
����������������� 

· ��ŐůŝŵƉƐĞ�ŽĨ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ZĂŶũĂŶ�
�ŚĂŬĂů͕�DĂƌŝŶĂ�
^ĐŚŶĂŝĚĞƌ-�ŽƌƚŽůŽƩŽ͕�
dŽŬŝŽ�DŽƌŝŵŽƚŽ�ĂŶĚ�
�ĂůĂũŝ�^ŽƵŶĚĂƌĂƌĂũĂŶ� 

· ��ďƌŝĞĨ�ƌĞƉŽƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ϭƐƚ�D�d,�'Z�D�ĂĚͲ
ǀĂŶĐĞĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĐŽƵƌƐĞ� 

· &ĞůůŽǁ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ 

W ĞůĐŽŵĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ϭƐƚ� ŝƐƐƵĞ� ŽĨ� ƚŚĞ�D�d,�'Z�D� ŶĞǁƐůĞƩĞƌƐ͊�
D�d,�'Z�D�ŝƐ�Ă�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĐŽŶƐŽƌƟƵŵ�ĨƵŶĚĞĚ�
ďǇ��ƵƌŽƉĞĂŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�;��Ϳ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�DĂƌŝĞ�^ŬųŽĚŽǁͲ

ƐŬĂ-�ƵƌŝĞ� /ŶŶŽǀĂƟǀĞ� dƌĂŝŶŝŶŐ� EĞƚǁŽƌŬ͘� D�d,�'Z�D� ĐŽŶƐŝƐƚƐ� ŽĨ� ϭϬ�
ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ϲ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶƐ�ϭϱ��ĂƌůǇ�^ƚĂŐĞ�ZĞƐĞĂƌĐŚͲ
ĞƌƐ�;ŝ͘Ğ͘�D�d,�'Z�D�ĨĞůůŽǁƐͿ͘��ĂĐŚ�ĨĞůůŽǁ�ǁŽƌŬƐ�ŽŶ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ƉƌŽũĞĐƚƐ͘� 

D�d,�'Z�D�ƵƐĞƐ�Ă�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚĂŵĞŶͲ
ƚĂů�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ŽĨ�ŚĞĂƚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ŝŶ�ŐƌĂŶƵůĂƌ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͖�ƚŽ�
ĂŶĂůǇƐĞ� ƚŚĞ�ĞīĞĐƚ�ŽĨ� ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ŽŶ�ŵŝĐƌŽŵĞĐŚĂŶŝĐƐ͕�ŵŝĐƌŽƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�
ŇŽǁĂďŝůŝƚǇ� ĂŶĚ�ŵĞĐŚĂŶŝĐĂů� ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ŽĨ� ŐƌĂŶƵůĂƌ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ� ĂŶĚ� ƚŽ�ĞǆͲ
ƉůŽƌĞ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ŐƌĂŶƵůĂƌ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�Ăƚ�Ă�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�
ŽĨ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ͘� 

D�d,�'Z�D�ǁĂƐ�ŽĸĐŝĂůůǇ� ƐƚĂƌƚĞĚ� ŝŶ� :ĂŶƵĂƌǇ� ϮϬϭϵ͘� /� Ăŵ� ƐŽ� ŐůĂĚ� ƚŚĂƚ�
ǁĞ� ŚĂǀĞ� ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ� ƌĞĐƌƵŝƚĞĚ� ϭϰ� ĨĞůůŽǁƐ� ǁŚŽ� ƐƚĂƌƚĞĚ� ƚŚĞŝƌ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ƉƌŽũĞĐƚƐ͘� /Ŷ� ĂĚĚŝƟŽŶ͕� ŽƵƌ� ϭƐƚ� ĂĚǀĂŶĐĞĚ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ĐŽƵƌƐĞ� ;ŝ͘Ğ͘� �d�ϭͿ� ŽŶ�
͞0RGHOOLQJ�DQG�&KDUDFWHULVDWLRQ�RI�*UDQXODU�0DWHULDOV͟� ǁĂƐ� Ă� ŐƌĞĂƚ�
ƐƵĐĐĞƐƐ͕�ĂƐ�ŝƚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ǁĞůů�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽ�D�d,�'Z�D�
ĨĞůůŽǁƐ��ďƵƚ�ĂůƐŽ��ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĨĞůůŽǁƐ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�
ĂƐ�Ă�ƚĞĂŵ͘��/�Ăŵ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ƚŽ�dh�'ƌĂǌ�ĨŽƌ�ŽƌŐĂŶŝǌŝŶŐ��d�ϭ͕�ǁĞ�
Ăůů�ŚĂĚ�ĂŶ�ĞŶũŽǇĂďůĞ�ĂŶĚ�ĨƌƵŝƞƵů�ƟŵĞ�ŝŶ�'ƌĂǌ͕��ƵƐƚƌŝĂ͊ 

   —�WƌŽĨ͘��ŚĂƌůĞǇ�tƵ͕�D�d,�'Z�D�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ� 

EĞǁƐůĞƩĞƌ 
/ƐƐƵĞ�EŽ͘�ϭ����^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬ 

D�d,�'Z�DĞƌƐ�Ăƚ�ƚŚĞ��d�ϭ�ŝŶ�dh�'ƌĂǌ D�d,�'Z�D�^ƵƉĞƌǀŝƐŽƌƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŬŝĐŬ-Žī�ŵĞĞƟŶŐ�ŝŶ�'ƵŝůĚĨŽƌĚ 

dŚŝƐ� ƉƌŽũĞĐƚ� ŚĂƐ� ƌĞĐĞŝǀĞĚ�
ĨƵŶĚŝŶŐ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� �ƵƌŽƉĞĂŶ�
�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͛Ɛ�DĂƌŝĞ�^ŬųŽĚŽǁͲ
ƐŬĂ-�ƵƌŝĞ� ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ�
EĞƚǁŽƌŬ� ƵŶĚĞƌ� ŐƌĂŶƚ� ĂŐƌĞĞͲ
ŵĞŶƚ�EŽ͘�ϴϭϯϮϬϮ͘ 

ǁǁǁ͘ƐƵƌƌĞǇ͘ĂĐ͘ƵŬͬŵĂƚŚĞŐƌĂŵ         ϭ 



7UDLQLQJ 

ǁǁǁ͘ƐƵƌƌĞǇ͘ĂĐ͘ƵŬͬŵĂƚŚĞŐƌĂŵ         Ϯ 

)LUVW�0$7+(*5$0�$GYDQFH�7UDLQLQJ�&RXUVH��$7&�� 

dŚĞ�ĮƌƐƚ�D�d,�'Z�D�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ƚƌĂŝŶͲ
ŝŶŐ� ĐŽƵƌƐĞ� ;�d�� ϭͿ� ŽŶ� ͞DŽĚĞůůŝŶŐ� ĂŶĚ�
�ŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐĂƟŽŶ� ŽĨ� 'ƌĂŶƵůĂƌ� DĂƚĞƌŝĂůƐ�
Θ� �ĂƐŝĐ� �ŽĚŝŶŐ͟� ǁĂƐ� ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ� ŚĞůĚ�
Ăƚ� dĞĐŚŶŝƐĐŚĞ� hŶŝǀĞƌƐŝƚĂĞƚ� 'ƌĂǌ͕� �ƵƐͲ
ƚƌŝĂ͕� ŽŶ� ϭϳƚŚ� –� ϮϮŶĚ� EŽǀĞŵďĞƌ� ϮϬϭϵ͘�
dŚĞ�D�d,�'Z�D��d��ϭ�ƉƌŽǀĞĚ�ĂŶ� ŝŶ-
ĚĞƉƚŚ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ŽŶ� ĐŽŵƉƵƚĂƟŽŶĂů� ĂƉͲ
ƉƌŽĂĐŚĞƐ� ĂŶĚ� ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐĂƟŽŶ� ƌĞůĂƚĞĚ�
ƚŽ�ŐƌĂŶƵůĂƌ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�WǇƚŚŽŶ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ� ĂŶĚ� �ŝƐĐƌĞƚĞ� �ůĞŵĞŶƚ�
ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�>/''',d^͘� 
 
dŚĞ� �d�ϭ� ĐŽŶƐŝƐƚĞĚ� ŽĨ� ůĞĐƚƵƌĞƐ� ĂŶĚ�
ŚĂŶĚƐ-ŽŶ� ƐĞƐƐŝŽŶƐ͕� ǁŚŝĐŚ� ǁĞƌĞ� ĚĞůŝǀͲ
ĞƌĞĚ� ďǇ�D�d,�'Z�D� ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌƐ� ĂŶĚ�
ƉĂƌƚŶĞƌƐ͘� dŚĞ� ĂƩĞŶĚĞĞƐ� ĂůƐŽ� ŚĂĚ� ƚŚĞ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ƚŽ� ǀŝƐŝƚ� ƚŚĞ� ƉĂƌƟĐůĞ� ƚĞĐŚͲ
ŶŽůŽŐǇ� ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ� Ăƚ� dh�'ƌĂǌ͘� �ůďĞŝƚ� ŝƚ�
ŝƐ� ĂŶ� ŝŶƚĞŶƐŝǀĞ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ǁĞĞŬ͕� �^ZƐ�
ĨŽƵŶĚ� ƚŚĞ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ǁĂƐ� ǀĞƌǇ� ƵƐĞĨƵů͘�
DŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚůǇ͕�ƚŚĞ��d�ϭ�ďƌŽƵŐŚƚ�Ăůů�
D�d,�'Z�D� �^ZƐ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
ĮƌƐƚ� ƟŵĞ͕� ĨƌŽŵ� ǁŚŝĐŚ� ĞǆĐŝƟŶŐ� ƚĞĂŵ�
ǁŽƌŬ�ƐƚĂƌƚĞĚ͊� 



+HDW�*HQHUDWLRQ�DQG�7UDQVIHU�LQ�*UDQXODU�0DWHULDOV�DW�+LJK�6WUHVVHV 

E\�5DQMDQ�'KDNDO��(65�� 

ϭ͘�/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ 

�ƵƌŝŶŐ� ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ͕� ĂŶĂůǇƐŝƐ� ŽĨ� ƉŽǁĚĞƌ� ĐŽŵƉĂĐƟŽŶ�
ƉůĂǇƐ� ĂŶ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƌŽůĞ͕� ĨŽƌ� ĞǆĂŵƉůĞ� ŝŶ� ƉĂƌƟĐůĞ� ƐŝǌĞ� ĞŶͲ
ůĂƌŐĞŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�ƉŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐĂů� ŝŶĚƵƐƚƌǇ͕� ŝŶ� ƚĂďͲ
ůĞƚ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ� ŝŶ�ƉŽǁĚĞƌ�ŵĞƚĂůůƵƌŐŝĐĂů�ĂƉƉůŝĐĂͲ
ƟŽŶƐ͘� 

�ƵƌŝŶŐ�ƐƵĐŚ�Ă�ĐŽŵƉĂĐƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ƌŝƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉƌĞƐƐĞĚ�ƉŽǁĚĞƌ�ĐĂŶ�ĐĂƵƐĞ�ƚŚĞƌŵĂů�ĚĞŐƌĂĚĂƟŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�
ĂƌĞ�ĐƌŝƟĐĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ĐƌǇƐƚĂůůŝŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ĂīĞĐƚ͕�ĨŽƌ�
ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝŽĐŚĞŵŝĐĂů�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŚĂƌŵĂĐĞƵͲ
ƟĐĂů� ƉŽǁĚĞƌ͘� /Ŷ� ƚŚŝƐ� ǁĂǇ͕� ŝƚ� ŝƐ� ŽĨ� ƉƌĂĐƟĐĂů� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶĐĞ� ƚŽ�
ƐƚƵĚǇ� ƚŚĞ� ŵĂƚĞƌŝĂů� ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉŽǁĚĞƌ� ĂŶĚ� ƵŶĚĞƌͲ
ƐƚĂŶĚ� ŝƚƐ� ƚŚĞƌŵĂů� ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ĐŽŵƉĂĐƟŽŶ͘��ĞŝŶŐ�ĂďůĞ�
ƚŽ� ĚĞƐĐƌŝďĞ� ƚŚĞ� ƚŚĞƌŵĂů� ƌĞƐƉŽŶƐĞ� ĚƵƌŝŶŐ� ĐŽŵƉĂĐƟŽŶ� ŽĨ�
ŐƌĂŶƵůĂƌ� ŵĂƚĞƌŝĂůƐ� ĂůůŽǁƐ� ƵƐ� ƚŽ� ƐǇƐƚĞŵĂƟĐĂůůǇ� ŽƉƟŵŝǌĞ�
ƉƌŽĐĞƐƐ� ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘� dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕� ƚŚĞ� Ăŝŵ�ŽĨ� ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ� ƌĞͲ
ƐĞĂƌĐŚ� ŝƐ� ƚŽ� ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ� ƚŚĞ� ƚŚĞƌŵŽ-ŵĞĐŚĂŶŝĐĂů�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�
ŽĨ�ŐƌĂŶƵůĂƌ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘�^ƉĞĐŝĮĐĂůůǇ͕�ǁĞ�ŚĞƌĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�Ă�ƐƵď
-ŐƌĂŝŶ-ƐĐĂůĞ�ŵĂƚŚĞŵĂƟĐĂů�ŵŽĚĞů�ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁƐ�ƵƐ�ƚŽ�ƋƵĂŶƟĨǇ�
ŚĞĂƚ� ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ� ďǇ� ƉůĂƐƟĐ� ĚĞĨŽƌŵĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ĨƌŝĐƟŽŶ� ŝŶ� Ă�
ƉĂƌƟĐůĞ�ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚŝƌĞĐƚůǇ͘� 

Ϯ͘�^ŝŵƵůĂƟŽŶ�ZĞƐƵůƚƐ� 

EƵŵĞƌŝĐĂů� ƐŝŵƵůĂƟŽŶ� ĂƌĞ� ǀĞƌǇ� ĐŽŵŵŽŶ� ŝŶ� ƌĞĐĞŶƚ� ǇĞĂƌƐ�
ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĐŽŵƉƵƟŶŐ�ƉŽǁĞƌ͘� /Ŷ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ�ŽĨ�
ƉŽǁĚĞƌ� ƐŝŵƵůĂƟŽŶƐ͕� ƚŚĞ� ĚŝƐĐƌĞƚĞ� ĞůĞŵĞŶƚ�ŵĞƚŚŽĚ� ;��DͿ�
ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĮŶŝƚĞ� ĞůĞŵĞŶƚ�ŵĞƚŚŽĚ� ;&�DͿ� ĂƌĞ� ƋƵŝƚĞ� ĐŽŵŵŽŶ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ͘�/Ŷ�Ă���D�ŵŽĚĞů͕�Ă�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĨŽƌĐĞ�ŝƐ�ĐŽŵƉƵƚĞĚ�
ĂƐ� Ă� ĨƵŶĐƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ;ƚŚĞŽƌĞƟĐĂůͿ� ŽǀĞƌůĂƉ� ďĞƚǁĞĞŶ� ƚǁŽ�
ƉĂƌƟĐůĞƐ͘��ĞƐƉŝƚĞ�ƚŚŝƐ͕�ƚŚĞ�ĚĞĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƉĂƌƟĐůĞƐ�ĐĂŶŶŽƚ�
ďĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� ĞīĞĐƟǀĞůǇ� ŝŶ� ��D� ĂƐ� ƚŚĞ� ĞǆŝƐƟŶŐ� ĐŽŶƚĂĐƚ�
ůĂǁƐ� ĚŽ� ŶŽƚ� ƌĞƉƌŽĚƵĐĞ� Ăůů� ƚŚĞ� ƉŚǇƐŝĐĂů� ƉŚĞŶŽŵĞŶĂ� ŝŶͲ
ǀŽůǀĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĚĞŶƐŝĮĐĂƟŽŶ� ŽĨ� ŐƌĂŶƵůĂƌ�ŵĞĚŝĂ͘� /Ŷ� ĐŽŶƚƌĂƐƚ�
ƚŽ���D͕�&�D�ƐŝŵƵůĂƟŽŶƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ƉŽǁĚĞƌ�ĂƐ�Ă�ĐŽŶƟŶͲ
ƵƵŵ͘� ,ŽǁĞǀĞƌ͕� ĐůĂƐƐŝĐĂůůǇ� ƚŚĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ƉĂƌƟĐůĞƐ� ĂƌĞ� ŶŽƚ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ƉŽǁĚĞƌ�ŝƐ�ĂƐƐƵŵĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĮĞůĚ�ƉƌŽƉͲ
ĞƌƟĞƐ� ǁŚŝĐŚ� ĂƌĞ� ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ� ĐŽŶƟŶƵŽƵƐůǇ͕� Ğ͘Ő͕͘� ĚĞŶƐŝƚǇ͕�
ƐƚƌĞƐƐ�ĂŶĚ�ƐƚƌĂŝŶ͘ 

/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƌĞƐŽůǀĞ�ƚŚĞ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ŵĞĐŚĂŶŝĐĂů�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŚĂƚ�
ĐŽƵŶƚƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ŐƌĂŝŶ�ĚĞĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ƵƐŝŶŐ�
ΗĨŽĂŵ-ĞǆƚĞŶĚΗ�;ĂŶ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�KƉĞŶ&K�D�ǁŚŝĐŚ�
ƵƐĞƐ�ƚŚĞ�ĮŶŝƚĞ�ǀŽůƵŵĞ�ŵĞƚŚŽĚͿ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĂůůŽǁ�ƵƐ�
ƚŽ�ƉƌĞĚŝĐƚ� ƉĂƌƟĐůĞ�ĚĞĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ďƵƚ� ĂůƐŽ� ƚŚĞƌŵĂů� ƐƚƌĞƐƐĞƐ�

ĂŶĚ� ŚĞĂƚ� ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ� ĚƵĞ� ƚŽ� ĨƌŝĐƟŽŶ� ĂŶĚ� ƉůĂƐƟĐ� ĚĞĨŽƌͲ
ŵĂƟŽŶ͘� 

�Ɛ�Ă�ƐƚĞƉƉŝŶŐ�ƐƚŽŶĞ͕�ƚŚĞ�ĨŽƌĞŵŽƐƚ�ƐƚĞƉ�ŝƐ�ƚŽ�ǀĞƌŝĨǇ�ŽƵƌ�ŶƵͲ
ŵĞƌŝĐĂů�ƐŝŵƵůĂƟŽŶƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĂŶ�ĂŶĂůǇƟĐĂů�ƐŽůƵƟŽŶ͘�/ƚ�ŝƐ�ŶĞĐͲ
ĞƐƐĂƌǇ� ĨŽƌ� ƵƐ� ƚŽ� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ� ĂŶĚ� ƉƌĞĚŝĐƚ� ƚŚĞ� ƉƌĞĐŝƐŝŽŶ� ŽĨ�
ŽƵƌ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶ͘�&Žƌ�ƚŚŝƐ͕�ǁĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ƐŽŵĞ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶƐ�ŝŶ�
Η&ŽĂŵ-�ǆƚĞŶĚ-ϰ͘ϬΗ� ŽĨ� ƚǁŽ� ƉĂƌƟĐůĞƐ� ŝŶ� ĐŽŶƚĂĐƚ� ĂƐ� ƌĞƉƌĞͲ
ƐĞŶƚĞĚ�ďǇ�ƚǁŽ�ĐŽŶƚĂĐƟŶŐ�ƐƉŚĞƌĞƐ�;ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�&ŝŐ͘�ϭͿ� 

tĞ� ĐŽŵƉĂƌĞ� ŽƵƌ� ƐŝŵƵůĂƟŽŶ� ƌĞƐƵůƚƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ŶŽƌŵĂů� ƐƚƌĞƐƐ�
ʍǆǆ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�,Ğƌƚǌ�ƐŽůƵƟŽŶ�ĂƐ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�&ŝŐ͘�Ϯ͘�dŚĞ�
ĞǀĂůƵĂƟŽŶ� ŝƐ�ŵĂĚĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĂǆŝĂů�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ�ŵŽͲ
ƟŽŶ�ŽĨ�ƉĂƌƟĐůĞƐ�ŝŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�;ŝ͘Ğ͘�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ǆ-ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�
ĐĂƐĞͿ͘� /ƚ� ŝƐ� ĐůĞĂƌůǇ� ĞǀŝĚĞŶƚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ƐƚƌĞƐƐ� ĚĂƚĂ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ�
ƐŝŵƵůĂƟŽŶ� ĐůŽƐĞůǇ� ŵĂƚĐŚĞƐ� Ăƚ� ƚŚĞ� ĐŽŶƚĂĐƚ� ĨƌĞĞ� ƌĞŐŝŽŶ� ŽĨ�
ƚŚĞ� ƐƉŚĞƌĞ� ĂŶĚ� ƐŽ� ĚŽĞƐ� ŝƚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƌĞŐŝŽŶ� ŽĨ� ĐŽŶƚĂĐƚ͘� EŽƚĞ�
ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ĞĚŐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐƉŚĞƌĞ� ƚŚĂƚ� ŝƐ� ĨƌĞĞ� ĨƌŽŵ� ĐŽŶƚĂĐƚ� ŝƐ�
ůŽĐĂƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�͛ǆΎсϬ͛�ƉŽƐŝƟŽŶ�ŝŶ�&ŝŐ͘�Ϯ͘� 

5HVHDUFK�+LJKOLJKW 

&ŝŐ�ϭ͗�^ƚƌĞƐƐ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ŽĨ�ƚǁŽ�ƉĂƌƟĐůĞƐ�ŝŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ 

ǁǁǁ͘ƐƵƌƌĞǇ͘ĂĐ͘ƵŬͬŵĂƚŚĞŐƌĂŵ         ϯ 

&ŝŐ�Ϯ͗�^ƚƌĞƐƐ�ƉůŽƚ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ĂǆŝĂů�ĚŝƌĞĐƟŽŶ 



$Q�H[SHULPHQWDO�DQDO\VLV�RI�WKHUPDO�HIIHFWV�RQ�PLFURPHFKDQLFV�RI�
SDFNHG�JUDQXODU�EHGV 

E\�0DULQD�6FKQDLGHU-%RUWRORWWR��(65�� 

DĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ� ƐƵďŵŝƩĞĚ� ƚŽ�ǀĂƌŝĂƟŽŶƐ� ŝŶ� ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ĐŽŵŵŽŶ� ŝƐƐƵĞ� ĨŽƌ�ŵŽƐƚ�ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ͘�
dŚĞƐĞ�ǀĂƌŝĂƟŽŶƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŽƌŝŐŝŶĂƚĞĚ�ĞŝƚŚĞƌ�ĨƌŽŵ�ŶĂƚƵƌĂů�ƉŚĞŶŽŵĞŶĂ�Žƌ�ŚƵŵĂŶ-ŵĂĚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͘�&ƌŽŵ�Ă�ŐĞͲ
ŽƚĞĐŚŶŝĐƐ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͕�ŶĂƚƵƌĂů�ƉŚĞŶŽŵĞŶĂ�ĐĂŶ�ƌĂŶŐĞ�ĨƌŽŵ�ŵŝůĚ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ĨƌŽƐƚ�ƉĞŶĞƚƌĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŐƌŽƵŶĚ͘�,ƵŵĂŶ-ŵĂĚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ŝŵƉŽƐŝŶŐ�ǀĂƌŝĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ĐĂŶ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŶƵĐůĞĂƌ�ǁĂƐƚĞ�ƌĞƉŽƐŝƚŽƌŝĞƐ�
ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ďƵƌŝĞĚ�ƉŝƉĞůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ƉŽǁĞƌ� ĐĂďůĞƐ͘�KƚŚĞƌ�ƉƌĂĐƟĐĂů� ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ� ƚŚĞƌŵĂů�
ĞīĞĐƚƐ�ŽŶ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂƌĞ�ŚŝŐŚǁĂǇ�ƉĂǀĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�ƐůŽƉĞ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ͘ 

dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ŵŽĚĞůƐ�ƚŽ�ƉƌĞĚŝĐƚ�ƚŚĞ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞƌŵĂů�ůŽĂĚƐ�ĂƌĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĂŶĚ͕�ĐŽŶƐĞͲ
ƋƵĞŶƚůǇ͕�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�ĚĂƚĂ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĐĂůŝďƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ǀĂůŝĚĂƚĞ�ƚŚĞƐĞ�ŵŽĚĞůƐ͘�DŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�
ƐƚƵĚŝĞƐ�;ĨƌŽŵ�ďŽƚŚ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�ĂŶĚ�ĐŽŵƉƵƚĂƟŽŶĂů�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐͿ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĮŶĞƐƚ�ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ƐŽŝůƐ͗�ĐůĂǇƐ͘�
dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƐƟůů�Ă�ůĂĐŬ�ŽĨ�ŵŽĚĞůƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�ĚĂƚĂ�ĨŽƌ�ĐŽĂƌƐĞƌ�ƉŽƌƟŽŶƐ�ŽĨ�ƐŽŝůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͕�
ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ŐƌĂǀĞůƐ͘ 

dŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ͛Ɛ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�Ă�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ƉŚĞŶŽŵĞŶĂ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ǀĂƌŝĂͲ
ƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ͕�ŽŶ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ŽĨ�ŐƌĂŶƵůĂƌ�ŵĂƚĞͲ
ƌŝĂůƐ�ƐƵďũĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞƌŵĂů�ůŽĂĚƐ͘�'ƌĂŶƵůĂƌ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐůĞ�ƐŝǌĞ�
ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƐŽŝůƐ͘� 

�Ŷ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ĨĞĂƚƵƌĞ� ŽĨ� ƉŽƌŽƵƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ� ŝƐ� ƚŚĞ� ŚǇĚƌĂƵůŝĐ� ƉĞƌŵĞĂďŝůŝƚǇ͕�ǁŚŝĐŚ� ĐĂŶ� ďĞ� ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ� ĂƐ� ƚŚĞ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů� ƚŚĂƚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞƐ� ƚŚĞ�ǀĞůŽĐŝƚǇ�Ăƚ�ǁŚŝĐŚ�Ă�ŐŝǀĞŶ�ŇƵŝĚ�ĐĂŶ�ŇŽǁ�ƚŚƌŽƵŐŚ� ŝƚ͘��Ɛ�Ă�
ƌĞƐƵůƚ͕�ƚŚŝƐ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĂďƐƚƌĂĐƟŽŶ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ͕�ůŽƐƐĞƐ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�ƵŶĚĞƌ�ĚĂŵƐ�ĂŶĚ�ƐƉƌĞĂĚͲ
ŝŶŐ�ŽĨ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂŶƚƐ�ŝŶ�ŐƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ͘�&Žƌ�ŐƌĂŶƵůĂƌ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�Ăƚ�ĂŵďŝĞŶƚ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͕�ƚŚĞ�ŚǇĚƌĂƵůŝĐ�ĐŽŶĚƵĐͲ
ƟǀŝƚǇ� ŝƐ�ĚŝƌĞĐƚůǇ� ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ� ƚŚĞŝƌ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ĂŶĚ͕�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕� ƚŚĞŝƌ�ƉŽƌĞƐ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕� ŝĨ� ƚŚĞ� ŝŶƚĞƌŶĂů�ĂƌƌĂŶŐĞͲ
ŵĞŶƚ�ŽĨ�ƉĂƌƟĐůĞƐ� ŝƐ�ĐŚĂŶŐĞĚ͕� ƚŚĞ�ŚǇĚƌĂƵůŝĐ�ƉĞƌŵĞĂďŝůŝƚǇ�ǁŝůů�ďĞ�ĂīĞĐƚĞĚ͘���ƌŝƐĞ� ŝŶ� ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ĐĂƵƐĞƐ�ĞǆͲ
ƉĂŶƐŝŽŶ� ŽĨ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ŐƌĂŶƵůĂƌ� ƉĂƌƟĐůĞƐ͕� ǁŚŝĐŚ� ůĞĂĚƐ� ƚŽ� Ă� ƌĞĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ƉĂƌƟĐůĞƐ� ĂŶĚ� ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ� ƚŽ�
ĐŚĂŶŐĞƐ� ŝŶ�ŚǇĚƌĂƵůŝĐ� ĐŽŶĚƵĐƟǀŝƚǇ͘�DŽƌĞŽǀĞƌ͕� ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ� ĐŚĂŶŐĞƐ�ĂīĞĐƚ� ƚŚĞ�ǀŝƐĐŽƐŝƚǇ�ŽĨ� ƚŚĞ�ŇƵŝĚ͕�ǁŚŝĐŚ�
ĂůƐŽ�ŚĂƐ�ĂŶ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŚǇĚƌĂƵůŝĐ�ĐŽŶĚƵĐƟǀŝƚǇ͘ 

'ŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŽĨ�ŐƌĂŶƵůĂƌ�ŵĞĚŝĂ͕�ŚǇĚƌĂƵůŝĐ�ĐŽŶĚƵĐƟǀŝƚǇ�ƚĞƐƚƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�
ŝŶ�Ă�ďĞƐƉŽŬĞ�ĂƉƉĂƌĂƚƵƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ŵŝŵŝĐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ŽĨ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�Ă�ƐŽŝů�ĞůĞŵĞŶƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƐƵďũĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ŝŶ�
ĮĞůĚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘��ůƐŽ͕�ƚŚĞ�ĂƉƉĂƌĂƚƵƐ�ǁĂƐ�ƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ƚŚĞƌŵĂů�ůŽĂĚƐ�ĨƌŽŵ�ϱԨ�ƚŽ�ϴϱԨ�͘�dŚĞ�
ĞīĞĐƚ�ŽĨ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŚǇĚƌĂƵůŝĐ�ĐŽŶĚƵĐƟǀŝƚǇ�ŽĨ�Ă�ŶĂƚƵƌĂů�ƐĂŶĚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞĚ͘��ĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞͲ
ƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŚŽƉĞĚ�ƚŚĂƚ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ŚǇĚƌĂƵůŝĐ�ĐŽŶĚƵĐƟǀŝƚǇ�ǁŝůů�ďĞ�ĂŶ�ŝŶĚŝƌĞĐƚ�
ǁĂǇ�ŽĨ�ĂƐƐĞƐƐŝŶŐ�ŚŽǁ�ƚŚĞƌŵĂů�ůŽĂĚƐ�ĂīĞĐƚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƉĂƌƟĐůĞƐ͘�dŚŝƐ�ŝŶĚŝƌĞĐƚ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�
ŝƐ� ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ� ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ� ďĞĐĂƵƐĞ�ŵĞĂƐƵƌŝŶŐ� ĚĞĨŽƌŵĂƟŽŶƐ� ŝŶ� ƉŽƌŽƵƐ�ŵĞĚŝĂ� ŝƐ� ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ǁŚĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�
ǁŝƚŚ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƌŽŽŵ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͘ 

�ƵƌƌĞŶƚůǇ͕�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ŽĨ�ƐĂŵƉůĞƐ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐĞĚ�–�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂů�ĐŽŵďŝŶĂͲ
ƟŽŶ�ŽĨ�ďƵůŬ�ĂŶĚ�ŵŝĐƌŽ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ͘�tŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ƐĞĐŽŶĚ�ŐƌĂŶƵůĂƌ�ŵĂƚĞƌŝĂů�;ŐůĂƐƐ�ďĞĂĚƐͿ͕�ŝƚ�ŝƐ�
ĞǆƉĞĐƚĞĚ� ƚŽ� ĂĐŚŝĞǀĞ� Ă� ďĞƩĞƌ� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ŽĨ� ƚŚĞ�ŵŝĐƌŽŵĞĐŚĂŶŝĐĂů� ďĞŚĂǀŝŽƵƌ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƚĞƐƚĞĚ� ƐĂŵƉůĞƐ͕� ĂƐ�
ŐůĂƐƐ�ďĞĂĚƐ�ĐĂŶ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŵŽƌĞ�ŝŶƉƵƚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ŽĨ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�ĂŵŽŶŐ�ƉĂƌƟĐůĞƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŚŽŵŽŐĞͲ
ŶĞŝƚǇ͘�^ƵĐŚ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ăƚ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ� ƚŽ�ŐĂƚŚĞƌ� ĨĞĞĚďĂĐŬ� ĨƌŽŵ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ŝŶ�ƐŽŝů�ŵĞĐŚĂŶŝĐƐ͕�ĞŶĞƌŐǇ�ŐĞŽƚĞĐŚŶŝĐƐ�ĂŶĚ�ŐƌĂŶƵůĂƌ�ŵĞĚŝĂ͘� 
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7KHRUHWLFDO�DQDO\VLV�RQ�WKHUPDO�VWUHVVHV�RI�UHJXODU�SDFNLQJV 

E\�7RNLR�0RULPRWR��(65�� 

dŚĞƌŵĂů�ƐƚƌĞƐƐĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƐƚƌĞƐƐĞƐ�ŝŶĚƵĐĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŚĞĂƟŶŐ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ĐĂŶ�ďĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝƐ�ƐŵĂůů͘�/Ŷ�Ă�ŽŶĞ-ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂů�ĐĂƐĞ͕�Ă�ƚŚĞƌŵĂů�ƐƚƌĞƐƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�zŽƵŶŐ͛Ɛ�
ŵŽĚƵůƵƐ��(���ůŝŶĞĂƌ�ƚŚĞƌŵĂů�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ĐŽĞĸĐŝĞŶƚ��a���ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ��DT)� 

 

dĂŬĞ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ƐƚĞĞů͕�Ă�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ϭϬ�΀<΁�ůĞĂĚƐ�ƚŽ�Ă�ƚŚĞƌŵĂů�ƐƚƌĞƐƐ�ŽĨ�ϮϬϬ�DWĂ͘�dƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŶĞƚͲ
ǁŽƌŬƐ�ŚĂǀĞ�ƐƵīĞƌĞĚ�ďĞŶƚ�ƌĂŝůƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�Ă�ƚŚĞƌŵĂů�ƐƚƌĞƐƐ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�Ă�ƐĞĂƐŽŶĂů�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ĐŚĂŶŐĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞƌĞ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ůŝƩůĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞƌŵĂů-ŝŶĚƵĐĞĚ�ƐƚƌĞƐƐĞƐ�ŝŶ�ŐƌĂŶƵůĂƌ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘�dŚŝƐ�ƐŚŽƌƚ�ĂƌƟĐůĞ�ƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�Ă�ƚŚĞŽͲ
ƌĞƟĐĂů�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽŶ�ƚŚĞƌŵĂů�ƐƚƌĞƐƐĞƐ�ŽĨ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ƉĂĐŬĞĚ�ƐƉŚĞƌĞƐ͘� 

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ƚƌŝĐŬǇ�ƉŽŝŶƚƐ�ǁŚĞŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞƌŵĂůůǇ-ŝŶĚƵĐĞĚ�ƐƚƌĞƐƐĞƐ�ŝŶ�ŐƌĂŶƵůĂƌ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘�KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�
ŐƌĂŶƵůĂƌ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĐŽŶƐŝƐƚ�ŽĨ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ� ƐŽůŝĚ�ƉĂƌƟĐůĞƐ͘�dŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ŽĨ�ŐƌĂŶƵůĂƌ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ� ĐĂŶ�ĐŚĂŶŐĞ� ŝĨ� ƚŚĞ�ĂƌͲ
ƌĂŶŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ� ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐůĞƐ� ĐŚĂŶŐĞƐ�ĞǀĞŶ� ŝĨ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ŽĨ� ƐŽůŝĚ�ƉĂƌƟĐůĞƐ�ĚŽ�ŶŽƚ� ĐŚĂŶŐĞ͘� /Ŷ� ƚŚŝƐ�ĂƌƟĐůĞ͕� ƚǁŽ�
ƌĞŐƵůĂƌ�ƉĂĐŬŝŶŐƐ͕�ƐŝŵƉůĞ�ĐƵďŝĐ�ƉĂĐŬŝŶŐ�;^�Ϳ�ĂŶĚ�ĨĂĐĞ�ĐĞŶƚĞƌĞĚ�ĐƵďŝĐ�ƉĂĐŬŝŶŐ�;&��Ϳ�;&ŝŐ͘�ϭͿ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ƌĞŇĞĐƚ�ƚŚŝƐ�
ĂƐƉĞĐƚ͘ 

 

 

 

 

 

 

������������������������������������ ;ĂͿ����������������������������������������������������������������������� ;ďͿ 

 

/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ĞīĞĐƟǀĞ�ƐƟīŶĞƐƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚǁŽ�ƉĂƌƟĐůĞƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ďƵƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĂƌĞĂ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�,Ğƌƚǌ͛Ɛ�ƚŚĞŽƌǇ�;,Ğƌƚǌ͕�ϭϴϴϮͿ͘�/Ĩ�ƚǁŽ�ƐƉŚĞƌĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�;ƌĂĚŝƵƐ�
Z͕�ƐŚĞĂƌ�ŵŽĚƵůƵƐ�'͕�WŽŝƐƐŽŶ�ƌĂƟŽ�nͿ�ĂƌĞ�ŝŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ͕�ƚŚĞ�ƐŝŵƉůŝĮĞĚ�,ĞƌƚǌŝĂŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŵŽĚĞů�;/ƚĂƐĐĂ͕�ϮϬϬϳͿ�ĐĂůĐƵůĂƚĞƐ�ƚŚĞ�
ĐŽŶƚĂĐƚ�ĨŽƌĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƉŽŝŶƚ͖ 

 
 

ǁŚĞƌĞ�Ě�ŝƐ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ƉĂƌƟĐůĞƐ͘��ŵƉůŽǇŝŶŐ�ƐŝŵƉůŝĮĞĚ�,ĞƌƚǌŝĂŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŵŽĚĞů͕�ĂŶ�ŝƐŽƚƌŽƉŝĐ�ƐƚƌĞƐƐ�ŽĨ�
^��ĂŶĚ�&���ƉĂĐŬŝŶŐƐ�;W^��ĂŶĚ�W&��͕�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞůǇͿ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐůĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ŽǀĞƌůĂƉƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐůĞƐ�ƚĂŬŝŶŐ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐǇŵŵĞƚƌŝĐŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƉĂĐŬŝŶŐƐ� 

 

 
EŽǁ�ƐƵƉƉŽƐŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐůĞƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ďǇ�ȴd�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐůĞƐ�ĞǆƉĂŶĚ͕�ƚŚĞ�ƌĂĚŝƵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟͲ

ĐůĞƐ�;ZȴdͿ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌůĂƉƐ�; Ϳ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐůĞƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŝŶĞĂƌ�ƚŚĞƌŵĂů�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ĐŽĞĸĐŝĞŶƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐůĞƐ��Į��ĂƐ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�� 

 

5HVHDUFK�+LJKOLJKW 

ǁǁǁ͘ƐƵƌƌĞǇ͘ĂĐ͘ƵŬͬŵĂƚŚĞŐƌĂŵ         ϱ 

&ŝŐ�ϭ͗�^ĐŚĞŵĂƟĐ�ŝůůƵƐƚƌĂƟŽŶƐ�ŽĨ�;ĂͿ�^��ĂŶĚ�;ďͿ�&���ƉĂĐŬŝŶŐƐ� 



 
^ƵƉƉŽƐŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ďŽƚŚ�^��ĂŶĚ�&���ƉĂĐŬŝŶŐ�ŚĂƐ�ĂŶ�ŝŶŝƟĂů�ŝƐŽƚƌŽƉŝĐ�ƐƚƌĞƐƐ�WŝŶŝ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ĐŚĂŶŐĞ͕�ƚŚĞƌŵĂů�

ƐƚƌĞƐƐĞƐ�ŽĨ�^��ĂŶĚ�&���ƉĂĐŬŝŶŐƐ�� �ĂŶĚ� ��ƌĞƐƉĞĐƟǀĞůǇͿ�ƌĞĂĚ� 

 

 
dŚĞƐĞ�ĞƋƵĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ĨƌŽŵ�Z�ĂŶĚ�įQ� 

/Ĩ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐůĞƐ�ĂƌĞ�ŬŶŽǁŶ͕�ĞƋƵĂƟŽŶƐ�;ϴͿ�ĂŶĚ�;ϵͿ�ĂƌĞ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ�ŽĨ�WϬ�ĂŶĚ�ǻd͘�^ƵƉƉŽƐŝŶŐ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐůĞƐ�ĂƌĞ�ŵĂĚĞ�ĨƌŽŵ�ŐůĂƐƐ͕�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉůŽƚƐ�;&ŝŐ͘�Ϯ�ĂŶĚ�&ŝŐ͘�ϯͿ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ǀĂůƵĞ�ƉϬ�ŽĨ�ϭϬϬ�ŬWĂ͘�&ŝŐ͘�Ϯ�

ĂŶĚ�&ŝŐ͘�ϯ�ƐŚŽǁ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞƐ�ŽĨ� �ĂŶĚ� �ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĂƟŽ�ŽĨ� �ƚŽ� �ĨŽƌ�Ă�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ȴd͕�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞůǇ͘�/ƚ�
ŝƐ�ŽďǀŝŽƵƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�&���ƉĂĐŬŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�Ă�ůĂƌŐĞƌ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ-ŝŶĚƵĐĞĚ�ƐƚƌĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�^��ƉĂĐŬŝŶŐ͘��ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�

&ŝŐ͘�ϯ͕�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ� �ĂŶĚ� �ŝƐ�ůĂƌŐĞƌ�ĨŽƌ�Ă�ůĂƌŐĞƌ�ȴd͘�/Ŷ�&ŝŐ͘�Ϯ͕�ŝĨ�ȴd�с�ϱϬ<͕�ƚŚĞ�ƐƚƌĞƐƐ�ĂŌĞƌ�ŚĞĂƟŶŐ�
ƌĞĂĐŚĞƐ�ϱϬϬ�ŬWĂ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^��ƉĂĐŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ϭϬϬϬ�ŬWĂ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�&���ƉĂĐŬŝŶŐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƐƚƌĞƐƐĞƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ŝŶŝƟĂů�ŝƐŽƚƌŽƉŝĐ�ƐƚƌĞƐƐ�ŝƐ�ϭϬϬ�ŬWĂ͘�/Ŷ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĚĞŶƐĞƌ�ƐŽŝůƐ�ĂƌĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŚŝŐŚĞƌ�ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ�ĂŶĚ�
ƐƟīŶĞƐƐĞƐ͕�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐůǇ͕�ƚŚŝƐ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�Ă�ĚĞŶƐĞƌ�ƉĂĐŬŝŶŐ�ŵĂǇ�ƐƵīĞƌ�ĨƌŽŵ�Ă�ůĂƌŐĞƌ�ƚŚĞƌŵĂů-ŝŶĚƵĐĞĚ�ƐƚƌĞƐƐ͘�/Ŷ�
ƚŚĞ�^��ƉĂĐŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�&���ƉĂĐŬŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ƐŽůŝĚ�ƉĂƌƟĐůĞƐ�ŽĐĐƵƉǇ�ϱϮ�й�ĂŶĚ�ϳϰ�й�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ƐƉĂĐĞƐ͕�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞůǇ͘� 

