
^ŬŽůĂŶƐͬůćƌŽĂŶƐƚĂůƚĞŶƐ�ŶĂŵŶ͗ 

K�^͘�>ĂĚĚĂ�ŶĞĚ�ĨŽƌŵƵůćƌĞƚ�ƉĊ�ĚŝŶ�ĞŐĞŶ�ĚĂƚŽƌ�ŝŶŶĂŶ�ĚƵ�ďƂƌũĂƌ�ĨǇůůĂ�ŝ�ĚĞƚ�ŽĐŚ�ƐćŶĚ�ĚĞƚ�ĨćƌĚŝŐƚ�ŝĨǇůůĚĂ� 
ĨŽƌŵƵůćƌĞƚ�ƐŽŵ�Ğ-ƉŽƐƚďŝůĂŐĂ͊��Ğƚ�ŐĊƌ�/Ed��ĂƩ�ĨǇůůĂ�ŝ�ŽĐŚ�ƐćŶĚĂ�ĨŽƌŵƵůćƌĞƚ�ĚŝƌĞŬƚ�ĨƌĊŶ�ǁĞďďůćƐĂƌĞŶ͊ 



<ƌŝƚĞƌŝĞƌ͗� ϳ͘Ϯ� WƌŽũĞŬƚĞƚƐ�ůćŶŐĚ͗�� ĂͿ�WĊ�ŐƌƵŶĚŶŝǀĊ�ćƌ�ŵŝŶŝŵŝůćŶŐĚĞŶ�ĨƂƌ�ĞƩ�'ƌƂŶ�&ůĂŐŐ-ƉƌŽũĞŬƚ�ƚǀĊ�ƚĞƌŵŝŶĞƌ�ŽĐŚ�ŵĂǆŝŵŝůćŶŐĚĞŶ�ƚƌĞ�ƚĞƌŵŝŶĞƌ͘ 
      ďͿ�WĊ�ŚĊůůďĂƌ�ŶŝǀĊ�ćƌ�ŵŝŶŝŵŝůćŶŐĚĞŶ�ĨƂƌ�ĞƩ�'ƌƂŶƚ�&ůĂŐŐ-ƉƌŽũĞŬƚ�ƚǀĊ�ƚĞƌŵŝŶĞƌ�ŽĐŚ�ŵĂǆŝŵŝůćŶŐĚĞŶ�ĨǇƌĂ�ƚĞƌŵŝŶĞƌ͘ 
  ϳ͘ϯ�WƌŽũĞŬƚĞƚ�ďƂƌũĂƌ�ŝ�ďƂƌũĂŶ�Ăǀ�ĂŶƟŶŐĞŶ�ŚƂƐƚ-�ĞůůĞƌ�ǀĊƌƚĞƌŵŝŶĞŶ͘ 

,ĂŶĚůŝŶŐƐƉůĂŶĞŶ 
WůĂŶĞƌĂĚ�ůćŶŐĚ�ĨƂƌ�ƉƌŽũĞŬƚĞƚ� 
;ŵŵͬĊĊ—ŵŵͬĊĊͿ͗ 
 
 
Ećƌ�ŐũŽƌĚĞ�Ŷŝ�ŚĂŶĚůŝŶŐƐƉůĂŶĞŶ͍ 
 
 
sĞŵ�ŐũŽƌĚĞ�ŚĂŶĚůŝŶŐƐƉůĂŶĞŶ͍��ŶŐĞ�ŬŽŶƚĂŬƚƉĞƌƐŽŶĞƌŶĂƐ�
ŶĂŵŶ͕�Ğ-ƉŽƐƚĂĚƌĞƐƐ�ŽĐŚ�ƚĞůĞĨŽŶŶƵŵŵĞƌ͗ 
 
WĞƌƐŽŶ�ϭ͗ 
 
 
WĞƌƐŽŶ�Ϯ͗ 
 
 
PǀƌŝŐĂ͗ 
 
 
 
 
������sŝ�ŚĂƌ�ĞƩ�ƉĞƌƐŽŶĂůƚĞĂŵ�ƐŽŵ�ĂŶƐǀĂƌĂƌ�ĨƂƌ�'ƌƂŶ�&ůĂŐŐ-
ǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚĞŶ�ŝŶŽŵ�ǀĊƌ�ĞŶŚĞƚ͘ 

�ZĂƉƉŽƌƚĞŶ 
WƌŽũĞŬƚĞƚƐ�ůćŶŐĚ� 
;ŵŵͬĊĊ—ŵŵͬĊĊͿ͗ 
 
 
Ećƌ�ŐũŽƌĚĞ�Ŷŝ�ƌĂƉƉŽƌƚĞŶ͍ 
 
 
sĞŵ�ŐũŽƌĚĞ�ƌĂƉƉŽƌƚĞŶ͍��ŶŐĞ�ŬŽŶƚĂŬƚƉĞƌƐŽŶĞƌŶĂƐ�ŶĂŵŶ͕� 
Ğ-ƉŽƐƚĂĚƌĞƐƐ�ŽĐŚ�ƚĞůĞĨŽŶŶƵŵŵĞƌ͗ 
 
WĞƌƐŽŶ�ϭ͗ 
 
 
WĞƌƐŽŶ�Ϯ͗ 
 
 
PǀƌŝŐĂ͗� 
 
 
 
 
������sĊƌƚ�ƉĞƌƐŽŶĂůƚĞĂŵ�ƚƌćīĂĚĞƐ�ƌĞŐĞůďƵŶĚĞƚ�ƵŶĚĞƌ�ĂƌďĞƚĞƚƐ�
ŐĊŶŐ�ŽĐŚ�ĚĞůĂĚĞ�ƉĊ�ĂŶƐǀĂƌĞƚ�ĨƂƌ�ƉƌŽũĞŬƚĞƚ͘ 

ϭͿ�'Ƃƌ�Ğƌ�ŚĂŶĚůŝŶŐƐƉůĂŶ�ŝ�ďƂƌũĂŶ�Ăǀ�ĚĞŶ�ƚĞƌŵŝŶ�ĚĊ�Ŷŝ�ŝŶůĞĚĞƌ�ĂƌďĞƚĞƚ�ŵĞĚ�'ƌƂŶ�&ůĂŐŐ-ƉƌŽũĞŬƚĞƚ͘ 
ϮͿ�^Ŭƌŝǀ�ŝŶ�ŚĂŶĚůŝŶŐƐƉůĂŶĞŶ�ŝ�ƌƵƚŽƌŶĂ�Ɵůů�ǀćŶƐƚĞƌ͘ 
ϯͿ�^ćŶĚ�ŝŶ�ŚĂŶĚůŝŶŐƐƉůĂŶĞŶ�ƐĞŶĂƐƚ�ϭϱ͘ϯ�ĞůůĞƌ�ϭϱ͘ϭϬ�Ɵůů�Ğ-ƉŽƐƚĂĚƌĞƐƐĞŶ�ŐƌŽŶŇĂŐŐΛĨĞĞƐƵŽŵŝ͘Į͘ 
ϰͿ�'Ƃƌ�Ğƌ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ŝ�ƐůƵƚĞƚ�Ăǀ�ƉƌŽũĞŬƚĞƚ͘�&Ǉůů�ŝ�ƌĂƉƉŽƌƚĞŶ�ŝ�ƌƵƚŽƌŶĂ�Ɵůů�ŚƂŐĞƌ͘ 
ϱͿ�^ćŶĚ�ŝŶ�ƌĂƉƉŽƌƚĞŶ�ƐĞŶĂƐƚ�ϭϱ͘ϰ�ĞůůĞƌ�ϭϱ͘ϭϭ�Ɵůů�Ğ-ƉŽƐƚĂĚƌĞƐƐĞŶ�ŐƌŽŶŇĂŐŐΛĨĞĞƐƵŽŵŝ͘Į͘ 

