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�ůŐĞŵĞŶĞ�ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞŶ�sĂŶ��ŝũŬ�ĐŽŶƐƵůƚĂŶĐǇ

�ƌƚŝŬĞů�ϭ��ĞĨŝŶŝƚŝĞƐ
/Ŷ� ĚĞǌĞ� ĂůŐĞŵĞŶĞ� ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞŶ� ǁŽƌĚĞŶ� ŽŶĚĞƌƐƚĂĂŶĚĞ� ƚĞƌŵĞŶ� ŵĞƚ� ĚĞ� ĚĂĂƌŶĂĂƐƚ� ŐĞŶŽĞŵĚĞ� ďĞƚĞŬĞŶŝƐ�
ŐĞďƌƵŝŬƚ͕�ƚĞŶǌŝũ�ĂŶĚĞƌƐ�ŝƐ�ĂĂŶŐĞŐĞǀĞŶ͘�
KƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ͗� Ύ�sĂŶ��ŝũŬ�ĐŽŶƐƵůƚĂŶĐǇ
KƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌ͗� Ύ�;ĚĞ�ǁĞĚĞƌƉĂƌƚŝũ�ǀĂŶ�ŽƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌͿ
KƉĚƌĂĐŚƚ͗� Ύ�;ĚĞ�ŝŶ�ŽŶĚĞƌůŝŶŐ�ŽǀĞƌůĞŐ�ƚƵƐƐĞŶ�ŽƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌ�ĞŶ�ŽƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ�ƚĞ�ďĞƉĂůĞŶ�

ǁĞƌŬǌĂĂŵŚĞĚĞŶ�ĚŝĞ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ŽƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ�ǀĞƌƌŝĐŚƚ�ŵŽĞƚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�
ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞŶ�ǁĂĂƌŽŶĚĞƌ�Ěŝƚ�ŵŽĞƚ�ŐĞďĞƵƌĞŶ͘Ϳ

�ƌƚŝŬĞů�Ϯ��ůŐĞŵĞĞŶ
ϭ͘ �Ğ�ĂůŐĞŵĞŶĞ�ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞŶ� ǌŝũŶ� ǀĂŶ� ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ�ŽƉ�ĂůůĞ� ĂĂŶďŝĞĚŝŶŐĞŶ͕�ŽĨĨĞƌƚĞƐ͕�ǁĞƌŬǌĂĂŵŚĞĚĞŶ͕�

ŽƉĚƌĂĐŚƚĞŶ� ĞŶ� ŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚĞŶ� ƚƵƐƐĞŶ� ŽƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ� ĞŶ� ŽƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌ;ƐͿ͕� ǁĂĂƌŽƉ�
ŽƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ� ĚĞǌĞ� ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞŶ� ǀĂŶ� ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ� ŚĞĞĨƚ� ǀĞƌŬůĂĂƌĚ͕� ǀŽŽƌ� ǌŽǀĞƌ� ǀĂŶ� ĚĞǌĞ�
ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞŶ�ŶŝĞƚ�ƐĐŚƌŝĨƚĞůŝũŬ�ŝƐ�ĂĨŐĞǁĞŬĞŶ͘

Ϯ͘ �ĞǌĞ�ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞŶ�ǌŝũŶ�ŽŽŬ�ǀĂŶ�ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ�ŽƉ�ŽƉĚƌĂĐŚƚĞŶ�ŵĞƚ�ŽƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ͕�ǁĂĂƌďŝũ
ĚĞƌĚĞŶ�ďĞƚƌŽŬŬĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ͘

ϯ͘ �ůƐ�ĠĠŶ�ŽĨ�ŵĞĞƌĚĞƌĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞƉĂůŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ĚĞǌĞ�ĂůŐĞŵĞŶĞ�ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞŶ�ǀĞƌǀĂůůĞŶ͕�ďůŝũǀĞŶ�ĚĞ�
ŽǀĞƌŝŐĞ�ďĞƉĂůŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ĂůŐĞŵĞŶĞ�ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞŶ�ǀĂŶ�ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ͘�WĂƌƚŝũĞŶ�ǌƵůůĞŶ�ŝŶ�ĚĂƚ�ŐĞǀĂů�
ŽǀĞƌůĞŐ�ƉůĞŐĞŶ�Žŵ�ǀĞƌǀĂŶŐĞŶĚĞ�ďĞƉĂůŝŶŐĞŶ�ŽǀĞƌĞĞŶ�ƚĞ�ŬŽŵĞŶ͕�ǁĂĂƌďŝũ�ǀŽŽƌ�ǌŽǀĞƌ�ŵŽŐĞůŝũŬ�ǀĂŶ�
ŚĞƚ�ĚŽĞů�ĞŶ�ĚĞ�ƐƚƌĞŬŬŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽŽƌƐƉƌŽŶŬĞůŝũŬĞ�ďĞƉĂůŝŶŐ�ǁŽƌĚƚ�ƵŝƚŐĞŐĂĂŶ͘�

�ƌƚŝŬĞů�ϯ�KĨĨĞƌƚĞƐ
ϭ͘� KĨĨĞƌƚĞƐ�ǀĂŶ�ŽƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ�ǌŝũŶ�ŐĞďĂƐĞĞƌĚ�ŽƉ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝĞ�ĚŝĞ�ĚŽŽƌ�ŽƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌ�ŝƐ�

ŐĞŐĞǀĞŶ͘�KƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌ�ƐƚĂĂƚ�ĞƌǀŽŽƌ�ŝŶ�ĚĂƚ�Śŝũ�ŶĂĂƌ�ďĞƐƚĞ�ǁĞƚĞŶ�ĂůůĞ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŽƉǌĞƚ͕�
ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐ�ĞŶ�ĂĨƌŽŶĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽƉĚƌĂĐŚƚ�ĞƐƐĞŶƚŝģůĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝĞ�ŚĞĞĨƚ�ŐĞŐĞǀĞŶ͘��Ğ�ĚŽŽƌ�
ŽƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ�ŐĞŵĂĂŬƚĞ�ŽĨĨĞƌƚĞƐ�ǌŝũŶ�ǀƌŝũďůŝũǀĞŶĚ�ĞŶ�ϯϬ�ĚĂŐĞŶ�ŐĞůĚŝŐ͕�ƚĞŶǌŝũ�ĂŶĚĞƌƐ�ŝƐ�
ĂĂŶŐĞŐĞǀĞŶ͘�KƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ�ŝƐ�ĂůůĞĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ŽĨĨĞƌƚĞƐ�ŐĞďŽŶĚĞŶ�ĂůƐ�ĚĞ�ĂĂŶǀĂĂƌĚŝŶŐ�ĞƌǀĂŶ͕�
ĚŽŽƌ�ĚĞ�ǁĞĚĞƌƉĂƌƚŝũ�ƐĐŚƌŝĨƚĞůŝũŬ�ďŝŶŶĞŶ�ϯϬ�ĚĂŐĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ďĞǀĞƐƚŝŐĚ͕�ƚĞŶǌŝũ�ĂŶĚĞƌƐ�ŝƐ�ĂĂŶŐĞŐĞǀĞŶ͘�

Ϯ͘� �Ğ�ƉƌŝũǌĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ŐĞŶŽĞŵĚĞ ŽĨĨĞƌƚĞƐ�ǌŝũŶ�ĞǆĐůƵƐŝĞĨ��dt͕�ĂŶĚĞƌĞ�ŚĞĨĨŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ŽǀĞƌŚĞŝĚƐǁĞŐĞ�ĞŶ�
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ĂŶĚĞƌĞ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŽƉĚƌĂĐŚƚ�ŐĞŵĂĂŬƚĞ�ŬŽƐƚĞŶ͕�ǌŽĂůƐ�ǀĞƌǌĞŶĚͲ ĞŶ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝĞŬŽƐƚĞŶ͕�ƚĞŶǌŝũ�ĂŶĚĞƌƐ�
ŝƐ�ĂĂŶŐĞŐĞǀĞŶ͘�

ϯ͘� �ůƐ�ĚĞ�ĂĂŶǀĂĂƌĚŝŶŐ�;ŽƉ�ŽŶĚĞƌŐĞƐĐŚŝŬƚĞ�ƉƵŶƚĞŶͿ�ĂĨǁŝũŬƚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŝŶ�ĚĞ ŽĨĨĞƌƚĞ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ĂĂŶďŽĚ͕�
ŝƐ�ŽƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ�Ğƌ�ŶŝĞƚ�ĂĂŶ�ŐĞďŽŶĚĞŶ͘��Ğ�ŽƉĚƌĂĐŚƚ�ŬŽŵƚ�ĚĂŶ�ŶŝĞƚ�ǀŽůŐĞŶƐ�ĚĞǌĞ�ĂĨǁŝũŬĞŶĚĞ�
ĂĂŶǀĂĂƌĚŝŶŐ�ƚŽƚ�ƐƚĂŶĚ͕�ƚĞŶǌŝũ�ŽƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ�ĂŶĚĞƌƐ�ĂĂŶŐĞĞĨƚ͘� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �

ϰ͘ �ĞŶ�ƐĂŵĞŶŐĞƐƚĞůĚĞ�ƉƌŝũƐŽƉŐĂǀĞ�ǀĞƌƉůŝĐŚƚ�ŽƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ�ŶŝĞƚ�ƚŽƚ�ŚĞƚ�ǀĞƌƌŝĐŚƚĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ŐĞĚĞĞůƚĞ�
ǀĂŶ�ĚĞ�ŽƉĚƌĂĐŚƚ�ƚĞŐĞŶ�ĞĞŶ�ŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚŝŐ�ĚĞĞů�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽƉŐĞŐĞǀĞŶ�ƉƌŝũƐ͘�

ϱ͘� KĨĨĞƌƚĞƐ�ŐĞůĚĞŶ�ŶŝĞƚ�ĂƵƚŽŵĂƚŝƐĐŚ�ǀŽŽƌ�ƚŽĞŬŽŵƐƚŝŐĞ�ŽƉĚƌĂĐŚƚĞŶ͘

�ƌƚŝŬĞů�ϰ�dĞƌ�ďĞƐĐŚŝŬŬŝŶŐ�ƐƚĞůůŝŶŐ�ǀĂŶ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝĞ�ĞŶ�ŵĞĚĞǁĞƌŬŝŶŐ
KƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌ� ǀĞƌƐƚƌĞŬƚ� ŽƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ� ƚŝũĚŝŐ� ĂůůĞ� ĚŽĐƵŵĞŶƚĞŶ͕� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝĞ� ĞŶ� ĐŽŶƚĂĐƚĞŶ͕� ĚŝĞ� ŶŽĚŝŐ� ǌŝũŶ�
ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ŐŽĞĚĞ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽƉĚƌĂĐŚƚ͘

�ƌƚŝŬĞů�ϱ�hŝƚǀŽĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽƉĚƌĂĐŚƚ�ĞŶ�ŚĞƚ�ďĞƚƌĞŬŬĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞƌĚĞŶ�ĚĂĂƌďŝũ
ϭ͘� KƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ�ǀŽĞƌƚ�ĚĞ�ǁĞƌŬǌĂĂŵŚĞĚĞŶ�Ƶŝƚ�ŝŶ�ŚĞƚ�ŬĂĚĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽƉĚƌĂĐŚƚ͕�ŶĂĂƌ�ďĞƐƚĞ�ŝŶǌŝĐŚƚ͕�

ĚĞƐŬƵŶĚŝŐŚĞŝĚ�ĞŶ�ǀĞƌŵŽŐĞŶ͘
Ϯ͘� sŽŽƌ�ǌŽǀĞƌ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ŐŽĞĚĞ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽƉĚƌĂĐŚƚ�ŶŽĚŝŐ�ŝƐ͕�ŚĞĞĨƚ�ŽƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ�ŚĞƚ�ƌĞĐŚƚ�

;ĚĞůĞŶ�ǀĂŶͿ�ŚĞƚ�ǁĞƌŬ�ĚŽŽƌ�ĚĞƌĚĞŶ�ƚĞ�ůĂƚĞŶ�ƵŝƚǀŽĞƌĞŶ͘�,ŝũ�ĚŽĞƚ�Ěŝƚ�ŝŶ�ŽǀĞƌůĞŐ�ŵĞƚ�ŽƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌ�
ĞŶ�ǌĂů�ǌŝũŶ�ƵŝƚĞƌƐƚĞ�ďĞƐƚ�ĚŽĞŶ�Žŵ�ĚĞ�ŽǀĞƌĞĞŶŐĞŬŽŵĞŶ�ǀĞƌƉůŝĐŚƚŝŶŐĞŶ�ĞŶ�ŬǁĂůŝƚĞŝƚ�ƚĞ�ďĞƌĞŝŬĞŶ͘�

ϯ͘ KƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ�ĂĂŶǀĂĂƌĚƚ�ŐĞĞŶ�ĂĂŶƐƉƌĂŬĞůŝũŬŚĞŝĚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ǁĞƌŬǌĂĂŵŚĞĚĞŶ�ĚŝĞ�ĚŽŽƌ�ĚĞƌĚĞŶ�
ǁŽƌĚĞŶ�ǀĞƌƌŝĐŚƚ͕�ǀŽŽƌ�ǌŽǀĞƌ�ĚĞǌĞ�ǌĞůĨ�ĞĞŶ�ŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚ�ŵĞƚ�ŽƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌ�ǌŝũŶ�ĂĂŶŐĞŐĂĂŶ͘

ϰ͘� KƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ�ŝƐ�ŶŝĞƚ�ĂĂŶƐƉƌĂŬĞůŝũŬ�ǀŽŽƌ�ƐĐŚĂĚĞ�ĚŝĞ�ŝƐ�ŽŶƚƐƚĂĂŶ�ĚŽŽƌĚĂƚ�Śŝũ�ŝƐ�ƵŝƚŐĞŐĂĂŶ�ǀĂŶ�
ĚŽŽƌ�ŽƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌ�ǀĞƌƐƚƌĞŬƚĞ�ŽŶũƵŝƐƚĞ ĞŶͬ�ŽĨ�ŽŶǀŽůůĞĚŝŐĞ�ŐĞŐĞǀĞŶƐ͕�ƚĞŶǌŝũ�ĚĞ�ŽŶũƵŝƐƚŚĞŝĚ�ŽĨ�
ŽŶǀŽůůĞĚŝŐŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐĞŐĞǀĞŶƐ�ŚĞŵ�ďĞŬĞŶĚ�ŚŽŽƌĚĞŶ�ƚĞ�ǌŝũŶ͘

ϱ͘� �ůƐ�ŝƐ�ŽǀĞƌĞĞŶŐĞŬŽŵĞŶ�ĚĂƚ�ĚĞ�ŽƉĚƌĂĐŚƚ�ŝŶ�ĨĂƐĞŶ�ǌĂů�ǁŽƌĚĞŶ�ƵŝƚŐĞǀŽĞƌĚ͕�ŬĂŶ�ŽƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ�ĚĞ�
ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚŝĞ�ŽŶĚĞƌĚĞůĞŶ�ĚŝĞ�ƚŽƚ�ĞĞŶ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ĨĂƐĞ�ďĞŚŽƌĞŶ͕�ŽƉƐĐŚŽƌƚĞŶ�ƚŽƚĚĂƚ�
ŽƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌ�ĚĞ�ƌĞƐƵůƚĂƚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĚĂĂƌĂĂŶ�ǀŽŽƌĂĨŐĂĂŶĚĞ�ĨĂƐĞ�ƐĐŚƌŝĨƚĞůŝũŬ�ŚĞĞĨƚ�ŐŽĞĚŐĞŬĞƵƌĚ͘

ϲ͘� �ůƐ�ĚŽŽƌ�ŽƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ�ŽĨ�ĚŽŽƌ�ŽƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ�ŝŶŐĞƐĐŚĂŬĞůĚĞ�ĚĞƌĚĞŶ͕�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŽƉĚƌĂĐŚƚ�
ǁĞƌŬǌĂĂŵŚĞĚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĞƌƌŝĐŚƚ�ŽƉ�ĚĞ�ůŽĐĂƚŝĞ�ǀĂŶ�ŽƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌ�ŽĨ�ĞĞŶ�ĚŽŽƌ�ŽƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌ�
ĂĂŶŐĞǁĞǌĞŶ�ůŽĐĂƚŝĞ͕�ĚƌĂĂŐƚ�ŽƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌ�ŬŽƐƚĞůŽŽƐ�ǌŽƌŐ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ĚŽŽƌ�ĚŝĞ�ŵĞĚĞǁĞƌŬĞƌƐ�ŝŶ�
ƌĞĚĞůŝũŬŚĞŝĚ�ŐĞǁĞŶƐƚĞ�ĨĂĐŝůŝƚĞŝƚĞŶ͘�

�ƌƚŝŬĞů�ϲ�tŝũǌŝŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽƉĚƌĂĐŚƚ͕�ŵĞĞƌǁĞƌŬ
ϭ͘� KƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌ�ĂĂŶǀĂĂƌĚƚ�ĚĂƚ�ĚĞ�ƚŝũĚƐƉůĂŶŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽƉĚƌĂĐŚƚ�ŬĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ

ďĞŢŶǀůŽĞĚ�ĂůƐ�ƉĂƌƚŝũĞŶ�ƚƵƐƐĞŶƚŝũĚƐ�ďĞƐůƵŝƚĞŶ�ƚĞ�ǁŝũǌŝŐĞŶ�ǀĂŶ�ĂĂŶƉĂŬ͕�ǁĞƌŬǁŝũǌĞ�
ŽĨ�ŽŵǀĂŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽƉĚƌĂĐŚƚ�ĞŶ�ĚĞ�ĚĂĂƌƵŝƚ�ǀŽŽƌƚŬŽŵĞŶĚĞ�ǁĞƌŬǌĂĂŵŚĞĚĞŶ͘�
tĂŶŶĞĞƌ�ĚŽŽƌ�ŽƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌ�ƚƵƐƐĞŶƚŝũĚƐ�ǁŝũǌŝŐŝŶŐĞŶ�ŽŶƚƐƚĂĂŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽƉĚƌĂĐŚƚ͕�
ďƌĞŶŐƚ�ŽƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ�ĚĞ�ŶŽŽĚǌĂŬĞůŝũŬĞ�ĂĂŶƉĂƐƐŝŶŐĞŶ�ĂĂŶ�ŝŶ�ŽƉĚƌĂĐŚƚ�ǀĂŶ�ŽƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌ͘
>ĞŝĚƚ�Ěŝƚ�ƚŽƚ�ŵĞĞƌǁĞƌŬ͕�ĚĂŶ�ďƌĞŶŐƚ�Śŝũ�Ěŝƚ�ĂůƐ�ĞĞŶ�ĂĂŶǀƵůůĞŶĚĞ�ŽƉĚƌĂĐŚƚ ĂĂŶ�ŽƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌ�ŝŶ�
ƌĞŬĞŶŝŶŐ͘�KƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ�ŵĂŐ�ĚĞ�ĞǆƚƌĂ�ŬŽƐƚĞŶ�ǀŽŽƌ�ǁŝũǌŝŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽƉĚƌĂĐŚƚ�ďŝũ�ŽƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌ�
ŝŶ�ƌĞŬĞŶŝŶŐ�ďƌĞŶŐĞŶ͘�

Ϯ͘ /Ŷ�ĂĨǁŝũŬŝŶŐ�ǀĂŶ�ůŝĚ�ϭ͕�ďƌĞŶŐƚ�ŽƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ�ŐĞĞŶ�ŵĞĞƌŬŽƐƚĞŶ�ŝŶ�ƌĞŬĞŶŝŶŐ�ĂůƐ�ĚĞ�ǁŝũǌŝŐŝŶŐ�
ŽĨ�ĂĂŶǀƵůůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽƉĚƌĂĐŚƚ�ŚĞƚ�ŐĞǀŽůŐ�ŝƐ�ǀĂŶ�ŽŵƐƚĂŶĚŝŐŚĞĚĞŶ�ĚŝĞ�ĂĂŶ�ŽƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ�ŬƵŶŶĞŶ�
ǁŽƌĚĞŶ�ƚŽĞŐĞƌĞŬĞŶĚ͘�

�ƌƚŝŬĞů�ϳ��ŽŶƚƌĂĐƚƐĚƵƵƌ͖�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐƐƚĞƌŵŝũŶ
ϭ͘� WĂƌƚŝũĞŶ�ŐĂĂŶ�ĚĞ�ŽƉĚƌĂĐŚƚ�ĂĂŶ�ǀŽŽƌ�ďĞƉĂĂůĚĞ�ƚŝũĚ͕�ƚĞŶǌŝũ�ƐĐŚƌŝĨƚĞůŝũŬ�ĂŶĚĞƌƐ

ŝƐ�ŽǀĞƌĞĞŶŐĞŬŽŵĞŶ͘
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Ϯ͘� /Ɛ�ďŝŶŶĞŶ�ĚĞ�ůŽŽƉƚŝũĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽƉĚƌĂĐŚƚ�ǀŽŽƌ�ĂĨƌŽŶĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ďĞƉĂĂůĚĞ�ǁĞƌŬǌĂĂŵŚĞĚĞŶ�ĞĞŶ�ƚĞƌŵŝũŶ�
ŽǀĞƌĞĞŶŐĞŬŽŵĞŶ͕�ĚĂŶ�ŝƐ�Ěŝƚ�ŐĞĞŶ�ĨĂƚĂůĞ�ƚĞƌŵŝũŶ͘��ŝũ�ŽǀĞƌƐĐŚƌŝũĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐƐƚĞƌŵŝũŶ�
ŵŽĞƚ ŽƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌ�ŽƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ�ĚƵƐ�ƐĐŚƌŝĨƚĞůŝũŬ�ŝŶ�ŐĞďƌĞŬĞ�ƐƚĞůůĞŶ͘� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �

ϯ͘ �ůƐ�ĞĞŶ�ŽƉĚƌĂĐŚƚ�ůĂŶŐĞƌ�ŐĂĂƚ�ĚƵƌĞŶ�ĚĂŶ�ǀŽŽƌĂĨ�ŝƐ�ŽǀĞƌĞĞŶŐĞŬŽŵĞŶ͕�ǌĂů�ĚĞ�ŽƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ�
ǌŽ�ƐŶĞů�ŵŽŐĞůŝũŬ�ŶĂĂƌ�ĞĞƌ�ĞŶ�ŐĞǁĞƚĞŶ�ĚĞ�ŽƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌ�ƐĐŚƌŝĨƚĞůŝũŬ�ŽƉ�ĚĞ�ŚŽŽŐƚĞ�ƐƚĞůůĞŶ͘

�ƌƚŝŬĞů�ϴ�dĂƌŝĞǀĞŶ
ϭ͘� tĂŶŶĞĞƌ�ƉĂƌƚŝũĞŶ�ŶŝĞƚ�ƐĐŚƌŝĨƚĞůŝũŬ�ĂŶĚĞƌƐ�ǌŝũŶ�ŽǀĞƌĞĞŶŐĞŬŽŵĞŶ͕�ƐƚĞůƚ�ŽƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ�ŚĂĂƌ�ƚĂƌŝĞĨ�

ǀĂƐƚ ǀŽůŐĞŶƐ�ǌŝũŶ�ƵƵƌƚĂƌŝĞĨ�ǀĂŶ�Φ�ϱϬ͕Ͳ͘
Ϯ͘ /Ŷ�ŚĞƚ�ƚĂƌŝĞĨ�ǀĂŶ�ŽƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ�ǌŝũŶ�ŝŶďĞŐƌĞƉĞŶ�ĚĞ�ŬŽƐƚĞŶ�ǀĂŶ�ƐĞĐƌĞƚĂƌŝģůĞ�

ǁĞƌŬǌĂĂŵŚĞĚĞŶ�ĞŶ�ƚĞůĞĨŽŽŶŬŽƐƚĞŶ͘�ZĞŝƐƚŝũĚ�ďĞƌĞŬĞŶƚ�ǌŝũ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŚĞůĨƚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ
ƵƵƌƚĂƌŝĞĨ�ĚŽŽƌ͕�ĂůƐ�ĚĞ�ƌĞŝƐƚŝũĚ�х�ϯϬ�ŵŝŶƵƚĞŶ�ŝƐ͘�ZĞŝƐͲ ĞŶ�ǀĞƌďůŝũĨŬŽƐƚĞŶ�ĚĞĐůĂƌĞĞƌƚ�ǌŝũ�ǀŽůŐĞŶƐ�
ĂĨƐƉƌĂŬĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ŽĨĨĞƌƚĞ͘��ŝũ�ĂůůĞ�ŽĨĨĞƌƚĞƐ�ďƌĞŶŐƚ�ŽƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ�ĂůůĞĞŶ�ĚĞ�ǁĞƌŬĞůŝũŬ�ďĞƐƚĞĚĞ�
ƚŝũĚ�ŝŶ�ƌĞŬĞŶŝŶŐ�ĞŶ�ďŝũ�ĚƌĞŝŐĞŶĚĞ�ŽǀĞƌƐĐŚƌŝũĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ŵĞĞƌ�ĚĂŶ�ϱй�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŐĞŽĨĨƌĞĞƌĚĞ�ďĞĚƌĂŐ͕�
ĚĞĐůĂƌĞĞƌƚ�ǌŝũ�ŶĂ�ŽǀĞƌůĞŐ�ŵĞƚ�ŽƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌ͘

ϯ͘� �ĞĚƌĂŐĞŶ�ǌŝũŶ�ĞǆĐůƵƐŝĞĨ��dt͘
ϰ͘� KƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ�ǌĂů�ŽƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌ�ǌŝũŶ�ƉůĂŶŶĞŶ�ǀŽŽƌ�ǀĞƌŚŽŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƚĂƌŝĞĨ͕�ŝŶĐůƵƐŝĞĨ�ĚĞ

