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�ů ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ ĚĞ ŶƵĞǀĂƐ ƚĠĐŶŝĐĂƐ ƋƵŝƌƷƌŐŝĐĂƐ͕ ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝŽŶŝƐƚĂƐ Ǉ
ĚŝĂŐŶſƐƚŝĐĂƐ ŽďůŝŐĂ Ă ĐŽŶŽĐĞƌ ĞƐƚŽƐ ĚŝƐƉŽƐŝƚŝǀŽƐ ŵĠĚŝĐŽƐ͕ ƋƵĞ ĞŶ
ŽĐĂƐŝŽŶĞƐ ƚŝĞŶĞŶ ƵŶ ĂƐƉĞĐƚŽ ĞǆƚƌĂŹŽ Ǉ ƉƵĞĚĞŶ ƚĞŶĞƌ ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ
ůŽĐĂůŝǌĂĐŝŽŶĞƐ͘
�ĞďĞŵŽƐ ĐŽŶŽĐĞƌ͗

�ů ĂƐƉĞĐƚŽ ĚĞů ŵĂƚĞƌŝĂů
�ƵĂů ĞƐ ƐƵ ĨƵŶĐŝſŶ
ZĞĐŽŶŽĐĞƌ ůĂƐ ƉŽƐŝďůĞƐ ĐŽŵƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ

ZĞǀŝƐĂŵŽƐ�ůŽƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ƚŝƉŽƐ�ĚĞ�ĚŝƐƉŽƐŝƚŝǀŽƐ�ŵĠĚŝĐŽƐ�ĚĞƚĞĐƚĂĚŽƐ�ĞŶ�
ĞƐƚƵĚŝŽƐ�ƌĂĚŝŽůſŐŝĐŽƐ͕�Ǉ�ůŽƐ�ĂŐƌƵƉĂŵŽƐ�ĞŶ�ĨƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ƐƵ�ůŽĐĂůŝǌĂĐŝſŶ�
ĂŶĂƚſŵŝĐĂ͘�
R�ŝƐƉŽƐŝƚŝǀŽƐ�ŶĞƵƌŽůſŐŝĐŽƐ
R�͘�dŽƌĄĐŝĐŽƐ
R�͘�'ĞŶŝƚŽƵƌŝŶĂƌŝŽƐ
R�͘�'ĂƐƚƌŽŝŶƚĞƐƚŝŶĂůĞƐ
R�͘�sĂƐĐƵůĂƌĞƐ
R�͘�ĞŶ�WĂƌƚĞƐ�ďůĂŶĚĂƐ͕�^ƵďĐƵƚĄŶĞŽƐ͕�WĂƌĞĚ�ƚŽƌĄĐŝĐĂ�Ǉ�ĂďĚŽŵŝŶĂů

/ŵĂŐĞŶ�ƌĂĚŝŽůſŐŝĐĂ�ĚĞ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ĚŝƐƉŽƐŝƚŝǀŽƐ�
ŵĠĚŝĐŽƐ

,QWURGXFFLyQ



�ůĞĐƚƌŽĚŽƐ�ŝŶƚƌĂĐƌĂŶĞĂůĞƐ
R>Ă�ĞŶĨĞƌŵĞĚĂĚ�ĚĞ�WĂƌŬŝŶƐŽŶ�ƐĞ�ƉƵĞĚĞ�ƚƌĂƚĂƌ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ͗
RDĞĚŝĐĂĐŝſŶ
R�ƐƚŝŵƵůĂĐŝſŶ�ĐĞƌĞďƌĂů�ƉƌŽĨƵŶĚĂ
R�Ŷ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĐƵǇŽ�ƐşŶƚŽŵĂƐ�ŶŽ�ƉƵĞĚĞŶ�ƐĞƌ�ĐŽŶƚƌŽůĂĚŽƐ�ĐŽŶ�ŵĞĚŝĐĂŵĞŶƚŽƐ͘

R�ŝƐƉŽƐŝƚŝǀŽ
RhŶ�ĞůĞĐƚƌŽĚŽ
RhŶ�ĐĂďůĞ�ĚĞůŐĂĚŽ
RhŶ�ŶĞƵƌŽĞƐƚŝŵƵůĂĚŽƌ

RdĠĐŶŝĐĂ
R(VWLPXODFLyQ�FHUHEUDO�SURIXQGD
R1~FOHRV�HVWLPXODGRV��6XEWDOiPLFRV \�3iOLGR

'LVSRVLWLYRV�QHXUROyJLFRV

/ŵĂŐĞŶ�ĚĞů�
ŶĞƵƌŽĞƐƚŝŵƵůĂĚŽƌ Ž�
ͨƉĂƋƵĞƚĞ�ĚĞ�
ďĂƚĞƌŝĂƐͩ�ƋƵĞ�ƐĞ�
ŝŵƉůĂŶƚĂ�ďĂũŽ�ůĂ�ƉŝĞů͕�
ŚĂďŝƚƵĂůŵĞŶƚĞ�ĐĞƌĐĂ�
ĚĞ�ůĂ�ĐůĂǀşĐƵůĂ͕�Ǉ�ĞŶ�
ĂůŐƵŶŽƐ�ĐĂƐŽƐ�ĞŶ�
ƚſƌĂǆ�Ž�ĂďĚŽŵĞŶ͘

�Ŷ�Ğů�ƚŽƉŽŐƌĂŵĂ ƐĞ�ǀŝƐƵĂůŝǌĂŶ�ůŽƐ�
ĐĂďůĞƐ�Ǉ�Ğů�ŶĞƵƌŽĞƐƚŝŵƵůĂĚŽƌ
�Ŷ�ůŽƐ�ĐŽƌƚĞƐ�ĂǆŝĂůĞƐ�ƐĞ�ǀŝƐƵĂůŝǌĂ�
Ğů�ĞƐƚŝŵƵůĂĚŽƌ��Ă�ŶŝǀĞů�ĚĞ�
ŐĂŶŐůŝŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ďĂƐĞ



'LVSRVLWLYRV�WRUiFLFRV
DĂƌĐĂƉĂƐŽƐ
R�Ɛ�ƵŶ�ĚŝƐƉŽƐŝƚŝǀŽ�ĞůĞĐƚƌſŶŝĐŽ�ƋƵĞ�ĞƐƚŝŵƵůĂ�Ăů�ĐŽƌĂǌſŶ�ĐƵĂŶĚŽ�ĨĂůůĂ�ůĂ�
ĞƐƚŝŵƵůĂĐŝſŶ�ĨŝƐŝŽůſŐŝĐĂ͕�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ƵŶĂ�ƐĞƌŝĞ�ĚĞ�ŝŵƉƵůƐŽƐ�ĞůĠĐƚƌŝĐŽƐ͘
R/ŶĚŝĐĂĐŝŽŶĞƐ͗
R/ŶĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ĚĞů�ƌŝƚŵŽ�ƐŝŶƵƐĂů ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐŝƌ�Ğů�ƐƵĨŝĐŝĞŶƚĞ�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�
ŝŵƉƵůƐŽƐ�ƉŽƌ�ŵŝŶƵƚŽ
R&ĂůůŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĚƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ŝŵƉƵůƐŽƐ�ƉƌŽĚƵĐŝĚŽƐ�ƉŽƌ�Ğů�ŶſĚƵůŽ�ƐŝŶƵƐĂů
Ăů�ŵƷƐĐƵůŽ�ĚĞů�ĐŽƌĂǌſŶ͘

RdŝƉŽƐ͗
RhŶŝĐĂŵĞƌĂůĞƐ�;�ĨĞĐƚĂŶ�Ă�� Ž�sͿ
R�ŝĐĂŵĞƌĂůĞƐ�;�ĨĞĐƚĂŶ�Ă�� Ǉ�s͕�ŐĞŶĞƌĂůŵĞŶƚĞ�ĚĞƌĞĐŚŽƐͿ
RdƌŝĐĂŵĞƌĂůĞƐ ;�ĨĞĐƚĂŶ�Ă�� ĚĞƌĞĐŚĂ�Ǉ�s�ĚĐŚŽ Ğ�ŝǌĚŽͿ

WĂĐŝĞŶƚĞ�ƉŽƌƚĂĚŽƌ�ĚĞ�ŵĂƌĐĂƉĂƐŽƐ͘��ů�
ƉƌŝŵĞƌ�ĐĂƐŽ�ďŝĐĂŵĞƌĂů͕�ĞŶ�ĂƵƌşĐƵůĂ�Ǉ�
ǀĞŶƚƌşĐƵůŽ�ĚĞƌĞĐŚŽ͘
�ů�ƐĞŐƵŶĚŽ�ĐĂƐŽ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ�Ă�ƵŶ�
ŵĂƌĐĂƉĂƐŽƐ�ƵŶŝĐĂŵĞƌĂů͘