WĊ�ǀĂƌũĞ�ƐŝĚĂ 
ĂŶŐĞƐ�ǀŝůŬĂ�'ƌƂŶ�
&ůĂŐŐ-ŬƌŝƚĞƌŝĞƌ�
ĨƌĊŐŽƌŶĂ�ƌƂƌ͘ 

&���^ƵŽŵŝƐ�ŬŽŵŵĞŶƚĂƌĞƌ� 
;ŚĂŶĚůŝŶŐƐƉůĂŶĞŶͿ͗ 

WƌŽũĞŬƚĞƚ�ďƂƌũĂƌ�
ĂŶơŶŐĞŶ�ŝ�ďƂƌũĂŶ�
ƉĊ�ŚƂƐƚ-�ĞůůĞƌ�ǀĊƌ-
ƚĞƌŵŝŶĞŶ�ŽĐŚ�ƚĂƌ�
ƐůƵƚ�ŝ�ƐůƵƚĞƚ�Ăǀ�
ǀĊƌĞŶ�ĞůůĞƌ�ŚƂƐƚĞŶ͘ 

WƌŽũĞŬƚĞƚ�ĨŽƌƚƐćƩĞƌ�
ćǀĞŶ�ĞŌĞƌ�ƌĂƉƉŽƌƚĞƌŝŶͲ
ŐĞŶ�Ɵůů�ƐůƵƚĞƚ�Ăǀ�ŚƂƐƚ-�
ĞůůĞƌ�ǀĊƌƚĞƌŵŝŶĞŶ͘ 

&���^ƵŽŵŝƐ�ŬŽŵŵĞŶƚĂƌĞƌ�;ƌĂƉƉŽƌƚĞŶͿ͗ 

 



<ƌŝƚĞƌŝĞƌ͗ ϭ͘ϭ�'ƌƂŶ�&ůĂŐŐ-ƉƌŽũĞŬƚĞƚ�ŚĂƌ�ĞƩ�ƚĞŵĂ͘ 
  ϭ͘Ϯ�dĞŵĂƚ�ŝŶŶĞĨĂƩĂƌ�ĞŶ�ĂƐƉĞŬƚ�Ăǀ�ŵŝŶƐŬŶŝŶŐ�Ăǀ�ŵŝůũƂďĞůĂƐƚŶŝŶŐĞŶ͘ 

,ĂŶĚůŝŶŐƐƉůĂŶĞŶ͗ 
WƌŽũĞŬƚĞƚƐ�ƚĞŵĂ͗ 
 
 
 
 
�ŶŐĞ�Śćƌ�ŚƵƌ�Ŷŝ�ďĞĂŬƚĂƌ�ŵŝŶƐŬŶŝŶŐ�Ăǀ�ŵŝůũƂďĞůĂƐƚŶŝŶŐĞŶ�ŝ�Ğƌƚ� 
ƉƌŽũĞŬƚ�ŝĨĂůů�Ŷŝ�ǀćůũĞƌ�ŶĊŐŽƚ�ĂŶŶĂƚ�ƚĞŵĂ�ćŶ�ĚĞ�ĨćƌĚŝŐĂ�'ƌƂŶ�
&ůĂŐŐ-ƚĞŵĂŶĂ͘�WĊ�ǀŝůŬĞƚ�ƐćƩ�ƐƉĂƌĂƌ�Ŷŝ�ƚ͘Ğǆ͘�ĞŶĞƌŐŝ�ͬ�ĂŶǀćŶĚĞƌ�
Ŷŝ�ŵŝŶĚƌĞ�ŵćŶŐĚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ͬ�ŵŝŶƐŬĂƌ�Ŷŝ�ƉĊ�ĞƌĂ�ƵƚƐůćƉƉ͍ 
 
 

 

 

ZĂƉƉŽƌƚĞŶ͗ 
sŝ�ƐƚƌćǀĂĚĞ�Ɵůů�ĂƩ�ŵŝŶƐŬĂ�ŵŝůũƂďĞůĂƐƚŶŝŶŐĞŶ� 
 
PǀƌŝŐĂ�ŬŽŵŵĞŶƚĂƌĞƌ͗ 

&���^ƵŽŵŝƐ�ŬŽŵŵĞŶƚĂƌĞƌ� 
;ŚĂŶĚůŝŶŐƐƉůĂŶĞŶͿ͗ 

 

 

&���^ƵŽŵŝƐ�ŬŽŵŵĞŶƚĂƌĞƌ�;ƌĂƉƉŽƌƚĞŶͿ͗ 

<ŽŶƚƌŽůůĞƌĂ�ĂƩ�Ŷŝ� 
ŬƌǇƐƐĂƌ�ĨƂƌ�Ăůůƚ�ƐŽŵ�
Ŷŝ�ŐĞŶŽŵĨƂƌƚ͘ 

,ćƌ�ŬĂŶ�Ŷŝ�
ƐŬƌŝǀĂ�ĂŶĚƌĂ�
ŬŽŵŵĞŶƚĂƌĞƌ 
ĞůůĞƌ�ƐŬŝĐŬĂ 
ŚćůƐŶŝŶŐĂƌ�Ɵůů�
&���^ƵŽŵŝ͘ 

Kŵ�Ŷŝ�ƚ͘Ğǆ͘�ǀćůũĞƌ�
ƐŬŽŐƐƵƞůǇŬƚĞƌ�
ƐŽŵ�ƚĞŵĂ�ŬĂŶ�Ŷŝ�
ǀćůũĂ�ĨŽƌƚƐŬĂīͲ
ŶŝŶŐƐŵĞĚĞů͕� 
ǀćŐŬŽƐƚ�ŽĐŚ� 
ĂŬƟǀŝƚĞƚĞƌ�ƐĊ�ĂƩ�
Ŷŝ�ƐƉĂƌĂƌ�ĞŶĞƌŐŝ�
ŽĐŚ�ŵĂƚĞƌŝĂů͘ 



<ƌŝƚĞƌŝĞƌ͗� Ϯ͘ϭ�sĞƌŬƐĂŵŚĞƚƐĞŶŚĞƚĞŶ�ŚĂƌ�ĞƩ�ŵŝůũƂƌĊĚ͕�ƐŽŵ�ƵƚǀĞĐŬůĂƌ͕�ŐĞŶŽŵĨƂƌ�ŽĐŚ�ĨƂůũĞƌ�ŵĞĚ�ŵŝůũƂĂƌďĞƚĞƚ�ŝ�ǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚƐĞŶŚĞƚĞŶ͘ 
  Ϯ͘Ϯ�ZĊĚĞƚƐ�ǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚ�ćƌ�ĞůĞǀĐĞŶƚƌĞƌĂƚ͘   Ϯ͘ϯ��ƚŵŝŶƐƚŽŶĞ�Ϯͬϯ�Ăǀ�ŵŝůũƂƌĊĚĞƚƐ�ŵĞĚůĞŵŵĂƌ�ćƌ�ĞůĞǀĞƌͬƐƚƵĚĞƌĂŶĚĞ͘ 
  Ϯ͘ϰ�ZĊĚĞƚ�ƐĂŵŵĂŶƚƌćĚĞƌ�ŵŝŶƐƚ�ĊƩĂ�ŐĊŶŐĞƌ�ƉĞƌ�ůćƐĊƌ͘� Ϯ͘ϱ�ZĊĚĞƚ�ĞŶŐĂŐĞƌĂƌ�ŚĞůĂ�ǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚƐĞŶŚĞƚĞŶ�ĂƩ�ƉůĂŶĞƌĂ�'ƌƂŶ�&ůĂŐŐ-ǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚĞŶ͘ 

,ĂŶĚůŝŶŐƐƉůĂŶĞŶ 

WĊ�ǀŝůŬĞƚ�ƐćƩ�ĨĊƌ�ĞůĞǀĞƌŶĂ�ĚĞůƚĂ�ŽĐŚ�ƉĊǀĞƌŬĂ�ŝ�ƌĊĚĞƚ͍ 
 �ůĂŶĚ�ĞůĞǀĞƌŶĂ�ǀćůũƐ�ĨƂƌƚƌŽĞŶĚĞƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞƌ�;ŽƌĚĨƂƌĂŶĚĞ͕�ƐĞŬƌĞƚĞƌĂƌĞͿ͘ 

 �ůĞǀĞƌŶĂ�ĚĞůƚĂƌ�ŝ�ƉůĂŶĞƌŝŶŐĞŶ�ŽĐŚ�ĨƂƌǀĞƌŬůŝŐĂŶĚĞƚ�Ăǀ�ŬĂƌƚůćŐŐŶŝŶŐĞŶ͘ 

 �ůĞǀĞƌŶĂ�ĚĞůƚĂƌ�ŝ�ƉůĂŶĞƌŝŶŐĞŶ�ŽĐŚ�ĨƂƌǀĞƌŬůŝŐĂŶĚĞƚ�Ăǀ�ǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚĞŶ͘ 

 �ůĞǀĞƌŶĂ�ĚĞůƚĂƌ�ŝ�ƵƚǀćƌĚĞƌĂŶĚĞƚ�Ăǀ��ǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚĞŶ͘ 

 �ůĞǀĞƌŶĂ�ĚĞůƚĂƌ�ŝ�ĂƩ�ƐĂŵŵĂŶƐƚćůůĂ�ŚĂŶĚůŝŶŐƐƉůĂŶĞŶ�ŽĐŚ�ĂƩ�ƐŬƌŝǀĂ�ƌĂƉƉŽƌƚĞŶ͘ 

 WĊ�ĂŶŶĂƚ�ƐćƩ͕�ŚƵƌ�ĚĊ͍ 

 

 

,Ƶƌ�ćƌ�ƌĊĚĞƚ�ƐĂŵŵĂŶƐĂƩ͍��ŶŐĞ�ĊƚŵŝŶƐƚŽŶĞ�ŚƵƌ�ŵĊŶŐĂ�ĞůĞǀĞƌͬ
ƐƚƵĚĞƌĂŶĚĞ�ŽĐŚ�ǀƵǆŶĂ�ƐŽŵ�ŚƂƌ�Ɵůů�ŵŝůũƂƌĊĚĞƚ͘ 

 

 

 

WĊ�ǀŝůŬĞƚ�ƐćƩ�ƐĂŵůĂƌ�ƌĊĚĞƚ�ŝŶ�ŝĚĠĞƌ�ŽĐŚ�ĊƐŝŬƚĞƌ�Ăǀ�ƉĞƌƐŽŶĞƌ�ŝ�ǀĞƌŬƐĂŵͲ
ŚĞƚƐĞŶŚĞƚĞŶ�ƐŽŵ�ŝŶƚĞ�ŚƂƌ�Ɵůů�ƌĊĚĞƚ͍ 
 ZĊĚĞƚƐ�ŵĞĚůĞŵŵĂƌ�ƐĂŵůĂƌ�ŝŶ�ŝĚĠĞƌ�ŝ�ƐŝŶĂ�ĞŐŶĂ�ŬůĂƐƐĞƌ͘ 

 ZĊĚĞƚ�ƉůĂŶĞƌĂƌ�ŽĐŚ�ĨƂƌǀĞƌŬůŝŐĂƌ�ĞŶ�ŝŶŝƟĂƟǀƉŽƐƚůĊĚĂ�ĞůůĞƌ�ŶĊŐŽƚ�ĂŶŶĂƚ�ƐǇŶůŝŐƚ�ƐćƩ�
 ĂƩ�ƐĂŵůĂ�ŝŶ��ŝĚĠĞƌ�ĨƌĊŶ�ŚĞůĂ�ĞŶŚĞƚĞŶ͘ 

 ZĊĚƐŵĞĚůĞŵŵĂƌŶĂ�ŽƌĚŶĂƌ�ĞŶ�ƚćǀůŝŶŐ�ĞůůĞƌ�ŬĂŵƉĂŶũ�ĨƂƌ�ĂƩ�ƐĂŵůĂ�ŝŶ�ŝĚĠĞƌ͘ 

 ZĊĚƐŵĞĚůĞŵŵĂƌŶĂ�ƐĂŵůĂƌ�ŝŶ�ŝĚĠĞƌ�ĚŝŐŝƚĂůƚ͕�ƚ͘Ğǆ͘�ǀŝĂ�ƐŽĐŝĂůĂ�ŵĞĚŝĂ͘ 

 WĊ�ĂŶŶĂƚ�ƐćƩ͕�ŚƵƌ�ĚĊ͍ 

ZĂƉƉŽƌƚĞŶ 

ZĊĚĞƚƐ�ǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚ�ǀĂƌ�ĞůĞǀĐĞŶƚƌĞƌĂĚ͘ 
 
ZĊĚĞƚ�ďĞƐƚŽĚ�Ɵůů�ŵŝŶƐƚ�Ϯͬϯ�Ăǀ�ĞůĞǀĞƌ�ĞůůĞƌ� 
ƐƚƵĚĞƌĂŶĚĞ͘� 
 
ZĊĚĞƚ�ĞŶŐĂŐĞƌĂĚĞ�ŚĞůĂ�ǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚƐĞŶŚĞƚĞŶ�
ĂƩ�ĚĞůƚĂ�ŝ�ƉůĂŶĞƌŝŶŐĞŶ�Ăǀ�ǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚĞŶ͘ 
 
,Ƶƌ�ŵĊŶŐĂ�ŐĊŶŐĞƌ�ƐĂŵůĂĚĞƐ�ƌĊĚĞƚ�ƵŶĚĞƌ� 
ƉƌŽũĞŬƚĞƚƐ�ŐĊŶŐ͍  ŐĊŶŐĞƌ 
 
&ƂƌćŶĚƌĂĚĞƐ�ƌĊĚĞƚƐ�ƐĂŵŵĂŶƐćƩŶŝŶŐ�ƵŶĚĞƌ�
ƉƌŽũĞŬƚĞƚƐ�ŐĊŶŐ͍�,Ƶƌ�ĚĊ͍ 
 
 
 
 
 
