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����ϭ W�E��,h>h�E

ϭ͘ϭ >ĂƚĂƌ�ďĞůĂŬĂŶŐ
'ŽŽŐůĞ� DĂƉƐ� ŵĞƌƵƉĂŬĂŶ� ƐŝƐƚĞŵ� ŶĂǀŝŐĂƐŝ� ǇĂŶŐ� ƉŽƉƵůĞƌ� Ěŝ� ƉĞƌĂŶŐŬĂƚ�

ďĞƌŐĞƌĂŬ͕� ƚĞƌƵƚĂŵĂ� ƉĂĚĂ� ƉĞƌĂŶŐŬĂƚ� ƐŵĂƌƚƉŚŽŶĞ� �ŶĚƌŽŝĚ͘� dĞƌĐĂƚĂƚ� ůĞďŝŚ� ĚĂƌŝ� ϭ�
ŵŝůǇĂƌ� ƉĞŶŐŐƵŶĂ� ƐŵĂƌƚƉŚŽŶĞ� �ŶĚƌŽŝĚ� ƚĞůĂŚ� ŵĞŶŐƵŶĚƵŚ� ĂƉůŝŬĂƐŝ� 'ŽŽŐůĞ�DĂƉƐ�
ŵĞůĂůƵŝ� WůĂǇƐƚŽƌĞ͘� ^ĂůĂŚ� ƐĂƚƵ� ĨŝƚƵƌ� ƵƚĂŵĂ� ǇĂŶŐ� ĚŝƵŶŐŐƵůŬĂŶ� ŽůĞŚ� 'ŽŽŐůĞ�DĂƉƐ�
ƐĞŚŝŶŐŐĂ� ĚĂƉĂƚ� ŵĞŶĂƌŝŬ� ďĂŶǇĂŬ� ƉĞŶŐŐƵŶĂ� ĂĚĂůĂŚ� ĨŝƚƵƌ� ƌƵƚĞ� ƉĞƌũĂůĂŶĂŶ� ǇĂŶŐ�
ŵĞŵƵŶŐŬŝŶŬĂŶ�ƉĞŶŐŐƵŶĂ�ƵŶƚƵŬ�ŵĞŶĞŵƵŬĂŶ�ƌƵƚĞ�ĚĂƌŝ�ƐƵĂƚƵ�ƚĞŵƉĂƚ�ŬĞ�ƚĞŵƉĂƚ�
ƚƵũƵĂŶ͘� &ŝƚƵƌ� ŝŶŝ�ĚĂƉĂƚ�ŵĞŵďĞƌŝŬĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝĨ� ƌƵƚĞ�ƉĞƌũĂůĂŶĂŶ�ďĞƌĚĂƐĂƌŬĂŶ� ũĞŶŝƐ�
ƉĞƌũĂůĂŶĂŶ� ƐĞƉĞƌƚŝ� ďĞƌũĂůĂŶ͕� ŵĞŶŐĞŶĚĂƌĂŝ� ŵŽďŝů͕� ĚĂŶ� ůĂŝŶͲůĂŝŶ͘� � &ŝƚƵƌ� ƌƵƚĞ�
ƉĞƌũĂůĂŶĂŶ�ǇĂŶŐ�ĚŝƐĞĚŝĂŬĂŶ�ŽůĞŚ�'ŽŽŐůĞ�DĂƉƐ�ĂŬĂŶ�ŵĞŵďĞƌŝŬĂŶ�ƌƵƚĞ�ƚĞƌĐĞƉĂƚ�ĚĂƌŝ�
ƐƵĂƚƵ�ůŽŬĂƐŝ�ŬĞ�ůŽŬĂƐŝ�ƚƵũƵĂŶ�ǇĂŶŐ�ĚŝƉŝůŝŚ�ŽůĞŚ�ƉĞŶŐŐƵŶĂ͘�

<ĂƌĞŶĂ�ĚĂůĂŵ�ŵĞŶĞŶƚƵŬĂŶ�ƌƵƚĞ�ƉĞƌũĂůĂŶĂŶ͕�'ŽŽŐůĞ�DĂƉƐ�ŵĞŵĂŶĨĂĂƚŬĂŶ�
ƉĞƚĂ� ũĂůĂŶ� ǇĂŶŐ� ƚĞƌĚĂĨƚĂƌ� ;'ŽŽŐůĞ͕� ϮϬϭϳͿ͕� ŽůĞŚ� ŬĂƌĞŶĂ� ŝƚƵ� ƌƵƚĞ� ĚŝƚĞŶƚƵŬĂŶ�
ďĞƌĚĂƐĂƌŬĂŶ�ĂĚĂŶǇĂ�ũĂůĂŶ�ǇĂŶŐ�ŵĞŵƵŶŐŬŝŶŬĂŶ�ƵŶƚƵŬ�ĚŝůĂůƵŝ͘�,Ăů�ŝŶŝ�ŵĞŶǇĞďĂďŬĂŶ�
ƌƵƚĞ�ǇĂŶŐ�ĚŝƐĞĚŝĂŬĂŶ�ŽůĞŚ�'ŽŽŐůĞ�DĂƉƐ�ďĞůƵŵ�ƚĞŶƚƵ�ŵĞŵƉĞƌƚŝŵďĂŶŐŬĂŶ�ĂƚƵƌĂŶͲ
ĂƚƵƌĂŶ�ǇĂŶŐ�ďĞƌůĂŬƵ�Ěŝ� ƐƵĂƚƵ� ƚĞŵƉĂƚ͘�,Ăů� ŝŶŝůĂŚ�ǇĂŶŐ� ƚĞƌůŝŚĂƚ�ƉĂĚĂ�ƉĞŶŐŐƵŶĂĂŶ�
'ŽŽŐůĞ�DĂƉƐ�Ěŝ� ůŝŶŐŬƵŶŐĂŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚĂƐ��ƌĂǁŝũĂǇĂ͘�DŝƐĂůŶǇĂ͕�ŬĞƚŝŬĂ�ŵĞŶĞŶƚƵŬĂŶ�
ƌƵƚĞ� ĚĂƌŝ� ƉŝŶƚƵ� ŵĂƐƵŬ� 'ĞƌďĂŶŐ� sĞƚĞƌĂŶ� ŵĞŶƵũƵ� WĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ� hŶŝǀĞƌƐŝƚĂƐ�
�ƌĂǁŝũĂǇĂ ĚĞŶŐĂŶ�ŵĞŶŐŐƵŶĂŬĂŶ�ŬĞŶĚĂƌĂĂŶ�ďĞƌŵŽƚŽƌ͕�ŵĂŬĂ�'ŽŽŐůĞ�DĂƉƐ�ĂŬĂŶ�
ŵĞƌĞŬŽŵĞŶĚĂƐŝŬĂŶ�ƌƵƚĞ�ƉĞƌƐŝƐ�ŵĞŶƵũƵ�ŬĞ�ůŽŬĂƐŝ�ƚƵũƵĂŶ͘�WĂĚĂŚĂů�ƵŶƚƵŬ�ŵĞŶĐĂƉĂŝ�
WĞƌƉƵƐƚĂŬĂĂŶ� hŶŝǀĞƌƐŝƚĂƐ� �ƌĂǁŝũĂǇĂ� ŵĞŶŐŐƵŶĂŬĂŶ� ŬĞŶĚĂƌĂĂŶ� ďĞƌŵŽƚŽƌ� ŚĂƌƵƐ�
ŵĞůĂůƵŝ� ƚĞŵƉĂƚ� ƉĂƌŬŝƌ� ŬĂƌĞŶĂ� ƚĞƌĚĂƉĂƚ� ƉĞƌĂƚƵƌĂŶ� ǇĂŶŐ� ŵĞůĂƌĂŶŐ� ŬĞŶĚĂƌĂĂŶ�
ďĞƌŵŽƚŽƌ�ƵŶƚƵŬ�ƉĂƌŬŝƌ�Ěŝ�ďĂŚƵ�ũĂůĂŶ͘�WĞƌĂƚƵƌĂŶ�ĚŝůĂƌĂŶŐ�ƉĂƌŬŝƌ�ƐĞƉĞƌƚŝ�ŝŶŝ�ƚĞŶƚƵŶǇĂ�
ƚŝĚĂŬ� ƚĞƌƐĞĚŝĂ� ƉĂĚĂ� 'ŽŽŐůĞ�DĂƉƐ͕� ŬĂƌĞŶĂ� ƉĂĚĂ� ũĂůĂŶͲũĂůĂŶ� ŬŚƵƐƵƐ� ƐĞƉĞƌƚŝ� ũĂůĂŶ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚĂƐ� �ƌĂǁŝũĂǇĂ� ŵĞŵŝůŝŬŝ� ƉĞƌĂƚƵƌĂŶ� ǇĂŶŐ� ďĞƌďĞĚĂ� ǇĂŶŐ� ĚĂƉĂƚ� ďĞƌƵďĂŚ�
ƐĞǁĂŬƚƵͲǁĂŬƚƵ͘

DĂƐĂůĂŚ�ůĂŝŶ�ǇĂŶŐ�ŵƵŶĐƵů�ŬĞƚŝŬĂ�ŵĞŶŐŐƵŶĂŬĂŶ�'ŽŽŐůĞ�DĂƉƐ�Ěŝ�hŶŝǀĞƌƐŝƚĂƐ�
�ƌĂǁŝũĂǇĂ� ĂĚĂůĂŚ� ƚŝĚĂŬ� ƚĞƌĚĂĨƚĂƌŶǇĂ� ƌƵƚĞͲƌƵƚĞ� ƐŝŶŐŬĂƚ� ƉĂĚĂ� ƉĞƚĂ� 'ŽŽŐůĞ�DĂƉƐ͘�
DŝƐĂůŶǇĂ͕� ŬĞƚŝŬĂ� ŬŝƚĂ�ŵĞŵŝŶƚĂ� ƌƵƚĞ� ƉĞƌũĂůĂŶĂŶ� ŬĞ�'ƌŝǇĂ� �ƌĂǁŝũĂǇĂ�ĚĂƌŝ� &ĂŬƵůƚĂƐ�
<ĞĚŽŬƚĞƌĂŶ�ĚĞŶŐĂŶ�ďĞƌũĂůĂŶ�ŬĂŬŝ�ŵĞŶŐŐƵŶĂŬĂŶ�'ŽŽŐůĞ�DĂƉƐ͕�'ŽŽŐůĞ�DĂƉƐ�ĂŬĂŶ�
ŵĞƌĞŬŽŵĞŶĚĂƐŝŬĂŶ�ƌƵƚĞ�ĚĞŶŐĂŶ�ŵĞŵƵƚĂƌŝ�&ĂŬƵůƚĂƐ�/ůŵƵ�<ŽŵƉƵƚĞƌ͕�ƉĂĚĂŚĂů�ƌƵƚĞ�
ŝŶŝ�ĚĂƉĂƚ�ůĞďŝŚ�ƐŝŶŐŬĂƚ�ũŝŬĂ�ŵĞůĞǁĂƚŝ�&ĂŬƵůƚĂƐ�/ůŵƵ�<ŽŵƉƵƚĞƌ͘�,Ăů�ŝŶŝ�ƚĞƌũĂĚŝ�ŬĂƌĞŶĂ�
ƚŝĚĂŬ�ĂĚĂ�ƌƵƚĞ�ŬŚƵƐƵƐ�ǇĂŶŐ�ŵĞŵƉĞƌďŽůĞŚŬĂŶ�ƉĞũĂůĂŶ�ŬĂŬŝ�ƵŶƚƵŬ�ŵĞŵĂƐƵŬŝ�ŐĞĚƵŶŐ�
ƐĞŚŝŶŐŐĂ�ĚĂƉĂƚ�ŵĞŵŽƚŽŶŐ�ũĂůƵƌ�ƵŶƚƵŬ�ŵĞŶĚĂƉĂƚŬĂŶ�ƌƵƚĞ�ƚĞƌĐĞƉĂƚ͘

�ĞƌĚĂƐĂƌŬĂŶ�ŵĂƐĂůĂŚͲŵĂƐĂůĂŚ�ǇĂŶŐ�ƚĞƌũĂĚŝ͕�ĚŝƉĞƌůƵŬĂŶ�ĂƉůŝŬĂƐŝ�ǇĂŶŐ�ĚĂƉĂƚ�
ŵĞŵďƵĂƚ� ƌƵƚĞ� ŬŚƵƐƵƐ� ƵŶƚƵŬ� ƉĞũĂůĂŶ� ŬĂŬŝ� ĚĂŶ� ŬĞŶĚĂƌĂĂŶ� ďĞƌŵŽƚŽƌ� Ěŝ� ƐƵĂƚƵ�
ǁŝůĂǇĂŚ͘��ĂŶ�ƵŶƚƵŬ�ŵĞŵďƵĂƚ�ƌƵƚĞ�ŬŚƵƐƵƐ�ƚĞƌƐĞďƵƚ͕�ĚŝƉĞƌůƵŬĂŶ�ŐƌĂĨ�ƐĞďĂŐĂŝ�ũĂůƵƌ�
ƉĞƌũĂůĂŶĂŶ� ǇĂŶŐ� ĚĂƉĂƚ ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƐŝŬĂŶ� ƵŶƚƵŬ� ŵĞŶĐĂƌŝ� ƌƵƚĞ� ƚĞƌĚĞŬĂƚ Ěŝ� ƐƵĂƚƵ�
ǁŝůĂǇĂŚ ĚĞŶŐĂŶ� ŵĞŶŐŐƵŶĂŬĂŶ� ĂůŐŽƌŝƚŵĂ� ƐĞƉĞƌƚŝ� ĂůŐŽƌŝƚŵĂ� �ũŝŬƐƚƌĂ͘ ^ĞŚŝŶŐŐĂ͕�
ĂƉůŝŬĂƐŝ� ũƵŐĂ� ŚĂƌƵƐ� ĚĂƉĂƚ� ŵĞŵďƵĂƚ ƐƚƌƵŬƚƵƌ� ĚĂƚĂ� ŐƌĂĨ� ƵŶƚƵŬ�ŵĞŵďĂŶŐƵŶ� ƌƵƚĞ�
ŬŚƵƐƵƐ�ƉĞũĂůĂŶ�ŬĂŬŝ�ĚĂŶ�ŬĞŶĚĂƌĂĂŶ�ďĞƌŵŽƚŽƌ�Ěŝ�ƐƵĂƚƵ�ǁŝůĂǇĂŚ͘�



Ϯ

KůĞŚ� ŬĂƌĞŶĂ� ŝƚƵ͕� ĚŝďĂŶŐƵŶ� ƐĞďƵĂŚ� ĂƉůŝŬĂƐŝ� ďĞƌŶĂŵĂ� �ƉůŝŬĂƐŝ� DŽďŝůĞ�
^ƚƌƵŬƚƵƌ� �ĂƚĂ� 'ƌĂĨ� ǇĂŶŐ� ŵĞŵŝůŝŬŝ� ĨƵŶŐƐŝ� ƵŶƚƵŬ� ŵĞŵďƵĂƚ� ƐƚƌƵŬƚƵƌ� ĚĂƚĂ� ŐƌĂĨ�
ƉĞƌũĂůĂŶĂŶ�ǇĂŶŐ�ĚĂƉĂƚ�ĚŝŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƐŝŬĂŶ�ƵŶƚƵŬ�ŵĞŶĐĂƌŝ� ƌƵƚĞ�ƚĞƌĚĞŬĂƚ�Ěŝ�ƐƵĂƚƵ�
ǁŝůĂǇĂŚ�ĚĞŶŐĂŶ�ŵĞŶŐŐƵŶĂŬĂŶ ĂůŐŽƌŝƚŵĂ��ũŝŬƐƚƌĂ͘��ƉůŝŬĂƐŝ DŽďŝůĞ�^ƚƌƵŬƚƵƌ��ĂƚĂ�
'ƌĂĨ ďĞƌũĂůĂŶ�ƉĂĚĂ�ƉůĂƚĨŽƌŵ��ŶĚƌŽŝĚ�ǇĂŶŐ�ŵĞƌƵƉĂŬĂŶ�ƉůĂƚĨŽƌŵ�ĚĞŶŐĂŶ�ƉĞŶŐŐƵŶĂ�
'ŽŽŐůĞ�DĂƉƐ� ƚĞƌďĂŶǇĂŬ͘� ^ĞůĂŝŶ� ŝƚƵ ƉĞŵŝůŝŚĂŶ� ƉůĂƚĨŽƌŵ� �ŶĚƌŽŝĚ� ĚŝĚĂƐĂƌŝ� ƵŶƚƵŬ�
ŵĞŵƵĚĂŚŬĂŶ ƉĞŶŐŐƵŶĂ�ĚĂůĂŵ�ŵĞŵďƵĂƚ�ŐƌĂĨ�ũĂůƵƌ�ƉĞƌũĂůĂŶĂŶ͕�ƐĞŚŝŶŐŐĂ�ƉĞŶŐŐƵŶĂ�
ĚĂƉĂƚ�ŵĞŵďƵĂƚ�ŐƌĂĨ�ũĂůƵƌ�ƉĞƌũĂůĂŶĂŶ ĚĂŶ�ƐƵƌǀĞǇ�ůŽŬĂƐŝ�ƐĞĐĂƌĂ�ďĞƌƐĂŵĂĂŶ͘�

WĞŶŐĞŵďĂŶŐĂŶ �ƉůŝŬĂƐŝ� DŽďŝůĞ� ^ƚƌƵŬƚƵƌ� �ĂƚĂ� 'ƌĂĨ� ĂŬĂŶ� ŵĞŶŐŐƵŶĂŬĂŶ�
ŵŽĚĞů�/ŶĐƌĞŵĞŶƚĂů�ƐĞďĂŐĂŝ�ŵŽĚĞů�^ŽĨƚǁĂƌĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�>ŝĨĞ��ǇĐůĞ ;^�>�Ϳ͘�DŽĚĞů�
/ŶĐƌĞŵĞŶƚĂů� ĚŝƉŝůŝŚ� ŬĂƌĞŶĂ� ŬĞďƵƚƵŚĂŶ�ƵƚĂŵĂ� ƚĞůĂŚ� ƚĞƌďĞŶƚƵŬ� ƐĞĐĂƌĂ� ũĞůĂƐ͕� ǇĂŝƚƵ�
ŵĞŵďƵĂƚ� ƐƚƌƵŬƚƵƌ� ĚĂƚĂ� ŐƌĂĨ� ĚĂŶ� ŵĞŶŐŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƐŝŬĂŶŶǇĂ� ĚĞŶŐĂŶ� ĂůŐŽƌŝƚŵĂ�
�ũŝŬƐƚƌĂ� ƵŶƚƵŬ� ŵĞŶĞŶƚƵŬĂŶ� ƌƵƚĞ� ƚĞƌĚĞŬĂƚ� Ěŝ� ƐƵĂƚƵ� ǁŝůĂǇĂŚ͕� ƐĞŚŝŶŐŐĂ� ƉƌŽƐĞƐ�
ƉĞŶŐĞŵďĂŶŐĂŶ�ĚĂƉĂƚ�ĚŝƐĞĚĞƌŚĂŶĂŬĂŶ�ŵĞŶũĂĚŝ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚ͘

�ŝŚĂƌĂƉŬĂŶ�ĚĞŶŐĂŶ�ĂĚĂŶǇĂ��ƉůŝŬĂƐŝ�DŽďŝůĞ�̂ ƚƌƵŬƚƵƌ��ĂƚĂ�'ƌĂĨ͕�ŵĂƐǇĂƌĂŬĂƚ�
ĚĂƉĂƚ� ŵĞŵďƵĂƚ� ƌƵƚĞ� ŬŚƵƐƵƐ� Ěŝ� ƐƵĂƚƵ� ǁŝůĂǇĂŚ� ƚĂŶƉĂ� ƚĞƌŐĂŶƚƵŶŐ� ĚĞŶŐĂŶ� ƌƵƚĞ�
ƉĞƌũĂůĂŶĂŶ� ǇĂŶŐ� ƚĞůĂŚ� ĚŝƐĞĚŝĂŬĂŶ� ŽůĞŚ� 'ŽŽŐůĞ͘� �ĞŶŐĂŶ� ŝŶŝ͕� ŵĂƐǇĂƌĂŬĂƚ� ĚĂƉĂƚ�
ŵĞŶǇĞƐƵĂŝŬĂŶ� ƌƵƚĞ� ƉĞƌũĂůĂŶĂŶ� Ěŝ� ƐƵĂƚƵ� ǁŝůĂǇĂŚ� ĚĞŶŐĂŶ� ŵĞŵďƵĂƚ� ŐƌĂĨ� ũĂůƵƌ�
ƉĞƌũĂůĂŶĂŶ�ŵŝůŝŬŶǇĂ͘�

ϭ͘Ϯ ZƵŵƵƐĂŶ�ŵĂƐĂůĂŚ
�Ăƌŝ� ƵƌĂŝĂŶ� ůĂƚĂƌ� ďĞůĂŬĂŶŐ� ĚŝĂƚĂƐ͕� ĚŝĚĂƉĂƚŬĂŶ� ƌƵŵƵƐĂŶ� ŵĂƐĂůĂŚ� ƵŶƚƵŬ�

ZĂŶĐĂŶŐ��ĂŶŐƵŶ��ƉůŝŬĂƐŝ�DŽďŝůĞ�^ƚƌƵŬƚƵƌ��ĂƚĂ�'ƌĂĨ��ĞƌďĂƐŝƐ�'ŽŽŐůĞ�DĂƉƐ͗

ϭ͘ �ĂŐĂŝŵĂŶĂ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƐŝ� ƵŶƚƵŬ� ŵĞŵďƵĂƚ� ƐƚƌƵŬƚƵƌ� ĚĂƚĂ� ŐƌĂĨ� ǇĂŶŐ� ĚĂƉĂƚ�
ĚŝŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƐŝŬĂŶ�ƵŶƚƵŬ�ŵĞŶŐŚĂƐŝůŬĂŶ�ƌƵƚĞ�ƚĞƌĚĞŬĂƚ�ŬĞ�ƐƵĂƚƵ�ůŽŬĂƐŝ�Ěŝ�ƐƵĂƚƵ�
ǁŝůĂǇĂŚ�ĚĞŶŐĂŶ�ŵĞŶŐŐƵŶĂŬĂŶ��ƉůŝŬĂƐŝ�DŽďŝůĞ�^ƚƌƵŬƚƵƌ��ĂƚĂ�'ƌĂĨ͍

Ϯ͘ �ĂŐĂŝŵĂŶĂ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƐŝ� ƵŶƚƵŬ�ŵĞŶĞŶƚƵŬĂŶ� ƌƵƚĞ� ƚĞƌĚĞŬĂƚ�Ěŝ� ƐƵĂƚƵ�ǁŝůĂǇĂŚ�
ĚĞŶŐĂŶ�ŵĞŶŐŐƵŶĂŬĂŶ�ĂůŐŽƌŝƚŵĂ��ũŝŬƐƚƌĂ�ƉĂĚĂ�ŐƌĂĨ�ǇĂŶŐ�ĚŝďĂŶŐƵŶ͍

ϭ͘ϯ dƵũƵĂŶ
ϭ͘ DĞŶŐŚĂƐŝůŬĂŶ�ĂƉůŝŬĂƐŝ�ǇĂŶŐ�ĚĂƉĂƚ�ŵĞŵďĂŶŐƵŶ�ƐƚƌƵŬƚƵƌ�ĚĂƚĂ�ŐƌĂĨ�ǇĂŶŐ�ĚĂƉĂƚ�

ĚŝŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƐŝŬĂŶ�ƵŶƚƵŬ�ŵĞŶŐŚĂƐŝůŬĂŶ�ƌƵƚĞ�ƚĞƌĚĞŬĂƚ ŬĞ�ƐƵĂƚƵ�ůŽŬĂƐŝ�Ěŝ�ƐƵĂƚƵ�
ǁŝůĂǇĂŚ ŵĞŶŐŐƵŶĂŬĂŶ�ĂůŐƌŽƚŝŵĂ��ũŝŬƐƚƌĂ

Ϯ͘ DĞŶŐŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƐŝŬĂŶ�ŐƌĂĨ�ǇĂŶŐ�ĚŝďĂŶŐƵŶ�ƉĂĚĂ��ƉůŝŬĂƐŝ�DŽďŝůĞ�^ƚƌƵŬƚƵƌ��ĂƚĂ�
'ƌĂĨ� ĚĞŶŐĂŶ� ĂůŐŽƌŝƚŵĂ� �ũŝŬƐƚƌĂ� ƵŶƚƵŬ� ŵĞŶĞŶƚƵŬĂŶ� ƌƵƚĞ� ƚĞƌĚĞŬĂƚ� Ěŝ� ƐƵĂƚƵ�
ǁŝůĂǇĂŚ

ϭ͘ϰ DĂŶĨĂĂƚ
DĂƐǇĂƌĂŬĂƚ� ĚĂƉĂƚ� ŵĞŵďƵĂƚ� ƌƵƚĞ� ŬŚƵƐƵƐ� Ěŝ� ƐƵĂƚƵ� ǁŝůĂǇĂŚ� ƚĂŶƉĂ�

ƚĞƌŐĂŶƚƵŶŐ�ĚĞŶŐĂŶ�ƌƵƚĞ�ƉĞƌũĂůĂŶĂŶ�ǇĂŶŐ�ƚĞůĂŚ�ĚŝƐĞĚŝĂŬĂŶ�ŽůĞŚ�'ŽŽŐůĞ͘��ĞŶŐĂŶ�ŝŶŝ͕�
ŵĂƐǇĂƌĂŬĂƚ� ĚĂƉĂƚ� ŵĞŶǇĞƐƵĂŝŬĂŶ� ƌƵƚĞ� ƉĞƌũĂůĂŶĂŶ� Ěŝ� ƐƵĂƚƵ� ǁŝůĂǇĂŚ� ĚĞŶŐĂŶ�
ŵĞŵďƵĂƚ�ŐƌĂĨ�ũĂůƵƌ�ƉĞƌũĂůĂŶĂŶ�ŵŝůŝŬŶǇĂ͘�



ϯ

ϭ͘ϱ �ĂƚĂƐĂŶ�ŵĂƐĂůĂŚ
�ĂƚĂƐĂŶ�ŵĂƐĂůĂŚ�ĚĂůĂŵ�ZĂŶĐĂŶŐ��ĂŶŐƵŶ��ƉůŝŬĂƐŝ�DŽďŝůĞ�̂ ƚƌƵŬƚƵƌ��ĂƚĂ�'ƌĂĨ�

�ĞƌďĂƐŝƐ�'ŽŽŐůĞ�DĂƉƐ�ĂĚĂůĂŚ�͗

ϭ͘ ^ƚƵĚŝ�ŬĂƐƵƐ�Ěŝ�ůŝŶŐŬƵŶŐĂŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚĂƐ��ƌĂǁŝũĂǇĂ͘

Ϯ͘ 'ƌĂĨ�ǇĂŶŐ�ĚŝďƵĂƚ�ĚŝŬĂƚĞŐŽƌŝŬĂŶ ƵŶƚƵŬ�ƌƵƚĞ�ƉĞũĂůĂŶ�ŬĂŬŝ͕�ĚĂŶ�ƌƵƚĞ�ŬĞŶĚĂƌĂĂŶ�
ďĞƌŵŽƚŽƌ͘

ϯ͘ dŝĚĂŬ�ŵĞŵďĂŚĂƐ�ŵŝŐƌĂƐŝ� ĚĂƚĂ� ŐƌĂĨ� ǇĂŶŐ� ĚŝďĂŶŐƵŶ� ƉĂĚĂ� �ƉůŝŬĂƐŝ�DŽďŝůĞ�
^ƚƌƵŬƚƵƌ��ĂƚĂ�'ƌĂĨ͘

ϭ͘ϲ ^ŝƐƚĞŵĂƚŝŬĂ�ƉĞŵďĂŚĂƐĂŶ
�ĂŐŝĂŶ� ŝŶŝ� ďĞƌŝƐŝ� ƐƚƌƵŬƚƵƌ� ƐŬƌŝƉƐŝ� ŝŶŝ�ŵƵůĂŝ� �Ăď� WĞŶĚĂŚƵůƵĂŶ� ƐĂŵƉĂŝ� �Ăď�

WĞŶƵƚƵƉ� ĚĂŶ� ĚĞƐŬƌŝƉƐŝ� ƐŝŶŐŬĂƚ� ĚĂƌŝ� ŵĂƐŝŶŐͲŵĂƐŝŶŐ� ďĂď͘� �ŝŚĂƌĂƉŬĂŶ� ďĂŐŝĂŶ� ŝŶŝ�
ĚĂƉĂƚ�ŵĞŵďĂŶƚƵ�ƉĞŵďĂĐĂ�ĚĂůĂŵ�ŵĞŵĂŚĂŵŝ�ƐŝƐƚĞŵĂƚŝŬĂ�ƉĞŵďĂŚĂƐĂŶ�ŝƐŝ�ĚĂůĂŵ�
ƐŬƌŝƉƐŝ�ŝŶŝ͘�

����/ W�E��,h>h�E

�Ăď�ŝŶŝ�ŵĞŶũĞůĂƐŬĂŶ�ŵĞŶŐĞŶĂŝ�ůĂƚĂƌ�ďĞůĂŬĂŶŐ�ƐŬƌŝƉƐŝ͕�ƌƵŵƵƐĂŶ�
ŵĂƐĂůĂŚ͕� ƚƵũƵĂŶ͕�ŵĂŶĨĂĂƚ͕� ďĂƚĂƐĂŶ�ŵĂƐĂůĂŚ�ĚĂŶ� ƐŝƐƚĞŵĂƚŝŬĂ�
ƉĞŵďĂŚĂƐĂŶ͘��

����// >�E��^�E�<�Wh^d�<��E

�Ăď� ŝŶŝ� ŵĞŶũĞůĂƐŬĂŶ� ĚĂŶ� ŵĞŶŐƵƌĂŝŬĂŶ� ƚĞŽƌŝͲƚĞŽƌŝ� ĚĂƌŝ�
ƉĞŶĞůŝƚŝĂŶ� ƚĞƌĚĂŚƵůƵ� ǇĂŶŐ� ĚŝŬĂũŝ� ƐĞďĂŐĂŝ� ďĂŚĂŶ� ƉĞŶĚƵŬƵŶŐ�
ƵŶƚƵŬ�ŵĞŶĚĂƐĂƌŝ�ƉĞŶĞůŝƚŝĂŶ͘

����/// D�dK�K>K'/

�Ăď�ŝŶŝ�ŵĞŶũĞůĂƐŬĂŶ�ŵĞƚŽĚĞ�ĚĂŶ�ůĂŶŐŬĂŚ�ŬĞƌũĂ�ǇĂŶŐ�ĚŝůĂŬƵŬĂŶ�
ĚĂůĂŵ� ƉƌŽƐĞƐ� ƉĞƌĂŶĐĂŶŐĂŶ͕� ĂŶĂůŝƐŝƐ� ŬĞďƵƚƵŚĂŶ͕� ĚĂŶ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƐŝ�ǇĂŶŐ�ŵĞŶũĂĚŝ�ŽďũĞŬ�ƐƚƵĚŝ�ŬĂƐƵƐ�ƐŬƌŝƉƐŝ͘

����/s �E�>/^/^�<��hdh,�E

�Ăď� ŝŶŝ�ďĞƌĨƵŶŐƐŝ�ƵŶƚƵŬ�ŵĞůĂƉŽƌŬĂŶ�ŚĂƐŝů�ĂŶĂůŝƐŝƐ�ŬĞďƵƚƵŚĂŶ�
ǇĂŶŐ�ĚŝůĂŬƵŬĂŶ�ƐĞďĂŐĂŝ�ĨƵŶŐƐŝ�ĚĂƐĂƌ�ĂƉůŝŬĂƐŝ�ǇĂŶŐ�ĚŝďƵĂƚ͘

����s W�Z�E��E'�E ��E�/DW>�D�Ed�^/

�Ăď�ŝŶŝ�ďĞƌĨƵŶŐƐŝ�ƵŶƚƵŬ�ŵĞŶũĞůĂƐŬĂŶ�ƉĞƌĂŶĐĂŶŐĂŶ�ƉĞƌĂŶŐŬĂƚ�
ůƵŶĂŬ� ďĞƌĚĂƐĂƌŬĂŶ� ĂŶĂůŝƐŝƐ� ŬĞďƵƚƵŚĂŶ�ďĞƐĞƌƚĂ ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƐŝ�
ŶǇĂ�ĚĂůĂŵ�ŵĞŵďĂŶŐƵŶ�ƉĞƌĂŶŐŬĂƚ�ůƵŶĂŬ͘

����s/ W�E'h:/�E

�Ăď� ŝŶŝ� ďĞƌŝƐŝ� ůĂƉŽƌĂŶ� ŚĂƐŝů� ĚĂƌŝ� ƉĞŶŐƵũŝĂŶ� ƉĞƌĂŶŐŬĂƚ� ůƵŶĂŬ�
ǇĂŶŐ�ĚŝŬĞŵďĂŶŐŬĂŶ͘



ϰ

����s// W�EhdhW

�Ăď� ŝŶŝ� ďĞƌŝƐŝ� ŬĞƐŝŵƉƵůĂŶ� ĚĂŶ� ƐĂƌĂŶͲƐĂƌĂŶ� ƵŶƚƵŬ�
ƉĞŶŐĞŵďĂŶŐĂŶ�ůĞďŝŚ�ůĂŶũƵƚ͘


