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%HVW\UHOVHQ�L 
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)RUPDQG� 

9LYL�)UHGHULNVHQ�–���������� 

1 VWIRUPDQG���6HNUHW U� 
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.DVVHUHU� 

3HU�0RUWHQVHQ�–���������� 

0HQLJ���UHGDNW¡U� 
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%MDUQH�+DQVHQ—��������� 
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.DUVWHQ�$QGUHVHQ�–���������� 

0HQLJ�� 

3RXO�$UQH�&KULVWHQVHQ�–����������   � 

6XSSOHDQW� 

-DQ�/RKPDQQ—��������� 

.OXEEHQV�nUOLJH�NRQWLQJHQW 

HU�����NU��RJ�EHWDOHV�VHQHVW 

���MDQXDU� 

8GPHOGHOVH�VNHU�DXWRPDWLVN 

����IHEUXDU� 

%ODGHW�WU\NNHV�Sn���������������������������� 

'.�SULQW�/ROODQG 

2SODJ���� 

'LYHUVH�NRQWDNWSHUVRQHU 
+M OS�WLO�ELOHQ�–�DOOH�P UNHU� 
5HQp�*RWIUHGVHQ�–���������� 
)OHPPLQJ�-RKDQVHQ�–���������� 
 

6WDUWHU�G\QDPR� 
6¡UHQ�$OEHUWVHQ�–���������� 
 
6\QLQJ��LQGWU N��P�P��WLO�ELOHQ 
.+�V\PDVNLQHQ��Y��.LUVWHQ�+DQVHQ 
7OI����������� 
 

5HGDNWLRQHQ� 

9HWHUDQHQ�Y��+DQV�(ULN�+DQVHQ 

cGDOHQ��� 

�����*ODPVEMHUJ 

//KKHK#JPDLO�FRP 

:HEPDVWHU� 

�%LUJLWWH�+DQVHQ 

ZHE#I\QVYHWHUDQELONOXE�GN 

:::�)<169(7(5$1%,/./8%�'. 

6S¡UJVPnO�WLO�NOXEEHQ�HOOHU�LQGPHOGLQJ�
NDQ�IRUHJn�KHU� 

ǀŝǀŝĨƌĞĚĞƌŝŬƐĞŶΛǇĂŚŽŽ͘ĚŬ� 

.OXEORNDOH� 

�'9.�V�ORNDOHU�9HVWHUnJDGH��� 
�����%URE\ 
 
%ODGHW�XGNRPPHU�KYHUW�NYDUWDO�RJ�RS�
WDJHU�JUDWLV�VDOJVDQQRQFHU�IUD�PHGOHP�

PHUQH 

1 VWH�EODG�XGNRPPHU����MXOL�PHG�
GHDGOLQH���MXQL� 



ϯ 

<ĂůĞŶĚĞƌĞŶ͘ 

dŽƌƐĚĂŐ�Ě͘�ϯ͘�ũƵŶŝ <ůƵďŵƆĚĞ�<ůƵďůŽŬĂůĞƚ ϭϵ͘ϬϬ—Ϯϭ͘ϬϬ 

>ƆƌĚĂŐ�͘�ϱ͘�ũƵŶŝ <ŶĂůůĞƌƩƵƌ������������������� ϭϮ͘ϬϬ�-���������������������������������������������������������������������

^ƆŶĚĂŐ͘��͘�ϭϯ͘�ũƵŶŝ 'ĞŶĞƌĂůĨŽƌƐĂŵůŝŶŐ ϭϰ͘ϬϬ— 

>ƆƌĚĂŐ�Ě͘�ϯ͘�ũƵůŝ sĞƚĞƌĂŶƚƌčĨ�ŝ��ƐƐĞŶƐ Ϭϵ͘ϯϬ—ϭϰ͘ϬϬ 

dŽƌƐĚĂŐ�Ě͘�ϱ͘�ĂƵŐ͘ <ůƵďŵƆĚĞ�<ůƵďůŽŬĂůĞƚ ϭϵ͘ϬϬ—�Ϯϭ͘ϬϬ 

>ƆƌĚĂŐ� Ě͘�ϳ͘�ĂƵŐ͘ �ƌƵŐƐƚƵƌ 

>ƆƌĚĂŐ�Ě͘�Ϯϭ͘�ĂƵŐ͘� ^ƚĂĨĞƩĞŶ 

dŽƌƐĚĂŐ�Ě͘�Ϯ͘�ƐĞƉƚ͘ <ůƵďŵƆĚĞ�<ůƵďůŽŬĂůĞƚ ϭϵ͘ϬϬ—Ϯϭ͘ϬϬ�������������������������������������������������������
    

