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/Ŷ�ĚĞ�ƐƚĂĂƚ�ǀĂŶ�ďĂƚĞŶ�ĞŶ�ůĂƐƚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ͕�ŶĂĂƐƚ�ĚĞ�ƵŝƚŬŽŵƐƚĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƚƌĞĨĨĞŶĚĞ�ũĂĂƌ͕�ŽŽŬ
ĚĞ�ƌĂŵŝŶŐĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĂƚ�ũĂĂƌ�ĞŶ�ĚĞ�ƵŝƚŬŽŵƐƚĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀŽŽƌĂĨŐĂĂŶĚĞ�ũĂĂƌ�ǀĞƌŵĞůĚ͘
ϴ͘�,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŬĂŶ�ďĞƉĂůĞŶ�ĚĂƚ�ĂŶĚĞƌĞ�ďĞƐƚƵƵƌƐůĞĚĞŶ�ĚĂŶ�ĚĞ�ƉĞŶŶŝŶŐŵĞĞƐƚĞƌ�ŽĨ�ůĞĚĞŶ�ǀĂŶ
ĞĞŶ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŝŶŐĞƐƚĞůĚĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�ďĞǀŽĞŐĚ�ǌŝũŶ�ƚŽƚ�ŚĞƚ�ĚŽĞŶ�ǀĂŶ�ŽŶƚǀĂŶŐƐƚĞŶ�ĞŶ
ƵŝƚŐĂǀĞŶ�ƚŽƚ�ƚĞŶ�ŚŽŽŐƐƚĞ�ĞĞŶ�ĚĂĂƌƚŽĞ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ƚĞ�ďĞƉĂůĞŶ�ďĞĚƌĂŐ�ĞŶ�ďĞůĂƐƚ�ǌŝũŶ
ŵĞƚ�ŚĞƚ�ďĞŚĞĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĚĂĂƌƵŝƚ�ǀŽŽƌƚǀůŽĞŝĞŶĚĞ�ĚĂŐĞůŝũŬƐĞ�ŬĂƐ͕�ĞĞŶ�ĞŶ�ĂŶĚĞƌ�ǀŽŽƌ�ǌŽǀĞƌ�Ěŝƚ
ĚŝƌĞĐƚ�ǀĞƌďĂŶĚ�ŚŽƵĚƚ�ŵĞƚ�ŚƵŶ�ƐƉĞĐŝĨŝĞŬĞ�ďĞƐƚƵƵƌͲ ŽĨ�ĐŽŵŵŝƐƐŝĞƚĂĂŬ͘
,Ğƚ�ƐĂůĚŽ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĚĞƌŐĞůŝũŬĞ�ŬĂƐ�ŵĂŐ�ŶŝĞƚ�ŵĞĞƌ�ďĞĚƌĂŐĞŶ�ĚĂŶ�ĞĞŶ�ĚĂĂƌƚŽĞ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ
ďĞƐƚƵƵƌ�ďĞƉĂĂůĚ�ďĞĚƌĂŐ͖�ŚĞƚ�ŵĞĞƌĚĞƌĞ�ǁŽƌĚƚ�ŽŶǀĞƌǁŝũůĚ�ĂĂŶ�ĚĞ�ƉĞŶŶŝŶŐŵĞĞƐƚĞƌ
ĂĨŐĞĚƌĂŐĞŶ͘��Ğ�ďĞŚĞĞƌĚĞƌ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĚĂŐĞůŝũŬƐĞ�ŬĂƐ�ŝƐ�ǀŽŽƌ�ǌŝũŶ�ďĞŚĞĞƌ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚŝŶŐ
ƐĐŚƵůĚŝŐ�ĂĂŶ�ĚĞ�ƉĞŶŶŝŶŐŵĞĞƐƚĞƌ͘
,ŝũ�ŚŽƵĚƚ�ĚĂĂƌƚŽĞ�ŶĂƵǁŬĞƵƌŝŐ�ďŽĞŬ�ǀĂŶ�ĂůůĞ�ŽŶƚǀĂŶŐƐƚĞŶ�ĞŶ�ƵŝƚŐĂǀĞŶ�ĞŶ�ǀĂŶ�ĂůůĞ�ĂŶĚĞƌĞ
ŐĞŐĞǀĞŶƐ�ĚŝĞ�ĚĞ�ƉĞŶŶŝŶŐŵĞĞƐƚĞƌ�ŶŽŽĚǌĂŬĞůŝũŬ�ĂĐŚƚ�ĞŶ�ǀĞƌƐĐŚĂĨƚ�ĚĞ�ƉĞŶŶŝŶŐŵĞĞƐƚĞƌ
ĚĂĂƌǀĂŶ�ĞĞŶ�ŽǀĞƌǌŝĐŚƚ�ǌŽ�ĚŝŬǁŝũůƐ�ĚĞǌĞ�ĚĂƚ�ǀĞƌůĂŶŐƚ͘��Ğ�ƉĞŶŶŝŶŐŵĞĞƐƚĞƌ�ĚƌĂĂŐƚ�Ğƌ�ǌŽƌŐ
ǀŽŽƌ͕�ĚĂƚ�ŽŽŬ�ĂůůĞ�ŽŶƚǀĂŶŐƐƚĞŶ�ĞŶ�ƵŝƚŐĂǀĞŶ�ĚŝĞ�ĚŽŽƌ�ĂŶĚĞƌĞ�ďĞƐƚƵƵƌƐůĞĚĞŶ�ĞŶ
ĐŽŵŵŝƐƐŝĞůĞĚĞŶ�ǌŝũŶ�ŐĞĚĂĂŶ�ŝŶ�ĚĞ�ďŽĞŬĞŶ�ĚĞƌ�ǀĞƌĞŶŝŐŝŶŐ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚ͘
�ƌƚŝŬĞů�ϰ Ͳ �ĞƐƚƵƵƌƐǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐĞŶ
ϭ͘�,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǀĞƌŐĂĚĞƌƚ�ĂůƐ�ĚĞ�ǀŽŽƌǌŝƚƚĞƌ�ŽĨ�ƚĞŶ�ŵŝŶƐƚĞ�ĚĞ�ŚĞůĨƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂŶĚĞƌĞ�ǌŝƚƚĞŶĚĞ
ďĞƐƚƵƵƌƐůĞĚĞŶ�Ěŝƚ�ǁĞŶƐĞůŝũŬ�ĂĐŚƚ͘
Ϯ͘��Ğ�ďĞƐƚƵƵƌƐůĞĚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ͕�ƐƉŽĞĚĞŝƐĞŶĚĞ�ŐĞǀĂůůĞŶ�ƵŝƚŐĞǌŽŶĚĞƌĚ͕�ƚĞŶ�ŵŝŶƐƚĞ�ĞĞŶ�ǁĞĞŬ
ƚĞǀŽƌĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ǀŽŽƌǌŝƚƚĞƌ�ďĞƉĂĂůĚĞ�ĚĂŐ͕�ƵƵƌ�ĞŶ�ƉůĂĂƚƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ�ŝŶ�ŬĞŶŶŝƐ
ŐĞƐƚĞůĚ͘
ϯ͘��Ğ�ĂŐĞŶĚĂ͕�ǀĞƌŵĞůĚĞŶĚĞ�ĚĞ�ƚĞ�ďĞŚĂŶĚĞůĞŶ�ŽŶĚĞƌǁĞƌƉĞŶ͕�ĞŶ�ĞǀĞŶƚƵĞůĞ�ƚŽĞůŝĐŚƚĞŶĚĞ
ƐƚƵŬŬĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ͕�ƐƉŽĞĚĞŝƐĞŶĚĞ�ŐĞǀĂůůĞŶ�ƵŝƚŐĞǌŽŶĚĞƌĚ͕�ǌŽ�ƚŝũĚŝŐ�ĂĂŶ�ĂůůĞ�ďĞƐƚƵƵƌƐůĞĚĞŶ
ƚŽĞŐĞǌŽŶĚĞŶ�ĚĂƚ�ĚĞǌĞ�ǌŝĐŚ�ŽƉ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚĞ�ǁŝũǌĞ�ŽƉ�ĚĞ�ǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ�ŬƵŶŶĞŶ
ǀŽŽƌďĞƌĞŝĚĞŶ͘
ϰ͘�/ŶĚŝĞŶ�ŚĞƚ�ƚǁĞĞĚĞ�ĞŶ�ĚĞƌĚĞ�ůŝĚ�ŶŝĞƚ�ŝŶ�ĂĐŚƚ�ǌŝũŶ�ŐĞŶŽŵĞŶ�ŽĨ�ŚĞƚ�ďĞƚƌĞĨĨĞŶĚĞ�ŽŶĚĞƌǁĞƌƉ�ŝŶ
ĚĞ�ĂŐĞŶĚĂ�ŶŝĞƚ�ĚƵŝĚĞůŝũŬ�ŝƐ�ŽŵƐĐŚƌĞǀĞŶ͕�ĚĂŶ�ŬĂŶ�ƚĞƌ�ǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ�ƐůĞĐŚƚƐ�ĞĞŶ�ďĞƐůƵŝƚ�ǁŽƌĚĞŶ
ŐĞŶŽŵĞŶ�ŝŶĚŝĞŶ�ƚĞŶ�ŵŝŶƐƚĞ�ƚǁĞĞĚĞƌĚĞ ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĂĂŶƚĂů�ǌŝƚƚŝŶŐ�ŚĞďďĞŶĚĞ�ďĞƐƚƵƵƌƐůĞĚĞŶ
ĂĂŶǁĞǌŝŐ�ŝƐ�ĞŶ�ŵĞƚ�ŚĞƚ�ŶĞŵĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ďĞƐůƵŝƚ�ŝŶƐƚĞŵƚ͘�KǀĞƌ�ĂůůĞ�ďĞƐůƵŝƚĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ǌŽ�ŶŽĚŝŐ
ŵŽŶĚĞůŝŶŐ�ŐĞƐƚĞŵĚ͕�ŶĂĚĂƚ�ĚĞ�ǀŽŽƌǌŝƚƚĞƌ�ŚĞƚ�ǀŽŽƌƐƚĞů�ǁĂĂƌŽǀĞƌ�ŐĞƐƚĞŵĚ�ŵŽĞƚ�ǁŽƌĚĞŶ
ĚƵŝĚĞůŝũŬ�ŚĞĞĨƚ�ŐĞĨŽƌŵƵůĞĞƌĚ͘��Ğ�ǀŽůƐƚƌĞŬƚĞ�ŵĞĞƌĚĞƌŚĞŝĚ�ŝƐ�ďĞŚĂĂůĚ�ŝŶĚŝĞŶ�ƚĞŶ�ŵŝŶƐƚĞ�ĠĠŶ
ƐƚĞŵ�ŵĞĞƌ�ǀſſƌ�ĚĂŶ�ƚĞŐĞŶ�ŚĞƚ�ǀŽŽƌƐƚĞů�ŝƐ�ƵŝƚŐĞďƌĂĐŚƚ͕�ǁĂĂƌďŝũ�ďůĂŶĐŽ�ƐƚĞŵŵĞŶ�ŶŝĞƚ
ǁŽƌĚĞŶ�ŵĞĞŐĞƌĞŬĞŶĚ͘
�ƌƚŝŬĞů�ϱ Ͳ �ŝŶĚĞ�ďĞƐƚƵƵƌƐůŝĚŵĂĂƚƐĐŚĂƉ
/ĞĚĞƌ�ĚŝĞ�ŽƉŚŽƵĚƚ�ůŝĚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ƚĞ�ǌŝũŶ͕�ŝƐ�ǀĞƌƉůŝĐŚƚ�ďŝŶŶĞŶ�ƚǁĞĞ�ǁĞŬĞŶ�ŶĂ�ŚĞƚ�ĞŝŶĚĞ
ǀĂŶ�ǌŝũŶ�ďĞƐƚƵƵƌƐůŝĚŵĂĂƚƐĐŚĂƉ�ĂůůĞ�ŽŶĚĞƌ�ŚĞŵ�ďĞƌƵƐƚĞŶĚĞ�ǀĞƌĞŶŝŐŝŶŐƐƐƚƵŬŬĞŶ�ĞŶ
ĞŝŐĞŶĚŽŵŵĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌĞŶŝŐŝŶŐ�ďĞŚŽŽƌůŝũŬ�ŐĞŽƌĚĞŶĚ�ĂĂŶ�ǌŝũŶ�ŽƉǀŽůŐĞƌ�ŽĨ�ĂĂŶ�ĞĞŶ�ĂŶĚĞƌ
ĚĂĂƌƚŽĞ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ĂĂŶ�ƚĞ�ǁŝũǌĞŶ�ďĞƐƚƵƵƌƐůŝĚ�ŽǀĞƌ�ƚĞ�ĚƌĂŐĞŶ͘�,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŬĂŶ�ĚĞǌĞ
ƚĞƌŵŝũŶ�ǀĞƌůĞŶŐĞŶ͘
�ƌƚŝŬĞů�ϲ Ͳ �ŽŵŵŝƐƐŝĞƐ



ϭ͘��Ğ�ůĞĚĞŶ�ǀĂŶ�ĐŽŵŵŝƐƐŝĞƐ�ĂůƐ�ďĞĚŽĞůĚ�ŝŶ�ĂƌƚŝŬĞů�ϭϲ�ůŝĚ�ϭ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƚĂƚƵƚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ
ďĞƐƚƵƵƌ�ďĞŶŽĞŵĚ͘��ŝũ�ŬƵŶŶĞŶ�ƚĞ�ĂůůĞŶ�ƚŝũĚĞ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞƐĐŚŽƌƐƚ�ĞŶ ŽŶƚƐůĂŐĞŶ͘
Ϯ͘��ĞŶ�ĚŽŽƌ ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŝŶŐĞƐƚĞůĚĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�ŬĂŶ�ƚĞ�ĂůůĞŶ�ƚŝũĚĞ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǁŽƌĚĞŶ
ŽƉŐĞŚĞǀĞŶ͘
�ƌƚŝŬĞů�ϳ Ͳ <ĂƐĐŽŵŵŝƐƐŝĞ
ϭ͘��Ğ��ůŐĞŵĞŶĞ�sĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ�ďĞŶŽĞŵƚ�ũĂĂƌůŝũŬƐ�Ƶŝƚ�ĚĞ�ƐƚĞŵŐĞƌĞĐŚƚŝŐĚĞ�ůĞĚĞŶ�ĞĞŶ
ŬĂƐĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�ǀĂŶ�ƚĞŶ�ŵŝŶƐƚĞ�ƚǁĞĞ�ůĞĚĞŶ͘�dĞŐĞůŝũŬĞƌƚŝũĚ�ǁŽƌĚĞŶ�ǌŽ�ŵŽŐĞůŝũŬ�ƚĞŶ�ŵŝŶƐƚĞ ƚǁĞĞ�
ƉůĂĂƚƐǀĞƌǀĂŶŐĞŶĚĞ�ůĞĚĞŶ�ďĞŶŽĞŵĚ͕�ĚŝĞ�ĚĞ�ůĞĚĞŶ�ďŝũ�ŽŶƚƐƚĞŶƚĞŶŝƐ�ǀĞƌǀĂŶŐĞŶ͘��Ğ ůĞĚĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�
ƉůĂĂƚƐǀĞƌǀĂŶŐĞŶĚĞ�ůĞĚĞŶ�ŵŽŐĞŶ�ŐĞĞŶ�ĚĞĞů�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ƵŝƚŵĂŬĞŶ͘
�ĨƚƌĞĚĞŶĚĞ�ůĞĚĞŶ�ŬƵŶŶĞŶ�ƚĞƌƐƚŽŶĚ�ǁŽƌĚĞŶ�ŚĞƌďĞŶŽĞŵĚ͕�ƚĞŶǌŝũ�ǌŝũ�ƌĞĞĚƐ�ǀŝĞƌ�ũĂĂƌ�ǌŝƚƚŝŶŐ
ŚĞďďĞŶ͘
Ϯ͘��Ğ�ŬĂƐĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�ŽŶĚĞƌǌŽĞŬƚ�ĚĞ�ďĂůĂŶƐ�ĞŶ�ĚĞ�ƐƚĂĂƚ�ǀĂŶ�ďĂƚĞŶ�ĞŶ�ůĂƐƚĞŶ�ĞŶ�ďƌĞŶŐƚ�ĂĂŶ�ĚĞ
�ůŐĞŵĞŶĞ�sĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ�ƐĐŚƌŝĨƚĞůŝũŬ�ŽĨ�ŵŽŶĚĞůŝŶŐ�ǀĞƌƐůĂŐ�ǀĂŶ�ŚĂĂƌ�ďĞǀŝŶĚŝŶŐĞŶ�Ƶŝƚ͘
ϯ͘�,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ƐƚĞůƚ�ĚĞ�ŬĂƐĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�ŝŶ�ƐƚĂĂƚ͕�ŚĂĂƌ�ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ�ƚŝũĚŝŐ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ũĂĂƌůŝũŬƐĞ
�ůŐĞŵĞŶĞ�sĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ�ƚĞ�ǀĞƌƌŝĐŚƚĞŶ�ĞŶ�ŝƐ�ǀĞƌƉůŝĐŚƚ�ĚĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�ƚĞŶ�ďĞŚŽĞǀĞ�ǀĂŶ�ŚĂĂƌ
ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ�ĂůůĞ�ĚŽŽƌ�ŚĂĂƌ�ŐĞǀƌĂĂŐĚĞ�ŝŶůŝĐŚƚŝŶŐĞŶ�ƚĞ�ǀĞƌƐĐŚĂĨĨĞŶ͕�ŚĂĂƌ�ĚĞƐŐĞǁĞŶƐƚ�ĚĞ�ŬĂƐ�ĞŶ
ĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ�ƚĞ�ƚŽŶĞŶ�ĞŶ�ŝŶǌĂŐĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďŽĞŬĞŶ�ĞŶ�ďĞƐĐŚĞŝĚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌĞŶŝŐŝŶŐ�ƚĞ�ŐĞǀĞŶ͘
ϰ͘�/ŶĚŝĞŶ�ŚĞƚ�ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ�ďŝũǌŽŶĚĞƌĞ�ďŽĞŬŚŽƵĚŬƵŶĚŝŐĞ�ŬĞŶŶŝƐ�ǀĞƌĞŝƐƚ͕�ĚĂŶ�ŬĂŶ�ĚĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝĞ
ǌŝĐŚ�ŽƉ�ŬŽƐƚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌĞŶŝŐŝŶŐ�ĚŽŽƌ�ĞĞŶ�ĚĞƐŬƵŶĚŝŐĞ�ĚŽĞŶ�ďŝũƐƚĂĂŶ͘
ϱ͘��Ğ�ůĞĚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŬĂƐĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�ŬƵŶŶĞŶ�ƚĞ�ĂůůĞŶ�ƚŝũĚĞ�ĚŽŽƌ�ĚĞ��ůŐĞŵĞŶĞ�sĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ
ǁŽƌĚĞŶ�ŽŶƚƐůĂŐĞŶ͕�ŵĂĂƌ�ƐůĞĐŚƚƐ�ƚĞŐĞůŝũŬ�ŵĞƚ�ĚĞ�ďĞŶŽĞŵŝŶŐ�ǀĂŶ�ĂŶĚĞƌĞ�ůĞĚĞŶ͘
�ƌƚŝŬĞů�ϴ ʹ <ĂƐĐŽŵŵŝƐƐŝĞ͖�ƚƵƐƐĞŶƚŝũĚƐ�ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ
ϭ͘��Ğ�ŬĂƐĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�ŝƐ�ƚĞ�ĂůůĞŶ�ƚŝũĚĞ�ďĞǀŽĞŐĚ͕�ŚĞƚǌŝũ�ŽƉ�ǀĞƌǌŽĞŬ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŚĞƚǌŝũ�Ƶŝƚ�ĞŝŐĞŶ
ďĞǁĞŐŝŶŐ͕�ĞĞŶ�ƚƵƐƐĞŶƚŝũĚƐ�ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ�ŝŶ�ƚĞ�ƐƚĞůůĞŶ͘��ƌƚŝŬĞů�ϯϲ�ʹ ůŝĚ�Ϯ͕�ϯ͕�ĞŶ�ϰ ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƚĂƚƵƚĞŶ
ŝƐ�ŽƉ�ĞĞŶ�ĚĞƌŐĞůŝũŬ�ƚƵƐƐĞŶƚŝũĚƐ�ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ�ǀĂŶ�ŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚŝŐĞ�ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ͘
Ϯ͘��ĞŶ�ƚƵƐƐĞŶƚŝũĚƐ�ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ�ǁŽƌĚƚ�ŝŶ�ŝĞĚĞƌ�ŐĞǀĂů�ŝŶŐĞƐƚĞůĚ�ǁĂŶŶĞĞƌ�ĞĞŶ�ĂĨƚƌĞĚĞŶĚ
ƉĞŶŶŝŶŐŵĞĞƐƚĞƌ�ĚĞ�ďŽĞŬŚŽƵĚŝŶŐ�ĞŶ�ĚĞ�ŬĂƐ�ĞŶ�ǁĂĂƌĚĞŶ�ĂĂŶ�ǌŝũŶ�ŽƉǀŽůŐĞƌ�ŽǀĞƌĚƌĂĂŐƚ͘
ϯ͘��Ğ�ŬĂƐĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�ďƌĞŶŐƚ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ƚƵƐƐĞŶƚŝũĚƐ�ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ�ƐĐŚƌŝĨƚĞůŝũŬ�ǀĞƌƐůĂŐ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ
Ƶŝƚ͘
�ƌƚŝŬĞů�ϵ Ͳ �ůŐĞŵĞŶĞ�sĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐĞŶ͖�ĂŐĞŶĚĂƉƵŶƚĞŶ�ĞŶ�ǀŽŽƌƐƚĞůůĞŶ
ϭ͘��Ğ��ůŐĞŵĞŶĞ�sĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ�ŬĂŶ�ŐĞĞŶ�ďĞƐůƵŝƚĞŶ�ŶĞŵĞŶ�ŽǀĞƌ�ĞĞŶ�ŽŶĚĞƌǁĞƌƉ͕�ĚĂƚ�ŶŝĞƚ
ĚƵŝĚĞůŝũŬ�ŝŶ�ĚĞ�ĂŐĞŶĚĂ�ĂůƐ�ƚĞ�ďĞŚĂŶĚĞůĞŶ�ĂŐĞŶĚĂƉƵŶƚ�ŝƐ�ŽŵƐĐŚƌĞǀĞŶ͘
Ϯ͘�sĂŶ�ďƌŝĞǀĞŶ�ĚŝĞ�ĂĂŶ�ĚĞ��ůŐĞŵĞŶĞ�sĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ�ǌŝũŶ�ŐĞƌŝĐŚƚ�ǁŽƌĚƚ�ŝŶ�ĚĞ�ĞĞƌƐƚǀŽůŐĞŶĚĞ
�ůŐĞŵĞŶĞ�sĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ�ďŝũ�ĚĞ�ďĞŚĂŶĚĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĂŐĞŶĚĂƉƵŶƚ�Ζ/ŶŐĞŬŽŵĞŶ�ƐƚƵŬŬĞŶΖ
ŵĞĚĞĚĞůŝŶŐ�ŐĞĚĂĂŶ͘��ŝũ�ǀŽƌŵĞŶ�ŐĞĞŶ�ŽŶĚĞƌǁĞƌƉ�ǀĂŶ�ďĞƌĂĂĚƐůĂŐŝŶŐ�ŝŶĚŝĞŶ�ǌŝũ�ŶŝĞƚ
ĂĨǌŽŶĚĞƌůŝũŬ�ĂůƐ�ƚĞ�ďĞŚĂŶĚĞůĞŶ�ĂŐĞŶĚĂƉƵŶƚ�ŽƉ�ĚĞ�ĂŐĞŶĚĂ�ǌŝũŶ�ǀĞƌŵĞůĚ�ŽĨ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ĂŶĚĞƌ
ĂŐĞŶĚĂƉƵŶƚ�ǀĞƌďĂŶĚ�ŚŽƵĚĞŶ͕�ƚĞŶǌŝũ�ĚĞ�ǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ�ĂŶĚĞƌƐ�ďĞƐůƵŝƚ͘��Ğ��ůŐĞŵĞŶĞ
sĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ�ŬĂŶ�ĞĐŚƚĞƌ�ŽŽŬ�ŝŶ�ĚĂƚ�ŐĞǀĂů�ŶŝĞƚ�ĂĨǁŝũŬĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĞĞƌƐƚĞ�ůŝĚ͘
ϯ͘�/ĞĚĞƌ�ůŝĚ�ŬĂŶ�ƚĞƌ�ǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ĠĠŶ�ĂŐĞŶĚĂƉƵŶƚ�ŶŝĞƚ�ǀĂŬĞƌ�ĚĂŶ�ƚǁĞĞŵĂĂů�ŚĞƚ�ǁŽŽƌĚ
ǀŽĞƌĞŶ͕�ƚĞŶǌŝũ�ŵĞƚ�ƚŽĞƐƚĞŵŵŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀŽŽƌǌŝƚƚĞƌ�ŽĨ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ͘
ϰ͘�/ĞĚĞƌ�ƐƚĞŵŐĞƌĞĐŚƚŝŐĚ�ůŝĚ�ŬĂŶ�ƚĞƌ�ǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ�ĞĞŶ�ǀŽŽƌƐƚĞů�ǀĂŶ�ŽƌĚĞ�ĚŽĞŶ͘��ĞŶ�ĚĞƌŐĞůŝũŬ
ǀŽŽƌƐƚĞů�ďĞƚƌĞĨƚ�ĚĞ�ǁŝũǌĞ�ǀĂŶ�ďĞŚĂŶĚĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂŐĞŶĚĂ�ŽĨ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĂŐĞŶĚĂƉƵŶƚ͘
ϱ͘�/ĞĚĞƌ�ƐƚĞŵŐĞƌĞĐŚƚŝŐĚ�ůŝĚ�ŬĂŶ�ƚĞƌ�ǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ�ĞĞŶ�ĚƵŝĚĞůŝũŬ�ŽŵƐĐŚƌĞǀĞŶ�ǀŽŽƌƐƚĞů�ŝŶĚŝĞŶĞŶ
ďĞƚƌĞĨĨĞŶĚĞ�ĞĞŶ�ĂŐĞŶĚĂƉƵŶƚ�ĚĂƚ�ĂĂŶ�ĚĞ�ŽƌĚĞ�ŝƐ͘�,Ğƚ�ǀŽŽƌƐƚĞů�ǀŽƌŵƚ�ƐůĞĐŚƚƐ�ŽŶĚĞƌǁĞƌƉ�ǀĂŶ
ďĞƌĂĂĚƐůĂŐŝŶŐ�ŝŶĚŝĞŶ�ŚĞƚ�ĚŽŽƌ�ƚĞŶ�ŵŝŶƐƚĞ�ǌĞƐ�ĂŶĚĞƌĞ�ĂĂŶǁĞǌŝŐĞ�ƐƚĞŵŐĞƌĞĐŚƚŝŐĚĞ�ůĞĚĞŶ
ǁŽƌĚƚ�ŽŶĚĞƌƐƚĞƵŶĚ͘
ϲ͘�/ĞĚĞƌ�ƐƚĞŵŐĞƌĞĐŚƚŝŐĚ�ůŝĚ�ŬĂŶ�ĞĞŶ�ĂŵĞŶĚĞŵĞŶƚ�ŝŶĚŝĞŶĞŶ͘
�ŵĞŶĚĞŵĞŶƚĞŶ�ŵŽĞƚĞŶ�ĞĐŚƚĞƌ�ƚĞŶ�ŵŝŶƐƚĞ�ĞĞŶ�ǁĞĞŬ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ�ƐĐŚƌŝĨƚĞůŝũŬ�ďŝũ
ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǁŽƌĚĞŶ�ŝŶŐĞĚŝĞŶĚ͘��ĞŶ�ĂŵĞŶĚĞŵĞŶƚ�ďĞŚĞůƐƚ�ĞĞŶ�ĚƵŝĚĞůŝũŬ�ŽŵƐĐŚƌĞǀĞŶ
ǀŽŽƌƐƚĞů�ƚŽƚ�ǁŝũǌŝŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ǀŽŽƌƐƚĞů�ĚĂƚ�ŐĞĂŐĞŶĚĞĞƌĚ�ŝƐ͘�,Ğƚ�ĂŵĞŶĚĞŵĞŶƚ�ǀŽƌŵƚ�ƐůĞĐŚƚƐ
ŽŶĚĞƌǁĞƌƉ�ǀĂŶ�ďĞƌĂĂĚƐůĂŐŝŶŐ�ŝŶĚŝĞŶ�ŚĞƚ�ĚŽŽƌ�ƚĞŶ�ŵŝŶƐƚĞ�ǌĞƐ�ĂŶĚĞƌĞ�ƐƚĞŵŐĞƌĞĐŚƚŝŐĚĞ
ůĞĚĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ŽŶĚĞƌƐƚĞƵŶĚ͘



,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǌĞŶĚƚ�ŚĞƚ�ĂŵĞŶĚĞŵĞŶƚ͕�ǀĞƌŐĞǌĞůĚ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ƉƌĞĂĚǀŝĞƐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ͕
ǀĞƌǀŽůŐĞŶƐ�ƚŽĞ�ĂĂŶ�ĂůůĞ�ůĞĚĞŶ͘
ϳ͘�/ĞĚĞƌ�ƐƚĞŵŐĞƌĞĐŚƚŝŐĚ�ůŝĚ�ŬĂŶ�ƚĞƌ�ǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ�ĞĞŶ�ŵŽƚŝĞ�ŝŶĚŝĞŶĞŶ͘��ĞŶ�ŵŽƚŝĞ�ďĞŚĞůƐƚ�ĞĞŶ
ĚƵŝĚĞůŝũŬ�ŽŵƐĐŚƌĞǀĞŶ�ǀŽŽƌƐƚĞů�Žŵ�ĞĞŶ�ŽŽƌĚĞĞů�Ƶŝƚ�ƚĞ�ƐƉƌĞŬĞŶ�ŽĨ�ĞĞŶ�ǀĞƌǌŽĞŬ�ƚĞ�ĚŽĞŶ͘��Ğ
ŵŽƚŝĞ�ǀŽƌŵƚ�ƐůĞĐŚƚƐ�ŽŶĚĞƌǁĞƌƉ�ǀĂŶ�ďĞƌĂĂĚƐůĂŐŝŶŐ�ŝŶĚŝĞŶ�ĚĞǌĞ�ĚŽŽƌ�ƚĞŶŵŝŶƐƚĞ�ǌĞƐ�ĂŶĚĞƌĞ
ĂĂŶǁĞǌŝŐĞ�ƐƚĞŵŐĞƌĞĐŚƚŝŐĚĞ�ůĞĚĞŶ�ǁŽƌĚƚ ŽŶĚĞƌƐƚĞƵŶĚ͘��ĞŶ�ŵŽƚŝĞ�ĚŝĞ�ŶŝĞƚ�ďĞƚƌĞŬŬŝŶŐ�ŚĞĞĨƚ
ŽƉ�ĞĞŶ�ďĞƉĂĂůĚ�ĂŐĞŶĚĂƉƵŶƚ͕�ŬĂŶ�ďŝũ�ĚĞ�ƌŽŶĚǀƌĂĂŐ�ǁŽƌĚĞŶ�ŝŶŐĞĚŝĞŶĚ͘
ϴ͘�/ŶĚŝĞŶ�ŝŶ�ĞĞŶ�ĂĂŶŐĞŶŽŵĞŶ�ŵŽƚŝĞ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŐĞǀƌĂĂŐĚ�ǁŽƌĚƚ�ŝĞƚƐ�ƚĞ�ĚŽĞŶ�ŽĨ�ŶĂ�ƚĞ
ůĂƚĞŶ͕�ŚĞƚ�ŶĞŵĞŶ�ǀĂŶ�ďĞƐůƵŝƚĞŶ�ĚĂĂƌŽŶĚĞƌ�ďĞŐƌĞƉĞŶ͕�ĚĂŶ�ďĞƌĂĂĚƚ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǌŝĐŚ�ŝŶ�ĚĞ
ĞĞƌƐƚǀŽůŐĞŶĚĞ�ďĞƐƚƵƵƌƐǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ�ĞŶ�ŵĂĂŬƚ�ǌŝũŶ�ŐĞŶŽŵĞŶ�ďĞƐůƵŝƚ�ǌŽ�ƐƉŽĞĚŝŐ�ŵŽŐĞůŝũŬ�ŝŶ
ŚĞƚ�ĐůƵďďůĂĚ�ďĞŬĞŶĚ͘�/ŶĚŝĞŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ďĞƐůƵŝƚ�ĂĂŶ�ĚĞ�ŵŽƚŝĞ�ŐĞĞŶ�ŐĞǀŽůŐ�ƚĞ�ŐĞǀĞŶ͕�ŝƐ�ŚĞƚ
ǀĞƌƉůŝĐŚƚ�ŚĞƚ�ŽŶĚĞƌǁĞƌƉ�ŽƉ�ĚĞ�ĂŐĞŶĚĂ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ĞĞƌƐƚǀŽůŐĞŶĚĞ��ůŐĞŵĞŶĞ�sĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ�ĂůƐ�ƚĞ
ďĞŚĂŶĚĞůĞŶ�ĂŐĞŶĚĂƉƵŶƚ�ƚĞ�ǀĞƌŵĞůĚĞŶ͘
�ƌƚŝŬĞů�ϭϬ Ͳ �ůŐĞŵĞŶĞ�sĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐĞŶ͖�ƐƚĞŵŵŝŶŐĞŶ
ϭ͘��ĞŶ�ŝŶ�ĞĞŶ��ůŐĞŵĞŶĞ�sĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ�ƵŝƚŐĞďƌĂĐŚƚĞ�ƐƚĞŵ�ŝƐ�ŽŶŐĞůĚŝŐ͕�ŝŶĚŝĞŶ�ĚĞ�ŬĞƵǌĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ
ďĞƚƌĞĨĨĞŶĚĞ�ůŝĚ�ĚĂĂƌƵŝƚ�ŶĂĂƌ�ŚĞƚ�ŽŽƌĚĞĞů�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀŽŽƌǌŝƚƚĞƌ�ŽĨ͕�ĂůƐ�ĞĞŶ�ƐƚĞŵďƵƌĞĂƵ�ŝƐ
ŐĞǀŽƌŵĚ͕�ŶĂĂƌ�ŚĞƚ�ŽŽƌĚĞĞů�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƐƚĞŵďƵƌĞĂƵ�ŶŝĞƚ�ĚƵŝĚĞůŝũŬ�ĞŶ�ŽŶĚƵďďĞůǌŝŶŶŝŐ�ďůŝũŬƚ͘
Ϯ͘��ĞŶ�ƐĐŚƌŝĨƚĞůŝũŬĞ�ƐƚĞŵŵŝŶŐ�ŝƐ�ŽŶŐĞůĚŝŐ͕�ŝŶĚŝĞŶ�ŵĞĞƌ�ƐƚĞŵŵĞŶ�ǌŝũŶ�ƵŝƚŐĞďƌĂĐŚƚ�ĚĂŶ�Ğƌ
ƐƚĞŵŐĞƌĞĐŚƚŝŐĚĞ�ůĞĚĞŶ�ĂĂŶǁĞǌŝŐ�ǌŝũŶ�ĞŶ�Ğƌ�ŵĂĐŚƚŝŐŝŶŐĞŶ�ĂĨŐĞŐĞǀĞŶ�ǌŝũŶ͕�ĞŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌƐĐŚŝů�ŽƉ
ĚĞ�ƵŝƚƐůĂŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƚĞŵŵŝŶŐ�ǀĂŶ�ŝŶǀůŽĞĚ�ŬĂŶ�ǌŝũŶ͘
�ƌƚŝŬĞů�ϭϭ Ͳ �ůŐĞŵĞŶĞ�sĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐĞŶ͖�ŽƌĚĞ
�Ğ�ǀŽŽƌǌŝƚƚĞƌ�ŬĂŶ�ĂĂŶ�ĞĞŶ�ůŝĚ�ĚĂƚ�ƚĞƌ�ǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ�ŽŶĨĂƚƐŽĞŶůŝũŬĞ�ƚĂĂů�ŐĞďƌƵŝŬƚ�ŽĨ�ǌŝĐŚ�ŽƉ
ĂŶĚĞƌĞ�ǁŝũǌĞ�ŵŝƐĚƌĂĂŐƚ͕�ŶĂ�ǁĂĂƌƐĐŚƵǁŝŶŐ�ŚĞƚ�ƌĞĐŚƚ�ŽŶƚŶĞŵĞŶ�Žŵ�ďŝũ�ŚĞƚ�ďĞƚƌĞĨĨĞŶĚĞ
ĂŐĞŶĚĂƉƵŶƚ�ŽĨ�ŐĞĚƵƌĞŶĚĞ�ĚĞ�ŐĞŚĞůĞ�ǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ�ǀĞƌĚĞƌ�ŚĞƚ�ǁŽŽƌĚ�ƚĞ�ǀŽĞƌĞŶ͘��ŝũ�ŚĞƌŚĂĂůĚ
ǁĂŶŐĞĚƌĂŐ�ŬĂŶ�ĚĞ�ǀŽŽƌǌŝƚƚĞƌ�ŚĞƚ�ůŝĚ�ŚĞƚ�ƌĞĐŚƚ�ŽŶƚŶĞŵĞŶ�ĚĞ�ǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ�ǀĞƌĚĞƌ�ďŝũ�ƚĞ
ǁŽŶĞŶ͘
�ƌƚŝŬĞů�ϭϮ Ͳ �ŽŶƚƌŝďƵƚŝĞ
EŝĞƵǁĞ�ůĞĚĞŶ�ĚŝĞ�ŶĂ�ĠĠŶ�ũƵůŝ�ĂůƐ�ůŝĚ�ǁŽƌĚĞŶ�ƚŽĞŐĞůĂƚĞŶ͕�ǌŝũŶ�ŽǀĞƌ�ŚĞƚ�ůŽƉĞŶĚĞ
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