
ϭ

9DOLGD� OD� FODXVROD� FKH� DFFROOD� OH� WDVVH� DO� FRQGXWWRUH� QHO�
FRQWUDWWR�GL�ORFD]LRQH�DG�XVR�QRQ�DELWDWLYR

�ŽŶ�ƵŶ͛ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ƐĞŶƚĞŶǌĂ͕�Ŷ͘�ϲϴϴϮ�ĚĞůů͛Ϭϴ�ŵĂƌǌŽ�ϮϬϭϵ͕�ůĞ�^ĞǌŝŽŶŝ�hŶŝƚĞ�ĚĞůůĂ�

�ŽƌƚĞ�Ěŝ��ĂƐƐĂǌŝŽŶĞ�ŚĂŶŶŽ�ƐƚĂƚƵŝƚŽ�ŝŶ�ŵĞƌŝƚŽ�ĂůůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă�ƉĞƌ�ŝů�ĐŽŶĚƵƚƚŽƌĞ�Ěŝ�

ƵŶ�ŝŵŵŽďŝůĞ�ĂĚ�ƵƐŽ�ĚŝǀĞƌƐŽ�ĚĂ�ĂďŝƚĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĨĂƌƐŝ�ĐĂƌŝĐŽ�Ěŝ�ŽŐŶŝ�ƚĂƐƐĂ͕�ŝŵƉŽƐƚĂ͕�

Ğ� ŽŶĞƌĞ� ƌĞůĂƚŝǀŽ� Ăŝ� ďĞŶŝ� ůŽĐĂƚŝ� ĐŽŶ� ŝů� ĐŽŶƚƌĂƚƚŽ͕� ƚĞŶĞŶĚŽ� ĐŽŶƐĞŐƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�

͞ŵĂŶůĞǀĂƚŽ͟�ŝů�ůŽĐĂƚŽƌĞ�ƌĞůĂƚŝǀĂŵĞŶƚĞ�ĂŐůŝ�ƐƚĞƐƐŝ͘

/Ŷ� ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ͕� ůĂ� ǀŝĐĞŶĚĂ� ŚĂ� ĂĚ� ŽŐŐĞƚƚŽ� ŝů� ƌŝĐŽŶŽƐĐŝŵĞŶƚŽ͕� ĚĂ� ƉĂƌƚĞ� Ěŝ� ƵŶĂ�

ƐŽĐŝĞƚă�ůŽĐĂƚĂƌŝĂ�Ěŝ�ƵŶ�ŝŵŵŽďŝůĞ�ĂĚ�ƵƐŽ�ƵĨĨŝĐŝŽ͕�ĚĞů�ĚŝƌŝƚƚŽ�ĂůůĂ�ƌĞƐƚŝƚƵǌŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�

ŝŵƉŽƌƚŝ�ĚĂůůĂ�ƐƚĞƐƐĂ�ǀĞƌƐĂƚŝ� ŝŶ�ǀŝƌƚƶ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌĂƚƚŽ�Ěŝ� ůŽĐĂǌŝŽŶĞ�ƉĞƌ� ůĂ�ĚƵƌĂƚĂ�Ěŝ�

ĂŶŶŝ�ϭϴ͕�ƐƵůůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞůůĂ�ĂƐƐĞƌŝƚĂ�ŶƵůůŝƚă�ĚĞůůĂ�ĐůĂƵƐŽůĂ�ƐĞĐŽŶĚŽ�ĐƵŝ�ффEĞů�ĐŽƌƐŽ�

ĚĞůů͛ŝŶƚĞƌĂ�ĚƵƌĂƚĂ�ĚĞů�ͲͲͲͲ�ĐŽŶƚƌĂƚƚŽ͗�;ŝͿ�/ů��ŽŶĚƵƚƚŽƌĞ�Ɛŝ�ĨĂƌă�ĐĂƌŝĐŽ�Ěŝ�ŽŐŶŝ�ƚĂƐƐĂ͕�

ŝŵƉŽƐƚĂ� Ğ� ŽŶĞƌĞ� ƌĞůĂƚŝǀŽ� Ăŝ� �ĞŶŝ� >ŽĐĂƚŝ� ĞĚ� Ăů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� ĐŽŶƚƌĂƚƚŽ� ƚĞŶĞŶĚŽ�

ĐŽŶƐĞŐƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞ� ŵĂŶůĞǀĂƚŽ� ŝů� >ŽĐĂƚŽƌĞ� ƌĞůĂƚŝǀĂŵĞŶƚĞ� ĂŐůŝ� ƐƚĞƐƐŝ͕� ;ŝŝͿ� ŝů�

>ŽĐĂƚŽƌĞ� ƐĂƌă� ƚĞŶƵƚŽ� Ăů� ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ� ĚĞůůĞ� ƚĂƐƐĞ͕� ŝŵƉŽƐƚĞ� Ğ� ŽŶĞƌŝ� ƌĞůĂƚŝǀŝ� Ăů�

ƉƌŽƉƌŝŽ�ƌĞĚĚŝƚŽхх͘

KƌďĞŶĞ͕� ŝ� ŐŝƵĚŝĐŝ�Ěŝ�ƉƌŝŵŽ�ŐƌĂĚŽ�ŶĞŐĂǀĂŶŽ� ŝů� ƌŝĐŽŶŽƐĐŝŵĞŶƚŽ�ĂůůĂ� ƌĞƐƚŝƚƵǌŝŽŶĞ�

ƌŝĐŚŝĞƐƚŽ� ĚĂůůĂ� ƐŽĐŝĞƚă� ůŽĐĂƚĂƌŝĂ� Ğ� ŝ� ŐŝƵĚŝĐŝ� Ěŝ� ƐĞĐŽŶĚĞ� ĐƵƌĞ� ĐŽŶĨĞƌŵĂǀĂŶŽ� ůĂ�

ƉƌŝŵĂ� ƐƚĂƚƵŝǌŝŽŶĞ͕� ƌŝƚĞŶĞŶĚŽ� ǀĂůŝĚĂ� ůĂ� ĐůĂƵƐŽůĂ� ĞƐƉƌĞƐƐĂŵĞŶƚĞ� ƉƌĞǀŝƐƚĂ� ŶĞů�

ĐŽŶƚƌĂƚƚŽ� Ěŝ� ůŽĐĂǌŝŽŶĞ� ĂĚ� ƵƐŽ� ĚŝǀĞƌƐŽ� ĚĂ� ĂďŝƚĂǌŝŽŶĞ͕� ŝŶ� ƋƵĂŶƚŽ� ůĂ� ƐƚĞƐƐĂ� ŶŽŶ�

ƉƌĞǀĞĚĞǀĂ� ƵŶ� ŽďďůŝŐŽ� ĚŝƌĞƚƚŽ� ĚĞůůĂ� ĐŽŶĚƵƚƚƌŝĐĞ� ǀĞƌƐŽ� ŝů� ĨŝƐĐŽ� Ěŝ� ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ�

ĚĞůůĞ� ŝŵƉŽƐƚĞ� Ă� ǀĂƌŝŽ� ƚŝƚŽůŽ� ŐƌĂǀĂŶƚŝ� ƐƵůů͛ŝŵŵŽďŝůĞ͕� ďĞŶƐŞ� ĐŚĞ� ůĂ� ƐƚĞƐƐĂ� Ɛŝ�

ĨĂĐĞƐƐĞ� ĐĂƌŝĐŽ͕� ŶĞŝ� ĐŽŶĨƌŽŶƚŝ� ĚĞůůĂ� ůŽĐĂƚƌŝĐĞ͕� ĚĞŝ� ƌĞůĂƚŝǀŝ� ŽŶĞƌŝ͕� ĐŽŶ� ůĂ�

ĐŽŶƐĞŐƵĞŶǌĂ� ĐŚĞ� ƐŝĨĨĂƚƚĂ� ƉĂƚƚƵŝǌŝŽŶĞ� ŶŽŶ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂǀĂ� ŶĞůůĂ� ĨĂƚƚŝƐƉĞĐŝĞ� ƵŶĂ�

ƚƌĂƐůĂǌŝŽŶĞ� ŝŶ� ĐĂƉŽ� ĂůůĂ� ĐŽŶĚƵƚƚƌŝĐĞ� ĚĞůůĞ� ŝŵƉŽƐƚĞ� ŐƌĂǀĂŶƚŝ� ƐƵůů͛ŝŵŵŽďŝůĞ� Ă�

ĐĂƌŝĐŽ� ĚĞůůĂ� ƉƌŽƉƌŝĞƚĂƌŝĂͬůŽĐĂƚƌŝĐĞ͕� ďĞŶƐŞ� ůĂ� ŵĞƌĂ� ŝŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶĞ� ĚĞů� ĐĂŶŽŶĞ� Ěŝ�

ůŽĐĂǌŝŽŶĞ�ĚŽǀƵƚŽ͘



Ϯ

>Ă�ƋƵĞƐƚŝŽŶĞ͕�ƵŶĂ�ǀŽůƚĂ�ŐŝƵŶƚĂ�ŝŶ��ĂƐƐĂǌŝŽŶĞ͕�ğ�ƐƚĂƚĂ�ĚĞǀŽůƵƚĂ�ĂůůĞ�^ĞǌŝŽŶŝ�hŶŝƚĞ�

ĂĨĨŝŶĐŚĠ� ůĞ� ƐƚĞƐƐĞ� ĐŚŝĂƌŝƐƐĞƌŽ� Ğ� ĚĞƐƐĞƌŽ� ĂůůĂ� ƐƚĞƐƐĂ� ффƵŶ͛ƵŶŝĨŽƌŵŝƚă�

ĞƌŵĞŶĞƵƚŝĐĂхх͕� ŝŶ� ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌ� ŵŽĚŽ� ĂŶĂůŝǌǌĂŶĚŽ� ů͛ĞǀĞŶƚƵĂůĞ� ĐŽŶƚƌĂƐƚŽ� ĚĞůůĂ�

ĐůĂƵƐŽůĂ�ŶĞŐŽǌŝĂůĞ�ĐŽŶ�ů͛Ăƌƚ͘�ϱϯ�ĚĞůůĂ��ŽƐƚŝƚƵǌŝŽŶĞ�ĐŚĞ͕�ĐŽŵĞ�ŶŽƚŽ͕�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂ�ůĂ�

ĐĂƉĂĐŝƚă� ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝǀĂ� Ğ� ůĂ� ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀŝƚă� ĚĞůů͛ŝŵƉŽƐŝǌŝŽŶĞ� ĨŝƐĐĂůĞ͕� ƚĞƐƚƵĂůŵĞŶƚĞ�

ƉƌĞǀĞĚĞŶĚŽ͗�

͞dƵƚƚŝ� ƐŽŶŽ� ƚĞŶƵƚŝ� Ă� ĐŽŶĐŽƌƌĞƌĞ� ĂůůĞ� ƐƉĞƐĞ� ƉƵďďůŝĐŚĞ� ŝŶ� ƌĂŐŝŽŶĞ� ĚĞůůĂ� ůŽƌŽ�

ĐĂƉĂĐŝƚă�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝǀĂ͘�

/ů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ƚƌŝďƵƚĂƌŝŽ�ğ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŽ�Ă�ĐƌŝƚĞƌŝ�Ěŝ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀŝƚă͘͘͟

EĞůůŽ� ƐƉĞĐŝĨŝĐŽ͕� ůĂ� ƋƵĞƐƚŝŽŶĞ� ƌŝŵĞƐƐĂ� Ăůů͛ĞƐĂŵĞ� ĚĞůůĞ� ^ĞǌŝŽŶŝ� hŶŝƚĞ� ͞ğ� ƐĞ� ƐŝĂ�

ǀĂůŝĚĂ� ůĂ�ĐůĂƵƐŽůĂ�Ěŝ�ƵŶ�ĐŽŶƚƌĂƚƚŽ�Ěŝ� ůŽĐĂǌŝŽŶĞ�ĐŚĞ�ĂƚƚƌŝďƵŝƐĐĂ�Ăů�ĐŽŶĚƵƚƚŽƌĞ�Ěŝ�

ĨĂƌƐŝ� ĐĂƌŝĐŽ� Ěŝ� ŽŐŶŝ� ƚĂƐƐĂ͕� ŝŵƉŽƐƚĂ� ĞĚ� ŽŶĞƌĞ� ƌĞůĂƚŝǀŽ� Ăŝ� ďĞŶŝ� ůŽĐĂƚŝ� ĞĚ� Ăů�

ĐŽŶƚƌĂƚƚŽ͕�ƚĞŶĞŶĚŽŶĞ�ĐŽŶƐĞŐƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ŵĂŶůĞǀĂƚŽ�ŝů�ĐŽŶĚƵƚƚŽƌĞ͘͘͟

KĐĐŽƌƌĞ͕� ŝŶ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌ�ŵŽĚŽ͕�ĐŚŝĂƌŝƌĞ�ƐĞ�ů͛ŽďďůŝŐŽ�ĐŽƐƚŝƚƵǌŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ�ƌŝůĞǀĂŶƚĞ�

Ěŝ� ĐŽŶĐŽƌƌĞƌĞ� ĂůůĞ� ƐƉĞƐĞ� ƉƵďďůŝĐŚĞ� ŝŶ� ƌĂŐŝŽŶĞ� ĚĞůůĂ� ƉƌŽƉƌŝĂ� ĐĂƉĂĐŝƚă�

ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝǀĂ� ŚĂ� ƵŶ� ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŽ� ĞƐĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ� ŽŐŐĞƚƚŝǀŽ� Ž� ĂŶĐŚĞ� ƐŽŐŐĞƚƚŝǀŽ͕�

ŽǀǀĞƌŽ͗

Ͳ ŽŐŐĞƚƚŝǀŽ͕� ƋƵĂůĞ� ŽďďůŝŐŽ� Ěŝ� ĂĚĞŵƉŝĞƌĞ� Ă� ƋƵĂŶƚŽ� ğ� ŐŝƵƐƚŝĨŝĐĂƚŽ� ĚĂůůĂ�

ĐĂƉĂĐŝƚă�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝǀĂ͖

Ͳ ƐŽŐŐĞƚƚŝǀŽ͕�ƋƵĂůĞ�ů͛ĂĚĞŵƉŝŵĞŶƚŽ�ĐŚĞ�ĚĞǀĞ�ĞƐƐĞƌĞ�ĐŽŵƉŝƵƚŽ�ĚĂů�ƐŽŐŐĞƚƚŽ�

ĐŚĞ� ƉĞƌ� ůĞŐŐĞ� ŶĞ� ŚĂ� ů͛ŽďďůŝŐŽ͕� ĚŽǀĞŶĚŽƐŝ� ĞƐĐůƵĚĞƌĞ� ŝů� ƚƌĂƐĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�

ĚĞůů͛ŽďďůŝŐŽ�ĂĚ�ƵŶ�ƐŽŐŐĞƚƚŽ�ĚŝǀĞƌƐŽ͘

EĞů�ĐĂƐŽ�Ěŝ�ƐƉĞĐŝĞ͕�ƉŽŝ͕�ĚŝǀĞƌƐĂŵĞŶƚĞ�ĚĂŝ�ĐĂƐŝ�ƐŽƚƚŽƉŽƐƚŝ�ƐĞŵƉƌĞ�Ăůů͛ĞƐĂŵĞ�ĚĂůůĞ�

^ĞǌŝŽŶŝ� hŶŝƚĞ� ;ƐĞŶƚĞŶǌĞ� Ŷ͘� ϱ� ĚĞů� ϭϵϴϱ� Ğ� Ŷ͘� ϲϰϰϱ� ĚĞů� ϭϵϴϱͿ͕� ŽŐŐĞƚƚŽ� ĚĞůůĂ�

ĐůĂƵƐŽůĂ�ĐŽŶƚƌĂƚƚƵĂůĞ�ĞƌĂŶŽ�ŶŽŶ�Őŝă� ůĞ� ŝŵƉŽƐƚĞ�ĚŝƌĞƚƚĞ�ŐƌĂǀĂŶƚŝ�ƐƵůůĂ� ůŽĐĂƚƌŝĐĞ�

ďĞŶƐŞ�ƐŽůƚĂŶƚŽ�ƋƵĞůůŝ�ŐƌĂǀĂŶƚŝ�ƐƵůů͛ŝŵŵŽďŝůĞ�Ğ�ŝŶĞƌĞŶƚŝ�ĂůůŽ�ƐƚŝƉƵůĂƚŽ�ĐŽŶƚƌĂƚƚŽ͘



ϯ

KƌďĞŶĞ͕� ůĂ� ƚĞŵĂƚŝĐĂ� ĂĨĨƌŽŶƚĂƚĂ� ğ� ƐƚĂƚĂ͕� ƉĞƌƚĂŶƚŽ͕� ƋƵĞůůĂ� ĚĞůůĂ� ƚƌĂƐůĂǌŝŽŶĞ�

ĚĞůů͛ŝŵƉŽƐƚĂ͕� ůĂĚĚŽǀĞ� ůĞ� ^ĞǌŝŽŶŝ� hŶŝƚĞ� ŚĂŶŶŽ� ƉŽƐƚŽ� ŝŶ� ĞǀŝĚĞŶǌĂ� ĐŚĞ� ŝ�

ƉƌĞĐĞĚĞŶƚŝ�ŽƌŝĞŶƚĂŵĞŶƚŝ�ĞƌĂŶŽ�ƐƚĂƚŝ�ŝ�ƐĞŐƵĞŶƚŝ͗

Ͳ ůĂ�ƐĞŶƚĞŶǌĂ�Ŷ͘�ϱ�ĚĞů�ϭϵϴϱ�ĂǀĞǀĂ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŽ͕�ŝŶ�ƚĞƌŵŝŶŝ�ŐĞŶĞƌĂůŝ͕�ǀŝĞƚĂƚŽ�Ğ�

ŶƵůůŽ͕�Ăŝ�ƐĞŶƐŝ�ĚĞůů͛Ăƌƚ͘�ϭϰϭϴ͕�ϭΣ�ĐŽŵŵĂ͕�ĐĐ͕͘� ŝŶ�ƋƵĂŶƚŽ�ĐŽŶƚƌĂƐƚĂŶƚĞ�ĐŽŶ�

ů͛Ăƌƚ͘� ϱϯ� ĚĞůůĂ� �ŽƐƚŝƚƵǌŝŽŶĞ͕� ƋƵĂůƵŶƋƵĞ� ƉĂƚƚŽ� ĐŽŶ� ŝů� ƋƵĂůĞ� ƵŶ� ƐŽŐŐĞƚƚŽ�

ƌŝǀĞƌƐŝ�ƐƵ�ƵŶ�ĂůƚƌŽ�ƐŽŐŐĞƚƚŽ�ŝů�ƉĞƐŽ�ĚĞůůĂ�ƉƌŽƉƌŝĂ�ŝŵƉŽƐƚĂ͖

Ͳ ůĂ� ƐĞŶƚĞŶǌĂ� Ŷ͘� ϲϰϰϱ� ĚĞů� ϭϵϴϱ͕� ŝŶǀĞĐĞ͕� ĂǀĞǀĂ� ĂĨĨĞƌŵĂƚŽ� ĐŚĞ� ŝů� ƉĂƚƚŽ�

ƚƌĂƐůĂƚŝǀŽ� Ě͛ŝŵƉŽƐƚĂ� ğ� ŶƵůůŽ� ƉĞƌ� ŝůůŝĐĞŝƚă� ĚĞůůĂ� ĐĂƵƐĂ� ĐŽŶƚƌĂƌŝĂ� Ăůů͛ŽƌĚŝŶĞ�

ƉƵďďůŝĐŽ� ƐŽůŽ� ƋƵĂŶĚŽ� ĞƐƐŽ� ĐŽŵƉŽƌƚŝ� ĐŚĞ� ĞĨĨĞƚƚŝǀĂŵĞŶƚĞ� ů͛ŝŵƉŽƐƚĂ� ŶŽŶ�

ǀĞŶŐĂ�ĐŽƌƌŝƐƉŽƐƚĂ�Ăů�ĨŝƐĐŽ�ĚĂů�ƉĞƌĐĞƚƚŽƌĞ�ĚĞů�ƌĞĚĚŝƚŽ͘

/Ŷ� ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ͕� ƋƵĞƐƚ͛ƵůƚŝŵŽ� ŽƌŝĞŶƚĂŵĞŶƚŽ� ğ� ƐƚĂƚŽ� ĐŽŶĚŝǀŝƐŽ� ĚĂůůĂ� ĚŽƚƚƌŝŶĂ�

ŵĂŐŐŝŽƌŝƚĂƌŝĂ�Ğ�ŚĂ͕� ƐƵĐĐĞƐƐŝǀĂŵĞŶƚĞ͕� ƌŝĐĞǀƵƚŽ�ĐŽŶĨĞƌŵĂ�ĂŶĐŚĞ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞůůĂ�

^ƵƉƌĞŵĂ� �ŽƌƚĞ͕� ǀĞŶĞŶĚŽ� Ă� ĐŽƐƚŝƚƵŝƌĞ� ŝů� ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ� ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚŽ� ĚĞůůĂ�

ŐŝƵƌŝƐƉƌƵĚĞŶǌĂ�Ěŝ�ůĞŐŝƚƚŝŵŝƚă͘

dĂŶƚŽ�ƉƌĞŵĞƐƐŽ͕�ůĞ�^ĞǌŝŽŶŝ�hŶŝƚĞ�ĐŽŶ�ůĂ�ƐĞŶƚĞŶǌĂ�ŝŶ�ĐŽŵŵĞŶƚŽ�ŚĂŶŶŽ�ƌŝƚĞŶƵƚŽ�

Ěŝ� ŶŽŶ� ĚŽǀĞƌƐŝ� ĚŝƐĐŽƐƚĂƌĞ� ĚĂ� ƚĂůĞ� ŽƌŝĞŶƚĂŵĞŶƚŽ� ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝǀŽ͕� ǀĂůƵƚĂŶĚŽ� ůĂ�

ĐůĂƵƐŽůĂ� ĐŽŶƚƌĂƚƚƵĂůĞ� ŝŶ� ƋƵĞƐƚŝŽŶĞ� ƋƵĂůĞ� ƵŶ͛ƵůƚĞƌŝŽƌĞ� ǀŽĐĞ� Ž� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞ�

ĐŽƐƚŝƚƵĞŶƚĞ� ŝŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶĞ� ĚĞů� ĐĂŶŽŶĞ� ůŽĐĂƚŝǀŽ͕� ĐŽŶĐŽƌƌĞŶĚŽ� ůĂ� ƐƚĞƐƐĂ� Ă�

ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌĞ�ů͛ĂŵŵŽŶƚĂƌĞ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀŽ�Ă�ƚĂůĞ�ƚŝƚŽůŽ�ĚŽǀƵƚŽ�ĚĂůůĂ�ĐŽŶĚƵƚƚƌŝĐĞ͘

WĞƌ� ůĞ� ^ĞǌŝŽŶŝ� hŶŝƚĞ͕� ŝ� ŐŝƵĚŝĐŝ� Ěŝ�ŵĞƌŝƚŽ� ŚĂŶŶŽ� ĐŽƌƌĞƚƚĂŵĞŶƚĞ� ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŽ� ůĂ�

ƐƵĚĚĞƚƚĂ�ĐůĂƵƐŽůĂ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŽ�ĐŚĞ͕�ĐŽŵĞ�ŶŽƚŽ͕�ŵĞŶƚƌĞ�ů͛ĂƵƚŽŶŽŵŝĂ�ŶĞŐŽǌŝĂůĞ�

ĚĞŝ� ĐŽŶƚƌĂĞŶƚŝ� ğ� ǀŝŶĐŽůĂƚĞ� ƉĞƌ� ƋƵĂŶƚŽ� ĂƚƚŝĞŶĞ� ĂůůĂ� ĚƵƌĂƚĂ� ĚĞů� ĐŽŶƚƌĂƚƚŽ͕� ĂůůĂ�

ƚƵƚĞůĂ� ĚĞůů͛ĂǀǀŝĂŵĞŶƚŽ� Ğ� ĂůůĂ� ƉƌĞůĂǌŝŽŶĞ͕� ǀŝĐĞǀĞƌƐĂ͕� ů͛ĂŵŵŽŶƚĂƌĞ� ĚĞů� ĐĂŶŽŶĞ�



ϰ

ůŽĐĂƚŝǀŽ� ğ� ůĂƐĐŝĂƚŽ� ĂůůĂ� ůŝďĞƌĂ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĞ� ƉĂƌƚŝ͕� ĐŚĞ� ƉŽƐƐŽŶŽ� ďĞŶ�

ƉƌĞǀĞĚĞƌĞ�ů͛ŽďďůŝŐĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ�ƉĞƌ�ŽŶĞƌŝ�ĂĐĐĞƐƐŽƌŝ͘

�Ě� ŝŶĨĂƚƚŝ͕� Ăůů͛ĞŶƚĞ� ŝŵƉŽƐŝƚŽƌĞ͕� ĐŚĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂ� ŶĞů� ƉƌŽƉƌŝĞƚĂƌŝŽ� ĚĞůů͛ŝŵŵŽďŝůĞ� ŝů�

ƐŽŐŐĞƚƚŽ� ĐŚĞ� ĚĞǀĞ� ƐŽƐƚĞŶĞƌĞ� ŝů� ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ� ĚĞůůĞ� ŝŵƉŽƐƚĞ͕� ŶŽŶ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĂ� ŝŶ�

ĂůĐƵŶ� ŵŽĚŽ� ƐĞ͕� ƉĞƌ� ĂĐĐŽƌĚŽ� ƉƌŝǀĂƚŽ͕� ŝ� ĐŽŶƚƌĂĞŶƚŝ� ƐĐĞůŐĂŶŽ� Ěŝ� ŽƉĞƌĂƌĞ� ƵŶ�

ƌŝŵďŽƌƐŽ� Ž� ƵŶĂ� ĚŝǀĞƌƐĂ� ĨŽƌŵĂ� Ěŝ� ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ� ǀĂƌŝĂŵĞŶƚĞ� ƉŽƐƚĂ� Ă� ĐĂƌŝĐŽ� ĚĞů�

ĐŽŶĚƵƚƚŽƌĞ͘

�Ğů� ƌĞƐƚŽ͕� ƐŽƚƚŽůŝŶĞĂŶŽ� ůĞ� ^ĞǌŝŽŶŝ� hŶŝƚĞ͕� ͞Ăŝ� ĨŝŶŝ� ĚĞůůĂ� ƌŝĐĞƌĐĂ� ĚĞůůĂ� ĐŽŵƵŶĞ�

ŝŶƚĞŶǌŝŽŶĞ� ĚĞŝ� ĐŽŶƚƌĂĞŶƚŝ͕� ŝů� ƉƌŝŵŽ� Ğ� ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ� ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ� ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƚŽ� ĚĂů�

ƐĞŶƐŽ� ůĞƚƚĞƌĂůĞ�ĚĞůůĞ�ƉĂƌŽůĞ�Ğ�ĚĞůůĞ�ĞƐƉƌĞƐƐŝŽŶŝ�ƵƚŝůŝǌǌĂƚĞ�ǀĂ�ǀĞƌŝĨŝĐĂƚŽ�ĂůůĂ� ůƵĐĞ�

ĚĞůů͛ŝŶƚĞƌŽ� ĐŽŶƚĞƐƚŽ� ĐŽŶƚƌĂƚƚƵĂůĞ͕� ůĞ� ƐŝŶŐŽůĞ� ĐůĂƵƐŽůĞ� ĚŽǀĞŶĚŽ� ĞƐƐĞƌĞ�

ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚĞ�ŝŶ�ĐŽƌƌĞůĂǌŝŽŶĞ�ƚƌĂ�ůŽƌŽ�ƉƌŽĐĞĚĞŶĚŽƐŝ�Ăů�ƌĞůĂƚŝǀŽ�ĐŽŽƌĚŝŶĂŵĞŶƚŽ�Ăŝ�

ƐĞŶƐŝ�ĚĞůůΖĂƌƚŝĐŽůŽ�ϭϯϲϯ�Đ͘Đ͕͘�ŐŝĂĐĐŚĞΖ�ƉĞƌ�ƐĞŶƐŽ� ůĞƚƚĞƌĂůĞ�ĚĞůůĞ�ƉĂƌŽůĞ�ǀĂ� ŝŶƚĞƐĂ�

ƚƵƚƚĂ�ůĂ�ĨŽƌŵƵůĂǌŝŽŶĞ�ůĞƚƚĞƌĂůĞ�ĚĞůůĂ�ĚŝĐŚŝĂƌĂǌŝŽŶĞ�ŶĞŐŽǌŝĂůĞ͕�ŝŶ�ŽŐŶŝ�ƐƵĂ�ƉĂƌƚĞ�

ĞĚ� ŝŶ�ŽŐŶŝ�ƉĂƌŽůĂ�ĐŚĞ� ůĂ�ĐŽŵƉŽŶĞ͕�Ğ�ŶŽŶ�Őŝă� ŝŶ�ƵŶĂ�ƉĂƌƚĞ�ƐŽůƚĂŶƚŽ͕�ƋƵĂůĞ�ƵŶĂ�

ƐŝŶŐŽůĂ� ĐůĂƵƐŽůĂ� Ěŝ� ƵŶ� ĐŽŶƚƌĂƚƚŽ� ĐŽŵƉŽƐƚŽ� Ěŝ� Ɖŝƶ� ĐůĂƵƐŽůĞ͕� ĚŽǀĞŶĚŽ� ŝů� ŐŝƵĚŝĐĞ�

ĐŽůůĞŐĂƌĞ�Ğ�ƌĂĨĨƌŽŶƚĂƌĞ�ƚƌĂ�ůŽƌŽ�ĨƌĂƐŝ�Ğ�ƉĂƌŽůĞ�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ĐŚŝĂƌŝƌŶĞ�ŝů�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŽ�;ǀ͘�

�ĂƐƐ͕͘�ϮϴͬϴͬϮϬϬϳ͕�Ŷ͘�ϴϮϴ͖��ĂƐƐ͕͘�ϮϮͬϭϮͬϮϬϬϱ͕�Ŷ͘�Ϯϴϰϳϵ͖�ϭϲͬϲͬϮϬϬϯ͕�Ŷ͘�ϵϲϮϲͿ͘͘͟

>ĞĐĐĞ͕�ϮϮ�ŵĂŐŐŝŽ�ϮϬϮϬ���������������� �ǀǀ͘�DĂƵƌŝǌŝŽ�sŝůůĂŶŝ

�ǀǀ͘��ůĞƐƐĂŶĚƌĂ�ZŝǌǌĞůůŝ����������������������

$99��0$85,=,2�9,//$1,
$YYRFDWR�7ULEXWDULVWD�LQ�/HFFH
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