�ƐƚŝŵƵůĂĚŽƌ�ĞƉŝĚƵƌĂů
R>Ă�ŝŵƉůĂŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞůĞĐƚƌŽĚŽƐ�ĞŶ�Ğů�ĞƐƉĂĐŝŽ�ĞƉŝĚƵƌĂů�Ǉ�ƐŽďƌĞ�
ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƐ�ĚĞ�ĐŽůƵŵŶĂ�ĚŽƌƐĂů�ĚĞ�ůĂ�ŵĠĚƵůĂ�ĞƐƉŝŶĂů�ŐĞŶĞƌĂ�ƵŶ�ĐĂŵƉŽ�
ĞůĠĐƚƌŝĐŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚŝĨƵŶĚĞ�ĞŶ�ĨŽƌŵĂ�ĐŝƌĐƵŶĨĞƌĞŶĐŝĂů�ĂůƌĞĚĞĚŽƌ�ĚĞů�ĐĄƚŽĚŽ͕�
ůŽ�ƋƵĞ�ĐƌĞĂ�ƵŶĂ�ĞƐƚŝŵƵůĂĐŝſŶ�ŶŽ�ĚĞƐĞĂĚĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ĨŝďƌĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĂşǌ�ĚŽƌƐĂů͕
ĂůƚĞƌĂŶĚŽ�ůĂ�ƉĞƌĐĞƉĐŝſŶ�ĚĞů�ĚŽůŽƌ͘
RWĞƌŵŝƚĞ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ƵŶĂ�ƉƌƵĞďĂ�ĞŶ�ůĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƌŽĚƵǌĐĂ�ƵŶĂ�ƌĞĚƵĐĐŝſŶ�ĚĞů�
ϱϬй�ĚĞů�ĚŽůŽƌ�Ǉ�ŵĞũŽƌ�ĐĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ǀŝĚĂ͘
R�ǀŝƚĂ�ĐŝƌƵŐşĂ�ŝŶŶĞĐĞƐĂƌŝĂƐ

�ƐƚŝŵƵůĂĚŽƌ�ĞƉŝĚƵƌĂů�ƐŝƚƵĂĚŽ�Ă�ŶŝǀĞů�ĚŽƌƐĂů

�ƐƚŝŵƵůĂĚŽƌ�ĞŶ�ƉĂĐŝĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ĐĞƌǀŝĐĂůŐŝĂ

�ƐƚŝŵƵůĂĚŽƌ�ĞŶ�ƉĂĐŝĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ŝŶĐŽŶƚŝŶĞŶĐŝĂ�
ƵƌŝŶĂƌŝĂ͘��ů�ŐĞŶĞƌĂĚŽƌ�ƐĞ�ůŽĐĂůŝǌĂ�ĞŶ�ƉĂƌĞĚ�
ĂďĚŽŵŝŶĂů͘

EĞƵƌŽĞƐƚŝŵƵůĂĚŽƌ ŝŵƉůĂŶƚĂĚŽ�ĞŶ�ůŽƐ�ŶĞƌǀŝŽƐ�
ƐĂĐƌŽƐ�ĐŽŵŽ�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĐŽŶƚŝŶĞŶĐŝĂ�
ĨĞĐĂů͘



DĂƌĐĂƉĂƐŽƐ�ƐŝŶ�ĐĂďůĞ�ŵŝĐƌĂ
R�Ɛ͗
RhŶ�ŵĂƌĐĂƉĂƐŽƐ�ƋƵĞ�ĐŽŶƐĞƌǀĂ�ůĂ�ĨƵŶĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ƵŶ�
ŵĂƌĐĂƉĂƐŽƐ�ĐŽŶǀĞŶĐŝŽŶĂů͕�ƉĞƌŽ�ĞŶ�ĨŽƌŵĂƚŽ�ŵŝŶŝƚƵƌŝǌĂĚŽ͘�
^Ğ�ĨŝũĂ�Ăů�ĞŶĚŽĐĂƌĚŝŽ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�ĐƵĂƚƌŽ�
ƉƵŶƚĂƐ�ĚĞ�ƚŝŶŝƚŽů͘
RDŝĚĞ�Ϭ͕ϴĐĐ�Ǉ�ƉĞƐĂ�Ϯ�ŐƌĂŵŽƐ͘
R^Ğ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ǀĞŶĂ�ĨĞŵŽƌĂů͘
RsĞŶƚĂũĂ͗
R�ǀŝƚĂƌ�ůĂƐ�ĐŽŵƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ĐĂďůĞƐ�
ƚƌĂŶƐǀĞŶŽƐŽƐ͘

WĂĐŝĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ŵĂƌĐĂƉĂƐŽƐ�
ŵŝĐƌĂ͕�ŝŵƉůĂŶƚĞ�ŵĞĚŝŽƐĞƉƚĂů
Ğ�ŝŵĂŐĞŶ�ŵĂŐŶŝĨŝĐĂĚĂ͘

/ŵĂŐĞŶ�ĚĞů�ŵĂƌĐĂƉĂƐŽƐ�ƚƌĂŶƐĐĂƚĠƚĞƌ DŝĐƌĂ�͕�ƋƵĞ�ĞƐ�ƵŶĂ�
ĐĄƉƐƵůĂ�ŵŝůŝŵĠƚƌŝĐĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĨŝũĂ�ĞŶ�Ğů�ĞŶĚŽĐĂƌĚŝŽ��Ǉ�ƚŝĞŶĞ�ƵŶĂ�
ůŽŶŐĞǀŝĚĂĚ�ĂƉƌŽǆŝŵĂĚĂ�ĚĞ�ϵ͕ϲ�ĂŹŽƐ͘



�ĞƐĨŝďƌŝůĂĚŽƌ�ĂƵƚŽŵĄƚŝĐŽ�ŝŵƉůĂŶƚĂďůĞ
ƐƵďĐƵƚĄŶĞŽ
R�Ɛ ƵŶ�ĚŝƐƉŽƐŝƚŝǀŽ�ĐƵǇŽ�ƵƐŽ�ĞƐƚĄ�ŝŶĚŝĐĂĚŽ�ĞŶ�
ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĐŽŶ�ƚĂƋƵŝĂƌƌŝƚŵŝĂƐ ǀĞŶƚƌŝĐƵůĂƌĞƐ�Ž�
ĂůƚŽ�ƌŝĞƐŐŽ�ĚĞ�ƉĂĚĞĐĞƌůĂƐ͘
R/ŶĚŝĐĂĐŝŽŶĞƐ͗
RWƌĞǀĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ��ŵƵĞƌƚĞ�ƐƷďŝƚĂ�ĐĂƌĚŝĂĐĂ
RWĂĐŝĞŶƚĞƐ�ũſǀĞŶĞƐ
RWĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĐŽŶ�ĐŽŵƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ŵĂƌĐĂƉĂƐŽƐ�
ĞŶĚŽĐĂǀŝƚĂƌŝŽƐ
R�ŝĨŝĐƵůƚĂĚ�ƉĂƌĂ�ůŽƐ�ĂĐĐĞƐŽƐ�ǀĂƐĐƵůĂƌĞƐ
RsĞŶƚĂũĂƐ͗
REŽ�ƌĞƋƵŝĞƌĞ�ƌĂĚŝŽƐĐŽƉŝĂ
R^ŽŶ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽƐ

,ŽůƚĞƌ ƐƵďĐƵƚĄŶĞŽ
R�Ɛ ƵŶ�ŵŽŶŝƚŽƌ ĐĂƌĚŝĂĐŽ�ŝŶƐĞƌƚĂďůĞ͘�ZĞƋƵŝĞƌĞ�ƵŶ�ŵĂŶĚŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚĞďĞ�
ĂĐĐŝŽŶĂƌ�ĐƵĂŶĚŽ�ĞǆŝƐƚĞ�ĐůşŶŝĐĂ͘
R/ŶĚŝĐĂĐŝſŶ͗
RWĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĐŽŶ�ƐşŶĐŽƉĞƐ�ƌĞĐƵƌƌĞŶƚĞƐ͕�ĐŽŶ�Ğů�ĨŝŶ�ĚĞ�ĚĞƚĞĐƚĂƌ�ĂƌƌŝƚŵŝĂƐ�
ĐĂƌĚŝĂĐĂƐ͘

RsĞŶƚĂũĂƐ
RWƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ĂŵďƵůĂƚŽƌŝŽ͘
RWĞƌŵŝƚĞ�ƌĞŐŝƐƚƌŽ�ƉƌŽůŽŶŐĂĚŽ�;ϭ�ĂŹŽͿ͘
REŽ�ůŝŵŝƚĂ�ůĂƐ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞů�ƉĂĐŝĞŶƚĞ͘

'ĞŶĞƌĂĚŽƌ�ƵďŝĐĂĚŽ�ĞŶ�ϱǑͲϲǑ�
ĞƐƉĂĐŝŽ�ŝŶƚĞƌĐŽƐƚĂů�ŝǌĚŽ͕�
ĞŶƚƌĞ�ůĂ�ůŝŶĞĂ ĂǆŝůĂƌ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ�
Ğ�ŝǌĚĂ͘��ů�ĞůĞĐƚƌŽĚŽ�ƐĞ�ĐŽůŽĐĂ�
ĞŶ�ďŽƌĚĞ�ĞǆƚĞƌŶŽ�ŝǌƋƵŝĞƌĚŽ�
ĚĞů�ĞƐƚĞƌŶſŶ�Ǉ�ƉĂƌĂĞƐƚĞƌŶĂů
ŝǌƋƵŝĞƌĚŽ͕��ĞŶƚƌĞ�ĂƉĠŶĚŝĐĞ�
ǆŝĨŽŝĚĞƐ�Ǉ�ŵĂŶƵďƌŝŽ�ĞƐƚĞƌŶĂů͘

�ů�ŵŽŶŝƚŽƌ�ĐĂƌĚŝĂĐŽ�ŝŶƐĞƌƚĂďůĞ�ƐĞ�ĐŽůŽĐĂ�ĚĞ�
ĨŽƌŵĂ�ĂŵďƵůĂƚŽƌŝĂ��ĞŶ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĐŽŶ�
ĂůƚĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ƚƌĂŶƐŝƚŽƌŝĂƐ�ĚĞů�ƌŝƚŵŽ�ĐĂƌĚŝĂĐŽ�Ǉ�
ĐŽůĂƉƐŽ͕�ĞŶ�ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ�ĚĞ���'�ŶŽƌŵĂů͘



'LVSRVLWLYRV�JHQLWRXULQDULRV
�Ŷ�Ğů�ǀĂƌſŶ
�ƌĂƋƵŝƚĞƌĂƉŝĂ
R�͘�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�;ĞŶ�ďĂũĂƐ�ĚŽƐŝƐ�Ž�>�ZͿ
R�Ŷ�Ğů�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ĚĞ�ůĂƐ�ĂŐƵũĂƐ�ƐĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞŶ�ƉĂƌƚşĐƵůĂƐ�ĚĞ�/ŽĚŽ�ϭϮϱ�Ž�ƉĂůĂĚŝŽ�
ϭϬϯ͘
R^Ğ�ƌĞƚŝƌĂŶ�ůĂƐ�ĂŐƵũĂƐ�Ǉ�ƐĞ�ĚĞũĂŶ�ůĂƐ�ƉĂƌƚşĐƵůĂƐ�ƌĂĚŝĂĐƚŝǀĂƐ
R^Ğ�ůŝďĞƌĂŶ�ďĂũĂƐ�ĚŽƐŝƐ ĚĞ�ƌĂĚŝĂĐŝſŶ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ƐĞŵĂŶĂƐ�Ž�ŵĞƐĞƐ

R�͘�ƚĞŵƉŽƌĂů�;ĞŶ�ĂůƚĂƐ�ĚŽƐŝƐ�Ž�,�ZͿ
RhƚŝůŝǌĂ�ĂůƚĂƐ�ĚŽƐŝƐ ĚĞ�ƌĂĚŝĂĐŝſŶ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ƵŶ�ĐŽƌƚŽ�ƉĞƌŝŽĚŽ�ĚĞ�ƚŝĞŵƉŽ͘
R^Ğ�ĐŽůŽĐĂŶ�ƵŶĂƐ�ĂŐƵũĂƐ�ŚƵĞĐĂƐ�ĞŶ�ůĂ�ƉƌſƐƚĂƚĂ͕�Ǉ�ĞŶ�ƐƵ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ƐĞ�ĐŽůŽĐĂŶ�
ĨŝŶŽƐ�ĐĂƚĠƚĞƌĞƐ�ĐŽŶ�ŝƌŝĚŝŽͲϭϵϮ�Ž�ĐĞƐŝŽ�ϭϯϳ�ƌĂĚŝĂĐƚŝǀŽ͕�ƋƵĞ�ĂĐƚƷĂŶ�ĚƵƌĂŶƚĞ�
ϱͲϭϱ�ŵŝŶƵƚŽƐ
R'ĞŶĞƌĂůŵĞŶƚĞ�ƐĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂŶ�ƚƌĞƐ�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽƐ�ĐŽƌƚŽƐ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ĚŽƐ�ĚşĂƐ͘
R�ů�ĨŝŶĂůŝǌĂƌ�Ğů�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ƐĞ�ƌĞƚŝƌĂŶ�ůŽƐ�ĐĂƚĠƚĞƌĞƐ͘

>Ă�ďƌĂƋƵŝƚĞƌĂƉŝĂ ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞ�ĞŶ�ůĂ�ĐŽůŽĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĂƌƚşĐƵůĂƐ�ƌĂĚŝĂĐƚŝǀĂƐ�
ƋƵĞ�ĞŵŝƚĞŶ�ƌĂĚŝĂĐŝſŶ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ƐĞŵĂŶĂƐ�Ž�ŵĞƐĞƐ͘�
dƌĂƐ�ĂŐŽƚĂƌƐĞ�Ğů�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƌĂĚŝĂĐƚŝǀŽ͕�ƐĞ�ĚĞũĂŶ�ůĂƐ�ĂŐƵũĂƐ͘

�ƌĂƋƵŝƚĞƌĂƉŝĂ ĚĞ�ĂůƚĂ�ĚŽƐŝƐ͘�
/ŵĂŐĞŶ�ĞŶ�ƌĂĚŝŽůŽŐşĂ�ƐŝŵƉůĞ�Ǉ�d�͘
>ĂƐ�ĂŐƵũĂƐ�ƐĞ�ƌĞƚŝƌĂŶ�Ăů�ĨŝŶĂůŝǌĂƌ�Ğů�
ƚƌĂƚĂŵŝĞŶĚŽ͘�



^ŝƐƚĞŵĂƐ�ƉĂƌĂ�Ğů�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�
ŝŶĐŽŶƚŝŶĞŶĐŝĂ�ƵƌŝŶĂƌŝĂ͗�^ŝƐƚĞŵĂ��dKD^
R^ŝƐƚĞŵĂ�ŚŝĚƌĄƵůŝĐŽ�ƋƵĞ�ƐƵƐƚŝƚƵǇĞ�ůĂ�ĨƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐĨşŶƚĞƌ�ĞŶ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĐŽŶ�
ŝŶĐŽŶƚŝŶĞŶĐŝĂ�ƵƌŝŶĂƌŝĂ͘
R�ŽŵƉŽŶĞŶƚĞƐ͗
R�ůŵŽŚĂĚŝůůĂ
RDĂůůĂ�ĚĞ�ƐŽƉŽƌƚĞ�ĂůƌĞĚĞĚŽƌ�ĚĞů�ŚƵĞƐŽ
R�ĂƚĠƚĞƌ�ĚĞ�ƐĂůŝĚĂ�ůĂƚĞƌĂů�Ǉ�ĚŽƌƐĂů
RsĞŶƚĂũĂƐ͗
R^ŝƐƚĞŵĂ�ĂũƵƐƚĂďůĞ�ĂĚĂƉƚĂďůĞ�Ă�ůĂƐ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞů�ƉĂĐŝĞŶƚĞ
R�ŝƌƵŐşĂ�ŵşŶŝŵĂŵĞŶƚĞ�ŝŶǀĂƐŝǀĂ
RDĄƐ�ĚĞ�ϱ�ĂŹŽƐ�ĚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ��dKD^

dƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĚŝƐĨƵŶĐŝſŶ�ĞƌĠĐƚŝů
R�ŝƐĨƵŶĐŝſŶ�ĞƌĠĐƚŝů͗�
R/ŶĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ƉĂƌĂ�ĐŽŶƐĞŐƵŝƌ�ƵŶĂ�ĞƌĞĐĐŝſŶ�Ž�ŵĂŶƚĞŶĞƌůĂ�ĐŽŶ�ůĂ�ƐƵĨŝĐŝĞŶƚĞ�
ĨŝƌŵĞǌĂ�ƉĂƌĂ�ƚĞŶĞƌ�ƵŶĂ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ƐĞǆƵĂů͘

