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6$0.$6��6DPPHQVOXWQLQJHQ�DI�0RWRUEnGV-�RJ�VHMONOXEEHU�L�.DVWUXS�/\VWEnGHKDYQH� 

&čůůĞƐŵƆĚĞ�^ĂŵŬĂƐ�ŽŐ�,ĂǀŶĞůĞĚĞůƐĞ 
dŝƌƐĚĂŐ�Ě͘�ϯϬ͘�ĂƉƌŝů�ϮϬϭϵ͕�<Dz�Ŭů͘�ϭϰ͘ϬϬ 
dŝůƐƚĞĚĞ͗�>ĂƐƐĞ�EĂĂŵĂŶƐĞŶ͕�:ĞŶƐ�>ĂƵƌŝĚƐĞŶ͕�,ĞůŐĞ�:ƆƌŐĞŶƐĞŶ͕�&ůĞŵŵŝŶŐ�
,Žůŵ͕�:ĂŬŽď�^ĞǀĞƌŝŶƐĞŶ͕�&ŝŶŶ��ǀĞƌƚ͕�dŽŵŵǇ�,ĂŶƐĞŶ͕�:ƆƌŐĞŶ�'ƵůůĂŶĚĞƌ͕ �'Ğƌƚ�
ZĂƐŵƵƐƐĞŶ͕�dŚŽŵĂƐ�<ŽĐŚ͕�ZĞŶĞ�:ĞŶƐĞŶ�ŽŐ��ƌŝŬ�DƵŶŶĞĐŬĞ͘ 
 
�ĂŐƐŽƌĚĞŶ͗� 
ϭ͘�^ƚĂƚƵƐ�ŶǇ�ŬƌĂŶ͕�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ–�ŽŐ�ƐƚĂƟǀƐǇƐƚĞŵ͘������������������������������������������������͘ 
Ϯ͘�ZĞŶŽǀĞƌŝŶŐ�ĂĨ�ǀŝŶƚĞƌƉůĂĚƐĞƌ͘  
ϯ͘�,ĂǀŶĞŶƐ�ƌĞŐŶƐŬĂď͘ 
ϰ͘�/ŶĚŬŽŵŶĞ�ƐŬƌŝǀĞůƐĞƌͬĨŽƌƐůĂŐ͘ 
����<d&�-�ĨŽƌƐůĂŐ�ǀĞĚƌ͘ �ŵĂĚ�ŽŐ�ĚƌŝŬŬĞ�ŝ�ŚĂǀŶĞŽŵƌĊĚĞƚ͘ 
����<^�-�ĨŽƌƐůĂŐ�ǀĞĚƌ͘ �ŵĂĚ�ŽŐ�ĚƌŝŬŬĞ�ŝ�ŚĂǀŶĞŽŵƌĊĚĞƚ͘ 
����&ůĞŵŵŝŶŐ�,Žůŵ�<^�-�ƵĚƐůĂŐƐŬƵŵŵĞ�ŬĞŵŝƐŬ�ƚŽŝůĞƚ 
����EǇĞ�ƌƆĚͬŐƌƆŶ�ƐŬŝůƚĞ�ƉĊ�ďĊĚƉůĂĚƐĞƌ 
�����ĊĚŶĂǀŶ�ŽŐ�ŚũĞŵŚĂǀŶ 
ϱ͘�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĨƌĂ�ŚĂǀŶĞůĞĚĞůƐĞŶ͘   
����>ŝƐƚĞ�ǀĞĚƌ͘ �ƵĚĞƐƚĊĞŶĚĞ�ƉƵŶŬƚĞƌ 
�����ƚĂďůĞƌŝŶŐ�ĂĨ�ƐƚƌƆŵ�Ɵů�ƐŬƵƌ�'ů͘�>ǇƐƚďĊĚĞŚĂǀŶ�;<'�Ϳ 
�����īĂůĚƐŚĊŶĚƚĞƌŝŶŐ� 
����>ĞŐĞƉůĂĚƐ 
ϲ͘�Ɖ-ƌĞƐƚƌŝŬƟŽŶĞƌŶĞ�ƉĊ�ŚĂǀŶĞŶ� 
ϳ͘�EǇƚ�ĨƌĂ�ŬůƵďďĞƌŶĞ͘ 
ϴ͘��ǀƚ͘������^Ŭƚ͘�,ĂŶƐ�ĂŌĞŶ 
ϵ͘�EčƐƚĞ�ĨčůůĞƐŵƆĚĞ͘ 
 
ϭ͘Ϳ��>ŝĐŝƚĂƟŽŶƐƉĞƌŝŽĚĞŶ�ǀĞĚƌ͘ �ŶǇĞ�ďĊĚƐƚĂƟǀĞƌ�Ğƌ�ƵĚůƆďĞƚ͕�ŽŐ�ĚĞƌ�Ğƌ�
ŝŶĚŬŽŵŵĞƚ�ϭ�ƟůďƵĚ͕�ƐŽŵ�ŬŽŵŵƵŶĞŶ�ŚĂƌ�ŐŽĚŬĞŶĚƚ͘��Ğƌ�Ğƌ�ŝŶĚƐŝŐĞůƐĞƐĨƌŝƐƚ�Ɵů�
ϲ͘�ŵĂũ͕�ŚǀŽƌĞŌĞƌ�ĚĞƌ�ŬĂŶ�ŝŶĚŐĊƐ�ŬŽŶƚƌĂŬƚůŝŐĞ�ĂŌĂůĞƌ�ŵĞĚ�ĚĞŶ�ŬŽŵŵĞŶĚĞ�
ůĞǀĞƌĂŶĚƆƌ�ĂĨ�ďĊĚƐƚĂƟǀĞƌ͘  
EĊƌ�ĚĞƚ�Ğƌ�ĂŅůĂƌĞƚ�ŝ�ŚǀŝůŬĞŶ�ƚĂŬƚ�ŶǇĞ�ďĊĚƐƚĂƟǀĞƌ�ŬĂŶ�ůĞǀĞƌĞƐ͕�ƚĂŐĞƐ�ĚĞƌ�ƐƟůůŝŶŐ�
Ɵů͕�ŝ�ŚǀŝůŬĞƚ�ŽŵĨĂŶŐ�ĚĞƚ�ŶǇĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŬĂŶ�ƚĂŐĞƐ�ŝ�ĂŶǀĞŶĚĞůƐĞ͘�,ĂǀŶĞůĞĚĞůƐĞŶ�
ŵĞŶĞƌ͕ �Ăƚ�ĚĞƚ�ŵĊƐŬĞ�ĂůůĞƌĞĚĞ�ŝ�Ċƌ�ŬƵŶŶĞ�ǀčƌĞ�ŵƵůŝŐƚ�Ăƚ�ƐƚĂƌƚĞ�ƉƌŽũĞŬƚĞƚ�ŽƉ�ƉĊ�
ϭ�ĞůůĞƌ�Ϯ�ǀŝŶƚĞƌƉůĂĚƐĞƌ͘ �;ƉůĂĚƐ�Ϯ�ŽŐ�ϯͿ͘�DĞŶ�ĚĞƩĞ�ĨŽƌƵĚƐčƩĞƌ�ĞŶ�ƌĞĂůŝƐƟƐŬ�
ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ůĞǀĞƌŝŶŐ�ĂĨ�ŶǇĞ�ƐƚĂƟǀĞƌ͕ �łĞƌŶĞůƐĞ�ĂĨ�ŐĂŵůĞ�ƐƚĂƟǀĞƌ�ŽŐ�ƌĞŶŽǀĞƌŝŶŐ�ĂĨ�
ƵŶĚĞƌůĂŐĞƚ�ƉĊ�ǀŝŶƚĞƌƉůĂĚƐĞƌŶĞ͘ 
WĊ�ŚĂǀŶĞůĞĚĞůƐĞŶƐ�ŽƉĨŽƌĚƌŝŶŐ�ďůĞǀ�ĚĞƌ�ŶĞĚƐĂƚ�ĞŶ�ƵĚǀĂůŐƐŐƌƵƉƉĞ�ĨƌĂ�^ĂŵŬĂƐ͕�
ĚĞƌ�ŬĂŶ�ĚĞůƚĂŐĞ�ŝ�ĚĞŶ�ŬŽŵŵŵĞŶĚĞ�ƉůĂŶůčŐŶŝŶŐ�ĂĨ�ĨŽƌůƆďĞƚ�;dŽŵŵǇ�,ĂŶƐĞŶ͕�
dŚŽŵĂƐ�<ŽĐŚ͕�&ůĞŵŵŝŶŐ�,Žůŵ�ŽŐ��ƌŝŬ�DƵŶŶĞĐŬĞͿ͘���������������������� 
             ^ŝĚĞ�ϭ�ĂĨ�ϰ 



�Ğƌ�Ğƌ�ŝŶĚŬƆďƚ�ǀŽŐŶ�Ɵů�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŽŐ�ŚĊŶĚƚĞƌŝŶŐ�ĂĨ�ƐƚĂƟǀĞƌ�ŽŐ�ďĊĚĞ͘� 
�Ğƌ�Ğƌ�ĞŶĚŶƵ�ŝŬŬĞ�ĨŽƌĞƚĂŐĞƚ�ŐĞŽƚĞŬŶŝƐŬĞ�ƵŶĚĞƌƐƆŐĞůƐĞƌ�ĂĨ�ŽƉƐƟůůŝŶŐƐƐƚĞĚĞƚ�ĨŽƌ�ŶǇ�ŬƌĂŶ͕��
ƐŽŵ�ĨŽƌƵĚƐčƩĞƐ�ĨŽƌ�Ăƚ�ĨĊ�ŬŽŶŬƌĞƚĞ�ƟůďƵĚ�ƉĊ�ŬƌĂŶ�ŽŐ�ŵŽŶƚĂŐĞ�ĂĨ�ƐĂŵŵĞ͘ 
�Ğƌ�Ğƌ�ĞŶĚŶƵ�ŝŬŬĞ�ĨƵŶĚĞƚ�ĞŶ�ůƆƐŶŝŶŐ�ƉĊ͕�ŚǀŽƌůĞĚĞƐ�ǀŝŶƚĞƌƉůĂĚƐďƌƵŐĞƌĞƐ�ƐƟŐĞƌ�ŬĂŶ�
ŽƉďĞǀĂƌĞƐ�ŝ�ƐŽŵŵĞƌƉĞƌŝŽĚĞŶ�-�ůƆƐŶŝŶŐƐĨŽƌƐůĂŐ�ƆŶƐŬĞƐ͘ 
 
Ϯ͘Ϳ��^Žŵ�ŶčǀŶƚ�Ğƌ�ĚĞƚ�ĂŵďŝƟŽŶĞŶ�Ăƚ�ƐƚĂƌƚĞ�ŵĞĚ�ŶǇĞ�ƐƚĂƟǀĞƌ�ƉĊ�ǀŝŶƚĞƌƉůĂĚƐ�Ϯ�ŽŐ�ϯ�ŝ�Ċƌ͘  
�Ğƚ�ƐƚŽƌĞ�ƐƉƆƌŐƐŵĊů�Ğƌ͕ �Žŵ�ĚĞ�ŐĂŵůĞ�ƉƌŝǀĂƚĞũĞĚĞ�ďĊĚƐƚĂƟǀĞƌ�ƐŬĂů�łĞƌŶĞƐ�ĂůůĞƌĞĚĞ�ŝ�Ċƌ͕ �
ŵĊƐŬĞ�ĂůůĞƌĞĚĞ�ŝŶĚĞŶ�ƐŽŵŵĞƌĨĞƌŝĞŶ͕�ĞůůĞƌ�Žŵ�ĚĞƚ�ĞŶĚĞƌ�ŵĞĚ�Ăƚ�ĚĞ�ƐŬĂů�ĂŶǀĞŶĚĞƐ�ĞŶĚŶƵ�
ĞŶ�ǀŝŶƚĞƌ͘ ��ĞŶŶĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�Ğƌ�ƐĞůǀĨƆůŐĞůŝŐ�ƉƌŽďůĞŵĂƟƐŬ�ĨŽƌ�ƐƚĂƟǀĞũĞƌŶĞ͕�ŵĞŶ�ĚĞƚ�Ğƌ�ŶŽŬ�
ƐŝƚƵĂƟŽŶĞŶ�ǀŝ�ƐŬĂů�ŝŶĚƐƟůůĞ�ŽƐ�ƉĊ͘ 
/�ĨŽƌďŝŶĚĞůƐĞ�ŵĞĚ�ƌĞŶŽǀĞƌŝŶŐĞŶ�ĂĨ�ǀŝŶƚĞƌƉůĂĚƐĞƌŶĞ͕�ǀŝů�ŐĂƌƚŶĞƌŶĞ�ďĞƐŬčƌĞ�ƚƌčĞƌ�ŽŐ�
ďĞƉůĂŶƚŶŝŶŐ�ƉĊ�ǀŽůĚĞŶĞ͘ 
 
ϯ͘Ϳ����Ğƌ�ƐƚĊƌ�ŐŽĚƚ�ŽŐ�ǀĞů�ϱ�ŵŝůůŝŽŶĞƌ�ƉĊ�ŚĂǀŶĞŶƐ�ŚĞŶůčŐŐĞůƐĞƐŬŽŶƚŽ͕�ŚǀŽƌĂĨ�ĚĞ�ϯ�ŵŝůůŝŽŶĞƌ�
ďƌƵŐĞƐ�ƉĊ�ĚĞƚ�ŶǇĞ�ŬƌĂŶ–�ŽŐ�ƐƚĂƟǀƉƌŽũĞŬƚ͘�<ŽŵŵƵŶĞŶ�ĮŶĂŶĐŝĞƌĞƌ�ǀŝĂ�Ğƚ�ƌĞŶƚĞĨƌŝƚ�ůĊŶ�ƌĞƐƚĞŶ�
ĂĨ�ƉƌŽũĞŬƚĞƚ͘��ĞƩĞ�ůĊŶ�ƐŬĂů�ƟůďĂŐĞďĞƚĂůĞƐ�ŵĞĚ�ϰϬϬ͘ϬϬϬ�Ŭƌ͘ �ĊƌůŝŐƚ�ŽǀĞƌ�ϭϬ�Ċƌ͘  
<ŽŵŵƵŶĞŶ�ŚĂƌ�ƉĊ�^ĂŵŬĂƐ�ŽƉĨŽƌĚƌŝŶŐ͕�ďĞƐůƵƩĞƚ�Ăƚ�ĚĞƌ�ĊďŶĞƐ�ŵƵůŝŐŚĞĚ�ĨŽƌ�ĞŶ�ĂŶĚĞƌůĞĚĞƐ�
ƌĞŐƵůĞƌŝŶŐ�ĂĨ�ŚĂǀŶĞŶƐ�ƚĂŬƚĞƌ͕ �ĞŶĚ�ĚĞ�ĨĂƐƚĞ�ƉƌŝƐĨŽƌŚƆũĞůƐĞƌ�ĚĞƌ�ƟĚůŝŐĞƌĞ�ŚĂƌ�ǀčƌĞƚ�ĂŶǀĞŶĚƚ͘ 
>ĂƐƐĞ�EĂĂŵĂŶƐĞŶ�ŽƉůǇƐĞƌ͕ �Ăƚ�ĚĞƌ�ŵĞĚ�ĚĞ�ŶǇĞ�ƉƌŽũĞŬƚĞƌ�ŽŐ�ĚĞ�ŽƉŐĂǀĞƌ�ĚĞƌ�ŐĞŶŶĞŵ�
ůčŶŐĞƌĞ�ƟĚ�ŚĂƌ�ƐƚĊĞƚ�ƉĊ�ǀĞŶƚĞůŝƐƚĞ͕�Ğƌ�ŶŽŐĞŶ�ƵƐŝŬŬĞƌŚĞĚ�Žŵ͕�ŚǀŽƌǀŝĚƚ�ƆŬŽŶŽŵŝĞŶ�ƐůĊƌ�Ɵů͘ 
�Ă�ďƵĚŐĞƩĞƌŶĞ�ĨŽƌ�ϮϬϮϬ�ĂůůĞƌĞĚĞ�ďĞŚĂŶĚůĞƐ�ŝ�ŵĂũ�ŵĊŶĞĚ�ϮϬϭϵ͕�ďůĞǀ�ĨŽƌƐĂŵůŝŶŐĞŶ�ĞŶŝŐĞ�
Žŵ͕�Ăƚ�ĚĞƌ�ŝŶĚƟů�ĚĞƌ�Ğƌ�ďƌĂŐƚ�ĨƵůĚ�ŬůĂƌŚĞĚ�ŽǀĞƌ�ŚĂǀŶĞŶƐ�ƆŬŽŶŽŵŝ͕�ŽƉĨŽƌĚƌĞƐ�Ɵů͕�Ăƚ�ŚĂǀŶĞŶƐ�
ƚĂŬƚĞƌ�ƌĞŐƵůĞƌĞƐ�ŝ�ĨŽƌŚŽůĚ�Ɵů�ĚĞŶ�ĂůŵŝŶĚĞůŝŐĞ�ƉƌŝƐƵĚǀŝŬůŝŶŐ͕�ŵĞĚ�ƵĚŐĂŶŐƐƉƵŶŬƚ�ŝ�<>ǲƐ�
ĨƌĞŵƐŬƌŝǀŶŝŶŐƐƉƌŽĐĞŶƚĞƌ͘ � 
 
ϰ͘Ϳ��<d&�ŽŐ�<^�ŚĂƌ�ƌƵŶĚƐĞŶĚƚ�ŬŽŶŬƌĞƚĞ�ĨŽƌƐůĂŐ�Ɵů�ĚĞƚ�ďƌĞĚƚ�ƵĚƚĂůƚĞ�ƆŶƐŬĞ�Žŵ�ƐƚƆƌƌĞ�ƵĚďƵĚ�
ĂĨ�ŵĂĚ�ŽŐ�ĚƌŝŬŬĞ�ŝ�<ĂƐƚƌƵƉ�ŚĂǀŶ͘�<ůƵďďĞƌŶĞ�ĂƌďĞũĚĞƌ�ǀŝĚĞƌĞ�ŵĞĚ�ĨŽƌƐůĂŐĞŶĞ͕�ŝŶĚĞŶ�ĚĞ�
ƐĞŶĚĞƐ�ǀŝĚĞƌĞ�ƐŽŵ�ĨčůůĞƐ�ĨŽƌƐůĂŐ�Ɵů�ŬŽŵŵƵŶĞŶ͘�:ĞŶƐ�>ĂƵƌŝĚƐĞŶ�ŽƉůǇƐĞƌ͕ �Ăƚ�ŬŽŵŵƵŶĞŶ�ŚĂƌ�
ƉůĂŶůĂŐƚ�ĞŶ�ƐƚƆƌƌĞ�ŚĂŶĚůĞƉůĂŶ�ĨŽƌ�ŚĂǀŶĞŽŵƌĊĚĞƌŶĞ�ŝ�ϮϬϮϬ͕�ŚǀŽƌ�ĨŽƌƐůĂŐĞŶĞ�Ğǀƚ͘�ŬƵŶŶĞ�
ŬŽŵŵĞ�ŝ�ďĞƚƌĂŐƚŶŝŶŐ͘ 
&ŽƌƐůĂŐ�Žŵ�ĨŽƌďĞĚƌŝŶŐ�ĂĨ�ŚĂǀŶĞŶƐ�ƵĚƐůĂŐƐŬƵŵŵĞ�ĨŽƌ�ƚƆŵŶŝŶŐ�ĂĨ�ŬĞŵŝƐŬ�ƚŽŝůĞƚ�-�,ĞůŐĞ�
:ƆƌŐĞŶƐĞŶ�ŽƉůǇƐĞƌ͕ �Ăƚ�ĨŽƌďĞĚƌŝŶŐĞƌ�ǀŝů�ďůŝǀĞ�ŐĞŶŶĞŵĨƆƌƚ�ŝ�Ċƌ͘ � 
�Ğƚ�ĨŽƌĞƐůĊƐ͕�Ăƚ�ƐůŝĚƚĞ�ŐƌƆŶͬƌƆĚ�ƐŬŝůƚĞ�ƵĚƐŬŝŌĞƐ�ŽŐ�Ăƚ�ƉůĂĚƐĞƌŶĞ�Ğǀƚ͘�ŵčƌŬĞƐ�ŵĞĚ�ƉůĂĚƐĞŶƐ�
ďƌĞĚĚĞ�-�ůƆƐŶŝŶŐ�Ğƌ�ĂŬƚƵĞůƚ�ƵŶĚĞƌ�ŽǀĞƌǀĞũĞůƐĞ�ƉĊ�ŚĂǀŶĞŬŽŶƚŽƌĞƚ͘ 
�Ğƌ�Ğƌ�ŇĞƌĞ�ĨĂƐƚůŝŐŐĞƌĞ�ŝ�ŚĂǀŶĞŶ͕�ŚǀŝƐ�ďĊĚĞ�Ğƌ�ŵčƌŬĞƚ�ŵĞĚ�ĨŽƌŬĞƌƚ�ŚũĞŵŚĂǀŶ͘��Ğƚ�ĨƌĞŵŐĊƌ�
ŬůĂƌƚ�ĂĨ�,ĂǀŶĞƌĞŐůĞŵĞŶƚĞƚ͕�Ăƚ�ĂůůĞ�ďĊĚĞ͕�ŚũĞŵŚƆƌĞŶĚĞ�ŝ�<ĂƐƚƌƵƉ�,ĂǀŶ͕�ƐŬĂů�ǀčƌĞ�ŵčƌŬĞƚ�
͟<�^dZhW͟�ƐĞŶĞƐƚ�ĞŶ�ŵĊŶĞĚ�ĞŌĞƌ�ƉůĂĚƐ�Ğƌ�ƟůĚĞůƚ�-�^ĂŵŬĂƐ�ŽƉĨŽƌĚƌĞƌ�Ɵů͕�Ăƚ�ĚĞƚ�ĨĊƌ�
ŬŽŶƐĞŬǀĞŶƐĞƌ�ŝŬŬĞ�Ăƚ�ŽǀĞƌŚŽůĚĞ�ƌĞŐůĞŶ͘ 
 



ϱ͘Ϳ��>ŝƐƚĞ�ǀĞĚƌ͘ �ƵĚĞƐƚĊĞŶĚĞ�ƉƵŶŬƚĞƌ�ŐĞŶŶĞŵŐĊĞƚ͗ 
hƚčƚ�ƚĂŐ�ƉĊ�ŵĂƐƚĞƐŬƵƌ�-�ƌĞƉ͘�ƵĚƐĂƚ�ŝŶĚƟů�ǀŝĚĞƌĞ͘ 
EǇƚ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ŝ�ŚĂǀŶĞŶ�-�ŶĞƚŽƉ�ĨčƌĚŝŐŐũŽƌƚ�ŝ�ŶǇ�ŚĂǀŶ�;ƉĂƐƐǁŽƌĚ�͟ŬĂƐƚƌƵƉŚĂǀŶ͟�ƐŬƌŝǀĞƐ�ŵĞĚ�
ƐŵĊ�ďŽŐƐƚĂǀĞƌͿ͘�<ŽŶƐƵůĞŶƚ�ĂƌďĞũĚĞƌ�ƉĊ�ůƆƐŶŝŶŐ�ŝ�Őů͘�ŚĂǀŶ͘ 
�ĞƐŬčƌŝŶŐ�ĂĨ�ƚƌčĞƌ�ƉĊ�ǀŽůĚĞ�-�ƐŬĞƌ�ŝ�ĨŽƌď͘�ŵĞĚ�ƌĞŶŽǀĞƌŝŶŐ�ĂĨ�ĚĞ�ĞŶŬĞůƚĞ�ǀŝŶƚĞƌƉůĂĚƐĞƌ͘  
hĚŐŝŌĞƌ�ŝ�ĨŽƌď͘�ŵĞĚ�ƉƵŵƉĞƐƚĂƟŽŶĞŶ�-�ƵĚŐŝŌĞƌ�ǀƵƌĚĞƌĞƐ�ŽŐ�ƵĚůŝŐŶĞƐ�ĊƌůŝŐƚ͘ 
�Žŵ�ƉĊ�ƐǇĚŵŽůĞ�ŝ�Őů͘�ŚĂǀŶ�-�sĞĚƚĂŐĞƚ͘��ĨǀĞŶƚĞƌ�ŵŽŶƚĂŐĞ�ĂĨ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶƆƌ͘  
<ŝŽƐŬ�ŝ�^ƚƌĂŶĚƉĂƌŬĞŶ�-�ĚƌŝŌĞƐ�ĂĨ�ŬŽŵŵƵŶĞŶ�;ƐŬĞƌ�ĚĞƩĞ͍Ϳ͘ 
�ŶƐǀĂƌƐĨŽƌƐŝŬƌŝŶŐ�ĂĨ�ďĊĚĞ�ĚĞƌ�ƐƆƐčƩĞƐ�ĨƌĂ�ŚĂǀŶĞŶƐ�ƌĂŵƉĞ�-�ĚĞƌ�ƐŬŝůƚĞƐ�ŵĞĚ�ŬƌĂǀ�Žŵ�
ĂŶƐǀĂƌƐĨŽƌƐŝŬƌŝŶŐ͕�ŵĞŶ�ĚĞƌ�Ğƌ�ŝŬŬĞ�ĞŐĞŶƚůŝŐ�ŬŽŶƚƌŽů͘�<ŽŶƚƌŽů�ǀƵƌĚĞƌĞƐ�Ăƚ�ŐŝǀĞ�ƵŶƆĚŝŐ�ŐĞŶĞ͕�
ƐĊ�ƐƉƆƌŐƐŵĊůĞƚ�ǀŝů�ŬƵŶ�ƚĂŐĞƐ�Ɵů�ƌĞǀƵƌĚĞƌŝŶŐ͕�ŚǀŝƐ�ĚĞƌ�ǀŝƐĞƌ�ƐŝŐ�ŬŽŶŬƌĞƚĞ�ƉƌŽďůĞŵĞƌ͘  
^ƟŐĞƌ�ŽŐ�ůƆƐƚ�ŐƌĞũ�ƉĊ�ǀŝŶƚĞƌƉůĂĚƐĞƌŶĞ�ĞŌĞƌ�ĚĞƚ�ŶǇ�ƐƚĂƟǀƉƌŽũĞŬƚ�-�ƵĂŅůĂƌĞƚ͘ 
 
&ŽƌĞŶŝŶŐĞŶ�<'��ŚĂƌ�ĨĊĞƚ�ŵŝŶĚƌĞ�ůŽŬĂůĞ�ŽŐ�ƉůĂĚƐ�ƐƟůůĞƚ�Ɵů�ƌĊĚŝŐŚĞĚ�ŝ�Őů͘�ŚĂǀŶ͘��Ğƌ�Ğƌ�ƐƆŐƚ�
Žŵ�Ăƚ�ŚĂǀŶĞŶ�ĞƚĂďůĞƌĞƌ�Ğů�ŝ�ůŽŬĂůĞƚ�-�sĞĚƚĂŐĞƚ͘ 
 
�īĂůĚƐŚĊŶĚƚĞƌŝŶŐ�-��Ğƌ�Ğƌ�ƐƚŽƌĞ�ƉƌŽďůĞŵĞƌ�ŵĞĚ�ĂīĂůĚƐŚĊŶĚƚĞƌŝŶŐĞŶ�ŝ�ŚĂǀŶĞŶ͘��Ğƚ�ŚĞůƚ�
ƐƚŽƌĞ�ƉƌŽďůĞŵ�Ğƌ�D�>�Z��^�Z�K'��E��d�<�D/�&&�>��ŝŬŬĞ�ůčŐŐĞƐ�ŝ�ĚĞ�ĚĞƌƟů�ŵčƌŬĞĚĞ�
ĐŽŶƚĂŝŶĞƌĞ͘��ƌƵŐ�<ĞŵŝĐŽŶƚĂŝŶĞƌŶĞ�ŽŐ�DŝůũƆĚĞƉŽƚĞƌŶĞ͘ 
 
<ŽŵŵƵŶĞŶ�ƉůĂŶůčŐŐĞƌ�ƌĞŶŽǀĞƌŝŶŐ�ĂĨ�ůĞŐĞƉůĂĚƐĞŶ�ǀĞĚ�ƉƵŵƉĞƐƚĂƟŽŶĞŶ͘�/�ĚĞŶ�ĨŽƌďŝŶĚĞůƐĞ�
ŽǀĞƌǀĞũĞƐ�ĚĞƚ�Ăƚ�ƉůĂĐĞƌĞ�ĞŶŬĞůƚĞ�ůĞŐĞƌĞĚƐŬĂďĞƌ�ƌƵŶĚƚ�Žŵ�ƉĊ�ŚĂǀŶĞŶ�-�ŬŽŶŬƌĞƚĞ�ĨŽƌƐůĂŐ�
ĨŽƌĞůčŐŐĞƐ�^ĂŵŬĂƐ�ŝŶĚĞŶ�ŽƉƐƟůůŝŶŐ�ƉĊ�ŚĂǀŶĞŽŵƌĊĚĞƚ͘� 
 
^ĂŵŬĂƐ�ĮŶĚĞƌ�ĚĞƚ�ƉƌŽďůĞŵĂƟƐŬ͕�Ăƚ�ŶǇĞ�Ğů-ďĞƚĂůŝŶŐƐƐƚĂŶĚĞƌĞ�ŝŬŬĞ�ƵŵŝĚĚĞůďĂƌƚ�ŬĂŶ�ƚĂŐĞƐ�ŝ�
ďƌƵŐ�ĞŌĞƌ�ŚĞŶƐŝŐƚĞŶ͕�ĚĂ�ŶǇ�ďĞƚĂůŝŶŐƐƐƚƌƆŵ�ƐŬĂů�ŐŽĚŬĞŶĚĞƐ�ĂĨ�ŬŽŵŵƵŶĞŶ͘�^ĂŵŬĂƐ�
ŽƉĨŽƌĚƌĞƌ�Ɵů�Ăƚ�ĚĞƌ�ŐŝǀĞƐ�ĞŶ�ŐĞŶĞƌĞů�ƟůůĂĚĞůƐĞ�Ɵů�ĞƚĂďůĞƌŝŶŐ�ŽŐ�ŝďƌƵŐƚĂŐĞůƐĞ�ĂĨ�Ğů-
ďĞƚĂůŝŶŐƐƐƚĂŶĚĞƌĞ͕�ĚĂ�ĞƚĂďůĞƌŝŶŐĞŶ�ĂĨ�ƐƚĂŶĚĞƌŶĞ�ĂĨ�ƆŬŽŶŽŵŝƐŬĞ�ĊƌƐĂŐĞƌ�ǀŝů�ƐŬĞ�ŽǀĞƌ�ĞŶ�
ĊƌƌčŬŬĞ͘ 
>ĂƐƐĞ�EĂĂŵĂŶƐĞŶ�ŽŐ�:ĞŶƐ�>ĂƵƌŝĚƐĞŶ�ƵĚĂƌďĞũĚĞƌ�ĞŶ�ƐĂŐ�Ɵů�ƉŽůŝƟƐŬ�ďĞƐůƵƚŶŝŶŐ�ĞŌĞƌ�
ƐŽŵŵĞƌĨĞƌŝĞŶ͘ 
 
�Ğƌ�Ğƌ�ĂŶƐĂƚ�ŶǇ�ŬŽŶƚŽƌŵĞĚĂƌďĞũĚĞƌ�ƉĊ�ŚĂǀŶĞŬŽŶƚŽƌĞƚ�-�ǀŝ�ďǇĚĞƌ��ĞƫŶĂ�ǀĞůŬŽŵŵĞŶ�ƉĊ�
ũŽďďĞƚ͘ 
 
ϲ͘Ϳ�WĂƌŬĞƌŝŶŐ 
�Ğ�ĞŬƐŝƐƚĞƌĞŶĚĞ�ƌĞƐƚƌŝŬƟŽŶĞƌ�ďůĞǀ�ŐĞŶŶĞŵŐĊĞƚ�ŽŐ�ĚĞƌ�ǀĂƌ�ŝŶŐĞŶ�ĨŽƌƐůĂŐ�Ɵů�čŶĚƌŝŶŐĞƌ͕ �
ƵĚŽǀĞƌ�Ăƚ�ĚĞ�ƐčƐŽŶďĞƚŽŶĞĚĞ�ƉĂƌŬĞƌŝŶŐƐŵƵůŝŐŚĞĚĞƌ�ŽŐ�W-ĨŽƌďƵĚ�ƉĊ�
ǀŝŶƚĞƌŽƉďĞǀĂƌŝŶŐƐƉůĂĚƐĞƌŶĞ�ƐŬĂů�ƉƌčĐŝƐĞƌĞƐ͘ 
               ^ŝĚĞ�ϯ�ĂĨ�ϰ 



 
�Ğƚ�ďůĞǀ�ďĞŵčƌŬĞƚ�͕�Ăƚ�ĚĞƌ�Ğƌ�ĞŶ�Ɖ-ƵĚĨŽƌĚƌŝŶŐ�ŝ�'ů͘�,ĂǀŶ�ƐŽŵ�ŝŬŬĞ�ďůŝǀĞƌ�ŵŝŶĚƌĞ͕�ŶĊƌ�
ďŽŵůƆƐŶŝŶŐĞŶ�ĞƚĂďůĞƌĞƐ�-�ŚĂǀŶĞůĞĚĞůƐĞŶ�ŶŽƚĞƌĞĚĞ�ƐŝŐ�ĚĞƩĞ͘�^ĂŵŬĂƐ�ĨƆůŐĞƌ�ŽƉ�ƉĊ�ƐĂŐĞŶ͕�
ƉĊ�ŬŽŵŵĞŶĚĞ�ŵƆĚĞ͘ 
�Ğƚ�ďůĞǀ�ĞŶĚǀŝĚĞƌĞ�ďĞŵčƌŬĞƚ͕�Ăƚ�ĚĞƌ�Ğƌ�ĞŶ�ĨŽƌƐŬĞůƐďĞŚĂŶĚůŝŶŐ�ŝ�'ů͘�,ĂǀŶ͘�DĞůůĞŵ�<'��ŽŐ�
ĚĞ�ƆǀƌŝŐĞ�ŬůƵďďĞƌ͕ �ŚǀŽƌ�͟ƆǀƌŝŐĞ͟�ŬůƵďďĞƌ�ĨŽƌ�Ɖ-ƟůůĂĚĞůƐĞŶ�ŐƌĂƟƐ͕�ŚǀŽƌŝŵŽĚ�<'�-
ŵĞĚůĞŵŵĞƌ�ŽŐ�ĂŶĚƌĞ�ďĊĚĞũĞƌĞ�ŝ�Őů͘�ŚĂǀŶ�ƐŬĂů�ďĞƚĂůĞ�ϮϬϬ�Ŭƌ͘ �ĊƌůŝŐƚ�ĨŽƌ�ƐĂŵŵĞ�ƟůůĂĚĞůƐĞ͘ 
^ĂŵŬĂƐ�ĮŶĚĞƌ�ĚĞŶŶĞ�ĨŽƌƐŬĞůƐďĞŚĂŶĚůŝŶŐ�ƵƌŝŵĞůŝŐ�ŽŐ�ĨŽƌǀĞŶƚĞƌ�Ăƚ�ĂůůĞ�ďĞŚĂŶĚůĞƐ�ĞŶƐ͘ 
:ĞŶƐ�>ĂƵƌŝĚƐĞŶ�ŬĞŶĚƚĞ�ŝŬŬĞ�ĊƌƐĂŐĞŶ�Ɵů�ĚĞŶ�ŬŽŶƐƚƌƵŬƟŽŶ�ŽŐ�ǀŝů�ƵŶĚĞƌƐƆŐĞ�ƐĂŐĞŶ͘� 
 
ϳ͘Ϳ�<ĂƐƚƌƵƉ�dƵƌƐĞũůĞƌ�&ŽƌĞŶŝŶŐ�ŚĂƌ�Ϯϱ�ĊƌƐ�ũƵďŝůčƵŵ�Ě͘�Ϯϭ͘�ŽŬƚŽďĞƌ�-�ĚĞƌ�ĂƌďĞũĚĞƐ�ƉĊ�
ĨŽƌƐŬĞůůŝŐĞ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚĞƌ�ŝ�ĨŽƌďŝŶĚĞůƐĞ�ŵĞĚ�ĚĂŐĞŶ�-�ŝŶǀŝƚĂƟŽŶĞƌ�ĨƆůŐĞƌ͘  
 
ϴ͘Ϳ���ǀƚ͘ 
�Ğƌ�ĂĬŽůĚĞƐ�^Ŭƚ͘�,ĂŶƐ�ĂŌĞŶ�ŝ�ŽŵƌĊĚĞƚ�ǀĞĚ�^ƆďĂĚĞƚ͘�^ĂŵŬĂƐ�ŬĂŶ�ĨŽƌǀĞŶƚĞ�ĞŶ�ŚĞŶǀĞŶĚĞůƐĞ�
Žŵ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚĞƚ͕�ŚǀŝůŬĞƚ�ǀŝ�ƐĞƌ�ĨƌĞŵ�Ɵů͘� 
 
ϵ͘Ϳ��EčƐƚĞ�ĨčůůĞƐŵƆĚĞ�-�dŝƌƐĚĂŐ�Ě͘�ϴ͘�ŽŬƚŽďĞƌ�Ŭů͘�ϭϰ͘ϬϬ�ŚŽƐ�<ĂƐƚƌƵƉ�^ĞũůŬůƵď 
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