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�Ă�ĐŽŵƉŝůĂƌĞ�Ă�ĐƵƌĂ�ĚĞů�sĂĐĐŝŶĂŶĚŽ�Ğ�ĚĂ�ƌŝĞƐĂŵŝŶĂƌĞ�ŝŶƐŝĞŵĞ�Ăŝ�
WƌŽĨĞƐƐŝŽŶŝƐƚŝ�^ĂŶŝƚĂƌŝ�ĂĚĚĞƚƚŝ�ĂůůĂ�ǀĂĐĐŝŶĂǌŝŽŶĞ͘�

EŽŵĞ�Ğ��ŽŐŶŽŵĞ͗�� dĞůĞĨŽŶŽ͗�

�ŶĂŵŶĞƐŝ� ^/ EK EKE�^K

�ƚƚƵĂůŵĞŶƚĞ�ğ�ŵĂůĂƚŽ͍� � � �

,Ă�ĨĞďďƌĞ͍�

^ŽĨĨƌĞ�Ěŝ�ĂůůĞƌŐŝĞ�Ăů�ůĂƚƚŝĐĞ͕�Ă�ƋƵĂůĐŚĞ�ĐŝďŽ͕�Ă�ĨĂƌŵĂĐŝ�Ž�

Ăŝ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚŝ�ĚĞů�ǀĂĐĐŝŶŽ͍�

^Ğ�ƐŞ͕�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂƌĞ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͗͘�

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘�

,Ă�ŵĂŝ�ĂǀƵƚŽ�ƵŶĂ�ƌĞĂǌŝŽŶĞ�ŐƌĂǀĞ�ĚŽƉŽ�ĂǀĞƌ�ƌŝĐĞǀƵƚŽ�

ƵŶ�ǀĂĐĐŝŶŽ͍�

^ŽĨĨƌĞ� Ěŝ� ŵĂůĂƚƚŝĞ� ĐĂƌĚŝĂĐŚĞ� Ž� ƉŽůŵŽŶĂƌŝ͕� ĂƐŵĂ͕�

ŵĂůĂƚƚŝĞ�ƌĞŶĂůŝ͕�ĚŝĂďĞƚĞ͕�ĂŶĞŵŝĂ�Ž�ĂůƚƌĞ�ŵĂůĂƚƚŝĞ�ĚĞů�

ƐĂŶŐƵĞ͍�

^ŝ� ƚƌŽǀĂ� ŝŶ� ƵŶĂ� ĐŽŶĚŝǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ĐŽŵƉƌŽŵŝƐƐŝŽŶĞ� ĚĞů�

ƐŝƐƚĞŵĂ�ŝŵŵƵŶŝƚĂƌŝŽ͍�;�ƐĞŵƉŝŽ͗�ĐĂŶĐƌŽ͕�ůĞƵĐĞŵŝĂ͕�

ůŝŶĨŽŵĂ͕�,/sͬ�/�^͕�ƚƌĂƉŝĂŶƚŽͿ͍�



ϭϬ�

EĞŐůŝ� Ƶůƚŝŵŝ� ϯ� ŵĞƐŝ͕� ŚĂ� ĂƐƐƵŶƚŽ� ĨĂƌŵĂĐŝ� ĐŚĞ�

ŝŶĚĞďŽůŝƐĐŽŶŽ� ŝů� ƐŝƐƚĞŵĂ� ŝŵŵƵŶŝƚĂƌŝŽ� ;ĞƐĞŵƉŝŽ͗�

ĐŽƌƚŝƐŽŶĞ͕� ƉƌĞĚŶŝƐŽŶĞ� Ž� Ăůƚƌŝ� ƐƚĞƌŽŝĚŝͿ� Ž� ĨĂƌŵĂĐŝ�

ĂŶƚŝƚƵŵŽƌĂůŝ͕� ŽƉƉƵƌĞ� ŚĂ� ƐƵďŝƚŽ� ƚƌĂƚƚĂŵĞŶƚŝ� ĐŽŶ�

ƌĂĚŝĂǌŝŽŶŝ͍�

�ƵƌĂŶƚĞ�ůŽ�ƐĐŽƌƐŽ�ĂŶŶŽ͕�ŚĂ�ƌŝĐĞǀƵƚŽ�ƵŶĂ�ƚƌĂƐĨƵƐŝŽŶĞ�Ěŝ

ƐĂŶŐƵĞ�Ž�ƉƌŽĚŽƚƚŝ�ĞŵĂƚŝĐŝ͕�ŽƉƉƵƌĞ�ůĞ�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƚŝ�

ƐŽŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝ�ŝŵŵƵŶŽŐůŽďƵůŝŶĞ�;ŐĂŵŵĂͿ�Ž�ĨĂƌŵĂĐŝ�

ĂŶƚŝǀŝƌĂůŝ͍�

,Ă�ĂǀƵƚŽ�ĂƚƚĂĐĐŚŝ�Ěŝ�ĐŽŶǀƵůƐŝŽŶŝ�Ž�ƋƵĂůĐŚĞ�ƉƌŽďůĞŵĂ�Ăů�

ĐĞƌǀĞůůŽ�Ž�Ăů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ŶĞƌǀŽƐŽ͍�

,Ă�ƌŝĐĞǀƵƚŽ�ǀĂĐĐŝŶĂǌŝŽŶŝ�ŶĞůůĞ�ƵůƚŝŵĞ�ϰ�ƐĞƚƚŝŵĂŶĞ͍�

^Ğ�ƐŞ͕�ƋƵĂůĞͬŝ͍�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘�

WĞƌ�ůĞ�ĚŽŶŶĞ͗�

Ͳ�ğ�ŝŶĐŝŶƚĂ�Ž�ƐƚĂ�ƉĞŶƐĂŶĚŽ�Ěŝ�ƌŝŵĂŶĞƌĞ�ŝŶĐŝŶƚĂ�ŶĞů�ŵĞƐĞ

ƐƵĐĐĞƐƐŝǀŽ�ĂůůĂ�ƉƌŝŵĂ�Ž�ĂůůĂ�ƐĞĐŽŶĚĂ�

ƐŽŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ͍�
Ͳ��ƐƚĂ�ĂůůĂƚƚĂŶĚŽ͍� � � �

^ƉĞĐŝĨŝĐŚŝ�Ěŝ�ƐĞŐƵŝƚŽ�ŝ�ĨĂƌŵĂĐŝ͕�ĞĚ�ŝŶ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�ƋƵĞůůŝ�ĂŶƚŝĐŽĂŐƵůĂŶƚŝ͕�ŶŽŶĐŚĠ�Őůŝ�
ŝŶƚĞŐƌĂƚŽƌŝ�ŶĂƚƵƌĂůŝ͕�ůĞ�ǀŝƚĂŵŝŶĞ͕�ŝ�ŵŝŶĞƌĂůŝ�Ž�ĞǀĞŶƚƵĂůŝ�ŵĞĚŝĐŝŶĂůŝ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀŝ�
ĐŚĞ�ƐƚĂ�ĂƐƐƵŵĞŶĚŽ͗�
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�



ϭϭ�

�ŶĂŵŶĞƐŝ��Ks/�ͲĐŽƌƌĞůĂƚĂ� ^/ EK EKE�^K

EĞůůΖƵůƚŝŵŽ�ŵĞƐĞ�ğ�ƐƚĂƚŽ�ŝŶ�ĐŽŶƚĂƚƚŽ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�WĞƌƐŽŶĂ�

ĐŽŶƚĂŐŝĂƚĂ�ĚĂ�^ĂƌƐͲ�ŽsϮ�Ž�ĂĨĨĞƚƚĂ�ĚĂ��Ks/�Ͳϭϵ͍�
DĂŶŝĨĞƐƚĂ�ƵŶŽ�ĚĞŝ�ƐĞŐƵĞŶƚŝ�ƐŝŶƚŽŵŝ͗�

x dŽƐƐĞͬƌĂĨĨƌĞĚĚŽƌĞͬĨĞďďƌĞͬĚŝƐƉŶĞĂ�Ž�ƐŝŶƚŽŵŝ�

ƐŝŵŝůŝŶĨůƵĞŶǌĂůŝ͍�

x DĂů�Ěŝ�ŐŽůĂͬƉĞƌĚŝƚĂ�ĚĞůůΖŽůĨĂƚƚŽ�Ž�ĚĞů�ŐƵƐƚŽ͍� � � �

x �ŽůŽƌĞ�ĂĚĚŽŵŝŶĂůĞͬĚŝĂƌƌĞĂ͍� � � �

x >ŝǀŝĚŝ� ĂŶŽƌŵĂůŝ� Ž� ƐĂŶŐƵŝŶĂŵĞŶƚŽͬĂƌƌŽƐƐĂŵĞŶƚŽ�

ĚĞŐůŝ�ŽĐĐŚŝ͍�

,Ă�ĨĂƚƚŽ�ƋƵĂůĐŚĞ�ǀŝĂŐŐŝŽ�ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞ�ŶĞůůΖƵůƚŝŵŽ�

ŵĞƐĞ͍�

dĞƐƚ��Ks/�Ͳϭϵ͗�

x EĞƐƐƵŶ�ƚĞƐƚ��Ks/�Ͳϭϵ�ƌĞĐĞŶƚĞ�

x dĞƐƚ��Ks/�Ͳϭϵ�ŶĞŐĂƚŝǀŽ�

�����������;�ĂƚĂ͗�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͿ�

x dĞƐƚ��Ks/�Ͳϭϵ�ƉŽƐŝƚŝǀŽ�

������������;�ĂƚĂ͗�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͿ�

x /Ŷ�ĂƚƚĞƐĂ�Ěŝ�ƚĞƐƚ��Ks/�Ͳϭϵ�

�����������;�ĂƚĂ͗�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͿ�

ZŝĨĞƌŝƐĐĂ�ĞǀĞŶƚƵĂůŝ�ĂůƚƌĞ�ƉĂƚŽůŽŐŝĞ�Ž�ŶŽƚŝǌŝĞ�Ƶƚŝůŝ�ƐƵů�^ƵŽ�ƐƚĂƚŽ�Ěŝ�ƐĂůƵƚĞ�
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�


