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�Śŝ�ƐŝĂŵŽ .................................... Ϯ-ϯ 

>Ă�ŶŽƐƚƌĂ�ŝĚĞĂ�ĞĚŝƚŽƌŝĂůĞ ............. ϰ 

�ƉƉƌŽĨŽŶĚŝŵĞŶƚŽ͗�ůĞ�ŵŽŶƚĂŐŶĞ . ϱ-ϭϬ 

/ŶƚĞƌǀŝƐƚĂ�Ăů�ƐŝŶĚĂĐŽ�Ěŝ�WŽŵďŝĂ ... ϭϭ-ϭϮ 

'ŝŽĐŚŝ ......................................... ϭϯ-ϭϰ 

ϭϬ�ďƵŽŶŝ�ŵŽƟǀŝ�ƉĞƌ�ƌŝĚĞƌĞ .......... ϭϰ 

KƌŝŐĂŵŝ ....................................... ϭϱ 

�,/�^/�DK͘͘͘ 
�ŝĂŽ͕ 

ǀŽŐůŝĂŵŽ� ƌĂĐĐŽŶƚĂƌǀŝ� ƋƵĂůĐŽƐĂ�
ĚĞůůĂ� ŶŽƐƚƌĂ� ĐůĂƐƐĞ͘� EŽŝ� ƐŝĂŵŽ� ŝ�
ďĂŵďŝŶŝ� ĚĞůůĂ� /s� �� ĚĞůůĂ� ƐĐƵŽůĂ�
ƉƌŝŵĂƌŝĂ�Ěŝ�WŽŵďŝĂ͘ 

�ďďŝĂŵŽ�ĚĞĐŝƐŽ�Ěŝ�ĂǀĞƌĞ�ƐĞŝ�ƌĞŐŽͲ
ůĞ� ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůŝ͗� ĂƐĐŽůƚĂƌƐŝ͕� ƉĂƌͲ
ůĂƌĞ� Ă� ďĂƐƐĂ� ǀŽĐĞ͕� ƌŝƐƉĞƩŽ͕�
ďĞůůĞǌǌĂ͕� ƋƵŝ� Ɛŝ� ƉƵž� ƐďĂŐůŝĂƌĞ� Ğ�
ĂŝƵƚĂƌƐŝ͘� >Ğ� ĂďďŝĂŵŽ� ƐĐƌŝƩĞ� ƚƵƩĞ�
ŝŶ� ƉƌŝŵĂ� Ğ� ůĞ� ƵůƟŵĞ� ĚƵĞ� ůĞ� ĂďďŝͲ
ĂŵŽ�ĂŐŐŝƵŶƚĞ�ŝŶ�ƚĞƌǌĂ�Ğ�ŝŶ�ƋƵĂƌƚĂ�
ƉĞƌĐŚĠ� ƐƚĂŶĚŽ� ŝŶƐŝĞŵĞ� Đŝ� ƐŽŶŽ�
ǀĞŶƵƚĞ� ŝŶ� ŵĞŶƚĞ� ŶƵŽǀĞ� ŝĚĞĞ͘�
;ƐĞŐƵĞ�ĂůůĞ�ƉĂŐŝŶĞ�Ϯ�Ğ�ϯͿ 

W�Z�,��͞��
��^^��sK��͟ 
WĞƌ� ĚĞĐŝĚĞƌĞ� ŝů� ƟƚŽůŽ� ĚĞů�
ŶŽƐƚƌŽ�ŐŝŽƌŶĂůĞ͕�ĂďďŝĂŵŽ�
ƐĐƌŝƩŽ� ĚĞůůĞ� ƉĂƌŽůĞ� ĂůůĂ�
ůĂǀĂŐŶĂ͕� ƉŽŝ� ůĞ� ĂďďŝĂŵŽ�
ĂƐĐŽůƚĂƚĞ� ĂĚ� ŽĐĐŚŝ� ĐŚŝƵƐŝ�
Ğ�ůĞ�ĂďďŝĂŵŽ�ŝŵŵĂŐŝŶĂƚĞ�
ƐƵůůĂ� ƉƌŝŵĂ� ƉĂŐŝŶĂ� ĚĞů�
ŐŝŽƌŶĂůĞ͘� �ŝ� ƐŽŶŽ� ƉŝĂĐŝƵƟ�
ĚƵĞ� ƟƚŽůŝ͗� ͞hŶ� ŵŽŶĚŽ�
ŵŝŐůŝŽƌĞ͕͟� ƉĞƌĐŚĠ� Đŝ�
ƉŝĂĐĞǀĂ�ŝů�ĨĂƩŽ�ĐŚĞ�ƵŶĂ�ƉĞƌƐŽͲ
ŶĂ͕� ƋƵĂŶĚŽ� ǀĂ� ŝŶ� ĞĚŝĐŽůĂ� Ğ�
ĐŚŝĞĚĞ�ŝů�ŶŽƐƚƌŽ�ŐŝŽƌŶĂůĞ͕�ĚŝĐĂ͗�
͞sŽƌƌĞŝ� hŶ� ŵŽŶĚŽ� ŵŝŐůŝŽƌĞ͘͟��
/ů� ŶŽƐƚƌŽ� ŐŝŽƌŶĂůĞ� ƉĂƌůĂ� Ěŝ�
ƋƵĞƐƚŽ͕� ƵŶ� ŵŽŶĚŽ� ŵŝŐůŝŽƌĞ͕�
ƉĞƌĐŚĠ�ŶŽŶ� ƌĂĐĐŽŶƟĂŵŽ�ĚĞůůĂ�
ĐƌŽŶĂĐĂ� ŶĞƌĂ͕� ŵĂ� ƐŽůŽ� ĚĞůůĞ�
ŶŽƐƚƌĞ�ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞ�Ğ�ĚĞůůĞ�ŶŽƐͲ
ƚƌĞ�ĂǀǀĞŶƚƵƌĞ͘ 

WŽŝ͕� ƉĞƌž͕� ĂďďŝĂŵŽ� ƐĐĞůƚŽ� ͞��
ďĂƐƐĂ�ǀŽĐĞ͟�ƉĞƌĐŚĠ�ŶŽŶ�ĂďďŝĂͲ
ŵŽ� ƵŶĂ� ǀĞƌŝƚă� ĚĂ� ƵƌůĂƌĞ͕� ŵĂ�
ƐŽůŽ� ĚĂ� ƌĂĐĐŽŶƚĂƌĞ� ŝů� ŶŽƐƚƌŽ�
ƉƵŶƚŽ� Ěŝ� ǀŝƐƚĂ͘� EŽŶ� Đŝ� ƉŝĂĐĞ�
ŐƌŝĚĂƌĞ�ĐŽŵĞ�ĨĂŶŶŽ�ůĞ�ƉĞƌƐŽŶĞ�
ĐŚĞ�ŶŽŶ�ƌŝƐƉĞƩĂŶŽ�Őůŝ�Ăůƚƌŝ͕�ŵĂ�
ĚĞƐŝĚĞƌŝĂŵŽ�ĐŚĞ�Őůŝ�Ăůƚƌŝ�Ɛŝ�ĂǀͲ
ǀŝĐŝŶŝŶŽ� Ă� ŶŽŝ� Ğ� Đŝ� ĂƉƉƌĞǌǌŝŶŽ�
ƉĞƌ�ƋƵĞůůŽ�ĐŚĞ�ƐŝĂŵŽ͘� 

���������������������ư  
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�,/�^/�DK 
;ƐĞŐƵĞ�ĚĂ�ƉĂŐŝŶĂ�ϭͿ�WĞƌ�ŶŽŶ�ƐĐŽƌĚĂƌĐŝ�ŵĂŝ�ůĞ�ƌĞŐŽůĞ͕�ůĞ�ĂďďŝĂŵŽ�ƐĐƌŝƩĞ�ƐƵ�ƵŶ�ŵƵƌŽ�ĚĞůůĂ�ŶŽƐƚƌĂ�
ĐůĂƐƐĞ͘�>Ğ�ĂďďŝĂŵŽ�ƐĐĞůƚĞ�ƉĞƌ�ƐƚĂƌĞ�ďĞŶĞ�ŝŶƐŝĞŵĞ͕�ŵĂ�ĂůĐƵŶĞ�ŶŽŶ�ƌŝƵƐĐŝĂŵŽ�ĂŶĐŽƌĂ�Ă�ƌŝƐƉĞƩĂƌůĞ͘ 

>Ă� ĐĂŶĐĞůůĞƌŝĂ� ƉĞƌ� ůĂ� ĐůĂƐƐĞ� ğ� ŝŶ� ĐŽŵƵŶĞ͕� ŝŶ�
ƋƵĞƐƚŽ� ŵŽĚŽ� ŝ� ŵĂƚĞƌŝĂůŝ� ĚŝǀĞŶƚĂŶŽ� ƉĞƌ� ƚƵƫ͘�
�ďďŝĂŵŽ�ůĞ�ƐĐĂƚŽůŝŶĞ�ŝŶ�ĐƵŝ�ŵĞƩĞƌĞ�ŝ�ƉĂƐƚĞůůŝ͕�ŝ�
ĐĂƐĞůůĂƌŝ�ƉĞƌ�ŶŽŝ�Ğ�ƉĞƌ� ŝ�ŵĂĞƐƚƌŝ�ĐŚĞ�ĐŽŶƚĞŶŐŽͲ
ŶŽ�Őůŝ�ŽŐŐĞƫ�ĐŝĂƐĐƵŶŽ͕�ƵŶ�ƉŝĐĐŽůŽ�ŵŽďŝůĞ�ŝŶ�ĐƵŝ�
ƌŝƟƌĂƌĞ�ŝ�ƋƵĂĚĞƌŶŝ�Ğ�ĐŽƉĞƌƟŶĞ͕�ŝŶĮŶĞ�ƵŶ�ĂƌŵĂͲ
ĚŝĞƩŽ� ƉĞƌ� ůĂ� ĐĂŶĐĞůůĞƌŝĂ� ŝŶ� ĐŽŵƵŶĞ͗� ŐŽŵŵĞ͕�
ŵĂƟƚĞ͕�ĐĂŶĐĞůůŝŶŝ͕�ďŝĂŶĐŚĞƫ͕�ĨŽƌďŝĐŝ�Ğ�ĐŽůůĞ͘ 

WĞƌ�ŶŽŝ�ƐŽŶŽ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƟ�ĂŶĐŚĞ�ŝ�ƌƵŽůŝ�ĐŚĞ�ĂďďŝĂŵŽ͘�KŐŶŝ�ůƵŶĞĚŞ�ŐŝƌŝĂŵŽ�ƵŶĂ�ƌƵŽƚĂ�ĐŽŶ�ƐĐƌŝƫ�ŝ�ŶŽͲ
Ɛƚƌŝ�ŶŽŵŝ�Ğ�ŝ�ĚŝǀĞƌƐŝ�ƌƵŽůŝ͘�KŐŶŝ�ŵĂƫŶĂ�ŶŽŝ�ĂďďŝĂŵŽ�ĚĞŝ�ĐŽŵƉŝƟ͗�ŝů�ĐĂůĞŶĚĂƌŝŽ͕�ŝů�ŵĞƚĞŽ͕�ůĂ�ŵĞŶƐĂ͕�ŝů�
ũŽůůǇ͕�ů͛ĂŐĞŶĚĂ͕�ďĂŐŶĂƌĞ�ůĞ�ƉŝĂŶƚĞ͕�ŝů�ƉŽƐƟŶŽ�Ğ�ůĞ�ƉƵůŝǌŝĞ͘��ŽƐŞ�ϵ�ďĂŵďŝŶŝ�ĂůůĂ�ƐĞƫŵĂŶĂ�ĨĂŶŶŽ�ƵŶ�ŝŶͲ
ĐĂƌŝĐŽ�Ă�ƚƵƌŶŽ͘� >͛ŝŶĐĂƌŝĐĂƚŽ�ĚĞů�ĐĂůĞŶĚĂƌŝŽ�ŶĞ�ĨĂ�ĚƵĞ�;ŝŶ�ŝƚĂůŝĂŶŽ�Ğ�ŝŶ�ŝŶŐůĞƐĞͿ�Ğ�ůĞŐŐĞ�ůĂ�ĮůĂƐƚƌŽĐĐĂ�

ĚĞů� ŐŝŽƌŶŽ͖� ŝů� ŵĞƚĞŽƌŽůŽŐŽ� ŵŝƐƵƌĂ� ůĂ� ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĂ� ĞƐƚĞƌŶĂ�
ĚĞůů͛ĂƌŝĂ͕�ŽƐƐĞƌǀĂ� ŝů� ƚĞŵƉŽ�ĂƚŵŽƐĨĞƌŝĐŽ�Ğ�ƌĞŐŝƐƚƌĂ� ŝ�ĚĂƟ�ƐƵ�ƵŶĂ�
ƚĂďĞůůĂ͖� ů͛ŝŶĐĂƌŝĐĂƚŽ� ĚĞůůĂ� ŵĞŶƐĂ� ĨĂ� ů͛ĂƉƉĞůůŽ� ĚĞŝ� ƉƌĞƐĞŶƟ� Ă�
ƉƌĂŶǌŽ͖� ŝů� ũŽůůǇ� ƐŽƐƟƚƵŝƐĐĞ� ů͛ŝŶĐĂƌŝĐĂƚŽ� ƋƵĂŶĚŽ� ğ� ĂƐƐĞŶƚĞ͖� ŽŐŶŝ�
ƐĞƫŵĂŶĂ�ƵŶ�ďĂŵďŝŶŽ�ƐĐƌŝǀĞ� ů͛ĂŐĞŶĚĂ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ƉŝĐĐŽůĂ�ĚĞƐĐƌŝͲ
ǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ĐŽƐĂ� ĨĂĐĐŝĂŵŽ� ƋƵŽƟĚŝĂŶĂŵĞŶƚĞ͖� ů͛ŝŶĐĂƌŝĐĂƚŽ� ĚĞůůĞ�
ƉŝĂŶƚĞ�ĂŶŶĂĸĂ�ůĂ�ƚĞƌƌĂ�ĚĞůůĂ�ŶŽƐƚƌĂ�ƐĞƌƌĂ͖�ŝů�ƉŽƐƟŶŽ�ĐŽŵƵŶŝĐĂ�
ĐŽŶ�ůĞ�ĂůƚƌĞ�ĐůĂƐƐŝ͖�ĚƵĞ�ƉĞƌƐŽŶĞ�ĂůůĂ�ĮŶĞ�ĚĞůůĂ�ŐŝŽƌŶĂƚĂ�Ěŝ�ƐĐƵŽůĂ�
ƉƵůŝƐĐŽŶŽ�ů͛ĂƵůĂ͘ 