&ĂƐƚĞ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚĞƌ͗ 

&ƆƌƐƚĞ�ƚŽƌƐĚĂŐ�ŝ�ŵĊŶĞĚĞŶ�ƵŶĚƚĂŐĞŶ�ũƵůŝ��ŽŐ��ĞĐ͘�<ůƵďŵƆĚĞƌ ϭϵ͘ϬϬ—Ϯϭ͘ϬϬ����������������������� 

ϭ͘�ǁĞĞŬ�ĞŶĚ�ĂƉƌŝů  �ŝůŵĞƐƐĞ�&ƌĞĚĞƌŝĐŝĂ 

ϭ�ůƆƌĚĂŐ�ŝ�ũƵŶŝ  <ŶĂůůĞƌƩƵƌ 

Ϯ�ƐƆŶĚĂŐ�ŝ�ũƵůŝ  TƌďčŬ�ŵĂƌŬĞĚ ĂŇǇƐƚ�ŝ�Ċƌ 

ϯ�ǁĞĞŬ�ĞŶĚ�ũƵůŝ  <ŝƌƐĞďčƌĨĞƐƟǀĂů���������ĂŇǇƐƚ�ŝ�Ċƌ 

ϯ�ůƆƌĚĂŐ�ŝ�ĂƵŐƵƐƚ  ^ƚĂĨĞƩĞŶ 

ϭ͘�ƐƆŶĚĂŐ�ŝ�ƐĞƉƚ͘  ^ƚ͘��ŝůŬůƵď�ĚĂŐ� 

Ϯ�ǁĞĞŬ�ĞŶĚ�ƐĞƉƚĞŵďĞƌ &ũŽƌĚĞŶƐ��ĂŐ  

KŬƚŽďĞƌ  �ŝůŵĞƐƐĞ�&ƌĞĚĞƌŝĐŝĂ 

^ŝĚƐƚĞ�ůƆƌĚĂŐ�ŝ�ŶŽǀ͘ :ƵůĞĨƌŽŬŽƐƚ 

�>>���ZZ�E'�D�Ed�Z�D���&KZ��,K>��&KZ��KZKE��^��D�Z��W��
,:�DD�^/��E��������ttt͘&zE^s�d�Z�E�/><>h�͘�< 



ϰ 

 

���������� 

 

 

 

/�ĚŝƐƐĞ��Ks/��ϭϵ�ƟĚĞƌ�Ğƌ�ŵĂŶ�ŶƆĚƚ�Ɵů�Ăƚ�ŽǀĞƌŚŽůĚĞ�ĂůůĞ�ĚĞ�ƌĞŐůĞƌ�ĚĞƌ�Ğƌ�ŐčůͲ
ĚĞŶĚĞ͘ 

DĞŶ�ǀŝ�ŬĂŶ�ƐĊ�ƐŵĊƚ�ďĞŐǇŶĚĞ�Ăƚ�ŵƆĚĞƐ�ŝŐĞŶ�ƵĚĞŶĚƆƌƐ�ŽŐ�ĚĞƚ�ŐůčĚĞƌ�ǀŝ�ŽƐ�Ɵů�ŝ�
ďĞƐƚǇƌĞůƐĞŶ͕�Ăƚ�ŵƆĚĞ�ĂůůĞ�ũĞƌ�ŵĞĚůĞŵŵĞƌ͘ 

sŝ�ŚĂƌ�ŽŐƐĊ�ĨǇůĚƚ�ŬĂůĞŶĚĞƌĞŶ�ŽƉ�ŵĞĚ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ƚƵƌĞͬĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚĞƌ�ŵĞŶ�ǀŝ�ǀĞĚ�
ũŽ�ŝŬŬĞ�Žŵ�ǀŝ�ĨĊƌ�ůŽǀ�Ɵů�Ăƚ�ŽƉĨǇůĚĞ�ĚŝƐƐĞ�ƆŶƐŬĞƌ�-�ŚǀŝƐ�ĚĞƌ�ƐŬĞƌ�ĞŶ�ĨŽƌŬĞƌƚ�ƵĚǀŝŬͲ
ůŝŶŐ�ŝ�ǀŽƌĞƐ�ƐĂŵĨƵŶĚ͘�DĞŶ�ǀŝ�ŚĊďĞƌ�ŽŐ�ƚƌŽƌ�ƉĊ�Ăƚ�ĚĞƚ�ŵĞƐƚĞ�ŶŽŬ�ƐŬĂů�ůǇŬŬĞƐ  ͘

