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FORTSCHRITT 
WAGEN

WoBi
Kapitel VII. — Außenpolitik im 
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<ŽĂůŝƚŝŽŶƐǀĞƌƚƌĂŐ�ϮϬϮϭ�ʹ�ϮϬϮϱ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ĚĞƌ�^ŽǌŝĂůĚĞŵŽŬƌĂƚŝƐĐŚĞŶ�WĂƌƚĞŝ��ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚƐ�;^W�Ϳ͕�
�mE�E/^�ϵϬ�ͬ��/��'ZmE�E�ƵŶĚ�ĚĞŶ�&ƌĞŝĞŶ��ĞŵŽŬƌĂƚĞŶ�;&�WͿ�
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/ŶŚĂůƚƐǀĞƌǌĞŝĐŚŶŝƐ�
�

/͘�WƌćĂŵďĞů͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϰ�

//͘�DŽĚĞƌŶĞƌ�^ƚĂĂƚ͕�ĚŝŐŝƚĂůĞƌ��ƵĨďƌƵĐŚ�ƵŶĚ�/ŶŶŽǀĂƚŝŽŶĞŶ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϴ�

DŽĚĞƌŶĞƌ�^ƚĂĂƚ�ƵŶĚ��ĞŵŽŬƌĂƚŝĞ�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϴ�

�ŝŐŝƚĂůĞ�/ŶŶŽǀĂƚŝŽŶĞŶ�ƵŶĚ�ĚŝŐŝƚĂůĞ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϭϱ�

/ŶŶŽǀĂƚŝŽŶ͕�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚ͕�,ŽĐŚƐĐŚƵůĞ�ƵŶĚ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϭϵ�

///͘�<ůŝŵĂƐĐŚƵƚǌ�ŝŶ�ĞŝŶĞƌ�ƐŽǌŝĂůͲƂŬŽůŽŐŝƐĐŚĞŶ�DĂƌŬƚǁŝƌƚƐĐŚĂĨƚ�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�Ϯϰ�

tŝƌƚƐĐŚĂĨƚ�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�Ϯϱ�

hŵǁĞůƚͲ�ƵŶĚ�EĂƚƵƌƐĐŚƵƚǌ�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϯϲ�

>ĂŶĚǁŝƌƚƐĐŚĂĨƚ�ƵŶĚ��ƌŶćŚƌƵŶŐ�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϰϯ�

DŽďŝůŝƚćƚ�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϰϴ�

<ůŝŵĂ͕��ŶĞƌŐŝĞ͕�dƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϱϰ�

/s͘�ZĞƐƉĞŬƚ͕��ŚĂŶĐĞŶ�ƵŶĚ�ƐŽǌŝĂůĞ�^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚ�ŝŶ�ĚĞƌ�ŵŽĚĞƌŶĞŶ��ƌďĞŝƚƐǁĞůƚ�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϲϱ�

�ƌďĞŝƚ�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϲϲ�

^ŽǌŝĂůƐƚĂĂƚ͕��ůƚĞƌƐǀŽƌƐŽƌŐĞ͕�'ƌƵŶĚƐŝĐŚĞƌƵŶŐ�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϳϮ�

WĨůĞŐĞ�ƵŶĚ�'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚ�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϴϬ�

�ĂƵĞŶ�ƵŶĚ�tŽŚŶĞŶ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϴϴ�

s͘��ŚĂŶĐĞŶ�Ĩƺƌ�<ŝŶĚĞƌ͕�ƐƚĂƌŬĞ�&ĂŵŝůŝĞŶ�ƵŶĚ�ďĞƐƚĞ��ŝůĚƵŶŐ�ĞŝŶ�>ĞďĞŶ�ůĂŶŐ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϵϯ�

�ŝůĚƵŶŐ�ƵŶĚ��ŚĂŶĐĞŶ�Ĩƺƌ�ĂůůĞ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϵϰ�

<ŝŶĚĞƌ͕�:ƵŐĞŶĚ͕�&ĂŵŝůŝĞŶ�ƵŶĚ�^ĞŶŝŽƌĞŶ�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϵϴ�

s/͘�&ƌĞŝŚĞŝƚ�ƵŶĚ�^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚ͕�'ůĞŝĐŚƐƚĞůůƵŶŐ�ƵŶĚ�sŝĞůĨĂůƚ�ŝŶ�ĚĞƌ�ŵŽĚĞƌŶĞŶ��ĞŵŽŬƌĂƚŝĞ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϭϬϯ�

/ŶŶĞƌĞ�^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚ͕��ƺƌŐĞƌƌĞĐŚƚĞ͕�:ƵƐƚŝǌ͕�sĞƌďƌĂƵĐŚĞƌƐĐŚƵƚǌ͕�^ƉŽƌƚ�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϭϬϯ�

'ůĞŝĐŚƐƚĞůůƵŶŐ�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϭϭϰ�

sŝĞůĨĂůƚ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϭϭϲ�

<ƵůƚƵƌͲ�ƵŶĚ�DĞĚŝĞŶƉŽůŝƚŝŬ�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϭϮϭ�

'ƵƚĞ�>ĞďĞŶƐǀĞƌŚćůƚŶŝƐƐĞ�ŝŶ�^ƚĂĚƚ�ƵŶĚ�>ĂŶĚ�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϭϮϳ�

s//͘��ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚƐ�sĞƌĂŶƚǁŽƌƚƵŶŐ�Ĩƺƌ��ƵƌŽƉĂ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�tĞůƚ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϭϯϬ�

�ƵƌŽƉĂ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϭϯϭ�

/ŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶ͕�DŝŐƌĂƚŝŽŶ͕�&ůƵĐŚƚ�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϭϯϳ�

�ƵƘĞŶ͕�^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚ͕�sĞƌƚĞŝĚŝŐƵŶŐ͕��ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ͕�DĞŶƐĐŚĞŶƌĞĐŚƚĞ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϭϰϯ�

s///͘��ƵŬƵŶĨƚƐŝŶǀĞƐƚŝƚŝŽŶĞŶ�ƵŶĚ�ŶĂĐŚŚĂůƚŝŐĞ�&ŝŶĂŶǌĞŶ�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϭϱϴ�

/y͘��ƌďĞŝƚƐǁĞŝƐĞ�ĚĞƌ�ZĞŐŝĞƌƵŶŐ�ƵŶĚ�&ƌĂŬƚŝŽŶĞŶ�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϭϳϯ�

�

�

�

Wolfgang Biermann



�ϭ�
/͘�WƌćĂŵďĞů�Ϯ�

�ϯ�

�ĂƐ� �ƌŐĞďŶŝƐ� ĚĞƌ� �ƵŶĚĞƐƚĂŐƐǁĂŚů� ǀĞƌƐƚĞŚĞŶ� ƵŶƐĞƌĞ� ĚƌĞŝ� WĂƌƚĞŝĞŶ� ĂůƐ� �ƵĨƚƌĂŐ͕� ĞŝŶĞ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞ�ϰ�

ZĞŐŝĞƌƵŶŐƐŬŽĂůŝƚŝŽŶ�ǌƵ�ďŝůĚĞŶ͘��ϱ�

�ϲ�

tŝƌ� ŚĂďĞŶ� ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞ� dƌĂĚŝƚŝŽŶĞŶ� ƵŶĚ� WĞƌƐƉĞŬƚŝǀĞŶ͕� ĚŽĐŚ� ƵŶƐ� ĞŝŶĞŶ� ĚŝĞ� �ĞƌĞŝƚƐĐŚĂĨƚ͕�ϳ�

ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ�sĞƌĂŶƚǁŽƌƚƵŶŐ� Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ƵŬƵŶĨƚ��ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚƐ� ǌƵ�ƺďĞƌŶĞŚŵĞŶ͕�ĚĂƐ��ŝĞů͕�ĚŝĞ�ŶŽƚǁĞŶĚŝŐĞ�ϴ�

DŽĚĞƌŶŝƐŝĞƌƵŶŐ� ǀŽƌĂŶǌƵƚƌĞŝďĞŶ͕� ĚĂƐ� �ĞǁƵƐƐƚƐĞŝŶ͕� ĚĂƐƐ� ĚŝĞƐĞƌ� &ŽƌƚƐĐŚƌŝƚƚ� ĂƵĐŚ� ŵŝƚ� ĞŝŶĞŵ�ϵ�

^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚƐǀĞƌƐƉƌĞĐŚĞŶ�ĞŝŶŚĞƌŐĞŚĞŶ�ŵƵƐƐ�ƵŶĚ�ĚŝĞ��ƵǀĞƌƐŝĐŚƚ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞƐ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ�ŐĞůŝŶŐĞŶ�ŬĂŶŶ͘�tŝƌ�ϭϬ�

ǀĞƌƉĨůŝĐŚƚĞŶ�ƵŶƐ͕�ĚĞŵ�tŽŚůĞ�ĂůůĞƌ��ƺƌŐĞƌŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ��ƺƌŐĞƌ�ǌƵ�ĚŝĞŶĞŶ͘�ϭϭ�

�ϭϮ�

tĂƐ�ĚĂƐ�>ĂŶĚ�ŚĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌƚ�ϭϯ�

�ϭϰ�

tŝƌ� ƺďĞƌŶĞŚŵĞŶ� sĞƌĂŶƚǁŽƌƚƵŶŐ� ŝŶ� ĞŝŶĞƌ� �Ğŝƚ͕� ŝŶ� ĚĞƌ� ĚŝĞ� �ŽƌŽŶĂͲWĂŶĚĞŵŝĞ� ĚĂƐ� >ĂŶĚ�ǁĞŝƚĞƌ� ƐƚĂƌŬ�ϭϱ�

ďĞůĂƐƚĞƚ͘�^ŝĞ�ďĞĚĞƵƚĞƚ�Ĩƺƌ�ǀŝĞůĞ�ŐƌŽƘĞƐ�>ĞŝĚ͕�ŐĞŚƚ�ĞŝŶŚĞƌ�ŵŝƚ�ĞǆŝƐƚĞŶǌŝĞůůĞŶ�^ŽƌŐĞŶ�ƵŶĚ�ǀĞƌůĂŶŐƚ�ĂůůĞŶ�ϭϲ�

ĞƌŚĞďůŝĐŚĞ��ŝŶƐĐŚƌćŶŬƵŶŐĞŶ�Ăď͘��ŝĞ�WĂŶĚĞŵŝĞ�ǌƵ�ďĞƐŝĞŐĞŶ͕�ŝƐƚ�ŝŶ�ĚŝĞƐĞŶ�dĂŐĞŶ�ƵŶƐĞƌĞ�ǀŽƌĚƌŝŶŐůŝĐŚƐƚĞ�ϭϳ�

�ƵĨŐĂďĞ͕�ĚĞƌ�ǁŝƌ�ƵŶƐ�ŵŝƚ�ǀŽůůĞƌ�<ƌĂĨƚ�ǁŝĚŵĞŶ͘��ŝĞ�ŶŽƚǁĞŶĚŝŐĞŶ�^ĐŚƵƚǌŵĂƘŶĂŚŵĞŶ�ƵŵǌƵƐĞƚǌĞŶ�ƵŶĚ�ϭϴ�

ĞŝŶĞŶ�ƵŵĨĂƐƐĞŶĚĞŶ�/ŵƉĨƐĐŚƵƚǌ�ǀŽƌĂŶǌƵƚƌĞŝďĞŶ͕�ŝƐƚ�ĞŝŶĞ�ŐĞƐĂŵƚƐƚĂĂƚůŝĐŚĞ�ƵŶĚ�ŐĞƐĂŵƚŐĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞ�ϭϵ�

�ƵĨŐĂďĞ͘��ϮϬ�

�Ϯϭ�

�ŝĞ�tĞůƚ�ŝƐƚ�Ăŵ��ĞŐŝŶŶ�ĞŝŶĞƐ�:ĂŚƌǌĞŚŶƚƐ�ŝŵ�hŵďƌƵĐŚ͕�ĚĞƐŚĂůď�ŬƂŶŶĞŶ�ǁŝƌ�ŶŝĐŚƚ�ŝŵ�̂ ƚŝůůƐƚĂŶĚ�ǀĞƌŚĂƌƌĞŶ͘�ϮϮ�

�ŝĞ�<ůŝŵĂŬƌŝƐĞ�ŐĞĨćŚƌĚĞƚ�ƵŶƐĞƌĞ�>ĞďĞŶƐŐƌƵŶĚůĂŐĞŶ�ƵŶĚ�ďĞĚƌŽŚƚ�&ƌĞŝŚĞŝƚ͕�tŽŚůƐƚĂŶĚ�ƵŶĚ�^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚ͘�Ϯϯ�

�ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ� ƵŶĚ� �ƵƌŽƉĂ� ŵƺƐƐĞŶ� ĂŶŐĞƐŝĐŚƚƐ� ĞŝŶĞƐ� ǀĞƌƐĐŚćƌĨƚĞŶ� ŐůŽďĂůĞŶ� tĞƚƚďĞǁĞƌďƐ� ŝŚƌĞ�Ϯϰ�

ƂŬŽŶŽŵŝƐĐŚĞ� ^ƚćƌŬĞ� ŶĞƵ� ďĞŐƌƺŶĚĞŶ͘� /ŵ� ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞŶ� ^ǇƐƚĞŵǁĞƚƚƐƚƌĞŝƚ� Őŝůƚ� ĞƐ͕� ƵŶƐĞƌĞ� tĞƌƚĞ�Ϯϱ�

ĞŶƚƐĐŚůŽƐƐĞŶ�ŵŝƚ�ĚĞŵŽŬƌĂƚŝƐĐŚĞŶ�WĂƌƚŶĞƌŶ�ǌƵ�ǀĞƌƚĞŝĚŝŐĞŶ͘��ƵŐůĞŝĐŚ�ǀĞƌćŶĚĞƌƚ�ĚŝĞ��ŝŐŝƚĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ�ĚŝĞ�Ϯϲ�

�ƌƚ�ƵŶĚ�tĞŝƐĞ�ǁŝĞ�ǁŝƌ�ǁŝƌƚƐĐŚĂĨƚĞŶ͕�ĂƌďĞŝƚĞŶ�ƵŶĚ�ŵŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ�ŬŽŵŵƵŶŝǌŝĞƌĞŶ͘�hŶƐĞƌĞ�'ĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚ�Ϯϳ�

ǁŝƌĚ�ćůƚĞƌ�ƵŶĚ�ĚŝǀĞƌƐĞƌ͘��ƵĐŚ�Őŝůƚ�ĞƐ͕�ŐĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞ�^ƉĂŶŶƵŶŐĞŶ�ŝŶ��ĞŝƚĞŶ�ĚĞƐ�ƐĐŚŶĞůůĞŶ�tĂŶĚĞůƐ�ǌƵ�Ϯϴ�

ƌĞĚƵǌŝĞƌĞŶ�ƵŶĚ�ĚĂƐ�sĞƌƚƌĂƵĞŶ�ŝŶ�ƵŶƐĞƌĞ��ĞŵŽŬƌĂƚŝĞ�ǌƵ�ƐƚćƌŬĞŶ͘��Ϯϵ�

�ϯϬ�

�ŝĞƐĞ� ,ĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶ� ƐŝŶĚ� ŝŵŵĞŶƐ͕� ŵŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ� ǀĞƌǁŽďĞŶ� ƵŶĚ� ŝŶ� ŝŚƌĞƌ� 'ůĞŝĐŚǌĞŝƚŝŐŬĞŝƚ�ϯϭ�

ĂŶƐƉƌƵĐŚƐǀŽůů͘�^ŝĞ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚĂƐ�>ĂŶĚ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�'ĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚ�ƺďĞƌ�ůĂŶŐĞ��Ğŝƚ�ƉƌćŐĞŶ͘��ŽĐŚ�ǁĞŶŶ�ǁŝƌ�ĚŝĞƐĞ�ϯϮ�

hŵďƌƺĐŚĞ� ŐĞƐƚĂůƚĞŶ͕� ůŝĞŐĞŶ� ĂƵĐŚ� ŐƌŽƘĞ� �ŚĂŶĐĞŶ� ĚĂƌŝŶ͘� �ƵĨŐĂďĞ� ĚŝĞƐĞƌ� <ŽĂůŝƚŝŽŶ� ŝƐƚ� ĞƐ͕� ĚŝĞ� ĚĂĨƺƌ�ϯϯ�

ŶƂƚŝŐĞŶ�EĞƵĞƌƵŶŐĞŶ�ƉŽůŝƚŝƐĐŚ�ĂŶǌƵƐĐŚŝĞďĞŶ�ƵŶĚ�KƌŝĞŶƚŝĞƌƵŶŐ�ǌƵ�ŐĞďĞŶ͘��Ăŵŝƚ�ǁŽůůĞŶ�ǁŝƌ�ĞŝŶĞ�ŶĞƵĞ�ϯϰ�

�ǇŶĂŵŝŬ�ĂƵƐůƂƐĞŶ͕�ĚŝĞ�ŝŶ�ĚŝĞ�ŐĞƐĂŵƚĞ�'ĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚ�ŚŝŶĞŝŶǁŝƌŬƚ͘��ϯϱ�



ϭϯϬ�

�ĂƐ� ^ƚƌƵŬƚƵƌƐƚćƌŬƵŶŐƐŐĞƐĞƚǌ� ƵŶĚ� ĚĂƐ� �ƵŶĚĞƐƉƌŽŐƌĂŵŵ� ^d�Z<� ƉĂƐƐĞŶ� ǁŝƌ� ĂŶ� ĚĞŶ� ďĞƐĐŚůĞƵŶŝŐƚĞŶ�ϰϯϳϭ�

<ŽŚůĞĂƵƐƐƚŝĞŐ� ĂŶ͘� tŝƌ� ǁĞƌĚĞŶ� ĚŝĞ� ŝŵ� ^ƚƌƵŬƚƵƌƐƚćƌŬƵŶŐƐŐĞƐĞƚǌ� ǀĞƌĞŝŶďĂƌƚĞŶ�ϰϯϳϮ�

sĞƌŬĞŚƌƐŝŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌƉƌŽũĞŬƚĞ͕�ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ�ŝŵ��ĞƌĞŝĐŚ�^ĐŚŝĞŶĞŶŝŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌ͕�ǁŝĞ�ŐĞƉůĂŶƚ�ƵŵƐĞƚǌĞŶ͘�ϰϯϳϯ�

&ƺƌ� ĚŝĞ� &ƂƌĚĞƌƵŶŐ� ǀŽŶ� EĞƵĂŶƐŝĞĚůƵŶŐĞŶ� ǀŽŶ� hŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶ� ƵŶĚ� ĚĂƐ� tĂĐŚƐƚƵŵ� ǀŽŶ�ϰϯϳϰ�

�ĞƐƚĂŶĚƐƵŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶ�ǁŽůůĞŶ�ǁŝƌ�ĂůůĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ�ĚĞƐ�^ƚƌƵŬƚƵƌƐƚćƌŬƵŶŐƐŐĞƐĞƚǌĞƐ�ŶƵƚǌĞŶ͘�ϰϯϳϱ�

�ϰϯϳϲ�

tŝƌ�ǀĞƌďĞƐƐĞƌŶ�ĚŝĞ�ZĞƉƌćƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�KƐƚĚĞƵƚƐĐŚĞƌ�ŝŶ�&ƺŚƌƵŶŐƐƉŽƐŝƚŝŽŶĞŶ�ƵŶĚ��ŶƚƐĐŚĞŝĚƵŶŐƐŐƌĞŵŝĞŶ�ŝŶ�ϰϯϳϳ�

ĂůůĞŶ��ĞƌĞŝĐŚĞŶ͘�&ƺƌ�ĚŝĞ��ďĞŶĞ�ĚĞƐ��ƵŶĚĞƐ�ůĞŐĞŶ�ǁŝƌ�ďŝƐ��ŶĚĞ�ϮϬϮϮ�ĞŝŶ�<ŽŶǌĞƉƚ�ǌƵƌ�hŵƐĞƚǌƵŶŐ�ǀŽƌ͘��ŝĞ�ϰϯϳϴ�

�ƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶ�ĚĞƌ�KƐƚĚĞƵƚƐĐŚĞŶ�ŝŵ�tĂŶĚĞů�ƵŶĚ�ĚŝĞ��ĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ�Ĩƺƌ�ŐĞůŝŶŐĞŶĚĞ�dƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƐŽůůĞŶ�ϰϯϳϵ�

ŝŵ� ŶĞƵĞŶ� ͣ�ƵŬƵŶĨƚƐǌĞŶƚƌƵŵ� Ĩƺƌ� �ĞƵƚƐĐŚĞ� �ŝŶŚĞŝƚ� ƵŶĚ� �ƵƌŽƉćŝƐĐŚĞ� dƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͞� Ĩƺƌ� ǌƵŬƺŶĨƚŝŐĞ�ϰϯϴϬ�

,ĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶ�ĞƌĨŽƌƐĐŚƚ�ƵŶĚ�ďĞƐƐĞƌ�ǀĞƌŵŝƚƚĞůƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ŝĞ�^ƚĂŶĚŽƌƚĂƵƐƐĐŚƌĞŝďƵŶŐ�ƐŽůů��ŶĨĂŶŐ�ϰϯϴϭ�

ϮϬϮϮ�ǌƺŐŝŐ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�tĞŐ�ŐĞďƌĂĐŚƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘�ϰϯϴϮ�

�ϰϯϴϯ�

EĞƵĞ� ƵŶĚ� ǌƵ� ĞƌǁĞŝƚĞƌŶĚĞ� �ƵŶĚĞƐͲ� ƵŶĚ� &ŽƌƐĐŚƵŶŐƐĞŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐĞŶ� ƐŝĞĚĞůŶ� ǁŝƌ� ďĞǀŽƌǌƵŐƚ� ŝŶ� ĚĞŶ�ϰϯϴϰ�

ŽƐƚĚĞƵƚƐĐŚĞŶ��ƵŶĚĞƐůćŶĚĞƌŶ� ƵŶĚ� ƐƚƌƵŬƚƵƌƐĐŚǁĂĐŚĞŶ�ZĞŐŝŽŶĞŶ� ĂŶ͕� ďŝƐ� ĞŝŶ� ĚĞŵ��ĞǀƂůŬĞƌƵŶŐƐĂŶƚĞŝů�ϰϯϴϱ�

ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞƌ�^ƚĂŶĚ�ĞƌƌĞŝĐŚƚ�ŝƐƚ͘��ŝĞ��ƵŶĚĞƐƌĞŐŝĞƌƵŶŐ�ǁŝƌĚ�ǌƵƌ�hŵƐĞƚǌƵŶŐ�ďŝƐ�ƐƉćƚĞƐƚĞŶƐ�DŝƚƚĞ�ϮϬϮϮ�ϰϯϴϲ�

ĞŝŶ�<ŽŶǌĞƉƚ�ŵŝƚ�ŽďũĞŬƚŝǀĞŶ�<ƌŝƚĞƌŝĞŶ�ǀŽƌůĞŐĞŶ͘�ϰϯϴϳ�

�ϰϯϴϴ�

�ϰϯϴϵ�

s//͘��ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚƐ�sĞƌĂŶƚǁŽƌƚƵŶŐ�Ĩƺƌ��ƵƌŽƉĂ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�tĞůƚ�ϰϯϵϬ�

�ϰϯϵϭ�

�ŝĞ�hŵďƌƺĐŚĞ͕�ǀŽƌ�ĚĞŶĞŶ��ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ�ƐƚĞŚƚ͕�ůĂƐƐĞŶ�ƐŝĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ĂůůĞŝŶ�ŶĂƚŝŽŶĂů�ďĞǁćůƚŝŐĞŶ͘�tŝƌ�ŚĂŶĚĞůŶ�ϰϯϵϮ�

ŝŵ�ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ�^ĞůďƐƚǀĞƌƐƚćŶĚŶŝƐ͕�ĞŝŶŐĞďĞƚƚĞƚ�ŝŶ�ĚĂƐ�ŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞ�&ƌŝĞĚĞŶƐͲ�ƵŶĚ�&ƌĞŝŚĞŝƚƐƉƌŽũĞŬƚ�ĚĞƌ�ϰϯϵϯ�

�ƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ�hŶŝŽŶ�;�hͿ͘��ŝŶĞ�ĚĞŵŽŬƌĂƚŝƐĐŚ�ŐĞĨĞƐƚŝŐƚĞ͕�ŚĂŶĚůƵŶŐƐĨćŚŝŐĞ�ƵŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚ�ƐŽƵǀĞƌćŶĞ�ϰϯϵϰ�

�h�ŝƐƚ�ĚŝĞ�'ƌƵŶĚůĂŐĞ�Ĩƺƌ�ƵŶƐĞƌĞŶ�&ƌŝĞĚĞŶ�ƵŶĚ�tŽŚůƐƚĂŶĚ͘�tŝƌ�ƐĞƚǌĞŶ�ƵŶƐ�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞ��h�ĞŝŶ͕�ĚŝĞ�ŝŚƌĞ�tĞƌƚĞ�ϰϯϵϱ�

ƵŶĚ�ŝŚƌĞ�ZĞĐŚƚƐƐƚĂĂƚůŝĐŚŬĞŝƚ�ŶĂĐŚ�ŝŶŶĞŶ�ǁŝĞ�ĂƵƘĞŶ�ƐĐŚƺƚǌƚ�ƵŶĚ�ĞŶƚƐĐŚůŽƐƐĞŶ�Ĩƺƌ�ƐŝĞ�ĞŝŶƚƌŝƚƚ͘�tŝƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ϰϯϵϲ�

ĞŝŶĞ�ZĞŐŝĞƌƵŶŐ�ďŝůĚĞŶ͕�ĚŝĞ�ĚĞƵƚƐĐŚĞ�/ŶƚĞƌĞƐƐĞŶ�ŝŵ�>ŝĐŚƚĞ�ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞƌ�/ŶƚĞƌĞƐƐĞŶ�ĚĞĨŝŶŝĞƌƚ͘��ůƐ�ŐƌƂƘƚĞƌ�ϰϯϵϳ�

DŝƚŐůŝĞĚƐƚĂĂƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝƌ�ƵŶƐĞƌĞ�ďĞƐŽŶĚĞƌĞ�sĞƌĂŶƚǁŽƌƚƵŶŐ�ŝŶ�ĞŝŶĞŵ�ĚŝĞŶĞŶĚĞŶ�sĞƌƐƚćŶĚŶŝƐ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ϰϯϵϴ�

�h�ĂůƐ�'ĂŶǌĞƐ�ǁĂŚƌŶĞŚŵĞŶ͘�ϰϯϵϵ�

�ϰϰϬϬ�

/Ŷ�ĚĞŶ�ǀĞƌŐĂŶŐĞŶĞŶ� :ĂŚƌĞŶ�ŚĂďĞŶ�ǁŝƌ� ŝŶ�ǀŝĞůĞŶ�>ćŶĚĞƌŶ�ĞŝŶĞ��ďŬĞŚƌ�ǀŽŵ�DƵůƚŝůĂƚĞƌĂůŝƐŵƵƐ�ĞƌůĞďƚ͘�ϰϰϬϭ�

/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞ��ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ŵƵƐƐ�ĚĂŚĞƌ�ŶĞƵ�ǀŽƌĂŶŐĞƚƌŝĞďĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘�tŝƌ�ǁŝƐƐĞŶ�Ƶŵ�ĚŝĞ�ŐůŽďĂůĞ�ϰϰϬϮ�

sĞƌĂŶƚǁŽƌƚƵŶŐ͕�ĚŝĞ��ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ�ĂůƐ�ǀŝĞƌƚŐƌƂƘƚĞ�sŽůŬƐǁŝƌƚƐĐŚĂĨƚ�ĚĞƌ�tĞůƚ�ĚĂĨƺƌ�ƚƌćŐƚ͘�tŝƌ�ŶĞŚŵĞŶ�ƐŝĞ�ϰϰϬϯ�

ĂŶ�ƵŶĚ�ǁĞƌĚĞŶ�ŝŶ�ƵŶƐĞƌĞƌ��ƵƘĞŶͲ͕�^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚƐͲ�ƵŶĚ��ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐƐƉŽůŝƚŝŬ�WĂƌƚŶĞƌƐĐŚĂĨƚĞŶ�ǀĞƌƚŝĞĨĞŶ͕�ŶĞƵ�ϰϰϬϰ�

Wolfgang Biermann



ϭϯϭ�

ďĞŐƌƺŶĚĞŶ� ƵŶĚ� ƵŶƐĞƌĞ�tĞƌƚĞ� ǀŽŶ� &ƌĞŝŚĞŝƚ͕� �ĞŵŽŬƌĂƚŝĞ� ƵŶĚ� DĞŶƐĐŚĞŶƌĞĐŚƚĞŶ� ǀĞƌƚĞŝĚŝŐĞŶ͘� �ĂĨƺƌ�ϰϰϬϱ�

ƐƵĐŚĞŶ�ǁŝƌ�ĚŝĞ�ĞŶŐĞ��ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ŵŝƚ�ƵŶƐĞƌĞŶ�ĚĞŵŽŬƌĂƚŝƐĐŚĞŶ�WĂƌƚŶĞƌŶ͘�ϰϰϬϲ�

�ϰϰϬϳ�

�ϰϰϬϴ�

�ƵƌŽƉĂ�ϰϰϬϵ�

�ϰϰϭϬ�

�ŝŶĞ�ĚĞŵŽŬƌĂƚŝƐĐŚ�ŐĞĨĞƐƚŝŐƚĞƌĞ͕�ŚĂŶĚůƵŶŐƐĨćŚŝŐĞƌĞ�ƵŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚ�ƐŽƵǀĞƌćŶĞƌĞ��ƵƌŽƉćŝƐĐŚĞ�hŶŝŽŶ�ŝƐƚ�ϰϰϭϭ�

ĚŝĞ�'ƌƵŶĚůĂŐĞ� Ĩƺƌ�ƵŶƐĞƌĞŶ�&ƌŝĞĚĞŶ͕�tŽŚůƐƚĂŶĚ�ƵŶĚ�&ƌĞŝŚĞŝƚ͘� /Ŷ�ĚŝĞƐĞŵ�ZĂŚŵĞŶ�ďĞǁćůƚŝŐĞŶ�ǁŝƌ�ĚŝĞ�ϰϰϭϮ�

ŐƌŽƘĞŶ� ,ĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶ� ƵŶƐĞƌĞƌ� �Ğŝƚ� ǁŝĞ� <ůŝŵĂǁĂŶĚĞů͕� �ŝŐŝƚĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ� ƵŶĚ� �ĞǁĂŚƌƵŶŐ� ĚĞƌ�ϰϰϭϯ�

�ĞŵŽŬƌĂƚŝĞ͘��ŝŶĞ�ƐŽůĐŚĞ��h�ďůĞŝďƚ�ĞŝŶĞƌ�ŵƵůƚŝůĂƚĞƌĂůĞŶ�ƵŶĚ�ƌĞŐĞůďĂƐŝĞƌƚĞŶ�tĞůƚŽƌĚŶƵŶŐ�ǀĞƌƉĨůŝĐŚƚĞƚ�ϰϰϭϰ�

ƵŶĚ�ŽƌŝĞŶƚŝĞƌƚ�ƐŝĐŚ�ĂŶ�ĚĞŶ�EĂĐŚŚĂůƚŝŐŬĞŝƚƐǌŝĞůĞŶ�ĚĞƌ�sĞƌĞŝŶƚĞŶ�EĂƚŝŽŶĞŶ�;^�'Ϳ͘���ϰϰϭϱ�

�ϰϰϭϲ�

tŝƌ� ƐĞƚǌĞŶ�ƵŶƐ�ĞŝŶ� Ĩƺƌ� ĞŝŶĞ��h͕�ĚŝĞ� ŝŚƌĞ�tĞƌƚĞ�ƵŶĚ� ŝŚƌĞ�ZĞĐŚƚƐƐƚĂĂƚůŝĐŚŬĞŝƚ�ŶĂĐŚ� ŝŶŶĞŶ�ǁŝĞ� ĂƵƘĞŶ�ϰϰϭϳ�

ƐĐŚƺƚǌƚ� ƵŶĚ� ĞŶƚƐĐŚůŽƐƐĞŶ� Ĩƺƌ� ƐŝĞ� ĞŝŶƚƌŝƚƚ͘� �ůƐ� ŐƌƂƘƚĞƌ� DŝƚŐůŝĞĚƐƚĂĂƚ� ǁĞƌĚĞŶ� ǁŝƌ� ƵŶƐĞƌĞ� ďĞƐŽŶĚĞƌĞ�ϰϰϭϴ�

sĞƌĂŶƚǁŽƌƚƵŶŐ�ŝŶ�ĞŝŶĞŵ�ĚŝĞŶĞŶĚĞŶ�sĞƌƐƚćŶĚŶŝƐ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��h�ĂůƐ�'ĂŶǌĞƐ�ǁĂŚƌŶĞŚŵĞŶ͘��ϰϰϭϵ�

�ϰϰϮϬ�

�ƵŬƵŶĨƚ�ĚĞƌ��ƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ�hŶŝŽŶ�ϰϰϮϭ�

�ŝĞ� <ŽŶĨĞƌĞŶǌ� ǌƵƌ� �ƵŬƵŶĨƚ� �ƵƌŽƉĂƐ� ŶƵƚǌĞŶ� ǁŝƌ� Ĩƺƌ� ZĞĨŽƌŵĞŶ͘� �ƌĨŽƌĚĞƌůŝĐŚĞ� sĞƌƚƌĂŐƐćŶĚĞƌƵŶŐĞŶ�ϰϰϮϮ�

ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ� ǁŝƌ͘� �ŝĞ� <ŽŶĨĞƌĞŶǌ� ƐŽůůƚĞ� ŝŶ� ĞŝŶĞŶ� ǀĞƌĨĂƐƐƵŶŐƐŐĞďĞŶĚĞŶ� <ŽŶǀĞŶƚ� ŵƺŶĚĞŶ� ƵŶĚ� ǌƵƌ�ϰϰϮϯ�

tĞŝƚĞƌĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ�ǌƵ�ĞŝŶĞŵ�ĨƂĚĞƌĂůĞŶ�ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ��ƵŶĚĞƐƐƚĂĂƚ�ĨƺŚƌĞŶ͕�ĚĞƌ�ĚĞǌĞŶƚƌĂů�ĂƵĐŚ�ŶĂĐŚ�ĚĞŶ�ϰϰϮϰ�

'ƌƵŶĚƐćƚǌĞŶ�ĚĞƌ�^ƵďƐŝĚŝĂƌŝƚćƚ�ƵŶĚ�sĞƌŚćůƚŶŝƐŵćƘŝŐŬĞŝƚ�ŽƌŐĂŶŝƐŝĞƌƚ�ŝƐƚ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�'ƌƵŶĚƌĞĐŚƚĞĐŚĂƌƚĂ�ǌƵƌ�ϰϰϮϱ�

'ƌƵŶĚůĂŐĞ� ŚĂƚ͘� tŝƌ� ǁŽůůĞŶ� ĚĂƐ� �ƵƌŽƉćŝƐĐŚĞ� WĂƌůĂŵĞŶƚ� ;�WͿ� ƐƚćƌŬĞŶ͕� ǌ͘��͘� ďĞŝŵ� /ŶŝƚŝĂƚŝǀƌĞĐŚƚ͖�ϰϰϮϲ�

ǀŽƌǌƵŐƐǁĞŝƐĞ�ŝŶ�ĚĞŶ�sĞƌƚƌćŐĞŶ͕�ĂŶĚĞƌŶĨĂůůƐ�ŝŶƚĞƌŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĞůů͘�tŝƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂĨƚƐŵĞƚŚŽĚĞ�ϰϰϮϳ�

ǁŝĞĚĞƌ�sŽƌƌĂŶŐ�ŐĞďĞŶ͕�ĂďĞƌ�ǁŽ�ŶƂƚŝŐ�ŵŝƚ�ĞŝŶǌĞůŶĞŶ�DŝƚŐůŝĞĚƐƚĂĂƚĞŶ�ǀŽƌĂŶŐĞŚĞŶ͘�tŝƌ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ�ĞŝŶ�ϰϰϮϴ�

ĞŝŶŚĞŝƚůŝĐŚĞƐ� ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞƐ� tĂŚůƌĞĐŚƚ� ŵŝƚ� ƚĞŝůƐ� ƚƌĂŶƐŶĂƚŝŽŶĂůĞŶ� >ŝƐƚĞŶ� ƵŶĚ� ĞŝŶĞŵ� ǀĞƌďŝŶĚůŝĐŚĞŶ�ϰϰϮϵ�

^ƉŝƚǌĞŶŬĂŶĚŝĚĂƚĞŶƐǇƐƚĞŵ͘� tĞŶŶ� ďŝƐ� ǌƵŵ� ^ŽŵŵĞƌ� ϮϬϮϮ� ŬĞŝŶ� ŶĞƵĞƌ� �ŝƌĞŬƚǁĂŚůĂŬƚ� ǀŽƌůŝĞŐƚ͕� ǁŝƌĚ�ϰϰϯϬ�

�ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ�ĚĞŵ��ŝƌĞŬƚǁĂŚůĂŬƚ�ĂƵƐ�ϮϬϭϴ�ĂƵĨ�'ƌƵŶĚůĂŐĞ�ĞŝŶĞƐ�ZĞŐŝĞƌƵŶŐƐĞŶƚǁƵƌĨĞƐ�ǌƵƐƚŝŵŵĞŶ͘��ϰϰϯϭ�

�ϰϰϯϮ�

�ŝĞ� �ƌďĞŝƚ� ĚĞƐ� ZĂƚĞƐ�ŵƵƐƐ� ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚĞƌ�ǁĞƌĚĞŶ͘�tŝƌ�ǁĞƌĚĞŶ� ĞŝŶĞ� /ŶŝƚŝĂƚŝǀĞ� ĚĂĨƺƌ� ĞƌŐƌĞŝĨĞŶ͕� ĚĂƐƐ�ϰϰϯϯ�

<ŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐǀŽƌƐĐŚůćŐĞ� ŝŵ� ZĂŚŵĞŶ� ĞŝŶĞƌ� ŐĞƐĞƚǌƚĞŶ� &ƌŝƐƚ� ƂĨĨĞŶƚůŝĐŚ� ŝŵ� ZĂƚ� ĚĞďĂƚƚŝĞƌƚ� ǁĞƌĚĞŶ͘�tŝƌ�ϰϰϯϰ�

ǁĞƌĚĞŶ� �ďƐƚŝŵŵƵŶŐĞŶ�ŵŝƚ� ƋƵĂůŝĨŝǌŝĞƌƚĞƌ�DĞŚƌŚĞŝƚ� ŝŵ� ZĂƚ� ŶƵƚǌĞŶ� ƵŶĚ� ĂƵƐǁĞŝƚĞŶ͘�tŝƌ� ǁĞƌĚĞŶ� ĞŝŶ�ϰϰϯϱ�

sĞƌĨĂŚƌĞŶ� ĨĞƐƚůĞŐĞŶ͕� Ƶŵ� ĚŝĞ� /ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ƵŶĚ� DŝƚǁŝƌŬƵŶŐƐŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ� ĚĞƐ� �ƵŶĚĞƐƚĂŐĞƐ� ŐĞŵćƘ�ϰϰϯϲ�

�ƌƚ͘�Ϯϯ�''�ǌƵ�ǀĞƌďĞƐƐĞƌŶ͘�ϰϰϯϳ�

�ϰϰϯϴ�



ϭϯϮ�

�ŝĞ� ƐƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞ� ^ŽƵǀĞƌćŶŝƚćƚ� �ƵƌŽƉĂƐ� ǁŽůůĞŶ� ǁŝƌ� ĞƌŚƂŚĞŶ͘� �ŝĞƐ� ďĞĚĞƵƚĞƚ� ŝŶ� ĞƌƐƚĞƌ� >ŝŶŝĞ� ĞŝŐĞŶĞ�ϰϰϯϵ�

,ĂŶĚůƵŶŐƐĨćŚŝŐŬĞŝƚ� ŝŵ�ŐůŽďĂůĞŶ�<ŽŶƚĞǆƚ�ŚĞƌǌƵƐƚĞůůĞŶ�ƵŶĚ� ŝŶ�ǁŝĐŚƚŝŐĞŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞŶ��ĞƌĞŝĐŚĞŶ͕�ǁŝĞ�ϰϰϰϬ�

�ŶĞƌŐŝĞǀĞƌƐŽƌŐƵŶŐ͕� 'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚ͕� ZŽŚƐƚŽĨĨŝŵƉŽƌƚĞ� ƵŶĚ� ĚŝŐŝƚĂůĞ� dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞ͕� ǁĞŶŝŐĞƌ� ĂďŚćŶŐŝŐ� ƵŶĚ�ϰϰϰϭ�

ǀĞƌǁƵŶĚďĂƌ�ǌƵ�ƐĞŝŶ͕�ŽŚŶĞ��ƵƌŽƉĂ�ĂďǌƵƐĐŚŽƚƚĞŶ͘�tŝƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ŬƌŝƚŝƐĐŚĞ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞ�ƵŶĚ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌ�ϰϰϰϮ�

ďĞƐƐĞƌ� ƐĐŚƺƚǌĞŶ͕� ^ƚĂŶĚĂƌĚƐ� ƵŶĚ��ĞƐĐŚĂĨĨƵŶŐ� ĚĂƌĂŶ� ĂƵƐƌŝĐŚƚĞŶ� ƵŶĚ� ĞŝŶ� ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞƐ�KƉĞŶ� ^ŽƵƌĐĞͲϰϰϰϯ�

ϱͬϲ'Ͳ<ŽŶƐŽƌƚŝƵŵ� ŝŶŝƚŝŝĞƌĞŶ͘� �ƵƌŽƉćŝƐĐŚĞ� hŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶ� ƐĐŚƺƚǌĞŶ�ǁŝƌ� ďĞƐƐĞƌ� ŐĞŐĞŶ� ĞǆƚƌĂƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�ϰϰϰϰ�

^ĂŶŬƚŝŽŶĞŶ͘��ϰϰϰϱ�

�ϰϰϰϲ�

tŝƌ� ǁŽůůĞŶ� �ƵƌŽƉĂ� ǌƵ� ĞŝŶĞŵ� <ŽŶƚŝŶĞŶƚ� ĚĞƐ� ŶĂĐŚŚĂůƚŝŐĞŶ� &ŽƌƚƐĐŚƌŝƚƚƐ� ŵĂĐŚĞŶ� ƵŶĚ� ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ϰϰϰϳ�

ǀŽƌĂŶŐĞŚĞŶ͘��ƵƌĐŚ�ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�ƐĞƚǌĞŶ�ǁŝƌ�DĂƘƐƚćďĞ�Ĩƺƌ�ŐůŽďĂůĞ�ZĞŐĞůǁĞƌŬĞ͘�ϰϰϰϴ�

�ϰϰϰϵ�

ZĞĐŚƚƐƐƚĂĂƚůŝĐŚŬĞŝƚ���ϰϰϱϬ�

tŝƌ� ǁŽůůĞŶ� ĚŝĞ�tĞƌƚĞ͕� ĂƵĨ� ĚĞŶĞŶ� ƐŝĐŚ� ĚŝĞ� �h� ŝŶ� �ƌƚ͘� Ϯ� sĞƌƚƌĂŐ� ƺďĞƌ� ĚŝĞ� �ƵƌŽƉćŝƐĐŚĞ� hŶŝŽŶ� ;�hsͿ�ϰϰϱϭ�

ŐƌƺŶĚĞƚ͕�ĞĨĨĞŬƚŝǀ�ƐĐŚƺƚǌĞŶ͘�tŝƌ�ĨŽƌĚĞƌŶ�ĚŝĞ��ƵƌŽƉćŝƐĐŚĞ�<ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĂůƐ�,ƺƚĞƌŝŶ�ĚĞƌ�sĞƌƚƌćŐĞ�ĂƵĨ͕�ĚŝĞ�ϰϰϱϮ�

ďĞƐƚĞŚĞŶĚĞŶ�ZĞĐŚƚƐƐƚĂĂƚƐŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĞ�ŬŽŶƐĞƋƵĞŶƚĞƌ�ƵŶĚ�ǌĞŝƚŶĂŚ�ǌƵ�ŶƵƚǌĞŶ�ƵŶĚ�ĚƵƌĐŚǌƵƐĞƚǌĞŶ͕�ĂƵĐŚ�ϰϰϱϯ�

ĚŝĞ�hƌƚĞŝůĞ� ĚĞƐ� �ƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ�'ĞƌŝĐŚƚƐŚŽĨƐ� ;�Ƶ',Ϳ͕� ǀŝĂ� �ƌƚŝŬĞů� ϮϲϬ� ƵŶĚ� Ϯϳϵ� ĚĞƐ� sĞƌƚƌĂŐĞƐ� ƺďĞƌ� ĚŝĞ�ϰϰϱϰ�

�ƌďĞŝƚƐǁĞŝƐĞ�ĚĞƌ��ƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ�hŶŝŽŶ͘�'ůĞŝĐŚǌĞŝƚŝŐ�ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝƌ�ŝŵ�ZĂƚ�ĚŝĞ��ŶǁĞŶĚƵŶŐ�ĚĞƌ�ďĞƐƚĞŚĞŶĚĞŶ�ϰϰϱϱ�

ZĞĐŚƚƐƐƚĂĂƚƐŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĞ� ;ZĞĐŚƚƐƐƚĂĂƚƐĚŝĂůŽŐ͕� ZĞĐŚƚƐƐƚĂĂƚƐĐŚĞĐŬ͕� <ŽŶĚŝƚŝŽŶĂůŝƚćƚƐŵĞĐŚĂŶŝƐŵƵƐ͕�ϰϰϱϲ�

sĞƌƚƌĂŐƐǀĞƌůĞƚǌƵŶŐƐǀĞƌĨĂŚƌĞŶ͕� �ŵƉĨĞŚůƵŶŐĞŶ� ƵŶĚ� &ĞƐƚƐƚĞůůƵŶŐĞŶ� ŶĂĐŚ� �ƌƚŝŬĞůͲϳͲsĞƌĨĂŚƌĞŶͿ�ϰϰϱϳ�

ŬŽŶƐĞƋƵĞŶƚĞƌ�ĚƵƌĐŚƐĞƚǌĞŶ�ƵŶĚ�ǁĞŝƚĞƌĞŶƚǁŝĐŬĞůŶ͘�tŝƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚĞŶ�sŽƌƐĐŚůćŐĞŶ�ĚĞƌ��hͲ<ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ǌƵ�ϰϰϱϴ�

ĚĞŶ�WůćŶĞŶ�ĚĞƐ�tŝĞĚĞƌĂƵĨďĂƵĨŽŶĚƐ�ǌƵƐƚŝŵŵĞŶ͕�ǁĞŶŶ�sŽƌĂƵƐƐĞƚǌƵŶŐĞŶ�ǁŝĞ�ĞŝŶĞ�ƵŶĂďŚćŶŐŝŐĞ�:ƵƐƚŝǌ�ϰϰϱϵ�

ŐĞƐŝĐŚĞƌƚ�ƐŝŶĚ͘��ϰϰϲϬ�

�ϰϰϲϭ�

tŝƌ� ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ� ĚŝĞ� �hͲ<ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ� ďĞŝ� ĚĞƌ� tĞŝƚĞƌĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ� ĚĞƐ� ZĞĐŚƚƐƐƚĂĂƚƐďĞƌŝĐŚƚƐ� ĚƵƌĐŚ�ϰϰϲϮ�

ůćŶĚĞƌƐƉĞǌŝĨŝƐĐŚĞ� �ŵƉĨĞŚůƵŶŐĞŶ� ƵŶĚ� ǁŽůůĞŶ� Ƶ͘� Ă͘� ĚĞŶ� WƌŽǌĞƐƐ� ŵŝƚ� ƵŶĂďŚćŶŐŝŐĞƌ� �ǆƉĞƌƚŝƐĞ� ǁĞŝƚĞƌ�ϰϰϲϯ�

ƐƚćƌŬĞŶ͘�tŝƌ�ƐĞƚǌĞŶ�ƵŶƐ�ĚĂĨƺƌ�ĞŝŶ�ƵŶĚ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ��hͲ<ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŬƺŶĨƚŝŐ�ĂƵĐŚ�sĞƌĨĂŚƌĞŶ�ϰϰϲϰ�

ŐĞŐĞŶ� ƐǇƐƚĞŵŝƐĐŚĞ� sĞƌƚƌĂŐƐǀĞƌůĞƚǌƵŶŐĞŶ� ǀŽƌĂŶƚƌĞŝďƚ͕� ŝŶĚĞŵ� ƐŝĞ� ĞŝŶǌĞůŶĞ� sĞƌĨĂŚƌĞŶ� ďĞŝ� sĞƌƐƚƂƘĞŶ�ϰϰϲϱ�

ŐĞŐĞŶ�ZĞĐŚƚƐƐƚĂĂƚůŝĐŚŬĞŝƚ�ŐĞŐĞŶ�ĞŝŶĞŶ�DŝƚŐůŝĞĚƐƚĂĂƚ�ďƺŶĚĞůƚ͘�tŝƌ�ǁŽůůĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�ZĞĐŚƚĞ�ĂƵƐ�ĚĞƌ��hͲϰϰϲϲ�

'ƌƵŶĚƌĞĐŚƚĞĐŚĂƌƚĂ� ǀŽƌ� ĚĞŵ� �Ƶ',� ŬƺŶĨƚŝŐ� ĂƵĐŚ� ĚĂŶŶ� ĞŝŶŐĞŬůĂŐƚ� ǁĞƌĚĞŶ� ŬƂŶŶĞŶ͕� ǁĞŶŶ� ĞŝŶ�ϰϰϲϳ�

DŝƚŐůŝĞĚƐƚĂĂƚ� ŝŵ� �ŶǁĞŶĚƵŶŐƐďĞƌĞŝĐŚ� ƐĞŝŶĞƐ� ŶĂƚŝŽŶĂůĞŶ� ZĞĐŚƚƐ� ŚĂŶĚĞůƚ͘� hŵ� ĚĞŶ� �Ƶ',� ǌƵ� ƐƚćƌŬĞŶ͕�ϰϰϲϴ�

ƐŽůůƚĞ� ĚŝĞ� ZŝĐŚƚĞƌǁĂŚůǌĞŝƚ� ĂƵĨ� ĞŝŶŵĂůŝŐ� ǌǁƂůĨ� :ĂŚƌĞ� ǀĞƌůćŶŐĞƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘�tŝƌ� ďĞĨćŚŝŐĞŶ� ĚŝĞ� ůŝďĞƌĂůĞŶ�ϰϰϲϵ�

�ĞŵŽŬƌĂƚŝĞŶ� �ƵƌŽƉĂƐ� ĚĂǌƵ͕� �ĞƐŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕� &ĂŬĞͲEĞǁƐ͕� <ĂŵƉĂŐŶĞŶ͕� WƌŽƉĂŐĂŶĚĂ� ƐŽǁŝĞ�ϰϰϳϬ�

DĂŶŝƉƵůĂƚŝŽŶĞŶ� ĂƵƐ� ĚĞŵ� /ŶͲ� ƵŶĚ� �ƵƐůĂŶĚ� ďĞƐƐĞƌ� ĂďǁĞŚƌĞŶ� ǌƵ� ŬƂŶŶĞŶ͘� tŝƌ� ǁŽůůĞŶ� ĚĂƐ�ϰϰϳϭ�

ǌŝǀŝůŐĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ�^ƚćƌŬƵŶŐ�ŐĞŵĞŝŶŶƺƚǌŝŐĞƌ�dćƚŝŐŬĞŝƚ�ƺďĞƌ�'ƌĞŶǌĞŶ�ŚŝŶǁĞŐ�ϰϰϳϮ�

ĨƂƌĚĞƌŶ͘� tŝƌ� ǁŽůůĞŶ� �hͲZĞĐŚƚƐĨŽƌŵĞŶ� Ĩƺƌ� sĞƌĞŝŶĞ� ƵŶĚ� ^ƚŝĨƚƵŶŐĞŶ͕� ĚŝĞ� 	ƋƵŝǀĂůĞŶǌƉƌƺĨƵŶŐĞŶ� Ĩƺƌ�ϰϰϳϯ�



ϭϯϯ�

'ĞŵĞŝŶŶƺƚǌŝŐŬĞŝƚ�ĂƵƐ�ĂŶĚĞƌĞŶ�DŝƚŐůŝĞĚƐƚĂĂƚĞŶ�ǀĞƌĞŝŶĨĂĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ƐŽ�ŐƌĞŶǌƺďĞƌƐĐŚƌĞŝƚĞŶĚĞ�^ƉĞŶĚĞŶ�ϰϰϳϰ�

ƵŶĚ�<ŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶĞŶ��Ƶ',ͲŬŽŶĨŽƌŵ�ĞƌůĞŝĐŚƚĞƌŶ͘��ϰϰϳϱ�

�ϰϰϳϲ�

tŝƌƚƐĐŚĂĨƚƐͲ�ƵŶĚ�tćŚƌƵŶŐƐƵŶŝŽŶ͕�&ŝƐŬĂůƉŽůŝƚŝŬ�ϰϰϳϳ�

tŝƌ� ǁŽůůĞŶ� ĚŝĞ� tŝƌƚƐĐŚĂĨƚƐͲ� ƵŶĚ� tćŚƌƵŶŐƐƵŶŝŽŶ� ƐƚćƌŬĞŶ� ƵŶĚ� ǀĞƌƚŝĞĨĞŶ͘� �Ğƌ� ^ƚĂďŝůŝƚćƚƐͲ� ƵŶĚ�ϰϰϳϴ�

tĂĐŚƐƚƵŵƐƉĂŬƚ� ;^tWͿ�ŚĂƚ� ƐĞŝŶĞ� &ůĞǆŝďŝůŝƚćƚ� ďĞǁŝĞƐĞŶ͘� �ƵĨ� ƐĞŝŶĞƌ�'ƌƵŶĚůĂŐĞ�ǁŽůůĞŶ�ǁŝƌ�tĂĐŚƐƚƵŵ�ϰϰϳϵ�

ƐŝĐŚĞƌƐƚĞůůĞŶ͕� ĚŝĞ� ^ĐŚƵůĚĞŶƚƌĂŐĨćŚŝŐŬĞŝƚ� ĞƌŚĂůƚĞŶ� ƵŶĚ� Ĩƺƌ� ŶĂĐŚŚĂůƚŝŐĞ� ƵŶĚ� ŬůŝŵĂĨƌĞƵŶĚůŝĐŚĞ�ϰϰϴϬ�

/ŶǀĞƐƚŝƚŝŽŶĞŶ�ƐŽƌŐĞŶ͘��ŝĞ�tĞŝƚĞƌĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ�ĚĞƌ�ĨŝƐŬĂůƉŽůŝƚŝƐĐŚĞŶ�ZĞŐĞůŶ�ƐŽůůƚĞ�ƐŝĐŚ�ĂŶ�ĚŝĞƐĞŶ��ŝĞůĞŶ�ϰϰϴϭ�

ŽƌŝĞŶƚŝĞƌĞŶ͕�Ƶŵ�ŝŚƌĞ��ĨĨĞŬƚŝǀŝƚćƚ�ĂŶŐĞƐŝĐŚƚƐ�ĚĞƌ�,ĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶ�ĚĞƌ��Ğŝƚ�ǌƵ�ƐƚćƌŬĞŶ͘��Ğƌ�^tW�ƐŽůůƚĞ�ϰϰϴϮ�

ĞŝŶĨĂĐŚĞƌ�ƵŶĚ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚĞƌ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ĂƵĐŚ�Ƶŵ�ƐĞŝŶĞ��ƵƌĐŚƐĞƚǌƵŶŐ�ǌƵ�ƐƚćƌŬĞŶ͘��ϰϰϴϯ�

�ϰϰϴϰ�

EĞǆƚ�'ĞŶĞƌĂƚŝŽŶ��h�;E'�hͿ�ŝƐƚ�ĞŝŶ�ǌĞŝƚůŝĐŚ�ƵŶĚ�ŝŶ�ĚĞƌ�,ƂŚĞ�ďĞŐƌĞŶǌƚĞƐ�/ŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�ƵŶĚ�ǁŝƌ�ǁŽůůĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ϰϰϴϱ�

ŵŝƚ�ĚĞŵ�tŝĞĚĞƌĂƵĨďĂƵƉƌŽŐƌĂŵŵ�ĞŝŶ�ƐĐŚŶĞůůĞƌ�ƵŶĚ�ǌƵŬƵŶĨƚƐŐĞƌŝĐŚƚĞƚĞƌ��ƵĨƐĐŚǁƵŶŐ�ŶĂĐŚ�ĚĞƌ�<ƌŝƐĞ�ŝŶ�ϰϰϴϲ�

ŐĂŶǌ� �ƵƌŽƉĂ� ŐĞůŝŶŐƚ͘� �ĂƐ� ůŝĞŐƚ� ĂƵĐŚ� ŝŵ� ĞůĞŵĞŶƚĂƌĞŶ� ĚĞƵƚƐĐŚĞŶ� /ŶƚĞƌĞƐƐĞ͘� �ŝĞ� ŝŵ� ZĂŚŵĞŶ� E'�h�ϰϰϴϳ�

ǀĞƌĂďƌĞĚĞƚĞŶ� ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĞŶ� sŽƌŐĂďĞŶ� ƵŶĚ� ZĞĨŽƌŵŵĂƘŶĂŚŵĞŶ� ŵƺƐƐĞŶ� ĞŝŶŐĞŚĂůƚĞŶ� ǁĞƌĚĞŶ͘� tŝƌ�ϰϰϴϴ�

ǁĞƌĚĞŶ�ƐŝĐŚĞƌƐƚĞůůĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�ZƺĐŬǌĂŚůƵŶŐĞŶ�ǀŽŶ�E'�h�ŶŝĐŚƚ�ǌƵ�<ƺƌǌƵŶŐĞŶ�ďĞŝ��hͲWƌŽŐƌĂŵŵĞŶ�ƵŶĚ�ϰϰϴϵ�

ͲDŝƚƚĞůŶ�ĨƺŚƌĞŶ͘�tŝƌ�ƐƚĞŚĞŶ�ǌƵ�ĚĞŶ��ƌŬůćƌƵŶŐĞŶ�ĚĞƌ��hͲ/ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĞŶ�ǀŽŵ�ϭϭ͘�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬ�ƵŶĚ�ĚĞŶ�ϰϰϵϬ�

�ƌŬůćƌƵŶŐĞŶ� ƵŶĚ� ĚĞƌ� sĞƌŽƌĚŶƵŶŐ� ĚĞƐ� ZĂƚƐ� ǀŽŵ� ϭϰ͘� �ĞǌĞŵďĞƌ� ϮϬϮϬ� ƵŶĚ� ǌƵ� ĚĞŶ� WƌŝŶǌŝƉŝĞŶ� ƵŶĚ�ϰϰϵϭ�

sĞƌĞŝŶďĂƌƵŶŐĞŶ� ĚĞƌ� ZŽĂĚŵĂƉ�ĚĞƌ� /ŶƚĞƌŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĞůůĞŶ�sĞƌĞŝŶďĂƌƵŶŐ� ǀŽŵ�ϮϮ͘��ĞǌĞŵďĞƌ� ϮϬϮϬ� ƵŶĚ�ϰϰϵϮ�

ǁĞƌĚĞŶ�ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚ�ĚŝĞ�sŽƌƐĐŚůćŐĞ�ƉƌƺĨĞŶ͘�DŝƚƚĞů�Ĩƺƌ��ĂŚůƵŶŐĞŶ�ĂƵƐ�ĚĞŵ�:ĂŚƌĞƐŚĂƵƐŚĂůƚ�ǁŽůůĞŶ�ǁŝƌ�ϰϰϵϯ�

ŝŵ� ZĂŚŵĞŶ� ĚĞƐ� DĞŚƌũćŚƌŝŐĞŶ� &ŝŶĂŶǌƌĂŚŵĞŶƐ� ;D&ZͿ� ĨůĞǆŝďůĞƌ� ŐĞƐƚĂůƚĞŶ� ƵŶĚ� ĚĂŵŝƚ� ǀŽƌ� ĂůůĞŵ�ϰϰϵϰ�

WƌŽŐƌĂŵŵĞ�Ĩƺƌ�ƚƌĂŶƐŶĂƚŝŽŶĂůĞ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌ͕�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�ƵŶĚ��ƌĂƐŵƵƐ�ƐƚćƌŬĞŶ͘�ϰϰϵϱ�

�ϰϰϵϲ�

�ŝĞ�ĞƚĂďůŝĞƌƚĞŶ� /ŶƐƚƌƵŵĞŶƚĞ�ĚĞƌ�,ĂƵƐŚĂůƚƐƐŝĐŚĞƌƵŶŐ�ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝƌ� ƐƚćƌŬĞŶ� ;K>�&͕��WWK͕��ƵƌŽƉćŝƐĐŚĞƌ�ϰϰϵϳ�

ZĞĐŚŶƵŶŐƐŚŽĨͿ͘�ϰϰϵϴ�

�ϰϰϵϵ�

WƌĞŝƐƐƚĂďŝůŝƚćƚ�ŝƐƚ�ĞůĞŵĞŶƚĂƌ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�tŽŚůƐƚĂŶĚ��ƵƌŽƉĂƐ͘��ŝĞ�^ŽƌŐĞŶ�ĚĞƌ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ĂŶŐĞƐŝĐŚƚƐ�ĞŝŶĞƌ�ϰϱϬϬ�

ƐƚĞŝŐĞŶĚĞŶ� /ŶĨůĂƚŝŽŶ�ŶĞŚŵĞŶ�ǁŝƌ� ƐĞŚƌ� ĞƌŶƐƚ͘��ŝĞ����� ŬĂŶŶ� ŝŚƌ�DĂŶĚĂƚ͕� ĚĂƐ� ǀŽƌ� ĂůůĞŵ�ĚĞŵ��ŝĞů� ĚĞƌ�ϰϱϬϭ�

WƌĞŝƐƐƚĂďŝůŝƚćƚ�ǀĞƌƉĨůŝĐŚƚĞƚ�ŝƐƚ͕�ĚĂŶŶ�Ăŵ�ďĞƐƚĞŶ�ĂƵƐƺďĞŶ͕�ǁĞŶŶ�ĚŝĞ�,ĂƵƐŚĂůƚƐƉŽůŝƚŝŬ�ŝŶ�ĚĞƌ��h�ƵŶĚ�ŝŶ�ĚĞŶ�ϰϱϬϮ�

DŝƚŐůŝĞĚƐƐƚĂĂƚĞŶ�ŝŚƌĞƌ�sĞƌĂŶƚǁŽƌƚƵŶŐ�ŶĂĐŚŬŽŵŵƚ͘�ϰϱϬϯ�

�ϰϱϬϰ�

/ŶǀĞƐƚŝƚŝŽŶĞŶ�ϰϱϬϱ�

�ŝŶĞ�ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞ�ĚŝŐŝƚĂůĞ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌ͕�ĞŝŶ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞƐ��ŝƐĞŶďĂŚŶŶĞƚǌ͕�ĞŝŶĞ��ŶĞƌŐŝĞŝŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌ�Ĩƺƌ�ϰϱϬϲ�

ĞƌŶĞƵĞƌďĂƌĞŶ� ^ƚƌŽŵ� ƵŶĚ� tĂƐƐĞƌƐƚŽĨĨ� ƐŽǁŝĞ� &ŽƌƐĐŚƵŶŐ� ƵŶĚ� �ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ� ĂƵĨ� ĚĞŵ� EŝǀĞĂƵ� ĚĞƌ�ϰϱϬϳ�

tĞůƚƐƉŝƚǌĞ�ƐŝŶĚ�sŽƌĂƵƐƐĞƚǌƵŶŐĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞ�,ĂŶĚůƵŶŐƐĨćŚŝŐŬĞŝƚ�ƵŶĚ�tĞƚƚďĞǁĞƌďƐĨćŚŝŐŬĞŝƚ�ϰϱϬϴ�



ϭϯϰ�

ŝŵ�Ϯϭ͘�:ĂŚƌŚƵŶĚĞƌƚ͘��ĂĨƺƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝƌ�ĚŝĞ�/ŶŝƚŝĂƚŝǀĞ�ĞƌŐƌĞŝĨĞŶ�ƵŶĚ�ŵŝƚ�ƵŶƐĞƌĞŶ�ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ�WĂƌƚŶĞƌŶ�ϰϱϬϵ�

ĞŝŶĞ�/ŶǀĞƐƚŝƚŝŽŶƐŽĨĨĞŶƐŝǀĞ�ĂŶƐƚŽƘĞŶ͕�ĚŝĞ�ƐŝĐŚ�ĂƵĨ�ƚƌĂŶƐŶĂƚŝŽŶĂůĞ�WƌŽũĞŬƚĞ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞŵ�DĞŚƌǁĞƌƚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ϰϱϭϬ�

�h�ĂůƐ�'ĂŶǌĞƐ�ĨŽŬƵƐƐŝĞƌƚ� ƐŽǁŝĞ�ĚĞŵ�>ƺĐŬĞŶƐĐŚůƵƐƐ�ǀŽŶ�EĞƚǌĞŶ�ĞŝŶĞ�ďĞƐŽŶĚĞƌĞ��ĞĚĞƵƚƵŶŐ�ǌƵŵŝƐƐƚ͘�ϰϱϭϭ�

�ĂďĞŝ�ƐŽůů�ƐŽǁŽŚů�ƂĨĨĞŶƚůŝĐŚĞƐ�ĂůƐ�ĂƵĐŚ�ƉƌŝǀĂƚĞƐ�<ĂƉŝƚĂů�ĞŝŶĞ�ZŽůůĞ�ƐƉŝĞůĞŶ͘�ϰϱϭϮ�

�ϰϱϭϯ�

^ŽǌŝĂůĞƐ��ƵƌŽƉĂ�ϰϱϭϰ�

tŝƌ�ǁŽůůĞŶ�ĚŝĞ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ĚĂƌŝŶ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ͕�ĚŝĞ�ŝŵŵĞŶƐĞŶ�,ĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶ�ĚĞƌ�ďĞǀŽƌƐƚĞŚĞŶĚĞŶ�ϰϱϭϱ�

dƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ƵŶĚ� ĚĞŶ� tĂŶĚĞů� ƐĞůďƐƚďĞƐƚŝŵŵƚ� ǌƵ� ŐĞƐƚĂůƚĞŶ͘� tŝƌ� ǁŽůůĞŶ� �hͲǁĞŝƚ� ĚŝĞ� ƐŽǌŝĂůĞ�ϰϱϭϲ�

�ƵĨǁćƌƚƐŬŽŶǀĞƌŐĞŶǌ� ďĞĨƂƌĚĞƌŶ͕� ĚĞŶ� �ŝŶŶĞŶŵĂƌŬƚ� ǀĞƌǀŽůůƐƚćŶĚŝŐĞŶ͕� ĚŝĞ� ^ćƵůĞ� ƐŽǌŝĂůĞƌ� ZĞĐŚƚĞ�ϰϱϭϳ�

ƵŵƐĞƚǌĞŶ� ƵŶĚ� ƐŽǌŝĂůĞ� hŶŐůĞŝĐŚŚĞŝƚĞŶ� ďĞŬćŵƉĨĞŶ͘� ,ŝĞƌǌƵ� ǁĞƌĚĞŶ� ǁŝƌ� ĂƵĐŚ� ĚŝĞ� ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ�ϰϱϭϴ�

<ŽŽƌĚŝŶŝĞƌƵŶŐƐƉƌŽǌĞƐƐĞ� ǁŝĞ� ĚĂƐ� �ƵƌŽƉćŝƐĐŚĞ� ^ĞŵĞƐƚĞƌ͕� ŶƵƚǌĞŶ͘� dĂƌŝĨĂƵƚŽŶŽŵŝĞ͕� dĂƌŝĨƉĂƌƚŶĞƌ� ƵŶĚ�ϰϱϭϵ�

dĂƌŝĨďŝŶĚƵŶŐ� ƐŽǁŝĞ� ĚŝĞ� ƐŽǌŝĂůĞŶ� ^ŝĐŚĞƌƵŶŐƐƐǇƐƚĞŵĞ� ŝŶ� ĚĞƌ� �h� ƵŶĚ� ĚĞŶ� DŝƚŐůŝĞĚƐƚĂƚĞŶ� ǁŽůůĞŶ� ǁŝƌ�ϰϱϮϬ�

ǀĞƌƚƌĂŐƐŐĞŵćƘ� ƐƚćƌŬĞŶ͘� tŝƌ� ǁŽůůĞŶ� ĚĞŵŽŬƌĂƚŝƐĐŚĞ� DŝƚďĞƐƚŝŵŵƵŶŐ� ĂƵĨ� ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞƌ� �ďĞŶĞ� ƵŶĚ�ϰϱϮϭ�

ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞ��ĞƚƌŝĞďƐƌćƚĞ�ĨƂƌĚĞƌŶ�ƵŶĚ�ǁŝƌŬƵŶŐƐǀŽůů�ǁĞŝƚĞƌĞŶƚǁŝĐŬĞůŶ͘��ƵĐŚ�ďĞŝ�ŐƌĞŶǌƺďĞƌƐĐŚƌĞŝƚĞŶĚĞŶ�ϰϱϮϮ�

hŵǁĂŶĚůƵŶŐĞŶ͕� sĞƌƐĐŚŵĞůǌƵŶŐĞŶ� ƵŶĚ� ^ƉĂůƚƵŶŐĞŶ� ǀŽŶ� 'ĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚĞŶ� ŵƺƐƐĞŶ� ŶĂƚŝŽŶĂůĞ�ϰϱϮϯ�

�ĞƚĞŝůŝŐƵŶŐƐƌĞĐŚƚĞ� ƌĞƐƉĞŬƚŝĞƌƚ� ƵŶĚ�ŐĞƐŝĐŚĞƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘��Ğƌ� �ƵƌŽƉćŝƐĐŚĞ� ^ŽǌŝĂůĨŽŶĚƐ� ŝƐƚ� ĞŝŶ�ǁŝĐŚƚŝŐĞƐ�ϰϱϮϰ�

/ŶƐƚƌƵŵĞŶƚ͕� Ƶŵ� ƐŽǌŝĂůĞ� /ŶŬůƵƐŝŽŶ� ǌƵ� ĨƂƌĚĞƌŶ͘� tŽ� ŶƂƚŝŐ͕� ŵƺƐƐĞŶ� ďƺƌŽŬƌĂƚŝƐĐŚĞ� ,ƺƌĚĞŶ� ĂďŐĞďĂƵƚ�ϰϱϮϱ�

ǁĞƌĚĞŶ͘�tŝƌ�ǁŽůůĞŶ�<ŝŶĚĞƌĂƌŵƵƚ�ďĞŬćŵƉĨĞŶ�ƵŶĚ�ĞŝŶĞŶ�^ĐŚǁĞƌƉƵŶŬƚ�ĂƵĨ�ĚŝĞ��ŚĂŶĐĞŶ�ƵŶĚ�dĞŝůŚĂďĞ�ϰϱϮϲ�

ǀŽŶ�<ŝŶĚĞƌŶ�ƵŶĚ�:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞŶ�ůĞŐĞŶ͘�ϰϱϮϳ�

�ϰϱϮϴ�

hŶƐĞƌ��ŝĞů�ŝƐƚ�ĚŝĞ�sĞƌƌŝŶŐĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ�>ŽŚŶƵŶŐůĞŝĐŚŚĞŝƚ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�&ƌĂƵĞŶ�ƵŶĚ�DćŶŶĞƌŶ�ĞƵƌŽƉĂǁĞŝƚ͘�tŝƌ�ϰϱϮϵ�

ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ�ĂůƐ�ĞŝŶĞ�DĂƘŶĂŚŵĞ�ĚŝĞ��hͲZŝĐŚƚůŝŶŝĞ�Ĩƺƌ�>ŽŚŶƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶǌ͘��ŝŶĞ�ĞŚƌŐĞŝǌŝŐĞ��ƵƐŐĞƐƚĂůƚƵŶŐ�ϰϱϯϬ�

ŵƵƐƐ� ĚŝĞ� ^ŝƚƵĂƚŝŽŶ� ŵƂŐůŝĐŚƐƚ� ǀŝĞůĞƌ� &ƌĂƵĞŶ� ĞƌĨĂƐƐĞŶ͕� ďƺƌŽŬƌĂƚŝĞĂƌŵ� ƵŶĚ� ŵŝƚƚĞůƐƚĂŶĚƐŬŽŶĨŽƌŵ�ϰϱϯϭ�

ƵŵŐĞƐĞƚǌƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ƵŶĚ�ĞŝŶ�ŶĂĐŚ��ĞƚƌŝĞďƐŐƌƂƘĞŶ�ƵŶĚ�>ĞŝƐƚƵŶŐ�ŐĞƐƚĂĨĨĞůƚĞƐ��ĞƌŝĐŚƚƐƐǇƐƚĞŵ�ǀŽƌƐĞŚĞŶ͘�ϰϱϯϮ�

tŝƌ� ƐĞƚǌĞŶ� ƵŶƐ� Ĩƺƌ� ĞŝŶĞ� �ƵƐŐĞƐƚĂůƚƵŶŐ� ĞŝŶ͕� ĚŝĞ� �ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ� ŶŝĐŚƚ� ǌƵƌ� �ŝŶĨƺŚƌƵŶŐ� ĞŝŶĞƐ�ϰϱϯϯ�

sĞƌďĂŶĚƐŬůĂŐĞƌĞĐŚƚƐ�ǌǁŝŶŐƚ͕�ƐŽŶĚĞƌŶ�ĞƌŵƂŐůŝĐŚƚ͕�ĚĂƐƐ�ǁŝƌ��ƌďĞŝƚŶĞŚŵĞƌŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ��ƌďĞŝƚŶĞŚŵĞƌŶ�ĚŝĞ�ϰϱϯϰ�

�ƵƌĐŚƐĞƚǌƵŶŐ� ŝŚƌĞƌ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞŶ� �ƌďĞŝƚŶĞŚŵĞƌƌĞĐŚƚĞ� ĚƵƌĐŚ� sĞƌďćŶĚĞ� ŝŵ� tĞŐĞ� ĚĞƌ�ϰϱϯϱ�

WƌŽǌĞƐƐƐƚĂŶĚƐĐŚĂĨƚ�ĞƌŵƂŐůŝĐŚĞŶ͘�ϰϱϯϲ�

�ϰϱϯϳ�

<ƌŝƐĞŶĨĞƐƚĞƐ��ƵƌŽƉĂ�ϰϱϯϴ�

tŝƌ�ƐĞƚǌĞŶ�ƵŶƐ�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞŶ�ƐƚĂƌŬĞŶ��hͲ<ĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞŶƐĐŚƵƚǌ͕�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞ��ĞƐĐŚĂĨĨƵŶŐ͕�<ŽŽƌĚŝŶŝĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ�ϰϱϯϵ�

WƌŽĚƵŬƚŝŽŶ� ŬƌŝƚŝƐĐŚĞƌ� 'ƺƚĞƌ� ƐŽǁŝĞ� ĚŝĞ� ZĞĚƵŬƚŝŽŶ� ŬƌŝƚŝƐĐŚĞƌ� /ŵƉŽƌƚƉƌŽĚƵŬƚĞ� ĞŝŶ͘� hŵ� ĚŝĞ� �hͲϰϱϰϬ�

'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚƐďĞŚƂƌĚĞŶ�ŬƌŝƐĞŶĨĞƐƚ�ǌƵ�ŵĂĐŚĞŶ͕�ƐƚĂƚƚĞŶ�ǁŝƌ�ĚŝĞƐĞ�ŵŝƚ�ĚĞŶ�ĞƌĨŽƌĚĞƌůŝĐŚĞŶ�<ŽŵƉĞƚĞŶǌĞŶ�ϰϱϰϭ�

ƵŶĚ�ZĞƐƐŽƵƌĐĞŶ�ĂƵƐ͘��ŝĞ�WŽƚĞŶǌŝĂůĞ�ĚĞƐ��ƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ�'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚƐĚĂƚĞŶƌĂƵŵĞƐ�ƐŽůůĞŶ�ďĞŝ�tĂŚƌƵŶŐ�ϰϱϰϮ�



ϭϯϱ�

ǀŽŶ��ĂƚĞŶƐĐŚƵƚǌ� ƵŶĚ�WĂƚŝĞŶƚĞŶƐŽƵǀĞƌćŶŝƚćƚ�ĞƌƐĐŚůŽƐƐĞŶ� ƵŶĚ� ĚĞƌ� <ĂŵƉĨ� ŐĞŐĞŶ��ŶƚŝďŝŽƚŝŬĂƌĞƐŝƐƚĞŶǌ�ϰϱϰϯ�

ǀĞƌƐƚćƌŬƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘�ϰϱϰϰ�

�ϰϱϰϱ�

�ƵƌŽƉĂƉŽůŝƚŝƐĐŚĞ�<ŽŽƌĚŝŶŝĞƌƵŶŐ�ϰϱϰϲ�

tŝƌ�ǁŽůůĞŶ�ĞŝŶĞ�ĂŬƚŝǀĞ��ƵƌŽƉĂƉŽůŝƚŝŬ�ďĞƚƌĞŝďĞŶ�ƵŶĚ�ŚĂďĞŶ�ĞŝŶĞŶ�ŬŽŶƐƚƌƵŬƚŝǀĞŶ�'ĞƐƚĂůƚƵŶŐƐĂŶƐƉƌƵĐŚ͕�ϰϱϰϳ�

ǌƵ�ĚĞŵ�ĂƵĐŚ�ŐĞŚƂƌƚ͕�ƵŶƐ�ĚƵƌĐŚ�ĞŝŶĞ�ƐƚƌŝŶŐĞŶƚĞƌĞ�<ŽŽƌĚŝŶŝĞƌƵŶŐ�ĞŝŶĚĞƵƚŝŐ�ƵŶĚ�ĨƌƺŚǌĞŝƚŝŐ�ǌƵ�sŽƌŚĂďĞŶ�ϰϱϰϴ�

ĚĞƌ��ƵƌŽƉćŝƐĐŚĞ�<ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ǌƵ�ƉŽƐŝƚŝŽŶŝĞƌĞŶ͘� /ŵ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞŶ�'ĞƐĞƚǌŐĞďƵŶŐƐƉƌŽǌĞƐƐ�ǁŝƌĚ�ǁŝĞ�ďŝƐŚĞƌ�ϰϱϰϵ�

ĚŝĞ� �ƵƌŽƉĂŬŽŶĨŽƌŵŝƚćƚ� ŐĞƉƌƺĨƚ͕� ĞďĞŶƐŽ� ǁŝĞ� ĚŝĞ� &ƌĂŐĞ͕� Žď� ŐĞƉůĂŶƚĞ� ŶĂƚŝŽŶĂůĞ� DĂƘŶĂŚŵĞŶ� ĂƵĨ�ϰϱϱϬ�

ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞƌ��ďĞŶĞ�ǌŝĞůĨƺŚƌĞŶĚĞƌ�ƵŵŐĞƐĞƚǌƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͘��ƵƌŽƉćŝƐĐŚĞ�sŽƌŚĂďĞŶ�ƉƌƺĨĞŶ�ǁŝƌ�ĂƵĨ�ϰϱϱϭ�

ŝŚƌĞ�^ƵďƐŝĚŝĂƌŝƚćƚ͘�ϰϱϱϮ�

�ϰϱϱϯ�

tŝƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞƐ�ZĞĐŚƚ�ďƺƌŽŬƌĂƚŝĞĂƌŵ�ƵŶĚ�ďƺƌŐĞƌŶĂŚ�ƵŵƐĞƚǌĞŶ͘��ďĞŶƐŽ�ŵĂĐŚĞŶ�ǁŝƌ�ƵŶƐ�ĂƵĨ�ϰϱϱϰ�

ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞƌ��ďĞŶĞ�Ĩƺƌ�ŵŝƚƚĞůƐƚĂŶĚƐĨƌĞƵŶĚůŝĐŚĞ�>ƂƐƵŶŐĞŶ�ƐƚĂƌŬ�;<DhͲdĞƐƚͿ͘��ϰϱϱϱ�

�ϰϱϱϲ�

�ƵƌŽƉćŝƐĐŚĞ��ƵƘĞŶͲ�ƵŶĚ�^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚƐƉŽůŝƚŝŬ�ϰϱϱϳ�

�ĂƐ�ĂƵƘĞŶƉŽůŝƚŝƐĐŚĞ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĚĞƌ��h�ŝƐƚ�ĚĞŵ�&ƌŝĞĚĞŶ͕�ĚĞŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶƌĞĐŚƚĞŶ�ƵŶĚ�ϰϱϱϴ�

ĚĞƌ�<ŽŶĨůŝŬƚǀĞƌŵĞŝĚƵŶŐ�ǀĞƌƉĨůŝĐŚƚĞƚ͘�hŶƐĞƌ��ŝĞů�ŝƐƚ�ĞŝŶĞ�ƐŽƵǀĞƌćŶĞ��h�ĂůƐ�ƐƚĂƌŬĞƌ��ŬƚĞƵƌ�ŝŶ�ĞŝŶĞƌ�ǀŽŶ�ϰϱϱϵ�

hŶƐŝĐŚĞƌŚĞŝƚ� ƵŶĚ� ^ǇƐƚĞŵŬŽŶŬƵƌƌĞŶǌ� ŐĞƉƌćŐƚĞŶ�tĞůƚ͘� tŝƌ� ƐĞƚǌĞŶ� ƵŶƐ� Ĩƺƌ� ĞŝŶĞ� ĞĐŚƚĞ� 'ĞŵĞŝŶƐĂŵĞ�ϰϱϲϬ�

�ƵƘĞŶͲ͕� ^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚƐͲ� ƵŶĚ� sĞƌƚĞŝĚŝŐƵŶŐƐƉŽůŝƚŝŬ� ŝŶ� �ƵƌŽƉĂ� ĞŝŶ͘� �ŝĞ� �h� ŵƵƐƐ� ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ϰϱϲϭ�

ŚĂŶĚůƵŶŐƐĨćŚŝŐĞƌ� ƵŶĚ� ĞŝŶŝŐĞƌ� ĂƵĨƚƌĞƚĞŶ͘� tŝƌ� ǁŽůůĞŶ� ĚĞƐŚĂůď� ĚŝĞ� �ŝŶƐƚŝŵŵŝŐŬĞŝƚƐƌĞŐĞů� ŝŵ� �hͲϰϱϲϮ�

DŝŶŝƐƚĞƌƌĂƚ� ŝŶ� ĚĞƌ� 'ĞŵĞŝŶƐĂŵĞŶ� �ƵƘĞŶͲ� ƵŶĚ� ^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚƐƉŽůŝƚŝŬ� ;'�^WͿ� ĚƵƌĐŚ� �ďƐƚŝŵŵƵŶŐĞŶ� ŵŝƚ�ϰϱϲϯ�

ƋƵĂůŝĨŝǌŝĞƌƚĞƌ�DĞŚƌŚĞŝƚ�ĞƌƐĞƚǌĞŶ�ƵŶĚ�ĚĂĨƺƌ�ŵŝƚ�ƵŶƐĞƌĞŶ�WĂƌƚŶĞƌŶ�ĞŝŶĞŶ�DĞĐŚĂŶŝƐŵƵƐ�ĞŶƚǁŝĐŬĞůŶ͕�Ƶŵ�ϰϱϲϰ�

ĂƵĐŚ� ĚŝĞ� ŬůĞŝŶĞƌĞŶ�DŝƚŐůŝĞĚƐƚĂĂƚĞŶ� ĂƵĨ� ĚŝĞƐĞŵ�tĞŐ� ĂŶŐĞŵĞƐƐĞŶ� ǌƵ� ďĞƚĞŝůŝŐĞŶ͘� �ĞŶ� �ƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ�ϰϱϲϱ�

�ƵƐǁćƌƚŝŐĞŶ� �ŝĞŶƐƚ� Őŝůƚ� ĞƐ� ǌƵ� ƌĞĨŽƌŵŝĞƌĞŶ� ƵŶĚ� ǌƵ� ƐƚćƌŬĞŶ͕� ĞŝŶƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚ� ĚĞƌ� ZŽůůĞ� ĚĞƌ� ,ŽŚĞŶ�ϰϱϲϲ�

sĞƌƚƌĞƚĞƌŝŶ� ďǌǁ͘� ĚĞƐ� ,ŽŚĞŶ� sĞƌƚƌĞƚĞƌƐ� ĂůƐ� ĞĐŚƚĞ� ͣ�hͲ�ƵƘĞŶŵŝŶŝƐƚĞƌŝŶ͞� ďǌǁ͘� ĞĐŚƚĞŵ� ͣ�hͲϰϱϲϳ�

�ƵƘĞŶŵŝŶŝƐƚĞƌ͘͞��ϰϱϲϴ�

�ϰϱϲϵ�

tŝƌ�ƐƚĞŚĞŶ�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞŶ�ƵŵĨĂƐƐĞŶĚĞŶ�^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚƐďĞŐƌŝĨĨ͘�<ƌŝƐĞŶƉƌćǀĞŶƚŝŽŶ�ƵŶĚ�ǌŝǀŝůĞƐ�<ƌŝƐĞŶŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ϰϱϳϬ�

ǁĞƌĚĞŶ� ǁŝƌ� ŝŶ� ďĞƐŽŶĚĞƌĞƌ� tĞŝƐĞ� ƐƚćƌŬĞŶ͕� Ƶ͘�Ă͘� ŵĞŚƌ� ǌŝǀŝůĞƐ� WĞƌƐŽŶĂů� ĞŶƚƐĞŶĚĞŶ͘� �Ğŵ� �ƵƌŽƉĞĂŶ�ϰϱϳϭ�

/ŶƐƚŝƚƵƚĞ�ŽĨ�WĞĂĐĞ�ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝƌ�ďĞŝƚƌĞƚĞŶ�ƵŶĚ�ĚĂƐ��ǆǌĞůůĞŶǌǌĞŶƚƌƵŵ� Ĩƺƌ� ǌŝǀŝůĞ�'^sWͲDŝƐƐŝŽŶĞŶ� ŝŶ�ĚŝĞ�ϰϱϳϮ�

ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĞůůĞ�&ƂƌĚĞƌƵŶŐ�ƺďĞƌĨƺŚƌĞŶ͘��ϰϱϳϯ�

�ϰϱϳϰ�

tŝƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚŝĞ��ƌďĞŝƚĞŶ�Ăŵ�ͣ^ƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞŶ�<ŽŵƉĂƐƐ͞�ŬŽŶƐƚƌƵŬƚŝǀ�ŵŝƚŐĞƐƚĂůƚĞŶ͕�Ƶŵ��ŝĞůĞ�ƵŶĚ�DŝƚƚĞů�ϰϱϳϱ�

ĚĞƌ� �h� ŝŵ� �ĞƌĞŝĐŚ� ^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚ� ƵŶĚ� sĞƌƚĞŝĚŝŐƵŶŐ� ĂŵďŝƚŝŽŶŝĞƌƚ� ĂůƐ� dĞŝů� ĚĞƐ� /ŶƚĞŐƌŝĞƌƚĞŶ� �ŶƐĂƚǌĞƐ�ϰϱϳϲ�

ĂƵƐǌƵŐĞƐƚĂůƚĞŶ͘� tŝƌ� ƚƌĞƚĞŶ� Ĩƺƌ� ĞŝŶĞ� ǀĞƌƐƚćƌŬƚĞ� �ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ� ŶĂƚŝŽŶĂůĞƌ� �ƌŵĞĞŶ�ϰϱϳϳ�



ϭϯϲ�

ŝŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶƐďĞƌĞŝƚĞƌ� �hͲDŝƚŐůŝĞĚĞƌ� ĞŝŶ͕� ǀŽƌ� ĂůůĞŵ� ďĞŝ� �ƵƐďŝůĚƵŶŐ͕� &ćŚŝŐŬĞŝƚĞŶ͕� �ŝŶƐćƚǌĞŶ� ƵŶĚ�ϰϱϳϴ�

�ƵƐƌƺƐƚƵŶŐ͕� ƐŽ� ǁŝĞ� ǌ͘��͘� ǀŽŶ� �ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ� ƵŶĚ� &ƌĂŶŬƌĞŝĐŚ� ďĞƌĞŝƚƐ� ŐĞƉůĂŶƚ͘� ,ŝĞƌĨƺƌ� ǁŽůůĞŶ� ǁŝƌ�ϰϱϳϵ�

ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞ�<ŽŵŵĂŶĚŽƐƚƌƵŬƚƵƌĞŶ�ƵŶĚ�ĞŝŶ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞƐ�ǌŝǀŝůͲŵŝůŝƚćƌŝƐĐŚĞƐ�,ĂƵƉƚƋƵĂƌƚŝĞƌ�ƐĐŚĂĨĨĞŶ͘�ϰϱϴϬ�

�Ğŝ� ĂůůĞŶ� ĚŝĞƐĞŶ� ^ĐŚƌŝƚƚĞŶ� ŵƵƐƐ� ĚŝĞ� /ŶƚĞƌŽƉĞƌĂďŝůŝƚćƚ� ƵŶĚ� ĚŝĞ� <ŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝƚćƚ� ŵŝƚ�ϰϱϴϭ�

<ŽŵŵĂŶĚŽƐƚƌƵŬƚƵƌĞŶ�ƵŶĚ�&ćŚŝŐŬĞŝƚĞŶ�ĚĞƌ�E�dK�ŐĞƐŝĐŚĞƌƚ�ďůĞŝďĞŶ͘��ŝǀŝůĞ�ƵŶĚ�ŵŝůŝƚćƌŝƐĐŚĞ�DŝƐƐŝŽŶĞŶ�ϰϱϴϮ�

ĚĞƌ��h�ďĞƚƚĞŶ�ǁŝƌ�ƐƚĞƚƐ�ŝŶ�ĞŝŶ�ƉŽůŝƚŝƐĐŚĞƐ�'ĞƐĂŵƚŬŽŶǌĞƉƚ�ĞŝŶ͕�ĚĂƐ�<ŽŶĨůŝŬƚƵƌƐĂĐŚĞŶ�ďĞƌƺĐŬƐŝĐŚƚŝŐƚ͕�ĞŝŶĞ�ϰϱϴϯ�

�ǆŝƚͲ^ƚƌĂƚĞŐŝĞ� ǀŽƌƐŝĞŚƚ� ƵŶĚ� ƉĂƌůĂŵĞŶƚĂƌŝƐĐŚ� ŬŽŶƚƌŽůůŝĞƌƚ� ǁŝƌĚ͘� �Ğŝ� ĚĞƌ� �ǁŝƐĐŚĞŶĞǀĂůƵŝĞƌƵŶŐ� ĚĞƌ�ϰϱϴϰ�

sĞƌŽƌĚŶƵŶŐ�ĚĞƐ�sĞƌƚĞŝĚŝŐƵŶŐƐĨŽŶĚƐ�ƐŽůů�ĚĂƐ��W�DŝƚƐƉƌĂĐŚĞͲ�ƵŶĚ�<ŽŶƚƌŽůůƌĞĐŚƚĞ�ĞƌŚĂůƚĞŶ͘�ϰϱϴϱ�

�ϰϱϴϲ�

�ƵƌŽƉćŝƐĐŚĞ�WĂƌƚŶĞƌ�ϰϱϴϳ�

hŶƐ� ůĞŝƚĞƚ� ĞŝŶĞ� ƐƚĂƌŬĞ� ĚĞƵƚƐĐŚͲĨƌĂŶǌƂƐŝƐĐŚĞ� WĂƌƚŶĞƌƐĐŚĂĨƚ͕� ĚŝĞ� ĚĞŶ� sĞƌƚƌĂŐ� ǀŽŶ� �ĂĐŚĞŶ� ƵŶĚ� ĚŝĞ�ϰϱϴϴ�

�ĞƵƚƐĐŚͲ&ƌĂŶǌƂƐŝƐĐŚĞ� WĂƌůĂŵĞŶƚĂƌŝƐĐŚĞ� sĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ� ŵŝƚ� >ĞďĞŶ� Ĩƺůůƚ͕� ǌ͘��͘� ĚƵƌĐŚ� ĞŝŶĞŶ� ŶĞƵĞŶ�ϰϱϴϵ�

ƐƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞŶ��ŝĂůŽŐ͘�&ĞƌŶĞƌ�ƚƌĞŝďĞŶ�ǁŝƌ�ĞƌǁĞŝƚĞƌƚĞ�&ŽƌŵĂƚĞ�ǁŝĞ�ĚĂƐ�tĞŝŵĂƌĞƌ��ƌĞŝĞĐŬ�ŵŝƚ�ŬŽŶŬƌĞƚĞŶ�ϰϱϵϬ�

WƌŽũĞŬƚĞŶ�ǀŽƌĂŶ͘��ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ�ƵŶĚ�WŽůĞŶ�ǀĞƌďŝŶĚĞƚ�ĞŝŶĞ�ƚŝĞĨĞ�&ƌĞƵŶĚƐĐŚĂĨƚ͘�tŝƌ�ƐƚćƌŬĞŶ�ŚŝĞƌ�ĚŝĞ��ƌďĞŝƚ�ϰϱϵϭ�

ĚĞƌ� ǌŝǀŝůŐĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞŶ� �ŬƚĞƵƌĞ� ;ǌ͘��͘� �ĞƵƚƐĐŚͲWŽůŶŝƐĐŚĞƐ� :ƵŐĞŶĚǁĞƌŬͿ͘� tŝƌ� ǀĞƌďĞƐƐĞƌŶ� ĚŝĞ�ϰϱϵϮ�

�ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ŝŶ�'ƌĞŶǌƌćƵŵĞŶ͕�ǌ͘��͘�ĚƵƌĐŚ�'ƌĞŶǌƐĐŽƵƚƐ͕�ZĞŐŝŽŶĂůƌćƚĞ�ƵŶĚ��ǆƉĞƌŝŵĞŶƚŝĞƌŬůĂƵƐĞůŶ͘�ϰϱϵϯ�

�ϰϱϵϰ�

tŝƌ� ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ� ĚĞŶ� �hͲ�ĞŝƚƌŝƚƚƐƉƌŽǌĞƐƐ� ĚĞƌ� ƐĞĐŚƐ� ^ƚĂĂƚĞŶ� ĚĞƌ�tĞƐƚďĂůŬĂŶƌĞŐŝŽŶ� ƵŶĚ� ĚŝĞ� ŚŝĞƌĨƺƌ�ϰϱϵϱ�

ŶŽƚǁĞŶĚŝŐĞŶ�ZĞĨŽƌŵĞŶ�ǌƵƌ��ƌĨƺůůƵŶŐ�ĂůůĞƌ�<ŽƉĞŶŚĂŐĞŶĞƌ�<ƌŝƚĞƌŝĞŶ͘�/Ŷ�ĚŝĞƐĞŵ�ZĂŚŵĞŶ�ƐƚćƌŬĞŶ�ǁŝƌ�ĚŝĞ�ϰϱϵϲ�

�ŝǀŝůŐĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚ�ƵŶĚ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ�ǁĞŝƚĞƌĞ�,ĞƌĂŶĨƺŚƌƵŶŐƐƐĐŚƌŝƚƚĞ͘��ůƐ�EćĐŚƐƚĞƐ�ŵƺƐƐĞŶ�ĚŝĞ�ĞƌƐƚĞŶ��hͲϰϱϵϳ�

�ĞŝƚƌŝƚƚƐŬĂƉŝƚĞů� ŵŝƚ� �ůďĂŶŝĞŶ� ƵŶĚ� EŽƌĚŵĂǌĞĚŽŶŝĞŶ� ĞƌƂĨĨŶĞƚ͕� ĚŝĞ� sŝƐĂůŝďĞƌĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ� ŵŝƚ� <ŽƐŽǀŽ�ϰϱϵϴ�

ďĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ� ƵŶĚ� ĚŝĞ� sĞƌŚĂŶĚůƵŶŐĞŶ� ŵŝƚ� DŽŶƚĞŶĞŐƌŽ� ƵŶĚ� ^ĞƌďŝĞŶ� ĨŽƌƚŐĞƐĞƚǌƚ� ǁĞƌĚĞŶ͘� tŝƌ�ϰϱϵϵ�

ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ� ĚĞŶ� �hͲŐĞĨƺŚƌƚĞŶ� EŽƌŵĂůŝƐŝĞƌƵŶŐƐĚŝĂůŽŐ� ǌǁŝƐĐŚĞŶ� <ŽƐŽǀŽ� ƵŶĚ� ^ĞƌďŝĞŶ� ƵŶĚ� ĚŝĞ�ϰϲϬϬ�

�ĞŵƺŚƵŶŐĞŶ�Ƶŵ�ĚĂƵĞƌŚĂĨƚĞŶ�&ƌŝĞĚĞŶ�ŝŶ��ŽƐŶŝĞŶ�ƵŶĚ�,ĞƌǌĞŐŽǁŝŶĂ͕�ĂƵĨďĂƵĞŶĚ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�tĂŚƌƵŶŐ�ĚĞƌ�ϰϲϬϭ�

ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞŶ� /ŶƚĞŐƌŝƚćƚ� ƵŶĚ� ĚĞƌ� mďĞƌǁŝŶĚƵŶŐ� ĞƚŚŶŝƐĐŚĞƌ� ^ƉĂůƚƵŶŐ͘� WĂƌĂůůĞů� ǌƵ� ĚĞŶ�ϰϲϬϮ�

�ĞŝƚƌŝƚƚƐǀĞƌŚĂŶĚůƵŶŐĞŶ�ŵƵƐƐ�ĚŝĞ��h�ŝŚƌĞ��ƵĨŶĂŚŵĞĨćŚŝŐŬĞŝƚ�ǀĞƌďĞƐƐĞƌŶ͘�ϰϲϬϯ�

�ϰϲϬϰ�

tŝƌ�ďĞŬĞŶŶĞŶ�ƵŶƐ�ǌƵ�ĞŝŶĞƌ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞŶ�ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ�WŽůŝƚŝŬ�ŐĞŐĞŶƺďĞƌ�ĚĞŵ�sĞƌĞŝŶŝŐƚĞŶ�<ƂŶŝŐƌĞŝĐŚ�ϰϲϬϱ�

ƵŶĚ� ƐƚƌĞďĞŶ� ŝŶ� ĚŝĞƐĞŵ� ZĂŚŵĞŶ� ĞŝŶĞ� ĞŶŐĞ� ďŝůĂƚĞƌĂůĞ� �ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ� ĂŶ͘� tŝƌ� ďĞƐƚĞŚĞŶ� ĂƵĨ� ĚŝĞ�ϰϲϬϲ�

ǀŽůůƐƚćŶĚŝŐĞ� �ŝŶŚĂůƚƵŶŐ� ĚĞƌ� ďĞƐĐŚůŽƐƐĞŶĞŶ� �ďŬŽŵŵĞŶ͕� ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ� ďĞǌƺŐůŝĐŚ� ĚĞƐ�ϰϲϬϳ�

EŽƌĚŝƌůĂŶĚƉƌŽƚŽŬŽůůƐ� ƵŶĚ� ĚĞƐ� <ĂƌĨƌĞŝƚĂŐƐĂďŬŽŵŵĞŶƐ͘� �Ğŝ� EŝĐŚƚͲ�ŝŶŚĂůƚƵŶŐ� ĚĞƌ� ǀĞƌĞŝŶďĂƌƚĞŶ�ϰϲϬϴ�

^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�ƵŶĚ�sĞƌĨĂŚƌĞŶ�ƐĞƚǌĞŶ�ǁŝƌ�ĂƵĨ�ĞŝŶĞ�ŬŽŶƐĞƋƵĞŶƚĞ��ŶǁĞŶĚƵŶŐ�ĂůůĞƌ�ǀĞƌĞŝŶďĂƌƚĞŶ�DĂƘŶĂŚŵĞŶ�ϰϲϬϵ�

ƵŶĚ�'ĞŐĞŶŵĂƘŶĂŚŵĞŶ͘�tŝƌ�ǁŽůůĞŶ�ƵŶƐĞƌĞ��ŶƐƚƌĞŶŐƵŶŐĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ�:ƵŐĞŶĚͲ͕�<ƵůƚƵƌͲ�ƵŶĚ��ŝůĚƵŶŐƐƉŽůŝƚŝŬ�ϰϲϭϬ�

ŝŶ�ĞŝŶĞŵ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞŶ�ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ�ZĂŚŵĞŶ�ĂƵƐƌŝĐŚƚĞŶ͕�ŐŐĨ͘�ĂƵĐŚ�ƵŶƚĞƌ��ŝŶƐĐŚůƵƐƐ�ĚĞƌ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞŶ�ϰϲϭϭ�

�ďĞŶĞŶ͘�ϰϲϭϮ�



ϭϯϳ�

�ϰϲϭϯ�

�ƵƌŽƉćŝƐĐŚĞ�&ƌĞŝǌƺŐŝŐŬĞŝƚ��ϰϲϭϰ�

�ŝĞ� &ƌĞŝǌƺŐŝŐŬĞŝƚ� ŐĞŚƂƌƚ� ǌƵ� ĚĞŶ� ǌĞŶƚƌĂůĞŶ� �ƌƌƵŶŐĞŶƐĐŚĂĨƚĞŶ� ĚĞƌ� �h͘� ^ŝĞ� ǌƵ� ǀĞƌƚĞŝĚŝŐĞŶ� ƵŶĚ� ĨĂŝƌ� ǌƵ�ϰϲϭϱ�

ŐĞƐƚĂůƚĞŶ͕� ŝƐƚ� ƵŶƐ� ǁŝĐŚƚŝŐ͘��ŝĞ� /ŶƚĞŐƌŝƚćƚ� ĚĞƐ� ^ĐŚĞŶŐĞŶƌĂƵŵƐ� ǁŽůůĞŶ� ǁŝƌ� ǁŝĞĚĞƌŚĞƌƐƚĞůůĞŶ� ƵŶĚ�ϰϲϭϲ�

�ƵƐŶĂŚŵĞƌĞŐĞůƵŶŐĞŶ� ƌĞƐƚƌŝŬƚŝǀĞƌ� ƵŶĚ� ŶŝĐŚƚ� ŽŚŶĞ� <ŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶĞŶ� ƵŶƐĞƌĞƌ� ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ� WĂƌƚŶĞƌ�ϰϲϭϳ�

ŶƵƚǌĞŶ͘� �Ğŝ� ǌƵŬƺŶĨƚŝŐĞŶ� �ƌǁĞŝƚĞƌƵŶŐĞŶ� ĚĞƐ� ^ĐŚĞŶŐĞŶƌĂƵŵƐ� ǁŽůůĞŶ� ǁŝƌ� ŶĞďĞŶ� ĚĞŶ� ďĞƐƚĞŚĞŶĚĞŶ�ϰϲϭϴ�

^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚƐŬƌŝƚĞƌŝĞŶ� ĂƵĐŚ� ďĞƐŽŶĚĞƌĞƐ� �ƵŐĞŶŵĞƌŬ� ĂƵĨ� ĚŝĞ� �ŝŶŚĂůƚƵŶŐ� ǀŽŶ� ZĞĐŚƚƐƐƚĂĂƚůŝĐŚŬĞŝƚ� ƵŶĚ�ϰϲϭϵ�

ŚƵŵĂŶŝƚćƌĞ� ^ƚĂŶĚĂƌĚƐ� ůĞŐĞŶ͘�tŝƌ�ǁŽůůĞŶ� ĚŝĞ��ŝůĚƵŶŐƐĨƌĞŝǌƺŐŝŐŬĞŝƚ� ŝŶ� ĚĞƌ� �h� ƐƚćƌŬĞŶ͘�tŝƌ� ďƌĂƵĐŚĞŶ�ϰϲϮϬ�

ĞŝŶĞŶ��ŝŐŝƚĂůŝƐŝĞƌƵŶŐƐƐĐŚƵď�ǌƵŵ��ďďĂƵ�ǀŽŶ��ƺƌŽŬƌĂƚŝĞ͕�ǌƵƌ�ĞŝŶĨĂĐŚĞŶ�,ĂŶĚŚĂďƵŶŐ�ǀŽŶ�&ƌĞŝǌƺŐŝŐŬĞŝƚ͕�ϰϲϮϭ�

ƐĐŚŶĞůůĞƌĞŶ� 'ĞůƚĞŶĚŵĂĐŚƵŶŐ� ďĞƐƚĞŚĞŶĚĞƌ� �ŶƐƉƌƺĐŚĞ� ƐŽǁŝĞ� ǌƵƌ� �ƌůĞŝĐŚƚĞƌƵŶŐ� ĚĞƐ� <ĂŵƉĨƐ� ŐĞŐĞŶ�ϰϲϮϮ�

�ĞƚƌƵŐ�ƵŶĚ�DŝƐƐďƌĂƵĐŚ͘��ĂŚĞƌ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ�ǁŝƌ�ĞŝŶĞŶ�ŶĞƵĞŶ��ŶůĂƵĨ�ǌƵƌ��ŝŶĨƺŚƌƵŶŐ�ĞŝŶĞƌ��ƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ�ϰϲϮϯ�

^ŽǌŝĂůǀĞƌƐŝĐŚĞƌƵŶŐƐŶƵŵŵĞƌ͕� ĂƵĐŚ� Ƶŵ� ĚŝĞ� 'ĞůƚĞŶĚŵĂĐŚƵŶŐ� ďĞƐƚĞŚĞŶĚĞƌ� WŽƌƚĂďŝůŝƚćƚƐĂŶƐƉƌƺĐŚĞ� ǌƵ�ϰϲϮϰ�

ĞƌůĞŝĐŚƚĞƌŶ͘�ϰϲϮϱ�

�ϰϲϮϲ�

/Ŷ� ĚĞŶ�DŝƚŐůŝĞĚƐƚĂĂƚĞŶ� ŚĂďĞŶ� ƐŝĐŚ� ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ� ďĞŝ� ĨƌĞŝĞŶ� �ĞƌƵĨĞŶ� ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞ� ^ǇƐƚĞŵĞ� ǀŽŶ�ϰϲϮϳ�

>ĞŝƐƚƵŶŐƐĞƌďƌŝŶŐƵŶŐ͕�^ĞůďƐƚǀĞƌǁĂůƚƵŶŐ�ƵŶĚ�^ĞůďƐƚŬŽŶƚƌŽůůĞ�ŚĞƌĂƵƐŐĞďŝůĚĞƚ͘��ŝĞƐĞ�hŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚĞ�Őŝůƚ�ĞƐ�ϰϲϮϴ�

ďĞŝ� ZĞĐŚƚƐĂŬƚĞŶ� ĚĞƌ� �h� ǌƵ� ďĞƌƺĐŬƐŝĐŚƚŝŐĞŶ͘� tŝƌ� ǁŽůůĞŶ� ĞŝŶĞ� /ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐƉůĂƚƚĨŽƌŵ� ŝŶ� ĂůůĞŶ� �hͲϰϲϮϵ�

^ƉƌĂĐŚĞŶ� ǌƵ� �ůƚĞƌƐǀŽƌƐŽƌŐĞƐǇƐƚĞŵĞŶ͕� ^ŽǌŝĂůǀĞƌƐŝĐŚĞƌƵŶŐƐĂŶƐƉƌƺĐŚĞŶ͕� �ĞƐƚĞƵĞƌƵŶŐ� ƵŶĚ� WŽƌƚĂďŝůŝƚćƚ�ϰϲϯϬ�

ƐŽǁŝĞ� /ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶĞŶ� ǌƵŵ� �ƌďĞŝƚƐƌĞĐŚƚ� ŝŶ� ĚĞŶ� DŝƚŐůŝĞĚƐƚĂĂƚĞŶ͘� tŝƌ� ǁŽůůĞŶ� ĞƵƌŽƉĂǁĞŝƚ� ĞŝŶĞ�ϰϲϯϭ�

ƌŝĐŚƚůŝŶŝĞŶŬŽŶĨŽƌŵĞ� hŵƐĞƚǌƵŶŐ� ĚĞƌ� �ŶƚƐĞŶĚĞƌŝĐŚƚůŝŶŝĞ� ƐŽǁŝĞ� ĚĞƌĞŶ� ĞŝŶĨĂĐŚĞ� ,ĂŶĚŚĂďƵŶŐ� ƵŶĚ�ϰϲϯϮ�

�ƵƌĐŚƐĞƚǌƵŶŐ�ǌƵŵ�^ĐŚƵƚǌ�ĞŶƚƐĂŶĚƚĞƌ��ĞƐĐŚćĨƚŝŐƚĞƌ�ƵŶĚ�ĞĨĨĞŬƚŝǀĞ�ƵŶĚ�ĞĨĨŝǌŝĞŶƚĞ�<ŽŶƚƌŽůůĞŶ͕�Ƶŵ�ŐĞŐĞŶ�ϰϲϯϯ�

DŝƐƐďƌĂƵĐŚ�ƵŶĚ��ĞƚƌƵŐ�ǀŽƌŐĞŚĞŶ�ǌƵ�ŬƂŶŶĞŶ͘��ĂǌƵ�ǁŽůůĞŶ�ǁŝƌ�ĞŝŶĞ�ďƺƌŽŬƌĂƚŝĞĂƌŵĞ�hŵƐĞƚǌƵŶŐ�ĚĞƐ�ϰϲϯϰ�

ĚĞƵƚƐĐŚĞŶ��ƌďĞŝƚŶĞŚŵĞƌͲ�ŶƚƐĞŶĚĞŐĞƐĞƚǌĞƐ͕�ĞŝŶĞ�ŐƵƚĞ��ƵƐƐƚĂƚƚƵŶŐ�ĚĞƌ�<ŽŶƚƌŽůůďĞŚƂƌĚĞŶ�ƵŶĚ�ďƌĞŝƚĞ�ϰϲϯϱ�

�ĞƌĂƚƵŶŐƐĂŶŐĞďŽƚĞ� Ĩƺƌ�ĞŶƚƐĂŶĚƚĞ�ƵŶĚ�ŵŽďŝůĞ��ĞƐĐŚćĨƚŝŐƚĞ͘��ĞƐƚŝŵŵƚĞ��ŝĞŶƐƚƌĞŝƐĞŶ�ǁŽůůĞŶ�ǁŝƌ�ǀŽŶ�ϰϲϯϲ�

ĚĞƌ� EŽƚŝĨŝǌŝĞƌƵŶŐƐƉĨůŝĐŚƚ� ǌƵƌ� �ϭͲ�ĞƐĐŚĞŝŶŝŐƵŶŐ� ĂƵƐŶĞŚŵĞŶ͕� ǁĞŶŶ� ǀŽƌ� Kƌƚ� ŬĞŝŶĞ� �ŝĞŶƐƚůĞŝƐƚƵŶŐĞŶ�ϰϲϯϳ�

ĞƌďƌĂĐŚƚ� ŽĚĞƌ� 'ƺƚĞƌ� ǀĞƌćƵƘĞƌƚ� ǁĞƌĚĞŶ͘� tŝƌ� ǁŽůůĞŶ� ĚŝĞ� �ƵƌŽƉćŝƐĐŚĞ� �ƌďĞŝƚƐďĞŚƂƌĚĞ� ŶƵƚǌĞŶ͕� Ƶŵ�ϰϲϯϴ�

ŐĞůƚĞŶĚĞƐ� ZĞĐŚƚ� ĚƵƌĐŚǌƵƐĞƚǌĞŶ� ƵŶĚ� <ŽŶƚƌŽůůĞŶ� ďĞƐƐĞƌ� ǌƵ� ŬŽŽƌĚŝŶŝĞƌĞŶ͘� �ĂǌƵ� ďƌĂƵĐŚƚ� ĞƐ� ĞŝŶ� ŬůĂƌĞƐ�ϰϲϯϵ�

DĂŶĚĂƚ͕�ĚĂƐ�DŝƚŐůŝĞĚƐƚĂĂƚĞŶ�ǌƵƌ�<ŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ƵŶĚ�ŐĞŐĞŶƐĞŝƚŝŐĞŶ�ŐƌĞŶǌƺďĞƌƐĐŚƌĞŝƚĞŶĚĞ��ƵƐŬƵŶĨƚ�ƵŶĚ�ϰϲϰϬ�

/ŶƐƉĞŬƚŝŽŶĞŶ�ĂŶŚćůƚ͘��ϰϲϰϭ�

�ϰϲϰϮ�

�ϰϲϰϯ�

/ŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶ͕�DŝŐƌĂƚŝŽŶ͕�&ůƵĐŚƚ�ϰϲϰϰ�

�ϰϲϰϱ�

tŝƌ�ǁŽůůĞŶ�ĞŝŶĞŶ�EĞƵĂŶĨĂŶŐ�ŝŶ�ĚĞƌ�DŝŐƌĂƚŝŽŶƐͲ�ƵŶĚ�/ŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶƐƉŽůŝƚŝŬ�ŐĞƐƚĂůƚĞŶ͕�ĚĞƌ�ĞŝŶĞŵ�ŵŽĚĞƌŶĞŶ�ϰϲϰϲ�

�ŝŶǁĂŶĚĞƌƵŶŐƐůĂŶĚ�ŐĞƌĞĐŚƚ�ǁŝƌĚ͘��ĂĨƺƌ�ďƌĂƵĐŚĞŶ�ǁŝƌ�ĞŝŶĞŶ�WĂƌĂĚŝŐŵĞŶǁĞĐŚƐĞů͗�Dŝƚ�ĞŝŶĞƌ�ĂŬƚŝǀĞŶ�ƵŶĚ�ϰϲϰϳ�



ϭϯϴ�

ŽƌĚŶĞŶĚĞŶ� WŽůŝƚŝŬ� ǁŽůůĞŶ� ǁŝƌ� DŝŐƌĂƚŝŽŶ� ǀŽƌĂƵƐƐĐŚĂƵĞŶĚ� ƵŶĚ� ƌĞĂůŝƐƚŝƐĐŚ� ŐĞƐƚĂůƚĞŶ͘� tŝƌ� ǁĞƌĚĞŶ�ϰϲϰϴ�

ŝƌƌĞŐƵůćƌĞ� DŝŐƌĂƚŝŽŶ� ƌĞĚƵǌŝĞƌĞŶ� ƵŶĚ� ƌĞŐƵůćƌĞ� DŝŐƌĂƚŝŽŶ� ĞƌŵƂŐůŝĐŚĞŶ͘� tŝƌ� ƐƚĞŚĞŶ� ǌƵ� ƵŶƐĞƌĞƌ�ϰϲϰϵ�

ŚƵŵĂŶŝƚćƌĞŶ� sĞƌĂŶƚǁŽƌƚƵŶŐ� ƵŶĚ� ĚĞŶ� sĞƌƉĨůŝĐŚƚƵŶŐĞŶ͕� ĚŝĞ� ƐŝĐŚ� ĂƵƐ� ĚĞŵ�'ƌƵŶĚŐĞƐĞƚǌ͕� ĚĞƌ� 'ĞŶĨĞƌ�ϰϲϱϬ�

&ůƺĐŚƚůŝŶŐƐŬŽŶǀĞŶƚŝŽŶ� ;'&<Ϳ͕� ĚĞƌ� �ƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ� DĞŶƐĐŚĞŶƌĞĐŚƚƐŬŽŶǀĞŶƚŝŽŶ� ;�DZ<Ϳ� ƵŶĚ� ĚĞŵ�ϰϲϱϭ�

�ƵƌŽƉĂƌĞĐŚƚ�ĞƌŐĞďĞŶ͕�Ƶŵ�'ĞĨůƺĐŚƚĞƚĞ�ǌƵ�ƐĐŚƺƚǌĞŶ�ƵŶĚ�&ůƵĐŚƚƵƌƐĂĐŚĞŶ�ǌƵ�ďĞŬćŵƉĨĞŶ͘�ϰϲϱϮ�

�ϰϲϱϯ�

�ƵĨĞŶƚŚĂůƚƐͲ�ƵŶĚ��ůĞŝďĞƌĞĐŚƚ�ϰϲϱϰ�

tŝƌ� ǁŽůůĞŶ� ĚŝĞ� sŝƐĂǀĞƌŐĂďĞ� ďĞƐĐŚůĞƵŶŝŐĞŶ� ƵŶĚ� ǀĞƌƐƚćƌŬƚ� ĚŝŐŝƚĂůŝƐŝĞƌĞŶ͘� �ƵĐŚ� Ƶŵ� ƚƌĂŶƐŶĂƚŝŽŶĂůĞ�ϰϲϱϱ�

�ƌďĞŝƚƐŵŝŐƌĂƚŝŽŶ� ǌƵ� ĞƌŵƂŐůŝĐŚĞŶ͕� ǁŽůůĞŶ� ǁŝƌ͕� ĚĂƐƐ� �ƵĨĞŶƚŚĂůƚƐŐĞŶĞŚŵŝŐƵŶŐĞŶ� ŶŝĐŚƚ� ďĞŝ�ϰϲϱϲ�

ǀŽƌƺďĞƌŐĞŚĞŶĚĞŶ� �ƵƐůĂŶĚƐĂƵĨĞŶƚŚĂůƚĞŶ� ĞƌůƂƐĐŚĞŶ͘� tŝƌ� ƐƚƌĞďĞŶ� ĞŝŶ� ŝŶ� ƐŝĐŚ� ƐƚŝŵŵŝŐĞƐ͕�ϰϲϱϳ�

ǁŝĚĞƌƐƉƌƵĐŚƐĨƌĞŝĞƐ��ŝŶǁĂŶĚĞƌƵŶŐƐƌĞĐŚƚ�ĂŶ͕�ĚĂƐ�ĂŶǁĞŶĚĞƌĨƌĞƵŶĚůŝĐŚ�ƵŶĚ�ƐǇƐƚĞŵĂƚŝƐŝĞƌƚ�ŝĚĞĂůĞƌǁĞŝƐĞ�ϰϲϱϴ�

ŝŶ�ĞŝŶĞŵ��ŝŶǁĂŶĚĞƌƵŶŐƐͲ�ƵŶĚ��ƵĨĞŶƚŚĂůƚƐŐĞƐĞƚǌďƵĐŚ�ǌƵƐĂŵŵĞŶŐĞĨĂƐƐƚ�ǁŝƌĚ͘�ϰϲϱϵ�

�ϰϲϲϬ�

tŝƌ� ǁĞƌĚĞŶ� ĚĂƐ� ŬŽŵƉůŝǌŝĞƌƚĞ� ^ǇƐƚĞŵ� ĚĞƌ� �ƵůĚƵŶŐƐƚĂƚďĞƐƚćŶĚĞ� ŽƌĚŶĞŶ� ƵŶĚ� ŶĞƵĞ� �ŚĂŶĐĞŶ� Ĩƺƌ�ϰϲϲϭ�

DĞŶƐĐŚĞŶ� ƐĐŚĂĨĨĞŶ͕� ĚŝĞ� ďĞƌĞŝƚƐ� ĞŝŶ� dĞŝů� ƵŶƐĞƌĞƌ� 'ĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚ� ŐĞǁŽƌĚĞŶ� ƐŝŶĚ͗� 'Ƶƚ� ŝŶƚĞŐƌŝĞƌƚĞ�ϰϲϲϮ�

:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞ� ƐŽůůĞŶ� ŶĂĐŚ� ĚƌĞŝ� :ĂŚƌĞŶ� �ƵĨĞŶƚŚĂůƚ� ŝŶ� �ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ� ƵŶĚ� ďŝƐ� ǌƵŵ� Ϯϳ͘� >ĞďĞŶƐũĂŚƌ� ĚŝĞ�ϰϲϲϯ�

DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ� Ĩƺƌ� ĞŝŶ� �ůĞŝďĞƌĞĐŚƚ� ďĞŬŽŵŵĞŶ� ;Α� ϮϱĂ� �ƵĨĞŶƚŚĂůƚƐŐĞƐĞƚǌ͕� �ƵĨĞŶƚŚ'Ϳ͘� �ĞƐŽŶĚĞƌĞ�ϰϲϲϰ�

/ŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶƐůĞŝƐƚƵŶŐĞŶ� ǀŽŶ� 'ĞĚƵůĚĞƚĞŶ� ǁƺƌĚŝŐĞŶ� ǁŝƌ͕� ŝŶĚĞŵ� ǁŝƌ� ŶĂĐŚ� ƐĞĐŚƐ� ďǌǁ͘� ǀŝĞƌ� :ĂŚƌĞŶ� ďĞŝ�ϰϲϲϱ�

&ĂŵŝůŝĞŶ�ĞŝŶ��ůĞŝďĞƌĞĐŚƚ�ĞƌƂĨĨŶĞŶ�;Α�Ϯϱď��ƵĨĞŶƚŚ'Ϳ͘��ϰϲϲϲ�

�ϰϲϲϳ�

�Ğƌ� ďŝƐŚĞƌŝŐĞŶ� WƌĂǆŝƐ� ĚĞƌ� <ĞƚƚĞŶĚƵůĚƵŶŐĞŶ� ƐĞƚǌĞŶ� ǁŝƌ� ĞŝŶ� �ŚĂŶĐĞŶͲ�ƵĨĞŶƚŚĂůƚƐƌĞĐŚƚ�ϰϲϲϴ�

ĞŶƚŐĞŐĞŶ͗��DĞŶƐĐŚĞŶ͕�ĚŝĞ�Ăŵ�ϭ͘�:ĂŶƵĂƌ�ϮϬϮϮ�ƐĞŝƚ�ĨƺŶĨ� :ĂŚƌĞŶ� ŝŶ��ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ� ůĞďĞŶ͕�ŶŝĐŚƚ�ƐƚƌĂĨĨćůůŝŐ�ϰϲϲϵ�

ŐĞǁŽƌĚĞŶ� ƐŝŶĚ� ƵŶĚ� ƐŝĐŚ� ǌƵƌ� ĨƌĞŝŚĞŝƚůŝĐŚĞŶ� ĚĞŵŽŬƌĂƚŝƐĐŚĞŶ� 'ƌƵŶĚŽƌĚŶƵŶŐ� ďĞŬĞŶŶĞŶ͕� ƐŽůůĞŶ� ĞŝŶĞ�ϰϲϳϬ�

ĞŝŶũćŚƌŝŐĞ� �ƵĨĞŶƚŚĂůƚƐĞƌůĂƵďŶŝƐ� ĂƵĨ� WƌŽďĞ� ĞƌŚĂůƚĞŶ� ŬƂŶŶĞŶ͕� Ƶŵ� ŝŶ� ĚŝĞƐĞƌ� �Ğŝƚ� ĚŝĞ� ƺďƌŝŐĞŶ�ϰϲϳϭ�

sŽƌĂƵƐƐĞƚǌƵŶŐĞŶ� Ĩƺƌ� ĞŝŶ� �ůĞŝďĞƌĞĐŚƚ� ǌƵ� ĞƌĨƺůůĞŶ� ;ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ� >ĞďĞŶƐƵŶƚĞƌŚĂůƚƐƐŝĐŚĞƌƵŶŐ� ƵŶĚ�ϰϲϳϮ�

/ĚĞŶƚŝƚćƚƐŶĂĐŚǁĞŝƐ�ŐĞŵćƘ�ΑΑ�Ϯϱ�Ă�ƵŶĚ�ď��ƵĨĞŶƚŚ'Ϳ͘��ϰϲϳϯ�

�ϰϲϳϰ�

tŝƌ� ǁŽůůĞŶ� 'ĞĚƵůĚĞƚĞŶ� ŝŶ� ĚĞƌ� �ƵƐďŝůĚƵŶŐ� ƵŶĚ� ŝŚƌĞŶ� �ĞƚƌŝĞďĞŶ� ŵĞŚƌ� ZĞĐŚƚƐƐŝĐŚĞƌŚĞŝƚ� ĚƵƌĐŚ� ĞŝŶĞ�ϰϲϳϱ�

�ƵĨĞŶƚŚĂůƚƐĞƌůĂƵďŶŝƐ�;Α�ϲϬ�Đ��ƵĨĞŶƚŚ'Ϳ�ǀĞƌůĞŝŚĞŶ͘��ŝĞ��ĞƐĐŚćĨƚŝŐƵŶŐƐĚƵůĚƵŶŐ�ǁŽůůĞŶ�ǁŝƌ�ĞŶƚĨƌŝƐƚĞŶ�ƵŶĚ�ϰϲϳϲ�

�ŶĨŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶ� ƌĞĂůŝƐƚŝƐĐŚ�ƵŶĚ� ƉƌĂǆŝƐƚĂƵŐůŝĐŚĞƌ� ĨĂƐƐĞŶ͘��ŝĞ� ͣ�ƵůĚƵŶŐ� ůŝŐŚƚ͞� ƐĐŚĂĨĨĞŶ�ǁŝƌ� Ăď͘� dƌĂŐĞŶ�ϰϲϳϳ�

'ĞĚƵůĚĞƚĞ�ŶŝĐŚƚ�ǌƵƌ�<ůćƌƵŶŐ�ŝŚƌĞƌ�/ĚĞŶƚŝƚćƚ�ďĞŝ͕�ǁŝƌĚ�ĚĞƌ��ĞŝƚƌĂƵŵ�ĚĞƌ��ƵůĚƵŶŐ�ŶŝĐŚƚ�Ĩƺƌ�ĞŝŶ��ůĞŝďĞƌĞĐŚƚ�ϰϲϳϴ�

ĂŶŐĞƌĞĐŚŶĞƚ͘�tŝƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚŝĞ�<ůćƌƵŶŐ�ĚĞƌ�/ĚĞŶƚŝƚćƚ�ĞŝŶĞƌ��ƵƐůćŶĚĞƌŝŶ�ŽĚĞƌ�ĞŝŶĞƐ��ƵƐůćŶĚĞƌƐ�Ƶŵ�ĚŝĞ�ϰϲϳϵ�

DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ͕� ĞŝŶĞ� sĞƌƐŝĐŚĞƌƵŶŐ� ĂŶ� �ŝĚĞƐ� ƐƚĂƚƚ� ĂďǌƵŐĞďĞŶ͕� ĞƌǁĞŝƚĞƌŶ� ƵŶĚ� ǁĞƌĚĞŶ� ŚŝĞƌǌƵ� ĞŝŶĞ�ϰϲϴϬ�

ŐĞƐĞƚǌůŝĐŚĞ�ZĞŐĞůƵŶŐ�ŝŵ��ƵƐůćŶĚĞƌƌĞĐŚƚ�ƐĐŚĂĨĨĞŶ͘�ϰϲϴϭ�

�ϰϲϴϮ�



ϭϯϵ�

�ƌďĞŝƚƐǀĞƌďŽƚĞ� Ĩƺƌ� ďĞƌĞŝƚƐ� ŝŶ� �ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ� >ĞďĞŶĚĞ� ƐĐŚĂĨĨĞŶ� ǁŝƌ� Ăď͘� �ŝŶĞŵ� ĂŶ� ƐŝĐŚ� ďĞƐƚĞŚĞŶĚĞŶ�ϰϲϴϯ�

�ŶƐƉƌƵĐŚ�ĂƵĨ��ƌƚĞŝůƵŶŐ�ĞŝŶĞƌ��ƵĨĞŶƚŚĂůƚƐĞƌůĂƵďŶŝƐ�ƐƚĞŚƚ�ĞŝŶ�ůĂƵĨĞŶĚĞƐ��ƐǇůǀĞƌĨĂŚƌĞŶ�ŶŝĐŚƚ�ĞŶƚŐĞŐĞŶ͕�ϰϲϴϰ�

ƐŽĨĞƌŶ�ďĞŝ��ŝŶƌĞŝƐĞ�ĚŝĞ�sŽƌĂƵƐƐĞƚǌƵŶŐĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ƵĨĞŶƚŚĂůƚƐĞƌůĂƵďŶŝƐ�ďĞƌĞŝƚƐ�ǀŽƌůĂŐĞŶ͘��ϰϲϴϱ�

�ϰϲϴϲ�

tŝƌ�ǁŽůůĞŶ�ĞŝŶĞ�ƉƌćǌŝƐĞƌĞ�ZĞŐĞůƵŶŐ�Ĩƺƌ�KƉĨĞƌ�ŚćƵƐůŝĐŚĞƌ�ŽĚĞƌ�ƉĂƌƚŶĞƌƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞƌ�'ĞǁĂůƚ͕�ĚŝĞ�ŶƵƌ�ĞŝŶ�ϰϲϴϳ�

ĂďŐĞůĞŝƚĞƚĞƐ��ƵĨĞŶƚŚĂůƚƐƌĞĐŚƚ�ďĞƐŝƚǌĞŶ͘��ƵĐŚ�KƉĨĞƌ�ǀŽŶ�DĞŶƐĐŚĞŶŚĂŶĚĞů�ƐŽůůĞŶ�ĞŝŶ��ƵĨĞŶƚŚĂůƚƐƌĞĐŚƚ�ϰϲϴϴ�

ƵŶĂďŚćŶŐŝŐ�ǀŽŶ�ŝŚƌĞƌ��ƵƐƐĂŐĞďĞƌĞŝƚƐĐŚĂĨƚ�ĞƌŚĂůƚĞŶ͘�ϰϲϴϵ�

�ϰϲϵϬ�

/ŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶ�ϰϲϵϭ�

&ƺƌ�ĞŝŶĞ�ŵƂŐůŝĐŚƐƚ�ƌĂƐĐŚĞ�/ŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶ�ǁŽůůĞŶ�ǁŝƌ� Ĩƺƌ�ĂůůĞ�DĞŶƐĐŚĞŶ͕�ĚŝĞ�ŶĂĐŚ��ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ�ŬŽŵŵĞŶ�ϰϲϵϮ�

ǀŽŶ� �ŶĨĂŶŐ� ĂŶ� /ŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶƐŬƵƌƐĞ� ĂŶďŝĞƚĞŶ͘� �ŝĞ� <ƵƌƐĞ�ŵƺƐƐĞŶ� ƉĂƐƐŐĞŶĂƵ� ƵŶĚ� ĞƌƌĞŝĐŚďĂƌ� ƐĞŝŶ͘� �ŝĞ�ϰϲϵϯ�

�ĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ� Ĩƺƌ� <ƵƌƐƚƌćŐĞƌ͕� >ĞŚƌĞŶĚĞ� ƵŶĚ� dĞŝůŶĞŚŵĞŶĚĞ� ǁŽůůĞŶ� ǁŝƌ� ǀĞƌďĞƐƐĞƌŶ͘� <ŝŶĚĞƌ� ƵŶĚ�ϰϲϵϰ�

:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞ�ƐŽůůĞŶ�ƐĐŚŶĞůů��ƵŐĂŶŐ�ǌƵ��ŝůĚƵŶŐ�ďĞŬŽŵŵĞŶ͘��ĞƐǁĞŐĞŶ�ǁŽůůĞŶ�ǁŝƌ�ƐĐŚƵůŶĂŚĞ��ŶŐĞďŽƚĞ�ϰϲϵϱ�

ŬƵƌǌ�ŶĂĐŚ�ŝŚƌĞƌ��ŶŬƵŶĨƚ�ŝŶ��ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ͘��ϰϲϵϲ�

�ϰϲϵϳ�

tŝƌ�ǁŽůůĞŶ� ĞŝŶĞ� sĞƌƐƚĞƚŝŐƵŶŐ� ĚĞƌ� �ĞƚĞŝůŝŐƵŶŐ� ĚĞƐ� �ƵŶĚĞƐ� ĂŶ� ĚĞŶ� ĨůƺĐŚƚůŝŶŐƐďĞǌŽŐĞŶĞŶ� <ŽƐƚĞŶ� ĚĞƌ�ϰϲϵϴ�

>ćŶĚĞƌ� ƵŶĚ� <ŽŵŵƵŶĞŶ� ƵŶĚ� ǌƵĚĞŵ� ĚŝĞ� hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ� ĚĞƐ� �ƵŶĚĞƐ� ŝŶ� &Žƌŵ� ĚĞƌ� DŝƚƚĞů͕� ĚŝĞ� Ĩƺƌ�ϰϲϵϵ�

/ŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶ�ǀĞƌǁĞŶĚĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ĨŽƌƚƐĞƚǌĞŶ͘��ĂďĞŝ�ǁŽůůĞŶ�ǁŝƌ�ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ�ƌĞĐŚƚƐŬƌĞŝƐƺďĞƌŐƌĞŝĨĞŶĚĞ͕�ϰϳϬϬ�

ǀĞƌŶĞƚǌƚĞ� <ŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶ� ŝŶ� ĚĞƌ� ŬŽŵŵƵŶĂůĞŶ� /ŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶƐĂƌďĞŝƚ� ;ĨŝŶĂŶǌŝĞůůͿ� ƐƚćƌŬĞŶ� ƵŶĚ�ϰϳϬϭ�

ǁĞŝƚĞƌĞŶƚǁŝĐŬĞůŶ͘�tŝƌ�ƐĐŚĂĨĨĞŶ�ĞŝŶ��ƵŶĚĞƐƉƌŽŐƌĂŵŵ�ǌƵ�^ƚćƌŬƵŶŐ�ĚĞƌ�ŐĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞŶ�dĞŝůŚĂďĞ�ƵŶĚ�ϰϳϬϮ�

/ŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶ�ǀŽŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ĂƵƐ�;^ƺĚͿŽƐƚͲ�ƵƌŽƉĂ͘��ϰϳϬϯ�

�ϰϳϬϰ�

�ŝĞ�DŝŐƌĂƚŝŽŶƐďĞƌĂƚƵŶŐ�ĚĞƐ��ƵŶĚĞƐ� ;:ƵŐĞŶĚŵŝŐƌĂƚŝŽŶƐĚŝĞŶƐƚĞ͕�DŝŐƌĂƚŝŽŶƐďĞƌĂƚƵŶŐ� Ĩƺƌ� ĞƌǁĂĐŚƐĞŶĞ�ϰϳϬϱ�

�ƵǁĂŶĚĞƌŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ� �ƵǁĂŶĚĞƌĞƌͿ� ƵŶĚ� ĚŝĞ�DŝŐƌĂŶƚĞŶƐĞůďƐƚŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝƌ� ĂŶŐĞŵĞƐƐĞŶ�ϰϳϬϲ�

ĨƂƌĚĞƌŶ͘� &ƺƌ� ĞŝŶĞ� ƐĐŚŶĞůůĞ� ƵŶĚ� ŶĂĐŚŚĂůƚŝŐĞ� �ƌďĞŝƚƐŵĂƌŬƚŝŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶ� ǁĞƌĚĞŶ� ǁŝƌ� ĚŝĞ� ĂƵĨ� ĚĞŶ�ϰϳϬϳ�

/ŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶƐŬƵƌƐĞŶ�ĂƵĨďĂƵĞŶĚĞŶ��ĞƌƵĨƐƐƉƌĂĐŚŬƵƌƐĞ�ƐƚćƌŬĞƌ�ĨƂƌĚĞƌŶ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�DŝƚƚĞů�ǀĞƌƐƚĞƚŝŐĞŶ͘�ϰϳϬϴ�

�ϰϳϬϵ�

�ŝĞ�DĞůĚĞƉĨůŝĐŚƚĞŶ�ǀŽŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŽŚŶĞ�WĂƉŝĞƌĞ�ǁŽůůĞŶ�ǁŝƌ�ƺďĞƌĂƌďĞŝƚĞŶ͕�ĚĂŵŝƚ�<ƌĂŶŬĞ�ŶŝĐŚƚ�ĚĂǀŽŶ�ϰϳϭϬ�

ĂďŐĞŚĂůƚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ƐŝĐŚ�ďĞŚĂŶĚĞůŶ�ǌƵ�ůĂƐƐĞŶ͘�tŝƌ�ŚĂůƚĞŶ�ĞƐ�Ĩƺƌ�ĞƌĨŽƌĚĞƌůŝĐŚ͕�ĚŝĞ�ƉƐǇĐŚŽƐŽǌŝĂůĞ�,ŝůĨĞ�ϰϳϭϭ�

Ĩƺƌ�ŐĞĨůƺĐŚƚĞƚĞ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ǌƵ�ǀĞƌƐƚĞƚŝŐĞŶ͘�ϰϳϭϮ�

��ϰϳϭϯ�

�ƐǇůǀĞƌĨĂŚƌĞŶ�ϰϳϭϰ�

�ƐǇůǀĞƌĨĂŚƌĞŶ�ŵƺƐƐĞŶ�ĨĂŝƌ͕�ǌƺŐŝŐ�ƵŶĚ�ƌĞĐŚƚƐƐŝĐŚĞƌ�ĂďůĂƵĨĞŶ͘�&ƺƌ�ƐĐŚŶĞůůĞƌĞ�sĞƌĨĂŚƌĞŶ�ǁŽůůĞŶ�ǁŝƌ�ĚĂƐ�ϰϳϭϱ�

�ƵŶĚĞƐĂŵƚƐ� Ĩƺƌ� DŝŐƌĂƚŝŽŶ� ƵŶĚ� &ůƺĐŚƚůŝŶŐĞ� ;��D&Ϳ�ĞŶƚůĂƐƚĞŶ͘� �ĞƐŚĂůď� ǁŝƌĚ� ĚŝĞ� tŝĚĞƌƌƵĨƐƉƌƺĨƵŶŐ�ϰϳϭϲ�

ŬƺŶĨƚŝŐ� ǁŝĞĚĞƌ� ĂŶůĂƐƐďĞǌŽŐĞŶ� ĞƌĨŽůŐĞŶ͘� �ƵĐŚ� ǁĞƌĚĞŶ� ǁŝƌ� ĚĂĨƺƌ� ƐŽƌŐĞŶ͕� ĚĂƐƐ� sĞƌǁĂůƚƵŶŐƐŐĞƌŝĐŚƚĞ�ϰϳϭϳ�



ϭϰϬ�

ĚƵƌĐŚ� ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀ� ŚŽĐŚǁĞƌƚŝŐĞ� �ŶƚƐĐŚĞŝĚƵŶŐĞŶ� ĚĞƐ� ��D&� ĞŶƚůĂƐƚĞƚ� ǁĞƌĚĞŶ͘� tŝƌ� ǁŽůůĞŶ� ƐĐŚŶĞůůĞƌĞ�ϰϳϭϴ�

�ŶƚƐĐŚĞŝĚƵŶŐĞŶ�ŝŶ��ƐǇůƉƌŽǌĞƐƐĞŶ�ƐŽǁŝĞ�ĞŝŶĞ�sĞƌĞŝŶŚĞŝƚůŝĐŚƵŶŐ�ĚĞƌ�ZĞĐŚƚƐƉƌĞĐŚƵŶŐ�ƵŶĚ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚĂǌƵ�ϰϳϭϵ�

ǌƺŐŝŐ�ĞŝŶĞŶ�'ĞƐĞƚǌĞŶƚǁƵƌĨ�ǀŽƌůĞŐĞŶ͘�tĞŝƚĞƌ�ĨƺŚƌĞŶ�ǁŝƌ�ĞŝŶĞ�ĨůćĐŚĞŶĚĞĐŬĞŶĚĞ͕�ďĞŚƂƌĚĞŶƵŶĂďŚćŶŐŝŐĞ�ϰϳϮϬ�

�ƐǇůǀĞƌĨĂŚƌĞŶƐďĞƌĂƚƵŶŐ� ĞŝŶ͕� Ƶŵ� ŵŝƚ� ŝŶĨŽƌŵŝĞƌƚĞŶ� �ŶƚƌĂŐƐƚĞůůĞƌŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ� �ŶƚƌĂŐƐƚĞůůĞƌŶ� Ĩƺƌ� ĞŝŶĞ�ϰϳϮϭ�

sĞƌĨĂŚƌĞŶƐďĞƐĐŚůĞƵŶŝŐƵŶŐ�ǌƵ�ƐŽƌŐĞŶ͘�sƵůŶĞƌĂďůĞ�'ƌƵƉƉĞŶ�ǁŽůůĞŶ�ǁŝƌ�ǀŽŶ��ŶĨĂŶŐ�ĂŶ�ŝĚĞŶƚŝĨŝǌŝĞƌĞŶ�ƵŶĚ�ϰϳϮϮ�

ďĞƐŽŶĚĞƌƐ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ͘�ϰϳϮϯ�

�ϰϳϮϰ�

�ĂƐ�<ŽŶǌĞƉƚ�ĚĞƌ��ŶŬ�ZͲ�ĞŶƚƌĞŶ�ǁŝƌĚ�ǀŽŶ�ĚĞƌ��ƵŶĚĞƐƌĞŐŝĞƌƵŶŐ�ŶŝĐŚƚ�ǁĞŝƚĞƌǀĞƌĨŽůŐƚ͘��ϰϳϮϱ�

�ϰϳϮϲ�

&ĂŵŝůŝĞŶǌƵƐĂŵŵĞŶĨƺŚƌƵŶŐ�ŵƵƐƐ�ŝŵ�̂ ŝŶŶĞ�ĚĞƌ�/ŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶ�ƵŶĚ�ĚĞƌ��ƵĨŶĂŚŵĞĨćŚŝŐŬĞŝƚ�ĚĞƌ�'ĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚ�ϰϳϮϳ�

ŐĞƐƚĂůƚĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘�tŝƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚŝĞ�&ĂŵŝůŝĞŶǌƵƐĂŵŵĞŶĨƺŚƌƵŶŐ�ǌƵ�ƐƵďƐŝĚŝćƌ�'ĞƐĐŚƺƚǌƚĞŶ�ŵŝƚ�ĚĞŶ�'&<ͲϰϳϮϴ�

&ůƺĐŚƚůŝŶŐĞŶ� ŐůĞŝĐŚƐƚĞůůĞŶ͘� tŝƌ� ǁĞƌĚĞŶ� ďĞŝŵ� ďĞƌĞĐŚƚŝŐƚĞŶ� �ůƚĞƌŶŶĂĐŚǌƵŐ� ǌƵ� ƵŶďĞŐůĞŝƚĞƚĞŶ�ϰϳϮϵ�

DŝŶĚĞƌũćŚƌŝŐĞŶ� ĚŝĞ� ŵŝŶĚĞƌũćŚƌŝŐĞŶ� 'ĞƐĐŚǁŝƐƚĞƌ� ŶŝĐŚƚ� ǌƵƌƺĐŬůĂƐƐĞŶ͘� �Ƶŵ� �ŚĞƉĂƌƚŶĞƌ� ŽĚĞƌ� ǌƵƌ�ϰϳϯϬ�

�ŚĞƉĂƌƚŶĞƌŝŶ� ŶĂĐŚǌŝĞŚĞŶĚĞ� WĞƌƐŽŶĞŶ� ŬƂŶŶĞŶ� ĚĞŶ� ĞƌĨŽƌĚĞƌůŝĐŚĞŶ� ^ƉƌĂĐŚŶĂĐŚǁĞŝƐ� ĂƵĐŚ� ĞƌƐƚ�ϰϳϯϭ�

ƵŶǀĞƌǌƺŐůŝĐŚ�ŶĂĐŚ�ŝŚƌĞƌ��ŶŬƵŶĨƚ�ĞƌďƌŝŶŐĞŶ͘�ϰϳϯϮ�

�ϰϳϯϯ�

tŝƌ� ǁĞƌĚĞŶ� ĚĂƐ� �ƐǇůďĞǁĞƌďĞƌůĞŝƐƚƵŶŐƐŐĞƐĞƚǌ� ŝŵ� >ŝĐŚƚĞ� ĚĞƌ� ZĞĐŚƚƐƉƌĞĐŚƵŶŐ� ĚĞƐ�ϰϳϯϰ�

�ƵŶĚĞƐǀĞƌĨĂƐƐƵŶŐƐŐĞƌŝĐŚƚƐ� ǁĞŝƚĞƌĞŶƚǁŝĐŬĞůŶ͘� tŝƌ� ǁŽůůĞŶ� ĚĞŶ� �ƵŐĂŶŐ� Ĩƺƌ� �ƐǇůďĞǁĞƌďĞƌŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ�ϰϳϯϱ�

�ƐǇůďĞǁĞƌďĞƌ�ǌƵƌ�'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚƐǀĞƌƐŽƌŐƵŶŐ�ƵŶďƺƌŽŬƌĂƚŝƐĐŚĞƌ�ŐĞƐƚĂůƚĞŶ͘�DŝŶĚĞƌũćŚƌŝŐĞ�<ŝŶĚĞƌ�ƐŝŶĚ�ǀŽŶ�ϰϳϯϲ�

>ĞŝƐƚƵŶŐƐĞŝŶƐĐŚƌćŶŬƵŶŐĞŶ�ďǌǁ͘�ͲŬƺƌǌƵŶŐĞŶ�ĂƵƐǌƵŶĞŚŵĞŶ͘�ϰϳϯϳ�

�ϰϳϯϴ�

EŝĐŚƚ� ũĞĚĞƌ�DĞŶƐĐŚ͕�ĚĞƌ�ǌƵ�ƵŶƐ�ŬŽŵŵƚ͕�ŬĂŶŶ�ďůĞŝďĞŶ͘�tŝƌ�ƐƚĂƌƚĞŶ�ĞŝŶĞ�ZƺĐŬĨƺŚƌƵŶŐƐŽĨĨĞŶƐŝǀĞ͕�Ƶŵ�ϰϳϯϵ�

�ƵƐƌĞŝƐĞŶ�ŬŽŶƐĞƋƵĞŶƚĞƌ�ƵŵǌƵƐĞƚǌĞŶ͕�ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ�ĚŝĞ��ďƐĐŚŝĞďƵŶŐ�ǀŽŶ�^ƚƌĂĨƚćƚĞƌŶ�ƵŶĚ�'ĞĨćŚƌĚĞƌŶ͘�ϰϳϰϬ�

�Ğƌ� �ƵŶĚ� ǁŝƌĚ� ĚŝĞ� >ćŶĚĞƌ� ďĞŝ� �ďƐĐŚŝĞďƵŶŐĞŶ� ŬƺŶĨƚŝŐ� ƐƚćƌŬĞƌ� ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ͘� tŝƌ� ǁĞƌĚĞŶ� ƵŶƐĞƌĞƌ�ϰϳϰϭ�

ďĞƐŽŶĚĞƌĞŶ�ŚƵŵĂŶŝƚćƌĞŶ�sĞƌĂŶƚǁŽƌƚƵŶŐ�ŐĞƌĞĐŚƚ�ƵŶĚ�<ŝŶĚĞƌ�ƵŶĚ�:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞ�ŐƌƵŶĚƐćƚǌůŝĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ŝŶ�ϰϳϰϮ�

�ďƐĐŚŝĞďĞŚĂĨƚ�ŶĞŚŵĞŶ͘��ŝĞ�ĨƌĞŝǁŝůůŝŐĞ��ƵƐƌĞŝƐĞ�ŚĂƚ�ƐƚĞƚƐ�sŽƌƌĂŶŐ͘��ŝĞ�ƐƚĂĂƚůŝĐŚĞ�ZƺĐŬŬĞŚƌĨƂƌĚĞƌƵŶŐ�ϰϳϰϯ�

Ĩƺƌ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŽŚŶĞ��ůĞŝďĞƌĞĐŚƚ�ǁŽůůĞŶ�ǁŝƌ� ĨŝŶĂŶǌŝĞůů�ďĞƐƐĞƌ�ĂƵƐƐƚĂƚƚĞŶ͘�hŵ�ĨƌĞŝǁŝůůŝŐĞ��ƵƐƌĞŝƐĞŶ�ǌƵ�ϰϳϰϰ�

ĨƂƌĚĞƌŶ͕�ǁŽůůĞŶ�ǁŝƌ�ƐƚĂĂƚůŝĐŚĞ�ƵŶĚ�ƵŶĂďŚćŶŐŝŐĞ�ZƺĐŬŬĞŚƌďĞƌĂƚƵŶŐ�ƐǇƐƚĞŵĂƚŝƐŝĞƌĞŶ�ƵŶĚ�ƐƚćƌŬĞŶ͘�tŝƌ�ϰϳϰϱ�

ƐƚƌĞďĞŶ� ĂŶ͕� ĚĂƐƐ� ĚŝĞ� ǌƵƐƚćŶĚŝŐĞ� ŽďĞƌƐƚĞ� �ƵŶĚĞƐďĞŚƂƌĚĞ� Ĩƺƌ� ĞŝŶǌĞůŶĞ� ,ĞƌŬƵŶĨƚƐůćŶĚĞƌ� ĞŝŶĞŶ�ϰϳϰϲ�

ƚĞŵƉŽƌćƌĞŶ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞŶ��ďƐĐŚŝĞďĞƐƚŽƉƉ�ĞƌůĂƐƐĞŶ�ŬĂŶŶ͘��ϰϳϰϳ�

�ϰϳϰϴ�

�ƐǇůĂŶƚƌćŐĞ�ĂƵƐ� >ćŶĚĞƌŶ�ŵŝƚ� ŐĞƌŝŶŐĞŶ��ŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐƐƋƵŽƚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ� ǌƵƌ�sĞƌĨĂŚƌĞŶƐďĞƐĐŚůĞƵŶŝŐƵŶŐ�ϰϳϰϵ�

ƉƌŝŽƌŝƐŝĞƌƚ͘��ϰϳϱϬ�

�ϰϳϱϭ�

� �ϰϳϱϮ�



ϭϰϭ�

�ƵƌŽƉćŝƐĐŚĞ�ƵŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞ�&ůƺĐŚƚůŝŶŐƐƉŽůŝƚŝŬ�ϰϳϱϯ�

tŝƌ� ǁŽůůĞŶ� ŶĞƵĞ� ƉƌĂǆŝƐƚĂƵŐůŝĐŚĞ� ƵŶĚ� ƉĂƌƚŶĞƌƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞ� sĞƌĞŝŶďĂƌƵŶŐĞŶ� ŵŝƚ� ǁĞƐĞŶƚůŝĐŚĞŶ�ϰϳϱϰ�

,ĞƌŬƵŶĨƚƐůćŶĚĞƌŶ�ƵŶƚĞƌ��ĞĂĐŚƚƵŶŐ�ŵĞŶƐĐŚĞŶƌĞĐŚƚůŝĐŚĞƌ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�ƐĐŚůŝĞƘĞŶ͘��ŝĞƐĞ�sĞƌĞŝŶďĂƌƵŶŐĞŶ�ϰϳϱϱ�

ƐŽůůĞŶ� ĞŝŶ� 'ĞƐĂŵƚŬŽŶǌĞƉƚ� ƵŵĨĂƐƐĞŶ� ǁŝĞ� ǌ͘��͘� ĚĞŶ� �ƵƐďĂƵ� ǀŽŶ� ǁŝƌƚƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞƌ� �ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ͕�ϰϳϱϲ�

dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞͲdƌĂŶƐĨĞƌ͕� sŝƐĂͲ�ƌůĞŝĐŚƚĞƌƵŶŐĞŶ͕� YƵĂůŝĨŝǌŝĞƌƵŶŐƐŵĂƘŶĂŚŵĞŶ� Ĩƺƌ� ĚĞŶ� ĚĞƵƚƐĐŚĞŶ�ϰϳϱϳ�

�ƌďĞŝƚƐŵĂƌŬƚ͕�:ŽďďƂƌƐĞŶ�ƵŶĚ�ĚŝĞ��ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ďĞŝ�ĚĞƌ�ZƺĐŬŬĞŚƌ�ĂďŐĞůĞŚŶƚĞƌ��ƐǇůƐƵĐŚĞŶĚĞƌ͘��Ğƌ�ϰϳϱϴ�

�ďƐĐŚůƵƐƐ� ŵƂŐůŝĐŚĞƌ� �ďŬŽŵŵĞŶ� ǁŝƌĚ� ŶŝĐŚƚ� ǀŽŶ� ĨŝŶĂŶǌŝĞůůĞƌ� hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ� ŝŵ� ZĂŚŵĞŶ� ĚĞƌ�ϰϳϱϵ�

�ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐƐǌƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ĂďŚćŶŐŝŐ�ŐĞŵĂĐŚƚ͘��Ƶƌ�'ĞƐƚĂůƚƵŶŐ�ƐŽůĐŚĞƌ�DŝŐƌĂƚŝŽŶƐĂďŬŽŵŵĞŶ�ƐĞƚǌƚ�ϰϳϲϬ�

ĚŝĞ��ƵŶĚĞƐƌĞŐŝĞƌƵŶŐ�ĞŝŶĞŶ�^ŽŶĚĞƌďĞǀŽůůŵćĐŚƚŝŐƚĞŶ�ĞŝŶ͘��ϰϳϲϭ�

�ϰϳϲϮ�

tŝƌ�ƐĞƚǌĞŶ�ƵŶƐ�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞ�ŐƌƵŶĚůĞŐĞŶĚĞ�ZĞĨŽƌŵ�ĚĞƐ��ƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ��ƐǇůƐǇƐƚĞŵƐ�ĞŝŶ͘�hŶƐĞƌ��ŝĞů�ŝƐƚ�ĞŝŶĞ�ϰϳϲϯ�

ĨĂŝƌĞ�sĞƌƚĞŝůƵŶŐ�ǀŽŶ�sĞƌĂŶƚǁŽƌƚƵŶŐ�ƵŶĚ��ƵƐƚćŶĚŝŐŬĞŝƚ�ďĞŝ�ĚĞƌ��ƵĨŶĂŚŵĞ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ĚĞŶ��hͲ^ƚĂĂƚĞŶ͘�ϰϳϲϰ�

tŝƌ�ǁŽůůĞŶ�ďĞƐƐĞƌĞ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�Ĩƺƌ�^ĐŚƵƚǌƐƵĐŚĞŶĚĞ�ŝŶ�ĚĞŶ��ƐǇůǀĞƌĨĂŚƌĞŶ�ƵŶĚ�ďĞŝ�ĚĞƌ�/ŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ĚĞŶ�ϰϳϲϱ�

�hͲ^ƚĂĂƚĞŶ͘� tŝƌ� ǁŽůůĞŶ� ŝƌƌĞŐƵůćƌĞ� DŝŐƌĂƚŝŽŶ� ǁŝƌŬƐĂŵ� ƌĞĚƵǌŝĞƌĞŶ� ƵŶĚ� hƌƐĂĐŚĞŶ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ�ϰϳϲϲ�

ůĞďĞŶƐŐĞĨćŚƌůŝĐŚĞ�&ůƵĐŚƚ�ďĞŬćŵƉĨĞŶ͘�tŝƌ�ǁŽůůĞŶ�ĚŝĞ�ŝůůĞŐĂůĞŶ��ƵƌƺĐŬǁĞŝƐƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ�ĚĂƐ�>ĞŝĚ�ĂŶ�ĚĞŶ�ϰϳϲϳ�

�ƵƘĞŶŐƌĞŶǌĞŶ�ďĞĞŶĚĞŶ͘��ϰϳϲϴ�

�ϰϳϲϵ�

�Ğƌ��ƐǇůĂŶƚƌĂŐ�ǀŽŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ͕�ĚŝĞ�ŝŶ�ĚĞƌ��h�ĂŶŬŽŵŵĞŶ�ŽĚĞƌ�ďĞƌĞŝƚƐ�ŚŝĞƌ�ƐŝŶĚ͕�ŵƵƐƐ�ŝŶŚĂůƚůŝĐŚ�ŐĞƉƌƺĨƚ�ϰϳϳϬ�

ǁĞƌĚĞŶ͘��ŝĞ��h�ƵŶĚ��ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ�ĚƺƌĨĞŶ�ŶŝĐŚƚ�ĞƌƉƌĞƐƐďĂƌ�ƐĞŝŶ͘�tŝƌ�ǁŽůůĞŶ�ǀĞƌŚŝŶĚĞƌŶ͕�ĚĂƐƐ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ϰϳϳϭ�

Ĩƺƌ� ŐĞŽƉŽůŝƚŝƐĐŚĞ� ŽĚĞƌ� ĨŝŶĂŶǌŝĞůůĞ� /ŶƚĞƌĞƐƐĞŶ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂůŝƐŝĞƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ĞƐŚĂůď� ƐĞƚǌĞŶ�ǁŝƌ� ƵŶƐ� Ĩƺƌ�ϰϳϳϮ�

ƌĞĐŚƚƐƐƚĂĂƚůŝĐŚĞ�DŝŐƌĂƚŝŽŶƐĂďŬŽŵŵĞŶ�ŵŝƚ��ƌŝƚƚƐƚĂĂƚĞŶ�ŝŵ�ZĂŚŵĞŶ�ĚĞƐ��ƵƌŽƉĂͲ�ƵŶĚ�sƂůŬĞƌƌĞĐŚƚƐ�ĞŝŶ͘�ϰϳϳϯ�

tŝƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ŚŝĞƌĨƺƌ�ƉƌƺĨĞŶ͕�Žď�ĚŝĞ�&ĞƐƚƐƚĞůůƵŶŐ�ĚĞƐ�^ĐŚƵƚǌƐƚĂƚƵƐ�ŝŶ��ƵƐŶĂŚŵĞĨćůůĞŶ�ƵŶƚĞƌ��ĐŚƚƵŶŐ�ĚĞƌ�ϰϳϳϰ�

'&<�ƵŶĚ��DZ<�ŝŶ��ƌŝƚƚƐƚĂĂƚĞŶ�ŵƂŐůŝĐŚ�ŝƐƚ͘�ϰϳϳϱ�

�ϰϳϳϲ�

�ƵĨ�ĚĞŵ�tĞŐ�ǌƵ�ĞŝŶĞŵ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞŶ�ĨƵŶŬƚŝŽŶŝĞƌĞŶĚĞŶ��hͲ�ƐǇůƐǇƐƚĞŵ�ǁŽůůĞŶ�ǁŝƌ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞƌ�<ŽĂůŝƚŝŽŶ�ϰϳϳϳ�

ĚĞƌ�ĂƵĨŶĂŚŵĞďĞƌĞŝƚĞŶ�DŝƚŐůŝĞĚƐƚĂĂƚĞŶ�ǀŽƌĂŶŐĞŚĞŶ�ƵŶĚ�ĂŬƚŝǀ�ĚĂǌƵ�ďĞŝƚƌĂŐĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ĂŶĚĞƌĞ��hͲ^ƚĂĂƚĞŶ�ϰϳϳϴ�

ŵĞŚƌ�sĞƌĂŶƚǁŽƌƚƵŶŐ�ƺďĞƌŶĞŚŵĞŶ�ƵŶĚ��hͲZĞĐŚƚ�ĞŝŶŚĂůƚĞŶ͘��ŝĞ��ƵĨŶĂŚŵĞďĞƌĞŝƚƐĐŚĂĨƚ�ŝŶ��ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ�ϰϳϳϵ�

ƵŶĚ�ĚĞƌ��h�ǁŽůůĞŶ�ǁŝƌ�ƐƚƺƚǌĞŶ�ƵŶĚ�ĨƂƌĚĞƌŶ͘��ϰϳϴϬ�

�ϰϳϴϭ�

tŝƌ� ǁŽůůĞŶ͕� ĚĂƐƐ� &ƌŽŶƚĞǆ� ĂƵĨ� 'ƌƵŶĚůĂŐĞ� ĚĞƌ�DĞŶƐĐŚĞŶƌĞĐŚƚĞ� ƵŶĚ� ĚĞƐ� ĞƌƚĞŝůƚĞŶ�DĂŶĚĂƚƐ� ǌƵ� ĞŝŶĞƌ�ϰϳϴϮ�

ĞĐŚƚĞŶ� �hͲ'ƌĞŶǌƐĐŚƵƚǌĂŐĞŶƚƵƌ� ǁĞŝƚĞƌĞŶƚǁŝĐŬĞůƚ� ǁŝƌĚ͘� �ĂƐ� �ŝĞů� ŵƵƐƐ� ĞŝŶ� ǁŝƌŬƐĂŵĞƌ� ƵŶĚ�ϰϳϴϯ�

ƌĞĐŚƚƐƐƚĂĂƚůŝĐŚĞƌ��ƵƘĞŶŐƌĞŶǌƐĐŚƵƚǌ� ƐĞŝŶ͕� ĚĞƌ� ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚ� ŝƐƚ� ƵŶĚ�ƉĂƌůĂŵĞŶƚĂƌŝƐĐŚ� ŬŽŶƚƌŽůůŝĞƌƚ�ǁŝƌĚ͘�ϰϳϴϰ�

&ƌŽŶƚĞǆ�ƐŽůů�ƐŝĐŚ�ŝŵ�ZĂŚŵĞŶ�ĚĞƐ�DĂŶĚĂƚƐ�ďĞŝ�ĚĞƌ�^ĞĞŶŽƚƌĞƚƚƵŶŐ�ĂŬƚŝǀ�ďĞƚĞŝůŝŐĞŶ͘��ϰϳϴϱ�

�ϰϳϴϲ�



ϭϰϮ�

tŝƌ�ǁŽůůĞŶ�^ĞŬƵŶĚćƌŵŝŐƌĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ĚĞƌ��h�ƌĞĚƵǌŝĞƌĞŶ͘��ĂǌƵ�ǁŽůůĞŶ�ǁŝƌ�ĚĞŶ�DŝƐƐďƌĂƵĐŚ�ĚĞƌ�ǀŝƐĂĨƌĞŝĞŶ�ϰϳϴϳ�

ZĞŝƐĞ� ǀĞƌŚŝŶĚĞƌŶ� ƵŶĚ� ĚƵƌĐŚ� ĞŝŶ� ŐĞŽƌĚŶĞƚĞƐ� ZĞůŽĐĂƚŝŽŶͲWƌŽŐƌĂŵŵ� ĚĂǌƵ� ďĞŝƚƌĂŐĞŶ͕� ĚĂƐƐ�ϰϳϴϴ�

�ƵƘĞŶŐƌĞŶǌƐƚĂĂƚĞŶ�ĚŝĞ��ĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ�Ĩƺƌ�'ĞĨůƺĐŚƚĞƚĞ�ŝŶ�ŝŚƌĞŶ�>ćŶĚĞƌŶ�ǀĞƌďĞƐƐĞƌŶ͘��ϰϳϴϵ�

�ϰϳϵϬ�

�Ɛ�ŝƐƚ�ĞŝŶĞ�ǌŝǀŝůŝƐĂƚŽƌŝƐĐŚĞ�ƵŶĚ�ƌĞĐŚƚůŝĐŚĞ�sĞƌƉĨůŝĐŚƚƵŶŐ͕�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŶŝĐŚƚ�ĞƌƚƌŝŶŬĞŶ�ǌƵ�ůĂƐƐĞŶ͘��ŝĞ�ǌŝǀŝůĞ�ϰϳϵϭ�

^ĞĞŶŽƚƌĞƚƚƵŶŐ�ĚĂƌĨ�ŶŝĐŚƚ�ďĞŚŝŶĚĞƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘�tŝƌ�ƐƚƌĞďĞŶ�ĞŝŶĞ�ƐƚĂĂƚůŝĐŚ�ŬŽŽƌĚŝŶŝĞƌƚĞ�ƵŶĚ�ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚ�ϰϳϵϮ�

ŐĞƚƌĂŐĞŶĞ�^ĞĞŶŽƚƌĞƚƚƵŶŐ�ŝŵ�DŝƚƚĞůŵĞĞƌ�ĂŶ�ƵŶĚ�ǁŽůůĞŶ�ŵŝƚ�ŵĞŚƌ�>ćŶĚĞƌŶ�DĂƘŶĂŚŵĞŶ�ǁŝĞ�ĚĞŶ�DĂůƚĂͲϰϳϵϯ�

DĞĐŚĂŶŝƐŵƵƐ� ǁĞŝƚĞƌĞŶƚǁŝĐŬĞůŶ͘� tŝƌ� ƐƚƌĞďĞŶ� ĞŝŶĞ� ĨĂŝƌĞ� sĞƌĂŶƚǁŽƌƚƵŶŐƐƚĞŝůƵŶŐ� ǌǁŝƐĐŚĞŶ� ĚĞŶ�ϰϳϵϰ�

�ŶƌĂŝŶĞƌƐƚĂĂƚĞŶ�ĚĞƐ�DŝƚƚĞůŵĞĞƌƐ�ďĞŝ�ĚĞƌ�^ĞĞŶŽƚƌĞƚƚƵŶŐ�ĂŶ�ƵŶĚ�ǁŽůůĞŶ�ƐŝĐŚĞƌƐƚĞůůĞŶ͕�ĚĂƐƐ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ϰϳϵϱ�

ŶĂĐŚ�ĚĞƌ�ZĞƚƚƵŶŐ�ĂŶ�ƐŝĐŚĞƌĞ�KƌƚĞ�ŐĞďƌĂĐŚƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘�ϰϳϵϲ�

�ϰϳϵϳ�

tŝƌ�ǁŽůůĞŶ�ĚŝĞ�hƌƐĂĐŚĞŶ�ǀŽŶ�&ůƵĐŚƚ�ĂŶŐĞŚĞŶ͕�ĚĂŵŝƚ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŝŶ�^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚ�ƵŶĚ�tƺƌĚĞ�ůĞďĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͘�ϰϳϵϴ�

tŝƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ǌƵĚĞŵ�ĚŝĞ�ĂƵƐďĞƵƚĞƌŝƐĐŚĞŶ�sĞƌŚćůƚŶŝƐƐĞ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�&ůƵĐŚƚǁĞŐĞŶ�ƵŶĚ�^ĐŚůĞƵƐĞƌŬƌŝŵŝŶĂůŝƚćƚ�ϰϳϵϵ�

ďĞŬćŵƉĨĞŶ͘�ϰϴϬϬ�

�ϰϴϬϭ�

�ĞƐŽŶĚĞƌƐ�ŝŶ�ĚĞƌ�sĞƌĂŶƚǁŽƌƚƵŶŐ�ƐƚĞŚĞŶĚĞ��ƵĨŶĂŚŵĞͲ�ƵŶĚ�dƌĂŶƐŝƚůćŶĚĞƌ�ǀŽŶ�'ĞĨůƺĐŚƚĞƚĞŶ�ǁŽůůĞŶ�ǁŝƌ�ϰϴϬϮ�

ĚĂƵĞƌŚĂĨƚ� ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ͕� Ƶŵ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� DĞŶƐĐŚĞŶ� ƵŶĚ� ĚŝĞ� ĂƵĨŶĞŚŵĞŶĚĞŶ� 'ĞŵĞŝŶĚĞŶ� ŶĂĐŚŚĂůƚŝŐĞ�ϰϴϬϯ�

WĞƌƐƉĞŬƚŝǀĞŶ�ǌƵ�ƐĐŚĂĨĨĞŶ͘�tŝƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ƵŶƐĞƌĞŶ��ĞŝƚƌĂŐ�ǌƵ�ĞŝŶĞƌ�ǀĞƌůćƐƐůŝĐŚĞŶ�&ŝŶĂŶǌŝĞƌƵŶŐ�ŚƵŵĂŶŝƚćƌĞƌ�ϰϴϬϰ�

KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶĞŶ�ůĞŝƐƚĞŶ͘�ϰϴϬϱ�

�ϰϴϬϲ�

tŝƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚŝĞ�ŐĞŽƌĚŶĞƚĞŶ�sĞƌĨĂŚƌĞŶ�ĚĞƐ�ZĞƐĞƚƚůĞŵĞŶƚ�ĂŶŚĂŶĚ�ĚĞƌ�ǀŽŵ�hE,�Z�ŐĞŵĞůĚĞƚĞŶ��ĞĚĂƌĨĞ�ϰϴϬϳ�

ǀĞƌƐƚćƌŬĞŶ͘�tŝƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ĞŝŶ�ŚƵŵĂŶŝƚćƌĞƐ��ƵĨŶĂŚŵĞƉƌŽŐƌĂŵŵ�ĚĞƐ��ƵŶĚĞƐ�ŝŶ��ŶůĞŚŶƵŶŐ�ĂŶ�ĚŝĞ�ďŝƐŚĞƌ�ϰϴϬϴ�

ŝŵ��ƵŐĞ�ĚĞƐ� ^ǇƌŝĞŶͲ<ƌŝĞŐĞƐ�ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚĞŶ�WƌŽŐƌĂŵŵĞ�ǀĞƌƐƚĞƚŝŐĞŶ�ƵŶĚ�ĚŝĞƐĞ� ũĞƚǌƚ� Ĩƺƌ��ĨŐŚĂŶŝƐƚĂŶ�ϰϴϬϵ�

ŶƵƚǌĞŶ͘��ϰϴϭϬ�

�ϰϴϭϭ�

tŝƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ƵŶƐĞƌĞ�sĞƌďƺŶĚĞƚĞŶ�ŶŝĐŚƚ�ǌƵƌƺĐŬůĂƐƐĞŶ͘�tŝƌ�ǁŽůůĞŶ�ĚŝĞũĞŶŝŐĞŶ�ďĞƐŽŶĚĞƌƐ�ƐĐŚƺƚǌĞŶ͕�ĚŝĞ�ϰϴϭϮ�

ĚĞƌ��ƵŶĚĞƐƌĞƉƵďůŝŬ��ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ�ŝŵ��ƵƐůĂŶĚ�ĂůƐ�WĂƌƚŶĞƌ�ǌƵƌ�^ĞŝƚĞ�ƐƚĂŶĚĞŶ�ƵŶĚ�ƐŝĐŚ�Ĩƺƌ��ĞŵŽŬƌĂƚŝĞ�ƵŶĚ�ϰϴϭϯ�

ŐĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞ�tĞŝƚĞƌĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ�ĞŝŶŐĞƐĞƚǌƚ�ŚĂďĞŶ͘��ĞƐǁĞŐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝƌ�ĚĂƐ�KƌƚƐŬƌćĨƚĞǀĞƌĨĂŚƌĞŶ�ϰϴϭϰ�

ƐŽ� ƌĞĨŽƌŵŝĞƌĞŶ͕� ĚĂƐƐ� ŐĞĨćŚƌĚĞƚĞ� KƌƚƐŬƌćĨƚĞ� ƵŶĚ� ŝŚƌĞ� ĞŶŐƐƚĞŶ� &ĂŵŝůŝĞŶĂŶŐĞŚƂƌŝŐĞŶ� ĚƵƌĐŚ�ϰϴϭϱ�

ƵŶďƺƌŽŬƌĂƚŝƐĐŚĞ�sĞƌĨĂŚƌĞŶ�ŝŶ�^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚ�ŬŽŵŵĞŶ͘�ϰϴϭϲ�

�ϰϴϭϳ�

tŝƌ� ǁĞƌĚĞŶ� ŚƵŵĂŶŝƚćƌĞ� sŝƐĂ� Ĩƺƌ� ŐĞĨćŚƌĚĞƚĞ� WĞƌƐŽŶĞŶ� ĞƌŵƂŐůŝĐŚĞŶ� ƵŶĚ� ĚĂǌƵ� ĚŝŐŝƚĂůĞ�ϰϴϭϴ�

sĞƌŐĂďĞǀĞƌĨĂŚƌĞŶ�ĞŝŶĨƺŚƌĞŶ͘��ϰϴϭϵ�

�ϰϴϮϬ�

�ϰϴϮϭ�



ϭϰϯ�

�ƵƘĞŶ͕�^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚ͕�sĞƌƚĞŝĚŝŐƵŶŐ͕��ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ͕�DĞŶƐĐŚĞŶƌĞĐŚƚĞ�ϰϴϮϮ�

�ϰϴϮϯ�

hŶƐĞƌĞ� �ƵƘĞŶͲ͕� ^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚƐͲ� ƵŶĚ� �ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐƐƉŽůŝƚŝŬ� ǁĞƌĚĞŶ� ǁŝƌ� ǁĞƌƚĞďĂƐŝĞƌƚ� ƵŶĚ� ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞƌ�ϰϴϮϰ�

ĂƵĨƐƚĞůůĞŶ͘� �ŝĞ� ĚĞƵƚƐĐŚĞ� �ƵƘĞŶƉŽůŝƚŝŬ� ƐŽůů� ĂƵƐ� ĞŝŶĞŵ� 'ƵƐƐ� ĂŐŝĞƌĞŶ� ƵŶĚ� ƌĞƐƐŽƌƚƺďĞƌŐƌĞŝĨĞŶĚ�ϰϴϮϱ�

ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞ�^ƚƌĂƚĞŐŝĞŶ�ĞƌĂƌďĞŝƚĞŶ͕�Ƶŵ�ĚŝĞ�<ŽŚćƌĞŶǌ�ƵŶƐĞƌĞƐ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞŶ�,ĂŶĚĞůŶƐ�ǌƵ�ĞƌŚƂŚĞŶ͘�ϰϴϮϲ�

'ĞŵĞŝŶƐĂŵ�ŵŝƚ�ƵŶƐĞƌĞŶ�WĂƌƚŶĞƌŶ͕�ĂƵĐŚ�ĂƵƐ�ĚĞƌ��ŝǀŝůŐĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚ͕�ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝƌ�ƵŶƐ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ĞǁĂŚƌƵŶŐ�ϰϴϮϳ�

ƵŶƐĞƌĞƌ� ĨƌĞŝŚĞŝƚůŝĐŚĞŶ� >ĞďĞŶƐǁĞŝƐĞ� ŝŶ� �ƵƌŽƉĂ� ƵŶĚ� ĚĞŶ� ^ĐŚƵƚǌ� ǀŽŶ� &ƌŝĞĚĞŶ� ƵŶĚ� DĞŶƐĐŚĞŶƌĞĐŚƚĞŶ�ϰϴϮϴ�

ǁĞůƚǁĞŝƚ�ĞŝŶƐĞƚǌĞŶ͘��ĂďĞŝ�ůĞŝƚĞŶ�ƵŶƐ�ƵŶƐĞƌĞ�tĞƌƚĞ�ƵŶĚ�/ŶƚĞƌĞƐƐĞŶ͘��ϰϴϮϵ�

�ϰϴϯϬ�

�ŝĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞ�^ŽƵǀĞƌćŶŝƚćƚ��ƵƌŽƉĂƐ�ǁŽůůĞŶ�ǁŝƌ�ĞƌŚƂŚĞŶ͘��ŝĞů� ŝƐƚ�ĞŝŶĞ�ŵƵůƚŝůĂƚĞƌĂůĞ�<ŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ϰϴϯϭ�

ĚĞƌ� tĞůƚ͕� ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ� ŝŶ� ĞŶŐĞƌ� sĞƌďŝŶĚƵŶŐ� ŵŝƚ� ĚĞŶũĞŶŝŐĞŶ� ^ƚĂĂƚĞŶ͕� ĚŝĞ� ƵŶƐĞƌĞ� ĚĞŵŽŬƌĂƚŝƐĐŚĞŶ�ϰϴϯϮ�

tĞƌƚĞ�ƚĞŝůĞŶ͘��ĂďĞŝ�ŐĞŚƚ�ĞƐ�ĂƵĐŚ�Ƶŵ�ĚĞŶ�^ǇƐƚĞŵǁĞƚƚďĞǁĞƌď�ŵŝƚ�ĂƵƚŽƌŝƚćƌ�ƌĞŐŝĞƌƚĞŶ�^ƚĂĂƚĞŶ�ƵŶĚ�ĞŝŶĞ�ϰϴϯϯ�

ƐƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞ�^ŽůŝĚĂƌŝƚćƚ�ŵŝƚ�ƵŶƐĞƌĞŶ�ĚĞŵŽŬƌĂƚŝƐĐŚĞŶ�WĂƌƚŶĞƌŶ͘��ϰϴϯϰ�

�ϰϴϯϱ�

�ŝĞ� DĞŶƐĐŚĞŶƌĞĐŚƚĞ� ĂůƐ� ǁŝĐŚƚŝŐƐƚĞƌ� ^ĐŚƵƚǌƐĐŚŝůĚ� ĚĞƌ� tƺƌĚĞ� ĚĞƐ� �ŝŶǌĞůŶĞŶ� ďŝůĚĞŶ� ĚĂďĞŝ� ƵŶƐĞƌĞŶ�ϰϴϯϲ�

<ŽŵƉĂƐƐ͘��ĂƐ�ƚƌĂŶƐĂƚůĂŶƚŝƐĐŚĞ��ƺŶĚŶŝƐ�ŝƐƚ�ǌĞŶƚƌĂůĞƌ�WĨĞŝůĞƌ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�E�dK�ƵŶǀĞƌǌŝĐŚƚďĂƌĞƌ�dĞŝů�ƵŶƐĞƌĞƌ�ϰϴϯϳ�

^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚ͘� hŶƐĞƌĞ� ^ŽůĚĂƚŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ� ^ŽůĚĂƚĞŶ� ůĞŝƐƚĞŶ� ĞŝŶĞŶ� ƵŶĞŶƚďĞŚƌůŝĐŚĞŶ� �ĞŝƚƌĂŐ� ǌƵŵ� ^ĐŚƵƚǌ�ϰϴϯϴ�

ƵŶƐĞƌĞƐ�>ĂŶĚĞƐ͕�Ĩƺƌ�&ƌŝĞĚĞŶ�ƵŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞ�^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚ͘��ϰϴϯϵ�

�ϰϴϰϬ�

tŝƌ�ƐĞƚǌĞŶ�ƵŶƐ� Ĩƺƌ�ĞŝŶĞ�tŝĞĚĞƌďĞůĞďƵŶŐ�ĚĞƌ� ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞŶ��ďƌƺƐƚƵŶŐ�ƵŶĚ�ZƺƐƚƵŶŐƐŬŽŶƚƌŽůůĞ�ĞŝŶ͘�ϰϴϰϭ�

hŶƐĞƌĞ�^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�^ĐŚƵƚǌ�ƵŶƐĞƌĞƌ�>ĞďĞŶƐŐƌƵŶĚůĂŐĞŶ�ĞƌĨŽƌĚĞƌŶ�ŐůŽďĂůĞ��ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ͕�ĞŝŶĞ�ϰϴϰϮ�

^ƚćƌŬƵŶŐ� ĚĞƌ� sĞƌĞŝŶƚĞŶ�EĂƚŝŽŶĞŶ� ƐŽǁŝĞ�ĞŝŶĞ� ƌĞŐĞůďĂƐŝĞƌƚĞ� ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞ�KƌĚŶƵŶŐ͘�tŝƌ� ƐĞƚǌĞŶ�ƵŶƐ�ϰϴϰϯ�

ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞ͕�ŬŽŶƐĞƋƵĞŶƚĞ�<ůŝŵĂĂƵƘĞŶƉŽůŝƚŝŬ�ƵŶĚ�<ůŝŵĂŐĞƌĞĐŚƚŝŐŬĞŝƚ�ŝŵ�^ŝŶŶĞ�ϰϴϰϰ�

ĚĞƐ��ƵƌŽƉĞĂŶ�'ƌĞĞŶ��ĞĂů͕�ĚĞƌ��ŐĞŶĚĂ�ϮϬϯϬ�ƵŶĚ�ĚĞƐ�WĂƌŝƐĞƌ�<ůŝŵĂĂďŬŽŵŵĞŶƐ�ĞŝŶ͘��ϰϴϰϱ�

�ϰϴϰϲ�

�Ğƌ��ŝŶƐĂƚǌ�Ĩƺƌ�&ƌŝĞĚĞŶ͕�&ƌĞŝŚĞŝƚ͕�DĞŶƐĐŚĞŶƌĞĐŚƚĞ͕��ĞŵŽŬƌĂƚŝĞ͕�ZĞĐŚƚƐƐƚĂĂƚůŝĐŚŬĞŝƚ�ƵŶĚ�EĂĐŚŚĂůƚŝŐŬĞŝƚ�ϰϴϰϳ�

ŝƐƚ� Ĩƺƌ� ƵŶƐ� ĞŝŶ� ƵŶǀĞƌǌŝĐŚƚďĂƌĞƌ� dĞŝů� ĞŝŶĞƌ� ĞƌĨŽůŐƌĞŝĐŚĞŶ� ƵŶĚ� ŐůĂƵďǁƺƌĚŝŐĞŶ� �ƵƘĞŶƉŽůŝƚŝŬ� Ĩƺƌ�ϰϴϰϴ�

�ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ�ƵŶĚ��ƵƌŽƉĂ͘�ϰϴϰϵ�

�ϰϴϱϬ�

DƵůƚŝůĂƚĞƌĂůŝƐŵƵƐ�ϰϴϱϭ�

tŝƌ� ƐĞƚǌĞŶ� ƵŶƐ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� ^ƚćƌŬƵŶŐ� ĚĞƌ� sĞƌĞŝŶƚĞŶ� EĂƚŝŽŶĞŶ� ;sEͿ� ĂůƐ� ǁŝĐŚƚŝŐƐƚĞƌ� /ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ� ĚĞƌ�ϰϴϱϮ�

ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞŶ�KƌĚŶƵŶŐ�ƉŽůŝƚŝƐĐŚ͕�ĨŝŶĂŶǌŝĞůů�ƵŶĚ�ƉĞƌƐŽŶĞůů�ĞŝŶ͘��ŝŶĞ�ZĞĨŽƌŵ�ĚĞƐ�sEͲ^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚƐƌĂƚĞƐ�ϰϴϱϯ�

ďůĞŝďƚ�ĞďĞŶƐŽ�ƵŶƐĞƌ��ŝĞů�ǁŝĞ�ĞŝŶĞ�ŐĞƌĞĐŚƚĞƌĞ�ZĞƉƌćƐĞŶƚĂŶǌ�ĂůůĞƌ�tĞůƚƌĞŐŝŽŶĞŶ͘�tŝƌ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ�ƵŶĚ�ϰϴϱϰ�

ƐƚćƌŬĞŶ�/ŶŝƚŝĂƚŝǀĞŶ�ǁŝĞ�ĚŝĞ��ůůŝĂŶǌ�ĚĞƌ��ĞŵŽŬƌĂƚŝĞŶ͕�ĚŝĞ��ůůŝĂŶǌ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�DƵůƚŝůĂƚĞƌĂůŝƐŵƵƐ�ĞŶƚǁŝĐŬĞůŶ�ϰϴϱϱ�

ǁŝƌ�ǁĞŝƚĞƌ͘�tŝƌ�ƐĞƚǌĞŶ�ƵŶƐ�ĂƵĐŚ�ƺďĞƌ�ƵŶƐĞƌĞŶ�'ϳͲsŽƌƐŝƚǌ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�^ƚćƌŬƵŶŐ�ĚĞƐ�DƵůƚŝůĂƚĞƌĂůŝƐŵƵƐ�ĞŝŶ͘�ϰϴϱϲ�



ϭϰϰ�

�ĂƐ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�Ĩƺƌ�ĨƌĞŝĞŶ�ƵŶĚ�ĨĂŝƌĞŶ�,ĂŶĚĞů�ŝƐƚ�dĞŝů�ƵŶƐĞƌĞƌ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞŶ�WŽůŝƚŝŬ͘�tŝƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ƵŶƐ�ϰϴϱϳ�

Ĩƺƌ� ĚĞŶ� ^ĐŚƵƚǌ� ĚĞƌ� hŶĂďŚćŶŐŝŐŬĞŝƚ� ƵŶĚ� ĂƵƚŽŶŽŵĞŶ� ,ĂŶĚůƵŶŐƐĨćŚŝŐŬĞŝƚ� ĚĞƌ�ϰϴϱϴ�

DĞŶƐĐŚĞŶƌĞĐŚƚƐŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĞŶ�ĚĞƌ�KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�Ĩƺƌ�^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚ�ƵŶĚ��ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ŝŶ��ƵƌŽƉĂ�;K^��Ϳ�ϰϴϱϵ�

ĞŝŶƐĞƚǌĞŶ͘�tŝƌ�ǁŽůůĞŶ�ĚŝĞ�/ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĞŶ�ƵŶĚ�ĚŝĞ��ƌďĞŝƚƐĨćŚŝŐŬĞŝƚ�ĚĞƐ��ƵƌŽƉĂƌĂƚĞƐ�ƐƚćƌŬĞŶ�ƵŶĚ�ŐĞŐĞŶ�ϰϴϲϬ�

ĂůůĞ�^ĐŚǁćĐŚƵŶŐƐǀĞƌƐƵĐŚĞ�ĂƵƚŽƌŝƚćƌĞƌ��ƵƌŽƉĂƌĂƚƐŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ǀĞƌƚĞŝĚŝŐĞŶ͘�tŝƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚĞŶ�ĚĞƵƚƐĐŚĞŶ�ϰϴϲϭ�

^ŝƚǌ�ĚĞƌ�sĞƌĞŝŶƚĞŶ�EĂƚŝŽŶĞŶ�ŝŶ��ŽŶŶ�ƐƚćƌŬĞŶ͘��ϰϴϲϮ�

�ϰϴϲϯ�

tŝƌ� ƐƵĐŚĞŶ� ĂŬƚŝǀ� ĚĞŶ� �ŝĂůŽŐ� ŵŝƚ� ĚĞŶ� �ƺƌŐĞƌŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ� �ƺƌŐĞƌŶ� ƺďĞƌ� ĚŝĞ� ,ĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶ� ĚĞƌ�ϰϴϲϰ�

ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞŶ�WŽůŝƚŝŬ͘��ĞŶ��ĞƵƚƐĐŚĞŶ��ƵŶĚĞƐƚĂŐ�ƵŶƚĞƌƌŝĐŚƚĞŶ�ǁŝƌ�ƌĞŐĞůŵćƘŝŐ�ǀŽƌ�ƵŶĚ�ŶĂĐŚ�ǁŝĐŚƚŝŐĞŶ�ϰϴϲϱ�

ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞŶ� 'ŝƉĨĞůŶ͘�tŝƌ� ǁĞƌĚĞŶ� ŝŵ� ĞƌƐƚĞŶ� :ĂŚƌ� ĚĞƌ� ŶĞƵĞŶ� �ƵŶĚĞƐƌĞŐŝĞƌƵŶŐ� ĞŝŶĞ� ƵŵĨĂƐƐĞŶĚĞ�ϰϴϲϲ�

EĂƚŝŽŶĂůĞ�^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚƐƐƚƌĂƚĞŐŝĞ�ǀŽƌůĞŐĞŶ͘��ϰϴϲϳ�

�ϰϴϲϴ�

tŝƌ� ǁŽůůĞŶ͕� ĚĂƐƐ� �ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ� ŝŵ� ^ŝŶŶĞ� ĞŝŶĞƐ� ǀĞƌŶĞƚǌƚĞŶ� ƵŶĚ� ŝŶŬůƵƐŝǀĞŶ� �ŶƐĂƚǌĞƐ� ůĂŶŐĨƌŝƐƚŝŐ� ĚƌĞŝ�ϰϴϲϵ�

WƌŽǌĞŶƚ�ƐĞŝŶĞƐ��ƌƵƚƚŽŝŶůĂŶĚƐƉƌŽĚƵŬƚƐ�ŝŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ�,ĂŶĚĞůŶ�ŝŶǀĞƐƚŝĞƌƚ͕�ƐŽ�ƐĞŝŶĞ��ŝƉůŽŵĂƚŝĞ�ƵŶĚ�ϰϴϳϬ�

ƐĞŝŶĞ��ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐƐƉŽůŝƚŝŬ� ƐƚćƌŬƚ�ƵŶĚ� ƐĞŝŶĞ� ŝŶ�ĚĞƌ�E�dK�ĞŝŶŐĞŐĂŶŐĞŶĞŶ�sĞƌƉĨůŝĐŚƚƵŶŐĞŶ�ĞƌĨƺůůƚ͘�tŝƌ�ϰϴϳϭ�

ǁŽůůĞŶ�ĚŝĞ��ŝĞůĞ�ĚĞƐ�'ĞƐĞƚǌĞƐ�ƺďĞƌ�ĚĞŶ��ƵƐǁćƌƚŝŐĞŶ��ŝĞŶƐƚ�ĞƌƌĞŝĐŚĞŶ͘��ϰϴϳϮ�

�ϰϴϳϯ�

'ĞŵĞŝŶƐĂŵ� ŵŝƚ� ƵŶƐĞƌĞŶ� WĂƌƚŶĞƌŶ� ǁŽůůĞŶ� ǁŝƌ� ŝŵ� ^ŝŶŶĞ� ĞŝŶĞƌ� &ĞŵŝŶŝƐƚ� &ŽƌĞŝŐŶ� WŽůŝĐǇ� ZĞĐŚƚĞ͕�ϰϴϳϰ�

ZĞƐƐŽƵƌĐĞŶ� ƵŶĚ� ZĞƉƌćƐĞŶƚĂŶǌ� ǀŽŶ� &ƌĂƵĞŶ� ƵŶĚ� DćĚĐŚĞŶ� ǁĞůƚǁĞŝƚ� ƐƚćƌŬĞŶ� ƵŶĚ� ŐĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞ�ϰϴϳϱ�

�ŝǀĞƌƐŝƚćƚ� ĨƂƌĚĞƌŶ͘�tŝƌ� ǁŽůůĞŶ� ŵĞŚƌ� &ƌĂƵĞŶ� ŝŶ� ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞ� &ƺŚƌƵŶŐƐƉŽƐŝƚŝŽŶĞŶ� ĞŶƚƐĞŶĚĞŶ͕� ĚĞŶ�ϰϴϳϲ�

EĂƚŝŽŶĂůĞŶ� �ŬƚŝŽŶƐƉůĂŶ� ǌƵƌ� hŵƐĞƚǌƵŶŐ� ĚĞƌ� sEͲZĞƐŽůƵƚŝŽŶ� ϭϯϮϱ� ĂŵďŝƚŝŽŶŝĞƌƚ� ƵŵƐĞƚǌĞŶ� ƵŶĚ�ϰϴϳϳ�

ǁĞŝƚĞƌĞŶƚǁŝĐŬĞůŶ͘��ϰϴϳϴ�

�ϰϴϳϵ�

�ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ� ďĞƚƌĞŝďƚ� ĞŝŶĞ� ĂŬƚŝǀĞ� ĚŝŐŝƚĂůĞ� �ƵƘĞŶƉŽůŝƚŝŬ� Ĩƺƌ� ĞŝŶ� ŐůŽďĂůĞƐ͕� ŽĨĨĞŶĞƐ� /ŶƚĞƌŶĞƚ� ƵŶĚ� ĞŝŶĞ�ϰϴϴϬ�

ŬŽŶƐŝƐƚĞŶƚĞ� �hͲ�ŝŐŝƚĂůƉŽůŝƚŝŬ� ƺďĞƌ� ZĞƐƐŽƌƚŐƌĞŶǌĞŶ� ŚŝŶǁĞŐ͘� tŝƌ� ƐƚćƌŬĞŶ� ƵŶƐĞƌĞŶ� �ŝŶƐĂƚǌ� ŝŶ�ϰϴϴϭ�

ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞŶ�'ƌĞŵŝĞŶ͕�EŽƌŵĞŶͲ� ƵŶĚ� ^ƚĂŶĚĂƌĚŝƐŝĞƌƵŶŐƐƉƌŽǌĞƐƐĞŶ� ƐŽǁŝĞ�DƵůƚŝͲ^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌͲ&ŽƌĞŶ�ϰϴϴϮ�

;ǌ͘��͘� /'&Ϳ͘��ĞŶ��ŝŶƐĂƚǌ�ĚĞƌ�ŐůŽďĂůĞŶ��ŝǀŝůŐĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚ� Ĩƺƌ�ĚŝŐŝƚĂůĞ��ƺƌŐĞƌƌĞĐŚƚĞ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ�ǁŝƌ͘�tŝƌ�ϰϴϴϯ�

ǁŽůůĞŶ� ĞŝŶ� sƂůŬĞƌƌĞĐŚƚ� ĚĞƐ� EĞƚǌĞƐ͘� /Ŷ� ĚĞƌ� �ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐƐǌƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ� ĂƌďĞŝƚĞŶ� ǁŝƌ� ŵŝƚ� ƵŶƐĞƌĞŶ�ϰϴϴϰ�

WĂƌƚŶĞƌŶ� Ăŵ� �ƵĨďĂƵ� ŝŚƌĞƌ� ƵŶĂďŚćŶŐŝŐĞŶ� ĚŝŐŝƚĂůĞŶ� /ŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌ� ǌƵƌ� ^ƚćƌŬƵŶŐ� ŝŚƌĞƌ� ĚŝŐŝƚĂůĞŶ�ϰϴϴϱ�

^ŽƵǀĞƌćŶŝƚćƚ͕�ĂƵĐŚ�ĂƵĨ��hͲ�ďĞŶĞ͘�tŝƌ�ǀĞƌĨŽůŐĞŶ�ŝŵ�ĚŝŐŝƚĂůĞŶ�ZĂƵŵ�ĞŝŶĞ�WŽůŝƚŝŬ�ĚĞƌ��ďƌƺƐƚƵŶŐ͘��ĂǌƵ�ϰϴϴϲ�

ŐĞŚƂƌĞŶ�ĂƵĐŚ�ĞŝŶ�^ƚŽƉƉ�ĚĞƌ�tĞŝƚĞƌŐĂďĞ�ǀŽŶ�mďĞƌǁĂĐŚƵŶŐƐƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞŶ�ĂŶ�ƌĞƉƌĞƐƐŝǀĞ�ZĞŐŝŵĞ�ƐŽǁŝĞ�ϰϴϴϳ�

ĚĞƌ�^ĐŚƵƚǌ�ǌŝǀŝůĞƌ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌ�ǀŽƌ��ǇďĞƌĂŶŐƌŝĨĨĞŶ͘��ϰϴϴϴ�

�ϰϴϴϵ�

�ŝĞ�E�dK�ďůĞŝďƚ�ƵŶǀĞƌǌŝĐŚƚďĂƌĞ�'ƌƵŶĚůĂŐĞ�ƵŶƐĞƌĞƌ� ^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚ͘�tŝƌ� ďĞŬĞŶŶĞŶ�ƵŶƐ� ǌƵƌ� ^ƚćƌŬƵŶŐ�ĚĞƐ�ϰϴϵϬ�

ƚƌĂŶƐĂƚůĂŶƚŝƐĐŚĞŶ��ƺŶĚŶŝƐƐĞƐ�ƵŶĚ�ǌƵƌ�ĨĂŝƌĞŶ�>ĂƐƚĞŶƚĞŝůƵŶŐ͘�tŝƌ�ďƌŝŶŐĞŶ�ƵŶƐ�ĂŬƚŝǀ� ŝŶ�ĚĞŶ�WƌŽǌĞƐƐ�ǌƵƌ�ϰϴϵϭ�



ϭϰϱ�

�ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ� ĞŝŶĞƐ� ŶĞƵĞŶ�^ƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞŶ� <ŽŶǌĞƉƚƐ� ĞŝŶ͕� Ƶŵ� ĚŝĞ� ŶĞƵĞŶ�,ĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶ� ĚĞƌ� E�dK�ϰϴϵϮ�

ĂŶǌƵŐĞŚĞŶ͘��ŝĞ�E�dKͲ&ćŚŝŐŬĞŝƚƐǌŝĞůĞ�ǁŽůůĞŶ�ǁŝƌ�ŝŶ�ĞŶŐĞƌ��ďƐƚŝŵŵƵŶŐ�ŵŝƚ�ƵŶƐĞƌĞŶ�WĂƌƚŶĞƌŶ�ĞƌĨƺůůĞŶ�ϰϴϵϯ�

ƵŶĚ�ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚ�ŝŶǀĞƐƚŝĞƌĞŶ͘�tŝƌ�ƐĞƚǌĞŶ�ƵŶƐ�ĚĂĨƺƌ�ĞŝŶ͕�ĚŝĞ�ƉŽůŝƚŝƐĐŚĞ��ŝŵĞŶƐŝŽŶ�ĚĞƌ�E�dK�ǌƵ�ƐƚćƌŬĞŶ͕�ϰϴϵϰ�

ĂƵĐŚ�Ƶŵ�ŝŵ��ƺŶĚŶŝƐ�ďĞƐƚĞŚĞŶĚĞ�^ƉĂŶŶƵŶŐĞŶ�ǌƵ�ĂĚƌĞƐƐŝĞƌĞŶ͘�^ŽůĂŶŐĞ�<ĞƌŶǁĂĨĨĞŶ� ŝŵ�^ƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞŶ�ϰϴϵϱ�

<ŽŶǌĞƉƚ� ĚĞƌ� E�dK� ĞŝŶĞ� ZŽůůĞ� ƐƉŝĞůĞŶ͕� ŚĂƚ� �ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ� ĞŝŶ� /ŶƚĞƌĞƐƐĞ� ĚĂƌĂŶ͕� ĂŶ� ĚĞŶ� ƐƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞŶ�ϰϴϵϲ�

�ŝƐŬƵƐƐŝŽŶĞŶ� ƵŶĚ� WůĂŶƵŶŐƐƉƌŽǌĞƐƐĞŶ� ƚĞŝůǌƵŚĂďĞŶ͘� sŽƌ� ĚĞŵ� ,ŝŶƚĞƌŐƌƵŶĚ� ĚĞƌ� ĨŽƌƚďĞƐƚĞŚĞŶĚĞŶ�ϰϴϵϳ�

�ĞĚƌŽŚƵŶŐ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚ��ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚƐ�ƵŶĚ��ƵƌŽƉĂƐ�ŶĞŚŵĞŶ�ǁŝƌ�ĚŝĞ�^ŽƌŐĞŶ�ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ�ƵŶƐĞƌĞƌ�ϰϴϵϴ�

ŵŝƚƚĞůͲ� ƵŶĚ� ŽƐƚĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ� WĂƌƚŶĞƌƐƚĂĂƚĞŶ� ĞƌŶƐƚ͕� ďĞŬĞŶŶĞŶ� ƵŶƐ� ǌƵƌ� �ƵĨƌĞĐŚƚĞƌŚĂůƚƵŶŐ� ĞŝŶĞƐ�ϰϴϵϵ�

ŐůĂƵďǁƺƌĚŝŐĞŶ��ďƐĐŚƌĞĐŬƵŶŐƐƉŽƚĞŶǌŝĂůƐ�ƵŶĚ�ǁŽůůĞŶ�ĚŝĞ��ŝĂůŽŐĂŶƐƚƌĞŶŐƵŶŐĞŶ�ĚĞƌ��ůůŝĂŶǌ�ĨŽƌƚƐĞƚǌĞŶ͘�ϰϵϬϬ�

tŝƌ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ�ĚŝĞ��ĞŵƺŚƵŶŐĞŶ�ĚĞƐ��ƺŶĚŶŝƐƐĞƐ�ǌƵ�ŬŽŶǀĞŶƚŝŽŶĞůůĞƌ�ƵŶĚ�ŶƵŬůĞĂƌĞƌ��ďƌƺƐƚƵŶŐ�ƐŽǁŝĞ�ϰϵϬϭ�

ZƺƐƚƵŶŐƐŬŽŶƚƌŽůůĞ͘� tŝƌ� ǁĞƌĚĞŶ� ĚĞŶ� ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ� WĨĞŝůĞƌ� ŝŶ� ĚĞƌ� E�dK� ƐƚćƌŬĞŶ� ƵŶĚ� ƵŶƐ� Ĩƺƌ� ĞŝŶĞ�ϰϵϬϮ�

ŝŶƚĞŶƐŝǀĞƌĞ��ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�E�dK�ƵŶĚ��h�ĞŝŶƐĞƚǌĞŶ͘�ϰϵϬϯ�

�ϰϵϬϰ�

�ďƌƺƐƚƵŶŐ͕�ZƺƐƚƵŶŐƐŬŽŶƚƌŽůůĞ͕�ZƺƐƚƵŶŐƐĞǆƉŽƌƚĞ�ϰϵϬϱ�

tŝƌ�ďƌĂƵĐŚĞŶ�ĞŝŶĞ�ĂďƌƺƐƚƵŶŐƐƉŽůŝƚŝƐĐŚĞ�KĨĨĞŶƐŝǀĞ�ƵŶĚ�ǁŽůůĞŶ�ĞŝŶĞ�ĨƺŚƌĞŶĚĞ�ZŽůůĞ�ďĞŝ�ĚĞƌ�^ƚćƌŬƵŶŐ�ϰϵϬϲ�

ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞƌ� �ďƌƺƐƚƵŶŐƐŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞŶ� ƵŶĚ� EŝĐŚƚǀĞƌďƌĞŝƚƵŶŐƐƌĞŐŝŵĞƐ� ĞŝŶŶĞŚŵĞŶ͕� Ƶ͘�Ă͘� ďĞŝ� ĚĞƌ�ϰϵϬϳ�

^ƚŽĐŬŚŽůŵͲ/ŶŝƚŝĂƚŝǀĞ� Ĩƺƌ� EƵŬůĞĂƌĞ� �ďƌƺƐƚƵŶŐ͘� tŝƌ� ǁĞƌĚĞŶ� ƵŶƐ� ĚĂĨƺƌ� ĞŝŶƐĞƚǌĞŶ͕� ĚĂƐƐ� ǀŽŶ� ĚĞƌ�ϰϵϬϴ�

mďĞƌƉƌƺĨƵŶŐƐŬŽŶĨĞƌĞŶǌ� ĚĞƐ� EŝĐŚƚǀĞƌďƌĞŝƚƵŶŐƐǀĞƌƚƌĂŐĞƐ� ;EssͿ� ϮϬϮϮ� ĞŝŶ� ǁŝƌŬůŝĐŚĞƌ� /ŵƉƵůƐ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ�ϰϵϬϵ�

ŶƵŬůĞĂƌĞ��ďƌƺƐƚƵŶŐ� ĂƵƐŐĞŚƚ͘�hŶƐĞƌ� �ŝĞů� ďůĞŝďƚ� ĞŝŶĞ� ĂƚŽŵǁĂĨĨĞŶĨƌĞŝĞ�tĞůƚ� ;'ůŽďĂů� �ĞƌŽͿ� ƵŶĚ� ĚĂŵŝƚ�ϰϵϭϬ�

ĞŝŶŚĞƌŐĞŚĞŶĚ� ĞŝŶ� �ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ� ĨƌĞŝ� ǀŽŶ� �ƚŽŵǁĂĨĨĞŶ͘� tŝƌ� ƐĞƚǌĞŶ� ƵŶƐ� ŵŝƚ� EĂĐŚĚƌƵĐŬ� Ĩƺƌ� ĞŝŶ�ϰϵϭϭ�

EĂĐŚĨŽůŐĞĂďŬŽŵŵĞŶ�ǌƵ�EĞǁ^d�Zd�ĞŝŶ͕�ĚĂƐ�ŶĞďĞŶ�ŶĞƵĞŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞŶ�EƵŬůĞĂƌǁĂĨĨĞŶƐǇƐƚĞŵĞŶ�ĂƵĐŚ�ϰϵϭϮ�

ƐŽůĐŚĞ�ŬƵƌǌĞƌ�ƵŶĚ�ŵŝƚƚůĞƌĞƌ�ZĞŝĐŚǁĞŝƚĞ�ƵŵĨĂƐƐƚ͘�tŝƌ�ƐĞƚǌĞŶ�ƵŶƐ�Ĩƺƌ�sĞƌŚĂŶĚůƵŶŐĞŶ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ĚĞŶ�h^��ϰϵϭϯ�

ƵŶĚ�ZƵƐƐůĂŶĚ�ǌƵƌ�ǀŽůůƐƚćŶĚŝŐĞŶ��ďƌƺƐƚƵŶŐ�ŝŵ�ƐƵďƐƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞŶ��ĞƌĞŝĐŚ�ĞŝŶ͘�EƵŬůĞĂƌǁĂĨĨĞŶƐƚĂĂƚĞŶ�ǁŝĞ�ϰϵϭϰ�

�ŚŝŶĂ�ǁŽůůĞŶ�ǁŝƌ�ƐƚćƌŬĞƌ�ŝŶ�ŶƵŬůĞĂƌĞ��ďƌƺƐƚƵŶŐ�ƵŶĚ�ZƺƐƚƵŶŐƐŬŽŶƚƌŽůůĞ�ĞŝŶďŝŶĚĞŶ͘�ϰϵϭϱ�

�ϰϵϭϲ�

/ŵ�>ŝĐŚƚĞ�ĚĞƌ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ĚĞƌ�mďĞƌƉƌƺĨƵŶŐƐŬŽŶĨĞƌĞŶǌ�ĚĞƐ�Ess�ƵŶĚ� ŝŶ�ĞŶŐĞƌ��ďƐƉƌĂĐŚĞ�ŵŝƚ�ƵŶƐĞƌĞŶ�ϰϵϭϳ�

�ůůŝŝĞƌƚĞŶ� ǁĞƌĚĞŶ� ǁŝƌ� ĂůƐ� �ĞŽďĂĐŚƚĞƌ� ;ŶŝĐŚƚ� ĂůƐ� DŝƚŐůŝĞĚͿ� ďĞŝ� ĚĞƌ� sĞƌƚƌĂŐƐƐƚĂĂƚĞŶŬŽŶĨĞƌĞŶǌ� ĚĞƐ�ϰϵϭϴ�

�ƚŽŵǁĂĨĨĞŶǀĞƌďŽƚƐǀĞƌƚƌĂŐĞƐ�ĚŝĞ�/ŶƚĞŶƚŝŽŶ�ĚĞƐ�sĞƌƚƌĂŐĞƐ�ŬŽŶƐƚƌƵŬƚŝǀ�ďĞŐůĞŝƚĞŶ͘�ϰϵϭϵ�

�ϰϵϮϬ�

tŝƌ� ǁŽůůĞŶ� ƵŶƐĞƌ� �ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ� Ĩƺƌ� ďŝŽůŽŐŝƐĐŚĞ� ƵŶĚ� ĐŚĞŵŝƐĐŚĞ� ^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚ� ŝŵ� ZĂŚŵĞŶ� ĚĞƌ�ϰϵϮϭ�

mďĞƌĞŝŶŬŽŵŵĞŶ� ƺďĞƌ� ĚĂƐ� sĞƌďŽƚ� ďŝŽůŽŐŝƐĐŚĞƌ� ďǌǁ͘� ĐŚĞŵŝƐĐŚĞƌ�tĂĨĨĞŶ� ;�tm� ƵŶĚ� �tmͿ� ƐƚćƌŬĞŶ͘�ϰϵϮϮ�

�ĞǁĂĨĨŶĞƚĞ� �ƌŽŚŶĞŶ� ǁŽůůĞŶ� ǁŝƌ� ǀĞƌƐƚćƌŬƚ� ŝŶ� ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞ� <ŽŶƚƌŽůůƌĞŐŝŵĞ� ĞŝŶďĞǌŝĞŚĞŶ͘� >ĞƚĂůĞ�ϰϵϮϯ�

�ƵƚŽŶŽŵĞ�tĂĨĨĞŶƐǇƐƚĞŵĞ͕�ĚŝĞ�ǀŽůůƐƚćŶĚŝŐ�ĚĞƌ�sĞƌĨƺŐƵŶŐ�ĚĞƐ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ĞŶƚǌŽŐĞŶ�ƐŝŶĚ͕�ůĞŚŶĞŶ�ǁŝƌ�Ăď͘�ϰϵϮϰ�

�ĞƌĞŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞ�	ĐŚƚƵŶŐ�ƚƌĞŝďĞŶ�ǁŝƌ�ĂŬƚŝǀ�ǀŽƌĂŶ͘�ϰϵϮϱ�

�ϰϵϮϲ�



ϭϰϲ�

tŝƌ�ǁŽůůĞŶ�ĚŝĞ� ĨƌŝĞĚůŝĐŚĞ�EƵƚǌƵŶŐ�ĚĞƐ�tĞůƚƌĂƵŵƐ�ƵŶĚ�ĚĞƐ��ǇďĞƌͲZĂƵŵƐ͘�&ƺƌ�ǁĂĨĨĞŶƚĞĐŚŶŽůŽŐŝƐĐŚĞ�ϰϵϮϳ�

�ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐĞŶ�ďĞŝ��ŝŽƚĞĐŚ͕�,ǇƉĞƌƐĐŚĂůů͕�tĞůƚƌĂƵŵ͕��ǇďĞƌ�ƵŶĚ�</�ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝƌ�ĨƌƺŚǌĞŝƚŝŐ�/ŶŝƚŝĂƚŝǀĞŶ�ǌƵƌ�ϰϵϮϴ�

ZƺƐƚƵŶŐƐŬŽŶƚƌŽůůĞ� ĞƌŐƌĞŝĨĞŶ͘� tŝƌ� ǁŽůůĞŶ� ĚĂǌƵ� ďĞŝƚƌĂŐĞŶ͕� EŽƌŵĞŶ� Ĩƺƌ� ǀĞƌĂŶƚǁŽƌƚůŝĐŚĞƐ�ϰϵϮϵ�

^ƚĂĂƚĞŶǀĞƌŚĂůƚĞŶ� ŝŵ� �ǇďĞƌƐƉĂĐĞ� ǌƵ� ƐƚćƌŬĞŶ͘� tŝƌ� ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ� ĞŝŶĞ� ƉŽůŝƚŝƐĐŚĞ� �ƌŬůćƌƵŶŐ� ŐĞŐĞŶ�ϰϵϯϬ�

�ǆƉůŽƐŝǀǁĂĨĨĞŶ�ŝŶ�ďĞǀƂůŬĞƌƚĞŶ�'ĞďŝĞƚĞŶ͘�ϰϵϯϭ�

�ϰϵϯϮ�

&ƺƌ�ĞŝŶĞ�ƌĞƐƚƌŝŬƚŝǀĞ�ZƺƐƚƵŶŐƐĞǆƉŽƌƚƉŽůŝƚŝŬ�ďƌĂƵĐŚĞŶ�ǁŝƌ�ǀĞƌďŝŶĚůŝĐŚĞƌĞ�ZĞŐĞůŶ�ƵŶĚ�ǁŽůůĞŶ�ĚĂŚĞƌ�ŵŝƚ�ϰϵϯϯ�

ƵŶƐĞƌĞŶ�ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ�WĂƌƚŶĞƌŶ�ĞŝŶĞ�ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞ��hͲZƺƐƚƵŶŐƐĞǆƉŽƌƚǀĞƌŽƌĚŶƵŶŐ�ĂďƐƚŝŵŵĞŶ͘�tŝƌ�ϰϵϯϰ�

ƐĞƚǌĞŶ�ƵŶƐ�Ĩƺƌ�ĞŝŶ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ�ZƺƐƚƵŶŐƐĞǆƉŽƌƚŬŽŶƚƌŽůůŐĞƐĞƚǌ�ĞŝŶ͘�hŶƐĞƌ��ŝĞů�ŝƐƚ�ĞƐ͕�ĚĞŶ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞŶ�ϰϵϯϱ�

^ƚĂŶĚƉƵŶŬƚ�ĚĞƌ��h�ŵŝƚ�ƐĞŝŶĞŶ�ĂĐŚƚ�<ƌŝƚĞƌŝĞŶ�ƐŽǁŝĞ�ĚŝĞ�WŽůŝƚŝƐĐŚĞŶ�'ƌƵŶĚƐćƚǌĞ�ĚĞƌ��ƵŶĚĞƐƌĞŐŝĞƌƵŶŐ�Ĩƺƌ�ϰϵϯϲ�

ĚĞŶ� �ǆƉŽƌƚ� ǀŽŶ� <ƌŝĞŐƐǁĂĨĨĞŶ� ƵŶĚ� ƐŽŶƐƚŝŐĞŶ� ZƺƐƚƵŶŐƐŐƺƚĞƌŶ͕� ĚŝĞ� <ůĞŝŶǁĂĨĨĞŶŐƌƵŶĚƐćƚǌĞ� ƵŶĚ� ĚŝĞ�ϰϵϯϳ�

�ƵƐǁĞŝƚƵŶŐ�ǀŽŶ�WŽƐƚͲ^ŚŝƉŵĞŶƚͲ<ŽŶƚƌŽůůĞŶ�ŝŶ�ĞŝŶĞŵ�ƐŽůĐŚĞŶ�'ĞƐĞƚǌ�ǌƵ�ǀĞƌĂŶŬĞƌŶ͘�EƵƌ�ŝŵ�ďĞŐƌƺŶĚĞƚĞŶ�ϰϵϯϴ�

�ŝŶǌĞůĨĂůů͕�ĚĞƌ�ƂĨĨĞŶƚůŝĐŚ�ŶĂĐŚǀŽůůǌŝĞŚďĂƌ�ĚŽŬƵŵĞŶƚŝĞƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ŵƵƐƐ͕�ŬĂŶŶ�ĞƐ��ƵƐŶĂŚŵĞŶ�ŐĞďĞŶ͘��ĞŶ�ϰϵϯϵ�

ZƺƐƚƵŶŐƐĞǆƉŽƌƚŬŽŶƚƌŽůůďĞƌŝĐŚƚ� ǁĞƌĚĞŶ� ǁŝƌ� ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚ� ŐĞƐƚĂůƚĞŶ͘� tŝƌ� ĞƌƚĞŝůĞŶ� ŬĞŝŶĞ�ϰϵϰϬ�

�ǆƉŽƌƚŐĞŶĞŚŵŝŐƵŶŐĞŶ� Ĩƺƌ� ZƺƐƚƵŶŐƐŐƺƚĞƌ� ĂŶ� ^ƚĂĂƚĞŶ͕� ƐŽůĂŶŐĞ� ĚŝĞƐĞ� ŶĂĐŚǁĞŝƐůŝĐŚ� ƵŶŵŝƚƚĞůďĂƌ� Ăŵ�ϰϵϰϭ�

:ĞŵĞŶͲ<ƌŝĞŐ�ďĞƚĞŝůŝŐƚ�ƐŝŶĚ͘�ϰϵϰϮ�

�ϰϵϰϯ�

DĞŶƐĐŚĞŶƌĞĐŚƚĞ�ϰϵϰϰ�

DĞŶƐĐŚĞŶƌĞĐŚƚƐƉŽůŝƚŝŬ� ƵŵĨĂƐƐƚ� ĂůůĞ� �ƐƉĞŬƚĞ� ƐƚĂĂƚůŝĐŚĞŶ� ,ĂŶĚĞůŶƐ� ĂƵĨ� ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞƌ� ǁŝĞ� ĂƵĐŚ�ϰϵϰϱ�

ŝŶŶĞŶƉŽůŝƚŝƐĐŚĞƌ��ďĞŶĞ͘�/Ŷ�ĞŝŶĞŵ�ŐůŽďĂůĞŶ�hŵĨĞůĚ͕�ŝŶ�ĚĞŵ�ĂƵĐŚ�ǀŽŶ�ǌĞŶƚƌĂůĞŶ��ŬƚĞƵƌĞŶ�ĚŝĞ�ƵŶŝǀĞƌƐĞůůĞ�ϰϵϰϲ�

'ƺůƚŝŐŬĞŝƚ� ĚĞƌ� DĞŶƐĐŚĞŶƌĞĐŚƚĞ� ƌĞŐĞůŵćƘŝŐ� ŝŶ� &ƌĂŐĞ� ŐĞƐƚĞůůƚ� ǁŝƌĚ͕� ǁŽůůĞŶ� ǁŝƌ� ƐŝĞ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ� ŵŝƚ�ϰϵϰϳ�

ƵŶƐĞƌĞŶ�WĂƌƚŶĞƌŶ�ǀĞƌƚĞŝĚŝŐĞŶ�ƵŶĚ�Ĩƺƌ�ƐŝĞ�ǁĞƌďĞŶ͘��ĂƐ��ŵƚ�ĚĞƐͬĚĞƌ��ĞĂƵĨƚƌĂŐƚĞŶ�ĚĞƌ��ƵŶĚĞƐƌĞŐŝĞƌƵŶŐ�ϰϵϰϴ�

Ĩƺƌ� DĞŶƐĐŚĞŶƌĞĐŚƚƐƉŽůŝƚŝŬ� ƵŶĚ� ,ƵŵĂŶŝƚćƌĞ� ,ŝůĨĞ� ǁĞƌĚĞŶ� ǁŝƌ� ĂƵĨǁĞƌƚĞŶ� ƵŶĚ� ŵŝƚ� ŵĞŚƌ� WĞƌƐŽŶĂů�ϰϵϰϵ�

ĂƵƐƐƚĂƚƚĞŶ͘�tŝƌ�ǁĞƌĚĞŶ� ŶĂƚŝŽŶĂůĞ�DĞŶƐĐŚĞŶƌĞĐŚƚƐŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĞŶ͕�ǁŝĞ� Ƶ͘�Ă͘� ĚĂƐ��ĞƵƚƐĐŚĞ� /ŶƐƚŝƚƵƚ� Ĩƺƌ�ϰϵϱϬ�

DĞŶƐĐŚĞŶƌĞĐŚƚĞ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�EĂƚŝŽŶĂůĞ� ^ƚĞůůĞ� ǌƵƌ�sĞƌŚƺƚƵŶŐ� ǀŽŶ� &ŽůƚĞƌ� ĨŝŶĂŶǌŝĞůů� ƵŶĚ�ƉĞƌƐŽŶĞůů� ďĞƐƐĞƌ�ϰϵϱϭ�

ĂƵƐƐƚĂƚƚĞŶ͘�tŝƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚŝĞ��ĞŬćŵƉĨƵŶŐ�ǀŽŶ�DĞŶƐĐŚĞŶŚĂŶĚĞů�ƌĞƐƐŽƌƚƺďĞƌŐƌĞŝĨĞŶĚ�ŬŽŽƌĚŝŶŝĞƌĞŶ͕�ĚŝĞ�ϰϵϱϮ�

hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐƐƐǇƐƚĞŵĞ�Ĩƺƌ��ĞƚƌŽĨĨĞŶĞ�ǀĞƌďĞƐƐĞƌŶ�ƵŶĚ�ŝŚƌĞ�ZĞĐŚƚĞ�ƐƚćƌŬĞŶ͘�/ŵ��ƵƐůĂŶĚ�ĂƵƐ�ƉŽůŝƚŝƐĐŚĞŶ�ϰϵϱϯ�

'ƌƺŶĚĞŶ�ŝŶŚĂĨƚŝĞƌƚĞŶ��ĞƵƚƐĐŚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝƌ�ĂƵĐŚ�ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ�ƵŶďƺƌŽŬƌĂƚŝƐĐŚ�ŚĞůĨĞŶ�ƵŶĚ�ŚŝĞƌĨƺƌ�ĞŝŶĞŶ�ϰϵϱϰ�

&ŽŶĚƐ�ĞŝŶƌŝĐŚƚĞŶ͘�ϰϵϱϱ�

�ϰϵϱϲ�

�ŝǀŝůŐĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚĞŶ� ʹ� ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ� :ŽƵƌŶĂůŝƐƚŝŶŶĞŶ͕� �ŬƚŝǀŝƐƚĞŶ͕� tŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůĞƌŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ� ĂŶĚĞƌĞ�ϰϵϱϳ�

DĞŶƐĐŚĞŶƌĞĐŚƚƐǀĞƌƚĞŝĚŝŐĞƌ� ʹ� ƐŝŶĚ� ƵŶǀĞƌǌŝĐŚƚďĂƌ� Ĩƺƌ� ĚĞŶ� �ƵĨďĂƵ� ƵŶĚ� �ƌŚĂůƚ� ĨƵŶŬƚŝŽŶŝĞƌĞŶĚĞƌ�ϰϵϱϴ�

'ĞŵĞŝŶǁĞƐĞŶ͘�tŝƌ�ǀĞƌƉĨůŝĐŚƚĞŶ�ƵŶƐ͕�ĚŝĞƐĞ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ŝŚƌĞ��ƌďĞŝƚ�ŝŶ�ďĞƐŽŶĚĞƌĞƌ�tĞŝƐĞ�ǌƵ�ƐƚćƌŬĞŶ�ϰϵϱϵ�

ƵŶĚ�ǌƵ�ƐĐŚƺƚǌĞŶ͕�ĂƵĐŚ�ďĞŝ�ŐƌĞŶǌƺďĞƌƐĐŚƌĞŝƚĞŶĚĞƌ�sĞƌĨŽůŐƵŶŐ͘�/Ŷ�ĚŝĞƐĞŵ��ƵƐĂŵŵĞŶŚĂŶŐ�ǁŽůůĞŶ�ǁŝƌ�ĚŝĞ�ϰϵϲϬ�

�ƵĨŶĂŚŵĞ� ǀŽŶ� ŚŽĐŚŐĞĨćŚƌĚĞƚĞŶ� DĞŶƐĐŚĞŶ� ǀĞƌĞŝŶĨĂĐŚĞŶ� ƵŶĚ� ĞŝŶĞŶ� ƐŝĐŚĞƌĞŶ� �ŶƚƌĂŐƐǁĞŐ�ϰϵϲϭ�



ϭϰϳ�

ŐĞǁćŚƌůĞŝƐƚĞŶ͘� �ƵƐćƚǌůŝĐŚ� ǁĞƌĚĞŶ� ǁŝƌ� &ƂƌĚĞƌͲ� ƵŶĚ� ^ĐŚƵƚǌƉƌŽŐƌĂŵŵĞ͕� Ƶ͘�Ă͘� ĚŝĞ� �ůŝƐĂďĞƚŚͲ^ĞůďĞƌƚͲϰϵϲϮ�

/ŶŝƚŝĂƚŝǀĞ͕� ĂƵƐďĂƵĞŶ� ƵŶĚ� ůćŶŐĞƌĨƌŝƐƚŝŐ� ŐĞƐƚĂůƚĞŶ͘� �Ŷ� ŐĞĞŝŐŶĞƚĞŶ� �ƵƐůĂŶĚƐǀĞƌƚƌĞƚƵŶŐĞŶ� ǁĞƌĚĞŶ� ǁŝƌ�ϰϵϲϯ�

ǁĞŝƚĞƌĞ�^ƚĞůůĞŶ�Ĩƺƌ�DĞŶƐĐŚĞŶƌĞĐŚƚƐĂƌďĞŝƚ�ƐĐŚĂĨĨĞŶ͘�ϰϵϲϰ�

�ϰϵϲϱ�

tŝƌ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ�ĚĞŶ��Ğŝƚƌŝƚƚ�ĚĞƌ��h�ǌƵƌ��ƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶƌĞĐŚƚƐŬŽŶǀĞŶƚŝŽŶ͘��ĞŶ��ƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ�ϰϵϲϲ�

'ĞƌŝĐŚƚƐŚŽĨ� Ĩƺƌ� DĞŶƐĐŚĞŶƌĞĐŚƚĞ� ǁĞƌĚĞŶ� ǁŝƌ� ƐƚćƌŬĞŶ� ƵŶĚ� ĚŝĞ� hŵƐĞƚǌƵŶŐ� ƐĞŝŶĞƌ� hƌƚĞŝůĞ� ŝŶ� ĂůůĞŶ�ϰϵϲϳ�

DŝƚŐůŝĞĚƐůćŶĚĞƌŶ�ŵŝƚ�EĂĐŚĚƌƵĐŬ�ĞŝŶĨŽƌĚĞƌŶ͘��Ğƌ��hͲ^ĂŶŬƚŝŽŶƐŵĞĐŚĂŶŝƐŵƵƐ�ŵƵƐƐ�ŬŽŶƐĞƋƵĞŶƚ�ŐĞŶƵƚǌƚ�ϰϵϲϴ�

ƵŶĚ� ďĞƐƐĞƌ� ŵŝƚ� ƵŶƐĞƌĞŶ� ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞŶ� WĂƌƚŶĞƌŶ� ĂďŐĞƐƚŝŵŵƚ� ǁĞƌĚĞŶ͘� tŝƌ� ƐĞƚǌĞŶ� ƵŶƐ� ďĞŝ� ĚĞŶ�ϰϵϲϵ�

DŝƚŐůŝĞĚĞƌŶ�ĚĞƐ��ƵƌŽƉĂƌĂƚƐ�ǀĞƌƐƚćƌŬƚ�Ĩƺƌ�ZĂƚŝĨŝǌŝĞƌƵŶŐ�ƵŶĚ�hŵƐĞƚǌƵŶŐ�ĚĞƌ�/ƐƚĂŶďƵůͲ<ŽŶǀĞŶƚŝŽŶ�ĞŝŶ͘�ϰϵϳϬ�

�ϰϵϳϭ�

tŝƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚŝĞ��ƌďĞŝƚ�ĚĞƐ�sEͲDĞŶƐĐŚĞŶƌĞĐŚƚƐƌĂƚƐ�ĂŬƚŝǀ�ŵŝƚŐĞƐƚĂůƚĞŶ͕�ĚĂƐ�sEͲ,ŽĐŚŬŽŵŵŝƐƐĂƌŝĂƚ�Ĩƺƌ�ϰϵϳϮ�

DĞŶƐĐŚĞŶƌĞĐŚƚĞ� ƐƚćƌŬĞŶ͘� �ŝĞ� �ƌďĞŝƚ� ĚĞƌ� sEͲsĞƌƚƌĂŐƐŽƌŐĂŶĞ� ƵŶĚ� ^ŽŶĚĞƌďĞƌŝĐŚƚĞƌƐƚĂƚƚĞƌŝŶŶĞŶ�ϰϵϳϯ�

ƵŶĚ� ͲĞƌƐƚĂƚƚĞƌ� ǁŽůůĞŶ� ǁŝƌ� ƐƚćƌŬĞŶ� ƐŽǁŝĞ� ĚŝĞ� ZĂƚŝĨŝǌŝĞƌƵŶŐ� ǁĞŝƚĞƌĞƌ� DĞŶƐĐŚĞŶƌĞĐŚƚƐŬŽŶǀĞŶƚŝŽŶĞŶ�ϰϵϳϰ�

ĂŶƐƚƌĞďĞŶ͘��ĂƐ��ƵƐĂƚǌƉƌŽƚŽŬŽůů�ǌƵŵ�^ŽǌŝĂůƉĂŬƚ�ĚĞƌ�sE�ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝƌ�ƌĂƚŝĨŝǌŝĞƌĞŶ͘�tŝƌ�ǁŽůůĞŶ�ĚŝĞ�ZĞĐŚƚĞ�ϰϵϳϱ�

ǀŽŶ�DŝŶĚĞƌŚĞŝƚĞŶ�ĂƵĨ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞƌ��ďĞŶĞ�ƵŶĚ�ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ�ŝŶŶĞƌŚĂůď�ĚĞƌ��h�ƐƚćƌŬĞŶ͘�KƌŝĞŶƚŝĞƌƚ�ĂŶ�ϰϵϳϲ�

ĚĞŶ�zŽŐǇĂŬĂƌƚĂͲWƌŝŶǌŝƉŝĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝƌ�ƵŶƐ�ŝŶ�ĚĞŶ�sE�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞ�<ŽŶǀĞŶƚŝŽŶ�Ĩƺƌ�>^�d/ͲZĞĐŚƚĞ�ĞŝŶƐĞƚǌĞŶ͘�ϰϵϳϳ�

tŝƌ� ǁŽůůĞŶ� ĚĞŶ� ^ĐŚƵƚǌ� ĚĞƌ� DĞŶƐĐŚĞŶƌĞĐŚƚĞ� ŝŵ� ĚŝŐŝƚĂůĞŶ� �ĞŝƚĂůƚĞƌ� ƐƚćƌŬĞŶ� ƵŶĚ� ŚŝĞƌĨƺƌ� ĚŝĞ�ϰϵϳϴ�

/ŶƚĞƌŶĞƚĨƌĞŝŚĞŝƚ� ƵŶĚ� ĚŝŐŝƚĂůĞ� DĞŶƐĐŚĞŶƌĞĐŚƚĞ� ǌƵ� ĂƵƘĞŶƉŽůŝƚŝƐĐŚĞŶ� ^ĐŚǁĞƌƉƵŶŬƚĞŶ� ŵĂĐŚĞŶ͘� �ŝĞ�ϰϵϳϵ�

/ŶŝƚŝĂƚŝǀĞ� ǌƵŵ� ZĞĐŚƚ� ĂƵĨ� WƌŝǀĂƚŚĞŝƚ� ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ� ǁŝƌ͘� tŝƌ� ƐĞƚǌĞŶ� ƵŶƐ� ĂƵĨ� sEͲ�ďĞŶĞ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ�ϰϵϴϬ�

<ŽŶŬƌĞƚŝƐŝĞƌƵŶŐ�ƵŶĚ��ƵƌĐŚƐĞƚǌƵŶŐ�ĚĞƐ�ZĞĐŚƚƐ�ĂƵĨ�ƐĂƵďĞƌĞ�hŵǁĞůƚ�ĞŝŶ͘�ϰϵϴϭ�

�ϰϵϴϮ�

^ƚƌĂĨůŽƐŝŐŬĞŝƚ�ďĞŝ�DĞŶƐĐŚĞŶƌĞĐŚƚƐǀĞƌůĞƚǌƵŶŐĞŶ�ŵƵƐƐ�ǁĞůƚǁĞŝƚ�ďĞĞŶĚĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ĞƐŚĂůď�ĞŶŐĂŐŝĞƌĞŶ�ϰϵϴϯ�

ǁŝƌ�ƵŶƐ� Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ƌďĞŝƚ�ĚĞƐ� /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞŶ�^ƚƌĂĨŐĞƌŝĐŚƚƐŚŽĨĞƐ�ƵŶĚ�ĚĞƌ��ĚͲŚŽĐͲdƌŝďƵŶĂůĞ�ĚĞƌ�sE�ƵŶĚ�ϰϵϴϰ�

ǁĞƌĚĞŶ�ƵŶƐ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�tĞŝƚĞƌĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ�ĚĞƐ�ŚƵŵĂŶŝƚćƌĞŶ�sƂůŬĞƌƌĞĐŚƚƐ�ĞŝŶƐĞƚǌĞŶ͘�tŝƌ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ�ĚŝĞ�ϰϵϴϱ�

�ŝŶƐĞƚǌƵŶŐ�ǁĞŝƚĞƌĞƌ�sEͲŐĞĨƺŚƌƚĞƌ�&ĂĐƚͲ&ŝŶĚŝŶŐͲDŝƐƐŝŽŶĞŶ�ƐŽǁŝĞ�ĚŝĞ��ƌďĞŝƚ�ǀŽŶ�sE�hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐƐͲ�ƵŶĚ�ϰϵϴϲ�

DŽŶŝƚŽƌŝŶŐͲDĞĐŚĂŶŝƐŵĞŶ͕�Ƶŵ�ǌƵŬƺŶĨƚŝŐĞ�^ƚƌĂĨƉƌŽǌĞƐƐĞ�ǌƵ�ĞƌŵƂŐůŝĐŚĞŶ͘�/Ŷ��ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ�ǁŽůůĞŶ�ǁŝƌ�ĚŝĞ�ϰϵϴϳ�

<ĂƉĂǌŝƚćƚĞŶ�ďĞŝ�sĞƌĨĂŚƌĞŶ�ŶĂĐŚ�ĚĞŵ�sƂůŬĞƌƐƚƌĂĨŐĞƐĞƚǌďƵĐŚ�ĂƵƐďĂƵĞŶ͘�ϰϵϴϴ�

�ϰϵϴϵ�

�ĂƐŝĞƌĞŶĚ� ĂƵĨ� ĚĞŶ� sEͲ>ĞŝƚƉƌŝŶǌŝƉŝĞŶ� tŝƌƚƐĐŚĂĨƚ� ƵŶĚ� DĞŶƐĐŚĞŶƌĞĐŚƚĞ� ƐĞƚǌĞŶ� ǁŝƌ� ƵŶƐ� Ĩƺƌ� ĞŝŶĞŶ�ϰϵϵϬ�

ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ� �ŬƚŝŽŶƐƉůĂŶ� tŝƌƚƐĐŚĂĨƚ� ƵŶĚ� DĞŶƐĐŚĞŶƌĞĐŚƚĞ� ĞŝŶ͘� tŝƌ� ǁĞƌĚĞŶ� ĚĞŶ� ŶĂƚŝŽŶĂůĞŶ�ϰϵϵϭ�

�ŬƚŝŽŶƐƉůĂŶ�tŝƌƚƐĐŚĂĨƚ�ƵŶĚ�DĞŶƐĐŚĞŶƌĞĐŚƚĞ�ŝŵ��ŝŶŬůĂŶŐ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�>ŝĞĨĞƌŬĞƚƚĞŶŐĞƐĞƚǌ�ƺďĞƌĂƌďĞŝƚĞŶ͘�ϰϵϵϮ�

�ϰϵϵϯ�

,ƵŵĂŶŝƚćƌĞ�,ŝůĨĞ�ϰϵϵϰ�

�ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ� ǁŝƌĚ� ĚĞŶ� �ƵĨǁƵĐŚƐ� ĚĞƌ� DŝƚƚĞů� Ĩƺƌ� ŚƵŵĂŶŝƚćƌĞ� ,ŝůĨĞ� ďĞĚĂƌĨƐŐĞƌĞĐŚƚ� ǀĞƌƐƚĞƚŝŐĞŶ� ƵŶĚ�ϰϵϵϱ�

ĞƌŚƂŚĞŶ͕� ĂƵĐŚ� ŵŝƚ� �ůŝĐŬ� ĂƵĨ� ĚŝĞ� ƐŽŐĞŶĂŶŶƚĞŶ� ͣǀĞƌŐĞƐƐĞŶĞŶ� <ƌŝƐĞŶ͘͞� tŝƌ� ƐŝŶĚ� ĚĞŶ� �ŝĞůĞŶ� ĚĞƐ�ϰϵϵϲ�



ϭϰϴ�

,ƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂŶ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�WĞĂĐĞ�EĞǆƵƐ�ƵŶĚ�ĚĞƐ�'ƌĂŶĚ��ĂƌŐĂŝŶ� ǀĞƌƉĨůŝĐŚƚĞƚ�ƵŶĚ�ǁĞƌĚĞŶ�ĂŶ�ĚĞƌĞŶ�ϰϵϵϳ�

hŵƐĞƚǌƵŶŐ�ƵŶĚ� ĨŽƌƚǁćŚƌĞŶĚĞƌ�tĞŝƚĞƌĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ�ĞŶŐĂŐŝĞƌƚ�ƵŶĚ�ĂŬƚŝǀ�ŵŝƚǁŝƌŬĞŶ͘�tŝƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚŽƌƚ�ϰϵϵϴ�

ũĞĚĞŶ�ĚƌŝƚƚĞŶ��ƵƌŽ�ĂůƐ�ĨůĞǆŝďůĞ�DŝƚƚĞů�ĂƵƐǌĂŚůĞŶ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�>ŽŬĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ�ǁĞŝƚĞƌ�ĂƵƐďĂƵĞŶ͘�tŝƌ�ƐĞƚǌĞŶ�ƵŶƐ�ϰϵϵϵ�

Ĩƺƌ�ĞŝŶĞŶ�ǀĞƌďĞƐƐĞƌƚĞŶ��ƵŐĂŶŐ� Ĩƺƌ�ŚƵŵĂŶŝƚćƌĞ�,ŝůĨĞ� ŝŶ�<ŽŶĨůŝŬƚƌĞŐŝŽŶĞŶ�ƵŶĚ� Ĩƺƌ�ĞŝŶĞŶ�ǀĞƌďĞƐƐĞƌƚĞŶ�ϱϬϬϬ�

^ĐŚƵƚǌ�ĚĞƌ�,ĞůĨĞƌŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�,ĞůĨĞƌ�ĞŝŶ͘�ϱϬϬϭ�

�ϱϬϬϮ�

�ŝǀŝůĞ�<ƌŝƐĞŶƉƌćǀĞŶƚŝŽŶ�ƵŶĚ�&ƌŝĞĚĞŶƐĨƂƌĚĞƌƵŶŐ�ϱϬϬϯ�

�ŝĞ�>ĞŝƚůŝŶŝĞŶ�Ĩƺƌ�<ƌŝƐĞŶƉƌćǀĞŶƚŝŽŶ͕�<ŽŶĨůŝŬƚďĞĂƌďĞŝƚƵŶŐ�ƵŶĚ�&ƌŝĞĚĞŶƐĨƂƌĚĞƌƵŶŐ�ƐŝŶĚ�ĞŝŶĞ�ŐƵƚĞ��ĂƐŝƐ�Ĩƺƌ�ϱϬϬϰ�

�ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚƐ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ǌƵƌ�<ƌŝƐĞŶǀĞƌŚƺƚƵŶŐ�ƵŶĚ�&ƌŝĞĚĞŶƐĨƂƌĚĞƌƵŶŐ͘�tŝƌ�ǁŽůůĞŶ��ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚƐ�ZŽůůĞ�ϱϬϬϱ�

ďĞŝ� ĚĞƌ� �ŶƚƐĐŚćƌĨƵŶŐ� ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞƌ� <ƌŝƐĞŶ� ǁĞŝƚĞƌ� ĂƵƐďĂƵĞŶ͕� ĚĂǌƵ� ĚŝĞ� �ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ� ƺďĞƌ�ϱϬϬϲ�

ZĞƐƐŽƌƚŐƌĞŶǌĞŶ� ŚŝŶǁĞŐ� ǀĞƌďĞƐƐĞƌŶ͘� tŝƌ� ǁŽůůĞŶ� WůĂŶǌŝĞůĞ� ĚĞĨŝŶŝĞƌĞŶ͕� Ƶŵ� ǀĞƌůćƐƐůŝĐŚ� ƵŶĚ� ƐĐŚŶĞůů�ϱϬϬϳ�

WĞƌƐŽŶĂů�ƐŽǁŝĞ�ĨŝŶĂŶǌŝĞůůĞ�DŝƚƚĞů�Ĩƺƌ�ǌŝǀŝůĞ�<ƌŝƐĞŶƉƌćǀĞŶƚŝŽŶ�ďĞƌĞŝƚƐƚĞůůĞŶ�ǌƵ�ŬƂŶŶĞŶ͘��ϱϬϬϴ�

�ϱϬϬϵ�

sĞƌƚĞŝĚŝŐƵŶŐ�ƵŶĚ��ƵŶĚĞƐǁĞŚƌ�ϱϬϭϬ�

�ŝĞ��ƵŶĚĞƐǁĞŚƌ�ůĞŝƐƚĞƚ�ĞŝŶĞŶ�ǁĞƐĞŶƚůŝĐŚĞŶ��ĞŝƚƌĂŐ�ǌƵŵ�^ĐŚƵƚǌ�ƵŶĚ�ǌƵƌ�sĞƌƚĞŝĚŝŐƵŶŐ�ƵŶƐĞƌĞƐ�>ĂŶĚĞƐ�ϱϬϭϭ�

ƐŽǁŝĞ�ƵŶƐĞƌĞƌ�WĂƌƚŶĞƌ�ƵŶĚ�sĞƌďƺŶĚĞƚĞŶ͘��ůƐ�WĂƌůĂŵĞŶƚƐĂƌŵĞĞ�ƵŶƚĞƌůŝĞŐƚ�ƐŝĞ�ĚĞƌ�ƉĂƌůĂŵĞŶƚĂƌŝƐĐŚĞŶ�ϱϬϭϮ�

<ŽŶƚƌŽůůĞ͘� EĞďĞŶ� ĚĞŶ� �ƵƐůĂŶĚƐĞŝŶƐćƚǌĞŶ� ŝŵ� ZĂŚŵĞŶ� ĚĞƐ� /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞŶ� <ƌŝƐĞŶͲ� ƵŶĚ�ϱϬϭϯ�

<ŽŶĨůŝŬƚŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚƐ͕�ĚŝĞ�ĂƵĨ�ĚĞŵ�sƂůŬĞƌƌĞĐŚƚ�ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ�ĚĞƌ��ĞƐĐŚůƺƐƐĞ�ĚĞƌ�sE�ďĂƐŝĞƌĞŶ͕�ŚĂƚ�ĚŝĞ�ϱϬϭϰ�

>ĂŶĚĞƐͲ� ƵŶĚ� �ƺŶĚŶŝƐǀĞƌƚĞŝĚŝŐƵŶŐ� ĂŶ� �ĞĚĞƵƚƵŶŐ� ŐĞǁŽŶŶĞŶ͘� �ĞŝĚĞ� �ƵĨŐĂďĞŶ� ƐŝŶĚ� ĚƵƌĐŚ� ĚŝĞ�ϱϬϭϱ�

�ƵŶĚĞƐǁĞŚƌ�ŐůĞŝĐŚĞƌŵĂƘĞŶ�ǌƵ�ĞƌĨƺůůĞŶ͘��ƵĨƚƌĂŐ�ƵŶĚ��ƵĨŐĂďĞ�ĚĞƌ��ƵŶĚĞƐǁĞŚƌ�ŵƺƐƐĞŶ� ƐŝĐŚ�ĂŶ�ĚĞŶ�ϱϬϭϲ�

ƐƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞŶ� ,ĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶ� ƵŶĚ� ^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚƐďĞĚƌŽŚƵŶŐĞŶ� ƵŶƐĞƌĞƌ� �Ğŝƚ� ŽƌŝĞŶƚŝĞƌĞŶ͘� �ĂƐ�ϱϬϭϳ�

&ćŚŝŐŬĞŝƚƐƉƌŽĨŝů�ĚĞƌ��ƵŶĚĞƐǁĞŚƌ�ŵƵƐƐ�ƐŝĐŚ�ĚĂƌĂƵƐ�ĂďůĞŝƚĞŶ͘��ŝĞ��ƵŶĚĞƐǁĞŚƌ�ŵƵƐƐ�ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚ�ŝŚƌĞƐ�ϱϬϭϴ�

�ƵĨƚƌĂŐĞƐ�ƵŶĚ�ŝŚƌĞƌ��ƵĨŐĂďĞŶ�ďĞƐƚŵƂŐůŝĐŚ�ƉĞƌƐŽŶĞůů͕�ŵĂƚĞƌŝĞůů�ƐŽǁŝĞ�ĨŝŶĂŶǌŝĞůů�ǀĞƌůćƐƐůŝĐŚ�ĂƵƐŐĞƐƚĂƚƚĞƚ�ϱϬϭϵ�

ǁĞƌĚĞŶ͘��ϱϬϮϬ�

�ϱϬϮϭ�

�ŝĞ�^ƚƌƵŬƚƵƌĞŶ�ĚĞƌ��ƵŶĚĞƐǁĞŚƌ�ŵƺƐƐĞŶ�ĞĨĨĞŬƚŝǀĞƌ�ƵŶĚ�ĞĨĨŝǌŝĞŶƚĞƌ�ŐĞƐƚĂůƚĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ŵŝƚ�ĚĞŵ��ŝĞů�ĚŝĞ�ϱϬϮϮ�

�ŝŶƐĂƚǌďĞƌĞŝƚƐĐŚĂĨƚ�ǌƵ�ĞƌŚƂŚĞŶ͘��ĂǌƵ�ƵŶƚĞƌǌŝĞŚĞŶ�ǁŝƌ�WĞƌƐŽŶĂů͕�DĂƚĞƌŝĂů�ƵŶĚ�&ŝŶĂŶǌĞŶ�ĞŝŶĞƌ�ŬƌŝƚŝƐĐŚĞŶ�ϱϬϮϯ�

�ĞƐƚĂŶĚƐĂƵĨŶĂŚŵĞ͘� �Ğƌ� DŽĚĞƌŶŝƐŝĞƌƵŶŐƐͲ� ƵŶĚ� �ŝŐŝƚĂůŝƐŝĞƌƵŶŐƐƉƌŽǌĞƐƐ� ĚĞƌ� �ƵŶĚĞƐǁĞŚƌ� ǁŝƌĚ�ϱϬϮϰ�

ĂŶŐĞŵĞƐƐĞŶ�ƉĂƌůĂŵĞŶƚĂƌŝƐĐŚ�ďĞŐůĞŝƚĞƚ͘�ϱϬϮϱ�

�ϱϬϮϲ�

hŶƐĞƌĞ�^ŽůĚĂƚŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�^ŽůĚĂƚĞŶ�ůĞŝƐƚĞŶ�ĞŝŶĞŶ�ƵŶǀĞƌǌŝĐŚƚďĂƌĞŶ��ĞŝƚƌĂŐ�ǌƵƌ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞŶ�^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚ͘�ϱϬϮϳ�

tŝƌ�ǀĞƌďĞƐƐĞƌŶ�ŝŚƌĞ��ƵƐƌƺƐƚƵŶŐ�ǁŝĞ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�ĚĞƌ��ƵŶĚĞƐǁĞŚƌ͘�tŝƌ�ďĞƐĐŚůĞƵŶŝŐĞŶ�ĚŝĞ�DŽĚĞƌŶŝƐŝĞƌƵŶŐ�ϱϬϮϴ�

ĚĞƌ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌ͘�tŝƌ�ƌŝĐŚƚĞŶ�ĚŝĞ�^ĐŚǁĞƌƉƵŶŬƚĞ�ďĞŝ�ĚĞƌ��ĞƐĐŚĂĨĨƵŶŐ�ĚĞƌ��ƵŶĚĞƐǁĞŚƌ�ƐƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚ�ĂƵƐ�ϱϬϮϵ�

ƵŶĚ� ŵŽĚĞƌŶŝƐŝĞƌĞŶ� ĚĂƐ� �ĞƐĐŚĂĨĨƵŶŐƐǁĞƐĞŶ� ƵŶĚ� ƐĞŝŶĞ� ^ƚƌƵŬƚƵƌĞŶ͘� �ŝĞƐ� ďĞƚƌŝĨĨƚ� ĂƵĐŚ�ϱϬϯϬ�



ϭϰϵ�

DĂƚĞƌŝĂůǀĞƌĂŶƚǁŽƌƚƵŶŐ� ƵŶĚ� EƵƚǌƵŶŐ͘� �ĞƐŽŶĚĞƌĞ� �ĞĚĞƵƚƵŶŐ� ŬŽŵŵĞŶ� ďĞŝ� ĚĞƌ� �ĞƐĐŚĂĨĨƵŶŐ� ĚĞƌ�ϱϬϯϭ�

�ŝŐŝƚĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ͕�ĚĞƌ�&ƺŚƌƵŶŐƐĨćŚŝŐŬĞŝƚ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�/ŶƚĞƌŽƉĞƌĂďŝůŝƚćƚ�ǌƵ͘�ϱϬϯϮ�

�ϱϬϯϯ�

tŝƌ� ƐƚćƌŬĞŶ� ĚŝĞ� ƌƺƐƚƵŶŐƐƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ� �ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ� ŝŶ� �ƵƌŽƉĂ� ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ� ŵŝƚ� ŚŽĐŚǁĞƌƚŝŐĞŶ�ϱϬϯϰ�

<ŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐƉƌŽũĞŬƚĞŶ͕�ďĞƌƺĐŬƐŝĐŚƚŝŐĞŶ�ĚĂďĞŝ�ĚŝĞ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞŶ�^ĐŚůƺƐƐĞůƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞŶ�ƵŶĚ�ĞƌŵƂŐůŝĐŚĞŶ�ϱϬϯϱ�

ŬůĞŝŶĞŶ� ƵŶĚ� ŵŝƚƚĞůƐƚćŶĚŝƐĐŚĞŶ� hŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶ� ĂƵĐŚ� Ăŵ� tĞƚƚďĞǁĞƌď� ƚĞŝůǌƵŶĞŚŵĞŶ͘�ϱϬϯϲ�

�ƌƐĂƚǌďĞƐĐŚĂĨĨƵŶŐĞŶ� ƵŶĚ� ŵĂƌŬƚǀĞƌĨƺŐďĂƌĞ� ^ǇƐƚĞŵĞ� ƐŝŶĚ� ďĞŝ� ĚĞƌ� �ĞƐĐŚĂĨĨƵŶŐ� ǌƵ� ƉƌŝŽƌŝƐŝĞƌĞŶ͕� Ƶŵ�ϱϬϯϳ�

&ćŚŝŐŬĞŝƚƐůƺĐŬĞŶ�ǌƵ�ǀĞƌŵĞŝĚĞŶ͘��ϱϬϯϴ�

�ϱϬϯϵ�

tŝƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ǌƵ��ĞŐŝŶŶ�ĚĞƌ�ϮϬ͘�>ĞŐŝƐůĂƚƵƌƉĞƌŝŽĚĞ�ĞŝŶ�EĂĐŚĨŽůŐĞƐǇƐƚĞŵ�Ĩƺƌ�ĚĂƐ�<ĂŵƉĨĨůƵŐǌĞƵŐ�dŽƌŶĂĚŽ�ϱϬϰϬ�

ďĞƐĐŚĂĨĨĞŶ͘� �ĞŶ� �ĞƐĐŚĂĨĨƵŶŐƐͲ� ƵŶĚ� �ĞƌƚŝĨŝǌŝĞƌƵŶŐƐƉƌŽǌĞƐƐ� ŵŝƚ� �ůŝĐŬ� ĂƵĨ� ĚŝĞ� ŶƵŬůĞĂƌĞ� dĞŝůŚĂďĞ�ϱϬϰϭ�

�ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚƐ�ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝƌ�ƐĂĐŚůŝĐŚ�ƵŶĚ�ŐĞǁŝƐƐĞŶŚĂĨƚ�ďĞŐůĞŝƚĞŶ͘�ϱϬϰϮ�

�ϱϬϰϯ�

�ĞǁĂĨĨŶĞƚĞ��ƌŽŚŶĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ�ǌƵŵ�^ĐŚƵƚǌ�ĚĞƌ�^ŽůĚĂƚŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�^ŽůĚĂƚĞŶ�ŝŵ��ƵƐůĂŶĚƐĞŝŶƐĂƚǌ�ďĞŝƚƌĂŐĞŶ͘�ϱϬϰϰ�

hŶƚĞƌ� ǀĞƌďŝŶĚůŝĐŚĞŶ� ƵŶĚ� ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚĞŶ� �ƵĨůĂŐĞŶ� ƵŶĚ� ƵŶƚĞƌ� �ĞƌƺĐŬƐŝĐŚƚŝŐƵŶŐ� ǀŽŶ� ĞƚŚŝƐĐŚĞŶ� ƵŶĚ�ϱϬϰϱ�

ƐŝĐŚĞƌŚĞŝƚƐƉŽůŝƚŝƐĐŚĞŶ��ƐƉĞŬƚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝƌ�ĚĂŚĞƌ�ĚŝĞ��ĞǁĂĨĨŶƵŶŐ�ǀŽŶ��ƌŽŚŶĞŶ�ĚĞƌ��ƵŶĚĞƐǁĞŚƌ�ŝŶ�ϱϬϰϲ�

ĚŝĞƐĞƌ�>ĞŐŝƐůĂƚƵƌƉĞƌŝŽĚĞ�ĞƌŵƂŐůŝĐŚĞŶ͘��Ğŝ�ŝŚƌĞŵ��ŝŶƐĂƚǌ�ŐĞůƚĞŶ�ĚŝĞ�ZĞŐĞůŶ�ĚĞƐ�sƂůŬĞƌƌĞĐŚƚƐ͕�ĞǆƚƌĂůĞŐĂůĞ�ϱϬϰϳ�

dƂƚƵŶŐĞŶ�ʹ�ĂƵĐŚ�ĚƵƌĐŚ��ƌŽŚŶĞŶ�ʹ�ůĞŚŶĞŶ�ǁŝƌ�Ăď͘�ϱϬϰϴ�

�ϱϬϰϵ�

�ĞŶ� ŶĞƵĞŶ� �ĞĚƌŽŚƵŶŐĞŶ� ŝŵ� �ǇďĞƌƐƉĂĐĞ� ǁŽůůĞŶ� ǁŝƌ� ĚƵƌĐŚ� ĞŝŶĞ� ĞŚƌŐĞŝǌŝŐĞ� �ǇďĞƌƐŝĐŚĞƌŚĞŝƚƐƉŽůŝƚŝŬ�ϱϬϱϬ�

ĞŶƚŐĞŐĞŶƚƌĞƚĞŶ͘��ŝĞ��ƵŶĚĞƐǁĞŚƌ�ŵƵƐƐ�ǌƵĚĞŵ�ŝŶ�ĚŝĞ�>ĂŐĞ�ǀĞƌƐĞƚǌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ŝŵ�sĞƌďƵŶĚ�ŵŝƚ�ĂŶĚĞƌĞŶ�ϱϬϱϭ�

�ƵŶĚĞƐďĞŚƂƌĚĞŶ� ŝŵ� �ǇďĞƌͲ� ƵŶĚ� /ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐƌĂƵŵ� ĂůƐ� �ŬƚĞƵƌ� ĞƌĨŽůŐƌĞŝĐŚ� ǌƵ� ďĞƐƚĞŚĞŶ͘� �ŝĞ�ϱϬϱϮ�

ƉĂƌůĂŵĞŶƚĂƌŝƐĐŚĞ� <ŽŶƚƌŽůůĞ� ƺďĞƌ� ĚĞŶ� �ŝŶƐĂƚǌ� ǀŽŶ� �ǇďĞƌͲ&ćŚŝŐŬĞŝƚĞŶ� ĚĞƌ� �ƵŶĚĞƐǁĞŚƌ� ŵƵƐƐ�ϱϬϱϯ�

ŐĞǁćŚƌůĞŝƐƚĞƚ�ƐĞŝŶ͘��ϱϬϱϰ�

�ϱϬϱϱ�

�ŝĞ� �ƵŶĚĞƐǁĞŚƌ� ŵƵƐƐ� ĚĞŵŽŐƌĂĨŝĞĨĞƐƚ� ƵŶĚ� ůĂŶŐĨƌŝƐƚŝŐ� ĂƵĐŚ� ŵŝƚ� �ůŝĐŬ� ĂƵĨ� ĚŝĞ� �ůƚĞƌƐƐƚƌƵŬƚƵƌ�ϱϬϱϲ�

ĂƵƐďĂůĂŶĐŝĞƌƚ� ƐĞŝŶ͘� tŝƌ� ǁĞƌĚĞŶ� ĚĂŚĞƌ� ǁĞŝƚĞƌĞ� DĂƘŶĂŚŵĞŶ� ǌƵƌ� ^ƚĞŝŐĞƌƵŶŐ� ĚĞƌ� �ƚƚƌĂŬƚŝǀŝƚćƚ� ĚĞƐ�ϱϬϱϳ�

�ŝĞŶƐƚĞƐ� ŝŶ� ĚĞƌ� �ƵŶĚĞƐǁĞŚƌ� ĞŝŶĨƺŚƌĞŶ� ƵŶĚ� ĚĂďĞŝ� ĂƵĐŚ� ĚĞŶ�mďĞƌŐĂŶŐ� ĚĞƌ� ^ŽůĚĂƚĞŶ� ĂƵĨ� �Ğŝƚ� ŝŶ� ĚŝĞ�ϱϬϱϴ�

tĞŚƌǀĞƌǁĂůƚƵŶŐ�ĞƌůĞŝĐŚƚĞƌŶ�ƐŽǁŝĞ�ŝŶ�ĚŝĞ�ĨƌĞŝĞ�tŝƌƚƐĐŚĂĨƚ�ǀĞƌďĞƐƐĞƌŶ͘��ŝĞ�/ŶŶĞƌĞ�&ƺŚƌƵŶŐ�ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝƌ�ϱϬϱϵ�

ƐƚćƌŬĞŶ͘�DĂƘŶĂŚŵĞŶ�ĚĞƌ�ƉŽůŝƚŝƐĐŚĞŶ��ŝůĚƵŶŐ�ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝƌ�ǌĞŝƚŐĞŵćƘ�ĂƵƐŐĞƐƚĂůƚĞŶ�ƵŶĚ�ĂƵƐďĂƵĞŶ͘��ŝĞ�ϱϬϲϬ�

ƵŵĨĂƐƐĞŶĚĞ� �ĞƚƌĞƵƵŶŐ� ƵŶĚ� &ƺƌƐŽƌŐĞ� ǀŽŶ� ^ŽůĚĂƚŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ� ^ŽůĚĂƚĞŶ� ƵŶĚ� ĚĞƌĞŶ� �ŶŐĞŚƂƌŝŐĞŶ� ǁŝƌĚ�ϱϬϲϭ�

ǁĞŝƚĞƌ�ĂƵƐŐĞďĂƵƚ͘��ƵƐďŝůĚƵŶŐ�ƵŶĚ��ŝĞŶƐƚ�ĂŶ�ĚĞƌ�tĂĨĨĞ�ďůĞŝďĞŶ�ǀŽůůũćŚƌŝŐĞŶ�^ŽůĚĂƚŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�^ŽůĚĂƚĞŶ�ϱϬϲϮ�

ǀŽƌďĞŚĂůƚĞŶ͘�tŝƌ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ�ĞŝŶĞ�ƐƚĂƌŬĞ�ZĞƐĞƌǀĞ͘�ϱϬϲϯ�

�ϱϬϲϰ�



ϭϱϬ�

�ůůĞ� �ŶŐĞŚƂƌŝŐĞŶ� ĚĞƌ� �ƵŶĚĞƐǁĞŚƌ� ŵƺƐƐĞŶ� ƵŶǌǁĞŝĨĞůŚĂĨƚ� ĂƵĨ� ĚĞŵ� �ŽĚĞŶ� ĚĞƌ� ĨƌĞŝŚĞŝƚůŝĐŚ�ϱϬϲϱ�

ĚĞŵŽŬƌĂƚŝƐĐŚĞŶ� 'ƌƵŶĚŽƌĚŶƵŶŐ� ƐƚĞŚĞŶ͘� tŝƌ� ǁĞƌĚĞŶ� �ŝĞŶƐƚͲ� ƵŶĚ� �ƌďĞŝƚƐƌĞĐŚƚ� ĂŶƉĂƐƐĞŶ͕� Ƶŵ�ϱϬϲϲ�

�ǆƚƌĞŵŝƐƚŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ��ǆƚƌĞŵŝƐƚĞŶ�ƵŵŐĞŚĞŶĚ�ĂƵƐ�ĚĞŵ��ŝĞŶƐƚ�ĞŶƚůĂƐƐĞŶ�ǌƵ�ŬƂŶŶĞŶ͘�ϱϬϲϳ�

�ϱϬϲϴ�

tŝƌ�ďĞŬĞŶŶĞŶ�ƵŶƐ�ǌƵ��ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚƐ�ZŽůůĞ�ƵŶĚ�sĞƌĂŶƚǁŽƌƚƵŶŐ�Ĩƺƌ�&ƌŝĞĚĞŶ͕�&ƌĞŝŚĞŝƚ�ƵŶĚ�tŽŚůƐƚĂŶĚ�ŝŶ�ϱϬϲϵ�

ĚĞƌ�tĞůƚ͘��ůƐ�ǀĞƌůćƐƐůŝĐŚĞƌ�WĂƌƚŶĞƌ�ŝŶ�^ǇƐƚĞŵĞŶ�ŬŽůůĞŬƚŝǀĞƌ�^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝƌ�ĂŶ�ƵŶƐĞƌĞŵ�ĂƵƘĞŶͲ�ϱϬϳϬ�

ƵŶĚ�ƐŝĐŚĞƌŚĞŝƚƐƉŽůŝƚŝƐĐŚĞŶ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĨĞƐƚŚĂůƚĞŶ͘�'ůĞŝĐŚǁŽŚů�ŵƵƐƐ� ũĞĚĞŵ��ŝŶƐĂƚǌ�ĚĞƌ��ƵŶĚĞƐǁĞŚƌ�ϱϬϳϭ�

ĞŝŶĞ�ŬƌŝƚŝƐĐŚͲŝŶŚĂůƚůŝĐŚĞ��ƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌƐĞƚǌƵŶŐ�ƵŶĚ�ĞŝŶĞ�mďĞƌƉƌƺĨƵŶŐ�ĚĞƌ�sŽƌĂƵƐƐĞƚǌƵŶŐĞŶ�ǀŽƌĂƵƐŐĞŚĞŶ�ϱϬϳϮ�

ƐŽǁŝĞ�ĚŝĞ��ƌĂƌďĞŝƚƵŶŐ�ŵƂŐůŝĐŚĞƌ��ǆŝƚͲ^ƚƌĂƚĞŐŝĞŶ͘��Ğƌ��ŝŶƐĂƚǌ�ŵŝůŝƚćƌŝƐĐŚĞƌ�'ĞǁĂůƚ�ŝƐƚ�Ĩƺƌ�ƵŶƐ�ćƵƘĞƌƐƚĞƐ�ϱϬϳϯ�

DŝƚƚĞů�ƵŶĚ�ŵƵƐƐ�ƐƚĞƚƐ� ŝŶ�ĞŝŶĞ�ƌĞĂůŝƐƚŝƐĐŚĞ�ƉŽůŝƚŝƐĐŚĞ��ĞĂƌďĞŝƚƵŶŐ�ǀŽŶ�<ŽŶĨůŝŬƚĞŶ�ƵŶĚ� ŝŚƌĞƌ�hƌƐĂĐŚĞŶ�ϱϬϳϰ�

ĞŝŶŐĞďƵŶĚĞŶ�ƐĞŝŶ͘��ĞǁĂĨĨŶĞƚĞ��ŝŶƐćƚǌĞ�ĚĞƌ��ƵŶĚĞƐǁĞŚƌ�ŝŵ��ƵƐůĂŶĚ�ƐŝŶĚ�ŝŶ�ĞŝŶ�^ǇƐƚĞŵ�ŐĞŐĞŶƐĞŝƚŝŐĞƌ�ϱϬϳϱ�

ŬŽůůĞŬƚŝǀĞƌ� ^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚ͕� ďĂƐŝĞƌĞŶĚ� ĂƵĨ� 'ƌƵŶĚŐĞƐĞƚǌ� ƵŶĚ� sƂůŬĞƌƌĞĐŚƚ͕� ĞŝŶǌƵďĞƚƚĞŶ͘� �ŝŶĞ� ƌĞŐĞůŵćƘŝŐĞ�ϱϬϳϲ�

�ǀĂůƵŝĞƌƵŶŐ�ǀŽŶ�ůĂƵĨĞŶĚĞŶ��ƵƐůĂŶĚƐĞŝŶƐćƚǌĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝƌ�ƐŝĐŚĞƌƐƚĞůůĞŶ͘��ϱϬϳϳ�

�ϱϬϳϴ�

tŝƌ� ǁŽůůĞŶ� ĚŝĞ� �ǀĂŬƵŝĞƌƵŶŐƐŵŝƐƐŝŽŶ� ĚĞƐ� �ĨŐŚĂŶŝƐƚĂŶͲ�ŝŶƐĂƚǌĞƐ� ŝŶ� ĞŝŶĞŵ� ƉĂƌůĂŵĞŶƚĂƌŝƐĐŚĞŶ�ϱϬϳϵ�

hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐƐĂƵƐƐĐŚƵƐƐ� ĂƵĨĂƌďĞŝƚĞŶ͘� �ƵĚĞŵ� ǁŽůůĞŶ� ǁŝƌ� ĚĞŶ� 'ĞƐĂŵƚĞŝŶƐĂƚǌ� ŝŶ� ĞŝŶĞƌ� �ŶƋƵĞƚĞͲϱϬϴϬ�

<ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ� ŵŝƚ� ǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞƌ� �ǆƉĞƌƚŝƐĞ� ĞǀĂůƵŝĞƌĞŶ͘� �ŝĞ� ŐĞǁŽŶŶĞŶĞŶ� �ƌŬĞŶŶƚŶŝƐƐĞ� ŵƺƐƐĞŶ�ϱϬϴϭ�

ƉƌĂǆŝƐŶĂŚ� ƵŶĚ� ǌƵŬƵŶĨƚƐŐĞƌŝĐŚƚĞƚ� ĂƵĨďĞƌĞŝƚĞƚ� ǁĞƌĚĞŶ͕� ƐŽ� ĚĂƐƐ� ƐŝĞ� ŝŶ� ĚŝĞ� 'ĞƐƚĂůƚƵŶŐ� ǌƵŬƺŶĨƚŝŐĞƌ�ϱϬϴϮ�

ĚĞƵƚƐĐŚĞƌ��ƵƐůĂŶĚƐĞŝŶƐćƚǌĞ�ĞŝŶĨůŝĞƘĞŶ͘�ϱϬϴϯ�

��ϱϬϴϰ�

�ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐƐǌƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ��ϱϬϴϱ�

tŝƌ�ƌŝĐŚƚĞŶ�ƵŶƐĞƌ�,ĂŶĚĞůŶ�ĂŶ�ĚĞƌ��ŐĞŶĚĂ�ϮϬϯϬ�ĚĞƌ�sE�ŵŝƚ�ŝŚƌĞŶ�EĂĐŚŚĂůƚŝŐŬĞŝƚƐǌŝĞůĞŶ�;^�'Ϳ�ƵŶĚ�ĞŝŶĞƌ�ϱϬϴϲ�

ǁĞƌƚĞŽƌŝĞŶƚŝĞƌƚĞŶ��ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐƐƉŽůŝƚŝŬ�ĂƵƐ͘�tŝƌ�ƐĞƚǌĞŶ�ƵŶƐ�ǁĞůƚǁĞŝƚ�Ĩƺƌ�ŶĂĐŚŚĂůƚŝŐĞ��ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ͕�ĚĞŶ�ϱϬϴϳ�

<ĂŵƉĨ� ŐĞŐĞŶ� ,ƵŶŐĞƌ� ƵŶĚ� �ƌŵƵƚ͕� <ůŝŵĂŐĞƌĞĐŚƚŝŐŬĞŝƚ͕� �ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚćƚ� ƵŶĚ� Ĩƺƌ� ĞŝŶĞ� ƐŽǌŝĂůͲƂŬŽůŽŐŝƐĐŚĞ�ϱϬϴϴ�

tĞŶĚĞ�ĞŝŶ͘�hŶƐĞƌ�ŵƵůƚŝůĂƚĞƌĂůĞƐ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ǀĞƌƐƚćƌŬĞŶ�ǁŝƌ�ĚĞƵƚůŝĐŚ͘�tŝƌ�ǁŽůůĞŶ�ƐŝĐŚĞƌƐƚĞůůĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ϱϬϴϵ�

�ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ�ƐĞŝŶĞ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞŶ�sĞƌƉĨůŝĐŚƚƵŶŐĞŶ�ŝŵ��ĞƌĞŝĐŚ�ĚĞƌ��ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐƐǌƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ƵŶĚ�ϱϬϵϬ�

/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞŶ�<ůŝŵĂĨŝŶĂŶǌŝĞƌƵŶŐ�ĞƌĨƺůůƚ͘�tŝƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ĞŝŶĞ�K��ͲYƵŽƚĞ�ǀŽŶ�ŵŝŶĚĞƐƚĞŶƐ�Ϭ͕ϳ�WƌŽǌĞŶƚ�ϱϬϵϭ�

ĚĞƐ��ƌƵƚƚŽŶĂƚŝŽŶĂůĞŝŶŬŽŵŵĞŶƐ�;�E�Ϳ�ĞŝŶŚĂůƚĞŶ͘�/Ŷ�ĚŝĞƐĞŵ�ZĂŚŵĞŶ�ƐĞƚǌĞŶ�ǁŝƌ�Ϭ͕Ϯ�WƌŽǌĞŶƚ�ĚĞƐ��E��Ĩƺƌ�ϱϬϵϮ�

ĚŝĞ�ćƌŵƐƚĞŶ�>ćŶĚĞƌ�ĚĞƐ�'ůŽďĂůĞŶ�^ƺĚĞŶƐ�;>��Ϳ�ĞŝŶ͘��ƵƐćƚǌůŝĐŚ�ƐŽůůĞŶ�ĚŝĞ�DŝƚƚĞů�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞ�ϱϬϵϯ�

<ůŝŵĂĨŝŶĂŶǌŝĞƌƵŶŐ�ǁĞŝƚĞƌ�ĂƵĨǁĂĐŚƐĞŶ͘��ŝĞ��ƵƐŐĂďĞŶ�Ĩƺƌ�<ƌŝƐĞŶƉƌćǀĞŶƚŝŽŶ͕�,ƵŵĂŶŝƚćƌĞ�,ŝůĨĞ͕��<�W�ƵŶĚ�ϱϬϵϰ�

�ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐƐǌƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ� ƐŽůůĞŶ� ǁŝĞ� ďŝƐŚĞƌ� ŝŵ� DĂƘƐƚĂď� ĞŝŶƐͲǌƵͲĞŝŶƐ� ǁŝĞ� ĚŝĞ� �ƵƐŐĂďĞŶ� Ĩƺƌ�ϱϬϵϱ�

sĞƌƚĞŝĚŝŐƵŶŐ� ƐƚĞŝŐĞŶ� ĂƵĨ� 'ƌƵŶĚůĂŐĞ� ĚĞƐ� ,ĂƵƐŚĂůƚĞƐ� ϮϬϮϭ͘� tŝƌ� ǁĞƌĚĞŶ� ĚŝĞ� K��ͲDŝƚƚĞů� ĂƵĨ�ϱϬϵϲ�

�ƵŶĚĞƐĞďĞŶĞ�ƵŶƚĞƌ�ĚĞŶ�ǌƵƐƚćŶĚŝŐĞŶ�ZĞƐƐŽƌƚƐ�ƐƚćƌŬĞƌ�ŬŽŽƌĚŝŶŝĞƌĞŶ͕�Ƶŵ�ƐŝĞ�ǁŝƌŬƵŶŐƐǀŽůůĞƌ�ŶƵƚǌĞŶ�ǌƵ�ϱϬϵϳ�

ŬƂŶŶĞŶ͘�ϱϬϵϴ�

�ϱϬϵϵ�



ϭϱϭ�

�ƌŶćŚƌƵŶŐƐƐŝĐŚĞƌŚĞŝƚ� ƵŶĚ� ĚĞŶ� �ƵŐĂŶŐ� ǌƵ� ƐĂƵďĞƌĞŵ� dƌŝŶŬǁĂƐƐĞƌ� ĨƂƌĚĞƌŶ� ǁŝƌ� ŵŝƚ� ŶĂĐŚŚĂůƚŝŐĞŶ�ϱϭϬϬ�

ĂŐƌĂƌƂŬŽůŽŐŝƐĐŚĞŶ� �ŶƐćƚǌĞŶ� ƐŽǁŝĞ� tŝƐƐĞŶƐͲ� ƵŶĚ� dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƚƌĂŶƐĨĞƌ� ŐĞƌĂĚĞ� ŝŵ� �ĞƌĞŝĐŚ�ϱϭϬϭ�

ŬůĞŝŶďćƵĞƌůŝĐŚĞƌ��ŐƌĂƌǁŝƌƚƐĐŚĂĨƚ͘��ĞƵƚƐĐŚĞ�ƵŶĚ�ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞ��ŐƌĂƌĞǆƉŽƌƚĞ�ƐŽůůĞŶ�ŶŝĐŚƚ�DćƌŬƚĞ�ŝŶ�ĚĞŶ�ϱϭϬϮ�

WĂƌƚŶĞƌůćŶĚĞƌŶ� ǌĞƌƐƚƂƌĞŶ� ƵŶĚ� ŵƵƚǁŝůůŝŐĞƌ� sĞƌǌĞƌƌƵŶŐ� ĚĞƐ� EĂŚƌƵŶŐƐŵŝƚƚĞůŵĂƌŬƚĞƐ� ĚƵƌĐŚ�ϱϭϬϯ�

&ŝŶĂŶǌŵĂƌŬƚƐƉĞŬƵůĂƚŝŽŶ�ǁŽůůĞŶ�ǁŝƌ�ĂŬƚŝǀ�ďĞŐĞŐŶĞŶ͘�tŝƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ǀŽŶ�ĚĞŶ�ƌĞĐŚƚůŝĐŚĞŶ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ�ϱϭϬϰ�

'ĞďƌĂƵĐŚ�ŵĂĐŚĞŶ͕�ĚĞŶ��ǆƉŽƌƚ�ǀŽŶ�ďĞƐƚŝŵŵƚĞŶ�WĞƐƚŝǌŝĚĞŶ�ǌƵ�ƵŶƚĞƌƐĂŐĞŶ͕�ĚŝĞ�ŝŶ�ĚĞƌ��h�ĂƵƐ�'ƌƺŶĚĞŶ�ϱϭϬϱ�

ĚĞƐ�^ĐŚƵƚǌĞƐ�ĚĞƌ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞŶ�'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚ�ŶŝĐŚƚ�ǌƵŐĞůĂƐƐĞŶ�ƐŝŶĚ͘��ϱϭϬϲ�

�ϱϭϬϳ�

'ĞŵĞŝŶƐĂŵ�ŵŝƚ� 'ĞǁĞƌŬƐĐŚĂĨƚĞŶ͕� hŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶ� ƵŶĚ� �ŝǀŝůŐĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚ� ƐĞƚǌĞŶ� ǁŝƌ� ƵŶƐ� Ĩƺƌ� ĨĂŝƌĞ� ƵŶĚ�ϱϭϬϴ�

ĨŽƌŵĞůůĞ��ƌďĞŝƚƐďĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ�ƐŽǁŝĞ�ĞǆŝƐƚĞŶǌƐŝĐŚĞƌŶĚĞ�>ƂŚŶĞ�ǁĞůƚǁĞŝƚ�ĞŝŶ͘��ƵƌĐŚ�ĚĞŶ��ƵĨďĂƵ�ƐŽǌŝĂůĞƌ�ϱϭϬϵ�

^ŝĐŚĞƌƵŶŐƐƐǇƐƚĞŵĞ�ǁŽůůĞŶ�ǁŝƌ�ƵŶƐĞƌĞ�WĂƌƚŶĞƌůćŶĚĞƌ�ĂŬƚŝǀ� ŝŵ�<ĂŵƉĨ�ŐĞŐĞŶ��ƌŵƵƚ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ͘�tŝƌ�ϱϭϭϬ�

ǁŽůůĞŶ�ŚŝĞƌĨƺƌ�ĂƵĐŚ�ĞŝŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ�&ŝŶĂŶǌŝĞƌƵŶŐƐŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�;'ůŽďĂů�&ƵŶĚ�ĨŽƌ�̂ ŽĐŝĂů�WƌŽƚĞĐƚŝŽŶͿ�Ĩƺƌ�ϱϭϭϭ�

ĚŝĞũĞŶŝŐĞŶ�>ćŶĚĞƌ͕�ĚŝĞ�ŬĞŝŶĞ�ĂƵƐƌĞŝĐŚĞŶĚĞŶ�ZĞƐƐŽƵƌĐĞŶ�ǌƵƌ�sĞƌĨƺŐƵŶŐ�ŚĂďĞŶ͕�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ͘�ϱϭϭϮ�

�ϱϭϭϯ�

Dŝƚ� <ůŝŵĂͲ� ƵŶĚ� �ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐƐƉĂƌƚŶĞƌƐĐŚĂĨƚĞŶ� ĨƂƌĚĞƌŶ� ǁŝƌ� ďĞŝĚƐĞŝƚŝŐĞŶ� tŝƐƐĞŶƐͲ� ƵŶĚ�ϱϭϭϰ�

dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƚƌĂŶƐĨĞƌ͕� ĚĞŶ� �ƵƐďĂƵ� �ƌŶĞƵĞƌďĂƌĞƌ� �ŶĞƌŐŝĞŶ� ŵŝƚ� ĞŝŐĞŶƐƚćŶĚŝŐĞƌ� tĞƌƚƐĐŚƂƉĨƵŶŐ� ƵŶĚ�ϱϭϭϱ�

ůŽŬĂůĞŶ� EƵƚǌƵŶŐƐŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ͕� ŶĂĐŚŚĂůƚŝŐĞ� /ŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌ� ƵŶĚ� ǁĞŝƚĞƌĞ� <ůŝŵĂƐĐŚƵƚǌͲ� ƵŶĚ�ϱϭϭϲ�

�ŶƉĂƐƐƵŶŐƐŵĂƘŶĂŚŵĞŶ�ŝŶ�ƵŶƐĞƌĞŶ�WĂƌƚŶĞƌůćŶĚĞƌŶ͘��ĂǌƵ�ŐĞŚƂƌĞŶ�ĂƵĐŚ�DĂƘŶĂŚŵĞŶ�ǌƵŵ��ƌŚĂůƚ�ĚĞƌ�ϱϭϭϳ�

�ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚćƚ͕� ǌƵƌ� ^ƚćƌŬƵŶŐ� ĚĞƌ� <ůŝŵĂƌĞƐŝůŝĞŶǌ͕� ǌƵƌ� mďĞƌǁŝŶĚƵŶŐ� ǀŽŶ� �ŶĞƌŐŝĞĂƌŵƵƚ� ƵŶĚ� Ăŵ�ϱϭϭϴ�

sĞƌƵƌƐĂĐŚĞƌƉƌŝŶǌŝƉ�ŽƌŝĞŶƚŝĞƌƚĞ�<ůŝŵĂƌŝƐŝŬŽǀĞƌƐŝĐŚĞƌƵŶŐĞŶ͘�ϱϭϭϵ�

�ϱϭϮϬ�

�Ƶƌ��ƌƌĞŝĐŚƵŶŐ�ĚĞƌ�<ůŝŵĂǌŝĞůĞ�ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝƌ�ŵĞŚƌ� ŝŶ�ĚĞŶ�^ĐŚƵƚǌ�ďĞƐƚĞŚĞŶĚĞƌ�tćůĚĞƌ�ƵŶĚ�DŽŽƌĞ�ƵŶĚ�ϱϭϮϭ�

ŶĂĐŚŚĂůƚŝŐĞ� �ƵĨĨŽƌƐƚƵŶŐĞŶ� ŝŶǀĞƐƚŝĞƌĞŶ͘� tŝƌ� ǀĞƌƐƚćƌŬĞŶ� ŚŝĞƌǌƵ� ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ� ƵŶƐĞƌĞ� �ŶƐćƚǌĞ� ǌƵƌ�ϱϭϮϮ�

&ƂƌĚĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ�ƉƌŝǀĂƚǁŝƌƚƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ŬůĞŝŶďćƵĞƌůŝĐŚĞŶ�ŶĂĐŚŚĂůƚŝŐĞŶ�&ŽƌƐƚǁŝƌƚƐĐŚĂĨƚ͘�tŝƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ϱϭϮϯ�

ĚŝĞ� WĂƌƚŶĞƌůćŶĚĞƌ� ďĞŝ� ŝŚƌĞƌ� ƐƚĂƌŬ� ĂŶƐƚĞŝŐĞŶĚĞŶ� hƌďĂŶŝƐŝĞƌƵŶŐ� ĚĂďĞŝ� ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ͕� ĚŝĞƐĞŶ� WƌŽǌĞƐƐ�ϱϭϮϰ�

ƌĞƐƐŽƵƌĐĞŶƐĐŚŽŶĞŶĚ�ƵŶĚ�ŬůŝŵĂƐĞŶƐŝďĞů� ǌƵ�ŐĞƐƚĂůƚĞŶ�ƵŶĚ� ǌƵ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌŝĞƌĞŶ͘�tŝƌ� ƐƚćƌŬĞŶ�ĚŝĞ�ŐůŽďĂůĞ�ϱϭϮϱ�

'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚƐĂƌĐŚŝƚĞŬƚƵƌ� ŝŵ� ZĂŚŵĞŶ� ĚĞƐ� KŶĞ� ,ĞĂůƚŚͲ�ŶƐĂƚǌĞƐ͘� �ŝĞ� tĞůƚŐĞƐƵŶĚŚĞŝƚƐŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�ϱϭϮϲ�

;t,KͿ�ƐŽůů�ƌĞĨŽƌŵŝĞƌƚ�ƵŶĚ�ŐĞƐƚćƌŬƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘�tŝƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚŝĞ�tĂƐƐĞƌͲ͕�^ĂŶŝƚćƌͲ�ƵŶĚ�,ǇŐŝĞŶĞǀĞƌƐŽƌŐƵŶŐ�ϱϭϮϳ�

;t�^,Ϳ� ĂƵƐďĂƵĞŶ͕� ĚŝĞ� ŐůŽďĂůĞ� /ŵƉĨĂůůŝĂŶǌ� ĂƵƐƌĞŝĐŚĞŶĚ� ĂƵƐƐƚĂƚƚĞŶ� ƵŶĚ� ĚŝĞ� �ĞŬćŵƉĨƵŶŐ� ǀŽŶ�ϱϭϮϴ�

ĂƌŵƵƚƐĂƐƐŽǌŝŝĞƌƚĞŶ�ƵŶĚ�ǀĞƌŶĂĐŚůćƐƐŝŐƚĞŶ�dƌŽƉĞŶŬƌĂŶŬŚĞŝƚĞŶ�ŝŶƚĞŶƐŝǀŝĞƌĞŶ͘��ϱϭϮϵ�

�ϱϭϯϬ�

tŝƌ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ�ĚŝĞ�ŐůŽďĂůĞ��Ks/�ͲϭϵͲ/ŵƉĨŬĂŵƉĂŐŶĞ��Ks�y�ƵŶĚ�ƐƚćƌŬĞŶ�ƐŝĞ�ĨŝŶĂŶǌŝĞůů�ƐŽǁŝĞ�ĚƵƌĐŚ�ϱϭϯϭ�

ƐĐŚŶĞůůĞ�>ŝĞĨĞƌƵŶŐ�ǀŽŶ�/ŵƉĨƐƚŽĨĨĞŶ͘�tŝƌ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ�ĨƌĞŝǁŝůůŝŐĞ�WƌŽĚƵŬƚŝŽŶƐƉĂƌƚŶĞƌƐĐŚĂĨƚĞŶ�ƵŶĚ�ĚĞŶ�ϱϭϯϮ�

dƌĂŶƐĨĞƌ�ǀŽŶ�<ŶŽǁͲŚŽǁ͕�Ƶŵ�ĚŝĞ�WƌŽĚƵŬƚŝŽŶƐŬĂƉĂǌŝƚćƚĞŶ� Ĩƺƌ�DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞ�ƵŶĚ�/ŵƉĨƐƚŽĨĨĞ�ǁĞůƚǁĞŝƚ�ϱϭϯϯ�



ϭϱϮ�

ĂƵƐǌƵďĂƵĞŶ͘� /Ŷ�ĚŝĞƐĞŵ�^ŝŶŶĞ�ďƌŝŶŐĞŶ�ǁŝƌ� ƵŶƐ� ŬŽŶƐƚƌƵŬƚŝǀ� ŝŶ�ĚŝĞ� ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞŶ��ĞďĂƚƚĞŶ�Ƶŵ�ĞŝŶĞ�ϱϭϯϰ�

ŐĞƌĞĐŚƚĞ�/ŵƉĨƐƚŽĨĨǀĞƌƐŽƌŐƵŶŐ�ĞŝŶ͘�ϱϭϯϱ�

�ϱϭϯϲ�

tŝƌ� ƐƚćƌŬĞŶ� ƵŶƐĞƌ� �ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ� ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ� Ĩƺƌ� 'ƌƵŶĚďŝůĚƵŶŐ͕� ĚƵĂůĞ� �ƵƐďŝůĚƵŶŐ� ƐŽǁŝĞ� &ŽƌƚͲ� ƵŶĚ�ϱϭϯϳ�

tĞŝƚĞƌďŝůĚƵŶŐƐĂŶŐĞďŽƚĞ� ƐŽǁŝĞ� ĚŝĞ� ĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐƐƉŽůŝƚŝƐĐŚĞ� �ŝůĚƵŶŐƐĂƌďĞŝƚ� ĚĞƌ� �ŝǀŝůŐĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚ� ŝŵ�ϱϭϯϴ�

/ŶůĂŶĚ͘� tŝƌ� ǁŽůůĞŶ� ĚƵƌĐŚ� ĚŝŐŝƚĂůĞ� dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞŶ� ĞŝŶĞŶ� ĐŚĂŶĐĞŶŐůĞŝĐŚĞŶ� ƵŶĚ� ĨƌĞŝĞŶ� �ƵŐĂŶŐ� ǌƵ�ϱϭϯϵ�

/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶĞŶ� ƵŶĚ� dĞŝůŚĂďĞ� ĞƌŵƂŐůŝĐŚĞŶ� ƵŶĚ� ĚŝĞƐĞ� ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ� ŝŶ� ĚĞŶ� �ĞƌĞŝĐŚĞŶ� �ŝůĚƵŶŐ͕�ϱϭϰϬ�

'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚ�ƵŶĚ�<ůŝŵĂͲ� ƐŽǁŝĞ�ZĞƐƐŽƵƌĐĞŶƐĐŚƵƚǌ�ĞŝŶƐĞƚǌĞŶ͘�Dŝƚ�ĚĞŵ��ŝĞů�ĚĞƐ�ŐĞŐĞŶƐĞŝƚŝŐĞŶ�>ĞƌŶĞŶƐ�ϱϭϰϭ�

ĨƂƌĚĞƌŶ� ǁŝƌ� ĚĞŶ� �ƵƐƚĂƵƐĐŚ� ƵŶĚ� <ŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶĞŶ� ǌǁŝƐĐŚĞŶ� ŝŶŶŽǀĂƚŝǀĞŶ� �ŬƚĞƵƌĞŶ� ǁŝĞ� ^ƚĂƌƚͲƵƉƐ� ŝŶ�ϱϭϰϮ�

/ŶĚƵƐƚƌŝĞͲ�ƵŶĚ��ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐƐůćŶĚĞƌŶ͘�ϱϭϰϯ�

�ϱϭϰϰ�

tŝƌ� ƐƚćƌŬĞŶ� ĚŝĞ� ZĞĐŚƚĞ͕� ZĞƉƌćƐĞŶƚĂŶǌ� ƵŶĚ� ZĞƐƐŽƵƌĐĞŶ� ǀŽŶ� &ƌĂƵĞŶ͕�DćĚĐŚĞŶ� ƵŶĚ�ŵĂƌŐŝŶĂůŝƐŝĞƌƚĞƌ�ϱϭϰϱ�

'ƌƵƉƉĞŶ�ǁŝĞ�>^�d/͘��ŝĞ�ŐůĞŝĐŚďĞƌĞĐŚƚŝŐƚĞ�ƉŽůŝƚŝƐĐŚĞ͕�ǁŝƌƚƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞ�ƵŶĚ�ƐŽǌŝĂůĞ�dĞŝůŚĂďĞ͕�ĚŝĞ�^ƚćƌŬƵŶŐ�ϱϭϰϲ�

ƐĞǆƵĞůůĞƌ� ƵŶĚ� ƌĞƉƌŽĚƵŬƚŝǀĞƌ� 'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚ� ƵŶĚ� ZĞĐŚƚĞ� ǀŽŶ� &ƌĂƵĞŶ� ƵŶĚ� DćĚĐŚĞŶ� ƐŽǁŝĞ� ĚĞƌ�ϱϭϰϳ�

ƵŶĞŝŶŐĞƐĐŚƌćŶŬƚĞ��ƵŐĂŶŐ�ǌƵ�ŐůĞŝĐŚǁĞƌƚŝŐĞƌ��ŝůĚƵŶŐ�ƵŶĚ�'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚƐǀĞƌƐŽƌŐƵŶŐ�ƐŝŶĚ�Ĩƺƌ�ƵŶƐ�ǌĞŶƚƌĂů͘�ϱϭϰϴ�

tŝƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ĞŝŶĞŶ�ƵŵĨĂƐƐĞŶĚĞŶ�'ĞŶĚĞƌͲ�ŬƚŝŽŶƐƉůĂŶ�ƵŶƚĞƌ��ĞƚĞŝůŝŐƵŶŐ�ĚĞƌ��ŝǀŝůŐĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚ�ĞƌĂƌďĞŝƚĞŶ�ϱϭϰϵ�

ƵŶĚ�ŝŚŶ�ĨŝŶĂŶǌŝĞůů�ƵŶƚĞƌůĞŐĞŶ͘�ϱϭϱϬ�

�ϱϭϱϭ�

tŝƌ� ƐƚćƌŬĞŶ� ƵŶƐĞƌĞ� &ƂƌĚĞƌƵŶŐ� ĚĞƌ� �ŝǀŝůŐĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚ� ƵŶĚ� ĚŝĞ� ǁŝĐŚƚŝŐĞ� ZŽůůĞ� ǀŽŶ� 'ĞǁĞƌŬƐĐŚĂĨƚĞŶ͕�ϱϭϱϮ�

ƉŽůŝƚŝƐĐŚĞŶ� ƵŶĚ� ƉƌŝǀĂƚĞŶ� ^ƚŝĨƚƵŶŐĞŶ� ƵŶĚ� <ŝƌĐŚĞŶ͕� ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ� ŝŶ� ĨƌĂŐŝůĞŶ� <ŽŶƚĞǆƚĞŶ͘� �ŝĞ�ǁŝĐŚƚŝŐĞ�ϱϭϱϯ�

�ƌďĞŝƚ�ĚĞƌ�ƉŽůŝƚŝƐĐŚĞŶ�̂ ƚŝĨƚƵŶŐĞŶ�ŵŝƚ�DŝƚƚĞůŶ�ĚĞƐ��D��ƐŽůů�ĂƵĐŚ�ŬƺŶĨƚŝŐ�ŐĞƐŝĐŚĞƌƚ�ƵŶĚ�ǀĞƌƐƚćƌŬƚ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ϱϭϱϰ�

ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ� ĂƵĐŚ� ŝŶ� ĚĞŶ� ďŝƐŚĞƌŝŐĞŶ� WƌŽũĞŬƚůćŶĚĞƌŶ͘� &ŝŶĂŶǌŝĞůůĞ� hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐƐůĞŝƐƚƵŶŐĞŶ� Ĩƺƌ�ϱϭϱϱ�

ƌĞŐŝĞƌƵŶŐƐŶĂŚĞ��ŬƚĞƵƌĞ�ŽƌŝĞŶƚŝĞƌĞŶ�ǁŝƌ� ĂŶ��ĞŵŽŬƌĂƚŝĞ͕� ZĞĐŚƚƐƐƚĂĂƚůŝĐŚŬĞŝƚ͕�DĞŶƐĐŚĞŶƌĞĐŚƚĞŶ͕� ĚĞƌ�ϱϭϱϲ�

�ƌǁĞŝƚĞƌƵŶŐ�ǀŽŶ�&ƌĞŝƌćƵŵĞŶ� Ĩƺƌ�ǌŝǀŝůŐĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞ��ŬƚĞƵƌĞ�ƵŶĚ�WƌĞƐƐĞ�ƵŶĚ�ĚĞƌ��ĞŬćŵƉĨƵŶŐ�ǀŽŶ�ϱϭϱϳ�

<ŽƌƌƵƉƚŝŽŶ͘��ĞŶ��ƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ��ĞŵŽŬƌĂƚŝĞĨŽŶĚƐ�ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝƌ�ǀĞƌƐƚćƌŬƚ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ͘�ϱϭϱϴ�

�ϱϭϱϵ�

hŶƐĞƌ��ŝĞů�ŝƐƚ�ĞŝŶ�ŶĞƵĞƌ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞƌ�^ĐŚƵůĚĞŶŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚŬŽŶƐĞŶƐ͘�tŝƌ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ�ĞŝŶĞ�/ŶŝƚŝĂƚŝǀĞ�ϱϭϲϬ�

Ĩƺƌ�ĞŝŶ�ŬŽĚŝĨŝǌŝĞƌƚĞƐ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ�^ƚĂĂƚĞŶŝŶƐŽůǀĞŶǌǀĞƌĨĂŚƌĞŶ͕�ĚĂƐ�ĂůůĞ�'ůćƵďŝŐĞƌ�ŵŝƚĞŝŶďĞǌŝĞŚƚ�ƵŶĚ�ϱϭϲϭ�

^ĐŚƵůĚĞŶĞƌůĞŝĐŚƚĞƌƵŶŐĞŶ�Ĩƺƌ�ďĞƐŽŶĚĞƌƐ�ŐĞĨćŚƌĚĞƚĞ�>ćŶĚĞƌŐƌƵƉƉĞŶ�ƵŵƐĞƚǌƚ͘�hŵ�ĚŝĞ��ŝŐĞŶĞŝŶŶĂŚŵĞŶ�ϱϭϲϮ�

ĚĞƌ�WĂƌƚŶĞƌůćŶĚĞƌ�ǌƵ�ĞƌŚƂŚĞŶ�ƵŶĚ�^ƚĞƵĞƌĨůƵĐŚƚ�ǌƵ�ďĞŬćŵƉĨĞŶ͕�ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝƌ�ƌĞĐŚƚŵćƘŝŐĞ͕�ĞĨĨĞŬƚŝǀĞ�ƵŶĚ�ϱϭϲϯ�

ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚĞ�^ƚĞƵĞƌƐǇƐƚĞŵĞ�ĨŽƌĚĞƌŶ�ƵŶĚ�ĨƂƌĚĞƌŶ͕�ĚŝĞ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�ĨŝŶĂŶǌŝĞůůĞ�>ĞŝƐƚƵŶŐƐĨćŚŝŐŬĞŝƚ�ĚĞƌ��ůŝƚĞŶ�ϱϭϲϰ�

ĞŝŶďĞǌŝĞŚĞŶ͘�ϱϭϲϱ�

�ϱϭϲϲ�

tŝƌ�ƐƚƌĞďĞŶ�ĂŶ͕�ĚŝĞ�sĞƌŐĂďĞͲ�ƵŶĚ�&ƂƌĚĞƌƌŝĐŚƚůŝŶŝĞŶ�ĚĞƐ��D��ƵŶĚ�ĚĞƐ����ǌƵ�ǀĞƌĞŝŶĨĂĐŚĞŶ͘�tŝƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ϱϭϲϳ�

ĚĂƐ��ĞƵƚƐĐŚĞ��ǀĂůƵŝĞƌƵŶŐƐŝŶƐƚŝƚƵƚ�ĚĞƌ��ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐƐǌƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�;��ǀĂůͿ�ƵŶĚ�ĚĂƐ��ĞƵƚƐĐŚĞ�/ŶƐƚŝƚƵƚ�ϱϭϲϴ�



ϭϱϯ�

Ĩƺƌ��ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐƐƉŽůŝƚŝŬ�;�/�Ϳ�ĂůƐ�ƵŶĂďŚćŶŐŝŐĞ�/ŶƐƚĂŶǌĞŶ�ƐƚćƌŬĞŶ͘�tŝƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚŝĞ�ƌĞƐƐŽƌƚƺďĞƌŐƌĞŝĨĞŶĚĞ�ϱϭϲϵ�

�ǀĂůƵŝĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ�sĞƌǁĞŶĚƵŶŐ�ĚĞƌ�K��ͲDŝƚƚĞů�ƐƚćƌŬĞŶ͘�tŝƌ�ƺďĞƌƉƌƺĨĞŶ�ĚŝĞ�,ĂƵƐŚĂůƚƐƐƚƌƵŬƚƵƌ�ǌƵ�ĚĞŶ�ϱϭϳϬ�

^ŽŶĚĞƌŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞŶ͕��D��ϮϬϯϬ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�>ćŶĚĞƌůŝƐƚĞ͘�ϱϭϳϭ�

��ϱϭϳϮ�

�ŝůĂƚĞƌĂůĞ�ƵŶĚ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞ��ĞǌŝĞŚƵŶŐĞŶ�ϱϭϳϯ�

�ŝĞ�ƚƌĂŶƐĂƚůĂŶƚŝƐĐŚĞ�WĂƌƚŶĞƌƐĐŚĂĨƚ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�&ƌĞƵŶĚƐĐŚĂĨƚ�ŵŝƚ�ĚĞŶ�h^��ƐŝŶĚ�ĞŝŶ�ǌĞŶƚƌĂůĞƌ�WĨĞŝůĞƌ�ƵŶƐĞƌĞƐ�ϱϭϳϰ�

ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞŶ�,ĂŶĚĞůŶƐ͘�tŝƌ�ƚƌĞƚĞŶ�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞ��ƌŶĞƵĞƌƵŶŐ�ƵŶĚ��ǇŶĂŵŝƐŝĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ�ƚƌĂŶƐĂƚůĂŶƚŝƐĐŚĞŶ�ϱϭϳϱ�

�ĞǌŝĞŚƵŶŐĞŶ�ŵŝƚ�ĚĞŶ�h^��ƵŶĚ�<ĂŶĂĚĂ�ĞŝŶ͕�ĚŝĞ�ǁŝƌ�ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚ�ĂƵƐŐĞƐƚĂůƚĞŶ�ǁŽůůĞŶ͘�'ĞŵĞŝŶƐĂŵ�ǁŽůůĞŶ�ϱϭϳϲ�

ǁŝƌ�ĚŝĞ�ƌĞŐĞůďĂƐŝĞƌƚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞ�KƌĚŶƵŶŐ�ƐƚĂďŝůŝƐŝĞƌĞŶ͕�ĂƵƚŽƌŝƚćƌĞŶ��ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐĞŶ�ďĞŐĞŐŶĞŶ�ƵŶĚ�ŝŶ�ϱϭϳϳ�

ĚĞƌ�ƂƐƚůŝĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ƐƺĚůŝĐŚĞŶ�EĂĐŚďĂƌƐĐŚĂĨƚ�ĚĞƌ��h�ǀĞƌƐƚćƌŬƚ�ǌƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚĞŶ͘��ϱϭϳϴ�

�ϱϭϳϵ�

tŝƌ�ƐƚƌĞďĞŶ�ĞŝŶĞ�ĂŵďŝƚŝŽŶŝĞƌƚĞ�<ůŝŵĂͲ�ƵŶĚ��ŶĞƌŐŝĞƉĂƌƚŶĞƌƐĐŚĂĨƚ�ƵŶĚ�ĞŝŶĞ�ĞŶŐĞ��ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ďĞŝ�ϱϭϴϬ�

DĞŶƐĐŚĞŶƌĞĐŚƚĞŶ͕� ŐůŽďĂůĞƌ� 'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚƐƉŽůŝƚŝŬ͕� ,ĂŶĚĞů͕� <ŽŶŶĞŬƚŝǀŝƚćƚ͕� ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞŶ� ^ƚĂŶĚĂƌĚƐ͕�ϱϭϴϭ�

�ďƌƺƐƚƵŶŐ� ƐŽǁŝĞ� ŐĞŽͲ� ƵŶĚ� ƐŝĐŚĞƌŚĞŝƚƐƉŽůŝƚŝƐĐŚĞŶ� &ƌĂŐĞŶ� ĂŶ͘� tŝƌ� ƐƵĐŚĞŶ� ĚĞŶ� ŝŶƚĞŶƐŝǀĞŶ�ϱϭϴϮ�

ƚƌĂŶƐĂƚůĂŶƚŝƐĐŚĞŶ��ŝĂůŽŐ�ǌƵ��ĂƚĞŶƐŽƵǀĞƌćŶŝƚćƚ͕�EĞƚǌĨƌĞŝŚĞŝƚ�ƵŶĚ�ŬƺŶƐƚůŝĐŚĞƌ�/ŶƚĞůůŝŐĞŶǌ͘�tŝƌ�ǁŽůůĞŶ�ĚŝĞ�ϱϭϴϯ�

�ĞǌŝĞŚƵŶŐĞŶ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�<ŽŶŐƌĞƐƐ͕�ŵŝƚ��ƵŶĚĞƐƐƚĂĂƚĞŶ͕�^ƚćĚƚĞŶ͕�ĚĞƌ��ŝǀŝůŐĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚ͕�ĚĞƌ�tŝƌƚƐĐŚĂĨƚ�ƵŶĚ�ϱϭϴϰ�

ĚĞƌ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚ� ƐŽǁŝĞ� ĚĞŶ� :ƵŐĞŶĚĂƵƐƚĂƵƐĐŚ� ĨƂƌĚĞƌŶ� ƵŶĚ� ŝŶ� ĚŝĞ� ŐĂŶǌĞ� �ƌĞŝƚĞ� ĚĞƐ� >ĂŶĚĞƐ� ƵŶĚ� ĚĞƌ�ϱϭϴϱ�

'ĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚ�ďƌŝŶŐĞŶ͘��ϱϭϴϲ�

�ϱϭϴϳ�

�ĂƐ� sĞƌĞŝŶŝŐƚĞ� <ƂŶŝŐƌĞŝĐŚ� ŝƐƚ� Ĩƺƌ� �ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ� ĞŝŶĞƌ� ĚĞƌ� ĞŶŐƐƚĞŶ� WĂƌƚŶĞƌ� ĂƵƘĞƌŚĂůď� ĚĞƌ� �h͘� �ŝŶĞ�ϱϭϴϴ�

ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ� ĞŶŐĞ� WĂƌƚŶĞƌƐĐŚĂĨƚ� 'ƌŽƘďƌŝƚĂŶŶŝĞŶƐ� ŵŝƚ� ĚĞƌ� �h� ĞƌŵƂŐůŝĐŚƚ� ĂƵĐŚ� ĚŝĞ� hŵƐĞƚǌƵŶŐ� ĞŝŶĞƌ�ϱϭϴϵ�

ĂŶƐƉƌƵĐŚƐǀŽůůĞŶ��ŐĞŶĚĂ͘��ƵĐŚ�ŝŶ�ĚĞƌ��ƵƘĞŶͲ�ƵŶĚ�^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚƐƉŽůŝƚŝŬ�ǁŽůůĞŶ�ǁŝƌ�ĚŝĞ��ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ͘�ϱϭϵϬ�

�ϱϭϵϭ�

tŝƌ�ĂƌďĞŝƚĞŶ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ�ŵŝƚ�ĚĞƌ��h�ƵŶĚ�ŝŚƌĞŶ�DŝƚŐůŝĞĚƐƚĂĂƚĞŶ�ĂŶ�ĚĞƌ�&ŽƌƚĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ�ĚĞƌ�PƐƚůŝĐŚĞŶ�ϱϭϵϮ�

WĂƌƚŶĞƌƐĐŚĂĨƚ͘�^ƚĂĂƚĞŶ�ǁŝĞ�ĚŝĞ�hŬƌĂŝŶĞ͕�DŽůĚĂƵ�ƵŶĚ�'ĞŽƌŐŝĞŶ͕�ĚŝĞ�ĞŝŶĞŶ��hͲ�Ğŝƚƌŝƚƚ�ĂŶƐƚƌĞďĞŶ͕�ƐŽůůĞŶ�ϱϭϵϯ�

ƐŝĐŚ�ĚƵƌĐŚ�ŬŽŶƐĞƋƵĞŶƚĞ�ƌĞĐŚƚƐƐƚĂĂƚůŝĐŚĞ�ƵŶĚ�ŵĂƌŬƚǁŝƌƚƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞ�ZĞĨŽƌŵĞŶ�ĂŶŶćŚĞƌŶ�ŬƂŶŶĞŶ͘�tŝƌ�ϱϭϵϰ�

ǁĞƌĚĞŶ� ĞŶƚƐĐŚůŽƐƐĞŶ� ƵŶĚ� ǀĞƌůćƐƐůŝĐŚ� ĂƵĨ� ĚĞŵŽŬƌĂƚŝƐĐŚĞ� hŵďƌƺĐŚĞ� ƌĞĂŐŝĞƌĞŶ� ƵŶĚ� ĚĞŶ�ϱϭϵϱ�

�ĞŵŽŬƌĂƚŝĞďĞǁĞŐƵŶŐĞŶ� ĞŝŶ� WĂƌƚŶĞƌ� ƐĞŝŶ͘�tŝƌ�ǁŽůůĞŶ� ĚƵƌĐŚ� ǌŝĞůŐĞƌŝĐŚƚĞƚĞ�sŝƐĂĞƌůĞŝĐŚƚĞƌƵŶŐĞŶ� ĚĞŶ�ϱϭϵϲ�

ǌŝǀŝůŐĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞŶ��ƵƐƚĂƵƐĐŚ�ǀĞƌĞŝŶĨĂĐŚĞŶ͘�ϱϭϵϳ�

�ϱϭϵϴ�

tŝƌ� ǁĞƌĚĞŶ� ĚŝĞ� hŬƌĂŝŶĞ� ǁĞŝƚĞƌ� ďĞŝ� ĚĞƌ� tŝĞĚĞƌŚĞƌƐƚĞůůƵŶŐ� ǀŽůůĞƌ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƌ� /ŶƚĞŐƌŝƚćƚ� ƵŶĚ�ϱϭϵϵ�

^ŽƵǀĞƌćŶŝƚćƚ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ͘�tŝƌ�ƐƚƌĞďĞŶ�ĞŝŶĞ�sĞƌƚŝĞĨƵŶŐ�ĚĞƌ��ŶĞƌŐŝĞƉĂƌƚŶĞƌƐĐŚĂĨƚ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�hŬƌĂŝŶĞ�ĂŶ͕�ϱϮϬϬ�

ŵŝƚ�ƐƚĂƌŬĞŶ��ŵďŝƚŝŽŶĞŶ�ŝŶ�ĚĞŶ��ĞƌĞŝĐŚĞŶ��ƌŶĞƵĞƌďĂƌĞ��ŶĞƌŐŝĞ͕�WƌŽĚƵŬƚŝŽŶ�ǀŽŶ�'ƌƺŶĞŵ�tĂƐƐĞƌƐƚŽĨĨ͕�ϱϮϬϭ�

�ŶĞƌŐŝĞĞĨĨŝǌŝĞŶǌ�ƵŶĚ��KϮͲZĞĚƵŬƚŝŽŶ͘�ϱϮϬϮ�

�ϱϮϬϯ�



ϭϱϰ�

tŝƌ�ƐƚĞŚĞŶ�ĂŶ�ĚĞƌ�^ĞŝƚĞ�ĚĞƌ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŝŶ��ĞůĂƌƵƐ�ƵŶĚ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ�ŝŚƌĞŶ�tƵŶƐĐŚ�ŶĂĐŚ�EĞƵǁĂŚůĞŶ͕�ϱϮϬϰ�

�ĞŵŽŬƌĂƚŝĞ͕� &ƌĞŝŚĞŝƚ� ƐŽǁŝĞ� ZĞĐŚƚƐƐƚĂĂƚůŝĐŚŬĞŝƚ� ƵŶĚ� ĨŽƌĚĞƌŶ� ĚŝĞ� ďĞĚŝŶŐƵŶŐƐůŽƐĞ� &ƌĞŝůĂƐƐƵŶŐ� ĂůůĞƌ�ϱϮϬϱ�

ƉŽůŝƚŝƐĐŚĞŶ� 'ĞĨĂŶŐĞŶĞŶ͘� �ŝĞ� ƌƵƐƐŝƐĐŚĞ� �ŝŶŵŝƐĐŚƵŶŐ� ǌƵŐƵŶƐƚĞŶ� >ƵŬĂƐĐŚĞŶŬŽƐ� ŝƐƚ� ŝŶĂŬǌĞƉƚĂďĞů͘� �ŝĞ�ϱϮϬϲ�

ĚĞŵŽŬƌĂƚŝƐĐŚĞ�KƉƉŽƐŝƚŝŽŶ� ŝŶ��ĞůĂƌƵƐ�ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝƌ� ĚƵƌĐŚ�ǁĞŝƚĞƌĞ��ŶŐĞďŽƚĞ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ͘� ^ŽůůƚĞ� ƐŝĐŚ�ϱϮϬϳ�

>ƵŬĂƐĐŚĞŶŬŽ�ŶŝĐŚƚ�ǌƵ�ĞŝŶĞŵ�<ƵƌƐǁĞĐŚƐĞů�ĞŶƚƐĐŚůŝĞƘĞŶ�ƐƚƌĞďĞŶ�ǁŝƌ�ĞŝŶĞ��ƌǁĞŝƚĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ�ďĞƐƚĞŚĞŶĚĞŶ�ϱϮϬϴ�

�hͲ^ĂŶŬƚŝŽŶĞŶ�ĂŶ͕�Ƶŵ�ĚĞŵ�ZĞŐŝŵĞ�ĚĞŶ��ƵŐĂŶŐ�ǌƵ�&ŝŶĂŶǌŵŝƚƚĞůŶ�ǌƵ�ĞƌƐĐŚǁĞƌĞŶ͘�ϱϮϬϵ�

�ϱϮϭϬ�

�ŝĞ� ĚĞƵƚƐĐŚͲƌƵƐƐŝƐĐŚĞŶ� �ĞǌŝĞŚƵŶŐĞŶ� ƐŝŶĚ� ƚŝĞĨ� ƵŶĚ� ǀŝĞůĨćůƚŝŐ͘� ZƵƐƐůĂŶĚ� ŝƐƚ� ǌƵĚĞŵ� ĞŝŶ� ǁŝĐŚƚŝŐĞƌ�ϱϮϭϭ�

ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞƌ��ŬƚĞƵƌ͘�tŝƌ�ǁŝƐƐĞŶ�Ƶŵ�ĚŝĞ��ĞĚĞƵƚƵŶŐ�ǀŽŶ� ƐƵďƐƚĂŶƚŝĞůůĞŶ�ƵŶĚ� ƐƚĂďŝůĞŶ��ĞǌŝĞŚƵŶŐĞŶ�ϱϮϭϮ�

ƵŶĚ�ƐƚƌĞďĞŶ�ĚŝĞƐĞ�ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ�ĂŶ͘�tŝƌ�ƐŝŶĚ�ǌƵ�ĞŝŶĞŵ�ŬŽŶƐƚƌƵŬƚŝǀĞŶ��ŝĂůŽŐ�ďĞƌĞŝƚ͘��ŝĞ�/ŶƚĞƌĞƐƐĞŶ�ďĞŝĚĞƌ�ϱϮϭϯ�

^ĞŝƚĞŶ�ĂĚƌĞƐƐŝĞƌĞŶ�ǁŝƌ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�'ƌƵŶĚůĂŐĞ�ĚĞƌ�WƌŝŶǌŝƉŝĞŶ�ĚĞƐ�sƂůŬĞƌƌĞĐŚƚƐ͕�ĚĞƌ�DĞŶƐĐŚĞŶƌĞĐŚƚĞ�ƵŶĚ�ϱϮϭϰ�

ĚĞƌ� ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ� &ƌŝĞĚĞŶƐŽƌĚŶƵŶŐ͕� ǌƵ� ĚĞŶĞŶ� ƐŝĐŚ� ĂƵĐŚ� ZƵƐƐůĂŶĚ� ďĞŬĂŶŶƚ� ŚĂƚ͘� tŝƌ� ĂĐŚƚĞŶ� ĚŝĞ�ϱϮϭϱ�

/ŶƚĞƌĞƐƐĞŶ�ƵŶƐĞƌĞƌ�ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ�EĂĐŚďĂƌŶ͕�ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ�ƵŶƐĞƌĞƌ�WĂƌƚŶĞƌ�ŝŶ�DŝƚƚĞůͲ�ƵŶĚ�KƐƚĞƵƌŽƉĂ͘�ϱϮϭϲ�

hŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞŶ� �ĞĚƌŽŚƵŶŐƐƉĞƌǌĞƉƚŝŽŶĞŶ� ǁĞƌĚĞŶ� ǁŝƌ� ZĞĐŚŶƵŶŐ� ƚƌĂŐĞŶ� ƵŶĚ� ĚĞŶ� &ŽŬƵƐ� ĂƵĨ� ĞŝŶĞ�ϱϮϭϳ�

ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞ�ƵŶĚ�ŬŽŚćƌĞŶƚĞ��hͲWŽůŝƚŝŬ�ŐĞŐĞŶƺďĞƌ�ZƵƐƐůĂŶĚ�ůĞŐĞŶ͘��ϱϮϭϴ�

�ϱϮϭϵ�

tŝƌ�ĨŽƌĚĞƌŶ�ĞŝŶ�ƵŶǀĞƌǌƺŐůŝĐŚĞƐ��ŶĚĞ�ĚĞƌ��ĞƐƚĂďŝůŝƐŝĞƌƵŶŐƐǀĞƌƐƵĐŚĞ�ŐĞŐĞŶ�ĚŝĞ�hŬƌĂŝŶĞ͕�ĚĞƌ�'ĞǁĂůƚ�ŝŶ�ϱϮϮϬ�

ĚĞƌ�KƐƚƵŬƌĂŝŶĞ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�ǀƂůŬĞƌƌĞĐŚƚƐǁŝĚƌŝŐĞŶ��ŶŶĞǆŝŽŶ�ĚĞƌ�<ƌŝŵ͘��Ğƌ�tĞŐ�ǌƵ�ĞŝŶĞƌ�ĨƌŝĞĚůŝĐŚĞŶ�>ƂƐƵŶŐ�ϱϮϮϭ�

ĚĞƐ� <ŽŶĨůŝŬƚƐ� ŝŶ� ĚĞƌ�KƐƚƵŬƌĂŝŶĞ� ƵŶĚ� ĚŝĞ� �ƵĨŚĞďƵŶŐ� ĚĞƌ� ĚŝĞƐďĞǌƺŐůŝĐŚĞŶ� ^ĂŶŬƚŝŽŶĞŶ� ŚćŶŐƚ� ǀŽŶ� ĚĞƌ�ϱϮϮϮ�

ǀŽůůƐƚćŶĚŝŐĞŶ�hŵƐĞƚǌƵŶŐ�ĚĞƌ�DŝŶƐŬĞƌ�sĞƌĞŝŶďĂƌƵŶŐĞŶ�Ăď͘�tŝƌ� ƚƌĞƚĞŶ� Ĩƺƌ�ĚŝĞ� >ƂƐƵŶŐ�ĞŝŶŐĞĨƌŽƌĞŶĞƌ�ϱϮϮϯ�

<ŽŶĨůŝŬƚĞ�ŝŶ�ĚĞƌ�ZĞŐŝŽŶ�ĞŝŶ͘�ϱϮϮϰ�

�ϱϮϮϱ�

tŝƌ� ǁŽůůĞŶ� ŵŝƚ� ZƵƐƐůĂŶĚ� ƐƚćƌŬĞƌ� ǌƵ� �ƵŬƵŶĨƚƐƚŚĞŵĞŶ� ;ǌ͘��͘� tĂƐƐĞƌƐƚŽĨĨ͕� 'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚͿ� ƵŶĚ� ďĞŝ� ĚĞƌ�ϱϮϮϲ�

�ĞǁćůƚŝŐƵŶŐ�ŐůŽďĂůĞƌ�,ĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶ�;ǌ͘��͘�<ůŝŵĂ͕�hŵǁĞůƚͿ�ǌƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚĞŶ͘�ϱϮϮϳ�

�ϱϮϮϴ�

tŝƌ� ŬƌŝƚŝƐŝĞƌĞŶ� ĚŝĞ� ƵŵĨĂƐƐĞŶĚĞ� �ŝŶƐĐŚƌćŶŬƵŶŐ� ďƺƌŐĞƌůŝĐŚĞƌ� ƵŶĚ� ĚĞŵŽŬƌĂƚŝƐĐŚĞƌ� &ƌĞŝŚĞŝƚĞŶ� ŵŝƚ�ϱϮϮϵ�

EĂĐŚĚƌƵĐŬ� ƵŶĚ� ĞƌǁĂƌƚĞŶ� ǀŽŶ� ĚĞƌ� ƌƵƐƐŝƐĐŚĞŶ� ZĞŐŝĞƌƵŶŐ͕� ĚĂƐƐ� ƐŝĞ� ĚĞƌ� ĚŽƌƚŝŐĞŶ� �ŝǀŝůŐĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚ� ĚŝĞ�ϱϮϯϬ�

'ĞůĞŐĞŶŚĞŝƚ� ǌƵŵ� ƵŶŐĞŚŝŶĚĞƌƚĞŶ� <ŽŶƚĂŬƚ� ŵŝƚ� ĚĞƵƚƐĐŚĞŶ� WĂƌƚŶĞƌŶ� Őŝďƚ͕� ƵŶĚ� ǀĞƌƐƚćƌŬĞŶ� ƵŶƐĞƌ�ϱϮϯϭ�

�ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ� ǌƵ� ŝŚƌĞƌ� hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ͘� tŝƌ� ǁŽůůĞŶ� ĚŝĞ� DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ� ĚĞƐ� ǀŝƐĂĨƌĞŝĞŶ� ZĞŝƐĞǀĞƌŬĞŚƌƐ� ĂƵƐ�ϱϮϯϮ�

ZƵƐƐůĂŶĚ�ŶĂĐŚ��ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ�Ĩƺƌ�ďĞƐŽŶĚĞƌƐ�ǁŝĐŚƚŝŐĞ��ŝĞůŐƌƵƉƉĞŶ͕�ǌƵŵ��ĞŝƐƉŝĞů�ũƵŶŐĞ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ƵŶƚĞƌ�ϱϮϯϯ�

Ϯϱ͕�ƐĐŚĂĨĨĞŶ͘�ϱϮϯϰ�

�ϱϮϯϱ�

�ŝĞ� dƺƌŬĞŝ� ďůĞŝďƚ� Ĩƺƌ� ƵŶƐ� ƚƌŽƚǌ� ďĞƐŽƌŐŶŝƐĞƌƌĞŐĞŶĚĞƌ� ŝŶŶĞŶƉŽůŝƚŝƐĐŚĞƌ� �ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐĞŶ� ƵŶĚ�ϱϮϯϲ�

ĂƵƘĞŶƉŽůŝƚŝƐĐŚĞƌ�̂ ƉĂŶŶƵŶŐĞŶ�ĞŝŶ�ǁŝĐŚƚŝŐĞƌ�EĂĐŚďĂƌ�ĚĞƌ��h�ƵŶĚ�WĂƌƚŶĞƌ�ŝŶ�ĚĞƌ�E�dK͘��ŝĞ�ŐƌŽƘĞ��ŶǌĂŚů�ϱϮϯϳ�



ϭϱϱ�

ǀŽŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŵŝƚ�ďŝŽŐƌĂĨŝƐĐŚĞŶ�tƵƌǌĞůŶ�ŝŶ�ĚĞƌ�dƺƌŬĞŝ�ƐĐŚĂĨĨƚ�ĞŝŶĞ�ďĞƐŽŶĚĞƌĞ�EćŚĞ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ƵŶƐĞƌĞŶ�ϱϮϯϴ�

>ćŶĚĞƌŶ�ƵŶĚ�ŝƐƚ�ƐĞůďƐƚǀĞƌƐƚćŶĚůŝĐŚ�dĞŝů�ĚĞƌ�ĚĞƵƚƐĐŚĞŶ�'ĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚ͘��ϱϮϯϵ�

�ϱϮϰϬ�

�ĞŵŽŬƌĂƚŝĞ͕�ZĞĐŚƚƐƐƚĂĂƚůŝĐŚŬĞŝƚ�ƵŶĚ�DĞŶƐĐŚĞŶͲ͕�&ƌĂƵĞŶ�ƵŶĚ�DŝŶĚĞƌŚĞŝƚĞŶƌĞĐŚƚĞ� ŝŶ�ĚĞƌ�dƺƌŬĞŝ� ƐŝŶĚ�ϱϮϰϭ�

ŵĂƐƐŝǀ� ĂďŐĞďĂƵƚ� ǁŽƌĚĞŶ͘� tŝƌ� ǁĞƌĚĞŶ� ĚĞƐǁĞŐĞŶ� ďĞŝ� ĚĞŶ� �ĞŝƚƌŝƚƚƐǀĞƌŚĂŶĚůƵŶŐĞŶ� ŬĞŝŶĞ� <ĂƉŝƚĞů�ϱϮϰϮ�

ƐĐŚůŝĞƘĞŶ�ƵŶĚ�ŬĞŝŶĞ�ŶĞƵĞŶ�ƂĨĨŶĞŶ͘�tŝƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚŝĞ��hͲdƺƌŬĞŝͲ�ŝĂůŽŐĂŐĞŶĚĂ�ŵŝƚ�>ĞďĞŶ�ĨƺůůĞŶ�ƵŶĚ�ĚĞŶ�ϱϮϰϯ�

�ƵƐƚĂƵƐĐŚ�ŵŝƚ�ĚĞƌ��ŝǀŝůŐĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚ�ƵŶĚ�:ƵŐĞŶĚĂƵƐƚĂƵƐĐŚƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ĂƵƐďĂƵĞŶ͘�ϱϮϰϰ�

�ϱϮϰϱ�

�ŝĞ� ^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚ� /ƐƌĂĞůƐ� ŝƐƚ� Ĩƺƌ� ƵŶƐ� ^ƚĂĂƚƐƌćƐŽŶ͘� tŝƌ� ǁĞƌĚĞŶ� ƵŶƐ� ǁĞŝƚĞƌ� Ĩƺƌ� ĞŝŶĞ� ǀĞƌŚĂŶĚĞůƚĞ�ϱϮϰϲ�

�ǁĞŝƐƚĂĂƚĞŶůƂƐƵŶŐ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�'ƌƵŶĚůĂŐĞ�ĚĞƌ�'ƌĞŶǌĞŶ�ǀŽŶ�ϭϵϲϳ�ĞŝŶƐĞƚǌĞŶ͘��ŝĞ�ĂŶŚĂůƚĞŶĚĞ��ĞĚƌŽŚƵŶŐ�ĚĞƐ�ϱϮϰϳ�

^ƚĂĂƚĞƐ�/ƐƌĂĞů�ƵŶĚ�ĚĞŶ�dĞƌƌŽƌ�ŐĞŐĞŶ�ƐĞŝŶĞ��ĞǀƂůŬĞƌƵŶŐ�ǀĞƌƵƌƚĞŝůĞŶ�ǁŝƌ͘�tŝƌ�ďĞŐƌƺƘĞŶ�ĚŝĞ�ďĞŐŽŶŶĞŶĞ�ϱϮϰϴ�

EŽƌŵĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ�ǀŽŶ��ĞǌŝĞŚƵŶŐĞŶ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ǁĞŝƚĞƌĞŶ�ĂƌĂďŝƐĐŚĞŶ�^ƚĂĂƚĞŶ�ƵŶĚ�/ƐƌĂĞů͘�tŝƌ�ŵĂĐŚĞŶ�ƵŶƐ�ϱϮϰϵ�

ƐƚĂƌŬ�ŐĞŐĞŶ�sĞƌƐƵĐŚĞ�ĂŶƚŝƐĞŵŝƚŝƐĐŚ�ŵŽƚŝǀŝĞƌƚĞƌ�sĞƌƵƌƚĞŝůƵŶŐĞŶ�/ƐƌĂĞůƐ͕�ĂƵĐŚ�ŝŶ�ĚĞŶ�sE͘�ϱϮϱϬ�

�ϱϮϱϭ�

�ŝŶƐĞŝƚŝŐĞ� ^ĐŚƌŝƚƚĞ� ĞƌƐĐŚǁĞƌĞŶ� ĚŝĞ� &ƌŝĞĚĞŶƐďĞŵƺŚƵŶŐĞŶ� ƵŶĚ� ŵƺƐƐĞŶ� ƵŶƚĞƌďůĞŝďĞŶ͘� sŽŶ� ĚĞƌ�ϱϮϱϮ�

ƉĂůćƐƚŝŶĞŶƐŝƐĐŚĞŶ� ^ĞŝƚĞ� ĞƌǁĂƌƚĞŶ� ǁŝƌ� &ŽƌƚƐĐŚƌŝƚƚĞ� ďĞŝ� �ĞŵŽŬƌĂƚŝĞ͕� ZĞĐŚƚƐƐƚĂĂƚůŝĐŚŬĞŝƚ� ƵŶĚ�ϱϮϱϯ�

DĞŶƐĐŚĞŶƌĞĐŚƚĞŶ͘� �ŝĞƐ� Őŝůƚ� ĞďĞŶƐŽ� Ĩƺƌ� ĚĞŶ� sĞƌǌŝĐŚƚ� ĂƵĨ� ũĞĚĞ� &Žƌŵ� ǀŽŶ� 'ĞǁĂůƚ� ŐĞŐĞŶ� /ƐƌĂĞů͘� tŝƌ�ϱϮϱϰ�

ĨŽƌĚĞƌŶ�ĚĞŶ�^ƚŽƉƉ�ĚĞƐ�ǀƂůŬĞƌƌĞĐŚƚƐǁŝĚƌŝŐĞŶ�^ŝĞĚůƵŶŐƐďĂƵƐ͘�ϱϮϱϱ�

�ϱϮϱϲ�

�ĞŶ��ƵĨďĂƵ�ĞŝŶĞƐ�ĚĞƵƚƐĐŚͲŝƐƌĂĞůŝƐĐŚĞŶ�:ƵŐĞŶĚǁĞƌŬƐ�ǁŽůůĞŶ�ǁŝƌ� ŝŶ�ĚŝĞ�tĞŐĞ� ůĞŝƚĞŶ͘�tŝƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚĂƐ�ϱϮϱϳ�

sEͲ,ŝůĨƐǁĞƌŬ� Ĩƺƌ� WĂůćƐƚŝŶĂͲ&ůƺĐŚƚůŝŶŐĞ� ;hEZt�Ϳ� ǁĞŝƚĞƌ� ĨŝŶĂŶǌŝĞůů� ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ� ƵŶĚ� ĚĂďĞŝ� ĞŝŶĞŶ�ϱϮϱϴ�

ƵŶĂďŚćŶŐŝŐĞŶ�DŽŶŝƚŽƌŝŶŐƉƌŽǌĞƐƐ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ͕�Ƶŵ�&ĞŚůĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐĞŶ�ĞŶƚŐĞŐĞŶǌƵǁŝƌŬĞŶ͘�ϱϮϱϵ�

�ϱϮϲϬ�

&ƌŝĞĚĞŶ� ƵŶĚ� ^ƚĂďŝůŝƚćƚ� ŝŵ�EĂŚĞŶ� ƵŶĚ�DŝƚƚůĞƌĞŶ� KƐƚĞŶ� ƐŝŶĚ� dĞŝů� ƵŶƐĞƌĞƌ� ǌĞŶƚƌĂůĞŶ� /ŶƚĞƌĞƐƐĞŶ͘�tŝƌ�ϱϮϲϭ�

ǁŽůůĞŶ�ĚŝĞ�WŽƚĞŶǌŝĂůĞ�ĚĞƌ��ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ��ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚƐ�ƵŶĚ�ĚĞƌ��h�ŵŝƚ�ĚĞƌ�ZĞŐŝŽŶ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�^ƚĂĂƚĞŶ�ϱϮϲϮ�

ĚĞƌ� ZĞŐŝŽŶ� ƵŶƚĞƌĞŝŶĂŶĚĞƌ� ĂƵƐƐĐŚƂƉĨĞŶ͘� tŝƌ� ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ� �ĞŵƺŚƵŶŐĞŶ� ŝŶ� ĚĞƌ� ZĞŐŝŽŶ͕� ĚŝĞ� ŵĞŚƌ�ϱϮϲϯ�

ƉŽůŝƚŝƐĐŚĞ� ƵŶĚ� ƂŬŽŶŽŵŝƐĐŚĞ� dĞŝůŚĂďĞ� ĚĞƌ� �ĞǀƂůŬĞƌƵŶŐ͕� ǀ͘Ă͘� ǀŽŶ� &ƌĂƵĞŶ� ƵŶĚ� ũƵŶŐĞŶ� DĞŶƐĐŚĞŶ͕�ϱϮϲϰ�

ĞƌŵƂŐůŝĐŚĞŶ͘� tŝƌ� ĨƂƌĚĞƌŶ� ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ� ĚĞŵŽŬƌĂƚŝƐĐŚĞ� dƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐƉƌŽǌĞƐƐĞ� ŝŶ� ĚĞƌ� ƐƺĚůŝĐŚĞŶ�ϱϮϲϱ�

EĂĐŚďĂƌƐĐŚĂĨƚ� �ƵƌŽƉĂƐ͘� �ƵĚĞŵ� ƐŽůůĞŶ� ĚƵƌĐŚ� <ůŝŵĂƉĂƌƚŶĞƌƐĐŚĂĨƚĞŶ� ŵŝƚ� ĂƵƐŐĞǁćŚůƚĞŶ� WĂƌƚŶĞƌŶ�ϱϮϲϲ�

ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝƐĐŚĞ�/ŶŶŽǀĂƚŝŽŶĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ�ZĞŐŝŽŶ�ǀŽƌĂŶŐĞƚƌŝĞďĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘�ϱϮϲϳ�

�ϱϮϲϴ�

tŝƌ� ƐĞƚǌĞŶ� ƵŶƐ� Ĩƺƌ� ĞŝŶĞŶ� ǌƺŐŝŐĞŶ� �ďƐĐŚůƵƐƐ� ĚĞƌ� EƵŬůĞĂƌǀĞƌŚĂŶĚůƵŶŐĞŶ� ŵŝƚ� /ƌĂŶ� ;:�WŽ�Ϳ� ĞŝŶ� ƵŶĚ�ϱϮϲϵ�

ĞƌǁĂƌƚĞŶ�ĚŝĞ�hŵƐĞƚǌƵŶŐ�ĚĞƐ��ďŬŽŵŵĞŶƐ�ĚƵƌĐŚ�ĂůůĞ�^ŝŐŶĂƚĂƌƐƚĂĂƚĞŶ͘�/ƌĂŶ�ŵƵƐƐ�ǌƵƌ�ǀŽůůƐƚćŶĚŝŐĞŶ�ƵŶĚ�ϱϮϳϬ�

ĚĂƵĞƌŚĂĨƚĞŶ� �ŝŶŚĂůƚƵŶŐ� ƐĞŝŶĞƌ� sĞƌƉĨůŝĐŚƚƵŶŐĞŶ� ŐĞŐĞŶƺďĞƌ� ĚĞƌ� /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞŶ� �ƚŽŵĞŶĞƌŐŝĞͲϱϮϳϭ�

KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ� ;/��KͿ� ǌƵƌƺĐŬŬĞŚƌĞŶ͘� tŝƌ� ĞƌǁĂƌƚĞŶ� ǀŽŶ� ĚĞƌ� ŝƌĂŶŝƐĐŚĞŶ� ZĞŐŝĞƌƵŶŐ� ĞŝŶĞ� ĚĞƵƚůŝĐŚĞ�ϱϮϳϮ�



ϭϱϲ�

sĞƌďĞƐƐĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ�ƉƌĞŬćƌĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶƌĞĐŚƚƐůĂŐĞ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�&ƌĞŝůĂƐƐƵŶŐ�ĂůůĞƌ�ƉŽůŝƚŝƐĐŚĞŶ�'ĞĨĂŶŐĞŶĞŶ͘��ŝĞ�ϱϮϳϯ�

�ĞĚƌŽŚƵŶŐ�ĚĞƐ�^ƚĂĂƚĞƐ�/ƐƌĂĞů͕�ĚĂƐ�ZĂŬĞƚĞŶƉƌŽŐƌĂŵŵ͕�ĚŝĞ�ĂŐŐƌĞƐƐŝǀĞ�ZĞŐŝŽŶĂůƉŽůŝƚŝŬ�ƵŶĚ��ƵĨƌƺƐƚƵŶŐ�ϱϮϳϰ�

ƐŽǁŝĞ� ĚŝĞ� hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ� ƚĞƌƌŽƌŝƐƚŝƐĐŚĞƌ� �ŬƚŝǀŝƚćƚĞŶ� ŐĞĨćŚƌĚĞŶ� &ƌŝĞĚĞŶ� ƵŶĚ� ^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚ� ŵĂƐƐŝǀ͘�ϱϮϳϱ�

'ĞŵĞŝŶƐĂŵ� ŵŝƚ� ƵŶƐĞƌĞŶ� WĂƌƚŶĞƌŶ� ŝŶ� ĚĞƌ� 'ŽůĨƌĞŐŝŽŶ� ǁŽůůĞŶ� ǁŝƌ� ǀĞƌƚƌĂƵĞŶƐďŝůĚĞŶĚĞ� DĂƘŶĂŚŵĞŶ�ϱϮϳϲ�

ĨƂƌĚĞƌŶ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�ďĞŐŽŶŶĞŶĞŶ��ŶŶćŚĞƌƵŶŐƐƉƌŽǌĞƐƐĞ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ͘�ϱϮϳϳ�

�ϱϮϳϴ�

tŝƌ�ĂƌďĞŝƚĞŶ�ĚĂƌĂŶ͕�ĚŝĞ�ŚƵŵĂŶŝƚćƌĞŶ�<ĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞŶ� ŝŶ�^ǇƌŝĞŶ�ƵŶĚ� :ĞŵĞŶ�ĞŝŶǌƵĚćŵŵĞŶ͕�ƵŶĚ� ƐĞƚǌĞŶ�ϱϮϳϵ�

ƵŶƐĞƌĞ� ŚƵŵĂŶŝƚćƌĞ� ,ŝůĨĞ� ĂƵĨ� ŚŽŚĞŵ� EŝǀĞĂƵ� ĨŽƌƚ͘� tŝƌ� ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ� ĂŬƚŝǀ� ĚŝĞ� sEͲŐĞĨƺŚƌƚĞŶ�ϱϮϴϬ�

&ƌŝĞĚĞŶƐƉƌŽǌĞƐƐĞ� ĚŝĞƐĞƌ� <ŽŶĨůŝŬƚĞ͘� �ĂǌƵ� ŐĞŚƂƌĞŶ� ĂƵĐŚ� ĚŝĞ� �ŽŬƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ͕� �ƵĨĂƌďĞŝƚƵŶŐ� ƵŶĚ�ϱϮϴϭ�

sĞƌĨŽůŐƵŶŐ�ǀŽŶ�<ƌŝĞŐƐǀĞƌďƌĞĐŚĞŶ͘�ϱϮϴϮ�

�ϱϮϴϯ�

tŝƌ� ƐĞƚǌĞŶ� ƵŶƐ� ŝŵ� ZĂŚŵĞŶ� ĚĞƌ� ůĂƵĨĞŶĚĞŶ� sEͲ�ĞŵƺŚƵŶŐĞŶ� ƵŶĚ� ĚĞƐ� �ĞƌůŝŶĞƌ� WƌŽǌĞƐƐĞƐ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ�ϱϮϴϰ�

^ƚĂďŝůŝƐŝĞƌƵŶŐ�>ŝďǇĞŶƐ�ĞŝŶ͘�tŝƌ�ǁŽůůĞŶ�ƵŶƐĞƌĞŶ��ĞŝƚƌĂŐ�ůĞŝƐƚĞŶ�ǌƵƌ�^ƚĂďŝůŝƐŝĞƌƵŶŐ�ĚĞƐ�/ƌĂŬƐ͘�ϱϮϴϱ�

�ϱϮϴϲ�

�ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ�ǁŝƌĚ�ƐĞŝŶ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŝŶ��ĨŐŚĂŶŝƐƚĂŶ�ĨŽƌƚƐĞƚǌĞŶ͘��ŝĞ��ŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐ�ĚĞƌ�ϱϮϴϳ�

ZĞŐŝĞƌƵŶŐ�ŬŶƺƉĨĞŶ�ǁŝƌ�ĂŶ�ŝŚƌĞ�/ŶŬůƵƐŝǀŝƚćƚ�ƵŶĚ�ĂŶ�ĚŝĞ��ĞǁĂŚƌƵŶŐ�ĚĞƌ�DĞŶƐĐŚĞŶƌĞĐŚƚĞ͘�/ŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ�ϱϮϴϴ�

ǁĞƌĚĞŶ� ǁŝƌ� ƵŶƐ� Ĩƺƌ� &ƌĂƵĞŶͲ� ƵŶĚ� DćĚĐŚĞŶƌĞĐŚƚĞ� ƐŽǁŝĞ� Ĩƺƌ� ĚĞŶ� ^ĐŚƵƚǌ� ƵŶĚ� ĚŝĞ� �ƵĨŶĂŚŵĞ� ĚĞƌĞƌ�ϱϮϴϵ�

ĞŝŶƐĞƚǌĞŶ͕�ĚŝĞ�ĚƵƌĐŚ�ĞŝŶĞ�ĨƌƺŚĞƌĞ��ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ŵŝƚ�ƵŶƐ�ŐĞĨćŚƌĚĞƚ�ƐŝŶĚ͘�tŝƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ǌƵƌ�sĞƌŚƺƚƵŶŐ�ϱϮϵϬ�

ĞŝŶĞƌ� ŚƵŵĂŶŝƚćƌĞŶ� <ĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞ� ĚŝĞ� sEͲ�ƵƌĐŚĨƺŚƌƵŶŐƐŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶĞŶ� ĨŝŶĂŶǌŝĞůů� ƵŶĚ� ƉĞƌƐŽŶĞůů�ϱϮϵϭ�

ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ͘�ϱϮϵϮ�

�ϱϮϵϯ�

�ŝĞ� ĂĨƌŝŬĂŶŝƐĐŚĞŶ� ^ƚĂĂƚĞŶ� ƵŶĚ� �ƵƌŽƉĂ� ƐŝŶĚ� ŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚ� ĞŶŐ�ŵŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ� ǀĞƌďƵŶĚĞŶ͘� &ƺƌ� ĚŝĞ� �ƵŬƵŶĨƚ�ϱϮϵϰ�

ƐƚƌĞďĞŶ�ǁŝƌ�ŵŝƚ��ĨƌŝŬĂ�ĞŝŶĞ�ĞŶŐĞ�WĂƌƚŶĞƌƐĐŚĂĨƚ�ĂƵĨ�ĂůůĞŶ��ďĞŶĞŶ�ĂŶ͕�ďŝůĂƚĞƌĂů�ƵŶĚ� ŝŵ�ZĂŚŵĞŶ�ĞŝŶĞƌ�ϱϮϵϱ�

ŬŽŚćƌĞŶƚĞŶ� �hͲ�ĨƌŝŬĂͲ^ƚƌĂƚĞŐŝĞ͘� �ŝĞ� �ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ� ŵŝƚ� ĚĞƌ� �ĨƌŝŬĂŶŝƐĐŚĞŶ� hŶŝŽŶ� ƐŽǁŝĞ� ĚĞŶ�ϱϮϵϲ�

ĂĨƌŝŬĂŶŝƐĐŚĞŶ� ZĞŐŝŽŶĂůŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶĞŶ� ďĂƵĞŶ� ǁŝƌ� ĂƵƐ͘� &ƌŝĞĚĞŶ͕� ^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚ͕� tŽŚůƐƚĂŶĚ͕� ŶĂĐŚŚĂůƚŝŐĞ�ϱϮϵϳ�

�ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ͕� 'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚ͕� ĚĞƌ� �ŝŶƐĂƚǌ� ŐĞŐĞŶ� ĚŝĞ� &ŽůŐĞŶ� ĚĞƌ� <ůŝŵĂŬƌŝƐĞ� ƵŶĚ� ĚŝĞ� ^ƚćƌŬƵŶŐ� ǀŽŶ�ϱϮϵϴ�

DƵůƚŝůĂƚĞƌĂůŝƐŵƵƐ�ƐŝŶĚ�^ĐŚǁĞƌƉƵŶŬƚĞ�ƵŶƐĞƌĞƌ��ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ͘�tŝƌ�ŬŽŽƉĞƌŝĞƌĞŶ�ǌƵƌ�&ƂƌĚĞƌƵŶŐ�ǀŽŶ�ϱϮϵϵ�

�hͲ�ĨƌŝŬĂͲ<ŽŶŶĞŬƚŝǀŝƚćƚ͕� ǀŽƌ� ĂůůĞŵ� ďĞŝ� �ŝŐŝƚĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ͕� �ŶĞƌŐŝĞ� ƵŶĚ� /ŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌ͕� ƵŶĚ� ďĂƵĞŶ� ĚŝĞ�ϱϯϬϬ�

tŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚƐŬŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ĂƵƐ͘�tŝƌ�ǁŽůůĞŶ�ƵŶƐ�ĚĂĨƺƌ�ĞŝŶƐĞƚǌĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ��ĨƌŝŬĂŶŝƐĐŚĞ�&ƌĞŝŚĂŶĚĞůƐǌŽŶĞ�ϱϯϬϭ�

ǌƵŵ��ƵĨďĂƵ�ŶĂĐŚŚĂůƚŝŐĞƌ�tĞƌƚƐĐŚƂƉĨƵŶŐƐŬĞƚƚĞŶ�ďĞŝƚƌćŐƚ͘��ĨƌŝŬĂƐ�^ƚćƌŬƵŶŐ�ŝŵ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞŶ�ƵŶĚ�ŐůŽďĂůĞŶ�ϱϯϬϮ�

tŝƌƚƐĐŚĂĨƚƐĂƵƐƚĂƵƐĐŚ� ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ� ǁŝƌ͘� tŝƌ� ůĞŝƐƚĞŶ� ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ� ĚŽƌƚ� hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ͕� ǁŽ� ĞŝŶĞ�ϱϯϬϯ�

ZĞĨŽƌŵĂŐĞŶĚĂ�Ĩƺƌ��ĞŵŽŬƌĂƚŝĞ͕�DĞŶƐĐŚĞŶƌĞĐŚƚĞŶ�ƵŶĚ�ZĞĐŚƚƐƐƚĂĂƚůŝĐŚŬĞŝƚ�ǀĞƌĨŽůŐƚ�ǁŝƌĚ͘��ĂǌƵ�ǁĞƌĚĞŶ�ϱϯϬϰ�

ǁŝƌ�ƵŶƐ�ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ�ŝŵ�ZĂŚŵĞŶ�ĚĞƐ�'ϮϬ��ŽŵƉĂĐƚ�ǁŝƚŚ��ĨƌŝĐĂ�ĞŶŐĂŐŝĞƌĞŶ͘�tŝƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ƵŶƐ�ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ�ŝŶ�ϱϯϬϱ�

ĚĞƌ� ^ĂŚĞůƌĞŐŝŽŶ� ĞŶŐĂŐŝĞƌĞŶ͕� Ƶŵ� ĞŝŶĞ� �ƵƐďƌĞŝƚƵŶŐ� ĚĞƌ� /ŶƐƚĂďŝůŝƚćƚ� ǌƵ� ǀĞƌŚŝŶĚĞƌŶ͘� hŶƐĞƌĞ�ϱϯϬϲ�

hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐƐůĞŝƐƚƵŶŐĞŶ� ŝŵ� �ĞƌĞŝĐŚ� ĚĞƌ� ǌŝǀŝůĞŶ� ^ƚĂďŝůŝƐŝĞƌƵŶŐƐŵĂƘŶĂŚŵĞŶ� ŝŵ� ZĂŚŵĞŶ� ĚĞƌ�ϱϯϬϳ�



ϭϱϳ�

WĂƌƚŶĞƌƐĐŚĂĨƚ�Ĩƺƌ�^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚ�ƵŶĚ�^ƚĂďŝůŝƚćƚ�ĂůƐ�dĞŝů�ĚĞƌ�<ŽĂůŝƚŝŽŶ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�^ĂŚĞů�ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝƌ�ǀĞƌƐƚĞƚŝŐĞŶ�ϱϯϬϴ�

ƵŶĚ�ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚ�ŶĞƵĞŶ��ĞĚĂƌĨĞŶ�ƵŶĚ�ŽƌŝĞŶƚŝĞƌƚ�ĂŶ�ĚĞƌ�ƉŽůŝƚŝƐĐŚĞŶ�sĞƌĨĂƐƐƚŚĞŝƚ�ĚĞƌ�ĞŝŶǌĞůŶĞŶ�̂ ƚĂĂƚĞŶ�ϱϯϬϵ�

ĂŶƉĂƐƐĞŶ͘� sŽŶ� ĚĞƌ� ŵĂůŝƐĐŚĞŶ� mďĞƌŐĂŶŐƐƌĞŐŝĞƌƵŶŐ� ĞƌǁĂƌƚĞŶ� ǁŝƌ� ĚŝĞ� �ŝŶŚĂůƚƵŶŐ� ĚĞƐ� ǀĞƌĞŝŶďĂƌƚĞŶ�ϱϯϭϬ�

mďĞƌŐĂŶŐƐĨĂŚƌƉůĂŶƐ͘�ϱϯϭϭ�

�ϱϯϭϮ�

tŝƌ� ǁŽůůĞŶ� ƵŶĚ� ŵƺƐƐĞŶ� ƵŶƐĞƌĞ� �ĞǌŝĞŚƵŶŐĞŶ� ŵŝƚ� �ŚŝŶĂ� ŝŶ� ĚĞŶ� �ŝŵĞŶƐŝŽŶĞŶ� WĂƌƚŶĞƌƐĐŚĂĨƚ͕�ϱϯϭϯ�

tĞƚƚďĞǁĞƌď�ƵŶĚ�^ǇƐƚĞŵƌŝǀĂůŝƚćƚ�ŐĞƐƚĂůƚĞŶ͘��ƵĨ�ĚĞƌ�'ƌƵŶĚůĂŐĞ�ĚĞƌ�DĞŶƐĐŚĞŶƌĞĐŚƚĞ�ƵŶĚ�ĚĞƐ�ŐĞůƚĞŶĚĞŶ�ϱϯϭϰ�

ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞŶ� ZĞĐŚƚƐ� ƐƵĐŚĞŶ� ǁŝƌ� ĚŝĞ� <ŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ŵŝƚ� �ŚŝŶĂ͕� ǁŽ� ŝŵŵĞƌ� ŵƂŐůŝĐŚ͘�tŝƌ� ǁŽůůĞŶ� ŝŵ�ϱϯϭϱ�

ǌƵŶĞŚŵĞŶĚĞŶ�tĞƚƚďĞǁĞƌď�ŵŝƚ��ŚŝŶĂ� ĨĂŝƌĞ�^ƉŝĞůƌĞŐĞůŶ͘�hŵ� ŝŶ�ĚĞƌ� ƐǇƐƚĞŵŝƐĐŚĞŶ�ZŝǀĂůŝƚćƚ�ŵŝƚ��ŚŝŶĂ�ϱϯϭϲ�

ƵŶƐĞƌĞ�tĞƌƚĞ�ƵŶĚ�/ŶƚĞƌĞƐƐĞŶ�ǀĞƌǁŝƌŬůŝĐŚĞŶ�ǌƵ�ŬƂŶŶĞŶ͕�ďƌĂƵĐŚĞŶ�ǁŝƌ�ĞŝŶĞ�ƵŵĨĂƐƐĞŶĚĞ��ŚŝŶĂͲ^ƚƌĂƚĞŐŝĞ�ϱϯϭϳ�

ŝŶ� �ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ� ŝŵ� ZĂŚŵĞŶ� ĚĞƌ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞŶ� �hͲ�ŚŝŶĂ� WŽůŝƚŝŬ͘� tŝƌ� ǁŽůůĞŶ� ĚŝĞ�ϱϯϭϴ�

ZĞŐŝĞƌƵŶŐƐŬŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶĞŶ�ĨŽƌƚƐĞƚǌĞŶ�ƵŶĚ�ƐƚćƌŬĞƌ�ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚ�ĂƵƐŐĞƐƚĂůƚĞŶ͘�ϱϯϭϵ�

�ϱϯϮϬ�

tŝƌ� ƐƚƌĞďĞŶ� ĞŝŶĞ� ĞŶŐĞ� ƚƌĂŶƐĂƚůĂŶƚŝƐĐŚĞ� �ďƐƚŝŵŵƵŶŐ� ŝŶ� ĚĞƌ� �ŚŝŶĂͲWŽůŝƚŝŬ� ĂŶ� ƵŶĚ� ƐƵĐŚĞŶ� ĚŝĞ�ϱϯϮϭ�

�ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ŵŝƚ�ŐůĞŝĐŚŐĞƐŝŶŶƚĞŶ�>ćŶĚĞƌŶ�Ƶŵ�ƐƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞ��ďŚćŶŐŝŐŬĞŝƚĞŶ�ǌƵ�ƌĞĚƵǌŝĞƌĞŶ͘�hŶƐĞƌĞ�ϱϯϮϮ�

�ƌǁĂƌƚƵŶŐ�ĂŶ�ĚŝĞ�ĐŚŝŶĞƐŝƐĐŚĞ��ƵƘĞŶƉŽůŝƚŝŬ�ŝƐƚ͕�ĚĂƐƐ�ƐŝĞ�ĞŝŶĞ�ǀĞƌĂŶƚǁŽƌƚƵŶŐƐǀŽůůĞ�ZŽůůĞ�Ĩƺƌ�&ƌŝĞĚĞŶ�ƵŶĚ�ϱϯϮϯ�

^ƚĂďŝůŝƚćƚ�ŝŶ�ŝŚƌĞƌ�EĂĐŚďĂƌƐĐŚĂĨƚ�ƐƉŝĞůƚ͘�tŝƌ�ƐĞƚǌĞŶ�ƵŶƐ�ĚĂĨƺƌ�ĞŝŶ͕�ĚĂƐƐ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�^ƚƌĞŝƚŝŐŬĞŝƚĞŶ�ŝŵ�ƐƺĚͲ�ϱϯϮϰ�

ƵŶĚ� ŽƐƚĐŚŝŶĞƐŝƐĐŚĞŶ� DĞĞƌ� ĂƵĨ� �ĂƐŝƐ� ĚĞƐ� ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞŶ� ^ĞĞƌĞĐŚƚƐ� ďĞŝŐĞůĞŐƚ� ǁĞƌĚĞŶ͘� �ŝŶĞ�ϱϯϮϱ�

sĞƌćŶĚĞƌƵŶŐ� ĚĞƐ� ^ƚĂƚƵƐ� YƵŽ� ŝŶ� ĚĞƌ� ^ƚƌĂƘĞ� ǀŽŶ� dĂŝǁĂŶ� ĚĂƌĨ� ŶƵƌ� ĨƌŝĞĚůŝĐŚ� ƵŶĚ� ŝŵ� ŐĞŐĞŶƐĞŝƚŝŐĞŶ�ϱϯϮϲ�

�ŝŶǀĞƌŶĞŚŵĞŶ�ĞƌĨŽůŐĞŶ͘�/ŵ�ZĂŚŵĞŶ�ĚĞƌ��ŝŶͲ�ŚŝŶĂͲWŽůŝƚŝŬ�ĚĞƌ��h�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ�ǁŝƌ�ĚŝĞ�ƐĂĐŚďĞǌŽŐĞŶĞ�ϱϯϮϳ�

dĞŝůŶĂŚŵĞ� ĚĞƐ� ĚĞŵŽŬƌĂƚŝƐĐŚĞŶ� dĂŝǁĂŶ� ŝŶ� ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞŶ� KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶĞŶ͘� tŝƌ� ƚŚĞŵĂƚŝƐŝĞƌĞŶ� ŬůĂƌ�ϱϯϮϴ�

�ŚŝŶĂƐ�DĞŶƐĐŚĞŶƌĞĐŚƚƐǀĞƌůĞƚǌƵŶŐĞŶ͕�ďĞƐŽŶĚĞƌƐ�ŝŶ�yŝŶũŝĂŶŐ͘��Ğŵ�WƌŝŶǌŝƉ�ͣ�ŝŶ�>ĂŶĚ�ʹ�ǌǁĞŝ�^ǇƐƚĞŵĞ͞�ŝŶ�ϱϯϮϵ�

,ŽŶŐ�<ŽŶŐ�ŵƵƐƐ�ǁŝĞĚĞƌ�'ĞůƚƵŶŐ�ǀĞƌƐĐŚĂĨĨƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ϱϯϯϬ�

�ϱϯϯϭ�

�ƵĨďĂƵĞŶĚ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�/ŶĚŽͲWĂǌŝĨŝŬͲ^ƚƌĂƚĞŐŝĞŶ��ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚƐ�ƵŶĚ�ĚĞƌ��h�ƐĞƚǌĞŶ�ǁŝƌ�ƵŶƐ�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞ�ĨƌĞŝĞ�ƵŶĚ�ϱϯϯϮ�

ŽĨĨĞŶĞ� ŝŶĚŽͲƉĂǌŝĨŝƐĐŚĞ� ZĞŐŝŽŶ� ĂƵĨ� ĚĞƌ� 'ƌƵŶĚůĂŐĞ� ŐůŽďĂůĞƌ� EŽƌŵĞŶ� ƵŶĚ� ĚĞƐ� sƂůŬĞƌƌĞĐŚƚƐ� ĞŝŶ͘�ϱϯϯϯ�

/ŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ�ŝŶ�ĚĞŶ��ĞƌĞŝĐŚĞŶ�^ƚćƌŬƵŶŐ�ĚĞƐ�DƵůƚŝůĂƚĞƌĂůŝƐŵƵƐ͕�ZĞĐŚƚƐƐƚĂĂƚůŝĐŚŬĞŝƚ�ƵŶĚ��ĞŵŽŬƌĂƚŝĞ͕�ϱϯϯϰ�

<ůŝŵĂƐĐŚƵƚǌ͕�,ĂŶĚĞů�ƵŶĚ�ďĞŝ��ŝŐŝƚĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ�ǁŽůůĞŶ�ǁŝƌ�&ŽƌƚƐĐŚƌŝƚƚĞ�ŝŶ�ĚĞƌ�<ŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ĞƌƌĞŝĐŚĞŶ͘�tŝƌ�ϱϯϯϱ�

ǁŽůůĞŶ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ� ĞŝŶĞŶ� ŝŶƚĞŶƐŝǀĞŶ� �ŝĂůŽŐ� ǌƵ� &ƌŝĞĚĞŶ� ƵŶĚ� ^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚ� ŝŵ� ŝŶĚŽͲƉĂǌŝĨŝƐĐŚĞŶ� ZĂƵŵ�ϱϯϯϲ�

ďĞĨƂƌĚĞƌŶ͘� �ŝĞ� �hͲ�^��E� WĂƌƚŶĞƌƐĐŚĂĨƚ� ǁŽůůĞŶ� ǁŝƌ� ǀŽƌĂŶƚƌĞŝďĞŶ͘� tŝƌ� ǁŽůůĞŶ� ĚŝĞ� �ƐŝĞŶͲWĂǌŝĨŝŬͲϱϯϯϳ�

<ŽŶĨĞƌĞŶǌ�ĚĞƌ�ĚĞƵƚƐĐŚĞŶ�tŝƌƚƐĐŚĂĨƚ�ƉŽůŝƚŝƐĐŚ�ĂƵĨǁĞƌƚĞŶ͘�tŝƌ�ǁŽůůĞŶ�ĚĞŶ��ƵƐďĂƵ�ƵŶƐĞƌĞƌ��ĞǌŝĞŚƵŶŐĞŶ͕�ϱϯϯϴ�

ŝŶŬůƵƐŝǀĞ� ĂƵĨ� ƉĂƌůĂŵĞŶƚĂƌŝƐĐŚĞƌ� �ďĞŶĞ͕� ŵŝƚ� ǁŝĐŚƚŝŐĞŶ� tĞƌƚĞƉĂƌƚŶĞƌŶ� ǁŝĞ� �ƵƐƚƌĂůŝĞŶ͕� :ĂƉĂŶ͕�ϱϯϯϵ�

EĞƵƐĞĞůĂŶĚ�ƵŶĚ�^ƺĚŬŽƌĞĂ�ǀŽƌĂŶƚƌĞŝďĞŶ͘�Dŝƚ�:ĂƉĂŶ�ǁŽůůĞŶ�ǁŝƌ�ƌĞŐĞůŵćƘŝŐĞ�ZĞŐŝĞƌƵŶŐƐŬŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶĞŶ�ϱϯϰϬ�

ďĞŐŝŶŶĞŶ͘� tŝƌ� ŚĂďĞŶ� ĞŝŶ� ŚĞƌĂƵƐƌĂŐĞŶĚĞƐ� /ŶƚĞƌĞƐƐĞ� ĂŶ� ĚĞƌ� sĞƌƚŝĞĨƵŶŐ� ƵŶƐĞƌĞƌ� ƐƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞŶ�ϱϯϰϭ�

WĂƌƚŶĞƌƐĐŚĂĨƚ�ŵŝƚ�/ŶĚŝĞŶ�ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ�hŵƐĞƚǌƵŶŐ�ĚĞƌ��ŐĞŶĚĂ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ĚĞƵƚƐĐŚͲŝŶĚŝƐĐŚĞ�WĂƌƚŶĞƌƐĐŚĂĨƚ�ƵŶĚ�ϱϯϰϮ�



ϭϱϴ�

ĚĞƌ��hͲ/ŶĚŝĞŶ�<ŽŶŶĞŬƚŝǀŝƚćƚƐƉĂƌƚŶĞƌƐĐŚĂĨƚ͘�sŽƌ�ĂůůĞŵ�ĚŝĞũĞŶŝŐĞŶ͕�ĚŝĞ�ǀŽŵ�ƐƚĞŝŐĞŶĚĞŶ�DĞĞƌĞƐƐƉŝĞŐĞů�ϱϯϰϯ�

ďĞƚƌŽĨĨĞŶ�ƐŝŶĚ�ƵŶĚ�ƐĞŝŶ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ǀĞƌĚŝĞŶĞŶ�ƵŶƐĞƌĞ�ǀĞƌƐƚćƌŬƚĞ�hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ͘�tŝƌ�ǁŽůůĞŶ�ƵŶƐ�ĂŬƚŝǀ�Ĩƺƌ�ϱϯϰϰ�

ĞŝŶĞ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ�ŶĂĐŚ�ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀ�ŚŽŚĞŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞŶ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĞŝŶƐĞƚǌĞŶ͘��ŝĞ�'ůŽďĂů�ϱϯϰϱ�

'ĂƚĞǁĂǇƐͲ/ŶŝƚŝĂƚŝǀĞ�ĚĞƌ��h�ŝƐƚ�ĚĂďĞŝ�ĞŝŶ�ǁŝĐŚƚŝŐĞƐ�/ŶƐƚƌƵŵĞŶƚ͘�ϱϯϰϲ�

�ϱϯϰϳ�

tŝƌ�ǁŽůůĞŶ�ƵŶƐĞƌĞ�tĞƌƚĞŐĞŵĞŝŶƐĐŚĂĨƚ�ŵŝƚ�ĚĞŶ��ĞŵŽŬƌĂƚŝĞŶ�ĚĞƌ�ZĞŐŝŽŶ�>ĂƚĞŝŶĂŵĞƌŝŬĂ�ƵŶĚ�<ĂƌŝďŝŬ�ϱϯϰϴ�

ƐƚćƌŬĞŶ͘��ƵĨďĂƵĞŶĚ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�>ĂƚĞŝŶĂŵĞƌŝŬĂͲ�ƵŶĚ�<ĂƌŝďŝŬͲ/ŶŝƚŝĂƚŝǀĞ�ǁŝƌĚ��ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ�ƐĞŝŶ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ϱϯϰϵ�

ĂƵƐǁĞŝƚĞŶ͕� Ƶŵ� ĚŝĞ� 'ĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚĞŶ� ĚĞƌ� ZĞŐŝŽŶ� ŝŶ� ŝŚƌĞŵ� <ĂŵƉĨ� ŐĞŐĞŶ� WŽƉƵůŝƐŵƵƐ͕� ĂƵƚŽƌŝƚćƌĞ�ϱϯϱϬ�

�ĞǁĞŐƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ��ŝŬƚĂƚƵƌĞŶ�ǌƵ�ƐƚćƌŬĞŶ͘��ƵƐƐƂŚŶƵŶŐƐͲ�ƵŶĚ�&ƌŝĞĚĞŶƐƉƌŽǌĞƐƐĞ� ŝŶŶĞƌŚĂůď�ĚĞƌ�^ƚĂĂƚĞŶ�ϱϯϱϭ�

ĚĞƐ�<ŽŶƚŝŶĞŶƚƐ�ǀĞƌĚŝĞŶĞŶ�ƵŶƐĞƌĞ�hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ͘�tŝƌ�ƐĞŚĞŶ�ĚŝĞ�^ƚĂĂƚĞŶ�ĚĞƌ�ZĞŐŝŽŶ�ĂůƐ�ǌĞŶƚƌĂůĞ�WĂƌƚŶĞƌ�ϱϯϱϮ�

Ĩƺƌ� ŵƵůƚŝůĂƚĞƌĂůĞ� �ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ͕� ƵŶƚĞƌ� ĂŶĚĞƌĞŵ� ďĞŝ� ĚĞƌ� �ĞǁĂŚƌƵŶŐ� ĚĞƌ� �ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚćƚ͕� ĚĞƌ�ϱϯϱϯ�

�ĞŬćŵƉĨƵŶŐ�ĚĞƌ�<ůŝŵĂŬƌŝƐĞ�ƵŶĚ�ŶĂĐŚŚĂůƚŝŐĞŶ�tŝƌƚƐĐŚĂĨƚƐďĞǌŝĞŚƵŶŐĞŶ͘�ϱϯϱϰ�

�ϱϯϱϱ�

�ϱϯϱϲ�

s///͘��ƵŬƵŶĨƚƐŝŶǀĞƐƚŝƚŝŽŶĞŶ�ƵŶĚ�ŶĂĐŚŚĂůƚŝŐĞ�&ŝŶĂŶǌĞŶ�ϱϯϱϳ�

�ϱϯϱϴ�

�ŝĞ� ϮϬϮϬĞƌ� :ĂŚƌĞ� ǁŽůůĞŶ� ǁŝƌ� ǌƵ� ĞŝŶĞŵ� :ĂŚƌǌĞŚŶƚ� ĚĞƌ� �ƵŬƵŶĨƚƐŝŶǀĞƐƚŝƚŝŽŶĞŶ͕� ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ� ŝŶ�ϱϯϱϵ�

<ůŝŵĂƐĐŚƵƚǌ͕��ŝŐŝƚĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ͕��ŝůĚƵŶŐ�ƵŶĚ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ� ƐŽǁŝĞ�ĚŝĞ� /ŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌ͕�ŵĂĐŚĞŶ͘�tŝƌ� ǀĞƌĨŽůŐĞŶ�ϱϯϲϬ�

ĚĂǌƵ�ĞŝŶĞ�WŽůŝƚŝŬ͕�ĚŝĞ�ĚŝĞ�/ŶǀĞƐƚŝƚŝŽŶĞŶ�ʹ�ƉƌŝǀĂƚ͕�ǁŝĞ�ƂĨĨĞŶƚůŝĐŚ�ʹ�ĚĞƵƚůŝĐŚ�ĞƌŚƂŚƚ͘��ϱϯϲϭ�

�ϱϯϲϮ�

�ŝĞ� ŚĂƵƐŚĂůƚƐƉŽůŝƚŝƐĐŚĞ� �ƵƐŐĂŶŐƐůĂŐĞ� ĚĞƐ� �ƵŶĚĞƐ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� ϮϬ͘� tĂŚůƉĞƌŝŽĚĞ� ŝƐƚ� ũĞĚŽĐŚ� ćƵƘĞƌƐƚ�ϱϯϲϯ�

ĂŶƐƉƌƵĐŚƐǀŽůů͘��ŝĞ��ŽƌŽŶĂͲWĂŶĚĞŵŝĞ�ǁŝƌŬƚ�ŝŶ�ŝŚƌĞŶ�&ŽůŐĞŶ�ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ�ŶĂĐŚ�ƵŶĚ�ĞƌĨŽƌĚĞƌƚ�ƐĞŝƚ�ϮϬϮϬ�ĞŝŶĞ�ϱϯϲϰ�

^ĐŚƵůĚĞŶĂƵĨŶĂŚŵĞ�ŝŶ�ĞŝŶĞŵ�ŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞŶ��ƵƐŵĂƘ͕�ĂƵĐŚ�Ƶŵ�ĚĞŶ�ƐŽǌŝĂůĞŶ��ƵƐĂŵŵĞŶŚĂůƚ�ŝŶ�ƵŶƐĞƌĞŵ�ϱϯϲϱ�

>ĂŶĚ�ŶŝĐŚƚ�ǌƵ�ŐĞĨćŚƌĚĞŶ͘�ϱϯϲϲ�

�ϱϯϲϳ�

�ƵĐŚ� ŝŵ� :ĂŚƌ� ϮϬϮϮ� ǁĞƌĚĞŶ� ĨŽƌƚǁŝƌŬĞŶĚĞ� WĂŶĚĞŵŝĞĨŽůŐĞŶ� ǌƵ� ďĞǁćůƚŝŐĞŶ� ƐĞŝŶ͕� ĚŝĞ� ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ� ĞŝŶĞ�ϱϯϲϴ�

ĂƵƘĞƌŐĞǁƂŚŶůŝĐŚĞ� EŽƚƐŝƚƵĂƚŝŽŶ� ŝŵ� ^ŝŶŶĞ� ĚĞƌ� ^ĐŚƵůĚĞŶƌĞŐĞů� ďĞŐƌƺŶĚĞŶ͘� �ŝĞ� ǌƵƐćƚǌůŝĐŚĞŶ�ϱϯϲϵ�

DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝƌ� ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�mďĞƌǁŝŶĚƵŶŐ�ĚĞƌ��ŽƌŽŶĂŬƌŝƐĞ�ƵŶĚ�DĂƘŶĂŚŵĞŶ�Ĩƺƌ�ϱϯϳϬ�

ĞŝŶĞ�ƐĐŚŶĞůůĞ�ǁŝƌƚƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞ��ƌŚŽůƵŶŐ�ŶƵƚǌĞŶ͘��ď�ϮϬϮϯ�ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝƌ�ĚĂŶŶ�ĚŝĞ�sĞƌƐĐŚƵůĚƵŶŐ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�ϱϯϳϭ�

ǀĞƌĨĂƐƐƵŶŐƐƌĞĐŚƚůŝĐŚ� ǀŽŶ� ĚĞƌ� ^ĐŚƵůĚĞŶďƌĞŵƐĞ� ǀŽƌŐĞŐĞďĞŶĞŶ� ^ƉŝĞůƌĂƵŵ� ďĞƐĐŚƌćŶŬĞŶ� ƵŶĚ� ĚŝĞ�ϱϯϳϮ�

sŽƌŐĂďĞŶ�ĚĞƌ�^ĐŚƵůĚĞŶďƌĞŵƐĞ�ĞŝŶŚĂůƚĞŶ͘�ϱϯϳϯ�

�ϱϯϳϰ�

�ƵŐůĞŝĐŚ�ǁĞƌĚĞŶ�ŝŶ�ŶŝĞ�ĚĂŐĞǁĞƐĞŶĞŵ�hŵĨĂŶŐ�ǌƵƐćƚǌůŝĐŚĞ�DŝƚƚĞů�ĞŝŶŐĞƐĞƚǌƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ŵƺƐƐĞŶ͕�Ƶŵ�ĚŝĞ�ϱϯϳϱ�

ǌƵƌ� �ƌƌĞŝĐŚƵŶŐ� ĚĞƐ� ϭ͕ϱͲ'ƌĂĚͲ<ůŝŵĂǌŝĞůĞƐ� ƵŶĚ� ǌƵƌ� dƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ĚĞƌ� tŝƌƚƐĐŚĂĨƚ� ĞƌĨŽƌĚĞƌůŝĐŚĞŶ�ϱϯϳϲ�



ϭϳϱ�

�ƌďĞŝƚ�ŝŶ�ĚĞƌ��ƵŶĚĞƐƌĞŐŝĞƌƵŶŐ�ϱϵϯϯ�

/ŵ� <ĂďŝŶĞƚƚ� ǁĞƌĚĞŶ� �ŶƚƐĐŚĞŝĚƵŶŐĞŶ� ĞŝŶǀĞƌŶĞŚŵůŝĐŚ� ŐĞƚƌŽĨĨĞŶ͕� ŬĞŝŶ� <ŽĂůŝƚŝŽŶƐƉĂƌƚŶĞƌ� ǁŝƌĚ�ϱϵϯϰ�

ƺďĞƌƐƚŝŵŵƚ͘��ϱϵϯϱ�

�ϱϵϯϲ�

/Ŷ�ĂůůĞŶ�ǀŽŵ�<ĂďŝŶĞƚƚ�ďĞƐĐŚŝĐŬƚĞŶ�'ƌĞŵŝĞŶ͕��ĞŝƌćƚĞŶ�ƵŶĚ��ƵƐƐĐŚƺƐƐĞŶ�ƐŝŶĚ�ĚŝĞ�<ŽĂůŝƚŝŽŶƐĨƌĂŬƚŝŽŶĞŶ�ϱϵϯϳ�

ŶĂĐŚ� ŝŚƌĞŶ� <ƌćĨƚĞǀĞƌŚćůƚŶŝƐƐĞŶ� ǀĞƌƚƌĞƚĞŶ͘� �ŝĞ� �ĞƐĞƚǌƵŶŐ� ĞƌĨŽůŐƚ� ŝŵ� ŐĞŐĞŶƐĞŝƚŝŐĞŶ� �ŝŶǀĞƌŶĞŚŵĞŶ͘�ϱϵϯϴ�

'ƌƵŶĚƐćƚǌůŝĐŚ� ƐŝŶĚ� ĂůůĞ� <ŽĂůŝƚŝŽŶƐƉĂƌƚŶĞƌ� ǀĞƌƚƌĞƚĞŶ͕� ƐŽĨĞƌŶ� ĞƐ� ĚŝĞ� �ŶǌĂŚů� ĚĞƌ� sĞƌƚƌĞƚĞƌŝŶŶĞŶ� ďǌǁ͘�ϱϵϯϵ�

sĞƌƚƌĞƚĞƌ�ĚĞƐ��ƵŶĚĞƐ�ǌƵůćƐƐƚ͘��ϱϵϰϬ�

�ϱϵϰϭ�

�Ƶƌ� ƌĞƐƐŽƌƚƺďĞƌŐƌĞŝĨĞŶĚĞŶ� <ŽŽƌĚŝŶŝĞƌƵŶŐ� ďĞƐŽŶĚĞƌĞƌ� �ŝĞůĞ� ĚĞƐ� <ŽĂůŝƚŝŽŶƐǀĞƌƚƌĂŐĞƐ� ŬƂŶŶĞŶ�ϱϵϰϮ�

<ĂďŝŶĞƚƚƐĂƵƐƐĐŚƺƐƐĞ�ŐĞďŝůĚĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ĚĞƌĞŶ��ƵĨŐĂďĞŶ�ƵŶĚ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ĞŝŶǀĞƌŶĞŚŵůŝĐŚ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ĚĞŶ�ϱϵϰϯ�

<ŽĂůŝƚŝŽŶƐƉĂƌƚŶĞƌŶ�ĨĞƐƚŐĞůĞŐƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ϱϵϰϰ�

�ϱϵϰϱ�

ZĞƐƐŽƌƚͲ�ƵŶĚ�<ŽůůĞŐŝĂůŝƚćƚƐƉƌŝŶǌŝƉ�ďůĞŝďĞŶ�ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ�ŐƌƵŶĚůĞŐĞŶĚ�Ĩƺƌ�ĚĂƐ�ZĞŐŝĞƌƵŶŐƐŚĂŶĚĞůŶ͘�ϱϵϰϲ�

�ϱϵϰϳ�

�ŝĞ� <ŽĂůŝƚŝŽŶƐƉĂƌƚŶĞƌ� ǁĞƌĚĞŶ� ŝŶ� ĚĞƌ� �ƵŶĚĞƐƌĞŐŝĞƌƵŶŐ� ĞŝŶĞ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞ� �ƌďĞŝƚƐͲ� ƵŶĚ�ϱϵϰϴ�

hŵƐĞƚǌƵŶŐƐƉůĂŶƵŶŐ� ĚĞƌ� sŽƌŚĂďĞŶ� ĚŝĞƐĞƐ� sĞƌƚƌĂŐĞƐ� ĞƌĂƌďĞŝƚĞŶ� ƵŶĚ� ĨŽƌƚůĂƵĨĞŶĚ� ĂŬƚƵĂůŝƐŝĞƌĞŶ͘� �ŝĞ�ϱϵϰϵ�

�ƵŶĚĞƐƌĞŐŝĞƌƵŶŐ�ǁŝƌĚ�ĚŝĞ�hŵƐĞƚǌƵŶŐ�ĚĞƌ�sĞƌĞŝŶďĂƌƵŶŐ�ůĂƵĨĞŶĚ�ĚŽŬƵŵĞŶƚŝĞƌĞŶ͘�ϱϵϱϬ�

�ϱϵϱϭ�

�ŝĞ�<ŽĂůŝƚŝŽŶƐƉĂƌƚŶĞƌ�ǀĞƌĞŝŶďĂƌĞŶ͕�ĚŝĞ�'ĞƐĐŚćĨƚƐŽƌĚŶƵŶŐ�ĚĞƌ��ƵŶĚĞƐƌĞŐŝĞƌƵŶŐ�ǌƵ�ŵŽĚĞƌŶŝƐŝĞƌĞŶ�ƵŶĚ�ϱϵϱϮ�

ĚĞŶ� ǀĞƌćŶĚĞƌƚĞŶ� ŶĂƚŝŽŶĂůĞŶ� ǁŝĞ� ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞŶ� 'ĞƉĨůŽŐĞŶŚĞŝƚĞŶ� ŵŝƚ� �ůŝĐŬ� ĂƵĨ� ĚŝĞ� �ĨĨŝǌŝĞŶǌ� ĚĞƐ�ϱϵϱϯ�

ZĞŐŝĞƌƵŶŐƐŚĂŶĚĞůŶƐ�ĂŶǌƵƉĂƐƐĞŶ͘�ϱϵϱϰ�

�ϱϵϱϱ�

�ŝĞ�<ŽĂůŝƚŝŽŶƐƉĂƌƚŶĞƌ� ƚƌĞĨĨĞŶ� ŝŶ�ĚĞƌ��ƵŶĚĞƐƌĞŐŝĞƌƵŶŐ�WĞƌƐŽŶĂůĞŶƚƐĐŚĞŝĚƵŶŐĞŶ�ĞŝŶǀĞƌŶĞŚŵůŝĐŚ͘��ŝĞƐ�ϱϵϱϲ�

Őŝůƚ�ĂƵĐŚ�Ĩƺƌ�WĞƌƐŽŶĂůǀŽƌƐĐŚůćŐĞ�ĚĞƌ��ƵŶĚĞƐƌĞŐŝĞƌƵŶŐ�ďĞŝ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞŶ�KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶĞŶ�ƵŶĚ�ďĞŝ��hͲϱϵϱϳ�

/ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĞŶ͘� �Ğŝ� ƺďĞƌŐĞŽƌĚŶĞƚĞŶ� WĞƌƐŽŶĂůĨƌĂŐĞŶ� ƐƚƌĞďĞŶ� ĚŝĞ� <ŽĂůŝƚŝŽŶƐƉĂƌƚŶĞƌ� ĞŝŶĞ� ŝŶƐŐĞƐĂŵƚ�ϱϵϱϴ�

ĂƵƐŐĞǁŽŐĞŶĞ�>ƂƐƵŶŐ�ĂŶ͕�ĚŝĞ�ĂůůĞŶ�ĚƌĞŝ�WĂƌƚŶĞƌŶ�ŐĞƌĞĐŚƚ�ǁŝƌĚ�ƵŶĚ�ĞŝŶĞ�ĨĂŝƌĞ�sĞƌƚĞŝůƵŶŐ�ĂďďŝůĚĞƚ͘�&ƺƌ�ϱϵϱϵ�

WĞƌƐŽŶĂůĨƌĂŐĞŶ� ŝŶ� ĚĞŶ� ŽďĞƌƐƚĞŶ� �ƵŶĚĞƐďĞŚƂƌĚĞŶ� ƐĞůďƐƚ� ƵŶĚ� ŶĂĐŚŐĞŽƌĚŶĞƚĞŶ� �ĞŚƂƌĚĞŶ� ƐŽǁŝĞ�ϱϵϲϬ�

ŵŝƚƚĞůďĂƌĞŶ� ƵŶĚ� ƵŶŵŝƚƚĞůďĂƌĞŶ� �ƵŶĚĞƐďĞƚĞŝůŝŐƵŶŐĞŶ� Őŝůƚ� ĚĂƐ� ZĞƐƐŽƌƚƉƌŝŶǌŝƉ͕� ƐŽǁĞŝƚ� ŶŝĐŚƚƐ� ĂŶĚĞƌĞƐ�ϱϵϲϭ�

ǀĞƌĞŝŶďĂƌƚ�ŝƐƚ͘�ϱϵϲϮ�

�ϱϵϲϯ�

WĂŶĚĞŵŝĞďĞŬćŵƉĨƵŶŐ�ϱϵϲϰ�

tŝƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚĂƐ�<ƌŝƐĞŶŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĚĞƌ��ƵŶĚĞƐƌĞŐŝĞƌƵŶŐ�ǌƵ��ĞŬćŵƉĨƵŶŐ�ĚĞƌ��ŽƌŽŶĂͲWĂŶĚĞŵŝĞ�ŶĞƵ�ϱϵϲϱ�

ŽƌĚŶĞŶ͘�,ŝĞƌǌƵ�ƐĞƚǌĞŶ�ǁŝƌ�ƵŶǀĞƌǌƺŐůŝĐŚ�ĞŝŶĞŶ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞŶ�<ƌŝƐĞŶƐƚĂď�ĚĞƌ��ƵŶĚĞƐƌĞŐŝĞƌƵŶŐ�ĞŝŶ͕�Ƶŵ�ϱϵϲϲ�

ĚŝĞ�ŐĞƐĂŵƚƐƚĂĂƚůŝĐŚĞ��ĞŬćŵƉĨƵŶŐ�ĚĞƌ��ŽƌŽŶĂͲWĂŶĚĞŵŝĞ�ďĞƐƐĞƌ�ǌƵ�ŬŽŽƌĚŝŶŝĞƌĞŶ͘��ϱϵϲϳ�



ϭϳϲ�

�ϱϵϲϴ�

�Ƶƌ�ǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞŶ��ĞƌĂƚƵŶŐ�ǁŝƌĚ� ĞŝŶ� ŝŶƚĞƌĚŝƐǌŝƉůŝŶćƌ� ďĞƐĞƚǌƚĞƌ�ǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞƌ� WĂŶĚĞŵŝĞƌĂƚ�ϱϵϲϵ�

ďĞŝŵ��ƵŶĚĞƐŵŝŶŝƐƚĞƌŝƵŵ�Ĩƺƌ�'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚ�ŐĞƐĐŚĂĨĨĞŶ͘��ϱϵϳϬ�

�ϱϵϳϭ�

�ƵƌŽƉĂƉŽůŝƚŝƐĐŚĞ�<ŽŽƌĚŝŶŝĞƌƵŶŐ�ϱϵϳϮ�

hŵ�ĞŝŶĞ�ďĞƐƚŵƂŐůŝĐŚĞ�sĞƌƚƌĞƚƵŶŐ�ĚĞƵƚƐĐŚĞƌ�/ŶƚĞƌĞƐƐĞŶ�ĂƵĨ�ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞƌ��ďĞŶĞ�ǌƵ�ĞƌƌĞŝĐŚĞŶ͕�ǁŝƌĚ�ĚŝĞ�ϱϵϳϯ�

�ƵŶĚĞƐƌĞŐŝĞƌƵŶŐ�ĞŝŶ�ŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶĞƐ��ƵĨƚƌĞƚĞŶ�ŐĞŐĞŶƺďĞƌ�ĚĞŶ�ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ�WĂƌƚŶĞƌŶ�ƵŶĚ�/ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĞŶ�ϱϵϳϰ�

ƐŝĐŚĞƌƐƚĞůůĞŶ͘��ĂǌƵ�ǁĞƌĚĞŶ�ƐŝĐŚ�ĚŝĞ�<ŽĂůŝƚŝŽŶƐƉĂƌƚŶĞƌ�ŝŶŶĞƌŚĂůď�ĚĞƌ��ƵŶĚĞƐƌĞŐŝĞƌƵŶŐ�ĞŶŐ�ĂďƐƚŝŵŵĞŶ�ϱϵϳϱ�

ƵŶĚ� ǌƵ� ƌĞŐĞůŵćƘŝŐĞŶ� ĞƵƌŽƉĂƉŽůŝƚŝƐĐŚĞŶ� <ŽŽƌĚŝŶŝĞƌƵŶŐĞŶ� ǌƵƐĂŵŵĞŶĨŝŶĚĞŶ͘� �ŝĞ�ϱϵϳϲ�

�ďƐƚŝŵŵƵŶŐƐǀĞƌĂŶƚǁŽƌƚƵŶŐ� ǁŝƌĚ� ĚƵƌĐŚ� ĚŝĞ� �ƵŶĚĞƐŵŝŶŝƐƚĞƌŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ� �ƵŶĚĞƐŵŝŶŝƐƚĞƌ� ŝŵ� ZĂŚŵĞŶ�ϱϵϳϳ�

ŝŚƌĞƌ� &ĂĐŚͲ� ƵŶĚ� <ŽŽƌĚŝŶŝĞƌƵŶŐƐǌƵƐƚćŶĚŝŐŬĞŝƚĞŶ� ƵŶĚ� ŝŵ� ĞŶŐĞŶ� �ƵƐĂŵŵĞŶǁŝƌŬĞŶ� ŵŝƚ� ĚĞŵ�ϱϵϳϴ�

�ƵŶĚĞƐŬĂŶǌůĞƌ�ǁĂŚƌŐĞŶŽŵŵĞŶ͘��ϱϵϳϵ�

�ϱϵϴϬ�

�ŝĞ� <ŽĂůŝƚŝŽŶƐƉĂƌƚŶĞƌ� ƚƌĞƚĞŶ� ďĞŝ� ĚĞƌ� �ƵƌŽƉĂǁĂŚů� ŐĞŵćƘ� ĚĞƌ� �ƵŐĞŚƂƌŝŐŬĞŝƚ� ǌƵ� ŝŚƌĞŶ� ũĞǁĞŝůŝŐĞŶ�ϱϵϴϭ�

ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ�WĂƌƚĞŝĞŶĨĂŵŝůŝĞŶ�ƐŽǁŝĞ�ŝŶ�ĚĞŶ�ŬŽŵŵĞŶĚĞŶ�<ŽŵŵƵŶĂůͲ�ƵŶĚ�>ĂŶĚƚĂŐƐǁĂŚůĞŶ�ŝŶ�ĞŝŶĞŵ�ϱϵϴϮ�

ĨĂŝƌĞŶ�tĞƚƚďĞǁĞƌď�ŐĞŐĞŶĞŝŶĂŶĚĞƌ�ĂŶ͘�ϱϵϴϯ�

�ϱϵϴϰ�

ZĞƐƐŽƌƚǀĞƌƚĞŝůƵŶŐ��ϱϵϴϱ�

�ŝĞ�ZĞƐƐŽƌƚǀĞƌƚĞŝůƵŶŐ�ĚĞƌ��ƵŶĚĞƐƌĞŐŝĞƌƵŶŐ�ĂƵƐ�^W�͕��ƺŶĚŶŝƐ�ϵϬ�ͬ��ŝĞ�'ƌƺŶĞŶ�ƵŶĚ�&ƌĞŝĞŶ��ĞŵŽŬƌĂƚĞŶ�ϱϵϴϲ�

ǁŝƌĚ�ǁŝĞ�ĨŽůŐƚ�ĨĞƐƚŐĞůĞŐƚ͗�ϱϵϴϳ�

�ϱϵϴϴ�

�ŝĞ�^W��ƐƚĞůůƚ�ĚĞŶ��ƵŶĚĞƐŬĂŶǌůĞƌ͘�ϱϵϴϵ�

�ϱϵϵϬ�

�ƺŶĚŶŝƐ�ϵϬ�ͬ��ŝĞ�'ƌƺŶĞŶ�ƐƚĞůůĞŶ�ĚŝĞ�^ƚĞůůǀĞƌƚƌĞƚĞƌŝŶ�ŽĚĞƌ�ĚĞŶ�^ƚĞůůǀĞƌƚƌĞƚĞƌ�ĚĞƐ��ƵŶĚĞƐŬĂŶǌůĞƌƐ�ŐĞŵćƘ�ϱϵϵϭ�

�ƌƚŝŬĞů�ϲϵ�''͘�ϱϵϵϮ�

�ϱϵϵϯ�

�ŝĞ�^W��ƐƚĞůůƚ�ĚŝĞ�>ĞŝƚƵŶŐ�ĨŽůŐĞŶĚĞƌ�DŝŶŝƐƚĞƌŝĞŶ͗��ϱϵϵϰ�

x� /ŶŶĞŶ�ƵŶĚ�,ĞŝŵĂƚ�ϱϵϵϱ�

x� �ƌďĞŝƚ�ƵŶĚ�^ŽǌŝĂůĞƐ�ϱϵϵϲ�

x� sĞƌƚĞŝĚŝŐƵŶŐ�ϱϵϵϳ�

x� 'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚ�ϱϵϵϴ�

x� �ĂƵĞŶ�ϱϵϵϵ�

x� tŝƌƚƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞ��ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ƵŶĚ��ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ�ϲϬϬϬ�

�ϲϬϬϭ�

�Ğƌ��ŚĞĨ�ĚĞƐ��ƵŶĚĞƐŬĂŶǌůĞƌĂŵƚĞƐ�ŝŵ�ZĂŶŐĞ�ĞŝŶĞƐ��ƵŶĚĞƐŵŝŶŝƐƚĞƌƐ�ǁŝƌĚ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�^W��ŐĞƐƚĞůůƚ͘��ϲϬϬϮ�



ϭϳϳ�

�ϲϬϬϯ�

�ƺŶĚŶŝƐ�ϵϬ�ͬ��ŝĞ�'ƌƺŶĞŶ�ƐƚĞůůĞŶ�ĚŝĞ�>ĞŝƚƵŶŐ�ĨŽůŐĞŶĚĞƌ�DŝŶŝƐƚĞƌŝĞŶ͗��ϲϬϬϰ�

x� �ƵƐǁćƌƚŝŐĞƐ��ŵƚ��ϲϬϬϱ�

x� tŝƌƚƐĐŚĂĨƚ�ƵŶĚ�<ůŝŵĂƐĐŚƵƚǌ�ϲϬϬϲ�

x� &ĂŵŝůŝĞ͕�^ĞŶŝŽƌĞŶ͕�&ƌĂƵĞŶ�ƵŶĚ�:ƵŐĞŶĚ��ϲϬϬϳ�

x� hŵǁĞůƚ͕�EĂƚƵƌƐĐŚƵƚǌ͕�ŶƵŬůĞĂƌĞ�^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚ�ƵŶĚ�sĞƌďƌĂƵĐŚĞƌƐĐŚƵƚǌ�ϲϬϬϴ�

x� �ƌŶćŚƌƵŶŐ�ƵŶĚ�>ĂŶĚǁŝƌƚƐĐŚĂĨƚ�ϲϬϬϵ�

�ϲϬϭϬ�

�ĂƐ� sŽƌƐĐŚůĂŐƐƌĞĐŚƚ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� �ƵƌŽƉćŝƐĐŚĞ� <ŽŵŵŝƐƐĂƌŝŶ� ŽĚĞƌ� ĚĞŶ� �ƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ� <ŽŵŵŝƐƐĂƌ� ůŝĞŐƚ� ďĞŝ�ϲϬϭϭ�

�ƺŶĚŶŝƐ�ϵϬ�ͬ��ŝĞ�'ƌƺŶĞŶ͕�ƐŽĨĞƌŶ�ĚŝĞ�<ŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐƉƌćƐŝĚĞŶƚŝŶ�ŶŝĐŚƚ�ĂƵƐ��ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ�ƐƚĂŵŵƚ͘��ϲϬϭϮ�

�ϲϬϭϯ�

�ŝĞ�&�W�ƐƚĞůůƚ�ĚŝĞ�>ĞŝƚƵŶŐ�ĨŽůŐĞŶĚĞƌ�DŝŶŝƐƚĞƌŝĞŶ͗�ϲϬϭϰ�

x� &ŝŶĂŶǌĞŶ�;ǌƵŐůĞŝĐŚ�Α�ϮϮ�'K��ZĞŐͿ�ϲϬϭϱ�

x� :ƵƐƚŝǌ�ϲϬϭϲ�

x� sĞƌŬĞŚƌ�ƵŶĚ��ŝŐŝƚĂůĞƐ�ϲϬϭϳ�

x� �ŝůĚƵŶŐ�ƵŶĚ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�ϲϬϭϴ�

�ϲϬϭϵ�

^ƚĂĂƚƐŵŝŶŝƐƚĞƌŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�^ƚĂĂƚƐŵŝŶŝƐƚĞƌ�ŝŵ�<ĂŶǌůĞƌĂŵƚ͗��ŝĞ�^ƚĂĂƚƐŵŝŶŝƐƚĞƌŝŶ�ďǌǁ͘�ĚĞŶ�^ƚĂĂƚƐŵŝŶŝƐƚĞƌ�ϲϬϮϬ�

ŝŵ�<ĂŶǌůĞƌĂŵƚ͕�ĚŝĞ�^ƚĂĂƚƐŵŝŶŝƐƚĞƌŝŶ�ďǌǁ͘�ĚĞŶ�^ƚĂĂƚƐŵŝŶŝƐƚĞƌ�Ĩƺƌ�DŝŐƌĂƚŝŽŶ͕�&ůƺĐŚƚůŝŶŐĞ�ƵŶĚ�/ŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶ�ϲϬϮϭ�

ƐŽǁŝĞ� ĚŝĞ� ^ƚĂĂƚƐŵŝŶŝƐƚĞƌŝŶ� ďǌǁ͘�ĚĞŶ� ^ƚĂĂƚƐŵŝŶŝƐƚĞƌ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� ŶĞƵĞŶ��ƵŶĚĞƐůćŶĚĞƌ� ƐƚĞůůƚ� ĚŝĞ� ^W�͘��ŝĞ�ϲϬϮϮ�

^ƚĂĂƚƐŵŝŶŝƐƚĞƌŝŶ�Ĩƺƌ�<ƵůƚƵƌ�ƵŶĚ�DĞĚŝĞŶ�ƐƚĞůůƚ��ƺŶĚŶŝƐ�ϵϬ�ͬ��ŝĞ�'ƌƺŶĞŶ͘�ϲϬϮϯ�

�ϲϬϮϰ�

�ŝĞ�^ƚĂĂƚƐŵŝŶŝƐƚĞƌŝŶŶĞŶ�ďǌǁ͘�^ƚĂĂƚƐŵŝŶŝƐƚĞƌ�ŝŵ��ƵƐǁćƌƚŝŐĞŶ��ŵƚ�ƐƚĞůůƚ��ƺŶĚŶŝƐ�ϵϬ�ͬ��ŝĞ�'ƌƺŶĞŶ͘�ϲϬϮϱ�

�ϲϬϮϲ�
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�ϲϬϮϴ�

�ĂƐ�sŽƌƐĐŚůĂŐƐƌĞĐŚƚ�Ĩƺƌ�WĂƌůĂŵĞŶƚĂƌŝƐĐŚĞ�ƵŶĚ�ďĞĂŵƚĞƚĞ�̂ ƚĂĂƚƐƐĞŬƌĞƚćƌŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�̂ ƚĂĂƚƐƐĞŬƌĞƚćƌĞ�ůŝĞŐƚ�ϲϬϮϵ�

ďĞŝ�ĚĞŶ�ũĞǁĞŝůŝŐĞŶ��ƵŶĚĞƐŵŝŶŝƐƚĞƌŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ��ƵŶĚĞƐŵŝŶŝƐƚĞƌŶ͘��ϲϬϯϬ�


