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 &KZD�d/KE^�
ϮϬϭϲ 



Ϯ 

 �ĚŝƚŽƌŝĂů 

>͛/ŶƐƚĂŶĐĞ�ZĠŐŝŽŶĂůĞ�Ě͛�ĚƵĐĂƟŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�WƌŽŵŽƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�^ĂŶƚĠ�;/Z�W^Ϳ�DŝĚŝ-WǇƌĠŶĠĞƐ�Ă�ƉŽƵƌ�ďƵƚ�
ĚĞ�ƐŽƵƚĞŶŝƌ�Ğƚ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ�ůĞƐ�ĚǇŶĂŵŝƋƵĞƐ�ůŽĐĂůĞƐ��Ğƚ�ƌĠŐŝŽŶĂůĞƐ�ĞŶ�ǀƵĞ�ĚĞ�ŵŝĞƵǆ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ĂƵǆ�
ďĞƐŽŝŶƐ�ĚĞ�ƐĂŶƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͘ 
WŽƵƌ�ƐŽƵƚĞŶŝƌ�ůĞƐ�ĚĠŵĂƌĐŚĞƐ�ĚĞƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ�ĞŶ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�Ğƚ�ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ�ůĞƵƌƐ�ĐŽŵͲ
ƉĠƚĞŶĐĞƐ͕�ů͛/Z�W^�DŝĚŝ-WǇƌĠŶĠĞƐ��ƌĠĂůŝƐĞ�ĚĞƉƵŝƐ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ĚĞƐ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝŶŝͲ
ƟĂůĞ�Ğƚ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ƌĠĨĠƌĞŶƟĞůƐ�ĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĠƐ�Ğƚ�ǀĂůŝĚĠƐ�Ğƚ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞ�ĚĞƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶͲ
ŶĞůƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƵƌƐ�ƉƌŽũĞƚƐ͘ 
�ŽŵŵĞ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�/Z�W^�ŝŵƉůĂŶƚĠĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƌĠŐŝŽŶƐ�ĚĞ�&ƌĂŶĐĞ͕�ĞůůĞ�ĞƐƚ�ŵĞŵďƌĞ�ĚĞ�ůĂ�&ĠĚĠƌĂƟŽŶ�
EĂƟŽŶĂůĞ�Ě͛�ĚƵĐĂƟŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�WƌŽŵŽƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�^ĂŶƚĠ�;&E�^Ϳ�Ğƚ�ŝŶƐĐƌŝƚĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ĚĠŵĂƌĐŚĞ�ƋƵĂůŝƚĠ͘ 
 
 
hŶĞ�ĚĠŵĂƌĐŚĞ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂĚĂƉƚĠĞ�ĂƵǆ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ 
EŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�͗� 
· WĂƌƚĂŐĞƌ�ůĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ǀĂůĞƵƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�͖ 
· �ĠůŽĐĂůŝƐĞƌ�ŶŽƐ�ĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ƉŽƵƌ�ġƚƌĞ�ĂƵ�ƉůƵƐ�ƉƌğƐ�ĚĞƐ�ĂĐƚĞƵƌƐ�͖ 
· �ĚĂƉƚĞƌ�ŶŽƐ�ĐŽŶƚĞŶƵƐ�ĂƵǆ�ďĞƐŽŝŶƐ�ĚĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŽƵ�ĚĞƐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�͖� 
· dƌĂǀĂŝůůĞƌ�ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ĐĂƐ�ƉƌĂƟƋƵĞƐ�ƉŽƵƌ�ĨĂǀŽƌŝƐĞƌ�ůĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƚ�ĚĞƐ�ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�

ĐĂĚƌĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů�͖� 
· >ŝŵŝƚĞƌ�ŶŽƐ�ŐƌŽƵƉĞƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ă�ϭϱ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ƉŽƵƌ�ĨĂǀŽƌŝƐĞƌ�ů͛ĠĐŚĂŶŐĞ�

ĚĞ�ƉƌĂƟƋƵĞƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞƐ͘ 



͟ 

 

�ĞƐ�ĨŽƌŵĂƚĞƵƌƐ�ĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĠƐ 
EŽƵƐ�ŵŽďŝůŝƐŽŶƐ�ƵŶĞ�ĠƋƵŝƉĞ�ƌĠŐŝŽŶĂůĞ��ĚĞ�ĨŽƌŵĂƚĞƵƌƐ�ĨŽƌŵĠƐ�ă�ůĂ�ƉĠĚĂŐŽŐŝĞ�ƉŽƵƌ�ĂĚƵůƚĞƐ�Ğƚ�ƋƵŝ�
ĚŝƐƉŽƐĞŶƚ�ĚĞ�ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ�ŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂŝƌĞƐ�;^ĂŶƚĠ�WƵďůŝƋƵĞ͕�^ĐŝĞŶĐĞƐ�,ƵŵĂŝŶĞƐ͕�^ĐŝĞŶĐĞƐ�ĚĞ�
ů͛�ĚƵĐĂƟŽŶ͕�^ĐŝĞŶĐĞƐ�^ŽĐŝĂůĞƐ͕�^ĐŝĞŶĐĞƐ�ƉĂƌĂŵĠĚŝĐĂůĞƐ͕��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͙Ϳ͕�ĚĞ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ�Ğƚ�
ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞƐ�ĚĞ�ƚĞƌƌĂŝŶ͕�ĂĐƋƵŝƐĞƐ�ĚĞƉƵŝƐ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĂŶŶĠĞƐ͘� 
 
�ĞƐ�ƚŚĠŵĂƟƋƵĞƐ�ǀĂƌŝĠĞƐ� 
EŽƵƐ�ĐŝďůŽŶƐ�ƉůƵƐ�ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ŚƵŝƚ�ƚŚĠŵĂƟƋƵĞƐ�ĐĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ�͗ 
· ^ĂŶƚĠ�ĚĞƐ�ũĞƵŶĞƐ 
· ^ĂŶƚĠ�Ğƚ�ŝŶƐĞƌƟŽŶ 
· ^ĂŶƚĠ�ĂƵ�ƚƌĂǀĂŝů 
· ^ĂŶƚĠ�Ğƚ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ąŐĠĞƐ 
· �ĚƵĐĂƟŽŶ�ƚŚĠƌĂƉĞƵƟƋƵĞ�ĚƵ�ƉĂƟĞŶƚ 
· ^ĂŶƚĠ�Ğƚ�ŚĂŶĚŝĐĂƉ 
· ^ĂŶƚĠ�Ğƚ�ŶƵƚƌŝƟŽŶ 
· DĠƚŚŽĚŽůŽŐŝĞ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĞŶ��W^ 
͙�ŵĂŝƐ�ŶŽƵƐ�ŽƌŐĂŶŝƐŽŶƐ�ĂƵƐƐŝ�ĚĞƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐƵƌ�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�ƚŚĠŵĂƟƋƵĞƐ�ůŝĠĞƐ�ă�ůĂ�ƐĂŶƚĠ͘ 
 
�ĞƵǆ�ĨŽƌŵƵůĞƐ�ĂƵ�ĐŚŽŝǆ�ƉŽƵƌ�Ɛ͛ĂĚĂƉƚĞƌ�ă�ǀŽƐ�ďĞƐŽŝŶƐ�͗ 
· ĚĞƐ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĞŶ�ŝŶƚĞƌ-ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ͕�ƐƵƌ�ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ͕�ƉƌĠƐĞŶͲ

ƚĠĞƐ�ĚĂŶƐ�ĐĞ�ĐĂƚĂůŽŐƵĞ͕ 
· ĚĞƐ�ĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ă�ůĂ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ͨ�ƐƵƌ�ŵĞƐƵƌĞͩ�Ğƚ�ͨ�ƐƵƌ�ƐŝƚĞͩ�ƉŽƵƌ�ĚĞƐ�ŐƌŽƵƉĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽĨĞƐͲ

ƐŝŽŶŶĞůƐ�;ƚƌĂǀĂŝůůĂŶƚ�ĞŶ�ĠƋƵŝƉĞ�ŽƵ�ĞŶ�ƌĠƐĞĂƵͿ͘ 
 

>ĞƐ�ĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�
ƐƵŝǀŝĞƐ� 

Ě͛ƵŶ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�ŵĠƚŚŽͲ
ĚŽůŽŐŝƋƵĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĂůŝƐĠ� 

;ŶŽƵƐ�ĐŽŶƚĂĐƚĞƌͿ͘ 



ϰ 

 ^ŽŵŵĂŝƌĞ 

�������������� 

¨ :ĞƵŶĞƐ�ĞŶ�ŝŶƐĞƌƟŽŶ�͗�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�ĞŶ�ũĞƵ 
 Ϯ�ũŽƵƌƐ�         Ɖ͘�ϳ 
¨ �ŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ�ƉƐǇĐŚŽƐŽĐŝĂůĞƐ�Ğƚ�ĞƐƟŵĞ�ĚĞ�ƐŽŝ 
 Ϯ�ũŽƵƌƐ�         Ɖ͘ϴ 
¨ �ĚƵĐĂƟŽŶ�ŶƵƚƌŝƟŽŶŶĞůůĞ�ĚĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŶĞůůĞ�Ğƚ�ƉƌŝŵĂŝƌĞ 
 Ϯ�ũŽƵƌƐ�         Ɖ͘�ϵ 
¨ :ĞƵŶĞƐ�Ğƚ�ƐĞǆƵĂůŝƚĠ�͗�ĨĂǀŽƌŝƐĞƌ�ůĞ�ĚŝĂůŽŐƵĞ 
 Ϯ�ũŽƵƌƐ�         Ɖ͘�ϭϬ 

^ĂŶƚĠ�ĚĞƐ�:ĞƵŶĞƐ 

^ĂŶƚĠ�Ğƚ�/ŶƐĞƌƟŽŶ 

¨ ^ĂŶƚĠ�Ğƚ�ƉƌĠĐĂƌŝƚĠ 
 Ϯ�ũŽƵƌƐ�         Ɖ͘�ϭϭ 
¨ EƵƚƌŝƟŽŶ�Ğƚ�ƉƌĠĐĂƌŝƚĠ 
 Ϯ�ũŽƵƌƐ�         Ɖ͘�ϭϮ 

^ĂŶƚĠ�ĂƵ�dƌĂǀĂŝů 

¨ DĞƩƌĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ĚĞƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ĚĞ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞƐ�ƐĂůĂƌŝĠƐ 
 Ϯ�ũŽƵƌƐ�         Ɖ͘�ϭϯ 

^ĂŶƚĠ��Ğƚ�,ĂŶĚŝĐĂƉ 

¨ sŝĞ�ĂīĞĐƟǀĞ�Ğƚ�ƐĞǆƵĞůůĞ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĚĞ�ŚĂŶĚŝĐĂƉ 
 ϯ�ũŽƵƌƐ�         Ɖ͘�ϭϰ 



͡ 

 

�ĚƵĐĂƟŽŶ�dŚĠƌĂƉĞƵƟƋƵĞ�ĚƵ�WĂƟĞŶƚ 

^ĂŶƚĠ�ĚĞƐ�WĞƌƐŽŶŶĞƐ��ŐĠĞƐ 

�ĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ�ĚĞƐ�ĚĠŵĂƌĐŚĞƐ�ĞŶ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�
ĚĞ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ 

¨ DŽŶƚĞƌ�Ğƚ�ĠǀĂůƵĞƌ�ƐŽŶ�ƉƌŽũĞƚ�ĞŶ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ 
 ϯ�ũŽƵƌƐ�         Ɖ͘�ϭϵ 
¨ �ĐƋƵĠƌŝƌ�ĚĞƐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ŽƵƟůƐ�Ě͛ĂŶŝŵĂƟŽŶ�ĞŶ�ĠĚƵĐĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ 
 ϭ�ũŽƵƌ�          Ɖ͘�ϮϬ 
¨ �ĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�ŵĠƚŚŽĚŽůŽŐŝƋƵĞ�ĚĞ�ƉŽƌƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚƐ�ă�ů͛ĠǀĂůƵĂƟŽŶ 
 ϭ�ũŽƵƌ          Ɖ͘�Ϯϭ 
 

¨ DĂůĂĚŝĞ�Ě͛�ůǌŚĞŝŵĞƌ�Ğƚ�ŵĂůĂĚŝĞƐ�ĂƉƉĂƌĞŶƚĠĞƐ�͗�ĠĚƵĐĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�ĚƵ�
ƉĂƟĞŶƚ 

 Ϯ�ũŽƵƌƐ�         Ɖ͘�ϭϳ 
¨ EƵƚƌŝƟŽŶ�Ğƚ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ąŐĠĞƐ 
 Ϯ�ũŽƵƌƐ�         Ɖ͘�ϭϴ 
 

¨ DĞƩƌĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ƵŶĞ�ĚĠŵĂƌĐŚĞ�ĞŶ�ĠĚƵĐĂƟŽŶ�ƚŚĠƌĂƉĞƵƟƋƵĞ�ĚƵ�ƉĂƟĞŶƚ 
 ϲ�ũŽƵƌƐ�ƐŽŝƚ�ϰϮ�ŚĞƵƌĞƐ�       Ɖ͘�ϭϱ 
¨ >Ă�ƉůĂĐĞ�ĚĞ�ů͛ĞŶƚƌĞƟĞŶ�ŵŽƟǀĂƟŽŶŶĞů�ĚĂŶƐ�ů͛ĠĚƵĐĂƟŽŶ�ƚŚĠƌĂƉĞƵƟƋƵĞ 
 Ϯ�ũŽƵƌƐ�         Ɖ͘�ϭϲ 
 



ϲ 

 

�ĂŶƐ�ƵŶ�ǀĠƌŝƚĂďůĞ�ĞƐƉƌŝƚ�ĚĞ�ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ͕�
ŶŽƵƐ�ĐŽŶƐƚƌƵŝƐŽŶƐ�ĞŶƐĞŵďůĞ�ƵŶĞ�ƌĠƉŽŶƐĞ�
ĂĚĂƉƚĠĞ�ă�ǀŽƐ�ďĞƐŽŝŶƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ 

EŽƐ�ĨŽƌŵĂƟŽŶƐ 
ͨ�ƐƵƌ�ŵĞƐƵƌĞ�ͩ 

ϭ 
�ĐŽƵƚĞƌ 

Ğƚ�ĐŽŵƉƌĞŶĚƌĞ 

Ϯ 
ZĠĚŝŐĞƌ 

ƵŶĞ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶ 
ƐƉĠĐŝĮƋƵĞ 

ϯ 
ZĠĂůŝƐĞƌ 

ůĂ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ 
ƐƵƌ�ǀŽƚƌĞ�ƐŝƚĞ 

-�WƌŽũĞƚ�Ě͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�ƉĞƌƐŽŶŶĂůŝƐĠ�ƉŽƵƌ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�
ĚĞ�ŚĂŶĚŝĐĂƉ 
�-��ĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ�ůĞƐ�ĠƋƵŝƉĞƐ�ĚĂŶƐ�ů͛ĠůĂďŽƌĂƟŽŶ͕�ůĂ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƈƵǀƌĞ�Ğƚ�
ů͛ĠǀĂůƵĂƟŽŶ�Ě͛ƵŶ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĞ�ƐĂŶƚĠ 
-��ĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ�ů͛ĠƋƵŝƉĞ�Ě͛ƵŶ��,W���ĚĂŶƐ�ůĂ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƈƵǀƌĞ�Ğƚ�ůĞ�ĚĠͲ
ǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĚĞ�ǀŝĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĂůŝƐĠƐ�ĚĞƐ�ƌĠƐŝĚĞŶƚƐ 
 

YƵĞůƋƵĞƐ�ĞǆĞŵƉůĞƐ͘͘͘�� 



ͣ 

 

^ĂŶƚĠ�ĚĞƐ�:ĞƵŶĞƐ 

:ĞƵŶĞƐ�ĞŶ�ŝŶƐĞƌƟŽŶ�͗�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�ĞŶ�ũĞƵ 
>Ă�ƐĂŶƚĠ�ĞƐƚ�ƌĞĐŽŶŶƵĞ�ĐŽŵŵĞ�ǀĞĐƚĞƵƌ�Ě͛ŝŶƐĞƌƟŽŶ�ŵĂŝƐ�ŶĠĂŶŵŽŝŶƐ�ƌĞƐƚĞ�ƵŶ�ƐƵũĞƚ�ĚŝĸĐŝůĞ�
Ğƚ�ĚĠůŝĐĂƚ�ă�ĂďŽƌĚĞƌ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĞŶ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�Ě͛ŝŶƐĞƌƟŽŶ�;ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĚĞ�ůĠŐŝƟŵŝƚĠ͕�
ĚĞ�ƐĂǀŽŝƌ�ĨĂŝƌĞ͕�ĚĞ�ĐŽŶĮĚĞŶƟĂůŝƚĠ͕�ĚĞ�ƉƌĠƌŽŐĂƟǀĞƐ�͘͘͘Ϳ͘ 
�ĞƩĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǀŝƐĞ�ă�ĂƉƉŽƌƚĞƌ�ĚĞƐ�ƌĞƉğƌĞƐ�ĂƵǆ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ�ĚĞ�ů͛ŝŶƐĞƌƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ŵŝĞƵǆ�
ƉƌĞŶĚƌĞ�ĞŶ�ĐŽŵƉƚĞ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ĚĠŵĂƌĐŚĞ�Ě͛ĂĐĐƵĞŝů͕�Ě͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�Ğƚ�Ě͛ŽƌŝĞŶͲ
ƚĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�Ě͛ŝŶƐĞƌƟŽŶ�ƐŽĐŝĂůĞ�ĞƚͬŽƵ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ͘ 

KďũĞĐƟĨƐ 
 

-�DŝĞƵǆ�ĐŽŵƉƌĞŶĚƌĞ�ůĞƐ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ĞŶƚƌĞ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ 
Ğƚ�ů͛ŝŶƐĞƌƟŽŶ�ƐŽĐŝĂůĞ�ĞƚͬŽƵ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ 
-��ĐƋƵĠƌŝƌ�ĚĞƐ�ƌĞƉğƌĞƐ�ƉŽƵƌ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ�ůĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ 
ĞŶ�ŝŶƐĞƌƟŽŶ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƉƌŝƐĞ�ĞŶ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ƐĂŶƚĠ 
-�^ĂǀŽŝƌ�ƐĞ�ƐĂŝƐŝƌ�ĚĞ�ůĂ�ĚĠŵĂƌĐŚĞ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ 
ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ĚĞ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�Ğƚ�Ě͛ŝŶƐĞƌƟŽŶ 
ƐŽĐŝĂůĞ�ĞƚͬŽƵ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ 
 �ŽŶƚĞŶƵ 
 

-�>Ă�ƐĂŶƚĠ͕�ĚĞ�ƋƵŽŝ�ƉĂƌůĞ-ƚ-ŽŶ�͍ 
-�WƌĠĐĂƌŝƚĠ�Ğƚ�ƐĂŶƚĠ�͗�ƋƵĞůůĞƐ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�͍ 
-��Ğ�ůĂ�ƚŚĠŽƌŝĞ�ă�ůĂ�ƉƌĂƟƋƵĞ�͗�ĐŽŵŵĞŶƚ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ 
ůĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĞŶ�ŝŶƐĞƌƟŽŶ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ĂƉƉƌŽĐŚĞ�ŐůŽďĂůĞ 
ĚĞ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ƐĂŶƚĠ�͍ 
-�>͛ĞŶƚƌĠĞ�ĞŶ�ƌĞůĂƟŽŶ 
-�'ĞƐƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞůĂƟŽŶ 
-�YƵĞůƐ�ƌĞůĂŝƐ�͍ 
-�WƌŽŵŽƵǀŽŝƌ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�͗�YƵĞůƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�͍�YƵĞůůĞ�ĚĠͲ
ŵĂƌĐŚĞ�͍ 

sŽƵƐ�ġƚĞƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ 
WƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ�ĚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ 
Ě͛ĂĐĐƵĞŝů�ũĞƵŶĞƐ͕�DŝƐƐŝŽŶƐ�>ŽͲ
ĐĂůĞƐ͕�KƌŐĂŶŝƐŵĞƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�
�&�͙ 



ϴ 

 

^ĂŶƚĠ�ĚĞƐ�:ĞƵŶĞƐ 

 �ŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ�ƉƐǇĐŚŽƐŽĐŝĂůĞƐ�Ğƚ�ĞƐƟŵĞ�ĚĞ�ƐŽŝ 
 
>Ğ�ƌĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ů͛ĞƐƟŵĞ�ĚĞ�ƐŽŝ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ�ƉƐǇĐŚŽƐŽĐŝĂůĞƐ�ĚĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�Ğƚ�ĚƐ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ�ĨĂǀŽƌŝƐĞ�ůĂ�ǀŝĞ�ĞŶ�ĐŽůůĞĐƟǀŝƚĠ͕�ƉĞƌŵĞƚ�ĚĞ�ƉƌĠǀĞŶŝƌ�ůĞƐ�ĐŽŵƉŽƌƚĞŵĞŶƚƐ�ă�ƌŝƐƋƵĞ�Ğƚ�ůĞƐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ĐŽŶŇŝƚ͘ 
�ĞƩĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǀŝƐĞ�ă�ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ�ůĞƐ�ĐĂƉĂĐŝƚĠƐ�ĚĞƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ĐŽŶĚƵŝƚĞ�Ě͛ĂĐƟŽŶƐ�ĞŶ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ͘ 

KďũĞĐƟĨƐ 
-��ĠǀĞůŽƉƉĞƌ�ƐĞƐ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�Ğƚ�ƚŚĠŽͲƌŝĞƐ�ƌĞůĂƟĨƐ�ă�ů͛ĞƐƟŵĞ�ĚĞ�ƐŽŝ�Ğƚ�ĂƵǆ�ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ�ƉƐǇĐŚŽƐŽͲĐŝĂůĞƐ͘ 
�-�^ŝƚƵĞƌ�ůĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂƵǆ�Ě͛ƵŶĞ�ĚĠŵĂƌĐŚĞ�ĞŶ�ĠĚƵĐĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�Ğƚ�ĂŶĂůǇƐĞƌ�ůĞ�ůŝĞŶ�ĞŶƚƌĞ�ĞƐƟŵĞ�ĚĞ�ƐŽŝ͕�ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ�ƉƐǇĐŚŽƐŽĐŝĂůĞƐ�Ğƚ��W^͘ 
-�/ŶƚĠŐƌĞƌ�ĚĞƐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ŽƵƟůƐ�Ě͛ĂŶŝŵĂƟŽŶ�ĨĂǀŽƌĂďůĞƐ�ă�
ĚĞƐ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ�ĞŶ�ĠĚƵĐĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�ƐƵƌ�ůĂ�ƚŚĠŵĂͲ
ƟƋƵĞ�ĞƐƟŵĞ�ĚĞ�ƐŽŝ͘ 
 
�ŽŶƚĞŶƵ 
 
-�ZĠŇĞǆŝŽŶ�ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ŶŽƟŽŶƐ�ƐƵƌ�ƐĂŶƚĠ͕�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ͕�ĞƐƟŵĞ�ĚĞ�ƐŽŝ͕ 
-�ZĞƉğƌĞƐ�ƐƵƌ�ů͛ĠĚƵĐĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�Ğƚ�ůĞ�ĐŚĂŵƉ�ĚĞ�ů͛ĞƐͲƟŵĞ�ĚĞ�ƐŽŝ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ�ƉƐǇĐŚŽƐŽĐŝĂůĞƐ͕ 
-�WŽƐƚƵƌĞ�Ğƚ�ĐůĂƌŝĮĐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ŝŶƚĞŶƟŽŶƐ�ĠĚƵĐĂƟǀĞƐ�ĚĞ�ů͛ŝŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚ�ƐƵƌ�ƵŶ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ͨ ĞƐƟŵĞ�ĚĞ�ƐŽŝ ͩ�Ğƚ�ƐŝƚƵĞƌ�ƐĞƐ�ůŝŵŝƚĞƐ͕ 
-��ĠĐŽƵǀĞƌƚĞ�ĚĞ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�Ě͛ĂŶŝŵĂƟŽŶ�Ğƚ�Ě͛ŽƵƟůƐ�ƉĠĚĂͲŐŽŐŝƋƵĞƐ�ƋƵŝ�ĨĂǀŽƌŝƐĞ�ůĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ů͛ĞƐƟŵĞ�ĚĞ�ƐŽŝ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ�ƉƐǇĐŚŽƐŽĐŝĂůĞƐ͘ 
 
 

sŽƵƐ�ġƚĞƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ 
dŽƵƚ�ĂĐƚĞƵƌ�ĚƵ�ƐŽĐŝĂů͕�ĚƵ�ƐĂŶŝͲ
ƚĂŝƌĞ͕�ĚƵ�ŵĠĚŝĐŽ-ƐŽĐŝĂů͘͘͘ 



ͥ 

 

sŽƵƐ�ġƚĞƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ 
dŽƵƚ�ĂĐƚĞƵƌ�ĚƵ�ƐŽĐŝĂů͕�ĚƵ�ƐĂŶŝͲ
ƚĂŝƌĞ͕�ĚƵ�ŵĠĚŝĐŽ-ƐŽĐŝĂů͘͘͘ 