DĞŶ�ŚŽůĚ�ũĞƌ�ŽƉůǇƐƚ�ƉĊ�ǀŽƌĞƐ�ŚũĞŵŵĞƐŝĚĞ�ŚǀŝƐ�ĚĞƌ�ƐŬĞƌ�čŶĚƌŝŶŐĞƌ�ĂŶŐ͘�ǀŽƌĞƐ�
ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚĞƌ͘ 

DĂŶŐĞ�Ğƌ�ŵĊƐŬĞ�ŽŐƐĊ�ďůĞǀĞƚ�ǀĂĐĐŝŶĞƌĞƚ�ĞůůĞƌ�ĨĊĞƚ�ĨƆƌƐƚĞ�ƐƟŬ͘ 

:ĂŵĞŶ�ƐĊ�ŚĊďĞƌ�ũĞŐ�ƉĊ�Ăƚ�ǀŝ�ƐĞƐ�ĚĞƌƵĚĞ� 

&ŽƌŵĂŶĚĞŶ 

sŝǀŝ�&ƌĞĚĞƌŝŬƐĞŶ 

*(1(5$/)256$0/,1* 

6H�VLGH�� 

3n�JUXQG�DI�GHQ�L�JDQJ�Y UHQGH�SDQGHPL�KROGHV�nUHWV�JHQHUDOIRU�
VDPOLQJ�I¡UVW�QX� 

+YLV�GHW�VNDO�JLYH�PHQLQJ�DW�DIKROGH�JHQHUDOIRUVDPOLQJ�L�nU�VNDO�
GHQ�DIKROGHV�L�I¡UVWH�KDOYnU��GHUIRU�NDQ�YL�LNNH�KHOW�RYHUKROGH�YDUV�

OHW�IRU�JHQHUDOIRUVDPOLQJ��GHWWH�EHGHU�YL�RP�IRUVWnHOVH�IRU�L�nU� 



ϱ 

'$*625'(1 
�� 9DOJ�DI�GLULJHQW� 

 ��� 9DOJ�DI�VWHPPHW OOHUH� 

 � )RUPDQGHQV�EHUHWQLQJ� 

 �� )UHPO JJHOVH DI�NOXEEHQV�UHJQVNDE� 

  Y��NDVVHUHU�3HU�0RUWHQVHQ�RJ�JRGNHQGHOVH� 

 �� %HKDQGOLQJ�DI�LQGNRPQH�IRUVODJ�IUD�EHVW\UHOVH�RJ� 

  PHGOHPPHU�� )RUVODJ�VNDO�Y UH�IRUPDQGHQ�L�K QGH� 

  VHQHVW����GDJH�I¡U�JHQHUDOIRUVDPOLQJHQ� 

 �� )DVWV WWHOVH�DI�NOXENRQWLQJHQW�IRU����� 

 �� 9DOJ�DI�EHVW\UHOVH�RJ�VXSSOHDQW�L�KHQKROG�WLO�����VWN���� 

 3n�YDOJ�HU�� 

 3HU�0RUWHQVHQ 

 %MDUQH�+DQVHQ 

���+DQV�(ULN�+DQVHQ 

 6XSSOHDQW�-DQ�/RKPDQQ 

 �� 9DOJ�DI�UHYLVRUHU�L�KHQKROG�WLO�����VWN��� 

 �� (YHQWXHOW 

,QGNDOGHOVH�WLO� 
2UGLQ U�JHQHUDOIRUVDPOLQJ 
,�)\QV�9HWHUDQELO�NOXE 

6¡QGDJ�G������MXQL������NO������� 
6WHG 

'9.�ORNDOH�9HVWHUnJDGH��� 
�����%URE\ 



ϲ 

67803(�.5�00(5�0$5.('(5�
+26� 

3(5�0257(16(1 
6¡QGDJ�G�����MXQL�ϮϬϮϭ�� 

�Ŭů͘�ϭϬ͘ϬϬ—ϭϰ͘ϬϬ 

^d���'Z�s�Z'z��E�ϱ��ϱϲϵϬ�dKDD�ZhW�
;s�ZE/E'�Ϳ 

 

