
�

�����������	�
����������
���������

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

������������������������������

�

 �����!���	����

,QVWLWXWH�IRU�%XVLQHVV�(FRQRPLFV�
8QLYHUVLW\�RI�$SSOLHG�6FLHQFHV��%DVHO��)+%%��
3HWHU�0HULDQ�6WU�����������%DVHO��6ZLW]HUODQG�

WHO�����������������
S�VFKXEHUW#IKEE�FK�

$UWLFOH�DFFHSWHG�IRU�SXEOLFDWLRQ�LQ�WKH�,QWHUQDWLRQDO�-RXUQDO�RI�(OHFWURQLF�&RPPHUFH��9RO�����1R�����:LQWHU�����������

�����������	
����

��

�
�������������
���	
����
��
���
�����
���
����
�	�������������
������
����� ����� 	�!	�	����

����
!�"�!���#�!

��
��"�
��	
����
���
����"�
�!���

!
������!������$���������
��
��"��	
����
���
�����������
�	�����"�����%���$�&��	����

��

���
���������
��
����

��	
�#
�
�$������
�����������	
��
�����
���
����
�	����
�
���
����� �	
�'���

���#��"���$�(���
�)�� ��*

������������
�
+
��
��"�����+��"
����	
��
!	����+#��!!
����!
����
�������
�

������

�����
����
��!	
�$�&���
"��
�����

����������+
�����!�����+����
���"�!
��

���������
���
��	
�,�����#�������!!
����"�
������+�
�!���

!
�������
!������$��	
�"�!�����
�����!�����

��

��
!���
�������	
���
!�"�!�"
���

���"��	
�&��

�
������
����$�&��
�
�

����������
��
�	� ��	
����������� �
%�)��������#�����"�!���

!�����
�����
������ ����""


��������
�
����
!��
��-�!�����

�+���������
����%��+�-� ����

"�
�
�$��	
�"�����+���	� ��	����!!�
���+�����	
�
���
���
��������"��	
��
�����
�����
��
���������������"���#��

���	
�
�
��
!�������$��

.�/�0�1���21�34������� &��

�
�)� 
�
!�
���!� !���

!
)� 
��	���)� ������
� �	�����+)� 
�� ���
���
�
��)�
���������)��
�	��)��5��

�

�	��� �
��!�
� �

�
���� ���� �����
�� �	
� ���
��
���
�����
���
����
�	��� ������)� ��� 
���������� �����
 	�!	� 	��� �

�� ��
!�"�!���#� !

��
�� "�
� �	
� ���
���
��� �"� 
�!���

!
� �����!������$� ����6�
� �
���
��
���
�� 	
���
�
!	��+�"�
��������
����
��
�
�����"�
�!���

!
������!�����������	
�,�
�������"��	
�!
��
�

�����
������
�

���
��	
���!!
����"���!	����#��
�$��	������ 	


������!��
����)��#��""

��+����
���"�


�
�����!
��

��� 	�!	��
����
���������"�
��
���
��+��	
�,�����#��"��
�����
���"�&��

�
�������
��
�$��	
�
�

�!
��
��!
��

���
����
�
������+��
�����
������
�
������
��"
����	
�!�����

7���������"���
 $��������	���
���
���
��	��
���������
� �������� �	
�
���������� ��	� 	��
�	
��������!����
�!���
!�
������
������
�$��#�
�
"����+��
!��
��
�"��
�)�!����
�������"����
�����
� ��	��	
��
!��
���

�+
��
� ��	��	
��
���3
�!��!
�3
��
"��
�!����
����
$��	����
�!	��
%��+�!����������
�#��
���
�������++
�����
���"�
����
��
�
��$�

&���
�

����������
��
��	
������!�������"��	
��
�	��� 
���!���
���	
�"�����+���"����
���
�!�������#�!�

�
��
���� �����
��� 5889$�� 
��#� ����
���� "
������ 
�
!����
� �
�����+� !����� ����������
���!����
�
�� �	
��
��
���
���
���"�
��)�
��������+��
�����
���"�� ����""


��������
����
!��
���!�����

�+���������
����%��+$�



6FKXEHUW��3HWUD��([WHQGHG�:HE�$VVHVVPHQW�0HWKRG��(:$0���,QWHUQDWLRQDO�-RXUQDO�RI��(OHFWURQLF�&RPPHUFH��:LQWHU����������� ��

�

��

�	
�!�


��������
��

�

�
���
�����������"
����5���
�����
�$�4� 
�

)���
��������+
�

���!
��

���!����
��+)� �	
����������� �������
��"�
��5��
�!���

!
������!���������%
 ��
$���������!����
���������

�
���� ���!

��
��"�
��
����
������#�
���"����
�
!�
�������
��"��
�����
��"
�����
��
!��
$�&����
����������
��
���	
��
�!
����+��"������
������������"�	���

����"��
�����
�$�

�
"�

� ���
���+� �	����
�6
!�� �	
� ����
���� 


� �	�
��+	�#� ����
�!�
�� ��� �	
���
��"� �	
� ����$������������#)�
�	
#�	�������
����
���,���������
�����#�����"��	
�
�+	���
�����
������	
�"�
���"��� 
���
��

��
�$��	
�"���
"����
����"��	������%� ����

�
��"�
�����!!
��"������
����!
��"��	
�!����$�0��#��
�����
�� 	�!	� 


����
��
���
�#���
���
��
��
���#��	
����
���
�� 


����
���+��
�$��	
����
���
���
��+� 
�������
�!�
���
��
��

��)�
�	
������
� ������
��
�����

�

�
�����������,������#��"�����������"�	�+	�#�,����"�
����

�$��	
�
������
������ 

����
�� ������
�� ���
���
��� 

��
��� 	�!	� !����

� �	
� ����������� �

"�
���!
� �
�"��
� �"� �	


�
!������
�� ��	��	
�:�
����"�����!����;���
����
�!��!
��
�"��
�������	
�+
�

����
!��
��
�"��
���++

+�������"�
����!������
������	
����
��
!��
�$�

���!
��	
�����#� ���!����!�
������ ��*

����)��	
�

������

�

�
������ �����

��
!���
$��������
������������
���

#�

+�������""��
)���%��+����	�
��"�
�!�����

��������
����
�����
�����!����
�
����	

��	����	
�
�	��
�
!����
#$�2
�

�	
�
��)� 
���!���
����(

����������'��!�����#������
������
������%
��	
�����#���

�
���


����+� ���� ��� ���� ��� ���

��������� �

��
!���
� ��� �� ����#� ������ �	
� ��	


���#� +������ &��

�
��!���
�

!
�
���
���
��$�

�	
�!�


�����������
��
����
�#���
�����

�
�
!	)��
�!	��+)�����!��������+$��	
��
�����+��"��	
����
���
��
����������
������
�
���+��
�!
��� 	


�����
�����

�!��"
���
�� ��	��	
�����!���"�	�+	�,�����#�
�!���

!
�
�

��!
�$��	
��������
���������%
������������
�����""

��
�"
�����������
���
����

��!
��"�
�!������
�$�&��
�	
�
� ��
!�"�!� �
!��
� ���
���
���)� !������
�� �"� �	
� ���
� �
!��
� �

� !����

�� �+������ 
�!	� ��	

$��	
�
!�����#�"�
� 	�!	��	
�

��
�����+
�

��
���������
,�
���#����
�����
��!
���������"����
��
�
���"�
��	
�
�

�!���

!
� �����!�����$� �	��� �
�

�

���
�� 

�
�
!	� ��� ��� ����
����� "����!���� 

���
!
� "�
� "�
�	

� ���
�
��
�
����"��	
�����$�

�	
����

����
��� ��	����
�!
��������"��	
��
�	�����+#��"��	
��
�����
���
���
��������+������
�+��������
�	
� ���
��� ��6����
���� ��� �����!
�� ��� �
!	����+#� �����
�� ���
� �
��+�$��
� �	
�� �
�!
��
� ��
� 
���
�!���
����#������	
� �#���� 	�!	� 
��

��

���	
�

�����$�<��
�!������
��"
������	��
!��
���!�����

�+�����
���� 
����%��+�� �

��
�
"�#� ���
���!
�� ���� �	
� "�����+�� "�
� �	
� �
!��
� �

����!���
�� ����
����$��	
����

�
!��!���
�� ��	����
�

��
%���������	
�!�


�������
��"��	
��
�� ����
�����
��
��+������"��!��������#�����
�	
�
�����������#�"�
�
�!���

!
��
����!�����$�

�	����
��!�
�����	
������
��
����
��"����������!��������������	
�����$�&��!��������	����
#)�
��
����
��
�
�!
��������"��	
����
�)���������!�����!%+
����� �
%)���� 
������"�����+��"
���� ���
!��
����
���
�����

�
������+�����
����%��+$�

"�����������	��#$������

�	
�"���� ��+���
�+
��	���
�!
��
��	
��
�+�����"�����$��

�������+��
������	
����

���

��������

�����
�
���
��!	
���#� 	�!	���� �����"��
�!
�$�

���������	
����
���������	���������

�	
��
�����
���
����
�	��� ����
�
���
�����9==>�����	
�����
�
�!
��
��

�"�
���
!�
���!���
%
���
�����������	
�'���

���#��"���$�(���
�����!��6��!����� ��	��	
�!�����#���
��

�$��	
��
�+�����������
�



6FKXEHUW��3HWUD��([WHQGHG�:HE�$VVHVVPHQW�0HWKRG��(:$0���,QWHUQDWLRQDO�-RXUQDO�RI��(OHFWURQLF�&RPPHUFH��:LQWHU����������� ��

�

� �

�
��
� "
��� �	
� ���!���
��� "
��� �#� ������
���� ��
��

�� �"� �	
� ����� ������ �������"�!��
#� 

������ �"� 
�
!���

!
������!���������

��#�!�

�
������?58)�59)9@A$�

�	
��
�	����
"��
�����
����������+
��� ��	����
���"�!
��

���������
���
��	
�,�����#�������!!
����"�
������+�

�!���

!
������!������$��
���
���	
�
�+�
����"�!����+����!�����

��

��
!���
�)��	
���!!
����������
�
�
����+��	
��""

��"��
���!��������

��!
�����!�����


�� ��	�

"


�!
�����	
���
!�"�!�"
���

���"��	
�
�
!�
�
���!��
����$� ��!!
��"��� &��

�
�� �����
��� �!�����#� 

,��

�� �	
� "���� ��+� ��
���+��� ��� �
� ��%
�� �����
�!!������

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


�!�����!��
����
�!������	��
���"�
�
!�
���!���
%
������"�
������)��+


�
��������
���
�
���$���"��
�	�
�
�
��)��	
�B!���
�����#�!�����
��C)�������
+
��
����������%��
� 

���	
��!�������
!	��
��
����!����������	
��
!
���
#��
����


�������	�������	
���
�����

���$�

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


���
%
���+����
!����

�!��!

�
�)��	
��
��
���
���
������
��"�!��
������	
���
!����"
���

���	����

���	


�������	
�&��

�
�$��	
����
���
���!
��

���
�

)� �
���
�� �	
� �
����!����� �	��
�� ���� !�������#� !�����
��)� �

��
�� "
��� �	
� !	�
�!�

����!�� �"� �	
�

�
!�
���!��
������	#�

�
�����

�
�������)��������
����

"�!
��
��

���#��
��)�5D�	��
��!!
��)�����#��
��#)����,���#)�!��"�+�
����������������#��"��	
���

���
"�!
)����
+
������ ��	��	
�!�����

�������#�!	
������
!������!�����$�

�����������
���
��	�����	
����

�#��+���
���"��

"�
���!
���
%
���+�����	����	
�!��
����	������������#�
�
�������	
�!�

��
���!�)������	����������������#��
��""


����
��+
��"�!����
�
���
#��
���!�����������
��*
�!�����

������"�!����$��	
�
�������������

��!
��!������*
��	
��
���!��������%
�������
�!���
�"�
��	
�
!��
��$�&���	
���""�!�����

����"����

���������!���
��������
���!����""


�������������	������
��������
$�

&�����
���
�!�������#�!�

�
���������9==>E9==@���

��	���>8�,�
��������

�� 


�!���
!�
������
������
��
"
�����

�FF���""


�����
��!��������

�
�
!	

�������
�!������

���?9@A$��	
�

������"��	
�����#� �����!���
��
������"��	
�������������

"�
���!
��
�"��
��"�� ��!������
���� �����
��������*��$!���� ��	�!�����

���
��""

��"
���!���
����
������	
����
��
!��
$�����	
����
����
�����	����������������!�������"��	
��
��
���
���
����������	
���
!������

�+�	������ 
�%�
��
���"��	
�!������
��!������
���
���"�
�$�

�	
��
�����
���
����
�	��)��
�
���
�����9==>)�

�

�
��������
���� �
����	
�����
��
�!��+�
����������
�"�
������+�
�!���

!
������!�������"
����	
�!�����

7���������"���
 $������

������"��
!	����+�!����
��
+

��� ���� �	
� �!!�����#��+� ����
� !	��+
� ����+� ��

�� ���!
� �	
� �
�
����
��� �"� �	��� �
�	��)� ���  ���
�	��+	���
!
���
#���������� �	
�,�
��������

�"�
��	
���
���
��"������!���
!�����������
���"�!�������"���!�
!
���!
��

��$�

&������

�5888��	
��
�	��� ���"�����
�����#�

���
�G��
���
����%��+��!!������"��
 �

�
�
!	�"�����+��-�

��
!����#�����	
�&��

�
����
%
���+�"�
���-�����������!�
��
��
���	
��
!	����+#��!!
����!
����
��������
?9A)�
�������	
��"�
��	
��!!
����!
��"���"�
��������#��
��)� 	�!	� �����
��
�
"�#��
�!
��
������	
�"���� ��+�
��
�+
��	$�

����	������������
	���������������

���	��	
��
!	����+#��!!
����!
����
��1������
�!
��
���	
�
""
!���"��#��
��"
���

������	
��!!
����!
�
�"� ��

�� ��	� 

+�
�� ����
 �!�����

����
�� ��"�
������� �#��
��$�1����� !	��
� �	
� B<��	�
������
�C)� ��
��#!	���+�!��� �
	����
����
�)� ��� �	
������� "�
� �	
��
�
����
����"� �	
����$��	������
�)� ��
!�"�
���#�
<��	�
������9=H>)� ���
��
����
�#�����#�
���#�<��	�
���I��6*
��?5A�����"�
�	

�
����
��
��������	
�B�	
�
�
#��"��
����
���!����C$�

�



6FKXEHUW��3HWUD��([WHQGHG�:HE�$VVHVVPHQW�0HWKRG��(:$0���,QWHUQDWLRQDO�-RXUQDO�RI��(OHFWURQLF�&RPPHUFH��:LQWHU����������� ��

�

��

6XEMHFWLYH

1RUP

�61DFW�

$FWXDO
%HKDYLRU

�%�

$WWLWXGH�WR�

ZDUG�%HKDYLRU

�$DFW�
%HKDYLRUDO
,QWHQWLRQ

�%,DFW�
1RUPDWLYH�%HOLHIV

�QE��	�0RWLYDWLRQ
WR�&RPSO\��PF�

%HOLHIV��E��	

(YDOXDWLRQV��H�

�
<�+�

�9���	
�
#��"��
����
���!�����������

�	
�����"���� ���	
�!������!	�����"��	
������:�������
;���:&��
�����;���:�
	����
;$��������+�����	���
1�������++
����"�
��	
�����!����
���"��	
������	
�"���� ��+��!	
����!����+
����

�

5HOHYDQW�FDXVDO�UHODWLRQVKLS��EXW�RULJLQDOO\�SHUFHLYHG�DV�QRQ�UHOHYDQW

&DXVDO�UHODWLRQVKLS�RULJLQDOO\�SHUFHLYHG�DV�UHOHYDQW

�+��

�+��

�+�� �+��

�+��

3HUFHLYHG

(DVH�RI�8VH

$FWXDO

6\VWHP 8VH

6\VWHP

&KDUDFWHULVWLFV

�+��

�+��

�+��

3HUFHLYHG

8VHIXOQHVV

$WWLWXGH WRZDUG

8VLQJ

�
<�+�

�5������������+
����"�����

<�+�

�5�������
��
���	
�����������

����
��"
����	
�
���
�!�������#$��	
�

�������	����
� 

���	
���������
������
����
���������	
�"�
���"��

� �)�������!��
�����	
�!�


�������+�!�


�������!�
""�!�
���$��	
�	#�
���	
��!��� 

�������	���� �
"��
�� ��� �	
� ����!����
�� 


� �
��
�� 
���
�!���#� ����+� �� ,�
��������

� � ��	�
,�
����������
����������J�1&���"���� 
���#�

+

����������#���$�

�!!�
���+����1����)������"�958�,�
��������

������
����
�����
����#

���"�&���������7����
�����1
�
��
���
���K���
���
#)�995� 


�

��
�
��!����
�
�����L�9@F)��"� 	�!	�98=�

+�
���+�
����������>H�������
J�1&��$��	
�

������+�
����������!��"�
����
�

���	#���	
�
�$$$�

• �49��M�������
B�	�����

!����"��
�!
����M�!������#��
��'�
B$�
• �45��M'�
"���
��B�	�����+��"�!����
""
!�����M�������
��� �
��'���+B$�
• �4N��O��4D��M���
��"�'�
B�	������
""
!�����M�������
B�����M'�
"���
��B$�

$$$������
����
��"�
�	

�"�����+�� 	�!	� 


�����
��
!�
������	���"�
���

• �4F��B�#��
�C�	�������+��"�!����
""
!�����B���
��"�'�
C������������B'�
"���
��C$�
• �4H��B'�
"���
��C�	�������

!��
""
!�����B�!������#��
��'�
C$�
• �4>��B�#��
�C�	�������

!��
""
!�����B�������
��� �
��'���+C$�
�



6FKXEHUW��3HWUD��([WHQGHG�:HE�$VVHVVPHQW�0HWKRG��(:$0���,QWHUQDWLRQDO�-RXUQDO�RI��(OHFWURQLF�&RPPHUFH��:LQWHU����������� ��

�

� �

&���	
������	
�:���6
!���
�2�
�;��"��	
�<��	�
������
������������
+
��
�)����1�������������!�����

�������
�
�

�
����$����	��
������(���
����?95A�!��!���
����B���
����+��	
��
!	����+#��!!
����!
����
������!�
!�����"�
���!����&�"��
�!
)��	
�

��!������
����������
�!���P���������C��	���1�����	������


������
���	
�
����
���!
��"��	
�B���6
!���
�2�
�C�����	
����$��	
�
�
���
�!���#��
��
������#������������	
�"�!���	���"�
�
�	
���

���!������"��
�!
����������#��������
�����
��
�����	
��!!
����!
�������
��"��
 ���"�
��������
!	�
����+�
�$�

�	
���������������
�����!���
��������������

�������+��	
���
)��
	����
������!!
����!
��"��
 ���"�
���
������#��
����#��	
���

$��	��������������
�
���������
�"�
�"�
�	

������!������������	
�

��!������
�����	
�
���
��
���
�����
���
����
�	��$�

�	
����������������
����
��:�������
��� �
������+;)�:3

!
��
��'�
"���
��;�����:3

!
��
�����
��"�'�
;�
�

�
������ ���%��
� 

���#��
��"
���

������ �	
��
	����
��"���� ����������� ��� 

������� ��� �	
���
��"��
 �
��"�
��������#��
�����!������#��
��'�
�$�<
����	����������"���
 ��	
����
�������!!
��"���?9A$�

�	
�"�!���	�����!����!�����
��������6
!���
�2�
��� 


�������%
��������!!������������ ���!
���!�*
�����
��+���+�

�
�
!	�?95A)� 	�!	����

���
���	
�����
���!
��"��	
�
�!�����
���$�4
�!
��	
���!������"��
�!
��
 


��������!�
��
��
����������������	
�"�
���"�!
��

���

+�
���+�:�
���;$�

�����	
����������
�����

���	��� �	
� �!��
� �"� �	��� ���

)� ��� ��� ���� �������
� ��� �
�!
��
� ���� �	
� ��""


��� ���
��!	
�� ����
�� ���
�

���������� 	�!	�	��
��

���
�
���
�����

!
���#
�
�$�<�
����
����
������#��������!��
+�
�*������ 
�

"

�
������*������$� ?5NA$� &�� �	
�
��
��!�
� �	
����	�
�� "��
����������� �	
�!��
+�
#�� �9����
%
�� "�!����
��

����
���������#��-��5�����6
!���
��!�����

C��,�����#��

!
�������-��N�����
����
���
!�"�!$�

�	
�"���� ��+����

�����
����
��!	
������
��
��������������
���
�� � 


���%
��������!!�������
��+��	
�


��������"��	
��
�����
���
����
�	�������	
�#
�
�5888��

• ���
!������������
��%��+���"��
�����
�,�����#�"
���

���

�������"�� �������
�������

��

!
�������?5FA�
• 1
��+��,�����#��"��
�����
��"�
�
�
!�
���!�!���

!
��"�
���
�9888� 
�����

7��
�����������?99A�
• �	
�����!���"��

!
��
���
�����
�!	�
�!�

����!������
�����
��
�""�!�?5DA�
• 3

"
!���
����+
��-�	� ���
��

����#����%���%
Q�?@A�
• �
�����+
������+�"�
��
�����
�
����������?55A�
• ���!
���������
�!
��

����
��"�
��
��
����������?98A�
• (��
*3
�$!���?FA�
• R�
��2���?>A�

�����������	�
����������
���������

��

�	
�"���� ��+�!	���

���
�!
��
��	
����
��
���
�����
���
����
�	��)�����!�����
����������
���"�
����

������������"�����
!�"�!������
����
!��
$��
��
�!
��
�	� ��	
�"�����+���

�����#*
������+
��	�!���#��

�
�
��
�$��

�
�������������	��

�	
����
��
���
�����
���
����
�	��� ����������������� �	
��
�+������
�����
���
����
�	�������
���
+
��
��"�����+��"
����	
��
!	����+#��!!
����!
����
�������
�

������

�����
����
��!	
�$�&���
"��
��



6FKXEHUW��3HWUD��([WHQGHG�:HE�$VVHVVPHQW�0HWKRG��(:$0���,QWHUQDWLRQDO�-RXUQDO�RI��(OHFWURQLF�&RPPHUFH��:LQWHU����������� ��

�

��

���
����������+
�����!�����+����
���"�!
��

���������
���
��	
�,�����#�������!!
����"�
������+�
�!���

!
�
�����!������)� 	�!	� ���� �
� �

�
��
�� �
�� $��	
� "�!��� ��
�� ��� !�����

� �

��
!���
�� ���� �	
� ��
!�"�!�
"
���

���"��	
�&��

�
������
����$�

�� ��!!
��"���
�!���

!
������!������������

�� �	
��

����"� �	
���

� �!!�
���+� ��� :3

!
��
��'�
"���
�
��;���
��

���'��<9�'��<9F������:���
��"�'�
;���
��

����0'9��0'@�$�'��

��	
�	
�� �
��:�
���;�
��
��

�����'��9�����'��5��,�
��������������	
�:���6
!���
�2�
�;��

������������#���%
��������!!����$�
����!!
����
�,�����#�"
���

�������
�����+�
�������
��"��	
�
�!��
+�
�
�$��	
�������"�!
��

�������
��!�
�����
"�+�

�D����"�+�

�=$�

�	
��
��������+����
�!���

!
������!�������!!�
���+�����	
����
��
���
�����
���
����
�	������
��
���
����"�
����"���������!��
��������
!��
$��	����

�
�����

���
��+�
���������������
���"#��	
�

"


�!
��
!��
�
"�
��
�!	��
%��+$��	
���!!
�������,�����#�!
��

����

�"�
�����
�����+
�

����

��������

����������
�

#�
�
!��
)������

���""


�����
���#��	
�
�����
���!
�
����+$�&���
�

������%
���
��!!������"��	
���""


�!
�����
�	
�������������
!��
�)�!
��

����

� 
�+	�
��!�


�������+������""


����
!��
��
�"��
�������	
�
�

�
���!
�
����	
��
!��
$�4
�!
��
��+����������
� ��	���"�
�����������"�+

��

�����
���!
�"�
��	
�������

��"�"����!����
��"�
��������
$+$����!%��
�%

�+
)�

������
��	�

��
�!
����	���"�
���������

��"�!�����

�+����$����	��	
�
����
���������"���+�����+������
$+$���"� �

���	
�!	��!
��"�+
�

�!��

��!
����0'F�)�"�
�
�����
)� �
�!��+�
�����
�!%��+��"�����
!
�)�����"� �
��

�����
���!
��	��� ��	��	
��
���

#��"������%$�&���
�

�����
����
����
���

��%
���
!�"�!�����	�+	�,�����#�����#�
�)�������
��
���������

!�
���	
��
�
���"�����
���!
��

�!
��

����
���� �

� �
!��
� 
��!��#$� �	
� ����
���!
� �

� !
��

���� ��� 

!�
�
�� ��� �� �!��
� "
��� :������
����;� ��5��
�	
��+	�:�
�������
����;���9�)�:����
����;��O9�����:�

#�����
����;��O5�$�

�
��������	
��	��
���������"�
�!���

!
G� ��	�����
������������
���������
$��	
�!

