΘΩς�ΞΓϑΚΕΝΓ�

>ĞŶŐƚŚ͗� ϵϭ͕ϰ�Đŵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŚĂƐƐŝƐ�
ϭϬϴ�Đŵ�ǁŝƚŚ�ϮͲůŝŶŬ�ŵĂŶŝƉƵůĂƚŽƌ�Ăƌŵ�

Đŵ�

tŝĚƚŚ͗� ϱϰ͕ϭ�Đŵ�ǁŝƚŚ�ĨůŝƉƉĞƌƐ�ƌĞŵŽǀĞĚ�
ϳϲ͕ϳ�Đŵ�ǁŝƚŚ�ĨůŝƉƉĞƌƐ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�

Đŵ�

,ĞŝŐŚƚ�ǁͬŽ�ĂŶƚĞŶŶĂƐ͗� ϰϱ͕ϳ�Đŵ�ƐƚŽǁĞĚ�;ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŚĂƐƐŝƐ�ŽŶůǇͿ�
ϳϯ�Đŵ�ƐƚŽǁĞĚ�;ǁŝƚŚ�ϮͲůŝŶŬ�ŵĂŶŝƉƵůĂƚŽƌ�ĂƌŵͿ�

Đŵ�

,ĞŝŐŚƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶƚĞŶŶĂƐ͗� ϳϱϳ�ŵŵ�;ǁŝƚŚ�Ϯ�=ŝŶŬͲĂƌŵ�ŵŽƵŶƚĞĚͿ� Đŵ�

tĞŝŐŚƚ͗� ϭϲϲ͕ϱ�ŬŐ�
ϮϮϴ�ŬŐ�ǁŝƚŚ�Ăƌŵ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�;ďŽƚŚ�ĨŝŐƵƌĞƐ�ĂƌĞ�
ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ŽĨ�ďĂƚƚĞƌǇ�ĂŶĚ�ĨůŝƉƉĞƌ�ǁĞŝŐŚƚͿ�

ŬŐ�

'ƌŽƵŶĚ�ĐůĞĂƌĂŶĐĞ͗� ϳ͘ϲ� Đŵ�

�ǀĞƌĂŐĞ�ŶŽŝƐĞ�ůĞǀĞů͗� ŶŽƚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ� Ěď;�Ϳ�

�ůŝŵďŝŶŐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͗� ^ƚĂŝƌ��ůŝŵďŝŶŐ͗�ϰϱΣ�
^ůŽƉĞ͗�ϰϱΣ�

ĚĞŐƌĞĞ�

tŚĞĞů�Žƌ�ƚƌĂĐŬ�ĚƌŝǀĞŶ͗� dƌĂĐŬ� ͲͲ�

WƌŽƉƵůƐŝŽŶ͗� ;ϭϮͿ���ͲϮϱϵϬͬγ��ĂƚƚĞƌŝĞƐ�ŝŶ�Ă�ďĂƚƚĞƌǇ�ďŽǆ� ͲͲ�

�ŶĚƵƌĂŶĐĞ͗� ϴ�ʹ�ϭϬ�Ś� ŚƌƐ�

DĂǆ͘�ƐƉĞĞĚ͗� ϭϮ͕ϵ�ŬŵͬŚ� ŬŵͬŚ�

WĂǇůŽĂĚ͗� ϲϴ�ŬŐ� ŬŐ�

������ %ΘΟΟΩΠΚΕΧςΚΘΠ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�

&ƵŶĐƚŝŽŶ͗� dĞůĞŵĞƚƌǇ�;sŝĚĞŽ͕��ĂƚĂ͕��ƌĂŬĞͿ� ͲͲ�

dǇƉĞ͗� σ=�∆�ǁŝƚŚ�ƐŵĂůů�ƉĂƚĐŚ�ĂŶƚĞŶŶĂ�;ϯϬϬŵ�=ϑ]Ϳ͕�ΧĂǆ͘�
ƌĂĚŝŽ�
ŽƵƚƉƵƚ�ϲϯϬ�ŵσ�

ͲͲ�



ϱϲ

&ƌĞƋƵĞŶĐǇ͗� �ŝŐŝƚĂů�ƌĂĚŝŽ͗�ϰ͘ϵ�&+ǌ͕��ůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ͗�Ϯ͘ϰ�&+ǌ� Χ+ǌ�

WŽƐƐŝďůĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƌĂŶŐĞ͗� ϰ͘ϵ�&+ǌ͕�Ϯ͘ϰ�&+ǌ� Χ+ǌ�

WŽǁĞƌ͗� ϯϵϴ� σ�

DŽĚƵůĂƚŝŽŶ͗� ϑ%�Χ� ͲͲ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͗� ϳ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĐŚĂŶŶĞůƐ�ʹ�ϰ͘ϵ͕�ϯ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĐŚĂŶŶĞůƐ�ʹ�Ϯ͘ϰ� ͲͲ�
�

������ 5ΓΠΥΘΤΥ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�

>ĂƐĞƌ͗� �ůĂƐƐ�ϯΨ�ůĂƐĞƌƐ�ĨŽƌ�ĚŝƐƌƵƉƚŽƌ�ĂŝŵŝŶŐ͘�∆Žƚ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚůǇ�
ŝŶƐƚĂůůĞĚ�

sŝƐŝŽŶ͗� Ϯ�ǁŝĚĞ�%ϑρ�ĐĂŵĞƌĂƐ�ŝŶ�ĐŚĂƐƐŝƐ͕�ϭ�ϯϭϮǆ�ǌŽŽŵ�ĐĂŵĞƌĂ�ŝŶ�
ƚƵƌƌĞƚ͕�ŽƉƚŝŽŶĂů�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĐĂŵĞƌĂƐ�ĨŽƌ�ŐƌŝƉƉĞƌ�ĂŶĚͬŽƌ�ŚŝŐŚͲďĂĐŬ�
ǀŝĞǁ�

&ς]͗� EŽ�ŽŶͲďŽĂƌĚ�&ς]�

ZĂĚĂƌ͗� EŽ�ŽŶͲďŽĂƌĚ�ƌĂĚĂƌ�

/ŶĞƌƚŝĂů�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ƵŶŝƚ͗� ϯ�ĂǆŝƐ͕�ĨƵůů�ϯϲϬ�Ăůů�ĂǆŝƐ͕�ϭϴϬ,ǌ�ƌĞĨƌĞƐŚ�ƌĂƚĞ�

������ %ΘΟΡΩςΚΠΙ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�ΘΠ�ΞΓϑΚΕΝΓ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ͗� ϭ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ��ςγƐ͗� ϭ�ĞĂĐŚ�

dǇƉĞ�ŽĨ��ςγ͗� /ŶƚĞů��ŽƌĞ�ŝϳ�ϭ͘ϱ&+ǌ�ƉƌŽĐĞƐƐŽƌ�

KƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ;ƐͿ͗� >ŝŶƵǆ�

������ ∃ΧΥΚΕ�ΦΧςΧ�Χ∆ΘΩς�ΕΘΠςΤΘΝ�ΥςΧςΚΘΠ�

WŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐƚĂƚŝŽŶ͗�

�
EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�
ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�

ϭ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŽƉƚŝŽŶĂů�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ� ϭ�



ϱϳ

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ͗� Ϯ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ��ςγƐ͗� ϭ�ĞĂĐŚ�

dǇƉĞ�ŽĨ��ςγ͗� /ŶƚĞů��ŽƌĞϮ��ƵŽ�

KƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ͗� >ŝŶƵǆ�

^ƉĂĐĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚƌŽů�
ƐƚĂƚŝŽŶ�;=σ+Ϳ͗�

Ϯ�=ĂƉƚŽƉƐ͕�ĂƉƉƌŽǆ͘͘�ϯϱϮ�ǆ�Ϯϴϰ�ǆ�ϲϰ�Đŵ�=ǆtǆ+� Đŵ�

tĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐƚĂƚŝŽŶ͗� �ƉƉƌŽǆ͘�ϲͲϭϬ� ŬŐ�

WŽǁĞƌ�ƐŽƵƌĐĞ�ŶĞĞĚĞĚ͗� ϭϭϬͬϮϯϬρ�Λ�ϭϱϬσ�ǁŚĞŶ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ŽŶ�ŵĂŝŶƐ�ƉŽǁĞƌ�
�

� �



ϱϴ

�

WŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞ͗�

� � �

� �

� �

EĂŵĞ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞ͗� WĂĐŬ�Žƚ�ϱϭϬ��ϑ��

������ ∃ΧΥΚΕ�ΦΧςΧ�Χ∆ΘΩς�ΞΓϑΚΕΝΓ�

>ĞŶŐƚŚ͗� ϲϵ�Đŵ�;&ůŝƉƉĞƌƐ�ƐƚŽǁĞĚͿ͕�ϴϴ͕ϵ�Đŵ�;&ůŝƉƉĞƌƐ�
ĞǆƚĞŶĚĞĚͿ�

Đŵ�

tŝĚƚŚ͗� ϰϬ͕ϲ�Đŵ�ǁŝƚŚŽƵƚ�%ůŝƉƉĞƌƐ͕�ϱϮ�Đŵ�ǁŝƚŚ�%ůŝƉƉĞƌƐ� Đŵ�

,ĞŝŐŚƚ�ǁͬŽ�ĂŶƚĞŶŶĂƐ͗� ϰϬ͕ϳ�Đŵ�;dŽƚĂů�ŚĞŝŐŚƚ�ĨƌŽŵ�ŐƌŽƵŶĚ�ƚŽ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ǀĞŚŝĐůĞ͕��ƌŵ�ƐƚŽǁĞĚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĨůĞǆŝďůĞ��ŶƚĞŶŶĂƐͿ�

Đŵ�

,ĞŝŐŚƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶƚĞŶŶĂƐ͗� Ϯ͘ϮϭϬ�Đŵ�;dŽƚĂů�ŚĞŝŐŚƚ�ĨƌŽŵ�ŐƌŽƵŶĚ�ƚŽ�ƚŽƉ͕�Ăƌŵ�
ĞǆƚĞŶĚĞĚͿ�

Đŵ�

tĞŝŐŚƚ͗� ϯϯ͕ϯ�ŬŐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ďĂƚƚĞƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ŽƉƚŝŽŶĂů�%ͬϑ�
^ƉŽŽůĞƌ�

ŬŐ�

'ƌŽƵŶĚ�ĐůĞĂƌĂŶĐĞ͗� ϳ͕ϲϮ�Đŵ� Đŵ�

�ǀĞƌĂŐĞ�ŶŽŝƐĞ�ůĞǀĞů͗� ͲͬͲ�;ĂƉƉƌŽǆ͘Ϳ� Ěď;�Ϳ�

�ůŝŵďŝŶŐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͗� ^ƚĂŝƌƐ�;ǁŝƚŚ�ϱ�ŬŐ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂůͿ�ƉĂǇůŽĂĚ͗�ϰϯΣ�ŽŶ�
ǁŽŽĚ͕�ϯϴΣ�ŽŶ�ĐĂƌƉĞƚ͕�ϰϬΣ�ŽŶ�ŵĞƚĂů�

ĚĞŐƌĞĞ�

tŚĞĞů�Žƌ�ƚƌĂĐŬ�ĚƌŝǀĞŶ͗� dƌĂĐŬ� ͲͲ�

WƌŽƉƵůƐŝŽŶ͗� ZĞĐŚĂƌŐĞĂďůĞ�=ŝͲ/ŽŶ��ĂƚƚĞƌŝĞƐ͕���ͲϮϱϵϬ�Žƌ�ƐŝŵŝůĂƌ� ͲͲ�



ϱϵ

�ŶĚƵƌĂŶĐĞ͗� ϭϮ�ʹ�ϭϱ� ŚƌƐ�

DĂǆ͘�ƐƉĞĞĚ͗� ϵ͕ϯ� ŬŵͬŚ�

WĂǇůŽĂĚ͗� ϯϱ�ŬŐ� ŬŐ�

������ %ΘΟΟΩΠΚΕΧςΚΘΠ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�

&ƵŶĐƚŝŽŶ͗� dĞůĞŵĞƚƌǇ�;sŝĚĞŽ͕��ĂƚĂ͕��ƌĂŬĞͬ�Ͳ^ƚŽƉͿ� ͲͲ�

dǇƉĞ͗� σ=�∆�ϴϬϮ͘ϭϭĂ�Χ�]+ͲEĞƚǁŽƌŬŝŶŐ͕��ůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ͗�
σ=�∆�ϴϬϮ͘ϭϭďͬŐ�Žƌ�ƵWŽŝŶƚ�Χ�]+ͲZĂĚŝŽ�;Χ�∆�χͿ�

ͲͲ�

&ƌĞƋƵĞŶĐǇ͗� ϰ͘ϵ�&+ǌ͕��ůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ͗�Ϯ͘ϰ�&+ǌ͕�ƵWŽŝŶƚ͗�χ��� Χ+ǌ�

WŽƐƐŝďůĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƌĂŶŐĞ͗� ϰ͘ϵ�&+ǌ͕�Ϯ͘ϰ�&+ǌ� Χ+ǌ�

WŽǁĞƌ͗� Ϭ͕ϰσ�;ŵĂǆ͕�ϰ͕ϵ�&+ǌ͖�ƵWŽŝŶƚ͗�χ��Ϳ� σ�

DŽĚƵůĂƚŝŽŶ͗� ϑ%�Χ�;ƵWŽŝŶƚ͗�χ��Ϳ� ͲͲ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͗� ϰ͘ϵ�&+ǌ͗�ϯ͖�Ϯ͘ϰ�&+ǌ͗�ϭϭ͕�ĨŝǆĞĚ�ƚŽ�ĐŚĂŶŶĞů�ϲ͖�ƵWŽŝŶƚ͗�
χ���

ͲͲ�

�

������ 5ΓΠΥΘΤΥ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�

>ĂƐĞƌ͗� EŽƚ�ǇĞƚ�ĚĞĐŝĚĞĚ�

sŝƐŝŽŶ͗� ϰ��ŽůŽƵƌ��ĂŵĞƌĂƐ͕�ϭ�ǁŝƚŚ�ϯϭϮǆ�ǌŽŽŵ�ĂŶĚ�ůŽǁ�ůŝŐŚƚ�ŵŽĚĞ͕�ŽŶĞ�
ŝŶƉƵƚ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĂƵǆŝůŝĂƌǇ�ĐĂŵĞƌĂ�;%=.Ψ�Žƌ�σŝĚĞͲ�ŶŐůĞ�ĂƐ�ƉĞƌ�ŵŝƐƐŝŽŶ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐͿ�

ZĂĚĂƌ͗� ͲͲ�

/ŶĞƌƚŝĂů�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ƵŶŝƚ͗� ^ĞůĨͲƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�.Χγ�ŝŶ��ŚĂƐƐŝƐ͕�Ƶ�ůŽǆ�ϭϭ��ϑ%�.Χγ�ŝŶ�γ�ςͲ
DŽĚƵůĞ�

������ %ΘΟΡΩςΚΠΙ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�ΘΠ�ΞΓϑΚΕΝΓ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ͗� Ϯ͗�ϭ�ĨŝǆĞĚ�;ŵĂŝŶ��ŽŵƉƵƚĞƌ�ŝŶ�ĐŚĂƐƐŝƐͿ͕�ϭ�ŽƉƚŝŽŶĂů�;�=ςͲWĂǇůŽĂĚͿ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ��ςγƐ͗� ϭ�ĞĂĐŚ�

dǇƉĞ�ŽĨ��ςγ͗� /ŶƚĞů��ŽƌĞϮ�;ŵĂŝŶ��ŽŵƉƵƚĞƌ�ŝŶ��ŚĂƐƐŝƐͿ͕�.ŶƚĞů��ŽƌĞ�ŝϱ�;�=ςͲ
WĂǇůŽĂĚͿ�

KƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ;ƐͿ͗� �ůů͗�=ŝŶƵǆ͕�ΧΨ���ŽŶƚƌŽůůĞƌ͗��ŶĚƌŽŝĚ�



ϲϬ

������� ∃ΧΥΚΕ�ΦΧςΧ�Χ∆ΘΩς�ΕΘΠςΤΘΝ�ΥςΧςΚΘΠ�

WŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐƚĂƚŝŽŶ͗�

�
EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�
ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�

ϭ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŽƉƚŝŽŶĂů�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ� ϭ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ͗� Ϯ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ��ςγƐ͗� ϭ�ĞĂĐŚ�

dǇƉĞ�ŽĨ��ςγ͗� /ŶƚĞů��ŽƌĞϮ��ƵŽ�ΧŽďŝůĞ�χϱϱϬϬ͕�Ϯ�ǆ�ϭ͘ϲϲ�&+ǌ͕�.ŶƚĞů��ŽƌĞ�
ŝϳ�

KƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ͗� >ŝŶƵǆ�

^ƉĂĐĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚƌŽů�
ƐƚĂƚŝŽŶ�;=σ+Ϳ͗�

Ϯ�=ĂƉƚŽƉƐ͕�ĂƉƉƌŽǆ͘͘�ϯϱϮ�ǆ�Ϯϴϰ�ǆ�ϲϰ�Đŵ�=ǆtǆ+� Đŵ�

tĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐƚĂƚŝŽŶ͗� �ƉƉƌŽǆ͘͘�ϲ�ʹ�ϭϬ� ŬŐ�

WŽǁĞƌ�ƐŽƵƌĐĞ�ŶĞĞĚĞĚ͗� ϭϭϬͬϮϯϬρ�Λ�ϭϱϬσ�ǁŚĞŶ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ŽŶ�ŵĂŝŶƐ�ƉŽǁĞƌ�
�

�

� �



ϲϭ

��� 6ΓΧΟ�+ΠΗΘΤΟΧςΚΘΠ�(−+∋�
�

2ΚΕςΩΤΓ�ΘΗ�ΞΓϑΚΕΝΓ��

� �
�

0ΧΟΓ�ΘΗ�ΞΓϑΚΕΝΓ�� )ΧΤΟ� � � � 2ΧΕΜ∃Θς�

�

2ΚΕςΩΤΓ�ΘΗ�ςΓΧΟ�ΝΓΧΦΓΤ��

�

�

0ΧΟΓ�ΘΗ�ςΓΧΟ�ΝΓΧΦΓΤ�� +ΝΝΚΠΙ��∃ΘΤΚΥ�

6ΓΧΟ�0ΧΟΓ�� 6ΓΧΟ�(−+∋�

6ΓΧΟ�∋�ΟΧΚΝ�� ∆ΘΤΚΥ�ΚΝΝΚΠΙ∀ΗΜΚΓ�ΗΤΧΩΠϑΘΗΓΤ�ΦΓ�

.ΘΙΘ���

�

9Γ∆ΥΚςΓ�� ΨΨΨ�ΗΜΚΓ�ΗΤΧΩΠϑΘΗΓΤ�ΦΓ�

.ΘΕΧςΚΘΠ�� 9ΧΕϑς∆ΓΤΙ��)ΓΤΟΧΠ[�

+ΠΥςΚςΩςΚΘΠ�%ΘΟΡΧΠ[�� (ΤΧΩΠϑΘΗΓΤ�+ΠΥςΚςΩςΓ�ΗΘΤ�%ΘΟΟΩΠΚΕΧςΚΘΠ��+ΠΗΘΤΟΧςΚΘΠ�
2ΤΘΕΓΥΥΚΠΙ�ΧΠΦ�∋ΤΙΘΠΘΟΚΕΥ�(−+∋�

#ΦΦΤΓΥΥ�� (ΤΧΩΠϑΘΗΓΤΥςΤ������������9ΧΕϑς∆ΓΤΙ�

6ΓΝΓΡϑΘΠΓ�� �����������������

(ΧΖ�� �����������������

6ΓΧΟ�&ΓΥΕΤΚΡςΚΘΠ�� %ΘΟΡΧΠ[�&ΓΥΕΤΚΡςΚΘΠ��
6ϑΓ� (ΤΧΩΠϑΘΗΓΤ�+ΠΥςΚςΩςΓ� ΗΘΤ� %ΘΟΟΩΠΚΕΧςΚΘΠ�� +ΠΗΘΤΟΧςΚΘΠ�
2ΤΘΕΓΥΥΚΠΙ�ΧΠΦ�∋ΤΙΘΠΘΟΚΕΥ��(−+∋��ΓΟΡΝΘ[Υ�ΕΩΤΤΓΠςΝ[�ΟΘΤΓ�
ςϑΧΠ�����ΥςΧΗΗ�ΟΓΟ∆ΓΤΥ��ΨϑΘ�ΡΓΤΗΘΤΟ�ΥςΩΦΚΓΥ�ΚΠ�ΕΘΟΡΩςΓΤ�
ΥΕΚΓΠΕΓ� ΧΠΦ� ΓΤΙΘΠΘΟΚΕΥ� ΨΚςϑ� ΧΡΡΝΚΕΧςΚΘΠ� ςΘ� ςϑΓ� ΦΚΞΓΤΥΓ�
ΤΓΥΓΧΤΕϑ� ΧΤΓΧΥ� ΘΗ� ΕΘΟΟΧΠΦ� 	� ΕΘΠςΤΘΝ�� ΕΘΟΟΩΠΚΕΧςΚΘΠΥ��
ΚΠςΓΝΝΚΙΓΠΕΓ��ΥΩΤΞΓΚΝΝΧΠΕΓ��ΧΠΦ�ΤΓΕΘΠΠΧΚΥΥΧΠΕΓ��%�+54���
#�ΦΚΥςΚΠΕςΚΞΓ�ΧΥΡΓΕς�ΘΗ�ςϑΓ�(−+∋�ΟΓςϑΘΦΘΝΘΙ[�ΚΥ�ςϑΓ�ΗΧΕς�ςϑΧς�



ϲϮ

ΨΓ�ΧΤΓ�ΧΥ�ΧΕΕΘΟΡΝΚΥϑΓΦ�ΚΠ�ςΓΕϑΠΘΝΘΙ[�ΧΥ�ΨΓ�ΧΤΓ�ΚΠ�ςϑΓ�ΥΘ�
ΕΧΝΝΓΦ� ″ϑΩΟΧΠ� ΗΧΕςΘΤ≥��#Υ�ΓΖΡΓΤςΥ� ΚΠ�ΓΤΙΘΠΘΟΚΕΥ�ΨΓ�ΜΠΘΨ�
ϑΘΨ�ςΘ�ΓΣΩΚΡ�ςΓΕϑΠΘΝΘΙΚΓΥ�ΨΚςϑ�ΩΥΓΤ�ΚΠςΓΤΗΧΕΓΥ�ςϑΧς�ΧΤΓ�ΓΧΥ[�
ςΘ�ΘΡΓΤΧςΓ�ΧΠΦ�ΕΘΠςΤΘΝ��#ΝΥΘ�ΩΠΚΣΩΓ�ςΘ�ΩΥ�ΚΥ�ςϑΓ�ΗΧΕς�ςϑΧς�ΨΓ�
ϑΧΠΦΝΓ�ςϑΓ�ΓΠςΚΤΓ�ΦΧςΧ�ΡΤΘΕΓΥΥΚΠΙ�ΕϑΧΚΠ�ΗΤΘΟ�ΧΕΣΩΚΥΚςΚΘΠ�ςΘ�
ΦΚΥΡΝΧ[�ΧΝΝΘΨΚΠΙ�ΩΥ�ςΘ�ΨΘΤΜ�ΚΠ�ϑΚΙϑΝ[�ΥΡΓΕΚΧΝΚ∴ΓΦ�ΩΠΚςΥ�ΘΤ�
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WŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞ͗�

� �

EĂŵĞ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞ͗� 'Ăƌŵ�

������ ∃ΧΥΚΕ�ΦΧςΧ�Χ∆ΘΩς�ΞΓϑΚΕΝΓ�

>ĞŶŐƚŚ͗� ϭϳϴ� Đŵ�

tŝĚƚŚ͗� ϳϰ� Đŵ�

,ĞŝŐŚƚ�ǁͬŽ�ĂŶƚĞŶŶĂƐ͗� ϭϰϭ� Đŵ�

,ĞŝŐŚƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶƚĞŶŶĂƐ͗� ϭϰϭ� Đŵ�

tĞŝŐŚƚ͗� ϰϬϬ� ŬŐ�

'ƌŽƵŶĚ�ĐůĞĂƌĂŶĐĞ͗� ϭϬ� Đŵ�

�ǀĞƌĂŐĞ�ŶŽŝƐĞ�ůĞǀĞů͗� ϲϬ� Ěď;�Ϳ�

�ůŝŵďŝŶŐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͗� ϰϬ� ĚĞŐƌĞĞ�

tŚĞĞů�Žƌ�ƚƌĂĐŬ�ĚƌŝǀĞŶ͗� dƌĂĐŬ� ͲͲ�

WƌŽƉƵůƐŝŽŶ͗� �ĂƚƚĞƌŝĞƐ� ͲͲ�

�ŶĚƵƌĂŶĐĞ͗� ϰ� ŚƌƐ�

DĂǆ͘�ƐƉĞĞĚ͗� ϭϯ� ŬŵͬŚ�

WĂǇůŽĂĚ͗� ϮϱϬ� ŬŐ�

������ %ΘΟΟΩΠΚΕΧςΚΘΠ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�

&ƵŶĐƚŝŽŶ͗� �ĂƚĂ�∆ĞƚǁŽƌŬ� ͲͲ�

dǇƉĞ͗� σ=�∆�ϴϬϮ͘ϭϭď� ͲͲ�

&ƌĞƋƵĞŶĐǇ͗� ϮϰϬϬ� Χ+ǌ�

WŽƐƐŝďůĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƌĂŶŐĞ͗� ϮϰϬϬ�ƚŽ�ϮϱϬϬ� Χ+ǌ�

WŽǁĞƌ͗� Ϭ͘ϭ� σ�

DŽĚƵůĂƚŝŽŶ͗� &Χ];ͬϴς];ͬΞς];ͬϭϲΞ�Χ� ͲͲ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͗� ϭϯ� ͲͲ�
�

&ƵŶĐƚŝŽŶ͗� �ŵĞƌŐĞŶĐǇ�+Ăůƚ� ͲͲ�

dǇƉĞ͗� ZĂĚŝŽƐĂĨĞ�=ŝŶŬ� ͲͲ�
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&ƌĞƋƵĞŶĐǇ͗� ϰϯϯ� Χ+ǌ�

WŽƐƐŝďůĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƌĂŶŐĞ͗� ϰϯϯ�ƚŽ�ϰϯϱ� Χ+ǌ�

WŽǁĞƌ͗� Ϭ͘Ϭϭ� σ�

DŽĚƵůĂƚŝŽŶ͗� %Χ� ͲͲ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͗� ϲϰ� ͲͲ�

������ 5ΓΠΥΘΤΥ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�

>ĂƐĞƌ͗� Ϯǆ�]ŝĐŬ�=Χ]�ϱϭϭ�

sŝƐŝŽŶ͗� Ϯǆ�χĞůĞŵĂǆ�ΧĂŶŝƉƵůĂƚŽƌ��ĂŵĞƌĂƐ͕�ϭǆ�ςĂŶdŝůƚ��ĂŵĞƌĂ�

&ς]͗� ξ]ĞŶƐ�ΧχŝͲ&�

/ŶĞƌƚŝĂů�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ƵŶŝƚ͗� ξ]ĞŶƐ�ΧχŝͲ&�

������ %ΘΟΡΩςΚΠΙ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�ΘΠ�ΞΓϑΚΕΝΓ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ͗� ϭ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ��ςγƐ͗� ϰ�

dǇƉĞ�ŽĨ��ςγ͗� /ŶƚĞů��ŽƌĞ�ŝϳ�

KƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ;ƐͿ͗� >ŝŶƵǆ�

������ ∃ΧΥΚΕ�ΦΧςΧ�Χ∆ΘΩς�ΕΘΠςΤΘΝ�ΥςΧςΚΘΠ�

WŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐƚĂƚŝŽŶ͗�

� �
EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�
ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�

ϭ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŽƉƚŝŽŶĂů�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ� ϭ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ͗� ϭ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ��ςγƐ͗� ϰ�

dǇƉĞ�ŽĨ��ςγ͗� /ŶƚĞů��ŽƌĞ�ŝϳ�

KƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ͗� >ŝŶƵǆ�

^ƉĂĐĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚƌŽů�
ƐƚĂƚŝŽŶ�;=σ+Ϳ͗�

ϮϬϬǆϮϬϬǆϮϱϬ� Đŵ�

tĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐƚĂƚŝŽŶ͗� ϭϬ� ŬŐ�

WŽǁĞƌ�ƐŽƵƌĐĞ�ŶĞĞĚĞĚ͗� EŽŶĞ͕�ϮϯϬρ�ŽƉƚŝŽŶĂů�
�
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WŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞ͗�
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EĂŵĞ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞ͗� WĂĐŬďŽƚ�

������ ∃ΧΥΚΕ�ΦΧςΧ�Χ∆ΘΩς�ΞΓϑΚΕΝΓ�

>ĞŶŐƚŚ͗� ϴϵ� Đŵ�

tŝĚƚŚ͗� ϱϯ� Đŵ�

,ĞŝŐŚƚ�ǁͬŽ�ĂŶƚĞŶŶĂƐ͗� ϲϬ� Đŵ�

,ĞŝŐŚƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶƚĞŶŶĂƐ͗� ϲϬ� Đŵ�

tĞŝŐŚƚ͗� ϭϰ� ŬŐ�

'ƌŽƵŶĚ�ĐůĞĂƌĂŶĐĞ͗� ϰ� Đŵ�

�ǀĞƌĂŐĞ�ŶŽŝƐĞ�ůĞǀĞů͗� ϮϬ� Ěď;�Ϳ�

�ůŝŵďŝŶŐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͗� ϲϬ� ĚĞŐƌĞĞ�

tŚĞĞů�Žƌ�ƚƌĂĐŬ�ĚƌŝǀĞŶ͗� dƌĂĐŬ� ͲͲ�

WƌŽƉƵůƐŝŽŶ͗� �ĂƚƚĞƌŝĞƐ� ͲͲ�

�ŶĚƵƌĂŶĐĞ͗� Ϯ� ŚƌƐ�

DĂǆ͘�ƐƉĞĞĚ͗� ϵ� ŬŵͬŚ�

WĂǇůŽĂĚ͗� фϭ� ŬŐ�

������ %ΘΟΟΩΠΚΕΧςΚΘΠ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�

&ƵŶĐƚŝŽŶ͗� �ĂƚĂ�∆ĞƚǁŽƌŬ� ͲͲ�

dǇƉĞ͗� σ=�∆�ϴϬϮ͘ϭϭď� ͲͲ�

&ƌĞƋƵĞŶĐǇ͗� ϮϰϬϬ� Χ+ǌ�

WŽƐƐŝďůĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƌĂŶŐĞ͗� ϮϰϬϬ�ƚŽ�ϮϱϬϬ� Χ+ǌ�

WŽǁĞƌ͗� Ϭ͘ϭ� σ�

DŽĚƵůĂƚŝŽŶ͗� &Χ];ͬϴς];ͬΞς];ͬϭϲΞ�Χ� ͲͲ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͗� ϭϯ� ͲͲ�
�

������ 5ΓΠΥΘΤΥ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�

>ĂƐĞƌ͗� Ϯǆ�+ŽŬƵǇŽ�γχΧͲϯϬ�

sŝƐŝŽŶ͗� ϭǆ�ςĂŶdŝůƚ��Ăŵ͕�ϭǆ�ςĂŶdŝůƚ�.Ψ��Ăŵ͕�ϱϱϱǆ�ΧĂŶŝƉƵůĂƚŽƌ��ĂŵƐ�

&ς]͗� WĂĐŬďŽƚ�ŝŶƚĞƌŶĂů�.∆]�

/ŶĞƌƚŝĂů�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ƵŶŝƚ͗� WĂĐŬďŽƚ�ŝŶƚĞƌŶĂů�
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������ %ΘΟΡΩςΚΠΙ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�ΘΠ�ΞΓϑΚΕΝΓ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ͗� ϭ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ��ςγƐ͗� ϭ��ςγ͕�Ϯ�ƚŚƌĞĂĚƐ�

dǇƉĞ�ŽĨ��ςγ͗� /ŶƚĞů�ŝϱ�

KƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ;ƐͿ͗� >ŝŶƵǆ�

������� ∃ΧΥΚΕ�ΦΧςΧ�Χ∆ΘΩς�ΕΘΠςΤΘΝ�ΥςΧςΚΘΠ�

WŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐƚĂƚŝŽŶ͗�

�
EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�
ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�

ϭ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŽƉƚŝŽŶĂů�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ� ϭ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ͗� Ϯ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ��ςγƐ͗� Ϯ��ςγƐ�ƚŽƚĂů͕�ĞĂĐŚ�Ϯ�ƚŚƌĞĂĚƐ�

dǇƉĞ�ŽĨ��ςγ͗� /ŶƚĞů��

KƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ͗� >ŝŶƵǆ�

^ƉĂĐĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚƌŽů�
ƐƚĂƚŝŽŶ�;=σ+Ϳ͗�

� Đŵ�

tĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐƚĂƚŝŽŶ͗� � ŬŐ�

WŽǁĞƌ�ƐŽƵƌĐĞ�ŶĞĞĚĞĚ͗� EŽŶĞ͕�ϮϯϬρ�ŽƉƚŝŽŶĂů�
�

�

�
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�
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�
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6ΓΧΟ�0ΧΟΓ�� +//�/5#5�
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.ΘΙΘ���
�
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9Γ∆ΥΚςΓ�� ϑςςΡ���ΝΚΦΓΤ�∴ΟΥ�ΚΟΟ�ΘΤΙ�ΡΝ�

.ΘΕΧςΚΘΠ�� 9ΧΤΥΧΨ�
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#ΦΦΤΓΥΥ�� �������9ΧΤΥ∴ΧΨΧ��ΩΝ��.ΩΦΨΚΜΧ�−Τ∴[ΨΚΕΜΚΓΙΘ����

6ΓΝΓΡϑΘΠΓ��� �����������������

(ΧΖ�� �����������������
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Υ[ΥςΓΟ��1ΩΤ�ΙΘΧΝ�ΚΥ�ςΘ�ΡΤΘΞΚΦΓ�ΧΕΕΩΤΧςΓ��&�ΟΧΡΥ�ΚΠ�ΤΓΧΝ�ςΚΟΓ��
9Γ� ΧΤΓ� ΗΘΕΩΥΓΦ� ΘΠ� ΡΧΤΧΝΝΓΝ� ΚΟΡΝΓΟΓΠςΧςΚΘΠ� ΘΗ� �&5.#/�



ϲϴ

ΚΠςΓΙΤΧςΓΦ� ΨΚςϑ� 415� �4Θ∆Θς� 1ΡΓΤΧςΚΠΙ� 5[ΥςΓΟ��� 1ΩΤ�
ΡΝΧςΗΘΤΟ�ΚΥ�∗ΩΥΜ[�ΗΤΘΟ�%ΝΓΧΤ2Χςϑ�ΤΘ∆ΘςΚΕΥ�ΓΣΩΚΡΡΓΦ�ΨΚςϑ��&�
ΟΓΧΥΩΤΓΟΓΠς�ΩΠΚς�ΡΤΘΞΚΦΓΦ�∆[�/#0&#.#��

5ΡΘΠΥΘΤΥ�� /#0&#.#��ΨΨΨ�ΟΧΠΦΧΝΧΤΘ∆ΘςΚΕΥ�ΕΘΟ��

5ΓΝΓΕςΚΘΠ�ΘΗ�ΥΕΓΠΧΤΚΘ�� Ζ� 4ΓΕΘΠΠΘΚςΤΚΠΙ�ΘΗ�ΥςΤΩΕςΩΤΓΥ��ΗΘΕΩΥ�ΘΠ�ΤΧΦΚΘΝΘΙΚΕΧΝ�
ΧΠΦ�� ΠΩΕΝΓΧΤ�ΟΓΧΥΩΤΚΠΙ�ΧΠΦ�ΟΧΡΡΚΠΙ��
�
��� /ΩΝΓ��ΥϑΩςςΝΓ�∆ΓςΨΓΓΠ�ςΨΘ�ΝΘΕΧςΚΘΠΥ��
�
��� /ΘΞΓΟΓΠςΥ���%ΘΠΞΘ[ΚΠΙ��ςΤΧΠΥΡΘΤς�ΨΚςϑ�ςΨΘ�
ΞΓϑΚΕΝΓΥ��
�
��� 5ΓΧΤΕϑ�	�4ΓΥΕΩΓ��5#4����/ΓΦ∋ΞΧΕ��ΗΚΠΦ�ΧΠΦ�ΦΤΧΙ�Χ�
� ΦΩΟΟ[�∆ΘΦ[��
�
��� 4ΓΕΘΠΠΧΚΥΥΧΠΕΓ�ΧΠΦ�ΦΚΥΡΘΥΧΝ�ΘΗ�∆ΘΟ∆Υ�ΧΠΦ�
� ΓΖΡΝΘΥΚΞΓ�ΦΓΞΚΕΓΥ��∋1&�+∋&��ΗΘΤ�ΡΤΘΗΓΥΥΚΘΠΧΝΥ�
ΘΠΝ[���

� �

�

� �



ϲϵ

�

���� 8ΓϑΚΕΝΓ�5ΡΓΕΚΗΚΕΧςΚΘΠ�5ϑΓΓς�6ΓΧΟ�+//�
�

WŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞ͗�

�

EĂŵĞ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞ͗� Χ]�]�

������ ∃ΧΥΚΕ�ΦΧςΧ�Χ∆ΘΩς�ΞΓϑΚΕΝΓ�

>ĞŶŐƚŚ͗� ϵϵ� Đŵ�

tŝĚƚŚ͗� ϲϳ� Đŵ�

,ĞŝŐŚƚ�ǁͬŽ�ĂŶƚĞŶŶĂƐ͗� ;ŚĞŝŐŚƚ�ĨƌŽŵ�ŐƌŽƵŶĚ�ƚŽ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞͿ�ϭϮϬ� Đŵ�

,ĞŝŐŚƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶƚĞŶŶĂƐ͗� ;dŽƚĂů�ŚĞŝŐŚƚ�ĨƌŽŵ�ŐƌŽƵŶĚ�ƚŽ�ƚŽƉ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ĂŶƚĞŶŶĂƐ�ĞƚĐ͘Ϳ�ϭϮϬ�

Đŵ�

tĞŝŐŚƚ͗� ϲϬ� ŬŐ�

'ƌŽƵŶĚ�ĐůĞĂƌĂŶĐĞ͗� ϭϮ� Đŵ�

�ǀĞƌĂŐĞ�ŶŽŝƐĞ�ůĞǀĞů͗� ;ĂƉƉƌŽǆ͘Ϳ�ϴϬ� Ěď;�Ϳ�

�ůŝŵďŝŶŐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͗� ϮϬ� ĚĞŐƌĞĞ�

tŚĞĞů�Žƌ�ƚƌĂĐŬ�ĚƌŝǀĞŶ͗� ǁŚĞĞů� ͲͲ�

WƌŽƉƵůƐŝŽŶ͗� ;�ǆĂŵƉůĞƐ͗�ďĂƚƚĞƌŝĞƐ͕�ĨƵĞů͕�ƐŽůĂƌ͕�ŶƵĐůĞĂƌ�ĞƚĐ͘Ϳ�
ďĂƚƚĞƌŝĞƐ�

ͲͲ�

�ŶĚƵƌĂŶĐĞ͗� Ϯ� ŚƌƐ�

DĂǆ͘�ƐƉĞĞĚ͗� ϰ� ŬŵͬŚ�

WĂǇůŽĂĚ͗� ϭϬ� ŬŐ�

������ %ΘΟΟΩΠΚΕΧςΚΘΠ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�

&ƵŶĐƚŝŽŶ͗� ;Ğ͘Ő͘�ρŝĚĞŽ��ŽǁŶůŝŶŬ͕��ŵĞƌŐĞŶĐǇ�]ƚŽƉ�ĞƚĐ͘Ϳ� ͲͲ�

dǇƉĞ͗� σ=�∆� ͲͲ�

&ƌĞƋƵĞŶĐǇ͗� ϱϬϬϬ� Χ+ǌ�

WŽƐƐŝďůĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƌĂŶŐĞ͗� ϮϰϬϬ�Ͳ�ϱϬϬϬ� Χ+ǌ�

WŽǁĞƌ͗� EŽ�ŝŶĨŽ�;ŝƚ�ŝƐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŝŶĚŽŽƌ�ƌŽƵƚĞƌ�ĨŽƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�
ƵƐĂŐĞͿ�

σ�



ϳϬ

DŽĚƵůĂƚŝŽŶ͗� EŽ�ŝŶĨŽ�;ŝƚ�ŝƐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŝŶĚŽŽƌ�ƌŽƵƚĞƌ�ĨŽƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�
ƵƐĂŐĞͿ�

ͲͲ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͗� ϭϯ� ͲͲ�
�

&ƵŶĐƚŝŽŶ͗� ;Ğ͘Ő͘�ρŝĚĞŽ��ŽǁŶůŝŶŬ͕��ŵĞƌŐĞŶĐǇ�]ƚŽƉ�ĞƚĐ͘Ϳ� ͲͲ�

dǇƉĞ͗� � ͲͲ�

&ƌĞƋƵĞŶĐǇ͗� � Χ+ǌ�

WŽƐƐŝďůĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƌĂŶŐĞ͗� � Χ+ǌ�

WŽǁĞƌ͗� � σ�

DŽĚƵůĂƚŝŽŶ͗� � ͲͲ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͗� � ͲͲ�

������ 5ΓΠΥΘΤΥ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�

>ĂƐĞƌ͗� ZŽƚĂƚĞĚ�=Χ]�ϱϬϬ�

sŝƐŝŽŶ͗� >ĂĚǇďƵŐ�ϯ�

&ς]͗� >Žǁ�ĐŽƐƚ�ǁŝƚŚ�γ]��ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ�;∆Χ���ĐŽŵƉĂƚŝďůĞͿ�

ZĂĚĂƌ͗� ŶŽŶĞ�

/ŶĞƌƚŝĂů�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ƵŶŝƚ͗� ξ]�∆]�ΧχŝϯϬ�

������ %ΘΟΡΩςΚΠΙ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�ΘΠ�ΞΓϑΚΕΝΓ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ͗� ϭ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ��ςγƐ͗� ϰ�

dǇƉĞ�ŽĨ��ςγ͗� /ϱ�

KƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ;ƐͿ͗� ;�ǆĂŵƉůĞ͗�=ŝŶƵǆ͕�σŝŶĚŽǁƐ�ξς�ĞƚĐ͘Ϳ�=ŝŶƵǆ�

������ ∃ΧΥΚΕ�ΦΧςΧ�Χ∆ΘΩς�ΕΘΠςΤΘΝ�ΥςΧςΚΘΠ�

WŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐƚĂƚŝŽŶ͗� �

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŽƉƚŝŽŶĂů�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ� ϭ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�
ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�

ϭ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ͗� ϭ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ��ςγƐ͗� ϴ�

dǇƉĞ�ŽĨ��ςγ͗� /ϳ�

KƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ͗� ;�ǆĂŵƉůĞ͗�>ŝŶƵǆ͕�σŝŶĚŽǁƐ�ξς�ĞƚĐ͘Ϳ�=ŝŶƵǆ�

^ƉĂĐĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚƌŽů�
ƐƚĂƚŝŽŶ�;=σ+Ϳ͗�

;�ǆĂŵƉůĞ͗��ŽŶƚĂŝŶĞƌ͕�ůĂƉƚŽƉ�ĞƚĐ͘Ϳ�ϱϬǆϱϬǆϱϬ� Đŵ�

tĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐƚĂƚŝŽŶ͗� ϯ� ŬŐ�

WŽǁĞƌ�ƐŽƵƌĐĞ�ŶĞĞĚĞĚ͗� ŶŽ�
�



ϳϭ

�

���� 6ΓΧΟ�+ΠΗΘΤΟΧςΚΘΠ�/Ω%#4�
�

2ΚΕςΩΤΓ�ΘΗ�ΞΓϑΚΕΝΓ��

�
�

0ΧΟΓ�ΘΗ�ΞΓϑΚΕΝΓ�� /Ω%#4����ΤΚΙϑς��ΧΠΦ�/Ω%#4����ΝΓΗς��

�

2ΚΕςΩΤΓ�ΘΗ�ςΓΧΟ�ΝΓΧΦΓΤ��

�

�

0ΧΟΓ�ΘΗ�ςΓΧΟ�ΝΓΧΦΓΤ�� 6ϑΘΤΥςΓΠ�.ΩΓςςΓΝ�

6ΓΧΟ�0ΧΟΓ�� /Ω%#4�

6ΓΧΟ�∋�ΟΧΚΝ�� ΓΝΤΘ∆∀ΟΩΕΧΤ��ΦΓ�

.ΘΙΘ���
�

�

9Γ∆ΥΚςΓ�� ϑςςΡ���ΨΨΨ�ΩΠΚ∆Ψ�ΦΓ�ςΧΥ�

.ΘΕΧςΚΘΠ�� 0ΓΩ∆Κ∆ΓΤΙ��)ΓΤΟΧΠ[�

+ΠΥςΚςΩςΚΘΠ�%ΘΟΡΧΠ[�� 7ΠΚΞΓΤΥΚς[�ΘΗ�ςϑΓ�∃ΩΠΦΓΥΨΓϑΤ�/ΩΠΚΕϑ�

#ΦΦΤΓΥΥ�� #ΩςΘΠΘΟΘΩΥ�5[ΥςΓΟΥ�6ΓΕϑΠΘΝΘΙ[��.46���6#5��
9ΓΤΠΓΤ�∗ΓΚΥΓΠ∆ΓΤΙ�9ΓΙ����
������0ΓΩ∆Κ∆ΓΤΙ�
)ΓΤΟΧΠ[�

6ΓΝΓΡϑΘΠΓ��� ����������������������������������

(ΧΖ�� �����������������

6ΓΧΟ�&ΓΥΕΤΚΡςΚΘΠ�� 1ΩΤ�6ΓΧΟ�/Ω%#4�ΕΘΠΥΚΥςΥ�ΘΗ����ςΓΧΟ�ΟΓΟ∆ΓΤΥ�ΩΠΦΓΤ�ςϑΓ�



ϳϮ

ΝΓΧΦΓΤΥϑΚΡ�ΘΗ�&ΚΡΝ��+ΠΙ��6ϑΘΤΥςΓΠ�.ΩΓςςΓΝ��#ΝΝ�ςΓΧΟ�ΟΓΟ∆ΓΤΥ�
ΨΘΤΜ�ΧΥ�ΤΓΥΓΧΤΕϑ�ΧΥΥΚΥςΧΠςΥ�Χς�″#ΩςΘΠΘΟΘΩΥ�5[ΥςΓΟΥ�
6ΓΕϑΠΘΝΘΙ[≥� ΚΠΥςΚςΩςΓ�� ΨϑΚΕϑ� ΚΥ� ϑΓΧΦΓΦ� ∆[� 2ΤΘΗ�� &Τ��+ΠΙ��
∗ΧΠΥ�,ΘΧΕϑΚΟ�9ΩΓΠΥΕϑΓ��
�
1ΩΤ�ςΓΧΟ�ΦΓΞΓΝΘΡΓΥ�ΧΠΦ�ΘΡΓΤΧςΓΥ�ςϑΓ�ςΨΘ�ΤΘ∆Θς�ΞΓϑΚΕΝΓΥ�
″/Ω%#4��≥�ΧΠΦ�″/Ω%#4��≥��ςϑΓ�ςϑΚΤΦ�ΤΥΡ��ΗΘΩΤςϑ�ΙΓΠΓΤΧςΚΘΠ�
ΘΗ�ΘΩΤ�/ΩΠΚΕϑ�%ΘΙΠΚςΚΞΓ��#ΩςΘΠΘΟΘΩΥ�4Θ∆Θς�%ΧΤΥ��6ϑΓ�ΗΚΤΥς�
ςΨΘ�ΞΓϑΚΕΝΓ�ΙΓΠΓΤΧςΚΘΠΥ�ΦΤΘΞΓ�ΘΠ�)ΓΤΟΧΠ�#ΩςΘ∆ΧϑΠΥ�ΩΠΦΓΤ�
ςϑΓ�ΝΓΧΦΓΤΥϑΚΡ�ΘΗ�2ΤΘΗ��∋��&��&ΚΕΜΟΧΠΠΥ�ΧΥ�ΗΧΤ�∆ΧΕΜ�ΧΥ�������
∃Θςϑ�ΞΓϑΚΕΝΓΥ�ΧΝΤΓΧΦ[�ϑΧΞΓ�ΤΓςΚΤΓΦ�ςΘ�ΟΩΥΓΩΟΥ��
�
/Ω%#4���ΚΥ�∆ΧΥΓΦ�ΘΠ�Χ�ΥςΘΕΜ�89�6ΘΩΧΤΓΙ�ΨΚςϑ�Χ�8��6&+�
ΓΠΙΚΠΓ�� ΟΘΦΚΗΚΓΦ� ςΘ� ΧΝΝΘΨ� ΕΘΟΡΩςΓΤ� ΕΘΠςΤΘΝ� ΘΗ� ΥςΓΓΤΚΠΙ��
∆ΤΧΜΓ��ςϑΤΘςςΝΓ�ΧΠΦ�ΧΩςΘΟΧςΚΕ�ΙΓΧΤ∆ΘΖ��(ΩΝΝ�∆ΘΦ[�ΥΜΚΦ�ΡΝΧςΓΥ�
ΧΝΝΘΨ�ςΓΥςΚΠΙ�ΚΠ�ΤΘΩΙϑ�ςΓΤΤΧΚΠ��
�
/Ω%#4���ΚΥ�∆ΧΥΓΦ�ΘΠ�Χ�ΥςΘΕΜ�89�6ΚΙΩΧΠ�ΨΚςϑ�Χ�65+�ΓΠΙΚΠΓ��
ΟΘΦΚΗΚΓΦ�ςΘ�ΧΝΝΘΨ�ΕΘΟΡΩςΓΤ�ΕΘΠςΤΘΝ�ΘΗ�ΥςΓΓΤΚΠΙ��∆ΤΧΜΓ��ςϑΤΘςςΝΓ�
ΧΠΦ�ΧΩςΘΟΧςΚΕ�ΙΓΧΤ∆ΘΖ��
�
#ΡΧΤς� ΗΤΘΟ�ΚΠΓΤςΚΧΝ�ΥΓΠΥΘΤΥ��ΨΓ�ΕΘΠςΚΠΩΓ�ςΘ�ΗΘΕΩΥ�ΘΠ�ΞΚΥΚΘΠ�
ΧΥ� Χ�ΟΧΚΠ� ΥΓΠΥΘΤ� ΗΘΤ� ΡΓΤΕΓΡςΚΘΠ�� ΧΥ� ςϑΚΥ� ΥΓΠΥΘΤ� ΡΤΘΞΚΦΓΥ�
ΟΘΥς�ΘΗ�ςϑΓ�ΚΠΗΘΤΟΧςΚΘΠ�ϑΩΟΧΠΥ�ΠΓΓΦ�ΗΘΤ�ΦΤΚΞΚΠΙ��+Π�ΧΦΦΚςΚΘΠ��
ΨΓ�ΩΥΓ�Χ�ϑΚΙϑ�ΦΓΗΚΠΚςΚΘΠ�����ΦΓΙΤΓΓ�.ΧΥΓΤ�5ΕΧΠΠΓΤ�ΟΘΩΠςΓΦ�
ΘΠ� ςϑΓ� ΤΘΘΗ� ΘΗ� ςϑΓ� ΞΓϑΚΕΝΓ�� +ς� ΚΥ� ΧΦΞΧΠςΧΙΓΘΩΥ� ΚΠ� ΥΡΓΕΚΧΝ�
ΧΡΡΝΚΕΧςΚΘΠΥ�ΥΩΕϑ�ΧΥ�ΘΗΗ�ΤΘΧΦ�ΦΤΚΞΚΠΙ��ΩΠςΚΝ�ΘΩΤ�ΞΚΥΚΘΠ�Υ[ΥςΓΟΥ�
ΕΧΠ�ΗΩΝΝ[�ΕΘΡΓ�ΨΚςϑ�ςϑΘΥΓ�ΥΕΓΠΧΤΚΘΥ�ΧΥ�ΨΓΝΝ��
�
6ϑΓ�ΟΧΚΠ�ΞΚΥΚΘΠ�ΥΓΠΥΘΤΥ�ΧΤΓ�ΗΘΤΨΧΤΦ�ΝΘΘΜΚΠΙ�ΕΘΝΘΤ�ΕΧΟΓΤΧΥ�
ΡΝΧΕΓΦ�ΘΠ�Χ�ςΨΘ�ΧΖΚΥ�ΡΝΧςΗΘΤΟ�ΚΠΥΚΦΓ�ςϑΓ�ΞΓϑΚΕΝΓ��6ϑΓ�
ΧΤΤΧΠΙΓΟΓΠς� ΤΓΥΓΟ∆ΝΓΥ� ςϑΓ� ϑΩΟΧΠ� ΞΚΥΚΘΠ� Υ[ΥςΓΟ�� ΨΚςϑ� Χ�
ςΓΝΓΕΧΟΓΤΧ�ΧΥ�″ΗΘΞΓΧ≥�ΧΠΦ���ΥΝΚΙϑςΝ[�ΘΩςΨΧΤΦ�ΡΘΚΠςΓΦ�ΨΚΦΓ�
ΧΠΙΝΓ�ΕΧΟΓΤΧΥ�ΗΘΤ�ΡΓΤΚΡϑΓΤΧΝ�ΞΚΥΚΘΠ��ΨϑΚΕϑ�ΕΧΠ�ΧΝΥΘ�∆Γ�ΩΥΓΦ�
ΗΘΤ� ΥςΓΤΓΘ�ΞΚΥΚΘΠ��#ΝΝ� ΕΧΟΓΤΧΥ�ΧΤΓ�ΟΘΩΠςΓΦ�ΘΠ�Χ� [ΧΨ�ΧΖΚΥ�
ΡΝΧςΗΘΤΟ�ςΘ�ΧΝΝΘΨ�ΗΘΤ�ΧΕςΚΞΓ�ΕΘΠςΤΘΝ�ΘΗ�ςϑΓ�ϑΘΤΚ∴ΘΠςΧΝ�ΞΚΓΨΚΠΙ�
ΦΚΤΓΕςΚΘΠ��ΨϑΚΝΓ�ςϑΓ�ΞΚΓΨ�ΘΗ�ςϑΓ�ςΓΝΓ�ΕΧΟΓΤΧ�ΨΚςϑ� ΚςΥ�ΠΧΤΤΘΨ�
ΗΚΓΝΦ� ΘΗ� ΞΚΓΨ� ΚΥ� ΚΠΓΤςΚΧΝΝ[� ΥςΧ∆ΚΝΚ∴ΓΦ�� 5ΘΟΓ� ΟΘΤΓ� ΕΧΟΓΤΧΥ�
ΨΘΤΜΚΠΙ�ΚΠ�ΦΚΗΗΓΤΓΠς�ΥΡΓΕςΤΧΝ�ΤΓΙΚΘΠΥ��59+4��0+4��ΕΘΟΡΝΓςΓ�
ςϑΓ�ΕΧΟΓΤΧ�ΥΓςΩΡ��
�
1ΩΤ�ΤΘ∆ΩΥς�ΧΠΦ�ΗΧΥς��&�ΧΡΡΤΘΧΕϑ�ςΘ�ΡΓΤΕΓΡςΚΘΠ�ϑΧΥ�∆ΓΓΠ�
ΧΩΙΟΓΠςΓΦ�∆[�ΧΠ�ΚΠΠΘΞΧςΚΞΓ�ΗΩΥΚΘΠ�ΘΗ�ΞΚΥΚΘΠ�ΧΠΦ�.Κ&#4�ΦΧςΧ�
ΧΠΦ�ΓΖΕΓΝΥ�ΚΠ�ΘΗΗΤΘΧΦ�ΓΠΞΚΤΘΠΟΓΠςΥ�ΗΓΧςΩΤΚΠΙ�ΡΘΘΤ�)25�
ΕΘΠΦΚςΚΘΠΥ��6ΓΧΟ�/Ω%#4�ΡΧΤςΚΕΚΡΧςΓΦ�Χς�ςϑΓ�∋.41∃�������
������������������������∋ΩΤΧςϑΝΘΠ������ΧΠΦ�°�ςΘΙΓςϑΓΤ�ΨΚςϑ�
67�−ΧΤΝΥΤΩϑΓ�ΧΠΦ�67�/ΩΠΚΕϑ�ςϑΤΘΩΙϑ�6ΓΧΟ�#ΠΠΚΓ9#;�°�Χς�
ςϑΓ�&#42#�7Τ∆ΧΠ� %ϑΧΝΝΓΠΙΓ� ������ ΨϑΓΤΓ� ςϑΚΥ� ςΓΧΟ�ΨΧΥ�
ΘΠΓ�ΘΗ�ΘΠΝ[����ςΓΧΟΥ�ΨϑΚΕϑ�ΟΧΦΓ�Κς�ΚΠςΘ�ςϑΓ�ΗΚΠΧΝΥ�ΘΠ���0ΘΞ��
������

5ΡΘΠΥΘΤΥ�� ���
�

5ΓΝΓΕςΚΘΠ�ΘΗ�ΥΕΓΠΧΤΚΘ�� ��� 4ΓΕΘΠΠΘΚςΤΚΠΙ�ΘΗ�ΥςΤΩΕςΩΤΓΥ��ΗΘΕΩΥ�ΘΠ�ΤΧΦΚΘΝΘΙΚΕΧΝ�
ΧΠΦ�� ΠΩΕΝΓΧΤ�ΟΓΧΥΩΤΚΠΙ�ΧΠΦ�ΟΧΡΡΚΠΙ��
�



ϳϯ

Ζ� /ΩΝΓ��ΥϑΩςςΝΓ�∆ΓςΨΓΓΠ�ςΨΘ�ΝΘΕΧςΚΘΠΥ��
�
Ζ� /ΘΞΓΟΓΠςΥ���%ΘΠΞΘ[ΚΠΙ��ςΤΧΠΥΡΘΤς�ΨΚςϑ�ςΨΘ�
ΞΓϑΚΕΝΓΥ��
�
��� 5ΓΧΤΕϑ�	�4ΓΥΕΩΓ��5#4����/ΓΦ∋ΞΧΕ��ΗΚΠΦ�ΧΠΦ�ΦΤΧΙ�Χ�
� ΦΩΟΟ[�∆ΘΦ[��
�
��� 4ΓΕΘΠΠΧΚΥΥΧΠΕΓ�ΧΠΦ�ΦΚΥΡΘΥΧΝ�ΘΗ�∆ΘΟ∆Υ�ΧΠΦ�
� ΓΖΡΝΘΥΚΞΓ�ΦΓΞΚΕΓΥ��∋1&�+∋&��ΗΘΤ�ΡΤΘΗΓΥΥΚΘΠΧΝΥ�
ΘΠΝ[���
�
9Γ�ΕΘΠΥΚΦΓΤ�ΡΧΤςΚΕΚΡΧςΚΠΙ�ΚΠ�ΘΠΓ�ΘΗ�ςϑΓ�ςΨΘ�ΥΓΝΓΕςΓΦ�
ΥΕΓΠΧΤΚΘΥ�ΨΚςϑ�ςΨΘ�ΦΚΗΗΓΤΓΠς�ΧΡΡΤΘΧΕϑΓΥ��Γ�Ι��ΦΚΗΗΓΤΓΠς�ΤΘ∆Θς�
ΞΓϑΚΕΝΓ��ΦΚΗΗΓΤΓΠς�ΥΓΠΥΘΤ�ΥΓςΩΡ��♠���&ΓςΧΚΝΥ�ΨΚΝΝ�∆Γ�ΙΚΞΓΠ�ΧΥ�
ΥΘΘΠ�ΧΥ�ΧΞΧΚΝΧ∆ΝΓ��

� �

�

� �



ϳϰ

�

����� 8ΓϑΚΕΝΓ�5ΡΓΕΚΗΚΕΧςΚΘΠ�5ϑΓΓς�6ΓΧΟ�/Ω%#4�
�

WŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞ͗�

� �

� �

EĂŵĞ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞ͗� DƵ��ΨͲϯ�
;DƵŶŝĐŚ��ŽŐŶŝƚŝǀĞ��ƵƚŽŶŽŵŽƵƐ�ΨŽďŽƚ��Ăƌ͕�ϯƌĚ�ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶͿ�

������� ∃ΧΥΚΕ�ΦΧςΧ�Χ∆ΘΩς�ΞΓϑΚΕΝΓ�

>ĞŶŐƚŚ͗� ϰϴϬ� Đŵ�

tŝĚƚŚ͗� ϭϵϯ� Đŵ�

,ĞŝŐŚƚ�ǁͬŽ�ĂŶƚĞŶŶĂƐ͗� ϮϬϱ� Đŵ�

,ĞŝŐŚƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶƚĞŶŶĂƐ͗� ϮϰϬ� Đŵ�

tĞŝŐŚƚ͗� ϮϴϬ� ŬŐ�

'ƌŽƵŶĚ�ĐůĞĂƌĂŶĐĞ͗� ΕϯϬ� Đŵ�

�ǀĞƌĂŐĞ�ŶŽŝƐĞ�ůĞǀĞů͗� ϴϭ�;ĂƉƉƌŽǆ͘Ϳ� Ěď;�Ϳ�

�ůŝŵďŝŶŐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͗� ϰϱ� ĚĞŐƌĞĞ�

tŚĞĞů�Žƌ�ƚƌĂĐŬ�ĚƌŝǀĞŶ͗� ϰ�ǁŚĞĞů�ĚƌŝǀĞ� ͲͲ�

WƌŽƉƵůƐŝŽŶ͗� ĨƵĞů�;�ŝĞƐĞůͿ�;sŽůŬƐǁĂŐĞŶ�ϯ͘Ϭ�ůƚƌ͘�ρϲ�χ�.�ĞŶŐŝŶĞͿ� ͲͲ�

�ŶĚƵƌĂŶĐĞ͗� ϴ� ŚƌƐ�

DĂǆ͘�ƐƉĞĞĚ͗� ϮϬϱ� ŬŵͬŚ�

WĂǇůŽĂĚ͗� хϮϱϬ� ŬŐ�

������� %ΘΟΟΩΠΚΕΧςΚΘΠ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�

&ƵŶĐƚŝŽŶ͗� sĞŚŝĐůĞͲƚŽͲsĞŚŝĐůĞͲ�ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�;ŽƉƚŝŽŶĂůͿ� ͲͲ�

dǇƉĞ͗� �ŵďĞƌ�σŝƌĞůĞƐƐ��Χ�ϴϯϱϱ� ͲͲ�

&ƌĞƋƵĞŶĐǇ͗� ϴϲϴ� Χ+ǌ�



ϳϱ

WŽƐƐŝďůĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƌĂŶŐĞ͗� ϴϲϵ͘ϰϬ�ʹ�ϴϲϵ͘ϲϱ� Χ+ǌ�

WŽǁĞƌ͗� Ϭ͘ϱ� σ�

DŽĚƵůĂƚŝŽŶ͗� ϮͲ&%];� ͲͲ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͗� ƵƉ�ƚŽ�ϴ� ͲͲ�
�

&ƵŶĐƚŝŽŶ͗� sĞŚŝĐůĞͲƚŽͲsĞŚŝĐůĞͲ�ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�;ŽƉƚŝŽŶĂůͿ� ͲͲ�

dǇƉĞ͗� ^ĂƚĞů�]ĂƚĞůůŝŶĞͲ�ĂƐǇ�ςƌŽ� ͲͲ�

&ƌĞƋƵĞŶĐǇ͗� ϰϯϯ� Χ+ǌ�

WŽƐƐŝďůĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƌĂŶŐĞ͗� ϰϬϯ�Ͳϰϳϯ� Χ+ǌ�

WŽǁĞƌ͗� hƉ�ƚŽ�ϯϱ� σ�

DŽĚƵůĂƚŝŽŶ͗� � ͲͲ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͗� ^ƉĂĐŝŶŐ�ϭϮ͘ϱ�ͬ�ϮϬ�ͬ�Ϯϱ�Ŭ,ǌ� ͲͲ�
�

&ƵŶĐƚŝŽŶ͗� dĞůĞŵĞƚƌǇ�ƚŽ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ͛�ĂƌĞĂ�;ŽƉƚŝŽŶĂůͿ� ͲͲ�

dǇƉĞ͗� hďŝƋƵŝƚǇ��ƵůůĞƚ�ΧϮ� ͲͲ�

&ƌĞƋƵĞŶĐǇ͗� ϮϰϬϬ� Χ+ǌ�

WŽƐƐŝďůĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƌĂŶŐĞ͗� ϮϰϭϮͲϮϰϲϮ� Χ+ǌ�

WŽǁĞƌ͗� EŽƌŵĂůůǇ�Ϭ͘ϭ� σ�

DŽĚƵůĂƚŝŽŶ͗� σ=�∆� ͲͲ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͗� ϭϯ�;ŽŶůǇ�ϯ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĚŝƐƚƵƌďĂŶĐĞƐͿ� ͲͲ�
�

������� 5ΓΠΥΘΤΥ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�

>ĂƐĞƌ͗� sĞůŽĚǇŶĞ�+�=ϲϰ�Ͳ^Ϯ�ϯ��=ŝ��Ψ�]ǇƐƚĞŵ�
/ďĞŽ�=γξ�ϴ=�=ŝ��Ψ�]ǇƐƚĞŵ�

sŝƐŝŽŶ͗� ĐƵƐƚŽŵͲďƵŝůĚ�Ϯ�ĂǆŝƐ�ƉůĂƚĨŽƌŵ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ͕�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�
ǁŝƚŚ͗�
Ϯǆ�ĐŽůŽƌ�ĐĂŵĞƌĂƐ�;ƐƚĞƌĞŽͿ�ǁŝƚŚ�ǁŝĚĞͲĂŶŐůĞ�ůĞŶƐĞƐ�
ϭǆ�ĐŽůŽƌ�ĐĂŵĞƌĂ�ǁŝƚŚ�ƚĞůĞͲůĞŶƐ�
Ϯǆ�∆.Ψ�ĐĂŵĞƌĂ�ǁŝƚŚ�ǁŝĚĞͲĂŶŐůĞ�ůĞŶƐĞƐ�
%=.Ψ�=σ.Ψ��ĂŵĞƌĂ�

ZĂĚĂƌ͗� ^ŵĂƌƚ�ΧŝĐƌŽ�]ǇƐƚĞŵ�γΧΨΨ�

/ŶĞƌƚŝĂů�ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ͗� Kǆχ]�ΨχϯϬϬϯ͗�%Ƶůů�ϲ��ϑ%�.Χγ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŝƚŚ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�
Ψχ;ͲĐĂƉĂďůĞ�&ς]�ƐǇƐƚĞŵ�
;ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�Ψχ;�ĐŽƌƌĞĐƚŝŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ��=Ψϑ�Ϳ�

������� %ΘΟΡΩςΚΠΙ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�ΘΠ�ΞΓϑΚΕΝΓ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ͗� ϭ�ŚŝŐŚͲůĞǀĞů�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ĨŽƌ�Ăůů�ƐĞŶƐŽƌ�ĚĂƚĂ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ͕�
ŵĂƉƉŝŶŐ͕�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŽů�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ��ςγƐ͗� Ϯ�



ϳϲ

dǇƉĞ�ŽĨ��ςγ͗� KĐƚĂ��ŽƌĞ�.ŶƚĞů�ξĞŽŶ��ϱͲϮϲϲϳǀϯ�

KƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ;ƐͿ͗� �ƌĐŚ�=ŝŶƵǆ�
�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ͗� ƌĞĂůͲƚŝŵĞ�ĐĂƉĂďůĞ�ƐƵďƐǇƐƚĞŵƐ�ĨŽƌ�
Ͳ�ůŽǁͲůĞǀĞů�ĐŽŶƚƌŽů�
Ͳ�ĂŶĂůŽŐͬĚŝŐŝƚĂů�ŚĂƌĚǁĂƌĞ�.ͬϑ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ��ςγƐ͗� ϭ�

dǇƉĞ�ŽĨ��ςγ͗� WŽǁĞƌς��ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ŝŶ�Ě]ς����;DŝĐƌŽͿ�ƵƚŽ�Žǆ�
�

������� ∃ΧΥΚΕ�ΦΧςΧ�Χ∆ΘΩς�ΕΘΠςΤΘΝ�ΥςΧςΚΘΠ�

�ŽŶƚƌŽů�ƐƚĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ŵŽƵŶƚĞĚ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ͘�∆Ž�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ƐƚĂƚŝŽŶ͘�

� �



ϳϳ

�

WŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞ͗�

� �

� �

�

EĂŵĞ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞ͗� DƵ��ΨͲϰ�
;DƵŶŝĐŚ��ŽŐŶŝƚŝǀĞ��ƵƚŽŶŽŵŽƵƐ�ΨŽďŽƚ��Ăƌ͕�ϰƌĚ�ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶͿ�

������� ∃ΧΥΚΕ�ΦΧςΧ�Χ∆ΘΩς�ΞΓϑΚΕΝΓ�

>ĞŶŐƚŚ͗� ϰϰϯ� Đŵ�

tŝĚƚŚ͗� ϭϴϭ� Đŵ�

,ĞŝŐŚƚ�ǁͬŽ�ĂŶƚĞŶŶĂƐ͗� ϭϳϬ� Đŵ�

,ĞŝŐŚƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶƚĞŶŶĂƐ͗� Ϯϭϱ� Đŵ�

tĞŝŐŚƚ͗� ϮϬϬϬ� ŬŐ�

'ƌŽƵŶĚ�ĐůĞĂƌĂŶĐĞ͗� фϮϬ� Đŵ�

�ǀĞƌĂŐĞ�ŶŽŝƐĞ�ůĞǀĞů͗� ϳϱ�;ĂƉƉƌŽǆ͘Ϳ� Ěď;�Ϳ�

�ůŝŵďŝŶŐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͗� ϰϬ� ĚĞŐƌĞĞ�

tŚĞĞů�Žƌ�ƚƌĂĐŬ�ĚƌŝǀĞŶ͗� ϰ�ǁŚĞĞů�ĚƌŝǀĞ� ͲͲ�

WƌŽƉƵůƐŝŽŶ͗� ĨƵĞů�;^ƵƉĞƌͿ�;sŽůŬƐǁĂŐĞŶ�Ϯ͘Ϭ�ůƚƌ͘�χ].�ĞŶŐŝŶĞͿ� ͲͲ�

�ŶĚƵƌĂŶĐĞ͗� ϴ� ŚƌƐ�

DĂǆ͘�ƐƉĞĞĚ͗� ϮϬϬ� ŬŵͬŚ�

WĂǇůŽĂĚ͗� хϮϱϬ� ŬŐ�

������� %ΘΟΟΩΠΚΕΧςΚΘΠ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�

&ƵŶĐƚŝŽŶ͗� sĞŚŝĐůĞͲƚŽͲsĞŚŝĐůĞͲ�ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�;ŽƉƚŝŽŶĂůͿ� ͲͲ�

dǇƉĞ͗� �ŵďĞƌ�σŝƌĞůĞƐƐ��Χ�ϴϯϱϱ� ͲͲ�

&ƌĞƋƵĞŶĐǇ͗� ϴϲϴ� Χ+ǌ�

WŽƐƐŝďůĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƌĂŶŐĞ͗� ϴϲϵ͘ϰϬ�ʹ�ϴϲϵ͘ϲϱ� Χ+ǌ�



ϳϴ

WŽǁĞƌ͗� Ϭ͘ϱ� σ�

DŽĚƵůĂƚŝŽŶ͗� ϮͲ&%];� ͲͲ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͗� ƵƉ�ƚŽ�ϴ� ͲͲ�
�

&ƵŶĐƚŝŽŶ͗� sĞŚŝĐůĞͲƚŽͲsĞŚŝĐůĞͲ�ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�;ŽƉƚŝŽŶĂůͿ� ͲͲ�

dǇƉĞ͗� ^ĂƚĞů�]ĂƚĞůůŝŶĞͲ�ĂƐǇ�ςƌŽ� ͲͲ�

&ƌĞƋƵĞŶĐǇ͗� ϰϯϯ� Χ+ǌ�

WŽƐƐŝďůĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƌĂŶŐĞ͗� ϰϬϯ�Ͳ�ϰϳϯ� Χ+ǌ�

WŽǁĞƌ͗� ƵƉ�ƚŽ�ϯϱ� σ�

DŽĚƵůĂƚŝŽŶ͗� � ͲͲ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͗� ^ƉĂĐŝŶŐ�ϭϮ͘ϱ�ͬ�ϮϬ�ͬ�Ϯϱ�Ŭ,ǌ� ͲͲ�
�

&ƵŶĐƚŝŽŶ͗� dĞůĞŵĞƚƌǇ�ƚŽ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ͛�ĂƌĞĂ�;ŽƉƚŝŽŶĂůͿ� ͲͲ�

dǇƉĞ͗� hďŝƋƵŝƚǇ��ƵůůĞƚ�ΧϮ� ͲͲ�

&ƌĞƋƵĞŶĐǇ͗� ϮϰϬϬ� Χ+ǌ�

WŽƐƐŝďůĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƌĂŶŐĞ͗� ϮϰϭϮͲϮϰϲϮ� Χ+ǌ�

WŽǁĞƌ͗� EŽƌŵĂůůǇ�Ϭ͘ϭ� σ�

DŽĚƵůĂƚŝŽŶ͗� σ=�∆� ͲͲ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͗� ϭϯ�;ŽŶůǇ�ϯ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĚŝƐƚƵƌďĂŶĐĞƐͿ� ͲͲ�

������� 5ΓΠΥΘΤΥ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�

>ĂƐĞƌ͗� sĞůŽĚǇŶĞ�+�=ϲϰ�Ͳ^ϭ�ϯ��=ŝ��Ψ�]ǇƐƚĞŵ�
/ďĞŽ�=γξ�ϴ=�=ŝ��Ψ�]ǇƐƚĞŵ�

sŝƐŝŽŶ͗� ĐƵƐƚŽŵͲďƵŝůĚ�Ϯ�ĂǆŝƐ�ƉůĂƚĨŽƌŵ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ͕�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�
ǁŝƚŚ͗�
Ϯǆ�ĐŽůŽƌ�ĐĂŵĞƌĂƐ�;ƐƚĞƌĞŽͿ�ǁŝƚŚ�ǁŝĚĞͲĂŶŐůĞ�ůĞŶƐĞƐ�
ϭǆ�ĐŽůŽƌ�ĐĂŵĞƌĂ�ǁŝƚŚ�ƚĞůĞͲůĞŶƐ�

/ŶĞƌƚŝĂů�ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ͗� Kǆχ]�ΨχϯϬϬϯ͗�%Ƶůů�ϲ��ϑ%�.Χγ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŝƚŚ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�
Ψχ;ͲĐĂƉĂďůĞ�&ς]�ƐǇƐƚĞŵ�
;ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�Ψχ;�ĐŽƌƌĞĐƚŝŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ��=Ψϑ�Ϳ�

������� %ΘΟΡΩςΚΠΙ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�ΘΠ�ΞΓϑΚΕΝΓ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ͗� ϭ�ŚŝŐŚͲůĞǀĞů�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ĨŽƌ�Ăůů�ƐĞŶƐŽƌ�ĚĂƚĂ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ͕�
ŵĂƉƉŝŶŐ͕�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŽů�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ��ςγƐ͗� Ϯ�

dǇƉĞ�ŽĨ��ςγ͗� KĐƚĂ��ŽƌĞ�.ŶƚĞů�ξĞŽŶ��ϱͲϮϲϲϳǀϭ�

KƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ;ƐͿ͗� �ƌĐŚ�=ŝŶƵǆ�
�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ͗� ϭ�ƌĞĂůͲƚŝŵĞ�ĐĂƉĂďůĞ�ƐƵďƐǇƐƚĞŵƐ�ĨŽƌ�



ϳϵ

Ͳ�ůŽǁͲůĞǀĞů�ĐŽŶƚƌŽů�
Ͳ�ĂŶĂůŽŐͬĚŝŐŝƚĂů�ŚĂƌĚǁĂƌĞ�.ͬϑ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ��ςγƐ͗� ϭ�

dǇƉĞ�ŽĨ��ςγ͗� WŽǁĞƌς��ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ŝŶ�Ě]ς����ΧŝĐƌŽ�ƵƚŽ�Žǆ�
�

�������� ∃ΧΥΚΕ�ΦΧςΧ�Χ∆ΘΩς�ΕΘΠςΤΘΝ�ΥςΧςΚΘΠ�
�ŽŶƚƌŽů�ƐƚĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ŵŽƵŶƚĞĚ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ͘�∆Ž�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ƐƚĂƚŝŽŶ͘�

� �



ϴϬ

���� 6ΓΧΟ�+ΠΗΘΤΟΧςΚΘΠ�0+%�+ΠΥςΤΩΟΓΠςΥ�
�

2ΚΕςΩΤΓ�ΘΗ�ΞΓϑΚΕΝΓ��

�
�

0ΧΟΓ�ΘΗ�ΞΓϑΚΕΝΓ�� (ΚΤΥς�4ΓΥΡΘΠΦΓΤ�

�

2ΚΕςΩΤΓ�ΘΗ�ςΓΧΟ�ΝΓΧΦΓΤ��

�

�

0ΧΟΓ�ΘΗ�ςΓΧΟ�ΝΓΧΦΓΤ�� 5ςΓΞΓ�9ΚΥ∆Γ[�

6ΓΧΟ�0ΧΟΓ�� 0+%�+ΠΥςΤΩΟΓΠςΥ�.6&�

6ΓΧΟ�∋�ΟΧΚΝ�� ΥςΓΞΓ∀ΠΚΕΝςΦ�ΕΘ�ΩΜ�

.ΘΙΘ���
�

�

9Γ∆ΥΚςΓ�� ΨΨΨ�ΠΚΕΝςΦ�ΕΘ�ΩΜ�

.ΘΕΧςΚΘΠ��
�

7−�

+ΠΥςΚςΩςΚΘΠ�%ΘΟΡΧΠ[�� %ΘΟΡΧΠ[�

#ΦΦΤΓΥΥ�� )ΝΧΦΥςΘΠΓ�4ΘΧΦ��(ΘΝΜΓΥςΘΠΓ��−ΓΠς��%6����0(�

6ΓΝΓΡϑΘΠΓ��� ������������

(ΧΖ�� �



ϴϭ

6ΓΧΟ�&ΓΥΕΤΚΡςΚΘΠ�� 7)8�4	&�6ΓΧΟ�ΗΘΤ�0+%�+ΠΥςΤΩΟΓΟςΥ�.ςΦ�

5ΡΘΠΥΘΤΥ�� 0+%�+ΠΥςΤΩΟΓΠςΥ�

5ΓΝΓΕςΚΘΠ�ΘΗ�ΥΕΓΠΧΤΚΘ�� ��� 4ΓΕΘΠΠΘΚςΤΚΠΙ�ΘΗ�ΥςΤΩΕςΩΤΓΥ��ΗΘΕΩΥ�ΘΠ�ΤΧΦΚΘΝΘΙΚΕΧΝ�
ΧΠΦ�� ΠΩΕΝΓΧΤ�ΟΓΧΥΩΤΚΠΙ�ΧΠΦ�ΟΧΡΡΚΠΙ��
�
��� /ΩΝΓ��ΥϑΩςςΝΓ�∆ΓςΨΓΓΠ�ςΨΘ�ΝΘΕΧςΚΘΠΥ��
�
��� /ΘΞΓΟΓΠςΥ���%ΘΠΞΘ[ΚΠΙ��ςΤΧΠΥΡΘΤς�ΨΚςϑ�ςΨΘ�
ΞΓϑΚΕΝΓΥ��
�
��� 5ΓΧΤΕϑ�	�4ΓΥΕΩΓ��5#4����/ΓΦ∋ΞΧΕ��ΗΚΠΦ�ΧΠΦ�ΦΤΧΙ�Χ�
� ΦΩΟΟ[�∆ΘΦ[��
Ζ� 4ΓΕΘΠΠΧΚΥΥΧΠΕΓ�ΧΠΦ�ΦΚΥΡΘΥΧΝ�ΘΗ�∆ΘΟ∆Υ�ΧΠΦ�
� ΓΖΡΝΘΥΚΞΓ�ΦΓΞΚΕΓΥ��∋1&�+∋&��ΗΘΤ�ΡΤΘΗΓΥΥΚΘΠΧΝΥ�
ΘΠΝ[���

� �

�

� �



ϴϮ

�

����� 8ΓϑΚΕΝΓ�5ΡΓΕΚΗΚΕΧςΚΘΠ�5ϑΓΓς�6ΓΧΟ�0+%�+ΠΥςΤΩΟΓΠςΥ�
�

WŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞ͗�

� �

� �

�

EĂŵĞ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞ͗� &ŝƌƐƚ�ΨĞƐƉŽŶĚĞƌ�

������� ∃ΧΥΚΕ�ΦΧςΧ�Χ∆ΘΩς�ΞΓϑΚΕΝΓ�

>ĞŶŐƚŚ͗� ϳϳ� Đŵ�

tŝĚƚŚ͗� ϰϲ͘ϱ� Đŵ�

,ĞŝŐŚƚ�ǁͬŽ�ĂŶƚĞŶŶĂƐ͗� ϯϲ͘ϱ� Đŵ�

,ĞŝŐŚƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶƚĞŶŶĂƐ͗� ϲϱ͘ϭ� Đŵ�

tĞŝŐŚƚ͗� ϰϯ� ŬŐ�

'ƌŽƵŶĚ�ĐůĞĂƌĂŶĐĞ͗� ϱ͘ϲ� Đŵ�

�ǀĞƌĂŐĞ�ŶŽŝƐĞ�ůĞǀĞů͗� ϱϬ� Ěď;�Ϳ�

�ůŝŵďŝŶŐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͗� ϰϱ� ĚĞŐƌĞĞ�

tŚĞĞů�Žƌ�ƚƌĂĐŬ�ĚƌŝǀĞŶ͗� dƌĂĐŬ� ͲͲ�

WƌŽƉƵůƐŝŽŶ͗� ďĂƚƚĞƌŝĞƐ� ͲͲ�

�ŶĚƵƌĂŶĐĞ͗� ϭͲϰ�ŚŽƵƌƐ͕�ŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĞƉĞŶĚĂŶƚ� ŚƌƐ�

DĂǆ͘�ƐƉĞĞĚ͗� ϯ� ŬŵͬŚ�

WĂǇůŽĂĚ͗� ϯϬ� ŬŐ�



ϴϯ

������� %ΘΟΟΩΠΚΕΧςΚΘΠ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�

&ƵŶĐƚŝŽŶ͗� ZĂĚŝŽ�ůŝŶŬ�ĂŶĚ��ϑ%�Χ�ǀŝĚĞŽ�ůŝŶŬ� ͲͲ�

dǇƉĞ͗� ZĂĚŝŽ�ůŝŶŬ�ĂŶĚ��ϑ%�Χ�ǀŝĚĞŽ�ůŝŶŬ� ͲͲ�

&ƌĞƋƵĞŶĐǇ͗� ZĂĚŝŽ͗�ϰϱϴ͘ϱΧ+ǌ͕�ρŝĚĞŽ�ϮϰϬϬΧ+ǌ� Χ+ǌ�

WŽƐƐŝďůĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƌĂŶŐĞ͗� ZĂĚŝŽ͗�ϰϱϴ͘ϱΧ+ǌ�ʹ�ϰϱϴ͘ϵϱΧ+ǌ�
sŝĚĞŽ͗�Ϯ͘Ϯϴ&+ǌ�ƚŽ�Ϯ͘ϰϴϱ&+ǌ�

Χ+ǌ�

WŽǁĞƌ͗� ZĂĚŝŽ�Ϭ͘ϱσ�ʹ�ϱσ�
sŝĚĞŽ�Ϭ͘ϭσ�

σ�

DŽĚƵůĂƚŝŽŶ͗� ZĂĚŝŽ͗�ϰͲůĞǀĞů�%];͕�ρŝĚĞŽ͗��ϑ%�Χ�Ξς];� ͲͲ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͗� ZĂĚŝŽ͗�ϯϳ͕�ρŝĚĞŽ�ϭϲ� ͲͲ�
�

������� 5ΓΠΥΘΤΥ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�

>ĂƐĞƌ͗� фϱŵσ�

sŝƐŝŽŶ͗� &ƌŽŶƚ͕�ƌĞĂƌ͕�ŶŽŵĂĚ͕�ĐůĂǁ�ĂŶĚ�ƉĂŶ�ƚŝůƚ�ĐĂŵĞƌĂƐ�

&ς]͗� KƉƚŝŽŶĂů�

ZĂĚĂƌ͗� Eͬ��

/ŶĞƌƚŝĂů�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ƵŶŝƚ͗� Eͬ��

������� %ΘΟΡΩςΚΠΙ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�ΘΠ�ΞΓϑΚΕΝΓ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ͗� ϭ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ��ςγƐ͗� Ϯ�

dǇƉĞ�ŽĨ��ςγ͗� �Žůůŝďƌŝ�χĞŐƌĂ�

KƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ;ƐͿ͗� >ŝŶƵǆ�

������� ∃ΧΥΚΕ�ΦΧςΧ�Χ∆ΘΩς�ΕΘΠςΤΘΝ�ΥςΧςΚΘΠ�

WŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐƚĂƚŝŽŶ͗�

� �

�
�



ϴϰ

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�
ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�

ϭ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŽƉƚŝŽŶĂů�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ� Ϭ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ͗� ϭ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ��ςγƐ͗� YƵĂĚ�ĐŽƌĞ�ƐŝŶŐůĞ�ƉƌŽĐĞƐƐŽƌ�

dǇƉĞ�ŽĨ��ςγ͗� /ŶƚĞů�ŝϱ�

KƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ͗� tŝŶĚŽǁƐ�ϴ͘ϭ�

^ƉĂĐĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚƌŽů�
ƐƚĂƚŝŽŶ�;=σ+Ϳ͗�

ϰϳǆϯϱ͘ϳǆϭϳ͘ϲ� Đŵ�

tĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐƚĂƚŝŽŶ͗� ϭϮ͘ϱ� ŬŐ�

WŽǁĞƌ�ƐŽƵƌĐĞ�ŶĞĞĚĞĚ͗� �ĂƚƚĞƌǇ�
�

�

� �



ϴϱ

�

���� 6ΓΧΟ�+ΠΗΘΤΟΧςΚΘΠ�5ΟΧΤς�/ΚΝΚςΧΤ[�8ΓϑΚΕΝΓΥ�
�

2ΚΕςΩΤΓ�ΘΗ�ΞΓϑΚΕΝΓ��

�
�

0ΧΟΓ�ΘΗ�ΞΓϑΚΕΝΓ�� 67.(���5ςΤ#Υ4Θ∆�

�

2ΚΕςΩΤΓ�ΘΗ�ςΓΧΟ�ΝΓΧΦΓΤ��

�

�

0ΧΟΓ�ΘΗ�ςΓΧΟ�ΝΓΧΦΓΤ�� &Τ��6ϑΘΟΧΥ�−ΘΡΗΥςΓΦς�

6ΓΧΟ�0ΧΟΓ�� 5ΟΧΤς�/ΚΝΚςΧΤ[�8ΓϑΚΕΝΓΥ�

6ΓΧΟ�∋�ΟΧΚΝ�� 6ϑΘΟΧΥ�ΜΘΡΗΥςΓΦς∀ΦΚΓϑΝ�∆Ις�ΦΓΗΓΠΕΓ�ΦΓ�

.ΘΙΘ��� ���

9Γ∆ΥΚςΓ�� ϑςςΡ���ΨΨΨ�ΦΚΓϑΝ�ΕΘΟ�ΦΓ�ΦΚΓϑΝ�ΦΓΗΓΠΕΓ�ϑςΟΝ�

.ΘΕΧςΚΘΠ�� )ΓΤΟΧΠ[�

+ΠΥςΚςΩςΚΘΠ�%ΘΟΡΧΠ[�� &ΚΓϑΝ�∃)6�&ΓΗΓΠΕΓ�)Ο∆∗�	�%Θ��−)�

#ΦΦΤΓΥΥ�� #ΝςΓ�0ΩΥΥΦΘΤΗΓΤ�5ςΤΧ�Γ�����������γ∆ΓΤΝΚΠΙΓΠ�

6ΓΝΓΡϑΘΠΓ�� �����������������

(ΧΖ�� �����������������
�

6ΓΧΟ�&ΓΥΕΤΚΡςΚΘΠ�� 6ϑΓ�ςΓΧΟ�ΕΘΠΥΚΥςΥ�ΘΗ�ΥΘΟΓ�ΕΘΠςΤΧΕςΘΤΥ�ΧΠΦ�ΥΩ∆�ΕΘΠςΤΧΕςΘΤΥ�
ΤΓΙΧΤΦΚΠΙ� ςϑΓ� )ΓΤΟΧΠ� 4	&� Υ[ΥςΓΟΥ� 67.(�
�6ΓΕϑΠΘΝΘΙΚΓςΤκΙΓΤ� ΩΠ∆ΓΟΧΠΠςΓΥ� .ΧΠΦΗΧϑΤ∴ΓΩΙ�� ΧΠΦ�



ϴϲ

5ςΤ#Υ4Θ∆� �5ςΤΧ�ΓΠςΤΧΠΥΡΘΤς� ΟΚς� #ΥΥΚΥςΓΠ∴ΗΩΠΜςΚΘΠΓΠ� ΞΘΠ�
4Θ∆ΘςΓΤΠ���6ϑΓ�ΚΦΓΧ�ΚΥ�ςΘ�ΡΤΓΥΓΠς�ςϑΓ�ΕΩΤΤΓΠς�ΕΧΡΧ∆ΚΝΚςΚΓΥ�ΘΗ�
ςϑΓΥΓ� ΟΘΦΚΗΚΓΦ� ΟΚΝΚςΧΤ[� ςΤΩΕΜΥ� ςΘ� Χ� ΨΚΦΓ� ΧΩΦΚΓΠΕΓ� ΚΠ� Χ�
ΕΘΟΡΓςΚςΚΘΠ� ΨϑΚΕϑ� ΚΥ� ΦΓΥΚΙΠΓΦ� ∆ΧΥΓΦ� ΘΠ� ΟΚΝΚςΧΤ[�
ΤΓΣΩΚΤΓΟΓΠςΥ��

5ΡΘΠΥΘΤΥ�� ∃##+0∃Ψ��∃ΩΠΦΓΥΧΟς�Η�Τ�#ΩΥΤ�ΥςΩΠΙ��+ΠΗΘΤΟΧςΚΘΠΥςΓΕϑΠΚΜ�
ΩΠΦ�0Ως∴ΩΠΙ�ΦΓΤ�∃ΩΠΦΓΥΨΓϑΤ��

5ΓΝΓΕςΚΘΠ�ΘΗ�ΥΕΓΠΧΤΚΘ�� ��� 4ΓΕΘΠΠΘΚςΤΚΠΙ�ΘΗ�ΥςΤΩΕςΩΤΓΥ��ΗΘΕΩΥ�ΘΠ�ΤΧΦΚΘΝΘΙΚΕΧΝ�
ΧΠΦ�� ΠΩΕΝΓΧΤ�ΟΓΧΥΩΤΚΠΙ�ΧΠΦ�ΟΧΡΡΚΠΙ��
�
Ζ� /ΩΝΓ��ΥϑΩςςΝΓ�∆ΓςΨΓΓΠ�ςΨΘ�ΝΘΕΧςΚΘΠΥ��
�
Ζ� /ΘΞΓΟΓΠςΥ���%ΘΠΞΘ[ΚΠΙ��ςΤΧΠΥΡΘΤς�ΨΚςϑ�ςΨΘ�
ΞΓϑΚΕΝΓΥ��
�
��� 5ΓΧΤΕϑ�	�4ΓΥΕΩΓ��5#4����/ΓΦ∋ΞΧΕ��ΗΚΠΦ�ΧΠΦ�ΦΤΧΙ�Χ�
� ΦΩΟΟ[�∆ΘΦ[��
�
��� 4ΓΕΘΠΠΧΚΥΥΧΠΕΓ�ΧΠΦ�ΦΚΥΡΘΥΧΝ�ΘΗ�∆ΘΟ∆Υ�ΧΠΦ�
� ΓΖΡΝΘΥΚΞΓ�ΦΓΞΚΕΓΥ��∋1&�+∋&��ΗΘΤ�ΡΤΘΗΓΥΥΚΘΠΧΝΥ�
ΘΠΝ[���

� �

�

� �



ϴϳ

����� 8ΓϑΚΕΝΓ�5ΡΓΕΚΗΚΕΧςΚΘΠ�5ϑΓΓς�6ΓΧΟ�5ΟΧΤς�/ΚΝΚςΧΤ[�8ΓϑΚΕΝΓΥ�
�

WŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞ͗�

� �

�

�

EĂŵĞ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞ͗� ^ƚƌ�ƐZŽď�

������� ∃ΧΥΚΕ�ΦΧςΧ�Χ∆ΘΩς�ΞΓϑΚΕΝΓ�

>ĞŶŐƚŚ͗� ϵϰϲ� Đŵ�

tŝĚƚŚ͗� Ϯϱϱ� Đŵ�

,ĞŝŐŚƚ�ǁͬŽ�ĂŶƚĞŶŶĂƐ͗� ϯϯϮ� Đŵ�

,ĞŝŐŚƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶƚĞŶŶĂƐ͗� ϯϵϵ� Đŵ�

tĞŝŐŚƚ͗� ϭϮϴϲϬ�;ĞŵƉƚǇͿ� ŬŐ�

'ƌŽƵŶĚ�ĐůĞĂƌĂŶĐĞ͗� ϯϰ�Đŵ�;ĨƌŽŶƚͿ�ϮϵĐŵ�;ƌĞĂƌͿ� Đŵ�

�ǀĞƌĂŐĞ�ŶŽŝƐĞ�ůĞǀĞů͗� ϴϮĚď;�Ϳ� Ěď;�Ϳ�

�ůŝŵďŝŶŐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͗� ϲϬ�ĚĞŐƌĞĞ� ĚĞŐƌĞĞ�

tŚĞĞů�Žƌ�ƚƌĂĐŬ�ĚƌŝǀĞŶ͗� tŚĞĞů�;ϲǆϲͿ� ͲͲ�

WƌŽƉƵůƐŝŽŶ͗� &ƵĞů�;ĚŝĞƐĞů�ĞŶŐŝŶĞͿ� ͲͲ�

�ŶĚƵƌĂŶĐĞ͗� ϳϱϬ� ŚƌƐ�

DĂǆ͘�ƐƉĞĞĚ͗� ϵϬ� ŬŵͬŚ�

WĂǇůŽĂĚ͗� ϭϮϭϰϬ� ŬŐ�



ϴϴ

������� %ΘΟΟΩΠΚΕΧςΚΘΠ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�

&ƵŶĐƚŝŽŶ͗� =χ���ĂƐĞĚ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ� ͲͲ�

dǇƉĞ͗� DŽďŝůŝĐŽŵ�Χ�γͲϭϬϬ͕�ΧŽďŝůŝĐŽŵ�+ς�ͲϮϬΧ.� ͲͲ�

&ƌĞƋƵĞŶĐǇ͗� ϮϰϭϬ� Χ+ǌ�

WŽƐƐŝďůĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƌĂŶŐĞ͗� ϮϰϬϬͲϮϰϱϬ� Χ+ǌ�

WŽǁĞƌ͗� Ϯ�ǆ�ϮϬσ�ƉĞĂŬ͕�Ϯ�ǆ�ϰσ�ĂǀĞƌĂŐĞ� σ�

DŽĚƵůĂƚŝŽŶ͗� Ξς];�ͬ�ϭϲΞ�Χ� ͲͲ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͗� ϭ� ͲͲ�
�

&ƵŶĐƚŝŽŶ͗� σ=�∆� ͲͲ�

dǇƉĞ͗� �γ==�χ�χ.χ�∆γΧ�Χϱ+ς� ͲͲ�

&ƌĞƋƵĞŶĐǇ͗� ϱϭϳϬ� Χ+ǌ�

WŽƐƐŝďůĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƌĂŶŐĞ͗� ϱϭϳϬ�Ͳ�ϱϴϳϱ� Χ+ǌ�

WŽǁĞƌ͗� Ϭ͘ϯϮ� σ�

DŽĚƵůĂƚŝŽŶ͗� ϑ%�Χ� ͲͲ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͗� ϵ� ͲͲ�
�

&ƵŶĐƚŝŽŶ͗� ZĞŵŽƚĞ��ŵĞƌŐĞŶĐǇ�]ƚŽƉ� ͲͲ�

dǇƉĞ͗� 9�ψ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝƋƵĞ� ͲͲ�

&ƌĞƋƵĞŶĐǇ͗� ϰϯϯ͘ϭ� Χ+ǌ�

WŽƐƐŝďůĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƌĂŶŐĞ͗� ϰϯϯ͘ϭ�ʹ�ϰϯϰ͘ϲϳϰ� Χ+ǌ�

WŽǁĞƌ͗� фϬ͘Ϭϭ� σ�

DŽĚƵůĂƚŝŽŶ͗� %Χ� ͲͲ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͗� ϲϰ� ͲͲ�
�

&ƵŶĐƚŝŽŶ͗� Ψ%�ΨĂŶŐŝŶŐ�]ǇƐƚĞŵ� ͲͲ�

dǇƉĞ͗� dŝŵĞ�ŽŵĂŝŶ�ςƵůƐϑ∆�ϰϰϬ� ͲͲ�

&ƌĞƋƵĞŶĐǇ͗� ϰϯϬϬ� Χ+ǌ�

WŽƐƐŝďůĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƌĂŶŐĞ͗� ϯϭϬϬ�Ͳ�ϰϴϬϬ� Χ+ǌ�

WŽǁĞƌ͗� фϬ͘ϬϬϭ� σ�

DŽĚƵůĂƚŝŽŶ͗� ͲͲ� ͲͲ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͗� ͲͲ� ͲͲ�
�

������� 5ΓΠΥΘΤΥ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�

>ĂƐĞƌ͗� .��ϑ�=γξ�ϴ=�



ϴϵ

sŝƐŝŽŶ͗� ϭǆ�ξĞŶŝĐƐ�&Žďŝ�ϲϰϬͲ'ŝŐ��;ŝŶĨƌĂƌĞĚ�ĐĂŵĞƌĂͿ�
ϯǆ��ĂƐůĞƌ�ĂĐ�ϭϯϬϬͲϯϬŐĐ�
ϭǆ��ĂƐůĞƌ�ĂĐ�ϮϬϬϬͲϱϬŐĐ�

&ς]͗� �Ɛ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�.Χγ�ξƐĞŶƐ�ΧχŝͲ&�

ZĂĚĂƌ͗� �ŽŶƚŝŶĞŶƚĂů��Ψ]�ϯϬϴχ�

/ŶĞƌƚŝĂů�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ƵŶŝƚ͗� yƐĞŶƐͲΧχŝͲ&�
;ρ+��]ς�ϯϬϬϬ�;ŽƉƚŝĐĂů�ŐǇƌŽͿ�

'ƌŽƵŶĚ�ΧŽǀĞŵĞŶƚ͗� �ŝĐŬĞǇ�9ŽŚŶ͕�ƌĂĚĂƌ�ďĂƐĞĚ�ƐĞŶƐŽƌ�

������� %ΘΟΡΩςΚΠΙ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�ΘΠ�ΞΓϑΚΕΝΓ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ͗� ϳ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ��ςγƐ͗� ϳ�

dǇƉĞ�ŽĨ��ςγ͗� /ŶƚĞů�;ŝϳͲϮϳϭϱΞ�Ϳ�

KƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ;ƐͿ͗� hďƵŶƚƵ�ϭϮ͘Ϭϰ�=χ]�ϲϰďŝƚ�

������� ∃ΧΥΚΕ�ΦΧςΧ�Χ∆ΘΩς�ΕΘΠςΤΘΝ�ΥςΧςΚΘΠ�

WŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐƚĂƚŝŽŶ͗�

�
EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�
ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�

ϭ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŽƉƚŝŽŶĂů�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ� Ϭ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ͗� ϭ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ��ςγƐ͗� ϭ�

dǇƉĞ�ŽĨ��ςγ͗� /ŶƚĞůΠ��ŽƌĞ�ŝϳͲϮϲϭϬγ�χΧ͕�]ĂŶĚǇ��ƌŝĚŐĞ͕�ϭ͘ϱ&+ǌ�;dƵƌďŽ�
&ƌĞƋƵĞŶǌ�ŵĂǆ͘�Ϯ͘ϰ&+ǌͿ�

KƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ͗� hďƵŶƚƵ�ϭϮ͘Ϭϰ�=χ]�ϲϰďŝƚ�

^ƉĂĐĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚƌŽů�
ƐƚĂƚŝŽŶ�;=σ+Ϳ͗�

EŽŶĞ�;ŝŶ�]ƚƌ�ƐZŽď�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚͿ� Đŵ�

tĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐƚĂƚŝŽŶ͗� ϲ͘ϱ� ŬŐ�

WŽǁĞƌ�ƐŽƵƌĐĞ�ŶĞĞĚĞĚ͗� EŽŶĞ�;ŝŶ�]ƚƌ�ƐZŽď�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚͿ�
�

� �



ϵϬ

�

WŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞ͗�

� �

� �

EĂŵĞ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞ͗� χγ=%�;dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƚƌćŐĞƌ�γŶďĞŵĂŶŶƚĞƐ�=ĂŶĚĨĂŚƌǌĞƵŐͿ�

������� ∃ΧΥΚΕ�ΦΧςΧ�Χ∆ΘΩς�ΞΓϑΚΕΝΓ�

>ĞŶŐƚŚ͗� ϵϰϲ� Đŵ�

tŝĚƚŚ͗� Ϯϱϱ� Đŵ�

,ĞŝŐŚƚ�ǁͬŽ�ĂŶƚĞŶŶĂƐ͗� ϯϯϮ� Đŵ�

,ĞŝŐŚƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶƚĞŶŶĂƐ͗� ϯϵϵ� Đŵ�

tĞŝŐŚƚ͗� ϭϮϴϲϬ�;ĞŵƉƚǇͿ� ŬŐ�

'ƌŽƵŶĚ�ĐůĞĂƌĂŶĐĞ͗� ϯϰ�Đŵ�;ĨƌŽŶƚͿ�ϮϵĐŵ�;ƌĞĂƌͿ� Đŵ�

�ǀĞƌĂŐĞ�ŶŽŝƐĞ�ůĞǀĞů͗� ϴϮĚď;�Ϳ� Ěď;�Ϳ�

�ůŝŵďŝŶŐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͗� ϲϬ�ĚĞŐƌĞĞ� ĚĞŐƌĞĞ�

tŚĞĞů�Žƌ�ƚƌĂĐŬ�ĚƌŝǀĞŶ͗� tŚĞĞů�;ϲǆϲͿ� ͲͲ�



ϵϭ

WƌŽƉƵůƐŝŽŶ͗� &ƵĞů�;ĚŝĞƐĞů�ĞŶŐŝŶĞͿ� ͲͲ�

�ŶĚƵƌĂŶĐĞ͗� ϳϱϬ� ŚƌƐ�

DĂǆ͘�ƐƉĞĞĚ͗� ϵϬ� ŬŵͬŚ�

WĂǇůŽĂĚ͗� ϭϮϭϰϬ� ŬŐ�

������� %ΘΟΟΩΠΚΕΧςΚΘΠ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�

&ƵŶĐƚŝŽŶ͗� sĞŚŝĐůĞ��ŽŶƚƌŽů� ͲͲ�

dǇƉĞ͗� �ŽďŚĂŵ�ΨΧ�ŝŐŝͲϬϴϲϬϴϳ� ͲͲ�

&ƌĞƋƵĞŶĐǇ͗� ϴϲϵ͘ϰ� Χ+ǌ�

WŽƐƐŝďůĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƌĂŶŐĞ͗� ϴϲϵ͘ϰ�ʹ�ϴϲϵ͘ϲϱ� Χ+ǌ�

WŽǁĞƌ͗� Ϭ͘ϭ� σ�

DŽĚƵůĂƚŝŽŶ͗� �ϑ%�Χ�ϮϬ;+ǌ�ϭϲΞ�Χ�%���ϭͬϮ� ͲͲ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͗� ϵ� ͲͲ�

�

&ƵŶĐƚŝŽŶ͗� sŝĚĞŽ�χƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ� ͲͲ�

dǇƉĞ͗� �ŽďŚĂŵ�ΨΧ�ŝŐŝͲϱϲϬϲϬϬ� ͲͲ�

&ƌĞƋƵĞŶĐǇ͗� ϱϲϲϬ� Χ+ǌ�

WŽƐƐŝďůĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƌĂŶŐĞ͗� ϱϲϲϬ�Ͳ�ϱϴϮϬ� Χ+ǌ�

WŽǁĞƌ͗� Ϭ͘ϭ� σ�

DŽĚƵůĂƚŝŽŶ͗� �ϑ%�Χ�ϴΧ+ǌ�Ξς];�%���Ϯͬϯ� ͲͲ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͗� ϵ� ͲͲ�

�

&ƵŶĐƚŝŽŶ͗� =χ���ĂƐĞĚ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ� ͲͲ�

dǇƉĞ͗� DŽďŝůŝĐŽŵ�Χ�γͲϭϬϬ͕�ΧŽďŝůŝĐŽŵ�+ς�ͲϮϬΧ.� ͲͲ�



ϵϮ

&ƌĞƋƵĞŶĐǇ͗� ϮϰϭϬ� Χ+ǌ�

WŽƐƐŝďůĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƌĂŶŐĞ͗� ϮϰϬϬͲϮϰϱϬ� Χ+ǌ�

WŽǁĞƌ͗� Ϯ�ǆ�ϮϬσ�ƉĞĂŬ͕�Ϯ�ǆ�ϰσ�ĂǀĞƌĂŐĞ� σ�

DŽĚƵůĂƚŝŽŶ͗� Ξς];�ͬ�ϭϲΞ�Χ� ͲͲ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͗� ϭ� ͲͲ�

�

&ƵŶĐƚŝŽŶ͗� ZĞŵŽƚĞ��ŵĞƌŐĞŶĐǇ�]ƚŽƉ� ͲͲ�

dǇƉĞ͗� 9�ψ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝƋƵĞ� ͲͲ�

&ƌĞƋƵĞŶĐǇ͗� ϰϯϯ͘ϭ� Χ+ǌ�

WŽƐƐŝďůĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƌĂŶŐĞ͗� ϰϯϯ͘ϭ�ʹ�ϰϯϰ͘ϲϳϰ� Χ+ǌ�

WŽǁĞƌ͗� фϬ͘Ϭϭ� σ�

DŽĚƵůĂƚŝŽŶ͗� %Χ� ͲͲ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͗� ϲϰ� ͲͲ�

�

&ƵŶĐƚŝŽŶ͗� Ψ%�ΨĂŶŐŝŶŐ�]ǇƐƚĞŵ� ͲͲ�

dǇƉĞ͗� dŝŵĞ�ŽŵĂŝŶ�ςƵůƐϑ∆�ϰϰϬ� ͲͲ�

&ƌĞƋƵĞŶĐǇ͗� ϰϯϬϬ� Χ+ǌ�

WŽƐƐŝďůĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƌĂŶŐĞ͗� ϯϭϬϬ�ʹ�ϰϴϬϬ� Χ+ǌ�

WŽǁĞƌ͗� фϬ͘ϬϬϭ� σ�

DŽĚƵůĂƚŝŽŶ͗� ͲͲ� ͲͲ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͗� ͲͲ� ͲͲ�

������� 5ΓΠΥΘΤΥ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�

>ĂƐĞƌ͗� Ϯǆ�ρĞůŽĚǇŶĞ�+�=�ϯϮ�



ϵϯ

sŝƐŝŽŶ͗� ϭǆ�ξĞŶŝĐƐ�&Žďŝ�ϲϰϬͲ'ŝŐ��;ŝŶĨƌĂƌĞĚ�ĐĂŵĞƌĂͿ�
Ϯǆ�9ĞŶŽƉƚŝŬ�.ΨͲχ�Χ�+��ϭϬϮϰ�;ŝŶĨƌĂƌĞĚ�ĐĂŵĞƌĂͿ�
ϭϬǆ��ĂƐůĞƌ�ĂĐ�ϭϯϬϬͲϯϬŐĐ�
ϭǆ��ĂƐůĞƌ�ĂĐ�ϮϬϰϬͲϮϱŐĐ�

&ς]͗� �Ɛ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�.Χγ�ξƐĞŶƐ�ΧχŝͲ&�

ZĂĚĂƌ͗� Ϯǆ��ŽŶƚŝŶĞŶƚĂů��Ψ]�ϯϬϴχ�
ϵǆ�γΧΨΨ�]ŵĂƌƚ�ΧŝĐƌŽ�ΨĂĚĂƌ�

/ŶĞƌƚŝĂů�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ƵŶŝƚ͗� yƐĞŶƐͲΧχŝͲ&�
;ρ+��]ς�ϯϬϬϬ�;ŽƉƚŝĐĂů�ŐǇƌŽͿ�

'ƌŽƵŶĚ�ΧŽǀĞŵĞŶƚ͗� �ŝĐŬĞǇ�9ŽŚŶ͕�ƌĂĚĂƌ�ďĂƐĞĚ�ƐĞŶƐŽƌ�

������� %ΘΟΡΩςΚΠΙ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�ΘΠ�ΞΓϑΚΕΝΓ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ͗� ϭϬ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ��ςγƐ͗� ϭϭ�

dǇƉĞ�ŽĨ��ςγ͗� ϵǆ�.ŶƚĞů�;ŝϳͲϮϳϭϱΞ�Ϳ�н�Ϯǆ�.ŶƚĞů�ξĞŽŶ��ϱͲϮϲϰϬ�ǀϯ�ςƌŽǌĞƐƐŽƌ�
;Ϯ͕ϲ&+ǌ͕�ϴ�ͬϭϲd͕�ϮϬΧ���ĂĐŚĞ͕�ϴ&χͬƐ�Ξς.͕�ϵϬt͕�χƵƌďŽ͕�+χͿ�

KƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ;ƐͿ͗� hďƵŶƚƵ�ϭϰ͘Ϭϰ�=χ]�ϲϰďŝƚ�

�������� ∃ΧΥΚΕ�ΦΧςΧ�Χ∆ΘΩς�ΕΘΠςΤΘΝ�ΥςΧςΚΘΠ�

WŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐƚĂƚŝŽŶ͗� �ŽŶƚĂŝŶĞƌ�ŝƐ�ƐŚŽǁŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�χγ=%�ǀĞŚŝĐůĞ�ŽŶ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ͘�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�
ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�

ϭ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŽƉƚŝŽŶĂů�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ� ϭ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ͗� Ϯ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ��ςγƐ͗� Ϯ�

dǇƉĞ�ŽĨ��ςγ͗� /ŶƚĞů��ŽƌĞ�ŝϳ͕�.ŶƚĞů��ƚŽŵ�∆ϰϱϬ�

KƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ͗� hďƵŶƚƵ�=ŝŶƵǆ͕�σŝŶĚŽǁƐ�

^ƉĂĐĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚƌŽů�
ƐƚĂƚŝŽŶ�;=σ+Ϳ͗�

ϰϬϬ�ǆ�Ϯϲϱ�ǆ�ϮϰϬ� Đŵ�

tĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐƚĂƚŝŽŶ͗� ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϰϬϬϬ� ŬŐ�



ϵϰ

WŽǁĞƌ�ƐŽƵƌĐĞ�ŶĞĞĚĞĚ͗� ϰϬϬρ����Žƌ�ƐƚĂŶĚ�ĂůŽŶĞ�ǁŝƚŚ�ƉŽǁĞƌ�ŐĞŶĞƌĂƚŽƌ�

�

�

�

� �



ϵϱ

�

���� 6ΓΧΟ�+ΠΗΘΤΟΧςΚΘΠ�601�°�0.&�∋1&&�
�

2ΚΕςΩΤΓ�ΘΗ�ΞΓϑΚΕΝΓ��

�
�

0ΧΟΓ�ΘΗ�ΞΓϑΚΕΝΓ�� 6ΓΝΓΡΤΓΥΓΠΕΓ∀ς∋1&ΘΤ�

�

2ΚΕςΩΤΓ�ΘΗ�ςΓΧΟ�ΝΓΧΦΓΤ��

�

�

0ΧΟΓ�ΘΗ�ςΓΧΟ�ΝΓΧΦΓΤ�� +ΠΙ��∋�2�∗���∋ΦΩΧΤΦ��9ΚΠΕΜΓΤΥ�

6ΓΧΟ�0ΧΟΓ�� 601�°�0.&�∋1&&�

6ΓΧΟ�∋�ΟΧΚΝ�� ΓΦΩΧΤΦ�ΨΚΠΕΜΓΤΥ∀ςΠΘ�ΠΝ�

.ΘΙΘ���
�

�

9Γ∆ΥΚςΓ�� ΨΨΨ�ςΠΘ�ΠΝ�

.ΘΕΧςΚΘΠ�� 5ΘΓΥςΓΤ∆ΓΤΙ��6ϑΓ�0ΓςϑΓΤΝΧΠΦΥ�

+ΠΥςΚςΩςΚΘΠ�%ΘΟΡΧΠ[�� 601�

#ΦΦΤΓΥΥ�� 21�∃ΘΖ����������<)�5ΘΓΥςΓΤ∆ΓΤΙ��6ϑΓ�0ΓςϑΓΤΝΧΠΦΥ�

6ΓΝΓΡϑΘΠΓ��� ���������������

(ΧΖ��
�

���

� �



ϵϲ

6ΓΧΟ�&ΓΥΕΤΚΡςΚΘΠ�� 6ϑΓ�″601�°�0.&�∋1&&≥�ςΓΧΟ�ΨΚΝΝ�ΡΧΤςΚΕΚΡΧςΓ�ΨΚςϑ�Χ�
ςΓΝΓΡΤΓΥΓΠΕΓ� Υ[ΥςΓΟ� ΦΓΞΓΝΘΡΓΦ� ΗΘΤ� ΩΥΓ� ΘΠ� ∋ΖΡΝΘΥΚΞΓ�
1ΤΦΠΧΠΕΓ�&ΚΥΡΘΥΧΝ� ΤΘ∆ΘςΥ�� 6ϑΚΥ� ςΓΝΓΡΤΓΥΓΠΕΓ� Υ[ΥςΓΟ�ΨΧΥ�
ΦΓΞΓΝΘΡΓΦ� ∆[� 601�� ΚΠ� ΕΘΝΝΧ∆ΘΤΧςΚΘΠ� ΨΚςϑ� ςϑΓ� ΕΘΟΡΧΠΚΓΥ�
#4811��∋Ο∆ΓΦΦΓΦ�#ΕΘΩΥςΚΕΥ��ΧΠΦ�∋ΙΤΚΡΟΓΠς�ΧΠΦ�ΗΩΠΦΓΦ�
∆[�ςϑΓ�&ΩςΕϑ�/Θ&��+ς�ϑΧΥ�∆ΓΓΠ�ΦΓΥΚΙΠΓΦ�ΧΠΦ�ΘΡςΚΟΚ∴ΓΦ�ΗΘΤ�
ΩΥΓ� ΘΠ�∋ΖΡΝΘΥΚΞΓ�1ΤΦΠΧΠΕΓ�&ΚΥΡΘΥΧΝ� ΤΘ∆ΘςΥ�� +ς�ΕΘΠΥΚΥςΥ�ΘΗ�
ςΨΘ�ΟΧΚΠ�ΕΘΟΡΘΠΓΠςΥ��ΘΠΓ�ΡΘΥΚςΚΘΠΓΦ�Χς�ςϑΓ�ΞΓϑΚΕΝΓ��ΨΚςϑ�Χ�
2ΧΠ�6ΚΝς�4ΘΝΝ�ΥΓΤΞΘΥ[ΥςΓΟ��264��ΨΚςϑ��&�ΧΩΦΚΘ�ΥΓΠΥΘΤΥ�ΧΠΦ�
�ΥςΓΤΓΘ�� ΕΧΟΓΤΧΥ�� ΧΠΦ� ςϑΓ� ΘςϑΓΤ� Χς� ςϑΓ� ΘΡΓΤΧςΘΤ� ΕΘΠςΤΘΝ�
ΥςΧςΚΘΠ� ΨΚςϑ� Χ� ϑΓΧΦςΤΧΕΜΓΤ�� ΥςΓΤΓΘ� ΧΩΦΚΘ� ΧΠΦ� ΞΚΦΓΘ� ϑΓΧΦ�
ΟΘΩΠςΓΦ�ΦΚΥΡΝΧ[Υ�� +ΠΗΘΤΟΧςΚΘΠ�∆ΓςΨΓΓΠ� ςϑΓΥΓ�ΕΘΟΡΘΠΓΠςΥ�
ΚΥ�ΓΖΕϑΧΠΙΓΦ�∆[�ΨΚΤΓΝΓΥΥ�ΕΘΟΟΩΠΚΕΧςΚΘΠ�ΨΚςϑ�ΟΚΠΚΟΧΝ�ΦΓΝΧ[��
6ϑΓ� ΞΚΓΨΚΠΙ� ΦΚΤΓΕςΚΘΠ� ΘΗ� ςϑΓ� ΘΡΓΤΧςΘΤ�� ΤΓΕΘΤΦΓΦ� ∆[� ςϑΓ�
ϑΓΧΦςΤΧΕΜΓΤ��ΚΥ�×ΕΘΡΚΓΦ∝�ςΘ�ςϑΓ�264�ΞΚΓΨΚΠΙ�ΦΚΤΓΕςΚΘΠ��ΧΠΦ�ςϑΓ�
ΧΩΦΚΘ�ΧΠΦ� ΞΚΦΓΘ� ΤΓΕΘΤΦΓΦ� ΚΥ� ΡΤΓΥΓΠςΓΦ� ΘΠ� ςϑΓ�∗/&��6ϑΚΥ�
ΡΤΘΞΚΦΓΥ�ςϑΓ�ΘΡΓΤΧςΘΤ�ΨΚςϑ�ςϑΓ�ΗΓΓΝΚΠΙ�ΘΗ�ΧΕςΩΧΝΝ[�ΝΘΘΜΚΠΙ�ΧΠΦ�
ϑΓΧΤΚΠΙ� ΧΤΘΩΠΦ� Χς� ςϑΓ� ΤΓΟΘςΓ� ΝΘΕΧςΚΘΠ� ΨϑΓΤΓ� ςϑΓ� ΤΘ∆Θς� ΚΥ�
ΨϑΚΝΓ�ΧΕςΩΧΝΝ[�∆ΓΚΠΙ�Χς�Χ��ΥΧΗΓ��ΤΓΟΘςΓ�ΝΘΕΧςΚΘΠ��6ϑΓ�ΘΡΓΤΧςΘΤ�
ΕΧΠ� ∆Γ� ΗΩΤςϑΓΤ� ΥΩΡΡΘΤςΓΦ� ΨΚςϑ� ΞΚΦΓΘ� ΘΞΓΤΝΧ[Υ� ΘΠ�� ΗΘΤ�
ΓΖΧΟΡΝΓ��ΞΓϑΚΕΝΓ�ΟΧΠΘΓΩΞΤΚΠΙ�ΘΡςΚΘΠΥ�ΧΠΦ�ΤΓΥςΤΚΕςΚΘΠΥ��

5ΡΘΠΥΘΤΥ�� ΥΡΘΠΥΘΤΓΦ�∆[�ςϑΓ�&ΩςΕϑ�/ΚΠΚΥςΓΤ[�ΘΗ�&ΓΗΓΠΕΓ���&ΚΤΓΕςΘΤΧςΓ�
ΗΘΤ�4	&�

5ΓΝΓΕςΚΘΠ�ΘΗ�ΥΕΓΠΧΤΚΘ�� Ζ� 4ΓΕΘΠΠΘΚςΤΚΠΙ�ΘΗ�ΥςΤΩΕςΩΤΓΥ��ΗΘΕΩΥ�ΘΠ�ΤΧΦΚΘΝΘΙΚΕΧΝ�
ΧΠΦ�� ΠΩΕΝΓΧΤ�ΟΓΧΥΩΤΚΠΙ�ΧΠΦ�ΟΧΡΡΚΠΙ��
�
��� /ΩΝΓ��ΥϑΩςςΝΓ�∆ΓςΨΓΓΠ�ςΨΘ�ΝΘΕΧςΚΘΠΥ��
�
��� /ΘΞΓΟΓΠςΥ���%ΘΠΞΘ[ΚΠΙ��ςΤΧΠΥΡΘΤς�ΨΚςϑ�ςΨΘ�
ΞΓϑΚΕΝΓΥ��
�
��� 5ΓΧΤΕϑ�	�4ΓΥΕΩΓ��5#4����/ΓΦ∋ΞΧΕ��ΗΚΠΦ�ΧΠΦ�ΦΤΧΙ�Χ�
� ΦΩΟΟ[�∆ΘΦ[��
�
Ζ� 4ΓΕΘΠΠΧΚΥΥΧΠΕΓ�ΧΠΦ�ΦΚΥΡΘΥΧΝ�ΘΗ�∆ΘΟ∆Υ�ΧΠΦ�
� ΓΖΡΝΘΥΚΞΓ�ΦΓΞΚΕΓΥ��∋1&�+∋&��ΗΘΤ�ΡΤΘΗΓΥΥΚΘΠΧΝΥ�ΘΠΝ[���

� �

�

� �



ϵϳ

�

����� 8ΓϑΚΕΝΓ�5ΡΓΕΚΗΚΕΧςΚΘΠ�5ϑΓΓς�6ΓΧΟ�601�°�0.&�∋1&&�
�

WŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞ͗�

� � �

� � �

�

EĂŵĞ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞ͗� �ϑ��ΨŽďŽƚ�ƚ�ϑ�Žƌ�

������� ∃ΧΥΚΕ�ΦΧςΧ�Χ∆ΘΩς�ΞΓϑΚΕΝΓ�

>ĞŶŐƚŚ͗� ϭϯϬ� Đŵ�

tŝĚƚŚ͗� ϲϴϱ� Đŵ�

,ĞŝŐŚƚ�ǁͬŽ�ĂŶƚĞŶŶĂƐ͗� ;ŚĞŝŐŚƚ�ĨƌŽŵ�ŐƌŽƵŶĚ�ƚŽ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞͿϭϮϰ� Đŵ�

,ĞŝŐŚƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶƚĞŶŶĂƐ͗� ;dŽƚĂů�ŚĞŝŐŚƚ�ĨƌŽŵ�ŐƌŽƵŶĚ�ƚŽ�ƚŽƉ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ĂŶƚĞŶŶĂƐ�ĞƚĐ͘Ϳϭϳϱ�

Đŵ�

tĞŝŐŚƚ͗� ϯϳϱ� ŬŐ�

'ƌŽƵŶĚ�ĐůĞĂƌĂŶĐĞ͗� ϭϬ� Đŵ�

�ǀĞƌĂŐĞ�ŶŽŝƐĞ�ůĞǀĞů͗� ;ĂƉƉƌŽǆ͘Ϳ�ϳϬ� Ěď;�Ϳ�

�ůŝŵďŝŶŐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͗� ϰϱ� ĚĞŐƌĞĞ�

tŚĞĞů�Žƌ�ƚƌĂĐŬ�ĚƌŝǀĞŶ͗� dƌĂĐŬƐ� ͲͲ�



ϵϴ

WƌŽƉƵůƐŝŽŶ͗� ;�ǆĂŵƉůĞƐ͗�ďĂƚƚĞƌŝĞƐ͕�ĨƵĞů͕�ƐŽůĂƌ͕�ŶƵĐůĞĂƌ�ĞƚĐ͘Ϳ� ͲͲ�

�ŶĚƵƌĂŶĐĞ͗� ϯͲϰ� ŚƌƐ�

DĂǆ͘�ƐƉĞĞĚ͗� ϯ� ŬŵͬŚ�

WĂǇůŽĂĚ͗� ϯϱϬ� ŬŐ�

������� %ΘΟΟΩΠΚΕΧςΚΘΠ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�

&ƵŶĐƚŝŽŶ͗� � ͲͲ�

dǇƉĞ͗� � ͲͲ�

&ƌĞƋƵĞŶĐǇ͗�

�

Χ+ǌ�

WŽƐƐŝďůĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƌĂŶŐĞ͗� � Χ+ǌ�

WŽǁĞƌ͗� � σ�

DŽĚƵůĂƚŝŽŶ͗� � ͲͲ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͗� � ͲͲ�
�

&ƵŶĐƚŝŽŶ͗� � ͲͲ�

dǇƉĞ͗� � ͲͲ�

&ƌĞƋƵĞŶĐǇ͗�

�

Χ+ǌ�

WŽƐƐŝďůĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƌĂŶŐĞ͗� � Χ+ǌ�

WŽǁĞƌ͗� � σ�

DŽĚƵůĂƚŝŽŶ͗� � ͲͲ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͗� � ͲͲ�
ΎͿ��ƵĞ�ƚŽ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ƚŚĞ��ƵƚĐŚ�ΧŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ��ĞĨĞŶĐĞ�ĐĂŶŶŽƚ�ƉƵďůŝƐŚ�Žƌ�ĚŝƐĐůŽƐĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ůŝŶŬƐ�ĂŶĚ�ĨƌĞƋƵĞŶĐŝĞƐ�ʹ�ƚŚŝƐ�ŝƐ��ůĂƐƐŝĨŝĞĚ�.ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘��

/Ĩ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͕�ƚŚĞ��ƵƚĐŚ��ϑ���ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĚŝƐĐůŽƐĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĚĞƚĂŝůƐ�ƚŽ�ŽĨĨŝĐŝĂů�ǁŝƚŚ�
ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ĐůĞĂƌĂŶĐĞ͘�

������� 5ΓΠΥΘΤΥ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�

>ĂƐĞƌ͗� ∆��

sŝƐŝŽŶ͗� ϲ�ĐĂŵĞƌĂǲƐ�

&ς]͗� ∆��

ZĂĚĂƌ͗� ∆��

/ŶĞƌƚŝĂů�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ƵŶŝƚ͗� �



ϵϵ

������� %ΘΟΡΩςΚΠΙ�ΓΣΩΚΡΟΓΠς�ΘΠ�ΞΓϑΚΕΝΓ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ͗� �

EƵŵďĞƌ�ŽĨ��ςγƐ͗� �

dǇƉĞ�ŽĨ��ςγ͗� �

KƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ;ƐͿ͗� �

������� ∃ΧΥΚΕ�ΦΧςΧ�Χ∆ΘΩς�ΕΘΠςΤΘΝ�ΥςΧςΚΘΠ�

WŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐƚĂƚŝŽŶ͗�

� �
EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�
ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�

ϭ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŽƉƚŝŽŶĂů�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ� ϭ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ͗� ϭ�

EƵŵďĞƌ�ŽĨ��ςγƐ͗� ϭ�

dǇƉĞ�ŽĨ��ςγ͗� �

KƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ͗� ;�ǆĂŵƉůĞ͗�=ŝŶƵǆ͕�σŝŶĚŽǁƐ�ξς�ĞƚĐ͘Ϳ�

^ƉĂĐĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚƌŽů�
ƐƚĂƚŝŽŶ�;=σ+Ϳ͗�

;�ǆĂŵƉůĞ͗��ŽŶƚĂŝŶĞƌ͕�ůĂƉƚŽƉ�ĞƚĐ͘Ϳ� Đŵ�

tĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐƚĂƚŝŽŶ͗� ϴϲ� ŬŐ�
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