/Ŷ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ͕�ƚŚŝƐ�ĂƌƟĐůĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŚĞ�ƚŚĞŽƌĞƟĐĂů�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽŶ�ƚŚĞƌŵĂů-ŝŶĚƵĐĞĚ�ƐƚƌĞƐƐ�ŽĨ�^��ĂŶĚ�&���ƉĂĐŬŝŶŐƐ�ƵƐŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƐŝŵƉůŝĮĞĚ�,ĞƌƚǌŝĂŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŵŽĚĞů͘��ƋƵĂƟŽŶƐ�ĐĂůĐƵůĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƚŚĞƌŵĂů-ŝŶĚƵĐĞĚ�ƐƚƌĞƐƐ�ĨŽƌ�^��ĂŶĚ�&���ƉĂĐŬŝŶŐƐ�ĂƐ�
ĨƵŶĐƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ͕�ƚŚĞ�ŝŶŝƟĂů�ŝƐŽƚƌŽƉŝĐ�ƐƚƌĞƐƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĚĞƌŝǀĞĚ͘�
dŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ƐŚŽǁĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�&���ƉĂĐŬŝŶŐ�ƐƵīĞƌƐ�ĨƌŽŵ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŚĞƌŵĂů-ŝŶĚƵĐĞĚ�ƐƚƌĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�^��ƉĂĐŬŝŶŐ͘�/Ŷ�ĨƵƚƵƌĞ͕�
ĂŶĂůǇƐĞƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ-ŝŶĚƵĐĞĚ�ƐƚƌĞƐƐĞƐ�ŝŶ�ƌĂŶĚŽŵ�ƉĂĐŬŝŶŐƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐƌĞƚĞ�ĞůĞŵĞŶƚ�
ŵĞƚŚŽĚ͘ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
ZĞĨĞƌĞŶĐĞ 
ϭͿ�,Ğƌƚǌ͕�,͘�Z͘�;ϭϴϴϮͿ͘�hďĞƌ�ĚŝĞ��ĞƌƵŚƌƵŶŐ�ĨĞƐƚĞƌ�ĞůĂƐƟƐĐŚĞƌ�<ŽƌƉĞƌ�ƵŶĚ�hďĞƌ�ĚŝĞ�,ĂƌƚĞ͘�sĞƌŚĂŶĚůƵŶŐ�ĚĞƐ�sĞƌĞŝŶƐ�ǌƵƌ�
�ĞĨŽƌĚĞƌƵŶŐ�ĚĞƐ�'ĞǁĞƌďĞŇĞŝ�ĞƐ͕��ĞƌůŝŶ͕�ϰϰϵ͘�;ŝŶ�'ĞƌŵĂŶͿ 
ϮͿ�/ƚĂƐĐĂ��ŽŶƐƵůƟŶŐ�'ƌŽƵƉ͕�;ϮϬϬϳͿ͘�W&�ϯ��ǀĞƌƐŝŽŶ�ϰ͘Ϭ�ƵƐĞƌ�ŵĂŶƵĂů͕�DŝŶŶĞĂƉŽůŝƐ͕�DE͕�h^�͘ 
ϯͿ��Ğ�DŽƌĂĞƐ͕��͘��͕͘�Θ��ǌĞŬĂŶƐŬŝ͕��͘� ;ϮϬϭϴͿ͘� WĂƌĂŵĞƚƌŝĐ� ƚŚĞƌŵĂů� &�� ĂŶĂůǇƐŝƐ� ŽŶ� ƚŚĞ� ůĂƐĞƌ�ƉŽǁĞƌ� ŝŶƉƵƚ� ĂŶĚ�ƉŽǁĚĞƌ�
ĞīĞĐƟǀĞ�ƚŚĞƌŵĂů�ĐŽŶĚƵĐƟǀŝƚǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ƐĞůĞĐƟǀĞ�ůĂƐĞƌ�ŵĞůƟŶŐ�ŽĨ�^^ϯϬϰ>͘�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ĂŶĚ�DĂƚĞƌŝĂůƐ�WƌŽͲ
ĐĞƐƐŝŶŐ͕�Ϯ;ϯͿ͕�ϰϳ͘� 

5HVHDUFK�+LJKOLJKW 

ǁǁǁ͘ƐƵƌƌĞǇ͘ĂĐ͘ƵŬͬŵĂƚŚĞŐƌĂŵ         ϲ 

&ŝŐ�Ϯ͗�� �DQG� �RYHU�YDULRXV�YDOXHV�RI�ǻ7� &ŝŐ�ϯ͗� �RYHU�YDULRXV�YDOXHV�RI�ǻ7 



+HDW�WUDQVIHU�LQ�6HOHFWLYH�/DVHU�6LQWHULQJ��$GGLWLYH�PDQXIDFWXULQJ� 

E\�%DODML�6RXQGDUDUDMDQ��(65��� 

^ĞůĞĐƟǀĞ�>ĂƐĞƌ�^ŝŶƚĞƌŝŶŐ�;^>^Ϳ�ŝƐ�ĂŶ��ĚĚŝƟǀĞ�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�
;�DͿ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�;ĂůƐŽ�ĐĂůůĞĚ�ĂƐ�ϯ��ƉƌŝŶƟŶŐͿ�ǁŚŝĐŚ�ƵƐĞƐ�>ĂͲ
ƐĞƌ�ĂƐ�Ă�ŚĞĂƚ�ƐŽƵƌĐĞ�ƚŽ�ƐĞůĞĐƟǀĞůǇ�ƐŝŶƚĞƌ�Ă�ƉŽǁĚĞƌ�ďĞĚ�ůĂǇͲ
Ğƌ� ďǇ� ůĂǇĞƌ� ŝŶ� ŽƌĚĞƌ� ƚŽ� ďƵŝůĚ� Ă� ϯ�� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ͘� &ŝŐƵƌĞ� ϭ�
ƐŚŽǁƐ� ƚŚĞ� ǁŽƌŬŝŶŐ� ƉƌŝŶĐŝƉůĞ� ŽĨ� ^>^� ƉƌŽĐĞƐƐ͘� &ŝƌƐƚůǇ͕� ƚŚĞ�
�ŽŵƉƵƚĞƌ��ŝĚĞĚ��ĞƐŝŐŶ�;���Ϳ�ĮůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ƚŽ�ďĞ�ƉƌŝŶƚĞĚ�
ŝƐ�ĐŽŶǀĞƌƚĞĚ�ŝŶƚŽ�^ƚĞƌĞŽůŝƚŚŽŐƌĂƉŚǇ�ĨŽƌŵĂƚ�;^d>Ϳ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĨĞĚ�
ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�>ĂƐĞƌ�ƐĐĂŶŶŝŶŐ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�^>^�ŵĂĐŚŝŶĞ͘���
ƉŽǁĚĞƌ� ƐƉƌĞĂĚŝŶŐ� ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ� ƉƌĞƉĂƌĞƐ� ƚŚĞ� ƉŽǁĚĞƌ� ďĞĚ�
ďǇ�ƐƉƌĞĂĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽǁĚĞƌ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚ�ƉůĂƞŽƌŵ͘��ĂĐŚ�ůĂǇͲ
Ğƌ� ŝƐ� ƚǇƉŝĐĂůůǇ� ŝŶ� ŵŝĐƌŽŵĞƚĞƌ� ƌĂŶŐĞ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ůĂƐĞƌ� ƐĐĂŶƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ůĂǇĞƌ� ƚŚĞƌĞďǇ� ƐŝŶƚĞƌŝŶŐͬŵĞůƟŶŐ� ƚŚĞ� ƉĂƌƟĐůĞƐ�
ĂŶĚ� ĨƵƐŝŶŐ� ƚŚĞŵ͘�KŶĐĞ� ƚŚĞ� ůĂǇĞƌ� ŝƐ� ƐŝŶƚĞƌĞĚ� Žƌ�ŵĞůƚĞĚ� ĂƐ�
ƉĞƌ� ƚŚĞ� ƉĂƌƚ� ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ͕� ƚŚĞ� ƉŽǁĚĞƌ� ƐƉƌĞĂĚŝŶŐ� ŵĞĐŚĂͲ
ŶŝƐŵ� ƉƌĞƉĂƌĞƐ� ƚŚĞ� ƉŽǁĚĞƌ� ďĞĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ŶĞǆƚ� ůĂǇĞƌ� ƚŽ� ďĞ�
ĨƵƐĞĚ͕�ƚŚĞƌĞďǇ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ͘�/ƚ� ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ� ůĂƚĞƐƚ� ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ� ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ� ǁŚŝĐŚ� ŚĂƐ� Ă� ůŽƚ� ŽĨ�
ĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ� ůŝŬĞ� ĚĞƐŝŐŶ� ĨƌĞĞĚŽŵ͕� ƌĞĚƵĐĞĚ� ǁĂƐƚĂŐĞ� ĂŶĚ�
ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ĐŽŵƉůĞǆ�ĂŶĚ�ůŝŐŚƚ�ǁĞŝŐŚƚ�ƉĂƌƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŶŽƚ�
ƉŽƐƐŝďůĞ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů� ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ� ŵĞƚŚŽĚƐ͘�
�ĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ� ƚŚĞƐĞ�ƌĞĂƐŽŶƐ͕��D�ƉĂƌƚƐ�ĂƌĞ� ŝĚĞĂů� ĨŽƌ� ůŽǁ�ǀŽůͲ
ƵŵĞ͕� ŚŝŐŚ� ǀĂůƵĞ� ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ĂĞƌŽƐƉĂĐĞ͕� ĂƵƚŽͲ
ŵŽƟǀĞ�ĂŶĚ�ŵĞĚŝĐĂů�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͘��ĞƐƉŝƚĞ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ�ƚĞĐŚͲ
ŶŽůŽŐŝĐĂů�ĂĚǀĂŶĐĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ�ŽĨ��D͕�ƚŚĞ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ƉƌŽͲ
ĐĞƐƐ�ƌĞƉĞĂƚĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�Ă�ďĂƌƌŝĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ďƌĞĂŬƚŚƌŽƵŐŚ͘�^>^�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝƐ�Ă�ĐŽŵƉůĞǆ�ƉŚĞŶŽŵͲ
ĞŶĂ� ǁŚŝĐŚ� ŝŶǀŽůǀĞƐ� >ĂƐĞƌ� ŚĞĂƚ� ĂďƐŽƌƉƟŽŶ͕� ŚŝŐŚ� ƚŚĞƌŵĂů�
ŐƌĂĚŝĞŶƚƐ�ŝŶ�ƉŽǁĚĞƌ�ďĞĚ͕�ůŽĐĂů�ŵĞůƟŶŐ�ĂŶĚ�ƐŽůŝĚŝĮĐĂƟŽŶ�ŽĨ�
ƉĂƌƟĐůĞƐ�ĂŶĚ�ƉŚĂƐĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĨƵůůǇ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ͘�
�ĞĐĂƵƐĞ� ŽĨ� ƚŚĞƐĞ� ƌĞĂƐŽŶƐ͕� �D� ƉĂƌƚƐ� ŚĂǀĞ� ƋƵĂůŝƚǇ� ŝƐƐƵĞƐ�
ƐƵĐŚ� ĂƐ� ǀŽůƵŵĞ� ƐŚƌŝŶŬĂŐĞ͕� ĚĞůĂŵŝŶĂƟŽŶ� ŽĨ� ůĂǇĞƌƐ͕� ĐƌĂĐŬ�
ƉƌŽƉĂŐĂƟŽŶ͕�ŝŵƉƌŽƉĞƌ�ƐŽůŝĚŝĮĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ǀŽŝĚƐ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ͘� 

dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕� ƚŚĞ� ŵĂŝŶ� ŽďũĞĐƟǀĞ� ŽĨ� ŵǇ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ŝƐ� ƚŽ� ŽƉƟͲ
ŵŝǌĞ� ƚŚĞ� ŝŶƉƵƚ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� >ĂƐĞƌ� ƉŽǁĞƌ�
ĂŶĚ�ƐƉĞĞĚ͕�ƐĐĂŶ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͕�ƉŽǁĚĞƌ�ďĞĚ�ƚŚŝĐŬŶĞƐƐ͕�ĂŶĚ�ƉĂƌƟͲ
ĐůĞ�ƐŝǌĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂů�ŽƵƚƉƵƚ͘���ƚ�ƚŚĞ�
ĞŶĚ�ŽĨ� ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁĞ�ĞǆƉĞĐƚ� ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă� ĐůĞĂƌĞƌ�ƉŝĐƚƵƌĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ� ƌĞůĂƟǀĞ�ǁĞŝŐŚƚ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉŚĞŶŽŵĞŶĂ�ƉůĂǇŝŶŐ� Ă�
ƌŽůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐĞƌ�ŚĞĂƟŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘��Ŷ�ĂƩĞŵƉƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂĚĞ�
ƚŽ� ĚĞĮŶĞ� ƐŝŵƉůŝĮĞĚ� ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ�ŵĂŝŶ� ŚĞĂƚ� ŐĞŶĞƌĂͲ
ƟŽŶ�ĂŶĚ�ŚĞĂƚ� ĐŽŶĚƵĐƟŽŶ� ƚĞƌŵƐ�ĂƉƉĞĂƌŝŶŐ� ŝŶ� ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�
ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŽůƵŵĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞīĞĐͲ
ƟǀĞ� ůĂƐĞƌ� ƐŝŶƚĞƌŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕� ďŽƚŚ� ŝŶ� ƚĞƌŵƐ�ŽĨ� ƚŚĞ� ĂīĞĐƚĞĚ�
ĚĞƉƚŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŝĚƚŚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝŶƚĞƌĞĚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĂŌĞƌ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�
ůĂƐĞƌ�ƉĂƐƐ͘�dŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚŝƐ͕�ĂŶ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�ƐĞƚ-ƵƉ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�
ŝŶĨƌĂƌĞĚ�ĐĂŵĞƌĂ�ǁŝůů�ďĞ�ďƵŝůƚ�ƚŽ�ǀŝƐƵĂůŝǌĞ�ƚŚĞ�ŚĞĂƚ�ŇŽǁ�ĚƵƌͲ
ŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚĞĂƟŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�dŚĞ� ƚŚĞƌŵĂů�ĐĂŵĞƌĂ�ǁŝůů�ďĞ�ƉŽƐŝͲ
ƟŽŶĞĚ� ŽŶ� ƚŽƉ� ƚŽ� ǀŝƐƵĂůŝǌĞ� ƚŚĞ� ůĂǇĞƌ� ƐƵƌĨĂĐĞ� ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�
ĂŶĚ�ŵĞůƚ�ƉŽŽů�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƉŽƐŝƟŽŶĞĚ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ƉŽǁĚĞƌ�ďĞĚ�
ĂŶĚ�ǀŝĞǁĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŐůĂƐƐĞƐ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚ�ƚŽ� ŝŶĨƌĂƌĞĚ�ƌĂĚŝĂͲ
ƟŽŶ�ƚŽ�ǀŝƐƵĂůŝǌĞ�ƚŚĞ�ƚŚĞƌŵĂů�ƉƌŽĮůĞ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ƉŽǁĚĞƌ�ďĞĚ͘�
�� ŶƵŵĞƌŝĐĂů� ŚĞĂƚ� ƚƌĂŶƐĨĞƌ� ŵŽĚĞů� ǁŝůů� ĂůƐŽ� ďĞ� ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�
ǁŚŝĐŚ� ŝŶ� ƚƵƌŶ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů� ƌĞƐƵůƚƐ�
ĂŶĚ�ĐĂůŝďƌĂƚĞĚ͘� 

 

 

 

 

 

 

 

 

5HVHDUFK�+LJKOLJKW 

ǁǁǁ͘ƐƵƌƌĞǇ͘ĂĐ͘ƵŬͬŵĂƚŚĞŐƌĂŵ         ϳ 

&ŝŐ�Ϯ͗�����ŵŽĚĞů�;ƚŽƉͿ�ĂŶĚ�ĂĐƚƵĂů�ďƵŝůĚ�ŽĨ�ƚŚĞ� 
ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�ƐĞƚ-ƵƉ�;ďŽƩŽŵͿ� 

&ŝŐ�ϭ͗�tŽƌŬŝŶŐ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ŽĨ�>ĂƐĞƌ�ďĂƐĞĚ�WŽǁĚĞƌ��ĞĚ� 
&ƵƐŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�;^>^Ϳ 



