


ZĞŐƵůĂŵŝŶ�ZĂĚǇ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ�/�>ŝĐĞƵŵ�KŐſůŶŽŬƐǌƚĂųĐČĐĞŐŽ�ŝŵ͘�,ĞŶƌǇŬĂ�^ŝĞŶŬŝĞǁŝĐǌĂ�ǁ�WųŽŷƐŬƵ

ϯ

ZŽǌĚǌŝĂų�s��ŽŬƵŵĞŶƚŽǁĂŶŝĞ�ƉƌĂĐǇ�ZĂĚǇ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϯ

ZŽǌĚǌŝĂų�s/�WŽƐƚĂŶŽǁŝĞŶŝĂ�ŬŽŷĐŽǁĞ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϳ

ZŽǌĚǌŝĂų�/
�ĂƐĂĚǇ�ŽŐſůŶĞ

Α ϭ
ZĂĚĂ� WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĂ� /� >ŝĐĞƵŵ� KŐſůŶŽŬƐǌƚĂųĐČĐĞŐŽ� ŝŵ͘� ,ĞŶƌǇŬĂ� ^ŝĞŶŬŝĞǁŝĐǌĂ ǁ� WųŽŷƐŬƵ͕�
ǌǁĂŶĞŐŽ ĚĂůĞũ ZĂĚČ͕� ũĞƐƚ� ŬŽůĞŐŝĂůŶǇŵ�ŽƌŐĂŶĞŵ�ƌĞĂůŝǌƵũČĐǇŵ͕�ǁĞ�ǁƐƉſųƉƌĂĐǇ� ǌ�ƉŽǌŽƐƚĂųǇŵŝ�
ŽƌŐĂŶĂŵŝ ^ǌŬŽųǇ͕�ƐƚĂƚƵƚŽǁĞ�ǌĂĚĂŶŝĂ�ĚŽƚǇĐǌČĐĞ�ŬƐǌƚĂųĐĞŶŝĂ͕�ǁǇĐŚŽǁĂŶŝĂ�ŽƌĂǌ�ŽƉŝĞŬŝ͘

Α Ϯ
ZĂĚĂ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĂ�ŵĂ�ƉƌĂǁŽ�ƉŽĚĞũŵŽǁĂŶŝĂ�ƵĐŚǁĂų͕�ǁǇƌĂǏĂŶŝĂ�ŽƉŝŶŝŝ�ŽƌĂǌ�ǁŶŝŽƐŬŽǁĂŶŝĂ�ǁ�
ƐƉƌĂǁĂĐŚ�ĚŽƚǇĐǌČĐǇĐŚ�ƐƚĂƚƵƚŽǁĞũ�ĚǌŝĂųĂůŶŽƑĐŝ�^ǌŬŽųǇ�ŝ�ƚǁŽƌǌĞŶŝĂ�ĂŬƚſǁ�ƉƌĂǁŶǇĐŚ͘

Α ϯ
ϭ͘ WƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐǇŵ� ZĂĚǇ� WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ͕� ǌǁĂŶǇŵ� ĚĂůĞũ� WƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐǇŵ͕� ũĞƐƚ� �ǇƌĞŬƚŽƌ

^ǌŬŽųǇ͘
Ϯ͘ t�ǁǇũČƚŬŽǁǇĐŚ� ƐǇƚƵĂĐũĂĐŚ� ŝ�ǁ� ĐǌĂƐŝĞ� ŶŝĞŽďĞĐŶŽƑĐŝ� WƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐĞŐŽ� ǌĞďƌĂŶŝŽŵ�ZĂĚǇ�

WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ�ƉƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌǇ�tŝĐĞĚǇƌĞŬƚŽƌ�^ǌŬŽųǇ͘�t�ƉƌǌǇƉĂĚŬƵ�ŶŝĞŽďĞĐŶŽƑĐŝ�ĚǇƌĞŬƚŽƌĂ�ŝ�
ǁŝĐĞĚǇƌĞŬƚŽƌĂ� ʹ ǌ� ƉŽǁŽĚſǁ� ůŽƐŽǁǇĐŚ� ůƵď� ŝŶŶǇĐŚ� ʹ ŵŽǏŶĂ� ǁƐŬĂǌĂđ� ŶĂƵĐǌǇĐŝĞůĂ�
ƉƌŽǁĂĚǌČĐĞŐŽ�ŽďƌĂĚǇ�ZĂĚǇ� WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ͘� WƌŽǁĂĚǌĞŶŝĞ�ŽďƌĂĚ� ŶŝĞ� ũĞƐƚ� ũĞĚŶŽǌŶĂĐǌŶĞ� ǌ�
ŬŽŵƉĞƚĞŶĐũĂŵŝ�WƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐĞŐŽ�ZĂĚǇ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ͘

Α ϰ
�ǌųŽŶŬĂŵŝ�ZĂĚǇ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ�ƐČ�ǁƐǌǇƐĐǇ�ƉƌĂĐŽǁŶŝĐǇ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶŝ�^ǌŬŽųǇ͘

Α ϱ
ϭ͘ t� ǌĞďƌĂŶŝĂĐŚ� ZĂĚǇ� WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ� ůƵď� ǁ� ŽŬƌĞƑůŽŶĞũ� ĐǌħƑĐŝ� ǌĞďƌĂŶŝĂ͕� ŵŽŐČ� ďƌĂđ� ƵĚǌŝĂų͕�

ǌ� ŐųŽƐĞŵ� ĚŽƌĂĚĐǌǇŵ͕� ŽƐŽďǇ� ǌĂƉƌŽƐǌŽŶĞ� ƉƌǌĞǌ� ũĞũ� WƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐĞŐŽ͕� ǌĂ� ǌŐŽĚČ� ůƵď� ŶĂ�
ǁŶŝŽƐĞŬ�ZĂĚǇ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ͘

Ϯ͘�t�ǌĞďƌĂŶŝĂĐŚ�ZĂĚǇ�ŵŽǏĞ�ďƌĂđ�ƵĚǌŝĂų͕�ƉŽ�ƵƉƌǌĞĚŶŝŵ�ƉŽǁŝĂĚŽŵŝĞŶŝƵ��ǇƌĞŬƚŽƌĂ͕�ƉƌĂĐŽǁŶŝŬ�
ŽƌŐĂŶƵ� ŶĂĚǌŽƌƵ� ƉĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞŐŽ� ŶĂĚ� ^ǌŬŽųČ͕� ŬƚſƌĞŵƵ� ƉŽǁŝĞƌǌŽŶŽ� ƉŝĞĐǌħ� ŶĂĚ� ^ǌŬŽųČ͕� Ă�
ƚĂŬǏĞ�ƉƌǌĞĚƐƚĂǁŝĐŝĞů�ŽƌŐĂŶƵ�ƉƌŽǁĂĚǌČĐĞŐŽ�^ǌŬŽųħ͘

Α�ϲ



ZĞŐƵůĂŵŝŶ�ZĂĚǇ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ�/�>ŝĐĞƵŵ�KŐſůŶŽŬƐǌƚĂųĐČĐĞŐŽ�ŝŵ͘�,ĞŶƌǇŬĂ�^ŝĞŶŬŝĞǁŝĐǌĂ�ǁ�WųŽŷƐŬƵ

ϰ

ZĂĚĂ� WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĂ� ƵĐŚǁĂůĂ� ƌĞŐƵůĂŵŝŶ͕� ŬƚſƌǇ ŽŬƌĞƑůĂ� ǌĂƐĂĚǇ� ŝ� ƉƌŽĐĞĚƵƌǇ� ƉƌǌǇŐŽƚŽǁĂŶŝĂ� ŝ�
ƉƌŽǁĂĚǌĞŶŝĂ�ŽďƌĂĚ͕�ǌĂƐĂĚǇ�ŐųŽƐŽǁĂŶŝĂ�ŝ ƉŽĚĞũŵŽǁĂŶŝĂ�ƵĐŚǁĂų�ŽƌĂǌ�ƐƉŽƐſď�ƉƌŽƚŽŬŽųŽǁĂŶŝĂ�
ƵĐŚǁĂų�ŽƌĂǌ�ƐƉŽƐſď�ƉƌŽƚŽŬŽųŽǁĂŶŝĂ�ǌĞďƌĂŷ�ƌĂĚǇ͘



ZĞŐƵůĂŵŝŶ�ZĂĚǇ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ�/�>ŝĐĞƵŵ�KŐſůŶŽŬƐǌƚĂųĐČĐĞŐŽ�ŝŵ͘�,ĞŶƌǇŬĂ�^ŝĞŶŬŝĞǁŝĐǌĂ�ǁ�WųŽŷƐŬƵ

ϱ

ZŽǌĚǌŝĂų�//
<ŽŵƉĞƚĞŶĐũĞ�ZĂĚǇ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ

Α ϳ
ϭ͘ ZĂĚĂ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĂ�ƉŽƐŝĂĚĂ�ŬŽŵƉĞƚĞŶĐũĞ�ƐƚĂŶŽǁŝČĐĞ�ŽƌĂǌ�ŽƉŝŶŝƵũČĐĞ͘
Ϯ͘ ZĂĚĂ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĂ͕�ǁ ƌĂŵĂĐŚ�ŬŽŵƉĞƚĞŶĐũŝ͕�Ž�ŬƚſƌǇĐŚ�ŵŽǁĂ�ǁ�Α�ϳʹϴ͕�Α�ϭϬʹϭϲ�ƉŽĚĞũŵƵũĞ

ƵĐŚǁĂųǇ͘

Α ϴ
�Ž�ŬŽŵƉĞƚĞŶĐũŝ�ƐƚĂŶŽǁŝČĐǇĐŚ�ZĂĚǇ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ�ŶĂůĞǏǇ͗

ϭͿ ǌĂƚǁŝĞƌĚǌĂŶŝĞ�ƉůĂŶſǁ�ƉƌĂĐǇ�^ǌŬŽųǇ͖
ϮͿ ƉŽĚĞũŵŽǁĂŶŝĞ�ƵĐŚǁĂų�ǁ�ƐƉƌĂǁŝĞ�ǁǇŶŝŬſǁ�ŬůĂƐǇĨŝŬĂĐũŝ�ŝ�ƉƌŽŵŽĐũŝ�ƵĐǌŶŝſǁ͖
ϯͿ ƉŽĚĞũŵŽǁĂŶŝĞ� ƵĐŚǁĂų� ǁ� ƐƉƌĂǁŝĞ� ĞŬƐƉĞƌǇŵĞŶƚſǁ� ƉĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶǇĐŚ� ǁ� ^ǌŬŽůĞ͕� ƉŽ�

ǌĂŽƉŝŶŝŽǁĂŶŝƵ�ŝĐŚ�ƉƌŽũĞŬƚſǁ�ƉƌǌĞǌ�ZĂĚħ�ZŽĚǌŝĐſǁ͖
ϰͿ ƵƐƚĂůĂŶŝĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐũŝ�ĚŽƐŬŽŶĂůĞŶŝĂ�ǌĂǁŽĚŽǁĞŐŽ�ŶĂƵĐǌǇĐŝĞůŝ�^ǌŬŽųǇ͖
ϱͿ ƉŽĚĞũŵŽǁĂŶŝĞ�ƵĐŚǁĂų�ǁ�ƐƉƌĂǁŝĞ�ƐŬƌĞƑůĞŶŝĂ�ǌ�ůŝƐƚǇ�ƵĐǌŶŝſǁ͖
ϲͿ ƵƐƚĂůĂŶŝĞ� ƐƉŽƐŽďƵ� ǁǇŬŽƌǌǇƐƚĂŶŝĂ� ǁǇŶŝŬſǁ� ŶĂĚǌŽƌƵ� ƉĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞŐŽ͕� ǁ� ƚǇŵ�

ƐƉƌĂǁŽǁĂŶĞŐŽ� ŶĂĚ� ^ǌŬŽųČ� ƉƌǌĞǌ� ŽƌŐĂŶ� ƐƉƌĂǁƵũČĐǇ� ŶĂĚǌſƌ� ƉĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶǇ͕� ǁ ĐĞůƵ�
ĚŽƐŬŽŶĂůĞŶŝĂ�ƉƌĂĐǇ�^ǌŬŽųǇ͘

Α ϵ
�Ž� ŬŽŵƉĞƚĞŶĐũŝ� ŽƉŝŶŝƵũČĐǇĐŚ� ZĂĚǇ� WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ� ŶĂůĞǏǇ� ǁ� ƐǌĐǌĞŐſůŶŽƑĐŝ� ǁǇƌĂǏĂŶŝĞ� ŽƉŝŶŝŝ�
ĚŽƚǇĐǌČĐǇĐŚ͗

ϭͿ ŽƌŐĂŶŝǌĂĐũŝ�ƉƌĂĐǇ�^ǌŬŽųǇ͕�ǁ�ƚǇŵ�ǌǁųĂƐǌĐǌĂ�ƚǇŐŽĚŶŝŽǁĞŐŽ�ƌŽǌŬųĂĚƵ�ǌĂũħđ� ůĞŬĐǇũŶǇĐŚ ŝ�
ƉŽǌĂůĞŬĐǇũŶǇĐŚ͖

ϮͿ ƉƌŽũĞŬƚƵ�ƉůĂŶƵ�ĨŝŶĂŶƐŽǁĞŐŽ�^ǌŬŽųǇ͖
ϯͿ ǁŶŝŽƐŬſǁ� �ǇƌĞŬƚŽƌĂ� Ž� ƉƌǌǇǌŶĂŶŝĞ� ŶĂƵĐǌǇĐŝĞůŽŵ� ŽĚǌŶĂĐǌĞŷ͕� ŶĂŐƌſĚ� ŝ� ŝŶŶǇĐŚ�

ǁǇƌſǏŶŝĞŷ͖
ϰͿ ƉƌŽƉŽǌǇĐũŝ��ǇƌĞŬƚŽƌĂ�^ǌŬŽųǇ�ǁ ƐƉƌĂǁĂĐŚ�ƉƌǌǇĚǌŝĂųƵ�ŶĂƵĐǌǇĐŝĞůŽŵ�ƐƚĂųǇĐŚ�ƉƌĂĐ�ŝ�ǌĂũħđ�

ǁ� ƌĂŵĂĐŚ� ǁǇŶĂŐƌŽĚǌĞŶŝĂ� ǌĂƐĂĚŶŝĐǌĞŐŽ� ŽƌĂǌ� ĚŽĚĂƚŬŽǁŽ� ƉųĂƚŶǇĐŚ� ǌĂũħđ�
ĚǇĚĂŬƚǇĐǌŶǇĐŚ͕�ǁǇĐŚŽǁĂǁĐǌǇĐŚ�ŝ�ŽƉŝĞŬƵŷĐǌǇĐŚ͖

ϱͿ ŬĂŶĚǇĚĂƚĂ� ŶĂ� ƐƚĂŶŽǁŝƐŬŽ� �ǇƌĞŬƚŽƌĂ� ^ǌŬŽųǇ͕� ŬƚſƌǇ� ŶŝĞ� ǌŽƐƚĂų� ƉŽǁŽųĂŶǇ� ĚƌŽŐČ�
ŬŽŶŬƵƌƐƵ͕�ůĞĐǌ ĨƵŶŬĐũĂ�ƚĂ�ǌŽƐƚĂųĂ�ƉŽǁŝĞƌǌŽŶĂ�ŵƵ�ƉƌǌĞǌ�ŽƌŐĂŶ�ƉƌŽǁĂĚǌČĐǇ͖

ϲͿ ƉŽǁŝĞƌǌĞŶŝĂ�ƐƚĂŶŽǁŝƐŬĂ tŝĐĞĚǇƌĞŬƚŽƌĂ�^ǌŬŽųǇ�ůƵď�ũĞŐŽ�ŽĚǁŽųĂŶŝĂ͖
ϳͿ ƉŽǁŝĞƌǌĞŶŝĂ�ŝŶŶĞŐŽ ƐƚĂŶŽǁŝƐŬĂ�ŬŝĞƌŽǁŶŝĐǌĞŐŽ�ǁ�^ǌŬŽůĞ�ůƵď�ũĞŐŽ�ŽĚǁŽųĂŶŝĂ͖
ϴͿ ǌĞƐƚĂǁſǁ� ƉŽĚƌħĐǌŶŝŬſǁ� ůƵď� ŵĂƚĞƌŝĂųſǁ� ĞĚƵŬĂĐǇũŶǇĐŚ� ŽďŽǁŝČǌƵũČĐǇĐŚ� ǁĞ�

ǁƐǌǇƐƚŬŝĐŚ� ŽĚĚǌŝĂųĂĐŚ� ĚĂŶĞũ� ŬůĂƐǇ͕� ƉƌǌĞǌ� ĐŽ ŶĂũŵŶŝĞũ� ƚƌǌǇ� ůĂƚĂ� ŽƌĂǌ� ŵĂƚĞƌŝĂųſǁ�
đǁŝĐǌĞŶŝŽǁǇĐŚ�ŽďŽǁŝČǌƵũČĐǇĐŚ�ǁ�ĚĂŶǇŵ�ƌŽŬƵ�ƐǌŬŽůŶǇŵ͖

ϵͿ ĚŽƉƵƐǌĐǌĞŶŝĂ� ĚŽ� ƵǏǇƚŬƵ� ǁ� ^ǌŬŽůĞ� ǌĂƉƌŽƉŽŶŽǁĂŶĞŐŽ� ƉƌǌĞǌ� ŶĂƵĐǌǇĐŝĞůĂ� ůƵď� ǌĞƐƉſų�
ŶĂƵĐǌǇĐŝĞůŝ�ƉƌŽŐƌĂŵƵ�ŶĂƵĐǌĂŶŝĂ͖
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ϲ

ϭϬͿ ŽƌŐĂŶŝǌĂĐũŝ� ĚŽĚĂƚŬŽǁǇĐŚ� ǌĂũħđ͕� ĚůĂ� ŬƚſƌǇĐŚ ŶŝĞ� ǌŽƐƚĂųĂ� ƵƐƚĂůŽŶĂ� ƉŽĚƐƚĂǁĂ�
ƉƌŽŐƌĂŵŽǁĂ͕� ůĞĐǌ� ƉƌŽŐƌĂŵ� ŶĂƵĐǌĂŶŝĂ� ƚǇĐŚ� ǌĂũħđ� ǌŽƐƚĂų� ǁųČĐǌŽŶǇ ĚŽ� ǌĞƐƚĂǁƵ�
ƉƌŽŐƌĂŵſǁ͖

ϭϭͿ ŽƌŐĂŶŝǌĂĐũŝ�ĚŽĚĂƚŬŽǁǇĐŚ�ǌĂũħđ� ǌ� ũħǌǇŬĂ�ŽďĐĞŐŽ�ŶŽǁŽǏǇƚŶĞŐŽ� ŝŶŶĞŐŽ�ŶŝǏ� ũħǌǇŬ�ŽďĐǇ�
ŶŽǁŽǏǇƚŶǇ�ŶĂƵĐǌĂŶǇ�ǁ�ƌĂŵĂĐŚ�ŽďŽǁŝČǌŬŽǁǇĐŚ�ǌĂũħđ�ĞĚƵŬĂĐǇũŶǇĐŚ͖

ϭϮͿ ǁ�ƐƉƌĂǁŝĞ�ǁǌŽƌƵ�ũĞĚŶŽůŝƚĞŐŽ�ƐƚƌŽũƵ ƵĐǌŶŝŽǁƐŬŝĞŐŽ͖
ϭϯͿ ǁ� ƐƉƌĂǁŝĞ�ŽŬƌĞƑůĞŶŝĂ� ƐǇƚƵĂĐũŝ͕�ǁ� ŬƚſƌǇĐŚ ƉƌǌĞďǇǁĂŶŝĞ�ƵĐǌŶŝĂ�ŶĂ� ƚĞƌĞŶŝĞ� ^ǌŬŽųǇ�ŶŝĞ�

ǁǇŵĂŐĂ�ũĞĚŶŽůŝƚĞŐŽ�ƐƚƌŽũƵ͖
ϭϰͿ ƵƐƚĂůĞŶŝĞ�ĚŽĚĂƚŬŽǁǇĐŚ�ĚŶŝ�ǁŽůŶǇĐŚ�ŽĚ�ǌĂũħđ�ĚǇĚĂŬƚǇĐǌŶŽͲǁǇĐŚŽǁĂǁĐǌǇĐŚ͖
ϭϱͿ ƉƌŽƉŽǌǇĐũŝ�ǌĂũħđ�ǁǇĐŚŽǁĂŶŝĂ�ĨŝǌǇĐǌŶĞŐŽ�ĚŽ�ǁǇďŽƌƵ�ƉƌǌĞǌ�ƵĐǌŶŝſǁ͖
ϭϲͿ ǁ�ƐƉƌĂǁŝĞ�ǌĞǌǁŽůĞŶŝĂ�ŶĂ�ŝŶĚǇǁŝĚƵĂůŶǇ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŶĂƵŬŝ�ŽƌĂǌ�ŝŶĚǇǁŝĚƵĂůŶǇ ƚŽŬ�ŶĂƵŬŝ͖
ϭϳͿ ƵƐƚĂůĞŶŝĂ� ƉƌǌĞĚŵŝŽƚſǁ͕� ŬƚſƌĞ� ďħĚČ� ƌĞĂůŝǌŽǁĂŶĞ� ƉƌǌĞǌ� ƵĐǌŶŝſǁ� ůŝĐĞƵŵ�ǁ� ǌĂŬƌĞƐŝĞ�

ƌŽǌƐǌĞƌǌŽŶǇŵ͘

Α ϭϬ
KƉŝŶŝĞ�ZĂĚǇ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ�ŶŝĞ�ƐČ ǁŝČǏČĐĞ�ĚůĂ��ǇƌĞŬƚŽƌĂ�^ǌŬŽųǇ͘

Α ϭϭ
ZĂĚĂ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĂ�ŵŽǏĞ�ǁǇƐƚČƉŝđ�ĚŽ�KƌŐĂŶƵ�WƌŽǁĂĚǌČĐĞŐŽ�ǌ�ƵŵŽƚǇǁŽǁĂŶǇŵ�ǁŶŝŽƐŬŝĞŵ�Ž�
ŽĚǁŽųĂŶŝĞ�ǌĞ�ƐƚĂŶŽǁŝƐŬĂ��ǇƌĞŬƚŽƌĂ�^ǌŬŽųǇ͘

Α ϭϮ
ZĂĚĂ� WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĂ� ŵŽǏĞ� ǁǇƐƚČƉŝđ� ĚŽ� �ǇƌĞŬƚŽƌĂ� ^ǌŬŽųǇ� ǌ� ƵŵŽƚǇǁŽǁĂŶǇŵ� ǁŶŝŽƐŬŝĞŵ� Ž�
ŽĚǁŽųĂŶŝĞ�ŶĂƵĐǌǇĐŝĞůĂ�^ǌŬŽųǇ�ǌĞ�ƐƚĂŶŽǁŝƐŬĂ�ŬŝĞƌŽǁŶŝĐǌĞŐŽ͘

Α ϭϯ
t ƉƌǌǇƉĂĚŬĂĐŚ�ǁǇŵŝĞŶŝŽŶǇĐŚ�ǁ�Α�ϭϬ� ŝ�Α� ϭϭ ŽƌŐĂŶ�ƵƉƌĂǁŶŝŽŶǇ�ĚŽ�ŽĚǁŽųĂŶŝĂ�ŽďŽǁŝČǌĂŶǇ�
ũĞƐƚ�ĚŽ�ƉƌǌĞƉƌŽǁĂĚǌĞŶŝĂ�ƉŽƐƚħƉŽǁĂŶŝĂ�ǁǇũĂƑŶŝĂũČĐĞŐŽ�ŝ�ƉŽǁŝĂĚŽŵŝĞŶŝĂ�Ž�ũĞŐŽ�ǁǇŶŝŬƵ�ZĂĚǇ�
WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ�ǁ�ĐŝČŐƵ�ϭϰ�ĚŶŝ�ŽĚ�ŽƚƌǌǇŵĂŶŝĂ�ǁŶŝŽƐŬƵ�ǁ�ĨŽƌŵŝĞ�ƵĐŚǁĂųǇ�ZĂĚǇ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ͘

Α ϭϰ
ϭ͘ ZĂĚĂ� WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĂ� ǁǇďŝĞƌĂ� ƐƉŽƑƌſĚ� ƐǁŽŝĐŚ� ĐǌųŽŶŬſǁ� ƉƌǌĞĚƐƚĂǁŝĐŝĞůŝ� ĚŽ� <ŽŵŝƐũŝ�

<ŽŶŬƵƌƐŽǁĞũ� ƉŽǁŽųĂŶĞũ� ƉƌǌĞǌ� KƌŐĂŶ� WƌŽǁĂĚǌČĐǇ� ĚŽ� ǁǇųŽŶŝĞŶŝĂ� ŬĂŶĚǇĚĂƚĂ� ŶĂ�
ƐƚĂŶŽǁŝƐŬŽ��ǇƌĞŬƚŽƌĂ�^ǌŬŽųǇ͘

Ϯ͘ tǇďſƌ�ƉƌǌĞĚƐƚĂǁŝĐŝĞůŝ�ZĂĚǇ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ͕�Ž�ŬƚſƌǇĐŚ�ŵŽǁĂ�ǁ�Α�ϭϯ͕�ƵƐƚ͘�ϭ͕�ŽĚďǇǁĂ�Ɛŝħ ǁ�
ŐųŽƐŽǁĂŶŝƵ�ƚĂũŶǇŵ͘

Α ϭϱ
ZĂĚĂ�ŵŽǏĞ�ǁŶŝŽƐŬŽǁĂđ�Ž�ǁƉƌŽǁĂĚǌĞŶŝĞ� ůƵď� ǌŶŝĞƐŝĞŶŝĞ�ŽďŽǁŝČǌŬƵ�ŶŽƐǌĞŶŝĂ�ƉƌǌĞǌ�ƵĐǌŶŝſǁ�
ŶĂ�ƚĞƌĞŶŝĞ�^ǌŬŽųǇ�ũĞĚŶŽůŝƚĞŐŽ�ƐƚƌŽũƵ͘



ZĞŐƵůĂŵŝŶ�ZĂĚǇ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ�/�>ŝĐĞƵŵ�KŐſůŶŽŬƐǌƚĂųĐČĐĞŐŽ�ŝŵ͘�,ĞŶƌǇŬĂ�^ŝĞŶŬŝĞǁŝĐǌĂ�ǁ�WųŽŷƐŬƵ

ϳ

Α ϭϲ
ZĂĚĂ� WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĂ͕� ǁ� ƉŽƌŽǌƵŵŝĞŶŝƵ� ǌ� ZĂĚČ� ZŽĚǌŝĐſǁ͕� ƵĐŚǁĂůĂ� ƉƌŽŐƌĂŵ� ǁǇĐŚŽǁĂǁĐǌŽͲ
ƉƌŽĨŝůĂŬƚǇĐǌŶǇ�^ǌŬŽųǇ͘

Α ϭϳ
ZĂĚĂ� ƉƌǌǇũŵƵũĞ� ŽĚ� �ǇƌĞŬƚŽƌĂ� ^ǌŬŽųǇ� ŶŝĞ� ƌǌĂĚǌŝĞũ� ŶŝǏ� ĚǁĂ� ƌĂǌǇ� ǁ� ƌŽŬƵ� ƐǌŬŽůŶǇŵ͕� ŽŐſůŶĞ�
ǁŶŝŽƐŬŝ� ǁǇŶŝŬĂũČĐĞ� ǌĞ� ƐƉƌĂǁŽǁĂŶĞŐŽ� ŶĂĚǌŽƌƵ� ƉĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞŐŽ� ŽƌĂǌ� ŝŶĨŽƌŵĂĐũĞ� Ž�
ĚǌŝĂųĂůŶŽƑĐŝ�^ǌŬŽųǇ͘

Α�ϭϴ
ZĂĚĂ�ǌĂƚǁŝĞƌĚǌĂŶŝĞ�ŬĂŶĚǇĚĂƚƵƌǇ�ƵĐǌŶŝĂ�ĚŽ�ǁŶŝŽƐŬƵ�Ž�ƉƌǌǇǌŶĂŶŝĞ�ƐƚǇƉĞŶĚŝƵŵ�WƌĞǌĞƐĂ�ZĂĚǇ�
DŝŶŝƐƚƌſǁ͖

Α�ϭϵ
ϭ͘�ZĂĚĂ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĂ�ƉƌǌǇŐŽƚŽǁƵũĞ�ƉƌŽũĞŬƚƵ�ƐƚĂƚƵƚƵ�^ǌŬŽųǇ�ĂůďŽ�ũĞŐŽ�ǌŵŝĂŶ͘
Ϯ͘�ZĂĚĂ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĂ�ƵĐŚǁĂůĂ�ƐƚĂƚƵƚƵ�^ǌŬŽųǇ�ĂůďŽ�ũĞŐŽ�ǌŵŝĂŶǇ͘

Α ϮϬ
ZĂĚĂ� WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĂ� ǁ� ƌĞĂůŝǌĂĐũŝ� ƐǁǇĐŚ� ǌĂĚĂŷ� ǁƐƉſųƉƌĂĐƵũĞ� ǌ� ŝŶŶǇŵŝ� ŽƌŐĂŶĂŵŝ� ^ǌŬŽųǇ͕� ŶŝĞ�
ŶĂƌƵƐǌĂũČĐ�ŝĐŚ�ŬŽŵƉĞƚĞŶĐũŝ�ƐƚĂŶŽǁŝČĐǇĐŚ͘

ZŽǌĚǌŝĂų�///
�ĂĚĂŶŝĂ�WƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐĞŐŽ�ŝ�ĐǌųŽŶŬſǁ�ZĂĚǇ WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ

Α Ϯϭ
WƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐǇ�ZĂĚǇ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ͗

ϭͿ ƉƌǌǇŐŽƚŽǁƵũĞ͕�ǌǁŽųƵũĞ�ŝ�ƉƌŽǁĂĚǌŝ�ǌĞďƌĂŶŝĞ�ZĂĚǇ͖
ϮͿ ƌĞĂůŝǌƵũĞ ƵĐŚǁĂųǇ ZĂĚǇ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ͖
ϯͿ ǌŽďŽǁŝČǌĂŶǇ� ũĞƐƚ� ĚŽ� ƚǁŽƌǌĞŶŝĂ� ĂƚŵŽƐĨĞƌǇ� ǏǇĐǌůŝǁŽƑĐŝ� ŝ� ǌŐŽĚŶĞŐŽ� ǁƐƉſųĚǌŝĂųĂŶŝĂ�

ǁƐǌǇƐƚŬŝĐŚ� ĐǌųŽŶŬſǁ� ZĂĚǇ� WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ� ǁ� ƉŽĚŶŽƐǌĞŶŝƵ� ƉŽǌŝŽŵƵ� ĚǇĚĂŬƚǇĐǌŶĞŐŽ͕�
ǁǇĐŚŽǁĂǁĐǌĞŐŽ�ŝ�ŽƉŝĞŬƵŷĐǌĞŐŽ�^ǌŬŽųǇ͖

ϰͿ ĚďĂ Ž�ĂƵƚŽƌǇƚĞƚ�ZĂĚǇ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ͕�ŽĐŚƌŽŶǇ�ƉƌĂǁ�ŝ�ŐŽĚŶŽƑĐŝ�ũĞũ�ĐǌųŽŶŬſǁ͖
ϱͿ ǌĂƉŽǌŶĂũĞ ĐǌųŽŶŬſǁ� ZĂĚǇ� WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ� ǌ� ŽďŽǁŝČǌƵũČĐǇŵŝ� ĂŬƚƵĂůŶŝĞ� ƉƌǌĞƉŝƐĂŵŝ�

ƉƌĂǁĂ�ŽƑǁŝĂƚŽǁĞŐŽ�ŽƌĂǌ�ŽŵĂǁŝĂŶŝĂ�ƚƌǇďƵ�ŝ�ĨŽƌŵ�ŝĐŚ�ƌĞĂůŝǌĂĐũŝ͘

Α ϮϮ
ϭ͘��ǌųŽŶĞŬ�ZĂĚǇ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ�ǌŽďŽǁŝČǌĂŶǇ�ũĞƐƚ�ĚŽ͗



ZĞŐƵůĂŵŝŶ�ZĂĚǇ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ�/�>ŝĐĞƵŵ�KŐſůŶŽŬƐǌƚĂųĐČĐĞŐŽ�ŝŵ͘�,ĞŶƌǇŬĂ�^ŝĞŶŬŝĞǁŝĐǌĂ�ǁ�WųŽŷƐŬƵ

ϴ

ϭͿ ĐǌǇŶŶĞŐŽ�ƵĐǌĞƐƚŶŝĐƚǁĂ�ǁĞ�ǁƐǌǇƐƚŬŝĐŚ� ǌĞďƌĂŶŝĂĐŚ� ŝ� ƉƌĂĐĂĐŚ�ZĂĚǇ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ� ŽƌĂǌ�
ũĞũ�ŬŽŵŝƐũŝ�ŝ�ǌĞƐƉŽųſǁ͕�ĚŽ�ŬƚſƌǇĐŚ�ǌŽƐƚĂų�ƉŽǁŽųĂŶǇ͖

Ă͘ WƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐǇ� ŵŽǏĞ� ǁ� ƵǌĂƐĂĚŶŝŽŶǇĐŚ� ƐǇƚƵĂĐũĂĐŚ� ǌǁŽůŶŝđ� ĐǌųŽŶŬĂ� ZĂĚǇ� ǌ�
ƵĐǌĞƐƚŶŝĐƚǁĂ� ǁ� ũĞũ� ƉŽƐŝĞĚǌĞŶŝƵ͘� �ǌųŽŶŬŽǁŝĞ� ZĂĚǇ� WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ� ŵĂũČ� ŽďŽǁŝČǌĞŬ�
ǌŐųŽƐǌĞŶŝĂ� ƚĂŬŝĞũ� ƉƌŽƑďǇ� WƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐĞŵƵ� ZĂĚǇ� ŶĂũƉſǍŶŝĞũ� ĚǌŝĞŷ� ƉƌǌĞĚ� ũĞũ�
ŽďƌĂĚŽǁĂŶŝĞŵ͕� ǁ� ǁǇũČƚŬŽǁǇĐŚ� ƐǇƚƵĂĐũĂĐŚ� ǁ� ĚŶŝƵ� ũĞũ� ŽďƌĂĚŽǁĂŶŝĂ͕� ĚŽ� ĐǌĂƐƵ� ũĞũ�
ƌŽǌƉŽĐǌħĐŝĂ͘

ď͘ �ǌųŽŶĞŬ ZĂĚǇ� WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ� ƉƌǌĞďǇǁĂũČĐǇ ŶĂ� ǌǁŽůŶŝĞŶŝƵ� ůĞŬĂƌƐŬŝŵ� ůƵď�ǁǇŬŽŶƵũČĐǇ
ĐǌǇŶŶŽƑĐŝ�ǌǁŝČǌĂŶĞ�ǌ�ǌĂŬƌĞƐĞŵ�ŽďŽǁŝČǌŬſǁ�ǁ�ƚĞƌŵŝŶŝĞ�ǌĞďƌĂŶŝĂ�ZĂĚǇ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ�
ũĞƐƚ�ǌǁŽůŶŝŽŶǇ�ǌ�ŽďŽǁŝČǌŬƵ�ƵĐǌĞƐƚŶŝĐƚǁĂ�ǁ�ĚĂŶǇŵ�ǌĞďƌĂŶŝƵ͘

Đ͘ EŝĞƵƐƉƌĂǁŝĞĚůŝǁŝŽŶĂ�ŶŝĞŽďĞĐŶŽƑđ� ĐǌųŽŶŬĂ� ZĂĚǇ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ� ũĞƐƚ� ƚƌĂŬƚŽǁĂŶĂ� ũĂŬŽ
ŶĂƌƵƐǌĞŶŝĞ� ŽďŽǁŝČǌŬſǁ� ƉƌĂĐŽǁŶŝĐǌǇĐŚ͘� �Ă� ŶŝĞƵƐƉƌĂǁŝĞĚůŝǁŝŽŶĞ� ŶŝĞŽďĞĐŶŽƑĐŝ� ŶĂ�
ǌĞďƌĂŶŝĂĐŚ� ZĂĚǇ� WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ� ŶĂƵĐǌǇĐŝĞůŽǁŝ� ŵŽǏĞ� ǌŽƐƚĂđ� ƵĚǌŝĞůŽŶĂ� ŬĂƌĂ�
ƌĞŐƵůĂŵŝŶŽǁĂ͘

Ě͘ �ǌųŽŶŬŽǁŝĞ� ZĂĚǇ� ŽďĞĐŶŝ� ŶĂ� ǌĞďƌĂŶŝƵ� ZĂĚǇ� ĚŽŬƵŵĞŶƚƵũČ� Ɛǁſũ� ƵĚǌŝĂų� ƉŽĚƉŝƐĞŵ� ŶĂ�
ůŝƑĐŝĞ�ŽƐſď�ǁĐŚŽĚǌČĐǇĐŚ�ǁ�ƐŬųĂĚ͘

Ğ͘ WƌǌĞǌ� ŽďĞĐŶŽƑđ� ŶĂ� ǌĞďƌĂŶŝĂĐŚ� ZĂĚǇ� WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ� ŶĂůĞǏǇ� ƚĂŬǏĞ� ƌŽǌƵŵŝĞđ� ƵĚǌŝĂų� ǁ�
ǌĞďƌĂŶŝĂĐŚ� ƉƌŽǁĂĚǌŽŶǇĐŚ� ǁ� ĨŽƌŵŝĞ� ǁŝĚĞŽŬŽŶĨĞƌĞŶĐũŝ ůƵď� ŝŶŶĞũ� ĨŽƌŵŝĞ� ǌĂ�
ƉŽƑƌĞĚŶŝĐƚǁĞŵ� ŬŽŵƵŶŝŬĂƚŽƌſǁ� ųČĐǌŶŽƑĐŝ� ĞůĞŬƚƌŽŶŝĐǌŶĞũ� ŽƌĂǌ� ǁ� ƚƌǇďŝĞ� ŽďŝĞŐŽǁǇŵ͘�
KďĞĐŶŽƑđ� ĐǌųŽŶŬſǁ� ZĂĚǇ� ŶĂ� ǁǁ͘� ƉŽƐŝĞĚǌĞŶŝĂĐŚ ũĞƐƚ� ŽĚŶŽƚǁĂŶĂ� ŶĂ� ǌĂƐĂĚĂĐŚ�
ŽŬƌĞƑůŽŶǇĐŚ�ƉƌǌĞǌ�WƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐĞŐŽ͖

ϮͿ ŐŽĚŶĞŐŽ�ǌĂĐŚŽǁĂŶŝĂ�ǁ�ƚƌĂŬĐŝĞ�ǌĞďƌĂŷ�ZĂĚǇ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ͕�ƵŵŽǏůŝǁŝĂũČĐĞŐŽ�ƐƉƌĂǁŶČ�
ƌĞĂůŝǌĂĐũħ�ƉƌǌǇũħƚĞŐŽ�ƉŽƌǌČĚŬƵ�ǌĞďƌĂŶŝĂ͖

ϯͿ ǁƐƉſųƚǁŽƌǌĞŶŝĂ� ĂƚŵŽƐĨĞƌǇ� ǏǇĐǌůŝǁŽƑĐŝ͕� ŬŽůĞǏĞŷƐƚǁĂ� ŝ� ǌŐŽĚŶĞŐŽ� ǁƐƉſųĚǌŝĂųĂŶŝĂ�
ǁƐǌǇƐƚŬŝĐŚ�ĐǌųŽŶŬſǁ�ZĂĚǇ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ͖

ϰͿ ƉƌǌĞƐƚƌǌĞŐĂŶŝĂ� ƉŽƐƚĂŶŽǁŝĞŷ� ƉƌĂǁĂ� ŽƑǁŝĂƚŽǁĞŐŽ͕� ǁĞǁŶħƚƌǌŶǇĐŚ� ƵƌĞŐƵůŽǁĂŷ�
ƉƌĂǁŶǇĐŚ�^ǌŬŽųǇ�ŽƌĂǌ��ĂƌǌČĚǌĞŷ��ǇƌĞŬƚŽƌĂ�^ǌŬŽųǇ͖

ϱͿ ƌĞĂůŝǌŽǁĂŶŝĂ�ƉƌĂǁŽŵŽĐŶǇĐŚ�ƵĐŚǁĂų�ZĂĚǇ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ�ƚĂŬǏĞ�ǁƚĞĚǇ͕�ŬŝĞĚǇ�ǌŐųŽƐŝų�ĚŽ�
ŶŝĐŚ�ƐǁŽũĞ�ǌĂƐƚƌǌĞǏĞŶŝĂ͖

ϲͿ ƐŬųĂĚĂŶŝĂ�ƉƌǌĞĚ�ZĂĚČ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶČ�ƐƉƌĂǁŽǌĚĂŷ�ǌ�ƌĞĂůŝǌĂĐũŝ�ƉƌǌǇĚǌŝĞůŽŶǇĐŚ�ǌĂĚĂŷ͖
ϳͿ ŶŝĞƵũĂǁŶŝĂŶŝĂ� ƐƉƌĂǁ� ƉŽƌƵƐǌĂŶǇĐŚ� ŶĂ� ǌĞďƌĂŶŝƵ� ZĂĚǇ͕� ŬƚſƌĞ� ŵŽŐČ� ŶĂƌƵƐǌĂđ� ĚŽďƌĂ�

ŽƐŽďŝƐƚĞ�ƵĐǌŶŝſǁ�ůƵď�ŝĐŚ�ƌŽĚǌŝĐſǁ͕�Ă�ƚĂŬǏĞ�ŶĂƵĐǌǇĐŝĞůŝ�ŝ�ŝŶŶǇĐŚ�ƉƌĂĐŽǁŶŝŬſǁ�^ǌŬŽųǇ͖
ϴͿ ƉƌĞǌĞŶƚŽǁĂŶŝĂ� ƉŽƐƚĂǁǇ� ƐųƵǏČĐĞũ� ŬƌĞŽǁĂŶŝƵ� ƉŽǌǇƚǇǁŶĞŐŽ� ǁŝǌĞƌƵŶŬƵ� ^ǌŬŽųǇ� ǁ�

ƑƌŽĚŽǁŝƐŬƵ͖
ϵͿ ǌĂƉĞǁŶŝĞŶŝĂ� ŽĚƉŽǁŝĞĚŶŝĐŚ� ǁĂƌƵŶŬſǁ� ƉƌǌĞďŝĞŐƵ� ƉŽƐŝĞĚǌĞŶŝĂ� ZĂĚǇ� WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ�

ǌǁŽųĂŶĞũ�ǁ�ƚƌǇďŝĞ�ǌĚĂůŶǇŵ͕�ĂďǇ ǌĂĐŚŽǁĂđ�ƉŽƵĨŶŽƑđ�ƐƉƌĂǁ�ƉŽƌƵƐǌĂŶǇĐŚ�ŶĂ�ǌĞďƌĂŶŝƵ͘
Ϯ͘�ǌųŽŶĞŬ�ZĂĚǇ�ŵĂ�ƉƌĂǁŽ�ĚŽ͗

ϭͿ ƐǁŽďŽĚŶĞŐŽ�ǁǇƌĂǏĂŶŝĂ�ƐǁŽŝĐŚ�ŵǇƑůŝ� ŝ�ƉƌǌĞŬŽŶĂŷ�ƉŽĚ�ǁĂƌƵŶŬŝĞŵ͕�ǏĞ�ŶŝĞ�ŶĂƌƵƐǌĂ� ƚŽ�
ƉƌĂǁ�ŝ�ŐŽĚŶŽƑĐŝ ŽƐŽďŝƐƚĞũ�ŝŶŶǇĐŚ�ĐǌųŽŶŬſǁ�ZĂĚǇ͖

ϮͿ ƐǁŽďŽĚŶĞŐŽ� ǌŐųĂƐǌĂŶŝĂ� ǁŶŝŽƐŬſǁ� ĚŽƚǇĐǌČĐǇĐŚ� ŝŶŶŽǁĂĐũŝ ŝ� ĞŬƐƉĞƌǇŵĞŶƚſǁ�
ƉĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶǇĐŚ͖



ZĞŐƵůĂŵŝŶ�ZĂĚǇ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ�/�>ŝĐĞƵŵ�KŐſůŶŽŬƐǌƚĂųĐČĐĞŐŽ�ŝŵ͘�,ĞŶƌǇŬĂ�^ŝĞŶŬŝĞǁŝĐǌĂ�ǁ�WųŽŷƐŬƵ

ϵ

ϯͿ ǌŐųĂƐǌĂŶŝĂ�ǁŶŝŽƐŬſǁ�ĚŽƚǇĐǌČĐǇĐŚ�ƐĨĞƌǇ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐǇũŶĞũ�ŝ�ŵĂƚĞƌŝĂůŶĞũ�ƐǌŬŽųǇ͖
ϰͿ ŐųŽƐŽǁĂŶŝĂ�ŶĂ�ƌſǁŶǇĐŚ�ƉƌĂǁĂĐŚ͖
ϱͿ ǌŐųĂƐǌĂŶŝĂ�ǁŶŝŽƐŬſǁ Ž�ƵŵŝĞƐǌĐǌĞŶŝĞ�ǁ�ƉŽƌǌČĚŬƵ�ǌĞďƌĂŶŝĂ�ŽŬƌĞƑůŽŶǇĐŚ�ƐƉƌĂǁ͖�
ϲͿ ǁŶŝŽƐŬŽǁĂŶŝĂ Ž�ǌĂƉƌŽƐǌĞŶŝĞ�ŶĂ�ǌĞďƌĂŶŝĞ�ZĂĚǇ�ŬŽŶŬƌĞƚŶĞũ�ŽƐŽďǇ�ƐƉŽǌĂ�ZĂĚǇ͘

ZŽǌĚǌŝĂų�/s
KƌŐĂŶŝǌĂĐũĂ�ƉƌĂĐǇ�ZĂĚǇ WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ

Α Ϯϯ
ϯ͘ ZĂĚĂ� WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĂ�ǁǇŬŽŶƵũĞ� ƐǁŽũĞ� ǌĂĚĂŶŝĂ� ŝ� ŽĚďǇǁĂ� ǌĞďƌĂŶŝĂ� ǌŐŽĚŶŝĞ� ǌ� ŬĂůĞŶĚĂƌǌĞŵ�

ƌŽŬƵ�ƐǌŬŽůŶĞŐŽ�^ǌŬŽųǇ͘
ϰ͘ <ĂůĞŶĚĂƌǌ� ƌŽŬƵ� ƐǌŬŽůŶĞŐŽ� ^ǌŬŽųǇ� ŵŽǏĞ� ďǇđ� ŬŽƌǇŐŽǁĂŶǇ� ǁ� ƚƌĂŬĐŝĞ� ƌŽŬƵ� ƐǌŬŽůŶĞŐŽ͕� ǁ�

ǌĂůĞǏŶŽƑĐŝ�ŽĚ�ƉŽƚƌǌĞď�ǌǁŝČǌĂŶǇĐŚ�ǌ�ǌĂƉĞǁŶŝĞŶŝĞŵ�ƉƌĂǁŝĚųŽǁĞŐŽ�ĨƵŶŬĐũŽŶŽǁĂŶŝĂ�^ǌŬŽųǇ͘

Α Ϯϰ
ZĂĚĂ� WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĂ� ŽďƌĂĚƵũĞ� ŶĂ� ǌĞďƌĂŶŝĂĐŚ� ŽƌĂǌ� ǁ� ƉŽǁŽųĂŶǇĐŚ� ƉƌǌĞǌ� ƐŝĞďŝĞ� ŬŽŵŝƐũĂĐŚ� ŝ�
ǌĞƐƉŽųĂĐŚ͘

Α Ϯϱ
�ĞďƌĂŶŝĞ�ZĂĚǇ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ�ŽƌŐĂŶŝǌƵũĞ�Ɛŝħ�ǁ�ĐǌĂƐŝĞ�ǁŽůŶǇŵ�ŽĚ�ǌĂũħđ�ůĞŬĐǇũŶǇĐŚ͘

Α Ϯϲ
ϭ͘ K�ƚĞƌŵŝŶŝĞ͕ ĨŽƌŵŝĞ ŝ�ƉŽƌǌČĚŬƵ�ǌĞďƌĂŶŝĂ�WƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐǇ�ƉŽǁŝĂĚĂŵŝĂ�ǁƐǌǇƐƚŬŝĐŚ�ũĞũ�

ĐǌųŽŶŬſǁ�ƉƌǌǇŶĂũŵŶŝĞũ�ϱ�ĚŶŝ�ƉƌǌĞĚ�ũĞŐŽ�ǌĂƉůĂŶŽǁĂŶǇŵ�ƚĞƌŵŝŶĞŵ�ƉŽƉƌǌĞǌ ǁŝĂĚŽŵŽƑđ�
ǌĂŵŝĞƐǌĐǌŽŶČ�ǁ�ĞͲĚǌŝĞŶŶŝŬƵ͘

Ϯ͘ t�ƉƌǌǇƉĂĚŬƵ�ŽƐſď�ǌĂƉƌŽƐǌŽŶǇĐŚ ŶĂ�ǌĞďƌĂŶŝĞ�ƌĂĚǇ�ƉŽǁŝĂĚŽŵŝĞŶŝĞ�ŶĂƐƚħƉƵũĞ ǁ�ƐƉŽƐſď�
ǌǁǇĐǌĂũŽǁŽ�ƉƌǌǇũħƚǇ�ǁ�^ǌŬŽůĞ͕�ǁ�ƐǌĐǌĞŐſůŶŽƑĐŝ�ƚĞůĞĨŽŶŝĐǌŶŝĞ͕�ƉƌǌĞǌ�ƉŽĐǌƚħ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝĐǌŶČ�
ůƵď�ƉŝƐĞŵŶŝĞ�ǌĂ�ƉŽƑƌĞĚŶŝĐƚǁĞŵ�ƉŽĐǌƚǇ͘

ϯ͘ WŽƐŝĞĚǌĞŶŝĂ� ZĂĚǇ� WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ� ǌǁŽųĂŶĞ� ǁ� ƚƌǇďŝĞ� ŶĂĚǌǁǇĐǌĂũŶǇŵ� ŶŝĞ� ǁǇŵĂŐĂũČ�
ƉƌǌĞƐƚƌǌĞŐĂŶŝĂ�ϱͲĚŶŝŽǁĞŐŽ�ƚĞƌŵŝŶƵ͘

ϰ͘ WƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐǇ�ŵŽǏĞ�ǌǁŽųĂđ�ǌĞďƌĂŶŝĞ�ZĂĚǇ͕�ǁǇĚĂũČĐ�ǌĂƌǌČĚǌĞŶŝĞ͘
ϱ͘ WŽƐŝĞĚǌĞŶŝĂ� ZĂĚǇ� WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ� ŵŽŐČ� ŽĚďǇǁĂđ� Ɛŝħ� ƚĂŬǏĞ� ǌĂ� ƉŽƑƌĞĚŶŝĐƚǁĞŵ ƑƌŽĚŬſǁ�

ŬŽŵƵŶŝŬĂĐũŝ� ĞůĞŬƚƌŽŶŝĐǌŶĞũ�ǁ� ƌŽǌƵŵŝĞŶŝƵ� Ăƌƚ͘� Ϯ� ƉŬƚ� ϱ� ƵƐƚĂǁǇ� ǌ� ĚŶŝĂ� ϭϴ� ůŝƉĐĂ� ϮϬϬϮ� ƌ͘� Ž�
ƑǁŝĂĚĐǌĞŶŝƵ� ƵƐųƵŐ� ĚƌŽŐČ� ĞůĞŬƚƌŽŶŝĐǌŶČ� ;�ǌ͘� h͘� ǌ� ϮϬϮϬ� ƌ͘� ƉŽǌ͘� ϯϰϰͿ� ŽƌĂǌ� ǁ� ƚƌǇďŝĞ�
ŽďŝĞŐŽǁǇŵ͘�

ϲ͘ �ĞĐǇǌũĞ�ǁ�ƐƉƌĂǁĂĐŚ͕�Ž�ŬƚſƌǇĐŚ�ŵŽǁĂ�ǁ�ƵƐƚ͘�ϱ�ƉŽĚĞũŵƵũĞ�ĚǇƌĞŬƚŽƌ�^ǌŬŽųǇ͘

Α�Ϯϳ



ZĞŐƵůĂŵŝŶ�ZĂĚǇ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ�/�>ŝĐĞƵŵ�KŐſůŶŽŬƐǌƚĂųĐČĐĞŐŽ�ŝŵ͘�,ĞŶƌǇŬĂ�^ŝĞŶŬŝĞǁŝĐǌĂ�ǁ�WųŽŷƐŬƵ

ϭϬ

ϭ͘ �ĞďƌĂŶŝĂ�ŽƚǁŝĞƌĂ͕�ƉƌŽǁĂĚǌŝ�ŝ�ǌĂŵǇŬĂ�WƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐǇ͘
Ϯ͘ WƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐǇ�ĐǌƵǁĂ�ŶĂĚ�ƐƉƌĂǁŶǇŵ�ƉƌǌĞďŝĞŐŝĞŵ�ŝ�ƉŽƌǌČĚŬŝĞŵ�ǌĞďƌĂŶŝĂ�ʹ ũĞŐŽ ĚĞĐǇǌũĞ�

ǁ�ƚǇŵ�ǌĂŬƌĞƐŝĞ�ƐČ�ŽƐƚĂƚĞĐǌŶĞ͘
ϯ͘ WŽ� ƐƚǁŝĞƌĚǌĞŶŝƵ� ƉƌĂǁŽŵŽĐŶŽƑĐŝ� ǌĞďƌĂŶŝĂ� ;ƋƵŽƌƵŵͿ� WƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐǇ� ƉƌǌĞĚƐƚĂǁŝĂ�

ƉŽƌǌČĚĞŬ�ǌĞďƌĂŶŝĂ͘
ϰ͘ �ǌųŽŶŬŽǁŝĞ� ZĂĚǇ�ŵŽŐČ� ǌŐųŽƐŝđ� ǁŶŝŽƐĞŬ� Ž� ǌŵŝĂŶħ�ǁ� ƉŽƌǌČĚŬƵ� ŽďƌĂĚ͕� ƉƌǌĞǌ� ǌŐųŽƐǌĞŶŝĞ�

ŶŽǁĞŐŽ�ůƵď�ƵƐƵŶŝħĐŝĞ�ƉƵŶŬƚƵ�ǌ�ƉŽƌǌČĚŬƵ͘
ϱ͘ K� ƉƌǌǇũħĐŝƵ� ůƵď� ŽĚƌǌƵĐĞŶŝƵ� ǁŶŝŽƐŬƵ͕� Ž� ŬƚſƌǇŵ� ŵŽǁĂ� ǁ� ƵƐƚ͘� ϰ͕� ĚĞĐǇĚƵũĞ� ZĂĚĂ� ǁ�

ŐųŽƐŽǁĂŶŝƵ�ũĂǁŶǇŵ͘
ϲ͘ WƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐǇ� ƉƌŽǁĂĚǌŝ� ŽďƌĂĚǇ� ǌŐŽĚŶŝĞ� ǌ� ƵƐƚĂůŽŶǇŵ� ƉŽƌǌČĚŬŝĞŵ� ŽďƌĂĚ͘�

t ƵǌĂƐĂĚŶŝŽŶǇĐŚ� ƉƌǌǇƉĂĚŬĂĐŚ͕� ũĞǏĞůŝ� ŶŝĞ� ƐƉƌǌĞĐŝǁŝ� Ɛŝħ� ƚĞŵƵ� ƌĂĚĂ͕� ŵŽǏĞ� ǌ� ǁųĂƐŶĞũ�
ŝŶŝĐũĂƚǇǁǇ� ůƵď� ŶĂ� ǁŶŝŽƐĞŬ� ŶĂƵĐǌǇĐŝĞůĂ� ǌŵŝĞŶŝđ� ŬŽůĞũŶŽƑđ� ƉŽƐǌĐǌĞŐſůŶǇĐŚ� ƉƵŶŬƚſǁ�
ƉŽƌǌČĚŬƵ�ŽďƌĂĚ͘

Α�Ϯϴ
ϭ͘ WƌǌĞĚŵŝŽƚĞŵ� ǁǇƐƚČƉŝĞŷ� ŶĂ� ǌĞďƌĂŶŝƵ� ŵŽŐČ� ďǇđ� ƚǇůŬŽ� ƐƉƌĂǁǇ� ŽďũħƚĞ� ƉŽƌǌČĚŬŝĞŵ�

ǌĞďƌĂŶŝĂ͘
Ϯ͘ ZĂĚĂ�ŵŽǏĞ�ŽŬƌĞƑůŝđ�ĚŽƉƵƐǌĐǌĂůŶǇ�ĐǌĂƐ�ǁǇƐƚČƉŝĞŷ�ǁ�ƌŽǌƉĂƚƌǇǁĂŶǇŵ�ƉƵŶŬĐŝĞ�ƉŽƌǌČĚŬƵ͘
ϯ͘ WƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐǇ�ƵĚǌŝĞůĂ�ŐųŽƐƵ�ǁĞĚųƵŐ�ŬŽůĞũŶŽƑĐŝ�ǌŐųŽƐǌĞŷ͘
ϰ͘ :ĞǏĞůŝ� ŽƐŽďĂ� ǁǇƉŽǁŝĂĚĂũČĐĂ� Ɛŝħ� ŽĚďŝĞŐĂ� ŽĚ� ƉƌǌĞĚŵŝŽƚƵ� ŽďƌĂĚ� ůƵď� ǌŶĂĐǌŶŝĞ� ǁǇĚųƵǏĂ�

ƐǁŽũĞ� ǁǇƐƚČƉŝĞŶŝĞ͕� WƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐǇ� ŽďƌĂĚ� ǌǁƌĂĐĂ� ũĞũ� ƵǁĂŐħ͘� WŽ� ĚǁƵŬƌŽƚŶǇŵ�
ǌǁƌſĐĞŶŝƵ� ƵǁĂŐŝ� WƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐǇ� ŽďƌĂĚ� ŵŽǏĞ� ŽĚĞďƌĂđ� ŵſǁĐǇ� ŐůŽƐ͘� KƐŽďĂ͕� ŬƚſƌĞũ�
ŽĚĞďƌĂŶŽ�ŐųŽƐ͕�ŵĂ�ƉƌĂǁŽ�ŽĚǁŽųĂđ� Ɛŝħ�ĚŽ� ƌĂĚǇ͕�ŬƚſƌĂ� ƌŽǌƐƚƌǌǇŐĂ� ƚħ ƐƉƌĂǁħ�ǁ�ƐƉŽƐſď�
ƉƌǌĞǁŝĚǌŝĂŶǇ�ĚůĂ ǁŶŝŽƐŬſǁ�ĨŽƌŵĂůŶǇĐŚ͘

Α�Ϯϵ
ϭ͘ WƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐǇ� ŵŽǏĞ� ƵĚǌŝĞůŝđ� ŐųŽƐƵ� ƉŽǌĂ� ŬŽůĞũŶŽƑĐŝČ� ǌŐųĂƐǌĂŶǇĐŚ� ŵſǁĐſǁ͕� ũĞǏĞůŝ�

ŬŽŶŝĞĐǌŶŽƑđ�ǌĂďƌĂŶŝĂ�ŐųŽƐƵ�ǁŝČǏĞ�Ɛŝħ�ďĞǌƉŽƑƌĞĚŶŝŽ�ǌ�ŐųŽƐĞŵ�ƉƌǌĞĚŵſǁĐǇ�;ĂĚ ǀŽĐĞŵͿ͘
Ϯ͘ WŽǌĂ�ŬŽůĞũŶŽƑĐŝČ�ƵĚǌŝĞůĂ�Ɛŝħ ŐųŽƐƵ�ǁ�ƐƉƌĂǁŝĞ�ǌŐųŽƐǌĞŶŝĂ�ǁŶŝŽƐŬƵ�ĨŽƌŵĂůŶĞŐŽ�ǁ ƐƉƌĂǁĂĐŚ͗�

ϭͿ ƐƚǁŝĞƌĚǌĞŶŝĂ�ƋƵŽƌƵŵ͖
ϮͿ ŽŐƌĂŶŝĐǌĞŶŝĂ�ĐǌĂƐƵ�ǁǇƐƚČƉŝĞŷ�ǁ�ĚǇƐŬƵƐũŝ͖
ϯͿ ǌĂƌǌČĚǌĞŶŝĂ�ƉƌǌĞƌǁǇ͖
ϰͿ ǌĂŵŬŶŝħĐŝĂ�ůŝƐƚǇ�ŵſǁĐſǁ͖
ϱͿ ǌŵŝĂŶǇ�ƉŽƌǌČĚŬƵ�ŽďƌĂĚ͖
ϲͿ ŐųŽƐŽǁĂŶŝĂ�ďĞǌ�ĚǇƐŬƵƐũŝ͖
ϳͿ ƌĞĂƐƵŵƉĐũŝ�ŐųŽƐŽǁĂŶŝĂ͖
ϴͿ ƉŽŶŽǁŶĞŐŽ�ƉƌǌĞůŝĐǌĞŶŝĂ�ŐųŽƐſǁ͖
ϵͿ ƐƉƌĞĐǇǌŽǁĂŶŝĂ�ǁŶŝŽƐŬƵ�ƉŽĚĚĂŶĞŐŽ�ƉŽĚ�ŐųŽƐŽǁĂŶŝĞ͖
ϭϬͿ ƉƌǌĞƐƚƌǌĞŐĂŶŝĂ�ǌĂƐĂĚ�ƉƌŽǁĂĚǌĞŶŝĂ�ŽďƌĂĚ͘



ZĞŐƵůĂŵŝŶ�ZĂĚǇ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ�/�>ŝĐĞƵŵ�KŐſůŶŽŬƐǌƚĂųĐČĐĞŐŽ�ŝŵ͘�,ĞŶƌǇŬĂ�^ŝĞŶŬŝĞǁŝĐǌĂ�ǁ�WųŽŷƐŬƵ

ϭϭ

ϯ͘ ZĂĚĂ� ƌŽǌƐƚƌǌǇŐĂ� Ž�ǁŶŝŽƐŬƵ� ĨŽƌŵĂůŶǇŵ� ŶŝĞǌǁųŽĐǌŶŝĞ� ƉŽ� ũĞŐŽ� ǌŐųŽƐǌĞŶŝƵ͕� ƉŽ ǁǇƐųƵĐŚĂŶŝƵ�
ǁŶŝŽƐŬŽĚĂǁĐǇ�ŽƌĂǌ�ĞǁĞŶƚƵĂůŶŝĞ�ũĞĚŶĞŐŽ�ƉƌǌĞĐŝǁŶŝŬĂ�ǁŶŝŽƐŬƵ͘

Α�ϯϬ
ϭ͘��ĞďƌĂŶŝĂ�ƉůĞŶĂƌŶĞ�ZĂĚǇ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ�ŽƌŐĂŶŝǌŽǁĂŶĞ�ƐČ͗