ŚŽŽŐƚĞ�ĞŶ�ĚĞ�ŝŶŐĂŶŐƐĚĂƚƵŵ�ĞƌǀĂŶ͕�ƐĐŚƌŝĨƚĞůŝũŬ�ůĂƚĞŶ�ǁĞƚĞŶ͘

�ƌƚŝŬĞů�ϵ��ĞƚĂůŝŶŐƐǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞŶ
ϭ͘� �ĞƚĂůŝŶŐ�ŵŽĞƚ�ďŝŶŶĞŶ�ƚǁĞĞ�ǁĞŬĞŶ�ŶĂ�ĚĞ�ĨĂĐƚƵƵƌĚĂƚƵŵ�ƉůĂĂƚƐǀŝŶĚĞŶ͕�ƚĞŶǌŝũ

ĂŶĚĞƌƐ�ŝƐ�ŽǀĞƌĞĞŶŐĞŬŽŵĞŶ͘� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �
Ϯ͘ 'ĞƐĐŚŝĞĚƚ�ďĞƚĂůŝŶŐ�ďŝŶŶĞŶ�ϱ�ǁĞƌŬĚĂŐĞŶ͕�ĚĂŶ�ŵĂŐ�ĚĞ�ŽƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌ�Ϯй�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĨĂĐƚƵƵƌďĞĚƌĂŐ�Ğǆ͘�

�dt�ŝŶ�ŵŝŶĚĞƌŝŶŐ�ďƌĞŶŐĞŶ͘�KƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌ�ŝƐ�ŚŝĞƌ�ǌĞůĨ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚĞůŝũŬ�ǀŽŽƌ͘
ϯ͘� EĂ�ĚĞ�ǀĞƌǀĂůĚĂƚƵŵ�ŝƐ�ŽƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌ�ǀĂŶ�ƌĞĐŚƚƐǁĞŐĞ�ŝŶ�ǀĞƌǌƵŝŵ�ĞŶ�ŚĞĞĨƚ�ŽƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ�ŚĞƚ�ƌĞĐŚƚ�

ĚĞ�ǁĞƚƚĞůŝũŬĞ ƌĞŶƚĞ�ƚĞ�ďĞƌĞŬĞŶĞŶ͘�KƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌ�ďĞƌĞŬĞŶƚ�ĚĞ�ƌĞŶƚĞ�ŽǀĞƌ�ŚĞƚ�ƚĞ�ďĞƚĂůĞŶ� ďĞĚƌĂŐ�
ǀĂŶĂĨ� ŚĞƚ� ŵŽŵĞŶƚ� ĚĂƚ� ŽƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌ� ŝŶ� ǀĞƌǌƵŝŵ� ŝƐ͕� ƚŽƚĚĂƚ� ŚĞƚ� ďĞĚƌĂŐ� ǀŽůůĞĚŝŐ� ŝƐ� ďĞƚĂĂůĚ͘�
�Ğ ŬŽƐƚĞŶ ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĂĂŶŵĂŶŝŶŐ�ĞŶ�ƐŽŵŵĂƚŝĞ�ďĞĚƌĂŐĞŶ�ĞůŬĞ�ŬĞĞƌ�Φ�ϯϬ͕Ͳ ŵĞƚ�ƚĞůŬĞŶƐ�ĞĞŶ�ǀĞƌůĞŶŐŝŶŐ�
ǀĂŶ� ϯϬ ĚĂŐĞŶ͘� �ŝũ� ŚĞƚ� ǀĞƌƐƚƌŝũŬĞŶ� ǀĂŶ� ϵϬ� ĚĂŐĞŶ ǁŽƌĚƚ� ĚĞ� ƐŽŵŵĂƚŝĞ� ŽǀĞƌŐĞĚƌĂŐĞŶ ĞŶ� ǌŝũŶ� ǀŽŽƌ�
ƌĞŬĞŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌ͘�

ϰ͘ /Ŷ�ŐĞǀĂů�ǀĂŶ�ůŝƋƵŝĚĂƚŝĞ͕�ĨĂŝůůŝƐƐĞŵĞŶƚ͕�ďĞƐůĂŐ�ŽĨ�ƐƵƌƐĞĂŶĐĞ�ǀĂŶ�ďĞƚĂůŝŶŐ�ǀĂŶ�ŽƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌ͕�ǌŝũŶ�ĚĞ�
ǀŽƌĚĞƌŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ŽƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ�ŽƉ�ŽƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌ�ŽŶŵŝĚĚĞůůŝũŬ�ŽƉĞŝƐďĂĂƌ͘�

ϱ͘ �ŝũ�ŚĞƚ�ŶŝĞƚ�ŶĂŬŽŵĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌƉůŝĐŚƚŝŶŐĞŶ�ĚŽŽƌ�ŽƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌ͕�ǌŝũŶ�ĂůůĞ�ŬŽƐƚĞŶ�ĚŝĞ�ǌŝũŶ�ŐĞŵĂĂŬƚ�
Žŵ�ƚĞ�ŬƵŶŶĞŶ�ǀŽƌĚĞƌĞŶ�ǀŽŽƌ�ŽƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌ͕�ǌŽǁĞů�ĚĞ�ŐĞƌĞĐŚƚĞůŝũŬĞ�ĂůƐ�ĚĞ�ďƵŝƚĞŶƌĞĐŚƚĞůŝũŬĞ͘�

�ƌƚŝŬĞů�ϭϬ��ŝŐĞŶĚŽŵƐǀŽŽƌďĞŚŽƵĚ
�ůůĞ�ĚŽŽƌ�ŽƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ�ŐĞůĞǀĞƌĚĞ�ǌĂŬĞŶ͕�ǌŽĂůƐ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ĞŶ�;ĞůĞŬƚƌŽŶŝƐĐŚĞͿ�ďĞƐƚĂŶĚĞŶ͕�ďůŝũǀĞŶ�ĞŝŐĞŶĚŽŵ�
ǀĂŶ�ŽƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ�ƚŽƚĚĂƚ�ŽƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌ�Ăů�ǌŝũŶ�ǀĞƌƉůŝĐŚƚŝŶŐĞŶ�ŝƐ�ŶĂŐĞŬŽŵĞŶ�

�ƌƚŝŬĞů�ϭϭ�KƉǌĞŐŐŝŶŐ
/ŶĚŝĞŶ�ĚĞ�ŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚ�ƚƵƐƐĞŶƚŝũĚƐ�ǁŽƌĚƚ�ŽƉŐĞǌĞŐĚ�ĚŽŽƌ�KƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ͕�ǌĂů�KƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ�ŝŶ�ŽǀĞƌůĞŐ�
ŵĞƚ�ĚĞ�KƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌ�ǌŽƌŐĚƌĂŐĞŶ�ǀŽŽƌ�ŽǀĞƌĚƌĂĐŚƚ�ǀĂŶ�ŶŽŐ�ƚĞ�ǀĞƌƌŝĐŚƚĞŶ�ǁĞƌŬǌĂĂŵŚĞĚĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞƌĚĞŶ͘��ŝƚ�
ƚĞŶǌŝũ�ĚĞ�ŽƉǌĞŐŐŝŶŐ�ĂĂŶ�ĚĞ�KƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌ�ƚŽĞƌĞŬĞŶďĂĂƌ�ŝƐ͘�/ŶĚŝĞŶ�ĚĞ�ŽǀĞƌĚƌĂĐŚƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǁĞƌŬǌĂĂŵŚĞĚĞŶ�
ǀŽŽƌ� KƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ� ĞǆƚƌĂ� ŬŽƐƚĞŶ� ŵĞƚ� ǌŝĐŚ� ŵĞĞďƌĞŶŐƚ͕� ĚĂŶ� ǁŽƌĚĞŶ� ĚĞǌĞ� ĂĂŶ� ĚĞ� KƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌ� ŝŶ�
ƌĞŬĞŶŝŶŐ�ŐĞďƌĂĐŚƚ͘��Ğ�KƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌ�ŝƐ�ŐĞŚŽƵĚĞŶ�ĚĞǌĞ�ŬŽƐƚĞŶ�ďŝŶŶĞŶ�ĚĞ�ĚĂĂƌǀŽŽƌ�ŐĞŶŽĞŵĚĞ�ƚĞƌŵŝũŶ�ƚĞ�
ǀŽůĚŽĞŶ͕�ƚĞŶǌŝũ�KƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ�ĂŶĚĞƌƐ�ĂĂŶŐĞĞĨƚ͘�
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�ƌƚŝŬĞů�ϭϮ�KƉƐĐŚŽƌƚŝŶŐ�ĞŶ�ŽŶƚďŝŶĚŝŶŐ
ϭ͘� KƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ�ŝƐ�ďĞǀŽĞŐĚ�ĚĞ�ŶĂŬŽŵŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌƉůŝĐŚƚŝŶŐĞŶ�ŽƉ�ƚĞ�ƐĐŚŽƌƚĞŶ� � �

ŽĨ�ĚĞ�ŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚ�ƚĞ�ŽŶƚďŝŶĚĞŶ͕�ŝŶĚŝĞŶ�ĚĞ�KƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌ�ĚĞ�ǀĞƌƉůŝĐŚƚŝŶŐĞŶ�Ƶŝƚ�ĚĞ�
ŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚ�ŶŝĞƚ͕�ŶŝĞƚ�ǀŽůůĞĚŝŐ�ŽĨ�ŶŝĞƚ�ƚŝũĚŝŐ�ŶĂŬŽŵƚ͕�ŶĂ�ŚĞƚ�ƐůƵŝƚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚ�
KƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ�ƚĞƌ�ŬĞŶŶŝƐ�ŐĞŬŽŵĞŶ�ŽŵƐƚĂŶĚŝŐŚĞĚĞŶ�ŐŽĞĚĞ�ŐƌŽŶĚ�ŐĞǀĞŶ�ƚĞ�ǀƌĞǌĞŶ�ĚĂƚ�ĚĞ�
KƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌ�ĚĞ�ǀĞƌƉůŝĐŚƚŝŶŐĞŶ�ŶŝĞƚ�ǌĂů�ŶĂŬŽŵĞŶ͕�ŝŶĚŝĞŶ�ĚĞ�KƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌ�ďŝũ�ŚĞƚ ƐůƵŝƚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚ�ǀĞƌǌŽĐŚƚ�ŝƐ�Žŵ�ǌĞŬĞƌŚĞŝĚ�ƚĞ�ƐƚĞůůĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ǀŽůĚŽĞŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ǌŝũŶ�ǀĞƌƉůŝĐŚƚŝŶŐĞŶ�Ƶŝƚ�
ĚĞ�ŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚ�ĞŶ�ĚĞǌĞ�ǌĞŬĞƌŚĞŝĚ�ƵŝƚďůŝũĨƚ�ŽĨ�ŽŶǀŽůĚŽĞŶĚĞ�ŝƐ�ŽĨ�ŝŶĚŝĞŶ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ǀĞƌƚƌĂŐŝŶŐ�ĂĂŶ�
ĚĞ�ǌŝũĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�KƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌ�ŶŝĞƚ�ůĂŶŐĞƌ ǀĂŶ�KƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ�ŬĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞǀĞƌŐĚ�ĚĂƚ�Śŝũ�ĚĞ�
ŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚ�ƚĞŐĞŶ�ĚĞ�ŽŽƌƐƉƌŽŶŬĞůŝũŬ�ŽǀĞƌĞĞŶŐĞŬŽŵĞŶ�ĐŽŶĚŝƚŝĞƐ�ǌĂů�ŶĂŬŽŵĞŶ͘

Ϯ͘ sŽŽƌƚƐ�ŝƐ�KƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ�ďĞǀŽĞŐĚ�ĚĞ�ŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚ�ƚĞ�ŽŶƚďŝŶĚĞŶ�ŝŶĚŝĞŶ�ǌŝĐŚ�ŽŵƐƚĂŶĚŝŐŚĞĚĞŶ�
ǀŽŽƌĚŽĞŶ�ǁĞůŬĞ�ǀĂŶ�ĚŝĞŶ�ĂĂƌĚ�ǌŝũŶ�ĚĂƚ�ŶĂŬŽŵŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚ�ŽŶŵŽŐĞůŝũŬ�ŝƐ�ŽĨ�ŝŶĚŝĞŶ�Ğƌ�
ǌŝĐŚ�ĂŶĚĞƌƐǌŝŶƐ�ŽŵƐƚĂŶĚŝŐŚĞĚĞŶ�ǀŽŽƌĚŽĞŶ�ĚŝĞ�ǀĂŶ�ĚŝĞŶ�ĂĂƌĚ�ǌŝũŶ�ĚĂƚ�ŽŶŐĞǁŝũǌŝŐĚĞ�
ŝŶƐƚĂŶĚŚŽƵĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚ�ŝŶ�ƌĞĚĞůŝũŬŚĞŝĚ�ŶŝĞƚ�ǀĂŶ�KƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ�ŬĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ�
ŐĞǀĞƌŐĚ͘�/ŶĚŝĞŶ�ĚĞ�ŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚ�ǁŽƌĚƚ�ŽŶƚďŽŶĚĞŶ�ǌŝũŶ�ĚĞ�ǀŽƌĚĞƌŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�KƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ�ŽƉ�
ĚĞ�KƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌ�ŽŶŵŝĚĚĞůůŝũŬ�ŽƉĞŝƐďĂĂƌ͘�/ŶĚŝĞŶ KƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ�ĚĞ�ŶĂŬŽŵŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ǀĞƌƉůŝĐŚƚŝŶŐĞŶ�ŽƉƐĐŚŽƌƚ͕�ďĞŚŽƵĚƚ�Śŝũ�ǌŝũŶ�ĂĂŶƐƉƌĂŬĞŶ�Ƶŝƚ�ĚĞ�ǁĞƚ�ĞŶ�ŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚ͘

ϯ͘� � � � � � /ŶĚŝĞŶ�KƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ�ƚŽƚ�ŽƉƐĐŚŽƌƚŝŶŐ�ŽĨ�ŽŶƚďŝŶĚŝŶŐ�ŽǀĞƌŐĂĂƚ͕�ŝƐ�Śŝũ�ŽƉ�ŐĞŶĞƌůĞŝ
ǁŝũǌĞ�ŐĞŚŽƵĚĞŶ�ƚŽƚ�ǀĞƌŐŽĞĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ƐĐŚĂĚĞ�ĞŶ�ŬŽƐƚĞŶ�ĚĂĂƌĚŽŽƌ�ŽƉ�ĞŶŝŐĞƌůĞŝ�ǁŝũǌĞ�ŽŶƚƐƚĂĂŶ͘

ϰ͘� � � � � � /ŶĚŝĞŶ�ĚĞ�ŽŶƚďŝŶĚŝŶŐ�ĂĂŶ�ĚĞ�KƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌ�ƚŽĞƌĞŬĞŶďĂĂƌ�ŝƐ͕�ŝƐ�KƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ�
ŐĞƌĞĐŚƚŝŐĚ�ƚŽƚ�ǀĞƌŐŽĞĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐĐŚĂĚĞ͕�ĚĂĂƌŽŶĚĞƌ�ďĞŐƌĞƉĞŶ�ĚĞ�ŬŽƐƚĞŶ͕�ĚĂĂƌĚŽŽƌ�ĚŝƌĞĐƚ�ĞŶ�
ŝŶĚŝƌĞĐƚ�ŽŶƚƐƚĂĂŶ͘

ϱ͘� � � � � � /ŶĚŝĞŶ�ĚĞ�KƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌ�ǌŝũŶ�Ƶŝƚ�ĚĞ�ŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚ�ǀŽŽƌƚǀůŽĞŝĞŶĚĞ�ǀĞƌƉůŝĐŚƚŝŶŐĞŶ�ŶŝĞƚ�ŶĂŬŽŵƚ�ĞŶ�
ĚĞǌĞ�ŶŝĞƚͲŶĂŬŽŵŝŶŐ�ŽŶƚďŝŶĚŝŶŐ�ƌĞĐŚƚǀĂĂƌĚŝŐƚ͕�ĚĂŶ�ŝƐ�KƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ�ŐĞƌĞĐŚƚŝŐĚ�ĚĞ�
ŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚ�ƚĞƌƐƚŽŶĚ�ĞŶ�ŵĞƚ�ĚŝƌĞĐƚĞ�ŝŶŐĂŶŐ�ƚĞ�ŽŶƚďŝŶĚĞŶ�ǌŽŶĚĞƌ�ĞŶŝŐĞ�ǀĞƌƉůŝĐŚƚŝŶŐ�ǌŝũŶĞƌǌŝũĚƐ�
ƚŽƚ�ďĞƚĂůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĞŶŝŐĞ�ƐĐŚĂĚĞǀĞƌŐŽĞĚŝŶŐ�ŽĨ�ƐĐŚĂĚĞůŽŽƐƐƚĞůůŝŶŐ͕�ƚĞƌǁŝũů�ĚĞ�KƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌ͕�Ƶŝƚ�
ŚŽŽĨĚĞ�ǀĂŶ�ǁĂŶƉƌĞƐƚĂƚŝĞ͕�ǁĠů�ƚŽƚ�ƐĐŚĂĚĞǀĞƌŐŽĞĚŝŶŐ�ŽĨ�ƐĐŚĂĚĞůŽŽƐƐƚĞůůŝŶŐ�ŝƐ�ǀĞƌƉůŝĐŚƚ͘

�ƌƚŝŬĞů�ϭϯ��ĂŶƐƉƌĂŬĞůŝũŬŚĞŝĚ
ϭ͘� sŽŽƌ�ĂĂŶǀĂĂƌĚĞ�ŽƉĚƌĂĐŚƚĞŶ�ŚĞĞĨƚ�ŽƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ�ĞĞŶ�ŝŶƐƉĂŶŶŝŶŐǀĞƌƉůŝĐŚƚŝŶŐ͘

/ŶĚŝĞŶ�KƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ�ĂĂŶƐƉƌĂŬĞůŝũŬ�ŵŽĐŚƚ�ǌŝũŶ͕�ĚĂŶ�ŝƐ�ĚĞǌĞ�ĂĂŶƐƉƌĂŬĞůŝũŬŚĞŝĚ�ďĞƉĞƌŬƚ�ƚŽƚ�
ŚĞƚŐĞĞŶ�ŝŶ�ĚĞǌĞ�ďĞƉĂůŝŶŐ�ŝƐ�ŐĞƌĞŐĞůĚ͘�

Ϯ͘� KƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ�ŝƐ�ŶŝĞƚ�ĂĂŶƐƉƌĂŬĞůŝũŬ�ǀŽŽƌ�ƐĐŚĂĚĞ͕�ǀĂŶ�ǁĞůŬĞ�ĂĂƌĚ�ĚĂŶ�ŽŽŬ͕�ŽŶƚƐƚĂĂŶ�ĚŽŽƌĚĂƚ�
KƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ�ŝƐ�ƵŝƚŐĞŐĂĂŶ�ǀĂŶ�ĚŽŽƌ�ŽĨ�ŶĂŵĞŶƐ�ĚĞ�KƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌ ǀĞƌƐƚƌĞŬƚĞ�ŽŶũƵŝƐƚĞ�ĞŶ�ͬ�ŽĨ�
ŽŶǀŽůůĞĚŝŐĞ�ŐĞŐĞǀĞŶƐ͘�

ϯ͘ KƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ�ŝƐ�ƵŝƚƐůƵŝƚĞŶĚ�ĂĂŶƐƉƌĂŬĞůŝũŬ�ǀŽŽƌ�ĚŝƌĞĐƚĞ�ƐĐŚĂĚĞ͘�KŶĚĞƌ�ŝŶĚŝƌĞĐƚĞ�ƐĐŚĂĚĞ�ǁŽƌĚƚ�
ƵŝƚƐůƵŝƚĞŶĚ�ǀĞƌƐƚĂĂŶ�ĚĞ�ƌĞĚĞůŝũŬĞ�ŬŽƐƚĞŶ�ƚĞƌ�ǀĂƐƚƐƚĞůůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽŽƌǌĂĂŬ�ĞŶ�ĚĞ�ŽŵǀĂŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ƐĐŚĂĚĞ͕�ǀŽŽƌ�ǌŽǀĞƌ�ĚĞ�ǀĂƐƚƐƚĞůůŝŶŐ�ďĞƚƌĞŬŬŝŶŐ�ŚĞĞĨƚ�ŽƉ�ƐĐŚĂĚĞ�ŝŶ�ĚĞ�ǌŝŶ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞŶ͕�ĚĞ�
ĞǀĞŶƚƵĞůĞ�ƌĞĚĞůŝũŬĞ�ŬŽƐƚĞŶ�ŐĞŵĂĂŬƚ�Žŵ�ĚĞ�ŐĞďƌĞŬŬŝŐĞ�ƉƌĞƐƚĂƚŝĞ�ǀĂŶ�KƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ�ĂĂŶ�ĚĞ�
ŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚ�ƚĞ�ůĂƚĞŶ�ďĞĂŶƚǁŽŽƌĚĞŶ͕�ǀŽŽƌ�ǌŽǀĞĞů�ĚĞǌĞ�ĂĂŶ�KƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ�ƚŽĞŐĞƌĞŬĞŶĚ�
ŬƵŶŶĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ĞŶ�ƌĞĚĞůŝũŬĞ�ŬŽƐƚĞŶ͕�ŐĞŵĂĂŬƚ�ƚĞƌ�ǀŽŽƌŬŽŵŝŶŐ�ŽĨ�ďĞƉĞƌŬŝŶŐ�ǀĂŶ�ƐĐŚĂĚĞ͕�ǀŽŽƌ�ǌŽǀĞƌ�
ĚĞ�KƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌ�ĂĂŶƚŽŽŶƚ�ĚĂƚ�ĚĞǌĞ�ŬŽƐƚĞŶ�ŚĞďďĞŶ�ŐĞůĞŝĚ�ƚŽƚ�ďĞƉĞƌŬŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚŝƌĞĐƚĞ�ƐĐŚĂĚĞ�ĂůƐ�
ďĞĚŽĞůĚ�ŝŶ�ĚĞǌĞ�ĂůŐĞŵĞŶĞ�ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞŶ͘�KƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ�ŝƐ�ŶŝŵŵĞƌ�ĂĂŶƐƉƌĂŬĞůŝũŬ�ǀŽŽƌ�ŝŶĚŝƌĞĐƚĞ�
ƐĐŚĂĚĞ͕�ĚĂĂƌŽŶĚĞƌ�ďĞŐƌĞƉĞŶ�ŐĞǀŽůŐƐĐŚĂĚĞ͕�ŐĞĚĞƌĨĚĞ�ǁŝŶƐƚ͕�ŐĞŵŝƐƚĞ�ďĞƐƉĂƌŝŶŐĞŶ�ĞŶ�ƐĐŚĂĚĞ�ĚŽŽƌ�
ďĞĚƌŝũĨƐƐƚĂŐŶĂƚŝĞ͘�



sĂŶ��ŝũŬ��ŽŶƐƵůƚĂŶĐǇ�ũƵŶŝ�ϮϬϭϳ

ϰ͘ �ůƐ�ŽƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ�ĂĂŶƐƉƌĂŬĞůŝũŬ�ŝƐ�ǀŽŽƌ�ĚŝƌĞĐƚĞ�ƐĐŚĂĚĞ͕�ĚĂŶ�ŝƐ�ĚĞǌĞ�
ĂĂŶƐƉƌĂŬĞůŝũŬŚĞŝĚ�ďĞƉĞƌŬƚ�ƚŽƚ�ŵĂǆŝŵĂĂů�ŚĞƚ�ĚĞĐůĂƌĂƚŝĞďĞĚƌĂŐ͘

�ƌƚŝŬĞů�ϭϰ�sƌŝũǁĂƌŝŶŐĞŶ
KƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌ�ǀƌŝũǁĂĂƌƚ�ŽƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ�ǀŽŽƌ�ĂĂŶƐƉƌĂŬĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞƌĚĞŶ͕�ĚŝĞ�ŝŶ�
ǀĞƌďĂŶĚ�ŵĞƚ�ĚĞ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚ�ƐĐŚĂĚĞ�ůŝũĚĞŶ�ĞŶ�ǁĂĂƌǀĂŶ�ĚĞ�ŽŽƌǌĂĂŬ�ĂĂŶ�ĂŶĚĞƌĞ�ĚĂŶ�ĂĂŶ�
KƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ� ƚŽĞƌĞŬĞŶďĂĂƌ� ŝƐ͘� /ŶĚŝĞŶ� KƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ� Ƶŝƚ� ĚŝĞŶ� ŚŽŽĨĚĞ� ĚŽŽƌ� ĚĞƌĚĞŶ� ŵŽĐŚƚ� ǁŽƌĚĞŶ�
ĂĂŶŐĞƐƉƌŽŬĞŶ͕�ĚĂŶ�ŝƐ�ĚĞ�KƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌ�ŐĞŚŽƵĚĞŶ�KƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ�ǌŽǁĞů�ďƵŝƚĞŶ�ĂůƐ�ŝŶ�ƌĞĐŚƚĞ�ďŝũ�ƚĞ�ƐƚĂĂŶ�
ĞŶ� ŽŶǀĞƌǁŝũůĚ� Ăů� ŚĞƚŐĞĞŶ� ƚĞ� ĚŽĞŶ� ĚĂƚ� ǀĂŶ� ŚĞŵ� ŝŶ� ĚĂƚ� ŐĞǀĂů� ǀĞƌǁĂĐŚƚ� ŵĂŐ� ǁŽƌĚĞŶ͘� DŽĐŚƚ� ĚĞ�
KƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌ�ŝŶ�ŐĞďƌĞŬĞ�ďůŝũǀĞŶ�ŝŶ�ŚĞƚ�ŶĞŵĞŶ�ǀĂŶ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ŵĂĂƚƌĞŐĞůĞŶ͕�ĚĂŶ�ŝƐ�KƉĚƌĂĐŚƚŶĞŵĞƌ͕�ǌŽŶĚĞƌ�
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