
'HO�7� D�OD�GLIXVLyQ��
*XtD�SDUD�
UHVLGHQWHV�

FRQIXQGLGRV�HQ�OD�
HYDOXDFLyQ�GH�XQD�

OHVLyQ�IRFDO�
KHSiWLFD�PHGLDQWH�

50

0LUHLD�7RPDV�&KHQROO��9DOHQWLQD�7URFRQLV
9DDPRQGH��0LULDP�&DUODYLOOD 3HUH]��0LJXHO�$QJHO
(GR�3UDGHV��(YD�&DVDQRYDV )HOLX��5DIDHO�5HYHUW

(VSt
+RVSLWDO�*HQHUDO��&DVWHOOyQ�GH�OD�3ODQD



2EMHWLYR�GRFHQWH�

5HYLVLyQ�GHO�WHPD

2EMHWLYR�GRFHQWH�

5HYLVLyQ�GHO�WHPD

ϭ͘WƌŽƚŽĐŽůŽ�ZD
Ϯ͘>ĞƐŝŽŶĞƐ�ďĞŶŝŐŶĂƐ

Ă͘,ĞŵĂŶŐŝŽŵĂ
ď͘,ŝƉĞƌƉůĂƐŝĂ�ŶŽĚƵůĂƌ�ĨŽĐĂů
Đ͘�ĚĞŶŽŵĂ�ŚĞƉĂƚŽĐĞůƵůĂƌ

ϯ͘>ĞƐŝŽŶĞƐ�ƋƵşƐƚŝĐĂƐ
Ă͘YƵŝƐƚĞ�ŚĞƉĄƚŝĐŽ�ƐŝŵƉůĞ
ď͘,ĂŵĂƌƚŽŵĂƐ ĚĞ�ůŽƐ�
ĐŽŶĚƵĐƚŽƐ�ďŝůŝĂƌĞƐ

Đ͘�ŝƐƚŽĂĚĞŶŽŵĂ ďŝůŝĂƌ�Ǉ�
ĐŝƐƚŽĂĚĞŶŽĐĂƌĐŝŶŽŵĂ
ďŝůŝĂƌ

Ě͘,ŝĚĂƚŝĚŽƐŝƐ
Ğ͘�ďƐĐĞƐŽ�ŚĞƉĄƚŝĐŽ

ϰ͘�>ĞƐŝŽŶĞƐ�ŵĂůŝŐŶĂƐ
Ă͘,ĞƉĂƚŽĐĂƌĐŝŶŽŵĂ
ď͘�ŽůĂŶŐŝŽĐĂƌĐŝŶŽŵĂ
ŝŶƚƌĂŚĞƉĄƚŝĐŽ

Đ͘DĞƚĄƐƚĂƐŝƐ

�ŽŶĐůƵƐŝŽŶĞƐ�

ZĞǀŝƐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ůĞƐŝŽŶĞƐ�ŚĞƉĄƚŝĐĂƐ�;ƐſůŝĚĂƐ�Ǉ�ƋƵşƐƚŝĐĂƐͿ�Ǉ�
ƐƵ�ĚŝĂŐŶſƐƚŝĐŽ�ƉŽƌ�ƌĞƐŽŶĂŶĐŝĂ�ŵĂŐŶĠƚŝĐĂ͘�



�����������������×�����

7��FRQ�VXSUHVLyQ�JUDVD� 'LIXVLyQ

)DVH�\�IDVH�RSXHVWD�

7�

7��FRQ�VXSUHVLyQ�JUDVD

3URWRFROR�503URWRFROR�50



��������������������

$UWHULDO�SUHFR] 3RUWDO

����VHJ ��PLQXWRV



>ŽƐ�ĚŽƐ�ĐŽŶƚƌĂƐƚĞƐ�ŚĞƉĂƚŽĞƐƉĞĐşĨŝĐŽƐ ďĂƐĂĚŽƐ�ĞŶ�Ğů�ŐĂĚŽůŝŶŝŽ�ŵĄƐ�
ƵƐĂĚŽƐ�ƐŽŶ͗

� WZ/DKs/^d͗��ĐŝĚŽ�ŐĂĚŽǆĞƚŝĐŽ
� Dh>d/,�E��͗�'ĂďŽŶĂƚĞ ĚŝŵĞŐůƵŵŝŶĞ

�ŽŵďŝŶĂŶ�ůĂƐ�ƉƌŽƉŝĞĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐŽŶƚƌĂƐƚĞƐ�ĞǆƚƌĂĐĞůƵůĂƌĞƐ�;ƋƵĞůĂƚŽ�ĚĞ�
ŐĂĚŽůŝŶŝŶŽͿ�͘

�ƌƚĞƌŝĂů�Ǉ�ƉŽƌƚĂů �ĂƉƚĂĐŝſŶ�ƚĂƌĚşĂ�
ŚĞƉĂƚŽĐŝƚŽƐ

�ǆĐƌĞĐŝſŶ�ďŝůŝĂƌ�� �

>Ă�ĐŽŵďŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĂƐ�ĚŽƐ�ƉĞƌŵŝƚĞ�ůĂ�
ĂĚƋƵŝƐŝĐŝſŶ�ĚĞ�ŝŵĄŐĞŶĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ĨĂƐĞ�
ŚĞƉĂƚŽĐĞůƵůĂƌ͘

&RQWUDVWH�KHSDWRHVSHFtILFR



�Ɛ�ŝŶƚƌŽĚƵĐŝĚŽ�ĞŶ�Ğů�ŚĞƉĂƚŽĐŝƚŽ�ƉŽƌ�Ğů�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂĚŽƌ�K�dWϭ�Ǉ�
ĞǆĐƌĞƚĂĚŽ�Ăů�ĐĂŶĂůşĐƵůŽ�ďŝůŝĂƌ�ƉŽƌ�Ğů�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂĚŽƌ�ĐDK�d͘

�ů�ŐƌĂĚŽ�ĚĞ�ƌĞĂůĐĞ�ĞŶ�ůĂ�ĨĂƐĞ�ŚĞƉĂƚŽĐĞůƵůĂƌ�ĚĞƉĞŶĚĞƌĄ�ĚĞ�ůŽƐ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂĚŽƌĞƐ͘

&RQWUDVWH�KHSDWRHVSHFtILFR

WZ/DKs/^d

Dh>d/,�E��

�ů�ϱϬй�ĞƐ�ĞǆĐƌĞƚĂĚŽ�ƉŽƌ�Ğů�ƐŝƐƚĞŵĂ�
ŚĞƉĂƚŽďŝůŝĂƌ�Ğů�ƌĞƐƚŽ�ƉŽƌ�ůŽƐ�ƌŝŹŽŶĞƐ͘�

�ů�ϱй�ĞƐ�ĞǆĐƌĞƚĂĚŽ�ƉŽƌ�Ğů�ƐŝƐƚĞŵĂ�
ŚĞƉĂƚŽďŝůŝĂƌ�Ğů�ƌĞƐƚŽ�ƉŽƌ�ůŽƐ�ƌŝŹŽŶĞƐ͘�

�ů�WƌŝŵŽǀŝƐƚ�ƚĞŶĚƌĄ�ƵŶ�ƌĞĂůĐĞ�ŵĄƐ�ŝŶƚĞŶƐŽ�Ǉ�ĞƐ�ĞůŝŵŝŶĂĚŽ�
ŵĄƐ�ƌĄƉŝĚŽ�;ϭŚͿ�ƋƵĞ�Ğů�DƵůƚŝŚĂŶĐĞ�;ϭͲϯŚͿ͘

ϮϬ�ŵŝŶ

ϭ�Ś�Ǉ�
ϯϬ��ŵŝŶ

�ŽŶƚƌĂƐƚĞK�dWϭ �ŽŶƚƌĂƐƚĞ

^ŝŶƵƐŽŝĚĞ�
ŚĞƉĄƚŝĐŽ

�ĂŶĂůşĐƵůŽ�
ďŝůŝĂƌ

,ĞƉĂƚŽĐŝƚŽ

ĐDK�d



+HPDQJLRPD

� dƵŵŽƌ�ŚĞƉĄƚŝĐŽ�ďĞŶŝŐŶŽ�ŵĄƐ�ĨƌĞĐƵĞŶƚĞ͘
� dĂŵĂŹŽ�ĞƐƚĂďůĞ�ĂƵŶƋƵĞ�Ă�ǀĞĐĞƐ�ĐƌĞĐĞŶ͘
� �ĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝĐĂƐ�ĂƚşƉŝĐĂƐ͗�

� ,ĞŵŽƌƌĂŐŝĂ͕�ĐĂůĐŝĨŝĐĂĐŝſŶ͕�ƌĞƚƌĂĐĐŝſŶ�ĐĂƉƐƵůĂƌ͕ �ŚŝĂůŝŶŝǌĂĐŝſŶ͕�
ƚƌŽŵďŽƐŝƐ͘

ZD�;�ƐƚƵĚŝŽ�ŵŽƌĨŽůſŐŝĐŽͿ

dϭ�,ŝƉŽŝŶƚĞŶƐŽ͘
dϮ�DƵǇ�ŝŶƚĞŶƐŽ�ŚŽŵŽŐĠŶĞŽ�ďŽƌĚĞ�ĚĞĨŝŶŝĚŽ�Ύ͘
�ŝĨƵƐŝſŶ͗�,ŝƉĞƌŝŶƚĞŶƐŽ�ƉĞƌŽ�EK�ƌĞƐƚƌŝŶŐĞ�;�ĨĞĐƚŽ�dϮͿ͘
EŽ�ƚŝĞŶĞ�ŐƌĂƐĂ�Ŷŝ�ĂǀŝĚĞǌ�ƉŽƌ�ĐŽŶƚƌĂƐƚĞ�ŚĞƉĂƚŽĞƐƉĞĐşĨŝĐŽ͘

Ύ�ůƚĂ�ŝŶƚĞŶƐŝĚĂĚ�ĞŶ�dϮ�
� �ůŐƵŶĂƐ�ŵĞƚĄƐƚĂƐŝƐ�ǀĂƐĐƵůĂƌĞƐ�ƉƵĞĚĞŶ�ĚĂƌ�ĞƐƚĞ�ƉĂƚƌſŶ�
;ĨĞŽĐƌŽŵŽĐŝƚŽŵĂ͕�ĐĂƌĐŝŶŽŝĚĞƐ�Ž�ŝƐůŽƚĞƐ�ƉĂŶĐƌĞĄƚŝĐŽͿ͘

�ƐƉĂĐŝŽƐ�ůůĞŶŽƐ�ĚĞ�ƐĂŶŐƌĞ�ƚĂƉŝǌĂĚŽƐ�ƉŽƌ�ĞŶĚŽƚĞůŝŽ�ƐŽďƌĞ�ĞƐƚƌŽŵĂ�ĨŝďƌŽƐŽ



�^dh�/K��/E�D/�K

�ǆŝƐƚĞŶ�ƚƌĞƐ�ƉĂƚƌŽŶĞƐ�ĚĞ�ĐĂƉƚĂĐŝſŶ͘
� /͗�фϭ͕ϱ�Đŵ͗�ƌĞĂůĐĞ�ŝŶŵĞĚŝĂƚŽ�ƵŶŝĨŽƌŵĞ͘
� //�͗�Ğů�ŵĄƐ�ĨƌĞĐƵĞŶƚĞ͘
� ///͗�нϱ�Đŵ�ƉƵĞĚĞŶ�ƚĞŶĞƌ�ƵŶĂ�ĐĂƉƚĂĐŝſŶ�ĐŽŵŽ�Ğů�ƚŝƉŽ�//�ƉĞƌŽ�ƚŝĞŶĞ�
ƌĞŐŝſŶ�ŚŝƉŽŝŶƚĞŶƐĂ ĐĞŶƚƌĂů�;ĨŝďƌŽƐŝƐ͕�ƚƌŽŵďŽƐŝƐ͙Ϳ͘�

KƉĂĐŝĨŝĐĂĐŝſŶ ƐĞĐƵĞŶĐŝĂů ĚĞ ĐŽŶƚƌĂƐƚĞ͕ ĐŽŵŝĞŶǌĂ ƉŽƌ ůĂ ƉĞƌŝĨĞƌŝĂ ĚĞ ůĂ
ůĞƐŝſŶ ĐŽŵŽ ƵŶĂ Ž ŵĄƐ ǌŽŶĂƐ ŶŽĚƵůĂƌĞƐ Ž ŐůŽďƵůĂƌĞƐ ĚĞ ĐĂƉƚĂĐŝſŶ
;ĨĂƐĞ ĂƌƚĞƌŝĂůͿ ƋƵĞ ǀĂŶ ƌĞůůĞŶĂŶĚŽ ŚĂĐŝĂ Ğů ĐĞŶƚƌŽ ;ĨĂƐĞ ǀĞŶŽƐĂͿ͘

�ů ƚŝĞŵƉŽ ĚĞ ůůĞŶĂĚŽ ĚĞ ĐŽŶƚƌĂƐƚĞ͗ ĚĞƉĞŶĚĞ ĚĞů ƚĂŵĂŹŽ͘

>ŽƐ ƉĞƋƵĞŹŽƐ ƋƵĞ ĐĂƉƚĂŶ ƌĄƉŝĚĂŵĞŶƚĞ ƐĞ ƉƵĞĚĞŶ ĂƐŽĐŝĂƌ ĐŽŶ ƵŶ
ƉĂƌĠŶƋƵŝŵĂ ŚĞƉĄƚŝĐŽ ĂĚǇĂĐĞŶƚĞ ƋƵĞ ĐĂƉƚĂ ;͞ƚĞŹŝĚŽ͟Ϳ ĞŶ ƌĞůĂĐŝſŶ ĐŽŶ
ƐŚƵŶƚƐ ĂƌƚĞƌŝŽͲƉŽƌƚĂůĞƐ͘

+HPDQJLRPD

dƌĂƐ ϱ ŵŝŶƵƚŽƐ͗ ZĞƚĞŶĐŝſŶ ĚĞ ĐŽŶƚƌĂƐƚĞ ĐŽŶ ŝŶƚĞŶƐŝĚĂĚ ƉĂƌĞĐŝĚĂ Ă ůĂ ƐĂŶŐƌĞ͘
EŽ ƚŝĞŶĞŶ ĂǀŝĚĞǌ ƉŽƌ Ğů ĐŽŶƚƌĂƐƚĞ ŚĞƉĂƚŽĞƐƉĞĐşĨŝĐŽ͘

Ύ�� Ddy͗

>ŽƐ ŚĞŵĂŶŐŝŽŵĂƐ ƌĞƚŝĞŶĞŶ ĐŽŶƚƌĂƐƚĞ ĚĞ ĨŽƌŵĂ ƵŶŝĨŽƌŵĞ͘

>Ă ŝŶƚĞŶƐŝĚĂĚ ĚĞ ůĂƐ ŵƚǆ ŚŝƉĞƌǀĂƐĐƵůĂƌĞƐ ƚŝĞŶĚĞ Ă ĚĞĐĂĞƌ ŵĄƐ ƌĄƉŝĚŽ ƋƵĞ ůĂ ĚĞ
ůŽƐ ǀĂƐŽƐ ŶŽƌŵĂůĞƐ Ž ůĂǀĂ ĚĞ ĨŽƌŵĂ ƉƌĞĐŽǌ͘ ^ƵĞůĞŶ ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ ƵŶ ƌĞďŽƌĚĞ
ŚŝƉŽŝŶƚĞŶƐŽ ĞŶ ůĂ ƉĞƌŝĨĞƌŝĂ ;ŶŽ ƐĞ ǀĞ Ğů ŶŽƐ ŚĞŵĂŶŐŝŽŵĂƐͿ͘



7� 7�

$UWHULDO 3RUWDO

����VHJXQGRV ��PLQXWRV

'LIXVLyQ $'&



+HPDQJLRPD

����VHJXQGRV ��PLQXWRV

$UWHULDO 3RUWDO

'HJHQHUDFLyQ�TXtVWLFD�R�OLFXHIDFFLyQ��SDWUyQ�WLSR�,,,� UHJLyQ�
KLSRLQWHQVD�FHQWUDO��ILEURVLV��WURPERVLV¬������

7� 7�



� ϮǑ ƚƵŵŽƌ ďĞŶŝŐŶŽ ƚƌĂƐ Ğů ŚĞŵĂŶŐŝŽŵĂ͘
� DƵũĞƌĞƐ Ǉ ůŽĐĂůŝǌĂĐŝſŶ ƚşƉŝĐĂ͗ ƐƵďĐĂƉƐƵůĂƌ͘
� EK ĞŶĐĂƉƐƵůĂĚĂ͗ ĂƵŶƋƵĞ Ă ǀĞĐĞƐ ĐĄƉƐƵůĂ ĨŝďƌŽƐĂ ƉĂƌĐŝĂů Ž ĐŽŵƉůĞƚĂ͘
� �ŝĐĂƚƌŝǌ ĨŝďƌŽƐĂ ĐĞŶƚƌĂů Ž ĞǆĐĠŶƚƌŝĐĂ ĚĞ ůĂ ƋƵĞ ŝƌƌĂĚŝĂŶ ďĂŶĚĂƐ
ĨŝďƌŽƐĂƐ ĐŽŶ ƵŶ ƉĂƚƌſŶ ĞŶ ĨŽƌŵĂ ĚĞ ƌĂĚŝŽƐ ŚĂĐŝĂ ůĂ ƉĞƌŝĨĞƌŝĂ͘

� >ŽƐ ƚĂďŝƋƵĞƐ ĨŝďƌŽƐŽƐ͕ ĚŝǀŝĚĞŶ Ă ůĂ ůĞƐŝſŶ ĞŶ ƉĞƋƵĞŹŽƐ ŶſĚƵůŽƐ
ĐŽŶƚŝĞŶĞ ĂƌƚĞƌŝĂƐ ĚĞ ƉĂƌĞĚ ŐƌƵĞƐĂ Ǉ ĐŽŶĚƵĐƚŽƐ ďŝůŝĂƌĞƐ͘

� >ŽƐ ĂŶƚŝĐŽŶĐĞƉƚŝǀŽƐ ŽƌĂůĞƐ ŶŽ ĐĂƵƐĂŶ ůĂ ,E& ƉĞƌŽ ƚŝĞŶĞŶ ƵŶ ĞĨĞĐƚŽ
ƚƌſĨŝĐŽ ƐŽďƌĞ Ğů ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ͘

�ŽŶƚŝĞŶĞ͗
,ĞƉĂƚŽĐŝƚŽƐ�ŚŝƉĞƌƉůĄƐŝĐŽƐ
�ŽŶĚ͘�ďŝůŝĂƌĞƐ
�ŝĐĂƚƌŝǌ�ĨŝďƌŽǀĂƐĐƵůĂƌ
�ĠůƵůĂƐ�ĚĞ�<ƵƉĨĨĞƌ

+LSHUSODVLD�QRGXODU�
IRFDO

ZD

dϭ�/ƐŽͬ,ŝƉŽŝŶƚĞŶƐĂ͘
dϮ�/ƐŽͬůŝŐĞƌĂŵĞŶƚĞ�ŚŝƉĞƌŝŶƚĞŶƐĂ͘
�/��dZ/����EdZ�>͗�dϭ�,ŝƉŽŝŶƚĞŶƐĂ�Ǉ�dϮ�ŚŝƉĞƌŝŶƚĞŶƐĂ͘
EŽ�ƚŝĞŶĞ�ŐƌĂƐĂ͘

&�^���Zd�Z/�>

� 'ƌĂŶ�ĐĂƉƚĂĐŝſŶ�ŚŽŵŽŐĠŶĞĂ�ĞŶ�ĨĂƐĞ�ĂƌƚĞƌŝĂů͘
� >Ă�ĐŝĐĂƚƌŝǌ�Ǉ�ůŽƐ�ƚĂďŝƋƵĞƐ�ĨŝďƌŽƐŽƐ�ŶŽ�ĐĂƉƚĂŶ͘
� 'ƌĂŶ�ƚĂŵĂŹŽ͗�ĂƌƚĞƌŝĂƐ�ŶƵƚƌŝĐŝĂƐ͕�ĂƌƚĞƌŝĂƐ�ĐĞŶƚƌĂůĞƐ�Ǉ�ǀĞŶĂƐ�ĚĞ�ĚƌĞŶĂũĞ͘�
&�^��W�Z�EYh/D�dK^��

� /ƐŽŝŶƚĞŶƐĂ�ĐŽŶ�Ğů�ƉĂƌĠŶƋƵŝŵĂ͘
� ��ǀĞĐĞƐ�ƉƐĞƵĚŽĐĄƉƐƵůĂ͗��ŽŵƉƌĞƐŝſŶ�ĚĞů�ƉĂƌĠŶƋƵŝŵĂ�ĐŝƌĐƵŶĚĂŶƚĞ�Ž�
ǀĂƐŽƐ�Ǉ�ƌĞĂĐĐŝſŶ�ŝŶĨůĂŵĂƚŽƌŝĂ͘

� &�^��d�Z�1�
� /ƐŽŝŶƚĞŶƐĂ�ĐŽŶ�Ğů�ƉĂƌĠŶƋƵŝŵĂ͘��ŝĐĂƚƌŝǌ͗�ŚŝƉĞƌŝŶƚĞŶƐĂ͘



,E&�ǀƐ�,��

�ů�,���ƉƵĞĚĞ�ƚĞŶĞƌ�ƵŶĂ�ŵĂƌĐĂĚĂ�ĐĂƉƚĂĐŝſŶ�
ĂƌƚĞƌŝĂů�Ǉ�ƵŶĂ�ĐŝĐĂƚƌŝǌ�ĐĞŶƚƌĂů�Ž�ƵŶ�ĄƌĞĂ�ĚĞ�
ŶĞĐƌŽƐŝƐ�ƉĂƌĞĐŝĚĂ�ĐŽŶ�ĂůƚĂ�ŝŶƚĞŶƐŝĚĂĚ�ĞŶ�dϮ͘

^ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ůĂ�ŵĂǇŽƌşĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂŶ�ƵŶĂ�
ĐĂƉƚĂĐŝſŶ�ŚĞƚĞƌŽŐĠŶĞĂ�ůŽ�ƋƵĞ�ĂǇƵĚĂƌşĂ�Ă�
ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂƌůŽ�ĚĞ�ůĂ�,E&͘

Ύ�ĂƐŽƐ�ĂƚşƉŝĐŽƐ�
�ĂƉƚĂĐŝſŶ�ŚĞƚĞƌŽŐĠŶĞĂ
�ĂůĐŝĨŝĐĂĐŝſŶ
/ƐŽŝŶƚĞŶƐŽ�Ž�ĚŝƐŵŝŶƵĐŝſŶ�

ĞŶ�ĨĂƐĞ�ĂƌƚĞƌŝĂů
�ŝĐĂƚƌŝǌ�ŚŝƉŽŝŶƚĞŶƐŽ�ĞŶ�

ƐĞĐƵĞŶĐŝĂƐ�dϮ
WƐĞƵĚŽĐĄƉƐƵůĂ�ůůĂŵĂƚŝǀĂ

+LSHUSODVLD�QRGXODU�IRFDO



$UWHULDO

����VHJ

�ŝĐĂƚƌŝǌ�ĞŶ�ĨĂƐĞƐ�ƚĂƌĚşĂƐ

+LSHUSODVLD�QRGXODU�IRFDO

3RUWDO

'ƌĂŶ�ĐĂƉƚĂĐŝſŶ�ĞŶ�ĨĂƐĞ�ĂƌƚĞƌŝĂů�
Ǉ�ƐĞ�ŚŽŵŽŐĞŶŝǌĂ�ĐŽŶ�Ğů�

ƉĂƌĠŶƋƵŝŵĂ

��PLQ

�ůŝŵŝŶĂĐŝſŶ�ƉŽƌ�ǀşĂ�ďŝůŝĂƌ�

�K���PLQ

�ƐƚƵĚŝŽ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽ�ĐŽŶ�ĐŽŶƚƌĂƐƚĞ�ŚĞƉĂƚŽ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽ�;DƵůƚŝŚĂŶĐĞͿ�



� ^ŽůŝƚĂƌŝŽƐ�;ĂƵŶƋƵĞ�ƉƵĞĚĞŶ�ƐĞƌ�ŵƷůƚŝƉůĞƐͿ͘
� &Z͗

� DƵũĞƌ�н�ĂŶƚŝĐŽŶĐĞƉƚŝǀŽƐ͘
� ^ŝ�ƌĞƚŝƌĂĚĂ�ƉƵĞĚĞŶ͗�ĚĞƐĂƉĂƌĞĐĞƌ�Ž�ƉƌŽŐƌĞƐĂƌ

� �ŶĨĞƌŵĞĚĂĚ�ƉŽƌ�ĚĞƉſƐŝƚŽ�ĚĞ�ŐůƵĐſŐĞŶŽ͘�
� ^Ğ�ƌĞĐŽŵŝĞŶĚĂ�ĐŝƌƵŐşĂ

� dĞŶĚĞŶĐŝĂ�Ă�ůĂ�ŚĞŵŽƌƌĂŐŝĂ�ĞƐƉŽŶƚĄŶĞĂ͘
� ,ĂǇ�ĐĂƐŽƐ�ĚĞ�ĚĞŐĞŶĞƌĂĐŝſŶ�ĐĂŶĐĞƌşŐĞŶĂ͘

� �ƵŵĞŶƚĂŶ�ůĂ�ƚĂƐĂ�ĚĞ�ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ͗��ŵďĂƌĂǌŽ͕�ĞƐƚĞĂƚŽƐŝƐ�ŚĞƉĄƚŝĐĂ͘

$GHQRPD KHSDWRFHOXODU

ZD

>Ă�ŵĂǇŽƌşĂ�ŚĞƚĞƌŽŐĠŶĞŽƐ͘�Ы�ĐĄƉƐƵůĂ͘�

� dϭ͗�,ŝƉĞƌŝŶƚĞŶƐŽƐ�;ůşƉŝĚŽƐ�Ǉ�ŚĞŵŽƌƌĂŐŝĂͿ͘�WƐĞƵĚŽĐĄƉƐƵůĂ ĨŝďƌŽƐĂ͗�
ŚŝƉŽŝŶƚĞŶƐĂ͘

� dϮ͗�/ƐŽͬŚŝƉĞƌŝŶƚĞŶƐŽƐ�͘�WƐĞƵĚŽĐĄƉƐƵůĂ ĨŝďƌŽƐĂ͗�ŚŝƉŽŝŶƚĞŶƐĂ͘
�/E�D/�K�

� �ƌƚĞƌŝĂů͗�ZĞĂůĐĞ�ŵŽĚĞƌĂĚŽ�ŚĞƚĞƌŽŐĠŶĞŽ͘��dŝĞŶĚĞ�Ă�ƐĞƌ�ф�ƋƵĞ�ĞŶ�ůĂƐ�,E&͘ �

� WŽƌƚĂů�Ǉ�ƚĂƌĚşĂ͗�ůĂǀĂĚŽ�ƐŝŵŝůĂƌ�Ăů�ƉĂƌĠŶƋƵŝŵĂ͘�WƐĞƵĚŽĐĄƉƐƵůĂ
ŚŝƉĞƌŝŶƚĞŶƐĂ͘�

� ,ĞƉĂƚŽĞƐƉĞĐşĨŝĐŽ͗��ƵƐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĐĂƉƚĂĐŝſŶ�Ž�ƌĞƚĞŶĐŝſŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ͘