/�ŵĂƚĞƌŝĂůŝ�ĐŚĞ�Đŝ�ĂŝƵƚĂŶŽ�Ă�ŝŵƉĂƌĂƌĞ�ƐŽŶŽ͗ 
 
ϭ͘�YƵĞůůŝ�ĚĞů�ůĂǀŽƌŽ�ůŝďĞƌŽ͗��ŶŽŝ�ƐĐĞŐůŝĂŵŽ�ƵŶ�ŵĂͲ
ƚĞƌŝĂůĞ�ĐŽŶ�ĐƵŝ�ůĂǀŽƌĂƌĞ͕�ĐŽŵĞ�ĂĚ�ĞƐĞŵƉŝŽ�ŝů�ŵĞͲ
ŵŽƌǇ�Ěŝ�ďŽƚĂŶŝĐĂ͕�ŝů�ůŝďƌŽ�ĚĞŝ�ƉƌŽďůĞŵŝ͕�ů͛ĂƌŵĂĚŝŽ�
ĚĞůůĞ�ƉŽƚĞŶǌĞ͕� ŝ� ůŝďƌĞƫ�Ěŝ� ƐƚƵĚŝŽ͕� ůĞ� ĨŽƌŵĞ�ŐĞŽͲ
ŵĞƚƌŝĐŚĞ͕� ŝů� ƉƵǌǌůĞ�ĚĞŝ� ĐŽŶƟŶĞŶƟ͕�ĚĞůů͛�ƵƌŽƉĂ�Ğ�
ĚĞůů͛/ƚĂůŝĂ͕� ůĂ� ƐĐĂƚŽůĂ� ĚĞŝ� ǀĞƌďŝ͕� ůĞ� ĨĂŵŝŐůŝĞ� ĚĞůůĞ�
ĨƌĂǌŝŽŶŝ͕�͘͘͘�YƵĞƐƚĞ�ĐŽƐĞ�ĨĂŶŶŽ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�ŵĞƚŽĚŽ�
DŽŶƚĞƐƐŽƌŝ͘� 
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>ĂǀŽƌŝĂŵŽ�ĐŽƐŞ�Ăů�ƉŽŵĞƌŝŐŐŝŽ�Ğ�ŽŐŶŝ�ďŝŵĞƐƚƌĞ�ĨĂĐĐŝĂŵŽ�ƵŶĂ�ƐĞƫŵĂͲ
ŶĂ�Ěŝ�ůĂǀŽƌŽ�ůŝďĞƌŽ͘���ŶŽŝ�Đŝ�ƉŝĂĐĞ�ƉĞƌĐŚĠ�ƐĞŵďƌĂ�ƵŶ�ŐŝŽĐŽ͘ 

Ϯ͘�/� ůŝďƌŝ͗�ŝů�ŵĂĞƐƚƌŽ��ĂǀŝĚĞ�ŽŐŶŝ�ŐŝŽƌŶŽ�Đŝ�ůĞŐŐĞ�ƵŶ�ůŝďƌŽ�;ŝŶ�
ƋƵĞƐƚŽ�ŵŽŵĞŶƚŽ�ğ�ŝů�'''͕�Ěŝ�Z͘��ĂŚůͿ͖�Ăů�ůƵŶĞĚŞ�Ğ�Ăů�ŵĞƌͲ
ĐŽůĞĚŞ� ůĞŐŐŝĂŵŽ� ͞DĂƟůĚĞ͟�Ğ� ͞�ƌĞǀĞ� ƐƚŽƌŝĂ�ĚĞů�ŵŽŶĚŽ͘͟� /ů�
ƉƌŝŵŽ�ůŝďƌŽ�Đŝ�ŚĂ�ĂŝƵƚĂƚŽ�Ă�ĐĂƉŝƌĞ�ƋƵĂŶƚŽ�ƐŝĂ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�Ğ�
ďĞůůĂ�ůĂ�ůĞƩƵƌĂ͖�ŝů�ƐĞĐŽŶĚŽ�Đŝ�ƐĞƌǀĞ�Ă�ƐĐŽƉƌŝƌĞ�ŝů�ƉĂƐƐĂƚŽ͕�ůĂ�
ƉƌĞŝƐƚŽƌŝĂ�Ğ�ůĂ�ƐƚŽƌŝĂ͘�hŶĂ�ǀŽůƚĂ�Ăů�ŵĞƐĞ�ĂŶĚŝĂŵŽ�ŝŶ�ďŝďůŝŽͲ
ƚĞĐĂ� Ă� ƉƌĞŶĚĞƌĞ� ŝŶ� ƉƌĞƐƟƚŽ� ƵŶ� ůŝďƌŽ� Ěŝ� ůĞƩƵƌĂ͘� �ďďŝĂŵŽ�
ĂŶĐŚĞ�ƵŶĂ�ůŝďƌĞƌŝĂ�ŝŶ�ĐůĂƐƐĞ�ĐŽŶ�ůŝďƌŝ�ŝŶ�ŝŶŐůĞƐĞ�Ğ�Ěŝ�ƐĐŝĞŶǌĞ͘�
>ĞŐŐŝĂŵŽ�ŵŽůƚŽ͗�ŝ�ŶŽƐƚƌŝ�ůŝďƌŝ͕�ƋƵĞůůŝ�ĚĞůůĂ�ďŝďůŝŽƚĞĐĂ͕�ůĞ�ŶŽͲ
ƐƚƌĞ� ĐŽŶǀĞƌƐĂǌŝŽŶŝ͕� ŝ� ŶŽƐƚƌŝ� ƚĞƐƟ� ůŝďĞƌŝ͕� ů͛ĂŐĞŶĚĂ� Ěŝ� ĐůĂƐͲ
ƐĞ͕͘͘͘    

EĞůůĂ�ŶŽƐƚƌĂ�ĐůĂƐƐĞ�ŶŽŶ�Đ͛ğ�ůĂ�ĐĂƩĞĚƌĂ�ƉĞƌ�ŝů�ŵĂĞƐƚƌŽ�Ğ�ůĞ�ŵĂĞƐƚƌĞ͖�ŝ�ŶŽƐƚƌŝ�ďĂŶĐŚŝ�ƐŽŶŽ�ƐƉĞƐƐŽ�
Ă�͞ŝƐŽůĞ͟�ƉĞƌ�ƉŽƚĞƌ�ůĂǀŽƌĂƌĞ�ŝŶ�ŐƌƵƉƉŽ͘ 

^ƵůůĞ�ƉĂŐĞůůĞ�ŶŽŶ�ƚƌŽǀŝĂŵŽ�ŝ�ǀŽƟ͕�ŵĂ�ƵŶĂ�ŐƌŝŐůŝĂ�ĐŽŵƉŝůĂƚĂ�ĐŽŶ�ĐŽůŽƌŝ�ĚŝǀĞƌƐŝ͗�ƐĞ�ǀĂ�ƚƵƩŽ�ďĞŶĞ�ğ�
ǀĞƌĚĞ͕�ŐŝĂůůŽ�ŝŶĚŝĐĂ�ĐŚĞ�ğ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝŽ�ŵŝŐůŝŽƌĂƌĞ�Ğ�ƌŽƐƐŽ�ğ�ƉĞƌ�ĨĂƌ�ĐĂƉŝƌĞ�ĐŚĞ�Đ͛ğ�ďŝƐŽŐŶŽ�Ě͛ĂŝƵƚŽ͘�
��ƐĞŵƉůŝĐĞ�ĂŶĐŚĞ�ƉĞƌ�ƵŶ�ďĂŵďŝŶŽ͊�YƵĞƐƚĂ�ƚĂďĞůůĂ�ǀŝĞŶĞ�ĐŽŵƉŝůĂƚĂ�ĚĂ�ŶŽŝ͕�ĚĂŝ�ŐĞŶŝƚŽƌŝ�Ğ�ĚĂŐůŝ 
ŝŶƐĞŐŶĂŶƟ͘ 

ϯ͘�>ĂǀĂŐŶĂ�>/D͗�ůĂ�ƵƐŝĂŵŽ�ƉĞƌ�ǀĞĚĞƌĞ�ĚĞůůĞ�ŝŵŵĂŐŝŶŝ͕�ůĂǀŽƌĂƌĞ�
ƐƵŝ� ƚĞƐƟ͕� ƉĞƌ� ƐƚƵĚŝĂƌĞ� ŝŶŐůĞƐĞ͕� ƉĞƌ� ĂƐĐŽůƚĂƌĞ� ĚĞůůĂ� ŵƵƐŝĐĂ͘� >Ă�
ůĂǀĂŐŶĂ�>/D�ŶŽŶ�ğ�ƐŽůŽ�ƉĞƌ�ŶŽŝ͕�ůĂ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ƵƐĂƌĞ�ĂŶĐŚĞ�ůĞ�ĂůƚƌĞ�
ĐůĂƐƐŝ͘ 

������������ 



ϰ� 

 

��������������������
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������������ 

>��EK^dZ��/������/dKZ/�>� 
�ŶĐŽƌĂ�ŶŽŶ�ĂǀĞǀĂŵŽ�ů͛ŝĚĞĂ�Ěŝ�ĐƌĞĂƌĞ�ƵŶ�ŶŽƐƚƌŽ�ŵĞŶƐŝůĞ�ƋƵĂŶͲ
ĚŽ�ĂďďŝĂŵŽ�ŝŶŝǌŝĂƚŽ�ƵŶ�ƉĞƌĐŽƌƐŽ�Ěŝ�ĞƐƉůŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ŐŝŽƌŶĂůŝ͘ 
'ƌĂǌŝĞ�ĂĚ�ĞƐƐŽ͕�ĂďďŝĂŵŽ�ŝŶĚĂŐĂƚŽ�Őůŝ�ĞůĞŵĞŶƟ�ƌŝĐŽƌƌĞŶƟ�ŶĞůůĞ�
ƉĂŐŝŶĞ�ĚĞŝ�ƋƵŽƟĚŝĂŶŝ͕�ůĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ƟƉŽůŽŐŝĞ�Ěŝ�ŐŝŽƌŶĂůĞ�Ğ�Ěŝ�ĐŽŶͲ
ƚĞŶƵƟ�Ăů� ůŽƌŽ�ŝŶƚĞƌŶŽ͖�ĂďďŝĂŵŽ�ĐŽŶƚĂƚŽ�ŝů�ŶƵŵĞƌŽ�ĚĞůůĞ�ƉƵďͲ
ďůŝĐŝƚă�Ğ�ůŽ�ƐƉĂǌŝŽ�ĐŚĞ�ŽĐĐƵƉĂŶŽ͖�ĂďďŝĂŵŽ�ƌŝŇĞƩƵƚŽ�ŝŶƐŝĞŵĞ͘ 
 
ͨ�ŽŵĞ�Ɛŝ�ĨĂ�Ă�ƐĐĞŐůŝĞƌĞ�ƋƵĂůŝ�ĨĂƫ�ĂĐĐĂĚƵƟ�ƌŝƉŽƌƚĂƌĞ�ŶĞů�ŐŝŽƌͲ
ŶĂůĞ͍ͩ 
ͨYƵĞůůŝ�Ɖŝƶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƟͩ͘ 
ͨDĂ�ĐŚŝ�ĚĞĐŝĚĞ�ĐŚĞ�ƵŶĂ�ŶŽƟǌŝĂ�ĨĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞůůĞ�Ɖŝƶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƟ͍�
�ŽŵĞ� ŵĂŝ� ǀĞŶŐŽŶŽ� ƐĐĞůƟ� ƐĞŵƉƌĞ� Őůŝ� ƐƚĞƐƐŝ� ƚĞŵŝ͍� WĞƌĐŚĠ� Ɛŝ�
ƉĂƌůĂ�ƐĞŵƉƌĞ�ƚĂŶƚŽ�Ěŝ�ŽŵŝĐŝĚŝ͍ͩ 
ͨWĞƌĐŚĠ�Őůŝ�ƵŽŵŝŶŝ�ƐŽŶŽ�ŝŶĐĂƉĂĐŝ�Ěŝ�ĐĂƉŝƌĞ�ĐŚĞ͕�ƐĞ�ŶŽŶ�ƵĐĐŝĚŝ͕�
Đŝ�ƐŽŶŽ�Ɖŝƶ�ƉĞƌƐŽŶĞ�ĐŽŶ�ĐƵŝ�ĨĂƌĞ�ĂŵŝĐŝǌŝĂͩ͘ 
ͨ^ĞĐŽŶĚŽ� ǀŽŝ͕� ŝů� ĨĂƩŽ� ĐŚĞ� Ɛŝ� ƉĂƌůŝ� ƐƉĞƐƐŽ� Ěŝ� ŽŵŝĐŝĚŝ� ĂŝƵƚĂ� ůĞ�
ƉĞƌƐŽŶĞ�ĨĂĐĞŶĚŽ�ĐŽŵƉŝĞƌĞ�ůŽƌŽ�ŵĞŶŽ�ĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƋƵĞƐƚŽ�ƟƉŽ͍ͩ 
ͨEŽ͕�ŚĂ�ĚĂƚŽ�Ɖŝƶ�ĐŽƌĂŐŐŝŽ͕�ƉĞƌĐŚĠ�ƐŽŶŽ�ŝŶ�ƚĂŶƟ�Ă�ĨĂƌůŽͩ͘ 
ͨ/ů�ĨĂƩŽ�ĐŚĞ�ƚĂŶƚĞ�ƉĞƌƐŽŶĞ�ĐŽŵƉŝĂŶŽ�ƵŶĂ�ďƌƵƩĂ�ĂǌŝŽŶĞ�ŐŝƵƐƟͲ
ĮĐĂ�ƋƵĞƐƚĂ�ĂǌŝŽŶĞ͍ͩ 
ͨhŶŽ� ŶŽŶ� ğ� ŐŝƵƐƟĮĐĂƚŽ͕� ƉĞƌž� ƐĞŐƵĞŶĚŽ� Őůŝ� Ăůƚƌŝ� ůŽ� ĨĂ� ĂŶĐŚĞ�
ůƵŝͩ͘ 
ͨdƵƩĞ�ƋƵĞƐƚĞ�ŶŽƟǌŝĞ�ĚŝǀĞŶƚĂŶŽ�ĚĞŝ�ĐĂƫǀŝ�ĞƐĞŵƉŝͩ͘ 
ͨ^Ğ� ƵŶŽ� ŶŽŶ� ƌĂŐŝŽŶĂ͕� ŶŽŶ�ƉĞŶƐĂ� ĐŽŶ� ůĂ� ƐƵĂ� ƚĞƐƚĂ� Ğ͕� ĐŽƐŞ͕� ůĂ�
ƐƚŽƌŝĂ�ĐŽŶƟŶƵĂ�ĂĚ�ĂŶĚĂƌĞ�ĂǀĂŶƟͩ͘ 
ͨ>Ă�ƐƚŽƌŝĂ�ŶŽŶ�ĐĂŵďŝĂ�ĮŶĐŚĠ�ƋƵĂůĐƵŶŽ�ŶŽŶ�ƌĂŐŝŽŶĂ�ĐŽŶ�ůĂ�ƐƵĂ�
ƚĞƐƚĂͩ͘ 
 
hŶĂ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�ŚĂ�ƉŽŝ�ĂƉĞƌƚŽ�ŶƵŽǀŝ�ŽƌŝǌǌŽŶƟ͗�ͨEŽŝ�ǀŽƌƌĞŵŵŽ�
ĨĂƌĞ�ƵŶ�ŐŝŽƌŶĂůĞͩ͘ 
�ĐĐŽĐŝ�ƋƵŝ͕�Ă�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƌĐŝ�ƉĞƌ�ĨĂƌ�ƐŞ�ĐŚĞ�ŽŐŶƵŶŽ�ƉŽƐƐĂ�ĚĂƌĞ�ŝů�
ƉƌŽƉƌŝŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽ͕�Ă�ƐĐƌŝǀĞƌĞ�ƋƵĞƐƟ�ƚĞƐƟ͕�Ă�ĐŽƌƌĞŐŐĞƌůŝ͕�Ă�ĐĞƌͲ
ĐĂƌĞ�ůĞ�ĨŽƚŽ�Ɖŝƶ�ĂĚĞŐƵĂƚĞ�ƉĞƌ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƌĞ�ƋƵĞůůĞ�ƉĂƌŽůĞ͕�Ă�
ĚŝƐĞŐŶĂƌĞ�Ğ�ŝŶǀĞŶƚĂƌĞ�ŐŝŽĐŚŝ͖�ƐŝĂŵŽ�ƋƵŝ�ƉĞƌ�ƌĞŶĚĞƌǀŝ�ƉĂƌƚĞĐŝƉŝ�
Ěŝ�ƵŶĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞůůĂ�ŶŽƐƚƌĂ�ǀŝƚĂ͕�ƉĞƌ�ƌĂĐĐŽŶƚĂƌǀŝ�͞Ă�ďĂƐƐĂ�ǀŽĐĞ͟�
Đŝž�ĐŚĞ�ƐŝĂŵŽ�Ğ�Đŝž�ĐŚĞ�ĨĂĐĐŝĂŵŽ͘ 
EŽŶ�ƌĞƐƚĂ͕�ƋƵŝŶĚŝ͕�ĐŚĞ�ĂƵŐƵƌĂƌǀŝ�ƵŶĂ�ďƵŽŶĂ�ůĞƩƵƌĂ͘ 



ϱ� 

 ��������������������
Ǥ�	������ 
��������������ǡ�ͳ�–��������ȋ��Ȍ 

ϱ͘�YƵĂůŝ�ƚƌĂ�ƋƵĞƐƟ�ĂŶŝŵĂůŝ�ƐŽŶŽ�ƟƉŝĐŝ�ĚĞůůĂ�ŵŽŶͲ
ƚĂŐŶĂ͍ 
�͘�'ĂůůŽ͕�ĐĂŶĞ�Ğ�ŐĂƩŽ 
�͘�^ƋƵĂůŽ͕�ĚĞůĮŶŽ�Ğ�ďĂůĞŶĂ 
�͘��ĂŵŽƐĐŝŽ͕�ĐĂƉƌŝŽůŽ�Ğ�ƐƚĂŵďĞĐĐŽ 
 
ϲ͘YƵĂůŝ�ƚƌĂ�ƋƵĞƐƚĞ�Ăƫǀŝƚă�ĨĂ�ů͛ƵŽŵŽ�ŝŶ�ŵŽŶƚĂͲ
ŐŶĂ͍ 
�͘�dƌĞŬŬŝŶŐ�Ğ�ĂůůĞǀĂŵĞŶƚŽ 
�͘��ƵĐŝƚŽ�Ğ�ƐƵƌĨ 
�͘�'ŝŽĐĂƌĞ�ƐƵůůĂ�ƐƉŝĂŐŐŝĂ 
 
ϳ͘��ŽƐĂ�ŚĂ�ĨĂƩŽ�ŶĂƐĐĞƌĞ�ůĂ�ƉƌŝŵĂ�ĞƐĐƵƌƐŝŽŶĞ�ƐƵů�
DŽŶƚĞ��ŝĂŶĐŽ͍ 
�͘ /�ĮŽƌŝ 
�͘ >͛ĂůƉŝŶŝƐŵŽ 
�͘ >Ž�ƐĐŝ 
 
ϴ͘��ŽǀĞ�Ɛŝ�ƚƌŽǀĂ�ŝů�DŽŶƚĞ��ŝĂŶĐŽ͍ 
�͘�/Ŷ��ƵƌŽƉĂ 
�͘�/Ŷ��ƐŝĂ 
�͘�/Ŷ�KĐĞĂŶŝĂ� 

ϭ͘ �ŽǀĞ�Ɛŝ�ƚƌŽǀĂŶŽ�ůĞ��ŶĚĞ͍ 
�͘ /ƚĂůŝĂ 
�͘ �ĨƌŝĐĂ 
�͘ �ŵĞƌŝĐĂ 
 
Ϯ͘��ŽƐ͛ğ�ƵŶĂ�ŵŽŶƚĂŐŶĂ͍ 
�͘�hŶ�ƌŝůŝĞǀŽ�ĚĞůůĂ�ƐƵƉĞƌĮĐŝĞ�ƚĞƌƌĞƐƚƌĞ 
�͘��Ğů�ƚĞƌƌŝĐĐŝŽ 
�͘�hŶ�ƌŝůŝĞǀŽ�ĚĞůůĂ�ƐƵƉĞƌĮĐŝĞ�ĂĐƋƵĂƟĐĂ 
 
ϯ͘�YƵĂůĞ�ŵŽŶƚĂŐŶĂ�ğ�ůĂ�Ɖŝƶ�ĂůƚĂ�ĚĞů�ŵŽŶĚŽ͍ 
��ƋƵĂŶƚŽ�ğ�ĂůƚĂ͍ 
�͘�/ů�DŽƩĂƌŽŶĞ͕�ϴϵϵϵ�ŵ͘Ɛ͘ů͘ŵ͘ 
�͘�>͛�ǀĞƌĞƐƚ͕�ϴϴϰϴ�ŵ͘Ɛ͘ů͘ŵ͘ 
�͘�/ů�DŽŶƚĞ��ŝĂŶĐŽ͕�ϭϬϬϬϬ�ŵ͘Ɛ͘ů͘ŵ͘ 
 
ϰ͘�YƵĂŶƚŽ�ĚĞǀĞ�ĞƐƐĞƌĞ�ĂůƚŽ�ƵŶ�ƌŝůŝĞǀŽ�ƉĞƌ�ĞƐͲ
ƐĞƌĞ�ƵŶĂ�ŵŽŶƚĂŐŶĂ͍ 
�͘�ĂůŵĞŶŽ�ϱϱϴ�ŵ͘Ɛ͘ů͘ŵ͘ 
�͘�ĂůŵĞŶŽ�ϲϬϬ�ŵ͘Ɛ͘ů͘ŵ͘ 
�͘�ĂůŵĞŶŽ�ϭϬϬϬϬ�ŵ͘Ɛ͘ů͘ŵ͘ 

>��^�KW�Zd����>>��DKEd�'E� 
sŝ�ƉŽƚƌă�ƐĞŵďƌĂƌĞ�ƐƚƌĂŶŽ͕�ŵĂ� ŝů�ŶŽƐƚƌŽ�ƉĞƌĐŽƌƐŽ�ƐƵůůĞ�ŵŽŶƚĂŐŶĞ�ğ�ŶĂƚŽ�Ăůů͛ŝŶŝǌŝŽ�ĚĞůů͛ĂŶŶŽ�ĚĂůůĂ�
ůĞƩƵƌĂ�ĚĞů�ůŝďƌŽ�Ěŝ�>ƵŝƐ�^ĞƉƷůǀĞĚĂ�͞^ƚŽƌŝĂ�Ěŝ�ƵŶ�ĐĂŶĞ�ĐŚĞ�ŝŶƐĞŐŶž�Ă�ƵŶ�ďĂŵďŝŶŽ�ůĂ�ĨĞĚĞůƚă͘͟�>͛ĂǀĞƚĞ�
Őŝă�ůĞƩŽ͍���ŵŽůƚŽ�ďĞůůŽ͊�WƌŽƉƌŝŽ�Ăůů͛ŝŶŝǌŝŽ�ĚĞůůĂ�ƐƚŽƌŝĂ�ƉĂƌůĂ�ĚĞůůĞ��ŶĚĞ�Ğ�ŶŽŝ�ŶŽŶ�ƐĂƉĞǀĂŵŽ�ĐŽƐĂ�
ĨŽƐƐĞƌŽ͘��Ă�ůŞ�ğ�ĐŽŵŝŶĐŝĂƚŽ�ƵŶ�ƉĞƌĐŽƌƐŽ�Ěŝ�ƐĐŽƉĞƌƚĂ�ĐŚĞ�Đŝ�ŚĂ�ƉŽƌƚĂƚŽ�Ă�ƌŝĐĞƌĐĂƌĞ͕�ĐŽƐƚƌƵŝƌĞ�Ğ�ƐƚƵͲ
ĚŝĂƌĞ�ƋƵĞƐƚŽ�ƚĞŵĂ͕�ŽƐƐĞƌǀĂŶĚŽůŽ�ĚĂ�ƚĂŶƟ�ƉƵŶƟ�Ěŝ�ǀŝƐƚĂ͘ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
WƌŝŵĂ�Ěŝ�ĐŽŵŝŶĐŝĂƌĞ�Ă� ƌĂĐĐŽŶƚĂƌǀŝ� ŝů�ŶŽƐƚƌŽ�ƉĞƌĐŽƌƐŽ�Ğ� ůĞ�ŶŽƐƚƌĞ�ƐĐŽƉĞƌƚĞ͕�ŵĞƩĞƚĞ�ĂůůĂ�ƉƌŽǀĂ� ůĞ�
ǀŽƐƚƌĞ�ĐŽŶŽƐĐĞŶǌĞ͗�ƉƌŽǀĂƚĞ�Ă�ƌŝƐƉŽŶĚĞƌĞ�ĂůůĞ�ĚŽŵĂŶĚĞ�ĚĞů�ƚĞƐƚ�ƌŝƉŽƌƚĂƚŽ�ƋƵŝ�ƐŽƩŽ͘ 
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������������ 
Z/^WK^d���>�d�^d���W�'͘�ϱ 
ϭ�͖�Ϯ�͖�ϯ�͖�ϰ�͖�ϱ�͖�ϲ�͖�ϳ�͖�ϴ� 
>Ž�ƐĂƉĞƚĞ�ĐŽƐ͛ğ�ƵŶĂ�ŵŽŶƚĂŐŶĂ͍ 
 
hŶĂ�ŵŽŶƚĂŐŶĂ�ğ�ƵŶ�ƌŝůŝĞǀŽ�ĚĞůůĂ�ƐƵƉĞƌĮĐŝĞ� ƚĞƌƌĞƐƚƌĞ͘�
>Ă� ƐƵĂ� ĂůƚĞǌǌĂ� ĚĞǀĞ� ĞƐƐĞƌĞ� ĂůŵĞŶŽ� Ěŝ� ϲϬϬ�ŵĞƚƌŝ� ƐƵů�
ůŝǀĞůůŽ�ĚĞů�ŵĂƌĞ�;Ɛ͘ů͘ŵ͘Ϳ�Ğ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ƌŝůĞǀĂŶƚĞ�ƉĞŶĚĞŶǌĂ͘ 
�͛� ĨŽƌŵĂƚĂ�ĚĂ� ƚĞƌƌĂ�Ğ� ƌŽĐĐŝĂ�Ğ� Ɛŝ� ĂůǌĂ�ĚĂůůĂ� ƐƵƉĞƌĮĐŝĞ�
ĚĞůůĂ� dĞƌƌĂ� ƌĂŐŐŝƵŶŐĞŶĚŽ� ƋƵŽƚĞ� ĂůƟŵĞƚƌŝĐŚĞ� ŵŽůƚŽ�
ĞůĞǀĂƚĞ�;ů͛�ǀĞƌĞƐƚ�ĐŽŶ� ŝ�ƐƵŽŝ�ϴ͘ϴϰϴ�ŵ͘Ɛ͘ů͘ŵ͘�ğ� ůĂ�ŵŽŶͲ
ƚĂŐŶĂ�Ɖŝƶ�ĂůƚĂ�ĚĞů�ŵŽŶĚŽͿ͘ 
 

 
>Ž� ƐĂƉĞƚĞ� ĐŚĞ�ĞƐŝƐƚŽŶŽ�ŵŽŶƚĂŐŶĞ�ǀŝĐŝŶĞ�Ğ� ĐŽůůĞŐĂƚĞ� ƚƌĂ�Ěŝ�
ůŽƌŽ͍ 
 
hŶ�ŝŶƐŝĞŵĞ�Ěŝ�ŵŽŶƚĂŐŶĞ�ǀŝĐŝŶĞ�Ğ�ĐŽůůĞŐĂƚĞ�ƚƌĂ�Ěŝ�ůŽƌŽ�ƉƌĞŶĚĞ�
ŝů�ŶŽŵĞ�Ěŝ�  ĐĂƚĞŶĂ�ŵŽŶƚƵŽƐĂ�;ƐŽŶŽ�ƵŶ�ĞƐĞŵƉŝŽ� ůĞ��ůƉŝ�Ğ�Őůŝ�
�ƉƉĞŶŶŝŶŝͿ�Ž�ŵĂƐƐŝĐĐŝŽ�ŵŽŶƚƵŽƐŽ�;ŝů�'ƌĂŶ�^ĂƐƐŽ�ŝŶ��ďƌƵǌǌŽͿ͘ 
 

 
�ŽŶŽƐĐĞƚĞ�ůĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ƉĂƌƟ�ĚĞůůĞ�ŵŽŶƚĂŐŶĞ͍ 
 
>Ă�ǀĞƩĂ�;Ž�ĐŝŵĂͿ�ğ�ŝů�ƉƵŶƚŽ�Ɖŝƶ�ĂůƚŽ�Ěŝ�ƵŶĂ�ŵŽŶƚĂŐŶĂ͘�hŶĂ�ŵŽŶƚĂŐŶĂ�ƉƵž�ĂǀĞƌĞ�Ɖŝƶ� ǀĞƩĞ͘�>Ă�
ƐŽƩŽĐŝŵĂ͕� ŝŶǀĞĐĞ͕� ğ� ƵŶĂ� ƉƌŽŵŝŶĞŶǌĂ� ĐŚĞ� ŶŽŶ� ŚĂ� ů͛ĂůƚĞǌǌĂ� ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂ� ƉĞƌ� ĞƐƐĞƌĞ� ĐŚŝĂŵĂƚĂ�
ǀĞƩĂ͘ 
/ů�ǀĞƌƐĂŶƚĞ�ğ�ƵŶ�ůĂƚŽ͕�ƵŶĂ�ĨĂĐĐŝĂ�Ž�ƵŶ�ĮĂŶĐŽ�ĚĞůůĂ�ŵŽŶƚĂŐŶĂ͘ 
/ů�ƉĂƐƐŽ�ğ�ŝů�ƉƵŶƚŽ�Ɖŝƶ�ďĂƐƐŽ�ƚƌĂ�ĚƵĞ�ŵŽŶƚĂŐŶĞ�ǀŝĐŝŶĞ�ĐŚĞ�ƉĞƌŵĞƩĞ�Ěŝ�ƉĂƐƐĂƌĞ�ĚĂ�ƵŶ�ǀĞƌƐĂŶƚĞ�
Ăůů͛ĂůƚƌŽ͕�ŵĞŶƚƌĞ�Ɛŝ�ĐŚŝĂŵĂ�ǀĂůŝĐŽ�ƵŶ�ƉĂƐƐŽ�ƐŝƚƵĂƚŽ�Ă�ŶŽƚĞǀŽůĞ�ĂůƟƚƵĚŝŶĞ͘ 
>Ă�ŵŽŶƚĂŐŶĂ�ŚĂ�ĂŶĐŚĞ�ƵŶ�ƉŝĞĚĞ͊���ŝů�ƉƵŶƚŽ�ŝŶ�ĐƵŝ�ƵŶĂ�ŵŽŶƚĂŐŶĂ�ĮŶŝƐĐĞ�Ğ�ŝŶŝǌŝĂ�ůĂ�ǀĂůůĞ͕�ĐŝŽğ�
ƵŶĂ�ǌŽŶĂ�ƉŝĂŶĞŐŐŝĂŶƚĞ�Ăŝ�ƉŝĞĚŝ�ĚĞůůĞ�ŵŽŶƚĂŐŶĞ͘ 
 
 
�ŽŶŽƐĐĞƚĞ�ůĞ�ŽƌŝŐŝŶŝ�ĚĞůůĞ�ŵŽŶƚĂŐŶĞ͍ 
 
>Ğ�ŵŽŶƚĂŐŶĞ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ĂǀĞƌĞ�ĚƵĞ�ŽƌŝŐŝŶŝ͗ 
· >͛ŽƌŝŐŝŶĞ�ƚĞƩŽŶŝĐĂ͗�ƋƵĞƐƚĞ�ŵŽŶƚĂŐŶĞ�Ɛŝ�ƐŽŶŽ�ĨŽƌŵĂƚĞ�ŝŶ�ƐĞŐƵŝƚŽ�Ăů�ŵŽǀŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ǌŽůͲ

ůĞ�ƚĞƌƌĞƐƚƌŝ�;WůĂĐĐŚĞͿ�ĐŚĞ�ƐĐŽŶƚƌĂŶĚŽƐŝ�ŚĂŶŶŽ�ƉƌŽǀŽĐĂƚŽ�ŝů�ƐŽůůĞǀĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ƌŽĐĐĞ͘�^ŽͲ
ŶŽ�ŵŽŶƚĂŐŶĞ�ĚĂůůĂ�ĨŽƌŵĂ�ŝƌƌĞŐŽůĂƌĞ͘ 

· KƌŝŐŝŶŝ�ǀƵůĐĂŶŝĐĂ͗�ůĞ�ĐĂƚĞŶĞ�ŵŽŶƚƵŽƐĞ�Ěŝ�ŽƌŝŐŝŶĞ�ǀƵůĐĂŶŝĐĂ�Ɛŝ�ƐŽŶŽ�ĨŽƌŵĂƚĞ�ŝŶ�ƐĞŐƵŝƚŽ�
ĂůůĂ�ƐƉĂĐĐĂƚƵƌĂ�ĚĞůůĞ�ǌŽůůĞ�ƚĞƌƌĞƐƚƌŝ�ĚĂůůĂ�ƋƵĂůĞ�ğ�ĨƵŽƌŝƵƐĐŝƚĂ�ŝů�ŵĂŐŵĂ͘�>Ă�ůĂǀĂ�Ɛŝ�ƌĂīƌĞĚͲ
ĚĂ͕�Ɛŝ�ƐŽůŝĚŝĮĐĂ�Ğ�Ɛŝ�ĂĐĐƵŵƵůĂ͕�ĚĂŶĚŽ�ŽƌŝŐŝŶĞ�Ă�ƌŝůŝĞǀŝ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌŝ͗�ŝ�ǀƵůĐĂŶŝ͘�>Ğ�ŵŽŶƚĂŐŶĞ�
Ěŝ�ŽƌŝŐŝŶŝ�ǀƵůĐĂŶŝĐŚĞ�ŚĂŶŶŽ�ƵŶĂ�ĨŽƌŵĂ�Ɖŝƶ�ƌĞŐŽůĂƌĞ�Ğ�ĐŽŵƉĂƩĂ͕�Ă�ĨŽƌŵĂ�Ěŝ�ĐŽŶŽ͘ 
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/Ŷ�/ƚĂůŝĂ�ƐŽŶŽ�ƉƌĞƐĞŶƟ�ĚĞůůĞ�ŵŽŶƚĂŐŶĞ�ĐŽŶ�ƋƵĞƐƚĞ�ŽƌŝŐŝŶĞ͍ 
 
>Ă�ĐŽůůŝƐŝŽŶĞ�ƚƌĂ��ƵƌŽƉĂ�Ğ��ĨƌŝĐĂ�ŚĂ�ĚĂƚŽ�ŽƌŝŐŝŶĞ�ĂůůĂ�ĐĂƚĞŶĂ�ĚĞůůĞ��ůƉŝ͖�Đŝ�ƐŽŶŽ�ĂŶĐŚĞ�ĚĞŝ�ǀƵůĐĂŶŝ͗�ŝ�
ĚƵĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŝ�ĐŽŶ�ƋƵĞƐƚĂ�ŽƌŝŐŝŶĞ�ƐŽŶŽ�ů͛�ƚŶĂ͕�ŝŶ�^ŝĐŝůŝĂ͕�Ğ�ŝů�sĞƐƵǀŝŽ͕�ŝŶ��ĂŵƉĂŶŝĂ͘�              
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
^ĂƉĞƚĞ�ĐŽŵ͛ğ�ŝů�ĐůŝŵĂ�ŝŶ�ŵŽŶƚĂŐŶĂ͍ 
 
�ĂƌĂƩĞƌŝƐƟĐĂ�ĚĞůůĞ�ǌŽŶĞ�ŵŽŶƚƵŽƐĞ�ğ�ŝů�ĐůŝŵĂ�ĨƌĞĚĚŽ�Ě͛ŝŶǀĞƌŶŽ�Ğ�ĨƌĞƐĐŽ�Ě͛ĞƐƚĂƚĞ�ĐŽŶ�ƉƌĞƐĞŶǌĞ�Ěŝ�
ŶĞǀĞ�Ğ�ŐŚŝĂĐĐŝŽ�ĂŶĐŚĞ�ƉĞƌĞŶŶŝ�Ăů�Ěŝ�ƐŽƉƌĂ�Ěŝ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚĞ�ƋƵŽƚĞ�ĂůƟŵĞƚƌŝĐŚĞ�;ŐŚŝĂĐĐŝĂŝͿ͘��ƵƌĂŶƚĞ�
ů͛ĞƐƚĂƚĞ͕�ŝ�ŐŚŝĂĐĐŝĂŝ͕�ŝŵƉŽƌƚĂŶƟƐƐŝŵĂ�ƌŝƐĞƌǀĂ�Ěŝ�ĂĐƋƵĂ�ĚŽůĐĞ͕�ƚĞŶĚŽŶŽ�Ă�ƐĐŝŽŐůŝĞƌƐŝ�ĞƌŽĚĞŶĚŽ�ůĞ�ƌŽĐͲ
ĐĞ�ƐƵ�ĐƵŝ�ƉŽŐŐŝĂŶŽ͘ 
 
 
^ĂƉĞƚĞ�ĐŚĞ�ůĞ�ŵŽŶƚĂŐŶĞ�Ɛŝ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂŶŽ�ŶĞů�ĐŽƌƐŽ�ĚĞů�ƚĞŵƉŽ͍ 
 
>Ž�ƐĐŝǀŽůĂŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�ŐŚŝĂĐĐŝĂŝ�ŚĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŽ͕�ŝŶ�ŵŝůŝŽŶŝ�Ěŝ�ĂŶŶŝ͕�ůĂ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ǀĂůůŝ�ĚĂůůĂ�ĨŽƌŵĂ�
Ă�h͘�/ŶǀĞĐĞ͕�ůĞ�ǀĂůůŝ�ƐĐĂǀĂƚĞ�ĚĂůůŽ�ƐĐŽƌƌĞƌĞ�ĚĞŝ�ƚŽƌƌĞŶƟ�Ğ�ĮƵŵŝ�ŚĂŶŶŽ�ůĂ� ƟƉŝĐĂ�ĨŽƌŵĂ�Ă�s͘ 
�ŶĐŚĞ�ůĂ�ƉŝŽŐŐŝĂ͕�ŝů�ǀĞŶƚŽ�Ğ�ŽŐŶŝ�ĂůƚƌŽ�ĨĞŶŽŵĞŶŽ�ĂƚŵŽƐĨĞƌŝĐŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝƐĐŽŶŽ�Ă�ŵŽĚŝĮĐĂƌĞ�ůĂ�ĨŽƌͲ
ŵĂ�ĚĞůůĞ�ŵŽŶƚĂŐŶĞ͘ 
 
 
>Ž�ƐĂƉĞƚĞ�ĐŚĞ�ů͛ƵŽŵŽ�ĨĂ�ĚŝǀĞƌƐĞ�Ăƫǀŝƚă�ŝŶ�ŵŽŶƚĂŐŶĂ͍ 
 
��ůŝǀĞůůŽ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŽ�ůĂ�ŵŽŶƚĂŐŶĂ�ğ�ƐĨƌƵƩĂƚĂ�ĚĂůů͛ƵŽŵŽ�ƉĞƌ͗ 

ϭ͘�>͛Ăƫǀŝƚă�Ěŝ�ƉĂƐĐŽůŽ�ĚĞŐůŝ�ĂŶŝŵĂůŝ�;ŽǀŝŶŝ͕�ĐĂƉƌŝͲ
Ŷŝ͕�ďŽǀŝŶŝ�ĞĚ�ĞƋƵŝŶŝͿ 
Ϯ͘�>Ğ�ƌŝƐĞƌǀĞ�Ěŝ�ůĞŐŶĂ�ĚĞŝ�ďŽƐĐŚŝ͘ 
ϯ͘�>Ğ�ƌŝƐĞƌǀĞ�Ěŝ�ĂĐƋƵĂ�ŵŝŶĞƌĂůĞ͘ 
ϰ͘�>͛ĞƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŵŝŶĞƌĂůŝ�;ĐŽŵĞ�ĂĚ�ĞƐĞŵƉŝŽ͗�
ŽƌŽ͕�ĂƌŐĞŶƚŽͿ�ĞĚ�ĞůĞŵĞŶƟ�Ğ�ĐŽŵƉŽƐƟ�ĐŚŝŵŝĐŝ�
;ĐŽŵĞ�ĂĚ�ĞƐĞŵƉŝŽ͗�ƌĂŵĞ͕�ĨĞƌƌŽ͕�ďĂƵǆŝƚĞ͕�ŶŝĐŚĞů�Ğ�
ƵƌĂŶŝŽͿ͘ 
ϱ͘�>Ž�ƐƉŽƌƚ�ĞƐƟǀŽ�;ĂůƉŝŶŝƐŵŽ͕�ĂƌƌĂŵƉŝĐĂƚŽ�ƐƉŽƌƟͲ
ǀĂ�Ğ�ƚƌĞŬŬŝŶŐͿ�Ğ�ŝŶǀĞƌŶĂůĞ�;ƐĐŝͿ͘ 

������������ 



ϴ� 

 

��������������������
Ǥ�	������ 
��������������ǡ�ͳ�–��������ȋ��Ȍ 

������������ 

�E�>��E�Z'/�͕� 
hE�WZ�D/K 
/E�^W�dd�dK 

 
 
/ů� ŐŝŽƌŶŽ� ϭϮ� ĚŝĐĞŵďƌĞ� ϮϬϭϲ� Đŝ� ƐŝĂŵŽ�
ƌĞĐĂƟ� Ă� DĂĐĐĂŐŶŽ͕� ƵŶ� ƉĂĞƐŝŶŽ� ĚĞůůĂ�
ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ�Ěŝ�sĂƌĞƐĞ� ĂīĂĐĐŝĂƚŽ� ƐƵů� ůĂŐŽ�
DĂŐŐŝŽƌĞ͘�^ŝĂŵŽ�ĂŶĚĂƟ�ƉĞƌ�ůĂ�ƉƌĞŵŝĂͲ
ǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶ�ĐŽŶĐŽƌƐŽ�ĚĞůů͛�ŶĞů�ƐƵů�ƚĞŵĂ�
ĚĞůů͛ĞŶĞƌŐŝĂ͘� EŽŶ� ĞƌĂǀĂŵŽ� Őůŝ� ƵŶŝĐŝ͕�
Đ͛ĞƌĂŶŽ� ĂůƚƌĞ� ƐĐƵŽůĞ� ĚĞůůĂ� >ŽŵďĂƌĚŝĂ͕�
ĚĞů�WŝĞŵŽŶƚĞ�Ğ�ĚĞůůĂ�>ŝŐƵƌŝĂ͘�KŐŶŝ�ĐůĂƐͲ
ƐĞ�ğ�ƐĂůŝƚĂ�ƐƵů�ƉĂůĐŽ�ƉĞƌ�ƌŝƟƌĂƌĞ� ŝů�ƉƌŽͲ
ƉƌŝŽ�ƉƌĞŵŝŽ͗�ŶŽŝ�ĂďďŝĂŵŽ�ƌŝĐĞǀƵƚŽ�ƵŶĂ�
ŵĞŶǌŝŽŶĞ�ƐƉĞĐŝĂůĞ�ƉĞƌ�ůĂ�ĮůĂƐƚƌŽĐĐĂ�ƐƵů�
ƌŝĐŝĐůŽ͗ 

 
hŶ�ŐƌĂŶ�ĨƵƐƚŽ�Ěŝ�ƉĞƚƌŽůŝŽ͕ 
ƌŝƚƌŽǀĂƚŽ�ƐƵ�ƵŶŽ�ƐĐŽŐůŝŽ 
ğ�ƵŶ�ƐĞŐŶŽ�ĞǀŝĚĞŶƚĞ 

ƵŶ�ƉƌŽďůĞŵĂ�ƉĞƌ�ů͛ĂŵďŝĞŶƚĞ 
hŶ�ďĂŵďŝŶŽ�ƉŽŝ�ůŽ�ǀĞĚĞ 
Ğ�ůŞ�ƐŽƉƌĂ�ŵĞƩĞ�ŝů�ƉŝĞĚĞ 
ƐƉŝŶŐĞ�Ğ�ůŽ�ĨĂ�ƌŽƚŽůĂƌĞ 
ĨĂ�ƵŶ�ƚƵīŽ�Őŝƶ�ŶĞů�ŵĂƌĞ 

dŽƌŶĂ�ŝŶ�ĂĐƋƵĂ�Ă�ŐĂůůĞŐŐŝĂƌĞ 
ĐŽŵĞ�ďĂƌĐĂ�Ă�ŶĂǀŝŐĂƌĞ 
ĐŽƐŞ�ƐŽŐŶĂ�Ěŝ�ƐĂůƉĂƌĞ 

Ğ�ĐŽů�ďĂďďŽ�ǀƵŽů�ŐŝŽĐĂƌĞ 
DĂ�ů͛ĂĚƵůƚŽ�ĐŚĞ�ğ�ĞƐƉĞƌƚŽ 

ǀĂ�Ğ�ůŽ�ƉƌĞŶĚĞ�ŝŶ�ŵĂƌĞ�ĂƉĞƌƚŽ 
͞�Ăŵŵŝ�ŝů�ĨƵƐƚŽ�ĚĂ�ƌŝĐŝĐůĂƌ 
ƉĞƌĐŚĠ�ƵŶ͛ĂƵƚŽ�ǀŽŐůŝŽ�ĨĂƌ͊͟ 

DĂ�ŝů�ĨƵƐƚŽ�Ɛŝ�ƌŝďĞůůĂ 
ůĂ�ƐƵĂ�ĨŽƌŵĂ�ŶŽŶ�ğ�ƋƵĞůůĂ 
͞�ŽŶƟŶƵĂƚĞ�Ă�ŝŶƋƵŝŶĂƌĞ͕ 
ŵĂ�ƉƌŽǀĂƚĞ�Ă�ƉĞĚĂůĂƌĞ͊͟ 

/ů�ƉĂƉă�Ɛŝ�ğ�ĐŽŶǀŝŶƚŽ 
ĨƵƐƚŽ�Ğ�ďŝĐŝ�ŚĂŶŶŽ�ǀŝŶƚŽ 
Ğ�ŽƌĂ�ĐŚĞ�ŝů�ƚĞůĂŝŽ�ğ�ƌŽƩŽ 
ƌŝĐŝĐůŝĂŵŽůŽ�ŝŶ�ƵŶ�ďŽƩŽ͊ 

 
 

��^W�^^K�dZ��>��DKEd�'E� 

�ŽƉŽ� ůĂ�ƉƌĞŵŝĂǌŝŽŶĞ� ƐŝĂŵŽ�ĂŶĚĂƟ�Ă�ǀŝƐŝƚĂƌĞ�
ƵŶĂ�ĐĞŶƚƌĂůĞ�ĚĞůů͛�ŶĞů�ĚĞŶƚƌŽ�ƵŶĂ�ŵŽŶƚĂŐŶĂ͘�
>Ă�ĐĞŶƚƌĂůĞ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ĞŶĞƌŐŝĂ�ĞůĞƩƌŝĐĂ͗�ů͛ĂĐƋƵĂ�
ƐĐĞŶĚĞ�ĚĂů�ůĂŐŽ��ĞůŝŽ�ůƵŶŐŽ�ƵŶ�ƚƵďŽ�ĐŚĞ�ĂƌƌŝͲ
ǀĂ�Ăů�ůĂŐŽ�DĂŐŐŝŽƌĞ͕�ĨĂ�ŐŝƌĂƌĞ�ƵŶĂ�ƚƵƌďŝŶĂ�ĐŚĞ�
ƌƵŽƚĂŶĚŽ� ƉƌŽĚƵĐĞ� ĞŶĞƌŐŝĂ� ĞůĞƩƌŝĐĂ͕� ů͛ĂĐƋƵĂ�
ĞƐĐĞ�ĚĂů�ƚƵďŽ�Ğ�ǀŝĞŶĞ�ƐĐĂƌŝĐĂƚĂ�ŶĞů�ůĂŐŽ�DĂŐͲ
ŐŝŽƌĞ͘ 
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^�Ed���Z/^d/E�͕��s/^d��W�EKZ�D/�� 
 
ϯϬͬϭϭͬϮϬϭϲ͗�ƐŝĂŵŽ�ĂŶĚĂƟ�Ă�ǀŝƐŝƚĂƌĞ�ůĞ�ŵŽŶƚĂŐŶĞ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ǀĞĚŽŶŽ�ĚĂ�^ĂŶƚĂ��ƌŝƐƟŶĂ͘ 
YƵĂŶĚŽ� ƐŝĂŵŽ� ĂƌƌŝǀĂƟ� ĂďďŝĂŵŽ� ǀŝƐƚŽ� ƵŶŽ� ƐƉĞƩĂĐŽůŽ� ŶĂƚƵƌĂůĞ�ŵŽǌǌĂĮĂƚŽ͊� /ů�ŵĂĞƐƚƌŽ� Đŝ� ŚĂ�
ĚĂƚŽ�ƵŶ�ĨŽŐůŝŽ�ůƵŶŐŽ�Ğ�ŚĂ�ĚĞƩŽ�Ěŝ�ĚŝƐĞŐŶĂƌĞ�ůĂ�ĐĂƚĞŶĂ�ŵŽŶƚƵŽƐĂ�ĚĂǀĂŶƟ�Ă�ŶŽŝ͘��ďďŝĂŵŽ�ƉŽŝ�
ŝŶƐĞƌŝƚŽ�ŝ�ŶŽŵŝ�ĚĞůůĞ�ŵŽŶƚĂŐŶĞ͗�DŽƩĂƌŽŶĞ͕�DŽŶƚĞ�>ĂŵŝŶŽ͕�DŽŶƚĞ��ĞƐƚƌŽ͕�WƵŶƚĂ�ĚĞů�DĂŶǌŽ͕�
DŽŶƚĞ��ĂƌŽŶĞ͕�DŽŶƚĞ��ĂĚŝůĞ͕��ŽƌŶŽ��ŝĂŶĐŽ͕�DŽŶƚĞ��ŽƐƐĂƌĞůůŽ͕�WƵŶƚĂ�'ŶŝĨĞƫ͘ 

�K>��͕�>��DKEd�'E���KE�/�&K^^/>/��/�W�^�/ 
 
�ƵƌĂŶƚĞ�ů͛ĂŶŶŽ�ĚĞůůĂ�ƚĞƌǌĂ�ƐŝĂŵŽ�ĂŶĚĂƟ�ŝŶ�ǀŝƐŝƚĂ�Ă��ŽůĐĂ͘�^ŝĂŵŽ�ƉĂƌƟƟ�ĂůůĞ�Ϭϲ͗ϬϬ�ĚĞůůĂ�ŵĂƫŶĂ�Ğ�
Đŝ�ĂďďŝĂŵŽ�ŵĞƐƐŽ�ϰ�ŽƌĞ�ƉĞƌ�ĂƌƌŝǀĂƌĞ�ŶĞůůĂ�ůŽĐĂůŝƚă�ĚĞŝ�DŽŶƟ�>ĞƐƐŝŶŝ�ŝŶ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ�Ěŝ�sĞƌŽŶĂ͘�WĞƌ�
ƉƌŝŵĂ�ĐŽƐĂ�ĂďďŝĂŵŽ�ǀŝƐŝƚĂƚŽ�ŝů�ŵƵƐĞŽ͕�ŶŽƚŽ�ƉĞƌ�Őůŝ�ƐƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝ�ĨŽƐƐŝůŝ�Ěŝ�ƉĞƐĐŝ�ĚĞůů͛ŝŶŝǌŝŽ�ĚĞůů͛ĞƌĂ�
ĐĞŶŽǌŽŝĐĂ͕�ǀĞĐĐŚŝ�ĐŝƌĐĂ�ϱϬ�ŵŝůŝŽŶŝ�Ěŝ�ĂŶŶŝ͘��ďďŝĂŵŽ�ǀŝƐƚŽ�ŝ�ĨŽƐƐŝůŝ�Ěŝ�ĂůŐŚĞ�Ğ�ƉĞƐĐŝ͘ 
�ŽƉŽ� ĂďďŝĂŵŽ� ĐĂŵŵŝŶĂƚŽ� ƉĞƌ� ƌĂŐŐŝƵŶŐĞƌĞ� ůĂ�
ƉĞƐĐŝĂƌĂ͕�ƵŶĂ�ŐƌŽƩĂ�ƐĐĂǀĂƚĂ�ŶĞůůĂ�ŵŽŶƚĂŐŶĂ�ŶĞůͲ
ůĂ� ƋƵĂůĞ� ŚĂŶŶŽ� ƚƌŽǀĂƚŽ� ŝ� ĨŽƐƐŝůŝ͘� /� ĨŽƐƐŝůŝ� Ɛŝ� ƐŽŶŽ�
ĨŽƌŵĂƟ� ŝŶ� ƵŶ� ĂŵďŝĞŶƚĞ� ĚŝǀĞƌƐŽ� ĚĂ� ƋƵĞůůŽ� ĐŚĞ�
ĂďďŝĂŵŽ� ǀŝƐƚŽ� ŶŽŝ͗� ϱϬ�ŵŝůŝŽŶŝ� Ěŝ� ĂŶŶŝ� ĨĂ� ƋƵĞůůĂ�
ŵŽŶƚĂŐŶĂ�ĞƌĂ�ƵŶ�ǀƵůĐĂŶŽ�ĐŝƌĐŽŶĚĂƚŽ�ĚĂ�ƵŶ�ŵĂͲ
ƌĞ͘�hŶ͛ĞƌƵǌŝŽŶĞ�ǀƵůĐĂŶŝĐĂ�ŚĂ�ƉƌŽǀŽĐĂƚŽ�ůĂ�ŵŽƌƚĞ�
ĚĞŝ�ƉĞƐĐŝ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ƐŽŶŽ�ĚĞƉŽƐŝƚĂƟ�ƐƵů�ĨŽŶĚŽ͕�ĚŽǀĞ�
ĨƵƌŽŶŽ�ƌŝĐŽƉĞƌƟ�ĚĂůůĂ�ƐĂďďŝĂ͘ 
WĞƌ�ƚƌŽǀĂƌĞ� ŝ� ĨŽƐƐŝůŝ�ďŝƐŽŐŶĂ�ĂƉƌŝƌĞ� ůĂ�ƌŽĐĐŝĂ�Ă� ůŝͲ
ďƌŽ͕� ĨĂĐĞŶĚŽ�ŵŽůƚĂ� ĂƩĞŶǌŝŽŶĞ� Ă� ŶŽŶ� ƌŽŵƉĞƌůŝ͘�
EŽŝ�Đŝ�ĂďďŝĂŵŽ�ƉƌŽǀĂƚŽ�Ğ�ƋƵĂůĐƵŶŽ�ĚĞŝ�ĐŽŵƉĂŐŶŝ�ğ�ƌŝƵƐĐŝƚŽ�Ă�ƚƌŽǀĂƌĞ�ƉŝĐĐŽůŝ�ĨŽƐƐŝůŝ�Ğ�ƵŶ�ƉŽ͛�Ěŝ�
ĂŵďƌĂ� ƌĂƌŝƐƐŝŵĂ͕� ƌŽŵƉĞŶĚŽ� ůĞ�ƉŝĞƚƌĞ� ĐŽŶ� ŝů�ŵĂƌƚĞůůŽ͘� /ŶĮŶĞ� ƐŝĂŵŽ�ĂŶĚĂƟ�Ă� ĐĞƌĐĂƌĞ� ŝ�ĚĞŶƟ�Ěŝ�
ƐƋƵĂůŽ�ŝŶ�ŵĞǌǌŽ�Ă�ƵŶĂ�ƐĂďďŝŽŶĂŝĂ͕�ƉĞƌĐŚĠ�ŝŶ�ƋƵĞů�ƉŽƐƚŽ�ŶĞ�ĂǀĞǀĂŶŽ�ƚƌŽǀĂƟ�ŵŝŐůŝĂŝĂ͘ 
^ŝĂŵŽ�ƚŽƌŶĂƟ�Ă�ĐĂƐĂ�ĂůůĞ�ŽƌĞ�Ϯϭ͗ϬϬ͘ 
��ƐƚĂƚĂ�ƵŶĂ�ďĞůůĂ�ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĂ�ĐŚĞ�ƐƉĞƌŝĂŵŽ�Ěŝ�ƌŝǀŝǀĞƌĞ͗�ůĂ�ŵŽŶƚĂŐŶĂ�ğ�ƉƌĞǌŝŽƐĂ�ƉĞƌĐŚĠ�ƉƵž�ĂŶĐŚĞ�
ĐŽŶƚĞŶĞƌĞ�ĚĞůůĞ�ƚƌĂĐĐĞ�ĚĞů�ƉĂƐƐĂƚŽ�ƐŽƌƉƌĞŶĚĞŶƟ 

������������ 



ϭϬ� 

 

��������������������
Ǥ�	������ 
��������������ǡ�ͳ�–��������ȋ��Ȍ 

������������ 

D���KE�'Z�E�W�E� 
>��Z���EK�'/i 

 
DĂ�ĐŽŶ�ŐƌĂŶ�ƉĞŶĂ�ůĞ�ƌĞĐĂŶ�Őŝƶ͕ 

ĐŽŶ�ƋƵĞƐƚĞ�ƉĂƌŽůĞ�ŶŽŶ�ůĞ�ƐĐŽƌĚŝ�Ɖŝƶ͊ 
>Ğ�ŵĂƌŝƫŵĞ�Ɛŝ�ƐƉĞĐĐŚŝĂŶŽ�ŶĞů�ŵĂƌĞ 

ůĞ�ƉƵŽŝ�ĂŵŵŝƌĂƌĞ�ƋƵĂŶĚŽ�ǀĂŝ�Ă�ŶƵŽƚĂƌĞ͘ 
dƌĂ�ůĞ��ůƉŝ��ŽǌŝĞ�Đ͛ğ�ŝů�DŽŶǀŝƐŽ 

ƋƵĂŶĚŽ�ůŽ�ŐƵĂƌĚĞƌĂŝ�Ɵ�ƌŝŵĂƌƌă�ƵŶ�ƐŽƌƌŝƐŽ͘ 
/Ŷ�ĨŽŶĚŽ�ĂůůĞ�'ƌĂŝĞ�ƐƉŝĐĐĂ�ŝů� DŽŶƚĞ��ŝĂŶĐŽ 

Ă�ǀĞĚĞƌůŽ�ĚĂů�WĂƌĂĚŝƐŽ�ƐĞŝ�Őŝă�ƐƚĂŶĐŽ͘ 
�ĞƌǀŝŶŽ͕�ZŽƐĂ�Ğ�DŽƩĂƌŽŶĞ 

ĚĞůůĞ�WĞŶŶŝŶĞ�ŝ�ƌĞ�ĐŽŵĞ�EĂƉŽůĞŽŶĞ͘ 
>ĞƉŽŶƟŶĞ͕�ƚƌĂ�WŝĞŵŽŶƚĞ�Ğ�>ŽŵďĂƌĚŝĂ͕ 

ĐĞƌĐĂŶĚŽ�ůĂ�^ǀŝǌǌĞƌĂ�ƚƌŽǀŝ�ůĂ�ƐĐŝĂ͘ 
�ůƉŝ�ZĞƟĐŚĞ͕�ŵŽŶƚĂŐŶĞ�Ă�ŵĞǌǌĂ�ǀŝĂ͕ 

ŵĂ�ƉĞƌ�ƐĐŽƉƌŝƌůŽ�ĚĞǀŝ�ƐƚƵĚŝĂƌĞ�ŐĞŽŐƌĂĮĂ͘ 
>Ğ��ĂƌŶŝĐŚĞ�ŶŽŶ�ƐŽŶŽ�ĚĂ�ŵĂŶŐŝĂƌĞ͕ 

ŵĂ�ƉĞƌ�ůĂ�ůŽƌŽ�ďĞůůĞǌǌĂ�ĚĂ�ŝŶĐŽƌŶŝĐŝĂƌĞ͘ 
�Ăůů͛�ƵƐƚƌŝĂ�Đŝ�ƐĞƉĂƌĂŶŽ�ůĞ�EŽƌŝĐŚĞ͕ 

ƐĞ�ŶŽŶ�ĐĂƉŝƐĐŝ�ŝů�ƚĞĚĞƐĐŽ�ĂĐĐĂĚŽŶŽ�ůĞ�ĐŽŵŝĐŚĞ͊ 
�ŽŶ�ůĞ��ůƉŝ�'ŝƵůŝĞ�ĮŶŝĂŵŽ�ůĂ�ĐĂƚĞŶĂ͕ 
ƵŶ�ƐĂůƵƚŽ�Ă�ƚƵƫ�ğ�ŽƌŵĂŝ�ŽƌĂ�Ěŝ�ĐĞŶĂ͘ 
>Ă�ƉŽĞƐŝĂ�ƐƵůůĞ��ůƉŝ�ů͛ĂďďŝĂŵŽ�ĨĂƩĂ�ŶŽŝ 
Ğ�ƐĞŶǌĂ�ƉĞŶĂ�ůĂ�ƌŝĐŽƌĚĞƌĞƚĞ�ĂŶĐŚĞ�ǀŽŝ͊ 

/>�W>�^d/�K���>�W/�DKEd� 
 
EŽŝ�ĂďďŝĂŵŽ�ĐŽƐƚƌƵŝƚŽ�ƵŶ�ƉůĂƐƟĐŽ�ĚĞů�WŝĞͲ
ŵŽŶƚĞ͕� ŝŶ� ĐƵŝ� ƉŽƐƐŝĂŵŽ� ǀĞĚĞƌĞ� ůĞ�ŵŽŶƚĂͲ
ŐŶĞ�ŝŶ�ϯ��Ğ�ŝŶ�ŵŝŶŝĂƚƵƌĂ͘ 
�ĚĞƐƐŽ�ǀŝ�ĚŝĐŝĂŵŽ�ĐŽŵĞ�ů͛ĂďďŝĂŵŽ�ĐŽƐƚƌƵŝͲ
ƚŽ͗� ĂďďŝĂŵŽ� ƐƚƌĂƉƉĂƚŽ� ŝů� ŐŝŽƌŶĂůĞ� ŝŶ� ƚĂŶƟ�
ƉŝĐĐŽůŝ� ƉĞǌǌŝ� Ğ� ůŝ� ĂďďŝĂŵŽ� ŝŵƉĂƐƚĂƟ� ĐŽŶ�
ĐŽůůĂ� ǀŝŶŝůŝĐĂ͖� ƉŽŝ͕� ůŝ� ĂďďŝĂŵŽ� ƐĐŚŝĂĐĐŝĂƟ�
ĮŶŽ� Ă� ĨĂƌůŝ� ĚŝǀĞŶƚĂƌĞ� Ěŝ� ĨŽƌŵĂ� ƐĨĞƌŝĐĂ͘� /ů�
ŵĂĞƐƚƌŽ� ŚĂ� ŵŽĚĞůůĂƚŽ� ƋƵĞƐƚĞ� ƐĨĞƌĞ� ƉĞƌ�
ĨĂƌůĞ�ĂƐƐŽŵŝŐůŝĂƌĞ�ĂůůĞ��ůƉŝ�ĚĞů�WŝĞŵŽŶƚĞ͘ 
YƵĂŶĚŽ�ŝů�ƉůĂƐƟĐŽ�Ɛŝ�ğ�ĂƐĐŝƵŐĂƚŽ͕�ĂďďŝĂŵŽ�
ƐĐƌŝƩŽ� ŝ� ŶŽŵŝ� ĚĞůůĞ� �ůƉŝ͗� �ůƉŝ� DĂƌŝƫŵĞ͕�
�ůƉŝ� �ŽǌŝĞ͕� �ůƉŝ� 'ƌĂŝĞ͕� �ůƉŝ� WĞŶŶŝŶĞ͕� �ůƉŝ�

>ĞƉŽŶƟŶĞ͘� �ďďŝĂŵŽ� ĂŶĐŚĞ� ĂŐŐŝƵŶƚŽ� ŝ� ŶŽŵŝ� ĚĞůůĞ� ƉƌŝŶĐŝƉĂůŝ� ǀĞƩĞ� Ğ� ůĂ� ůŽƌŽ� ĂůƚĞǌǌĂ͗� �ĞƌǀŝŶŽ�
;ϰ͘ϰϳϴ�ŵ͘Ɛ͘ů͘ŵ͘Ϳ͕�DŽŶǀŝƐŽ�;ϯ͘ϴϰϭ�ŵ͘Ɛ͘ů͘ŵ͘Ϳ�Ğ�ŝů�'ƌĂŶ�WĂƌĂĚŝƐŽ�;ϰ͘Ϭϲϭ�ŵ͘Ɛ͘ů͘ŵ͘Ϳ�ĐŚĞ�ƉƵƌ�ĞƐƐĞŶĚŽ�
ŝŶ�sĂůůĞ�Ě͛�ŽƐƚĂ�ğ�ǀŝƐŝďŝůĞ�ĚĂů�WŝĞŵŽŶƚĞ͘ 
/Ŷ�ƋƵĞƐƟ�ŐŝŽƌŶŝ�ƐƟĂŵŽ�ĐŽŶƟŶƵĂŶĚŽ�ĐŽƐƚƌƵĞŶĚŽ�ŶĞůůŽ�ƐƚĞƐƐŽ�ŵŽĚŽ�ĂŶĐŚĞ�ůĞ�ĐŽůůŝŶĞ͘ 



ϭϭ� 

 ��������������������
Ǥ�	������ 
��������������ǡ�ͳ�–��������ȋ��Ȍ 

/Ed�Zs/^d���>�^/E���K��/�WKD�/�͕ 
'/Ks�EE/�'Z��/K>/ 

 
/ů�ŐŝŽƌŶŽ�ŵĂƌƚĞĚŞ�Ϯϴ�ŵĂƌǌŽ�ϮϬϭϳ�ĂůĐƵŶŝ�Ěŝ�ŶŽŝ�ƐŽŶŽ�ĂŶĚĂƟ�ŝŶ�ĐŽŵƵŶĞ�ƉĞƌ�ŝŶƚĞƌǀŝƐƚĂƌĞ�ŝů�ƐŝŶĚĂĐŽ͘ 
�ĐĐŽ�ƋƵĞů�ĐŚĞ�Đŝ�ŚĂ�ƌĂĐĐŽŶƚĂƚŽ͘ 
 
^Ğŝ�ĨĞůŝĐĞ�Ěŝ�ĞƐƐĞƌĞ�ƐŝŶĚĂĐŽ�Ěŝ�WŽŵďŝĂ͍ 
^Ş͘ 
��ĚŝĸĐŝůĞ�ƉĞƌ�ƚĞ͍ 
�ŝĸĐŝůĞ͙�ĚŝĐŝĂŵŽ�ĐŚĞ�ğ�ĂďďĂƐƚĂŶǌĂ�ŝŵƉĞŐŶĂƟǀŽ�ƉĞƌĐŚĠ�Đ͛ğ�ƵŶ�ƌĂƉƉŽƌƚŽ�ĚŝƌĞƩŽ�ĐŽŶ�ŝ�ĐŝƩĂĚŝŶŝ�Ğ�
ďŝƐŽŐŶĂ� ĚĂƌĞ�ƐƉŝĞŐĂǌŝŽŶŝ�ĂůůĞ�ůŽƌŽ�ĚŽŵĂŶĚĞ�ƌŝŐƵĂƌĚŽ�ŝ�ƉƌŽďůĞŵŝ�ĚĞů�ƉĂĞƐĞ�ƉĞƌĐŚĠ͕�ŶŽŶ�ƐĞŵƉƌĞ͕�
ĐŽŶŽƐĐŝ�ůĞ�ƌŝƐƉŽƐƚĞ�ŐŝƵƐƚĞ�͘ 
YƵĂŶĚŽ�ƐĞŝ�ƐƚĂƚŽ�ĞůĞƩŽ�ƐŝŶĚĂĐŽ͍ 
>Ă�ƉƌŝŵĂ�ǀŽůƚĂ�ŶĞů�ϮϬϭϭ͖ůĞ�ĞůĞǌŝŽŶŝ�ĞƌĂŶŽ�ŝů�ϱ�ŐŝƵŐŶŽ�ϮϬϭϲ�Ğ�ůĂ�ƉƌŽĐůĂŵĂǌŝŽŶĞ�ŝů�ϲ͘͘ 
�ŝ�ĐŽƐĂ�Ɛŝ�ŽĐĐƵƉĂ�ƵŶ�ƐŝŶĚĂĐŽ͍ 
KůƚƌĞ�Ă�ƋƵĞůůŽ�ĐŚĞ�ǀŝ�ŚŽ�Őŝă�ĚĞƩŽ͕�ƵŶ�ƐŝŶĚĂĐŽ�ƉƌĞŶĚĞ�ĂůĐƵŶĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶŝ�ŝŶƐŝĞŵĞ�Ăŝ�ƐƵŽŝ�ĐŽůůĂďŽƌĂͲ
ƚŽƌŝ͘� /Ŷ�ĐŽŵƵŶĞ�Đŝ�ƐŽŶŽ�ů͛ƵĸĐŝŽ�ĚĞůů͛ĂŶĂŐƌĂĨĞ͕� ů͛ƵĸĐŝŽ�ƌĂŐŝŽŶĞƌŝĂ�Ğ�ƚƌŝďƵƟ͕� ů͛ƵĸĐŝŽ�ƚĞĐŶŝĐŽ�Ğ� ůĂ�
ƉŽůŝǌŝĂ�ůŽĐĂůĞ͖�Đŝ�ƐŽŶŽ�ϭϬ�ĚŝƉĞŶĚĞŶƟ͕�ƋƵŝŶĚŝ�ğ�ƵŶ�ƌĂƉƉŽƌƚŽ�ŵŽůƚŽ�ďĂƐƐŽ�ƌŝƐƉĞƩŽ�Ăŝ�ϮϮϬϬ�ĂďŝƚĂŶƟ͘�
YƵĞƐƚĂ�ğ�ůĂ�ƉĂƌƚĞ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĂ͕�ƉŽŝ�Đ͛ğ�ƵŶĂ�ƉĂƌƚĞ�ƉŽůŝƟĐĂ͕�ĐŝŽğ� ƋƵĞůůĂ�ĚĞŝ�ĐŽŶƐŝŐůŝĞƌŝ͘�/ů�ƐŝŶĚĂͲ
ĐŽ�ƐĐĞŐůŝĞ�ĚƵĞ�ĂƐƐĞƐƐŽƌŝ�Ăŝ�ƋƵĂůŝ�ĚĞůĞŐĂ�ůĂ�ĨĂĐŽůƚă�Ěŝ�ĨĂƌĞ�ĚĞŝ�ůĂǀŽƌŝ�Ă�ŶŽŵĞ�ĚĞů�ƐŝŶĚĂĐŽ͗�ƋƵĞƐƟ�
ĐŽƐƟƚƵŝƐĐŽŶŽ� ůĂ� ŐŝƵŶƚĂ� ĐŽŵƵŶĂůĞ͘� EĞů� ĐŽŶƐŝŐůŝŽ� ĐŽŵƵŶĂůĞ� Đŝ� ƐŽŶŽ� ƚƵƫ� ŝ� ĐŽŶƐŝŐůŝĞƌŝ� ĞůĞƫ͕� ƐŝĂ�
ƋƵĞůůŝ�ĚĞůůĂ�ůŝƐƚĂ�ĚĞů�ƐŝŶĚĂĐŽ�ĐŚĞ�ƋƵĞůůŝ�ĚĞůůĞ�ůŝƐƚĞ�ĐŚĞ�ŶŽŶ�ƐŽŶŽ�ƌŝƵƐĐŝƚŽ�Ă�ǀŝŶĐĞƌĞ͘�YƵŝ�ƐŝĂŵŽ�ŝŶ�
ϭϭ͕�ϳ�ĚĞůůĂ�ůŝƐƚĂ�ĚĞů�ƐŝŶĚĂĐŽ�Ğ�ϯ�ĚĞůů͛ŽƉƉŽƐŝǌŝŽŶĞ͘ 
�ůĐƵŶĞ�ĚĞůŝďĞƌĂǌŝŽŶŝ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ƉƌĞƐĞ�ƐŽůŽ�ĚĂůůĂ�ŐŝƵŶƚĂ�ĐŽŵƵŶĂůĞ͕�ĂůƚƌĞ�Ɖŝƶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƟ�ĚĞͲ
ǀŽŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ƐƚĂďŝůŝƚĞ�ĚĂů�ĐŽŶƐŝŐůŝŽ�ĐŽŵƵŶĂůĞ͘ 
 

������������ 



ϭϮ� 

 

��������������������
Ǥ�	������ 
��������������ǡ�ͳ�–��������ȋ��Ȍ 

������������ 
&Ăŝ�ƵŶ�ĂůƚƌŽ�ůĂǀŽƌŽ�ŽůƚƌĞ�Ăů�ƐŝŶĚĂĐŽ͍ 
/ů�ƉĞŶƐŝŽŶĂƚŽ͕�ŵĂ�ĞƌĂ�ŵĞŐůŝŽ�ůĂǀŽƌĂƌĞ͘�^ŽŶŽ�Ă�ĐĂƐĂ͕�
ŵŽůƚĞ�ǀŽůƚĞ�ŝŶ�ŐŝƌŽ�ŶĞůůĂ�ǌŽŶĂ͘��ŝ�ǀĂĐĂŶǌĞ�ŶĞ�ĨĂĐĐŝŽ�
ƉŽĐŚĞ͘ 
,Ăŝ�ůĂǀŽƌĂƚŽ�ŝŶ�Ăůƚƌŝ�ĐŽŵƵŶŝ�ŽůƚƌĞ�ĐŚĞ�ŝŶ�ƋƵĞƐƚŽ͍ 
EŽ͕� ŝŽ� ƐŽŶŽ�ŶĂƚŽ�ƋƵŝ� ů͛ϭϭ�ĂŐŽƐƚŽ�ĚĞů�ϭϵϱϬ͘�,Ž�ĐŽͲ
ŵŝŶĐŝĂƚŽ�ĐŽŶ�ƵŶ�ƉŝĐĐŽůŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽ�ĐŽŵĞ�ĐŽŶƐŝŐůŝĞͲ
ƌĞ�ŶĞů�ϭϵϵϵ�Ğ�ƉŽŝ�ĚĂů�ϮϬϬϭ�ƐŽŶŽ�ĚŝǀĞŶƚĂƚŽ�ĂƐƐĞƐƐŽͲ
ƌĞ�Ğ�ǀŝĐĞƐŝŶĚĂĐŽ͕�ĚĂů�ϮϬϭϭ�ƐŝŶĚĂĐŽ͕�ƉŽŝ�ƌŝĐŽŶĨĞƌŵĂͲ
ƚŽ�ŶĞů�ϮϬϭϲ͘ 
^ŽŶŽ�ŶĂƚŽ�Ğ�ǀŝƐƐƵƚŽ�ƋƵŝ�Ğ�ŚŽ�ůĂǀŽƌĂƚŽ�Ă�ƉŽĐŚŝ�ĐŚŝůŽͲ
ŵĞƚƌŝ�ĚĂ�ĐĂƐĂ͕�Ă�^ŽŵŵĂ�>ŽŵďĂƌĚŽ͘ 
WĞƌ�ƚĞ͕�ƋƵĂůŝ�ƐŽŶŽ�ŝ�ƉŽƐƟ�Ɖŝƶ�ďĞůůŝ�Ěŝ�WŽŵďŝĂ͍ 
�ŝƉĞŶĚĞ͙�ĚĂů�ƉƵŶƚŽ�Ěŝ�ǀŝƐƚĂ�ĞƐƚĞƟĐŽ͕�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ�Ž�ĚĞůůĂ�ǀŝƐƵĂůĞ͕�Đŝ�ƐŽŶŽ�ĚĞŝ�ƉŽƐƟ�ĐŚĞ�ƉĞƌ�ŵĞ�ĚŽͲ
ŵŝŶĂŶŽ�ŵŽůƚŽ͘�^Ğ�ǀŝ�ĂĐĐŽƐƚĂƚĞ�Ăŝ�ƚŽƌŶĂŶƟ�ĚĞůůĂ�ƐƚĂǌŝŽŶĞ�ŝŶ�ĐĞƌƚĞ�ƐƚĂŐŝŽŶŝ�–�ĨŽƌƐĞ�ŝŽ�ŵŝ�ĂĐĐŽŶƚĞŶƚŽ�
Ěŝ�ƉŽĐŽ�–�ĂǀĞƚĞ�ĚĂǀĂŶƟ�ƵŶŽ�ƐƉĞƩĂĐŽůŽ�ŵĞƌĂǀŝŐůŝŽƐŽ͘�hŶĂ�ǀŽůƚĂ�Đ͛ĞƌĂ�ƵŶ�ƉŽƐƚŽ� ĐŚĞ�ŽīƌŝǀĂ�ŝů�ŵĂƐͲ
ƐŝŵŽ�ĚĞůůĂ�ǀŝƐƵĂůĞ͕�ŝů�ƉƵŶƚŽ�Ɖŝƶ�ĂůƚŽ�Ěŝ�WŽŵďŝĂ͕�Ă�ϯϮϲ�ŵ͘Ɛ͘ů͘ŵ͕͘�ŝŶ�ŐŝŽƌŶĂƚĞ�ŵŽůƚŽ�ůŝŵƉŝĚĞ�Ɛŝ�ǀĞĚŽͲ
ŶŽ�ůĞ�WƌĞĂůƉŝ�ůŽŵďĂƌĚĞ�ĚĞůů͛ĂƌĞĂ�Ěŝ��ŽŵŽ�Ğ�Őůŝ��ƉƉĞŶŶŝŶŝ͘ 
�ŶĐŚĞ�ŝů��ĂƐŽŶĞ�ğ�ƵŶ�ƉŽƐƚŽ�ďĞůůŝƐƐŝŵŽ͕�ŶŽŶ�ŵŽůƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŽ�ĚĂů�WĂƌĐŽ�ĚĞů�dŝĐŝŶŽ�ĐŚĞ�ŶĞ�ğ�ŝů�ƉƌŽͲ
ƉƌŝĞƚĂƌŝŽ�ĚĂ�ϭϱ�ĂŶŶŝ͘�/�ďŽƐĐŚŝ�ĚŽǀƌĞďďĞƌŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ƉƵůŝƟ͖�Ɛŝ�ůĂƐĐŝĂŶŽ�ĐŽƐŞ�ƉĞƌ�ŐĂƌĂŶƟƌĞ�ůĂ�ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝͲ
ƚă͕�ŵĂ�ǀŝ�ŐĂƌĂŶƟƐĐŽ�ĐŚĞ�ƋƵĂŶĚŽ�ĞƌŽ�ƉŝĐĐŽůŽ� ŝŽ͕�ŶĞŝ�Ɖƌŝŵŝ�ĂŶŶŝ� ͛ϱϬ͕�Đ͛ĞƌĂ�ŵŽůƚĂ�Ɖŝƶ�ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚă͗�
ĞƌĂǀĂŵŽ�ĂďŝƚƵĂƟ�ĂŶĐŚĞ�Ă�ǀĞĚĞƌĞ�ů͛ƵƉƵƉĂ͕�ƵŶ�ƵĐĐĞůůŽ�Ěŝ�ŽƌŝŐŝŶĞ�ĂƐŝĂƟĐĂ�ĐŚĞ�ŚĂ�ƵŶĂ�ƐƉĞĐŝĞ�Ěŝ�ĐƌĞͲ
ƐƚĂ͖�ŽƌĂ� ŝŶǀĞĐĞ�Đ͛ğ�ƵŶĂ�ĐƌĞƐĐŝƚĂ� ŝŶĐŽŶƚƌŽůůĂƚĂ�Ěŝ�ĐŝŶŐŚŝĂůŝ�Ğ�ĚĂŝŶŝ�ĐŚĞ�ƵĐĐŝĚŽŶŽ� ŝ�ďŽƐĐŚŝ�Ğ� ůĂ� ůŽƌŽ�
ĐŽŶƟŶƵŝƚă͘ 
dƌĞŶƚĂ�Ž�ƋƵĂƌĂŶƚĂ�ĂŶŶŝ�ĨĂ�ŝů�dŝĐŝŶŽ�ĂǀĞǀĂ�ƵŶ�ĐŽƌƐŽ�ĚŝǀĞƌƐŽ�Ğ�ƵŶĂ�ĚĞůůĞ�Ăƫǀŝƚă�ŶĞů�ƉĞƌŝŽĚŽ�ĚĞůůĂ�
^ĞĐŽŶĚĂ�'ƵĞƌƌĂ�DŽŶĚŝĂůĞ�ƉƌŽƉƌŝŽ�Ăů�ĮƵŵĞ�ĞƌĂ�ůĂ�ƌŝĐĞƌĐĂ�ĚĞůů͛ŽƌŽ͗�Đ͛ĞƌĂ�ŐĞŶƚĞ�ĐŚĞ�ǀŝǀĞǀĂ�ƌĂĐĐŽͲ
ŐůŝĞŶĚŽ�ůĞ�ƉĂŐůŝƵǌǌĞ͘��ƌĞĚŽ�ĐĞ�ŶĞ�ƐŝĂŶŽ�ĚĞŐůŝ�ĞƐĞŵƉŝ�Ăů�ŵƵƐĞŽ�Ěŝ�KůĞŐŐŝŽ͘�� 



ϭϯ� 

 ��������������������
Ǥ�	������ 
��������������ǡ�ͳ�–��������ȋ��Ȍ 

�Zh�/-DKEd�'E� 

������������ 

s�Zd/��>/ 
 

ϭͿ�DŽŶƚĂŐŶĂ�Ɖŝƶ�ĂůƚĂ�ĚĞůů͛�ƵƌŽƉĂ�ŽĐĐŝĚĞŶƚĂůĞ͘ 

ϮͿ�DŽŶƚĂŐŶĂ�Ɖŝƶ�ĂůƚĂ�ĚĞů�ŵŽŶĚŽ͘ 

ϯͿ�DĂƚĞƌŝĂůĞ�ŶĂƚƵƌĂůĞ�ŝŵƉŝĞŐĂƚŽ�ŝŶ�ĨĂůĞŐŶĂŵĞͲ

ƌŝĂ͘ 

ϰͿ�hŶ�ĂŶŝŵĂůĞ�ĐŚĞ�ǀŝǀĞ�ŝŶ�ŵŽŶƚĂŐŶĂ�Ğ�ŶĞůů͛�ƌƟͲ

ĐŽ͘ 

ϱͿ�YƵĂƌǌŽ͕�ƐŵĞƌĂůĚŽ͕�ůĂƉŝƐůĂǌǌƵůŽ͙�ůŝ�ƚƌŽǀŝ�ĚĞŶͲ

ƚƌŽ�ůĂ�ŵŽŶƚĂŐŶĂ͘ 

ϲͿ��ŽƐĂ�ĐĂĚĞ�ĚĂů�ĐŝĞůŽ�ƋƵĂŶĚŽ�Đŝ�ƐŽŶŽ�ĐŝƌĐĂ�Ϭ�

ŐƌĂĚŝ͘ 

ϵͿ��ŝƐŽŐŶĂ�ƐƚĂƌĞ�ĂƩĞŶƟ�Ă�ŶŽŶ�ĞƐƐĞƌŶĞ�ƚƌĂǀŽůƟ͘ 

ϭϭͿ�/ů�ǀƵůĐĂŶŽ�Ɖŝƶ�ĂůƚŽ�Ě͛�ƵƌŽƉĂ͘ 

ϭϰͿ�^ƉŽƌƚ�ĞƐƟǀŽ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ĨĂ�ŝŶ�ŵŽŶƚĂŐŶĂ͘ 

ϭϳͿ�>Ă�ĐĂƚĞŶĂ�ŵŽŶƚƵŽƐĂ�Ɖŝƶ�ŐƌĂŶĚĞ�Ě͛�ŵĞƌŝĐĂ͘ 

ϭϴͿ�/ů�͞ŵŽŶƚĞ�ĐŽůŽƌĂƚŽ͟�ŝŶ�/ƚĂůŝĂ͘ 

KZ/��KEd�>/ 
 

ϮͿ��ŶŝŵĂůĞ�ĐŚĞ�ǀŝǀĞ�ŝŶ�ŵŽŶƚĂŐŶĂ͕�Ě͛ĞƐƚĂƚĞ�ŚĂ�

ŝů�ƉĞůŽ�ŵĂƌƌŽŶĞ�Ğ�Ě͛ŝŶǀĞƌŶŽ�ŝů�ƉĞůŽ�ďŝĂŶĐŽ͘ 

ϳͿ�^ƉŽƌƚ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ƉƵž�ĨĂƌĞ�ƐƵůůĂ�ŶĞǀĞ͘ 

ϴͿ���ŝů�ŵŽŶƚĞ�Ɖŝƶ�ĂůƚŽ�ĚĞůůĂ�ĐĂƚĞŶĂ�ĚĞů��ĂƵĐĂƐŽ�

Ğ�ĚĞůůĂ�ZƵƐƐŝĂ͘ 

ϭϬͿ�>Ă�ƉĂƌƚĞ�ƐƵƉĞƌŝŽƌĞ�ĚĞůůĂ�ŵŽŶƚĂŐŶĂ͘ 

ϭϮͿ�>Ğ��ůƉŝ�ĐŚĞ�Đŝ�ƐŽŶŽ�ŝŶ�>ŝŐƵƌŝĂ͘ 

ϭϯͿ��ŽƐĂ�Đ͛ğ�ƐŽƩŽ�ůĂ�ĐŝŵĂ�ĚĞůůĂ�ŵŽŶƚĂŐŶĂ͍ 

ϭϱͿ�YƵĂůĞ�ĐĂƚĞŶĂ�ŵŽŶƚƵŽƐĂ�Đ͛ğ�ŝŶ�ŶŽƌĚ�/ƚĂůŝĂ͍ 

ϭϲͿ�/ů�ƉŽƐƚŽ�Ɖŝƶ�ĨĂŵŽƐŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ŶĞǀĞ�ŝŶ��ĨƌŝĐĂ͘ 



ϭϰ� 

 

��������������������
Ǥ�	������ 
��������������ǡ�ͳ�–��������ȋ��Ȍ 

������������ 

ϭϬ��hKE/�DKd/s/�W�Z�Z/��Z� 
ϭ͘�DĂ�ƐĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ŝŶ�ĂĞƌĞŽ�ŝŵƉĂƌŽ�Ăů�ǀŽůŽ͍ 

Ϯ͘��ŝ�ƐŽŶŽ�ĚƵĞ�ŐƌĂƩĂĐŝĞůŝ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ĐŽƌĚĂ�ŝŶ�ŵĞǌǌŽ͘�WĂƐƐĂ�ƵŶ�ǀĂŵƉŝƌŽ�Ğ�ƌŝĞƐĐĞ�Ă�ƉĂƐƐĂƌĞ͕�ĂŶĐŚĞ�ŝů�
ůƵƉŽ�ĐĞ�ůĂ�ĨĞĐĞ�Ğ�ůŽ�ƐĐŚĞůĞƚƌŽ�ŶŽ͕�ƉĞƌĐŚĠ͍� 

WĞƌĐŚĠ�ŶŽŶ�ŚĂ�ŝů�ĨĞŐĂƚŽ͘ 

ϯ͘�/Ğƌŝ�ŚŽ�ǀŝƐƚŽ�ƵŶĂ�ĐŽĐĐŝŶĞůůĂ�ŝŶ�ĨĂƌŵĂĐŝĂ�Ğ�ĐŚŝĞĚĞǀĂ�ƋƵĂů͛�ĐŽƐĂ�ƉĞƌ�ŝ�ƉƵŶƟ�ŶĞƌŝ͘ 

ϰ͘�,Ž�ŵĞƐƐŽ�ůĂ�ďŝďďŝĂ�ŝŶ�ďĂůĐŽŶĞ͕�ŵĂ�ůĂ�ƉĂƌĂďŽůĂ�ŶŽŶ�ƉƌĞŶĚĞǀĂ͘ 

ϱ͘�hŶ�ƟǌŝŽ�ĐŚŝĂŵĂ�ƵŶ�ƚĂǆŝ�Ğ�ĐŚŝĞĚĞ�Ăů�ƚĂǆŝƐƚĂ͗�͞YƵĂŶƚŽ�ĐŽƐƚĂ�ĚĂ�ƋƵĂ�ĮŶŽ�Ă�>ŽŶĚƌĂ͍�͞ 

͞�ŝƉĞŶĚĞ�ĚĂů�ƚĞŵƉŽ͟�ĚŝƐƐĞ�ŝů�ƚĂǆŝƐƚĂ�Ğ�ŝů�ƟǌŝŽ�ƌŝƐƉŽƐĞ͗�͞DĞƫĂŵŽ�ĐŚĞ�ƉŝŽǀĞ͊͟ 

ϲ͘�^Ăŝ�ĐŽŵĞ�ŵĂŶƚĞŶĞƌĞ�ƵŶ�ƵŽŵŽ�ƐƵůůĞ�ƐƉŝŶĞ͍ 

dĞ�ůŽ�ĚŝĐŽ�ĚŽƉŽ͘� 

ϳ͘�>Ă�ŵĂĞƐƚƌĂ�ĐŚŝĞĚĞ�Ă�WŝĞƌŝŶŽ͗�͞YƵĂů�ğ�ŝů�ůĂŐŽ�Ɖŝƶ�ŐƌĂŶĚĞ�ĚĞů�ŵŽŶĚŽ͍͟� 

͞YƵĞůůŽ�ƐŽƩŽ�ŝů�ŵŝŽ�ďĂŶĐŽ�ƉĞƌĐŚĠ�ŵĞ�ůĂ�ƐŽŶŽ�ĂƉƉĞŶĂ�ĨĂƩĂ�ƐŽƩŽ͟�ƌŝƐƉŽƐĞ�WŝĞƌŝŶŽ͘ 

ϴ͘��ŝ�ƐŽŶŽ�ĚƵĞ�ůĂĚƌŝ�ŝŶ�ƵŶĂ�ŐŝŽŝĞůůĞƌŝĂ͗�͟^ĞĐŽŶĚŽ�ƚĞ�ƋƵĂŶĚŽ�ĐŽƐƚĂ��ƋƵĞƐƚŽ�ĚŝĂŵĂŶƚĞ͍͕͟ 

͞dƌĞ�ĂŶŶŝ�Ěŝ�ŐĂůĞƌĂ͊͟ 

ϵ͘��/ů�ĐŽůŵŽ�ƉĞƌ�ƵŶĂ�ůƵŵĂĐĂ͍ 

�ŚŝĂŵĂƌƐŝ�sĂ-ůĞŶƟŶĂ� 

ϭϬ͘�hŶ�ŵĂŝĂůĞ�ĐŚĞ�ĐĂĚĞ�ĚĂů�ƋƵŝŶƚŽ�ƉŝĂŶŽ�ĐŽƐĂ�ĨĂ͍� 

^ƉĞĂŬ͘ 

/>�>��/Z/EdK 



ϭϱ� 

 ��������������������
Ǥ�	������ 
��������������ǡ�ͳ�–��������ȋ��Ȍ 

 

ϭ�-�WŝĞŐĂƌĞ�ǀĞƌƟĐĂůŵĞŶƚĞ�ŝů�ĨŽŐůŝŽ�Ă�ŵĞƚă�Ğ�
ƌŝĂƉƌŝƌůŽ͘� 

 

 

Ϯ�-�WŝĞŐĂƌĞ�ŝ�ϰ�ĂŶŐŽůŝ�ǀĞƌƐŽ�ů͛ŝŶƚĞƌŶŽ͘ 

 

 

 

ϯ�-�/ŶĐŽůůĂƌĞ�Őůŝ�ĂŶŐŽůŝ�Ăů�ĐĞŶƚƌŽ͘ 

 

 

 

������������ 

ϰ�-�WŝĞŐĂƌĞ�Ă�ŵĞƚă�Ğ�ŝŶĐŽůůĂƌĞ͘ 

 

 

ϱ�-�WŝĞŐĂƌĞ�Őůŝ�ĂŶŐŽůŝ�ŝŶ�ďĂƐƐŽ�ƉŽŝ�ǀĞƌƐŽ�ů͛ĂůͲ
ƚŽ�Ğ�ƌŝĂƉƌŝƌĞ͘ 

 

ϲ�-�WŝĞŐĂƌĞ�Őůŝ�ĂŶŐŽůŝ�ǀĞƌƐŽ�ŝů�ďĂƐƐŽ͘� 

�K^dZh/Z��KZ/'�D/       