�������"����
��� �
�	#�

���
���
�������	
�&��

�
���������6�
�!	���
�+
�"�
��	
���!!
����"�
�!���

!
$��!!�
���+�����	
�:�	
�
#�
�"��
����
���!����;�?5A�:���6
!���
�2�
�;�

"

�����	� ��������������������"��
�!
���#����

������
��!��
��
�#�!���
�����	
�)������#��	����

���7�����������"���!

����� �#��"��
	����+$��

����������	�	���

��������!
��

�������"�
����"���������+�
�������!
��

���!��
+�
#��:���
��"�'�
;)�:'�
"���
��;��
�:�
���;��
���� ��	����	
�
��	


�!��
+�
�
��������
�������
��"��	
�"��
��
����!������	��
���"�
�
!�
���!���
%
�����	
�
��"�
������)��+


�
��)��
���
�
��������"�

����
���	��
�)�����	
�!�������#�!�����
����
�����	
�!��
+�
#�
:!
��

��� 	�!	�!��!

�������	��
�;$������

�� ��	��	
��
�+������
�����
���
����
�	��)������ ���

��
��
�������!���
��	
��"�

����
���	��
�������!��
+�
#�+
����:!
��

��� 	�!	�!��!

�������	��
�;$�<�+�

�
N��	� ���	
�!������������"��	
��
�����
���
����
�	��� ��	��	
�:���
��"�'�
;�����:'�
"���
��;�!��
�
+�
�
���"��	
�:�
!	����+#��!!
����!
����
�;���+
�	

� ��	��	
�:�
���;�!��
+�
#���%
��"
����	
��	
�
#�
�"��
����
���!����������$��	
�:�
!��
�9$$�;����
������������
��
���	
�
��
�������"������ ��	��
!��
�
�
�"��
�������	
�!�����

�������"���""

��+�����
���!
��"������������!
��

��� ��	����	
�
��
!��
�$�

�



6FKXEHUW��3HWUD��([WHQGHG�:HE�$VVHVVPHQW�0HWKRG��(:$0���,QWHUQDWLRQDO�-RXUQDO�RI��(OHFWURQLF�&RPPHUFH��:LQWHU����������� ��

�

� �

������
9 &�"�
��������	��

5 �+


�
����	��

N �
���
�
����	��

D �"�

����
���	��


���	���

��

������
��

9������5��������N������D

����
	�����	���


9������5��������N������D

!�������#
!�����
��

!�������#�!�����
��

9������5��������N������D

��
������

�
���	���


����

���	����

���	�����

���	����

!�������#�!�����
��

�
<�+�

�N��1��+
����"��	
�:���
��
���
�����
���
����
�	��;�

������
	����
��	���

������
�����

�S����?9NA�-��������
��
��� "�
��

��!
�,�����#����
���
���-������������
������������
�

����������"�
�
�!	�!
��

���$�&����"�
�����
�)��	
����6
!���
�����
���!
�"�
�������
����
�����
!��

���#��	
�
���
���
$��	
����

�

��������"��	
�����
�:O;�����	
�"���� ��+��:&���������
������	����
�����
������	
�

�����
�
!��
��

�
����#�"������#��	
�!�����

;$��	
��
�����
������	
�
�����������"������
�����
������	
�

��
!���
�
�
!��
)������
�
�����
���	
�"��
�!������
�������
��
!��
���!���
������	
������
$��	
��++

+�������"��	
�
����
���!
�
����+���"��	
����
���
�����
����
������������
���!
��



,�����
�"�
��	
�+
�

�������"��	
�

�
�����$�&���	��
�!��
�� 	


�����
���!
������ ��:��:���	
��!�����
��������������
�����
��� ����

�����������
��	����
�$�����
�!
��
������	
����	
����!����

��������������
��"��	
�"���� ��+���
�+
��	���	
�
����+���

�
��������
���#��	
�����
���!
�"�!��
$��	
��� 

��	
�����
���!
�����
��"���!
��

�����	
������

��	
�����!��
�"��	������
����
�����	
���

�����!�

��!"$�<�+�

�D�$�'���%
�����

�S���� 	


�
�!	��"��	
�� ��,�
��������

�
!����

��"�
�
�

#����+�
����
���
)�������++

+��
���	
�����
���!
�
����+��"�
���������!������ ��	��	
�

����������$��	����
�!
��

�����������+
�������� ��

��
!�����9������
�
�������
��

�
�����
��"�
�
��
!���
�����������5������������%
��������!!������	������
���
��������
��"���""


���
��

�
�!
��
�
��$�



6FKXEHUW��3HWUD��([WHQGHG�:HE�$VVHVVPHQW�0HWKRG��(:$0���,QWHUQDWLRQDO�-RXUQDO�RI��(OHFWURQLF�&RPPHUFH��:LQWHU����������� ��

�

��

�� ,PSRUWDQFH�IRU�:HE VLWHV LQ�WKLV�VHFWRU��DEVFLVVD�

���(YDOXDWLRQ�RI�:HE VLWHV LQ�WKLV�VHFWRU��RUGLQDWH�

)LJ�����6HFWRU�3URILOH��5HVXOWV�RI�

&DWHJRULHV�YV��WKHLU�,PSRUWDQFH

�����

����

����

,PSRUWDQFH

5
H
V
X
OW

���,QIRUPDWLRQ�3KDVH ���$JUHHPHQW�3KDVH
���6HWWOHPHQW�3KDVH ���$IWHU�6DOHV�3KDVH
���&RPPXQLW\�&RPSRQHQW ���)LQDO�6HFWLRQ

XQLPSRUWDQW

�����

YHU\�LPSRUWDQW

����

QHXWUDO

VWUDWHJLF

RYHUNLOO

LPPHGLDWH�LPSURYHPHQW

QRW�QHFHVVDU\
E
D
G

Y
H
U
\
�
J
R
R
G

Q
H
X
W
U
D
O

KWWS���ZZZ�ZHEYDQ�FRPKWWS���ZZZ�ZHEYDQ�FRP

KWWS���ZZZ�OH�VKRS�FK�KWWS���ZZZ�OH�VKRS�FK�

KWWS���ZZZ�PLJURV�FKKWWS���ZZZ�PLJURV�FK

KWWS���ZZZ�PFIRRG�FKKWWS���ZZZ�PFIRRG�FK

�
<�+�

�D��� ����
�����
���
�����9������
���!
�
����+�������5���
�����
�
����������

 
�
����������	�!��	����������������

1�������!���
!�
����

��	
�&��

�
�� ��	���������
�,�
��������

��:���������;����� 	�!	��	
���������
�!�
��

��"� �	
��
�+����� �����?59A� ���������� 

����
�$��	
� �����������!
��

��� 


�����+�
��������
����!�����
�	��
��
���!�������#�!�����
��)� ���� � ���
 � �
!������ 


����
�� �:�"�

����
���	��
;�����:!
��

���
 	�!	�!��!

�������	��
�;�$�

�	
���	
����
���
����
����	
�
���������� ��	��	
����������)������"�
�����
��	
������

!�
���	
�'�K��"��	
�
�
�����
����

�
�������������������+�����������
!��
$��	
��!��
��"��	
��������
�!	��!
���������

��+
���	���
�	
����
���
�������
!��
�������������
��
��
+����
�����
�
��� ��	�
�!	�����
$��	
��!��
�	���"��
�����
��
�OO)O)�)���$��	
����

�����
�����
�:�$��$;�����������!���
��!����
���
���"���!
��

�����������

�
������
�����
��������
��������
��!���
�!���
��$��	
�!
��

����

����"�
�����
���	������������
���
+����
��
���������� ����
������
���������������
���
+����
��

����$�:&���
��+�#��+


;��� �#���!�

���O5�)�:&����+	��#��+


;��O9�)�:&�
���+	��#�����+


;���9������:&���
��+�#�����+


;���5�$�:2$��$;C��!�

�����)� 	�!	�������

+�
�
�� ��	�"�
�	

�
!��!����������
$+$)��"���

�+
��$�

�



<�+�

�F�������������������"�!
��

�������	
���"�
��������	��
�



6FKXEHUW��3HWUD��([WHQGHG�:HE�$VVHVVPHQW�0HWKRG��(:$0���,QWHUQDWLRQDO�-RXUQDO�RI��(OHFWURQLF�&RPPHUFH��:LQWHU����������� ��

�

� �



<�+�

�H�������������������"�!
��

�������	
��+


�
����	��
��



<�+�

�>�������������������"�!
��

�������	
��
���
�
����	��
�




<�+�

�@������������������"�!
��

�������	
��"�

����
���	��
�

�



<�+�

�=�������������������"�!
��

���"�
��	
�!�������#�!�����
���



6FKXEHUW��3HWUD��([WHQGHG�:HE�$VVHVVPHQW�0HWKRG��(:$0���,QWHUQDWLRQDO�-RXUQDO�RI��(OHFWURQLF�&RPPHUFH��:LQWHU����������� ���

�

����



<�+�

�98�������������������"�!
��

������"������
!�����

�	
�!
��

����:������
�
"��������
���������	
�!��
������
"5�;�!������#��
�
������
�����!��
��	
������
���	���
���	#��!���!����

��
�� 	


��
�!
���

���""


���"
����	
��
�!
���""


������	
��
�����
$�

 
�
�"���
�
���	�
	���	
������

<�
��	
��
� ��+�����"��
����+"���
������������"���#��
�����
����

�
�������������	
��
�����
�!����

��
����	
��
!��
���

�+
)�����
����
�!��!
��
�"��
��
������
��"�����!���
����
����	


��
�"��
�� 


��
"��
������	
�
����$�

• ������
����	�����	
��
�"��
��"��	
�

�
������
!��
�
• �������
����	�����	
��
�"��
��"��	
��
�����
�
• ����
�����	��
����	�����	
��
�"��
��"��	
��
����"��


������	
�

�
������
!��
�

�����6��+
�����
�����
���

�#�"
����	
�!�����

7���������"���
 $��	
��
��������

�������
�������
!�

���
��#��
����	����	����
�����
�����	
��������!!
��"������"����!�����

��)����!
���!!
��������"��
�!
���#�
"�
�	

�"�!��
���
$+$�
������
���

�
���!
��"��	
��""

)��
�"��������#)���!%
������
+
�����)�"����!��+����
!��)�

�!�$����
���3
�!��!
�3
�"��
� !������#��
� 
�������	
�� 	
�� ���� �� ��""�!�
��� ����

��"� ��""


��� &��

�
��
�����
��
���

��
!��
�	��
��

��
������
�����������	
�
�	��
��

��!����

�� ��	��	
�
�!�����

���!!
���
��� �	
� 

��� �
��$��!!�
���+�#)� ��� ��
,���
� �
��� �
�!��!
� ����� 

"


�!
� ���
� !��� ���#� 
���
� "
��� �	
�
!������������"�������������������$�

"����	
����
���������	����������

0�
��"��	
�

�������"����
�����
����
���
��������3

�������
�����
���
����
��
��!��������+��	
�"���� �
��+�����#�
������+
��	�!���

�

�
����������

��� �����
#��"��	
������������!
��

�������

����������	
�!��
+�
�
��:9$�&�"�
�������3	��
;)�:5��+


�
���
3	��
;)�:N��
���
�
���3	��
;)�:D��"�

����
��3	��
;)�:F���������#�������
���;)�:H�<������
!����;�
������!��!���������"��	
��������!�

$�



6FKXEHUW��3HWUD��([WHQGHG�:HE�$VVHVVPHQW�0HWKRG��(:$0���,QWHUQDWLRQDO�-RXUQDO�RI��(OHFWURQLF�&RPPHUFH��:LQWHU����������� ���

�

� ��

��� �����
������"��	
��
�����
��
�����
�� ��	��	
��
!��
���

�+
����� ��	��	
��
!��
��
���3
�!��!
)����
�	
�"�
���"���,����������
�����+
��	�!�������#���)���%��+�����!!������"��	
�����
���!
�
����+��"��	
�!
��
�

��$�

!�� (
��	�!� !����
����� �"� �	
� 

������ �"� �	
� "�
��� ���� !��
+�
�
�� ��)� ��� ��	� �	
�
� ����
���!
� 
����+� "�
�
!�����#������
!��
��
�"��
$�

��� �����
���������������
)�������%��+�"�����!!������"��	
�����
���!
�
����+���"��	
�!
��

��$�

��

�%�����$�&����������'�����������(��#��$�

�	
�"���� ��+���
�+
��	���

�
����	
�"�����+���"���
�����#�"�
�� ����""


����
!��
���!�����

�+���������

����%��+$��	
��
�����
��!	��
����
��"
���� ��*

����)�(

���#)����� �	
�'��$�0�
����� ��� ��������
����#���""


�!
���
� 

���	
�!����
�
�$��	
����
���
�� 


�

,��

�������
��	
��
���

��!
�
��
����
�#�
�
"�

��	
����
���
������%����!
$��	
#� 


�
�
������
�!�
�����!����!���	
�!�����

������
�� ��	�,�
��
�����)�!�����������
��
�

�!	��+
�$�

��	������#�����

�
�����
�����
��
���

• 	����EE   $ 
����$!�����
����
�!��!
��

• 	����EE   $�
��	��$!	�

• 	����EE   $��+
��$!	�

• 	����EE   $�!"���$!	�

�

�	
�!������
�� 	�!	� 


�!	��
��"�
��	
�!�����

�+����������
��

�"
���� ����""


���!����
�
���� ���
*

����������	
�'��$�&���
�

� ������� ��	
�����
�������

���#�+���	
��+	����� �
����!������	��
�� ��	��	
�
��

�!��� !�����#)� 
�	��� �	
�+������
���


�� ��� �� 

�
�
!	� !���
�+�
� ������
�� ����

%
�
#)���$��	
�


��
�
����!%����"��"����
��)�
��
!����#�������	

�
��

�
�!
�� ��	��	
��
���

#�+�#������	
�!����������"�
�	
�+����$��	
���

�!���!�����#)�����
�� ������������������

�!��������
��
���

� ��	����������:�"�
5H�������
� �������
�� �

	���
�� ���� �� ��������� "�

�� �"� ����� �	��� ����� �
���

� +
�!

�
�� -� ���� 6����
��������#�	��+�
��
�-����
�

#��
������

�!�;�?HA$����
�������+����
#����
���
������� ���������
�
����+�
�	����
�P���!��
��������:�
����"������;����	��+	��	
�!�����#�	����

��
��

�
�!��+����
��
���
���
?9DA�����	�������	����� ��������

��������#�����5889$����� �!������� �������
�
��
��������
������
���
 	�!	��!��������

�
��

� "�
�"���������
�+�$��!���+����
�#�����	
� &��

�
�� ��� ���������
�
����+��	��� ��� ���
���
��:�
������� ��*

����;$������
������� �������

�!	�����
����+�����%������"�!�����

�+����� ��	���"��
!������ �	
� "�����
!��
$���"���)� "�����#)� ������������ ����:�
 !��

;� 	�!	�	����
�

��

�����
� ���
�
����������+����!������ ����
���

��
�#���!%
������	
�:����
�����
;��#��	
�!��
�
�����
�!��
$�

&���
�

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

��
 ��	
����
���
���������	
�
��

!
��
������
�
���!
�
����+��"�
��	
�!�����

�+������
!��
$�����
�����
���
"�

)��	
�:
� �����;�"�
���������
����
������
���� ����

�

��������"��	
��

"�
���!
��"����
�����
$�<�
��	�����
���
�� ����""


��������
�,�
��������

��
 


��
����
�����
�"�
��	
��
!��
�������"��	
�
��
!�������������
���!
�
����+�������	
�+
�

������
���
���
"�
��"�
��	
�
�����������"��	
���""


����
�����
�$��	
�����
���!
�
����+��	� ���	
�
��
!��������"�����

�
"�
���!

�����!
��

���$�&"�
��
!���������

�	�+	)��
����+��	�����!

�����"
���

��������
�����"�
����
�����
�



6FKXEHUW��3HWUD��([WHQGHG�:HE�$VVHVVPHQW�0HWKRG��(:$0���,QWHUQDWLRQDO�-RXUQDO�RI��(OHFWURQLF�&RPPHUFH��:LQWHU����������� ���

�

����

"
����	
���

��

��
!���
)�����!�������
�"�������
��+��	
����
���
����	
�

����� �����
�������
����������
"�
� �	
�

��
!���
�!
��

���$�<�
��	
�
���������)� �	
�!
��

����

��	
������
����������++

+��
������	� �
���#���
�����
�"�
���!

������	��
$��

<�
����
��������
#��

�
���������"���
�

������ 
���!%
��   $ 
����$!�����	
��
����
�!��!
��
�"��
�$��	
�
"���� ��+�����
��	� ���	
��++

+��
������
��"�
��	
�!�����

�+������
!��
$��	
�!���������
�
��:����
�
���!
;��	� ���	
��

!
��
����

�
��
!�������$��	
��������
�
��+
��"�����
�����O5�����5$�<�
��	
�!��!�������)�
�	
�����
���!
�����
���

����

��
���"



��������!��
��"�8����9$��	
�"������
!���������	
����������
�����"���
�� 
���#��	
��"�

����
�������	
���"�
��������	��
$��	
�"������
!�����!��������+
�

���!
��

��� 	�!	�����#�
��������	��
��������������#)���

����

"�!
)����

�!�����#)��
����������

�������
��

#�����
�����"�
�!�����

�
+����$��

5HVXOWV ,PSRUWDQFH &RPSDQ\�3URILOH %HVW�3UDFWLFH�3URILOH 6HFWRU�3URILOH

��5DQJH������� �%33� �6&3�

3KDVH 6&3

���� ����

���� ����

���� ����

���� ����

����� ����

���� ����

���� ����

�����

����

����

����

����

����

����

Q�D�

����

����

�����

����

����

����

����

����

����

����

����

����

���,QIRUPDWLRQ�3KDVH

���&RPPXQLW\�&RPSRQHQW

���$JUHHPHQW�3KDVH

���6HWWOHPHQW�3KDVH

���$IWHU�6DOHV�3KDVH ����

���)LQDO�6HFWLRQ

��2YHUDOO�6FRUH

����

����

'LIIHUHQFH�WR

����

%33

����

����

����

����

)*

+*

,*

�
<�+�

�99���++

+��
��������
��"�
��	
�!�����

�+������
!��
)�!�����#��
�"��
��   $ 
����$!���

�	
�!�������#�!�����
���

!
��
�����

#��� �����
���!
�
����+$��	���!������
���
�����	
�"�!���	����	
�

��

��� 	�!	� 
�����
��"�
��	
�����
���!
�
����+�����������	��%��������	
��� 

��"�!�������#��������+�
����	
�&��

�
�����
$+$������
�������#��!	��

��?9FA$����!
��

������*������"
���

��
����
���#��	
��++

+��
������"�!�����

��
�"��
���

�����!���������������
�����
���
�!
���������*��$!����!�����

��%�� �
�����
� ������ �	
� !�������#�
����
�� ���
������� ����
�� �
��+�$�0�� �	
� ��	

� 	���)� ��
!	����+� "���� ����
�
�+����+	�����

�������
�����!�����#���
��+� 	�!	�!�������#������
��������

!���
�����	��+	�
�����
��
!������
�

!���
��������)��
���!��
����+�)��++

+�������"��
���������� 

��
�!
�)�
�!$�?9>A$�



6FKXEHUW��3HWUD��([WHQGHG�:HE�$VVHVVPHQW�0HWKRG��(:$0���,QWHUQDWLRQDO�-RXUQDO�RI��(OHFWURQLF�&RPPHUFH��:LQWHU����������� ���

�

� ��

�����

�����

�����

�����

����

����

����

����

����

5
H
V
X
OW

���,QIR UPDWLR Q

3 KDV H

���$JUHHP HQW

3 KDV H

���6H WWOHP HQW

3 KDV H

���$IWH U�6DOHV

3 KDV H

���&RPPXQLW\

&RPSRQHQW

���) LQD O�6HF WLR Q ��2YHUD OO�6FR UH

)LJ�����&RPSDQ\�3URILOH�YV��%HVW�3UDFWLFH�3URILOH�DQG�6HFWRU�3URILOH

ZLWK�LPSRUWDQFH�ZHLJKWV

&RPSDQ\�3URILOH

%HVW�3UDFWLFH�3URILOH

6HFWRU�3URILOH

E
D
G

Y
H
U
\
�
J
R
R
G

Q
H
X
W
U
D
O

�

<�+�

�95��������#�3
�"��
��"�   $�
��	��$!	�

<�+�

�99��	� �� �	
�!�����#��
�"��
�"�
�   $�
��	��$!	)� �	
��
���� �����
�����
�"�
�!�����

�+�����
��
!���� �"�

� �	
� ��

�!��� !�����#� �
�P���$� ���  
� !��� �

)� K
��	��� �!�

�� ������� ��� 	�+	� ���
�
�P������� ���"��	
��	


�����
������
!�����)��	
�"������
!����������	
���"�
��������	��
$��	


��

���
����
�
����"�
����
��
�
�������	
��"�

����
���	��
�����
��
!����#�����	
��+


�
����	��
� 	�!	�

!
��
��
���� 

�����
��	����	
��
!��
���

�+
$�

)LJ�����&RPSDQ\�3URILOH��5HVXOWV�RI�

&DWHJRULHV�YV��WKHLU�,PSRUWDQFH

�����

����

����

,PSRUWDQFH

5
H
V
X
OW

���,QIRUPDWLRQ�3KDVH ���$JUHHPHQW�3KDVH
���6HWWOHPHQW�3KDVH ���$IWHU�6DOHV�3KDVH
���&RPPXQL\�&RPSRQHQW ���)LQDO�6HFWLRQ

XQLPSRUWDQW

�����

YHU\�LPSRUWDQW

����

QHXWUDO

VWUDWHJLF

RYHUNLOO

LPPHGLDWH�LPSURYHPHQW

QRW�QHFHVVDU\

,PSURYHPHQW

QHFHVVDU\
E
D
G

Y
H
U
\
�
J
R
R
G

Q
H
X
W
U
D
O

)LJ�����6HFWRU�3URILOH��5HVXOWV�RI�

&DWHJRULHV�YV��WKHLU�,PSRUWDQFH

�����

����

����

,PSRUWDQFH

5
H
V
X
OW

���,QIRUPDWLRQ�3KDVH ���$JUHHPHQW�3KDVH
���6HWWOHPHQW�3KDVH ���$IWHU�6DOHV�3KDVH
���&RPPXQL\�&RPSRQHQW ���)LQDO�6HFWLRQ

XQLPSRUWDQW

�����

YHU\�LPSRUWDQW

����

QHXWUDO

VWUDWHJLF

RYHUNLOO

LPPHGLDWH�LPSURYHPHQW

QRW�QHFHVVDU\
E
D
G

Y
H
U
\
�
J
R
R
G

Q
H
X
W
U
D
O

�



6FKXEHUW��3HWUD��([WHQGHG�:HE�$VVHVVPHQW�0HWKRG��(:$0���,QWHUQDWLRQDO�-RXUQDO�RI��(OHFWURQLF�&RPPHUFH��:LQWHU����������� ���

�

����

<�+�

�9N��������#��
�"��
��"�   $�
��	��$!	�!����

������
!��
��
�"��
��"�!�����

�+������
!��
�

<�+�

�9N� �	� ���� !����
������"��

!
��
����

� 
��
!�������� ���� ���
���
��� ����
�$�����
�9� !��������


!���
���������"�
�+
�

�!���
��
+�
�� 	�!	��	������
������
���
�
��
�������	
�

������ ����	
���
�����
�
!�����$�

��
��
+#� �
������

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

��
"��"�
�������!��
���

#��+����

������������
��	

��
������
����� !��
+�
#$���������
� 

���
!
�� �

� �������#� ���� �
��+� ���
���
��
""
!���
�#$�

!�	���	�
��������
 ���
�
�� ��� �	
� ���

� 
�+	�� "�
��� ����!��
� ��

#�� +���� 

������ ��� ��

#��
����
�����!��
+�
�
�$�

"�
 	����	���
 	���� �����

���������


���
�
�� ��� �	
� �� 

� �
"�� "�
��� ����!��
� ��

#�� ���
� 

������ ��� �
��	

��
������
�����!��
+�
�
�$�

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

� 
�+	�� "�
��� ����!��
� ��

#�� ���
� 

������ ��� ��

#��
����
�����!��
+�
�
�$�

����
�9��(
�

�!��������
��
+�
��

���  
� !��� �

� "
��� <�+�

� 9N�    $�
��	��$!	� �!�

�� �	����� �	��� �	
� 
��
!�������� ��� �	
� !��
+�
#�
�+


�
��� 3	��
$� &��


����+�#)� �	��� ��� �� !��
+�
#�  	�!	�  


� �

�
�� ������
����� "�
� �	
� !�����

�
+����� �
!��
$��	
����+����� �	� �� �	
�������� 	


�
��
!���������

���!��������
���
���$������ ���
���
�
����"�
�   $��+
��$!	��

�+
���
���
������	
����+����$��	
�+
�

�������!
�"�
�   $��+
��$!	�������
"�!�������"���

����
��
�
��������	
��
���
�
����	��
������	
�!�������#�!�����
��$��

�	
��++

+��
��

������"�
�����"��
�!������
����
!��
��
�"��
���	� �����
�� 	�!	��

��� 

��	����	
������
�������
����+���!	�
�
���#�   $�
��	��$!	$��	��������
���� �	
�"�!�� �	�����
��"� �	
�!������
�)��!<���)�
�!�

����������#��� ���������

����
!���
�����
�

�

���#����
�
����

�������� ��	�����
����+��	
�!�����

����
�	
��
�����
�$��

�������	����
	$�	��

�
�����
�����
��
���

• 	����EE   $!