�ĚĞŶŽŵĂ�ǀƐ�,E&

� ,ĞŵŽƌƌĂŐŝĂ�Ž�ůşƉŝĚŽƐ�ĂƉŽǇĂŶ�Ğů�ĚŝĂŐŶſƐƚŝĐŽ�ĚĞ�ĂĚĞŶŽŵĂ
� �ŝĐĂƚƌŝǌ�ĐĞŶƚƌĂů�ĂƉŽǇĂ�Ğů�ĚŝĂŐŶſƐƚŝĐŽ�ĚĞ�,E&
� �Ŷ�ƐĞĐƵĞŶĐŝĂƐ�ŝŶΘŽƵƚ͗�ĐĂşĚĂ�ĚĞ�ƐĞŹĂů�ĂĚĞŶŽŵĂ͘
� /ŶƚĞŶƐŽ�ƌĞĂůĐĞ�ĞŶ�ĨĂƐĞ�ĂƌƚĞƌŝĂů�ŽƌŝĞŶƚĂ�Ă�,E&

dƵŵŽƌ�ďĞŶŝŐŶŽ�ƋƵĞ�ƐƵƌŐĞ�ĚĞ�ŚĞƉĂƚŽĐŝƚŽƐ�ĚŝƐƉƵĞƐƚŽƐ�ĞŶ�ĐŽƌĚŽŶĞƐ͘
�ƵƐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ǀĞŶĂƐ�ƉŽƌƚĂ�Ǉ�ĐĞŶƚƌĂůĞƐ�Ǉ�ĚĞ�ĐŽŶĚƵĐƚŽƐ�ďŝůŝĂƌĞƐ
WŽĐĂƐ�ĐĠůƵůĂƐ�ĚĞ�<ƵƉĨĨĞƌ�ĚŝƐƉĞƌƐĂƐ



7� 7�

$GHQRPD KHSDWRFHOXODU

7��6XSUHVLyQ�JUDVD

7��HQ�IDVH

7��IXHUD�GH�IDVH



(678',2�',1É0,&2

$UWHULDO 3RUWDO

����VHJ
��PLQXWRV

�ƌƚĞƌŝĂů�ƚŝĞŶĞ�ƵŶ�ƌĞĂůĐĞ�ŵŽĚĞƌĂĚŽ͘
WŽƌƚĂů�Ǉ�ƚĂƌĚşĂ�ƵŶ�ůĂǀĂĚŽ�ƐŝŵŝůĂƌ�Ăů�ƉĂƌĠŶƋƵŝŵĂ�ĚĞ�ĂůƌĞĚĞĚŽƌ͘ �

$GHQRPD KHSDWRFHOXODU

��KRUDV��0XOWLKDQFH�



>ĞƐŝſŶ �ĂƚŽƐ �ŶĂƚŽŵşĂ�
ƉĂƚŽůſŐŝĐĂ

ZĞƐŽŶĂŶĐŝĂ�ŵĂŐŶĠƚŝĐĂ

,Ğ
ŵ
ĂŶ

Őŝ
Žŵ

Ă

DĄƐ�ĨƌĞĐƵĞŶƚĞ
�ƐŝŶƚŽŵĄƚŝĐŽ

�ƐƉĂĐŝŽƐ�ůůĞŶŽƐ�
ĚĞ�ƐĂŶŐƌĞ�
ƚĂƉŝǌĂĚŽƐ�ƉŽƌ�
ĞŶĚŽƚĞůŝŽ�ƐŽďƌĞ�
ĞƐƚƌŽŵĂ�ĨŝďƌŽƐŽ

dϭ͗�,ŝƉŽ�dϮ͗�ŚŝƉĞƌ�
�ŝŶĄŵŝĐŽ
/͗�,ŝƉĞƌ�ƵŶŝĨŽƌŵĞ�ŝŶŵĞĚŝĂƚĂ
//͗�ŶŽĚƵůĂƌ�ƉĞƌŝĨĠƌŝĐŽ�
ĐĞŶƚƌşƉĞƚŽ�
///͗�//н�ŚŝƉŽ�ĐĞŶƚƌĂů�
ƉĞƌƐŝƐƚĞŶƚĞ
�,�͗�EŽ�ĂǀŝĚĞǌ

,ŝ
ƉĞ

ƌƉ
ůĂ
ƐŝĂ

�Ŷ
ŽĚ

Ƶů
Ăƌ
�ĨŽ

ĐĂ
ů DĂƐĂ�

ĂƐŝŶƚŽŵĄƚŝĐĂ
DƵũĞƌĞƐ
�ŝĂŐŶſƐƚŝĐŽ�ƉŽƌ�
ZD�ĞǀŝƚĂ�Yǆ

ϯͲϰ�Đŵ�ϮϬй�
ŵƵůƚŝƉůĞ
,ĞƉĂƚŽĐŝƚŽƐ�
ŚŝƉĞƌƉůĄƐŝĐŽƐ
�ŽŶĚ͘�ďŝůŝĂƌĞƐ
�ŝĐĂƚƌŝǌ�
ĨŝďƌŽǀĂƐĐƵůĂƌ
�ĠůƵůĂƐ�ĚĞ�
<ƵƉĨĨĞƌ

D�^�͗�
dϭ͗�ŝƐŽͬŚŝƉŽ�dϮ͗�/ƐŽͬŚŝƉĞƌ�
�ŝŶĄŵŝĐŽ͗�ŵƵǇ�ŚŝƉĞƌ�ĞŶ�
ĂƌƚĞƌŝĂů�Ǉ�ǀĂ�ŝƐŽ�ĐŽŶ�ƚĂƌĚşĂƐ
�/��dZ/�͗�
dϭ͗�ŚŝƉŽ�dϮ͗�ŚŝƉĞƌ�
�ŝŶĄŵŝĐŽ͗�ĂƵŵĞŶƚŽ�ĞŶ�
ĨĂƐĞƐ�ƚĂƌĚşĂƐ
�,�͗��ĂƉƚĂĐŝſŶ�ŝŶƚĞŶƐĂ�Ǉ�
ƉƌŽůŽŶŐĂĚĂ

�Ě
ĞŶ

Žŵ
Ă�

,ĞŵŽƌƌĂŐŝĂƐ�
;ĨƌĞĐͿ
DĂůŝŐŶŝǌĂĐŝſŶ�
;ƌĂƌŽͿ
&Z͗
Ǧ ��K
Ǧ �ƐƚĞƌŽŝĚĞƐ
Ǧ �ŶĨ͘ �ŐůƵĐſŐĞŶŽ

ϱ�Đŵ�Ǉ�ŵƷůƚŝƉůĞ�
ϯϬй
,ĞƉĂƚŽĐŝƚŽƐ
�ĠůƵůĂƐ�<ƵƉĨĨĞƌ
EK�ĐŽŶĚ͘�ďŝůŝĂƌĞƐ
WƐĞƵĚŽĐĄƉƐƵůĂ�
ƉŽƌ�ƉĂƌĞŶƋƵŝŵĂ�
ĐŽŵƉƌŝŵŝĚŽ�Ž�
ĨŝďƌŽƐŝƐ

�ĞƉĞŶĚĞ�ĚĞ�ĐŽŵƉ͘
dϭ͗�ŝƐŽͬŚŝƉĞƌ
ůŝƉŝĚŽƐ͕�ŚĞŵŽƌƌĂŐŝĂ�Ǉ�
ŶĞĐƌŽƐŝƐ
/ŶΘ�ŽƵƚ͗�ůŝƉŝĚŽƐ
dϮ͗�ŚŝƉĞƌ
�ŝŶĄŵŝĐŽ͗�ŚŝƉĞƌ�ƉĞƌŽ�ŶŽ�
ƚĂŶƚŽ�ĐŽŵŽ�,E&
^/E�ĐŝĐĂƚƌŝǌ
�,�͗�EŽ�ĂǀŝĚĞǌ



� ^Ğ�ĐƌĞĞ�ƋƵĞ�ƐƵƌŐĞŶ�ĞŶ�Ğů�ĞƉŝƚĞůŝŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐŽŶĚƵĐƚŽƐ�ďŝůŝĂƌĞƐ�Ǉ�ƋƵĞ�ĞƐƚĄŶ�ƌĞǀĞƐƚŝĚŽƐ�
ĚĞ�ƵŶĂ�ĐĂƉĂ�ĚĞ�ĞƉŝƚĞůŝŽ�ĐƵďŽŝĚĂů͘

� WƵĞĚĞŶ�ƐĞƌ�ƐŽůŝƚĂƌŝŽƐ�Ž�ŵƷůƚŝƉůĞƐ͘�

� EŽ�ŚĂǇ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ĐŽŶĚƵĐƚŽƐ�ďŝůŝĂƌĞƐ͘

� �E&�ZD�����WK>/Yh1^d/��͗�
� YƵŝƐƚĞƐ�ŚĞƉĄƚŝĐŽƐ�ŵƷůƚŝƉůĞƐ�ĞŶ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĐŽŶ��ZWY��͘�

4XLVWH�KHSiWLFR�VLPSOH

ZD

>ĞƐŝŽŶĞƐ�ŚŽŵŽŐĠŶĞĂƐ͕�ďŝĞŶ�ĚĞĨŝŶŝĚĂƐ͘
dϭ͗�ŚŝƉŽŝŶƚĞŶƐĂƐ�Ǉ�dϮ�ŚŝƉĞƌŝŶƚĞŶƐĂƐ͘
/ŶĚŝƐƚŝŶŐƵŝďůĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ŚĞŵĂŶŐŝŽŵĂƐ�ƐŝŶ�ĞƐƚƵĚŝŽ�ĚŝŶĄŵŝĐŽ͘�

7�

(VWXGLR�GLQiPLFR

�ƵƐĐĂƌ�ĐĂƉƚĂĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ůŽƐ�ƋƵŝƐƚĞƐ�ƋƵĞ�ŶŽƐ�ŝŶĚŝƋƵĞŶ�ĚĞŐĞŶĞƌĂĐŝſŶ�Ž�ŚŝƉĞƌŝŶƚĞŶƐŝĚĂĚĞƐ�ĞŶ�dϭ�
ƋƵĞ�ŝŶĚŝƋƵĞŶ�ĐŽŵƉůŝĐĂĐŝſŶ͘

7�



7� 7�

$UWHULDO 3RUWDO

����VHJ ��PLQ

4XLVWH�KHSiWLFR�VLPSOH



� �ŽŵƉůĞũŽƐ�ĚĞ�sŽŶ DĞǇĞŶďƵƌŐ͘
� �ƐƚƌƵĐƚƵƌĂƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐŽŶĚƵĐƚŽƐ�ďŝůŝĂƌĞƐ�ĚŝůĂƚĂĚŽƐ�Ǉ�ƌĞǀĞƐƚŝĚŽƐ�ĚĞ�
ĞƉŝƚĞůŝŽ�ďŝůŝĂƌ�Ǉ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�ĚĞ�ĞƐƚƌŽŵĂ�ĨŝďƌŽƐŽ͘�

� WƵĞĚĞŶ�ƐĞƌ�ƐŽůŝƚĂƌŝŽƐ�ƉĞƌŽ�ƉŽƌ�ůŽ�ŐĞŶĞƌĂů�ƐŽŶ�ŵƷůƚŝƉůĞƐ ĚŝƐĞŵŝŶĂĚŽƐ�
ƉŽƌ�ƚŽĚŽ�Ğů�ŚşŐĂĚŽ͘�

� �ů�ĚŝĂŐŶſƐƚŝĐŽ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂů�ŵĄƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĞƐ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ŵĞƚĄƐƚĂƐŝƐ͘�
� ^Ğ�ƐƵĞůĞŶ�ĚŝƐƚŝŶŐƵŝƌ�ƉŽƌ�ƐƵ�ƉĞƋƵĞŹŽ�ƚĂŵĂŹŽ�ƵŶŝĨŽƌŵĞ�Ǉ�ƉŽƌ�ƐĞƌ�
ŵƵǇ�ŚŝƉĞƌŝŶƚĞŶƐĂƐ�ĞŶ�dϮ͘

+DPDUWRPDV GH�ORV�FRQGXFWRV�ELOLDUHV

ZD

>ĞƐŝŽŶĞƐ�ƉĞƋƵĞŹĂƐ�ŵƷůƚŝƉůĞƐ�ŚŝƉŽŝŶƚĞŶƐĂƐ�ĞŶ�dϭ�Ğ�
ŚŝƉĞƌŝŶƚĞŶƐĂƐ�ĞŶ�Ğů�dϮ͘�

�ŽŶƚƌĂƐƚĞ͗�
>Ă�ŵĂǇŽƌşĂ�ŶŽ�ĐĂƉƚĂŶ͘�
�ůŐƵŶŽƐ�ĐĂƐŽƐ͗��ĂƉƚĂĐŝſŶ�ĞŶ�ĂŶŝůůŽ�Ž�ĐĂƉƚĂĐŝſŶ�ŝŶƚĞƌŶĂ�ї��

ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂ�Ğů�ƉĂƌĠŶƋƵŝŵĂ�ƌĞƚĞŶŝĚŽ�ĞŶ�ůĂ�ůĞƐŝſŶ͘�



7� &RODQJLR��'��0,3�

+DPDUWRPDV GH�ORV�FRQGXFWRV�ELOLDUHV

$UWHULDO 3RUWDO

��PLQ����VHJ



� EĞŽƉůĂƐŝĂƐ�ƋƵşƐƚŝĐĂƐ�ŝŶĨƌĞĐƵĞŶƚĞƐ͘
� �ŝƐƚŽĂĚĞŶŽŵĂ ƐƵĞůĞ�ĂĨĞĐƚĂƌ�Ă�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ŵĄƐ�ũſǀĞŶĞƐ͘
� ^Ğ�ŽƌŝŐŝŶĂŶ�ĞŶ�ůŽƐ�ĐŽŶĚƵĐƚŽƐ�ďŝůŝĂƌĞƐ�ŝŶƚƌĂŚĞƉĄƚŝĐŽƐ�;ŵĄƐ�ƌĂƌŽ�ĞŶ�ůĂ�
ǀşĂ�ĞǆƚƌĂŚĞƉĄƚŝĐĂ�Ž�ǀĞƐşĐƵůĂ�ďŝůŝĂƌͿ͘

� DĂƐĂƐ�ŐƌĂŶĚĞƐ�;ϯͲϰϬ�ĐŵͿ͘�
� ^Ğ�ƉƵĞĚĞŶ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƌ�ĐŽŶ�Ğů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ďŝůŝĂƌ�Ǉ�ƐĞĐƌĞƚĂƌ�ŵƵĐŝŶĂ�ї�
ŽďƐƚƌƵĐĐŝſŶ͘�

� �Ŷ�ĂƵƐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĞŶĨĞƌŵĞĚĂĚ�ŵĞƚĂƐƚĄƐŝĐĂ ŶŽ�ƐĞ�ƉƵĞĚĞŶ�ĚŝƐƚŝŶŐƵŝƌ͘
� >Ă�ĂƐƉŝƌĂĐŝſŶ�Ž�ďŝŽƉƐŝĂ�ĐŽŶƚƌĂŝŶĚŝĐĂĚĂƐ͗�ƌŝĞƐŐŽ�ĚĞ�ĐĂƌĐŝŶŽŵĂƚŽƐŝƐ
ƉĞƌŝƚŽŶĞĂů͘�

&LVWRDGHQRPD ELOLDU�\�FLVWRDGHQRFDUFLQRPD

ZD

DĂƐĂ�ƋƵşƐƚŝĐĂ�ŵƵůƚŝůŽĐƵůĂĚĂ Ž�ƵŶŝůŽĐƵůĂĚĂ͕�ƉƵĞĚĞ�ƚĞŶĞƌ�ƚĂďŝƋƵĞƐ�
ŝŶƚĞƌŶŽƐ͘�

Ͳ ^ŝŶ�ŶſĚƵůŽƐ͗�ŽƌŝĞŶƚĂ�Ă�ĐŝƐƚŽĂĚĞŶŽŵĂ
Ͳ �ŽŶ�ŶſĚƵůŽƐ͗�ŽƌŝĞŶƚĂ�Ă�ĐŝƐƚŽĂĚĞŶŽĐĂƌĐŝŶŽŵĂ

>Ă�ŝŶƚĞŶƐŝĚĂĚ�ĚĞů�ůşƋƵŝĚŽ�ǀĂƌşĂ�ƐĞŐƷŶ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞƐ͗
Ͳ ^ŝŵƉůĞ�Ž�ďŝůŝŽƐŽ͗�dϭ͗�,ŝƉŽ�dϮ͗�ŚŝƉĞƌ
Ͳ WƌŽƚĞŝŶĄĐĞŽ Ž�ŚĞŵŽƌƌĄŐŝĐŽ͗�dϭ͗�ŚŝƉĞƌ�dϮ͗�ĚŝƐŵŝŶƵǇĞ�ĚĞ�ůĂ�ƐĞŹĂů͘�

WƵĞĚĞ�ƚĞŶĞƌ�ŶŝǀĞůĞƐ͘�



&RODQJLR�50��0,3�

&RQWUDVWH
7��6XSUHVLyQ�JUDVD

hŶŝůŽĐƵůĂĚĂ�
�ŽŶƚĞŶŝĚŽ�ďŝůŝŽƐŽͬůşƋƵŝĚŽ
WĞƋƵĞŹŽ�ŶſĚƵůŽ�;ĨůĞĐŚĂͿ

7� 7�

&LVWRDGHQRPD ELOLDU�\�FLVWRDGHQRFDUFLQRPD



� ��ŐƌĂŶƵůŽƐƵƐ͗�ĐĂƵƐĂ�ŵĄƐ�ĨƌĞĐƵĞŶƚĞ͘�ϲϬй�ƋƵŝƐƚĞƐ�ŵƷůƚŝƉůĞƐ͘
� ��ŵƵůƚŝůŽĐƵůĂƌŝƐ͗�ŵĞŶŽƐ�ĨƌĞĐƵĞŶƚĞ͘�&ŽƌŵĂ�ƉƐĞƵĚŽƚƵŵŽƌĂů͕�ĂŐƌĞƐŝǀĂ͘
� �ů�ƋƵŝƐƚĞ�ŚŝĚĂƚşĚŝĐŽ�ĞƐƚĄ�ĐŽŵƉƵĞƐƚŽ�ƉŽƌ�ƚƌĞƐ�ĐĂƉĂƐ͗

� /ŶƚĞƌŶĂ�Ž�ĞŶĚŽƋƵŝƐƚĞ͗�ƉƌŽĚƵĐĞ�ůŽƐ�ĞƐĐſůŝĐĞƐ ůŽƐ�ƋƵŝƐƚĞƐ�ŚŝũŽƐ�Ǉ�ůĂ�
ŵĞŵďƌĂŶĂ�ůĂŵŝŶĂƌ�ƋƵĞ�ůŽ�ƌŽĚĞĂ͘�

� DĞĚŝĂ͕�ŵĞŵďƌĂŶĂ�ůĂŵŝŶĂƌ�Ž�ĞĐƚŽƋƵŝƐƚĞ͕�ƉĞƌŵŝƚĞ�Ğů�ƉĂƐĂũĞ�ĚĞ�ůŽƐ�
ŶƵƚƌŝĞŶƚĞƐ�ŚĂĐŝĂ�Ğů�ŝŶƚĞƌŝŽƌ͘

� �ǆƚĞƌŶĂ�Ž�ƉĞƌŝƋƵŝƐƚĞ͗�ŵŽĚŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ĐĠůƵůĂƐ�ĚĞů�ŚƷĞƐƉĞĚ ƋƵĞ�
ĐŽŶƐƚŝƚƵǇĞŶ�ƵŶĂ�ǌŽŶĂ�ƉƌŽƚĞĐƚŽƌĂ�ĨŝďƌŽƐĂ�Ǉ�ĚĞŶƐĂ͘

� �ů�ĂƐƉĞĐƚŽ�ĚĞƉĞŶĚĞ�ĚĞů�ĞƐƚĂĚŝŽ�Ǉ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĐŽŵƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ͘
� ,ŝƉŽŝŶƚĞŶƐŽ�dϭ
� dϮ�Ğů�ůşƋƵŝĚŽ�ĞƐ�ŚŝƉĞƌŝŶƚĞƐŽ Ǉ�Ğů�ďŽƌĚĞ�ĞƐ�ŚŝƉŽŝŶƚĞŶƐŽ͘
� ZĞĂůĐĞ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌĂƐƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂƌĞĚ�ĚĞů�ƋƵŝƐƚĞ͘�

+LGDWLGRVLV

$EVFHVR�KHSiWLFR
� �ĐƵŵƵůĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƉƵƌƵůĞŶƚŽ�ĐŽŶ�ĚĞƐƚƌƵĐĐŝſŶ�ĂƐŽĐŝĂĚĂ�
ĚĞů�ƉĂƌĠŶƋƵŝŵĂ�Ǉ�ĞƐƚƌŽŵĂ�ŚĞƉĄƚŝĐŽ͘

� �ĂƵƐĂ͗�ďĂĐƚĞƌŝĂŶĂ͕�ŵŝĐſƚŝĐĂ�Ž�ĂŵĞďŝĂŶĂ͘�
� ϰ�ǀşĂƐ͗�ƉŽƌƚĂ͕�ĐŽŶĚƵĐƚŽƐ�ďŝůŝĂƌĞƐ͕�ĂƌƚĞƌŝĂƐ�ŚĞƉĄƚŝĐĂƐ�Ǉ�ĞǆƚĞŶƐŝſŶ�
ĚŝƌĞĐƚĂ͘�

� W/M'�EK�;ŵĄƐ�ĨƌĞĐƵĞŶƚĞ�ĞŶ�ŶƵĞƐƚƌŽ�ŵĞĚŝŽͿ͘�

�ĂƚŽƐ �W ZD

&ŝĞďƌĞ͕�
ĞƐĐĂůŽĨƌşŽƐ͕�ĚŽůŽƌ�
ĂďĚŽŵŝŶĂů͕�
ŝĐƚĞƌŝĐŝĂ͕�ƐŚŽĐŬ�
ƐĠƉƚŝĐŽ͙�
�ƐŽĐŝĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�
�D

WŽůŝŵŝĐƌŽďŝĂŶŽƐ�
;�͘ĐŽůŝͿ�
dƌĞƐ�ĨĂƐĞƐ
�ŐƵĚĂ͗�ŶĞĐƌŽƐŝƐ͕�
ƉĞƋƵĞŹĂƐ�ĄƌĞĂƐ�ĚĞ�
ůŝĐƵĞĨĂĐĐŝſŶ
^ƵďĂŐ͗�ůŝƋƵĞĨĂĐĐŝſŶ�
ƉƌŽŐƌĞƐŝǀ͘
�ƌſŶŝĐĂ͗�ƉĂƌĞĚ�
ĨŝďƌŽƐĂ�ĐŽŶ�ŶĞĐƌŽƐŝƐ�
ĐĞŶƚƌĂů

dϭ͗�ŚŝƉŽ�dϮ͗�,ŝƉĞƌ�
^ŝŐŶŽ�ĚĞ�ůĂ�ĂŐƌƵƉĂĐŝſŶ͗�
ĐŽĂůĞƐĐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ŵƷůƚŝƉůĞƐ�
ĂďƐĐĞƐŽƐ�ƉĞƋƵĞŹŽƐ�ĞŶ�ƵŶŽ�
ŐƌĂŶĚĞ͘�
�ĚĞŵĂ�ƉĞƌŝůĞƐŝŽŶĂů
�ŝŶĄŵŝĐŽ͗�ƌĞĂůĐĞ�ƉĂƌĞĚ�Ǉ�
ƚĂďŝƋƵĞƐ�ĞŶ�ĨĂƐĞ�ĂƌƚĞƌŝĂů�ƋƵĞ�
ƉĞƌƐŝƐƚĞ�ĞŶ�ƚĂƌĚşĂƐ



� dƵŵŽƌ�ŚĞƉĄƚŝĐŽ�ƉƌŝŵĂƌŝŽ�ŵĂůŝŐŶŽ�ŵĄƐ�ĨƌĞĐƵĞŶƚĞ͘
� �ĂƵƐĂƐ�ŵĄƐ�ĨƌĞĐƵĞŶƚĞƐ͗�s,� ͕s,� Ǉ�ĐŝƌƌŽƐŝƐ͘�
� >Ă�ŵĂǇŽƌşĂ�ƐĞ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂŶ�ĞŶ�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĚĞ�ĐŝƌƌŽƐŝƐ�ƐŝŐƵŝĞŶĚŽ�ůĂ�ǀşĂ�ĚĞ�
ĐĂƌĐŝŶŽŐĠŶĞƐŝƐ͘�

sĂƐĐƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ

+HSDWRFDUFLQRPD

�ǀŽůƵĐŝſŶ�ůĞƐŝŽŶĞƐ

EſĚƵůŽ�ĚĞ�
ƌĞŐĞŶĞƌĂĐŝſŶ

EſĚƵůŽ�
ĚŝƐƉůĄƐŝĐŽ

EſĚƵůŽ�
ĚŝƐƉůĄƐŝĐŽ ĂůƚŽ�
ŐƌĂĚŽ

,ĞƉĂƚŽĐĂƌĐŝŶŽŵĂ

sĂƐĐƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ�ƉŽƌƚĂů

sĂƐĐƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ�ĂƌƚĞƌŝĂů

�Ŷ�ůŽƐ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĐŽŶ�ĞŶĨĞƌŵĞĚĂĚ�ŚĞƉĄƚŝĐĂ�ĐƌſŶŝĐĂ�Ğů��,��ƐĞ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂ�ĞŶ�
ƵŶ�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ŵƷůƚŝƉůĞƐ�ƉĂƐŽƐ�ĐŽŵĞŶǌĂŶĚŽ�ƉŽƌ�Ğů�ŶſĚƵůŽ�ĚĞ�ƌĞŐĞŶĞƌĂĐŝſŶ�
ďĞŶŝŐŶŽ͕�ĨĂƐĞƐ�ĚĞ�ĚŝƐƉůĂƐŝĂ�Ǉ�ĐĂŵďŝŽƐ�ŵĂůŝŐŶŽƐ�ƉƌĞĐŽĐĞƐ�ŚĂƐƚĂ�Ğů��,�͘�

�ĂĚŽ�ƋƵĞ�Ğů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĐŽŶƐƚŝƚƵǇĞ�ƵŶ�ĞƐƉĞĐƚƌŽ�ĐŽŶƚŝŶƵŽ�ĚĞ�ĂŶŽŵĂůşĂ͕�
ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂƌ�ůŽƐ�,�� ƉĞƋƵĞŹŽƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ŵĂƐĂƐ�ŶŽĚƵůĂƌĞƐ�ŶŽ�ŵĂůŝŐŶĂƐ�ĞŶ�ƵŶ�
ŚşŐĂĚŽ�ĐŝƌƌſƚŝĐŽ�ĞƐ�ĞǆƚƌĞŵĂĚĂŵĞŶƚĞ�ĚŝĨşĐŝů͘�



EſĚƵůŽƐ�
ƌĞŐĞŶĞƌĂƚŝǀŽƐ EſĚƵůŽƐ�ĚŝƐƉůĄƐŝĐŽƐ EſĚƵůŽƐ�ƐŝĚĞƌſƚŝĐŽƐ

WƌŽůŝĨĞƌĂĐŝſŶ�
ůŽĐĂůŝǌĂĚĂ�ĞŶ�
ŚĞƉĂƚŽĐŝƚŽƐ�Ǉ�
ĞƐƚƌŽŵĂ͘

ZĞŐŝſŶ�ŶŽĚƵůĂƌ�
ĨŽƌŵĂĚĂ�ƉŽƌ�фϭŵŵ�
ĐŽŶ�ĚŝƐƉůĂƐŝĂ�ƉĞƌŽ�ƐŝŶ�
ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝĐĂƐ�
ŵĂůŝŐŶĂƐ͘