PǀƌŝŐĂ�ŬŽŵŵĞŶƚĂƌĞƌ͗ 

&���^ƵŽŵŝƐ�ŬŽŵŵĞŶƚĂƌĞƌ
;ŚĂŶĚůŝŶŐƐƉůĂŶĞŶͿ͗ 

&���^ƵŽŵŝƐ�ŬŽŵŵĞŶƚĂƌĞƌ�;ƌĂƉƉŽƌƚĞŶͿ͗ 

<Žŵ�ŝŚĊŐ�ĂƩ�ŵŝůũƂ-
ƌĊĚĞƚ�ƐĂŵŵĂŶƚƌćĚĞƌ 
ŵŝŶƐƚ�ϴ�ŐŐƌͬ͘ůćƐĊƌ 

Eŝ�ŬĂŶ�ǀćůũĂ 
ŇĞƌĂ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀ͘ 



<ƌŝƚĞƌŝĞƌ͗� ϯ͘ϭ�ZĊĚĞƚ�ŐƂƌ�ŝ�ďƂƌũĂŶ�Ăǀ�ƉƌŽũĞŬƚĞƚ�ĞŶ�ŬĂƌƚůćŐŐŶŝŶŐ�ŝŶŽŵ�ƌĂŵĞŶ�ĨƂƌ�ĚĞƚ�ǀĂůĚĂ�ƚĞŵĂƚ͘ 
  ϯ͘Ϯ�DĞĚ�ŬĂƌƚůćŐŐŶŝŶŐĞŶ�ŵćƚĞƌ�ŵĂŶ�ŵŝůũƂďĞůĂƐƚŶŝŶŐĞŶ�ĨƂƌ�ǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚƐĞŶŚĞƚĞŶ͕�ŽĐŚ�ĨƂƌ�ƉĞƌƐŽŶĞƌŶĂ�ǀĞƌŬƐĂŵŵĂ�ŝ�ǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚƐĞŶŚĞƚĞŶ͘ 
  ϰ͘ϭ�WĊ�ďĂƐĞŶ�Ăǀ�ŬĂƌƚůćŐŐŶŝŶŐĞŶ�ŝĚĞŶƟĮĞƌĂƌ�ƌĊĚĞƚ�ĨƂƌďćƩƌŝŶŐƐŽŵƌĊĚĞŶ͕�ƐƚćůůĞƌ�ƵƉƉ�ŵĊů�ŽĐŚ�ǀćůũĞƌ�ĊƚŐćƌĚĞƌ͘ 

,ĂŶĚůŝŶŐƐƉůĂŶĞŶ 
�ĞƌćƩĂ�ŬŽƌƞĂƩĂƚ�ŚƵƌ�Ŷŝ�ŬĂƌƚůĂŐĚĞ�ƵƚŐĊŶŐƐůćŐĞƚ͘��ŶŐĞ�ĊƚŵŝŶƐƚŽŶĞ�ǀĂĚ�Ŷŝ�ŬĂƌƚůĂŐĚĞ�ŽĐŚ�ǀŝůŬĂ�ŵĞƚŽĚĞƌ�Ŷŝ�ĂŶǀćŶĚĞ�
;ŵćƚŶŝŶŐĂƌ͕�ĨƂƌĨƌĊŐŶŝŶŐĂƌ͕�ŝŶƚĞƌǀũƵĞƌ͕�ŵŝŶĚŵĂƉ͕�ƂǀĞƌƐŝŬƚĞƌ�ŵŵͿ͗ 

 

 
 

 

�ĞƐŬƌŝǀ�Śćƌ�ĚĞ�ĐĞŶƚƌĂůĂ�ƌĞƐƵůƚĂƚĞŶ�Ăǀ�ŬĂƌƚůćŐŐŶŝŶŐĞŶ͗ 

 

 

 
 

 

 

DĞĚ�ŬĂƌƚůćŐŐŶŝŶŐĞŶ�ƚŽŐ�ŵĂŶ�ƌĞĚĂ�ƉĊ�ǀŝůŬĞŶ�ŵŝůũƂƉĊǀĞƌŬĂŶ�ǀĂƌ�ĨƌĊŶ�ǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚƐĞŶŚĞƚĞŶ�ŽĐŚ�ǀŝůŬĞŶ�ŵŝůũƂƉĊǀĞƌŬĂŶ� 
ƉĞƌƐŽŶĞƌŶĂ�ǀĞƌŬƐĂŵŵĂ�ŝ�ǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚƐĞŶŚĞƚĞŶ�ŚĂĚĞ͕�ďů͘Ă͘�ǀĂƩĞŶ-͕�ĞŶĞƌŐŝ-�ŽĐŚ�ŵĂƚĞƌŝĂůŬŽŶƐƵŵƟŽŶ�ŽĐŚ�ƉƌŽĚƵŬƟŽŶ�Ăǀ� 
ƵƚƐůćƉƉ�ŽĐŚ�ĂǀĨĂůů͘ 

sŝůŬĂ�ŵĊů�ƐƚćůůĚĞ�Ŷŝ�ƵƉƉ�ƉĊ�ďĂƐĞŶ�Ăǀ�ŬĂƌƚůćŐŐŶŝŶŐĞŶ͍ 

 

 

 

&���^ƵŽŵŝƐ�ŬŽŵŵĞŶƚĂƌĞƌ�
;ŚĂŶĚůŝŶŐƐƉůĂŶĞŶͿ͗ 

&���^ƵŽŵŝƐ�ŬŽŵŵĞŶƚĂƌĞƌ�;ƌĂƉƉŽƌƚĞŶͿ͗ 

ZĊĚ�ŽĐŚ�ŵŽĚĞůůĞƌ�ĨƂƌ�
ŬĂƌƚůćŐŐŶŝŶŐĞŶ�ĮŶŶƐ�
ƉĊ�ĚĞůƚĂŐĂƌƐŝĚŽƌŶĂ͊ 



<ƌŝƚĞƌŝĞƌ͗�� ϰ͘ϭ�WĊ�ďĂƐĞŶ�Ăǀ�ŬĂƌƚůćŐŐŶŝŶŐĞŶ�ŝĚĞŶƟĮĞƌĂƌ�ƌĊĚĞƚ�ĨƂƌďćƩƌŝŶŐƐŽŵƌĊĚĞŶ͕�ƐƚćůůĞƌ�ƵƉƉ�ŵĊů�ŽĐŚ�ďĞƐƚćŵŵĞƌ�ŵĞƚŽĚĞƌ�ĂƩ�ŶĊ�ŵĊůĞŶ͘ 
  ϰ͘Ϯ��ƚŐćƌĚĞƌŶĂ�ŝŶŶĞĨĂƩĂƌ�ŽĐŬƐĊ�ŝŶůćƌŶŝŶŐ�Ăǀ�ĨćƌĚŝŐŚĞƚĞƌ�ŽĐŚ�ŬƵŶƐŬĂƉĞƌ͕�ƐŽŵ�ďĞŚƂǀƐ�ĨƂƌ�ĞŶ�ŚĊůůďĂƌĂƌĞ�ůŝǀƐƐƟů͘ 
  ϲ͘ϭ�'ƌƂŶ�&ůĂŐŐ-ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƚ�Ċƌ�ŝŶƐŬƌŝǀĞŶ�ŝ�ǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚƐĞŶŚĞƚĞŶƐ�ĊƌƐƉůĂŶ͘�   ϲ͘Ϯ�dĞŵĂƚ�ďĞŚĂŶĚůĂƐ�ŝ�ŽůŝŬĂ�ůćƌŽćŵŶĞŶ͘ 

,ĂŶĚůŝŶŐƐƉůĂŶĞŶ 

'Ğ�ŶĊŐƌĂ�ĞǆĞŵƉĞů�ƉĊ�ŚƵƌƵĚĂŶĂ�ŬƵŶƐŬĂƉĞƌ�ŽĐŚ�ĨćƌĚŝŐͲ
ŚĞƚĞƌ�ĨƂƌ�ĞŶ�ŚĊůůďĂƌ�ůŝǀƐƐƟů��ƐŽŵ�ĚĞƚ�ćƌ�ŵĞŶŝŶŐĞŶ�ĂƩ�
ĞůĞǀĞƌŶĂ�ƐŬĂ�ůćƌĂ�ƐŝŐ�ƵŶĚĞƌ�ƉƌŽũĞŬƚĞƚƐ�ŐĊŶŐ͗ 

ϭͿ 

ϮͿ 

ϯͿ 

ϰͿ 

ϱͿ 

'Ğ�ŶĊŐƌĂ�ĞǆĞŵƉĞů�ƉĊ�ŚƵƌ�Ŷŝ�ƚćŶŬĞƌ�ďĞŚĂŶĚůĂ�ĚĞƚ� 
ĂŬƚƵĞůůĂ�ƚĞŵĂƚ�ŝ�ŽůŝŬĂ�ůćƌŽćŵŶĞŶ͗ 

ZĂƉƉŽƌƚĞŶ͗ 

,Ƶƌ�ďƌĂ�ůćƌĚĞ�ƐŝŐ�ĂůůĂ�ŝ�ŵĞĚĞůƚĂů�ĚĞ�ŬƵŶƐŬĂƉĞƌ�ŽĐŚ�ĨćƌĚŝŐŚĞƚĞƌ�
Ŷŝ�ŚĂĚĞ�ƐŽŵ�ŵĊů�ĨƂƌ�Ğƌƚ�ƉƌŽũĞŬƚ͍ 

ϭͿ 

ϮͿ 

ϯͿ 

ϰͿ 

ϱͿ 

'ƌƂŶ�&ůĂŐŐ�-ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƚ�ćƌ�ŝŶƐŬƌŝǀĞƚ�ŝ�ǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚƐĞŶŚĞƚĞŶƐ� 
ĊƌƐƉůĂŶ͘ 
 
dĞŵĂƚ�ďĞŚĂŶĚůĂĚĞƐ�ŵĊŶŐƐŝĚŝŐƚ�ŝ�ĚĞ�ŽůŝŬĂ�ůćƌŽćŵŶĞŶĂ͘� 
/�ǀŝůŬĂ�ćŵŶĞŶ�ŽĐŚ�ŚƵƌ͍�'Ğ�ŶĊŐƌĂ�ĞǆĞŵƉĞů͊ 

 

 
 

PǀƌŝŐĂ�ŬŽŵŵĞŶƚĂƌĞƌ͗ 

&���^ƵŽŵŝƐ�ŬŽŵŵĞŶƚĂƌĞƌ�
;ŚĂŶĚůŝŶŐƐƉůĂŶĞŶͿ͗ 

&���^ƵŽŵŝƐ�ŬŽŵŵĞŶƚĂƌĞƌ�;ƌĂƉƉŽƌƚĞŶͿ͗ 

 



<ƌŝƚĞƌŝĞƌ͗� ϱ͘ϭ�/ŶŽŵ�ƌĂŵĞŶ�Ăǀ�ĚĞƚ�ǀĂůĚĂ�ƚĞŵĂƚ�ŚĂƌ�ǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚƐĞŶŚĞƚĞŶ�ŬŽŶŬƌĞƚĂ�'ƌƂŶ�&ůĂŐŐ-ƌƵƟŶĞƌ͕�ŵĞĚ�ǀŝůŬĂ�ďĂƌŶ͕�ƵŶŐĚŽŵĂƌ�ŽĐŚ�ǀƵǆŶĂ�ŝ�ǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚƐĞŶŚĞƚĞŶ� 
  ƐƚƌćǀĂƌ�Ɵůů�ĂƩ�ŵŝŶƐŬĂ�ƐŝŶ�ŵŝůũƂďĞůĂƐƚŶŝŶŐ͘ 
  ϱ͘Ϯ�'ƌƂŶ�&ůĂŐŐ-ƌƵƟŶĞƌŶĂ�ĨĂƐƚƐůĊƐ�ĞůůĞƌ�ƵƉƉĚĂƚĞƌĂƐ�ŐĞŵĞŶƐĂŵƚ͕�ŽĐŚ�ŚĞůĂ�ŐĞŵĞŶƐŬĂƉĞŶ�ĨƂƌďŝŶĚĞƌ�ƐŝŐ�Ɵůů�ĂƩ�ĨƂůũĂ�ĚĞŵ͘ 
  ϱ͘ϯ�'ƌƂŶ�&ůĂŐŐ-ƌƵƟŶĞƌŶĂ�ćƌ�ĨƌĂŵŵĞ�ƐĊ�ĂůůĂ�ŬĂŶ�ƐĞ�ĚĞŵ�ŝ�ĚĞ�ĂůůŵćŶŶĂ�ƵƚƌǇŵŵĞŶĂ͘ 

,ĂŶĚůŝŶŐƐƉůĂŶĞŶ 
/ŶŶĂŶ�Ŷŝ�ƉĊďƂƌũĂĚĞ�ĚĞƚ�Śćƌ�ƉƌŽũĞŬƚĞƚ�ǀĂƌ�ǀĊƌĂ�'ƌƂŶ�&ůĂŐŐ-
ƌƵƟŶĞƌ͗� 
 
 
 
 
 
sŝůŬĂ�ŶǇĂ�ǀĂŶŽƌ�ƐŽŵ�ůĞĚĞƌ�Ɵůů�ĞŶ�ŵŝŶƐŬĂĚ�
ŵŝůũƂďĞůĂƐƚŶŝŶŐ�ŝŶŽŵ�ĚĞƚ�ĂŬƚƵĞůůĂ�ƚĞŵĂƚ�ćƌ�ĚĞƚ� 
ŵĞŶŝŶŐĞŶ�ĂƩ�ĂůůĂ�ƐŬĂ�ůćƌĂ�ƐŝŐ�ƵŶĚĞƌ�ƉƌŽũĞŬƚĞƚ͍ 

 
 

 

 
,Ƶƌ�ĞŶŐĂŐĞƌĂƌ�Ŷŝ�ŚĞůĂ�ĞŶŚĞƚĞŶ�ŝ�ĂƩ�ƉůĂŶĞƌĂ�ĞůůĞƌ�ƵƉƉĚĂƚĞƌĂ�
'ƌƂŶ�&ůĂŐŐ-ƌƵƟŶĞƌŶĂ͍� 
 ZĊĚĞƚ�ŐƂƌ�ĞƩ�ĨƂƌƐůĂŐ�Ɵůů�'ƌƂŶ�&ůĂŐŐ�-ƌƵƟŶĞƌ͕�ŽĐŚ�ĂůůĂ�ĨĊƌ�ƌƂƐƚĂ�Žŵ�
 ǀŝůŬĂ�ƐŽŵ�ƐŬĂůů�ƚĂƐ�ŝ�ďƌƵŬ͘ 
 sĂƌũĞ�ŬůĂƐƐ�ĨĊƌ�ĨƂƌĞƐůĊ�ŶǇĂ�'ƌƂŶ�&ůĂŐŐ-ƌƵƟŶĞƌ�ĞůůĞƌ�ƚĂ�ƐƚćůůŶŝŶŐ�Ɵůů�
 ŚƵƌ�ĚĞ�ďŽƌĚĞ�ƵƉƉĚĂƚĞƌĂƐ͕�ŽĐŚ�ƌĊĚĞƚ�ƐĂŵŵĂŶƐƚćůůĞƌ�ƉĊ�ďĂƐĞŶ�Ăǀ�
 ĨƂƌƐůĂŐĞŶ�ĚĞ�ŶǇĂ�ĞůůĞƌ�ƵƉƉĚĂƚĞƌĂĚĞ�'ƌƂŶ�ŇĂŐŐ-ƌƵƟŶĞƌŶĂ͘ 

WĊ�'ƌƂŶ�&ůĂŐŐ-ƚĞŵĂĚĂŐĞŶ�ŽƌĚŶĂƐ�ĞŶ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͕�Ěćƌ�ĞƩ�ĨƂƌƐůĂŐ�
ƵƚĂƌďĞƚĂƐ�Žŵ�ŚƵƌ�'ƌƂŶ�&ůĂŐŐ-ƌƵƟŶĞƌŶĂ�ďŽƌĚĞ�ĨƂƌŶǇĂƐ�ĞůůĞƌ�ƵƉƉĚĂƚͲ
ĞƌĂƐ͘ 
WĊ�ĂŶŶĂƚ�ƐćƩ͕�ŚƵƌ͍ 

ZĂƉƉŽƌƚĞŶ 
sŝůŬĂ�ŶǇĂ�'ƌƂŶ�&ůĂŐŐ-ƌƵƟŶĞƌ�ƚŽŐ�Ŷŝ�ŝ�ďƌƵŬ�ŝ�ŽĐŚ�ŵĞĚ�ƉƌŽͲ
ũĞŬƚĞƚ͍ 

 

 

 

 

WĊ�ǀŝůŬĂ�ƐćƩ�ćƌ�'ƌƂŶ�&ůĂŐŐ-ƌƵƟŶĞƌŶĂ�ĨƌĂŵŵĞ�ŝ�ĚĞ�ŐĞŵĞŶͲ
ƐĂŵŵĂ�ƵƚƌǇŵŵĞŶĂ͍ 
 

 

 

,ĞůĂ�ĞŶŚĞƚĞŶ�ĚĞůƚŽŐ�ŝ�ĂƩ�ƐŬĂƉĂͬƵƉƉĚĂƚĞƌĂ� 
'ƌƂŶ�ŇĂŐŐ�ƌƵƟŶĞƌŶĂ 
 
,ĞůĂ�ĞŶŚĞƚĞŶ�ĨƂƌďĂŶĚ�ƐŝŐ�Ɵůů�ĂƩ�ĨƂůũĂ�'ƌƂŶ�&ůĂŐŐ�-
ƌƵƟŶĞƌŶĂ 
 
PǀƌŝŐĂ��ŬŽŵŵĞŶƚĂƌĞƌ͗ 

'ƌƂŶ�&ůĂŐŐ�-ƌƵƟŶĞƌŶĂ�ćƌ�ŐćƌŶŝŶŐĂƌ�ĞůůĞƌ�ƌĞŐůĞƌ�ƐŽŵ�ŵĂŶ�ŐĞŵĞŶƐĂŵƚ�ŚĂƌ�ŬŽŵŵŝƚ�ƂǀĞƌĞŶƐ�Žŵ�ŽĐŚ�
ŵĞĚ�ǀŝůŬĂ�ŵĂŶ�ŬĂŶ�ŵŝŶƐŬĂ�ŵŝůũƂďĞůĂƐƚŶŝŶŐĞŶ͘�d͘Ğǆ͘�͟sĂƌũĞ�ŬůĂƐƐ�ƐŽƌƚĞƌĂƌ�ƐŝƩ�ĂǀĨĂůů͟�ĞůůĞƌ�͟sŝ�ƐůćĐŬĞƌ�
ůĂŵƉŽƌŶĂ�ĚĊ�ǀŝ�ŐĊƌ�Ƶƚ�Ƶƌ�ŬůĂƐƐĞŶ͘͟��DĞƌ�ŝŶĨŽ�ƉĊ�ĚĞůƚĂŐĂƌƐŝĚŽƌŶĂ͊ 

Kŵ�ĚĞƚ�Śćƌ�ćƌ�
Ğƌƚ�ĨƂƌƐƚĂ�ƉƌŽͲ
ũĞŬƚ�ďĞŚƂǀĞƌ�Ŷŝ�
ŝŶƚĞ�ĨǇůůĂ�ŝ�ĚĞƩĂ͘ 

&���^ƵŽŵŝƐ�ŬŽŵŵĞŶƚĂƌĞƌ�
;ŚĂŶĚůŝŶŐƐƉůĂŶĞŶͿ͗ 

&���^ƵŽŵŝƐ�ŬŽŵŵĞŶƚĂƌĞƌ�;ƌĂƉƉŽƌƚĞŶͿ͗ 

 



<ƌŝƚĞƌŝĞƌ͗� ϰ͘Ϯ���ƚŐćƌĚĞƌŶĂ�ŝŶŶĞĨĂƩĂƌ�ŵŝŶƐŬŶŝŶŐ�Ăǀ�ŵŝůũƂďĞůĂƐƚŶŝŶŐĞŶ�ŝŶŽŵ�ĚĞƚ�ǀĂůĚĂ�ƚĞŵĂƚ͘ 
  ϳ͘ϭ��'ĞŵĞŶƐĂŵ�'ƌƂŶ�&ůĂŐŐ�-ǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚ�ĨƂƌ�ŚĞůĂ�ǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚƐĞŶŚĞƚĞŶ�ŽƌĚŶĂƐ�ĊƚŵŝŶƐƚŽŶĞ�ƐĞǆ�ŐĊŶŐĞƌ�ƉĞƌ�ůćƐĊƌ͘ 

,ĂŶĚůŝŶŐƐƉůĂŶĞŶ 
�ĞƌćƩĂ�Śćƌ�ŝĨĂůů�Ŷŝ�ŚĂƌ�ĨƂƌ�ĂǀƐŝŬƚ�ĂƩ�ŵŝŶƐŬĂ�ĞŶŚĞƚĞŶƐ�
ŵŝůũƂďĞůĂƐƚŶŝŶŐ�ŽĐŬƐĊ�ƉĊ�ĂŶŶĂƚ�ƐćƩ�ćŶ�ŐĞŶŽŵ�'ƌƂŶ�
&ůĂŐŐ�-ƌƵƟŶĞƌŶĂ͍�d͘Ğǆ͘�ŝŶŽŵ�ƐƚćĚŶŝŶŐĞŶ͕�ĨĂƐƟŐŚĞƚƐƐŬƂƚͲ
ƐĞůŶ�ĞůůĞƌ�ĂŶƐŬĂīŶŝŶŐĂƌŶĂ͘ 
 
 

 

�ŶŐĞ�ŶĊŐƌĂ�ĞǆĞŵƉĞů�ƉĊ�ŚƵƌĚĂŶĂ�ƚĞŵĂĚĂŐĂƌ�ĞůůĞƌ�-
ǀĞĐŬŽƌ͕�ĞǀĞŶĞŵĂŶŐ͕�ƚćǀůŝŶŐĂƌ͕�ŬĂŵƉĂŶũĞƌ͕�ĞǆŬƵƌƐŝŽŶĞƌ͕�
ŵŽƌŐŽŶƐĂŵůŝŶŐĂƌ�Ğ͘ĚǇů͘�Ŷŝ�ƉůĂŶĞƌĂƌ�ĂƩ�ĂŶͲ ŽƌĚŶĂ͍ 
 
 

ZĂƉƉŽƌƚĞŶ 
sŝ�ůǇĐŬĂĚĞƐ�ŵŝŶƐŬĂ�ŵŝůũƂďĞůĂƐƚŶŝŶŐĞŶ�ŽĐŬƐĊ�ƉĊ�ĂŶŶĂƚ�ƐćƩ�ćŶ�
ǀŝĂ�'ƌƂŶ�&ůĂŐŐ-ƌƵƟŶĞƌŶĂ͘����������WĊ�ǀŝůŬĞƚ�ƐćƩ͍ 
 
 
 

,ƵƌĚĂŶĂ�ƚĞŵĂĚĂŐĂƌ�ĞůůĞƌ�-ǀĞĐŬŽƌ͕�ĞǀĞŶĞŵĂŶŐ͕�ƚćǀůŝŶŐĂƌ͕�
ŬĂŵƉĂŶũĞƌ͕�ĞǆŬƵƌƐŝŽŶĞƌ͕�ŵŽƌŐŽŶƐĂŵůŝŶŐĂƌ�Ž͘ĚǇů͘�ĂŶŽƌĚŶĂĚĞ�
Ŷŝ͍ 
 

 

 

 

 

 

 

'ƌƂŶ�&ůĂŐŐ-�ǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚ�ĨƂƌ�ŚĞůĂ�ĞŶŚĞƚĞŶ�ŽƌĚŶĂĚĞƐ�
 ŐĊŶŐĞƌ�ƵŶĚĞƌ�ůćƐĊƌĞƚ͘ 
 

PǀƌŝŐĂ�ŬŽŵŵĞŶƚĂƌĞƌ͗ 

sĞƌŬƐĂŵŚĞƚƐƟƉƐ�
ĊƚĞƌĮŶŶƐ�ƉĊ�
ĚĞůƚĂŐĂƌƐŝĚŽƌŶĂ͊ 

&���^ƵŽŵŝƐ�ŬŽŵŵĞŶƚĂƌĞƌ�
;ŚĂŶĚůŝŶŐƐƉůĂŶĞŶͿ͗ 

&���^ƵŽŵŝƐ�ŬŽŵŵĞŶƚĂƌĞƌ�;ƌĂƉƉŽƌƚĞŶͿ͗ 



<ƌŝƚĞƌŝĞƌ͗� ϰ͘ϯ�ZĊĚĞƚ�ĨƂůũĞƌ�ŽĐŚ�ƵƚǀćƌĚĞƌĂƌ͕�ŚƵƌ�ĚĞ�ƵƉƉƐƚćůůĚĂ�ŵĊůĞŶ�ƵƉƉŶĊƐ͕�ƐĂŵƚ�Žŵ�ĚĞ�ǀĂůĚĂ�ŵĞƚŽĚĞƌŶĂ�ćƌ�ůćŵƉůŝŐĂ�ŽĐŚ�ĂŶƉĂƐƐĂƌ�ǀŝĚ�ďĞŚŽǀ�ŵĞƚŽĚĞƌŶĂ͘ 

,ĂŶĚůŝŶŐƐƉůĂŶĞŶ 
,ƵƌĚĂŶĂ�ƵƚǀćƌĚĞƌŝŶŐƐŵĞƚŽĚĞƌ�ŚĂƌ�Ŷŝ�ŚŝƩĂƚ�ƉĊ͍��ůůĞƌ�
ŵĞĚ�ĂŶĚƌĂ�ŽƌĚ͕�ŚƵƌ�ĨƂůũĞƌ�ƌĊĚĞƚ�ŵĞĚ�ŚƵƌ�ĚĞ�ƵƉƉƐƚćůůĚĂ�
ŵĊůĞŶ�ĨƂƌǀĞƌŬůŝŐĂƐ͍ 

 
WĊ�ƌĊĚƐŵƂƚĞŶĂ�ŐĊƌ�ǀŝ�ƌĞŐĞůďƵŶĚĞƚ�ŝŐĞŶŽŵ�ŚĂŶĚůŝŶŐƐͲ
ƉůĂŶĞŶ�ŽĐŚ�ŬŽŶƚƌŽůůĞƌĂƌ�Žŵ�ǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚĞŶ�ĨƌĂŵƐŬƌŝĚĞƌ�
ƉůĂŶĞŶůŝŐƚ͘ 

ZĊĚĞƚ�ŐƂƌ�ƐŵĊ�ŵĞůůĂŶŬŽŶƚƌŽůůĞƌ͕�ŵĞĚ�ǀŝůŬĂ�ŵĂŶ�ĨƂůũĞƌ�
Žŵ�ŬƵŶƐŬĂƉĞƌŶĂ͕�ĨćƌĚŝŐŚĞƚĞƌŶĂ�ŽĐŚ�ŝŶůćƌŶŝŶŐĞŶ�ƵƚǀĞĐŬͲ
ůĂƐ�ƉůĂŶĞŶůŝŐƚ͘ 

ZĊĚĞƚ�ŐƂƌ�͟ƌĂǌǌŝŽƌ͟�Ěćƌ�ŵĂŶ�ŬŽŶƚƌŽůůĞƌĂƌ�ĂƩ�'ƌƂŶ�&ůĂŐŐ
-ƌƵƟŶĞƌŶĂ�ĞŌĞƌĨƂůũƐ͘ 

ZĊĚĞƚ�ŐƂƌ�ƉĊ�ďĂƐĞŶ�Ăǀ�ŚĂŶĚůŝŶŐƐƉůĂŶĞŶ�ĞŶ�ĐŚĞĐŬůŝƐƚĂ�
ƂǀĞƌ�ŽůŝŬĂ�ĨƵŶŬƟŽŶĞƌ�ŝ�ƐŬŽůĂŶͬůćƌŽĂŶƐƚĂůƚĞŶ�ŽĐŚ�ĨŽƚŽͲ
ŐƌĂĨĞƌĂƌ�ŵĞĚ�ũćŵŶĂ�ŵĞůůĂŶƌƵŵ�ĚĞƐƐĂ�ƉƵŶŬƚĞƌ͘ 

ZĊĚƐŵĞĚůĞŵŵĂƌŶĂ�ŝŶƚĞƌǀũƵĂƌ�ŶĊŐƌĂ�ůćƌĂƌĞ�ŽĐŚ�ĞůĞǀĞƌ�
ĨƂƌ�ĂƩ�ƚĂ�ƌĞĚĂ�ƉĊ�Žŵ�ŵĊůĞŶ�ŝ�ŚĂŶĚůŝŶŐƐƉůĂŶĞŶ� 
ĨƌĂŵƐŬƌŝĚĞƌ�ƉůĂŶĞŶůŝŐƚ͘ 

WĊ�ĂŶŶĂƚ�ƐćƩ͕�ŚƵƌ͍� 

 

ZĂƉƉŽƌƚĞŶ 
ZĊĚĞƚ�ĨƂůũĚĞ�ŵĞĚ�ŽĐŚ�ƵƚǀćƌĚĞƌĂĚĞ�ŚƵƌ�ĚĞ�ƵƉƉƐƚćůůĚĂ 
ŵĊůĞŶ�ƵƉƉŶĊĚĚĞƐ͘� 
,Ƶƌ�ĚĊ͍ 
 
 
 
/ĨĂůů�ƌĊĚĞƚ�ŐũŽƌĚĞ�ćŶĚƌŝŶŐĂƌ�ŝ�ĊƚŐćƌĚĞƌŶĂ͕�ŚƵƌƵĚĂŶĂ� 
ćŶĚƌŝŶŐĂƌ͍ 
 

 

 

 

 

 

PǀƌŝŐĂ�ŬŽŵŵĞŶƚĂƌĞƌ͗ 
 
 

&���^ƵŽŵŝƐ�ŬŽŵŵĞŶƚĂƌĞƌ�;ŚĂŶĚůŝŶŐƐƉůĂŶĞŶͿ͗ 

&���^ƵŽŵŝƐ�ŬŽŵŵĞŶƚĂƌĞƌ�;ƌĂƉƉŽƌƚĞŶͿ͗ 



<ƌŝƚĞƌŝĞƌ͗� ϴ͘ϭ�'ƌƂŶ�&ůĂŐŐ�ćƌ�ŚĞůĂ�ǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚƐĞŶŚĞƚĞŶƐ�ŐĞŵĞŶƐĂŵŵĂ�ƉƌŽũĞŬƚ͘ 
ϴ͘Ϯ�DŝŶƐƚ�ϳϬй�Ăǀ�ĞůĞǀĞƌŶĂͬƐƚƵĚĞƌĂŶĚĞŶĂ�ĚĞůƚĂƌ�ŝ�ĚĞŶ�ǀĂƌĚĂŐůŝŐĂ�'ƌƂŶ�&ůĂŐŐ�-ǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚĞŶ�ŽĐŚͬĞůůĞƌ�ŝ�ŽůŝŬĂ�'ƌƂŶ�&ůĂŐŐ�-ƟůůĨćůůĞŶ͘ 
ϴ͘ϯ��ůĞǀĞƌŶĂƐͬƐƚƵĚĞƌĂŶĚĞƐ�ĨĂŵŝůũĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĞƌĂƐ�Žŵ�'ƌƂŶ�&ůĂŐŐ-ǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚĞŶ͘������ϴ͘ϰ�sĞƌŬƐĂŵŚĞƚƐĞŶŚĞƚĞŶ�ŝŶĨŽƌŵĞƌĂƌ�ĞǆƚĞƌŶƚ�Žŵ�ƐŝŶ�'ƌƂŶ�&ůĂŐŐ�-ǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚ͘ 

,ĂŶĚůŝŶŐƐƉůĂŶĞŶ 
�ĞƌćƩĂ�ŬŽƌƚ�ŚƵƌ�Ŷŝ�ŚĂƌ�ƚćŶŬƚ�ŝŶĨŽƌŵĞƌĂ�ĞůĞǀĞƌŶĂƐͬ
ƐƚƵĚĞƌĂŶĚĞƐ�ĨĂŵŝůũĞƌ�Žŵ�Ğƌ�'ƌƂŶ�&ůĂŐŐ-ǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚ͍ 

'Ğ�ĞǆĞŵƉĞů�ƉĊ�ŚƵƌ�Ŷŝ�ŚĂƌ�ƚćŶŬƚ�ŝŶĨŽƌŵĞƌĂ�ĞǆƚĞƌŶƚ�Žŵ�
Ğƌ�'ƌƂŶ�&ůĂŐŐ�ǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚ�;ŶćƚƐŝĚŽƌ͕�ƐŽĐŝĂůĂ�ŵĞĚŝĞƌ͕�
ƟĚŶŝŶŐĂƌ�ŵ͘ŵ͘Ϳ͍ 

ZĂƉƉŽƌƚĞŶ͗ 
�ƚŵŝŶƐƚŽŶĞ�ϳϬй�Ăǀ�ĞůĞǀĞƌŶĂ�ĚĞůƚŽŐ�ŝ�'ƌƂŶ�&ůĂŐŐ-ǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚĞŶ�
ŝŶŽŵ�ǀĂƌĚĂŐĞŶ�ŽĐŚͬĞůůĞƌ�ŐĞŶŽŵ�ĂƩ�ǀĂƌĂ�ŵĞĚ�ƉĊ�'ƌƂŶ�&ůĂŐŐ�-
ƟůůĨćůůĞŶ͘ 

,Ƶƌ�ŝŶĨŽƌŵĞƌĂĚĞ�Ŷŝ�ďĂƌŶĞŶƐ�ĨĂŵŝůũĞƌ�Žŵ�ĞƌĂ�'ƌƂŶ�&ůĂŐŐ� 
-ƌƵƟŶĞƌ�ŽĐŚ�Ğƌ�'ƌƂŶ�&ůĂŐŐ�-ǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚ͍

,Ƶƌ�ŝŶĨŽƌŵĞƌĂĚĞ�Ŷŝ�ĞǆƚĞƌŶƚ�Žŵ�Ğƌ�'ƌƂŶ�&ůĂŐŐ-ǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚ͍ 

PǀƌŝŐĂ�ŬŽŵŵĞŶƚĂƌĞƌ͗ 

&���^ƵŽŵŝƐ�ŬŽŵŵĞŶƚĂƌĞƌ�
;ŚĂŶĚůŝŶŐƐƉůĂŶĞŶͿ͗ 

&���^ƵŽŵŝƐ�ŬŽŵŵĞŶƚĂƌĞƌ�;ƌĂƉƉŽƌƚĞŶͿ͗ 



ZĂƉƉŽƌƚĞŶ 
'Ğ�Ğƌƚ�ƉƌŽũĞŬƚ�ĞƩ�ƐŬŽůǀŝƚƐŽƌĚ͗ 
 
sĂĚ�ůǇĐŬĂĚĞƐ�ƐćƌƐŬŝůƚ�ďƌĂ͍�     sĂĚ�ůǇĐŬĂĚĞƐ�Ŷŝ�ƐćŵƐƚ�ŵĞĚ͍�sĂĚ�ůćƌĚĞ�Ŷŝ�Ğƌ�Ăǀ�ĚĞƚ͍ 
 
 
 
 
sĂĚ�ǀĂƌ�ĚĞƚ�ďćƐƚĂ�ŵĞĚ�Ğƌƚ�ƉƌŽũĞŬƚ͍��ĞƌćƩĂ�Žŵ�ŶĊŐŽƚ��-�ĞŶ�ŚćŶĚĞůƐĞ͕�ĞƩ�ũŝƉƉŽ�ĞůůĞƌ�ŶĊŐŽƚ�ĂŶŶĂƚ—ƐŽŵ�ůǇĐŬĂĚĞƐ�ƌŝŬͲ
ƟŐƚ�ďƌĂ�ŽĐŚ�ƐŽŵ�Ŷŝ�ŐćƌŶĂ�ǀŝůů�ďĞƌćƩĂ�Žŵ�ĨƂƌ�ĂŶĚƌĂ�ĚĞůƚĂŐĂƌĞ͘��sŝ�ůǇŌĞƌ�ŐćƌŶĂ�ĨƌĂŵ�ĚĞƐƐĂ�ƉćƌůŽƌ�ƐŽŵ�ĞǆĞŵƉĞů�ŝ�'ƌƂŶ�
&ůĂŐŐ-ŵĂƚĞƌŝĂůĞƚ�ŽĐŚ�ƟƉƐďĂŶŬĞŶ͘ 

&���^ƵŽŵŝƐ�ŬŽŵŵĞŶƚĂƌĞƌ�
;ŚĂŶĚůŝŶŐƐƉůĂŶĞŶͿ͗ 

 
 

&���^ƵŽŵŝƐ�ŬŽŵŵĞŶƚĂƌĞƌ�;ƌĂƉƉŽƌƚĞŶͿ͗ 
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