
ϯϬϳϬн

ϮϮϰϬн

ς�.=сϬ

ϱϮϱϬн

Ž͘Ŭ͘�ůĂƚĞŝ

ď͘Ŭ͘�ƉůŝŶƚ

ď͘Ŭ͘�ϭĞ�ǀĞƌĚŝĞƉŝŶŐ

ď͘Ŭ͘�ϮĞ�ǀĞƌĚŝĞƉŝŶŐ ϲϳϱϬ�н

ϵϴϱϬ�н

ϭϯϰϵϬ�н

ϯϲϱϬ�н

ď͘Ŭ͘�ϯĞ�ǀĞƌĚŝĞƉŝŶŐ

ď͘Ŭ͘�ϰĞ�ǀĞƌĚŝĞƉŝŶŐ

ϯϲ
ϰϬ

ϯϭ
ϬϬ

ϭϱ
ϬϬ

ϭϲ
ϬϬ

ϱϴ
Ϭ

ϴϯ
Ϭ

ϮϮ
ϰϬ

ϭϴ
ϭϯ

Ϭ

ϰϲ
ϰϬ

ϭϲϭϴϱ�нŶŽŬ�ďĞůĞŶĚŝŶŐ

ŵǀ с͘�ϯϬϵϬн�∆�ς�с

ϭϴϬϭϬ�нď͘Ŭ͘�ĚĂŬ

ϭϴϭϯϬ�нď͘Ŭ͘�ǌĞƚǁĞƌŬ�ƌĂŶĚ
ϭϴϱϴϬ�нď͘Ŭ͘�ƐŝĞƌƐŵĞĞĚǁĞƌŬ

ϮϯϬϬϬ�нď͘Ŭ͘�ŶŽŬ�ƌŝƐĂůŝĞƚ�ďĞůĞŶĚŝŶŐ

ϭϰϮϳϬ�нď͘Ŭ͘ ĚĂŬƌĂŶĚ

ϰϯϮϭ

�
�

ϱ

ϱϮϱϬ ϯϮϱϬ ϰϴϱϬ ϯϮϱϬ

ϭϲϲϬϬ

ϭϬϬϬ�нǀů

ǀĞŶƚ͘

ǀĞŶƚ͘

ǀĞŶƚ͘

ǀĞŶƚ͘

ǀĞŶƚ͘

ǀĞŶƚ͘

ǀĞŶƚ͘

ǀĞŶƚ͘

ǀĞŶƚ͘ǀĞŶƚ͘ǀĞŶƚ͘ǀĞŶƚ͘

ǀĞŶƚ͘ǀĞŶƚ͘ǀĞŶƚ͘

ϭϵϱϱ ϳϴϬ

ϮϴϬ

ϮϭϯϴϰϬϬϭϵϱϱϳϯϬ ϭϵϱϱ ϰϬϬ ϭϵϱϱ ϳϵϰϳϴϬ Ϯϭϯϴ ϱϬϯ

ǀĞŶƚ͘

ǀĞŶƚ͘

ǀĞŶƚ͘

ǀĞŶƚ͘

ǀĞŶƚ͘

ϴϮϯΧ

ϴϭϳΧ

ϴϭϲΧ

�
ϮϬϭϳ�Ϭϱ�ϭϭ

�ϮϬϭϳ�Ϭϰ�Ϯϲ

�

ϮϬϭϳ�Ϭϰ�Ϯϲ

∆ϑϑΨ�σ�]χ�&�ρ�=�Χ��];���

sϴϬϭϰ�ϯϬϬΧ

.∆�.�∆.∆&���∆ρΨ��&

ϭ͗ϭϬϬ

�ϭ

ϮϬϭϳ�Ϭϯ�Ϭϳ

ϮϬϭϳ�Ϭϰ�Ϯϲ�ͬ �ϮϬϭϳ�Ϭϱ�ϭϭ

∆σ

ĚĂŬĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝĞƐ�ǀŽůŐĞŶƐ�ŽƉŐĂǀĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞƵƌ

∆

ŽƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌ

ĂĚƌĞƐ

+γ=]χ;�Χς�ςΨϑς�Ψχ.�]��͘s͘

σ.==�Χ]ς=�.∆�ϭ�ͬ �ϯϬϭϲ��∆ͬ�Ψϑχχ�Ψ��Χ�
ƚĞůĞĨŽŽŶ

ĞŵĂŝů

ϬϭϬ�ϰϭϯϰϳϵϬ

�͘]=����;ϑϑΨ∆Λχ+ϑ∆+ϑχ�=]͘∆=
ǁĞďƐŝƚĞ
σσσ͘χ+ϑ∆+ϑχ�=]͘∆=

ĂĚƌĞƐ
ρ�]χ�=�∆��ϴ�ͬ�ϯϬϭϭ��;�ͬ�Ψϑχχ�Ψ��Χ
ƚĞůĞĨŽŽŶ

ĞŵĂŝů

ϬϭϬ�ϰϭϮ�ϯϯ�ϰϰ

�ϑ∆χ��χΛsϴ�Ψ�+.χ��χ]͘∆=
ǁĞďƐŝƚĞ
σσσ͘sϴ�Ψ�+.χ��χ]͘∆=

ƉƌŽũĞĐƚ
+γ=]χ;�Χς��ςς�Ψχ�Χ�∆χ�∆
ƉƌŽũĞĐƚŶƵŵŵĞƌ
sϴϬϭϰ
ĨĂƐĞ
ϑΧ&�ρ.∆&]ρ�Ψ&γ∆∆.∆&
ŽŶĚĞƌǁĞƌƉ

ƚĞŬĞŶŝŶŐŶƵŵŵĞƌ

ƐƚĂƚƵƐ

ƐĐŚĂĂů

ĨŽƌŵĂĂƚ

ĚĂƚƵŵ�ƚĞŬĞŶŝŶŐ

ĚĂƚƵŵ�ǁŝũǌŝŐŝŶŐĞŶ

ĚĂƚƵŵ�ƚĞŬĞŶŝŶŐ

ĚĂƚƵŵ�ǁŝũǌŝŐŝŶŐĞŶ

ĂƌĐŚŝƚĞĐƚ
sϴ

sĂƐƚĞůĂŶĚ�ϴ
ϯϬϭϭ��;�ΨŽƚƚĞƌĚĂŵ

ϬϭϬ�ϰϭϮϯϯϰϰ
ĐŽŶƚĂĐƚΛǀϴĂƌĐŚŝƚĞĐƚƐ͘Ŷů

Ψ�∆ρϑϑ.��ϑγσ;γ∆�.&

ŐĞǁĂƉĞŶĚ�ďĞƚŽŶ�;ŝŚǁŐͿ ĂĂƌĚĞ�ŽŶĚĞƌ�ŵĂĂŝǀĞůĚ

ŬĂůŬǌĂŶĚƐƚĞĞŶ

ŝƐŽůĂƚŝĞŐĞǁĂƉĞŶĚ�ƉƌĞĨĂď�ďĞƚŽŶ

ůŝĐŚƚĞ�ƐĐŚĞŝĚŝŶŐƐǁĂŶĚ

Ψ�∆ρϑϑ.��Ψ�∆�ρ�.=.&+�.�

,Ğƚ�ďĞƐƚĂĂŶĚĞ�ŐĞďŽƵǁ�ŽŵǀĂƚ�ĚĞ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�;ƐƵďͿŐĞďƌƵŝŬƐĨƵŶĐƚŝĞ;ƐͿ͗
ǁŽŽŶĨƵŶĐƚŝĞ͕ �ŬĂŶƚŽŽƌĨƵŶĐƚŝĞ�ĞŶ�ŽǀĞƌŝŐĞ�ŐĞďƌƵŝŬƐĨƵŶĐƚŝĞ

�ĨĚŝĐŚƚŝŶŐĞŶ�ƚĞƌ�ƉůĂĂƚƐƚĞ�ǀĂŶ�ĚŽŽƌǀŽĞƌĞŶ�ĚŽŽƌ�ďƌĂŶĚǁĞƌĞŶĚĞ�ƐĐŚĞŝĚŝŶŐƐĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝĞƐ�ŵŽĞƚĞŶ�ǌŝũŶ�ĂĂŶŐĞďƌĂĐŚƚ�ŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚŝŐ�ŚĞƚ�ƚĞƐƚƌĂƉƉŽƌƚ
�Ğ�ďƌĂŶĚǁĞƌĞŶĚŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ĚŽŽƌǀŽĞƌŝŶŐĞŶ�ĚŽŽƌ�ďƌĂŶĚǁĞƌĞŶĚĞ�ǁĂŶĚĞŶ�ŽĨ�ǀůŽĞƌĞŶ�ŝƐ�ŐĞůŝũŬ�ĂĂŶ�ĚŝĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĚĞƐďĞƚƌĞĨĨĞŶĚĞ�ǁĂŶĚ�ŽĨ�ǀůŽĞƌ

ĞŶ�ĚĞ�ǀĞƌǁĞƌŬŝŶŐƐǀŽŽƌƐĐŚƌŝĨƚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ůĞǀĞƌĂŶĐŝĞƌ
EŽŽĚǀĞƌůŝĐŚƚŝŶŐ�ŝŶ�ůŝĨƚŬŽŽŝ�ĞŶ�ůŝĨƚŵĂĐŚŝŶĞŬĂŵĞƌ�ĐŽŶĨŽƌŵ ���ͲŵĂƌŬĞƌŝŶŐ

ǁŝũǌŝŐŝŶŐ�ŵĞƚ�ĚĂƚƵŵ

ŶŽŽĚǀĞƌůŝĐŚƚŝŶŐƐĂƌŵĂƚƵƵƌ ǀůƵĐŚƚƌŽƵƚĞ�ĂĂŶĚƵŝĚŝŶŐ

ϯϬ�ŵŝŶƵƚĞŶ�ďƌĂŶĚǁĞƌĞŶĚĞ�ƐĐŚĞŝĚŝŶŐ

ϲϬ�ŵŝŶƵƚĞŶ�ďƌĂŶĚǁĞƌĞŶĚĞ�ƐĐŚĞŝĚŝŶŐ

ĂĂŶĚƵŝĚŝŶŐ�ďƌĂŶĚǁĞƌĞŶĚŚĞŝĚ�͘͘�ŵŝŶ͕�ǌĞůĨƐůƵŝƚĞŶĚ

ĂĂŶĚƵŝĚŝŶŐ�ďƌĂŶĚǁĞƌĞŶĚŚĞŝĚ�͘͘�ŵŝŶ

ĂĂŶĚƵŝĚŝŶŐ�ǌĞůĨƐůƵŝƚĞŶĚ
ŵŝŶ

ŵŝŶ

ŝŶďƌĂĂŬǁĞƌĞŶĚ�ŬůĂƐƐĞ�Ϯ

Ŷǀ

ϑΧ]�+Ψ.9ρ.∆&��=�Χ�∆χ�∆

ĨƵŶĚĞƌŝŶŐ�ŶŝĞƵǁ͗ ďĞƚŽŶƉŽĞƌĞŶ�ŽƉ�ĨƵŶĚĞƌŝŶŐƐƉĂůĞŶ͖�ƚǇƉĞŶ͕�ĂĨŵĞƚŝŶŐĞŶ͕�ĂĂŶůĞŐĚŝĞƉƚĞ�ĞŶ�ǁĂƉĞŶŝŶŐ�ǀŽůŐĞŶƐ�ŽƉŐĂǀĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞƵƌ

ǀůŽĞƌĞŶ�ŶŝĞƵǁ͗ � ŝŶ�ŚĞƚ�ǁĞƌŬ�ŐĞƐƚŽƌƚĞ�ďĞƚŽŶǀůŽĞƌĞŶ�ŵĞƚ�ǌǁĞǀĞŶĚĞ�ĚĞŬǀůŽĞƌ͖�ĂĨŵĞƚŝŶŐĞŶ�ǀŽůŐĞŶƐ�ŽƉŐĂǀĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞƵƌ

ĚĂŬǀůŽĞƌ�ŶŝĞƵǁ͗

ŐĞǀĞůƐ͗

ǀĞƌĚŝĞƉŝŶŐƐǀůŽĞƌ�ŶŝĞƵǁ͗

ƉƵŝĞŶ͕�ŬŽǌŝũŶĞŶ͕�ƌĂŵĞŶ�ĞŶ�ĚĞƵƌĞŶ͗ ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐ�ǀŽůŐĞŶƐ�ŬůĞƵƌͲ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂĂůƐƚĂĂƚ
ďĞŐůĂǌŝŶŐ�+Ψнн͖ �=χ��ш�ϱϬ�й͖�∼χ��ч�Ϭ͕ϮϮ͖ ��γ�ф�ϭ͕ϲ�σͬŵϸ�;
ŚĂŶŐͲ�ĞŶ�ƐůƵŝƚǁĞƌŬ�ƚĞ�ǀŽůĚŽĞŶ�ĂĂŶ�ŝŶďƌĂĂŬǁĞƌĞŶĚ�ǁĞĞƌƐƚĂŶĚƐŬůĂƐƐĞ�Ϯ�;ƉŽůŝƚŝĞŬĞƵƌŵĞƌŬͿ