ϭͿ ƉƌǌĞĚ�ƌŽǌƉŽĐǌħĐŝĞŵ�ŬĂǏĚĞŐŽ�ŶŽǁĞŐŽ�ƌŽŬƵ�ƐǌŬŽůŶĞŐŽ͖
ϮͿ ƉŽĚ� ŬŽŶŝĞĐ� ŬĂǏĚĞŐŽ� ŽŬƌĞƐƵ ǁ� ǌǁŝČǌŬƵ� ǌ� ǌĂƚǁŝĞƌĚǌĞŶŝĞŵ� ǁǇŶŝŬſǁ� ŬůĂƐǇĨŝŬŽǁĂŶŝĂ ŝ�

ƉƌŽŵŽǁĂŶŝĂ�ƵĐǌŶŝſǁ͖
ϯͿ ƉŽ�ǌĂŬŽŷĐǌĞŶŝƵ�ƌŽĐǌŶǇĐŚ�ǌĂũħđ�ƐǌŬŽůŶǇĐŚ͖
ϰͿ ǁ�ŵŝĂƌħ�ďŝĞǏČĐǇĐŚ�ƉŽƚƌǌĞď͘

Α ϯϭ
ϭ͘��ĞďƌĂŶŝĂ�ZĂĚǇ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ�ŵŽŐČ�ďǇđ�ŽƌŐĂŶŝǌŽǁĂŶĞ͗

ϭͿ ǌ�ŝŶŝĐũĂƚǇǁǇ�WƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐĞŐŽ͖
ϮͿ ǌ�ŝŶŝĐũĂƚǇǁǇ�ŽƌŐĂŶƵ�ƉƌŽǁĂĚǌČĐĞŐŽ͖
ϯͿ ŶĂ�ǁŶŝŽƐĞŬ�ŽƌŐĂŶƵ�ƐƉƌĂǁƵũČĐĞŐŽ�ŶĂĚǌſƌ ƉĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶǇ͖
ϰͿ ǌ�ŝŶŝĐũĂƚǇǁǇ�ĐŽ�ŶĂũŵŶŝĞũ�ϭͬϯ�ĐǌųŽŶŬſǁ�ZĂĚǇ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ͘

Ϯ͘� tŶŝŽƐŬŽĚĂǁĐŽŵ� ƉƌǌǇƐųƵŐƵũĞ� ƉƌĂǁŽ� ƉƌŽƉŽŶŽǁĂŶŝĂ� ƚĞƌŵŝŶƵ� ǌĞďƌĂŶŝĂ͕� ůĞĐǌ� ŽƐƚĂƚĞĐǌŶĂ�
ĚĞĐǇǌũĂ�ǁ�ƚĞũ�ƐƉƌĂǁŝĞ�ŶĂůĞǏǇ�ĚŽ�WƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐĞŐŽ͘

Α�ϯϮ
ϭ͘�ZĂĚĂ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĂ�ŵŽǏĞ�ƚǁŽƌǌǇđ�ŬŽŵŝƐũĞ�ŝ ǌĞƐƉŽųǇ ƉŽǁŽųǇǁĂŶĞ�ƉƌǌĞǌ��ǇƌĞŬƚŽƌĂ�^ǌŬŽųǇ�͘
Ϯ͘��Ğů�ŝ�ǌĂŬƌĞƐ ƉƌĂĐǇ�ŬŽŵŝƐũŝ�ůƵď�ǌĞƐƉŽųſǁ�ŽŬƌĞƑůĂ��ǇƌĞŬƚŽƌ�^ǌŬŽųǇ͘
ϯ͘� WƌĂĐČ� ŬŽŵŝƐũŝ� ůƵď� ǌĞƐƉŽųƵ� ŬŝĞƌƵũĞ� ƉƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐǇ ǌĞƐƉŽųƵ ƉŽǁŽųǇǁĂŶǇ� ƉƌǌĞǌ� �ǇƌĞŬƚŽƌĂ�

^ǌŬŽųǇ͘
ϰ͘� �ǇƌĞŬƚŽƌ� ^ǌŬŽųǇ͕� ŶĂ� ǁŶŝŽƐĞŬ� ƉƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐĞŐŽ� ǌĞƐƉŽųƵ͕� ŵŽǏĞ� ǁǇǌŶĂĐǌǇđ� ĚŽ� ƌĞĂůŝǌĂĐũŝ�

ŽŬƌĞƑůŽŶĞŐŽ� ǌĂĚĂŶŝĂ� ůƵď� ǌĂĚĂŷ� ǌĞƐƉŽųƵ� ŝŶŶǇĐŚ� ŶĂƵĐǌǇĐŝĞůŝ͕� ƐƉĞĐũĂůŝƐƚſǁ� ŝ� ƉƌĂĐŽǁŶŝŬſǁ�
^ǌŬŽųǇ͘� t� ƉƌĂĐĂĐŚ� ǌĞƐƉŽųƵ� ŵŽŐČ� ďƌĂđ� ƵĚǌŝĂų� ƌſǁŶŝĞǏ� ŽƐŽďǇ� ŶŝĞďħĚČĐĞ� ƉƌĂĐŽǁŶŝŬĂŵŝ�
^ǌŬŽųǇ͘

ϱ͘� �Ă� ƐƉƌĂǁŶČ ŽƌŐĂŶŝǌĂĐũĂ� ƉƌĂĐ� ZĂĚǇ� ŽĚƉŽǁŝĂĚĂũČ <ŽŵŝƐũĞ͗� <ŽŵŝƐũĂ� DĂƚŬĂ͕� <ŽŵŝƐũĂ�
^ŬƌƵƚĂĐǇũŶĂ͕�<ŽŵŝƐũĂ�tŶŝŽƐŬſǁ�ŝ�hĐŚǁĂų͘

ϲ͘t�ƐŬųĂĚ�<ŽŵŝƐũŝ�DĂƚŬŝ�ǁĐŚŽĚǌČ͗�ƉƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐǇ͕�ǌĂƐƚħƉĐĂ�ƉƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐĞŐŽ�ŝ�ϭ�ĐǌųŽŶĞŬ͘
ϭͿ ƉƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐǇ�<ŽŵŝƐũŝ�ŽĚƉŽǁŝĂĚĂ�ǌĂ͗
Ă͘ ^ƉƌĂǁĚǌĞŶŝĞ�ŽďĞĐŶŽƑĐŝ�ĐǌųŽŶŬſǁ�ZĂĚǇ͘
ď͘ hƐƚĂůĞŶŝĞ�ƋƵŽƌƵŵ�ƉƌǌǇ�ƉŽĚĞũŵŽǁĂŶŝƵ�ǁŶŝŽƐŬſǁ�ŝ�ƵĐŚǁĂų͘
Đ͘ WŽŝŶĨŽƌŵŽǁĂŶŝĞ�ƉƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐĞŐŽ�ZĂĚǇ�Ž�ƉŽǁǇǏƐǌǇĐŚ�ƵƐƚĂůĞŶŝĂĐŚ͘

ϳ͘ t� ƐŬųĂĚ� <ŽŵŝƐũŝ� ^ŬƌƵƚĂĐǇũŶĞũ� ǁĐŚŽĚǌČ͗� ƉƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐǇ͕� ǌĂƐƚħƉĐĂ� ƉƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐĞŐŽ� ŝ� ϭ�
ĐǌųŽŶĞŬ͘
ϭͿ ƉƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐǇ�<ŽŵŝƐũŝ�ŽĚƉŽǁŝĂĚĂ�ǌĂ͗
Ă͘ WƌǌĞďŝĞŐ�ŐųŽƐŽǁĂŶŝĂ�ZĂĚǇ�ŶĂĚ�ǌŐųŽƐǌŽŶǇŵŝ�ǁŶŝŽƐŬĂŵŝ�ŝ�ƵĐŚǁĂųĂŵŝ͘
ď͘ hƐƚĂůĞŶŝĞ�ŝůŽƑĐŝ�ŽĚĚĂŶǇĐŚ�ŐųŽƐſǁ�ŝ�ŝĐŚ�ǌĂŶŽƚŽǁĂŶŝĞ�ŶĂ�ƉƌŽũĞŬĐŝĞ�ƵĐŚǁĂųǇ͘



ZĞŐƵůĂŵŝŶ�ZĂĚǇ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ�/�>ŝĐĞƵŵ�KŐſůŶŽŬƐǌƚĂųĐČĐĞŐŽ�ŝŵ͘�,ĞŶƌǇŬĂ�^ŝĞŶŬŝĞǁŝĐǌĂ�ǁ�WųŽŷƐŬƵ

ϭϮ

Đ͘ �ųŽǏĞŶŝĞ� ƉŽĚƉŝƐſǁ� ƉƌǌĞǌ� ĐǌųŽŶŬſǁ� <ŽŵŝƐũŝ� ƉŽƚǁŝĞƌĚǌĂũČĐǇĐŚ� ƉƌĂǁŝĚųŽǁŽƑđ�
ŐųŽƐŽǁĂŶŝĂ͘

ϴ͘ t� ƐŬųĂĚ� <ŽŵŝƐũŝ� tŶŝŽƐŬſǁ� ŝ� hĐŚǁĂų� ǁĐŚŽĚǌČ͗� ƉƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐǇ͕� ǌĂƐƚħƉĐĂ�
ƉƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐĞŐŽ�ŝ�ϰ�ĐǌųŽŶŬſǁ�ʹ ƉƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐǇĐŚ�ŬŽŵŝƐũŝ�ƉƌǌĞĚŵŝŽƚŽǁǇĐŚ͘
ϭͿ ƉƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐǇ� <ŽŵŝƐũŝ� ŽĚƉŽǁŝĂĚĂ� ǌĂ� ƉƌĂǁŝĚųŽǁČ� ĚǌŝĂųĂůŶŽƑđ� <ŽŵŝƐũŝ͕�

Ă ǁ ƐǌĐǌĞŐſůŶŽƑĐŝ�ǌĂ͗
Ă͘ �ĞďƌĂŶŝĞ� ƉƌŽƉŽǌǇĐũŝ� ǁŶŝŽƐŬſǁ� ŝ� ƵĐŚǁĂų� ŽĚ� ƉƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐǇĐŚ� ŬŽŵŝƐũŝ�

ƉƌǌĞĚŵŝŽƚŽǁǇĐŚ͘
ď͘ KƉƌĂĐŽǁĂŶŝĞ� ƉŽǁǇǏƐǌǇĐŚ� ǁŶŝŽƐŬſǁ� ŝ� ƵĐŚǁĂų� ŝ� ƉƌǌĞĚųŽǏĞŶŝĞ� ƵƐƚĂůĞŷ�

ĚŽ ǌĂƚǁŝĞƌĚǌĞŶŝĂ�ZĂĚǌŝĞ͘
Đ͘ �ĂƉŽǌŶĂŶŝĞ�WƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐĞŐŽ�ZĂĚǇ�ǌ�ƵƐƚĂůĞŶŝĂŵŝ�ŬŽŵŝƐũŝ�ǁ�ƉƌǌĞĚĚǌŝĞŷ�ƉŽƐŝĞĚǌĞŶŝĂ�

ZĂĚǇ͘

Α�ϯϯ
ϭ͘ ZĂĚĂ� ƌŽǌƐƚƌǌǇŐĂ� ǁ� ĚƌŽĚǌĞ� ƵĐŚǁĂų� ǁƐǌǇƐƚŬŝĞ� ƐƉƌĂǁǇ͕� ŬƚſƌĞ� ůĞǏČ� ǁ� ũĞũ� ŬŽŵƉĞƚĞŶĐũĂĐŚ�

ƐƚĂŶŽǁŝČĐǇĐŚ�;ǌĂƚǁŝĞƌĚǌĂ�ŝ�ƵƐƚĂůĂͿ͘
Ϯ͘ t ƌĂŵĂĐŚ ŬŽŵƉĞƚĞŶĐũŝ�ŽƉŝŶŝŽĚĂǁĐǌǇĐŚ�ZĂĚĂ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĂ�ŵŽǏĞ�ƉŽĚĞũŵŽǁĂđ�ƵĐŚǁĂųǇ͘�
ϯ͘ ZĂĚĂ�ŵŽǏĞ�ƉƌǌǇũČđ�ƐƚĂŶŽǁŝƐŬŽ�ůƵď�ĂƉĞů͘

Α ϯϰ
ϭ͘ hĐŚǁĂųǇ�ZĂĚǇ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ�ƐČ�ƉƌĂǁŽŵŽĐŶĞ͕� ũĞǏĞůŝ�ǌŽƐƚĂųǇ�ƉŽĚũħƚĞ�ǌǁǇŬųČ�ǁŝħŬƐǌŽƑĐŝČ�

ŐųŽƐſǁ�ƉƌǌǇ�ƵĚǌŝĂůĞ�ĐŽ�ŶĂũŵŶŝĞũ ϱϬй ĐǌųŽŶŬſǁ�ZĂĚǇ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ͘
Ϯ͘ �ǁǇŬųĂ�ǁŝħŬƐǌŽƑđ�ŐųŽƐſǁ�ũĞƐƚ�ƚŽ�ƚĂŬĂ�ůŝĐǌďĂ�ŐųŽƐſǁ�ͣǌĂ͕͟�ŬƚſƌĂ�ƉƌǌĞǁǇǏƐǌĂ�ĐŽ�ŶĂũŵŶŝĞũ�Ž�

ũĞĚĞŶ� ŐųŽƐ� ůŝĐǌďħ� ŐųŽƐſǁ� ͣƉƌǌĞĐŝǁ͘͟� WŽŵŝũĂ� Ɛŝħ� ŐųŽƐǇ� ͣǁƐƚƌǌǇŵƵũČĐĞ� Ɛŝħ͕͟� ŵĂũČĐĞ�
ǌŶĂĐǌĞŶŝĞ�ǁǇųČĐǌŶŝĞ�ĚůĂ�ƵƐƚĂůĞŶŝĂ�ǌĂĐŚŽǁĂŶŝĂ�ƋƵŽƌƵŵ�;ŵŝŶŝŵĂůŶĞũ�ĨƌĞŬǁĞŶĐũŝͿ͘

Α ϯϱ
ϭ͘ WƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐǇ� ǁƐƚƌǌǇŵƵũĞ� ǁǇŬŽŶĂŶŝĞ� ƵĐŚǁĂųǇ� ZĂĚǇ� WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ� ŶŝĞǌŐŽĚŶĞũ� ǌ�

ƉƌǌĞƉŝƐĂŵŝ�ƉƌĂǁĂ͘
Ϯ͘ K� ǁƐƚƌǌǇŵĂŶŝƵ� ǁǇŬŽŶĂŶŝĂ� ƵĐŚǁĂųǇ͕� Ž� ŬƚſƌĞũ� ŵŽǁĂ� ǁ Α� ϯϱ͕� ƵƐƚ͘� ϭ͕� WƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐǇ�

ŶŝĞǌǁųŽĐǌŶŝĞ� ǌĂǁŝĂĚĂŵŝĂ� ŽƌŐĂŶ� ƉƌŽǁĂĚǌČĐǇ� ^ǌŬŽųħ� ŽƌĂǌ� ŽƌŐĂŶ� ƐƉƌĂǁƵũČĐǇ� ŶĂĚǌſƌ�
ƉĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶǇ͘

ϯ͘ KƌŐĂŶ� ŶĂĚǌŽƌƵ� ƉĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞŐŽ� ǁ� ƉŽƌŽǌƵŵŝĞŶŝƵ� ǌ� ŽƌŐĂŶĞŵ� ƉƌŽǁĂĚǌČĐǇŵ� ƵĐŚǇůĂ�
ƵĐŚǁĂųħ�ǁ�ƌĂǌŝĞ�ƐƚǁŝĞƌĚǌĞŶŝĂ�ũĞũ�ŶŝĞǌŐŽĚŶŽƑĐŝ�ǌ�ƉƌǌĞƉŝƐĂŵŝ�ƉƌĂǁĂ͘

ϰ͘ ZŽǌƐƚƌǌǇŐŶŝħĐŝĞ� ŽƌŐĂŶƵ� ŶĂĚǌŽƌƵ� ƉĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞŐŽ� ǁ� ƐƉƌĂǁŝĞ� ƵĐŚǇůĞŶŝĂ� ƵĐŚǁĂųǇ� ũĞƐƚ�
ŽƐƚĂƚĞĐǌŶĞ͘

Α ϯϲ
ϭ͘ hĐŚǁĂųǇ�ƐČ�ƉŽĚĞũŵŽǁĂŶĞ͕�ǌ�ǌĂƐƚƌǌĞǏĞŶŝĞŵ�ƵƐƚ͘�ϱ ŝ�ϲ͕�ǁ�ŐųŽƐŽǁĂŶŝƵ�ũĂǁŶǇŵ͘



ZĞŐƵůĂŵŝŶ�ZĂĚǇ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ�/�>ŝĐĞƵŵ�KŐſůŶŽŬƐǌƚĂųĐČĐĞŐŽ�ŝŵ͘�,ĞŶƌǇŬĂ�^ŝĞŶŬŝĞǁŝĐǌĂ�ǁ�WųŽŷƐŬƵ

ϭϯ

Ϯ͘ 'ųŽƐŽǁĂŶŝĂ�ũĂǁŶĞ�ŽĚďǇǁĂũČ�Ɛŝħ�ƉƌǌĞǌ�ƉŽĚŶŝĞƐŝĞŶŝĞ�ƌħŬŝ�ůƵď�ƉƌǌĞǌ�ǁǇŬŽŶĂŶŝĞ�ǁųĂƑĐŝǁǇĐŚ�
ĐǌǇŶŶŽƑĐŝ� ƉƌǌǇ� ƵǏǇĐŝƵ� ƑƌŽĚŬſǁ� ŬŽŵƵŶŝŬĂĐũŝ� ĞůĞŬƚƌŽŶŝĐǌŶĞũ͕� ũĞƑůŝ� ǌĞďƌĂŶŝĞ� ƉƌŽǁĂĚǌŽŶĞ�
ũĞƐƚ�ǁ�ƚƌǇďŝĞ�ŽŶͲůŝŶĞ͘

ϯ͘ WƌǌǇ� ƌſǁŶŽǁĂĚǌĞ� ŐųŽƐſǁ� ŽĚĚĂŶǇĐŚ� ƉŽĚĐǌĂƐ� ŐųŽƐŽǁĂŶŝĂ͕� ƌŽǌƐƚƌǌǇŐĂ� ŐųŽƐ�
WƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐĞŐŽ�ZĂĚǇ͘

ϰ͘ 'ųŽƐŽǁĂŶŝĞ�ũĂǁŶĞ�ƉƌǌĞƉƌŽǁĂĚǌĂ <ŽŵŝƐũĂ�^ŬƌƵƚĂĐǇũŶĂ͘�tǇŶŝŬŝ�ŐųŽƐŽǁĂŶŝĂ�ǌĂŵŝĞƐǌĐǌĂ�Ɛŝħ�
ǁ�ƚƌĞƑĐŝ�ƉƌŽƚŽŬŽųƵ�ǌĞďƌĂŶŝĂ�ZĂĚǇ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ͘

ϱ͘ t� ŐųŽƐŽǁĂŶŝƵ� ƚĂũŶǇŵ� ƉŽĚĞũŵŽǁĂŶĞ� ƐČ� ƵĐŚǁĂųǇ� ǁ� ƐƉƌĂǁŝĞ� ŽďƐĂĚǌĞŶŝĂ� ƐƚĂŶŽǁŝƐŬ�
ŬŝĞƌŽǁŶŝĐǌǇĐŚ�ǁ�^ǌŬŽůĞ�ŽƌĂǌ�ĚĞůĞŐŽǁĂŶŝĂ�ƉƌǌĞĚƐƚĂǁŝĐŝĞůŝ�ZĂĚǇ�ĚŽ�ŝŶŶǇĐŚ�ŽƌŐĂŶſǁ͕͘�

ϲ͘ 'ųŽƐŽǁĂŶŝĞ� ƚĂũŶĞ� ƉƌǌĞƉƌŽǁĂĚǌĂ� Ɛŝħ� ƚĂŬǏĞ� ǁ� ŝŶŶĞũ� ƐƉƌĂǁŝĞ͕� ŶĂ� ǁŶŝŽƐĞŬ� ĐǌųŽŶŬĂ� ZĂĚǇ͕�
ƉƌǌǇũħƚǇ�ǁ�ŐųŽƐŽǁĂŶŝƵ�ũĂǁŶǇŵ͕�ǁĞĚųƵŐ�ǌĂƐĂĚ�ƉƌǌĞǁŝĚǌŝĂŶǇĐŚ�ǁ�ƵƐƚ͘�ϭ͘�

ϳ͘ 'ųŽƐŽǁĂŶŝĂ ƚĂũŶĞ�ƉƌǌĞƉƌŽǁĂĚǌĂŶĞ�ƐČ�ƉƌǌĞǌ�<ŽŵŝƐũħ ^ŬƌƵƚĂĐǇũŶČ͘
ϴ͘ 'ųŽƐŽǁĂŶŝĞ ƚĂũŶĞ� ŽĚďǇǁĂ� Ɛŝħ� ƉƌǌǇ� ƵǏǇĐŝƵ� ŬĂƌƚĞŬ� ŽƐƚĞŵƉůŽǁĂŶǇĐŚ� ƉŝĞĐǌħĐŝČ� ^ǌŬŽųǇ� ǌ�

ǌĂƐƚƌǌĞǏĞŶŝĞŵ͕� ǏĞ� ǁ� ƉƌǌǇƉĂĚŬƵ� ŐųŽƐŽǁĂŶŝĂ� ƉŽƉƌǌĞǌ� ŬŽŵƵŶŝŬĂƚŽƌǇ� ĞůĞŬƚƌŽŶŝĐǌŶĞ�
WƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐǇ�ZĂĚǇ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ�ǌĂƉĞǁŶŝĂ�ƐǌǇĨƌŽǁĂŶŝĞ�ŽĚĚĂŶǇĐŚ�ŐųŽƐſǁ͘�

ϵ͘ WƌǌǇ�ƌſǁŶŽǁĂĚǌĞ�ŐųŽƐſǁ�ŽĚĚĂŶǇĐŚ�ƉŽĚĐǌĂƐ�ŐųŽƐŽǁĂŶŝĂ ƚĂũŶĞŐŽ͕�ǌĂƌǌČĚǌĂ�Ɛŝħ�ƉŽŶŽǁŶĞ�
ŐųŽƐŽǁĂŶŝĞ͘

ϭϬ͘ tǇŶŝŬŝ� ŐųŽƐŽǁĂŶŝĂ� ƚĂũŶĞŐŽ�ŽŐųĂƐǌĂ�ƉƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐǇ�<ŽŵŝƐũŝ� ^ŬƌƵƚĂĐǇũŶĞũ͕� Ă�ƉƌŽƚŽŬŽůĂŶƚ
ǌĂŵŝĞƐǌĐǌĂ�ũĞ�ǁ�ƚƌĞƑĐŝ�ƉƌŽƚŽŬŽųƵ�ǌĞďƌĂŶŝĂ�ZĂĚǇ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ͘

ZŽǌĚǌŝĂų�s
�ŽŬƵŵĞŶƚŽǁĂŶŝĞ ƉƌĂĐǇ ZĂĚǇ WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ

Α ϯϳ
ϭ͘ WƌŽƚŽŬŽųǇ�ƐČ�ƉŽĚƐƚĂǁŽǁǇŵ�ĚŽŬƵŵĞŶƚĞŵ�ĚǌŝĂųĂůŶŽƑĐŝ�ZĂĚǇ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ͘
Ϯ͘ tƐǌǇƐƚŬŝĞ� ǌĞďƌĂŶŝĂ� ZĂĚǇ� WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ� ƐČ� ƉƌŽƚŽŬŽųŽǁĂŶĞ� ƉƌǌĞǌ� ƉƌŽƚŽŬŽůĂŶƚſǁ�

ǁǇǌŶĂĐǌŽŶǇĐŚ�ƉƌǌĞǌ�WƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐĞŐŽ͘
ϯ͘ �ĂƉŝƐ� ƉƌŽƚŽŬŽųƵ� ǁŝŶŝĞŶ� ƵǁǌŐůħĚŶŝĂđ� ƉƌǌĞďŝĞŐ� ǌĞďƌĂŶŝĂ� ZĂĚǇ� WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ� ǌŐŽĚŶǇ� ǌĞ�

ƐƚĂŶĞŵ� ĨĂŬƚǇĐǌŶǇŵ͘� �Ă� ǌŐŽĚŶŽƑđ� ǌĂƉŝƐſǁ� ƉƌŽƚŽŬŽųƵ� ǌ� ĨĂŬƚǇĐǌŶǇŵ� ƉƌǌĞďŝĞŐŝĞŵ� ZĂĚǇ�
WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ�ŽĚƉŽǁŝĂĚĂ�ƉƌŽƚŽŬŽůĂŶƚ͘

ϰ͘ �Ž�ƉƌĂǁŝĚųŽǁĞŐŽ�ƐƉŽƌǌČĚǌĞŶŝĂ�ƉƌŽƚŽŬŽųƵ�ƉƌŽƚŽŬŽůĂŶƚ�ŵŽǏĞ͕�ǌĂ�ǌŐŽĚČ�ZĂĚǇ͕�ǁǇŬŽƌǌǇƐƚĂđ�
ĚǍǁŝħŬŽǁǇ� ǌĂƉŝƐ� ƉƌǌĞďŝĞŐƵ� ŽďƌĂĚ͕� ǌĂƌſǁŶŽ͕� ŬŝĞĚǇ� ZĂĚĂ� ŽďƌĂĚƵũĞ� ƐƚĂĐũŽŶĂƌŶŝĞ͕� ũĂŬ�
ƌſǁŶŝĞǏ� ǌĚĂůŶŝĞ͘� WŽ� ƉƌǌǇũħĐŝƵ� ƉƌŽƚŽŬŽųƵ� ǌĂƉŝƐ� ĚǍǁŝħŬŽǁǇ� ũĞƐƚ� ůŝŬǁŝĚŽǁĂŶǇ� ƉƌǌĞǌ�
ƉƌŽƚŽŬŽůĂŶƚĂ͘�

ϱ͘ WƌŽƚŽŬŽųǇ� ƐƚĂŶŽǁŝČ� ƐǇŶƚĞƚǇĐǌŶǇ�ǌĂƉŝƐ�ƉƌǌĞďŝĞŐƵ�ZĂĚǇ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ͘��ŽƐųŽǁŶŝĞ� ǌŽƐƚĂũČ�
ǌĂƉŝƐĂŶĞ� ƚƌĞƑĐŝ͗� ǁŶŝŽƐŬſǁ͕� ƵĐŚǁĂų͕� ƉƌĞǌĞŶƚŽǁĂŶǇĐŚ� ƉŽĚĐǌĂƐ� ǌĞďƌĂŶŝĂ� ƐƉƌĂǁŽǌĚĂŷ� ŝ�
ƌĂƉŽƌƚſǁ� ŽƌĂǌ� ǁǇƉŽǁŝĞĚǌŝ͕� ŬƚſƌǇĐŚ� ĂƵƚŽƌǌǇ� ǌĂƐƚƌǌĞŐůŝ� ƐŽďŝĞ� ŝĐŚ� ĚŽƐųŽǁŶǇ� ǌĂƉŝƐ� ǁ�
ƉƌŽƚŽŬŽůĞ͘



ZĞŐƵůĂŵŝŶ�ZĂĚǇ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ�/�>ŝĐĞƵŵ�KŐſůŶŽŬƐǌƚĂųĐČĐĞŐŽ�ŝŵ͘�,ĞŶƌǇŬĂ�^ŝĞŶŬŝĞǁŝĐǌĂ�ǁ�WųŽŷƐŬƵ

ϭϰ

ϲ͘ WƌŽƚŽŬſų�ƐƉŽƌǌČĚǌĂŶǇ�ũĞƐƚ�ŬŽŵƉƵƚĞƌŽǁŽ�ǁ�ǁĞƌƐũŝ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝĐǌŶĞũ͕�Ă�ŶĂƐƚħƉŶŝĞ�ĚƌƵŬŽǁĂŶǇ�
ŝ� ƵŵŝĞƐǌĐǌĂŶǇ� ǁ� <ƐŝħĚǌĞ� ƉƌŽƚŽŬŽųſǁ͘ t� ǁǇũČƚŬŽǁǇĐŚ� ŽŬŽůŝĐǌŶŽƑĐŝĂĐŚ� �ǇƌĞŬƚŽƌ� ŵŽǏĞ�
ǌůĞĐŝđ�ƐƉŽƌǌČĚǌĞŶŝĞ�ƉƌŽƚŽŬŽųƵ�ǁ�ĨŽƌŵŝĞ�ƉŝƐĞŵŶĞũ͘

ϳ͘ ^ƚƌŽŶǇ� ƉŽƐǌĐǌĞŐſůŶǇĐŚ� ƉƌŽƚŽŬŽųſǁ� ƐČ� ŶƵŵĞƌŽǁĂŶĞ͕� Ă� ŶĂ� ŬŽŷĐƵ� ŬĂǏĚĞŐŽ͕� ƉƌǌĞĚ�
ŶĂǌǁŝƐŬŝĞŵ� ƉƌŽƚŽŬŽůĂŶƚĂ͕� ǌĂƉŝƐĂŶĂ� ďħĚǌŝĞ� ůŝĐǌďĂ� ƉŽŶƵŵĞƌŽǁĂŶǇĐŚ� ƐƚƌŽŶ� ǁ� ĚĂŶǇŵ�
ƉƌŽƚŽŬŽůĞ͘

ϴ͘ <ĂǏĚǇ�ƉƌŽƚŽŬſų�ŵĂ�ŶĂĚĂŶǇ�ŶƵŵĞƌ�ǁųĂƑĐŝǁǇ͘�^ŬųĂĚĂ�Ɛŝħ�ŽŶ�ǌ�ŬŽůĞũŶĞũ�ůŝĐǌďǇ�ƉŽƌǌČĚŬŽǁĞũ ŝ�
ůŝĐǌď� ŽǌŶĂĐǌĂũČĐǇĐŚ ďŝĞǏČĐǇ� ƌŽŬ ŬĂůĞŶĚĂƌǌŽǁǇ ;ŶƉ͘� Eƌ� ϭͬϮϬϮϭͿ� ͘� �ĂĐŚŽǁƵũĞ Ɛŝħ� ĐŝČŐųŽƑđ
ŶƵŵĞƌĂĐũŝ�ǁ�ĚĂŶǇŵ�ƌŽŬƵ�ŬĂůĞŶĚĂƌǌŽǁǇŵ͘

ϵ͘ WƌŽĐĞĚƵƌĂ�ƐƉŽƌǌČĚǌĂŶŝĂ�ƉƌŽƚŽŬŽųƵ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝĐǌŶĞŐŽ�ƉƌǌĞďŝĞŐĂ�ŶĂƐƚħƉƵũČĐŽ͗
ϭͿ ǌĂ�ƐƉŽƌǌČĚǌĂŶŝĞ�ƉƌŽƚŽŬŽųƵ�ŽĚƉŽǁŝĞĚǌŝĂůŶǇĐŚ�ũĞƐƚ�ĚǁſĐŚ�ƉƌŽƚŽŬŽůĂŶƚſǁ͗�ũĞĚĞŶ�ǌ�ŶŝĐŚ�

ƐƉŽƌǌČĚǌĂ�ŶŽƚĂƚŬŝ ǌ�ƉƌǌĞďŝĞŐƵ�ǌĞďƌĂŶŝĂ�ŝ�ĚǇƐŬƵƐũŝ͕�ĚƌƵŐŝ�ƐƉŽƌǌČĚǌĂ�ƉƌŽƚŽŬſų�ǁ�ǁĞƌƐũŝ�
ĞůĞŬƚƌŽŶŝĐǌŶĞũ�ŶĂ�ƉŽĚƐƚĂǁŝĞ�ǁǇǏĞũ�ǁǇŵŝĞŶŝŽŶǇĐŚ�ŶŽƚĂƚĞŬ�ŝ�ŵĂƚĞƌŝĂųſǁ�ƉƌǌĞŬĂǌĂŶǇĐŚ�
ƉƌǌĞǌ�WƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐĞŐŽ�ŝ�ĐǌųŽŶŬſǁ�ZĂĚǇ͖

ϮͿ ŵĂƚĞƌŝĂųǇ͕� ƐƚĂŶŽǁŝČĐĞ� ƉŽĚƐƚĂǁħ� ĚŽ� ƐƚǁŽƌǌĞŶŝĂ� ƉƌŽƚŽŬŽųƵ͕� ŶŝĞǌǁųŽĐǌŶŝĞ� ŶĂůĞǏǇ�
ƉƌǌĞŬĂǌĂđ�ƉƌŽƚŽŬŽůĂŶƚŽǁŝ͘�DĂƚĞƌŝĂųǇ�ƉƌǌĞŬĂǌƵũĞ�Ɛŝħ�ǌĂ�ƉŽŵŽĐČ�ƑƌŽĚŬſǁ�ŬŽŵƵŶŝŬĂĐũŝ�
ĞůĞŬƚƌŽŶŝĐǌŶĞũ͕�ƵƐƚĂůŽŶǇĐŚ�ƉƌǌĞǌ�ĚǇƌĞŬƚŽƌĂ͖

ϯͿ ƉƌŽƚŽŬŽůĂŶƚ�ƉƌǌǇŐŽƚŽǁƵũĞ�ƉƌŽũĞŬƚ�ƉƌŽƚŽŬŽųƵ�ŶŝĞ�ƉſǍŶŝĞũ�ŶŝǏ�ǁ�ĐŝČŐƵ�ϰ�ĚŶŝ�ƌŽďŽĐǌǇĐŚ�
ŝ�ƉƌǌĞĚƐƚĂǁŝĂ�ŐŽ�WƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐĞŵƵ͖

ϰͿ ƉŽ� ĚŽŬŽŶĂŶŝƵ� ŬŽƌĞŬƚǇ� ƉƌǌĞǌ� WƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐĞŐŽ͕� ƉƌŽƚŽŬŽůĂŶƚ� ƉƌǌǇŐŽƚŽǁƵũĞ�
ŽƐƚĂƚĞĐǌŶČ�ǁĞƌƐũħ�ƉƌŽƚŽŬŽųƵ͖

ϱͿ ƉƌŽƚŽŬſų� ǁǇĚƌƵŬŽǁĂŶǇ� ŝ ƉŽĚƉŝƐĂŶǇ� ƉƌǌĞǌ� WƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐĞŐŽ� ZĂĚǇ� WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ� ŝ�
ƉƌŽƚŽŬŽůĂŶƚſǁ� ƵĚŽƐƚħƉŶŝĂ Ɛŝħ� ĚŽ� ǁŐůČĚƵ� ĐǌųŽŶŬŽŵ� ZĂĚǇ� WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ� ǁ�
ƐĞŬƌĞƚĂƌŝĂĐŝĞ� ^ǌŬŽųǇ� ǁ� ĐĞůƵ� ǌĂƉŽǌŶĂŶŝĂ� Ɛŝħ� ǌ� ũĞŐŽ� ƚƌĞƑĐŝČ� ŶŝĞ� ƉſǍŶŝĞũ� ŶŝǏ� ϳ� ĚŶŝ� ƉŽ�
ǌĂŬŽŷĐǌĞŶŝƵ�ǌĞďƌĂŶŝĂ͖

ϲͿ ĐǌųŽŶŬŽǁŝĞ�ZĂĚǇ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ�^ǌŬŽųǇ�ǌŽďŽǁŝČǌĂŶŝ�ƐČ�ǁ�ƚĞƌŵŝŶŝĞ�ĚŽ�ϭϰ�ĚŶŝ�ŽĚ�ĚĂƚǇ�
ƐƉŽƌǌČĚǌĞŶŝĂ� ƉƌŽƚŽŬŽųƵ�ĚŽ� ǌĂƉŽǌŶĂŶŝĂ� Ɛŝħ� ǌ� ũĞŐŽ� ƚƌĞƑĐŝČ� ŝ� ǌŐųŽƐǌĞŶŝĂ� ĞǁĞŶƚƵĂůŶǇĐŚ�
ƵǁĂŐ�ŝ�ǌĂƐƚƌǌĞǏĞŷ�WƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐĞŵƵ�ZĂĚǇ͘ EŝĞǌŐųŽƐǌĞŶŝĞ�ƵǁĂŐ�ũĞƐƚ�ũĞĚŶŽǌŶĂĐǌŶĞ�ǌ�
ƉƌǌǇũħĐŝĞŵ�ƉƌŽƚŽŬŽųƵ͖

ϳͿ ƐƉƌŽƐƚŽǁĂŶŝĂ�ĚŽ�ƉƌŽƚŽŬŽųƵ�ǁŶŽƐŝ�Ɛŝħ�ƉŝƐĞŵŶŝĞ�ĚŽ�WƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐĞŐŽ͖
ϴͿ WƌǌǇũħĐŝĞ� ůƵď� ŽĚƌǌƵĐĞŶŝĞ� ƐƉƌŽƐƚŽǁĂŶŝĂ� ŶĂƐƚħƉƵũĞ� ƉƌǌĞǌ� ŐųŽƐŽǁĂŶŝĞ� ũĂǁŶĞ� ŶĂ�

ŬŽůĞũŶǇŵ� ǌĞďƌĂŶŝƵ� ZĂĚǇ͕� ƉŽ� ƵƉƌǌĞĚŶŝŵ� ǌĂƉŽǌŶĂŶŝƵ� ƵĐǌĞƐƚŶŝŬſǁ� ǌ� ƚƌĞƑĐŝČ�
ƐƉƌŽƐƚŽǁĂŶŝĂ͖

ϵͿ /ŶĨŽƌŵĂĐũħ�Ž�ǁŶŝĞƐŝŽŶǇŵ� ƐƉƌŽƐƚŽǁĂŶŝƵ�ƵŵŝĞƐǌĐǌĂ� Ɛŝħ�ǁ�ƉŽƌǌČĚŬƵ�ŽďƌĂĚ� ŬŽůĞũŶĞŐŽ�
ǌĞďƌĂŶŝĂ Ͳ ŶŝĞ� ǌŵŝĞŶŝĂ� Ɛŝħ� ƚƌĞƑĐŝ� ƉƌŽƚŽŬŽųƵ� ƉŽƉƌǌĞĚŶŝĞŐŽ� ǌĞďƌĂŶŝĂ͕� Ă� ŝŶĨŽƌŵĂĐũħ� Ž�
ƉƌǌǇũħĐŝƵ�ůƵď�ŽĚƌǌƵĐĞŶŝƵ�ƐƉƌŽƐƚŽǁĂŶŝĂ�ŽĚŶŽƚŽǁƵũĞ�Ɛŝħ�ǁ�ƚƌĞƑĐŝ�ƉƌŽƚŽŬŽųƵ͖

ϭϬͿ ƉƌŽƚŽŬſų�ƉŽĚƉŝƐƵũĞ�ƉƌŽƚŽŬŽůĂŶƚ�ŝ�WƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐǇ͘
ϭϬ͘ <ĂǏĚǇ� ŶĂƵĐǌǇĐŝĞů� ŝ� ŝŶŶǇ� ƉƌĂĐŽǁŶŝŬ� ƉĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶǇ� ŵĂ� ƉƌĂǁŽ� ǁŐůČĚƵ� ĚŽ� ƉƌŽƚŽŬŽųſǁ͕�

ƌŽďŝĞŶŝĂ�ŶŽƚĂƚĞŬ�ŝ�ǁųĂƐŶŽƌħĐǌŶǇĐŚ�ŽĚƉŝƐſǁ͘



ZĞŐƵůĂŵŝŶ�ZĂĚǇ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ�/�>ŝĐĞƵŵ�KŐſůŶŽŬƐǌƚĂųĐČĐĞŐŽ�ŝŵ͘�,ĞŶƌǇŬĂ�^ŝĞŶŬŝĞǁŝĐǌĂ�ǁ�WųŽŷƐŬƵ

ϭϱ

ϭϭ͘tƉŝƐǇǁĂŶŝĞ� ƉƌŽƚŽŬŽųſǁ� ĚŽ� <ƐŝħŐŝ� ŽƌĂǌ� ǌĂƉŽǌŶĂǁĂŶŝĞ� Ɛŝħ� ǌ� ƉƌŽƚŽŬŽųĂŵŝ� ũĞƐƚ� ŵŽǏůŝǁĞ�
ǁǇųČĐǌŶŝĞ� ŶĂ� ƚĞƌĞŶŝĞ� ^ǌŬŽųǇ͘� <ƐŝħŐŝ� ŶŝĞ� ƉŽǌŽƐƚĂǁŝĂ� Ɛŝħ� ďĞǌ� ŶĂĚǌŽƌƵ� ŝ� ŶŝĞ� ƵĚŽƐƚħƉŶŝĂ�
ŽƐŽďŽŵ�ŶŝĞƵƉƌĂǁŶŝŽŶǇŵ͘

ϭϮ͘tǇĚƌƵŬŽǁĂŶĞ� ƉƌŽƚŽŬŽųǇ� ǌ� ǌĞďƌĂŷ� ZĂĚǇ� ƐČ� ƉƌǌĞĐŚŽǁǇǁĂŶĞ� ǁ� ŵŝĞũƐĐƵ� ǁǇǌŶĂĐǌŽŶǇŵ�
ƉƌǌĞǌ� �ǇƌĞŬƚŽƌĂ� ^ǌŬŽųǇ� ĚŽ� ŬŽŷĐĂ� ƌŽŬƵ� ƐǌŬŽůŶĞŐŽ͕� Ă� ŶĂƐƚħƉŶŝĞ� ƚǁŽƌǌǇ� Ɛŝħ� ǌ� ŶŝĐŚ� <ƐŝħŐħ�
WƌŽƚŽŬŽųſǁ͘

ϭϯ͘ KƉƌĂǁŝŽŶĞ�ƉƌŽƚŽŬŽųǇ�ǌ�ũĞĚŶĞŐŽ�ƌŽŬƵ�ƐǌŬŽůŶĞŐŽ�ƚǁŽƌǌČ�<ƐŝħŐħ�WƌŽƚŽŬŽųſǁ͘
ϭͿ ŬƐŝħĚǌĞ�ŶĂĚĂũĞ�Ɛŝħ�ŶƵŵĞƌĂĐũħ�ĐŝČŐųČ͖
ϮͿ ŶĂ� ũĞũ� ǁƐƚħƉŝĞ� ƵŵŝĞƐǌĐǌĂ� Ɛŝħ� ZĞũĞƐƚƌ� ƉƌŽƚŽŬŽųſǁ� ƉŽƐŝĞĚǌĞŷ� ZĂĚǇ WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ�

ǌĂǁŝĞƌĂũČĐǇ͗�ŶƵŵĞƌ�ƉƌŽƚŽŬŽųƵ͕�ĚĂƚħ�ŝ�ŐųſǁŶǇ�ĐĞů�ǌĞďƌĂŶŝĂ�ZĂĚǇ͕�ŝůŽƑđ�ƐƚƌŽŶ�ƉƌŽƚŽŬŽųƵ͕�
ŶĂǌǁŝƐŬĂ ŽƐſď�ƐƉŽƌǌČĚǌĂũČĐǇĐŚ ƉƌŽƚŽŬſų͕�ǌĂŬƌĞƐ�ŶƵŵĞƌſǁ ƐƚƌŽŶ�ǁ�ŬƐŝħĚǌĞ͖

ϯͿ ŬƐŝħŐħ�ŶĂ�ƉŝĞƌǁƐǌĞũ�ƐƚƌŽŶŝĞ�ŽƉĂƚƌƵũĞ�Ɛŝħ�ƉŝĞĐǌħĐŝČ�^ǌŬŽųǇ͖
ϰͿ ƉŽ� ŽƉƌĂǁŝĞŶŝƵ� ŬƐŝħŐĂ� ǌĂǁŝĞƌĂđ� ďħĚǌŝĞ� ƐƚƌŽŶħ� ƚǇƚƵųŽǁČ� ǁ� ďƌǌŵŝĞŶŝƵ͗� Η<ƐŝħŐĂ�

ƉƌŽƚŽŬŽųſǁ� ZĂĚǇ� WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ� /� >ŝĐĞƵŵ� KŐſůŶŽŬƐǌƚĂųĐČĐĞŐŽ� ŝŵ͘� ,ĞŶƌǇŬĂ�
^ŝĞŶŬŝĞǁŝĐǌĂ ǁ� WųŽŷƐŬƵ� ǁ� ƌŽŬƵ� ƐǌŬŽůŶǇŵ� ͙͙͙͙ͬ� <ƐŝħŐĂ� ǌĂǁŝĞƌĂ� ͙͙� ƐƚƌŽŶ�
ƉŽŶƵŵĞƌŽǁĂŶǇĐŚΗ͖

ϱͿ ŬƐŝħŐħ� ŶĂůĞǏǇ� ǌĂďĞǌƉŝĞĐǌǇđ� ƉƌǌĞǌ� ƉƌǌĞƐǌŶƵƌŽǁĂŶŝĞ�ǁƐǌǇƐƚŬŝĐŚ� ŬĂƌƚ͘� WƌǌǇƚǁŝĞƌĚǌŽŶĞ�
ŶĂ�ŬŽŷĐƵ�ŬƐŝħŐŝ�ŽĚ�ǁĞǁŶħƚƌǌŶĞũ�ƐƚƌŽŶǇ�ŽďǁŽůƵƚǇ�ŬŽŷĐſǁŬŝ�ƐǌŶƵƌŬĂ�ŶĂůĞǏǇ�ŽŬůĞŝđ͖

ϲͿ ŬƐŝħŐĂ�ŶĂ�ŬŽŷĐƵ�ǌĂǁŝĞƌĂ�ƉŝĞĐǌČƚŬħ�ŝ�ƉŽĚƉŝƐ��ǇƌĞŬƚŽƌĂ�^ǌŬŽųǇ͘
ϭϰ͘ hŶŝǁĞƌƐĂůŶĂ�ƐƚƌƵŬƚƵƌĂ�ƉƌŽƚŽŬŽųƵ�ŽďƌĂĚ�ZĂĚǇ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ ďħĚǌŝĞ�ǌĂǁŝĞƌĂđ�ŶĂƐƚħƉƵũČĐĞ�

ŝŶĨŽƌŵĂĐũĞ͗
ϭͿ ƚǇƚƵų͕�ŶƵŵĞƌ�ƉƌŽƚŽŬŽųƵ ŝ ĚĂƚħ͖
ϮͿ ƐƚǁŝĞƌĚǌĞŶŝĞ�ƉƌĂǁŽŵŽĐŶŽƑĐŝ ŽďƌĂĚ�;ƋƵŽƌƵŵͿ�ZĂĚǇ ƉƌǌĞǌ�ƉƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐĞŐŽ�<ŽŵŝƐũŝ�

DĂƚŬŝ͕�ƉŽĚĂŶŝĞ�ůŝƐƚǇ�ŽƐſď�ŽďĞĐŶǇĐŚ�ŝ�ŶŝĞŽďĞĐŶǇĐŚ�ŽƌĂǌ�ƉŽǁŽĚſǁ�ƚĞũ�ŶŝĞŽďĞĐŶŽƑĐŝ͖
ϯͿ ŝŶĨŽƌŵĂĐũħ Ž�ǌĂƉƌŽƐǌŽŶǇĐŚ ŽƐŽďĂĐŚ͕�ũĞǏĞůŝ�ƚĂŬŝĞ�ďǇųǇ͖
ϰͿ ŶĂǌǁŝƐŬŽ�ŝ�ŝŵŝħ�ŽƐŽďǇ ƉƌŽǁĂĚǌČĐĞũ ǌĞďƌĂŶŝĞ�ZĂĚǇ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ͖
ϱͿ ƉƌǌĞĚƐƚĂǁŝĞŶŝĞ�ŝ�ǌĂƚǁŝĞƌĚǌĞŶŝĞ�ƉŽƌǌČĚŬƵ�ŽďƌĂĚ͖
ϲͿ ŐĚǇďǇ�ƉŽƌǌČĚĞŬ�ŽďƌĂĚ�ǌŽƐƚĂųďǇ�ƵǌƵƉĞųŶŝŽŶǇ ůƵď�ǌŵŝĞŶŝŽŶǇ͕�ŶĂůĞǏǇ�ŽĚŶŽƚŽǁĂđ ĐǌǇũ�ƚŽ�

ďǇų�ǁŶŝŽƐĞŬ�ŝ�Ž�ũĂŬŝ�ƉƵŶŬƚ�ǌŵŝĞŶŝŽŶŽ�ƉŽƌǌČĚĞŬ�ŽďƌĂĚ͖
ϳͿ ƉƌǌǇũħĐŝĞ� ůƵď� ŽĚƌǌƵĐĞŶŝĞ� ƉŽƉƌĂǁĞŬ� ĚŽ� ƉƌŽƚŽŬŽųƵ� ƉŽƉƌǌĞĚŶŝĞŐŽ� ǌĞďƌĂŶŝĂ� ZĂĚǇ�

WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ͖
ϴͿ ŽĚŶŽƚŽǁĂŶŝĞ�ƉƌǌĞďŝĞŐƵ�ŽďƌĂĚ�ƉƌǌĞĚƐƚĂǁŝŽŶĞŐŽ�ǁ�ƉƵŶŬƚĂĐŚ� ǌŐŽĚŶǇĐŚ�ǌ�ŶƵŵĞƌĂĐũČ

ƉŽƌǌČĚŬƵ�ŽďƌĂĚ�ǁƌĂǌ�ǌ�ƵĐŚǁĂųĂŵŝ͖
ϵͿ ƉŽ� ǁǇĐǌĞƌƉĂŶŝƵ� ƉŽƌǌČĚŬƵ� ŽďƌĂĚ� ŶĂůĞǏǇ� ƵŵŝĞƑĐŝđ� ǌĂƉŝƐ� ŬŽŷĐŽǁǇ Ž� ƚǇŵ͕� ǏĞ�

WƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐǇ�ŽďƌĂĚ�ǌĂŬŽŷĐǌǇų�ǌĞďƌĂŶŝĞ�ZĂĚǇ͖
ϭϬͿ ůŝĐǌďħ�ƐƚƌŽŶ�ƉƌŽƚŽŬŽųƵ͖
ϭϭͿ ƉŽĚƉŝƐǇ�WƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐĞŐŽ�ŝ�ƉƌŽƚŽŬŽůĂŶƚſǁ͘

ϭϱ͘ :ĞǏĞůŝ� ďħĚǌŝĞ� ƚĂŬĂ� ƉŽƚƌǌĞďĂ͕� ǁ ǌĂƉŝƐŝĞ� ƚƌĞƑĐŝ� ŽďƌĂĚ� ŵŽǏŶĂ� ƐƚŽƐŽǁĂđ ƉƌŽƚŽŬŽųŽǁĂŶŝĞ�
ƵƉƌŽƐǌĐǌŽŶĞ͘ �ĞĐǇǌũħ�ǁ� ƚĞũ� ƐƉƌĂǁŝĞ�ƉŽĚĞũŵƵũĞ��ǇƌĞŬƚŽƌ� ^ǌŬŽųǇ͘ KƉŝƐƵũĞ� Ɛŝħ ǁƚĞĚǇ͕� ŬƚŽ�
ƉƌǌĞĚƐƚĂǁŝĂų�ŬŽůĞũŶǇ�ƉƵŶŬƚ�ƉŽƌǌČĚŬƵ�ŽƌĂǌ�ŐųſǁŶĞ�ƚĞǌǇ�ǁǇƐƚČƉŝĞŶŝĂ͘�WŽŶĂĚƚŽ͕�ũĞǏĞůŝ ĚĂŶĂ�
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ϭϲ

ŽƐŽďĂ�ǌĂďŝĞƌǌĞ�ŐųŽƐ ǁ�ďŝĞǏČĐĞũ�ƐƉƌĂǁŝĞ� ůƵď�ŶĂ� ŝŶŶǇ�ƚĞŵĂƚ�ŶĂůĞǏǇ�ƉŽĚĂđ ŝŵŝħ� ŝ�ŶĂǌǁŝƐŬŽ�
ƚĞũ�ŽƐŽďǇ ŽƌĂǌ�ŬƌſƚŬŽ�ŽƉŝƐĂđ͕�ũĂŬŝĞũ�ƐƉƌĂǁǇ�ĚŽƚǇĐǌǇųŽ�ũĞũ�ǁǇƐƚČƉŝĞŶŝĞ͘

ϭϲ͘ tƐǌĞůŬŝĞ� ǁǇŵŽŐŝ� ĞĚǇƚŽƌƐŬŝĞ͕� ũĂŬ� ƐĨŽƌŵƵųŽǁĂŶŝĂ� ŝ� ĨŽƌŵĂƚŽǁĂŶŝĞ� ƚĞŬƐƚƵ� ƐƚŽƐŽǁĂŶĞ� ǁ�
ƉƌŽƚŽŬŽųĂĐŚ� ďħĚČ� ǌĂƚǁŝĞƌĚǌŽŶĞ� ƉƌǌĞǌ� �ǇƌĞŬƚŽƌĂ� ^ǌŬŽųǇ͘� EĂũǁĂǏŶŝĞũƐǌĞ� ǁǇŵŽŐŝ�
ĞĚǇƚŽƌƐŬŝĞ�ƉƌŽƚŽŬŽųſǁ�ǁ�ǁĞƌƐũŝ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝĐǌŶĞũ ĚŽƚǇĐǌČĐĞ�ƚĞŬƐƚƵ�ƉŽĚƐƚĂǁŽǁĞŐŽ͗
ϭͿ ĨŽƌŵĂƚ�ĂƌŬƵƐǌĂ�ƉĂƉŝĞƌƵ͗��ϰ͖
ϮͿ ŵĂƌŐŝŶĞƐǇ͗�ŐſƌŶǇ͗�Ϯ͕ϱ�Đŵ͕�ĚŽůŶǇ͗�Ϯ͕ϱ�Đŵ͕�ůĞǁǇ͗�ϯ͕ϱ�Đŵ͕�ƉƌĂǁǇ͗�ϭ͕ϱ�Đŵ͖
ϯͿ ĐǌĐŝŽŶŬĂ͗��Ăůŝďƌŝ͖
ϰͿ ǁŝĞůŬŽƑđ�ĐǌĐŝŽŶŬŝ�ƚĞŬƐƚƵ�ƉŽĚƐƚĂǁŽǁĞŐŽ͗�ϭϭ�ƉŬƚ͖
ϱͿ ŝŶƚĞƌůŝŶŝĂ�ǁŝĞůŽŬƌŽƚŶĂ͗�ϭ͕ϭϱ ǁŝĞƌƐǌĂ͖
ϲͿ ĂŬĂƉŝƚ�ƌŽǌƉŽĐǌǇŶĂ�Ɛŝħ�ǁĐŝħĐŝĞŵ͗�ϭ͕Ϯϱ�Đŵ�ŝ�ŶŝĞ�ǌĂǁŝĞƌĂ�ŽĚƐƚħƉſǁ�ƉƌǌĞĚ�ŝ�ƉŽ͖
ϳͿ ƚĞŬƐƚ�ǁǇũƵƐƚŽǁĂŶǇ ďĞǌ�ĚǌŝĞůĞŶŝĂ�ǁǇƌĂǌſǁ͖
ϴͿ ǁƐǌǇƐƚŬŝĞ�ƐƚƌŽŶǇ�ƐČ�ƉŽŶƵŵĞƌŽǁĂŶĞ�ŝ�ǌĂǁŝĞƌĂũČ�ŶƵŵĞƌ�ŶĂ�ƑƌŽĚŬƵ�Ƶ�ĚŽųƵ�ƐƚƌŽŶǇ͘

Α ϯϴ
ϭ͘ �Ă�ƉŝĞƌǁƐǌĞ� ǌĞďƌĂŶŝĞ�ZĂĚǇ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ�ǁ�ŶŽǁǇŵ�ƌŽŬƵ� ƐǌŬŽůŶǇŵ�ƵǌŶĂũĞ� Ɛŝħ�ƉŝĞƌǁƐǌĞ�

ǌĞďƌĂŶŝĞ�ǌǁŽųĂŶĞ�ƉƌǌĞǌ�WƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌČĐĞŐŽ�ƉŽ�ƉƌǌĞƌǁŝĞ�ǁĂŬĂĐǇũŶĞũ͘
Ϯ͘ hĐŚǁĂųǇ�ƉŽĚĞũŵŽǁĂŶĞ�ƉŽĚĐǌĂƐ�ǌĞďƌĂŷ�ŽƚƌǌǇŵƵũČ�ŬŽůĞũŶĞ�ǁųĂƑĐŝǁĞ�ŶƵŵĞƌǇ͘ ^ŬųĂĚĂ� Ɛŝħ�

ŽŶ�ǌ�ŬŽůĞũŶĞũ�ůŝĐǌďǇ�ƉŽƌǌČĚŬŽǁĞũ�ŝ�ůŝĐǌď�ŽǌŶĂĐǌĂũČĐǇĐŚ�ƌŽŬ�ŬĂůĞŶĚĂƌǌŽǁǇ�;ŶƉ͘�Eƌ�ϭͬϮϬϮϭͿ͘�
�ĂĐŚŽǁƵũĞ Ɛŝħ�ĐŝČŐųŽƑđ ŶƵŵĞƌĂĐũŝ�ǁ�ĚĂŶǇŵ�ƌŽŬƵ�ŬĂůĞŶĚĂƌǌŽǁǇŵ͘

Α ϯϵ
hĐŚǁĂųǇ�ZĂĚǇ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ�ǌĂǁŝĞƌĂũČ�ŶĂƐƚħƉƵũČĐĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĐũĞ͗

ϭͿ ŶƵŵĞƌ͖
ϮͿ ƚǇƚƵų͕�ĚĂƚħ�ŝ�ƐƉƌĂǁħ͕ ŬƚſƌĞũ�ĚŽƚǇĐǌČ͖
ϯͿ ƉŽĚƐƚĂǁħ�ƉƌĂǁŶČ͖
ϰͿ ƚƌĞƑđ�ƵĐŚǁĂųǇ͖
ϱͿ Ž�ƚǇŵ͕�ǏĞ�ǁǇŬŽŶĂŶŝĞ�ƵĐŚǁĂųǇ�ƉŽǁŝĞƌǌĂ�Ɛŝħ��ǇƌĞŬƚŽƌŽǁŝ�^ǌŬŽųǇ͖
ϲͿ ŽŬƌĞƑůŽŶǇ�ƚĞƌŵŝŶ�ǁĞũƑĐŝĂ�ǁ�ǏǇĐŝĞ͖
ϳͿ ůŝĐǌďħ�ŐųŽƐſǁ�ǌĂ͕�ƉƌǌĞĐŝǁ�ŝ�ǁƐƚƌǌǇŵƵũČĐǇĐŚ�Ɛŝħ�ǁ�ƐƉƌĂǁŝĞ�ƉƌǌǇũħĐŝĂ�ƵĐŚǁĂųǇ͖
ϴͿ ĞǁĞŶƚƵĂůŶĞ�ǌĂųČĐǌŶŝŬŝ͘

Α ϰϬ
ϭ͘ �Ă� ǌĂďĞǌƉŝĞĐǌĞŶŝĞ� ƚƌǁĂųŽƑĐŝ� ƉƌŽƚŽŬŽųſǁ� ŝ� ƵĐŚǁĂų� ZĂĚǇ� WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ͕� ďĞǌƉŝĞĐǌĞŷƐƚǁĂ�

ŝĐŚ�ƚƌĞƑĐŝ�ŽƌĂǌ�ďĞǌƉŝĞĐǌĞŷƐƚǁĂ�ŝĐŚ�ƉƌǌĞĐŚŽǁǇǁĂŶŝĂ�ŽĚƉŽǁŝĂĚĂ��ǇƌĞŬƚŽƌ�^ǌŬŽųǇ͘
Ϯ͘ <ƐŝħŐĂ�WƌŽƚŽŬŽųſǁ�ǌŶĂũĚƵũĞ�Ɛŝħ�ŶĂ�ƚĞƌĞŶŝĞ�^ǌŬŽųǇ�ǁ�ŵŝĞũƐĐƵ ŽŬƌĞƑůŽŶǇŵ�ƉƌǌĞǌ��ǇƌĞŬƚŽƌĂ�

^ǌŬŽųǇ͘
ϯ͘ <ƐŝħŐŝ�WƌŽƚŽŬŽųſǁ�ŶŝĞ�ǁŽůŶŽ�ƵĚŽƐƚħƉŶŝĂđ�ŽƐŽďŽŵ�ŶŝĞƵƉŽǁĂǏŶŝŽŶǇŵ͘



ZĞŐƵůĂŵŝŶ�ZĂĚǇ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ�/�>ŝĐĞƵŵ�KŐſůŶŽŬƐǌƚĂųĐČĐĞŐŽ�ŝŵ͘�,ĞŶƌǇŬĂ�^ŝĞŶŬŝĞǁŝĐǌĂ�ǁ�WųŽŷƐŬƵ

ϭϳ

ZŽǌĚǌŝĂų s/
WŽƐƚĂŶŽǁŝĞŶŝĂ�ŬŽŷĐŽǁĞ

Α ϰϭ
�ŵŝĂŶǇ� ǁ� ŶŝŶŝĞũƐǌǇŵ� ZĞŐƵůĂŵŝŶŝĞ� ŵŽŐČ� ďǇđ� ĚŽŬŽŶǇǁĂŶĞ� ǁ� ƚƌǇďŝĞ� ƉƌǌĞǁŝĚǌŝĂŶǇŵ� ĚůĂ�
ƉŽĚĞũŵŽǁĂŶŝĂ�ƵĐŚǁĂų�ZĂĚǇ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ�^ǌŬŽųǇ͘

Α ϰϮ
t� ƐƉƌĂǁĂĐŚ� ŶŝĞƵŶŽƌŵŽǁĂŶǇĐŚ� ŶŝŶŝĞũƐǌǇŵ� ZĞŐƵůĂŵŝŶĞŵ� ŵĂũČ� ǌĂƐƚŽƐŽǁĂŶŝĞ� ƐǌĐǌĞŐſųŽǁĞ�
ƉƌǌĞƉŝƐǇ�ƉƌĂǁŶĞ͘

Α�ϰϯ

dƌĂĐŝ� ŵŽĐ� ZĞŐƵůĂŵŝŶ� ZĂĚǇ� WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ� /� >ŝĐĞƵŵ� KŐſůŶŽŬƐǌƚĂųĐČĐĞŐŽ� ŝŵ͘� ,ĞŶƌǇŬĂ�
^ŝĞŶŬŝĞǁŝĐǌĂ� ǁ WųŽŷƐŬƵ� ǌĂƚǁŝĞƌĚǌŽŶǇ� hĐŚǁĂųČ� Ŷƌ� ϯϰͬϮϬϭϵ� ZĂĚǇ� WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ� ǁ� ĚŶŝƵ� Ϯϴ�
ůŝƐƚŽƉĂĚĂ ϮϬϭϵ�ƌŽŬƵ͘

Α ϰϰ
EŝŶŝĞũƐǌǇ�ƌĞŐƵůĂŵŝŶ�ǌŽƐƚĂų�ǌĂƚǁŝĞƌĚǌŽŶǇ�hĐŚǁĂųČ�Ŷƌ ͬϮϬϮϭ�ZĂĚǇ�WĞĚĂŐŽŐŝĐǌŶĞũ͘