RKƉĐŝŽŶĞƐ�ƚĞƌĂƉĠƵƚŝĐĂƐ͗
R&ĄƌŵĂĐŽƐ
R�ŽŵďĂƐ�ĚĞ�ǀĂĐşŽ
R�ŝƌƵŐşĂ�ƉĂƌĂ�ƌĞǀĂƐĐƵůĂƌŝǌĂƌ Ğů�ƉĞŶĞ
RWƌſƚĞƐŝƐ�ƉĞŶĞĂŶĂƐ͘
R&ůĞǆŝďůĞƐ
RDĂůĞĂďůĞƐ�Ž�ƐĞŵŝƌşŐŝĚĂƐ
RDĞĐĄŶŝĐĂƐ
R,ŝĚƌĄƵůŝĐĂƐ

>Ă�ŵĂůůĂ�ƐĞ�ŝŵƉůĂŶƚĂ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ƵŶĂ�ĐŝƌƵŐşĂ�
ŵşŶŝŵĂŵĞŶƚĞ�ŝŶǀĂƐŝǀĂ͘��ƵĞŶƚĂ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�
ĂůŵŽŚĂĚŝůůĂ�ƵƌĞƚƌĂů�ƌĞůůĞŶĂďůĞ ĐŽŶ�ůşƋƵŝĚŽ͕�ƋƵĞ�
ƉĞƌŵŝƚĞ�ĂũƵƐƚĂƌ�ůĂ�ƉƌĞƐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ƵƌĞƚƌĂ͘�

WĂĐŝĞŶƚĞ�ƉŽƌƚĂĚŽƌ�ĚĞ�
ƉƌſƚĞƐŝƐ�ƉĞŶĞĂŶĂ ƌşŐŝĚĂ



'LVSRVLWLYRV�JHQLWRXULQDULRV
�Ŷ�ůĂ�ŵƵũĞƌ
WĞƐĂƌŝŽ
R�ŝƐƉŽƐŝƚŝǀŽ�ĚĞ�ƐŝůŝĐŽŶĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĐŽůŽĐĂ�ĞŶ�ůĂ�ǀĂŐŝŶĂ�
R/ŶĚŝĐĂĐŝŽŶĞƐ͗
RWƌŽůĂƉƐŽ�ƵƚĞƌŝŶŽ
RDƵũĞƌĞƐ�ŵĂǇŽƌĞƐ�ĞŶ�ůĂƐ�ƋƵĞ�ĞƐƚĄ�ĐŽŶƚƌĂŝŶĚŝĐĂĚĂ�ůĂ�ĐŝƌƵŐşĂ
RWĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĞŶ�ĞƐƉĞƌĂ�ĚĞ�ĐŝƌƵŐşĂ
R�ŽƌƌĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ŝŶĐŽŶƚŝŶĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĞƐĨƵĞƌǌŽ
R�ŽŵƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞů�ĞŵďĂƌĂǌŽ

WĞƐĂƌŝŽ͘��ŝƐƉŽƐŝƚŝǀŽ�ĚĞ�ƐŝůŝĐŽŶĂ�ĚĞ�ŵŽƌĨŽůŽŐşĂ�
ƌĞĚŽŶĚĞĂĚĂ�ůŽĐĂůŝǌĂĚŽ�ĞŶ�ǀĂŐŝŶĂ

�ƐƐƵƌĞ Π
R�ŶƚŝĐŽŶĐĞƉƚŝǀŽ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ
R/ŶƐĞƌĐŝſŶ�ĚĞ�ŵŝĐƌŽŝŶƐĞƌƚŽ ĨůĞǆŝďůĞ ĚĞ�ŽĐůƵƐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ƚƌŽŵƉĂƐ�ĚĞ�&ĂůŽƉŝŽ�
R^Ğ�ĐŽůŽĐĂ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ŚŝƐƚĞƌŽƐĐŽƉŝĂ Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ǀşĂ�ǀĂŐŝŶĂů͘
RDĞĐĂŶŝƐŵŽ͗
RZĞĂĐĐŝſŶ�ŝŶĨůĂŵĂƚŽƌŝĂ�Ǉ�ĨŝďƌŽƐŝƐ�ƋƵĞ�ŽďƐƚƌƵǇĞ�ůĂ�ƚƌŽŵƉĂ�ĚĞ�&ĂůŽƉŝŽ
R�ĨĞĐƚŽƐ�ĂĚǀĞƌƐŽƐ
R�ŽůŽƌ�ƉĠůǀŝĐŽ͕�ĂƌƚŝĐƵůĂƌ�Ž�ůƵŵďĂƌ͕ �ŝŶĨůĂŵĂĐŝſŶ�ĂďĚŽŵŝŶĂů͕�ŚĞŵŽƌƌĂŐŝĂƐ͕�
ĐĂŶƐĂŶĐŝŽ͕�ĐĞĨĂůĞĂƐ͕�ĂůŽƉĞĐŝĂ͕�ƐşŶƚŽŵĂƐ�ĂůĠƌŐŝĐŽƐ�Ǉ�ĚĞƉƌĞƐŝſŶ͘

R�Ŷ�ϮϬϭϳ͕�ůĂ��ŐĞŶĐŝĂ��ƐƉĂŹŽůĂ�ĚĞ�DĞĚŝĐĂŵĞŶƚŽƐ�Ǉ�ƉƌŽĚƵĐƚŽƐ�^ĂŶŝƚĂƌŝĂ͕�
ƌĞƋƵŝƌŝſ�Ă�ůĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ��ĂǇĞƌ�ůĂ�ƌĞƚŝƌĂĚĂ�ĚĞů�ƉƌŽĚƵĐƚŽ͘

�ƐƉĞĐƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵŝĐƌŽŝŶƐĞƌƚŽƐ ƋƵĞ�
ŽĐůƵǇĞŶ�ůĂƐ�ƚƌŽŵƉĂƐ�ĚĞ�&ĂůŽƉŝŽ͘�ĞŶ�
ƌĂĚŝŽůŽŐşĂ�ƐŝŵƉůĞ�Ǉ�ĞŶ�d�͘



'LVSRVLWLYRV�JHQLWRXULQDULRV
�/h
R�ŝƐƉŽƐŝƚŝǀŽ�ŝŶƚƌĂƵƚĞƌŝŶŽ͘
RDĠƚŽĚŽ�ĂŶƚŝĐŽŶĐĞƉƚŝǀŽ�ƌĞǀĞƌƐŝďůĞ
RdŝƉŽƐ͗
R/ŶĞƌƚĞƐ�;ĐŽďƌĞͿ
R�ĂƐĂĚŽƐ�ĞŶ�ŚŽƌŵŽŶĂƐ�;ůŝďĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉƌŽŐĞƐƚĄŐĞŶŽƐͿ

�ŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ŵŽĚĞůŽƐ�ĚĞ��/h�
Ǉ�Ğů�ĂƐƉĞĐƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵŝƐŵŽƐ�
ĞŶ�ƌĂĚŝŽůŽŐşĂ�
ĐŽŶǀĞŶĐŝŽŶĂů�Ǉ�ĞŶ�
ĞĐŽŐƌĂĨşĂ͘

R�ŽŵƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ͗
R�ŝƐĐŽŶĨŽƌƚ
R/ŶĨĞĐĐŝſŶ
RDŝŐƌĂĐŝſŶ
RZŽƚƵƌĂ

WĂĐŝĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ĐůşŶŝĐĂ�ĂƉĞŶĚŝĐƵůĂƌ͘ �
�Ŷ�ůĂ�ƌĂĚŝŽŐƌĂĨşĂ�ƐŝŵƉůĞ�ƐĞ�ŽďƐĞƌǀſ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�ĚĞů��/h͘�>Ă�
ĐŝƌƵŐşĂ�ĐŽŶĨŝƌŵſ�ƋƵĞ�Ğů��/h�ƐĞ�ƐŝƚƵĂďĂ�ĞŶ�ĂƉĠŶĚŝĐĞ͘

�/h�ŵŝŐƌĂĚŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ůŽĐĂůŝǌĂďĂ�ĞŶ�ƉĂƌĞĚ�ǀĞƐŝĐĂů͘

�/h�ƌŽƚŽ͘�jŶŝĐĂŵĞŶƚĞ�ƐĞ�ǀŝƐƵĂůŝǌĂ�ƵŶ�ďƌĂǌŽ�ĚĞů��/h͘



�ŽƉĂ�ŵĞŶƐƚƌƵĂů
R�Ɛ ƵŶ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚĞ�ƌĞƵƚŝůŝǌĂďůĞ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŝŶƐĞƌƚĂ�ĞŶ�ůĂ�ǀĂŐŝŶĂ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ůĂ�
ŵĞŶƐƚƌƵĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ƌĞĐŽŐĞƌ�Ğů�ĨůƵũŽ�ŵĞŶƐƚƌƵĂů͘
RdŝƉŽƐ͗
R&ŽƌŵĂ�ĚĞ�ĐĂŵƉĂŶĂ
R&ŽƌŵĂ�ĚĞ�ĚŝĂĨƌĂŐŵĂ
RDĂƚĞƌŝĂů͗
R>ĄƚĞǆ
R^ŝůŝĐŽŶĂ
RZĂĚŝŽůŽŐşĂ͗
R�ƵĞƌƉŽ�ĞǆƚƌĂŹŽ�ůŽĐĂůŝǌĂĚŽ�ĞŶ�ƉĞůǀŝƐ͕�ĐŽŶ�ĨŽƌŵĂ�ĚĞ�ĐŽƉĂ͘�

dĂŵƉſŶ

�ŽƉĂƐ�ŵĞŶƐƚƌƵĂůĞƐ͘
�Ŷ�ůĂ�ƌĂĚŝŽŐƌĂĨşĂ�ƐŝŵƉůĞ�ƐĞ�ǀŝƐƵĂůŝǌĂŶ�ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�ŝŵĂŐĞŶ�ƌĂĚŝŽůƷĐŝĚĂ
ĚĞ�ŵŽƌĨŽůŽŐşĂ�ƚƌŝĂŶŐƵůĂƌ�Ǉ�ůŽĐĂůŝǌĂĐŝſŶ�ƉĠůǀŝĐĂ�͘

dĂŵƉſŶ͘
/ŵĂŐĞŶ�ƌĂĚŝŽůƷĐŝĚĂ ĚĞ�ŵŽƌĨŽůŽŐşĂ�
ƚƵďƵůĂƌ�ůŽĐĂůŝǌĂĚĂ�ĞŶ�ǀĂŐŝŶĂ͘



'LVSRVLWLYRV�JDVWURLQWHVWLQDOHV
�ĄƉƐƵůĂ�ĞŶĚŽƐĐſƉŝĐĂ
R�Ɛ�ƵŶĂ�ŵŝĐƌŽĐĄŵĂƌĂ ĚĞ�ǀşĚĞŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŝŶŐŝĞƌĞ�ĐŽŵŽ�ƵŶ�ĐŽŵƉƌŝŵŝĚŽ͕�Ǉ�
ĨŝůŵĂ�Ğů�ŝŶƚĞƐƚŝŶŽ�ĚĞůŐĂĚŽ͘
R�ů�ĐĂŵƉŽ�ĚĞ�ǀŝƐŝſŶ�ŽƐĐŝůĂ�ĞŶƚƌĞ�ϭϰϬǑ�Ǉ�ϭϲϬǑ͘
RWĞƌŵŝƚĞ�ŽďƚĞŶĞƌ�ŚĂƐƚĂ�ϱϬ͘ϬϬϬ�ŝŵĄŐĞŶĞƐ
R/ŶĚŝĐĂĐŝŽŶĞƐ͗
R,ĞŵŽƌƌĂŐŝĂ�ĚŝŐĞƐƚŝǀĂ�ĚĞ�ŽƌŝŐĞŶ�ŽƐĐƵƌŽ
R^ŽƐƉĞĐŚĂ�ĚĞ�ƚƵŵŽƌ
R�ŶĨĞƌŵĞĚĂĚ�ĚĞ��ƌŽŚŶ
RDĂůĂďƐŽƌĐŝſŶ
R�ŽŵƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ͗
RZĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐĄƉƐƵůĂ

DĂƌĐĂĚŽƌĞƐ�ƌĂĚŝŽŽƉĂĐŽƐ
R^ŽŶ ƉĞƋƵĞŹŽƐ�ĨƌĂŐŵĞŶƚŽƐ�ƌĂĚŝŽŽƉĂĐŽƐ͕�ǀŝƐƵĂůŝǌĂĚŽƐ�ĞŶ�ƌĂĚŝŽŐƌĂĨşĂ�ƐŝŵƉůĞ͘
RdƌĂƐ�ŝŶŐĞƌŝƌ�ƵŶ�ŶƷŵĞƌŽ�ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ�ĚĞ�ŵĂƌĐĂĚŽƌĞƐ͕�ƐĞ�ƌĞĂůŝǌĂŶ�ƌĂĚŝŽŐƌĂĨşĂƐ�
ƐŝŵƉůĞƐ�ĚĞ�ĂďĚŽŵĞŶ�Ă�ůĂƐ�Ϯϰ͕�ϰϴ�Ǉ�ϳϮ�ŚŽƌĂƐ͘
R�ů�ŵĠĚŝĐŽ�ĐƵĞŶƚĂ�ůŽƐ�ŵĂƌĐĂĚŽƌĞƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŽďƐĞƌǀĂŶ�ĞŶ�ĐĂĚĂ�ƌĂĚŝŽŐƌĂĨşĂ�Ǉ�
ĐĂůĐƵůĂ�Ğů�ƚŝĞŵƉŽ�ĚĞ�ƚƌĄŶƐŝƚŽ�ĐŽůſŶŝĐŽ
R�ů�ƚŝĞŵƉŽ�ĚĞ�ƚƌĄŶƐŝƚŽ�ĐŽŶ�ŵĂƌĐĂĚŽƌĞƐ�ƌĂĚŝŽŽƉĂĐŽƐ ƉĞƌŵŝƚĞ�ĞǀĂůƵĂƌ�ůĂ�
ŵŽƚŝůŝĚĂĚ�ĚĞů�ĐſůŽŶ͘

WĂĐŝĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ĞŶĨĞƌŵĞĚĂĚ�ŝŶĨůĂŵĂƚŽƌŝĂ�ŝŶƚĞƐƚŝŶĂů�Ǉ�ĞŶŐƌŽƐĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ĂƐĂ�ŝůĞĂů͕�
ƋƵĞ�ŝŵƉŝĚĞ�Ğů�ĐŽƌƌĞĐƚŽ�ƚƌĄŶƐŝƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐĄƉƐƵůĂ�ĞŶĚŽƐĐſƉŝĐĂ͘�>Ă�ĐĄƉƐƵůĂ�ƐĞ�
ǀŝƐƵĂůŝǌĂ�ĐŽŵŽ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŚŝƉĞƌĚĞŶƐŽ ĚĞ�ĚĞŶƐŝĚĂĚ�ŵĞƚĂů͘

�ƐƉĞĐƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵĂƌĐĂĚŽƌĞƐ�
ƌĂĚŝŽŽƉĂĐŽƐ͘�
�Ŷ�ĨƵŶĐŝſŶ�ĚĞů�ƚŝĞŵƉŽ�ƚƌĂŶƐĐƵƌƌŝĚŽ�
ĚĞƐĚĞ�ůĂ�ŝŶŐĞƐƚĂ�Ǉ�ůĂ�ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ�ĚĞ�
ůŽƐ�ŵŝƐŵŽƐ͕�ƐĞ�ĐĂůĐƵůĂ�Ğů�ƚŝĞŵƉŽ�ĚĞ�
ƚƌĄŶƐŝƚŽ͘



�ĂŶĚĂ�ŐĄƐƚƌŝĐĂ�ĂũƵƐƚĂďůĞ
RdĠĐŶŝĐĂ�ƌĞƐƚƌŝĐƚŝǀĂ�ĚĞ�ůĂ�ĐŝƌƵŐşĂ�ĚĞ�ƉĠƌĚŝĚĂ�ĚĞ�ƉĞƐŽ͘
R&ŝŶĂůŝĚĂĚ͗
R�ƌĞĂƌ�ƵŶ�ƌĞƐĞƌǀŽƌŝŽ�ƉĞƋƵĞŹŽ�ƉĂƌĂ�ůŝŵŝƚĂƌ�Ǉ�ĐŽŶƚƌŽůĂƌ�ůĂ�ĐĂŶƚŝĚĂĚ�ĚĞ�
ĂůŝŵĞŶƚŽƐ�ƋƵĞ�ŝŶŐŝĞƌĞ�Ğů�ƉĂĐŝĞŶƚĞ�Ǉ�ƌĞƚƌĂƐĂƌ�Ğů�ǀĂĐŝĂĚŽ͘

