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^d�dhdK�DKdK��>h���K^d/dh/dK�/E�&KZD���/��^^K�/��/KE��^WKZd/s���/>�dd�Ed/^d/���

WZ/s���/�W�Z^KE�>/d��'/hZ/�/���

���'h�dK��>��͘>'^͘�ϯϲͬϮϬϮϭ���^^͘DD͘//͘�

s�Z^/KE��ϮϬϮϯ�

�ƌƚ͘�ϭ�ʹ��ĞŶŽŵŝŶĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ƐĞĚĞ�

ϭ͘ ��ĐŽƐƚŝƚƵŝƚĂ͕�ƋƵĂůĞ��ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĚŝƌŝƚƚŽ�ƉƌŝǀĂƚŽ�Ăŝ�ƐĞŶƐŝ�ĚĞůůĞ�ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶŝ�ĚĞů�/�>ŝďƌŽ�ĚĞů��ŽĚŝĐĞ��ŝǀŝůĞ͕�
ů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�^ƉŽƌƚŝǀĂ��ŝůĞƚƚĂŶƚŝƐƚŝĐĂ�ĚĞŶŽŵŝŶĂƚĂ͗�

͞DŽƚŽ��ůƵď�WĞŶƚĂ�>ĞŶƚĂƚĞ��ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�^ƉŽƌƚŝǀĂ��ŝůĞƚƚĂŶƚŝƐƚŝĐĂ͕͟�
ĐŽŶ�ƐĞĚĞ�ŝŶ�ǀŝĂ�WĂƉĂ�'ŝŽǀĂŶŶŝ�yy///�Ŷ͘�ϯϮ͕���W�ϮϬϴϮϯ��ŽŵƵŶĞ�>ĞŶƚĂƚĞ�^Ƶů�^ĞǀĞƐŽ�WƌŽǀ͘�D��
>͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�ƐǀŽůŐĞ�ůĞ�ƉƌŽƉƌŝĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ƐŽĐŝĂůŝ�ŶĞůů͛ĂŵďŝƚŽ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĚĞůůĂ�ZĞŐŝŽŶĞ�>ŽŵďĂƌĚŝĂ���ŝŶ�
ĐƵŝ�ŚĂ�ƐĞĚĞ͘�

>Ă�ĚĞŶŽŵŝŶĂǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ͕�ůĂĚĚŽǀĞ�ĐŽŶƐĞŶƚŝƚŽ�ĚĂůůĂ�ůĞŐŐĞ͕�ƉŽƚƌă�ĞƐƐĞƌĞ�ĂŶĐŚĞ�ĐŽƐŞ�ƐŝŶƚĞƚŝǌǌĂƚĂ͗�
͞DŽƚŽ��ůƵď�WĞŶƚĂ�>ĞŶƚĂƚĞ��^�͘͟�

/� ĐŽůŽƌŝ� ƐŽĐŝĂůŝ� ĚĞůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ� ƐŽŶŽ� �ŝĂŶĐŽͲ�ůƵͲZŽƐƐŽ� ŵĞŶƚƌĞ� ů͛ĞŵďůĞŵĂ� ĚĞůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ� ğ�
ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƚŽ�� ĚĂ�ƵŶŽ�ƐĐƵĚŽ�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐĂƚŽ�ĚĂ�ƵŶĂ�ďĂƌƌĂ�ŽƌŝǌǌŽŶƚĂůĞ�ĂůĂƚĂ�ĐŽŶ�ĐŝŶƋƵĞ�ďƌĂĐĐŝ�ƐĨĂůƐĂƚŝ͘�
�

Ϯ͘ >Ă�ŵŽĚŝĨŝĐĂ�ĚĞůůĂ�ƐĞĚĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�ƉŽƚƌă�ĂǀǀĞŶŝƌĞ�ĐŽŶ�ĚĞůŝďĞƌĂ�ĚĞůů͛�ƐƐĞŵďůĞĂ�ŽƌĚŝŶĂƌŝĂ�ĚĞůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�
Ğ�ŶŽŶ�ĐŽƐƚŝƚƵŝƌă�ŵŽĚŝĨŝĐĂ�ĚĞů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ƐƚĂƚƵƚŽ͘�
�

ϯ͘ /ů�DŽƚŽ��ůƵď� Ɛŝ� ĐŽƐƚŝƚƵŝƐĐĞ� ƐĞŶǌĂ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚă� ŐŝƵƌŝĚŝĐĂ�Ěŝ� ĚŝƌŝƚƚŽ�ƉƌŝǀĂƚŽ͕�ŵĂ�Ɛŝ� ƌŝƐĞƌǀĂ�Ěŝ� ĐŚŝĞĚĞƌůĂ�
ƉƌĞǀŝĂ�ĚĞůŝďĞƌĂ�ĂƐƐĞŵďůĞĂƌĞ�Ăŝ�ƐĞŶƐŝ�Ğ�ƉĞƌ�Őůŝ�ĞĨĨĞƚƚŝ�ĚĞůů͛Ăƌƚ͘�ϭϰ͕��͘>ŐƐ͘�Ŷ͘�ϯϵͬϮϬϮϭ�Ğ�ƐƐ͘ŵŵ͘ŝŝ͘�

ϰ͘�� /ů�ƚĞƌŵŝŶĞ�DŽƚŽ��ůƵď�Ěŝ�ĐƵŝ�ĂůůĂ�ĚĞŶŽŵŝŶĂǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ͕�ŝů�ůŽŐŽ�ĨĞĚĞƌĂůĞ�Ğ�ŽŐŶŝ�ĂůƚƌŽ�ƐĞŐŶŽ�ĚŝƐƚŝŶƚŝǀŽ�
ĚĞůůĂ� &ĞĚĞƌĂǌŝŽŶĞ� DŽƚŽĐŝĐůŝƐƚŝĐĂ� /ƚĂůŝĂŶĂ� ;&D/Ϳ� ǀĞŶŐŽŶŽ� ƵƚŝůŝǌǌĂƚŝ� ŶĞů� ƌŝƐƉĞƚƚŽ� ĚĞůůĞ� ŶŽƌŵĞ�
ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚĂƌŝ�ĨĞĚĞƌĂůŝ�ƚƌĂƚƚĂŶĚŽƐŝ�Ěŝ�ƐŽŐŐĞƚƚŽ�ĐŽŶ�ƌĂƉƉŽƌƚŽ�Ěŝ�ĂĨĨŝůŝĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ůĂ�&D/͘�>͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�
ĞƐƉƌĞƐƐĂŵĞŶƚĞ� ƌŝĐŽŶŽƐĐĞ� ĐŚĞ͕� ŽǀĞ� ǀĞŶŝƐƐĞ� ŵĞŶŽ� ŝů� ƌĂƉƉŽƌƚŽ� Ěŝ� ĂĨĨŝůŝĂǌŝŽŶĞ� ĐŽŶ� ůĂ� &ĞĚĞƌĂǌŝŽŶĞ͕�
ƉƌŽĐĞĚĞƌă�ƐĞŶǌĂ�ŝŶĚƵŐŝŽ�ĂůůĂ�ŵŽĚŝĨŝĐĂ�Ěŝ�ƚĂůĞ�ĚĞŶŽŵŝŶĂǌŝŽŶĞ�ĞĚ�ĂůůĂ�ĐĞƐƐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ƵƐŽ�ĚĞů�ůŽŐŽ�&D/�
Ğ�Ěŝ�ŽŐŶŝ�ĂůƚƌŽ�ƐĞŐŶŽ�ĚŝƐƚŝŶƚŝǀŽ�ĂĚ�ĞƐƐĂ�ƌŝĐŽŶĚƵĐŝďŝůĞ͘�

�ƌƚ͘�Ϯ�ʹ�^ĐŽƉŝ�ĞĚ�ŽŐŐĞƚƚŽ�ƐŽĐŝĂůĞ�

ϭ͘ >͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�ğ�ĂƉŽůŝƚŝĐĂ�Ğ�ŶŽŶ�ŚĂ�ƐĐŽƉŽ�Ěŝ� ůƵĐƌŽ͘��ƵƌĂŶƚĞ� ůĂ�ǀŝƚĂ�ĚĞůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�ŶŽŶ�ƉŽƚƌĂŶŶŽ�
ĞƐƐĞƌĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵŝƚŝ�ŝŶ�ĂůĐƵŶ�ŵŽĚŽ͕�ĂŶĐŚĞ�ŝŶĚŝƌĞƚƚŽ�Ž�ĚŝĨĨĞƌŝƚŽ͕�ĂǀĂŶǌŝ�Ěŝ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ͕�ŶŽŶĐŚĠ�ĨŽŶĚŝ͕�ƌŝƐĞƌǀĞ�
Ž�ĐĂƉŝƚĂůĞ�Ă�ƐŽĐŝ�Ž�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝ͕�ůĂǀŽƌĂƚŽƌŝ�Ğ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŽƌŝ͕�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌŝ�ĞĚ�Ăůƚƌŝ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚŝ�ĚĞŐůŝ�ŽƌŐĂŶŝ�
ƐŽĐŝĂůŝ͕�ĂŶĐŚĞ�ŶĞů�ĐĂƐŽ�Ěŝ�ƌĞĐĞƐƐŽ�Ž�Ěŝ�ƋƵĂůƐŝĂƐŝ�ĂůƚƌĂ�ŝƉŽƚĞƐŝ�Ěŝ�ƐĐŝŽŐůŝŵĞŶƚŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůĞ�ĚĞů�ƌĂƉƉŽƌƚŽ͘�
�ǀĞŶƚƵĂůŝ�Ƶƚŝůŝ�ĞĚ�ĂǀĂŶǌŝ�Ěŝ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ĚŽǀƌĂŶŶŽ͕�ƉĞƌƚĂŶƚŽ͕�ĞƐƐĞƌĞ�ĚĞƐƚŝŶĂƚŝ�ĂůůŽ�ƐǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůůΖĂƚƚŝǀŝƚă�
ƐƚĂƚƵƚĂƌŝĂ͘�

�
Ϯ͘ �>͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ͕�ĐŽŶƐĞŐƵŝƚŽ�ŝů�ƌŝĐŽŶŽƐĐŝŵĞŶƚŽ�Ăŝ�ĨŝŶŝ�ƐƉŽƌƚŝǀŝ�Ăŝ�ƐĞŶƐŝ�ĚĞůůĂ�ŶŽƌŵĂƚŝǀĂ�ǀŝŐĞŶƚĞ͕�ŚĂ�ƉĞƌ�

ĨŝŶĂůŝƚă�ůŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�Ğ�ůĂ�ĚŝĨĨƵƐŝŽŶĞ�Ěŝ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ƐƉŽƌƚŝǀĞ�ĐŽŶŶĞƐƐĞ�ĂůůĂ�ƉƌĂƚŝĐĂ�ĚĞů�ŵŽƚŽĐŝĐůŝƐŵŽ͕�ƉĞƌ�ĐŽŵĞ�
ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƚĂ� Ğ� ƌŝĐŽŶŽƐĐŝƵƚĂ� ĚĂů� �KE/͕� ŵĞĚŝĂŶƚĞ� ůĂ� ŐĞƐƚŝŽŶĞ� Ěŝ� ŽŐŶŝ� ĨŽƌŵĂ� Ěŝ� Ăƚƚŝǀŝƚă� ŝĚŽŶĞĂ� Ă�
ƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞ�ůĂ�ĐŽŶŽƐĐĞŶǌĂ�Ğ�ůĂ�ƉƌĂƚŝĐĂ�ĚĞůůĂ�ĚĞƚƚĂ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂ�ƐĞĐŽŶĚŽ�ůĞ�ĚŝƌĞƚƚŝǀĞ�ĚĞůůĂ�&ĞĚĞƌĂǌŝŽŶĞ�
DŽƚŽĐŝĐůŝƐƚŝĐĂ�/ƚĂůŝĂŶĂ͕�ĂůůĂ�ƋƵĂůĞ�Ɛŝ�ĂĨĨŝůŝĂ͘�
�

ϯ͘�� >͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ� ĞƐĞƌĐŝƚĂ� ŝŶ� ǀŝĂ� ƐƚĂďŝůĞ� Ğ� ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ� ů͛ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĞ� ƐƵĚĚĞƚƚĞ� Ăƚƚŝǀŝƚă� ƐƉŽƌƚŝǀĞ�
ĚŝůĞƚƚĂŶƚŝƐƚŝĐŚĞ� ŵŽƚŽĐŝĐůŝƐƚŝĐŚĞ͕� ŝŶ� ƚƵƚƚĞ� ůĞ� ůŽƌŽ� ĨŽƌŵĞ� Ğ� ƐƉĞĐŝĂůŝƚă͕� ŝŶ� ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ� Ěŝ� � ŵŽƚŽĐƌŽƐƐ͕�
ĞŶĚƵƌŽ͕� ŵŽƚŽƚƵƌŝƐŵŽ͕� ŵŽƚŽ� Ě͛ĞƉŽĐĂ͕� ŶŽŶĐŚĠ� ĚĞůůĞ� ƵůƚĞƌŝŽƌŝ� ƐƉĞĐŝĂůŝƚă� ƌŝĐŽŶŽƐĐŝƵƚĞ� ĚĂůůĂ� &D/͕� ŝǀŝ�
ĐŽŵƉƌĞƐĞ�ůĂ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ͕�ůĂ�ĚŝĚĂƚƚŝĐĂ͕�ůĂ�ƉƌĞƉĂƌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ů͛ĂƐƐŝƐƚĞŶǌĂ�ĂůůĞ�ƐƚĞƐƐĞ�ŽƉĞƌĂŶĚŽ�ĚƵŶƋƵĞ�ƉĞƌ�



ůĂ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ͕�ůĂ�ĚŝĨĨƵƐŝŽŶĞ�Ğ�ůĂ�ƉƌĂƚŝĐĂ�ŵĂ�ĂŶĐŚĞ�ƉĞƌ�ů͛ĂǀǀŝŽ͕�ů͛ĂŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ŝů�ƉĞƌĨĞǌŝŽŶĂŵĞŶƚŽ�
ĚĞůůĞ� ƐƉĞĐŝĂůŝƚă� ƐƉŽƌƚŝǀĞ� ŵŽƚŽĐŝĐůŝƐƚŝĐŚĞ͕� ŽƌŐĂŶŝǌǌĂŶĚŽ� ĚŝƌĞƚƚĂŵĞŶƚĞ� Ž� ŝŶĚŝƌĞƚƚĂŵĞŶƚĞ� ŽǀǀĞƌŽ�
ƉƌĞŶĚĞŶĚŽ�ƉĂƌƚĞ�Ă�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂǌŝŽŶŝ�ƐƵů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ƐŝĂ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞ�ĐŚĞ�ŶĂǌŝŽŶĂůĞ͘�

�
ϰ͘�� >͛Ăƚƚŝǀŝƚă�ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶĂůĞ�ĚĞůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ͕�ĐŽĞƌĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ĂůůĞ�ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶŝ�ĨĞĚĞƌĂůŝ͕�ƉŽƚƌă�ĐŽŵƉƌĞŶĚĞƌĞ�

ŝŶŽůƚƌĞ͗�
ĂͿ� �ů͛ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ůĂ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƚƵƚƚĞ�ůĞ�ŝŶŝǌŝĂƚŝǀĞ�ǀŽůƚĞ�ĂůůĂ�ƉƌŽƉĂŐĂŶĚĂ�ĚĞů�ǀĂůŽƌĞ�ƐŽĐŝĂůĞ͕�

ĐƵůƚƵƌĂůĞ�Ğ�ƐƉŽƌƚŝǀŽ�ĚĞů�ŵŽƚŽĐŝĐůŝƐŵŽ�ĞĚ�ĂůůĂ�ĚŝĨĨƵƐŝŽŶĞ�ĚĞůůΖĞĚƵĐĂǌŝŽŶĞ�ƐƚƌĂĚĂůĞ�ĨƌĂ�Őůŝ�ƵƚĞŶƚŝ͕�
ĂŶĐŚĞ� ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ� ůΖŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ĐŽƌƐŝ� Ěŝ� ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ� Ğ� ĂŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶƚŽ� ƐĞĐŽŶĚŽ� ůĞ�
ŝŶĚŝĐĂǌŝŽŶŝ�ĚĞůůĂ�&D/͘�

ďͿ�� ů͛ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ğ� ůĂ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�Ěŝ� ƚƵƚƚĞ� ůĞ� ŝŶŝǌŝĂƚŝǀĞ�ǀŽůƚĞ� ĂůůĂ� ƚƵƚĞůĂ�ĚĞůů͛ĂŵďŝĞŶƚĞ�Ğ�ĚĞů�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕�ŝŶ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ͕�ŶĞůů͛ĂŵďŝƚŽ�ĚĞůůĂ�ĐŝƌĐŽůĂǌŝŽŶĞ�ŝŶ�ĨƵŽƌŝƐƚƌĂĚĂ�ŶŽŶĐŚĠ�ů͛ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�
Ğ� ůĂ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�Ěŝ� ƚƵƚƚĞ� ůĞ� ŝŶŝǌŝĂƚŝǀĞ�ĐŽŶŶĞƐƐĞ�ĂůůĂ� ƐƚƌƵƚƚƵƌĂ�Ěŝ� ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�ŵŽƚŽĐŝĐůŝƐƚŝĐŽ�
ĨĞĚĞƌĂůĞ� ƐĞĐŽŶĚŽ� ůĞ� ŝŶĚŝĐĂǌŝŽŶŝ� ĚĞůůĂ� &D/� ƋƵĂůĞ� ĞŶƚĞ� ŝƐĐƌŝƚƚŽ� ŶĞůů͛�ůĞŶĐŽ� �ĞŶƚƌĂůĞ� ĚĞůůĞ�
KƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�sŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�Ěŝ�WƌŽƚĞǌŝŽŶĞ��ŝǀŝůĞ�ʹ�WƌĞƐŝĚĞŶǌĂ�ĚĞů��ŽŶƐŝŐůŝŽ�ĚĞŝ�DŝŶŝƐƚƌŝ͘�

�
ϱ� �WĞƌ�ŝů�ŵŝŐůŝŽƌ�ƌĂŐŐŝƵŶŐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞŐůŝ�ƐĐŽƉŝ�ƐŽĐŝĂůŝ�Ğ�ŶĞŝ�ůŝŵŝƚŝ�Ěŝ�ůĞŐŐĞ͕�ů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�ƉŽƚƌă͕�ƚƌĂ�ů͛ĂůƚƌŽ͕�

ƐǀŽůŐĞƌĞ�ĂŶĐŚĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ƐĞĐŽŶĚĂƌŝĞ�Ğ�ƐƚƌƵŵĞŶƚĂůŝ͕�ƉƵƌĐŚĠ�ƐƚƌĞƚƚĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŶŶĞƐƐĞ�Ăů�ĨŝŶĞ�ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶĂůĞ͕�
ƉƌĞǀĂůĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ŝŶ�ĨĂǀŽƌĞ�ĚĞŝ�ƉƌŽƉƌŝ�ƐŽĐŝ�Ž�ƚĞƐƐĞƌĂƚŝ͕�ƋƵĂůŝ͗�

�
ĂͿ ůĂ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�Ğ�ůŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�Ěŝ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ƌŝĐƌĞĂƚŝǀĂ͕�ƚƵƌŝƐƚŝĐĂ͕�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ů͛ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�

ĐŽƌƐŝ͕�ĞǀĞŶƚŝ�Ğ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂǌŝŽŶŝ�Ğ͕�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂůĞ͕�ů͛Ăƚƚŝǀŝƚă�ƐǀŽůƚĂ�ĚĂ�ƐŽĐŝ�Ž�ƚĞƐƐĞƌĂƚŝ�ĂŶĐŚĞ�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�
ůĂ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�Ă�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂǌŝŽŶŝ�ĨŝĞƌŝƐƚŝĐŚĞ͕�ĨĞƐƚĞ͕�ƐĂŐƌĞ�Ğ͕�ůŽ�ƐǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ĂǌŝŽŶŝ�ƉƵďďůŝĐŝƚĂƌŝĞ�
ĐŽŶŶĞƐƐĞ͕� ů͛ĞƐƉůĞƚĂŵĞŶƚŽ� Ěŝ� ƐƚƵĚŝ� Ğ� ƌŝĐĞƌĐŚĞ� Ěŝ� ŵĞƌĐĂƚŽ� ŝŶ� ĂŵďŝƚŽ� ŵŽƚŽĐŝĐůŝƐƚŝĐŽ͕� ůĂ�
ƉƌĞĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĐĂƚĂůŽŐŚŝ�Ěŝ�ƐĞƚƚŽƌĞ�Ğ�ƋƵĂůƐŝĂƐŝ�ĂůƚƌŽ�ŵĞǌǌŽ�Ěŝ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�ƌŝƚĞŶƵƚŽ�ŝĚŽŶĞŽ͖�
�

ďͿ ů͛ĂĐƋƵŝƐƚŽ͕� ůĂ�ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ͕�ůĂ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ͕�ůĂ�ĐŽŶĚƵǌŝŽŶĞ�Ğ�ůĂ�ŵĂŶƵƚĞŶǌŝŽŶĞ�ŽƌĚŝŶĂƌŝĂ�Ěŝ� ŝŵƉŝĂŶƚŝ͕�
ŵŽƚŽǀĞŝĐŽůŝ� Ğ� ĂƚƚƌĞǌǌĂƚƵƌĞ� ƐƉŽƌƚŝǀĞ͕� ŝŶ� ƋƵĂůƵŶƋƵĞ� ĨŽƌŵĂ� Ğ� Ěŝ� ƋƵĂůƐŝĂƐŝ� ƚŝƉŽ͕� ŶŽŶĐŚĠ� ůĂ�
ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�Ă�ďĂŶĚŝ͕�ƉƵďďůŝĐŝ�Ğ�ƉƌŝǀĂƚŝ͕�ŶĂǌŝŽŶĂůŝ�ĞĚ�ĞƐƚĞƌŝ͕�ƉĞƌ�ůĞ�ĚĞƚƚĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă͖�

�
ĐͿ ů͛Ăƚƚŝǀŝƚă� ůƵĚŝĐĂ� Ğ� ƌŝĐƌĞĂƚŝǀĂ� ŝŶ� ĨĂǀŽƌĞ� ĚĞŝ� ƉƌŽƉƌŝ� ƐŽĐŝ� Ğ� ƚĞƐƐĞƌĂƚŝ͕� ŝǀŝ� ĐŽŵƉƌĞƐĂ͕� ƐĞ� ĚĞů� ĐĂƐŽ͕�

ů͛ĂůůĞƐƚŝŵĞŶƚŽ�Ğ�ůĂ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�Ěŝ�ďĂƌ͕�ƉŽƐƚŽ�Ěŝ�ƌŝƐƚŽƌŽ͕�ďƵĨĨĞƚ�Ğ�Ɛŝŵŝůŝ�ĐŽůůĞŐĂƚŝ�ĂĚ�ŝŵƉŝĂŶƚŝ�ƐƉŽƌƚŝǀŝ͕�
ĂŶĐŚĞ� ŝŶ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĞ�Ěŝ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂǌŝŽŶŝ�ƐƉŽƌƚŝǀĞ�Ž�ƌŝĐƌĞĂƚŝǀĞ͕�ƐƉĂĐĐŝ� ŝŶƚĞƌŶŝ�Ěŝ�ĂďďŝŐůŝĂŵĞŶƚŽ�Ğ�Ěŝ�
ĂĐĐĞƐƐŽƌŝ�ƐƉŽƌƚŝǀŝ�Ğ�Ěŝ�ŐĞŶĞƌŝ�ĂĨĨŝŶŝ͖�
�

ĚͿ ů͛ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ůĂ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�Ƶƚŝůŝ�ĂŐůŝ�ŝŶƚĞƌĞƐƐŝ�ĚĞŐůŝ�ƵƚĞŶƚŝ�ĚĞŝ�ŵŽƚŽǀĞŝĐŽůŝ�ĞĚ�ĂůůŽ�
ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĚĞůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚăǰ�ŵŽƚŽƌŝƐƚŝĐŚĞ͕�ŶŽŶĐŚĠ�ŽŐŶŝ�ĨŽƌŵĂ�Ěŝ�ĂƐƐŝƐƚĞŶǌĂ�ŐŝƵƌŝĚŝĐĂ͕�ƚĞĐŶŝĐĂ͕�ĚŝĚĂƚƚŝĐĂ�
Ğ�ĂƐƐŝĐƵƌĂƚŝǀĂ͖�

ĞͿ ƋƵĂůƵŶƋƵĞ�ĂůƚƌĂ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĐŽŶŶĞƐƐĂ�Ž�ĂĨĨŝŶĞ�Ă�ƋƵĞůůĞ�ƐŽƉƌĂ�ĞůĞŶĐĂƚĞ͕�ŶŽŶĐŚĠ�ŝů�ĐŽŵƉŝŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ƚƵƚƚŝ�
Őůŝ�Ăƚƚŝ�Ğ� ůĂ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶĞ�Ěŝ�ƚƵƚƚĞ� ůĞ�ŽƉĞƌĂǌŝŽŶŝ�ĐŽŶƚƌĂƚƚƵĂůŝ�Ěŝ�ŶĂƚƵƌĂ�ƉƵďďůŝĐŝƚĂƌŝĂ͕� ŝŵŵŽďŝůŝĂƌĞ͕�
ŵŽďŝůŝĂƌĞ͕�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůĞ�Ğ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝĂ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĞ�Ž�Ƶƚŝůŝ�Ăů�ƌĂŐŐŝƵŶŐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞŐůŝ�ƐĐŽƉŝ�Ğ�ĂƚƚŝŶĞŶƚŝ�Ăŝ�
ŵĞĚĞƐŝŵŝ͕�ƐŝĂ�ĚŝƌĞƚƚĂŵĞŶƚĞ�ƐŝĂ�ŝŶĚŝƌĞƚƚĂŵĞŶƚĞ͕�ŶĞů�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�ĚĞůů͛ĂƐƐĞŶǌĂ�ĚĞů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ůƵĐƌŽ͘�
�

ϲ͘� >͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�ğ�ĂůƚƌĞƐŞ�ĐĂƌĂƚƚĞƌŝǌǌĂƚĂ�ĚĂůůĂ�ĚĞŵŽĐƌĂƚŝĐŝƚă�ĚĞůůĂ�ƐƚƌƵƚƚƵƌĂ͕�ĚĂůů͛ƵŐƵĂŐůŝĂŶǌĂ�ĚĞŝ�Ěŝƌŝƚƚŝ�
Ěŝ�ƚƵƚƚŝ�Őůŝ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝ͕�ĚĂůů͛ĞůĞƚƚŝǀŝƚă�ĚĞůůĞ�ĐĂƌŝĐŚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝǀĞ͘�

ϳ͘� �>͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ� ĂĐĐĞƚƚĂ� ŝŶĐŽŶĚŝǌŝŽŶĂƚĂŵĞŶƚĞ� Ěŝ� ĐŽŶĨŽƌŵĂƌƐŝ� ĂůůĞ� ŶŽƌŵĞ� Ğ� ĂůůĞ� ĚŝƌĞƚƚŝǀĞ� ĚĞů� �KE/�
ŶŽŶĐŚĠ�ĂůůŽ�ƐƚĂƚƵƚŽ�ĞĚ�Ăŝ�ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚŝ�ĚĞůůĂ�&ĞĚĞƌĂǌŝŽŶĞ�DŽƚŽĐŝĐůŝƐƚŝĐĂ�/ƚĂůŝĂŶĂ�Ğ�Ɛŝ�ŝŵƉĞŐŶĂ͕�ĂůƚƌĞƐŞ͕�
Ă�ƌŝƐƉĞƚƚĂƌĞ�ůĞ�ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶŝ�ĞŵĂŶĂƚĞ�ĚĂůůĞ�&ĞĚĞƌĂǌŝŽŶŝ�ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůŝ�Ěŝ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�;&/Dͬ&/D��ƵƌŽƉĞͿ�



ŝŶ�ŵĞƌŝƚŽ�Ăůů͛Ăƚƚŝǀŝƚă�ƐƉŽƌƚŝǀĂ�ƉƌĂƚŝĐĂƚĂ͘�>͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�Ɛŝ�ŝŵƉĞŐŶĂ͕�ƉĞƌƚĂŶƚŽ͕�ĂĚ�ĂĐĐĞƚƚĂƌĞ�ĞǀĞŶƚƵĂůŝ�
ƉƌŽǀǀĞĚŝŵĞŶƚŝ� ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝ͕� ĐŚĞ� Őůŝ� ŽƌŐĂŶŝ� ĐŽŵƉĞƚĞŶƚŝ� ĚĞůůĂ� &ĞĚĞƌĂǌŝŽŶĞ� EĂǌŝŽŶĂůĞ͕� �ƵƌŽƉĞĂ� Ž�
/ŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞ�ĚŽǀĞƐƐĞƌŽ�ĂĚŽƚƚĂƌĞ�Ă�ƐƵŽ�ĐĂƌŝĐŽ͕�ŶŽŶĐŚĠ�ůĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶŝ�ĐŚĞ�ůĞ�ĂƵƚŽƌŝƚă�ĨĞĚĞƌĂůŝ�ĚŽǀĞƐƐĞƌŽ�
ƉƌĞŶĚĞƌĞ�ŝŶ�ƚƵƚƚĞ�ůĞ�ǀĞƌƚĞŶǌĞ�Ěŝ�ĐĂƌĂƚƚĞƌĞ�ƚĞĐŶŝĐŽ�Ğ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌĞ�ĂƚƚŝŶĞŶƚŝ�Ăůů͛Ăƚƚŝǀŝƚă�ƐƉŽƌƚŝǀĂ͘�

�
ϴ͘� �>͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ� Ɛ͛ŝŵƉĞŐŶĂ� Ă� ŐĂƌĂŶƚŝƌĞ� ŝů� ĚŝƌŝƚƚŽ� Ěŝ� ǀŽƚŽ� ĚĞů� ƉƌŽƉƌŝŽ� ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ� ĚĞŝ� ƚĞƐƐĞƌĂƚŝ�

ůŝĐĞŶǌŝĂƚŝ�ŶĞůůĞ��ƐƐĞŵďůĞĞ�ĨĞĚĞƌĂůŝ͘�
�
�ƌƚ͘�ϯ�ʹ��ƵƌĂƚĂ�

ϭ͘ �>͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ� ŚĂ� ĚƵƌĂƚĂ� ŝůůŝŵŝƚĂƚĂ� Ğ� ƉŽƚƌă� ĞƐƐĞƌĞ� ƐĐŝŽůƚĂ� ƐŽůƚĂŶƚŽ� ĐŽŶ� ĚĞůŝďĞƌĂ� ĚĞůů͛�ƐƐĞŵďůĞĂ�
ƐƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĂ�ĚĞŐůŝ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝ͘�

�ƌƚ͘�ϰ�ʹ��ŽŵĂŶĚĂ�Ěŝ�ĂŵŵŝƐƐŝŽŶĞ�

ϭ͘ WŽƐƐŽŶŽ�ĨĂƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�ŝŶ�ƋƵĂůŝƚă�Ěŝ�ƐŽĐŝ�ůĞ�ƉĞƌƐŽŶĞ�ĨŝƐŝĐŚĞ͕�Ěŝ�ĂŵďŽ�ŝ�ƐĞƐƐŝ͕�ĐŚĞ�ĂĐĐĞƚƚĂŶŽ�
Őůŝ� ƐĐŽƉŝ� ĨŝƐƐĂƚŝ� ĚĂůůŽ� ƐƚĂƚƵƚŽ͕� ĐŚĞ� ŶĞ� ĨĂĐĐŝĂŶŽ� ƌŝĐŚŝĞƐƚĂ� Ğ� ĐŚĞ� ƐŝĂŶŽ� ĚŽƚĂƚĞ� Ěŝ� ƵŶĂ� ŝƌƌĞƉƌĞŶƐŝďŝůĞ�
ĐŽŶĚŽƚƚĂ�ŵŽƌĂůĞ͕�ĐŝǀŝůĞ�Ğ�ƐƉŽƌƚŝǀĂ͘��ŝ�ĨŝŶŝ�ƐƉŽƌƚŝǀŝ�ƉĞƌ�ŝƌƌĞƉƌĞŶƐŝďŝůĞ�ĐŽŶĚŽƚƚĂ�ĚĞǀĞ�ŝŶƚĞŶĚĞƌƐŝ͕�Ă�ƚŝƚŽůŽ�
ĞƐĞŵƉůŝĨŝĐĂƚŝǀŽ�Ğ�ŶŽŶ�ůŝŵŝƚĂƚŝǀŽ͕�ƵŶĂ�ĐŽŶĚŽƚƚĂ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ăŝ�ƉƌŝŶĐŝƉŝ�ĚĞůůĂ�ůĞĂůƚă͕�ĚĞůůĂ�ƉƌŽďŝƚă�Ğ�ĚĞůůĂ�
ƌĞƚƚŝƚƵĚŝŶĞ�ƐƉŽƌƚŝǀĂ�ŝŶ�ŽŐŶŝ�ƌĂƉƉŽƌƚŽ�ĐŽůůĞŐĂƚŽ�Ăůů͛Ăƚƚŝǀŝƚă�ƐƉŽƌƚŝǀĂ͕�ĐŽŶ�ů͛ŽďďůŝŐŽ�Ěŝ�ĂƐƚĞŶĞƌƐŝ�ĚĂ�ŽŐŶŝ�
ĨŽƌŵĂ� Ě͛ŝůůĞĐŝƚŽ� ƐƉŽƌƚŝǀŽ� Ğ� ĚĂ� ƋƵĂůƐŝǀŽŐůŝĂ� ŝŶĚĞďŝƚĂ� ĞƐƚĞƌŶĂǌŝŽŶĞ� ƉƵďďůŝĐĂ� ůĞƐŝǀĂ� ĚĞůůĂ� ĚŝŐŶŝƚă͕� ĚĞů�
ĚĞĐŽƌŽ� Ğ� ĚĞů� ƉƌĞƐƚŝŐŝŽ� ĚĞůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ͕� ŽůƚƌĞ� ĐŚĞ� ĚĞůůĞ� ĐŽŵƉĞƚĞŶƚŝ� ĂƵƚŽƌŝƚă� ƐƉŽƌƚŝǀĞ͘� sŝĞŶĞ�
ĞƐƉƌĞƐƐĂŵĞŶƚĞ�ĞƐĐůƵƐŽ�ŽŐŶŝ�ůŝŵŝƚĞ�ƐŝĂ�ƚĞŵƉŽƌĂůĞ�ĐŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŝǀŽ�Ăů�ƌĂƉƉŽƌƚŽ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝǀŽ�Ğ�Ăŝ�Ěŝƌŝƚƚŝ�ĐŚĞ�
ŶĞ�ĚĞƌŝǀĂŶŽ͘�
�

Ϯ͘ dƵƚƚŝ� ĐŽůŽƌŽ� ŝ� ƋƵĂůŝ� ŝŶƚĞŶĚŽŶŽ� ĨĂƌ� ƉĂƌƚĞ� ĚĞůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ� ĚŽǀƌĂŶŶŽ� ƌĞĚŝŐĞƌĞ� ƵŶĂ� ĚŽŵĂŶĚĂ� ƐƵ�
ĂƉƉŽƐŝƚŽ�ŵŽĚƵůŽ�ĚŝĐŚŝĂƌĂŶĚŽ�Ěŝ�ĐŽŶŽƐĐĞƌĞ�Ğ�ĂĐĐĞƚƚĂƌĞ�ůĞ�ŶŽƌŵĞ�ĚĞůůŽ�^ƚĂƚƵƚŽ͘�
�

ϯ͘ >Ă�ǀĂůŝĚŝƚă�ĚĞůůĂ�ƋƵĂůŝƚă�Ěŝ�ƐŽĐŝŽ�ğ�ĞĨĨŝĐĂĐĞŵĞŶƚĞ�ĐŽŶƐĞŐƵŝƚĂ�Ăůů͛ĂƚƚŽ�Ěŝ�ƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ĚŽŵĂŶĚĂ�
Ěŝ� ĂŵŵŝƐƐŝŽŶĞ͘� /ů� �ŽŶƐŝŐůŝŽ� �ŝƌĞƚƚŝǀŽ� ƉŽƚƌă͕� ŶĞŝ� ϲϬ� ŐŝŽƌŶŝ� ƐƵĐĐĞƐƐŝǀŝ� Ăůů͛ĂŵŵŝƐƐŝŽŶĞ͕� ĚĞůŝďĞƌĂƌĞ�
ů͛ĞǀĞŶƚƵĂůĞ�ĞƐĐůƵƐŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ƉƌŽǀǀĞĚŝŵĞŶƚŽ�ŵŽƚŝǀĂƚŽ�Ğ�ĐŽŶƚƌŽ� ůĂ� ĐƵŝ�ĚĞĐŝƐŝŽŶĞ�ğ�ĂŵŵĞƐƐŽ�ĂƉƉĞůůŽ�
Ăůů͛�ƐƐĞŵďůĞĂ͘�

�
ϰ͘ /Ŷ� ĐĂƐŽ� Ěŝ� ĚŽŵĂŶĚĂ� Ěŝ� ĂŵŵŝƐƐŝŽŶĞ� Ă� ƐŽĐŝŽ� ƉƌĞƐĞŶƚĂƚĂ� ĚĂ� ŵŝŶŽƌĞŶŶĞ͕� ůĂ� ƐƚĞƐƐĂ� ĚŽǀƌă� ĞƐƐĞƌĞ�

ƐŽƚƚŽƐĐƌŝƚƚĂ� ĚĂůů͛ĞƐĞƌĐĞŶƚĞ� ůĂ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚă� ŐĞŶŝƚŽƌŝĂůĞ� Ž� ƚƵƚŽƌŝĂ͘� >͛ĞƐĞƌĐĞŶƚĞ� ůĂ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚă�
ŐĞŶŝƚŽƌŝĂůĞ�Ž�ŝů�ƚƵƚŽƌĞ�ĐŚĞ�ƐŽƚƚŽƐĐƌŝǀĞ�ůĂ�ĚŽŵĂŶĚĂ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂ�ŝů�ŵŝŶŽƌĞ�Ă�ƚƵƚƚŝ�Őůŝ�ĞĨĨĞƚƚŝ�ŶĞŝ�ĐŽŶĨƌŽŶƚŝ�
ĚĞůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ƌŝƐƉŽŶĚĞ�ǀĞƌƐŽ�ůĂ�ƐƚĞƐƐĂ�ƉĞƌ�ƚƵƚƚĞ�ůĞ�ŽďďůŝŐĂǌŝŽŶŝ�ĚĞůů͛ĂƐƐŽĐŝĂƚŽ�ŵŝŶŽƌĞŶŶĞ͘�

�
ϱ͘ dƵƚƚŝ�ŝ�ƐŽĐŝ�ĚŽǀƌĂŶŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ƚĞƐƐĞƌĂƚŝ�ĂůůĂ�&D/�ŶĞů�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�ĚĞůůĂ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂ�ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ĨĞĚĞƌĂůĞ͘�

�
ϲ͘ >Ă�ƋƵŽƚĂ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝǀĂ�ğ�ƉĞƌƐŽŶĂůĞ�Ğ�ŶŽŶ�ƌŝŵďŽƌƐĂďŝůĞ�Ğ�ŶŽŶ�ƉƵž�ĞƐƐĞƌĞ�ƚƌĂƐĨĞƌŝƚĂ�Ă�ƚĞƌǌŝ�ƐĞ�ŶŽŶ�ŝŶ�ĐĂƐŽ�

Ěŝ�ŵŽƌƚĞ�Ž�ƌŝǀĂůƵƚĂƚĂ͘�

�ƌƚ͘�ϱ�ʹ��ŝƌŝƚƚŝ�Ğ�ĚŽǀĞƌŝ�ĚĞŝ�ƐŽĐŝ�

ϭ͘ dƵƚƚŝ� ŝ� ƐŽĐŝ� ŚĂŶŶŽ� ĚŝƌŝƚƚŽ� Ěŝ� ƉĂƌƚĞĐŝƉĂƌĞ� ĂůůĂ� ǀŝƚĂ� ĂƐƐŽĐŝĂƚŝǀĂ͕� ŝǀŝ� ĐŽŵƉƌĞƐĂ� ůĂ� ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ� ŶĞůůĞ�
ĂƐƐĞŵďůĞĞ�ƐŽĐŝĂůŝ͕�ŝŶ�ǀĞƐƚĞ�ĐŽŶƐƵůƚŝǀĂ͘�/ů�ƐŽĐŝŽ�ŵŝŶŽƌĞŶŶĞ�ĞƐĞƌĐŝƚĂ�ŝů�ĚŝƌŝƚƚŽ�Ěŝ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�Ğ�Ěŝ�ǀŽƚŽ�
ŶĞůů͛�ƐƐĞŵďůĞĞ�ƐŽĐŝĂůŝ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ů͛ĞƐĞƌĐĞŶƚĞ�ůĂ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚă�ŐĞŶŝƚŽƌŝĂůĞ�Ž�ƚƵƚŽƌŝĂ͘�
�



Ϯ͘ /�ƐŽĐŝ�ŵĂŐŐŝŽƌĞŶŶŝ�ŐŽĚŽŶŽ͕�ĚĂů�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĚĞůů͛ĂŵŵŝƐƐŝŽŶĞ͕�ĚĞůů͛ĞůĞƚƚŽƌĂƚŽ�ĂƚƚŝǀŽ�Ğ�Ěŝ�ƋƵĞůůŽ�ƉĂƐƐŝǀŽ�
ŶĞů�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�ĚĞŝ�ƌĞƋƵŝƐŝƚŝ�Ěŝ�ĐƵŝ�Ăů�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀŽ�Ăƌƚ͘�ϭϯ͘�dĂůŝ�Ěŝƌŝƚƚŝ�ǀĞƌƌĂŶŶŽ�ĂƵƚŽŵĂƚŝĐĂŵĞŶƚĞ�ĂĐƋƵŝƐŝƚŝ�
ĚĂů�ƐŽĐŝŽ�ŵŝŶŽƌĞŶŶĞ�ĂůůĂ�ƉƌŝŵĂ�ĂƐƐĞŵďůĞĂ�ƵƚŝůĞ�ƐǀŽůƚĂƐŝ�ĚŽƉŽ�ŝů�ƌĂŐŐŝƵŶŐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ŵĂŐŐŝŽƌĞ�Ğƚă͘�

ϯ͘ >Ă�ƋƵĂůŝĨŝĐĂ�Ěŝ� ƐŽĐŝŽ�Ěă�ĚŝƌŝƚƚŽ� Ă� ĨƌĞƋƵĞŶƚĂƌĞ� ůĞ� ŝŶŝǌŝĂƚŝǀĞ� ŝŶĚĞƚƚĞ�ĚĂů��ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŝƌĞƚƚŝǀŽ�Ğ� ůĂ� ƐĞĚĞ�
ƐŽĐŝĂůĞ�ŶĞů�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�ĚĞůůĞ�ŶŽƌŵĞ�ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚĂƌŝ�ĚĞůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ͘�
�

ϰ͘ /� ƐŽĐŝ� ƐŽŶŽ� ƚĞŶƵƚŝ� Ăů� ƉƵŶƚƵĂůĞ� ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ� ĚĞůůĂ� ƋƵŽƚĂ� ĂƐƐŽĐŝĂƚŝǀĂ� ĐŽŵƉƌĞŶƐŝǀĂ� ĚĞůůĂ� ƋƵŽƚĂ� Ěŝ�
ƚĞƐƐĞƌĂŵĞŶƚŽ�&D/�Ğ�ĚĞŝ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝ�ĚĞůŝďĞƌĂƚŝ�ĚĂŝ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚŝ�ŽƌŐĂŶŝ�ƐŽĐŝĂůŝ͕�ŶŽŶĐŚĠ�Ăů�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�ĚĞůůĞ�
ŶŽƌŵĞ� ƐƚĂƚƵƚĂƌŝĞ� Ğ� ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚĂƌŝ� ĚĞůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ� Ğ� ĚĞůůĞ� ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶŝ� ĞŵĂŶĂƚĞ� ĚĂů� �ŽŶƐŝŐůŝŽ�
�ŝƌĞƚƚŝǀŽ͘�

�

�ƌƚ͘�ϲ�ʹ��ĞĐĂĚĞŶǌĂ�ĚĞŝ�ƐŽĐŝ�

ϭ͘ /�ƐŽĐŝ�ĐĞƐƐĂŶŽ�Ěŝ�ĂƉƉĂƌƚĞŶĞƌĞ�Ăůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�ŶĞŝ�ƐĞŐƵĞŶƚŝ�ĐĂƐŝ͗�
ĂͿ ĚŝŵŝƐƐŝŽŶŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĞ͖�
ďͿ ĞƐĐůƵƐŝŽŶĞ�ĂƵƚŽŵĂƚŝĐĂ�ƉĞƌ�ŵŽƌŽƐŝƚă�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�ĂůůĂ�ƐĐĂĚĞŶǌĂ�ĚĞů�ƚĞƌŵŝŶĞ�ƐƚĂďŝůŝƚŽ�ĚĂů��ŽŶƐŝŐůŝŽ�

�ŝƌĞƚƚŝǀŽ�ƉĞƌ�ŝů�ǀĞƌƐĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ƋƵŽƚĂ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝǀĂ͖�
ĐͿ ƌĂĚŝĂǌŝŽŶĞ� ĚĞůŝďĞƌĂƚĂ� ĚĂůůĂ� ŵĂŐŐŝŽƌĂŶǌĂ� ĂƐƐŽůƵƚĂ� ĚĞŝ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚŝ� ŝů� �ŽŶƐŝŐůŝŽ� �ŝƌĞƚƚŝǀŽ͕�

ƉƌŽŶƵŶĐŝĂƚĂ� ĐŽŶƚƌŽ� ŝů� ƐŽĐŝŽ� ĐŚĞ� ĐŽŵŵĞƚƚĂ� ĂǌŝŽŶŝ� ƌŝƚĞŶƵƚĞ� ĚŝƐŽŶŽƌĞǀŽůŝ� ĞŶƚƌŽ� Ğ� ĨƵŽƌŝ�
ĚĞůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ͕�Ž�ĐŚĞ͕�ĐŽŶ� ůĂ�ƐƵĂ�ĐŽŶĚŽƚƚĂ͕�ĐŽƐƚŝƚƵŝƐĐĂ�ŽƐƚĂĐŽůŽ�Ăů�ďƵŽŶ�ĂŶĚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞů�
ƐŽĚĂůŝǌŝŽ͖�

ĚͿ ƐĐŝŽŐůŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ͕�ĐŽŵĞ�ƌĞŐŽůĂƚŽ�Ăůů͛Ăƌƚ͘�Ϯϰ�ĚĂů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ƐƚĂƚƵƚŽ͘�
�

Ϯ͘ /ů�ƉƌŽǀǀĞĚŝŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ƌĂĚŝĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĐƵŝ�ĂůůĂ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ�ůĞƚƚĞƌĂ�ĐͿ͕�ĂƐƐƵŶƚŽ�ĚĂů��ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŝƌĞƚƚŝǀŽ�ĚĞǀĞ�
ĞƐƐĞƌĞ� ƌĂƚŝĨŝĐĂƚŽ� ĚĂůůΖ�ƐƐĞŵďůĞĂ� ŽƌĚŝŶĂƌŝĂ͘� EĞů� ĐŽƌƐŽ� Ěŝ� ƚĂůĞ� �ƐƐĞŵďůĞĂ͕� ĂůůĂ� ƋƵĂůĞ� ĚĞǀĞ� ĞƐƐĞƌĞ�
ĐŽŶǀŽĐĂƚŽ�ŝů�ƐŽĐŝŽ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂƚŽ͕�Ɛŝ�ƉƌŽĐĞĚĞƌă�ŝŶ�ĐŽŶƚƌĂĚĚŝƚƚŽƌŝŽ�ĐŽŶ�ů͛ŝŶƚĞƌĞƐƐĂƚŽ�ĂĚ�ƵŶĂ�ĚŝƐĂŵŝŶĂ�ĚĞŐůŝ�
ĂĚĚĞďŝƚŝ͘�/ů�ƉƌŽǀǀĞĚŝŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ƌĂĚŝĂǌŝŽŶĞ�ƌŝŵĂŶĞ�ƐŽƐƉĞƐŽ�ĨŝŶŽ�ĂůůĂ�ĚĂƚĂ�Ěŝ�ƐǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůů͛�ƐƐĞŵďůĞĂ͘�
�

ϯ͘ >͛ĂƐƐŽĐŝĂƚŽ�ƌĂĚŝĂƚŽ�ŶŽŶ�ƉƵž�ĞƐƐĞƌĞ�Ɖŝƶ�ĂŵŵĞƐƐŽ͘�
�

ϰ͘ /�ƐŽĐŝ�ĚĞĐĂĚƵƚŝ�Ăŝ�ƐĞŶƐŝ�ĚĞůůĂ�ůĞƚƚĞƌĂ�ĂͿ�ĚĞů�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ�ĐŽŵŵĂ�ϭ�ƐŽŶŽ�ƚĞŶƵƚŝ�Ăůů͛ŝŶƚĞŐƌĂůĞ�ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ�
ĚĞůůĞ�ƋƵŽƚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝǀĞ�ƉĞƌ�ů͛ĂŶŶŽ�ŝŶ�ĐƵŝ�Ɛŝ�ƐŽŶŽ�ĚŝŵĞƐƐŝ͘�
�

ϱ͘ >Ă�ƉĞƌĚŝƚĂ�ƉĞƌ�ƋƵĂůƐŝĂƐŝ�ŵŽƚŝǀŽ�ĚĞůůĂ�ƋƵĂůŝƚă�Ěŝ�ƐŽĐŝŽ�ŶŽŶ�Ěă�ĚŝƌŝƚƚŽ�ĂůůĂ�ƌĞƐƚŝƚƵǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƋƵĂŶƚŽ�ǀĞƌƐĂƚŽ�
Ăůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ� Ğ� ŝů� ƐŽĐŝŽ� ĚŝŵŝƐƐŝŽŶĂƌŝŽ͕� ĞƐĐůƵƐŽ� Ž� ƌĂĚŝĂƚŽ� ŶŽŶ� ƉƵž� ǀĂŶƚĂƌĞ� ĂůĐƵŶ� ĚŝƌŝƚƚŽ� ƐƵů�
ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĚĞůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ͘�

�

�ƌƚ͘�ϳ�ʹ�KƌŐĂŶŝ�ƐŽĐŝĂůŝ�

ϭ͘�'ůŝ�ŽƌŐĂŶŝ�ƐŽĐŝĂůŝ�ƐŽŶŽ͗�

Ͳ� ů͛�ƐƐĞŵďůĞĂ�ĚĞŝ�ƐŽĐŝ͖�

Ͳ� ŝů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ͖�

Ͳ� ŝů��ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŝƌĞƚƚŝǀŽ͘�

�ƌƚ͘�ϴ�ʹ��ŽŶǀŽĐĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ĨƵŶǌŝŽŶĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůů͛�ƐƐĞŵďůĞĂ�

ϭ͘ >͛�ƐƐĞŵďůĞĂ� ĚĞŝ� ƐŽĐŝ� ğ� ŝů� ŵĂƐƐŝŵŽ� ŽƌŐĂŶŽ� ĚĞůŝďĞƌĂƚŝǀŽ� ĚĞůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ͘� �� ŝŶĚĞƚƚĂ� ĚĂů� �ŽŶƐŝŐůŝŽ�
�ŝƌĞƚƚŝǀŽ�Ğ�ĐŽŶǀŽĐĂƚĂ�ĚĂů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ŝŶ�ƐĞƐƐŝŽŶĞ�ŽƌĚŝŶĂƌŝĂ�Ğ�ƐƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĂ͘�



�
Ϯ͘ >͛�ƐƐĞŵďůĞĂ�ĚĞǀĞ�ĞƐƐĞƌĞ�ĐŽŶǀŽĐĂƚĂ�ƉƌĞƐƐŽ�ůĂ�ƐĞĚĞ�ĚĞůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�Ž͕�ĐŽŵƵŶƋƵĞ͕�ŝŶ�ůƵŽŐŽ�ŝĚŽŶĞŽ�Ă�

ŐĂƌĂŶƚŝƌĞ� ůĂ� ŵĂƐƐŝŵĂ� ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ� ĚĞŐůŝ� ĂƐƐŽĐŝĂƚŝ͕� ĂůŵĞŶŽ� ƋƵŝŶĚŝĐŝ� ŐŝŽƌŶŝ� ƉƌŝŵĂ� ĚĞůů͛ĂĚƵŶĂŶǌĂ�
ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ĂĨĨŝƐƐŝŽŶĞ�Ěŝ�ĂǀǀŝƐŽ�ŶĞůůĂ�ƐĞĚĞ�ĚĞůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ĐŽŶƚĞƐƚƵĂůĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĂŐůŝ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝ�
Ă�ŵĞǌǌŽ�ƉŽƐƚĂ�ŽƌĚŝŶĂƌŝĂ�Ž�ĞůĞƚƚƌŽŶŝĐĂ�ĞĚ�ĞǀĞŶƚƵĂůŝ�ĐĂŶĂůŝ�ƐŽĐŝĂů�Ğ�ƐŝƚŽ�ǁĞď�ĚĞůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ͘�EĞůůĂ�
ĐŽŶǀŽĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛�ƐƐĞŵďůĞĂ�ĚĞǀŽŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ŝŶĚŝĐĂƚŝ�ŝů�ŐŝŽƌŶŽ͕�ŝů�ůƵŽŐŽ�Ğ�ů͛ŽƌĂ�ĚĞůů͛ĂĚƵŶĂŶǌĂ�Ğ�ů͛ĞůĞŶĐŽ�
ĚĞůůĞ�ŵĂƚĞƌŝĞ�ĚĂ�ƚƌĂƚƚĂƌĞ͘�>͛�ƐƐĞŵďůĞĂ�ƉƵž�ƐǀŽůŐĞƌƐŝ�ĂŶĐŚĞ�ĐŽŶ�ŵŽĚĂůŝƚă�ƚĞůĞŵĂƚŝĐŚĞ�Ă�ĚŝƐƚĂŶǌĂ�ĐŚĞ�
ŐĂƌĂŶƚŝƐĐĂŶŽ�ů͛ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂŶƚŝ͕�ůĂ�ůŽƌŽ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ů͛ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ�ĚĞů�ĚŝƌŝƚƚŽ�Ěŝ�ǀŽƚŽ͘�
�

ϯ͘ >͛�ƐƐĞŵďůĞĂ�ĚĞůŝďĞƌĂ�ƐƵŝ�ƉƵŶƚŝ�ĐŽŶƚĞŶƵƚŝ�Ăůů͛ŽƌĚŝŶĞ�ĚĞů�ŐŝŽƌŶŽ͘�WƌŽƉŽƐƚĞ�Ž�ŵŽǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƋƵĂůƐŝĂƐŝ�ŶĂƚƵƌĂ�
ĐŚĞ�Ɛŝ�ŝŶƚĞŶĚĂŶŽ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌĞ�Ăůů͛�ƐƐĞŵďůĞĂ�ĚĞǀŽŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ƐĐƌŝƚƚĞ�Ğ�ƐŽƚƚŽƐĐƌŝƚƚĞ�ĚĂ�ĂůŵĞŶŽ�ϭϬ�ƐŽĐŝ�Ğ�
ƉƌĞƐĞŶƚĂƚĞ�Ăů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĂůŵĞŶŽ�ϳ�ŐŝŽƌŶŝ�ƉƌŝŵĂ�ĚĞůůĂ�ĚĂƚĂ�ĨŝƐƐĂƚĂ�ƉĞƌ�ů͛ĂĚƵŶĂŶǌĂ͘�
�

ϰ͘ >Ğ�ŵŽǌŝŽŶŝ�ƵƌŐĞŶƚŝ�Ğ�ůĞ�ƉƌŽƉŽƐƚĞ�Ěŝ�ŵŽĚŝĨŝĐĂ�ĚĞůů͛ŽƌĚŝŶĞ�ĚĞů�ŐŝŽƌŶŽ�ŝŶ�ŵĞƌŝƚŽ�ĂůůĂ�ƐƵĐĐĞƐƐŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�
ĂƌŐŽŵĞŶƚŝ�ĚĂ�ƚƌĂƚƚĂƌĞ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚĞ͕�ĂŶĐŚĞ�Ă�ǀŽĐĞ͕�ĚƵƌĂŶƚĞ� ŝ� ůĂǀŽƌŝ�ĚĞůů͛�ƐƐĞŵďůĞĂ�Ğ�
ƉŽƐƐŽŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ŝŶƐĞƌŝƚĞ�ŶĞůů͛ŽƌĚŝŶĞ�ĚĞů�ŐŝŽƌŶŽ�ĐŽŶ�ŝů�ǀŽƚŽ�ĨĂǀŽƌĞǀŽůĞ�ĚĞůůĂ�ŵĂŐŐŝŽƌĂŶǌĂ�ĚĞŝ�ƉƌĞƐĞŶƚŝ͘�
�

ϱ͘ >͛�ƐƐĞŵďůĞĂ͕�ƋƵĂŶĚŽ�ğ�ƌĞŐŽůĂƌŵĞŶƚĞ�ĐŽŶǀŽĐĂƚĂ�Ğ�ĐŽƐƚŝƚƵŝƚĂ͕�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂ�ů͛ƵŶŝǀĞƌƐĂůŝƚă�ĚĞŐůŝ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝ�
Ğ� ůĞ� ĚĞůŝďĞƌĂǌŝŽŶŝ� ĚĂ� ĞƐƐĂ� ůĞŐŝƚƚŝŵĂŵĞŶƚĞ� ĂĚŽƚƚĂƚĞ� ŽďďůŝŐĂŶŽ� ƚƵƚƚŝ� Őůŝ� ĂƐƐŽĐŝĂƚŝ͕� ĂŶĐŚĞ� ƐĞ� ŶŽŶ�
ŝŶƚĞƌǀĞŶƵƚŝ�Ž�ĚŝƐƐĞŶǌŝĞŶƚŝ͘�
�

ϲ͘ >Ğ� ĂƐƐĞŵďůĞĞ� ƐŽŶŽ� ƉƌĞƐŝĞĚƵƚĞ� ĚĂů� WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ͖� ŝŶ� ĐĂƐŽ� Ěŝ� ƐƵĂ� ĂƐƐĞŶǌĂ� Ž� ŝŵƉĞĚŝŵĞŶƚŽ͕� ĚĂů� sŝĐĞ�
WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ� Ž� ĚĂ� ƵŶĂ� ĚĞůůĞ� ƉĞƌƐŽŶĞ� ůĞŐŝƚƚŝŵĂŵĞŶƚĞ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƵƚĞ� Ăůů͛ĂƐƐĞŵďůĞĂ� ĞĚ� ĞůĞƚƚĂ� ĚĂůůĂ�
ŵĂŐŐŝŽƌĂŶǌĂ�ĚĞŝ�ƉƌĞƐĞŶƚŝ͘�
�

ϳ͘ >͛�ƐƐĞŵďůĞĂ�ŶŽŵŝŶĂ�ƵŶ�^ĞŐƌĞƚĂƌŝŽ�Ğ͕�ƐĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝŽ͕�ƵŶŽ�Ž�Ɖŝƶ�ƐĐƌƵƚĂƚŽƌŝ͘�>Ğ�ŵŽĚĂůŝƚă�Ěŝ�ǀŽƚĂǌŝŽŶĞ�
ƐĞŐƵŽŶŽ�ŝů�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�ĚĞů�ǀŽƚŽ�ƐŝŶŐŽůŽ͘�
�

ϴ͘ /ů�ǀŽƚŽ�ğ�ŶŽƌŵĂůŵĞŶƚĞ�ĞƐƉƌĞƐƐŽ�ŝŶ�ĨŽƌŵĂ�ƉĂůĞƐĞ͕�ƚƌĂŶŶĞ�ĐŚĞ�ĂďďŝĂ�ĂĚ�ŽŐŐĞƚƚŽ�ĚĞůůĞ�ƉĞƌƐŽŶĞ͕�ŝů�ƌŝŶŶŽǀŽ�
ĚĞůůĞ�ĐĂƌŝĐŚĞ�Ž�ĐŚĞ�ŝů�ǀŽƚŽ�ƐĞŐƌĞƚŽ�ǀĞŶŐĂ�ƌŝĐŚŝĞƐƚŽ�ĚĂ�ĂůŵĞŶŽ�ƵŶ�ƋƵŝŶƚŽ�ĚĞŝ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂŶƚŝ͘�
�

ϵ͘ >Ğ�ĚĞůŝďĞƌĂǌŝŽŶŝ�ƐŽŶŽ�ǀĂůŝĚĂŵĞŶƚĞ�ĂƐƐƵŶƚĞ�ĐŽŶ�ŝů�ǀŽƚŽ�ĨĂǀŽƌĞǀŽůĞ�ĚĞůůĂ�ŵĂŐŐŝŽƌĂŶǌĂ�ĚĞŝ�^ŽĐŝ�ƉƌĞƐĞŶƚŝ͕�
ƚƌĂŶŶĞ�ƉĞƌ�ƋƵĂŶƚŽ�ƐƚĂďŝůŝƚŽ�ĚĂů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�^ƚĂƚƵƚŽ�ŝŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�Ěŝ�ŵŽĚŝĨŝĐŚĞ�ƐƚĂƚƵƚĂƌŝĞ͕�ƐĐŝŽŐůŝŵĞŶƚŽ�Ž�
ůŝƋƵŝĚĂǌŝŽŶĞ͘�
�

ϭϬ͘ EĞůů͛�ƐƐĞŵďůĞĂ�ĐŽŶ�ĨƵŶǌŝŽŶĞ�ĞůĞƚƚŝǀĂ�ŝŶ�ŽƌĚŝŶĞ�ĂůůĂ�ĚĞƐŝŐŶĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ĐĂƌŝĐŚĞ�ƐŽĐŝĂůŝ�ğ�ĨĂƚƚŽ�ĚŝǀŝĞƚŽ�
Ěŝ�ŶŽŵŝŶĂƌĞ�ƚƌĂ�ŝ�ƐŽŐŐĞƚƚŝ�ĐŽŶ�ĨƵŶǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƐĐƌƵƚĂƚŽƌŝ�ŝ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŝ�ĂůůĞ�ŵĞĚĞƐŝŵĞ�ĐĂƌŝĐŚĞ͘�
�

ϭϭ͘ >͛ĂƐƐŝƐƚĞŶǌĂ� ĚĞů� ^ĞŐƌĞƚĂƌŝŽ� ŶŽŶ� ğ� ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂ� ƋƵĂŶĚŽ� ŝů� ǀĞƌďĂůĞ� ĚĞůů͛ĂƐƐĞŵďůĞĂ� ƐŝĂ� ƌĞĚĂƚƚŽ� ĚĂ� ƵŶ�
ŶŽƚĂŝŽ͘�
�

ϭϮ͘ /ů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚŝƌŝŐĞ�Ğ�ƌĞŐŽůĂ�ůĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶŝ�Ğ�ƐƚĂďŝůŝƐĐĞ�ůĞ�ŵŽĚĂůŝƚă�Ğ�ů͛ŽƌĚŝŶĞ�ĚĞůůĞ�ǀŽƚĂǌŝŽŶŝ͘�
�

ϭϯ͘ �ŝ� ŽŐŶŝ� �ƐƐĞŵďůĞĂ� Ɛŝ� ĚŽǀƌă� ƌĞĚŝŐĞƌĞ� ĂƉƉŽƐŝƚŽ� ǀĞƌďĂůĞ� ĨŝƌŵĂƚŽ� ĚĂů� WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ� ĚĞůůĂ� ƐƚĞƐƐĂ͕� ĚĂů�
^ĞŐƌĞƚĂƌŝŽ�Ğ͕�ƐĞ�ŶŽŵŝŶĂƚŝ͕�ĚĂŐůŝ�ƐĐƌƵƚĂƚŽƌŝ͘��ŽƉŝĂ�ĚĞůůŽ�ƐƚĞƐƐŽ�ĚĞǀĞ�ĞƐƐĞƌĞ�ŵĞƐƐŽ�Ă�ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�Ěŝ�
ƚƵƚƚŝ�Őůŝ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝ�ĐŽŶ�ůĞ�ĨŽƌŵĂůŝƚă�ƌŝƚĞŶƵƚĞ�Ɖŝƶ�ŝĚŽŶĞĞ�ĚĂů��ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŝƌĞƚƚŝǀŽ�Ă�ŐĂƌĂŶƚŝƌŶĞ�ůĂ�ŵĂƐƐŝŵĂ�
ĚŝĨĨƵƐŝŽŶĞ͘�

�ƌƚ͘�ϵ�ʹ�WĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�Ăůů͛�ƐƐĞŵďůĞĂ�



ϭ͘ WŽƚƌĂŶŶŽ�ƉƌĞŶĚĞƌĞ�ƉĂƌƚĞ�ĂůůĞ��ƐƐĞŵďůĞĞ�ŽƌĚŝŶĂƌŝĞ�Ğ�ƐƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĞ�ĚĞůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�ŝ�ƐŽůŝ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝ�ŝŶ�
ƌĞŐŽůĂ�ĐŽŶ�ŝů�ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ƋƵŽƚĂ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝǀĂ�Ğ�ŶŽŶ�ƐŽŐŐĞƚƚŝ�Ă�ƉƌŽǀǀĞĚŝŵĞŶƚŝ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝ�ŝŶ�ĐŽƌƐŽ�
Ěŝ�ĞƐĞĐƵǌŝŽŶĞ͘�KŐŶŝ�ƐŽĐŝŽ�ŚĂ�ĚŝƌŝƚƚŽ�ĂĚ�ƵŶ�ǀŽƚŽ�Ğ�ƉƵž�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƌĞ�ŝŶ��ƐƐĞŵďůĞĂ͕�ƉĞƌ�ŵĞǌǌŽ�Ěŝ�ĚĞůĞŐĂ�
ƐĐƌŝƚƚĂ͕�ƵŶ�ĂůƚƌŽ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŽ͘�

�ƌƚ͘�ϭϬ�ʹ��ƐƐĞŵďůĞĂ�ŽƌĚŝŶĂƌŝĂ�

ϭ͘ >͛�ƐƐĞŵďůĞĂ�ĚĞǀĞ�ĞƐƐĞƌĞ�ĐŽŶǀŽĐĂƚĂ�ĂůŵĞŶŽ�ƵŶĂ�ǀŽůƚĂ�Ăůů͛ĂŶŶŽ͕�ĞŶƚƌŽ�ƋƵĂƚƚƌŽ�ŵĞƐŝ�ĚĂůůĂ� ĐŚŝƵƐƵƌĂ�
ĚĞůů͛ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ�ƐŽĐŝĂůĞ͕�ƉĞƌ�ů͛ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƌĞŶĚŝĐŽŶƚŽ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŽͲĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝŽ�;Ěŝ�ƐĞŐƵŝƚŽ�͞ ďŝůĂŶĐŝŽ͟Ϳ�
ĐŽŶƐƵŶƚŝǀŽ�Ğ�ƉĞƌ�ů͛ĞƐĂŵĞ�ĚĞů�ďŝůĂŶĐŝŽ�ƉƌĞǀĞŶƚŝǀŽ͘�&ŝŶŽ�Ăů�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĚĞůů͛ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉƌĞǀĞŶƚŝǀŽ�
ŝů��ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŝƌĞƚƚŝǀŽ�ğ�ĂƵƚŽƌŝǌǌĂƚŽ�Ăůů͛ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ�ƉƌŽǀǀŝƐŽƌŝŽ�ƐƵůůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞů�ƉƌĞǀĞŶƚŝǀŽ�ĂƉƉƌŽǀĂƚŽ�ů͛ĂŶŶŽ�
ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ� ƐƵĚĚŝǀŝƐŽ� ŝŶ� ĚŽĚŝĐĞƐŝŵŝ͘� �ůů͛�ƐƐĞŵďůĞĂ� Ěŝ� ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ� ĚĞů� ďŝůĂŶĐŝŽ� ŝ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚŝ� ĚĞů�
�ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŝƌĞƚƚŝǀŽ�ŶŽŶ�ĂǀƌĂŶŶŽ�ĚŝƌŝƚƚŽ�Ěŝ�ǀŽƚŽ�ƐĞĐŽŶĚŽ�ƋƵĂŶƚŽ�ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ĚĂů�ƉƌŝŵŽ�ĐŽŵŵĂ�ĚĞůů͛Ăƌƚ͘�Ϯϭ�
Đ͘Đ͘�
�

Ϯ͘ ^ƉĞƚƚĂ�Ăůů͛�ƐƐĞŵďůĞĂ�ĚĞůŝďĞƌĂƌĞ�ƐƵŐůŝ�ŝŶĚŝƌŝǌǌŝ�Ğ�ƐƵůůĞ�ĚŝƌĞƚƚŝǀĞ�ŐĞŶĞƌĂůŝ�ĚĞůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ͕�ŶŽŶĐŚĠ�ŝŶ�
ŵĞƌŝƚŽ�Ăůů͛ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚŝ�ƐŽĐŝĂůŝ͕�ƉĞƌ�ů͛ĞůĞǌŝŽŶĞ�Ă�ƐĐƌƵƚŝŶŝŽ�ƐĞŐƌĞƚŽ�ĚĞŐůŝ�ŽƌŐĂŶŝ�ĚŝƌĞƚƚŝǀŝ�
ĚĞůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ƐƵ�ƚƵƚƚŝ�Őůŝ�ĂƌŐŽŵĞŶƚŝ�ĂƚƚŝŶĞŶƚŝ�ĂůůĂ�ǀŝƚĂ�Ğ�Ăŝ�ƌĂƉƉŽƌƚŝ�ĚĞůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ͕�ĐŚĞ�ŶŽŶ�
ƌŝĞŶƚƌŝŶŽ�ŶĞůůĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĂ�ĚĞůů͛�ƐƐĞŵďůĞĂ�ƐƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĂ�Ăŝ�ƐĞŶƐŝ�ĚĞůů͛Ăƌƚ͘�ϭϭ͘�

�ƌƚ͘�ϭϭ�ʹ��ƐƐĞŵďůĞĂ�ƐƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĂ�

ϭ͘ >͛ĂƐƐĞŵďůĞĂ�ƐƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĂ�ĚĞůŝďĞƌĂ�ƐƵŐůŝ�Ăƚƚŝ�Ěŝ�ƐƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĂ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�Ğ͕�ŝŶ�ǀŝĂ�ĞƐĞŵƉůŝĨŝĐĂƚŝǀĂ͕�
ƐƵůůĞ�ƐĞŐƵĞŶƚŝ�ŵĂƚĞƌŝĞ͗�ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ŵŽĚŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůŽ�ƐƚĂƚƵƚŽ�ƐŽĐŝĂůĞ͖�Ăƚƚŝ�Ğ�ĐŽŶƚƌĂƚƚŝ�ƌĞůĂƚŝǀŝ�Ă�
Ěŝƌŝƚƚŝ�ƌĞĂůŝ�ŝŵŵŽďŝůŝĂƌŝ͖�ĚĞƐŝŐŶĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ƐŽƐƚŝƚƵǌŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�ŽƌŐĂŶŝ�ƐŽĐŝĂůŝ�ĞůĞƚƚŝǀŝ�ƋƵĂůŽƌĂ�ůĂ�ĚĞĐĂĚĞŶǌĂ�
Ěŝ� ƋƵĞƐƚŝ� Ƶůƚŝŵŝ� ƐŝĂ� ƚĂůĞ� ĚĂ� ĐŽŵƉƌŽŵĞƚƚĞƌĞ� ŝů� ĨƵŶǌŝŽŶĂŵĞŶƚŽ� Ğ� ůĂ� ŐĞƐƚŝŽŶĞ� ĚĞůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ͕�
ƐĐŝŽŐůŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ŵŽĚĂůŝƚă�Ěŝ�ůŝƋƵŝĚĂǌŝŽŶĞ͘�
�

Ϯ͘ >Ă�ĐŽŶǀŽĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛�ƐƐĞŵďůĞĂ�ƐƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĂ�ƉŽƚƌă�ĞƐƐĞƌĞ�ƌŝĐŚŝĞƐƚĂ�Ăů��ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŝƌĞƚƚŝǀŽ�ĚĂ͗�
ĂͿ ĂůŵĞŶŽ�ůĂ�ŵĞƚă�Ɖŝƶ�ƵŶŽ�ĚĞŐůŝ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝ͕�ŝŶ�ƌĞŐŽůĂ�ĐŽŶ�ŝů�ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ƋƵŽƚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝǀĞ�Ğ�

ŶŽŶ� ƐŽƚƚŽƉŽƐƚŝ� Ă� ƉƌŽǀǀĞĚŝŵĞŶƚŝ� ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝ� ŝŶ� ĐŽƌƐŽ� Ěŝ� ĞƐĞĐƵǌŝŽŶĞ͕� ĐŚĞ� ŶĞ� ƉƌŽƉŽŶŐŽŶŽ�
ů͛ŽƌĚŝŶĞ�ĚĞů�ŐŝŽƌŶŽ͘�

ďͿ ĂůŵĞŶŽ�ůĂ�ŵĞƚă�Ɖŝƶ�ƵŶŽ�ĚĞŝ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚŝ�ŝů��ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŝƌĞƚƚŝǀŽ͘�

�ƌƚ͘�ϭϮ�ʹ�sĂůŝĚŝƚă�ĂƐƐĞŵďůĞĂƌĞ�

ϭ͘ >͛�ƐƐĞŵďůĞĂ� ŽƌĚŝŶĂƌŝĂ� ğ� ǀĂůŝĚĂŵĞŶƚĞ� ĐŽƐƚŝƚƵŝƚĂ� ŝŶ� ƉƌŝŵĂ� ĐŽŶǀŽĐĂǌŝŽŶĞ� ĐŽŶ� ůĂ� ƉƌĞƐĞŶǌĂ� ĚĞůůĂ�
ŵĂŐŐŝŽƌĂŶǌĂ�ĂƐƐŽůƵƚĂ�ĚĞŐůŝ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝ�ĂǀĞŶƚŝ�ĚŝƌŝƚƚŽ�Ěŝ�ǀŽƚŽ�Ğ�ĚĞůŝďĞƌĂ�ǀĂůŝĚĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ǀŽƚŽ�ĨĂǀŽƌĞǀŽůĞ�
ĚĞůůĂ�ŵĂŐŐŝŽƌĂŶǌĂ�ĚĞŝ�ƉƌĞƐĞŶƚŝ͘�KŐŶŝ�ƐŽĐŝŽ�ŚĂ�ĚŝƌŝƚƚŽ�ĂĚ�ƵŶ�ǀŽƚŽ͘�
�

Ϯ͘ >͛�ƐƐĞŵďůĞĂ�ƐƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĂ�ğ�ǀĂůŝĚĂŵĞŶƚĞ�ĐŽƐƚŝƚƵŝƚĂ�ŝŶ�ƉƌŝŵĂ�ĐŽŶǀŽĐĂǌŝŽŶĞ�ƋƵĂŶĚŽ�ƐŽŶŽ�ƉƌĞƐĞŶƚŝ�ĚƵĞ�
ƚĞƌǌŝ� ĚĞŐůŝ� ĂƐƐŽĐŝĂƚŝ� ĂǀĞŶƚŝ� ĚŝƌŝƚƚŽ� Ěŝ� ǀŽƚŽ�Ğ� ĚĞůŝďĞƌĂ� ĐŽŶ� ŝů� ǀŽƚŽ� ĨĂǀŽƌĞǀŽůĞ� ĚĞůůĂ�ŵĂŐŐŝŽƌĂŶǌĂ� ĚĞŝ�
ƉƌĞƐĞŶƚŝ͘�
�

ϯ͘ dƌĂƐĐŽƌƐĞ� ĂůŵĞŶŽ� Ϯϰ� ŽƌĞ� ĚĂůůĂ� ƉƌŝŵĂ� ĐŽŶǀŽĐĂǌŝŽŶĞ͕� ƐŝĂ� ů͛�ƐƐĞŵďůĞĂ� ŽƌĚŝŶĂƌŝĂ� ĐŚĞ� ů͛�ƐƐĞŵďůĞĂ�
ƐƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĂ� ƐŽŶŽ�ǀĂůŝĚĂŵĞŶƚĞ�ĐŽƐƚŝƚƵŝƚĞ� ŝŶ�ƐĞĐŽŶĚĂ�ĐŽŶǀŽĐĂǌŝŽŶĞ�ƋƵĂůƵŶƋƵĞ�ƐŝĂ� ŝů�ŶƵŵĞƌŽ�ĚĞŐůŝ�
ĂƐƐŽĐŝĂƚŝ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƵƚŝ�Ğ�ĚĞůŝďĞƌĂ�ĐŽŶ�ŝů�ǀŽƚŽ�ĨĂǀŽƌĞǀŽůĞ�ĚĞůůĂ�ŵĂŐŐŝŽƌĂŶǌĂ�ĚĞŝ�ƉƌĞƐĞŶƚŝ͘�
�

ϰ͘ �ŝ�ƐĞŶƐŝ�ĚĞůů͛Ăƌƚ͘�Ϯϭ�ĚĞů��ŽĚŝĐĞ��ŝǀŝůĞ�ƉĞƌ�ĚĞůŝďĞƌĂƌĞ�ůŽ�ƐĐŝŽŐůŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ůĂ�ĚĞǀŽůƵǌŝŽŶĞ�
ĚĞů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ŽĐĐŽƌƌĞ�ŝů�ǀŽƚŽ�ĨĂǀŽƌĞǀŽůĞ�Ěŝ�ĂůŵĞŶŽ�ƚƌĞ�ƋƵĂƌƚŝ�ĚĞŐůŝ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝ͘�

�ƌƚ͘�ϭϯ�ʹ��ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŝƌĞƚƚŝǀŽ�



ϭ͘ /ů��ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŝƌĞƚƚŝǀŽ�ğ�ĐŽŵƉŽƐƚŽ�ĚĂ�ƵŶ�ŶƵŵĞƌŽ�ǀĂƌŝĂďŝůĞ�ĐŽŵƉƌĞƐŽ�ĚĂ�ƵŶ�ŵŝŶŝŵŽ�Ěŝ�ĐŝŶƋƵĞ�;ϱͿ�ĂĚ�ƵŶ�
ŵĂƐƐŝŵŽ� Ěŝ� ƋƵŝŶĚŝĐŝ� ;ϭϱͿ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚŝ� ĐŽŵƉƌĞƐŽ� ŝů� WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŽ͕� Ěŝ� ǀŽůƚĂ� ŝŶ� ǀŽůƚĂ͕�
ĚĂůů͛�ƐƐĞŵďůĞĂ�ĚĞŝ�ƐŽĐŝ�Ğ�ƚƵƚƚŝ�ǀĞŶŐŽŶŽ�ĞůĞƚƚŝ͕�ŝŶĐůƵƐŽ�ŝů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ͕�ĚĂůů͛�ƐƐĞŵďůĞĂ�ƐƚĞƐƐĂ͘�
�

Ϯ͘ /Ŷ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƉƌŝŵĂ�ƌŝƵŶŝŽŶĞ�ŝů��ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŝƌĞƚƚŝǀŽ͕�ŶĞů�ƉƌŽƉƌŝŽ�ĂŵďŝƚŽ͕�ĞůĞŐŐĞ�ŝů�sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�
ŝů�^ĞŐƌĞƚĂƌŝŽ�Ğ�ƵŶ�dĞƐŽƌŝĞƌĞ͖�ƋƵĞƐƚ͛ƵůƚŝŵĞ�ĚƵĞ�ĐĂƌŝĐŚĞ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ƌŝĐŽƉĞƌƚĞ�ĚĂůůĂ�ƐƚĞƐƐĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ͘��
/ů��ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŝƌĞƚƚŝǀŽ�ƌŝŵĂŶĞ�ŝŶ�ĐĂƌŝĐĂ�ƋƵĂƚƚƌŽ�ĂŶŶŝ�Ğ�ŝ�ƐƵŽŝ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚŝ�ƐŽŶŽ�ƌŝĞůĞŐŐŝďŝůŝ�ƐĞŶǌĂ�ůŝŵŝƚĞ�
Ěŝ�ŵĂŶĚĂƚŝ͘�
�

ϯ͘ WŽƐƐŽŶŽ�ƌŝĐŽƉƌŝƌĞ�ĐĂƌŝĐŚĞ�ƐŽĐŝĂůŝ�ƐŽůƚĂŶƚŽ�ŝ�ƐŽĐŝ�ŵĂŐŐŝŽƌĞŶŶŝ�ŝŶ�ƌĞŐŽůĂ�ĐŽŶ�ŝů�ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ƋƵŽƚĂ�
ĂƐƐŽĐŝĂƚŝǀĂ� Ğ� ĐŚĞ͗� ŶŽŶ� ƌŝĐŽƉƌĂŶŽ� ƋƵĂůƐŝĂƐŝ� ĐĂƌŝĐĂ� ƐŽĐŝĂůĞ� ŝŶ� ĂůƚƌĞ� ƐŽĐŝĞƚă� ĞĚ� ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ� ƐƉŽƌƚŝǀĞ�
ĚŝůĞƚƚĂŶƚŝƐƚŝĐŚĞ�ŶĞůů͛ĂŵďŝƚŽ�ĚĞůůĂ�&D/͕�ŶŽŶ�ĂďďŝĂŶŽ�ƌŝƉŽƌƚĂƚŽ�ĐŽŶĚĂŶŶĞ�ƉĂƐƐĂƚĞ�ŝŶ�ŐŝƵĚŝĐĂƚŽ�ƉĞƌ�ĚĞůŝƚƚŝ�
ŶŽŶ�ĐŽůƉŽƐŝ�Ğ�ŶŽŶ�ƐŝĂŶŽ�ƐƚĂƚŝ�ĂƐƐŽŐŐĞƚƚĂƚŝ͕�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů��KE/�Ž�Ěŝ�ƵŶĂ�ƋƵĂůƐŝĂƐŝ�ĚĞůůĞ�ĂůƚƌĞ�&ĞĚĞƌĂǌŝŽŶŝ�
^ƉŽƌƚŝǀĞ�EĂǌŝŽŶĂůŝ͕��ŝƐĐŝƉůŝŶĞ��ƐƐŽĐŝĂƚĞ�Ž��Ŷƚŝ�Ěŝ�WƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�^ƉŽƌƚŝǀĂ�ĂĚ�ĞƐƐŽ�ĂĚĞƌĞŶƚŝ͕�Ă�ƐƋƵĂůŝĨŝĐŚĞ�
Ž�ƐŽƐƉĞŶƐŝŽŶŝ�ƉĞƌ�ƉĞƌŝŽĚŝ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�ŝŶƚĞƐŝ�ƐƵƉĞƌŝŽƌŝ�ĂĚ�ƵŶ�ĂŶŶŽ͘�
�

ϰ͘ /ů��ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŝƌĞƚƚŝǀŽ�ğ�ǀĂůŝĚĂŵĞŶƚĞ�ĐŽƐƚŝƚƵŝƚŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�ĚĞůůĂ�ŵĂŐŐŝŽƌĂŶǌĂ�ĚĞŝ�ƐƵŽŝ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚŝ�
Ğ�ĚĞůŝďĞƌĂ�ǀĂůŝĚĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ŝů�ǀŽƚŽ�ĨĂǀŽƌĞǀŽůĞ�ĚĞůůĂ�ŵĂŐŐŝŽƌĂŶǌĂ�ĚĞŝ�ƉƌĞƐĞŶƚŝ͘�
�

ϱ͘ /Ŷ�ĐĂƐŽ�Ěŝ�ƉĂƌŝƚă�ƉƌĞǀĂůĞ�ŝů�ǀŽƚŽ�ĚĞů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ͘�
�

ϲ͘ >Ğ� ĚĞůŝďĞƌĂǌŝŽŶŝ� ĚĞů� �ŽŶƐŝŐůŝŽ� �ŝƌĞƚƚŝǀŽ� ĚĞǀŽŶŽ� ƌŝƐƵůƚĂƌĞ� ĚĂ� ƵŶ� ǀĞƌďĂůĞ� ƐŽƚƚŽƐĐƌŝƚƚŽ� ĚĂ� ĐŚŝ� ŚĂ�
ƉƌĞƐŝĞĚƵƚŽ�ůĂ�ƌŝƵŶŝŽŶĞ�Ğ�ĚĂů�̂ ĞŐƌĞƚĂƌŝŽ͘�/ů�ǀĞƌďĂůĞ�ĚĞǀĞ�ĞƐƐĞƌĞ�ŵĞƐƐŽ�Ă�ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƚƵƚƚŝ�Őůŝ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝ�
ĐŽŶ�ůĞ�ĨŽƌŵĂůŝƚă�ƌŝƚĞŶƵƚĞ�Ɖŝƶ�ŝĚŽŶĞĞ�ĚĂů��ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŝƌĞƚƚŝǀŽ�ĂƚƚĞ�Ă�ŐĂƌĂŶƚŝƌŶĞ�ůĂ�ŵĂƐƐŝŵĂ�ĚŝĨĨƵƐŝŽŶĞ͘�
�

ϳ͘ dƵƚƚĞ� ůĞ� ĐĂƌŝĐŚĞ� ƐŽĐŝĂůŝ� ƐŽŶŽ� ĚĂ� ŝŶƚĞŶĚĞƌƐŝ� Ă� ƚŝƚŽůŽ� ŐƌĂƚƵŝƚŽ͘� �ů� WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ� ĞĚ� Ăŝ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚŝ� ĚĞů�
�ŽŶƐŝŐůŝŽ�ƉŽƚƌă�ĞƐƐĞƌĞ�ƌŝĐŽŶŽƐĐŝƵƚŽ͕�ƉƌĞǀŝĂ�ĚĞůŝďĞƌĂ�ĚĞůůŽ�ƐƚĞƐƐŽ͕�ƵŶ�ĐŽŵƉĞŶƐŽ�ĐŚĞ�ƐŝĂ�ƉƌŽƉŽƌǌŝŽŶĂƚŽ�
Ăůů͛Ăƚƚŝǀŝƚă�ƐǀŽůƚĂ͕�ĂůůĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚă�ĞĚ�ĂůůĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐŚĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĞ͕�ĐŽŵƵŶƋƵĞ�ŶŽŶ�ƐƵƉĞƌŝŽƌĞ�Ă�ƋƵĞůůŽ�
ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ŝŶ�ĞŶƚŝ�ĐŚĞ�ŽƉĞƌĂŶŽ�ŶĞŝ�ŵĞĚĞƐŝŵŝ�Ž�ĂŶĂůŽŐŚŝ�ƐĞƚƚŽƌŝ�Ğ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ͕�ĐŽŵƉĂƚŝďŝůŵĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ůĂ�
ŶĂƚƵƌĂ�ĚĞů�DŽƚŽ��ůƵď�Ğ�ŶĞŝ�ůŝŵŝƚŝ�ŵĂƐƐŝŵŝ�ŝŶĚŝĐĂƚŝ�ĚĂůůĂ�ŶŽƌŵĂƚŝǀĂ�ǀŝŐĞŶƚĞ͘�
�

�ƌƚ͘�ϭϰ�ʹ��ŽŶǀŽĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů��ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŝƌĞƚƚŝǀŽ�

ϭ͘ /ů��ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŝƌĞƚƚŝǀŽ�Ɛŝ�ƌŝƵŶŝƐĐĞ�ŽŐŶŝ�ƋƵĂůǀŽůƚĂ�ŝů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ůŽ�ƌŝƚĞŶŐĂ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝŽ͕�ŽƉƉƵƌĞ�ƐĞ�ŶĞ�ƐŝĂ�
ĨĂƚƚĂ�ƌŝĐŚŝĞƐƚĂ�ĚĂ�ĂůŵĞŶŽ�ůĂ�ŵĞƚă�ĚĞŝ�ĐŽŶƐŝŐůŝĞƌŝ͕�ƐĞŶǌĂ�ĨŽƌŵĂůŝƚă͘�
�

Ϯ͘ >Ğ�ƌŝƵŶŝŽŶŝ�ĚĞů��ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŝƌĞƚƚŝǀŽ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ƐǀŽůŐĞƌƐŝ�ĂŶĐŚĞ�ĐŽŶ�ŵŽĚĂůŝƚă�ƚĞůĞŵĂƚŝĐŚĞ�Ă�ĚŝƐƚĂŶǌĂ�ĐŚĞ�
ŐĂƌĂŶƚŝƐĐĂŶŽ�ů͛ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂŶƚŝ͕�ůĂ�ůŽƌŽ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ů͛ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ�ĚĞů�ĚŝƌŝƚƚŽ�Ěŝ�ǀŽƚŽ͘�

�ƌƚ͘�ϭϱ�ʹ��ŽŵƉŝƚŝ�ĚĞů��ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŝƌĞƚƚŝǀŽ�

ϭ͘ ^ŽŶŽ�ĐŽŵƉŝƚŝ�ĚĞů��ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŝƌĞƚƚŝǀŽ͗�
ĂͿ ĚĞůŝďĞƌĂƌĞ�ŝů�ďŝůĂŶĐŝŽ�ƉƌĞǀĞŶƚŝǀŽ�Ğ�ƋƵĞůůŽ�ĐŽŶƐƵŶƚŝǀŽ�ĚĂ�ƐŽƚƚŽƉŽƌƌĞ�Ăůů͛�ƐƐĞŵďůĞĂ͖�

�
ďͿ ŝŶĚŝƌĞ� ůĞ��ƐƐĞŵďůĞĞ�ŽƌĚŝŶĂƌŝĞ�ĚĞŝ�ƐŽĐŝ�ĚĂ�ĐŽŶǀŽĐĂƌƐŝ�ĂůŵĞŶŽ�ƵŶĂ�ǀŽůƚĂ�Ăůů͛ĂŶŶŽ͕�ŶŽŶĐŚĠ� ůĞ�

�ƐƐĞŵďůĞĞ�ƐƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĞ�ĂŶĐŚĞ�ŶĞů�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�Ěŝ�ƋƵĂŶƚŽ�ƐƚĂďŝůŝƚŽ�ĚĂůů͛Ăƌƚ͘�ϴ͖�
�

ĐͿ ĚĞůŝďĞƌĂƌĞ�ů͛ŝŵƉŽƌƚŽ�ĚĞůůĂ�ƋƵŽƚĂ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝǀĂ͖�
�



ĚͿ ĂĚŽƚƚĂƌĞ�ƉƌŽǀǀĞĚŝŵĞŶƚŝ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝ͕�ƐƵůůĂ�ďĂƐĞ�Ěŝ�ƋƵĂŶƚŽ�ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ĚĂ�ĂƉƉŽƐŝƚŽ�ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ�
;ĂŵŵŽŶŝǌŝŽŶĞ͕�ƐŽƐƉĞŶƐŝŽŶĞ�ĨŝŶŽ�Ă�ϭϮ�ŵĞƐŝ͕�ƌĂĚŝĂǌŝŽŶĞͿ�ŶĞŝ�ĐŽŶĨƌŽŶƚŝ�ĚĞŝ�ƐŽĐŝ͕�ŝ�ƋƵĂůŝ�ƉŽƚƌĂŶŶŽ�
ŝŵƉƵŐŶĂƌůŝ�ĚŝŶĂŶǌŝ�Ăůů͛�ƐƐĞŵďůĞĂ͖�

�
ĞͿ ĂĚŽƚƚĂƌĞ�ŵŽĚĞůůŝ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŝǀŝ�Ğ�Ěŝ�ĐŽŶƚƌŽůůŽ�ĚĞůů͛Ăƚƚŝǀŝƚă�ƐƉŽƌƚŝǀĂ�Ğ�ĐŽĚŝĐŝ�Ěŝ�ĐŽŶĚŽƚƚĂ�Ă�ƚƵƚĞůĂ�

ĚĞŝ� ŵŝŶŽƌŝ� Ğ� ƉĞƌ� ůĂ� ƉƌĞǀĞŶǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĞ� ŵŽůĞƐƚŝĞ͕� ĚĞůůĂ� ǀŝŽůĞŶǌĂ� Ěŝ� ŐĞŶĞƌĞ� Ğ� Ěŝ� ŽŐŶŝ� ĂůƚƌĂ�
ĐŽŶĚŝǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂǌŝŽŶĞ�ƉƌĞǀŝƐƚĂ�ĚĂůůĂ�ŶŽƌŵĂƚŝǀĂ�ǀŝŐĞŶƚĞ�ƉĞƌ�ƌĂŐŝŽŶŝ�Ěŝ�ĞƚŶŝĂ͕�ƌĞůŝŐŝŽŶĞ͕�
ĐŽŶǀŝŶǌŝŽŶŝ� ƉĞƌƐŽŶĂůŝ͕� ĚŝƐĂďŝůŝƚă͕� Ğƚă� Ž� ŽƌŝĞŶƚĂŵĞŶƚŽ� ƐĞƐƐƵĂůĞ͕� ĐŽŶĨŽƌŵŝ� ĂůůĞ� >ŝŶĞĞ� 'ƵŝĚĂ�
ƉƌĞĚŝƐƉŽƐƚĞ�ĚĂ�&D/�ŶŽŶĐŚĠ�ŶŽŵŝŶĂƌĞ�ŝů�ZĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞ�ĐŽŶƚƌŽ�ĂďƵƐŝ͕�ǀŝŽůĞŶǌĞ�Ğ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂǌŝŽŶŝ�
ŶĞů�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�ĚĞůůĞ�ƉƌĞƐĐƌŝǌŝŽŶŝ�ŶŽƌŵĂƚŝǀĞ�Ğ�ĨĞĚĞƌĂůŝ͖�

�
ĨͿ ĂƚƚƵĂƌĞ�ůĞ�ĨŝŶĂůŝƚă�ƉƌĞǀŝƐƚĞ�ĚĂůůŽ�ƐƚĂƚƵƚŽ�Ğ�ů͛ĂƚƚƵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶŝ�ĚĞůů͛�ƐƐĞŵďůĞĂ�ĚĞŝ�ƐŽĐŝ͘�

�
Ϯ͘ /ů��ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŝƌĞƚƚŝǀŽ�ƉƵž�ĐŽŵƉŝůĂƌĞ�ƵŶŽ�Ž�Ɖŝƶ�ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚŝ�ƉĞƌ�ŝů�ĨƵŶǌŝŽŶĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ͕�Ěŝ�

ƐĞǌŝŽŶŝ� Ğ� ƐŝŶŐŽůŝ� ƐĞƚƚŽƌŝ� Ěŝ� Ăƚƚŝǀŝƚă� Ğ� Ěŝ� ƚƵƚƚĞ� ůĞ� ŝŶŝǌŝĂƚŝǀĞ� ĚĂ� ĞƐƐĂ� ƉƌŽŵŽƐƐĞ͕� ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚŝ� ůĂ� ĐƵŝ�
ŽƐƐĞƌǀĂŶǌĂ� ğ� ŽďďůŝŐĂƚŽƌŝĂ� ƉĞƌ� ƚƵƚƚŝ� Őůŝ� ĂƐƐŽĐŝĂƚŝ͘� /� ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚŝ� ĚŽǀƌĂŶŶŽ� ĞƐƐĞƌĞ� ƐŽƚƚŽƉŽƐƚŝ�
Ăůů͛�ƐƐĞŵďůĞĂ�ƉĞƌ�ůĂ�ƐƵĂ�ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ͘�

�ƌƚ͘�ϭϲ�ʹ��ŝŵŝƐƐŝŽŶŝ�

ϭ͘ EĞů� ĐĂƐŽ� ĐŚĞ�ƉĞƌ�ƋƵĂůƐŝĂƐŝ� ƌĂŐŝŽŶĞ͕�ĚƵƌĂŶƚĞ� ŝů� ĐŽƌƐŽ�ĚĞůů͛ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ� ǀĞŶŝƐƐĞƌŽ�Ă�ŵĂŶĐĂƌĞ�ƵŶŽ�Ž�Ɖŝƶ�
ĐŽŶƐŝŐůŝĞƌŝ�ĐŚĞ�ŶŽŶ�ƐƵƉĞƌŝŶŽ�ůĂ�ŵĞƚă�ĚĞů��ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŝƌĞƚƚŝǀŽ͕�Ɛŝ�ƉƌŽĐĞĚĞƌă�Ăůů͛ŝŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů��ŽŶƐŝŐůŝŽ�
ĐŽŶ�ŝů�ƐƵďĞŶƚƌŽ�ĚĞů�ƉƌŝŵŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ŶŽŶ�ĞůĞƚƚŽ�ŶĞůůĂ�ǀŽƚĂǌŝŽŶĞ�ĂůůĂ�ĐĂƌŝĐĂ�Ěŝ�ĐŽŶƐŝŐůŝĞƌĞ͘�KǀĞ�ŶŽŶ�ǀŝ�
ƐŝĂŶŽ� ĐĂŶĚŝĚĂƚŝ� ĐŚĞ� ĂďďŝĂŶŽ� ƚĂůŝ� ĐĂƌĂƚƚĞƌŝƐƚŝĐŚĞ͕� ŝů� �ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŝƌĞƚƚŝǀŽ� ƉƌŽƐĞŐƵŝƌă� ĐĂƌĞŶƚĞ� ĚĞŝ� ƐƵŽŝ�
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚŝ� ĨŝŶŽ�ĂůůĂ�ƉƌŝŵĂ��ƐƐĞŵďůĞĂ�ƵƚŝůĞ͕� ŝŶ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƋƵĂůĞ�Ɛŝ�ƉƌŽĐĞĚĞƌă�Ăůů͛ĞůĞǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�
ĐŽŶƐŝŐůŝĞƌŝ�ŵĂŶĐĂŶƚŝ͕�ĐŚĞ�ƌĞƐƚĞƌĂŶŶŽ�ŝŶ�ĐĂƌŝĐĂ�ĨŝŶŽ�ĂůůĂ�ƐĐĂĚĞŶǌĂ�ĚĞŝ�ĐŽŶƐŝŐůŝĞƌŝ�ƐŽƐƚŝƚƵŝƚŝ͘�
�

Ϯ͘ EĞů�ĐĂƐŽ�Ěŝ�ĚŝŵŝƐƐŝŽŶŝ�Ž�ĐĞƐƐĂǌŝŽŶĞ�ĚĂůůĂ�ĐĂƌŝĐĂ�ĂŶĐŚĞ�ŶŽŶ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞĂ�ĚĞůůĂ�ŵĂŐŐŝŽƌĂŶǌĂ�ĚĞŝ�ƐƵŽŝ�
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚŝ͕� ŝů��ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŝƌĞƚƚŝǀŽ�ĚŽǀƌă�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌƐŝ�ĚĞĐĂĚƵƚŽ�ƵŶŝƚĂŵĞŶƚĞ�Ăů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�Ğ�ƋƵŝŶĚŝ�
ĚŽǀƌă�ĞƐƐĞƌĞ�ĐŽŶǀŽĐĂƚĂ�ĞŶƚƌŽ�ϵϬ�ŐŝŽƌŶŝ�ů͛�ƐƐĞŵďůĞĂ�ƐƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĂ�ƉĞƌ�ů͛ĞůĞǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ŶƵŽǀŽ��ŽŶƐŝŐůŝŽ�
�ŝƌĞƚƚŝǀŽ�ĐŽŵƉƌĞƐŽ�ŝů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ͘�&ŝŶŽ�ĂůůĂ�ƐƵĂ�ŶƵŽǀĂ�ĐŽƐƚŝƚƵǌŝŽŶĞ�Ğ�ůŝŵŝƚĂƚĂŵĞŶƚĞ�ĂŐůŝ�ĂĨĨĂƌŝ�ƵƌŐĞŶƚŝ�
Ğ� ĂůůĂ� ŐĞƐƚŝŽŶĞ� ĚĞůů͛ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ� ŽƌĚŝŶĂƌŝĂ� ĚĞůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ͕� ůĞ� ĨƵŶǌŝŽŶŝ� ƐĂƌĂŶŶŽ� ƐǀŽůƚĞ� ĚĂů�
WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ŝŶ�ƌĞŐŝŵĞ�Ěŝ�ƉƌŽƌŽŐĂƚŝŽ͘�
�

ϯ͘ EĞů�ĐĂƐŽ�Ěŝ�ĚŝŵŝƐƐŝŽŶŝ�Ž� ŝŵƉĞĚŝŵĞŶƚŽ�ĚĞů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�Ă�ƐǀŽůŐĞƌĞ� ŝ�ƐƵŽŝ�ĐŽŵƉŝƚŝ͕� ůĞ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ĨƵŶǌŝŽŶŝ�
ƐĂƌĂŶŶŽ�ƐǀŽůƚĞ�ĚĂů�sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĨŝŶŽ�ĂůůĂ�ŶŽŵŝŶĂ�ĚĞů�ŶƵŽǀŽ�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĐŚĞ�ĚŽǀƌă�ĂǀĞƌĞ�ůƵŽŐŽ�ĂůůĂ�
ƉƌŝŵĂ��ƐƐĞŵďůĞĂ�ƵƚŝůĞ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀĂ͘�

�ƌƚ͘�ϭϳ�ʹ�/ů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�

ϭ͘ /ů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ğ�ĞůĞƚƚŽ�ĚĂůů͛�ƐƐĞŵďůĞĂ�ĐŽŶ�ůĂ�ŵĂŐŐŝŽƌĂŶǌĂ�ĂƐƐŽůƵƚĂ�;ŵĞƚă�Ɖŝƶ�ƵŶŽͿ�ĚĞŝ�ǀŽƚŝ�ƉƌĞƐĞŶƚŝ�
ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝ�ŝŶ��ƐƐĞŵďůĞĂ͘��ƵƌĂ�ŝŶ�ĐĂƌŝĐĂ�ƋƵĂƚƚƌŽ�ĂŶŶŝ�ĞĚ�ğ�ƌŝĞůĞŐŐŝďŝůĞ�ƐĞŶǌĂ�ůŝŵŝƚĞ�Ěŝ�ŵĂŶĚĂƚŝ͘�
�

Ϯ͘ ,Ă�ůĂ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂŶǌĂ�ůĞŐĂůĞ�ĚĞůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĨƌŽŶƚĞ�Ăŝ�ƚĞƌǌŝ�Ğ�ŝŶ�ŐŝƵĚŝǌŝŽ͕�ůĂ�ĚŝƌŝŐĞ�Ğ�ŶĞ�ĐŽŶƚƌŽůůĂ�ŝů�
ĨƵŶǌŝŽŶĂŵĞŶƚŽ�ŶĞů�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�ĚĞůůĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĂ�ĚĞŐůŝ�Ăůƚƌŝ�ŽƌŐĂŶŝ�ƐŽĐŝĂůŝ͘�
�

ϯ͘ �Őůŝ� ƉƌĞƐŝĞĚĞ� ů͛�ƐƐĞŵďůĞĂ� Ğ� ŝů� �ŽŶƐŝŐůŝŽ� �ŝƌĞƚƚŝǀŽ� Ğ� ŶĞ� ƉƌŽǀǀĞĚĞ� ĂůůĂ� ĐŽŶǀŽĐĂǌŝŽŶĞ͕� ǀŝŐŝůĂ�
ƐƵůů͛ĞƐĞĐƵǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ĚĞůŝďĞƌĞ�Ěŝ�ƚƵƚƚŝ�Őůŝ�ŽƌŐĂŶŝ�ƐŽĐŝĂůŝ�Ğ�ŶĞŝ�ĐĂƐŝ�Ěŝ�ƵƌŐĞŶǌĂ�ƉƵž�ĞƐĞƌĐŝƚĂƌĞ�ŝ�ƉŽƚĞƌŝ�ĚĞů�
�ŽŶƐŝŐůŝŽ͕�ƐĂůǀŽ�ƌĂƚŝĨŝĐĂ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�Ěŝ�ƋƵĞƐƚŽ�ĂůůĂ�ƉƌŝŵĂ�ƌŝƵŶŝŽŶĞ�ƵƚŝůĞ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀĂ͕�ĚĂ�ƚĞŶĞƌƐŝ�ĐŽŵƵŶƋƵĞ�
ĞŶƚƌŽ�ϯϬ�ŐŝŽƌŶŝ�ĚĂůůĂ�ĚĞĐŝƐŝŽŶĞ͘�



�ƌƚ͘�ϭϴ�ʹ�/ů�sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�

ϭ͘ /ů�sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ƐŽƐƚŝƚƵŝƐĐĞ�ŝů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ŝŶ�ĐĂƐŽ�Ěŝ�ƐƵĂ�ĂƐƐĞŶǌĂ�Ž�ŝŵƉĞĚŝŵĞŶƚŽ�ƚĞŵƉŽƌĂŶĞŽ�ĞĚ�ŝŶ�
ƋƵĞůůĞ�ŵĂŶƐŝŽŶŝ�ƉĞƌ�ůĞ�ƋƵĂůŝ�ǀĞŶŐĂ�ĞƐƉƌĞƐƐĂŵĞŶƚĞ�ĚĞůĞŐĂƚŽ͘�

�ƌƚ͘�ϭϵ�ʹ�/ů�^ĞŐƌĞƚĂƌŝŽ�Ğ�ŝů�dĞƐŽƌŝĞƌĞ�

ϭ͘ >Ğ�ĨƵŶǌŝŽŶŝ�Ěŝ�^ĞŐƌĞƚĂƌŝŽ�Ğ�dĞƐŽƌŝĞƌĞ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ĐŽŶĨĞƌŝƚĞ�ĂůůĂ�ƐƚĞƐƐĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ͘�
�

Ϯ͘ YƵĂůŽƌĂ�ĞƐƐĞ�ƐŝĂŶŽ�ĂƚƚƌŝďƵŝƚĞ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ͕�ŝŶ�ĐĂƐŽ�Ěŝ�ŝŵƉĞĚŝŵĞŶƚŽ�ĚĞů�dĞƐŽƌŝĞƌĞ�Ă�ƐǀŽůŐĞƌĞ�ůĞ�
ƉƌŽƉƌŝĞ� ĨƵŶǌŝŽŶŝ͕�ŽǀǀĞƌŽ�ŶĞůů͛ŝƉŽƚĞƐŝ�Ěŝ�ĚŝŵŝƐƐŝŽŶŝ�Ž�Ěŝ� ƌĞǀŽĐĂ�ĚĞů�ŵĞĚĞƐŝŵŽ͕� ůĞ�ĨƵŶǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƋƵĞƐƚŽ�
ƐŽŶŽ�ĂƐƐƵŶƚĞ͕�ƉĞƌ�ŝů�ƚĞŵƉŽ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝŽ�Ă�ƌŝŵƵŽǀĞƌĞ�ůĞ�ĐĂƵƐĞ�Ěŝ�ŝŵƉĞĚŝŵĞŶƚŽ͕�ŽǀǀĞƌŽ�Ă�ƉƌŽĐĞĚĞƌĞ�Ă�
ŶƵŽǀĂ�ŶŽŵŝŶĂ͕�ĚĂů�^ĞŐƌĞƚĂƌŝŽ�Ž�ĚĂů�sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ͘�
�

ϯ͘ /ů�^ĞŐƌĞƚĂƌŝŽ͕�ƚĞŵƉŽƌĂŶĞĂŵĞŶƚĞ�ŝŵƉĞĚŝƚŽ͕�ŽǀǀĞƌŽ�ĚŝŵŝƐƐŝŽŶĂƌŝŽ�Ž�ƌĞǀŽĐĂƚŽ͕�ğ�ƐŽƐƚŝƚƵŝƚŽ�ĐŽŶ�ůĞ�ƐƚĞƐƐĞ�
ŵŽĚĂůŝƚă�ĚĂů�dĞƐŽƌŝĞƌĞ�Ž�ĚĂů�sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ͘�
�

ϰ͘ /ů�^ĞŐƌĞƚĂƌŝŽ�ƌĞĚŝŐĞ�ŝ�ǀĞƌďĂůŝ�ĚĞůůĞ�ƌŝƵŶŝŽŶŝ�ĚĞŐůŝ�ŽƌŐĂŶŝ�ƐŽĐŝĂůŝ�Ğ�ŶĞ�ĐƵƌĂ�ůĂ�ƚƌĂƐĐƌŝǌŝŽŶĞ�ŶĞŝ�ƌĞůĂƚŝǀŝ�ůŝďƌŝ�
Ğ�ƌĞŐŝƐƚƌŝ͖�Ěă�ĞƐĞĐƵǌŝŽŶŝ�ĂůůĞ�ĚĞůŝďĞƌĞ�ĚĞů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�Ğ�ĚĞů��ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŝƌĞƚƚŝǀŽ͕�ƐĞŐƵĞ�ůĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�Ěŝ�
ƚĞƐƐĞƌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�ƐŽĐŝ�Ğ�ĂƚƚĞŶĚĞ�ĂůůĂ�ĐŽƌƌŝƐƉŽŶĚĞŶǌĂ͘��
�

ϱ͘ /ů� dĞƐŽƌŝĞƌĞ� ĐƵƌĂ� ů͛ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ� ĚĞůů͛ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ� Ğ� Ɛŝ� ŝŶĐĂƌŝĐĂ� ĚĞůůĂ� ƚĞŶƵƚĂ� ĚĞŝ� ůŝďƌŝ� ĐŽŶƚĂďŝůŝ͕�
ŶŽŶĐŚĠ�ĚĞůůĞ�ƌŝƐĐŽƐƐŝŽŶŝ�Ğ�ĚĞŝ�ƉĂŐĂŵĞŶƚŝ�ĚĂ�ĞĨĨĞƚƚƵĂƌƐŝ�ƉƌĞǀŝŽ�ŵĂŶĚĂƚŽ�ĚĞů��ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŝƌĞƚƚŝǀŽ͘��

�ƌƚ͘�ʹ�ϮϬ�ʹ�/ů�ƌĞŶĚŝĐŽŶƚŽ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŽͲĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝŽ�

ϭ͘ /ů��ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŝƌĞƚƚŝǀŽ�ĚĞůŝďĞƌĂ�ŝů�ƌĞŶĚŝĐŽŶƚŽ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŽͲĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝŽ�;͞ďŝůĂŶĐŝŽ͟Ϳ�ĚĞůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ͕�ƐŝĂ�
ƉƌĞǀĞŶƚŝǀŽ�ĐŚĞ�ĐŽŶƐƵŶƚŝǀŽ͕�ĚĂ�ƐŽƚƚŽƉŽƌƌĞ�Ăůů͛ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ�ĂƐƐĞŵďůĞĂƌĞ͘�/ů�ďŝůĂŶĐŝŽ�ĐŽŶƐƵŶƚŝǀŽ�ĚĞǀĞ�
ŝŶĨŽƌŵĂƌĞ�ĐŝƌĐĂ�ůĂ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀĂ�ƐŝƚƵĂǌŝŽŶĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŽͲĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝĂ�ĚĞůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ͘�
�

Ϯ͘ /ů�ďŝůĂŶĐŝŽ�ĚĞǀĞ�ĞƐƐĞƌĞ�ƌĞĚĂƚƚŽ�ĐŽŶ�ĐŚŝĂƌĞǌǌĂ�Ğ�ĚĞǀĞ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƌĞ�ŝŶ�ŵŽĚŽ�ǀĞƌŝƚŝĞƌŽ�Ğ�ĐŽƌƌĞƚƚŽ�ůĂ�
ƐŝƚƵĂǌŝŽŶĞ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂůĞ�ĞĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŽͲĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝĂ�ĚĞůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ͕�ŶĞů�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�ĚĞů�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�ĚĞůůĂ�
ƚƌĂƐƉĂƌĞŶǌĂ�ŶĞŝ�ĐŽŶĨƌŽŶƚŝ�ĚĞŐůŝ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝ͘�
�

ϯ͘ 'ůŝ�ĂǀĂŶǌŝ�Ěŝ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�Ž�ĨŽŶĚŝ�Ěŝ�ƌŝƐĞƌǀĂ�ŶŽŶ�ƉŽƚƌĂŶŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵŝƚŝ�ŶĠ�ŝŶ�ĨŽƌŵĂ�ĚŝƌĞƚƚĂ�ŶĠ�ŝŶĚŝƌĞƚƚĂ�
ƚƌĂ�ŝ�ƐŽĐŝ�ŵĂ�ĚŽǀƌĂŶŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ƵƚŝůŝǌǌĂƚŝ�ƉĞƌ�ŝů�ƌĂŐŐŝƵŶŐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�ĨŝŶŝ�ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶĂůŝ͘�
�

ϰ͘ /Ŷ� ŽĐĐĂƐŝŽŶĞ� ĚĞůůĂ� ĐŽŶǀŽĐĂǌŝŽŶĞ� ĚĞůů͛�ƐƐĞŵďůĞĂ� ŽƌĚŝŶĂƌŝĂ͕� ĐŚĞ� ƌŝƉŽƌƚĂ� Ăůů͛ŽƌĚŝŶĞ� ĚĞů� ŐŝŽƌŶŽ�
ů͛ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ďŝůĂŶĐŝŽ͕�ĚĞǀĞ�ĞƐƐĞƌĞ�ŵĞƐƐĂ�Ă�ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƚƵƚƚŝ�Őůŝ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝ�ĐŽƉŝĂ�ĚĞů�ďŝůĂŶĐŝŽ�
ƐƚĞƐƐŽ͘�
�

ϱ͘ >͛ŝŶƚĞƌŽ� �ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŝƌĞƚƚŝǀŽ͕� ĐŽŵƉƌĞƐŽ� ŝů� WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ͕� ĚĞĐĂĚĞ� ŝŶ� ĐĂƐŽ� Ěŝ�ŵĂŶĐĂƚĂ� ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ� ĚĞů�
ďŝůĂŶĐŝŽ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞůů͛�ƐƐĞŵďůĞĂ͘�/Ŷ�ƋƵĞƐƚŽ�ĐĂƐŽ�ƚƌŽǀĞƌă�ĂƉƉůŝĐĂǌŝŽŶĞ�ƋƵĂŶƚŽ�ĚŝƐƉŽƐƚŽ�ĚĂůů͛Ăƌƚ͘�ϭϲ͘�

�ƌƚ͘�Ϯϭ�ʹ��ŶŶŽ�ƐŽĐŝĂůĞ�

ϭ͘ >͛ĂŶŶŽ�ƐŽĐŝĂůĞ�Ğ� ů͛ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝŽ� ŝŶŝǌŝĂŶŽ� ŝů�ϭΣ�ŐĞŶŶĂŝŽ�Ğ�ƚĞƌŵŝŶĂŶŽ�ŝů�ϯϭ�ĚŝĐĞŵďƌĞ�Ěŝ�ĐŝĂƐĐƵŶ�
ĂŶŶŽ͘�

�ƌƚ͘�ϮϮ�ʹ�WĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�Ğ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŚĞ�

ϭ͘ /ů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĚĞůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�ğ�ŝŶĚŝǀŝƐŝďŝůĞ͕�ƐŝĂ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ůĂ�ǀŝƚĂ�ĚĞůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�ĐŚĞ�ŝŶ�ĐĂƐŽ�Ěŝ�ƐƵŽ�
ƐĐŝŽŐůŝŵĞŶƚŽ͕�ĞĚ�ğ�ĐŽƐƚŝƚƵŝƚŽ͗�ĚĂŝ�ďĞŶŝ�ŵŽďŝůŝ�Ğ�ŝŵŵŽďŝůŝ�Ěŝ�ƉƌŽƉƌŝĞƚă�ĚĞůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�Ž�ĐŚĞ�ƉŽƚƌĂŶŶŽ�



ĞƐƐĞƌĞ�ĂĐƋƵŝƐƚĂƚŝ�ĞͬŽ�ĂĐƋƵŝƐŝƚŝ�ĚĂ�ůĂƐĐŝƚŝ�Ğ�ĚŽŶĂǌŝŽŶŝ͖�ĚĂ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝ͕�ĞƌŽŐĂǌŝŽŶŝ͕�ůĂƐĐŝƚŝ�Ğ�ĚŽŶĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�
ĞŶƚŝ�Ğ�ƐŽŐŐĞƚƚŝ�ƉƵďďůŝĐŝ�Ğ�ƉƌŝǀĂƚŝ͖�ĚĂ�ĞǀĞŶƚƵĂůŝ�ĨŽŶĚŝ�Ěŝ�ƌŝƐĞƌǀĂ�ĐŽƐƚŝƚƵŝƚŝ�ĐŽŶ�ůĞ�ĞĐĐĞĚĞŶǌĞ�Ěŝ�ďŝůĂŶĐŝŽ͘�
�

Ϯ͘ /� ŵĞǌǌŝ� ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝ� ĚĞůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ� ƐŽŶŽ� ĐŽƐƚŝƚƵŝƚŝ� ĚĂůůĞ� ƋƵŽƚĞ� ĂƐƐŽĐŝĂƚŝǀĞ� ĂŶŶƵĂůŝ� ĞĚ� ĞǀĞŶƚƵĂůŝ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝ� ĚĂů� �ŽŶƐŝŐůŝŽ� �ŝƌĞƚƚŝǀŽ͕� ĚĂŝ� ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝ� Ěŝ� ĞŶƚŝ� ĞĚ� ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ͕� ĚĂ� ůĂƐĐŝƚŝ� Ğ�
ĚŽŶĂǌŝŽŶŝ͕�ĚĂŝ�ƉƌŽǀĞŶƚŝ�ĚĞƌŝǀĂŶƚŝ�ĚĂůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚĞ�ĚĂůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ͘�
�

ϯ͘ >͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ� ĐŽƐƚŝƚƵŝƐĐĞ͕� ŽǀĞ� ƉƌĞǀŝƐƚŽ� ĚĂůůĂ� ůĞŐŐĞ� Ğ� ŶĞůůĞ� ĨŽƌŵĞ� ĚĂ� ĞƐƐĂ� ĚĞĨŝŶŝƚĞ� ŝŶ� ĐĂƐŽ� Ěŝ�
ƌŝĐŽŶŽƐĐŝŵĞŶƚŽ� Ěŝ� ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚă� ŐŝƵƌŝĚŝĐĂ͕� ƵŶ� ĚĞƉŽƐŝƚŽ� ŵŽŶĞƚĂƌŝŽ� ĚĞƐƚŝŶĂƚŽ� Ă� ĐŽƐƚŝƚƵŝƌĞ� ƵŶ� ĨŽŶĚŽ�
ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂůĞ�Ěŝ�ŐĂƌĂŶǌŝĂ͕�ŝŶĚŝƐƉŽŶŝďŝůĞ�Ğ�ǀŝŶĐŽůĂƚŽ�Ă�ŐĂƌĂŶǌŝĂ�ĚĞŝ�ƚĞƌǌŝ�ĐŚĞ�ŝŶƐƚĂƵƌŝŶŽ�ƌĂƉƉŽƌƚŝ�ĐŽŶ�ŝů�
DŽƚŽ��ůƵď͘�^Ğ�ŶĞů�ĐŽƌƐŽ�ĚĞůůĂ�ǀŝƚĂ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝǀĂ� ŝů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ŵŝŶŝŵŽ�ĚŽǀĞƐƐĞ�ĚŝŵŝŶƵŝƌĞ�Ěŝ�ŽůƚƌĞ�ƵŶ�
ƚĞƌǌŽ�ŝŶ�ĐŽŶƐĞŐƵĞŶǌĂ�Ěŝ�ƉĞƌĚŝƚĞ͕�ƐĂůǀŽ�ĚŝǀĞƌƐĂ�ƉƌĞǀŝƐŝŽŶĞ�Ěŝ�ůĞŐŐĞ͕�ŝů��ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŝƌĞƚƚŝǀŽ�ĚŽǀƌă�ƐĞŶǌĂ�
ŝŶĚƵŐŝŽ� ĐŽŶǀŽĐĂƌĞ� ů͛�ƐƐĞŵďůĞĂ� ƉĞƌ� ĚĞůŝďĞƌĂƌĞ� ůĂ� ƌŝĐŽƐƚŝƚƵǌŝŽŶĞ� ĚĞů� ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ŵŝŶŝŵŽ� ŽƉƉƵƌĞ� ůĂ�
ƚƌĂƐĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ͕�ůĂ�ƉƌŽƐĞĐƵǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛Ăƚƚŝǀŝƚă�ŝŶ�ĨŽƌŵĂ�Ěŝ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�ŶŽŶ�ƌŝĐŽŶŽƐĐŝƵƚĂ͕�ůĂ�ĨƵƐŝŽŶĞ�Ž�
ůŽ�ƐĐŝŽŐůŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůů͛ĞŶƚĞ͘�

�ƌƚ͘�Ϯϯ�ʹ�^ĞǌŝŽŶŝ�Ğ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�

ϭ͘ >͛�ƐƐĞŵďůĞĂ͕� ŶĞůůĂ� ƐĞƐƐŝŽŶĞ� ŽƌĚŝŶĂƌŝĂ͕� ƉŽƚƌă� ĐŽƐƚŝƚƵŝƌĞ� ĚĞůůĞ� ƐĞǌŝŽŶŝ� ŶĞŝ� ůƵŽŐŚŝ� ĐŚĞ� ƌŝƚĞƌƌă� Ɖŝƶ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝ͕�ƉƵƌĐŚĠ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�ĚĞůůĂ�ZĞŐŝŽŶĞ͕�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ŵĞŐůŝŽ�ƌĂŐŐŝƵŶŐĞƌĞ�Őůŝ�ƐĐŽƉŝ�ƐŽĐŝĂůŝ͘�
�

Ϯ͘ >͛�ƐƐĞŵďůĞĂ�ƉŽƚƌă�Ă�ŵĂŐŐŝŽƌĂŶǌĂ�ƋƵĂůŝĨŝĐĂƚĂ�ĚĞůŝďĞƌĂƌĞ�ůĂ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�ŝŶ�ƐŽĐŝĞƚă�
Ěŝ�ĐĂƉŝƚĂůŝ�Ž�ĐŽŽƉĞƌĂƚŝǀĂ�ƐƉŽƌƚŝǀĂ�ĚŝůĞƚƚĂŶƚŝƐƚŝĐĂ�Ăŝ�ƐĞŶƐŝ�Ěŝ�ƋƵĂŶƚŽ�ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ĚĂůůĂ�ŶŽƌŵĂƚŝǀĂ�ǀŝŐĞŶƚĞ�
ŽůƚƌĞĐŚĠ� ƌŝĐŚŝĞĚĞƌĞ� ŝů� ƌŝĐŽŶŽƐĐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚă� ŐŝƵƌŝĚŝĐĂ�Ěŝ� ĚŝƌŝƚƚŽ�ƉƌŝǀĂƚŽ� ƐĞĐŽŶĚŽ�ƋƵĂŶƚŽ�
ƉƌĞǀŝƐƚŽ�Ăůů͛Ăƌƚ͘�ϭϰ͕��͘>ŐƐ͘�Ŷ͘�ϯϵͬϮϬϮϭ�Ğ�ƐƐ͘ŵŵ͘ŝŝ�

�ƌƚ͘�Ϯϰ�ʹ�^ĐŝŽŐůŝŵĞŶƚŽ�

ϭ͘ >Ž� ƐĐŝŽŐůŝŵĞŶƚŽ� ĚĞůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ� ğ� ĚĞůŝďĞƌĂƚŽ� ĚĂůů͛�ƐƐĞŵďůĞĂ� ĚĞŝ� ƐŽĐŝ͕� ĐŽŶǀŽĐĂƚĂ� ŝŶ� ƐĞĚƵƚĂ�
ƐƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĂ� Ğ� ǀĂůŝĚĂŵĞŶƚĞ� ĐŽƐƚŝƚƵŝƚĂ� ĐŽŶ� ůĂ� ƉƌĞƐĞŶǌĂ� Ěŝ� ĂůŵĞŶŽ� ƚƌĞ� ƋƵĂƌƚŝ� ĚĞŐůŝ� ĂƐƐŽĐŝĂƚŝ� ĂǀĞŶƚŝ�
ĚŝƌŝƚƚŽ�Ěŝ�ǀŽƚŽ͕�ĐŽŶ�ů͛ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ͕�ƐŝĂ�ŝŶ�ƉƌŝŵĂ�ƐŝĂ�ŝŶ�ƐĞĐŽŶĚĂ�ĐŽŶǀŽĐĂǌŝŽŶĞ͕�Ěŝ�ĂůŵĞŶŽ�ƚƌĞ�ƋƵĂƌƚŝ�ĚĞŝ�
ƐŽĐŝ� ĞƐƉƌŝŵĞŶƚŝ� ŝů� ƐŽůŽ� ǀŽƚŽ� ƉĞƌƐŽŶĂůĞ͕� ĐŽŶ� ĞƐĐůƵƐŝŽŶĞ� ĚĞůůĞ� ĚĞůĞŐŚĞ͘� �ŽƐŞ� ƉƵƌĞ� ůĂ� ƌŝĐŚŝĞƐƚĂ�
ĚĞůů͛�ƐƐĞŵďůĞĂ�ƐƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĂ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞŝ�ƐŽĐŝ�ĂǀĞŶƚŝ�ƉĞƌ�ŽŐŐĞƚƚŽ�ůŽ�ƐĐŝŽŐůŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�
ĚĞǀĞ� ĞƐƐĞƌĞ� ƉƌĞƐĞŶƚĂƚĂ� ĚĂ� ĂůŵĞŶŽ� ƚƌĞ� ƋƵĂƌƚŝ� ĚĞŝ� ƐŽĐŝ� ĐŽŶ� ĚŝƌŝƚƚŽ� Ěŝ� ǀŽƚŽ͕� ĐŽŶ� ů͛ĞƐĐůƵƐŝŽŶĞ� ĚĞůůĞ�
ĚĞůĞŐŚĞ͘�
�

Ϯ͘ >͛�ƐƐĞŵďůĞĂ͕�Ăůů͛ĂƚƚŽ�ĚĞůůŽ�ƐĐŝŽŐůŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ͕�ĚĞůŝďĞƌĞƌă�ƐĞŶƚŝƚĂ�ů͛ĂƵƚŽƌŝƚă�ƉƌĞƉŽƐƚĂ͕�ŝŶ�
ŵĞƌŝƚŽ�ĂůůĂ�ĚĞƐƚŝŶĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ĞǀĞŶƚƵĂůĞ�ƌĞƐŝĚƵŽ�ĂƚƚŝǀŽ�ĚĞů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĚĞůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ͘��ƐƉĞƌŝƚĂ� ůĂ�
ůŝƋƵŝĚĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ� ƚƵƚƚŝ� ŝ�ďĞŶŝ�ŵŽďŝůŝ�ĞĚ� ŝŵŵŽďŝůŝ͕�ĞƐƚŝŶƚĞ� ůĞ�ŽďďůŝŐĂǌŝŽŶŝ� ŝŶ�ĞƐƐĞƌĞ͕�ƚƵƚƚŝ� ŝ�ďĞŶŝ� ƌĞƐŝĚƵŝ�
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