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6WXGHQW-'HVLJQHG�,QTXLU\��(IIHFWV�
RQ�6FLHQWLILF�5HDVRQLQJ�DQG�

&RQFHSWXDO�8QGHUVWDQGLQJ�LQ�
3K\VLFV 

5HJLQD�&DUOD�5��7DGXUDQ 
6KHU\O�/\Q�&��0RQWHUROD��3K�'� 

 

dŚĞ� ƐƚƵĚǇ� ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞĚ� ƚŚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ� ^ƚƵĚĞŶƚ-

�ĞƐŝŐŶĞĚ� /ŶƋƵŝƌǇ� ;^�/Ϳ� ŽŶ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛� ƐĐŝĞŶƟĮĐ�

ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ� ĂŶĚ� ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ŝŶ�

WŚǇƐŝĐƐ͘� dŚĞ� ƐƚƵĚǇ� ƐŚŽǁĞĚ� ƚŚĂƚ� ĞǆƉŽƐƵƌĞ� ƚŽ�

^�/� ĐŽƵůĚ� ŚĞůƉ� ŝŶ� ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ǁŝƚŚ�

ŚŝŐŚ� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ� ĂďŝůŝƚǇ͘� ^�/� ĨĂǀŽƌĞĚ� ŚŝŐŚ-

ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ƚŚĂŶ� ůŽǁ-ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�

ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ŝŶ� ĞŶŚĂŶĐŝŶŐ� ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�

ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͘� �ůƐŽ͕� ƐĐŝĞŶƟĮĐ� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�

ƉŽƐŝƟǀĞůǇ� ƉƌĞĚŝĐƚĞĚ� ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�

ŝŶ� ƉŚǇƐŝĐƐ͘� DŽƌĞŽǀĞƌ͕� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ǁŝƚŚ� ŚŝŐŚ�

ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ� ĂďŝůŝƚǇ� ŚĂĚ� ŚŝŐŚĞƌ� ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�

ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͘� ^ƚƵĚĞŶƚƐ� ǁŝƚŚ� ĂǀĞƌĂŐĞ�

ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ� ĂďŝůŝƚǇ� ĂůƐŽ� ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�

ďĞƩĞƌ� ŝŶ� ƚŚĞ� �ŽŶĐĞƉƚƵĂů� hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� dĞƐƚ�

ƚŚĂŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ůŽǁ�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ĂďŝůŝƚǇ͘ 

&ƵƌƚŚĞƌ� ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ� ĐĂŶ� ďĞ� ĐĂƌƌŝĞĚ� ŽƵƚ͕� ĨŽƌ�

ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�^�/�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�

ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƐŬŝůůƐ͕�ŚŝŐŚĞƌ

-ŽƌĚĞƌ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ͕�ƐĞůĨ-ĞĸĐĂĐǇ�ĂŶĚ�ĂƫƚƵĚĞ͘ 

�ϯϴ�Alipato 

 

/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ 

^ĐŝĞŶĐĞ� ĞĚƵĐĂƟŽŶ� ŝŶ� ŵĂŶǇ� ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ� ĞŶǀŝƐŝŽŶƐ� Ă�
ƐĐŝĞŶƟĮĐĂůůǇ� ůŝƚĞƌĂƚĞ� ĐŝƟǌĞŶƌǇ͕� ĂƐ� ƐĐŝĞŶƟĮĐ� ĂŶĚ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů� ŝƐƐƵĞƐ� ďĞŐŝŶ� ƚŽ� ĚŽŵŝŶĂƚĞ� ŶĂƟŽŶĂů�
ĚŝƐĐŽƵƌƐĞ� ŝ͘Ğ͕͘� ĐůŝŵĂƚĞ� ĐŚĂŶŐĞ͕� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�
ĐŽŶĐĞƌŶƐ͕� ƌĞǀŽůƵƟŽŶĂƌǇ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͕� ĂŶĚ� ŶĞǁ�
ƐĐŝĞŶƟĮĐ� ĚŝƐĐŽǀĞƌŝĞƐ͘� ^ĐŝĞŶƟĮĐ� ůŝƚĞƌĂƚĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�
ŚĞůƉ� ƐŚĂƉĞ�Ă�ŶĂƟŽŶ�ďǇ� ĨŽƌŵŝŶŐ� ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ŽƉŝŶŝŽŶƐ�
ĂŶĚ�ĐŚŽŝĐĞƐ͘�dŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ� ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ŽĨ�ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�
ƐĐŝĞŶƟĮĐĂůůǇ� ůŝƚĞƌĂƚĞ� ĐŝƟǌĞŶƐ͕� ƚŚĞ� hŶŝƚĞĚ� ^ƚĂƚĞƐ�
ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞĚ� ƚŚĞ� EĂƟŽŶĂů� ZĞƐĞĂƌĐŚ� �ŽƵŶĐŝů� ƚŽ�
ǁƌŝƚĞ� ƚŚĞ� EĂƟŽŶĂů� ^ĐŝĞŶĐĞ� �ĚƵĐĂƟŽŶ� ^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�
ƚŚĂƚ�ĞŵƉŚĂƐŝǌĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽĨ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĂŶĚ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝŶƋƵŝƌǇ�;DŝŶŶĞƌ͕�>ĞǀǇ͕�ĂŶĚ��ĞŶƚƵƌǇ͕�ϮϬϬϵͿ͘��
/Ŷ� ƚŚĞ� WŚŝůŝƉƉŝŶĞƐ͕� ƚŚĞ� <-ϭϮ� �ĂƐŝĐ� �ĚƵĐĂƟŽŶ�
WƌŽŐƌĂŵ� ƚŚĂƚ� ŝƐ� ĐƵƌƌĞŶƚůǇ� ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ� ďǇ� ƚŚĞ�
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĞĐŚŽĞƐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ŐŽĂůƐ�
ƚŚĂƚ� ĂƌĞ� ŐĞĂƌĞĚ� ƚŽǁĂƌĚƐ� ŵŽůĚŝŶŐ� ůŝƚĞƌĂƚĞ� ĂŶĚ�
ƚŚŝŶŬŝŶŐ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ďǇ� ĐĂůůŝŶŐ�ĂƩĞŶƟŽŶ� ƚŽ� ŝŶƋƵŝƌǇ-
ďĂƐĞĚ͕� ĐŽŶƐƚƌƵĐƟǀŝƐƚ͕� ĂŶĚ� ŝŶƚĞŐƌĂƟǀĞ� ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�
ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ� ;�ĞƉ�Ě͕� ϮϬϭϬͿ͘� /ŶƋƵŝƌǇ-ďĂƐĞĚ� ƐĐŝĞŶĐĞ�
ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ� Žƌ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ƌĞƉŽƌƚĞĚ� ƚŽ�
ƉŽƐŝƟǀĞůǇ� ŝŵƉĂĐƚ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛� ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ;DŝŶŶĞƌ͕� >ĞǀǇ͕� ĂŶĚ� �ĞŶƚƵƌǇ͕� ϮϬϬϵͿ͕�
ƐƚƵĚĞŶƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ŐƌĂĚĞ�;dƌĞƩĞƌ�
ĂŶĚ� :ŽŶĞƐ͕� ϮϬϬϯͿ͘� &ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕� ^ĂůƚĞƌ� ĂŶĚ� �ƚŬŝŶƐ�
;ϮϬϭϭͿ�ŚĂǀĞ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ŚŽǁ�ƐƚƵĚĞŶƚ-ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�
ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ŝŶƋƵŝƌǇ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŵŽƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŶĂƚƵƌĞ� ŽĨ� ƐĐŝĞŶĐĞ� ĂŶĚ�
ĞŶŚĂŶĐĞƐ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛� ĂƫƚƵĚĞ� ƚŽǁĂƌĚ� ƐĐŝĞŶĐĞ� ĂŶĚ�
ŽƉĞŶ-ŝŶƋƵŝƌǇ͘� 

^ĐŝĞŶƟĮĐ�ůŝƚĞƌĂĐǇ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĚĞĞŵĞĚ�ǀŝƚĂů�ŝŶ�ĨĂĐŝůŝƚĂƟŶŐ�
ŶĂƟŽŶĂů� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘� DĂŶǇ� ŶĂƟŽŶƐ� ƐƚƌŝǀĞ� ƚŽ�
ƐƵƐƚĂŝŶ� ƚŚĞŝƌ� ůĞĂĚ� ŝŶ� ƐĐŝĞŶĐĞ� ĂŶĚ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘� � �Ŷ�
ŝŶƚĞŐƌĂů� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ƐĐŝĞŶƟĮĐ� ůŝƚĞƌĂĐǇ� ŝƐ� ƐĐŝĞŶƟĮĐ�
ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ͘� >ĂǁƐŽŶ� ;ϮϬϬϳͿ� ƵŶĚĞƌƐĐŽƌĞĚ� ŝƚƐ� ƌŽůĞ� ďǇ�
ƐĂǇŝŶŐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ǀĞƌǇ� ŚĞĂƌƚ� ŽĨ� ƐĐŝĞŶƟĮĐ� ůŝƚĞƌĂĐǇ� ŝƐ�
ĞīĞĐƟǀĞ� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ͘� 'ƌĂĚƵĂƚĞƐ� ŶŽǁĂĚĂǇƐ� ĂƌĞ�
ĞǆƉĞĐƚĞĚ� ƚŽ� ŚĂǀĞ� ĞǆĐĞůůĞŶƚ� ĐƌŝƟĐĂů� ƚŚŝŶŬŝŶŐ� ĂŶĚ�
ƐĐŝĞŶƟĮĐ� ĂďŝůŝƟĞƐ͕� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ͕� ŝŶ� ŽƌĚĞƌ� ƚŽ�
ƚŚƌŝǀĞ� ŝŶ� Ă� ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ� ĂŶĚ� ĨĂƐƚ� ĐŚĂŶŐŝŶŐ� ǁŽƌůĚ�
;�ĂŽ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϬϵͿ͘� 

dŚĞ�ϮϬϬϵ�EĂƟŽŶĂů��ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ�dĞƐƚ�ƐĐŽƌĞ�ŽĨ�ϰϯ͘ϰϬ�
ƐŚŽǁĞĚ� &ŝůŝƉŝŶŽ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛� ĂǀĞƌĂŐĞ� ŵĂƐƚĞƌǇ� ŝŶ�
^ĐŝĞŶĐĞ� � ;͞EĂƟŽŶĂů� �ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ� dĞƐƚ͗� �Ŷ�
KǀĞƌǀŝĞǁ͕�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ��ƌ͘��ĞŶŝƚŽ͕�DĂǇ�ϮϬϭϬͿ͘���

ƉŽƐƐŝďůĞ� ƌĞĂƐŽŶ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ŝŶĂďŝůŝƚǇ� ŽĨ� ƐŽŵĞ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ƚŽ� ŐƌĂƐƉ� ƚŚĞ� ĐŽŶĐĞƉƚƐ� ƚĂƵŐŚƚ� ŝŶ� ŚŝŐŚ� ƐĐŚŽŽů� ŝƐ� ƚŚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ůĂĐŬ�ŽĨ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ĂďŝůŝƚǇ�;�ŽůĞƩĂ�
ĂŶĚ�WŚŝůůŝƉƐ͕�ϮϬϬϱͿ͘�dŚŝƐ�ĂůƐŽ�ŚŝŶĚĞƌƐ�ƚŚĞŝƌ� ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ŝŶ� ŚŝŐŚ� ƐĐŚŽŽů� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� ƚŚĞŝƌ� ƐƵĐĐĞƐƐ� ŝŶ� ĐŽůůĞŐĞ͘�
dŚĞ� ƐĂŵĞ� ƐƚƵĚǇ� ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ� ŚŽǁ� ŚŝŐŚĞƌ� ƐĐŝĞŶƟĮĐ�
ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ĐĂŶ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ŐĂŝŶƐ�ŝŶ�Ă�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�
ƉŚǇƐŝĐƐ� ĐůĂƐƐ� ĚĞƐƉŝƚĞ� Ă� ǁĞĂŬ� ŚŝŐŚ� ƐĐŚŽŽů� ƉŚǇƐŝĐƐ�
ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ͘� >ĂǁƐŽŶ� ;ϮϬϬϳͿ� ĂĚĚĞĚ� ƚŚĂƚ� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�
ĚĞĮĐŝĞŶĐŝĞƐ� ŝŵƉĞĚĞ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛� ƉƌŽďůĞŵ� ƐŽůǀŝŶŐ�
ƐŬŝůůƐ͕� ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͕� ĂŶĚ� ĂďŝůŝƚǇ� ƚŽ�
ƌĞũĞĐƚ�ŵŝƐĐŽŶĐĞƉƟŽŶƐ͘� 

�� ƐƚƵĚǇ� ĚŽŶĞ� ďǇ� �ĂŽ� Ğƚ� Ăů͘� ;ϮϬϬϵͿ� ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�
ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŽƌǇ� ƉŚǇƐŝĐƐ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ƐŚŽǁĞĚ� ƚŚĂƚ�
ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ŝŶ� ĐŽŶƚĞŶƚ� ŬŶŽǁůĞĚŐĞ� ŝƐ� ŶŽƚ�
ĞŶŽƵŐŚ� ƚŽ� ŝŵƉƌŽǀĞ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛� ŐĞŶĞƌĂů� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�
ĂďŝůŝƟĞƐ� ĂŶĚ� ƚŚĂƚ� ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů� ŵĞƚŚŽĚƐ� ĂŶĚ�
ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ� ƚŚĂƚ� ǁŝůů� ŚĞůƉ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ĚĞǀĞůŽƉ� ďŽƚŚ�
ĐŽŶƚĞŶƚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ĂďŝůŝƚǇ�ƐŚŽƵůĚ�
ďĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ͘�^ĐŚĞŶ�;ϮϬϬϳͿ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐƚƵĚŝĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ŽĨ� ƐĐŝĞŶƟĮĐ� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�
ĂƌĞ� ĚĞƐĐƌŝƉƟǀĞ� ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ� ƐŬŝůůƐ� ŽĨ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ĨƌŽŵ� ĂĐƌŽƐƐ� ŐƌĂĚĞ� ůĞǀĞůƐ͘� dŚŽƵŐŚ� ƚŚĞƌĞ�
ĂƌĞ� ƐŽŵĞ� ĞǆŝƐƟŶŐ� ƐƚƵĚŝĞƐ� ƚŚĂƚ� ĨŽĐƵƐ� ŽŶ� ƚŚĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŝŶ�
ƉŚǇƐŝĐĂů� ƐĐŝĞŶĐĞ� ĂŶĚ� ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŽƌǇ� ƉŚǇƐŝĐƐ� ĐŽƵƌƐĞ�
;�ƚŬŝŶĂ͕� ϮϬϬϳͿ͘� �ŽůĞƩĂ� ĂŶĚ� WŚŝůůŝƉƐ� ;ϮϬϬϱͿ�
ŵĞŶƟŽŶĞĚ� ƚŚĂƚ� <ĂƌƉůƵƐ� ŝŶ� ϭϵϳϵ� ĚĞǀŝƐĞĚ�
ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů�ŵĞƚŚŽĚƐ� ƚŚĂƚ� Ăŝŵ� ƚŽ� ŝŵƉƌŽǀĞ� ŽŶĞ� ŽĨ�
ƚŚĞ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ� ŽĨ� ƐĐŝĞŶƟĮĐ� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ� ĂďŝůŝƚǇ͕�
ƉƌŽƉŽƌƟŽŶĂů� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ� ƐŬŝůůƐ� ŽĨ� ŚŝŐŚ� ƐĐŚŽŽů�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�EŽ�ƌĞĐĞŶƚ�ƐƚƵĚǇ�ƐŽ�ĨĂƌ�ŚĂƐ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�
ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͘ 

/Ŷ� ůŝŶĞ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƌĞƐƵůƚƐ� ĂŶĚ� ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ� ŽĨ�
ƚŚĞ� ĂĨŽƌĞŵĞŶƟŽŶĞĚ� ƐƚƵĚŝĞƐ͕� ƐƚƵĚĞŶƚ-ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�
ŝŶƋƵŝƌǇ� ǁĂƐ� ĐŽŶĐĞƉƚƵĂůŝǌĞĚ� ĂƐ� Ă� ĨĞĂƐŝďůĞ�
ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ƚŚĂƚ� ĐŽƵůĚ� ŚĞůƉ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ĚĞǀĞůŽƉ�ďŽƚŚ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�
ĂďŝůŝƚǇ͘� 

^ĐŝĞŶƟĮĐ�/ŶƋƵŝƌǇ� 

^ĐŝĞŶƟĮĐ� ŝŶƋƵŝƌǇ͕� ĂƐ� ƚŚĞ� ŽǀĞƌĂƌĐŚŝŶŐ� ŐŽĂů� ŽĨ�
ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ůŝƚĞƌĂĐǇ͕�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚĞĮŶĞĚ�ŝŶ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ǁĂǇƐ�
ďǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ͘��ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�dĂŶŐ�Ğƚ�Ăů͘;ϮϬϬϵͿ�ĂŶĚ�
�ĂƌƌŽǁ� ;ϮϬϬϲͿ͕� ƚŚĞ� ůĂĐŬ� ŽĨ� ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ� ŽŶ� ƚŚĞ�
ŵĞĂŶŝŶŐ�ŽĨ�ŝŶƋƵŝƌǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ�ŽĨ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�



Alipato  ϯϵ 

 

ŵĂŬĞƐ� ŝƚ� Ă� ĐŽŶƚĞƐƚĞĚ� ƚĞƌŵ͘� � &Žƌ� ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕� >ůǁĞůůǇŶ�
;ϮϬϬϮͿ�ĚĞĮŶĞƐ� ŝƚ�ĂƐ� ƐĞĞŬŝŶŐ� ĨŽƌ� ƚƌƵƚŚ͕� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�
Žƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƋƵĞƐƟŽŶŝŶŐ͘� �,Ğ�ǀŝĞǁƐ� ŝƚ�ĂƐ�
ƚŚĞ� ŬĞǇ� ŵĞĂŶƐ� ĨŽƌ� ůĞĂƌŶĞƌƐ� ƚŽ� ĞǆƚĞŶĚ� ƚŚĞŝƌ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŶĂƚƵƌĂů� ĂŶĚ� ŚƵŵĂŶ-ŵĂĚĞ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶƐƟƚƵƚĞƐ�ĂĐƟǀĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ǁŚŝĐŚ�
ĐŽŵďŝŶĞƐ� ŵĞŶƚĂů� ĂŶĚ� ƉŚǇƐŝĐĂů� ĂĐƟǀŝƚǇ͘� KŶ� ƚŚĞ�
ŽƚŚĞƌ� ŚĂŶĚ͕� DĂƌƟŶ-,ĂŶƐĞŶ� ;ϮϬϬϮͿ� ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�
ŝŶƋƵŝƌǇ� ĂƐ� ƚŚĞ� ŬŝŶĚ� ŽĨ� ǁŽƌŬ� ƚŚĂƚ� ƐĐŝĞŶƟƐƚƐ� ĚŽ� ƚŽ�
ŵĂŬĞ� ƐĞŶƐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŶĂƚƵƌĂů� ǁŽƌůĚ� ďǇ� ƉƌŽƉŽƐŝŶŐ�
ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ͘��/Ŷ�ƚŚĞ�h^�
EĂƟŽŶĂů� ^ĐŝĞŶĐĞ� �ĚƵĐĂƟŽŶ� ^ƚĂŶĚĂƌĚƐ� ;E^�^Ϳ͕�
ŝŶƋƵŝƌǇ�ŝƐ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ŵƵůƟĨĂĐĞƚĞĚ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ƚŚĂƚ�
ŝŶǀŽůǀĞƐ� 

͞;ϭͿ� ŵĂŬŝŶŐ� ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ͕� ;ϮͿ� ƉŽƐŝŶŐ�
ƋƵĞƐƟŽŶƐ͕� ;ϯͿ� ĞǆĂŵŝŶŝŶŐ� ďŽŽŬƐ� ĂŶĚ� ŽƚŚĞƌ�
ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ƚŽ�ƐĞĞ�ǁŚĂƚ� ŝƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�
ŬŶŽǁŶ� ;ϰͿ� ƉůĂŶŶŝŶŐ� ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶƐ͕� ;ϱͿ�
ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ� ǁŚĂƚ� ŝƐ� ĂůƌĞĂĚǇ� ŬŶŽǁŶ� ŝŶ� ůŝŐŚƚ� ŽĨ�
ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů� ĞǀŝĚĞŶĐĞ͕� ;ϲͿ� ƵƐŝŶŐ� ƚŽŽůƐ� ƚŽ�
ŐĂƚŚĞƌ͕� ĂŶĂůǇƐĞ� ĂŶĚ� ŝŶƚĞƌƉƌĞƚ� ĚĂƚĂ� ;ϳͿ�
ƉƌŽƉŽƐŝŶŐ� ĂŶƐǁĞƌƐ͕� ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶƐ͕� ĂŶĚ�
ƉƌĞĚŝĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�;ϴͿ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ͘�
/ŶƋƵŝƌǇ� ĂůƐŽ� ƌĞƋƵŝƌĞƐ� ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ� ŽĨ�
ĂƐƐƵŵƉƟŽŶƐ͕� ƵƐĞ� ŽĨ� ĐƌŝƟĐĂů� ĂŶĚ� ůŽŐŝĐĂů�
ƚŚŝŶŬŝŶŐ͕� ĂŶĚ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ� ŽĨ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�
ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶƐ͟�;EZ�͕�ϮϬϬϬ͕�Ɖ͘ϮϯͿ͘ 

dŚĞ� h^� EĂƟŽŶĂů� ^ĐŝĞŶĐĞ� dĞĂĐŚĞƌƐ� �ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�
;E^d�͕� ϮϬϬϰͿ͕� ŽŶ� ƚŚĞ� ŽƚŚĞƌ� ŚĂŶĚ͕� ŐŝǀĞƐ� Ă� ƐůŝŐŚƚůǇ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ͗� 

͞^ĐŝĞŶƟĮĐ� ŝŶƋƵŝƌǇ� ŝƐ� Ă� ƉŽǁĞƌĨƵů� ǁĂǇ� ŽĨ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ůĞĂƌŶ�
ŚŽǁ� ƚŽ� ĂƐŬ� ƋƵĞƐƟŽŶƐ� ĂŶĚ� ƵƐĞ� ĞǀŝĚĞŶĐĞ� ƚŽ�
ĂŶƐǁĞƌ� ƚŚĞŵ͘� /Ŷ� ƚŚĞ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ŽĨ� ůĞĂƌŶŝŶŐ� ƚŚĞ�
ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ� ŽĨ� ƐĐŝĞŶƟĮĐ� ŝŶƋƵŝƌǇ͕� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ůĞĂƌŶ�
ƚŽ� ĐŽŶĚƵĐƚ� ĂŶ� ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ĐŽůůĞĐƚ�
ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ĨƌŽŵ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƐŽƵƌĐĞƐ͕�ĚĞǀĞůŽƉ�ĂŶ�
ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ĚĂƚĂ� ĂŶĚ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�
ĂŶĚ� ĚĞĨĞŶĚ� ƚŚĞŝƌ� ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ͟� ;E^d�͕� ϮϬϬϰ͕�
Ɖ͘ϭͿ͘ 

dŚĞ�E^�^�;EZ�͕�ϭϵϵϲͿ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚƌĞĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�ŽĨ��
ŝŶƋƵŝƌǇ͗� ;ĂͿ� ĐŽŐŶŝƟǀĞ� ĂďŝůŝƟĞƐ� ƚŚĂƚ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ŵƵƐƚ�
ĚĞǀĞůŽƉ͖�;ďͿ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ƵƐĞĚ�ďǇ�
ƐĐŝĞŶƟƐƚƐ� ƚŽ� ƐĞĂƌĐŚ� ĨŽƌ� ĂŶƐǁĞƌƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞŝƌ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ƋƵĞƐƟŽŶƐ͖� ĂŶĚ� ;ĐͿ� Ă� ǀĂƌŝĞƚǇ� ŽĨ� ƚĞĂĐŚŝŶŐ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�
ƚŚĂƚ�ŚĞůƉ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ŝŶƋƵŝƌǇ͕�

ĚĞǀĞůŽƉ� ƚŚĞŝƌ� ĂďŝůŝƟĞƐ� ŽĨ� ŝŶƋƵŝƌǇ� ĂŶĚ� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�
ƐĐŝĞŶĐĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͘�� 

/ŶƋƵŝƌǇ� ĂƐ� ǁĂǇ� ŽĨ� ŬŶŽǁŝŶŐ� ĨŽĐƵƐĞƐ� ŽŶ� ƚŚĞ�
ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐƐ� ĂďŽƵƚ� ƐĐŝĞŶƟĮĐ�
ŝŶƋƵŝƌǇ� ƐŽ� ƚŚĂƚ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ǁŝůů� ĚĞǀĞůŽƉ� ŵĞĂŶŝŶŐ�
ĂďŽƵƚ� ƐĐŝĞŶĐĞ� ĂŶĚ� ŚŽǁ� ƐĐŝĞŶƟƐƚƐ� ǁŽƌŬ͘� dŚĞ� Ɛŝǆ�
ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ� ƐƉĞĐŝĮĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� EZ�� ;ϭϵϵϲͿ� ĂƌĞ� ĂƐ�
ĨŽůůŽǁƐ͗ 

ϭ͘ �ŽŶĐĞƉƚƵĂů� ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ� ĂŶĚ� ŬŶŽǁůĞĚŐĞ� ƚŚĂƚ�
ŐƵŝĚĞ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ŝŶƋƵŝƌŝĞƐ͖ 

Ϯ͘ /ŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶƐ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ĨŽƌ�Ă�ǁŝĚĞ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�
ƌĞĂƐŽŶƐ� –� ƚŽ� ĚŝƐĐŽǀĞƌ� ŶĞǁ� ĂƐƉĞĐƚƐ͕� ĞǆƉůĂŝŶ�
ŶĞǁ�ƉŚĞŶŽŵĞŶĂ͕�ƚĞƐƚ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�
ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶƐ͕�Žƌ�ƉƌĞĚŝĐƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞŽƌŝĞƐ͖ 

ϯ͘ hƐĞ� ŽĨ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ� ƚŽ� ĞŶŚĂŶĐĞ� ƚŚĞ� ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�
ĂŶĚ� ĂŶĂůǇƐŝƐ� ŽĨ� ĚĂƚĂ� ƚŽ� ƌĞƐƵůƚ� ŝŶ� ŐƌĞĂƚĞƌ�
ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ĂŶĚ�ƉƌĞĐŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ĚĂƚĂ͖ 

ϰ͘ hƐĞ�ŽĨ�ŵĂƚŚĞŵĂƟĐƐ�ĂŶĚ� ŝƚƐ� ƚŽŽůƐ� ĂŶĚ�ŵŽĚĞůƐ�
ĨŽƌ� ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ� ƚŚĞ� ƋƵĞƐƟŽŶƐ͕� ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ� ĚĂƚĂ͕�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŶŐ�ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŶŐ�
ƌĞƐƵůƚƐ͖ 

ϱ͘ ^ĐŝĞŶƟĮĐ� ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶƐ� ƚŚĂƚ� ĨŽůůŽǁ� ĂĐĐĞƉƚĞĚ�
ĐƌŝƚĞƌŝĂ� ŽĨ� ůŽŐŝĐĂůůǇ� ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ� ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶ͕�
ĨŽůůŽǁ�ƌƵůĞƐ�ŽĨ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ͕�ĂƌĞ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ƋƵĞƐƟŽŶ�
ĂŶĚ� ŵŽĚŝĮĐĂƟŽŶ͕� ĂŶĚ� ĂƌĞ� ďĂƐĞĚ� ƵƉŽŶ�
ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ĂŶĚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ĂŶĚ 

ϲ͘ �ŝīĞƌĞŶƚ� ƚǇƉĞƐ� ŽĨ� ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶƐ� ĂŶĚ� ƌĞƐƵůƚƐ�
ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ƉƵďůŝĐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ƐĐŝĞŶĐĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ 

dŚĞ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĂďŝůŝƟĞƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ĚŽ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�
ŝŶƋƵŝƌǇ�ĂƐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ďǇ�EZ��;ϭϵϵϲͿ�ĂƌĞ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗ 

ϭ͘ /ĚĞŶƟĨǇ� ƋƵĞƐƟŽŶƐ� ĂŶĚ� ĐŽŶĐĞƉƚƐ� ƚŚĂƚ� ŐƵŝĚĞ�
ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶƐ͖ 

Ϯ͘ �ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶƐ͖ 

ϯ͘ hƐĞ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ� ĂŶĚ�ŵĂƚŚĞŵĂƟĐƐ� ƚŽ� ŝŵƉƌŽǀĞ�
ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ͖ 

ϰ͘ &ŽƌŵƵůĂƚĞ� ĂŶĚ� ƌĞǀŝƐĞ� ƐĐŝĞŶƟĮĐ� ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶƐ�
ĂŶĚ�ŵŽĚĞůƐ�ƵƐŝŶŐ�ůŽŐŝĐ�ĂŶĚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ͖ 

ϱ͘ ZĞĐŽŐŶŝǌĞ� ĂŶĚ� ĂŶĂůǇǌĞ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�
ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŵŽĚĞůƐ͖�ĂŶĚ 

�ϰϬ�Alipato 

 

ϲ͘ �ŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ� ĂŶĚ� ĚĞĨĞŶĚ� Ă� ƐĐŝĞŶƟĮĐ�
ĂƌŐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ 

^ĐŝĞŶĐĞ� ƚĞĂĐŚĞƌƐ� ĂƌĞ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ� ƚŽ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ǁŝƚŚ� ŵƵůƟƉůĞ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ� ŝŶ� ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ�
ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚ�ƚŚĞƐĞ�Ɛŝǆ�ĂďŝůŝƟĞƐ͘�dŚĞ�
ƚǇƉĞ� ŽĨ� ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ� ƌĞĨĞƌƌĞĚ� ŚĞƌĞǁŝƚŚ� ĚŽĞƐ� ŶŽƚ�
ŝŶĐůƵĚĞ� ǀĞƌŝĮĐĂƟŽŶ� ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘� EZ��
;ϮϬϬϬͿ�ŐŽĞƐ�ŽŶ� ƚŽ�ƐĂǇ� ƚŚĂƚ�ƉƌĂĐƟĐŝŶŐ� ŝŶƋƵŝƌǇ�ŚĞůƉƐ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ĚĞǀĞůŽƉ� ƚŚĞŝƌ� ĐƌŝƟĐĂů� ƚŚŝŶŬŝŶŐ� ĂďŝůŝƟĞƐ͕�
ƐĐŝĞŶƟĮĐ� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ� ĂŶĚ� ĚĞĞƉĞƌ� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ŽĨ�
ƐĐŝĞŶĐĞ͘� 

/Ŷ�ϮϬϬϬ͕� ƚŚĞ�EZ��ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů� ĐůĂƌŝĮĐĂƟŽŶƐ�
ĂďŽƵƚ� ŝŶƋƵŝƌǇ�ďĞŝŶŐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĂƐ� ĐŽŶƚĞŶƚ͕� ƉƌŽĐĞƐƐ�
ƐŬŝůůƐ͕�Žƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞĐĞĚŝŶŐ�ƉŽůŝĐǇ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚ͕� E^�^͘� dŚĞ�EZ�� ŝĚĞŶƟĮĞĚ� ĮǀĞ� ĞƐƐĞŶƟĂů�
ĨĞĂƚƵƌĞƐ� ŽĨ� ŝŶƋƵŝƌǇ͕� ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ� ŽĨ� ŐƌĂĚĞ� ůĞǀĞů� ĂƐ�
ĨŽůůŽǁƐ͗� ;ϭͿ� ƐĐŝĞŶƟĮĐĂůůǇ� ŽƌŝĞŶƚĞĚ� ƋƵĞƐƟŽŶƐ� ƚŚĂƚ�
ǁŝůů�ĞŶŐĂŐĞ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕��;ϮͿ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ďǇ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁƐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĂŶĚ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�
ƚŚĞŝƌ� ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƐĐŝĞŶƟĮĐĂůůǇ� ŽƌŝĞŶƚĞĚ�
ƋƵĞƐƟŽŶƐ� ;ϯͿ� ĨŽƌŵƵůĂƚĞƐ� ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶƐ� ĨƌŽŵ�
ĞǀŝĚĞŶĐĞ͕� ;ϰͿ� ĐŽŶŶĞĐƚ� ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶƐ� ƚŽ� ƐĐŝĞŶƟĮĐ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ� ĂŶĚ� ;ϱͿ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ� ĂŶĚ� ũƵƐƟĨǇ�
ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶƐ͘�dĂďůĞ�ϭ�ƐŚŽǁƐ�ŚŽǁ�^ŝŶŐĂƉŽƌĞ�ƐĐŝĞŶĐĞ�
ďƵŝůĚƐ�ŽŶ�ƚŚĞƐĞ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ƚŽ�ŐƵŝĚĞ�ŝŶƋƵŝƌǇ-
ďĂƐĞĚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�;DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�
ϮϬϬϴͿ͘�� 

/ŶƋƵŝƌǇ-ďĂƐĞĚ� ůĞĂƌŶŝŶŐ� ĐĂŶ� ďĞ� ƐƚƵĚĞŶƚ-ĚŝƌĞĐƚĞĚ�
ŝŶƋƵŝƌǇ� Žƌ� ƚĞĂĐŚĞƌ-ĚŝƌĞĐƚĞĚ� ŝŶƋƵŝƌǇ͕� ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ� ŽŶ�
ƚŚĞ� ůĞǀĞů� ŽĨ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛� ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ� ŝŶ� ƉŽƐŝŶŐ� ĂŶĚ�
ƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ� ƚŽ� ƋƵĞƐƟŽŶ͕� ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ� ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶƐ͕�
ĂŶĚ� ĞǀĂůƵĂƟŶŐ� ĂŶĚ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŶŐ� ƚŚĞŝƌ� ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�
^ŝŶŐĂƉŽƌĞ� ƐĐŝĞŶĐĞ� ƌĞĐŽŵŵĞŶĚƐ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ� ƚŚĂƚ�
ǀĂƌǇ� ďĞƚǁĞĞŶ� ƐƚƵĚĞŶƚ-ĚŝƌĞĐƚĞĚ� ĂŶĚ� ƚĞĂĐŚĞƌ-
ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ŝŶƋƵŝƌǇ�;DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�ϮϬϬϴͿ͘� 

dŽ� ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ� ŝŶƋƵŝƌǇ-ďĂƐĞĚ� ƚĞĂĐŚŝŶŐ� ĂŶĚ� ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ĂŶĚ� ƚŽ� ĨƵƌƚŚĞƌ� ĞŵƉŚĂƐŝǌĞ� ƚŚĞ� ůĞĂƌŶŝŶŐ� ŽĨ� ƐĐŝĞŶĐĞ͕�
ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ŵƵƐƚ� ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ƚŚĞƐĞ�ĞƐƐĞŶƟĂů� ĨĞĂƚƵƌĞƐ�
ŽĨ�ŝŶƋƵŝƌǇ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͘� 

DŝŶŶĞƌ͕�>ĞǀǇ�ĂŶĚ��ĞŶƚƵƌǇ�;ϮϬϬϵͿ�ŚĂǀĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�Ă�
ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ� ĨŽƌ�ĚĞƐĐƌŝďŝŶŐ� ŝŶƋƵŝƌǇ-ďĂƐĞĚ� ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�
ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞĚ�ĂƐ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŚƌĞĞ�ĂƐƉĞĐƚƐ͗�
;ϭͿ� ƚŚĞ� ƉƌĞƐĞŶĐĞ� ŽĨ� ƐĐŝĞŶĐĞ� ĐŽŶƚĞŶƚ͕� ;ϮͿ� ƐƚƵĚĞŶƚ�
ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ� ƐĐŝĞŶĐĞ� ĐŽŶƚĞŶƚ� ĂŶĚ� ;ϯͿ� ƐƚƵĚĞŶƚ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ� ĨŽƌ� ůĞĂƌŶŝŶŐ͕� ƐƚƵĚĞŶƚ� ĂĐƟǀĞ� ƚŚŝŶŬŝŶŐ͕�

Žƌ� ƐƚƵĚĞŶƚ� ŵŽƟǀĂƟŽŶ� ǁŝƚŚŝŶ� Ăƚ� ůĞĂƐƚ� ŽŶĞ�
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ŽĨ� ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�–�ƋƵĞƐƟŽŶ͕�ĚĞƐŝŐŶ͕�ĚĂƚĂ͕�
ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ͕�Žƌ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͘ 

dŚŝƐ� ƐƚƵĚǇ� ƚĂŬĞƐ� ŝŶƚŽ� ĂĐĐŽƵŶƚ� ƚŚĞƐĞ� ǀĂƌŝĂƟŽŶƐ�
ĐƌĞĂƚĞĚ� ďǇ� ĚŝīĞƌŝŶŐ� ǀŝĞǁƐ� ŽŶ� ŝŶƋƵŝƌǇ� ůĞĂƌŶŝŶŐ� ĂŶĚ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� ƚŚĞ� ĨĂĐƚ� ƚŚĂƚ� ŝŶƋƵŝƌǇ� ŝƐ� Ă�
ĐŽŶƟŶƵƵŵ͘� /ƚ� ĂůƐŽ� ĂƩĞŵƉƚƐ� ƚŽ� ĞǆƉůŽƌĞ� ƚŚŝƐ�
ĐŽŶƟŶƵƵŵ� ďǇ� ŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ� ƐƚƵĚĞŶƚ-ĚĞƐŝŐŶĞĚ�
ŝŶƋƵŝƌǇ͘ 

^ĐŝĞŶƟĮĐ�ZĞĂƐŽŶŝŶŐ 

^ĐŝĞŶƟĮĐ� ZĞĂƐŽŶŝŶŐ� ;^ZͿ͕� ͞ŝŶĐůƵĚĞƐ� ƚŚĞ� ƚŚŝŶŬŝŶŐ�
ƐŬŝůůƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ŝŶƋƵŝƌǇ͕�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂƟŽŶ͕�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�
ĞǀĂůƵĂƟŽŶ͕� ŝŶĨĞƌĞŶĐĞ� ĂŶĚ� ĂƌŐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ� ƚŚĂƚ� ĂƌĞ�
ĚŽŶĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ŽĨ� ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů� ĐŚĂŶŐĞ� Žƌ�
ƐĐŝĞŶƟĮĐ� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͟� ;�ŝŵŵĞƌŵĂŶ͕� ϮϬϬϱ͕� Ɖ͘ϭͿ͘�
/Ŷ�Ă�ŵĞƚĂ-ĂŶĂůǇƐŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ĚŽŶĞ�ŝŶ�ϮϬϬϳ͕��ŝŵŵĞƌŵĂŶ�
ŝĚĞŶƟĮĞĚ� ϴ� ƐƉĞĐŝĮĐ� ƐĞƚ� ŽĨ� ƐŬŝůůƐ� ŝŶ� ƐĐŝĞŶƟĮĐ�
ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ͘� � dŚĞƐĞ� ĂƌĞ� ;ϭͿ� ŝƐŽůĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ĐŽŶƚƌŽů� ŽĨ�
ǀĂƌŝĂďůĞƐ͕;ϮͿ� � ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ� ƚŚĞ� ĨƵůů� ƐĞƚ� ŽĨ� ĨĂĐƚŽƌŝĂů�
ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ŵƵůƟǀĂƌŝĂďůĞ�ƚĂƐŬƐ͕�;ϯͿ�ƐĞůĞĐƟŶŐ�ĂŶ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ� ĚĞƐŝŐŶ� Žƌ� Ă� ĐŽŶĐůƵƐŝǀĞ� ƚĞƐƚ͕� ;ϰͿ�
ŐĞŶĞƌĂƟŶŐ� ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů� ĚĞƐŝŐŶƐ� Žƌ� ĐŽŶĐůƵƐŝǀĞ�
ƚĞƐƚƐ͕� ;ϱͿ� ƌĞĐŽƌĚ� ŬĞĞƉŝŶŐ͕� ;ϲͿ� ŝŶĚƵĐƟǀĞ� ƐŬŝůůƐ�
ŝŵƉůŝĐĂƚĞĚ� ŝŶ� ŐĞŶĞƌĂƟŶŐ�Ă� ƚŚĞŽƌǇ� ƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ� ĨŽƌ� Ă�
ƉĂƩĞƌŶ� ŽĨ� ĞǀŝĚĞŶĐĞ͕� ĂŶĚ� ŐĞŶĞƌĂů� ŝŶĨĞƌĞŶĐĞ� ƐŬŝůůƐ�
ŝŶǀŽůǀĞĚ� ŝŶ� ƌĞĐŽŶĐŝůŝŶŐ� ĞǆŝƐƟŶŐ� ďĞůŝĞĨƐ� ǁŝƚŚ� ŶĞǁ�
ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ĞŝƚŚĞƌ�ĐŽŶĮƌŵƐ�Žƌ�ĚŝƐĐŽŶĮƌŵƐ�ƚŚŽƐĞ�
ďĞůŝĞĨƐ�;�ŝŵŵĞƌŵĂŶ͕�ϮϬϬϳͿ͘� 

^ƚƵĚĞŶƚƐ͛� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ� ĂďŝůŝƟĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƐĐŝĞŶĐĞ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ� ĂƌĞĂ� ĂƌĞ� ĐŽŵŵŽŶůǇ� ƌĞĨĞƌƌĞĚ� ƚŽ� ĂƐ�
ƐĐŝĞŶƟĮĐ� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ĂŶĚ� ĨŽƌŵĂů� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ� ;>ĂǁƐŽŶ͕�
ϭϵϵϱͿ͘� � ^ĐŝĞŶƟĮĐ� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ� ŝƐ� Ă� ŐĞŶĞƌĂů� ƐĐŝĞŶƟĮĐ�
ĂďŝůŝƚǇ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ĐƌŝƟĐĂů�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ͘�/ƚ�ŝƐ�
ĂůƐŽ� Ă�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ� ƚŚĂƚ� ŝƐ� ĐƌŝƟĐĂů� ŝŶ� ĞŶĂďůŝŶŐ� ƚŚĞ�
ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ƌĞĂů-ǁŽƌůĚ� ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�
;�ĂŽ� Ğƚ� Ăů͕͘� ϮϬϬϵͿ͘� ^ĞǀĞƌĂů� ƐƚƵĚŝĞƐ� ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�
ƐĐŝĞŶƟĮĐ� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ĂƐ�ĂŶ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ŽĨ�
ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ůŝƚĞƌĂĐǇ͘�^ĐŝĞŶƟĮĐ�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚĂďŝƚƐ�ŽĨ�
ŵŝŶĚ� Ɛŝƚ� Ăƚ� ƚŚĞ� ŚĞĂƌƚ� ŽĨ� ƐĐŝĞŶƟĮĐ� ůŝƚĞƌĂĐǇ� ;,ĂŶĚ͕�
WƌĂŝŶ� ΘzŽƌĞ͕� ϮϬϬϭ� ŝŶ� WŝƌĂŬƐĂ͕� WŚĂƉƌŽŵ͕� �ƌƚĚĞũ͕Θ�
^ƌŝƐĂǁĂƐĚŝ͕�ϮϬϭϭͿ͘�� 

^ĐŝĞŶƟĮĐ�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ĂŶĚ� ĐĂŶ� ďĞ� ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ͘� dƌĂŝŶŝŶŐ� ŝŶ�
ƐĐŝĞŶƟĮĐ� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ� ŵĂǇ� ĂůƐŽ� ŚĂǀĞ� Ă� ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�
ŝŵƉĂĐƚ� ŽŶ� ƐƚƵĚĞŶƚ� ĂĐĂĚĞŵŝĐ� ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ� ;�ĂŽ� Ğƚ�



Alipato  ϰϭ 

 

�ƐƐĞŶƟĂů�
ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ŽĨ�
ƐĐŝĞŶĐĞ�ĂƐ�
ŝŶƋƵŝƌǇ 

DŽƌĞ�����������������ŵŽƵŶƚ�ŽĨ�^ƚƵĚĞŶƚ�^ĞůĨ-�ŝƌĞĐƟŽŶ�������������������>ĞƐƐ 

>ĞƐƐ�������ŵŽƵŶƚ�ŽĨ�'ƵŝĚĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�dĞĂĐŚĞƌ�Žƌ�DĂƚĞƌŝĂů������DŽƌĞ 

YƵĞƐƟŽŶ 

^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĞŶŐĂŐĞ�
ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞǀĞŶƚ͕�
ƉŚĞŶŽŵĞŶŽŶ͕�Žƌ�
ƉƌŽďůĞŵ�ǁŚĞŶ�
ƚŚĞǇ�͙ 

WŽƐĞ�Ă�ƋƵĞƐƟŽŶ 
^ĞůĞĐƚ�ĂŵŽŶŐ�
ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ 

^ŚĂƌƉĞŶ�Žƌ�
ĐůĂƌŝĨǇ�ƋƵĞƐƟŽŶ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ 

�ĐĐĞƉƚ�ŐŝǀĞŶ�
ƋƵĞƐƟŽŶ 

�ǀŝĚĞŶĐĞ 

^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŐŝǀĞ�
ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ƚŽ�
ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ǁŚĞŶ�
ƚŚĞǇ͙ 

�ĞƚĞƌŵŝŶĞ�
ǁŚĂƚ�
ĐŽŶƐƟƚƵƚĞƐ�
ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ĂŶĚ�
ĐŽůůĞĐƚƐ�ŝƚ 

�ƌĞ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ƚŽ�
ĐŽůůĞĐƚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�
ĚĂƚĂ 

�ƌĞ�ŐŝǀĞŶ�ĚĂƚĂ�
ĂŶĚ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�
ĂŶĂůǇǌĞ 

�ƌĞ�ŐŝǀĞŶ�ĚĂƚĂ�
ĂŶĚ�ƚŽůĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�
ĂŶĂůǇǌĞ 

�ǆƉůĂŶĂƟŽŶ 

^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚ�
ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶƐ�ǁŚĞŶ�
ƚŚĞǇ͙ 

&ŽƌŵƵůĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�
ŽǁŶ�
ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶ�
ĂŌĞƌ�
ƐƵŵŵĂƌŝǌŝŶŐ�
ĞǀŝĚĞŶĐĞ 

�ƌĞ�ŐƵŝĚĞĚ�ŝŶ�
ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�
ĨŽƌŵƵůĂƟŶŐ�
ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶ�
ĨƌŽŵ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ 

�ƌĞ�ŐŝǀĞŶ�
ƉŽƐƐŝďůĞ�ǁĂǇƐ�
ƚŽ�ƵƐĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�
ƚŽ�ĨŽƌŵƵůĂƚĞ�
ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶ 

�ƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�
ǁŝƚŚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ 

�ŽŶŶĞĐƟŽŶƐ 

^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�
ƚŚĞŝƌ�ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶƐ�
ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ͙ 

�ǆĂŵŝŶĞ�ŽƚŚĞƌ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�
ĨŽƌŵ�ůŝŶŬƐ�ƚŽ�
ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶƐ 

�ƌĞ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�
ƚŽǁĂƌĚ�ƐŽƵƌĐĞƐ�
ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ 

�ƌĞ�ŐŝǀĞŶ�
ƉŽƐƐŝďůĞ�
ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ 

�ƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�
ǁŝƚŚ�
ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ 

�ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ 

^ƚƵĚĞŶƚƐ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ĂŶĚ�
ũƵƐƟĨǇ�ƚŚĞŝƌ�
ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶƐ�ǁŚĞŶ�
ƚŚĞǇ�͙ 

&Žƌŵ�
ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ĂŶĚ�
ůŽŐŝĐĂů�
ĂƌŐƵŵĞŶƚ�ƚŽ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�
ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶƐ 

�ƌĞ�ĐŽĂĐŚĞĚ�ŝŶ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ŽĨ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ 

�ƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�
ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĨŽƌ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ 

�ƌĞ�ŐŝǀĞŶ�ƐƚĞƉƐ�
ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�
ĨŽƌ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ 

dĂďůĞ�ϭ͘�/ŶĚŝĐĂƚŽƌƐ�ŽĨ�^ƚƵĚĞŶƚ�^ĞůĨ-ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�dĞĂĐŚĞƌ�'ƵŝĚĂŶĐĞ�ŝŶ�^ĐŝĞŶĐĞ�/ŶƋƵŝƌǇ� 

EŽƚĞ͗��ĚĂƉƚĞĚ�ĨƌŽŵ�/ŶƋƵŝƌǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�^ĐŝĞŶĐĞ��ĚƵĐĂƟŽŶ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ͕�EĂƟŽŶĂů�ZĞƐĞĂƌĐŚ�
�ŽƵŶĐŝů͕�;ϮϬϬϬ͕�Ɖ͘ϮϵͿ͘ 

Ăů͕͘�ϮϬϬϵ͖�DŽŽƌĞ�ĂŶĚ�K͛�ŽŶŶĞůů͕�ϮϬϭϭͿ͘� 

DĞƚŚŽĚ 

^ĂŵƉůĞ 

dŚĞ� ƐƚƵĚǇ� ŝŶǀŽůǀĞĚ� ƐŝǆƚǇ� ;ϲϬͿ� ŐƌĂĚĞ� ϭϬ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ĨƌŽŵ� ƚǁŽ� ŝŶƚĂĐƚ� ŚĞƚĞƌŽŐĞŶĞŽƵƐ� ƐĞĐƟŽŶƐ� Ăƚ� Ă�
ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ� ƐĐŚŽŽů� ŝŶ� �ŝůŝŵĂŶ͕� YƵĞǌŽŶ� �ŝƚǇ͘� dŚĞ�

ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƚǁŽ� ĐůĂƐƐĞƐ� ĂƐ� ^�/� ŐƌŽƵƉ� ĂŶĚ�
ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů� ŐƌŽƵƉ� ǁĂƐ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ� ƌĂŶĚŽŵůǇ� ďǇ�
ƚŽƐƐŝŶŐ�Ă�ĐŽŝŶ͘� 

dŚĞ�/ŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ� 

ϭ͘ �ŽŶĐĞƉƚƵĂů�hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�dĞƐƚ�;�hdͿ 

dŚĞ��ŽŶĐĞƉƚƵĂů�hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�dĞƐƚ�;�hdͿ�ŝƐ�Ă�

�ϰϮ�Alipato 

 

ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ-ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ͕� ŵƵůƟƉůĞ� ĐŚŽŝĐĞ�
ƚǇƉĞ� ŽĨ� ƚĞƐƚ� ƚŚĂƚ� ĂƐƐĞƐƐĞƐ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�
ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ŝŶ�ǁĂǀĞƐ͕� ůŝŐŚƚ�
ĂŶĚ�ŐĞŽŵĞƚƌŝĐ�ŽƉƟĐƐ͘��dŚĞ�ŝŶŝƟĂů�ĨŽƌŵ�ŽĨ�
ƚŚĞ� �hd� ĐŽŶƐŝƐƚĞĚ� ŽĨ� ϲϬ� ŵƵůƟƉůĞ-ĐŚŽŝĐĞ�
ƚǇƉĞ� ŝƚĞŵƐ͘� /ƚ� ǁĂƐ� ĮĞůĚ-ƚĞƐƚĞĚ� ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�
ϲϬ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ƚĂŬŝŶŐ� ƵƉ� ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŽƌǇ�
ƉŚǇƐŝĐƐ� ;WŚǇƐŝĐƐ� ϴϬ� ƐĞƌŝĞƐͿ� Ăƚ� ƚŚĞ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� WŚŝůŝƉƉŝŶĞƐ� >ŽƐ� �ĂŶŽƐ͘�
dŚĞ� ĮŶĂů� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ� ǁĂƐ� ƌĞĚƵĐĞĚ� ƚŽ� ϯϱ�
ŝƚĞŵƐ͕�ǁŝƚŚ�Ă��ƌŽŶďĂĐŚ��ůƉŚĂ� ĐŽĞĸĐŝĞŶƚ�
ŽĨ�͘ϳϬϱ͘� 

Ϯ͘ >ĂǁƐŽŶ͛Ɛ� �ůĂƐƐƌŽŽŵ� dĞƐƚ� ŽĨ� ^ĐŝĞŶƟĮĐ�
ZĞĂƐŽŶŝŶŐ�;>�d^ZͿ 

dŚĞ� >�d^Z� ǁĂƐ� ĚĞǀĞůŽƉĞĚ� ďǇ� �ŶƚŽŶ� �͘�
>ĂǁƐŽŶ� ŝŶ� ϭϵϳϴ͘� dŚĞ� ĮƌƐƚ� ǀĞƌƐŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ƚĞƐƚ� ĐŽŶƐŝƐƚĞĚ� ŽĨ� ϭϱ� ŝƚĞŵƐ͘� � �ĂĐŚ� ŝƚĞŵ�
ŝŶǀŽůǀĞĚ� Ă� ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶ� ƵƐŝŶŐ� ƐŽŵĞ�
ƉŚǇƐŝĐĂů� ŵĂƚĞƌŝĂůƐ� ĂŶĚ� ĂƉƉĂƌĂƚƵƐ� ƚŚĂƚ�
ĞŝƚŚĞƌ� ƉŽƐĞ� Ă� ƋƵĞƐƟŽŶ� Žƌ� ĐĂůů� ĨŽƌ� Ă�
ƉƌĞĚŝĐƟŽŶ͘� dŚĞ� ƚĞƐƚ� ĂƐƐĞƐƐĞĚ�
ĐŽŵďŝŶĂƚŽƌŝĂů� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ͕� ƉƌŽďĂďŝůŝƐƟĐ�
ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ� ĂŶĚ� ƉƌŽƉŽƌƟŽŶĂů� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ͘�
/ƚĞŵƐ� ŝŶǀŽůǀŝŶŐ� ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ� ŽĨ� ǁĞŝŐŚƚ�
ĂŶĚ�ĚŝƐƉůĂĐĞĚ�ǀŽůƵŵĞ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�
ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ŝƚĞŵƐ�ǁĞƌĞ�ĨŽƵŶĚ�ƚŽ�ďĞ�
ŐŽŽĚ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ�ŽĨ�ůĂƚĞ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ĂŶĚ�ĞĂƌůǇ�
ĨŽƌŵĂů� ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ͘� dŚĞ�
ƵƉĚĂƚĞĚ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ� ƚĞƐƚ� ŝƐ� ĐŽŵƉŽƐĞĚ�
ŽĨ� Ϯϰ� ŝƚĞŵƐ� ƚŚĂƚ� ĂƌĞ� ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ� ƵƐŝŶŐ� ϭϮ�
ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͘� �ĂĐŚ� ƐŝƚƵĂƟŽŶ� ĐŽŶƚĂŝŶƐ� ƚǁŽ�
ŝƚĞŵƐ͘� dŚĞ� ĮƌƐƚ� ŝƚĞŵ� ƌĞƋƵŝƌĞƐ� ƚŚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ƚŽ� ĐŚŽŽƐĞ� ĂŶ� ĂŶƐǁĞƌ� ĂŶĚ� ƚŚĞ�
ƐĞĐŽŶĚ�ŝƚĞŵ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�
ƌĞĂƐŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ƚŚĞŝƌ�ĂŶƐǁĞƌ͘�dŚĞ�
ƚĞƐƚ� ĂŝŵƐ� ƚŽ� ĂƐƐĞƐƐ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�
ĂďŝůŝƚǇ� ǁŚŝĐŚ� ŝŶĐůƵĚĞƐ� ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ͕�
ƉƌŽƉŽƌƟŽŶĂů� ƚŚŝŶŬŝŶŐ͕� ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ͕� ĂŶĚ�
ĐŽŶƚƌŽů� ŽĨ� ǀĂƌŝĂďůĞƐ͕� ƉƌŽďĂďŝůŝƐƟĐ�
ƚŚŝŶŬŝŶŐ͕� ĐŽƌƌĞůĂƟǀĞ� ƚŚŝŶŬŝŶŐ� ĂŶĚ�
ŚǇƉŽƚŚĞƟĐ-ĚĞĚƵĐƟǀĞ� ĂďŝůŝƚǇ͘� dŚĞ�
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ� ŚĂƐ� ǁĞůů-ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ� ǀĂůŝĚŝƚǇ�
ĂŶĚ�ƌĞůŝĂďŝůŝƚǇ͘�>ĂǁƐŽŶ͕��ĂŶŬƐ�ĂŶĚ�>ŽŐǀŝŶ�
;ϮϬϬϳ� ŝŶ� ^ĐŚĞŶ͕� ϮϬϬϳͿ� ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ� Ă�
ƉŽƐƩĞƐƚ� <ƵĚĞƌ-ZŝĐŚĂƌĚƐŽŶ� ϮϬ� ŝŶƚĞƌŶĂů-
ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ� ĂŶĚ� ŽďƚĂŝŶĞĚ� Ă� ƌĞůŝĂďŝůŝƚǇ�
ĐŽĞĸĐŝĞŶƚ�ŽĨ�͘ϳϵ͘� 

dĞĂĐŚŝŶŐ��ƉƉƌŽĂĐŚĞƐ 

�� ƚŽƚĂů�ŽĨ� ƚǁĞůǀĞ� ůĞƐƐŽŶ�ƉůĂŶƐ�ǁĞƌĞ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�
ĂŶĚ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ� ĨŽƌ� ĞĂĐŚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ŐƌŽƵƉƐ͘��ŽƚŚ�ĐůĂƐƐĞƐ�ǁĞƌĞ�ĞǆƉŽƐĞĚ�
ƚŽ� ƐŝŵŝůĂƌ� ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů� ĂĐƟǀŝƟĞƐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶƐ͕� ĚŝƐĐƌĞƉĂŶƚ� ĞǀĞŶƚƐ͕� ŵĂŐŝĐ�
ƚƌŝĐŬƐ͕� ŐƌŽƵƉ� ƉƌŽďůĞŵ� ƐŽůǀŝŶŐ͕� ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘� dŚĞǇ� ǁĞƌĞ� ĂůƐŽ� ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ�
ŝĚĞŶƟĐĂů� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ� ƚŽŽůƐ� ;ŝ͘Ğ͘� ƋƵŝǌǌĞƐ͕� ůŽŶŐ�
ĞǆĂŵƐ͕� ƉƌŽďůĞŵ� ƐŽůǀŝŶŐ� ĂĐƟǀŝƟĞƐͿ͘� dŚĞ�
ƚĞĂĐŚĞƌ-ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ� ĞŶƐƵƌĞĚ� ƚŚĂƚ� ĞĂĐŚ� ĐůĂƐƐ�
ŐŽƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇ�ůĞƐƐŽŶ͘� 

^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ďŽƚŚ�ŐƌŽƵƉƐ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�
ƚĞĂŵ� ƌŽůĞƐ� ĨŽƌ� ĞǀĞƌǇ� ŐƌŽƵƉ� ƚĂƐŬƐ͘� dŚĞ� ƚĞĂŵ�
ƌŽůĞƐ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗�ĨĂĐŝůŝƚĂƚŽƌ͕�ĐƌŝƟĐͬƟŵĞ�
ŬĞĞƉĞƌ͕� ƌĞĐŽƌĚĞƌ͕� ƌĞƐŽƵƌĐĞ� ŵĂŶĂŐĞƌ͕� ĂŶĚ�
ƌĞƉŽƌƚĞƌ͘� dŚĞ� ƚĞĂŵ� ƌŽůĞƐ� ƌŽƚĂƚĞĚ� ĨŽƌ� ĞǀĞƌǇ�
ŐƌŽƵƉ� ƚĂƐŬ� ƐŽ� ĞǀĞƌǇŽŶĞ� ǁĂƐ� ĂďůĞ� ƚŽ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚĂŬŝŶŐ�Ăůů�ƚŚĞ�ƌŽůĞƐ͘ 

^ƚƵĚĞŶƚ-�ĞƐŝŐŶĞĚ�/ŶƋƵŝƌǇ�;^�/Ϳ� 

dŚĞ� ƐƚƵĚǇ� ŝŶǀŽůǀĞĚ� ƚŚĞ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ� ĐĂůůĞĚ�
^ƚƵĚĞŶƚ� �ĞƐŝŐŶĞĚ� /ŶƋƵŝƌǇ� ;^�/Ϳ͕� ǁŚŝĐŚ� ǁĂƐ�
ĐŽŵƉŽƐĞĚ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�ƐƵď-ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�
ŶĂŵĞůǇ͕� /ŶƋƵŝƌǇ� �ĐƟǀŝƚǇ͕� WƌŽĐĞƐƐŝŶŐ� ĂŶĚ�
�ǀĂůƵĂƟŽŶ͘� � dŚĞ� ƐĞƋƵĞŶĐĞ� ŽĨ� ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŝƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϭ͘� 

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ� ŝŶƋƵŝƌǇ�ĂĐƟǀŝƚǇ͕�ĞĂĐŚ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ĮǀĞ�
ƚŽ� Ɛŝǆ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ� Ă� ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�
ĂĐƟǀŝƚǇ͘��ĐĐŽŵƉĂŶǇŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�ĂĐƟǀŝƚǇ�
ǁĂƐ�ĂŶ�/ŶƋƵŝƌǇ�'ƵŝĚĞ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ƚŚĞ�ƐƚĞƉ-ďǇ
-ƐƚĞƉ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ŝŶ� ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ� Ă� ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĂĐƌŽŶǇŵ�
WZK��͕� ǁŚŝĐŚ� ƐƚĂŶĚƐ� ĨŽƌ� WƌĞƉĂƌĞ͕� ZĞĐŽƌĚ͕�
KƌŐĂŶŝǌĞ͕� �ƌĞĂŬ� ĚŽǁŶ͕� ĂŶĚ� �ƐƚĂďůŝƐŚ͘� hƐŝŶŐ�
ƚŚĞ�ŝŶƋƵŝƌǇ�ŐƵŝĚĞ͕�^�/�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�
ƚŽ͗� ;ϭͿ�WZ�W�Z�� ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ŶĞĞĚĞĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƐĞƚ� ŽĨ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ� ƚŽ�
ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ͖�;ϮͿ�Z��KZ��ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚĂƚĂ͖�
;ϯͿ� KZ'�E/��� ĚĂƚĂ� ŝŶƚŽ� ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ� ĂŶĚ�
ŵĂƚŚĞŵĂƟĐĂů� ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶƐ� ĂŶĚ� ŵŽĚĞůƐ͖� ;ϰͿ�
�Z��<� �KtE� ĂŶĚ� ĂŶĂůǇǌĞ� ƚŚĞ� ƌĞƐƵůƚƐ͕� ƚĂŬĞ�
ŶŽƚĞ� ŽĨ� ĞƌƌŽƌƐ� ĂŶĚ� ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĚĞƐŝŐŶ͖�
ĂŶĚ� ;ϱͿ� �^d��>/^,� ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ� ĂŶĚ�
ŐĞŶĞƌĂůŝǌĂƟŽŶƐ͘�� 

�ĂĐŚ� ^�/� ŐƌŽƵƉ� ĨŽůůŽǁĞĚ� ƚŚĞ� WZK��-ŐƵŝĚĞ� ŝŶ�



Alipato  ϰϯ 

 

ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ� ĂŶĚ� ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ� ƚŽ�
ĂŶƐǁĞƌ� Ă� ƋƵĞƐƟŽŶ� ŝŶ� ƚŚĞ� ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ� ĂĐƟǀŝƚǇ͘�
dŚĞƐĞ� ƋƵĞƐƟŽŶƐ� ǁĞƌĞ� ŶŽƚ� ŝŶĐůƵĚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ� ĂĐƟǀŝƚǇ� ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ� ďǇ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ŝŶ�
ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů�ŐƌŽƵƉ͘� � /Ŷ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ͕� ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�
ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ� ĂĐƟǀŝƚǇ� ŽĨ� ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů� ƚĞĂĐŚŝŶŐ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ�;�d�Ϳ͕�Ă�ƐƚĞƉ-ďǇ-ƐƚĞƉ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ǁĂƐ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ƚŽ� ĞĂĐŚ� ŐƌŽƵƉ͘� ^�/� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ŵĂĚĞ�
ƚŚĞŝƌ� ŽǁŶ� ƐĞƚƐ� ŽĨ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ� ǁŝƚŚ�
ƚŚĞŝƌ� ŐƌŽƵƉ�ŵĂƚĞƐ͘�dŚĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ǁŚŝĐŚ�
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĂĐƟǀŝƚǇ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŽ�
ƉƌĞǀĞŶƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĚĞůĂǇƐ͕�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ŐƌŽƵƉƐ�ǁĞƌĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĞƚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ƚĞĂĐŚĞƌ͘� dŚĞ� ^�/� ŐƌŽƵƉƐ� ĂůƐŽ� ĚĞĐŝĚĞĚ� ƚŚĞ�
ƐĞƋƵĞŶĐĞ� ǁŚŝůĞ� ƚŚĞ� ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů� ŐƌŽƵƉ�
ĨŽůůŽǁĞĚ�Ă�ƐĞƚ�ŽĨ�ǁĞůů-ĚĞĮŶĞĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͘�dŚĞ�
ŽƵƚĐŽŵĞ� ĂŶĚ� ƌĞƐƵůƚƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů�
ŐƌŽƵƉ� ǁĞƌĞ� ĞǆƉĞĐƚĞĚ� ǁŚŝůĞ� ƚŚĞ� ^�/� ŐƌŽƵƉ�
ŵŝŐŚƚ� Žƌ� ŵŝŐŚƚ� ŶŽƚ� ŐĞƚ� ƚŚĞ� ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ� ĂŶĚ� ƌĞƐƵůƚƐ͘� &Žƌ� ƚŚĞ� ĮƌƐƚ� ƚǁŽ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƉƌŽŵƉƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ƚŚĂƚ�
ĂŝŵĞĚ� ƚŽ� ĮŶĞ� ƚƵŶĞ� ƚŚĞŝƌ� ŝĚĞĂƐ� ĂŶĚ� ƌĞĚŝƌĞĐƚ�
ƚŚĞŵ� ƚŽ� ŐĞŶĞƌĂƚĞ� Ă� ŵŽƌĞ� ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�
ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů� ĚĞƐŝŐŶ͘� � dŚĞ� ƉƌŽŵƉƟŶŐ� ĂůƐŽ�
ĞŶƐƵƌĞĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ŐƌŽƵƉƐ� ǁŽƌŬ� ŵŽƌĞ�
ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚůǇ͕� ǁŝƚŚ� ǀĞƌǇ� ŵŝŶŝŵĂů� ƐĐĂīŽůĚŝŶŐ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞĞĚŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘�� 

dŚĞ� ƐĞĐŽŶĚ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ^�/� ǁĂƐ� ƚŚĞ�
WƌŽĐĞƐƐŝŶŐ� ƉŚĂƐĞ͘� �ƵƌŝŶŐ� ƚŚŝƐ� ƉŚĂƐĞ͕� ƚŚĞ�
ƌĞƉŽƌƚĞƌ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŐƌŽƵƉ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�
ƚŚĂƚ� ŚĂĚ� ďĞĞŶ� ĚĞǀĞůŽƉĞĚ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ�
ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ� ĂĐƟǀŝƚǇ͕� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ� ƚŚĞ�

ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ� ƚŚĂƚ� ŚŝƐͬŚĞƌ� ŐƌŽƵƉ� ŚĂĚ� ĚĞƐŝŐŶĞĚ͘�
DŽƌĞŽǀĞƌ͕� ƚŚĞ� ǁŚŽůĞ� ĐůĂƐƐ� ƚŽŽŬ� ƉĂƌƚ� ŝŶ�
ĞǀĂůƵĂƟŶŐ� ƚŚĞ� ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů� ĚĞƐŝŐŶ� ĂŶĚ�
ĐƌŝƟƋƵŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�
ďǇ�ĞĂĐŚ�ŐƌŽƵƉ͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�
ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ŚĂĚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�ĚĞƐŝŐŶƐ͘�
dŚĞƐĞ� ŐĂǀĞ� ƚŚĞ� ŐƌŽƵƉƐ� ĐŚĂŶĐĞ� ƚŽ� ĐŽŵƉĂƌĞ�
ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬƐ͕�ƐƵŐŐĞƐƚ� ŝĚĞĂƐ͕�ƉŽŝŶƚ�ŽƵƚ�ĞƌƌŽƌƐ� ŝŶ�
ƚŚĞ� ĚĞƐŝŐŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ� ĂŶĚ�
ŵŝƐĐŽŶĐĞƉƟŽŶƐ͕� ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ� ƚŚĞ� ŐŽŽĚ� ƉŽŝŶƚƐ�
ŵĂĚĞ� Žƌ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ƚŚĞ� ŝĚĞĂƐ� ƌĂŝƐĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ�
ƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ŐƌŽƵƉ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĞƐƐĞŶƟĂůůǇ� ůĞĚ�
ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ůŝƐƚĞŶĞĚ�ĂŶĚ�ŶŽƚĞĚ�
ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂĚ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞĞŶ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ͘�dŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ƟŵĞ�ĞĸĐŝĞŶƚůǇ͕�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ͕�Ăůů�
ŝŶ�Ăůů͕�ǁĞƌĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ϯϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ǁĂǇ�
ĨŽƌ� ƚĞĂĐŚĞƌ� ŝŶƉƵƚƐ� ĂŶĚ� ŽƚŚĞƌ� ĐůĂƌŝĮĐĂƟŽŶƐ͘�
&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ƌĞĚƵŶĚĂŶĐǇ�
ĚƵƌŝŶŐ� ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ� ďǇ� ĐůƵƐƚĞƌŝŶŐ� ŐƌŽƵƉƐ� ǁŝƚŚ�
ƐŝŵŝůĂƌ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ� ŝŶ� ƚŚĞŝƌ� ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�
ĚĞƐŝŐŶƐ�;Ğ͘Ő͘�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͕�ƌĞƐƵůƚƐͿ͘�
dŚĞ� ŐƌŽƵƉƐ�ǁĞƌĞ� ĂůƐŽ� ĂƐŬĞĚ� ƚŽ� ŚŝŐŚůŝŐŚƚ� ŽŶůǇ�
ƚŚŽƐĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞǇ� ĨŽƵŶĚ�ƵŶŝƋƵĞ� ƚŽ� ƚŚĞŝƌ�ĚĞƐŝŐŶ͕�
ƐƵĐŚ� ĂƐ͕� ĞĸĐŝĞŶƚ� ǁĂǇ� ŽĨ� ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ� ĚĂƚĂ͖�
ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ� ƐƚǇůĞ� ŽĨ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŶŐ� ƌĞƐƵůƚƐ͖�
ƉĂƩĞƌŶ�ĂƌŝƐŝŶŐ� ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ͖�ĂŶĚ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�
ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ŚĂĚ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ͘��� 

dŚĞ�ŽƵƚƉƵƚ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�^�/�ǁĂƐ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ŽŶ�ƚǁŽ�
ĂƐƉĞĐƚƐ͕�ŶĂŵĞůǇ͕� ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ� ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ� ŽĨ� ĞĂĐŚ� ŵĞŵďĞƌ͘� &Žƌ�
ĞǀĂůƵĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�
ďǇ� ŽƚŚĞƌ� ŐƌŽƵƉƐ͕� Ă� ƌĂƟŶŐ� ĨŽƌŵ� ǁĂƐ� ƵƐĞĚ͘� /ƚ�

/ŶƋƵŝƌǇ��ĐƟǀŝƚǇ 

WƌĞƉĂƌĞ� 
ZĞĐŽƌĚ 
KƌŐĂŶŝǌĞ 
�ƌĞĂŬ�ĚŽǁŶ� 
�ƐƚĂďůŝƐŚ 

WƌŽĐĞƐƐŝŶŐ 

^ƚƵĚĞŶƚ->ĞĚ��ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ 
 �ĐƟǀŝƚǇ�ŽƵƚƉƵƚ 
 �ŽŶƚĞŶƚ��ŝƐĐƵƐƐŝŽŶͬ/ŶƐŝŐŚƚƐ 
 �ƌŝƟƋƵĞ�ĨƌŽŵ�ĐůĂƐƐ 
dĞĂĐŚĞƌ-ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞĚ��ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ 
 /ŶƉƵƚ 
 ZĞŝŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ 

�ǀĂůƵĂƟŽŶ 

WƌŽďůĞŵ�^ŽůǀŝŶŐ 
 �ŽŶĐĞƉƚƵĂů 
 DĂƚŚĞŵĂƟĐĂů 

6', 

&ŝŐƵƌĞ�ϭ͘�^ĞƋƵĞŶĐĞ�ŽĨ�^�/�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ� 

�ϰϰ�Alipato 

 

ǁĂƐ� ĮůůĞĚ� ƵƉ� ĐŽůůĞĐƟǀĞůǇ� ƚŽ� ƐĂǀĞ� ƟŵĞ� ĂŶĚ� ƚŽ�
ŝŶǀŽůǀĞ� Ăůů� ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ͘� �KŶ� ƚŚĞ� ŽƚŚĞƌ� ŚĂŶĚ͕� ƚŚĞ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŵĞŵďĞƌ� ƚŽ� ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ŽƵƚƉƵƚ�
ǁĂƐ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ďǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ŐƌŽƵƉ�
ǁŽƌŬ�ƌĂƟŶŐ�ĨŽƌŵ͘ 

