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ϭ /ŶŶůĞĚŶŝŶŐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϰ

ϭ͘ϭ /ŶŶůĞĚŶŝŶŐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϰ

ϭ͘Ϯ 'ĞŶĞƌĞůůĞ�ŬƌĂǀ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϰ

ϭ͘ϯ �ŽĨŽƌŚŽůĚ�ŽŐ�ĨĞůůĞƐĂƌĞĂůĞƌ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϰ

ϭ͘ϰ hƚƐƚǇƌ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϱ

ϭ͘ϱ ,ƵƐƌĞŐůĞƌ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϱ

ϭ͘ϲ �ƌĂŶŶƐŝŬŬĞƌŚĞƚ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϱ

ϭ͘ϳ dƌǇŐŐŚĞƚ�ŽŐ�ƐŝŬŬĞƌŚĞƚ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϲ

ϭ͘ϴ TŬŽŶŽŵŝƐŬ�ŽŐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀƚ�ĂƌďĞŝĚ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϳ

ϭ͘ϵ WůĂŶĂƌďĞŝĚ͕�ƆŬŽŶŽŵŝ�ŽŐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƐũŽŶ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϳ

ϭ͘ϵ͘ϭ WůĂŶĂƌďĞŝĚ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϳ

ϭ͘ϵ͘Ϯ ZĂƉƉŽƌƚĞƌŝŶŐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϳ

ϭ͘ϵ͘ϯ ZĞŐŶƐŬĂƉƐĂƌďĞŝĚ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϳ

ϭ͘ϵ͘ϰ DŽƚƚĂŬƐƆŬŽŶŽŵŝ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϳ

ϭ͘ϵ͘ϱ &ŽƌǀĂůƚŶŝŶŐ�Ăǀ�ƌĞŐůĞŵĞŶƚ�ŽŐ�ƌƵŶĚƐŬƌŝǀ�ĨŽƌ�ďĞďŽĞƌĞ�ŝ�ŵŽƚƚĂŬ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϴ

ϭ͘ϵ͘ϲ �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƐũŽŶ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϴ

ϭ͘ϭϬ KƌŐĂŶŝƐĂƚŽƌŝƐŬ�ĂƌďĞŝĚ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϴ

ϭ͘ϭϭ �ĞŵĂŶŶŝŶŐ�ŽŐ�ŬŽŵƉĞƚĂŶƐĞ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϴ

ϭ͘ϭϭ͘ϭ �ĞŵĂŶŶŝŶŐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϴ

ϭ͘ϭϭ͘Ϯ <ŽŵƉĞƚĂŶƐĞ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϴ

Ϯ ^ĂŵĂƌďĞŝĚƐƉĂƌƚŶĞƌĞ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϬ

Ϯ͘ϭ ^ĂŵĂƌďĞŝĚ�ŵĞĚ�ŽŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶ�ƚŝů�ŽĨĨĞŶƚůŝŐĞ�ŝŶƐƚĂŶƐĞƌ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϬ

Ϯ͘Ϯ ^ĂŵĂƌďĞŝĚ�ŵĞĚ�ƉŽůŝƚŝĞƚ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϬ

Ϯ͘ϯ <ŽŶƚĂŬƚ�ŵĞĚ͕�ŽŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶ�ƚŝů͕�ŶčƌŵŝůũƆĞƚ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϬ

ϯ �ĞďŽĞƌƌĞƚƚĞƚ�ĂƌďĞŝĚ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϮ

ϯ͘ϭ 'ĞŶĞƌĞůƚ�ĨŽƌ�ĂůůĞ�ďĞďŽĞƌĞ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϮ

ϯ͘Ϯ ^ĊƌďĂƌĞ�ŐƌƵƉƉĞƌ�ŽŐ�ďĞďŽĞƌĞ�ŵĞĚ�ƐƉĞƐŝĞůůĞ�ďĞŚŽǀ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϮ

ϯ͘Ϯ͘ϭ 'ĞŶĞƌĞůƚ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϮ

ϯ͘Ϯ͘Ϯ /ĚĞŶƚŝĨŝƐĞƌŝŶŐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϯ

ϯ͘Ϯ͘ϯ KƉƉĨƆůŐŝŶŐ�ŽŐ�ƚŝůƌĞƚƚĞůĞŐŐŝŶŐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϯ

ϯ͘Ϯ͘ϰ sĂƌƐůŝŶŐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϯ

ϯ͘Ϯ͘ϱ ^ĂŵĂƌďĞŝĚ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϰ

ϯ͘Ϯ͘ϲ WĊǀŝƌŬŶŝŶŐƐŵƵůŝŐŚĞƚĞƌ�ŽŐ�ŵĞĚǀŝƌŬŶŝŶŐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϱ



ϰ

ϭ͘ /ŶŶůĞĚŶŝŶŐ
hƚůĞŶĚŝŶŐĞƌ�ƐŽŵ�ŚĂƌ�ƐƆŬƚ�Žŵ�ďĞƐŬǇƚƚĞůƐĞ�ŝ�EŽƌŐĞ�ƐŬĂů�ƚŝůďǇƐ�ŝŶŶŬǀĂƌƚĞƌŝŶŐϭ͘� /ŶŶŬǀĂƌƚĞƌŝŶŐĞŶ�
ƐŬũĞƌ�ŝ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬ�ŽŐ�ƐŬĂů�ďůŝ�ƚŝůĚĞůƚ�Ƶƚ� ŝĨƌĂ�ŚǀŝůŬĞŶ�ĨĂƐĞ�Ăǀ�ĂƐǇůƉƌŽƐĞƐƐĞŶ�ƉĞƌƐŽŶĞŶ�ďĞĨŝŶŶĞƌ�
ƐĞŐ�ŝ͘
�ƌŝĨƚƐŽƉĞƌĂƚƆƌĞŶĞ� ;ůĞǀĞƌĂŶĚƆƌĞŶĞͿ� ĨŽƌ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬ�ŚĂƌ�ĚĞƚ�ƵƚƆǀĞŶĚĞ� ĂŶƐǀĂƌĞƚ ĨŽƌ�ĚƌŝĨƚĞŶ�ŽŐ�
ƐŬĂů�ƐƆƌŐĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ĚƌŝǀĞƐ�ŝ�ƚƌĊĚ�ŵĞĚ�h�/Ɛ�ŬƌĂǀ͕�ŽŐ�ŐŽĚ�ĨŽƌƌĞƚŶŝŶŐƐƐŬŝŬŬ͘�
<ƌĂǀĞŶĞ�ƚŝů�ĚƌŝĨƚ�Ăǀ�ĚĞƚ�ĞŶŬĞůƚĞ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬ�ĨƆůŐĞƌ�Ăǀ�ŬŽŶŬƵƌƌĂŶƐĞŐƌƵŶŶůĂŐ͕� ƚŝůďƵĚ͕�ŬŽŶƚƌĂŬƚ� ŽŐ�
ĂŬƚƵĞůůĞ�ŬƌĂǀƐƉĞƐŝĨŝŬĂƐũŽŶĞƌ͘��ĞŶŶĞ�ŬƌĂǀƐƉĞƐŝĨŝŬĂƐũŽŶĞŶ�ŝŶŶĞŚŽůĚĞƌ�ŐĞŶĞƌĞůůĞ�ŬƌĂǀ�ƚŝů�ĚƌŝĨƚ�Ăǀ�
ĂůůĞ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬ͘
<ƌĂǀƐƉĞƐŝĨŝŬĂƐũŽŶĞŶĞ�ďƌƵŬĞƌ� ŐũĞŶŶŽŵŐĊĞŶĚĞ�ΗĂƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚΗ�ƐŽŵ�ƐƵďũĞŬƚ͘��ĞŐƌĞƉĞƚ�ŬĂŶ�ŚĂ�
ƵůŝŬƚ�ŝŶŶŚŽůĚ�ĂǀŚĞŶŐŝŐ�Ăǀ�ƐĂŵŵĞŶŚĞŶŐĞŶ͘�EŽĞŶ�ŐĂŶŐĞƌ�ŬĂŶ�ĚĞƚ�ďĞƚǇ�ΗŽƌŐĂŶŝƐĂƐũŽŶĞŶΗ͕�
ĂŶĚƌĞ�ŐĂŶŐĞƌ�ŬĂŶ�ĚĞƚ�ďĞƚǇ�ΗďǇŐŶŝŶŐĞŶĞΗ͘��Ğƚ�Ğƌ�ƵĂŶƐĞƚƚ�ĚƌŝĨƚƐŽƉĞƌĂƚƆƌ� ;ůĞǀĞƌĂŶĚƆƌͿ� ƐŽŵ�ŚĂƌ�
ĂŶƐǀĂƌĞƚ�ĨŽƌ�Ăƚ�ŬƌĂǀĞŶĞ�Ğƌ�ŽƉƉĨǇůƚ�ƚŝů�ĞŶŚǀĞƌ�ƚŝĚ͘
h�/�ŚĊŶĚŚĞǀĞƌ�ŽŐ�ĨŽƌƚŽůŬĞƌ� ŝŶŶŚŽůĚĞƚ� ŝ�ŬƌĂǀƐƉĞƐŝĨŝŬĂƐũŽŶĞŶĞ͘�sŝ�ŬĂŶ�Őŝ�ĚŝƐƉĞŶƐĂƐũŽŶ�ĨƌĂ�ĞŶͲ
ŬĞůƚŬƌĂǀ� ŝ�ŬƌĂǀƐƉĞƐŝĨŝŬĂƐũŽŶĞŶĞ͕�ŵĞŶ�ŬĂŶ�ŝŬŬĞ�Őŝ�ĚŝƐƉĞŶƐĂƐũŽŶ�ĨƌĂ�ŬƌĂǀ� ŝ�ůŽǀĞƌ͕�ĨŽƌƐŬƌŝĨƚĞƌ�ĞůůĞƌ�
ĨƌĂ�ĚĂƚĂďĞŚĂŶĚůĞƌĂǀƚĂůĞŶ͘

/ŶŶůĞĚŶŝŶŐ
DĊůƐĞƚƚŝŶŐ͗��ƐǇůŵŽƚƚĂŬ�ƐŬĂů�ǀčƌĞ�Ğƚ�ĞŶŬĞůƚ͕�ŵĞŶ�ĂŬƐĞƉƚĂďĞůƚ�ŝŶŶŬǀĂƌƚĞƌŝŶŐƐƚŝůďƵĚ� ƐŽŵ�ƐŝŬƌĞƌ�
ďĞďŽĞƌŶĞƐ�ŐƌƵŶŶůĞŐŐĞŶĚĞ�ďĞŚŽǀ͕� ƐĂŵƚ�ĚĞŶ�ĞŶŬĞůƚĞƐ�ďĞŚŽǀ�ĨŽƌ�ƚƌǇŐŐŚĞƚ ŽŐ�ƐŝŬŬĞƌŚĞƚ͘

'ĞŶĞƌĞůůĞ� ŬƌĂǀ�

ĂͿ �ǇŐŶŝŶŐĞƌ�ƐŽŵ�ƐŬĂů�ďƌƵŬĞƐ�ƚŝů�ŵŽƚƚĂŬƐĚƌŝĨƚ͕� ŽŐ�ŚǀŽƌ� ĚĞƚ�Ğƌ�ƐƆŬŶĂĚƐƉůŝŬƚ�ƚŝů�ƐůŝŬ�ďƌƵŬ͕�
ƐŬĂů�ǀčƌĞ�ŐŽĚŬũĞŶƚ�ĞƚƚĞƌ�d�<ϭϬ�ĞůůĞƌ�ƐĞŶĞƌĞ�ĨŽƌƐŬƌŝĨƚĞƌ͘

ďͿ <ĂƉĂƐŝƚĞƚĞŶ�ŝ�ŵŽƚƚĂŬĞƚ� ƐŬĂů�ŝŬŬĞ�ǀčƌĞ�ĂǀŚĞŶŐŝŐ�Ăǀ�ďĞďŽĞƌŵĂƐƐĞŶƐ�ƐĂŵŵĞŶƐĞƚŶŝŶŐ͘�
�ŽůŝŐďǇŐŶŝŶŐĞŶĞ�ƐŬĂů�ǀčƌĞ�ĨůĞŬƐŝďůĞ͕�ƐůŝŬ�Ăƚ�ďĞďŽĞƌƐĂŵŵĞŶƐĞƚŶŝŶŐĞŶ� ŝŬŬĞ�ŵĞĚĨƆƌĞƌ�
ďŽƌƚĨĂůů�Ăǀ�ƉůĂƐƐĞƌ͘�

ĐͿ DŽƚƚĂŬĞƚƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƐũŽŶƐͲ ŽŐ�ĨĞůůĞƐĂƌĞĂůĞƌ�ŽŐ�ĂĚŬŽŵƐƚĞŶ�ƚŝů�ĚŝƐƐĞ�ƐŬĂů�ǀčƌĞ�ƚŝůƌĞƚƚĞͲ
ůĂŐƚ�ĨŽƌ�ƌƵůůĞƐƚŽůďƌƵŬĞƌĞ

ĚͿ DŽƚƚĂŬĞƚ� ƐŬĂů�ŬƵŶŶĞ�ƚŝůƌĞƚƚĞůĞŐŐĞ�ďŽƚŝůďƵĚĞƚ�ĨŽƌ�ŵŝŶŝŵƵŵ� Ϯ�ƌƵůůĞƐƚŽůďƌƵŬĞƌĞ͘� /�ŵŽƚͲ
ƚĂŬ�ŵĞĚ�ƉůĂƐƐĞƌ�ĨŽƌ�ĞŶƐůŝŐĞ�ŵŝŶĚƌĞĊƌŝŐĞ�ƐŬĂů�ĚĞƚ�ǀčƌĞ�ƚŝůƌĞƚƚĞůĂŐƚ�ĨŽƌ� ϭ�ƌƵůůĞƐƚŽůďƌƵŬĞƌ

ĞͿ DŽƚƚĂŬĞƚ� ƐŬĂů�ǀĞĚ�ďĞŚŽǀ� ŬƵŶŶĞ�ƚŝůƌĞƚƚĞůĞŐŐĞ�ĨŽƌ�ƐǇŶƐͲ ŽŐ�ŚƆƌƐĞůƐŚĞŵŵĞĚĞ�ďĞďŽĞƌĞ

�ŽĨŽƌŚŽůĚ�ŽŐ�ĨĞůůĞƐĂƌĞĂůĞƌ
�ůůĞ�ďĞďŽĞƌĞ� ƐŬĂů�ŚĂ�ƚŝůŐĂŶŐ�ƚŝů

ĂͿ ĞŶ�ƐĞŶŐ�Ċ�ƐŽǀĞ�ŝ
ďͿ ƚŝůĨƌĞĚƐƐƚŝůůĞŶĚĞ�ŚǇŐŝĞŶŝƐŬĞ�ďŽĨŽƌŚŽůĚ�
ĐͿ ůĊƐďĂƌƚ�ďĂĚ�ŽŐ�ƚŽĂůĞƚƚ͘��ŶƐůŝŐĞ�ŬǀŝŶŶĞƌ�ƐŬĂů�ŬƵŶŶĞ�ďĞǀĞŐĞ�ƐĞŐ�ĨƌĂ�ĞŐĞƚ�ƌŽŵ� ŽŐ�ƚŝů�

ďĂĚͬƚŽĂůĞƚƚ�ƵƚĞŶ�Ċ�ŵƆƚĞ�ŵĞŶŶ͘� �Ğƚ�ƐŬĂů�ǀčƌĞ�ĂĚƐŬŝůƚĞ�ďĂĚ�ŽŐ�ƚŽĂůĞƚƚĞƌ�ĨŽƌ�ŬǀŝŶŶĞƌ�ŽŐ�
ŵĞŶŶ͕�ŵĞŶ�ŬǀŝŶŶĞƌ�ŬĂŶ�ĚĞůĞ�ďĂĚ�ŵĞĚ�ŵĞŶŶ�ĚĞ�Ğƌ�ŝ�ĨĂŵŝůŝĞ�ŵĞĚ͘� �

ĚͿ ŐƌĂƚŝƐ�ǀĂƐŬĞŵĂƐŬŝŶ�ŽŐ�ŵƵůŝŐŚĞƚ�ĨŽƌ�ƚƆƌŬŝŶŐ�Ăǀ�Ŭůčƌ�;ƐƚĂƚŝǀ�ĞůůĞƌ�ƚƌŽŵŵĞůͿ
ĞͿ Ċ�ůĂŐĞ�ĞŐĞŶ�ŵĂƚ�ĞůůĞƌ�ĨĊ�ƚŝůďƵĚ�Žŵ�ƐĞƌǀĞƌŝŶŐ�Ăǀ�ƚŝůƐƚƌĞŬŬĞůŝŐ͕�ŶčƌŝŶŐƐƌŝŬ�ŽŐ�ǀĂƌŝĞƌƚ�ŵĂƚ
ĨͿ ŐƌĂƚŝƐ�ƚƌĊĚůƆƐƚ�ŶĞƚƚ� ŝ�ƐĂŵƚůŝŐĞ�ďŽĞŶŚĞƚĞƌ

ϭ ƐĞ ƵƚůĞŶĚŝŶŐƐůŽǀĞŶ�Α�ϵϱ



ϱ

�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů

ŐͿ ŚĂ�ƚŝůƐƚƌĞŬŬĞůŝŐ�ĂŶƚĂůů�ŬũƆŬŬĞŶ͕�ĚƵƐũĞƌ͕�ƚŽĂůĞƚƚĞƌ�ŽŐ�ǀĂƐŬĞŵĂƐŬŝŶĞƌ�
ŚͿ ƐƆƌŐĞ�ĨŽƌ�ĞŶ�ƚŝůƉĂƐƐĞƚ�ďŽůƆƐŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ďĞďŽĞƌĞ�ŵĞĚ�ƐƉĞƐŝĞůůĞ�ďĞŚŽǀ
ŝͿ Őŝ�ĞŶƐůŝŐĞ�ŬǀŝŶŶĞƌ�ŵĞĚ�ĞůůĞƌ�ƵƚĞŶ�ďĂƌŶ�ƚŝůďƵĚ�Žŵ�Ğƚ�ďŽƚŝůďƵĚ� ƐŽŵ�Ğƌ�ĨǇƐŝƐŬ�ƐŬũĞƌŵĞƚ�

ĨƌĂ�ŵĞŶŶ�
ũͿ ĚŝƐƉŽŶĞƌĞ�ĨĞůůĞƐĂƌĞĂůĞƌ�ƚŝů�ƐŽƐŝĂů�ŽŵŐĂŶŐ�ƚŝůƉĂƐƐĞƚ�ŬũƆŶŶ�ŽŐ�ĂůĚĞƌ͘�<ǀŝŶŶĞƌ�ŽŐ�ŵĞŶŶ�

ƐŬĂů�ŬƵŶŶĞ�ĚŝƐƉŽŶĞƌĞ�ĞŐŶĞ�ƌŽŵ�ĞůůĞƌ�ƐĂŵŵĞ�ƌŽŵ�ƚŝů�ĞŐŶĞ�ƚŝĚĞƌ͘
ŬͿ ĚŝƐƉŽŶĞƌĞ�ĞŐŶĞĚĞ�ůŽŬĂůĞƌ�ĨŽƌ�ŐũĞŶŶŽŵĨƆƌŝŶŐ� Ăǀ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐĂƌďĞŝĚ�ŽŐ�ĂŶŶĞƚ�ďĞďŽĞƌͲ

ƌĞƚƚĞƚ�ĂƌďĞŝĚ
ůͿ ǀčƌĞ�ƵƚƐƚǇƌƚ�ŵĞĚ�ŵŝŶƐƚ�Ğƚƚ�ƐŬũĞƌŵĞƚ�ƌŽŵ�ƚŝů�ďƌƵŬ�ĨŽƌ�ƐĂŵƚĂůĞƌ�ŽŐ�ŝŶƚĞƌǀũƵ͕�ŽŐ�ƐŽŵ�ŚĂƌ�

ŵƵůŝŐŚĞƚ�ĨŽƌ�ŶĞƚƚƐĂŵƚĂůĞƌ͘�DŽƚƚĂŬĞƚ�ŵĊ�ƚŝůĨƌĞĚƐƐƚŝůůĞ�h�/Ɛ�ŬƌĂǀ�ƚŝů�ŶĞƚƚƐĂŵƚĂůĞƌ͘� Ϯ

ŵͿ ŚĂ�Ğƚ�ƌŽŵ�ĚĞƌ�ďĞďŽĞƌŶĞ͕�ĞŶŬĞůƚǀŝƐ�ĞůůĞƌ�ŝ�ƐŵĊ�ŐƌƵƉƉĞƌ͕�ŬĂŶ�ƚƌĞŬŬĞ�ƐĞŐ�ƚŝůďĂŬĞ�ĨŽƌ�Ċ�ĨĊ�
ƌŽ͕�ŵĞĚ�ŵŝŶĚƌĞ� ďĞŚŽǀĞƚ�ďůŝƌ�ĚĞŬŬĞƚ� ŝ�ďŽĞŶŚĞƚĞŶĞ͘� ZŽŵŵĞƚ� ƐŬĂů�ǀčƌĞ�ůŝǀƐƐǇŶƐŶƆǇƚƌĂůƚ�
ŽŐ�ŬƵŶŶĞ�ĚŝƐƉŽŶĞƌĞƐ�Ăǀ�ĂůůĞ�ďĞďŽĞƌĞ�ƐŽŵ�ƆŶƐŬĞƌ�ĚĞƚ͘

ŶͿ ŬŽŶƚƌŽůůĞƌĞ� Ăƚ�ďĞďŽĞƌŶĞ�ǀĂƐŬĞƌ�ĨĞůůĞƐĂƌĞĂůĞŶĞ�

hƚƐƚǇƌ
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ŚĂ

ĂͿ ƵƚƐƚǇƌ�ƚŝů�ĨƌŝƚŝĚƐĂŬƚŝǀŝƚĞƚĞƌ�ƚŝůƉĂƐƐĞƚ�ůŽŬĂůĞ�ĨŽƌŚŽůĚ
ďͿ ƚŝůŐĂŶŐ�ƚŝů�ƵƚƐƚǇƌ�ĨŽƌ�Ċ ƐŬĂŶŶĞ�ĚŽŬƵŵĞŶƚĞƌ

,ƵƐƌĞŐůĞƌ

ĂͿ h�/Ɛ�ŚƵƐƌĞŐůĞƌ�ƐŬĂů�ŐũĞůĚĞ�ƉĊ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ͘�
ďͿ ,ƵƐƌĞŐůĞŶĞ�ƐŬĂů�ǀčƌĞ�ĞŶ�ĚĞů�Ăǀ�ĂŶŬŽŵƐƚŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶĞŶ� ƚŝů�ŶǇĞ�ďĞďŽĞƌŶĞ͘� /�ƚŝůůĞŐŐ�ƐŬĂů�

ŚǀĞƌ�ĞŶŬĞůƚ�ďĞďŽĞƌ�ĨĊ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶĞŶ�ŝ�ƉĂƉŝƌĨŽƌŵ� ƉĊ�Ğƚ�ƐƉƌĊŬ�ďĞďŽĞƌĞŶ� ĨŽƌƐƚĊƌ͘�
ĐͿ ,ƵƐƌĞŐůĞŶĞ�ƉĊ�ĂŬƚƵĞůůĞ�ƐƉƌĊŬ�ƐŬĂů�ǀčƌĞ�ŽƉƉƐůĊƚƚ�ůĞƚƚ�ƐǇŶůŝŐ�ĨŽƌ�ďĞďŽĞƌŶĞ͘

�ƌĂŶŶƐŝŬŬĞƌŚĞƚ
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů

ĂͿ ŚĂ�ƐŬƌŝĨƚůŝŐĞ�ƌƵƚŝŶĞƌ�ĨŽƌ�ďƌĂŶŶďĞƌĞĚƐŬĂƉ͘� ZƵƚŝŶĞŶĞ�ƐŬĂů�ŵŝŶŝŵƵŵ� ŝŶŶĞŚŽůĚĞ�ƉƵŶŬƚĞƌ�
Žŵ�ǀĂƌƐůŝŶŐ͕�ƐůƵŬŬŝŶŐ�ŽŐ�ĞǀĂŬƵĞƌŝŶŐ͘

ďͿ ŚĂ�ƐŬƌŝĨƚůŝŐĞ�ƌƵƚŝŶĞƌ�ĨŽƌ�ƐǇƐƚĞŵĂƚŝƐŬ�ƐũĞŬŬ�Ăǀ�ďƌĂŶŶƌŝƐŝŬŽĞƌ�ŽŐ�ďƌĂŶŶƐŝŬŬĞƌŚĞƚƐƚŝůƚĂŬ� ŝ�
ĂůůĞ�ďŽůŝŐĞƌ͘�ZƵƚŝŶĞŶĞ�ƐŬĂů�ǀčƌĞ�ĞŶ�ĚĞů�Ăǀ�ŝŶƚĞƌŶŬŽŶƚƌŽůůĞŶ� ƉĊ�ŵŽƚƚĂŬĞƚ� ŽŐ�ŝŶŶŐĊ�ŝ�
,D^ͲƐǇƐƚĞŵĞƚ͘

ĐͿ ŚĂ�ďƌĂŶŶŝŶƐƚƌƵŬƐĞƌ� ƐŽŵ�Ğƌ�ŽǀĞƌƐĂƚƚ�ƚŝů�ĂŬƚƵĞůůĞ�ƐƉƌĊŬ͕�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ� ŽƉƉƐůĊƚƚ�ŽŐ�ƐŝŬƌĞƚ͘�
�ĞďŽĞƌĞ�ƐŽŵ�ŝŬŬĞ�ŬĂŶ�ƚŝůĞŐŶĞ�ƐĞŐ�ĚĞŶ�ƐŬƌŝĨƚůŝŐĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶĞŶ͕�ĨŽƌ�ĞŬƐĞŵƉĞů�ƉĊ�
ŐƌƵŶŶ�Ăǀ�ƐǇŶƐŚĞŵŵŝŶŐ�ĞůůĞƌ�ĂŶĂůĨĂďĞƚŝƐŵĞ͕�ƐŬĂů�ĨĊ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůů�ǀĞŝůĞĚŶŝŶŐ͘�

ĚͿ ƐŝŬƌĞ�Ăƚ�ďĞďŽĞƌŶĞ� Ğƌ�ŬũĞŶƚ�ŵĞĚ�ŚǀŽƌ�ƌƆŵŶŝŶŐƐǀĞŝĞƌ͕� ǀĂƌƐůŝŶŐƐƐǇƐƚĞŵĞƌ͕�ƐůƵŬŬĞƵƚƐƚǇƌ�
ŽŐ�ĂŶĚƌĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞ� ŝŶŶƌĞƚŶŝŶŐĞƌ�Ğƌ�ƉůĂƐƐĞƌƚ͕�ŽŐ�Ăƚ�ĚĞ�ǀĞƚ�ŚǀŽƌĚĂŶ�ĚĞ�ƐŬĂů�ďƌƵŬĞ�ĚĞƚ

ĞͿ ŐũĞŶŶŽŵĨƆƌĞ� ŬǀĂƌƚĂůƐǀŝƐĞ�ďƌĂŶŶƆǀĞůƐĞƌ͕�ŵĞĚ�ŵŝŶĚƌĞ� ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ŬĂŶ�ĚŽŬƵŵĞŶƚĞƌĞ�
Ăƚ�ďƌĂŶŶǀĞƐĞŶĞƚ�ŚĂƌ�ďĞƐƚĞŵƚ�ŶŽĞ�ĂŶŶĞƚ͘��ĊĚĞ�ĂŶƐĂƚƚĞ�ŽŐ�ďĞďŽĞƌĞ�ĨƌĂ�ĂůůĞ�ďŽĞŶŚĞƚĞƌ�
ƐŬĂů�ĚĞůƚĂ�ŝ�ƆǀĞůƐĞŶĞ͘

Ϯ DĞĚ�ƐŬũĞƌŵĞƚ�ŵĞŶĞƐ�ŝ �ĚĞŶŶĞ�ƐĂŵŵĞŶŚĞŶŐ� Ăƚ�ĚĞƚ� ŝŬŬĞ�ƐŬĂů�ǀčƌĞ�ŵƵůŝŐ�Ċ�ŽǀĞƌŚƆƌĞ�ƐĂŵƚĂůĞƌ�ĨƌĂ�ƌŽŵŵĞƚ͘� <ƌĂͲ
ǀĞŶĞ�ƚŝ ů �ŶĞƚƚƐĂŵƚĂůĞƌ�ŝŶŶĞďčƌĞƌ�>�E� ŽŐ�EnQGEUHGGH� ����0ELW�V�RSS� RJ�QHGODVWQLQJVKDVWLJKHW�



ϲ

�Ŷ�ďƌĂŶŶƆǀĞůƐĞ�ƵƚĞŶ�ĞŶ�ƉƌĂŬƚŝƐŬ�ĚĞů�ŬĂŶ�ĂŬƐĞƉƚĞƌĞƐ�ĚĞƌƐŽŵ�ĚĞŶ

ϭ͘ ŝŶŶŐĊƌ�ŝ�Ğƚ�ƉůĂŶŵĞƐƐŝŐ�ďƌĂŶŶƐŝŬŬĞƌŚĞƚƐĂƌďĞŝĚ�ƐŽŵ�ĚŽŬƵŵĞŶƚĞƌĞƐ� ŝ�ŵŽƚƚĂŬĞƚƐ�
,D^ͲƐǇƐƚĞŵ�ŽŐ

Ϯ͘ ƐŬũĞƌ�ĞƚƚĞƌ�ĞŶ�ĨŽƌƵƚŐĊĞŶĚĞ� ŽŐ�ĚŽŬƵŵĞŶƚĞƌƚ� ƌŝƐŝŬŽǀƵƌĚĞƌŝŶŐ�ŚǀŽƌ�ĚĞƚ�ƚĂƐ�ŚĞŶͲ
ƐǇŶ�ƚŝů�ƚǇƉĞ�ďǇŐŶŝŶŐ�ŽŐ�ŶĊƌ�ďĞďŽĞƌŶĞ� ƐŝƐƚ�ŐũĞŶŶŽŵĨƆƌƚĞ�ĞǀĂŬƵĞƌŝŶŐƐ Ͳ ŽŐ�ƐůŽŬͲ
ŬĞƆǀĞůƐĞƌ͘��ĞŶŶĞ�ƌŝƐŝŬŽǀƵƌĚĞƌŝŶŐĞŶ� ƐŬĂů�ŽŐƐĊ�ĨŝŶŶĞƐ�ŝ�,D^ͲƐǇƐƚĞŵĞƚ͘

ĨͿ ŚĂ�ďƌĂŶŶƚĞƉƉĞ� ŽŐ�ŬŽŵĨǇƌǀĂŬƚ� ŝ�ĂůůĞ�ƌŽŵ�ŵĞĚ�ŬŽŬĞŵƵůŝŐŚĞƚĞƌ
ŐͿ ŚĂ�ĨůĂŵŵĞŚĞŵŵĞŶĚĞ� ƚƌĞŬŬ�ƐŽŵ�ƚŝůĨƌĞĚƐƐƚŝůůĞƌ�ŬƌĂǀ�ŝ�ŚĞŶŚŽůĚ� ƚŝů�EŽƌƐŬ�^ƚĂŶĚĂƌĚ�E^Ͳ

�E�ϱϵϳͲϮ͗ϮϬϭϱ�ƉĊ�ĂůůĞ�ŵĂĚƌĂƐƐĞƌ
ŚͿ ƐŝŬƌĞ�Ăƚ�ďƌĞŶŶďĂƌƚ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞ�ŝŬŬĞ�ŵĞůůŽŵůĂŐƌĞƐ�ƵŶƆĚŝŐ͕�ŽŐ�Ăƚ�ƐƆƉƉĞůĐŽŶƚĂŝŶĞƌĞ�ŽŐ�Ͳ

ĚƵŶŬĞƌ� Ğƌ�ƐŝŬƌĞƚ�ŽŐ�ƉůĂƐƐĞƌƚ�ŝ�ĨŽƌƐǀĂƌůŝŐ�ĂǀƐƚĂŶĚ�ƚŝů�ďǇŐŶŝŶŐĞƌ

dƌǇŐŐŚĞƚ�ŽŐ�ƐŝŬŬĞƌŚĞƚ
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�

ĂͿ ƐŝŬƌĞ�Ăƚ�ĂƌďĞŝĚĞƚ�ŵĞĚ�ƐŝŬŬĞƌŚĞƚ�Ğƌ�ŝ�ƚƌĊĚ�ŵĞĚ�ŬƌĂǀĞŶĞ�ŝ�ŝŶƚĞƌŶŬŽŶƚƌŽůůĨŽƌƐŬƌŝĨƚĞŶ� Α�ϱ͘�
&ŽƌƐŬƌŝĨƚĞŶ�ƐŬĂů�ƚŽůŬĞƐ�ƐůŝŬ�Ăƚ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ŽŐƐĊ�ŚĂƌ�ĂŶƐǀĂƌ�ĨŽƌ�ďĞďŽĞƌŶĞƐ�ŚĞůƐĞ͕�ŵŝůũƆ�
ŽŐ�ƐŝŬŬĞƌŚĞƚ͘

ďͿ ŐũƆƌĞ�ĞŶ�ƌŝƐŝŬŽǀƵƌĚĞƌŝŶŐ͕�ŽŐ�ŝǀĞƌŬƐĞƚƚĞ�ƚŝůƚĂŬ�ĨŽƌ�Ċ�ŝǀĂƌĞƚĂ�ƐŝŬŬĞƌŚĞƚĞŶ�ƚŝů�ďĞďŽĞƌŶĞ͘�
^ŝŬŬĞƌŚĞƚĞŶ� ĨŽƌ�ƐĊƌďĂƌĞ�ŐƌƵƉƉĞƌϯ ƐŬĂů�ǀƵƌĚĞƌĞƐ�ƐčƌƐŬŝůƚ͘�

ĐͿ ŝǀĞƌŬƐĞƚƚĞ�ƚŝůƚĂŬ�ƐŽŵ�ŵŝŶŝŵĞƌĞƌ� ƌŝƐŝŬŽĞŶ�ĨŽƌ�ŬŽŶĨůŝŬƚ�ŽŐ�ƌĂĚŝŬĂůŝƐĞƌŝŶŐ
ĚͿ ŝǀĞƌŬƐĞƚƚĞ�ƚŝůƚĂŬ�ƐŽŵ�ŵŝŶŝŵĞƌĞƌ� ƌŝƐŝŬŽĞŶ�ĨŽƌ�Ăƚ�ƵƚĞŶĨŽƌƐƚĊĞŶĚĞ� ŬĂŶ�ƵƚƆǀĞ�ƐŬĂĚĞǀĞƌŬ�

ŵŽƚ�ďǇŐŶŝŶŐĞƌ�ĞůůĞƌ�ǀŽůĚ�ŵŽƚ� ĂŶƐĂƚƚĞ
ĞͿ ƐŬũĞƌŵĞ�ďĞďŽĞƌŶĞ�ŵŽƚ�ƵƆŶƐŬĞƚ�ĞŬƐƉŽŶĞƌŝŶŐ� ŝ�ŵĞĚŝĂ͕�ŽŐ�ƵƆŶƐŬĞƚ�ŽƉƉŵĞƌŬƐŽŵŚĞƚ� ĨƌĂ�

ƵƚĞŶĨŽƌƐƚĊĞŶĚĞ� ƉĞƌƐŽŶĞƌ�ĞůůĞƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƐũŽŶĞƌ
ĨͿ ƐƆƌŐĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ďĞďŽĞƌŶĞ�ŚĂƌ�ƚŝůŐĂŶŐ�ƚŝů�ƚĞůĞĨŽŶ�ƐůŝŬ�Ăƚ�ĚĞ�ŬĂŶ�ŬŽŶƚĂŬƚĞ�ŶƆĚĞƚĂƚĞŶĞ� ǀĞĚ�

ďĞŚŽǀ
ŐͿ ƐƆƌŐĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ĂůůĞ�ďŽĞŶŚĞƚĞƌ�ŽŐ�ĨĞůůĞƐƌŽŵ�ŚĂƌ�ŽƉƉƐůĂŐ�ŵĞĚ�ŶƆĚŶƵŵŵĞƌŶĞ� ŽŐ�ĂĚƌĞƐƐĞ�

ƚŝů�ďŽůŝŐĞŶͬŵŽƚƚĂŬĞƚ
ŚͿ ŚĂ�ƚŝůŐĂŶŐ�ƚŝů�ŽƉƉĚĂƚĞƌƚĞ� ďĞďŽĞƌůŝƐƚĞƌ� ŝ�ƚŝůĨĞůůĞ�ĞǀĂŬƵĞƌŝŶŐ
ŝͿ ƉŽůŝƚŝĂŶŵĞůĚĞ�Ăůů�ǀŽůĚ�ŽŐ�ŬƌŝŵŝŶĂůŝƚĞƚ�
ũͿ Őŝ�ďĞďŽĞƌĞ�ƐŽŵ�ƵƚƐĞƚƚĞƐ�ĨŽƌ�ƐƚƌĂĨĨďĂƌĞ�ŚĂŶĚůŝŶŐĞƌ� ŝ�ĞůůĞƌ�ƵƚĞŶĨŽƌ� ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ďŝƐƚĂŶĚ�

ƚŝů�Ċ�ĂŶŵĞůĚĞ�ĨŽƌŚŽůĚĞƚ� ƚŝů�ƉŽůŝƚŝĞƚ͕�ĚĞƌƐŽŵ�ĚĞ�ƆŶƐŬĞƌ�ĚĞƚ
ŬͿ ŚĂ�ƐŬƌŝĨƚůŝŐĞ�ƌƵƚŝŶĞƌ�ĨŽƌ�ŬƌŝƐĞŚĊŶĚƚĞƌŝŶŐ
ůͿ ŚĂ�ƐŬƌŝĨƚůŝŐĞ�ƌƵƚŝŶĞƌ�ĨŽƌ�ŚĊŶĚƚĞƌŝŶŐ�Ăǀ�ŬƌŝŵŝŶĂůŝƚĞƚ͕�ǀŽůĚ�ŽŐ�ŽǀĞƌŐƌĞƉ�ŵŽƚ�ďĞďŽĞƌŶĞ
ŵͿ ŚĂ�ƐŬƌŝĨƚůŝŐĞ�ƌƵƚŝŶĞƌ�ĨŽƌ�ŚĊŶĚƚĞƌŝŶŐ�Ăǀ�ĂŶƚĂƚƚ�ĞůůĞƌ�ĨĂŬƚŝƐŬ�ŽŵƐŽƌŐƐƐǀŝŬƚ͕�ƐĂŵƚ�ŬŽŶƚĂŬƚ�

ŵĞĚ�ďĂƌŶĞǀĞƌŶĞƚ͘�
ŶͿ ŵĞůĚĞ�ƚŝů�ďĂƌŶĞǀĞƌŶĞƚ� ŝ�ƚƌĊĚ�ŵĞĚ�ŽƉƉůǇƐŶŝŶŐƐƉůŝŬƚĞŶ�ƚŝů�ďĂƌŶĞǀĞƌŶĞƚϰ͘� h�/Ɛ�ƐŬũĞŵĂ�

ƐŬĂů�ďĞŶǇƚƚĞƐ͘
ŽͿ ĨƆůŐĞ�h�/Ɛ�ƌƵƚŝŶĞƌ� ĨŽƌ�ŽǀĞƌŶĂƚƚŝŶŐƐďĞƐƆŬ�ƉĊ�ŵŽƚƚĂŬ
ƉͿ ǀĂƌƐůĞ�h�/�ŝ�ŚĞŶŚŽůĚ�ƚŝů�ŐũĞůĚĞŶĚĞ�ǀĂƌƐůŝŶŐƐƌƵƚŝŶĞƌ͘�

ϯ ^Ğ�ƉƵŶŬƚ�ϲ͘Ϯ�ĨŽƌ�ĚĞĨŝŶŝƐũŽŶ�Ăǀ�ͨ ƐĊƌďĂƌĞ�ŐƌƵƉƉĞƌͩ
ϰ :ĂŵĨƆƌ�ƵƚůĞŶĚŝŶŐƐĨŽƌƐŬƌŝĨƚĞŶ�Α�ϭϳͲϲ�ŽŐ�Z^�ϮϬϭϰͲϬϭϱ�KƉƉůǇƐŶŝŶŐƐƉůŝŬƚ�ƚŝ ů �ďĂƌŶĞǀĞƌŶĞƚ



ϳ

TŬŽŶŽŵŝƐŬ�ŽŐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀƚ�ĂƌďĞŝĚ
DĊůƐĞƚƚŝŶŐ͗��Ğƚ�ƆŬŽŶŽŵŝƐŬĞ� ŽŐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ�ĂƌďĞŝĚĞƚ�ƐŬĂů�ƐŝŬƌĞ�ŐŽĚ�ŵĊůŽƉƉŶĊĞůƐĞ͕�ƌĞƐƐƵƌƐͲ
ƵƚŶǇƚƚŝŶŐ�ŽŐ�ƆŬŽŶŽŵŝĨŽƌǀĂůƚŶŝŶŐ� ƉĊ�ĂůůĞ�ŵŽƚƚĂŬĞƚƐ�ĚƌŝĨƚƐŽŵƌĊĚĞƌ͘

WůĂŶĂƌďĞŝĚ͕�ƆŬŽŶŽŵŝ�ŽŐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƐũŽŶ

WůĂŶĂƌďĞŝĚ

ĂͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ƵƚĂƌďĞŝĚĞ�ĞŶ�ĊƌƐƉůĂŶ�ĨŽƌ� ĚĞŶ ƐĂŵůĞĚĞ�ǀŝƌŬƐŽŵŚĞƚĞŶ͘� �ƌƵŬ�h�/Ɛ�
ƐŬũĞŵĂ�ĨŽƌ�ƉůĂŶ�ŽŐ�ƌĂƉƉŽƌƚ͘� WůĂŶĞŶ�ƐŬĂů�ůĞǀĞƌĞƐ�ƚŝů�h�/�ŝŶŶĞŶ�ϭ͘�ũĂŶƵĂƌ�ĚĞƚ�ĊƌĞƚ�ĚĞŶ�
ŐũĞůĚĞƌ�ĨŽƌ͘�

ďͿ &Žƌ�ŶǇŽƉƉƌĞƚƚĞĚĞ� ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬ�ƐŬĂů�ĊƌƐƉůĂŶĞŶ ůĞǀĞƌĞƐ�ƚŝů�h�/�ŝŶŶĞŶ�ƚƌĞ�ŵĊŶĞĚĞƌ�ĞƚƚĞƌ�
ŽƉƉƐƚĂƌƚ͘

ĐͿ �Ğ�ĂŶƐĂƚƚĞ�ǀĞĚ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ŝŶǀŽůǀĞƌĞƐ�ŝ�ƉůĂŶĂƌďĞŝĚĞƚ͘
ĚͿ �ĞďŽĞƌŶĞ�ǀĞĚ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ŝŶǀŽůǀĞƌĞƐ�ŝ�ƉůĂŶůĞŐŐŝŶŐĞŶ�Ăǀ�ĚĞƚ�ďĞďŽĞƌƌĞƚƚĞĚĞ� ĂƌͲ

ďĞŝĚĞƚ͘

ZĂƉƉŽƌƚĞƌŝŶŐ

ĂͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ƵƚĂƌďĞŝĚĞ�ĞŶ�ĊƌƐƌĂƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ� ĚĞŶ ƐĂŵůĞĚĞ�ǀŝƌŬƐŽŵŚĞƚĞŶ͘� ZĂƉƉŽƌƚĞŶ�
ƐŬĂů�ďĞƐŬƌŝǀĞ�ŐũĞŶŶŽŵĨƆƌƚĞ� ĂŬƚŝǀŝƚĞƚĞƌ�ŽŐ�ŽƉƉŶĊĚĚĞ� ƌĞƐƵůƚĂƚĞƌ͘��ƌƵŬ�ͨ^ŬũĞŵĂ�ĨŽƌ�ƉůĂŶ�
ŽŐ�ƌĂƉƉŽƌƚͩ͘� ZĂƉƉŽƌƚĞŶ�ƐŬĂů�ůĞǀĞƌĞƐ�ƚŝů�h�/�ŝŶŶĞŶ�ϭ͘�ŵĂƌƐ�ĚĞƚ�ƉĊĨƆůŐĞŶĚĞ�Ċƌ͘�

ďͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ƐĞŶĚĞ�ŝŶŶ�ĞŶ�ĞŐĞŶĞƌŬůčƌŝŶŐ�ƉĊ�Ăƚ�ŵŽƚƚĂŬĞƚ� ŚĂƌ�ĚĞŶ�ĚŽŬƵŵĞŶƚĂƐũŽͲ
ŶĞŶ�ƐŽŵ�ƌĞŐĞůǀĞƌŬĞƚ�ĨŽƌ�ŚĞůƐĞ͕�ŵŝůũƆ�ŽŐ�ƐŝŬŬĞƌŚĞƚ�ŬƌĞǀĞƌ͕ ŚǀĞƌƚ�Ċƌϱ͘��ƌƵŬ�ͨ^ŬũĞŵĂ�ĨŽƌ�
ĞƌŬůčƌŝŶŐ�Žŵ�ŚĞůƐĞ͕�ŵŝůũƆ�ŽŐ�ƐŝŬŬĞƌŚĞƚͩ͘��ƌŬůčƌŝŶŐĞŶ�ƐŬĂů�ůĞǀĞƌĞƐ�ƚŝů�h�/�ŝŶŶĞŶ�ϭ͘�
ŵĂƌƐ͘

ĐͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ƌĂƉƉŽƌƚĞƌĞ� ƉĊ�ĂŶĚƌĞ�ĂƌďĞŝĚƐŽŵƌĊĚĞƌ� ĚĞƌƐŽŵ�h�/�ŬƌĞǀĞƌ�ĚĞƚ͘
ĚͿ �Ğ�ĂŶƐĂƚƚĞ�ǀĞĚ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ŝŶǀŽůǀĞƌĞƐ�ŝ�ƌĂƉƉŽƌƚĞƌŝŶŐƐĂƌďĞŝĚĞƚ͘
ĞͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬ�ƐŽŵ�ůĞŐŐĞƌ�ŶĞĚ�ĚƌŝĨƚĞŶ�ŵĊ�ƐŬƌŝǀĞ�ĞŶ�ƐůƵƚƚƌĂƉƉŽƌƚ͘� �ƌƵŬ ͨ^ŬũĞŵĂ�ĨŽƌ�ƉůĂŶ�

ŽŐ�ƌĂƉƉŽƌƚͩ͘� ZĂƉƉŽƌƚĞŶ�ƐŬĂů�ůĞǀĞƌĞƐ ƚŝů h�/�ŝŶŶĞŶ�ƚƌĞ�ŵĊŶĞĚĞƌ� ĞƚƚĞƌ�Ăƚ�ĚƌŝĨƚĞŶ�ŚĂƌ�
ŽƉƉŚƆƌƚ͘�

ĨͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ĊƌůŝŐ�ĨǇůůĞ�Ƶƚ�ĞŶ�ĞŐĞŶĞƌŬůčƌŝŶŐ�Žŵ�ĚƌŝĨƚĞŶ�ǀĞĚ�ďƌƵŬ�Ăǀ�ĞŐĞŶĞƌŬůčͲ
ƌŝŶŐƐƐŬũĞŵĂĞƚ�ŝ�h�/Ɛ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝƐŬĞ�ůƆƐŶŝŶŐ͘��ŐĞŶĞƌŬůčƌŝŶŐĞŶ�ƐŬĂů ǀčƌĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĞƌƚ� ŝŶŶĞŶ�
ϭ͘�ŵĂƌƐ͘

ŐͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ƵŽƉƉĨŽƌĚƌĞƚ� ƐĞŶĚĞ�ŝŶŶ�ƌĂƉƉŽƌƚĞƌ� ĨƌĂ�ĞǀĞŶƚƵĞůůĞ�ĞŬƐƚĞƌŶĞ�ƚŝůƐǇŶ�
ƐƚƌĂŬƐ�ƌĂƉƉŽƌƚĞŶĞ ĨŽƌĞůŝŐŐĞƌ͘

ZĞŐŶƐŬĂƉƐĂƌďĞŝĚ

ĂͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�Őŝ�h�/�ŽƉƉůǇƐŶŝŶŐĞƌ�ƌĞůĂƚĞƌƚ�ƚŝů�ƆŬŽŶŽŵŝƐŬĞ� ĨŽƌŚŽůĚ�ǀĞĚ�ĚƌŝĨƚ�Ăǀ�
ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ͕� ƐĂŵƚ�ŽƉƉůǇƐŶŝŶŐĞƌ�ƌĞůĂƚĞƌƚ�ƚŝů�ďĞŵĂŶŶŝŶŐĞŶƐ�ĨŽƌŵĞůůĞ�ŬŽŵƉĞƚĂŶƐĞ� ŝ�
ƚƌĊĚ�ŵĞĚ�h�/Ɛ�ƚŝů�ĞŶŚǀĞƌ�ƚŝĚƐ�ŐũĞůĚĞŶĚĞ�ŬƌĂǀ͘

DŽƚƚĂŬƐƆŬŽŶŽŵŝ

ĂͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ĨŽƌǀĂůƚĞ�ƆŬŽŶŽŵŝĞŶ� ƐŽŵ�Ğƌ�ŬŶǇƚƚĞƚ� ƚŝů�ĚƌŝĨƚĞŶ Ăǀ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ� ŝ�ƚƌĊĚ�
ŵĞĚ�ŐũĞůĚĞŶĚĞ�ƌƵƚŝŶĞƌϲ ͘

ϱ ƐĞ ĨŽƌƐŬƌŝĨƚ�Žŵ�ƐǇƐƚĞŵĂƚŝƐŬ�ŚĞůƐĞͲ͕�ŵŝůũƆͲ ŽŐ�ƐŝŬŬĞƌŚĞƚƐĂƌďĞŝĚ�ŝ �ǀŝƌŬƐŽŵŚĞƚĞƌ�Α�ϱ
ϲ ZƵƚŝŶĞƌ�ĨŽƌ�ƆŬŽŶŽŵŝƐŬĞ�ŬƌĂǀ�ƚŝ ů �h�/



ϴ

&ŽƌǀĂůƚŶŝŶŐ�Ăǀ�ƌĞŐůĞŵĞŶƚ�ŽŐ�ƌƵŶĚƐŬƌŝǀ�ĨŽƌ�ďĞďŽĞƌĞ�ŝ�ŵŽƚƚĂŬ

ĂͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ĨŽƌǀĂůƚĞ�h�/Ɛ�ƌƵŶĚƐŬƌŝǀ� Žŵ�ƌĞƚƚŝŐŚĞƚĞƌ�ŽŐ�ƉůŝŬƚĞƌ�ĨŽƌ�ďĞďŽĞƌĞ� ŝ�ĂƐǇůͲ
ŵŽƚƚĂŬ� ŝ�ƚƌĊĚ�ŵĞĚ�ŐũĞůĚĞŶĚĞ�ƌĞŐůĞŵĞŶƚ�ŽŐ�ƌƵƚŝŶĞƌ͘

ďͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ǀĞĚ�ďĞŚŽǀ�ǀĞŝůĞĚĞ�ŽŐ�Őŝ�ďŝƐƚĂŶĚ�ƚŝů�ďĞďŽĞƌŶĞ� ŝ�ĨŽƌďŝŶĚĞůƐĞ�ŵĞĚ�ƐƆŬͲ
ŶĂĚĞƌ�ƐŽŵ�ŐũĞůĚĞƌ�ŵŽƚƚĂŬƐŽƉƉŚŽůĚĞƚ͘

�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƐũŽŶ

ĂͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ďƌƵŬĞ�h�/Ɛ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝƐŬĞ� ůƆƐŶŝŶŐ�ŝ�ƚƌĊĚ�ŵĞĚ�ŐũĞůĚĞŶĚĞ�ƌƵƚŝŶĞƌ͘

KƌŐĂŶŝƐĂƚŽƌŝƐŬ�ĂƌďĞŝĚ
DĊůƐĞƚƚŝŶŐ͗��Ğƚ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŽƌŝƐŬĞ�ĂƌďĞŝĚĞƚ�ƐŬĂů�ƐŝŬƌĞ�Ăƚ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ĚƌŝǀĞƐ�ŝ�ŚĞŶŚŽůĚ�ƚŝů�ŐũĞůͲ
ĚĞŶĚĞ�ƌĞŐĞůǀĞƌŬ͕�ĂǀƚĂůĞ͕�ŬƌĂǀ�ŽŐ�ƌĞƚŶŝŶŐƐůŝŶũĞƌ͕�ŵĞĚ�ŐŽĚ�ŵĊůŽƉƉŶĊĞůƐĞ͕�ƌĞƐƐƵƌƐƵƚŶǇƚƚŝŶŐ�ŽŐ�
ĨŽƌǀĂůƚŶŝŶŐ�ƉĊ�ĂůůĞ�ĚƌŝĨƚƐŽŵƌĊĚĞƌ͘

�ĞŵĂŶŶŝŶŐ�ŽŐ�ŬŽŵƉĞƚĂŶƐĞ
DĊůƐĞƚƚŝŶŐ͗��ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ� ƐŬĂů�ǀčƌĞ�ďĞŵĂŶŶĞƚ�ŵĞĚ�ĚĞƚ�ŶƆĚǀĞŶĚŝŐĞ�ĂŶƚĂůů�ĂŶƐĂƚƚĞ͕ ŽŐ�ŬŽŵͲ
ƉĞƚĂŶƐĞŶ�ĚĞƌĞƐ ƐŬĂů�ƐŝŬƌĞ�Ăƚ�ŵŽƚƚĂŬƐĚƌŝĨƚĞŶ� ŚŽůĚĞƌ� Ğƚ�ŐŽĚƚ�ĨĂŐůŝŐ�ŶŝǀĊ͘

�ĞŵĂŶŶŝŶŐ
�ƌŝĨƚƐŽƉĞƌĂƚƆƌ� ƐŬĂů�

ĂͿ ƐƆƌŐĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ĚĞƚ�ďůŝƌ�ĨƌĞŵůĂŐƚ�ƉŽůŝƚŝĂƚƚĞƐƚ�;ďĂƌŶĞŽŵƐŽƌŐƐĂƚƚĞƐƚͿ�ŝ�ƚƌĊĚ�ŵĞĚ�ƵƚůĞŶĚŝŶŐƐͲ
ůŽǀĞŶ�Α�ϵϳ

ďͿ ƚŝůƐƚƌĞďĞ�ĞŶ�ďĂůĂŶƐĞƌƚ�ĂůĚĞƌƐͲ ŽŐ�ŬũƆŶŶƐƐĂŵŵĞŶƐĞƚŶŝŶŐ� ŝ�ƉĞƌƐŽŶĂůŐƌƵƉƉĂ͕�ƐĂŵƚ�ĨůĞƌͲ
ŬƵůƚƵƌĞůů�ŬŽŵƉĞƚĂŶƐĞ

ĐͿ ƐƆƌŐĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ƵƚůǇƐŶŝŶŐƐƚĞŬƐƚĞŶ�ŽƉƉĨŽƌĚƌĞƌ� ƉĞƌƐŽŶĞƌ�ŵĞĚ�ŝŶŶǀĂŶĚƌĞƌďĂŬŐƌƵŶŶ� ƚŝů�Ċ�
ƐƆŬĞ

ĚͿ ƐƆƌŐĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ůĞĚŝŐĞ�ƐƚŝůůŝŶŐĞƌ�ďĞƐĞƚƚĞƐ�ƵŵŝĚĚĞůďĂƌƚ

$V\OPRWWDNHW� VNDO

ĞͿ ŚĂ�ƐŬƌŝĨƚůŝŐĞ�ƐƚŝůůŝŶŐƐďĞƐŬƌŝǀĞůƐĞƌ�ĨŽƌ�ĂůůĞ�ĂŶƐĂƚƚĞ͘��ŝƐƐĞ�ƐŬĂů�ƌĞǀŝĚĞƌĞƐ�ĚĞƌƐŽŵ�ŝŶŶŚŽůͲ
ĚĞƚ�ŝ�ƐƚŝůůŝŶŐĞŶ�ĞŶĚƌĞƌ�ƐĞŐ͘

ĨͿ ŚĂ�ĞŶ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ďĞŵĂŶŶŝŶŐ�ŽŐ�ĂƌďĞŝĚƐƚŝĚ�ƐŽŵ�ƐŝŬƌĞƌ�Ăƚ�ůĞĚĞůƐĞ͕�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŽƌŝƐŬĞ�ŽŐ�ĂĚͲ
ŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ�ŽƉƉŐĂǀĞƌ�ŽŐ�ďĞďŽĞƌƌĞƚƚĞƚ� ĂƌďĞŝĚ�ďůŝƌ�ŝǀĂƌĞƚĂƚƚ�ƉĊ�ĞŶ�ŐŽĚ�ŵĊƚĞ

<ŽŵƉĞƚĂŶƐĞ
�ƌŝĨƚƐŽƉĞƌĂƚƆƌ� ƐŬĂůϳ

ĂͿ ƐƆƌŐĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ĂŶƐĂƚƚĞ�Ğƌ�ŬǀĂůŝĨŝƐĞƌƚ�ƚŝů�Ċ�ůƆƐĞ�ĚĞ�ŽƉƉŐĂǀĞŶĞ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ŝǀĂƌĞƚĂ�

ďͿ ƐƆƌŐĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ĂůůĞ�ĂŶƐĂƚƚĞ�ĨĊƌ�ŶƆĚǀĞŶĚŝŐ�ŽƉƉůčƌŝŶŐ� ŽŐ�ǀĞŝůĞĚŶŝŶŐ

ϳ &Žƌ�ŬƵůĞƉƵŶŬƚ�Đ͕�Ě�ŽŐ�Ğ�ŬĂŶ�ƉĞƌƐŽŶůŝŐ�ĞŐŶĞƚŚĞƚ� ŽŐ�ƌĞĂůŬŽŵƉĞƚĂŶƐĞ�ŬŽŵƉĞŶƐĞƌĞ� ĨŽƌ�ŬƌĂǀĞŶĞ�ƚŝ ů �ĨŽƌŵĂůŬŽŵƉĞͲ
ƚĂŶƐĞ͘��ĞƚƚĞ� ŵĊ�ŐŽĚŬũĞŶŶĞƐ�Ăǀ�h�/�ĨƆƌ�ƚŝ ůƐĞƚƚŝŶŐ͘



ϵ

ĐͿ ůĞŐŐĞ�ǀĞŬƚ�ƉĊ�ŚƆǇĞƌĞ� ƵƚĚĂŶŶŝŶŐ͕� ůĞĚĞƌĞƌĨĂƌŝŶŐ�ŽŐ�ƉĞƌƐŽŶůŝŐ�ĞŐŶĞƚŚĞƚ�ǀĞĚ�ĂŶƐĞƚƚĞůƐĞ�
Ăǀ�ŵŽƚƚĂŬƐůĞĚĞƌ

$V\OPRWWDNHW VNDO

ĚͿ ŚĂ�ĞŶ�ĂŶƐĂƚƚŵĞĚ�ƉĞĚĂŐŽŐŝƐŬ�ƵƚĚĂŶŶŝŶŐ�ƐŽŵ�ŚĂƌ�ĂŶƐǀĂƌ�ĨŽƌ� ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐĂƌďĞŝĚĞƚ�

ĞͿ ŚĂ�ĞŶ�ĂŶƐĂƚƚ�ŵĞĚ�ĂŶƐǀĂƌ�ĨŽƌ�ŽƉƉĨƆůŐŝŶŐ�ŽŐ�ƚŝůƌĞƚƚĞůĞŐŐŝŶŐ�Ăǀ�ƚŝůďƵĚĞƚ�ƚŝů�ƐĊƌďĂƌĞ�ŐƌƵƉͲ
ƉĞƌ�ŽŐ�ďĞďŽĞƌĞ�ŵĞĚ�ƐčƌƐŬŝůƚĞ�ďĞŚŽǀ͘��ǀŚĞŶŐŝŐ�Ăǀ�ŚǀŽƌĚĂŶ� ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�Ğƌ�ŽƌŐĂŶŝͲ
ƐĞƌƚ͕�ŬĂŶ�ŵĞĚĂƌďĞŝĚĞƌĞŶ� ĞŶƚĞŶ�ŚĂ�ĚŝƌĞŬƚĞ�ŽƉƉĨƆůŐŝŶŐƐĂŶƐǀĂƌ�ŽǀĞƌĨŽƌ�ďĞďŽĞƌŶĞ� ĞůůĞƌ�
ǀĞŝůĞĚĞ�ĚĞŵ ƐŽŵ�ŚĂƌ�ĚĞƚ͘

ĨͿ ŚĂ�ĞŶ�ĂŶƐĂƚƚ�ŵĞĚ�ŐŽĚ�ŬƵŶŶƐŬĂƉ�Žŵ�ďƌĂŶŶǀĞƌŶůŽǀŐŝǀŶŝŶŐĞŶ͕� Žŵ�ĚĞ�ďƌĂŶŶƚĞŬŶŝƐŬĞ�
ĨŽƌŚŽůĚĞŶĞ ǀĞĚ�ďǇŐŶŝŶŐĞŶĞ͕�Žŵ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌŝŶŐĞŶ�Ăǀ�ďƌĂŶŶĨŽƌĞďǇŐŐĞŶĚĞ� ƚŝůƚĂŬ�ŽŐ�Žŵ�
ďƌĂŶŶǀĞƐĞŶĞƚƐ� ŝŶŶƐĂƚƐŵƵůŝŐŚĞƚĞƌ

ŐͿ ƐƆƌŐĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ĂŶƐĂƚƚĞ�ĚĞůƚĂƌ�ƉĊ�ŽďůŝŐĂƚŽƌŝƐŬĞ�ŽƉƉůčƌŝŶŐƐƚŝůƚĂŬ� ŝ�ƌĞŐŝ�Ăǀ�h�/͕�ŚĞƌƵŶĚĞƌ�
ŐƌƵŶŶŽƉƉůčƌŝŶŐ� ĨŽƌ�ŶǇƚŝůƐĂƚƚĞ͕�ƐĂŵƚ�ŐŝƐ�ĂŶůĞĚŶŝŶŐ�ƚŝů�Ċ�ĚĞůƚĂ�ŝ�ĂŶĚƌĞ�ŽƉƉůčƌŝŶŐƐƚŝůƚĂŬ�
ƐŽŵ�h�/�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌĞƌ�

ŚͿ ƐƆƌŐĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ĂŶƐĂƚƚĞ�ŐũĞŶŶŽŵŐĊƌ�h�/Ɛ�ĞͲůčƌŝŶŐƐŬƵƌƐ�Žŵ�ďƌĂŶŶƐŝŬŬĞƌŚĞƚ� ŝ�ŵŽƚƚĂŬ͕� ƐĞͲ
ŶĞƐƚ�ƚƌĞ�ŵĊŶĞĚĞƌ� ĞƚƚĞƌ�ĂŶƐĞƚƚĞůƐĞ

ŝͿ ƐƆƌŐĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ĂŶƐĂƚƚĞ�ŐũĞŶŶŽŵŐĊƌ�ŐƌƵŶŶůĞŐŐĞŶĚĞ�ďƌĂŶŶǀĞƌŶŽƉƉůčƌŝŶŐ� ŵĞĚ�ƉƌĂŬƚŝƐŬĞ�
ƐůƵŬŬĞͲ ŽŐ�ĞǀĂŬƵĞƌŝŶŐƐƆǀĞůƐĞƌ�ƵŶĚĞƌ� ůĞĚĞůƐĞ�Ăǀ�ƉĞƌƐŽŶĞůů�ŵĞĚ�ďƌĂŶŶƚĞŬŶŝƐŬ�ŬŽŵƉĞͲ
ƚĂŶƐĞ͕�ƐĞŶĞƐƚ�ƚƌĞ�ŵĊŶĞĚĞƌ�ĞƚƚĞƌ�ĂŶƐĞƚƚĞůƐĞ

ũͿ ƐŝŬƌĞ�Ăƚ�ĂŶƐĂƚƚĞ�ĨĊƌ�ƌĞŐĞůŵĞƐƐŝŐ�ĞŬƐƚĞƌŶ�ǀĞŝůĞĚŶŝŶŐ�ŝ�Ċ�ŚĊŶĚƚĞƌĞ� ƐƉĞƐŝĞůůĞ�ƵƚĨŽƌĚƌŝŶŐĞƌ
ŬŶǇƚƚĞƚ� ƚŝů�ĂƌďĞŝĚĞƚ� ŝ�ŵŽƚƚĂŬ͘�sĞŝůĞĚŶŝŶŐĞŶ�ƐŬĂů�ŵŝŶŝŵƵŵ� ƵƚŐũƆƌĞ�ϮϬ�ƚŝŵĞƌ�ĨŽƌĚĞůƚ�
ŽǀĞƌ�ŵŝŶƐƚ�ĨŝƌĞ�ƐĞƐũŽŶĞƌ�ƉĞƌ�Ċƌ͘

ŬͿ ƐŝŬƌĞ�Ăƚ�ĂŶƐĂƚƚĞ�Ğƌ�ŬũĞŶƚ�ŵĞĚ ĞŐĞŶ�ŽŐ�ĂŶĚƌĞƐ�ƌŽůůĞ�ŝ�ƵƚůĞŶĚŝŶŐƐĨŽƌǀĂůƚŶŝŶŐĞŶ



ϭϬ

Ϯ͘ ^ĂŵĂƌďĞŝĚƐƉĂƌƚŶĞƌĞ
DĊůƐĞƚƚŝŶŐ͗��ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ� ƐŬĂů�ďŝĚƌĂ�ƚŝů�ŐŽĚ�ŬŽŵŵƵŶŝŬĂƐũŽŶ� ŽŐ�ƐĂŵŚĂŶĚůŝŶŐ�ŵĞůůŽŵ� ĂŶƐĂƚƚĞ͕�
ďĞďŽĞƌĞ�ŽŐ�ƐĂŵĂƌďĞŝĚƐƉĂƌƚŶĞƌĞ͘

^ĂŵĂƌďĞŝĚ�ŵĞĚ�ŽŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶ�ƚŝů�ŽĨĨĞŶƚůŝŐĞ�ŝŶƐƚĂŶƐĞƌ
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů͗

ĂͿ ƚŝůƐƚƌĞďĞ�Ğƚ�ŐŽĚƚ�ůƆƉĞŶĚĞ�ƐĂŵĂƌďĞŝĚ�ŵĞĚ�ǀĞƌƚƐŬŽŵŵƵŶĞŶ͘� ^čƌůŝŐ�ǀŝŬƚŝŐ�Ğƌ�ĚĞƚ�Ċ�ůĞŐŐĞ�
ƚŝů�ƌĞƚƚĞ�ĨŽƌ�Ğƚ�ƐƚƌƵŬƚƵƌĞƌƚ� ƐĂŵĂƌďĞŝĚ�ŵĞĚ�ŚĞůƐĞƚũĞŶĞƐƚĞ͕�ďĂƌŶĞǀĞƌŶ͕� ƐŬŽůĞ�ŽŐ�ǀŽŬƐĞŶͲ
ŽƉƉůčƌŝŶŐ͘�

ďͿ ƚŝůƐƚƌĞďĞ�Ğƚ�ŐŽĚƚ�ƐĂŵĂƌďĞŝĚ�ŵĞĚ�ůŽŬĂů�ďŝďůŝŽƚĞŬƚũĞŶĞƐƚĞ�ĨŽƌ�Ċ�ŐũƆƌĞ�ƚŝůďƵĚĞƚ�ŬũĞŶƚ�ĨŽƌ�
ďĞďŽĞƌŶĞ

ĐͿ ƚŝůƐƚƌĞďĞ�Ğƚ�ŐŽĚƚ�ůƆƉĞŶĚĞ�ƐĂŵĂƌďĞŝĚ�ŵĞĚ�ďƌĂŶŶǀĞƐĞŶĞƚ� ŝ�ĚĞƚ�ďƌĂŶŶĨŽƌĞďǇŐŐĞŶĚĞ� ĂƌͲ
ďĞŝĚĞƚ

ĚͿ ĨŽƌŵŝĚůĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶ�Žŵ�ŵŽƚƚĂŬƐƐǇƐƚĞŵĞƚ�ŽŐ�ĂƐǇůͲ ŽŐ�ĨůǇŬƚŶŝŶŐƉŽůŝƚŝŬŬĞŶ� ƚŝů ƐĂŵĂƌͲ
ďĞŝĚƐƉĂƌƚŶĞƌŶĞ

ĞͿ ŵĞůĚĞ�ĨƌĂ�ƚŝů�h�/�ĚĞƌƐŽŵ�ĂŬƚƵĞůůĞ�ƐĞŬƚŽƌŵǇŶĚŝŐŚĞƚĞƌ� ŝŬŬĞ�ƵƚĨƆƌĞƌ�ŽƉƉŐĂǀĞŶĞ�ĚĞ�ŚĂƌ�
ĂŶƐǀĂƌ�ĨŽƌ

ĨͿ ƐĂŵĂƌďĞŝĚĞ�ĂŬƚŝǀƚ�ŵĞĚ�ĂŶĚƌĞ�ĂŬƚƆƌĞƌ�ƉĊ�ƵƚůĞŶĚŝŶŐƐĨĞůƚĞƚ
ŐͿ Őŝ�ƵƚůĞŶĚŝŶŐƐŵǇŶĚŝŐŚĞƚĞŶĞ� ŽƉƉůǇƐŶŝŶŐĞƌ͕�ŶĊƌ�ĚĞ�ďůŝƌ�ĂŶŵŽĚĞƚ�Žŵ�ĚĞƚϴ͕�

^ĂŵĂƌďĞŝĚ�ŵĞĚ�ƉŽůŝƚŝĞƚ
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů

ĂͿ ƚŝůƐƚƌĞďĞ�Ğƚ�ŐŽĚƚ�ůƆƉĞŶĚĞ�ƐĂŵĂƌďĞŝĚ�ŵĞĚ�ƉŽůŝƚŝĞƚ͕�ŚĞƌƵŶĚĞƌ� ŝ�ĚĞƚ�ŬƌŝŵŝŶĂůŝƚĞƚƐĨŽƌĞͲ
ďǇŐŐĞŶĚĞ�ĂƌďĞŝĚĞƚ

ďͿ ƐĂŵĂƌďĞŝĚĞ�ŵĞĚ�ƉŽůŝƚŝĞƚ�ŝ�ĨŽƌďŝŶĚĞůƐĞ�ŵĞĚ�ƵƚƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞƌŝŶŐ� Ăǀ�ďĞďŽĞƌĞ� ĨƌĂ�ĂƐǇůŵŽƚͲ
ƚĂŬĞƚ�ƐŽŵ�ĨƆůŐĞ�Ăǀ�ĂǀƐůĂŐ�ƉĊ�ĂƐǇůƐƆŬŶĂĚĞŶ͘��ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ŚĂ�ƐŬƌŝĨƚůŝŐĞ�ƌƵƚŝŶĞƌ�ĨŽƌ�
ƐůŝŬ�ďŝƐƚĂŶĚ�ŽŐ�ĚĞ�ĂŶƐĂƚƚĞ�ƐŬĂů�ŬũĞŶŶĞ�ĚĞŵ͘�DŽƚƚĂŬƐůĞĚĞƌ�ƐŬĂů�ǀčƌĞ�ŬŽŶƚĂŬƚƉĞƌƐŽŶ�
ŽǀĞƌĨŽƌ� ƉŽůŝƚŝĞƚ�ŝ�ƐĂŬĞƌ�ƐŽŵ�ŐũĞůĚĞƌ�ƵƚƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞƌŝŶŐ͘

ĐͿ Őŝ�ƉŽůŝƚŝĞƚ�ŶƆĚǀĞŶĚŝŐ�ďŝƐƚĂŶĚ�ƵŶĚĞƌ�ĞƚƚĞƌĨŽƌƐŬŶŝŶŐ� Ăǀ�ƐƚƌĂĨĨďĂƌĞ�ĨŽƌŚŽůĚ� ƐŽŵ�ƉŽůŝƚŝĞƚ�
ŵŝƐƚĞŶŬĞƌ� ŝŶǀŽůǀĞƌĞƌ�ďĞďŽĞƌ;ĞͿ

ĚͿ Őŝ�ŶƆĚǀĞŶĚŝŐ�ďŝƐƚĂŶĚ�ŚǀŝƐ�ƉŽůŝƚŝĞƚ�ŵĊ�ƌǇŬŬĞ�Ƶƚ�ĨŽƌ�Ċ�ĞƚĂďůĞƌĞ�ƌŽ�ŽŐ�ŽƌĚĞŶ�ƉĊ�ĂƐǇůŵŽƚͲ
ƚĂŬĞƚ

ĞͿ ǀčƌĞ�h�/Ɛ�ŵƆƚĞĨƵůůŵĞŬƚŝŐ�ǀĞĚ�ŝǀĞƌŬƐĞƚƚŝŶŐ�Ăǀ�ƚǀĂŶŐƐĨƵůůďǇƌĚĞůƐĞ ŶĊƌ�h�/ ďĞƌ�Žŵ�ĚĞƚ͘�
DŽƚƚĂŬƐůĞĚĞƌ�ƐŬĂů�ǀčƌĞ�ŬŽŶƚĂŬƚƉĞƌƐŽŶ� ŝ�ƐĂŬĞƌ�ƐŽŵ�ŐũĞůĚĞƌ�ƚǀĂŶŐƐĨƵůůďǇƌĚĞůƐĞ͘

<ŽŶƚĂŬƚ�ŵĞĚ͕�ŽŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶ�ƚŝů͕�ŶčƌŵŝůũƆĞƚ
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů

ĂͿ ŚĂ�ĞŶ�ƐŬƌŝĨƚůŝŐ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ� ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶ�ƚŝů͕ ŽŐ�ŬŽŶƚĂŬƚ�ŵĞĚ͕ ŶčƌŵŝůũƆĞƚ
ďͿ ůĞŐŐĞ�ƚŝů�ƌĞƚƚĞ�ĨŽƌ�Ğƚ�ŐŽĚƚ�ƐĂŵĂƌďĞŝĚ�ŵĞĚ�ĨƌŝǀŝůůŝŐĞ�ůĂŐ�ŽŐ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƐũŽŶĞƌ�ŽŐ�ƌĞƐƐƵƌƐͲ

ƉĞƌƐŽŶĞƌ
ĐͿ ůĞŐŐĞ�ƚŝů�ƌĞƚƚĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ďĞďŽĞƌŶĞ�ŬĂŶ�ǀčƌĞ�ĂŬƚŝǀĞ�ĚĞůƚĂŬĞƌĞ�ŝ�ŶčƌŵŝůũƆĞƚ
ĚͿ ƚŝůƐƚƌĞďĞ�Ğƚ�ŐŽĚƚ�ƐĂŵĂƌďĞŝĚ�ŵĞĚ�ůŽŬĂůĞ�ŵĞĚŝĂ

ϴ ũĂŵĨƆƌ�ƵƚůĞŶĚŝŶŐƐůŽǀĞŶ�Α�ϴϰ�ď



ϭϭ

ĞͿ ƐŝŬƌĞ�Ăƚ�ŶĂďŽĞƌ�ŽŐ�ŶčƌŝŶŐƐĚƌŝǀĞŶĚĞ�ƐŽŵ�Ğƌ�ďĞƌƆƌƚ Ăǀ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ĨĊƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶ�
Žŵ�ĨŽƌŚŽůĚ�ƐŽŵ�ĂŶŐĊƌ�ĚĞŵ



ϭϮ

ϯ͘ �ĞďŽĞƌƌĞƚƚĞƚ� ĂƌďĞŝĚ�
0nOVHWWLQJ�� 'HW�EHERHUUHWWHGH�DUEHLGHW�VNDO�ELGUD�WLO�HQ�PHQLQJVI\OW� KYHUGDJ� IRU�EHER�
HUQH��Y UH�GLIIHUHQVLHUW�XW� L�IUD�GHUHV�EHKRY�� RJ�JL�GHQ�HQNHOWH�PXOLJKHW� WLO�n�LYDUHWD�
HJHW�VSUnN�RJ�NXOWXU��

'ĞŶĞƌĞůƚ�ĨŽƌ�ĂůůĞ�ďĞďŽĞƌĞ
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�

ĂͿ ƐŝŬƌĞ�Ăƚ�ďĞďŽĞƌƌĞƚƚĞĚĞ� ƚŝůƚĂŬ�ďůŝƌ�ƚŝůƉĂƐƐĞƚ ĚĞŶ�ĞŶŬĞůƚĞƐ�ďĞŚŽǀ͕�ƐĊ�ůĂŶŐƚ�ĚĞƚ�Ğƌ�ŵƵůŝŐ͕�
ŽŐ�ŝ�ƚƌĊĚ�ŵĞĚ�ƐƚĂƚƵƐ�ŝ�ĂƐǇůƐĂŬĞŶ͘

ďͿ ƐŝŬƌĞ�Ăƚ�ďĞďŽĞƌĞ�ƐŽŵ�ĚĞůƚĂƌ� ŝ�ŬǀĂůŝĨŝƐĞƌĞŶĚĞ�ƚŝůƚĂŬ�ĞůůĞƌ�ŝŶŶĞŚĂƌ�ƚŝůůŝƚƐǀĞƌǀ�ĨĊƌ ĚŽŬƵͲ
ŵĞŶƚĂƐũŽŶ�ƉĊ�ĚĞůƚĂŬĞůƐĞŶ

ĐͿ ƐŝŬƌĞ�Ăƚ�Ăůů�ĚĞůƚĂŬĞůƐĞ ŝ�ŬƵƌƐ�ŽŐ�ĂŬƚŝǀŝƚĞƚĞƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĞƌĞƐ�ŝ�h�/Ɛ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝƐŬĞ�ƐǇƐƚĞŵ
ĚͿ ƚŝůƌĞƚƚĞůĞŐŐĞ͕�ǀĞŝůĞĚĞ�ŽŐ�Őŝ�ďŝƐƚĂŶĚ�ƚŝů�ďĞďŽĞƌŶĞ� ǀĞĚ�ŐũĞŶŶŽŵĨƆƌŝŶŐ� Ăǀ�ƐĂŵƚĂůĞƌ͕�ŚĞƌͲ

ƵŶĚĞƌ�ŽŐƐĊ�ŶĞƚƚƐĂŵƚĂůĞƌ� ϵ

^ĊƌďĂƌĞ�ŐƌƵƉƉĞƌ�ŽŐ�ďĞďŽĞƌĞ�ŵĞĚ�ƐƉĞƐŝĞůůĞ�ďĞŚŽǀ�
WĞƌƐŽŶĞƌ�ƐŽŵ�ƚŝůŚƆƌĞƌ� ĞŶ�ƐĊƌďĂƌ�ŐƌƵƉƉĞ͕�ŚĂƌ�ŐũĞƌŶĞ�ŶŽĞŶ�ĨĞůůĞƐƚƌĞŬŬ͕�ŽƉƉůĞǀĞůƐĞƌ�ĞůůĞƌ�ĞŶ�ůŝǀƐͲ
ƐŝƚƵĂƐũŽŶ�ƐŽŵ�ŐũƆƌ�Ăƚ�ĚĞ�ŬĂŶ�ŚĂ�Ğƚ�ƐƚƆƌƌĞ�ďĞŚŽǀ�ĨŽƌ�ƚŝůƌĞƚƚĞůĞŐŐŝŶŐ�ŽŐ�ŽƉƉĨƆůŐŝŶŐ�ĨƌĂ�ŵŽƚƚĂŬĞƚ�
ĞŶŶ�ĂŶĚƌĞ�ďĞďŽĞƌĞ͘ WĞƌƐŽŶĞƌ� ƌĞŐŶĞƐ�ƐĊƌďĂƌĞ�ŚǀŝƐ�ĚĞ

x Ğƌ�ƵƚƐĂƚƚ�ĨŽƌ�ǀŽůĚ�ĞůůĞƌ�ŵŝƐŚĂŶĚůŝŶŐ�ŝ�ĨĂŵŝůŝĞŶ
x Ğƌ�ƵƚƐĂƚƚ�ĨŽƌ�ƚǀĂŶŐƐĞŬƚĞƐŬĂƉ
x Ğƌ�ƵƚƐĂƚƚ�ĨŽƌ�ŬũƆŶŶƐůĞŵůĞƐƚĞůƐĞ
x Ğƌ�ƵƚƐĂƚƚ�ĨŽƌ�ŵĞŶŶĞƐŬĞŚĂŶĚĞů
x Ğƌ�ŐŝĨƚ�ŽŐ�ƵŶĚĞƌ�ϭϴ�Ċƌ�;ďĂƌŶĞĞŬƚĞƐŬĂƉͿ
x ŚĂƌ�ǀčƌƚ�ƵƚƐĂƚƚ�ĨŽƌ�ƚŽƌƚƵƌ͕� ǀŽůĚƚĞŬƚ� ĞůůĞƌ�ĂŶĚƌĞ�ĨŽƌŵĞƌ� ĨŽƌ�ĨǇƐŝƐŬ͕�ƉƐǇŬŝƐŬ�ĞůůĞƌ�ƐĞŬƐƵĂůŝͲ

ƐĞƌƚ�ǀŽůĚ
x Ğƌ�ƵŶĚĞƌ� ϭϴ�Ċƌ͕�ŚĞƌƵŶĚĞƌ� ĞŶƐůŝŐĞ�ŵŝŶĚƌĞĊƌŝŐĞ
x Ğƌ�ůĞƐďŝƐŬ͕�ŚŽŵŽĨŝů͕�ďŝĨŝů͕�ƚƌĂŶƐƉĞƌƐŽŶ�ĞůůĞƌ�ŝŶƚĞƌƐĞŬƐƵĞůů
x Ğƌ�ŐƌĂǀŝĚ
x Ğƌ�ĞůĚƌĞ
x Ğƌ�ĞŶƐůŝŐ�ĨŽƌĞůĚƌĞ�ŵĞĚ�ŵŝŶĚƌĞĊƌŝŐĞ�ďĂƌŶ
x ŚĂƌ�ŶĞĚƐĂƚƚ�ĨƵŶŬƐũŽŶƐĞǀŶĞ ŚĂƌ�ĂůǀŽƌůŝŐĞ�ĨǇƐŝƐŬĞ�ĞůůĞƌ�ƉƐǇŬŝƐŬĞ�ŚĞůƐĞƉƌŽďůĞŵĞƌ

/�ƚŝůůĞŐŐ�ŬĂŶ�ĚĞƚ�ŽŐƐĊ�ǀčƌĞ�ďĞďŽĞƌĞ� ƐŽŵ�ŚĂƌ�ďĞŚŽǀ�ĨŽƌ�ĞŬƐƚƌĂ�ƚŝůƌĞƚƚĞůĞŐŐŝŶŐ�ĞůůĞƌ�ŽƉƉĨƆůŐŝŶŐ�
ĨƌĂ�ŶŽƌƐŬĞ�ŵǇŶĚŝŐŚĞƚĞƌ͕� ƐĞůǀ�Žŵ�ĚĞ�ŝŬŬĞ�ƚŝůŚƆƌĞƌ�ĞŶ�ƐĊƌďĂƌ�ŐƌƵƉƉĞϭϬ͘��ĞďŽĞƌĞ�ŵĞĚ�ƐƉĞƐŝĞůůĞ�
ďĞŚŽǀ�Ğƌ�ƉĞƌƐŽŶĞƌ�ƐŽŵ͕�ĞƚƚĞƌ�ĞŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůů�ǀƵƌĚĞƌŝŶŐ͕� ŚĂƌ�ďĞŚŽǀ�ĨŽƌ�ƐčƌƐŬŝůƚ�ƚŝůƌĞƚƚĞůĞŐŐŝŶŐ�
ĞůůĞƌ�ŽƉƉĨƆůŐŝŶŐ�ĨƌĂ�ŵŽƚƚĂŬĞƚƐ�ƐŝĚĞ͘

'ĞŶĞƌĞůƚ�
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů

ϵ ^ĂŵƚĂůĞƌ�ŬŶǇƚƚĞƚ� ƚŝ ů �ĂƐǇůƐĂŬ͕�ďŽƐĞƚƚŝŶŐ�ŽŐ�ƌĞƚƵƌ͘�
ϭϬ �ƚ�ĞŬƐĞŵƉĞů�ƉĊ�ĚĞƚƚĞ� Ğƌ�ƉĞƌƐŽŶĞƌ�ƐŽŵ�Ğƌ�ƵƚƐĂƚƚ�ĨŽƌ�ŶĞŐĂƚŝǀ�ƐŽƐŝĂů�ŬŽŶƚƌŽůů͕�ĚǀƐ�ƵůŝŬĞ�ĨŽƌŵĞƌ�ĨŽƌ�ŽƉƉƐǇŶ͕�ƉƌĞƐƐ͕�
ƚƌƵƐůĞƌ�ŽŐ�ƚǀĂŶŐ�ƐŽŵ�ƵƚƆǀĞƐ�ĨŽƌ�Ċ�ƐŝŬƌĞ�Ăƚ�ĞŶŬĞůƚƉĞƌƐŽŶĞƌ�ůĞǀĞƌ�ŝ �ƚƌĊĚ�ŵĞĚ�ĨĂŵŝůŝĞŶƐ�ĞůůĞƌ ŐƌƵƉƉĞŶƐ�ŶŽƌŵĞƌ͘�<ŽŶͲ
ƚƌŽůůĞŶ�ŬũĞŶŶĞƚĞŐŶĞƐ� ǀĞĚ�Ăƚ�ĚĞŶ�Ğƌ�ƐǇƐƚĞŵĂƚŝƐŬ�ŽŐ�ŬĂŶ�ďƌǇƚĞ�ŵĞĚ� ĚĞŶ�ĞŶŬĞůƚĞƐ�ƌĞƚƚŝŐŚĞƚĞƌ� ŝ �ŚĞŶŚŽůĚ�ƚŝ ů �ďůĂŶƚ�
ĂŶŶĞƚ�ďĂƌŶĞŬŽŶǀĞŶƐũŽŶĞŶ�ŽŐ�ŶŽƌƐŬ�ůŽǀ͘



ϭϯ

ĂͿ ƐŝŬƌĞ�Ăƚ�ĂůůĞ�ĂŶƐĂƚƚĞ ŚĂƌ�ŬƵŶŶƐŬĂƉ�Žŵ�ƐĊƌďĂƌĞ�ŐƌƵƉƉĞƌ͕�ďĞŚŽǀĞŶĞ ŽŐ�ƵƚĨŽƌĚƌŝŶŐĞŶĞ�
ĚĞƌĞƐ

ďͿ ƐŝŬƌĞ�Ăƚ�ĂůůĞ�ĂŶƐĂƚƚĞ�Ğƌ�ŬũĞŶƚ�ŵĞĚ�ĚĞ�ƵůŝŬĞ�ƚŝůƚĂŬƐŬŽƌƚĞŶĞ�ƐŽŵ�Ğƌ�ƵƚĂƌďĞŝĚĞƚ� ĨŽƌ�ƐĊƌͲ
ďĂƌĞ�ŐƌƵƉƉĞƌ

ĐͿ ƐŝŬƌĞ�Ăƚ�ĂůůĞ�ĂŶƐĂƚƚĞ�ŚĂƌ�ŐũĞŶŶŽŵĨƆƌĞ� ĞͲůčƌŝŶŐƐŬƵƌƐ�Žŵ�ŵĞŶŶĞƐŬĞŚĂŶĚĞů ƐĞŶĞƐƚ�ƚƌĞ�
ŵĊŶĞĚĞƌ�ĞƚƚĞƌ�ĂŶƐĞƚƚĞůƐĞ

/ĚĞŶƚŝĨŝƐĞƌŝŶŐ
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů

ĂͿ ďŝĚƌĂ�ƚŝů�Ċ�ŝĚĞŶƚŝĨŝƐĞƌĞ�ƉĞƌƐŽŶĞƌ� ƐŽŵ�ŚĂƌ ďĞŚŽǀ�ĨŽƌ�ƐƉĞƐŝĞůů�ƚŝůƌĞƚƚĞůĞŐŐŝŶŐ�ƵŶĚĞƌ�ŵŽƚͲ
ƚĂŬƐŽƉƉŚŽůĚĞƚ

ďͿ ŚĂ�ƐƚƌƵŬƚƵƌĞƌƚĞ� ŽŐ�ŵĊůƌĞƚƚĞĚĞ�ƚŝůƚĂŬ�ƐŽŵ�ďŝĚƌĂƌ�ƚŝů�ĞŶ�ĨŽƌƐǀĂƌůŝŐ�ŽƉƉĨƆůŐŝŶŐ�ŽŐ�ƚŝůƌĞƚƚĞͲ
ůĞŐŐŝŶŐ�ĨŽƌ�ďĞďŽĞƌĞ�ŵĞĚ�ƐƉĞƐŝĞůůĞ�ŽƉƉĨƆůŐŝŶŐƐďĞŚŽǀ

ĐͿ Őŝ�ďĞďŽĞƌĞ�ƐŽŵ�ŚĂƌ�ďĞŚŽǀ�ĨŽƌ�ĚĞƚ͕ ŵƵůŝŐŚĞƚ�ĨŽƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůů�ƐĂŵƚĂůĞ�Žŵ�ĨǇƐŝƐŬ�ĞůůĞƌ�
ƉƐǇŬŝƐŬ�ŚĞůƐĞ�

ĚͿ ůĞŐŐĞ�ƚŝů�ƌĞƚƚĞ�ĨŽƌ� ŝĚĞŶƚŝĨŝƐĞƌŝŶŐ�ĚĞƌƐŽŵ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ŚĂƌ�ŬŽŶŬƌĞƚĞ� ŽƉƉůǇƐŶŝŶŐĞƌ�ƐŽŵ�
ƚǇĚĞƌ�ƉĊ�Ăƚ�ďĞďŽĞƌĞŶ�Ğƌ�ƵƚƐĂƚƚ�ĞůůĞƌ�ƚŝůŚƆƌĞƌ�ĞŶ�ƌŝƐŝŬŽŐƌƵƉƉĞ�;ŽĨƌĞ�ĨŽƌ�ŵĞŶŶĞƐŬĞŚĂŶͲ
ĚĞů�ĞůůĞƌ�ŬũƆŶŶƐůĞŵůĞƐƚĞůƐĞ͕�ďĂƌŶĞĞŬƚĞƐŬĂƉ͕�ƚǀĂŶŐƐĞŬƚĞƐŬĂƉ͕�ǀŽůĚ�ŝ�ŶčƌĞ�ƌĞůĂƐũŽŶĞƌ�ŽŐ�
ŽǀĞƌŐƌĞƉ�ŽŐ�ŵŝƐďƌƵŬ�Ăǀ�ďĂƌŶ�ŽŐ�ƵŶŐĞͿ�

ĞͿ ŐũĞŶŶŽŵĨƆƌĞ� ĞŶ�ƐĂŵƚĂůĞ�ŵĞĚ�ďĞďŽĞƌĞ�ƐŽŵ�ƚŝůŚƆƌĞƌ�ĞŶ�ƌŝƐŝŬŽŐƌƵƉƉĞ�ŽŵƚĂůƚ� ŝ�ĚͿ�ĞůůĞƌ
ŚǀŝƐ�ĚĞ�ĨĊƌ�ĞŶ�ĂŶŵŽĚŶŝŶŐ�ĨƌĂ�h�/�Žŵ�Ċ�ŐũĞŶŶŽŵĨƆƌĞ� ĞŶ�ƐĂŵƚĂůĞ�

KƉƉĨƆůŐŝŶŐ�ŽŐ�ƚŝůƌĞƚƚĞůĞŐŐŝŶŐ
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�

ĂͿ ĨƆůŐĞ�ŽƉƉ�ƐĊƌďĂƌĞ�ŐƌƵƉƉĞƌ� ŝ�ƚƌĊĚ�ŵĞĚ�h�/Ɛ�ƌƵƚŝŶĞƌ� ŽŐ�ƚŝůƚĂŬƐŬŽƌƚ
ďͿ ŚĂ�ƐŬƌŝĨƚůŝŐĞ�ƌƵƚŝŶĞƌ�ĨŽƌ�ŚĊŶĚƚĞƌŝŶŐ�Ăǀ�ďĂƌŶĞĞŬƚĞƐŬĂƉ͕�ƚǀĂŶŐƐĞŬƚĞƐŬĂƉ�ĞůůĞƌ�ŵĞŶŶĞƐŬĞͲ

ŚĂŶĚĞů�ĚĞƌ�ďĂƌŶ�Ğƌ� ŝŶǀŽůǀĞƌƚ
ĐͿ ŚĂ�ĞŐŶĞ�ƐŬƌŝĨƚůŝŐĞ�ƌƵƚŝŶĞƌ�ĨŽƌ�ĨŽƌĞďǇŐŐŝŶŐ�ŽŐ�ŚĊŶĚƚĞƌŝŶŐ�Ăǀ�ƐĞŬƐƵĞůůĞ�ŽǀĞƌŐƌĞƉ͕�ƚƌĂŬĂƐͲ

ƐĞƌŝŶŐ�ŽŐ�ŬũƆŶŶƐďĂƐĞƌƚ�ǀŽůĚ�ŵŽƚ�ďĞďŽĞƌŶĞ�
ĚͿ ĨƆůŐĞ�h�/Ɛ�ƌƵƚŝŶĞƌ� ĨŽƌ�ĨŽƌĞďǇŐŐŝŶŐ�ŽŐ�ŚĊŶĚƚĞƌŝŶŐ�Ăǀ�ŽǀĞƌŐƌĞƉ� ŽŐ�ŐƌĞŶƐĞŽǀĞƌƐŬƌŝĚĞŶĚĞ�

ĂĚĨĞƌĚ�ŵŽƚ�ďĂƌŶ�ŽŐ�ƵŶŐĚŽŵ� ŝ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬ�ĚĞƌ�ĚĞƚ�Ğƌ�ŵŝƐƚĂŶŬĞ�Žŵ�ŽǀĞƌŐƌĞƉ͕� ǀŽůĚ�ŵŽƚ�
ĞůůĞƌ�ŵŝƐďƌƵŬ�Ăǀ�ďĂƌŶ�ŽŐ�ƵŶŐĞ�

ĞͿ ƚŝůƌĞƚƚĞůĞŐŐĞ�ďŽƚŝůďƵĚĞƚ� ƐůŝŬ�Ăƚ�ďĞďŽĞƌĞ�ŵĞĚ�ƐƉĞƐŝĞůůĞ�ďĞŚŽǀ�ďůŝƌ�ŝǀĂƌĞƚĂƚƚ͕�ƐĊ�ůĂŶŐƚ�ĚĞƚ�
Ğƌ�ŵƵůŝŐ͘�dŝůƌĞƚƚĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ƐŬĂů�ƐŬũĞ�ŝ�ƚƌĊĚ�ŵĞĚ�h�/Ɛ�ƌƵƚŝŶĞƌ�ĞůůĞƌ�ŝ�ĚŝĂůŽŐ�ŵĞĚ�h�/͘

ĨͿ ƚŝůƌĞƚƚĞůĞŐŐĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ďĞďŽĞƌĞ�ŵĞĚ�ƐƉĞƐŝĞůůĞ�ďĞŚŽǀ�ŬĂŶ�ĚĞůƚĂ�ŝ�ĂŬƚŝǀŝƚĞƚĞƌ�ƉĊ�ůŝŬ�ůŝŶũĞ�
ŵĞĚ�ƆǀƌŝŐĞ�ďĞďŽĞƌĞ͕�ŽŐ�Ăƚ�ĚĞ�ŚĂƌ�ĨƌŝƚŝĚƐƚŝůďƵĚ�ƐŽŵ�Ğƌ�ƚŝůƉĂƐƐĞƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞŶĞ ŽŐ�ďĞŚŽͲ
ǀĞŶĞ�ĚĞƌĞƐ

ŐͿ Őŝ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶ�Žŵ�ƚĞŵĂ�ƐŽŵ�ŚĂƌ ƐčƌůŝŐ�ďĞƚǇĚŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ďĞďŽĞƌĞ�ŵĞĚ�ƐƉĞƐŝĞůůĞ�ďĞŚŽǀ͕�
ŐũĞƌŶĞ�ŝ�ƐĂŵĂƌďĞŝĚ�ŵĞĚ�ƐĞŬƚŽƌŵǇŶĚŝŐŚĞƚĞƌ� ŽŐ�ĨƌŝǀŝůůŝŐĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƐũŽŶĞƌ͘�/ŶĨŽƌŵĂƐũŽŶ�
Žŵ�ƌĞƚƚŝŐŚĞƚĞƌ�ŽŐ�ŚũĞůƉĞƚŝůďƵĚ�Ğƌ�ƐčƌůŝŐ�ƌĞůĞǀĂŶƚ͘

sĂƌƐůŝŶŐ

ĂͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ĨƆůŐĞ�h�/Ɛ�ƌƵƚŝŶĞƌ� ĨŽƌ�ǀĂƌƐůŝŶŐ�Žŵ�ƐĊƌďĂƌĞ�ŐƌƵƉƉĞƌ� ŽŐ�ďĞďŽĞƌĞ�ŵĞĚ�
ƐƉĞƐŝĞůůĞ�ďĞŚŽǀ ũĨ��ͨZƵƚŝŶĞďĞƐŬƌŝǀĞůƐĞ�ĨŽƌ�ƐĊƌďĂƌĞ�ŐƌƵƉƉĞƌ� ŽŐ�ďĞďŽĞƌĞ�ŵĞĚ�ƐƉĞƐŝĞůůĞ�



ϭϰ

ďĞŚŽǀͩ͘͘��Ğƌ�ĚĞƚ� ŝŬŬĞ�ĨŽƌĞůŝŐŐĞƌ ƐůŝŬĞ�ƌƵƚŝŶĞƌ͕�ƐŬĂů�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ͕ ŝ�ĚŝĂůŽŐ�ŵĞĚ�h�/͕ ĨŽƌͲ
ƐŝŬƌĞ ƐĞŐ�Žŵ�Ăƚ�ƐĊƌďĂƌŚĞƚĞŶ�Ğƌ�ŬũĞŶƚ�ĨŽƌ�ƵƚůĞŶĚŝŶŐƐŵǇŶĚŝŐŚĞƚĞŶĞ͘

^ĂŵĂƌďĞŝĚ
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů

ĂͿ ƚŝůƐƚƌĞďĞ�Ğƚ�ŐŽĚƚ�ŽŐ�ƐƚƌƵŬƚƵƌĞƌƚ� ƐĂŵĂƌďĞŝĚ�ŵĞĚ�ŚĞůƐĞǀĞƐĞŶ͕�E�s�ŽŐ�ďĂƌŶĞǀĞƌŶ͕ ĨŽƌ�Ăƚ�
ďĞďŽĞƌĞ�ƐŽŵ�ŚĂƌ�ďĞŚŽǀ�ĨŽƌ�ĚĞƚ�ƐŬĂů�ĨĊ�ĚĞŶ�ŽƉƉĨƆůŐŝŶŐĞŶ ĚĞ�ŚĂƌ�ŬƌĂǀ�ƉĊ

ďͿ ƚŝůƐƚƌĞďĞ�Ğƚ�ŐŽĚƚ�ŽŐ�ƐƚƌƵŬƚƵƌĞƌƚ� ƐĂŵĂƌďĞŝĚ�ŵĞĚ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƐũŽŶĞƌ
ĐͿ ŚĂ�ƌƵƚŝŶĞƌ�ĨŽƌ�ŬŽŶƚĂŬƚ�ŵĞĚ�ŬŽŵŵƵŶĞŶ� ǀĞĚ�ƐŵŝƚƚƐŽŵŵĞ� ƐǇŬĚŽŵŵĞƌ�
ĚͿ ǀčƌĞ�ŬũĞŶƚ�ŵĞĚ�ŬŽŵŵƵŶĞŶƐ� ƐŵŝƚƚĞǀĞƌŶƉůĂŶ



ϭϱ

WĊǀŝƌŬŶŝŶŐƐŵƵůŝŐŚĞƚĞƌ�ŽŐ�ŵĞĚǀŝƌŬŶŝŶŐ
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů

ĂͿ ƐŝŬƌĞ�Ăƚ�ďĞďŽĞƌĞ�ŵĞĚ�ƐƉĞƐŝĞůůĞ�ďĞŚŽǀ�ŚĂƌ�ƉĊǀŝƌŬŶŝŶŐƐŵƵůŝŐŚĞƚĞƌ� ŝ�ĨŽƌŚŽůĚ� ƐŽŵ�ĂŶŐĊƌ�
ĚĞŵ͕�ďůĂŶƚ�ĂŶŶĞƚ�ǀĞĚ�Ċ�ŵŽƚŝǀĞƌĞ�ĚĞŵ�ƚŝů�Ċ�ĚĞůƚĂ�ŝ�ƐĂŵĂƌďĞŝĚƐƌĊĚĞƚ

ďͿ ƐƆŬĞ�Ċ�ŝŶǀŽůǀĞƌĞ�ŵĞĚďĞďŽĞƌĞ� ŝ�ĚĞŶ�ƉƌĂŬƚŝƐŬĞ�ŽƉƉĨƆůŐŝŶŐĞŶ ŽŐ�ŽŵƐŽƌŐĞŶ Ăǀ�ƉĞƌƐŽŶĞƌ�
ŵĞĚ�ŚĞůƐĞƉƌŽďůĞŵĞƌ�ŽŐͬĞůůĞƌ�ĨƵŶŬƐũŽŶƐŚĞŵŵŝŶŐĞƌ͕� ĚĞƌ�ĚĞƚ�Ğƌ�ŶĂƚƵƌůŝŐ

x <ƌĂǀ�ƚŝů�ĨŽƌĞďǇŐŐŝŶŐ�ŽŐ�ŚĊŶĚƚĞƌŝŶŐ�Ăǀ�ŽǀĞƌŐƌĞƉ�ŽŐ�ŐƌĞŶƐĞŽǀĞƌƐŬƌŝĚĞŶĚĞ�ĂĚĨĞƌĚ�ŵŽƚ�
ďĂƌŶ�ŽŐ�ƵŶŐĚŽŵ� ŝ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬ� �

x ZƵƚŝŶĞƌ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌŶĂƚƚŝŶŐƐďĞƐƆŬ
x ZƵƚŝŶĞƌ�ĨŽƌ�ƐƚĂƚŝƐƚŝŬŬƌĂƉƉŽƌƚĞƌŝŶŐ
x ZƵƚŝŶĞƌ�^ŵŝƚƚƐŽŵŵĞ� ƐǇŬĚŽŵŵĞƌ
x dŝůƚĂŬƐŬŽƌƚ�DĞŶŶĞƐŬĞŚĂŶĚĞů
x dŝůƚĂŬƐŬŽƌƚ��ĂƌŶĞĞŬƚĞƐŬĂƉ
x dŝůƚĂŬƐŬŽƌƚ�sŽůĚ�ŝ�ŶčƌĞ�ƌĞůĂƐũŽŶĞƌ
x dŝůƚĂŬƐŬŽƌƚ�^ĞŬƐƵĞůůĞͲ ŽŐ�ŬũƆŶŶƐŵŝŶŽƌŝƚĞƚĞƌ�



ϭϲ

<ƌĂǀ�ƚŝů�ĚƌŝĨƚ�Ăǀ�ŽƌĚŝŶčƌĞ�ƉůĂƐƐĞƌ

KƉƉĚĂƚĞƌƚ�ϭϮ͘Ϭϯ͘ϮϬϭϵ



ϭϳ

/ŶŶŚŽůĚ
ϭ /ŶŶůĞĚŶŝŶŐ ϭϵ

Ϯ /ŶŶŬǀĂƌƚĞƌŝŶŐ ϮϬ

Ϯ͘ϭ �ŽĨŽƌŚŽůĚ�ŽŐ�ĨĞůůĞƐĂƌĞĂůĞƌ ϮϬ

Ϯ͘Ϯ hƚƐƚǇƌ ϮϬ

ϯ KƌŐĂŶŝƐĂƚŽƌŝƐŬ�ĂƌďĞŝĚ Ϯϭ

ϯ͘ϭ �ĞŵĂŶŶŝŶŐ�ŽŐ�ŬŽŵƉĞƚĂŶƐĞ Ϯϭ

ϯ͘ϭ͘ϭ �ĞŵĂŶŶŝŶŐ Ϯϭ

ϯ͘ϭ͘Ϯ <ŽŵƉĞƚĂŶƐĞ Ϯϭ

ϰ �ĞďŽĞƌƌĞƚƚĞƚ�ĂƌďĞŝĚ ϮϮ

ϰ͘ϭ /ŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐĂƌďĞŝĚ ϮϮ

ϰ͘ϭ͘ϭ �ŶƐǀĂƌ�ŽŐ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌŝŶŐ ϮϮ

ϰ͘ϭ͘Ϯ dŝůƌĞƚƚĞůĞŐŐŝŶŐ�ŽŐ�ǀĞŝůĞĚŶŝŶŐ ϮϮ

ϰ͘ϭ͘ϯ &ĂƐĞĚĞůƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐƉƌŽŐƌĂŵ�ĨŽƌ�ǀŽŬƐŶĞ ϮϮ

ϰ͘ϭ͘ϰ /ŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐƉƌŽŐƌĂŵ�ĨŽƌ�ďĂƌŶ�ŽŐ�ƵŶŐĞ Ϯϯ

ϰ͘Ϯ ZĞƚƵƌĂƌďĞŝĚ Ϯϰ

ϰ͘Ϯ͘ϭ �ŶƐǀĂƌ�ŽŐ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌŝŶŐ Ϯϰ

ϰ͘ϯ dŝůƌĞƚƚĞůĞŐŐŝŶŐ�ŽŐ�ǀĞŝůĞĚŶŝŶŐ Ϯϰ

ϰ͘ϯ͘ϭ ZĞƚƵƌƐĂŵƚĂůĞƌ Ϯϱ

ϰ͘ϯ͘Ϯ ^čƌƐŬŝůƚĞ�ƌĞƚƵƌƚŝůƚĂŬ�ƌĞƚƚĞƚ�ŵŽƚ�ďĂƌŶ�ŽŐ�ďĂƌŶĞĨĂŵŝůŝĞƌ Ϯϱ

ϰ͘ϰ �ŽƐĞƚƚŝŶŐƐĨŽƌďĞƌĞĚĞŶĚĞ�ĂƌďĞŝĚϮϱ

ϰ͘ϰ͘ϭ �ŶƐǀĂƌ�ŽŐ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌŝŶŐ Ϯϱ

ϰ͘ϰ͘Ϯ <ĂƌƚůĞŐŐŝŶŐ�ŽŐ�ƌĞŐŝƐƚƌĞƌŝŶŐ Ϯϲ

ϰ͘ϰ͘ϯ �ŽƐĞƚƚŝŶŐƐƐĂŵƚĂůĞ Ϯϲ

ϰ͘ϰ͘ϰ �ŽŬƵŵĞŶƚĂƐũŽŶ Ϯϲ

ϰ͘ϱ �ĞďŽĞƌŵĞĚǀŝƌŬŶŝŶŐ Ϯϲ

ϰ͘ϱ͘ϭ �ŶƐǀĂƌ�ŽŐ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌŝŶŐ Ϯϳ

ϰ͘ϱ͘Ϯ �ĞďŽĞƌƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƐũŽŶ Ϯϳ

ϰ͘ϱ͘ϯ /ŶŶĨůǇƚĞůƐĞ�ŽŐ�ƉĊǀŝƌŬŶŝŶŐƐŵƵůŝŐŚĞƚ Ϯϳ

ϰ͘ϲ &ƌŝƚŝĚƐĂŬƚŝǀŝƚĞƚĞƌ Ϯϳ

ϰ͘ϳ �ƌďĞŝĚ�ŵĞĚ�ďĂƌŶ�ŽŐ�ƵŶŐĞ Ϯϴ

ϰ͘ϳ͘ϭ �ŶƐǀĂƌ�ŽŐ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌŝŶŐ Ϯϴ

ϰ͘ϳ͘Ϯ dŝůƌĞƚƚĞůĞŐŐŝŶŐ�ŽŐ�ǀĞŝůĞĚŶŝŶŐ Ϯϴ

ϰ͘ϳ͘ϯ �ĂƌŶĞďĂƐĞ�ŽŐ�ďĂƌŶĞŚĂŐĞ Ϯϴ

ϰ͘ϳ͘ϰ dŝůƚĂŬ�ŬŶǇƚƚĞƚ�ƚŝů�ƐŬŽůĞŐĂŶŐ Ϯϵ

ϰ͘ϳ͘ϱ �ŶƐůŝŐĞ�ŵŝŶĚƌĞĊƌŝŐĞ Ϯϵ



ϭϴ

ϱ sĞĚůĞŐŐ ϯϬ

ϱ͘ϭ ZƵƚŝŶĞƌϯϬ



ϭϵ

ϭ /ŶŶůĞĚŶŝŶŐ
�Ğ�ĂŶƐĂƚƚĞ�ǀĞĚ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬ�ŵĞĚ�ŽƌĚŝŶčƌĞ� ƉůĂƐƐĞƌ�ƐŬĂů�ďŝĚƌĂ�ƚŝů�Ăƚ�ďĞďŽĞƌŶĞ� ŬĂŶ�ŝǀĂƌĞƚĂ�ĞŐĞŶ�
ůŝǀƐƐŝƚƵĂƐũŽŶ�ƵŶĚĞƌ�ŵŽƚƚĂŬƐŽƉƉŚŽůĚĞƚ͕� ƐĂŵƚ�ĨŽƌďĞƌĞĚĞ� ĚĞŵ ƉĊ�ƌĞƚƵƌ� ƚŝů�ŚũĞŵůĂŶĚĞƚ�ĞůůĞƌ�ďŽͲ
ƐĞƚƚŝŶŐ�ŝ�EŽƌŐĞ͘�



ϮϬ

Ϯ /ŶŶŬǀĂƌƚĞƌŝŶŐ

Ϯ͘ϭ �ŽĨŽƌŚŽůĚ�ŽŐ�ĨĞůůĞƐĂƌĞĂůĞƌ
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů

ĂͿ ŚĂ�ƚŝůƐƚƌĞŬŬĞůŝŐ�ĂŶƚĂůů�ŬũƆŬŬĞŶ͕�ďĂĚ͕�ƚŽĂůĞƚƚĞƌ�ŽŐ�ǀĂƐŬĞŵĂƐŬŝŶĞƌ͘�&Žƌ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬ�ŵĞĚ�
ŽƌĚŝŶčƌĞ� ƉůĂƐƐĞƌ�ŝŶŶĞďčƌĞƌ�ĚĞƚƚĞ�ŵĂŬƐŝŵĂůƚ

x ϭ�ĨĂŵŝůŝĞ�ĞůůĞƌ�ϴ�ƉĞƌƐŽŶĞƌ�ƉĞƌ�ĚƵƐũ

x ϭ�ĨĂŵŝůŝĞ�ĞůůĞƌ�ϴ�ƉĞƌƐŽŶĞƌ�ƉĞƌ�ƚŽĂůĞƚƚ

x ϯ�ĨĂŵŝůŝĞƌ�ĞůůĞƌ�ϭϬ�ĞŶƐůŝŐĞ�ƉĞƌ�ŬŽŵĨǇƌ

x ϱ�ĨĂŵŝůŝĞƌĞůůĞƌ�ϮϬ�ƉĞƌƐŽŶĞƌ�ƉĞƌ�ǀĂƐŬĞŵĂƐŬŝŶ

ďͿ ŚĂ�ůĊƐďĂƌĞ�ƐŽǀĞƌŽŵ�

ĐͿ ŚĂ�ůĊƐďĂƌƚ�ƐŬĂƉ�ƉĊ�ƌŽŵŵĞƚ� ĞůůĞƌ�ĂŶŶĞŶ�ŵƵůŝŐŚĞƚ�ĨŽƌ�Ċ�ůĊƐĞ�ŝŶŶ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĞŝĞŶĚĞůĞƌ�ƚƌǇŐƚ�

ĚͿ ŚĂ�ĞŐŶĞĚĞ�ůŽŬĂůĞƌ�ĨŽƌ�ďĂƌŶĞďĂƐĞ�

ĞͿ ŚĂ�ƚƌǇŐŐĞ�ŝŶŶĞŶͲ ŽŐ�ƵƚĞŶĚƆƌƐ� ůĞŬĞĂƌĞĂůĞƌ�ĨŽƌ�ďĂƌŶ�ŽŐ�ƚŝůƐƚƌĞŬŬĞůŝŐ�ƉůĂƐƐ�ŝŶŶĞŶĚƆƌƐ�ƚŝů�
ůĞŬ�ŽŐ�ĨƌŝƚŝĚƐƐǇƐůĞƌ

ĨͿ ŚĂ�ƚŝůŐĂŶŐ�ƚŝů�ĞŐŶĞĚĞ�ůŽŬĂůĞƌ�ĨŽƌ� ůĞŬƐĞŚũĞůƉ�

Ϯ͘Ϯ hƚƐƚǇƌ
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�

ĂͿ ŚĂ�ƵƚƐƚǇƌ�ƚŝů�ƵƚůĊŶ�ƚŝů�ĨŽƌĞůĚƌĞ�ŵĞĚ�ƐŵĊ�ďĂƌŶ

ďͿ ŚĂ�ƵƚƐƚǇƌ�ƚŝů�ďĂƌŶĞďĂƐĞ��ĂƌŶĞďĂƐĞŶ�ƐŬĂů�ŚĂ�ƚŝůƐƚƌĞŬŬĞůŝŐ�ŵĞĚ�ůĞŬĞƌ�ŽŐ�ƵƚƐƚǇƌ�ƐŽŵ�Ğƌ� ƚŝůͲ
ƉĂƐƐĞƚ�ďĂƌŶƐ�ůĞŬ�ŽŐ�ƵƚĨŽůĚĞůƐĞ͘

ĐͿ ƐŝŬƌĞ�Ăƚ�ďĞďŽĞƌĞ�ŽǀĞƌ�ϭϴ�Ċƌ�ŚĂƌ�ƚŝůŐĂŶŐ�ƚŝů�ƉĐͬŶĞƚƚďƌĞƚƚ

ĚͿ ƐŝŬƌĞ�Ăƚ�ďĂƌŶ�ŽŐ�ƵŶŐĞ�ŚĂƌ�ƚŝůŐĂŶŐ�ƚŝů�ƉĐͬŶĞƚƚďƌĞƚƚ� ƚŝů�ƐŬŽůĞĂƌďĞŝĚ�ŽŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐŝŶŶͲ
ŚĞŶƚŝŶŐ�ƉĊ�ŵŽƚƚĂŬĞƚ



Ϯϭ

ϯ KƌŐĂŶŝƐĂƚŽƌŝƐŬ ĂƌďĞŝĚ

ϯ͘ϭ �ĞŵĂŶŶŝŶŐ�ŽŐ�ŬŽŵƉĞƚĂŶƐĞ

ϯ͘ϭ͘ϭ �ĞŵĂŶŶŝŶŐ
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�

ĂͿ ǀčƌĞ�ďĞŵĂŶŶĞƚ ŵŝŶŝŵƵŵ� ŵĞůůŽŵ�ŬůŽŬŬĞŶ�Ϭϵ͘ϬϬ�ŽŐ�ϭϱ͘ϬϬ�ƉĊ�ŚǀĞƌĚĂŐĞƌ

ďͿ ƐŝŬƌĞ�Ăƚ�ĂŶƐĂƚƚĞ�Ğƌ�ƚŝůŐũĞŶŐĞůŝŐĞ�ĨŽƌ�ďĞďŽĞƌŶĞ� ŝ�ƚŝĚƐƌŽŵŵĞƚ� ŶĞǀŶƚ� ŝ�ƉƵŶŬƚ� ĂͿ

ĐͿ ƐƆƌŐĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ďĞďŽĞƌŶĞ�ŚĂƌ�ŵƵůŝŐŚĞƚ�ƚŝů�Ċ�ŬŽŵŵĞ� ŝ�ŬŽŶƚĂŬƚ�ŵĞĚ�ĂŶƐĂƚƚĞ�ŶĊƌ ĂƐǇůŵŽƚƚĂͲ
ŬĞƚ�ŝŬŬĞ�Ğƌ�ďĞŵĂŶŶĞƚ

ĚͿ ƐŝŬƌĞ�Ăƚ�ƉĊůĂŐƚĞ�ŽƉƉŐĂǀĞƌ�ďůŝƌ�ŝǀĂƌĞƚĂƚƚ�ŶĊƌ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ŝŬŬĞ�Ğƌ�ďĞŵĂŶŶĞƚ

ĞͿ ƵŶŶƚĂŬƐǀŝƐ�ŬƵŶŶĞ�ƚĂ�ŝŵŽƚ�ŶǇĞ�ďĞďŽĞƌĞ� ŶĊƌ�ƐŽŵ�ŚĞůƐƚ ƉĊ�ĚƆŐŶĞƚ

ϯ͘ϭ͘Ϯ <ŽŵƉĞƚĂŶƐĞ
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů

ĂͿ ŚĂ�ĞŶ�ĂŶƐĂƚƚ�ŵĞĚ�ĚŽŬƵŵĞŶƚĞƌƚ� ďĂƌŶĞĨĂŐůŝŐ�ƵƚĚĂŶŶŝŶŐ�ƉĊ�ŚƆǇƐŬŽůĞŶŝǀĊ͕�ŵĞĚ�ĂŶƐǀĂƌ�
ĨŽƌ�ĂƌďĞŝĚĞƚ�ŵĞĚ�ďĂƌŶ�ŽŐ�ƵŶŐĞ�;ďĂƌŶĞĨĂŐůŝŐ�ĂŶƐǀĂƌůŝŐͿ



ϮϮ

ϰ �ĞďŽĞƌƌĞƚƚĞƚ� ĂƌďĞŝĚ

ϰ͘ϭ /ŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐĂƌďĞŝĚ�
DĊůƐĞƚƚŝŶŐ͗�/ŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐĂƌďĞŝĚĞƚ� ƐŬĂů�ďŝĚƌĂ�ƚŝů�Ăƚ�ďĞďŽĞƌŶĞ� ŬĂŶ�ŝǀĂƌĞƚĂ�ƐŝŶ�ĞŐĞŶ ůŝǀƐƐŝƚƵĂƐũŽŶ͕�
ŬũĞŶŶĞ�ƌĞƚƚŝŐŚĞƚĞŶĞ� ŽŐ�ƉůŝŬƚĞŶĞ�ƐŝŶĞ͕�ƚĂ�ŝŶĨŽƌŵĞƌƚĞ� ǀĂůŐ͕�ƐĂŵƚ�ŐũƆƌĞ�ĚĞŵ�ďĞƐƚ�ŵƵůŝŐ�ĨŽƌďĞͲ
ƌĞĚƚ�ƚŝů�ďŽƐĞƚƚŝŶŐ�ĞůůĞƌ�ƌĞƚƵƌ

ϰ͘ϭ͘ϭ �ŶƐǀĂƌ�ŽŐ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌŝŶŐ

ĂͿ /ŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐĂƌďĞŝĚĞƚ� ƉĊ�ŵŽƚƚĂŬĞƚ ƐŬĂů�ǀčƌĞ�ŚĞůŚĞƚůŝŐ�ŽŐ�Ğƚ�ĨĞůůĞƐ�ĂŶůŝŐŐĞŶĚĞ ĨŽƌ�ĂůůĞ�
ĂŶƐĂƚƚĞ͘�

ďͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ŚĂ�ĞŶ�ĂŶƐĂƚƚ�ƐŽŵ�Ğƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐĂŶƐǀĂƌůŝŐ͘�WĞƌƐŽŶĞŶ�ƐŬĂů�

x ŚĂ�ĨĂŐůŝŐ�ŽŐ�ŬŽŽƌĚŝŶĞƌĞŶĚĞ�ĂŶƐǀĂƌ�ĨŽƌ ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐĂƌďĞŝĚĞƚ͕ �ŚĞƌƵŶĚĞƌ ĂŶƐǀĂƌ�ĨŽƌ�ŝŶͲ
ĨŽƌŵĂƐũŽŶƐƉƌŽŐƌĂŵ�ĨŽƌ�ďĞďŽĞƌĞ�ŝ�ŵŽƚƚĂŬ

x ƐĂŵĂƌďĞŝĚĞ�ŵĞĚ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚƐ�ƌĞƚƵƌĂŶƐǀĂƌůŝŐĞ�ŽŐ�ďŽƐĞƚƚŝŶŐƐĂŶƐǀĂƌůŝŐĞ

ĐͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ ƐŬĂů�ŚĂ�ĞŶ�ƐŬƌŝĨƚůŝŐ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ĂƌďĞŝĚĞƚ͘�WůĂŶĞŶ�ƐŬĂů�ŽŵĨĂƚƚĞ

x ĂŶƐǀĂƌĞƚ�ŽŐ�ŽƉƉŐĂǀĞŶĞ�ƚŝů�ƉĞƌƐŽŶĂůŐƌƵƉƉĂ

x ŚǀŽƌ�ŽŐ�ŶĊƌ�ĚĞ�ƵůŝŬĞ�ĚĞůĞŶĞ�ŝ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐƉƌŽŐƌĂŵŵĞƚ�ďůŝƌ�ŐũĞŶŶŽŵĨƆƌƚ

x ŚǀŽƌĚĂŶ�ŵŽƚƚĂŬĞƚ�ǀŝů�ďƌƵŬĞ�ƵĨŽƌŵĞůůĞ�ĂƌĞŶĂĞƌ�ŽŐ�ŵƆƚĞƉůĂƐƐĞƌ�ŝ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐĂƌďĞŝͲ
ĚĞƚ

x ŚǀŽƌĚĂŶ�ŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ŽƉƉĨǇůůĞ�ŬƌĂǀĞŶĞ�ŝ�ϰ͘ϭ͘ϯ�ŽŐ�ϰ͘ϭ͘ϰ

ϰ͘ϭ͘Ϯ dŝůƌĞƚƚĞůĞŐŐŝŶŐ�ŽŐ�ǀĞŝůĞĚŶŝŶŐ
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů

ĂͿ ůĞŐŐĞ�ƚŝů�ƌĞƚƚĞ�ĨŽƌ�ĚŝĂůŽŐ�ŽŐ�ĂŬƚŝǀ�ĚĞůƚĂŬĞůƐĞ�ĨƌĂ�ďĞďŽĞƌŶĞ� ŝ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐƉƌŽŐƌĂŵŵĞƚ͕�
ďĊĚĞ Žŵ ŝŶŶŚŽůĚĞƚ ŽŐ�ƉƌĂŬƚŝƐŬĞ�ĂŬƚŝǀŝƚĞƚĞƌ͘�

ďͿ ǀĞŝůĞĚĞ�ďĞďŽĞƌŶĞ� ŝ�ŚǀŽƌĚĂŶ�ĚĞ�ƐĞůǀ�ŬĂŶ�ƐŬĂĨĨĞ�ƐĞŐ�ĂŬƚƵĞůů�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶ�ĨƌĂ�ĚĞƚ�ŽĨĨĞŶƚͲ
ůŝŐĞ�ŽŐ�ĨƌĂ�ĨƌŝǀŝůůŝŐĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƐũŽŶĞƌ

ϰ͘ϭ͘ϯ &ĂƐĞĚĞůƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐƉƌŽŐƌĂŵ�ĨŽƌ�ǀŽŬƐŶĞ

ĂͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ŚĂ�Ğƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐƉƌŽŐƌĂŵ� ƐŽŵ�Ğƌ�ƚŝůƉĂƐƐĞƚ�ĨĂƐĞŶ�ŝ�ĂƐǇůƐĂŬƐďĞͲ
ŚĂŶĚůŝŶŐĞŶ�ĚĞŶ ĞŶŬĞůƚĞ�ďĞďŽĞƌ�ďĞĨŝŶŶĞƌ�ƐĞŐ�ŝ͘

ďͿ /ŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐƉƌŽŐƌĂŵŵĞƚ� ƐŬĂů�ĨƆůŐĞ�ͨ/ŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐƉůĂŶ�ĨŽƌ�ǀŽŬƐŶĞ�ďĞďŽĞƌĞ� ŝ�ŽƌĚŝͲ
ŶčƌĞ�ŵŽƚƚĂŬͩ

ĐͿ /ŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐƉƌŽŐƌĂŵŵĞƚ� ƐŬĂů�ǀčƌĞ�ƐƚƌƵŬƚƵƌĞƌƚ� ŽŐ�ŵĊůƌĞƚƚĞƚ͘�

ĚͿ /ŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐƉƌŽŐƌĂŵŵĞƚ� Ğƌ�ŽďůŝŐĂƚŽƌŝƐŬ͘��ĞƚƚĞ�ŝŶŶĞďčƌĞƌ� Ăƚ�

x ĂůůĞ�ďĞďŽĞƌĞ�ŽǀĞƌ�ϭϴ�Ċƌ�ƐŬĂů�ĚĞůƚĂ�ŝ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐŵŽĚƵů�ϭ�ŶĊƌ�ĚĞ�ŬŽŵŵĞƌ�ƚŝů�Ğƚ�ŶǇƚƚ�
ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬ

x ĂůůĞ�ďĞďŽĞƌĞ�ŽǀĞƌ�ϭϴ�Ċƌ�ƐŬĂů�ĚĞůƚĂ�ŝ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐŵƆƚĞƌ�ƐŽŵ�Ğƌ�ƚŝůƉĂƐƐĞƚ�ĚĞŶ�ĨĂƐĞŶ�ĚĞ�
Ğƌ�ŝ ;ƐƆŬĞĨĂƐĞŶ�ŽŐ�ǀĞĚƚĂŬƐĨĂƐĞŶͿ



Ϯϯ

x ĂůůĞ�ďĞďŽĞƌĞ�ŽǀĞƌ ϭϴ�Ċƌ�ƐŬĂů�ĚĞůƚĂ�ŝ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐŵƆƚĞƌ�ŝ�ŵŽĚƵůĞŶĞ�ϮͲϵ�ŝŶŶƚŝů�ĚĞ�ĨĊƌ�
ǀĞĚƚĂŬ�ŝ�ĂƐǇůƐĂŬĞŶ

x ďĞďŽĞƌĞ�ƐŽŵ�ĨĊƌ�ǀĞĚƚĂŬ�ĨƆƌ�ĚĞ�ŚĂƌ�ĚĞůƚĂƚƚ�ŵŝŶƐƚ�ĠŶ�ŐĂŶŐ�ŝ�ŵŽĚƵů�ϮͲϵ͕�ƐŬĂů�ŐũĞŶŶŽŵͲ
ĨƆƌĞ�ŵŽĚƵů�ϮͲϵ�ŝ�ƚŝůůĞŐŐ�ƚŝů�ǀĞĚƚĂŬƐŵŽĚƵůĞŶ �͘

ĞͿ /ŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐƉƌŽŐƌĂŵŵĞƚ� ƐŬĂů�ǀčƌĞ ƉĊ�ŵŝŶŝŵƵŵ� ϴ�ƚŝŵĞƌ�ƉĞƌ�ŵĊŶĞĚ�ĨŽƌ�ďĞďŽĞƌĞ�ƐŽŵ�
ĚĞůƚĂƌ�ŝ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐŵŽĚƵůĞŶĞ� ϮͲϵ͘

ĨͿ /ŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐƉƌŽŐƌĂŵŵĞƚ� ƐŬĂů�ƚŝůƉĂƐƐĞƐ�ďĞďŽĞƌŶĞƐ�ďĞŚŽǀ�ŽŐ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƐŝĞƌĞƐ�ĨŽƌ�ƵůŝŬĞ�
ŐƌƵƉƉĞƌ͘

ŐͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ďƌƵŬĞ�ƵůŝŬĞ�ƉĞĚĂŐŽŐŝƐŬĞ�ŵĞƚŽĚĞƌ� ŽŐ�ƉƌĂŬƚŝƐŬĞ�ĂŬƚŝǀŝƚĞƚĞƌ� ŝ�ŝŶĨŽƌŵĂͲ
ƐũŽŶƐƉƌŽŐƌĂŵŵĞƚ͘

ŚͿ WƌŽŐƌĂŵŵĞƚ� ƐŬĂů�ŐũĞŶŶŽŵĨƆƌĞƐ�ƉĊ�Ğƚ�ƐƉƌĊŬ�ďĞďŽĞƌĞŶ�ĨŽƌƐƚĊƌ͘

ŝͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ŝŶǀŽůǀĞƌĞ�ĞŬƐƚĞƌŶĞ�ƐĂŵĂƌďĞŝĚƐƉĂƌƚŶĞƌĞ� ŝ�ƵƚĨŽƌŵŝŶŐĞŶ� ŽŐ�ŐũĞŶŶŽŵͲ
ĨƆƌŝŶŐĞŶ Ăǀ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐƉƌŽŐƌĂŵŵĞƚ͕� ƐĊ�ůĂŶŐƚ�ĚĞƚ�Ğƌ�ŵƵůŝŐ�ŽŐ�ŚĞŶƐŝŬƚƐŵĞƐƐŝŐ͘

ũͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ƚŝůƐƚƌĞďĞ�Ğƚ�Ŷčƌƚ�ƐĂŵĂƌďĞŝĚ�ŵĞĚ� ŝŶƐƚĂŶƐĞŶ�ƐŽŵ�ŚĂƌ�ĂŶƐǀĂƌĞƚ�ĨŽƌ�
ͨEŽƌƐŬ�ĨŽƌ�ĂƐǇůƐƆŬĞƌĞ�ŝ�ŵŽƚƚĂŬͩ�ŽŐ�ͨEŽƌƐŬ�ŬƵůƚƵƌ�ŽŐ�ŶŽƌƐŬĞ�ǀĞƌĚŝĞƌ�ĨŽƌ�ĂƐǇůƐƆŬĞƌĞ�ŝ�
ŵŽƚƚĂŬ͕ͩ� ĨŽƌ�Ċ�ďŝĚƌĂ�ƚŝů�Ğƚ�ŚĞůŚĞƚůŝŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐůƆƉ�ĨŽƌ�ďĞďŽĞƌŶĞ͘

ŬͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ĞǀĂůƵĞƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐƉƌŽŐƌĂŵŵĞƚ ƌĞŐĞůŵĞƐƐŝŐ͘�

ůͿ �ĞďŽĞƌŶĞƐ�ĚĞůƚĂŬĞůƐĞ�ŽŐ�ĨƌĂǀčƌ� ŝ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐƉƌŽŐƌĂŵŵĞƚ� ƐŬĂů�ƌĞŐŝƐƚƌĞƌĞƐ�ŝ�h�/Ɛ�
ĞůĞŬƚƌŽŶŝƐŬĞ�ůƆƐŶŝŶŐ͘

ŵͿ �ĞƌƐŽŵ�ĞŶ�ďĞďŽĞƌ� ŽǀĞƌ�ϭϴ�Ċƌ�ŝŬŬĞ�ĚĞůƚĂƌ� ŝ�ŽďůŝŐĂƚŽƌŝƐŬĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐŵƆƚĞƌ͕� ƐŬĂů�ďĞͲ
ďŽĞƌĞŶ�ƚƌĞŬŬĞƐ� ŝ�ǇƚĞůƐĞƌ͕�ŝ�ƚƌĊĚ�ŵĞĚ ŐũĞůĚĞŶĚĞ�ďĞƐƚĞŵŵĞůƐĞϭϭ͘

ŶͿ �ĞďŽĞƌŶĞ�ƐŬĂů�ĨĊ�Ğƚ�ĚĞůƚĂŬĞƌďĞǀŝƐ�ĨƌĂ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ŵĞĚ�ĞŶ�ŽǀĞƌƐŝŬƚ�ŽǀĞƌ�ŚǀŝůŬĞ�ŝŶĨŽƌͲ
ŵĂƐũŽŶƐŵŽĚƵůĞƌ� ĚĞ�ŚĂƌ�ŐũĞŶŶŽŵĨƆƌƚ͘

ŽͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ŬĂŶ�ƵŶŶƚĂŬƐǀŝƐ͕�ĞƚƚĞƌ�ƐŬƌŝĨƚůŝŐ�ŐŽĚŬũĞŶŶŝŶŐ�ĨƌĂ�h�/͕�ĨƌŝƚĂ�ĞŶ�ďĞďŽĞƌ�ĨŽƌ�
ĚĞůƚĂŬĞůƐĞ͘

ϰ͘ϭ͘ϰ /ŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐƉƌŽŐƌĂŵ�ĨŽƌ�ďĂƌŶ�ŽŐ�ƵŶŐĞ

ĂͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ŚĂ�Ğƚ�ƐƚƌƵŬƚƵƌĞƌƚ� ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐƉƌŽŐƌĂŵ� ĨŽƌ�ďĞďŽĞƌĞ�ŵĞůůŽŵ�ϭϮ�ŽŐ�
ϭϴ�Ċƌ͕�ŽŐ�ĨƆůŐĞ�/ŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐƉůĂŶ�ĨŽƌ�ďĂƌŶ�ŽŐ�ƵŶŐĞ�ŝ�ŵŽƚƚĂŬ͘�

ďͿ /ŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐƉƌŽŐƌĂŵŵĞƚ� ƐŬĂů�ƚŝůƉĂƐƐĞƐ�ďĞďŽĞƌŶĞƐ�ďĞŚŽǀ�ŽŐ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƐŝĞƌĞƐ�ĨŽƌ�ƵůŝŬĞ�
ŐƌƵƉƉĞƌ͘

ĐͿ WƌŽŐƌĂŵŵĞƚ� ƐŬĂů�ŐũĞŶŶŽŵĨƆƌĞƐ�ƉĊ�Ğƚ�ƐƉƌĊŬ�ďĞďŽĞƌĞŶ�ĨŽƌƐƚĊƌ͘

ĚͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ďƌƵŬĞ�ƵůŝŬĞ�ƉĞĚĂŐŽŐŝƐŬĞ�ŵĞƚŽĚĞƌ� ŽŐ�ƉƌĂŬƚŝƐŬĞ�ĂŬƚŝǀŝƚĞƚĞƌ� ŝ�ŝŶĨŽƌŵĂͲ
ƐũŽŶƐƉƌŽŐƌĂŵŵĞƚ͘

ĞͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ŵŽƚŝǀĞƌĞ�ƚŝů�ĚĞůƚĂŬĞůƐĞ͕�ďůĂŶƚ�ĂŶŶĞƚ�ǀĞĚ�Ċ�Őŝ�ĨŽƌĞƐĂƚƚĞ�ŐŽĚ�ŝŶĨŽƌŵĂͲ
ƐũŽŶ�Žŵ�ŵĊů͕�ŝŶŶŚŽůĚ�ŽŐ�ŵĞƚŽĚŝŬŬ͘

ĨͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ŝŶǀŽůǀĞƌĞ�ĞŬƐƚĞƌŶĞ�ƐĂŵĂƌďĞŝĚƐƉĂƌƚŶĞƌĞ� ŝ�ƵƚĨŽƌŵŝŶŐĞŶ� ŽŐ�ŐũĞŶŶŽŵͲ
ĨƆƌŝŶŐĞŶ Ăǀ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐƉƌŽŐƌĂŵŵĞƚ͕� ƐĊ�ůĂŶŐƚ�ĚĞƚ�Ğƌ�ŵƵůŝŐ�ŽŐ�ŚĞŶƐŝŬƚƐŵĞƐƐŝŐ͘

�� 5HJOHPHQW�IRU�¡NRQRPLVNH�\WHOVHU�WLO�EHERHUH�L�PRWWDN



Ϯϰ

ŐͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ƚŝůƐƚƌĞďĞ�Ğƚ�Ŷčƌƚ�ƐĂŵĂƌďĞŝĚ�ŵĞĚ�ƐŬŽůĞŶ͘�/ŶĨŽƌŵĂƐũŽŶĞŶ� ƐŽŵ�ďůŝƌ�
Őŝƚƚ�ŝ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ŽŐ�ŝ�ƐŬŽůĞƵŶĚĞƌǀŝƐŶŝŶŐĞŶ�ƐŬĂů�ƵƚĨǇůůĞ�ŚǀĞƌĂŶĚƌĞ͘

ŚͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ŵŽƚŝǀĞƌĞ�ƚŝů�ĚĞůƚĂŬĞůƐĞ�ŝ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐƉƌŽŐƌĂŵŵĞƚ͕� ďůĂŶƚ�ĂŶŶĞƚ�ǀĞĚ�
Ċ�Őŝ�ĨŽƌĞƐĂƚƚĞ�ŐŽĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶ�Žŵ�ŵĊů͕�ŝŶŶŚŽůĚ�ŽŐ�ŵĞƚŽĚŝŬŬ͘

ŝͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ĞǀĂůƵĞƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐƉƌŽŐƌĂŵŵĞƚ ƌĞŐĞůŵĞƐƐŝŐ͘�

ũͿ �ĞďŽĞƌŶĞƐ�ĚĞůƚĂŬĞůƐĞ�ŽŐ�ĨƌĂǀčƌ�ƐŬĂů�ƌĞŐŝƐƚƌĞƌĞƐ�ŝ�h�/Ɛ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝƐŬĞ�ůƆƐŶŝŶŐ͘

ŬͿ �ĞďŽĞƌŶĞ�ƐŬĂů�ĨĊ�Ğƚ�ĚĞůƚĂŬĞƌďĞǀŝƐ�ĨƌĂ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ŵĞĚ�ĞŶ�ŽǀĞƌƐŝŬƚ�ŽǀĞƌ�ŚǀŝůŬĞ�ŝŶĨŽƌͲ
ŵĂƐũŽŶƐŵŽĚƵůĞƌ� ĚĞ�ŚĂƌ�ŐũĞŶŶŽŵĨƆƌƚ͘

ϰ͘Ϯ ZĞƚƵƌĂƌďĞŝĚ
DĊůƐĞƚƚŝŶŐ͗�ZĞƚƵƌĂƌďĞŝĚĞƚ� ƐŬĂů�ďŝĚƌĂ�ƚŝů�Ăƚ�ďĞďŽĞƌĞ�ƵƚĞŶ�ůŽǀůŝŐ�ŽƉƉŚŽůĚ� ƌĞƚƵƌŶĞƌĞƌ� ƐĊ�ƌĂƐŬƚ�
ƐŽŵ�ŵƵůŝŐ͘��ƌďĞŝĚĞƚ�ƐŬĂů�ďŝĚƌĂ�ƚŝů�Ăƚ�ďĞďŽĞƌŶĞ ďůŝƌ�ƌĞĂůŝƚĞƚƐŽƌŝĞŶƚĞƌƚĞ�ŽŐ�ĨĊƌ�ĞŝĞƌƐŬĂƉ�ƚŝů�ĞŐĞŶ�
ƐŝƚƵĂƐũŽŶ͘

ϰ͘Ϯ͘ϭ �ŶƐǀĂƌ�ŽŐ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌŝŶŐ

ĂͿ ZĞƚƵƌĂƌďĞŝĚ�ƐŬĂů�ǀčƌĞ�ŚĞůŚĞƚůŝŐ͕�ƌĞƐƵůƚĂƚŽƌŝĞŶƚĞƌƚ� ŽŐ�Ğƚ�ĨĞůůĞƐ�ĂŶůŝŐŐĞŶĚĞ�ĨŽƌ�ĂůůĞ�ĂŶͲ
ƐĂƚƚĞ͘

ďͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ŚĂ�ĞŶ�ĂŶƐĂƚƚ�ƐŽŵ�Ğƌ�ƌĞƚƵƌĂŶƐǀĂƌůŝŐ͘�WĞƌƐŽŶĞŶ�ƐŬĂů

x ŚĂ�ĨĂŐůŝŐ�ŽŐ�ŬŽŽƌĚŝŶĞƌĞŶĚĞ� ĂŶƐǀĂƌ�ĨŽƌ�ƌĞƚƵƌĂƌďĞŝĚĞƚ

x ůĞŐŐĞ�ƚŝů�ƌĞƚƚĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ĂŶƐĂƚƚĞ�ŚĂƌ�ŶƆĚǀĞŶĚŝŐ�ŬƵŶŶƐŬĂƉ�Žŵ�ŬŽŶƐĞŬǀĞŶƐĞŶĞ Ăǀ�
ĂǀƐůĂŐ�ƉĊ�ĂƐǇůƐƆŬŶĂĚĞŶ͕�ŚĞƌƵŶĚĞƌ� ƉůŝŬƚĞŶ�ƚŝů�Ċ�ĨŽƌůĂƚĞ�ůĂŶĚĞƚ͕�ĞŶĚƌŝŶŐĞƌ� ŝ�ƌĞͲ
ŐĞůǀĞƌŬ�ƐŽŵ�ŚĂƌ�ďĞƚǇĚŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƌĞƚƵƌĂƌďĞŝĚĞƚ͕ ŽŐ ŐũĞůĚĞŶĚĞ�ƌĞƚƵƌƉƌŽŐƌĂŵ� ŽŐ�
ƌĞŝŶƚĞŐƌĞƌŝŶŐƐƉƌŽƐũĞŬƚĞƌ

x ůĞŐŐĞ�ƚŝů�ƌĞƚƚĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ďĞďŽĞƌŶĞ�ĨĊƌ�ƚŝůƐƚƌĞŬŬĞůŝŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶ�ƚŝů�Ċ�ŬƵŶŶĞ�ƚĂ�Ğƚ�ŝŶͲ
ĨŽƌŵĞƌƚ� ǀĂůŐ�Ƶƚ�ĨƌĂ�ƐƚĂƚƵƐĞŶ ŝ�ƐĂŬĞŶ�ƐŝŶ�ŽŐ�ƐŝŶ�ƐŝƚƵĂƐũŽŶ�ŝ�EŽƌŐĞ

x ƐĂŵĂƌďĞŝĚĞ�ŵĞĚ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐĂŶƐǀĂƌůŝŐĞ�Žŵ�ƌĞƚƵƌŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶ�
ƚŝů�ďĞďŽĞƌŶĞ

x ǀčƌĞ�ŬŽŶƚĂŬƚƉĞƌƐŽŶ� ŽǀĞƌĨŽƌ� h�/͕�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�DŝŐƌĂƚŝŽŶ�
;/KDͿ ŽŐ�ĂŶĚƌĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞ�ƐĂŵĂƌďĞŝĚƐƉĂƌƚŶĞƌĞ� ƉĊ�ƌĞƚƵƌĨĞůƚĞƚ

ĐͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ŚĂ�ĞŶ�ƐŬƌŝĨƚůŝŐ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ ƌĞƚƵƌĂƌďĞŝĚĞƚ͘

ĚͿ �ůůĞ�ĂŶƐĂƚƚĞ�ƐŬĂů�ĨŽƌŵŝĚůĞ�Ăƚ�ĚĞƚ�Ğƌ�ƵůŽǀůŝŐ�Ċ�ŽƉƉŚŽůĚĞ ƐĞŐ�ŝ�EŽƌŐĞ�ƵƚƌĞŝƐĞĨƌŝƐƚĞŶ͘

ĞͿ �ŶƐĂƚƚĞ�ƐŽŵ�ŐũĞŶŶŽŵĨƆƌĞƌ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ�ƌĞƚƵƌƐĂŵƚĂůĞƌ�ŵĞĚ�ďĞďŽĞƌŶĞ�ƐŬĂů�ŚĂ�ŬƵŶŶͲ
ƐŬĂƉ�Žŵ ƐĂŵƚĂůĞŵĞƚŽĚŝŬŬ͘

ĨͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ůĞŐŐĞ�ƚŝů�ƌĞƚƚĞ�ĨŽƌ� /KDƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐĂƌďĞŝĚ� ŝ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬ͕�ŽŐ�ĚĞƚ�ƐŬĂů�
ŵŝŶŝŵƵŵ� ǀčƌĞ�ĠŶ�ĂŶƐĂƚƚ�ƚŝůƐƚĞĚĞ�ŶĊƌ�/KD ŝŶĨŽƌŵĞƌĞƌ� Žŵ�ĂƐƐŝƐƚĞƌƚ�ƌĞƚƵƌ�ŽŐ�ƌĞƚƵƌƉƌŽͲ
ŐƌĂŵ͘

ϰ͘ϯ dŝůƌĞƚƚĞůĞŐŐŝŶŐ�ŽŐ�ǀĞŝůĞĚŶŝŶŐ
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů



Ϯϱ

ĂͿ ŵŽƚŝǀĞƌĞ� ďĞďŽĞƌĞ�ŵĞĚ�ĂǀƐůĂŐ�ƉĊ�ƐƆŬŶĂĚĞŶ�ŽŐ�ďĞďŽĞƌĞ�ŵĞĚ�ƵƚƌĞŝƐĞƉůŝŬƚ�ƚŝů�Ċ�ďĞŶǇƚƚĞ�
ŽƌĚŶŝŶŐĞŶ�ŵĞĚ�ĂƐƐŝƐƚĞƌƚ�ƌĞƚƵƌ

ďͿ ƐŝŬƌĞ�Ăƚ�ďĞďŽĞƌĞ�ŵĞĚ�ĂǀƐůĂŐ�ĨĊƌ�ũĞǀŶůŝŐ�ŽŐ�ƐǇƐƚĞŵĂƚŝƐŬ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶ�Žŵ�ƐŝƚƵĂƐũŽŶĞŶ�
ĚĞƌĞƐ ŽŐ�ŬŽŶƐĞŬǀĞŶƐĞŶĞ�Ăǀ�ĚĞŶ

ĐͿ ůĞŐŐĞ�ƚŝů�ƌĞƚƚĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ďĞďŽĞƌ�ƐĞůǀ�ŬĂŶ�ƚĂ ŝŶŝƚŝĂƚŝǀ�ƚŝů�ƐĂŵƚĂůĞƌ�Žŵ�ƌĞƚƵƌ�ƵŶĚĞƌ�ŚĞůĞ�ŽƉƉͲ
ŚŽůĚĞƚ

ĚͿ ůĞŐŐĞ�ƚŝů�ƌĞƚƚĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ďĞďŽĞƌŶĞ�ŚĂƌ�ŶƆĚǀĞŶĚŝŐ�ŬŽŶƚĂŬƚ�ŵĞĚ�/KD�ŽŐ�ďŝƐƚĊ�ďĞďŽĞƌŶĞ�
ŵĞĚ�ƐƆŬŶĂĚ�Žŵ�ĂƐƐŝƐƚĞƌƚ�ƌĞƚƵƌ͕�ŝ�ŚĞŶŚŽůĚ�ƚŝů�ƌƵƚŝŶĞ

ĞͿ ůĞŐŐĞ�ƚŝů�ƌĞƚƚĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ďĞďŽĞƌŶĞ�ŬĂŶ�ŐũĞŶŶŽŵĨƆƌĞ� ŶĞƚƚƐĂŵƚĂůĞƌ�ŵĞĚ�h�/͕� /KD�ŽŐ�ĂŶĚƌĞ�
ƌĞůĞǀĂŶƚĞ�ƐĂŵĂƌďĞŝĚƐƉĂƌƚŶĞƌĞ� ƉĊ�ƌĞƚƵƌĨĞůƚĞƚ

ĨͿ ŚĂ�ĞŶ�ƐĂŵƚĂůĞ�ŵĞĚ�ďĞďŽĞƌĞ� ƐŽŵ�ŚĂƌ�ƚƌƵŬŬĞƚ� ƐƆŬŶĂĚĞŶ�ƐŝŶ Žŵ�ĂƐƐŝƐƚĞƌƚ�ƌĞƚƵƌ

ŐͿ ůĞŐŐĞ�ƚŝů�ƌĞƚƚĞ�ĨŽƌ�ƐĂŵĂƌďĞŝĚ ŵĞĚ�ƆǀƌŝŐĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞ�ƐĂŵĂƌďĞŝĚƐƉĂƌƚŶĞƌĞ

ŚͿ ďŝĚƌĂ�ƚŝů�Ăƚ�ďĞďŽĞƌŶĞ� ĨĊƌ�ƚŝůďƵĚ�Žŵ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞ�ƌĞƚƵƌĨŽƌďĞƌĞĚĞŶĚĞ� ƚŝůƚĂŬ�

ϰ͘ϯ͘ϭ ZĞƚƵƌƐĂŵƚĂůĞƌ

ĂͿ �Ğ�ĂŶƐĂƚƚĞ�ƉĊ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ŐũĞŶŶŽŵĨƆƌĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ�ƌĞƚƵƌƐĂŵƚĂůĞƌ�ŵĞĚ�ďĞďŽͲ
ĞƌŶĞ�ŶĊƌ ŵŽƚƚĂŬĞƚ� ĨĊƌ�ŵĞůĚŝŶŐ�Žŵ�ĚĞƚƚĞ�ĨƌĂ�h�/͘��ĞďŽĞƌĞ�ŽǀĞƌ�ϭϴ�Ċƌ�ŽŐ�ĞŶƐůŝŐĞ�ŵŝŶĚͲ
ƌĞĊƌŝŐĞ�ƐŬĂů�ŬĂůůĞƐ�ŝŶŶ�ƚŝů�ƐĂŵƚĂůĞ͘�̂ ĂŵƚĂůĞŶ�ƐŬĂů�ŐũĞŶŶŽŵĨƆƌĞƐ�ĞƚƚĞƌ�Ăƚ�ďĞďŽĞƌĞŶ ŚĂƌ�
ŚĂƚƚ ƐĂŵƚĂůĞ�ŵĞĚ�ĂĚǀŽŬĂƚ͕�ŚǀŝƐ�ĚĞƚ�Ğƌ�ĂŬƚƵĞůƚ͘

ďͿ ZĞƚƵƌƐĂŵƚĂůĞŶĞ�ƐŬĂů�ŐũĞŶŶŽŵĨƆƌĞƐ� ŝ�ƚƌĊĚ�ŵĞĚ�h�/Ɛ�ƌƵƚŝŶĞ�ĨŽƌ�ƌĞƚƵƌƐĂŵƚĂůĞƌ͘

ĐͿ ZĞƚƵƌƐĂŵƚĂůĞŶĞ�ƐŬĂů�ŐũĞŶŶŽŵĨƆƌĞƐ�ƉĊ�Ğƚ�ƐƉƌĊŬ�ďĞďŽĞƌĞŶ�ĨŽƌƐƚĊƌ͘

ĚͿ 'ũĞŶŶŽŵĨƆƌƚĞ� ƌĞƚƵƌƐĂŵƚĂůĞƌ�ƐŬĂů�ƌĞŐŝƐƚƌĞƌĞƐ�ŝ�h�/Ɛ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝƐŬĞ� ůƆƐŶŝŶŐ͘

ϰ͘ϯ͘Ϯ ^čƌƐŬŝůƚĞ�ƌĞƚƵƌƚŝůƚĂŬ�ƌĞƚƚĞƚ�ŵŽƚ�ďĂƌŶ�ŽŐ�ďĂƌŶĞĨĂŵŝůŝĞƌ
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů

ĂͿ ďŝĚƌĂ�ƚŝů�Ăƚ�ďĂƌŶ�ŽŐ�ƵŶŐĞ�ĨĊƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶ�Žŵ�ĨĂŵŝůŝĞŶƐ�ƐŝƚƵĂƐũŽŶ�ŽŐ�ƐƚĂƚƵƐ�ŝ�EŽƌŐĞ͘�
�ĞƚƚĞ�ŵĊ�ŐũƆƌĞƐ�ŝ�ƐĂŵĂƌďĞŝĚ�ŵĞĚ�ĚĞ�ĨŽƌĞƐĂƚƚĞ

ďͿ Őŝ�ďĂƌŶ�ŽŐ�ƵŶŐĞ�ƚŝůďƵĚ�Žŵ�ƌĞƚƵƌƐĂŵƚĂůĞƌ͕� ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůƚ�ĞůůĞƌ�ƐĂŵŵĞŶ�ŵĞĚ�ƐŝŶ�ĨĂŵŝůŝĞ

ĐͿ ŐũĞŶŶŽŵĨƆƌĞ� ĂŬƚŝǀŝƚĞƚĞƌ�ĨŽƌ�ďĂƌŶ�ŽŐ�ďĂƌŶĞĨĂŵŝůŝĞƌ�ƐŽŵ�Őŝƌ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ĂƐƐŽƐŝĂƐũŽŶĞƌ�ƚŝů�
ĚĞƌĞƐ�ŚũĞŵůĂŶĚ�;ŚũĞŵůĂŶĚƐĨŽŬƵƐͿ

ϰ͘ϰ �ŽƐĞƚƚŝŶŐƐĨŽƌďĞƌĞĚĞŶĚĞ� ĂƌďĞŝĚ�
DĊůƐĞƚƚŝŶŐ͗��Ğƚ�ďŽƐĞƚƚŝŶŐƐĨŽƌďĞƌĞĚĞŶĚĞ ĂƌďĞŝĚĞƚ�ƐŬĂů�ďŝĚƌĂ�ƚŝů�ƌĂƐŬ�ďŽƐĞƚƚŝŶŐ�Ăǀ�ƉĞƌƐŽŶĞƌ� ŝ�
ŵĊůŐƌƵƉƉĞŶ͘

ϰ͘ϰ͘ϭ �ŶƐǀĂƌ�ŽŐ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌŝŶŐ

ĂͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚƐ�ďŽƐĞƚƚŝŶŐƐĨŽƌďĞƌĞĚĞŶĚĞ� ĂƌďĞŝĚ�ƐŬĂů�ǀčƌĞ�Ğƚ�ĨĞůůĞƐ�ĂŶůŝŐŐĞŶĚĞ�ĨŽƌ�ĂůůĞ�
ĂŶƐĂƚƚĞ͘

ďͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ŚĂ�ƐŬƌŝĨƚůŝŐĞ�ƌƵƚŝŶĞƌ�ĨŽƌ�ĚĞƚ�ďŽƐĞƚƚŝŶŐƐĨŽƌďĞƌĞĚĞŶĚĞ�ĂƌďĞŝĚĞƚ͘



Ϯϲ

ĐͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ŚĂ�ĞŶ�ĂŶƐĂƚƚ�ƐŽŵ�Ğƌ�ďŽƐĞƚƚŝŶŐƐĂŶƐǀĂƌůŝŐ͘�WĞƌƐŽŶĞŶ�ƐŬĂů

x ŚĂ ĨĂŐůŝŐ�ŽŐ�ŬŽŽƌĚŝŶĞƌĞŶĚĞ�ĂŶƐǀĂƌ�ĨŽƌ�ĚĞƚ�ďŽƐĞƚƚŝŶŐƐĨŽƌďĞƌĞĚĞŶĚĞ�ĂƌďĞŝĚĞƚ

x ǀčƌĞ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚƐ�ŬŽŶƚĂŬƚƉĞƌƐŽŶ�ŽǀĞƌĨŽƌ�/ŶƚĞŐƌĞƌŝŶŐƐͲ ŽŐ�ŵĂŶŐĨŽůĚƐĚŝƌĞŬƚŽƌĂƚĞƚ
;/D�ŝͿ

x ůĞŐŐĞ�ƚŝů�ƌĞƚƚĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ƉĞƌƐŽŶĂůĞƚ�ŚĂƌ�ĚĞ�ŬƵŶŶƐŬĂƉĞŶĞ�ŽŐ�ĚĞŶ�ĨŽƌƐƚĊĞůƐĞŶ ƐŽŵ�ƚƌĞŶŐƐ�
ĨŽƌ�Ċ�ǀĞŝůĞĚĞ�ďĞďŽĞƌŶĞ͕ ŽŐ�ƚŝůƌĞƚƚĞůĞŐŐĞ�ĨŽƌ�ĞŶ�ĞĨĨĞŬƚŝǀ�ďŽƐĞƚƚŝŶŐ�

x ŚĂ�ůƆƉĞŶĚĞ�ŽǀĞƌƐŝŬƚ�ŽǀĞƌ�ďŽƐĞƚƚŝŶŐƐŬůĂƌĞ�ďĞďŽĞƌĞ�ŽŐ�ŚĂ�ŶƆĚǀĞŶĚŝŐ�ŬŽŶƚĂŬƚ�ŵĞĚ�
/D�ŝ�ŝ�ŬŽŶŬƌĞƚĞ�ďŽƐĞƚƚŝŶŐƐƐĂŬĞƌ

x ƐĂŵĂƌďĞŝĚĞ�ŵĞĚ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐĂŶƐǀĂƌůŝŐĞ�ĨŽƌ�Ċ�ŬǀĂůŝƚĞƚƐƐŝŬƌĞ�Ăůů�ďŽƐĞƚͲ
ƚŝŶŐƐƌĞůĞǀĂŶƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶ�ƐŽŵ�ďĞďŽĞƌŶĞ�ĨĊƌ

ϰ͘ϰ͘Ϯ <ĂƌƚůĞŐŐŝŶŐ�ŽŐ�ƌĞŐŝƐƚƌĞƌŝŶŐ
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�

ĂͿ ůĞŐŐĞ�ƚŝů�ƌĞƚƚĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ďĞďŽĞƌĞ�ŽǀĞƌ�ϭϲ�Ċƌ�ŵĞĚ�ŚƆǇ�ƐĂŶŶƐǇŶůŝŐŚĞƚ�ƚŝů�Ċ�ĨĊ�ŽƉƉŚŽůĚƐƚŝůůĂͲ
ƚĞůƐĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĞƌĞƌ�ŬŽŵƉĞƚĂŶƐĞŶ�ƐŝŶ ŝ�Ğƚ�ŶĞƚƚďĂƐĞƌƚ�ƐŬũĞŵĂ�ŝŶŶĞŶ�ĞŶ�ŵĊŶĞĚ�ĞƚƚĞƌ�ĂŶͲ
ŬŽŵƐƚĞŶ�ƚŝů�ŵŽƚƚĂŬĞƚ͘� �Ğ�ŵŽƚƚĂŬƐĂŶƐĂƚƚĞ�ƐŬĂů�Őŝ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶ�Žŵ�ŬŽŵƉĞƚĂŶƐĞŬĂƌƚůĞŐͲ
ŐŝŶŐ͕�ŐĞŶĞƌĞƌĞ�ĞŶŐĂŶŐƐŬŽĚĞƌ�ĨŽƌ�ƉĊůŽŐŐŝŶŐ�ŽŐ�ďŝƐƚĊ�ďĞďŽĞƌĞ�ƐŽŵ�ŚĂƌ�ďĞŚŽǀ�ĨŽƌ�ĚĞƚ͘

ďͿ ƌĞŐŝƐƚƌĞƌĞ�ďŽƐĞƚƚŝŶŐƐƌĞůĞǀĂŶƚĞ�ŽƉƉůǇƐŶŝŶŐĞƌ� ŝ�h�/Ɛ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝƐŬĞ� ůƆƐŶŝŶŐ�ŽŐ�ůĞŐŐĞ�ƚŝů�
ƌĞƚƚĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ďĞďŽĞƌĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĞƌĞƌ�ŬŽŵƉĞƚĂŶƐĞŶ� ƐŝŶ�ŝ�ƐĂŵƐǀĂƌ�ŵĞĚ�ϰ͘ϯ͘Ϯ�ĂͿ�ĚĞƌƐŽŵ�ĚĞƚ�
ŝŬŬĞ�Ğƌ�ŐũŽƌƚ�ƚŝĚůŝŐĞƌĞ͘�

ĐͿ ŽƉƉĚĂƚĞƌĞ� ŝ�h�/Ɛ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝƐŬĞ� ůƆƐŶŝŶŐ͕�ŚǀŝƐ�ĚĞƚ ĨƌĞŵŬŽŵŵĞƌ� ŶǇĞ�ŽƉƉůǇƐŶŝŶŐĞƌ�ƐŽŵ�Ğƌ�
ƌĞůĞǀĂŶƚĞ�ĨŽƌ�ďŽƐĞƚƚŝŶŐĞŶ

ϰ͘ϰ͘ϯ �ŽƐĞƚƚŝŶŐƐƐĂŵƚĂůĞ
ĂͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ŐũĞŶŶŽŵĨƆƌĞ�ďŽƐĞƚƚŝŶŐƐƐĂŵƚĂůĞ�ŵĞĚ�ďĞďŽĞƌŶĞ�ƐĊ�ƐŶĂƌƚ�ŵŽƚƚĂŬĞƚ�ĨĊƌ�ŵĞůͲ

ĚŝŶŐ�Žŵ�ĚĞƚ�ŝ�h�/Ɛ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝƐŬĞ�ůƆƐŶŝŶŐ͘�̂ Žŵ�ŚŽǀĞĚƌĞŐĞů�ƐŬĂů�ƐĂŵƚĂůĞŶ�ŐũĞŶŶŽŵĨƆƌĞƐ�ŝŶŶĞŶ�
ϭϰ͘ĚĂŐĞƌ͘

ďͿ ^ĂŵƚĂůĞŶ�ƐŬĂů�ŐũĞŶŶŽŵĨƆƌĞƐ�ƉĊ�Ğƚ�ƐƉƌĊŬ�ďĞďŽĞƌĞŶ�ĨŽƌƐƚĊƌ͘

ϰ͘ϰ͘ϰ �ŽŬƵŵĞŶƚĂƐũŽŶ
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů

ĂͿ ŽƉƉŵƵŶƚƌĞ� ďĞďŽĞƌĞ� ƐŽŵ�ŚĂƌ�ĨĊƚƚ�ŽƉƉŚŽůĚƐƚŝůůĂƚĞůƐĞ͕ ĞůůĞƌ�ƐŽŵ�ŚĂƌ�ŚƆǇ�ƐĂŶŶƐǇŶůŝŐŚĞƚ�
ĨŽƌ�Ċ�ĨĊ�ĚĞƚ͕ ƚŝů�Ċ�ƐŬĂĨĨĞ�ŽŐ�ƚĂ�ǀĂƌĞ�ƉĊ�ĚŽŬƵŵĞŶƚĂƐũŽŶ� ƐŽŵ�ŬĂŶ�ǀčƌĞ�ŶǇƚƚŝŐ�ĞƚƚĞƌ�ĞŶ�ďŽͲ
ƐĞƚƚŝŶŐ

ďͿ ďŝƐƚĊ�ŵĞĚ�Ċ�ƐĞŶĚĞ�ĚŽŬƵŵĞŶƚĂƐũŽŶ� ƉĊ�ŚƆǇĞƌĞ�ƵƚĚĂŶŶŝŶŐ�ƚŝů�ŽǀĞƌƐĞƚƚĞůƐĞ ŽŐ�ĚĞŬŬĞ�ƵƚͲ
ŐŝĨƚĞŶĞ ƚŝů�ĚĞƚ

ĐͿ ƚŝůďǇ�Ċ�ŽƉƉďĞǀĂƌĞ� ĚŽŬƵŵĞŶƚĂƐũŽŶĞŶ� ŝ�Ğƚ�ůĊƐƚ�ƐŬĂƉ͕�ŵŽƚ�ŬǀŝƚƚĞƌŝŶŐ

ϰ͘ϱ �ĞďŽĞƌŵĞĚǀŝƌŬŶŝŶŐ
DĊůƐĞƚƚŝŶŐ͗��ĞďŽĞƌŵĞĚǀŝƌŬŶŝŶŐ� ƐŬĂů�Őŝ�ďĞďŽĞƌŶĞ�ƌĞĞůů�ŝŶŶĨůǇƚĞůƐĞ ŝ�ƐĂŬĞƌ�ƐŽŵ�ĂŶŐĊƌ�ĚĞŵ͘



Ϯϳ

ϰ͘ϱ͘ϭ �ŶƐǀĂƌ�ŽŐ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌŝŶŐ

ĂͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ůĞŐŐĞ�ƚŝů�ƌĞƚƚĞ�ĨŽƌ�ďĞďŽĞƌŵĞĚǀŝƌŬŶŝŶŐ� ŝ�ƚƌĊĚ�ŵĞĚ�'/ͲϬϰͬϮϬϭϳ �ĞͲ
ďŽĞƌŵĞĚǀŝƌŬŶŝŶŐ�ŝ�ŵŽƚƚĂŬ͘

ďͿ �ĞďŽĞƌĞŶ�ƐŬĂů�ŝŬŬĞ�ĚĞůƚĂ�ŝ�ĂŬƚŝǀŝƚĞƚĞƌ�ƉĊ�ŽŵƌĊĚĞƌ� ƐŽŵ�ŬĂŶ�Őŝ ŝŶŶƐǇŶ�ŝ�ƚĂƵƐŚĞƚƐďĞůĂŐƚĞ�
ŽƉƉůǇƐŶŝŶŐĞƌ�ĞůůĞƌ�ƐŽŵ�ŚĂƌ�ŵĞĚ�ůĞĚĞůƐĞ�ĞůůĞƌ�ŬŽŶƚƌŽůůĨƵŶŬƐũŽŶĞƌ� Ċ�ŐũƆƌĞ͘

ĐͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ƌĞŐŝƐƚƌĞƌĞ�ŽƉƉůǇƐŶŝŶŐĞƌ�Žŵ�ďĞďŽĞƌŶĞƐ�ŬŽŵƉĞƚĂŶƐĞ� ƐŽŵ�Ğƌ�ŶƆĚͲ
ǀĞŶĚŝŐ�ĨŽƌ�ĂƌďĞŝĚĞƚ�ŵĞĚ�ďĞďŽĞƌŵĞĚǀŝƌŬŶŝŶŐ� ŝ�h�/Ɛ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝƐŬĞ ůƆƐŶŝŶŐϭϮ͘�

ϰ͘ϱ͘Ϯ �ĞďŽĞƌƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƐũŽŶ
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů

ĂͿ ƐƆƌŐĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ďĞďŽĞƌŶĞ�ŚĂƌ�Ğƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀƚ�ŽƌŐĂŶ͕�ŽŐ�Ăƚ�ĚĞ�ĚŝƐƉŽŶĞƌĞƌ�ĞŐŶĞ�ŵŝĚůĞƌ
;ƐĂŵĂƌďĞŝĚƐƌĊĚͬďĞďŽĞƌƌĊĚͿ

ďͿ ƐƆƌŐĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ŽƌŐĂŶĞƚ�ŚĂƌ�Ğƚ�ƐŬƌŝĨƚůŝŐ�ŵĂŶĚĂƚ�ƐŽŵ�ƐŝŬƌĞƌ�ƐĂŵĂƌďĞŝĚĞƚ�ŵĞůůŽŵ�ďĞďŽĞƌŶĞ�
ŽŐ�ůĞĚĞůƐĞŶ�ƉĊ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ

ĐͿ ƐŝŬƌĞ�Ăƚ�ŬǀŝŶŶĞƌ�ĚĞůƚĂƌ ŝ�ƐĂŵĂƌďĞŝĚƐƌĊĚĞƚͬďĞďŽĞƌƌĊĚĞƚ͕� ƉĊ�ůŝŶũĞ�ŵĞĚ�ŵĞŶŶ͘�DŝŶŝŵƵŵ�
ĠŶ�ƉůĂƐƐ�ŝ�ƐĂŵĂƌďĞŝĚƐƌĊĚĞƚ�ƐŬĂů�ǀčƌĞ�ĨŽƌďĞŚŽůĚƚ ŬǀŝŶŶĞƌ͘

ϰ͘ϱ͘ϯ /ŶŶĨůǇƚĞůƐĞ�ŽŐ�ƉĊǀŝƌŬŶŝŶŐƐŵƵůŝŐŚĞƚ

ĂͿ �ĞďŽĞƌŶĞ�ƐŬĂů�ŐŝƐ�ĂŶůĞĚŶŝŶŐ�ƚŝů�Ċ�ƉĊǀŝƌŬĞ�ƉƌŝŽƌŝƚĞƌŝŶŐĞŶĞ� ŽŐ�ŽƉƉŐĂǀĞůƆƐŶŝŶŐĞŶ�ǀĞĚ�
ŵŽƚƚĂŬĞƚ͘� �Ğƚ�ĂŶďĞĨĂůĞƐ�Ăƚ�ĚĞŶŶĞ�ŽƉƉŐĂǀĞŶ�ŝŶŶŐĊƌ�ŝ�ŵĂŶĚĂƚĞƚ�ƚŝů�ƐĂŵĂƌďĞŝĚƐƌĊͲ
ĚĞƚͬďĞďŽĞƌƌĊĚĞƚ͘

ďͿ �ĞďŽĞƌŶĞ�ƐŬĂů�ŬƵŶŶĞ�ƵƚƚƌǇŬŬĞ� Ɛŝƚƚ�ƐǇŶ�ƉĊ�ĚƌŝĨƚĞŶ�Ăǀ�ŵŽƚƚĂŬĞƚ� ƚŝů�h�/͕�ďĊĚĞ�ŝ�ĨŽƌďŝŶͲ
ĚĞůƐĞ�ŵĞĚ�h�/Ɛ�ŬŽŶƚƌŽůů�ŽŐ�ŽƉƉĨƆůŐŝŶŐ�Ăǀ�ŵŽƚƚĂŬĞƚ͕� ŽŐ�ĞůůĞƌƐ͘�

ĐͿ �ĞƌƐŽŵ�ŵŽƚƚĂŬĞƚ� ŝ�ƉĞƌŝŽĚĞƌ� ŝŬŬĞ�ŚĂƌ�ďĞďŽĞƌĞ� ƐŽŵ�ǀŝů�ĚĞůƚĂ�ŝ�Ğƚ�ƐĂŵĂƌďĞŝĚƐƌĊĚ͕�ƐŬĂů�
ŵŽƚƚĂŬĞƚ� ƉĊ�ĂŶĚƌĞ�ŵĊƚĞƌ�ƚŝůƌĞƚƚĞůĞŐŐĞ�ĨŽƌ�ƐĂŵĂƌďĞŝĚ�ŽŐ�ŵƵůŝŐŚĞƚ�ĨŽƌ�ďĞďŽĞƌŶĞ�ƚŝů�Ċ�
ƉĊǀŝƌŬĞ�ƉƌŝŽƌŝƚĞƌŝŶŐĞƌ� ŝ�ŵŽƚƚĂŬĞƚ

ϰ͘ϲ &ƌŝƚŝĚƐĂŬƚŝǀŝƚĞƚĞƌ
DĊůƐĞƚƚŝŶŐ͗�dŝůďƵĚ�Žŵ�ĨƌŝƚŝĚƐĂŬƚŝǀŝƚĞƚĞƌ�ƐŬĂů�ďŝĚƌĂ�ƚŝů�Ăƚ�ďĞďŽĞƌŶĞ� ĨĊƌ�Ğƚ ĂŬƚŝǀƚ ŽŐ�ŵĞŶŝŶŐƐĨǇůƚ�
ŽƉƉŚŽůĚ͘

$V\OPRWWDNHW�VNDO�

ĂͿ ůĞŐŐĞ�ƚŝů�ƌĞƚƚĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ĂůůĞ�ďĞďŽĞƌĞ�ŬĂŶ�ĚĞůƚĂ�ŝ�ĨƌŝƚŝĚƐĂŬƚŝǀŝƚĞƚĞƌ�ŝ ŽŐ�ƵƚĞŶĨŽƌ� ĂƐǇůŵŽƚƚĂͲ
ŬĞƚ

ďͿ ůĞŐŐĞ�ƚŝů�ƌĞƚƚĞ�ŽŐ�ĨƆůŐĞ�ŽƉƉ�Ăƚ�ĚĞ�ƵůŝŬĞ�ĂůĚĞƌƐŐƌƵƉƉĞŶĞ�ŚĂƌ�Ğƚ�ƚŝůďƵĚ�ƐŽŵ�ŝǀĂƌĞƚĂƌ�ƆŶƐͲ
ŬĞŶĞ ŽŐ�ďĞŚŽǀĞŶĞ�ĚĞƌĞƐ͕�ŽŐƐĊ�ŝ�ƐŬŽůĞŶƐ�ĨĞƌŝĞƌ͘

ĐͿ ůĞŐŐĞ�ƚŝů�ƌĞƚƚĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ĨŽƌĞƐĂƚƚĞ�ŽŐ�ĂŶĚƌĞ�ǀŽŬƐŶĞ�ďĞďŽĞƌĞ� ŬĂŶ�ĚĞůƚĂ�ŝ�ƉůĂŶůĞŐŐŝŶŐĞŶ͕�ƵƚͲ
ĨŽƌŵŝŶŐĞŶ ŽŐ�ŐũĞŶŶŽŵĨƆƌŝŶŐĞŶ Ăǀ�ĨƌŝƚŝĚƐƚŝůďƵĚĞƚ�ĨŽƌ�ďĂƌŶ�ŽŐ�ƵŶŐĚŽŵ

ϭϮ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ŬĂŶ�ďƌƵŬĞ�ŽƉƉůǇƐŶŝŶŐĞŶĞ�ĨƌĂ�ĚĞŶ�ŶĞƚƚďĂƐĞƌƚĞ� ŬŽŵƉĞƚĂŶƐĞŬĂƌƚůĞŐŐŝŶŐĞŶ� ŝ�ĂƌďĞŝĚĞƚ�ŵĞĚ� ďĞďŽĞƌͲ
ŵĞĚǀŝƌŬŶŝŶŐ͘�



Ϯϴ

ĚͿ ŚĂ�Ğƚ ĂŬƚŝǀŝƚĞƚƐƉƌŽŐƌĂŵ�ƐŽŵ�ďĞďŽĞƌŶĞ� ŚĂƌ�ŚŽǀĞĚĂŶƐǀĂƌĞƚ ĨŽƌ͘�WƌŽŐƌĂŵŵĞƚ� ƐŬĂů�ŝŶŬůƵͲ
ĚĞƌĞ�ƚŝůƌĞƚƚĞůĂŐƚĞ�ĨƌŝƚŝĚƐĂŬƚŝǀŝƚĞƚĞƌ�ƐŽŵ�ĨǇƐŝƐŬ�ĂŬƚŝǀŝƚĞƚ�ŽŐ�ŚŽďďǇĂŬƚŝǀŝƚĞƚĞƌ͕� ƐĂŵƚ�ĨĞůͲ
ůĞƐĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚĞƌ͘��ĞůƚĂŬĞůƐĞŶ�ƐŬĂů�ǀčƌĞ�ĨƌŝǀŝůůŝŐ͘�

ĞͿ ůĞŐŐĞ�ƚŝů�ƌĞƚƚĞ�ĨŽƌ�ĞŐĞŶ�ŬǀŝŶŶĞŐƌƵƉƉĞ

ϰ͘ϳ �ƌďĞŝĚ�ŵĞĚ�ďĂƌŶ�ŽŐ�ƵŶŐĞ
DĊůƐĞƚƚŝŶŐ͗��ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ� ƐŬĂů�ŚĂ�ŵĊůƌĞƚƚĞĚĞ�ƚŝůƚĂŬ�ƐŽŵ ƐŝŬƌĞƌ�Ăƚ ďĂƌŶ�ŽŐ�ƵŶŐĞ�ĨĊƌ�Ğƚ ƚƌǇŐƚ͕�
ĨŽƌƵƚƐŝŐďĂƌƚ ŽŐ�ŵĞŶŝŶŐƐĨǇůƚ�ŽƉƉŚŽůĚ͘�

ϰ͘ϳ͘ϭ �ŶƐǀĂƌ�ŽŐ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌŝŶŐ
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů

ĂͿ ŚĂ�ĞŶ�ĂŶƐĂƚƚ�ƐŽŵ�Ğƌ�ďĂƌŶĞĨĂŐůŝŐ�ĂŶƐǀĂƌůŝŐ͘�WĞƌƐŽŶĞŶ�ƐŬĂů

x ŚĂ�ĨĂŐůŝŐ�ŽŐ�ŬŽŽƌĚŝŶĞƌĞŶĚĞ�ĂŶƐǀĂƌ�ĨŽƌ�ĂƌďĞŝĚĞƚ�ŵĞĚ�ďĂƌŶ�ŽŐ�ƵŶŐĞ�

x ŚĂ�ĂŶƐǀĂƌ�ĨŽƌ�ďĂƌŶĞďĂƐĞŶ

x ǀčƌĞ�ŬŽŶƚĂŬƚƉĞƌƐŽŶ�ŽǀĞŶĨŽƌ�ďĂƌŶĞŚĂŐĞ�ŽŐ�ƐŬŽůĞ

x ǀčƌĞ�ŬŽŶƚĂŬƚƉĞƌƐŽŶ�ŽǀĞŶĨŽƌ�ďĂƌŶĞǀĞƌŶĞƚ

ďͿ ŚĂ�ƐŬƌŝĨƚůŝŐĞ�ƌƵƚŝŶĞƌ�ĨŽƌ�ĂƌďĞŝĚĞƚ ŵĞĚ�ďĂƌŶ�ŽŐ�ƵŶŐĞ͕�ƐŽŵ�ŽŐƐĊ�ŝǀĂƌĞƚĂƌ�ƵƚǀŝŬůŝŶŐƐďĞŚŽͲ
ǀĞƚ�ĚĞƌĞƐ

ϰ͘ϳ͘Ϯ dŝůƌĞƚƚĞůĞŐŐŝŶŐ ŽŐ�ǀĞŝůĞĚŶŝŶŐ
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů

ĂͿ ůĞŐŐĞ�ƚŝů�ƌĞƚƚĞ�ĨŽƌ�Ăƚ ďĂƌŶ�ŽŐ�ƵŶŐĞ�ŬĂŶ�ŚĂ�ŬŽŶƚĂŬƚ�ŵĞĚ�ďĂƌŶ�ŽŐ�ƵŶŐĞ�ŝ�ůŽŬĂůŵŝůũƆĞƚ

ďͿ ůĞŐŐĞ�ƚŝů�ƌĞƚƚĞ�ĨŽƌ�Ăƚ ďĂƌŶ�ŽŐ�ƵŶŐĞ�ŬĂŶ�ĚĞůƚĂ�ŝ�ƵůŝŬĞ�ĂŬƚŝǀŝƚĞƚĞƌ�ƵƚĞŶĨŽƌ� ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ

ĐͿ ůĞŐŐĞ�ƚŝů�ƌĞƚƚĞ�ĨŽƌ�Ăƚ ďĂƌŶ�ĨĊƌ�ĚĞŶ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶĞŶ� ĚĞ�ŚĂƌ�ƌĞƚƚ�ƉĊ͕ ŽŐ�Ăƚ�ĚĞ�ďůŝƌ�ŚƆƌƚ

ĚͿ ůĞŐŐĞ�ƚŝů�ƌĞƚƚĞ�ĨŽƌ�Ăƚ ĨŽƌĞƐĂƚƚĞ�ƐŬĂů�ŬƵŶŶĞ�ŝǀĂƌĞƚĂ�ŽŵƐŽƌŐƐĂŶƐǀĂƌĞƚ�Ɛŝƚƚ

ĞͿ ǀĞŝůĞĚĞ�ĨŽƌĞƐĂƚƚĞ�Žŵ�ŬŽŵŵƵŶĂůĞ� ƚũĞŶĞƐƚĞƌ�ƌĞƚƚĞƚ�ŵŽƚ�ďĂƌŶ

ϰ͘ϳ͘ϯ �ĂƌŶĞďĂƐĞ�ŽŐ�ďĂƌŶĞŚĂŐĞ

ĂͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ŚĂ�Ğƚ�ĂǀůĂƐƚŶŝŶŐƐƚŝůďƵĚ�ĨŽƌ� ĨŽƌĞůĚƌĞ�ƐŽŵ�ŚĂƌ�ďĂƌŶ ŽƉƉ�ƚŝů�Ϯ�Ċƌ͕ ŶĊƌ�
ĨŽƌĞůĚƌĞŶĞ Ğƌ�ŽƉƉƚĂƚƚ�ŵĞĚ�ŽďůŝŐĂƚŽƌŝƐŬĞ�ƚŝůƚĂŬ͘

ďͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ŚĂ�Ğƚ�ƚŝůƌĞƚƚĞůĂŐƚ�ƚŝůďƵĚ ŝ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚƐ�ďĂƌŶĞďĂƐĞ ĨŽƌ�ĂůůĞ�ďĂƌŶ�ĨƌĂ�
ƚŽ�Ċƌ�ƚŝů�ŐƌƵŶŶƐŬŽůĞĂůĚĞƌ�ƐŽŵ�ŝŬŬĞ ŐĊƌ�ŝ�ďĂƌŶĞŚĂŐĞ͘�dŝůďƵĚĞƚ�ƐŬĂů�ǀčƌĞ ƉĊ�ŵŝŶƐƚ�ƚƌĞ�ƚŝͲ
ŵĞƌ�ƉĞƌ�ĚĂŐ͕�ŵĂŶĚĂŐ ƚŝů�ĨƌĞĚĂŐ͘�

ĐͿ �ĂƌŶĞďĂƐĞŶ;ĞͿ�ƐŬĂů�ĂůůƚŝĚ�ǀčƌĞ�ďĞŵĂŶŶĞƚ�Ăǀ�ĂŶƐĂƚƚĞ�ǀĞĚ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ŶĊƌ�ĚĞƚ�Ğƌ�ďĂƌŶ�
ƚŝů�ƐƚĞĚĞ͘�

ĚͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ŚĂƌ�ĂŶƐǀĂƌ�ĨŽƌ�Ċ�ƐƆŬĞ�Žŵ�ƉůĂƐƐ�ŝ�ďĂƌŶĞŚĂŐĞ�ĨŽƌ�ďĂƌŶ�ƐŽŵ�ŬŽŵŵĞƌ ŝŶŶ�
ƵŶĚĞƌ ŽƌĚŶŝŶŐĞŶĞ� ĨŽƌ�ďĂƌŶĞŚĂŐĞƚŝůƐŬƵĚĚ͕�ƐĂŵƚ�ƌĂƉƉŽƌƚĞƌĞ� ƚŝů�h�/�ŝ�ƚƌĊĚ�ŵĞĚ�ƌƵƚŝŶĞŶĞ�
ĨŽƌ�ĚĞƚƚĞ͘



Ϯϵ

ϰ͘ϳ͘ϰ dŝůƚĂŬ�ŬŶǇƚƚĞƚ�ƚŝů�ƐŬŽůĞŐĂŶŐ
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�

ĂͿ ƐŝŬƌĞ�Ăƚ�ďĂƌŶ�ŽŐ�ƵŶŐĚŽŵ� ŝ�ƐŬŽůĞƉůŝŬƚŝŐ�ĂůĚĞƌ�ďůŝƌ�ŵĞůĚƚ� ŝŶŶ�ŽŐ�Ƶƚ�Ăǀ�ŐƌƵŶŶƐŬŽůĞŶ�ŽŐ�ĨĊƌ�
ŚũĞůƉ�ƚŝů�Ċ�ƐƆŬĞ�ƉůĂƐƐ�ŝ�ǀŝĚĞƌĞŐĊĞŶĚĞ�ƐŬŽůĞ

ďͿ ďŝƐƚĊ�ƵŶŐĚŽŵ� ŝ�ĂůĚĞƌĞŶ�ϭϲͲϭϴ�Ċƌ�ŵĞĚ�Ċ�ĨĊ�Ğƚ�ƚŝůƉĂƐƐĞƚ�ƐŬŽůĞƚŝůďƵĚ͕�ŚǀŝƐ�ĚĞƚ�Ğƌ�ďĞŚŽǀ�
ĨŽƌ�ĚĞƚ

ĐͿ ůĞŐŐĞ�ƚŝů�ƌĞƚƚĞ�ĨŽƌ� ůĞŬƐĞŚũĞůƉ

ĚͿ ůĞŐŐĞ�ƚŝů�ƌĞƚƚĞ ĨŽƌ�ŬŽŶƚĂŬƚ�ŵĞůůŽŵ�ĨŽƌĞƐĂƚƚĞ�ŽŐ�ƐŬŽůĞ

ĞͿ ƐƆŬĞ�Žŵ�ƉůĂƐƐ�ŝ�ƐŬŽůĞĨƌŝƚŝĚƐŽƌĚŶŝŶŐ ;^&KͿ�ĨŽƌ�ďĂƌŶ�ƐŽŵ ŬŽŵŵĞƌ� ŝŶŶ�ƵŶĚĞƌ�ŽƌĚŶŝŶŐĞŶ�
ĨŽƌ�ƚŝůƐŬƵĚĚ�ƚŝů�ƐŬŽůĞĨƌŝƚŝĚƐŽƌĚŶŝŶŐ͕�ŚǀŝƐ�ĚĞ�ĨŽƌĞƐĂƚƚĞ�ƆŶƐŬĞƌ�ĚĞƚ͘��ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�
ƌĂƉƉŽƌƚĞƌĞ� ƚŝů�h�/�ŝ�ƚƌĊĚ�ŵĞĚ�ƌƵƚŝŶĞŶĞ� ĨŽƌ�ĚĞƚƚĞ͘

ϰ͘ϳ͘ϱ �ŶƐůŝŐĞ�ŵŝŶĚƌĞĊƌŝŐĞ
,ǀŝƐ ĞŶƐůŝŐĞ�ŵŝŶĚƌĞĊƌŝŐĞ�ŵĞĚ�ĨƆůŐĞƉĞƌƐŽŶ�ŬŽŵŵĞƌ� ƚŝů�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ͕�ƐŬĂů�ŵŽƚƚĂŬĞƚ

ĂͿ ƵŵŝĚĚĞůďĂƌƚ� ǀĂƌƐůĞ�ĨǇůŬĞƐŵĂŶŶĞŶ�ŽŐ�ďĂƌŶĞǀĞƌŶƚũĞŶĞƐƚĞŶ͘� �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ďĞ�ďĂƌͲ
ŶĞǀĞƌŶƚũĞŶĞƐƚĞŶ� Žŵ�Ċ�ǀƵƌĚĞƌĞ� ŽŵƐŽƌŐƐƐŝƚƵĂƐũŽŶĞŶ�ƚŝů�ĚĞŶ�ĞŶƐůŝŐĞ�ŵŝŶĚƌĞĊƌŝŐĞ�ĚĞƌͲ
ƐŽŵ�ĚĞƚ�ŝŬŬĞ�ŚĂƌ�ŐũŽƌƚ�ĚĞƚ�ƚŝĚůŝŐĞƌĞ͘�,ǀŝƐ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�Ğƌ�ďĞŬǇŵƌĞƚ� ĨŽƌ�ŽŵƐŽƌŐƐƐŝƚƵĂͲ
ƐũŽŶĞŶ͕�ƐŬĂů�ĚĞƚ�ĨƌĂŵŐĊ�Ăǀ�ŵĞůĚŝŶŐĞŶ͘�h�/�ƐŬĂů�ŚĂ�ŬŽƉŝ�Ăǀ�ŵĞůĚŝŶŐĞŶ͘

ďͿ ƐƆƌŐĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ĚĞƚ�ďůŝƌ�ĞƚĂďůĞƌƚ ŬŽŶƚĂŬƚ�ŵĞůůŽŵ�ĚĞŶ�ĞŶƐůŝŐĞ�ŵŝŶĚƌĞĊƌŝŐĞ�ŽŐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶͲ
ƚĞŶ

ĐͿ ƐŝŬƌĞ�Ăƚ�ĚĞŶ�ĞŶƐůŝŐĞ�ŵŝŶĚƌĞĊƌŝŐĞ�ĨĊƌ�ŶƆĚǀĞŶĚŝŐ�ŽƉƉĨƆůŐŝŶŐ�ŽŐ�ŽŵƐŽƌŐ͕ ǀĞĚ�Ċ�ĨƆůŐĞ�
ŬƌĂǀ�ƚŝů�ƐčƌŬŽŶƚĂŬƚ� ŝ�ͨ<ƌĂǀ�ƚŝů�ƉůĂƐƐĞƌ�ĨŽƌ�ĞŶƐůŝŐĞ�ŵŝŶĚƌĞĊƌŝŐĞͩ�ϰ͘Ϯ�ŽŐ�ŬƌĂǀ�ƚŝů�ŽŵƐŽƌŐƐͲ
ĂƌďĞŝĚ�ŝ�ŬĂƉŝƚƚĞů�ϲ͘�



ϯϬ

ϱ sĞĚůĞŐŐ

ϱ͘ϭ ZƵƚŝŶĞƌ

x /ŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐƉůĂŶ�ĨŽƌ�ǀŽŬƐŶĞ

x /ŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐƉůĂŶ�ĨŽƌ�ďĂƌŶ�ŽŐ�ƵŶŐĞ

x ZƵƚŝŶĞ ĨŽƌ�ƌĞƚƵƌƐĂŵƚĂůĞ



ϯϭ

<ƌĂǀ�ƚŝů�ĚƌŝĨƚ�Ăǀ�ŝŶƚĞŐƌĞƌŝŶŐƐƉůĂƐͲ
ƐĞƌ

KƉƉĚĂƚĞƌƚ�ϭϮ͘Ϭϯ͘ϮϬϭϵ



ϯϮ

ϰ͘ /ŶŶŚŽůĚ
ϭ /ŶŶůĞĚŶŝŶŐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϯϯ

Ϯ KƌŐĂŶŝƐĂƚŽƌŝƐŬ�ĂƌďĞŝĚ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϯϯ

Ϯ͘ϭ �ĞŵĂŶŶŝŶŐ�ŽŐ�ŬŽŵƉĞƚĂŶƐĞ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϯϯ

Ϯ͘ϭ͘ϭ �ĞŵĂŶŶŝŶŐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϯϯ

ϯ �ĞďŽĞƌƌĞƚƚĞƚ�ĂƌďĞŝĚ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϯϯ

ϯ͘ϭ &ƵůůƚŝĚƐƉƌŽŐƌĂŵ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϯϯ

ϯ͘Ϯ �ŽƐĞƚƚŝŶŐƐĨŽƌďĞƌĞĚĞŶĚĞ�ĂƌďĞŝĚ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϯϯ

ϯ͘Ϯ͘ϭ �ŶƐǀĂƌ�ŽŐ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌŝŶŐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϯϯ

ϯ͘Ϯ͘Ϯ <ŽŵƉĞƚĂŶƐĞŬĂƌƚůĞŐŐŝŶŐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϯϰ

ϰ sĞĚůĞŐŐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϯϰ

ϰ͘ϭ ZƵƚŝŶĞƌ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϯϰ



ϯϯ

ϭ /ŶŶůĞĚŶŝŶŐ�
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬ�ŵĞĚ�ŝŶƚĞŐƌĞƌŝŶŐƐƉůĂƐƐĞƌ�Ğƌ�Ğƚ�ďŽƚŝůďƵĚ� ĨŽƌ�ƉĞƌƐŽŶĞƌ�ƐŽŵ�ŚĂƌ�ƐƆŬƚ�Žŵ�ďĞƐŬǇƚƚĞůƐĞ�
;ĂƐǇůͿ�ŽŐ�ƐŽŵ�ŚĂƌ�ĨĊƚƚ͕�ĞůůĞƌ�ƐĂŶŶƐǇŶůŝŐǀŝƐ�ǀŝů�ĨĊ͕�ŽƉƉŚŽůĚƐƚŝůůĂƚĞůƐĞ�ŝ�EŽƌŐĞ͘�
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬ�ŵĞĚ�ŝŶƚĞŐƌĞƌŝŶŐƐƉůĂƐƐĞƌ�ƐŬĂů�ďŝĚƌĂ�ƚŝů�ĞŶ�ƌĂƐŬĞƌĞ�ŽŐ�ďĞĚƌĞ� ŝŶƚĞŐƌĞƌŝŶŐ͘�sĞĚ�Ċ�
ƐƚĂƌƚĞ�ŝŶƚĞŐƌĞƌŝŶŐƐƉƌŽƐĞƐƐĞŶ�ĂůůĞƌĞĚĞ�ŝ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ͕�ĨĊƌ�ďĞďŽĞƌŶĞ� ŝ�ƐƚƆƌƌĞ�ŐƌĂĚ�ƵƚŶǇƚƚĞƚ� ƚŝͲ
ĚĞŶ�ĚĞ�ďŽƌ�ĚĞƌ͘��Ŷ�ƚŝĚůŝŐ�ŬĂƌƚůĞŐŐŝŶŐ�Ăǀ�ďĞďŽĞƌŶĞƐ�ŬŽŵƉĞƚĂŶƐĞ͕�ŽŐ�Ăƚ�ĚĞ�ĚĞůƚĂƌ�ŝ�ŬŽŵŵƵŶĞŶƐ�
ĨƵůůƚŝĚƐƉƌŽŐƌĂŵ͕�Ğƌ�ƚŝůƚĂŬ�ƐŽŵ�ďŝĚƌĂƌ�ƚŝů�ĚĞƚƚĞ�ŵĊůĞƚ͘
/ŶƚĞŐƌĞƌŝŶŐƐƉůĂƐƐĞƌ�Ğƌ�ƚŝůŬŶǇƚƚĞƚ�Ğƚ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬ�ƐŽŵ�ŚĂƌ�ŽƌĚŝŶčƌĞ� ƉůĂƐƐĞƌ͕�ŽŐ�ƐŬĂů�ǀčƌĞ�ĞŶ�ŝŶͲ
ƚĞŐƌĞƌƚ�ĚĞů�Ăǀ�ĚĞƚ�ŚĞůŚĞƚůŝŐĞ�ƚŝůďƵĚĞƚ͘��ŶƐĂƚƚĞ�ƐŽŵ�ŚĂƌ�ĨĂŐůŝŐ�ŽŐ�ŬŽŽƌĚŝŶĞƌĞŶĚĞ� ĂŶƐǀĂƌ�ŝŶŶĞŶ�
ƵůŝŬĞ�ĨĂŐŽŵƌĊĚĞƌ� ŝ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ŚĂƌ�Ğƚ�ƚŝůƐǀĂƌĞŶĚĞ�ĂŶƐǀĂƌ�ŽŐƐĊ�ĨŽƌ�ŝŶƚĞŐƌĞƌŝŶŐƐƉůĂƐƐĞŶĞ͘�
�ĞŶŶĞ�ŬƌĂǀƐƉĞƐŝĨŝŬĂƐũŽŶĞŶ�ŝŶŶĞŚŽůĚĞƌ� ŬƌĂǀ�h�/�ƐƚŝůůĞƌ�ƚŝů�ĚƌŝĨƚĞŶ�Ăǀ�ŝŶƚĞŐƌĞƌŝŶŐƐƉůĂƐƐĞƌ͕�Ƶƚ�
ŽǀĞƌ�ĚĞƚ�ƐŽŵ�ůŝŐŐĞƌ�ƚŝů�ŐƌƵŶŶ�ĨŽƌ�ĚƌŝĨƚĞŶ�Ăǀ�ŽƌĚŝŶčƌĞ�ŵŽƚƚĂŬƐƉůĂƐƐĞƌ͕�ͨ'ĞŶĞƌĞůůĞ�ŬƌĂǀ�ƚŝů�ĚƌŝĨƚ�
Ăǀ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬͩ�ŽŐ�ͨ<ƌĂǀ�ƚŝů�ĚƌŝĨƚ�Ăǀ�ŽƌĚŝŶčƌĞ� ƉůĂƐƐĞƌͩ͘�hŶŶƚĂŬĞƚ�Ğƌ�ƉƵŶŬƚ�ϰ͘Ϯ�ZĞƚƵƌĂƌďĞŝĚ� ŝ�
ͨ<ƌĂǀ�ƚŝů�ĚƌŝĨƚ�Ăǀ�ŽƌĚŝŶčƌĞ� ƉůĂƐƐĞƌ͕ͩ�ƐŽŵ�ŝŬŬĞ�ŐũĞůĚĞƌ�ĨŽƌ� ŝŶƚĞŐƌĞƌŝŶŐƐƉůĂƐƐĞƌ͘

Ϯ KƌŐĂŶŝƐĂƚŽƌŝƐŬ�ĂƌďĞŝĚ�

Ϯ͘ϭ �ĞŵĂŶŶŝŶŐ�ŽŐ�ŬŽŵƉĞƚĂŶƐĞ

Ϯ͘ϭ͘ϭ �ĞŵĂŶŶŝŶŐ�
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ŚĂ�ĞŶ�ĂŶƐĂƚƚ�ƐŽŵ�Ğƌ�ŝŶƚĞŐƌĞƌŝŶŐƐĂŶƐǀĂƌůŝŐ͘�WĞƌƐŽŶĞŶ�ƐŬĂů�

ĂͿ ǀčƌĞ�ŵŽƚƚĂŬĞƚƐ�ŬŽŶƚĂŬƚƉĞƌƐŽŶ� ŽŐ�ůĞŐŐĞ�ƚŝů�ƌĞƚƚĞ�ĨŽƌ�Ğƚ�ĞĨĨĞŬƚŝǀƚ�ƐĂŵĂƌďĞŝĚ�ŵĞůůŽŵ�
ŵŽƚƚĂŬĞƚ� ŽŐ�ǀĞƌƚƐŬŽŵŵƵŶĞŶ͕� ŬĂƌƌŝĞƌĞƐĞŶƚƌĞƚ� ŽŐ�E�s�Žŵ�ďĞďŽĞƌŶĞƐ� ĚĞůƚĂŬĞůƐĞ�ŝ�ĨƵůůͲ
ƚŝĚƐƉƌŽŐƌĂŵŵĞƚ� ŝ�ƌĞŐŝ�Ăǀ�ŬŽŵŵƵŶĞŶ

ďͿ ƐĂŵĂƌďĞŝĚĞ�ŵĞĚ�ďŽƐĞƚƚŝŶŐƐĂŶƐǀĂƌůŝŐ�ŶĊƌ�ĚĞƚƚĞ�Ğƌ�ƵůŝŬĞ�ƉĞƌƐŽŶĞƌ

ϯ �ĞďŽĞƌƌĞƚƚĞƚ� ĂƌďĞŝĚ��

ϯ͘ϭ &ƵůůƚŝĚƐƉƌŽŐƌĂŵ
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů

ĂͿ ůĞŐŐĞ�ƚŝů�ƌĞƚƚĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ďĞďŽĞƌŶĞ�ŬĂŶ�ĚĞůƚĂ�ŝ�ĨƵůůƚŝĚƐƉƌŽŐƌĂŵŵĞƚ
ďͿ Őŝ�ŶƆĚǀĞŶĚŝŐ� ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶ�Žŵ�ĨƵůůƚŝĚƐƉƌŽŐƌĂŵŵĞƚ
ĐͿ ƐŝŬƌĞ�Ăƚ�ĚĞƚ�ďĞďŽĞƌƌĞƚƚĞĚĞ� ĂƌďĞŝĚĞƚ�Ğƌ�ƚŝůƉĂƐƐĞƚ�ĚĞ�ďĞďŽĞƌŶĞ� ƐŽŵ�ĚĞůƚĂƌ� ŝ�ĨƵůůƚŝĚƐƉƌŽͲ

ŐƌĂŵŵĞƚ

ϯ͘Ϯ �ŽƐĞƚƚŝŶŐƐĨŽƌďĞƌĞĚĞŶĚĞ� ĂƌďĞŝĚ��

ϯ͘Ϯ͘ϭ �ŶƐǀĂƌ�ŽŐ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌŝŶŐ�
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů

ĂͿ ƐĂŵĂƌďĞŝĚĞ�ŵĞĚ�ǀĞƌƚƐŬŽŵŵƵŶĞ� ŽŐ�ŬĂƌƌŝĞƌĞƐĞŶƚĞƌ� ŝ�ĚĞƚ�ďŽƐĞƚƚŝŶŐƐĨŽƌďĞƌĞĚĞŶĚĞ� ĂƌͲ
ďĞŝĚĞƚ



ϯϰ

ďͿ ƐĂŵĂƌďĞŝĚĞ�ŵĞĚ�ǀĞƌƚƐŬŽŵŵƵŶĞ� ŽŐ�ŬĂƌƌŝĞƌĞƐĞŶƚĞƌ� Žŵ�Ċ�ĂŶďĞĨĂůĞ�ďŽƐĞƚƚŝŶŐƐŬŽŵͲ
ŵƵŶĞ�ŽǀĞƌĨŽƌ� /D�ŝ͘�DŽƚƚĂŬĞƚ� ƐŬĂů�ƌĞŐŝƐƚƌĞƌĞ�ĂŶďĞĨĂůƚ�ďŽƐĞƚƚŝŶŐƐŬŽŵŵƵŶĞ� ŝ�h�/Ɛ�
ĞůĞŬƚƌŽŶŝƐŬĞ�ůƆƐŶŝŶŐ͘

ĐͿ ƐĂŵĂƌďĞŝĚĞ�ŵĞĚ�ďŽƐĞƚƚŝŶŐƐŬŽŵŵƵŶĞŶ� Žŵ�ĚĞŶ�ƉƌĂŬƚŝƐŬĞ�ďŽƐĞƚƚŝŶŐĞŶ

ϯ͘Ϯ͘Ϯ <ŽŵƉĞƚĂŶƐĞŬĂƌƚůĞŐŐŝŶŐ
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů

ĂͿ ůĞŐŐĞ�ƚŝů�ƌĞƚƚĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ďĞďŽĞƌĞ�ŵĞĚ�ŚƆǇ�ƐĂŶŶƐǇŶůŝŐŚĞƚ�ĨŽƌ�Ċ�ĨĊ�ŽƉƉŚŽůĚƐƚŝůůĂƚĞůƐĞ͕�ƌĞŐŝͲ
ƐƚƌĞƌĞƌ�ŬŽŵƉĞƚĂŶƐĞŶ�ƐŝŶ�ŝ�Ğƚ�ŶĞƚƚďĂƐĞƌƚ�ƐŬũĞŵĂ�ŝŶŶĞŶ�ƚŽ�ƵŬĞƌ�ĞƚƚĞƌ�Ăƚ�ĚĞ�ŚĂƌ�ŬŽŵŵĞƚ�
ƚŝů�ŵŽƚƚĂŬĞƚ�

ϰ sĞĚůĞŐŐ

ϰ͘ϭ ZƵƚŝŶĞƌ



ϯϱ

<ƌĂǀ�ƚŝů�ĚƌŝĨƚ�Ăǀ�ƉůĂƐƐĞƌ�ĨŽƌ�ĞŶƐͲ
ůŝŐĞ�ŵŝŶĚƌĞĊƌŝŐĞ

KƉƉĚĂƚĞƌƚ�ϭϮ͘Ϭϯ͘ϮϬϭϵ



ϯϲ

ϱ͘ /ŶŶŚŽůĚ
<ƌĂǀ�ƚŝů�ĚƌŝĨƚ�Ăǀ�ƉůĂƐƐĞƌ�ĨŽƌ�ĞŶƐůŝŐĞ�ŵŝŶĚƌĞĊƌŝŐĞ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϯϱ

ϭ /ŶŶůĞĚŶŝŶŐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϯϴ

Ϯ /ŶŶŬǀĂƌƚĞƌŝŶŐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϯϵ

Ϯ͘ϭ �ŽĨŽƌŚŽůĚ�ŽŐ�ĨĞůůĞƐĂƌĞĂůĞƌ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϯϵ

Ϯ͘Ϯ hƚƐƚǇƌ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϯϵ

Ϯ͘ϯ dƌǇŐŐŚĞƚ�ŽŐ�ƐŝŬŬĞƌŚĞƚ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϯϵ

ϯ �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀƚ�ĂƌďĞŝĚ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϰϬ

ϯ͘ϭ �ŶŬŽŵƐƚ͕�ĨůǇƚƚŝŶŐ�ŽŐ�ĨƌĂǀčƌ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϰϬ

ϯ͘Ϯ sĂƌƐůŝŶŐ�ŽŐ�ŽƉƉĨƆůŐŝŶŐ�ŶĊƌ�ďĞďŽĞƌĞ�ĨŽƌůĂƚĞƌ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƵƚĞŶ�Ċ�ŽƉƉŐŝ�ŶǇ�ĂĚƌĞƐƐĞ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϰϬ

ϰ KƌŐĂŶŝƐĂƚŽƌŝƐŬ�ĂƌďĞŝĚ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϰϭ

ϰ͘ϭ �ĞŵĂŶŶŝŶŐ�ŽŐ�ŬŽŵƉĞƚĂŶƐĞ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϰϭ

ϰ͘ϭ͘ϭ �ĞŵĂŶŶŝŶŐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϰϭ

ϰ͘ϭ͘Ϯ <ŽŵƉĞƚĂŶƐĞ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϰϭ

ϰ͘Ϯ ^čƌŬŽŶƚĂŬƚĞƌ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϰϭ

ϱ ^ĂŵĂƌďĞŝĚƐƉĂƌƚŶĞƌĞ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϰϮ

ϱ͘ϭ ^ĂŵĂƌďĞŝĚ�ŵĞĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞƌ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϰϮ

ϱ͘Ϯ ^ĂŵĂƌďĞŝĚ�ŵĞĚ�ĂĚǀŽŬĂƚĞƌ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϰϮ

ϱ͘ϯ ^ĂŵĂƌďĞŝĚ�ŵĞĚ�ĂŶĚƌĞ�ĂŬƚƆƌĞƌ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϰϮ

ϲ KŵƐŽƌŐƐĂƌďĞŝĚ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϰϯ

ϲ͘ϭ WůĂŶ�ĨŽƌ�ŽŵƐŽƌŐƐĂƌďĞŝĚ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϰϯ

ϲ͘Ϯ >ĞĚĞůƐĞ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϰϯ

ϲ͘ϯ ZĞůĂƐũŽŶƐďǇŐŐŝŶŐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϰϯ

ϲ͘ϰ DĂƚ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϰϯ

ϲ͘ϱ �ƆŐŶƌǇƚŵĞ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϰϰ

ϲ͘ϲ DŝůũƆĂƌďĞŝĚ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϰϰ

ϲ͘ϳ KƉƉĨƆůŐŝŶŐ�Ăǀ�ďĞďŽĞƌŶĞƐ�ŬŽŶƚĂŬƚ�ŵĞĚ�ŚĞůƐĞƚũĞŶĞƐƚĞŶ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϰϰ

ϲ͘ϴ KƉƉĨƆůŐŝŶŐ�Ăǀ�ƐŬŽůĞŐĂŶŐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϰϰ

ϲ͘ϵ /ŶĚŝǀŝĚƵĞůů�ŬĂƌƚůĞŐŐŝŶŐ�ŽŐ�ƚŝůƚĂŬƐƉůĂŶ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϰϰ

ϳ �ĞďŽĞƌƌĞƚƚĞƚ�ĂƌďĞŝĚ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϰϲ

ϳ͘ϭ /ŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐĂƌďĞŝĚ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϰϲ

ϳ͘ϭ͘ϭ �ŶƐǀĂƌ�ŽŐ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌŝŶŐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϰϲ

ϳ͘ϭ͘Ϯ dŝůƌĞƚƚĞůĞŐŐŝŶŐ�ŽŐ�ǀĞŝůĞĚŶŝŶŐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϰϲ

ϳ͘ϭ͘ϯ /ŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐƉƌŽŐƌĂŵ�ĨŽƌ�ĞŶƐůŝŐĞ�ŵŝŶĚƌĞĊƌŝŐĞ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϰϲ

ϳ͘Ϯ ZĞƚƵƌĂƌďĞŝĚ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϰϳ

ϳ͘Ϯ͘ϭ �ŶƐǀĂƌ�ŽŐ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌŝŶŐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϰϳ



ϯϳ

ϳ͘Ϯ͘Ϯ dŝůƌĞƚƚĞůĞŐŐŝŶŐ�ŽŐ�ǀĞŝůĞĚŶŝŶŐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϰϳ

ϳ͘Ϯ͘ϯ ZĞƚƵƌƐĂŵƚĂůĞƌ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϰϴ

ϳ͘Ϯ͘ϰ ^čƌƐŬŝůƚĞ�ƌĞƚƵƌƚŝůƚĂŬ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϰϴ

ϳ͘ϯ �ŽƐĞƚƚŝŶŐƐĨŽƌďĞƌĞĚĞŶĚĞ�ĂƌďĞŝĚ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϰϴ

ϳ͘ϯ͘ϭ �ŶƐǀĂƌ�ŽŐ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌŝŶŐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϰϴ

ϳ͘ϯ͘Ϯ <ĂƌƚůĞŐŐŝŶŐ�ŽŐ�ƌĞŐŝƐƚƌĞƌŝŶŐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϰϵ

ϳ͘ϯ͘ϯ �ŽƐĞƚƚŝŶŐƐƐĂŵƚĂůĞ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϰϵ

ϳ͘ϯ͘ϰ �ŽŬƵŵĞŶƚĂƐũŽŶ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϰϵ

ϳ͘ϰ �ĞďŽĞƌŵĞĚǀŝƌŬŶŝŶŐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϰϵ

ϳ͘ϰ͘ϭ �ŶƐǀĂƌ�ŽŐ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌŝŶŐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϰϵ

ϳ͘ϰ͘Ϯ �ĞďŽĞƌƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƐũŽŶ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϱϬ

ϳ͘ϰ͘ϯ /ŶŶĨůǇƚĞůƐĞ�ŽŐ�ƉĊǀŝƌŬŶŝŶŐƐŵƵůŝŐŚĞƚ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϱϬ

ϳ͘ϱ &ƌŝƚŝĚƐĂŬƚŝǀŝƚĞƚĞƌ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϱϬ

ϴ ^ĂŵĂƌďĞŝĚ�ŵĞĚ�ŽƉƉĚƌĂŐƐŐŝǀĞƌ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϱϭ

ϵ sĞĚůĞŐŐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϱϮ

ϵ͘ϭ ZƵƚŝŶĞƌ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϱϮ

ϵ͘Ϯ ^ŬũĞŵĂ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϱϮ



ϯϴ

ϭ /ŶŶůĞĚŶŝŶŐ
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬ�ŵĞĚ�ƉůĂƐƐĞƌ�ĨŽƌ�ĞŶƐůŝŐĞ�ŵŝŶĚƌĞĊƌŝŐĞ�Ğƌ�Ğƚ�ďŽͲ ŽŐ�ŽŵƐŽƌŐƐƚŝůďƵĚ�ĨŽƌ�ďĂƌŶ�ŵĞůůŽŵ�
ϭϱ�ŽŐ�ϭϴ�Ċƌ�ƐŽŵ�ŚĂƌ�ŬŽŵŵĞƚ� ƚŝů�ůĂŶĚĞƚ�ƵƚĞŶ�ĨŽƌĞůĚƌĞ�ĞůůĞƌ�ĂŶĚƌĞ�ǀŽŬƐŶĞ�ŵĞĚ�ŽŵƐŽƌŐƐĂŶƐǀĂƌ͕�
ŽŐ�ƐŽŵ�ŚĂƌ�ƐƆŬƚ�Žŵ�ďĞƐŬǇƚƚĞůƐĞ�ŝ�EŽƌŐĞ͘��ƐǇůŵŽƚƚĂŬ�ŚĂƌ�ĚĞƚ�ĚĂŐůŝŐĞ�ŽŵƐŽƌŐƐĂŶƐǀĂƌĞƚ�ĨŽƌ�ĚĞ�
ĞŶƐůŝŐĞ�ŵŝŶĚƌĞĊƌŝŐĞ͕�ŽŐ�ƐŬĂů�ƐƆƌŐĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ĚĞ�ĨĊƌ�ŶƆĚǀĞŶĚŝŐ� ŽŵƐŽƌŐ�ŽŐ�ƚƌǇŐŐŚĞƚ͘
'ũĞŶŶŽŵ� ŽŵƐŽƌŐ͕�ƌĊĚ�ŽŐ�ǀĞŝůĞĚŶŝŶŐ�ƐŬĂů�ĚĞ�ĂŶƐĂƚƚĞ�ƉĊ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬ�ŵĞĚ�ƉůĂƐƐĞƌ�ĨŽƌ�ĞŶƐůŝŐĞ�
ŵŝŶĚƌĞĊƌŝŐĞ�ŐũƆƌĞ�ĚĞ�ŵŝŶĚƌĞĊƌŝŐĞ�ŵĞƌ�ƐĞůǀƐƚĞŶĚŝŐĞ͕�ƐĂŵƚ�ĨŽƌďĞƌĞĚĞ� ĚĞŵ�ƉĊ�ƌĞƚƵƌ� ƚŝů�ŚũĞŵͲ
ůĂŶĚĞƚ�ĞůůĞƌ�ďŽƐĞƚƚŝŶŐ�ŝ�EŽƌŐĞ͘



ϯϵ

Ϯ /ŶŶŬǀĂƌƚĞƌŝŶŐ

Ϯ͘ϭ �ŽĨŽƌŚŽůĚ�ŽŐ�ĨĞůůĞƐĂƌĞĂůĞƌ
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�

ĂͿ ŚĂ�ƚŝůƐƚƌĞŬŬĞůŝŐ�ĂŶƚĂůů�ŬũƆŬŬĞŶ͕�ďĂĚ͕�ƚŽĂůĞƚƚĞƌ�ŽŐ�ǀĂƐŬĞŵĂƐŬŝŶĞƌ͘�&Žƌ�ŽƌĚŝŶčƌĞ� ĂƐǇůͲ
ŵŽƚƚĂŬ�ŵĞĚ�ƉůĂƐƐĞƌ�ĨŽƌ�ĞŶƐůŝŐĞ�ŵŝŶĚƌĞĊƌŝŐĞ�ŝŶŶĞďčƌĞƌ� ĚĞƚƚĞ�ŵĂŬƐŝŵĂůƚ
x ϲ�ƉĞƌƐŽŶĞƌ�ƉĞƌ�ĚƵƐũ
x ϲ�ƉĞƌƐŽŶĞƌ�ƉĞƌ�ƚŽĂůĞƚƚ
x ϴ�ƉĞƌƐŽŶĞƌ�ƉĞƌ�ŬŽŵĨǇƌ
x ϭϱ�ƉĞƌƐŽŶĞƌ�ƉĞƌ�ǀĂƐŬĞŵĂƐŬŝŶ

ďͿ ŚĂ�ůĊƐďĂƌĞ�ƐŽǀĞƌŽŵ�
ĐͿ ŚĂ�ůĊƐďĂƌƚ�ƐŬĂƉ�ƉĊ�ƌŽŵŵĞƚ͕� ĞůůĞƌ�ĂŶŶĞŶ�ŵƵůŝŐŚĞƚ�ĨŽƌ�ƚƌǇŐƚ�Ċ�ůĊƐĞ�ŝŶŶ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĞŝĞŶĚĞůĞƌ�
ĚͿ ŚĂ�ŬũƆŬŬĞŶ�ŽŐ�ƐƉŝƐĞƌŽŵ�ŚǀŽƌ� ďĞďŽĞƌŶĞ�ŬĂŶ�ĚĞůƚĂ�ŝ�ŵĂƚůĂŐŝŶŐ�ŽŐ�ƐƉŝƐĞ�ŝ�ĨĞůůĞƐƐŬĂƉ
ĞͿ ŚĂ�Ğƚ�ďŽƚŝůďƵĚ�ĨŽƌ� ũĞŶƚĞƌ͕�ƐŽŵ�Ğƌ�ĨǇƐŝƐŬ�ƐŬũĞƌŵĞƚ�ĨƌĂ�ŐƵƚƚĞƌ͘��ĞƚƚĞ�ŝŶŬůƵĚĞƌĞƌ� ƚŝůŐĂŶŐ�ƚŝů�

ĂĚƐŬŝůƚ�ƚŽĂůĞƚƚ͕�ďĂĚ͕�ŽƉƉŚŽůĚƐƌŽŵ� ŽŐ�ĞŐŶĞ�ƚŝĚƐƉƵŶŬƚ� ƉĊ�ŬũƆŬŬĞŶĞƚ�
ĨͿ ŚĂ�ĞŐŶĞĚĞ�ůŽŬĂůĞƌ�ŚǀŽƌ� ďĞďŽĞƌŶĞ� ŬĂŶ�ŐũƆƌĞ�ůĞŬƐĞƌ�ĚĞƌƐŽŵ�ĚĞƚƚĞ� ŝŬŬĞ�ůĂƌ�ƐĞŐ�ŐũƆƌĞ�ƉĊ�

ďĞďŽĞƌŶĞƐ�ƌŽŵ
ŐͿ ŚĂ�ƚŝůŐĂŶŐ�ƚŝů�ĞŐŶĞĚĞ�ůŽŬĂůĞƌ�ĨŽƌ� ůĞŬƐĞŚũĞůƉ�

Ϯ͘Ϯ hƚƐƚǇƌ
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�

ĂͿ ƐŝŬƌĞ�Ăƚ�ďĞďŽĞƌŶĞ� ŚĂƌ�ƚŝůŐĂŶŐ�ƚŝů�ƉĐͬŶĞƚƚďƌĞƚƚ� ƚŝů�ƐŬŽůĞĂƌďĞŝĚ�ŽŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐŝŶŶŚĞŶͲ
ƚŝŶŐ͕�ƉĊ�ŵŽƚƚĂŬĞƚ

Ϯ͘ϯ dƌǇŐŐŚĞƚ�ŽŐ�ƐŝŬŬĞƌŚĞƚ
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů

ĂͿ ŚĂ�ŽǀĞƌƐŝŬƚ�ŽǀĞƌ�ŚǀĞŵ�ƐŽŵ�ƚŝů�ĞŶŚǀĞƌ� ƚŝĚ�ŽƉƉŚŽůĚĞƌ� ƐĞŐ�ƉĊ�ŵŽƚƚĂŬĞƚ
ďͿ ƌĞŐŝƐƚƌĞƌĞ�ŝĚĞŶƚŝƚĞƚĞŶ�ƚŝů�ĚĞ�ƐŽŵ�ďĞƐƆŬĞƌ�ŵŽƚƚĂŬĞƚ� ŽŐ�ďŽƌƚǀŝƐĞ�ďĞƐƆŬĞŶĚĞ�ŶĊƌ�ĚĞƚ�Ğƌ�

ŶƆĚǀĞŶĚŝŐ�



ϰϬ

ϯ �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀƚ�ĂƌďĞŝĚ

ϯ͘ϭ �ŶŬŽŵƐƚ͕�ĨůǇƚƚŝŶŐ�ŽŐ�ĨƌĂǀčƌ
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů

ĂͿ ĨƆůŐĞ�ƌƵƚŝŶĞŶĞ� ĨŽƌ�ďĞďŽĞƌŶĞƐ�ĂŶŬŽŵƐƚ�ƚŝů͕�ŽŐ�ĨůǇƚƚŝŶŐ�ĨƌĂ͕�ŵŽƚƚĂŬ
ďͿ ĨƆůŐĞ�ƌƵƚŝŶĞŶĞ� ĨŽƌ�ďĞŚĂŶĚůŝŶŐ�Ăǀ�ƉĞƌŵŝƐũŽŶƐƐƆŬŶĂĚĞƌ

ϯ͘Ϯ sĂƌƐůŝŶŐ�ŽŐ�ŽƉƉĨƆůŐŝŶŐ�ŶĊƌ�ďĞďŽĞƌĞ� ĨŽƌůĂƚĞƌ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƵƚĞŶ�Ċ�ŽƉƉŐŝ�ŶǇ�ĂĚƌĞƐƐĞ
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů

ĂͿ ĨƆůŐĞ�ƌƵƚŝŶĞŶĞ� ĨŽƌ�ǀĂƌƐůŝŶŐ�ŶĊƌ�ŵŽƚƚĂŬĞƚ� ŝŬŬĞ�Ğƌ�ŬũĞŶƚ�ŚǀŽƌ� ďĞďŽĞƌĞŶ�ŽƉƉŚŽůĚĞƌ� ƐĞŐ
ďͿ ĨƆůŐĞ�ƌƵƚŝŶĞŶĞ� ĨŽƌ�ŶĊƌ�ĞŶ�ĞŶƐůŝŐ�ŵŝŶĚƌĞĊƌŝŐ�ŵĞůĚĞƌ�ƐĞŐ�ƉĊ�ŶǇƚƚ�ĞůůĞƌ�ďůŝƌ�ƉĊƚƌƵĨĨĞƚ



ϰϭ

ϰ KƌŐĂŶŝƐĂƚŽƌŝƐŬ�ĂƌďĞŝĚ

ϰ͘ϭ �ĞŵĂŶŶŝŶŐ�ŽŐ�ŬŽŵƉĞƚĂŶƐĞ
DĊůƐĞƚƚŝŶŐ͗��ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ� ƐŬĂů�ƚŝůƐƚƌĞďĞ�Ċ�ŚĂ�ĞŶ�ƉĞƌƐŽŶĂůŐƌƵƉƉĞ�ŵĞĚ�ďƌĞĚ�ŬŽŵƉĞƚĂŶƐĞ͕�ĨŽƌ�Ċ�
ƐŝŬƌĞ�ĞŶ�ŚĞůŚĞƚůŝŐ�ƚŝůŶčƌŵŝŶŐ�ƚŝů�ďĞďŽĞƌŶĞ� ŝ�ŽŵƐŽƌŐƐĂƌďĞŝĚĞƚ�ŽŐ�ĨŽƌ�Ċ�ƵƚǀŝŬůĞ�Ğƚ�ŐŽĚƚ�ĨĂŐŵŝůũƆ͘

ϰ͘ϭ͘ϭ �ĞŵĂŶŶŝŶŐ
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů

ĂͿ ŚĂ�ĞŶ�ŵŽƚƚĂŬƐůĞĚĞƌ�ƐŽŵ�Ğƌ�ĂŶƐǀĂƌůŝŐ�ĨŽƌ�ĚĞŶ�ĨĂŐůŝŐĞ�ƵƚǀŝŬůŝŶŐĞŶ�ŝ�ƉĞƌƐŽŶĂůŐƌƵƉƉĞŶ�
ďͿ ŚĂ�ĞŶ�ůŽǀůŝŐ�ƚƵƌŶƵƐŽƌĚŶŝŶŐ
ĐͿ ƐŬĂů�ǀčƌĞ�ďĞŵĂŶŶĞƚ�ŵĞĚ�ŵŝŶŝŵƵŵ� ƚŽ�ĂŶƐĂƚƚĞ�ŝ�ďŽŵŝůũƆĞƚ�Ϯϰ�ƚŝŵĞƌ� ŝ�ĚƆŐŶĞƚ͕�ŽŐƐĊ�ŝ�

ŚĞůŐĞŶĞ͘�
ĚͿ ŚĂ�ĞŶ�ƚƵƌŶƵƐƉůĂŶ�ƐŽŵ�ƐŝŬƌĞƌ�Ăƚ�ĨůĞƐƚ�ĂŶƐĂƚƚĞ�Ğƌ�ƉĊ�ũŽďď�ŽŐ�ƵƚĞ�ŝ�ŵŝůũƆĞƚ�ŶĊƌ�ĚĞ�ĨůĞƐƚĞ�

ďĞďŽĞƌŶĞ� ŽƉƉŚŽůĚĞƌ� ƐĞŐ�ƉĊ�ŵŽƚƚĂŬĞƚ�
ĞͿ ŚĂ�ĠŶ�ĂŶƐĂƚƚ�ƐŽŵ�Ğƌ�ďĂƌŶĞĨĂŐůŝŐ�ĂŶƐǀĂƌůŝŐ͘�WĞƌƐŽŶĞŶ�ƐŬĂů�

x ŚĂ�ĨĂŐůŝŐ�ŽŐ�ŬŽŽƌĚŝŶĞƌĞŶĚĞ� ĂŶƐǀĂƌ�ĨŽƌ�ŽŵƐŽƌŐƐĂƌďĞŝĚĞƚ
x ŚĂ�ŽǀĞƌŽƌĚŶĞƚ� ĂŶƐǀĂƌ�ĨŽƌ�ĂƌďĞŝĚĞƚ�ŵĞĚ�ŬĂƌƚůĞŐŐŝŶŐ�ŽŐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůů�ƉůĂŶ
x ŚĂ�ŽǀĞƌŽƌĚŶĞƚ� ĂŶƐǀĂƌ�ĨŽƌ�ƐĂŵĂƌďĞŝĚĞƚ�ŽŐ�ŬŽŶƚĂŬƚĞŶ�ŵĞĚ�ďĂƌŶĞǀĞƌŶƐƚũĞŶĞƐƚĞŶ

ϰ͘ϭ͘Ϯ <ŽŵƉĞƚĂŶƐĞ
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů

ĂͿ ŚĂ�ĞŶ ĂŶƐĂƚƚ�ƐŽŵ�Ğƌ�ƵƚĚĂŶŶĞƚ� ďĂƌŶĞǀĞƌŶƐƉĞĚĂŐŽŐ͘�WĞƌƐŽŶĞŶ�ƐŬĂů�ŚĂ�ĂŶƐǀĂƌ�ĨŽƌ�ĂƌďĞŝͲ
ĚĞƚ�ŵĞĚ�ďĂƌŶ�ŽŐ�ƵŶŐĚŽŵ� ;ďĂƌŶĞĨĂŐůŝŐ�ĂŶƐǀĂƌůŝŐͿ͘�

ďͿ ŚĂ�ĂŶƐĂƚƚĞ�;ƚŝůƐǀĂƌĞŶĚĞ�ƚƌĞ�ĊƌƐǀĞƌŬͿ�ŵĞĚ�ďĂƌŶĞĨĂŐůŝŐͲ ŽŐ�ƐŽƐŝĂůĨĂŐůŝŐ�ŚƆǇƐŬŽůĞƵƚĚĂŶͲ
ŶŝŶŐ�

ĐͿ ƐŝŬƌĞ�Ăƚ�ĂůůĞ�ĂŶƐĂƚƚĞ�ŚĂƌ�ŐƌƵŶŶůĞŐŐĞŶĚĞ�ŬƵŶŶƐŬĂƉ�Žŵ�ďĂƌŶƐ�ƵƚǀŝŬůŝŶŐ�ŽŐ�ŽŵƐŽƌŐƐďĞͲ
ŚŽǀ

ĚͿ ƐŝŬƌĞ�Ăƚ�ĂůůĞ�ĂŶƐĂƚƚĞ�ŚĂƌ�ŐƌƵŶŶůĞŐŐĞŶĚĞ�ŬƵŶŶƐŬĂƉ�Žŵ�ďĂƌŶĞǀĞƌŶĞƚ� ŽŐ�ĚĞƌĞƐ�ƌŽůůĞ

ϰ͘Ϯ ^čƌŬŽŶƚĂŬƚĞƌ
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů

ĂͿ ƚŝůĚĞůĞ�ĞŶ�ĨĂƐƚ�ƐčƌŬŽŶƚĂŬƚ� ƚŝů�ŚǀĞƌ�ĞŶŬĞůƚ�ďĞďŽĞƌ�
ďͿ ƚŝůƐƚƌĞďĞ�Ăƚ�ƐčƌŬŽŶƚĂŬƚĞŶ� ŚĂƌ�ďĂƌŶĞĨĂŐůŝŐ�ŬŽŵƉĞƚĂŶƐĞ
ĐͿ ^čƌŬŽŶƚĂŬƚĞŶĞ� ƐŬĂů

x ŝŶŶŐĊ�ŝ�ƚƵƌŶƵƐ�ŽŐ�ŚĂ�ŵŝŶƐƚ�ϱϬй�ƐƚŝůůŝŶŐ
x ŝǀĂƌĞƚĂ�ďĞďŽĞƌŶĞƐ�ŽŵƐŽƌŐƐďĞŚŽǀ�ŝ�ƐĂŵĂƌďĞŝĚ�ŵĞĚ�ĚĞ�ƆǀƌŝŐĞ�ĂŶƐĂƚƚĞ
x ĂƌďĞŝĚĞ�ŵĞĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůů�ŬĂƌƚůĞŐŐŝŶŐ�ŽŐ�ƚŝůƚĂŬƐƉůĂŶ�ŝ�ƐĂŵĂƌďĞŝĚ�ŵĞĚ�ĚĞŶ�ďĂƌŶĞĨĂŐͲ

ůŝŐĞ�ĂŶƐǀĂƌůŝŐĞ�ƉĊ�ŵŽƚƚĂŬĞƚ�ŽŐ�ĨƆůŐĞ�ŽƉƉ�ƚŝůƚĂŬĞŶĞ�ŝ�ĚĞŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ�ƉůĂŶĞŶ
x ǀčƌĞ�ďŝŶĚĞůĞĚĚĞƚ�ŵĞůůŽŵ�ďĞďŽĞƌĞŶ͕� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞŶ� ŽŐ�ƆǀƌŝŐĞ�ƉĞƌƐŽŶĞƌ͕� ŽŐ�ĞƚĂͲ

ƚĞƌ�ƐŽŵ�ŚĂƌ�ďĞƚǇĚŶŝŶŐ�ĨŽƌ ďĞďŽĞƌĞŶƐ� ůŝǀ
ĚͿ ƵƚĂƌďĞŝĚĞ�ĞŶ�ĂƌďĞŝĚƐďĞƐŬƌŝǀĞůƐĞ�ĨŽƌ�ƐčƌŬŽŶƚĂŬƚĞŶĞ
ĞͿ ƐŝŬƌĞ�Ăƚ�ĂůůĞ�ďĞďŽĞƌŶĞ�ǀĞƚ�ŚǀĞŵ�ƐŽŵ�Ğƌ�ĚĞƌĞƐ�ƐčƌŬŽŶƚĂŬƚ
ĨͿ ŚĂ�Ğƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ĨŽƌ�ĨĂƐƚĞ�ŬŽŶƚĂŬƚĞƌ�ŶĊƌ�ƐčƌŬŽŶƚĂŬƚĞŶ� ŝŬŬĞ�Ğƌ�ƉĊ�ũŽďď



ϰϮ

ϱ ^ĂŵĂƌďĞŝĚƐƉĂƌƚŶĞƌĞ

ϱ͘ϭ ^ĂŵĂƌďĞŝĚ�ŵĞĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞƌ�
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů

ĂͿ ƐĂŵĂƌďĞŝĚĞ�ŵĞĚ�ďĞďŽĞƌŶĞƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞƌ� ƐůŝŬ�Ăƚ�ďĞďŽĞƌŶĞƐ�ƌĞƚƚŝŐŚĞƚĞƌ�ďůŝƌ�ŝǀĂƌĞͲ
ƚĂƚƚ

ďͿ ůĞŐŐĞ�ƚŝů�ƌĞƚƚĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ďĞďŽĞƌŶĞ�ĨĊƌ�ŬŽŶƚĂŬƚ�ŵĞĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞŶ� ŶĊƌ�ĚĞ�ŬŽŵŵĞƌ� ƚŝů�
ŵŽƚƚĂŬĞƚ� ŽŐ�ŶĊƌ�ĚĞ�ĞůůĞƌƐ�ŚĂƌ�ďĞŚŽǀ�ĨŽƌ�ĚĞƚ

ĐͿ ŚĂ�ƐŬƌŝĨƚůŝŐĞ�ƌƵƚŝŶĞƌ�ĨŽƌ�ƐĂŵĂƌďĞŝĚĞƚ�ŵĞĚ�ďĞďŽĞƌŶĞƐ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞƌ
ĚͿ ŵĞůĚĞ�ĨƌĂ�ƚŝů�ĨǇůŬĞƐŵĂŶŶĞŶ�ŽŐ�ƚŝů�h�/�ĚĞƌƐŽŵ�ĚĞƚ�Ğƌ�ŐƌƵŶŶ�ƚŝů�Ċ�ƚƌŽ�Ăƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞŶ�

ŝŬŬĞ�ŝǀĂƌĞƚĂƌ�ŽƉƉĚƌĂŐĞƚ� Ɛŝƚƚ

ϱ͘Ϯ ^ĂŵĂƌďĞŝĚ�ŵĞĚ�ĂĚǀŽŬĂƚĞƌ�
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů

ĂͿ ƐŝŬƌĞ�Ăƚ�ďĞďŽĞƌŶĞ� ĨĊƌ�ŶƆĚǀĞŶĚŝŐ�ŬŽŶƚĂŬƚ�ŵĞĚ�ĂĚǀŽŬĂƚĞŶ�
ďͿ ƚŝůƌĞƚƚĞůĞŐŐĞ�ƐůŝŬ�Ăƚ�ĂĚǀŽŬĂƚĞŶ�ŬĂŶ�ƵƚƆǀĞ�ŽƉƉŐĂǀĞŶĞ�ƐŝŶĞ
ĐͿ ŵĞůĚĞ�ĨƌĂ�ƚŝů�h�/�ĚĞƌƐŽŵ�ĚĞƚ�Ğƌ�ŐƌƵŶŶ�ƚŝů�Ċ�ƚƌŽ�Ăƚ�ĂĚǀŽŬĂƚĞŶ�ŝŬŬĞ�ŝǀĂƌĞƚĂƌ�ŽƉƉĚƌĂŐĞƚ�

Ɛŝƚƚ�

ϱ͘ϯ ^ĂŵĂƌďĞŝĚ�ŵĞĚ�ĂŶĚƌĞ�ĂŬƚƆƌĞƌ
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů

ĂͿ ƚĂ�ŝŶŝƚŝĂƚŝǀ�ƚŝů�ŽŐ�ũŽďďĞ�ƐǇƐƚĞŵĂƚŝƐŬ�ĨŽƌ�ĨĂƐƚ�ƐĂŵĂƌďĞŝĚ�ŵĞĚ�ƚũĞŶĞƐƚĞĂƉƉĂƌĂƚĞƚ� ŝŶŶĞŶ�
ƉƐǇŬŝƐŬ�ŚĞůƐĞ�ĨŽƌ�ƵŶŐĚŽŵ

ďͿ ƚĂ�ŝŶŝƚŝĂƚŝǀ�ƚŝů�ŽŐ�ũŽďďĞ�ƐǇƐƚĞŵĂƚŝƐŬ�ĨŽƌ�ĨĂƐƚ�ƐĂŵĂƌďĞŝĚ�ŵĞĚ�ďĂƌŶĞǀĞƌŶƚũĞŶĞƐƚĞŶ͕� ďůĂŶƚ�
ĂŶŶĞƚ�ŐũĞŶŶŽŵ�ŵƆƚĞƌ� ŽŐ�ƐĂŵĂƌďĞŝĚƐƌƵƚŝŶĞƌ

ĐͿ ƐĂŵĂƌďĞŝĚĞ�ŵĞĚ�ĨƌŝǀŝůůŝŐĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƐũŽŶĞƌ�Žŵ�ĚĞƌĞƐ�ƚŝůďƵĚ�ƚŝů�ďĞďŽĞƌŶĞ
ĚͿ ƚĂ�ŝŶŝƚŝĂƚŝǀ�ƚŝů�ƐĂŵĂƌďĞŝĚƐĂǀƚĂůĞƌ�ŵĞĚ�ĂŬƚƆƌĞƌ� ůŽŬĂůƚ�ĨŽƌ�Ċ�ŝŶǀŽůǀĞƌĞ�ďĞďŽĞƌŶĞ� ŝ�ŶčƌŵŝůͲ

ũƆĞƚ�ŽŐ�ƐŬĂƉĞ�ĂƌĞŶĂĞƌ�ŚǀŽƌ�ĚĞ�ŬĂŶ�ŵƆƚĞ�ũĞǀŶĂůĚƌĞŶĚĞ



ϰϯ

ϲ KŵƐŽƌŐƐĂƌďĞŝĚ
DĊůƐĞƚƚŝŶŐ͗��ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ� ƐŬĂů�Őŝ�ŽŵƐŽƌŐ�ƚŝů�ďĞďŽĞƌŶĞ� ĞƚƚĞƌ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ�ďĞŚŽǀ͕�ĂůĚĞƌ�ŽŐ�ŵŽͲ
ĚĞŶŚĞƚ͘�,ĞŶƐǇŶĞƚ�ƚŝů�ďĂƌŶĞƚƐ�ďĞƐƚĞ�ƐŬĂů�ǀčƌĞ�ŐƌƵŶŶůĞŐŐĞŶĚĞ�ĨŽƌ�ŽŵƐŽƌŐƐĂƌďĞŝĚĞƚ͘

ϲ͘ϭ WůĂŶ�ĨŽƌ�ŽŵƐŽƌŐƐĂƌďĞŝĚ

ĂͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ŚĂ�ĞŶ�ƐŬƌŝĨƚůŝŐ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ŽŵƐŽƌŐƐĂƌďĞŝĚĞƚ� ŝ�ƚƌĊĚ�ŵĞĚ�ŬƌĂǀĞŶĞ�ƚŝů�ŽŵͲ
ƐŽƌŐƐĂƌďĞŝĚ͘�WůĂŶĞŶ�ƐŬĂů�ďĞƐŬƌŝǀĞ�ŚǀŽƌĚĂŶ�ŵŽƚƚĂŬĞƚ� ůƆƐĞƌ�ŽŵƐŽƌŐƐŽƉƉŐĂǀĞŶĞ�ŵĞĚ�
ĚĞŶ�ďĞŵĂŶŶŝŶŐĞŶ� ĚĞ�ŚĂƌ͘�WůĂŶĞŶ�ƐŬĂů�ǀčƌĞ�ŽƉƉĚĂƚĞƌƚ� ƚŝů�ĞŶŚǀĞƌ�ƚŝĚ�ŽŐ�ƐĞŶĚĞƐ�h�/�ŝŶͲ
ŶĞŶ�ϭ͘�ũĂŶƵĂƌ�ŚǀĞƌƚ� Ċƌ�ƐŽŵ�Ğƚ�ǀĞĚůĞŐŐ�ƚŝů�ĊƌƐƉůĂŶĞŶ͘�

ďͿ �ůůĞ�ĂŶƐĂƚƚĞ�ƐŬĂů�ĂƌďĞŝĚĞ�ĞƚƚĞƌ�ĨĞůůĞƐ�ĨĂŐůŝŐ�ƉůĂƚƚĨŽƌŵ͕�ƐŽŵ�Ğƌ�ĞŶ�ĚĞů�Ăǀ�ŵŽƚƚĂŬĞƚƐ�ŽŵͲ
ƐŽƌŐƐƉůĂŶ͘

ĐͿ �ůůĞ�ĂŶƐĂƚƚĞ�ƐŬĂů�ŝŶǀŽůǀĞƌĞƐ�ŝ�ĂƌďĞŝĚĞƚ�ŵĞĚ�ŽŵƐŽƌŐƐƉůĂŶĞŶ͘

ϲ͘Ϯ >ĞĚĞůƐĞ

ĂͿ >ĞĚĞƌĞŶ�ŚĂƌ�ĂŶƐǀĂƌĞƚ�ĨŽƌ�ƉĞƌƐŽŶĂůĞƚƐ�ĨĂŐůŝŐĞ�ƵƚǀŝŬůŝŶŐ�ƐŽŵ�Ğƌ�ŬŶǇƚƚĞƚ�ƚŝů�ŽŵƐŽƌŐƐĂŶͲ
ƐǀĂƌĞƚ͕�ŽŐ�ƐŬĂů�ŝ�ƐĂŵĂƌďĞŝĚ�ŵĞĚ�ĚĞŶ�ďĂƌŶĞĨĂŐůŝŐĞ�ĂŶƐǀĂƌůŝŐĞ�ƐŝŬƌĞ�Ăƚ�ĂůůĞ�ĂŶƐĂƚƚĞ

x Ğƌ�ŬũĞŶƚ�ŵĞĚ�ŽŐ�ũŽďďĞƌ�ĞƚƚĞƌ�ƉƌŝŶƐŝƉƉĞŶĞ�ŝ�ŽŵƐŽƌŐƐƉůĂŶĞŶ
x ďůŝƌ�ƚĂƚƚ�ŵĞĚ�ŝ�ũĞǀŶůŝŐĞ�ǀƵƌĚĞƌŝŶŐĞƌ� Žŵ�ŚǀŽƌĚĂŶ� ŽŵƐŽƌŐƐĂƌďĞŝĚĞƚ�ƉĊ�ŵŽƚƚĂŬĞƚ�ŬĂŶ�

ĨŽƌďĞĚƌĞƐ͕�ŚĞƌƵŶĚĞƌ� ŝŶǀŽůǀĞƌĞƐ� ŝ�ĂƌďĞŝĚĞƚ�ŵĞĚ�ŽŵƐŽƌŐƐƉůĂŶĞŶ

ϲ͘ϯ ZĞůĂƐũŽŶƐďǇŐŐŝŶŐ
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů

ĂͿ ƐŝŬƌĞ�Ăƚ�ĂŶƐĂƚƚĞ�ũŽďďĞƌ� ŝ�ƚƌĊĚ�ŵĞĚ�ŽŵƐŽƌŐƐƉůĂŶĞŶ�ĨŽƌ�Ċ�ďǇŐŐĞ�ƌĞůĂƐũŽŶĞƌ�ŵĞĚ�ŚǀĞƌ�ĞŶͲ
ŬĞůƚ�ďĞďŽĞƌ͕�ĨƆůŐĞ�ĚĞŵ�ŽƉƉ�ŽŐ�ďŝĚƌĂ�ƚŝů�Ğƚ�ŐŽĚƚ�ŵŝůũƆ�ƉĊ�ŵŽƚƚĂŬĞƚ� ŐũĞŶŶŽŵ�Ċ�ĚƌŝǀĞ�
ŽƉƉƐƆŬĞŶĚĞ�ŵŝůũƆĂƌďĞŝĚ�

ďͿ ƐŝŬƌĞ�ƐƚƌƵŬƚƵƌ� ŝ�ŚǀĞƌĚĂŐĞŶ�ƚŝů�ďĞďŽĞƌŶĞ�ŐũĞŶŶŽŵ�ĨĂƐƚĞ�ƌƵƚŝŶĞƌ�
ĐͿ ũŽďďĞ�ŝ�ƚƌĊĚ�ŵĞĚ�ŽŵƐŽƌŐƐƉůĂŶĞŶ�ŵĞĚ�Ċ�ďƌƵŬĞ�ĨĂƐƚĞ�ƌƵƚŝŶĞƌ͕� ƐŽŵ�ĨĞůůĞƐ�ŵĊůƚŝĚĞƌ͕�ƐŽŵ�

ĂƌĞŶĂ�ĨŽƌ�ďǇŐŐŝŶŐ�Ăǀ�ƌĞůĂƐũŽŶĞƌ�ŵĞůůŽŵ�ďĞďŽĞƌŶĞ� ŽŐ�ŵĞůůŽŵ�ďĞďŽĞƌĞ� ŽŐ�ĂŶƐĂƚƚĞ�
ĚͿ ƐŝŬƌĞ�Ăƚ�ďĞďŽĞƌŶĞ� ǀĞƚ�ŚǀĞŵ�ĚĞ�ƐŬĂů�ŚĞŶǀĞŶĚĞ�ƐĞŐ�ƚŝů�ŶĊƌ�ĚĞ�ŚĂƌ�ďĞŚŽǀ�ĨŽƌ� ŝŶĨŽƌŵĂͲ

ƐũŽŶ͕�ǀĞŝůĞĚŶŝŶŐ�ŽŐ ďŝƐƚĂŶĚ�
ĞͿ ƐŝŬƌĞ�Ăƚ�ĚĞŶ�ĞŶŬĞůƚĞƐ�ďĞŚŽǀ�ĨŽƌ�ƐŬũĞƌŵŝŶŐ�ŽŐ�ƚŝůƌĞƚƚĞůĞŐŐŝŶŐ�ŝǀĂƌĞƚĂƐ͕�ďůĂŶƚ�ĂŶŶĞƚ�Ăǀ�

ŚĞŶƐǇŶ�ƚŝů�ƌĞůŝŐŝŽŶƐƵƚƆǀĞůƐĞ

ϲ͘ϰ DĂƚ
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů

ĂͿ ƐŝŬƌĞ�Ăƚ�ďĞďŽĞƌŶĞ� ĨĊƌ�ƚŝůƐƚƌĞŬŬĞůŝŐ�ŽŐ�ŶčƌŝŶŐƐƌŝŬ�ŵĂƚ�
ďͿ ƚŝůƐƚƌĞďĞ�Ăƚ�ĚĞ�ĨĞůůĞƐ�ŵĊůƚŝĚĞŶĞ�ďŝĚƌĂƌ�ƚŝů�Ċ�ǀŝĚĞƌĞƵƚǀŝŬůĞ�ƌĞůĂƐũŽŶĞŶ�ŵĞůůŽŵ�ďĞďŽĞƌŶĞ͕�

ŽŐ�ŵĞůůŽŵ�ďĞďŽĞƌŶĞ�ŽŐ�ĚĞ�ĂŶƐĂƚƚĞ�ƉĊ�ŵŽƚƚĂŬĞƚ
ĐͿ Őŝ�ŽƉƉůčƌŝŶŐ�ŽŐ�ǀĞŝůĞĚŶŝŶŐ�ŝ�ŚǀŽƌĚĂŶ� ďĞďŽĞƌŶĞ� ŬĂŶ�ŚĂ�Ğƚ�ƐƵŶƚ�ŽŐ�ŐŽĚƚ�ŬŽƐƚŚŽůĚ



ϰϰ

ϲ͘ϱ �ƆŐŶƌǇƚŵĞ
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů

ĂͿ ũŽďďĞ�ŝ�ƚƌĊĚ�ŵĞĚ�ŽŵƐŽƌŐƐƉůĂŶĞŶ�ĨŽƌ�Ċ�ƐŝŬƌĞ�Ăƚ�ďĞďŽĞƌŶĞ�ŚĂƌ�ŶŽƌŵĂů�ĚƆŐŶƌǇƚŵĞ� ŽŐ�ĨĊƌ�
ŶŽŬ�ƐƆǀŶ

ďͿ ŚĂ�ŬũĞŶŶƐŬĂƉ�ƚŝů�ĚĞŶ�ĞŶŬĞůƚĞƐ�ĚƆŐŶƌǇƚŵĞ͕� ŽŐ�ŝǀĞƌŬƐĞƚƚĞ�ƚŝůƚĂŬ�ǀĞĚ�ďĞŚŽǀ�
ĐͿ ƐŝŬƌĞ�Ăƚ�ĂŶƐĂƚƚĞ�ƉĊ�ĚĂŐ͕�ŬǀĞůĚ�ŽŐ�ŶĂƚƚ�ŚĂƌ�ĞŶ�ĨĞůůĞƐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝ�ŽŐ�ĨƆůŐĞƌ�ŽƉƉ�ƵƚĨŽƌĚƌŝŶŐĞƌ�

ǀĞĚ�ĚĞŶ�ĞŶŬĞůƚĞƐ�ĚƆŐŶƌǇƚŵĞ

ϲ͘ϲ DŝůũƆĂƌďĞŝĚ
DĊůƐĞƚƚŝŶŐ͗�DŝůũƆĂƌďĞŝĚĞƚ�ƐŬĂů�ƐƚǇƌŬĞ�ĚĞŶ�ĞŶŬĞůƚĞƐ�ůŝǀƐŵĞƐƚƌŝŶŐ͕�ŽŐ�ďŝĚƌĂ�ƚŝů�Ċ�ƐƚǇƌŬĞ�ŵŝůũƆĞƚ�
ŽŐ�ĨĞůůĞƐƐŬĂƉĞƚ�ƉĊ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ͘
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů

ĂͿ ĂŬƚŝǀƚ�ďǇŐŐĞ�ƌĞůĂƐũŽŶĞƌ�ŵĞĚ�ďĞďŽĞƌŶĞ� ŐũĞŶŶŽŵ�ŽƉƉƐƆŬĞŶĚĞ�ŵŝůũƆĂƌďĞŝĚ
ďͿ ƐŝŬƌĞ�ƐƚƌƵŬƚƵƌ� ŝ�ŚǀĞƌĚĂŐĞŶ�ƚŝů�ďĞďŽĞƌŶĞ�ŐũĞŶŶŽŵ�ĨĂƐƚĞ�ƌƵƚŝŶĞƌ
ĐͿ ůĞŐŐĞ�ƚŝů�ƌĞƚƚĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ďĞďŽĞƌŶĞƐ�ĨĊƌ�ƵƚƆǀĞƚ� ƌĞůŝŐŝŽŶĞŶ�ƐŝŶ
ĚͿ ƐŝŬƌĞ�Ăƚ�ďĞďŽĞƌŶĞ� ĨĊƌ�ŚũĞůƉ�ƚŝů�Ċ�ŽƉƉƐƉŽƌĞ� ĨŽƌĞůĚƌĞ�ŽŐ�ŐũĞŶŽƉƉƚĂ�ĞůůĞƌ�ŽƉƉƌĞƚƚŚŽůĚĞ�

ŬŽŶƚĂŬƚ�ŵĞĚ�ŽŵƐŽƌŐƐƉĞƌƐŽŶĞƌ� ŝ�ŚũĞŵůĂŶĚĞƚ
ĞͿ ƐŝŬƌĞ�Ăƚ�ďĞďŽĞƌŶĞ� ŬĂŶ�ŚĂ�ŬŽŶƚĂŬƚ�ŵĞĚ�ƐůĞŬƚ�ŽŐ�ǀĞŶŶĞƌ� ŝ�EŽƌŐĞ
ĨͿ ĨŽƌĞďǇŐŐĞ�Ăƚ�ďĞďŽĞƌŶĞ ĨŽƌůĂƚĞƌ�ŵŽƚƚĂŬĞƚ� ƵƚĞŶ�Ċ�ŽƉƉŐŝ�ŶǇƚƚ�ŽƉƉŚŽůĚƐƐƚĞĚ

ϲ͘ϳ KƉƉĨƆůŐŝŶŐ�Ăǀ�ďĞďŽĞƌŶĞƐ� ŬŽŶƚĂŬƚ�ŵĞĚ�ŚĞůƐĞƚũĞŶĞƐƚĞŶ
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů

ĂͿ ŚĂ�ĞŶ�ĂŶƐĂƚƚ�ŵĞĚ�ĂŶƐǀĂƌĞƚ�ĨŽƌ�ŬŽŶƚĂŬƚĞŶͬƐĂŵĂƌďĞŝĚĞƚ� ŵĞĚ�ŚĞůƐĞƚũĞŶĞƐƚĞŶ�;ŚĞůƐĞͲ
ŬŽŶƚĂŬƚͿ

ďͿ ĨƆůŐĞ�ŽƉƉ�Ăƚ�ďĞďŽĞƌŶĞ�ĨĊƌ�ĚĞŶ�ŚĞůƐĞŚũĞůƉĞŶ�ĚĞ�ŚĂƌ�ďĞŚŽǀ� ĨŽƌ͕�ďĊĚĞ�ĨǇƐŝƐŬ�ŽŐ�ƉƐǇŬŝƐŬ
ĐͿ ƐƚŝŵƵůĞƌĞ�ƚŝů�Ăƚ�ďĞďŽĞƌŶĞ� ĚĞůƚĂƌ�ŝ�ĨǇƐŝƐŬĞ�ĂŬƚŝǀŝƚĞƚĞƌ�ŽŐ�ŶĂƚƵƌŽƉƉůĞǀĞůƐĞƌ� ĨŽƌ�Ċ�ƚĂ�ǀĂƌĞ�

ƉĊ�ĞŐĞŶ�ŚĞůƐĞ
ĚͿ ŚĂ�ƌƵƚŝŶĞƌ�ĨŽƌ�Ċ�ĨŽƌĞďǇŐŐĞ�ŽŐ�ŚĊŶĚƚĞƌĞ�ƐĞůǀƐŬĂĚŝŶŐ�ŽŐ�ƐĞůǀŵŽƌĚ�
ĞͿ ŚĂ�ƌƵƚŝŶĞƌ�ĨŽƌ�Ċ�ĨŽƌĞďǇŐŐĞ�ŽŐ�ŚĊŶĚƚĞƌĞ�ƌƵƐŵŝƐďƌƵŬ

ϲ͘ϴ KƉƉĨƆůŐŝŶŐ�Ăǀ�ƐŬŽůĞŐĂŶŐ
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů

ĂͿ ŚĂ�ĞŶ�ĂŶƐĂƚƚ�ŵĞĚ�ĂŶƐǀĂƌ�ĨŽƌ�ŬŽŶƚĂŬƚĞŶͬƐĂŵĂƌďĞŝĚĞƚ� ŵĞĚ�ƐŬŽůĞŶĞ;ƐŬŽůĞŬŽŶƚĂŬƚͿ
ďͿ ŚĂ�ƌƵƚŝŶĞƌ�ĨŽƌ�ŽƉƉĨƆůŐŝŶŐ�Ăǀ�ƐŬŽůĞŐĂŶŐĞŶ�ƚŝů�ĚĞŶ�ĞŶŬĞůƚĞ
ĐͿ ŵĞůĚĞ�ďĞďŽĞƌĞ� ŝŶŶ�ŽŐ�Ƶƚ�Ăǀ�ŐƌƵŶŶƐŬŽůĞŶ�ĞůůĞƌ�ǀŽŬƐĞŶŽƉƉůčƌŝŶŐĞŶ�
ĚͿ ďŝƐƚĊ�ďĞďŽĞƌĞ�ŵĞĚ�Ċ�ƐƆŬĞ�ƉůĂƐƐ�ŝ�ǀŝĚĞƌĞŐĊĞŶĚĞ�ƐŬŽůĞ�
ĞͿ ĨƆůŐĞ�ŽƉƉ�Ăƚ�ďĞďŽĞƌŶĞ�ĨĊƌ�Ğƚ�ƚŝůƉĂƐƐĞƚ�ŽƉƉůčƌŝŶŐƐƚŝůďƵĚ�ŝ�ƐĂŵƐǀĂƌ�ŵĞĚ�ƌĞƚƚŝŐŚĞƚĞŶĞ�

ĚĞƌĞƐ
ĨͿ ĨƆůŐĞ�ŽƉƉ�ƐŬŽůĞͲŚũĞŵ�ƐĂŵĂƌďĞŝĚĞƚ�ƚŝůƐǀĂƌĞŶĚĞ�ĚĞƚ�ĨŽƌĞƐĂƚƚĞ�ŐũƆƌ

ϲ͘ϵ /ŶĚŝǀŝĚƵĞůů�ŬĂƌƚůĞŐŐŝŶŐ�ŽŐ�ƚŝůƚĂŬƐƉůĂŶ
DĊůƐĞƚƚŝŶŐ͗��ƌďĞŝĚĞƚ�ŵĞĚ�/ŶĚŝǀŝĚƵĞůů�ŬĂƌƚůĞŐŐŝŶŐ�ŽŐ�ƚŝůƚĂŬƐƉůĂŶ�ƐŬĂů�ďŝĚƌĂ�ƚŝů�Ċ�ƐŝŬƌĞ�ƚŝůƉĂƐƐĞƚ�
ŽŵƐŽƌŐ͕�ŽƉƉĨƆůŐŝŶŐ�ŽŐ�Ăƚ�ďĞďŽĞƌŶĞ� ĨĊƌ�ĞŝĞƌƐŬĂƉ�ƚŝů�ĞŐĞŶ�ƐŝƚƵĂƐũŽŶ͘��ƌďĞŝĚĞƚ�ƐŬĂů�ŽŐƐĊ�ďŝĚƌĂ�ƚŝů�



ϰϱ

Ăƚ�ĂŶƐĂƚƚĞ�ǀĞĚ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ďůŝƌ�ŬũĞŶƚ�ŵĞĚ�ĚĞŶ�ĞŶŬĞůƚĞ�ďĞďŽĞƌ͕�ŽŐ�ŚĂŶƐͬŚĞŶŶĞƐ�ƌĞƐƐƵƌƐĞƌ�ŽŐ�
ďĞŚŽǀ͘
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů

ĂͿ ŐũĞŶŶŽŵĨƆƌĞ� ƐƚƌƵŬƚƵƌĞƌƚĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ�ŬĂƌƚůĞŐŐŝŶŐƐƐĂŵƚĂůĞƌ�ŽŐ�ƵƚĂƌďĞŝĚĞ�ƚŝůƚĂŬƐƉůĂŶĞƌ�
ƐĂŵŵĞŶ�ŵĞĚ�ŚǀĞƌ�ĞŶŬĞůƚ�ďĞďŽĞƌ

ďͿ ŚĂ�ŽƉƉĚĂƚĞƌƚĞ� ŬĂƌƚůĞŐŐŝŶŐƐƐŬũĞŵĂ�ŽŐ�ƚŝůƚĂŬƐƉůĂŶĞƌ�ĨŽƌ�ĂůůĞ�ďĞďŽĞƌŶĞ� ƚŝů�ĞŶŚǀĞƌ�ƚŝĚ
ĐͿ ĨƆůŐĞ�ƌƵƚŝŶĞďĞƐŬƌŝǀĞůƐĞŶ�ĨŽƌ�ĂƌďĞŝĚĞƚ�ŵĞĚ�ŬĂƌƚůĞŐŐŝŶŐ�ŽŐ�ƚŝůƚĂŬƐƉůĂŶĞƌ͘�



ϰϲ

ϳ �ĞďŽĞƌƌĞƚƚĞƚ� ĂƌďĞŝĚ
DĊůƐĞƚƚŝŶŐ͗��Ğƚ�ƐĂŵůĞĚĞ�ƚŝůďƵĚĞƚ�ǀĞĚ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ƐƚŝŵƵůĞƌĞ�ďĞďŽĞƌŶĞ� ƚŝů�Ċ�ǀčƌĞ�ĂŬƚŝǀĞ�
ĚĞůƚĂŬĞƌĞ͘��Ğƚ�ƐŬĂů�Őŝ�ŵĞŶŝŶŐ�ŝ�ůŝǀƐƐŝƚƵĂƐũŽŶĞŶ�ƉĊ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐĂŵƚŝĚŝŐ�ƐŽŵ�ĚĞƚ�ƐŬĂů�ǀčƌĞ�ĞŶ�
ĨŽƌďĞƌĞĚĞůƐĞ�ƚŝů�ǀŝĚĞƌĞ�ŵŽƚƚĂŬƐŽƉƉŚŽůĚ͕� ďŽƐĞƚƚŝŶŐ�ĞůůĞƌ�ƌĞƚƵƌ�ƚŝů�ŚũĞŵůĂŶĚĞƚ�ĞůůĞƌ�ĂŶŶĞƚ� ůĂŶĚ�
ĚĞ�ƚŝĚůŝŐĞƌĞ�ŚĂƌ�ŽƉƉŚŽůĚƚ� ƐĞŐ�ŝ͘

ϳ͘ϭ /ŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐĂƌďĞŝĚ
DĊůƐĞƚƚŝŶŐ͗�/ŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐĂƌďĞŝĚĞƚ� ƐŬĂů�ďŝĚƌĂ�ƚŝů�Ăƚ�ĞŶƐůŝŐĞ�ŵŝŶĚƌĞĊƌŝŐĞ�ĨĊƌ�ƆŬƚ�ĨŽƌƐƚĊĞůƐĞ�ĨŽƌ�
ĞŐĞŶ�ůŝǀƐƐŝƚƵĂƐũŽŶ�ŽŐ�ŽƉƉůĞǀĞƌ�ŵĞƐƚ�ŵƵůŝŐ�ĨŽƌƵƚƐŝŐďĂƌŚĞƚ�ŽŐ�ƚƌǇŐŐŚĞƚ�ŝ�ĚĞŶ�ƐŝƚƵĂƐũŽŶĞŶ�ĚĞ�Ğƌ�
ŝ͘��Ğ�ĞŶƐůŝŐĞ�ŵŝŶĚƌĞĊƌŝŐĞ�ƐŬĂů�ǀŝƚĞ�ŚǀĞŵ�ĚĞ�ŬĂŶ�ĨĊ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶ�ĨƌĂ͕�ŽŐ�ĨĊ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶ�ŽŐ�
ƐƚƆƚƚĞ�ƚŝůƉĂƐƐĞƚ�ƐŝŶ�ŵŽĚĞŶŚĞƚ� ŽŐ�ĂŬƚƵĞůůĞ�ďĞŚŽǀ͘� /ŶĨŽƌŵĂƐũŽŶĞŶ� ƐŬĂů ĨŽƌďĞƌĞĚĞ�ĚĞŵ�ƉĊ�ƆŬƚ�
ŐƌĂĚ�Ăǀ�ƐĞůǀƐƚĞŶĚŝŐŚĞƚ�ŽŐ�Ăƚ�ĚĞ�ďůŝƌ�ďĞƐƚ�ŵƵůŝŐ�ĨŽƌďĞƌĞĚƚ� ƚŝů�ĨƌĂŵƚŝĚŝŐ�ďŽƐĞƚƚŝŶŐ�ĞůůĞƌ�ƌĞƚƵƌ͘� �Ğ�
ĞŶƐůŝŐĞ�ŵŝŶĚƌĞĊƌŝŐĞ�ƐŬĂů�ŬũĞŶŶĞ�ƐŝŶĞ�ƌĞƚƚŝŐŚĞƚĞƌ�ŽŐ�ƉůŝŬƚĞƌ͕�ƐůŝŬ�Ăƚ�ĚĞ�ŬĂŶ�ƚĂ�ŝŶĨŽƌŵĞƌƚĞ� ǀĂůŐ͘

ϳ͘ϭ͘ϭ �ŶƐǀĂƌ�ŽŐ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌŝŶŐ�

ĂͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐĂƌďĞŝĚ�ƐŬĂů�ǀčƌĞ�ŚĞůŚĞƚůŝŐ�ŽŐ�Ğƚ�ĨĞůůĞƐ�ĂŶůŝŐŐĞŶĚĞ�ĨŽƌ�ĂůůĞ�
ĂŶƐĂƚƚĞ͘��

ďͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ŚĂ�ĞŶ�ĂŶƐĂƚƚ�ƐŽŵ�Ğƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐĂŶƐǀĂƌůŝŐ͘�WĞƌƐŽŶĞŶ�ƐŬĂů�
x ŚĂ�ĨĂŐůŝŐ�ŽŐ�ŬŽŽƌĚŝŶĞƌĞŶĚĞ� ĂŶƐǀĂƌ�ĨŽƌ� ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐĂƌďĞŝĚĞƚ͕�ŚĞƌƵŶĚĞƌ� ĂŶƐǀĂƌ�ĨŽƌ�

ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐƉƌŽŐƌĂŵ ĨŽƌ�ďĞďŽĞƌĞ� ŝ�ŵŽƚƚĂŬ
x ƐĂŵĂƌďĞŝĚĞ�ŵĞĚ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚƐ�ƌĞƚƵƌĂŶƐǀĂƌůŝŐĞ�ŽŐ�ďŽƐĞƚƚŝŶŐƐĂŶƐǀĂƌůŝŐĞ

ĐͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ŚĂ�ĞŶ�ƐŬƌŝĨƚůŝŐ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ĂƌďĞŝĚĞƚ͘�WůĂŶĞŶ�ƐŬĂů�ŽŵĨĂƚƚĞ�
x ĂŶƐǀĂƌĞƚ�ŽŐ�ŽƉƉŐĂǀĞŶĞ�ƚŝů�ƉĞƌƐŽŶĂůŐƌƵƉƉĂ�
x ŚǀŽƌ�ŽŐ�ŶĊƌ�ĚĞ�ƵůŝŬĞ�ĚĞůĞŶĞ�ŝ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐƉƌŽŐƌĂŵŵĞƚ� ďůŝƌ�ŐũĞŶŶŽŵĨƆƌƚ�
x ŚǀŽƌĚĂŶ�ŵŽƚƚĂŬĞƚ� ǀŝů�ďƌƵŬĞ�ƵĨŽƌŵĞůůĞ�ĂƌĞŶĂĞƌ�ŽŐ�ŵƆƚĞƉůĂƐƐĞƌ�ŝ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐĂƌͲ

ďĞŝĚĞƚ
x ŚǀŽƌĚĂŶ�ŵŽƚƚĂŬĞƚ� ƐŬĂů�ŽƉƉĨǇůůĞ�ŬƌĂǀĞŶĞ�ƵŶĚĞƌ� ϳ͘ϭ͘ϯ

ϳ͘ϭ͘Ϯ dŝůƌĞƚƚĞůĞŐŐŝŶŐ�ŽŐ�ǀĞŝůĞĚŶŝŶŐ�
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�

ĂͿ ůĞŐŐĞ�ƚŝů�ƌĞƚƚĞ�ĨŽƌ�ĚŝĂůŽŐ�ŽŐ�ĂŬƚŝǀ�ĚĞůƚĂŬĞůƐĞ�ĨƌĂ�ďĞďŽĞƌŶĞ� ŝ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐƉƌŽŐƌĂŵŵĞƚ͕�
ďĊĚĞ�Žŵ�ŝŶŶŚŽůĚ�ŽŐ�ƉƌĂŬƚŝƐŬ��

ďͿ ǀĞŝůĞĚĞ�ďĞďŽĞƌŶĞ� ŝ�ŚǀŽƌĚĂŶ�ĚĞ�ƐĞůǀ�ŬĂŶ�ƐŬĂĨĨĞ�ƐĞŐ�ĂŬƚƵĞůů�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶ�ĨƌĂ�ĚĞƚ�ŽĨĨĞŶƚͲ
ůŝŐĞ�ŽŐ�ĨƌĂ�ĨƌŝǀŝůůŝŐĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƐũŽŶĞƌ͘�

ϳ͘ϭ͘ϯ /ŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐƉƌŽŐƌĂŵ�ĨŽƌ�ĞŶƐůŝŐĞ�ŵŝŶĚƌĞĊƌŝŐĞ

ĂͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ŚĂ�Ğƚ�ƐƚƌƵŬƚƵƌĞƌƚ� ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐƉƌŽŐƌĂŵ� ĨŽƌ�ďĞďŽĞƌŶĞ͕� ŽŐ�ĨƆůŐĞ�/ŶͲ
ĨŽƌŵĂƐũŽŶƐƉůĂŶ�ĨŽƌ�ďĂƌŶ�ŽŐ�ƵŶŐĞ�ŝ�ŵŽƚƚĂŬ͘� �

ďͿ /ŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐƉƌŽŐƌĂŵŵĞƚ� ƐŬĂů�ƚŝůƉĂƐƐĞƐ�ďĞďŽĞƌŶĞƐ�ďĞŚŽǀ�ŽŐ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƐŝĞƌĞƐ�ĨŽƌ�ƵůŝŬĞ�
ŐƌƵƉƉĞƌ͘

ĐͿ WƌŽŐƌĂŵŵĞƚ� ƐŬĂů�ŐũĞŶŶŽŵĨƆƌĞƐ�ƉĊ�Ğƚ�ƐƉƌĊŬ�ďĞďŽĞƌĞŶ�ĨŽƌƐƚĊƌ͘�
ĚͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ďƌƵŬĞ�ƵůŝŬĞ�ƉĞĚĂŐŽŐŝƐŬĞ�ŵĞƚŽĚĞƌ� ŽŐ�ƉƌĂŬƚŝƐŬĞ�ĂŬƚŝǀŝƚĞƚĞƌ� ŝ�ŝŶĨŽƌŵĂͲ

ƐũŽŶƐƉƌŽŐƌĂŵŵĞƚ͘



ϰϳ

ĞͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ŝŶǀŽůǀĞƌĞ�ĞŬƐƚĞƌŶĞ�ƐĂŵĂƌďĞŝĚƐƉĂƌƚŶĞƌĞ� ŝ�ƵƚĨŽƌŵŝŶŐĞŶ� ŽŐ�ŐũĞŶŶŽŵͲ
ĨƆƌŝŶŐĞŶ�Ăǀ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐƉƌŽŐƌĂŵŵĞƚ͕� ƐĊ�ůĂŶŐƚ�ĚĞƚ�Ğƌ�ŵƵůŝŐ�ŽŐ�ŚĞŶƐŝŬƚƐŵĞƐƐŝŐ͘

ĨͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ƚŝůƐƚƌĞďĞ�Ğƚ�Ŷčƌƚ�ƐĂŵĂƌďĞŝĚ�ŵĞĚ�ƐŬŽůĞŶ͘�/ŶĨŽƌŵĂƐũŽŶĞŶ� ƐŽŵ�ďůŝƌ�
Őŝƚƚ�ŝ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ŽŐ�ŝ�ƐŬŽůĞƵŶĚĞƌǀŝƐŶŝŶŐĞŶ�ƐŬĂů�ƵƚĨǇůůĞ�ŚǀĞƌĂŶĚƌĞ͘

ŐͿ /ŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐƉƌŽŐƌĂŵŵĞƚ� ƐŬĂů�ĞǀĂůƵĞƌĞƐ�ƌĞŐĞůŵĞƐƐŝŐ͘�
ŚͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ŵŽƚŝǀĞƌĞ�ƚŝů�ĚĞůƚĂŬĞůƐĞ͕�ďůĂŶƚ�ĂŶŶĞƚ�ǀĞĚ�Ċ�Őŝ�ŐŽĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶ� Žŵ�

ŵĊů͕�ŝŶŶŚŽůĚ�ŽŐ�ŵĞƚŽĚŝŬŬ͘
ŝͿ �ĞďŽĞƌŶĞƐ�ĚĞůƚĂŬĞůƐĞ�ŽŐ�ĨƌĂǀčƌ�ƐŬĂů�ƌĞŐŝƐƚƌĞƌĞƐ�ŝ�h�/Ɛ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝƐŬĞ�ůƆƐŶŝŶŐ͘�
ũͿ �ĞďŽĞƌŶĞ�ƐŬĂů�ĨĊ�Ğƚ�ĚĞůƚĂŬĞƌďĞǀŝƐ�ĨƌĂ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ŵĞĚ�ĞŶ�ŽǀĞƌƐŝŬƚ�ŽǀĞƌ�ŚǀŝůŬĞ�ŝŶĨŽƌͲ

ŵĂƐũŽŶƐŵŽĚƵůĞƌ� ĚĞ�ŚĂƌ�ŐũĞŶŶŽŵĨƆƌƚ͘�

ϳ͘Ϯ ZĞƚƵƌĂƌďĞŝĚ
DĊůƐĞƚƚŝŶŐ͗�ZĞƚƵƌĂƌďĞŝĚĞƚ� ƐŬĂů�ďŝĚƌĂ�ƚŝů�Ăƚ�ĞŶƐůŝŐĞ�ŵŝŶĚƌĞĊƌŝŐĞ�ŵĞĚ�ĂǀƐůĂŐ�ƉĊ�ƐƆŬŶĂĚ�Žŵ�ďĞͲ
ƐŬǇƚƚĞůƐĞ�ƌĞƚƵƌŶĞƌĞƌ� ƐĊ�ƌĂƐŬƚ�ƐŽŵ�ŵƵůŝŐ͘��ƌďĞŝĚĞƚ�ƐŬĂů�ďŝĚƌĂ�ƚŝů�Ăƚ�ĚĞŶ�ĞŶƐůŝŐĞ�ŵŝŶĚƌĞĊƌŝŐĞ�ĨĊƌ�
ĨŽƌƐƚĊĞůƐĞ�ĨŽƌ�ŽŐ�ĞŝĞƌƐŬĂƉ�ĨŽƌ�ĞŐĞŶ�ƐŝƚƵĂƐũŽŶ�ŽŐ�ĚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞƌ�ƐŽŵ�ĨŝŶŶĞƐ�ĞƚƚĞƌ�Ăƚ�ƐƆŬŶĂĚ�
Žŵ�ďĞƐŬǇƚƚĞůƐĞ�Ğƌ�ĂǀƐůĊƚƚ͘

ϳ͘Ϯ͘ϭ �ŶƐǀĂƌ�ŽŐ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌŝŶŐ�

ĂͿ ZĞƚƵƌĂƌďĞŝĚĞƚ� ƐŬĂů�ǀčƌĞ�ŚĞůŚĞƚůŝŐ͕�ƌĞƐƵůƚĂƚŽƌŝĞŶƚĞƌƚ� ŽŐ�Ğƚ�ĨĞůůĞƐ�ĂŶůŝŐŐĞŶĚĞ�ĨŽƌ�ĂůůĞ�ĂŶͲ
ƐĂƚƚĞ͘

ďͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ŚĂ�ĞŶ�ĂŶƐĂƚƚ�ƐŽŵ�Ğƌ�ƌĞƚƵƌĂŶƐǀĂƌůŝŐ͘�WĞƌƐŽŶĞŶ�ƐŬĂů
x ŚĂ�ĨĂŐůŝŐ�ŽŐ�ŬŽŽƌĚŝŶĞƌĞŶĚĞ� ĂŶƐǀĂƌ�ĨŽƌ�ƌĞƚƵƌĂƌďĞŝĚĞƚ
x ůĞŐŐĞ�ƚŝů�ƌĞƚƚĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ĂŶƐĂƚƚĞ�ŚĂƌ�ŶƆĚǀĞŶĚŝŐ�ŽŐ�ŽƉƉĚĂƚĞƌƚ� ŬƵŶŶƐŬĂƉ�Žŵ�ŬŽŶƐĞŬǀĞŶͲ

ƐĞƌ�ǀĞĚ�ĂǀƐůĂŐ�ƉĊ�ĂƐǇůƐƆŬŶĂĚ͕�ŚĞƌƵŶĚĞƌ�ƉůŝŬƚĞŶ�ƚŝů�Ċ�ĨŽƌůĂƚĞ� ůĂŶĚĞƚ�ŽŐ�ƌĞŐĞůǀĞƌŬĞƚ�
ƐŽŵ ŚĂƌ�ďĞƚǇĚŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƌĞƚƵƌĂƌďĞŝĚĞƚ

x ůĞŐŐĞ�ƚŝů�ƌĞƚƚĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ĂŶƐĂƚƚĞ�ŚĂƌ�ŶƆĚǀĞŶĚŝŐ�ŽŐ�ŽƉƉĚĂƚĞƌƚ� ŬƵŶŶƐŬĂƉ�Žŵ�ŚǀŽƌĚĂŶ�
ƵƚůĞŶĚŝŶŐƐŵǇŶĚŝŐŚĞƚĞŶĞ� ŽŐ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů� KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�DŝŐƌĂƚŝŽŶ�;/KDͿ�ĂƌďĞŝͲ
ĚĞƌ�ŵĞĚ�ƌĞƚƵƌ� ŝ�ĞŶŬĞůƚƐĂŬĞƌ�ŽŐ�ŚǀŝůŬĞŶ�ƐƚƆƚƚĞ�ƐŽŵ�Ğƌ�ƚŝůŐũĞŶŐĞůŝŐ�ǀĞĚ�ƌĞƚƵƌ

x ůĞŐŐĞ�ƚŝů�ƌĞƚƚĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ďĞďŽĞƌŶĞ�ĨĊƌ�ƚŝůƐƚƌĞŬŬĞůŝŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶ�ƚŝů�Ċ�ŬƵŶŶĞ�ƚĂ�Ğƚ�ŝŶĨŽƌͲ
ŵĞƌƚ�ǀĂůŐ�Ƶƚ�ĨƌĂ�ƐƚĂƚƵƐĞŶ�ŝ�ƐĂŬĞŶ�ƐŝŶ�ŽŐ�ƐŝŶ�ƐŝƚƵĂƐũŽŶ�ŝ�EŽƌŐĞ

x ƐĂŵĂƌďĞŝĚĞ�ŵĞĚ�ĚĞŶ�ƐŽŵ�Ğƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐĂŶƐǀĂƌůŝŐ�ƉĊ�ŵŽƚƚĂŬĞƚ� Žŵ�ƌĞƚƵƌŝŶĨŽƌŵĂͲ
ƐũŽŶ�ƚŝů�ďĞďŽĞƌŶĞ

x ǀčƌĞ�ŬŽŶƚĂŬƚƉĞƌƐŽŶ� ŽǀĞƌĨŽƌ� h�/͕�/KD�ŽŐ�ĂŶĚƌĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞ�ƐĂŵĂƌďĞŝĚƐƉĂƌƚŶĞƌĞ� ƉĊ�
ƌĞƚƵƌĨĞůƚĞƚ

ĐͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ŚĂ�ĞŶ�ƐŬƌŝĨƚůŝŐ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ƌĞƚƵƌĂƌďĞŝĚĞƚ͘
ĚͿ �ůůĞ�ĂŶƐĂƚƚĞ�ƐŬĂů�ĨŽƌŵŝĚůĞ�Ăƚ�ĚĞƚ�Ğƌ�ƵůŽǀůŝŐ�Ċ�ŽƉƉŚŽůĚĞ� ƐĞŐ�ŝ�EŽƌŐĞ�ĞƚƚĞƌ�ƵƚƌĞŝƐĞĨƌŝƐƚĞŶ͘
ĞͿ �ŶƐĂƚƚĞ�ƐŽŵ ŐũĞŶŶŽŵĨƆƌĞƌ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ�ƌĞƚƵƌƐĂŵƚĂůĞƌ�ŵĞĚ�ďĞďŽĞƌŶĞ�ƐŬĂů�ŚĂ�ŬƵŶŶͲ

ƐŬĂƉ�Žŵ�ƐĂŵƚĂůĞŵĞƚŽĚŝŬŬ͘
ĨͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ůĞŐŐĞ�ƚŝů�ƌĞƚƚĞ�ĨŽƌ� /KDƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐĂƌďĞŝĚ� ŝ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬ͕�ŽŐ�ĚĞƚ�ƐŬĂů�

ŵŝŶŝŵƵŵ� ǀčƌĞ�ĠŶ�ĂŶƐĂƚƚ�ƚŝůƐƚĞĚĞ�ŶĊƌ�/KD�ŝŶĨŽƌŵĞƌĞƌ� Žŵ�ĂƐƐŝƐƚĞƌƚ�ƌĞƚƵƌ�ŽŐ�ƌĞƚƵƌƉƌŽͲ
ŐƌĂŵ͘

ϳ͘Ϯ͘Ϯ dŝůƌĞƚƚĞůĞŐŐŝŶŐ�ŽŐ�ǀĞŝůĞĚŶŝŶŐ�
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�



ϰϴ

ĂͿ ŵŽƚŝǀĞƌĞ� ďĞďŽĞƌĞ�ŵĞĚ�ĂǀƐůĂŐ�ƉĊ�ƐƆŬŶĂĚĞŶ�ŽŐ�ďĞďŽĞƌĞ�ŵĞĚ�ƵƚƌĞŝƐĞƉůŝŬƚ͕�ƚŝů�Ċ�ďĞŶǇƚƚĞ�
ŽƌĚŶŝŶŐĞŶ�ŵĞĚ�ĂƐƐŝƐƚĞƌƚ�ƌĞƚƵƌ

ďͿ ƐŝŬƌĞ�Ăƚ�ďĞďŽĞƌĞ�ŵĞĚ�ĂǀƐůĂŐ�ĨĊƌ�ũĞǀŶůŝŐ�ŽŐ�ƐǇƐƚĞŵĂƚŝƐŬ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶ�Žŵ�ƐŝƚƵĂƐũŽŶĞŶ�
ĚĞƌĞƐ�ŽŐ�ŬŽŶƐĞŬǀĞŶƐĞŶĞ�Ăǀ�ĚĞŶ

ĐͿ ůĞŐŐĞ�ƚŝů�ƌĞƚƚĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ďĞďŽĞƌŶĞ�ƐĞůǀ�ŬĂŶ�ƚĂ�ŝŶŝƚŝĂƚŝǀ�ƚŝů�ƐĂŵƚĂůĞƌ�Žŵ�ƌĞƚƵƌ�ƵŶĚĞƌ� ŚĞůĞ�
ŽƉƉŚŽůĚĞƚ

ĚͿ ůĞŐŐĞ�ƚŝů�ƌĞƚƚĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ďĞďŽĞƌŶĞ�ŚĂƌ�ŶƆĚǀĞŶĚŝŐ�ŬŽŶƚĂŬƚ�ŵĞĚ�/KD�ŽŐ�ŚũĞůƉĞ�ĚĞŵ�ŵĞĚ�
ƐƆŬŶĂĚ�Žŵ�ĂƐƐŝƐƚĞƌƚ�ƌĞƚƵƌ͕�ŝ�ŚĞŶŚŽůĚ�ƚŝů�ƌƵƚŝŶĞŶ

ĞͿ ůĞŐŐĞ�ƚŝů�ƌĞƚƚĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ďĞďŽĞƌŶĞ�ŬĂŶ�ŐũĞŶŶŽŵĨƆƌĞ� ŶĞƚƚƐĂŵƚĂůĞƌ�ŵĞĚ�h�/͕�/KD�ŽŐ�ĂŶĚƌĞ�
ƌĞůĞǀĂŶƚĞ�ƐĂŵĂƌďĞŝĚƐƉĂƌƚŶĞƌĞ� ƉĊ�ƌĞƚƵƌĨĞůƚĞƚ�

ĨͿ ŚĂ�ĞŶ�ƐĂŵƚĂůĞ�ŵĞĚ�ďĞďŽĞƌĞ� ƐŽŵ�ŚĂƌ�ƚƌƵŬŬĞƚ� ƐƆŬŶĂĚĞŶ�ƐŝŶ�Žŵ�ĂƐƐŝƐƚĞƌƚ�ƌĞƚƵƌ
ŐͿ ůĞŐŐĞ�ƚŝů�ƌĞƚƚĞ�ĨŽƌ�ƐĂŵĂƌďĞŝĚ�ŵĞĚ�ƆǀƌŝŐĞ͕�ƌĞůĞǀĂŶƚĞ�ƐĂŵĂƌďĞŝĚƐƉĂƌƚŶĞƌĞ

ϳ͘Ϯ͘ϯ ZĞƚƵƌƐĂŵƚĂůĞƌ�

ĂͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ŐũĞŶŶŽŵĨƆƌĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ�ƌĞƚƵƌƐĂŵƚĂůĞƌ�ŵĞĚ�ďĞďŽĞƌŶĞ� ŶĊƌ�ĚĞ�ĨĊƌ�
ŵĞůĚŝŶŐ�Žŵ�ĚĞƚƚĞ�ĨƌĂ�h�/͘�^ĂŵƚĂůĞŶ�ƐŬĂů�ŐũĞŶŶŽŵĨƆƌĞƐ�ĞƚƚĞƌ�Ăƚ�ďĞďŽĞƌĞŶ� ŚĂƌ�ŐũĞŶͲ
ŶŽŵĨƆƌƚ� ƐĂŵƚĂůĞ�ŵĞĚ�ĂĚǀŽŬĂƚ͕�ŚǀŝƐ�ĚĞƚƚĞ�Ğƌ�ĂŬƚƵĞůƚ͘��

ďͿ ZĞƚƵƌƐĂŵƚĂůĞŶĞ�ƐŬĂů�ŐũĞŶŶŽŵĨƆƌĞƐ� ŝ�ƚƌĊĚ�ŵĞĚ�h�/Ɛ�ƌƵƚŝŶĞ�ĨŽƌ�ƌĞƚƵƌƐĂŵƚĂůĞƌ͘�
ĐͿ ZĞƚƵƌƐĂŵƚĂůĞŶĞ�ƐŬĂů�ŐũĞŶŶŽŵĨƆƌĞƐ�ƉĊ�Ğƚ�ƐƉƌĊŬ�ďĞďŽĞƌĞŶ�ĨŽƌƐƚĊƌ͘�
ĚͿ �Ğ�ŐũĞŶŶŽŵĨƆƌƚĞ� ƌĞƚƵƌƐĂŵƚĂůĞŶĞ�ƐŬĂů�ƌĞŐŝƐƚƌĞƌĞƐ�ŝ�h�/Ɛ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝƐŬĞ� ůƆƐŶŝŶŐ͘�
ĞͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ƐŝŬƌĞ�Ăƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞŶ� ƚŝů�ďĞďŽĞƌĞŶ� Ğƌ�ŬũĞŶƚ�ŵĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶĞŶ�

ƐŽŵ�ŐŝƐ�ŝ�ƌĞƚƵƌƐĂŵƚĂůĞŶ͘

ϳ͘Ϯ͘ϰ ^čƌƐŬŝůƚĞ�ƌĞƚƵƌƚŝůƚĂŬ�
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů

ĂͿ ďŝĚƌĂ�ƚŝů�Ăƚ�ďĞďŽĞƌŶĞ� ĨĊƌ�ƚŝůďƵĚ�Žŵ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞ�ƌĞƚƵƌĨŽƌďĞƌĞĚĞŶĚĞ� ƚŝůƚĂŬ͕�ŽŐ�ƐƆŬĞ�Žŵ�
ŵŝĚůĞƌ�ƚŝů�ƌĞƚƵƌĨƌĞŵŵĞĚĞ� ŵŝĚůĞƌ�ŚǀŝƐ�ĚĞƚƚĞ�Ğƌ�ƚŝůŐũĞŶŐĞůŝŐ

ďͿ ƐŝŬƌĞ�ƚŝůƉĂƐƐĞƚ�ŽƉƉĨƆůŐŝŶŐ�ĨŽƌ�ƐƆŬĞƌĞ�ŵĞĚ�ƚŝĚƐďĞŐƌĞŶƐĞƚ�ƚŝůůĂƚĞůƐĞ�ĨƌĂŵ�ƚŝů�ĚĞ�ĨǇůůĞƌ�ϭϴ�
Ċƌ�

ĐͿ ŐũĞŶŶŽŵĨƆƌĞ� ĂŬƚŝǀŝƚĞƚĞƌ�ƐŽŵ�Őŝƌ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ĂƐƐŽƐŝĂƐũŽŶĞƌ�ƚŝů�ďĞďŽĞƌŶĞƐ�ŚũĞŵůĂŶĚ�;ŚũĞŵͲ
ůĂŶĚƐĨŽŬƵƐͿ�

ϳ͘ϯ �ŽƐĞƚƚŝŶŐƐĨŽƌďĞƌĞĚĞŶĚĞ� ĂƌďĞŝĚ
DĊůƐĞƚƚŝŶŐ͗��Ğƚ�ďŽƐĞƚƚŝŶŐƐĨŽƌďĞƌĞĚĞŶĚĞ� ĂƌďĞŝĚĞƚ�ƐŬĂů�ďŝĚƌĂ�ƚŝů�ƌĂƐŬ�ďŽƐĞƚƚŝŶŐ�Ăǀ�ƉĞƌƐŽŶĞƌ� ŝ�
ŵĊůŐƌƵƉƉĞŶ͘

ϳ͘ϯ͘ϭ �ŶƐǀĂƌ�ŽŐ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌŝŶŐ�

ĂͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚƐ�ďŽƐĞƚƚŝŶŐƐĨŽƌďĞƌĞĚĞŶĚĞ� ĂƌďĞŝĚ�ƐŬĂů�ǀčƌĞ�Ğƚ�ĨĞůůĞƐ�ĂŶůŝŐŐĞŶĚĞ�ĨŽƌ�ĂůůĞ�
ĂŶƐĂƚƚĞ͘�

ďͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ŚĂ�ĞŶ�ĂŶƐĂƚƚ�ŵĞĚ�ĨĂŐůŝŐ�ŽŐ�ŬŽŽƌĚŝŶĞƌĞŶĚĞ� ĂŶƐǀĂƌ�ĨŽƌ�ĚĞƚ�ďŽƐĞƚͲ
ƚŝŶŐƐĨŽƌďĞƌĞĚĞŶĚĞ� ĂƌďĞŝĚĞƚ͘�WĞƌƐŽŶĞŶ�ƐŽŵ�Ğƌ�ďŽƐĞƚƚŝŶŐƐĂŶƐǀĂƌůŝŐ�ƐŬĂů�
x ǀčƌĞ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚƐ�ŬŽŶƚĂŬƚƉĞƌƐŽŶ� ŽǀĞƌĨŽƌ� /ŶƚĞŐƌĞƌŝŶŐƐͲ ŽŐ�ŵĂŶŐĨŽůĚƐĚŝƌĞŬƚŽƌĂͲ

ƚĞƚ�;/D�ŝͿ�
x ƐĞ�ƚŝů�Ăƚ�ƉĞƌƐŽŶĂůĞƚ�ŚĂƌ�ŬƵŶŶƐŬĂƉĞŶ� ŽŐ�ĨŽƌƐƚĊĞůƐĞŶ�ƐŽŵ�ƚƌĞŶŐƐ�ĨŽƌ�Ċ�ǀĞŝůĞĚĞ�ďĞďŽͲ

ĞƌŶĞ͕�ŽŐ�ƚŝůƌĞƚƚĞůĞŐŐĞ�ĨŽƌ�ĞŶ�ĞĨĨĞŬƚŝǀ�ďŽƐĞƚƚŝŶŐ�



ϰϵ

x ŚĂ�ůƆƉĞŶĚĞ�ŽǀĞƌƐŝŬƚ�ŽǀĞƌ�ďŽƐĞƚƚŝŶŐƐŬůĂƌĞ�ďĞďŽĞƌĞ� ŽŐ�ƐĞ�ƚŝů�Ăƚ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ŚĂƌ�
ŶƆĚǀĞŶĚŝŐ�ŬŽŶƚĂŬƚ�ŵĞĚ�/D�ŝ�ŝ�ŬŽŶŬƌĞƚĞ� ďŽƐĞƚƚŝŶŐƐƐĂŬĞƌ�

x ƐĂŵĂƌďĞŝĚĞ�ŵĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶƐĂŶƐǀĂƌůŝŐ�ƉĊ�ŵŽƚƚĂŬĞƚ� ĨŽƌ�Ċ�ŬǀĂůŝƚĞƚƐƐŝŬƌĞ�Ăůů�ďŽƐĞƚͲ
ƚŝŶŐƐƌĞůĞǀĂŶƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶ�ƐŽŵ�ďĞďŽĞƌŶĞ� ĨĊƌ�

ĐͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ŚĂ�ƐŬƌŝĨƚůŝŐĞ�ƌƵƚŝŶĞƌ� ĨŽƌ�ĚĞƚ�ďŽƐĞƚƚŝŶŐƐĨŽƌďĞƌĞĚĞŶĚĞ� ĂƌďĞŝĚĞƚ͘�

ϳ͘ϯ͘Ϯ <ĂƌƚůĞŐŐŝŶŐ�ŽŐ�ƌĞŐŝƐƚƌĞƌŝŶŐ�
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů��

ĂͿ ůĞŐŐĞ�ƚŝů�ƌĞƚƚĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ďĞďŽĞƌĞ�ŽǀĞƌ�ϭϲ�Ċƌ�ŵĞĚ�ŚƆǇ�ƐĂŶŶƐǇŶůŝŐŚĞƚ�ƚŝů�Ċ�ĨĊ�ŽƉƉŚŽůĚƐƚŝůůĂͲ
ƚĞůƐĞ͕�ƌĞŐŝƐƚƌĞƌĞƌ�ŬŽŵƉĞƚĂŶƐĞŶ�ƐŝŶ�ŝ�Ğƚ�ŶĞƚƚďĂƐĞƌƚ�ƐŬũĞŵĂ�ŝŶŶĞŶ�ĞŶ�ŵĊŶĞĚ�ĞƚƚĞƌ�Ăƚ�ĚĞ�
ŚĂƌ�ŬŽŵŵĞƚ� ƚŝů�ŵŽƚƚĂŬĞƚ͘� �Ğ�ƐŬĂů�ŽŐƐĊ�Őŝ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶ�Žŵ�ŬŽŵƉĞƚĂŶƐĞŬĂƌƚůĞŐŐŝŶŐ͕�ŐĞͲ
ŶĞƌĞƌĞ�ĞŶŐĂŶŐƐŬŽĚĞƌ�ĨŽƌ�ƉĊůŽŐŐŝŶŐ�ŽŐ�ďŝƐƚĊ�ďĞďŽĞƌĞ�ƐŽŵ�ŚĂƌ�ďĞŚŽǀ�ĨŽƌ�ĚĞƚ͘� �

ďͿ ƌĞŐŝƐƚƌĞƌĞ�ďŽƐĞƚƚŝŶŐƐƌĞůĞǀĂŶƚĞ�ŽƉƉůǇƐŶŝŶŐĞƌ� ŝ�h�/Ɛ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝƐŬĞ� ůƆƐŶŝŶŐ�ŽŐ�ůĞŐŐĞ�ƚŝů�
ƌĞƚƚĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ďĞďŽĞƌĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĞƌĞƌ�ŬŽŵƉĞƚĂŶƐĞŶ� ƐŝŶ�ŝ�ƐĂŵƐǀĂƌ�ŵĞĚ�ϳ͘ϯ͘Ϯ�ĂͿ�ĚĞƌƐŽŵ�ĚĞƚ�
ŝŬŬĞ�Ğƌ�ŐũŽƌƚ�ƚŝĚůŝŐĞƌĞ͘�

ĐͿ ŽƉƉĚĂƚĞƌĞ� ŝ�h�/Ɛ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝƐŬĞ� ůƆƐŶŝŶŐ͕�ŚǀŝƐ�ĚĞƚ�ĨƌĞŵŬŽŵŵĞƌ� ŶǇĞ ďŽƐĞƚƚŝŶŐƐƌĞůĞǀĂŶƚĞ�
ŽƉƉůǇƐŶŝŶŐĞƌ�

ϳ͘ϯ͘ϯ �ŽƐĞƚƚŝŶŐƐƐĂŵƚĂůĞ

ĂͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ŐũĞŶŶŽŵĨƆƌĞ� ďŽƐĞƚƚŝŶŐƐƐĂŵƚĂůĞ�ŵĞĚ�ďĞďŽĞƌŶĞ� ƐĊ�ƐŶĂƌƚ�ŵŽƚƚĂŬĞƚ�
ĨĊƌ�ŵĞůĚŝŶŐ�Žŵ�ĚĞƚ�ŝ�h�/Ɛ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝƐŬĞ� ůƆƐŶŝŶŐ͘�^Žŵ�ŚŽǀĞĚƌĞŐĞů�ƐŬĂů�ƐĂŵƚĂůĞŶ�ŐũĞŶͲ
ŶŽŵĨƆƌĞƐ� ŝŶŶĞŶ�ϭϰ͘ĚĂŐĞƌ͘�

ďͿ ^ĂŵƚĂůĞŶ�ƐŬĂů�ŐũĞŶŶŽŵĨƆƌĞƐ�ƉĊ�Ğƚ�ƐƉƌĊŬ�ďĞďŽĞƌĞŶ�ĨŽƌƐƚĊƌ͘

ϳ͘ϯ͘ϰ �ŽŬƵŵĞŶƚĂƐũŽŶ�
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�

ĂͿ ŽƉƉŵƵŶƚƌĞ� ďĞďŽĞƌĞ� ƐŽŵ�ŚĂƌ�ĨĊƚƚ�ŽƉƉŚŽůĚƐƚŝůůĂƚĞůƐĞ͕�ĞůůĞƌ�ƐŽŵ�ŚĂƌ�ŚƆǇ�ƐĂŶŶƐǇŶůŝŐŚĞƚ�
ĨŽƌ�Ċ�ĨĊ�ĚĞƚ͕�ƚŝů�Ċ�ƐŬĂĨĨĞ�ŽŐ�ƚĂ�ǀĂƌĞ�ƉĊ�ĚŽŬƵŵĞŶƚĂƐũŽŶ� ƐŽŵ�ŬĂŶ�ǀčƌĞ�ŶǇƚƚŝŐ�ĞƚƚĞƌ�ĞŶ�ďŽͲ
ƐĞƚƚŝŶŐ�

ďͿ ďŝƐƚĊ�ŵĞĚ�Ċ�ƐĞŶĚĞ�ĚŽŬƵŵĞŶƚĂƐũŽŶ� ƉĊ�ŚƆǇĞƌĞ�ƵƚĚĂŶŶŝŶŐ�ƚŝů�ŽǀĞƌƐĞƚƚĞůƐĞ�ŽŐ�ĚĞŬŬĞ�ƵƚͲ
ŐŝĨƚĞŶĞ�ƚŝů�ĚĞƚ�

ĐͿ ƚŝůďǇ�Ċ�ŽƉƉďĞǀĂƌĞ� ĚŽŬƵŵĞŶƚĂƐũŽŶĞŶ� ŝ�Ğƚ�ůĊƐƚ�ƐŬĂƉ͕�ŵŽƚ�ŬǀŝƚƚĞƌŝŶŐ�

ϳ͘ϰ �ĞďŽĞƌŵĞĚǀŝƌŬŶŝŶŐ
DĊůƐĞƚƚŝŶŐ͗��ĞďŽĞƌŵĞĚǀŝƌŬŶŝŶŐ� ƐŬĂů�ďŝĚƌĂ�ƚŝů�ĞŶ�ŵĞŶŝŶŐƐĨƵůů�ŚǀĞƌĚĂŐ�ĨŽƌ�ďĞďŽĞƌŶĞ�ŽŐ�Őŝ�ƌĞĞůů�
ŝŶŶĨůǇƚĞůƐĞ�ŝ�ƐĂŬĞƌ�ƐŽŵ�ĂŶŐĊƌ�ĚĞŵ͘�

ϳ͘ϰ͘ϭ �ŶƐǀĂƌ�ŽŐ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌŝŶŐ

ĂͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ůĞŐŐĞ�ƚŝů�ƌĞƚƚĞ�ĨŽƌ�ďĞďŽĞƌŵĞĚǀŝƌŬŶŝŶŐ ŵĞĚ�ĚĞ�ďĞŐƌĞŶƐŶŝŶŐĞƌ�ƐŽŵ�
ĨƆůŐĞƌ�Ăǀ�'/ͲϬϰͬϮϬϭϳ��ĞďŽĞƌŵĞĚǀŝƌŬŶŝŶŐ� ŝ�ŵŽƚƚĂŬ͘

ďͿ �ĞďŽĞƌĞŶ�ƐŬĂů�ŝŬŬĞ�ĚĞůƚĂ�ŝ�ĂŬƚŝǀŝƚĞƚĞƌ�ƉĊ�ŽŵƌĊĚĞƌ� ƐŽŵ�ŬĂŶ�Őŝ�ŝŶŶƐǇŶ�ŝ�ƚĂƵƐŚĞƚƐďĞůĂŐƚĞ�
ŽƉƉůǇƐŶŝŶŐĞƌ�ĞůůĞƌ�ƐŽŵ�ŚĂƌ�ŵĞĚ�ůĞĚĞůƐĞ�ĞůůĞƌ�ŬŽŶƚƌŽůůĨƵŶŬƐũŽŶĞƌ� Ċ�ŐũƆƌĞ͘

ĐͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ƌĞŐŝƐƚƌĞƌĞ�ŽƉƉůǇƐŶŝŶŐĞƌ�Žŵ�ďĞďŽĞƌŶĞƐ�ŬŽŵƉĞƚĂŶƐĞ� ƐŽŵ�Ğƌ�ŶƆĚͲ
ǀĞŶĚŝŐ�ĨŽƌ�ĂƌďĞŝĚĞƚ�ŵĞĚ�ďĞďŽĞƌŵĞĚǀŝƌŬŶŝŶŐ� ŝ�h�/Ɛ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝƐŬĞ� ůƆƐŶŝŶŐ͘�



ϱϬ

ϳ͘ϰ͘Ϯ �ĞďŽĞƌƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƐũŽŶ
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�

ĂͿ ƐƆƌŐĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ďĞďŽĞƌŶĞ�ŚĂƌ�Ğƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀƚ�ŽƌŐĂŶ͕�ŽŐ�Ăƚ�ĚĞ�ĚŝƐƉŽŶĞƌĞƌ�ĞŐŶĞ�ŵŝĚůĞƌ
;ƐĂŵĂƌďĞŝĚƐƌĊĚͬďĞďŽĞƌƌĊĚͿ

ďͿ ƐƆƌŐĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ŽƌŐĂŶĞƚ�ŚĂƌ�Ğƚ�ƐŬƌŝĨƚůŝŐ�ŵĂŶĚĂƚ�ƐŽŵ�ƐŝŬƌĞƌ�ƐĂŵĂƌďĞŝĚĞƚ�ŵĞůůŽŵ�ďĞďŽĞƌŶĞ�
ŽŐ�ůĞĚĞůƐĞŶ�ƉĊ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ

ĐͿ ƐŝŬƌĞ�Ăƚ�ũĞŶƚĞƌ�ĚĞůƚĂƌ ŝ�ƐĂŵĂƌďĞŝĚƐƌĊĚĞƚͬďĞďŽĞƌƌĊĚĞƚ͕� ƉĊ�ůŝŶũĞ�ŵĞĚ�ŵĞŶŶ͘�DŝŶŝŵƵŵ�
ĠŶ�ƉůĂƐƐ�ŝ�ƐĂŵĂƌďĞŝĚƐƌĊĚĞƚ�ƐŬĂů�ǀčƌĞ�ĨŽƌďĞŚŽůĚƚ ũĞŶƚĞƌ͘

ϳ͘ϰ͘ϯ /ŶŶĨůǇƚĞůƐĞ�ŽŐ�ƉĊǀŝƌŬŶŝŶŐƐŵƵůŝŐŚĞƚ

ĂͿ �ĞďŽĞƌŶĞ�ƐŬĂů�ŐŝƐ�ĂŶůĞĚŶŝŶŐ�ƚŝů�Ċ�ƉĊǀŝƌŬĞ�ƉƌŝŽƌŝƚĞƌŝŶŐĞŶ� ŽŐ�ŽƉƉŐĂǀĞůƆƐŶŝŶŐĞŶ�ǀĞĚ�
ŵŽƚƚĂŬĞƚ͘� �Ğƚ�ĂŶďĞĨĂůĞƐ�Ăƚ�ĚĞŶŶĞ�ŽƉƉŐĂǀĞŶ�ŝŶŶŐĊƌ�ŝ�ŵĂŶĚĂƚĞƚ�ƚŝů�ƐĂŵĂƌďĞŝĚƐƌĊͲ
ĚĞƚͬďĞďŽĞƌƌĊĚĞƚ͘

ďͿ �ĞďŽĞƌŶĞ�ƐŬĂů�ŬƵŶŶĞ�ƵƚƚƌǇŬŬĞ� Ɛŝƚƚ�ƐǇŶ�ƉĊ�ĚƌŝĨƚĞŶ�Ăǀ�ŵŽƚƚĂŬĞƚ� ƚŝů�h�/͕�ďĊĚĞ�ŝ�ĨŽƌďŝŶͲ
ĚĞůƐĞ�ŵĞĚ�h�/Ɛ�ŬŽŶƚƌŽůů�ŽŐ�ŽƉƉĨƆůŐŝŶŐ�Ăǀ�ŵŽƚƚĂŬĞƚ͕� ŽŐ�ĞůůĞƌƐ͘

ĐͿ �ĞƌƐŽŵ�ŵŽƚƚĂŬĞƚ� ŝ�ƉĞƌŝŽĚĞƌ� ŝŬŬĞ�ŚĂƌ�ďĞďŽĞƌĞ� ƐŽŵ�ǀŝů�ĚĞůƚĂ�ŝ�Ğƚ�ƐĂŵĂƌďĞŝĚƐƌĊĚ͕�ƐŬĂů�
ŵŽƚƚĂŬĞƚ� ƉĊ�ĂŶĚƌĞ�ŵĊƚĞƌ�ƚŝůƌĞƚƚĞůĞŐŐĞ�ĨŽƌ�ƐĂŵĂƌďĞŝĚ�ŽŐ�ŵƵůŝŐŚĞƚ�ĨŽƌ�ďĞďŽĞƌŶĞ�ƚŝů�Ċ�
ƉĊǀŝƌŬĞ�ƉƌŝŽƌŝƚĞƌŝŶŐĞƌ� ŝ�ŵŽƚƚĂŬĞƚ

ϳ͘ϱ &ƌŝƚŝĚƐĂŬƚŝǀŝƚĞƚĞƌ
DĊůƐĞƚƚŝŶŐ͗�dŝůďƵĚ�Žŵ�ĨƌŝƚŝĚƐĂŬƚŝǀŝƚĞƚĞƌ�ƐŬĂů�ďŝĚƌĂ�ƚŝů�Ăƚ�ďĞďŽĞƌŶĞ� ĨĊƌ�Ğƚ�ĂŬƚŝǀƚ�ŽŐ�ŵĞŶŝŶŐƐĨǇůƚ�
ŽƉƉŚŽůĚ͘� �ŬƚŝǀŝƚĞƚĞƌ�ƐŬĂů�ďŝĚƌĂ�ƚŝů�Ċ�ŶŽƌŵĂůŝƐĞƌĞ�ŚǀĞƌĚĂŐĞŶ͕�Őŝ�ƆŬƚ�ŵĞƐƚƌŝŶŐƐĨƆůĞůƐĞ�ŽŐ�ƉĞƌͲ
ƐŽŶůŝŐ�ƵƚǀŝŬůŝŶŐ�ĨŽƌ�ďĞďŽĞƌŶĞ͘
�ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů

ĂͿ ůĞŐŐĞ�ƚŝů�ƌĞƚƚĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ĂůůĞ�ďĞďŽĞƌĞ�ŬĂŶ�ĚĞůƚĂ�ŝ�ĨƌŝƚŝĚƐĂŬƚŝǀŝƚĞƚĞƌ�ŝ�ŽŐ�ƵƚĞŶĨŽƌ� ĂƐǇůŵŽƚƚĂͲ
ŬĞƚ

ďͿ ƐŝŬƌĞ�Ăƚ�ĂŬƚŝǀŝƚĞƚƐƚŝůďƵĚĞƚ�ǀĞĚ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�Ğƌ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƐŝĞƌƚ͘�dŝůďƵĚĞƚ�ƐŬĂů�ƚŝůƌĞƚƚĞůĞŐͲ
ŐĞƐ�ďĊĚĞ�ĨŽƌ�ŐƌƵƉƉĞŶ�ƐŽŵ�ŚĞůŚĞƚ͕�ĨŽƌ�ŵŝŶĚƌĞ� ŐƌƵƉƉĞƌ�ŽŐ�ĨŽƌ�ĚĞŶ�ĞŶŬĞůƚĞ͘

ĐͿ ƵƚĂƌďĞŝĚĞ�ĞŶ�ĂŬƚŝǀŝƚĞƚƐƉůĂŶ�ĨŽƌ�ŚǀĞƌƚ�ŚĂůǀĊƌ͕�ƐŽŵ�ƐǇŶůŝŐŐũƆƌ�ŽŵĨĂŶŐĞƚ�Ăǀ�ĂŬƚŝǀŝƚĞƚĞŶĞ�
ƐŽŵ�Ğƌ�ƉůĂŶůĂŐƚ͕�ŝŶŬůƵĚĞƌƚ� ƚŝůďƵĚ�ŝ�ŚĞůŐĞƌ�ŽŐ�ĨĞƌŝĞƌ͘�WůĂŶĞŶ�ƐŬĂů�ƵƚĂƌďĞŝĚĞƐ�ŝ�ƐĂŵĂƌďĞŝĚ�
ŵĞĚ�ďĞďŽĞƌŶĞ͕� ŽŐ�ƉĊ�ďĂŬŐƌƵŶŶ�Ăǀ�ĚĞƌĞƐ�ƆŶƐŬĞƌ�ŽŐ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞƌ͘

ĚͿ ŚĂ�ƐŬƌŝĨƚůŝŐ�ŽǀĞƌƐŝŬƚ�ŽǀĞƌ�ĨƌŝƚŝĚƐĂŬƚŝǀŝƚĞƚĞƌ�ƉĊ�ŽŐ�ƵƚĞŶĨŽƌ�ŵŽƚƚĂŬĞƚ� ƐŽŵ�ďĞďŽĞƌŶĞ� ŬĂŶ�
ĚĞůƚĂ�ŝ͘�KǀĞƌƐŝŬƚĞŶ�ƐŬĂů�ǀčƌĞ�ůĞƚƚ�ƚŝůŐũĞŶŐĞůŝŐ�ĨŽƌ�ďĞďŽĞƌŶĞ͘

ĞͿ ůĞŐŐĞ�ƚŝů�ƌĞƚƚĞ�ĨŽƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌŝŶŐ�Ăǀ�ĞŶ�ũĞŶƚĞŐƌƵƉƉĞ



ϱϭ

ϴ ^ĂŵĂƌďĞŝĚ�ŵĞĚ�ŽƉƉĚƌĂŐƐŐŝǀĞƌ
ĂͿ �ƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƐŬĂů�ŚĂ�ůƆƉĞŶĚĞ�ŬŽŶƚĂŬƚ�ŵĞĚ�h�/�Žŵ�ŽŵƐŽƌŐƐƐŝƚƵĂƐũŽŶĞŶ�ƉĊ�ŵŽƚƚĂŬĞƚ�

ŐĞŶĞƌĞůƚ�ŽŐ�Žŵ�ĞŶŬĞůƚƉĞƌƐŽŶĞƌ�ŵĞĚ�ƐčƌƐŬŝůƚĞ�ďĞŚŽǀ�ƐƉĞƐŝĞůƚ͘
ďͿ �ĞƌƐŽŵ�ĚĞƚ�ĨƌĂŵŬŽŵŵĞƌ� ŽƉƉůǇƐŶŝŶŐĞƌ�ƐŽŵ�ŬĂŶ�ŚĂ�ďĞƚǇĚŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ĂƐǇůƐĂŬĞŶ͕�ƐŬĂů�ŵŽƚͲ

ƚĂŬĞƚ�ƵŶĚĞƌƐƆŬĞ� Žŵ�ďĞďŽĞƌĞŶ� ŽŐͬĞůůĞƌ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞŶ� ƆŶƐŬĞƌ�Ăƚ�ŽƉƉůǇƐŶŝŶŐĞŶĞ�ƐŬĂů�
ŽǀĞƌƐĞŶĚĞƐ�ƚŝů�ĂƐǇůĂǀĚĞůŝŶŐĞŶ�ŝ�h�/͘



ϱϮ

ϵ sĞĚůĞŐŐ

ϵ͘ϭ ZƵƚŝŶĞƌ
x ZƵƚŝŶĞƌ�ĨŽƌ�ĞŶƐůŝŐĞ�ŵŝŶĚƌĞĊƌŝŐĞ�ĂƐǇůƐƆŬĞƌĞƐ�ĂŶŬŽŵƐƚ�ƚŝů͕�ŽŐ�ĨůǇƚƚŝŶŐ�ŵĞůůŽŵ�ŽŐ�ĨƌĂ�

ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬ�
x ZƵƚŝŶĞƌ�ĨŽƌ�ŵŽƚƚĂŬĞŶĞƐ�ďĞŚĂŶĚůŝŶŐ�Ăǀ�ƐƆŬŶĂĚ�Žŵ�ƉĞƌŵŝƐũŽŶ�ĨŽƌ�ĞŶƐůŝŐĞ�ŵŝŶĚƌĞĊƌŝŐĞ
x ZƵƚŝŶĞƌ�ĨŽƌ�ǀĂƌƐůŝŶŐ�ŽŐ�ŽƉƉĨƆůŐŝŶŐ�ŶĊƌ�ĞŶƐůŝŐĞ�ŵŝŶĚƌĞĊƌŝŐĞ�ĨŽƌůĂƚĞƌ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ƵƚĞŶ�

Ċ�ŽƉƉŐŝ�ŶǇ�ĂĚƌĞƐƐĞ͕�ŽŐ�ƌƵƚŝŶĞƌ� ĨŽƌ�ŶĊƌ�ĚĞ�ŵĞůĚĞƌ�ƐĞŐ�ƉĊ�ŶǇƚƚ�ĞůůĞƌ�ƉĊƚƌĞĨĨĞƐ
x ZƵƚŝŶĞƌ� ŝ�ĂƌďĞŝĚĞƚ�ŵĞĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůů�ŬĂƌƚůĞŐŐŝŶŐ�ŽŐ�ƚŝůƚĂŬƐƉůĂŶ�ĨŽƌ�ĞŶƐůŝŐĞ�ŵŝŶĚƌĞĊƌŝŐĞ�ŝ�

ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬ
x ZƵƚŝŶĞďĞƐŬƌŝǀĞůƐĞ�ĨŽƌ�ƌĞƚƵƌƐĂŵƚĂůĞƌ�ƉĊ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬ

ϵ͘Ϯ ^ŬũĞŵĂ

x 6¡NQDG�RP�SHUPLVMRQ
x 0HOGHVNMHPD�WLO�SROLWLHW
x 0HOGHVNMHPD�WLO�EDUQHYHUQWMHQHVWHQ
x .DUWOHJJLQJVVNMHPD�RUGLQ UH�SODVVHU
x 7LOWDNVSODQ
x .DUWOHJJLQJVVNMHPD�WUDQVLWW
x 9HLOHGHU�,QGLYLGXHOO� NDUWOHJJLQJ�RJ�WLOWDNVSODQ



ϱϯ

<ƌĂǀ�ƚŝů�ĚƌŝĨƚ�Ăǀ�ƚŝůƌĞƚƚĞůĂŐƚ�ĂǀĚĞͲ
ůŝŶŐ

KƉƉĚĂƚĞƌƚ�ϭϮ͘Ϭϯ͘ϮϬϭϵ



ϱϰ

/ŶŶŚŽůĚ
<ƌĂǀ�ƚŝů�ĚƌŝĨƚ�Ăǀ�ƚŝůƌĞƚƚĞůĂŐƚ�ĂǀĚĞůŝŶŐ ϱϯ

ϭ /ŶŶůĞĚŶŝŶŐ ϱϱ

Ϯ /ŶŶŬǀĂƌƚĞƌŝŶŐ ϱϲ

Ϯ͘ϭ �ŽĨŽƌŚŽůĚ�ŽŐ�ĨĞůůĞƐĂƌĞĂůĞƌ ϱϲ

Ϯ͘Ϯ dƌǇŐŐŚĞƚ�ŽŐ�ƐŝŬŬĞƌŚĞƚ ϱϲ

ϯ �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀƚ�ĂƌďĞŝĚ ϱϳ

ϯ͘ϭ WůĂŶ͕�ƆŬŽŶŽŵŝ�ŽŐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƐũŽŶ ϱϳ

ϰ KƌŐĂŶŝƐĂƚŽƌŝƐŬ�ĂƌďĞŝĚ ϱϴ

ϰ͘ϭ �ĞŵĂŶŶŝŶŐ�ŽŐ�ŬŽŵƉĞƚĂŶƐĞ ϱϴ

ϰ͘ϭ͘ϭ �ĞŵĂŶŶŝŶŐ ϱϴ

ϰ͘ϭ͘Ϯ <ŽŵƉĞƚĂŶƐĞ ϱϴ

ϱ �ĞďŽĞƌƌĞƚƚĞƚ�ĂƌďĞŝĚ ϱϵ

ϱ͘ϭ �ĞďŽĞƌƌĞƚƚĞƚ�ĂƌďĞŝĚ�ŐĞŶĞƌĞůƚ ϱϵ

ϱ͘Ϯ /ŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ�ƚŝůƚĂŬƐƉůĂŶĞƌ ϱϵ

ϲ ^ĂŵĂƌďĞŝĚƐƉĂƌƚŶĞƌĞ ϲϬ

ϲ͘ϭ ^ĂŵĂƌďĞŝĚ�ŽŐ�ŬŽŶƚĂŬƚ�ŵĞůůŽŵ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ŽŐ�ůŽŬĂůƐĂŵĨƵŶŶĞƚ�ŽŐ�ŽĨĨĞŶƚůŝŐĞ�ŝŶƐƚĂŶƐĞƌ ϲϬ



ϱϱ

ϭ /ŶŶůĞĚŶŝŶŐ
dŝůƌĞƚƚĞůĂŐƚ�ĂǀĚĞůŝŶŐ�Ğƌ ƚŝůŬŶǇƚƚĞƚ�Ğƚ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬ�ŵĞĚ�ŽƌĚŝŶčƌĞ� ƉůĂƐƐĞƌ͕�ŽŐ�ƐŬĂů�ǀčƌĞ�ĞŶ�ŝŶƚĞͲ
ŐƌĞƌƚ�ĚĞů�Ăǀ�ĚĞƚ�ŚĞůŚĞƚůŝŐĞ�ƚŝůďƵĚĞƚ�ƉĊ�ŵŽƚƚĂŬĞƚ͘� dŝůƌĞƚƚĞůĂŐƚ�ĂǀĚĞůŝŶŐ�ƐŬĂů�ǀčƌĞ�ďŽƚŝůďƵĚ�ƚŝů�
ƉĞƌƐŽŶĞƌ�ƐŽŵ�ŚĂƌ�ďĞŚŽǀ�Ƶƚ�ŽǀĞƌ�ŚǀĂ�Ğƚ�ŽƌĚŝŶčƌƚ�ŵŽƚƚĂŬ� ŬĂŶ�ŚĊŶĚƚĞƌĞ͘
dŝůƌĞƚƚĞůĂŐƚ�ĂǀĚĞůŝŶŐ�Ğƌ�ĨŽƌďĞŚŽůĚƚ� ƉĞƌƐŽŶĞƌ�ŵĞĚ�ƐčƌƐŬŝůƚĞ�ŽƉƉĨƆůŐŝŶŐƐďĞŚŽǀ͕�Ɖƌŝŵčƌƚ

x SHUVRQHU�PHG�SV\NLVNH�RJ�HOOHU�I\VLVNH�OLGHOVHU�

x SHUVRQHU�VRP�WUHQJHU�KMHOS�RJ�RSSI¡OJLQJ� L�n�PHVWUH�KYHUGDJHQ JMHQQRP�DNWLYLWHWHU� L�
GDJOLJOLYHW� �$'/�WUHQLQJ��RJ�ERWUHQLQJ�

�ŶƐůŝŐĞ�ŵŝŶĚƌĞĊƌŝŐĞ�Ğƌ�ŝŬŬĞ�ŝ�ŵĊůŐƌƵƉƉĞŶ� ĨŽƌ�ƚŝůƌĞƚƚĞůĂŐƚ�ĂǀĚĞůŝŶŐ͘��ĂƌŶ�ŝ�ĨĂŵŝůŝĞ�ŬĂŶ�ĨĊ�ƚŝůďƵĚ�
Žŵ�ƚŝůƌĞƚƚĞůĂŐƚ�ĂǀĚĞůŝŶŐ�ĚĞƌƐŽŵ�ĚĞƚ Ğƌ�ŚĞŶƐŝŬƚƐŵĞƐƐŝŐ�Ƶƚ�ĨƌĂ�ĞŶ�ŚĞůŚĞƚůŝŐ�ǀƵƌĚĞƌŝŶŐ�Ăǀ�ĨĂŵŝůŝͲ
ĞŶƐ�ƐŝƚƵĂƐũŽŶ͘
�ŶƐĂƚƚĞ�ƐŽŵ�ŚĂƌ ĨĂŐůŝŐ�ŽŐ�ŬŽŽƌĚŝŶĞƌĞŶĚĞ� ĂŶƐǀĂƌ�ŝŶŶĞŶ�ƵůŝŬĞ�ĨĂŐŽŵƌĊĚĞƌ� ŝ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ŚĂƌ�
Ğƚ�ƚŝůƐǀĂƌĞŶĚĞ�ĂŶƐǀĂƌ�ǀĞĚ�ƚŝůƌĞƚƚĞůĂŐƚ�ĂǀĚĞůŝŶŐ͘
�ĞŶŶĞ�ŬƌĂǀƐƉĞƐŝĨŝŬĂƐũŽŶĞŶ�ŝŶŶĞŚŽůĚĞƌ ŬƌĂǀ�h�/�ƐƚŝůůĞƌ�ƚŝů�ĚƌŝĨƚ�Ăǀ�ƚŝůƌĞƚƚĞůĂŐƚĞ�ĂǀĚĞůŝŶŐĞƌ�Ƶƚ�
ŽǀĞƌ�ĚĞƚ ƐŽŵ�ůŝŐŐĞƌ�ƚŝů�ŐƌƵŶŶ�ĨŽƌ�ĚƌŝĨƚ�Ăǀ�ŽƌĚŝŶčƌĞ�ŵŽƚƚĂŬƐƉůĂƐƐĞƌ�;ͨ'ĞŶĞƌĞůůĞ�ŬƌĂǀ�ƚŝů�ĚƌŝĨƚ�Ăǀ�
ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬͩ�ŽŐ ͨ<ƌĂǀ�ƚŝů�ĚƌŝĨƚ�Ăǀ�ŽƌĚŝŶčƌĞ� ƉůĂƐƐĞƌͩͿ͘



ϱϲ

Ϯ /ŶŶŬǀĂƌƚĞƌŝŶŐ

Ϯ͘ϭ �ŽĨŽƌŚŽůĚ�ŽŐ�ĨĞůůĞƐĂƌĞĂůĞƌ
dŝůƌĞƚƚĞůĂŐƚ�ĂǀĚĞůŝŶŐ�ƐŬĂů�ŚĂ

D� HQHURP�IRU�HQVOLJH�EHERHUH

E� PXOLJKHW�IRU�n�VNMHUPH EHERHUH

F� O¡VQLQJHU�IRU�SHUVRQHU�VRP�LNNH�NDQ�LYDUHWD�VLWW�HJHW�KXVKROG

G� NXQQH�WLOUHWWHOHJJH�ERWLOEXGHW� IRU�UXOOHVWROEUXNHU Sn��� ��DY�EHERHUURPPHQH�

Ϯ͘Ϯ dƌǇŐŐŚĞƚ�ŽŐ�ƐŝŬŬĞƌŚĞƚ

7LOUHWWHODJW�DYGHOLQJ�VNDO�KD

D� VNULIWOLJH�UXWLQHU�IRU�NULVHKnQGWHULQJ�RJ�EUDQQEHUHGVNDS

E� HW�V UOLJ�IRNXV�Sn�VLNNHUKHW�RJ�WLOWDN�UHWWHW�PRW�EHERHUH�VRP�Pn�VNMHUPHV�DY�KHQV\Q�
WLO�VHJ�VHOY�HOOHU�DQGUH��EnGH�L�RJ�XWHQIRU�PRWWDNHW



ϱϳ

ϯ �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀƚ�ĂƌďĞŝĚ

ϯ͘ϭ WůĂŶ͕�ƆŬŽŶŽŵŝ�ŽŐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƐũŽŶ

D� 7LOUHWWHODJW�DYGHOLQJ�VNDO�KD�HJHW�EXGVMHWW�RJ�UHJQVNDS�

E� 7LOUHWWHODJW�DYGHOLQJ�VNDO�KD WHWW�IDJOLJ�VDPDUEHLG�PHG�GH�XOLNH�IDJDQVYDUOLJH�Sn�DV\O�
PRWWDNHW

F� $UEHLGHW�Sn�WLOUHWWHODJW�DYGHOLQJ�VNDO�V\QOLJJM¡UHV�V UVNLOW�ĊƌƐƉůĂŶĞƌ�ŽŐ�ĊƌƐƌĂƉƉŽƌƚĞƌ



ϱϴ

ϰ KƌŐĂŶŝƐĂƚŽƌŝƐŬ�ĂƌďĞŝĚ

ϰ͘ϭ �ĞŵĂŶŶŝŶŐ�ŽŐ�ŬŽŵƉĞƚĂŶƐĞ

ϰ͘ϭ͘ϭ �ĞŵĂŶŶŝŶŐ
dŝůƌĞƚƚĞůĂŐƚ�ĂǀĚĞůŝŶŐ�ƐŬĂů

D� KD�HQ�SODQ�IRU�EHPDQQLQJ��RSSJDYH� RJ�DQVYDUVIRUGHOLQJ

E� KD�HQ�ORYOLJ�WXUQXVRUGQLQJ

F� Y UH�EHPDQQHW�PHG�PLQLPXP�WR�DQVDWWH����WLPHU�L�G¡JQHW��RJVn�L�KHOJHQH��0LQLPXP�
HQ�QDWWHYDNW�VNDO�Y UH�YnNHQ��

ϰ͘ϭ͘Ϯ <ŽŵƉĞƚĂŶƐĞ

7LOUHWWHODJW�DYGHOLQJ�VNDO

D� KD�PLQLPXP�WR�DQVDWWH PHG�KHOVH��VRVLDOIDJOLJ�XWGDQQLQJ�Sn�EDFKHORUQLYn

E� KD�HQ�DQVDWW�VRP�HU DXWRULVHUW�RIIHQWOLJ�JRGNMHQW� VSHVLDOV\NHSOHLHU�L�SV\NLDWUL�L�������
VWLOOLQJ�



ϱϵ

ϱ �ĞďŽĞƌƌĞƚƚĞƚ� ĂƌďĞŝĚ
DĊůƐĞƚƚŝŶŐ͗�dŝůƌĞƚƚĞůĂŐƚ�ĂǀĚĞůŝŶŐ�ƐŬĂů�ĂƌďĞŝĚĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ĚĞŶ�ĞŶŬĞůƚĞ�ďĞďŽĞƌ�ďůŝƌ�ďĞĚƌĞ� ŝ�ƐƚĂŶĚ� ƚŝů�Ċ�
ŝǀĂƌĞƚĂ�ĞŐĞŶ�ŚĞůƐĞ�ŽŐ�ŵĞƐƚƌĞƌ�ĚĂŐůŝŐůŝǀĞƚ͘

ϱ͘ϭ �ĞďŽĞƌƌĞƚƚĞƚ� ĂƌďĞŝĚ�ŐĞŶĞƌĞůƚ
dŝůƌĞƚƚĞůĂŐƚ�ĂǀĚĞůŝŶŐ�ƐŬĂů�

D� VLNUH�DW�EHERHUQH�KDU�HJQH�NRQWDNWSHUVRQHU� L�SHUVRQDOJUXSSHQ�YHG�n�EUXNH�SULP U�
RJ�VHNXQG UNRQWDNWHU

E� JMHQQRPI¡UH�HW�GLIIHUHQVLHUW�EHERHUUHWWHW�DUEHLG��KHUXQGHU�VLNUH�DW�DOOH�EHERHUQH�InU�HW�
LQGLYLGXHOW� WLOSDVVHW�WLOEXG RP�DNWLYLVHULQJ�VRP�SDVVHU�WLO�IRUXWVHWQLQJHQH�GHUHV�

F� VLNUH�DW�EHERHUH�VRP�LNNH�NDQ�GHOWD�L�GHW�RUGLQ UH�LQIRUPDVMRQVSURJUDPPHW�InU�HW�LQ�
GLYLGXHOW� WLOSDVVHW�LQIRUPDVMRQVSURJUDP�XW�IUD�KYD�VRP�HU�VWDWXV�L�DV\OVDNHQ�GHUHV

G� OHJJH�VHNWRUDQVYDUHW�WLO�JUXQQ�L�YXUGHULQJHQ�DY�KYLONH� WLOWDN�VRP�VNDO�LYHUNVHWWHV�IRU�n�
LYDUHWD�EHERHUQHV�EHKRY��RJ�Y UH�HW�ELQGHOHGG�PHOORP�EHERHUHQ�RJ�KHOVHP\QGLJKH�
WHQH

H� WLOVWUHEH�DW�WLOUHWWHODJW�DYGHOLQJ�GHOWDU�PHG�PLQVW�pQ�EHERHU�L�VDPDUEHLGVUnGHW�Sn�PRW�
WDNHW

I� OHJJH�WLO�UHWWH�IRU�DW�EHERHUQH�VNDO�NXQQH�EHQ\WWH�VHJ�DY�GHW�WRWDOH�WLOEXGHW�L�DV\OPRWWD�
NHW

ϱ͘Ϯ /ŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ�ƚŝůƚĂŬƐƉůĂŶĞƌ
dŝůƌĞƚƚĞůĂŐƚ�ĂǀĚĞůŝŶŐ�ƐŬĂů

D� EUXNH�8',V�PDO�IRU�n XWDUEHLGH�LQGLYLGXHOO� WLOWDNVSODQ� IRU�KYHU�HQNHOW EHERHU��3ODQHQ�
VNDO�

x LQQHKROGH� LQGLYLGXHOOH� WLOWDN�VRP�NDQ�ELGUD�WLO�DW�EHERHUHQ�EOLU�L�VWDQG�WLO�n�IO\WWH�
WLOEDNH�WLO�RUGLQ UW�PRWWDN��ERVHWWHV�HOOHU�UHWXUQHUH�WLO�KMHPODQGHW��

x Y UH�WLOSDVVHW�GHQ�HQNHOWHV�VWDWXV�L�DV\OVDNHQ��

x LQQHKROGH�HQ�O¡SHQGH�YXUGHULQJ�DY�GHQ�HQNHOWH�EHERHUV�UHVVXUVHU�RJ�EHKRY

E� Vn�ODQJW�GHW�ODU�VHJ�JM¡UH��VDPNM¡UH�WLOWDNVSODQHQH�PHG�HYHQWXHOOH� LQGLYLGXHOOH� SODQHU�
EHERHUHQ�KDU�IUD�VHNWRUP\QGLJKHWHQH



ϲϬ

ϲ ^ĂŵĂƌďĞŝĚƐƉĂƌƚŶĞƌĞ

ϲ͘ϭ ^ĂŵĂƌďĞŝĚ�ŽŐ�ŬŽŶƚĂŬƚ�ŵĞůůŽŵ�ĂƐǇůŵŽƚƚĂŬĞƚ�ŽŐ�ůŽŬĂůƐĂŵĨƵŶŶĞƚ�ŽŐ�ŽĨĨĞŶƚůŝŐĞ�ŝŶͲ
ƐƚĂŶƐĞƌ

dŝůƌĞƚƚĞůĂŐƚ�ĂǀĚĞůŝŶŐ�ƐŬĂů

D� KD�HQ�HJHQ�SODQ�IRU�LQIRUPDVMRQ�RJ�NRQWDNW�PHG�Q UPLOM¡HW�VRP�LYDUHWDU�GH�V UVNLOWH�
XWIRUGULQJHQH�NQ\WWHW�WLO�PnOJUXSSHQ�Sn�WLOUHWWHODJW�DYGHOLQJ

E� VDPDUEHLGH�PHG�YHUWVNRPPXQHQ�RP�WLOUHWWHOHJJLQJ� IRU�RJ�RSSI¡OJLQJ� DY�SHUVRQHU�
PHG�V UVNLOWH�KMHOSHEHKRY�� KHUXQGHU�KHOVHWMHQHVWH RJ�YRNVHQRSSO ULQJ

F� WLOVWUHEH�JRGW�VDPDUEHLG�PHG�,0'L�� SROLWL�RJ�,20�PHG�KHQV\Q�WLO�GH�V UVNLOWH�XWIRUG�
ULQJHQH�IRU�PnOJUXSSHQ