RDĂƚĞƌŝĂů͗
R�ĂŶĚĂ�ĚĞ�ƐŝůŝĐŽŶĂ
RWĞƋƵĞŹŽ�ƉƵĞƌƚŽ�ĚĞ�ĂĐĐĞƐŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĐŽůŽĐĂ�ƉŽƌ�ĚĞďĂũŽ�ĚĞ�ůĂ�ŐƌĂƐĂ�
ƐƵďĐƵƚĄŶĞĂ�Ǉ�ůĂ�ƉŝĞů͘
R�ů�ĚŝĄŵĞƚƌŽ�ĚĞ�ůĂ�ďĂŶĚĂ�ƐĞ�ƉƵĞĚĞ�ĂũƵƐƚĂƌ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ŝŶǇĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�
ƐŽůƵĐŝſŶ�ƐĂůŝŶĂ͘

/ŶĨƵƐŝſŶ�ŝŶƚĞƐƚŝŶĂů�ĐŽŶƚŝŶƵĂ�ĚĞ�ůĞǀŽĚŽƉĂ
R>Ă�ŽƉĐŝŽŶĞƐ�ƚĞƌĂƉĠƵƚŝĐĂƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĐŽŶ�WĂƌŬŝŶƐŽŶ�ĂǀĂŶǌĂĚŽ�ƐŽŶ͗
R�ƐƚŝŵƵůĂĐŝſŶ�ĐĞƌĞďƌĂů�ƉƌŽĨƵŶĚĂ
R/ŶĨƵƐŝſŶ�ƐƵďĐƵƚĄŶĞĂ�ĚĞ�ĂƉŽŵŽƌĨŝŶĂ
R/ŶĨƵƐŝſŶ�ŝŶƚĞƐƚŝŶĂů�ĐŽŶƚŝŶƵĂ�ĚĞ�ůĞǀŽĚŽƉĂͲĐĂƌďŝĚŽƉĂ͘
�^Ğ�ƌĞĂůŝǌĂ�ŐĂƐƚƌŽƐƚŽŵŝĂ ĞŶĚŽƐĐſƉŝĐĂ�ƉĞƌĐƵƚĄŶĞĂ
��ŽůŽĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶ�ĐĂƚĠƚĞƌ�ĞŶ�ǇĞǇƵŶŽ
��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĞǀŽĚŽƉĂͬĐĂƌďŝĚŽƉĂ ĞŶ�ŐĞů
�DĂŶƚŝĞŶĞ�ĐŽŶƐƚĂŶƚĞƐ�ůŽƐ�ŶŝǀĞůĞƐ�ĚĞ�ůĞǀŽĚŽƉĂ ĞŶ�ƉůĂƐŵĂ

WĂĐŝĞŶƚĞ�ƉŽƌƚĂĚŽƌ�ĚĞ�ďĂŶĚĂ�ŐĄƐƚƌŝĐĂ�ĂũƵƐƚĂďůĞ͕�ƋƵĞ�
ƉĞƌŵŝƚĞ�ĐƌĞĂƌ�ƵŶ�ƉĞƋƵĞŹŽ�ƌĞƐĞƌǀŽƌŝŽ�ŐĄƐƚƌŝĐŽ�ƉĂƌĂ�
ĐŽŶƚƌŽůĂƌ�ůĂ�ŝŶŐĞƐƚĂ�ĚĞ�ĂůŝŵĞŶƚŽƐ͘

�Ŷ�Ğů�ƉƌŝŵĞƌ�ĐĂƐŽ�ƐĞ�ŽďƐĞƌǀĂ�ƵŶĂ�ƐŽŶĚĂ�ĞŶ�ǇĞǇƵŶŽ͕�
ƋƵĞ�ƐĞ�ĐŽůŽĐĂ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶĂů͘�
^ŝ�Ğů�ƉĂĐŝĞŶƚĞ�ƌĞƐƉŽŶĚĞ�Ă�ůĂ�ůĞǀŽĚŽƉĂͲĐĂƌďŝĚŽƉĂ͕�
ƐĞ�ƌĞĂůŝǌĂ�ƵŶĂ�ŐĂƐƚƌŽƐƚŽŵŝĂ ƉĞƌĐƵƚĄŶĞĂ͕�ĐŽŵŽ�
ĂƉĂƌĞĐĞ�ĞŶ�ůĂ�ƐĞŐƵŶĚĂ�ŝŵĂŐĞŶ͘͘



^ƚĞŶƚƐ Ǉ�ĞŶĚŽƉƌſƚĞƐŝƐ
R/ŶĚŝĐĂĐŝŽŶĞƐ͗
RZĞĞƐƚĂďůĞĐĞƌ ůĂ�ƉĞƌŵĞĂďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ĞƐƚĞŶŽƐŝƐ�ĞŶ�Ğů�ƚƌĂĐƚŽ�ĚŝŐĞƐƚŝǀŽ�Ž�
ĞŶ�ůĂ�ǀŝĂ ďŝůŝĂƌ
RdƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ƉĞƌĨŽƌĂĐŝŽŶĞƐ
RWĂƌĂ�ĚĞƐǀŝĂƌ�Ğů�ĨůƵũŽ�;ĨşƐƚƵůĂƐ�Ǉ�ĨƵŐĂƐͿ

R�ŽŵƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ͗
RDŝŐƌĂĐŝſŶ
RKďƐƚƌƵĐĐŝſŶ
RWĞƌĨŽƌĂĐŝſŶ
R,ĞŵŽƌƌĂŐŝĂ
R/ŶĨĞĐĐŝſŶ

WĂĐŝĞŶƚĞ�ƉŽƌƚĂĚŽƌ�ĚĞ�ƉƌſƚĞƐŝƐ�ďŝůŝĂƌ

WĂĐŝĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ŶĞŽƉůĂƐŝĂ�ĚĞ�ƐŝŐŵĂ�Ăů�ƋƵĞ�ƐĞ�ůĞ�ĐŽůŽĐſ�ƵŶ�ƐƚĞŶƚ

WĂĐŝĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ŶĞŽƉůĂƐŝĂ�ŐĄƐƚƌŝĐĂ�ƉŽƌƚĂĚŽƌ�ĚĞ�ƵŶ�ƐƚĞŶƚ͕�ĞŶ�Ğů�
ƋƵĞ�ƐĞ�ŽďƐĞƌǀĂ�ŝŶǀĂƐŝſŶ�ƚƵŵŽƌĂů�ĚĞů�ŵŝƐŵŽ͘

WƌſƚĞƐŝƐ�ĞƐŽĨĄŐŝĐĂ�ƋƵĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�ĚĞƐĐĞŶĚĞŶƚĞ�ŚĂĐŝĂ�
ĂďĚŽŵĞŶ

WƌſƚĞƐŝƐ�ďŝůŝĂƌ�ƋƵĞ�ŚĂ�ŵŝŐƌĂĚŽ�ŚĂĐŝĂ�şůĞŽŶ

WƌſƚĞƐŝƐ�ĐŽůſŶŝĐĂ ƋƵĞ�ŚĂ�ƉĞƌĨŽƌĂĚŽ�ůĂ�ƉĂƌĞĚ�ĚĞů�ƐŝŐŵĂ��Ǉ�ƉƌŽĚƵĐĞ�
ŶĞƵŵŽƉĞƌŝƚŽŶĞŽ



'LVSRVLWLYRV�YDVFXODUHV
&ŝůƚƌŽ�ĚĞ�ǀĞŶĂ�ĐĂǀĂ�ŝŶĨĞƌŝŽƌ
R�Ɛ ƵŶ�ĚŝƐƉŽƐŝƚŝǀŽ�ŝŵƉůĂŶƚĂĚŽ�ĞŶ�ůĂ�ǀĞŶĂ�ĐĂǀĂ�ŝŶĨĞƌŝŽƌ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ƚĠĐŶŝĐĂƐ�
ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝŽŶŝƐƚĂƐ͕�ĐŽŶ�Ğů�ĨŝŶ�ĚĞ�ƉƌĞǀĞŶŝƌ�Ž�ĞǀŝƚĂƌ�ůĂ�ůůĞŐĂĚĂ�ĚĞ�ŶƵĞǀŽƐ�
ƚƌŽŵďŽƐ�Ă�ůĂ��ĐŝƌĐƵůĂĐŝſŶ�ƉƵůŵŽŶĂƌ͘
R>ŽĐĂůŝǌĂĐŝſŶ ĚĞů�ĨŝůƚƌŽ͗
R�ů�ďŽƌĚĞ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ĚĞů�&s��ĚĞďĞ�ƐŝƚƵĂƌƐĞ�ŝŶŵĞĚŝĂƚĂŵĞŶƚĞ�ƉŽƌ�ĚĞďĂũŽ�ĚĞ�
ůĂƐ�ĂƌƚĞƌŝĂƐ�ƌĞŶĂůĞƐ͘