�ŌĞƌ� ƚŚĞ� ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ĐƌŝƟƋƵŝŶŐ� ƉĂƌƚƐ͕� ƚŚĞ�
ƚĞĂĐŚĞƌ� ƐƵŵŵĂƌŝǌĞĚ� ƚŚĞ� ƉŚǇƐŝĐƐ� ĐŽŶĐĞƉƚƐ� ƵƐŝŶŐ�
ƉƌĞƉĂƌĞĚ� ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ� ƐůŝĚĞƐ� ĂŶĚ� ĂůƐŽ� ŐĂǀĞ�
ƌĞŝŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚƐ� ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ� ƚŚĞ� ŽƵƚƉƵƚ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�  

dŚĞ� ůĂƐƚ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ŽĨ� ƚŚĞ� ^�/�ǁĂƐ� ƚŚĞ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�
ƉĂƌƚ͕� ŝŶ� ǁŚŝĐŚ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ǁĞƌĞ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ� ƚŽ� ĂŶƐǁĞƌ�
ĞŝƚŚĞƌ� ŵĂƚŚĞŵĂƟĐĂů� Žƌ� ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů� ƉƌŽďůĞŵƐ͘� �ůů�
ƚŚĞ� ƉƌŽďůĞŵƐ� ĂŶĚ� ĞǆĂŵƉůĞƐ� ƵƐĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ^�/� ĐůĂƐƐ�
ǁĞƌĞ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��d��ĐůĂƐƐ͘� 

�ŽŶǀĞŶƟŽŶĂů�dĞĂĐŚŝŶŐ��ƉƉƌŽĂĐŚ 

�ĂĐŚ� ƐĞƐƐŝŽŶ� ŽĨ� �d�� ďĞŐĂŶ� ǁŝƚŚ� Ă� ŵŽƟǀĂƟŽŶĂů�
ĂĐƟǀŝƚǇ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�^�/�ŐƌŽƵƉ͘���ŌĞƌ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕� ƚŚĞ� ƚĞĂĐŚĞƌ� ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ� Ă� ĐŽŽŬďŽŽŬ� ƚǇƉĞ�
ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ� ĂĐƟǀŝƚǇ͘� dŚĞ� ƚĞĂĐŚĞƌ� ƉƌĞƉĂƌĞĚ� ƚŚĞ�
ǁŽƌŬƐŚĞĞƚ͕� ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ� ĂŶĚ� ŐƵŝĚĞ�
ƋƵĞƐƟŽŶƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĂĐƟǀŝƚǇ͘� �ĂƐŝĐĂůůǇ͕� ƚŚĞ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ĨŽůůŽǁĞĚ� ƚĞĂĐŚĞƌ� ĚŝƌĞĐƟŽŶƐ� ƚŽ� ĐŽŵĞ� ƵƉ� ǁŝƚŚ� Ă�
ƐƉĞĐŝĮĐ�ĐŽŶĐĞƉƚ�Žƌ�ƉƌŽĚƵĐƚ͘� 

dŚĞ� ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�ĂĐƟǀŝƚǇ� ƚŽŽŬ�ŽŶĞ�ĐůĂƐƐ� ƐĞƐƐŝŽŶ͘�dŚĞ�
ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƌĞƐƵůƚƐ� ĂŶĚ� ƌĞůĂƚĞĚ� ƉŚǇƐŝĐƐ�
ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ǁĂƐ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ůĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ƚŚĞ�
ŶĞǆƚ�ĚĂǇ͘�dŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ĞǆƉůĂŝŶĞĚ�ĞĂĐŚ�ƉŚĞŶŽŵĞŶŽŶ�
ƚŚĂƚ� ŚĂĚ� ďĞĞŶ� ŽďƐĞƌǀĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ĂĐƟǀŝƚǇ͘��ŌĞƌ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�
ƉƌŽďůĞŵƐ�ĂŶĚ�ŵŽĚĞůĞĚ�ƚŚĞ�ƐƚĞƉ�ďǇ�ƐƚĞƉ�ƐŽůƵƟŽŶ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵƐ͘� �dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŐŝǀĞŶ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�
ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ� ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ� ƚŚĞŝƌ�ŵĂƐƚĞƌǇ�ŽĨ� ƚŚĞ� ƚŽƉŝĐ͘�dŚĞ�

ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů� ŵŽĚĞů� ƵƐĞĚ� ŝŶ� ƚŚŝƐ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ŝƐ� ϱ��
ǁŚŝĐŚ�ĂůƐŽ�ƉƌŽŵŽƚĞƐ�ŝŶƋƵŝƌǇ-ďĂƐĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�tŚŝůĞ�
ƚŚĞ� ƚǁŽ� ƚĞĂĐŚŝŶŐ� ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ� ĂƌĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�
ŝŶƋƵŝƌǇ-ďĂƐĞĚ͕� ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ĚŝīĞƌ� ŝŶ� ƚŚĞ�ĚĞŐƌĞĞ�
ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛� ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�^�/� ůĞĂŶŝŶŐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�
ƚŚĞ� ƐŝĚĞ�ŽĨ� ƐƚƵĚĞŶƚ-ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ� ƐƚƵĚĞŶƚ-ĐĞŶƚĞƌĞĚ�
ŝŶƋƵŝƌǇ�;dĂďůĞ�ϮͿ͘ 

�ĂƚĂ��ŽůůĞĐƟŽŶ�WƌŽĐĞĚƵƌĞ 

dŚĞ� ĂĐƚƵĂů� ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ� ƐƚĂƌƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƐĞĐŽŶĚ�
ƋƵĂƌƚĞƌ� ŽĨ� �ĐĂĚĞŵŝĐ� zĞĂƌ� ϮϬϭϮ-ϮϬϭϯ� Ăƚ� Ă�
ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ� ƐĐŚŽŽů͘� dŚĞ� ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ� ƵƐĞĚ� ŝŶƚĂĐƚ�
ŐƌŽƵƉƐ͘�dŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚŝĐŚ�ĐůĂƐƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƚŚĞ�^�/�
ĂŶĚ� �d�� ŐƌŽƵƉ͕� ƚŽƐƐ� ĐŽŝŶ� ǁĂƐ� ƵƐĞĚ͘� � dŚĞ� ƉƌĞƚĞƐƚ�
ƵƐŝŶŐ� ƚŚĞ� �ŽŶĐĞƉƚƵĂů� hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� dĞƐƚ� ĂŶĚ�
�ůĂƐƐƌŽŽŵ� dĞƐƚ� ŽĨ� ZĞĂƐŽŶŝŶŐ� ^ŬŝůůƐ� ǁĂƐ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚ�ĚĂǇ�ŽĨ�ĐůĂƐƐĞƐ͘�
dŚĞ� ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů� ƉŚĂƐĞ� ƐƚĂƌƚĞĚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƚŚŝƌĚ� ĚĂǇ�
ĂŶĚ� ůĂƐƚĞĚ� ƚĞŶ� ǁĞĞŬƐ͘� �ŌĞƌ� ǁŚŝĐŚ� ƚŚĞ� ƉŽƐƩĞƐƚƐ�
ǁĞƌĞ� ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ͘� ^ĞůĞĐƚĞĚ� ŐƌŽƵƉƐ� ǁĞƌĞ��
ƌĂŶĚŽŵůǇ� ĐŚŽƐĞŶ� ĨŽƌ� ĂƵĚŝŽ� ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ� ŽĨ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�
ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ� ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ŝŶƋƵŝƌǇ� ĂĐƟǀŝƚǇ� ĂŶĚ� ƚŚĞ�
ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ƉŚĂƐĞƐ͘� 

�ĂƚĂ��ŶĂůǇƐŝƐ�WƌŽĐĞĚƵƌĞ 

dǁŽ-ƚĂŝůĞĚ�ƚĞƐƚ�ƚ-ƚĞƐƚ�ĨŽƌ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƐĂŵƉůĞƐ�ǁĂƐ�
ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ŵĞĂŶ� ƉƌĞƚĞƐƚ� ƐĐŽƌĞƐ� ŽĨ� ďŽƚŚ�
ŐƌŽƵƉƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� �ŽŶĐĞƉƚƵĂů� hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� dĞƐƚ� ŝŶ�
WŚǇƐŝĐƐ� ĂŶĚ� >ĂǁƐŽŶ͛Ɛ� �ůĂƐƐƌŽŽŵ� dĞƐƚ� ŽĨ� ^ĐŝĞŶƟĮĐ�
ZĞĂƐŽŶŝŶŐ� ƚŽ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ� ǁŚĞƚŚĞƌ� ƚŚĞ� ƚǁŽ� ŐƌŽƵƉƐ�
ĂƌĞ�ĐŽŵƉĂƌĂďůĞ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ͘�KŶĞ-ƚĂŝůĞĚ�
ƚ-ƚĞƐƚ� ĨŽƌ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ� ƐĂŵƉůĞƐ� ǁĂƐ� ƵƐĞĚ� ƚŽ�
ĐŽŵƉĂƌĞ� ƚŚĞ�ŵĞĂŶ�ƉŽƐƩĞƐƚ� ƐĐŽƌĞƐ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ŐƌŽƵƉƐ�
ŝŶ� ƚŚĞ� �ŽŶĐĞƉƚƵĂů� hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� dĞƐƚ� ŝŶ� WŚǇƐŝĐƐ�
ĂŶĚ� >ĂǁƐŽŶ͛Ɛ� �ůĂƐƐƌŽŽŵ� dĞƐƚ� ŽĨ� ^ĐŝĞŶƟĮĐ�

^�/ 

�ŶŐĂŐĞ �ŶŐĂŐĞ 

�ŽŶǀĞŶƟŽŶĂů 

/ŶƋƵŝƌǇ��ĐƟǀŝƚǇ �ǆƉůŽƌĞ 

WƌŽĐĞƐƐ 
�ǆƉůĂŝŶ 

�ůĂďŽƌĂƚĞ 

�ǀĂůƵĂƚĞ �ǀĂůƵĂƚĞ 

dĂďůĞ�Ϯ͘��ŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ŽĨ�^�/�ĂŶĚ��d�� 



Alipato  ϰϱ 

 

ZĞĂƐŽŶŝŶŐ͘� � ^ŝŵƉůĞ� ůŝŶĞĂƌ� ƌĞŐƌĞƐƐŝŽŶ� ǁĂƐ� ƵƐĞĚ� ƚŽ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ� ǁŚĞƚŚĞƌ� ƐĐŝĞŶƟĮĐ� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ� ŝƐ� Ă�
ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ� ƉƌĞĚŝĐƚŽƌ� ŽĨ� ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͘�
dǁŽ-ǁĂǇ� �EKs��ǁĂƐ� ƵƐĞĚ� ƚŽ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�
ƚŚĞ� ƚĞĂĐŚŝŶŐ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ĂŶĚ� ƐĐŝĞŶƟĮĐ� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�
ĂīĞĐƚ� ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͘� WŽƐƚ� ŚŽĐ�
ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ� ƵƐŝŶŐ� ^ĐŚĞīĞ� ƚĞƐƚ� ǁĂƐ� ĐĂƌƌŝĞĚ� ŽƵƚ� ƚŽ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ� ǁŚŝĐŚ� ƉĂŝƌƐ� ĐĂƵƐĞ� ƚŚĞ� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�
ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ� ĂďŝůŝƚǇ� ĚŝīĞƌĞŶĐĞ� ǁŝƚŚ� ƌĞƐƉĞĐƚ� ƚŽ�
ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͘� � DĂŶŶ-tŚŝƚŶĞǇ� h� ƚĞƐƚ�
ǁĂƐ� ƵƐĞĚ� ƚŽ� ĐŽŵƉĂƌĞ� ŚŝŐŚ-� ĂŶĚ� ůŽǁ-ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛� ŵĞĂŶ� ƐĐŽƌĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� �ŽŶĐĞƉƚƵĂů�
hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� dĞƐƚ� ŝŶ� WŚǇƐŝĐƐ͘� � dŚĞ� EŽƌŵĂůŝǌĞĚ�
ŐĂŝŶƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� �ŽŶĐĞƉƚƵĂů� hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� dĞƐƚ� ŝŶ�
WŚǇƐŝĐƐ� ĂŶĚ� >ĂǁƐŽŶ͛Ɛ� �ůĂƐƐƌŽŽŵ� dĞƐƚ� ŽĨ� ^ĐŝĞŶƟĮĐ�
ZĞĂƐŽŶŝŶŐ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ͘� 

ZĞƐƵůƚƐ 

^ƚƵĚĞŶƚ-�ĞƐŝŐŶĞĚ�/ŶƋƵŝƌǇ�ĂŶĚ�^ĐŝĞŶƟĮĐ�ZĞĂƐŽŶŝŶŐ 

dŚĞƌĞ� ǁĂƐ� ŶŽ� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ� ĚŝīĞƌĞŶĐĞ� ďĞƚǁĞĞŶ� ƚŚĞ�
ƉƌĞƚĞƐƚ�ŵĞĂŶ�ƐĐŽƌĞƐ͕�ƚ;ϱϴͿ�с�-ϭ͘Ϯϰ͕�Ɖ�с͘Ϯϭ�;dĂďůĞ�ϯ�Ϳ͘�
dŚĞ� ƌĞƐƵůƚƐ� ŝŶĚŝĐĂƚĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ƚǁŽ� ŐƌŽƵƉƐ� ǁĞƌĞ�
ĐŽŵƉĂƌĂďůĞ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ͘ 

�īĞĐƚƐ�ŽĨ�^�/�ŽŶ�^ĐŝĞŶƟĮĐ�ZĞĂƐŽŶŝŶŐ 

dŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�

ƚŚĞ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�^�/�ĂŶĚ��d�͕�Ă�
ŽŶĞ-ƚĂŝůĞĚ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ� ƐĂŵƉůĞƐ� ƚ-ƚĞƐƚ� ǁĂƐ�
ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ� ŽŶ� ƚŚĞŝƌ� ŵĞĂŶ� ƐĐŽƌĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� >�d^Z�
ƉŽƐƩĞƐƚ͘� dĂďůĞ� ϰ� ƐƵŵŵĂƌŝǌĞƐ� ƚŚĞ� ƌĞƐƵůƚƐ� ŽĨ� ƚŚŝƐ�
ƚĞƐƚ͘ 

dŚĞ� ^�/� ŐƌŽƵƉ� ŚĂĚ� ŶƵŵĞƌŝĐĂůůǇ� ŚŝŐŚĞƌ� ŵĞĂŶ�
;Dсϭϱ͘ϭϬ͕� ^�сϱ͘ϯϵͿ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƉŽƐƩĞƐƚ� ƚŚĂŶ� ƚŚĞ� �d��
ŐƌŽƵƉ�;Dсϭϰ͘ϮϬ͕�^�сϰ͘ϰϰͿ͘��Ƶƚ�ƚŚŝƐ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ǁĂƐ�
ŶŽƚ� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ� ĂƐ� ƐŚŽǁŶ� ŝŶ� dĂďůĞ� ϰ͕� ƚ;ϱϴͿ� с� -Ϭ͘ϳϭ�
ǁŝƚŚ� Ɖ� х� Ϭ͘Ϭϱ͘� dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕� ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ� ŶŽ� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�
ĚŝīĞƌĞŶĐĞ� ďĞƚǁĞĞŶ� ƚŚĞ� ƚǁŽ� ŐƌŽƵƉƐ� ŽŶ� ƐĐŝĞŶƟĮĐ�
ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ͘� �dŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐƚƵĚǇ�ĂŐƌĞĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ŽĨ�>ĂǁƐŽŶ�ĂŶĚ�:ĞŶƐĞŶ�
;ϮϬϭϭͿ� ǁŚĞŶ� ƚŚĞǇ� ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞĚ� ƚŚĞ� ĞīĞĐƚƐ� ŽĨ�
ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů� ŵĞƚŚŽĚƐ� ŽŶ� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ� ŐĂŝŶƐ͘� KŶĞ�
ƐĞĐƟŽŶ� ǁĂƐ� ƚĂƵŐŚƚ� ƵƐŝŶŐ� ƚŚĞ� ŝŶƋƵŝƌǇ� ŵĞƚŚŽĚ� ĂŶĚ�
ƚŚĞ� ŽƚŚĞƌ� ƐĞĐƟŽŶ� ƵƐŝŶŐ� Ă� ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů� ƐƚǇůĞ� ŽĨ�
ĚŝĚĂĐƟĐ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ͘�ZĞƐƵůƚƐ� ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚƵĚǇ�ƐŚŽǁĞĚ�
ŶŽ� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ� ĚŝīĞƌĞŶĐĞ� ďĞƚǁĞĞŶ� ŝŶƋƵŝƌǇ� ĂŶĚ�
ĚŝĚĂĐƟĐ�ƐĞĐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌĂůů�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ŐĂŝŶƐ͘ 

/Ŷ� ŽƌĚĞƌ� ƚŽ� ƉƌŽďĞ� ĨƵƌƚŚĞƌ� ŽŶ� ƚŚĞ� ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ� ŽĨ�
^�/� ŝŶ� ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ� ƐĐŝĞŶƟĮĐ� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ͕� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ŝŶ�
ďŽƚŚ�ŐƌŽƵƉƐ�ǁĞƌĞ�ĐůĂƐƐŝĮĞĚ�ŝŶƚŽ͗�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ŚŝŐŚ�
ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ� ĂďŝůŝƚǇ� ;ǁŝƚŚ� ƐĐŽƌĞƐ� ϭϱ� ĂŶĚ� ĂďŽǀĞͿ͕�
ĂǀĞƌĂŐĞ� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ� ĂďŝůŝƚǇ� ;ǁŝƚŚ� ƐĐŽƌĞƐ� ďĞƚǁĞĞŶ� ϵ�
ĂŶĚ� ϭϰͿ͕� ĂŶĚ� ůŽǁ� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ� ĂďŝůŝƚǇ� ;ǁŝƚŚ� ƐĐŽƌĞƐ� ϴ�
ĂŶĚ� ďĞůŽǁͿ� ďĂƐĞĚ� ŽŶ� >ĂǁƐŽŶ� ĂŶĚ� :ĞŶƐĞŶ� ;ϮϬϭϭͿ͘�

  
DĞĂŶ�

�ŝīĞƌĞŶĐĞ 
^��

�ŝīĞƌĞŶĐĞ ĚĨ d 
^ŝŐ 

;Ϯ-ƚĂŝůĞĚͿ 
�ƋƵĂů�ǀĂƌŝĂŶĐĞƐ�
ĂƐƐƵŵĞĚ 

-ϭ͘ϬϬ ϭ͘Ϯϰϳ ϱϴ -͘ϴϬϮ ͘ϰϮϲ 

�ƋƵĂů�ǀĂƌŝĂŶĐĞƐ�ŶŽƚ�
ĂƐƐƵŵĞĚ 

-ϭ͘ϬϬ ϭ͘Ϯϰϳ ϱϱ͘ϲϰϵ -͘ϴϬϮ ͘ϰϮϲ 

EŽƚĞ͗�^��с�^ƚĂŶĚĂƌĚ��ƌƌŽƌ   

dĂďůĞ�ϯ͘�ƚ-ƚĞƐƚ�ĨŽƌ��ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�DĞĂŶƐ�ŽŶ�>�d^Z��WƌĞƚĞƐƚ�^ĐŽƌĞƐ 

  
DĞĂŶ�

�ŝīĞƌĞŶĐĞ 
^��

�ŝīĞƌĞŶĐĞ ĚĨ ƚ 
^ŝŐ 

;ϭ-ƚĂŝůĞĚͿ 
�ƋƵĂů�ǀĂƌŝĂŶĐĞƐ�
ĂƐƐƵŵĞĚ 

-͘ϵϬϬ ϭ͘Ϯϳϲ ϱϴ -͘ϳϬϲ ͘ϮϰϮ 

�ƋƵĂů�ǀĂƌŝĂŶĐĞƐ�ŶŽƚ�
ĂƐƐƵŵĞĚ 

-͘ϵϬϬ ϭ͘Ϯϳϲ ϱϱ͘ϵϲϱ -͘ϳϬϲ ͘ϮϰϮ 

dĂďůĞ�ϰ͘�ƚ-ƚĞƐƚ�ĨŽƌ��ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�DĞĂŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�>�d^Z�WŽƐƩĞƐƚ�^ĐŽƌĞƐ 

�ϰϲ�Alipato 

 

dĂďůĞ� ϱ� ƐŚŽǁƐ� ƚŚĞ� ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ� ŽĨ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ƚŚĂƚ�
ďĞůŽŶŐ� ƚŽ� ĞĂĐŚ� ƐƵďŐƌŽƵƉ� ďĞĨŽƌĞ� ĂŶĚ� ĂŌĞƌ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘�� 

dŚĞ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ� ŽĨ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ďĞůŽŶŐŝŶŐ� ƚŽ� ͚ŚŝŐŚ� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ� ĂďŝůŝƚǇ͛� ŝŶ� ƚŚĞ� �d��
ŐƌŽƵƉ� ŝƐ� ũƵƐƚ� ĞƋƵĂů� ;ŝŶ� ĨĂĐƚ� Ϭ͘ϭй�ŚŝŐŚĞƌͿ� ƚŽ� ƚŚĂƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ� ^�/� ŐƌŽƵƉ͘� &Žƌ� ƚŚĞ� ŐƌŽƵƉ� ĞǆƉŽƐĞĚ� ƚŽ� ^�/͕� ƚŚĞ�
ĂŵŽƵŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ� ŽĨ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ƵŶĚĞƌ� ŚŝŐŚ� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ� ĂďŝůŝƚǇ� ŐƌŽƵƉ� ĐĂŵĞ�
ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ŐƌŽƵƉ� ŽĨ� ǁŝƚŚ� ĂǀĞƌĂŐĞ� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ� ĂďŝůŝƚǇ�
ĂŶĚ� ůĞƐƐ� ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ǁŝƚŚ� ůŽǁ�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ĂďŝůŝƚǇ�
ǁŚŝůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ��d��ŐƌŽƵƉ͕�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϭϯй�
ĐĂŵĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ǁŝƚŚ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ĂďŝůŝƚǇ�
ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƌĞƐƚ� ;ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ� ϭϬйͿ� ĐĂŵĞ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ�
͚ůŽǁ� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ� ŐƌŽƵƉ͛͘� dŚĞ� ƌĞƐƵůƚƐ� ƐŚŽǁ� ƚŚĂƚ� ^�/�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ĚŝĚ� ŶŽƚ� ĂīĞĐƚ� ŵƵĐŚ� ƚŚŽƐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ůŽǁĞƌ�
ŐƌŽƵƉ�ĂŶĚ��d��ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ĞīĞĐƟǀĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�
ŝƚ�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŝŵƉĂĐƚ�;ĂůŵŽƐƚ�ĞƋƵĂůůǇͿ�Ăůů�ŐƌŽƵƉƐ�ŽĨ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘� 

dŽ� ĨƵƌƚŚĞƌ� ĞǆĂŵŝŶĞ� ǁŚĞƚŚĞƌ� ƚŚĞƌĞ� ǁĂƐ�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƐĐŝĞŶƟĮĐ� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ĂŌĞƌ� ƚŚĞ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͕� Ă� ƚ-ƚĞƐƚ� ĨŽƌ� ƌĞůĂƚĞĚ�
ƐĂŵƉůĞƐ�ǁĂƐ� ƵƐĞĚ� ƚŽ� ĐŽŵƉĂƌĞ� ƚŚĞ�ŵĞĂŶ� ƉƌĞ-� ĂŶĚ�
ƉŽƐƩĞƐƚ�ƐĐŽƌĞƐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŐƌŽƵƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�>�d^Z͘�dŚĞ�ƚĞƐƚ�
ƐŚŽǁĞĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞƌĞ� ǁĂƐ� Ă� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ� ĚŝīĞƌĞŶĐĞ� ŝŶ�
ƚŚĞ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ŽĨ�ďŽƚŚ�^�/�ĂŶĚ��d��ŐƌŽƵƉƐ�
ďĞĨŽƌĞ� ĂŶĚ� ĂŌĞƌ� ƚŚĞ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ;dĂďůĞ� ϲͿ͘� dŚŝƐ�

ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ� ƚŚĂƚ� ĂůƚŚŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ŚĂĚ� Ă�
ƉŽƐŝƟǀĞ� ĞīĞĐƚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƐĐŝĞŶƟĮĐ� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ� ŽĨ� ^�/�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ƚŚĞ��d��ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂůƐŽ�ďĞŶĞĮƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ŬŝŶĚ�ŽĨ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ͘� 

dŚĞ� ĂŶĂůǇƐŝƐ� ŽŶ� ƚŚĞ� ĞīĞĐƚ� ŽĨ� ^�/� ŽŶ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�
ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ� ŝƐ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ďǇ� ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŶŐ� ŝƚƐ�
ŝŶŇƵĞŶĐĞ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƐƵď-ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ� ŽĨ� ƐĐŝĞŶƟĮĐ�
ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ͘� dĂďůĞ� ϳ� ƐŚŽǁƐ� ƚŚĞ� ƚĞƐƚ� ŽŶ� ƚŚĞ�
ƐŝŐŶŝĮĐĂŶĐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĚŝīĞƌĞŶĐĞ� ďĞƚǁĞĞŶ� ŵĞĂŶ�
ƉƌĞƚĞƐƚ�ĂŶĚ�ƉŽƐƩĞƐƚ�ƐĐŽƌĞƐ�ŽĨ�^�/�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� >�d^Z͘� dŚĞ� ƚĞƐƚ� ƐŚŽǁĞĚ� ƚŚĂƚ�
ƚŚĞƌĞ� ǁĂƐ� Ă� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ� ĚŝīĞƌĞŶĐĞ� ďĞƚǁĞĞŶ� ƚŚĞ�
ŵĞĂŶ� ƉƌĞƚĞƐƚ� ĂŶĚ� ƉŽƐƩĞƐƚ� ƐĐŽƌĞƐ� ŝŶ� ƚǁŽ�
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͕� ŶĂŵĞůǇ͕� ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ� ŽĨ� ŵĂƐƐ� ĂŶĚ�
ǀŽůƵŵĞ͕� ĂŶĚ� ĐŽŶƚƌŽů� ŽĨ� ǀĂƌŝĂďůĞƐ͘� dŚŝƐ� ƌĞƐƵůƚ�
ĐŽŶĮƌŵƐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ^�/� ĂĐƟǀŝƟĞƐ� ;ĂͿ� ŚĞůƉĞĚ� ƚŚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ƚŽ� ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ� ƚŽ� ůĂƚĞ� ĐŽŶĐƌĞƚĞ� Žƌ� ĞĂƌůǇ�
ĨŽƌŵĂů-ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů� ƐƚĂŐĞ� ĂŶĚ� ;ďͿ� ƚŚĂƚ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ƚŽ� ĚĞƐŝŐŶ� ƚŚĞŝƌ� ŽǁŶ� ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ� ǁŚŝĐŚ�
ĞŶƚĂŝůĞĚ� ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ� ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ� ƌĞůĞǀĂŶƚ� ƚŽ� ƚŚĞŝƌ�
ŝŶƋƵŝƌǇ͕� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ͕� ĐŽŶƚƌŽůůŝŶŐ� ǀĂƌŝĂďůĞƐ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ� ĂĐƟǀŝƚǇ� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ� ĞŶŚĂŶĐĞĚ� ƚŚĞ�
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ� ŽĨ� ƐĐŝĞŶƟĮĐ� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ� ;ĐŽŶƚƌŽů� ŽĨ�
ǀĂƌŝĂďůĞƐͿ͘ 

^ƚƵĚĞŶƚ-�ĞƐŝŐŶĞĚ� /ŶƋƵŝƌǇ� ĂŶĚ� �ŽŶĐĞƉƚƵĂů�
hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŝŶ�WŚǇƐŝĐƐ 

dĂďůĞ�ϱ͘�WĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ŚŝŐŚ�͕ĂǀĞƌĂŐĞ�ĂŶĚ�ůŽǁ�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ĂďŝůŝƚǇ��ĨŽƌ�^�/�
ĂŶĚ��d��ŐƌŽƵƉƐ� 

ZĞĂƐŽŶŝŶŐ�
�ďŝůŝƚǇ 

^�/ �d� 

WƌĞƚĞƐƚ WŽƐƩĞƐƚ WƌĞƚĞƐƚ WŽƐƩĞƐƚ 
,ŝŐŚ ϰϲ͘ϳ ϳϬ͘Ϭ ϯϯ͘ϯ ϱϲ͘ϳ 
�ǀĞƌĂŐĞ Ϯϲ͘ϳ ϭϬ͘Ϭ ϰϯ͘ϯ ϯϬ͘Ϭ 
>Žǁ Ϯϲ͘ϳ ϮϬ͘Ϭ Ϯϯ͘ϯ ϭϯ͘ϯ 

dĂďůĞ�ϲ͘�dĞƐƚ�ŽĨ��ŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�>�d^Z�WƌĞƚĞƐƚ�ĂŶĚ�WŽƐƩĞƐƚ�^ĐŽƌĞƐ 

  
  

DĞĂŶ��
'ĂŝŶ ^ƚĚ͘��Ğǀ 

^ƚĚ͘�
�ƌƌŽƌ�
DĞĂŶ ƚ ĚĨ 

^ŝŐ 

;Ϯ-ƚĂŝůĞĚͿ 
^�/ ƉŽƐƚ-

ƉƌĞ 
ϭ͘ϳϬϬ Ϯ͘Ϯϯϭ Ϭ͘ϰϬϳ -ϰ͘ϭϳϰ Ϯϵ Ϭ͘ϬϬϬΎ 

�d� ƉŽƐƚ-
ƉƌĞ 

ϭ͘ϴϬϬ Ϯ͘ϱϱϮ Ϭ͘ϰϲϲ -ϯ͘ϴϲϰ Ϯϵ Ϭ͘ϬϬϭΎ 

ΎƉф͘Ϭϱ 



Alipato  ϰϳ 

 

�Ɛ� ĐĂŶ� ďĞ� ƐĞĞŶ� ŝŶ� dĂďůĞƐ� ϴ� ĂŶĚ� ϵ͕� ƚŚĞ� ^�/� ŐƌŽƵƉ�
ŽďƚĂŝŶĞĚ� Ă� ƐůŝŐŚƚůǇ� ŚŝŐŚĞƌ� ŵĞĂŶ� ;DсϭϮ͘ϰϯ͕�
^�сϯ͘ϲϲͿ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƉƌĞƚĞƐƚ� ƚŚĂŶ� ƚŚĞ� �d�� ŐƌŽƵƉ�
;Dсϭϭ͘ϰϯ͕� ^�сϮ͘ϱϬͿ� ďƵƚ� ďŽƚŚ� ŐƌŽƵƉƐ� ƐĐŽƌĞĚ� ůĞƐƐ�
ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ŵĂƌŬ�ŽĨ�ϭϳ͘ϱ�ƉŽŝŶƚƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚŝƐ�
ĚŝīĞƌĞŶĐĞ� ǁĂƐ� ŶŽƚ� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ͕� ƚ;ϱϴͿ� с� -ϭ͘Ϯϰ͕� Ɖ� с�
Ϭ͘ϭϭϭ͘� � dŚĞ� ƌĞƐƵůƚƐ� ŝŶĚŝĐĂƚĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ƚǁŽ� ŐƌŽƵƉƐ�
ǁĞƌĞ� ĐŽŵƉĂƌĂďůĞ� ŝŶ� ƚĞƌŵƐ� ŽĨ� ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘ 

�īĞĐƚƐ�ŽĨ�^�/�ŽŶ��ŽŶĐĞƉƚƵĂů�hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ 

dĂďůĞ�ϭϬ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĚĞǀŝĂƟŽŶƐ�
ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ƉŽƐƩĞƐƚ� ƐĐŽƌĞƐ͘�
dŚĞ� ŵĞĂŶ� ƐĐŽƌĞƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƚǁŽ� ŐƌŽƵƉƐ� ǁĞƌĞ� ŚŝŐŚĞƌ�
ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ƐĐŽƌĞ�ŽĨ�ϱϬй�;ϭϳ͘ϱͿ͘�� 

dŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�^�/�ĂŶĚ�
�d�� ŐƌŽƵƉƐ͕� Ă� ŽŶĞ-ƚĂŝůĞĚ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ� ƐĂŵƉůĞƐ� ƚ-
ƚĞƐƚ� ǁĂƐ� ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ� ŽŶ� ƚŚĞŝƌ� �hd� ŵĞĂŶ� ƉŽƐƩĞƐƚ�
ƐĐŽƌĞƐ͘�dĂďůĞ�ϭϭ�ƐƵŵŵĂƌŝǌĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƚĞƐƚ͘ 

dŚĞ� ŵĞĂŶ� ƉŽƐƩĞƐƚ� ƐĐŽƌĞ� ŽĨ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ǁŚŽ� ǁĞƌĞ�
ĞǆƉŽƐĞĚ� ƚŽ� ^�/� ;DсϮϯ͘ϯ͕� ^�сϲ͘ϯϵͿ� � � ǁĂƐ�
ŶƵŵĞƌŝĐĂůůǇ� ŚŝŐŚĞƌ� ƚŚĂŶ� ƚŚĞ�ŵĞĂŶ� ƉŽƐƩĞƐƚ� ƐĐŽƌĞƐ�
ŽĨ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ǁŚŽ� ǁĞƌĞ� ĞǆƉŽƐĞĚ� ƚŽ� �d��
;DсϮϮ͘ϴ͕^�сϰ͘ϵϮͿ͘� ,ŽǁĞǀĞƌ͕� ƚŚŝƐ� ĚŝīĞƌĞŶĐĞ� ǁĂƐ�

ŶŽƚ� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ͕� ƚ;ϱϴͿ� с� -Ϭ͘ϯϴϱ͕� Ɖ� с͘ϯϱϭ͘� dŚŝƐ� ƌĞƐƵůƚ�
ƐƵŐŐĞƐƚƐ� ƚŚĂƚ� ^�/� ŝƐ� ũƵƐƚ� ĂƐ� ĞīĞĐƟǀĞ� ĂƐ� �d�� ŝŶ�
ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛� ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ŝŶ�
ƉŚǇƐŝĐƐ͘� 

tŚĞŶ� �ŽďĞƌŶ� Ğƚ� Ăů͘� ;ϮϬϬϵͿ� ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ� ĂŶ�
ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů� ƐƚƵĚǇ� ƚŽ� ĐŽŵƉĂƌĞ� ŝŶƋƵŝƌǇ-ďĂƐĞĚ� ĂŶĚ�
ĚŝƌĞĐƚ� ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ͕� ƚŚĞǇ� ĨŽƵŶĚ� ƚŚĂƚ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ĨƌŽŵ�
ďŽƚŚ� ŐƌŽƵƉƐ� ĂĐƋƵŝƌĞĚ� ĐŽŵƉĂƌĂďůĞ� ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ŵĂƩĞƌ͘��ĐĐŽƌĚŝŶŐ�
ƚŽ� ƚŚĞŵ͕� ƚŚĞ� ƌĞƐƵůƚƐ� ǁĞƌĞ� ŶŽƚ� ƐƵƌƉƌŝƐŝŶŐ� ĂŶĚ�
ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ� ĨŽƌ� Ă� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ƌĞĂƐŽŶƐ͗� � ĮƌƐƚ͕� ƚŚĞǇ�
ĞŵƉůŽǇĞĚ�ǁĞůů-ĚĞƐŝŐŶĞĚ� ƵŶŝƚƐ� ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ� ďĂƐĞĚ� ŽŶ�
ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ� ŵŽĚĞůƐ� ŽĨ� ŐŽŽĚ� ƚĞĂĐŚŝŶŐ� ĨŽƌ� ďŽƚŚ�
ŵŽĚĞƐ͖� ƐĞĐŽŶĚ͕� ƚŚĞ� ůĞƐƐŽŶƐ� ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ� ͞ŐĞŶĞƌŝĐ͟�
ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů� ĨĞĂƚƵƌĞƐ� ƚŚĂƚ� ǁĞƌĞ� ĐŽŵŵŽŶ� ƚŽ� ďŽƚŚ�
ŵŽĚĞƐ͖�ƚŚŝƌĚ͕�ďŽƚŚ�ŐƌŽƵƉƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ��͞ŚĂŶĚƐ-ŽŶ͟�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ͖�ĂŶĚ� � ůĂƐƚůǇ͕� ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ƉŚĂƐĞ� �ǁŚŝĐŚ�
ǁĂƐ� ƉƌĞƐĞŶƚ� ŝŶ� ďŽƚŚ� ŵŽĚĞƐ� ƚĞŶĚ� ƚŽ� ĞǀĞŶ� ŽƵƚ�
ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ�ŝŶ�ŝŶŝƟĂů�ĐŽŶĐĞƉƚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘� 

dŚĞ� ƌĞĂƐŽŶƐ� ŽīĞƌĞĚ� ďǇ� �ŽďĞƌŶ� Ğƚ� Ăů͘� ;ϮϬϬϵͿ� ĞĐŚŽ�
ƚŚĞ�ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶŽŶ-ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�
ƐƚƵĚǇ͘��ŽƚŚ�^�/�ĂŶĚ��d��ŐƌŽƵƉƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŚĂŶĚƐ-
ŽŶ� ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ� ƚŚĂƚ� ĚĞĂůƚ� ǁŝƚŚ� ƐŝŵŝůĂƌ� ƉƌŽďůĞŵƐ�
ĂŶĚ� ǁĞƌĞ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ� ƚŽ� ŝĚĞŶƟĨǇ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� ƉŚǇƐŝĐƐ-
ƌĞůĂƚĞĚ� ĐŽŶĐĞƉƚƐ� ĂŌĞƌ� ƚŚĞ� ĂĐƟǀŝƚǇ͘� KŶůǇ� ŝŶ� ^�/͕�

�ŽŵƉŽŶĞŶƚ�ŽĨ�
^ĐŝĞŶƟĮĐ�
ZĞĂƐŽŶŝŶŐ   

DĞĂŶ��
'ĂŝŶ 

^ƚĚ͘�
�Ğǀ 

^ƚĚ͘�
�ƌƌŽƌ�
DĞĂŶ d ĚĨ 

^ŝŐ 

;ϭ-ƚĂŝůĞĚͿ 
�ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ŽĨ�
DĂƐƐ�ĂŶĚ�sŽůƵŵĞ ƉŽƐƚ-

ƉƌĞ Ϭ͘ϰϴ ϭ͘Ϭϰ Ϭ͘ϭϵ -Ϯ͘ϰϱϰ Ϯϵ ͘ϬϭϬΎ 

WƌŽƉŽƌƟŽŶĂů�
dŚŝŶŬŝŶŐ 

ƉŽƐƚ-
ƉƌĞ 

Ϭ͘Ϯϯ ϭ͘ϯϬ Ϭ͘Ϯϰ -Ϭ͘ϵϴϬ Ϯϵ ͘ϭϲϳ 

�ŽŶƚƌŽů�ŽĨ�
sĂƌŝĂďůĞƐ 

ƉŽƐƚ-
ƉƌĞ 

Ϭ͘ϰϳ ϭ͘ϱϬ Ϭ͘Ϯϳ -ϭ͘ϳϬϭ Ϯϵ ͘ϬϱΎ 

WƌŽďĂďŝůŝƐƟĐ�
dŚŝŶŬŝŶŐ 

ƉŽƐƚ-
ƉƌĞ 

Ϭ͘Ϭϯ Ϭ͘ϳϮ Ϭ͘ϭϯ -Ϭ͘Ϯϱϰ Ϯϵ ͘ϰϬϬ 

�ŽƌƌĞůĂƟŽŶĂů�
dŚŝŶŬŝŶŐ 

ƉŽƐƚ-
ƉƌĞ 

Ϭ͘Ϯϯ ϭ͘Ϭϭ Ϭ͘ϭϴ -ϭ͘ϮϳϬ Ϯϵ ͘ϭϬϳ 

,ǇƉŽƚŚĞƟĐŽ-
ĚĞĚƵĐƟǀĞ�
ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ 

ƉŽƐƚ-
ƉƌĞ 

Ϭ͘ϯϳ ϭ͘ϮϮ Ϭ͘ϮϮ -ϭ͘ϲϱϬ Ϯϵ ͘Ϭϱϱ 

ΎƉф͘Ϭϱ 

dĂďůĞ�ϳ͘�dĞƐƚ�ŽĨ��ŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�>�d^Z�WƌĞƚĞƐƚ�ĂŶĚ�WŽƐƩĞƐƚ�^ĐŽƌĞƐ�ƉĞƌ�^ĐŝĞŶƟĮĐ�
ZĞĂƐŽŶŝŶŐ��ŽŵƉŽŶĞŶƚ� 

�ϰϴ�Alipato 

 

ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ƉĂƌƚƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŽďůŝŐĞĚ�
ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ƉůĂŶƐ�ĂŶĚ�
ƚŚŝŶŬ� ŽĨ� ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ� ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ� ;WZK��Ϳ͘� /ƚ� ŝƐ�
ƉŽƐƐŝďůĞ� ƚŚĂƚ� ĂůƚŚŽƵŐŚ� ƚŚĞǇ� ůĞĂƌŶĞĚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ�
ĂĐƟǀŝƚǇ͕� ŝƚ� ǁĂƐ� ŶŽƚ� ĨƵůůǇ� ĂďƐŽƌďĞĚ� ŶŽƌ� ƌĞƚĂŝŶĞĚ�
ďĞĐĂƵƐĞ� ƚŚĞ� ^�/� ƉŽƐĞĚ� ŐƌĞĂƚĞƌ� ĐŽŐŶŝƟǀĞ� ĚĞŵĂŶĚ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘� 

dŚĞ�ĚŝƐƌƵƉƟŽŶƐ� ;Ğ͘Ő͕͘� ĐůĂƐƐ� ƐƵƐƉĞŶƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ� ƐĐŚŽŽů�
ĂĐƟǀŝƟĞƐͿ� ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ� ƌĞƐƵůƚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ�
^�/�ŐƌŽƵƉ�ďĞŝŶŐ�ŽŶĞ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ��d��ŐƌŽƵƉ͘�
dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�^�/�ŐƌŽƵƉ�ŚĂĚ�
ƚŽ� ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƚ� ƚŚĞŝƌ� ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů� ĚĞƐŝŐŶƐ� ĂŶĚ�
ƌĞƚŚŝŶŬ�ƚŚĞŝƌ�ŝĚĞĂƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ǁĞƌĞ�ƚŽŽ�

ĞǆŚĂƵƐƚĞĚ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚĂƐŬƐ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�
ƉĞƌĨŽƌŵ͘ 

&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕� ƚŚĞ�^�/� ƐƚƵĚĞŶƚ�ŚĂĚ�ŐƌŽǁŶ�ǁĞĂƌǇ�ŽĨ�
ĚŽŝŶŐ�WZK���ĂůŵŽƐƚ�ĞǀĞƌǇ�ǁĞĞŬ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�ĞǀŝĚĞŶƚ�
ŝŶ� ƚŚĞ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛� ĞŶƚƌŝĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞŝƌ� ǁĞĞŬůǇ� ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ŵĂƚƌŝĐĞƐ͘� �� ĐůŽƐĞƌ� ŝŶƐƉĞĐƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ� ŽĨ�
^�/�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƌĞǀĞĂůƐ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ŚĞůĚ�Ă�
ŶĞŐĂƟǀĞ� ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ� ƚŽǁĂƌĚƐ� ĚŽŝŶŐ� WZK��͘� dŚĞǇ�
ŽŶůǇ� ǁĂŶƚĞĚ� ƚŽ� ĮŶŝƐŚ� ƚŚĞ� ĂĐƟǀŝƚǇ� ďĞĐĂƵƐĞ� ƚŚĞǇ�
ǁĞƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƐƵďŵŝƚ�ƚŚĞŝƌ�ŽƵƚƉƵƚƐ�ŽŶ�ƟŵĞ͘��� 

dŚĞ�ŶŽŶ-ƐŝŐŶŝĮĐĂŶĐĞ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ďĞĞŶ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ� ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ� ŽĨ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ĞǆƉŽƐĞĚ� ƚŽ� ^�/� ƚŽ�

dĂďůĞ�ϴ͘�DĞĂŶƐ�ĂŶĚ�^ƚĂŶĚĂƌĚ��ĞǀŝĂƟŽŶƐ�ŽĨ��ŽŶĐĞƉƚƵĂů�hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�WƌĞƚĞƐƚ 

dĂďůĞ�ϵ͘�ƚ-ƚĞƐƚ�ĨŽƌ��ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�DĞĂŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŽŶĐĞƉƚƵĂů�hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�WƌĞƚĞƐƚ�^ĐŽƌĞƐ 

'ƌŽƵƉ E DĞĂŶ ^� ^� 
^�/ ϯϬ ϭϮ͘ϰϯ ϯ͘ϲϲ ͘ϲϳ 
�d� ϯϬ ϭϭ͘ϰϯ Ϯ͘ϱϬ ͘ϰϲ 
EŽƚĞ͗��hd�WĞƌĨĞĐƚ�^ĐŽƌĞ�с�ϯϱ 

  
DĞĂŶ�

�ŝīĞƌĞŶĐĞ 
^��

�ŝīĞƌĞŶĐĞ ĚĨ ƚ 
^ŝŐ 

;Ϯ-ƚĂŝůĞĚͿ 

�ƋƵĂů�ǀĂƌŝĂŶĐĞƐ�
ĂƐƐƵŵĞĚ 

-ϭ͘ϬϬ Ϭ͘ϴϭϬ ϱϴ -ϭ͘Ϯϰ ͘ϮϮϮ 

�ƋƵĂů�ǀĂƌŝĂŶĐĞƐ�ŶŽƚ�
ĂƐƐƵŵĞĚ 

-ϭ͘ϬϬ Ϭ͘ϴϭϬ ϱϭ͘ϮϬ -ϭ͘Ϯϰ ͘ϮϮϯ 

EŽƚĞ͗�^��с�^ƚĂŶĚĂƌĚ��ƌƌŽƌ   

dĂďůĞ�ϭϬ͘�DĞĂŶƐ�ĂŶĚ�^ƚĂŶĚĂƌĚ��ĞǀŝĂƟŽŶƐ�ŽĨ��ŽŶĐĞƉƚƵĂů�hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�WƌĞƚĞƐƚ 

dĂďůĞ�ϭϭ͘�ƚ-ƚĞƐƚ�ĨŽƌ��ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�DĞĂŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŽŶĐĞƉƚƵĂů�hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�WƌĞƚĞƐƚ�^ĐŽƌĞƐ 

'ƌŽƵƉ E DĞĂŶ ^� ^� 
^�/ ϯϬ Ϯϯ͘ϯ ϲ͘ϯϵ ϭ͘ϭϳ 

�d� ϯϬ ϮϮ͘ϴ ϰ͘ϵϮ ͘ϴϵϴ 

EŽƚĞ͗��hd�WĞƌĨĞĐƚ�^ĐŽƌĞ�с�ϯϱ 

  
DĞĂŶ�

�ŝīĞƌĞŶĐĞ 

^��
�ŝīĞƌĞŶĐ

Ğ 
ĚĨ ƚ 

^ŝŐ 

;ϭ-ƚĂŝůĞĚͿ 
�ƋƵĂů�ǀĂƌŝĂŶĐĞƐ�
ĂƐƐƵŵĞĚ 

-͘ϱϲϳ ϭ͘ϰϳ ϱϴ͘Ϭ -͘ϯϴϱ ͘ϯϱϭ 

�ƋƵĂů�ǀĂƌŝĂŶĐĞƐ�ŶŽƚ�
ĂƐƐƵŵĞĚ 

-͘ϱϲϳ Ϭ͘ϴϭϬ ϱϰ͘ϰϯ -͘ϯϴϱ ͘ϯϱϭ 

EŽƚĞ͗�^��с�^ƚĂŶĚĂƌĚ��ƌƌŽƌ   



Alipato  ϰϵ 

 

ĂĚĚŝƟŽŶĂů� ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ� ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ�
ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů�ŵĞƚŚŽĚ͘��DĂŶǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƌĞŐĂƌĚĞĚ�ƚŚĞ�
ĂƐƉĞĐƚƐ� ŽĨ� WZK��� ĞĂƐǇ� ďƵƚ� ŶŽŶĞƚŚĞůĞƐƐ� ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�
ŐĞŶĞƌĂů� ĚŝƐůŝŬĞ� ƚŽ� Ă� ŶĞǁ�ŵĞƚŚŽĚ͘� � �ƌŝĐŬŵĂŶ� Ğƚ� Ăů͘�
;ϮϬϬϵͿ� ŽīĞƌĞĚ� Ă� ƉŽƐƐŝďůĞ� ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶ� ƚŽ� ƚŚŝƐ�
ďĞŚĂǀŝŽƌ� ďǇ� ƐƵŐŐĞƐƟŶŐ� ƚŚĂƚ� ƚŚŝƐ� ŵŝŐŚƚ� ƐƚĞŵŵĞĚ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�͞ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĚĞŵĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŝŶ�
Ă�ŶĞǁ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ƌŝŐŽƌŽƵƐ�ǁĂǇ͘͟�� 

dŚĞ� ƌĞƐƵůƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƚŚŝƐ� ƐƚƵĚǇ� ĂůƐŽ� ǀĂůŝĚĂƚĞƐ� ƚŚĂƚ� ŽĨ�
>ŽƵŐŚƌĂŶ�ĂŶĚ��ĞƌƌǇ�;ϭϵϵϳ�ŝŶ��ƌŝĐŬŵĂŶ�Ğƚ�Ăů͕�ϮϬϬϵͿ�
ǁŚŝĐŚ� ƌĞƉŽƌƚĞĚ� ƚŚĂƚ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ĚŽ� ŶŽƚ� ůŝŬĞ� ƚŚĞ�
ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ďƵƌĚĞŶ�ŽĨ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵƐ�
ŐŝǀĞŶ� ƚŽ� ƚŚĞŵ͘� /Ŷ� ƚŚĞ� ĐĂƐĞ� ŽĨ� ^�/͕� ƐŽŵĞ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ� ƚŚĞŝƌ� ĨƌƵƐƚƌĂƟŽŶƐ� ĨŽƌ� ŶŽƚ� ďĞŝŶŐ� ĂďůĞ� ƚŽ͗�
ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�;^�/ϮϱͿ͖�ĐŽŵĞ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�
ƌĞƐƵůƚƐ�;^�/ϮϯͿ͖�ŽďƚĂŝŶ�ƐĞŶƐŝďůĞ�ĚĂƚĂ�ƚŽ�ďĞ�ĂŶĂůǇǌĞĚ�
;^�/ϮϮͿ͖� ĂŶĚ� ŵĂŬĞ� ƉůĂƵƐŝďůĞ� ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ� ;^�/ϭϬͿ͘���
dŚĞƐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŵŝŐŚƚ�ŚĂǀĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�
ƚŽ� ŚŝŐŚůǇ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ� ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ� ĂĐƟǀŝƟĞƐ� ĂŶĚ� ĂƌĞ�
ĂĐĐƵƐƚŽŵĞĚ� ƚŽ� ďĞŝŶŐ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ǁŝƚŚ� ĚĞƚĂŝůƐ� ĂŶĚ�
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĚŽ�ĂŶ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ͘ 

�ƐŝĚĞ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ� ĚŝĸĐƵůƚǇ� ŽĨ� ĞǆĞĐƵƟŶŐ�
WZK��͕�ƐŽŵĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĚŝƐƐĂƟƐĮĞĚ�ǁŝƚŚ�ŐƌŽƵƉ�
ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŚŽ�ŶĞŐůĞĐƚĞĚ� ƚŚĞŝƌ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ� ĂŶĚ�
ƚĂƐŬƐ͕� ĚĞƐƉŝƚĞ� ƚŚĞŝƌ� ƚĞĂŵ� ƌŽůĞƐ͘� dŚĞƌĞ� ǁĞƌĞ�
ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ǁŚĞŶ�ŐƌŽƵƉ�ĨŽĐƵƐ�ĚĞĐůŝŶĞĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƐŽŵĞ�
ŵĞŵďĞƌƐ� ďĞŐĂŶ� ƚŽ� ĚŽ� ƚŚŝŶŐƐ� ƚŚĂƚ� ǁĞƌĞ� ŶŽƚ�
ƌĞůĞǀĂŶƚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĂƐƐŝŐŶĞĚ� ƚĂƐŬ͘� dŚŝƐ� ůĞĚ� ƚŽ� ŵŽƌĞ�
ƉƌŽďůĞŵƐ� ůŝŬĞ� ŵĞĚŝŽĐƌĞ� ŽƵƚƉƵƚƐ͕� ĨƌƵƐƚƌĂƟŽŶ� ĂŶĚ�
ŵŽƌĞ�ĐŽŶĨƵƐŝŽŶ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚŝƐ�ƉƌŽďůĞŵ�ǁĂƐ�ĨĞůƚ�ďǇ�
ďŽƚŚ�^�/�ĂŶĚ��d��ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ĞǀŝĚĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŵĂƚƌŝĐĞƐ�ĞŶƚƌŝĞƐ͘ 

�īĞĐƚ� ŽĨ� dĞĂĐŚŝŶŐ� �ƉƉƌŽĂĐŚ� ŽŶ� ,ŝŐŚ� ĂŶĚ� >Žǁ�
WĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�^ƚƵĚĞŶƚƐ 

dŽ�ĚŝƐƟŶŐƵŝƐŚ� ƚŚĞ�ĞīĞĐƚ�ŽĨ� ƚŚĞ� ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�
ŽŶ� ŚŝŐŚ-� ĂŶĚ� ůŽǁ-ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ŝŶ� ĞĂĐŚ�
ŐƌŽƵƉ͕� ƚŚĞ� �hd� ƉŽƐƩĞƐƚ� ƐĐŽƌĞƐ� ǁĞƌĞ� ƌĂŶŬĞĚ� ƚŽ�
ŝĚĞŶƟĨǇ�ϭϬ�ŚŝŐŚ-ƐĐŽƌĞƌƐ�ĂŶĚ�ϭϬ�ůŽǁ-ƐĐŽƌĞƌƐ͘���ŽŶĞ-
ƚĂŝůĞĚ� DĂŶŶ-tŚŝƚŶĞǇ� h� ƚĞƐƚ� ĨŽƌ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�
ƐĂŵƉůĞƐ� ǁĂƐ� ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĐŽŵƉĂƌĞ� ƚŚĞ�
ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ŽĨ� ŚŝŐŚ-� ĂŶĚ� ůŽǁ-
ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ďŽƚŚ�ŐƌŽƵƉƐ�;dĂďůĞ�ϭϮͿ͘� 

dŚĞ� ƌĞƐƵůƚƐ� ƐŚŽǁ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞƌĞ� ǁĂƐ� Ă� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�
ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ��hd�ŵĞĂŶ�ƉŽƐƩĞƐƚ�ƐĐŽƌĞƐ�ŽĨ�ŚŝŐŚ-
ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ĞǆƉŽƐĞĚ� ƚŽ� ^�/� ǁŝƚŚ� ŵĞĂŶ�
ƌĂŶŬ͕�ϭϯ͘ϮϬ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
�d�� ǁŝƚŚ� ŵĞĂŶ� ƌĂŶŬ͕� ϳ͘ϴϬ͖� h� с� Ϯϯ͘Ϭ͕� Ɖ� с͘ϬϮϮ͘�
,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŶŽ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
�hd� ŵĞĂŶ� ƉŽƐƩĞƐƚ� ƐĐŽƌĞ� ŽĨ� ůŽǁ-ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ĞǆƉŽƐĞĚ� ƚŽ� ^�/� ;ŵĞĂŶ� ƌĂŶŬ� сϭϬ͘ϮϱͿ� ĂŶĚ�
�d�� ;ŵĞĂŶ� ƌĂŶŬсϭϬ͘ϳϱͿ͖� h� с� ϰϳ͘ϱ͕� Ɖ� с� ͘ϰϮϳ͘� dŚŝƐ�
ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ŚŝŐŚ-�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ�
^�/� ŚĂǀĞ� ŚŝŐŚĞƌ� ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�
ĐŽŵƉĂƌĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞŝƌ� ĐŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� �d�͘�
DŽƌĞŽǀĞƌ͕� ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ� ŝŵƉůǇ�ƚŚĂƚ�^�/� ŝƐ�ĞīĞĐƟǀĞ� ŝŶ�
ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ� ƚŚĞ� ƉŚǇƐŝĐƐ� ĐŽŶĐĞƉƚ� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ŽĨ�
ŚŝŐŚ-ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�/ƚ�ĂůƐŽ�ĐŽŶŶŽƚĞƐ�ƚŚĂƚ�^�/�
ƚĞŶĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ďŝĂƐĞĚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ĐĂƚĞƌƐ�ŽŶůǇ�ƚŽ�ŚŝŐŚ-
ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ƚŚĂŶ� ůŽǁ-ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘� 

�ŶŽƚŚĞƌ� ǁĂǇ� ƚŽ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ� ƚŚĞ� ĞīĞĐƚ� ŽĨ� ĞĂĐŚ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŽŶ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ŝƐ�
ďǇ� ĐĂůĐƵůĂƟŶŐ� ƚŚĞ� ŶŽƌŵĂůŝǌĞĚ� ŐĂŝŶ� фŐх� ĨŽƌ� ĞĂĐŚ�

  E DĞĂŶ�ZĂŶŬ ^Ƶŵ�ŽĨ�ZĂŶŬƐ h 

^ŝŐ͘ 

ϭ-ƚĂŝůĞĚ 
 ,ŝŐŚ-WĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�^ƚƵĚĞŶƚƐ 

^�/ ϭϬ ϭϯ͘ϮϬ ϭϯϮ 
Ϯϯ͘Ϭ ͘ϬϮϮΎ 

�d� ϭϬ ϳ͘ϴϬ ϳϴ 
dŽƚĂů ϮϬ         

>Žǁ-WĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�^ƚƵĚĞŶƚƐ 

^�/ ϭϬ ϭϬ͘Ϯϱ ϭϬϯ 
ϰϳ͘ϱ ͘ϰϮϳ �d� ϭϬ ϭϬ͘ϳϱ ϭϬϴ 

dŽƚĂů ϮϬ         

dĂďůĞ�ϭϮ͘�/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�^ĂŵƉůĞƐ�DĂŶŶ-tŚŝƚŶĞǇ�h�dĞƐƚ�ŽŶ��ŽŶĐĞƉƚƵĂů�hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�
ŽĨ�,ŝŐŚ-�ĂŶĚ�>Žǁ-WĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�^ƚƵĚĞŶƚƐ 

�ϱϬ�Alipato 

 

ŐƌŽƵƉ͘� dŚĞ� ŶŽƌŵĂůŝǌĞĚ� ŐĂŝŶ� ͕� фŐх͕� ŝƐ� ŐŝǀĞŶ� ďǇ� ƚŚĞ�
ĞƋƵĂƟŽŶ 

фŐх� с� ;фƉŽƐƩĞƐƚ� ƐĐŽƌĞх� -� фƉƌĞƚĞƐƚ� ƐĐŽƌĞхͬ
;ŵĂǆŝŵƵŵ�ƐĐŽƌĞ�-�фƉƌĞƚĞƐƚ�ƐĐŽƌĞхͿ 

dŚĞ�ŶŽƌŵĂůŝǌĞĚ�ŐĂŝŶ�ŽĨ� ĞĂĐŚ�ŽĨ� ƚŚĞ� ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ŚŝŐŚ�
ĂŶĚ�ůŽǁ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĂƐ�ĐŽŵƉƵƚĞĚ�;dĂďůĞ�
ϭϯͿ͘� &Žƌ� ƚŚĞ� ŚŝŐŚ-ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕� ƚŚĞ� ^�/�
ŐƌŽƵƉ�ŚĂĚ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ŶŽƌŵĂůŝǌĞĚ�ŐĂŝŶ͕�фŐх^�/�ŚŝŐŚ�с�
Ϭ͘ϳϱ� ƚŚĂƚ� ŝƐ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� ĂƐ� ŚŝŐŚ� ŐĂŝŶ� ĐŽŵƉĂƌĞĚ� ƚŽ�
�d��ŐƌŽƵƉ͕�фŐх�d��ŚŝŐŚ�с�Ϭ͘ϲϵ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�
ĂƐ� ŵĞĚŝƵŵ� ŐĂŝŶ͘� � ,ŽǁĞǀĞƌ͕� ůŽǁ-ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ĨƌŽŵ� �d�� ŚĂĚ� ŚŝŐŚĞƌ� ŶŽƌŵĂůŝǌĞĚ� ŐĂŝŶ͕�
фŐх�d�� ůŽǁ� с� Ϭ͘ϯϬ� ƚŚĂƚ� ŝƐ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� ĂƐ� ŵĞĚŝƵŵ�
ŐĂŝŶ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ�^�/͕�фŐх^�/�
ůŽǁ�с�Ϭ͘Ϯϰ͕�ǁŚŝĐŚ� ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂƐ� ůŽǁ�ŐĂŝŶ͘�dŚĞƐĞ�
ƌĞƐƵůƚƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ƚŚĂƚ�
^�/� ƚĞŶĚƐ� ƚŽ� ďĞ� ďŝĂƐĞĚ� ƚŽǁĂƌĚƐ� ŚŝŐŚ-ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ůŽǁ-ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ͘�tŝƚŚ�
ƚŚŝƐ͕� ǁĞ� ĐĂŶ� ƐĂǇ� ƚŚĂƚ� ^�/� ĐĂŶ� ďĞ� ŵŽƌĞ� ĞīĞĐƟǀĞůǇ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ� ŝŶ� ŚŝŐŚ� ƐĐŚŽŽůƐ� ǁŝƚŚ� ƐƉĞĐŝĂů� ƐĐŝĞŶĐĞ�
ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�Žƌ�ŝŶ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ�ǁŝƚŚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ŚŽŶŽƌƐ�
ƐĞĐƟŽŶƐ͘ 

dŚĞ� ƉŽƐŝƟǀĞ� ĞīĞĐƚ� ŽĨ� ƐĐŝĞŶƟĮĐ� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ� ŽŶ�
ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ĂŐƌĞĞƐ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�
ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�>ĂǁƐŽŶ�ĂŶĚ�:ŽŚŶƐŽŶ�
;ϭϵϵϴͿ�ƚŚĂƚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ĂďŝůŝƚǇ�ŝƐ�Ă�
ƉƌĞĚŝĐƚŽƌ�ŽĨ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ƉƌĞĚŝĐƚŽƌ�ŽĨ�
ƐƵĐĐĞƐƐ� ŝŶ�ĐŽůůĞŐĞ�ďŝŽůŽŐǇ͘� /ƚ� ŝƐ� ĐŽŵŵŽŶ� ŝŶ�ƉŚǇƐŝĐƐ�
ƚŽ� ŝŶĐůƵĚĞ� ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ĂŶĚ� ƉƌŽďůĞŵ�
ƐŽůǀŝŶŐ� ƐŬŝůůƐ� ĂƐ� ƐƵďĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ� ŽĨ� ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ�
;DŽŶƚĞƌŽůĂ͕� ϮϬϭϮ� ͖� �ƚĞƐ� Θ�ĂƚĂůŽŐůƵ͕� ϮϬϬϳͿ� dŚĞ�
ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ĂůƐŽ�ǀĂůŝĚĂƚĞ�ƚŚĞ�ĐůĂŝŵ�ŽĨ�WǇƉĞƌ�
;ϮϬϭϭͿ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� Ă� ƐƚƌŽŶŐ� ĐŽƌƌĞůĂƟŽŶ� ďĞƚǁĞĞŶ�
ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͘ 

^ĐŝĞŶƟĮĐ� ZĞĂƐŽŶŝŶŐ� ĂƐ� WƌĞĚŝĐƚŽƌ� ŽĨ� �ŽŶĐĞƉƚƵĂů�
hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ 

^ŝŵƉůĞ� ůŝŶĞĂƌ� ƌĞŐƌĞƐƐŝŽŶ� ĂŶĂůǇƐŝƐ� ;dĂďůĞ� ϭϰͿ� ǁĂƐ�

ƵƐĞĚ� ƚŽ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ� ǁŚĞƚŚĞƌ� ƐĐŝĞŶƟĮĐ� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�
ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ� ƉƌĞĚŝĐƚƐ� ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͘�
dŚĞ� ƉŽƐƩĞƐƚ� ƐĐŽƌĞƐ� ŝŶ� ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�
ǁĞƌĞ� ƐƵďũĞĐƚĞĚ� ƚŽ� ƐŝŵƉůĞ� ůŝŶĞĂƌ� ƌĞŐƌĞƐƐŝŽŶƐ� ǁŝƚŚ�
ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ƉŽƐƩĞƐƚ�ƐĐŽƌĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉƌĞĚŝĐƚŽƌ�
ǀĂƌŝĂďůĞ͘� 

dŚĞ� ŵŽĚĞů� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƐŝŵƉůĞ� ůŝŶĞĂƌ� ƌĞŐƌĞƐƐŝŽŶ�
ĚĞƐĐƌŝďĞƐ� ƐĐŝĞŶƟĮĐ� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ� ĂƐ� ƚŚĞ� ƉƌĞĚŝĐƚŽƌ� ĂŶĚ�
ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ĂƐ� ƚŚĞ� ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�
ǀĂƌŝĂďůĞ͘� dŚĞ�Z-ǀĂůƵĞ�ŽĨ� ͘ϰϮϲ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ� Ă� ƉŽƐŝƟǀĞ�
ďƵƚ� ŵŽĚĞƐƚ� ĐŽƌƌĞůĂƟŽŶ� ďĞƚǁĞĞŶ� ƐĐŝĞŶƟĮĐ�
ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ� ĂŶĚ� ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͘� � �ďŽƵƚ�
ϭϴ͘Ϯ�й�ŽĨ� ƚŚĞ� ǀĂƌŝĂƟŽŶ� ŝŶ� ƚŚĞ��hd�ƉŽƐƩĞƐƚ� ƐĐŽƌĞƐ�
ĐĂŶ� ďĞ� ƐƚĂƟƐƟĐĂůůǇ� ĂĐĐŽƵŶƚĞĚ� ĨŽƌ� ďǇ� ƐĐŝĞŶƟĮĐ�
ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ͘� � dŚĞ� ƌĞƐƵůƚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĂŶĂůǇƐŝƐ� ŽĨ� ǀĂƌŝĂŶĐĞ�
ƐŚŽǁ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ƌĞŐƌĞƐƐŝŽŶ� ŵŽĚĞů� ĨŽƌ� ƐĐŝĞŶƟĮĐ�
ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ� ƉƌĞĚŝĐƚƐ� ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ƐĐŽƌĞƐ͕� ZϮ� с� Ϭ͘ϭϴ͕� ȴZϮ� с� Ϭ͘ϭϴ͕� &
;ϭ͕ϱϴͿ� с� ϭϮ͘ϴϳ͕� Ɖ� сϬ͘ϬϬϭ͘� dŚĞ� ůŝŶĞĂƌ� ƌĞŐƌĞƐƐŝŽŶ�
ĞƋƵĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�;�hdͿ�ƐĐŽƌĞ�
ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�;>�d^ZͿ�ƐĐŽƌĞ�ŝƐ͗ 

�hd�ƐĐŽƌĞ�с�ϭϱ͘ϴϲϲ�нϬ͘ϰϵϬ�;>�d^Z�ƐĐŽƌĞͿ 

dŚĞ� ƉŽƐŝƟǀĞ� ĞīĞĐƚ� ŽĨ� ƐĐŝĞŶƟĮĐ� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ� ŽŶ�
ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ĂŐƌĞĞƐ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�
ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�>ĂǁƐŽŶ�ĂŶĚ�:ŽŚŶƐŽŶ�
;ϭϵϵϴͿ�ƚŚĂƚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ĂďŝůŝƚǇ�ŝƐ�Ă�
ƉƌĞĚŝĐƚŽƌ�ŽĨ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ƉƌĞĚŝĐƚŽƌ�ŽĨ�
ƐƵĐĐĞƐƐ� ŝŶ�ĐŽůůĞŐĞ�ďŝŽůŽŐǇ͘� /ƚ� ŝƐ� ĐŽŵŵŽŶ� ŝŶ�ƉŚǇƐŝĐƐ�
ƚŽ� ŝŶĐůƵĚĞ� ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ĂŶĚ� ƉƌŽďůĞŵ�
ƐŽůǀŝŶŐ� ƐŬŝůůƐ� ĂƐ� ƐƵďĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ� ŽĨ� ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ�
;DŽŶƚĞƌŽůĂ͕� ϮϬϭϮ� ͖� �ƚĞƐ� Θ�ĂƚĂůŽŐůƵ͕� ϮϬϬϳͿ� dŚĞ�
ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ĂůƐŽ�ǀĂůŝĚĂƚĞ�ƚŚĞ�ĐůĂŝŵ�ŽĨ�WǇƉĞƌ�
;ϮϬϭϭͿ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� Ă� ƐƚƌŽŶŐ� ĐŽƌƌĞůĂƟŽŶ� ďĞƚǁĞĞŶ�
ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͘ 

^ĐŝĞŶƟĮĐ� ZĞĂƐŽŶŝŶŐ� ĂƐ� WƌĞĚŝĐƚŽƌ� ŽĨ� /ŶĚŝǀŝĚƵĂů�
EŽƌŵĂůŝǌĞĚ�'ĂŝŶ�ŝŶ��ŽŶĐĞƉƚƵĂů�hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ 

dŽ� ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ� ĨƵƌƚŚĞƌ� ǁŚĞƚŚĞƌ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛� ŝŶŝƟĂů�

dĂďůĞ�ϭϯ͘�EŽƌŵĂůŝǌĞĚ�'ĂŝŶ�ŝŶ��ŽŶĐĞƉƚƵĂů�hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�,ŝŐŚ-�ĂŶĚ�>Žǁ-WĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�
^ƚƵĚĞŶƚƐ� 

  ,ŝŐŚ-ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ >Žǁ-ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ 

^�/ Ϭ͘ϳϱ�;,ŝŐŚ�'ĂŝŶͿ Ϭ͘Ϯϰ�;>Žǁ�'ĂŝŶͿ 

�d� Ϭ͘ϲϵ�;DĞĚŝƵŵ�'ĂŝŶͿ Ϭ͘ϯϬ�;DĞĚŝƵŵ�'ĂŝŶͿ 



Alipato  ϱϭ 

 

ƐĐŝĞŶƟĮĐ� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ� ƉŽƐŝƟǀĞůǇ� ƉƌĞĚŝĐƚƐ� ƚŚĞ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ŶŽƌŵĂůŝǌĞĚ� ŐĂŝŶ� ŝŶ� ĐŽŶĐĞƉƚ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͕� >�d^Z� ƉƌĞƚĞƐƚ� ƐĐŽƌĞƐ� ĂŶĚ�
ŶŽƌŵĂůŝǌĞĚ� ŐĂŝŶ͕� фŐх͕� � ŝŶ� �hd� ǁĞƌĞ� ƐƵďũĞĐƚĞĚ� ƚŽ�
ƐŝŵƉůĞ�ůŝŶĞĂƌ�ƌĞŐƌĞƐƐŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�>�d^Z�ƉƌĞƚĞƐƚ�ƐĐŽƌĞƐ�
ĂƐ�ƚŚĞ�ƉƌĞĚŝĐƚŽƌ�ǀĂƌŝĂďůĞ�;dĂďůĞ�ϭϱͿ͘� 

dŚĞ�Z-ǀĂůƵĞ�ŽĨ�͘ϰϯϳ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ďƵƚ�ŵŽĚĞƐƚ�
ĐŽƌƌĞůĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŐĂŝŶ�ŝŶ�
ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͘� dŚĞ� ƚĂďůĞ� ƐŚŽǁƐ� ƚŚĂƚ�
ĂďŽƵƚ� ϭϵ͘ϭ� й� ŽĨ� ƚŚĞ� ǀĂƌŝĂƟŽŶ� ŝŶ� ƚŚĞ� �hd�
ŶŽƌŵĂůŝǌĞĚ� ŐĂŝŶ� ĐĂŶ� ďĞ� ƐƚĂƟƐƟĐĂůůǇ� ĂĐĐŽƵŶƚĞĚ� ĨŽƌ�
ďǇ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ƉƌĞƚĞƐƚ�ƐĐŽƌĞƐ͘�dŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ǀĂƌŝĂŶĐĞ� ŝŶ�dĂďůĞ�Ϯϴ�ƐŚŽǁ�ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�
ƌĞŐƌĞƐƐŝŽŶ� ŵŽĚĞů� ĨŽƌ� ƐĐŝĞŶƟĮĐ� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�
ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ƉƌĞĚŝĐƚƐ�ŶŽƌŵĂůŝǌĞĚ�ŐĂŝŶ�ŝŶ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͕� ZϮ� с� Ϭ͘ϭϵ͕� ȴZϮ� с� Ϭ͘ϭϴ͕� &;ϭ͕ϱϴͿ� с�
ϭϯ͘ϳϭ͕�Ɖ�ф͘ϬϬϭ͘� 

dŚĞ�ůŝŶĞĂƌ�ƌĞŐƌĞƐƐŝŽŶ�ĞƋƵĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ŶŽƌŵĂůŝǌĞĚ�ŐĂŝŶ�
ŝŶ��hd� ŝŶ� ƚĞƌŵƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ� ;>�d^ZͿ�
ƉƌĞƚĞƐƚ�ƐĐŽƌĞ�ŝƐ͗ 

�hd�фŐх�с�Ϭ͘ϮϯϬ�н�Ϭ͘ϬϮϬ�;>�d^Z�ƉƌĞƚĞƐƚ�ƐĐŽƌĞͿ 

dŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĂƚ�
ŽĨ� �ŽůĞƩĂ� ĂŶĚ� WŚŝůůŝƉƐ� ŝŶ� ϮϬϬϰ� ǁŚŝĐŚ� ŚĂǀĞ�
ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ� Ă� ƐƚƌŽŶŐ� ĐŽƌƌĞůĂƟŽŶ� ďĞƚǁĞĞŶ�

ŶŽƌŵĂůŝǌĞĚ� ŐĂŝŶ� ŝŶ� ƚŚĞ� &ŽƌĐĞ� �ŽŶĐĞƉƚ� /ŶǀĞŶƚŽƌǇ�
;&�/Ϳ� ĂŶĚ� ƉƌĞ-ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ� ƐĐŽƌĞƐ� ŝŶ� >ĂǁƐŽŶ͛Ɛ�
�ůĂƐƐƌŽŽŵ� dĞƐƚ� ŽĨ� ^ĐŝĞŶƟĮĐ� ZĞĂƐŽŶŝŶŐ� ;>�d^ZͿ͘� /Ŷ�
ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ǁĂǇ͕�DŽŽƌĞ�ĂŶĚ�ZƵďďŽ�;ϮϬϭϭͿ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�
Ă� ƐŝŵŝůĂƌ� ƐƚƌŽŶŐ� ĐŽƌƌĞůĂƟŽŶ� ďĞƚǁĞĞŶ� ƉƌĞ-
ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ� >�d^Z� ƐĐŽƌĞƐ� ĂŶĚ� ŶŽƌŵĂůŝǌĞĚ� ŐĂŝŶ� ŝŶ�
ƚǁŽ� ĐŽŶĐĞƉƚ� ŝŶǀĞŶƚŽƌŝĞƐ͕� ƚŚĞ� �ĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ� ĂŶĚ�
/ŶƚĞƌƉƌĞƟŶŐ�ZĞƐŝƐƟǀĞ��ůĞĐƚƌŝĐ�ĐŝƌĐƵŝƚƐ��ŽŶĐĞƉƚ�dĞƐƚ�
;�/Z��dͿ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� dĞƐƚ� ĨŽƌ� hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� 'ƌĂƉŚƐ-
<ŝŶĞŵĂƟĐƐ�;dh'-<Ϳ͘� 

�ŝīĞƌĞŶĐĞƐ� ŝŶ� �ŽŶĐĞƉƚƵĂů� hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ĨŽƌ�
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�,ŝŐŚ͕��ǀĞƌĂŐĞ͕�>Žǁ�ZĞĂƐŽŶŝŶŐ��ďŝůŝƚǇ�
ĂŶĚ�dĞĂĐŚŝŶŐ��ƉƉƌŽĂĐŚ 

dŽ� ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ� ǁŚĞƚŚĞƌ� ƚŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ� ŝŶ�
ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ĨŽƌ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ǀĂƌǇŝŶŐ� ŝŶ�
ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ĂďŝůŝƚǇ�;ŚŝŐŚ͕�ĂǀĞƌĂŐĞ͕� ůŽǁͿ�ĂŶĚ�
ŬŝŶĚ� ƚĞĂĐŚŝŶŐ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ;^�/� ĂŶĚ� �d�Ϳ͕� ƚǁŽ-ǁĂǇ�
�EKs�� ǁĂƐ� ƵƐĞĚ͘� /Ŷ� ƚŚŝƐ� ĂŶĂůǇƐŝƐ͕� ƚŚĞ� ƚĞĂĐŚŝŶŐ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ĂŶĚ� ůĞǀĞůƐ� ŽĨ� ƐĐŝĞŶƟĮĐ� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ� ďĂƐĞĚ�
ŽŶ� >�d^Z� ƉŽƐƩĞƐƚ� ƐĐŽƌĞƐ� ǁĞƌĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� ĂƐ�
ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ� ǀĂƌŝĂďůĞƐ͕� ǁŚŝůĞ� �hd� ƉŽƐƩĞƐƚ� ƐĐŽƌĞƐ�
ǁĞƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ǀĂƌŝĂďůĞ͘� 

�Ɛ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�dĂďůĞ�ϭϲ͕�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�ƉŚǇƐŝĐƐ�
ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ŝƐ� ŽŶůǇ� ƐƚĂƟƐƟĐĂůůǇ�
ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ǁŝƚŚ� ƌĞƐƉĞĐƚ� ƚŽ� ƐĐŝĞŶƟĮĐ� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ� ďƵƚ�

dĂďůĞ�ϭϰ͘�^ŝŵƉůĞ�>ŝŶĞĂƌ�ZĞŐƌĞƐƐŝŽŶƐ�ŽŶ��ŽŶĐĞƉƚƵĂů�hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�dĞƐƚ�WŽƐƩĞƐƚ�
^ĐŽƌĞƐ�hƐŝŶŐ��ůĂƐƐƌŽŽŵ�dĞƐƚ�ĨŽƌ�^ĐŝĞŶƟĮĐ�ZĞĂƐŽŶŝŶŐ�WŽƐƩĞƐƚ�^ĐŽƌĞƐ�ĂƐ�

DŽĚĞů Z Z�^ƋƵĂƌĞ 
�ĚũƵƐƚĞĚ�Z�
^ƋƵĂƌĞ 

^ƚĚ͘��ƌƌŽƌ�ŽĨ�
ƚŚĞ��ƐƟŵĂƚĞ 

ϭ Ϭ͘ϰϮϲ Ϭ͘ϭϴϮ Ϭ͘ϭϲϳ ϱ͘ϭϲϲ 
EŽƚĞ͗�dŚĞ�ƉƌĞĚŝĐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ĂŶĚ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ 

DŽĚĞů�^ƵŵŵĂƌǇ     

     

DŽĚĞů   
^Ƶŵ�ŽĨ 
^ƋƵĂƌĞƐ ĚĨ 

DĞĂŶ�
^ƋƵĂƌĞ & ^ŝŐ͘ 

ϭ ZĞŐƌĞƐƐŝŽŶ 
ZĞƐŝĚƵĂů 
dŽƚĂů 

ϯϰϯ͘ϯ 
ϭϱϰϳ 
ϭϴϵϭ 

ϭ 
ϱϴ 
ϱϵ 

ϯϰϯ 
Ϯϲ͘ϳ 

ϭϮ͘ϵ ͘ϬϬϭΎ 

�EKs��ZĞƐƵůƚƐ� 

    

  
hŶƐƚĂŶĚĂƌĚŝǌĞĚ�
�ŽĞĸĐŝĞŶƚƐ 

^ƚĂŶĚĂƌĚŝǌĞĚ�
�ŽĞĸĐŝĞŶƚƐ   

DŽĚĞů  � ^ƚĚ͘��ƌƌŽƌ �ĞƚĂ ƚ ^ŝŐ͘ 
ϭ ;�ŽŶƐƚĂŶƚͿ

^ĐŝĞŶƟĮĐ�
ZĞĂƐŽŶŝŶŐ 

ϭϱ͘ϴϲϲ 

Ϭ͘ϰϵϬ 

Ϯ͘ϭϭϭ 

͘ϭϯϳ 

  

͘ϰϮϲ 

ϳ͘ϱϭϲ 

ϯ͘ϱϴϳ 

͘ϬϬϬ 

͘ϬϬϭΎ 

�ŽĞĸĐŝĞŶƚƐ� 

�ϱϮ�Alipato 

 

ŶŽƚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƚĞĂĐŚŝŶŐ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘� DŽƌĞŽǀĞƌ͕� ƚŚĞ�
ƌĞƐƵůƚƐ�ƐŚŽǁ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�
ďĞƚǁĞĞŶ� ƚŚĞ� ƚĞĂĐŚŝŶŐ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ĂŶĚ� ƐĐŝĞŶƟĮĐ�
ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ĂďŝůŝƚǇ͘��ǆĂŵŝŶŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛��hd�ƉŽƐƩĞƐƚ�
ƐĐŽƌĞƐ� ǁŝƚŚ� ƌĞƐƉĞĐƚ� ƚŽ� ƚŚĞŝƌ� ƐĐŝĞŶƟĮĐ� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�
ĂďŝůŝƚǇ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ŚŝŐŚĞƌ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�
ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ� ĂďŝůŝƚǇ� ŚĂĚ� ŚŝŐŚĞƌ� ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͘� 

WŽƐƚ�ŚŽĐ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ƵƐŝŶŐ�^ĐŚĞīĞ�ƚĞƐƚ�ǁĂƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�
ŽƵƚ� ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚŝĐŚ�ƉĂŝƌƐ�ĐĂƵƐĞ� ƚŚĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�
ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ĚŝīĞƌĞŶĐĞ� ǁŝƚŚ� ƌĞƐƉĞĐƚ�
ƚŽ�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ĂďŝůŝƚǇ͘��Ɛ�dĂďůĞ�ϭϳ�ƐŚŽǁƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�
ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ� ĚŝīĞƌĞŶĐĞ� ďĞƚǁĞĞŶ� ŐƌŽƵƉƐ� ǁŝƚŚ� ŚŝŐŚ�
ĂŶĚ� ůŽǁ� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ� ĂďŝůŝƚǇ� ŵĞĂŶ� �hd� ƐĐŽƌĞƐ� ;Ɖ�
с͘ϬϬϯͿ�ĂŶĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŐƌŽƵƉƐ�ǁŝƚŚ�ŚŝŐŚ�ĂŶĚ�ĂǀĞƌĂŐĞ�
ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ� ĂďŝůŝƚǇ� ;Ɖ� с͘ϬϮϱͿ� ǁŚŝůĞ� ƚŚĞƌĞ� ǁĂƐ� ŶŽ�
ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ� ŵĞĂŶ� ĚŝīĞƌĞŶĐĞ� ďĞƚǁĞĞŶ� ŐƌŽƵƉƐ� ǁŝƚŚ�
ůŽǁ�ĂŶĚ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ĂďŝůŝƚǇ�;Ɖ�с͘ϳϯϬͿ͘�� 

^ƵŶŐƵƌ� Ğƚ� Ăů͘� ;ϮϬϬϭͿ� ƌĞƉŽƌƚĞĚ� Ă� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�
ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ŽŶůǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŐƌŽƵƉƐ�ǁŝƚŚ�ŚŝŐŚ�ĂŶĚ� ůŽǁ�
ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ĂďŝůŝƚǇ� ;ĨŽƌŵĂů�ǀƐ͘�ĐŽŶĐƌĞƚĞ� -ŽƉĞƌĂƟŽŶĂůͿ�
ǁŚŝůĞ� ƚŚŝƐ� ƐƚƵĚǇ� ƐŚŽǁĞĚ� ĂĚĚŝƟŽŶĂů� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�
ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŐƌŽƵƉƐ�ǁŝƚŚ�ŚŝŐŚ�ĂŶĚ�ŵĞĚŝƵŵ�
ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ĂďŝůŝƚǇ͘� 

�ŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ 

�ĂƐĞĚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƌĞƐƵůƚƐ͕� ƚŚĞ� ƐƚƵĚǇ� ĂƌƌŝǀĞĚ� Ăƚ� ƚŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ͗ 

ϭ͘ ^ƚƵĚĞŶƚ-�ĞƐŝŐŶĞĚ� /ŶƋƵŝƌǇ� ŝƐ� ĞīĞĐƟǀĞ� ŝŶ�
ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ� ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ŽĨ� ŚŝŐŚ-
ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ĂŶĚ� ŝŶ� ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ŚŝŐŚ�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ĂďŝůŝƚǇ͘ 

Ϯ͘ ^ĐŝĞŶƟĮĐ�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ŝƐ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƉƌĞĚŝĐƚŽƌ�ŽĨ�
ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŝŶ�ƉŚǇƐŝĐƐ͘� 

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ 

&Žƌ�dĞĂĐŚĞƌƐ 

ϭ͘ ^ƚƵĚĞŶƚ-�ĞƐŝŐŶĞĚ� /ŶƋƵŝƌǇ� ǁŝůů� ƉƌŽǀŝĚĞ� ǀĂƌŝĞƚǇ�
ĂŶĚ� ĐĂŶ� ŝŵƉƌŽǀĞ� ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�
ĂŶĚ� ƐĐŝĞŶƟĮĐ� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ� ďƵƚ� ŵƵƐƚ� ďĞ� ƵƐĞĚ� ŝŶ�
ŵŽĚĞƌĂƟŽŶ� ŽǀĞƌ� Ă� ůŽŶŐ� ƉĞƌŝŽĚ� ŽĨ� ƟŵĞ� ƚŽ�
ƉƌĞǀĞŶƚ�ĨĂƟŐƵĞ�ĂŶĚ�ƐĂƚƵƌĂƟŽŶ͘ 

Ϯ͘ �ƐƐĞƐƐ� ƚŚĞ� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ� ĂďŝůŝƟĞƐ� ŽĨ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ƚŽ�
ĞŶĂďůĞ� ƚŚĞŵ� ƚŽ� ŝĚĞŶƟĨǇ� ǁŚŽ� ĂƌĞ� Ăƚ� ƌŝƐŬ͘��
dĞĂĐŚĞƌƐ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ĂǁĂƌĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�
ĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ� ƚŚĞ� ůĞƐƐŽŶ�
ĂĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͘ 

dĂďůĞ�ϭϱ͘�^ŝŵƉůĞ�>ŝŶĞĂƌ�ZĞŐƌĞƐƐŝŽŶƐ�ŽŶ�EŽƌŵĂůŝǌĞĚ�'ĂŝŶ�ŝŶ��hd�hƐŝŶŐ��d^Z��WƌĞƚĞƐƚ�
^ĐŽƌĞƐ�ĂƐ�WƌĞĚŝĐƚŽƌ 

DŽĚĞů Z Z�^ƋƵĂƌĞ 
�ĚũƵƐƚĞĚ�Z�
^ƋƵĂƌĞ 

^ƚĚ͘��ƌƌŽƌ�ŽĨ�
ƚŚĞ��ƐƟŵĂƚĞ 

ϭ Ϭ͘ϰϯϳ Ϭ͘ϭϵϭ Ϭ͘ϭϳϳ Ϭ͘ϭϵϵ 
EŽƚĞ͗�dŚĞ�ƉƌĞĚŝĐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ĂŶĚ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ƉƌĞƚĞƐƚ�ƐĐŽƌĞƐ 

DŽĚĞů�^ƵŵŵĂƌǇ     

     

DŽĚĞů   
^Ƶŵ�ŽĨ 
^ƋƵĂƌĞƐ ĚĨ 

DĞĂŶ�
^ƋƵĂƌĞ & ^ŝŐ͘ 

ϭ ZĞŐƌĞƐƐŝŽŶ 
ZĞƐŝĚƵĂů 
dŽƚĂů 

Ϭ͘ϱϰϯ 
Ϯ͘Ϯϵϴ 
Ϯ͘ϴϰϮ 

ϭ 
ϱϴ 
ϱϵ 

Ϭ͘ϱϰϯ 
Ϭ͘ϬϰϬ 

ϭϯ͘ϳϭϮ ͘ϬϬϬΎ 

�ŽĞĸĐŝĞŶƚƐ� 

    

  
hŶƐƚĂŶĚĂƌĚŝǌĞĚ�
�ŽĞĸĐŝĞŶƚƐ 

^ƚĂŶĚĂƌĚŝǌĞĚ�
�ŽĞĸĐŝĞŶƚƐ   

DŽĚĞů  � ^ƚĚ͘��ƌƌŽƌ �ĞƚĂ ƚ ^ŝŐ͘ 
ϭ ;�ŽŶƐƚĂŶƚͿ 

�^dZ�WƌĞƚĞƐƚ 
Ϭ͘ϮϯϬ 
Ϭ͘ϬϮϬ 

Ϭ͘Ϭϳϰ 
Ϭ͘ϬϬϱ 

 
͘ϰϯϳ 

ϯ͘ϭϭϭ 
ϯ͘ϳϬϯ 

͘ϬϬϯ 
͘ϬϬϬΎ 

DŽĚĞů 



Alipato  ϱϯ 

 

sĂƌŝĂďůĞ�ĂŶĚ�^ŽƵƌĐĞ 
dǇƉĞ�///�^Ƶŵ�ŽĨ�

^ƋƵĂƌĞƐ ĚĨ 
DĞĂŶ�
^ƋƵĂƌĞ & ^ŝŐ͘ 

dĞĂĐŚŝŶŐ��ƉƉƌŽĂĐŚ 

^ĐŝĞŶƟĮĐ�ZĞĂƐŽŶŝŶŐ�
dĞĂĐŚŝŶŐ�
�ƉƉƌŽĂĐŚΎ�
^ĐŝĞŶƟĮĐ�
ZĞĂƐŽŶŝŶŐ 

�ƌƌŽƌ 

ϭϭ͘ϮϬϲ 

ϯϵϮ͘ϬϬϴ 

ϰϭ͘ϳϮϭ 

 

ϭϰϬϲ͘ϬϳϬ 

ϭ 

Ϯ 

Ϯ 

  

ϱϰ 

ϭϭ͘ϮϬϲ 

ϭϵϲ͘Ϭϰϰ 

ϮϬ͘ϴϲϬ 

  

Ϯϲ͘Ϭϯϴ 

Ϭ͘ϰϯϬ 

ϳ͘ϱϮϵ 

Ϭ͘ϴϬϭ 

͘ϱϭϱ 

͘ϬϬϭΎ 

͘ϰϱϰ 

dĂďůĞ�ϭϲ͘�dǁŽ-tĂǇ��ŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�sĂƌŝĂŶĐĞ�ĨŽƌ�WŚǇƐŝĐƐ��ŽŶĐĞƉƚƵĂů�hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂƐ�Ă�
&ƵŶĐƟŽŶ�ŽĨ�^ĐŝĞŶƟĮĐ�ZĞĂƐŽŶŝŶŐ�ĂŶĚ�dĞĂĐŚŝŶŐ��ƉƉƌŽĂĐŚ 

dĂďůĞ�ϭϳ͘�DƵůƟƉůĞ��ŽŵƉĂƌŝƐŽŶƐ�ŽĨ��ŽŶĐĞƉƚ�hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂƐ�Ă�&ƵŶĐƟŽŶ�ŽĨ�^ĐŝĞŶƟĮĐ�
ZĞĂƐŽŶŝŶŐ 

ZĞĂƐŽŶŝŶŐ��ďŝůŝƚǇ 
ZĞĂƐŽŶŝŶŐ�
�ďŝůŝƚǇ 

DĞĂŶ�
�ŝīĞƌĞŶĐĞ ^ƚĚ͘��ƌƌŽƌ ^ŝŐŶŝĮĐĂŶĐĞ 

,ŝŐŚ >Žǁ 
DĞĚŝƵŵ 

ϲ͘ϰϴ 
ϰ͘ϳϱ 

ϭ͘ϴϭϰ 

ϭ͘ϲϵϬ 

͘ϬϬϯΎ 

͘ϬϮϱΎ 
DĞĚŝƵŵ >Žǁ 

,ŝŐŚ 
ϭ͘ϳϯ 
-ϰ͘ϳϱ 

Ϯ͘ϭϴϱ 

ϭ͘ϲϵϬ 

͘ϳϯϭ 

͘ϬϮϱΎ 
>Žǁ DĞĚŝƵŵ 

,ŝŐŚ 
-ϭ͘ϳϯ 
-ϲ͘ϰϴ 

Ϯ͘ϭϴϱ 

ϭ͘ϴϭϰ 

͘ϳϯϭ 

͘ϬϮϱΎ 
ΎƉф͘Ϭϱ 

ϯ͘ DĂŬĞ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ĞǆƉůŝĐŝƚ�ďǇ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�
ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů� ŵĂƚĞƌŝĂůƐ� ƚŚĂƚ� ĚĞǀĞůŽƉ� ƐĐŝĞŶƟĮĐ�
ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ� ǁŚŝĐŚ� ĐĂŶ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ŐĂŝŶƐ� ŝŶ� >�d^Z�
ĂŶĚ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ŝŶǀĞŶƚŽƌŝĞƐͬƚĞƐƚƐ͘� 

&Žƌ� WŽůŝĐǇ-ŵĂŬĞƌƐ͕� �ƵƌƌŝĐƵůƵŵ� �ĞǀĞůŽƉĞƌƐ� ĂŶĚ�
^ĐŚŽŽů��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌƐ 

ϭ͘ /Ŷ�ƵƟůŝǌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŚĂƚ�
ŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ� ŝŶƋƵŝƌǇ͕� ƐĐŚŽŽůƐ� ŵƵƐƚ� ĞŶƐƵƌĞ�
ƐƵƉƉŽƌƚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĐŚĂŶŐĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͕�
ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ� ĂŶĚ� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ� ďǇ� ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�
ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ� ĂŶĚ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ĨŽƌ�
ƚĞĂĐŚĞƌƐ͘ 

Ϯ͘ dĞĂĐŚĞƌƐ� ĂŶĚ� ŽƚŚĞƌ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ� ŝŶǀŽůǀĞĚ� ŝŶ�
ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ĐĂŶ� ƚĂŬĞ� ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�
ŽĨ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�
ĂŶĚ� ƚĞƐƚ� ŚǇƉŽƚŚĞƐĞƐ� Žƌ� ƚŽ� Ăƚ� ůĞĂƐƚ� ĚĞƐŝŐŶ�
ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ͘� 

ϯ͘ /ŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ� ƚŚĞ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ŽĨ� ƐĐŝĞŶƟĮĐ�

ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ� ƚŽ� ďĞ� ĂďůĞ� ƚŽ�
ƉƌŽĚƵĐĞ�ƐĐŝĞŶƟĮĐĂůůǇ�ůŝƚĞƌĂƚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͘� 

&Žƌ�ZĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ 

ϭ͘ dŚĞ�ƐƚƵĚǇ� ůĂƐƚĞĚ� ĨŽƌ�ŽŶůǇ�ϭϬ�ǁĞĞŬƐ͘� /ƚ� ĐĂŶ�ďĞ�
ƌĞƉůŝĐĂƚĞĚ�ďǇ� ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ŽƵƚ� ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ� ĨŽƌ�
ŽŶĞ� ĂĐĂĚĞŵŝĐ� ǇĞĂƌ� ǁŚĞƌĞ� ƚŚĞ� ^ƚƵĚĞŶƚ-
�ĞƐŝŐŶĞĚ� /ŶƋƵŝƌǇ� ŝƐ� ƵƐĞĚ� ƌĞŐƵůĂƌůǇ� ǁŝƚŚŽƵƚ�
ƐĂƚƵƌĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ;ŝ͘Ğ͕͘� ƚǁŝĐĞ�ƉĞƌ�ƵŶŝƚ�ŽĨ�
ůĞƐƐŽŶͿ͘ 

Ϯ͘ &ƵƚƵƌĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƐŚŽƵůĚ�ƚĂŬĞ�ŝŶƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�
ƚŚĞ� ŝŶƋƵŝƌǇ� ůĞǀĞůƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů� ĂŶĚ�
ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů� ŐƌŽƵƉ� ŝŶ� ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ͘� dŚĞ�
^ƚƵĚĞŶƚ-�ĞƐŝŐŶĞĚ� /ŶƋƵŝƌǇ� ŐƌŽƵƉ�ŵƵƐƚ�ƉŽƐƐĞƐƐ�
ŚŝŐŚĞƌ� ŝŶƋƵŝƌǇ� ĐŽŵƉĂƌĞĚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƚĞĂĐŚŝŶŐ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů�ŐƌŽƵƉ�;ŝ͘Ğ͕͘�
ĚŝƌĞĐƚ� ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͕� ůĞĐƚƵƌĞ� ĐůĂƐƐ� ǁŝƚŚ� ǀĞƌǇ�
ŵŝŶŝŵĂů�ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞͿ͘ 

ϯ͘ &ƵƚƵƌĞ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ĐĂŶ� ŝŶĐůƵĚĞ� ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ� ŐƌŽƵƉ�

�ϱϰ�Alipato 

 

ƚĂƐŬ� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� Žƌ� ĂĐƚƵĂů� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ� ŝŶ�
ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƉĞŶĐŝů�ĂŶĚ�ƉĂƉĞƌ�ƚĞƐƚƐ͘ 

ϰ͘ &ƵƚƵƌĞ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ĐĂŶ� ůŽŽŬ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ� ĞīĞĐƚƐ� ŽĨ�
^ƚƵĚĞŶƚ-�ĞƐŝŐŶĞĚ� /ŶƋƵŝƌǇ� ƚŽ� ŽƚŚĞƌ� ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƐŬŝůůƐ͕�ŚŝŐŚĞƌ
-ŽƌĚĞƌ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ͕�ƐĞůĨ-ĞĸĐĂĐǇ�ĂŶĚ�ĂƫƚƵĚĞ͘ 