^ĂŶƚĠ�ĚĞƐ�:ĞƵŶĞƐ 

�ĚƵĐĂƟŽŶ�ŶƵƚƌŝƟŽŶŶĞůůĞ�ĚĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŶĞůůĞ�Ğƚ�ƉƌŝŵĂŝƌĞ 
�Ğ�ƉĂƌ�ƐĞƐ�ƐƉĠĐŝĮĐŝƚĠƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĞŶũĞƵǆ�ƋƵ͛ĞůůĞƐ�ƌĞĐŽƵǀƌĞŶƚ͕�ů͛ĂůŝŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĚƵ�ũĞƵŶĞ�ĞŶĨĂŶƚ�
;ąŐĠ�ĚĞ�Ϭ�ă�ϲ�ĂŶƐͿ�ĞƐƚ�ĂƵ�ĐĞŶƚƌĞ�ĚĞƐ�ƉƌĠŽĐĐƵƉĂƟŽŶƐ�ĚĞƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ͘ 
�ĞƩĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǀŝƐĞ�ă�ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚĠ�ĚĞƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ�ă�ŵĞƩƌĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ƵŶĞ�ĚĠͲ
ŵĂƌĐŚĞ�ĠĚƵĐĂƟǀĞ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƐƵƌ�ůĂ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂůŝŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĚƵ�ũĞƵŶĞ�ĞŶĨĂŶƚ͘ 
KďũĞĐƟĨƐ 
-��ĐƚƵĂůŝƐĞƌ�ƐĞƐ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ�ĞŶ�ŵĂƟğƌĞ�Ě͛ĂůŝŵĞŶƚĂƟŽŶ�
ĚƵ�ũĞƵŶĞ�ĞŶĨĂŶƚ͕ 
-��ĠǀĞůŽƉƉĞƌ�ƵŶĞ�ĚĠŵĂƌĐŚĞ�ĠĚƵĐĂƟǀĞ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�
ƐƵƌ�ůĂ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂůŝŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĚƵ�ũĞƵŶĞ�ĞŶĨĂŶƚ͘ 
�ŽŶƚĞŶƵ 
�ĞƐŽŝŶƐ�Ğƚ�ĂƉƉŽƌƚƐ�ŶƵƚƌŝƟŽŶŶĞůƐ�ĐŚĞǌ�ůĞ�ũĞƵŶĞ�ĞŶĨĂŶƚ 
-��ĞƐŽŝŶƐ�ŶƵƚƌŝƟŽŶŶĞůƐ�ĐŚĞǌ�ůĞ�ũĞƵŶĞ�ĞŶĨĂŶƚ 
-�WƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ�Ğƚ�ĠĐŚĂŶŐĞƐ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞƐ�ƌĞƉğƌĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶƐŽŵͲ
ŵĂƟŽŶ�ĚƵ�WEE^�͗�ƌĞĐŽŵŵĂŶĚĂƟŽŶƐ�ƐƉĠĐŝĮƋƵĞƐ�ĐŚĞǌ�ůĞ�
ũĞƵŶĞ�ĞŶĨĂŶƚ 
YƵĞůůĞ�ĠĚƵĐĂƟŽŶ�ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ũĞƵŶĞ�ĞŶĨĂŶƚ�͍ 
-�>ĞƐ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĂŶƚƐ�ĚƵ�ĐŽŵƉŽƌƚĞŵĞŶƚ�ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞ�ĐŚĞǌ�ůĞ�
ũĞƵŶĞ�ĞŶĨĂŶƚ�͗�ĨƌĞŝŶƐ�Ğƚ�ŽďƐƚĂĐůĞƐ�ă�ƵŶĞ�ĂůŝŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĠƋƵŝůŝͲ
ďƌĠĞ 
�ĠǀĞůŽƉƉĞƌ�Ğƚ�ŵĞƩƌĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ƵŶ�ƉƌŽũĞƚ�ĠĚƵĐĂƟĨ�ĂƵƉƌğƐ�
ĚĞƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƐƵƌ�ůĂ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂůŝŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĚƵ�ũĞƵŶĞ�
ĞŶĨĂŶƚ 
-�>ĞƐ�ĠƚĂƉĞƐ�Ě͛ƵŶ�ƉƌŽũĞƚ�Ě͛ĠĚƵĐĂƟŽŶ�ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞ 
-�sĞƌƐ�ƵŶĞ�ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ�ĚĞ�ƉƌĠǀĞŶƟŽŶ�͗�ů͛ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�
ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ�ĚĞ�ů͛ĠĚƵĐĂƟŽŶ�ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞ 
-�DŝƐĞ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�Ě͛ĂŶŝŵĂƟŽŶ�ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ů͛ŽƵƟů�
��ŶƵƚ�͗�ŽƵƟů�Ě͛ĂŶŝŵĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ĠĐŚĂŶŐĞƌ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ƉĂͲ
ƌĞŶƚƐ�ƐƵƌ�ů͛ĂůŝŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĚƵ�ũĞƵŶĞ�ĞŶĨĂŶƚ 

^ĂŶƚĠ�ĚĞƐ�:ĞƵŶĞƐ 



ϭϬ 

 

^ĂŶƚĠ�ĚĞƐ�:ĞƵŶĞƐ 

:ĞƵŶĞƐ�Ğƚ�ƐĞǆƵĂůŝƚĠ��͗�ĨĂǀŽƌŝƐĞƌ�ůĞ�ĚŝĂůŽŐƵĞ 

KďũĞĐƟĨƐ 
>͛ŽďũĞĐƟĨ� ĚĞ� ĐĞƩĞ� ĨŽƌŵĂƟŽŶ� ĞƐƚ� ĚĞ� ƉĞƌŵĞƩƌĞ� ă� ĚĞƐ� ƉƌŽĨĞƐͲƐŝŽŶŶĞůƐ� Ě͛ĂďŽƌĚĞƌ� ůĂ� ƐĞǆƵĂůŝƚĠ� ĂƵƉƌğƐ� ĚĞƐ� ũĞƵŶĞƐ� ĚĂŶƐ� ƵŶĞ�ĚĠŵĂƌĐŚĞ�Ě͛�ĚƵĐĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĂ�^ĂŶƚĠ�ĞŶ�ůĞƵƌ�ĚŽŶŶĂŶƚ�ĚĞƐ�ŽƵƟůƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ŵĠƚŚŽĚĞƐ�Ě͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�Ğƚ�ĞŶ� ůĞƵƌ�ĂƉƉŽƌƚĂŶƚ�ƵŶ�ƐŽĐůĞ�ĚĞ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ĚĞ�ďĂƐĞ�ƐƵƌ�ĐĞƩĞ�ƚŚĠŵĂƟƋƵĞ͘  
�ŽŶƚĞŶƵ 
 
-��ŵĠůŝŽƌĞƌ�ƐĞƐ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ�ĞŶ�ŵĂƟğƌĞ�Ě͛ĠĚƵĐĂƟŽŶ�ƐĞǆƵĞůůĞ͕�ĚĞ�ƉƌĠǀĞŶƟŽŶ͕�ĚĞ�ƌŝƐƋƵĞƐ�ƐĞǆƵĞůƐ͙ 
-��ŽŵŵĞŶƚ�ĂďŽƌĚĞƌ�ůĂ�ƐĞǆƵĂůŝƚĠ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ ͗�ůĞƐ�ƚŚğŵĞƐ�ŝŶĐŽŶƚŽƵƌŶĂďůĞƐ�ă�ĂďŽƌĚĞƌ͕�ůĞ�ǀŽĐĂďƵůĂŝƌĞ�ă�ĞŵƉůŽǇĞƌ͕�ůĞƐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƐŽƵůĞǀĠĞƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ũĞƵŶĞƐ 
-��ĠĐŽƵǀĞƌƚĞ�Ě͛ŽƵƟůƐ�Ě͛ĂŶŝŵĂƟŽŶ�ĂĚĂƉƚĠƐ�ă�ůĂ�ƚŚĠŵĂƟƋƵĞ ͗�YƵĞůƐ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ƵƟůŝƐĞƌ�ƉŽƵƌ�ĚĠĐůĞŶĐŚĞƌ�ůĞƐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ ͍�>Ă�ĐŽŶƐƟƚƵƟŽŶ�Ě͛ƵŶ�ŐƌŽƵƉĞ͕�ůĞ�ĚĠƌŽƵůĠ�Ě͛ƵŶĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ͕ 
-�/ĚĞŶƟĮĞƌ�ƵŶ�ƌĠƐĞĂƵ�ĚĞ�ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ ͗�YƵĞůƐ�ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ůŝĞƵǆ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�Ě͛ĂĐĐƵĞŝů͕�ĚĞ�ƉƌĠǀĞŶƟŽŶ ͍�YƵĞůƐ�ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ƉƌŽͲĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ�ǀĞƌƐ�ƋƵŝ�ŽƌŝĞŶƚĞƌ ͍ 
 
 
 
 

sŽƵƐ�ġƚĞƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ 
dŽƵƚ�ĂĐƚĞƵƌ�ĚƵ�ƐŽĐŝĂů͕�ĚƵ�
ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ͕�ĚƵ�ŵĠĚŝĐŽ-
ƐŽĐŝĂů͘͘͘ 

>ĞƐ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ� ƋƵŝ� ƚƌĂǀĂŝůůĞŶƚ� ĂǀĞĐ� ůĞƐ� ũĞƵŶĞƐ� ƐŽŶƚ� ĐŽŶĨƌŽŶƚĠƐ� ă� ĚĞƐ� ĚĞŵĂŶĚĞƐ͕� ĚĞƐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�Ğƚ�ƉůƵƐ�ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ůĂ�ƐĞǆƵĂůŝƚĠ�Ğƚ�ůĂ�ǀŝĞ�ĂīĞĐƟǀĞ͘�>͛ĂĚŽͲůĞƐĐĞŶĐĞ�ĞƐƚ�ůĂ�ƉĠƌŝŽĚĞ�ƉƌŽƉŝĐĞ�ă�ůĂ�ĚĠĐŽƵǀĞƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ƐĞǆƵĂůŝƚĠ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ�ƋƵĞƐƟŽŶŶĞͲŵĞŶƚƐ͕�ĚŽƵƚĞƐ�Ğƚ�ƉĞƵƌƐ�ƐƵƌ�ůĂ�ǀŝĞ�ĂŵŽƵƌĞƵƐĞ͘�WŽƵƌ�ĂŝĚĞƌ�ůĞƐ�ũĞƵŶĞƐ�ă�Ǉ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�Ğƚ�ůĞƵƌ�ƉƌŽͲƉŽƐĞƌ�ĚĞ�Ɛ͛ĞǆƉƌŝŵĞƌ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐƵũĞƚ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ŽƵƟůƐ�Ğƚ�ŵĠƚŚŽĚĞƐ�ĞǆŝƐƚĞŶƚ͘�/ů�Ɛ͛ĂŐŝƚ�ĚĞ�ĚŽŶŶĞƌ�ĚĞƐ�ƉŝƐƚĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ŽƵƟůƐ�ĂƵǆ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ�ƉŽƵƌ�ĨĂĐŝůŝƚĞƌ�ůĞ�ĚŝĂůŽŐƵĞ�ƐƵƌ�ĐĞ�ƐƵũĞƚ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ũĞƵŶĞƐ͘ 



͝͝ 

 

^ĂŶƚĠ�Ğƚ�ŝŶƐĞƌƟŽŶ 

�ĞƩĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǀŝƐĞ�ă�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ�ůĞƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ�ă�Ɛ͛ĞŶŐĂŐĞƌ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ĚĠŵĂƌĐŚĞ�Ě͛�ĚƵͲ
ĐĂƟŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�WƌŽŵŽƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�^ĂŶƚĠ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĚĞ�ƉƌĠĐĂƌŝƚĠ 

 �ĚƵĐĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�Ğƚ�ƉƌĠĐĂƌŝƚĠ ͗� 
����ĐŽŵŵĞŶƚ�Ɛ͛Ǉ�ƉƌĞŶĚƌĞ ͍� 

KďũĞĐƟĨƐ 
-��ĐƚƵĂůŝƐĞƌ� ůĞƐ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ�ƐƵƌ� ůĞƐ�ŶŽƟŽŶƐ�ĚĞ�ƉƌĠĐĂƌŝƚĠ͕�
ĚĞ�ƐĂŶƚĠ�Ğƚ�ůĞƐ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ĞŶƚƌĞ�ƚǇƉĞƐ�ĚĞ�ƉƌĠĐĂƌŝƚĠ�Ğƚ�ƐĂŶͲ
ƚĠ 
-� �ŽŵƉƌĞŶĚƌĞ� Ğƚ� ƐĞ� ĨĂŵŝůŝĂƌŝƐĞƌ� ĂǀĞĐ� ůĞƐ� ĚŝƐƉŽƐŝƟĨƐ� Ğƚ� ůĞƐ�
ŽƵƟůƐ� ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ� ƉŽƵƌ� ů͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ� ĚĞƐ� ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�
ĞŶ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĚĞ�ƉƌĠĐĂƌŝƚĠ 
-� �ĠǀĞůŽƉƉĞƌ� ůĞƐ� ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ� Ğƚ� ůĞƐ� ƐĂǀŽŝƌ-ĨĂŝƌĞ� ŶĠĐĞƐͲ
ƐĂŝƌĞƐ� ƉŽƵƌ� ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ� ĚĞƐ� ĂĐƟŽŶƐ� Ě͛ĠĚƵĐĂƟŽŶ� ƉŽƵƌ� ůĂ�
ƐĂŶƚĠ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĚĞ�ƉƌĠĐĂƌŝƚĠ͘ 
 
