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�ĂƚĂ�ĂŬƚƵĂůŝǌĂĐũŝ͗�Ϭϭ͘Ϭϭ͘ϮϬϮϬ�ƌ͘

t�ŶŝŶŝĞũƐǌǇŵ�ZĞŐƵůĂŵŝŶŝĞ�ǌŶĂũĚČ�WĂŷƐƚǁŽ�ǁƐŬĂǌſǁŬŝ�ǌĂƉŝƐĂŶĞ�ŬƵƌƐǇǁČ͘�EŝĞ�ƐƚĂŶŽǁŝČ�ŽŶĞ�ĐǌħƑĐŝ�
ƉŽƐƚĂŶŽǁŝĞŷ� ZĞŐƵůĂŵŝŶƵ͕� Ă� ŝĐŚ� ĐĞůĞŵ� ũĞƐƚ� ƵųĂƚǁŝĞŶŝĞ� WĂŷƐƚǁƵ� ǌĂƉŽǌŶĂŶŝĂ� Ɛŝħ� ǌ� ƚƌĞƑĐŝČ�
ZĞŐƵůĂŵŝŶƵ͘�
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/͘ ��&/E/�:�

t�ƚǇŵ�ŵŝĞũƐĐƵ�ǌŶĂũĚƵũČ�Ɛŝħ�ĚĞĨŝŶŝĐũĞ�ƉŽũħđ͕�ŬƚſƌĞ�ƐČ�ǁǇŬŽƌǌǇƐƚǇǁĂŶĞ�ǁ�ĚĂůƐǌĞũ�ĐǌħƑĐŝ�ZĞŐƵůĂŵŝŶƵ͘�
WƌŽƐŝŵǇ͕� ĂďǇ� ǌǁƌſĐŝůŝ� WĂŷƐƚǁŽ� ƐǌĐǌĞŐſůŶČ� ƵǁĂŐħ� ŶĂ� ĚĞĨŝŶŝĐũħ� KƐŽďǇ� hƉƌĂǁŶŝŽŶĞũ� ;ƉŬƚ� ϮͿ� ŽƌĂǌ�
ĚĞĨŝŶŝĐũħ��ŽŬƵŵĞŶƚƵ�WŽƚǁŝĞƌĚǌĂũČĐĞŐŽ�;ƉŬƚ�ϭϯͿ͕�ƉŽƚƌǌĞďŶĞŐŽ�ǁ�ĐĞůƵ�ƐŬŽƌǌǇƐƚĂŶŝĂ�ǌ�<ĂƌƚǇ͘

ϭ͘ ^ǇƐƚĞŵ�'ĚĂŷƐŬŝĞũ�<ĂƌƚǇ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ�ĂůďŽ� ^ǇƐƚĞŵ�'<D� ʹ� ǌĞƐƉſų�ǁƐƉſųƉƌĂĐƵũČĐǇĐŚ� ǌĞ� ƐŽďČ�
ƵƌǌČĚǌĞŷ� ŝŶĨŽƌŵĂƚǇĐǌŶǇĐŚ� ŝ� ŽƉƌŽŐƌĂŵŽǁĂŶŝĂ͕� ǌĂƉĞǁŶŝĂũČĐǇ� ƉƌǌĞƚǁĂƌǌĂŶŝĞ� ŝ�
ƉƌǌĞĐŚŽǁǇǁĂŶŝĞ͕�Ă�ƚĂŬǏĞ�ǁǇƐǇųĂŶŝĞ� ŝ�ŽĚďŝĞƌĂŶŝĞ�ĚĂŶǇĐŚ�ƉŽƉƌǌĞǌ�ƐŝĞĐŝ�ƚĞůĞŬŽŵƵŶŝŬĂĐǇũŶĞ�ǌĂ�
ƉŽŵŽĐČ� ǁųĂƑĐŝǁĞŐŽ� ĚůĂ� ĚĂŶĞŐŽ� ƌŽĚǌĂũƵ� ƐŝĞĐŝ� ƵƌǌČĚǌĞŶŝĂ� ŬŽŷĐŽǁĞŐŽ� ǁ� ƌŽǌƵŵŝĞŶŝƵ� WƌĂǁĂ�
ƚĞůĞŬŽŵƵŶŝŬĂĐǇũŶĞŐŽ͕�ĚŽƐƚħƉŶǇ�ŶĂ�ƉŽƌƚĂůƵ�ŝŶƚĞƌŶĞƚŽǁǇŵ�ǁǁǁ͘ũĞƐƚĞŵǌŐĚĂŶƐŬĂ͘Ɖů͘

Ϯ͘ hǏǇƚŬŽǁŶŝŬ� ^ǇƐƚĞŵƵ� ʹ� ŽƐŽďĂ͕� ŬƚſƌĂ� ƵǌǇƐŬĂųĂ� ĚŽƐƚħƉ� ĚŽ� ^ǇƐƚĞŵƵ� 'ĚĂŷƐŬŝĞũ� <ĂƌƚǇ�
DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ͘�hǏǇƚŬŽǁŶŝŬŝĞŵ�^ǇƐƚĞŵƵ�ŵŽǏĞ�ďǇđ�ǁ�ƐǌĐǌĞŐſůŶŽƑĐŝ�hǏǇƚŬŽǁŶŝŬ�<ĂƌƚǇ͘

ϯ͘ <ŽŶƚŽ� Ͳ� ŬŽŶƚŽ� hǏǇƚŬŽǁŶŝŬĂ� ^ǇƐƚĞŵƵ� ĚŽƐƚħƉŶĞ� ǁ� ^ǇƐƚĞŵŝĞ� '<D͕� ƵŵŽǏůŝǁŝĂũČĐĞ� ĚŽƐƚħƉ� ŝ�
ǌĂƌǌČĚǌĂŶŝĞ�ŽĨĞƌƚĂŵŝ�ǁ�ƌĂŵĂĐŚ�^ǇƐƚĞŵƵ�'ĚĂŷƐŬŝĞũ�<ĂƌƚǇ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ͘�

ϰ͘ <ŽŶƚŽ� ƌŽĚǌŝŶŶĞ� ʹ� <ŽŶƚŽ� ǌ� ƵƉƌĂǁŶŝĞŶŝĂŵŝ� ĚŽ� ǌĂƌǌČĚǌĂŶŝĂ� ĚŽƐƚħƉĞŵ� ĚŽ� ŝŶŶǇĐŚ� ŬŽŶƚ�
ŝŶĚǇǁŝĚƵĂůŶǇĐŚ� ƵǏǇƚŬŽǁŶŝŬſǁ� ǌĂŵŝĞƐǌŬĂųǇĐŚ� ƉŽĚ� ƚǇŵ� ƐĂŵǇŵ� ĂĚƌĞƐĞŵ͕� ƉŽųČĐǌŽŶǇĐŚ� ǌ�
<ŽŶƚĞŵ�ƌŽĚǌŝŶŶǇŵ͘�

ϱ͘ 'ĚĂŷƐŬĂ�<ĂƌƚĂ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ�ĂůďŽ�'ĚĂŷƐŬĂ�<ĂƌƚĂʹ�ƉůĂƐƚŝŬŽǁĂ�ŬĂƌƚĂ�ƉŽƐŝĂĚĂũČĐĂ�ŝŶĚǇǁŝĚƵĂůŶǇ�
ŶƵŵĞƌ�ŝ�ĐŚŝƉ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝĐǌŶǇ͕�Ă�ƚĂŬǏĞ��ĚĂŶĞ�hǏǇƚŬŽǁŶŝŬĂ�^ǇƐƚĞŵƵ�;ƉĞƌƐŽŶĂůŝǌŽǁĂŶĂͿ͘�'ĚĂŷƐŬĂ�
<ĂƌƚĂ� DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ� ƐƚĂŶŽǁŝ� ŝĚĞŶƚǇĨŝŬĂƚŽƌ� hǏǇƚŬŽǁŶŝŬĂ� ^ǇƐƚĞŵƵ� � ǁ� ƐǇƐƚĞŵŝĞ� ĚŽƐƚħƉŶǇŵ� ŶĂ�
ƐƚƌŽŶŝĞ� ŝŶƚĞƌŶĞƚŽǁĞũ͗� ũĞƐƚĞŵǌŐĚĂŶƐŬĂ͘Ɖů� ŝ� ũĞƐƚ� ǁ� ƚĞŶ� ƐƉŽƐſď� ƉŽǁŝČǌĂŶĂ� ǌ� ŬŽŶƚĞŵ�
hǏǇƚŬŽǁŶŝŬĂ�^ǇƐƚĞŵƵ�ƵƚǁŽƌǌŽŶǇŵ�ǁ�ƚǇŵ�ƐǇƐƚĞŵŝĞ͘�

ϲ͘ �ƉůŝŬĂĐũĂ� :ĞƐƚĞŵ� ǌ� 'ĚĂŷƐŬĂ� Ͳ� ĂƉůŝŬĂĐũĂ� ŵŽďŝůŶĂ͕� ĐǌǇůŝ� ŽƉƌŽŐƌĂŵŽǁĂŶŝĞ� ĚǌŝĂųĂũČĐĞ� ŶĂ�
ƵƌǌČĚǌĞŶŝĂĐŚ� ƉƌǌĞŶŽƑŶǇĐŚ͕� ĨƵŶŬĐũŽŶƵũČĐĞ� ŶĂ� ƵƌǌČĚǌĞŶŝĂĐŚ� ǌ� ŵŽďŝůŶǇŵ� ƐǇƐƚĞŵĞŵ�
ŽƉĞƌĂĐǇũŶǇŵ� ŝK^� ŽƌĂǌ� ŶĂ� ƵƌǌČĚǌĞŶŝĂĐŚ� ǌ� ŵŽďŝůŶǇŵ� ƐǇƐƚĞŵĞŵ� ŽƉĞƌĂĐǇũŶǇŵ� �ŶĚƌŽŝĚ͕�
ĚŽƐƚħƉŶĂ�ĚŽ�ƉŽďƌĂŶŝĂ�ďĞǌƉųĂƚŶŝĞ�ŶĂ�ƉůĂƚĨŽƌŵĂĐŚ�ĚǇƐƚƌǇďƵĐũŝ�ĐǇĨƌŽǁĞũ��ƉƉ�^ƚŽƌĞ�ŝ�^ŬůĞƉ�WůĂǇ�
;'ŽŽŐůĞ� WůĂǇͿ͘� �ƉůŝŬĂĐũĂ� :ĞƐƚĞŵ� ǌ� 'ĚĂŷƐŬĂ� ƐƚĂŶŽǁŝ� ŝĚĞŶƚǇĨŝŬĂƚŽƌ� hǏǇƚŬŽǁŶŝŬĂ� ^ǇƐƚĞŵƵ� ǁ�
ƉŽƌƚĂůƵ� ĚŽƐƚħƉŶǇŵ� ŶĂ� ƐƚƌŽŶŝĞ� ŝŶƚĞƌŶĞƚŽǁĞũ͗� ǁǁǁ͘ũĞƐƚĞŵǌŐĚĂŶƐŬĂ͘Ɖů� � ŝ� ũĞƐƚ� ǁ� ƚĞŶ� ƐƉŽƐſď�
ƉŽǁŝČǌĂŶĂ�ǌ�<ŽŶƚĞŵ͘

ϳ͘ KƌŐĂŶŝǌĂƚŽƌ�ʹ�ǁǇĚĂǁĐĂ�<ĂƌƚǇ�ʹ�^ƚŽǁĂƌǌǇƐǌĞŶŝĞ��'ĚĂŷƐŬĂ�KƌŐĂŶŝǌĂĐũĂ�dƵƌǇƐƚǇĐǌŶĂ�ǌ�ƐŝĞĚǌŝďČ�
ǁ� 'ĚĂŷƐŬƵ� ;ϴϬͲϱϯϬͿ� ƉƌǌǇ� ƵůŝĐǇ� hĐǌŶŝŽǁƐŬŝĞũ� ϮϮ͕� ǁƉŝƐĂŶĞ� ĚŽ� ƌĞũĞƐƚƌƵ� ƐƚŽǁĂƌǌǇƐǌĞŷ͕� ŝŶŶǇĐŚ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂĐũŝ� ƐƉŽųĞĐǌŶǇĐŚ� ŝ� ǌĂǁŽĚŽǁǇĐŚ͕� ĨƵŶĚĂĐũŝ� ŽƌĂǌ� ƐĂŵŽĚǌŝĞůŶǇĐŚ� ƉƵďůŝĐǌŶǇĐŚ� ǌĂŬųĂĚſǁ�
ŽƉŝĞŬŝ� ǌĚƌŽǁŽƚŶĞũ� <ƌĂũŽǁĞŐŽ� ZĞũĞƐƚƌƵ� ^ČĚŽǁĞŐŽ� ƉƌŽǁĂĚǌŽŶĞŐŽ� ƉƌǌĞǌ� ^ČĚ� ZĞũŽŶŽǁǇ�
'ĚĂŷƐŬͲWſųŶŽĐ�ǁ�'ĚĂŷƐŬƵ�ƉŽĚ�ŶƵŵĞƌĞŵ�<Z^�ϬϬϬϬϭϯϵϭϬϴ͕�ƉŽƐŝĂĚĂũČĐĞ�ŶƵŵĞƌ� ŝĚĞŶƚǇĨŝŬĂĐũŝ�
ƉŽĚĂƚŬŽǁĞũ�;E/WͿ�ϱϴϯϮϴϴϳϮϵϴ�;ĚĂůĞũ�'KdͿ͘
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ϭ͘ �Ă� ƉŽƑƌĞĚŶŝĐƚǁĞŵ� ^ǇƐƚĞŵƵ� '<D� hǏǇƚŬŽǁŶŝĐǇ� ^ǇƐƚĞŵƵ� ŵŽŐČ� ƵǌǇƐŬĂđ� ĚŽƐƚħƉ� ĚŽ�
ŶĂƐƚħƉƵũČĐǇĐŚ�ŵŽĚƵųſǁ͕�ǌǁĂŶǇĐŚ�ƌſǁŶŝĞǏ�ƉĂŬŝĞƚĂŵŝ͗

Ă͘ WĂŬŝĞƚ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ͖
ď͘ WĂŬŝĞƚ�<ĂƌƚǇ�DųŽĚǌŝĞǏŽǁĞũ͖
Đ͘ WĂŬŝĞƚ�<ĂƌƚǇ�'ĚĂŷƐŬŝĞŐŽ�>ǁĂ

Ϯ͘ WŽƐƚĂŶŽǁŝĞŶŝĂ� ƌĞŐƵůƵũČĐĞ� ǌĂƐĂĚǇ� ƑǁŝĂĚĐǌĞŶŝĂ� ƵƐųƵŐ� ǁ� ƌĂŵĂĐŚ� WĂŬŝĞƚƵ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ� ǌŽƐƚĂųǇ�
ŽďũħƚĞ�ŶŝŶŝĞũƐǌǇŵ�ZĞŐƵůĂŵŝŶĞŵ�ŝ�ǌŶĂũĚƵũČ�Ɛŝħ�ǁ�ƐǌĐǌĞŐſůŶŽƑĐŝ�ǁ�ZŽǌĚǌŝĂůĞ�//�ZĞŐƵůĂŵŝŶƵ͘�

ϯ͘ KƌŐĂŶŝǌĂƚŽƌ� ǌĂƌǌČĚǌĂ�WĂŬŝĞƚĞŵ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ�ŽƌĂǌ� ŽŐſůŶǇŵ� ĨƵŶŬĐũŽŶŽǁĂŶŝĞŵ�^ǇƐƚĞŵƵ�'<D͘�
�ĂƐĂĚǇ� ƑǁŝĂĚĐǌĞŶŝĂ� ƵƐųƵŐ� ǁ� ƌĂŵĂĐŚ� WĂŬŝĞƚƵ� <ĂƌƚǇ� DųŽĚǌŝĞǏŽǁĞũ� ŽŬƌĞƑůĂ� ũĞĚŶĂŬ� ŽĚƌħďŶŝĞ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŽƌ�ƚĞŐŽ�WĂŬŝĞƚƵ�ʹ�^ƚŽǁĂƌǌǇƐǌĞŶŝĞ�DŽƌĞŶĂ�ǌ�ƐŝĞĚǌŝďČ�ǁ�'ĚĂŷƐŬƵ�;ϴϬͲϮϱϮ͕�Ƶů͘�:ĂƑŬŽǁĂ�
�ŽůŝŶĂ� ϳͿ͕�ǁƉŝƐĂŶĞ� ĚŽ� ƌĞũĞƐƚƌƵ� ƐƚŽǁĂƌǌǇƐǌĞŷ� <ƌĂũŽǁĞŐŽ� ZĞũĞƐƚƌƵ� ^ČĚŽǁĞŐŽ� ƉƌŽǁĂĚǌŽŶĞŐŽ�
ƉƌǌĞǌ�^ČĚ�ZĞũŽŶŽǁǇ�'ĚĂŷƐŬͲWſųŶŽĐ�ǁ�'ĚĂŷƐŬƵ�ƉŽĚ�Ŷƌ�<Z^�ϬϬϬϬϭϬϬϱϭϯ͕�ƉŽƐŝĂĚĂũČĐĞ�ŶƵŵĞƌ�
ŝĚĞŶƚǇĨŝŬĂĐũŝ� ƉŽĚĂƚŬŽǁĞũ� ;E/WͿ� ϵϱϳϬϴϰϲϰϯϭ͘� �ĂƐĂĚǇ� ƑǁŝĂĚĐǌĞŶŝĂ� ƵƐųƵŐ� ǁ� ƌĂŵĂĐŚ� WĂŬŝĞƚƵ�
<ĂƌƚǇ� DųŽĚǌŝĞǏŽǁĞũ� ƐČ� ĚŽƐƚħƉŶĞ� ĚůĂ� hǏǇƚŬŽǁŶŝŬſǁ� ^ǇƐƚĞŵƵ� ŶĂ� ƐƚƌŽŶŝĞ� ŝŶƚĞƌŶĞƚŽǁĞũ͗�
ǁǁǁ͘ŬĂƌƚĂŵůŽĚǌŝĞǌŽǁĂ͘Ɖů͘

ϰ͘ WŽƐƚĂŶŽǁŝĞŶŝĂ�ƌĞŐƵůƵũČĐĞ�ǌĂƐĂĚǇ�ƑǁŝĂĚĐǌĞŶŝĂ�ƵƐųƵŐ�ǁ�ƌĂŵĂĐŚ�WĂŬŝĞƚƵ�<ĂƌƚǇ�'ĚĂŷƐŬŝĞŐŽ�>ǁĂ�
ǌŽƐƚĂųǇ� ŽďũħƚĞ� ŶŝŶŝĞũƐǌǇŵ� ZĞŐƵůĂŵŝŶĞŵ� ŝ� ǌŶĂũĚƵũČ� Ɛŝħ� ǁ� ƐǌĐǌĞŐſůŶŽƑĐŝ� ǁ� ZŽǌĚǌŝĂůĞ� //�
ZĞŐƵůĂŵŝŶƵ͘

ϱ͘ ^ǇƐƚĞŵ�'<D�ƐƚĂŶŽǁŝ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁǌĂũĞŵŶǇĐŚ�ŬŽƌǌǇƑĐŝ�;ƑǁŝĂĚĐǌĞŷͿ�ĚůĂ�KƌŐĂŶŝǌĂƚŽƌĂ�ŝ�ǁƐǌǇƐƚŬŝĐŚ�
ũĞŐŽ�hǏǇƚŬŽǁŶŝŬſǁ͘�

ϲ͘ t�ƌĂŵĂĐŚ�ƉƌŽǁĂĚǌĞŶŝĂ�^ǇƐƚĞŵƵ�'<D�KƌŐĂŶŝǌĂƚŽƌ�ƌĞĂůŝǌƵũĞ�ƐǁŽũĞ�ĐĞůĞ�ƐƚĂƚƵƚŽǁĞ͘

///͘ <�Zd�

ϭ͘ 'ĚĂŷƐŬĂ�<ĂƌƚĂ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ�ŵŽǏĞ�ďǇđ�ǁǇĚĂŶĂ�ŬĂǏĚĞŵƵ�ŶĂ�ũĞŐŽ�ǏČĚĂŶŝĞ͘
Ϯ͘ 'ĚĂŷƐŬĂ�<ĂƌƚĂ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ�ŶŝĞ�ũĞƐƚ�ŬĂƌƚČ�ƉųĂƚŶŝĐǌČ͘
ϯ͘ 'ĚĂŷƐŬĂ�<ĂƌƚĂ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ�ũĞƐƚ�ŬĂƌƚČ�ŝŵŝĞŶŶČ͘��ůĂ�ũĞũ�ǁĂǏŶŽƑĐŝ�ǁǇŵĂŐĂŶĞ��ũĞƐƚ�ƉŽĚƉŝƐĂŶŝĞ�ũĞũ�

ĐǌǇƚĞůŶŝĞ� ŝŵŝĞŶŝĞŵ� ŝ� ŶĂǌǁŝƐŬŝĞŵ� ƉƌǌĞǌ� hǏǇƚŬŽǁŶŝŬĂ� <ĂƌƚǇ� ǁ� ǁǇǌŶĂĐǌŽŶǇŵ� ŵŝĞũƐĐƵ� ŶĂ�
ŽĚǁƌŽĐŝĞ�<ĂƌƚǇ͘

ϰ͘ EŽƑŶŝŬ�'ĚĂŷƐŬŝĞũ�<ĂƌƚǇ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ�ŵŽǏĞ�ďǇđ�ǁǇŬŽƌǌǇƐƚĂŶǇ�ĚŽ�ǁŝČǌĂŶŝĂ�ǌ�Ŷŝŵ�ŝŶŶǇĐŚ�ŽĨĞƌƚ͕�
ƌſǁŶŝĞǏ� ƉŽ� ǌĂŬŽŷĐǌĞŶŝƵ� ŽďŽǁŝČǌǇǁĂŶŝĂ� ŽĨĞƌƚǇ� ǁ� ƌĂŵĂĐŚ� 'ĚĂŷƐŬŝĞũ� <ĂƌƚǇ� DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ͘�
'ĚĂŷƐŬĂ�<ĂƌƚĂ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ�ŵŽǏĞ�ƐųƵǏǇđ�ĚŽ�ůĞŐŝƚǇŵŽǁĂŶŝĂ�Ɛŝħ�ǁ�ƌĂŵĂĐŚ�ƚǇĐŚ�ŽĨĞƌƚ͘

ϱ͘ WŽƐƚĂŶŽǁŝĞŶŝĂ� ĚŽƚǇĐǌČĐĞ� <ĂƌƚǇ� ŵĂũČ� ŽĚƉŽǁŝĞĚŶŝĞ� ǌĂƐƚŽƐŽǁĂŶŝĞ� ĚŽ� �ƉůŝŬĂĐũŝ� :ĞƐƚĞŵ� ǌ�
'ĚĂŷƐŬĂ͘

/s͘���� WK^d�EKt/�E/���Kdz������_t/�����E/��h^Bh'��ZK'���>�<dZKE/��E��

_ǁŝĂĚĐǌĞŶŝĞ� ĐǌħƑĐŝ� ƵƐųƵŐ� ŶĂ� ƌǌĞĐǌ� ŽƐſď͕� ŬƚſƌĞ� ƉŽƐŝĂĚĂũČ� <ŽŶƚŽ� ǁ� ^ǇƐƚĞŵŝĞ� 'ĚĂŷƐŬŝĞũ� <ĂƌƚǇ�
DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ� ŶĂƐƚħƉƵũĞ� ĚƌŽŐČ� ĞůĞŬƚƌŽŶŝĐǌŶČ͕� ďĞǌ� ũĞĚŶŽĐǌĞƐŶĞũ� ŽďĞĐŶŽƑĐŝ� ŽďƵ� ƐƚƌŽŶ͘� WŽŶŝǏĞũ�
ƉƌǌĞĚƐƚĂǁŝŽŶŽ�ǁŝħĐ�ǌĂƐĂĚǇ�ƑǁŝĂĚĐǌĞŶŝĂ�ƵƐųƵŐ�ĚƌŽŐČ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝĐǌŶČ�ǁ�ƌĂŵĂĐŚ�^ǇƐƚĞŵƵ�'<D͘��

ϭ͘ EŝŶŝĞũƐǌǇ�ZĞŐƵůĂŵŝŶ�ŽŬƌĞƑůĂ͗
Ă͘ ƌŽĚǌĂũĞ�ŝ�ǌĂŬƌĞƐ�ƵƐųƵŐ�ƑǁŝĂĚĐǌŽŶǇĐŚ�ĚƌŽŐČ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝĐǌŶČ͕
ď͘ ǁĂƌƵŶŬŝ�ƑǁŝĂĚĐǌĞŶŝĂ�ƵƐųƵŐ�ĚƌŽŐČ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝĐǌŶČ͕
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Đ͘ ǁĂƌƵŶŬŝ�ǌĂǁŝĞƌĂŶŝĂ�ŝ�ƌŽǌǁŝČǌǇǁĂŶŝĂ�Ƶŵſǁ�Ž�ƑǁŝĂĚĐǌĞŶŝĞ�ƵƐųƵŐ�ĚƌŽŐČ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝĐǌŶČ͕
Ě͘ ƚƌǇď�ƉŽƐƚħƉŽǁĂŶŝĂ�ƌĞŬůĂŵĂĐǇũŶĞŐŽ͕

Ϯ͘ EŝŶŝĞũƐǌǇ�ZĞŐƵůĂŵŝŶ�ŽďĞũŵƵũĞ�ŶĂƐƚħƉƵũČĐĞ�ƵƐųƵŐŝ�ƑǁŝĂĚĐǌŽŶĞ�ĚƌŽŐČ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝĐǌŶČ͗
ĂͿ ƵƚƌǌǇŵǇǁĂŶŝĞ�ŝ�ŽďƐųƵŐĂ�<ŽŶƚĂ�ůƵď�<ŽŶƚĂ�ƌŽĚǌŝŶŶĞŐŽ͕
ďͿ ǁǇƐǇųŬĂ�ŶĞǁƐůĞƚƚĞƌĂ�ŶĂ�ƉŽĚƐƚĂǁŝĞ�ƌĞũĞƐƚƌĂĐũŝ͕
ĐͿ ǌųŽǏĞŶŝĞ�ƌĞŬůĂŵĂĐũŝ��ǌĂ�ƉŽŵŽĐČ�ƉŽĐǌƚǇ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝĐǌŶĞũ͕
ĚͿ ŝŶĨŽƌŵŽǁĂŶŝĞ�Ž�ǌŵŝĂŶĂĐŚ�ǁ�ŽĨĞƌĐŝĞ�'ĚĂŷƐŬŝĞũ�<ĂƌƚǇ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ͘

�ŬƚƵĂůŶǇ� ǌĂŬƌĞƐ� ƵƐųƵŐ� ŽĨĞƌŽǁĂŶǇĐŚ� <ůŝĞŶƚŽŵ� ĚŽƐƚħƉŶǇ� ũĞƐƚ� ŶĂ� ƐƚƌŽŶŝĞ� ŝŶƚĞƌŶĞƚŽǁĞũ�
ǁǁǁ͘ũĞƐƚĞŵǌŐĚĂŶƐŬĂ͘Ɖů�͘�t�ǌǁŝČǌŬƵ�ǌ�ĐŝČŐųǇŵ�ƌŽǌǁŽũĞŵ�ƵƐųƵŐ͕�ŝĐŚ�ǌĂŬƌĞƐ�ĨƵŶŬĐũŽŶĂůŶǇ�ŵŽǏĞ�
ƵůĞŐĂđ�ǌŵŝĂŶŽŵ͘

ϯ͘ WƌǌĞǌ� ŶĞǁƐůĞƚƚĞƌ� ƌŽǌƵŵŝĞ� Ɛŝħ� ďŝƵůĞƚǇŶ� ǁ� ĨŽƌŵŝĞ� ĞůĞŬƚƌŽŶŝĐǌŶĞũ� ƌŽǌƐǇųĂŶǇ� ĚŽ� ŽƐſď�
ƉŽƐŝĂĚĂũČĐǇĐŚ� <ŽŶƚŽ� ůƵď� <ŽŶƚŽ� ƌŽĚǌŝŶŶĞ� ǌĂ� ƉŽŵŽĐČ� ƉŽĐǌƚǇ� ĞůĞŬƚƌŽŶŝĐǌŶĞũ� ƉŽ� ŝĐŚ�
ǁĐǌĞƑŶŝĞũƐǌǇŵ�ǌĂƉŝƐĂŶŝƵ�Ɛŝħ�ĚŽ�ŶŝĞŐŽ͘

ϰ͘ KƌŐĂŶŝǌĂƚŽƌ� ƑǁŝĂĚĐǌǇ� ƵƐųƵŐŝ� ŶĂ� ƌǌĞĐǌ� ŽƐſď� ƉŽƐŝĂĚĂũČĐǇĐŚ� <ŽŶƚŽ� ůƵď� <ŽŶƚŽ� ƌŽĚǌŝŶŶĞ� ǁ�
ǌĂŬƌĞƐŝĞ�ŝ�ŶĂ�ǁĂƌƵŶŬĂĐŚ�ŽŬƌĞƑůŽŶǇĐŚ�ǁ�ŶŝŶŝĞũƐǌǇŵ�ZĞŐƵůĂŵŝŶŝĞ͘

ϱ͘ hƌƵĐŚŽŵŝĞŶŝĞ� ŽĚƉŽǁŝĞĚŶŝĞũ� ƵƐųƵŐŝ� ǁ� ^ǇƐƚĞŵŝĞ� '<D� ůƵď� ǌųŽǏĞŶŝĞ� ƌĞŬůĂŵĂĐũŝ� � ǌĂ� ƉŽŵŽĐČ�
ƉŽĐǌƚǇ� ĞůĞŬƚƌŽŶŝĐǌŶĞũ� ũĞƐƚ� ƌſǁŶŽǌŶĂĐǌŶĞ� ǌ� ĂŬĐĞƉƚĂĐũČ� ǁĂƌƵŶŬſǁ� ŶŝŶŝĞũƐǌĞŐŽ� ZĞŐƵůĂŵŝŶƵ� ŝ�
ǌĂǁĂƌĐŝĞŵ� ƵŵŽǁǇ� Ž� ƑǁŝĂĚĐǌĞŶŝĞ� ƵƐųƵŐ� ĚƌŽŐČ� ĞůĞŬƚƌŽŶŝĐǌŶČ� ǌ� KƌŐĂŶŝǌĂƚŽƌĞŵ� ďĞǌ�
ŬŽŶŝĞĐǌŶŽƑĐŝ�ƐƉŽƌǌČĚǌĞŶŝĂ�ŽĚƌħďŶĞŐŽ�ĚŽŬƵŵĞŶƚƵ͘

ϭ͘ <ĂǏĚǇ� ƉŽƐŝĂĚĂĐǌ� <ŽŶƚĂ� ůƵď� <ŽŶƚĂ� ƌŽĚǌŝŶŶĞŐŽ� ŽĚ� ŵŽŵĞŶƚƵ� ƐŬŽƌǌǇƐƚĂŶŝĂ� ǌ� ĚĂŶĞũ� ƵƐųƵŐŝ�
ǌŽďŽǁŝČǌĂŶǇ�ũĞƐƚ�ĚŽ�ƉƌǌĞƐƚƌǌĞŐĂŶŝĂ�ƉŽƐƚĂŶŽǁŝĞŷ�ŶŝŶŝĞũƐǌĞŐŽ�ZĞŐƵůĂŵŝŶƵ͘

Ϯ͘ <ĂǏĚǇ�ŵŽǏĞ�ǁĞ�ǁĐǌĞƑŶŝĞũƐǌǇŵ�ƚĞƌŵŝŶŝĞ�ǌĂƉŽǌŶĂđ�Ɛŝħ�ǌ�ƚƌĞƑĐŝČ�ŶŝŶŝĞũƐǌĞŐŽ�ZĞŐƵůĂŵŝŶƵ�ƉƌǌĞĚ�
ƌŽǌƉŽĐǌħĐŝĞŵ�ŬŽƌǌǇƐƚĂŶŝĂ�ǌ�ƵƐųƵŐ�ǁ�^ǇƐƚĞŵŝĞ�'<D͘

ϯ͘ /ŶĨŽƌŵĂĐũħ�ŚĂŶĚůŽǁČ�ƵǁĂǏĂ�Ɛŝħ�ǌĂ�ǌĂŵſǁŝŽŶČ͕�ũĞǏĞůŝ�ƉŽƐŝĂĚĂĐǌ�<ŽŶƚĂ�ůƵď�<ŽŶƚĂ�ƌŽĚǌŝŶŶĞŐŽ�
ǁǇƌĂǌŝų�ǌŐŽĚħ�ŶĂ�ŽƚƌǌǇŵǇǁĂŶŝĞ�ƚĂŬŝĞũ�ŝŶĨŽƌŵĂĐũŝ͕�ƉŽƉƌǌĞǌ�ƌĞũĞƐƚƌĂĐũħ�ŝ�ƉŽĚĂŶŝĞ�ĂĚƌĞƐƵ�ƉŽĐǌƚǇ�
ĞůĞŬƚƌŽŶŝĐǌŶĞũ�ǁ�^ǇƐƚĞŵŝĞ�'<D͘

ϰ͘ �ĚƌĞƐ� ƉŽĐǌƚǇ� ĞůĞŬƚƌŽŶŝĐǌŶĞũ� ǁǇŬŽƌǌǇƐƚǇǁĂŶǇ� ũĞƐƚ� ĚŽ� ƉƌǌĞƐǇųĂŶŝĂ� ƚǇůŬŽ� ŝ� ǁǇųČĐǌŶŝĞ�
ǌĂŵſǁŝŽŶǇĐŚ�ƉƌǌĞǌ�ƉŽƐŝĂĚĂĐǌĂ�<ŽŶƚĂ�ůƵď�<ŽŶƚĂ�ƌŽĚǌŝŶŶĞŐŽ�ŝŶĨŽƌŵĂĐũŝ͘

ϱ͘ KƌŐĂŶŝǌĂƚŽƌ� � ǌŽďŽǁŝČǌƵũĞ� Ɛŝħ� ĚŽ� ŶŝĞ� ǁǇƐǇųĂŶŝĂ� ƚƌĞƑĐŝ� Ž� ĐŚĂƌĂŬƚĞƌǌĞ� ďĞǌƉƌĂǁŶǇŵ� ǁ�
ƌŽǌƵŵŝĞŶŝƵ�Ăƌƚ͘�ϴ�ƵƐƚ͘�ϯ�ƉŬƚ�Ϯ�ůŝƚ͘�ďͿ�ƵƐƚĂǁǇ�Ž�ƑǁŝĂĚĐǌĞŶŝƵ�ƵƐųƵŐ�ĚƌŽŐČ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝĐǌŶČ͘

ϲ͘ <ůŝĞŶƚ�ŵŽǏĞ�ǁ�ŬĂǏĚĞũ�ĐŚǁŝůŝ�ǌƌĞǌǇŐŶŽǁĂđ�ǌ�ƵƐųƵŐ�ƉŽƉƌǌĞǌ�ǌųŽǏĞŶŝĞ�ŽĚƉŽǁŝĞĚŶŝĞũ�ĚǇƐƉŽǌǇĐũŝ�ǁ�
^ǇƐƚĞŵŝĞ�'<D͘�ZĞǌǇŐŶĂĐũĂ� ũĞƐƚ� ƌſǁŶŽǌŶĂĐǌŶĂ� ǌ� ƌŽǌǁŝČǌĂŶŝĞŵ�ƵŵŽǁǇ�Ž� ƑǁŝĂĚĐǌĞŶŝĞ�ĚĂŶĞũ�
ƵƐųƵŐŝ͕�ũĞĚŶĂŬǏĞ�ŶŝĞ�ƐƚĂŶŽǁŝ�ƚŽ�ƌŽǌǁŝČǌĂŶŝĂ�ŝŶŶǇĐŚ�Ƶŵſǁ͘

ϳ͘ ^ǇƐƚĞŵ�'<D��ũĞƐƚ�ĚŽƐƚħƉŶǇ�ĚůĂ�ƉŽƐŝĂĚĂĐǌǇ�<ŽŶƚĂ�ůƵď�<ŽŶƚĂ�ƌŽĚǌŝŶŶĞŐŽ�ƉƌǌĞǌ�Ϯϰ�ŐŽĚǌŝŶǇ�ŶĂ�
ĚŽďħ͕�ƉƌǌĞǌ�ϳ�ĚŶŝ�ǁ�ƚǇŐŽĚŶŝƵ͘�KƌŐĂŶŝǌĂƚŽƌ��ǌĂƐƚƌǌĞŐĂ�ƐŽďŝĞ�ŵŽǏůŝǁŽƑđ�ĚŽŬŽŶǇǁĂŶŝĂ�ƉƌǌĞƌǁ�ǁ�
ĚŽƐƚħƉŝĞ� ĚŽ� ^ǇƐƚĞŵƵ� '<D� ǁ� ǌǁŝČǌŬƵ� ǌ� ŬŽŶŝĞĐǌŶŽƑĐŝČ� ƉƌǌĞƉƌŽǁĂĚǌĞŶŝĂ� ŽŬƌĞƐŽǁĞũ�
ŬŽŶƐĞƌǁĂĐũŝ͘

ϴ͘ WŽŶŝǏĞũ�ŽŬƌĞƑůŽŶĞ�ǌŽƐƚĂųǇ�ǁǇŵĂŐĂŶŝĂ�ƚĞĐŚŶŝĐǌŶĞ�^ǇƐƚĞŵƵ�'<D͗�
Ă͘ �<ŽŵƉƵƚĞƌ�ŽƐŽďŝƐƚǇ�ůƵď�ƵƌǌČĚǌĞŶŝĞ�ŵŽďŝůŶĞ�ǁǇƉŽƐĂǏŽŶĞ�ǁ�ŶŽǁŽĐǌĞƐŶČ�ƉƌǌĞŐůČĚĂƌŬħ�

ŝŶƚĞƌŶĞƚŽǁČ͘
ď͘ �ŽƐƚħƉ�ĚŽ�ŝŶƚĞƌŶĞƚƵ͘

ϵ͘ KƌŐĂŶŝǌĂƚŽƌ� ŶŝĞ� ƉŽŶŽƐŝ� ŽĚƉŽǁŝĞĚǌŝĂůŶŽƑĐŝ� ǌĂ� ƉƌŽďůĞŵǇ� ƚĞĐŚŶŝĐǌŶĞ͕� ďČĚǍ� ŽŐƌĂŶŝĐǌĞŶŝĂ�
ŽƉƌŽŐƌĂŵŽǁĂŶŝĂ� ůƵď� ƐƉƌǌħƚƵ͕� ǌ� ŬƚſƌĞŐŽ� ŬŽƌǌǇƐƚĂ� ƉŽƐŝĂĚĂĐǌ� <ŽŶƚĂ� ůƵď� <ŽŶƚĂ� ƌŽĚǌŝŶŶĞŐŽ͕� Ă�
ŬƚſƌĞ�ƵŶŝĞŵŽǏůŝǁŝĂũČ�ŵƵ�ŬŽƌǌǇƐƚĂŶŝĞ�ǌ�ŽŬƌĞƑůŽŶǇĐŚ�ƵƐųƵŐ͘

ϭϬ͘ t� ƉƌǌǇƉĂĚŬĂĐŚ� ƐǌĐǌĞŐſůŶǇĐŚ� ŵĂũČĐǇĐŚ� ǁƉųǇǁ� ŶĂ� ďĞǌƉŝĞĐǌĞŷƐƚǁŽ� ůƵď� ƐƚĂďŝůŶŽƑđ� ^ǇƐƚĞŵƵ�
'<D͕�KƌŐĂŶŝǌĂƚŽƌ��ŵĂ�ƉƌĂǁŽ�ĚŽ�ĐǌĂƐŽǁĞŐŽ�ǌĂƉƌǌĞƐƚĂŶŝĂ�ůƵď�ŽŐƌĂŶŝĐǌĞŶŝĂ�ƑǁŝĂĚĐǌĞŶŝĂ�hƐųƵŐ͕�
ďĞǌ�ǁĐǌĞƑŶŝĞũƐǌĞŐŽ�ƉŽǁŝĂĚŽŵŝĞŶŝĂ� ŝ�ƉƌǌĞƉƌŽǁĂĚǌĞŶŝĂ�ƉƌĂĐ�ŵĂũČĐǇĐŚ�ŶĂ�ĐĞůƵ�ƉƌǌǇǁƌſĐĞŶŝĞ�
ďĞǌƉŝĞĐǌĞŷƐƚǁĂ�ŝ�ƐƚĂďŝůŶŽƑĐŝ�^ǇƐƚĞŵƵ�'<D͘



ϭϭ͘ <ůŝĞŶƚ�ŵŽǏĞ�ǌŐųĂƐǌĂđ� ǌĂƉǇƚĂŶŝĂ͕�ƵǁĂŐŝ� ŝ� ƌĞŬůĂŵĂĐũĞ� ǌǁŝČǌĂŶĞ�ǌ� ƑǁŝĂĚĐǌŽŶǇŵŝ�hƐųƵŐĂŵŝ�ƉŽĚ�
ŶƵŵĞƌĞŵ�нϰϴ�ϱϴ��ϯϬϬ�Ϭϲ�ϱϵŽĚ�ƉŽŶŝĞĚǌŝĂųŬƵ�ĚŽ�ƉŝČƚŬƵǁ�ŐŽĚǌ͘�ϴ͘ϬϬʹϭϲ͘ϬϬ�ďČĚǍ�ĐĂųŽĚŽďŽǁŽ�
ǌĂ� ƉŽƑƌĞĚŶŝĐƚǁĞŵ� ƉŽĐǌƚǇ� ĞůĞŬƚƌŽŶŝĐǌŶĞũ� ʹ� ƉŽĚ� ĂĚƌĞƐĞŵ� ĞͲŵĂŝů͗�
ƌĞŬůĂŵĂĐũĞΛũĞƐƚĞŵǌŐĚĂŶƐŬĂ͘Ɖů͘

ϭϮ͘ �ĂƉǇƚĂŶŝĂ͕�ƵǁĂŐŝ� ŝ�ƌĞŬůĂŵĂĐũĞ�ƉŽǁŝŶŶǇ�ǌĂǁŝĞƌĂđ� ŝŵŝħ� ŝ�ŶĂǌǁŝƐŬŽ�ŽƌĂǌ�ĚŽŬųĂĚŶǇ�ĂĚƌĞƐ�ŽƐŽďǇ�
ƐŬųĂĚĂũČĐĞũ�ƌĞŬůĂŵĂĐũħ͕�ũĂŬ�ƌſǁŶŝĞǏ�ĚŽŬųĂĚŶǇ�ŽƉŝƐ�ŝ�ƉŽǁſĚ�ƌĞŬůĂŵĂĐũŝ͘

ϭϯ͘ ZŽǌƉĂƚƌǌĞŶŝĞ� ǌĂƉǇƚĂŷ͕� ƵǁĂŐ� ŝ� ƌĞŬůĂŵĂĐũŝ� ǌǁŝČǌĂŶǇĐŚ� ǌĞ� ƑǁŝĂĚĐǌĞŶŝĞŵ� ƵƐųƵŐ� ŶĂƐƚħƉƵũĞ� ǁ�
ŶĂũƐǌǇďƐǌǇŵ�ŵŽǏůŝǁǇŵ�ƚĞƌŵŝŶŝĞ�ǁ�ĨŽƌŵŝĞ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝĐǌŶĞũ͕�ƉŝƐĞŵŶĞũ�ůƵď�ƚĞůĞĨŽŶŝĐǌŶĞũ͘

s͘�� Z�<>�D��:��

WƌŽƐŝŵǇ�Ž� ǌĂƉŽǌŶĂŶŝĞ� Ɛŝħ� ǌĞ� ƐƉŽƐŽďĞŵ�ƐŬųĂĚĂŶŝĂ� ƌĞŬůĂŵĂĐũŝ�ĚŽƚǇĐǌČĐǇĐŚ�WĂŬŝĞƚƵ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ� ůƵď�
^ǇƐƚĞŵƵ�'<D

ϭ͘ t� ƉƌǌǇƉĂĚŬƵ� ǁĂĚůŝǁĞŐŽ� ĚǌŝĂųĂŶŝĂ� ^ǇƐƚĞŵƵ� '<D͕� ĐǌǇ� ƚĞǏ� WĂŬŝĞƚƵ� DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ� ůƵď� <ĂƌƚǇ�
'ĚĂŷƐŬŝĞŐŽ� >ǁĂ� ůƵď� ďƌĂŬƵ� ƵŚŽŶŽƌŽǁĂŶŝĂ� <ĂƌƚǇ� ǁ� KďŝĞŬĐŝĞ� hǏǇƚŬŽǁŶŝŬ� ƉŽǁŝŶŝĞŶ�
ŶŝĞǌǁųŽĐǌŶŝĞ� ǌŐųŽƐŝđ� ƉƌŽďůĞŵ� �ƵƚŽƌǇǌŽǁĂŶĞŵƵ� WƵŶŬƚŽǁŝ� ^ƉƌǌĞĚĂǏǇ͘� �ƌĂŬ� ǌŐųŽƐǌĞŶŝĂ�
ƉƌŽďůĞŵƵ� �ƵƚŽƌǇǌŽǁĂŶĞŵƵ� WƵŶŬƚŽǁŝ� ^ƉƌǌĞĚĂǏǇ� ŵŽǏĞ� ƵŶŝĞŵŽǏůŝǁŝĂđ� ƉŽǌǇƚǇǁŶĞ�
ƌŽǌƉĂƚƌǌĞŶŝĞ�ƌĞŬůĂŵĂĐũŝ�hǏǇƚŬŽǁŶŝŬĂ͘��

Ϯ͘ WŽƐŝĂĚĂĐǌ� <ŽŶƚĂ� ůƵď� <ŽŶƚĂ� ƌŽĚǌŝŶŶĞŐŽ� ƉŽǁŝŶŝĞŶ� ŶŝĞǌǁųŽĐǌŶŝĞ� ǌŐųŽƐŝđ� KƌŐĂŶŝǌĂƚŽƌŽǁŝ�
ǁƐǌĞůŬŝĞ�ŶŝĞƉƌĂǁŝĚųŽǁŽƑĐŝ� ǌǁŝČǌĂŶĞ�ǌ� ĨƵŶŬĐũŽŶŽǁĂŶŝĞŵ�^ǇƐƚĞŵƵ�'<D�ǁ�ƐƉŽƐſď�ŽŬƌĞƑůŽŶǇ�
ƉŽŶŝǏĞũ͘�

ϯ͘ WƌǌǇ�ǌŐųĂƐǌĂŶŝƵ�ƌĞŬůĂŵĂĐũŝ�hǏǇƚŬŽǁŶŝŬ�^ǇƐƚĞŵƵ�ǌŽďŽǁŝČǌĂŶǇ�ũĞƐƚ�ĚŽ͗
Ă͘ ǌųŽǏĞŶŝĂ� ƌĞŬůĂŵĂĐũŝ� ǌĂ� ƉŽƑƌĞĚŶŝĐƚǁĞŵ� ĨŽƌŵƵůĂƌǌĂ� ĚŽƐƚħƉŶĞŐŽ� ŶĂ� ƐƚƌŽŶŝĞ� ŝŶƚĞƌŶĞƚŽǁĞũ͗�

ǁǁǁ͘ũĞƐƚĞŵǌŐĚĂŶƐŬĂ͘Ɖů͘� EŝĞǌĂůĞǏŶŝĞ� ŽĚ� ƉŽǁǇǏƐǌĞŐŽ� ƌĞŬůĂŵĂĐũħ�ŵŽǏŶĂ� ǌųŽǏǇđ�ǁ� ŬĂǏĚǇ�
ƐƉŽƐſď�ĚŽƉƵƐǌĐǌĂůŶǇ�ƉƌǌĞǌ�ƉƌǌĞƉŝƐǇ�ƉŽǁƐǌĞĐŚŶŝĞ�ŽďŽǁŝČǌƵũČĐĞŐŽ�ƉƌĂǁĂ

ď͘ ƉŽĚĂŶŝĂ� ŶŝĞǌďħĚŶǇĐŚ�ĚĂŶǇĐŚ͗� ŶƵŵĞƌƵ�'ĚĂŷƐŬŝĞũ� <ĂƌƚǇ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ� ŽƌĂǌ� ƐǁŽŝĐŚ� ĚĂŶǇĐŚ�
ƵŵŽǏůŝǁŝĂũČĐǇĐŚ�ŬŽŶƚĂŬƚ͖

Đ͘ ĚŽŬųĂĚŶĞŐŽ�ŽƉŝƐĂŶŝĂ�ǁĂĚůŝǁĞŐŽ� ĚǌŝĂųĂŶŝĂ�'ĚĂŷƐŬŝĞũ� <ĂƌƚǇ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ͕� ŬƚſƌĞŐŽ� ĚŽƚǇĐǌǇ�
ƌĞŬůĂŵĂĐũĂ͖

Ě͘ ĞǁĞŶƚƵĂůŶĞŐŽ�ŽŬĂǌĂŶŝĂ�'ĚĂŷƐŬŝĞũ�<ĂƌƚǇ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ�ǁ�ŬŽŶŝĞĐǌŶǇĐŚ�ƉƌǌǇƉĂĚŬĂĐŚ͖
Ğ͘ ǁƐŬĂǌĂŶŝĂ� ǁǇďƌĂŶĞũ� ƉƌǌĞǌ� ƐŝĞďŝĞ� ĨŽƌŵǇ� ƉƌǌĞŬĂǌĂŶŝĂ� ŝŶĨŽƌŵĂĐũŝ� Ž� ƐƉŽƐŽďŝĞ� ǌĂųĂƚǁŝĞŶŝĂ�

ƌĞŬůĂŵĂĐũŝ͘
ϰ͘ ZŽǌƉĂƚƌǌĞŶŝĞ�ƌĞŬůĂŵĂĐũŝ�ŶĂƐƚČƉŝ�ǁ�ƚĞƌŵŝŶŝĞ�ϳ�ĚŶŝ�ƌŽďŽĐǌǇĐŚ�ŽĚ�ĚŶŝĂ� ũĞũ�ǌųŽǏĞŶŝĂ͕�ĐŚǇďĂ�ǏĞ�ǌ�

ƵǁĂŐŝ� ŶĂ� ƐǌĐǌĞŐſůŶĞ� ŽŬŽůŝĐǌŶŽƑĐŝ� ŽŬĂǏĞ� Ɛŝħ� ƚŽ� ŶŝĞŵŽǏůŝǁĞ͘� t� ƚĂŬŝŵ� ƉƌǌǇƉĂĚŬƵ� ƚĞƌŵŝŶƵ�
ƌŽǌƉĂƚƌǌĞŶŝĂ� ƌĞŬůĂŵĂĐũŝ� ǁǇŶŝĞƐŝĞ� ĚŽ� ϭϰ� ĚŶŝ� ƌŽďŽĐǌǇĐŚ͘� K� ƐƉŽƐŽďŝĞ� ǌĂųĂƚǁŝĞŶŝĂ� ƌĞŬůĂŵĂĐũŝ�
hǏǇƚŬŽǁŶŝŬ�<ĂƌƚǇ�ǌŽƐƚĂŶŝĞ�ƉŽǁŝĂĚŽŵŝŽŶǇ�ǁ�ũĞĚŶĞũ�ǌ�ĨŽƌŵ�;ǁĞĚųƵŐ�ǁǇďŽƌƵ�ƌĞŬůĂŵƵũČĐĞŐŽͿ͗�
ƉŝƐĞŵŶĞũ�ƉƌǌĞŬĂǌĂŶĞũ�ůŝƐƚĞŵ�ƉŽůĞĐŽŶǇŵ�ĂůďŽ�ǌĂ�ƉŽƑƌĞĚŶŝĐƚǁĞŵ�ƉŽĐǌƚǇ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝĐǌŶĞũ͘

s/͘� �'h�/�E/��<�Zdz

WƌŽƐŝŵǇ�Ž�ƉŝůŶČ�ŝŶĨŽƌŵĂĐũħ�ǁ�ƉƌǌǇƉĂĚŬƵ�ǌŐƵďŝĞŶŝĂ�<ĂƌƚǇ͊

ϭ͘ hǏǇƚŬŽǁŶŝŬ� <ĂƌƚǇ� ƉŽǁŝŶŝĞŶ� ǌŐųŽƐŝđ� KƌŐĂŶŝǌĂƚŽƌŽǁŝ� ŶŝĞǌǁųŽĐǌŶŝĞ� ũĞũ� ǌŐƵďŝĞŶŝĞ� ǁ�
�ƵƚŽƌǇǌŽǁĂŶǇŵ� WƵŶŬĐŝĞ� ^ƉƌǌĞĚĂǏǇ� ůƵď� ǌĂ� ƉŽƑƌĞĚŶŝĐƚǁĞŵ� ŝŶĚǇǁŝĚƵĂůŶĞŐŽ� ŬŽŶƚĂ�
ƵǏǇƚŬŽǁŶŝŬĂ�

Ϯ͘ hǏǇƚŬŽǁŶŝŬ� <ĂƌƚǇ� ŵŽǏĞ� ƐĂŵŽĚǌŝĞůŶŝĞ� ǌĂďůŽŬŽǁĂđ� ŬĂƌƚħ� ƉŽƉƌǌĞǌ� ǌŐųŽƐǌĞŶŝĞ� ŶĂ� <ŽŶĐŝĞ�
ƵǏǇƚŬŽǁŶŝŬĂ�ǁ�^ǇƐƚĞŵŝĞ�'ĚĂŷƐŬŝĞũ�<ĂƌƚǇ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ͘



ϯ͘ t�ƉƌǌǇƉĂĚŬƵ�ǌŐųŽƐǌĞŶŝĂ�KƌŐĂŶŝǌĂƚŽƌŽǁŝ�ǌŐƵďŝĞŶŝĂ�'ĚĂŷƐŬŝĞũ�<ĂƌƚǇ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ͕�KƌŐĂŶŝǌĂƚŽƌ�
ƉŽǁŝŶŝĞŶ�ũČ�ŶŝĞǌǁųŽĐǌŶŝĞ�ǌĂďůŽŬŽǁĂđ͘�WŽ�ǌĂďůŽŬŽǁĂŶŝƵ�'ĚĂŷƐŬĂ�<ĂƌƚĂ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ�ŶŝĞ�ďħĚǌŝĞ�
ŵŽŐųĂ�ǌŽƐƚĂđ�ƉŽŶŽǁŶŝĞ�ǁǇŬŽƌǌǇƐƚĂŶĂ͘

ϰ͘ t� ƉƌǌǇƉĂĚŬƵ� ǌŐųŽƐǌĞŶŝĂ� ǌŐƵďŝĞŶŝĂ� 'ĚĂŷƐŬŝĞũ� <ĂƌƚǇ� DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ� ƉƌǌĞǌ� hǏǇƚŬŽǁŶŝŬĂ� <ĂƌƚǇ�
KƌŐĂŶŝǌĂƚŽƌ�ŵŽǏĞ�ǁ��ƵƚŽƌǇǌŽǁĂŶǇŵ�WƵŶŬĐŝĞ�^ƉƌǌĞĚĂǏǇ͕�ƉŽ�ƉŽďƌĂŶŝƵ�ŽƉųĂƚǇ�ŵĂŶŝƉƵůĂĐǇũŶĞũ�
ǁ�ǁǇƐŽŬŽƑĐŝ�ϮϬ�ǌų͕�ƉƌǌǇƉŝƐĂđ�hǏǇƚŬŽǁŶŝŬŽǁŝ�<ĂƌƚǇ�ŶŽǁǇ�ŶƵŵĞƌ�'ĚĂŷƐŬŝĞũ�<ĂƌƚǇ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ�ŝ�
ǁǇĚĂđ� ŶŽǁČ� <Ăƌƚħ͘� t� ĐĞůƵ� ƉƌǌǇƉŝƐĂŶŝĂ� ŶŽǁĞŐŽ� ŶƵŵĞƌƵ� 'ĚĂŷƐŬŝĞũ� <ĂƌƚǇ� DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ͕�
hǏǇƚŬŽǁŶŝŬ� <ĂƌƚǇ� ƉŽǁŝŶŝĞŶ� ƉƌǌĞĚƐƚĂǁŝđ� KƌŐĂŶŝǌĂƚŽƌŽǁŝ� ĚŽǁſĚ� ǌĂŬƵƉƵ� 'ĚĂŷƐŬŝĞũ� <ĂƌƚǇ�
DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ�ŽƌĂǌ�ũĞŐŽ�ĚĂŶĞ�ǁƐŬĂǌĂŶĞ�ǁ�ĨŽƌŵƵůĂƌǌƵ�ǁǇƉĞųŶŝĂŶǇŵ�ƉŽĚĐǌĂƐ�ǌĂŬƵƉƵ͘

s//͘� K�,ZKE����Ez�,�K^K�Ktz�,

ϭ͘ �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌĞŵ� ĚĂŶǇĐŚ� ŽƐŽďŽǁǇĐŚ� hǏǇƚŬŽǁŶŝŬſǁ� ŝ� ƉƌǌĞĚƐƚĂǁŝĐŝĞůŝ� ƵƐƚĂǁŽǁǇĐŚ� ůƵď�
ŽƉŝĞŬƵŶſǁ� ƉƌĂǁŶǇĐŚ� hǏǇƚŬŽǁŶŝŬſǁ� <ĂƌƚǇ� ŶŝĞƉŽƐŝĂĚĂũČĐǇĐŚ� ǌĚŽůŶŽƑĐŝ� ĚŽ� ĐǌǇŶŶŽƑĐŝ�
ƉƌĂǁŶǇĐŚ͕� ǁ� ƌŽǌƵŵŝĞŶŝƵ� ƉƌǌĞƉŝƐſǁ� hƐƚĂǁǇ� ǌ� ĚŶŝĂ� Ϯϵ� ƐŝĞƌƉŶŝĂ� ϭϵϵϳ� ƌ͘� Ž� ŽĐŚƌŽŶŝĞ� ĚĂŶǇĐŚ�
ŽƐŽďŽǁǇĐŚ͕�ũĞƐƚ�^ƚŽǁĂƌǌǇƐǌĞŶŝĞ�'ĚĂŷƐŬĂ�KƌŐĂŶŝǌĂĐũĂ�dƵƌǇƐƚǇĐǌŶĂ�ǌ�ƐŝĞĚǌŝďČ�ǁ�'ĚĂŷƐŬƵ�;ϴϬͲ
ϱϯϬͿ� ƉƌǌǇ� ƵůŝĐǇ� hĐǌŶŝŽǁƐŬŝĞũ� ϮϮ͕� ǁƉŝƐĂŶĞ� ĚŽ� ƌĞũĞƐƚƌƵ� ƐƚŽǁĂƌǌǇƐǌĞŷ͕� ŝŶŶǇĐŚ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐũŝ�
ƐƉŽųĞĐǌŶǇĐŚ� ŝ� ǌĂǁŽĚŽǁǇĐŚ͕� ĨƵŶĚĂĐũŝ� ŽƌĂǌ� ƐĂŵŽĚǌŝĞůŶǇĐŚ� ƉƵďůŝĐǌŶǇĐŚ� ǌĂŬųĂĚſǁ� ŽƉŝĞŬŝ�
ǌĚƌŽǁŽƚŶĞũ� <ƌĂũŽǁĞŐŽ� ZĞũĞƐƚƌƵ� ^ČĚŽǁĞŐŽ� ƉƌŽǁĂĚǌŽŶĞŐŽ� ƉƌǌĞǌ� ^ČĚ� ZĞũŽŶŽǁǇ� 'ĚĂŷƐŬͲ
WſųŶŽĐ� ǁ� 'ĚĂŷƐŬƵ� ƉŽĚ� ŶƵŵĞƌĞŵ� <Z^� ϬϬϬϬϭϯϵϭϬϴ͕� ƉŽƐŝĂĚĂũČĐĞ� ŶƵŵĞƌ� ŝĚĞŶƚǇĨŝŬĂĐũŝ�
ƉŽĚĂƚŬŽǁĞũ�;E/WͿ�ϱϴϯϮϴϴϳϮϵϴ͘

Ϯ͘ 'ĚĂŷƐŬĂ� KƌŐĂŶŝǌĂĐũĂ� dƵƌǇƐƚǇĐǌŶĂ� ũĞƐƚ� ƵƉƌĂǁŶŝŽŶĂ� ĚŽ� ƉŽǁŝĞƌǌĂŶŝĂ� ƉƌǌĞƚǁĂƌǌĂŶŝĂ� ĚĂŶǇĐŚ�
ŽƐŽďŽǁǇĐŚ� hǏǇƚŬŽǁŶŝŬĂ� <ĂƌƚǇ� ŽƐŽďŽŵ� ƚƌǌĞĐŝŵ͕� ǌ� ǌĂĐŚŽǁĂŶŝĞŵ� ǁǇŵŽŐſǁ� ŽŬƌĞƑůŽŶǇĐŚ�
ƉƌǌĞƉŝƐĂŵŝ�hƐƚĂǁǇ�Ž�ŽĐŚƌŽŶŝĞ�ĚĂŶǇĐŚ�ŽƐŽďŽǁǇĐŚ�ǌ�ĚŶŝĂ�Ϯϵ�ƐŝĞƌƉŶŝĂ�ϭϵϵϳ�ƌ͘

ϯ͘ 'ĚĂŷƐŬĂ� KƌŐĂŶŝǌĂĐũĂ� dƵƌǇƐƚǇĐǌŶĂ� ǌĂƉĞǁŶŝ� hǏǇƚŬŽǁŶŝŬŽǁŝ� <ĂƌƚǇ� ŝ� ƉƌǌĞĚƐƚĂǁŝĐŝĞůŽǁŝ�
ƵƐƚĂǁŽǁĞŵƵ� ůƵď�ŽƉŝĞŬƵŶŽǁŝ�ƉƌĂǁŶĞŵƵ�hǏǇƚŬŽǁŶŝŬĂ�<ĂƌƚǇ�ŶŝĞƉŽƐŝĂĚĂũČĐĞŐŽ� ǌĚŽůŶŽƑĐŝ� ĚŽ�
ĐǌǇŶŶŽƑĐŝ� ƉƌĂǁŶǇĐŚ� ĚŽƐƚħƉ� ĚŽ� ĂŬƚƵĂůŶĞũ� ŝŶĨŽƌŵĂĐũŝ� Ž� ƉŽĚŵŝŽĐŝĞ͕� ŬƚſƌĞŵƵ� ƉŽǁŝĞƌǌǇ�
ƉƌǌĞƚǁĂƌǌĂŶŝĞ�ĚĂŶǇĐŚ͕�ŝĐŚ�ǌĂŬƌĞƐŝĞ�ŝ�ǌĂŵŝĞƌǌŽŶǇŵ�ƚĞƌŵŝŶŝĞ�ƉƌǌĞŬĂǌĂŶŝĂ͘

ϰ͘ WŽĚĂŶŝĞ�ƉƌǌĞǌ�hǏǇƚŬŽǁŶŝŬĂ�<ĂƌƚǇ�ůƵďͬŝ�ƉƌǌĞĚƐƚĂǁŝĐŝĞůĂ�ƵƐƚĂǁŽǁĞŐŽ�ůƵď�ŽƉŝĞŬƵŶĂ�ƉƌĂǁŶĞŐŽ�
hǏǇƚŬŽǁŶŝŬĂ�<ĂƌƚǇ�ŶŝĞƉŽƐŝĂĚĂũČĐĞŐŽ�ǌĚŽůŶŽƑĐŝ�ĚŽ�ĐǌǇŶŶŽƑĐŝ�ƉƌĂǁŶǇĐŚ�ĚĂŶǇĐŚ�ŶŝĞǌŐŽĚŶǇĐŚ�ǌ�
ƉƌĂǁĚČ͕� ĚĂŶǇĐŚ� ŶŝĞƉĞųŶǇĐŚ� ůƵď� ƵƐƵŶŝħĐŝĞ� ĚĂŶǇĐŚ� ƐƉƌĂǁŝĂ͕� ǏĞ� ŶŝĞŵŽǏůŝǁĞ� ũĞƐƚ� ƑǁŝĂĚĐǌĞŶŝĞ�
ƵƐųƵŐŝ�ŶĂ�ƌǌĞĐǌ�hǏǇƚŬŽǁŶŝŬĂ�<ĂƌƚǇ� ŝ� ƚǇŵ�ƐĂŵǇŵ�ƵƉƌĂǁŶŝĂ�'ĚĂŷƐŬČ�KƌŐĂŶŝǌĂĐũħ�dƵƌǇƐƚǇĐǌŶČ�
ĚŽ�ǌĂƉƌǌĞƐƚĂŶŝĂ�ƑǁŝĂĚĐǌĞŶŝĂ�ƵƐųƵŐŝ�ŶĂ�ƌǌĞĐǌ�hǏǇƚŬŽǁŶŝŬĂ�<ĂƌƚǇ͘

ϱ͘ 'ĚĂŷƐŬĂ� KƌŐĂŶŝǌĂĐũĂ� dƵƌǇƐƚǇĐǌŶĂ� ǌĂƐƚƌǌĞŐĂ� ƐŽďŝĞ� ƉƌĂǁŽ� ĚŽ� ƉƌǌĞƉƌŽǁĂĚǌĞŶŝĂ� ǁĞƌǇĨŝŬĂĐũŝ�
ĚĂŶǇĐŚ�ƉŽĚĂŶǇĐŚ�ƉƌǌĞǌ�hǏǇƚŬŽǁŶŝŬĂ�<ĂƌƚǇ� ůƵďͬŝ� ƉƌǌĞĚƐƚĂǁŝĐŝĞůĂ�ƵƐƚĂǁŽǁĞŐŽ� ůƵď�ŽƉŝĞŬƵŶĂ�
ƉƌĂǁŶĞŐŽ�hǏǇƚŬŽǁŶŝŬĂ�ŶŝĞƉŽƐŝĂĚĂũČĐĞŐŽ�ǌĚŽůŶŽƑĐŝ�ĚŽ�ĐǌǇŶŶŽƑĐŝ�ƉƌĂǁŶǇĐŚ͕�ǁ�ĐĞůƵ�ƵƐƚĂůĞŶŝĂ͕�
ĐǌǇ�ƐČ�ǌŐŽĚŶĞ�ǌ�ƉƌĂǁĚČ͘�hǏǇƚŬŽǁŶŝŬ�<ĂƌƚǇ�ŽƌĂǌ�ƉƌǌĞĚƐƚĂǁŝĐŝĞů�ƵƐƚĂǁŽǁǇ�ůƵď�ŽƉŝĞŬƵŶ�ƉƌĂǁŶǇ�
hǏǇƚŬŽǁŶŝŬĂ�<ĂƌƚǇ�ŶŝĞƉŽƐŝĂĚĂũČĐĞŐŽ� ǌĚŽůŶŽƑĐŝ�ĚŽ� ĐǌǇŶŶŽƑĐŝ�ƉƌĂǁŶǇĐŚ� ũĞƐƚ� ǌŽďŽǁŝČǌĂŶǇ�ĚŽ�
ƵŵŽǏůŝǁŝĞŶŝĂ� ƉƌǌĞƉƌŽǁĂĚǌĞŶŝĂ� ǁĞƌǇĨŝŬĂĐũŝ͕� ǁ� ƐǌĐǌĞŐſůŶŽƑĐŝ� ƉŽƉƌǌĞǌ� ƉŽĚĂŶŝĞ� ĂŬƚƵĂůŶĞŐŽ�
ŶƵŵĞƌƵ�ƚĞůĞĨŽŶƵ͕�ĂĚƌĞƐƵ�ĞͲŵĂŝů�ŝ�ƵĚǌŝĞůĞŶŝĞ�ĚŽĚĂƚŬŽǁǇĐŚ�ǁǇũĂƑŶŝĞŷ͘

s///͘� t�:_�/��t��z�/��Z�'h>�D/Eh

ZĞŐƵůĂŵŝŶ�ǁĐŚŽĚǌŝ�ǁ�ǏǇĐŝĞ�ǌ�ĚŶŝĞŵ�ϭϱ�ůŝƐƚŽƉĂĚĂ�ϮϬϭϳ�ƌŽŬƵ͘

/y͘�� �D/�Ez�Z�'h>�D/Eh



ϭ͘ ZĞŐƵůĂŵŝŶ�ŵŽǏĞ�ƵůĞĐ�ǌŵŝĂŶŝĞ�ǌ�ǁĂǏŶǇĐŚ�ƉƌǌǇĐǌǇŶ͘��Ă�ǁĂǏŶĞ�ƉƌǌǇĐǌǇŶǇ�ƌŽǌƵŵŝĞ�Ɛŝħ͗
Ă͘ ĚŽƐƚŽƐŽǁĂŶŝĞ� ZĞŐƵůĂŵŝŶƵ� ĚŽ� ŽďŽǁŝČǌƵũČĐǇĐŚ� ƉƌǌĞƉŝƐſǁ� ƉƌĂǁĂ͕� ǁƉƌŽǁĂĚǌĞŶŝĞ�

ŶŽǁǇĐŚ� ƉƌǌĞƉŝƐſǁ� ƉƌĂǁŶǇĐŚ� ŽƌĂǌ� ƵĐŚǇůĞŶŝĞ� ůƵď� ǌŵŝĂŶĂ� ƉƌǌĞƉŝƐſǁ� ƉƌĂǁŶǇĐŚ� ũƵǏ�
ŽďŽǁŝČǌƵũČĐǇĐŚ͕

ď͘ ĚŽƐƚŽƐŽǁĂŶŝĞ�ĚŽ�ŬŽŶŝĞĐǌŶǇĐŚ�ǌŵŝĂŶ�ǁƉƌŽǁĂĚǌĂŶǇĐŚ�ǁ�^ǇƐƚĞŵŝĞ�'<D͕
Đ͘ ǌŵŝĂŶ�ǁ�ŽĨĞƌĐŝĞ�'ĚĂŷƐŬŝĞũ�<ĂƌƚǇ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ͕

Ϯ͘ �ŵŝĂŶĂ� ǌŽƐƚĂŶŝĞ� ƉŽĚĂŶĂ� ĚŽ� ǁŝĂĚŽŵŽƑĐŝ� ƉƵďůŝĐǌŶĞũ� ǁ� ĚƌŽĚǌĞ� ǌĂŵŝĞƐǌĐǌĞŶŝĂ� ŶĂ� ƐƚƌŽŶŝĞ�
ŝŶƚĞƌŶĞƚŽǁĞũ� ǁǁǁ͘ũĞƐƚĞŵǌŐĚĂŶƐŬĂ͘Ɖůǌ� ǌĂǌŶĂĐǌĞŶŝĞŵ� ĚĂƚǇ� ǁĞũƑĐŝĂ� ǁ� ǏǇĐŝĞ� ǌŵŝĂŶǇ͘� �ŵŝĂŶĂ�
ZĞŐƵůĂŵŝŶƵ� ŶŝĞ� ďħĚǌŝĞ�ŵŝĂųĂ� ǌĂƐƚŽƐŽǁĂŶŝĂ� ĚŽ� 'ĚĂŷƐŬŝĐŚ� <Ăƌƚ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ� � ĂŬƚǇǁŽǁĂŶǇĐŚ�
ƉƌǌĞǌ�hǏǇƚŬŽǁŶŝŬĂ�<ĂƌƚǇ�ƉƌǌĞĚ�ĚŶŝĞŵ�ǁĞũƑĐŝĂ�ǁ�ǏǇĐŝĞ�ǌŵŝĂŶǇ�ZĞŐƵůĂŵŝŶƵ͘

ZK���/�B�//

WK^d�EKt/�E/���Kdz������W�</�dh�D/�^�<�F��

/͘ ��&/E/�:�

t�ƚǇŵ�ŵŝĞũƐĐƵ�ǌŶĂũĚƵũČ�Ɛŝħ�ĚĞĨŝŶŝĐũĞ�ƉŽũħđ͕�ŬƚſƌĞ�ƐČ�ǁǇŬŽƌǌǇƐƚǇǁĂŶĞ�ǁ�ĚĂůƐǌĞũ�ĐǌħƑĐŝ�ZĞŐƵůĂŵŝŶƵ͘�
WƌŽƐŝŵǇ͕� ĂďǇ� ǌǁƌſĐŝůŝ� WĂŷƐƚǁŽ� ƐǌĐǌĞŐſůŶČ� ƵǁĂŐħ� ŶĂ� ĚĞĨŝŶŝĐũħ� KƐŽďǇ� hƉƌĂǁŶŝŽŶĞũ� ;ƉŬƚ� ϯͿ� ŽƌĂǌ�
ĚĞĨŝŶŝĐũħ��ŽŬƵŵĞŶƚƵ�WŽƚǁŝĞƌĚǌĂũČĐĞŐŽ�;ƉŬƚ�ϵͿ͕�ƉŽƚƌǌĞďŶĞŐŽ�ǁ�ĐĞůƵ�ƐŬŽƌǌǇƐƚĂŶŝĂ�ǌ�<ĂƌƚǇ͘

ϭ͘ hǏǇƚŬŽǁŶŝŬ�<ĂƌƚǇ�Ͳ�ƉŽƐŝĂĚĂĐǌ�'ĚĂŷƐŬŝĞũ�<ĂƌƚǇ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ͕�ŬƚſƌǇ�ĚŽŬŽŶĂų�ĂŬƚǇǁĂĐũŝ�<ĂƌƚǇ͘�t�
ƉƌǌǇƉĂĚŬƵ� <ŽŶƚĂ� ƌŽĚǌŝŶŶĞŐŽ͕� ƵŵŽĐŽǁĂŶǇ� ŝ� ƉĞųŶŽůĞƚŶŝ� hǏǇƚŬŽǁŶŝŬ� <ĂƌƚǇ� ŵŽǏĞ� ďǇđ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌĞŵ�<ŽŶƚĂ�ƌŽĚǌŝŶŶĞŐŽ�ŝ�ŶĂ�ƚĞũ�ƉŽĚƐƚĂǁŝĞ�ŵŽǏĞ�ĚŽŬŽŶǇǁĂđ�ƐƚŽƐŽǁŶǇĐŚ�ǌŵŝĂŶ͘��

Ϯ͘ WƌŽũĞŬƚ�'ĚĂŷƐŬŝĞũ�<ĂƌƚǇ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ�ʹ�ŽĨĞƌƚĂ�ƐƉĞĐũĂůŶĂ�ƐŬŝĞƌŽǁĂŶĂ�ĚŽ�KƐſď�hƉƌĂǁŶŝŽŶǇĐŚ͕�
ŵĂũČĐĂ� ŶĂ� ĐĞůƵ� ǌĂƉĞǁŶŝĞŶŝĞ� ĚŽƐƚħƉƵ� ŵŝĞƐǌŬĂŷĐſǁ� 'ĚĂŷƐŬĂ� ĚŽ� ũĞŐŽ� ĂƚƌĂŬĐũŝ� ŽƌĂǌ�
ƉŽƉƵůĂƌǇǌŽǁĂŶŝĞ�ŬŽƌǌǇƐƚĂŶŝĂ�ƉƌǌĞǌ�ŶŝĐŚ�ǌ�ĂƚƌĂŬĐũŝ�'ĚĂŷƐŬĂ͘�WƌǌĞǌ�ŽƐŽďħ�ĨŝǌǇĐǌŶČ�ǌĂŵŝĞƐǌŬĂųČ�
ǁ�'ĚĂŷƐŬƵ�ƌŽǌƵŵŝĞŵǇ�ŬĂǏĚČ�ŽƐŽďħ�ĨŝǌǇĐǌŶČ͗

Ͳ�ǌĂŵĞůĚŽǁĂŶČ�ǁ�'ĚĂŷƐŬƵ͕
Ͳ�ƌŽǌůŝĐǌĂũČĐĂ�Ɛŝħ�ǌ�ƉŽĚĂƚŬƵ�ĚŽĐŚŽĚŽǁĞŐŽ�ǁ�'ĚĂŷƐŬŝĐŚ�hƌǌħĚĂĐŚ�^ŬĂƌďŽǁǇĐŚ͕
Ͳ�ŽƉųĂĐĂũČĐČ�ǁ�'ĚĂŷƐŬƵ�ƉŽĚĂƚĞŬ�ŽĚ�ŶŝĞƌƵĐŚŽŵŽƑĐŝ͕
Ͳ�ŽƉųĂĐĂũČĐČ�ŵĞĚŝĂ�ǌǁŝČǌĂŶĞ�ǌ�ŶŝĞƌƵĐŚŽŵŽƑĐŝĂŵŝ�ǌůŽŬĂůŝǌŽǁĂŶǇŵŝ�ǁ�'ĚĂŷƐŬƵ͘

ϯ͘ KƐŽďĂ�hƉƌĂǁŶŝŽŶĂ�Ͳ�ƉƌǌĞǌ�ƵƉƌĂǁŶŝŽŶČ�ĚŽ�ŬŽƌǌǇƐƚĂŶŝĂ�ǌ�'ĚĂŷƐŬŝĞũ�<ĂƌƚǇ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ�ŶĂůĞǏǇ�
ƌŽǌƵŵŝĞđ� ŽƐŽďħ� ĨŝǌǇĐǌŶČ͕� ŬƚſƌĞũ� KƌŐĂŶŝǌĂƚŽƌ� ƉƌǌǇǌŶĂų� ĐǌĂƐŽǁĞ� ƵƉƌĂǁŶŝĞŶŝĞ͘� hƉƌĂǁŶŝĞŶŝĞ�
ŶĂĚĂǁĂŶĞ�ũĞƐƚ�ŶĂ�ĐǌĂƐ�ŶŝĞ�ĚųƵǏƐǌǇ�ŶŝǏ�ϯ�ůĂƚĂ�ŬĂůĞŶĚĂƌǌŽǁĞ�ƉŽ�ǁĞƌǇĨŝŬĂĐũŝ�ƉƌǌĞǌ�KƌŐĂŶŝǌĂƚŽƌĂ�
ĚŽŬƵŵĞŶƚſǁ�ƉƌǌĞŬĂǌĂŶǇĐŚ�ƉƌǌĞǌ�hǏǇƚŬŽǁŶŝŬĂ�<ĂƌƚǇ�ǌŐŽĚŶŝĞ�ǌ�ǌĂƐĂĚĂŵŝ�ŽƉŝƐĂŶǇŵŝ�ƉŽŶŝǏĞũ͗

ǌĂŵĞůĚŽǁĂŶŝĞ� ŶĂ� ƉŽďǇƚ� ƐƚĂųǇ�
;ŶŝĞ�ƐƚĂƌƐǌĞ�ŶŝǏ�ϯ�ůĂƚĂͿ

ϯ�ůĂƚĂ

ǌĂŵĞůĚŽǁĂŶŝĞ� ŶĂ� ƉŽďǇƚ�
ĐǌĂƐŽǁǇ

ǌŐŽĚŶŝĞ� ǌ� ĚĂƚĂŵŝ� ŽŬƌĞƑůŽŶǇŵŝ� ŶĂ� ǌĂŵĞůĚŽǁĂŶŝƵ�
ĐǌĂƐŽǁǇŵ

ŬĂƌƚĂ� ƉŽďǇƚƵ� ;ĚůĂ�
ŽďĐŽŬƌĂũŽǁĐĂͿ

ǌŐŽĚŶŝĞ� ǌ� ĚĂƚĂŵŝ� ŽŬƌĞƑůŽŶǇŵŝ� ŶĂ� ŬĂƌĐŝĞ͕� ŶŝĞ� ĚųƵǏĞũ� ŶŝǏ� ϯ�
ůĂƚĂ

ƵŵŽǁĂ�ŶĂũŵƵ�ŵŝĞƐǌŬĂŶŝĂ ǌŐŽĚŶŝĞ�ǌ�ĚĂƚĂŵŝ�ŽŬƌĞƑůŽŶǇŵŝ�ŶĂ�ƵŵŽǁŝĞ͕�ŶŝĞ�ĚųƵǏĞũ�ŶŝǏ�ϯ�
ůĂƚĂ

ƵŵŽǁǇ� ǌĂ� ŵĞĚŝĂ� ;ǌĂŵŝĂƐƚ�
ƌĂĐŚƵŶŬſǁ͕� ĐŚǇďĂ� ǏĞ� ŶĂ�

ǌŐŽĚŶŝĞ� ǌ� ĚĂƚĂŵŝ� ŽŬƌĞƑůŽŶǇŵŝ� ŶĂ� ŬĂƌĐŝĞ͕� ŶŝĞ� ĚųƵǏĞũ� ŶŝǏ� ϯ�
ůĂƚĂ



ƌĂĐŚƵŶŬƵ� ũĞƐƚ� ǁƐŬĂǌĂŶĂ� ĚĂƚĂ�
ǁĂǏŶŽƑĐŝ�ƵŵŽǁǇͿ

W/d�ϯϳ͖�W/d�ϯϴ͕�W/d�ϯϲ͕�W/d�Ϯϴ͖
W/d�ϯϲ�>

�ŽǁſĚ� ƌŽǌůŝĐǌĞŶŝĂ� ƉŽĚĂƚŬƵ� ǁ� 'ĚĂŷƐŬŝŵ� hƌǌħĚǌŝĞ�
^ŬĂƌďŽǁǇŵ�;ǌųŽǏŽŶǇ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝĐǌŶŝĞ�ůƵď�ǌ�ƉŝĞĐǌČƚŬČ�h^Ϳ�Ͳ�ϭ�
ƌŽŬ�;ĚŽ�ϭϬ͘Ϭϱ�ŬŽůĞũŶĞŐŽ�ƌŽŬƵͿ

�ĞĐǇǌũĂ� ǁǇŵŝĂƌƵ� ƉŽĚĂƚŬƵ� ŽĚ�
ŶŝĞƌƵĐŚŽŵŽƑĐŝ�;ŐƌƵŶƚŽǁǇͿ

ϭ�ƌŽŬ�;ŽĚ�ĚŶŝĂ�ǁǇĚĂŶŝĂ�ĚŽŬƵŵĞŶƚƵͿ�

WŽƚǁŝĞƌĚǌĞŶŝĞ� ǁųĂƐŶŽƑĐŝ�
ŵŝĞƐǌŬĂŶŝĂ�;ĂŬƚ�ŶŽƚĂƌŝĂůŶǇͿ

ϯ�ůĂƚĂ

�ĂƑǁŝĂĚĐǌĞŶŝĞ�Ž�ǌĂŵŝĞƐǌŬĂŶŝƵ�
ǁ�'ĚĂŷƐŬŝĞũ��ƵƌƐŝĞ

ϭ�ƌŽŬ͕�ŶŝĞ�ĚųƵǏĞũ�ŶŝǏ�ĚŽ�ĚŶŝĂ�ϯϬ͘Ϭϵ�ŬŽůĞũŶĞŐŽ�ƌŽŬƵ

ϰ͘ WĂƌƚŶĞƌ� ʹ� ƉŽĚŵŝŽƚ� ďħĚČĐǇ� ƵĐǌĞƐƚŶŝŬŝĞŵ� WƌŽũĞŬƚƵ� 'ĚĂŷƐŬŝĞũ� <ĂƌƚǇ� DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ͕� ŬƚſƌǇ� ŶĂ�
ƉŽĚƐƚĂǁŝĞ� Ƶŵſǁ� ǌĂǁĂƌƚǇĐŚ� ǌ� KƌŐĂŶŝǌĂƚŽƌĞŵ� ŽĨĞƌƵũĞ� ƐǁŽũĞ� ƉƌŽĚƵŬƚǇ� ůƵď� ƵƐųƵŐŝ�
hǏǇƚŬŽǁŶŝŬŽŵ�<ĂƌƚǇ�ŶĂ�ƐƉĞĐũĂůŶǇĐŚ�ǁĂƌƵŶŬĂĐŚ͕�ŽŬƌĞƑůŽŶǇĐŚ�ǁ�WƌǌĞǁŽĚŶŝŬƵ͘�

ϱ͘ KďŝĞŬƚ�ʹ�ŽďŝĞŬƚ�WĂƌƚŶĞƌĂ͕�ǁ�ŬƚſƌǇŵ�ũĞƐƚ�ŚŽŶŽƌŽǁĂŶĂ�'ĚĂŷƐŬĂ�<ĂƌƚĂ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ͘
ϲ͘ WƌǌĞǁŽĚŶŝŬ� ʹ� ŝŶĨŽƌŵĂĐũĂ� Ž� ŽĨĞƌƚĂĐŚ� ŝ� ƌĂďĂƚĂĐŚ� ƵĚǌŝĞůĂŶǇĐŚ� ƉƌǌĞǌ� WĂƌƚŶĞƌſǁ͘� WƌǌĞǁŽĚŶŝŬ�

ǌĂǁŝĞƌĂ�ĚĂŶĞ� ƚĞůĞĂĚƌĞƐŽǁĞ͕� ǌĚũħĐŝĞ�ŽďĞũŵƵũČĐĞ�ƉƌŽĚƵŬƚ͕�ƵƐųƵŐħ� ůƵď� ƐŝĞĚǌŝďħ�WĂƌƚŶĞƌĂ�ŽƌĂǌ�
ŽƉŝƐ�ŝ�ũĞƐƚ�ĚŽƐƚħƉŶǇ�ŶĂ�ƐƚƌŽŶŝĞ�ǁǁǁ͘ũĞƐƚĞŵǌŐĚĂŶƐŬĂ͘Ɖů͘�WƌǌĞǁŽĚŶŝŬ�ŽŬƌĞƑůĂ�ƉƵŶŬƚǇ�dKWϮϱ͘

ϳ͘ WĂŬŝĞƚ� Ͳ�ŬŽŶŬƌĞƚŶĂ�ŽĨĞƌƚĂ�ǁ�ƌĂŵĂĐŚ�'ĚĂŷƐŬŝĞũ�<ĂƌƚǇ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ͕�ŚŽŶŽƌŽǁĂŶĂ�ǁ�KďŝĞŬƚĂĐŚ�
ŽƉŝƐĂŶǇĐŚ� ǁ� WƌǌĞǁŽĚŶŝŬƵ͕� ƵƉƌĂǁŶŝĂũČĐĂ� ĚŽ� ƌĂďĂƚſǁ͕� ƵůŐ� ůƵď� ƑǁŝĂĚĐǌĞŷ� ŽƉŝƐĂŶǇĐŚ� ǁ�
WƌǌĞǁŽĚŶŝŬƵ͘� WĂŬŝĞƚǇ� ǌŽƐƚĂųǇ� ĚŽƐƚŽƐŽǁĂŶĞ� ĚŽ� ǁŝĞŬƵ� hǏǇƚŬŽǁŶŝŬſǁ� <ĂƌƚǇ� ŝ� ĚůĂƚĞŐŽ� ĚĂŶǇ�
WĂŬŝĞƚ� ŵĂ� ǌĂƐƚŽƐŽǁĂŶŝĞ� ĚŽ� hǏǇƚŬŽǁŶŝŬĂ� <ĂƌƚǇ� ǁ� ǌĂůĞǏŶŽƑĐŝ� ŽĚ� ũĞŐŽ� ǁŝĞŬƵ͘� tĂƌƵŶŬŝ�
ƉƌǌǇǌŶĂŶŝĂ�ŽŬƌĞƑůŽŶĞŐŽ�WĂŬŝĞƚƵ�ǌŽƐƚĂųǇ�ŽƉŝƐĂŶĞ�ǁ�WƌǌĞǁŽĚŶŝŬƵ͘��

ϴ͘ �ŽŬƵŵĞŶƚ� WŽƚǁŝĞƌĚǌĂũČĐǇ� ʹ� ǌĚũħĐŝĞ� ůƵď� ƐŬĂŶ�ǁǇƉĞųŶŝŽŶĞũ� ƉŝĞƌǁƐǌĞũ� ƐƚƌŽŶǇ� ĨŽƌŵƵůĂƌǌĂ� W/d�
ǌųŽǏŽŶĞŐŽ� ƉƌǌĞǌ� ŽƐŽďħ� ƵďŝĞŐĂũČĐČ� Ɛŝħ� Ž� ǁǇĚĂŶŝĞ� 'ĚĂŷƐŬŝĞũ� <ĂƌƚǇ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ� ǁ� ũĞĚŶǇŵ� ǌ�
ƵƌǌħĚſǁ�ƐŬĂƌďŽǁǇĐŚ�ǁ�'ĚĂŷƐŬƵ͕�ǌ�ŬƚſƌĞũ�ǁǇŶŝŬĂ͕�ǏĞ�ũĞĚĞŶ�ǌ�ƵƌǌħĚſǁ�ƐŬĂƌďŽǁǇĐŚ�ǁ�'ĚĂŷƐŬƵ�
ũĞƐƚ�ǁųĂƑĐŝǁǇ�ĚŽ�ǌųŽǏĞŶŝĂ�ǌĞǌŶĂŶŝĂ�ƌŽĐǌŶĞŐŽ�ǁ�ƉŽĚĂƚŬƵ�ĚŽĐŚŽĚŽǁǇŵ�ŽĚ�ŽƐſď�ĨŝǌǇĐǌŶǇĐŚ�ĚůĂ�
ƚĞũ� ŽƐŽďǇ͕� ǌĂǁŝĞƌĂũČĐĞũ� ƵƌǌħĚŽǁĞ� ƉŽƚǁŝĞƌĚǌĞŶŝĞ� ũĞŐŽ� ǌųŽǏĞŶŝĂ� ;ǁ� ƉŽƐƚĂĐŝ� ƉŝĞĐǌħĐŝ�
ƉŽƚǁŝĞƌĚǌĂũČĐĞũ� ǌųŽǏĞŶŝĞ� ŐŽ� ǁ� ƵƌǌħĚǌŝĞ� ƐŬĂƌďŽǁǇŵ� ůƵď� ǁ� ƉŽƐƚĂĐŝ� ƉŽƚǁŝĞƌĚǌĞŶŝĂ�
ĞůĞŬƚƌŽŶŝĐǌŶĞŐŽ� ǌųŽǏĞŶŝĂͿ� ĂůďŽ� ŝŶŶǇ� ĚŽŬƵŵĞŶƚ͕� ŬƚſƌǇ� ƉŽƚǁŝĞƌĚǌĂ͕� ǏĞ� ũĞĚĞŶ� ǌ� ƵƌǌħĚſǁ�
ƐŬĂƌďŽǁǇĐŚ�ǁ�'ĚĂŷƐŬƵ�ũĞƐƚ�ǁųĂƑĐŝǁǇ�ĚŽ�ǌųŽǏĞŶŝĂ�ǌĞǌŶĂŶŝĂ�ƌŽĐǌŶĞŐŽ�ǁ�ƉŽĚĂƚŬƵ�ĚŽĐŚŽĚŽǁǇŵ�
ŽĚ� ŽƐſď� ĨŝǌǇĐǌŶǇĐŚ� ĚůĂ� ƚĞũ� ŽƐŽďǇ� ;ŶƉ͘� ǌĂƑǁŝĂĚĐǌĞŶŝĞ� ǁǇĚĂŶĞ� ƉƌǌĞǌ� ǁųĂƑĐŝǁǇ� ŽƌŐĂŶ�
ƉŽĚĂƚŬŽǁǇͿ� ĂůďŽ� ŝŶŶǇ� ĚŽŬƵŵĞŶƚ͕� ŬƚſƌǇ� ƉŽƚǁŝĞƌĚǌĂ͕� ǏĞ� ĚĂŶĂ� ŽƐŽďĂ� ƉƌǌĞďǇǁĂ�ǁ�'ĚĂŷƐŬƵ� ǌ�
ǌĂŵŝĂƌĞŵ�ƐƚĂųĞŐŽ�ƉŽďǇƚƵ�;ŶƉ͘�ǁƐŬĂǌƵũČĐǇ͕�ǏĞ�ŽƐŽďĂ�ƚĂ�ũĞƐƚ�ǌĂŵĞůĚŽǁĂŶĂ�ǁ�'ĚĂŷƐŬƵ͕�ŽƉųĂĐĂ�
ǁ� 'ĚĂŷƐŬƵ� ƉŽĚĂƚĞŬ� ŽĚ� ŶŝĞƌƵĐŚŽŵŽƑĐŝ� ĂůďŽ� ƉŽŶŽƐŝ� ŬŽƐǌƚǇ� ŽƉųĂƚ� ǌĂ� ŵĞĚŝĂ� ǌǁŝČǌĂŶĞ� ǌ�
ŶŝĞƌƵĐŚŽŵŽƑĐŝĂŵŝ� ǌůŽŬĂůŝǌŽǁĂŶǇŵŝ� ǁ� 'ĚĂŷƐŬƵͿ͕� Ă� ƚĂŬǏĞ� ǌĚũħĐŝĞ� ůƵď� ƐŬĂŶ� ĚŽŬƵŵĞŶƚſǁ�
ǁǇŵŝĞŶŝŽŶǇĐŚ�ǁ�ƉƵŶŬĐŝĞ�ϯ͘�

ϵ͘ �ǌǇƚŶŝŬ�ʹ�ƵƌǌČĚǌĞŶŝĞ�ƵŵŽǏůŝǁŝĂũČĐĞ�ŽĚĐǌǇƚĂŶŝĞ�'ĚĂŷƐŬŝĞũ�<ĂƌƚǇ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ͘�
ϭϬ͘ �ƵƚŽƌǇǌŽǁĂŶǇ� WƵŶŬƚ� ^ƉƌǌĞĚĂǏǇ� ʹ� ƉƵŶŬƚ� ƐƉƌǌĞĚĂǏǇ� ǌĂƌǌČĚǌĂŶǇ� ƉƌǌĞǌ� KƌŐĂŶŝǌĂƚŽƌĂ͘� >ŝƐƚĂ�

�ƵƚŽƌǇǌŽǁĂŶǇĐŚ� WƵŶŬƚſǁ� ^ƉƌǌĞĚĂǏǇ� ǌŶĂũĚƵũĞ� Ɛŝħ� ŶĂ� ƐƚƌŽŶŝĞ� ŝŶƚĞƌŶĞƚŽǁĞũ�
ǁǁǁ͘ũĞƐƚĞŵǌŐĚĂŶƐŬĂ͘Ɖů

ϭϭ͘ WƵŶŬƚǇ� KĚďŝŽƌƵ� <ĂƌƚǇ� ʹ� ƉƵŶŬƚǇ� ǁǇƐǌĐǌĞŐſůŶŝŽŶĞũ� ŐƌƵƉǇ� WĂƌƚŶĞƌſǁ͕� ǁ� ŬƚſƌǇĐŚ� ŵŽǏůŝǁǇ�
ďħĚǌŝĞ�ŽĚďŝſƌ�<ĂƌƚǇ�ǁ�ƉƌǌǇƉĂĚŬƵ�ǌųŽǏĞŶŝĂ�ǁŶŝŽƐŬƵ�Ž�ǁǇĚĂŶŝĞ�<ĂƌƚǇ�ǌĂ�ƉŽƑƌĞĚŶŝĐƚǁĞŵ�ƐƚƌŽŶǇ�
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ŝŶƚĞƌŶĞƚŽǁĞũ� ǁǁǁ͘ũĞƐƚĞŵǌŐĚĂŶƐŬĂ͘Ɖů� >ŝƐƚĂ� WƵŶŬƚſǁ�KĚďŝŽƌƵ� <ĂƌƚǇ� ǌŶĂũĚƵũĞ� Ɛŝħ� ŶĂ� ƐƚƌŽŶŝĞ�
ŝŶƚĞƌŶĞƚŽǁĞũ�ǁǁǁ͘ũĞƐƚĞŵǌŐĚĂŶƐŬĂ͘Ɖů

//͘����/E&KZD��:��K'M>E�

t�ƚǇŵ�ŵŝĞũƐĐƵ�ǌŶĂũĚČ�WĂŷƐƚǁŽ�ŽŐſůŶĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĐũĞ�ŶĂ�ƚĞŵĂƚ�WĂŬŝĞƚƵ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ�ŝ�ŽĨĞƌƚǇ�ǁ�ƌĂŵĂĐŚ�
WĂŬŝĞƚƵ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ͘

ϭ͘ WĂŬŝĞƚ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ�ƐƚĂŶŽǁŝ�ŽĨĞƌƚħ�ƌĂďĂƚſǁ͕�ƵůŐ� ůƵď�ƑǁŝĂĚĐǌĞŷ�ƵĚǌŝĞůĂŶǇĐŚ�ƉƌǌĞǌ�WĂƌƚŶĞƌſǁ͕�
ŽƉŝƐĂŶǇĐŚ�ƐǌĐǌĞŐſųŽǁŽ�ǁ�WƌǌĞǁŽĚŶŝŬƵ͘

Ϯ͘ 'ĚĂŷƐŬĂ�<ĂƌƚĂ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ� ũĞƐƚ�ŚŽŶŽƌŽǁĂŶĂ�ǁ�KďŝĞŬƚĂĐŚ� ůƵď�ƉƌǌĞǌ�WĂƌƚŶĞƌſǁ�ŽƉŝƐĂŶǇĐŚ�ǁ�
WƌǌĞǁŽĚŶŝŬƵ�ŶĂ�ǌĂƐĂĚĂĐŚ�ŽƉŝƐĂŶǇĐŚ�ǁ�WƌǌĞǁŽĚŶŝŬƵ͘�<ĂǏĚǇ�ǌ�WĂƌƚŶĞƌſǁ�ŵĂ�ƉƌĂǁŽ�ĚŽ�ƉƌǌĞƌǁ�
ǁ� ƑǁŝĂĚĐǌĞŶŝƵ� ƵƐųƵŐ� ŶĂ� ƌǌĞĐǌ� hǏǇƚŬŽǁŶŝŬſǁ� <ĂƌƚǇ͘� /ŶĨŽƌŵĂĐũĂ� Ž� ƉƌǌĞƌǁĂĐŚ� ďħĚǌŝĞ�
ŬĂǏĚŽƌĂǌŽǁŽ� ƵŵŝĞƐǌĐǌĂŶĂ� ǁ� WƌǌĞǁŽĚŶŝŬƵ͘� t� ŽŬƌĞƐŝĞ� ƉƌǌĞƌǁ� hǏǇƚŬŽǁŶŝŬ� <ĂƌƚǇ� ŶŝĞ� ũĞƐƚ�
ƵƉƌĂǁŶŝŽŶǇ�ĚŽ�ŬŽƌǌǇƐƚĂŶŝĂ�ǌ�ƵƐųƵŐ�WĂƌƚŶĞƌſǁ�ŶĂ�ǌĂƐĂĚĂĐŚ�ǁǇŶŝŬĂũČĐǇĐŚ�ǌ�WƌǌĞǁŽĚŶŝŬĂ͘

ϯ͘ WĞųŶĂ� ůŝƐƚĂ� WĂƌƚŶĞƌſǁ� ũĞƐƚ� ĚŽƐƚħƉŶĂ� ŶĂ� ƐƚƌŽŶŝĞ� ŝŶƚĞƌŶĞƚŽǁĞũ� KƌŐĂŶŝǌĂƚŽƌĂ͗�
ǁǁǁ͘ũĞƐƚĞŵǌŐĚĂŶƐŬĂ͘Ɖů

ϰ͘ KĨĞƌƚĂ�ǁ� ƌĂŵĂĐŚ� WĂŬŝĞƚƵ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ� ũĞƐƚ�ǁĂǏŶĂ� ŽĚ�ŵŽŵĞŶƚƵ� ũĞũ� ĂŬƚǇǁĂĐũŝ� ĚŽ� ĚŶŝĂ� ŬŽŷĐĂ�
ƌŽŬƵ� ŬĂůĞŶĚĂƌǌŽǁĞŐŽ͕� ǁ� ŬƚſƌǇŵ� ŶĂƐƚČƉŝųĂ� ĂŬƚǇǁĂĐũĂ͘� t� ƉƌǌǇƉĂĚŬƵ� ƉƌǌĞĚƐƚĂǁŝĞŶŝĂ� ƚĂŬŝĞũ�
ƉƌŽƉŽǌǇĐũŝ�ƉƌǌĞǌ�KƌŐĂŶŝǌĂƚŽƌĂ͕�ŽŬƌĞƐ�ǁĂǏŶŽƑĐŝ�ŽĨĞƌƚǇ�ǁ�ƌĂŵĂĐŚ�WĂŬŝĞƚƵ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ�ŵŽǏĞ�ďǇđ�
ƉƌǌĞĚųƵǏŽŶǇ�ĚŽ�ŬŽŷĐĂ�ŬŽůĞũŶĞŐŽ�ƌŽŬƵ�ŬĂůĞŶĚĂƌǌŽǁĞŐŽ�ƉŽ�ĚŽŬŽŶĂŶŝƵ�ƵƉƌǌĞĚŶŝĞũ�ǌĂƉųĂƚǇ�ĐĞŶǇ�
ŽŬƌĞƑůŽŶĞũ� ǁ� ƉƌŽƉŽǌǇĐũŝ� KƌŐĂŶŝǌĂƚŽƌĂ͘�t� ƉƌǌǇƉĂĚŬƵ� ƉƌǌĞĚųƵǏĞŶŝĂ� ŽŬƌĞƐƵ�ǁĂǏŶŽƑĐŝ� ŶŝĞ� ũĞƐƚ�
ŬŽŶŝĞĐǌŶĂ� ƉŽŶŽǁŶĂ� ǁĞƌǇĨŝŬĂĐũĂ� ŽƉŝƐĂŶĂ� ǁ� ƉƵŶŬĐŝĞ� s͘� �Ž� ǌĂƉųĂƚǇ� ĐĞŶǇ� ŽĚƉŽǁŝĞĚŶŝĞ�
ǌĂƐƚŽƐŽǁĂŶŝĞ� ǌŶĂũĚƵũČ� ƉŽƐƚĂŶŽǁŝĞŶŝĂ� ƉƵŶŬƚƵ� /s� ƵƐƚ͘� ϮͲϰ͕� ǌ� ƚǇŵ� ǏĞ� WĂŬŝĞƚ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ� ũĞƐƚ�
ŶŝĞĂŬƚǇǁŶǇ�ĚŽ�ŵŽŵĞŶƚƵ�ĚŽŬŽŶĂŶŝĂ�ƉųĂƚŶŽƑĐŝ͘

ϱ͘ WŽƐƚĂŶŽǁŝĞŶŝĂ�ŶŝŶŝĞũƐǌĞŐŽ�ZĞŐƵůĂŵŝŶƵ�ǁ�ĐǌħƑĐŝ͕�ǁ�ũĂŬŝĞũ�ŽĚŶŽƐǌČ�Ɛŝħ�ĚŽ�WĂŬŝĞƚƵ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ͕�
ŽďŽǁŝČǌƵũČ�ĚŽ�ĚŶŝĂ�ŽŬƌĞƑůŽŶĞŐŽ�ǁ�ƵƐƚ͘�ϲ�ƉŽǁǇǏĞũ͘�

ϲ͘ �ŬƚƵĂůŶĂ� ǁĞƌƐũĂ� ZĞŐƵůĂŵŝŶƵ� ĚŽƐƚħƉŶĂ� ũĞƐƚ� ŶĂ� ƐƚƌŽŶŝĞ� ŝŶƚĞƌŶĞƚŽǁĞũ� KƌŐĂŶŝǌĂƚŽƌĂ͗�
ǁǁǁ͘ũĞƐƚĞŵǌŐĚĂŶƐŬĂ͘Ɖů�͘

ϳ͘ KƐŽďĂ�hƉƌĂǁŶŝŽŶĂ�ƉŽǁŝŶŶĂ�ĚǇƐƉŽŶŽǁĂđ�ĂŬƚǇǁŶǇŵ�ŬŽŶƚĞŵ�ƉŽĐǌƚǇ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝĐǌŶĞũ͘�
ϴ͘ hǏǇƚŬŽǁŶŝŬ�ĂŬĐĞƉƚƵũČĐ�ŶŝŶŝĞũƐǌǇ�ZĞŐƵůĂŵŝŶ͕�ǁǇƌĂǏĂ�ǌŐŽĚħ�ŶĂ�ƉƌǌĞŬĂǌǇǁĂŶŝĞ�KƌŐĂŶŝǌĂƚŽƌŽǁŝ�

ŝŶĨŽƌŵĂĐũŝ�;ǁ�ƉŽƐƚĂĐŝ�ĂŶŬŝĞƚ͕�ŽƉŝŶŝŝ�ŝƚĚ͘Ϳ�Ž�ƐǌĞƌŽŬŽ�ƉŽũħƚǇŵ�ĨƵŶŬĐũŽŶŽǁĂŶŝƵ�DŝĂƐƚĂ�'ĚĂŷƐŬĂ�ŝ�
ƌĞŐŝŽŶƵ͕�ǁ�ƚǇŵ�ƚƵƌǇƐƚǇŬŝ�;ũĞŐŽ�ŽďŝĞŬƚſǁ͕�ƌĞĂůŝǌŽǁĂŶǇĐŚ�ƵƐųƵŐ�ŝƚƉ͘Ϳ�ŶĂ�ƉŽƚƌǌĞďǇ�ƌĞĂůŝǌŽǁĂŶǇĐŚ�
ƉƌǌĞǌ�KƌŐĂŶŝǌĂƚŽƌĂ�ǌĂĚĂŷ͕�ǁ�ƚǇŵ�ďĂĚĂŷ�ƐƚĂƚǇƐƚǇĐǌŶǇĐŚ͘�

///͘����BK��E/��tE/K^<h�K��K^d%W��K�DK�hBh�'��F^</�:�<�Zdz�D/�^�<�F��

t� ĐĞůƵ� ƵǌǇƐŬĂŶŝĂ� ĚŽƐƚħƉƵ� ĚŽ� WĂŬŝĞƚƵ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ�ŵƵƐǌČ� WĂŷƐƚǁŽ�ǁ� ƉŝĞƌǁƐǌĞũ� ŬŽůĞũŶŽƑĐŝ� ǌųŽǏǇđ�
ǁŶŝŽƐĞŬ� Ž� ƵǌǇƐŬĂŶŝĞ� ĚŽƐƚħƉƵ͘� �ųŽǏĞŶŝĞ� ǁŶŝŽƐŬƵ� ŽĚďǇǁĂ� Ɛŝħ� ǁ� ƐƉŽƐſď� ŽŬƌĞƑůŽŶǇ� ǁ� ƉŽŶŝǏƐǌǇĐŚ�
ƉŽƐƚĂŶŽǁŝĞŶŝĂĐŚ͘�

ϭ͘ tŶŝŽƐĞŬ� Ž� ƵǌǇƐŬĂŶŝĞ� ĚŽƐƚħƉƵ� ĚŽ� WĂŬŝĞƚƵ� DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ� ŵŽǏĞ� ďǇđ� ǌųŽǏŽŶǇ� ǁ� ĨŽƌŵŝĞ�
ĞůĞŬƚƌŽŶŝĐǌŶĞũ�ʹ�ƉŽƉƌǌĞǌ�ǌĂųŽǏĞŶŝĞ�<ŽŶƚĂ�ǁ�^ǇƐƚĞŵŝĞ�'<D�Ͳ�ĂůďŽ�ǁ�ĨŽƌŵŝĞ�ƉĂƉŝĞƌŽǁĞũ͘�

Ϯ͘ tŶŝŽƐĞŬ�ŵŽǏŶĂ� ǌųŽǏǇđ�ǁ� ĨŽƌŵŝĞ�ƉĂƉŝĞƌŽǁĞũ�ǁ��ƵƚŽƌǇǌŽǁĂŶǇĐŚ�WƵŶŬƚĂĐŚ�^ƉƌǌĞĚĂǏǇ͘�tǌſƌ�
ǁŶŝŽƐŬƵ�ũĞƐƚ�ĚŽƐƚħƉŶǇ�ŶĂ�ƐƚƌŽŶŝĞ�ǁǁǁ͘ũĞƐƚĞŵǌŐĚĂŶƐŬĂ͘Ɖů�͘

ϯ͘ tŶŝŽƐŬƵ�ŶŝĞ�ŵŽǏŶĂ�ǌųŽǏǇđ�ǁ�WƵŶŬƚĂĐŚ�KĚďŝŽƌƵ�<ĂƌƚǇ͘
ϰ͘ tŶŝŽƐĞŬ�ŵŽǏĞ�ǌųŽǏǇđ�ƚǇůŬŽ�KƐŽďĂ�hƉƌĂǁŶŝŽŶĂ͘
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ϱ͘ KƐŽďĂ�hƉƌĂǁŶŝŽŶĂ�;ǌǁĂŶĂ�ĚĂůĞũ�ƌſǁŶŝĞǏ�ͣtŶŝŽƐŬŽĚĂǁĐČ͟Ϳ�ŵŽǏĞ�ǌųŽǏǇđ�ǁŶŝŽƐĞŬ�ǁ�ŝŵŝĞŶŝƵ�
ĐǌųŽŶŬſǁ� ƐǁŽũĞũ� ƌŽĚǌŝŶǇ͘� t� ƉƌǌǇƉĂĚŬƵ� ǌųŽǏĞŶŝĂ� ǁŶŝŽƐŬƵ� ǁ� ŝŵŝĞŶŝƵ� ŽƐſď͕� ǁ� ƐƚŽƐƵŶŬƵ� ĚŽ�
ŬƚſƌǇĐŚ�tŶŝŽƐŬŽĚĂǁĐĂ�ŶŝĞ� ũĞƐƚ�ƉƌǌĞĚƐƚĂǁŝĐŝĞůĞŵ�ƵƐƚĂǁŽǁǇŵ͕�tŶŝŽƐŬŽĚĂǁĐĂ�ǌŽďŽǁŝČǌĂŶǇ�
ũĞƐƚ�ʹ�ǌĂ�ǌŐŽĚČ�ƐǁŽũĞŐŽ�ŵŽĐŽĚĂǁĐǇ�ʹ�ƉŽĚĂđ�ŝŶĚǇǁŝĚƵĂůŶǇ�ĂĚƌĞƐ�ĞͲŵĂŝů�ƐǁŽũĞŐŽ�ŵŽĐŽĚĂǁĐǇ͘�
EĂ� ƚĞŶ� ĂĚƌĞƐ� ǌŽƐƚĂŶŝĞ� ǁǇƐųĂŶĂ� ƉƌŽƑďĂ� Ž� ƉŽƚǁŝĞƌĚǌĞŶŝĞ� ƉƌǌĞǌ� ŵŽĐŽĚĂǁĐħ� tŶŝŽƐŬŽĚĂǁĐǇ�
ǌŐŽĚǇ� ŶĂ� ǌųŽǏĞŶŝĞ� ǁŶŝŽƐŬƵ� ŝ� ǁǇĚĂŶŝĞ� <ĂƌƚǇ� tŶŝŽƐŬŽĚĂǁĐǇ͘� �ŐŽĚħ͕� Ž� ŬƚſƌĞũ� ŵŽǁĂ� ǁǇǏĞũ͕�
ŽďĞũŵƵũĞ�ƌſǁŶŝĞǏ�ƵŵŽĐŽǁĂŶŝĞ�ĚŽ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌŽǁĂŶŝĂ�<ŽŶƚĞŵ�ƌŽĚǌŝŶŶǇŵ͘

ϲ͘ EĂ� ĂĚƌĞƐ� ĞͲŵĂŝů� ƉŽĚĂŶǇ� ǁĞ� ǁŶŝŽƐŬƵ� Ž� ǁǇĚĂŶŝĞ� <ĂƌƚǇ� ǌŽƐƚĂŶŝĞ� ǁǇƐųĂŶĞ� ƉŽƚǁŝĞƌĚǌĞŶŝĂ�
ǌĂųŽǏĞŶŝĂ�ŬŽŶƚĂ�ǁ�^ǇƐƚĞŵŝĞ�'<D͘

/s͘����K^d%W��K�DK�hBh�'��F^</�:�<�Zdz�D/�^�<�F��

WŽ�ǌųŽǏĞŶŝƵ�ǁŶŝŽƐŬƵ�ŝ�ǌĂƉųĂĐŝĞ�ĐĞŶǇ�ƐƉƌǌĞĚĂǏǇ�ƵǌǇƐŬĂũČ�WĂŷƐƚǁŽ�ĚŽƐƚħƉ�ĚŽ�WĂŬŝĞƚƵ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ͘�t�
ĐĞůƵ�ƐŬŽƌǌǇƐƚĂŶŝĂ�ǌ�ŵŽĚƵųƵ�ŬŽŶŝĞĐǌŶĂ�ďħĚǌŝĞ�ũĞĚŶĂŬ�ũĞƐǌĐǌĞ�ĂŬƚǇǁĂĐũĂ�<ĂƌƚǇ͘�

ϭ͘ WŽĚƐƚĂǁČ� ĚŽ� ǁǇĚĂŶŝĂ� ĚŽƐƚħƉƵ� ĚŽ� WĂŬŝĞƚƵ� DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ� ũĞƐƚ� ǌųŽǏĞŶŝĞ� ǁŶŝŽƐŬƵ� ŽƌĂǌ� ǌĂƉųĂƚĂ�
ĐĞŶǇ�ƐƉƌǌĞĚĂǏǇ͘

Ϯ͘ �ĞŶĂ� ƐƉƌǌĞĚĂǏǇ� ĚŽƐƚħƉƵ� ĚŽ� WĂŬŝĞƚƵ� DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ� ũĞƐƚ� ƵƐƚĂůĂŶĂ� ƉƌǌĞǌ� KƌŐĂŶŝǌĂƚŽƌĂ� ŝ�
ƉƌǌĞĚƐƚĂǁŝŽŶĂ�ŶĂ�ƐƚƌŽŶŝĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚŽǁĞũ�ǁǁǁ͘ũĞƐƚĞƐŵǌŐĚĂŶƐŬĂ͘Ɖů�͘

ϯ͘ �ĞŶħ�ƐƉƌǌĞĚĂǏǇ�ŵŽǏŶĂ�ƵŝƑĐŝđ�ŐŽƚſǁŬČ�ǁ��ƵƚŽƌǇǌŽǁĂŶǇŵ�WƵŶŬĐŝĞ�^ƉƌǌĞĚĂǏǇ�ůƵď�ƉƌǌĞůĞǁĞŵ�
ŝŶƚĞƌŶĞƚŽǁǇŵ� ƉƌǌǇ� ƉŝĞƌǁƐǌǇŵ� ůŽŐŽǁĂŶŝƵ� Ɛŝħ� ŶĂ� ŬŽŶƚŽ� ƵǏǇƚŬŽǁŶŝŬĂ� ǁ� ^ǇƐƚĞŵŝĞ� 'ĚĂŷƐŬŝĞũ�
<ĂƌƚǇ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ͘

ϰ͘ t�ƉƌǌǇƉĂĚŬƵ�ďƌĂŬƵ�ƉųĂƚŶŽƑĐŝ�ĐĞŶǇ�ƐƉƌǌĞĚĂǏǇ�WĂŬŝĞƚƵ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ�ƉƌǌĞǌ�ŽŬƌĞƐ�ϯϬ�ĚŶŝ�ŽĚ�ĚŶŝĂ�
ǌĂųŽǏĞŶŝĂ�<ŽŶƚĂ͕�KƌŐĂŶŝǌĂƚŽƌ�ƵƉƌĂǁŶŝŽŶǇ�ďħĚǌŝĞ�ĚŽ�ƵƐƵŶŝħĐŝĂ�<ŽŶƚĂ͘

ϱ͘ �ŽƐƚħƉ�ĚŽ�WĂŬŝĞƚƵ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ�ũĞƐƚ�ƵĚǌŝĞůĂŶǇ�ǁǇųČĐǌŶŝĞ�KƐŽďŽŵ�hƉƌĂǁŶŝŽŶǇŵ͕�ŬƚſƌĞ�ǌųŽǏǇųǇ�
ǁŶŝŽƐĞŬ�ǁ�ŝŵŝĞŶŝƵ�ǁųĂƐŶǇŵ�ůƵď�ǁ�ŝŵŝĞŶŝƵ�ĐǌųŽŶŬſǁ�ƐǁŽũĞũ�ƌŽĚǌŝŶǇ͘���

ϲ͘ WĂŬŝĞƚ� DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ� ũĞƐƚ� ŶŝĞĂŬƚǇǁŶǇ� ĚŽ� ŵŽŵĞŶƚƵ� ƉƌǌĞĚƐƚĂǁŝĞŶŝĂ� �ŽŬƵŵĞŶƚƵ�
WŽƚǁŝĞƌĚǌĂũČĐĞŐŽ͘

s͘�����<dzt��:��DK�hBh�'��F^</�:�<�Zdz�D/�^�<�F��

t� ĐĞůƵ� ĂŬƚǇǁĂĐũŝ� <ĂƌƚǇ� ŵƵƐǌČ� WĂŷƐƚǁŽ� ƉƌǌĞĚƐƚĂǁŝđ� ĚŽŬƵŵĞŶƚ� ƉŽƚǁŝĞƌĚǌĂũČĐǇ͕� ǏĞ� ƐČ� WĂŷƐƚǁŽ�
ŽƐŽďČ�ƵƉƌĂǁŶŝŽŶČ�ĚŽ�ƵǌǇƐŬĂŶŝĂ�<ĂƌƚǇ͘�

ϭ͘ KĨĞƌƚĂ� ƉƌǌĞĚƐƚĂǁŝŽŶĂ� ǁ� WƌǌĞǁŽĚŶŝŬƵ� ũĞƐƚ� ĚŽƐƚħƉŶĂ� ŽĚ� ŵŽŵĞŶƚƵ� ĂŬƚǇǁĂĐũŝ� WĂŬŝĞƚƵ�
DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ͘� t� ĐĞůƵ� ĂŬƚǇǁĂĐũŝ� WĂŬŝĞƚƵ� DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ� ŶĂůĞǏǇ� ƉƌǌĞĚƐƚĂǁŝđ� �ŽŬƵŵĞŶƚ�
WŽƚǁŝĞƌĚǌĂũČĐǇ�ǁ��ƵƚŽƌǇǌŽǁĂŶǇŵ�WƵŶŬĐŝĞ�^ƉƌǌĞĚĂǏǇ�ĂůďŽ�ǁ�WƵŶŬĐŝĞ�KĚďŝŽƌƵ�<ĂƌƚǇ͘�

Ϯ͘ �ůƚĞƌŶĂƚǇǁŶŝĞ͕� ŵŽǏůŝǁĞ� ũĞƐƚ� ƉƌǌĞĚƐƚĂǁŝĞŶŝĞ� ĐǌǇƚĞůŶĞŐŽ� ƐŬĂŶƵ� ůƵď� ǌĚũħĐŝĂ� �ŽŬƵŵĞŶƚƵ�
WŽƚǁŝĞƌĚǌĂũČĐĞŐŽ�ƉŽĚĐǌĂƐ� ƐŬųĂĚĂŶŝĂ�ǁŶŝŽƐŬƵ�Ž�ƵǌǇƐŬĂŶŝĞ�ĚŽƐƚħƉƵ�ĚŽ�WĂŬŝĞƚƵ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ� ŝ�
ĚŽŬŽŶĂŶŝĞ�ǁĞƌǇĨŝŬĂĐũŝ�ƐǁŽũĞũ�ƚŽǏƐĂŵŽƑĐŝ�ǁ��ƵƚŽƌǇǌŽǁĂŶǇŵ�WƵŶŬĐŝĞ�^ƉƌǌĞĚĂǏǇ͘�KƌŐĂŶŝǌĂƚŽƌ�
ǌĂƐƚƌǌĞŐĂ�ƐŽďŝĞ�ŵŽǏůŝǁŽƑđ�ŽĚƌǌƵĐĞŶŝĂ�ǁ�ƚĞƌŵŝŶŝĞ�ϯ�ĚŶŝ�ŽĚ�ĚŶŝĂ�ǌųŽǏĞŶŝĂ�ǁŶŝŽƐŬƵ�ƐŬĂŶƵ� ůƵď�
ǌĚũħĐŝĂ� �ŽŬƵŵĞŶƚƵ� WŽƚǁŝĞƌĚǌĂũČĐĞŐŽ� ĚŽųČĐǌŽŶĞŐŽ� ĞůĞŬƚƌŽŶŝĐǌŶŝĞ� ĚŽ� ǁŶŝŽƐŬƵ͕� ǌ� ƉŽĚĂŶŝĞŵ�
ƉƌǌǇĐǌǇŶǇ� ŽĚƌǌƵĐĞŶŝĂ͘� t� ƚĂŬŝĞũ� ƐǇƚƵĂĐũŝ� ŶĂůĞǏǇ� ƉƌǌĞĚƐƚĂǁŝđ� �ŽŬƵŵĞŶƚ� WŽƚǁŝĞƌĚǌĂũČĐǇ� ǁ�
�ƵƚŽƌǇǌŽǁĂŶǇŵ�WƵŶŬĐŝĞ�^ƉƌǌĞĚĂǏǇ�ĂůďŽ�ǁ�WƵŶŬĐŝĞ�KĚďŝŽƌƵ�<ĂƌƚǇ͘�

ϯ͘ t�ƉƌǌǇƉĂĚŬƵ�ǌųŽǏĞŶŝĂ�ǁŶŝŽƐŬƵ�Ž�ĚŽƐƚħƉ�ĚŽ�WĂŬŝĞƚƵ�ǁ�ŝŵŝĞŶŝƵ�ǁŝħĐĞũ�ŶŝǏ�ũĞĚŶĞũ�ŽƐŽďǇ͕�ŶĂůĞǏǇ�
ƉƌǌĞĚƐƚĂǁŝđ��ŽŬƵŵĞŶƚ� WŽƚǁŝĞƌĚǌĂũČĐǇ� ĚůĂ� ŬĂǏĚĞũ� ǌ� ŽƐſď͕�ǁ� ŝŵŝĞŶŝƵ� ŬƚſƌǇĐŚ� ǌŽƐƚĂų� ǌųŽǏŽŶǇ�
ǁŶŝŽƐĞŬ͘�

ϰ͘ KƐŽďĂ͕� ŬƚſƌĂ� ǌųŽǏǇųĂ� ǁŶŝŽƐĞŬ͕� ǌŽďŽǁŝČǌĂŶĂ� ũĞƐƚ� ǁ� ĐŝČŐƵ� ϯϬ� ĚŶŝ� ŽĚ� ĚŶŝĂ� ǌųŽǏĞŶŝĂ� ǁŶŝŽƐŬƵ�
ĚŽĐŚŽǁĂđ�ƉƌŽĐĞĚƵƌǇ�ŽŬƌĞƑůŽŶĞũ�ǁ�ƵƐƚ͘�ϭ͕�Ϯ�ŝ�ϯ�ƉŽǁǇǏĞũ͘�t�ƉƌǌǇƉĂĚŬƵ�ďĞǌƐŬƵƚĞĐǌŶĞŐŽ�ƵƉųǇǁƵ�



ƉŽǁǇǏƐǌĞŐŽ�ƚĞƌŵŝŶƵ�KƌŐĂŶŝǌĂƚŽƌ�ƵƉƌĂǁŶŝŽŶǇ�ďħĚǌŝĞ�ĚŽ�ŽĚƐƚČƉŝĞŶŝĂ�ŽĚ�ƵŵŽǁǇ͕�ŶŝĞ�ƉſǍŶŝĞũ�
ũĞĚŶĂŬ�ŶŝǏ�ƉŽ�ϰϱ�ĚŶŝĂĐŚ�ŽĚ�ƵƉųǇǁƵ�ƚĞƌŵŝŶƵ͘�t�ƚĂŬŝŵ�ƉƌǌǇƉĂĚŬƵ�ƵƐƵŶŝħƚĞ�ǌŽƐƚĂŶŝĞ�ƌſǁŶŝĞǏ�
<ŽŶƚŽ�ƚĞũ�ŽƐŽďǇ�ǁ�^ǇƐƚĞŵŝĞ�'<D�ůƵď�<ŽŶƚŽ�ƌŽĚǌŝŶŶĞ͘

ϱ͘ WŽ�ǌųŽǏĞŶŝƵ�ŽƑǁŝĂĚĐǌĞŶŝĂ�Ž�ŽĚƐƚČƉŝĞŶŝƵ͕�Ž�ŬƚſƌǇŵ�ŵŽǁĂ�ǁ�ƵƐƚ͘�ϯ͕�KƌŐĂŶŝǌĂƚŽƌ�ŽďŽǁŝČǌĂŶǇ�
ďħĚǌŝĞ�ĚŽ�ŶŝĞǌǁųŽĐǌŶĞŐŽ�ǌǁƌŽƚƵ�hǏǇƚŬŽǁŶŝŬŽǁŝ�<ĂƌƚǇ�ŬǁŽƚǇ�ǌĂƉųĂĐŽŶĞũ�ƉƌǌĞǌ�ŶŝĞŐŽ�ƚǇƚƵųĞŵ�
ĐĞŶǇ�ƐƉƌǌĞĚĂǏǇ�ĚŽƐƚħƉƵ�ĚŽ�WĂŬŝĞƚƵ͘��ǁƌŽƚ�ŶĂƐƚČƉŝ�ƉƌǌĞůĞǁĞŵ�ŶĂ�ŬŽŶƚŽ͕�ǌ�ŬƚſƌĞŐŽ�ĚŽŬŽŶĂŶŽ�
ǌĂƉųĂƚǇ�ůƵď�ŶĂ�ŬŽŶƚŽ�ǁƐŬĂǌĂŶĞ�ƉƌǌĞǌ�hǏǇƚŬŽǁŶŝŬĂ�<ĂƌƚǇ͘��KƑǁŝĂĚĐǌĞŶŝĞ�Ž�ŽĚƐƚČƉŝĞŶŝƵ�ŵŽǏĞ�
ďǇđ�ǌųŽǏŽŶĞ�ŶĂ�ĂĚƌĞƐ�ĞͲŵĂŝů�ƉŽĚĂŶǇ�ƉƌǌĞǌ�hǏǇƚŬŽǁŶŝŬĂ�<ĂƌƚǇ�ǁĞ�ǁŶŝŽƐŬƵ�Ž�ũĞũ�ǁǇĚĂŶŝĞ͘�

ϲ͘ t�ƉƌǌǇƉĂĚŬƵ� ŶĞŐĂƚǇǁŶĞũ�ǁĞƌǇĨŝŬĂĐũŝ� �ŽŬƵŵĞŶƚƵ� WŽƚǁŝĞƌĚǌĂũČĐĞŐŽ� ƉƌǌĞĚƐƚĂǁŝŽŶĞŐŽ� ƉƌǌĞǌ�
hǏǇƚŬŽǁŶŝŬĂ�^ĞƌǁŝƐƵ͕�KƌŐĂŶŝǌĂƚŽƌ�ƵƉƌĂǁŶŝŽŶǇ�ďħĚǌŝĞ�ĚŽ�ŽĚƐƚČƉŝĞŶŝĂ�ŽĚ�ƵŵŽǁǇ�ŝ�ƵƐƵŶŝħĐŝĂ�
<ŽŶƚĂ�ƉŽ�ϳ�ĚŶŝĂĐŚ�ŽĚ�ĚŶŝĂ�ŶĞŐĂƚǇǁŶĞũ�ǁĞƌǇĨŝŬĂĐũŝ͕�ŶŝĞ�ƉſǍŶŝĞũ�ũĞĚŶĂŬ�ŶŝǏ�ƉŽ�ϰϱ�ĚŶŝĂĐŚ�ŽĚ�ƚĞũ�
ĚĂƚǇ͘�

s/͘���<KZ�z^d�E/����DK�hBh�'��F^</�:�<�Zdz�D/�^�<�F��

WŽŶŝǏĞũ�ƉƌǌĞĚƐƚĂǁŝĂŵǇ�ǌĂƐĂĚǇ͕�ŶĂ�ũĂŬŝĐŚ�ŵŽŐČ�WĂŷƐƚǁŽ�ŬŽƌǌǇƐƚĂđ�ǌ�WĂŬŝĞƚƵ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ�ǌĂ�ƉŽŵŽĐČ�
<ĂƌƚǇ͘�WƌǌĞĚ�ƐŬŽƌǌǇƐƚĂŶŝĞŵ�ǌ�<ĂƌƚǇ�ŬŽŶŝĞĐǌŶĞ�ďħĚǌŝĞ�ƐƉƌĂǁĚǌĞŶŝĞ�ũĞũ��ǌǇƚŶŝŬŝĞŵ͘�WƌŽƐŝŵǇ�ƉĂŵŝħƚĂđ�
Ž� ĐǌǇƚĞůŶǇŵ� ƉŽĚƉŝƐĂŶŝƵ� <ĂƌƚǇ͊� DŽŐČ� ďǇđ� WĂŷƐƚǁŽ� ƉŽŶĂĚƚŽ� ƉŽƉƌŽƐǌĞŶŝ� Ž� ƉŽƚǁŝĞƌĚǌĞŶŝĞ� ƐǁŽũĞũ�
ƚŽǏƐĂŵŽƑĐŝ͘�

ϭ͘ ��'ĚĂŷƐŬŝĞũ�<ĂƌƚǇ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ�ŵŽǏĞ�ŬŽƌǌǇƐƚĂđ�ƚǇůŬŽ�ũĞũ�ǁųĂƑĐŝĐŝĞů͘
Ϯ͘ ^ŬŽƌǌǇƐƚĂŶŝĞ� ǌ� ƌĂďĂƚƵ͕� ƵůŐŝ� ůƵď� ŝŶŶĞŐŽ� ƑǁŝĂĚĐǌĞŶŝĂ�ŵŽǏĞ� ǌŽƐƚĂđ� ǌƌĞĂůŝǌŽǁĂŶĞ�ǁǇųČĐǌŶŝĞ� ƉŽ�

ǌǁĞƌǇĨŝŬŽǁĂŶŝƵ� ǁĂǏŶŽƑĐŝ� 'ĚĂŷƐŬŝĞũ� <ĂƌƚǇ� DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ� ǁ� �ǌǇƚŶŝŬƵ͕� ĚŽƐƚħƉŶǇŵ� ǁ� ĚĂŶǇŵ�
KďŝĞŬĐŝĞ�ŽƌĂǌ�ƉŽ�ƐƉƌĂǁĚǌĞŶŝƵ͕�ĐǌǇ�<ĂƌƚĂ�ũĞƐƚ�ƉŽĚƉŝƐĂŶĂ�ǌŐŽĚŶŝĞ�ǌ�ƉƵŶŬƚĞŵ�///�ƵƐƚ͘�ϯ�ZŽǌĚǌŝĂųƵ�
/�ZĞŐƵůĂŵŝŶƵ͘�

ϯ͘ hǏǇƚŬŽǁŶŝŬ�<ĂƌƚǇ�ǌŽďŽǁŝČǌĂŶǇ�ũĞƐƚ�ƵĚŽƐƚħƉŶŝđ�WĂƌƚŶĞƌŽǁŝ�'ĚĂŷƐŬČ�<Ăƌƚħ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ�ǁ�ĐĞůƵ�
ǁǇŬŽŶĂŶŝĂ�ǁĞƌǇĨŝŬĂĐũŝ͘�t�ƌĂǌŝĞ�ǁČƚƉůŝǁŽƑĐŝ�ĐŽ�ĚŽ�ƚŽǏƐĂŵŽƑĐŝ�hǏǇƚŬŽǁŶŝŬĂ�<ĂƌƚǇ�hǏǇƚŬŽǁŶŝŬ�
<ĂƌƚǇ�ǌŽďŽǁŝČǌĂŶǇ�ũĞƐƚ�ĚŽ�ũĞũ�ƉŽƚǁŝĞƌĚǌĞŶŝĂ�ǌĂ�ƉŽŵŽĐČ�ŽĚƉŽǁŝĞĚŶŝĐŚ�ĚŽŬƵŵĞŶƚſǁ͘�

ϰ͘ WĂƌƚŶĞƌ�ŵŽǏĞ� ŽĚŵſǁŝđ� ƵĚǌŝĞůĞŶŝĂ� ƌĂďĂƚƵ͕� ƵůŐŝ� ůƵď� ŝŶŶĞŐŽ� ƑǁŝĂĚĐǌĞŶŝĂ�ǁ� ƉƌǌǇƉĂĚŬƵ� ďƌĂŬƵ�
ƵĚŽƐƚħƉŶŝĞŶŝĂ�'ĚĂŷƐŬŝĞũ�<ĂƌƚǇ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ�ůƵď�ǁ�ƉƌǌǇƉĂĚŬƵ�ƐƚǁŝĞƌĚǌĞŶŝĂ�ďƌĂŬƵ�ũĞũ�ǁĂǏŶŽƑĐŝ�
ŽƌĂǌ� ǁ� ƉƌǌǇƉĂĚŬƵ� ďƌĂŬƵ� ƉŽƚǁŝĞƌĚǌĞŶŝĂ� ƚŽǏƐĂŵŽƑĐŝ� ůƵď� ŐĚǇ� ƉŽƐŝĂĚĂĐǌ� 'ĚĂŷƐŬŝĞũ� <ĂƌƚǇ�
DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ�ŶŝĞ�ũĞƐƚ�ũĞũ�ǁųĂƑĐŝĐŝĞůĞŵ͘�

s//͘���D/�E��K&�Zdz�DK�hBh�'��F^</�:�<�Zdz�D/�^�<�F��

�ħĚǌŝĞŵǇ� ƐƚĂƌĂůŝ� Ɛŝħ� ƌŽǌƐǌĞƌǌĂđ� ŽĨĞƌƚħ� ǁ� ƌĂŵĂĐŚ� WĂŬŝĞƚƵ� DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ͘� t� ŶŝĞŬƚſƌǇĐŚ� ƐǇƚƵĂĐũĂĐŚ�
ŵŽǏĞŵǇ� ďǇđ� ũĞĚŶĂŬ� ǌŵƵƐǌĞŶŝ� ũČ� ŽŐƌĂŶŝĐǌǇđ͘� WŽŶŝǏĞũ� ƉƌǌĞĚƐƚĂǁŝŽŶĞ� ƐČ� ǌĂƐĂĚǇ͕� ŶĂ� ŬƚſƌǇĐŚ�ŵŽŐČ�
ŽĚďǇǁĂđ�Ɛŝħ�ǌŵŝĂŶǇ�ŽĨĞƌƚǇ͘��

ϭ͘ KƌŐĂŶŝǌĂƚŽƌ�ŵŽǏĞ� ǁ� ŬĂǏĚǇŵ� ĐǌĂƐŝĞ� ǌŵŝĞŶŝĂđ� ŽĨĞƌƚħ� ƉŽƉƌǌĞǌ� ƌŽǌƐǌĞƌǌĞŶŝĞ� ũĞũ� Ž� ĚŽĚĂƚŬŽǁĞ�
KďŝĞŬƚǇ͕� ƵƉƌĂǁŶŝĞŶŝĂ� ĚŽ� ƵǌǇƐŬĂŶŝĂ� ƌĂďĂƚſǁ� ůƵď� ŝŶŶĞŐŽ� ƌŽĚǌĂũƵ� ƵůŐŝ� ďČĚǍ� ƵƐųƵŐŝ͘� �ŵŝĂŶĂ�
ŽĨĞƌƚǇ͕�Ž�ŬƚſƌĞũ�ŵŽǁĂ�ǁ�ƉŽƉƌǌĞĚŶŝŵ�ǌĚĂŶŝƵ�ŵĂ�ǌĂƐƚŽƐŽǁĂŶŝĞ�ŽĚ�ŵŽŵĞŶƚƵ�ǁƉƌŽǁĂĚǌĞŶŝĂ�
ŽĚƉŽǁŝĞĚŶŝĞũ�ŝŶĨŽƌŵĂĐũŝ�Ž�ŶŽǁĞũ�ŽĨĞƌĐŝĞ�ŶĂ�ƐƚƌŽŶŝĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚŽǁĞũ�ǁǁǁ͘ũĞƐƚĞŵǌŐĚĂŶƐŬĂ͘Ɖů

Ϯ͘ KƌŐĂŶŝǌĂƚŽƌ͕� ǁ� ŽŬƌĞƐŝĞ� ŽďŽǁŝČǌǇǁĂŶŝĂ� ŽĨĞƌƚǇ� ǁ� ƌĂŵĂĐŚ� ƉŽƐǌĐǌĞŐſůŶǇĐŚ� WĂŬŝĞƚſǁ͕� ŶŝĞ�ŵĂ�
ƉƌĂǁĂ� ĚŽ� ũĞũ� ǌŵŝĂŶǇ�ǁ� ǌĂŬƌĞƐŝĞ� ŽĨĞƌƚǇ� ƐƉĞĐũĂůŶĞũ� WĂƌƚŶĞƌſǁ� ƉƌŽǁĂĚǌČĐǇĐŚ� ƉƵŶŬƚǇ� dKWϭϬ͕�
ŬƚſƌĞ�ǌŽƐƚĂųǇ�ŽŬƌĞƑůŽŶĞ�ǁ�WƌǌĞǁŽĚŶŝŬƵ͘�



ϯ͘ EŝĞǌĂůĞǏŶŝĞ�ŽĚ�ƉŽǁǇǏƐǌĞŐŽ�KƌŐĂŶŝǌĂƚŽƌ� ǌŽďŽǁŝČǌĂŶǇ� ũĞƐƚ�ĚŽ�ƵƚƌǌǇŵǇǁĂŶŝĂ�ǁ�ŽĨĞƌĐŝĞ�ƉƌǌĞǌ�
ĐĂųǇ�ŽŬƌĞƐ�ŽďŽǁŝČǌǇǁĂŶŝĂ�WĂŬŝĞƚƵ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ�ƉƌǌǇŶĂũŵŶŝĞũ� ϭϬ�ƵůŐ͕� ƌĂďĂƚſǁ� ůƵď� ƑǁŝĂĚĐǌĞŷ�
ŽĨĞƌŽǁĂŶǇĐŚ�ƉƌǌĞǌ� ŝŶŶǇĐŚ�WĂƌƚŶĞƌſǁ͕�ŬƚſƌĞ�ǁƌĂǌ�ǌ�ŽĨĞƌƚČ�WĂƌƚŶĞƌſǁ�ƉƌŽǁĂĚǌČĐǇĐŚ�ƉƵŶŬƚǇ�
dKW�ϭϬ�ƐƚĂŶŽǁŝČ�ŝƐƚŽƚħ�ŽĨĞƌƚǇ�ǁ�ƌĂŵĂĐŚ�WĂŬŝĞƚƵ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ͘��

ϰ͘ t�ǌĂŬƌĞƐŝĞ�ǁǇŬƌĂĐǌĂũČĐǇŵ�ƉŽǌĂ�ŽĨĞƌƚħ�WĂƌƚŶĞƌſǁ�ƉƌŽǁĂĚǌČĐǇĐŚ�ƉƵŶŬƚǇ�dKWϭϬ͕�ǌ�ƵǁĂŐŝ�ŶĂ�
ďƌĂŬ�ŵŽǏůŝǁŽƑĐŝ�ƉŽǌǇƐŬĂŶŝĂ�WĂƌƚŶĞƌſǁ͕�ŬƚſƌǌǇ�ŐǁĂƌĂŶƚŽǁĂůŝďǇ�ƐƚĂųŽƑđ�ƑǁŝĂĚĐǌĞŷ�ǁ�ƌĂŵĂĐŚ�
ƉŽƐǌĐǌĞŐſůŶǇĐŚ�WĂŬŝĞƚſǁ�ǁ�ŽŬƌĞƐŝĞ�ŽďŽǁŝČǌǇǁĂŶŝĂ�WĂŬŝĞƚƵ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ͕�KƌŐĂŶŝǌĂƚŽƌ� �ŵŽǏĞ�
ǁ� ŬĂǏĚǇŵ� ĐǌĂƐŝĞ� ǌŵŝĞŶŝĂđ� ŽĨĞƌƚħ� ǁ� ƌĂŵĂĐŚ� ƉŽƐǌĐǌĞŐſůŶǇĐŚ� WĂŬŝĞƚſǁ� ƉŽƉƌǌĞǌ� ƵƐƵŶŝħĐŝĞ� ǌ�
ŽĨĞƌƚǇ� ŽŬƌĞƑůŽŶǇĐŚ�KďŝĞŬƚſǁ͕� ƵƉƌĂǁŶŝĞŷ� ĚŽ� ƵǌǇƐŬĂŶŝĂ� ƌĂďĂƚƵ� ůƵď� ŝŶŶĞŐŽ� ƌŽĚǌĂũƵ� ƵůŐ� ďČĚǍ�
ƵƐųƵŐ͕�ǌ�ǌĂƐƚƌǌĞǏĞŶŝĞŵ�ũĞĚŶĂŬ�ŽďŽǁŝČǌŬƵ�ŬĂǏĚŽƌĂǌŽǁĞŐŽ�ƵƚƌǌǇŵǇǁĂŶŝĂ�ƉƌǌǇŶĂũŵŶŝĞũ�ϭϬ�ƵůŐ͕�
ƌĂďĂƚſǁ� ůƵď� ƑǁŝĂĚĐǌĞŷ� ŽĨĞƌŽǁĂŶǇĐŚ� ƉƌǌĞǌ� ŝŶŶǇĐŚ� WĂƌƚŶĞƌſǁ͘� KƌŐĂŶŝǌĂƚŽƌ� ŵĂ� ƉƌĂǁŽ� ĚŽ�
ǌŵŝĂŶǇ�ŽĨĞƌƚǇ�ǁ�ƉŽǁǇǏƐǌǇŵ�ǌĂŬƌĞƐŝĞ�ǁǇųČĐǌŶŝĞ�ǌ�ǁĂǏŶǇĐŚ�ƉƌǌǇĐǌǇŶ͕�ǌĂ�ŬƚſƌĞ�ǁ�ƐǌĐǌĞŐſůŶŽƑĐŝ�
ƵǁĂǏĂ� Ɛŝħ� ƌŽǌǁŝČǌĂŶŝĞ� ƉƌǌĞǌ� WĂƌƚŶĞƌĂ� ƵŵŽǁǇ� ǌ� KƌŐĂŶŝǌĂƚŽƌĞŵ͕� ŶĂ� ƉŽĚƐƚĂǁŝĞ� ŬƚſƌĞũ�
ǌŽďŽǁŝČǌĂŶǇ�ďǇų�ŽŶ�ĚŽ�ƑǁŝĂĚĐǌĞŷ�ǁ�ƌĂŵĂĐŚ�WĂŬŝĞƚƵ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ͘�

ϱ͘ KƌŐĂŶŝǌĂƚŽƌ�ǌŽďŽǁŝČǌƵũĞ�Ɛŝħ�ƉŽŝŶĨŽƌŵŽǁĂđ�hǏǇƚŬŽǁŶŝŬſǁ�<ĂƌƚǇ�Ž�ǌŵŝĂŶŝĞ�ŽĨĞƌƚǇ�ǁ�ƌĂŵĂĐŚ�
WĂŬŝĞƚƵ� DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ� ǌĂ� ƉŽƑƌĞĚŶŝĐƚǁĞŵ� ƉŽĐǌƚǇ� ĞͲŵĂŝů� ʹ� ŶĂ� ĂĚƌĞƐ� ƉŽĚĂŶǇ� ǁĞ� ǁŶŝŽƐŬƵ� Ž�
ǁǇĚĂŶŝĞ�<ĂƌƚǇ͘� �ŵŝĂŶĂ�ǁĞũĚǌŝĞ�ǁ� ǏǇĐŝĞ�ƉŽ�ƉŽŝŶĨŽƌŵŽǁĂŶŝƵ�hǏǇƚŬŽǁŶŝŬſǁ�<ĂƌƚǇ�ǁ� ƐƉŽƐſď�
ŽŬƌĞƑůŽŶǇ� ǁǇǏĞũ� ŽƌĂǌ� ƉŽ� ƉƵďůŝŬĂĐũŝ� ǌŵŝĞŶŝŽŶĞŐŽ� WƌǌĞǁŽĚŶŝŬĂ� ŶĂ� ƐƚƌŽŶŝĞ� ŝŶƚĞƌŶĞƚŽǁĞũ�
ǁǁǁ͘ũĞƐƚĞŵǌŐĚĂŶƐŬĂ͘Ɖů�͘�KƌŐĂŶŝǌĂƚŽƌ�ďħĚǌŝĞ�ƉŽĚĞũŵŽǁĂų�ƐƚĂƌĂŶŝĂ�ǁ�ĐĞůƵ�ƌŽǌƐǌĞƌǌĂŶŝĂ�ŽĨĞƌƚǇ�
ǁ�ƌĂŵĂĐŚ�'ĚĂŷƐŬŝĞũ�<ĂƌƚǇ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ͘�

s///͘����^WZ�������K^d%Wh��K�DK�hBh�'��F^</�:�<�Zdz�D/�^�<�F���E��K�>�'BK_�

�ŽƐƚħƉ� ĚŽ� WĂŬŝĞƚƵ� DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ� ŵŽǏŶĂ� ŶĂďǇđ� ƉƌǌĞǌ� /ŶƚĞƌŶĞƚ͕� ǌĂ� ƉŽƑƌĞĚŶŝĐƚǁĞŵ� ^ǇƐƚĞŵƵ� '<D�
ĚŽƐƚħƉŶĞŐŽ�ŶĂ�ƐƚƌŽŶŝĞ�ǁǁǁ͘ũĞƐƚĞŵǌŐĚĂŶƐŬĂ͘Ɖů͘�WŽŶŝǏĞũ�ǌŶĂũĚČ�WĂŷƐƚǁŽ�ƉŽƐƚĂŶŽǁŝĞŶŝĂ�ƌĞŐƵůƵũČĐĞ�
ƐƉƌǌĞĚĂǏ�WĂŬŝĞƚƵ�ŶĂ�ŽĚůĞŐųŽƑđ͘�

ϭ͘ �Ž� ƐƉƌǌĞĚĂǏǇ� WĂŬŝĞƚƵ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ� ǌĂ� ƉŽƑƌĞĚŶŝĐƚǁĞŵ� ^ǇƐƚĞŵƵ� '<D� ǌŶĂũĚƵũČ� ǌĂƐƚŽƐŽǁĂŶŝĞ�
ƉƌǌĞƉŝƐǇ�ƉƌĂǁĂ�ƉŽůƐŬŝĞŐŽ͕�ǁ�ƚǇŵ�ƵƐƚĂǁǇ�ǌ�ĚŶŝĂ�Ϯϯ�ŬǁŝĞƚŶŝĂ�ϭϵϲϰ�ƌ͘�Ͳ�<ŽĚĞŬƐ�ĐǇǁŝůŶǇ�;�ǌ͘�h͘�
ϮϬϭϰ͕�ƉŽǌ͘�ϭϮϭ�ǌĞ�ǌŵŝĂŶĂŵŝͿ�ŽƌĂǌ�ƵƐƚĂǁǇ�ǌ�ĚŶŝĂ�ϯϬ�ŵĂũĂ�ϮϬϭϰ�ƌ͘�Ž�ƉƌĂǁĂĐŚ�ŬŽŶƐƵŵĞŶƚĂ�;�ǌ͘�
h͘�ϮϬϭϰ�ƌ͕͘�ƉŽǌ͘�ϴϮϳ�ǌĞ�ǌŵŝĂŶĂŵŝͿ͘

Ϯ͘ /ŶĨŽƌŵĂĐũĞ�Ž�DŽĚƵůĞ�'ĚĂŷƐŬŝĞũ�<ĂƌƚǇ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ�ƐƚĂŶŽǁŝČ�ǌĂƉƌŽƐǌĞŶŝĞ�ĚŽ�ǌĂǁĂƌĐŝĂ�ƵŵŽǁǇ�
ǁ�ƌŽǌƵŵŝĞŶŝƵ�Ăƌƚ͘�ϳϭ�<ŽĚĞŬƐƵ�ĐǇǁŝůŶĞŐŽ͘

ϯ͘ hŵŽǁĂ�ǌŽƐƚĂũĞ� ǌĂǁĂƌƚĂ�ƉŽŵŝħĚǌǇ� ƐƚƌŽŶĂŵŝ� ǌ� ĐŚǁŝůČ� ǌųŽǏĞŶŝĂ�ǁŶŝŽƐŬƵ�Ž�ĚŽƐƚħƉ�ĚŽ�WĂŬŝĞƚƵ�
DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ͘�

ϰ͘ tƐǌĞůŬŝĞ� ǌŵŝĂŶǇ�ǁ� ǌĂŵſǁŝĞŶŝƵ� ǌųŽǏŽŶǇŵ� ƉƌǌĞǌ� hǏǇƚŬŽǁŶŝŬĂ� ^ǇƐƚĞŵƵ� ďČĚǍ� ũĞŐŽ� ĐŽĨŶŝħĐŝĞ�
ŵŽŐČ�ŶĂƐƚČƉŝđ�ǁǇųČĐǌŶŝĞ�ĚŽ�ŵŽŵĞŶƚƵ�ŽĚďŝŽƌƵ�<ĂƌƚǇ͘

ϱ͘ �ŽŬƵŵĞŶƚĞŵ�ƐƉƌǌĞĚĂǏǇ�ũĞƐƚ�ĨĂŬƚƵƌĂ�s�d͘
ϲ͘ ^ŬůĞƉ� ĚŽŬŽŶƵũĞ� ǌǁƌŽƚƵ� ƉųĂƚŶŽƑĐŝ� ǁ� ƉƌǌǇƉĂĚŬƵ͕� ŐĚǇ� ũĞĚŶĂ� ǌĞ� ƐƚƌŽŶ� ƐŬƵƚĞĐǌŶŝĞ� ŽĚƐƚČƉŝ� ŽĚ�

ƵŵŽǁǇ͘�hŝƐǌĐǌŽŶĂ�ĐĞŶĂ�ǌŽƐƚĂŶŝĞ�ǁ�ĐĂųŽƑĐŝ�ǌǁƌſĐŽŶĂ�ŽƐŽďŝĞ͕�ŬƚſƌĂ�ĚŽŬŽŶĂųĂ�ǌĂƉųĂƚǇ͘��ǁƌŽƚ�
ŶĂƐƚħƉƵũĞ�ƉƌǌǇ�ƵǏǇĐŝƵ�ƚĂŬŝĞŐŽ�ƐĂŵĞŐŽ�ƐƉŽƐŽďƵ�ƉųĂƚŶŽƑĐŝ͕� ũĂŬŝ�ǌŽƐƚĂų�ǁǇďƌĂŶǇ�ƉƌǌĞǌ�ƉųĂƚŶŝŬĂ�
ĐŚǇďĂ�ǏĞ�ŽƐŽďĂ�ƚĂ�ǁǇƌĂǍŶŝĞ�ǌŐŽĚǌŝųĂ�Ɛŝħ�ŶĂ�ŝŶŶǇ�ƐƉŽƐſď�ǌǁƌŽƚƵ͕�ŬƚſƌǇ�ŶŝĞ�ǁŝČǏĞ�Ɛŝħ�ĚůĂ�ŶŝĞũ�ǌ�
ǏĂĚŶǇŵŝ�ŬŽƐǌƚĂŵŝ͘

ϳ͘ <ŽŶƐƵŵĞŶƚŽǁŝ͕� ŬƚſƌǇ� ǌĂǁĂƌų� ƵŵŽǁħ� ŶĂ� ŽĚůĞŐųŽƑđ͕� ǌŐŽĚŶŝĞ� ǌ� ƉƌǌĞƉŝƐĂŵŝ� ƵƐƚĂǁǇ� ǌ� ĚŶŝĂ� ϯϬ�
ŵĂũĂ� ϮϬϭϰ� ƌ͘� Ž� ƉƌĂǁĂĐŚ� ŬŽŶƐƵŵĞŶƚĂ� ;�ǌ͘�h͘� ǌ� ϮϬϭϰ� ƌ͕͘� ƉŽǌ͘� ϴϮϳ� ǌĞ� ǌŵŝĂŶĂŵŝͿ͕� ƉƌǌǇƐųƵŐƵũĞ�
ƉƌĂǁŽ�ĚŽ�ŽĚƐƚČƉŝĞŶŝĂ� ŽĚ� ƵŵŽǁǇ�ǁ� ƚĞƌŵŝŶŝĞ� ĐǌƚĞƌŶĂƐƚƵ� ĚŶŝ� ŽĚ� ĚŶŝĂ� ƵǌǇƐŬĂŶŝĂ� ĚŽƐƚħƉƵ�ĚŽ�
WĂŬŝĞƚƵ� DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ͕� ďĞǌ� ƉŽĚĂǁĂŶŝĂ� ƉƌǌǇĐǌǇŶǇ� ŝ� ďĞǌ� ƉŽŶŽƐǌĞŶŝĂ� ŬŽƐǌƚſǁ͕� ǌ� ǁǇũČƚŬŝĞŵ�
ŬŽƐǌƚſǁ�ŽŬƌĞƑůŽŶǇĐŚ�ǁ�Ăƌƚ͘�ϯϯ͕�Ăƌƚ͘�ϯϰ�ƵƐƚ͘�Ϯ�ŝ�Ăƌƚ͘�ϯϱ�ǁǁ͘�ƵƐƚĂǁǇ͘
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ϴ͘ WƌĂǁŽ�ŽĚƐƚČƉŝĞŶŝĂ�ŽĚ�ƵŵŽǁǇ�ǌĂǁĂƌƚĞũ�ƉŽǌĂ�ůŽŬĂůĞŵ�ƉƌǌĞĚƐŝħďŝŽƌƐƚǁĂ�ůƵď�ŶĂ�ŽĚůĞŐųŽƑđ�ŶŝĞ�
ƉƌǌǇƐųƵŐƵũĞ� ŬŽŶƐƵŵĞŶƚŽǁŝ͕� ŬƚſƌǇ� ƐŬŽƌǌǇƐƚĂų� ǌ� ŽĨĞƌƚǇ� ǁ� ƌĂŵĂĐŚ� WĂŬŝĞƚƵ� DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ� ƉŽ�
ƵǌǇƐŬĂŶŝƵ�ĚŽ�ŶŝĞŐŽ�ĚŽƐƚħƉƵ�Ͳ�ǌĂ�ǁǇƌĂǍŶČ�ǌŐŽĚČ�ŬŽŶƐƵŵĞŶƚĂ͘

ϵ͘ KĚ� ƵŵŽǁǇ� ŽĚƐƚħƉƵũĞ� Ɛŝħ� ƉŽƉƌǌĞǌ� ǌųŽǏĞŶŝĞ� KƌŐĂŶŝǌĂƚŽƌŽǁŝ� ŽƑǁŝĂĚĐǌĞŶŝĂ� Ž� ŽĚƐƚČƉŝĞŶŝƵ� ŽĚ�
ƵŵŽǁǇ͘� dĞƌŵŝŶ� ĚŽ� ŽĚƐƚČƉŝĞŶŝĂ� ŽĚ� ƵŵŽǁǇ� ũĞƐƚ� ǌĂĐŚŽǁĂŶǇ͕� ũĞǏĞůŝ� ƉƌǌĞĚ� ũĞŐŽ� ƵƉųǇǁĞŵ�
ŬŽŶƐƵŵĞŶƚ�ǁǇƑůĞ�ŽƑǁŝĂĚĐǌĞŶŝĞ�ŶĂ�ĂĚƌĞƐ�ƉŽĐǌƚŽǁǇ�ůƵď�ĞůĞŬƚƌŽŶŝĐǌŶǇ�KƌŐĂŶŝǌĂƚŽƌĂ�ǁƐŬĂǌĂŶǇ�
ǁ� ƉƵŶŬĐŝĞ�KƌŐĂŶŝǌĂƚŽƌĂ�ǁƐŬĂǌĂŶǇ�ǁ� ƉƵŶŬĐŝĞ� /� ƵƐƚħƉ� ϰ� ;��&/E/�:�Ϳ� ůƵď� ĂĚƌĞƐ� ĞůĞŬƚƌŽŶŝĐǌŶǇ�
KƌŐĂŶŝǌĂƚŽƌĂ͗�ƌĞŬůĂŵĂĐũĞΛũĞƐƚĞŵǌŐĚĂŶƐŬĂ͘Ɖů

ϭϬ͘ tǌſƌ�ĨŽƌŵƵůĂƌǌĂ�ŽĚƐƚČƉŝĞŶŝĂ�ŽĚ�ƵŵŽǁǇ�ƐƚĂŶŽǁŝ��ĂųČĐǌŶŝŬ�Ŷƌ�ϭ�ĚŽ�ZĞŐƵůĂŵŝŶƵ͘�<ŽŶƐƵŵĞŶƚ�
ŶŝĞ� ũĞƐƚ� ǌŽďŽǁŝČǌĂŶǇ� ĚŽ� ǁǇŬŽƌǌǇƐƚĂŶŝĂ� ǁǌŽƌƵ� ĨŽƌŵƵůĂƌǌĂ͕� ũĞĚŶĂŬ� ďĞǌ� ǁǌŐůħĚƵ� ŶĂ� ĨŽƌŵħ�
ŽĚƐƚČƉŝĞŶŝĂ�ŽĚ�ƵŵŽǁǇ�ŬŽŶŝĞĐǌŶĞ�ũĞƐƚ�ǌųŽǏĞŶŝĞ�ƉƌǌĞǌ�ŬŽŶƐƵŵĞŶƚĂ�ǁǇƌĂǍŶĞŐŽ�ŽƑǁŝĂĚĐǌĞŶŝĂ�ǁ�
ƚǇŵ�ƉƌǌĞĚŵŝŽĐŝĞ�ǌŐŽĚŶĞŐŽ�ǌ�ƉŽǁƐǌĞĐŚŶŝĞ�ŽďŽǁŝČǌƵũČĐǇŵŝ�ƉƌǌĞƉŝƐĂŵŝ�ƉƌĂǁĂ͘

/y͘� <KE<hZ^�WhE<dKtz

ϭ͘ t�ĐĞůƵ�ƉƌŽŵŽĐũŝ�ŬŽƌǌǇƐƚĂŶŝĂ�ǌ�<ĂƌƚǇ�ŝ�WĂŬŝĞƚƵ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ͕�KƌŐĂŶŝǌĂƚŽƌ�ƉƌǌĞƉƌŽǁĂĚǌĂ�ǁ�ϮϬϮϬ�
ƌŽŬƵ� ŬŽŶŬƵƌƐ� ƉƵŶŬƚŽǁǇ͕� ǁ� ƌĂŵĂĐŚ� ŬƚſƌĞŐŽ� ƉƌǌǇǌŶĂǁĂŶĞ� ďħĚČ� ƉƵŶŬƚǇ� hǏǇƚŬŽǁŶŝŬŽŵ�
ŬŽƌǌǇƐƚĂũČĐǇŵ�ǌ�<ĂƌƚǇ͕�ŶĂ�ǌĂƐĂĚĂĐŚ�ŽŬƌĞƑůŽŶǇĐŚ�ƉŽŶŝǏĞũ�;ǌǁĂŶǇ�ĚĂůĞũ�ͣ<ŽŶŬƵƌƐĞŵ͟Ϳ͘�

Ϯ͘ hĚǌŝĂų� ǁ� <ŽŶŬƵƌƐŝĞ� ŵŽŐČ� ǁǌŝČđ� hǏǇƚŬŽǁŶŝĐǇ͕� ŬƚſƌǌǇ͗� ĚŽŬŽŶĂůŝ� ǁĞƌǇĨŝŬĂĐũŝ͕� ŵĂũČ� ĂŬƚǇǁŶǇ�
WĂŬŝĞƚ� DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ� ǁ� ϮϬϮϬ� ŝ� ŽĚĞďƌĂůŝ� ŶŽƑŶŝŬ� ůƵď� ǌĂŝŶƐƚĂůŽǁĂůŝ� ĂƉůŝŬĂĐũħ� ŵŽďŝůŶČ� :ĞƐƚĞŵ� ǌ�
'ĚĂŷƐŬĂ͕�ƉŽƐŝĂĚĂũČ�ĐŽ�ŶĂũŵŶŝĞũ�ŽŐƌĂŶŝĐǌŽŶČ�ǌĚŽůŶŽƑđ�ĚŽ�ĐǌǇŶŶŽƑĐŝ�ƉƌĂǁŶǇĐŚ͘�

ϯ͘ hĚǌŝĂų�ǁ�<ŽŶŬƵƌƐŝĞ�ŶŝĞ�ǁǇŵĂŐĂ�ĚŽĚĂƚŬŽǁĞŐŽ�ǌŐųŽƐǌĞŶŝĂ͘�
ϰ͘ �Ă� ŬĂǏĚĞ� ƵǏǇĐŝĞ� <ĂƌƚǇ� ƵǏǇƚŬŽǁŶŝŬŽǁŝ� ďħĚǌŝĞ� ƉƌǌǇǌŶĂǁĂŶǇ� ϭ� ƉƵŶŬƚ͘� WƌǌǇǌŶĂŶĞ� ƉƵŶŬƚǇ� ƐČ�

ǌĂƉŝƐǇǁĂŶĞ� ŶĂ� ŬŽŶĐŝĞ� ƵǏǇƚŬŽǁŶŝŬĂ� ǁ� ƐǇƐƚĞŵŝĞ� ǁǁǁ͘ũĞƐƚĞŵǌŐĚĂŶƐŬĂ͘Ɖů͘� �ŬƚƵĂůŶČ� ŝůŽƑđ�
ƉƵŶŬƚſǁ� ŵŽǏŶĂ� ƐƉƌĂǁĚǌŝđ� ůŽŐƵũČĐ� Ɛŝħ� ŶĂ� ƐǁŽũĞ� ŬŽŶƚŽ� ůƵď� ǁ� �ƵƚŽƌǇǌŽǁĂŶǇŵ� WƵŶŬĐŝĞ�
^ƉƌǌĞĚĂǏǇ�'ĚĂŷƐŬŝĞũ�<ĂƌƚǇ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ͘

ϱ͘ :ĞǏĞůŝ�ŶŝĞ�ĚŽũĚǌŝĞ�ĚŽ�ŶĂďǇĐŝĂ� ƚŽǁĂƌſǁ� ůƵď�ƵƐųƵŐ͕�ǌĂ�ŬƚſƌĞ�ǌŽƐƚĂųǇ�ƉƌǌǇǌŶĂŶĞ�hǏǇƚŬŽǁŶŝŬŽǁŝ�
ƉƵŶŬƚǇ͕� ŶƉ͘� ŶĂ� ƐŬƵƚĞŬ� ŽĚƐƚČƉŝĞŶŝĂ� ŽĚ� ƵŵŽǁǇ͕� ǁǇƉŽǁŝĞĚǌĞŶŝĂ� ũĞũ� ůƵď� ƵĐŚǇůĞŶŝĂ� Ɛŝħ� ŽĚ�
ƐŬƵƚŬſǁ�ƉƌĂǁŶǇĐŚ�ŽƑǁŝĂĚĐǌĞŶŝĂ�ǁŽůŝ͕�ƉƵŶŬƚǇ�ŵŽŐČ�ďǇđ�ĐŽĨŶŝħƚĞ͘�WƵŶŬƚǇ�ŵŽŐČ�ďǇđ�ĐŽĨŶŝħƚĞ�
ƌſǁŶŝĞǏ� ǁ� ƉƌǌǇƉĂĚŬƵ� ƐƚǁŝĞƌĚǌĞŶŝĂ� ŶĂĚƵǏǇđ� ǁ� ŬŽƌǌǇƐƚĂŶŝƵ� ǌ� <ĂƌƚǇ� ůƵď� ďųħĚŶĞŐŽ�
ǌĂŬƐŝħŐŽǁĂŶŝĂ�ƚƌĂŶƐĂŬĐũŝ͘

ϲ͘ WƵŶŬƚǇ�ŶŝĞ�ƉŽĚůĞŐĂũČ�ǁǇŵŝĂŶŝĞ�ŶĂ�ƉŝĞŶŝČĚǌĞ͘�WƵŶŬƚǇ�ŶŝĞ�ƐČ�ƉŝĞŶŝČĚǌĞŵ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝĐǌŶǇŵ͘�
ϳ͘ WƌǌǇǌŶĂǁĂŶŝĞ� ƉƵŶŬƚſǁ� ǁ� ƌĂŵĂĐŚ� <ŽŶŬƵƌƐƵ� ƌŽǌƉŽĐǌǇŶĂ� Ɛŝħ� ǁ� ĚŶŝƵ� Ϭϭ͘Ϭϭ͘ϮϬϮϬ� ŝ� ƚƌǁĂ� ĚŽ�

ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϮϬ�ƌ͘
ϴ͘ �ĂƐƚƌǌĞǏĞŶŝĂ�ĚŽƚǇĐǌČĐĞ�ŶĂůŝĐǌĂŶŝĂ�ƉƵŶŬƚſǁ͕�ũĂŬ�ƌſǁŶŝĞǏ�ƉƌǌĞďŝĞŐƵ�<ŽŶŬƵƌƐƵ͕�ŶĂůĞǏǇ�ǌŐųĂƐǌĂđ�

ŶĂ� ĂĚƌĞƐ͗� ŬĂƌƚĂΛũĞƐƚĞŵǌŐĚĂŶƐŬĂ͘Ɖů� ůƵď� ǁ� ĨŽƌŵŝĞ� ƉŝƐĞŵŶĞũ� ǁ� ũĞĚŶǇŵ� ǌ� �ƵƚŽƌǇǌŽǁĂŶǇĐŚ�
WƵŶŬƚſǁ�^ƉƌǌĞĚĂǏǇ�'ĚĂŷƐŬŝĞũ�<ĂƌƚǇ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ͘��Ž�ǌĂƐƚƌǌĞǏĞŷ�ŶĂůĞǏǇ�ĚŽųČĐǌǇđ�ŽĚƉŽǁŝĞĚŶŝĞ�
ĚŽǁŽĚǇ� ǁǇŬŽŶĂŶŝĂ� ĐǌǇŶŶŽƑĐŝ�� ;ŶƉ͘� ƉĂƌĂŐŽŶͿ͘� K� ƌŽǌƉĂƚƌǌĞŶŝƵ� ǌŐųŽƐǌŽŶǇĐŚ� ǌĂƐƚƌǌĞǏĞŷ�
hǏǇƚŬŽǁŶŝĐǇ�ǌŽƐƚĂŶČ�ƉŽŝŶĨŽƌŵŽǁĂŶŝ�ŶŝĞǌǁųŽĐǌŶŝĞ�ƉŽ�ŝĐŚ�ƌŽǌƉŽǌŶĂŶŝƵ͕�ŶŝĞ�ƉſǍŶŝĞũ�ŶŝǏ�ǁ�ĐŝČŐƵ�
ĐǌƚĞƌŶĂƐƚƵ�ĚŶŝ�ŽĚ�ǌŐųŽƐǌĞŶŝĂ�ǌĂƐƚƌǌĞǏĞŷ͘�

ϵ͘ ϭϬϬ� hǏǇƚŬŽǁŶŝŬſǁ͕� ŬƚſƌǌǇ� ĚŽ� ĚŶŝĂ� ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϮϬ� ǌďŝŽƌČ� ŶĂũǁŝħŬƐǌČ� ŝůŽƑđ� ƉƵŶŬƚſǁ� ŽƚƌǌǇŵĂũČ�
ŶĂŐƌŽĚǇ� ǁ� ƉŽƐƚĂĐŝ� ƌĞũƐƵ� ŐĚĂŷƐŬŝŵŝ� KůĚƚŝŵĞƌĂŵŝ͘� tĂƌƚŽƑđ� ŬĂǏĚĞũ� ǌ� ŶĂŐƌſĚ� ŶŝĞ� ďħĚǌŝĞ�
ƉƌǌĞŬƌĂĐǌĂųĂ�ϭϳϱ�ǌų͘�hǏǇƚŬŽǁŶŝĐǇ��ŝ�ǌŽƐƚĂŶČ�ƉŽǁŝĂĚŽŵŝĞŶŝ�Ž�ƚǇŵ�ĨĂŬĐŝĞ�ĚƌŽŐČ�ƚĞůĞĨŽŶŝĐǌŶČ�ŝ�
ŵĂŝůŽǁČ�ĚŽ�ĚŶŝĂ�ϭϭ͘Ϭϭ͘ϮϬϮϭ�ƌŽŬƵ͘�

ϭϬ͘ EĂ�ƉŽĚĂŶĞ�ĂĚƌĞƐǇ�ĞͲŵĂŝů�hǏǇƚŬŽǁŶŝŬſǁ�ǌŽƐƚĂŶČ�ǁǇƐųĂŶĞ�ǌĂƉƌŽƐǌĞŶŝĂ�ŶĂ�ƵƌŽĐǌǇƐƚĞ�ǁƌħĐǌĞŶŝĞ�
ŶĂŐƌſĚ�ǁƌĂǌ�ǌĞ�ǁƐŬĂǌĂŶŝĞŵ�ŵŝĞũƐĐĂ͕�ĚĂƚǇ�ŝ�ŐŽĚǌŝŶǇ�ƐƉŽƚŬĂŶŝĂ͘

ϭϭ͘ hǏǇƚŬŽǁŶŝŬ�ďħĚǌŝĞ�ŵŝĂų�ŽďŽǁŝČǌĞŬ�ƉŽƚǁŝĞƌĚǌĞŶŝĂ�ƵĚǌŝĂųƵ�ǁ�ĐĞƌĞŵŽŶŝŝ�ǁƌħĐǌĞŶŝĂ�ŶĂŐƌſĚ�ĚŽ�
ĚŶŝĂ�Ϯϱ�ƐƚǇĐǌŶŝĂ�ϮϬϮϬ�ƌŽŬƵ�ƉŽƉƌǌĞǌ�ƌĞũĞƐƚƌĂĐũħ�ǁ�ƉƌǌĞƐųĂŶǇŵ�ǁ�ŵĂŝůƵ�ƉŽƚǁŝĞƌĚǌĂũČĐǇŵ�ůŝŶŬƵ�
ƌĞũĞƐƚƌĂĐǇũŶǇŵ�ůƵď�ƚĞůĞĨŽŶŝĐǌŶŝĞ�ƉŽĚ�ǁƐŬĂǌĂŶǇŵ�ǁ�ǌĂƉƌŽƐǌĞŶŝĞ�ŶƵŵĞƌǌĞ�ƚĞůĞĨŽŶƵ͘
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ϭϮ͘ hĐǌĞƐƚŶŝĐǇ� ŶŝĞ� ŵŽŐČ� ƉƌǌĞŶŝĞƑđ� ƉƌĂǁĂ� ĚŽ� ŶĂŐƌŽĚǇ� ŶĂ� ŽƐŽďǇ� ƚƌǌĞĐŝĞ͘� EŝĞ� ŝƐƚŶŝĞũĞ� ƚĂŬǏĞ�
ŵŽǏůŝǁŽƑđ�ǁǇŵŝĂŶǇ�ŶĂŐƌŽĚǇ�ŶĂ�ĞŬǁŝǁĂůĞŶƚ�ƌǌĞĐǌŽǁǇ�ůƵď�ƉŝĞŶŝħǏŶǇ͘�

ϭϯ͘ KƌŐĂŶŝǌĂƚŽƌ�ŵŽǏĞ�ǁ�ŬĂǏĚǇŵ�ƚĞƌŵŝŶŝĞ�ƵŶŝĞǁĂǏŶŝđ�<ŽŶŬƵƌƐ�ŝ�ŶŝĞ�ƌŽǌƐƚƌǌǇŐŶČđ�ŐŽ�ďĞǌ�ƉŽĚĂŶŝĂ�
ƉƌǌǇĐǌǇŶ͘

ZK���/�B�///

WK^d�EKt/�E/���Kdz������W�</�dh�<�Zdz�'��F^</�'K�>t�

ϭ͘ t� ƌĂŵĂĐŚ� DŽĚƵųƵ� <ĂƌƚǇ� 'ĚĂŷƐŬŝĞŐŽ� >ǁĂ͕� hǏǇƚŬŽǁŶŝŬ� <ĂƌƚǇ� ďħĚǌŝĞ� ƵƉƌĂǁŶŝŽŶǇ� ĚŽ�
ŶŝĞŽŐƌĂŶŝĐǌŽŶĞũ�ŝůŽƑĐŝ�ǁĞũƑđ�ĚŽ�'ĚĂŷƐŬŝĞŐŽ�KŐƌŽĚƵ��ŽŽůŽŐŝĐǌŶĞŐŽ�;Ƶů͘�<ĂƌǁŝĞŷƐŬĂ�ϯ͕�ϴϬͲϯϮϴ�
'ĚĂŷƐŬͿ�ƉƌǌĞǌ�ŽŬƌĞƐ�ƌŽŬƵ�ŽĚ�ĚŶŝĂ�ĂŬƚǇǁŽǁĂŶŝĂ�DŽĚƵųƵ�<ĂƌƚǇ�'ĚĂŷƐŬŝĞŐŽ�>ǁĂ͘

Ϯ͘ �Ž� ŵŽĚƵųƵ� <ĂƌƚǇ� 'ĚĂŷƐŬŝĞŐŽ� >ǁĂ� ŽĚƉŽǁŝĞĚŶŝĞ� ǌĂƐƚŽƐŽǁĂŶŝĞ� ǌŶĂũĚƵũČ� ƉŽƐƚĂŶŽǁŝĞŶŝĂ�
ƉƵŶŬƚſǁ� ///� ʹ� s/� ŽƌĂǌ� s///� ZŽǌĚǌŝĂųƵ� //� ZĞŐƵůĂŵŝŶƵ͕� ǌ� ƚǇŵ� ǏĞ�ǁŶŝŽƐĞŬ� Ž� ĚŽƐƚħƉ� ĚŽ�DŽĚƵųƵ�
<ĂƌƚǇ� 'ĚĂŷƐŬŝĞŐŽ� >ǁĂ� ŵŽǏĞ� ǌųŽǏǇđ� ũĞĚǇŶŝĞ� ŽƐŽďĂ� ƉŽƐŝĂĚĂũČĐĂ� ĂŬƚǇǁŽǁĂŶǇ� DŽĚƵų� �
DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ͘

ϯ͘ �ĞŶħ� WĂŬŝĞƚƵ� <ĂƌƚǇ� 'ĚĂŷƐŬŝĞŐŽ� >ǁĂ� ŽŬƌĞƑůĂ� ŽďŽǁŝČǌƵũČĐǇ� ĐĞŶŶŝŬ͕� ŬƚſƌǇ� ĚŽƐƚħƉŶǇ� ũĞƐƚ� ŶĂ�
ƐƚƌŽŶŝĞ�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ũĞƐƚĞŵǌŐĚĂŶƐŬĂ͘Ɖů�ŽƌĂǌ�ǁ��ƵƚŽƌǇǌŽǁĂŶǇĐŚ�WƵŶŬƚĂĐŚ�^ƉƌǌĞĚĂǏǇ͘

ϰ͘ hůŐŽǁǇ�WĂŬŝĞƚ�'ĚĂŷƐŬŝĞŐŽ�>ǁĂ�ƉƌǌǇƐųƵŐƵũĞ͗
Ă͘ ĚǌŝĞĐŝŽŵ� ǁ� ǁŝĞŬƵ� ŽĚ� ϰ� ĚŽ� ϳ� ůĂƚ� ǌĂ� ŽŬĂǌĂŶŝĞŵ� ƐƚŽƐŽǁŶĞŐŽ� ĚŽŬƵŵĞŶƚƵ�

ƉŽƚǁŝĞƌĚǌĂũČĐĞŐŽ�ǁŝĞŬ�ĚǌŝĞĐŬĂ͕�ŶƉ͘�ĂŬƚ�ƵƌŽĚǌĞŶŝĂ͕�ŬƐŝČǏĞĐǌŬĂ�ǌĚƌŽǁŝĂ͘
ď͘ ŵųŽĚǌŝĞǏǇ�ƐǌŬŽůŶĞũ�ǌĂ�ŽŬĂǌĂŶŝĞŵ�ůĞŐŝƚǇŵĂĐũŝ�ƐǌŬŽůŶĞũ͕�
Đ͘ ƐƚƵĚĞŶƚŽŵ�ĚŽ�ƵŬŽŷĐǌĞŶŝĂ�Ϯϲ�ƌŽŬƵ�ǏǇĐŝĂ�ǌĂ�ŽŬĂǌĂŶŝĞŵ�ůĞŐŝƚǇŵĂĐũŝ�ƐƚƵĚĞŶĐŬŝĞũ͕
Ě͘ ĞŵĞƌǇƚŽŵ͕�ƌĞŶĐŝƐƚŽŵ�ŝ�ŬŽŵďĂƚĂŶƚŽŵ�ǌĂ�ŽŬĂǌĂŶŝĞŵ�ůĞŐŝƚǇŵĂĐũŝ͕
Ğ͘ ŽƐŽďŽŵ� ŶŝĞƉĞųŶŽƐƉƌĂǁŶǇŵ� ǁ� ƐƚŽƉŶŝƵ� ƵŵŝĂƌŬŽǁĂŶǇŵ� ŝ� ůĞŬŬŝŵ� ǌĂ� ŽŬĂǌĂŶŝĞŵ�

ƐƚŽƐŽǁŶĞŐŽ�ĚŽŬƵŵĞŶƚƵ͘
ϱ͘ KƐŽďĂ͕� ŬƚſƌĂ�ŶĂďǇųĂ� ƵůŐŽǁǇ�WĂŬŝĞƚ�'ĚĂŷƐŬŝĞŐŽ� >ǁĂ͕�ǁ� ĐĞůƵ� ũĞŐŽ� ĂŬƚǇǁĂĐũŝ͕� ďħĚǌŝĞ�ŵƵƐŝĂųĂ�

ƉƌǌĞĚƐƚĂǁŝđ� ũĞĚĞŶ� ǌ� ĚŽŬƵŵĞŶƚſǁ͕� Ž� ŬƚſƌǇĐŚ�ŵŽǁĂ�ǁ� ƵƐƚ͘� ϰ� ĂŶĂůŽŐŝĐǌŶŝĞ� ũĂŬ�ǁ� ƉƌǌǇƉĂĚŬƵ�
ƉƌŽĐĞĚƵƌǇ� ĚŽƚǇĐǌČĐĞũ� �ŽŬƵŵĞŶƚƵ� WŽƚǁŝĞƌĚǌĂũČĐĞŐŽ͕� ŵĂũČĐĞũ� ǌĂƐƚŽƐŽǁĂŶŝĞ� ǁ� ƉƌǌǇƉĂĚŬƵ�
WĂŬŝĞƚƵ�DŝĞƐǌŬĂŷĐĂ