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ 

�ŶĚĞƌƐŽŶ͕� Z͘� ;ϮϬϬϮͿ͘� ZĞĨŽƌŵŝŶŐ� ƐĐŝĞŶĐĞ� ƚĞĂĐŚŝŶŐ͗� ǁŚĂƚ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ƐĂǇƐ� ĂďŽƵƚ� ŝŶƋƵŝƌǇ͘� :ŽƵƌŶĂů� ŽĨ� ^ĐŝĞŶĐĞ�
dĞĂĐŚĞƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�ϭϯ;ϭͿ͕�ϭ-ϭϮ͘� 

�ƚĞƐ͕� ^͕͘� Θ� �ĂƚĂůŽŐůƵ͕� �͘� ;ϮϬϬϳͿ͘� dŚĞ� ĞīĞĐƚƐ� ŽĨ� ƐƚƵĚĞŶƚƐΖ�
ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ� ĂďŝůŝƟĞƐ� ŽŶ� ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐƐ�
ĂŶĚ� ƉƌŽďůĞŵ-ƐŽůǀŝŶŐ� ƐŬŝůůƐ� ŝŶ� ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŽƌǇ�
ŵĞĐŚĂŶŝĐƐ� ͘� �ƵƌŽƉĞĂŶ� :ŽƵƌŶĂů� ŽĨ� WŚǇƐŝĐƐ͕� Ϯϴ;ϲͿ͕�
ϭϭϲϭ͘� 

�ĂŽ͕� >͘� ϮϬϬϵ͘� >ĞĂƌŶŝŶŐ� ŽĨ� ĐŽŶƚĞŶƚ� ŬŶŽǁůĞĚŐĞ� ĂŶĚ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ŽĨ� ƐĐŝĞŶƟĮĐ� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ� ĂďŝůŝƚǇ͗� �� ĐƌŽƐƐ�
ĐƵůƚƵƌĞ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ͘��ŵĞƌŝĐĂŶ�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�WŚǇƐŝĐƐ͕�ϳϳ
;ϭϮͿ͕�ϭϭϭϴ͘� 

�ĂŽ͕�>͕͘��Ăŝ͕�d͕͘�<ŽĞŶŝŐ͕�<͕͘�&ĂŶŐ͕�<͕͘�,ĂŶ͕�:͕͘�tĂŶŐ͕�:͕͘�>ŝƵ͕�
Y͕͘� �ŝŶŐ͕� >͕͘� �Ƶŝ͕� >ƵŽ͕� z͕͘� tĂŶŐ͕� z͕͘� >ŝ͕� >͕͘� tƵ͕� E͘�
;ϮϬϬϵͿ͘� � >ĞĂƌŶŝŶŐ� ĂŶĚ� ƐĐŝĞŶƟĮĐ� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ͘� ^ĐŝĞŶĐĞ͕�
ϯϮϯ͕�ϱϴϲ-ϱϴϳ͘� 

�ĂƌƌŽǁ͕� >͘� ,͘� ;ϮϬϬϲͿ͘� �� ďƌŝĞĨ� ŚŝƐƚŽƌǇ� ŽĨ� ŝŶƋƵŝƌǇ͗� ĨƌŽŵ�
ĚĞǁĞǇ� ƚŽ� ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͘� :ŽƵƌŶĂů� ŽĨ� ^ĐŝĞŶĐĞ� dĞĂĐŚĞƌ�
�ĚƵĐĂƟŽŶ͕�ϭϳ͕�Ϯϲϱ-Ϯϳϴ͘� 

�ĞŶŝƚŽ͕� E͘� ;ϮϬϭϬͿ͘� EĂƟŽŶĂů� ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ� ƚĞƐƚ͗� �Ŷ�
ŽǀĞƌǀŝĞǁ͘�WĂƉĞƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ϵƚŚ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŽĨ�
WŚŝůŝƉƉŝŶĞ� ^ĐŚŽŽůƐ� KǀĞƌƐĞĂƐ͕� �ŽŚŽů͕� WŚŝůŝƉƉŝŶĞƐ͘�
ZĞƚƌŝĞǀĞĚ� ĨƌŽŵ� ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐĨŽ-ƉƐŽ͘ŽƌŐ͘ƉŚͬ
ƉĚĨͬϵƚŚĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶͬĚĂǇϮͬ
EĂƟŽŶĂůͺ�ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚͺdĞƐƚͺ�ƌйϮϬ�ĞŶŝƚŽ͘ƉĚĨ 

�ƌŝĐŬŵĂŶ͕� W͕͘� 'ŽƌŵĂůůǇ͕� �͕͘� �ƌŵƐƚƌŽŶŐ͕� E͕͘� Θ� ,ĂůůĂƌ͕� �͘�
;ϮϬϬϵͿ͘��īĞĐƚƐ�ŽĨ�ŝŶƋƵŝƌǇ-ďĂƐĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐΖ�
ƐĐŝĞŶĐĞ� ůŝƚĞƌĂĐǇ� ĂŶĚ� ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ͘� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
:ŽƵƌŶĂů� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ� ŽĨ� dĞĂĐŚŝŶŐ� ĂŶĚ�
>ĞĂƌŶŝŶŐ͕�ϯ;ϮͿ͘� 

�ŽďĞƌŶ͕�t͕͘�^ĐŚƵƐƚĞƌ͕��͕͘��ĚĂŵƐ͕��͕͘��ƉƉůĞŐĂƚĞ͕��͕͘�^ŬũŽůĚ͕�
�͕͘� ;ϮϬϬϵͿ͘� �ĐƟǀĞ� ůĞĂƌŶŝŶŐ� ŝŶ� ƐĐŝĞŶĐĞ͗� ĂŶ�
ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĸĐĂĐǇ�ŽĨ�ƚǁŽ�ĐŽŶƚƌĂƐƟŶŐ�
ŵŽĚĞƐ� ŽĨ� ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͘� ZĞƚƌŝĞǀĞĚ� ĨƌŽŵ� ŚƩƉ͗ͬͬ
ǁǁǁ͘ǁŵŝĐŚ͘ĞĚƵͬǁĂǇϮŐŽͬĚŽĐƐͬ�ƌƟĐůĞ-
ǁĂǇϮŐŽt��^/d�͘ƉĚĨ 

�ŽďĞƌŶ͕�t͕͘�^ĐŚƵƐƚĞƌ͕��͕͘��ĚĂŵƐ͕��͕͘��ƉƉůĞŐĂƚĞ͕��͕͘�^ŬũŽůĚ͕�
�͕͘�hŶĚƌĞŝƵ͕��͕͘� ͘� ͘� ͘� >ŽǀŝŶŐ͕��͘� ;ϮϬϭϬͿ͘� �ǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�

ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ� ŽĨ� ŝŶƋƵŝƌǇ� ĂŶĚ� ĚŝƌĞĐƚ� ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ� ŝŶ�
ƐĐŝĞŶĐĞ͘� ZĞƐĞĂƌĐŚ� ŝŶ� ^ĐŝĞŶĐĞ� Θ� dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�
�ĚƵĐĂƟŽŶ͕�Ϯϴ;ϭͿ͕�ϴϭ-ϵϲ͘� 

�ŽůĞƩĂ͕�s͘W͘�Θ�WŚŝůůŝƉƐ͕�:͘�͘�;ϮϬϬϱͿ͘�/ŶƚĞƌƉƌĞƟŶŐ�&�/�ƐĐŽƌĞƐ͗�
EŽƌŵĂůŝǌĞĚ�ŐĂŝŶ͕�ƉƌĞŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƐĐŽƌĞƐ�ĂŶĚ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�
ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ� ĂďŝůŝƚǇ͘� �ŵĞƌŝĐĂŶ� :ŽƵƌŶĂů� ŽĨ� WŚǇƐŝĐƐ͕� ϳϯ�
;ϭϮͿ͘� 

�ƚŬŝŶĂ͕� �͕͘�<ĂƌĞůŝŶĂ͕��͕͘�sŝůůĂƐĞŶŽƌ͕�D͘�Z͘� ;ϮϬϬϳͿ͘�^ƚƵĚǇŝŶŐ�
ƚƌĂŶƐĨĞƌ� ŽĨ� ƐĐŝĞŶƟĮĐ� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ� ĂďŝůŝƟĞƐ͘� ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�
DĂƌĐŚ� Ϯϯ͕� ϮϬϭϭ͕� ĨƌŽŵ� ŚƩƉ͗ͬͬ
ǁǁǁ͘ƵŽĨĂǁĞď͘ƵĂůďĞƌƚĂ͘ĐŽŵ� 

:ĞŶƐĞŶ͕� :͘>͘� ĂŶĚ� Θ� >ĂǁƐŽŶ͕� �͘� ;ϮϬϭϭͿ͘� �īĞĐƚƐ� ŽĨ�
ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ� ŐƌŽƵƉ� ĐŽŵƉŽƐŝƟŽŶ� ĂŶĚ� ŝŶƋƵŝƌǇ�
ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ� ŽŶ� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ� ŐĂŝŶƐ� ĂŶĚ� ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ� ŝŶ�
ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ďŝŽůŽŐǇ͘�����>ŝĨĞ�^ĐŝĞŶĐĞƐ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�
ϭϬ;ϭͿ͕�ϲϰ-ϳϯ 

:ŽŚŶƐŽŶ͕�D͘�Θ� >ĂǁƐŽŶ͕��͘� ;ϭϵϵϴͿ͘�tŚĂƚ� ĂƌĞ� ƚŚĞ� ƌĞůĂƟǀĞ�
ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ĂďŝůŝƚǇ� ĂŶĚ�ƉƌŝŽƌ� ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽŶ�
ďŝŽůŽŐǇ� ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ� ŝŶ� ĞǆƉŽƐŝƚŽƌǇ� ĂŶĚ� ŝŶƋƵŝƌǇ�
ĐůĂƐƐĞƐ͍�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶ�^ĐŝĞŶĐĞ�dĞĂĐŚŝŶŐ͕�ϯϱ
;ϭͿ͕� ϴϵ-ϭϬϯ͘� ZĞƚƌŝĞǀĞĚ� ĨƌŽŵ� ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘�
ŽĚĞ͘ƐƚĂƚĞ͘Žƌ͘ƵƐ 

>ĂǁƐŽŶ͕� �͘�͘� ;ϮϬϬϱͿ͘� tŚĂƚ� ŝƐ� ƚŚĞ� ƌŽůĞ� ŽĨ� ŝŶĚƵĐƟŽŶ� ĂŶĚ�
ĚĞĚƵĐƟŽŶ� ŝŶ� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ� ĂŶĚ� ƐĐŝĞŶƟĮĐ� ŝŶƋƵŝƌǇ͍�
:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶ�^ĐŝĞŶĐĞ�dĞĂĐŚŝŶŐ͕�ϰϮ;ϲͿ͕�ϳϭϲ-
ϳϰϬ͘ 

>ĞĚĞƌŵĂŶ͕� :͘�Θ� >ĞĚĞƌŵĂŶ͕�E͘� ;ϮϬϬϲͿ͘��ŝƐĐŽǀĞƌŝŶŐ� ŝŶƋƵŝƌǇ�
ĂŶĚ� ƚŚĞ� ŶĂƚƵƌĞ� ŽĨ� ƐĐŝĞŶĐĞ͗� �ĞĮŶŝƟŽŶƐ͕� ĚŝƐƟŶĐƟŽŶƐ͕�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ� ĂŶĚ� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘� ZĞƚƌŝĞǀĞĚ� ĨƌŽŵ�
ĐĚϭ͘ĞĚď͘ŚĚĞĚĐŝƚǇ͘ŶĞƚͬ 

DĂƌƟŶ-,ĂŶƐĞŶ͕� >͘� ;ϮϬϬϮͿ͘��ĞĮŶŝŶŐ� ŝŶƋƵŝƌǇ͗� �ǆƉůŽƌŝŶŐ� ƚŚĞ�
ŵĂŶǇ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ŝŶƋƵŝƌǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͘�dŚĞ�
^ĐŝĞŶĐĞ�dĞĂĐŚĞƌ͕�ϲϵ;ϮͿ͕�ϯϰ-ϯϳ͘� 

DŝŶŶĞƌ͕� �͕͘� >ĞǀǇ͕� �͕͘�Θ��ĞŶƚƵƌǇ͕� :͘� ;ϮϬϭϬͿ͘� /ŶƋƵŝƌǇ� ďĂƐĞĚ�
ƐĐŝĞŶĐĞ� ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�–�ǁŚĂƚ� ŝƐ� ŝƚ� ĂŶĚ� ĚŽĞƐ� ŝƚ�ŵĂƩĞƌ͍�
ZĞƐƵůƚƐ� ĨƌŽŵ� Ă� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ƐǇŶƚŚĞƐŝƐ� ǇĞĂƌƐ� ϭϵϴϰ� ƚŽ�
ϮϬϬϮ͘�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶ�^ĐŝĞŶĐĞ�dĞĂĐŚŝŶŐ͕�ϰϳ;ϰͿ͕�
ϰϳϰ-ϰϵϲ͘� 

DŽŶƚĞƌŽůĂ͕� ^͘� �͘� ;� ϮϬϭϮͿ͘� ^ƚƵĚĞŶƚ� ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�
ŵĞƚĂĐŽŐŶŝƟǀĞ� ǀŝĚĞŽ� ĂŶĂůǇƐŝƐ͗� ĞīĞĐƚƐ� ŽŶ� ƐǇƐƚĞŵŝĐ�
ƌĞŐƵůĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ůĞĂƌŶŝŶŐ� ŝŶ� ƉŚǇƐŝĐƐ͘� hŶƉƵďůŝƐŚĞĚ�
ĚŝƐƐĞƌƚĂƟŽŶ͘�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ� ƚŚĞ�WŚŝůŝƉƉŝŶĞƐ-�ŽůůĞŐĞ�ŽĨ�
�ĚƵĐĂƟŽŶ͘ 

DŽŽƌĞ� :͘�͘� ĂŶĚ�Θ�ZƵďďŽ͕� >͘:͘� ;ϮϬϭϭͿ͘� ^ĐŝĞŶƟĮĐ� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�
ĂďŝůŝƟĞƐ� ŽĨ� ŶŽŶ-ƐĐŝĞŶĐĞ� ŵĂũŽƌƐ� ŝŶ� ƉŚǇƐŝĐƐ-ďĂƐĞĚ�
ĐŽƵƌƐĞƐ͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ��Ɖƌŝů�ϯ͕�ϮϬϭϯ�ĨƌŽŵ�Ăƌǆŝǀ͘ŽƌŐ͘ 

DŽŽƌĞ͕�E͘�Θ�K͛�ŽŶŶĞůů͕�:͘�;ϮϬϭϭͿ͘��ƵŝůĚŝŶŐ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ŝŶ�



Alipato  ϱϱ 

 

ƉƌĞ-ƐĞƌǀŝĐĞ� ĞůĞŵĞŶƚĂƌǇ� ƐĐŚŽŽů� ƚĞĂĐŚĞƌƐ͘� ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�
ĨƌŽŵ�Ăƌǆŝǀ͘�ŽƌŐ͘ 

EĂƟŽŶĂů� ZĞƐĞĂƌĐŚ� �ŽƵŶĐŝů� ;ϭϵϵϲͿ͘� EĂƟŽŶĂů� ƐĐŝĞŶĐĞ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ� ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͘� tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͕� ��͗� EĂƟŽŶĂů�
�ĐĂĚĞŵǇ�WƌĞƐƐ͘� 

EĂƟŽŶĂů� ZĞƐĞĂƌĐŚ� �ŽƵŶĐŝů� ;EZ�Ϳ� ;ϮϬϬϬͿ͘� /ŶƋƵŝƌǇ� ĂŶĚ� ƚŚĞ�
ŶĂƟŽŶĂů� ƐĐŝĞŶĐĞ� ĞĚƵĐĂƟŽŶ� ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͗� �� ŐƵŝĚĞ� ĨŽƌ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ� ĂŶĚ� ůĞĂƌŶŝŶŐ͘� tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͕� ��͗� EĂƟŽŶĂů�
�ĐĂĚĞŵǇ�WƌĞƐƐ͘� 

WŝƌĂŬƐĂ͕��͕͘�WŚĂƉƌŽŵ͕�W͕͘��ƌƚĚĞũ͕�Z͕͘�^ƌŝƐĂǁĂƐĚŝ͕�E͘�;ϮϬϭϭͿ͘�
�ǆƉůŽƌŝŶŐ� ƐĐŝĞŶƟĮĐ� ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ� ĂďŝůŝƚǇ� ŝŶ� ƚŚĂŝ�
ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ͗� �� ĐĂƐĞ� ƐƚƵĚǇ� ŽĨ� ŬŚŽŶ� ŬĂĞŶ�
ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�ƚŚĂŝůĂŶĚ͘��WĂƉĞƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŽ�/��Z�ϮϬϭϭ͗�
>ĞĂƌŶŝŶŐ� �ŽŵŵƵŶŝƚǇ� ĨŽƌ� ^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ� �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�
^ĞƉƚĞŵďĞƌ͕� ϵ-ϭϬ͕� ϮϬϭϭ͕� <ŚŽŶ� <ĂĞŶ� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�
dŚĂŝůĂŶĚ͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ŽƌĂ͘ŬŬƵ͘ĂĐ͘ƚŚ 

WǇƉĞƌ͕� �͘� �͘� ;ϮϬϭϭͿ͘� WŚǇƐŝĐƐ� �ĚƵĐĂƟŽŶ� ZĞƐĞĂƌĐŚ�
�ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͘� �/W� �ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ� WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ͕� sŽůƵŵĞ�
ϭϰϭϯ͕� ƉƉ͘� ϲϯ-ϲϱ� ;ϮϬϭϮͿ͘� ZĞƚƌŝĞǀĞĚ� ĨƌŽŵ� ŚƩƉ͗ͬͬ
ĂĚƐĂďƐ͘ŚĂƌǀĂƌĚ͘ĞĚƵͬĂďƐͬϮϬϭϮ�/W�͘ϭϰϭϯ͘ϲϯW 

^ĂůƚĞƌ͕� /͘z͘� ĂŶĚ� �ƚŬŝŶƐ͕� >͘:͘� ;ϮϬϭϭͿ͘� ^ƚƵĚĞŶƚ-ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�
ƐĐŝĞŶƟĮĐ� ŝŶƋƵŝƌǇ� ĨŽƌ� ĞůĞŵĞŶƚĂƌǇ� ĞĚƵĐĂƟŽŶ�
ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞƐ͗� �ŽƵƌƐĞ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕� ŽƵƚĐŽŵĞƐ�
ĂŶĚ� ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ͘ � :ŽƵƌŶĂů� ŽĨ� ^ĐŝĞŶĐĞ� dĞĂĐŚĞƌ�
�ĚƵĐĂƟŽŶ͘  

^ĐŚĞŶ͕� DĞůŝƐƐĂ� ^͘� ;ϮϬϬϳͿ͘� ^ĐŝĞŶƟĮĐ� ZĞĂƐŽŶŝŶŐ� ^ŬŝůůƐ�
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŽƌǇ�ďŝŽůŽŐǇ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĨŽƌ�
ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞƐ͘� hŶƉƵďůŝƐŚĞĚ� ĚŝƐƐĞƌƚĂƟŽŶ͕� KŚŝŽ�
^ƚĂƚĞ� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕� K,͘� ZĞƚƌŝĞǀĞĚ� ĨƌŽŵ� ŚƩƉ͗ͬͬ
ĞƚĚ͘ŽŚŝŽůŝŶŬ͘ĞĚƵͬƐĞŶĚ-ƉĚĨ͘ĐŐŝͬ^ĐŚĞŶйϮϬDĞůŝƐƐĂй
ϮϬ^͘ƉĚĨ͍ŽƐƵϭϭϴϳϬϲϯϵϱϳ 

^ŝŶŐĂƉŽƌĞ͘�DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶ͘�;DK�Ϳ͘�^ĐŝĞŶĐĞ�^ǇůůĂďƵƐ�
>ŽǁĞƌ�^ĞĐŽŶĚĂƌǇ͘�^ŝŶŐĂƉŽƌĞ͗�dŚĞ�DŝŶŝƐƚƌǇ͕�ϮϬϬϴ 

^ƵŶŐƵƌ͕� ^͕͘� dĞŬŬĂǇĂ͕� �͘� Θ� 'ĞďďĂŶ͕� K͘� Ğƚ� Ăů;ϮϬϬϭͿ͘� dŚĞ�
ĞīĞĐƚ�ŽĨ�ŐĞŶĚĞƌ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ĂďŝůŝƚǇ�ŽŶ�
ƚŚĞ� ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�ĐŝƌĐƵůĂƚŽƌǇ�ƐǇƐƚĞŵ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͘�
,ĂĐĞƩĞƉĞ� hŶŝǀĞƌƐŝƚĞƐŝ� �ŐŝƟŵ� &ĂŬƵůƚĞƐŝ� �ĞƌŐŝƐŝ͕� ϮϬ͕�
ϭϮϲ-ϭϯϬ͘ 

dĂŶŐ͕� y͕͘� �ŽīĞǇ͕� :͕͘� �ůďǇ͕� �͕͘� Θ� >ĞǀŝŶ͕� �͘� ;ϮϬϬϵͿ͘� dŚĞ�
ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ŵĞƚŚŽĚ� ĂŶĚ� ƐĐŝĞŶƟĮĐ� ŝŶƋƵŝƌǇ͗� ƚĞŶƐŝŽŶƐ� ŝŶ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�^ĐŝĞŶĐĞ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�ϵϰ͕�Ϯϵ-ϰϳ͘� 

dƌĞƩĞƌ͕� d͘� Z͘� ĂŶĚ� :ŽŶĞƐ͕� D͘� '͘� ;ϮϬϬϯͿ͘� ZĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�
ďĞƚǁĞĞŶ� ŝŶƋƵŝƌǇ-ďĂƐĞĚ� ƚĞĂĐŚŝŶŐ� ĂŶĚ� ƉŚǇƐŝĐĂů�
ƐĐŝĞŶĐĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚŝǌĞĚ�ƚĞƐƚ�ƐĐŽƌĞƐ͘�^ĐŚŽŽů�^ĐŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�
DĂƚŚĞŵĂƟĐƐ͕� ϭϬϯ͗ ϯϰϱ–ϯϱϬ͘� ĚŽŝ͗ ϭϬ͘ϭϭϭϭͬũ͘ϭϵϰϵ-
ϴϱϵϰ͘ϮϬϬϯ͘ƚďϭϴϮϭϭ͘ǆ 

�ŝŵŵĞƌŵĂŶ͕� �͘� ;ϮϬϬϱͿ͘� dŚĞ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ŽĨ� ƐĐŝĞŶƟĮĐ�

ƚŚŝŶŬŝŶŐ� ƐŬŝůůƐ͗�tŚĂƚ� ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝƐƚƐ� ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ� ƚŽ� ĂŶ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ŽĨ� ĞůĞŵĞŶƚĂƌǇ� ƐĐŝĞŶĐĞ� ůĞĂƌŶŝŶŐ͘��
WĂƉĞƌ� ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞĚ�ďǇ� ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů� �ĐĂĚĞŵŝĞƐ� ŽĨ�
^ĐŝĞŶĐĞ� ;EĂƟŽŶĂů� ZĞƐĞĂƌĐŚ� �ŽƵŶĐŝů͛Ɛ� �ŽĂƌĚ� ŽĨ�
^ĐŝĞŶĐĞ� �ĚƵĐĂƟŽŶ͕� �ŽŶƐĞŶƐƵƐ� ^ƚƵĚǇ� ŽŶ� >ĞĂƌŶŝŶŐ�
^ĐŝĞŶĐĞ͕� <ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ� ƚŚƌŽƵŐŚ� �ŝŐŚƚŚ� 'ƌĂĚĞͿ�
ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁϳ͘ŶĂƟŽŶĂůĂĐĂĚĞŵŝĞƐ͘ŽƌŐ 

�ŝŵŵĞƌŵĂŶ͕� �͘� ;ϮϬϬϳͿ͘� dŚĞ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ŽĨ� ƐĐŝĞŶƟĮĐ�
ƚŚŝŶŬŝŶŐ� ƐŬŝůůƐ� ŝŶ� ĞůĞŵĞŶƚĂƌǇ� ĂŶĚ� ŵŝĚĚůĞ� ƐĐŚŽŽů͘�
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů�ZĞǀŝĞǁ͕�Ϯϳ͕�ϭϮϳ-ϮϮϯ͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�ĨƌŽŵ�
ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐĐŝĞŶĐĞĚŝƌĞĐƚ͘ĐŽŵ 