)HOORZV 

ǁǁǁ͘ƐƵƌƌĞǇ͘ĂĐ͘ƵŬͬŵĂƚŚĞŐƌĂŵ         ϴ 

Francisco Kisuka - ESR1 
/� Ăŵ� Ă� dĂŶǌĂŶŝĂŶ�ŵĂůĞ� ĐƵƌƌĞŶƚůǇ� Ăƚ� ƚŚĞ� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ŽĨ� ^ƵƌƌĞǇ� ĂƐ� �^Z� ϭ� ǁŽƌŬŝŶŐ� ŽŶ� Ă�
D�d,�'Z�D�ƉƌŽũĞĐƚ�ĞŶƟƚůĞĚ� ͚��D�ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ŽĨ�ŚĞĂƚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ� ŝŶĚƵĐĞĚ�ďǇ� ĨƌŝĐƟŽŶ�
Ăƚ� ůŽǁ� ƐƚƌĞƐƐĞƐ͛͘� � �ĞĨŽƌĞ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�Ă�D�d,�'Z�D� ĨĞůůŽǁ͕� /�ǁĂƐ� Ăƚ� ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�
'ƌĞŶŽďůĞ��ůƉĞƐ�ĚŽŝŶŐ�Ă�ŵĂƐƚĞƌ͛Ɛ�ĚĞŐƌĞĞ�ŝŶ�'ĞŽŵĞĐŚĂŶŝĐƐ͕��ŝǀŝů�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ZŝƐŬƐ͘�
��ǇĞĂƌ�ŶŽǁ͕�ƐŝŶĐĞ�/�ďĞĐĂŵĞ�Ă�D�d,�'Z�D�ĨĞůůŽǁ͕�ŝƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ƐŚŽƌƚ�ŽĨ�ŐŽŽĚ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ĨƌŽŵ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ� ƐƵƉƉŽƌƟǀĞ� ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌƐ͕� ŽĸĐĞ� ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ͕� ĨĞůůŽǁ� �^ZƐ͘�
DŽƌĞŽǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƉĂƌƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚŚĞ�ďŝƌƚŚ�ŽĨ�ŵǇ�ďĞĂƵƟĨƵů�ƚǁŝŶ�ďĂďŝĞƐ�;,Ğƌŝ�ĂŶĚ��ƵƌŝͿ�
ǁŚŽ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ďĞ�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ũŽƵƌŶĞǇ͘��ŽŝŶĐŝĚĞŶƚĂůůǇ͕�/�ĨŽƵŶĚ�ŽƵƚ�ƚŚĂƚ�/�ǁĂƐ�
ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�Ă�D�d,�'Z�D�ĨĞůůŽǁ�ĂŶĚ�Ă�ĨĂƚŚĞƌ͘�dŚĞ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ƌĞůĂǇĞĚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�
ĨĞĞůŝŶŐ͕�ĞǆĐŝƚĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŶĞƌǀŽƵƐŶĞƐƐ͘� dŚŽƵŐŚ� ĨĂƌ� ĨƌŽŵ�ŵĞ͕�ŵǇ�ďĂďŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŵǇ�
ƉŽǁĞƌŚŽƵƐĞ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƵĚĚĞŶ�ĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĚƵĞ�ƚŽ��ŽǀŝĚ-
ϭϵ�ůŽĐŬĚŽǁŶƐ͘��ƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƉĞƌŝŽĚ͕�/�ŚĂǀĞ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ŝŶ�ĚĞƉƚŚ�ƚŚĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ŵǇ�
ƉƌŽũĞĐƚ͕�ƌĂŶ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶƐ�ƌĞŵŽƚĞůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ŐĞŶĞƌĂƟŶŐ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĂŶĚ�
ǁŝƚŚ� Ă� ĚĞŐƌĞĞ� ŽĨ� ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ� /� ĨĞĞů� ŚĂƉƉǇ� ĂƐ� /� Ăŵ�ǁƌŝƟŶŐ�ŵǇ� ĐŽŶĮƌŵĂƟŽŶ� ƌĞƉŽƌƚ͘� ͞/�
ĐŽŶŶĞĐƚ� ďĞƐƚ� ǁŝƚŚ� ŵǇ� ďĂďŝĞƐ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚŝƐ� ǁŽƌŬ͕͟� /� ǁŽƵůĚ� ƚĞůů� ŵǇƐĞůĨ� ƚŚĂƚ� ŽŶ� ĞǀĞƌǇ�
ƐĞĞŵŝŶŐůǇ�ƚƌŝĐŬǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ĂŵŝĚƐƚ�ƚŚĞƐĞ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ƟŵĞƐ͘ 

Domenica Braile - ESR4 
/�Ăŵ�Ă�DĂƌŝĞ��ƵƌŝĞ�ĨĞůůŽǁ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ŽĨ�D�d,�'Z�D�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ͘�/�ŐƌĂĚƵĂƚĞĚ�
ĨƌŽŵ� ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ŽĨ� �ĂůĂďƌŝĂ� ŝŶ� /ƚĂůǇ�ǁŝƚŚ� Ă� ďĂĐŚĞůŽƌ͛Ɛ� ŝŶ� ĐŚĞŵŝĐĂů� ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� ŝŶ�
ϮϬϭϲ�ĂŶĚ͕�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕�ǁĞŶƚ�ŽŶ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŵǇ�ŵĂƐƚĞƌ͛Ɛ�ĚĞŐƌĞĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�
ŝŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ͘� 

dŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ŵǇ�ŵĂƐƚĞƌ�ƐƚƵĚŝĞƐ͕� /�ŐŽƚ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ� ŝŶ�ƚŚĞ��ƌĂƐŵƵƐн�
�ǆĐŚĂŶŐĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁŚĞƌĞ� /� ƐƉĞŶƚ�ĞŝŐŚƚ�ŵŽŶƚŚƐ� ŝŶ�ĂŶŽƚŚĞƌ� ƚĞƌƟĂƌǇ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů� ŝŶƐƟƚƵͲ
ƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�hŶŝŽŶ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ŵǇ�ŵĂƐƚĞƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚ͘��ƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƉĞƌŝͲ
ŽĚ͕�/�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�>ĞĞĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ͕�ŽŶ�
Ă�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƚƌŝďŽĞůĞĐƚƌŝĐ�ĐŚĂƌŐŝŶŐ�ŽĨ�ƉĂƌƟĐƵůĂƚĞ�ƐŽůŝĚƐ͘ 

dŚĞ�ƟŵĞ� /� ƐƉĞŶƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ� ŽŶ�ŵǇ�ŵĂƐƚĞƌ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ƉƌŽũĞĐƚ� ŝŐŶŝƚĞĚ� ŝŶ�ŵĞ� Ă� ƉĂƐƐŝŽŶ� ƚŽ�
ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ǁŚĞŶ�/�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŚĂƚ�/�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĞŵďĂƌŬ�ŽŶ�Ă�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĐĂͲ
ƌĞĞƌ͘� dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕� /� ĚĞĐŝĚĞĚ� ƚŽ� ĂƉƉůǇ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� �ĂƌůǇ� ^ƚĂŐĞ� ZĞƐĞĂƌĐŚĞƌ� ƉŽƐŝƟŽŶ� ǁŝƚŚ�
D�d,�'Z�D�Ăƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�^ƵƌƌĞǇ͘� 

/Ŷ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ͕�/�ďĞŐĂŶ�ǁŝƚŚ�ŵǇ�D�d,�'Z�D�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƐƵƉĞƌǀŝͲ
ƐŝŽŶ�ŽĨ�WƌŽĨ͘��ŚĂƌůĞǇ�tƵ�ĂŶĚ��ƌ͘��ŽůŝŶ�,ĂƌĞ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ͕�/�Ăŵ�ŶŽǁ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�
ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ǀĂůŝĚĂƟŶŐ�Ă�ŵŽĚĞů�ŽĨ�ƐǁĞůůŝŶŐ�ŽĨ�ŐƌĂŝŶƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ǁĂƚĞƌ�ĂďƐŽƌƉƟŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�
ĐĂŶ�ďĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ŝŶƚŽ�Ă���D�ĐŽĚĞ͘� 

/Ŷ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƐƚĂŐĞ�ŽĨ�ŵǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�/�ǁŝůů�ƐƉĞŶĚ�Ɛŝǆ�ŵŽŶƚŚƐ�ŝŶ�&ƌĂŶĐĞ͕�ǁŚĞƌĞ�/�
Ăŵ�ĞǆƉĞĐƟŶŐ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ŵǇ�ƐĞĐŽŶĚŵĞŶƚ͕�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ��ƌ͘�DĂƌĐŽ�ZĂŵĂͲ
ŝŽůŝ� Ăƚ� ƚŚĞ� /ŶƐƟƚƵƚĞ�EĂƟŽŶĂů� ĚĞ� ůĂ�ZĞĐŚĞƌĐŚĞ��ŐƌŽŶŽŵŝƋƵĞ� ;/EZ�Ϳ͕�ǁŚĞƌĞ� /�ǁŝůů� ĐĂƌƌǇ�
ŽƵƚ�ƐŽŵĞ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚ�ŽĨ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŵĂƚĞͲ
ƌŝĂů�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ŽŶ�ƐŝŶƚĞƌŝŶŐ�ŽĨ�ĨŽŽĚ͘� 

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�WŚ�͕�ƐŽ�ĨĂƌ͕�/�ŚĂǀĞ�ůĞĂƌŶƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ũŽƵƌŶĞǇ�ŽĨ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝƐ�ŶŽƚ�
ĂůǁĂǇƐ�ƐŵŽŽƚŚ�ƐĂŝůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝƚ͛Ɛ�ǀĞƌǇ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ƌĞƐƵůƚƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�
/�Ăŵ�ĞŶũŽǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĂŶĚ�ĨĞĞůŝŶŐ�Ă�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚŵĞŶƚ�ŝŶ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŶŐ�ƚŽ�
ƐĐŝĞŶĐĞ͘ 
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Aman Rastogi  - ESR3 
/�Ăŵ�Ă�D�d,�'Z�D��^Z�ǁŽƌŬŝŶŐ�Ăƚ� :ŽŚŶƐŽŶ�DĂƩŚĞǇ͕��ŝůůŝŶŐŚĂŵ͕�ŽŶĞ�ŽĨ� ƚŚĞ� ůĂƌŐĞƐƚ�
ĐŚĞŵŝĐĂůƐ� ĐŽŵƉĂŶǇ� ŝŶ� ƚŚĞ�h<͘�DǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ĨŽĐƵƐ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�D�d,�'Z�D�ŝƐ�ŽŶ�ŚĞĂƚ�
ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ŝŶ�ƌĞĂĐƟǀĞ�ŐƌĂŶƵůĂƌ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘�/�ƵƐĞƐ�ĐŽŵƉƵƚĂƟŽŶĂů�ƚŽŽůƐ�ƐƵĐŚ�
ĂƐ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐƌĞƚĞ�ĞůĞŵĞŶƚ�ŵĞƚŚŽĚ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉƵƚĂƟŽŶĂů�ŇƵŝĚ�ĚǇŶĂŵŝĐƐ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ�ŵƵůƟͲ
ƉŚĂƐĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŝŶ�ŚŝŐŚ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͘ 

/�ǁĂƐ�ďŽƌŶ� ŝŶ� /ŶĚŝĂ� ĂŶĚ� ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŵǇ�ďĂĐŚĞůŽƌ͛Ɛ� ŝŶ��ŚĞŵŝĐĂů� �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� ĨƌŽŵ��/d^�
WŝůĂŶŝ͕�ZĂũĂƐƚŚĂŶ͘��ĞĨŽƌĞ�ũŽŝŶŝŶŐ�:ŽŚŶƐŽŶ�DĂƩŚĞǇ͕�/�ǁĂƐ�Ă�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ�Ăƚ�ZƵƚŐĞƌƐ�
�ĂƚĂůǇƐƚ�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ��ŽŶƐŽƌƟƵŵ�ǁŚĞƌĞ�/�ǁĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂƚĂůǇƐƚ�ŝŵƉƌĞŐŶĂƟŽŶ�ĨŽͲ
ĐƵƐ�ŐƌŽƵƉ͘� /�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�Ă�ƉĂƌƚ-ƟŵĞ� ůĞĐƚƵƌĞƌ� ŝŶ�ƉŚǇƐŝĐƐ�Ăƚ�ZƵƚŐĞƌƐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�
EĞǁ�:ĞƌƐĞǇ͕�h^��ǁŚĞƌĞ�/�ĮŶŝƐŚĞĚ�ŵǇ�ŵĂƐƚĞƌ͛Ɛ�ŝŶ��ŚĞŵŝĐĂů�ĂŶĚ��ŝŽĐŚĞŵŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌͲ
ŝŶŐ͘�DǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚŚĞƐŝƐ�ǁĂƐ�ĂŝŵĞĚ�Ăƚ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ĚƌǇ�ĐĂƚĂůǇƐƚ�ŝŵƉƌĞŐŶĂƟŽŶ�ƉƌŽͲ
ĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ŽƉƟŵŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǀĞƐƐĞů�ŐĞŽŵĞƚƌǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘� 

/Ŷ� ŵǇ� ĨƌĞĞ� ƟŵĞ͕� /� ůŝŬĞƐ� ƚŽ� ƉůĂǇ� ďĂĚŵŝŶƚŽŶ͕� ŚŝŬĞ� ĂŶĚ� ƐŬĞƚĐŚ͘� /� ĐĂŶ� ďĞ� ƌĞĂĐŚĞĚ� Ăƚ�
ĂŵĂŶ͘ƌĂƐƚŽŐŝΛŵĂƩŚĞǇ͘ĐŽŵ� ĂŶĚ� ŝŶǀŝƚĞƐ� ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ� Ăƚ� ŚƩƉƐ͗ͬͬƵŬ͘ůŝŶŬĞĚŝŶ͘ĐŽŵͬŝŶͬ
ĂŵĂŶƌϳ͘ 

Alexandre Bobillier - ESR12 
/�ǁĂƐ�ďŽƌŶ�ŝŶ�&ƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ŐƌĞǁ�ƵƉ�ŝŶ�>ǇŽŶ�ǁŚĞƌĞ�/�ŐƌĂĚƵĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�/ŶƐƟƚƵƚ�EĂƟŽŶĂů�
ĚĞƐ� ^ĐŝĞŶĐĞƐ� �ƉƉůŝƋƵĠĞƐ� ĚĞ� >ǇŽŶ� ;/E^�� >ǇŽŶͿ�ǁŝƚŚ� Ă�ŵĂũŽƌ� ŝŶ�DĂƚĞƌŝĂůƐ� ^ĐŝĞŶĐĞ� ĂŶĚ�
DĂƚĞƌŝĂůƐ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� ŝŶ�ϮϬϭϴ͘��ƵƌŝŶŐ�ŵǇ�ĮƌƐƚ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�DĂƐƚĞƌ͕� /�ĐŽŶĚƵĐĞĚ�Ă�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ƉƌŽũĞĐƚ�ŽŶ�ƚŚŝŶ�ŐůĂƐƐ�ƉůĂƚĞƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚŝĐ�ĨĂŝůƵƌĞ�ŝŶ�y-ƌĂǇ�ĚĞƚĞĐƚŽƌƐ�ďǇ�
ĚŽŝŶŐ�ŵŝĐƌŽ-ŵĞĐŚĂŶŝĐĂů�ƚĞƐƚƐ�ŽĨ�ŐůĂƐƐ�ƉůĂƚĞƐ�ĐŽĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐĞŵŝĐŽŶĚƵĐƚŽƌƐ�ĨƌŽŵ�ǀĂƌŝŽƵƐ�
ƐƵƉƉůŝĞƌƐ͘�dŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŚĂƐ�ŬŝŶĚůĞĚ�ŵǇ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�/�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŵǇ�
ĞŶĚ�ŽĨ�ƐƚƵĚǇ�ƉƌŽũĞĐƚ�Ăƚ��ŝƌďƵƐ��ĞŶƚƌĂů�ZĞƐĞĂƌĐŚ�Θ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĞƌŽĚǇŶĂŵŝĐ��ĸͲ
ĐŝĞŶƚ� ^ƵƌĨĂĐĞ� dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͛� ƚĞĂŵ� ůĞĚ� ďǇ� �ƌ͘� �ůŵĂƌ� �ŽŶĂĐĐƵƌƐŽ͕� ŝŶ� DƵŶŝĐŚ͘� /� ŵĂŝŶůǇ�
ǁŽƌŬĞĚ�ŽŶ�ĂŶƟ-ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƟŽŶ�ĐŽĂƟŶŐƐ�ŽŶ�ůĂŵŝŶĂƌ�ŇŽǁ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ƐƵƌĨĂĐĞƐ͘�dŚƌŝůůĞĚ�ďǇ�
ŵǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�Ăƚ��ŝƌďƵƐ��ĞŶƚƌĂů�ZĞƐĞĂƌĐŚ�Θ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕�/�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ũŽŝŶ�
ƚŚĞ�ƚĞĂŵ�ĂƐ�ĂŶ��ĂƌůǇ�^ƚĂŐĞ�ZĞƐĞĂƌĐŚĞƌ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�D�dŚ�'Z�D�/dE͕�ƐƵƉĞƌǀŝƐĞĚ�ďǇ��ƌ͘�
�ůŵĂƌ��ŽŶĂĐĐƵƌƐŽ�;�ŝƌďƵƐ��ĞŶƚƌĂů�ZΘdͿ�ĂŶĚ�WƌŽĨ͘��ŚĂƌůĞǇ�tƵ�;hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�^ƵƌƌĞǇͿ�ƚŽ�
ǁŽƌŬ� ŽŶ� ͞hůƚƌĂ-ƚŚŝŶ� ƉŽǁĚĞƌ� ĐŽĂƟŶŐƐ� Ăƚ� ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ� ƐƵŝƚĂďůĞ� ĨŽƌ� ĂĞƌŽƐƉĂĐĞ� ĂƉƉůŝĐĂͲ
ƟŽŶƐ͘͟� 

WŽǁĚĞƌ�ĐŽĂƟŶŐƐ�ĂƌĞ�Ă�ƉƌŽŵŝƐŝŶŐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƚŽ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ůŝƋƵŝĚ�ĐŽĂƟŶŐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂĞƌŽͲ
ƐƉĂĐĞ� ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘� &Žƌ� ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕� ƉŽǁĚĞƌ� ĐŽĂƟŶŐ� ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ� ŚĂǀĞ� Ă� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ� ƐŵĂůůĞƌ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝŵƉĂĐƚ�ĂƐ�ŶŽ�ƐŽůǀĞŶƚ�ŝƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ĂŶĚ��ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůǇ�ůĞƐƐ�ǁĂƐƚĞ�ĂƐ�
ƚŚĞ�ŽǀĞƌƐƉƌĂǇ�ĐĂŶ�ďĞ� ƌĞĐǇĐůĞĚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕� ŝŶ�ŽƌĚĞƌ� ƚŽ� ĨƵůĮů� ƚŚĞ�ǀĞƌǇ� ƐĞůĞĐƟǀĞ� ƌĞƋƵŝƌĞͲ
ŵĞŶƚƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ĂĞƌŽƐƉĂĐĞ� ŝŶĚƵƐƚƌǇ͕� ŝƚ� ŝƐ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ� ƚŽ� ŝŵƉƌŽǀĞ� ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ďǇ� ƌĞͲ
ĚƵĐŝŶŐ� ƚŚĞ� ĐƵƌŝŶŐ� ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŽĂƟŶŐƐ� ǁŚŝůĞ� ŬĞĞƉŝŶŐ� ƐŵĂůů� ƚŚŝĐŬŶĞƐƐĞƐ͘� DǇ�
ǁŽƌŬ� Ăƚ��ŝƌďƵƐ��ĞŶƚƌĂů� ZΘd� ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ƚŚĞ� ƚŚĞƌŵŽŵĞĐŚĂŶŝĐĂů� ďĞŚĂǀͲ
ŝŽƵƌ�ŽĨ�ƉŽůǇŵĞƌŝĐ�ƉĂƌƟĐůĞƐ�ďǇ�ĐŽŵďŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƉŚǇƐŝĐƐ�ŽĨ�
Įůŵ� ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ� ƐŵĂůů� ƉĂƌƟĐůĞƐ� ;фϯϬ� � ђŵͿ� ĂŶĚ� ŶƵŵĞƌŝĐĂů� ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶƐ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�
ĮŶŝƚĞ�ĞůĞŵĞŶƚ�ŵĞƚŚŽĚ͘ 

dŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ŵǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�/�ŚĂǀĞ�Ă�ůĂď-ƐĐĂůĞ�ƉŽǁĚĞƌ�ĐŽĂƟŶŐ�ĐĂďŝŶ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĂŶ�
ĞŶƐĞŵďůĞ�ŽĨ�ƚĞƐƟŶŐ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ĂŶĂůǇƐĞ�ƚŚĞ�ĐŽĂƟŶŐƐ�/�Ăŵ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ͘��ůƐŽ͕� /�ĐĂŶ�
ĐŽƵŶƚ�ŽŶ�Ă�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉŽǁĚĞƌ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�
ƉŽǁĚĞƌƐ�ĨŽƌ�ĐŽĂƟŶŐ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͘�&ŝŶĂůůǇ͕�/�ďĞŶĞĮƚ�ĨƌŽŵ�Ă�ĐŽŽƉĞƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ŵǇ�ĨĞůůŽǁ�
�^ZƐ� ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�^ƵƌƌĞǇ� ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ďŝ-ŵŽŶƚŚůǇ�ŵĞĞƟŶŐ�ƐƵƉĞƌǀŝƐĞĚ�ďǇ�WƌŽĨ�
�ŚĂƌůĞǇ�tƵ�ĂŶĚ��ƌ͘��ŽůŝŶ�,ĂƌĞ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞ�ĮŶŝƚĞ�ĞůĞŵĞŶƚ�ŵŽĚĞů͘ 

 



)HOORZV 

ǁǁǁ͘ƐƵƌƌĞǇ͘ĂĐ͘ƵŬͬŵĂƚŚĞŐƌĂŵ         ϭϬ 

Arnesh Palanisamy - ESR8 

/� Ăŵ� Ă� WŚ�� ƐƚƵĚĞŶƚ� Ăƚ� �ŐƌŽWĂƌŝƐdĞĐŚ� ƐŝŶĐĞ� �Ɖƌŝů� ϮϬϭϵ͘� /� ŐƌĂĚƵĂƚĞĚ� ǁŝƚŚ� ŵĂƐƚĞƌƐ� ŝŶ�
ĐŚĞŵŝĐĂů�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�Ăƚ�/ŶĚŝĂŶ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ŽĨ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�DĂĚƌĂƐ�ŝŶ�ϮϬϭϲ͘�>ĂƚĞƌ͕�/�ũŽŝŶĞĚ�
�ƌ�ZĞĚĚǇ͛Ɛ�ůĂďŽƌĂƚŽƌŝĞƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĂƐ�Ă�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĞŶŐŝŶĞĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶ�
ŐƌŽƵƉ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ� ĨŽƌ� ƐĐĂůĞ-ƵƉ�ĂŶĚ� ƌŽďƵƐƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ� ĐŽŵƉůĞǆ�ƉŚĂƌŵĂͲ
ĐĞƵƟĐĂů� ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ͘�DǇ� ĐƵƌƌĞŶƚ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ƚŽƉŝĐ� ŝƐ� ƚŚĞƌŵĂů� ĞīĞĐƚƐ� ŽŶ� ƐƚĂƌĐŚ� ŐƌĂŶƵůĞ�
ƐƵƐƉĞŶƐŝŽŶ�;ǁŚŝĐŚ�ŵĞĂŶƐ�/�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŽƉƟŵĂůůǇ�ĐŽŽŬ�ǇŽƵƌ�ĨŽŽĚ͕�ĨĂŶĐǇ͊Ϳ͘� 

^ƚĂƌĐŚ�ŝƐ�Ă�ĐĂƌďŽŚǇĚƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�ĨŽƌ�ŵŝůůŝŽŶƐ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�Ăůů�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�
ŐůŽďĞ͘� zĞƐ͕� /ƚ� ŝƐ� Ăůů� ƐƚĂƌĐŚ�ǁŚĞƚŚĞƌ� ǇŽƵ� ĞĂƚ� ƌŝĐĞ� ůŝŬĞ�ŵĞ� ;/� Ăŵ� Ă� ƐŽƵƚŚ� /ŶĚŝĂŶͿ� Žƌ� ďĂͲ
ŐƵĞƩĞƐ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�&ƌĞŶĐŚ�Žƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƚĂƐƚǇ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌĂŝŶƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĐŽƌŶ͕�ŵŝůͲ
ůĞƚƐ͕�ĞƚĐ͘�WĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ǀŝƐŝƚĞĚ�ƚŚĞ�ŬŝƚĐŚĞŶ�ŇŽŽƌ�ĂŶĚ�ƚƌŝĞĚ�ƚŚĞŝƌ� ůƵĐŬ� ŝŶ� ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŽ�
ĨĞĞĚ� ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ� ;/Ĩ� ǇŽƵ�ĂƌĞ� ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŬŝŶĚ� ůŝŬĞ�ŵĞ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͕�dŚŝƐ� ŝƐ� ƚŚĞ�
ƐŽůĞ�ŵĂŶƚƌĂ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĨĞĞĚ�ǇŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ŽŶ�Ă�ĚĞƐĞƌƚĞĚ�ŝƐůĂŶĚͿ͕�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ƐƚĂƌĐŚ�ǁŚĞŶ�
ŚĞĂƚĞĚ�ŝŶ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�ƐǁĞůů͘�dŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝƐ�ĐĂůůĞĚ�ŐĞůĂƟŶŝǌĂƟŽŶ͘��ƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽͲ
ĐĞƐƐ͕�ƚŚĞ�ǀŝƐĐŽƐŝƚǇ�;ƚŚĞ�ĞīŽƌƚ�Žƌ�ĨŽƌĐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ǇŽƵƌ�ƐƉŽŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǇŽƵƌ�ĚĞůŝͲ
ĐŝŽƵƐ� ƐƚĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌͿ� ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ͘�DŽƐƚ� ƐƚĂƌĐŚĞƐ�ĂŌĞƌ� ƐǁĞůůŝŶŐ�ďƵƌƐƚ�ĂŶĚ�ŽŽǌĞ�ŽƵƚ�Ă�
ůŝƋƵŝĚ� ĐĂůůĞĚ� ĂŵǇůŽƐĞ͘� ,ŽǁĞǀĞƌ͕� /� ĚŽŶ͛ƚ� ůŝŬĞ� ƚŚŝŶŐƐ� ǁŚŝĐŚ� ďƵƌƐƚ� ;ƌĞŵĞŵďĞƌŝŶŐ� ĐŚŝůĚͲ
ŚŽŽĚ�ďĂůůŽŽŶ�ďƵƌƐƚƐ�͗;Ϳ͘�^Ž͕�/�ĐŚŽƐĞ�Ă�ŬŝŶĚ�ŵĂŝǌĞ�ƐƚĂƌĐŚ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉůĂĐĞ�ĐŽŶƚĂŝŶ�
ǀĞƌǇ�ůŝƩůĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�͞�ŵǇůŽƐĞ͟�;ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϭйͿ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ŝƐ�ĐŚĞŵŝĐĂůůǇ-ŵŽĚŝĮĞĚ�ďǇ�ŽƵƌ�ŵĂŐŝͲ
ĐŝĂŶ�ǁŝǌĂƌĚƐ�;ƌĞĂĚ�ƐĐŝĞŶƟƐƚƐͿ� ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ� ŝƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ďƵƌƐƚ͘�'ƌĞĂƚ͕�ďƵƚ�ĚŽ�ǁĞ�ƵƐĞ�ƚŚĞƐĞ�
ŬŝŶĚƐ� ŽĨ� ĐŚĞŵŝĐĂůůǇ-ŵŽĚŝĮĞĚ�ŵĂŝǌĞ� ƐƚĂƌĐŚ� ŝŶ� ĨŽŽĚ� ĞǀĞƌ͍� zĞƐ͕�KĨ� ĐŽƵƌƐĞ͕� ŝƚ� ŝƐ� ƵƐĞĚ� ŝŶ�
ŵĂŬŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂůůǇ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ŝĐĞ-ĐƌĞĂŵ͘� 

/Ŷ�ĂŶ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ƐĞƫŶŐ�;ĐĂůů�ŝƚ�ƚŚĞ�ŝĐĞ-ĐƌĞĂŵ�ĨĂĐƚŽƌǇͿ͕�ƚŚŝƐ�ƐƚĂƌĐŚ�ĐŽŽŬŝŶŐ�ŝƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�
ŝŶ�ƋƵĂŶƟƟĞƐ�ŽĨ�ƚŽŶŶĞƐ�ƉĞƌ�ĚĂǇ͘�dŚŝƐ�ĐŽŽŬŝŶŐ�ŝƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ŝŶ�Ă�ƐŽ-ĐĂůůĞĚ�ƚƵďƵůĂƌ�ƌĞĂĐƚŽƌ�
;ŶŽƚŚŝŶŐ�ďƵƚ�Ă�ƉŝƉĞ�ǁŝƚŚ�ǁĂƚĞƌ�н�ƐƚĂƌĐŚ�ŇŽǁŝŶŐ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚŝƐ�ƉŝƉĞ�ĂŶĚ�ŚĞĂƚ�ĂƉƉůŝĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƐƵƌĨĂĐĞͿ͘���ƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ƉƌĞĚŝĐƚ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚŝƐ�ƚƵďĞ�
;&Žƌ� ĞǆĂŵƉůĞ� -�ƚ�ǁŚĂƚ� ůĞŶŐƚŚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉŝƉĞ� ƚŚĞ� ƐƚĂƌĐŚ� ŝƐ� ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ� ĐŽŽŬĞĚͿ͘� EŽďŽĚǇ�
ůŝŬĞƐ�ďƵƌŶƚ�ƐƚĂƌĐŚ�;ΎƐĐƌĞĂŵƐ�ŝŶƐŝĚĞ� ŝŶ�'ŽƌĚŽŶ�ZĂŵƐĂǇΖƐ�ǀŽŝĐĞͿ͘�,ĞŶĐĞ͕�DǇ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĞŶͲ
ƚĂŝůƐ�ƉƌĞĚŝĐƟŶŐ�ƚŚŝƐ�ƉŚĞŶŽŵĞŶŽŶ�ŝŶ�Ă�ƚƵďƵůĂƌ�ƌĞĂĐƚŽƌ�;ƉŝƉĞͿ�ĂĐĐƵƌĂƚĞůǇ�ƵƐŝŶŐ��&��;ŝ͘Ğ͘�
ƵƐŝŶŐ� ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ� ƚŽ� ƚĞůů� ǇŽƵ� ŚŽǁ�ǁĂƚĞƌ� ŇŽǁƐ� ŝŶ� ǇŽƵƌ� ƚĂƉͿ� ĐŽƵƉůĞĚ�ǁŝƚŚ� ��D� ;ƵƐŝŶŐ�
ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ�ƚŽ�ƚĞůů�ŚŽǁ�ŐƌĂŝŶƐ͕�ƐĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ƉŽǁĚĞƌƐ�ŇŽǁͿ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĚŽŶ͛ƚ�ĞŶĚ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�Ă�
ďƵƌŶƚ�ĚĞƐƐĞƌƚ�ĂŶĚ�ƐƉĞŶĚ�ůĞƐƐ�ŵŽŶĞǇ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ŶĞǆƚ�ĚĞƐƐĞƌƚ͘� 

Outreach and publications: 
/�ĂƩĞŶĚĞĚ�&KK�^/DϮϬϮϬ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŽŶůŝŶĞ�ŚĞůĚ�ŝŶ�<h�ůĞƵǀĞŶ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�'ŚĞŶƚ͕��ĞůͲ
ŐŝƵŵ�ŽŶ�Ϭϳ-Ϭϵ-ϮϬϮϬ͘�/�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ă�ƚĂůŬ�ĂŶĚ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ĂŶ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ƉĂƉĞƌ�ƟƚůĞĚ�–� 

͞dƌĂŶƐŝĞŶƚ� ��D� ^ŝŵƵůĂƟŽŶ� ŽĨ� ƐƚĂƌĐŚ� ŐƌĂŶƵůĞ� ƐƵƐƉĞŶƐŝŽŶ� ƵŶĚĞƌŐŽŝŶŐ� ƚŚĞƌŵĂů� ƚƌĞĂƚͲ
ŵĞŶƚ͘͟�/ƚ�ǁĂƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐǇƐͲ
ƚĞŵƐ�ŝŶ�ĨŽŽĚ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ͘�/ƚ�ĂůƐŽ�ŐĂǀĞ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�
ƵŶŝƚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƌĞŶĂ͘� 

/�ĂůƐŽ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ĂŶ�ĂƌƟĐůĞ�ƟƚůĞĚ�͞<ŝŶĞƟĐ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƐƚĂƌĐŚ�ŐƌĂŶƵůĞƐ�ƐǁĞůůͲ
ŝŶŐ͟�ŝŶ�ƚŚĞ�&ŽŽĚ-^ƚƌƵĐƚƵƌĞ�:ŽƵƌŶĂů͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ĨŽŽƐƚƌ͘ϮϬϮϬ͘ϭϬϬϭϱϬ͘ 

 



)HOORZV 

ǁǁǁ͘ƐƵƌƌĞǇ͘ĂĐ͘ƵŬͬŵĂƚŚĞŐƌĂŵ         ϭϭ 

Aatreya Manjulagiri Venkatesh - ESR14 
'ƌŽǁŝŶŐ�ƵƉ�ŝŶ� /ŶĚŝĂ͕� ŝŵďŝďŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞƚĞƌŶĂů� ŝĚĞŽůŽŐŝĞƐ�ŽĨ�^ĂŶĂƚĂŶĂ��ŚĂƌŵĂ͕�ǁŚŝĐŚ�ƉƌŽͲ
ƉŽƵŶĚƐ� ƚŚĂƚ͕� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� ƐŵĂůůĞƌ� ƚŚĂŶ� ƚŚĞ� ƐŵĂůůĞƐƚ�ĂŶĚ� ůĂƌŐĞƌ� ƚŚĂŶ� ƚŚĞ� ůĂƌŐĞƐƚ͕�ĂŶĚ� ƚŚĂƚ�
/ŶĮŶŝƚǇ� ŝƐ� ƌĞŇĞĐƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ�ƟŶŝĞƐƚ�ŽĨ�ĮŶŝƚĞ� ƚŚŝŶŐƐ�ǁŚŝůĞ� ƚŚĞ�ĮŶŝƚĞ-ŶĞƐƐ� ŝƐ�ĂůƐŽ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�
ŝŶĮŶŝƚǇ͙͕�ŝƚ�ĨĞĞůƐ�ĨĂƐĐŝŶĂƟŶŐ�ŶŽǁ�ƚŽ�ďĞ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ŵŝŶƵƚĞ͕�ŝŶ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ƵŶůŽĐŬ�
ƚŚĞ�ƐĞĐƌĞƚƐ�ŽĨ�ŵĂƩĞƌ�-�ĚĞĞƉ�ĚŽǁŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŶĂŶŽ-ŵĞƚĞƌ�ƐĐĂůĞ͊ 

/�Ăŵ��ĂƚƌĞǇĂ�DĂŶũƵůĂŐŝƌŝ�s�E<�d�^,͘��Ǉ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ͕�/�Ăŵ�Ă�ŵĞĐŚĂŶŝĐĂů�
ĞŶŐŝŶĞĞƌ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ĂĸŶŝƚǇ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƐĐŝĞŶĐĞ͘ 

�ĂŶŬŝŶŐ�ŽŶ�ŵǇ�ŝŶĐůŝŶĂƟŽŶ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�Ă�ĚĞĐĞŶƚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƌĞĐŽƌĚ͕�/�ŐŽƚ�
ŝŶƚŽ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ� ŝŶ�ŵǇ�ƐƚĂƚĞ� ŝŶ� /ŶĚŝĂ͕�ĂŶĚ�ĐŚŽƐĞ�ƚŽ�ŐŽ�
ĂŶĚ�ŐĞƚ�Ă��ĂĐŚĞůŽƌ͛Ɛ�ĚĞŐƌĞĞ�ŝŶ�DĞĐŚĂŶŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͘ 

�ƵƌŝŶŐ�ŵǇ�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ͕�ŵǇ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ďĞĐĂŵĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĂŶĚ�ĨŽĐƵƐĞĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶƐƉŝƌĞĚ�ŵĞ�ƚŽ�
ŇǇ�ŽƵƚ�ŽĨ� /ŶĚŝĂ� ĂŶĚ�ƉƵƌƐƵĞ�Ă�DĂƐƚĞƌ͛Ɛ� ĚĞŐƌĞĞ� ŝŶ��ŽŵƉƵƚĂƟŽŶĂů�DĞĐŚĂŶŝĐƐ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�^ƚƵƩŐĂƌƚ͕�'ĞƌŵĂŶǇ͘ 

�ůƐŽ͕�ĂŌĞƌ�ďĂĐŚĞůŽƌ͛Ɛ͕�/�ǁĂƐ�ĨŽƌƚƵŶĂƚĞ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƌĞĐƌƵŝƚĞĚ�ďǇ�>ĂƌƐĞŶ�Θ�dŽƵďƌŽ͕�ƚŚĞ�
ďĞůůǁĞƚŚĞƌ�ŽĨ� /ŶĚŝĂ͛Ɛ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƐĞĐƚŽƌ͕�ǁŚŽ� ƚŚŽƵŐŚ͕�ŵĂĚĞ�ŵĞ�ŇǇ�
ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ŵŝůĞƐ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ͕�ďƵƚ�ŶĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ͕�/�ŵĂŶĂŐĞĚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƐŽŵĞ�ŚĂŶĚƐ-ŽŶ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�Ă�ƚĂƐƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĂů�ǁŽƌůĚ͘ 

^ƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕�ĂŌĞƌ�ŵĂƐƚĞƌ͛Ɛ͕� /�ǁŽƌŬĞĚ� ĨŽƌ� ƐŽŵĞ�ƟŵĞ�Ăƚ� ƚŚĞ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĚŝǀŝͲ
ƐŝŽŶ�ŽĨ�ZŽďĞƌƚ��ŽƐĐŚ͕�^ƚƵƩŐĂƌƚ͕�'ĞƌŵĂŶǇ͕�ďĞĨŽƌĞ�/�ŵĂŶĂŐĞĚ�ƚŽ�ŶŽǁ�ƐĞĐƵƌĞ�ƚŚĞ�DĂƌŝĞ�
�ƵƌŝĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĨĞůůŽǁƐŚŝƉ͕�ƚŽ�ďĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�D�d,�'Z�D�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŶĞƚǁŽƌŬ͘� 

�ŶĚ͘͘͘� ^Ž͕� ŝŶ� ƚŚŝƐ� ĐŽŶƚĞǆƚ͕� /� ŇĞǁ�ŽƵƚ� ĂŐĂŝŶ� ĂŶĚ� /� Ăŵ�ŶŽǁ�ďĂƐĞĚ� ŝŶ�'ƌĞŶŽďůĞ͕� &ƌĂŶĐĞ͕�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�&ƌĞŶĐŚ�EĂƟŽŶĂů��ĞŶƚƌĞ�ĨŽƌ�^ĐŝĞŶƟĮĐ�ZĞƐĞĂƌĐŚ͕��EZ^͘� 

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ŵǇ�WŚ��ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŚĞƌĞ͕� /�Ăŵ�ĞǆƉĞĐƟŶŐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵƉŐƌĂĚĞĚ�ƐǇŶĐŚƌŽƚƌŽŶ͕��^Z&͕�ŝŶ�'ƌĞŶŽďůĞ͕�ƚŽ�ĮŶĚ�ŽƵƚ�ŵŽƌĞ�
ĂďŽƵƚ�Ă�ƉŽǁĚĞƌ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ� ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ĐĂůůĞĚ� ƐŝŶƚĞƌŝŶŐ͘�dŚĞ�ƉůĂŶ� ŝƐ� ƚŽ�ďŽŵďĂƌĚ�ƐŽŵĞ�
ƉŽǁĞƌĨƵů�y-ƌĂǇƐ�ŽŶƚŽ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ŵǇ�ĐĞƌĂŵŝĐ�ƉŽǁĚĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ŐĞƚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�ƌĞĂůůǇ�ŚĂƉͲ
ƉĞŶƐ�ĚĞĞƉ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞŵ�ĚƵƌŝŶŐ�ƐŝŶƚĞƌŝŶŐ�-�Ăƚ�ƚŚĞ�ŶĂŶŽŵĞƚĞƌ�ƐĐĂůĞ͕�ǁŚŝůĞ�ďĞŝŶŐ�ŝŶ-ƐŝƚƵ�ĂƐ�
ǁĞůů͕�ŝ͘Ğ͘�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ŝŶ�ƌĞĂů�ƟŵĞ͊ 

KŶ�ƚŚĞ�ŶŽŶ-ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĨƌŽŶƚ͕�/�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞ�ƌŽŽƚƐ�ŽĨ�zŽŐĂ�ĂƐ�Ă�ǁĂǇ�
ŽĨ�ůŝĨĞ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ǇĞĂƌƐ�ŶŽǁ͘ 

WůƵƐ͕�/�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚƌĂǀĞů�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽƌĞ͘�/�ƚƌĂǀĞůůĞĚ�ƐŽ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞůǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ŵǇ�ŵĂƐƚĞƌ͛Ɛ�ƚŚĂƚ�/�ŚĂĚ�
ƉůĂŶŶĞĚ�ŽŶ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ŝƚ�ďǇ�ƐŽŵĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�WŚ�͕�ďƵƚ�ůŽŽŬƐ�ůŝŬĞ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ŚĂƐ�ŚĂĚ�
ďĞƩĞƌ�;ǁŽƌƐĞͿ�ƉůĂŶƐ�ĨŽƌ�ŵĞ͊ 

Jelena Macak - ESR5 
/�ƐƚƵĚŝĞĚ�ĂĞƌŽŶĂƵƟĐĂů�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�Ăƚ�&ĂĐƵůƚǇ�ŽĨ�DĞĐŚĂŶŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�EĂǀĂů��ƌͲ
ĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�ŝŶ��ĂŐƌĞď͕��ƌŽĂƟĂ͕�ĂŶĚ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�Ă�ŵĂƐƚĞƌΖƐ�ĚĞŐƌĞĞ�ŝŶ�ϮϬϭϴ͘�^ŝŶĐĞ�ϮϬϭϵ�/�Ăŵ��
ďĂƐĞĚ�ŝŶ�sŝĞŶŶĂ͕��ƵƐƚƌŝĂ͕�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ�Ăƚ���^��ŽŵƉƵƟŶŐ͘�/�ĂƩĞŶĚƐ�
�ŽĐƚŽƌĂů�^ĐŚŽŽů�ŽĨ��ŚĞŵŝĐĂů�ĂŶĚ�WƌŽĐĞƐƐ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�Ăƚ�dĞĐŚŶŝĐĂů�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�'ƌĂǌ͘�DǇ�
ƉƌŝŵĂƌǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝƐ�ŶƵŵĞƌŝĐĂů�ŵŽĚĞůŝŶŐ�ŽĨ�ŚĞĂƚ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ƉŚĞŶŽŵĞŶĂ�ŝŶ�ƉĂƌƟͲ
ĐůĞ-�ŇƵŝĚ�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ͕�ŽŶ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŐƌĂŶƵůĂƌ�ůĂǇĞƌƐ�ƚŽ�ƌĞŐƵůĂƚĞ�ŚĞĂƚ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�
ĂŶĚ�ŇƵŝĚ�ŇŽǁ͘� 



)HOORZV 

ǁǁǁ͘ƐƵƌƌĞǇ͘ĂĐ͘ƵŬͬŵĂƚŚĞŐƌĂŵ         ϭϮ 

Brayan Marcelo Paredes - ESR15 
/�Ăŵ�Ă�D�d,�'Z�D��ĂƌůǇ�^ƚĂŐĞ�ZĞƐĞĂƌĐŚĞƌ�Ăƚ�^/D�W͕��EZ^ͮhŶŝǀĞƌƐŝƚĠ�'ƌĞŶŽͲ
ďůĞ��ůƉĞƐ͘�/�ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞ�ŝŶ�ŵĂƚŚĞŵĂƟĐĂů�ŵŽĚĞůŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉƵƚĂƟŽŶĂů�ƐŝŵƵůĂƟŽŶ�
ŽĨ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ŵĂƐƐ�ĂŶĚ�ŚĞĂƚ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ͘�/�ĞŶũŽǇ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŶŐ�ƚŽ�ƐŽůǀĞ�ƌĞĂů�
ƉƌŽďůĞŵƐ�ƵƐŝŶŐ�ŵĂƚŚƐ͘�/�ŐƌĂĚƵĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�&ĞĚĞƌĂů�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�^ĂŶƚĂ��ĂƚĂƌŝŶĂ�ŝŶ�
�ƌĂǌŝů�ǁŝƚŚ�Ă��ĂĐŚĞůŽƌ͛Ɛ��ĞŐƌĞĞ�ŽŶ��ŚĞŵŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͘��ƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŝŶƐƟƚƵͲ
ƟŽŶ͕�/�ŽďƚĂŝŶĞĚ�Ă�DĂƐƚĞƌ͛Ɛ��ĞŐƌĞĞ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ŶĞƵƌŽƉŚǇƐŝŽůŽŐŝĐĂů�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�
ƵƐŝŶŐ�Ă� ĐŚĞŵŝĐĂů�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂŶĚ�ŶƵŵĞƌŝĐĂů�ŵĞƚŚŽĚƐ͘� /Ŷ�ƉĂƌĂůůĞů͕� /�ǁŽƌŬĞĚ� ŝŶ�Ă�
ƐŽŌǁĂƌĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƐŽůǀŝŶŐ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ƉƌŽďůĞŵƐ�ƵƐŝŶŐ�����;�ŽŵƉƵƚĞƌ-ĂŝĚĞĚ�ĞŶͲ
ŐŝŶĞĞƌŝŶŐͿ� ĂŶĚ� ƚĞĂĐŚŝŶŐ� ŶƵŵĞƌŝĐĂů� ŵĞƚŚŽĚƐ͘� /ƚ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� Ă� ŶŽŵĂĚ� ũŽƵƌŶĞǇ͕�
ŐƌŽǁŝŶŐ�ƵƉ�ŝŶ��ĐƵĂĚŽƌ͕�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ��ƌĂǌŝů͕��ŽůŽŵďŝĂ͕�DĞǆŝĐŽ�ĂŶĚ�ŶŽǁ�&ƌĂŶĐĞ͘ 

�ƵƌŝŶŐ�ŵǇ�WŚ��ƉƌŽũĞĐƚ� /�Ăŵ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Ă���D�ŵŽĚĞů�ŽĨ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶĞĚ�ƉŽǁĚĞƌ�
ƐŝŶƚĞƌŝŶŐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƉƉĞĂƌƐ� ŝŶ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ƉƌŽĐĞƐƐ�ďƵƚ� ŝƚƐ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ǇĞƚ�
ĨƵůůǇ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ͘�dǁŽ�ŵĂŝŶ�ĂǀĞŶƵĞƐ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĚŽƉƚĞĚ͗�ƚŚĞ�ŝŵͲ
ƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ƌĞĂůŝƐƟĐ�ŵŽĚĞů�ĨŽƌ�ŐƌĂŝŶ�ŐƌŽǁƚŚ�ĂŶĚ͕�ĂƐ�ǁĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�
ƐƉŚĞƌŝĐĂů� ĐŽǁƐ� ŝŶ�Ă�ǀĂĐƵƵŵ͕� ƚŚĞ� ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ŶŽŶ-ƐƉŚĞƌŝĐĂů�ƉĂƌƟĐůĞƐ�ƵƐŝŶŐ�
ƚŚĞ� ůĞǀĞů-ƐĞƚ�ŵĞƚŚŽĚ͘� /Ŷ� ĂĚĚŝƟŽŶ͕� ƚŚŝƐ� ƉƌŽũĞĐƚ� ǁŝůů� ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ� ƚŚĞ� ŵŝĐƌŽƐƚƌƵĐͲ
ƚƵƌĞƐ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ŶĂŶŽƚŽŵŽŐƌĂƉŚǇ� ;ĨƌŽŵ�ĂŶŽƚŚĞƌ�D�d,�'Z�D��^ZͿ� ŝŶƚŽ�
��D�ƐŝŵƵůĂƟŽŶƐ͘ 

�ƚ� ƚŚŝƐ� ƉŽŝŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ǁĞ� ĂƌĞ� ĮŶĂůŝǌŝŶŐ� ƚŚĞ� ŐƌĂŝŶ� ŐƌŽǁƚŚ�ŵŽĚĞů�ǁŝƚŚ�
ƐĂƟƐĨĂĐƚŽƌǇ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�ĚĂƚĂ͘���ƉĂƉĞƌ� ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ǁƌŝƩĞŶ�ĂŶĚ� ŝƚ�
ǁŝůů�ďĞ�ƌĞĂĚǇ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘��ƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ͕�ǁĞ�ũƵƐƚ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŚĞ�ƐĞĐͲ
ŽŶĚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�WŚ�͕�ƚŚĂƚ�ŝƐ͕�ƚŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƌĞĂů�ƉĂƌƟĐůĞ�ƐŚĂƉĞƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�
ƐŝŶƚĞƌŝŶŐ�ŵŽĚĞů͘� 

Sina Zinatlou Ajabshir  - ESR9 
/� Ăŵ� ^ŝŶĂ͕� ĂŶ� /ƌĂŶŝĂŶ� ŐƵǇ͕� ǁŚŽ� ŝƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ� ŽŶ� ƚŚŝƐ� ĂŵĂǌŝŶŐ� ƉƌŽũĞĐƚ� ĂŶĚ� /� Ăŵ�
ƉƌŽƵĚ�ŽĨ�ŵǇƐĞůĨ� ĨŽƌ� ďĞŝŶŐ�Ă� ůŝƩůĞ�ŵĞŵďĞƌ� ŽĨ� ƚŚĞ�D�d,�'Z�D�ďŝŐ� ĨĂŵŝůǇ� ĂƐ�
�^Zϵ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ��īĞĐƚ�ŽĨ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉŽǁĚĞƌ�ŇŽǁ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞŝƌ�ĚŝƐƉĞƌƐŝŽŶ�ŝŶ�^>^�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͘� 

/�ŚĂǀĞ�Ă�ŵĂƐƚĞƌ�ĚĞŐƌĞĞ�ŝŶ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ďĞĨŽƌĞ�ũŽŝŶͲ
ŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ŝŶĐƌĞĚŝďůĞ�D�d,�'Z�D�ĨĂŵŝůǇ͕�/�ǁĂƐ�Ă�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ�Ăƚ�^ŚĂƌŝĨ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�
ŽĨ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŶŐ�ŽŶ�ĂĚĚŝƟǀĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁĞůĚŝŶŐ͘�KǀĞƌ�ƚŚĞ�
ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ� ƐŝŶĐĞ� /� ũŽŝŶĞĚ� ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ͕� /�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ƟŵĞ� ŝŶ�
/ƚĂůǇ�ǁŝƚŚ�ŵǇ�ƐƵƉƉŽƌƟǀĞ�ĂŶĚ�ŬŝŶĚ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌƐ�ĂƐ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ǁĞůĐŽŵŝŶŐ�ƚĞĂŵ͕�
ĂůƚŚŽƵŐŚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐŽŵĞ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ĚĂǇƐ�ĚƵĞ�ƚŽ��Ks/�-ϭϵ�ǁŚŝĐŚ�
ĚƌĂƐƟĐĂůůǇ�ĂīĞĐƚĞĚ�ŽƵƌ�ǁŽƌŬ͘� 

/�ŚŽƉĞ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ŐŽĞƐ�ǁĞůů�ĂŐĂŝŶ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ĐŽŵĞ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ŽƵƌ�ůĂďŽƌĂƚŽƌŝĞƐ�
ǁŚĞƌĞ� /� ĐŽŶƐŝĚĞƌ� ĂƐ�ŵǇ� ƐĞĐŽŶĚ� ŚŽŵĞ͘� ,ŽǁĞǀĞƌ͕� ůŽĐŬĚŽǁŶ� ĂŶĚ� ŝƐŽůĂƟŽŶ� ŝŵͲ
ƉĂĐƚĞĚ�ŵǇ�ƌŽƵƟŶĞ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ďƵƚ�/�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�Ă�ƌĞǀŝĞǁ�ƉĂƉĞƌ͕�Ă�
ůŝƩůĞ�ďŝƚ�ŐĞƫŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ũŽŝŶĞĚ�ƐŽŵĞ�ŽŶůŝŶĞ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ƐƵĐŚ�
ĂƐ� ͞/ƚĂůŝĂŶ� ůĂŶŐƵĂŐĞ� ĂŶĚ� ƉŽǁĚĞƌ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͟� ǁŚŝĐŚ� ďŽƚŚ� ǁĞƌĞ� ƐƵƉĞƌ� ƵƐĞĨƵů�
ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĨŽƌ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ŵǇ�/ƚĂůŝĂŶ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ƐŬŝůů͘ 



)HOORZV 

ǁǁǁ͘ƐƵƌƌĞǇ͘ĂĐ͘ƵŬͬŵĂƚŚĞŐƌĂŵ         ϭϯ 

Rafael López Rangel  - ESR13 
/�ǁĂƐ�ďŽƌŶ�ŝŶ�ϭϵϵϮ�ŝŶ�ZŝŽ�ĚĞ�:ĂŶĞŝƌŽ͕��ƌĂǌŝů͕�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ��ƌĂǌŝůŝĂŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
^ƉĂŶŝƐŚ�ŶĂƟŽŶĂůŝƟĞƐ͘�/�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ŚŝƐ��ĂĐŚĞůŽƌ͛Ɛ�ĚĞŐƌĞĞ�ŝŶ��ŝǀŝů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�WŽŶƟĮĐĂů��ĂƚŚŽůŝĐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�ZŝŽ� ƚŚĞ� :ĂŶĞŝƌŽ� ;Wh�-ZŝŽͿ� ŝŶ�ϮϬϭϲ͘��ƵƌŝŶŐ�
ŵǇ�ƐĞŶŝŽƌ�ǇĞĂƌ�ƐƚƵĚŝĞƐ͕�/�ďĞĐĂŵĞ�ĂŶ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐƟĐ�ŽĨ�ĐŽŵƉƵƚĂƟŽŶĂů�ŵĞĐŚĂŶŝĐƐ�
ĂŶĚ� ĚĞĐŝĚĞĚ� ƚŽ� ƐƚĂƌƚ� ŵǇ� ƉŽƐƚŐƌĂĚƵĂƚĞ� ƐƚƵĚŝĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ŽĨ� �ŝǀŝů� ͬ�
^ƚƌƵĐƚƵƌĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ͘�/�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŵǇ�DĂƐƚĞƌ͛Ɛ�ĚĞŐƌĞĞ�
ŝŶ� ϮϬϭϵ�ďǇ� ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ŽƵƚ� Ă� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ŽŶ� ŶŽŶůŝŶĞĂƌ� ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ� ĨƌĂŵĞ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�
ǁŚŝůĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĂƐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�dĞĐŐƌĂĨ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ŽĨ�dĞĐŚŶŝĐĂů-^ĐŝĞŶƟĮĐ�^ŽŌͲ
ǁĂƌĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�Wh�-ZŝŽ͘��ƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƉĞƌŝŽĚ͕�/�ĂůƐŽ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ĐŽŶͲ
ŐƌĞƐƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŵǇ�ǁŽƌŬ͕�ĂŶĚ�ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ�ŝŶ�
ƐŽŵĞ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ůĞǀĞů�ĐŽƵƌƐĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĂĚĞ�ŵĞ�ǀĞƌǇ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶͲ
Ăů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͘�/�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ůŝǀĞƐ�ŝŶ��ĂƌĐĞůŽŶĂ͕�^ƉĂŝŶ͕�ǁŚĞƌĞ�/�ƐƚĂƌƚͲ
ĞĚ�ŵǇ�WŚ͘�͘� ŝŶ��ŝǀŝů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�Ăƚ� ƚŚĞ�WŽůǇƚĞĐŚŶŝĐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ĂƚĂůŽŶŝĂ͕� ŝŶ�
ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ�ŽĨ�ϮϬϮϬ͘�/�ĐŽŶĚƵĐƚƐ�ŵǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�Ăƚ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ĞŶͲ
ƚĞƌ�ĨŽƌ�EƵŵĞƌŝĐĂů�DĞƚŚŽĚƐ�ŝŶ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�;�/DE�Ϳ͕�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�
ŽĨ�ƚŚĞ�D�d,�'Z�D�ƉƌŽũĞĐƚ͕� ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŵǇ�ĨŽĐƵƐ�ŝŶ�ŽŶ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�Ă�ŶƵŵĞƌŝĐĂů�
ƐƚƵĚǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŐƌĂŶƵůĂƌ�ůĂǇĞƌƐ�ƚŽ�ƌĞŐƵůĂƚĞ�ŚĞĂƚ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ĂŶĚ�ŇƵŝĚ�ŇŽǁ͘� 

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ 

�ƌ�>ŝŶŐ��ŚĂŶŐ 
D�d,�'Z�D�WƌŽũĞĐƚ�DĂŶĂŐĞƌ 
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŚĞŵŝĐĂů�ĂŶĚ�WƌŽĐĞƐƐ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ 
&ĂĐƵůƚǇ�ŽĨ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�WŚǇƐŝĐĂů�^ĐŝĞŶĐĞƐ 
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�^ƵƌƌĞǇ 
'ƵŝůĚĨŽƌĚ͕� 'hϮ�ϳy,͕�h< 
�ŵĂŝů͗�ůŝŶŐ͘ǌŚĂŶŐΛƐƵƌƌĞǇ͘ĂĐ͘ƵŬ 
dĞů͗�ϬϬϰϰ;ϬͿϭϰϴϯ�ϲϴ�ϯϬϬϯ 
ŚƩƉ͗�ǁǁǁ͘D�d,�'Z�D͘ĞƵ 
 
�ĐŬŶŽǁůĞĚŐĞŵĞŶƚ 

dŚŝƐ�ŝƐƐƵĞ�ǁĂƐ�ĞĚŝƚĞĚ�ďǇ��ƌ͘�>ŝŶŐ��ŚĂŶŐ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶƚƌŝďƵͲ
ƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ϭϰ��^ZƐ͗ 

· &ƌĂŶĐŝƐĐŽ�<ŝƐƵŬĂ 
· ZĂŶũĂŶ��ŚĂŬĂů 
· �ŵĂŶ�ZĂƐƚŽŐŝ� 
· �ŽŵĞŶŝĐĂ��ƌĂŝůĞ 
· :ĞůĞŶĂ�DĂĐĂŬ 
· DĂƌŝŶĂ��ŽƌƚŽůŽƩŽ 
· dŽŬŝŽ�DŽƌŝŵŽƚŽ 
· �ƌŶĞƐŚ�WĂůĂŶŝƐĂŵǇ 
· ^ŝŶĂ��ŝŶĂƚůŽƵ 
· �ĂůĂũŝ�^ŽƵŶĚĂƌĂƌĂũĂŶ 
· �ůĞǆĂŶĚƌĞ��ŽďŝůůŝĞƌ 
· ZĂĨĂĞů�ZĂŶŐĞů 
· �ĂƚƌĞǇĂ�sĞŶŬĂƚĞƐŚ 
· �ƌĂǇĂŶ�WĂƌĞĚĞƐ 
 

&ŝŶĂůůǇ� ůĞƚ͛Ɛ�ǁĞůĐŽŵĞ� ŶĞǁ� ĨĞůůŽǁ� ZĂĨĂĞů� ZĂŶŐĞů�ǁŚŽ� ũŽŝŶĞĚ�D�d,�'Z�D� ĐŽŶƐŽƌƟƵŵ� ŝŶ� �ƵŐƵƐƚ�
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