�ŽŶƚĞŶƵ 
 
�ŽŵƉƌĞŶĚƌĞ� ůĞ� ƌƀůĞ� ĚĞƐ� ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶƐ� ĚĂŶƐ� ů͛ĂĐĐŽŵƉĂͲŐŶĞŵĞŶƚ� ĚĞƐ� ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� ĞŶ� ƐŝƚƵĂƟŽŶ� ĚĞ� ƉƌĠĐĂƌŝƚĠ� Ğƚ� ůĞƵƌ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƉƌĂƟƋƵĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ 
-�WƌĠĐĂƌŝƚĠ ͗�ĚĞ�ƋƵŽŝ�ƉĂƌůŽŶƐ-ŶŽƵƐ ͍ 
YƵĞůƋƵĞƐ� ĚĠĮŶŝƟŽŶƐ͕� ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ� ĚĞ� ĨƌĂŐŝůŝƐĂƟŽŶ͕� ĂďƐĞŶĐĞ�Ě͛ƵŶĞ�ŽƵ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ƐĠĐƵƌŝƚĠƐ 
-��ĚƵĐĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�Ğƚ�ƉƌĠĐĂƌŝƚĠ ͗ 
>ĞƐ� ŝŶĠŐĂůŝƚĠƐ� ƐŽĐŝĂůĞƐ� ĚĞ� ƐĂŶƚĠ͕� ŵĠƚŚŽĚŽůŽŐŝĞ� ĞŶ� ĠĚƵĐĂͲƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ͕�ůĞƐ�ĚŝƐƉŽƐŝƟĨƐ�Ğƚ�ŽƵƟůƐ�ĞǆŝƐƚĂŶƚƐ͘ 

sŽƵƐ�ġƚĞƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ 
WƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ�Ğƚ�ďĠŶĠͲ
ǀŽůĞƐ�ĚĞƐ�ƐĞĐƚĞƵƌƐ͕�ƐĂŶŝͲ
ƚĂŝƌĞ͕�ƐŽĐŝĂů�Ğƚ�ĠĚƵĐĂƟĨ�
ŝŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞƐ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĚĞ�
ƉƌĠĐĂƌŝƚĠ 



ϭϮ 

 

^ĂŶƚĠ�Ğƚ�ŝŶƐĞƌƟŽŶ 
EƵƚƌŝƟŽŶ�Ğƚ�ƉƌĠĐĂƌŝƚĠ  

sŽƵƐ�ġƚĞƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ 
WƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ�Ğƚ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ�͕�
ŝŵƉůŝƋƵĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĚŽŵĂŝŶĞ�ĚĞ�
ůĂ�ƉƌĠǀĞŶƟŽŶ͕�ĚĞ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ͕�ĚĞ�
ůΖĂůŝŵĞŶƚĂƟŽŶ�Ğƚ�ĚƵ�ƐŽĐŝĂů 

>ĞƐ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĚĞ�ƉƌĠĐĂƌŝƚĠ�ƐŽŶƚ�ĨƌĠƋƵĞŵŵĞŶƚ�ƚŽƵĐŚĠĞƐ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ƉĂƚŚŽůŽŐŝĞƐ�
ůŝĠĞƐ�ă�ůĂ�ŶƵƚƌŝƟŽŶ͘�/ů�ƉĞƵƚ�Ɛ͛ĂŐŝƌ�ĚĞ�ƉƌŽďůğŵĞƐ�ůŝĠƐ�ă�ů͛ŽďĠƐŝƚĠ͕�ĂƵǆ�ĐŽŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ƋƵŝ�ůƵŝ�ƐŽŶƚ�
ĂƐƐŽĐŝĠĞƐ�Ğƚ�ă�ůĂ�ĚĠŶƵƚƌŝƟŽŶ͘��ŽŵŵĞŶƚ�ĂďŽƌĚĞƌ�ĐĞƐ�ƉŚĠŶŽŵğŶĞƐ�Ğƚ�ƉĂƌůĞƌ�Ě͛ĠƋƵŝůŝďƌĞ�ĂůŝŵĞŶͲ
ƚĂŝƌĞ�ƋƵĂŶĚ�ůĂ�ƉƌŝŽƌŝƚĠ�ĚĂŶƐ�ů͛ƵƌŐĞŶĐĞ�ĞƐƚ�ƐŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ŵĂŶŐĞƌ�͍ 

^ĂŶƚĠ�Ğƚ�ŝŶƐĞƌƟŽŶ 

KďũĞĐƟĨƐ 
 

ZĞŶĨŽƌĐĞƌ�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚĠ�Ě͛ĂŶĂůǇƐĞ�ĚĞƐ�ƐƚĂŐŝĂŝƌĞƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ƐŽĐŝŽĐƵůƚƵƌĞůůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌĠĐĂƌŝƚĠ�ĂĮŶ�ĚĞ�ŵŝĞƵǆ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ĂƵǆ�ĂƩĞŶƚĞƐ�Ğƚ�ďĞƐŽŝŶƐ�ĚĞƐ�ƉƵďůŝĐƐ�ƉƌĠĐĂŝƌĞƐ�ĞŶ�ŵĂƟğƌĞ�ĚĞ�ŶƵƚƌŝƟŽŶ�ƐĂŶƚĠ͘ -��ŵĠůŝŽƌĞƌ�ůĞƐ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ�ĚĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ ĚŝĸĐƵůƚĠƐ�ŶƵƚƌŝƟŽŶŶĞůůĞƐ�ŶŽƚĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƉŽƉƵůĂͲƟŽŶƐ�ĚĠĨĂǀŽƌŝƐĠĞƐ͘ -��ŽŶƐƚƌƵŝƌĞ�ĚĞƐ�ũŽƵƌŶĠĞƐ ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞƐ�ĠƋƵŝůŝďƌĠĞƐ�Ğƚ�ă�Ɖƌŝǆ�ŵŽĚĠƌĠ�ĞŶ�ƉƌĞŶĂŶƚ�ĞŶ�ĐŽŵƉƚĞ�ůĞƐ�ƌĞĐŽŵŵĂŶĚĂͲƟŽŶƐ�ĚƵ�WEE^͘ -��ŶƌŝĐŚŝƌ�ůĞƐ�ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ�ĚĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƉŽƵƌ�ŵĞͲŶĞƌ�ĚĞƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ĞŶ�ĠĚƵĐĂƟŽŶ�ŶƵƚƌŝƟŽŶŶĞůůĞ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞƐ�ƉƵďůŝĐƐ�ĞŶ�ĚŝĸĐƵůƚĠ 
 

�ŽŶƚĞŶƵ 
-�dƌĂǀĂŝůůĞƌ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�Ğƚ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚĞ�ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞ 
-��ĠĮŶŝƌ�ůĞƐ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĚĞ�ƉƌĠĐĂƌŝƚĠ͕�ĠƋƵŝůŝďƌĞ�ĂůŝŵĞŶͲƚĂŝƌĞ�Ğƚ�ĐŽŵƉƌĞŶĚƌĞ�ůĞƐ�ůŝĞŶƐ 
-�ZĠŇĞǆŝŽŶ�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ�ů͛ĠƋƵŝůŝďƌĞ�ĂůŝŵĞŶͲƚĂŝƌĞ ͗�ĚĠĮŶŝƟŽŶ͕�ĨƌĞŝŶƐ�Ğƚ�ŽďƐƚĂĐůĞƐ 
-��ůĂƌŝĮĞƌ�ůĞƐ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�Ě͛�W^�Ğƚ�ĚĞ�W^ 
-��ŽŶŶĂŠƚƌĞ�Ğƚ�ĐŽŵƉƌĞŶĚƌĞ� ůĂ�ĚĠŵĂƌĐŚĞ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚ�ĞŶ��W^ 
 



͟͝ 

 

^ĂŶƚĠ�ĂƵ�ƚƌĂǀĂŝů 
DĞƩƌĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ĚĞƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ĚĞ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�

ĚĞ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞƐ�ƐĂůĂƌŝĠƐ 

sŽƵƐ�ġƚĞƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ 
 
DĠĚĞĐŝŶ�ĚƵ�ƚƌĂǀĂŝů͕�ŝŶĮƌŵŝğƌĞ͕ 
ŝŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚ�ĞŶ�ƉƌĠǀĞŶƟŽŶ�ĚĞƐ�ƌŝƐƋƵĞƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ�;/WZWͿ͕�ĚŝƌĞĐƚĞƵƌ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĞ�ƐĂŶƚĠ�ĂƵ�ƚƌĂǀĂŝů͕��,^�d͕�ĚŝƌĞĐƚĞƵƌ�Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͕�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ĚƵ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů͕͘͘͘ 

>Ğ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�Ğƚ�ĚƵ�ďŝĞŶ-ġƚƌĞ�ĂƵ�ƚƌĂǀĂŝů�ĐŽŶƐƟƚƵĞ�ƵŶ�ĞŶũĞƵ�ŵĂũĞƵƌ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƉŽůŝƟƋƵĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ă�ǀĞŶŝƌ͘ 
�ĞƩĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐĞ�ƉƌŽƉŽƐĞ�Ě͛ĂďŽƌĚĞƌ�ůĂ�ĚĠŵĂƌĐŚĞ�ŵĠƚŚŽĚŽůŽŐŝƋƵĞ�ĞŶ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�ĂĮŶ�Ě͛ĂƉƉƵǇĞƌ�ůĞƐ�ĂĐƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ƐĂŶƚĠ�ĂƵ�ƚƌĂǀĂŝů�ĚĂŶƐ�ůĂ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ŽĞƵǀƌĞ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĨĂͲǀŽƌŝƐĂŶƚ�ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶ�Ğƚ�ĚǇŶĂŵŝƋƵĞ�ƉĂƌƚĂŐĠĞ�͘ 
KďũĞĐƟĨƐ 
ZĞŶĨŽƌĐĞƌ�ůĞƐ�ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ�ĚĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ă�ŵĞƩƌĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ĚĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĚĞ�WƌŽŵŽƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�^ĂŶƚĠ�ĂƵ�ƚƌĂǀĂŝů͘ 
 
�ŽŶƚĞŶƵ 
 WƌŽŵŽƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�ĂƵ�ƚƌĂǀĂŝů�͗�ĚĞ�ƋƵŽŝ�ƉĂƌůŽŶƐ-ŶŽƵƐ�͍ 
-�dƌĂǀĂŝů�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ 
-�WƌŽŵŽƟŽŶ͕�^ĂŶƚĠ�Ğƚ�ƚƌĂǀĂŝů�͗�ƋƵĞůůĞƐ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�͍ 
-�WƌŽŵŽƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�ĂƵ�ƚƌĂǀĂŝů� 
>Ă�ĚĠŵĂƌĐŚĞ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĞŶ�WƌŽŵŽƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�^ĂŶƚĠ 
ĂƵ�dƌĂǀĂŝů�͗ 
-�>ĞƐ�ϰ�ĠƚĂƉĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ŵĠƚŚŽĚŽůŽŐŝĞ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚ 
-�>ĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĚĞ�ƌĠƵƐƐŝƚĞ�ĚĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĞŶ�ŵŝůŝĞƵ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů 
-�&ĠĚĠƌĞƌ�ƵŶĞ�ĠƋƵŝƉĞ�ƉůƵƌŝĚŝƐĐŝƉůŝŶĂŝƌĞ�ĂƵƚŽƵƌ�Ě͛ƵŶ�ƉƌŽũĞƚ 
ĐŽŵŵƵŶ�ĚĞ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ĞŶ�ƐĂŶƚĠ�ĂƵ�ƚƌĂǀĂŝů͘ 
-�>͛ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ĚĞ�ů͛ĠǀĂůƵĂƟŽŶ͗�ů͛ĠǀĂůƵĂƟŽŶ�ĚĞ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ͕ 
ů͛ĠǀĂůƵĂƟŽŶ�ĚƵ�ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ͕�ůĞƐ�ĐƌŝƚğƌĞƐ�Ğƚ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ͕�ůĞƐ�ŽƵͲƟůƐ 
�Ğ�ůĂ�ƚŚĠŽƌŝĞ�ă�ůĂ�ƉƌĂƟƋƵĞ�͗�ĠůĂďŽƌĞƌ�ƵŶ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĞ�ƉƌŽŵŽͲƟŽŶ� 
ĚĞ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�ĂƵ�ƚƌĂǀĂŝů 
-�YƵĞůƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĞŶǀŝƐĂŐĞƌ�͍ 
-�dƌĂǀĂŝů�ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ƌĠĞůůĞƐ 
-��ǆĞŵƉůĞƐ�Ě͛ĂĐƟŽŶƐ 



ϭϰ 

 ^ĂŶƚĠ�Ğƚ�ŝŶƐĞƌƟŽŶ ^ĂŶƚĠ�Ğƚ�ŚĂŶĚŝĐĂƉ 

sŝĞ�ĂīĞĐƟǀĞ�Ğƚ�ƐĞǆƵĞůůĞ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� 
ĞŶ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĚĞ�ŚĂŶĚŝĐĂƉ 

>ΖĂĐĐğƐ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ŚĂŶĚŝĐĂƉĠĞƐ�ĞŶ� ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ�ă�ƵŶĞ� ǀŝĞ�ĂīĞĐƟǀĞ�Ğƚ� ƐĞǆƵĞůůĞ� ĞƐƚ� ƚƌğƐ�ĐĞƌƚĂŝŶĞŵĞŶƚ� ƵŶ� ƐƵũĞƚ� ĐŽŵƉůĞǆĞ� ă� ĞŶǀŝƐĂŐĞƌ͕� ă� ŽƌŐĂŶŝƐĞƌ͕� ǀŽŝƌĞ� ŵġŵĞ� ă� ĂĐĐĞƉƚĞƌ� ƉŽƵƌ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŽƵ�ƉƌŽĐŚĞƐ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĠĞƐ�ŵĂŝƐ�ĂƵƐƐŝ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ�ĚĞƐ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ŵĠĚŝĐŽ-ƐŽĐŝĂƵǆ͘�>ĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ŚĂŶĚŝĐĂƉĠĞƐ͕�ůĞƐ�ƉƌŽĐŚĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ƉƌŽĨĞƐͲƐŝŽŶŶĞůƐ�ŽŶƚ�ŶĠĂŶŵŽŝŶƐ�ĚĞƐ�ƉŽŝŶƚƐ�ĚĞ�ǀƵĞ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞƐ�ƋƵŝ�ŵĠƌŝƚĞŶƚ�ĚΖġƚƌĞ�ŵƵƚƵĂůŝͲƐĠƐ͕� ĐĂƉŝƚĂůŝƐĠƐ� Ğƚ� ƉƌŽďůĠŵĂƟƐĠƐ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ� ĚƵ�ŵŝĞƵǆ-ġƚƌĞ� ĚĞƐ� ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� ƵƐĂͲŐğƌĞƐ�ĚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĂƩĞŶƟǀĞƐ�ă�ůĞƵƌ�ĚŝŐŶŝƚĠ͘� 
KďũĞĐƟĨƐ 
-��ŵĠůŝŽƌĞƌ�ůĞƐ�ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ�ĚĞƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ�ŝŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚ�ĂƵƉƌğƐ� Ě͛ĂĚƵůƚĞƐ� ŽƵ� Ě͛ĞŶĨĂŶƚƐ� ĞŶ� ƐŝƚƵĂƟŽŶ� ĚĞ� ŚĂŶĚŝĐĂƉ�ŵĞŶƚĂů� ĂĐĐƵĞŝůůŝƐ� ĞŶ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ� ƐƉĠĐŝĂůŝƐĠĞƐ� ĞŶ�ŵĂƟğƌĞ� ĚĞ�ƉƌŝƐĞ�ĞŶ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝĞ�ĂīĞĐƟǀĞ�Ğƚ�ƐĞǆƵĞůůĞ 
-�YƵĞƐƟŽŶŶĞƌ�ƐĞƐ�ƉƌŽƉƌĞƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ƐƵƌ�ǀŝĞ�ĂīĞĐƟǀĞ�Ğƚ�ƐĞǆƵĞůůĞ 
-��ŽŶŶĂŠƚƌĞ�Ğƚ�Ɛ͛ĂƉƉƌŽƉƌŝĞƌ�ůĞƐ�ŵĠƚŚŽĚĞƐ�Ğƚ�ŽƵƟůƐ�ĚĞ�ůĂ�ĚĠͲŵĂƌĐŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟǀĞ 
-�DĞƩƌĞ� ĞŶ� ƉůĂĐĞ� ƵŶ� ƉƌŽũĞƚ� ƉŽƌƚĂŶƚ� ƐƵƌ� ůĂ� ƚŚĠŵĂƟƋƵĞ� ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞ�ů͛ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ 
 �ŽŶƚĞŶƵ 
-�>Ă�ƐĞǆƵĂůŝƚĠ�͗�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�Ğƚ�ĚĠĮŶŝƟŽŶƐ�;ĂīĞĐƟǀŝƚĠ͕ 
ŝŶƟŵŝƚĠ͕�ƐĞǆƵĂůŝƚĠͿ 
-�sŝĞ�ĂīĞĐƟǀĞ�Ğƚ�ƐĞǆƵĞůůĞ�͗�ĂƉƉŽƌƚƐ�ƚŚĠŽƌŝƋƵĞƐ 
-��ŶĂůǇƐĞ�ĚĞƐ�ƉƌĂƟƋƵĞƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞƐ� 
-�>ĞƐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�Ě͛ĂŶĂƚŽŵŽƉŚǇƐŝŽůŽŐŝĞ͕�ĚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉͲƟŽŶ͕�ĚĞ�ƉƌĠǀĞŶƟŽŶ�ĚĞƐ�ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ�ƐĞǆƵĞůůĞŵĞŶƚ�ƚƌĂŶƐͲŵŝƐƐŝďůĞƐ�ĞŶ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ 
-�>Ă�ůĠŐŝƐůĂƟŽŶ�͗��ƉƉŽƌƚƐ�ĚĞ�ůĂ�ůŽŝ�ϮϬϬϮ�Ğƚ�ϮϬϬϱ�ƐƵƌ�ůĞ�
ĚƌŽŝƚ�ĚĞƐ�ƵƐĂŐĞƌƐ� 
-�>Ğ�ƚƌĂǀĂŝů�ĂǀĞĐ�ůĂ�ĨĂŵŝůůĞ�͗�ƋƵĞůƐ�ůŝĞŶƐ�͍ 
-�>ĞƐ�ŽƵƟůƐ�ƉĠĚĂŐŽŐŝƋƵĞƐ� 

sŽƵƐ�ġƚĞƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ 
WƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ�ĚƵ�ƐĞĐƚĞƵƌ�
ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ�Ğƚ�ƐŽĐŝĂů�ƚƌĂǀĂŝůͲ
ůĂŶƚ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ƉƵďůŝĐ�ĞŶ�
ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĚĞ�ŚĂŶĚŝĐĂƉ� 



͝͡ 

 

�ĚƵĐĂƟŽŶ�ƚŚĠƌĂƉĞƵƟƋƵĞ�ĚƵ�ƉĂƟĞŶƚ 
DĞƩƌĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ƵŶĞ�ĚĠŵĂƌĐŚĞ�ĞŶ�ĠĚƵĐĂͲ

ƟŽŶ�ƚŚĠƌĂƉĞƵƟƋƵĞ�ĚƵ�ƉĂƟĞŶƚ 
�ĞƩĞ� ĨŽƌŵĂƟŽŶ� ǀŝƐĞ� ă� ƉƌŽƉŽƐĞƌ� ă� ĐŚĂƋƵĞ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ� ĚĞ� ŶŽƵǀĞůůĞƐ� ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ� ƉŽƵƌ� ĂĐͲ
ĐŽŵƉĂŐŶĞƌ� ůĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĂƩĞŝŶƚĞƐ�ĚĞ�ƉĂƚŚŽůŽŐŝĞƐ�ĐŚƌŽŶŝƋƵĞƐ�ĞŶ�Ɛ͛ĂƉƉƵǇĂŶƚ�ƐƵƌ� ůĞ�ƌĠĨĠͲ
ƌĞŶƟĞů�ĚĞ�ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ�ĚĞ�ů͛ĂƌƌġƚĠ�ĚƵ�Ϯ�ĂŽƸƚ�ϮϬϭϬ͕�ĐŽŵƉůĠƚĠƐ�ƉĂƌ�ĐĞƵǆ�ĚƵ�ϯϭ�ŵĂŝ�ϮϬϭϯ�Ğƚ�
ĚƵ�ϭϱ�ũĂŶǀŝĞƌ�ϮϬϭϰ͘ 
KďũĞĐƟĨƐ 
 

ZĞŶĨŽƌĐĞƌ�ůĞƐ�ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ�ĚĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ă�ŵĞƩƌĞ�ĞŶ�
ƉůĂĐĞ͕�ĐŽŽƌĚŽŶŶĞƌ�Ğƚ�ĂŶŝŵĞƌ�ĚĞƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�Ě͛ĠĚƵĐĂƟŽŶ�
ƚŚĠƌĂƉĞƵƟƋƵĞ�ĚƵ�ƉĂƟĞŶƚ͘ 
�ŽŶƚĞŶƵ 
 -�>Ğ�ĐĂĚƌĞ�ũƵƌŝĚŝƋƵĞ�Ğƚ�ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂŝƌĞ 

-�>ĞƐ�ĠƚĂƉĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĚĠŵĂƌĐŚĞ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚƐ 
ĂƉƉůŝƋƵĠĞƐ�ă�ů͛ĠĚƵĐĂƟŽŶ�ƚŚĠƌĂƉĞƵƟƋƵĞ 
�-�>͛ĂƉƉƌŽĐŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ�͗�ĚƵ�ŐĠŶĠƌĂů ĂƵ�ƐƉĠĐŝĮƋƵĞ͘ -�>͛ĂƉƉƌŽĐŚĞ�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�Ğƚ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶŶĞůůĞ -�&ŽĐƵƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ŽƵƟůƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�Ě͛ĂŶŝŵĂƟŽŶ -�ZĞƚŽƵƌ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĚĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ 
 

sŽƵƐ�ġƚĞƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ 
WƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ�Ğƚ�ďĠŶĠͲ
ǀŽůĞƐ�ƋƵŝ�ƉƌĂƟƋƵĞǌ�ŽƵ�
ƐŽƵŚĂŝƚĞǌ�ŵĞƩƌĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�
ů͛ĠĚƵĐĂƟŽŶ�ƚŚĠƌĂƉĞƵƟƋƵĞ�
ĚƵ�ƉĂƟĞŶƚ͘ 



ϭϲ 

 

�ĚƵĐĂƟŽŶ�ƚŚĠƌĂƉĞƵƟƋƵĞ�ĚƵ�ƉĂƟĞŶƚ 
>Ă�ƉůĂĐĞ�ĚĞ�ů͛ĞŶƚƌĞƟĞŶ�ŵŽƟǀĂƟŽŶŶĞů� 

ĚĂŶƐ�ů͛ĠĚƵĐĂƟŽŶ�ƚŚĠƌĂƉĞƵƟƋƵĞ� 

sŽƵƐ�ġƚĞƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ 
 WƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ�Ğƚ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ�ƋƵŝ�ƉƌĂƟƋƵĞǌ�ŽƵ�ƐŽƵŚĂŝƚĞǌ�ŵĞƩƌĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ů͛ĠĚƵĐĂƟŽŶ�

 
KďũĞĐƟĨƐ 
-��ŝƐƉĞŶƐĞƌ�ƵŶ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�ƉĞƌƐŽŶŶĂůŝƐĠ�ĚĞƐ�ƉĂƟĞŶƚƐ� -WĂƐƐĞƌ�ĚΖƵŶ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ŐƌŽƵƉĞ�ă�ƵŶ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞͲŵĞŶƚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝƐĠ� -��ŵĠůŝŽƌĞƌ�ůĞƐ�ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞƐ�Ğƚ�ĐŽůůĞĐƟǀĞƐ� -��ŽŶŶĞƌ�ĚƵ�ƐĞŶƐ�ĂƵǆ�ƉƌĂƟƋƵĞƐ� -�WĞƌŵĞƩƌĞ�ƵŶĞ�ŵĞŝůůĞƵƌĞ�ĂĚĂƉƚĂƟŽŶ�;ƚŚĠŽƌŝƋƵĞ�Ğƚ�ƉƌĂƟƋƵĞͿ�ĚĞƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ�ĂƵǆ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ŽĞƵǀƌĞ�ĚĞ�ů͛ĠĚƵĐĂƟŽŶ�ƚŚĠƌĂƉĞƵƟƋƵĞ� -�DĂŝƚƌŝƐĞƌ�ůĞƐ�ŽƵƟůƐ�ĚĞ�ůΖĞŶƚƌĞƟĞŶ�ŵŽƟǀĂƟŽŶŶĞů�;ƚŚĠŽƌŝĞнƉƌĂƟƋƵĞͿ�  
�ŽŶƚĞŶƵ 
 