RdŝƉŽƐ͗
RWĞƌŵĂŶĞŶƚĞƐ
RdƌĂŶƐŝƚŽƌŝŽƐ

�ŶĚŽƉƌſƚĞƐŝƐ ǀĂƐĐƵůĂƌĞƐ
R^ŽŶŵĂůůĂƐ�ŵĞƚĄůŝĐĂƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞŶ�ĞŶ�ůĂƐ�ĂƌƚĞƌŝĂƐ�ĞƐƚĞŶſƚŝĐĂƐ͘
R�ǆƉůŽƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ďĂũŽ�ƌŝĞƐŐŽ�Ǉ�ďĂũŽ�ĐŽƐƚĞ͘
R/ŶĚŝĐĂĐŝŽŶĞƐ͗
R�ŝƐĞĐĐŝſŶ�ĂƌƚĞƌŝĂů
R�ƐƚĞŶŽƐŝƐ
RZŽƚƵƌĂ
R�ŶĞƵƌŝƐŵĂƐ
R�ŽŵƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ͗
R>ĞƐŝſŶ�ĂƌƚĞƌŝĂů
R��s�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�

�ƐƉĞĐƚŽ�ĚĞů�ĨŝůƚƌŽ�ĚĞ�ǀĞŶĂ�ĐĂǀĂ�ŝŶĨĞƌŝŽƌ�ĐŽŶ�
ŵŽƌĨŽůŽŐşĂ�ĞŶ�ͨƉĂƌĂŐƵĂƐͩ͘
/ŵĂŐĞŶ�ƌĂĚŝŽůſŐŝĐĂ�ĚĞů�ĨŝůƚƌŽ�ĞŶ�ƌĂĚŝŽůŽŐşĂ�
ƐŝŵƉůĞ�Ǉ�d�͘

^ƚĞŶƚƐ ůŽĐĂůŝǌĂĚŽƐ�ĞŶ͗
� dƌŽŶĐŽ�ĐĞůşĂĐŽ�Ǉ�ĂƌƚĞƌŝĂ�

ŵĞƐĞŶƚĠƌŝĐĂ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ
� �ƌƚĞƌŝĂ�ĐĂƌſƚŝĚĂ�ŝŶƚĞƌŶĂ
� �ƌƚĞƌŝĂ�ƉŽƉůşƚĞĂ



�ǇƉĂƐƐ
R^ŽŶ ƉƌſƚĞƐŝƐ�ƐŝŶƚĠƚŝĐĂƐ�ĚĞ�ƉŽůŝƚĞƚƌĂĨůƵŽƌŽĞƚŝůĞŶŽ ƋƵĞ�ĂĐƚƷĂŶ�ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�
ĂƌƚĞƌŝĂ�ĂƌƚŝĨŝĐŝĂů�ƋƵĞ�ƌĞĞŵƉůĂǌĂ�ůĂƐ�ĂƌƚĞƌŝĂƐ�ŽďƐƚƌƵŝĚĂƐ
R>ŽĐĂůŝǌĂĐŝſŶ͗�
R�ŶƚƌĞ�ůĂ�ĂŽƌƚĂ�Ǉ�ůĂƐ�ŝůŝĂĐĂƐ͕�ĞŶƚƌĞ�ůĂƐ�ĂƌƚĞƌŝĂƐ�ŝůŝĂĐĂƐ�Ǉ�ůĂƐ�ĨĞŵŽƌĂůĞƐ͕�Ž�
ĞŶƚƌĞ�ĂƌƚĞƌŝĂƐ�ĨĞŵŽƌĂůĞƐ͘

R/ŶĚŝĐĂĐŝſŶ͗
RdƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĞŶĨĞƌŵĞĚĂĚ�ǀĂƐĐƵůĂƌ�ŽĐůƵƐŝǀĂ

R�ŽŵƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ͗
R/ŶĨĞĐĐŝſŶ
RdƌŽŵďŽƐŝƐ

>ŽƐ�ĐŽŝůƐ ĚĞ�ĂĐĞƌŽ�Ž�ƚŝƚĂŶŝŽ�ƐĞ�ƵƚŝůŝǌĂŶ�ĞŶ͗
� WĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĐŽŶ�ŵĂůĨŽƌŵĂĐŝŽŶĞƐ�ĂƌƚĞƌŝŽǀĞŶŽƐĂƐ͘
� sĂƌŝĐŽĐĞůĞ

�ŵďŽůŝǌĂĐŝſŶ

�Ǉ ƉĂƐƐ ĂŽƌƚŽŝůşĂĐŽ͘
�ƐƉĞĐƚŽ�ĚĞů�ŵŝƐŵŽ�ĞŶ�d��ƌĞĂůŝǌĂĚŽ�ƐŝŶ�ĐŽŶƚƌĂƐƚĞ�
Ǉ�ƚƌĂƐ�ůĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌĂƐƚĞ�
ŝŶƚƌĂǀĞŶŽƐŽ͘

^ĞƌŽŵĂ ƉŽƐƚƋƵŝƌƷƌŐŝĐŽ͘
�ŽůĞĐĐŝſŶ�ůşƋƵŝĚĂ�ůŽĐĂůŝǌĂĚĂ�
ĂůƌĞĚĞĚŽƌ�ĚĞů�ďǇƉĂƐƐ͘�
�Ŷ�ůĂ�ĞĐŽŐƌĂĨşĂ�ƐĞ�ĐŽŶĨŝƌŵĂ�ůĂ�
ĂƵƐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĨůƵũŽ͘

�Žŝů ĞŶ�ƉĂĐŝĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ŵĂůĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ǀĂƐĐƵůĂƌ�ĐĞƌĞďƌĂů͘

�ƐƉĞĐƚŽ�ĚĞů�ĐŽŝů ĞŶ�ZĂĚŝŽůŽŐşĂ�ƐŝŵƉůĞ��Ǉ�d��ĞŶ�ƉĂĐŝĞŶƚĞ�
ĐŽŶ�ǀĂƌŝĐŽĐĞůĞ͘



'LVSRVLWLYRV�FXWiQHRV���GH�SDUWHV�
EODQGDV�\�SDUHG
/ŵƉůĂŶƚĞƐ�ƐƵďĐƵƚĄŶĞŽƐ�ĂŶƚŝĐŽŶĐĞƉƚŝǀŽƐ
R�Ɛ ƵŶ�ŵĠƚŽĚŽ�ĂŶƚŝĐŽŶĐĞƉƚŝǀŽ�ĚĞ�ůĂƌŐĂ�ĚƵƌĂĐŝſŶ�ƌĞĐŽŵĞŶĚĂĚŽ�ƉŽƌ�ůĂ�
KD^�;KĨƌĞĐĞŶ�ĞŶƚƌĞ�ϯ�Ǉ�ϱ�ĂŹŽƐ�ĚĞ�ĂŶƚŝĐŽŶĐĞƉĐŝſŶͿ
R�ŽŵƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ͗
R/ŵƉůĂŶƚĞƐ�ŶŽ�ƉĂůƉĂďůĞƐ
RDŝŐƌĂĐŝſŶ
R,ŝƉĞƌƚĞŶƐŝſŶ

DĂůůĂƐ�ĚĞ�ƉĂƌĞĚ

/ŵƉůĂŶƚĞƐ�ƐƵďĐƵƚĄŶĞŽƐ͘
,ĂďŝƚƵĂůŵĞŶƚĞ�ƐĞ�ǀĞŶ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ƌĂĚŝŽůŽŐşĂ�ƐŝŵƉůĞ͕�
ƉĞƌŽ�ĞŶ�ŽĐĂƐŝŽŶĞƐ�ĞƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ƵŶ�d��ƉƌĞǀŝŽ�
Ă�ůĂ�ĐŝƌƵŐşĂ�Ǉ�ƌĞƚŝƌĂĚĂ�ĚĞů�ŵŝƐŵŽ͘