���������
$!	���
����
�!��!
��

• 	����EE   $�
���!	
����%�5D$�
�

• 	����EE   $���$!	�

• 	����EE   $�
%�$!	�

�

�

���� �����
� ���� '��� �

� �	
� � �� ��++
��� ���%�� ��� � ��*

����$� �	
� �

�

� .����������%�
�   $�
%�$!	�� ��� �� ������ � ���� 

+������ �����+�� ���%� 	�!	)� �
�

�	
�
��)� �""

�� �� !���

	
����
� 
�
���%��+������!�����$����%�5D�����	
������
��
���

��"�1
���!	
����%)��	
���++
������%����:��
�����;$�&��
 ����	
�"�
�����

�#� &��

�
�����
�����%����(

���#$�1
���!	
����%�	������
��!���
�&��

�
����
��
+#�-�
�	
#� 


���
��"��	
�"
 ����%�� 	�!	�����!	
�����
�6
!�� ��	��!��	�� 	�!	��
�

�

���#����%��""�$�



6FKXEHUW��3HWUD��([WHQGHG�:HE�$VVHVVPHQW�0HWKRG��(:$0���,QWHUQDWLRQDO�-RXUQDO�RI��(OHFWURQLF�&RPPHUFH��:LQWHU����������� ���

�

� ��

�	
�
����%��+��
!��
�

����
������
���""�!����������
��� ��	��	
�����$����!
�������"���
����
���
���������
�������

��#���
���
��"��	
��
�
!�
��
����%��+��

��!
��� 	��	�����

��	�����
����%��!!����Q���	
#�	���
���

�#�����	
��
����

������ 	�!	��

��""


���������"��
��
�����
�$��

���������
� ���!	��
������
��
���
�"�����!���������	��������
$��	
�

������!�
�
�#�����
��	����	
�"��
��
�������!��������

��

#�������
����
�!	�
��	

�����

����"�"��!��������#)����%�����"

�)�!����!�������������
�)����������$�<�+�

�9D�����9F��	� ��	
�


������"�
�'������!����

������

���������
���
����
�!��!
��
�"��
�������	
�+
�

����
!��
��
�"��
���++

�
+��
������
���"�����"��
����%��$��

�

5HVXOWV ,PSRUWDQFH &RPSDQ\�3URILOH %HVW�3UDFWLFH�3URILOH 6HFWRU�3URILOH

��5DQJH������� �%33� �6&3�

3KDVH 6&3

���� ����

���� ����

���� ����

���� ����

����� ������

���� ������

���� ����

����

����

����

����

����

'LIIHUHQFH�WR

������

%33

���,QIRUPDWLRQ�3KDVH

���&RPPXQLW\�&RPSRQHQW

���$JUHHPHQW�3KDVH

���6HWWOHPHQW�3KDVH

���$IWHU�6DOHV�3KDVH ����

���)LQDO�6HFWLRQ

��2YHUDOO�6FRUH

������

����

������

������

������

������

������

����

����

Q�D�

�����

����

�����

����

����

����

����

�����

����

����

����

)*

,*

+*

�
<�+�

�9D��&���
���!
�"�
��	
�
����%��+��
!��
�

�	
�!���������++
����	�����""


�!
���

���������
+��+���
$��	���!��!	
���	
�
#
��

��	
��������*

������
�
��"�
��	
�!�������#�!��
+�
#$�2
��	

������	
����
���
�����
����
�+

�������
���!
����!�������#���9$>F��
��
������	
#�

��
����#�%�����"�!�������#������
���+�!�����
��������	
� "��
��
�����
�$�&��


����+�#)�
�	
��"�

����
���	��
��

�������
��"�	�+	����


��$��	������ 	


��	
����

�!������
� 

��!�����#�����!���
���

��"�
��

���
����!%�����	
�:

��� �
��;)����
�#�����	
��
�
�	��
$�������"�

����
���

��!
�)���!	�����	
�
	������+��"�!���������)��

������
�!
��
�������	
�&��

�
�$�



6FKXEHUW��3HWUD��([WHQGHG�:HE�$VVHVVPHQW�0HWKRG��(:$0���,QWHUQDWLRQDO�-RXUQDO�RI��(OHFWURQLF�&RPPHUFH��:LQWHU����������� ���

�

����

�����

�����

�����

�����

����

����

����

����

����

5
H
V
X
OW

���,QIR UP DWLR Q

3 KDV H

���$JUHHP HQW

3 KDV H

���6H WWOHP HQW

3 KDV H

���$IWH U�6D OH V

3 KDV H

���&RPPXQLW\

&RPSR QHQW

���) LQD O�6HFWLR Q ��2YHUD OO�6FR UH

)LJ�����&RPSDQ\�3URILOH�YV��%HVW�3UDFWLFH�3URILOH�DQG�6HFWRU�3URILOH

ZLWK�LPSRUWDQFH�ZHLJKWV

&RPSDQ\�3URILOH

%HVW�3UDFWLFH�3URILOH

6HFWRU�3URI LOH

E
D
G

Y
H
U
\
�
J
R
R
G

Q
H
X
W
U
D
O

�
<�+�

�9F��������#�3
�"��
��"�   $���$!	�


������������-��������������!����������

�	
�"���� ��+���
�+
��	�����
���!
��	
����	
����!����������"��	
�������������� 
���������
�����!�����
�����!������
�

�������
���+��
��������
�!�


���������
� 

�����+�
�!
��

��$�

�
����
���
�� ����
���	�

�	
�"���� ��+���
�+
��	���
�!
��
��	
�!��!���������"�
��	
�!����
������"���#��
�����
�
�����
�� ��	��	
�
��

�+
����� ��	��	
��
����
�!��!
��"��	����
!��
)���!�����+��	
�����
���!
�
����+��"�!
��

��)�"�
��	
�:�
!��
�
3
�"��
;$��	
�!��!���������"�
��	
�:������#�3
�"��
;�����:�
���3
�!��!
�3
�"��
;��

�������
$�






6FKXEHUW��3HWUD��([WHQGHG�:HE�$VVHVVPHQW�0HWKRG��(:$0���,QWHUQDWLRQDO�-RXUQDO�RI��(OHFWURQLF�&RPPHUFH��:LQWHU����������� ���

�

� ��

��	���	��
#L
 �����������
$L�

%&����
'(
�
)(*

�����������
$�L�

%&����
+�,*


� �����	���
 	� 


%&����
'(
�
)(*


$�	�����
-�����
&L�

&L
.
$�L
/
 	� 


J�� ��� �+��
�

 � ���

J�� ��� �+��
�

 � ���

$$$� $$$� $$$� $$$� $$$�
J��� ���� �+���

��

 � ����

����
�5���
��

���JL)�&���
���!
��L�I��+L)������������
L)��
�+	�
��P���
��L�

�	
�!
��

����JL�� L� ����������

�+
���
���������!��
+�
�
���.N��N ���������!!�
���+�����	
��	


��
����!������	��
��
���"�
������)� �+


�
��)� �
���
�
���)� �	
� :�"�

����
�� 3	��
;)� �	
� :��������#� ������
��;)� ���� �	
�
:<������
!����;�

�

�������	�
0N
 1����	��	��


.�� 9$�&�"�
�������3	��
�

.�� 5$��+


�
���3	��
�

.�� N$��
���
�
���3	��
�

.�� D$��"�

����
��3	��
�

.�� F$���������#�!�����
���

.�� H$�<������
!�����

����
�N�����
+�
�
��.��.��

�

,2
 3����������	��
��
���
	���������
��
�
��	���	��


�	
�
�����������"��	
������������!
��

��������	
�
�����
���!
���
�����!��
�"
�����5������O5�$�����������	
�
�
���
���"��	
���������!�������"�� ���
+����
�����
�)��	
�����
���!
��"�
�!	������������!
��

������L�����
�
���"�
�
���������
��+
�"
����8������9����+L�$�
�

( )5
�

�
D

9
�

�+ += 




(2
 4 �����
� �����	��
��
����
��	���	��


�6

�

96�
9

�
 ∑
=

= � 5����


� ��� L�����

��"����
���
��
��������+���!
��

����JL�

� 
LM� L������������

������"���!
��

�������
��+
���5EO5��

�



6FKXEHUW��3HWUD��([WHQGHG�:HE�$VVHVVPHQW�0HWKRG��(:$0���,QWHUQDWLRQDO�-RXUQDO�RI��(OHFWURQLF�&RPPHUFH��:LQWHU����������� ���

�

����

62
 !���	��	���	��
��
� �����
������
5	��
	���������
���	��


�	
��
"������
�

�����"�
�
�

#�!
��

��������

��
������#��������#��+��	
���

�+
�

������"���#�!
��

�����
L��
 ��	���������
���!
�
����+���+L�$��	�����!
��

�������#�

�!	
���	
������!�

� 	
���	
�����
���!
�
����+�
��L�L�9��������$����	��� 

�����
���!
�
����+���9�T��L�T�8���	
�"�����

������"���!
��

�����
!

��
�)�����
��
������"�����
�� �*

�$�

��+U�
�� = �




72
 4��	�	��
��
���
	��	 	����
� �����	���
���
��������


�	
�

�����"�
��	
�!��
+�
#��.N�� N �����������

��
������#������+��	
��L��

�!��
+�
#$��	
�
�����
��"��	
�&��
"�
�������3	��
��.��������	
��+


�
���3	��
��.������+��
���
�� $�

∑
=

=
@

9�
��9. � �

�

∑
=

=
98

=�
��5. �

�

82
 ��������	��
��
���
����������
����	�����
��
���
�����
���
0L��

������!���������"��	
�����������0,1L����������������0$;L��
����������"�
���!
��

���� ��	�+��
������
�
���!
����
��+
��8�9�$�

5U��+�&2�� −= � � � �5�V��0,1L�V�8�

�
5U��+��J�� = � � � 8�V��0$;L�V�5�

�

������!�������� �"� �	
��������� �.0,1L�� ������������ �.0$;L�� 
���������� "�
� �� !��
+�
#$� �	
� 
�����
�
+��
�����"�
��	
�&�"�
�������3	��
��.N��N ��$�

�&2��
@

9�
9�&2. ∑

=
= �

��J��
@

9�
9��J. ∑

=
= �

�

!�����!���������"��	
��

!
���+
��������
����"������!�

�

988U
�9U�&2�.���J�.

