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ϭ͘�/ŶƚƌŽĚƵĐĐŝſŶ      WĄŐ͘�ϭ 

Ϯ͘��ŶĄůŝƐŝƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂů 

 Ͳ�KƉ͘ϰϳ�ŶΣϭ�Ͳ �dŚĞ��ƌŽǁŶŝĞƐ͘   WĄŐ͘�ϯ 

 Ͳ�KƉ͘ϰϳ�ŶΣϮ�Ͳ�ZŽďŝŶ�ZĞĚďƌĞĂƐƚ   WĄŐ͘�ϰ 

 Ͳ�KƉ͘ϰϳ�ŶΣϱ�Ͳ��ůĮŶ�dĂƌĂŶƚĞůůĞ   WĄŐ͘�ϱ 

ϯ͘��ŶĄůŝƐŝƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ 

 Ͳ�>ĞŶŐƵĂũĞ�ŵƵƐŝĐĂů�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵƉŽƐŝƚŽƌĂ  WĄŐ͘�ϱ 

 Ͳ��ĂƚŽƐ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ƉĞƌŝŽĚŽ�ĂƌơƐƟĐŽ  WĄŐ͘�ϲ 

ϰ͘��ŽŶĐůƵƐŝŽŶĞƐ�Ǉ�sĂůŽƌĂĐŝſŶ    WĄŐ͘�ϲ 

 

�E�yK 

ϱ͘��ŶƚƌĞǀŝƐƚĂ�Ă�ůĂƐ�ŝŶƚĠƌƉƌĞƚĞƐ    WĄŐ͘�ϴ 

 

 

 

 

 

 



ϭ͘�/EdZK�h��/ME 

���ŵǇ� �ĞĂĐŚ� ;ϭϴϲϳͲϭϵϰϰͿ� ŶĂĐŝſ� ĞŶ� tĞƐƚ�
,ĞŶŶŝŬĞƌ͕ � EĞǁ� ,ĂŵƉƐŚŝƌĞ͕� ĞŶ� Ğů� ŶŽƌƚĞ� ĚĞ� ůŽƐ�
�ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ͕�Ğů�ϱ�ĚĞ�ƐĞƉƟĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϭϴϲϳ͘��ŵǇ�
DĂƌĐǇ� �ŚĞŶĞǇ͕ � ƐƵ� ŶŽŵďƌĞ� ĚĞ� ƐŽůƚĞƌĂ͕� ĨƵĞ�
ŵƵƐŝĐĂůŵĞŶƚĞ�ŵƵǇ�ƉƌĞĐŽǌ͘�^Ğ�ŝŶŝĐŝſ�ĞŶ�Ğů�ƉŝĂŶŽ�Ă�
ůĂ� ĞĚĂĚ� ĚĞ� ϰ� ĂŹŽƐ� ĚĞ� ůĂ� ŵĂŶŽ� ĚĞ� ƐƵ� ơĂ� Ǉ� ĞŶ�
ŽƉŽƐŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƐƵ�ŵĂĚƌĞ�ƋƵĞ�ŶŽ�ƋƵĞƌşĂ�ƋƵĞ�ƐƵ�ŚŝũĂ�
ĨƵĞƌĂ� ƵŶĂ� ŶŝŹĂ� ƉƌŽĚŝŐŝŽ͕� ƉŽƌƋƵĞ� ĐƌĞşĂ� ƋƵĞ� ĞƐŽ�
ƉŽĚşĂ� ĐĂƵƐĂƌůĞ� ƉƌŽďůĞŵĂƐ� ƉƐŝĐŽůſŐŝĐŽƐ� ĞŶ� Ğů�
ĨƵƚƵƌŽ͘�>Ă�ƉƌŝŵĞƌĂ�ŽďƌĂ�ƋƵĞ�ƚŽĐſ�ĨƵĞ�ƵŶ�ǀĂůƐ�ĚĞ�
^ƚƌĂƵƐƐ� ƋƵĞ� ƐĞ� ŚĂďşĂ� ĂƉƌĞŶĚŝĚŽ� ĞƐĐƵĐŚĂŶĚŽ� Ǉ�
ŵŝƌĂŶĚŽ�Ă�ƐƵ�ŵĂĚƌĞ�ƚŽĐĂƌ͘ �^Ƶ�ŵĂĚƌĞ�ĞƌĂ�ƉŝĂŶŝƐƚĂ�
Ǉ�ĐĂŶƚĂŶƚĞ�Ǉ�ƐƵ�ĂďƵĞůĂ�ĐĂŶƚĂďĂ�ĞŶ�Ğů�ĐŽƌŽ�ĚĞ� ůĂ�
ŝŐůĞƐŝĂ�ĚĞů�ƉƵĞďůŽ�ĚĞů�ƋƵĞ�ƚŽĚĂ�ůĂ�ĨĂŵŝůŝĂ��ŚĞŶĞǇ�
ĞƌĂ�ŽƌŝƵŶĚĂ�Ǉ�ĞŶ�Ğů�ƋƵĞ�ǀŝǀŝĞƌŽŶ�ŚĂƐƚĂ�ϭϴϳϱ�ĐƵĂŶĚŽ͕�ƉŽƌ�ƵŶ�ŶƵĞǀŽ�ĞŵƉůĞŽ�ĚĞů�ƉĂĚƌĞ͕�ƐĞ�
ŵƵĚĂƌŽŶ� Ă� �ŽƐƚŽŶ� ĚŽŶĚĞ� �ŵǇ� ĞƐƚƵĚŝſ� ƉŝĂŶŽ� ĐŽŶ� �ƌŶĞƐƚ� WĞƌĂďŽ� Ǉ� �Ăƌů� �ĂĞƌŵĂŶŶ͕� Ǉ�
ĂƌŵŽŶşĂ�Ǉ�ĐŽŶƚƌĂƉƵŶƚŽ�ĐŽŶ�:ƵŶŝƵƐ�t͘�,ŝůů͕�ĚĞƐĂĮĂŶĚŽ�Ă�ƐƵ�ĨĂŵŝůŝĂ�Ǉ�Ă�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�
ĠƉŽĐĂ͕�ƋƵĞ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂďĂ�ĐůĂƌĂŵĞŶƚĞ�ůŽƐ�ĚĞďĞƌĞƐ�Ǉ�ŽďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĂŵďŽƐ�ƐĞǆŽƐ͕�ƋƵŝƐŽ�
ĚĞĚŝĐĂƌƐĞ�ĞŶƚĞƌĂŵĞŶƚĞ�Ă�ůĂ�ŵƷƐŝĐĂ͘���ƐƵƐ�ϭϲ�ĂŹŽƐ�ĚĞďƵƚſ�ĐŽŵŽ�ƉŝĂŶŝƐƚĂ�ĐŽŶ�ůĂ��ŽƐƚŽŶ�
^ǇŵƉŚŽŶǇ�KƌĐŚĞƐƚƌĂ͘ 

���Ŷ�ϭϴϴϱ�ƐĞ�ĐĂƐĂ�ĐŽŶ�ƵŶ�ĨĂŵŽƐŽ�ŵĠĚŝĐŽ�ĚĞ��ŽƐƚŽŶ͕�,ĞŶƌǇ��ĞĂĐŚ͕�Ϯϱ�ĂŹŽƐ�ŵĂǇŽƌ�ƋƵĞ�
ĞůůĂ͘�>Ă�ĞůĞǀĂĚĂ�ƉŽƐŝĐŝſŶ�ƐŽĐŝĂů�ƋƵĞ�ŽĐƵƉĂďĂ�ƐƵ�ŶƵĞǀĂ�ĨĂŵŝůŝĂ�ůĞ�ŝŵƉŝĚŝſ�ƐĞŐƵŝƌ�ĂĐƚƵĂŶĚŽ͘�
^Ƶ�ŵĂƌŝĚŽ�ƌĞĞŵƉůĂǌſ�Ă�ƐƵƐ�ƉĂĚƌĞƐ�ĐŽŵŽ�ĮŐƵƌĂ�ĂƵƚŽƌŝƚĂƌŝĂ͕�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶĚŽ�ĐůĂƌĂŵĞŶƚĞ�Ăů�
ĞƐƉşƌŝƚƵ�ŵĂĐŚŝƐƚĂ͘���ƉĞƐĂƌ�ĚĞ�ƚŽĚŽ�ƉƵĚŽ�ƐĞŐƵŝƌ�ĐŽŵƉŽŶŝĞŶĚŽ͕�ĂƉƌĞŶĚŝĞŶĚŽ�ŽƌƋƵĞƐƚĂĐŝſŶ�
Ǉ�ĐŽŵƉŽƐŝĐŝſŶ�ĚĞ�ŵŽĚŽ�ĂƵƚŽĚŝĚĂĐƚĂ͘�>ĞǇſ�Ğů�ƚƌĂƚĂĚŽ�ĚĞ�ŽƌƋƵĞƐƚĂĐŝſŶ�ĚĞ��ĞƌůŝŽǌ�Ǉ�ŽƚƌŽƐ�
ůŝďƌŽƐ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ƚĞŽƌşĂ�ĚĞ�ůĂ�ĨƵŐĂ͘ 

��>Ă� ͞^ŝŶĨŽŶşĂ� ĞŶ�ŵŝ�ŵĞŶŽƌ͟� ;'ĂĠůŝƋƵĞͿ� KƉ͘ϯϮ� ĨƵĞ� ĐŽŵƉƵĞƐƚĂ� ĞŶƚƌĞ� ϭϴϵϰ� Ǉ� ϭϴϵϲ͘� ^Ğ�
ĞƐƚƌĞŶſ�Ğů�ϯϬ�ĚĞ�ŽĐƚƵďƌĞ�ĚĞ�ϭϴϵϲ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĚĂ�ƉŽƌ� ůĂ�KƌƋƵĞƐƚĂ�ĚĞ��ŽƐƚŽŶ͘��ƵƌĂŶƚĞ�ůĂ�
ǀŝĚĂ� ĚĞ� �ĞĂĐŚ� ƐĞ� ŝŶƚĞƌƉƌĞƚſ͕� ĞŶƚƌĞ� ŽƚƌĂƐ� ĐŝƵĚĂĚĞƐ͕� ĞŶ� �ŚŝĐĂŐŽ͕� WŚŝůĂĚĞůƉŚŝĂ͕� �ĞƚƌŽŝƚ͕�
,ĂŵďƵƌŐŽ�Ǉ�>ĞŝƉǌŝŐ͘ 

���ƐƚĄ�ŽƌƋƵĞƐƚĂĚĂ�ƉĂƌĂ�ƉĂƌĞƐ�ĚĞ�ŇĂƵƚĂƐ͕�ŽďŽĞƐ͕�ĚŽďůĂĚŽƐ�ƉŽƌ�ĐŽƌŶŽ�ŝŶŐůĠƐ͕�ĐůĂƌŝŶĞƚĞƐ�Ǉ�
ĨĂŐŽƚƐ͕�ĐƵĂƚƌŽ�ƚƌŽŵƉĂƐ͕�ĚŽƐ�ƚƌŽŵƉĞƚĂƐ͕�ƚƌĞƐ�ƚƌŽŵďŽŶĞƐ͕�ƚƵďĂ͕�ƟŵďĂůĞƐ͕�ƉĞƌĐƵƐŝſŶ�Ǉ�ůĂ�
ĐƵĞƌĚĂ�ŚĂďŝƚƵĂů͘ 

���ǀŽƌĂŬ�ŚĂďşĂ�ĚĞƐƉĞƌƚĂĚŽ�Ğů�ŶĂĐŝŽŶĂůŝƐŵŽ�ĞŶ�ůĂ�ŵƷƐŝĐĂ�ĞŶ�ϭϴϵϯ͕�ĐƵĂŶĚŽ�ǀŝŶŽ�Ă�EĞǁ�zŽƌŬ�
ƉĂƌĂ�ĚŝƌŝŐŝƌ�Ğů��ŽŶƐĞƌǀĂƚŽƌŝŽ͘��ĞĂĐŚ�ĚĞƐƉƵĠƐ�ĚĞ�ĞƐĐƵĐŚĂƌ�ůĂ�ĨĂŵŽƐĂ�^ŝŶĨŽŶşĂ�ĚĞů�EƵĞǀŽ�
DƵŶĚŽ͕�ƉĞŶƐſ�ĞŶ�ƵƟůŝǌĂƌ�ƚĞŵĂƐ�ĨŽůĐůſƌŝĐŽƐ�ĞŶ�ƐƵ�ƉƌŽƉŝĂ�ŽďƌĂ͘�^ŝĞŶĚŽ�ƐƵƐ�ĂŶƚĞƉĂƐĂĚŽƐ�
ĚĞ�ůĂƐ�/ƐůĂƐ��ƌŝƚĄŶŝĐĂƐ͕�ĞůŝŐŝſ�ĐƵĂƚƌŽ�ƚĞŵĂƐ�ƉŽƉƵůĂƌĞƐ�ŝƌůĂŶĚĞƐĞƐ�ƉĂƌĂ�ƐƵ�ƐŝŶĨŽŶşĂ͘ 



��^Ƶ�ƉƌŝŵĞƌ�ŐƌĂŶ�ĠǆŝƚŽ�ĨƵĞ�ůĂ�͞DŝƐĂ�ĞŶ�Dŝ�ďĞŵŽů�ŵĂǇŽƌ͕͟ �ƋƵĞ�ĨƵĞ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĚĂ�ĞŶ�ϭϴϵϮ�
ƉŽƌ�ůĂ�,ĂŶĚĞů�ĂŶĚ�,ĂǇĚŶ�̂ ŽĐŝĞƚǇ͘��ƵĂƚƌŽ�ĂŹŽƐ�ŵĄƐ�ƚĂƌĚĞ͕�ƚĞƌŵŝŶſ�ĚĞ�ĐŽŵƉŽŶĞƌ�͞ ^ŝŶĨŽŶşĂ�
'ĂĠůŝĐĂ͕͞ �ůĂ�ƉƌŝŵĞƌĂ�ƐŝŶĨŽŶşĂ�ĐŽŵƉƵĞƐƚĂ�Ğ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĚĂ�ƉŽƌ�ƵŶĂ�ŵƵũĞƌ�ŶŽƌƚĞĂŵĞƌŝĐĂŶĂ͘�
WƌĞǀŝŽ�Ă�ĞůůŽ͕��ŵǇ�ŚĂďşĂ�ƐŝĚŽ�ĞŶĐĂƌŐĂĚĂ�ƉŽƌ�ůĂ�ĐŽŵŝƐŝſŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĚŽƌĂ�ĚĞ�ůĂ��ǆƉŽƐŝĐŝſŶ�
DƵŶĚŝĂů� �ŽůŽŵďŝĂŶĂ� ĞŶ� �ŚŝĐĂŐŽ� ƉĂƌĂ� ĐŽŵƉŽŶĞƌ� ƵŶĂ� ŽďƌĂ� ĐŽƌĂů� ;͞&ĞƐƟǀĂů� :ƵďŝůĂƚĞ�
ŽƉ͘ϭϳ͞Ϳ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĂƉĞƌƚƵƌĂ�ĚĞů�͞ �ĚŝĮĐŝŽ�ĚĞ�ůĂ�DƵũĞƌ͟�;ĞŶ�ŝŶŐůĠƐ͗�tŽŵĂŶ Ɛ͛��ƵŝůĚŝŶŐ͕�ƚĂŵďŝĠŶ�
ĐŽŶŽĐŝĚŽ�ĐŽŵŽ�͞WĂďĞůůſŶ�ĚĞ�ůĂ�DƵũĞƌ͕͟ �ŚŽǇ�ĚĞŵŽůŝĚŽ͕�ƵŶ�ƉĂďĞůůſŶ�ĚĞ�ĞǆƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ĐƵǇŽ�
ŽďũĞƟǀŽ�ĞƌĂ�ŵŽƐƚƌĂƌ�Ğů�ĂǀĂŶĐĞ�ĚĞ�ůĂ�ŵƵũĞƌ�ĞŶ�ůĂ�ŚŝƐƚŽƌŝĂͿ͘ 

���ŵǇ�ĞƌĂ�ƵŶĂ�ƉƌŽĚŝŐŝŽ͕� ƚĞŶşĂ�ŽşĚŽ�ĂďƐŽůƵƚŽ͕� ƉĞƌŽ� ƚƵǀŝĞƌŽŶ�ƋƵĞ�ŵŽƌŝƌ� ƐƵ�ŵĂƌŝĚŽ� Ǉ� ƐƵ�
ŵĂĚƌĞ� ƉĂƌĂ� ƋƵĞ� ƐĞ� ƉĞƌŵŝƟĞƌĂ� ůĂ� ŐůŽƌŝĂ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů͘� ^Ƶ� ƉƌŝŵĞƌĂ� ŐŝƌĂ� ĞƵƌŽƉĞĂ� ĐŽŵŽ�
ĐŽŵƉŽƐŝƚŽƌĂ�Ğ�ŝŶƚĠƌƉƌĞƚĞ�ĨƵĞ�ĞŶ�ϭϵϭϭ�ǇĂ�ƐŝĞŶĚŽ�ŚƵĠƌĨĂŶĂ�Ǉ�ǀŝƵĚĂ͘��ĚƋƵŝƌŝſ�ŵƵĐŚşƐŝŵĂ�
ŶŽƚŽƌŝĞĚĂĚ�Ǉ�ƐƵ�͞^ŝŶĨŽŶşĂ�'ĂĠůŝĐĂ͟�ƐĞ�ǀŽůǀŝſ�ŵƵǇ�ĐŽŶŽĐŝĚĂ�ĞŶ�ƚŽĚŽ�Ğů�sŝĞũŽ��ŽŶƟŶĞŶƚĞ͘�
�ů�ĞƐƚĂůůĂƌ� ůĂ�WƌŝŵĞƌĂ�'ƵĞƌƌĂ�DƵŶĚŝĂů�ƌĞŐƌĞƐſ�Ă��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�Ǉ�ƐĞ�ĂƐĞŶƚſ�ĞŶ�EƵĞǀĂ�
zŽƌŬ�ƉĂƌĂ�Ğů�ƌĞƐƚŽ�ĚĞ�ƐƵ�ǀŝĚĂ͘��ĞĚŝĐſ�ƐƵƐ�ŝŶǀŝĞƌŶŽƐ�Ă�ŚĂĐĞƌ�ŐŝƌĂƐ�Ǉ�ƐƵƐ�ǀĞƌĂŶŽƐ�Ă�ĐŽŵƉŽŶĞƌ͘ �
�ƐĐƌŝďŝſ�ŽďƌĂƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ��ŚĂŵďĞƌ�DƵƐŝĐ�^ŽĐŝĞƚǇ�ĚĞ�^ĂŶ�&ƌĂŶĐŝƐĐŽ͕�ĚĞ�ůĂƐ�ĐƵĂůĞƐ�͞dŚĞŵĞ�
ĂŶĚ� ǀĂƌŝĂƟŽŶƐ� ĨŽƌ� ŇƵƚĞ� ĂŶĚ� ƐƚƌŝŶŐ� ƋƵĂƌƚĞƚƐ͟� ĨƵĞ� ůĂ� ŵĄƐ� ĐĞůĞďƌĂĚĂ� Ǉ� ƌĞĐŽƌĚĂĚĂ�
ƉŽƐƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ�ũƵŶƚŽ�Ă�ƐƵ�ſƉĞƌĂ�͞�ĂďŝůĚŽ͟�ĚĞ�ϭϵϯϮ͘ 

���Ŷ�ϭϵϰϬ͕� ƵŶĂ�ĞŶĨĞƌŵĞĚĂĚ� ĐĂƌĚşĂĐĂ�ƉƌŽǀŽĐſ�Ğů� ƌĞƟƌŽ�ĚĞ��ŵǇ�ĚĞ� ůŽƐ� ĞƐĐĞŶĂƌŝŽƐ� Ǉ� ƐƵ�
ŵƵĞƌƚĞ�ĐƵĂƚƌŽ�ĂŹŽƐ�ĚĞƐƉƵĠƐ͘�&ƵĞ�ĞŶƚĞƌƌĂĚĂ�ũƵŶƚŽ�Ă�ƐƵ�ŵĂƌŝĚŽ�ĞŶ�Ğů�ĐĞŵĞŶƚĞƌŝŽ�ĚĞ�&ŽƌĞƐƚ�
,ŝůůƐ� ĚĞ� �ŽƐƚŽŶ͘��Ğũſ�ƵŶĂ� ŶƵŵĞƌŽƐĂ� ĐĂŶƟĚĂĚ�ĚĞ� ƉŝĞǌĂƐ�ŵƵƐŝĐĂůĞƐ͕� ĞŶƐĂǇŽƐ͕� ĂƌơĐƵůŽƐ�
ƉĞƌŝŽĚşƐƟĐŽƐ�Ǉ�ƵŶ� ůŝďƌŽ� ;͞�ŝĞǌ�DĂŶĚĂŵŝĞŶƚŽƐ�ƉĂƌĂ� :ſǀĞŶĞƐ��ŽŵƉŽƐŝƚŽƌĞƐ͟Ϳ�ĞŶ�Ğů�ƋƵĞ�
ŶĂƌƌſ�ƐƵƐ�ǀŝǀĞŶĐŝĂƐ�Ǉ�ĞǆƉƌĞƐſ�ƐƵƐ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�ĚĞ�ĂƵƚŽĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ͘���ƉĞƐĂƌ�ĚĞ�ƐƵ�ĨĂŵĂ�Ǉ�
ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĞŶ�ǀŝĚĂ͕�Ğů� ůĞŐĂĚŽ�ĚĞ��ŵǇ�ĨƵĞ�ĚĞũĂĚŽ�ĚĞ�ůĂĚŽ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ĚĠĐĂĚĂƐ͕�ŚĂƐƚĂ�
ƋƵĞ� ĞŶ� ϭϵϵϬ� ĂůŐƵŶĂƐ� ĐŽŵƉŽƐŝƚŽƌĂƐ� Ğ� ŝŶƚĠƌƉƌĞƚĞƐ� ƌĞǀŝƐŝŽŶŝƐƚĂƐ� ƐĂĐĂƌŽŶ� ƐƵ� ŽďƌĂ�
ŶƵĞǀĂŵĞŶƚĞ�Ă�ůĂ�ůƵǌ�Ǉ�ƐƵ�ŶŽŵďƌĞ�ĨƵĞƌĂ�ĂŐƌĞŐĂĚŽ�ĐŽŵŽ�ůĂ�ƉƌŝŵĞƌĂ�ŵƵũĞƌ�ĞŶ�ƵŶŝƌƐĞ�Ă�ůŽƐ�
ŽƚƌŽƐ�ϴϳ�ĐŽŵƉŽƐŝƚŽƌĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ƉĂƌĞĚ�ĚĞ�ŐƌĂŶŝƚŽ�ĚĞ�,ĂƚĐŚ�^ŚĞůů�ĚĞ��ŽƐƚŽŶ͘ 

���ŵǇ� ƐĞ� ǀŝŽ� ŝŶŇƵĞŶĐŝĂĚĂ� ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ� ƉŽƌ� Ğů� ƌŽŵĂŶƟĐŝƐŵŽ͕� ĐŽŶƟŶƵĂŶĚŽ� ĐŽŶ� ůĂ�
ĞǆƉƌĞƐŝǀŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂƐ�ŽďƌĂƐ͘�dĂŵďŝĠŶ�ĨƵĞ�ĚĞ�ŐƌĂŶ�ŝŶŇƵĞŶĐŝĂ�ůĂ�ŵƷƐŝĐĂ�ĚĞ�ĐĄŵĂƌĂ͕�ĚĞ�ůĂ�ƋƵĞ�
�ŵǇ�ĨƵĞ�ŵƵǇ�ĂĐƟǀĂ�ĐŽŵŽ�ŝŶƚĠƌƉƌĞƚĞ͘ 

��>ĂƐ�ŝŶŇƵĞŶĐŝĂƐ�ĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ�ĨƵĞƌŽŶ�ŵƵǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�ƐŽďƌĞ�ƐƵ�ŵƷƐŝĐĂ͕�ĐŽŵŽ�ůĂ�ŵƷƐŝĐĂ�
ĨŽůŬůſƌŝĐĂ͕�ĞŶ�ůĂ�ƋƵĞ�ďĂƐĂ�ĂůŐƵŶĂ�ĚĞ�ƐƵƐ�ĐŽŵƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ůĂ�ŵƷƐŝĐĂ�ĐůĄƐŝĐĂ�ĂŵĞƌŝĐĂŶĂ�ĚĞ�
ƐƵ�ĠƉŽĐĂ͕�ĚĞ�ůĂ�ƋƵĞ�ĚĞƐƚĂĐĂ�ůĂ�ŝŶŇƵĞŶĐŝĂ�ĚĞ��ĚǁĂƌĚ�DĂĐ�ŽǁĞůů͕�ĐŽŵƉŽƐŝƚŽƌ�ĐŽŶ�Ğů�ƋƵĞ�
ůůĞŐſ�Ă�ĐŽůĂďŽƌĂƌ�ĞŶ�ĂůŐƵŶĂ�ŽďƌĂ�ƉĂƌĂ�ƉŝĂŶŽ͘ 

��^Ƶ� ŽďƌĂ� ƐĞ� ǀŝŽ� ŝŶŇƵĞŶĐŝĂĚĂ� ƚĂŵďŝĠŶ� ƉŽƌ� ůĂ� ŵƷƐŝĐĂ� ŝŵƉƌĞƐŝŽŶŝƐƚĂ� ĨƌĂŶĐĞƐĂ͕� ĐŽŶ�
ĐŽŵƉŽƐŝƚŽƌĞƐ�ĐŽŵŽ�ZĂǀĞů�Ž��ĞďƵƐƐǇ͘ 

 

 



Ϯ͘��E�>/^/^�&KZD�> 

KƉ͘ϰϳ�ŶΣϭ�Ͳ �dŚĞ��ƌŽǁŶŝĞƐ͘ 

Ͳ�WůĂŶŽ�ƌşƚŵŝĐŽ͘��ƐƚĂ�ŽďƌĂ�ĞƐ�ĚĞ�ƌŝƚŵŽ�ďŝŶĂƌŝŽ͕�ĞƐƚĄ�ŵĂƌĐĂĚĂ�ƉŽƌ�Ğů�ĐŽŵƉĄƐ�ĚĞ�ϰ�ƉŽƌ�ϰ͕�
ƋƵĞ�ŶŽ�ǀĂƌşĂ�Ă�ůŽ�ůĂƌŐŽ�ĚĞ�ůĂ�ƉŝĞǌĂ͘��ŽŶ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�Ă�ƐƵ�ĚŝƐĞŹŽ͕�ĞŶĐŽŶƚƌĂŵŽƐ�ĞŶ�ƐƵ�ŵĂǇŽƌşĂ�
ŶĞŐƌĂƐ�Ǉ�ĐŽƌĐŚĞĂƐ͕�ĐŽŶ�ůĂ�ĞǆĐĞƉĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĮŐƵƌĂ�ĚĞ�ƚƌĞƐŝůůŽƐ�ĞŶ�ůĂƐ�ĚŽƐ�ƉĂƌƚĞƐ͕�ƚĂŶƚŽ�ĞŶ�Ğů�
ƉƌŝŵŽ� ĐŽŵŽ�ĞŶ�Ğů� ƐĞĐŽŶĚŽ͕�ƉŽƌ� ůŽ�ƋƵĞ�ĞŶ�ŐĞŶĞƌĂů� ůŽ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌşĂŵŽƐ�ƵŶ� ƌŝƚŵŽ�ƉŽĐŽ�
ĐŽŵƉůĞũŽ͘ 

Ͳ�WůĂŶŽ�ŵĞůſĚŝĐŽ͘��Ŷ�Ğů�ƉůĂŶŽ�ŵĞůſĚŝĐŽ�ŐĞŶĞƌĂů͕�ĐŽŶ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�Ăů�ƉƌŝŵŽ͕�ůĂ�ŽďƌĂ�ĂďĂƌĐĂ�
ĚĞƐĚĞ�ƵŶ�D/�ĐŽŵŽ�ŶŽƚĂ�ŵĄƐ�ŐƌĂǀĞ�;ĞŶ�ůĂ�ŵĂŶŽ�ŝǌƋƵŝĞƌĚĂͿ͕�ƐŝĞŶĚŽ�ƵŶ�&�η�ůĂ�ŶŽƚĂ�ŵĄƐ�
ĂŐƵĚĂ� ;ĞŶ� ůĂ� ŵĂŶŽ� ĚĞƌĞĐŚĂͿ͘� WŽƌ� ŽƚƌŽ� ůĂĚŽ͕� ĞŶ� Ğů� ƐĞĐŽŶĚŽ͕� ůĂ� ŶŽƚĂ� ŵĄƐ� ŐƌĂǀĞ� ƋƵĞ�
ĞŶĐŽŶƚƌĂŵŽƐ�ĞƐ�ƵŶ�>��;ŵĂŶŽ�ŝǌƋƵŝĞƌĚĂͿ�Ǉ�ůĂ�ŵĄƐ�ĂŐƵĚĂ�ƵŶ�D/�;ŵĂŶŽ�ĚĞƌĞĐŚĂͿ͘ 

 Ͳ�WůĂŶŽ�ƚŽŶĂů�Ǉ�ĂƌŵſŶŝĐŽ͘��ŵǇ�ƵƟůŝǌĂ�ůĂ�ƚŽŶĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�Dŝ�ŵĞŶŽƌ�Ǉ�ƐĞ�ŵƵĞǀĞ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞů�
ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚŝĂƚſŶŝĐŽ͕�ĞŵƉůĞĂŶĚŽ�ůĂ�ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�ĂĐŽƌĚĞƐ�ƉŽƌ�ƚĞƌĐĞƌĂƐ͘��ŶĐŽŶƚƌĂŵŽƐ�ĞŶ�
ůĂ�ƉĂƌƟƚƵƌĂ�ĚĞƐƚĂĐĂĚĂƐ�ůĂƐ�ĐĂĚĞŶĐŝĂƐ�Ǉ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ĂƌŵſŶŝĐŽƐ�ŵĄƐ�ĚĞƐƚĂĐĂĚŽƐ͘ 

Ͳ� WůĂŶŽ� ƚĞǆƚƵƌĂů͘��ŽŵŽ�ǇĂ� ƐĂďĞŵŽƐ͕� Ğů� ƉůĂŶŽ� ƚĞǆƚƵƌĂů� ŶĂĐĞ�ĚĞ� ůĂ� ŝŶƚĞƌƌĞůĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůŽƐ�
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞƐ�ŵĞůſĚŝĐŽƐ͕�ĂƌŵſŶŝĐŽƐ�Ǉ�ƌşƚŵŝĐŽƐ͘�EŽƐ�ĞŶĐŽŶƚƌĂŵŽƐ�ƋƵĞ�ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶ�ĚŽƐ�
ƟƉŽƐ�ĚĞ�ƚĞǆƚƵƌĂƐ�ĐŽŶƚƌĂƐƚĂŶƚĞƐ�ĞŶƚƌĞ�Ɛş͘�,ŽŵŽĨſŶŝĐĂ�ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶƚĞŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ůĂ�ƐĞĐĐŝſŶ�
��ĚĞ�ůĂ�ƉŝĞǌĂ͕�ƉƵĞƐ�ĞŶ�ĂŵďŽƐ�ƉĂƉĞůĞƐ�;ƉƌŝŵŽ�Ǉ�ƐĞĐŽŶĚŽͿ�ƐĞ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ƵŶĂ�ĐŽŝŶĐŝĚĞŶĐŝĂ�
ǀĞƌƟĐĂů� ĞŶ� ůŽƐ� ƐŽŶŝĚŽƐ� Ǉ� ƐƵ� ĮŐƵƌĂĐŝſŶ͘� �Ŷ� ĐĂŵďŝŽ͕� ĞŶ� ůĂ� ƉĂƌƚĞ� �� ĞƐƚŽ� ŶŽ� ƐƵĐĞĚĞ� Ǉ�
ĚŝƐƟŶŐƵŝŵŽƐ�ŵĄƐ�ĨĄĐŝůŵĞŶƚĞ�ĂůŐŽ�ƐŝŵŝůĂƌ�Ă�ƵŶĂ�ŵĞůŽĚşĂ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚĂ͘ 

Ͳ�WůĂŶŽ�ĚĞ�ůĂ�ĨŽƌŵĂ�ŐůŽďĂů͘ �>Ă�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ƐŝŐƵĞ�ůĂ�ĨŽƌŵĂ��Ͳ�Ͳ�͘��ĂĚĂ�ƵŶĂ�ĚĞ�ĞƐƚĂƐ�ƉĂƌƚĞƐ�
ĞƐƚĄ�ĚŝǀŝĚŝĚĂ�ĞŶ�ǀĂƌŝĂƐ�ĨƌĂƐĞƐ�Ǉ͕ �ĞŶ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂƌƚĞ��͕�ĞŶĐŽŶƚƌĂŵŽƐ�ƵŶĂ��ŽĚĂ�ĮŶĂů�ĐŽŶ�
ůĂ�ƋƵĞ�ĐŽŶĐůƵǇĞ�ůĂ�ŽďƌĂ�Ǉ�ƐĞ�ƌĞĂĮƌŵĂ�ůĂ�ƚŽŶĂůŝĚĂĚ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů͘ 

Ͳ�WůĂŶŽ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĐŝſŶ͘ �^Ğ�ƚƌĂƚĂ�ĚĞ�ƵŶĂ�ŽďƌĂ�ƉĂƌĂ�ƉŝĂŶŽ�Ă�ϰ�ŵĂŶŽƐ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂ�
ƋƵĞ�ĚĞďĞ�ƐĞƌ�ĞũĞĐƵƚĂĚĂ�ƉŽƌ�ĚŽƐ�ŝŶƚĠƌƉƌĞƚĞƐ�ƐŝŵƵůƚĄŶĞĂŵĞŶƚĞ�ƐŽďƌĞ�ƵŶ�ŵŝƐŵŽ�ƚĞĐůĂĚŽ͘�
�ƉĂƌĞĐĞŶ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂƐ� ĞŶ� ůĂ� ƉĂƌƟƚƵƌĂ� ƚŽĚĂƐ� ůĂƐ� ŝŶĚŝĐĂĐŝŽŶĞƐ� ĚŝƌŝŐŝĚĂƐ� Ă� ůĂ�
ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ŽďƌĂ͕�ĐŽŵŽ�ŵĂƟĐĞƐ�Ǉ�ĚŝŶĄŵŝĐĂƐ�ĚĞ�ƚĞŵƉŽ�Ž�ŝŶƚĞŶƐŝĚĂĚ͘ 

Ͳ� WůĂŶŽ� ĚĞ� ĞƐĐƌŝƚƵƌĂ� ŵƵƐŝĐĂů͘� >Ă� ƉĂƌƟƚƵƌĂ� Ă� ĂŶĂůŝǌĂƌ� ƐĞ� ƚƌĂƚĂ� ĚĞ� ƵŶĂ� ŽďƌĂ� ĞƐĐƌŝƚĂ�
ŽƌŝŐŝŶĂůŵĞŶƚĞ� ƉĂƌĂ� ƉŝĂŶŽ� Ă� ĐƵĂƚƌŽ� ŵĂŶŽƐ͘� �ŵƉůĞĂ� ƵŶ� ƉůĂŶŽ� ĚĞ� ĞƐĐƌŝƚƵƌĂ� ƋƵĞ�
ĚĞŶŽŵŝŶĂŵŽƐ� ĐŽŵƷŶ� Ž� ĐŽŶǀĞŶĐŝŽŶĂů͕� ƐŽďƌĞ� ƉĞŶƚĂŐƌĂŵĂ͕� ĞŶ� Ğů� ƋƵĞ� ĞŶĐŽŶƚƌĂŵŽƐ�
ŝŶĚŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�ƉƌŽƉŝĂƐ�ƉĂƌĂ�Ğů�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�Ǉ�ůĂ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉŝĞǌĂ͖�ƵŶ�ĞũĞŵƉůŽ�ĞƐ�ůĂ�
ŝŶĚŝĐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ŶŽƚĂƐ� ƉŝĐĂĚĂƐ͘� �ŶĐŽŶƚƌĂŵŽƐ� ĚŽƐ� ƉĂƌƟƚƵƌĂƐ� ƉĂƌĂ� ĐĂĚĂ� ŝŶƚĠƌƉƌĞƚĞ�
ĚŝƐƟŶŐƵŝĚĂƐ� ĐŽŶ� ůŽƐ� ƚĠƌŵŝŶŽƐ� WƌŝŵŽ� ;ƉĂƌĂ� Ğů� ƉƌŝŵĞƌ� ŝŶƚĠƌƉƌĞƚĞͿ� Ǉ� ^ĞĐŽŶĚŽ� ;ƉĂƌĂ� Ğů�
ƐĞŐƵŶĚŽ�ŝŶƚĠƌƉƌĞƚĞͿ͘  

 

 



KƉ͘ϰϳ�ŶΣϮ�Ͳ�ZŽďŝŶ�ZĞĚďƌĞĂƐƚ 

Ͳ�WůĂŶŽ� ƌşƚŵŝĐŽ͘� �ƐƚĂ�ŽďƌĂ� ĞƐ� ĚĞ� ƌŝƚŵŽ� ƚĞƌŶĂƌŝŽ͕� ĐŽŶĐƌĞƚĂŵĞŶƚĞ� ĞƐ� ƵŶ� ƚĞŵƉŽ�ĚĞ� ǀĂůƐ�
ŵĂƌĐĂĚŽ� ĞŶ� ϯ� ƉŽƌ� ϰ͘� �ŽŶ� ƌĞƐƉĞĐƚŽ� Ă� ƐƵ� ĚŝƐĞŹŽ͕� ĞŶ� ůĂ� ƉĂƌƚĞ� ƉĂƌĂ� ƉŝĂŶŽ� ƐĞĐŽŶĚŽ͕�
ŽďƐĞƌǀĂŵŽƐ� ƵŶĂ� ƌĞƉĞƟƟǀĂ� ƐƵĐĞƐŝſŶ� ĚĞ� ĮŐƵƌĂƐ� ƋƵĞ� ƌĞůůĞŶĂŶ� ƵŶ� ĐŽŵƉĄƐ� ĐŽŵƉůĞƚŽ�
ĂĐŽŵƉĂŹĂĚĂƐ�ĚĞ�ŶĞŐƌĂƐ�ƋƵĞ͕�ĞŶ�ƐƵ�ŵĂǇŽƌşĂ�͞ƌĞůůĞŶĂŶ͟�ůŽƐ�ǀĂĐşŽƐ�ƋƵĞ�ĚĞũĂŶ�ĞƐƚĂƐ�ŶŽƚĂƐ�
ůĂƌŐĂƐ�ĚĞů�ďĂũŽ�ǇĂ�ŵĞŶĐŝŽŶĂĚĂƐ͘ 

WŽƌ�ƐƵ�ƉĂƌƚĞ͕�ĞŶ�ůĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ƉŝĂŶŽ�ƉƌŝŵŽ͕�ĞŶĐŽŶƚƌĂŵŽƐ�ƵŶĂ�ŵĞůŽĚşĂ�ĚƵƉůŝĐĂĚĂ�ďĂƐĂĚĂ�ĞŶ�
ƵŶ� ĚŝďƵũŽ� ƌĞƉĞƟĚŽ� ƋƵĞ� ĐŽŵďŝŶĂ� ƚƌĞƐŝůůŽƐ� ĚĞ� ĐŽƌĐŚĞĂƐ� ĐŽŶ� ŶĞŐƌĂƐ͕� ĂůŐƵŶĂƐ� ĚĞ� ĞůůĂƐ�
ĂĐŽŵƉĂŹĂĚĂƐ�ĚĞ�ŵŽƌĚĞŶƚĞƐ͘ 

Ͳ�WůĂŶŽ�ŵĞůſĚŝĐŽ͘��Ŷ�Ğů�ƉůĂŶŽ�ŵĞůſĚŝĐŽ�ŐĞŶĞƌĂů͕�ĐŽŶ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�Ăů�ƉƌŝŵŽ͕�ůĂ�ŽďƌĂ�ĂďĂƌĐĂ�
ĚĞƐĚĞ�ƵŶ�̂ Žů�;ƐĞŐƵŶĚĂ�ůşŶĞĂ�ĞŶ�ĐůĂǀĞ�ĚĞ�̂ ŽůͿ�ĐŽŵŽ�ŶŽƚĂ�ŵĄƐ�ŐƌĂǀĞ�;ĞŶ�ůĂ�ŵĂŶŽ�ŝǌƋƵŝĞƌĚĂͿ͕�
ƐŝĞŶĚŽ�ƵŶ�^Žů�;ϰǐ�ůşŶĞĂ�ĂĚŝĐŝŽŶĂů�ƐŽďƌĞ�ƉĞŶƚĂŐƌĂŵĂ�ĞŶ�ĐůĂǀĞ�ĚĞ�^ŽůͿ�ůĂ�ŶŽƚĂ�ŵĄƐ�ĂŐƵĚĂ�
;ĞŶ� ůĂ� ŵĂŶŽ� ĚĞƌĞĐŚĂͿ͘� WŽƌ� ŽƚƌŽ� ůĂĚŽ͕� ĞŶ� Ğů� ƉŝĂŶŽ� ƐĞĐŽŶĚŽ͕� ůĂ� ŶŽƚĂ� ŵĄƐ� ŐƌĂǀĞ� ƋƵĞ�
ĞŶĐŽŶƚƌĂŵŽƐ�ĞƐ�ƵŶ��Ž�;ŵĂŶŽ�ŝǌƋƵŝĞƌĚĂͿ�Ǉ�ůĂ�ŵĄƐ�ĂŐƵĚĂ�ƵŶ�^Žů�;ŵĂŶŽ�ĚĞƌĞĐŚĂͿ͘ 

Ͳ�WůĂŶŽ�ƚŽŶĂů�Ǉ�ĂƌŵſŶŝĐŽ͘�>Ă�ĂƵƚŽƌĂ�ĐŽŵƉŽŶĞ�ĞƐƚĂ�ƉŝĞǌĂ�ĞŶ�ůĂ�ƚŽŶĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�^Žů�DĂǇŽƌ�Ǉ͕ �
ĐŽŵŽ�ŚĞŵŽƐ�ǀŝƐƚŽ�ĂŶƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ͕�ƐĞ�ŵƵĞǀĞ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚŝĂƚſŶŝĐŽ͕�ĞŵƉůĞĂŶĚŽ�ůĂ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�ĂĐŽƌĚĞƐ�ƉŽƌ�ƚĞƌĐĞƌĂƐ͘�dĂŵďŝĠŶ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ĐĂƐŽ�ĞŶĐŽŶƚƌĂŵŽƐ�ĞŶ�ůĂ�ƉĂƌƟƚƵƌĂ�
ĚĞƐƚĂĐĂĚĂƐ�ůĂƐ�ĐĂĚĞŶĐŝĂƐ�Ǉ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ĂƌŵſŶŝĐŽƐ�ŵĄƐ�ĚĞƐƚĂĐĂĚŽƐ͘ 

Ͳ�WůĂŶŽ� ƚĞǆƚƵƌĂů͘� �ŽŵŽ�ǇĂ� ƐĂďĞŵŽƐ͕� Ğů� ƉůĂŶŽ� ƚĞǆƚƵƌĂů� ŶĂĐĞ�ĚĞ� ůĂ� ŝŶƚĞƌƌĞůĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůŽƐ�
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞƐ�ŵĞůſĚŝĐŽƐ͕�ĂƌŵſŶŝĐŽƐ�Ǉ�ƌşƚŵŝĐŽƐ͘�EŽƐ�ĞŶĐŽŶƚƌĂŵŽƐ�ƋƵĞ�ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶ�ĚŽƐ�
ƟƉŽƐ�ĚĞ�ƚĞǆƚƵƌĂƐ�ĐŽŶƚƌĂƐƚĂŶƚĞƐ�ĞŶƚƌĞ�Ɛş͘�,ŽŵŽĨſŶŝĐĂ�ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶƚĞŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ůĂ�ƐĞĐĐŝſŶ�
��ĚĞ� ůĂ�ƉŝĞǌĂ͕�ƉƵĞƐ�ĞŶ�ĂŵďŽƐ�ƉĂƉĞůĞƐ�;ƉƌŝŵŽ�Ǉ� ƐĞĐŽŶĚŽͿ�ƐĞ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ƵŶĂ�ĐŽŝŶĐŝĚĞŶĐŝĂ�
ǀĞƌƟĐĂů� ĞŶ� ůŽƐ� ƐŽŶŝĚŽƐ� Ǉ� ƐƵ� ĮŐƵƌĂĐŝſŶ͘� �Ŷ� ĐĂŵďŝŽ͕� ĞŶ� ůĂ� ƉĂƌƚĞ� �� ĞƐƚŽ� ŶŽ� ƐƵĐĞĚĞ� Ǉ�
ĚŝƐƟŶŐƵŝŵŽƐ�ŵĄƐ�ĨĄĐŝůŵĞŶƚĞ�ĂůŐŽ�ƐŝŵŝůĂƌ�Ă�ƵŶĂ�ŵĞůŽĚşĂ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚĂ͘ 

Ͳ�WůĂŶŽ�ĚĞ�ůĂ�ĨŽƌŵĂ�ŐůŽďĂů͘ �>Ă�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ƐŝŐƵĞ�ůĂ�ĨŽƌŵĂ��Ͳ�Ͳ�͘��ĂĚĂ�ƵŶĂ�ĚĞ�ĞƐƚĂƐ�ƉĂƌƚĞƐ�
ĞƐƚĄ�ĚŝǀŝĚŝĚĂ�ĞŶ�ǀĂƌŝĂƐ�ĨƌĂƐĞƐ�Ǉ͕ �ĞŶ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂƌƚĞ��͕�ĞŶĐŽŶƚƌĂŵŽƐ�ƵŶĂ��ŽĚĂ�ĮŶĂů�ĐŽŶ�
ůĂ� ƋƵĞ� ĐŽŶĐůƵǇĞ� ůĂ� ŽďƌĂ� Ǉ� ƐĞ� ƌĞĂĮƌŵĂ� ůĂ� ƚŽŶĂůŝĚĂĚ� ƉƌŝŶĐŝƉĂů͘� �Ŷ�ĞƐƚĞ� ĐĂƐŽ͕� �� Ǉ� �� ƐŽŶ�
ĐŽŶƚƌĂƐƚĂŶƚĞƐ�ĞŶƚƌĞ�Ɛş͕�ƉƵĞƐ� ůĂ�ƉĂƌƚĞ���ĞƐ�ĚĞ�ĐĂƌĄĐƚĞƌ�ŵĄƐ�ǀŝǀŽ�Ǉ�ŵŽǀŝĚŽ͕�ŵŝĞŶƚƌĂƐ� ůĂ�
ƉĂƌƚĞ���ƉƌĞƐĞŶƚĂ�ƵŶ�ŵĂƟǌ�ĚĞ�ŵĂǇŽƌ�ƐĞŶƐŝďŝůŝĚĂĚ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟǀĂ�ĐŽŶ�Ğů�ũƵĞŐŽ�ĚĞ�͞ƉĂƐĂƌƐĞ�
ůĂ�ŵĞůŽĚşĂ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů͟�ĞŶƚƌĞ�ůŽƐ�ŝŶƚĠƌƉƌĞƚĞƐ͘ 

Ͳ�WůĂŶŽ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĐŝſŶ͘ �^Ğ�ƚƌĂƚĂ�ĚĞ�ƵŶĂ�ŽďƌĂ�ƉĂƌĂ�ƉŝĂŶŽ�Ă�ϰ�ŵĂŶŽƐ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂ�
ƋƵĞ�ĚĞďĞ�ƐĞƌ�ĞũĞĐƵƚĂĚĂ�ƉŽƌ�ĚŽƐ�ŝŶƚĠƌƉƌĞƚĞƐ�ƐŝŵƵůƚĄŶĞĂŵĞŶƚĞ�ƐŽďƌĞ�ƵŶ�ŵŝƐŵŽ�ƚĞĐůĂĚŽ͘�
�ƉĂƌĞĐĞŶ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂƐ� ĞŶ� ůĂ� ƉĂƌƟƚƵƌĂ� ƚŽĚĂƐ� ůĂƐ� ŝŶĚŝĐĂĐŝŽŶĞƐ� ĚŝƌŝŐŝĚĂƐ� Ă� ůĂ�
ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ŽďƌĂ͕�ĐŽŵŽ�ŵĂƟĐĞƐ�Ǉ�ĚŝŶĄŵŝĐĂƐ�ĚĞ�ƚĞŵƉŽ�Ž�ŝŶƚĞŶƐŝĚĂĚ͘ 

Ͳ�WůĂŶŽ�ĚĞ�ĞƐĐƌŝƚƵƌĂ�ŵƵƐŝĐĂů͘� >Ă�ĞǆƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ƉůĂŶŽ�ǇĂ�ǀŝƐƚĂ�ĞŶ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�Ğů�
ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ�ĞƐ�ĂƉůŝĐĂďůĞ�ƚĂŵďŝĠŶ�Ă�ĞƐƚĞ͘  

 



KƉ͘ϰϳ�ŶΣϱ�Ͳ��ůĮŶ�dĂƌĂŶƚĞůůĞ 

Ͳ�WůĂŶŽ�ƌşƚŵŝĐŽ͘��ƐƚĂ�ŽďƌĂ�ĞƐ�ĚĞ�ƌŝƚŵŽ�ƚĞƌŶĂƌŝŽ͕�ĞƐƚĄ�ŵĂƌĐĂĚĂ�ƉŽƌ�Ğů�ĐŽŵƉĄƐ�ĚĞ�ϲ�ƉŽƌ�ϴ�
ƌŝƚŵŽ�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐŽ�ĚĞ�ůĂ�dĂƌĂŶƚĞůůĂ͕�ĚĂŶǌĂ�ŝƚĂůŝĂŶĂ͕�ƋƵĞ�ŶŽ�ǀĂƌşĂ�Ă�ůŽ� ůĂƌŐŽ�ĚĞ�ůĂ�ƉŝĞǌĂ�
�ŽŶ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�Ă�ƐƵ�ĚŝƐĞŹŽ͕�ůĂ�ĐŽŵďŝŶĂĐŝſŶ�ƌşƚŵŝĐĂ�ĚĞ�ŶĞŐƌĂ�Ǉ�ĐŽƌĐŚĞĂ͘ 

Ͳ�WůĂŶŽ�ŵĞůſĚŝĐŽ͘��ů�ƉůĂŶŽ�ŵĞůſĚŝĐŽ�ŐĞŶĞƌĂů͕�ŵŝƌĂŶĚŽ�ůĂƐ�ƉĂƌƟƚƵƌĂƐ�ĚĞ�ůŽƐ�Ϯ�ƉŝĂŶŝƐƚĂƐ͕�
ĂďĂƌĐĂ�ƵŶ�ƌĂŶŐŽ�ĚĞ�>��;ŵĄƐ�ŐƌĂǀĞͿ�Ă�ƵŶ�D/͘�>Ă�ŵĞůŽĚşĂ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ƐĞ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂ�ƐŝŶ�ƐĞŐƵŝƌ�
ĂƉĞŶĂƐ� ŐƌĂĚŽƐ� ĐŽŶũƵŶƚŽƐ͕� ĐŽŶ� ŶƵŵĞƌŽƐŽƐ� ƐĂůƚŽƐ� ƐŝŐƵŝĞŶĚŽ� Ğů� ƉĂƚƌſŶ� ĚĞ� ƵŶ� ĂĐŽƌĚĞ�
ĚĞƐƉůĞŐĂĚŽ͘�>Ž�ƋƵĞ�Ɛş�ĞŶĐŽŶƚƌĂŵŽƐ�ƐŽŶ�ĐƌŽŵĂƟƐŵŽƐ�ĂƐĐĞŶĚĞŶƚĞƐ�ĐŽŵŽ�ĞŶ�Ğů�ĐŽŵƉĄƐ�
ϱϬ�Ž�ϱϮ͘ 

Ͳ� WůĂŶŽ� ƚŽŶĂů� Ǉ� ĂƌŵſŶŝĐŽ͘� �ŽŵŽ� ĞŶ� Ğů� ƌĞƐƚŽ� ĚĞ� ůĂƐ� ŽďƌĂƐ� ƋƵĞ� ĞŶĐŽŶƚƌĂŵŽƐ� ĞŶ� ĞƐƚĂ�
ĐŽůĞĐĐŝſŶ͕� �ŵǇ� ƐĞ� ŵƵĞǀĞ� ĚĞŶƚƌŽ� ĚĞů� ƐŝƐƚĞŵĂ� ĚŝĂƚſŶŝĐŽ͘� �ŽŶĐƌĞƚĂŵĞŶƚĞ� ĞŶ� ůĂ� KƉ͘� ϱ�
ĐŽŵŝĞŶǌĂ�ĞŶ�ůĂ�ƚŽŶĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�>Ă�ŵĞŶŽƌ͕ �ŵŽĚƵůĂŶĚŽ�Ă�ƐƵ�ŚŽŵſŶŝŵŽ�>Ă�DĂǇŽƌ�ƉĂƌĂ�ǀŽůǀĞƌ�
ŵĄƐ�ĂĚĞůĂŶƚĞ͕�ĞŶ�ůŽ�ƋƵĞ�ƉŽĚĞŵŽƐ�ĚĞŶŽŵŝŶĂƌ�ƌĞĞǆƉŽƐŝĐŝſŶ͕�Ă�ůĂ�ƚŽŶĂůŝĚĂĚ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů͕�>Ă�
ŵĞŶŽƌ͘  

Ͳ� WůĂŶŽ� ƚĞǆƚƵƌĂů͘� �Ŷ� ůŽ� ƌĞůĂƟǀŽ� Ă� ůĂ� ƚĞǆƚƵƌĂ͕� ƉŽĚĞŵŽƐ� ĚĞĐŝƌ� ƋƵĞ� ĞƐƚĂ� dĂƌĂŶƚĞůůĂ�
ĞŶĐŽŶƚƌĂŵŽƐ� ůĂ� ƚĞǆƚƵƌĂ� ŚŽŵŽĨſŶŝĐĂ� ĚĞ� ŵĞůŽĚşĂ� ĐŽŶ� ĂĐŽŵƉĂŹĂŵŝĞŶƚŽ� ĞŶ� ƐƵ� ŐƌĂŶ�
ŵĂǇŽƌşĂ͕�ǀŝĞŶĚŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĞŶ�ĂůŐƵŶĂƐ�ŽĐĂƐŝŽŶĞƐ�ƉŽůŝĨŽŶşĂ͘ 

Ͳ�WůĂŶŽ�ĚĞ�ůĂ�ĨŽƌŵĂ�ŐůŽďĂů͘�>Ă�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ƋƵĞ�ƐŝŐƵĞ�ĞƐ�ůĂ�ƉƌŽƉŝĂ�ĚĞ�ůĂ�dĂƌĂŶƚĞůůĂ͘�sĞŵŽƐ�
ĐůĂƌĂŵĞŶƚĞ�ĚŽƐ�ƉĂƌƚĞƐ�ďŝĞŶ�ĚĞƐƚĂĐĂĚĂƐ͕�ƵŶĂ�ĞŶ�ƚŽŶŽ�ŵĞŶŽƌ͕ �ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ůŽ�ƋƵĞ�
ĚĞŶŽŵŝŶĂŵŽƐ� �͕� Ǉ� ŽƚƌĂ� ƉĂƌƚĞ� ĞŶ� ƚŽŶŽ� ŵĂǇŽƌ͕ � �͕� ƋƵĞ� ƌĞĞǆƉŽŶĞ� ĞŶ� �� ƌĞƉŝƟĞŶĚŽ�
ĞǆĂĐƚĂŵĞŶƚĞ�ůĂ�ƉĂƌƚĞ�ŝŶŝĐŝĂů͘ 

Ͳ�WůĂŶŽ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĐŝſŶ͘��ƐƚĂ�ƚƌĂŶƐĐƌŝƉĐŝſŶ�ĞƐƚĄ�ŚĞĐŚĂ�ƉĂƌĂ�ƐĞƌ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĚĂ�ĞŶ�ƵŶ�
ƉŝĂŶŽ� Ă� ĐƵĂƚƌŽ� ŵĂŶŽƐ͕� ĐŽŶ� ƵŶ� ƌŝƚŵŽ� ŵĂƌĐĂĚŽ͕� ŵĂƟĐĞƐ� ƉƌŽŐƌĞƐŝǀŽƐ� Ă� ůŽƐ� ƋƵĞ� ŶŽƐ�
ĐŽŶĚƵĐĞŶ�ĚŝŵŝŶƵĞŶĚŽƐ�Ž�ĐƌĞƐĐĞŶĚŽƐ Ǉ�ƵŶ�ƚĞŵƉŽ�ĂůĞŐƌĞ͘ 

Ͳ�WůĂŶŽ�ĚĞ�ůĂ�ĞƐĐƌŝƚƵƌĂ�ŵƵƐŝĐĂů͘�WĂƌĂ�ŶŽ�ƐĞƌ�ŵƵǇ�ƌĞŝƚĞƌĂƟǀŽƐ�ĂƉůŝĐĂŵŽƐ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�
ĚĂĚĂ�ĂĐĞƌĐĂ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ƉůĂŶŽ�ĞŶ�ůĂ�KƉ͘�ϭ͘�dŚĞ��ƌŽǁŶŝĞƐ͘ 

 

ϯ͘��E�>/^/^�����KEd�E/�K^͘ 

 

Ͳ�>ĞŶŐƵĂũĞ�ŵƵƐŝĐĂů�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵƉŽƐŝƚŽƌĂ͘��ů�ůĞŶŐƵĂũĞ�ŵƵƐŝĐĂů�ĚĞ��ŵǇ��ĞĂĐŚ�ĞŵƉůĞſ�ƵŶĂ�
ǀĂƌŝĞĚĂĚ� ĚĞ� ƚĠĐŶŝĐĂƐ� ĐŽŵƉŽƐŝƟǀĂƐ� ĞŶ� ƐƵƐ� ŽďƌĂƐ͘� �ůŐƵŶĂƐ� ĚĞ� ƐƵƐ� ůĂƐ� ŵĄƐ� ƚĞŵƉƌĂŶĂƐ�
ŵƵĞƐƚƌĂŶ� ŝŶŇƵĞŶĐŝĂƐ� ĚĞ� ĐŽŵƉŽƐŝƚŽƌĞƐ� ĐŽŵŽ� �ŚŽƉŝŶ� Ǉ� >ŝƐǌƚ͕� ŵŝĞŶƚƌĂƐ� ƋƵĞ� ƐƵƐ� ŽďƌĂƐ�
ƉŽƐƚĞƌŝŽƌĞƐ�ƟĞŶĞŶ�ƵŶ�ĞƐƟůŽ�ŵĄƐ�ƉĞƌƐŽŶĂů�Ǉ�ŽƌŝŐŝŶĂů͘ 

�ĞĂĐŚ� ƚĂŵďŝĠŶ� ƵƟůŝǌſ� ƵŶĂ� ĂŵƉůŝĂ� ŐĂŵĂ� ĚĞ� ĂƌŵŽŶşĂƐ� ĞŶ� ƐƵƐ� ŽďƌĂƐ͕� ŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ�
ŵŽĚƵůĂĐŝŽŶĞƐ�ĨƌĞĐƵĞŶƚĞƐ�Ǉ�ĂƌŵŽŶşĂƐ�ĚŝƐŽŶĂŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ůĞ�ĚŝĞƌŽŶ�Ă�ƐƵ�ŵƷƐŝĐĂ�ƵŶĂ�ƐĞŶƐĂĐŝſŶ�



ĚĞ�ƚĞŶƐŝſŶ�ĞŵŽĐŝŽŶĂů͘��ĚĞŵĄƐ͕�ƵƟůŝǌſ�ƚĠĐŶŝĐĂƐ�ĐŽŵŽ�ůĂ�ƉŽůŝĨŽŶşĂ�Ǉ�ůĂ�ŝŵŝƚĂĐŝſŶ�ĞŶ�ƐƵƐ�
ĐŽŵƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ͘ 

hŶĂ� ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂ� ĚŝƐƟŶƟǀĂ� ĚĞů� ůĞŶŐƵĂũĞ� ŵƵƐŝĐĂů� ĚĞ� �ĞĂĐŚ� ĞƐ� Ğů� ƵƐŽ� ĚĞ� ůĂ� ŵƷƐŝĐĂ�
ĨŽůĐůſƌŝĐĂ�ĞƐƚĂĚŽƵŶŝĚĞŶƐĞ�ĞŶ�ƐƵƐ�ŽďƌĂƐ͘�/ŶĐŽƌƉŽƌſ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ĐŽŵŽ�ŵĞůŽĚşĂƐ͕�ƌŝƚŵŽƐ�Ǉ�
ĨŽƌŵĂƐ�ĚĞ�ďĂŝůĞ�ĚĞ�ůĂ�ŵƷƐŝĐĂ�ƉŽƉƵůĂƌ�ĞƐƚĂĚŽƵŶŝĚĞŶƐĞ�ĞŶ�ƐƵƐ�ĐŽŵƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ͕� ůŽ�ƋƵĞ�ůĞ�
ĚŝŽ�Ă�ƐƵ�ŵƷƐŝĐĂ�ƵŶ�ƐĂďŽƌ�ĚŝƐƟŶƟǀŽ�Ǉ�ƵŶĂ�ĐŽŶĞǆŝſŶ�ĐŽŶ�ůĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�ĞƐƚĂĚŽƵŶŝĚĞŶƐĞ͘ 

�Ŷ�ƌĞƐƵŵĞŶ͕�Ğů� ůĞŶŐƵĂũĞ�ŵƵƐŝĐĂů�ĚĞ��ŵǇ��ĞĂĐŚ�ĞƐ�ƵŶ�ĞƐƟůŽ�ƌŽŵĄŶƟĐŽ�Ǉ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƋƵĞ�
ŝŶĐŽƌƉŽƌĂ�ƵŶĂ�ĂŵƉůŝĂ�ŐĂŵĂ�ĚĞ�ƚĠĐŶŝĐĂƐ�ĐŽŵƉŽƐŝƟǀĂƐ͕�ĂƌŵŽŶşĂƐ�ĚŝƐŽŶĂŶƚĞƐ�Ǉ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�
ĚĞ�ůĂ�ŵƷƐŝĐĂ�ĨŽůĐůſƌŝĐĂ�ĞƐƚĂĚŽƵŶŝĚĞŶƐĞ͘  

Ͳ��ĂƚŽƐ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ƉĞƌşŽĚŽ�ĂƌơƐƟĐŽ͘��ů�ƉĞƌşŽĚŽ�ƌŽŵĄŶƟĐŽ�ƚĂƌĚşŽ�ĞŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶŵĂƌĐĂ�ƉĂƌƚĞ�
ĚĞ�ůĂ�ŽďƌĂ�ĚĞ��ŵǇ��ĞĂĐŚ�ǀŝŽ�Ğů�ĂƵŐĞ�ĚĞ�ůŽƐ�ŐĠŶĞƌŽƐ�ůůĂŵĂĚŽƐ�ΗŶĂĐŝŽŶĂůŝƐƚĂƐΗ�ƋƵĞ�ĞƐƚĂďĂŶ�
ĂƐŽĐŝĂĚŽƐ� ĐŽŶ� ůĂ� ŵƷƐŝĐĂ� ƉŽƉƵůĂƌ� ;ĨŽůĐůſƌŝĐĂͿ� Ǉ� ůĂ� ƉŽĞƐşĂ� ĚĞ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽƐ� ƉĂşƐĞƐ͘� >Ă�
ŶŽĐŝſŶ�ĚĞ�ŵƷƐŝĐĂ�ĂůĞŵĂŶĂ�Ž�ŝƚĂůŝĂŶĂ͖�ǇĂ�ĞƐƚĂďĂ�ůĂƌŐĂŵĞŶƚĞ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚĂ�ĞŶ�ůĂ�ŚŝƐƚŽƌŝĂ�ĚĞ�
ůĂ�ŵƷƐŝĐĂ͕�ƉĞƌŽ�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ĮŶĂůĞƐ�ĚĞů�ƐŝŐůŽ�y/y�ƐĞ�ĐƌĞĂƌŽŶ�ůŽƐ�ƐƵďŐĠŶĞƌŽƐ�ƌƵƐŽƐ�;'ůŝŶŬĂ͕�
DƵƐƐŽƌŐƐŬǇ͕ �ZŝŵƐŬǇͲ<ŽƌƐĂŬŽǀ͕ �dĐŚĂŝŬŽǀƐŬŝ�Ǉ��ŽƌŽĚŝŶͿ͖�ĐŚĞĐŽ͕�ĮŶůĂŶĚĠƐ�Ǉ�ĨƌĂŶĐĠƐ͘�DƵĐŚŽƐ�
ĐŽŵƉŽƐŝƚŽƌĞƐ�ĨƵĞƌŽŶ�ĞǆƉƌĞƐĂŵĞŶƚĞ�ŶĂĐŝŽŶĂůŝƐƚĂƐ�ĞŶ�ƐƵƐ�ŽďũĞƟǀŽƐ͕�ďƵƐĐĂŶĚŽ�ĐŽŵƉŽŶĞƌ�
ſƉĞƌĂ�Ž�ŵƷƐŝĐĂ�ĂƐŽĐŝĂĚĂ�ĐŽŶ�ůĂ�ůĞŶŐƵĂ�Ǉ�ĐƵůƚƵƌĂ�ĚĞ�ƐƵƐ�ƟĞƌƌĂƐ�ĚĞ�ŽƌŝŐĞŶ͘ 

WŽƌ�ƐƵ�ƉĂƌƚĞ͕�ĞŶ�ƐƵ�ĞƚĂƉĂ�ĮŶĂů�WŽƐƚͲƌŽŵĄŶƟĐĂ͕�Ă�ŶŝǀĞů�ŵƵŶĚŝĂů�ĚĞƐƚĂĐĂ�ĞƐƚĞ�ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽ�
ĚĞ�ĮŶĂůĞƐ�ĚĞů� ƐŝŐůŽ�y/y�Ǉ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�ĚĞů�yy�ƋƵĞ� ƐĞ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĚĞů�ZŽŵĂŶƟĐŝƐŵŽ�ƉŽƌ� ůĂ�
ĞǆƵďĞƌĂŶĐŝĂ� ŽƌƋƵĞƐƚĂů� Ǉ� ůĂ� ĚĞƐŵĞƐƵƌĂ� ĞŶ� ůŽƐ� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽƐ� ƐŝŶĨſŶŝĐŽƐ͕� ƚĂŵďŝĠŶ� ƐĞ�
ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂ� ƉŽƌ� ƵŶ� ŝŶƚĞŶƐŽ� ĐƌŽŵĂƟƐŵŽ� ƋƵĞ� ƐƵƉĞƌĂ� Ă� ZŝĐŚĂƌĚ�tĂŐŶĞƌ� Ǉ� ĂĐĂďĂ� ĞŶ� ůĂ�
ĂƚŽŶĂůŝĚĂĚ͘� �Ŷ� ůŽƐ� ĐŽŵƉŽƐŝƚŽƌĞƐ� ƉŽƐƚƌŽŵĄŶƟĐŽƐ� ƐĞ� ŽďƐĞƌǀĂ� ůĂ� ŵĞůĂŶĐŽůşĂ� ƋƵĞ� ůĞƐ�
ƉƌŽĚƵĐĞ�ůĂ�ƉĠƌĚŝĚĂ�ĚĞ�ůĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�ƌŽŵĄŶƟĐĂ͘ 

>ŽƐ� ĐŽŵƉŽƐŝƚŽƌĞƐ�ŵĄƐ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀŽƐ� ĚĞ� ĞƐƚĞ� ĞƐƟůŽ� ĨƵĞƌŽŶ� 'ƵƐƚĂ�DĂŚůĞƌ� Ǉ� ZŝĐŚĂƌĚ�
^ƚƌĂƵƐƐ͘ 

 

ϰ͘��KE�>h^/ME�z�s�>KZ��/ME 

��dƌĂƐ� ƚŽĚŽƐ� ůŽƐ� ĠǆŝƚŽƐ͕� ŚĂďĞƌ� ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĚŽ� Ǉ� ĞƐĐƵĐŚĂĚŽ� ŽďƌĂƐ� ĚĞ� ůŽƐ� ŵĄƐ� ŐƌĂŶĚĞƐ�
ĐŽŵƉŽƐŝƚŽƌĞƐ� ;DŽǌĂƌƚ͕� �ĞĞƚŚŽǀĞŶ͙Ϳ͕� �ŵǇ� �ĞĂĐŚ� ĐŽŵĞŶǌſ� Ă� ĚĂƌ� ĂůŐƵŶŽƐ� ƌĞĐŝƚĂůĞƐ� Ă�
ƚĞŵƉƌĂŶĂ�Ă�ĞĚĂĚ͕�ĚŽŶĚĞ�ŵƵĐŚŽƐ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�ƐĞ�ƋƵĞĚĂƌŽŶ�ĨĂƐĐŝŶĂĚŽƐ�ĐŽŶ�ĞůůĂ͘��Ŷ�ϭϴϳϱ�ƐĞ�
ŵƵĚſ�Ă��ŽƐƚŽŶ͕�ĚŽŶĚĞ�ƌĞĐŝďŝſ�ĐůĂƐĞƐ�ĚĞ��ƌŶƐƚ�WĞƌĂďŽ�Ǉ��Ăƌů��ĂĞƌŵĂŶŶ�ĚĞ�ƉŝĂŶŽ͕�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�
ƋƵĞ�:ƵŶŝƵƐ�t͘�,ŝůů�ůĞ�ĚŝŽ�ĐůĂƐĞƐ�ĚĞ�ĂƌŵŽŶşĂ�Ǉ�ĐŽŶƚƌĂƉƵŶƚŽ͘��Ŷ�ϭϴϴϯ�ĚĞďƵƚſ�ĞŶ�ƵŶŽ�ĚĞ�ůŽƐ�
ƚĞĂƚƌŽƐ�ĐŽŶ�ŵĂǇŽƌ�ƌĞƉƵƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�Ăůůş͕�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ĂŹŽ�ƐĞ�ĐŽŶǀŝƌƟſ�ĞŶ�ƵŶĂ�ĂƌƟƐƚĂ�ĐŽŶ�
ĐŝĞƌƚŽ�ƉƌĞƐƟŐŝŽ͘ 

���� ƐƵ�ŵĂƌŝĚŽ� ŶŽ� ůĞ� ĞŶƚƵƐŝĂƐŵĂďĂ� ƋƵĞ� ĚŝĞƌĂ� ĐŽŶĐŝĞƌƚŽƐ� ĞŶ� ƉƷďůŝĐŽ͕� ƉŽƌ� ůŽ� ƋƵĞ� ƐĞ� ůŽ�
ƌĞƐƚƌŝŶŐĞ͕� ĂƵŶƋƵĞ� Ɛş� ƋƵĞ� ůĂ� ĂŶŝŵĂďĂ� ƉĂƌĂ� ƋƵĞ� ƐŝŐƵŝĞƌĂ� ĐŽŵƉŽŶŝĞŶĚŽ͘� �ŵǇ� ĐŽŵƉƵƐŽ�
ŽďƌĂƐ�ĚĞ�ĐĄŵĂƌĂ͕�ŵƷƐŝĐĂ�ĐŽƌĂů�Ǉ�ŵƷƐŝĐĂ�ĚĞ�ŝŐůĞƐŝĂ͘��ĞƐƉƵĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ŵƵĞƌƚĞ�ĚĞ�ƐƵ�ŵĂƌŝĚŽ͕�



ĞŶ�ϭϵϭϬ�ĐŽŵĞŶǌſ�ƐƵ�ŐŝƌĂ�ƉŽƌ��ƵƌŽƉĂ�ĐŽŵŽ�ĐŽŵƉŽƐŝƚŽƌĂ�Ğ�ŝŶƚĠƌƉƌĞƚĞ͕�ĂĚƋƵŝƌŝĞŶĚŽ�ŵƵĐŚĂ�
ĨĂŵĂ͘��ŽŶ�Ğů�ĞƐƚĂůůŝĚŽ�ĚĞ�ůĂ�WƌŝŵĞƌĂ�'ƵĞƌƌĂ�DƵŶĚŝĂů�ǀŽůǀŝſ�Ă��ƐƚĂĚŽ�hŶŝĚŽƐ�ĚŽŶĚĞ�ĞƐƚĂƌşĂ�
ŚĂƐƚĂ�ƐƵ�ŵƵĞƌƚĞ�ĞŶ�ϭϵϰϰ͕�ƌĞĂůŝǌĂŶĚŽ�ƉĞƋƵĞŹĂƐ�ŐŝƌĂƐ͘ 

��dƌĂŶƐĐƵƌƌŝĚŽ�Ğů�ƟĞŵƉŽ��ŵǇ�ĞƐ�ŽůǀŝĚĂĚĂ͕�ƉĞƌŽ�ůĂ�ůůĂŵĂ�ǀŝǀĂ�ĚĞ�ƵŶĂ�ŵƵũĞƌ�ĐŽŵƉŽƐŝƚŽƌĂ�
ůůĞǀſ�Ă�ŽƚƌĂƐ�ŵƵĐŚĂƐ�ŵƵũĞƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĠƉŽĐĂ�Ă�ĐŽŵƉŽŶĞƌ�Ğ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƌ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ŽďƌĂƐ͘ 

���Ŷ�ĞƐĂ�ĠƉŽĐĂ�ƐŝĞŶĚŽ�ŵƵũĞƌ�Ǉ�ĐŽŵƉŽƐŝƚŽƌĂ�ůĂƐ�ĐŽƐĂƐ�ŶŽ�ĞƌĂŶ�ŶĂĚĂ�ĨĄĐŝůĞƐ�Ǉ�Ğů�ŽůǀŝĚŽ�ĚĞ�
�ŵǇ�ĨƵĞ�Ğů�ƌĞƐƵƌŐŝƌ�ĚĞ�ŵƵĐŚĂƐ�ŽƚƌĂƐ͘��Ɛş�ĚĂŶĚŽ�ƉĂƐŽ�Ăů�ƉŽƐƚͲƌŽŵĂŶƟĐŝƐŵŽ�ĐŽŶ�ŶƵĞǀŽ�
ĐŽŶƚĞŶŝĚŽ�Ǉ�ŶƵĞǀĂƐ�ĐƌĞĂĐŝŽŶĞƐ͘ 

����ƌĂşǌ�ĚĞ�ůĂ�ĞůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ĂŶĄůŝƐŝƐ�ŵƵƐŝĐĂů�ƚĞ�ĚĂƐ�ĐƵĞŶƚĂ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂƌĂǀŝůůĂ�ĚĞ�ŽďƌĂ�
ƋƵĞ�ĞƐƚĄƐ�ĂŶĂůŝǌĂŶĚŽ͘�>ŽƐ�ƌŝƚŵŽƐ͕�ůĂƐ�ĂƌŵŽŶşĂƐ͕�ůĂ�ŵĞůŽĚşĂ͙͘ 

��EŽ� ƐŽůŽ� ŚĞŵŽƐ� ĂƉƌĞŶĚŝĚŽ� ĐŽƐĂƐ� ĚĞů� ĂŶĄůŝƐŝƐ� ĨŽƌŵĂů͕� Ğů� ĂŶĄůŝƐŝƐ� ĚĞ� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� Ǉ� ůĂ�
ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ� ƐŽďƌĞ� ůĂ� ĐŽŵƉŽƐŝƚŽƌĂ͕� ƐŝŶŽ� ƋƵĞ� ŚĞŵŽƐ� ĚĞƐĐƵďŝĞƌƚŽ� ƵŶĂ� ŵĂƌĂǀŝůůŽƐĂ�
ĐŽŵƉŽƐŝƚŽƌĂ�ƌŽŵĄŶƟĐĂ�Ă�ůĂ�ƋƵĞ�ĞƐĐƵĐŚĂƌĞŵŽƐ͘� 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



�E�yK 
ϱ͘��EdZ�s/^d����>�^�/Ed�ZWZ�d�^͘ 

ϭ Ͳ͘�͎YƵĠ�ƉĂƉĞů�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƐ�ĞŶ�ůĂƐ�ĚŽƐ�ŽďƌĂƐ͍ 

�ŽŶĐŚŝ͗�͞zŽ�Ğů�ƉƌŝŵŽ͟ 

DĂƌŝůſ͗�͞z�ǇŽ�Ğů�ƚĞŵƉŽ�ƐĞĐŽŶĚŽ͟ 

�ŽŶĐŚŝ͗�͞�Ŷ�ůĂ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ĚĞ�ƉŝĂŶŽ�Ă�ĐƵĂƚƌŽ�ŵĂŶŽƐ͕�ƐĞ�ĚŝǀŝĚĞ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ĨŽƌŵĂ͘�>Ă�ǀĞƌĚĂĚ�
ƋƵĞ�ĞƐ�ƵŶĂ�ŽďƌĂ�ŵƵǇ�ŝŶƚĞƌĞƐĂŶƚĞ�Ǉ�ŶŽƐ�ŐƵƐƚſ�ŵƵĐŚŽ͘��Ɛ�ƵŶĂ�ŽďƌĂ�ŵƵǇ�ĞƋƵŝůŝďƌĂĚĂ�ĞŶ�
ƚŽĚĂ� ĞůůĂ͕� ƉŽƌ� ůŽ� ƋƵĞ� ƐĞ� ĚŝĐĞ� ƋƵĞ� ĞƐƚĄ�ŵƵǇ� ůŽŐƌĂĚĂ͘� >Ă� ƉŝĂŶŝƐƚĂ� ĞƐ� ƵŶĂ� ĐŽŵƉŽƐŝƚŽƌĂ�
ƐĞŶƐĂĐŝŽŶĂů͕� ƐĞ� ŶŽƚĂ� ƋƵĞ� ĐŽŶŽĐĞ� Ğů� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ͕� ŶŽ� ƐſůŽ� ĐŽŵŽ� ĐŽŵƉŽƐŝƚŽƌĂ͕� ƐŝŶŽ�
ƚĂŵďŝĠŶ�ĐŽŵŽ�ŝŶƚĠƌƉƌĞƚĞ͕�ƐŽďƌĞ�ƚŽĚŽ�ĞŶ�Ğů�ƟƉŽ�ĚĞ�ĞƐĐƌŝƚƵƌĂ�ƋƵĞ�ƵƐĂ͕�ĂĚĞŵĄƐ�ĚĞ�ƚĞŶĞƌ�
ŽďƌĂƐ�ƉĂƌĂ� ƚŽĚŽƐ� ůŽƐ�ŶŝǀĞůĞƐ͕� ĚĞƐĚĞ� ĐŽƐĂƐ�ĚŝĮĐŝůşƐŝŵĂƐ�ŚĂƐƚĂ� ĐŽƐĂƐ�ƉĂƌĂ�ƉƌŝŶĐŝƉŝĂŶƚĞƐ͕�
ĂĚĞŵĄƐ�ĚĞ�ǀĂƌŝŽƐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ͘�WŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ͕�ƵŶĂ�ĚĞ�ƐƵƐ�ŽďƌĂƐ�ŵĂĞƐƚƌĂƐ�ĞƐ�ůĂ�^ŝŶĨŽŶşĂ�
'ĂĠůŝĐĂ͕� Ǉ� ĂŚş͕� ƚĂŶƚŽ� ĐŽŵŽ� ĞŶ� ŽďƌĂƐ� ŵĞŶŽƌĞƐ͕� ƐĞ� ŶŽƚĂďĂ� ƋƵĞ� ĞƌĂŶ� ĐŽƐĂƐ� ŵƵǇ� ďŝĞŶ�
ĞƐĐƌŝƚĂƐ͕�ƚĂŶƚŽ�ůĂ�ƚĠĐŶŝĐĂ�ĚĞ�ĐŽŵƉŽƐŝĐŝſŶ�ĐŽŵŽ�ůĂ�ƚĠĐŶŝĐĂ�ƉŝĂŶşƐƟĐĂ͘�dŽĚĂƐ�ůĂƐ�ŽďƌĂƐ�ĚĞ�
ĞƐƚĂ� ĂƵƚŽƌĂ� ĞƐƚĄŶ� ŵƵǇ� ĞƋƵŝůŝďƌĂĚĂƐ͘� DƵĐŚĂƐ� ǀĞĐĞƐ͕� Ğů� ƉƌŽďůĞŵĂ� ĚĞů� ƉŝĂŶŽ� Ă� ĐƵĂƚƌŽ�
ŵĂŶŽƐ�ĞƐ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ďĂũŽƐ�ƟĞŶĞŶ�ƵŶ�ƐŽŶŝĚŽ�ŵƵǇ�ƉŽƚĞŶƚĞ�Ǉ�ƌĞƐĂůƚĂŶ�ŵĄƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ŵĞůŽĚşĂ͕�ůŽ�
ƋƵĞ� ƐŝĞŵƉƌĞ� ĐĂƚĂůŽŐĂŵŽƐ� ĐŽŵŽ� Ɛŝ� ƚƵǀŝĠƌĂŵŽƐ� ƵŶĂ� ĂŵĞƚƌĂůůĂĚŽƌĂ� Ǉ� ƵŶĂ� ƉŝƐƚŽůŝůůĂ͘� �ů�
ŵĂƚĞƌŝĂů�ŵĞůſĚŝĐŽ�ĞƐƚĄ�ŵƵǇ�ďŝĞŶ�ĚŝƐƚƌŝďƵŝĚŽ͕�ĚŽŶĚĞ�ƐĞ�ǀĂŶ�ŝŶƚĞƌĐĂŵďŝĂŶĚŽ�ůŽƐ�ƉĂƉĞůĞƐ͘͟  

DĂƌŝůſ͗�͞dŽƚĂůŵĞŶƚĞ�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ͕�ĞƐ�ƵŶĂ�ŽďƌĂ�ƋƵĞ͕�ĂƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ƐĞƌ�ŵƵǇ�ďŽŶŝƚĂ͕�ƚĂŵďŝĠŶ�ĞƐ�
ŵƵǇ�ƉĞĚĂŐſŐŝĐĂ͘͟  

�ŽŶĐŚŝ͗�͞�ŝĞƌƚŽ͕�ǇŽ�ĚĞ�ŚĞĐŚŽ�ůĂ�ƵƟůŝǌŽ�ƉĂƌĂ�ĐŽŶũƵŶƚŽƐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂůĞƐ�Ž�ĚĞ�ƉŝĂŶŽƐ�ĚĞƐĚĞ�
ƐĞŐƵŶĚŽ�Ž�ƚĞƌĐĞƌŽ�ĚĞ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů͘��Ɛ�ƵŶĂ�ŽďƌĂ�ƋƵĞ�ƉŽĚƌşĂ�ĐƵĂĚƌĂƌ�ƉĞƌĨĞĐƚĂŵĞŶƚĞ�ĚĞŶƚƌŽ�
ĚĞ�ƵŶ�ƌĞƉĞƌƚŽƌŝŽ�ĚĞ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů�ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŽƌŝŽ͘͟  

 

Ϯ Ͳ͘�͎�ƵĄů�ĨƵĞ�ƚƵ�ƌĞĂĐĐŝſŶ�ĐƵĂŶĚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚĂƌŽŶ�ĐŽŶƟŐŽ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ŽďƌĂƐ͍�
͎z�ĐƵĂŶĚŽ�ƚĞ�ĚŝĞƌŽŶ�ůĂƐ�ƉĂƌƟƚƵƌĂƐ͍ 

DĂƌŝůſ͗�͋͞�Ś͕͊�ŶŽ͘�dŽĚŽ�Ğů�ƌĞƉĞƌƚŽƌŝŽ�ĚĞ�ŵƷƐŝĐĂ�ƉĂƌĂ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĞůĞŐŝŵŽƐ�ŶŽƐŽƚƌĂƐ͟ 

�ŽŶĐŚŝ͗�͞�ƐŽ�ĞƐ͘�>Ă�ĚŝŶĄŵŝĐĂ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ�ĞŶ�Ğů�ŐƌƵƉŽ�ĚĞ�ŵƷƐŝĐĂ�ƉĂƌĂ�ƚŽĚŽƐ�ĞƐ�ƵŶ�ĐŽŶũƵŶƚŽ�
ĚĞ�ƉƌŽĨĞƐŽƌĞƐ�ƋƵĞ�ƚƌĂďĂũĂŵŽƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ĐŽůĂďŽƌĂƟǀĂ͕�ĚĞ�ĂƋƵş�ĚĞů�ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŽƌŝŽ͕�ĚĞƐĚĞ�
ƵŶŽƐ� ĐƵĂŶƚŽƐ� ĂŹŽƐ͕� ĚĞƐĚĞ� Ğů� ϮϬϬϳͲϮϬϬϴ͕� Ǉ� ƵŶĂ� ĚĞ� ůĂƐ� ůşŶĞĂƐ� ĚĞ� ƚƌĂďĂũŽ� ĞƐ� ŝƌ� ĚĂŶĚŽ�
ǀŝƐŝďŝůŝĚĂĚ�Ğ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�Ă�ƵŶ�ƌĞƉĞƌƚŽƌŝŽ�ĞƐĐƌŝƚŽ�ƉŽƌ�ŵƵũĞƌĞƐ͟ 

DĂƌŝůſ͗͟��ůŐŽ�ƋƵĞ�ĞƐƚĄ�ŵƵǇ�ĚĞ�ŵŽĚĂ�ĂŚŽƌĂ͕�ƉĞƌŽ�ŶŽƐŽƚƌŽƐ�ůůĞǀĂŵŽƐ�ǇĂ�ŵƵĐŚŽ�ƟĞŵƉŽ�
ůůĞǀĄŶĚŽůŽ�Ă�ĐĂďŽ͟ 



�ŽŶĐŚŝ͗�͞�ĨĞĐƟǀĂŵĞŶƚĞ͘��ŚŽƌĂ�ŚĂǇ�ƵŶ�ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽ͕�ƋƵĞ�ďĞŶĚŝƚĂ�ƐĞĂ͕�ƋƵĞ� ůůĞǀĂ�Ă�ĐĂďŽ�
ĞƐƚĞ�ƟƉŽ�ĚĞ�ƌĞƉĞƌƚŽƌŝŽ�ƋƵĞ�ǀĂ�Ă�ƉĞƌŵŝƟƌ�ƋƵĞ�ĞƐƚŽ�ƐĞ�ĂƐŝĞŶƚĞ͟ 

DĂƌŝůſ͗͟� �ŚŽƌĂ� ƐĞ� ŚĂĐĞ�ŵƵĐŚşƐŝŵŽ� ƐŝƟŽ� Ă� ĞƐƚĞ� ƟƉŽ� ĚĞ� ƌĞƉĞƌƚŽƌŝŽ͕� ĐŽŵƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ�
ĐŽŵƉŽƐŝƚŽƌĂƐ͟ 

�ŽŶĐŚŝ͗�͞ �Ğ�ŚĞĐŚŽ͕�ŶƵĞƐƚƌĂ�ůĂďŽƌ�ĞƐ�ƌĞĐƵƉĞƌĂƌ�Ğů�ƚƌĂďĂũŽ�ƋƵĞ�ůůĞǀĂƌŽŶ�Ă�ĐĂďŽ�ŵƵƐŝĐſůŽŐŽƐ�
ŵƵĐŚŽ�ƟĞŵƉŽ�ĂŶƚĞƐ͘�,ĂǇ�ĂŶĠĐĚŽƚĂƐ�ĚĞ�ŵƵƐŝĐſůŽŐŽƐ�ƉŽƌ�ůŽƐ�ĂŹŽƐ�ϵϬ�ƋƵĞ�ŚĂŶ�ĞŶƚƌĂĚŽ�
ĞŶ�ůĂƐ�ďŝďůŝŽƚĞĐĂƐ�Ǉ�ůĞƐ�ƚƌĂƚĂďĂŶ�ĨĂƚĂů͕�ƉŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ͕�ĞŶ�ůĂ�ďŝďůŝŽƚĞĐĂ�ĚĞ��ĞƌůşŶ͕�ĚŽŶĚĞ�ƐĞ�
ůůĞǀſ�Ă�ĐĂďŽ�Ğů�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ĚĞ�,ĂĞŶĚĞů͕�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ƉĄŐŝŶĂ�ĚŽŶĚĞ�ƟĞŶĞŶ�ĚŝŐŝƚĂůŝǌĂĚŽƐ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�
ŵĂŶƵƐĐƌŝƚŽƐ͕�ƉĞƌŽ�ŚĂƐƚĂ�ƋƵĞ�ŚĞŵŽƐ�ůůĞŐĂĚŽ�ĂƋƵş͕�ŚĂ�ĐŽƐƚĂĚŽ�ŵƵĐŚŽ͘�>ĞƐ�ƐŽůşĂŶ�ĚĞĐŝƌ�͞Ǉ�
ƉĂƌĂ�ƋƵĠ�ƋƵŝĞƌĞŶ�ƵƐƚĞĚĞƐ� ƐĂďĞƌ� ĞƐƚŽ͕͟ � ĞƐƚŽ� ůŽ� ĐƵĞŶƚĂŶ�ŵƵĐŚŽƐ�ŵƵƐŝĐſůŽŐŽƐ�ƋƵĞ�ŚĂŶ�
ƌĞĐƵƉĞƌĂĚŽ�ŵƵĐŚŽ�ĞƐƚĞ�ůĞŐĂĚŽ͕�ĞŶƚŽŶĐĞƐ�ĞƐƚĂ�ĂĐƟƚƵĚ�ĞƐ�ƵŶĂ�ĂĐƟƚƵĚ�ŵƵǇ�ƉĞĚĂŐſŐŝĐĂ͕�
ŵƵǇ� ĚŽĐĞŶƚĞ͕� Ǉ� ŶŽƐŽƚƌŽƐ� ŶŽ� ƐŽůŽ� ƋƵĞƌĞŵŽƐ� ĞƐŽ͕� ƐŝŶŽ� ƚĂŵďŝĠŶ� ƋƵĞƌĞŵŽƐ� ƋƵĞ� ůĂƐ�
ĐŽŵƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ� ƋƵĞ� ǀĂŵŽƐ� ƚŽĐĂŶĚŽ͕� ƐĞ� ƉƵĞĚĂŶ� ŝƌ� ŵĞƟĞŶĚŽ� ƉƌŽŐƌĞƐŝǀĂŵĞŶƚĞ� ĞŶ� ůŽƐ�
ƌĞƉĞƌƚŽƌŝŽƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ƵŶŝĚĂĚĞƐ�ĚŝĚĄĐƟĐĂƐ͘͟  

 

ϯ Ͳ͘�͎�ƵĄŶƚŽ�ƟĞŵƉŽ�ŚĂƐ�ĚĞĚŝĐĂĚŽ�Ă�ĞƐƚƵĚŝĂƌ�ůĂƐ�ĚŽƐ�ŽďƌĂƐ�;ƚĂŶƚŽ�ĞƐƚƵĚŝŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĐŽŵŽ�
ĞŶƐĂǇŽƐ�ŐƌƵƉĂůĞƐͿ͍ 

DĂƌŝůſ͗� ͞�ƐƚĂ� ǀĂ� Ă� ƐĞƌ� ůĂ� ƉƌŝŵĞƌĂ� ǀĞǌ� ƋƵĞ� ƚŽƋƵĞŵŽƐ� ĞƐƚĂ� ŽďƌĂ� ĞŶ� ĐŽŶĐŝĞƌƚŽ͕� ĂƵŶƋƵĞ�
ůůĞǀĂŵŽƐ�ǇĂ�ƟĞŵƉŽ�ĞŶƐĂǇĂŶĚŽ�Ǉ�ƚŽĐĄŶĚŽůĂ�ƉŽƌ�ŶƵĞƐƚƌĂ�ĐƵĞŶƚĂ͟ 

�ŽŶĐŚŝ͗�͞�ƵĞŶŽ͙�ĞƐ�ƋƵĞ�ĐŽŵŽ�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ƵŶ�ƚƌĂďĂũŽ�ŵƵǇ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽ�Ǉ�ĚĞ�ƌĞĐƵƉĞƌĂĐŝſŶ͕�
ĂƵŶƋƵĞ�ƚŽĐĄŶĚŽůĂ�ƋƵĠ�ůůĞǀĂƌĞŵŽƐ͕�͎ϯͲϰ�ĂŹŽƐ͍ 

DĂƌŝůſ͗�͞^ŝ͕�ĚĞƐĚĞ�ϮϬϭϴ�ƋƵĞ�ŶĂĐŝſ�DŝŐƵĞů͘��ƵŶ�ĂƐş͕�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ŵƵǇ�ƉŽĐŽ�Ă�ƉŽĐŽ͕�ǇĂ�ƋƵĞ�ŶŽ�
ŚĞŵŽƐ� ĞƐƚĂĚŽ� ĐĞŶƚƌĂĚĂƐ� ĞŶ� ĞƐƚĂ� ŽďƌĂ͕� ƐŝŶŽ� ƚĂŵďŝĠŶ� ŚĞŵŽƐ� ƚŽĐĂĚŽ� ŵƵĐŚŽ� ŵĄƐ�
ƌĞƉĞƌƚŽƌŝŽ�ĚĞ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ŵƵũĞƌĞƐ͘͟  

 

ϰ Ͳ͘�͎�ŽŶŽĐşĂƐ�ĞƐƚĂ�ŽďƌĂ�ĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ƋƵĞ�ƚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƌĂŶ�ĚĞ�ƐƵ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĐŝſŶ͍ 

DĂƌŝůſ͗�͞�ůůĂ�Ɛş�ƉŽƌƋƵĞ�ůĂ�ƐƵĞůĞ�ŵĞƚĞƌ�ĞŶ�ĐŽŶũƵŶƚŽ͟ 

�ŽŶĐŚŝ͗� �͞Ɛş�ĞƐ͕�ǇŽ�ůĂ�ƵƟůŝĐĠ�ĞŶ�ĐŽŶũƵŶƚŽ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂů�ĚĞ�ƉŝĂŶŽƐ͕�ũƵƐƚŽ�ĐŽŶ�ƵŶ�ĐŽŵƉĂŹĞƌŽ�
ƚƵǇŽ�ƋƵĞ�ƚĂŵďŝĠŶ�ŶŽƐ�ŚŝǌŽ�ƵŶĂ�ĞŶƚƌĞǀŝƐƚĂ͘��ĚĞŵĄƐ͕�ĞƐƚĂ�ŽďƌĂ�ůĂ�ƚŽƋƵĠ�ǇŽ�ĞŶ�ĞƐĞ�ĂŹŽ�ƋƵĞ�
ƚƌĂũĞƌŽŶ�ůŽƐ�ƉŝĂŶŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵƉĂŹşĂ��ĂŶĂůƐ͘�WŽƌ�Ɛŝ�ŶŽ�ůŽ�ƐĂďşĂƐ͕�ĞƐƚĂ�ĐŽŵƉĂŹşĂ͕�ŚĂĐĞ�ƵŶŽƐ�
ĂŹŽƐ͕� ĂŶƚĞƐ� ĚĞ� ůĂ�ƉĂŶĚĞŵŝĂ͕� ƉĂƐſ� ƉŽƌ� ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ� ĐŝƵĚĂĚĞƐ� ĐŽŵŽ� ^ĂůĂŵĂŶĐĂ͕�DĂĚƌŝĚ͕�
^ĂŶƚĂŶĚĞƌ͙�ǀĂƌŝŽƐ�ƐŝƟŽƐ͘�z�ĐƵĂŶĚŽ�ůŽ�ŚŝĐŝĞƌŽŶ�ĂƋƵş͕�ƉƵƐŝĞƌŽŶ�ƉŝĂŶŽƐ�ƉŽƌ�ƚŽĚĂ�ůĂ�ĐŝƵĚĂĚ�
Ǉ�ĂŚş�ůĂ�ƚŽĐĂŵŽƐ͕�ĂƐş�ƋƵĞ�Ɛş�ƋƵĞ�ůůĞǀĂŵŽƐ�ƟĞŵƉŽ�ĐŽŶŽĐŝĞŶĚŽ�ĞƐƚĂ�ŽďƌĂ͕�Ăů�ŵĞŶŽƐ�ǇŽ͘͟  

 



ϱ Ͳ͘� ͎�ŽŶŽĐşĂƐ� Ă� ůĂ� ĂƵƚŽƌĂ͍� ͎,ĂďşĂƐ� ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĚŽ� ĂůŐƵŶĂƐ� ŽďƌĂƐ� ĚĞ� ĞƐƚĂ� ŵƵũĞƌ�
ĂŶƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ͍ 

�ŽŶĐŚŝ͗�͞zŽ�ŚĞ�ƚŽĐĂĚŽ�ĐŽƐĂƐ�ĚĞ�ĞůůĂ�ĚĞ�ƌĞƉĞƌƚŽƌŝŽ�ĚĞ�ƉŝĂŶŽ�ƐŽůĂŵĞŶƚĞ͟ 

DĂƌŝůſ͗�͞zŽ�ŶŽ͕�ĞƐƚĂ�ǀĂ�Ă�ƐĞƌ�ůĂ�ƉƌŝŵĞƌĂ�ǀĞǌ͟ 

 

ϲ͘�͎�ƵĄŶĚŽ�Ǉ�ĐŽŶ�ƋƵĠ�ŵŽƟǀŽ�ĨƵĞ�ĐŽŵƉƵĞƐƚĂ�ůĂ�ŽďƌĂ͍�͎�ƵĄů�ĞƐ�ƐƵ�ĐŽŶƚĞǆƚŽ͍ 

�ŽŶĐŚŝ͗�͞sĂŵŽƐ�Ă�ǀĞƌ͗��ŵǇ��ĞĂĐŚ�ĐŽŵƉŽŶĞ�ĞƐƚĂƐ�ƉŝĞǌĂƐ�ĞŶ�Ğů�ĂŹŽ�ϭϵϬϭ͕�Ǉ�ƵŶĂ�ĚĞ�ůĂƐ�
ĐŽƐĂƐ�ŵĄƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�ĚĞů�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĞƐ�ƋƵĞ��ŵǇ��ĞĂĐŚ�ĐƵĂŶĚŽ�ĐŽŵƉŽŶĞ�ĞƐƚĂ�ŽďƌĂ͕�ǇĂ�
ŚĂďşĂ�ĞƐĐƌŝƚŽ�ĂŶƚĞƐ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ĐŽƐĂƐ�ĐŽŵŽ�ůĂ�^ŝŶĨŽŶşĂ�'ĂĠůŝĐĂ�ĞŶ�Ğů�ĂŹŽ�ϭϴϵϲ�Ǉ�Ğů��ŽŶĐŝĞƌƚŽ�
ƉĂƌĂ�WŝĂŶŽ͕�Ǉ�ƟĞŶĞ�ϯϰ�ĂŹŽƐ͕�ĞƐ�ĚĞĐŝƌ͕ �ƉŽĚƌşĂ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌƐĞ�ĞŶ�ůĂ�ŽďƌĂ�ĚĞ��ŵǇ��ĞĂĐŚ�ƵŶĂ�
ŽďƌĂ�ǇĂ�ĚĞ�ďĂƐƚĂŶƚĞ�ŵĂĚƵƌĞǌ͕�͎ŶŽ͍��ŵǇ��ĞĂĐŚ�ƚƵǀŽ�ƵŶĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ŵƵǇ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�Ǉ�ĞƐ�
ƋƵĞ�ƐĞ�ĐĂƐſ�ŵƵǇ�ũŽǀĞŶ�ĐŽŶ�ƵŶ�ŚŽŵďƌĞ�ƋƵĞ�ĞƌĂ�ĐĂƐŝ�ĚĞ�ůĂ�ŵŝƐŵĂ�ĞĚĂĚ�ƋƵĞ�ƐƵ�ƉĂĚƌĞ͘��ƐƚŽ�
ůŽ�ĞǆƉůŝĐĂ�ŵƵǇ�ďŝĞŶ�:ŽƐĠ�DĂƌşĂ�^ĄŶĐŚĞǌ��ĞŶŝƚŽ�ĞŶ�ƵŶĂ�ƐĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ƐƵ�ƉƌŽŐƌĂŵĂ͕�Ăů�ĐƵĂů�ŚĂ�
ĚĞĚŝĐĂĚŽ�ĚŽƐ�ĞƉŝƐŽĚŝŽƐ͕�ĞŶ�ZĂĚŝŽ��ůĄƐŝĐĂ͕�ƵŶĂ�Ă�ůĂ�ĐŽŵƉŽƐŝƚŽƌĂ�Ǉ�ůĂ�^ŝŶĨŽŶşĂ�'ĂĠůŝĐĂ�Ǉ�
ŽƚƌĂ� ƉĂƌĂ� Ğů� �ŽŶĐŝĞƌƚŽ� ƉĂƌĂ� ƉŝĂŶŽ͘� �ŶƚŽŶĐĞƐ͕� �ŵǇ� �ĞĂĐŚ͕� ƐĞ� ĐĂƐſ� ĐŽŶ� ƵŶ� ƌĞƉƵƚĂĚŽ�
ĐŝƌƵũĂŶŽ�ĞŶ�ůĂ�ĐŽƐƚĂ�ĞƐƚĞ�ĚĞ��ŽƐƚŽŶ͕�ƋƵĞ�Ɛş�ůĂ�ƉĞƌŵŝơĂ�ĐŽŵƉŽŶĞƌ͕ �ƉĞƌŽ�ŶŽ�ůĂ�ĚĞũĂďĂ�ƚŽĐĂƌ�
ĞŶ�ƉƷďůŝĐŽ͘�YƵĠ�ƉĂƐĂ͕�ƉƵĞƐ�ƵŶĂ�ǀĞǌ�ƋƵĞ�ĨĂůůĞĐĞ�ƐƵ�ŵĂƌŝĚŽ͕�ƌĞĐƵƉĞƌĂ�ƐƵ�ĞƐĨĞƌĂ�ƉƷďůŝĐĂ�
ĂůƌĞĚĞĚŽƌ�ĚĞ�ϭϵϭϬ͕�ŵŝĞŶƚƌĂƐ͕�ĞůůĂ�ĞƐƚĄ�ĂŚş�ĐŽŶ�Ğů�ƚĂůĞŶƚŽ�ŐƵĂƌĚĂĚŽ͘͟  

DĂƌŝůſ͗� �͞ĚĞŵĄƐ͕�^ĄŶĐŚĞǌ��ĞŶŝƚŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĐŽŵĞŶƚĂ�ƋƵĞ͕�ƐŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ƐƵ�ŵĂƌŝĚŽ�Ɛş�ƋƵĞ�
ƐĞ�ƉƌĞŽĐƵƉſ�ƉŽƌƋƵĞ�ƐĞ�ĨŽƌŵĂƌĂ͕�ƋƵĞ�ĐŽŵƉƵƐŝĞƌĂ͕�ƋƵĞ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌĂ�ƐƵ�ĂƌƚĞ͕�ƉĞƌŽ�ůŽ�ƋƵĞ�
ŶŽ�ƋƵĞƌşĂ�ĞƌĂ�ůĂ�ĞǆƉŽƐŝĐŝſŶ�ĞŶ�ƉƷďůŝĐŽ͕�ǇĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ǀĞşĂ�ĐŽŵŽ�Ɛŝ�ƐĞ�ĞǆŚŝďŝĞƌĂ͗͟ 

�ŽŶĐŚŝ͗� �͞Ɛş�ĞƐ͕�ƉŽƌ�ůŽ�ƋƵĞ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĐŽŵƉŽŶĞ�ůĂ�^ŝŶĨŽŶşĂ�'ĂĠůŝĐĂ͕�Ğů��ŽŶĐŝĞƌƚŽ�
ƉĂƌĂ�WŝĂŶŽ�Ǉ�ĐŽŵƉŽŶĞ�ĞƐƚŽ͟ 

DĂƌŝůſ͗� ͞z� ůƵĞŐŽ� ǇĂ� ĞůůĂ� ƟĞŶĞ� ƵŶĂ� ƚƌĂǇĞĐƚŽƌŝĂ� ĐĂŵĞƌşƐƟĐĂ͕� Ă� ƉĂƌƚĞ� ĚĞ� ƐĞŐƵŝƌ�
ĐŽŵƉŽŶŝĞŶĚŽ͕�ĚŽŶĚĞ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂ�ƚŽĚĂƐ�ƐƵƐ�ŽďƌĂƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵŝĚŽ�Ă�ƌĂşǌ�ĚĞ�ůĂ�ŵƵĞƌƚĞ�ĚĞ�ƐƵ�
ŵĂƌŝĚŽ͘͟  

�ŽŶĐŚŝ͗�͞�ĨĞĐƟǀĂŵĞŶƚĞ͘��ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ƋƵĞ�ƐƵƐ�ƷůƟŵĂƐ�ŽďƌĂƐ�ƋƵĞ� ŝŶƚĞƌƉƌĞƚſ�ĞƌĂŶ�ĚĞ�ŐƌĂŶ�
ĚŝĮĐƵůƚĂĚ͘� EŽ� ƐĞ� Ɛŝ� ƚĞ� ĂĐƵĞƌĚĂƐ� ;Ă� DĂƌŝůſͿ͕� ƋƵĞ� ĞƐƚƵǀŝŵŽƐ� ŵŝƌĂŶĚŽ� Ǉ� ŚĂďşĂ� ĐŽƐĂƐ�
ƌĞĂůŵĞŶƚĞ�ĚŝİĐŝůĞƐ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ƷůƟŵĂ�ĞƚĂƉĂ͕�Ǉ�Ɛş�ƋƵĞ�ĞƐ�ĐŝĞƌƚŽ�ƋƵĞ�ƚƵǀŽ�ŵƵĐŚĂ�ƌĞƉĞƌĐƵƐŝſŶ�
ĞŶ�ůĂ�ĠƉŽĐĂ͕�ƉĞƌŽ�ĞƐ�ĐŝĞƌƚŽ�ƋƵĞ�ĐŽŵŽ�ůĞƐ�ƉĂƐĂ�Ă�ŵƵĐŚĂƐ�ŵƵũĞƌĞƐ�ĐŽŵƉŽƐŝƚŽƌĂƐ͕�ůƵĞŐŽ�
ĐĂĞŶ�ĞŶ�Ğů�ŽůǀŝĚŽ�Ǉ�ŚĂƐƚĂ�ůŽƐ�ĂŹŽƐ�ϵϬ�ŶŽ�ƐĞ�ŚĂ�ǀƵĞůƚŽ �Ă�ƌĞĐƵƉĞƌĂƌ�ƐƵ�ŽďƌĂ͘͟  

DĂƌŝůſ͗�͞dĂŵďŝĠŶ�ĐĂďĞ�ĚĞƐƚĂĐĂƌ�ƋƵĞ�ĞůůĂ�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ĨĂŵŽƐĂ͕�ƐŽďƌĞ�ƚŽĚŽ͕�ĞŶ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ͕�
ŶŽ�ƚĂŶƚŽ�ĂƋƵş͕�ƐŽďƌĞ�ƚŽĚŽ�ƉŽƌ�ůŽƐ�ƚĞŵĂƐ�ƋƵĞ�ĐŽŵƉƵƐŽ͘͟  

 

 



ϳ͘�͎�ƵĄů�ĞƐ�ƐƵ�ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽ�Ǉ�ƋƵĠ�ƐĞ�ƉƌĞƚĞŶĚĞ�ĞǆƉƌĞƐĂƌ�ĐŽŶ�ĞůůĂ͍ 

�ŽŶĐŚŝ͗�͞�ĂĚĂ�ƵŶĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ŽďƌĂƐ�ĞƐƚĄŶ�ŝŶƐƉŝƌĂĚŽƐ�ĞŶ�
ĂůŐƵŶŽƐ�ƚĞǆƚŽƐ�ƉŽĠƟĐŽƐ͕�ĚĞ�̂ ŚĂŬĞƐƉĞĂƌĞ͕�ĚĞ�ŚĞĐŚŽ͕�
ĞŶ�Ğů�ĐŽŶĐŝĞƌƚŽ�ƚŽĐĂƌĞŵŽƐ�ϯ�ƉŝĞǌĂƐ͕� ůĂ�ƉƌŝŵĞƌĂ͕� ůĂ�
ƐĞŐƵŶĚĂ� Ǉ� ůĂ� ƚĞƌĐĞƌĂ͘� >Ă� ƉƌŝŵĞƌĂ� Ǉ� ůĂ� ƋƵŝŶƚĂ͕� Ɛŝ�
ŽďƐĞƌǀĂƐ͕�͞ dŚĞ��ƌŽǁŶŝĞƐ͟�Ǉ�͞ �ƵĞŶĂƐ�ŶŽĐŚĞƐ͕͟ �ĞƐƚĄŶ�
ŵĄƐ� ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ� ĐŽŶ� Ğů� ơƚƵůŽ� ĚĞ� ůĂ� ŽďƌĂ͘� WŽƌ�
ĞũĞŵƉůŽ͕� ůĂ� ƉƌŝŵĞƌĂ͕� ͞^ƵĞŹŽƐ� ĚĞ� ǀĞƌĂŶŽ͟� ĞƐƚĄ�
ŝŶƐƉŝƌĂĚĂ�ĞŶ� ůĂ�ŽďƌĂ�ĚĞ�^ŚĂŬĞƐƉĞĂƌĞ�͞�ů�ƐƵĞŹŽ�ĚĞ�
ƵŶĂ� ŶŽĐŚĞ� ĚĞ� ǀĞƌĂŶŽ͕͟ � ƋƵĞ� ĞƐ� ĨĂŵŽƐşƐŝŵĂ͘� ^ŽďƌĞ�
ƚŽĚŽ͕� ĞƐƚĄŶ� ŝŶƐƉŝƌĂĚĂƐ� ĞŶ� ůĂ� ŝĚĞĂ� Ǉ� ĞŶ� ůŽƐ�
ƉĞƌƐŽŶĂũĞƐ͘� z� ůƵĞŐŽ� ŚĂǇ� ŽƚƌĂƐ� ƉŝĞǌĂƐ͕� ůĂ� ƐĞŐƵŶĚĂ͕�
ƋƵĞ� ĞƐƚĄŶ� ŝŶƐƉŝƌĂĚĂƐ� ĞŶ� ƉŽĞƚĂƐ� ĂŵĞƌŝĐĂŶŽƐ͕� ĞƐ�
ĚĞĐŝƌ͕ � ƋƵĞ� ƐŽŶ� ŽďƌĂƐ� ƋƵĞ� ĞƐƚĄŶ� ŵƵǇ� ůŝŐĂĚĂƐ� Ă� ůĂ�
ƉŽĞƐşĂ�Ǉ�Ă� ůĂ� ĐƵůƚƵƌĂ�ĚĞ� ůĂ� ĐŽƐƚĂ�ĞƐƚĞ͘��ůŐƵŶŽƐ�ĚĞ�
ĞƐƚŽƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ� ƐŽŶ�>ƺĚĞƌƐ͕�tŚŝƚŵĂŶ͕�Ǉ�ƵŶĂ�ĂƵƚŽƌĂ�
ĐĂŶĂĚŝĞŶƐĞ� >ŽĐŬŚĂƌƚ� ,ƵŐĞƐ͘� �ŶƚŽŶĐĞƐ͕� ƉƵĞƐ� ƚŽĚŽ�
ĞƐƚŽ�ĞƐ�ƵŶĂ�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂ�ƋƵĞ�ƟĞŶĞŶ�ĞŶ�ĐŽŵƷŶ͕�Ɛŝ�ƚĞ�ĮũĂƐ�ĞŶ�ůĂƐ�ĨĞĐŚĂƐ�ĚĞ�ƐƵ�ŶĂĐŝŵŝĞŶƚŽ͕�
ĞƐ�ƋƵĞ�ƉĞƌƚĞŶĞĐĞŶ�Ă�ƵŶĂ�ĠƉŽĐĂ�ŵƵǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĞŶ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ůůĂŵĂďĂ�Ğů�
ƌĞŐŝŽŶĂůŝƐŵŽ͕�ƵŶĂ�ĐŽƌƌŝĞŶƚĞ�ůŝƚĞƌĂƌŝĂ�Ǉ�ĮůŽƐſĮĐĂ͕�ŵƵǇ�ƉĂƌĞĐŝĚĂ�Ăů�ƌŽŵĂŶƟĐŝƐŵŽ�ĂůĞŵĄŶ͕�
ƉĞƌŽ�ĐŽŶ�Ğů�ƉƵŶƚŽ�ĂŵĞƌŝĐĂŶŽ͘�^Ğ�ůĞƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ͕� ŝŶĐůƵƐŽ͕� ůŽƐ�ƉƌŝŵĞƌŽƐ�ĞĐŽůŽŐŝƐƚĂƐ͘��ƌĂŶ�
ĞƐƚŽƐ� ƋƵĞ� ĂďĂŶĚĞƌĂŶ� ůĂ� ĚĞĨĞŶƐĂ� ĚĞ� ůŽƐ� ŝŶĚŝŽƐ͕� Ǉ� ĞǆŝƐƚĞŶ� ŵƵĐŚŽƐ� ƉĞƌƐŽŶĂũĞƐ� ƋƵĞ�
ĚĞĨĞŶĚşĂŶ�ĞƐƚĞ�ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽ͕�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ŶŽƐ�ŚĂŐĂŵŽƐ�ƵŶĂ�ŝĚĞĂ�ĚĞ�ůĂ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�
ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽ͘�WŽƌ�ůŽ�ƋƵĞ�ƐŽŶ�ŽďƌĂƐ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ŝŶƐƉŝƌĂĐŝſŶ�ŵƵǇ�ĐůĂƌĂ͕�ĚŽŶĚĞ�ƐĞ�ǀĞ�ŵƵǇ�ďŝĞŶ�
Ğů�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�Ǉ�Ğů�ƟƉŽ�ĚĞ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ͘͟  

DĂƌŝůſ͗� ͞/ŶĐůƵƐŽ� ŚĂǇ� ƵŶĂ� ŽďƌĂ͕� ƋƵĞ� ƐĞ� ŵĞ� ŽůǀŝĚĂďĂ͕� ƋƵĞ� ĞƐ� ŵƵǇ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ͕�
͞�ƌĞƉƷƐĐƵůŽ͕͟ �ŶŽ�ůĂ�ƐĂŐĂ͕�ƋƵĞ�ĞƐ�ƵŶ�ƉŽĞŵĂ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽƉŝĂ��ĞĂĐŚ͘͟  

 

ϴ͘�͎ �ƵĄůĞƐ�ƐŽŶ�ůĂƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ŝŶŇƵĞŶĐŝĂƐ͕�ƚĂŶƚŽ�ŵƵƐŝĐĂůĞƐ�ĐŽŵŽ�ŶŽ�ŵƵƐŝĐĂůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉŝĞǌĂ͍�
͎�ŽŶƐŝĚĞƌĂƐ�ƋƵĞ�ƉŽƐĞĞ�ƵŶ�ůĞŶŐƵĂũĞ�ŵƵƐŝĐĂů�ƉƌŽƉŝŽ͍ 

�ŽŶĐŚŝ͗�͞DƵǇ�ĐƵƌŝŽƐŽ͘�>Ă�^ŝŶĨŽŶşĂ�'ĂĠůŝĐĂ͕�ƉŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ͕�ŶŽ�ƐĞ�Ɛŝ�ƐĂďĞƐ�ƋƵĞ��ǀŽƌĄŬ͕�ĨƵĞ�Ă�
�ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ͕�Ǉ�Ăůůş�ĂŶŝŵſ�Ă�ŵƵĐŚŽƐ�ĐŽŵƉŽƐŝƚŽƌĞƐ͕�ƉŽƌ�ůŽ�ƋƵĞ�ĨƵĞ�ƌĞĐŝďŝĚŽ�ĐŽŶ�ŵƵĐŚŽƐ�
ŚŽŶŽƌĞƐ�Ǉ�ŚĂůĂŐŽƐ͕�Ǉ�ůŽƐ�ĂŶŝŵſ�Ă�ĚŝĐŚŽƐ�ĐŽŵƉŽƐŝƚŽƌĞƐ�Ă�ƋƵĞ�ďƵƐĐĂƌĂŶ�ĞŶ�ƐƵƐ�ƌĂşĐĞƐ͘�hŶĂ�
ĚĞ�ůĂƐ�ƌĂşĐĞƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŶŽƚĂ�ŵƵĐŚşƐŝŵŽ�ĚĞ�ůĂ�^ŝŶĨŽŶşĂ�'ĂĠůŝĐĂ͕�ĞƐ�ƋƵĞ�ĞƐƚĄ�ďĂƐĂĚĂ�ĞŶ�ƚĞŵĂƐ�
ƉŽƉƵůĂƌĞƐ�ĞƐĐŽĐĞƐĞƐ�Ğ�ŝƌůĂŶĚĞƐĞƐ͕�ĚĞ�ĂŚş�ůŽ�ĚĞ�ŐĂĠůŝĐĂ͘��ŶƚŽŶĐĞƐ�ĚŝŐĂŵŽƐ�ƋƵĞ͕�ǀŝĞŶĞŶ�ƵŶ�
ƉŽĐŽ�ĚĞ�ůĂ�ũŽǀĞŶ�ĐƵůƚƵƌĂ�ĞƐƚĂĚŽƵŶŝĚĞŶƐĞ͕�ƋƵĞ�ĞƌĂ�ůĂ�ƋƵĞ�ĞƐƚĂďĂ�Ăůůş͕�ƋƵĞ�ŶŽ�ĚĞũĂďĂ�ĚĞ�ƐĞƌ�
ƵŶ�ŵŽŶƚſŶ�ĚĞ�ŐĞŶƚĞ�ĚĞ�ŵƵĐŚŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�Ǉ�ŵƵĐŚĂƐ�ƉƌŽĐĞĚĞŶĐŝĂƐ�ĚŝƐƟŶƚĂƐ͘ 



ϵ͘�͎�ƵĄů�ĞƐ�ƚƵ�ǀŝƐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ŵƷƐŝĐĂ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĄŶĞĂ͕�ƐƵ�ǀĂůŽƌ�Ǉ� ůĂ�ǀŝƐŝſŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƟĞŶĞ�
ƐŽďƌĞ�ĞůůĂ͍ 

DĂƌŝůſ͗�͞EŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌşĂ�ǇŽ�ĞƐƚĂ�ŽďƌĂ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ůĂ�ŵƷƐŝĐĂ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĄŶĞĂ͕�ĞƐ�ƵŶ�ƉŽĐŽ�
ĞǆƚƌĂŹŽ͕�ƉŽŶŐĄŵŽƐůŽ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ƵŶ�ƌŽŵĂŶƟĐŝƐŵŽ�ŵƵǇ�ƚĂƌĚşŽ͘�WĞƌŽ�ĞƐĂ�ƉƌĞŐƵŶƚĂ�ĂƉůŝĐĂĚĂ�
Ă�ĞƐƚĞ�ĄŵďŝƚŽ�ƐĞ�ŽďƐĞƌǀĂ�ƵŶĂ�ŵƷƐŝĐĂ�ŵƵǇ�ĐŽŶƐŽŶĂŶƚĞ͕�ĨĄĐŝů�ĚĞ�ĞƐĐƵĐŚĂƌ͕ �ƐŽŶ�ĐŽƐĂƐ�ƋƵĞ�
ŶŽƐ�ŐƵƐƚĂŶ�ŵƵĐŚŽ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƌ͕ �ƐŽŶ�ũŽǇŝƚĂƐ͘ 

�ŽŶĐŚŝ͗� �͞ƵŶ�ĂƐş͕�ŚĂǇ�ƋƵĞ�ƚĞŶĞƌ�ƵŶĂ�ĐŽƐĂ�ŵƵǇ�ĞŶ�ĐƵĞŶƚĂ͘�ZĞĂůŵĞŶƚĞ͕�ůĂ�ŵƷƐŝĐĂ�ƋƵĞ�ŚĂǇ�
ƉĂƌĂ�ƉŝĂŶŽ�ĚĞů�ƌŽŵĂŶƟĐŝƐŵŽ͕�ĞƐ�ƵŶ�ĐŽƌƉƵƐ�ƋƵĞ�ĞƐ�ƵŶ�ƉƌŝǀŝůĞŐŝŽ͘�z�ƋƵĞ�ŶŽƐ�ŽůǀŝĚĞŵŽƐ�ƋƵĞ�
Ğů�ƉŝĂŶŽ͕�ĞƌĂ�ƵŶ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ĚŽŵĠƐƟĐŽ͕�ĞƌĂ�Ğů�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�Ăů�ƋƵĞ�ƚĞŶşĂŶ�ŵƵĐŚŽ�ĂĐĐĞƐŽ�
ůĂƐ�ŵƵũĞƌĞƐ͘�hŶĂ�ĐŽƐĂ�ƋƵĞ�ŶŽƐ�ŚĞŵŽƐ�ĚĂĚŽ�ĐƵĞŶƚĂ�ĞŶ�DƷƐŝĐĂ�ƉĂƌĂ�dŽĚŽƐ�ĞƐ�ƋƵĞ�ŶŽ�ŶŽƐ�
ŚĂ�ĐŽƐƚĂĚŽ�ĞŶĐŽŶƚƌĂƌ�ƌĞƉĞƌƚŽƌŝŽ�ƉĂƌĂ�ƉŝĂŶŽ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ĠƉŽĐĂ�ĐŽŵƉƵĞƐƚŽ�ƉŽƌ�ŵƵũĞƌĞƐ͕�ŚĂǇ�
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