
 
 

 
 

   

  �W  EK^d WZ      <s >/d  
�/sKd  ϮϬϭϲ  Ͳ ^ KZE1< 
sz Z E| , W\1^W s<p  

� ϭ͘ D �/E ZK E1 <KE& Z E    

WZ ,  ϮϬϭϲ 

  

s|�<hDE| j^d s   �W  EK^d/ WZ   ͕ s͘s͘/͘ 
 : Zh� > D^<  ϵ͕ ϭϭϲ ϱϮ WZ ,  ϭ 

<K> <d/s  hdKZp 



 
 

 ŶŽƚĂĐĞͬ ŶŶŽƚĂƚŝŽŶ͗ 

^ďŽƌŶşŬ ƉƎĞĚŬůĄĚĄ ĚĞƐĞƚ ŽĚďŽƌŶǉĐŚ ƉƎşƐƉĢǀŬƽ ƉƎĞĚŶĄƓĞũşĐşĐŚ͕ ŬƚĞƎş ǀǇƐƚŽƵƉŝůŝ ŶĂ ϭ͘ ŵĞǌŝŶĄƌŽĚŶş ŬŽŶĨĞƌĞŶĐŝ 
  �W  EK^d WZ      <s >/d  �/sKd  ϮϬϭϲ͕ ƉŽƎĄĚĂŶĠ ϭϮ͘ ʹ ϭϯ͘ ƎşũŶĂ ϮϬϭϲ ǀ WƌĂǌĞ͘ WƎşƐƉĢǀŬǇ ǀǇĐŚĄǌş ǌ 
ŚůĂǀŶşĐŚ  ƚĠŵĂƚ  ŬŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͗  ƉƌĂĐŽǀŶşĐŝ  ϱϬн Ă ĚĂůƓş ŽŚƌŽǎĞŶĠ  ƐŬƵƉŝŶǇ  ǌĂŵĢƐƚŶĂŶĐƽ͕  ŶŽǀĠ  ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞ  Ă 
ǌƉƽƐŽďǇ ƉƌĄĐĞ Ă ĞƌŐŽŶŽŵŝĞ Ă ƉƌĂĐŽǀŶş ƉƌŽƐƚƎĞĚş͘ 

 

dŚĞ ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ ƉƌĞƐĞŶƚƐ ƚĞŶ ĞǆƉĞƌƚ ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ ŽĨ ƐƉĞĂŬĞƌƐ ǁŚŽ ƐƉŽŬĞ Ăƚ ƚŚĞ ϭƐƚ /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů  ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ 
K  hW d/KE > ^ & dz Θ Yh >/dz K& >/&  ϮϬϭϲ ŚĞůĚ ŽŶ KĐƚŽďĞƌ ϭϮ ʹ ϭϯ͕ ϮϬϭϲ ŝŶ WƌĂŐƵĞ͘  ŶƚƌŝĞƐ ďĂƐĞĚ 
ŽŶ  ƚŚĞ  ŵĂŝŶ  ƚŚĞŵĞƐ  ŽĨ  ƚŚĞ  ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͗  ϱϬн  ĂŶĚ  ŽƚŚĞƌ  ͣĞŶĚĂŶŐĞƌĞĚ  ŐƌŽƵƉƐ͞  ŽĨ  ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͕  ŶĞǁ 
ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ ĂŶĚ ǁĂǇƐ ŽĨ ǁŽƌŬŝŶŐ ĂŶĚ ĞƌŐŽŶŽŵŝĐƐ ĂŶĚ ǁŽƌŬŝŶŐ ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘ 

 

 

<ůşēŽǀĄ ƐůŽǀĂͬ<ĞǇǁŽƌĚƐ͗ 

 K�W͕ ŬǀĂůŝƚĂ  ǎŝǀŽƚĂ͕  ƉƌĂĐŽǀŶş  ƉƌŽƐƚƎĞĚş͕  ƐƚĂƌƓş  ƉƌĂĐŽǀŶşĐŝ͕  ĞƌŐŽŶŽŵŝĞ͕  ƉŽƐƵǌŽǀĄŶş  ƌŝǌŝŬ͕  ƐǇƐƚĠŵǇ  ƎşǌĞŶş͕ 
ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞ 

 

K^,͕  ƋƵĂůŝƚǇ  ŽĨ  ůŝĨĞ͕  ǁŽƌŬ  ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕  ŽůĚĞƌ  ǁŽƌŬĞƌƐ͕  ĞƌŐŽŶŽŵŝĐƐ͕  ƌŝƐŬ  ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͕  ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕ 
ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ 

 

 

ZĞĐĞŶǌĞ͗ 

/ŶŐ͘ DŝůŽƓ WĂůĞēĞŬ͕  ^Đ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

 

Ξ sǉǌŬƵŵŶǉ ƷƐƚĂǀ ďĞǌƉĞēŶŽƐƚŝ ƉƌĄĐĞ͕ ǀ͘ǀ͘ŝ͘ 

/^ E ϵϳϴͲϴϬͲϴϳϲϳϲͲϮϱͲϳ 



ϰϮ 
 

 Z'KEKD/ <| WZK'Z D ʹ /Ed 'Z >E1 
^Kh  ^d ^z^d Dh \1� E1 Z/�/< s  
&/ZD  

 Z'KEKD/  WZK'Z D ʹ  E /Ed 'Z > W Zd K& Z/^< D E ' D Ed 

^z^d D^ /E  KDW Ez 
 

ZE ƌ͘ DŐƌ͘ WĞƚƌ  ͘ ^ŬƎĞŚŽƚ͕ WŚ͘ ͕͘ /ŶŐ͘ :ĂŬƵď DĂƌĞŬ 

�ŶĂůĞĐŬǉ ƷƐƚĂǀ ďĞǌƉĞēŶŽƐƚŝ Ă ŽĐŚƌĂŶǇ ǌĚƌĂǀş͕ ǌ͘Ʒ͕͘ KƐƚƌŽǀƐŬĠŚŽ Ϯϱϯͬϯ͕ ϭϱϬ ϬϬ WƌĂŚĂ ϱ͕ ǌƵďŽǌΛǌƵďŽǌ͘Đǌ  

 

 ďƐƚƌĂŬƚ 

WŽƐůĞĚŶş  ĚŽďŽƵ  ƐĞ  ƐƚĄůĞ ǀşĐĞ  ǌĂŵĢƐƚŶĂǀĂƚĞůƽ  ǌĂēşŶĄ  ǌĂŽďşƌĂƚ ŽƚĄǌŬĂŵŝ  ƚǉŬĂũşĐşŵŝ  ƐĞ  ŬǀĂůŝƚǇ  ƉƌĂĐŽǀŶşŚŽ 
ǎŝǀŽƚĂ ƐǀǉĐŚ ǌĂŵĢƐƚŶĂŶĐƽ͕ ŶĞďŽƛ Ɛŝ ƉůŶĢ ƵǀĢĚŽŵƵũş  ũĞũŝĐŚ ŬůşēŽǀŽƵ ƌŽůŝ ǀ ĐŚŽĚƵ ĨŝƌŵǇ Ă ŵĂũş  ǌĄũĞŵ Ɛŝ  ũĞ 
ƵĚƌǎĞƚ  ĐŽ  ŶĞũĚĠůĞ͘  dĂƚŽ  ƐŬƵƚĞēŶŽƐƚ  ŶƵƚş ŵŽĚĞƌŶĢ  ƐŵǉƓůĞũşĐş ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ  ƚĢĐŚƚŽ  ĨŝƌĞŵ ŽƉƵƐƚŝƚ  ŬůĂƐŝĐŬǉ 
ŵŽĚĞů ͣ ƉŽƵŚĠŚŽ͞ ƉůŶĢŶş ůĞŐŝƐůĂƚŝǀŶĢ ƐƚĂŶŽǀĞŶǉĐŚ ƉŽǀŝŶŶŽƐƚş ŶĂ ƷƐĞŬƵ ďĞǌƉĞēŶŽƐƚŝ ƉƌĄĐĞ Ă ǀşĐĞ ƐĞ ƵĐŚǇůƵũş 
ƐŵĢƌĞŵ  Ŭ  ƐǇƐƚĠŵŽǀĠŵƵ  ƎşǌĞŶş  ƌŝǌŝŬ  ŶĂ  ƷƌŽǀŶŝ  ĐĞůŽƉŽĚŶŝŬŽǀĠ͕  Ɛ  ĐşůĞŵ  ǀǇƚǀĄƎĞƚ  ĐŽ  ŶĞũůĞƉƓş  ƉƌĂĐŽǀŶş 
ƉŽĚŵşŶŬǇ͘ dĞŶƚŽ ƚƌĞŶĚ ůǌĞ ũĞŶ ƵǀşƚĂƚ͕ ŶĞďŽƛ ĞƌŐŽŶŽŵŝŝ Ă ƉƌĂĐŽǀŶşŵƵ ƉƌŽƐƚƎĞĚş ũĂŬŽ ĐĞůŬƵ͕ ďǇůĂ ǀ ŵŝŶƵůŽƐƚŝ 
ǀĢŶŽǀĄŶĂ ũĞŶ ŽŬƌĂũŽǀĄ ƉŽǌŽƌŶŽƐƚ͘  ŽŚƵǎĞů͕ ũĞ ƐƚĄůĞ ĚŽƐƚ ĨŝƌĞŵ͕ Ƶ ŬƚĞƌǉĐŚ ƉƎĞƚƌǀĄǀĄ ƉŽĐŝƚ͕ ǎĞ ĞƌŐŽŶŽŵŝĞ ũĞ 
ũĞŶ  ũĂŬǉƐŝ  ͣĂƉĞŶĚŝǆ͕͞  ŬƚĞƌĠŵƵ  ŶĞŶş  ǌĂƉŽƚƎĞďş  ƐĞ  ƉŽĚƌŽďŶĢũŝ  ǀĢŶŽǀĂƚ͘  dĞŶƚŽ  ƐƚĂƌŽŵſĚŶş  ŶĄǌŽƌ  ǀǇĐŚĄǌş 
ǌ ĚĄǀŶŽ ƉƎĞǎŝƚĠ ƉƌĞŵŝƐǇ͕ ǎĞ ůŝĚĠ ƐĞ ŵŽŚŽƵ ǀŶĢũƓşŵ ƉŽĚŵşŶŬĄŵ ƉƎŝǌƉƽƐŽďŝƚ͘ DŽĚĞƌŶş ĨŝƌŵǇ ŶĂƓƚĢƐƚş ƚĞŶƚŽ 
ƉŽŚůĞĚ ƉŽƐƚƵƉŶĢ ŽƉŽƵƓƚĢũş͘ �ĞũŵĠŶĂ ƉĂŬ ǌĂŚƌĂŶŝēŶş ŬŽƌƉŽƌĂĐĞ ǀŶşŵĂũş ͣďŽũ͞ Ɛ ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬǉŵŝ ƌŝǌŝŬǇ ũĂŬŽ 
ũĞĚŶƵ ǌĞ ƐǀǉĐŚ ƉƌŝŽƌŝƚ͘  ďǇ ƚĂƚŽ ƐŶĂŚĂ ĂůĞ ƉƎŝŶĞƐůĂ ƉŽǌŝƚŝǀŶş ĚŽƉĂĚǇ͕ ũĞ ŶĞǌďǇƚŶĠ ĚŽ ƐƚƌĂƚĞŐŝĐŬǉĐŚ ƎşĚşĐşĐŚ 
ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƽ ĚĂŶĠ ĨŝƌŵǇ ŝŵƉůĞŵĞŶƚŽǀĂƚ ĞĨĞŬƚŝǀŶş ƉŽƐƚƵƉǇ ƵŵŽǎŸƵũşĐş ĞƌŐŽŶŽŵŝŝ ƉƌĂĐŽǀŝƓƛ ƚƌǀĂůĞ ǌůĞƉƓŽǀĂƚ͕ 
ŶŝŬŽůŝǀ ũŝ ƎĞƓŝƚ ũĞĚŶŽƌĄǌŽǀĢ͕ ŶĂƉƎ͘ ͣ ƉŽƵŚŽƵ͞ ƷƉƌĂǀŽƵ ƉƌĂĐŽǀŶşŚŽ ŵşƐƚĂ͘ EĄƐƚƌŽũ͕ ŬƚĞƌǉ ƐůŽƵǎş Ŭ ƚŽŵƵƚŽ ƷēĞůƵ͕ 
ƐĞ ŶĂǌǉǀĄ ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬǉ ƉƌŽŐƌĂŵ͘ 

<ůşēŽǀĄ ƐůŽǀĂ͗ ĞƌŐŽŶŽŵŝĞ͖ ƉƌĂĐŽǀŶş ƉƌŽƐƚƎĞĚş͖ ƎşǌĞŶş ƌŝǌŝŬ͖ ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬǉ ƉƌŽŐƌĂŵ 

 ďƐƚƌĂĐƚ 

ZĞĐĞŶƚůǇ͕ ŵŽƌĞ ĂŶĚ ŵŽƌĞ ĞŵƉůŽǇĞƌƐ ďĞŐŝŶ ƚŽ ĞŶƚĞƌƚĂŝŶ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ƌĞůĂƚŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞ ƋƵĂůŝƚǇ ŽĨ ǁŽƌŬŝŶŐ ůŝĨĞ  
ŽĨ ƚŚĞŝƌƐ ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͕ ĂƐ ĨƵůůǇ ĂǁĂƌĞ ŽĨ ƚŚĞŝƌ ŬĞǇ ƌŽůĞ ŝŶ ƚŚĞ ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ĐŽŵƉĂŶǇ ĂŶĚ ĂƌĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ  
ƚŽ  ŬĞĞƉ  ƚŚĞŵ  ĂƐ  ůŽŶŐ  ĂƐ  ƉŽƐƐŝďůĞ͘  dŚŝƐ  ĨĂĐƚ  ĐŽŵƉĞůƐ  ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌŝůǇ  ƚŚŝŶŬŝŶŐ  ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ  ŽĨ  ŵĂŶǇ 
ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ ƚŽ ĂďĂŶĚŽŶ ƚŚĞ ĐůĂƐƐŝĐĂů ŵŽĚĞů ŽĨ ƉƵƌĞ ĨŝůůŝŶŐ ůĞŐŝƐůĂƚŝǀĞůǇ ŝŵƉŽƐĞĚ ŽďůŝŐĂƚŝŽŶƐ ŝŶ ƚŚĞ ĨŝĞůĚ ŽĨ 
ŽĐĐƵƉĂƚŝŽŶĂů ƐĂĨĞƚǇ͕ ĂŶĚ ƚŚĞǇ ĂƌĞ ƚƵƌŶŝŶŐ ŵŽƌĞ ƚŽǁĂƌĚƐ ƐǇƐƚĞŵŝĐ ƌŝƐŬ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ Ăƚ ƚŚĞ ĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞ ůĞǀĞů͕ 
ŝŶ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ĐƌĞĂƚĞ ƚŚĞ ďĞƐƚ ƉŽƐƐŝďůĞ ǁŽƌŬŝŶŐ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͘ dŚŝƐ ƚƌĞŶĚ ŝƐ ǁĞůĐŽŵĞ ĂƐ ĞƌŐŽŶŽŵŝĐƐ ĂŶĚ ǁŽƌŬŝŶŐ 
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ ĂƐ Ă ǁŚŽůĞ͕ ŝŶ ƚŚĞ ƉĂƐƚ ǁĂƐ ŐŝǀĞŶ ŽŶůǇ ŵĂƌŐŝŶĂů ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ͘ hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕ ƚŚĞƌĞ ĂƌĞ Ɛƚŝůů ƉůĞŶƚǇ 



ϰϯ 
 

ŽĨ ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ  ƚŚĂƚ ĐŽŶƚŝŶƵĞ  ƚŽ  ĨĞĞů  ƚŚĂƚ ĞƌŐŽŶŽŵŝĐƐ  ŝƐ Ă ƐŽƌƚ ŽĨ ĂƉƉĞŶĚŝǆ ǁŚŝĐŚ  ŝƐ ŶŽƚ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ƚŽ ŐŽ  
ŝŶ ǁŝƚŚ ŵŽƌĞ ĚĞƚĂŝů͘ dŚŝƐ ŽůĚͲĨĂƐŚŝŽŶĞĚ ǀŝĞǁ ŝƐ ďĂƐĞĚ ŽŶ ƚŚĞ ůŽŶŐ ŽƵƚĚĂƚĞĚ ƉƌĞŵŝƐĞ ƚŚĂƚ ƉĞŽƉůĞ ĐĂŶ ĂĚĂƉƚ 
ƚŽ  ĞǆƚĞƌŶĂů  ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͘  DŽĚĞƌŶ  ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ  ĂƌĞ  ůĞĂǀŝŶŐ  ƚŚŝƐ  ǀŝĞǁ  ĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͘   ƐƉĞĐŝĂůůǇ  ĨŽƌĞŝŐŶ 
ĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶƐ ƉĞƌĐĞŝǀĞ ƚŚĞ ΗĨŝŐŚƚΗ ǁŝƚŚ ĞƌŐŽŶŽŵŝĐ ŚĂǌĂƌĚƐ ĂƐ ŽŶĞ ŽĨ ƚŚĞŝƌƐ ƉƌŝŽƌŝƚŝĞƐ͘ /Ŷ ŽƌĚĞƌ ƚŚĂƚ ƚŚŝƐ ĞĨĨŽƌƚ 
ǁŝůů ǇŝĞůĚ ƉŽƐŝƚŝǀĞ  ŝŵƉĂĐƚƐ͕  ŝƚ  ŝƐ ĞƐƐĞŶƚŝĂů ƚŽ  ŝŵƉůĞŵĞŶƚ ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ  ŝŶƚŽ ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ 
ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ ŽĨ ƚŚĞ ĐŽŵƉĂŶǇ ĞŶĂďůŝŶŐ ĐŽŶƚŝŶƵĂů ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ ŽĨ ǁŽƌŬƉůĂĐĞ ĞƌŐŽŶŽŵŝĐƐ͕ ŝŶƐƚĞĂĚ ƚŽ ƐŽůǀĞ 
ŝƚ  ŽŶĐĞ͕  ĨŽƌ  ĞǆĂŵƉůĞ  ƐŝŵƉůĞ  ŵŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  ŽĨ  ǁŽƌŬƉůĂĐĞ͘  dŽŽů  ƚŚĂƚ  ŝƐ  ƵƐĞĚ  ĨŽƌ  ƚŚŝƐ  ƉƵƌƉŽƐĞ  ŝƐ  ĐĂůůĞĚ 
ĞƌŐŽŶŽŵŝĐ ƉƌŽŐƌĂŵ͘ 

<ĞǇ ǁŽƌĚƐ͗  ƌŐŽŶŽŵŝĐƐ͖ tŽƌŬ  ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͖ ZŝƐŬ DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͖  ƌŐŽŶŽŵŝĐƐ WƌŽŐƌĂŵ 

 

 
   



ϰϰ 
 

jsK  
 

s ƉŽƐůĞĚŶş ĚŽďĢ ƐĞ ƐƚĄůĞ ǀşĐĞ ĨŝƌĞŵ͕ ǌĞũŵĠŶĂ ŶĂĚŶĄƌŽĚŶşĐŚ ŬŽƌƉŽƌĂĐş͕ ǌĂēşŶĄ ǀĢŶŽǀĂƚ ŽƚĄǌŬĄŵ ĞƌŐŽŶŽŵŝĞ 
ƉƌĂĐŽǀŝƓƛ͘ dĞŶƚŽ ƚƌĞŶĚ͕ ŬƚĞƌǉ ƐĞ ǀ ǌĄƉĂĚŶş  ǀƌŽƉĢ ǌĂēĂů ǀǉǌŶĂŵŶĢũŝ ŽďũĞǀŽǀĂƚ ƉƎŝďůŝǎŶĢ ŽĚ ϵϬ͘ ůĞƚ ϮϬ͘ ƐƚŽůĞƚş͕ 
ƐĞ ƉŽƐƚƵƉŶĢ ĚŽƐƚĄǀĄ  ƚĂŬĠ ĚŽ  ĞƐŬĠ ƌĞƉƵďůŝŬǇ͘ EĞũĞĚŶĄ ƐĞ ĂůĞ ƉŽƵǌĞ Ž ǌůĞƉƓŽǀĄŶş ƉƌĂĐŽǀŶşŚŽ ƉƌŽƐƚƎĞĚş 
ŶĞďŽ Ž ǌǀǇƓŽǀĄŶş ŬǀĂůŝƚǇ ƉƌĂĐŽǀŶĢͲůĠŬĂƎƐŬǉĐŚ ƐůƵǎĞď͕ Ŷǉďƌǎ Ž ƐǇƐƚĠŵŽǀĠ ƉŽũĞƚş ƎşǌĞŶş ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬǉĐŚ ƌŝǌŝŬ 
ŶĂ ĐĞůŽƉŽĚŶŝŬŽǀĠ ;ŬŽƌƉŽƌĄƚŶşͿ ƷƌŽǀŶŝ͘ jŬŽů ũĞ ƚŽ ŽǀƓĞŵ ēĂƐŽǀĢ ŶĄƌŽēŶǉ͕ ŶĄŬůĂĚŶǉ͕ ǀǇǎĂĚƵũşĐş ǌŽĚƉŽǀĢĚŶǉ 
ƉƎşƐƚƵƉ ŶĂ ǀƓĞĐŚ ƷƌŽǀŶşĐŚ ĨŝƌŵǇ͕ Ă ŶƵƚŶŽƐƚş ũĞ ĂŬƚŝǀŶş ƐƉŽůƵƉƌĄĐĞ Ɛ ǀǇƐŽĐĞ ŬǀĂůŝĨŝŬŽǀĂŶǉŵŝ ĞǆƉĞƌƚǇ͕ ŬƚĞƌǉĐŚ 
ũĞ ǀ  Z ũĂŬŽ ƓĂĨƌĄŶƵ͘ s ƚŽŵƚŽ ŽŚůĞĚƵ ũĞ ŶƵƚŶĠ ŵşƚ ŶĂ ƉĂŵĢƚŝ ƐŬƵƚĞēŶŽƐƚ͕ ǎĞ ĞƌŐŽŶŽŵŝŝ ƉƌĂĐŽǀŝƓƛ ŶĞŵƽǎĞ 
ƉůŶŽŚŽĚŶŽƚŶĢ ǀǇƎĞƓŝƚ ƉŽƐŬǇƚŽǀĂƚĞů ƉƌĂĐŽǀŶĢͲůĠŬĂƎƐŬǉĐŚ ƐůƵǎĞď͕ ŶĞďŽ ŵŶŽŚĚǇ ĚƌĂǌĞ ŶĂũŵƵƚş ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚĠ 
ǌ ŽďŽƌƵ ŵĞĚŝĐşŶǇ͘ <ůşēŽǀŽƵ ƌŽůŝ ǀĞ ǌůĞƉƓŽǀĄŶş ĚĞƐŝŐŶƵ ƉƌĂĐŽǀŝƓƛ ŚƌĂũĞ ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚĂ Ɛ ƚĞĐŚŶŝĐŬǉŵŝ ǌŶĂůŽƐƚŵŝ͕ 
ŬƚĞƌǉ  ĚŽŬĄǎĞ  ŶĂǀŚƌŶŽƵƚ  ĂĚĞŬǀĄƚŶş  ƎĞƓĞŶş  ǀ ƐŽƵůĂĚƵ  Ɛ ƌĞĄůŶŽƵ  ƐŝƚƵĂĐş  ǀĞ  ĨŝƌŵĢ͕  ƚũ͘  Ɛ  ũĞŚŽ  ƚĞĐŚŶŝĐŬŽƵ  
Ă ĨŝŶĂŶēŶş ŶĄƌŽēŶŽƐƚş͘ dĂŬĠ ŶĞ ŬĂǎĚĄ ĨŝƌŵĂ͕ ŬƚĞƌĄ ĐŚĐĞ ƎşĚŝƚ ŶĂĚ ďĢǎŶǉ ƌĄŵĞĐ ŝ ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬĄ ƌŝǌŝŬĂ͕ ƚĞŶƚŽ 
ƉƌŽĐĞƐ  ǌǀůĄĚŶĞ͘  EĞƷƐƉĢƓŶĠ  ďǉǀĂũş  ŽďǀǇŬůĞ  ƚǇ  ƐƉŽůĞēŶŽƐƚŝ͕  ũĞũŝĐŚǎ  ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ  ƐĞ  ĚŽŵŶşǀĄ͕  ǎĞ  ƎşǌĞŶş 
ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬǉĐŚ  ƌŝǌŝŬ  ũĞ  ũĞŶ  ƉŽƵŚĄ  ĨŽƌŵĂůŝƚĂ͘  �ĚĄƌŶĠ  ǌĂǀĞĚĞŶş  ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬĠŚŽ  ƉƌŽŐƌĂŵƵ͕  ũĞŚŽ  ŶĞƵƐƚĄůǉ 
ƌŽǌǀŽũ  Ă  ƵĚƌǎŽǀĄŶş  ǀ ĚƵĐŚƵ   ĞŵŝŶŐŽǀĂ  ĐǇŬůƵ͕  ũĞ  ƉƎŝƚŽŵ  ƉƌŽ  ŬĂǎĚŽƵ  ĨŝƌŵƵ  ĐĞŶŶǉŵ  ƉƎşŶŽƐĞŵ  ǀ ŵŶŽŚĂ 
ŽŚůĞĚĞĐŚ͘  :ĞŚŽ  ƷēŝŶŬǇ  ƐĞ  ƚŽƚŝǎ  ƉƌŽŵşƚĂũş  ŶĞũĞŶ  ĚŽ  ƉƌŝŵĄƌŶş  ƉƌĞǀĞŶĐĞ  ƉŽƓŬŽǌĞŶş  ǌĚƌĂǀş  Ă  ĐŚŽƌŽď  
ǌ ĚůŽƵŚŽĚŽďĠŚŽ͕ ŶĂĚŵĢƌŶĠŚŽ Ă ũĞĚŶŽƐƚƌĂŶŶĠŚŽ ǌĂƚşǎĞŶş ƉƌĂĐŽǀŶşŬƽ͕ ĂůĞ ŝ ĚŽ ĐĞůĠ ƎĂĚǇ ĚĂůƓşĐŚ ŽďůĂƐƚş Ă 
ƌŽǀŝŶ ĨƵŶŐŽǀĄŶş ĨŝƌŵǇ ʹ ǌĚƌĂǀŽƚŶş͕ ƐŽĐŝĄůŶş͕ ĞŬŽŶŽŵŝĐŬĠ͕ ƉƌŽĚƵŬēŶş Ăũ͘  

 

 Z'KEKD/ <| WZK'Z D 
 

EĂ ŽƚĄǌŬƵ͕ ĐŽ  ũĞ ƚŽ ǀůĂƐƚŶĢ ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬǉ ƉƌŽŐƌĂŵ͕ ŶĞůǌĞ ƉŽĚĂƚ  ũĞĚŶŽǌŶĂēŶŽƵ ŽĚƉŽǀĢě͘ sǉǌŶĂŵ ƚŽŚŽƚŽ 
ƉŽũŵƵ ƐĞ ƚŽƚŝǎ ǀ ũĞĚŶŽƚůŝǀǉĐŚ ǌĞŵşĐŚ ůŝƓş͘ s  ĞƐŬĠ ƌĞƉƵďůŝĐĞ ƐĞ Ɛ Ŷşŵ ƉĂŬ ŶĞƐĞƚŬĄŵĞ ƉƌĂŬƚŝĐŬǇ ǀƽďĞĐ͘ sĞ 
ǌũĞĚŶŽĚƵƓĞŶĠ ƉŽĚŽďĢ  ůǌĞ ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬǉ ƉƌŽŐƌĂŵ ƉŽƉƐĂƚ  ũĂŬŽ  ŝŶƚĞƌŶş  ƐƚƌĂƚĞŐŝĐŬǉ ĚŽŬƵŵĞŶƚ ŽƌŐĂŶŝǌĂĐĞ͕ 
ŬƚĞƌǉ  ƐƚĂŶŽǀş  ƉŽƐƚƵƉǇ  Ă  ŽĚƉŽǀĢĚŶŽƐƚŝ  ƉƌŽ  ŝĚĞŶƚŝĨŝŬĂĐŝ  ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬǉĐŚ  ƌŝǌŝŬ͕  ƉƌŽ  ŶĄǀƌŚ  Ă  ƌĞĂůŝǌĂĐŝ 
ĂĚĞŬǀĄƚŶşĐŚ ŽƉĂƚƎĞŶş ǀĞĚŽƵĐşĐŚ Ŭ ũĞũŝĐŚ ƐŶşǎĞŶş ŶĞďŽ ŽĚƐƚƌĂŶĢŶş Ă ƉƌŽ ƵĚƌǎŽǀĄŶş ǌĚƌĂǀş ŶĞŽŚƌŽǎƵũşĐşĐŚ 
ƉƌĂĐŽǀŶşĐŚ ƉŽĚŵşŶĞŬ ŶĂ ƉƌĂĐŽǀŝƓƚşĐŚ ǌĂ ǀǇƵǎŝƚş ŶĄƐƚƌŽũƽ ƐǇƐƚĠŵŽǀĠŚŽ ƎşǌĞŶş͘ 

 ƌŐŽŶŽŵŝĐŬǉ ƉƌŽŐƌĂŵ ďǇ ŵĢů ďǉƚ ƚƌǀĂůŽƵ ƐŽƵēĄƐƚş ƉŽůŝƚŝŬǇ ĨŝƌŵǇ ŽďƐĂŚƵũşĐş ǀŝǌĞ Ă ĐşůĞ ǀ ŽďůĂƐƚŝ ĞƌŐŽŶŽŵŝĞ 
ƉƌĂĐŽǀŝƓƛ  Ă  ƉƌĂĐŽǀŶşĐŚ  ƉŽĚŵşŶĞŬ͕  ĚŽƉůŶĢŶǉ  Ž  ĚĂůƓş  ƉŽĚƌŽďŶĢũƓş  ŝŶĨŽƌŵĂĐĞ͘ DƽǎĞ  ƐĞ  ũĞĚŶĂƚ  ŶĂƉƎşŬůĂĚ  
Ž  ŵĂƚŝĐŝ  ŽĚƉŽǀĢĚŶŽƐƚş͕  ƐƚƎĞĚŶĢĚŽďĠ  ĂŬēŶş  ƉůĄŶǇ  ;ƚǌǀ͘  ͣƌŽĂĚ  ŵĂƉ͞Ϳ͕  ƌŽēŶş  ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂēŶş  ƉůĄŶǇ  ;ƚũ͘ 
ŚĂƌŵŽŶŽŐƌĂŵ  ƷŬŽůƽ  Ă  ŵŽŶŝƚŽƌŽǀĂĐşĐŚ  ƵŬĂǌĂƚĞůƽͿ͕  ďůŝǎƓş  ƉŽǎĂĚĂǀŬǇ  ŶĂ  ƓŬŽůĞŶş  Ă  ǀǉĐǀŝŬ͕  ŵŝŶŝŵĄůŶş 
ƐƚĂŶĚĂƌĚǇ ƉƌĂĐŽǀŶĢͲůĠŬĂƎƐŬĠ ƉĠēĞ͕ ƐǇƐƚĠŵ ƉƌĞǀĞŶƚŝǀŶĢ ŬŽŶƚƌŽůŶş ēŝŶŶŽƐƚŝ͕ ƉƌĂǀŝĚůĂ ƉƌŽ ƌĞƉŽƌƚŽǀĄŶş ĂƉŽĚ͘ 
�ĐĞůĂ ŵǇůŶĄ  ũĞ  ƉƎĞĚƐƚĂǀĂ͕  ǎĞ  ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬǉ  ƉƌŽŐƌĂŵ  ũĞ  ĚŽŬƵŵĞŶƚ  ǌĂŵĢƎĞŶǉ  ŶĂ  ŽĚƐƚƌĂŸŽǀĄŶş  ŶĄƐůĞĚŬƽ 
ƷēŝŶŬƽ ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬǉĐŚ ƌŝǌŝŬ ;ŶĂƉƎ͘ ůĠēďƵ ŵƵƐŬƵůŽƐŬĞůƚĄůŶşĐŚ ŽŶĞŵŽĐŶĢŶş ;D^ ƐͿ ĂƉŽĚ͘Ϳ ;ǀŝǌ ŶĂƉƎ͘ ϭͿ͘  

EĢŬƚĞƌĠ  ŝŶƐƚŝƚƵĐĞ ƉŽũĂůǇ ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬǉ ƉƌŽŐƌĂŵ ŝ  ũĂŬŽ ƉƎşƌƵēŬƵ ǌĂŚƌŶƵũşĐş ƉŽƐƚƵƉǇ ƉƌŽ ƉƌŽǀĞĚĞŶş ĂŶĂůǉǌǇ 
ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬǉĐŚ ƌŝǌŝŬ͕ ŶĂǀƌǎĞŶş ǀŚŽĚŶǉĐŚ ŽƉĂƚƎĞŶş͕ ƌŽǌĚĢůĞŶş ŽĚƉŽǀĢĚŶŽƐƚş ŶĞďŽ ƉƌŽ ƉƌŽǀĄĚĢŶş ŽƐǀĢƚŽǀĠ 
ēŝŶŶŽƐƚŝ Ɛ ĐşůĞŵ ǌǀǇƓŽǀĂƚ ƉŽǀĢĚŽŵş Ž ŵŽǎŶĠŵ ŽŚƌŽǎĞŶş ǌĚƌĂǀş ǀ ĚƽƐůĞĚŬƵ ƉƌĄĐĞ͘ �ĂũşŵĂǀŽƵ ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝŝ 
ǀǇƉƌĂĐŽǀĂů  sŝƌŐŝŶŝĂ  WŽůǇƚĞĐŚŶŝĐ  /ŶƐƚŝƚƵƚĞ  ĂŶĚ  ^ƚĂƚĞ  hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕  ŬƚĞƌǉ  ƉƌŽ  ƐǀĠ  ǀůĂƐƚŶş  ƉŽƚƎĞďǇ  ǀǇƚǀŽƎŝů 



ϰϱ 
 

ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬǉ ƉƌŽŐƌĂŵ ǌĂůŽǎĞŶǉ ŶĂ ƉƌĂǀŝĚůĞ  ǆƉƌĞƐƐͲZĞǀŝĞǁͲ'ƵŝĚĞͲKƉĞŶ͕ ĐŽǎ ďǇ ƐĞ ĚĂůŽ ǀŽůŶĢ ƉƎĞůŽǎŝƚ ũĂŬŽ 
EĂũşƚͲWŽƐŽƵĚŝƚͲEĂƐŵĢƌŽǀĂƚͲZŽǌǀşũĞƚ͘ :ĞĚŶŽƚůŝǀĠ ƉƌǀŬǇ ƚŽŚŽƚŽ ƉƌĂǀŝĚůĂ ǌŶĂŵĞŶĂũş ϲ͗ 

 

x  ǆƉƌĞƐƐ с ŶĂƵēŝƚ ůŝĚŝ ǀŶşŵĂƚ ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬĄ ƌŝǌŝŬĂ Ă ũĞũŝĐŚ ŵŽǎŶĠ ĚŽƉĂĚǇ ŶĂ ǌĚƌĂǀş͘ 

x ZĞǀŝĞǁ с ƉĞēůŝǀĢ ƉŽƐŽƵĚŝƚ ĐŚĂƌĂŬƚĞƌŝƐƚŝŬǇ ƉƌŽǀĄĚĢŶǉĐŚ ƷŬŽůƽ Ă ǀǇŚŽĚŶŽƚŝƚ ƐŽƵǀŝƐĞũşĐş ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬĄ 
ƌŝǌŝŬĂ͘ 

x 'ƵŝĚĞ  с  ŶĂǀƌŚŶŽƵƚ  ŵŽǎŶĄ  ŽƉĂƚƎĞŶş  ŬĞ  ƐŶşǎĞŶş  ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬǉĐŚ  ƌŝǌŝŬ  ǀēĞƚŶĢ  ƉŽƐƚƵƉƵ  ƉƌŽ  ũĞũŝĐŚ 
ǌĂǀĞĚĞŶş͘ 

x KƉĞŶ с ƌŽǌǀşũĞƚ ǌĄũĞŵ Ž ĞƌŐŽŶŽŵŝŝ ǀ ƉŽĚŶŝŬƵ͕ ƉŽĚƉŽƎŝƚ ŽĐŚŽƚƵ ǌĂŵĢƐƚŶĂŶĐƽ ƉƎŝũŵŽƵƚ ƚĞĐŚŶŝĐŬĠ 
ŝŶŽǀĂĐĞ Ă ŶŽǀĠ ŵĞƚŽĚǇ ƉƌĄĐĞ͕ ŵŽƚŝǀŽǀĂƚ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ Ŭ ƉŽƚƎĞďŶǉŵ ŝŶǀĞƐƚŝĐşŵ Ă ǌŵĢŶĄŵ͘ 

 

sůĂƐƚŶş  ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬǉ  ƉƌŽŐƌĂŵ  ƉƌĞǌĞŶƚƵũĞ  ƚĂŬĠ hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ ŽĨ  ^ŽƵƚŚĞƌŶ   ĂůŝĨŽƌŶŝĂ  ϱ͘  :ĞĚŶĄ  ƐĞ  ĂůĞ  ƐƉşƓĞ  
Ž ƐŵĢƌŶŝĐŝ͕ ŬƚĞƌĄ ƐƚĂŶŽǀƵũĞ ƉŽƐƚƵƉǇ ƉƌŽ ũĞĚŶŽƚůŝǀĠ ēŝŶŶŽƐƚŝ͘ ,ůĂǀŶşŵŝ ƉƌǀŬǇ ƚŽŚŽƚŽ ƉƎşƐƚƵƉƵ ũƐŽƵ͗ 

x hƌēĞŶş ŬůşēŽǀǉĐŚ ŽƐŽď 

x ,ŽĚŶŽĐĞŶş ƌŝǌŝŬ Ă ƵƌēĞŶş ƉƌŝŽƌŝƚ 

x WƌĞǀĞŶĐĞ ƌŝǌŝŬ Ă ŬŽŶƚƌŽůĂ 

x ^ĚşůĞŶş ŝŶĨŽƌŵĂĐş 

x ,ůĄƓĞŶş ǌƌĂŶĢŶş Ă ůĠŬĂƎƐŬĠ ƐůƵǎďǇ 

x \şǌĞŶş ƉƌŽĐĞƐƽ 

x dƌĠŶŝŶŬ Ă ƌĞŬŽŶǀĂůĞƐĐĞŶĐĞ ƉŽ ǌƌĂŶĢŶş 

� ǀǉƓĞ ƵǀĞĚĞŶĠŚŽ ũĞ ǌƎĞũŵĠ͕ ǎĞ ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬǉ ƉƌŽŐƌĂŵ ŵƽǎĞ ďǉƚ ƉŽũĂƚ ƌƽǌŶǉŵŝ ĨŽƌŵĂŵŝ Ă ǀ ƌƽǌŶĠ ƓşƎŝ͘ sǎĚǇ 
ƐĞ ĂůĞ  ũĞĚŶĄ Ž ƐǇƐƚĠŵŽǀǉ ĚŽŬƵŵĞŶƚ͕ ŬƚĞƌǉ ŶĞůǌĞ ǀǇƚǀŽƎŝƚ ͣŽĚ ƐƚŽůƵ͞ ďĞǌ ǌŶĂůŽƐƚŝ ƌĞĄůŝş ƉĂŶƵũşĐşĐŚ ǀ ĚĂŶĠ 
ĨŝƌŵĢ͘  dĞŽƌĞƚŝĐŝ͕  ǀǉǌŬƵŵŶşĐŝ  ēŝ  ĂƵĚŝƚŽƎŝ  ďĞǌ  ƉƌĂŬƚŝĐŬǉĐŚ  ǌŬƵƓĞŶŽƐƚş  ŵŽŚŽƵ  ũĞŶ  ƐƚĢǎş  ƚĂŬŽǀǉ  ĚŽŬƵŵĞŶƚ 
ǀǇƚǀŽƎŝƚ͘   ƌŐŽŶŽŵŝĐŬǉ  ƉƌŽŐƌĂŵ  ũĞ  ƚŽƚŝǎ  ƉƎĞĚĞǀƓşŵ  ƉƌŽŵǇƓůĞŶǉŵ  ŬŽŶĐĞƉƚĞŵ͕  ƐŽƵďŽƌĞŵ  ƉƌŽĐĞƐƽ  
Ă ƉŽĚŵşŶĞŬ͕  ŬƚĞƌǉ ŽƌŐĂŶŝĐŬǉŵ ǌƉƽƐŽďĞŵ ĚŽƉůŸƵũĞ ĞǆŝƐƚƵũşĐş  ƐǇƐƚĠŵ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚƵ  K�W ǀ ĚĂŶĠ  ĨŝƌŵĢ͘ 
:ĞŚŽ ƉƌŽĐĞĚƵƌǇ ŵƵƐş ƵŵŽǎŸŽǀĂƚ Ϯ͗ 

x sēĂƐŶĠ ƌŽǌƉŽǌŶĄŶş ƉƎşǌŶĂŬƽ ŶĂƐƚƵƉƵũşĐşĐŚ ƉƌŽďůĠŵƽ͕ ŶĄƌƽƐƚƵ ƉŽēƚƵ ǌƌĂŶĢŶş Ă ƐǇŵƉƚŽŵƽ ŵŽǎŶǉĐŚ 
ŶĞŵŽĐş ǌ ƉŽǀŽůĄŶş͘ 

x  ŶĂůǉǌƵ ƉƌĂĐŽǀŝƓƛ ǌĂŵĢƎĞŶŽƵ ŶĂ ƉŽƐŽƵǌĞŶş ĞǆƉŽǌŝĐĞ ƉƌĂĐŽǀŶşŬƽ ĨĂŬƚŽƌƽŵ ƉƌĂĐŽǀŶşĐŚ ƉŽĚŵşŶĞŬ 
;ŶĂƉƎ͘ ǀ ƐŽƵǀŝƐůŽƐƚŝ Ɛ ĨǇǌŝĐŬŽƵ ǌĄƚĢǎş Ă ǌĂƵũşŵĂŶǉŵŝ ƉƌĂĐŽǀŶşŵŝ ƉŽůŽŚĂŵŝͿ͘ 

x EĂǀƌŚŽǀĄŶş ƉƌĂĐŽǀŝƓƛ͕ ƌĞƐƉ͘ ƉƎŝũşŵĄŶş ǀŚŽĚŶǉĐŚ ŽƉĂƚƎĞŶş͕ Ɛ ĐşůĞŵ ƌĞĚƵŬŽǀĂƚ ĂŶĞďŽ ĞůŝŵŝŶŽǀĂƚ ǀůŝǀ 
ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬǉĐŚ ƌŝǌŝŬ͘ 



ϰϲ 
 

x aŬŽůĞŶş  ŵĂŶĂǎĞƌƽ͕  ƚĞĐŚŶŝŬƽ  Ă  ǌĂŵĢƐƚŶĂŶĐƽ  ĨŝƌŵǇ  ǌĂŵĢƎĞŶĠ  ŶĂ  ǌũŝƓƛŽǀĄŶş  Ă  ŬŽŶƚƌŽůƵ  ǀůŝǀƵ 
ƌŝǌŝŬŽǀǉĐŚ ĨĂŬƚŽƌƽ͘ 

x ZĞŚĂďŝůŝƚĂĐĞ Ă ǌĚƌĂǀŽƚŶş ƉĠēĞ ǀĢŶŽǀĂŶĄ ƉƌĂĐŽǀŶşŬƽŵ Ɛ ƉŽƓŬŽǌĞŶǉŵ ǌĚƌĂǀşŵ͕ ĂďǇ ƐĞ ǌůĞƉƓŝůǇ ũĞũŝĐŚ 
ƓĂŶĐĞ ŶĂ ƵƌǇĐŚůĞŶǉ ŶĄǀƌĂƚ ĚŽ ƉƌĄĐĞ͘ 

dǇƚŽ ƉƌŽĐĞĚƵƌǇ ďǇ ŵĢůǇ ďǉƚ ǀ ŶĞƉŽƐůĞĚŶş ƎĂĚĢ ĚŽƉůŶĢŶǇ Ž ŵĞĐŚĂŶŝƐŵǇ ǌƉĢƚŶĠ ŬŽŶƚƌŽůǇ  ũŝǎ  ǌĂǀĞĚĞŶǉĐŚ 
ēŝŶŶŽƐƚşͬŽƉĂƚƎĞŶş͕ ǌĂ ƷēĞůĞŵ ƉŽƚǀƌǌĞŶş ũĞũŝĐŚ ƐƉƌĄǀŶŽƐƚŝ͕ ƚũ͘ ĞĨĞŬƚŝǀŶŽƐƚŝ͘ 

 

EĂ  ŽďĚŽďŶǉ  ŽŬƌƵŚ  ƉƌŝŽƌŝƚŶşĐŚ  ƚĠŵĂƚ  ƐĞ  ǀĞ  ƐǀĠŵ  ŬŽŶĐĞƉƚƵ  ǌĂŵĢƎƵũĞ  ƚĂŬĠ  DŽŽƌĞ  ϲ͕  ŬƚĞƌǉ  ƵǀĄĚş͕  
ǎĞ ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬǉ ƉƌŽŐƌĂŵ ŵƵƐş ŶƵƚŶĢ ǌĂŚƌŶŽǀĂƚ ƚǇƚŽ ƉƌŽĐĞƐǇ͗ 

x :Žď ĂŶĂůǉǌƵ ʹ  ƉƎĞǌŬŽƵŵĄŶş ƉƌŽǀĄĚĢŶǉĐŚ ƉƌĂĐŽǀŶşĐŚ ŽƉĞƌĂĐş͕ ƉŽƉŝƐ ƉƌĂĐŽǀŶşŚŽ ŵşƐƚĂ Ă ŝĚĞŶƚŝĨŝŬĂĐĞ 
ƌŝǌŝŬŽǀǉĐŚ ĨĂŬƚŽƌƽ͕ ŬƚĞƌĠ ŵŽŚŽƵ ƉƎĞĚƐƚĂǀŽǀĂƚ ŶĞďĞǌƉĞēş ƉƌŽ ǌĚƌĂǀş ƉƌĂĐŽǀŶşŬƽ͘ 

x WƌĞǀĞŶĐŝ Ă ŽŵĞǌŽǀĄŶş ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬǉĐŚ ƌŝǌŝŬ ʹ ŶĂƐƚĂǀĞŶş ƉŽǎĂĚĂǀŬƽ ƉƌŽ ĞůŝŵŝŶĂĐŝ ŶĞďŽ ŵŝŶŝŵĂůŝǌĂĐŝ 
ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬǉĐŚ ƌŝǌŝŬ ŶĂƉƎşŬůĂĚ ŶĄǀƌŚǇ ƷƉƌĂǀ ƉƌĂĐŽǀŶşĐŚ ŵşƐƚ͕ ŶĄƐƚƌŽũƽ ŶĞďŽ ƉƌĂĐŽǀŶşŚŽ ƉƌŽƐƚƎĞĚş͘ 

x >ĠŬĂƎƐŬǉ  ĚŽŚůĞĚ  ʹ ĞĨĞŬƚŝǀŶş  ǀǇƵǎŝƚş  ĚŽƐƚƵƉŶǉĐŚ  ǌĚƌŽũƽ  ǌĚƌĂǀŽƚŶş  ƉĠēĞ  ǌĂŵĢƎĞŶǉĐŚ  ŶĂ  ƉƌĞǀĞŶĐŝ 
ŶĞŵŽĐş ǌ ƉŽǀŽůĄŶş Ă ƉŽĚƉŽƌƵ ǌĚƌĂǀĠŚŽ ǎŝǀŽƚŶşŚŽ ƐƚǇůƵ ǌĂŵĢƐƚŶĂŶĐƽ͘ 

x sǉĐǀŝŬ Ă ǀǌĚĢůĄǀĄŶş ʹ  ǌĂǀĞĚĞŶş ǀŚŽĚŶǉĐŚ ŵĞƚŽĚ ƉƌŽ ǀǉĐǀŝŬ͕ ǀǌĚĢůĄǀĄŶş͕ ƉƎĞĚĄǀĄŶş ƉƌŝŶĐŝƉƽ ƐƉƌĄǀŶĠ 
ƉƌĂǆĞ ƐĚşůĞŶş ƚĂŬŽǀǉĐŚ ŶŽƌĞŵ ĐŚŽǀĄŶş͕ ŬƚĞƌĠ ƵŵŽǎŶş ǀŶşŵĂƚ ŵŽǎŶĄ ƌŝǌŝŬĂ ǌƌĂŶĢŶş͕ ƉƎĞĚĐŚĄǌĞƚ ũŝŵ 
Ă ĐŚŽǀĂƚ ƐĞ ŶĂ ƉƌĂĐŽǀŝƓƚŝ ďĞǌƉĞēŶĢ͘ 

 

sǇƚǀŽƎĞŶş  ŬǀĂůŝƚŶşŚŽ ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬĠŚŽ ƉƌŽŐƌĂŵƵ  ũĞ ǀǎĚǇ ƉŽĚŵşŶĢŶŽ ƉƌŽǀĞĚĞŶşŵ ƐďĢƌƵ  ƓŝƌŽŬĠŚŽ  ƐƉĞŬƚƌĂ 
ŝŶĨŽƌŵĂĐş  Ă  ũĞũŝĐŚ  ǀǇŚŽĚŶŽĐĞŶşŵ  ;ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬĄ  ĂŶĂůǉǌĂͿ͘  dĂ  ŵƵƐş  ǀĠƐƚ  Ŭ ƉŽǌŶĄŶş  ĂŬƚƵĄůŶşŚŽ  ƐƚĂǀƵ 
ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬĠŚŽ  ƎĞƓĞŶş  ƉƌĂĐŽǀŝƓƛ͕  ĐŚĂƌĂŬƚĞƌƵ  ǀǇŬŽŶĄǀĂŶǉĐŚ  ēŝŶŶŽƐƚş  Ă  ƷƌŽǀŶĢ  ǌĂǀĞĚĞŶǉĐŚ  ŽƉĂƚƎĞŶş͘ 
sǉƐůĞĚŬĞŵ ĂŶĂůǉǌǇ ƉĂŬ ũƐŽƵ ƌĞůĞǀĂŶƚŶş ƉŽĚŬůĂĚǇ ƉƌŽ ϭͿ ŶĄǀƌŚ ŶĞďŽ ŽƉƚŝŵĂůŝǌĂĐŝ ŽƉĂƚƎĞŶş ƉƌŽ ŵŝŶŝŵĂůŝǌĂĐŝ 
ŝĚĞŶƚŝĨŝŬŽǀĂŶǉĐŚ  ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬǉĐŚ  ƌŝǌŝŬ  Ă  ϮͿ  ƉƌŽ  ǀǇƚǀŽƎĞŶş  ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬĠŚŽ  ƉƌŽŐƌĂŵƵ  ĐŽďǇ  ƐǇƐƚĠŵŽǀĠŚŽ 
ŶĄƐƚƌŽũĞ ƉƌŽ ƚƌǀĂůĠ ǌůĞƉƓŽǀĄŶş͘  

WƌŽ  ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬŽƵ  ĂŶĂůǉǌƵ  ƐĞ  ǀǇƵǎşǀĄ  ƌŽǌůŝēŶǉĐŚ  ƉŽƐƚƵƉƽ  Ă  ŶĄƐƚƌŽũƽ  ĨǇǌŝĐŬĠ  Ă  ŽƌŐĂŶŝǌĂēŶş  ĞƌŐŽŶŽŵŝĞ͘ 
jēĞůĞŵ ũĞ ƉƌŽƐƚƵĚŽǀĂƚ ŝŶƚĞƌĂŬĐĞ ŵĞǌŝ ůŝĚŵŝ Ă ƉƌǀŬǇ ƉƌĂĐŽǀŶşŚŽ ƉƌŽƐƚƎĞĚş Ɛ ĐşůĞŵ ŶĂǀƌŚŶŽƵƚ ĞĨĞŬƚŝǀŶş ƎĞƓĞŶş 
ƉƌŽ ƐŶşǎĞŶş ƉƎşůĞǎŝƚŽƐƚş ŬĞ ǀǌŶŝŬƵ ǌƌĂŶĢŶş ŶĞďŽ  ůŝĚƐŬǉĐŚ ĐŚǇď ŶĂ ƐƚƌĂŶĢ  ũĞĚŶĠ Ă ƉƌŽ ǌǀǉƓĞŶş ƉƌŽĚƵŬƚŝǀŝƚǇ 
ƉƌĄĐĞ Ă ŬǀĂůŝƚǇ ƉƌĂĐŽǀŶşĐŚ ƉŽĚŵşŶĞŬ ŶĂ ƐƚƌĂŶĢ ĚƌƵŚĠ ϱ͘ 

 

E sZ,   � s   E1  Z'KEKD/ < ,K WZK'Z Dh 
 

WƌǀŶş͕ ŬĚŽ ƐĞ Ƶ ŶĄƐ͕ ƌĞƐƉĞŬƚŝǀĞ ŶĂ ^ůŽǀĞŶƐŬƵ͕ ǌĂēĂů ƐĞƌŝſǌŶĢ ǀĢŶŽǀĂƚ ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝŝ ƚǀŽƌďǇ ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬĠŚŽ 
ƉƌŽŐƌĂŵƵ͕ ďǇů ĚŽĐĞŶƚ <ĂƌŽů ,ĂƚŝĂƌ͘ s ƌŽĐĞ ϮϬϬϰ Ŭ ƚŽŵƵƚŽ ƚĠŵĂƚƵ ƉƵďůŝŬŽǀĂů ǀ ēĂƐŽƉŝƐĞ  ĞǌƉĞēŶĄ ƉƌĄĐĂ 
Ɛǀƽũ ƉƌǀŶş ēůĄŶĞŬ͕ ŶĂ ŶĢũǎ ŶĂǀĄǌĂů ĚĂůƓşŵŝ ēƚǇƎŵŝ ēĄƐƚŵŝ͘  ēŬŽůŝ ƐĞ ǀ ũĞŚŽ ƉŽũĞƚş ũĞƓƚĢ ŶĞũĞĚŶĂůŽ Ž ĚĞƚĂŝůŶş 



ϰϳ 
 

ŶĄǀƌŚ  ĨŝƌĞŵŶşŚŽ  ƐǇƐƚĠŵŽǀĠŚŽ  ŶĄƐƚƌŽũĞ͕  ůǌĞ  ũĞŚŽ  ƐĞƌŝĄů  ͣ ƌŐŽŶſŵŝĂ  Ă  ƉƌĞǀĞŶƚşǀŶĞ  ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬĠ 
ƉƌŽŐƌĂŵǇ͞ ŽǌŶĂēŝƚ ǌĂ ǀǉǌŶĂŵŶǉ ŚŝƐƚŽƌŝĐŬǉ ŵĞǌŶşŬ͘ WƎŝƉŽŵĞŸŵĞ Ɛŝ ǌĚĞ ũĞŚŽ ƐůŽǀĂ Ϯ͗ 

WƌŽĐĞƐ ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬĠŚŽ ƎĞƓĞŶş ;ƚũ͘ ŶĄǀƌŚ ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬĠŚŽ ƉƌŽŐƌĂŵƵͿ ƉƌŽďşŚĄ ǀ ƉĢƚŝĞƚĂƉŽǀĠŵ ĐǇŬůƵ͗ 

ϭ͘ /ĚĞŶƚŝĨŝŬĂĐĞ ƉƌŽďůĠŵƽ͘ 

Ϯ͘  ŶĂůǉǌĂ ƉƎşēŝŶ ƉƌŽďůĠŵƽ Ă ŶĄǀƌŚ ƎĞƓĞŶş͘ 

ϯ͘  şůēş ŽƉƚŝŵĂůŝǌĂĐĞ ƐƚĄǀĂũşĐşŚŽ ƐƚĂǀƵ͘ 

ϰ͘ �ĂǀĞĚĞŶş ƐǇƐƚĠŵŽǀǉĐŚ ƎĞƓĞŶş͘ 

ϱ͘ sǇŚŽĚŶŽĐĞŶş ƉƎşŶŽƐƽ ƎĞƓĞŶş͘ 

dĞŶƚŽ  ĐǇŬůƵƐ  ũĞ  ƉŽƚƎĞďĂ  ƉƌĂǀŝĚĞůŶĢ  ŽƉĂŬŽǀĂƚ  Ă  ƉŽŬƌĂēŽǀĂƚ  ǀ  ŶĢŵ  Ăǎ  ĚŽ  ƷƐƉĢƓŶĠŚŽ  ǀǉƐůĞĚŬƵ͘  s ƌĄŵĐŝ 
ĞǆƉĞƌƚŶşŚŽ ƉƎşƐƚƵƉƵ ƐĞ ǀǇƐŬǇƚƵũş ƚǇƚŽ ēƚǇƎŝ ǌĄŬůĂĚŶş ƚǇƉǇ ƷůŽŚ͗ 

ϭ͘  ƌŐŽŶŽŵŝĐŬĄ ĂŶĂůǉǌĂ͘ 

Ϯ͘  ƌŐŽŶŽŵŝĐŬĄ ƌĂĐŝŽŶĂůŝǌĂĐĞ͘ 

ϯ͘  ƌŐŽŶŽŵŝĐŬĠ ŵŽĚĞůŽǀĄŶş͘ 

ϰ͘ WƌŽũĞŬēŶş ĞƌŐŽŶŽŵŝĞ͘ 

 

� ĚŶĞƓŶşŚŽ ƉŽŚůĞĚƵ ůǌĞ ƉƌŽĐĞƐ ƚǀŽƌďǇ ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬĠŚŽ ƉƌŽŐƌĂŵƵ ǀ ǌĄƐĂĚĢ ƌŽǌĚĢůŝƚ ŶĂ ĚǀĢ ēĄƐƚŝ ;ĂŶĂůǇƚŝĐŬŽƵ 
Ă ƐǇƐƚĠŵŽǀŽƵͿ͕ ŬƚĞƌĠ ŽďƐĂŚƵũş ŶşǎĞ ƵǀĞĚĞŶĠ Ěşůēş ŬƌŽŬǇ ϯ͗ 

 

 ŶĂůǇƚŝĐŬĄ ēĄƐƚ 
x �ƉƌĂĐŽǀĄŶş ƉƎĞŚůĞĚƵ ǌĄǀĂǌŬƽ ŽƌŐĂŶŝǌĂĐĞ ǀǇƉůǉǀĂũşĐşĐŚ ǌ ƉƌĄǀŶşĐŚ ƉƎĞĚƉŝƐƽ Ă ƚĞĐŚŶŝĐŬǉĐŚ ŶŽƌĞŵ 

ǀǌƚĂŚƵũşĐşĐŚ ƐĞ Ŭ ĚĂŶĠ ƉƌŽďůĞŵĂƚŝĐĞ͘ 

x :Žď  ĂŶĂůǉǌĂ  ǀǇďƌĂŶǉĐŚ  ƉƌĂĐŽǀŶşĐŚ  ƉŽǌŝĐ  ;ǀǇƚǀŽƎĞŶş  ƐŶşŵŬƽ  ƌĞƉƌĞǌĞŶƚĂƚŝǀŶş  ƉƌĂĐŽǀŶş  ƐŵĢŶǇ  
ƉƌŽ ũĞĚŶŽƚůŝǀĠ ƉƌĂĐŽǀŶş ƉŽǌŝĐĞ͕ ĂŶĂůǉǌĂ ƷŬŽůƽ ĂƉŽĚ͘Ϳ͘ 

x sǇŚůĞĚĄŶş  ƉƎşǌŶĂŬƽ  ƉƌŽďůĠŵƽ  ƉŽŚǇďŽǀĠŚŽ  ĂƉĂƌĄƚƵ  ƐŽƵǀŝƐĞũşĐşĐŚ  Ɛ ƉƌĂĐş  ;ŶĂƉƎ͘  ƉŽŵŽĐş  EŽƌĚŝĐ 
YƵĞƐƚŝŽŶŶĂŝƌĞͿ͘ 

x �şƐŬĄŶş  ǌƉĢƚŶĠ  ǀĂǌďǇ  Ž  ǀŶşŵĄŶş  ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬǉĐŚ  ƌŝǌŝŬ  ǌĂŵĢƐƚŶĂŶĐŝ  ;ƉŽŚŽǀŽƌǇ͕  ĚŽƚĂǌŶşŬŽǀǉŵ 
ƓĞƚƎĞŶşŵ͕ ŶĞďŽ ũĞũŝĐŚ ŬŽŵďŝŶĂĐşͿ͘ 

 

^ǇƐƚĠŵŽǀĄ ēĄƐƚ 
x sǇƚǀŽƎĞŶş ƉŽůŝƚŝŬǇ ƉƌŽ ĞƌŐŽŶŽŵŝŝ Ă ĂŬēŶşŚŽͬŝŵƉůĞŵĞŶƚĂēŶşŚŽ ƉůĄŶƵ͘ 

x hƐƚĂŶŽǀĞŶş  ƉƌĂĐŽǀŶş  ƐŬƵƉŝŶǇ  ƉƌŽ  ĞƌŐŽŶŽŵŝŝ  ;ǌĄƐƚƵƉĐŝ  ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚƵ͕  ǌĂŵĢƐƚŶĂŶĐƽͬŽĚďŽƌƽ͕ 
ŽĚďŽƌŶşĐŝ ŶĂ ĞƌŐŽŶŽŵŝŝ͕  K�W͕ ƷĚƌǎďƵ͕ ƉůĄŶŽǀĄŶşͬƌŽǌǀŽũ͕ ƉƌĂĐŽǀŶş ůĠŬĂƎ ĂƉŽĚ͘Ϳ 



ϰϴ 
 

x ^ĞǌŶĄŵĞŶş ŵĂŶĂǎĞƌƽ Ɛ ǀŝǌĞŵŝ Ă Đşůŝ ǀ ŽďůĂƐƚŝ ĞƌŐŽŶŽŵŝĞ͕ ƉƌĞǌĞŶƚĂĐĞ ũĞũŝĐŚ ƌŽůş Ă ŽĚƉŽǀĢĚŶŽƐƚş͘ 

x dƌĠŶŝŶŬ Ă  ƌŽǌǀŽũ ŽĚďŽƌŶǉĐŚ ǌŶĂůŽƐƚş ŬůşēŽǀǉĐŚ ǌĂŵĢƐƚŶĂŶĐƽ ;ŶŝǎƓş ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕ ƉƎĞĚĄĐŝ͕ ŵŝƐƚƎŝͿ 
ĨŽƌŵŽƵ ƉƌĂǀŝĚĞůŶǉĐŚ ĞƌŐŽŵĞĞƚŝŶŐƽ͘ 

x WƌĂǀŝĚĞůŶĠ ǁŽƌŬƐŚŽƉǇ ƉƌŽ  ƎĂĚŽǀĠ  ǌĂŵĢƐƚŶĂŶĐĞ  ǌĂŵĢƎĞŶĠ ŶĂ ŶĄǌŽƌŶŽƵ ƉƌĞǌĞŶƚĂĐŝ  ŬŽŶŬƌĠƚŶşĐŚ 
ƷŬŽůƽ  ǀ ƉƌĞǀĞŶĐŝ  D^ Ɛ  Ă  ƐƉƌĄǀŶŽƵ  ƉƌĂǆŝ  ;ŶĂƉƎ͘  ŬƵůĂƚĠ  ƐƚŽůǇ͕  ƵŬĄǌŬǇ  ŶĂ  ƉƌĂĐŽǀŶşĐŚ  ŵşƐƚĞĐŚ͕ 
ƉƌĞǌĞŶƚĂĐĞ ƉƌŽƚĂŚŽǀĂĐşĐŚ ĐǀŝŬƽ͕ ŝŶĚŝǀŝĚƵĄůŶş ŬŽŶǌƵůƚĂĐĞͿ͘ 

x �ĂǀĞĚĞŶş  ƐǇƐƚĠŵƵ  ƉƌŽ  ƐŚƌŽŵĂǎěŽǀĄŶş  ƉŽǌŶĂƚŬƽ  Ž  ĚŝƐŬŽŵĨŽƌƚƵ  ŶĞďŽ  ǌĚƌĂǀŽƚŶşĐŚ  ƉƌŽďůĠŵĞĐŚ 
ƉƌĂĐŽǀŶşŬƽ ǀ ƐŽƵǀŝƐůŽƐƚŝ Ɛ ǀǉŬŽŶĞŵ ƉƌĄĐĞ ;ŶĂƉƎ͘ ǀ ƌĄŵĐŝ ƉƌĂĐŽǀŶşĐŚ ƉŽƌĂĚ͕ ƉŽŵŽĐş ĞůĞŬƚƌŽŶŝĐŬĠŚŽ 
ƐǇƐƚĠŵƵ ŚůĄƓĞŶş͕ ƐĐŚƌĄŶĞŬ ĚƽǀĢƌǇ ĂƉŽĚ͘Ϳ 

x WĞƌŝŽĚŝĐŬǉ  ĞƌŐŽƐĐƌĞĞŶŝŶŐ  ;ŬŽŶƚƌŽůĂ  ƐƚĂǀƵ  ƉƌĂĐŽǀŝƓƛ͕  ĚŽĚƌǎŽǀĄŶş  ǌĂǀĞĚĞŶǉĐŚ  ƚĞĐŚŶŝĐŬǉĐŚ  
Ă ŽƌŐĂŶŝǌĂēŶşĐŚ ŽƉĂƚƎĞŶş͕ ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ ũĞĚŶĄŶş ǌĂŵĢƐƚŶĂŶĐƽ ƉƎŝ ǀǉŬŽŶƵ ƉƌĄĐĞͿ͘ 

x EĂƐƚĂǀĞŶş  ƐƚĂŶĚĂƌĚƽ  ƉƌĂĐŽǀŶĢͲůĠŬĂƎƐŬĠ  ƉĠēĞ  Ă  ƉƌĂǀŝĚĞů  ĂŬƚŝǀŶş  ƐƉŽůƵƉƌĄĐĞ  ƐĞ  ǌĂƎşǌĞŶşŵ 
ƉŽƐŬǇƚƵũşĐşŵ ƉƌĂĐŽǀŶĢ ůĠŬĂƎƐŬĠ ƐůƵǎďǇ͘ 

x DĢƎĞŶş  Ă  ŵŽŶŝƚŽƌŽǀĄŶş  ;ǌĂǀĞĚĞŶş  ǌƉƽƐŽďƽ  ƉƌŽǀĢƎŽǀĄŶş  ĞĨĞŬƚŝǀŶŽƐƚŝ  ǌĂǀĞĚĞŶǉĐŚ  ŽƉĂƚƎĞŶş͕ 
ǀǇŚŽĚŶŽĐŽǀĄŶş ƉůŶĢŶş ƐƚĂŶŽǀĞŶǉĐŚ Đşůƽ Ă ĞǀĂůƵĂĐĞ ǌƉĢƚŶĠ ǀĂǌďǇ ŽĚ ǌĂŵĢƐƚŶĂŶĐƽͿ͘ 

x ZĞƉŽƌƚŝŶŐ  ;ǀǇƚǀŽƎĞŶş  ƐŽƵŚƌŶŶĠ  ǌƉƌĄǀǇ  Ž  ƐƚĂǀƵ  ĞƌŐŽŶŽŵŝĞ  ŶĂ  ƉƌĂĐŽǀŝƓƚşĐŚ  ƐƉŽůĞēŶŽƐƚŝ  ǌĂ  ĚĂŶĠ 
ŽďĚŽďş͕ ƉƌĞǌĞŶƚĂĐĞ ĚŽƐĂǎĞŶǉĐŚ ǀǉƐůĞĚŬƽ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚƵͿ͘ 

x WůĄŶŽǀĄŶş ;ǀǇƚǀŽƎĞŶş ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂēŶşŚŽ ƉůĄŶƵ ŶĂ ĚĂůƓş ŽďĚŽďş ƐĞ ƐƚƎĞĚŶĢĚŽďǉŵŝ ǀǉŚůĞĚǇͿ͘  

sǌŚůĞĚĞŵ Ŭ ƌĞĄůŶĠ ƉƌĂǆŝ͕  ũĞ ǀƓĂŬ ĂŶĂůǇƚŝĐŬŽƵ ēĄƐƚ ŶƵƚŶĠ ĚŽƉůŶŝƚ  ŝ Ž ēĄƐƚ ƚǉŬĂũşĐş ƐĞ ŶĂǀƌǎĞŶş ŬŽŶŬƌĠƚŶşĐŚ 
ŽƌŐĂŶŝǌĂēŶĢͲƚĞĐŚŶŝĐŬǉĐŚ ŽƉĂƚƎĞŶş͕ ǀĞĚŽƵĐşĐŚ ŬĞ ƐŶşǎĞŶş ƉƌĂĐŽǀŶş ǌĄƚĢǎĞ ǌĂŵĢƐƚŶĂŶĐƽ Ă ƐǇƐƚĠŵŽǀŽƵ ēĄƐƚ 
Ž ƉƌĂŬƚŝĐŬĠ ǌĂǀĄĚĢŶş ŶĂǀƌǎĞŶǉĐŚ ŽƉĂƚƎĞŶş ǀ ƐŽƵēŝŶŶŽƐƚŝ ƐĞ ǀƓĞŵŝ ǌĂŝŶƚĞƌĞƐŽǀĂŶǉŵŝ ǌĂŵĢƐƚŶĂŶĐŝ͘ 

 

/Ɖ Ă ZŽƐƚǇŬƵƐ ƵǀĄĚĢũş͕  ǎĞ ƉƌŽ ƷƐƉĢƓŶŽƵ ĂƉůŝŬĂĐŝ ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬĠŚŽ ƉƌŽŐƌĂŵƵ ƉŽƵŚĠ  ĨŽƌŵĄůŶş  ƐƉůŶĢŶş ǀǉƓĞ 
ƵǀĞĚĞŶǉĐŚ ŬƌŽŬƽ ŶĞƐƚĂēş ϰ͘  ƌŐŽŶŽŵŝĐŬǉ ƉƌŽŐƌĂŵ ũĞ ƉŽƚƎĞďĂ ƵǀĠƐƚ ĚŽ ƌĞĂůŝƚǇ ĚĂŶĠ ĨŝƌŵǇ ʹ ƚĂŬƎşŬĂũşĐ ŵƵ 
ͣǀĚĞĐŚŶŽƵƚ ǎŝǀŽƚ͘͞ dŽ ƉƎĞĚƐƚĂǀƵũĞ ŶĄƌŽēŶǉ ƷŬŽů͕ ŶĞďŽƛ ũĞ ŶƵƚŶĠ ƉƎĞƐǀĢĚēŝƚ ůŝĚŝ Ž ƉƌŽƐƉĢƓŶŽƐƚŝ ǌŵĢŶ͕ ŬƚĞƌĠ 
ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬǉ ƉƌŽŐƌĂŵ ƉƎŝŶĄƓş͘ s ǌĄƐĂĚĢ ƚŽ ǀǇǎĂĚƵũĞ͕ ĂďǇ͗ 

x  şůĞ ƐŶĂǎĞŶş ďǇůǇ ũĂƐŶĢ ĚĞĨŝŶŽǀĂŶĠ ;ĂŬēŶş ƉůĄŶ ŵƵƐş ǌĂŚƌŶŽǀĂƚ ƉŽƵǌĞ ƉƌĂŐŵĂƚŝĐŬĠ Ă ƐƉůŶŝƚĞůŶĠ ĐşůĞ͕ 
ŶŝŬŽůŝ ŝŵĂŐŝŶĄƌŶş ĐşůĞ ƚǇƉƵ ͣŶƵůŽǀĄ ŶĞŵŽĐŶŽƐƚ͞Ϳ͘ 

x ^ƚĂŶŽǀĞŶĠ ǀŝǌĞ ŵĢůǇ  ƐƉŽůĞēŶǉ  Ă ƌĞĄůŶǉ  ǌĄŬůĂĚ  ;ŶĞƐŵş  ƐĞ ƚǉŬĂƚ  ũĞŶ ēĄƐƚŝ  ĨŝƌŵǇ ŶĞďŽ ŽŵĞǌĞŶĠŚŽ 
ŽŬƌƵŚƵ ƉƌĂĐŽǀŶşŬƽͿ͘ 

x KĚƉŽǀĢĚŶŽƐƚŝ  Ă  ƷŬŽůǇ  ďǇůǇ  ƐƚĂŶŽǀĞŶǇ  ǀĞ  ƐŵĢƌƵ  ƐŚŽƌĂ  ĚŽůƽ  Ă  ŶŝŬŽůŝ  ŶĂŽƉĂŬ  ;ŶĞůǌĞ  ƉƎĞƐŽƵǀĂƚ 
ŶĞũǀĢƚƓş  ŽĚƉŽǀĢĚŶŽƐƚŝ  ǌĂ  ǌĂǀĞĚĞŶş  ŝŶƚĞƌŶşĐŚ  ƉƌŽĐĞƐƽ  ŶĂ  ŶŝǎƓş  ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ  ŶĞďŽ  ƎĂĚŽǀĠ 
ǌĂŵĢƐƚŶĂŶĐĞͿ͘ 

x sƓŝĐŚŶŝ ƉƌĂĐŽǀŶşĐŝ ďǇůŝ ŽďĞǌŶĄŵĞŶŝ Ɛ ŶĂƐƚĂǀĞŶǉŵ ƐǇƐƚĠŵĞŵ ƎşǌĞŶş ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬǉĐŚ ƌŝǌŝŬ͕  Ɛ  ũĞũŝĐŚ 
ƷŬŽůǇ  Ă  ƉŽǀŝŶŶŽƐƚŵŝ  ;ǀƓŝĐŚŶŝ ŵƵƐĞũş  ĚŽƐƚĂƚ  ƐƌŽǌƵŵŝƚĞůŶĠ  ŝŶĨŽƌŵĂĐĞ͕  ǌ ŶŝĐŚǎ  ĚŽŬŽŶĂůĞ  ƉŽĐŚŽƉş͕  
ĐŽ ƐĞ ƉŽ ŶŝĐŚ ƉŽǎĂĚƵũĞ Ă ƉƌŽēͿ͘  



ϰϵ 
 

x <ŽŶƚƌŽůŶş ēŝŶŶŽƐƚ ƉƌŽďşŚĂůĂ ĞĨĞŬƚŝǀŶĢ Ă ŶĂ ǀƓĞĐŚ ƷƌŽǀŶşĐŚ ;ŬŽŶƚƌŽůǇ ŵƵƐş ďǉƚ ƉƌĂǀŝĚĞůŶĠ͕ ŵşƚ ũĂƐŶǉ 
ŽďƐĂŚ Ă ƷēĞů Ă ŵĢůŝ ďǇ ĚŽ ŶŝĐŚ ďǉƚ ǌĂƉŽũĞŶŝ ǀƓŝĐŚŶŝ ŬůşēŽǀş ƉƌĂĐŽǀŶşĐŝͿ͘ 

 

�<ha EK^d/ � WZ y  
 

:ĞůŝŬŽǎ ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬǉ ƉƌŽŐƌĂŵ ŶĞŶş ƐŽƵēĄƐƚş ǎĄĚŶĠŚŽ ĐĞƌƚŝĨŝŬŽǀĂŶĠŚŽ ƐǇƐƚĠŵƵ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚƵ͕ ĞǆŝƐƚƵũĞ ũĞŶ 
ǀĞůŵŝ  ŵĄůŽ  ĨŝƌĞŵ͕  ŬƚĞƌĠ  ũĞũ  ŵĂũş  ƐŬƵƚĞēŶĢ  ǌĂǀĞĚĞŶǇ  ;ŽĚŚĂĚĞŵ  ƐĞ  ǀ  Z  ũĞĚŶĄ  ŵĂǆŝŵĄůŶĢ  Ž  ũĞĚŶŽƚŬǇ 
ŽƌŐĂŶŝǌĂĐşͿ͘  WƎŝ  ƉŽƵǎŝƚş  ǀǇŚůĞĚĄǀĂēĞ 'ŽŽŐůĞ  ŶĞůǌĞ  ĚŽŚůĞĚĂƚ  ǎĄĚŶŽƵ  ēĞƐŬŽƵ  ĨŝƌŵƵ͕  ŬƚĞƌĄ ďǇ  ƐĞ  ŶĂ  ƐǀǉĐŚ 
ǁĞďŽǀǉĐŚ ƐƚƌĄŶŬĄĐŚ ĐŚůƵďŝůĂ ƚşŵ͕ ǎĞ ŵĄ ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬǉ ƉƌŽŐƌĂŵ ǌĂǀĞĚĞŶ͘ :ĞĚŝŶŽƵ ǀǉũŝŵŬŽƵ ũĞ a<K    hdK͕ 
Ă͘  Ɛ͕͘  ŬĚĞ  ƐĞ  ĞƌŐŽŶŽŵŝŝ  ĚůŽƵŚŽĚŽďĢ  Ă  ŝŶƚĞŶǌŝǀŶĢ  ǀĢŶƵũş͘  <ƵƐĠ  ŝŶĨŽƌŵĂĐĞ  Ž  ũĞũŝĐŚ  ĂŬƚŝǀŝƚĄĐŚ  ůǌĞ  ŶĂůĠǌƚ 
ǀ ŬƌĄƚŬĠŵ ēůĄŶŬƵ ǌǀĞƎĞũŶĢŶĠŵ ŶĂ  K�WŝŶĨŽ ϳ͘  

s ŶĄƐůĞĚƵũşĐşŵ ƚĞǆƚƵ ƵǀĞĚĞŵĞ ǌŬƵƓĞŶŽƐƚŝ ǌ ƚĢĐŚ ĨŝƌĞŵ͕ ŬĚĞ ũƐŵĞ ŶĂ ǌĂǀĞĚĞŶş ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬĠŚŽ ƉƌŽŐƌĂŵƵ 
ƉƎşŵŽ ƐƉŽůƵƉƌĂĐŽǀĂůŝ͕ ĂŶĞďŽ Ɛ Ŷŝŵŝǎ ũƐŵĞ Ž ƚŽŵƚŽ ǌĄŵĢƌƵ ũĞĚŶĂůŝ͘ 

�ŬƵƓĞŶŽƐƚŝ  ǌĂŚƌĂŶŝēŶşĐŚ  ŬŽůĞŐƽ  ƉŽƵŬĂǌƵũş  ŶĂ  ƚŽ͕  ǎĞ  ǀǇƚǀŽƎĞŶş  Ă  ǌĂǀĞĚĞŶş  ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬĠŚŽ  ƉƌŽŐƌĂŵƵ 
ĚŽ ƉƌĂǆĞ  Ɛ ƐĞďŽƵ  ŶĞƐĞ  ƉŽƚƎĞďƵ  ǀǇƉŽƎĄĚĂƚ  ƐĞ  ƐĞ  ĚǀĢŵĂ  ĚƌƵŚǇ  ƉƎĞŬĄǎĞŬ͗  ǌŶĂůŽƐƚŶşŵŝ  ďĂƌŝĠƌĂŵŝ  Ă 
ŽƌŐĂŶŝǌĂēŶşŵŝ  ďĂƌŝĠƌĂŵŝ͘   ĂƌŝĠƌǇ  ǌĂůŽǎĞŶĠ  ŶĂ  ǌŶĂůŽƐƚĞĐŚ  ƉƌĂŵĞŶş  ǌ  ĂďƐĞŶĐĞ  ǌĂǀĞĚĞŶşͬĚŽĚƌǎŽǀĄŶş 
ǌĄŬůĂĚŶşĐŚ  ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬǉĐŚ  ƉƌŝŶĐŝƉƽ  ǌĞ  ƐƚƌĂŶǇ  ǌĂŵĢƐƚŶĂŶĐƽ͕  ĂŶĞďŽ  ǌ ǀǉƐŬǇƚƵ  ƐƉĞĐŝĨŝĐŬǉĐŚ  ƐƚƌĞƐŽƌƽ 
ƐŽƵǀŝƐĞũşĐşĐŚ Ɛ ǀǇŬŽŶĄǀĂŶŽƵ ƉƌĂĐş͕ ŬƚĞƌĠ ĚĞ ĨĂĐƚŽ ŶƵƚş ǌĂŵĢƐƚŶĂŶĐĞ ŽĚƐŽƵǀĂƚ ŽƚĄǌŬǇ ƚǉŬĂũşĐş ƐĞ ĞƌŐŽŶŽŵŝĞ 
ĚŽ ƉŽǌĂĚş͘ KƌŐĂŶŝǌĂēŶş ďĂƌŝĠƌǇ ŶĂƉƌŽƚŝ  ƚŽŵƵ ƉůǇŶŽƵ ǌ ĂďƐĞŶĐĞ ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬǉĐŚ ƉƌĂǀŝĚĞů Ă ŶĞĚŽƐƚĂƚĞēŶĠ 
ŬŽŵƵŶŝŬĂĐĞ ŵĞǌŝ ŬůşēŽǀǉŵŝ ƉƌĂĐŽǀŶşŬǇ ĨŝƌŵǇ͘ dĢŵŝ ũƐŽƵ ǀƓŝĐŚŶŝ ƚŝ͕ ŬƚĞƎş ƐĞ ŶĢũĂŬǉŵ ǌƉƽƐŽďĞŵ ƉŽĚşůĞũş ŶĂ 
ƎşǌĞŶş  ƉƌŽĐĞƐƽ͕  ŬŽŶƚƌŽůĞͬĚŽŚůĞĚƵ͕  ƓŬŽůĞŶş  ǌĂŵĢƐƚŶĂŶĐƽ͕  ǌĄƐŽďŽǀĄŶş  Ă  ŶĄŬƵƉƵ͕  ƷĚƌǎďĢ  Ă  ƉŽƵǎşǀĄŶş 
ƉƌĂĐŽǀŝƓƚĢ͘ dĂŬƚĠǎ ŵŽŚŽƵ ƉƌĂŵĞŶŝƚ ǌ ƉƌŽƚŝĐŚƽĚŶǉĐŚ ǌĄũŵƽ ƌƽǌŶǉĐŚ ŵĂŶĂǎĞƌƽ͕ ŬƚĞƎş ƐŽƵƚĢǎş Ž ŽŵĞǌĞŶĠ 
ǌĚƌŽũĞ ;ĨŝŶĂŶĐĞ͕ ƉĞƌƐŽŶĄů͕ ƉƌŽƐƚŽƌ ĂƉŽĚ͘Ϳ  ϲ͘ dǇƚŽ ǌŬƵƓĞŶŽƐƚŝ ŵƽǎĞŵĞ ǌ ēĄƐƚŝ ƉŽƚǀƌĚŝƚ͕ ŶŝĐŵĠŶĢ ƉƌŽ  ƚĂŬ 
ƌĞƐŽůƵƚŶş ǌĄǀĢƌǇ ŶĞŵĄŵĞ ǌ ēĞƐŬĠŚŽ ƉƌŽƐƚƎĞĚş ĚŽƐƚĂƚĞŬ ƉƌĂŬƚŝĐŬǉĐŚ ƉŽǌŶĂƚŬƽ͘ 

 Ž ǀƓĂŬ ůǌĞ Ɛ ŽŚůĞĚĞŵ ŶĂ ēĞƐŬĠ ƌĞĄůŝĞ ƵǀĠƐƚ  ũĞ͕ ǎĞ ǀĞ ĨŝƌŵĄĐŚ ǌĂũşŵĂũşĐşĐŚ ƐĞ Ž ǌĂǀĞĚĞŶş ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬĠŚŽ 
ƉƌŽŐƌĂŵƵ ďǉǀĄ ēĂƐƚŽ ǌƉƌǀƵ ĚŽďƌǉ ƷŵǇƐů͕ ŬƚĞƌǉ ĂůĞ ŶĞŶş ŶĂŬŽŶĞĐ ŶĂƉůŶĢŶ͘ DŶŽǌş ŵĂŶĂǎĞƎŝ ŶĂ ƐƚƎĞĚŶş ƷƌŽǀŶŝ 
ƎşǌĞŶş ŵşǀĂũş ƵƉƎşŵŶǉ  ǌĄũĞŵ ǌůĞƉƓŝƚ ĞƌŐŽŶŽŵŝŝ ƉƌĂĐŽǀŝƓƛ͕ ĂůĞ ƉŽĚĂƎş  ƐĞ  ũŝŵ ƉƌŽƐĂĚŝƚ ŶĂŶĞũǀǉƓ ǌƉƌĂĐŽǀĄŶş 
ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬĠ ĂŶĂůǉǌǇ ĞǆƚĞƌŶşŵŝ ŽĚďŽƌŶşŬǇ͘ �ĄǀĢƌǇ ĂůĞ ŶĞďǉǀĂũş ŵŶŽŚĚǇ ƌĂĚŽƐƚŶĠ͘ sĞůŵŝ ēĂƐƚŽ ũƐŽƵ ũĂŬŽ 
ƉƌŽďůĞŵĂƚŝĐŬĠ ƚŽƚŝǎ ŝĚĞŶƚŝĨŝŬŽǀĄŶǇ ŝ ƚǇ ēŝŶŶŽƐƚŝ ŶĞďŽ ƉƌĂĐŽǀŝƓƚĢ͕ Ž ŶŝĐŚǎ ƐĞ ŵĢůŽ ƉƽǀŽĚŶĢ ǌĂ ƚŽ͕ ǎĞ ͣũƐŽƵ 
ǀ ƉŽƎĄĚŬƵ͘͞ dŽ ũĞ ŽƐƚĂƚŶĢ ƚĂŬĠ ĚƽǀŽĚ͕ ƉƌŽē ƐĞ ĚĂůƓş ƉŽƐƚƵƉ ƉƎŝ ǌĂǀĄĚĢŶş ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬĠŚŽ ƉƌŽŐƌĂŵƵ ŽďǀǇŬůĞ 
ǌĂĚƌŚŶĞ͘ dŽƉ ŵĂŶĂǎĞƎŝ ƐĞ ƚŽƚŝǎ Ɛ ƚĂŬƚŽ ŬƌŝƚŝĐŬǉŵŝ ǌĄǀĢƌǇ ŶĞĚŽŬĄǎş ĂĚĞŬǀĄƚŶĢ ǀǇƉŽƎĄĚĂƚ͘ :ĞĚŶĂŬ Ɛŝ ŶĞĐŚƚĢũş 
ƉƎŝǌŶĂƚ͕ ǎĞ ŶşǌŬĄ ƷƌŽǀĞŸ ĞƌŐŽŶŽŵŝĞ ũĞ ƉƌŝŵĄƌŶĢ ǀŝǌŝƚŬŽƵ ũĞũŝĐŚ ĚŽƐĂǀĂĚŶşŚŽ ƉƎşƐƚƵƉƵ ;ǀ ƌŽǀŝŶĢ ŽƌŐĂŶŝǌĂĐĞ 
ƉƌĄĐĞ͕ ƉĠēĞ Ž ƉƌĂĐŽǀŶş ƉƌŽƐƚƎĞĚş͕ ƉĞƌƐŽŶĄůŶş ƉŽůŝƚŝŬǇ͕ ƉƌŽǀĄĚĢŶş ƷĚƌǎďǇ ĂƉŽĚ͘Ϳ͕  Ă  ũĞĚŶĂŬ ŶĞĚŽŬĄǎş ŶĂũşƚ 
ŽĚǀĂŚƵ ŝŶǀĞƐƚŽǀĂƚ ŵŶŽŚĚǇ ŶĞŵĂůĠ ƉƌŽƐƚƎĞĚŬǇ ĚŽ ŽĚƐƚƌĂŶĢŶş ŝĚĞŶƚŝĨŝŬŽǀĂŶǉĐŚ ƉƌŽďůĠŵƽ͘ EĂƐƚĂŶĞͲůŝ ƚĞŶƚŽ 
ƉƎşƉĂĚ͕ ũĞ ĚĂůƓş ǌůĞƉƓŽǀĄŶş ǀĞ ƐůĞƉĠ ƵůŝēĐĞ Ă ĚĂŶĄ ĨŝƌŵĂ ŶĞŵƽǎĞ ƌĞĄůŶĢ ĚŽƐƚĄƚ ĚĞŬůĂƌŽǀĂŶĠŵƵ ǌĄǀĂǌŬƵ͕ ǎĞ 
ͣďĞǌƉĞēŶŽƐƚ  ũĞ  ũĞũş  ƉƌŝŽƌŝƚŽƵ͘͞ sǉƐůĞĚŬĞŵ  ƚĂŬ ďǉǀĄ͕  ǎĞ  K�W  ŝ  ĞƌŐŽŶŽŵŝĞ ƉƌĂĐŽǀŝƓƛ  ƐĞ  ǀ ƚĢĐŚƚŽ  ĨŝƌŵĄĐŚ 
ƉŽƐƚƵƉŶĢ ƐƚĂŶŽƵ ũĞŶ ƉƌĄǌĚŶǉŵŝ ƉŽũŵǇ͕ ŬƚĞƌĠ ƐĞ ǀ ƉƌĂǆŝ ƐŵƌƐŬŶŽƵ ƉŽƵǌĞ ŶĂ ƉůŶĢŶş ǌĄŬůĂĚŶşĐŚ ůĞŐŝƐůĂƚŝǀŶşĐŚ 
ƉŽǀŝŶŶŽƐƚş͘  



ϱϬ 
 

^ŽƵēĂƐŶĢ  Ɛ ƚşŵ  ƐĞ  ŽďǀǇŬůĞ  ƌĂƉŝĚŶĢ  ǌŚŽƌƓş  ƚĠǎ  ŬƵůƚƵƌĂ  ďĞǌƉĞēŶŽƐƚŝ͕  ŶĞďŽƛ  ǌĂŵĢƐƚŶĂŶĐŝ  ƉƎĞƐƚĂŶŽƵ  Đşƚŝƚ 
ƐŽƵŶĄůĞǎŝƚŽƐƚ ƐĞ ͣƐǀŽƵ ĨŝƌŵŽƵ͘͞ sǉƐůĞĚĞŬ ĚŽƚĂǌŶşŬŽǀĠŚŽ ƓĞƚƎĞŶş͕ ŬƚĞƌĠ ũƐŵĞ ƉƌŽǀĞĚůŝ ǀ ƌĄŵĐŝ ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬĠ 
ĂŶĂůǉǌǇ ǀ ũĞĚŶŽŵ ēĞƐŬĠŵ ƉŽĚŶŝŬƵ͕ ƚĞŶƚŽ ƐƚĂǀ ǀǇŬƌĞƐůƵũĞ ĚŽƐƚĂƚĞēŶĢ ǀǉŵůƵǀŶĢ͗ 

sĢƚƓŝŶĂ ǌĂŵĢƐƚŶĂŶĐƽ ŶĂƉƎşē ǀƓĞŵŝ ƉƌŽĨĞƐĞŵŝ ƉŽĐŝƛƵũĞ ŶşǌŬŽƵ ŵŽƚŝǀĂĐŝ Ŭ ƉƌĄĐŝ͕ ŶĞďŽƛ ƚĂ ũŝŵ ŶĞƉŽƐŬǇƚƵũĞ 
ĚŽƐƚĂƚĞēŶǉ ƉŽĐŝƚ ƵƐƉŽŬŽũĞŶş Ă ƐĞďĞƌĞĂůŝǌĂĐĞ ;ϱϳй ǌ Ϯϳϴ ƉƌŽďĂŶĚƽͿ͘ dĞŶƚŽ ƉŽƐƚŽũ ũĞ ŶĂǀşĐ ƵŵŽĐŶĢŶ ƉĂŶƵũşĐş 
ĨƌƵƐƚƌĂĐş ǌ ƚŽŚŽ͕ ǎĞ ǌĂŵĢƐƚŶĂŶĐŝ ƐĞ Đşƚş ŶĞƵƐƚĄůĞ ŬŽŶƚƌŽůŽǀĄŶŝ ;ϲϮй ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚƽͿ͕ ǎĞ ǌĂŵĢƐƚŶĂǀĂƚĞů ƉŽĚůĞ 
ũĞũŝĐŚ ŶĄǌŽƌƵ ŶĞƉŽĚƉŽƌƵũĞ ĚŽƐƚĂƚĞēŶĢ  ũĞũŝĐŚ ƉƌĂĐŽǀŶş Ă ŽƐŽďŶş  ƌŽǌǀŽũ  ;ϰϯй  ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚƽͿ͘ EĞũƐŝůŶĢũŝ  ƉĂŬ 
ǀ ƚŽŵƚŽ ƐŵĢƌƵ ƌĞǌŽŶƵũĞ ƐŬƵƚĞēŶŽƐƚ͕ ǎĞ ǌĂŵĢƐƚŶĂŶĐŝ ŶĞũƐŽƵ ĂŶŝ ǀĞƌďĄůŶĢ ƉŽĐŚǀĄůĞŶŝ ŶĞďŽ ŽĐĞŶĢŶŝ ǌĂ ƐǀĠ 
ĚŽďƌĠ ƉƌĂĐŽǀŶş ǀǉŬŽŶǇ͕ ĐŽǎ ǀĢƚƓŝŶĂ ǌ ŶŝĐŚ ŶĞƐĞ ǀĞůŵŝ ŶĞůŝďĢ  ;ϳϳй ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚƽͿ͘ dĂƚŽ ƐŬƵƚĞēŶŽƐƚ  ƚĂŬ ŶĂ 
ƐƚƌĂŶĢ ũĞĚŶĠ ǀĞĚĞ Ŭ ŽĚĐŝǌĞŶş ƐĞ ǌĂŵĢƐƚŶĂŶĐƽ ŽĚ ƉŽĚŶŝŬƵ͕ ŽǀƓĞŵ ŶĂ ƐƚƌĂŶĢ ĚƌƵŚĠ ƉŽĚƉŽƌƵũĞ ŬŽůĞŬƚŝǀŶşŚŽ 
ĚƵĐŚĂ͕ ŬĚǇ ǀşĐĞ ũĂŬ Ϯͬϯ ǌ ŶŝĐŚ ǀŶşŵĂũş Ɛǀƽũ ƉƌĂĐŽǀŶş ŬŽůĞŬƚŝǀ ũĂŬŽ ͣĚŽďƌŽƵ ƉĂƌƚƵ͞ ;ϲϴй ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚƽͿ͘  Ž 
ƚĠƚŽ ͣƉĂƌƚǇ͞ ƚĠŵĢƎ ƉŽůŽǀŝŶĂ ǌĂŵĢƐƚŶĂŶĐƽ ;ϰϲй ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚƽͿ ƎĂĚş ŝ ƐǀĠ ƉƎşŵĠ ŶĂĚƎşǌĞŶĠ ;ŵŝƐƚƌǇͿ͕ Ƶ ŶŝĐŚǎ 
ŽĐĞŸƵũş͕ ǎĞ ƐĞ Ž ƐǀĠ ƉŽĚƎşǌĞŶĠ ǌĂũşŵĂũş Ă ŶĂƐůŽƵĐŚĂũş ũĞũŝĐŚ ŶĄǌŽƌƽŵ͘ EĂŽƉĂŬ ǀǇƐůŽǀĞŶĢ ŶĞŐĂƚŝǀŶş ŶĄǌŽƌ ŶĂ 
ƐǀĠ ŶĂĚƎşǌĞŶĠ ǀǇũĄĚƎŝůŽ Ϯϵй ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚƽ͘  :ĞůŝŬŽǎ ŶĂĚƉŽůŽǀŝēŶş ǀĢƚƓŝŶĂ ǌĂŵĢƐƚŶĂŶĐƽ ǀŶşŵĄ ƐǀŽƵ ƉƌĄĐŝ ũĞŶ 
Ă ƉŽƵǌĞ ũĂŬŽ ǌĚƌŽũ ĨŝŶĂŶēŶşĐŚ ƉƎşũŵƽ ;ϱϳй ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚƽͿ͕ ŶĞĐşƚş ĂŶŝ ƉŽƚƎĞďƵ ũŝ ǌŵĢŶŝƚ ;ϱϲй ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚƽͿ͘ 
^ǀŽƵ  ƉƌĄĐŝ ŵĄ  ĂůĞ  ƐŬƵƚĞēŶĢ  ƌĄĚŽ  ũĞŶ  ϮϮй  ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚƽ͘  :ĂŬŽ  ǌĐĞůĂ  ŶƵĚŶŽƵ  Ă  ũĞĚŶŽƚǀĄƌŶŽƵ  ƐǀŽƵ  ƉƌĄĐŝ 
ŽǌŶĂēŝůŽ ĂůĞ ƚĠŵĢƎ ϰϬй ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚƽ͘ 

sǉƓĞ  ƵǀĞĚĞŶǉ  ƐƚĂǀ  ƐĞ  ůŽŐŝĐŬǇ  ĚƎşǀĞ  ēŝ  ƉŽǌĚĢũŝ  ŽĚƌĂǌş  ƚĂŬĠ  ǀ ůĂǆŶşŵ  ƉƎşƐƚƵƉƵ  ǌĂŵĢƐƚŶĂŶĐƽ  Ŭ ĚŽĚƌǎŽǀĄŶş 
ũĂŬǉĐŚŬŽůŝ  ƉŽŬǇŶƽ͕  ǌĄƐĂĚ  Ă  ŶĂƎşǌĞŶş  Ă  ƚĂŬĠ  ǀ  ƉƌĂĐŽǀŶş  ƷƌĂǌŽǀŽƐƚŝ͘ KďĞĐŶǉŵ  ǌŶĂŬĞŵ  ƚĂŬŽǀǉĐŚ  ĨŝƌĞŵ  ũĞ͕  
ǎĞ  ĞƌŐŽŶŽŵŝĞ  Ă  ŽďĞĐŶĢ  ŝ   K�W͕  ũƐŽƵ  ƉŽǀĂǎŽǀĄŶǇ  ũĞŶ  ǌĂ  ĐŽƐŝ  ŶĞǀǇŚŶƵƚĞůŶĠŚŽ͘   ŽƐŝ͕  Ž  ēĞŵ  ƐĞ  ǀ ƌĄŵĐŝ 
ŬŽƌƉŽƌĄƚŶşĐŚ  ƐƚƌƵŬƚƵƌ  ŚŽǀŽƎş͕  ĐŽ  ũĞ  ƉŽƚƎĞďĂ  ŬŽŵƵŶŝŬŽǀĂƚ  ͣƐŵĢƌĞŵ  ĚŽůƽ͕͞  ƌĞƐƉĞŬƚŝǀĞ  Ž  ēĞŵ  ũĞ  ŶƵƚŶĠ 
ƌĞƉŽƌƚŽǀĂƚ  ƐŵĢƌĞŵ  ͣŶĂŚŽƌƵ͕͞  Ă  ĐŽ  ũĞ  ƉŽƚƎĞďĂ  ǀ ũĂŬĠŵƐŝ  ƌŽǌƐĂŚƵ  ĚĢůĂƚ͕  ĂďǇ  ďǇů  ĨŝƌŵĢ  ƉƌŽĚůŽƵǎĞŶ  ƚĞŶ  
ēŝ  ŽŶĞŶ  ĐĞƌƚŝĨŝŬĄƚ͘  dŽ  ũƐŽƵ  ǀ ŬŽƐƚĐĞ  ŚůĂǀŶş  ŵŽƚŝǀĂĐĞ  ͩƋƵŝĐŬ  ŵĂŶĂǎĞƌƽ͕ͨ  ŬƚĞƎş  ĚŽŬĄǎş  ǀŶşŵĂƚ  ƉŽƵǌĞ 
ŬƌĄƚŬŽĚŽďĠ ĐşůĞ͘ 

EĞƉƎşůŝƓ ƌĂĚŽƐƚŶĠ ǌŬƵƓĞŶŽƐƚŝ ůǌĞ ŶĂůĠǌƚ ĂůĞ ŝ ǀ ǌĂŚƌĂŶŝēŶşĐŚ ǌĚƌŽũşĐŚ͘ /Ɖ Ă ZŽƐƚǇŬƵƐ ϰ ŬƵƉƎşŬůĂĚƵ ƉŽƵŬĄǌĂůŝ 
ŶĂ ƚŽ͕ ǎĞ ŵŶŽŚŽ ŽƌŐĂŶŝǌĂĐş͕ Ɛ Ŷŝŵŝǎ ƐĞ ƐĞƚŬĂůŝ͕ ƉƎŝƐƚŽƵƉŝůŽ Ŭ ǌĂǀĄĚĢŶş ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬǉĐŚ ƉƌŽŐƌĂŵƽ ũĞŶ ƉƌŽƚŽ͕ 
ĂďǇ ǀǇƚǀŽƎŝůŽ ŝůƵǌŝ Ž ƚŽŵ͕ ǎĞ ƐĞ ǌůĞƉƓŽǀĄŶş ƉƌĂĐŽǀŶşĐŚ ƉŽĚŵşŶĞŬ Ƶ ŶŝĐŚ ǀĢŶƵũĞ ŶĄůĞǎŝƚĄ ƉŽǌŽƌŶŽƐƚ͘ /ŵƉƵůǌĞŵ 
Ŭ ƚŽŵƵ  ĂůĞ  ŽďǀǇŬůĞ  ŶĞďǇůĂ  ƐŬƵƚĞēŶĄ  ƐŶĂŚĂ  ŶĢĐŽ  ǌůĞƉƓŝƚ͕  Ŷǉďƌǎ  ĚƽƐůĞĚĞŬ  ƉĞƌƐŽŶĄůŶşĐŚ  ǌŵĢŶ  ǀ ƚŽƉ 
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚƵ  ƚĢĐŚƚŽ  ĨŝƌĞŵ͕ ƉŽƉƎşƉĂĚĢ ŶĂƎşǌĞŶş ƉƎŝĐŚĄǌĞũşĐş  ǌ ĐĞŶƚƌĄů ǀĞůŬǉĐŚ ŬŽƌƉŽƌĄƚƽ͘ EŽǀş ŵĂŶĂǎĞƎŝ 
ƐŝĐĞ  ŶĢŬĚǇ  ŵĢůŝ  ƚĞŶĚĞŶĐŝ  ŶĢĐŽ  ǌŵĢŶŝƚ͕  ĂůĞ  ďƌǌǇ  ũŝŵ  ĚŽƓůǇ  ƐşůǇ  ǀ ĚƽƐůĞĚŬƵ  ǌĂǀĂůĞŶş  ũŝŶǉŵŝ 
ͣƉƌŝŽƌŝƚŶĢũƓşŵŝ͞ ƷŬŽůǇ͘ EĂŽƉĂŬ ƐŝƚƵĂĐĞ͕ ŬĚǇ ďǇů ƚůĂŬ ͣƐŚŽƌĂ͕͞ ĚŽĐŚĄǌĞůŽ Ŭ ƚŽŵƵ͕ ǎĞ ƐĞ ĞƌŐŽŶŽŵŝŝ ĚĂŶĄ ĨŝƌŵĂ 
ǀĢŶŽǀĂůĂ ŶĞĚƽƐůĞĚŶĢ Ă ŵŶŽŚĚǇ ŝ ũĞŶ ͣŶĂŽŬŽ͘͞  ƌŐŽŶŽŵŝĐŬĠ ƉƌŽŐƌĂŵǇ ďƵĚŽǀĂŶĠ ǌĂ ƚĂŬŽǀǉĐŚ ƉŽĚŵşŶĞŬ 
ƚĂŬ ƉŽƐƚƌĄĚĂůǇ ŬǀĂůŝƚŶş ǌĄŬůĂĚǇ͕ ŶĂ ŬƚĞƌǉĐŚ ďǇ ďǇůŽ ŵŽǎŶĠ ƐŬƵƚĞēŶĢ ĞĨĞŬƚŝǀŶş ƐǇƐƚĠŵ ƎşǌĞŶş ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬǉĐŚ 
ƌŝǌŝŬ ƐƚĂǀĢƚ͘ 

 

   



ϱϭ 
 

� s Z 
 

WƎŝ ŶĂƓş ƐŶĂǌĞ ƉŽĚƉŽƌŽǀĂƚ ǌĂǀĄĚĢŶş ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬǉĐŚ ƉƌŽŐƌĂŵƽ ĚŽ ĨŝƌĞŵ ēĂƐƚŽ ƐůǉĐŚĄŵĞ ŽƚĄǌŬǇ͕ Ŭ ēĞŵƵ ũĞ 
ƚŽ ǀůĂƐƚŶĢ ĚŽďƌĠ͍ KĚƉŽǀĢĚĢƚ ůǌĞ ĚĞƐŬƌŝƉĐş ƷēĞůƵ ƚŽŚŽƚŽ ŶĄƐƚƌŽũĞ ϲ Ă ƚŽ Ɛ ƉŽƵŬĂǌĞŵ ŶĂ ŶĢŬŽůŝŬ ƌŽǀŝŶ͗ 

x �ĚƌĂǀŽƚŶş ƌŽǀŝŶĂ ʹ ƐŶşǎĞŶş ƉŽēƚƵ ƉƌĂĐŽǀŶşĐŚ ƷƌĂǌƽ Ă ŶĞŵŽĐş ǌ ƉŽǀŽůĄŶş ǌĂŵĢƐƚŶĂŶĐƽ͘ 

x ^ŽĐŝĄůŶş  ƌŽǀŝŶĂ  ʹ  ǌůĞƉƓĞŶş  ĚĞƐŝŐŶƵ  ƉƌĂĐŽǀŝƓƛ  Ă  ƉƌĂĐŽǀŶşŚŽ  ƉƌŽƐƚƎĞĚş͕  ĞůŝŵŝŶĂĐĞ  ĚŝƐŬŽŵĨŽƌƚƵ͕ 
ƉŽƐşůĞŶş  ƉƌĂĐŽǀŶş  ƉŽŚŽĚǇ  ǌĂŵĢƐƚŶĂŶĐƽ  Ă  ũĞũŝĐŚ  ƐŽƵŶĄůĞǎŝƚŽƐƚŝ  Ɛ ĨŝƌŵŽƵ͕  ŽĚƉŽǀĢĚŶĢũƓş  ƉƎşƐƚƵƉ 
ǀ ĚŽĚƌǎŽǀĄŶş ďĞǌƉĞēŶŽƐƚŶşĐŚ ƉƌĂǀŝĚĞů͘ 

x  ŬŽŶŽŵŝĐŬĄ  ƌŽǀŝŶĂ  ʹ  ŵŝŶŝŵĂůŝǌĂĐĞ  ŶĄŬůĂĚƽ  ǌƉƽƐŽďĞŶǉĐŚ  ĂďƐĞŶĐş  ƉƌĂĐŽǀŶşŬƽ  ǌ ĚƽǀŽĚƵ 
ǌƌĂŶĢŶşͬŽŶĞŵŽĐŶĢŶş͕ ůĠēďŽƵ ŶĞŵŽĐş ǌ ƉŽǀŽůĄŶş ŶĞďŽ ŽĚƓŬŽĚŸŽǀĄŶşŵ ƉƌĂĐŽǀŶşĐŚ ƷƌĂǌƽ͘ 

x WƌŽĚƵŬēŶş  ƌŽǀŝŶĂ  ʹ  ǌǀǉƓĞŶş  ƉƌŽĚƵŬƚŝǀŝƚǇ  ƉƌĄĐĞ͕  ǌǀǉƓĞŶş  ŵŽƚŝǀĂĐĞ  ǌĂŵĢƐƚŶĂŶĐƽ  ĐŽǎ  ƐĞ  ŽĚƌĄǎş  
ǀĞ ǌůĞƉƓĞŶş ŬǀĂůŝƚǇ ǀǉƌŽďŬƽ Ă ƐůƵǎĞď͕ ƐŶşǎĞŶş ǀǉƌŽďǇ ǌŵĞƚŬƽ ŶĞďŽ ǀǇƚǀĄƎĞŶş ŽĚƉĂĚƵ͘ 

 

WƌŽ ǀĞůŬĠ ĨŝƌŵǇ͕ ŬƚĞƌĠ Ɛŝ ůŝďƵũş ǀ ǌĂǀĄĚĢŶş ƐǇƐƚĠŵƽ ƎşǌĞŶş ŶĂ ͣ ŬĚĞ ĐŽ͕͞ ďǇ ǀǉƓĞ ƵǀĞĚĞŶĠ ŵĢůŽ ďǉƚ ĚŽƐƚĂƚĞēŶŽƵ 
ŵŽƚŝǀĂĐş͘ EĂǀşĐ͕  ǌůĞƉƓŽǀĂƚ ƉƌĂĐŽǀŶş  ƉŽĚŵşŶŬǇ ƉƌŽƐƚƎĞĚŶŝĐƚǀşŵ ƐǇƐƚĠŵŽǀĠŚŽ ŶĄƐƚƌŽũĞ  ʹ ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬĠŚŽ 
ƉƌŽŐƌĂŵƵ  ʹ  ũĞ  ǀ ǌĄƉĂĚŶş   ǀƌŽƉĢ  Ă  h^   ŶĞũĞŶ  ͣƚƌĞŶĚǇ͕͞  ĂůĞ  ƉƌŽŵşƚĄ  ƐĞ  ƚĂŬĠ  ĚŽ  ŽďůĂƐƚŝ  ƐƉŽůĞēĞŶƐŬĠ 
ŽĚƉŽǀĢĚŶŽƐƚŝ  ĨŝƌĞŵ  ; ŽƌƉŽƌĂƚĞ  ^ŽĐŝĂů  ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ  ʹ  ^ZͿ͘  dĂ  ƚŽƚŝǎ ŵŝŵŽ  ũŝŶĠ  ƉƎĞĚƉŽŬůĄĚĄ͕  ǎĞ  ĨŝƌŵǇ 
ďƵĚŽƵ ǀĢŶŽǀĂƚ ŶĄůĞǎŝƚŽƵ ƉŽǌŽƌŶŽƐƚ ƐŽĐŝĄůŶşŵ ŽƚĄǌŬĄŵ ;ƚũ͘ ŶĞũĞŶ ĐŚĂƌŝƚĂƚŝǀŶş ēŝŶŶŽƐƚŝ͕ ĂůĞ ƚĂŬĠ ƉĠēŝ Ž ǀůĂƐƚŶş 
ǌĂŵĢƐƚŶĂŶĐĞͿ  Ă  ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĄůŶşŵ  ŽƚĄǌŬĄŵ  ;ƚũ͘  ŶĞũĞŶ  ŽĐŚƌĂŶĢ  ǎŝǀŽƚŶşŚŽ  ƉƌŽƐƚƎĞĚş͕  ĂůĞ  ƚĂŬĠ  ŽĐŚƌĂŶĢ  
Ă ǌůĞƉƓŽǀĄŶş ƉƌŽƐƚƎĞĚş ƉƌĂĐŽǀŶşŚŽͿ͘ 

DĄͲůŝ ďǉƚ ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬǉ ƉƌŽŐƌĂŵ ǀ ũĂŬĠŬŽůŝ ĨŝƌŵĢ ƐŬƵƚĞēŶĢ ƐǇƐƚĠŵŽǀǉŵ ŶĄƐƚƌŽũĞŵ͕ ŵƵƐş ƐƚĂŶŽǀŽǀĂƚ ũĂƐŶĠ 
ŽĚƉŽǀĢĚŶŽƐƚŝ  Ă  ƷŬŽůǇ  ŶĂƉƎşē  ǀƓĞŵŝ  ƷƌŽǀŶĢŵŝ  ƎşǌĞŶş͘  �ĄĚŶǉ  ǌĂŵĢƐƚŶĂŶĞĐ  ŶĞƐŵş  ďǉƚ  ǌ ƚŽŚŽƚŽ  ƐǇƐƚĠŵƵ 
ǀǇůŽƵēĞŶ͕ ŬĂǎĚǉ ŵƵƐş ŵşƚ ǀ ƚŽŵƚŽ ƐǇƐƚĠŵƵ ƐǀĠ ŵşƐƚŽ Ă ƐǀĠ  ƌŽůŝ ŵƵƐş ƉŽƌŽǌƵŵĢƚ͘  ƌŐŽŶŽŵŝĐŬĄ ŽƉĂƚƎĞŶş  
ũĞ ƚƎĞďĂ ǌĂŚƌŶŽƵƚ ĚŽ ĐĞůŬŽǀĠ ŵĂŶĂǎĞƌƐŬĠ ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ ƉŽĚŶŝŬƵ͕ ĂďǇ ƚĂŬ ǀĞĚůĂ ŬĞ ƐŶşǎĞŶş ƷŶĂǀǇ ƉƌĂĐŽǀŶşŬƽ Ă 
ǀǇƓƓş ƉƌŽĚƵŬƚŝǀŝƚĢ ϭ͘ DƵƐş ƚĂŬĠ ƉŽĚƉŽƌŽǀĂƚ ǌĚƌĂǀǉ ǎŝǀŽƚŶş ƐƚǇů ǌĂŵĢƐƚŶĂŶĐƽ ŶĞũĞŶ ŶĂ ƉƌĂĐŽǀŝƓƚşĐŚ͕ ĂůĞ ŝ 
ŵŝŵŽ ŶĢ͘  

:Ğ ƉŽƚƎĞďĂ ƉŽēşƚĂƚ Ɛ ƚşŵ͕ ǎĞ ƉƎşŶŽƐǇ ǌĂǀĞĚĞŶş ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬĠŚŽ ƉƌŽŐƌĂŵƵ ƐĞ ŶĞĚŽƐƚĂǀş ŝŚŶĞĚ͕ ĂůĞ ǀ ŚŽƌŝǌŽŶƚƵ 
ŶĢŬŽůŝŬĂ  ůĞƚ͘ sĞůŵŝ ƌǇĐŚůĞ ƐĞ ĂůĞ ƉƌŽũĞǀş ǀ ƉŽƐƚŽũşĐŚ ǌĂŵĢƐƚŶĂŶĐƽ͕ ďƵĚĞͲůŝ ŵşƚ ǀŝĚŝƚĞůŶĠ ǀǉƐƚƵƉǇ͘  / ƉŽƵŚǉ 
ǀŚŽĚŶĢ ƐĞƐƚĂǀĞŶǉ ŝŶĨŽŬŽƵƚĞŬ ŶĞďŽ ŬƌĄƚŬǉ ƉŽŚŽǀŽƌ Ɛ ƉƎşŵǉŵ ŶĂĚƎşǌĞŶǉŵ ŵƽǎĞ ƉƎŝŶĠƐƚ Ɛǀƽũ ĞĨĞŬƚ͘ EĞŶş 
ǀǉŵůƵǀŶĢũƓşŚŽ  ĚŽŬůĂĚƵ  Ž  ƚĠƚŽ  ƉƌĂǀĚĢ͕  ŶĞǎ  ŬŽŶƐƚĂƚŽǀĄŶş  ũĞĚŶĠ  ƉƌĂĐŽǀŶŝĐĞ  ƐƉŽůĞēŶŽƐƚŝ  >͛KZ  >   ĞƐŬĄ 
ƌĞƉƵďůŝŬĂ Ɛ͘ƌ͘Ž͕͘ ŬĚĞ ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬǉ ƉƌŽŐƌĂŵ ĂŬƚƵĄůŶĢ ǌĂǀĄĚşŵĞ͗ ͣjƌŽǀĞŸ ďĞǌƉĞēŶŽƐƚŝ ƉƌĄĐĞ Ă ƉƌĂĐŽǀŶşŚŽ 
ƉƌŽƐƚƎĞĚş ŚŽĚŶŽƚşŵ ƉŽǌŝƚŝǀŶĢ͕ ŶĞĐşƚşŵ ƐĞ ŶĂ ƉƌĂĐŽǀŝƓƚŝ ũĂŬŬŽůŝ ŽŚƌŽǎŽǀĄŶĂ͘ WƌĄĐĞ͕ ŬƚĞƌŽƵ ĚĢůĄŵ͕ ŵĢ ďĂǀş  
Ă  Đşƚşŵ  ƐĞ  ƚƵ  ƐƉŽŬŽũĞŶĢ͘  DĄŵĞ  ƚƵ  ĚŽďƌǉ  ŬŽůĞŬƚŝǀ͕  ŬĚǇ  ƐůƵǎĞďŶĢ  ƐƚĂƌƓş  ŽĐŚŽƚŶĢ  ƉŽƌĂĚş  ŶĄŵ  ŶŽǀǉŵ͕ 
ǌĂēşŶĂũşĐşŵ  ƉƌĂĐŽǀŶşŬƽŵ͘   ĂƐƚŽ  ǀ ƉƌĄĐŝ  ǌƽƐƚĄǀĄŵ  ŝ  ƉƎĞƐ  ēĂƐ  ʹ  ĂůĞ  ŶĞ  ƉƌŽƚŽ͕  ǎĞ  ďǇĐŚ ŵƵƐĞůĂ͕  ĂůĞ  ƉƌŽƚŽ  
ǎĞ ĐŚĐŝ͞ ;ƉŽǌŶĄŵŬĂ͗ ǀǉŸĂƚĞŬ ǌĞ ǌĄǌŶĂŵƵ ǌ ƎşǌĞŶĠŚŽ ƌŽǌŚŽǀŽƌƵ͕ ŬƚĞƌǉ ũƐŵĞ Ɛ ĚĂŶŽƵ ƉƌĂĐŽǀŶŝĐş ǀĞĚůŝ ďĢŚĞŵ 
ĞƌŐŽƐĐƌĞĞŶŝŶŐƵͿ͘ \ĞŬŶĢƚĞ͕ ŶĞŶş ƚŽ ŚĞǌŬǉ ǀǉƐůĞĚĞŬ͍ 

   



ϱϮ 
 

>/d Z dhZ  
 

ϭ  :ĂŬ  ŶĂ  ƉŽĚŶŝŬŽǀǉ  ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬǉ  ƉƌŽŐƌĂŵ  ŽŶůŝŶĞ͘  ϮϬϬϯ͘   ŽƐƚƵƉŶĠ  ŶĂ  ttt͗ 
фŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŚƌŶĞǁƐ͘ĐǌͬůŝĚƐŬĞͲǌĚƌŽũĞͬƌŝǌĞŶŝͲŝĚͲϮϲϵϴϳϭϬͬũĂŬͲŶĂͲƉŽĚŶŝŬŽǀǇͲĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬǇͲƉƌŽŐƌĂŵͲŝĚͲ
ϭϲϱϰϯϵх͘ 

Ϯ ,ĂƚŝĂƌ <͘  ƌŐŽŶſŵŝĂ Ă ƉƌĞǀĞŶƚşǀŶĞ ĞƌŐŽŶŽŵŝĐŬĠ ƉƌŽŐƌĂŵǇ ;ēĄƐƚ ϭͿ͘  ĞǌƉĞēŶĄ ƉƌĄĐĂ͕ ϮϬϭϰ͕ ē͘ ϭ͕ Ɛ͘ ϴͲϭϯ͘ 

ϯ   ŽŚĞŶ   ͘  >͘   ůĞŵĞŶƚƐ  ŽĨ   ƌŐŽŶŽŵŝĐƐ  WƌŽŐƌĂŵƐ͗  Ă  ƉƌŝŵĞƌ  ďĂƐĞĚ  ŽŶ  ǁŽƌŬƉůĂĐĞ  ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶƐ  ŽĨ 
ŵƵƐĐƵůŽƐĐĞůĞƚĂů  ĚŝƐŽƌĚĞƌƐ  ŽŶůŝŶĞ͘  h͘^͘   ĞƉĂƌƚĞŵĞŶƚ  ŽĨ  ,ĞĂůƚŚ  ĂŶĚ  ,ƵŵĂŶ  ^ĞƌǀŝĐĞƐ͕   ,,^  ;E/K^,Ϳ 
WƵďůŝĐĂƚŝŽŶ  EŽ͘  ϵϳͲϭϭϳ͕  ϭϵϵϳ͘  ϭϯϯ  Ɛ͘   ŽƐƚƵƉŶĠ  ŶĂ  ttt͗  фŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐĚĐ͘ŐŽǀͬŶŝŽƐŚͬĚŽĐƐͬϵϳͲ
ϭϭϳͬƉĚĨƐͬϵϳͲϭϭϳ͘ƉĚĨх͘ 

ϰ  /Ɖ  t͖͘  ZŽƐƚǇŬƵƐ  t͘  &ŝǀĞ   ƌŝƚŝĐĂů   ůĞŵĞŶƚƐ  ĨŽƌ  DĂŶĂŐŝŶŐ  ĂŶ   ƌŐŽŶŽŵŝĐƐ  WƌŽŐƌĂŵ  ŽŶůŝŶĞ͘  ϮϬϭϰ͘ 
 ŽƐƚƵƉŶĠ ŶĂ ttt͗ фŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂƐƐĞ͘ŽƌŐͬĂƐƐĞƚƐͬϭͬϳͬ/ŶƚĞƌĨĂĐĞ͘ƉĚĨх͘ 

ϱ  ƌŐŽŶŽŵŝĐƐ WƌŽŐƌĂŵ͘ hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ ŽĨ ^ŽƵƚŚĞƌŶ  ĂůŝĨŽƌŶŝĂ͕  ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů ,ĞĂůƚŚ ĂŶĚ ^ĂĨĞƚǇ͕ ϮϬϬϲ͘ ϲϬ Ɛ͘ 
 ŽƐƚƵƉŶĠ ŶĂ ttt͗ 
фŚƚƚƉ͗ͬͬĂĚŵŝŶŽƉƐŶĞƚ͘ƵƐĐ͘ĞĚƵͬƐŝƚĞƐͬĚĞĨĂƵůƚͬĨŝůĞƐͬĂůůͺĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐͬ ,^ͬ ƌŐŽŶŽŵŝĐƐWƌŽŐƌĂŵ͘ƉĚĨх͘ 

ϲ DŽŽƌĞ  ͘ tŽƌŬƉůĂĐĞ  ƌŐŽŶŽŵŝĐƐ WƌŽŐƌĂŵ ŽŶůŝŶĞ͘ sŝƌŐŝŶŝĂ WŽůǇƚĞĐŚŶŝĐ /ŶƐƚŝƚƵƚĞ ĂŶĚ ^ƚĂƚĞ hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘ 
 ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů͕ ,ĞĂůƚŚ ĂŶĚ ^ĂĨĞƚǇ ^ĞƌǀŝĐĞƐ͕ ϮϬϬϭ͘  ŽƐƚƵƉŶĠ ŶĂ ttt͗ 
фŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĞŚƐƐ͘ǀƚ͘ĞĚƵͬƵƉůŽĂĚĞĚͺĚŽĐƐͬϮϬϬϳϬϵϭϮϭϲϯϰϱϭϬ͘ǁŽƌŬƉůĂĐĞͺĞƌŐŽŶŽŵŝĐƐͺũƵůǇϮϬϬϭ͘ƉĚĨх͘ 

ϳ  a<K     hdK  ŬůĂĚĞ  ĚƽƌĂǌ  ŶĂ  ǌĚƌĂǀş  Ă  ƉƌĞǀĞŶĐŝ  ŽŶůŝŶĞ͘  ϮϬϭϯ͘   ŽƐƚƵƉŶĠ  ŶĂ  ttt͗ 
фŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ďŽǌƉŝŶĨŽ͘ĐǌͬǁŝŶͬŵƐƉͲŽƐǀĐͬƌĂĚǇͲĂͲĚŽƉŽƌƵĐĞŶŝͬƉƌĂŬƚŝĐŬĞͲ
ƉƌŝŬůĂĚǇͬƐŬŽĚĂͺĞƌŐŽŶŽŵŝĞϭϯϬϲϮϴ͘Śƚŵůх͘ 

 

 

 

 

 

   


