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�ĄƉŝƐŶş�ƎĄĚ��ĞƐŬŽŵŽƌĂǀƐŬĠ�ŬǇŶŽůŽŐŝĐŬĠ�ƵŶŝĞ
Ϯ͘�ǀǇĚĄŶş

WZ��D�h>�

ϭ͘ �şůĞŵ� �ĞƐŬŽŵŽƌĂǀƐŬĠ� ŬǇŶŽůŽŐŝĐŬĠ� ƵŶŝĞ� ;ĚĄůĞ� ũĞŶ� ͣ�D<h͞Ϳ� ũĞ� ĐŚŽǀ� ēŝƐƚŽŬƌĞǀŶǉĐŚ� ƉůĞŵĞŶ� ƉƐƽ�
Ɛ ƉƌƽŬĂǌĞŵ�ƉƽǀŽĚƵ͕�ƉƎŝ�ǌĂĐŚŽǀĄŶş�ďŝŽůŽŐŝĐŬĠŚŽ�ǌĚƌĂǀş�ŬĂǎĚĠŚŽ�ũĞĚŝŶĐĞ�Ă�ĐŚĂƌĂŬƚĞƌŝƐƚŝĐŬǉĐŚ�ǀůŽŚ�Ă�
ǀůĂƐƚŶŽƐƚş�ƐƉĞĐŝĨŝĐŬǉĐŚ�ƉƌŽ�ũĞĚŶŽƚůŝǀĄ�ƉůĞŵĞŶĂ͕�ƚĂŬ͕ ũĂŬ�ũƐŽƵ�ƉŽƉƐĄŶĂ�ũĞĚŶŽƚůŝǀǉŵŝ�ƐƚĂŶĚĂƌĚǇ�&�/�
ŶĞďŽ�ŶĄƌŽĚŶşŵŝ�ƐƚĂŶĚĂƌĚǇ�ǀ ƉƎşƉĂĚĢ�ƉůĞŵĞŶ�&�/�ĚŽƐƵĚ�ŶĞƵǌŶĂŶǉĐŚ͘

Ϯ͘ �ĄƉŝƐŶş� ƎĄĚ� �D<h� ũĞ� ǌĄŬůĂĚŶş� ŶŽƌŵŽƵ� ƉƌŽ� ĐŚŽǀ� ƉůĞŵĞŶ� ƉƐƽ� ǌĂēůĞŶĢŶǉĐŚ� ĚŽ� �D<h� ƉůŶĢ�
ƌĞƐƉĞŬƚƵũşĐş DĞǌŝŶĄƌŽĚŶş�ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬǉ�ƎĄĚ�&�/͘

ϯ͘ ^ ĐŚŽǀĂƚĞůƐƚǀşŵ�ũĞ�ŶĞƐůƵēŝƚĞůŶǉ�ĐŚŽǀ�ũĂŬĠŚŽŬŽůŝ�ƉůĞŵĞŶĞ�ďĞǌ�ƉƌƽŬĂǌƵ�ƉƽǀŽĚƵ ǀǇĚĂŶĠŚŽ�ŶĄƌŽĚŶş�
ŬǇŶŽůŽŐŝĐŬŽƵ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐş� ǌĂƐƚƎĞƓĞŶŽƵ� &�/ Ă� ƉŽĚƉŽƌĂ� ƚŽŚŽƚŽ� ŬŽŶĄŶş͘ ^ ĐŚŽǀĂƚĞůƐƚǀşŵ� ũĞ� ƚĠǎ�
ŶĞƐůƵēŝƚĞůŶĠ ƉƎĞŬƵƉŶŝĐƚǀş�ƉƐƽ Ă�ũĞŚŽ�ƉŽĚƉŽƌĂ͘�
aƚĢŸĂƚĂ� ŝ� ĚŽƐƉĢůş� ƉƐŝ� ŵŽŚŽƵ� ďǉƚ� ƉƎĞĚĄŶŝ� ŶŽǀĠŵƵ� ŶĂďǇǀĂƚĞůŝ� ƉŽƵǌĞ� ƉƎşŵŽ� ŽĚ� ĐŚŽǀĂƚĞůĞ� ŶĞďŽ�
ƉƎĞĚĐŚŽǌşŚŽ� ŵĂũŝƚĞůĞ͕� ŶŝŬŽůŝ� ƉƌŽƐƚƎĞĚŶŝĐƚǀşŵ� ƚƎĞƚş� ŽƐŽďǇ͖� ǀǉũŝŵŬƵ� ƚǀŽƎş� ƐŵůƵǀŶĢ� ǌĂũŝƓƚĢŶǉ�
ƉƎĞƉƌĂǀĐĞ͘�EĞŶş�ƉŽǀŽůĞŶ�ƉƌŽĚĞũ�ǀ ŽďĐŚŽĚĞĐŚ͕�ŶĂ�ďƵƌǌĄĐŚ͕�ƚƌǎŝƓƚşĐŚ�Ă�ƉƌŽƐƚƎĞĚŶŝĐƚǀşŵ�ǀǉŬƵƉƵ͘

ϰ͘ sĞ�ǀĢĐĞĐŚ�ƚşŵƚŽ�ƎĄĚĞŵ�ŶĞƵƉƌĂǀĞŶǉĐŚ�ƉůĂƚş�ƵƐƚĂŶŽǀĞŶş�ŵĞǌŝŶĄƌŽĚŶşŚŽ�ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬĠŚŽ�ƎĄĚƵ�&�/�Ă�
ƐŽƵǀŝƐĞũşĐş�ůĞŐŝƐůĂƚŝǀǇ�ũĂŬŽǎƚŽ�ǀǇƓƓş�ǌĄǀĂǌŶĠ�ŶŽƌŵǇ͘

ϱ͘ dĞŶƚŽ� �ĄƉŝƐŶş ƎĄĚ� �D<h ĚŽƉůŸƵũş� ƐŵĢƌŶŝĐĞ͕� ŬƚĞƌĠ� ƵƉƌĂǀƵũş� ƉŽĚƌŽďŶŽƐƚŝ� ƉŽĚůĞ� ƉƌĄǀŶşŚŽ� ƎĄĚƵ�
�ĞƐŬĠ�ƌĞƉƵďůŝŬǇ�Ă�ƉŽƚƎĞď��D<h͘

�ů͘�/
KďĞĐŶĠ�ƉŽĚŵşŶŬǇ

ϭ͘ �ĄŬůĂĚŶş�ƉŽǎĂĚĂǀŬǇ�Ă�ƉŽǀŝŶŶŽƐƚŝ�ĐŚŽǀĂƚĞůƽ͗
ĂͿ� ZĞƉƌŽĚƵŬĐĞ�ĐŚŽǀŶǉĐŚ�ǌǀşƎĂƚ�ũĞ�ƉƎşƉƵƐƚŶĄ͗

� Ƶ�ŵĂůǉĐŚ ƉůĞŵĞŶ�ĚŽ�ϱϬ Đŵ�ŬŽŚŽƵƚŬŽǀĠ�ǀǉƓŬǇ�ŽĚĞ�ĚŶĞ�ƵŬŽŶēĞŶĠŚŽ�ϭϰ͘�ŵĢƐşĐĞ�ǀĢŬƵ�Ăǎ�ĚŽ�
ĚŶĞ�ƵŬŽŶēĞŶĠŚŽ�ϴ͘� ƌŽŬƵ�ǀĢŬƵ�Ƶ� ĨĞŶ͕�Ƶ�ƉƐƽ ŽĚĞ�ĚŶĞ�ƵŬŽŶēĞŶĠŚŽ�ϭϰ͘�ŵĢƐşĐĞ�ĚŽǎŝǀŽƚŶĢ͘
;EĂƉƎ͘� ƉŽŬƵĚ� ƐĞ� ƚĞĚǇ� ĨĞŶĂ� ŵĂůĠŚŽ� ƉůĞŵĞŶĞ� ŶĂƌŽĚŝůĂ� ŶĂƉƎ͘� ϭ͘� ůĞĚŶĂ� ϮϬϬϵ͕� ŵƽǎĞ� ďǉƚ�
ƉŽƉƌǀĠ� ŬƌǇƚĂ� ϭ͘ ďƎĞǌŶĂ� ϮϬϭϬ͖� ĨĞŶĂ� ŶĂƌŽǌĞŶĄ� ϭ͘� ůĞĚŶĂ� ϮϬϬϱ� Ɛŵş� ďǉƚ� ŶĂƉŽƐůĞĚǇ� ŬƌǇƚĂ� ϭ͘�
ůĞĚŶĂ�ϮϬϭϯͿ͘

� Ƶ� ǀĞůŬǉĐŚ� ƉůĞŵĞŶ� ŶĂĚ� ϱϬ Đŵ� ǀǉƓŬǇ� ŽĚĞ� ĚŶĞ ƵŬŽŶēĞŶĠŚŽ� ϭϳ͘� ŵĢƐşĐĞ� ǀĢŬƵ� Ăǎ� ĚŽ� ĚŶĞ
ƵŬŽŶēĞŶĠŚŽ�ϴ͘�ƌŽŬƵ�ǀĢŬƵ�Ƶ�ĨĞŶ͕�Ƶ�ƉƐƽ ŽĚĞ�ĚŶĞ�ƵŬŽŶēĞŶĠŚŽ�ϭϳ͘�ŵĢƐşĐĞ�ĚŽǎŝǀŽƚŶĢ͘
;EĂƉƎ͘� WŽŬƵĚ� ƐĞ� ƚĞĚǇ� ĨĞŶĂ� ǀĞůŬĠŚŽ� ƉůĞŵĞŶĞ� ŶĂƌŽĚŝůĂ� ŶĂƉƎ͘� ϭ͘� ůĞĚŶĂ� ϮϬϬϵ͕� ŵƽǎĞ� ďǉƚ�
ƉŽƉƌǀĠ�ŬƌǇƚĂ�ϭ͘�ēĞƌǀŶĂ�ϮϬϭϬͿ͘

� Ƶ ĨĞŶ͕ ŬƚĞƌĠ� ƵŬŽŶēŝůǇ� ϴ͘� ƌŽŬ ǀĢŬƵ͕� ũĞ� ŵŽǎŶĠ� ǌĂďƎĞǌŶƵƚş ƉŽƵǌĞ� ŶĂ� ǌĄŬůĂĚĢ� ƉŽƚǀƌǌĞŶş�
ǀĞƚĞƌŝŶĄƌŶşŚŽ�ůĠŬĂƎĞ�Ž�ǀǇƓĞƚƎĞŶş�ǌǀşƎĞƚĞ�ŶĂ�ǌĂēĄƚŬƵ�ƎşũĞ�Ɛ ĚŽďƌŽǌĚĄŶşŵ͕�ǎĞ�ǌĚƌĂǀŽƚŶş�ƐƚĂǀ�
ďƎĞǌŽƐƚ�ƵŵŽǎŸƵũĞ�ďĞǌ�ŶĂĚŵĢƌŶǉĐŚ�ƌŝǌŝŬ͘�dŽƚŽ�ũĞ�ƉŽĚŵşŶĢŶŽ�ƚĠǎ�ƐĐŚǀĄůĞŶşŵ�ƉƎşƐůƵƓŶĠŚŽ�
ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬĠŚŽ� ŬůƵďƵ͘ WƌŽĚůŽƵǎĞŶş� ĐŚŽǀŶŽƐƚŝ� ũĞ� ŵŽǎŶĠ� ƉŽ� ƵĚĢůĞŶş� ǀǉƓĞ� ƵǀĞĚĞŶǉĐŚ
ƉŽƚǀƌǌĞŶş͕�Ă�ƚŽ Ž�ũĞĚĞŶ�ǀƌŚ�ĚŽ�ǀĢŬƵ�ĨĞŶǇ�ϵ�ůĞƚ͘
;EĂƉƎ͘�ĨĞŶĂ�ŶĂƌŽǌĞŶĄ�ϭ͘ ůĞĚŶĂ�ϮϬϬϱ�Ɛŵş�ďǉƚ ƉŽ�ƵĚĢůĞŶş�ƉŽǎĂĚŽǀĂŶǉĐŚ�ƉŽǀŽůĞŶş ŶĂƉŽƐůĞĚǇ�
ŬƌǇƚĂ ϭ͘ ůĞĚŶĂ�ϮϬϭϰͿ͘

ďͿ�DĂǆŝŵĄůŶş�ƉŽēĞƚ�ǀƌŚƽ�Ƶ�ĐŚŽǀŶĠ�ĨĞŶǇ�ũƐŽƵ�ϯ�ǌĂ�ŽďĚŽďş�Ϯϰ�ŵĢƐşĐƽ͕�Ă�ƚŽ�ǀēĞƚŶĢ�ǀƌŚƽ͕�ŬĚǇ�ĨĞŶĂ�
ƉŽƌŽĚş�ƉŽƵǌĞ�ũĞĚŶŽ�ƓƚĢŶĢ ;ŝ�ŵƌƚǀĠͿ͖�ŝĚĞĄůŶş�ƉŽēĞƚ�ũĞ�ũĞĚĞŶ�ǀƌŚ�ƌŽēŶĢ͘

ĐͿ� DŝŶŝŵĄůŶş�ǀĢŬ�ƉƌŽ�ŽĚďĢƌ�ƓƚĢŸĂƚ�ŽĚ�ĨĞŶǇ�ũĞ�ϱϬ͘ ĚĞŶ�ƉŽ�ũĞũŝĐŚ�ŶĂƌŽǌĞŶş͘
ĚͿ� &ĞŶĂ� Ɛŵş� ŬŽũŝƚ� ƉŽƵǌĞ� ƚĂŬŽǀǉ� ƉŽēĞƚ� ƓƚĢŸĂƚ͕� ŬƚĞƌǉ�ŽĚƉŽǀşĚĄ� ũĞũş� ǌĚƌĂǀŽƚŶş� ŬŽŶĚŝĐŝ Ă ŽƐƚĂƚŶşŵ�

ǎŝǀŽƚĂƐĐŚŽƉŶǉŵ�ƓƚĢŸĂƚƽŵ�ŵƵƐş�ĐŚŽǀĂƚĞů�ǌĂũŝƐƚŝƚ�ŶĄŚƌĂĚŶş�ǀǉǎŝǀƵ͘
ĞͿ� �ŚŽǀĂƚĞů ;ĚƌǎŝƚĞůͿ ŶĞƐŵş ŶĞŽĚďŽƌŶĢ�ǌĂƐĂŚŽǀĂƚ�ĚŽ�ƉƌƽďĢŚƵ�ƉŽƌŽĚƵ�ǌƉƽƐŽďĞŵ͕�ŬƚĞƌǉ�ǌǀǇƓƵũĞ�

ďŽůĞƐƚ� ŶĞďŽ�ƉŽƓŬŽǌƵũĞ� ǌĚƌĂǀş�ŵĂƚŬǇ� ŶĞďŽ�ŵůĄĚĢƚĞ͘� s ƉƎşƉĂĚĢ� ŶƵƚŶŽƐƚŝ� ũĞ� ĐŚŽǀĂƚĞů� ;ĚƌǎŝƚĞůͿ�
ƉŽǀŝŶĞŶ�ǌĂũŝƐƚŝƚ�ŽĚďŽƌŶŽƵ�ƉŽŵŽĐ�ǀĞƚĞƌŝŶĄƌŶşŵ�ůĠŬĂƎĞŵ͘

Ϯ͘ WƌĂǀŽŵŽĐş ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬǉĐŚ�ŬůƵďƽ�ũĞ�ƉŽĚŵşŶŬǇ�ƵǀĞĚĞŶĠ ǀ ŽĚƐƚĂǀĐŝ ϭ͘ ƉşƐŵ͘�Ă͕ď͕Đ�ǀĞ�ƐǀǉĐŚ�ǀŶŝƚƎŶşĐŚ�
ƉƎĞĚƉŝƐĞĐŚ�ǌƉƎşƐŶŝƚ͕�ŶŝŬŽůŝ�ǀƓĂŬ�ǌŵşƌŶŝƚ͘



�

ϯ͘ �ŚŽǀĂƚĞů��D<h� ũĞ�ŽƉƌĄǀŶĢŶ�ĐŚŽǀĂƚ�ƉŽƵǌĞ�ƉůĞŵĞŶĂ�ƌĞŐŝƐƚƌŽǀĂŶĄ��D<h�;&�/Ϳ͕�Ă� ƚŽ�ŶĂ� ũĞĚŝŶĐşĐŚ�
ƎĄĚŶĢ� ǌĂƉƐĂŶǉĐŚ� ǀ� ƉůĞŵĞŶŶĠ� ŬŶŝǌĞ� �D<h� ŶĞďŽ͕� ǀ� ƉƎşƉĂĚĢ� ƉƎĞǀŽĚƵ� ƉƌĄǀĂ� ĐŚŽǀƵ� ēŝ
ƐƉŽůƵŵĂũŝƚĞůƐƚǀş�ĐŚŽǀĂƚĞůƽ�ǌ�ǀşĐĞ�ƐƚĄƚƽ͕�ǀ�ƉůĞŵĞŶŶĠ�ŬŶŝǌĞ�ēůĞŶƐŬĠŚŽ�ƐƚĄƚƵ�&�/�ŶĞďŽ�ǀ ƉůĞŵĞŶŶĠ�
ŬŶŝǌĞ�&�/�ƵǌŶĄǀĂŶĠ͘��ŚŽǀ�ŶĂ ũĞĚŝŶĐşĐŚ�ŶĞǌĂƉƐĂŶǉĐŚ�ǀ�ƵǀĞĚĞŶǉĐŚ�ƉůĞŵĞŶŶǉĐŚ�ŬŶŝŚĄĐŚ�ŶĞďŽ�ĐŚŽǀ�
ƉƌŽƐƚƎĞĚŶŝĐƚǀşŵ�ũŝŶĠ�ŬǇŶŽůŽŐŝĐŬĠ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐĞ�ŶĞŶş�ĐŚŽǀĂƚĞůŝ�ƉŽǀŽůĞŶ�Ă�ĐŚŽǀĂƚĞů�ŵƽǎĞ�ďǉƚ�ǀ�ƚŽŵƚŽ�
ƉƎşƉĂĚĢ�ƉŽƐƚŝǎĞŶ�ƉŽĚůĞ�ēů͘�y͕�ďŽĚ�ϵ͘

ϰ͘ sǇŵĞǌĞŶş�ƉŽũŵƽ�ƉƌŽ�ƷēĞůǇ�ƚŽŚŽƚŽ�ƎĄĚƵ͗
� �ŚŽǀĂƚĞů� �D<h� ;ĚĄůĞ� ǀ ƚĞǆƚƵ� ĐŚŽǀĂƚĞůͿ ũĞ� ŽƐŽďĂ� ǀůĂƐƚŶşĐş� ĐŚƌĄŶĢŶǉ� ŶĄǌĞǀ� ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬĠ�

ƐƚĂŶŝĐĞ��D<h
� DĂũŝƚĞů�ũĞ�ŽƐŽďĂ�ǀůĂƐƚŶşĐş�ĚĂŶĠŚŽ�ũĞĚŝŶĐĞ�ƵǀĞĚĞŶĄ�ǀ ƉƌƽŬĂǌƵ�ƉƽǀŽĚƵ�ƉƎşƐůƵƓŶĠŚŽ�ũĞĚŝŶĐĞ
� �ƌǎŝƚĞů� ũĞ�ŽƐŽďĂ�ƉŽǀĢƎĞŶĄ�ŵĂũŝƚĞůĞŵ�ƉĠēş�Ž�ĚĂŶĠŚŽ�ũĞĚŝŶĐĞ�Ă�ĚŝƐƉŽŶŽǀĄŶş�Ɛ Ŷşŵ�ǀ ƌĄŵĐŝ�

ŬǇŶŽůŽŐŝĐŬĠ�ēŝŶŶŽƐƚŝ͘�WŽǀĢƎĞŶş�ŵƵƐş�ďǉƚ�ĚŽůŽǎĞŶŽ�ƉşƐĞŵŶŽƵ�ƐŵůŽƵǀŽƵ͘�

�ů͘ //
�ŚŽǀ�Ă�ũĞŚŽ�ƎşǌĞŶş

ϭ͘ �ŚŽǀĞŵ�ƐĞ�ƌŽǌƵŵş�ĐşůĞǀĢĚŽŵĄ�ƉůĞŵĞŶŝƚďĂ�ƉƐƽ�ƌĞƐƉĞŬƚƵũşĐş�ƉƎĞĚĞǀƓşŵ�ǌĄƐĂĚǇ�ŐĞŶĞƚŝĐŬĠŚŽ�ǌĚƌĂǀş�
ũĞĚŝŶĐĞ�ŝ�ƉŽƉƵůĂĐĞ�;ĐŚŽǀ�ŶĞƐŵş�ďǉƚ�ƵƐŬƵƚĞēŸŽǀĄŶ�ŶĂ�ƷŬŽƌ�ǌĚƌĂǀşͿ͘
�ŝƐƚŽŬƌĞǀŶǉ�ƉĞƐ�ũĞ�ĚĢĚŝēŶĢ�ǌĚƌĂǀǉ�ƚĞŚĚǇ͕�ũĞƐƚůŝǎĞ�ǌĚĢĚŝů�ƐƚĂŶĚĂƌĚŶş�ǌŶĂŬǇ͕�ƉůĞŵĞŶŶǉ�ƚǇƉ�Ă�ƉŽǀĂŚƵ͕�
ũĞǎ�ũƐŽƵ�ƉƌŽ�ƉůĞŵĞŶŽ�ƚǇƉŝĐŬĠ͕�Ă�ŶĞǌĚĢĚŝů ĚĢĚŝēŶĠ�ǀĂĚǇ͕�ŬƚĞƌĠ�ďǇ�ŵŽŚůǇ�ŶĞƉƎşǌŶŝǀĢ�ŽǀůŝǀŶŝƚ�ǌĚƌĂǀş�
ũĞŚŽ�ƉŽƚŽŵŬƽ͘�s ƚŽŵƚŽ�ŽŚůĞĚƵ�ŵƵƐş�ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬĠ�ŬůƵďǇ�ŝ�ĐŚŽǀĂƚĞůĠ�ĚďĄƚ�ŶĂ�ƚŽ͕�ĂďǇ�ŶĞĚŽĐŚĄǌĞůŽ�
ŬĞ� ǌǀĞůŝēŽǀĄŶş� Ă� ƉƎĞŚĄŶĢŶş� ƉůĞŵĞŶŶǉĐŚ� ǌŶĂŬƽ͕� ŬƚĞƌĠ� ďǇ� ŵŽŚůǇ� ŶĄƐůĞĚŶĢ� ŶĞƉƎşǌŶŝǀĢ� ŽǀůŝǀŶŝƚ�
ĨƵŶŬēŶş�ǌĚƌĂǀş�ƉƐƽ͘

Ϯ͘ �Ž�ĐŚŽǀƵ�ŶĞŵŽŚŽƵ�ďǉƚ�ƉƎŝƉƵƓƚĢŶŝ�ǌĞũŵĠŶĂ
ĂͿ ũĞĚŝŶĐŝ͕�ŬƚĞƎş�ŵĂũş�ƉƌŽŬĄǌĂŶŽƵ�ĚĢĚŝēŶĢ�ƉŽĚŵşŶĢŶŽƵ�ǀĂĚƵ͕�ũĞǎ�ũĞ�ǌ ĐŚŽǀƵ�ǀǇůƵēƵũĞ͘�<�ĐŚŽǀƵ�

ŶĞůǌĞ� ƉŽƵǎşǀĂƚ� ƉƐǇ� Ɛ� ǀǇůƵēƵũşĐşŵŝ� ǀĂĚĂŵŝ͕� ũĂŬŽ� ũƐŽƵ ŵũ͘ ƉŽƌƵĐŚǇ� ĐŚĂƌĂŬƚĞƌƵ͕� ǀƌŽǌĞŶĄ�
ŚůƵĐŚŽƚĂ�ŶĞďŽ�ƐůĞƉŽƚĂ͕�ǌĂũĞēş�ƉǇƐŬ͕�ƌŽǌƓƚĢƉ�ƉĂƚƌĂ͕�ǀǉǌŶĂŵŶĠ�ǀĂĚǇ�ĐŚƌƵƉƵ�ŶĞďŽ�ĂŶŽŵĄůŝĞ�
ēĞůŝƐƚş͕� ĞƉŝůĞƉƐŝĞ͕� ŬƌǇƉƚŽƌĐŚŝƐŵƵƐ͕� ŵŽŶŽƌĐŚŝƐŵƵƐ͕� ĂůďŝŶŝƐŵƵƐ͕� ĐŚǇďŶĠ� ďĂƌǀǇ� Ă� ǌũŝƓƚĢŶĄ�
ĚǇƐƉůĂǌŝĞ�ŬǇēĞůŶşŚŽ�ŬůŽƵďƵ�ƚĢǎŬĠŚŽ�ƐƚƵƉŶĢ͕�

ďͿ ƉƐŝ�Ă�ĨĞŶǇ�Ɛ ǀĂĚĂŵŝ͕�ŬƚĞƌĠ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ƉƎşƐůƵƓŶĠŚŽ�ƉůĞŵĞŶĞ�ƵǀĄĚş�ũĂŬŽ�ǀĂĚǇ�ǀǇůƵēƵũşĐş͕
ĐͿ ũĞĚŝŶĐŝ� ŶĂ� ŶŝĐŚǎ� ďǇů� ƉƌŽǀĞĚĞŶ� ǌĄŬƌŽŬ� Ŭ ŽĚƐƚƌĂŶĢŶş� ŶĞďŽ� ǌĂŬƌǇƚş� ĂŶĂƚŽŵŝĐŬĠ� ŶĞďŽ�

ĞǆƚĞƌŝĠƌŽǀĠ�ǀĂĚǇ͕�ŬƚĞƌĄ�ũĞ�ƉŽĚůĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƵ�ĚƽǀŽĚĞŵ�Ŭ ǀǇůŽƵēĞŶş�ǌ ĐŚŽǀƵ͕�
ĚͿ ũĞĚŝŶĐŝ�ǀ ƉƌŽŬĂǌĂƚĞůŶĢ�ƓƉĂƚŶĠŵ�ǌĚƌĂǀŽƚŶşŵ�ƐƚĂǀƵ�Ă�ũĞĚŝŶĐŝ�ďĄǌůŝǀş�Ă�ĂŐƌĞƐŝǀŶş͘

ϯ͘ �ƌƵŚǇ�ĐŚŽǀƵ ũƐŽƵ͗�
ĂͿ ǌ ŚůĞĚŝƐŬĂ��D<h͗

� ēŝƐƚŽŬƌĞǀŶĄ�ƉůĞŵĞŶŝƚďĂ͕
� ŬƎşǎĞŶş�;ǀĞ�ƐŵǇƐůƵ�ƉƎĞĚƉŝƐƽ�&�/Ϳ͕

ďͿ ǌ ŚůĞĚŝƐŬĂ�ŬůƵďƵ͗
� ŬŽŶƚƌŽůŽǀĂŶǉ͕
� ƎşǌĞŶǉ͕
� ĞǀŝĚŽǀĂŶǉ͕
� ǀŽůŶǉ͕
� ǀǉďĢƌŽǀǉ͕
� ũŝŶǉ͘

WŽŬƵĚ�ƐĞ�ǀ�ƌĄŵĐŝ�ŬůƵďƵ�ƉƌŽǀĄĚş�Ƶƌēŝƚǉ�ƐǇƐƚĠŵ�ǀĞĚĞŶş�ĐŚŽǀƵ͕ ŵƵƐş�ďǉƚ�ƉƌĂǀŝĚůĂ�ƉƌŽ�ŶĢũ�ƐƉĞĐŝĨŝŬŽǀĂŶĄ�ǀ�
ƉƎĞĚƉŝƐĞĐŚ�ŬůƵďƵ͘�K�ĚƌƵǌşĐŚ� ĐŚŽǀƵ͕�ƉŽŬƵĚ� ũƐŽƵ�ŬůƵďĞŵ�ƐƚĂŶŽǀĞŶǇ͕�ŵƵƐş�ďǉƚ� ŝŶĨŽƌŵŽǀĄŶŽ�ƉƎşƐůƵƓŶĠ�
ƉƌĂĐŽǀŝƓƚĢ ƉůĞŵĞŶŶĠ�ŬŶŝŚǇ͘

ϰ͘ �ŚŽǀ� ũĞĚŶŽƚůŝǀǉĐŚ� ƉůĞŵĞŶ� ũĞ� ƎşǌĞŶ� ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬǉŵŝ� ŬůƵďǇ͘� �ŚŽǀĂƚ� ůǌĞ� ũĞŶ� ƉƌŽƐƚƎĞĚŶŝĐƚǀşŵ�
ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬĠŚŽ�ŬůƵďƵ͕�ŬƚĞƌǉ�ũĞ�ŐĂƌĂŶƚĞŵ�ǌĂ�ƌĞŐƵůĠƌŶŽƐƚ�ĐŚŽǀƵ�ǀƽēŝ��D<h͘��ŚŽǀĂƚĞůƐŬǉ�ŬůƵď ŵƵƐş�
ďǉƚ� ǌĞ� ƐƚƌĂŶǇ� �D<h� ƵǌŶĄŶ� Ă� ŵƵƐş� ŵşƚ� Ɛ� �D<h� ŶĂǀĄǌĂŶŽƵ� ƐŵůŽƵǀƵ� Ž� ƐƉŽůƵƉƌĄĐŝ͖ ďůŝǎƓş�



�

ƉŽĚƌŽďŶŽƐƚŝ� ƐƚĂŶŽǀş� ^ŵĢƌŶŝĐĞ�ƉƌŽ�ƵǌŶĄǀĄŶş� ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬǉĐŚ�ŬůƵďƽ�Ă�ǀǉĐǀŝŬŽǀǉĐŚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐş ;ƚƵƚŽ�
ƐŵĢƌŶŝĐŝ�ƉƎĞĚ�ƌ͘�ϮϬϭϮ�ŶĂŚƌĂǌƵũĞ�ƐŵůŽƵǀĂ�Ɛ ƉůĞŵĞŶŶŽƵ�ŬŶŝŚŽƵͿ͘

ϱ͘ WŽŬƵĚ� ũĞ� ƉůĞŵĞŶŽ� ǌĂƐƚƎĞƓĞŶŽ�ǀĞ� ǀşĐĞ� ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬǉĐŚ� ŬůƵďĞĐŚ͕� Ɛŵş ĐŚŽǀĂƚĞů� ƉůĞŵĞŶŽ� ĐŚŽǀĂƚ͕� ƚũ͘�
ǌĂƉŝƐŽǀĂƚ�ǀƌŚǇ͕�ƉŽƵǌĞ�ǀ ũĞĚŶŽŵ�ǌ ŶŝĐŚ͘�WƎĞĐŚĄǌĞƚ�Ɛ ĐŚŽǀĞŵ�ǌ ŬůƵďƵ�ĚŽ�ŬůƵďƵ�ũĞ�ŵŽǎŶĠ ϭǆ�ǌĂ�ƌŽŬ͕�
ƉŽŬƵĚ�W��D<h�ŶĞƌŽǌŚŽĚŶĞ�ũŝŶĂŬ͘� �ůĞŶƐƚǀş ŶĞŶş�ŽŵĞǌĞŶŽ�ŶĂ�ũĞĚĞŶ�ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬǉ�ŬůƵď͘

ϲ͘ ^ƉĞĐŝĄůŶş� ƉŽĚŵşŶŬǇ� ĐŚŽǀŶŽƐƚŝ� ƵƌēƵũş� ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬĠ� ŬůƵďǇ͘� dǇƚŽ� ƉŽĚŵşŶŬǇ� ŵƵƐş� ďǉƚ� ǀ� ƐŽƵůĂĚƵ� Ɛ�
ƉƎĞĚƉŝƐǇ� &�/� Ă� Ɛ� ƉƌĄǀŶşŵŝ� ƉƎĞĚƉŝƐǇ� ƵƉƌĂǀƵũşĐşŵŝ ǀĞƚĞƌŝŶĄƌŶş� ƉĠēŝ� Ă� ŽĐŚƌĂŶƵ� ǌǀşƎĂƚ� ƉƌŽƚŝ� ƚǉƌĄŶş͘�
�ŚŽǀĂƚĞůƐŬǉ� ŬůƵď� ŐĂƌĂŶƚƵũĞ� ƉŽƵǌĞ� ĐŚŽǀ� ƉůĞŵĞŶ͕� ŬƚĞƌĄ� ǌĂƐƚƎĞƓƵũĞ� Ă� ƉƌŽ� ŬƚĞƌĄ� ũĞ� ŵĞǌŝ� Ŷşŵ� Ă�
ƉƎşƐůƵƓŶŽƵ�ƉůĞŵĞŶŶŽƵ�ŬŶŝŚŽƵ ƐĞƉƐĄŶĂ�ƐŵůŽƵǀĂ͘�

ϳ͘ �ŚŽǀĂƚĞůƐŬĠ�ŬůƵďǇ�ƉŽƐŬǇƚƵũş ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬǉ ƐĞƌǀŝƐ Ɛǀǉŵ�ēůĞŶƽŵ͘��ŚŽǀĂƚĞůƐŬĠ�ŬůƵďǇ�ŵƵƐş�ƚĠǎ�ƵŵŽǎŶŝƚ�
ďĞǌ� ƉƌƽƚĂŚƽ ĐŚŽǀ� ŶĞēůĞŶƽŵ� ŬůƵďƵ� ǌĂ� ƉŽĚŵşŶĞŬ� ƉůĂƚŶǉĐŚ ƉƌŽ� ĐŚŽǀ� ƉƎşƐůƵƓŶĠŚŽ� ƉůĞŵĞŶĞ�
;ŶĞǀǌƚĂŚƵũĞ� ƐĞ� ŶĂ� ĨŝŶĂŶēŶş� ŶĄŚƌĂĚǇͿ͘� <ůƵď�ŵƵƐş� ƉƎĞĚĞŵ� ƉşƐĞŵŶĢ� ǀǇŵĞǌŝƚ ƐŵůƵǀŶş� ƉŽĚŵşŶŬǇ� Ɛ�
ĐŚŽǀĂƚĞůŝ� ʹ ŶĞēůĞŶǇ ;ǀēĞƚŶĢ� ĨŝŶĂŶēŶşŚŽ� ǀǇƉŽƎĄĚĄŶşͿ͖ ƚŽ� ŶĞƉůĂƚş͕� ũĞƐƚůŝǎĞ� ŶĞēůĞŶ� ƉƌŽŬĂǌĂƚĞůŶĢ�
ƉŽƌƵƓŝů�ƉƎĞĚƉŝƐǇ�ƐŽƵǀŝƐĞũşĐş�Ɛ ĐŚŽǀĞŵ͕ ǀ ƚŽŵ�ƉƎşƉĂĚĢ�ŶĞŶş�ƉŽǀŝŶŶŽƐƚş�ŬůƵďƵ�ƉŽƐŬǇƚŽǀĂƚ�ŶĞēůĞŶŽǀŝ
ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬǉ�ƐĞƌǀŝƐ ;ƵǌĂǀƎşƚ�ƐŵůŽƵǀƵͿ͘
�ĞŶǇ�ƐĞƌǀŝƐƵ�ƉƌŽ�ŶĞēůĞŶǇ�ŶĞƐŵş�ďǉƚ�ĞǆĐĞƐŝǀŶş�Ă�ŵĂũş�ǌŽŚůĞĚŸŽǀĂƚ�ƉƌŽŬĂǌĂƚĞůŶĠ�ŶĄŬůĂĚǇ͕�ŬƚĞƌĠ�ŬůƵď�
ŶĂ�ƉŽƐŬǇƚŶƵƚş�ƐůƵǎďǇ�ǀǇŶĂůŽǎş͘�jƉůĂƚĂ�ǌĂ�ƐůƵǎďǇ�ŵƵƐş�ďǉƚ�ŶĂƐƚĂǀĞŶĂ�ƉƎŝŵĢƎĞŶĢ�Ă�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚŶĢ�ŶĂ�
ǌĄŬůĂĚĢ�ƐŬƵƚĞēŶǉĐŚ�ŶĄŬůĂĚƽ�ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬĠŚŽ�ŬůƵďƵ͘

ϴ͘ �ŚŽǀĂƚĞůƐŬǉ�ƐĞƌǀŝƐ�ƉůĞŵĞŶŶĠ�ŬŶŝŚǇ�ũĞ�ƉŽƐŬǇƚŽǀĄŶ�ŶĂ�ǌĄŬůĂĚĢ�ƐŵůŽƵǀǇ�ƵǌĂǀƎĞŶĠ�ŵĞǌŝ ŬůƵďĞŵ�Ă�
ƉůĞŵĞŶŶŽƵ�ŬŶŝŚŽƵ͘
:ĞĚŶĄ�ƐĞ�ŶĂƉƎ͘�Ž͗

Ͳ sĞĚĞŶş�ēşƐĞůŶĠ�ƎĂĚǇ�ƉůĞŵĞŶĞ
Ͳ sǇĚĄǀĄŶş�ǌĄƉŝƐŽǀǉĐŚ�;ƚĞƚŽǀĂĐşĐŚͿ�ēşƐĞů
Ͳ sǇƐƚĂǀĞŶş�ƉƌƽŬĂǌƵ�ƉƽǀŽĚƽ͕�ĚƵƉůŝŬĄƚƽ͕�ƉƎşůŽŚ�Ŭ WW
Ͳ sǇƎŝǌŽǀĄŶş�ĞǆƉŽƌƚŶşĐŚ�ƉŽƚǀƌǌĞŶş
Ͳ �ĄƉŝƐƽ�ŝŵƉŽƌƚƽ
Ͳ WƌŽǀĄĚĢŶş�ƉƎĞƌĞŐŝƐƚƌĂĐş�ŵĞǌŝ�ĐŚŽǀŶĠ�ũĞĚŝŶĐĞ
Ͳ ǀĞĚĞŶş��E��ƉƌŽĨŝůƽ�ĐŚŽǀŶǉĐŚ�ũĞĚŝŶĐƽ

�ŚŽǀĂƚĞůƐŬǉ�ƐĞƌǀŝƐ�ŬůƵďƵ�ũĞ�ƉŽƐŬǇƚŽǀĄŶ�ŶĂ�ǌĄŬůĂĚĢ�ēůĞŶƐƚǀş�ǀ ŬůƵďƵ�ŶĞďŽ�ƐŵůŽƵǀǇ�ƵǌĂǀƎĞŶĠ�ŵĞǌŝ�
ĐŚŽǀĂƚĞůĞŵ�Ă�ŬůƵďĞŵ͘
:ĞĚŶĄ�ƐĞ�ŶĂƉƎ͘�Ž͗

� hĐŚŽǀŸŽǀĄŶş�ũĞĚŝŶĐƽ�ǌƉƽƐŽďĞŵ�ƐƚĂŶŽǀĞŶǉŵ ƎĄĚǇ�ŬůƵďƵ
� sǇĚĄǀĄŶş�ŬƌǇĐşĐŚ�ůŝƐƚƽ
� �ǀŝĚĞŶĐĞ�ƓƚĢŸĂƚ�ŶĂ�ŬůƵďŽǀĠ�ďĄǌŝ
� �ǀŝĚĞŶĐĞ�ǌĚƌĂǀŽƚŶşĐŚ�ǀǇƓĞƚƎĞŶş�ƉŽǀŝŶŶǉĐŚ�ƉƌŽ�ƉůĞŵĞŶŽ
� WŽƐŬǇƚŽǀĄŶş�ĨŽƌŵƵůĄƎƽ�ƉƌŽ�ǀǇƐƚĂǀĞŶş�ƉƌƽŬĂǌƽ�ƉƽǀŽĚƵ�ŶĂ�ƉƎşƐůƵƓŶĠ�ƉůĞŵĞŶŶĠ�ŬŶŝǌĞ
� <ŽŶƚƌŽůǇ�ǀƌŚƽ�Ă�ĐŚŽǀƵ
� �ŽƉŽƌƵēŽǀĄŶş�ƉƐƽ�ŬĞ�ŬƌǇƚş
� WŽƌĂĚĞŶƐŬĄ�ēŝŶŶŽƐƚ

ϵ͘ �ŚŽǀĂƚĞůƐŬĠ�ŬůƵďǇ�ŵŽŚŽƵ ƉƎŝ�ƌĞƐƉĞŬƚŽǀĄŶş�ƚŽŚŽƚŽ�ǌĄƉŝƐŶşŚŽ�ƎĄĚƵ�ƐĞƐƚĂǀŝƚ�ǀůĂƐƚŶş�ǌĄƉŝƐŶş�ƎĄĚǇ͕�
ŬƚĞƌĠ�ƐƚĂŶŽǀş�ĐşůĞ�ĐŚŽǀƵ͘�dǇƚŽ�ǌĄƉŝƐŶş�ƎĄĚǇ�ŵŽŚŽƵ�ƐƚĂŶŽǀŝƚ�ƉƎşƐŶĢũƓş�ƉŽĚŵşŶŬǇ͕�ĂǀƓĂŬ�ŵƵƐş�ǀǎĚǇ�
ƌĞƐƉĞŬƚŽǀĂƚ� ǀĞƓŬĞƌĄ� ƵƐƚĂŶŽǀĞŶş� DĞǌŝŶĄƌŽĚŶşŚŽ� ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬĠŚŽ� ƎĄĚƵ� &�/� Ă� �ĄƉŝƐŶşŚŽ� ƎĄĚƵ�
�D<h͘�dǇƚŽ�ǌĄƉŝƐŶş�ƎĄĚǇ ŵƵƐş�ƉƎŝŵĢƎĞŶĢ�ǌŽŚůĞĚŸŽǀĂƚ�ƉƌĂĐŽǀŶş�Ă ƵǎŝƚŶĠ ǀůĂƐƚŶŽƐƚŝ�ƉƎşƐůƵƓŶǉĐŚ�
ƉůĞŵĞŶ͕�ŬƚĞƌĠ�ũƐŽƵ�ƉƌŽ�ƉůĞŵĞŶŽ�ƐƉĞĐŝĨŝĐŬĠ͘

�ů͘ ///
�ŚŽǀĂƚĞůƐŬĄ�ƐƚĂŶŝĐĞ

ϭ͘ �ǀŝĚĞŶĐŝ�ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬǉĐŚ�ƐƚĂŶŝĐ�ǀĞĚĞ�ZĞũƐƚƎşŬ�ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬǉĐŚ�ƐƚĂŶŝĐ��D<h͘



�

Ϯ͘ :ĞĚŶĠ�ŽƐŽďĢ ŵƽǎĞ�ďǉƚ� ƌĞŐŝƐƚƌŽǀĄŶ�ƉŽƵǌĞ� ũĞĚĞŶ�ŶĄǌĞǀ�ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬĠ�ƐƚĂŶŝĐĞ�ďĞǌ�ŽŚůĞĚƵ�ŶĂ�ƉŽēĞƚ�
ĐŚŽǀĂŶǉĐŚ�ƉůĞŵĞŶ�Ă�ĚƌǎĞŶǉĐŚ�ĨĞŶ͘�WƎŝĚĢůĞŶş�ũŵĠŶĂ�ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬĠ�ƐƚĂŶŝĐĞ�ũĞ�ǀĄǌĄŶŽ�ŶĂ�ƚƵƚŽ�ŽƐŽďƵ Ă
ũĞ ĐĞůŽǎŝǀŽƚŶş͘

ϯ͘ EĄƌŽŬ� ŶĂ� ŽĐŚƌĂŶƵ� ŶĄǌǀƵ� ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬĠ� ƐƚĂŶŝĐĞ� ǀǌŶŝŬĄ� ĚŶĞŵ� ũĞũş� ƌĞŐŝƐƚƌĂĐĞ� &�/͘� ^ĐŚǀĄůĞŶǉ� ŶĄǌĞǀ�
ŶĞŶş�ŵŽǎŶŽ�ǌŵĢŶŝƚ͘

ϰ͘ DĂũŝƚĞůĞŵ�ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬĠ�ƐƚĂŶŝĐĞ�ŵƽǎĞ�ďǉƚ�ƉŽƵǌĞ�ĨǇǌŝĐŬĄ�ŽƐŽďĂ�ƐƚĂƌƓş�ϭϴ�ůĞƚ͕�ŬƚĞƌĄ�ũĞ�ƉůŶĢ�ǌƉƽƐŽďŝůĄ�
Ŭ�ƉƌĄǀŶşŵ�ƷŬŽŶƽŵ͘

ϱ͘ EĄǌĞǀ� ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬĠ� ƐƚĂŶŝĐĞ� ũĞ� ƚƌǀĂůŽƵ� Ă� ŶĞĚşůŶŽƵ� ƐŽƵēĄƐƚş� ũŵĠŶĂ ŽĚĐŚŽǀĂŶĠŚŽ ũĞĚŝŶĐĞ͘� EĄǌĞǀ�
ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬĠ�ƐƚĂŶŝĐĞ�ƐĞ�ƵǀĄĚş�ǌĂ�ũŵĠŶĞŵ�ƉƐĂ͘

ϲ͘ WƎĞǀŽĚ� ŶĄǌǀƵ� ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬĠ� ƐƚĂŶŝĐĞ� ũĞ� ŵŽǎŶǉ� ǌĂ� ƉŽĚŵşŶŬǇ� ƉůŶĠŚŽ� ƐŽƵůĂĚƵ� Ɛ ƉƎĞĚƉŝƐǇ� �D<h͘�
EĞƐŽƵůĂĚ�Ɛ ƉƎĞĚƉŝƐǇ��D<h�ǌƉƽƐŽďƵũĞ�ŶĞƉůĂƚŶŽƐƚ�ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬĠ�ƐƚĂŶŝĐĞ͘

ϳ͘ WƎĞǀŽĚ� ĐŚƌĄŶĢŶĠŚŽ� ŶĄǌǀƵ� ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬĠ� ƐƚĂŶŝĐĞ� ũŝŶĠ� ŽƐŽďĢ� ũĞ�ŵŽǎŶǉ� ǌĚĢĚĢŶşŵ� ŶĞďŽ� ƐŵůƵǀŶşŵ�
ƉŽƐƚŽƵƉĞŶşŵ͘

ϴ͘ ZĞŐŝƐƚƌĂĐĞ�ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬĠ�ƐƚĂŶŝĐĞ�ǌĂŶŝŬĄ͗
ĂͿ ƉşƐĞŵŶǉŵ�ǌƌƵƓĞŶşŵ�ƌĞŐŝƐƚƌĂĐĞ�ǌĞ�ƐƚƌĂŶǇ�ŵĂũŝƚĞůĞ͘�dşŵ�ǌĂŶŝŬĄ�ŵĂũŝƚĞůŝ�ŶĄƌŽŬ�ŶĂ�ũĂŬŽƵŬŽůŝ

ĚĂůƓş�ŽĐŚƌĂŶƵ�ŶĄǌǀƵ�ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬĠ�ƐƚĂŶŝĐĞ͘���
ďͿ Ʒŵƌƚşŵ� ŵĂũŝƚĞůĞ͕� ƉŽŬƵĚ� ƐƚĂŶŝĐĞ� ŶĞƉƎĞƓůĂ� ŶĂ� ũĞŚŽ� ĚĢĚŝĐĞ� ǀ ƐŽƵůĂĚƵ� Ɛ ēůĄŶŬĞŵ� ϭϮ ǀĞ

^ŵĢƌŶŝĐŝ�ƉƌŽ�ƌĞŐŝƐƚƌĂĐŝ�ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬǉĐŚ�ƐƚĂŶŝĐ͘
ĐͿ ŶĞŶşͲůŝ�ƐƚĂŶŽǀĞŶǉ�ƉŽƉůĂƚĞŬ�ǌĂ�ƌĞŐŝƐƚƌĂĐŝ�ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬĠ�ƐƚĂŶŝĐĞ ƵŚƌĂǌĞŶ�ĚŽ�Ϯ�ŵĢƐşĐƽ�ƉŽ�ũĞũşŵ�

ŽĚĞƐůĄŶş�ǌ �D<h�ĐŚŽǀĂƚĞůŝ͕�ũĞ�ŶĄǌĞǀ�ƵǀŽůŶĢŶ�ƉƌŽ�ĚĂůƓş�ǌĄũĞŵĐĞ
ϵ͘ WƌŽŬĂǌĂƚĞůŶĠ�ǌŵĢŶǇ�ũŵĠŶĂ�ŶĞďŽ�ƐƚĄůĠŚŽ�ďǇĚůŝƓƚĢ�ŵĂũŝƚĞůĞ�ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬĠ�ƐƚĂŶŝĐĞ�ŵƵƐş�ďǉƚ�ŵĂũŝƚĞůĞŵ�

ŽŚůĄƓĞŶǇ�ĚŽ�ϭŵĢƐşĐĞ�ƉŽ�ǌŵĢŶĢ�ƌĞũƐƚƎşŬƵ�ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬǉĐŚ�ƐƚĂŶŝĐ��D<h͘�
ϭϬ͘ �ŚŽǀĂƚĞůƐŬŽƵ ƐƚĂŶŝĐŝ ŶĞůǌĞ�ǌĂƉƽũēŝƚ͘
ϭϭ͘ �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŶş�ƉŽƐƚƵƉ�ƉƎŝ�ƉŽĚĄŶş�ǎĄĚŽƐƚŝ�Ž�ƌĞŐŝƐƚƌĂĐŝ�ĐŚƌĄŶĢŶĠŚŽ�ŶĄǌǀƵ�ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬĠ�ƐƚĂŶŝĐĞ�Ă�ƉƎŝ�

ƉƎşƉĂĚŶǉĐŚ� ǌŵĢŶĄĐŚ� ;ƉƎĞǀŽĚ� ŶĂ� ũŝŶĠŚŽ� ŵĂũŝƚĞůĞ͕� ǌŵĢŶĂ� ũŵĠŶĂ� ĐŚŽǀĂƚĞůĞ͕� ĂĚƌĞƐǇ� ĂƚĚ͘Ϳ� ũĞ�
ǌĂŬŽƚǀĞŶ�ǀĞ�^ŵĢƌŶŝĐŝ�ƉƌŽ�ƌĞŐŝƐƚƌĂĐŝ�ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬǉĐŚ�ƐƚĂŶŝĐ͘

�ů͘ /s
�ŚŽǀŶş�ũĞĚŝŶĐŝ

ϭ͘ �ŚŽǀŶş� ũĞĚŝŶĐŝ� ũƐŽƵ� ƉƐŝ� Ă� ĨĞŶǇ͕� ŬƚĞƎş� ŵĂũş� ƉůĂƚŶǉ� ƉƌƽŬĂǌ� ƉƽǀŽĚƵ� ǀǇƐƚĂǀĞŶǉ� ŶĞďŽ� ƌĞŐŝƐƚƌŽǀĂŶǉ�
ƉůĞŵĞŶŶŽƵ� ŬŶŝŚŽƵ� ƵǌŶĂŶŽƵ� &�/� Ă� ďǇůŝ� ǌĂƎĂǌĞŶŝ� ĚŽ� ĐŚŽǀƵ� ƉŽ� ƐƉůŶĢŶş� ƉŽĚŵşŶĞŬ� ƐƚĂŶŽǀĞŶǉĐŚ�
ƉƎşƐůƵƓŶǉŵ�ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬǉŵ�ŬůƵďĞŵ͘�

Ϯ͘ WŽĚŵşŶŬǇ� ƉƌŽ� ǌĂƎĂǌĞŶş� ĚŽ� ĐŚŽǀƵ� ƵƌēƵũş� ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬĠ� ŬůƵďǇ� ǀĞ� ƐǀĠ� ƉƌĂǀŽŵŽĐŝ͕� ƉƎŝēĞŵǎ� ƐĞ� ƎşĚş
ƉůĂƚŶǉŵ ƐƚĂŶĚĂƌĚĞŵ &�/ Ă�ƚşŵƚŽ�ǌĄƉŝƐŶşŵ�ƎĄĚĞŵ͘�WŽŬƵĚ�ĞǆŝƐƚƵũĞ�ǀşĐĞ�ŬůƵďƽ�ƉƌŽ�ũĞĚŶŽ�ƉůĞŵĞŶŽ͕�
ŵƵƐş� ŵşƚ� ƐƚĞũŶĠ� ŵŝŶŝŵĄůŶş� ƉŽĚŵşŶŬǇ� ƉƌŽ� ǌĂƎĂǌĞŶş� ĚŽ� ĐŚŽǀƵ� ĚŽůŽǎĞŶĠ� ƉşƐĞŵŶŽƵ� ƐŵůŽƵǀŽƵ� Ă�
ǀǌĄũĞŵŶĢ�Ɛŝ�ƵǌŶĄǀĂƚ ĐŚŽǀŶĠ�ũĞĚŝŶĐĞ͘

ϯ͘ WŽŬƵĚ�ŶĞĚŽũĚĞ�ŬĞ�ƐŚŽĚĢ ŵĞǌŝ�ǀşĐĞ�ŬůƵďǇ͕�ƵƌēƵũĞ�ƉŽĚŵşŶŬǇ�ƉƌŽ�ǌĂƎĂǌĞŶş�ĚŽ�ĐŚŽǀƵ�ƉƎĞĚƐĞĚŶŝĐƚǀŽ�
�D<h�ŶĂ ǌĄŬůĂĚĢ�ĚŽƉŽƌƵēĞŶş�<ŽŵŝƐĞ�ƉƌŽ�ĐŚŽǀ�Ă�ǌĚƌĂǀş��D<h͘

ϰ͘ jƐƉĢƓŶĠ� ƐƉůŶĢŶş� ƉŽĚŵşŶĞŬ� ƉƌŽ� ǌĂƎĂǌĞŶş� ĚŽ� ĐŚŽǀƵ� ŽǌŶĂēş� ŬůƵď� ĚŽ� ƉƌƽŬĂǌƵ� ƉƽǀŽĚƵ͘� DĂũŝƚĞů�
ĐŚŽǀŶĠŚŽ� ũĞĚŝŶĐĞ ŶĞďŽ͕ ǀ� ŶĄǀĂǌŶŽƐƚŝ� ŶĂ� ƉƎĞĚƉŝƐǇ� ŬůƵďƵ͕ ƉŽƌĂĚĐĞ� ĐŚŽǀƵ ƉĂŬ� ƉƎĞĚĄ� ƉƌƽŬĂǌ�
ƉƽǀŽĚƵ͕ ĞǀĞŶƚƵĞůŶĢ�ŬŽƉŝŝ�ďŽŶŝƚĂēŶş�ŬĂƌƚǇ�Ă�ƉƎşƉĂĚŶĢ ŝ ƉƎşůŽŚƵ ƉƌƽŬĂǌƵ�ƉƽǀŽĚƵ�ƉůĞŵĞŶŶĠ�ŬŶŝǌĞ�Ŭ�
ǌĂƉƐĄŶş�ĚŽ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ĐŚŽǀŶǉĐŚ�ũĞĚŝŶĐƽ͘ s ƉƎşƉĂĚĢ�ƌŽǌƉŽƌƵ�ǀ ǌĄǌŶĂŵƵ�ďŽŶŝƚĂĐĞ�ǀ ƉƌƽŬĂǌƵ ƉƽǀŽĚƵ�
Ă�ďŽŶŝƚĂēŶş�ŬĂƌƚĢ�ũĞ�ƌŽǌŚŽĚƵũşĐşŵ�ĚŽŬƵŵĞŶƚĞŵ�ďŽŶŝƚĂēŶş�ŬĂƌƚĂ͘

ϱ͘ WŽŬƵĚ� ŬůƵď� ǌĂƎĂǌƵũĞ� ũĞĚŝŶĐĞ� ĚŽ� ĐŚŽǀƵ� ŶĂ� ǌĄŬůĂĚĢ� ďŽŶŝƚĂĐş� ;ƉŽƉŝƐŶǉĐŚ� ƉƎĞŚůşĚĞŬͿ͕� ŵƵƐş� ďǉƚ�
ƐŽƵēĄƐƚş�ďŽŶŝƚĂēŶş�ŬŽŵŝƐĞ�ƌŽǌŚŽĚēş�Ɛ ĂƉƌŽďĂĐş�ƉƌŽ�ƉƎşƐůƵƓŶĠ�ƉůĞŵĞŶŽ͘ s ƚĢĐŚƚŽ�ƉƎşƉĂĚĞĐŚ�ŵƵƐş�
ŵşƚ�ŬůƵď�ǀǇƉƌĂĐŽǀĂŶǉ�ǀůĂƐƚŶş�ďŽŶŝƚĂēŶş�ƎĄĚ͕�ŬƚĞƌǉ�ŵƵƐş�ǀ ŵŝŶŝŵĄůŶş�ƉŽĚŽďĢ�ŽďƐĂŚŽǀĂƚ�ƉŽĚŵşŶŬǇ͕�
ǌĂ�ũĂŬǉĐŚ�ůǌĞ�ƉƐĂ�ŶĂ�ďŽŶŝƚĂĐŝ�ŚůĄƐŝƚ͕�Ɛ ũĂŬǉŵ�ǀǉƐůĞĚŬĞŵ�ďŽŶŝƚĂĐĞ�ŬŽŶēş�Ă�ŽƌŐĄŶǇ͕�Ŭ ũĂŬǉŵ�ƐĞ�ŵƽǎĞ�
ŵĂũŝƚĞů�ŽĚǀŽůĂƚ�ǀ�ƉƎşƉĂĚĢ͕�ǎĞ�Ɛ ǀǉƐůĞĚŬĞŵ�ŶĞƐŽƵŚůĂƐş͘�

ϲ͘ �ůĞŶ�ďŽŶŝƚĂēŶş�ŬŽŵŝƐĞ�ŶĞƐŵş�ƉŽƐƵǌŽǀĂƚ�ǀůĂƐƚŶşŚŽ�ũĞĚŝŶĐĞ͘



�

ϳ͘ :ĞĚŝŶĐŝ ǀĞ�ǀǉŚƌĂĚŶşŵ ŵĂũĞƚŬƵ�ŽďēĂŶƽ��Z͕�ŬƚĞƎş�ŶĞũƐŽƵ�ǀ ƉůĞŵĞŶŶĠ�ŬŶŝǌĞ �D<h�ĞǀŝĚŽǀĄŶŝ ũĂŬŽ
ĐŚŽǀŶş͕ ŶĞƐŵş�ďǉƚ�ƉŽƵǎŝƚŝ�Ŭ ĐŚŽǀƵ Ă�ŬƌǇƚş͘ WŽŬƵĚ�ƎĄĚǇ�ŬůƵďƵ�ŶĞƐƚĂŶŽǀş ũŝŶĂŬ͘

�ů͘ s
�ŚŽǀĂƚĞů͕�ŵĂũŝƚĞů�ĐŚŽǀŶĠŚŽ�ũĞĚŝŶĐĞ

ϭ͘ DĂũŝƚĞů� ;ƉƎşƉĂĚŶĢ� ƐƉŽůƵŵĂũŝƚĞůͿ� ĐŚŽǀŶĠŚŽ� ũĞĚŝŶĐĞ ũĞ� ĨǇǌŝĐŬĄ� ŽƐŽďĂ� ;ǀĞ� ǀǉũŝŵĞēŶĠŵ� ƉƎşƉĂĚĢ�
ƐƚĂŶŽǀĞŶĠŵ� ƐŵĢƌŶŝĐş� �D<h� ƌŽǀŶĢǎ� ƉƌĄǀŶŝĐŬĄͿ͕� ǀůĂƐƚŶşĐş� ĚĂŶĠŚŽ� ũĞĚŝŶĐĞ͕� ƵǀĞĚĞŶĄ� ǀ ƉƌƽŬĂǌƵ�
ƉƽǀŽĚƵ�ƉƎşƐůƵƓŶĠŚŽ�ũĞĚŝŶĐĞ͘�WƌƽŬĂǌ�ƉƽǀŽĚƵ�ũĞ�ŶĞǌĂŵĢŶŝƚĞůŶǉ�Ă�ŶĞƉƌŽĚĞũŶǉ�ĚŽŬůĂĚ�ĐŚŽǀŶĠŚŽ�ƉƐĂ�
ŶĞďŽ�ĨĞŶǇ͘

Ϯ͘ �ƌǎŝƚĞůĞŵ� ĐŚŽǀŶĠŚŽ� ũĞĚŝŶĐĞ� ũĞ� ďƵě� ŵĂũŝƚĞů͕� ŶĞďŽ ŽƐŽďĂ� ƉŽǀĢƎĞŶĄ� ŵĂũŝƚĞůĞŵ� ƉĠēş� Ž� ĚĂŶĠŚŽ�
ũĞĚŝŶĐĞ�Ă�ĚŝƐƉŽŶŽǀĄŶş�Ɛ Ŷşŵ�ǀ ƌĄŵĐŝ�ŬǇŶŽůŽŐŝĐŬĠ�ēŝŶŶŽƐƚŝ͘�WŽǀĢƎĞŶş�ŵƵƐş�ďǉƚ�ĚŽůŽǎĞŶŽ�ƉşƐĞŵŶŽƵ�
ƐŵůŽƵǀŽƵ͘�

ϯ͘ �ŚŽǀĂƚĞů�ũĞ�ŽƐŽďĂ�ǀůĂƐƚŶşĐş�ĐŚƌĄŶĢŶǉ�ŶĄǌĞǀ�ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬĠ�ƐƚĂŶŝĐĞ��D<h͘
ϰ͘ <ĂǎĚĄ�ǌŵĢŶĂ�ǀĞ�ǀůĂƐƚŶŝĐƚǀş�ĐŚŽǀŶĠŚŽ�ũĞĚŝŶĐĞ�ŵƵƐş�ďǉƚ ŵĂũŝƚĞůĞŵ�ǌĂǌŶĂŵĞŶĄŶĂ�ǀ ƉƌƽŬĂǌƵ ƉƽǀŽĚƵ

Ă� ĚŽ� ϭϱ� ĚŶƽ� ŽǌŶĄŵĞŶĂ� ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬĠŵƵ� ŬůƵďƵ� Ă� ƉůĞŵĞŶŶĠ� ŬŶŝǌĞ Ă� ĚŽůŽǎĞŶĂ� ŬŽƉŝş� ĂŬƚƵĄůŶşŚŽ�
ŽƌŝŐŝŶĄůƵ�ƉƌƽŬĂǌƵ�ƉƽǀŽĚƵ�Ɛ ƉƌŽǀĞĚĞŶŽƵ�ǌŵĢŶŽƵ͘� DĂũŝƚĞů�ũĞ�ƚĠǎ�ƉŽǀŝŶĞŶ�ďĞǌ�ǌďǇƚĞēŶĠŚŽ�ƉƌŽĚůĞŶş�
ŽǌŶĄŵŝƚ� ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬĠŵƵ� ŬůƵďƵ� Ă� ƉůĞŵĞŶŶĠ� ŬŶŝǌĞ� ƷŚǇŶ� ĐŚŽǀŶĠŚŽ� ũĞĚŝŶĐĞ͘ WƎŝ� ǌĂƉƽũēĞŶş�
;ƉŽƐƚŽƵƉĞŶş�ƉƌĄǀĂ�ĐŚŽǀƵͿ�ƉƐĂͬĨĞŶǇ�ƐĞ�ĚŽŬůĄĚĄ�ƐŵůŽƵǀĂ͖�ŽǌŶĂŵŽǀĂĐş�ƉŽǀŝŶŶŽƐƚ�ĚŽ�ϭϱ�ĚŶƽ�ƉůĂƚş�ŝ�
ƉƌŽ�ǌĂƉƽũēĞŶş͘

ϱ͘ �Zha�E�
ϲ͘ s ƉƎşƉĂĚĢ�ƉƎĞǀŽĚƵ�ǀůĂƐƚŶŝĐƚǀş ďƎĞǌş�ĨĞŶǇ͕�ƉŽŬƵĚ�ŶĞďǇůŽ�ĚŽŚŽĚŶƵƚŽ�ũŝŶĂŬ͕�ďƵĚŽƵ�ƓƚĢŸĂƚĂ�ǌĂƉƐĄŶĂ�

ǀ ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬĠ� ƐƚĂŶŝĐŝ� ŶŽǀĠŚŽ�ŵĂũŝƚĞůĞ� Ă� ũƐŽƵ� ŶĂ� ŶĢũ� ƉƎĞǀĞĚĞŶǇ� ŝ� ǀƓĞĐŚŶǇ� ƉŽǀŝŶŶŽƐƚŝ� ƉůǇŶŽƵĐş� ǌ�
ŬƌǇƚş� ĐŚŽǀŶǉŵ�ƉƐĞŵ͘ sĞƓŬĞƌĠ� ĨŽƌŵĂůŝƚǇ� ǀƌŚƵ� ǀǇƎŝǌƵũĞ� ǀǉŚƌĂĚŶĢ�ŵĂũŝƚĞů� ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬĠ� ƐƚĂŶŝĐĞ͘ WƎŝ�
ƉƎĞǀŽĚƵ ǀůĂƐƚŶŝĐƚǀş� ďƎĞǌş� ĨĞŶǇ� ǌĞ� ǌĂŚƌĂŶŝēş� ũĞ� ƚƎĞďĂ� ĚŽůŽǎŝƚ� ǌĂŚƌĂŶŝēŶş� ĚŽŬůĂĚ� Ž� ŶĂŬƌǇƚş ŶĂ�
ƉƎĞĚĞƉƐĂŶĠŵ�ĨŽƌŵƵůĄƎŝ�;ũĞͲůŝ�ǀ ĚĂŶĠŵ�ƐƚĄƚĢ�ƉŽƵǎşǀĄŶͿ͘�WƎĞǀŽĚ�ǀůĂƐƚŶŝĐƚǀş�ƐĞ�ĚŽŬůĄĚĄ�ŬƵƉŶş�ŶĞďŽ�
ĚĂƌŽǀĂĐş� ƐŵůŽƵǀŽƵ͘ s ƉƎşƉĂĚĢ� ƉƎĞǀŽĚƵ� ǀůĂƐƚŶŝĐƚǀş� ďƎĞǌş� ĨĞŶǇ� ŵƵƐş� ƉƎĞĚĞŵ� ŬůƵď� ƐŽƵŚůĂƐŝƚ� ƐĞ�
ǌĄƉŝƐĞŵ�ǀƌŚƵ͘

ϳ͘ �ĞŵƎĞͲůŝ� ŵĂũŝƚĞů� ďƎĞǌş� ĨĞŶǇ͕� ƌŽǌŚŽĚŶĞ� ũĞŚŽ� ĚĢĚŝĐ͕� ũĂŬ� ďƵĚĞ� ǀƌŚ� ǌĂƉƐĄŶ͘� :Ğ� ŵŽǎŶǉ� ŝ� ǌĄƉŝƐ� ŶĂ�
ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬŽƵ�ƐƚĂŶŝĐŝ�ǌĞƐŶƵůĠŚŽ ǀ ƉƎşƉĂĚĢ͕�ǎĞ�ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬĄ�ƐƚĂŶŝĐĞ�ŶĂ�ĚĢĚŝĐĞ�ŶĞďǇůĂ�ƉƎĞǀĞĚĞŶĂ͘

ϴ͘ s�ƉƎşƉĂĚĢ�ǀşĐĞ�ǀůĂƐƚŶşŬƽ�ĐŚŽǀŶĠŚŽ�ũĞĚŝŶĐĞ�ũĞ�ŶƵƚŶŽ�ĚŽůŽǎŝƚ�ƉůĞŵĞŶŶĠ�ŬŶŝǌĞ�ƐŽƵŚůĂƐ�Ɛ�ƉŽĚƉŝƐŽǀǉŵ�
ƉƌĄǀĞŵ�ũĞĚŶŽŚŽ�ǌ�ŵĂũŝƚĞůƽ�ŶĞďŽ�ĚƌǎŝƚĞůĞ͕�ƉŽĚĞƉƐĂŶǉ�ǀƓĞŵŝ�ŽƐƚĂƚŶşŵŝ�ƐƉŽůƵŵĂũŝƚĞůŝ͘

ϵ͘ s ƉƎşƉĂĚĢ�ƐƉŽůƵŵĂũŝƚĞůƐƚǀş�Ă�ƉƎĞǀŽĚƵ�ƉƌĄǀĂ�ĐŚŽǀƵͬǌĂƉƽũēĞŶş ũĞĚŝŶĐƽ�ƌŽǌŚŽĚƵũĞ�Ž�ǀǇƵǎŝƚş�ǀ ĐŚŽǀƵ�
ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬǉ�ŬůƵď ǀĞ�ƐƉŽůƵƉƌĄĐŝ�Ɛ�ŵĂũŝƚĞůĞŵ͘

ϭϬ͘ s ƉƎşƉĂĚĢ�ēůĞŶƐƚǀş�ǀĞ�ĚǀŽƵ�ŶĞďŽ�ǀşĐĞ�ŬůƵďĞĐŚ�ƉƎĞǀŽĚ�ďƎĞǌş�ĨĞŶǇ�ǌ ŬůƵďƵ�ĚŽ�ŬůƵďƵ�ũĞ�ŵŽǎŶǉ�ƉŽƵǌĞ�
ƉŽ� ĚŽŚŽĚĢ� ŽďŽƵ� ŬůƵďƽ Ͳ ǀƌŚ� ŵĄ ďǉƚ� ĨŽƌŵĄůŶĢ� ĚŽŬŽŶēĞŶ� ǀ ŬůƵďƵ͕� ŬƚĞƌǉ� ǀǇĚĂů� ŬƌǇĐş� ůŝƐƚ͕�
ŶĞĚŽŚŽĚŶŽƵͲůŝ�ƐĞ�ŬůƵďǇ�ŵĞǌŝ�ƐĞďŽƵ�ũŝŶĂŬ͘

ϭϭ͘ s ƉƎşƉĂĚĢ� ǌĂŚƌĂŶŝēŶşŚŽ ƐƉŽůƵŵĂũŝƚĞůƐƚǀş ĐŚŽǀŶĠŚŽ� ũĞĚŝŶĐĞ� ŵƵƐş� ďǉƚ� ǀƓŝĐŚŶŝ ǌƷēĂƐƚŶĢŶş�
ƐƉŽůƵŵĂũŝƚĞůĠ�ƵǀĞĚĞŶŝ�ǀ ƉƌƽŬĂǌƵ�ƉƽǀŽĚƵ͘ �ŽŬůĄĚĄ�ƐĞ�ŬŽƉŝş�ƐŵůŽƵǀǇ͘�

ϭϮ͘ s ƉƎşƉĂĚĢ� ǌĂƉƽũēĞŶş ǌĂŚƌĂŶŝēŶşŚŽ� ĐŚŽǀŶĠŚŽ ũĞĚŝŶĐĞ ƉůĞŵĞŶŶĄ� ŬŶŝŚĂ� ŶĞƉƎŝĚĢůƵũĞ� ǌĄƉŝƐŽǀĠ� ēşƐůŽ�
�D<h͘ �ŽŬůĄĚĄ� ƐĞ� ŬŽƉŝş� ƉƌƽŬĂǌƵ� ƉƽǀŽĚƵ͕ ƐŵůŽƵǀŽƵ� Ž� ǌĂƉƽũēĞŶş Ă� ŬŽƉŝş� ĚŽŬůĂĚƵ� Ž� ĐŚŽǀŶŽƐƚŝ�
ũĞĚŝŶĐĞ͘ K� ǀǇƵǎŝƚş� ǀ ĐŚŽǀƵ� ƌŽǌŚŽĚƵũĞ� ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬǉ� ŬůƵď ǀĞ� ƐƉŽůƵƉƌĄĐŝ� Ɛ ĚƌǎŝƚĞůĞŵ� ǌĂƉƽũēĞŶĠŚŽ�
ũĞĚŝŶĐĞ͘

ϭϯ͘ s ƉƎşƉĂĚĢ�ƐƉŽůƵŵĂũŝƚĞůƐƚǀş�ŶĞďŽ�ƉƎĞǀŽĚƵ�ƉƌĄǀĂ ;ǌĂƉƽũēĞŶşͿ Ŭ�ĐŚŽǀƵ�ŵƵƐş�ďǉƚ�ĚŽůŽǎĞŶĂ�ƉůĞŵĞŶŶĠ�
ŬŶŝǌĞ� ƐŵůŽƵǀĂ͕� ŬƚĞƌĄ� ƐƚĂŶŽǀş� ƉŽĚƉŝƐŽǀĠ� ƉƌĄǀŽ� ũĞĚŶŽŚŽ� ǌĞ� ƐƉŽůƵŵĂũŝƚĞůƽ͘ WşƐĞŵŶĠ� ƉŽƐƚŽƵƉĞŶş�
ƉƌĄǀĂ� ĐŚŽǀƵ� ƐĞ�ŵƵƐş� ŶĞƉƌŽĚůĞŶĢ͕� ƉŽƐŬǇƚŶŽƵƚ� ǀ� ŬŽƉŝŝ ƉƎşƐůƵƓŶĠŵƵ�ƉƌĂĐŽǀŝƓƚŝ ƉůĞŵĞŶŶĠ� ŬŶŝŚǇ� Ă�
ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬĠŵƵ�ŬůƵďƵ�ƉƎşƐůƵƓŶĠŚŽ�ƉůĞŵĞŶĞ͘�



�

�ů͘ s/
<ƌǇĐş�ůŝƐƚ�;ĚŽƉŽƌƵēĞŶş�ŶĞďŽ�ƉŽƚǀƌǌĞŶş�Ž�ŬƌǇƚş�ĨĞŶǇͿ

ϭ͘ WƌŽ�ƉůĄŶŽǀĂŶĠ�ŬƌǇƚş�ĐŚŽǀŶĠ�ĨĞŶǇ�ǀǇƐƚĂǀş�ƉƎşƐůƵƓŶǉ�ƉŽƌĂĚĐĞ�ĐŚŽǀƵ�ŬƌǇĐş ůŝƐƚǇ�;ŶĞŶşͲůŝ�ŬůƵďĞŵ�ƵƌēĞŶŽ�
ũŝŶĂŬͿ͘

Ϯ͘ WůĂƚŶŽƐƚ�ŬƌǇĐşĐŚ�ůŝƐƚƽ�ũĞ�ŶĞŽŵĞǌĞŶĄ�;ŶĞŶşͲůŝ�ŬůƵďĞŵ�ƵƌēĞŶŽ�ũŝŶĂŬͿ͘
ϯ͘ <ƌǇĐş�ůŝƐƚ�ũĞ�ǌĄƐĂĚŶĢ�ǀǇƐƚĂǀŽǀĄŶ�ŬůƵďĞŵ͕�ŬĚĞ�ũĞ�ĐŚŽǀ�ƌĞĂůŝǌŽǀĄŶ͘
ϰ͘ <ƌǇĐş�ůŝƐƚǇ�ŵƵƐş�ŽďƐĂŚŽǀĂƚ�ŶĄƐůĞĚƵũşĐş�ƷĚĂũĞ͗

Ͳ ƉůĞŵĞŶŽ�
Ͳ ũŵĠŶŽ�ƉƐĂ�;ƉƐƽͿ�ŶĂǀƌǎĞŶĠŚŽ�;ŶĂǀƌǎĞŶǉĐŚͿ�ŬĞ�ŬƌǇƚş�Ă�ēşƐůŽ�ũĞŚŽ�;ũĞũŝĐŚͿ�ǌĄƉŝƐƵ�;ǌĄƉŝƐƽͿ͕
Ͳ ũŵĠŶŽ�ĨĞŶǇ�Ă�ēşƐůŽ�ũĞũşŚŽ�ǌĄƉŝƐƵ͕
Ͳ ũŵĠŶŽ�Ă�ĂĚƌĞƐƵ�ŵĂũŝƚĞůĞ�ŶĞďŽ�ĚƌǎŝƚĞůĞ�ĐŚŽǀŶĠŚŽ�ƉƐĂ͕
Ͳ ũŵĠŶŽ�Ă�ĂĚƌĞƐƵ�ŵĂũŝƚĞůĞ�ŶĞďŽ�ĚƌǎŝƚĞůĞ�ĐŚŽǀŶĠ�ĨĞŶǇ͕
Ͳ ƉŽĚƉŝƐǇ�ŽďŽƵ�ŵĂũŝƚĞůƽ�;ĚƌǎŝƚĞůƽͿ͕
ͲŵşƐƚŽ�Ă�ĚĂƚƵŵ�ŬƌǇƚş͕
Ͳ ƉŽĚƉŝƐ�Ă�ŬůƵďŽǀĠ�ƌĂǌşƚŬŽ�ƉŽƌĂĚĐĞ�ĐŚŽǀƵ�;ƉŽŬƵĚ�ŬůƵď�ŶĞƵƌēş�ũŝŶĂŬͿ�

ϱ͘ \ĄĚŶĢ�ǀǇƉůŶĢŶĠ�Ă�ƉŽĚĞƉƐĂŶĠ�ŽƌŝŐŝŶĄůǇ�ŬƌǇĐşĐŚ� ůŝƐƚƽ� ũƐŽƵ�ĚŽŬůĂĚĞŵ͕�ŬƚĞƌǉ� ũĞ�ƐŽƵēĄƐƚş�ƉƎŝŚůĄƓŬǇ Ŭ�
ǌĄƉŝƐƵ ǀƌŚƵ͕� ŶƵƚŶĠ� Ŭ ǌĄƉŝƐƵ� ƓƚĢŸĂƚ� ĚŽ� ƉůĞŵĞŶŶĠ� ŬŶŝŚǇ� Ă� ǀǇĚĄŶş� ũĞũŝĐŚ� ƉƌƽŬĂǌƽ� ƉƽǀŽĚƵ͘ WƎŝ�
ƉƎĞĚůŽǎĞŶş� ǌĂŚƌĂŶŝēŶşŚŽ� ŬƌǇĐşŚŽ� ůŝƐƚƵ� ƉƎŝ� ƉƎĞǀŽĚƵ ēŝ� ǌĂƉƽũēĞŶş ĨĞŶǇ�ŵƵƐş� ďǉƚ� ŬƌǇĐş� ůŝƐƚ� ƉŽƚǀƌǌĞŶ�
ƉƎşƐůƵƓŶǉŵ� ŬůƵďĞŵ� ĚĂŶĠŚŽ� ƐƚĄƚƵ ŶĞďŽ� ŽƌŝŐŝŶĄůĞŵ� ŵşƐƚŽƉƎşƐĞǎŶĠŚŽ ƉƌŽŚůĄƓĞŶş� ƉƽǀŽĚŶşŚŽ�
ŵĂũŝƚĞůĞ�ĨĞŶǇ͕�ƉŽŬƵĚ�ŶĞũƐŽƵ�ǀ ƚĠƚŽ�ǌĞŵŝ�ŬƌǇĐş�ůŝƐƚǇ�ǌĂǀĞĚĞŶǇ͘
�ƉƽƐŽď�ŵĂŶŝƉƵůĂĐĞ�Ɛ�ŬƌǇĐşŵŝ�ůŝƐƚǇ�ŝ�ĚĂůƓşŵŝ�ĚŽŬůĂĚǇ�ŶƵƚŶǉŵŝ�Ŭ�ǌĄƉŝƐƵ�ǀƌŚƵ�Ƶƌēş�ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬǉ�ŬůƵď͘

ϲ͘ s ƉƎşƉĂĚĢ� ǌĂƉƽũēĞŶş� ĨĞŶǇ�ƉŽĚĞƉŝƐƵũĞ� ŬƌǇĐş� ůŝƐƚ�ŵĂũŝƚĞů ŶĞďŽ�ĚƌǎŝƚĞů ĨĞŶǇ ǀ ĚŽďĢ�ŬƌǇƚş� ƉŽĚůĞ�ĚĂƚĂ�
ƵǌĂǀƎĞŶş�ƐŵůŽƵǀǇ͘

�ů͘ s//
<ƌǇƚş

ϭ͘ <Ğ� ŬƌǇƚş� Ɛŵş� ĚŽũşƚ� ũĞŶ� ŵĞǌŝ� ĚǀĢŵĂ� ĐŚŽǀŶǉŵŝ� ũĞĚŝŶĐŝ� ƎĄĚŶĢ� ǌĂƉƐĂŶǉŵŝ� ǀ W<� ƵǌŶĂŶǉĐŚ� &�/� Ă� ŶĂ�
ǌĄŬůĂĚĢ� ƉůĂƚŶĠŚŽ� ŬƌǇĐşŚŽ� ůŝƐƚƵ͘ �ŚŽǀŶş� ƉƐŝ� �D<h� ũƐŽƵ� ŽƉƌĄǀŶĢŶŝ� Ŭƌǉƚ� ƉŽƵǌĞ� ĐŚŽǀŶĠ� ĨĞŶǇ�
Ɛ ƉƌƽŬĂǌĞŵ�ƉƽǀŽĚƵ��D<h͕�ǌĞŵş &�/ Ă�ŬŽŶƚƌĂŬƚĂēŶşĐŚ�ƉĂƌƚŶĞƌƽ͘

Ϯ͘ �ĢŚĞŵ�ũĞĚŶŽŚŽ�ŚĄƌĄŶş�Ɛŵş�ďǉƚ�ĨĞŶĂ�ŬƌǇƚĂ�ũĞŶ�ũĞĚŶşŵ�ǌĞ�ƉƐƽ͕�ŬƚĞƌǉ�ũĞ�ƵǀĞĚĞŶ�ǀ ŬƌǇĐşŵ�ůŝƐƚĢ͘
ϯ͘ �ŽƉŽƌƵēƵũĞ�ƐĞ�Ŭƌǉƚ�ĨĞŶƵ�Ƶ�ŵĂũŝƚĞůĞ�;ĚƌǎŝƚĞůĞͿ�ƉƐĂ͘�DĂũŝƚĞů͕�ƌĞƐƉ͘�ĚƌǎŝƚĞů�ŶĞďŽ�ũŝŵŝ�ǌŵŽĐŶĢŶĄ�ŽƐŽďĂ�

ũƐŽƵ�ƉŽǀŝŶŶŝ�ĚŽƉƌŽǀĄǌĞƚ�ĨĞŶƵ�ŬĞ�ŬƌǇƚş͘
ϰ͘ WŽŬƵĚ� ĨĞŶĂ� ǌƽƐƚĄǀĄ� Ƶ�ŵĂũŝƚĞůĞ� ;ĚƌǎŝƚĞůĞͿ� ƉƐĂ� ŶĢŬŽůŝŬ� ĚŶş͕� ŚƌĂĚş� ǀĞƓŬĞƌĠ� ŶĄŬůĂĚǇ Ɛ� ƚşŵ� ƐƉŽũĞŶĠ͕�

ũĂŬŽǎ�ŝ�ĚŽƉƌĂǀƵ�ǌƉĢƚ͕�ŵĂũŝƚĞů�ĨĞŶǇ͘
ϱ͘ �ƌǎŝƚĞů�ƉƐĂ�ũĞ�ƉŽǀŝŶĞŶ�Ž�ĨĞŶƵ�ƎĄĚŶĢ�ƉĞēŽǀĂƚ�ǀ�ĚŽďĢ͕�ŬĚǇ�ũĞ�Ƶ�ŶĢũ�ƵŵşƐƚĢŶĂ�ǌĂ�ƷēĞůĞŵ�ŬƌǇƚş͘�ZŽǀŶĢǎ�

ŽĚƉŽǀşĚĄ�ǌĂ�ƓŬŽĚǇ͕�ŬƚĞƌĠ�ǀ�ƚĠƚŽ�ĚŽďĢ�ĨĞŶĂ�ƉƎşƉĂĚŶĢ�ǌƉƽƐŽďŝůĂ�ƚƎĞƚş�ŽƐŽďĢ͘
ϲ͘ WŽŬƵĚ�ǀǇďƌĂŶǉ�ƉĞƐ� ĨĞŶƵ�ŶĞŶĂŬƌǇů͕ Ɛŵş�ďǉƚ�ŬĞ�ŬƌǇƚş�Ƶǎŝƚ�ĚĂůƓş�ƉĞƐ�ǀĞ� ƐŵǇƐůƵ�ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬĠŚŽ� ƎĄĚƵ�

ƉƎşƐůƵƓŶĠŚŽ�ŬůƵďƵ͕�ƵǀĞĚĞŶǉ�ŶĂ�ŬƌǇĐşŵ�ůŝƐƚƵ͘
ϳ͘ WƎŝ�ŶĞƉůĄŶŽǀĂŶĠŵ�ŬƌǇƚş�ũŝŶǉŵ�ŶĞǎ�ƐŵůƵǀĞŶǉŵ�ƉƐĞŵ�ũĞ�ũĞŚŽ�ĚƌǎŝƚĞů�ƉŽǀŝŶĞŶ�ƚŽƚŽ�ŵĂũŝƚĞůŝ�;ĚƌǎŝƚĞůŝͿ�

ĨĞŶǇ�ŽŚůĄƐŝƚ�Ă�ŚƌĂĚŝƚ�ŵƵ�ǀƓĞĐŚŶǇ�ŶĄŬůĂĚǇ͕� ũĂŬŽǎ� ŝ� ǀǌŶŝŬůŽƵ�ƓŬŽĚƵ͘��ƌǎŝƚĞů�ƉƐĂ�ŶĞŶş�ŽƉƌĄǀŶĢŶ�ƉŽ�
ƚĂŬŽǀĠŵƚŽ� ŬƌǇƚş� ǎĄĚĂƚ� ŽĚ� ŵĂũŝƚĞůĞ� ĨĞŶǇ� ǎĄĚŶĠ� ǀǇƌŽǀŶĄŶş͘� KƚĄǌŬƵ� ƉƎşƉĂĚŶĠŚŽ� ǀǇĚĄŶş� ƉƌƽŬĂǌƽ�
ƉƽǀŽĚƵ�ƉƌŽ�ƓƚĢŸĂƚĂ�ŶĂƌŽǌĞŶĄ�ǌ ƚĂŬŽǀĠŚŽƚŽ�ƐƉŽũĞŶş͕�ƐƚĞũŶĢ�ũĂŬŽ�ǀ ƉƎşƉĂĚĢ�ũŝŶĠŚŽ ŶĞƉůĄŶŽǀĂŶĠŚŽ�
ŬƌǇƚş� ƎĞƓş� ƉƎşƐůƵƓŶǉ� ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬǉ ŬůƵď� ŝŶĚŝǀŝĚƵĄůŶĢ͘�s ƉƎşƉĂĚĢ� ƐĐŚǀĄůĞŶş� ƌĞŐŝƐƚƌĂĐĞ� ǀƌŚƵ� ũĞ�ƉŽƐƚƵƉ�
ŶĄƐůĞĚƵũşĐş͗�ĐŚŽǀĂƚĞů� ũĞ�ƉŽǀŝŶĞŶ�ŶĂ�ƐǀĠ�ŶĄŬůĂĚǇ�ǌĂũŝƐƚŝƚ��E��ƉƌŽĨŝů�ŵĂƚŬǇ͕�ƉŽƚĞŶĐŝŽŶĄůŶşĐŚ�ŽƚĐƽ͕�
ǀƓĞĐŚ� ŶĂƌŽǌĞŶǉĐŚ� ƓƚĢŸĂƚ� Ă� ŶĞĐŚĂƚ� ǀǇŚŽĚŶŽƚŝƚ� ƉĂƚĞƌŶŝƚƵ͘� dǇƚŽ� ĚŽŬƵŵĞŶƚǇ� ũĞ� ŶƵƚŶĠ� ƉƎŝůŽǎŝƚ�
Ŭ ƉƎŝŚůĄƓĐĞ�Ŭ ǌĄƉŝƐƵ�ǀƌŚƵ ƐƉŽůƵ�Ɛ ƉŽƚǀƌǌĞŶǉŵ�ƐŽƵŚůĂƐĞŵ�ŬůƵďƵ͘

ϴ͘ WŽŬƵĚ� ĚŽƓůŽ� Ŭ� ƷŚǇŶƵ� ĐŚŽǀŶĠ� ĨĞŶǇ� ƉƌŽŬĂǌĂƚĞůŶĢ� ǀ� ĚŽďĢ͕� ŬĚǇ� ďǇůĂ� ǀ� ƉĠēŝ� ŵĂũŝƚĞůĞͬĚƌǎŝƚĞůĞ�
ĐŚŽǀŶĠŚŽ� ƉƐĂ͕� ũĞ� ƉŽǀŝŶĞŶ� ƉŽĚĂƚ� Ž� ƚŽŵ� ǌƉƌĄǀƵ� ŵĂũŝƚĞůŝ� ;ĚƌǎŝƚĞůŝͿ� ĨĞŶǇ� Ă� ǌũŝƐƚŝƚ� ŶĂ� ƐǀĠ� ŶĄŬůĂĚǇ�
ƉƎşēŝŶƵ�ƷŚǇŶƵ�ĨĞŶǇ͕�Ă�ƚŽ�ƉŝƚǀŽƵ�ǀĞ�ǀĞƚĞƌŝŶĄƌŶşŵ�ƷƐƚĂǀƵ͘

ϵ͘ WŽŬƵĚ�Ŭ�ƷŚǇŶƵ�ĐŚŽǀŶĠ�ĨĞŶǇ�ĚŽƓůŽ�ǌĂǀŝŶĢŶşŵ�ŵĂũŝƚĞůĞͬĚƌǎŝƚĞůĞ�ĐŚŽǀŶĠŚŽ�ƉƐĂ͕�ũĞ�ƉŽǀŝŶĞŶ�ƵŚƌĂĚŝƚ�
ŵĂũŝƚĞůŝ� ĐŚŽǀŶĠ� ĨĞŶǇ� ƓŬŽĚƵ� ƚşŵ� ǀǌŶŝŬůŽƵ͘� WŽŬƵĚ� Ŭ� ƷŚǇŶƵ� ĐŚŽǀŶĠ� ĨĞŶǇ� ŶĞĚŽƓůŽ� ǌĂǀŝŶĢŶşŵ�



�

ŵĂũŝƚĞůĞͬĚƌǎŝƚĞůĞ�ĐŚŽǀŶĠŚŽ�ƉƐĂ͕�ũĞ�ĚƌǎŝƚĞů�ĐŚŽǀŶĠ�ĨĞŶǇ�ƉŽǀŝŶĞŶ�ƵŚƌĂĚŝƚ�ŵĂũŝƚĞůŝͬĚƌǎŝƚĞůŝ�ĐŚŽǀŶĠŚŽ�
ƉƐĂ�ŶĄŬůĂĚǇ͕�ŬƚĞƌĠ�ǀǇŶĂůŽǎŝů�ŶĂ�ƉĠēŝ�Ž�ĨĞŶƵ�ƉŽĚůĞ�ƵǌĂǀƎĞŶĠ�ĚŽŚŽĚǇ͘

ϭϬ͘ WŽ�ŬƌǇƚş�ǀǇƉůŶş�Ă�ƉŽĚĞƉşƓŽƵ�ŬƌǇĐş�ůŝƐƚǇ�ŽďĂ�ŵĂũŝƚĞůĠͬĚƌǎŝƚĞůĠ�ĐŚŽǀŶǉĐŚ�ũĞĚŝŶĐƽ͘
ϭϭ͘ �ƉƽƐŽď� ƷŚƌĂĚǇ� ǌĂ� ŬƌǇƚş� ũĞ� ǀĢĐş� ĚŽŚŽĚǇ͘� �ŽƉŽƌƵēƵũĞ� ƐĞ� ƵǌĂǀƎşƚ� ĚŽŚŽĚƵ� ƉşƐĞŵŶĢ͘� EĞĚŽĚƌǎĞŶş�

ĚŽŚŽĚǇ�ŵƽǎĞ�ďǉƚ�ƉƎĞĚŵĢƚĞŵ�ŽďēĂŶƐŬŽͲƉƌĄǀŶşŚŽ�ƎşǌĞŶş͘
ϭϮ͘ <ƌǇƚş� ĨĞŶǇ� ŵƽǎĞ� ďǉƚ� ŶĂŚƌĂǌĞŶŽ� ŝŶƐĞŵŝŶĂĐş͘� dĞŶƚŽ� ƷŬŽŶ� Ɛŵş� ƉƌŽǀĄĚĢƚ� ƉŽƵǌĞ� ŽƐŽďĂ� ŽĚďŽƌŶĢ�

ǌƉƽƐŽďŝůĄ� ;ǌĄŬŽŶ� ē͘ϭϲϲͬϭϵϵϵ� ^ď͘Ϳ� Ă� ŵƵƐş� Ɛǀǉŵ� ƉŽĚƉŝƐĞŵ� ƉŽƚǀƌĚŝƚ͕� ǎĞ� ďǇůŽ� ƵǎŝƚŽ� ƐƉĞƌŵĂƚƵ
ƵƌēĞŶĠŚŽ�;ĚŽŚŽĚŶƵƚĠŚŽͿ�ƉƐĂ�ŶĞďŽ�ƐƉĞƌŵĂƚƵ Ɛ�ǀĞƓŬĞƌŽƵ�ƉƎĞĚĞƉƐĂŶŽƵ�ĚŽŬƵŵĞŶƚĂĐş͘�EĄŬůĂĚǇ�ŶĂ�
ŝŶƐĞŵŝŶĂĐŝ� ŚƌĂĚş� ŵĂũŝƚĞů� ĨĞŶǇ͘� /ŶƐĞŵŝŶĂĐĞ� Ɛŵş� ďǉƚ� ƉŽƵǎŝƚĂ� ǀǉŚƌĂĚŶĢ� ŵĞǌŝ� ũĞĚŝŶĐŝ͕� ŬƚĞƎş� ƐĞ� ũŝǎ�
ƉƎĞĚƚşŵ�ƷƐƉĢƓŶĢ�ƌĞƉƌŽĚƵŬŽǀĂůŝ�ƉƎŝƌŽǌĞŶǉŵ�ǌƉƽƐŽďĞŵ͘�sǉũŝŵŬƵ�ŵƽǎĞ�ǀ ƐŽƵůĂĚƵ�Ɛ �ŚŽǀĂƚĞůƐŬǉŵ�
ƎĄĚĞŵ� &�/� ƉŽǀŽůŝƚ� W� �D<h͘ /ŶƐĞŵŝŶĂĐŝ� ǌŵƌĂǎĞŶǉŵ ŶĞďŽ� ĐŚůĂǌĞŶǉŵ ƐƉĞƌŵĂƚĞŵ� ƉŽƚǀƌĚş�
ǀĞƚĞƌŝŶĄƌŶş�ůĠŬĂƎ�ŶĂ�ƉƎĞĚĞƉƐĂŶĠŵ�ĨŽƌŵƵůĄƎŝ��D<h͘�

ϭϯ͘ WŽŬƵĚ�ĨĞŶĂ�ŶĞǌĂďƎĞǌůĂ�Ă�ĚŽƓůŽ�Ŭ�ƷŚƌĂĚĢ�ŬƌǇƚş� ŝŚŶĞĚ�ƉŽ�ĂŬƚƵ͕�ŵĄ�ŵĂũŝƚĞů� ;ĚƌǎŝƚĞůͿ� ĨĞŶǇ�ŶĄƌŽŬ�ŶĂ�
ũĞĚŶŽ�ďĞǌƉůĂƚŶĠ�ŬƌǇƚş�ƐƚĞũŶĠ�ĨĞŶǇ�ƐƚĞũŶǉŵ�ƉƐĞŵ͕�ŶĞĚŽŚŽĚŶŽƵͲůŝ�ƐĞ�ũŝŶĂŬ͘

ϭϰ͘ WƌĄǀŽ�ŶĂ�ŽƉĂŬŽǀĂŶĠ�ŬƌǇƚş�ǌĚĂƌŵĂ�ǌĂŶŝŬĄ�ƷŚǇŶĞŵ�ƉƐĂ�ŶĞďŽ�ĨĞŶǇ͘
ϭϱ͘ WŽŬƵĚ�ƐĞ�ƉƌŽŬĄǎĞ͕�ǎĞ�ƉĞƐ�ďǇů ǀ�ĚŽďĢ�ŬƌǇƚş�ŶĞƉůŽĚŶǉ͕�ŵĄ�ŵĂũŝƚĞů�ĨĞŶǇ�ŶĄƌŽŬ�ŶĂ�ǀƌĄĐĞŶş�ƉůĂƚďǇ�ǌĂ�

ŬƌǇƚş͘
ϭϲ͘ WŽĚŵşŶŬǇ� ǌĂŚƌĂŶŝēŶşŚŽ� ŬƌǇƚş� ƵƌēƵũĞ� ǌĄƉŝƐŶş� ƎĄĚ� ŬůƵďƵ͘� s ƉƎşƉĂĚĢ� ĚŽǀŽǌƵ� ĐŚŽǀŶǉĐŚ� ũĞĚŝŶĐƽ� ǌĞ�

ǌĂŚƌĂŶŝēş�ƉŽĚůĠŚĄ�ƵǌŶĄŶş�ĐŚŽǀŶŽƐƚŝ�ƉƎĞĚƉŝƐƽŵ�ƉƎşƐůƵƓŶĠŚŽ�ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬĠŚŽ ŬůƵďƵ͘
ϭϳ͘ �ĢŚĞŵ�ũĞĚŶŽŚŽ ŬĂůĞŶĚĄƎŶşŚŽ�ĚŶĞ�Ɛŵş�ĐŚŽǀŶǉ�ƉĞƐ�Ŭƌǉƚ�ũĞŶ�ũĞĚŶƵ�ĨĞŶƵ͘
ϭϴ͘ /ŵƉŽƌƚŽǀĂŶĠ�ũĞĚŝŶĐĞ�Ɛ ĞǆƉŽƌƚŶşŵ�ƉƌƽŬĂǌĞŵ�ƉƽǀŽĚƵ�ǀǇƐƚĂǀĞŶǉŵ�ŶĂ�ēĞƐŬĠŚŽ�ŵĂũŝƚĞůĞ�ůǌĞ�ƉŽƵǎşƚ�Ŭ�

ĐŚŽǀƵ�ƉŽƵǌĞ�ƉŽ�ǌĄƉŝƐƵ�ǀ WůĞŵĞŶŶĠ�ŬŶŝǌĞ��Z͕�ŶĞƵƌēşͲůŝ�ŬůƵď�ũŝŶǉ�ƉŽƐƚƵƉ͘
sǇǀĞǌĞŶĠ�ũĞĚŝŶĐĞ�Ɛ ĞǆƉŽƌƚŶşŵ�ƉƌƽŬĂǌĞŵ�ƉƽǀŽĚƵ�ǀǇƐƚĂǀĞŶǉŵ�ŶĂ�ǌĂŚƌĂŶŝēŶşŚŽ�ŵĂũŝƚĞůĞ�ůǌĞ�ƉŽƵǎşƚ�
Ŭ�ĐŚŽǀƵ�ƉŽƵǌĞ�ƉŽ�ǌĄƉŝƐƵ�ǀ ǌĂŚƌĂŶŝēŶş�WůĞŵĞŶŶĠ�ŬŶŝǌĞ�ĚĂŶĠŚŽ�ƐƚĄƚƵ͕�ŶĞƵƌēşͲůŝ�ŬůƵď�ũŝŶǉ�ƉŽƐƚƵƉ͘

�ů͘ s///
sƌŚ

ϭ͘ &ĞŶĂ� Ɛ ǀƌŚĞŵ ŵĄ�ďǉƚ�ƵŵşƐƚĢŶĂ Ƶ� ƐǀĠŚŽ�ŵĂũŝƚĞůĞ� ;ĚƌǎŝƚĞůĞͿ͘�WŽŬƵĚ� ũĞ�ŶƵƚŶŽ� ĨĞŶƵ�ƵŵşƐƚŝƚ� ũŝŶĂŵ͕�
ŵƵƐş�ďǉƚ�Ž�ƚĠƚŽ�ƐŬƵƚĞēŶŽƐƚŝ�ďĞǌ�ǌďǇƚĞēŶĠŚŽ�ƉƌŽĚůĞŶş ƵǀĢĚŽŵĞŶ�ƉƎşƐůƵƓŶǉ�ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬǉ�ŬůƵď͘

Ϯ͘ K�ŶĂƌŽǌĞŶş�ƓƚĢŸĂƚ� ũĞ�ĐŚŽǀĂƚĞů� ĐŽ�ŶĞũĚƎşǀĞ ƉŽǀŝŶĞŶ�ƉŽĚĂƚ�ƉşƐĞŵŶŽƵ�ǌƉƌĄǀƵ�ƉƎşƐůƵƓŶĠŵƵ�ƉŽƌĂĚĐŝ�
ĐŚŽǀƵ�Ă�ŵĂũŝƚĞůŝͬĚƌǎŝƚĞůŝ ŬƌǇĐşŚŽ ƉƐĂ͕�ŬƚĞƌĄ�ŽďƐĂŚƵũĞ͗
� ǌĄŬůĂĚŶş�ŝĚĞŶƚŝĨŝŬĂēŶş ƷĚĂũĞ͕
� ĚĂƚƵŵ�ŬƌǇƚş�Ă�ǀƌŚƵ͕�
� ƉŽēĞƚ�ĐĞůŬĞŵ�ŶĂƌŽǌĞŶǉĐŚ͕�ŵƌƚǀĢ�ŶĂƌŽǌĞŶǉĐŚ ƓƚĢŸĂƚ͕
� ƉŽŚůĂǀş͕
� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝ�Ž�ƚŽŵ͕�ǌĚĂ�ƓƚĢŸĂƚĂ�ũƐŽƵ�ƉŽŶĞĐŚĄŶĂ�ĨĞŶĢ�ŶĞďŽ�ƉƎĞĚĄŶĂ�ŬŽũŶĠ ĨĞŶĢ�;ǀ�ƚŽŵ�ƉƎşƉĂĚĢ�ŝ�

ĚƌǎŝƚĞůĞ�ŬŽũŶĠ�ĨĞŶǇ�Ă�ƉŽēĞƚ�ƓƚĢŸĂƚ�Ƶ�Ŷş�ƵŵşƐƚĢŶǉĐŚͿ͘
ϯ͘ EĞǌĂďƎĞǌŶƵƚş� ĨĞŶǇ�ŚůĄƐş� ũĞũş�ŵĂũŝƚĞů� ;ĚƌǎŝƚĞůͿ�ŵĂũŝƚĞůŝ� ;ĚƌǎŝƚĞůŝͿ ŬƌǇĐşŚŽ�ƉƐĂ�Ă�ƉƎşƐůƵƓŶĠŵƵ�ƉŽƌĂĚĐŝ�

ĐŚŽǀƵ�ĚŽ�ϳϱ�ĚŶƽ�ƉŽ�ŬƌǇƚş͘
ϰ͘ �ŚŽǀĂƚĞů� ũĞ� ƉŽǀŝŶĞŶ� ǀĠƐƚ� ĞǀŝĚĞŶĐŝ� ƐǀǉĐŚ� ǀƌŚƽ� Ă� ŶĂďǇǀĂƚĞůƽ� ƓƚĢŸĂƚ� ǌĞ� ƐǀĠ� ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬĠ� ƐƚĂŶŝĐĞ͘

�ǀŝĚĞŶĐŝ�ŬƌǇƚş�ŵƵƐş�ǀĠƐƚ�ŝ�ŵĂũŝƚĞů�ŬƌǇĐşŚŽ�ƉƐĂ͘

�ů͘ /y
WƌƽŬĂǌ�ƉƽǀŽĚƵ�ƉƐĂ

ϭ͘ WƌƽŬĂǌ�ƉƽǀŽĚƵ ƉƐĂ ũĞ�ĚŽŬůĂĚĞŵ�Ž�ƉƽǀŽĚƵ�ũĞĚŝŶĐĞ�Ă�ũĞ�ǀǇƐƚĂǀĞŶ�ƉůĞŵĞŶŶŽƵ�ŬŶŝŚŽƵ�ŶĂ�ĨŽƌŵƵůĄƎŝ�
ƵǌŶĂŶĠŵ�&�/͕�ŽǌŶĂēĞŶĠŵ�ǌŶĂŬĞŵ�&�/�Ă��D<h͘�dĞŶƚŽ�ĨŽƌŵƵůĄƎ�ũĞ�ēƚǇƎŐĞŶĞƌĂēŶş͘

Ϯ͘ WƌƽŬĂǌ�ƉƽǀŽĚƵ�ŵƵƐş�ŽďƐĂŚŽǀĂƚ͗
ĂͿ�ŶƵƚŶĠ�ŝĚĞŶƚŝĨŝŬĂēŶş�ƷĚĂũĞ�Ž�ƉƐƵͬĨĞŶĢ͗

Ͳ ƉůĞŵĞŶŽ
Ͳ ũŵĠŶŽ�Ă�ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬĄ�ƐƚĂŶŝĐĞ
Ͳ ƉŽŚůĂǀş
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Ͳ ēşƐůŽ�ǌĄƉŝƐƵ
Ͳ ĚĂƚƵŵ�ŶĂƌŽǌĞŶş ;ƵǀĄĚş ƐĞ ĚĂƚƵŵ�ƉƌǀŶşŚŽ�ŶĂƌŽǌĞŶĠŚŽ�ƓƚĢŶĢƚĞ�ǀĞ�ǀƌŚƵͿ
Ͳ ƚĞƚŽǀĄŶşͬēŝƉŽǀĄŶş
Ͳ ĚƌƵŚ�Ă�ďĂƌǀƵ�ƐƌƐƚŝ
Ͳ ƷĚĂũĞ�Ž�ĐŚŽǀĂƚĞůŝ ǀēĞƚŶĢ�ĂĚƌĞƐǇ
Ͳ ƉŽĚƉŝƐ�Ă�ƌĂǌşƚŬŽ�ƉůĞŵĞŶŶĠ�ŬŶŝŚǇ

ďͿ�ŶĞũŵĠŶĢ�ƚƎŝ�ŐĞŶĞƌĂĐĞ�ƉƎĞĚŬƽ�;ŶĞƉůĂƚş�ƉƌŽ�� ZĞŐ�Ă�E�ZĞŐͿ
ĐͿ�ēĄƐƚ�ƵƌēĞŶŽƵ�Ŭ�ǌĄƉŝƐƵ�ǀǉƐůĞĚŬƽ ǀǉƐƚĂǀ͕�ǌĄǀŽĚƽ͕�ǌŬŽƵƓĞŬ͕�ƐǀŽĚƽ͕ ďŽŶŝƚĂĐş Ă�ŵĂũŝƚĞůƽ͘

ϯ͘ WƌŽ�ŬĂǎĚĠŚŽ�ũĞĚŝŶĐĞ�ũĞ�ǀǇƐƚĂǀĞŶ�ũĞĚĞŶ�ƉƌƽŬĂǌ�ƉƽǀŽĚƵ͘�WƌƽŬĂǌ�ƉƽǀŽĚƵ ũĞ�ŶĞĚşůŶŽƵ�ƐŽƵēĄƐƚş�ƚŽŚŽƚŽ�
ũĞĚŝŶĐĞ͘

ϰ͘ �ŚŽǀĂƚĞů�ũĞ�ƉŽǀŝŶĞŶ�ƉƎĞĚĂƚ�ƉŽĚĞƉƐĂŶǉ�ƉƌƽŬĂǌ�ƉƽǀŽĚƵ ŶĂďǇǀĂƚĞůŝ�ƚŽŚŽƚŽ�ũĞĚŝŶĐĞ�ďĞǌ�ǌďǇƚĞēŶĠŚŽ�
ŽĚŬůĂĚƵ�ƉŽƚĠ͕�ĐŽ�ũĞũ�ŽďĚƌǎĞů�ǌ ƉƎşƐůƵƓŶĠŚŽ�ƉƌĂĐŽǀŝƓƚĢ�ƉůĞŵĞŶŶĠ�ŬŶŝŚǇ��D<h͕�ŬƚĞƌǉŵ�ďǇů�ƉƌƽŬĂǌ�
ƉƽǀŽĚƵ ǀǇƐƚĂǀĞŶ͘��ĞŶĂ�ũĞĚŝŶĐĞ�ǌĂŚƌŶƵũĞ�ŝ�ĐĞŶƵ�ƉƌƽŬĂǌƵ�ƉƽǀŽĚƵ͘

ϱ͘ �ƚƌĄƚƵ�ƉƌƽŬĂǌƵ ƉƽǀŽĚƵ ũĞ�ŶƵƚŶŽ�ŚůĄƐŝƚ�ƉƎşƐůƵƓŶĠ�ƉůĞŵĞŶŶĠ�ŬŶŝǌĞ͘��Ă�ƉŽƓŬŽǌĞŶǉ�ƉƌƽŬĂǌ�ƉƽǀŽĚƵ ũĞ�
ŵŽǎŶŽ�ǀǇƐƚĂǀŝƚ�ƉƎĞƉŝƐ͕�ǌĂ� ǌĐĞůĂ�ǌŶŝēĞŶǉ�ďĞǌ� ŝĚĞŶƚŝĨŝŬĂēŶşĐŚ�ƷĚĂũƽ�ŶĞďŽ�ǌƚƌĂĐĞŶǉ�ƉƌƽŬĂǌ�ƉƽǀŽĚƵ�
ůǌĞ�ǀǇƐƚĂǀŝƚ�ĚƵƉůŝŬĄƚ ;ǀŝǌ͘��ůĄŶĞŬ�y///Ϳ͘

ϲ͘ jƎĞĚŶş� ǌĄƉŝƐǇ͕� ǌŵĢŶǇ� Ă� ĚŽƉůŸŬǇ� ĚŽ� ƉƌƽŬĂǌƵ� ƉƽǀŽĚƵ Ɛŵş� ƉƌŽǀĄĚĢƚ� ƉŽƵǌĞ� ƉƎşƐůƵƓŶĄ� ƉƌĂĐŽǀŝƓƚĢ�
ƉůĞŵĞŶŶĠ ŬŶŝŚǇ �D<h͘

ϳ͘ �ĄƉŝƐǇ� ĚŽ� ēĄƐƚŝ� ƉƌƽŬĂǌƵ� ƉƽǀŽĚƵ Ŭ ƚŽŵƵƚŽ� ƷēĞůƵ� ƵƌēĞŶĠ� ƉƌŽǀĄĚş� ƉƎşƐůƵƓŶş� ŽƉƌĄǀŶĢŶş� ƉƌĂĐŽǀŶşĐŝ�
;ƉůĞŵĞŶŶĄ� ŬŶŝŚĂ͕� ƌŽǌŚŽĚēş͕� ǀǉƐƚĂǀŶş� ŬĂŶĐĞůĄƎ͕� ǀĞƚĞƌŝŶĄƌŶş� ůĠŬĂƎŝ͕� ŽƐŽďǇ� ǌŵŽĐŶĢŶĠ� ŬůƵďĞŵ Ă�
ƉŽǀĢƎĞŶş�ƉƌĂĐŽǀŶşĐŝ�ƐĞŬƌĞƚĂƌŝĄƚƵ��D<hͿ�ŬƌŽŵĢ�ǌĄƉŝƐƵ�ũŵĠŶĂ�Ă�ĂĚƌĞƐǇ�ŵĂũŝƚĞůĞ͕�ŬƚĞƌǉ�Ɛŝ�ƉƌŽǀĞĚĞ�
ŵĂũŝƚĞů� ƐĄŵ͘� WƌƽŬĂǌ� ƉƽǀŽĚƵ� ũĞ� ŶĞƉůĂƚŶǉ͕� ƉŽŬƵĚ� ŶĞŶş� ƵǀĞĚĞŶ� ŵĂũŝƚĞů͘ �Ă� ƐƉƌĄǀŶŽƐƚ� ƷĚĂũƽ�
ƵǀĞĚĞŶǉĐŚ�ǀ�ƉƌƽŬĂǌƵ�ƉƽǀŽĚƵ�ŽĚƉŽǀşĚĄ�Ɛǀǉŵ�ƉŽĚƉŝƐĞŵ�ƚĞŶ͕�ŬĚŽ�ǌĄƉŝƐ�ƉƌŽǀĞĚů͘

ϴ͘ sǇĚĂŶĠ�ƉƌƽŬĂǌǇ�ƉƽǀŽĚƵ�ƐĞ�ƉƎĞĚĄǀĂũşͬǌĂƐşůĂũş�ƉŽƵǌĞ�ŽƐŽďĢ�ƵǀĞĚĞŶĠ�ũĂŬŽ�ĐŚŽǀĂƚĞů͘�sǉũŝŵŬƵ�ƚǀŽƎş�
ƉƎşƉĂĚ͕�ŬĚǇ�ũĞ�ĐŚŽǀĂƚĞůĞŵ�ŶĞǌƉŽĐŚǇďŶŝƚĞůŶĢ ƉŽǀĢƎĞŶĂ�ũŝŶĄ�ŽƐŽďĂ͘�

ϵ͘ WƎşůŽŚƵ�Ŭ ƉƌƽŬĂǌƵ�ƉƽǀŽĚƵ�ũĞ�ŵŽǎŶŽ�ǀǇĚĂƚ�ƉƎşŵŽ�ƉƎŝ�ǀǇĚĄǀĄŶş�ƉƌƽŬĂǌƵ�ƉƽǀŽĚƵ͘�WŽŬƵĚ�ƐĞ�ǀǇĚĄǀĄ�
ƉŽǌĚĢũŝ͕�ƉĂŬ�ƉŽƵǌĞ�ƉƎşŵŽ�ŶĂ�ũŵĠŶŽ�ĚŽůŽǎĞŶĠŚŽ�ŵĂũŝƚĞůĞ�ƵǀĞĚĞŶĠŚŽ�ǀ ƉƌƽŬĂǌƵ�ƉƽǀŽĚƵ͘
WƎşůŽŚƵ�Ŭ ƉƌƽŬĂǌƵ�ƉƽǀŽĚƵ�ǀǇĚĄǀĄ�ƚŽ�ƉƌĂĐŽǀŝƓƚĢ�ƉůĞŵĞŶŶĠ�ŬŶŝŚǇ͕�ŬƚĞƌĠ�ǀǇĚĂůŽ�ƉƌƽŬĂǌ�ƉƽǀŽĚƵ�
ŶĞďŽ�ǌĂƉƐĂůŽ�ŝŵƉŽƌƚ͘

ϭϬ͘ WƎŝ�ƷŚǇŶƵ�ũĞĚŝŶĐĞ�ƚƵƚŽ�ƐŬƵƚĞēŶŽƐƚŵĂũŝƚĞů�ƉşƐĞŵŶĢ�ŽǌŶĄŵş�ƉůĞŵĞŶŶĠ�ŬŶŝǌĞ�Ă�ŬůƵďƵ ŶĞďŽ�ǌĂƓůĞ�
ƉƌƽŬĂǌ�ƉƽǀŽĚƵ�Ŭ ŽǌŶĂēĞŶş�ŶĂ�ƉƎşƐůƵƓŶŽƵ�ƉůĞŵĞŶŶŽƵ�ŬŶŝŚƵ͘�WŽ�ǌĂĞǀŝĚŽǀĄŶş�ƷŚǇŶƵ�ũĞ�ŶĂ�ǀǇǎĄĚĄŶş�
ƉƌƽŬĂǌ�ƉƽǀŽĚƵ�ŵĂũŝƚĞůŝ�ǀƌĄĐĞŶ͘

�ů͘ y
�ĄƉŝƐǇ�ƓƚĢŸĂƚ�ĚŽ�ƉůĞŵĞŶŶĠ�ŬŶŝŚǇ

ϭ͘ WƌƽŬĂǌ� ƉƽǀŽĚƵ� ǀǇƐƚĂǀƵũĞ� ƉŽǀĢƎĞŶĠ� ƉƌĂĐŽǀŝƓƚĢ� ƉůĞŵĞŶŶĠ� ŬŶŝŚǇ �D<h� ŶĂ� ǌĄŬůĂĚĢ� ƐŵůŽƵǀǇ�
Ɛ ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬǉŵ�ŬůƵďĞŵ͘

Ϯ͘ aƚĢŸĂƚĂ� ƐĞ� ǌĂƉŝƐƵũş� ĚŽ� ƉůĞŵĞŶŶĠ� ŬŶŝŚǇ� ǌĞŵĢ͕� ǀĞ� ŬƚĞƌĠ� ŵĄ� ĐŚŽǀĂƚĞů ĨĞŶǇ� ǌĄŬŽŶŶĠ ďǇĚůŝƓƚĢ͘�
sǉũŝŵŬǇ� ũƐŽƵ�ƉŽǀŽůĞŶǇ�ƉƌŽ�ŵĂũŝƚĞůĞ� ĨĞŶ͕�ŬƚĞƎş� ǎŝũş�ǀ ǌĞŵŝ͕� ũĞǎ�ŶĞǀĞĚĞ�ƉůĞŵĞŶŶŽƵ�ŬŶŝŚƵ�ƵǌŶĂŶŽƵ�
ĨĞĚĞƌĂĐş� &�/͘� dĢŵƚŽ� ĐŚŽǀĂƚĞůƽŵ� ũĞ� ƉŽǀŽůĞŶŽ� ŶĞĐŚĂƚ� ƓƚĢŸĂƚĂ� ǌĂƉƐĂƚ� ĚůĞ� ǀŽůďǇ� ĚŽ� ƵǌŶĂŶĠ�
ƉůĞŵĞŶŶĠ�ŬŶŝŚǇ͘�����

ϯ͘ WŽĚŬůĂĚĞŵ� ƉƌŽ� ǌĄƉŝƐ� ƓƚĢŸĂƚ ĚŽ� ƉůĞŵĞŶŶĠ� ŬŶŝŚǇ� ũĞ� ǀǉŚƌĂĚŶĢ� ƉůĂƚŶĄ� ƉƎŝŚůĄƓŬĂ Ŭ� ǌĄƉŝƐƵ ǀƌŚƵ͘�
<ƌŽŵĢ� ŽƌŝŐŝŶĄůŶşŚŽ� ƉŽĚƉŝƐƵ� ĐŚŽǀĂƚĞůĞ� Ă� ƉŽƌĂĚĐĞ� ĐŚŽǀƵ� ŵƵƐş� ďǉƚ� ƉƎŝŚůĄƓŬĂ� ŶĞďŽ� ŬƌǇĐş� ůŝƐƚ
ŽǌŶĂēĞŶǇ ƌĂǌşƚŬĞŵ� ƉƎşƐůƵƓŶĠŚŽ� ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬĠŚŽ� ŬůƵďƵ� ŶĞďŽ� ƌĂǌşƚŬĞŵ� ƉŽƌĂĚĐĞ� ĐŚŽǀƵ͕� ŬƚĞƌǉ�
ĚŽƉŽƌƵēƵũĞ� ǌĄƉŝƐ� ƓƚĢŸĂƚ� ĚŽ� ƉůĞŵĞŶŶĠ� ŬŶŝŚǇ͘ �Ă� ƉůĂƚŶŽƐƚ� ĨŽƌŵƵůĄƎĞ� ƉƎŝŚůĄƓŬǇ� ǀƌŚƵ� ŽĚƉŽǀşĚĄ�
ƉƎşƐůƵƓŶǉ�ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬǉ�ŬůƵď͘