WƵĞĚĞŶ�ƐĞƌ�ŶſĚƵůŽƐ�
ƌĞŐĞŶĞƌĂƚŝǀŽƐ�Ž�
ŶſĚƵůŽƐ�ĚŝƐƉůĄƐŝĐŽƐ͘
�ŽŶƚŝĞŶĞŶ�ŚŝĞƌƌŽ͘

dϭ�sĂƌŝĂďůĞ
dϮ��,ŝƉŽŝŶƚĞŶƐŽƐ

dϭ�sĂƌŝĂďůĞ
dϮ�ĞŶ�ĨƵŶĐŝſŶ�ĚĞů�
ŐƌĂĚŽ͗�
� �ĂũŽ�ŐƌĂĚŽ͗�

,ŝƉŽŝŶƚĞŶƐŽƐ
� �ůƚŽ�ŐƌĂĚŽ͗�

,ŝƉĞƌŝŶƚĞŶƐŽƐ

dϭ�,ŝƉŽŝŶƚĞŶƐŽƐ
dϮ��,ŝƉŽŝŶƚĞŶƐŽƐ
DĄƐ�ǀŝƐŝďůĞƐ�ĞŶ�
ƐĞĐƵĞŶĐŝĂƐ�ĚĞ�
ŐƌĂĚŝĞŶƚĞ͘�

�ů�ƌĞĂůĐĞ�ĞƐ�Ğů�ŵŝƐŵŽ�
ƋƵĞ�Ğů�ŚşŐĂĚŽ�
ĂĚǇĂĐĞŶƚĞ͘
��ǀĞĐĞƐ�ƉƵĞĚĞ�ƚĞŶĞƌ�
ůĂ�ĨƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ĐĂƉƚĂƌ�
ĐŽŶƚƌĂƐƚĞ�ƉĞƌŽ�ŶŽ�
ĞǆĐƌĞƚĂƌůŽ�Ǉ�ƐĞ�
ŵƵĞƐƚƌĂŶ�
ŚŝƉĞƌŝŶƚĞŶƐŽƐ͘

� �ĂũŽ�ŐƌĂĚŽ͗�
ŝŶĚŝƐƚŝŶŐƵŝďůĞƐ�ĚĞ�
ůŽƐ�ƌĞŐĞŶĞƌĂƚŝǀŽƐ

� �ůƚŽ�ŐƌĂĚŽ͗�
ŝŶĚŝƐƚŝŶŐƵŝďůĞƐ�ĚĞ�
ƵŶ�,��

+HSDWRFDUFLQRPD



� ,ĞƉĂƚŽĐŝƚŽƐ�ĂŶſŵĂůŽƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĚŽƐ�ĐŽŶ�ƵŶ�ƉĂƚƌſŶ�ƚƌĂďĞĐƵůĂƌ͕ �ƐŝŶƵƐŽŝĚĂů͕�
ůĂƐ�ƚƌĂďĠĐƵůĂƐ�ĞƐƚĄŶ�ƐĞƉĂƌĂĚĂƐ�ƉŽƌ�ĞƐƉĂĐŝŽƐ�ƐŝŶƵƐŽŝĚĂůĞƐ�ůůĞŶŽƐ�ĚĞ�
ƐĂŶŐƌĞ͘

� ZĞĐŝďĞ�ƐƵ�ŝƌƌŝŐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ ĂƌƚĞƌŝĂ�ŚĞƉĄƚŝĐĂ�Ǉ�ƚŝĞŶĚĞ�Ă�ůĂ�ŝŶǀĂƐŝſŶ�ǀĞŶŽƐĂ͘�
� WƵĞĚĞ�ƚĞŶĞƌ�ŚĞŵŽƌƌĂŐŝĂƐ�ĞƐƉŽŶƚĄŶĞĂƐ ͘�

� dƌĞƐ�ƉĂƚƌŽŶĞƐ͗
� EŽĚƵůĂƌ͗�ŵĄƐ�ĐŽŵƷŶ�;ƵŶŽ Ž�ŵƷůƚŝƉůĞƐ�ŶſĚƵůŽƐ�ĚŝƐĞŵŝŶĂĚŽƐ�ƉŽƌ�Ğů�
ŚşŐĂĚŽͿ͘

� DĂƐŝǀŽ͗�ŐƌĂŶ�ŵĂƐĂ�ƐƵƐƚŝƚƵǇĞ�Ă�ůĂ�ŵĂǇŽƌşĂ�ĚĞ�ƵŶ�ůſďƵůŽ͘�
� �ŝĨƵƐŽ͗�ƉĞƋƵĞŹŽƐ�ŶſĚƵůŽƐ�ƉŽĐŽ�ĚŝƐƚŝŶŐƵŝďůĞƐ�ĚŝƐĞŵŝŶĂĚŽƐ�ƉŽƌ�Ğů�
ƉĂƌĠŶƋƵŝŵĂ�ĚŝĨşĐŝů�ĚĞ�ĚŝƐƚŝŶŐƵŝƌ�ĚĞ�ŶſĚƵůŽƐ�ĐŝƌƌſƚŝĐŽƐ͘�

� �ů�ĂƐƉĞĐƚŽ�ĚĞů��,��ĞŶ�ůĂ�ZD�ƐĞ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂ�ĞƐƚƌĞĐŚĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ƐƵƐ�
ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝĐĂƐ��W͗�

� >Ă�ĐĄƉƐƵůĂ͗ dϭ�ďŽƌĚĞ�ŚŝƉŽŝŶƚĞŶƐŽ�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ƋƵĞ�ĞŶ�dϮ�ƉƵĞĚĞŶ�
ĂƉĂƌĞĐĞƌ�ĐŽŵŽ�ƵŶ�ƷŶŝĐŽ�ďŽƌĚĞ�ŚŝƉŽŝŶƚĞŶƐŽ�Ž�ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�ďĂŶĚĂ�
ƉĞƌŝĨĠƌŝĐĂ�ĚĞ�ĚŽďůĞ�ĐĂƉĂ͘��

� �ĂƉĂ�ŝŶƚĞƌŶĂ͗�ƚĞũŝĚŽ�ĨŝďƌŽƐŽ�ŚŝƉŽŝŶƚĞŶƐŽ͘
� �ĂƉĂ�ĞǆƚĞƌŶĂ͗�ǌŽŶĂ�ĚĞ�ǀĂƐŽƐ�ĐŽŵƉƌŝŵŝĚŽƐ�Ž�ĐŽŶĚƵĐƚŽƐ�ďŝůŝĂƌĞƐ�
ŶĞŽĨŽƌŵĂĚŽƐ ŚŝƉĞƌŝŶƚĞŶƐŽƐ�͘

� dĂďŝƋƵĞƐ�ŝŶƚƌĂƚƵŵŽƌĂůĞƐ͗�
� �ŝǀŝĚĞŶ�ůĂ�ŵĂƐĂ�ĞŶ�ĐŽŵƉĂƌƚŝŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ŝŶƚĞŶƐŝĚĂĚ�ǀĂƌŝĂďůĞ͕�ůŽƐ�
ƚĂďŝƋƵĞƐ�ƐŽŶ�ŵĄƐ�ĨŝŶŽƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ĐĄƉƐƵůĂ�ĚĞů�ƚƵŵŽƌ�Ǉ�ƐŽŶ�
ŚŝƉŽŝŶƚĞŶƐŽƐ�ĞŶ�dϭ�Ǉ�dϮ͘�

� �ŝĐĂƚƌŝǌ�ĐĞŶƚƌĂů͕�Ɛş�ĞǆŝƐƚĞ͗��dϭ�ďĂũĂ�ŝŶƚĞŶƐŝĚĂĚ�dϮ�ŚŝƉĞƌͬŚŝƉŽŝŶƚĞŶƐĂ�
� >Ă�ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĐŝĐĂƚƌŝǌ�Ž�ƚĂďŝƋƵĞƐ�ŶŽ�ĞƐ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂ�͗,E&�Ž�
ŚĞŵĂŶŐŝŽŵĂ�ĐĂǀĞƌŶŽƐŽ�ŐŝŐĂŶƚĞ͘�

+HSDWRFDUFLQRPD



�/E�D/�K

WŝĐŽ�ĚĞ�ĐĂƉƚĂĐŝſŶ�Ă�ůŽƐ�ϵ�ƐĞŐƵŶĚŽƐ�Ǉ�ůĂǀĂĚŽ�ƉƌĞĐŽǌ͘

^Ğ�ƉƵĞĚĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƌ�ƵŶĂ�ĐĄƉƐƵůĂ�ƚƵŵŽƌĂů�ĐĂƉƚĂŶƚĞ�ĞŶ�ůĂƐ�ƐĞĐƵĞŶĐŝĂƐ�
ƚĂƌĚşĂƐ�ĚĞ�ĞƋƵŝůŝďƌŝŽ�ĚĞ�ĨĂƐĞ͘�

�ŽŶƚƌĂƐƚĞƐ�ŚĞƉĂƚŽĞƐƉĞĐşĨŝĐŽƐ

>ŽƐ ŚĞƉĂƚŽĐĂƌĐŝŶŽŵĂƐ ƌĞĚƵĐĞŶ ůĂ ĞǆƉƌĞƐŝſŶ ĚĞ ůŽƐ ƌĞĐĞƉƚŽƌĞƐ K�dW Ǉ
ůĂ ŵĂǇŽƌşĂ ŶŽ ŵƵĞƐƚƌĂŶ ĂĐƷŵƵůŽ ŝŶƚƌĂĐĞůƵůĂƌ ĚĞ ĐŽŶƚƌĂƐƚĞ͕ ĚƵƌĂŶƚĞ ůĂ
ĨĂƐĞ ĚĞ ĞǆĐƌĞĐŝſŶ ďŝůŝĂƌ ĂƉĂƌĞĐĞŶ ŚŝƉŽŝŶƚĞŶƐŽƐ͘

