
sƓĞŽďĞĐŶĠ�ŽďĐŚŽĚŶş�ƉŽĚŵşŶŬǇ��

DĞƚĂƚŽƵƌ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�Ɛ͘ƌ͘Ž͘�

ϭ͘ jsK�E1�h^d�EKs�E1�

ϭ͘ ^ƉŽůĞēŶŽƐƚ�0HWDWRXU�,QWHUQDWLRQDO�V�U�R�͕�/�K͗���������͕�ƐĞ�ƐşĚůĞŵ�.DUOD�(QJOLãH���������
6PtFKRY���������3UDKD��͕�ǌĂƉƐĂŶĄ�ǀ�ŽďĐŚŽĚŶşŵ�ƌĞũƐƚƎşŬƵ�ǀĞĚĞŶĠŵ�DĢƐƚƐŬǉŵ�ƐŽƵĚĞŵ�ǀ�WƌĂǌĞ͕�
ƉŽĚ�ƐƉ͘�ǌŶ͘�&�������;ĚĄůĞ�ũĞŶ�ͣ 0HWDWRXU�,QWHUQDWLRQDO͞�ŶĞďŽ�ƚĂŬĠ�ͣ WŽƎĂĚĂƚĞů͞Ϳ͕�ŬƚĞƌĄ�ƉƽƐŽďş�
ŶĂ�ēĞƐŬĠŵ�ƚƌŚƵ�ũĂŬŽ�ĐĞƐƚŽǀŶşǵ�ŬĂŶĐĞůĄƎ�Ă�ǌĂũŝƓƛƵũĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĄůŶş�ǌĄũĞǌĚǇ�ŶĂ�ŵşƌƵ�Ɛǀǉŵ�ŬůŝĞŶƚƽŵ�
;ĚĄůĞ�ũĞŶ�ͣ�ĄŬĂǌŶşŬ͞Ϳ͘�WŽƎĂĚĂƚĞů�Ă��ĄŬĂǌŶşŬ�ĚĄůĞ�ƐƉŽůĞēŶĢ�ƚĂŬĠ�ũĂŬŽ�ͣƐŵůƵǀŶş�ƐƚƌĂŶǇ͘͞��EĞŶşͲůŝ�
ǀ�ƚĢĐŚƚŽ�ǀƓĞŽďĞĐŶǉĐŚ�ŽďĐŚŽĚŶşĐŚ�ƉŽĚŵşŶŬĄĐŚ�ƵǀĞĚĞŶŽ�ũŝŶĂŬ�;ĚĄůĞ�ũĞŶ�ΗWŽĚŵşŶŬǇΗͿ͘�

Ϯ͘ ^D>Khs��K���:���h�

ϭ͘ DĞƚĂƚŽƵƌ� /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů� ũĞ� ƉƌŽ� ƷēĞůǇ� ƚĢĐŚƚŽ� WŽĚŵşŶĞŬ� ƉŽǀĂǎŽǀĄŶ� ǌĂ� ƉŽƐŬǇƚŽǀĂƚĞůĞ� ǌĄũĞǌĚƵ�
ǀ�ƐŽƵůĂĚƵ�Ɛ�ƵƐƚĂŶŽǀĞŶşŵ�Α�ϮϱϮϯ�ǌĄŬŽŶĂ�ē͘�ϴϵͬϮϬϭϮ�^ď͕͘�KďēĂŶƐŬǉ�ǌĄŬŽŶşŬ͕�ǀĞ�ǌŶĢŶş�ƉŽǌĚĢũƓşĐŚ�
ƉƎĞĚƉŝƐƽ�;ĚĄůĞ�ũĞŶ�ͣKďēĂŶƐŬǉ�ǌĄŬŽŶşŬ͞Ϳ͕�ƉƎŝēĞŵǎ�ǀ�ƌĄŵĐŝ�ǌĄũĞǌĚƵ�ƉŽƐŬǇƚƵũĞ�ŶĞũŵĠŶĢ�Ϯ�ƐůƵǎďǇ�
ĐĞƐƚŽǀŶşŚŽ� ƌƵĐŚƵ� ǀ�ƐŽƵůĂĚƵ� Ɛ�ƵƐƚĂŶŽǀĞŶşŵ� Α� ϭď� ǌĄŬŽŶĂ� ē͘� ϭϱϵͬϭϵϵϵ� ^ď͕͘� Ž� ŶĢŬƚĞƌǉĐŚ�
ƉŽĚŵşŶŬĄĐŚ� ƉŽĚŶŝŬĄŶş� ǀ�ŽďůĂƐƚŝ� ĐĞƐƚŽǀŶşŚŽ� ƌƵĐŚƵ͕� ǀĞ� ǌŶĢŶş� ƉŽǌĚĢũƓşĐŚ� ƉƎĞĚƉŝƐƽ� ;ĚĄůĞ� ũĞŶ�
ͣ��Z͞Ϳ͘�

Ϯ͘ WŽƎĂĚĂƚĞů� ƵǌĂǀƎĞ� Ɛ�ŽďũĞĚŶĂƚĞůĞŵ� ;ĚĄůĞ� ũĞŶ� ͣKďũĞĚŶĂƚĞů͞Ϳ� ƐŵůŽƵǀƵ� Ž� ǌĄũĞǌĚƵ͕� ǀ�ƐŽƵůĂĚƵ�
Ɛ�ƵƐƚĂŶŽǀĞŶşŵ� Α� ϮϱϮϭ� KďēĂŶƐŬĠŚŽ� ǌĄŬŽŶşŬƵ� ;ĚĄůĞ� ũĞŶ� ͣ^ŵůŽƵǀĂ� Ž� ǌĄũĞǌĚƵ͞Ϳ͕� ũĞũşŵǎ�
ƉƎĞĚŵĢƚĞŵ� ũĞ� ǌĄũĞǌĚ͕� ƚĞĚǇ� ƐŽƵďŽƌ� ƐůƵǎĞď� ĐĞƐƚŽǀŶşŚŽ� ƌƵĐŚƵ� ƉŽĚůĞ� ��Z͕� ƉŽƐŬǇƚŽǀĂŶǉ�
�ĄŬĂǌŶşŬƽŵ�;ĚĄůĞ�ũĞŶ�ͣ�ĄũĞǌĚ͕͞�ŶĞďŽ�ƚĂŬĠ�ͣWƎĞĚŵĢƚ�^ŵůŽƵǀǇ͞Ϳ͘�

ϯ͘ ^ůƵǎďǇ�ĐĞƐƚŽǀŶşŚŽ�ƌƵĐŚƵ�ďƵĚŽƵ�ƉŽƐŬǇƚŽǀĄŶǇ�ǀ�ēĞƐŬĠŵ�Ă�ĂŶŐůŝĐŬĠŵ�ũĂǌǇĐĞ͘�
ϰ͘ �Ă��ĄŬĂǌŶşŬĂ�ƐĞ�ƉŽǀĂǎƵũĞ�ũĂŬǉŬŽůŝǀ�ƉƎŝŚůĄƓĞŶǉ�ƐƉŽůƵĐĞƐƚƵũşĐş�ǀ�ƌĄŵĐŝ�^ŵůŽƵǀǇ�Ž�ǌĄũĞǌĚƵ͘�
ϱ͘ ^ŵůŽƵǀĂ�Ž�ǌĄũĞǌĚƵ�ŵĄ�ǀǎĚǇ�ƉşƐĞŵŶŽƵ�ĨŽƌŵƵ�Ă�ũĞ�ƚǀŽƎĞŶĂ�ƚĢŵŝƚŽ�WŽĚŵşŶŬĂŵŝ͕�ƉƎŝēĞŵǎ�ƐŵůƵǀŶş�

ĚŽŬƵŵĞŶƚĂĐĞ� ŽďƐĂŚƵũĞ� ŝĚĞŶƚŝĨŝŬĂĐŝ� ƐŵůƵǀŶşĐŚ� ƐƚƌĂŶ͕� ŝĚĞŶƚŝĨŝŬĂĐŝ� ĚĂůƓşĐŚ� �ĄŬĂǌŶşŬƵ͕� ǌĄŬůĂĚŶş�
ǀǇŵĞǌĞŶş� �ĄũĞǌĚƵ͕� ŬƚĞƌĠŚŽ� ƐĞ� ^ŵůŽƵǀĂ� Ž� ǌĄũĞǌĚƵ� ƚǉŬĄ� ;ǌĄŬůĂĚŶş� ǀǇŵĞǌĞŶş� ƐůƵǎĞď͕� ŽǌŶĂēĞŶş�
ƚĞƌŵşŶƽ�ŬŽŶĄŶş͕�ĂƉŽĚ͘Ϳ͘��

ϲ͘ ^ŵůŽƵǀĂ�Ž�ǌĄũĞǌĚƵ�ũĞ�ǌĄǀĂǌŶĄ�ƉƌŽ�ǀƓĞĐŚŶǇ��ĄŬĂǌŶşŬǇ�ƵǀĞĚĞŶĠ�ǀĞ�^ŵůŽƵǀĢ�Ž�ǌĄũĞǌĚƵ͘��
ϳ͘ WŽƎĂĚĂƚĞů� Ɛŝ� ǀǇŚƌĂǌƵũĞ� ƉƌĄǀŽ� ŶĂ� ĐŚǇďƵ� ƉƵďůŝŬŽǀĂŶǉĐŚ� ĐĞŶ͕� ƚĞƌŵşŶƽ� Ă� ĚĂůƓşĐŚ� ƷĚĂũƽ� ǀ�

ŶĂďşĚĐĞ͘��ĄǀĂǌŶĄ� ƉƌŽ� KďũĞĚŶĂƚĞůĞ� ũĞ� ƉŽƵǌĞ� ĐĞŶĂ� Ă� ĚĂůƓş� ƉŽĚŵşŶŬǇ� ƵǀĞĚĞŶĠ� ŶĂ� ƉůĂƚŶĢ�
ƵǌĂǀƎĞŶĠ�^ŵůŽƵǀĢ�Ž�ǌĄũĞǌĚƵ͘�

ϴ͘ hƐƚĂŶŽǀĞŶş�ŽĚĐŚǇůŶĄ�ŽĚ�ƚĢĐŚƚŽ�WŽĚŵşŶĞŬ�ũĞ�ŵŽǎŶĠ�ƐũĞĚŶĂƚ�ǀĞ�^ŵůŽƵǀĢ�Ž�ǌĄũĞǌĚƵ͘�KĚĐŚǇůŶĄ�
ƵũĞĚŶĄŶş�ǀĞ�^ŵůŽƵǀĢ�Ž�ǌĄũĞǌĚƵ�ŵĂũş�ƉƎĞĚŶŽƐƚ�ƉƎĞĚ�ƵƐƚĂŶŽǀĞŶşŵŝ�ƚĢĐŚƚŽ�WŽĚŵşŶĞŬ͘�

ϵ͘ WŽƎĂĚĂƚĞů�ƉƎŝ�ƵǌĂǀşƌĄŶş�Ă�ƉůŶĢŶş�^ŵůŽƵǀǇ�Ž�ǌĄũĞǌĚƵ�ũĞĚŶĄ�ǀ�ƌĄŵĐŝ�ƐǀĠ�ƉŽĚŶŝŬĂƚĞůƐŬĠ�ēŝŶŶŽƐƚŝ͘�
WŽƎĂĚĂƚĞů� ũĞ� ƉŽĚŶŝŬĂƚĞůĞŵ͕� ŬƚĞƌǉ� ƉƎşŵŽ� ŶĞďŽ� ƉƌŽƐƚƎĞĚŶŝĐƚǀşŵ� ũŝŶǉĐŚ� ƉŽĚŶŝŬĂƚĞůƽ� ĚŽĚĄǀĄ�
�ĄŬĂǌŶşŬŽǀŝ�WƎĞĚŵĢƚ�^ŵůŽƵǀǇ͘��

ϭϬ͘ �ŶĢŶş� ƚĢĐŚƚŽ� WŽĚŵşŶĞŬ� ŵƽǎĞ� WŽƎĂĚĂƚĞů� ŵĢŶŝƚ� ēŝ� ĚŽƉůŸŽǀĂƚ͘� dşŵƚŽ� ƵƐƚĂŶŽǀĞŶşŵ� ŶĞũƐŽƵ�
ĚŽƚēĞŶĂ� ƉƌĄǀĂ� Ă� ƉŽǀŝŶŶŽƐƚŝ� ǀǌŶŝŬůĄ� ƉŽ� ĚŽďƵ� ƷēŝŶŶŽƐƚŝ� ƉƎĞĚĐŚŽǌşŚŽ� ǌŶĢŶş� ŽďĐŚŽĚŶşĐŚ�
ƉŽĚŵşŶĞŬ͘�

ϭϭ͘ WŽƎĂĚĂƚĞů� ƉƎĞĚ� ƵǌĂǀƎĞŶşŵ� ^ŵůŽƵǀǇ� Ž� ǌĄũĞǌĚƵ� ŝŶĨŽƌŵƵũĞ� <ůŝĞŶƚĂ͕� Ŭ�ũĂŬĠ� ƐŵůŽƵǀĢ� ũĞŚŽ�
ŬŽŵƵŶŝŬĂĐĞ� ƐŵĢƎƵũĞ� Ă� ƉŽƐŬǇƚŶĞ� <ůŝĞŶƚŽǀŝ� ƉŽƚƎĞďŶĠ� ŝŶĨŽƌŵĂĐĞ� ǀ�ƐŽƵůĂĚƵ� Ɛ�ǀǇŚůĄƓŬŽƵ� ē͘�
ϭϮϮͬϮϬϭϴ� ^ď͕͘� Ž� ǀǌŽƌĞĐŚ� ĨŽƌŵƵůĄƎƽ� ƉƌŽ� ũĞĚŶŽƚůŝǀĠ� ƚǇƉǇ� ǌĄũĞǌĚƽ͕� ǀĞ� ŬƚĞƌǉĐŚ� ũƐŽƵ� ƵǀĞĚĞŶǇ�
ǌĄŬůĂĚŶş�ŝŶĨŽƌŵĂĐĞ�Ž�ƉƌĄǀŶş�ŽĐŚƌĂŶĢ�<ůŝĞŶƚĂ͘�

ϭϮ͘ ^ŵůŽƵǀĂ� Ž� ǌĄũĞǌĚƵ� ŶĂŚƌĂǌƵũĞ� ǀĞ� ƐŵǇƐůƵ� Α� ϮϱϮϱ� ŽĚƐƚ͘� Ϯ�KďēĂŶƐŬĠŚŽ� ǌĄŬŽŶşŬƵ͕� ƉŽƚǀƌǌĞŶş� Ž�
�ĄũĞǌĚƵ͕�ŽďĢ�ƐŵůƵǀŶş�ƐƚƌĂŶǇ�ƉŽĚƉŝƐĞŵ�̂ ŵůŽƵǀǇ�Ž�ǌĄũĞǌĚƵ�ƐƚǀƌǌƵũş͕�ǎĞ�̂ ŵůŽƵǀĂ�Ž�ǌĄũĞǌĚƵ͕�ǀēĞƚŶĢ�



ǀƓĞĐŚ�ƉƎşůŽŚ͕�ƚĞĚǇ�ŝ�ƚĢĐŚƚŽ�WŽĚŵşŶĞŬ͕�ŽďƐĂŚƵũĞ�ŶĄůĞǎŝƚŽƐƚŝ�ƵǀĞĚĞŶĠ�ǀ�Α�ϮϱϮϳ�Ă�ΑϮϱϮϴ�ŽĚƐƚ͘�ϭ�Ă�
ŽĚƐƚ͘�Ϯ�KďēĂŶƐŬĠŚŽ�ǌĄŬŽŶşŬƵ͘�WƌŽ�ƷēĞůǇ�̂ ŵůŽƵǀǇ�Ž�ǌĄũĞǌĚƵ�ƐĞ�ƐŵůƵǀŶş�ƐƚƌĂŶǇ�ĚŽŚŽĚůǇ͕�ǎĞ�ƵƌēĞŶş�
ēĂƐƵ�ǌĂŚĄũĞŶş�Ă�ƵŬŽŶēĞŶş��ĄũĞǌĚƵ�ũĞ�ƵƌēĞŶŽ�ĚŶĞŵ�ǌĂŚĄũĞŶş�Ă�ƵŬŽŶēĞŶş��ĄũĞǌĚƵ͘�

ϭϯ͘ KďũĞĚŶĂƚĞů͕�ũĂŬŽ�ǌĄƐƚƵƉĐĞ��ĄŬĂǌŶşŬƽ�ƐƚǀƌǌƵũĞ�ƵǌĂǀƎĞŶşŵ�^ŵůŽƵǀǇ�Ž�ǌĄũĞǌĚƵ͕�ǎĞ͗�
Ă͘ ƉƎĞǀǌĂů�ŽĚ�WŽƎĂĚĂƚĞůĞ�ǀĞƓŬĞƌĠ�ŵĂƚĞƌŝĄůǇ͕�ŬƚĞƌĠ�ũĞ�WŽƎĂĚĂƚĞů�ƉŽǀŝŶĞŶ�ƉŽƐŬǇƚŶŽƵƚ�ǀĞ�ĐŚǀşůŝ͕�

ŬĚǇ�ƵǌĂǀƎĞ�^ŵůŽƵǀƵ�Ž�ǌĄũĞǌĚƵ͕�Ă�ƚŽ�ǀ�ĚŽƐƚĂƚĞēŶĠŵ�ŵŶŽǎƐƚǀş�ƉƌŽ�ǀƓĞĐŚŶǇ��ĄŬĂǌŶşŬǇ͕�Ă�ǎĞ�
ƉƎĞǀǌĂů�ƚĂŬĠ�ƉƎşůŽŚǇ�^ŵůŽƵǀǇ�Ž�ǌĄũĞǌĚƵ�ŽďƐĂŚƵũşĐş�ǀĞƓŬĞƌĠ�ǌĄŬŽŶĞŵ�ƵƌēĞŶĠ�ŝŶĨŽƌŵĂĐĞ͘�

ď͘ ũĞ�ƉůŶĢ�ƐĞǌŶĄŵĞŶ�Ɛ�WƎĞĚŵĢƚĞŵ�^ŵůŽƵǀǇ͕�ǎĞ�ũĞ�ŵƵ�ǌŶĄŵĠ͕�ũĂŬĠ�ƐůƵǎďǇ�ĐĞƐƚŽǀŶşŚŽ�ƌƵĐŚƵ�ŵƵ�
ďƵĚŽƵ�ƉŽƐŬǇƚŶƵƚǇ͕�ǌĂ�ũĂŬǉĐŚ�ƉŽĚŵşŶĞŬ�Ă�ǀ�ũĂŬĠ�ŬǀĂůŝƚĢ͘�

Đ͘ ĚŽƐƚĂů� ƵƐƉŽŬŽũŝǀŽƵ� ŽĚƉŽǀĢě� ŶĂ� ǀƓĞĐŚŶǇ� ƐǀĠ� ŽƚĄǌŬǇ� ŽŚůĞĚŶĢ� �ĄũĞǌĚƵ͕� ŬƚĞƌĠ� ƉŽǀĂǎƵũĞ�
KďũĞĚŶĂƚĞů͕�ēŝ��ĄŬĂǌŶşĐŝ�ǌĂ�ƌĞůĞǀĂŶƚŶş͘�

ϭϰ͘ WƎĞĚ� ƵǌĂǀƎĞŶşŵ� ^ŵůŽƵǀǇ� Ž� ǌĄũĞǌĚƵ� ũĞ� ŶĂ� ǎĄĚŽƐƚ� �ĄŬĂǌŶşŬĂ� WŽƎĂĚĂƚĞů� ƉŽǀŝŶĞŶ� ƉƎĞĚůŽǎŝƚ�
Ŭ�ŶĂŚůĠĚŶƵƚş�ĚŽŬůĂĚ�Ž�ƉŽũŝƓƚĢŶş�ǌĄƌƵŬǇ�ƉƌŽ�ƉƎşƉĂĚ�ƷƉĂĚŬƵ�WŽƎĂĚĂƚĞůĞ͘�

ϯ͘ W\��D d�^D>Khsz�

ϭ͘ WŽŬƵĚ� ŶĞŶş� ǌǀůĄƓƚŶşŵ� ƐŵůƵǀŶşŵ� ƵũĞĚŶĄŶşŵ� ĚŽŚŽĚŶƵƚŽ� ŽĚůŝƓŶĢ͕� ŶĞŐĂƌĂŶƚƵũĞ� WŽƎĂĚĂƚĞů�
ƉƎŝĚĢůĞŶş�ŬŽŶŬƌĠƚŶşĐŚ�ƵďǇƚŽǀĂĐşĐŚ�ŬĂƉĂĐŝƚ�ǀ�ƵďǇƚŽǀĂĐşĐŚ�ǌĂƎşǌĞŶşĐŚ͕�ŬƚĞƌĠ�ũĞ�ǀǎĚǇ�ǀ�ƉůŶĠ�ŵşƐƚŶş�
ĚŝƐƉŽǌŝĐŝ�ƐŵůƵǀŶşŚŽ�ƉĂƌƚŶĞƌĂ�KďũĞĚŶĂƚĞůĞ͘�

Ϯ͘ WŽƎĂĚĂƚĞů� ƉŽƐŬǇƚƵũĞ� ŶĂ� ƉŽǎĄĚĄŶş� ƉŽĚƌŽďŶĠ� ǀǇƐǀĢƚůĞŶş� ŽēĞŬĄǀĂŶĠ� ƷƌŽǀŶĢ� ƐůƵǎĞď� ǀĞ� ǀǌƚĂŚƵ�
Ŭ�ĚŽŚŽĚŶƵƚĠ�ĐĞŶŽǀĠ�ŚůĂĚŝŶĢ͘�

ϯ͘ sĞƓŬĞƌĠ�ēĂƐŽǀĠ�ƷĚĂũĞ�ũƐŽƵ�ŽƌŝĞŶƚĂēŶş͕�ǀǇũŵĂ�ƉƎĞƐŶĠ�ŚŽĚŝŶǇ�ŽĚũĞǌĚƵ�Ă�ƐƌĂǌƵ�ŶĂ��ĄũĞǌĚ͘��ŵĢŶĂ�
ƉƌŽŐƌĂŵƽ�ƉŽǌŶĄǀĂĐşĐŚ� ǌĄũĞǌĚƽ� ũĞ� ǀǇŚƌĂǌĞŶĂ� ǀǌŚůĞĚĞŵ� Ŭ�ĂŬƚƵĄůŶşŵ�ƉŽĚŵşŶŬĄŵ� ;ŶĞƉƎşǌŶŝǀĠ�
ƉŽēĂƐş͕�ĚŽƉƌĂǀŶş�ƐŝƚƵĂĐĞ͕�ŵŝŵŽƎĄĚŶĠ�ǀĞƎĞũŶĠ�ĂŬĐĞ�ǀ�ůŽŬĂůŝƚĢ�ĂƚƉ͘Ϳ͘�

ϰ͘ WƌǀŶş�Ă�ƉŽƐůĞĚŶş�ĚĞŶ��ĄũĞǌĚƵ�ũĞ�ƵƌēĞŶ�ƉƎĞĚĞǀƓşŵ�Ŭ�ƉƎĞƉƌĂǀĢ͘�KďĢ�ƐŵůƵǀŶş�ƐƚƌĂŶǇ�ƐĞ�ĚŽŚŽĚůǇ͕�
ǎĞ�ǀǌŚůĞĚĞŵ�Ŭ�ŵŽǎŶĠŵƵ�ƉƎĞƐƵŶƵ�ēĂƐƵ�ŽĚůĞƚƵ�Ă�ƉƎşůĞƚƵ�ŵŽŚŽƵ�ďǉƚ�ƐƚƌĂǀŽǀĂĐş�ƐůƵǎďǇ�ǀ�ƉƎşůĞƚŽǀǉ�
Ă� ŽĚůĞƚŽǀǉ� ĚĞŶ� ƎĞƓĞŶǇ� ĨŽƌŵŽƵ� ƚǌǀ͘� ͣďĂůşēŬƵ͘͞� s�ƉƎşƉĂĚĢ͕� ǎĞ� ďĂůşēĞŬ� ŶĞďƵĚĞ� ƉŽƐŬǇƚŶƵƚ͕�ŵĄ�
�ĄŬĂǌŶşŬ�ŶĄƌŽŬ�ŶĂ�ĨŝŶĂŶēŶş�ŬŽŵƉĞŶǌĂĐŝ�ǀĞ�ǀǉƓŝ�ϮϬϬ͕Ͳ�<ē�ŶĂ�ŽƐŽďƵ�ǌĂ�ŶĞēĞƌƉĂŶŽƵ�ƐƚƌĂǀŽǀĂĐş�
ƐůƵǎďƵ͘�

ϱ͘ EĞŶşͲůŝ� ǀĞ�^ŵůŽƵǀĢ�Ž�ǌĄũĞǌĚƵ�ƵǀĞĚĞŶŽ� ũŝŶĂŬ͕�ŶĞũƐŽƵ��ĄũĞǌĚǇ�ǀŚŽĚŶĠ�ƉƌŽ�ŽƐŽďǇ�Ɛ�ŽŵĞǌĞŶŽƵ�
ƐĐŚŽƉŶŽƐƚş�ƉŽŚǇďƵ͘�

ϰ͘ ^>h��z�

ϭ͘ WŽŬƵĚ�WƎĞĚŵĢƚ�̂ ŵůŽƵǀǇ�ǌĂŚƌŶƵũĞ�ƐůƵǎďǇ�ēĞƐŬĠŚŽ�ƉƌƽǀŽĚĐĞ�;ĚĄůĞ�ũĞŶ�ͣ WƌƽǀŽĚĐĞ͞Ϳ͕�ƚĂŬ�ƐĞ�ũĞĚŶĄ�
Ž� ĚŽƉƌŽǀŽĚ� ďĢŚĞŵ� �ĄũĞǌĚƵ͕� ŬƚĞƌǉ� ǌĂũŝƓƛƵũĞ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝ� �ĄũĞǌĚƵ͕� ĚĄůĞ� ƉŽƐŬǇƚƵũĞ� ĚůĞ� ƌŽǌǀƌŚƵ�
ŵşƐƚŽƉŝƐŶĠ�Ă�ŚŝƐƚŽƌŝĐŬĠ�ǀǉŬůĂĚǇ͕�ƐŽƵēĂƐŶĢ�ĚŽƉƌŽǀĄǌş�ƐŬƵƉŝŶƵ�ƉƎŝ�ũĞĚŶŽƚůŝǀǉĐŚ�ƉƌŽŚůşĚŬĄĐŚ͘�

Ϯ͘ WŽŬƵĚ��ĄũĞǌĚ�ǌĂŚƌŶƵũĞ�ƐůƵǎďƵ�ƚĞĐŚŶŝĐŬĠŚŽ�ƐĞƌǀŝƐƵ�WŽƎĂĚĂƚĞůĞ͕�ǌĂŚƌŶƵũĞ�ƚĂƚŽ�ƐůƵǎďĂ�ĂƐŝƐƚĞŶēŶş�
ƐůƵǎďƵ�ǀ�ēĞƐŬĠŵ�ũĂǌǇĐĞ͕�ŶĂ�ŬƚĞƌŽƵ�ƐĞ�ǀ�ƉƎşƉĂĚĢ�ĚŽƚĂǌƽ͕�ēŝ�ƉƌŽďůĠŵƽ�ŵŽŚŽƵ��ĄŬĂǌŶşĐŝ�ŶĂ�ǀůĂƐƚŶş�
ŶĄŬůĂĚǇ�ƚĞůĞĨŽŶŝĐŬǇ�ŽďƌĂĐĞƚ͘�

ϯ͘ WƌĄǀĂ�Ă�ƉŽǀŝŶŶŽƐƚŝ��ĄŬĂǌŶşŬƽ�Ă�KďũĞĚŶĂƚĞůĞ�ƉƎŝ�ůĞƚĞĐŬĠ�ƉƎĞƉƌĂǀĢ�ƐũĞĚŶĂŶĠ�ŶĂ�ǌĄŬůĂĚĢ�^ŵůŽƵǀǇ�
Ž� ǌĄũĞǌĚƵ� ƐĞ� ƎşĚş� ƉůĂƚŶǉŵŝ� ǌĄŬŽŶǇ� �ĞƐŬĠ� ƌĞƉƵďůŝŬǇ� Ă� ƐƚĄƚƽ� ǀĞ� ŬƚĞƌǉĐŚ� ũĞ� ƚĂŬŽǀĄ� ƉƎĞƉƌĂǀĂ�
ƌĞĂůŝǌŽǀĄŶĂ͕�ĚĄůĞ�ƉůĂƚŶǉŵŝ�ŵĞǌŝŶĄƌŽĚŶşŵŝ�ƐŵůŽƵǀĂŵŝ͕�ŬƚĞƌĠ�ƐĞ�ƚĂŬŽǀĠ�ƉƎĞƉƌĂǀǇ�ƚǉŬĂũş͘�

ϱ͘ W>�d��E1�h:��E�E1�����E��

ϭ͘ �ĄŬĂǌŶşŬ�ũĞ�ƉŽǀŝŶĞŶ�ƵŚƌĂĚŝƚ�ĐĞŶƵ��ĄũĞǌĚƵ�ƉƎĞĚ�ũĞŚŽ�ǌĂŚĄũĞŶşŵ͘��Ă�ǌĂƉůĂĐĞŶş�ĐĞŶǇ�ƐĞ�ƉŽǀĂǎƵũĞ͕�
ƉŽĚůĞ�ĨŽƌŵǇ�ƷŚƌĂĚǇ͕�ĚĞŶ�ƉƎĞǀǌĞƚş�ŚŽƚŽǀŽƐƚŝ͕�ŶĞďŽ�ĚĞŶ�ƉƎŝƉƐĄŶş�ĨŝŶĂŶēŶşĐŚ�ƉƌŽƐƚƎĞĚŬƽ�ŶĂ�ƷēĞƚ�
WŽƎĂĚĂƚĞůĞ͘�



ĂͿ �ĄŬĂǌŶşŬ� ũĞ�ƉŽǀŝŶĞŶ�ƉƎŝ�ƵǌĂǀƎĞŶş�^ŵůŽƵǀǇ�Ž�ǌĄũĞǌĚƵ�ƵŚƌĂĚŝƚ�ǌĄůŽŚƵ�ǀĞ�ǀǉƓŝ�ϱϬй�ƐũĞĚŶĂŶĠ�
ĐĞŶǇ��ĄũĞǌĚƵ�ǀēĞƚŶĢ�ǀƓĞĐŚ�ĚŽƉůŸŬŽǀǉĐŚ�ƐůƵǎĞď͘�

ďͿ �ŽƉůĂƚĞŬ�ĐĞŶǇ��ĄũĞǌĚƵ�ũĞ��ĄŬĂǌŶşŬ�ƉŽǀŝŶĞŶ�ƵŚƌĂĚŝƚ�ŶĞũƉŽǌĚĢũŝ�ĚŽ�ϲϬ�ĚŶƽ�ƉƎĞĚ�ǌĂŚĄũĞŶşŵ�
�ĄũĞǌĚƵ͖�

s�ƉƎşƉĂĚĢ� ǀǌŶŝŬƵ� ƐŵůƵǀŶşŚŽ� ǀǌƚĂŚƵ� ǀĞ� ůŚƽƚĢ� ŬƌĂƚƓş� ŶĞǎ� ϲϬ� ĚŶƽ� ƉƎĞĚ� ǌĂŚĄũĞŶşŵ� �ĄũĞǌĚƵ� ũĞ�
�ĄŬĂǌŶşŬ�ƉŽǀŝŶĞŶ�ƵŚƌĂĚŝƚ�ϭϬϬй�ƐũĞĚŶĂŶĠ�ĐĞŶǇ�ũŝǎ�ƉƎŝ�ƵǌĂǀƎĞŶş�^ŵůŽƵǀǇ�Ž�ǌĄũĞǌĚƵ͘�WƎŝ�ƉŽƌƵƓĞŶş�
ƚŽŚŽƚŽ�ǌĄǀĂǌŬƵ�ŵĄ�WŽƎĂĚĂƚĞů�ƉƌĄǀŽ�ŽĚ�^ŵůŽƵǀǇ�Ž�ǌĄũĞǌĚƵ�ŽĚƐƚŽƵƉŝƚ͘�

Ϯ͘ ^ůƵǎďǇ͕�ŬƚĞƌĠ�ũƐŽƵ�ǌĂŚƌŶƵƚǇ�ǀ�ĐĞŶĢ��ĄũĞǌĚƵ͕�ũƐŽƵ�ƐƉĞĐŝĨŝŬŽǀĄŶǇ�ǀĞ�̂ ŵůŽƵǀĢ�Ž�ǌĄũĞǌĚƵ�Ă�ũĞĚŶĄ�ƐĞ�
Ž�ƌŽǌƐĂŚ�ƉůŶĢŶş�ǌĞ�ƐƚƌĂŶǇ�WŽƎĂĚĂƚĞůĞ͘��ĄĚŶĠ�ĚĂůƓş�ƐůƵǎďǇ�ŶĞŶş�WŽƎĂĚĂƚĞů�ƉŽǀŝŶĞŶ��ĄŬĂǌŶşŬƽŵ�
ƉŽƐŬǇƚŶŽƵƚ͕� ǀǇũŵĂ� ƐůƵǎĞď� ĨĂŬƵůƚĂƚŝǀŶşĐŚ͕� ŬƚĞƌĠ� ďƵĚŽƵ� ƉƌŽŬĂǌĂƚĞůŶĢ� ŽďũĞĚŶĄŶǇ� Ă� ƎĄĚŶĢ�
ƵŚƌĂǌĞŶǇ͘��ĞŶĂ��ĄũĞǌĚƵ�ũĞ�ƐƚĂŶŽǀĞŶĂ�ĚŽŚŽĚŽƵ�ƐƚƌĂŶ�^ŵůŽƵǀǇ�Ž�ǌĄũĞǌĚƵ͘�

ϯ͘ :ĞĚŶŽƐƚƌĂŶŶĢ�ŵĢŶŝƚ�ĚŽŚŽĚŶƵƚŽƵ�ĐĞŶƵ�ǌĞ�ƐƚƌĂŶǇ�WŽƎĂĚĂƚĞůĞ�ůǌĞ�ƉŽƵǌĞ�ǀǉũŝŵĞēŶĢ�ǀ�ƉƎşƉĂĚĞĐŚ͕�
ŬĚǇ� ǀ�ĚŽďĢ�ŵĞǌŝ� ƵǌĂǀƎĞŶşŵ� ^ŵůŽƵǀǇ� Ž� ǌĄũĞǌĚƵ� Ă� ŬŽŶĄŶşŵ� �ĄũĞǌĚƵ� ĚŽũĚĞ� Ŭ�ƉƌŽŬĂǌĂƚĞůŶǉŵ�
ǌŵĢŶĄŵ͕�ŬƚĞƌĠ�ďƵĚŽƵ�ŵşƚ�ǌĂ�ŶĄƐůĞĚĞŬ�ǌǀǉƓĞŶş�ĐĞŶǇ�ƐůƵǎĞď�ƐŵůƵǀĞŶǉĐŚ�ǀĞ�^ŵůŽƵǀĢ�Ž�ǌĄũĞǌĚƵ͕�
ǌ�ĚƽǀŽĚƵ� ǌǀǉƓĞŶş� ĐĞŶǇ� ǌĂ� ĚŽƉƌĂǀƵ͕� ĐĞŶǇ� ǌĂ� ƐůƵǎĞď� ƐƉŽũĞŶǉĐŚ� Ɛ�ĚŽƉƌĂǀŽƵ� ʹ� ƉƎşƐƚĂǀŶşĐŚ� Ă�
ůĞƚŝƓƚŶşĐŚ�ƚĂǆ�ĂŶĞďŽ�ĐĞŶǇ�ƉŽŚŽŶŶǉĐŚ�ŚŵŽƚ�ŶĞďŽ�ĚşŬǇ�ǌŵĢŶĢ�ƐŵĢŶŶĠŚŽ�ŬƵƌǌƵ�ŬŽƌƵŶǇ�Ž�ǀşĐĞ�
ŶĞǎ�ϱ�й͕� ƚŽ� ǀƓĞ� ǀ�ƐŽƵůĂĚƵ� Ɛ�ƵƐƚĂŶŽǀĞŶşŵ�Α�ϮϱϯϬ�KďēĂŶƐŬĠŚŽ� ǌĄŬŽŶşŬƵ͘�s�ƚĂŬŽǀĠŵ�ƉƎşƉĂĚĢ�
ďƵĚĞ� �ĄŬĂǌŶşŬ� WŽƎĂĚĂƚĞůĞŵ� ŝŶĨŽƌŵŽǀĄŶ� Ž� ũĞĚŶŽƐƚƌĂŶŶĠŵ� ŶĂǀǉƓĞŶş� ĐĞŶǇ� �ĄũĞǌĚƵ� Ă� ǀǇǌǀĄŶ�
Ŭ�ĚŽƉůĂƚŬƵ� ǌĄŬůĂĚŶş� ĐĞŶǇ� �ĄũĞǌĚƵ͘� �ŽƉůĂƚĞŬ� ĐĞŶǇ� �ĄũĞǌĚƵ� ũĞ� ƵēĞŶ� ƌŽǌĚşůĞŵ�ŵĞǌŝ� ŶĄŬůĂĚĞŵ�
ŬĂůŬƵůŽǀĂŶǉŵ�Ă�ŶĄŬůĂĚĞŵ�ĂŬƚƵĄůŶşŵ�ǀǇũĄĚƎĞŶǉŵ�ǀ�ēĞƐŬǉĐŚ�ŬŽƌƵŶĄĐŚ͘�

ϰ͘ �ĞŶƵ�ŶĞůǌĞ�ǌĞ�ƐƚƌĂŶǇ�WŽƎĂĚĂƚĞůĞ� ũĞĚŶŽƐƚƌĂŶŶĢ�ŵĢŶŝƚ�ǀ�ĚŽďĢ�ŬƌĂƚƓş�ŶĞǎ�ϭϰ�ŬĂůĞŶĚĄƎŶşĐŚ�ĚŶƽ�
ƉƎĞĚ�ƵƌēĞŶǉŵ�ĚŶĞŵ�ŽĚũĞǌĚƵ�ŶĂ��ĄũĞǌĚ͘�

ϱ͘ WŽƎĂĚĂƚĞů�ƵǀĄĚş�ǀǎĚǇ�ŬŽŶĞēŶŽƵ�ĐĞŶƵ��ĄũĞǌĚƵ͘�EĞŶşͲůŝ�Ƶ�ŬŽŶŬƌĠƚŶşŚŽ��ĄũĞǌĚƵ�ƵǀĞĚĞŶŽ�ǀǉƐůŽǀŶĢ�
ũŝŶĂŬ͕�ŽďƐĂŚƵũĞ�ŬŽŶĞēŶĄ�ĐĞŶĂ��ĄũĞǌĚƵ�ůĞƚĞŶŬƵ�ĚŽ�ĐşůŽǀĠ�ĚĞƐƚŝŶĂĐĞ�Ă�ǌƉĢƚ͕�ƵďǇƚŽǀĄŶş�Ă�ƉƎşƉĂĚŶĠ�
ƐƚƌĂǀŽǀĄŶş� ǌĂŚƌŶƵƚĠ� ǀ�ĐĞŶĢ͕� ƚƌĂŶƐĨĞƌ� ǌ�ůĞƚŝƓƚĢ� ǀ�ĚĞƐƚŝŶĂĐŝ� ĚŽ� ƵďǇƚŽǀĂĐşŚŽ� ǌĂƎşǌĞŶş� Ă� ǌƉĢƚ͕�
ǌĄŬůĂĚŶş� ƐůƵǎďĂ� ĚĞůĞŐĄƚĂ� ;ŶĞŶşͲůŝ� ǀĞ� ^ŵůŽƵǀĢ� Ž� ǌĄũĞǌĚƵ� ũŝŶĂŬͿ͘� <ŽŶĞēŶĄ� ĐĞŶĂ� �ĄũĞǌĚƵ�
ŶĞŽďƐĂŚƵũĞ�ƉƎşƉůĂƚŬǇ͕� ŬƚĞƌĠ�ŵŽŚŽƵ�ďǉƚ�ƉŽǀŝŶŶĠ�ǀ�ǌĄǀŝƐůŽƐƚŝ�ŶĂ�ĚşůēşĐŚ�ƉĂƌĂŵĞƚƌĞĐŚ��ĄũĞǌĚƵ�
ĂͬŶĞďŽ�ǀ�ǌĄǀŝƐůŽƐƚŝ�ŶĂ�ƉŽǎĂĚĂǀĐşĐŚ�<ůŝĞŶƚĂ�͘�

ϲ͘ EĞďƵĚĞͲůŝ�ŬƚĞƌĄŬŽůŝǀ�ēĄƐƚ�ĐĞŶǇ��ĄũĞǌĚƵ�Ă�ƚŽ�ǀēĞƚŶĢ�ƉƎşƉĂĚŶĠŚŽ�ĚŽƉůĂƚŬƵ͕�ũĞ�WŽƎĂĚĂƚĞů�ŽƉƌĄǀŶĢŶ�
ŽĚƐƚŽƵƉŝƚ�ŽĚ�^ŵůŽƵǀǇ�Ž�ǌĄũĞǌĚƵ�Ɛ�ƚşŵ͕�ǎĞ�ŽĚƐƚŽƵƉĞŶşŵ�ƐĞ�^ŵůŽƵǀĂ�Ž�ǌĄũĞǌĚƵ�ƌƵƓş�Ă�KďũĞĚŶĂƚĞů�
ũĞ�ǀ�ƚĂŬŽǀĠŵ�ƉƎşƉĂĚĢ�ƉŽǀŝŶĞŶ�ƵŚƌĂĚŝƚ�WŽƎĂĚĂƚĞůŝ�ŽĚƐƚƵƉŶĠ�ǀĞ�ǀǉƓŝ�ƐƚŽƌŶĂ͕�ĚůĞ�ƚĢĐŚƚŽ�WŽĚŵşŶĞŬ͘�
�ĄŬĂǌŶşŬ� ũĞ� ƉŽǀŝŶĞŶ� ƷŚƌĂĚǇ� ĚůĞ� ^ŵůŽƵǀǇ� Ž� ǌĄũĞǌĚƵ� ƉƌŽǀĠƐƚ� ƚĂŬ͕� ĂďǇ� ƉƎşƐůƵƓŶĄ� ēĄƐƚŬĂ� ďǇůĂ�
ƉƎŝƉƐĄŶĂ�ŶĂ�ƷēĞƚ�WŽƎĂĚĂƚĞůĞ�ŶĞũƉŽǌĚĢũŝ�ǀ�ƉƎşƐůƵƓŶǉ�ĚĞŶ�ƐƉůĂƚŶŽƐƚŝ͘�

ϲ͘ �D E��^:��E�E|�,�^>h�������^dZ�Ez�WK\���d�>��

ϭ͘ WŽƎĂĚĂƚĞů�ŵƽǎĞ�ǌ�ĚƽǀŽĚƵ�ŚŽĚŶĠŚŽ�ǌǀůĄƓƚŶşŚŽ�ǌƎĞƚĞůĞ͕�Ŭ�ŶĢŬƚĞƌǉŵ�ŶĞǌďǇƚŶǉŵ�ǌŵĢŶĄŵ͕�ŶĂƉƎ͘�
��ĚƽǀŽĚƵ� ǌŵĢŶǇ� ƚƌĂƐǇ͕� ŶƵƚŶĠ� ŵĞŶƓş� ƉƌŽŐƌĂŵŽǀĠ� ǌŵĢŶǇ͕� ǌŵĢŶǇ� ŽĚůĞƚŽǀĠŚŽ� ŵşƐƚĂ� Ă� ĚŶĞ�
ǀ�ƉƎşƉĂĚĢ�ůĞƚĞĐŬĠ�ƉƎĞƉƌĂǀǇ͕�ƵďǇƚŽǀĄŶş�ǀ�ŶĄŚƌĂĚŶşŵ�ŽďũĞŬƚƵ�ƐƚĞũŶĠ�ēŝ�ǀǇƓƓş�ŬĂƚĞŐŽƌŝĞ͕� ǌŵĢŶĂ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂĐĞ� ƐƚƌĂǀŽǀĄŶş� ĂƚƉ͘� Ă� ƐŽƵēĂƐŶĢ� ƐĞ� ƐŵůƵǀŶş� ƐƚƌĂŶǇ� ĚŽŚŽĚůǇ͕� ǎĞ� ƚǇƚŽ� ǌŵĢŶǇ� ŶĞŵĂũş�
ĐŚĂƌĂŬƚĞƌ�ƉŽƌƵƓĞŶş�ƐŵůƵǀŶşĐŚ�ƵũĞĚŶĄŶş�ƉŽĚůĞ�ƚĠƚŽ�̂ ŵůŽƵǀǇ�Ž�ǌĄũĞǌĚƵ�Ă�ǎĞ�ŶĞǌĂŬůĄĚĂũş�ŶĄƌŽŬ�ŶĂ�
ŽĚƐƚŽƵƉĞŶş�ŽĚ�^ŵůŽƵǀǇ�Ž�ǌĄũĞǌĚƵ�ŶĞďŽ�ƉŽƐŬǇƚŶƵƚş�ĨŝŶĂŶēŶş�ēŝ�ũŝŶĠ�ŬŽŵƉĞŶǌĂĐĞ͘��ĄŬĂǌŶşŬ�ďĞƌĞ�
ŶĂ� ǀĢĚŽŵş͕� ǎĞ� ĐŚĂƌĂŬƚĞƌ� ƚĢĐŚƚŽ� ĚƌŽďŶǉĐŚ� ǌŵĢŶ� ŶĞƵŵŽǎŸƵũĞ� WŽƎĂĚĂƚĞůŝ� �ĄŬĂǌŶşŬǇ� ƉƎĞĚ�
ŽĚũĞǌĚĞŵ� ŶĂ� �ĄũĞǌĚ� Ă� ŶĢŬƚĞƌĠ� ŵŽŚŽƵ� ďǉƚ� ǌĂƉƎşēŝŶĢŶǇ� ŽŬŽůŶŽƐƚŵŝ͕� ŬƚĞƌĠ� ũƐŽƵ� ǌŶĄŵǇ� Ăǎ�
ǀ�ƉƌƽďĢŚƵ��ĄũĞǌĚƵ͘�s�ƚĂŬŽǀĠŵ�ƉƎşƉĂĚĢ�ũĞ�WŽƎĂĚĂƚĞů�ƉůŶĢ�ŽƉƌĄǀŶĢŶ�Ŭ�ƉƌŽǀĞĚĞŶş�ǌŵĢŶ�ǀĞ�ƐŵǇƐůƵ�
ǌĂũŝƓƚĢŶş�ŶĄŚƌĂĚŶşŚŽ�ƵďǇƚŽǀĄŶş�Ă�ƷƉƌĂǀǇ�ƉƌŽŐƌĂŵƵ��ĄũĞǌĚƵ͘�WŽƎĂĚĂƚĞů�ƵƉŽǌŽƌŸƵũĞ�ŶĂ�ŵŽǎŶŽƐƚ�
ǀǌŶŝŬƵ� ǌƉŽǎĚĢŶş� ƉƎŝ� ǀǇƵǎŝƚş� ŚƌŽŵĂĚŶĠ� ƉƎĞƉƌĂǀǇ� ŽƐŽď� Ă� ƚŽ� ǌĞũŵĠŶĂ� ǌ�ƚĞĐŚŶŝĐŬǉĐŚ� ĚƽǀŽĚƽ͕�
ŶĞƉƎşǌŶŝǀĠŚŽ�ƉŽēĂƐş͕�ƉŽƉƎşƉĂĚĢ�ǌ�ĚƽǀŽĚ�ƉƎĞƚşǎĞŶş�ůĞƚĞĐŬǉĐŚ�ĐĞƐƚ͕�ŶĞďŽ�ƉĂŶĚĞŵŝĐŬĠ�ƐŝƚƵĂĐĞ͘�



Ϯ͘ �Ă�ĚƽǀŽĚǇ�ǌǀůĄƓƚŶşŚŽ�ǌƎĞƚĞůĞ�ƐĞ�ƉƌŽ�ƷēĞůǇ�^ŵůŽƵǀǇ�Ž�ǌĄũĞǌĚƵ�ƉŽǀĂǎƵũĞ�ƵǌĂǀƎĞŶş�ƵďǇƚŽǀĂĐşĐŚ�
ǌĂƎşǌĞŶş͕�ƐŶşǎĞŶş�ůƽǎŬŽǀĠ�ŬĂƉĂĐŝƚǇ�ŚŽƚĞůƵ�ǌ�ĚƽǀŽĚƵ�ƉŽƌƵĐŚǇ͕�ŽƉƌĂǀǇ�ŵşƐƚŶşĐŚ�ŬŽŵƵŶŝŬĂĐş͕�ůĞƚŝƓƛ͕�
ƉƎĞƚşǎĞŶş� ůĞƚĞĐŬĠ� ƉƎĞƉƌĂǀǇ͕� ǀǇƚǀŽƎĞŶş� ƐůŽǎŝƚĠ� ĚŽƉƌĂǀŶş� ƐŝƚƵĂĐĞ� ůŽŬĄůŶşŚŽ� ēŝ� ƌĞŐŝŽŶĄůŶşŚŽ�
ĐŚĂƌĂŬƚĞƌƵ͕� ŶĞƉƌƽũĞǌĚŶŽƐƚ� ŽďůĂƐƚş͕� ƵǌĂǀƎĞŶş� ŶĢŬƚĞƌǉĐŚ� ŽďũĞŬƚƽ� ǌ�ĚƽǀŽĚƵ� ŽƉƌĂǀ͕� ēŝ� ŚĂǀĄƌŝş͕�
ŵĂŶŝĨĞƐƚĂĐş͕�ůŽŬĄůŶşĐŚ�ŶĞďŽ�ƐƚĄƚŶşĐŚ�ƐǀĄƚŬƽ͕�ũĂŬŽǎƚŽ�ŝ�ǌ�ĚĂůƓşĐŚ�ĚƽǀŽĚƽ�ŽďĚŽďŶĠŚŽ�ĐŚĂƌĂŬƚĞƌƵ͘�

ϯ͘ WŽƎĂĚĂƚĞů�ŶĞŽĚƉŽǀşĚĄ�ǌĂ�ǌƉŽǎĚĢŶş�ŶĞďŽ�ƓŬŽĚǇ͕�ŬƚĞƌĠ�ŵŽŚŽƵ��ĄŬĂǌŶşŬƽŵ�ǀǌŶŝŬŶŽƵƚ�ǀ�ĚƽƐůĞĚŬƵ�
ǌƉŽǎĚĢŶş�ƉƎŝ�ƉƎĞƉƌĂǀĢ͘��ƉŽǎĚĢŶş�ƚĂŬĠ�ŶĞǌĂŬůĄĚĄ�ŶĄƌŽŬ�ŶĂ�ŽĚƐƚŽƵƉĞŶş�ŽĚ�^ŵůŽƵǀǇ�Ž�ǌĄũĞǌĚƵ�
ŶĞďŽ�ƵƉůĂƚŶĢŶş�ũŝŶǉĐŚ�ŶĄƌŽŬƽ͘�

ϰ͘ WŽŬƵĚ� ĚŽũĚĞ� Ŭ�ŶĞƉůŶĢŶş� ƉƌŽŐƌĂŵƵ� �ĄũĞǌĚƵ� ǌ�ĚƽǀŽĚƵ� ŶĞǌĂǀŝŶĢŶǉĐŚ� ƉƎşŵŽ� WŽƎĂĚĂƚĞůĞŵ�
;ǌĞũŵĠŶĂ�ǌ�ĚƽǀŽĚƽ�ŶĞƉƎĞĚǀşĚĂŶĠ�ĚŽƉƌĂǀŶş�ƐŝƚƵĂĐĞ͕�ŶĞƉƎĞĚǀşĚĂŶǉĐŚ�ǌŵĢŶ�ǀ�ŽƚǀşƌĂĐşĐŚ�ĚŽďĄĐŚ�
ŽďũĞŬƚƽ͕�ĚŽēĂƐŶǉĐŚ�ƵǌĂǀşƌĞŬ�ŬŽŵƵŶŝŬĂĐş�ƉŽ�ƚƌĂƐĞ͕�ĚŽēĂƐŶĠŚŽ�ŽŵĞǌĞŶş�ƉƌŽǀŽǌƵ�ŬŽŵƵŶŝŬĂĐş�ƉŽ�
ƚƌĂƐĞ͕� ƐƚĄǀĞŬ͕� ĚĞŵŽŶƐƚƌĂĐş͕� ĞǆƚƌĠŵŶşĐŚ� ŬůŝŵĂƚŝĐŬǉĐŚ� ũĞǀƽ͕� ǌƌƵƓĞŶş� ĚŽƉƌĂǀŶşĐŚ� ƐƉŽũĞŶş� ĂƚƉ͘Ϳ͕�
ŵƽǎĞ�ďǉƚ�ƚĂƚŽ�ƐŬƵƚĞēŶŽƐƚ�ƉƎĞĚŵĢƚĞŵ�ƌĞŬůĂŵĂĐĞ�ƉŽƵǌĞ�ǀ�ƉƎşƉĂĚĢ͕�ǎĞ�ƚĂŬŽǀĠ�ŶĞƉůŶĢŶş�ƉŽƐƚŝŚŶĞ�
ǀşĐĞ�ŶĞǎ�Ϯϱ�й�ƉƌŽŐƌĂŵƵ��ĄũĞǌĚƵ͘�

ϱ͘ WŽƎĂĚĂƚĞů� ũĞ� ŽƉƌĄǀŶĢŶ� ƉƌŽǀĄĚĢƚ� ǀ�ƉƎşƉĂĚĢ� ŶƵƚŶŽƐƚş� Ă� ŽĐŚƌĂŶǇ� ǌĄũŵƽ� �ĄŬĂǌŶşŬƽ� ŽƉĞƌĂƚŝǀŶş�
ǌŵĢŶǇ�ǀ�ƉƌŽŐƌĂŵƵ�Ă�ƉŽƐŬǇƚŽǀĂŶǉĐŚ�ƐůƵǎĞď�ďĢŚĞŵ��ĄũĞǌĚƵ͕�ŶĞŶşͲůŝ�ŵŽǎŶĠ�ĚŽĚƌǎĞƚ�ƐƚĂŶŽǀĞŶǉ�
ƉƌŽŐƌĂŵ�ŶĞďŽ�ƉŽƐŬǇƚŶŽƵƚ�ƉƎĞĚĞŵ�ƐũĞĚŶĂŶĠ�ƐůƵǎďǇ͘�s�ƚĂŬŽǀĠŵ�ƉƎşƉĂĚĢ�ũĞ�WŽƎĂĚĂƚĞů�ƉŽǀŝŶĞŶ͗�

ĂͿ �ĂďĞǌƉĞēŝƚ�ŶĄŚƌĂĚŶş�ƉƌŽŐƌĂŵ�Ă�ƐůƵǎďǇ�ǀ�ƌŽǌƐĂŚƵ�Ă�ŬǀĂůŝƚĢ�ƐŚŽĚŶĠ�ŶĞďŽ�ƉƎŝďůŝǎƵũşĐş�ƐĞ�
ƉƽǀŽĚŶĢ� ƐũĞĚŶĂŶǉŵ� ƉŽĚŵşŶŬĄŵ� Ă� ĚďĄƚ� ƉƎŝƚŽŵ͕� ĂďǇ� ďǇů� ǀ�ŶĞũǀǇƓƓş� ŵŽǎŶĠ� ŵşƎĞ�
ǌĂĐŚŽǀĄŶ�ĐŚĂƌĂŬƚĞƌ��ĄũĞǌĚƵ�ŶĞďŽ�ƉƽǀŽĚŶş�ƐůƵǎďǇ͘�

ďͿ hƉƌĂǀŝƚ� ĐĞŶƵ� �ĄũĞǌĚƵ� Ă� ƐůƵǎĞď� ǀ�ǌĄǀŝƐůŽƐƚŝ� ŶĂ� ƵƐŬƵƚĞēŶĢŶǉĐŚ� ǌŵĢŶĄĐŚ� ƉƌŽŐƌĂŵƵ� Ă�
ƐůƵǎĞď͕�ƉŽŬƵĚ�ũĞ�ĚƽƐůĞĚŬĞŵ�ƐŶşǎĞŶş�ƌŽǌƐĂŚƵ�Ă�ŬǀĂůŝƚǇ�ƐũĞĚŶĂŶǉĐŚ�ƐůƵǎĞď͘�EĄƌŽŬǇ�ďƵĚŽƵ�
ƎĞƓĞŶǇ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĄůŶĢ͘��ŽũĚĞͲůŝ�Ŭ�ŽŬŽůŶŽƐƚĞŵ͕�ũĞũŝĐŚǎ�ǀǌŶŝŬ͕�ƉƌƽďĢŚ�Ă�ŶĄƐůĞĚĞŬ�ŶĞŽĚǀŝƐş�
ŽĚ�ēŝŶŶŽƐƚŝ�Ă�ƉŽƐƚƵƉƵ�WŽƎĂĚĂƚĞůĞ�ŶĞďŽ�Ŭ�ŽŬŽůŶŽƐƚĞŵ͕�ŬƚĞƌĠ�ŽǀůŝǀŶş��ĄŬĂǌŶşŬ�ƚşŵ͕�ǎĞ�
ǌĐĞůĂ� ŶĞďŽ� ǌ�ēĄƐƚŝ� ŶĞǀǇƵǎŝũĞ� ŽďũĞĚŶĂŶĠ� Ă� WŽƎĂĚĂƚĞůĞŵ� ǌĂƉůĂĐĞŶĠ� ƐůƵǎďǇ� ŶĞǀǌŶŝŬĄ�
�ĄŬĂǌŶşŬŽǀŝ�ŶĄƌŽŬ�ŶĂ�ƷŚƌĂĚƵ�ĐĞŶǇ�ŶĞďŽ�ƐůĞǀƵ�ǌ�ƚĠƚŽ͕�ŶĞŶşͲůŝ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĄůŶĢ�ĚŽŚŽĚŶƵƚŽ�
ũŝŶĂŬ͘�

ϲ͘ WŽƎĂĚĂƚĞů�ŶĞŶĞƐĞ�ŽĚƉŽǀĢĚŶŽƐƚ�ǌĂ�ƓŬŽĚǇ͕�ǀǇƉůǉǀĂũşĐş�ƉƌŽ��ĄŬĂǌŶşŬĂ�ǌĞ�ǌŵĢŶ�ƐũĞĚŶĂŶǉĐŚ�ƐůƵǎĞď͕�
ŬƌŽŵĢ�ƉƎşƉĂĚƽ�ƵǀĞĚĞŶǉĐŚ�ǀ�ũŝŶǉĐŚ�ŽĚĚşůĞĐŚ�ƚĢĐŚƚŽ�ƉŽĚŵşŶĞŬ͘�WŽƎĂĚĂƚĞů�ŶĞŶĞƐĞ�ŽĚƉŽǀĢĚŶŽƐƚ�
ǌĞũŵĠŶĂ�ǀ�ƉƎşƉĂĚĞĐŚ͕�ƉŽŬƵĚ�Ŭ�ƚĢŵƚŽ�ǌŵĢŶĄŵ�ĚŽƓůŽ�ǌĂǀŝŶĢŶşŵ͕�ŬƚĞƌĠ�ůǌĞ�ƉƎŝēşƐƚ��ĄŬĂǌŶşŬŽǀŝ�ēŝ�
ǌĂǀŝŶĢŶşŵ�ƚƎĞƚş�ƐƚƌĂŶǇ͕�ũĞǎ�ŵĄ�ǀǌƚĂŚ�Ŭ�ǌĂũŝƓƛŽǀĄŶş�ĚŽŚŽĚŶƵƚǉĐŚ�ƐůƵǎĞď͕�Ă�ƚŽ�ǀ�ƉƎşƉĂĚĢ͕�ũƐŽƵͲůŝ�
ƚĂŬŽǀĠ�ǌŵĢŶǇ�ŶĞƉƎĞĚǀşĚĂƚĞůŶĠ�ŶĞďŽ�ŶĞǀǇŚŶƵƚĞůŶĢ�ǀǇƉůǉǀĂũşĐş�ǌ�ŽŬŽůŶŽƐƚş͕�ũĞũŝĐŚǎ�ǀǌŶŝŬƵ�ŶĞůǌĞ�
ŽďũĞŬƚŝǀŶĢ�ǌĂďƌĄŶŝƚ͘�

ϳ͘ �Zha�E1���:���h����^dZ�Ez�WK\���d�>��

ϭ͘ WŽƎĂĚĂƚĞů� Ɛŝ� ǀǇŚƌĂǌƵũĞ� ƉƌĄǀŽ� ǌƌƵƓŝƚ� �ĄũĞǌĚ͕� Ă� ƚŽ� ǌĞũŵĠŶĂ� ǀ�ƉƎşƉĂĚĢ͕� ŬĚǇ� DŝŶŝƐƚĞƌƐƚǀŽ�
ǌĂŚƌĂŶŝēŶşĐŚ� ǀĢĐş� �ĞƐŬĠ� ƌĞƉƵďůŝŬǇ�ŶĞĚŽƉŽƌƵēş� ŽďēĂŶƽŵ��Z� ĐĞƐƚŽǀĂƚ�ĚŽ� ĐşůŽǀĠ� ĚĞƐƚŝŶĂĐĞ͘�K�
ǌƌƵƓĞŶş� �ĄũĞǌĚƵ� ũĞ�WŽƎĂĚĂƚĞů�ƉŽǀŝŶĞŶ�ŶĞƉƌŽĚůĞŶĢ�ǀǇƌŽǌƵŵĢƚ� �ĄŬĂǌŶşŬĂ͘�s�ƚĂŬŽǀĠŵ�ƉƎşƉĂĚĢ�
ǀƌĄƚş�WŽƎĂĚĂƚĞů�ƵŚƌĂǌĞŶŽƵ�ēĄƐƚŬƵ͘�

ϴ͘ �Zha�E1���:���h����^dZ�Ez�K�:��E�d�>��

ϭ͘ KďũĞĚŶĂƚĞů�ŵĄ� ƉƌĄǀŽ� ŬĚǇŬŽůŝǀ� ƉƎĞĚ� ŽĚũĞǌĚĞŵ� ǀǇďƌĂŶĠŚŽ� �ĄũĞǌĚƵ� ŽĚƐƚŽƵƉŝƚ� ŽĚ� ^ŵůŽƵǀǇ� Ž�
ǌĄũĞǌĚƵ�Ă�ƚŽ�ŽƐŽďŶĢ͕�ŶĞďŽ�ĚŽƉŽƌƵēĞŶǉŵ�ĚŽƉŝƐĞŵ͘�KďũĞĚŶĂƚĞů�ũĞ�ŽƉƌĄǀŶĢŶ�ŽĚƐƚŽƵƉŝƚ�ƉŽƵǌĞ�
ƉŽ� ǌĂƉůĂĐĞŶş� ŽĚƐƚƵƉŶĠŚŽ� ;ƐƚŽƌŶŽ� ƉŽƉůĂƚŬƵͿ͕� ŬƚĞƌǉ� ŬƌǇũĞ� ŶĄŬůĂĚǇ� Ă� ƓŬŽĚǇ͕� ƚşŵƚŽ� ǌƌƵƓĞŶşŵ�
WŽƎĂĚĂƚĞůŝ�ǀǌŶŝŬůĠ͘�sǉƓĞ�ƐƚŽƌŶŽ�ƉŽƉůĂƚŬƵ�ũĞ�ƵǀĞĚĞŶĂ�ĚĄůĞ�ǀ�ƚĢĐŚƚŽ�WŽĚŵşŶŬĄĐŚ͘�s�ƉƎşƉĂĚĢ͕�ǎĞ�
ŶĄŬůĂĚǇ� ŶĂ� ǌĂũŝƓƚĢŶş� �ĄũĞǌĚƵ� ďǇůǇ� ǌĞ� ƐƚƌĂŶǇ� WŽƎĂĚĂƚĞůĞ� ƉƌŽŬĂǌĂƚĞůŶĢ� ǀǇƓƓş͕� ŶĞǎůŝ� ũĞ� ǀ�ƚŽŵƚŽ�
ēůĄŶŬƵ�ƐũĞĚŶĄŶĂ�ǀǉƓĞ�ƐƚŽƌŶŽ�ƉŽƉůĂƚŬƽ͕�ƉĂŬ�ƐĞ�ŽďĢ�^ŵůƵǀŶş�ƐƚƌĂŶǇ�ĚŽŚŽĚůǇ�ŶĂ�ƚŽŵ͕�ǎĞ�ƐƚŽƌŶŽ�
ƉŽƉůĂƚĞŬ� ŽĚƉŽǀşĚĄ� ǀǉƓŝ� ƚĢĐŚƚŽ� ƉƌŽŬĂǌĂƚĞůŶĢ� ǀǇŶĂůŽǎĞŶǉĐŚ� ŶĄŬůĂĚƽ� ;ŶĂƉƎşŬůĂĚ� ŶĄŬůĂĚƽ� ŶĂ�
ǌĂũŝƓƚĢŶş� ůĞƚĞŶŬǇ͕� ƵďǇƚŽǀĄŶş͕� ƐƚƌĂǀŽǀĄŶş͕� ĂƵƚŽŬĂƌŽǀĠ� ĚŽƉƌĂǀǇ͕� ĂƚƉ͘Ϳ͘� ZŽǌŚŽĚŶǉŵ� ĚŶĞŵ�



ƐƚĂŶŽǀĞŶş� ǀǉƓĞ� ƐƚŽƌŶŽ�ƉŽƉůĂƚŬƵ� ũĞ�ŽŬĂŵǎŝŬ� ĚŽƌƵēĞŶş� ŽĚƐƚŽƵƉĞŶş�KďũĞĚŶĂƚĞůŝ͘�EşǎĞ�ƵǀĄĚĢŶĠ�
ƐƚŽƌŶŽ�ƉŽƉůĂƚŬǇ�ũƐŽƵ�ǀǇēşƐůĞŶǇ�ƉƌŽĐĞŶƚĞŵ�ǌ�ĐĞůŬŽǀĠ�ĐĞŶǇ��ĄũĞǌĚƽ�ƉƎşƐůƵƓŶǉĐŚ��ĄŬĂǌŶşŬƽ͕�ŬƚĞƎş�
�ĄũĞǌĚ�ǌƌƵƓŝůŝ͘�

�ĞŶ�ƉƎĞĚ�ƐƚĂŶŽǀĞŶǉŵ�ŽĚũĞǌĚĞŵ ^ƚŽƌŶŽ�ƉŽƉůĂƚĞŬ
sşĐĞ�ŶĞǎ�ϲϬ�ĚŶş�ƐŬƵƚĞēŶĠ�ŶĄŬůĂĚǇ͕�ŶĞũŵĠŶĢ�ǀƓĂŬ ϮϬ�й
ϱϵ�Ăǎ Ϯϲ�ĚŶş�ƐŬƵƚĞēŶĠ�ŶĄŬůĂĚǇ͕�ŶĞũŵĠŶĢ�ǀƓĂŬ ϱϬ�й
Ϯϱ�Ăǎ�ϭϬ�ĚŶş�ƐŬƵƚĞēŶĠ�ŶĄŬůĂĚǇ͕�ŶĞũŵĠŶĢ�ǀƓĂŬ ϴϬ�й
ϵ�ĚŶş�Ă�ŵĠŶĢ�ŬĂůĞŶĚĄƎŶşĐŚ�ǀēĞƚŶĢ�ĚŶĞ�ŽĚũĞǌĚƵ ϭϬϬ�й

Ϯ͘ s�ƉƎşƉĂĚĢ͕� ŬĚǇ�ƐƚŽƌŶŽ�ƉŽƉůĂƚĞŬ�ďƵĚĞ� ǀǇŵĢƎĞŶ�ŶĂ� ǌĄŬůĂĚĢ�ƐŬƵƚĞēŶǉĐŚ�ŶĄŬůĂĚƽ͕�ďƵĚŽƵ� ǀǉƓĞ�
ƵǀĞĚĞŶĄ�й�ēĄƐƚŬǇ�ƉŽƵǎŝƚǇ�ƉƌŽ�ƐƚĂŶŽǀĞŶş�ƐƚŽƌŶŽ�ƉŽƉůĂƚŬƽ�ǌĂ�ŽƐƚĂƚŶş�ƐůƵǎďǇ͘���ƚŽŚŽƚŽ�ĚƽǀŽĚƵ�
WŽƎĂĚĂƚĞů� �ĄŬĂǌŶşŬƽŵ�ĚƽƌĂǌŶĢ�ĚŽƉŽƌƵēƵũĞ�ƵǌĂǀƎşƚ�ƉŽũŝƓƚĢŶş͕� ŬƚĞƌĠ� ǌĂŚƌŶƵũĞ� ƚĠǎ�ŽĚƓŬŽĚŶĢŶş�
ǀ�ƉƎşƉĂĚĢ�ƐƚŽƌŶŽǀĄŶş�ůĞƚĞŶŬǇ͘�

ϯ͘ �Ă� ŽĚƐƚŽƵƉĞŶş� ŽĚ� ^ŵůŽƵǀǇ� Ž� ǌĄũĞǌĚƵ� ƐĞ� ϭϬϬй� ƐƚŽƌŶŽ� ƉŽƉůĂƚŬĞŵ� ũĞ� ŶƵƚŶŽ� ƉŽǀĂǎŽǀĂƚ� ŝ�
ŶĞĚŽƐƚĂǀĞŶş� ƐĞ� Ŭ�ŽĚũĞǌĚƵ� ;ŽĚůĞƚƵͿ�ŶĂ��ĄũĞǌĚ� ǀēĂƐ�ŶĞďŽ�ǀǇůŽƵēĞŶş� ǌĞ��ĄũĞǌĚƵ� ǌ�ĚƽǀŽĚƵ� ũĞŚŽ�
ǀĄǎŶĠŚŽ� ŶĂƌƵƓŽǀĄŶş͕� ēŝ� ŶĞƐƉůŶĢŶş� ƉŽĚŵşŶĞŬ� Ŭ�ŽĚďĂǀĞŶş͕� ƉŽƉƎşƉĂĚĢ� ƉŽƌƵƓĞŶş� ƉŽĚŵşŶĞŬ�
ƉƎĞƉƌĂǀĐƽ͕�ŶĂ�ŬƚĞƌĠ�WŽƎĂĚĂƚĞů�ŶĞŵĄ�ǎĄĚŶǉ�ǀůŝǀ͘�

ϰ͘ s�ƉƎşƉĂĚĢ͕� ǎĞ� �ĄŬĂǌŶşŬ� ƐĞ� ƌŽǌŚŽĚŶĞ� ŶĞēĞƌƉĂƚ� ĚĄůĞ� ƐůƵǎďǇ� �ĄũĞǌĚƵ� ǀ� ĚŽďĢ͕� ŬĚǇ�ŵƵ� ũŝǎ� ďǇůĂ�
ƉŽƐŬǇƚŶƵƚĂ� ƉƌǀŶş� ƐůƵǎďĂ� �ĄũĞǌĚƵ� ŽďƐĂǎĞŶĄ͕� ũĞ� ƚŽƚŽ� ƉŽǀĂǎŽǀĄŶŽ�ŽďĢŵĂ� ƐŵůƵǀŶşŵŝ� ƐƚƌĂŶĂŵŝ�
ƚĂŬƚŽ�ǌĂ�ǌƌƵƓĞŶş͕�ƌĞƐƉ͘�ŽĚƐƚŽƵƉĞŶş�ŽĚ�ƉůĂƚŶĠ�̂ ŵůŽƵǀǇ�Ž�ǌĄũĞǌĚƵ�ƐĞ�ϭϬϬй�ƐƚŽƌŶŽ�ƉŽƉůĂƚŬĞŵ͕�ƉƌŽ�
ƚĂŬƚŽ�ŶĞēĞƌƉĂŶĠ�ƐůƵǎďǇ͘�

ϵ͘ Zh��E1����s��z�

ϭ͘ WŽƎĂĚĂƚĞů�ƌƵēş�ǌĂ�ƐƉƌĄǀŶŽƐƚ�ƉŽƉŝƐƵ�Ă�ƉƌŽǀĞĚĞŶş�ƐůƵǎĞď�ĚůĞ�^ŵůŽƵǀǇ�Ž�ǌĄũĞǌĚƵ͕�ŶŝŬŽůŝ�ǀƓĂŬ�ǌĂ�
ƐƉƌĄǀŶŽƐƚ�ƷĚĂũƽ�ƵǀĞĚĞŶǉĐŚ�ǀ�ƉƌŽƐƉĞŬƚĞĐŚ͕�ũĞũŝĐŚǎ�ŶĞŶş�ǀǇĚĂǀĂƚĞůĞŵ�Ă�ƚǇƚŽ�ŶĞŵƽǎĞ�ŽǀůŝǀŶŝƚ͘�
EĄƌŽŬǇ� �ĄŬĂǌŶşŬƽ� ǌĂŶŝŬĂũş͕� ŶĞũƐŽƵͲůŝ� ƵƉůĂƚŶĢŶǇ� ǌ�ƚŝƚƵůƵ� ŽĚƉŽǀĢĚŶŽƐƚŝ� ǌĂ� ǀĂĚǇ͕� ĚŽ� ũĞĚŶŽŚŽ�
ŵĢƐşĐĞ�ŽĚ�ƐŬŽŶēĞŶş��ĄũĞǌĚƵ�Ƶ�WŽƎĂĚĂƚĞůĞ͘�

Ϯ͘ �ĄŬĂǌŶşŬ�ŵĄ�ƉƌĄǀŽ�ŶĂ�ƉŽƐŬǇƚŶƵƚş�ƐůƵǎĞď�ũŵĞŶŽǀŝƚĢ�ƵǀĞĚĞŶǉĐŚ�ǀĞ�^ŵůŽƵǀĢ�Ž�ǌĄũĞǌĚƵ͘��ĄũĞǌĚ�
ŵĄ� ǀĂĚƵ͕� ŶĞŶşͲůŝ� ŶĢŬƚĞƌĄ� ǌĞ� ƐůƵǎĞď� ĐĞƐƚŽǀŶşŚŽ� ƌƵĐŚƵ� ǌĂŚƌŶƵƚǉĐŚ� ĚŽ� �ĄũĞǌĚƵ� ƉŽƐŬǇƚŽǀĄŶĂ�
ǀ�ƐŽƵůĂĚƵ� ƐĞ� ^ŵůŽƵǀƵ� Ž� ǌĄũĞǌĚƵ͘� s�ƉƎşƉĂĚĢ� ǀǉƐŬǇƚƵ� ǀĂĚǇ� ŵƵƐş� �ĄŬĂǌŶşŬ� ǀ�ƐŽƵůĂĚƵ�
Ɛ�ƵƐƚĂŶŽǀĞŶşŵ� Α� Ϯϱϯϳ� ŽĚƐƚ͘� Ϯ� KďēĂŶƐŬĠŚŽ� ǌĄŬŽŶşŬƵ� ǀǇƚŬŶŽƵƚ� ǀĂĚƵ� �ĄũĞǌĚƵ͘� WŽǀŝŶŶŽƐƚ�
�ĄŬĂǌŶşŬĂ�ũĞ�ƉƎŝ�ǌũŝƓƚĢŶş�ũĂŬĠŬŽůŝ�ǌĄǀĂĚǇ�ƚƵƚŽ�ǌĄǀĂĚƵ�ďĞǌ�ƉƌŽĚůĞŶş�ŶĂ�ŵşƐƚĢ�ŶĂƉƎşŬůĂĚ�ƉşƐĞŵŶĢ�
ēŝ� ũŝŶŽƵ� ǀŚŽĚŶŽƵ� Ă� ƉƌŽŬĂǌĂƚĞůŶŽƵ� ĨŽƌŵŽƵ� ŽŚůĄƐŝƚ� ǌĄƐƚƵƉĐŝ� WŽƎĂĚĂƚĞůĞ͘� WŽŬƵĚ� ŶĞŶş� ƚĂƚŽ�
ƉŽǀŝŶŶŽƐƚ� ǌĞ� ƐƚƌĂŶǇ� �ĄŬĂǌŶşŬĂ� ĚŽĚƌǎĞŶĂ͕� WŽƎĂĚĂƚĞů� ŶĞŶş� ƉŽǀŝŶĞŶ� ƉŽƐŬǇƚŶŽƵƚ� ǌĂ� ƚĂŬŽǀĠ�
ŶĞĚŽƐƚĂƚŬǇ�ĨŝŶĂŶēŶş�ēŝ�ũŝŶŽƵ�ŬŽŵƉĞŶǌĂĐŝ͘�WŽŬƵĚ�ŶĞŶş�ƉƌŽŬĂǌĂƚĞůŶĢ�ŵŽǎŶĠ�ƵƉůĂƚŶŝƚ�ƌĞŬůĂŵĂĐŝ�
ŶĂ�ŵşƐƚĢ�ŶĞďŽ�ƉŽŬƵĚ�ŶĞĚŽƓůŽ�Ŭ�ƉƌŽŬĂǌĂƚĞůŶĢ�ƵƐƉŽŬŽũŝǀĠŵƵ�ŽĚƐƚƌĂŶĢŶş�ƉƎĞĚŵĢƚŶĠ�ǌĄǀĂĚǇ͕͘�
ũƐŽƵ� �ĄŬĂǌŶşĐŝ� ŽƉƌĄǀŶĢŶŝ� ƌĞŬůĂŵŽǀĂƚ� ǀĂĚƵ� ǀ�ǌĄŬŽŶĞŵ� ƐƚĂŶŽǀĞŶĠ� ůŚƽƚĢ͘� WŽƎĂĚĂƚĞů� ǀǇŶĂůŽǎş�
ǀĞƓŬĞƌĠ�ƷƐŝůş�Ŭ�ŽĚƐƚƌĂŶĢŶş�ŽďũĞŬƚŝǀŶĢ�ǌũŝƓƚĢŶĠŚŽ�ŶĞĚŽƐƚĂƚŬƵ͘�WŽƎĂĚĂƚĞů�ƌŽǌŚŽĚŶĞ�ǌƉƌĂǀŝĚůĂ�ĚŽ�
ϱ� ƉƌĂĐŽǀŶşĐŚ� ĚŶƽ͕� ǌĚĂ� ũĞ� ēŝ� ŶĞŶş� ƌĞŬůĂŵĂĐĞ� ŽƉƌĄǀŶĢŶĄ͘� WŽŬƵĚ� WŽƎĂĚĂƚĞů� ƐŚůĞĚĄ� ƌĞŬůĂŵĂĐŝ�
ŽƉƌĄǀŶĢŶŽƵ�Ă�ƉŽŬƵĚ�ŶĞĚŽƓůŽ�Ŭ�ƉŽƐŬǇƚŶƵƚş�ŬŽŵƉĞŶǌĂĐĞ�ŶĂ�ƉƎĞĚŵĢƚŶǉ�ŶĞĚŽƐƚĂƚĞŬ�ǀ�ƉƌƽďĢŚƵ�
ƚƌǀĄŶş��ĄũĞǌĚƵ͕�ũĞ�ƉŽǀŝŶĞŶ�ƉŽƐŬǇƚŶŽƵƚ�ĂĚĞŬǀĄƚŶş�ƐůĞǀƵ�ǌ�ĐĞŶǇ��ĄũĞǌĚƵ͘�

ϭϬ͘��K�,Z�E����<��E1<��WZK�W\1W���jW��<h�WK\���d�>����WK:/ad E1�

ϭ͘ �ĞƐƚŽǀŶş�ƉŽũŝƓƚĢŶş��ĄŬĂǌŶşŬĂ�ŶĞŶş�ǌĂŚƌŶƵƚŽ�ǀ�ĐĞŶĢ��ĄũĞǌĚƵ͕�ŶĞŶşͲůŝ�ƵǀĞĚĞŶŽ�ũŝŶĂŬ͘�

Ϯ͘ WŽƎĂĚĂƚĞů�ŵĄ�ƐũĞĚŶĄŶŽ�ƉŽũŝƓƚĢŶş�ǌĄƌƵŬǇ�ƉƌŽ�ƉƎşƉĂĚ�ƷƉĂĚŬƵ�ĚůĞ���Z͕�ŶĂ�ǌĄŬůĂĚĢ�ŬƚĞƌĠŚŽ�ǀǌŶŝŬĂũş�
�ĄŬĂǌŶşŬŽǀŝ͕�Ɛ�Ŷşŵǎ�WŽƎĂĚĂƚĞů�ƵǌĂǀƎĞů�^ŵůŽƵǀƵ�Ž�ǌĄũĞǌĚƵ͕�ƉƌĄǀĂ�ŶĂ�ƉůŶĢŶş�ǀ�ƉƎşƉĂĚĢ�ƉŽũŝƐƚŶĠ�
ƵĚĄůŽƐƚŝ͕� ŬĚǇ� ďƵĚŽƵ� �ĄŬĂǌŶşŬŽǀŝ� ǀƌĄĐĞŶǇ� ƵƐŬƵƚĞēŶĢŶĠ� ƉůĂƚďǇ� ǌĂ� ƐůƵǎďǇ͕� ŬƚĞƌĠ� ŶĞďǇůǇ�



ƉŽƐŬǇƚŶƵƚǇ�ǌ�ĚƽǀŽĚƵ�ƷƉĂĚŬƵ͕�Ă�ŬĚǇ�ďƵĚĞ��ĄŬĂǌŶşŬŽǀŝ�ǌĂũŝƓƚĢŶĂ�ƌĞƉĂƚƌŝĂĐĞ͕�ƉŽŬƵĚ�ũĞ�ƐŽƵēĄƐƚş�
�ĄũĞǌĚƵ�ĚŽƉƌĂǀĂ͘��

ϯ͘ WƌŽ� ƉƎşƉĂĚ� ƷƉĂĚŬƵ� WŽƎĂĚĂƚĞůĞ� ǀǇƐƚĂǀŝůĂ� �ĞƐŬĄ� ƉŽĚŶŝŬĂƚĞůƐŬĄ� ƉŽũŝƓƚŽǀŶĂ� ƉůĂƚĞďŶş� ďĂŶŬŽǀŶş�
ǌĄƌƵŬƵ�Ŭ�ǌĂƉůĂĐĞŶş�ŶĄƌŽŬƽ�ǀǌŶŝŬůǉĐŚ�ǀ�ƐŽƵǀŝƐůŽƐƚŝ�Ɛ�ƉƎşƉĂĚŶǉ�ƷƉĂĚŬĞŵ�WŽƎĂĚĂƚĞůĞ͘�WŽĚƌŽďŶŽƐƚŝ�
Ž�ƉůĂƚŶĠ�ďĂŶŬŽǀŶş� ǌĄƌƵĐĞ� ũƐŽƵ�ƵǀĞĚĞŶǇ�ŶĂ�ǁĞďŽǀǉĐŚ�ƐƚƌĄŶŬĄĐŚ�WŽƎĂĚĂƚĞůĞ͕� ŝŶĨŽƌŵĂĐĞ� ũƐŽƵ�
ƌŽǀŶĢǎ� Ŭ�ĚŝƐƉŽǌŝĐŝ� ǀĞ� ǀƓĞĐŚ� ƉƌŽǀŽǌŽǀŶĄĐŚ� WŽƎĂĚĂƚĞůĞ͘� �ŽŬůĂĚ� Ž� ďĂŶŬŽǀŶş� ǌĄƌƵĐĞ� ďƵĚĞ�
�ĄŬĂǌŶşŬŽǀŝ�ǀǇĚĄŶ�ƐƉŽůƵ�ƐĞ�^ŵůŽƵǀŽƵ�Ž�ǌĄũĞǌĚƵ�ŶĞďŽ�ƉŽƚǀƌǌĞŶşŵ�Ž��ĄũĞǌĚƵ͘�

ϭϭ͘���WZ��Ks�E1�K^K�E1�,�j��:p�

ϭ͘ �ĄŬĂǌŶşŬ�ďĞƌĞ�ŶĂ�ǀĢĚŽŵş͕�ǎĞ�WŽƎĂĚĂƚĞů�ũĞ�ŽƉƌĄǀŶĢŶ�ǌƉƌĂĐŽǀĂƚ�ŽƐŽďŶş�ƷĚĂũĞ�ƐǀǉĐŚ��ĄŬĂǌŶşŬƽ�
ǀ�ƌŽǌƐĂŚƵ� ŶĞǌďǇƚŶĠŵ� ƉƌŽ� ƷēĞůǇ� ƐƉůŶĢŶş� ǌĄǀĂǌŬƽ� ĚůĞ� ^ŵůŽƵǀǇ� Ž� ǌĄũĞǌĚƵ� ƵǌĂǀƎĞŶĠ�
Ɛ�WŽƎĂĚĂƚĞůĞŵ͕� ǀ�ƐŽƵůĂĚƵ� ƐĞ� ^ŵůŽƵǀŽƵ�Ž� ǌĄũĞǌĚƵ� Ă� ǌĂ� ƷēĞůĞŵ�ƉůŶĢŶş� ǌĄŬŽŶŶǉĐŚ� ƉŽǀŝŶŶŽƐƚş�
WŽƎĂĚĂƚĞůĞ�ǀǇƉůǉǀĂũşĐşĐŚ�ǌ�ƚŽŚŽƚŽ�ƐŵůƵǀŶşŚŽ�ǀǌƚĂŚƵ͘�KƐŽďŶş�ƷĚĂũĞ�ďƵĚŽƵ�ǌƉƌĂĐŽǀĄŶǇ�ƉŽ�ĚŽďƵ�
ŶĞǌďǇƚŶĢ�ŶƵƚŶŽƵ�Ŭ�ǌĂũŝƓƚĢŶş�ǀǌĄũĞŵŶǉĐŚ�ƉƌĄǀ�Ă�ƉŽǀŝŶŶŽƐƚş�ǀǇƉůǉǀĂũşĐşĐŚ�ǌĞ�^ŵůŽƵǀǇ�Ž�ǌĄũĞǌĚƵ͕�
ŶĞũĚĠůĞ�ǀƓĂŬ�ƉŽ�ĚŽďƵ�ϭϬ�;ĚĞƐĞƚŝͿ�ůĞƚ�ŽĚ�ũĞũşŚŽ�ƵŬŽŶēĞŶş͘�

Ϯ͘ WƎĞĚŵĢƚĞŵ� ǌƉƌĂĐŽǀĄŶş� ũĞ� ũŵĠŶŽ͕� ƉƎşũŵĞŶş͕� ƌŽĚŶĠ� ēşƐůŽ͕� ēşƐůŽ� ĐĞƐƚŽǀŶşŚŽ� ĚŽŬůĂĚƵ͕� ĚĂƚƵŵ�
ĞǆƉŝƌĂĐĞ� ĚŽŬůĂĚƵ͕� ĚĂƚƵŵ� ŶĂƌŽǌĞŶş͕� ĂĚƌĞƐĂ� ƚƌǀĂůĠŚŽ� ďǇĚůŝƓƚĢ͕� ƐƚĄƚŶş� ƉƎşƐůƵƓŶŽƐƚ͕� ďĂŶŬŽǀŶş�
ƐƉŽũĞŶş͕�ĞŵĂŝů͕�ƉŽƓƚŽǀŶş�ĂĚƌĞƐĂ͕�ǀ�ƉƎşƉĂĚĢ�ƉŽƚƎĞďǇ�ƚĠǎ�ƷĚĂũ�Ž�ǌĚƌĂǀŽƚŶşŵ�ƐƚĂǀƵ͘��

ϯ͘ ^ƉƌĄǀĐĞŵ�ŽƐŽďŶşĐŚ�ƷĚĂũƽ��ĄŬĂǌŶşŬĂ�ũĞ�WŽƎĂĚĂƚĞů͘��ĚƌĞƐĂ�ƉƌŽ�ĚŽƌƵēŽǀĄŶş�ƉşƐĞŵŶŽƐƚş�ũĞ�ƐşĚůŽ�
WŽƎĂĚĂƚĞůĞ͕�ĞůĞŬƚƌŽŶŝĐŬǇ�ŶĂ�ĞŵĂŝůŽǀŽƵ�ĂĚƌĞƐƵ�ŝŶĨŽΛĚŽǀŽůĞŶĂͲŵĞƚĂƚŽƵƌ͘Đǌ͕�ƚĞůĞĨŽŶŝĐŬǇ�ŶĂ�ƚĞů͘�
ē͗͘�ϳϮϳ�ϵϵϬ�ϱϮϯ͘�

ϰ͘ WƌŽǀĄĚĢŶş� ŽƐŽďŶşĐŚ� ƷĚĂũƽ� ũĞ� ƉƌŽǀĄĚĢŶŽ� ũĂŬ� ŵĂŶƵĄůŶĢ͕� ƚĂŬ� ĂƵƚŽŵĂƚŝǌŽǀĂŶĢ� ǀ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝĐŬĠ�
ĨŽƌŵĢ�ǀ�ŝŶĨŽƌŵĂēŶşĐŚ�ƐǇƐƚĠŵĞĐŚ�WŽƎĂĚĂƚĞůĞ͘�

ϱ͘ �ĄŬĂǌŶşŬ�ďĞƌĞ�ŶĂ�ǀĢĚŽŵş͕�ǎĞ�ǌĂ�ƷēĞůĞŵ�ƉůŶĢŶş�Ă�ƵƉůĂƚŶĢŶş�ƉƌĄǀ�Ă�ƉŽǀŝŶŶŽƐƚş�ǀǇƉůǉǀĂũşĐşĐŚ�ǌĞ�
^ŵůŽƵǀǇ� Ž� ǌĄũĞǌĚƵ� ďƵĚĞ� WŽƎĂĚĂƚĞů� ǀ�ŶĞǌďǇƚŶĠŵ� ƌŽǌƐĂŚƵ� ƉƎĞĚĄǀĂƚ� ŽƐŽďŶş� ƷĚĂũĞ� ƚƎĞƚşŵ�
ŽƐŽďĄŵ͕� ŬƚĞƌĠ� ďƵĚŽƵ� ƉŽƐŬǇƚŽǀĂƚ� �ĄŬĂǌŶşŬƽŵ� ƐůƵǎďǇ� ŶĞďŽ� ƉŽƐŬǇƚŶƵƚş� ƚĂŬŽǀǉĐŚ� ƐůƵǎĞď�
ǌƉƌŽƐƚƎĞĚŬŽǀĂƚ͘��ĞũŵĠŶĂ�ƐĞ�ũĞĚŶĄ�Ž�ŶĄƐůĞĚƵũşĐş�ŽƐŽďǇ͗�;ŝͿ�ƉƌŽǀŽǌŽǀĂƚĞůĠ�ƵďǇƚŽǀĂĐşĐŚ�ǌĂƎşǌĞŶş͕�
;ŝŝͿ�ƉŽƐŬǇƚŽǀĂƚĞůĠ�ĚŽƉƌĂǀǇ͕�;ŝŝŝͿ�ƐƵďũĞŬƚǇ�ǌĂũŝƓƛƵũşĐş�WƎĞĚŵĢƚ�^ŵůŽƵǀǇ�Ž�ǌĄũĞǌĚƵ͕�;ŝǀͿ�ƉŽũŝƓƛŽǀŶĂ͕�
;ŝǀͿ�ǌĂƐƚƵƉŝƚĞůƐŬǉ�ƷƎĂĚ�ĐŝǌşŚŽ�ƐƚĄƚƵ͕�;ǀͿ�ƉƌĄǀŶş�ǌĄƐƚƵƉĐŝ͕�;ǀŝͿ�ƚĞĐŚŶŝĐŬĠ�ƉŽĚƉŽƎĞ͘�KƐŽďŶş�ƷĚĂũĞ�
<ůŝĞŶƚĂ�ŵŽŚŽƵ� ďǉƚ� ĚĄůĞ� ǀ�ŶĞǌďǇƚŶĠŵ� ƌŽǌƐĂŚƵ� ƉƎĞĚĄǀĄŶǇ� ǌƉƌĂĐŽǀĂƚĞůŝ͕� ƐĞ� ŬƚĞƌǉŵ�WŽƎĂĚĂƚĞů�
ƵǌĂǀƎĞů�ƐŵůŽƵǀƵ�Ž�ǌƉƌĂĐŽǀĄŶş�ŽƐŽďŶşĐŚ�ƷĚĂũƽ͘��

ϲ͘ KďũĞĚŶĂƚĞů�ƵǌĂǀƎĞŶşŵ�^ŵůŽƵǀǇ�Ž�ǌĄũĞǌĚƵ�ƐŽƵēĂƐŶĢ�ƉƌŽŚůĂƓƵũĞ͕�ǎĞ�ũĞ�ǌƉůŶŽŵŽĐŶĢŶ�Ă�ĚŝƐƉŽŶƵũĞ�
ŽƉƌĄǀŶĢŶşŵ�ƉƎĞĚĂƚ�ƷĚĂũĞ�ŝ�ũŵĠŶĞŵ�ǀƓĞĐŚ��ĄŬĂǌŶşŬƽ�ƵǀĞĚĞŶǉĐŚ�ǀĞ�^ŵůŽƵǀĢ�Ž�ǌĄũĞǌĚƵ͕�ŬƚĞƌĠ�
ƐŽƵēĂƐŶĢ�ďƵĚĞ�KďũĞĚŶĂƚĞů�Ž�ƉƎĞĚĄŶş�ũĞũŝĐŚ�ŽƐŽďŶşĐŚ�ƷĚĂũƽ�Ă�Ž�ŽďƐĂŚƵ�ƉŽƵēĞŶş�ŽĚ�WŽƎĂĚĂƚĞůĞ�
ŝŶĨŽƌŵŽǀĂƚ͘� KďũĞĚŶĂƚĞů� ĚĄůĞ� ƉƌŽŚůĂƓƵũĞ͕� ǎĞ� ƉŽƐŬǇƚŶƵƚĠ� ŝŶĨŽƌŵĂĐĞ� ũƐŽƵ� ƐƉƌĄǀŶĠ͘� s�ƉƎşƉĂĚĢ�
ũĂŬǉĐŚŬŽůŝǀ� ǌŵĢŶ͕� ũĞ�KďũĞĚŶĂƚĞů͕� ƌĞƐƉ͘� �ĄŬĂǌŶşŬ�ƉŽǀŝŶĞŶ� ƚǇƚŽ� ǌŵĢŶǇ�WŽƎĂĚĂƚĞůŝ� ŶĞƉƌŽĚůĞŶĢ�
ŽǌŶĄŵŝƚ͘�

ϳ͘ EĂ�ǌĄŬůĂĚĢ�ƐĂŵŽƐƚĂƚŶĠŚŽ�ƐŽƵŚůĂƐƵ�ƵĚĢůƵũĞ��ĄŬĂǌŶşŬ�ƐŽƵŚůĂƐ�ŬĞ�ǌƉƌĂĐŽǀĄŶş�ŽƐŽďŶşĐŚ�ƷĚĂũƽ�ǌĂ�
ƷēĞůĞŵ�ŵĂƌŬĞƚŝŶŐŽǀǉŵ͘�DĂƌŬĞƚŝŶŐĞŵ�ƐĞ� ƌŽǌƵŵş�ŶĂďşĚŬĂ�ƉƌŽĚƵŬƚƽ�Ă�ƐůƵǎĞď�ƉŽƐŬǇƚŽǀĂŶǉĐŚ�
WŽƎĂĚĂƚĞůĞŵ�Ă�ƐƉŽůƵƉƌĂĐƵũşĐşŵŝ�ƚƎĞƚşŵŝ�ƐƚƌĂŶĂŵŝ͕�Ă�ƚŽ�ŝ�ƉƌŽƐƚƎĞĚŶŝĐƚǀşŵ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝĐŬǉĐŚ�ŬĂŶĄůƽ͕�
Ă�ĚĄůĞ�ŵĂƌŬĞƚŝŶŐŽǀĠ�ǌƉƌĂĐŽǀĄŶş͕�ĂŶĂůǉǌǇ͘�KƐŽďŶş�ƷĚĂũĞ�ǌƉƌĂĐŽǀĄǀĂŶĠ�ǌĂ�ƚşŵƚŽ�ƷēĞůĞŵ�ďƵĚŽƵ�
ǌƉƌĂĐŽǀĄǀĄŶǇ� ƉŽ� ĚŽďƵ� ƉĢƚŝ� ůĞƚ͘� �ĄŬĂǌŶşŬ� ƉŽĚƉŝƐĞŵ� ƐŵůŽƵǀǇ͕� ƐŽƵēĂƐŶĢ� ƉƌŽŚůĂƓƵũĞ͕� ǎĞ� ďǇů�
ǀǉƐůŽǀŶĢ� ƵƉŽǌŽƌŶĢŶ� ŶĂ� ƉƌĄǀŽ� ǀǌŶĠƐƚ� ŬĚǇŬŽůŝ� ŶĄŵŝƚŬƵ� ƉƌŽƚŝ� ǌƉƌĂĐŽǀĄŶş� ŽƐŽďŶşĐŚ� ƷĚĂũƽ� ƉƌŽ�
ƚĞŶƚŽ�ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ͘�

ϴ͘ �ĄŬĂǌŶşŬ�ďĞƌĞ�ŶĂ�ǀĢĚŽŵş͕�ǎĞ�ďĞǌ�ƉŽƐŬǇƚŶƵƚş�ƉƎşƐůƵƓŶǉĐŚ�ŽƐŽďŶşĐŚ�ƷĚĂũƽ�ŶĞŶş�ŵŽǎŶĠ�ƵǌĂǀƎşƚ�
^ŵůŽƵǀƵ�Ž�ǌĄũĞǌĚƵ͕�ĂŶŝ�ŶĞŶş�ŵŽǎŶĠ�ƉůŶŝƚ�WƎĞĚŵĢƚ�^ŵůŽƵǀǇ�Ž�ǌĄũĞǌĚƵ͘�

ϵ͘ �ĄŬĂǌŶşŬ�ŵĄ�ƉƌĄǀŽ�ŶĂ�ďĞǌƉůĂƚŶĠ�ƉŽƐŬǇƚŶƵƚş�ŝŶĨŽƌŵĂĐş�ŽŚůĞĚŶĢ�ǌƉƌĂĐŽǀĄŶş�ũĞŚŽ�ƵůŽǎĞŶǉĐŚ�ĚĂƚ͘�
�Ă�ƉƎĞĚƉŽŬůĂĚƵ�ĚŽĚƌǎĞŶş�ƉŽǎĂĚĂǀŬƽ�ƐƚĂŶŽǀĞŶǉĐŚ�ǀ�ŽďĞĐŶĢ�ǌĄǀĂǌŶǉĐŚ�ƉƌĄǀŶşĐŚ�ƉƎĞĚƉŝƐĞĐŚ�ŵĄ�
ƚĂŬĠ�;ŝͿ�ƉƌĄǀŽ�ŶĂ�ƉƎşƐƚƵƉ�ŬĞ�Ɛǀǉŵ�ŽƐŽďŶşŵ�ƷĚĂũƽŵ�;ŝŝͿ�ƉƌĄǀŽ�ŶĂ�ŽƉƌĂǀƵ�ŶĞƐƉƌĄǀŶǉĐŚ�ŽƐŽďŶşĐŚ�
ƷĚĂũƽ͕� ;ŝŝŝͿ� ƉƌĄǀŽ� ŶĂ� ŽŵĞǌĞŶş� ;ďůŽŬŽǀĄŶşͿ� ǌƉƌĂĐŽǀĄŶş� ŽƐŽďŶşĐŚ� ƷĚĂũƽ͕� ;ŝǀͿ� ƉƌĄǀŽ� ŶĂŵşƚĂƚ�



ǌƉƌĂĐŽǀĄŶş�ƐǀǉĐŚ�ŽƐŽďŶşĐŚ�ƷĚĂũƽ�ƉƌŽ�ƚĞŶƚŽ�ƷēĞů͕�;ǀͿ�ƉƌĄǀŽ�ŶĂ�ǀǉŵĂǌ�ŽƐŽďŶşĐŚ�ƷĚĂũƽ͘�^ƚĞũŶĢ�ƚĂŬ�
ŵĄ� ǌĄŬĂǌŶşŬ� ũĂŬŽ� ƐƵďũĞŬƚ� ƷĚĂũƽ� ǀ�ƉƎşƉĂĚĢ� ƐƉůŶĢŶş� ƐƚĂŶŽǀĞŶǉĐŚ� ƉŽĚŵşŶĞŬ� ŝ� ƉƌĄǀŽ� ŶĂ�
ƉƎĞŶŽƐŝƚĞůŶŽƐƚ�ƷĚĂũƽ͘�

ϭϬ͘ �ĄŬĂǌŶşŬ�ũĂŬŽ�ƐƵďũĞŬƚ�ƷĚĂũƽ�ŵĄ�ƉƌĄǀŽ�ƉŽĚĂƚ�ƐƚşǎŶŽƐƚ�Ŭ�ĚŽǌŽƌēşŵƵ�ŽƌŐĄŶƵ͕�ŬƚĞƌǉŵ�ũĞ�jƎĂĚ�ƉƌŽ�
ŽĐŚƌĂŶƵ� ŽƐŽďŶşĐŚ� ƷĚĂũƽ� �ĞƐŬĠ� ƌĞƉƵďůŝŬǇ͕� ƐĞ� ƐşĚůĞŵ� WƉůŬ͘� ^ŽĐŚŽƌĂ� Ϯϳ͕� ϭϳϬ� ϬϬ� WƌĂŚĂ� ϳ͕� ƉƎŝ�
ƉŽĚĞǌƎĞŶş͕�ǎĞ�ũƐŽƵ�ũĞŚŽ�ŽƐŽďŶş�ƷĚĂũĞ�ǌƉƌĂĐŽǀĄŶǇ�ǀ�ƌŽǌƉŽƌƵ�Ɛ�ƉůĂƚŶŽƵ�ůĞŐŝƐůĂƚŝǀŽƵ͘�

ϭϭ͘ WŽƎĂĚĂƚĞů�ƉƌŽŚůĂƓƵũĞ͕�ǎĞ�ŽƐŽďŶş�ƷĚĂũĞ�ǌƉƌĂĐŽǀĄǀĄ�ƉŽƵǌĞ�ŶĂ�ǀǉƓĞ�ƵǀĞĚĞŶĠ�ƷēĞůǇ�Ă�ǀ�ƐŽƵůĂĚƵ�
Ɛ�ƉůĂƚŶǉŵŝ�Ă�ƷēŝŶŶǉŵŝ�ǌĄŬŽŶǇ�Ă�ƉƎşƐůƵƓŶǉŵŝ�ƉƌĄǀŶşŵ�ƉƎĞĚƉŝƐǇ��h͕�Ă�ƚŽ�ǌĂ�ƉŽƵǎŝƚş�ŽĚƉŽǀşĚĂũşĐşĐŚ�
ƚĞĐŚŶŝĐŬǉĐŚ͕�ŽƌŐĂŶŝǌĂēŶşĐŚ�Ă�ďĞǌƉĞēŶŽƐƚŶşĐŚ�ŽƉĂƚƎĞŶş͘��

ϭϮ͘����s Z��E��h^d�EKs�E1��

ϭ͘ �ůĞ�ǌĄŬŽŶĂ�ē͘�ϲϯϰͬϭϵϵϮ�^ď͕͘�Ž�ŽĐŚƌĂŶĢ�ƐƉŽƚƎĞďŝƚĞůĞ͕�ǀĞ�ǌŶĢŶş�ƉŽǌĚĢũƓşĐŚ�ƉƎĞĚƉŝƐƽ͕�ũĞ�ŵŽǎŶĠ͕�
ĂďǇ�ƐĞ��ĄŬĂǌŶşŬ͕�ŬƚĞƌǉ�ũĞ�ƐƉŽƚƎĞďŝƚĞůĞŵ͕�ŽďƌĄƚŝů�ŶĂ��ĞƐŬŽƵ�ŽďĐŚŽĚŶş�ŝŶƐƉĞŬĐŝ�Ă�ǌĂŚĄũŝů�ƎşǌĞŶş�ƉƌŽ�
ŵŝŵŽƐŽƵĚŶş� ƎĞƓĞŶş� ƐƉŽƚƎĞďŝƚĞůƐŬĠŚŽ� ƐƉŽƌƵ͘� <ŽŶƚĂŬƚŶş� ƷĚĂũĞ͗� �ĞƐŬĄ� ŽďĐŚŽĚŶş� ŝŶƐƉĞŬĐĞ͕�
jƐƚƎĞĚŶş�ŝŶƐƉĞŬƚŽƌĄƚ�ʹ�ŽĚĚĢůĞŶş���Z͕�aƚĢƉĄŶƐŬĄ�ϭϱ͕�ϭϮϬ�ϬϬ�WƌĂŚĂ�Ϯ͕��ŵĂŝů͗�ĂĚƌΛĐŽŝ͘Đǌ͖�ǁĞď͗�
ĂĚƌ͘ĐŽŝ͘Đǌ͘�

Ϯ͘ dǇƚŽ�WŽĚŵşŶŬǇ�ƐĞ�ǀǌƚĂŚƵũş�ŶĂ�^ŵůŽƵǀǇ�Ž�ǌĄũĞǌĚƵ�ƵǌĂǀƎĞŶĠ�ƉŽ�ĚĂƚƵ�ũĞũŝĐŚ�ƉůĂƚŶŽƐƚŝ�Ă�ƷēŝŶŶŽƐƚŝ͘�
ϯ͘ >ĞƚĞĐŬĄ�ĚŽƉƌĂǀĂ�ďƵĚĞ�ǌĂũŝƓƚĢŶĂ�ƉƌĂǀŝĚĞůŶǉŵŝ�ůĞƚŽǀǉŵŝ�ůŝŶŬĂŵŝ͕�ƉƎŝēĞŵǎ�ƐĞ�ŵƽǎĞ�ũĞĚŶĂƚ�Ž�ůĞƚǇ�

Ɛ�ƉƎĞƐƚƵƉĞŵ͘���ƵǀĞĚĞŶĠŚŽ�ĚƽǀŽĚƵ�ũĞ�ŶĞǌďǇƚŶĢ�ŶƵƚŶĠ͕�ĂďǇ��ĄŬĂǌŶşŬ͕�ŬƚĞƌǉ�ƐĞ�ƷēĂƐƚŶş��ĄũĞǌĚƵ�
ďǇů�ƐĐŚŽƉŶǉ�ƐĞ�ŶĂ�ůĞƚŝƓƚŝ�ŽƌŝĞŶƚŽǀĂƚ�Ă�ƐƉůŶŝů�ƉŽĚŵşŶŬǇ�ƉƌŽ�ƉƎĞƉƌĂǀƵ�Ă�ǀƐƚƵƉ�ĚŽ�ƌĞůĞǀĂŶƚŶşĐŚ�
ǌĞŵş͕� ũĂŬŽǎ� ŝ� ŬŽŵƵŶŝŬŽǀĂƚ� ǀ�ŶĞǌďǇƚŶĠŵ� ƌŽǌƐĂŚƵ� Ɛ�ƷƎĞĚŶşŬǇ� ĚĂŶĠ� ǌĞŵĢ͘� WŽƎĂĚĂƚĞů� ŶĞŶş�
ŽĚƉŽǀĢĚŶǉ�ǌĂ�ǌŵĞƓŬĄŶş� ůĞƚƵ�ĂͬŶĞďŽ�ŶĞƉŽǀŽůĞŶş�ǀƐƚƵƉƵ�ĚŽ�ǌĞŵĢ�ǀ�ĚƽƐůĞĚŬƵ�ŶĞƐƉůŶĢŶş� ƚĠƚŽ�
ƉŽǀŝŶŶŽƐƚŝ͘�

ϰ͘ sǌŚůĞĚĞŵ�Ŭ�ƚŽŵƵ͕�ǎĞ�ŬĞ�ĚŶŝ�ǀǇĚĄŶş�ƚĢĐŚƚŽ�WŽĚŵşŶĞŬ�ŶĞĞǆŝƐƚƵũĞ�ŽďũĞŬƚŝǀŶş�Ă�ƉƎĞƐŶĄ�ƉƌĞĚŝŬĐĞ�
ĚĂůƓşŚŽ�ƓşƎĞŶş�ŶĞŵŽĐŝ��Ks/�Ͳϭϵ͕�ďƵĚĞ�ƉŽƐŬǇƚŶƵƚş�ŶĢŬƚĞƌǉĐŚ�ƐůƵǎĞď�ŶĂďşǌĞŶǉĐŚ�ǀ�ƌĄŵĐŝ�ƐŽƵďŽƌƵ�
ƐůƵǎĞď� ĐĞƐƚŽǀŶşŚŽ� ƌƵĐŚƵ� ƉŽĚŵşŶĢŶŽ� ĂŬƚƵĄůŶşŵ� ŚŽĚŶŽĐĞŶşŵ� ƐŝƚƵĂĐĞ� ƐŽƵǀŝƐĞũşĐş� Ɛ�ƓşƎĞŶşŵ�
ŶĞŵŽĐŝ͘� WŽŬƵĚ� ǀ�ĚƽƐůĞĚŬƵ� ƉƌƽďĢǎŶĠŚŽ� ŚŽĚŶŽĐĞŶş� ƓşƎĞŶş� ĞƉŝĚĞŵŝĞ� ĚŽũĚĞ� Ŭ�ǀǇŚůĄƓĞŶş�
ũĂŬĠŚŽŬŽůŝǀ� ƐŽƵǀŝƐĞũşĐşŚŽ� ŽƉĂƚƎĞŶş� ĂͬŶĞďŽ� ĚŽƉŽƌƵēĞŶş� Ŭ�ŽĐŚƌĂŶĢ� ǌĚƌĂǀş͕� ƉĂŬ�ŵƽǎĞ� ĚŽũşƚ� ǀĞ�
ǀĞƎĞũŶĠŵ�ǌĄũŵƵ�Ŭ�ŽŵĞǌĞŶş�ĂͬŶĞďŽ�ŶĞƉŽƐŬǇƚŶƵƚş�ŶĢŬƚĞƌǉĐŚ�ƐůƵǎĞď��ĄũĞǌĚƵ͘��ĄŬĂǌŶşŬ�ďĞƌĞ�ŶĂ�
ǀĢĚŽŵş� Ă� ƐŽƵŚůĂƐş͕� ǎĞ�ŽĐŚƌĂŶĂ� ǌĚƌĂǀş� ǀƓĞĐŚ� ǌĄŬĂǌŶşŬƽ͕� ǌĂŵĢƐƚŶĂŶĐƽ�Ă�ƉĂƌƚŶĞƌƽ�WŽƎĂĚĂƚĞůĞ�
ƉƎĞĚƐƚĂǀƵũĞ�ĂďƐŽůƵƚŶş�ƉƌŝŽƌŝƚƵ�WŽƎĂĚĂƚĞůĞ͕�ƉƌŽƚŽ�ƉŽŬƵĚ�ĚŽũĚĞ�Ŭ�ǀǇŚůĄƓĞŶş�ũĂŬǉĐŚŬŽůŝǀ�ŽƉĂƚƎĞŶş�
ĂͬŶĞďŽ�ĚŽƉŽƌƵēĞŶş͕� ũĞũŝĐŚǎ�ƐŵǇƐůĞŵ�ďƵĚĞ�ŽĐŚƌĂŶĂ�ǀĞƎĞũŶĠŚŽ�ǌĚƌĂǀş�ĂͬŶĞďŽ�ŽĐŚƌĂŶĂ� ǌĚƌĂǀş�
ŬŽŶŬƌĠƚŶşĐŚ�ŽƐŽď͕��ĄŬĂǌŶşŬ�ũĞ�ƉŽǀŝŶĞŶ�ƌĞƐƉĞŬƚŽǀĂƚ�Ă�ƉůŶŝƚ�ƚĂŬŽǀĄ�ŽƉĂƚƎĞŶş�ĂͬŶĞďŽ�ĚŽƉŽƌƵēĞŶş�
Ɛ�ƚşŵ͕�ǎĞ�ƐĞ�ǀ�ƚĂŬŽǀĠŵ�ƉƎşƉĂĚĢ�ŶĞũĞĚŶĄ�Ž�ƐŶşǎĞŶş�ũĂŬŽƐƚŝ��ĄũĞǌĚƵ�ĂŶŝ�Ž�ǀĂĚƵ��ĄũĞǌĚƵ͘�̂ �ŽŚůĞĚĞŵ�
ŶĂ�ĚǇŶĂŵŝŬƵ�ŽƉĂƚƎĞŶş�ƉƌŽƚŝ� ƓşƎĞŶş� �Ks/�Ͳϭϵ͕� ƉŽĚŵşŶŬǇ�ŵŽŚŽƵ�ďǉƚ�ĚĞĨŝŶŽǀĄŶǇ� ũĂŬ�ƵƌēĞŶşŵ�
ƐĐŚǀĄůĞŶǉĐŚ� ǀĂŬĐşŶ� Ă� ƉŽēƚĞŵ� ŶĞǌďǇƚŶǉĐŚ� ŽƉĂŬŽǀĂŶǉĐŚ� ĚĄǀĞŬ͕� ƚĂŬ� ĚŽďŽƵ͕� ƉŽ� ŬƚĞƌŽƵ� ďƵĚĞ�
ŽēŬŽǀĄŶş� ƵǌŶĄǀĄŶŽ͘�hǌĂǀƎĞŶşŵ�^ŵůŽƵǀǇ� Ž� ǌĄũĞǌĚƵ�KďũĞĚŶĂƚĞů� ƉƌŽŚůĂƓƵũĞ� Ă�ƉŽƚǀƌǌƵũĞ� Ɛǀǉŵ�
ũŵĠŶĞŵ� ŝ� ũŵĠŶĞŵ� �ĄŬĂǌŶşŬƽ� ƵǀĞĚĞŶǉĐŚ� ǀĞ� ^ŵůŽƵǀĢ� Ž� ǌĄũĞǌĚƵ͕� ǎĞ� ũƐŽƵ� ƉƎŝƉƌĂǀĞŶŝ� ƚĂŬŽǀĠ�
ƉŽĚŵşŶŬǇ� ƐƉůŶŝƚ͘� WŽƎĂĚĂƚĞů� ǀǉƐůŽǀŶĢ� ƵƉŽǌŽƌŸƵũĞ� Ă� �ĄŬĂǌŶşŬ� ďĞƌĞ� ŶĂ� ǀĢĚŽŵş� Ă� ƐŽƵŚůĂƐş͕� ǎĞ�
ƉŽŬƵĚ� ǀ�ĐşůŽǀĠ� ĚĞƐƚŝŶĂĐŝ� ĂͬŶĞďŽ� ũĞũşŵ� ŽŬŽůş� ĂͬŶĞďŽ� ŶĂ� ƚƌĂƐĞ� ƉƎĞƉƌĂǀǇ� ĚŽũĚĞ� Ŭ�ƚĂŬŽǀĠŵƵ�
ǌŚŽƌƓĞŶş� ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐŝĐŬĠ� ƐŝƚƵĂĐĞ͕� ŬƚĞƌĠ� ďǇ� ǌĂŬůĄĚĂůŽ� ŽƉƌĄǀŶĢŶǉ� ǌĄǀĢƌ͕� ǎĞ� ŵƽǎĞ� ĚŽũşƚ�
Ŭ�ŽŚƌŽǎĞŶş�ǌĚƌĂǀş�ŶĞďŽ�ǎŝǀŽƚĂ�<ůŝĞŶƚƽ�ĂͬŶĞďŽ�ǀ�ĚƽƐůĞĚŬƵ�ŽƉĂƚƎĞŶş�ƐŽƵǀŝƐĞũşĐşĐŚ�ƐĞ�ǌŚŽƌƓĞŶşŵ�
ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐŝĐŬĠ�ƐŝƚƵĂĐĞ�ĚŽũĚĞ�Ŭ�ŽŚƌŽǎĞŶş�ŶĄǀƌĂƚƵ�<ůŝĞŶƚƽ�ĚŽ��ĞƐŬĠ�ƌĞƉƵďůŝŬǇ�ǀ�ƚĞƌŵşŶƵ�Ă�ǌĂ�
ƉŽĚŵşŶĞŬ�ĚůĞ�^ŵůŽƵǀǇ�Ž�ǌĄũĞǌĚƵ͕�ƉĂŬ�ũĞ�WŽƎĂĚĂƚĞů�ǌĂ�ƷēĞůĞŵ�ŽĚǀƌĄĐĞŶş�ŚƌŽǌşĐşŚŽ�ŶĞďĞǌƉĞēş�
ŽƉƌĄǀŶĢŶ� ƌŽǌŚŽĚŶŽƵƚ� Ž� ďĞǌŽĚŬůĂĚŶĠ� ƌĞƉĂƚƌŝĂĐŝ� �ĄŬĂǌŶşŬƽ� ǀ�ŶĄŚƌĂĚŶşŵ� ƚĞƌŵşŶƵ͘� dĂŬŽǀǉ�
ƉŽƐƚƵƉ�ũĞ�ƉŽƐƚƵƉĞŵ�ǀ�ƐŽƵůĂĚƵ�Ɛ�Α�ϮϵϬϲ�KďēĂŶƐŬĠŚŽ�ǌĄŬŽŶşŬƵ�Ă�ŶĞǌĂŬůĄĚĄ�ŶĄƌŽŬ�ŶĂ�ŶĄŚƌĂĚƵ�
ƓŬŽĚǇ͕�ēŝ�ŶĂ�ƐůĞǀƵ�ǌ�ĐĞŶǇ��ĄũĞǌĚƵ͘�ZĞƐƉĞŬƚŽǀĄŶş�Ă�ĂŬĐĞƉƚĂĐĞ�ƚŽŚŽƚŽ�ƵũĞĚŶĄŶş� ũĞ�ƉŽĚƐƚĂƚŶŽƵ�
ƉŽĚŵşŶŬŽƵ�ƉƌŽ�ƵǌĂǀƎĞŶş�^ŵůŽƵǀǇ�Ž�ǌĄũĞǌĚƵ͕�ƐƚĞũŶĢ�ũĂŬŽ�ƉƌŽ�ƷēĂƐƚ�ŶĂ��ĄũĞǌĚƵ͘��

ϱ͘ s�ƉƎşƉĂĚĢ͕� ǎĞ� ďǇ� ƐĞ� ŶĢŬƚĞƌĠ� ƵƐƚĂŶŽǀĞŶş� WŽĚŵşŶĞŬ� ēŝ� ^ŵůŽƵǀǇ� Ž� ǌĄũĞǌĚƵ� ƐƚĂůǇ� ŶĞƉůĂƚŶǉŵ�
ŶĞƷēŝŶŶǉŵ�ŶĞďŽ�ŶĞǀǇŬŽŶĂƚĞůŶǉŵ͕�ďƵĚĞ�ŶĂŚƌĂǌĞŶŽ�ƵƐƚĂŶŽǀĞŶşŵ͕�ŬƚĞƌĠ�ǀ�ŶĞũǀǇƓƓş�ŵŽǎŶĠ�ŵşƎĞ�



ǌĂĐŚŽǀĄǀĄ� ĞŬŽŶŽŵŝĐŬǉ� Ă� ŚŽƐƉŽĚĄƎƐŬǉ� ƷēĞů� ǌĂŵǉƓůĞŶǉ� ŶĞƉůĂƚŶǉŵ͕� ŶĞƷēŝŶŶǉŵ� ŶĞďŽ�
ŶĞǀǇŬŽŶĂƚĞůŶǉŵ�ƵƐƚĂŶŽǀĞŶşŵ͘�dŽ�ƐĂŵĠ�ƉůĂƚş�ŝ�ƉƌŽ�ƉƎşƉĂĚ�ƐŵůƵǀŶş�ŵĞǌĞƌǇ͘�

ϲ͘ �ĄŬĂǌŶşŬ�ũĞ�ƉŽǀŝŶĞŶ�ƉƎĞĚĞŵ�ŝŶĨŽƌŵŽǀĂƚ�WŽƎĂĚĂƚĞůĞ�Ž�ƐŬƵƚĞēŶŽƐƚĞĐŚ͕�ŬƚĞƌĠ�ũƐŽƵ�ƉƌŽ�ƉŽƐŽƵǌĞŶş�
ǌƉƽƐŽďŝůŽƐƚŝ��ĄŬĂǌŶşŬĂ�ƉƌŽ�ǀƐƚƵƉ�ŶĂ�ƷǌĞŵş�ƐƚĄƚƽ͕�ĚŽ�ŬƚĞƌǉĐŚ�ǀ�ƌĄŵĐŝ��ĄũĞǌĚƵ�ĐĞƐƚƵũĞ�;ƉƎĞĚĐŚŽǌş�
ǀǇŚŽƓƚĢŶş͕�ŬŽŶĨůŝŬƚŶş�ǀƐƚƵƉ�ŶĂ�ƷǌĞŵş�ũŝŶĠŚŽ�ƐƚĄƚƵ�ĂƉŽĚ͘Ϳ͘��ĞũŵĠŶĂ�ũĞ�ĐĞƐƚƵũşĐş�ƉŽǀŝŶĞŶ�Ɛŝ�ǀēĂƐ�
ǌĂũŝƐƚŝƚ�ƉůĂƚŶǉ�ĐĞƐƚŽǀŶş�ĚŽŬůĂĚ�ƐƉůŸƵũşĐş�ƉŽĚŵşŶŬǇ�ƉŽǎĂĚŽǀĂŶĠ�ƌĞůĞǀĂŶƚŶş�ĚĞƐƚŝŶĂĐş͘�KďũĞĚŶĂƚĞů�
ďƵĚĞ� ǀĞ� ƐŵǇƐůƵ� ƵƐƚĂŶŽǀĞŶş� Α� ϮϱϮϰ� KďēĂŶƐŬĠŚŽ� ǌĄŬŽŶşŬƵ� ǌĞ� ƐƚƌĂŶǇ� WŽƎĂĚĂƚĞůĞ� ǀŚŽĚŶǉŵ�
ǌƉƽƐŽďĞŵ� ŝŶĨŽƌŵŽǀĄŶ� Ž� ƉĂƐŽǀǉĐŚ� Ă� ǀşǌŽǀǉĐŚ� ƉŽǎĂĚĂǀĐşĐŚ͕� ůŚƽƚĄĐŚ� ƉƌŽ� ũĞũŝĐŚ� ǀǇƎşǌĞŶş� Ă�
ǀ�ƉƎşƉĂĚĢ͕� ǎĞ� ũĞ� ƚŽ� ƉƌŽ� ĚĂŶŽƵ� ĚĞƐƚŝŶĂĐŝ� ƌĞůĞǀĂŶƚŶş͕� ďƵĚĞ� ŵƵ� ƚĂŬĠ� ƐĚĢůĞŶŽ͕� ũĂŬĠ� ǌĚƌĂǀŽƚŶş�
ĚŽŬůĂĚǇ�ũƐŽƵ�ƉƌŽ�ĐĞƐƚƵ�Ă�ƉŽďǇƚ�ǌĄǀĂǌŶĢ�ƉŽǎĂĚŽǀĄŶǇ͘�WŽƎĂĚĂƚĞů�ƉƎĞĚƉŽŬůĄĚĄ͕�ǎĞ�<ůŝĞŶƚŝ� ũƐŽƵ�
�ĞƐŬĠ�ŶĄƌŽĚŶŽƐƚŝ�Ă�ďƵĚĞ�ũĞ�ŝŶĨŽƌŵŽǀĂƚ�Ž�ƉŽĚŵşŶŬĄĐŚ�ƉƌŽ�ēĞƐŬĠ�ŽďēĂŶǇ͘�WŽƎĂĚĂƚĞů�ŶĞŽĚƉŽǀşĚĄ�
ǌĂ�ƓŬŽĚǇ�ǀǌŶŝŬůĠ�ǀ�ƉƎşēŝŶŶĠ�ƐŽƵǀŝƐůŽƐƚŝ�Ɛ�ŶĞƐƉůŶĢŶşŵ�ǀşǌŽǀĠ�ƉŽǀŝŶŶŽƐƚŝ�;ŝ�ǀ�ƉƎşƉĂĚĢ�ƵŚƌĂǌĞŶş�ǀşǌĂ�
ǀ��ĞƐŬĠ�ƌĞƉƵďůŝĐĞͿ�ŶĞďŽ�ũŝŶǉĐŚ�ƉŽĚŵşŶĞŬ�;ƚũ͘�ǀēĞƚŶĢ�ŶĞǌĂũŝƓƚĢŶş�ƉůĂƚŶĠŚŽ�ĐĞƐƚŽǀŶşŚŽ�ĚŽŬůĂĚƵ�
ƐƉůŸƵũşĐşŚŽ�ƉŽĚŵşŶŬǇ�ĚĂŶĠ�ǌĞŵĢͿ͘�<ĂǎĚǉ��ĄŬĂǌŶşŬ�ũĞ�ƉůŶĢ�ŽĚƉŽǀĢĚŶǉ�ǌĂ�ƐǀĠ�ĐŚŽǀĄŶş�ǀ�ƉƌƽďĢŚƵ�
�ĄũĞǌĚƵ͕�ƉƎşƉĂĚŶĢ�ǌĂ�ƐǀĠ�ƉŽĚŶŝŬĂƚĞůƐŬĠ�ĂŬƚŝǀŝƚǇ�ǀ�ǌĂŚƌĂŶŝēş͘�WŽƎĂĚĂƚĞů�ŶĞŽĚƉŽǀşĚĄ�ĂŶŝ�ŶĞŶĞƐĞ�
ŽĚƉŽǀĢĚŶŽƐƚ� ǌĂ� ŶĄƐůĞĚŬǇ͕� ŬƚĞƌĠ� ĐĞƐƚƵũşĐş� ǌƉƽƐŽďŝů� ǀůĂƐƚŶşŵ� ũĞĚŶĄŶşŵ� Ă� ĐŚŽǀĄŶşŵ͘� sĞƓŬĞƌĠ�
ŶĄƐůĞĚŬǇ�ƐǀĠŚŽ�ũĞĚŶĄŶş�Ă�ĐŚŽǀĄŶş�ŶĞƐĞ��ĄŬĂǌŶşŬ͘�

ϳ͘ �ĄŬĂǌŶşŬ�ũĞ�ŽƉƌĄǀŶĢŶ�ƉŽƐƚŽƵƉŝƚ�ƉƌĄǀĂ�Ă�ǌĄǀĂǌŬǇ�ǌĞ�^ŵůŽƵǀǇ�Ž�ǌĄũĞǌĚƵ�ŶĂ�ũŝŶŽƵ�ŽƐŽďƵ͕�Ă�ƚŽ�ǌĂ�
ƉŽĚŵşŶĞŬ�ƵǀĞĚĞŶǉĐŚ�ǀ�ƵƐƚĂŶŽǀĞŶş�Α�ϮϱϯϮ�KďēĂŶƐŬĠŚŽ�ǌĄŬŽŶşŬƵ͘��ŵĢŶĂ�ǀ�ŽƐŽďĢ��ĄŬĂǌŶşŬĂ�ũĞ�
ǀƽēŝ�WŽƎĂĚĂƚĞůŝ�ƷēŝŶŶĄ�ĚŽƌƵēĞŶşŵ�ŽǌŶĄŵĞŶş�ǀ�ƚĞǆƚŽǀĠ�ƉŽĚŽďĢ�ǀĞ�ƐŵǇƐůƵ�ƵƐƚĂŶŽǀĞŶş�Α�ϮϱϯϮ�
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