ϰ͘ ^ŽƵēĄƐƚş� ƉƎŝŚůĄƓŬǇ� ǌĄƉŝƐƵ� ǀƌŚƵ� ũĞ� ŽƌŝŐŝŶĄů� ŬƌǇĐşŚŽ� ůŝƐƚƵ Ă ǀ� ƉƎşƉĂĚĢ� ǌĂŚƌĂŶŝēŶşŚŽ� ŬƌǇƚş� ŝ� ŬŽƉŝĞ�
ŽƌŝŐŝŶĄůƵ�ƉƌƽŬĂǌƵ�ƉƽǀŽĚƵ�ŬƌǇĐşŚŽ�ƉƐĂ�ǀēĞƚŶĢ�ĚŽŬůĂĚƵ�Ž�ĐŚŽǀŶŽƐƚŝ͘

ϱ͘ sƌŚ�ŵƵƐş�ďǉƚ�ƉƎŝŚůĄƓĞŶ�Ŭ�ǌĄƉŝƐƵ�ŬŽŵƉůĞƚŶş�ʹ ƚǌŶ͕͘�ǎĞ�ŵƵƐş�ďǉƚ�ƵǀĞĚĞŶĂ�ǀƓĞĐŚŶĂ�ƓƚĢŸĂƚĂ͕�ŬƚĞƌĄ�ďǇůĂ�
ĚŽ� ŽŬĂŵǎŝŬƵ� ǎĄĚŽƐƚŝ� Ž� ǌĄƉŝƐ� ŽĚĐŚŽǀĄŶĂ͘� WƎŝŚůĄƓŬĂ� ǌĄƉŝƐƵ� ǀƌŚƵ� ŽǌŶĂēĞŶǉĐŚ� ƓƚĢŸĂƚ� ;ǌƉƽƐŽď�
ŽǌŶĂēŽǀĄŶş� ǀŝǌ� ^ŵĢƌŶŝĐĞ ƉƌŽ� ŽǌŶĂēŽǀĄŶş� ƓƚĢŸĂƚ� �D<hͿ� ŵƵƐş� ďǉƚ� ŽĚĞƐůĄŶĂ� ƉůĞŵĞŶŶĠ� ŬŶŝǌĞ�
ŶĞũƉŽǌĚĢũŝ�ĚŽ�ϯ�ŵĢƐşĐƽ�ŽĚ�ĚĂƚĂ�ǀƌŚƵ͘



�

ϲ͘ :ŵĠŶĂ� ƓƚĢŸĂƚ� ũĞĚŶŽŚŽ� ǀƌŚƵ� ǌĂēşŶĂũş� ƐƚĞũŶǉŵ� ƉşƐŵĞŶĞŵ͘� sƌŚǇ� ŵƵƐş� ďǉƚ� ƎĂǌĞŶǇ� ĂďĞĐĞĚŶĢ�
;ǀǌĞƐƚƵƉŶĢͿ�ǌĂ�ƐĞďŽƵ͘�WƌŽ�ŬĂǎĚĠ�ƉůĞŵĞŶŽ�ǀ ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬĠ�ƐƚĂŶŝĐŝ�ũĞ�ǀĞĚĞŶĂ�ǌǀůĄƓƚŶş�ƎĂĚĂ͕�ǌĂēşŶĂũşĐş�
ƉşƐŵĞŶĞŵ� ͣ�͘͞� :ŵĠŶĂ� ǀƌŚƵ� �� ŶĞůǌĞ� ƐŵĢƓŽǀĂƚ� ƐĞ� ũŵĠŶǇ� ǌĂēşŶĂũşĐş� ƉşƐŵĞŶĞŵ� �,͕� ŬƚĞƌĠ� ũĞ�
ƐĂŵŽƐƚĂƚŶǉŵ� ƉşƐŵĞŶĞŵ� ēĞƐŬĠ� ĂďĞĐĞĚǇ͘ EĞŶş� ǀŚŽĚŶĠ͕� ĂďǇ� ũŵĠŶĂ ƓƚĢŸĂƚ ŽďƐĂŚŽǀĂůĂ ũĂŬǉŬŽůŝǀ
ŶĄǌĞǀ�ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬĠ�ƐƚĂŶŝĐĞ͘�:ŵĠŶĂ�ŶĞƐŵĢũş�ŽďƐĂŚŽǀĂƚ ǀƵůŐĄƌŶş�ēŝ�ŚĂŶůŝǀĄ�ƐůŽǀĂ�Ă�ŶĞƐŵĢũş�ǎĄĚŶǉŵ�
ǌƉƽƐŽďĞŵ�ƉƌŽƉĂŐŽǀĂƚ�ƚĞƌŽƌŝƐŵƵƐ�ŶĞďŽ�ũŝŶĄ�ĞǆƚƌĞŵŝƐƚŝĐŬĄ�ŚŶƵƚş͘��ĠůŬĂ�ũŵĞŶ�ŵƽǎĞ�ďǉƚ�ŵĂǆŝŵĄůŶĢ�
ϮϬ�ǌŶĂŬƽ�ǀēĞƚŶĢ�ŵĞǌĞƌ�Ă�ŝŶƚĞƌƉƵŶŬēŶşĐŚ�ǌŶĂŵĠŶĞŬ͘��ŚŽǀĂƚĞůŝ�ũĞ�ƵŵŽǎŶĢŶŽ�ǀǇŶĞĐŚĂƚ�ǀ ĂďĞĐĞĚĢ�
ƉşƐŵĞŶĂ��,͕�Y͕�t͕�y͕�z͕�Ă�ƉşƐŵĞŶĂ Ɛ ĚŝĂŬƌŝƚŝŬŽƵ͘

ϳ͘ :ŵĠŶĂ�ƓƚĢŸĂƚ�ƐĞ�ǀ�ũĞĚŶĠ�ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬĠ�ƐƚĂŶŝĐŝ�ǀ ƌĄŵĐŝ�ũĞĚŶŽŚŽ�ƉůĞŵĞŶĞ�ŶĞƐŵş�ŽƉĂŬŽǀĂƚ͘
ϴ͘ �ĄƉŝƐǇ� ƓƚĢŸĂƚ� ĚŽ� ƉůĞŵĞŶŶĠ� ŬŶŝŚǇ� ƐĞ� ƉƌŽǀĄĚş� ƉŽĚůĞ� ƐĐŚĠŵĂƚƵ͗� ǌŬƌĂƚŬĂ� ƉůĞŵĞŶŶĠ� ŬŶŝŚǇͬǌŬƌĂƚŬĂ�

ƉůĞŵĞŶĞͬēşƐůŽ� ǌĄƉŝƐƵ͘� :Ğ� ǀ� ƉƌĂǀŽŵŽĐŝ� ƉůĞŵĞŶŶĠ�ŬŶŝŚǇ� ƌŽǌŚŽĚŶŽƵƚ͕� ǌĚĂ� ďƵĚĞ� ēşƐůĂ� ǌĄƉŝƐƵ� ůŽŵŝƚ�
ĚĂůƓşŵŝ�ƷĚĂũŝ͕�ŬƚĞƌĠ�ƉŽǀĂǎƵũĞ�ǌĂ�ĚƽůĞǎŝƚĠ�ƉƌŽ�ŝĚĞŶƚŝĨŝŬĂĐŝ�ũĞĚŝŶĐĞ�;ŶĂƉƎ͘�ƌŽŬ�ŶĂƌŽǌĞŶş͕�ƌŽŬ�ǌĂƎĂǌĞŶş�
ĚŽ�ĐŚŽǀƵ�ĂƉŽĚ͘Ϳ͘

ϵ͘ s ƉƎşƉĂĚĢ� ŽƉĂŬŽǀĂŶĠŚŽ� ŶĞďŽ� ǌĄǀĂǎŶĠŚŽ� ƉŽƌƵƓĞŶş� ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬǉĐŚ� ƉƎĞĚƉŝƐƽ� �D<h� ŶĞďŽ� &�/� ǌĞ�
ƐƚƌĂŶǇ�ĐŚŽǀĂƚĞůĞ�ŵƽǎĞ�ƉƎĞĚƐĞĚŶŝĐƚǀŽ��D<h�ƌŽǌŚŽĚŶŽƵƚ͕�ǎĞ�ŶĞďƵĚŽƵ�ƉƌŽǀĄĚĢŶǇ�ǌĄƉŝƐǇ�ǀƌŚƽ�ŶĂ�
ƌĞŐŝƐƚƌŽǀĂŶǉ� ŶĄǌĞǀ� ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬĠ� ƐƚĂŶŝĐĞ� ƉƎşƐůƵƓŶĠŚŽ� ĐŚŽǀĂƚĞůĞ͕� Ă� ƚŽ� ƉŽ� ĚŽďƵ� ƉƎĞĚĞŵ� ƵƌēĞŶŽƵ�
ŶĞďŽ� Ăǎ� ĚŽ� ŽĚǀŽůĄŶş͘ EĄǀƌŚ� ũĞ� ŽƉƌĄǀŶĢŶ� ƉŽĚĂƚ� ƉƎĞĚƐĞĚŶŝĐƚǀƵ� �D<h� ŝ� ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬǉ� ŬůƵď͘ �ĄŬĂǌ�
ĐŚŽǀƵ� ũĞ�ŵŽǎŶŽ�ǀǇƐůŽǀŝƚ� ŝ� ŶĂ� ĐŚŽǀŶĠ� ũĞĚŝŶĐĞ� ǀ ĚƌǎĞŶş�ŵĂũŝƚĞůĞ� ƚĠƚŽ� ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬĠ� ƐƚĂŶŝĐĞ͘� dĂŬŽǀş�
ũĞĚŝŶĐŝ� ŶĞƐŵş� ďǉƚ� ƉŽ� ĚŽďƵ� ǌĄŬĂǌƵ� ǀǇƵǎŝƚŝ� ǀ ĐŚŽǀƵ͕� ĂŶŝ� ǌĂƉƽũēĞŶŝ� ēŝ� ƉƎĞǀĞĚĞŶŝ Ŭ ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬǉŵ�
ƷēĞůƽŵ�ďĞǌ�ŽŚůĞĚƵ�ŶĂ�ŵĂũŝƚĞůĞ�ēŝ�ĚƌǎŝƚĞůĞ͘
s ƉƎşƉĂĚĢ� ŽƉĂŬŽǀĂŶĠŚŽ� ŶĞďŽ� ǌĄǀĂǎŶĠŚŽ� ƉŽƌƵƓĞŶş� ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬǉĐŚ� ƉƎĞĚƉŝƐƽ� �D<h� ŶĞďŽ� &�/� ǌĞ�
ƐƚƌĂŶǇ� ƐŵůƵǀŶşŚŽ� ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬĠŚŽ� ŬůƵďƵ� ŵƽǎĞ� ƉƎĞĚƐĞĚŶŝĐƚǀŽ� �D<h� ƌŽǌŚŽĚŶŽƵƚ͕� ǎĞ� ďƵĚĞ�
ǌĂƐƚĂǀĞŶŽ�ƉŽƐŬǇƚŽǀĄŶş�ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬĠŚŽ�ƐĞƌǀŝƐƵ�ƚŽŵƵƚŽ�ŬůƵďƵ͕�Ă�ƚŽ�ƉŽ�ĚŽďƵ�ƉƎĞĚĞŵ�ƵƌēĞŶŽƵ�ŶĞďŽ�
Ăǎ�ĚŽ�ŽĚǀŽůĄŶş͘ <ůƵď�ďƵĚĞ�ƉƎĞĚĞŵ�ƵƉŽǌŽƌŶĢŶ�Ă�ďƵĚĞ�ŵƵ�ƉŽƐŬǇƚŶƵƚĂ�ĚŽƐƚĂƚĞēŶĢ�ĚůŽƵŚĄ�ĚŽďĂ�ŶĂ�
ŽĚƐƚƌĂŶĢŶş�ƉƌŽďůĠŵƽ͘

ϭϬ͘ s ƉƎşƉĂĚĢ� ƉŽĐŚǇďŶŽƐƚş� Ž� ƉƽǀŽĚƵ� ƓƚĢŸĂƚ� Ɛŝ�ŵƽǎĞ� ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬǉ� ŬůƵď� ŶĞďŽ� ƉƎĞĚƐĞĚŶŝĐƚǀŽ �D<h�
ǀǇǎĄĚĂƚ�ƵƌēĞŶş�ƉĂƚĞƌŶŝƚǇ�Ă�ŶĂ�ũĞũşŵ�ǌĄŬůĂĚĢ�ƉŽǌĂƐƚĂǀŝƚ�ēŝ�ǌƌƵƓŝƚ�ǀǇƐƚĂǀĞŶş�ƉƌƽŬĂǌƵ�ƉƽǀŽĚƵ͘ EĄŬůĂĚǇ�
ŶĂ�ŽĚďĢƌ�ǀǌŽƌŬƵ�Ă�ǀǇƓĞƚƎĞŶş�ƉůĂƚş�ĐŚŽǀĂƚĞů͘�dǇƚŽ�ŶĄŬůĂĚǇ�ƉŽ�ŽďĚƌǎĞŶş�ǀǉƐůĞĚŬƵ�ƵŚƌĂĚş�ƚĂ�ƐƚƌĂŶĂ͕�
ũĞũşǎ�ƚǀƌǌĞŶş�ƐĞ�ŶĞƉƌŽŬĄǌĂůŽ�ũĂŬŽ�ƉƌĂǀĚŝǀĠ͘

ϭϭ͘ s ƉƎşƉĂĚĢ͕�ǎĞ�ƉůĞŵĞŶŶĠ�ŬŶŝǌĞ ďƵĚŽƵ�ĚŽƌƵēĞŶǇ�ŶĞƉƌƽŬĂǌŶĠ͕�ŶĞēŝƚĞůŶĠ ēŝ�ŶĞǀĢƌŽŚŽĚŶĠ�ƉŽĚŬůĂĚǇ�
ƉƌŽ�ǀǇƐƚĂǀĞŶş�ƉƌƽŬĂǌƵ�ƉƽǀŽĚƵ͕�ŵĄ�ƉůĞŵĞŶŶĄ�ŬŶŝŚĂ ƉƌĄǀŽ�ǀǇǎĂĚŽǀĂƚ�ƉŽĚŬůĂĚǇ�ŶŽǀĠ͘

ϭϮ͘ �ĂƉƐĂƚ� ĚŽ� ŬĂƌƚǇ� ũĞĚŝŶĐĞ� ůǌĞ� ƉŽƵǌĞ� ĚŽůŽǎĞŶĠ &�/� ŶĞďŽ� ŶĄƌŽĚŶş ǀǉƐƚĂǀŶş͕� ĚŽƐƚŝŚŽǀĠ� Ă� ƉƌĂĐŽǀŶş�
ƚŝƚƵůǇ͕�ǌŬŽƵƓŬǇ�Ă�ǌĚƌĂǀŽƚŶş�ǀǇƓĞƚƎĞŶş͘��Ă�ũĞũŝĐŚ�ĚŽůŽǎĞŶş�ǌŽĚƉŽǀşĚĄŵĂũŝƚĞů�ũĞĚŝŶĐĞ͘

ϭϯ͘ s ƉƌƽŬĂǌƵ� ƉƽǀŽĚƵ ŵƵƐş� ďǉƚ� ƵǀĞĚĞŶĂ� ƐƉƌĄǀŶĄ� ďĂƌǀĂ� ũĞĚŝŶĐĞ͕� Ă� ƚŽ� ŝ� ǀ ƉƎşƉĂĚĢ͕� ǎĞ� ŶĞŽĚƉŽǀşĚĄ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚƵ͘

ϭϰ͘ WŽŬƵĚ�ĐŚŽǀĂƚĞů�ŶĞďŽ ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬǉ�ŬůƵď�ǌũŝƐƚş͕�ǎĞ�ŶŽǀĢ�ŶĂƌŽǌĞŶĠ�ƓƚĢŶĢ�ǀǇŬĂǌƵũĞ�ǌĄǀĂǎŶŽƵ�ǀĂĚƵ�ǀƽēŝ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚƵ� &�/͕� ŬƚĞƌĄ� ƐĞ ĚĂůƓşŵ� ǀǉǀŽũĞŵ�ƓƚĢŶĢƚĞ� ŶĞŵƽǎĞ� ǌŵĢŶŝƚ͕� ũĞ� ƉŽǀŝŶĞŶ�Ž� ƚĠƚŽ� ƐŬƵƚĞēŶŽƐƚŝ�
ŝŶĨŽƌŵŽǀĂƚ�ƉƎşƐůƵƓŶĠ�ƉƌĂĐŽǀŝƓƚĢ�ƉůĞŵĞŶŶĠ�ŬŶŝŚǇ͕�Ă�ƚŽ�ǀēĞƚŶĢ�ŬŽŶŬƌĠƚŶşŚŽ�ƵǀĞĚĞŶş�ǌũŝƓƚĢŶĠ�ǀĂĚǇ͘�
WůĞŵĞŶŶĄ�ŬŶŝŚĂ�ŽǌŶĂēş�ƉƌƽŬĂǌ�ƉƽǀŽĚƵ ƚĂŬŽǀǉĐŚ ƓƚĢŸĂƚ�ƌĂǌşƚŬĞŵ ͣE�^d�E��Z�E1͘͞�

�ů͘ y/
�ĄƉŝƐ�ŝŵƉŽƌƚŽǀĂŶǉĐŚ�ũĞĚŝŶĐƽ�ĚŽ�ƉůĞŵĞŶŶĠ ŬŶŝŚǇ

ϭ͘ :ĞĚŝŶĐƽŵ�ĚŽǀĞǌĞŶǉŵ�Ɛ ƉůĂƚŶǉŵŝ�ĞǆƉŽƌƚŶşŵŝ�ƉƌƽŬĂǌǇ�ƉƽǀŽĚƵ͕�ŬƚĞƌĠ�ũƐŽƵ�ǀǇƐƚĂǀĞŶǇ�ǌĞŵĢŵŝ�&�/͕�ēŝ�
ƐŵůƵǀŶşŵŝ� ƉĂƌƚŶĞƌǇ� &�/͕� ƉƎŝĚĢůƵũĞ� ƉůĞŵĞŶŶĄ� ŬŶŝŚĂ� ēşƐůŽ� ǌĄƉŝƐƵ� ƉŽĚůĞ� ŶĄƐůĞĚƵũşĐşŚŽ� ƐĐŚĠŵĂƚƵ͗�
ǌŬƌĂƚŬĂ� ƉůĞŵĞŶŶĠ� ŬŶŝŚǇ ͬǌŬƌĂƚŬĂ� ƉůĞŵĞŶĞͬ ēşƐůŽ� ǌĄƉŝƐƵ͘� :Ğ� ǀ� ƉƌĂǀŽŵŽĐŝ� ƉůĞŵĞŶŶĠ� ŬŶŝŚǇ�
ƌŽǌŚŽĚŶŽƵƚ͕�ǌĚĂ�ďƵĚĞ�ēşƐůĂ�ǌĄƉŝƐƵ�ůŽŵŝƚ�ĚĂůƓşŵŝ�ƷĚĂũŝ͕�ŬƚĞƌĠ�ƉŽǀĂǎƵũĞ�ǌĂ�ĚƽůĞǎŝƚĠ�ƉƌŽ�ŝĚĞŶƚŝĨŝŬĂĐŝ�
ũĞĚŝŶĐĞ�;ŶĂƉƎ͘�ƌŽŬ�ŶĂƌŽǌĞŶş͕�ƌŽŬ�ǌĂƎĂǌĞŶş�ĚŽ�ĐŚŽǀƵ�ĂƉŽĚ͘Ϳ͘�s�ƉƎşƉĂĚĢ͕�ǎĞ�ũƐŽƵ�ŝŵƉŽƌƚŽǀĂŶş�ũĞĚŝŶĐŝ�
ƵǀĄĚĢŶŝ�ĚŽ�ƉƌƽŬĂǌƵ�ƉƽǀŽĚƵ ũĂŬŽ�ƌŽĚŝēĞ�ǀ��Z�ǌĂƉŝƐŽǀĂŶǉĐŚ�ǀƌŚƽ͕�ũĞ�ŶƵƚŶŽ ŬƌŽŵĢ�ǌĄƉŝƐŽǀĠŚŽ�ēşƐůĂ�
�D<h ǀǎĚǇ�ƵǀĄĚĢƚ�ǌŬƌĂƚŬƵ Ă�ēşƐůŽ�ǌĄƉŝƐƵ�ƉƽǀŽĚŶş�ƉůĞŵĞŶŶĠ�ŬŶŝŚǇ͘

Ϯ͘ WƌƽŬĂǌǇ�ƉƽǀŽĚƵ͕�ŬƚĞƌĠ�ŶĞũƐŽƵ�ƉƐĄŶǇ�ůĂƚŝŶŬŽƵ͕�ũĞ�ŶƵƚŶŽ�ĚŽůŽǎŝƚ�ŽǀĢƎĞŶǉŵ�ƉƎĞƉŝƐĞŵ͘
ϯ͘ KƌŝŐŝŶĄů ĞǆƉŽƌƚŶşŚŽ ƉƌƽŬĂǌƵ� ƉƽǀŽĚƵ� ƐĞ� Ƶ� ŝŵƉŽƌƚŽǀĂŶǉĐŚ� ũĞĚŝŶĐƽ ǌĄƐĂĚŶĢ� ŶĞƉƎĞƉŝƐƵũĞ ŶĂ�

ĨŽƌŵƵůĄƎĞ��D<h͘



��

ϰ͘ EŽǀĢ�ĚŽ��Z�ĚŽǀĞǌĞŶĠ�ƉůĞŵĞŶŽ�ĚŽƐƵĚ�ŶĞƵǌŶĂŶĠ�&�/�ŵƽǎĞ�ďǉƚ�ĚŽ�W<��D<h�ǀŝǌ͘ ďŽĚ�y//͘�ǌĂƉƐĄŶŽ�
ƉŽƵǌĞ�ǌĂ�ƉƎĞĚƉŽŬůĂĚƵ͕�ǎĞ�ƐĞ�ƚŽƚŽ�ƉůĞŵĞŶŽ�ĐŚŽǀĄ�ǀ ŶĢŬƚĞƌĠ�ǌ ēůĞŶƐŬǉĐŚ�ŶĞďŽ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŬǉĐŚ�ǌĞŵş�
&�/͘�:Ğ�ŶƵƚŶŽ�ĚŽůŽǎŝƚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ƉůĞŵĞŶĞ�ǀǇĚĂŶǉ ēůĞŶĞŵͬƉĂƌƚŶĞƌĞŵ�&�/ ǀ ǌĞŵŝ ƉƽǀŽĚƵ�ƉůĞŵĞŶĞ Ă�
ŬŽƉŝŝ� ĞǆƉŽƌƚŶşŚŽ� ƉƌƽŬĂǌƵ� ƉƽǀŽĚƵ� ǀǇĚĂŶĠŚŽ� ēůĞŶĞŵͬƉĂƌƚŶĞƌĞŵ� &�/͘� WƎŝũĞƚş� ƉůĞŵĞŶĞ� ŶĞŶş�
ŶĄƌŽŬŽǀĠ͘

ϱ͘ h�ŝŵƉŽƌƚƵ�ƉƐĂͬĨĞŶǇ�ũĞ�ŶƵƚŶŽ�ĚŽůŽǎŝƚ�ƉƌŽ�ǌĄƉŝƐ�ĚŽ�ƉůĞŵĞŶŶĠ�ŬŶŝŚǇ ŽǌŶĂēĞŶş�ƉƐĂ�;ēŝƉ͕�ƚĞƚŽǀĄŶşͿ ǌĞ�
ǌĞŵĢ͕�ŽĚŬƵĚ�ďǇů�ƉĞƐ�ŝŵƉŽƌƚŽǀĄŶ͕�ĂďǇ�ďǇůĂ�ũĞĚŶŽǌŶĂēŶĢ�ĚŽůŽǎĞŶĂ�ŝĚĞŶƚŝƚĂ͘

�ů͘ y//
�ĄƉŝƐ�ĚŽ�ƌĞŐŝƐƚƌƵ

ZĞŐŝƐƚƌ� ũĞ� ƐŽƵēĄƐƚş� ƎĄĚŶĠ� ƉůĞŵĞŶŶĠ� ŬŶŝŚǇ� �D<h͘� WƌƽŬĂǌǇ� ƉƽǀŽĚƵ͕� ǀǇƐƚĂǀĞŶĠ� ƉƌŽ� ǀƓĞĐŚŶǇ� ũĞĚŝŶĐĞ�
ǌĂƉƐĂŶĠ� ĚŽ� ƌĞŐŝƐƚƌƵ�ŵƵƐş� ďǉƚ� ǀǉƌĂǌŶĢ� ŽĚůŝƓĞŶĠ� ŽĚ� ƉƌƽŬĂǌƵ� ƉƽǀŽĚƵ� ũĞĚŝŶĐƽ� ƎĄĚŶĢ� ǌĂƉƐĂŶǉĐŚ� ;&�/Ϳ͘�
:ƐŽƵ�ǀǎĚǇ�ďĞǌ�ǌŬƌĂƚŬǇ��D<h͕�ďĞǌ�ǌŶĂŬƵ�&�/�Ă�Ɛ ǀǇǌŶĂēĞŶşŵ�ĚƌƵŚƵ�ƌĞŐŝƐƚƌƵ͘�WƎŝ�ƉůĞŵĞŶŶĠ�ŬŶŝǌĞ��D<h�
ĞǆŝƐƚƵũş�ϯ�ĚƌƵŚǇ�ƌĞŐŝƐƚƌƵ͗��ϭ͘�ƉŽŵŽĐŶǉ

Ϯ͘�ǌǀůĄƓƚŶş
ϯ͘�ŶĄƌŽĚŶş

ϭ͘ WŽŵŽĐŶǉ�ƌĞŐŝƐƚƌ�;W�ZĞŐͿ
�Ž�ƉŽŵŽĐŶĠŚŽ�ƌĞŐŝƐƚƌƵ�ƐĞ�ǌĂƉŝƐƵũş͗
ĂͿ :ĞĚŝŶĐŝ�ŝŵƉŽƌƚŽǀĂŶş�ǌ ŶĞēůĞŶƐŬǉĐŚ�ǌĞŵş�ŶĞďŽ�ŶĞēůĞŶƐŬǉĐŚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐş�&�/͕�ƉŽŬƵĚ�ƚĂƚŽ�ǌĞŵĢ�ŶĞŶş�

ǌĞŵş�ũĞũŝĐŚ�ƉƽǀŽĚƵ�;ŶĂƉƎ͘�ƉƵĚů�ǌ sŝĞƚŶĂŵƵ�ĂƉŽĚ͘Ϳ͘
ďͿ :ĞĚŝŶĐŝ�ďĞǌ�ƉƌƽŬĂǌƵ�ƉƽǀŽĚƵ͘�

WŽŵŽĐŶǉ� ƌĞŐŝƐƚƌ� ǀĞĚĞ�ǀǉŚƌĂĚŶĢ�ƉƌĂĐŽǀŝƓƚĢ�ƉůĞŵĞŶŶĠ�ŬŶŝŚǇ��D<h�ē͘�ϭ͕�Ă� ƚŽ ƉƌŽ�ǀƓĞĐŚŶĂ�ƉůĞŵĞŶĂ͘�
WƌƽŬĂǌ�W�ZĞŐ�ũĞ�ǀǇƐƚĂǀĞŶ�ƉŽƵǌĞ�ŶĂ�ǌĄŬůĂĚĢ�ƉşƐĞŵŶĠ�ǎĄĚŽƐƚŝ�ƉƎşƐůƵƓŶĠŚŽ�ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬĠŚŽ�ŬůƵďƵ͘
Ͳ < Ŷş� ũĞ� ŶƵƚŶŽ� ĚŽůŽǎŝƚ� ĚǀĂ� ŽƌŝŐŝŶĄůǇ� ǀǉƐƚĂǀŶşĐŚ� ƉŽƐƵĚŬƽ� ŶĂ� ĨŽƌŵƵůĄƎşĐŚ� ǀǇĚĂŶǉĐŚ� �D<h� ŽĚ� ĚǀŽƵ�
ŵĞǌŝŶĄƌŽĚŶşĐŚ� ƌŽǌŚŽĚēşĐŚ� Ɛ ŽĐĞŶĢŶşŵ� ŶĞũŵĠŶĢ� ͣǀĞůŵŝ� ĚŽďƌĄ͘͞� <ŽƉŝŝ� ƚĠƚŽ� ǎĄĚŽƐƚŝ� ƉŽƐŬǇƚŶĞ� ŬůƵď�
ŵĂũŝƚĞůŝ� ĚŽƚǇēŶĠŚŽ� ƉƐĂ� ƉƌŽ� ƷēĞůǇ� ƉƎŝŚůĂƓŽǀĄŶş� ŶĂ� ǀǉƐƚĂǀƵ� Ŭ ǌşƐŬĄŶş� ƵǀĞĚĞŶǉĐŚ� ƉŽƐƵĚŬƽ͘� sǉƐƚĂǀŶş�
ƉŽƐƵĚŬǇ� ŵƵƐş� ďǉƚ� ǀǇƉƌĂĐŽǀĄŶǇ� ŶĂ� ĨŽƌŵƵůĄƎşĐŚ͕� ŬƚĞƌĠ� ǎĂĚĂƚĞůŝ� ƉŽƐŬǇƚŶĞ� �D<h͘ �ǀşƎĞ� ŵƽǎĞ� ďǉƚ�
ƉŽƐŽƵǌĞŶŽ�ƉŽƵǌĞ�ǀ ĚŽƐƉĢůĠŵ�ǀĢŬƵ�;ƚǌŶ͘�ŽĚ�ƵŬŽŶēĞŶĠŚŽ�ϭϰ͘ ŵĢƐşĐĞ�ŶĞďŽ�ϭϳ͘ ŵĢƐşĐĞ�ĚůĞ�ŬŽŚŽƵƚŬŽǀĠ�
ǀǉƓŬǇ�ũĞĚŝŶĐĞͿ͘
Ͳ sĞƓŬĞƌĠ� ǀǉũŝŵŬǇ� ƉŽĚůĠŚĂũş� ƐĐŚǀĄůĞŶş� <ŽŵŝƐĞ� ƉƌŽ� ĐŚŽǀ� Ă� ǌĚƌĂǀş� �D<h� Ă� ZĂĚǇ� ƉůĞŵĞŶŶǉĐŚ� ŬŶŝŚ�
�D<h͘
WƌŽ�ũĞĚŝŶĐĞ�ǀ ƉŽŵŽĐŶĠŵ�ƌĞŐŝƐƚƌƵ� ũĞ�ƉŽǀĢƎĞŶǉŵ�ƉƌĂĐŽǀŶşŬĞŵ�ƉůĞŵĞŶŶĠ�ŬŶŝŚǇ�ǀǇƐƚĂǀĞŶĂ�ƌĞŐŝƐƚƌĂēŶş�
ŬĂƌƚĂ�;ƉƌƽŬĂǌ�W�ZĞŐͿ͕�ŬĚĞ�Ɛŵş�ďǉƚ�ƵǀĞĚĞŶŽ�ƉŽƵǌĞ�ũŵĠŶŽ͕�ƉůĞŵĞŶŽ͕�ĚĂƚƵŵ�ŶĂƌŽǌĞŶş͕�ĞǀĞŶƚƵĞůŶĢ�ďĂƌǀĂ�
Ă�ƚǇƉ�ƐƌƐƚŝ͘�:ŵĠŶĂ�ƉƎĞĚŬƽ�ƐĞ�ŶĞƵǀĄĚĢũş͕�ŝ�ŬĚǇǎ�ũƐŽƵ�ǌŶĄŵĂ͕�ƐƚĞũŶĢ�ũĂŬŽ�ĐŚŽǀĂƚĞů͘�:Ğ�ŵŽǎŶŽ�ǀǇƐƚĂǀŝƚ�ƚĠǎ�
ƉƎşůŽŚƵ�ƉƌŽ�ǀǉƐƚĂǀǇ͘
�ĄƉŝƐ� ƐĞ� ƉƌŽǀĄĚş� ǀĞ� ǌǀůĄƓƚŶş� ƎĂĚĢ� ēşƐĞů͕� ũĞĚŝŶĠ� ƉƌŽ� ĐĞůŽƵ� �Z� Ă� ƉƌŽ� ǀƓĞĐŚŶĂ� ƉůĞŵĞŶĂ� ǀ ƉŽŵŽĐŶĠŵ�
ƌĞŐŝƐƚƌƵ� ƚşŵƚŽ� ǌƉƽƐŽďĞŵ͗ W� ZĞŐͬǌŬƌĂƚŬĂ� ƉůĞŵĞŶĞͬƉŽƎĂĚŽǀĠ� ēşƐůŽͬƌŽŬ� ǌĄƉŝƐƵͬƌŽŬ� ŶĂƌŽǌĞŶş͕ ũĞͲůŝ�
ǌŶĄŵ͘
:ĞĚŝŶĐŝ� ǌĂƉƐĂŶş� ǀ ƉŽŵŽĐŶĠŵ� ƌĞŐŝƐƚƌƵ� Ɛŵş� ďǉƚ� ǀ ĐŚŽǀƵ� ƐƉŽũŽǀĄŶŝ� ǀǉŚƌĂĚŶĢ� Ɛ ƉĂƌƚŶĞƌǇ� ǌĂƉƐĂŶǉŵŝ�
ǀ ƎĄĚŶĠŵ ƌĞũƐƚƎşŬƵ�;&�/Ϳ�ƉůĞŵĞŶŶĠ�ŬŶŝŚǇ��D<h�ƚǌŶ͘�ũĞĚŝŶĐŝ�Ɛ ƉůŶǉŵ�ƉƌƽŬĂǌĞŵ�ƉƽǀŽĚƵ�;ǀĞ�ǀƓĞĐŚ�ƚƎĞĐŚ�
ŐĞŶĞƌĂĐşĐŚ� ƵǀĞĚĞŶŽ� ũŵĠŶŽ� Ă� ēşƐůŽ� ǌĄƉŝƐƵ� ƉůĞŵĞŶŶĠ� ŬŶŝŚǇ� &�/� ĚĂŶĠŚŽ� ũĞĚŝŶĐĞͿ͘ dŽƚŽ� ƐĞ� ŶĞƚǉŬĄ�
ƉůĞŵĞŶ�ǌĂƉŝƐŽǀĂŶǉĐŚ�ǀ ŶĄƌŽĚŶşŵ�ƌĞŐŝƐƚƌƵ�;E�ZĞŐͿ͘

Ϯ͘�����ǀůĄƓƚŶş�ƌĞŐŝƐƚƌ�;� ZĞŐͿ
�Ž�ǌǀůĄƓƚŶşŚŽ�ƌĞŐŝƐƚƌƵ�ƐĞ�ǌĂƉŝƐƵũş͗

ĂͿ WŽƚŽŵĐŝ�ũĞĚŝŶĐƽ�ǌĂƉƐĂŶǉĐŚ�ǀ ƉŽŵŽĐŶĠŵ�ƌĞŐŝƐƚƌƵ͕�ŶĞũĚĞͲůŝ�Ž�ƉůĞŵĞŶŽ�ǀĞĚĞŶĠ�ǀ E�ZĞŐ͘
ďͿ :ĞĚŝŶĐŝ�ŝŵƉŽƌƚŽǀĂŶş�ǌ ŶĞēůĞŶƐŬǉĐŚ�ǌĞŵş�&�/͕�ƉŽŬƵĚ�ũƐŽƵ�ƚǇƚŽ�ǌĞŵĢ�ǌĞŵĢŵŝ�ƉƽǀŽĚƵ�ĚŽƚǇēŶĠŚŽ�

ƉůĞŵĞŶĞ͘ ;ŶĂƉƎ͘�ĂǌĂǀĂŬ�ǌDĂůŝͿ͘ s ƚŽŵƚŽ�ƉƎşƉĂĚĢ�ũƐŽƵ�ŶƵƚŶĄ�ĚǀĢ�ƉŽƐŽƵǌĞŶş� ũĂŬŽ�ƉƎŝ�ǌĂƎĂǌĞŶş�
ĚŽ�W�ZĞŐŝƐƚƌƵ͘



��

ĐͿ :ĞĚŝŶĐŝ�ǌĞ�ǌĂŚƌĂŶŝēŶşĐŚ�ƌĞŐŝƐƚƌƽ�&�/�ŶĂ�ƷƌŽǀŶŝ�ǌǀůĄƓƚŶşŚŽ�ƌĞŐŝƐƚƌƵ͕�ũĞƐƚůŝǎĞ�ƚŝƚŽ�ƉƐŝ�ƉŽƐƚƌĄĚĂũş�ϯ�
ŬŽŵƉůĞƚŶş�ŐĞŶĞƌĂĐĞ͘�

ĚͿ :ĞĚŝŶĐŝ�ŝŵƉŽƌƚŽǀĂŶş�ǌĞ ǌĞŵş�&�/͕�ŬƚĞƎş�ŶĞŵĂũş�ĚŽůŽǎĞŶǇ�ϯ�ŐĞŶĞƌĂĐĞ�ƉƎĞĚŬƽ�&�/͘
aƚĢŸĂƚƽŵ͕� ŶĂƌŽǌĞŶǉŵ� ǀĞ� ǌǀůĄƓƚŶşŵ� ƌĞŐŝƐƚƌƵ͕� ƐĞ� ǀǇƐƚĂǀƵũĞ� ƉƌƽŬĂǌ� ƉƽǀŽĚƵ� ƐĞ� ǀƓĞŵŝ� ďĢǎŶǉŵŝ�
ŝĚĞŶƚŝĨŝŬĂēŶşŵŝ�ƷĚĂũŝ�Ă�ǀƓĞŵŝ�ƉƎĞĚŬǇ͕�ŬƚĞƎş�ũƐŽƵ�ǀ ĚŽŬůĂĚĞĐŚ�ƌŽĚŝēƽ�ƵǀĞĚĞŶŝ͘�
�ĄƉŝƐ�ĚŽ�ǌǀůĄƓƚŶşŚŽ�ƌĞŐŝƐƚƌƵ�ƐĞ�ƉƌŽǀĄĚş�ǀ ƐŽƵǀŝƐůĠ�ƎĂĚĢ�ēşƐĞů�ƐƉŽůƵ�Ɛ�ƎĄĚŶǉŵŝ�ǌĄƉŝƐǇ�ĚĂŶĠŚŽ�ƉůĞŵĞŶĞ�
ǌƉƽƐŽďĞŵ͗ � ZĞŐͬǌŬƌĂƚŬĂ� ƉůĞŵĞŶĞͬēşƐůŽ� ǌĄƉŝƐƵ͘� :Ğ� ǀ� ƉƌĂǀŽŵŽĐŝ� ƉůĞŵĞŶŶĠ� ŬŶŝŚǇ� ƌŽǌŚŽĚŶŽƵƚ͕� ǌĚĂ�
ďƵĚĞ� ēşƐůĂ� ǌĄƉŝƐƵ� ůŽŵŝƚ� ĚĂůƓşŵŝ� ƷĚĂũŝ͕� ŬƚĞƌĠ� ƉŽǀĂǎƵũĞ� ǌĂ� ĚƽůĞǎŝƚĠ� ƉƌŽ� ŝĚĞŶƚŝĨŝŬĂĐŝ� ũĞĚŝŶĐĞ� ;ŶĂƉƎ͘� ƌŽŬ�
ŶĂƌŽǌĞŶş͕�ƌŽŬ�ǌĂƎĂǌĞŶş�ĚŽ�ĐŚŽǀƵ�ĂƉŽĚ͘Ϳ͘
���/�� ŶĞďŽ� /ŶƚĞƌƓĂŵƉŝŽŶ ŶĞŵƽǎĞ� ďǉƚ� ƉŽƚǀƌǌĞŶ &�/͕� ƉŽŬƵĚ� ǀ ϭ͘ Ͳ ϯ͘� ŐĞŶĞƌĂĐŝ ƉƌƽŬĂǌƵ� ƉƽǀŽĚƵ ũĞ�
ũĞĚŝŶĞĐ�ǌĂƉƐĂŶǉ ǀ ƌĞŐŝƐƚƌƵ͘
:ĞĚŝŶĐŝ� ǌĂƉƐĂŶş� ǀĞ� ǌǀůĄƓƚŶşŵ� ƌĞŐŝƐƚƌƵ� Ɛŵş� ďǉƚ� ǀ� ĐŚŽǀƵ� ƐƉŽũŽǀĄŶŝ� ǀǉŚƌĂĚŶĢ� Ɛ� ƉĂƌƚŶĞƌǇ� ǌĂƉƐĂŶǉŵŝ� ǀ�
ƎĄĚŶĠŵ�ƌĞũƐƚƎşŬƵ�;&�/Ϳ�ƉůĞŵĞŶŶĠ�ŬŶŝŚǇ��D<h�ƚǌŶ͘�ũĞĚŝŶĐŝ�Ɛ�ƉůŶǉŵ�ƉƌƽŬĂǌĞŵ�ƉƽǀŽĚƵ�;ǀĞ�ǀƓĞĐŚ�ƚƎĞĐŚ�
ŐĞŶĞƌĂĐşĐŚ�ƵǀĞĚĞŶŽ�ũŵĠŶŽ�Ă�ēşƐůŽ�ǌĄƉŝƐƵ�ƉůĞŵĞŶŶĠ�ŬŶŝŚǇ�&�/�ĚĂŶĠŚŽ�ũĞĚŝŶĐĞͿ͘
:ĞĚŝŶŽƵ� ǀǉũŝŵŬŽƵ� ƚǀŽƎş� ƐƉŽũĞŶş� ĚǀŽƵ� ũĞĚŝŶĐƽ͕� ŬƚĞƎş� ũƐŽƵ� ƚƎĞƚş� ŐĞŶĞƌĂĐş� ǌǀůĄƓƚŶşŚŽ� ƌĞŐŝƐƚƌƵ͕� ƉƌŽƚŽǎĞ�
ũĞũŝĐŚ�ƉŽƚŽŵĐŝ�ũŝǎ�ŵĂũş�ƉůŶŽŚŽĚŶŽƚŶǉ�ƌŽĚŽŬŵĞŶ͘

ϯ͘���EĄƌŽĚŶş�ƌĞŐŝƐƚƌ�;E�ZĞŐͿ
�Ž� ŶĄƌŽĚŶşŚŽ� ƌĞŐŝƐƚƌƵ� ƐĞ� ǌĂƉŝƐƵũş� ƉůĞŵĞŶĂ� ŶĞďŽ� ƌĄǌǇ͕ ŬƚĞƌĠ� ũƐŽƵ� ǀĞ� ƓůĞĐŚƚĢŶş͕� ƚĞĚǇ� ŶĞƵǌŶĂŶĠ� &�/�
;ēĞƐŬǉ� ŚŽƌƐŬǉ� ƉĞƐ͕� ĐŚŽĚƐŬǉ� ƉĞƐ͕� ƉƌĂǎƐŬǉ� ŬƌǇƐĂƎşŬ͕� ǀşĐĞďĂƌĞǀŶǉ� ƉƵĚů� ĂƚĚ͘Ϳ͕� Ă� ƚŽ� ŝ� ƚĞŚĚǇ͕� ŶĞŵĂũşͲůŝ�
ǌĂƉŝƐŽǀĂŶş�ƉƐŝ�ŬŽŵƉůĞƚŶş�ϯ�ŐĞŶĞƌĂĐĞ͘ h�ƉůĞŵĞŶ�ǌĂƎĂǌŽǀĂŶǉĐŚ�ĚŽ�ŶĄƌŽĚŶşŚŽ�ƌĞŐŝƐƚƌƵ ƐĞ�ƐŵĢũş�ƐƉŽũŽǀĂƚ�
ŝ�ũĞĚŝŶĐŝ�Ɛ ŶĞŬŽŵƉůĞƚŶşŵŝ�ŐĞŶĞƌĂĐĞŵŝ�ǀ�ƉƌƽŬĂǌƵ�ƉƽǀŽĚƵ͕�Ă�ƚŽ�ǀēĞƚŶĢ�ƉŽŵŽĐŶǉĐŚ�ƌĞŐŝƐƚƌƽ͕�ŶŝŬŽůŝǀ�ǀƓĂŬ�
ĚǀĂ�ũĞĚŝŶĐŝ�ǀ ƉŽŵŽĐŶĠŵ�ƌĞŐŝƐƚƌƵ͘
WƌŽ� ũĞĚŝŶĐĞ� ǀ ŶĄƌŽĚŶşŵ� ƌĞŐŝƐƚƌƵ� ũĞ� ǀǇƐƚĂǀŽǀĄŶ� ƉƌƽŬĂǌ� ƉƽǀŽĚƵ� ƐĞ� ǀƓĞŵŝ� ŝĚĞŶƚŝĨŝŬĂēŶşŵŝ� ƷĚĂũŝ͕�
ŶĞǌďǇƚŶǉŵŝ� ƉƌŽ� ĐŚŽǀ� ƉůĞŵĞŶĞ͕� ũĂŬ� Ƶ� ƓƚĢŸĂƚ͕� ƚĂŬ� Ƶ� ƉƎĞĚŬƽ� ƉŽĚůĞ� ƉŽǎĂĚĂǀŬƽ� ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬĠŚŽ� ŬůƵďƵ͘�
WƌƽŬĂǌ�ƉƽǀŽĚƵ�ũĞ�ĚůĞ�ŶĂƎşǌĞŶş�&�/�ŽǌŶĂēĞŶ�ŶĄƉŝƐĞŵ�ͣďƌĞĞĚ�ŶŽƚ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�&�/͘͞
�ĄƉŝƐ�ƐĞ�ƉƌŽǀĄĚş�ǀ ƐĞƉĂƌĄƚŶş�ƎĂĚĢ�ēşƐĞů�ƉƌŽ�ŬĂǎĚĠ�ƉůĞŵĞŶŽ�ŶĞďŽ�ŶĞƵǌŶĂŶǉ�ƌĄǌ�ǌƉƽƐŽďĞŵ͗
E� ZĞŐͬǌŬƌĂƚŬĂ� ƉůĞŵĞŶĞͬēşƐůŽ� ǌĄƉŝƐƵ͘� :Ğ� ǀ� ƉƌĂǀŽŵŽĐŝ� ƉůĞŵĞŶŶĠ� ŬŶŝŚǇ� ƌŽǌŚŽĚŶŽƵƚ͕� ǌĚĂ� ďƵĚĞ� ēşƐůĂ�
ǌĄƉŝƐƵ�ůŽŵŝƚ�ĚĂůƓşŵŝ�ƷĚĂũŝ͕�ŬƚĞƌĠ�ƉŽǀĂǎƵũĞ�ǌĂ�ĚƽůĞǎŝƚĠ�ƉƌŽ�ŝĚĞŶƚŝĨŝŬĂĐŝ�ũĞĚŝŶĐĞ�;ŶĂƉƎ͘�ƌŽŬ�ŶĂƌŽǌĞŶş͕�ƌŽŬ�
ǌĂƎĂǌĞŶş�ĚŽ�ĐŚŽǀƵ�ĂƉŽĚ͘Ϳ͘

�>͘ y///
sǇĚĄǀĄŶş�ƉƎĞƉŝƐƵ�Ă�ĚƵƉůŝŬĄƚƵ�ƉƌƽŬĂǌƵ�ƉƽǀŽĚƵ

ϭ͘ WƎĞƉŝƐ�ŝ�ĚƵƉůŝŬĄƚ�ǀǇĚĄǀĄ�ƚĂ�ƉůĞŵĞŶŶĄ�ŬŶŝŚĂ͕�ŬƚĞƌĄ�ǀǇƐƚĂǀŝůĂ�ŽƌŝŐŝŶĄů�ƉƌƽŬĂǌƵ ƉƽǀŽĚƵ͘�
Ϯ͘ WƎĞƉŝƐ�ƉƌƽŬĂǌƵ�ƉƽǀŽĚƵ�ƐĞ�ǀǇĚĄǀĄ�ǀ�ƉƎşƉĂĚĢ͕�ŬĚǇ�ĚŽũĚĞ�Ŭ ƉŽƓŬŽǌĞŶş�ēŝ�ǌŶĞŚŽĚŶŽĐĞŶş�ŽƌŝŐŝŶĄůŶşŚŽ�

ƉƌƽŬĂǌƵ� ƉƽǀŽĚƵ͘� < ũĞŚŽ� ǀǇĚĄŶş� ũĞ� ŶƵƚŶŽ� ƉƎĞĚůŽǎŝƚ� ƉƎşƐůƵƓŶĠŵƵ� ƉƌĂĐŽǀŝƓƚŝ� ƉůĞŵĞŶŶĠ� ŬŶŝŚǇ�
ƉŽƓŬŽǌĞŶǉ�ēŝ�ǌŶĞŚŽĚŶŽĐĞŶǉ�ƉƌƽŬĂǌ�ƉƽǀŽĚƵ͘

ϯ͘ �ƵƉůŝŬĄƚ� ƉƌƽŬĂǌƵ ƉƽǀŽĚƵ� ƐĞ� ǀǇƐƚĂǀƵũĞ� ǀ ƉƎşƉĂĚĢ͕� ŬĚǇ� ďǇů� ƉƽǀŽĚŶş� ƉƌƽŬĂǌ� ƉƽǀŽĚƵ� ǌƚƌĂĐĞŶ͕�
ƉƎşƉĂĚŶĢ�ƉĞƐ͕� ũĞŵƵǎ�ƉƽǀŽĚŶş�ƉƌƽŬĂǌ ƉƽǀŽĚƵ�ƉĂƚƎŝů͕�ďǇů�ŽĚĞďƌĄŶ�ǌ ƷƚƵůŬƵ�ƉƐƽ�ēŝ�ŽĚĐŚǇĐĞŶ�ŶĞďŽ�
ǌĂďĂǀĞŶ�ƉŽůŝĐŝş͘� �ĂŚƌĂŶŝēŶş�ŵĂũŝƚĞů� ǎĄĚĄ�Ž�ǀǇƐƚĂǀĞŶş�ƉƌŽƐƚƎĞĚŶŝĐƚǀşŵ�ĐŚŽǀĂƚĞůĞ�ŶĞďŽ�ƐǀĠ� ƐƚƎĞƓŶş�
ŽƌŐĂŶŝǌĂĐĞ͘�s ƉƎşƉĂĚĢ͕�ǎĞ�ƉĞƐ�ŵĢů�ƎĄĚŶǉ�ĞǆƉŽƌƚŶş�ƉƌƽŬĂǌ�ƉƽǀŽĚƵ͕�ŵƽǎĞ�ǎĄĚŽƐƚ�ƉŽĚĂƚ�ǌĂŚƌĂŶŝēŶş�
ŵĂũŝƚĞů�ĞǀŝĚŽǀĂŶǉ�ŶĂ��D<h͘��ĄĚŽƐƚ�ƐĞ�ƉŽĚĄǀĄ�ŶĂ�ƚŝƐŬŽƉŝƐĞ�ƉƎşƐůƵƓŶĠ�ƉůĞŵĞŶŶĠ�ŬŶŝŚǇ͕�ŶĂ�ŬƚĞƌĠŵ�
ǎĂĚĂƚĞů�ŵşƐƚŽƉƎşƐĞǎŶĢ�ƉŽƚǀƌǌƵũĞ�ƉƌĂǀĚŝǀŽƐƚ�ǀƓĞĐŚ�ƵǀĞĚĞŶǉĐŚ�ƷĚĂũƽ͘��ƵƉůŝŬĄƚ�ƉƌƽŬĂǌƵ�ƉƽǀŽĚƵ�ƐĞ�
ǀǇĚĄǀĄ�ƉŽ�ǌǀĞƎĞũŶĢŶş�ǎĄĚŽƐƚŝ�ŶĂ�ǁĞďŽǀǉĐŚ�ƐƚƌĄŶŬĄĐŚ��D<h�ƉŽ�ƵƉůǇŶƵƚş�ϯϬ�ŬĂůĞŶĚĄƎŶşĐŚ�ĚŶş͘�K�
ĚĂƚƵ� ũĞŚŽ� ǀǇĚĄŶş� ƌŽǌŚŽĚƵũĞ� ĚĂƚƵŵ ǌǀĞƎĞũŶĢŶş� ŶĂ�ǁĞďŽǀǉĐŚ� ƐƚƌĄŶŬĄĐŚ͘�WŽ� ǀǇĚĄŶş� ĚƵƉůŝŬĄƚƵ� ƐĞ�
ƐƚĄǀĄ� ƉƽǀŽĚŶş ƉƌƽŬĂǌ� ƉƽǀŽĚƵ ŶĞƉůĂƚŶǉŵ͘� �ƵƉůŝŬĄƚ� ĚƵƉůŝŬĄƚƵ� ďƵĚĞ� ƉŽƎĂĚŽǀĢ� ŽǌŶĂēĞŶ� Ă�
ǌƉŽƉůĂƚŶĢŶ�ƐƚĂŶŽǀĞŶŽƵ�ēĄƐƚŬŽƵ�ŶĂǀǉƓĞŶŽƵ�Ž�ϯϬϬй͘

�ů͘ y/s



��

�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ ƉůĞŵĞŶŶǉĐŚ�ŬŶŝŚ
ϭ͘ WŽǀŝŶŶĄ�ĚŽŬƵŵĞŶƚĂĐĞ͗

ĂͿ KƌŝŐŝŶĄůǇ� ƉƎŝŚůĄƓĞŬ ǌĄƉŝƐƽ� ǀƌŚƽ� ĚůĞ� ƉůĞŵĞŶ� Ă� ēşƐĞů� ǌĄƉŝƐƵ͕� ŽƌŝŐŝŶĄů� ŬƌǇĐşŚŽ� ůŝƐƚƵ͕� ŽƌŝŐŝŶĄů�
ƉŽƚǀƌǌĞŶş�Ž�ŽǌŶĂēĞŶş�ƓƚĢŸĂƚ͘

ďͿ <ŽƉŝĞ�ƉƌƽŬĂǌƵ�ƉƽǀŽĚƵ�ǌĂƉƐĂŶǉĐŚ�ǀƌŚƽ ũƐŽƵ�ǌĂĞǀŝĚŽǀĄŶǇ�ǀ ĚĂƚĂďĄǌŝ�ƉůĞŵĞŶŶĠ�ŬŶŝŚǇ͘
ĐͿ <ŽƉŝĞ�ƉƌƽŬĂǌƵ�ƉƽǀŽĚƵ�ŝŵƉŽƌƚŽǀĂŶǉĐŚ�ũĞĚŝŶĐƽ�;ǌĂůŽǎĞŶǇ�ǀ ēşƐĞůŶĠ�ƎĂĚĢ�ǌĂƉƐĂŶǉĐŚ�ǀƌŚƽͿ͘
ĚͿ �ǀůĄƓƚŶş�Ă�ŶĄƌŽĚŶş�ƌĞŐŝƐƚƌ�Ɛ ǀǉƌĂǌŶǉŵ�ŽǌŶĂēĞŶşŵ�ZĞŐ�;ǌĂůŽǎĞŶ�ǀ�ēşƐĞůŶĠ�ƎĂĚĢ�ǌĂƉƐĂŶǉĐŚ�ǀƌŚƽͿ͘
ĞͿ �ǀŝĚĞŶĐŝ�ƉŽŵŽĐŶĠŚŽ�ƌĞŐŝƐƚƌƵ�;W�ZĞŐͿ�ǀĞĚĞ�ƉŽƵǌĞ�ƉƌĂĐŽǀŝƓƚĢ�ƉůĞŵĞŶŶĠ�ŬŶŝŚǇ��D<h�ē͘�ϭ͘

Ϯ͘ EĂŬůĄĚĄŶş� Ɛ ĚĂƚǇ� ũĞĚŶŽƚůŝǀǉĐŚ� ƉůĞŵĞŶ� ũĞ� ŽƓĞƚƎĞŶŽ� ƐŵůŽƵǀŽƵ� ƉůĞŵĞŶŶĠ� ŬŶŝŚǇ Ɛ ŬůƵďǇ͘� sǉƐƚƵƉǇ�
ǌ ĚĂƚĂďĄǌĞ�ƉůĞŵĞŶŶĠ�ŬŶŝŚǇ ũƐŽƵ�ŵĂũĞƚŬĞŵ�ƐŵůƵǀŶşĐŚ�ŬůƵďƽ͘

�ů͘ ys
�ǆƉŽƌƚ

ϭ͘ WƌƽŬĂǌ�ƉƽǀŽĚƵ�ũĞĚŝŶĐĞ�ǀǇǀĄǎĞŶĠŚŽ�ŵŝŵŽ�ƷǌĞŵş��Z�ŵƵƐş�ďǉƚ�ƉŽǀĢƎĞŶǉŵ�ƉƌĂĐŽǀŝƓƚĢŵ�ƉůĞŵĞŶŶĠ�
ŬŶŝŚǇ��D<h�ŽǌŶĂēĞŶ͗�

� ƌĂǌşƚŬĞŵ��yWKZd�W��/'Z��
� ƌĞůŝĠĨŶşŵ�ƌĂǌşƚŬĞŵ�ƐĞ�ǌŶĂŬĞŵ��D<h
� ŚŽůŽŐƌĂŵĞŵ
� ŬƵůĂƚǉŵ�ƌĂǌşƚŬĞŵ��D<h�ǀēĞƚŶĢ�ƉŽĚƉŝƐƵ�ƉƌĂĐŽǀŶşŬĂ
� ũŵĠŶĞŵ�Ă�ŬŽŵƉůĞƚŶş�ĂĚƌĞƐŽƵ�ŶŽǀĠŚŽ�ŵĂũŝƚĞůĞ
� ĚĂƚĞŵ�ǀǇƐƚĂǀĞŶş ĞǆƉŽƌƚŶşŚŽ�ƉŽƚǀƌǌĞŶş

Ϯ͘ �ǆƉŽƌƚŶş�ƉƌƽŬĂǌ�ƉƽǀŽĚƵ� ůǌĞ�ǀǇƐƚĂǀŝƚ�ƉŽƵǌĞ�ƉƌŽ�ĨǇǌŝĐŬŽƵ�ŽƐŽďƵ͘��EĄŬƵƉ�Ă�ƉƌŽĚĞũ�ŶĞďŽ�ǀǉǀŽǌ�ƉƐƽ�
ƉƌŽƐƚƎĞĚŶŝĐƚǀşŵ�ŽďĐŚŽĚŶşĐŚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐş�ũĞ�ŶĞƉƎşƉƵƐƚŶǉ͘�

ϯ͘ EĞŶşͲůŝ�ŵĂũŝƚĞů�ǀǇǀĄǎĞŶĠŚŽ�ũĞĚŝŶĐĞ�ǌĄƌŽǀĞŸ�ũĞŚŽ�ĐŚŽǀĂƚĞůĞŵ͕�ũĞ�ŽƉƌĄǀŶĢŶ�ǀǇǀĠǌƚ�ƉŽƵǌĞ�ϭ�ũĞĚŝŶĐĞ�
ǀ ŬĂůĞŶĚĄƎŶşŵ�ƌŽĐĞ͘�dŽƚŽ�ƵƐƚĂŶŽǀĞŶş�ƐĞ�ŶĞǀǌƚĂŚƵũĞ�ŶĂ ƉƎşƉĂĚ͕�ŬĚǇ�ƐĞ�ƉƌŽŬĂǌĂƚĞůŶĢ�ŵĂũŝƚĞů�ƐƚĢŚƵũĞ�
ĚŽ�ǌĂŚƌĂŶŝēş͘�^ĐŚǀĄůĞŶş�ƚĠƚŽ�ǀǉũŝŵŬǇ�ƉŽĚůĠŚĄ�W��D<h͘

ϰ͘ �ǆƉŽƌƚŶş� ƉƌƽŬĂǌ� ƉƽǀŽĚƵ� ƐĞ� ƉƎĞĚĄǀĄͬǌĂƐşůĄ� ƉŽƵǌĞ� ŽƐŽďĢ� ƵǀĞĚĞŶĠ� ũĂŬŽ� ĐŚŽǀĂƚĞů� ŶĞďŽ� ũĂŬŽ�
ƉƎĞĚĐŚŽǌş�ŵĂũŝƚĞů͘�
sǉũŝŵŬƵ�ƚǀŽƎş�ƉƎşƉĂĚ͕�ŬĚǇ�ũĞ�ĐŚŽǀĂƚĞůĞŵ�;ŵĂũŝƚĞůĞŵͿ�ĚŽůŽǎŝƚĞůŶĢ�ƉŽǀĢƎĞŶĂ�ũŝŶĄ�ŽƐŽďĂ͘

ϱ͘ KƐŽďĂ͕�ŬƚĞƌĄ�ǀǇǀĄǎş�ũĞĚŝŶĐĞ�ĚŽ�ǌĂŚƌĂŶŝēş�ũĞ�ƉŽǀŝŶŶĂ�ǀǇƎşĚŝƚ�ĞǆƉŽƌƚŶş�ƉŽƚǀƌǌĞŶş͘�s ǎĄĚŽƐƚŝ�ũĞ�ŶƵƚŶĠ�
ǀǇƉůŶŝƚ�ũŵĠŶŽ͕�ƉƎşũŵĞŶş�Ă�ŬŽŵƉůĞƚŶş�ĂĚƌĞƐƵ�ŶŽǀĠŚŽ�ŵĂũŝƚĞůĞ�ǀ ǌĂŚƌĂŶŝēş͘

ϲ͘ WŽĚƌŽďŶŽƐƚŝ�ƐƉĞĐŝĨŝŬƵũĞ�^ŵĢƌŶŝĐĞ��D<h�ƉƌŽ�ǀǇƐƚĂǀŽǀĄŶş�ĞǆƉŽƌƚŶşĐŚ�ƉƌƽŬĂǌƽ�ƉƽǀŽĚƵ͘

�ů͘ ys/
�ĄǀĢƌĞēŶĄ�ƵƐƚĂŶŽǀĞŶş

ϭ͘ WŽƌƵƓĞŶş�ǀǉƓĞ�ƵǀĞĚĞŶǉĐŚ�ƵƐƚĂŶŽǀĞŶş�ƚŽŚŽƚŽ�ƎĄĚƵ��D<h�ĐŚŽǀĂƚĞůĞŵ�ŶĞďŽ�ŵĂũŝƚĞůĞŵ�;ĚƌǎŝƚĞůĞŵͿ�
ĐŚŽǀŶĠŚŽ�ũĞĚŝŶĐĞ�ŵĄ�ǌĂ�ŶĄƐůĞĚĞŬ�ŬĄƌŶĠ�ƎşǌĞŶş͘

Ϯ͘ �ĄƉŝƐŶş� ƎĄĚ� ũĞĚŶŽƚůŝǀǉĐŚ� ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬǉĐŚ� ŬůƵďƽ� ŵƵƐş� ƌĞƐƉĞŬƚŽǀĂƚ� ƵƐƚĂŶŽǀĞŶş� ƚŽŚŽƚŽ� ƎĄĚƵ� Ă�
ǌĄǀĂǌŶǉĐŚ� ƉƌĄǀŶşĐŚ� ƉƎĞĚƉŝƐƽ͘ WƎĞĐŚŽĚŶĠ� ŽďĚŽďş͕� ŬƚĞƌĠ� ēůĞŶƽŵ� �D<h� ƵŵŽǎŶş� ƵƉƌĂǀŝƚ� ũĞũŝĐŚ�
�ĄƉŝƐŶş�ƎĄĚǇ͕�ďǇůŽ�ƐƚĂŶŽǀĞŶŽ�ŶĂ�ĚŽďƵ�ϭ�ƌŽŬƵ�Ɛ ŬŽŶĞēŶǉŵ�ƚĞƌŵşŶĞŵ�ϯϭ͘�ϭϮ͘�ϮϬϭϯ͘

ϯ͘ �ĄƉŝƐŶş�ƎĄĚ�ŵŽŚŽƵ�ĚŽƉůŸŽǀĂƚ�^ŵĢƌŶŝĐĞ�ƐĐŚǀĄůĞŶĠ�W��D<h͘

^ĞǌŶĂŵ�ŶĂǀĂǌƵũşĐşĐŚ�ƐŵĢƌŶŝĐ͗

^ŵĢƌŶŝĐĞ�ƉƌŽ�ƌĞŐŝƐƚƌĂĐŝ�ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬǉĐŚ�ƐƚĂŶŝĐ
^ŵĢƌŶŝĐĞ��D<h�ƉƌŽ�ǀǇƐƚĂǀŽǀĄŶş�ĞǆƉŽƌƚŶşĐŚ�ƉƌƽŬĂǌƽ�ƉƽǀŽĚƵ



��

^ŵĢƌŶŝĐĞ�ƉƌŽ�ŽǌŶĂēŽǀĄŶş�ƓƚĢŸĂƚ��D<h
^ŵĢƌŶŝĐĞ�ƉƌŽ�ǌĄƉŝƐ�ĚŽ�ƉƌƽŬĂǌƵ�ƉƽǀŽĚƵ
^ŵĢƌŶŝĐĞ�ƉƌŽ�ǀǇĚĄǀĄŶş�ƚĞƚŽǀĂĐşĐŚ�Ă�ǌĄƉŝƐŽǀǉĐŚ�ēşƐĞů
^ŵĢƌŶŝĐĞ�ƉƌŽ�ƵǌŶĄǀĄŶş�ĐŚŽǀĂƚĞůƐŬǉĐŚ�ŬůƵďƽ�Ă�ǀǉĐǀŝŬŽǀǉĐŚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐş͘

^ĐŚǀĄůĞŶ�W��D<h�ĚŶĞ�ϴ͘�ϭϮ͘�ϮϬϭϮ Ɛ ƉůĂƚŶŽƐƚş�ŽĚ�ϭ͘�ϭ͘�ϮϬϭϯ

�ŵĢŶĂ͗

�ů͘�y͕�ďŽĚ�ϯ hƐŶ͘�W��D<h�ϭϲϰͬϭͬϭϰ�ǌĞ�ĚŶĞ�Ϯϯ͘ϭ͘ϮϬϭϰ�Ɛ ŽŬĂŵǎŝƚŽƵ�ƉůĂƚŶŽƐƚş
�ů͘�y͕�ďŽĚ�ϯ hƐŶ͘�W��D<h�ϭϲϵͬϯͬϭϰ�ǌĞ�ĚŶĞ�ϭϯ͘ϯ͘ϮϬϭϰ�Ɛ ŽŬĂŵǎŝƚŽƵ�ƉůĂƚŶŽƐƚş
�ů͘�s͕�ďŽĚ�ϰ͕�ϱ hƐŶ͘�W��D<h�ϮϬϯͬϴͬϭϰ�ǌĞ�ĚŶĞ�Ϯϴ͘ϴ͘ϮϬϭϰ�Ɛ ŽŬĂŵǎŝƚŽƵ�ƉůĂƚŶŽƐƚş
�ů͘�s͕�ďŽĚ�ϰ�ƷƉƌĂǀĂ�ĨŽƌŵƵůĂĐĞ hƐŶ͘�W��D<h�ϮϭϬͬϵͬϭϰ�ǌĞ�ĚŶĞ�Ϯϯ͘ϵ͘ϮϬϭϰ�Ɛ ŽŬĂŵǎŝƚŽƵ�ƉůĂƚŶŽƐƚş
�ů͘�//͕�ďŽĚ�ϴ�;ϵͿ hƐŶ͘�ϳͬϬϲͬϭϱ�ǌĞ�ĚŶĞ�ϰ͘ϲ͘ϮϬϭϱ͕�ƐĐŚǀĄůĞŶŽ�ϭϳ͘ϵ͘ϮϬϭϱ�Ɛ ŽŬĂŵǎŝƚŽƵ�ƉůĂƚŶŽƐƚş
�ů͘�y͕�ďŽĚ�ϵ hƐŶ͘�ϳͬϬϲͬϭϱ�ǌĞ�ĚŶĞ�ϰ͘ϲ͘ϮϬϭϱ͕�ƐĐŚǀĄůĞŶŽ�ϭϳ͘ϵ͘ϮϬϭϱ�Ɛ ŽŬĂŵǎŝƚŽƵ�ƉůĂƚŶŽƐƚş
�ů͘ y//͕�ďŽĚ�ď͕�ƉŽƐůĞĚŶş�ŽĚƐƚĂǀĞĐ hƐŶ͘� ϳͬϬϲͬϭϱ� ǌĞ� ĚŶĞ� ϰ͘ϲ͘ϮϬϭϱ͕� ƐĐŚǀĄůĞŶŽ� ϭϳ͘ϵ͘ϮϬϭϱ�

Ɛ ŽŬĂŵǎŝƚŽƵ�ƉůĂƚŶŽƐƚş
�ů͘�y//͕�ďŽĚ�ϭ͕�ƉŽƐůĞĚŶş�ǀĢƚĂ͖�ďŽĚ�Ϯ͕�ƉŽƐůĞĚŶş�ŽĚƐƚĂǀĞĐ͕�ďŽĚ�ϯ͕�ϭ͘�ŽĚƐƚĂǀĞĐ

hƐŶ͘�W��D<h�ϲϯͬϬϰͬϭϲ�ǌĞ�ĚŶĞ�ϭϰ͘ϰ͘ϮϬϭϲ�ƉƌŽ�ŬƌǇƚş�ƵƐŬƵƚĞēŶĢŶĄ�ŽĚ�ϭ͘ϱ͘ϮϬϭϲ
WƌĞĂŵďƵůĞ͕�ďŽĚ�ϯ hƐŶ͘�W��D<h�ϵϳͬϭϭͬϭϲ�ǌĞ�ĚŶĞ�ϭϬ͘ϭϭ͘ϮϬϭϲ͕�Ɛ ŽŬĂŵǎŝƚŽƵ�ƉůĂƚŶŽƐƚş
�ů͘�/͕�ďŽĚ�ϭĂ hƐŶ͘�W��D<h�ϭϲϮͬϬϭͬϭϴ�ǌĞ�ĚŶĞ�Ϯϱ͘ϭ͘ϮϬϭϴ͕�Ɛ ŽŬĂŵǎŝƚŽƵ�ƉůĂƚŶŽƐƚş


