
WZK'Z�D������hZ^K

�ſĚŝŐŽ EŽŵďƌĞ
��ϲϯ� �EĞŐŽĐŝĂĐŝſŶ�ĚĞ�WƌŽǇĞĐƚŽƐ�ĚĞ�d/

EŽŵďƌĞ�ĞŶ�/ŶŐůĠƐ
�EĞŐŽƚŝĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�/d�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

^�d �ƌĠĚŝƚŽƐ ,ŽƌĂƐ�ĚĞ��ĄƚĞĚƌĂ ,ŽƌĂƐ��ŽĐĞŶĐŝĂ�
�ƵǆŝůŝĂƌ

,ŽƌĂƐ�ĚĞ�dƌĂďĂũŽ�
WĞƌƐŽŶĂů

ϯ Ϯϰ Ϭ Ϭ
ZĞƋƵŝƐŝƚŽƐ �ĂƌĄĐƚĞƌ�ĚĞů��ƵƌƐŽ

WƌŽƉſƐŝƚŽ�ĚĞů��ƵƌƐŽ
>ŽŐƌĂƌ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�ĂůĐĂŶĐĞŶ�ƐƵƐ�ŽďũĞƚŝǀŽƐ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞů�ƉůĂǌŽ�Ǉ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ƉƌĞǀŝƐƚĂƐ�ĞŶ�Ğů�
ĚŝƐĞŹŽ�ĞƐ�ƉƌĄĐƚŝĐĂŵĞŶƚĞ�ƵŶĂ�ƵƚŽƉşĂ͘��ůůŽ�ƐĞ�ĞǆƉůŝĐĂ�ƉĂƌĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ƉŽƌ�ƉůĂŶĞƐ�ĚĞŵĂƐŝĂĚŽ�ŽƉƚŝŵŝƐƚĂƐ�
ŽƌŝĞŶƚĂĚĂƐ�Ă�ƐĂƚŝƐĨĂĐĞƌ�ůĂƐ�ĞǆƉĞĐƚĂƚŝǀĂƐ͕�ƵƐƵĂůŵĞŶƚĞ�ŝƌƌĞĂůĞƐ͕�ĚĞů�ĐůŝĞŶƚĞ�Ž�Ğů�ŵĂŶĚĂŶƚĞ͘�dĂŵďŝĠŶ�
ƐĞ�ĞǆƉůŝĐĂ�ƉŽƌ�ůĂƐ�ĚŝĨŝĐƵůƚĂĚĞƐ͕�ŵĄƐ�Ž�ŵĞŶŽƐ�ŐĞŶĞƌĂůŝǌĂĚĂƐ͕�ƋƵĞ�ĞŶĨƌĞŶƚĂŶ�ůŽƐ�ũĞĨĞƐ�Ǉ�ůşĚĞƌĞƐ�ĚĞů�
ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ƉĂƌĂ�ŐĞƐƚŝŽŶĂƌ�ůĂƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶ�ƉƌŽǀĞĞĚŽƌĞƐ͕�ŐƌƵƉŽƐ�Ǉ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƚĂŶƚŽ�ĚĞŶƚƌŽ�ĐŽŵŽ�
ĨƵĞƌĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ĞƋƵŝƉŽƐ�ĚĞ�ƉƌŽǇĞĐƚŽ͘��Ŷ�ĞƐƚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚŽ͕�ƵŶĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂƐ�ďĄƐŝĐĂƐ�ƋƵĞ�ůĂƐ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�ĚŝƌŝŐĞŶ�Ǉ�ĐŽŽƌĚŝŶĂŶ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�ĐŽŵƉůĞũŽƐ�ĚĞďĞŶ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌ�ĞƐ�ůĂ�ĚĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƌ͕�
ĂŶĂůŝǌĂƌ�Ǉ�ŐĞƐƚŝŽŶĂƌ�ĐƌĞĂƚŝǀĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŶĨůŝĐƚŽƐ͕�ĚĂĚŽ�ƋƵĞ�ŶŽƌŵĂůŵĞŶƚĞ�ĚĞďĞŶ�ŐĞƐƚŝŽŶĂƌ�Ǉ�ƉƌŽĚƵĐŝƌ�
ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ĞŶ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ŶŽ�ĐŽŶƚƌŽůĂŶ͘�

'ĞƐƚŝŽŶĂƌ�ĐƌĞĂƚŝǀĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŶĨůŝĐƚŽƐ�ƐƵƉŽŶĞ�ĐŽŶƚĂƌ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ďĂƐĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƚĂ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƌ�
ĐŽŶĨůŝĐƚŽƐ�ƌĞĂůĞƐ�Ǉ�ƉŽƚĞŶĐŝĂůĞƐ͕�ŐĞŶĞƌĂƌ�ĞƐƉĂĐŝŽƐ�Ž�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�
ƉƵĞĚĂŶ�ƐĞƌ�ƌĂǌŽŶĂďůĞŵĞŶƚĞ�ƐĂƚŝƐĨĞĐŚŽƐ�Ǉ�ŐĞƐƚŝŽŶĂƌ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ĚĞ�ŶĞŐŽĐŝĂĐŝſŶ�ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�
ĚĞ�ŐĞŶĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ǀĂůŽƌ͘��ů�ŵŝƐŵŽ�ƚŝĞŵƉŽ͕�ĞůůŽ�ŝŵƉůŝĐĂ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌ�ŚĂďŝůŝĚĂĚĞƐ�ďĄƐŝĐĂƐ�ĚĞ�
ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ͕�ŐĞƐƚŝſŶ�ĞŵŽĐŝŽŶĂů�Ǉ�ĚŝƐĞŹŽ�ĚĞ�ĐŽŶǀĞƌƐĂĐŝŽŶĞƐ�ĚŝĨşĐŝůĞƐ͘

�Ŷ�ĞƐƚĞ�ĐƵƌƐŽ�ůŽƐ�Ǉ�ůĂƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚĞƐ�ƉŽĚƌĄŶ�ĂĚƋƵŝƌŝƌ�ĚŝƐƚŝŶĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂůĞƐ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ŐĞƐƚŝſŶ�ĚĞ�
ĐŽŶĨůŝĐƚŽƐ͕�ŶĞŐŽĐŝĂĐŝſŶ�Ǉ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ͕�ũƵŶƚŽ�ĐŽŶ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂƐ�ďĄƐŝĐĂƐ�ĚĞ�
ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ͕�ŐĞƐƚŝſŶ�ĚĞ�ŽďũĞĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ĂƌŐƵŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĞĨĞĐƚŝǀĂ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�
ĐŽŶǀĞƌƐĂĐŝŽŶĞƐ�ĚŝĨşĐŝůĞƐ�Ǉ�ĂƌƚŝĐƵůĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ĞŶ�Ğů�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĚĞ�ĚŝƌĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�
ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽƐ

ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ĚĞ��ƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ

�ů�ĨŝŶĂů�ĚĞů�ĐƵƌƐŽ�ůŽƐ�Ǉ�ůĂƐ�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ�ƐĞƌĄŶ�ĐĂƉĂĐĞƐ�ĚĞ͗

x �ĞĨŝŶŝƌ�ĐŽƌƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ƋƵĠ�ĐŽŶƐŝƐƚĞ�ƵŶ�ĐŽŶĨůŝĐƚŽ�Ǉ�ƐƵƐ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞƐ

x /ĚĞŶƚŝĨŝĐĂƌ�Ǉ�ĂŶĂůŝǌĂƌ�ƐŝƐƚĞŵĄƚŝĐĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŶĨůŝĐƚŽƐ�ĐŽƚŝĚŝĂŶŽƐ�ĞŶ�ƐƵƐ�ĂŵďŝĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ

x �ŽŵƉƌĞŶĚĞƌ�ůŽƐ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞƐ�ĚĞů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ŶĞŐŽĐŝĂĐŝſŶ

x �ĞƐĐƌŝďŝƌ�ůĂƐ�ĞƚĂƉĂƐ�Ǉ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ƵŶ�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ŶĞŐŽĐŝĂĐŝſŶ�

x �ŝƐĞŹĂƌ�Ǉ�ĞũĞĐƵƚĂƌ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ĚĞ�ŶĞŐŽĐŝĂĐŝſŶ�ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�Ʒƚŝů�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƌĞƐŽůƵĐŝſŶ�
ĐƌĞĂƚŝǀĂ�ĚĞ�ĐŽŶĨůŝĐƚŽƐ



x �ŽŵƉƌĞŶĚĞƌ�ůĂ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ĞŶ�Ğů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ŶĞŐŽĐŝĂĐŝſŶ

x �ĞĨŝŶŝƌ�Ǉ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƌ�ĂƌŐƵŵĞŶƚŽƐ�ƉĂƌĂ�ŶĞŐŽĐŝĂƌ

x hƚŝůŝǌĂƌ�ĐŽŶ�ĞĨĞĐƚŝǀŝĚĂĚ�ƚĠĐŶŝĐĂƐ�ĚĞ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ĞŶ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ĚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ĐĂƌĂ�Ă�ĐĂƌĂ

x hƚŝůŝǌĂƌ�ůĂƐ�ƉƌĞŐƵŶƚĂƐ�ĐŽŵŽ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ĚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�Ǉ�ĂƌŐƵŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĞĨĞĐƚŝǀĂ

x /ŶƚĞŐƌĂƌ�ƉƌĄĐƚŝĐĂŵĞŶƚĞ�ĚŝǀĞƌƐĂƐ�ƚĠĐŶŝĐĂƐ�ĚĞ�ŶĞŐŽĐŝĂĐŝſŶ�Ǉ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ŐĞƐƚŝſŶ�ĚĞ�
ĐŽŶĨůŝĐƚŽƐ

�ŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�

x ZĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ŚƵŵĂŶĂƐ͕�ĐŽŶĨůŝĐƚŽƐ�Ǉ�ĚŝƌĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ

x ͎YƵĠ�ĞƐ�ƵŶ�ĐŽŶĨůŝĐƚŽ͍

x �ů�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĞŵŽĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ůŽƐ�ĐŽŶĨůŝĐƚŽƐ

x �ŽŶĨůŝĐƚŽƐ͕�ĐƌĞĞŶĐŝĂƐ�Ǉ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐ�ĐůĄƐŝĐĂƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ŐĞƐƚŝſŶ�ĚĞ�ĐŽŶĨůŝĐƚŽƐ

x �ŶĄůŝƐŝƐ�ƐŝƐƚĞŵĄƚŝĐŽ�ĚĞ�ĐŽŶĨůŝĐƚŽƐ

x ͎YƵĠ�ĞƐ�ŶĞŐŽĐŝĂƌ͍

x >ŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�Ǉ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞƐ�ĚĞů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ŶĞŐŽĐŝĂĐŝſŶ�ƐĞŐƷŶ�ůĂ�ĞƐĐƵĞůĂ�ĚĞ�,ĂƌǀĂƌĚ

x �ƐƚŝůŽƐ�ĚĞ�ŶĞŐŽĐŝĂĐŝſŶ�Ǉ�ŐĞŶĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ǀĂůŽƌ

x �ů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ŶĞŐŽĐŝĂĐŝſŶ͕�ĞƚĂƉĂƐ�Ǉ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ďĄƐŝĐŽƐ

x >ŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�Ǉ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ŚƵŵĂŶĂ�Ǉ�ůŽƐ�ĐŽŶĨůŝĐƚŽƐ

x KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĂƌŐƵŵĞŶƚŽƐ

x �ůĂǀĞƐ�ƉĂƌĂ�ƵŶĂ�ŐĞŶĞƌĂƌ�ƐĞŶƐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞŵƉĂƚşĂ�Ǉ�ĨĂŵŝůŝĂƌŝĚĂĚ�ĞŶ�ƵŶĂ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĐĂƌĂ�Ă�ĐĂƌĂ

x hƚŝůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉƌĞŐƵŶƚĂƐ�ĐŽŵŽ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ĚĞ�ĂƌŐƵŵĞŶƚĂĐŝſŶ�

x 'ĞƐƚŝſŶ�ĚĞ�ŽďũĞĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�Ğů�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĚĞ�ĐŽŶǀĞƌƐĂĐŝŽŶĞƐ�ĚŝĨşĐŝůĞƐ�

�ŝďůŝŽŐƌĂĨşĂ

x DŽŶƐĂůǀĞƐ͕�D�;ϮϬϮϭͿ�EĞŐŽĐŝĂĐŝſŶ�Ǉ�ŐĞƐƚŝſŶ�ĚĞ�ĐŽŶĨůŝĐƚŽƐ͘�DĂŶƵĂů�ĚĞů��ƵƌƐŽ

x �ůďƌĞĐŚƚ͕�<͕͘�Θ��ůďƌĞĐŚƚ͕�^͘�;ϮϬϬϬͿ͘�͎�ſŵŽ�ŶĞŐŽĐŝĂƌ�ĐŽŶ�ĠǆŝƚŽ͍��ĂƌĐĞůŽŶĂ͗�'ƌĄŶŝĐĂ͘

x &ŝƐŚĞƌ͕�Z͕͘�hƌǇ͕�t͕͘�Θ�WĂƚƚŽŶ͕��͘�;ϭϵϵϭͿ͘�͋^ŝ͘͘͘�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ͊��ſŵŽ�ŶĞŐŽĐŝĂƌ�ƐŝŶ�ĐĞĚĞƌ͘��ŽŐŽƚĄ͗�
�ĚŝƚŽƌŝĂů�EŽƌŵĂ͘

x &ŝƐŚĞƌ͕�Z͘�Ǉ��ƌƚĞů͕��͘�;ϮϬϬϲͿ͘�^ş͙�͋�Ğ�ĂĐƵĞƌĚŽ͊��Ŷ�ůĂ�ƉƌĄĐƚŝĐĂ͘��ĂƌĐĞůŽŶĂ͗��ĚŝƚŽƌŝĂů�EŽƌŵĂ

x �ĂŶĚůĞƌ͕�Z͕͘�Θ�'ƌŝŶĚĞƌ͕�:͘�;ϭϵϵϲͿ͘�WĂƚƚĞƌŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚǇƉŶŽƚŝĐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ŽĨ�DŝůƚŽŶ�,͘��ƌŝĐŬƐŽŶ͕�
D�͘�WŽƌƚůĂŶĚ͗�'ƌŝŶĚĞƌ��ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ͘

x �ĂŶĚůĞƌ͕�Z͕͘�Θ�'ƌŝŶĚĞƌ͕�:͘�;ϭϵϵϵͿ͘�>Ă�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂŐŝĂ͘�sŽůƵŵĞŶ�/͘�>ĞŶŐƵĂũĞ�Ǉ�dĞƌĂƉŝĂ͘�
^ĂŶƚŝĂŐŽ͗��ƵĂƚƌŽ�sŝĞŶƚŽƐ͘

x �ŝůƚƐ͕�Z͘�;ϮϬϬϯͿ͘��ů�WŽĚĞƌ�ĚĞ�ůĂ�WĂůĂďƌĂ͘��ĂƌĐĞůŽŶĂ͗�hƌĂŶŽ͘

x DĐ<ĞĞ͕�Z͘�;ϮϬϬϴͿ͘��ů�ŐƵŝſŶ͘�^ƵƐƚĂŶĐŝĂ͕�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ͕�ĞƐƚŝůŽ�Ǉ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ĞƐĐƌŝƚƵƌĂ�ĚĞ�ŐƵŝŽŶĞƐ�
;^ĠƉƚŝŵĂ�ĞĚŝĐŝſŶ�ĞĚ͘Ϳ͘�DĂĚƌŝĚ͗��ůďĂ�ĞĚŝƚŽƌŝĂů͘



DĞƚŽĚŽůŽŐşĂ��ŽĐĞŶƚĞ �ǀĂůƵĂĐŝſŶ�'ĞŶĞƌĂů
x �ů�ĚŝƐĞŹŽ�ŵĞƚŽĚŽůſŐŝĐŽ�ĚĞů�ĐƵƌƐŽ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂ�ŚŽƌĂƐ�ĚĞ�

ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�Ǉ�ƌĞĨůĞǆŝſŶ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ũƵŶƚŽ�ĐŽŶ�ŚŽƌĂƐ�
ĞũĞƌĐŝƚĂĐŝſŶ͕�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞ�ŐƵşĂƐ�ĚĞ�ĞũĞƌĐŝĐŝŽƐ�ƋƵĞ�
ƐĞƌĄŶ�ĞŶƚƌĞŐĂĚĂƐ�Ă�ůŽƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚĞƐ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�
ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ĐůĂƐĞƐ͘��ŝĐŚĂƐ�ŐƵşĂƐ�ĐŽŶƚĞŶĚƌĄŶ�
ĞũĞƌĐŝĐŝŽƐ�ƋƵĞ�ůŽƐ;ůĂƐͿ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚĞƐ�ĚĞďĞƌĄŶ�ƚƌĂďĂũĂƌ�
ƉĞƌƐŽŶĂů�Ž�ŐƌƵƉĂůŵĞŶƚĞ͘

x �ů�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�ũƵŶƚŽ�ĐŽŶ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂƌ�ůĂƐ�ĚŝƐƚŝŶĐŝŽŶĞƐ�
ƚĠĐŶŝĐĂƐ�ďĄƐŝĐĂƐ�ŐƵŝĂƌĄ�ůŽƐ�ĞũĞƌĐŝĐŝŽƐ�ŐƌƵƉĂůĞƐ�ǇͬŽ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůĞƐ�ĐĞŶƚƌĂĚŽƐ�ĞŶ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ĞũĞŵƉůŽƐ�Ǉ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂƐ͘�>Ă�ƐĞĐƵĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ŶŽƌŵĂůŵĞŶƚĞ�
ƐĞƌĄ�ůĂ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ͗�

� WƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚŝĂůŽŐĂĚĂ�ĚĞ�ĚŝƐƚŝŶĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ĐŽŶĐĞƉƚŽƐ

� ZĞƐŽůƵĐŝſŶ�ĚĞ�ĚƵĚĂƐ�Ǉ�ĐŽŶƐƵůƚĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ĂƵĚŝĞŶĐŝĂ

� �ĞŵŽƐƚƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƚĠĐŶŝĐĂƐ

� �ũĞƌĐŝĐŝŽ�ƉƌĄĐƚŝĐŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚĞƐ͘��Ŷ�ĂůŐƵŶĂƐ�
ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞƐ�ƐĞ�ƚƌĂƚĂƌĄ�ĚĞ�ĞũĞƌĐŝĐŝŽƐ�ƋƵĞ�ĚĞďĞƌĄŶ�
ƐĞƌ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽƐ�ĞŶ�ŵĄƐ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƐĞƐŝſŶ�ĚĂĚŽ�ƋƵĞ�
ŝŵƉůŝĐĂŶ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ�ƌĞĂůĞƐ�ĐŽŵƉůĞƚŽƐ�Ž�
ďŝĞŶ�ůĂ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ�ĞŶ�ũƵĞŐŽ�ĚĞ�ƌŽůĞƐ�ƋƵĞ�ƐƵƉŽŶĞŶ�
ĞƐƚƵĚŝŽ�Ǉ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ƉŽƐŝĐŝſŶ�

� ZĞƉŽƌƚĞ�ĚĞ�ĞũĞƌĐŝĐŝŽƐ�Ă�ŵŽĚŽ�ĚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�
ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞƐ

�ĚŝĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ͕�ƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶ�ŚŽƌĂƐ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽ�ƉĞƌƐŽŶĂů�
;ŚŽƌĂƐ�ŶŽ�ƉƌĞƐĞŶĐŝĂůĞƐͿ�ĚĞƐƚŝŶĂĚĂƐ�Ă�ůĂ�ƌĞǀŝƐŝſŶ�ĚĞ�ĂƉƵŶƚĞƐ͕�
ĞƐƚƵĚŝŽ�ĚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĐŝſŶ͕�Ǉ�ƌĞǀŝƐŝſŶ�ĚĞ�ĨƵĞŶƚĞƐ�
ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĂƐ͘

� �ŽƐ� �ŽŶƚƌŽůĞƐ� ĚĞ� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽ͗�
ϯϬй� ĐŽŶ� ƉƌĞŐƵŶƚĂƐ�
ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂĚĂƐ� ;ĐŽŵƉůĞƚĂƌ͕�
ƐĞůĞĐĐŝſŶ�ŵƷůƚŝƉůĞͿ�ʹ�WƌŽŵĞĚŝŽ�
ƐŝŵƉůĞ

� �ŽƐ�'ƵşĂƐ� ĚĞ� ĞũĞƌĐŝĐŝŽƐ͗� ϯϬй� Ͳ�
WƌŽŵĞĚŝŽ�ƐŝŵƉůĞ

� dƌĂďĂũŽ� ĨŝŶĂů� ƐŽďƌĞ� ĐĂƐŽ� ĚĞ�
ĞƐƚƵĚŝŽ͗� ϰϬй� Ͳ� ^ĞŐƷŶ� ƌƷďƌŝĐĂ�
ƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂ�Ă�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ�



hŶŝĚĂĚĞƐ�dĞŵĄƚŝĐĂƐ�

EƷŵĞƌŽ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ůĂ�hŶŝĚĂĚ �ƵƌĂĐŝſŶ�ĞŶ�^ĞŵĂŶĂƐ
�ůĂƐĞ�ϭ ͎YƵĠ�ĞƐ�ƵŶ�ĐŽŶĨůŝĐƚŽ͍ ϭ

�ŽŶƚĞŶŝĚŽƐ ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ĚĞ��ƉƌĞŶĚŝǌĂũĞƐ�ĚĞ�ůĂ�
hŶŝĚĂĚ

ZĞĨĞƌĞŶĐŝĂƐ�Ă�ůĂ�
�ŝďůŝŽŐƌĂĨşĂ

� ͎YƵĠ�ĞƐ�ƵŶ�ĐŽŶĨůŝĐƚŽ͍

� �ŽŶĨůŝĐƚŽ�Ǉ�ĞŵŽĐŝŽŶĞƐ

� ͎�ƵĄů�ĞƐ�ůĂ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�
ĐƌĞĞŶĐŝĂƐ�Ǉ�ĐŽŶĨůŝĐƚŽ͍

� �ƌĞĞŶĐŝĂƐ�ƋƵĞ�ĨĂǀŽƌĞĐĞŶ�ůĂ�
ŐĞƐƚŝſŶ�ĚĞ�ĐŽŶĨůŝĐƚŽƐ

� ͎�ƵĄůĞƐ�ƐŽŶ�ůĂƐ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐ�
ƵƐƵĂůĞƐ�ƉĂƌĂ�ĞŶĨƌĞŶƚĂƌ�ƵŶ�
ĐŽŶĨůŝĐƚŽ͍

� ͎�ſŵŽ�ĂŶĂůŝǌĂƌ�ƵŶ�ĐŽŶĨůŝĐƚŽ͍

� �ĞĨŝŶŝƌ�ĐŽƌƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ƋƵĠ�
ĐŽŶƐŝƐƚĞ�ƵŶ�ĐŽŶĨůŝĐƚŽ�Ǉ�ƐƵƐ�
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞƐ

� /ĚĞŶƚŝĨŝĐĂƌ�Ǉ�ĂŶĂůŝǌĂƌ�
ƐŝƐƚĞŵĄƚŝĐĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŶĨůŝĐƚŽƐ�
ĐŽƚŝĚŝĂŶŽƐ�ĞŶ�ƐƵƐ�ĂŵďŝĞŶƚĞƐ�ĚĞ�
ƚƌĂďĂũŽ

D͘�DŽŶƐĂůǀĞƐ�;ϮϬϮϭͿ͘��ů�
ĐŽŶĨůŝĐƚŽ͘�dĞǆƚŽ�ĚĞ�
ĞƐƚƵĚŝŽ͘
tĂƚǌůĂǁŝĐŬ͕�W͕͘�
tĞĂŬůĂŶĚ͕�:͕͘�Θ�&ŝƐĐŚ͕�Z͘�
;ϭϵϳϲͿ͘��ĂŵďŝŽ͗�
ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�Ǉ�ƐŽůƵĐŝſŶ�ĚĞ�
ůŽƐ�ƉƌŽďůĞŵĂƐ�
ŚƵŵĂŶŽƐ͘��ĂƌĐĞůŽŶĂ͗�
,ĞƌĚĞƌ͘

EƷŵĞƌŽ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ůĂ�hŶŝĚĂĚ �ƵƌĂĐŝſŶ�ĞŶ�^ĞŵĂŶĂƐ
�ůĂƐĞ�Ϯ ͎YƵĠ�ĞƐ�ŶĞŐŽĐŝĂƌ͍ ϭ

�ŽŶƚĞŶŝĚŽƐ ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ĚĞ��ƉƌĞŶĚŝǌĂũĞƐ�ĚĞ�
ůĂ�hŶŝĚĂĚ

ZĞĨĞƌĞŶĐŝĂƐ�Ă�ůĂ�
�ŝďůŝŽŐƌĂĨşĂ

� ͎YƵĠ�ĞƐ�ŶĞŐŽĐŝĂƌ͍

� WƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�ĚĞů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�
ŶĞŐŽĐŝĂĐŝſŶ

� �ŽŵƉŽŶĞŶƚĞƐ�ĚĞů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�
ŶĞŐŽĐŝĂĐŝſŶ

� �ƐƚŝůŽƐ�ĚĞ�ŶĞŐŽĐŝĂĐŝſŶ

� �ŽŵƉƌĞŶĚĞƌ�ůŽƐ�
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞƐ�ĚĞů�ƉƌŽĐĞƐŽ�
ĚĞ�ŶĞŐŽĐŝĂĐŝſŶ

D͘�DŽŶƐĂůǀĞƐ�;ϮϬϮϭͿ͘�
EĞŐŽĐŝĂƌ͘�dĞǆƚŽ�ĚĞ�
ĞƐƚƵĚŝŽ

�ůďƌĞĐŚƚ͕�<͕͘�Θ��ůďƌĞĐŚƚ͕�
^͘�;ϮϬϬϬͿ͘�͎�ſŵŽ�
ŶĞŐŽĐŝĂƌ�ĐŽŶ�ĠǆŝƚŽ͍�
�ĂƌĐĞůŽŶĂ͗�'ƌĄŶŝĐĂ͘

&ŝƐŚĞƌ͕�Z͕͘�hƌǇ͕�t͕͘�Θ�
WĂƚƚŽŶ͕��͘�;ϭϵϵϭͿ͘�͋^ŝ͘͘͘�ĚĞ�
ĂĐƵĞƌĚŽ͊��ſŵŽ�ŶĞŐŽĐŝĂƌ�
ƐŝŶ�ĐĞĚĞƌ͘��ŽŐŽƚĄ͗�
�ĚŝƚŽƌŝĂů�EŽƌŵĂ͘



EƷŵĞƌŽ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ůĂ�hŶŝĚĂĚ �ƵƌĂĐŝſŶ�ĞŶ�^ĞŵĂŶĂƐ
�ůĂƐĞ�ϯ �ů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ŶĞŐŽĐŝĂĐŝſŶ ϭ

�ŽŶƚĞŶŝĚŽƐ ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ĚĞ��ƉƌĞŶĚŝǌĂũĞƐ�ĚĞ�ůĂ�
hŶŝĚĂĚ

ZĞĨĞƌĞŶĐŝĂƐ�Ă�ůĂ�
�ŝďůŝŽŐƌĂĨşĂ

� KďũĞƚŝǀŽƐ͕�/ŶƚĞƌĞƐĞƐ͕�
D��E�

� DĂƌĐŽ�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ

� /ĚĞŶƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ŽƉĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ǀĂƌŝĂďůĞƐ�ĚĞ�
ǀĂůŽƌ

� �ŽŶĐĞďŝƌ�ƉĂƋƵĞƚĞƐ�ĚĞ�
ĂĐƵĞƌĚŽƐ

� ^ĞůĞĐĐŝŽŶĂƌ�ƵŶ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�
ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ

� WĞƌĨĞĐĐŝŽŶĂƌ�Ğů�ĂĐƵĞƌĚŽ�
ŝŶŝĐŝĂů

� �ĞƌƌĂƌ�Ğů�ĂĐƵĞƌĚŽ�Ǉ�ůŽƐ�
ƉƌſǆŝŵŽƐ�ƉĂƐŽƐ

� �ĞƐĐƌŝďŝƌ�ůĂƐ�ĞƚĂƉĂƐ�Ǉ�
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ƵŶ�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�
ŶĞŐŽĐŝĂĐŝſŶ�

� �ŝƐĞŹĂƌ�Ǉ�ĞũĞĐƵƚĂƌ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ĚĞ�
ŶĞŐŽĐŝĂĐŝſŶ�ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�
Ʒƚŝů�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƌĞƐŽůƵĐŝſŶ�ĐƌĞĂƚŝǀĂ�ĚĞ�
ĐŽŶĨůŝĐƚŽ

D͘�DŽŶƐĂůǀĞƐ�;ϮϬϮϭͿ͘�
EĞŐŽĐŝĂƌ͘�dĞǆƚŽ�ĚĞ�
ĞƐƚƵĚŝŽ

D͘�DŽŶƐĂůǀĞƐ�;ϮϬϮϭͿ͘�
�ůĂǀĞƐ�ƷƚŝůĞƐ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�
ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ŶĞŐŽĐŝĂĐŝſŶ͘�
dĞǆƚŽ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽ�

�ůďƌĞĐŚƚ͕�<͕͘�Θ��ůďƌĞĐŚƚ͕�
^͘�;ϮϬϬϬͿ͘�͎�ſŵŽ�
ŶĞŐŽĐŝĂƌ�ĐŽŶ�ĠǆŝƚŽ͍�
�ĂƌĐĞůŽŶĂ͗�'ƌĄŶŝĐĂ͘

&ŝƐŚĞƌ͕�Z͕͘�hƌǇ͕�t͕͘�Θ�
WĂƚƚŽŶ͕��͘�;ϭϵϵϭͿ͘�͋^ŝ͘͘͘�ĚĞ�
ĂĐƵĞƌĚŽ͊��ſŵŽ�ŶĞŐŽĐŝĂƌ�
ƐŝŶ�ĐĞĚĞƌ͘��ŽŐŽƚĄ͗�
�ĚŝƚŽƌŝĂů�EŽƌŵĂ͘



EƷŵĞƌŽ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ůĂ�hŶŝĚĂĚ �ƵƌĂĐŝſŶ�ĞŶ�^ĞŵĂŶĂƐ
�ůĂƐĞ�ϰ >Ă�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ĞŶ�Ğů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�

ŶĞŐŽĐŝĂĐŝſŶ
ϭ

�ŽŶƚĞŶŝĚŽƐ ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ĚĞ��ƉƌĞŶĚŝǌĂũĞƐ�ĚĞ�
ůĂ�hŶŝĚĂĚ

ZĞĨĞƌĞŶĐŝĂƐ�Ă�ůĂ�
�ŝďůŝŽŐƌĂĨşĂ

� >Ă�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ĞŶ�Ğů�ƉƌŽĐĞƐŽ�
ĚĞ�ŶĞŐŽĐŝĂĐŝſŶ

� ͎WŽƌ�ƋƵĠ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ĞŶ�ƵŶ�
ĐƵƌƐŽ�ĚĞ�ŶĞŐŽĐŝĂĐŝſŶ͍

� KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĂƌŐƵŵĞŶƚŽƐ

� �ŽŵƉƌĞŶĚĞƌ�ůĂ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�
ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ĞŶ�Ğů�
ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ŶĞŐŽĐŝĂĐŝſŶ

� �ĞĨŝŶŝƌ�Ǉ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƌ�
ĂƌŐƵŵĞŶƚŽƐ�ƉĂƌĂ�ŶĞŐŽĐŝĂƌ

D͘�DŽŶƐĂůǀĞƐ�;ϮϬϮϭͿ͘�>ŽƐ�
ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�ĚĞ�ůĂ�
ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ĞĨĞĐƚŝǀĂ͘�
dĞǆƚŽ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽ

D͘�DŽŶƐĂůǀĞƐ�;ϮϬϮϭͿ͘�>Ă�
ŵĞŶƚĞ͕�Ğů�ĐĞƌĞďƌŽ�
ĐƌĞĂƚŝǀŽ�Ǉ�ůĂ�
ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ŚƵŵĂŶĂ͘�
dĞǆƚŽ�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽ

D͘�DŽŶƐĂůǀĞƐ�;ϮϬϮϭͿ�>ĂƐ�
ĐƌĞĞŶĐŝĂƐ�Ǉ�ůĂ�
ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ͘�dĞǆƚŽ�ĚĞ�
ĞƐƚƵĚŝŽ

EƷŵĞƌŽ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ůĂ�hŶŝĚĂĚ �ƵƌĂĐŝſŶ�ĞŶ�^ĞŵĂŶĂƐ
�ůĂƐĞ�EΣ�ϱ dĠĐŶŝĐĂƐ�ĚĞ�ZĂƉƉŽƌƚ ϭ

�ŽŶƚĞŶŝĚŽƐ ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ĚĞ��ƉƌĞŶĚŝǌĂũĞƐ�ĚĞ�
ůĂ�hŶŝĚĂĚ

ZĞĨĞƌĞŶĐŝĂƐ�Ă�ůĂ�
�ŝďůŝŽŐƌĂĨşĂ

� &ůĞǆŝďŝůŝĚĂĚ�Ǉ�ƌĂƉƉŽƌƚ

� �ůĂǀĞƐ�ĚĞů�ƌĂƉƉŽƌƚ

hƚŝůŝǌĂƌ�ĐŽŶ�ĞĨĞĐƚŝǀŝĚĂĚ�ƚĠĐŶŝĐĂƐ�
ĚĞ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ĞŶ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ĚĞ�
ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ĐĂƌĂ�Ă�ĐĂƌĂ

D͘�DŽŶƐĂůǀĞƐ�;ϮϬϮϭͿ�>ĂƐ�
ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂƐ�ďĄƐŝĐĂƐ�
ƉĂƌĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƌ�ĐŽŶ�
ĞĨĞĐƚŝǀŝĚĂĚ͘�dĞǆƚŽ�ĚĞ�
ĞƐƚƵĚŝŽ

EƷŵĞƌŽ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ůĂ�hŶŝĚĂĚ �ƵƌĂĐŝſŶ�ĞŶ�^ĞŵĂŶĂƐ
�ůĂƐĞ�EΣϲ hƐŽ�ƉƌĞŐƵŶƚĂƐ�ĞŶ�Ğů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ŶĞŐŽĐŝĂĐŝſŶ� ϭ

�ŽŶƚĞŶŝĚŽƐ ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ĚĞ��ƉƌĞŶĚŝǌĂũĞƐ�ĚĞ�
ůĂ�hŶŝĚĂĚ

ZĞĨĞƌĞŶĐŝĂƐ�Ă�ůĂ�
�ŝďůŝŽŐƌĂĨşĂ

� hƚŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉƌĞŐƵŶƚĂƐ

� dŝƉŽƐ�ĚĞ�ƉƌĞŐƵŶƚĂƐ

hƚŝůŝǌĂƌ�ůĂƐ�ƉƌĞŐƵŶƚĂƐ�ĐŽŵŽ�
ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ĚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�Ǉ�
ĂƌŐƵŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĞĨĞĐƚŝǀĂ

�ĂŶĚůĞƌ͕�Z͕͘�Θ�'ƌŝŶĚĞƌ͕�:͘�
;ϭϵϵϲͿ͘�WĂƚƚĞƌŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŚǇƉŶŽƚŝĐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ŽĨ�
DŝůƚŽŶ�,͘��ƌŝĐŬƐŽŶ͕�D�͘�



� ^ƵĂǀŝǌĂƌ�ƉƌĞŐƵŶƚĂƐ

� �ƌŐƵŵĞŶƚĂƌ�ƉƌĞŐƵŶƚĂŶĚŽ

� DŽĚĞůŽƐ�ƉĂƌĂ�ƉƌĞŐƵŶƚĂƌ

WŽƌƚůĂŶĚ͗�'ƌŝŶĚĞƌ�
�ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ͘
�ĂŶĚůĞƌ͕�Z͕͘�Θ�'ƌŝŶĚĞƌ͕�:͘�
;ϭϵϵϵͿ͘�>Ă�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ĚĞ�
ůĂ�ŵĂŐŝĂ͘�sŽůƵŵĞŶ�/͘�
>ĞŶŐƵĂũĞ�Ǉ�dĞƌĂƉŝĂ͘�
^ĂŶƚŝĂŐŽ͗��ƵĂƚƌŽ�sŝĞŶƚŽƐ͘



EƷŵĞƌŽ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ůĂ�hŶŝĚĂĚ �ƵƌĂĐŝſŶ�ĞŶ�^ĞŵĂŶĂƐ
ϳ� 'ĞƐƚŝſŶ�ĚĞ�ŽďũĞĐŝŽŶĞƐ ϭ

�ŽŶƚĞŶŝĚŽƐ ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ĚĞ��ƉƌĞŶĚŝǌĂũĞƐ�ĚĞ�
ůĂ�hŶŝĚĂĚ

ZĞĨĞƌĞŶĐŝĂƐ�Ă�ůĂ��ŝďůŝŽŐƌĂĨşĂ

� ͎YƵĠ�ƐŽŶ�ůĂƐ�
ŽďũĞĐŝŽŶĞƐ͍

� dŝƉŽƐ�ĚĞ�ŽďũĞĐŝŽŶĞƐ

� dĠĐŶŝĐĂƐ�ƉĂƌĂ�Ğů�
ŵĂŶĞũŽ�ĚĞ�ŽďũĞĐŝŽŶĞƐ

'ĞƐƚŝŽŶĂƌ�ĐŽŶ�ĞĨŝĐĂĐŝĂ�ůĂƐ�
ŽďũĞĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ƵŶ�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�
ŶĞŐŽĐŝĂĐŝſŶ

�ŝůƚƐ͕�Z͘�;ϮϬϬϯͿ͘��ů�WŽĚĞƌ�ĚĞ�ůĂ�
WĂůĂďƌĂ͘��ĂƌĐĞůŽŶĂ͗�hƌĂŶŽ͘

DĐ<ĞĞ͕�Z͘�;ϮϬϬϴͿ͘��ů�ŐƵŝſŶ͘�
^ƵƐƚĂŶĐŝĂ͕�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ͕�ĞƐƚŝůŽ�Ǉ�
ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ĞƐĐƌŝƚƵƌĂ�ĚĞ�
ŐƵŝŽŶĞƐ�;^ĠƉƚŝŵĂ�ĞĚŝĐŝſŶ�ĞĚ͘Ϳ͘�
DĂĚƌŝĚ͗��ůďĂ�ĞĚŝƚŽƌŝĂů͘

EƷŵĞƌŽ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ůĂ�hŶŝĚĂĚ �ƵƌĂĐŝſŶ�ĞŶ�^ĞŵĂŶĂƐ
ϴ /ŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞƐ ϭ

�ŽŶƚĞŶŝĚŽƐ ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ĚĞ��ƉƌĞŶĚŝǌĂũĞƐ�ĚĞ�ůĂ�hŶŝĚĂĚ ZĞĨĞƌĞŶĐŝĂƐ�Ă�ůĂ�
�ŝďůŝŽŐƌĂĨşĂ

� �ĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ�ĚĞ�
ŶĞŐŽĐŝĂĐŝſŶ

/ŶƚĞŐƌĂƌ�ƉƌĄĐƚŝĐĂŵĞŶƚĞ�ĚŝǀĞƌƐĂƐ�ƚĠĐŶŝĐĂƐ�
ĚĞ�ŶĞŐŽĐŝĂĐŝſŶ�Ǉ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ůĂ�
ŐĞƐƚŝſŶ�ĚĞ�ĐŽŶĨůŝĐƚŽƐ

sŝŐĞŶĐŝĂ�ĚĞƐĚĞ͗
�ůĂďŽƌĂĚŽ�ƉŽƌ͗