ĂƉƉĂƌƚĞŵĞŶƚĞŶ�ΧĂĂƐŬĂĚĞ
ŐĞǀĞů�ŶŽŽƌĚǁĞƐƚ͖�ŽǀĞƌ�ǀŽůůĞĚŝŐĞ�ŚŽŽŐƚĞ�ďĞŐĂŶĞ�ŐƌŽŶĚ�ƵŝƚŐĞǀŽĞƌĚ�ŝŶ�ďĂŬƐƚĞĞŶ͕�ƌŽŽĚ͕�ĂůƐ�ďĞƐƚĂĂŶĚ͖

ǀůŽĞƌĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝĞƐ�ǀŽůŐĞŶƐ�ŽƉŐĂǀĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞƵƌ

ĚĂŬĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝĞ�ŶŝĞƵǁ͗ ĚĂŬĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝĞƐ�ǀŽůŐĞŶƐ�ŽƉŐĂǀĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞƵƌ�
ŝƐŽůĂƚŝĞůĂĂŐ�ŽƉ�ϭϲ�ŵŵͬŵ�ĂĨƐĐŚŽƚ�ŵĞƚ�ďŝƚƵŵĞŶ�ĚĂŬďĞĚĞŬŬŝŶŐ͕�ŵŝŶŝŵĂůĞ�ĚŝŬƚĞ�ϵϬ�ŵŵ�;ZĐ�х�ϲ͕Ϭ�ŵϸ�;ͬtͿ�

ǀĂŶĂĨ�ϭĞ�ǀĞƌĚŝĞƉŝŶŐ�ĂĨŐĞǁĞƌŬƚ�ŵŝĚĚĞůƐ�ŶĂƚƵƵƌƐƚĞĞŶ͗�ƚǇƉĞ��ŚĂŵďŽůůĞ͕�ĂĨǁĞƌŬŝŶŐ�Ŷ͘ƚ͘ď͘

ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞƌŝŶŐ�ĞŶ�ǁĂƉĞŶŝŶŐ�ǀŽůŐĞŶƐ�ŽƉŐĂǀĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞƵƌ

ĚƌĂĂŐƐƚƌƵĐƚƵƵƌ�ŶŝĞƵǁ͗ ŝŶ�ŚĞƚ�ǁĞƌŬ�ŐĞƐƚŽƌƚĞ�ďĞƚŽŶŬŽůŽŵŵĞŶ�ĞŶ�ͲďĂůŬĞŶ͕�ƐƚĂůĞŶ�ŬŽůŽŵŵĞŶ�ĞŶ ��ůŝŐŐĞƌƐ�ĞŶ�ƉƌĞĨĂď�ďĞƚŽŶŶĞŶ�
;ƐƚĂďŝůŝƚĞŝƚƐͿǁĂŶĚĞŶ͖�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞƌŝŶŐ�ĞŶ�ǁĂƉĞŶŝŶŐ�ǀŽůŐĞŶƐ�ŽƉŐĂǀĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞƵƌ

ŚǁĂΖƐ�ĞŶ�ŐŽƚĞŶ͗ ĂƉƉĂƌƚĞŵĞŶƚĞŶ�ΧĂĂƐŬĂĚĞ

ĂĂŶƐůƵŝƚĞŶ�ŽƉ�ςρ��ϭϮϱ�ŵŵ�ďĞƐƚĂĂŶĚĞ�ƌŝŶŐůĞŝĚŝŶŐ
ŶŽŽĚŽǀĞƌƐƚŽƌƚ�ĂĨŵĞƚŝŶŐ�ĞŶ�ƉŽƐŝƚŝĞ�ǀŽůŐĞŶƐ�ŽƉŐĂǀĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞƵƌ

hŝƚǀŽĞƌŝŶŐ�ƉŝĐƚŽŐƌĂŵŵĞŶ�ǀůƵĐŚƚƌŽƵƚĞĂĂŶĚƵŝĚŝŶŐ�ĐŽŶĨŽƌŵ �∆�∆Ͳ�∆Ͳ.]ϑ�ϳϬϭϬ

;=�γΨͲ��∆�Χ�χ�Ψ.��=]χ��χ�ĂƉƉĂƌƚĞŵĞŶƚĞŶ�ΧĂĂƐŬĂĚĞ

ŽŶĚĞƌĚĞĞů ŵĂƚĞƌŝĂĂů ŬůĞƵƌ ĐŽĚĞĂĨǁĞƌŬŝŶŐ

ŐĞǀĞů�ŶŽŽƌĚǁĞƐƚ ďĞŝŐĞ�ͬ �ŐƌŝũƐ�ŐĞŶƵĂŶĐ͘

ŬŽǌŝũŶĞŶ

ŶĂƚƵƵƌƐƚĞĞŶ ��ŚĂŵďŽůůĞ

ŐĞƉŽĞĚĞƌĐŽĂƚ

Ŷ͘ƚ͘ď͘

ǁŝƚ

ǌĞƚǁĞƌŬ�;ŐĞǀĞůͿ ĂůƵŵŝŶŝƵŵ

ůĞŝĞŶ

ĚŽŶŬĞƌ ͲŐĞƉŽĞĚĞƌĐŽĂƚ

Ͳ

Ͳ

ŐůĂŶƐŐƌĂĂĚ

ŵĂƚ

ŵĂƚ

ŵĂƚǌĞƚǁĞƌŬ�;ĚĂŬƌĂŶĚͿ ĂůƵŵŝŶŝƵŵ

ƌŽŽĚďĂŬƐƚĞĞŶ ĂůƐ�ďĞƐƚĂĂŶĚ
Ͳ

Ͳ

ĚŽŶŬĞƌ Ŷ͘ƚ͘ď͘ŐĞƉŽĞĚĞƌĐŽĂƚ ŵĂƚ

ĂŶƚƌĂĐŝĞƚ ͲͲ ŵĂƚ

ŐĞƉŽĞĚĞƌĐŽĂƚ ĚŽŶŬĞƌ
ĂůƵŵŝŶŝƵŵ

Ŷ͘ƚ͘ď͘ ŵĂƚ

ŚĞůůĞŶĚ�ĚĂŬ
ǌǁĂƌƚ ͲͲ Ͳ

ďĂůƵƐƚƌĂĚĞ ƐƚĂĂů

Ͳ�ƐĐŚĞŝĚŝŶŐƐĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝĞƐ�ǌŝũŶ�ǌŽ�ŐĞĚĞƚĂŝůůĞĞƌĚ�ĚĂƚ�Ğƌ�ŐĞĞŶ�ŽƉĞŶŝŶŐĞŶ�ŐƌŽƚĞƌ�ĚĂŶ�ϭϬ�ŵŵ�ǀŽŽƌŬŽŵĞŶ͕�Ěŝƚ�ŝ͘ ǀ͘ŵ͘�ŚĞƚ�ǁĞƌĞŶ�ǀĂŶ�ƌĂƚƚĞŶ�ĞŶ�ŵƵŝǌĞŶ
Ͳ�ƚŽĞŐĂŶŐĞŶ�ŚĞďďĞŶ�ĞĞŶ�ǀƌŝũĞ�ĚŽŽƌŐĂŶŐ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ďƌĞĞĚƚĞ�ǀĂŶ�ƚĞŶ�ŵŝŶƐƚĞ�Ϭ͕ϴϱ�ŵ�ĞŶ�ĞĞŶ�ŚŽŽŐƚĞ�ǀĂŶ�Ϯ͕ϯ�ŵ͕�ƚĞŶǌŝũ�ĂŶĚĞƌƐ�ǀĞƌŵĞůĚ

ϑρ�Ψ.&����ς�=.∆&�∆��∆�ρ�Ψσ.9∼.∆&�∆��Ψ��.9=�&�∆

Ͳ�ďĞƉĂůŝŶŐ�ĚĂŐůŝĐŚƚƚŽĞƚƌĞĚŝŶŐ�ĐŽŶĨŽƌŵ�∆�∆�ϮϬϱϳ͗ϮϬϬϭͬ�ϭ͗ϮϬϬϯ

Ͳ�ĂůůĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝĞǀĞ�ĞůĞŵĞŶƚĞŶ�ǀŽůŐĞŶƐ�ŽƉŐĂǀĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞƵƌ

Ͳ�ďĞƉĂůŝŶŐ�ŽƉƉĞƌǀůĂŬƚĞŶ�ĞŶ�ŝŶŚŽƵĚ�ĐŽŶĨŽƌŵ�∆�∆ϮϱϴϬͲϮϬϬϳ

Ͳ�ŝŶďƌĂĂŬǁĞƌĞŶĚ�ǁĞĞƌƐƚĂŶĚƐŬůĂƐƐĞ�Ϯ�ǀŽůŐĞŶƐ�Ăƌƚ͘�Ϯ͘ϭϯϬ�ďŽƵǁďĞƐůƵŝƚ�ϮϬϭϮ�;ǁĂĂƌ�ĂĂŶŐĞŐĞǀĞŶ�ŽƉ�ĚĞ�ƉůĂƚƚĞŐƌŽŶĚĞŶͿ

Ͳ�ǀŽŽƌ�ƚŽĞůŝĐŚƚŝŶŐ�ďƌĂŶĚǀĞŝůŝŐŚĞŝĚƐĐŽŶĐĞƉƚ͕�ǌŝĞ�=�ς�ƌĂƉƉŽƌƚĂŐĞ�ďĞŽŽƌĚĞůŝŶŐ�ďŽƵǁĨǇƐŝĐĂ͕�ĂŬŽĞƐƚŝĞŬ�ĞŶ�ďƌĂŶĚǀĞŝůŝŐŚĞŝĚ

Ͳ�ŚĞŵĞůǁĂƚĞƌĂĨǀŽĞƌ�ĞŶ�ĂĨǀĂůǁĂƚĞƌĂĨǀŽĞƌ�ǀŽůŐĞŶƐ�∆�∆�ϯϮϭϱ

Ͳ�ĂĨƐĐŚĞŝĚŝŶŐ�ǀůŽĞƌ�ǀŽůŐĞŶƐ�Ăƌƚ͘�Ϯ͘ϭϲ�ƚͬŵ�Ϯ͘ϮϬ�ďŽƵǁďĞƐůƵŝƚ�ϮϬϭϮ
Ͳ�ĂĨƐĐŚĞŝĚŝŶŐ�ƚƌĂƉ�ǀŽůŐĞŶƐ�Ăƌƚ͘�Ϯ͘ϯϯ�ďŽƵǁďĞƐůƵŝƚ�ϮϬϭϮ

ůŝĐŚƚƐƚƵĐǁĞƌŬ Ŷ͘ƚ͘ď͘ Ͳ Ͳ

Ͳ�ĞǆĂĐƚĞ�ƉƌŽũĞĐƚĞƌŝŶŐ�ŶŽŽĚǀĞƌůŝĐŚƚŝŶŐ�ĞŶ�ǀůƵĐŚƚƌŽƵƚĞ�ĂĂŶĚƵŝĚŝŶŐ�ĚĞĨŝŶŝƚŝĞĨ�Ƶŝƚ�ƚĞ�ǁĞƌŬĞŶ�ĚŽŽƌ�ŝŶƐƚĂůůĂƚĞƵƌ

�Ğ�ŶŝĞƵǁĞ�ŐĞďŽƵǁĞŶ�ŽŵǀĂƚƚĞŶ�ĚĞ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�;ƐƵďͿŐĞďƌƵŝŬƐĨƵŶĐƚŝĞ;ƐͿ͗
ǁŽŽŶĨƵŶĐƚŝĞ�ĞŶ�ŽǀĞƌŝŐĞ�ŐĞďƌƵŝŬƐĨƵŶĐƚŝĞ

�

]ψΧ�ϑ=�∆

�==��Χ�χ�∆�.∆�+�χ�σ�Ψ;�χ���ϑ∆χΨϑ=�Ψ�∆

ϮϳϬϬ�н

ĂĂŶĚƵŝĚŝŶŐ�ĞŶƚƌĞĞ�ŐĞďŽƵǁ

ďƌĂŶĚǁĞĞƌŝŶŐĂŶŐ

ϮϳϬϬ�н � ϮϬϭϳ�Ϭϭ�Ϭϭ

ĂĂŶĚƵŝĚŝŶŐ�ǀůŽĞƌƉĞŝů�ƉůĂŶ

ĂĂŶĚƵŝĚŝŶŐ�ƉĞŝůŵĂĂƚ

ĂĂŶĚƵŝĚŝŶŐ�ƉŽƐŝƚŝĞ�ĚŽŽƌƐŶĞĚĞ

ŐĞǀĞů�ǌƵŝĚŽŽƐƚ

ďŝƚƵŵĞŶƉůĂƚ�ĚĂŬ

ͲͲ

]ψΧ�ϑ=�∆

ĂƉƉĂƌƚĞŵĞŶƚĞŶ��ƵƌŐ͘�+ŽĨĨŵĂŶƐƚƌĂĂƚ
ŐĞǀĞů�ǌƵŝĚŽŽƐƚ�ĞŶ�ŐĞǀĞů�ďŝŶŶĞŶŚŽĨ�ŝŶ�ďĂŬƐƚĞĞŶ�ŝ͘ Đ͘ŵ͘�ďĞŝŐĞͲŐƌŝũƐ�ƐƚƌŝƉƐƚĂĂů�ŐĞǀĞůƌĂƐƚĞƌ
ŐĞǀĞůƐ�ŶŽŽƌĚŽŽƐƚ͕�ŶŽŽƌĚǁĞƐƚ�ĞŶ�ǌƵŝĚǁĞƐƚ�ĂĨŐĞǁĞƌŬƚ�ŵŝĚĚĞůƐ�ďƵŝƚĞŶƐƚƵĐǁĞƌŬ

ŐĞǀĞů�ǌƵŝĚŽŽƐƚ�ĂĨŐĞǁĞƌŬƚ�ŵŝĚĚĞůƐ�ďƵŝƚĞŶƐƚƵĐǁĞƌŬ

ƌŵ ƌŽŽŬŵĞůĚĞƌ

ς�.=Χ�χ�∆
DĂĂƐŬĂĚĞ͗�ς�.=с�∆�ς�н�ϯϬϵϬŵŵ͖�∆.�γσ�ϑγσ�ς�.=�с�Ϭ�с�∆�ς�н�ϯϭϭϬŵŵ
�ƵƌŐĞŵĞĞƐƚĞƌ�+ŽĨĨŵĂŶƐƚƌĂĂƚ͗�ς�.=с�∆�ς�н�ϯϭϳϬŵŵ͖�∆.�γσ�ϑγσ�ς�.=�с�Ϭ�с�∆�ς�н�ϯϭϵϬŵŵ

ďĞƐƚĂĂŶĚĞ�ǀůŽĞƌĞŶ�ĞŶ�ǁĂŶĚĞŶ

ŚǁĂΖƐ�ςρ��ϭϬϬ�ŵŵ�ĚŝŬǁĂŶĚŝŐ͕�ĂĂŶ�ŐĂůĞƌŝũǌŝũĚĞ�ďƵŝƚĞŶ�ŐĞǀĞůƉĂŬŬĞƚ͖ �
ĂĂŶƐůƵŝƚĞŶ�ŽƉ�ςρ��ϭϮϱ�ŵŵ�ďĞƐƚĂĂŶĚĞ�ƌŝŶŐůĞŝĚŝŶŐ
ŶŽŽĚŽǀĞƌƐƚŽƌƚ�ĂĨŵĞƚŝŶŐ�ĞŶ�ƉŽƐŝƚŝĞ�ǀŽůŐĞŶƐ�ŽƉŐĂǀĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞƵƌ

ŚǁĂΖƐ�ǀŽŽƌŐĞǀĞů�ǌŝŶŬ�ǀŝĞƌŬĂŶƚďƵŝƐ͖�ŽǀĞƌŝŐĞ�ŚǁĂΖƐ�ςρ��ϭϬϬ�ŵŵ�ĚŝŬǁĂŶĚŝŐ͕�ŽƉŶĞŵĞŶ�ŝŶ�ŐĞǀĞůƉĂŬŬĞƚ͖

ĂƉƉĂƌƚĞŵĞŶƚĞŶ��ƵƌŐ͘�+ŽĨĨŵĂŶƐƚƌĂĂƚ

ĚĞƵƌ�ŵĞƚ�]ŵ�ƌŽŽŬĐƌŝƚĞƌŝƵŵ^ŵ

ƐĐŚĂĐŚƚĞŶ�ĞĞŶǌŝũĚŝŐ�ďƌĂŶĚǁĞƌĞŶĚ

ƐĐŚĂĐŚƚĞŶ�ĞĞŶǌŝũĚŝŐ�ďƌĂŶĚǁĞƌĞŶĚ

ĂĨŶĂŵĞͲ�ŽĨ�ǀŽĞĚŝŶŐƐƉƵŶƚ�ĚƌŽŐĞ�ƐƚŝũŐůĞŝĚŝŶŐ

ĞǆƚƌĂ�ďĞǀĞŝůŝŐĚĞ�ǀůƵĐŚƚƌŽƵƚĞ��ρ

ǀ͘ ĂŶƚŝ�ƉĂŶŝĞŬƐůƵŝƚŝŶŐ͖�ĚĞƵƌ�ǌŽŶĚĞƌ�ƐůĞƵƚĞů�ƚĞ�ŽƉĞŶĞŶ�
ŝŶ�ǀůƵĐŚƚƌŝĐŚƚŝŶŐ

ƐůĞƵƚĞůďƵŝƐ�ďƌĂŶĚǁĞĞƌŚĞŬǁĞƌŬ͗
ƐƚĂĂů͕�ŬůĞƵƌ�ĞŶ�ĂĨǁĞƌŬŝŶŐ�ĂůƐ�ƐƚƌŝƉƐƚĂĂů�ŐĞǀĞůƌĂƐƚĞƌ

�Ŷƚŝ�ƉĂŶŝĞŬ�ďĂůŬ�ĐŽŶĨŽƌŵ�∆�∆Ͳ�∆�ϭϭϮϱ

Ͳ�ĞůĞŬƚƌĂ�ĐŽŶĨŽƌŵ�∆�∆�ϭϬϭϬ
Ͳ�ǀĞŶƚŝůĂƚŝĞǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐ�ĐŽŶĨŽƌŵ�∆�∆�ϭϬϴϳ

ZŽŽŬŵĞůĚĞƌƐ�ŐĞƉůĂĂƚƐƚ�ǀŽůŐĞŶƐ�ĚĞ�ƉƌŝŵĂŝƌĞ�ŝŶƌŝĐŚƚŝŶŐƐĞŝƐĞŶ�ĐŽŶĨŽƌŵ�∆�∆�Ϯϱϱϱ

ďƌĂŶĚďůƵƐƐĞƌ

ŐĞůƵŝĚƐŝŐŶĂĂů�ĂůĂƌŵĐĞŶƚƌĂůĞ�Ͳ�ůƵŝĚ�ĂůĂƌŵ�ƚǇƉĞ��

sůƵĐŚƚƌŽƵƚĞ�ĂĂŶĚƵŝĚŝŶŐ�ĐŽŶĨŽƌŵ�∆�∆ϯϬϭϭͬ∆�∆ϲϬϴϴ�ĞŶ�∆�∆Ͳ�∆ϭϴϯϴ

DĞƚĞƌŬĂƐƚĞŶ�ΧĂĂƐŬĂĚĞ͗�ĚĞ�ďƌĂŶĚǁĞƌĞŶĚĞ�ŵĞƚĞƌŬĂƐƚĚĞƵƌĞŶ�ǌŝũŶ�ŶŝĞƚ�ǌĞůĨƐůƵŝƚĞŶĚ͘��ĞǌĞ�ĚĞƵƌĞŶ�ŵŽĞƚĞŶ�ĂůƚŝũĚ�ŐĞƐůŽƚĞŶ�ĞŶ�ŽƉ�ƐůŽƚ�ǌŝũŶ�;ŵĞƚ�ƵŝƚǌŽŶĚĞƌŝŶŐ
ƚŝũĚĞŶƐ�ŶŽŽĚǌĂŬĞůŝũŬ�ŽŶĚĞƌŚŽƵĚͿ͘�∆ĂĂƌ�ĚĞ�ŵĞŶŝŶŐ�ǀĂŶ�=�]ͮ].&+χ�ǁŽƌĚƚ�ŚŝĞƌŵĞĞ�ĞĞŶ�ǀŽůĚŽĞŶĚĞ�ǀĞŝůŝŐĞ�ƐŝƚƵĂƚŝĞ�ŐĞƌĞĂůŝƐĞĞƌĚ͘
DĞƚĞƌŬĂƐƚĞŶ��ƵƌŐĞŵĞĞƐƚĞƌ�+ŽĨĨŵĂŶƐƚƌĂĂƚ͗��Ğ�ŵĞƚĞƌŬĂƐƚĞŶ�ƚĞƌ�ƉůĂĂƚƐĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀůŽĞƌĞŶ�ƚĞŶ�ŵŝŶƐƚĞ�ϲϬ�ŵŝŶƵƚĞŶ�ďƌĂŶĚǁĞƌĞŶĚ�ĂĨǁĞƌŬĞŶ�;ŝĚĞŵ�ǀŽŽƌ�ĚŽŽƌǀŽĞƌĞŶ
�ĚŽŽƌ�ĚĞǌĞ�ǀůŽĞƌĞŶͿ͘ ��


