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ϭ͘ϭ >ĂƚĂƌ��ĞůĂŬĂŶŐ

�ĞŶǇƵƚ�ŶĂĚŝ�ŵĞƌƵƉĂŬĂŶ� ĨƌĞŬƵĞŶƐŝ� ŝƌĂŵĂ�ĚĞŶǇƵƚͬĚĞƚĂŬ� ũĂŶƚƵŶŐ� ǇĂŶŐ�ĚĂƉĂƚ�ĚŝƵŬƵƌ�

ĚĞŶŐĂŶ� ĐĂƌĂ� ŵĞƌĂďĂ� ƉĞƌŵƵŬĂĂŶ� ŬƵůŝƚ� ƉĂĚĂ� ƚĞŵƉĂƚͲƚĞŵƉĂƚ� ƚĞƌƚĞŶƚƵ͘� � <ĞĐĞƉĂƚĂŶ�

ĚĞŶǇƵƚ�ŶĂĚŝ�ĚĂƉĂƚ�ďĞƌŐĂŶƚƵŶŐ�ƉĂĚĂ�ďĞƌŵĂĐĂŵ�ŵĂĐĂŵ�ŬŽŶĚŝƐŝ�ƐĞƉĞƌƚŝ�ƉĂĚĂ�ǁĂŬƚƵ�

ƐĞĚĂŶŐ�ŝƐƚŝƌĂŚĂƚ͕�ďĞŬĞƌũĂ͕�ŽůĂŚƌĂŐĂ͕�ĞŵŽƐŝ͕�ĚĂŶ�ůĂŝŶͲůĂŝŶ ΀ϭ΁͘ WĂĚĂ�ĚƵŶŝĂ�ŬĞĚŽŬƚĞƌĂŶ͕�

ĚĞŶǇƵƚ�ŶĂĚŝ�ĚĂƉĂƚ�ĚŝŐƵŶĂŬĂŶ�ƵŶƚƵŬ�ŵĞŶŐĂŶĂůŝƐĂ�ĂƚĂƵ�ŵĞŶŐŝŶĚŝŬĂƐŝ�ĂĚĂŶǇĂ�ŬĞůĂŝŶĂŶ�

ĚĂƌŝ�ũĂŶƚƵŶŐ͘�^ĞůĂŶũƵƚŶǇĂ͕�ĚŽŬƚĞƌ�ĂŬĂŶ�ŵĞŶĐĂƚĂƚ�ŚĂƐŝů�ĚĂƌŝ�ƉĞŶŐƵŬƵƌĂŶ�ĚĞŶǇƵƚ�ŶĂĚŝ�

ďĞƌŝŬƵƚ� ĚĞŶŐĂŶ� ĚĂƚĂ� ĚĂƚĂ� ǇĂŶŐ� ŵĞŶǇĂŶŐŬƵƚ� ĚĞŶŐĂŶ� ŝĚĞŶƚŝƚĂƐ� ƉĂƐŝĞŶ� ŵƵůĂŝ� ĚĂƌŝ�

ƉĞŵĞƌŝŬƐĂĂŶ͕�ŚĂƐŝů�ĚŝĂŐŶŽƐĞ͕�ƌŝǁĂǇĂƚ�ƉĞŶǇĂŬŝƚ͕�ĚĂŶ�ƉĞŶŐŽďĂƚĂŶ�ƐĞƌƚĂ�ƚŝŶĚĂŬĂŶ�ĚĂŶ�

ƉĞůĂǇĂŶĂŶ�ůĂŝŶ�ŬĞƉĂĚĂ�ƉĂƐŝĞŶ�ƐĞůĂŵĂ�ŵĞŶĚĂƉĂƚŬĂŶ�ƉĞƌĂǁĂƚĂŶ�ĚĂƌŝ�ƉŝŚĂŬ�ƉĞŶǇĞĚŝĂ�

ůĂǇĂŶĂŶ�ďĂŝŬ�ƌĂǁĂƚ�ũĂůĂŶ�ŵĂƵƉƵŶ�ƌĂǁĂƚ�ŝŶĂƉ�ƉĂĚĂ�ĚŽŬƵŵĞŶ�ƉĂƐŝĞŶ�ĂƚĂƵ�ǇĂŶŐ�ƐĞƌŝŶŐ�

ĚŝƐĞďƵƚ� ĚĞŶŐĂŶ� ƌĞŬĂŵ�ŵĞĚŝŬ� ;ŵĞĚŝĐĂů� ƌĞĐŽƌĚͿ͘��ĞŶƚƵŬ� ƌĞŬĂŵ�ŵĞĚŝŬ� ǇĂŶŐ� ƵŵƵŵ�

ĚŝƚĞŵƵŝ� ďĞƌƵƉĂ� ďĞƌŬĂƐ� ŬĞƌƚĂƐ� ďĞƐĞƌƚĂ� ůĂŵƉŝƌĂŶͲůĂŵƉŝƌĂŶ� ĚŽŬƵŵĞŶ� ǇĂŶŐ� ƚŝĚĂŬ�

ƐĞĚĞƌŚĂŶĂ͘� � �ŽŬƵŵĞŶ� ƌĞŬĂŵ� ŵĞĚŝŬ� ƚĞƌƐĞďƵƚ� ĚĂƉĂƚ� ŵĞŵďĂŶƚƵ� ĚŽŬƚĞƌ� ƵŶƚƵŬ�

ŵĞŵďĞƌŝŬĂŶ�ƉĞŶĂŶŐĂŶĂŶ�ǇĂŶŐ�ƚĞƉĂƚ�ũŝŬĂ�ƚĞƌũĂĚŝ�ŬĞĂĚĂĂŶ�ĚĂƌƵƌĂƚ�ǇĂŶŐ�ĚŝƐĞďĂďŬĂŶ�

ŽůĞŚ�ƐĞƌĂŶŐĂŶ�ũĂŶƚƵŶŐ͘�EĂŵƵŶ͕�ŚĂů�ŝŶŝ�ĂŬĂŶ�ŵĞŵďĞƌŝŬĂŶ�ƐƵĂƚƵ�ƉĞƌŵĂƐĂůĂŚĂŶ�ǇĂŶŐ�

ƚĞƌũĂĚŝ� ĂƉĂďŝůĂ� ƉĂƐŝĞŶ� ƐĞĚĂŶŐ� ďĞƌĂĚĂ� Ěŝ� ůƵĂƌ� ŬŽƚĂ� ĚĂŶ� ƚŝĚĂŬ�ŵĞŵďĂǁĂ� ĚŽŬƵŵĞŶ�

ƌĞŬĂŵ� ŵĞĚŝŬ� ƐĞĚĂŶŐŬĂŶ� ƉĂƐŝĞŶ� ŵĞŵďƵƚƵŚŬĂŶ� ƚŝŶĚĂŬĂŶ� ŵĞĚŝƐ� ĚĞŶŐĂŶ� ĐĞƉĂƚ͘�

<ĞƐƵůŝƚĂŶ�ĂŬƐĞƐ�ƚĞƌŚĂĚĂƉ�ĚŽŬƵŵĞŶ�ƌĞŬĂŵ�ŵĞĚŝŬ�ŝŶŝ�ĂŬĂŶ�ŵĞŶǇƵůŝƚŬĂŶ�ĚŽŬƚĞƌ�ƐĞŝŶŐŐĂ�

ĚĂƉĂƚ�ŵĞŶŝŶŐŬĂƚĂŶ�ƌĞƐŝŬŽ�ŬĞƚĞƌůĂŵďĂƚĂŶ�ƉĞŶĂŶŐĂŶĂŶ͘�

�ƚĂƐ� ĚĂƐĂƌ� ƉĞƌŵĂƐĂůĂŚĂŶ� ƚĞƌƐĞďƵƚ͕ ŵƵŶĐƵů ƐĞďƵĂŚ� ŝĚĞ� ƵŶƚƵŬ� ŵĞŵďƵĂƚ� ƐĞďƵĂŚ�

ƐŝƐƚĞŵ�ĂƉůŝŬĂƐŝ�ǇĂŶŐ�ĚĂƉĂƚ�ŵĞŵďĂŶƚƵ�ĚŽŬƚĞƌ�ŵĞůŝŚĂƚ�ĚĞŶǇƵƚ�ŶĂĚŝ�ĚĂƌŝ�ĂůĂƚ�ǁĞĂƌĂďůĞ�

ĚĞǀŝĐĞ�ĚĂŶ�ŵĞůŝŚĂƚ�ĚĂƚĂ�ƌĞŬĂŵ�ŵĞĚŝŬ�ǇĂŶŐ�ƐƵĚĂŚ�ƚĞƌƐŝŵƉĂŶ�ƉĂĚĂ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ƐŝƐƚĞŵ͘



Ϯ

ϭ͘Ϯ ZƵŵƵƐĂŶ�DĂƐĂůĂŚ

�ĞƌĚĂƐĂƌŬĂŶ� ůĂƚĂƌ� ďĞůĂŬĂŶŐ� ǇĂŶŐ� ĚŝƵƌĂŝŬĂŶ� ƐĞďĞůƵŵŶǇĂ͕�ŵĂŬĂ� ĚĂƉĂƚ� ĚŝƐŝŵƉƵůŬĂŶ�

ŵĂƐĂůĂŚ�ǇĂŶŐ�ƚĞƌũĂĚŝ�ƐĞďĂŐĂŝ�ďĞƌŝŬƵƚ�͗

ϭ͘ �ĂŐĂŝŵĂŶĂ�ŵĞŵďĂŶŐƵŶ�ƐĞďƵĂŚ�ƐŝƐƚĞŵ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĚĞŶǇƵƚ�ŶĂĚŝ�ĚĂŶ�ƌĞŬĂŵ�ŵĞĚŝŬ�

ǇĂŶŐ�ĚĂƉĂƚ�ĚŝĂŬƐĞƐ�ďĂŝŬ�ƐĞĐĂƌĂ�ŽĨĨůŝŶĞ�ŵĂƵƉƵŶ�ŽŶůŝŶĞ͍

Ϯ͘ �ĂŐĂŝŵĂŶĂ�ŵĞŶŐĂŬƐĞƐ� ĚĂŶ�ŵĞŶŐŽůĂŚ� ĚĞŶǇƵƚ� ŶĂĚŝ� ƉĂƐŝĞŶ� ĚĂƌŝ�ǁĞĂƌĂďůĞ� ĚĞǀŝĐĞ�

ǇĂŶŐ�ƚĞƌƐŝŵƉĂŶ�ĚŝĚĂůĂŵ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ƵŶƚƵŬ�ĚŝƚĂŵƉŝůŬĂŶ�ƉĂĚĂ�ĂƉůŝŬĂƐŝ͍

ϯ͘ �ĂŐĂŝŵĂŶĂ�ĚĂƚĂ�ƌĞŬĂŵ�ŵĞĚŝŬ�ĚĂƉĂƚ�ĚŝůůŝŚĂƚ�ŽůĞŚ�ƉŝŚĂŬ�ƚĞƌŬĂŝƚ�ƐĞƐƵĂŝ�ĚĞŶŐĂŶ�ŚĂŬ�

ĂŬƐĞƐ�ŵĂƐŝŶŐͲŵĂƐŝŶŐ͍

ϭ͘ϯ dƵũƵĂŶ�

�ĚĂƉƵŶ�ƚƵũƵĂŶ�ĚĂƌŝ�ƉƌŽǇĞŬ�ĂŬŚŝƌ�ŝŶŝ�ĂĚĂůĂŚ�ƐĞďĂŐĂŝ�ďĞƌŝŬƵƚ�͗

ϭ͘ DĞƌĂŶĐĂŶŐ� ƐŝƐƚĞŵ� ĂƉůŝŬĂƐŝ� ǇĂŶŐ� ĚĂƉĂƚ� ĚŝĂŬƐĞƐ� ŵĞůĂůƵŝ� ũĂƌŝŶŐĂŶ� ŝŶƚĞƌŶĞƚ� ĂŐĂƌ�

ƐŝƐƚĞŵ�ĚĂƉĂƚ�ƚĞƌƐŝŶŬƌŽŶ�ĚĞŶŐĂŶ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ƉƵƐĂƚ�ƐĞĐĂƌĂ�ƉĞƌŝŽĚŝŬ͘

Ϯ͘ DĞŶĂŵƉŝůŬĂŶ� ĚĂŶ� ŵĞŶǇŝŵƉĂŶ� ĚĂƚĂ� ƌĞŬĂŵ� ŵĞĚŝŬ� ĚĂŶ� ĚĂƚĂ� ĚĞŶǇƵƚ� ŶĂĚŝ� ǇĂŶŐ�

ƐĞďĞůƵŵŶǇĂ�ĚŝƉĞƌŽůĞŚ�ĚĂƌŝ�ǁĞĂƌĂďůĞ�ĚĞǀŝĐĞ�ƉĂĚĂ�ĂƉůŝŬĂƐŝ�ĚĞƐŬƚŽƉ͘

ϯ͘ DĞŵďƵĂƚ� ƐĞďƵĂŚ� ƵƐĞƌ ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ� ǇĂŶŐ� ĚĂƉĂƚ� ŵĞŶĂŵƉŝůŬĂŶ� ŝŶĨŽƌŵĂƐŝ� ƐĞƐƵĂŝ�

ĚĞŶŐĂŶ�ŚĂŬ�ĂŬƐĞƐ�ƉĞŶŐŐƵŶĂ͘

ϭ͘ϰ �ĂƚĂƐĂŶ�DĂƐĂůĂŚ

�ĚĂƉƵŶ�ďĂƚĂƐĂŶ�ŵĂƐĂůĂŚ�ĚĂƌŝ�ƉƌŽǇĞŬ�ĂŬŚŝƌ�ŝŶŝ�ĂĚĂůĂŚ�ƐĞďĂŐĂŝ�ďĞƌŝŬƵƚ�͗

ϭ͘ /ŶƉƵƚ�ĂƉůŝŬĂƐŝ�ĚĞƐŬƚŽƉ�ŝŶŝ�ďĞƌĂƐĂů�ĚĂƌŝ�ĚĂƚĂďĂƐĞ͘

Ϯ͘ �ƉůŝŬĂƐŝ� ŵĞŶĂŵƉŝůŬĂŶ� ƌŝŶĐŝĂŶ� ĚĂƚĂ� ĚĞŶǇƵƚ� ŶĂĚŝ͕� ƌĂƚĂ� ƌĂƚĂ� ĚĞŶǇƵƚ� ŶĂĚŝ� ĚĂůĂŵ�

ƉĞƌŝŽĚĞ�ƚĞƌƚĞŶƚƵ�;ŚĂƌŝĂŶͿ͘

ϯ͘ �ƉůŝŬĂƐŝ�ŚĂŶǇĂ�ŵĞŶĂŵƉŝůŬĂŶ͕�ŵĞŶĂŵďĂŚŬĂŶ�ĚĂŶ�ŵĞŶŐƵďĂŚ�ĚĂƚĂ�ƌĞŬĂŵ�ŵĞĚŝŬ͘

ϰ͘ �ĂƚĂ�ƌĞŬĂŵ�ŵĞĚŝŬ�ŚĂŶǇĂ�ĚĂƉĂƚ�ĚŝůŝŚĂƚ�ĚĂŶ�ĚŝƵďĂŚ�ŵĞůĂůƵŝ�ĂƉůŝŬĂƐŝ͘

ϱ͘ WƌŽǇĞŬ�ĂŬŚŝƌ�ŝŶŝ�ƚŝĚĂŬ�ŵĞŵďĂŚĂƐ�ŵĞŶŐĞŶĂŝ�ƐŝƐƚĞŵ�ŬĞĂŵĂŶĂŶ�ƉĂĚĂ�ĚĂƚĂďĂƐĞ͘



ϯ

ϭ͘ϱ �ĞĨŝŶŝƐŝ�KƉĞƌĂƐŝŽŶĂů

�ĞŶǇƵƚ� ŶĂĚŝ� ŵĞƌƵƉĂŬĂŶ� ĨƌĞŬƵĞŶƐŝ� ŝƌĂŵĂ� ĚĞŶǇƵƚͬĚĞƚĂŬ� ũĂŶƚƵŶŐ� ǇĂŶŐ� ĚĂƉĂƚ� ĚŝƵŬƵƌ�

ĚĞŶŐĂŶ� ĐĂƌĂ� ŵĞƌĂďĂ� ƉĞƌŵƵŬĂĂŶ� ŬƵůŝƚ� ƉĂĚĂ� ƚĞŵƉĂƚͲƚĞŵƉĂƚ� ƚĞƌƚĞŶƚƵ͘� � <ĞĐĞƉĂƚĂŶ�

ĚĞŶǇƵƚ� ŶĂĚŝ� ĚĂƉĂƚ� ďĞƌŐĂŶƚƵŶŐ� ƉĂĚĂ�ďĞƌŵĂĐĂŵ�ŵĂĐĂŵ�ŬŽŶĚŝƐŝ� ƐĞƉĞƌƚŝ� ƉĂĚĂ�ǁĂŬƚƵ�

ƐĞĚĂŶŐ� ŝƐƚŝƌĂŚĂƚ͕� ďĞŬĞƌũĂ͕� ŽůĂŚƌĂŐĂ͕� ĞŵŽƐŝ͕� ĚĂŶ� ůĂŝŶͲůĂŝŶ͘� WĂĚĂ� ƐŝƐƚĞŵ� ǇĂŶŐ� ĂŬĂŶ�

ĚŝďĂŶŐƵŶ͕�ĚĞŶǇƵƚ�ŶĂĚŝ�ďĞƌĂƐĂů�ĚĂƌŝ�ƉĞƌĂŶŐŬĂƚ�ǁĞĂƌĂďůĞ�ĚĞǀŝĐĞ�ǇĂŶŐ�ƚĞůĂŚ�ĚŝďƵĂƚ�ƉĂĚĂ�

ƉĞŶĞůŝƚŝĂŶ�ƐĞďĞůƵŵŶǇĂ͘

WĞŵďƵĂƚĂŶ�ƐŝƐƚĞŵ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĚĞŶǇƵƚ�ŶĂĚŝ�ďĞƌƚƵũƵĂŶ�ĂŐĂƌ�ƉŝŚĂŬ�ƚĞƌŬĂŝƚ�ĚĂƉĂƚ�ŵĞůŝŚĂƚ�

ƌĞŬĂƉ� ĚĂƚĂ� ĚĞŶǇƵƚ� ŶĂĚŝ� ƉĂƐŝĞŶ� ĚĂŶ� ĚŝŐƵŶĂŬĂŶ� ƵŶƚƵŬ�ŵĞŶŐĂŶĂůŝƐĂ� ĂƉĂďŝů� ĂƚĞƌĚĂƉĂƚ�

ŬĞůĂŝŶĂŶ�ƉĂĚĂ�ũĂŶƚƵŶŐ͘�̂ ĞůĂŝŶ�ŝƚƵ͕�ƚĞƌĚĂƉĂƚ�ĚĂƚĂ�ƌĞŬĂŵ�ŵĞĚŝŬ�ƉĂƐŝĞŶ�ǇĂŶŐ�ĚĂƉĂƚ�ĚŝůŝŚĂƚ͕�

ĚŝƵďĂŚ� ŵĂƵƉƵŶ� ĚŝŚĂƉƵƐ͘� ,Ăů� ŝŶŝ� ĚĂƉĂƚ� ŵĞŵŝŶŝŵĂůŝƐŝƌ� ŬĞƚĞƌůĂŵďĂƚĂŶ� ƉĞŶĂŶŐĂŶĂŶ�

ƉĂƐŝĞŶ�ĂƉĂďŝůĂ�ĚĂƚĂ�ƌĞŬĂŵ�ŵĞĚŝŬ�ƚĞƌƚŝŶŐŐĂů�ĂƚĂƵƉƵŶ�ŚŝůĂŶŐ͘

^ŝƐƚĞŵ� ŝŶŝ� ĚŝďĂŶŐƵŶ�ŵĞŶŐŐƵŶĂŬĂŶ� �ƉůŝŬĂƐŝ�DŝĐƌŽƐŽĨƚ� sŝƐƵĂů� ^ƚƵĚŝŽ� ĚĞŶŐĂŶ� �ĂŚĂƐĂ�

ƉĞŵƌŽŐƌĂŵĂŶ� Đη͘� hŶƚƵŬ� ƉĞŶŐŽůĂŚĂŶ� ĚĂƚĂ ƉĂĚĂ� ƐŝƐƚĞŵ� ŝŶŝ� ŵĞŶŐŐƵŶĂŬĂŶ� �ƉůŝŬĂƐŝ�

DǇƐƋů� ĚĂŶ� ƐĞĚĂŶŐŬĂŶ� ƵŶƚƵŬ� ŝŶƉƵƚĂŶ� ĚĂƚĂ� ĚĞŶǇƵƚ� ŶĂĚŝ� ďĞƌĂƐĂů� ĚĂƌŝ� ĚĂƚĂďĂƐĞ� ǇĂŶŐ�

ĚŝƉĞƌŽůĞŚ�ĚĂƌŝ��ƉůŝŬĂƐŝ�&ŝƌĞďĂƐĞ͘

ϭ͘ϲ DĞƚŽĚĞ�WĞŶŐĞƌũĂĂŶ

DĞƚŽĚĞ ǁĂƚĞƌĨĂůůŵĞƌƵƉĂŬĂŶ� ŵĞƚŽĚĞ� ǇĂŶŐ� ƐĞƌŝŶŐ� ĚŝŐƵŶĂŬĂŶ� ŽůĞŚ� ƉĞŶŐĂŶĂůŝƐĂ�

ƐŝƐƚĞŵ� ƉĂĚĂ� ƵŵƵŵŶǇĂ͘� /Ŷƚŝ� ĚĂƌŝ� ŵĞƚŽĚĞ ǁĂƚĞƌĨĂůů ĂĚĂůĂŚ� ƉĞŶŐĞƌũĂĂŶ� ĚĂƌŝ� ƐƵĂƚƵ�

'ĂŵďĂƌ�ϭ�Ͳ ϭ �ůƵƌ�WĞŶŐĞƌũĂĂŶ�DĞƚŽĚĞ�tĂƚĞƌĨĂůů



ϰ

ƐŝƐƚĞŵ�ĚŝůĂŬƵŬĂŶ�ƐĞĐĂƌĂ�ďĞƌƵƌƵƚĂŶ�ĂƚĂƵ�ƐĞĐĂƌĂ�ůŝŶĞĂƌ͘�:ĂĚŝ�ũŝŬĂ�ůĂŶŐŬĂŚ�ŬĞͲϭ�ďĞůƵŵ�

ĚŝŬĞƌũĂŬĂŶ͕� ŵĂŬĂ� ůĂŶŐŬĂŚ� ŬĞͲϮ� ƚŝĚĂŬ� ĚĂƉĂƚ� ĚŝŬĞƌũĂŬĂŶ͘� :ŝŬĂ� ůĂŶŐŬĂŚ� ŬĞͲϮ� ďĞůƵŵ�

ĚŝŬĞƌũĂŬĂŶ�ŵĂŬĂ�ůĂŶŐŬĂŚ�ŬĞͲϯ�ũƵŐĂ�ƚŝĚĂŬ�ĚĂƉĂƚ�ĚŝŬĞƌũĂŬĂŶ͕�ďĞŐŝƚƵ�ƐĞƚĞƌƵƐŶǇĂ͘�^ĞĐĂƌĂ�

ŽƚŽŵĂƚŝƐ� ůĂŶŐŬĂŚ� ŬĞͲϯ� ĂŬĂŶ� ĚĂƉĂƚ ĚŝůĂŬƵŬĂŶ� ũŝŬĂ� ůĂŶŐŬĂŚ� ŬĞͲϭ� ĚĂŶ� ŬĞͲϮ� ƐƵĚĂŚ�

ĚŝůĂŬƵŬĂŶ͘� ^ĞĐĂƌĂ� ŐĂƌŝƐ� ďĞƐĂƌ� ŵĞƚŽĚĞ ǁĂƚĞƌĨĂůůŵĞŵƉƵŶǇĂŝ� ůĂŶŐŬĂŚͲůĂŶŐŬĂŚ�

�ŶĂůŝƐĂ͕��ĞƐĂŝŶ͕�WĞŶƵůŝƐĂŶ͕�WĞŶŐƵũŝĂŶ�ĚĂŶ�WĞŶĞƌĂƉĂŶ�ƐĞƌƚĂ�WĞŵĞůŝŚĂƌĂĂŶ ΀Ϯ΁͘�

ϭ͘ϳ :ĂĚǁĂů�WĞŶŐĞƌũĂĂŶ

�ĚĂƉƵŶ�ďĞďĞƌĂƉĂ�ƐƚƌƵŬƚƵƌ�ũĂĚǁĂů�ƉĞŶŐĞƌũĂĂŶ�ǇĂŶŐ�ĂŬĂŶ�ĚŝůĂŬƵŬĂŶ�ƵŶƚƵŬ�ƉĞŶŐĞƌũĂĂŶ�

ƉƌŽǇĞŬ�ĂŬŚŝƌ�ŝŶŝ�ĂĚĂůĂŚ�ƐĞďĂŐĂŝ�ďĞƌŝŬƵƚ�͗

ϭ͘ϳ͘ϭ ^ƚƵĚŝ�>ŝƚĞƌĂƚƵƌ

DĞŵƉĞůĂũĂƌŝ� ƚĞŶƚĂŶŐ� ƚĞŽƌŝ� ǇĂŶŐ� ďĞƌŚƵďƵŶŐĂŶ� ĚĞŶŐĂŶ� ƉƌŽǇĞŬ� ĂŬŚŝƌ� ǇĂŶŐ�

ƐĞĚĂŶŐ�ĚŝŬĞƌũĂŬĂŶ�ƐĞƉĞƌƚŝ�ŬŽŶƐĞƉ��ĂƚĂďĂƐĞ͕��ƉůŝŬĂƐŝ��ĞƐŬƚŽƉ�ĚĂŶ�ůĂŝŶͲůĂŝŶ͘

ϭ͘ϳ͘Ϯ WĞŵďƵĂƚĂŶ�WƌŽƉŽƐĂů

dĂŚĂƉĂŶ�ŝŶŝ�ŵĞƌƵƉĂŬĂŶ�ƚĂŚĂƉĂŶ�ƵŶƚƵŬ�ŵĞƌĞĂŶĐĂŶŐ�ĚĂŶ�ŵĞŵďƵĂƚ�ƉƌŽƉŽƐĂů

ϭ͘ϳ͘ϯ WĞƌĂŶĐĂŶŐĂŶ�ĚĂŶ�ƉĞŶŐŽůĂŚĂŶ�ĚĂƚĂ

dĂŚĂƉĂŶ� ŝŶŝ�ďĞƌƚƵũƵĂŶ�ƵŶƚƵŬ�ŵĞƌĂŶĐĂŶŐ�ŐĂŵďĂƌĂŶ�ƚŽƉŽůŽŐŝ�ĚĂŶ�ƉĞŶŐŽůĂŚĂŶ�

ĚĂƚĂ�ǇĂŶŐ�ĚŝďƵƚƵŚŬĂŶ�ĚĂůĂŵ�ƉƌŽǇĞŬ�ĂŬŚŝƌ�ŝŶŝ͘

ϭ͘ϳ͘ϰ hũŝ�ĐŽďĂ�ƚĂŵƉŝůĂŶ�ĚĂƌŝ�ĚĂƚĂ

WƌŽƐĞƐ�ƉĞŶĞƌĂƉĂŶ�ƐŝƐƚĞŵ�ǇĂŶŐ�ĂŬĂŶ�ĚŝďĂŶŐƵŶ�ĚĂŶ�ǇĂŶŐ�ƵŶƚƵŬ�ĚŝƵũŝŬĂŶ͘

ϭ͘ϳ͘ϱ WĞŶŐĂƉŝŬĂƐŝĂŶ�ĚĂŶ�ƉĞŵĞůŝŚĂƌĂĂŶ

WĞŶĞƌĂƉĂŶ�ƐŝƐƚĞŵ�ƐĂĂƚ�ƐĞůĞƐĂŝ�ĚŝďĂŶŐƵŶ�ĚĂŶ�ƉĞŵĞůŝŚĂƌĂĂŶ�ƐŝƐƚĞŵ

ϭ͘ϳ͘ϲ �ŽŬƵŵĞŶƚĂƐŝ�ĚĂŶ�ƉĞůĂƉŽƌĂŶ

WĂĚĂ�ƚĂŚĂƉĂŶ�ŝŶŝ�ƐĞŵƵĂ�ǇĂŶŐ�ƚĞůĂŚ�ĚŝŬƵŵƉƵůŬĂŶ�ĚĂŶ�ĚŝůĂŬƵŬĂŶ�ƉĞŶŐƵũŝĂŶ�ĚĂƉĂƚ�

ĚŝďƵĂƚ�ŵĞŶũĂĚŝ�ĚŽŬƵŵĞŶƚĂƐŝ�ďĞƌƵƉĂ�ůĂƉŽƌĂŶ�ƉƌŽǇĞŬ�ĂŬŚŝƌ�ĂƚĂƵ W�͘



ϱ

dĂďĞů�ϭ�Ͳ ϭ :ĂĚǁĂů�WĞŶŐĞƌũĂĂŶ�WƌŽǇĞŬ��ŬŚŝƌ

EŽ <ĞŐŝĂƚĂŶ WĞŶŐĞƌũĂĂŶ�WƌŽǇĞŬ��ŬŚŝƌ�ϮϬϭϳͲϮϬϭϴ

KŬƚ EŽǀ �ĞƐ :ĂŶ &Ğď DĂƌ �Ɖƌ DĞŝ

ϭ ^ƚƵĚŝ�>ŝƚĞƌĂƚƵƌ

Ϯ WĞŵďƵĂƚĂŶ�WƌŽƉŽƐĂů

ϯ WĞƌĂŶŐĐĂŶŐĂŶ�ĚĂŶ�

ƉĞŶŐŽůĂŚĂŶ�ĚĂƚĂ

ϰ hũŝ�ĐŽďĂ�ƚĂŵƉŝůĂŶ�ĚĂƌŝ�ĚĂƚĂ

ϱ WĞŶŐĂƉůŝŬĂƐŝĂŶ�ĚĂŶ�

ƉĞŵĞůŝŚĂƌĂĂŶ

ϲ �ŽŬƵŵĞŶƚĂƐŝ�ĚĂŶ�ƉĞůĂƉŽƌĂŶ