+HSDWRFDUFLQRPD

�ŽŶƚƌĂƐƚĞK�dWϭ �ŽŶƚƌĂƐƚĞ

^ŝŶƵƐŽŝĚĞ�
ŚĞƉĄƚŝĐŽ

�ĂŶĂůşĐƵůŽ�
ďŝůŝĂƌ

,ĞƉĂƚŽĐŝƚŽ

ĐDK�d



7�

'LIXVLyQ)XHUD�GH�IDVH

7�

+HSDWRFDUFLQRPD

$'&



(678',2�',1É0,&2

$UWHULDO 3RUWDO

����VHJ ��PLQ

+HSDWRFDUFLQRPD



� ^ĞŐƵŶĚĂ�ŶĞŽƉůĂƐŝĂ�ƉƌŝŵĂƌŝĂ�ŚĞƉĄƚŝĐĂ͘
� &ĂĐƚŽƌĞƐ�ĚĞ�ƌŝĞƐŐŽ͗�>ŝƚŝĂƐŝƐ�ďŝůŝĂƌ͕ ���W͕ �ĐůŽŶŽƋƵŝĂƐŝƐ͕�ĞŶĨĞƌŵĞĚĂĚ�ĚĞ�
�ĂƌŽůŝ͙

� DƵũĞƌ�с�,ŽŵďƌĞ�͕�ϱϬͲϲϬ�ĂŹŽƐ͘�
� ^Ğ�ŽƌŝŐŝŶĂ�ĞŶ�ůŽƐ�ĐŽŶĚƵĐƚŽƐ�ďŝůŝĂƌĞƐ�ĚŝƐƚĂůĞƐ�Ă�ůĂƐ�ƌĂŵĂƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵŶĚŽ�
ŽƌĚĞŶ͘

� WƌŽƉŽƌĐŝŽŶĞƐ�ǀĂƌŝĂďůĞƐ�ĚĞ�ĨŝďƌŽƐŝƐ͕�ŶĞĐƌŽƐŝƐ�ĐŽĂŐƵůĂƚŝǀĂ͕�ŚŝĂůŝŶŝǌĂĐŝſŶ
Ǉ�ŵƵĐŝŶĂ͘

&RODQJLRFDUFLQRPD LQWDKHSiWLFR

ZD�

dϭ�ŚŝƉŽŝŶƚĞŶƐŽ�Ǉ�dϮ��ŚŝƉĞƌŝŶƚĞŶƐŽ�ĐŽŶ�ŝŶƚĞŶƐŝĚĂĚ�ŚĞƚĞƌŽŐĠŶĞĂ Ǉ�
ĄƌĞĂƐ�ĐĞŶƚƌĂůĞƐ�ĚĞ�ŚŝƉŽŝŶƚĞŶƐŝĚĂĚ�ƐĞĐƵŶĚĂƌŝĂƐ�Ă�ĨŝďƌŽƐŝƐ͕Ž�ĨŽĐŽƐ�
ĐĞŶƚƌĂůĞƐ�ŚŝƉĞƌŝŶƚĞŶƐŽƐ�ƉŽƌ ŶĞĐƌŽƐŝƐ͕�ŵƵĐŝŶĂ͙�

�ŝŶĄŵŝĐŽ͗�ďŽƌĚĞ�ĚĞ�ƌĞĂůĐĞ�ĞŶƚƌĞ�ůĞǀĞ�Ǉ�ŵŽĚĞƌĂĚŽ�ĐŽŶ�
ƉƌŽŐƌĞƐŝſŶ�ĐĞŶƚƌşƉĞƚĂ�Ǉ�ŚĞƚĞƌŽŐĠŶĞĂ͘

� >Ă�ĨŝďƌŽƐŝƐ�ĞƐ�ůĂ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ĚĞ�ůĂƐ�ƌĞŐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶ�ƌĞĨƵĞƌǌŽ�
ƚĂƌĚşŽ͘�

� �ŽŶĂƐ�ŶĞĐƌſƚŝĐĂƐ�Ž�ĐŽŶ�ŵƵĐŝŶĂ͗�ŶŽ�ƌĞĂůĐĞ͘

KƚƌŽƐ�ŚĂůůĂǌŐŽƐ

� �ŝůĂƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ǀşĂ�;ƐƵŐĞƐƚŝǀŽ�ĚĞ�ůĞƐŝſŶ�ŽďƐƚƌƵĐƚŝǀĂͿ͘�
� ZĞƚƌĂĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐĄƉƐƵůĂ͕�ƐŝŐŶŽ�ŝŶĞƐƉĞĐşĨŝĐŽ�;ƉƵĞĚĞ�ĞƐƚĂƌ�
ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĞŶ�ŵƚǆ�Ǉ�ŚĞŵĂŶŐŝŽŵĂƐͿ͘

� �ƚƌŽĨŝĂ�ƉĞƌŝĨĠƌŝĐĂ�ĂƐƉĞĐƚŽ�ƐŝŵŝůĂƌ�Ă�ůĂ�ƌĞƚƌĂĐĐŝſŶ�ƐƵŐĞƐƚŝǀŽ�ĚĞ�
ŝŶǀĂƐŝſŶ�ƉŽƌƚĂů͘�



7�

'LIXVLyQ

7�

&RODQJLRFDUFLQRPD LQWDKHSiWLFR

$UWHULDO

3RUWDO ��PLQ



ZD�

dϭ͗�ŚŝƉŽŝŶƚĞŶƐĂƐ�;,ŝƉĞƌ�ĞŶ�ŵĞůĂŶŽŵĂͿ�Ǉ�dϮ͗�ŚŝƉĞƌŝŶƚĞŶƐĂƐ
�ƐƚƵĚŝŽ�ĚŝŶĄŵŝĐŽ�ĂǇƵĚĂ�ĞŶ�ƐƵ�ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂĐŝſŶ͘�
�Ŷ�ĨƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ǀĂƐŽƐ�ŶĞŽĨŽƌŵĂĚŽƐ

,/WKs�^�h>�Z�^ ;ůĂƐ�ŵĄƐ�ĨƌĞĐƵĞŶƚĞƐͿ�
,/W�Zs�^�h>�Z�^ ;ĞƐ�ĨƌĞĐƵĞŶƚĞ�ƋƵĞ�ƚĞŶŐĂŶ�ƌĞĂůĐĞ�ĞŶ�ĂŶŝůůŽͿ�

� �Ɛ�Ğů�ƚƵŵŽƌ�ŵĂůŝŐŶŽ�ŚĞƉĄƚŝĐŽ�ŵĄƐ�ĨƌĞĐƵĞŶƚĞ

0HWiVWDVLV

7� 7�

$UWHULDO 7&�



,�W�dK��>h>�Z�
;,ŝƉĞƌ�dϭͿ

EK�,�W�dK��>h>�Z�
;,ŝƉŽ�dϭͿ

�ŽŶƚŝĞŶĞ�
ůşƉŝĚŽƐ

EŽ�ĐŽŶƚŝĞŶĞ�
ůşƉŝĚŽƐ

EŽ�ĐĂƉƚĂ�
ĐŽŶƚƌĂƐƚĞ

�ĂƉƚĂ�
ĐŽŶƚƌĂƐƚĞ

�ĚĞŶŽŵĂ�
;Đƚǆ�ĨĂƐĞ�
ĂƌƚĞƌŝĂůͿ

,���;ůĂǀĂĚŽ�
ƉƌĞĐŽǌͿ

,E&�;�Đƚǆ�ĨĂƐĞ�
ĂƌƚĞƌŝĂůͿ�

EſĚƵůŽ�ĚĞ�
ƌĞŐĞŶĞƌĂĐŝſŶ�
;ŝƐŽ�ƚƌĂƐ�ĐƚǆͿ

YƵŝƐƚĞ�
ƐŝŵƉůĞ

,ĞŵĂŶŐŝŽŵĂ�
;ƉĂƚƌſŶ�ƚşƉŝĐŽͿ
Dƚǆ�;ůĂǀĂĚŽ�
ƉƌĞĐŽǌͿ
�ďƐĐĞƐŽ�
;ĞĚĞŵĂ�н�
ƌĞĂůĐĞ�ĞŶ�
ĂŶŝůůŽͿ�

&RQFOXVLRQHV

� >Ă ůĞƐŝſŶ ĨŽĐĂů ŚĞƉĄƚŝĐĂ ĞƐ ƵŶ ŚĂůůĂǌŐŽ ĨƌĞĐƵĞŶƚĞ ĞŶ ůĂ ƉƌĄĐƚŝĐĂ
ĚŝĂƌŝĂ ƌĂĚŝŽůſŐŝĐĂ͘

� >Ă�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�ƐŝƐƚĞŵĄƚŝĐĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ƐĞĐƵĞŶĐŝĂƐ�ŵŽƌĨŽůſŐŝĐĂƐ�Ǉ�Ğů�
ĞƐƚƵĚŝŽ�ĚŝŶĄŵŝĐŽ�ƉĞƌŵŝƚĞ�ƵŶĂ�ĂƉƌŽǆŝŵĂĐŝſŶ�Ăů�ĚŝĂŐŶſƐƚŝĐŽ�ĚĞ�
ůĂƐ�ŵŝƐŵĂƐ͘