-�ZĞƉĠƌĞƌ�ůĞƐ�ĠƚĂƉĞƐ�Ě͛ƵŶĞ�ĚĠŵĂƌĐŚĞ�ĠĚƵĐĂƟǀĞ� 
-�^͛ŝŶŝƟĞƌ�ă�ůĂ�ƉƌĂƟƋƵĞ�ĚĞ�ů͛ĞŶƚƌĞƟĞŶ�ŵŽƟǀĂƟŽŶŶĞů� 
-��ĠĮŶŝƌ�ů͛ĞŶƚƌĞƟĞŶ�ŵŽƟǀĂƟŽŶŶĞů� 
-��ĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ�ůĞƐ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ĚĂŶƐ�ů͛ĂŶĂůǇƐĞ�ƌĠŇĞǆŝǀĞ�Ğƚ�ůĂ�ƉƌŝƐĞ�
ĚĞ�ĚĠĐŝƐŝŽŶ͘� 
-�^͛ĂƉƉƌŽƉƌŝĞƌ�ůĞƐ�ŵŽĚğůĞƐ�ĚĞ�ĐƌŽǇĂŶĐĞƐ�ĞŶ�ƐĂŶƚĠ͘� 
-�WƌĂƟƋƵĞƌ�ů͛ĞŶƚƌĞƟĞŶ�ŵŽƟǀĂƟŽŶŶĞů͘� 
 



ͣ͝ 

 

^ĂŶƚĠ�ĚĞƐ�WĞƌƐŽŶŶĞƐ�ąŐĠĞƐ 
DĂůĂĚŝĞ�ĚΖ�ůǌŚĞŝŵĞƌ�Ğƚ�ŵĂůĂĚŝĞƐ�ĂƉƉĂƌĞŶƚĠĞƐ� 

sŽƵƐ�ġƚĞƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ 
 dŽƵƚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů�ŝŶƚĞƌǀĞͲ
ŶĂŶƚ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�
ąŐĠĞƐ 

>Ă�ƌĠĂůŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂůĂĚŝĞ�Ě͛�ůǌŚĞŝŵĞƌ�ƉŽƐĞ�ĚĞƐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�Ě͛ŽƌĚƌĞ�ƉƌĂƟƋƵĞ�;�ŽŵŵĞŶƚ�ƉƌĞŶͲĚƌĞ�ĞŶ�ĐŽŵƉƚĞ�ůĞƐ�ďĞƐŽŝŶƐ�Ğƚ�ĂƩĞŶƚĞƐ�ĚƵ�ƉĂƟĞŶƚ�͍��ŽŵŵĞŶƚ�ĨĂŝƌĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ�ĂĐƟǀĞŵĞŶƚ�ůĞ ƉĂƟĞŶƚ� ͍Ϳ�ŵĂŝƐ� ĂƵƐƐŝ� ĚĞƐ� ƋƵĞƐƟŽŶƐ� Ě͛ŽƌĚƌĞ� ĠƚŚŝƋƵĞ� ;YƵĞůůĞ� ĞƐƚ� ů͛ĂƉƟƚƵĚĞ� ĚƵ� ƉĂƟĞŶƚ� ă�ƉƌĞŶĚƌĞ�ƉĂƌƚ�ă�ůĂ�ĚĠĐŝƐŝŽŶ�͍��Ɛƚ-ŝů�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ�ĚĞ�ͨ�ĚŝƌĞ�ͩ�ůĂ�ŵĂůĂĚŝĞ�Ě͛�ůǌŚĞŝŵĞƌ�͍Ϳ�ƐƵƌ�ůĞƐͲƋƵĞůůĞƐ�ŝů�ĞƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĚĞ�ƐĞ�ƉĞŶĐŚĞƌ͘ �ĞƩĞ� ĨŽƌŵĂƟŽŶ� ǀŝƐĞ� ă� ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ� ůĞƐ� ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ� ĚĞƐ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ� ƉŽƵƌ� ŵŝĞƵǆ� ƌĠͲƉŽŶĚƌĞ�ĂƵǆ�ĠǀŽůƵƟŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŝƐĞ�ĞŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂůĂĚŝĞ�Ě͛�ůǌŚĞŝŵĞƌ͘ 
KďũĞĐƟĨƐ 
 

-�WĞƌŵĞƩƌĞ�ůĂ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƈƵǀƌĞ�Ě͛ƵŶĞ�ƌĞůĂƟŽŶ�ĚĞ�ƐŽŝŶƐ�Ğƚ�
Ě͛ƵŶĞ�ĚĠŵĂƌĐŚĞ�ĠĚƵĐĂƟǀĞ�ĐĞŶƚƌĠĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ƉĂƟĞŶƚ�ǀŝǀĂŶƚ�ĂǀĞĐ�
ůĂ�ŵĂůĂĚŝĞ�Ě͛�ůǌŚĞŝŵĞƌ͕ 
-�&ĂŝƌĞ�ĠǀŽůƵĞƌ�ůĞƐ�ƉƌĂƟƋƵĞƐ�ĚĞƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ 
�ŽŶƚĞŶƵ 
 -�>ĞƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶƐ -��ŽŵƉƌĞŶĚƌĞ�ůĞ�ƌƀůĞ�ĚĞƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƉƌŝƐĞ�ĞŶ ĐŚĂƌŐĞ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂůĂĚŝĞ�Ě͛�ůǌŚĞŝŵĞƌ�Ğƚ�ůĞƵƌ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ ƉƌĂƟƋƵĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ͘ -�hŶĞ�ƌĞůĂƟŽŶ�ĚĞ�ƐŽŝŶƐ�ƋƵŝ�ŝŵƉůŝƋƵĞ�ůĞ�ƉĂƟĞŶƚ�͍ -�DĞƩƌĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ĚĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĨĂǀŽƌĂďůĞƐ�ă�ƵŶĞ�ƌĞůĂƟŽŶ�ĚĞ�ƐŽŝŶƐ� ƋƵŝ� ŝŵƉůŝƋƵĞ� ůĞ� ƉĂƟĞŶƚ� Ğƚ� ƋƵŝ� ƟĞŶŶĞ� ĐŽŵƉƚĞ� ĚĞ� ů͛ĞŶͲƐĞŵďůĞ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ŝŵƉůŝƋƵĠĞƐ͘ -��ŽŶƐƚƌƵŝƌĞ�ĚĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĞŶƐĞŵďůĞ�͗�ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ�Ğƚ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ -� �ůĂďŽƌĞƌ͕� ĞŶ� ƵƟůŝƐĂŶƚ� ĚĞƐ� ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ� Ě͛ĠĐŽƵƚĞ� Ğƚ� ĚĞ� ĐŽŵͲŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ƉĞƌƟŶĞŶƚĞƐ͕�ĚĞƐ�ƌĠƉŽŶƐĞƐ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ƉĂƟĞŶƚ�Ğƚ�ů͛ĂĐͲĐŽŵƉĂŐŶĞƌ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ŵŝƐĞ� ĞŶ� ƉůĂĐĞ� ĚĞ� ƉƌŽũĞƚƐ� ĂĚĂƉƚĠƐ� ĂƵǆ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ůŝĠĞƐ�ůĂ�ŵĂůĂĚŝĞ�Ě͛�ůǌŚĞŝŵĞƌ͘ 



ϭϴ 

 

 
EƵƚƌŝƟŽŶ�Ğƚ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ąŐĠĞƐ�͗�ƉƌĠǀĞŶƟŽŶ�

sŽƵƐ�ġƚĞƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ 
 dŽƵƚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů�ĐŽŶĐĞƌŶĠ�ƉĂƌ�ů͛ĂůŝŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƉĞƌͲƐŽŶŶĞƐ�ąŐĠĞƐ͕�Ğƚ�ŝŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞ�ĐĞ�ƉƵďůŝĐ�ĚĂŶƐ�ƐŽŶ�ĂĐƟǀŝƚĠ͘ 

WĂƌŵŝ�ůĞƐ�ƉƌĠŽĐĐƵƉĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ƐĂŶƚĠ�ƉƵďůŝƋƵĞ͕�ůĂ�ĚĠŶƵƚƌŝƟŽŶ�ĚƵ�ƐƵũĞƚ�ąŐĠ�ĞƐƚ�ƵŶ�ƉŽŝŶƚ�ƉĂƌƟͲĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ŵŝƐ�ĞŶ�ĂǀĂŶƚ�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ƉůĂŶ�ĚΖĂĐƟŽŶ�ŶΣϯ�ĚƵ�WƌŽŐƌĂŵŵĞ�EĂƟŽŶĂů�EƵͲƚƌŝƟŽŶ�^ĂŶƚĠ�;WEE^Ϳ͘YƵĞů�ƋƵĞ�ƐŽŝĞŶƚ�ŶŽƚƌĞ�ąŐĞ�Ğƚ�ŶŽƚƌĞ�ĠƚĂƚ�ĚĞ�ƐĂŶƚĠ͕�ŵĂŶŐĞƌ�ĞƐƚ�ƵŶ�ĚĞƐ�ŐƌĂŶĚƐ�ƉůĂŝƐŝƌƐ�ĚĞ� ůĂ�ǀŝĞ͕�Ğƚ� ŝů�ĞƐƚ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ĐĞůĂ�ƉƵŝƐƐĞ� ůĞ�ƌĞƐƚĞƌ͘�KŶ�ƐĂŝƚ�ƉĂƌ�ĂŝůůĞƵƌƐ�ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ� ƋƵĞ� ůĂ�ŶƵƚƌŝƟŽŶ� ĐŽŶƚƌŝďƵĞ� ă� ͨ� ďŝĞŶ� ǀŝĞŝůůŝƌ� ͩ� Ğƚ͕� ƉůƵƐ� ƚĂƌĚ͕� ă� ůŝŵŝƚĞƌ� ůĂ� ƉĞƌƚĞ�Ě͛ĂƵƚŽŶŽŵŝĞ͘�DĂŝƐ� ůĞƐ� ƉƌŽďůğŵĞƐ� ĚĞ� ƐĂŶƚĠ� Ğƚ� ůĞ� ǀŝĞŝůůŝƐƐĞŵĞŶƚ� ŝŶŇƵĞŶƚ� ƐƵƌ� ůĂ� ĨĂĕŽŶ� ĚĞ�Ɛ͛ĂůŝŵĞŶƚĞƌ�Ğƚ�ĚĞ�ďŽƵŐĞƌ͘��͛ĞƐƚ�ƉŽƵƌƋƵŽŝ͕�ůĞ�ŵĂŝŶƟĞŶ�Ě͛ƵŶ�ďŽŶ�ĠƚĂƚ�ŶƵƚƌŝƟŽŶŶĞů�ĚŽŝƚ�ġƚƌĞ�ƵŶĞ�ƉƌŝŽƌŝƚĠ�ĚĂŶƐ�ƚŽƵƚ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĂĐĐƵĞŝůůĂŶƚ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ąŐĠĞƐ�ƉĂƌĐĞ�ƋƵ͛ŝů�ĨĂǀŽƌŝƐĞ�ů͛ĂƵƚŽŶŽŵŝĞ�Ğƚ�ƋƵ͛ŝů�ŐĂƌĂŶƟƚ�ƵŶĞ�ĐĞƌƚĂŝŶĞ�ƋƵĂůŝƚĠ�ĚĞ�ǀŝĞ͘� 

^ĂŶƚĠ�ĚĞƐ�WĞƌƐŽŶŶĞƐ�ąŐĠĞƐ 

KďũĞĐƟĨƐ 
 

-��ĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ�ůĞƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ�ă�ĨĂŝƌĞ�ĚƵ�ƌĞƉĂƐ�ƵŶ�ŵŽͲŵĞŶƚ�ƉƌŝǀŝůĠŐŝĠ͕�ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďůĞ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƋƵĂůŝƚĠ�ĚĞ�ǀŝĞ�ĞŶ�ĠƚĂͲďůŝƐƐĞŵĞŶƚ� -��ĠƚĞƌŵŝŶĞƌ�ĞŶ�ƋƵŽŝ�ůĂ�ŶƵƚƌŝƟŽŶ�ĐŽŶƚƌŝďƵĞ�ă�ůĂ�ƋƵĂůŝƚĠ�ĚĞ ƉƌŝƐĞ�ĞŶ�ƐŽŝŶ� -�/ŶĚŝƋƵĞƌ�ůĞƐ�ďĞƐŽŝŶƐ�ŶƵƚƌŝƟŽŶŶĞůƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ąŐĠĞ� /ĚĞŶƟĮĞƌ�ůĞƐ�ƚƌŽƵďůĞƐ�ĚƵ�ĐŽŵƉŽƌƚĞŵĞŶƚ�ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞ�ĞŶ�ĨŽŶĐͲƟŽŶ�ĚĞƐ�ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ�ƉĂƚŚŽůŽŐŝĞƐ� -�WƌĠǀĞŶŝƌ�ůĂ�ĚĠŶƵƚƌŝƟŽŶ�  �ŽŶƚĞŶƵ 
 �ĞƐŽŝŶƐ�Ğƚ�ĂƉƉŽƌƚƐ�ŶƵƚƌŝƟŽŶŶĞůƐ�ĐŚĞǌ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ąŐĠĞ -�ZĞƉƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ůŝĠĞƐ�ă�ů͛ĂůŝŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ąŐĠĞ -��ĞƐŽŝŶƐ�ŶƵƚƌŝƟŽŶŶĞůƐ�ĐŚĞǌ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ąŐĠĞ -�WƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ�Ğƚ�ĠĐŚĂŶŐĞƐ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞƐ�ƌĞĐŽŵŵĂŶĚĂƟŽŶƐ�ƐƉĠĐŝĮƋƵĞƐ�ĐŚĞǌ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ąŐĠĞ -�>ĞƐ�ƌǇƚŚŵĞƐ�ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞƐ�ĐŚĞǌ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ąŐĠĞ  WƌĠǀĞŶƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĚĠŶƵƚƌŝƟŽŶ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƌŝƐƋƵĞƐ�ůŝĠƐ ă�ů͛ĂůŝŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ąŐĠĞ -�WƌĠǀĞŶƟŽŶ�ĚĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ƉĂƚŚŽůŽŐŝĞƐ�ůŝĠĞƐ�ĂƵ ǀŝĞŝůůŝƐƐĞŵĞŶƚ�;ĞŶ�ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌ�ƉƌĠǀĞŶƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĚĠŶƵƚƌŝƟŽŶ͕ ĚĞƐ�ƚƌŽƵďůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂƐƟĐĂƟŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�ĚĠŐůƵƟƟŽŶͿ 



ͥ͝ 

 �ĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ�ĚĞƐ��ĠŵĂƌĐŚĞƐ� ĞŶ�WƌŽŵŽƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ 

DŽŶƚĞƌ�Ğƚ�ĠǀĂůƵĞƌ�ƐŽŶ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĞ�ƐĂŶƚĠ 
>͛ĠĚƵĐĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�Ɛ͛ĂƉƉƵŝĞ�ƐƵƌ�ƵŶĞ�ĚĠŵĂƌĐŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟǀĞ�ƋƵŝ�ĨĂŝƚ�ĂƉƉĞů�ă�ĚĞƐ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ŽƵƟůƐ�Ě͛ĂŶŝŵĂƟŽŶ͘ �ĞƩĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐĞ�ƉƌŽƉŽƐĞ�Ě͛ĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĞƌ�ĐĞƐ�ŽƵƟůƐ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�Ğƚ�Ě͛ĂďŽƌĚĞƌ�ůĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ƉƌĠĂůĂďůĞƐ�ă�ůĞƵƌ�ƵƟůŝƐĂƟŽŶ͕�ůĞƵƌ�ŝŶƚĠƌġƚ�Ğƚ�ůĞƵƌƐ�ůŝŵŝƚĞƐ͘ 

KďũĞĐƟĨƐ 
 �ƉƉƌŽĨŽŶĚŝƌ�ƐĂ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ĚĞƐ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ƵƟůŝƐĠƐ�ĚĂŶƐ ůĞ�ĐŚĂŵƉ�ĚĞ�ů͛ĠĚƵĐĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ͕ DĂŠƚƌŝƐĞƌ�ůĞƐ�ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ�ĠƚĂƉĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĚĠŵĂƌĐŚĞ� ĚĞ�ƉƌŽũĞƚƐ ĞŶ�ĠĚƵĐĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ  �ŽŶƚĞŶƵ 
 
>͛�W^͕�ĚĞ�ƋƵŽŝ�ƉĂƌůŽŶƐ-ŶŽƵƐ�͍ -�ZĞƉƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ͕�ĚĞ�ů͛ĠĚƵĐĂƟŽŶ͕�ĚĞ�ů͛ĠĚƵĐĂƟŽŶ ƉŽƵƌ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ͕�ĚĞ�ůĂ�ƉƌĠǀĞŶƟŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ ƐĂŶƚĠ�Ğƚ�ĂƉƉŽƌƚƐ�ƐƵƌ�ĐĞƐ�ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�Ğƚ�ůĞƵƌ ĂƌƟĐƵůĂƟŽŶ -�>Ă�ĚĠŵĂƌĐŚĞ�ĞŶ�ĠĚƵĐĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ  
ů�ŽŵŵĞŶƚ�ĠůĂďŽƌĞƌ�ƵŶ�ƉƌŽũĞƚ�Ě͛ĠĚƵĐĂƟŽŶ ƉŽƵƌ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�͍ -�>͛ĂŶĂůǇƐĞ�ĚĞ�ůĂ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�͗�ƐĞƐ�ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ Ğƚ�ƐĞƐ�ĞŶũĞƵǆ 
-�>Ă�ĚĠƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƉƌŝŽƌŝƚĠƐ�ĞŶ�ůŝĞŶ�ĂǀĞĐ�ů͛ĂŶĂůǇƐĞ ĚĞ�ůĂ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ -�>Ğ�ƌƀůĞ�ĚĞƐ�ŽďũĞĐƟĨƐ�Ğƚ�ůĞƵƌ�ĨŽƌŵƵůĂƟŽŶ -�>Ă�ĚĠƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ĂƵ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĞƐ�ŽďũĞĐƟĨƐ Ğƚ�ůĂ�ƉůĂŶŝĮĐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ -�>͛ĠǀĂůƵĂƟŽŶ�͗�ĐŽŵŵĞŶƚ�ůĂ�ĐŽŶĚƵŝƌĞ-�ƐĂ�ƉůĂĐĞ͕�ƐŽŶ�ƌƀůĞ Ğƚ�ƐĞƐ�ĞŶũĞƵǆ 

sŽƵƐ�ġƚĞƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ 
 WƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ� Ğƚ� ďĠŶĠǀŽůĞƐ�ĚƵ� ĐŚĂŵƉ� ĚĞ� ů͛ĠĚƵĐĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ͕�ĚƵ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ͕�ĚƵ�ƐŽĐŝĂů�Ğƚ�ĚĞ� ů͛ĠĚƵĐĂƟĨ�ƐŽƵŚĂŝͲƚĂŶƚ�ŵĞƩƌĞ� ĞŶ� ƉůĂĐĞ� ƵŶ� ƉƌŽͲũĞƚ�Ě͛ĠĚƵĐĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ �Ă�ƐĂŶƚĠ͘ 



ϮϬ 

 �ĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ�ĚĞƐ��ĠŵĂƌĐŚĞƐ� ĞŶ�WƌŽŵŽƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ 

>Ă�ĚĠŵĂƌĐŚĞ�ĞŶ�ĠĚƵĐĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ů͛ĂƌƟĐƵůĂƟŽŶ�ĚĞ�ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ�ĠƚĂƉĞƐ ŵĠƚŚŽĚŽůŽŐŝƋƵĞƐ͕�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĚĞƐ�ǀĂůĞƵƌƐ�ƋƵŝ�ĨŽŶĚĞŶƚ�ů͛ĠĚƵĐĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ͘ �ĞƩĞ� ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǀŝƐĞ� ů͛ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ�ƉĂƌ� ůĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĚĞ�ĐĞ�ĐĂĚƌĞ�ĠƚŚŝƋƵĞ�Ğƚ�ŵĠƚŚŽĚŽůŽͲŐŝƋƵĞ͕� ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ĐŽŶĨŽƌƚĞƌ� ĚĂŶƐ� ůĞ�ŵŽŶƚĂŐĞ� Ğƚ� ůĂ�ŵŝƐĞ� ĞŶ� ŽĞƵǀƌĞ� ĚĞ� ƉƌŽũĞƚƐ� Ě͛ĠĚƵĐĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ͘ 

dĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ŽƵƟůƐ�Ě͛ĂŶŝŵĂƟŽŶ� 
ĞŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ�WŽƵƌ�ůĂ�^ĂŶƚĠ 

KďũĞĐƟĨƐ 
 -�/ĚĞŶƟĮĞƌ�ůĞ�ƌƀůĞ�Ğƚ�ůĂ�ƉůĂĐĞ�ĚĞ�ů͛ŽƵƟů�Ě͛ĂŶŝŵĂƟŽŶ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ĚĠŵĂƌĐŚĞ�ĞŶ�ĠĚƵĐĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ͕ -��ƉƉƌŽĨŽŶĚŝƌ�ƐĂ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ĚĞƐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ŽƵƟůƐ�Ě͛ĂŶŝͲŵĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ĂŵĠůŝŽƌĞƌ�ůĞƵƌ�ƵƟůŝƐĂƟŽŶ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ŽĞƵǀƌĞ�Ě͛ĂĐƟŽŶƐ�Ě͛ĠĚƵĐĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ͘  
�ŽŶƚĞŶƵ 
 
-�WƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĚĠŵĂƌĐŚĞ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĞŶ ĠĚƵĐĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ -��ǆƉĠƌŝŵĞŶƚĂƟŽŶ�Ě͛ŽƵƟůƐ�ƵƟůŝƐĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ĚĠŵĂƌĐŚĞ Ě͛ĠĚƵĐĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ -��ŶĂůǇƐĞ�ĚĞƐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ŽƵƟůƐ�Ě͛ĂŶŝŵĂƟŽŶ͕ ŝŶƚĠƌġƚ�Ğƚ�ůŝŵŝƚĞƐ -�WƌŝŶĐŝƉĞƐ�Ě͛ĂŶŝŵĂƟŽŶ�ĞŶ�ĠĚƵĐĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ 

sŽƵƐ�ġƚĞƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ 
 WƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ� Ğƚ� ďĠŶĠǀŽůĞƐ�ĚƵ� ĐŚĂŵƉ� ĚĞ� ů͛ĠĚƵĐĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ͕�ĚƵ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ͕�ĚƵ�ƐŽĐŝĂů�Ğƚ�ĚĞ� ů͛ĠĚƵĐĂƟĨ�ƐŽƵŚĂŝͲƚĂŶƚ�ŵĞƩƌĞ� ĞŶ� ƉůĂĐĞ� ƵŶ� ƉƌŽͲũĞƚ�Ě͛ĠĚƵĐĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ �ůĂ�ƐĂŶƚĠ͘ 



͞͝ 

 

�ĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�ŵĠƚŚŽĚŽůŽŐŝƋƵĞ�ĚĞ� 
ƉŽƌƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚ�ă�ů͛ĠǀĂůƵĂƟŽŶ� 

sŽƵƐ�ġƚĞƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ 
 WƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ� Ğƚ� ďĠŶĠǀŽůĞƐ�ĚƵ� ĐŚĂŵƉ� ĚĞ� ů͛ĠĚƵĐĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ͕�ĚƵ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ͕�ĚƵ�ƐŽĐŝĂů�Ğƚ�ĚĞ� ů͛ĠĚƵĐĂƟĨ�ƐŽƵŚĂŝͲƚĂŶƚ�ŵĞƩƌĞ� ĞŶ� ƉůĂĐĞ� ƵŶ� ƉƌŽͲũĞƚ�Ě͛ĠĚƵĐĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ �Ă�ƐĂŶƚĠ͘ 

KďũĞĐƟĨƐ 
 
-��ŽŶŶĂŠƚƌĞ�ůĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ�Ğƚ�ŵĠƚŚŽĚĞƐ�ĚĞ�ůĂ 
ĚĠŵĂƌĐŚĞ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƟŽŶ�ĞŶ�ĠĚƵĐĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ͕ 
-�/ĚĞŶƟĮĞƌ�ůĞƐ�ĞŶũĞƵǆ�Ğƚ�ůŝŵŝƚĞƐ�ĚĞ�ů͛ĠǀĂůƵĂƟŽŶ 
ĞŶ�ĠĚƵĐĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ͘ 
 
 
�ŽŶƚĞŶƵ 
 
-�YƵ͛ĞƐƚ-ĐĞ�ƋƵ͛ĠǀĂůƵĞƌ�͍�YƵ͛ĠǀĂůƵĞ-ƚ-ŽŶ�͍ -�WŽƵƌƋƵŽŝ�Ğƚ�ƉŽƵƌ�ƋƵŝ�ĠǀĂůƵĞƌ�͍ -�>͛ĠǀĂůƵĂƟŽŶ�ĞŶ�ĠĚƵĐĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�͗ ĚĠĮŶŝƟŽŶ͕�ĞŶũĞƵǆ�Ğƚ�ƉƌĠĂůĂďůĞƐ -��ŽŵŵĞŶƚ�ĠǀĂůƵĞƌ�͍�YƵŝ�ĠǀĂůƵĞ�͍�YƵĂŶĚ�ĠǀĂůƵĞƌ�͍ -�>͛ĠǀĂůƵĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ͕�ů͛ĠǀĂůƵĂƟŽŶ�ĚƵ�ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ͕ ůĞƐ�ĐƌŝƚğƌĞƐ�Ğƚ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ͕�ůĞƐ�ŽƵƟůƐ   

�ĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ�ĚĞƐ��ĠŵĂƌĐŚĞƐ� ĞŶ�WƌŽŵŽƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ 

>͛ĠǀĂůƵĂƟŽŶ�ƐƵƐĐŝƚĞ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ŝŶƚĞƌƌŽŐĂƟŽŶƐ�͗�ƋƵ͛ĞƐƚ-ĐĞ�ƋƵ͛ĠǀĂůƵĞƌ�͍ WŽƵƌƋƵŽŝ�ĠǀĂůƵĞƌ�Ğƚ�ĐŽŵŵĞŶƚ�͍ �ĞƩĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǀŝƐĞ�ă�ĂƉƉŽƌƚĞƌ�ĚĞƐ�ƌĞƉğƌĞƐ�ƉĞƌŵĞƩĂŶƚ�ĚĞ�ƐĞ�ĨĂŵŝůŝĂƌŝƐĞƌ�ĂǀĞĐ�ů͛ĠǀĂůƵĂƟŽŶ�Ğƚ�Ě͛ĞŶ�ĐĞƌŶĞƌ�ƚŽƵƚ�ů͛ŝŶƚĠƌġƚ�ĐŽŵŵĞ�ŽƵƟů�Ě͛ĂŶĂůǇƐĞ�Ğƚ�Ě͛ĂŵĠůŝŽƌĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƉƌĂƟƋƵĞƐ 



ϮϮ 

 ��>�E�Z/�Z�Z���W/dh>�d/&���^�&KZD�d/KE^ 

&ŽƌŵĂƟŽŶƐ �ĂƚĞƐ �ƵƌĠĞ >ŝĞƵ 
:ĞƵŶĞƐ�ĞŶ�ŝŶƐĞƌƟŽŶ�͗�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�ĞŶ�ũĞƵ ϭϳ�Ğƚ�ϭϴ�ŵĂƌƐ Ϯ�ũŽƵƌƐ DŽŶƚĂƵďĂŶ 
�ŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ�ƉƐǇĐŚŽƐŽĐŝĂůĞƐ�Ğƚ��ƐͲƟŵĞ�ĚĞ�ƐŽŝ 
 

ϮϬ�Ğƚ�Ϯϭ�ũƵŝŶ Ϯ�ũŽƵƌƐ �ůďŝ 

�ĚƵĐĂƟŽŶ�ŶƵƚƌŝƟŽŶŶĞůůĞ�ĚĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŶĞůůĞ�Ğƚ�ƉƌŝŵĂŝƌĞ 
Ϯϲ�Ğƚ�Ϯϳ�ƐĞƉͲ
ƚĞŵďƌĞ 

Ϯ�ũŽƵƌƐ dŽƵůŽƵƐĞ 

:ĞƵŶĞƐ�Ğƚ�ƐĞǆƵĂůŝƚĠ��͗�ĨĂǀŽƌŝƐĞƌ�ůĞ�ĚŝĂůŽŐƵĞ 
ϰ�Ğƚ�ϱ�ŽĐƚŽďƌĞ Ϯ�ũŽƵƌƐ �ƵĐŚ 

^ĂŶƚĠ�ĚĞƐ�:ĞƵŶĞƐ 

&ŽƌŵĂƟŽŶƐ �ĂƚĞƐ �ƵƌĠĞ >ŝĞƵ 
�ĚƵĐĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�Ğƚ�ƉƌĠĐĂƌŝͲ
ƚĠ ͗�ĐŽŵŵĞŶƚ�Ɛ͛Ǉ�ƉƌĞŶĚƌĞ ͍� 

ϱ�Ğƚ�ϲ�ŵĂŝ Ϯ�ũŽƵƌƐ �ůďŝ 

EƵƚƌŝƟŽŶ�Ğƚ�ƉƌĠĐĂƌŝƚĠ  ϯϬ�Ğƚ�ϯϭ�ŵĂŝ Ϯ�ũŽƵƌƐ dŽƵůŽƵƐĞ 

^ĂŶƚĠ�Ğƚ�ŝŶƐĞƌƟŽŶ 

^ĂŶƚĠ�ĂƵ�ƚƌĂǀĂŝů 
&ŽƌŵĂƟŽŶƐ �ĂƚĞƐ �ƵƌĠĞ >ŝĞƵ 
DĞƩƌĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ĚĞƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ĚĞ�ƉƌŽͲ
ŵŽƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞƐ�ƐĂůĂͲ
ƌŝĠƐ 

ϭϳ�Ğƚ�ϭϴ�ŽĐƚŽďƌĞ Ϯ�ũŽƵƌƐ dŽƵůŽƵƐĞ 

^ĂŶƚĠ�Ğƚ�ŚĂŶĚŝĐĂƉ 
&ŽƌŵĂƟŽŶƐ �ĂƚĞƐ �ƵƌĠĞ >ŝĞƵ 
sŝĞ�ĂīĞĐƟǀĞ�Ğƚ�ƐĞǆƵĞůůĞ�ĚĞƐ�ƉĞƌͲ
ƐŽŶŶĞƐ��ĞŶ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĚĞ�ŚĂŶĚŝĐĂƉ 

ϵ�Ğƚ�ϭϬ�ŵĂŝ 
ϭϯ�Ğƚ�ϭϰ�ŽĐƚŽďƌĞ 

Ϯ�ũŽƵƌƐ 
Ϯ�ũŽƵƌƐ 

DŽŶƚĂƵďĂŶ� 
dŽƵůŽƵƐĞ 



͟͞ 

 

 

��>�E�Z/�Z�Z���W/dh>�d/&���^�&KZD�d/KE^ 

&ŽƌŵĂƟŽŶƐ �ĂƚĞƐ �ƵƌĠĞ >ŝĞƵ 
DĞƩƌĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ƵŶĞ�ĚĠŵĂƌĐŚĞ�ĞŶ�
ĠĚƵĐĂƟŽŶ�ƚŚĠƌĂƉĞƵƟƋƵĞ�ĚƵ� 
ƉĂƟĞŶƚ 

ϭϱ�Ğƚ�ϭϲ�ĨĠǀƌŝĞƌ�͕�
ϭϳ�Ğƚϭϴ�ŵĂƌƐ�͕�ϭϰ�
Ğƚ�ϭϱ�Ăǀƌŝů 
ϭϬ�Ğƚ�ϭϭ�ŽĐƚŽďƌĞ͕�
ϳ�Ğƚ�ϴ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�͕�
ϱ�Ğƚ�ϲ�ĚĠĐĞŵďƌĞ 

ϰϮ�Ś�ͬ�ϲ�ũ 
 
 
ϰϮ�Ś�ͬ�ϲũ 

dŽƵůŽƵƐĞ 
 
 
�ůďŝ 

>Ă�ƉůĂĐĞ�ĚĞ�ů͛ĞŶƚƌĞƟĞŶ�ŵŽƟǀĂƟŽŶͲ
ŶĞů��ĚĂŶƐ�ů͛ĠĚƵĐĂƟŽŶ�ƚŚĠƌĂƉĞƵƟƋƵĞ� 

Ϯϭ�Ğƚ�ϮϮ�ŶŽͲ
ǀĞŵďƌĞ 
 

Ϯ�ũŽƵƌƐ dŽƵůŽƵƐĞ 

^ĂŶƚĠ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ąŐĠĞƐ 
&ŽƌŵĂƟŽŶƐ �ĂƚĞƐ �ƵƌĠĞ >ŝĞƵ 

DĂůĂĚŝĞ�ĚΖ�ůǌŚĞŝŵĞƌ�Ğƚ�ŵĂůĂĚŝĞƐ�ĂƉƉĂƌĞŶƚĠĞƐ� 
ϭϬ�Ğƚ�ϭϭ�ŽĐƚŽďƌĞ Ϯ�ũŽƵƌƐ dŽƵůŽƵƐĞ 

EƵƚƌŝƟŽŶ�Ğƚ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ąŐĠĞƐ�͗�ƉƌĠͲǀĞŶƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĚĠŶƵƚƌŝƟŽŶ 
ϰ�Ğƚ�ϱ�Ăǀƌŝů Ϯ�ũŽƵƌƐ dŽƵůŽƵƐĞ 

 �ĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ�ĚĞƐ��ĠŵĂƌĐŚĞƐ��ĞŶ�WƌŽŵŽƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ 
&ŽƌŵĂƟŽŶƐ �ĂƚĞƐ �ƵƌĠĞ >ŝĞƵ 
DŽŶƚĞƌ�Ğƚ�ĠǀĂůƵĞƌ�ƐŽŶ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĞ�ƐĂŶƚĠ 

ϯϬ�Ğƚ�ϯϭ�ŵĂŝ͕�ϳ�
ũƵŝŶ 

ϯ�ũŽƵƌƐ dŽƵůŽƵƐĞ 

dĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ŽƵƟůƐ�Ě͛ĂŶŝŵĂƟŽŶ�ĞŶ�
�ĚƵĐĂƟŽŶ�WŽƵƌ�ůĂ�^ĂŶƚĠ 

ϮϬ�ũƵŝŶ ϭ�ũŽƵƌ dŽƵůŽƵƐĞ 

�ĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�ŵĠƚŚŽĚŽůŽŐŝƋƵĞ�
ĚĞ�ƉŽƌƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚ��ă�ů͛ĠǀĂůƵĂƟŽŶ 

Ϯϴ�ŶŽǀĞŵďƌĞ ϭ�ũŽƵƌ dŽƵůŽƵƐĞ 

�ĚƵĐĂƟŽŶ�ƚŚĠƌĂƉĞƵƟƋƵĞ�ĚƵ�ƉĂƟĞŶƚ 



Ϯϰ 

 

DK��>/d�^��͛/E^�Z/Wd/KE 
>Ğ�ďƵůůĞƟŶ�Ě͛ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�ĚĞǀƌĂ�ġƚƌĞ�ƌĞƚŽƵƌŶĠ�ĐŽŵƉůĠƚĠ�ă�ŶŽƚƌĞ�ĂĚƌĞƐƐĞ�ƉŽƐƚĂůĞ͕�ĂĐĐŽŵͲƉĂŐŶĠ�Ě͛ƵŶ�ĐŚğƋƵĞ�Ě͛ĂĐŽŵƉƚĞ�ă�ů͛ŽƌĚƌĞ�ĚĞ�ů͛/Z�W^�DW͕�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŶƚ�ă�ϱϬй�ĚƵ�ŵŽŶͲƚĂŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ͘� >Ğ�ƐƚĂŐŝĂŝƌĞ�ĞƐƚ�ŝŶǀŝƚĠ�ă�ŵŽƟǀĞƌ�ƐĂ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�Ğƚ�ă�ƉƌĠĐŝƐĞƌ�ƐĞƐ�ĂƩĞŶƚĞƐ͘ >ĞƐ�ĨƌĂŝƐ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ͕�Ě͛ŚĠďĞƌŐĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ĚĞ�ƌĞƐƚĂƵƌĂƟŽŶ�ŶĞ�ƐŽŶƚ�ƉĂƐ�ĐŽŵƉƌŝƐ�ĚĂŶƐ�ĐĞ�ŵŽŶƚĂŶƚ͘ >Ă�ĐůƀƚƵƌĞ�ĚĞƐ�ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�ƐĞ�ĨĂŝƚ�ϭϱ�ũŽƵƌƐ�ĂǀĂŶƚ�ůĞ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ũŽƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ͘ EŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ĐŽŶĮƌŵĞƌŽŶƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ŵĞŝůůĞƵƌƐ�ĚĠůĂŝƐ͕�ǀŽƚƌĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ă�ůĂ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ͘ >Ă�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƋƵŝ�ǀŽƵƐ�ƐĞƌĂ�ĂĚƌĞƐƐĠĞ�ĞƐƚ�ă�ƌĞƚŽƵƌŶĞƌ�ƐŝŐŶĠĞ�ĂǀĂŶƚ�ůĞ�ĚĠͲŵĂƌƌĂŐĞ�ĚĞ�ůĂ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ >Ğ�ďƵůůĞƟŶ�Ě͛ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�ĞƐƚ�ƚĠůĠĐŚĂƌŐĞĂďůĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ�ĚĞ�ů͛/Z�W^�DW /ů�ƉĞƵƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ġƚƌĞ�ƉŚŽƚŽĐŽƉŝĠ�ƐĞůŽŶ�ůĞƐ�ďĞƐŽŝŶƐ�;ƵŶ�ďƵůůĞƟŶ�ƉĂƌ�ĨŽƌŵĂƟŽŶͿ͘  WŽƵƌ�ƉůƵƐ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ͕�ĐŽŶƚĂĐƚĞƌ�ů͛/Z�W^�DW �ƉŽůĞĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĨΛŝƌĞƉƐŵƉ͘Ĩƌ�ͬ�Ϭϱ�ϲϱ�ϳϯ�ϲϬ�ϮϬ  -�>ĞƐ�ĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ƐŽŶƚ�ůŝŵŝƚĠĞƐ�ă�ϭϱ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͘ -�>Ă�ƌĞƐƚĂƵƌĂƟŽŶ�ĞƐƚ�ĞŶ�ŵŽĚĞ�ůŝďƌĞ͕�ĞůůĞ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĠĞ�ƉĂƌ�ů͛/Z�W^�DŝĚŝ-WǇƌĠŶĠĞƐ -�hŶĞ�ĂƩĞƐƚĂƟŽŶ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĞƐƚ�ƌĞŵŝƐĞ�ă�ůĂ�ĮŶ�ĚĞ�ůĂ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ͘ 
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