���J�.%.�

%.W
−+

+
= W�

�



6FKXEHUW��3HWUD��([WHQGHG�:HE�$VVHVVPHQW�0HWKRG��(:$0���,QWHUQDWLRQDO�-RXUQDO�RI��(OHFWURQLF�&RPPHUFH��:LQWHU����������� ���

�

� ��

������"�
���
�

W988�U9
��J�.
%.�F$8%.W += �

�

92
 3����������	��
��
0:N
	�
�
�����
%�(�)(*�

&��"�
�	

������+�
���	
�

������"���!��
+�
#��.N���	������
�!����

�� ��	���������
���!
�
����+$����������
���#��	
�

�����.WN�����
���"�
�
�������
��+
��"���5EO5������	
��
"������
�

������"��	���!��
+�
#��.�N�$�

5�DU
988
%W.�%.� −= �

�
������
��
$+$�8$=H)�&�"�
�������3	��
��.���������
��+
�"
�����5EO5������!��
���	�������	
��
!��
���

�+
��	
�
&�"�
�������3	��
�	����

��
������
���#���

�����

�����
�#�+�����
�����������!��
��.�N�L�9$8�!�


�������
���B+���C�$�&"��	
��
�����
�
�����
���	� ������ 

�����
)��	
�����!��
���""�!����
����
�#� �
�
�����	
�
&�"�
�������3	��
$�




;2
 ������	���
��
���
�������
��
���
	��	 	����
�������	��
%0&*
5	��
���	�
	���������
���	���2


���!���������"��	
���

�+
�����
��"��	
�����
���!
�
����+���"������������!
��

�����L��"�
�����
��!���
�!��
�
+�
#��.N�$��	
�&�"�
�������3	��
����+��
��������
�����
��

L
�

@

9�@
9

%.� ∑
=

= 





<2
 � �����
�����


�	
�0�

�����!�

�����	
�"�����

������"����
�"��
��3��$�&�����!��!����
��"
����	
������"��	
�����!��
+�
�
��
�.������

�������	�������	
��	
�

��!�����������

������"��	
�

��
!���
��
�"��
$�

�

������!���������"��	
�������"�����!��
+�
�
���.���

NR
.

H

9%
.� ∑

=
= � �

�

������!���������"��	
��

!
���+
��������
����"��	
������!�

�"�
�.��

���!��������������
����F!�)�����"�
�����!��
+�
�
���%�L�9$$H�$��	
��

!
���+
��������
����"��	
������!�

��"�
.�WR����!��!����
�� ��	��	
�"���� ��+�"�
������

W988U
�9�&2�����J���

���J����.�
.�W

R

R −+

+
= �

�

 	


� �� ��L� 9$$N�� ���
�
�� �	
� �	


� �
�"��
�$
��
!��
�3
�"��
���L9��

 	


� ��0$;R�L� �	
� �	
�

��!��� ���� �!�

� "�

� � �������!
��

�������
�"��
���

� ��0,1R� L��	
� �	
�

��!����������� �!�


� � ���"�
�����!
��

�������
�"��
���



6FKXEHUW��3HWUD��([WHQGHG�:HE�$VVHVVPHQW�0HWKRG��(:$0���,QWHUQDWLRQDO�-RXUQDO�RI��(OHFWURQLF�&RPPHUFH��:LQWHU����������� ���

�

����

������"�
���
�

W988U�9
��J���

.�
�F$8.�W R

R
+= �




!���
���"�
��������"�.�WR������
��+
���5EO5�


5�DU
988
W.�

�3� R

R
−= �

�
<�
��	
��
!��
��
�"��
��	���

���������������
��"�9$85)� 	�!	��
����:+���;�����	
��!��
���5EO5�$��	
�

�
�����
���

�

�����������:&���	����
!��
��
�����
�
��!
���

�!�����


��+���� ��	����	
��
!��
���

�+
;$�

%�
������
���	
������

�"�

� ���
� #
�
�� �"� 
��

��
����� 

�
�
!	� ��� �	
� ���
��
���
�����
���
������
��  
� 	��
� "�����#�


�!	
�����������"�����
��#� 	


� 
��
!��
��������� �	
�������"�!
��

����������������!����
��$��
���
���	
�
���
���
�������
���
�!
��
������
����
������
�!��!�������������3��$�

��������
=����


<�+�

�9H��	� �� �	
������
#��"��
�!
�����
���������!�� "�
� �	
�

������
!��
$��
���!���
�� �	
����
���
���
"�
����"�=����
���
��"�
�D���""


����
�����
�$�



6FKXEHUW��3HWUD��([WHQGHG�:HE�$VVHVVPHQW�0HWKRG��(:$0���,QWHUQDWLRQDO�-RXUQDO�RI��(OHFWURQLF�&RPPHUFH��:LQWHU����������� ���

�

� ��

6WDWLVWLFV

�� �

�� � ���� ���� � ����� � �� �

�� � ���� ���� � ���� � �� �

�� � ��� ���� � ����� � �� �

�� � ��� ���� � ����� � �� �

�� � ��� ���� � ����� � �� �

�� � ��� ���� ��
D

����� � �� �

�� � ���� ����� ��D ����� � �� �

�� �� ���� ����� � ����� � �� �

�� � ��� ���� � ����� � �� �

�� � ��� ���� � ����� � �� �

�� � ��� ���� � ����� � �� �

�� � ���� ����� �� ����� � �� �

�� � ���� ����� ��D ����� � �� �

�� � ��� ���� � ����� � �� �

�� � ��� ���� � ����� � �� �

�� �� ����� ����� �� ���� � �� �

�� �� ����� ����� �� ���� � �� �

�� �� ����� ����� �� ���� � �� �

�� �� ����� ����� �� ����� � �� �

�� � ��� ���� � ����� � �� �

�� � ��� ���� � ����� � �� �

�� � ��� ���� � ����� � �� �

�� � ���� ����� �� ����� � �� �

�� � ��� ���� � ����� � �� �

�� � ��� ���� �D ����� � �� �

�� � ���� ���� � ���� � �� �

HYDOXDWHG�VLWH

:HE�3DJH�DQG�6SHFLILF�2IIHU�DUH�(DVLO\

)RXQG

*RRG�6WUXFWXUH�RI�&RQWHQW

5HDVRQDEOH�,QIRUPDWLRQ�4XDQWLW\

4XDOLW\�RI�&RQWHQW�0HHWV�8VHU

([SHFWDWLRQV

&RVW�%HQHILWV�3DVVHG�RQ�WR�WKH�&OLHQW

%XQGOLQJ��*RRG�&RPELQDWLRQ

3RVVLELOLWLHV�IRU�3URGXFWV�6HUYLFHV

*RRG�5HFRPPHQGDWLRQ�6\VWHPV

$GHTXDWH�$SSOLFDWLRQ�RI�+\SHUPHGLD

7UDQVSDUHQW�DQG�,QWHUDFWLYH�'HVLJQ�RI

2UGHULQJ�3URFHVV

)DLU�DQG�,QGLYLGXDO�3ULFHV

(DV\�6HOHFWLRQ�DQG�*RRG�,QWHJUDWLRQ�RI

*HQHULF�6HUYLFHV

*RRG�,QWHJUDWLRQ�LQ�&XVWRPHU
V

,7�,QIUDVWUXFWXUH

*RRG�7UDFLQJ�DQG�7UDFNLQJ

&RQYHQLHQW�&XVWRPHU�6XSSRUW

6DWLVI\LQJ�&XVWRPHU�6XSSRUW

*RRG�$FFHVV�WR�&RPPXQLW\

*RRG�4XDOLW\�	�4XDQWLW\�RI

5HODWLRQVKLSV�LQ�&RPPXQLW\

*RRG�4XDOLW\�	�4XDQWLW\�RI�&RQWHQW

*HQHUDWHG�E\�&RPPXQLW\

3XUFKDVLQJ�3RZHU

*RRG�$YDLODELOLW\

*RRG�8VHU�,QWHUIDFH

,PSURYHPHQW�LQ�3URGXFWLYLW\���7LPH

*DLQHG

,QWHUDFWLYLW\

*RRG�&RQWDFW�3RVVLELOLWLHV

7UXVWZRUWK\�%XVLQHVV�3DUWQHUV

7UXVW�LQ�,QWHUQHW�DV�3ODWIRUP�DQG�/HJDO

6LWXDWLRQ

9DOLG 0LVVLQJ

1

0HDQ 0HGLDQ 0RGH 6WG��'HYLDWLRQ 5DQJH 0LQLPXP 0D[LPXP

0XOWLSOH�PRGHV�H[LVW��7KH�VPDOOHVW�YDOXH�LV�VKRZQD��

�
<�+�

�9H�������
#��"��
�!
�����
���������!��"�
��	
�

������
!��
�

�

�	


��

���!����
��"�!��!�������� 	�!	� 
�!����
� � "
����	
�����
$��	
�!
��

����:(������
�!��

��"�
����
��;� ����	
����#���
� 	�!	��
�

��	� 
���	
�������������
$���)���������#)�
�
���	
� �
����
��
���
���!<����� ��������#�
��
����
	� ��
�����#���
�!��

�$��	
�!�������#����
!�� ������ 


�����#��#�

��+	�#����	�
���"��������
���
�$�<�
�	

��

)��	


� �������

"
!���!!
��������!�������#������#��"��	
�
�
�����
�$��	


� ���������
� ��	��

#�+����,�����#�����,������#��"��	
�

�������	��������	
�!�������#$�
2
��	

� ����	


������
� ��	��

#�+����,�����#�����,������#��"�!���
���+
�

��
���#���!�������#$�2��
�
�"��	
�!������
��+��	


���

#���
��+���
!	����+��� 

$������!
��

�������
���������	��
������+��
"�������
 ��	���+��"�!�����
+����
��%
 �
�������!���
����$
$����%
 �
�������
���

��	���� �!
���7��������
��


�
�$�
(
�

���#)� �	
����
���
���	� 
����	�+	�!��"��
�!
���� �	
��
+��������������"� �	
��
�����
���	�+	
����
���
9$N9�� ��	��	
��� 
���������
���
��������������
���!
$��	������������
�
����+����!
��	
��
�����
�� 


�!	��
�
������

!���
��
���#��	
�!��
�
�����
�!��
������	����

��
��
���"���"�
��	
�����
���$�

�	


��

����
�!
��

��� 	�!	� 
�����
!�
�����	��
�����
��+�!�


������$�&���
�

�����
�����
�����������)�
 
� �

"�
�
�� �� 	#���	
���� �
����+� ��	� �
�
!�
�� !
��

��$� <�
� �	��� �
��!�
)� 
� ��!%
�� ���
� 
�����
�� ���
������
��
���
� "�����+�$� &�� �	
� "�
���
�����
� 
� �
��
�� �	
�+����
����"� "��� "�
� �	
� � ��"�
���!
��

����"� �	
�



6FKXEHUW��3HWUD��([WHQGHG�:HE�$VVHVVPHQW�0HWKRG��(:$0���,QWHUQDWLRQDO�-RXUQDO�RI��(OHFWURQLF�&RPPHUFH��:LQWHU����������� ���

�

����

��"�
������� �	��
� :�
��3�+
� ������
!�"�!�0""

� �

������#� <����� �
��9�;� �

���� :(������
�!��

� �"�
����
����
��5�;$��

:HE�3DJH�DQG�6SHFLILF�2IIHU�DUH�(DVLO\�)RXQG

� ��� ����

� ��� ����

�� ��� ���

�� ��� ���

��

YHU\�KDUG�WR�ILQG��YHU\

KDUG�WR�UHPHPEHU

KDUG�WR�ILQG��KDUG�WR

UHPHPEHU

HDVLO\�IRXQG��HDV\�WR

UHPHPEHU

YHU\�HDVLO\�IRXQG��YHU\

HDV\�WR�UHPHPEHU

7RWDO

2EVHUYHG�1 ([SHFWHG�1 5HVLGXDO

�

*RRG�6WUXFWXUH�RI�&RQWHQW

� ���� ����

�� ���� ����

� ���� ����

��

SRRU�VWUXFWXUH�RI�FRQWHQW

JRRG�VWUXFWXUH�RI�FRQWHQW

YHU\�JRRG�VWUXFWXUH�RI

FRQWHQW

7RWDO

2EVHUYHG�1 ([SHFWHG�1 5HVLGXDO

�

7HVW�6WDWLVWLFV

������ ������

� �

���� ����

&KL�6TXDUHD�E

GI

$V\PS��6LJ�

:HE�3DJH

DQG�6SHFLILF

2IIHU�DUH

(DVLO\�)RXQG

*RRG

6WUXFWXUH

RI�&RQWHQW

��FHOOV�������KDYH�H[SHFWHG�IUHTXHQFLHV�OHVV�WKDQ

���7KH�PLQLPXP�H[SHFWHG�FHOO�IUHTXHQF\�LV�����

D��

��FHOOV�������KDYH�H[SHFWHG�IUHTXHQFLHV�OHVV�WKDQ

���7KH�PLQLPXP�H[SHFWHG�FHOO�IUHTXHQF\�LV������

E��

�
<�+�

�9>���
����+��	
�+����
����"�"���"�
�
��9�����
��5�

�
������ "�
�:����;���	
����
���

� �������6�
��#�
����#� "����������

#�
����#� 

�
��


�$��	


��

� "�
�
��

��������
�

�����
���	���
��
!�
���OF)�O>�$��	
����
�	������
�
�"�
�:�

#�	�
�����"���;�����:	�
�����
"���;)����� ��	��
+����
���+��$��
������ "�
�:���#;���	
����
���
����
�+����!���
����O99� �	���
��
!�
��$�
P