��Z���Z� W��<�E��E 
 
�����������  s/�^�^͘������ 
��D͘s͘,͘�W�Z�DKZd�E^�E�ŵŽďŝů�ϮϮϭϳ�ϵϲϲϱ 
 

.OXEP¡GHU� 
7RUVGDJ�G�����MXQL�P¡GHV�YL�YHG�NOXEORNDOHW��9HVWHUnJDGH����������%URE\� 
.O��������RJ�N¡UHU�HQ�WXU��'HQQH�DIWHQ�VNDO�L�NXQ�PHGEULQJH�NDIIHQ��NOXE�
EHQ�V¡UJHU�IRU�NDJHQ��(Q�VWRO�YLO�QRN�RJVn�Y UH�HQ�JRG�LGH� 
 
 
 
7RUVGDJ�G����DXJXVW�RJ����VHS�
WHPEHU��N¡UHU�YL�RJVn�XG�L�GHW�
EOn��KHU�PHGEULQJHU�,�VHOY�NDI�
IH�RJ�NDJH�RJ�QRJHW�DW�VLGGH�
Sn� 



ϳ 

^ƚŽƌƚ�^ƚƵŵƉĞŵĂƌŬĞĚ 

DKdKZ�z�E 

 
 
 
 
 
 

�^ƆŶĚĂŐ�ϮϮ��ƵŐƵƐƚ��ϮϬϮϭ 

^d��͘�,ĂŶƐ��ŐĞĚĞƐ�ǀĞũ�ϭϵ�ϱϮϭϬ�KĚĞŶƐĞ�
Ŷǀ 

�ĂŐĞŶ�ƐƚĂƌƚĞƌ�Ŭů͘�ϭϬ�ŽŐ�ƐůƵƩĞƌ�ŝŐĞŶ�Ŭů͘�ϭϱ 

������������������������������������������������������������������������������������������� 

�Ğƌ�ǀŝů�ǀčƌĞ�ĐĂ͘�ϰϬ�ƐƚĂŶĚĞ 

��ϯǆϰ�ŵĞƚĞƌ�Ɵů�ϭϬϬ͕ϬϬ�Ŭƌ͘ �Ɖƌ�ƐƚĂŶĚ 

<ŽŶƚĂŬƚ�WĞƌ�DŽƌƚĞŶƐĞŶ 

WĊ�ŵŽďŝů�ϮϮ�ϭϳ�ϵϲ�ϲϱ 



ϴ 

 

 

cUHWV�NQDOOHUW�WXU 

7XUHQ�VWDUWHU�L�nU�KRV�3RXO�/DUVHQ�%ODQJVWHGJnUGVYHM�����)O�JJHU�� 

/¡UGDJ�G�����MXQL�������NO�������� 

7XUHQ�JnU�E�OD��JHQQHP�6WLJH�WLO�.OLQWHEMHUJ��KYRU�GHU�HU�GULNNHSDXVH�RJ�UHWXU�
DG�VPXNNH�YHMH� 

9HO�WLOEDJH�KRV�3RXO�HU�GHU�W QGW�RS�L�JULOOHQ 

7LOPHOGLQJ�WLO�3RXO�/DUVHQ� 
7OI�������������� 

6HQHVW�RQVGDJ�G�����MXQL 



ϵ 

 

 

:ĞŐ�ǀŝů͕�ŝ�ƐĂŵĂƌďĞũĚĞ�ŵĞĚ��ƐƐĞŶƐ�DĂƌŝŶĞĨŽƌĞŶŝŶŐ͕�ĂĬŽůĚĞ�Ğƚ� 

sĞƚĞƌĂŶƚƌčĨ͕ � 

ůƆƌĚĂŐ�Ě͘�ϯ͘�ũƵůŝ�ϮϬϮϭ�ĨƌĂ�Ŭů͘�ϭϬ͘ϬϬ—ϭϳ͘ϬϬ͘ 

�Ğƚ�ĨŽƌĞŐĊƌ�ƉĊ�^ƆŶĚĞƌƌŝŶŐǀĞũ�ŵĞůůĞŵ��ƌƵŐƐĞŶ�ŽŐ�ŚĂǀŶĞŶ͘ 

&ƌĂ�Ŭů͘�ϵ͘ϯϬ�ŬĂŶ�ƵĚƐƟůůĞƌŶĞ�ďĞŐǇŶĚĞ�Ăƚ�ŽƉƐƟůůĞ�ŬƆƌĞƚƆũĞƌŶĞ͘ 

�ůůĞ�ǀĞƚĞƌĂŶ�ŽŐ�ŬůĂƐƐŝƐŬĞ�ŬƆƌĞƚƆũĞƌ͕��ŝůĞƌ͕�ŬŶĂůůĞƌƚĞƌ͕�D�͕�dƌĂŬƚŽƌĞƌ͕ 

ũĂ�Ăůƚ�ŵĞĚ�ŵŽƚĞƌĞƌ�Ğƌ�ǀĞůŬŽŵŵĞŶ͘ 

 

�Ğƌ�ǀŝů�ǀčƌĞ�Ğƚ�ůĞƚ�ƚƌĂŬƚĞŵĞŶƚ�Ɵů�ƵĚƐƟůůĞƌŶĞ͘ 

/�ĨŽƌďŝŶĚĞůƐĞ�ŵĞĚ�ƚƌčīĞƚ�Ğƌ�ĚĞƌ�ĊďĞŶƚ�ŚƵƐ�ŝ�DĂƌŝŶĞĨŽƌĞŶŝŶŐĞŶ�ƐĂŵƚ�
ůŽƉƉĞŵĂƌŬĞĚ�ǀĞĚ�ŚĂǀŶĞŶ 

 

sŝ�ƚĂŐĞƌ�ƐĞůǀĨƆůŐĞůŝŐ�ŚĞŶƐǇŶ�Ɵů�ŐčůĚĞŶĚĞ��ŽƌŽŶĂ�ƌĞƐƚƌŝŬƟŽŶĞƌ͘ 

sŝ�ŚĊďĞƌ�Ăƚ�ǀĞũƌ-�ŽŐ��ŽƌŽŶĂ�ŐƵĚĞƌŶĞ�Ğƌ�ŵĞĚ�ŽƐ͘ 

 

dŝůŵĞůĚŝŶŐ�Ɵů�:ĂŶ�>ŽŚŵĂŶŶ� 
důĨ͘�ĞůůĞƌ�^D^�ϮϮ�ϳϯ�ϭϵ�ϵϬ 
^ĞŶĞƐƚ�ƐƆŶĚĂŐ�Ě͘�Ϯϳ�ũƵŶŝ 



ϭϬ 

-D��Vn�ILN�&RURQD�SDQGHPLHQ�HQGQX�
HQ�JDQJ�DIO\VW�NOXEEHQV�I¡GVHOVGDJ��
PHQ�YL�RSJLYHU�LNNH�Vn�OHW��'HUIRU�
6�7�.5<'6�,�.$/(1'(5(1 

/¡UGDJ�G������VHSWHPEHU� 

0HUH�RP�DUUDQJHPHQWHW�L�Q VWH�
QXPPHU 

$OOH�DUUDQJHPHQWHU�DIKROGHV�PHG�IRUEHKROG�IRU� 

&RURQD�VLWXDWLRQHQ� 

)¡OJ�PHG�Sn�YRUHV�KMHPPHVLGH 

:ZZ�I\QVYHWHUDQELONOXE�GN 



ϭϭ 

 

 

 

 

 

 

 

 

sĞƐƚ�ŵĞĚ�ďƌŽĚĞƌĞƚ�>ŽŐŽ͘� 
WƌŝƐ͗�ϯϳϱ͕ϬϬ�<ƌ͘  

 

 

&ůĞƌĞ�ďŝůůĞĚĞƌ�ĨƌĂ 
<ůƵďďĞŶ�ƉĊ� 
,ũĞŵŵĞƐŝĚĞŶ 

dƌĂĮŬǀĞƐƚĞ 
�ŬƐƚƌĂ�ŐŽĚ�
ŬǀĂůŝƚĞƚ 
ϭϬϬ͕��Ŭƌ͘ 

<ƆďĞƐ�ŚŽƐ�
sŝǀŝ 

ϮϮϲϳ�ϭϭϱϮ 

�ƌŽĚĞƌĞĚĞ��ŬůƵďŵčƌŬĞƌ�ϳϱ͕ϬϬ�Ŭƌ͘ 
^Žŵ�ŬůŝƐƚĞƌŵčƌŬĞ������������Ϯϱ͕ϬϬ�Ŭƌ͘ 
^Žŵ�^ƚƌǇŐĞŵčƌŬĞ������������Ϯϱ͕ϬϬ�Ŭƌ͘ 
�ŵĂůũĞŵčƌŬĞƌ�Ɵů�ďŝůĞŶ��ϭϱϬ͕ϬϬ�Ŭƌ͘ 
<ƆďĞƐ�ŚŽƐ�sŝǀŝ�důĨ͗͘�ϮϮϲϳ�ϭϭϱϮ 

$'5(66(��1'5,1* 

1<7�7OI��1800(5�(//(5�
)c(7�$1'(1���62/*7�%,/�

0�0� 

+86.�$7�0(''(/(�'(7�

 



ϭϮ 