>Ă�ƌĞĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐŝƌƵŐşĂ�ƚŽƌĄĐŝĐĂ��Ž�ĂďĚŽŵŝŶĂů�ŽďůŝŐĂ�ĞŶ�ŵƵĐŚŽƐ�
ĐĂƐŽƐ�Ă�ĐŽůŽĐĂƌ�ŵĂůůĂƐ�ĞŶ�ůĂ�ƉĂƌĞĚ͕�ƋƵĞ�ƐĞ�ǀŝƐƵĂůŝǌĂŶ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�d�͕�
ƌĂĚŝŽůŽŐşĂ�ƐŝŵƉůĞ�Ž�ĞĐŽŐƌĂĨşĂ͘
� DĞĚŝĂŶƚĞ�d��ƐĞ�ǀŝƐƵĂůŝǌĂŶ�ůĄŵŝŶĂƐ�ůŝŶĞĂůĞƐ�Ž�ĞƐƉŝƌĂůĞƐ�ĚĞŶƐĂƐ͘
� �Ŷ�ƌĂĚŝŽůŽŐşĂ�ƐŝŵƉůĞ�ƐĞ�ǀŝƐƵĂůŝǌĂŶ�ůŽƐ�ƉƵŶƚŽƐ�ĚĞ�ĂŶĐůĂũĞ�ĚĞ�ůĂ�

ŵĂůůĂ͘
� �Ŷ�ĞĐŽŐƌĂĨşĂ�ƐĞ�ŽďƐĞƌǀĂŶ�ŝŵĄŐĞŶĞƐ�ůŝŶĞĂůĞƐ�ŚŝƉĞƌĞĐſŝĐĂƐ͘



WŽůşŵĞƌŽƐ

WƌſƚĞƐŝƐ�ŵĂŵĂƌŝĂ
R/ŵƉůĂŶƚĞƐ�ŵĂŵĂƌŝŽƐ�ĚĞ�ƐŝůŝĐŽŶĂ�Ž�ƐƵĞƌŽ
R/ŶĚŝĐĂĐŝŽŶĞƐ͗
RZĞĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ�ŵĂŵĂƌŝĂƐ�ƚƌĂƐ�ŵĂƐƚĞĐƚŽŵşĂ
R�ŽƐŵĠƚŝĐĂ

R�ŽŵƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ͗
RZŽƚƵƌĂ
R^ĞƌŽŵĂ
R/ŶĨĞĐĐŝſŶ

R^Ğ�ŚĂŶ�ƵƚŝůŝǌĂĚŽ�ĐŽŵŽ�ŝŵƉůĂŶƚĞƐ�ƉĂƌĂ�ĂƵŵĞŶƚĂƌ�Ğů�ǀŽůƵŵĞŶ�ĚĞ�ůŽƐ�
ƚĞũŝĚŽƐ͘
RdŝƉŽƐ͗
R^ŝůŝĐŽŶĂ�ĨůƵŝĚĂ�ŝŶǇĞĐƚĂďůĞ�;ƉŽůŝĚŝŵĞƚŝůƐŝůŽǆĂŶŽͿ
R^ŝůŝĐŽŶĂ�ƐſůŝĚĂ ;ƉƌſƚĞƐŝƐ�Ǉ�ƚƵďŽƐ�ĚĞ�ĚƌĞŶĂũĞͿ�
R^ŝůŝĐŽŶĂ�ĞŶ�ĞƐƚĂĚŽ�ĚĞ�ŐĞů ;ƉƌſƚĞƐŝƐ�ŵĂŵĂƌŝĂƐͿ
R�ŽŵƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ͗
R>ŝŶĨĂĚĞŶŽƉĂƚşĂƐ
R'ƌĂŶƵůŽŵĂ�Ă�ĐƵĞƌƉŽ�ĞǆƚƌĂŹŽ
RDŝŐƌĂĐŝſŶ

/ŵĄŐĞŶĞƐ�ĞĐŽŐĠŶŝĐĂƐ ůŽĐĂůŝǌĂĚĂƐ�ĞŶ�ŵĂŵĂ͕�
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞƐ�Ă�ƐŝůŝĐŽŶŽŵĂƐ ƉŽƌ�ŝŶǇĞĐĐŝſŶ�Ž�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�
ĚĞ�ƐŝůŝĐŽŶĂ͘

�ƵŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĚĞŶƐŝĚĂĚ�ĞŶ�ƌĞŐŝſŶ�ŐůƷƚĞĂ�ďŝůĂƚĞƌĂů�Ă�ŶŝǀĞů�ĚĞ�
ƉĂƌƚĞƐ�ďůĂŶĚĂƐ͕�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞ�Ă�ŝŶǇĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ƉŽůşŵĞƌŽƐ͘

WƌſƚĞƐŝƐ�ŵĂŵĂƌŝĂƐ�ǀŝƐƵĂůŝǌĂĚĂƐ�ĞŶ�
ZĂĚŝŽůŽŐşĂ�ƐŝŵƉůĞ͕�d�͕�ĞĐŽŐƌĂĨşĂ͕�
ŵĂŵŽŐƌĂĨşĂ�Ǉ�ZD͘

�Ŷ�ůĂ�ĞĐŽŐƌĂĨşĂ�ƐĞ�ŽďƐĞƌǀĂ�Ğů�ƐŝŐŶŽ�ĚĞů�ůŝŶŐƵŝŶŝ
ƋƵĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ�Ă�ůĂ�ĐĄƉƐƵůĂ�ŝŶƚĞƌŶĂ�ĚĞů�
ŝŵƉůĂŶƚĞ�ĐŽůĂƉƐĂĚĂ�ĨůŽƚĂŶĚŽ�ĞŶ�Ğů�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ĚĞů�
ůƵŵĞŶ͕�ŚĂůůĂǌŐŽ�ĂůƚĂŵĞŶƚĞ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽ�ĚĞ�
ƌŽƚƵƌĂ�ĚĞ�ŝŵƉůĂŶƚĞ�ŝŶƚƌĂĐĂƉƐƵůĂƌ
�Ŷ�d��Ǉ�ZD�ƐĞ�ǀŝƐƵĂůŝǌĂ�ůĂ�ĐĄƉƐƵůĂ�ŝŶƚĞƌŶĂ�
ĐŽůĂƉƐĂĚĂ͘



EĞƵƌŽƌƌĞĨůĞũŽƚĞƌĂƉŝĂ ĐŽŵŽ�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�ĚŽůŽƌ�
ŝŶĞƐƉĞĐşĨŝĐŽ
R�Ɛ ƵŶĂ�ŵĞĚŝĐŝŶĂ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĂ�ƵƚŝůŝǌĂĚĂ�ĞŶ�ĂůŐƵŶŽƐ�ĐĂƐŽƐ�ĚĞ�ĚŽůŽƌ�ůƵŵďĂƌ�
ďĂũŽ͘
R�ŽŶƐŝƐƚĞ�ĞŶ͗
R>Ă�ĐŽůŽĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŐƌĂƉĂƐ�ĞŶ�ƉƵŶƚŽƐ�ĚŽůŽƌŽƐŽƐ͕�ƉƵŶƚŽƐ�ŐĂƚŝůůŽ͕�ĚĞů�ĐƵĞůůŽ�Ǉ�
ĚĞ�ůĂ�ĞƐƉĂůĚĂ͕�ĞŶ�ůĂƐ�ŵĞƚĄŵĞƌĂƐ ĂĨĞĐƚĂĚĂƐ�ƉŽƌ�Ğů�ĚŽůŽƌ͘

R�ǀŝĚĞŶĐŝĂ�ĐŝĞŶƚşĨŝĐĂ�ůŝŵŝƚĂĚĂ

'ƌĂƉĂƐ�ƵƚŝůŝǌĂĚĂƐ�ĞŶ�
ŶĞƵƌŽƌƌĞĨůĞũŽƚĞƌĂƉŝĂ

ZĂĚŝŽŐƌĂĨşĂ�ƐŝŵƉůĞ�ĚĞ�ƚſƌĂǆ��ĞŶ�ƉƌŽǇĞĐĐŝſŶ�W��Ğ�
ŝŵĄŐĞŶĞƐ�ŵĂŐŶŝĨŝĐĂĚĂ�ĞŶ�ƉƌŽǇĞĐĐŝſŶ�W��Ǉ�>ĂƚĞƌĂů�
ĚĞ�ůĂ�ƌĞŐŝſŶ�ƐƵƉƌĂĐůĂǀŝĐƵůĂƌ�Ǉ�ƉĂƌĂĞƐƉŝŶĂů͕�ĞŶ�ůĂƐ�
ƋƵĞ�ƐĞ�ǀŝƐƵĂůŝǌĂŶ�ůĂƐ�ŐƌĂƉĂƐ�ĐƵƚĄŶĞĂƐ͘
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