#�"
 ��
���
���� 


�� ��	����
���
�!��

���@������"
 ��
���
�������	
#�	��
��

#�+������
�!��

����
N���	���
��
!�
�$�

>���������
����	��


�
������ "�
�:����;��<�
� �� ��+��"�!��!
� �
�
���"�8$89� 
� 


����
� ��� 

6
!�� �	
������	#���	
���� �
!���
�
9H$DDD�X�99$NDF$��	


����
���+	������
�
���
�!
����

6
!���	
������
��
,��������
���������5FW�
�!	�$�
�
������"�
�:���#;��<�
�����+��"�!��!
��
�
���"�8$89� 
�!�����

6
!���	
������	#���	
�����
!���
�9H$9H>�X�
=$598$��	


����
���+	������
�
���
�!
����

6
!���	
������
��
,��������
���������NNW�
�!	�$�

&�����
!����
�����
� 
����%
������	
����
�
��
�!
��"�:������
�
"����3���
���������	
����
������
"5�;�����
:<��
�����&����������3
�!
�����
"H�;$��	
�!��!
����"�:�
�!
;� 	�!	����!������
��������	��
�!
����������+�
+
���� �	��� �	


�!������
����
�
��
�!
$�<
����	
��������"���
 ��"��	
�����)��	


��������+���""


�!
�
�
� 

���	
�� ��"�!��
�$��	
�"�
�����
�

���
��������!������
�!
��"�
�� ���������������	
��+
���
���#��	
�
��

���
��"� �	
�����"�
���
!���
��"��� 

�!���������	#��!������

)� �� ����!%�)� �
���
����#

�)�
�!$�$��	
�
�
!���� !
��

���� 

"

�� ��� "��
� �
�!
�� "�
� 	��	 	����� !�����

�� �
�
����+� ��� �	
�
� !�����

� �
�"��
� ���+�
!������
�� ��	�	�+	��
�

������
���

����!�����

�����!��+��!!���������
�

��$����	��+	��	
�� ��!
��
�

����

���""


����������

��	
#��	� 
����	�+	����



������$��



6FKXEHUW��3HWUD��([WHQGHG�:HE�$VVHVVPHQW�0HWKRG��(:$0���,QWHUQDWLRQDO�-RXUQDO�RI��(OHFWURQLF�&RPPHUFH��:LQWHU����������� ���

�

� ��

'LUHFWLRQDO�0HDVXUHV

���� ���� ����� ����

���� ���� ����� ����

���� ���� ����� ����

6\PPHWULF

&RVW�%HQHILWV�3DVVHG�RQ

WR�WKH�&OLHQW�'HSHQGHQW

)DLU�DQG�,QGLYLGXDO�3ULFHV

'HSHQGHQW

6RPHUV
�G2UGLQDO�E\�2UGLQDO

9DOXH

$V\PS�

6WG��(UURU
D

$SSUR[��7
E

$SSUR[��6LJ�

1RW�DVVXPLQJ�WKH�QXOO�K\SRWKHVLV�D��

8VLQJ�WKH�DV\PSWRWLF�VWDQGDUG�HUURU�DVVXPLQJ�WKH�QXOO�K\SRWKHVLV�E��

�
<�+�

�9@��1�

!��������
���

��"�
�:��
"5;�����:��
"H;�

�	
� �� � ��+��"�!��!
� ����
�� "�
� ���

�C�� �8)888�� ����!��
� �	��� �	


� ��� �� 

�������	��� �
� 

�� �	
� � ��
��
����
�$����!
��	
�����
���

��������
�����"��
�#���+��X�8)F�)� 
������
���	����	


�������������
�

�������
�	����
� 

����
"5�������
"H$�

�
� ���� �

"�
�� "�
�	

� �
���� ��� ��!	� ���

�
�
��
�!�
���
� 

����
����
�� ��� "���

� �����
�$� &"� !
��

���
�
��
�����
��
�
��
��������	

��
!��
�)� 
� �����
#����"�
�	

�!��
�"#��	
���""


�!
�����������*
���
�!
���
�����$� &"� �
�
��
�!�
�� 

���
)� 
� ���� �	��%� ������
���������+� ��!	� 

������!�
�� �#� 

�����+� �	
� ����� �"�
!
��

��$�<�
����!
��������������	
���������!���"��	
������%��+��
!��
� 


�������!���
������	����
��!�
$�

-�������������%�����$��

�	
�"���� ��+�� ����
�+
��	�����%��������	
����

�#��+��������������"��	
�"�����+����� 
�������������
�
����������������	
�
�+
�

���*������#$�

!	������	�����������	��

�
�����
���
���������

#�������������������
����
��
� �
%$��	
����
���
��	��
�����

��!

�����!
��

����

• �	
#��

��������

�������	
�!
��

����"��	
��
�����
���
���"�
���

#� 
��)�	
�!
��	
#���������

+��
���	�
��+	�����
�!�����

• �	
#�������
�
��

�
�!
���
����

��

• �	
#��������%
��	
����
����+���	
��+	�����"��
��
����!������	��
��"�
�
�!	��
�����
�����
��
�����!����
��+��
���

#�������#�
��Y��

�	
�� ���
!��
�� 	�!	� 
���������	
��
��� 	


�����
,����#� 
�������
������
����
��
�� ��	��	
�����$��	
�
�
�����
���
����
�	���������
������	
�"��
��
����!������	��
���"����#��!�����
!	��
$��	��)�
����%��+����
��""�!��������
��� ��	��	
�
������+�!��
+�
�
�$�2
�

�	
�
��)� 
��������	��%��	����������������
����
������
����
�������#�%�����"��
�����
����!
�������"��	
�!
��

���

"

�����
�����
�"��!��������#�����������

�#�����	
�
�
�!
��$�

�	
�
����%��+��
!��
��	� ��	���+
�
�����
�������!������� 	�!	����������""


�����
��	
��
��
��"
���
�	
�!���
������$��	������������
�
����+����!
����%��+������!��������

�,���
�+
�

�!�����������
������
��

�
������������
�
�������	
���
���"��	
���

$��

�	
�!�����

�+����������
����������!��������
���-�
�
������	
�&��

�
�$��	������,���
�
���
����
!���
��"�
�	
�����

��"��	
��
���!����	��
�����
��	#��!���#��
���


�)��

��
��
�����������
��

�%�$�&�����
�
����

�
��
�
����+)��	����	
��
�����
���
����+�!�����

�+������

�
������
��

#�����

$��	
��

��!
�� 


�"�����



6FKXEHUW��3HWUD��([WHQGHG�:HE�$VVHVVPHQW�0HWKRG��(:$0���,QWHUQDWLRQDO�-RXUQDO�RI��(OHFWURQLF�&RPPHUFH��:LQWHU����������� ���

�

����

����
�,���
� 

�����
)� �	
��
���
����"�!���

������ ��	� ��+����!����
��

��	��
��

������
�������"�!��
��#$�
���
�!���������� 


��	
������
��
��+
��"��
���!����
$+$�"
�*
��"�������������������
���
��	
�������+����%�
����	
����
���
#�������������#�!	
!%�$����
��
�

���

��
�� ��	�������+���
����
!���
��	
#�	����

�������"�
���!%�����	
����
� 	
���	
���!%�+
� ����

��

�$�

(
�

���#)�����

����	���"
 �&��

�
���

!	�����	��
�
�

��
�
��������
����	
�
��
�����
��"
�����!�����

�
�

��
!���
$�������

��������
��
���#��
!	��!��������������
�$�&���������!
���
��	����	


������������+����%����
:�
���������;���"�
��������#��
��)�
$+$����
������+���3)� 	�!	�!�����	
�������

"�
����������������#�!	
!%�
 	�!	����!
�!���������������
��
����!����$�������#��
����

������
�����������
��
�������!������$��	���!���
�
�
��	

���
�����	
�!�����

�������"��
!�
��#��������

�����"
����	
�!�����

��

��
!���
���
���
�����	
�
	�+	�!�����"����
+
�������"��	
���""


����#��
��$��

"����
�������������	������	�������
���	�

�	
����	�
� ���� �

� �	��� �	
�
���
�!�������#� ��	��������
��
���"�58�
��

�����������!������#�

"�
!����
�����
�� ���� ���
	� �����
�� ��!��

��"� !�


��� �
�!��!
� ��� �	
� � �� �
!��
�$��	
������ 
������ �
!���
� �	
�
����
�����	�

�������
�����������"�
�!���

!
������

���	���+
�
����+
������
!���
��	
#����
��
���	
�
���
��������
���!����)��	
�
�����������
�������
��
�������

�����	����"��	
#� 


�	������!%
�����
������$�
<�
�
�!���

!
������ 	��
)�58��
���
�"
���� ��*

������

�����

�

�
������
��"��	
��	���������"��
��
��

������ ��*

����C���5��"�
��$�2
�

�	
�
��)����!
��	
������������

#�%�� �
�+
�

,��
��+��
�!
���
 
�!��������%���
�����������
��"��
���
��������	
����
���
���$�

�	
��
�����
��!	��
��"�
�
���������� 


������

#����

�
$�0��#�"��
�!������
���

��
!��
� 


�!	��
�$�
2
�

�	
�
��)� 
� �������%
��������
��	����	
�����

��"��

��������#

������	
������
� �
�����������������
�$�
&���	
��	#��!��� �
����	


��

�	���

����"�!������
���	����
���+�����	
�

������������%��+��
!��
�-�����	
�
�
�)��
�

�	
�
��)�������%������ 

%����"����"��
��
��!������
��"�
�
�!	��
!��
��	��� 


�����
��"�
��
���
��+$�

������������

&�������
�+���)�����������
��"��	
����
���
�����������
�	�����"�����%���$�&��	����

��

���
���������
��
��
��!����
��"����
�$��������#���� ����!��!
������"
��
 �
%�"�
��	
�
�����������"�!���

!�����
�����
��
 	��
�����!�"�
��-��	
��
�����
���
����
�	���-�	�����

��#��
��
�����
�"������

������"�
��
�

���#
�
�$�
���	� �	
� �
 �����)� �	��� �
%� ��� ���!
�� ��� �	
� !���
��� �"� !�


��� �
�
����
���� ��� 
�!���

!
� ����
����
�� ��	����
�������	
���!�
���"�!����
����	
�����$��
�����
��!����	


�#��
��	�
��+	�#����
���
������
�����!���#��	
��
+


��"�!�����

��
�
��������!����
�6��+
�$��������
��������
��
�
��� ���!�����

��+�
�	
�����
���!
��"���!
��

����"�
�����
!�"�!������
����
!��
� 	�!	��
���������

���""


�����
�����
���
����"�
�
�����
�������""


���������
�
�$��

�"�

�"��
�#
�
���"��
�
����
��)������	���"�����#��

������!	
������������"�
��
�!	��+�����!��������+$�
�
��

� !�


���#� +��	

��+������ "�
� 

,�
��
�� �
!��
�� �
#��+� ��� �
����� ��,����������
�#� ����,���������
�#�
��""�!�
��� �������
� �"� ���
���
���� ���� ����
���!
� 
����+�$�0�
� "�����+�� �	� � �	��� �� 	�+	�,�����#��
��
�

��!
� ��

�� "
��� �	
�!�����

��

��
!���
����
������ �� �#�� !�


������ ��� ��!���

!����#� ��!!
��"���
!�����#$��
�P���-�������
����
�!��!
�
�����
�-��	� ���	�����

���������������+
�
������
�������!���
�
�������	
�"����

��"��	
������
��$��	


"�

)��	
�������
����"��	
������
������
�������	
����
���
����"�
�	
��
�����
�	��
�����
�����#*
���
��
��
�#$������!������#������
���	
�
�����������"��	
�����
�
��
��
!�����

����

�!���������+��
���������!
��������+

�������
!��$�<�
�	

���!!
���"�!��
����!	�����	
����
�
+
�������"��	
������#�!	���)��	
����%�+
��"����	���
���"�
��������#��
����
��	
�!�����

�������"�"����!��+�



6FKXEHUW��3HWUD��([WHQGHG�:HE�$VVHVVPHQW�0HWKRG��(:$0���,QWHUQDWLRQDO�-RXUQDO�RI��(OHFWURQLF�&RPPHUFH��:LQWHU����������� ���

�

� ��

����#�
������
!����

�
�!���
��"
����	
��

�
����

����$��	
�!������������"��	
�
����
!��� ������
��������

��
�!��+����
��"�
��	
�
�����������"����
+
��
��
������
����������������!������
�$�


�#������$�������

���#��
���
�	��
� �
%
������	
����
��
���
�����
���
����
�	����	
��+	�����	
������#
�
�$��	
����
�	�
��"� �	����
��!�
� ����� ��%
� ������
����
���
!���� �	��%�� ��� �	
�

�
�
!	

�� ������
�� ��� �	
� �
%���� �	
�
�
�	������
�"�����������
�����#��	
����

�#��+�!
��

���!�����+�������	
��������
������$�

&����$�(���
�)�&� �
%
������	
��
�+������
�����
���
����
�	��� ��	��#�!���
�+�
�1�
�����
�*� 	��!��
���	�

�� �	
� "�
��� �
��!�
� ��� 9==>� "�
� �	
� ��� R��
���$� �	
� �
��

�� �"� �	
� ��
!�
���!� ��
%
��� �
���
������������	
��!����������
�����

�+�����!
��"�3
�"$�1
$��
����!	��������!���
���	
�"�
�����
��� ��	��	
�
������
������
��

���"��	
�!���
�
�!
�!
��

$�

&���	
�#
�
�5888)��	
��
�����
���
����
�	��� ���!����
�
�#�

���
������
��
��
������	
�'���

���#��"�
�����
���!�
�!
��������
�$�'��

��#����

������)���
����(�+

�������+

���6������	�������

��	
���)�����
��+� �	
� ����
���!
� 
����+�� �����
�+
�����+� �	
� ��"� �

� ����$��	
� ���
��� !	��+
��	��
��

�����
���#�
' 
�K
�������� 	�������
��

�����������#�"�
�"�
�	

����
����+��	
��
�	�������"�
��""

��+�����������
!��������+� �

��!
� "�
� !������
�$� 0�
� �3��� 
��

�)� ��
��
�� ��+
���)� �

"�
�
�� �	
� ��������!��� ����#����
������
���������
!����!	���

��"��	����
��!�
$�&� ������������%
����+��
���
!�����	��%���������

�1
�����+� 	��
!���
����
��������

��

������"��	������

�"�
�4&����5885�?9HA$��

&������������
��
�����������
���!����� 	��-� ��	����	
��!��
��"��	
�
�
�
!����
��
�����+�����������
������
�	
�'���

���#��"������
���!�
�!
�����
��-�!���
����
���	
����������	���

�
�
!	����

$�����	

�!���
����
����� ������
��#�������
���+
���)�R�����
�
��
)�R�����
�.����

������.�
��K��!	
��)� 	�)����

��	
����
�

��������"�3
�"$�1
$���������KZ��
!%
��'���

���#��"�����+�
�)�����#*
�����

���������������#�"
���
R����
#�5889�����������
����� ��	��	
�
�!����
�!���
�"

���!%$�
�

.����������

9$� 1����)�<$1$�R
$��9=@F������
!	����+#��!!
����!
����
��"�
�����
�!���#��
����+�2
 �����'�

�&��
"�
��������#��
�����	
�
#������
�����$�1�!��
����	
���)��������!	�����"�����+
�
��)������!	��
����
&�������
��"��
!	����+#)�9=@F$�

5$� <��	�
��)��$)������6*
�)�&$��9=>F����
��
")��������
)�&��
�����������
	����
�����&��
���!���������	
�
�
#������
�
�
!	)��
����+)��������������
��
#)�9=>F$�

N$� (�+

)��$��5888����
 
��

�
��
�����
���
����
�	��
�-��
�
�
����+�����������

!
������%�����
�
������.���
���!	�)�����

��	
���)�'���

���#��"������
���!�
�!
���<4���)����
�)�5888$�

D$� (�+

)��$)��!	��

�)�3$)�����1
�����+)��$��5889��������-��
 
��

�
��
�����
���
����
�	��
��
�
�
�
����+�����������

!
������%�����
������.���
���!	�)����
�����
%��+��
��
��2�$�N)��������
���
����
�
�!
��
��

)�'���

���#��"������
���!�
�!
�)����
���<4���)�R����
#�5889$�

F$� (��
*�������
�)�&�!$��5888���?	����EE   $+��
*�
�$!��E���
�$���A)�?�!!
��
��5888E8@E9HA$�

H$� 4
�"�)��$��5889����
����#��	
!%)�����
�F)������	
�������
�)�
?	����EE   $�	
������
�$!��E�
��!�
E8)9=85)5D8NF)88$	���Q��L���A)�5889E8DEN8$�?�!!
��
��5889E8HE98A$�

>$� R�
��2���(��4��5888���R�
��2���([�
��
+
�)�?	����EE   $6�
���
�$!	A)�?�!!
��
��5888E8@E98A$�



6FKXEHUW��3HWUD��([WHQGHG�:HE�$VVHVVPHQW�0HWKRG��(:$0���,QWHUQDWLRQDO�-RXUQDO�RI��(OHFWURQLF�&RPPHUFH��:LQWHU����������� ���

�

����

@$� .��
�*)�'$��5888���3

"
%�
��
��
��
���� �
���
	����
��
����\�����)�����3"Z
��!	)��$�$��
�$�)�K����+�
�
����
�
���
��� 
����+
�)���
��
+�
������*�%[�"��+
���� �!%���+
�����&��

�
�)���$�59�NN)�K�����
�

+���

��+����

�
�������
�
)�5888$�

=$� .���



)�.$��5888�����������#�����!������   $	�����

�������+$�
)�����3"Z
��!	)��$�$��
�$�)�
K����+��
����
�
���
��� 
����+
�)���
��
+�
������*�%[�"��+
���� �!%���+
�����&��

�
�)���$�>N�@D)�
K�����

+���

��+����

�
�������
�
)�5888$�

98$�.�
��)��$��9==@���.��*
��
�����P�
+
	
�����
��
�"[
���
��
������������)�����.�
�
)��$�$)�����
�
��	�
�)�'$)� 	����� 	�����
�
!�
���!�!���

!
)���$�588�58=)�4
��
��

+�� 	�����

��+��������

�
�
���
+
�
���!	�"�)�9==@$�

99$�K��)��$)��
�
��)�.$3$)�����K��
!%#)��$��5888���1
��+��S�����#��"��
����
��"�
���
!�
���!�����

!
��
<�
���
�9888��
�����

7�������������)������	
�&��

���������R��
�����"���
!�
���!�����

!
�I������
���
�
���)�P��$�98$�2�$�5)���$�958�95=$�

95$����	��
�)�/$)�����(���
���)�1$<$��9===������
����+��	
��
!	����+#��!!
����!
����
������!!�����"�
�
��!����&�"��
�!
���	
�

��!������
����������
�!���P���������)�����3
�!

���+���"��	
�N5����������4� ����
&��

������������"


�!
�����#��
���!�
�!
�)�9===$��

9N$�3�
���
����)��$)�]
��	���)�P$)������


#)�K$��9=@@������PS'�K������������
���!��
�"�
��
���
��+�
������

�3

!
��������"��

��!
�S�����#)�����R��
�����"��
������+)�P��$�HD)�9��9=@@�)���$�95�D8$�

9D$�3������)�.$��5889����	
�K�������
)�����������#����

���0����
)�
?	����EE   $
�����#
��

��$!��E����
�E5889�8F�5FE"
���

$	���E��+
9$	���A)�5889E8FE5F$�?�!!
��
��
5889E8HE98A$�

9F$��!	��

�)�3$��5888����	
�3�
��!�����
#���
!�
���!�3
���!��������+�������
���+�������

��������
��
��������������

!
������!������)��������-���
!�
���!���
%
�����	
�&��

���������R��
�����"���
!�
���!�
����

!
����������
����
�����)�P��$�98)�2�$�D)�5888$�

9H$��!	��

�)�3$)�����1
�����+)��$��5885������
��
���
�����
���
����
�	����������-�������������"�
������

!
������!�������"
����	
�������

7��P�
 �����)�����3
�!

���+���"��	
�NF�	�4&�������"

�

�!
)�4� ���)�5885$�

9>$��!	��

�)�3$)�����(�����
+)��$��5888���P�
��������������
���"��
����!�������	
����
��"�3

������*��
����������
!�
���!�����

!
)��������-���
!�
���!���
%
�����	
�&��

���������R��
�����"���
!�
���!�����
�

!
����������
����
�����)�P��$�98)�2�$�9)�5888$�

9@$��!	��

�)�3$)������
�*)�1$��9===����
�����
���
���-��
���
��+��	
��""
!���
�
����"���
!�
���!�����
�

!
����
��(���+��
#�����
������������
%
���+�3�
���+��)�����3
�!

���+���"��	
�N5���4&�������"

�

�!
)�4� ���)�9===$�

9=$��!	��

�)�3$)������
�*)�1$��5888����
���
��+��	
��""
!���
�
����"���
!�
���!�����

!
��
����
�� ��	�
�	
��
�����
���
����
�	��)�����4���)��$��
�$�)�������

!
�����P������
��)�K�������&��

��������
+
)�
5889$�

58$��
�*)�1$)������!	��

�)�3$��9==>����
�����
���
���-������
��"�
��	
�����������������	
����
���
���
�"���!!
��"�����
!�
���!�����

!
������!������)��������-���
!�
���!���
%
�����	
�&��

���������R��
����
�"���
!�
���!�����

!
����������
����
�����)�P��$�>)�2�$�N)�9==>)���$�DH�D@$�

59$��
�*)�1$)������!	��

�)�3$��9==@����
�����
���
����������
��"�
��	
�������������������
���
����"�
��!!
��"�����
!�
���!�����

!
������!������)�����3
�!

���+���"��	
�N9���4&�������"


�!
)�4� ���)�
9==@$�



6FKXEHUW��3HWUD��([WHQGHG�:HE�$VVHVVPHQW�0HWKRG��(:$0���,QWHUQDWLRQDO�-RXUQDO�RI��(OHFWURQLF�&RPPHUFH��:LQWHU����������� ���

�

� ��

55$�������������)��$��5888����
��'��+
������+�"�
��
�����
�����������)������������!��������"��	
�
���)���+����5888)�P��$�DN)�2�$�@)���$�95>�9ND$�

5N$����*)��$)���
�

)�.$)�����.�
��)��$��5889����
������������)�����K� 
#)�3$�$)��	


��+���)�R$0$)�����
������)��$�$��
��$�)��	
��������
���4������%)���$�DF�HH)���!�����������$�K�!�
�3

��)�5889$�

5D$�P����

�4
�6�
�)�4$��5888����	
�&���!���"�3

!
��
���
����
��	�
�!�

����!������
����
��
�""�!)�����
3
�!

���+���"��	
�9N�	�&��

�����������
����
!�
���!�����

!
����"


�!
)���
�)�����
���)�5888$�

5F$�]	��+)�3$)���������1
��)�($��5889������
!���������������%��+���"��
����
�S�����#�<
���

����
������
�"�� �������
�����'�

�3

!
������)�����3
�!

���+���"��	
�ND�	�4&�������"


�!
)�4� ���)�5889$�

�

�

3�������4'�������
�
�$�!	��

�^"	��$!	������
�"
���
�"�
��������
�������	
�'���

���#��"������
��
�!�
�!
�� ������
�� �<4���$� �	
� 

!
��
�� 	

� ��!��
��
� ��� ��"�
������� �#��
��� "
��� �	
�'���

���#� �"�
��$�(���
�$�4

�

�
�
!	����


���� ��!���
��	
�����#��"�����+
�
����"�
�!���

!
������!������)���
!�"��
!���#��

������*������������
�����!��������
�$��	
�!�����	�

���	


����%��!��������+������
���!��
�����
��!!
��"���
������
�������
�
����������
��
+�
�)�
�"��"����
�������
��
�!�

�
��$��	
���������
���
��

�
�"��!��
�#)��	
�� ��������
�
�!
�2
� �
%�"�
��������
���������(��

��
����"��	
�� ����'���

����
��
�"������
���!�
�!
�$��

�


