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Z�&�Z�Ed/�>��͛��d/s/d�^�Ͳ �KDW�d�E��^ Z�&�Z�Ed/�>��Ζ�s�>h�d/KE
ĚĠĨŝŶŝƚ�ůĞƐ�ĐƌŝƚğƌĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ŵŽĚĂůŝƚĠƐ�ĚΖĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĂĐƋƵŝƐ

5()(5(17,(/�'
$&7,9,7(6
GpFULW�OHV�VLWXDWLRQV�GH�WUDYDLO�HW�OHV�DFWLYLWpV�
H[HUFpHV��OHV�PpWLHUV�RX�HPSORLV�YLVpV

5()(5(17,(/�'(�&203(7(1&(6
LGHQWLILH�OHV�FRPSpWHQFHV�HW�OHV�FRQQDLVVDQFHV��\�
FRPSULV�WUDQVYHUVDOHV��TXL�GpFRXOHQW�GX�UpIpUHQWLHO�

G¶DFWLYLWpV

02'$/,7(6�
'
(9$/8$7,21

&5,7(5(6�'
(9$/8$7,21

�ůŽĐ�ϭ�͗��yW�Zd/^�Ͳ�KE^�/>�:hZ/�/Yh���d�&/^��>��E�D/>/�h��'Z/�K>���d�ZhZ�>

sĞŝůůĞ�ũƵƌŝĚŝƋƵĞ�ƐƵƌ�ů͛ĠǀŽůƵƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ƚĞǆƚĞƐ�
ũƵƌŝĚŝƋƵĞƐ�;ă�ƉƌĠĐŝƐĞƌͿ�Ğƚ�ĨŝƐĐĂƵǆ
�ŽŶƚĂĐƚƐ�Ğƚ�ĠĐŚĂŶŐĞƐ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ũƵƌŝĚŝƋƵĞƐ

�ϭ͘ϭ�Ͳ DĞƚƚƌĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ƵŶĞ�ǀĞŝůůĞ�ũƵƌŝĚŝƋƵĞ͕�ĨŝƐĐĂůĞ�
Ğƚ�ƐŽĐŝĂůĞ�ĂĨŝŶ�ĚĞ�ƌĠĂĐƚƵĂůŝƐĞƌ�ƐĞƐ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ�Ğƚ�
ĚŝƐƉŽƐĞƌ�ĚĞ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ĨŝĂďůĞƐ�ƉŽƵƌ�ĚĠůŝǀƌĞƌ�ƵŶ�ĐŽŶƐĞŝů�

ƐƸƌ

DŝƐĞ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�
ƌĠĞůůĞ�ĠĐƌŝƚĞ�Ͳ

ĚŽƐƐŝĞƌ�ĚĞ�ǀĞŝůůĞ�ƐƵƌ�
ƵŶĞ�ƉƌŽďůĠŵĂƚŝƋƵĞ�

ă�ĚŽŵŝŶĂŶƚĞ�
ũƵƌŝĚŝƋƵĞ

YƵĂůŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ǀĞŝůůĞ ͗�
Ͳ >ĞƐ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ĚΖŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ�ƐŽŶƚ�
ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĠĞƐ
Ͳ ůĞƐ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ƐŽŶƚ�ƌĠƉĞƌƚŽƌŝĠĞƐ�Ğƚ�
ĐůĂƐƐĠĞƐ�Ͳ ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ĚΖƵŶ�
ďŝďůŝŽŐƌĂƉŚŝĞͬǁĞďŽŐƌĂƉŚŝĞͿ
Ͳ >ĞƐ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ĐŚŽŝƐŝĞƐ�ƐŽŶƚ�ĂĐƚƵĞůůĞƐ
Ͳ ůĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚ�ĞǆƉůŽŝƚĞ�ůĞƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�
ƉŽƵƌ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ƉƌĠĐŝƐĠŵĞŶƚ�ă�ůĂ�
ƉƌŽďůĠŵĂƚŝƋƵĞ�ũƵƌŝĚŝƋƵĞ

�ŝĨĨƵƐŝŽŶ�ĚĞ�ůΖŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞƐ�ĞǆƉůŽŝƚĂŶƚƐ�
ĂŐƌŝĐŽůĞƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ů͛ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ�
ĂŐƌŝĐŽůĞ�Ğƚ�ůĞƐ�ƌŝƐƋƵĞƐ�ũƵƌŝĚŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ĨŝƐĐĂƵǆ�ůŝĠƐ�ă�
ůΖĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ�Ğƚ�ůΖĞǆƉůŽŝƚĂŶƚ

�ϭ͘Ϯ�Ͳ �ŽŵŵƵŶŝƋƵĞƌ�ƉĂƌ�ĚŝǀĞƌƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞƐ�
ĞǆƉůŽŝƚĂŶƚƐ�ĂŐƌŝĐŽůĞƐ�ĞŶ�ǀƵĞ�ĚĞ�ůĞƐ�ƚĞŶŝƌ�ŝŶĨŽƌŵĠƐ�
ĚĞƐ�ĠǀŽůƵƚŝŽŶƐ�ũƵƌŝĚŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ĨŝƐĐĂůĞƐ͕�ƌŝƐƋƵĞƐ�Ğƚ�

ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚĠƐ�ƋƵŝ�ĞŶ�ĚĠĐŽƵůĞŶƚ
�ƚƵĚĞ�ĚĞ�ĐĂƐ�ĠĐƌŝƚĞ�
͗�ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚΖƵŶ�ĐĂƐ�
ĚΖĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ�

ĂŐƌŝĐŽůĞ�Ğƚ�ĚΖƵŶĞ�
ƉƌŽďůĠŵĂƚŝƋƵĞ�
ũƵƌŝĚŝƋƵĞ͕�ůĞ�
ĐĂŶĚŝĚĂƚ�ĚŽŝƚ�
ĂŶĂůǇƐĞƌ�ƵŶĞ�
ƉƌŽďůĠŵĂƚŝƋƵĞ�

ũƵƌŝĚŝƋƵĞ�Ğƚ�ĨŝƐĐĂůĞ͕�
ĐƌĠĞƌ�ĚĞƐ�ŽƵƚŝůƐ�ĚĞ
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�Ğƚ�
ĚĠůŝǀƌĞƌ�ƐĞƐ�ĐŽŶƐĞŝůƐ�
ƉĂƌ�ĠĐƌŝƚ�Ͳ ϰ�ŚĞƵƌĞƐ

&ŝĂďŝůŝƚĠ�ĚĞ�ůΖĂŶĂůǇƐĞ�ũƵƌŝĚŝƋƵĞ ͗
Ͳ ůΖĂŶĂůǇƐĞ�ĚĞ�ůĂ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůΖĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�
ĞƐƚ�ĐŽŵƉůğƚĞ�Ğƚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĠĞ
Ͳ ĂƵĐƵŶĞ�ĚŽŶŶĠĞ�ŶΖĂ�ĠƚĠ�ĠĐĂƌƚĠĞ
Ͳ ůĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚ�ĨĂŝƚ�ĠƚĂƚ�ĚĞ�ůĂ�ŶŽƚŝŽŶ�ĚĞ�
ƌŝƐƋƵĞƐ�ƉŽƵƌ�ůΖĂŐƌŝĐƵůƚĞƵƌ
Ͳ ŝů�ŵĞƐƵƌĞ�ůĞƐ�ŝŶĐŝĚĞŶĐĞƐ�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�
ĨŝƐĐĂůĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĞǆƉůŝƋƵĞ
ƉĞƌƚŝŶĞŶĐĞ�ĚĞƐ�ƉƌĠĐŽŶŝƐĂƚŝŽŶƐ�
ũƵƌŝĚŝƋƵĞƐ�ͬ�ĨŝƐĐĂůĞƐ
�ĚĂƉƚĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�͗�
Ͳ ĚĂŶƐ�ůĂ�ƉĂƌƚŝĞ�ΗĐŽŶƐĞŝůΗ�ůĞƐ�ƚĞƌŵĞƐ�
ƵƚŝůŝƐĠƐ�ƐŽŶƚ�ĂĚĂƉƚĠƐ�ă�ůĂ�ĐŝďůĞ�ĚĞƐ�
ĂŐƌŝĐƵůƚĞƵƌƐ�;ǀƵůŐĂƌŝƐĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ƚĞƌŵĞƐ�
ũƵƌŝĚŝƋƵĞƐͿ
Ͳ ĚĂŶƐ�ůĂ�ƉĂƌƚŝĞ�ĂŶĂůǇƐĞ�ĚĞ�
ƉƌŽďůĠŵĂƚŝƋƵĞ͕�ůĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚ�ƵƚŝůŝƐĞ�ůĂ�
ƚĞƌŵŝŶŽůŽŐŝĞ�ũƵƌŝĚŝƋƵĞ

ZĞĐƵĞŝů�Ğƚ��ŶĂůǇƐĞ�ĚĞƐ�ďĞƐŽŝŶƐ�ĚĞ�ů͛ĞǆƉůŽŝƚĂŶƚ�
ĂŐƌŝĐŽůĞ�ƉŽƵƌ�ƵŶ�ƉƌŽũĞƚ�ŽƵ�ƵŶ�ƉƌŽďůğŵĞ

�ϭ͘ϯ�Ͳ �ŶĂůǇƐĞƌ�ůĂ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ĚĞ�ů͛ĞǆƉůŽŝƚĂŶƚ�ĂŐƌŝĐŽůĞ�
ĞŶ�ƚĞŶĂŶƚ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞƐ�ƌğŐůĞƐ�ũƵƌŝĚŝƋƵĞƐ͕�ĨŝƐĐĂůĞƐ�Ğƚ�
ƐŽĐŝĂůĞƐ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞƐ�ĂƵǆ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ĂŐƌŝĐŽůĞƐ�ĂĨŝŶ�
ĚĞ�ŵĞƐƵƌĞƌ�ůĂ�ĨĂŝƐĂďŝůŝƚĠ�ĚƵ�ƉƌŽũĞƚ�Ğƚ�ĚĞ�ƉƌĠƐĞƌǀĞƌ�

ůĞƵƌ�ŝŶƚĠƌġƚ
�ĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ĐŽŶƐĞŝů�ũƵƌŝĚŝƋƵĞ�Ğƚ�ĨŝƐĐĂů�
ĂƵƉƌğƐ�ĚĞƐ�ĞǆƉůŽŝƚĂŶƚƐ�ĂŐƌŝĐŽůĞƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�
ƉƌŽďůĠŵĂƚŝƋƵĞƐ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ�
ĂŐƌŝĐŽůĞ͕�ĚĞ�ƉůƵƐͲǀĂůƵĞƐ͕�ĚĞ�ĨŽŶĚƐ�ĂŐƌŝĐŽůĞ�Ğƚ�ďĂŝů�
ĐĞƐƐŝďůĞ͙

�ϭ͘ϰ�Ͳ �ĠůŝǀƌĞƌ�ƵŶ�ĐŽŶƐĞŝů�ũƵƌŝĚŝƋƵĞ�;ĚƌŽŝƚ�ƌƵƌĂůͿ�
ĞƚͬŽƵ�ĨŝƐĐĂů�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ă�ĚĞƐ�ŶŽŶ�ƐƉĠĐŝĂůŝƐƚĞƐ�ƉĂƌ�
ŽƌĂů�Ğƚ�ǀŝĂ�ĚĞƐ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ�ĠĐƌŝƚĞƐ�ĞŶ�ĂƉƉƌĠŚĞŶĚĂŶƚ�
ůΖŝŶƚĞƌĚĠƉĞŶĚĂŶĐĞ ĚĞƐ�ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ�ĚƵ�ĐŽŶƐĞŝů�Ğƚ�

ĞŶ�ĞǆƉůŝƋƵĂŶƚ�ůĞƐ�ĞŶũĞƵǆ�ĞŶ�ƚĞƌŵĞƐ�ĚĞ�
ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠ

�ĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ĐŽŶƐĞŝů�ũƵƌŝĚŝƋƵĞ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞƐ�
ĞǆƉůŽŝƚĂŶƚƐ�ĂŐƌŝĐŽůĞƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƚŚĠŵĂƚŝƋƵĞƐ�ĚĞ�ĚƌŽŝƚ�
ĚĞƐ�ƐŽĐŝĠƚĠƐ�ĂŐƌŝĐŽůĞƐ͕�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ůΖ�ƚĂƚ�Ğƚ�
ĚƌŽŝƚ�ă�ƉƌŽĚƵŝƌĞ�;ƋƵŽƚĂƐ�ĂŐƌŝĐŽůĞƐͿ



5e)e5(17,(/

�ĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ĐŽŶƐĞŝů�ũƵƌŝĚŝƋƵĞ�ĂƵƉƌğƐ�
ĚĞƐ�ĞǆƉůŽŝƚĂŶƚƐ�ĂŐƌŝĐŽůĞƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƚŚĠŵĂƚŝƋƵĞƐ�
ĚĞ�ĚƌŽŝƚ�ĚĞƐ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞƐ�ĂŐƌŝĐŽůĞƐ͕�ĚƌŽŝƚ�ĚĞƐ�
ĐŽŶƚƌĂƚƐ

YƵĂůŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ĠĐƌŝƚĞ ͗
Ͳ ůĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚ�ƌĠĚŝŐĞ�ƐŽƵƐ�ĨŽƌŵĞ�ĚĞ�
ƌĂƉƉŽƌƚ͕�ůĞƐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĞ�ĚƵ�
ĐĂŚŝĞƌ�ĚĞƐ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ƐŽŶƚ�ƌĞƐƉĞĐƚĠĞƐ�
;ůŽŶŐƵĞƵƌ͘͘͘Ϳ
Ͳ ůĞƐ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ĚĞƐ�ƚĞǆƚĞƐ�
ũƵƌŝĚŝƋƵĞƐͬĨŝƐĐĂůĞƐ�ƐŽŶƚ�ĐŝƚĠĞƐ

�ůŽĐ�Ϯ�͗��KE^�/>��E���KEKD/���'Z/�K>���d��E�'�^d/KE��Ζ�yW>K/d�d/KE��'Z/�K>�

�ĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ĂŐƌŝĐŽůĞƐ�ƐƵƌ�
ůĞƐ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ĐŽŵƉƚĂďůĞƐ͕�ĚĞ�ds��ĂŐƌŝĐŽůĞ

�Ϯ͘ϭ�Ͳ �ǆƉůŽŝƚĞƌ�Ğƚ�ŝŶƚĞƌƉƌĠƚĞƌ�ĚĞƐ�ĚŽŶŶĠĞƐ�
ĐŽŵƉƚĂďůĞƐ�;ĚĞƐ�ƌĂƚŝŽƐ�ŐĠŶĠƌĂƵǆ�ĚĞ�ů͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͕�
ĂŶĂůǇƐĞ�Ě͛ƵŶ�ĐŽŵƉƚĞ͕�ĠĐƌŝƚƵƌĞƐ�ĐŽŵƉƚĂďůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�
ďĂůĂŶĐĞͿ�ĞŶ�ƚĞŶĂŶƚ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞƐ�ƐƉĠĐŝĨŝĐŝƚĠƐ�ĚƵ�

ƐĞĐƚĞƵƌ�ĂŐƌŝĐŽůĞ�ƉŽƵƌ�ĐŽŶƐĞŝůůĞƌ�ůΖĞǆƉůŽŝƚĂŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĂ�
ŐĞƐƚŝŽŶ�ĐŽŵƉƚĂďůĞ�ĚĞ�ƐŽŶ�ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ

�ƚƵĚĞ�ĚĞ�ĐĂƐ�ĠĐƌŝƚĞ�
͗�ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ĚΖƵŶ�
ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ�
ĂŐƌŝĐŽůĞ�ůĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚ�
ĚŽŝƚ�ĂŶĂůǇƐĞƌ�ůĂ�
ŐĞƐƚŝŽŶ�ĐŽŵƉƚĂďůĞ�
Ğƚ�ůĂ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�
ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞ�ĚĞ�
ůΖĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�Ğƚ�
ƌĠĚŝŐĞƌ�ĚĞƐ�
ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ�ƉĂƌ�
ĠĐƌŝƚ�Ͳ ϰ�ŚĞƵƌĞƐ

�ǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĚŽŶŶĠĞƐ�ƉĞƌƚŝŶĞŶƚĞ ͗
Ͳ ^ĞƵůĞƐ�ůĞƐ�ĚŽŶŶĠĞƐ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ƉĞƌƚŝŶĞŶƚĞƐ�
ƐŽŶƚ�ĞǆƉůŽŝƚĠĞƐ�ƉŽƵƌ�ůΖĂŶĂůǇƐĞ
YƵĂůŝƚĠ�ĚĞƐ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�͗�
Ͳ ůĞƐ�ĐĂůĐƵůƐ�ƐŽŶƚ�ĞǆĂĐƚƐ�Ğƚ�ũƵƐƚŝĨŝĠƐ
YƵĂůŝƚĠ�ĚĞ�ůΖĂŶĂůǇƐĞ�͗�
Ͳ ůĞƐ�ƌĂƚŝŽƐ�ƐŽŶƚ�ĐŽƌƌĞĐƚĞŵĞŶƚ�
ŝŶƚĞƌƉƌĠƚĠƐ�ĂƵ�ƌĞŐĂƌĚ�ĚĞ�ůĂ�ƚǇƉŽůŽŐŝĞ�ĚĞ�
ůΖĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ
Ͳ ůĞƐ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ�ƐŽŶƚ�ĐŽŵƉƌĠŚĞŶƐŝďůĞƐ�
ƉĂƌ�ƵŶ�ŶŽŶ�ĐŽŵƉƚĂďůĞ

�ŶĂůǇƐĞ�ĚĞ�ůĂ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞ�ĚΖƵŶĞ�
ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ĂŐƌŝĐŽůĞ�ŽƵ�ĂŐƌŽĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞ͕�ƵŶĞ�
ĐŽůůĞĐƚŝǀŝƚĠ�ůŽĐĂůĞ�ƌƵƌĂůĞ�ŽƵ�ƵŶĞ�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ͘

�Ϯ͘Ϯ�Ͳ �ŶĂůǇƐĞƌ�ůĂ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�Ğƚ�ůĂ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�
ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞ�ĚΖƵŶĞ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ĂŐƌŝĐŽůĞ�;ŽƵ�ĂŐƌŽͲ

ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞ͕�ĐŽůůĞĐƚŝǀŝƚĠ�ůŽĐĂůĞ�ƌƵƌĂůĞͿ�ĞŶ�ĞǆƉůŽŝƚĂŶƚ�
ůĞƐ�ĚŽŶŶĠĞƐ�ĐŚŝĨĨƌĠĞƐ�;ďŝůĂŶ͕�^/'͕�ƌĂƚŝŽƐ͙Ϳ�ĂĨŝŶ�
ĚΖĂŝĚĞƌ�ă�ůĂ�ĚĠĐŝƐŝŽŶ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ĐƌĠĂƚŝŽŶ͕�

ĐƌŽŝƐƐĂŶĐĞ�ŽƵ�ĚĠĨĂŝůůĂŶĐĞ

�ůĂďŽƌĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ƌĞĐŽŵŵĂŶĚĂƚŝŽŶƐ�
ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞƐͬĨŝŶĂŶĐŝğƌĞƐ�ƉŽƵƌ�ƵŶĞ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�
ĂŐƌŝĐŽůĞ�ŽƵ�ĂŐƌŽĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞ͕�ƵŶĞ�ĐŽůůĞĐƚŝǀŝƚĠ�
ůŽĐĂůĞ�ƌƵƌĂůĞ�ŽƵ�ƵŶĞ�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ͘

DŝƐĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ĚΖƵŶ�ƐǇƐƚğŵĞ�ĚĞ�ĐŽŵƉƚĂďŝůŝƚĠ�
ĂŶĂůǇƚŝƋƵĞ�Ğƚ�ĐŽŶƚƌƀůĞ�ĚĞ�ŐĞƐƚŝŽŶ�͗�ĐŽŶƚƌƀůĞ�ĚĞƐ�
ďƵĚŐĞƚƐ

�Ϯ͘ϯ�Ͳ �ŽŶĐĞǀŽŝƌ�Ğƚ�ŵĞƚƚƌĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ƵŶ�ƐǇƐƚğŵĞ�ĚĞ�
ĐŽŶƚƌƀůĞ�ĚĞ�ŐĞƐƚŝŽŶ�ƉĞƌƚŝŶĞŶƚ

ĞŶ�ĂŶĂůǇƐĂŶƚ�ůĂ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĚĞ�ůΖĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞ�
ůΖĂĐƚŝǀŝƚĠ�ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞƐ�ĚŽŶŶĠĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵƉƚĂďŝůŝƚĠ�
ŐĠŶĠƌĂůĞ�Ğƚ�ĂŶĂůǇƚŝƋƵĞ͕�ĞŶ�ŵĞƚƚĂŶƚ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ĚĞƐ�

ŝŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ŵĞƐƵƌĞ�ĚΖĠĐĂƌƚƐ�ĞŶ�ǀƵĞ�ĚΖĂŵĠůŝŽƌĞƌ�
ůĞ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ĞŶŐĂŐĠƐ�Ğƚ�ůĞƐ�

ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�ŽďƚĞŶƵƐ͘

�ĂƐ�ƉƌĂƚŝƋƵĞ�ƐƵƌ�
ƵŶĞ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�
ƉĂƌŵŝ�ůĞƐ�ϯ�ƚǇƉĞƐ�

ƐƵŝǀĂŶƚƐ�͗�
ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ�
ĂŐƌŝĐŽůĞ͕�

ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ĚĞ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĞƐ�
ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶƐ�

�ĞŐƌĠ�ĚĞ�ŵĂŠƚƌŝƐĞ�ĚĞƐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ
ĐŽŵƉƚĂďůĞƐ�Ğƚ�ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞƐ�͗
Ͳ ůĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚ�ĞǆƚƌĂŝƚ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ϯ�
ŝŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�ĐůĠ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵƉƚĂďŝůŝƚĠ�
ŐĠŶĠƌĂůĞ�Ğƚ�ĂŶĂůǇƚŝƋƵĞ
Ͳ ůĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ϯ�
ŝŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�ƉĞƌƚŝŶĞŶƚƐ�ĚĞ�ŵĞƐƵƌĞ�
ĚΖĠĐĂƌƚ
Ͳ ůĞ�ĐŚŽŝǆ�ĚĞƐ�ĐĂůĐƵůƐ�ĞƐƚ�ũƵƐƚŝĨŝĠ
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�Ϯ͘ϰ�Ͳ WƌŽƉŽƐĞƌ�ĚĞƐ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ĐŽƌƌĞĐƚŝǀĞƐ�ƌĞůĂƚŝǀĞƐ�
ĂƵǆ�ĠĐĂƌƚƐ�Ğƚ�ƉŝůŽƚĞƌ�ůĞ�ƐƵŝǀŝ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƈƵǀƌĞ�
ĂĨŝŶ�ĚΖŽƉƚŝŵŝƐĞƌ�ůĞƐ�ŐĂŝŶƐ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŝƚĠ�ƉŽƐƐŝďůĞƐ�

ŽƵ�ůĞƐ�ƐǇŶĞƌŐŝĞƐ�ĞŶǀŝƐĂŐĞĂďůĞƐ

ĂŐƌŝĐŽůĞƐ͕�
ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�

ĂŐƌŽĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞ�ŽƵ�
ĂŐƌŽͲŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞ�
ĂǀĞĐ�ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ�
ĚΖƵŶ�ĚŽƐƐŝĞƌ�

ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉůĂŶ�Ğƚ�
ĐŽŶƚƌƀůĞ�ĚĞ�ŐĞƐƚŝŽŶ�
н�ƵŶĞ�ƐŽƵƚĞŶĂŶĐĞ�

ĞŶ�ŐƌŽƵƉĞ

Ͳ ůĞƐ�ĐĂůĐƵůƐ�ƐŽŶƚ�ĞĨĨĞĐƚƵĠƐ�ƐĂŶƐ�ĞƌƌĞƵƌ

YƵĂůŝƚĠ�ĚĞƐ�ŽƵƚŝůƐ�ĚΖĂŝĚĞ�ă�ůĂ�ĚĠĐŝƐŝŽŶ ͗
ͲůĞ�ƚĂďůĞĂƵ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌƀůĞ�ĚĞ�ŐĞƐƚŝŽŶ�ĞƐƚ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĠ�ĚĞ�ĨĂĕŽŶ�ă�ƉĞƌŵĞƚƚƌĞ�ƵŶĞ�
ůĞĐƚƵƌĞ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ�ƌĂƉŝĚĞƐ
Ͳ ůĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ĚĞƐ�ĂĐƚŝŽŶƐ�
ĐůĂƐƐĠĞƐ�ĞŶ�ĐŽƵƌƚ�ƚĞƌŵĞ͕�ŵŽǇĞŶ�ƚĞƌŵĞ�
Ğƚ�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵĞ
Ͳ ůĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ�ƐŽŶƚ�ĐŽŵƉůğƚĞƐ͕�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĠĞƐ�Ğƚ�ŚŝĠƌĂƌĐŚŝƐĠĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉůĂŶ�
Ͳ ůĞ�ƚĂďůĞĂƵ�ĚΖ�
ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚͬĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ�ƐŽƵƐ��ǆĐĞů�
ĞƐƚ�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ĚĞ�ĨĂĕŽŶ�ă�ƉĞƌŵĞƚƚƌĞ�ůĂ�
ƉƌŝƐĞ�ĚĞ�ĚĠĐŝƐŝŽŶ
Ͳ ůĞƐ�ĨŽƌŵƵůĞƐ�ƐŽƵƐ��ǆĐĞů�ƐŽŶƚ�ĐŽƌƌĞĐƚĞƐ
Ͳ ůĞƐ�ƌĞĐŽŵŵĂŶĚĂƚŝŽŶƐ�ĨŝŶĂůĞƐ�ƐŽŶƚ�
ŝŶĚƵŝƚĞƐ�Ğƚ�ƐĞ�ďĂƐĞŶƚ�ďŝĞŶ�ƐƵƌ�ůĞƐ�
ĠůĠŵĞŶƚƐ�ĐŚŝĨĨƌĠƐ

�ůĂďŽƌĂƚŝŽŶ�ĚΖƵŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉůĂŶ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌ

�Ϯ͘ϱ�Ͳ /ĚĞŶƚŝĨŝĞƌ�ůĞƐ�ďĞƐŽŝŶƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌƐ�Ğƚ�ůĂ�ĐƌĠĂƚŝŽŶ�
ĚĞ�ǀĂůĞƵƌ�ĂƉƉŽƌƚĠĞ�ƉĂƌ�ůĞ�ƉƌŽũĞƚ�ĞŶ�ƐŽƵůŝŐŶĂŶƚ�ƐĂ�
ƉĠƌĞŶŶŝƚĠ�ĞŶ�ǀƵĞ�ĚĞ�ĐŽŶǀĂŝŶĐƌĞ�ůĞ�ĨŝŶĂŶĐĞƵƌ�ĚĞ�ůĂ�

ǀŝĂďŝůŝƚĠ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞŶƚĂďŝůŝƚĠ�ĚĞ�ĐĞ�ĚĞƌŶŝĞƌ

DĞƐƵƌĞƌ�ůĂ�ĨĂŝƐĂďŝůŝƚĠ�ĚΖŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ĚĞ�ƐŽŶ�
ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ

�Ϯ͘ϲ�Ͳ �ůĂďŽƌĞƌ�ĚĞƐ�ƐĐĠŶĂƌŝŝ ĚΖŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ĚĞ�
ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ�ĞŶ�ŵŽďŝůŝƐĂŶƚ�ƐĞƐ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ�ĞŶ�
ŵĂƚŚĠŵĂƚŝƋƵĞƐ�ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞƐ�ĞŶ�ǀƵĞ�ĚΖĂŝĚĞƌ�ă�ůĂ�

ĚĠĐŝƐŝŽŶ

�ůŽĐ�ϯ�͗��/�'EK^d/� �d�W/>Kd�'�����WZK:�d �E��D�E�'�D�Ed�ZhZ�>��d�&KE�/�Z

ZĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ�ĚΖƵŶ�ĚŝĂŐŶŽƐƚŝĐ�ƐŽĐŝŽͲĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ�
Ě͛ƵŶ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ�ă�ĂŶĂůǇƐĞƌ

�ϯ͘ϭ�Ͳ ZĠĂůŝƐĞƌ�ƵŶ�ĚŝĂŐŶŽƐƚŝĐ�ƐŽĐŝŽͲĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ�
ĚΖƵŶ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ�ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ĚΖŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�
ĨŝĂďůĞƐ�ĞŶ�ǀƵĞ�ĚΖĂŶĂůǇƐĞƌ�ůĞƐ�ƉŽŝŶƚƐ�ĨŽƌƚƐͬĨĂŝďůĞƐ͕�

ŵĞŶĂĐĞƐ�Ğƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚĠƐ�ĚΖƵŶ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ

WƌŽũĞƚ�͗�ůĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚ�
ĚŽŝƚ�ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚΖƵŶ�
ĐĂŚŝĞƌ�ĚĞƐ�ĐŚĂƌŐĞƐ�
ĚŝĂŐŶŽƐƚŝƋƵĞƌ�ƵŶ�
ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ͕�ƉƌŽƉŽƐĞƌ�
Ğƚ�ĐŽŶĚƵŝƌĞ�ƵŶ�
ƉƌŽũĞƚ�
ĚΖĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĚƵ�
ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ�;ĚŽƐƐŝĞƌ�
ĠĐƌŝƚͿ�ʹ ϰ�ŚĞƵƌĞƐ

YƵĂůŝƚĠ�ĚĞƐ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶƐ�͗�
Ͳ ůĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚ�ŵŽŶƚƌĞ�ůĂ�ŵĠƚŚŽĚĞ�ƵƚŝůŝƐĠĞ�
ƉŽƵƌ�ŵĞŶĞƌ�ƐĞƐ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶƐ
Ͳ ůĞƐ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ĚΖŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ�
ƐĠůĞĐƚŝŽŶŶĠĞƐ�ƐŽŶƚ�ĨŝĂďůĞƐ�Ğƚ�ĂĐƚƵĞůůĞƐ
Ͳ ůĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚ�ĞǆƉůŝƋƵĞ�ƐĂ�ĚĠŵĂƌĐŚĞ
Ͳ ůĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚ�Ă�ĐŽŶƐƵůƚĠ�ĚĞƐ�ĂĐƚĞƵƌƐ Ͳ
ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ�;ŵŝŶŝŵƵŵ�ϮͿ
YƵĂůŝƚĠ�ĚĞ�ůΖĂŶĂůǇƐĞ�͗
Ͳ ůĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞ�Ğƚ�ĚĠŵŽŶƚƌĞ�ůĞƐ�
ĐƌŝƚğƌĞƐ�ĚΖĠĐŚĞĐ�ĞƚͬŽƵ�ĚĞ�ƌĠƵƐƐŝƚĞ�ĚΖƵŶ�
ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ
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�ŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ă�ůĂ�ĚĠĨŝŶŝƚŝŽŶ�Ğƚ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƈƵǀƌĞ�
Ě͛ŽƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶƐ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞƐ�Ě͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĚƵ�
ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ

�ϯ͘Ϯ�Ͳ WƌŽƉŽƐĞƌ�ĚĞƐ�ŽƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶƐ�ĚΖĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ă�
ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞƐ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�ĚĞ�ůΖĂŶĂůǇƐĞ�ĞŶ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĂŶƚ�ůĞƐ�
ĂĐƚĞƵƌƐ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞƐ�ĚƵ�ƉƌŽũĞƚ�Ğƚ�ĞŶ�ƌĞƐƉĞĐƚĂŶƚ�ůĂ�

ůĠŐŝƐůĂƚŝŽŶ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞ�Ğƚ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞ�ƉŽƵƌ�
ĐŽŶƐƚƌƵŝƌĞ�ƵŶĞ�ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ�ĚΖĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĚƵ�

ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ

YƵĂůŝƚĠ�Ğƚ�ƉĞƌƚŝŶĞŶĐĞ�ĚĞƐ�
ƉƌĠĐŽŶŝƐĂƚŝŽŶƐ ͗�
Ͳ ůĞƐ�ĐŚŽŝǆ�ƐŽŶƚ�ũƵƐƚŝĨŝĠƐ�Ğƚ�ĂƌŐƵŵĞŶƚĠƐ�
ĂƵ�ƌĞŐĂƌĚ�ĚĞƐ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�ĚƵ�ĚŝĂŐŶŽƐƚŝĐ
Ͳ ůĞƐ�ŽƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶƐ�ƐŽŶƚ�ĐŽŵƉĂƚŝďůĞƐ�ĂǀĞĐ�
ůĂ�ƌĠĂůŝƚĠ�ĚƵ�ƚĞƌƌĂŝŶ
Ͳ ůĞƐ�ƉƌĠĐŽŶŝƐĂƚŝŽŶƐ�ƌĞƐƉĞĐƚĞŶƚ�ůĞƐ�
ĂƐƉĞĐƚƐ�ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂŝƌĞƐ
Ͳ ƵŶĞ�ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ�Ğƚ�ƵŶĞ�
ĠƚƵĚĞ�ĚΖŝŵƉĂĐƚ�ƐŽŶƚ�ƌĠĂůŝƐĠĞƐ

�ŶĂůǇƐĞ�ĚĞ�ůĂ�ĨĂŝƐĂďŝůŝƚĠ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚ�
ĚΖĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ĚĞƐ�ĐŽůůĞĐƚŝǀŝƚĠƐ�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ͕�ŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĠƐ�Ğƚ�ĞǆƉůŽŝƚĂŶƚƐ

�ϯ͘ϯ�Ͳ �ůĂďŽƌĞƌ�Ğƚ�ĐŽŶĚƵŝƌĞ�ƵŶ�ƉƌŽũĞƚ�
ĚΖĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ�ĞŶ�ŵĞƐƵƌĂŶƚ�ƐĂ�

ĨĂŝƐĂďŝůŝƚĠ͕�ĞŶ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĂŶƚ�ĚĞƐ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚƐ�Ğƚ�ĞŶ�
ƉŝůŽƚĂŶƚ�ůĞ�ƉƌŽũĞƚ�ĞŶ�ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�

ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ�ĚĂŶƐ�ƐĞƐ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�
ĐŽŶũŽŶĐƚƵƌĞůůĞ�Ğƚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞůůĞ�ĞŶ�ǀƵĞ�ĚΖŽƉƚŝŵŝƐĞƌ�ůĂ�

ƌĠƵƐƐŝƚĞ�ĚƵ�ƉƌŽũĞƚ

&ŝĂďŝůŝƚĠ�ĚƵ�ƉƌŽũĞƚ�͗
Ͳ ůĞ�ĐŚŽŝǆ�ĚĞƐ�ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ�Ğƚ�ĐŽŶƐĞŝůƐ�
ĂƐƐŽĐŝĠƐ�ĂƵ�ƉƌŽũĞƚ�ĞƐƚ�ƉĞƌƚŝŶĞŶƚ�Ğƚ�
ĐŽŵƉĂƚŝďůĞ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ƚǇƉŽůŽŐŝĞ�ĚƵ�
ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ
Ͳ ůĞ�ĐĂĚƌĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĞů�Ğƚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝĨ�
ĚƵ�ƉƌŽũĞƚ�ƐŽŶƚ�ĐůĂŝƌĞŵĞŶƚ�ĚĠĨŝŶŝƐ�Ğƚ�
ĨŽƌŵĂůŝƐĠƐ
ZĠĂůŝƐŵĞ�Ğƚ�ƉĞƌƚŝŶĞŶĐĞ�ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞ�ĚƵ�
ƉƌŽũĞƚ ͗
Ͳ ůĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉůĂŶ�ĞƐƚ�ĨŝĂďůĞ�Ğƚ�ƌĠĂůŝƐƚĞ͕�
ůĞƐ�ĐĂůĐƵůƐ�ƐŽŶƚ�ĞǆĂĐƚƐ
Ͳ ůĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉůĂŶ�ĞƐƚ�ĚĠĐůŝŶĠ�ĞŶ�ĐŽƵƌƚ�
ƚĞƌŵĞ͕�ŵŽǇĞŶ�ƚĞƌŵĞ�Ğƚ�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵĞ
Ͳ ůĂ�ƉƌŽũĞĐƚŝŽŶ�ă�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵĞ�ŝŶƚƌŽĚƵŝƚ�ůĞƐ�
ŶŽƚŝŽŶ�ĚĞ�ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ͕��ĠƚƵĚĞƐ�
ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͕�͘͘͘
Ͳ ůĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚ�Ă�ƉƌĠǀƵ�ĚĞƐ�ŵŽĚğůĞƐ�ĚĞ�
ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ�ĂƐƐƵƌĂŶƚ�ůΖĠƋƵŝůŝďƌĞ�ĚƵ�
ďŝůĂŶ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞŶƚĂďŝůŝƚĠ
Ͳ ůĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚ�Ă�ĂŶƚŝĐŝƉĠ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ĚĞ�
ƚƌĠƐŽƌĞƌŝĞ�ĚĠůŝĐĂƚĞ
Ͳ ůĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚ�ĂŶƚŝĐŝƉĞ�ƵŶ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�
ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ�ĞŶ�ĐĂƐ�ĚĞ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ�
ƉŽůŝƚŝƋƵĞ�ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�

�ůĂďŽƌĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚ�ĚΖĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ĚĞƐ�
ĐŽůůĞĐƚŝǀŝƚĠƐ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ͕�ŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĠƐ�Ğƚ�
ĞǆƉůŽŝƚĂŶƚƐ ĚĂŶƐ�ƐĞƐ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞ͕�
ŚƵŵĂŝŶĞ�Ğƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ�;ůŽŝ�ƐƵƌ�ůΖĞĂƵ͕�
ĂƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ͕�ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ�ĐůĂƐƐĠĞ�/�W�͘͘͘Ϳ

^Ƶŝǀŝ�ĚĞƐ�ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶƐ
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ŵĂŝƌĞ
�ŶŝŵĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ŐƌŽƵƉĞƐ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ĚĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�Ğƚ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ůŽĐĂƵǆ

�ϯ͘ϰ�Ͳ �ŽŵŵƵŶŝƋƵĞƌ�ĞŶ�ƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ŵĠĚŝĂƚĞƵƌ�Ğƚ�
ĂŶŝŵĞƌ�ĚĞƐ�ƌĠƵŶŝŽŶƐ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ƉƵďůŝĐƐ�ǀĂƌŝĠƐ�

;ƉƵďůŝĐƐ͕�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞůƐ͕�ĠůƵƐ�Ğƚ�ƉƌŝǀĠƐͿ�ĞŶ�ǀƵĞ�ĚĞ�
ƚƌŽƵǀĞƌ�ĚĞƐ�ĐŽŶƐĞŶƐƵƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ

YƵĂůŝƚĠ�ĚĞƐ�ƌĠƵŶŝŽŶƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĠĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�
ĐĂĚƌĞ�ĚƵ�ƉƌŽũĞƚ�͗
Ͳ ůĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚ�ƉƌŽƵǀĞ�ůΖŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�
ƉƌĠĂůĂďůĞ�ĚĞƐ�ƌĠƵŶŝŽŶƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĠĞƐ�
;ŽƌĚƌĞ�ĚƵ�ũŽƵƌ͕�ĐŽŵƉƚĞ�ƌĞŶĚƵ͕�
ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ĚΖŝŶƚĞƌůŽĐƵƚĞƵƌƐ͕�͙Ϳ
Ͳ ůĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚ�Ă�ŵŝƐ�ĞŶ�ƈƵǀƌĞ�ĚĞƐ�
ŵŽǇĞŶƐ�ĚĞ�ŵĂƚĠƌŝĞůƐ�Ğƚ�ĚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�;ŶƵŵĠƌŝƋƵĞ͕�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�
WŽǁĞƌƉŽŝŶƚ͘͘͘Ϳ�ƉŽƵƌ�ĂŶŝŵĞƌ�ƐĞƐ�ƌĠƵŶŝŽŶƐ
Ͳ ůĞ�ŵĂŠƚƌĞ�ĚΖŽƵǀƌĂŐĞ�Ă�ĠƚĠ�ĂƐƐŽĐŝĠ�ă�
ůΖŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ
Ͳ ůĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚ�ƉƌŽƵǀĞ�ƐĞƐ�ƌĠĨůĞǆŝŽŶƐ�
ĚΖĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ƐĂ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�
ƉĂƌ�ƐĞƐ�ƌĞƚŽƵƌƐ�ĚΖĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�

�ŽŶĐĞƌƚĂƚŝŽŶ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ�ĂĐƚĞƵƌƐ�ĚĂŶƐ�ů͛ĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ�
ĚĞƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ĚΖƵƌďĂŶŝƐŵĞ͕�ŵĠĚŝĂƚŝŽŶ�ůŽƌƐ�ĚĞ�
ůŝƚŝŐĞƐ�;ĞǆĞŵƉůĞ�͗�ĞŵƉŝğƚĞŵĞŶƚ�ĨŽŶĐŝĞƌͿ

�ŽŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĚŝĂŐŶŽƐƚŝĐƐ�Ğƚ�ĠƚƵĚĞƐ�ĚĞƐ�ƌğŐůĞƐ�
ĚΖƵƌďĂŶŝƐŵĞ�;^�Kd͕�W>h͕�W>h/͘͘͘Ϳ �ϯ͘ϱ�Ͳ WŝůŽƚĞƌ ůĞƐ�ƉƌŽĐĠĚƵƌĞƐ�ĚΖĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�

ĚĞŵĂŶĚĞƐ�ĚΖĂƵƚŽƌŝƐĂƚŝŽŶ�ĚΖƵƌďĂŶŝƐŵĞ�ĞŶ�
ƌĞƐƉĞĐƚĂŶƚ�ůĞ�ĐŽĚĞ�ĚĞ�ůΖƵƌďĂŶŝƐŵĞ�Ğƚ�ůĞƐ�ƌğŐůĞƐ�ĚĞ�

ƉƌŽĐĠĚƵƌĞƐ�ĂĨŝŶ�ĚΖŽďƚĞŶŝƌ�ůĞƐ�ĂƵƚŽƌŝƐĂƚŝŽŶƐ�
ĚΖĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ďƌĞĨƐ�ĚĠůĂŝƐ

Y�D�ĚĞ�
ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ�ƐƵƌ�

ůĞ�ĚƌŽŝƚ�
ĚΖƵƌďĂŶŝƐŵĞ�ʹ ϭ�

ŚĞƵƌĞ

>ĞƐ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ƉŽƌƚĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĂ�
ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ĚĞƐ�ƉƌŽĐĠĚƵƌĞƐ͕�ƐƵƌ�ůĂ�
ĐŽŵƉƌĠŚĞŶƐŝŽŶ�ĚƵ�ůŝĞŶ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ�
ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ�ƉƌŽĐĠĚƵƌĞƐ͕�ůĞƐ�ƉůĂŶŶŝŶŐƐ�ĚĞ�
ƉƌŽĐĠĚƵƌĞ͕�ůĞƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶƐ�
ŝŶƐƚƌƵĐƚƌŝĐĞƐ͙

ZĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ƉƌŽĐĠĚƵƌĞƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞƐ�
ƉƌĠĂůĂďůĞƐ�ă�ůΖĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ�ĚƵ�ƉƌŽũĞƚ�;ĚĞŵĂŶĚĞƐ�
Ě͛ĂǀŝƐ�ĂƵ�ƚŝƚƌĞ�ĚĞ�ů͛ĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ�ŽƵ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠǀŝƐŝŽŶ�
ĚĞƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐͿ

�ůŽĐ�ϰ�͗�^dZ�d�'/�������s�>KWW�D�Ed��E��'Z/�h>dhZ��Ğƚ��'ZKͲ/E�h^dZ/�

ZĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ�ĚΖĠƚƵĚĞƐ�ĚĞ�ŵĂƌĐŚĠ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ĐŽŵƉƚĞ�
ĚĞ�ƐŽŶ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ŽƵ�ůĞ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚΖƵŶ�ƚŝĞƌƐ�
;ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ͕�ƌĞŐƌŽƵƉĞŵĞŶƚ�ĚΖĂŐƌŝĐƵůƚĞƵƌƐ͕�
ĨĠĚĠƌĂƚŝŽŶ͙Ϳ�ƐƵƌ�ůĞ�ŵĂƌĐŚĠ�ŶĂƚŝŽŶĂů�ŽƵ�
ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů

�ϰ͘ϭ�ͲDĞƚƚƌĞ�ĞŶ�ƈƵǀƌĞ�ůĞƐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĚĞ�ǀĞŝůůĞ�Ğƚ�
ĚΖĠƚƵĚĞƐ�ĚĞ�ŵĂƌĐŚĠ�ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĞƐ͕�ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĞƐ�ĂŝŶƐŝ�
ƋƵĞ�ĚĞƐ�ĚŝĂŐŶŽƐƚŝĐƐ�ĞŶ�ǀƵĞ�ĚΖĂŝĚĞƌ�ă�ůĂ�ĚĠĐŝƐŝŽŶ�ĚĞ�

ůĂŶĐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ĂŐƌŝͲĂŐƌŽ

WƌŽũĞƚ�ĚĞ�ĐƌĠĂƚŝŽŶ�
ĚĞ�ƐƚĂƌƚͲƵƉ�ĂŐƌŝͲ
ĂŐƌŽ�ŽƵ�ƉƌŽũĞƚ�
ĚΖŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ�Ͳ

ĚƵƌĠĞ�ĚĞ�
ƉƌĠƉĂƌĂƚŝŽŶ�ϭ�ĂŶ�
;ĚŽƐƐŝĞƌ�ĠĐƌŝƚ�н�

ƐŽƵƚĞŶĂŶĐĞ�ŽƌĂůĞ�
ĞŶ�ŐƌŽƵƉĞͿ

�Z/d�Z�^�^hZ�>��&KE��
YƵĂůŝƚĠ�ĚĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ�ƌĞĐƵĞŝůůŝĞƐ�͗�
Ͳ ůĂ�ĐŽŶĐƵƌƌĞŶĐĞ�ĞƐƚ�ĐůĂŝƌĞŵĞŶƚ�
ŝĚĞŶƚŝĨŝĠĞ�Ğƚ�ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĠĞ
Ͳ ůĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ�ƐŽŶƚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĠĞƐ͕�
ŚŝĠƌĂƌĐŚŝƐĠĞƐ
YƵĂůŝƚĠ�ĚĞƐ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ĚΖŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ�͗�
Ͳ ůĞƐ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ƐŽŶƚ�ĐŝƚĠĞƐ͕�ĨŝĂďůĞƐ�Ğƚ�
ĂĐƚƵĂůŝƐĠĞƐ

�ϰ͘Ϯ�Ͳ �ůĂďŽƌĞƌ�ĚĞƐ�ƉƌŽƉŽƐŝƚŝŽŶƐ�ĚΖŽƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶƐ�
ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞƐ�;ƉŽƐŝƚŝŽŶŶĞŵĞŶƚ͕�ƐĞŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ͕�Ɖƌŝǆ͕�
ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ͙Ϳ�ĞŶ�ĂŶĂůǇƐĂŶƚ�ůĞƐ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�ĚĞƐ�ĠƚƵĚĞƐ�

ĚĞ�ŵĂƌĐŚĠ�ƉŽƵƌ�ƚƌŽƵǀĞƌ�ĚĞƐ�ĂǆĞƐ�ĚĞ�
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů
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�ůĂďŽƌĂƚŝŽŶ�ĚΖƵŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉůĂŶ

�ϰ͘ϯ�Ͳ �ĠŵŽŶƚƌĞƌ�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚĠ�ĚĞ�ůΖĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ă�
ŐĠŶĠƌĞƌ�ĚĞ�ůĂ�ǀĂůĞƵƌ�ƉĂƌ�ƐŽŶ�ĂĐƚŝǀŝƚĠ͕�ĚƵ�ĐŚŝĨĨƌĞ�

ĚΖĂĨĨĂŝƌĞƐ�Ğƚ�ƵŶĞ�ĨŽƌƚĞ�ƌĞŶƚĂďŝůŝƚĠ�ĞŶ�ĞǆƉůŽŝƚĂŶƚ�ůĞƐ�
ĚŽŶŶĠĞƐ�ĚĞƐ�ĠƚƵĚĞƐ�ĚĞ�ŵĂƌĐŚĠ�Ğƚ�ůĞƐ�ƉƌŽũĞĐƚŝŽŶƐ�
ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞƐ�ĞŶ�ǀƵĞ�ĚĞ�ĐŽŶǀĂŝŶĐƌĞ�ůĞƐ�ĨŝŶĂŶĐĞƵƌƐ

DĠƚŚŽĚŽůŽŐŝĞ�ĚƵ�ƉƌŽũĞƚ ͗�
Ͳ ůĞƐ�ĠƚĂƉĞƐ�ĚƵ�ƉƌŽũĞƚ�ƐŽŶƚ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĠĞƐ�
ƐƵƌ�ƵŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ
Ͳ ůĞƐ�ĠĐŚĠĂŶĐĞƐ�ĚĞ�ƌĞŶĚƵƐ�ƐŽŶƚ�
ƌĞƐƉĞĐƚĠĞƐ�;ϯ�ĚĂƚĞƐͿ
Ͳ ůĞƐ�ĐŽŶƚƌĂŝŶƚĞƐ�ďƵĚŐĠƚĂŝƌĞƐ�ƐŽŶƚ�
ƌĞƐƉĞĐƚĠĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĚĠůĂŝƐ�ƌĠĂůŝƐĂďůĞƐ
Ͳ ůĞ�ƉƌŽũĞƚ�ĞƐƚ�ŝŶŶŽǀĂŶƚ�ĚĂŶƐ�ƐĂ�
ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ�ĐŽƵƉůĞ�ƉƌŽĚƵŝƚͬŵĂƌĐŚĠ
YƵĂůŝƚĠ�ĚƵ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉůĂŶ�Ğƚ�ĚƵ�ĐŽŶƚƌƀůĞ�
ĚĞ�ďƵĚŐĠƚĂŝƌĞ ͗
Ͳ ůĞƐ�ĐĂůĐƵůƐ�ƐŽŶƚ�ĞǆĂĐƚƐ�Ğƚ�ũƵƐƚŝĨŝĠƐ�
;ĐŚŝĨĨƌĞƐ�ĚΖĂĨĨĂŝƌĞƐ͕�ŵĂƌŐĞ͕�ƌĂƚŝŽƐ͘͘͘Ϳ
Ͳ ůĞƐ�ƉƌŽũĞĐƚŝŽŶƐ�ƐŽŶƚ�ƌĠĂůŝƐƚĞƐ�ĂƵ�ƌĞŐĂƌĚ�
ĚĞ�ůĂ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƉŽƌƚĞƵƐĞ�ĚƵ�ƉƌŽũĞƚ�Ğƚ�ĚĞ�
ƐŽŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ
Ͳ ůĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚ�ĚĠŵŽŶƚƌĞ�ůĂ�ƌĞŶƚĂďŝůŝƚĠ�ĚƵ�
ƉƌŽũĞƚ
YƵĂůŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĂĐƚŝŽŶƐ�
ƉƌŽƉŽƐĠĞƐ ͗
Ͳ ůĂ�ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ�ƉƌŽƉŽƐĠĞ�ĞƐƚ�ĐŽŚĠƌĞŶƚĞ�
ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĂŶĂůǇƐĞƐ�ĚĞ�ŵĂƌĐŚĠ
Ͳ ůĞƐ�ĠůĠŵĞŶƚƐ�ĚƵ�ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ�ŵŝǆ�ƐŽŶƚ�
ĐŽŚĠƌĞŶƚƐ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ
Ͳ ůĞƐ�ĠůĠŵĞŶƚƐ�ĚƵ�ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ�ŵŝǆ�ƐŽŶƚ�
ĐŽŚĠƌĞŶƚƐ�ĞŶƚƌĞ�ĞƵǆ
YƵĂůŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ�ĚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ ͗
Ͳ ůĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ĚĞƐ�ƐŽůƵƚŝŽŶƐ�ĞŶ�
ůŝĞŶ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ĚĞ�
ůΖŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�Ğƚ�ůĞƐ�ƌĠƐĞĂƵǆ�ƐŽĐŝĂƵǆ

�Z/d�Z�^�^hZ�>��&KZD���h��K^^/�Z�
Ğƚ�^�^��EE�y�^�;ďŽŶƵƐͿ
Ͳ >Ğ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ĞƐƚ�ƌĞŶĚƵ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĚĠůĂŝƐ
Ͳ >Ă�ƉƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĞƐƚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ�Ğƚ�

�ůĂďŽƌĞƌ�ƵŶ�ƉůĂŶ�ĚΖĂĐƚŝŽŶƐ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůĞƐ�Ğƚ�
ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ

�ϰ͘ϰ�Ͳ �ĠĐůŝŶĞƌ�ůĞƐ�ŽƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶƐ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞƐ�ĞŶ�
ƉůĂŶ�ĚΖĂĐƚŝŽŶƐ�ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ�ĞŶ�ƌĞƐƉĞĐƚĂŶƚ�ůĞƐ�ĚĠůĂŝƐ�Ğƚ�

ůĞƐ�ĐŽŶƚƌĂŝŶƚĞƐ�ďƵĚŐĠƚĂŝƌĞƐ�ĂĨŝŶ�ĚĞ�ƌĞŵƉůŝƌ�ůĞƐ�
ŽďũĞĐƚŝĨƐ�ĨŝǆĠƐ

�ŽŵŵƵŶŝƋƵĞƌ�ǀŝĂ�ůĞƐ�ƌĠƐĞĂƵǆ�ƐŽĐŝĂƵǆ͕�ƐŽŶ�ƐŝƚĞ�
ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ƉŽƵƌ�ůĂ ǀĞŶƚĞ�ĞŶ�ĚŝƌĞĐƚ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�
ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ

�ϰ͘ϱ�Ͳ DŝƐĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ĚΖĂĐƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�
ĐŝďůĠĞƐ�ǀŝĂ�ůĞƐ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ

^Ƶŝǀŝ�Ğƚ�ĐŽŶƚƌƀůĞ�ĚƵ�ƉůĂŶ�ĚΖĂĐƚŝŽŶƐ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůĞƐ

�ϰ͘ϲ�Ͳ DĞƚƚƌĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ƵŶ�ƐƵŝǀŝ�ĚĞƐ�ĂĐƚŝŽŶƐ�Ğƚ�ƵŶ�
ĐŽŶƚƌƀůĞ�ďƵĚŐĠƚĂŝƌĞ�ĞŶ�ǀƵĞ�ĚĞ�ĚƌĞƐƐĞƌ�ƵŶ�ďŝůĂŶ�
ĂŶŶƵĞů�ƉĂƌ�ƉƌŽĚƵŝƚƐͬƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƵ�ƌĞŐĂƌĚ�ĚĞƐ�

ŽďũĞĐƚŝĨƐ�ĨŝǆĠƐ

�ƚĂďůŝƌ�ůĞ�ƉĠƌŝŵğƚƌĞ�ĚΖƵŶ�ƉƌŽũĞƚ�
'ĠƌĞƌ�ůĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĚƵ�ƉƌŽũĞƚ
'ĠƌĞƌ�ůĞ�ďƵĚŐĞƚ�ĚƵ�ƉƌŽũĞƚ�
�ŶŝŵĞƌ�ůĞ�ŐƌŽƵƉĞ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů
^ƵŝǀƌĞ�ůĞ�ƉƌŽũĞƚ�Ğƚ�ĂƉƉŽƌƚĞƌ�ůĞƐ�ĂĐƚŝŽŶƐ�
ĐŽƌƌĞĐƚŝǀĞƐ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ

�ϰ͘ϳ�Ͳ WŝůŽƚĞƌ�ƵŶ�ƉƌŽũĞƚ�ĞŶ�ŐĠƌĂŶƚ�ůĞƐ�ĂƐƉĞĐƚƐ�
ŚƵŵĂŝŶƐ͕�ŵĂƚĠƌŝĞů�Ğƚ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌƐ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ĐŽŶƚĞǆƚĞ�
ŵƵůƚŝůŝŶŐƵĞ�;ĂŶŐůĂŝƐͿ�ĞŶ�ǀƵĞ�ĚĞ�ůĂ�ĨĂŝƌĞ ĂďŽƵƚŝƌ
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ŝŵƉĂĐƚĂŶƚĞ
Ͳ ĚĞƐ�ĂŶŶĞǆĞƐ�Ğƚ�ŽƵƚŝůƐ�ƐƵƉƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞƐ�
ĠĐůĂŝƌĂŶƚƐ�ƐŽŶƚ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ

�Z/d�Z�^�WKhZ�>ΖKZ�>����
^Khd�E�E��
Ͳ ůĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚ�ƌĞƐƉĞĐƚĞ�ůĞ�ƚĞŵƉƐ�ŝŵƉĂƌƚŝ
Ͳ ůĞ�ƚĞŵƉƐ�ĚĞ�ƉĂƌŽůĞ�ĞƐƚ�ƌĠƉĂƌƚŝ�ĚĞ�
ĨĂĕŽŶ�ŚŽŵŽŐğŶĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ŐƌŽƵƉĞ
Ͳ ůĞƐ�ƉĂƐƐĂŐĞƐ�ĚĞ�ƉĂƌŽůĞƐ�ƐŽŶƚ�ĨůƵŝĚĞƐ�Ğƚ�
ĂĚĂƉƚĠƐ
Ͳ ůĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚ�ŝŶƚĞƌĂŐŝƚ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ũƵƌǇ�
;ƌĠƉŽŶƐĞƐ͕�ƌĞůĂŶĐĞ�ĚΖĂƚƚĞŶƚŝŽŶ͕�ƌĂƉƉĞů͕�
ĠĐůĂŝƌĐŝƐƐĞŵĞŶƚ͘͘͘Ϳ

dK�/��>ŝƐƚĞŶŝŶŐ ĂŶĚ�
ZĞĂĚŝŶŐ

�ƌŝƚğƌĞ�ĚƵ�ZĠĨĠƌĞŶƚŝĞů�ĚƵ�dK�/��Ͳ ŶŝǀĞĂƵ�
ĞǆŝŐĠ�ϳϱϬ

�ĨĨĞĐƚƵĞƌ�ůĞƐ�ĂĐŚĂƚƐ�ĚĞ�ŵĂƚŝğƌĞƐ�ƉƌĞŵŝğƌĞƐ͕�
ŵĂƚĠƌŝĞů�;Ğƚ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĚƵ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�Ɛŝ�ďĞƐŽŝŶͿ͕
ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚ

�ϰ͘ϴ�Ͳ �ŶĂůǇƐĞƌ�ůĞƐ�ďĞƐŽŝŶƐ�ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝĨƐ�Ğƚ�
ƋƵĂůŝƚĂƚŝĨƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞ�ĚŽŶŶĠĞƐ�

ŝŶƚĞƌŶĞƐ�ĞŶ�ǀƵĞ�ĚĞ�ƌĠĚŝŐĞƌ�ƵŶ�ĐĂŚŝĞƌ�ĚĞƐ�ĐŚĂƌŐĞƐ�
ĚĠƚĂŝůůĠ�Ğƚ�ĞǆŚĂƵƐƚŝĨ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ĐŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶ

�ƚƵĚĞ�ĚĞ�ĐĂƐ�ĠĐƌŝƚĞ�
ƐƵƌ�ůĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�
�ĐŚĂƚƐ�ă�ƐĂǀŽŝƌ ͗�
ĚĠĨŝŶŝƚŝŽŶ�ĚƵ�
ďĞƐŽŝŶ�ĞŶ�ŝŶƚĞƌŶĞ�
;ĐĂŚŝĞƌ�ĚĞƐ�
ĐŚĂƌŐĞƐͿ͕�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ
ĚĞ�ĨŽƵƌŶŝƐƐĞƵƌƐ͕�
ŽƵƚŝůƐ�ĚΖĂŝĚĞ�ă�ůĂ�
ĚĠĐŝƐŝŽŶ�;ƐĐŽƌŝŶŐ�
ĚĞƐ�ĨŽƵƌŶŝƐƐĞƵƌƐͿ͕�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�
ĚΖĂƌŐƵŵĞŶƚĂŝƌĞƐ�
ƉŽƵƌ�ůĂ�
ŶĠŐŽĐŝĂƚŝŽŶ͕�
ĂƐƉĞĐƚƐ�
ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĞůƐ�Ğƚ�
ĨŝŶĂŶĐŝĞƌƐ�ĐŽŶƚƌƀůĞƐ�
ă�ƌĠĂůŝƐĞƌ�;ƋƵĂůŝƚĠ�

YƵĂůŝƚĠ�ĚƵ�ĐĂŚŝĞƌ�ĚĞƐ�ĐŚĂƌŐĞƐ
Ͳ ůĞ�ĐĂŚŝĞƌ�ĚĞƐ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ƌĞƉƌĞŶĚ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�
ĠůĠŵĞŶƚƐ�ƐĂŶƐ�ŽŵŝƐƐŝŽŶ
Ͳ ůĞ�ĐĂŚŝĞƌ�ĚĞƐ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ƉƌĠĐŝƐĞ�ůĞƐ�
ĐŽŶƚƌĂŝŶƚĞƐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĂƚƚĞŶƚĞƐ�
ĚĞ�ůΖĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ
WĞƌƚŝŶĞŶĐĞ�ĚĞƐ�ƐŽůƵƚŝŽŶƐ�͗
Ͳ ůĞƐ�ĨŽƵƌŶŝƐƐĞƵƌƐ�ƐĠůĞĐƚŝŽŶŶĠƐ�
ƌĠƉŽŶĚĞŶƚ�ă�ůĂ�ĚĞŵĂŶĚĞ
Ͳ ůĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚ�ĨŽƵƌŶŝƚ�ƵŶ�ŽƵƚŝů�ĚΖĂŝĚĞ�ă�ůĂ�
ĚĠĐŝƐŝŽŶ�ƵƚŝůŝƐĂďůĞ�;ƚĂďůĞĂƵ�ĐŽŵƉĂƌĂƚŝĨ�
ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞͿ
YƵĂůŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌĠƉĂƌĂƚŝŽŶ�ă�ůĂ�
ŶĠŐŽĐŝĂƚŝŽŶ
Ͳ ůĞƐ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ƉƌĠƉĂƌĠĞƐ�ƐŽŶƚ�
ƉĞƌƚŝŶĞŶƚĞƐ
Ͳ ĚĞƐ�ŽďũĞĐƚŝŽŶƐ�ƉĞƌƚŝŶĞŶƚĞƐ�ƐŽŶƚ�
ƉƌĠǀƵĞƐ
Ͳ ůΖĂĐŚĞƚĞƵƌ�ĂďŽƌĚĞ�ůĞƐ�ĠůĠŵĞŶƚƐ�

�ϰ͘ϵ�Ͳ DĞƚƚƌĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ƵŶ�ƐǇƐƚğŵĞ�ĚĞ�ǀĞŝůůĞ�ƐƵƌ�ůĞ�
ŵĂĐŚŝŶŝƐŵĞ�ĂŐƌŝĐŽůĞ�Ğƚ�ůΖĂŐƌŽĨŽƵƌŶŝƚƵƌĞ�ĞŶ�

ĠƚĂďůŝƐƐĂŶƚ�ĚĞƐ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞƵƌƐ�Ğƚ�
ƌĞǀĞŶĚĞƵƌƐ

�ϰ͘ϭϬ�Ͳ �ŽŶƐƵůƚĞƌ͕�ŶĠŐŽĐŝĞƌ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĨŽƵƌŶŝƐƐĞƵƌƐ�ĞŶ�
ĐŽŶĚƵŝƐĂŶƚ�ĚĞƐ�ĞŶƚƌĞƚŝĞŶƐ�Ğƚ�ĞŶ�ƌĞƐƉĞĐƚĂŶƚ�ĚĞ ůĂ�
ůĠŐŝƐůĂƚŝŽŶ�ĞŶ�ǀŝŐƵĞƵƌ�ĞŶ�ǀƵĞ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂůŝƐĞƌ



5e)e5(17,(/

ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞͿ͕�ƐƵŝǀŝ�
ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�
ĚĞƐ��ĐŚĂƚƐ�Ͳ W��Ğƚ�
�ĐĐğƐ�ă�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�
ĂƵƚŽƌŝƐĠƐ�Ͳ ϰ�ŚĞƵƌĞƐ

ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͕�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌƐ�Ğƚ�ũƵƌŝĚŝƋƵĞƐ�
;ĐŽŶƚƌĂƚͿ


