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�sK>hd/KE��d���s�E/Z����>Ζ,KDD�

Ͳ >Ă�ǀŝĞ�͗�

>Ğ�ĚŝĐƚŝŽŶŶĂŝƌĞ�ĚĠĨŝŶŝƚ�ůĂ�ǀŝĞ�ĐŽŵŵĞ�ĠƚĂŶƚ�ůĂ�ƉƌŽƉƌŝĠƚĠ�ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞ�ĚĞƐ�ġƚƌĞƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĠƐ͕�ůĂƋƵĞůůĞ�
ƉƌŽƉƌŝĠƚĠ�ĞƐƚ�ĚĠĨŝŶŝĞ�ƉĂƌ�ůΖĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞƐ�ƉŚĠŶŽŵğŶĞƐ�ƋƵĞ�ƐŽŶƚ�ůĂ�ŶƵƚƌŝƚŝŽŶ͕�ůΖĂƐƐŝŵŝůĂƚŝŽŶ͕�ůĂ�
ĐƌŽŝƐƐĂŶĐĞ�Ğƚ�ůĂ�ƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͕�ĐŽŵŵƵŶƐ�ă�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ͕�Ğƚ�ƋƵŝ�ƐΖĞǆƉƌŝŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ă�
ůĂ�ŵŽƌƚ͘�hŶĞ�ĚĞƐ�ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐƚŝƋƵĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝĞ�ĞƐƚ�ůĂ�ƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͕�ůĂ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ĐŽƉŝĞƐ�ŝĚĞŶƚŝƋƵĞƐ�;ŽƵ�
ƉƌĞƐƋƵĞͿ�ĚΖƵŶĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĐŽŵƉůĞǆĞ�ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞ�ŵĂƚĠƌŝĂƵǆ�ƐŝŵƉůĞƐ͘�
�ĞĐŝ�ĐŽŶĐĞƌŶĞ�ůĂ�ǀŝĞ�ĚƵ�ĐŽƌƉƐ�ŵĂƚĠƌŝĞů͘�EŽƵƐ�ƐĂǀŽŶƐ�ƋƵĞ�ĐĞ�ĐŽƌƉƐ�ŵĂƚĠƌŝĞů�ĞƐƚ�ůĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĚĞ�ĐĞ�ƋƵĞ�
ŶŽƵƐ�ĂƉƉĞůŽŶƐ�ůĂ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ͘�
EŽƵƐ�ƉŽƵǀŽŶƐ�ĚŽŶĐ�ĚĠĨŝŶŝƌ�ůĂ�ǀŝĞ�ƐƵƌ�ůĂ�dĞƌƌĞ�ĐŽŵŵĞ�ĠƚĂŶƚ�ůΖĠǀŽůƵƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞƐ�ă�ƚƌĂǀĞƌƐ�ĚĞƐ�
ǀĠŚŝĐƵůĞƐ�ĂƉƉĞůĠƐ�ĐŽƌƉƐ͕�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ�ŵĂƚĠƌŝĞů͕�ƉŚǇƐŝƋƵĞ͕�ŵĂŝƐ�ĂƵƐƐŝ�ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ͕�Ğƚ�ĞŶ�
ƉůƵƐ͕�ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ůΖŚŽŵŵĞ͕�ĠŵŽƚŝŽŶŶĞů͕�ŵĞŶƚĂů�Ğƚ�ƉƐǇĐŚŝƋƵĞ͘�

Ͳ >ΖĠǀŽůƵƚŝŽŶ�͗�

dŽƵũŽƵƌƐ�ƐĞůŽŶ�ůĞ�ĚŝĐƚŝŽŶŶĂŝƌĞ͕�ůΖĠǀŽůƵƚŝŽŶ�ĚĞ�ůΖ,ŽŵŵĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĞ�ůĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ďŝŽůŽŐŝƋƵĞ�Ğƚ�
ĐƵůƚƵƌĞů�ĚĞ�ůΖĞƐƉğĐĞ�ŚƵŵĂŝŶĞ͘�
EŽƵƐ�ƐĂǀŽŶƐ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƋƵĞ�ůΖĠǀŽůƵƚŝŽŶ�ĐŽŶĐĞƌŶĞ�ůĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ͕�Ğƚ�ƋƵĞů�ƋƵĞ�
ƐŽŝƚ�ůĞ�ƌğŐŶĞ�ĚĞ�ůĂ�ŶĂƚƵƌĞ͘��ƚ�ĐĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ǀĂ�ŽďůŝŐĂƚŽŝƌĞŵĞŶƚ�ǀĞƌƐ�ƵŶ�ĂďŽƵƚŝƐƐĞŵĞŶƚ͘�DĂŝƐ�
ĐŽŶĐĞŶƚƌŽŶƐͲŶŽƵƐ�ƐƵƌ�ůΖŚŽŵŵĞ�ƉŽƵƌ�ůΖŝŶƐƚĂŶƚ͘�

Ͳ >Ă�ĨŝŶ͕�ůĞ�ƉůĂŝƐŝƌ�Ğƚ�ůĂ�ǀĞƌƚƵ�͗�

>Ă�ĨŝŶĂůŝƚĠ͕�ĞŶ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĞ͕�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ�ĐĞ�ƉŽƵƌ�ƋƵŽŝ�ŽŶ�ĂŐŝƚ�Ğƚ�ŽŶ�ǀŝƚ͘�dŽƵƚĞ�ĂĐƚŝŽŶ�Ă�ƵŶ�ďƵƚ͕�ƵŶĞ�
ĨŝŶĂůŝƚĠ͘�>Ă�ĨŝŶ�ĞƐƚ�ƵŶ�ďŝĞŶ͕�ůĞ��ŝĞŶ�ƐƵƉƌġŵĞ͕�ůĞ�^ŽƵǀĞƌĂŝŶ�ďŝĞŶ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ͘�>Ă�ĨŝŶ͕�ă�ƵŶ�ŶŝǀĞĂƵ�
ƉůƵƐ�ũŽƵƌŶĂůŝĞƌ�ĞƐƚ�ůŝĠĞ�ă�ůĂ�ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŝŽŶ͕�Ğƚ�ĐŚĂƋƵĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵ�ƐΖĞŶ�ĨĂŝƚ�ƵŶĞ�ŝĚĠĞ�ƋƵŝ�ůƵŝ�ĞƐƚ�ƉƌŽƉƌĞ͘�

>Ă�&ŝŶ͕�ƉŽƵƌ�ƵŶĞ�ƉĂƌƚŝĞ�ĚĞ�ƐĂ�ĚĠĨŝŶŝƚŝŽŶ͕�ƐĞ�ƉůƵƌĂůŝƐĞ�ĞŶ�ĨŝŶƐ�ƉĂƌƚŝĞůůĞƐ͕�ƚĞŵƉŽƌĂŝƌĞƐ͕�ƐƵƌ�ůĞ�ĐŚĞŵŝŶ�ĚĞ�
ůĂ�ǀŝĞ͘��ůůĞ�ĂƉƉĂƌĂŠƚ�ĐŽŵŵĞ�ůΖŽƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŐĠŶĠƌĂůĞ�ǀĞƌƐ�ůĂƋƵĞůůĞ�ƚĞŶĚĞŶƚ�ůĞƐ�ŵƵůƚŝƉůĞƐ�ĂĐƚĞƐ�ƋƵĞ�ůĂ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĚ�ĚĂŶƐ�ƐĂ�ƋƵġƚĞ�ĚƵ�ďŽŶŚĞƵƌ�;ƚĞƌŵĞ�ƚƌŽƉ�ŝŵƉƌĠĐŝƐ͕�ƋƵΖŝů�ĨĂƵƚ�ĂďĂŶĚŽŶŶĞƌ�ŝĐŝͿ͘�
�ŝŶƐŝ͕�ůĂ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�&ŝŶ�ĂƵƌĂŝƚ�ă�ǀŽŝƌ�ĂǀĞĐ�ĐĞůůĞ�ĚĞ�ůΖĠƚĞƌŶĞůůĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ĚƵ�ƐĞŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝĞ͘�

�ůĂƐƐŝƋƵĞŵĞŶƚ�ĚĞƉƵŝƐ�ůΖ�ŶƚŝƋƵŝƚĠ͕�ůĂ�ǀĞƌƚƵ�Ğƚ�ůĞ�ƉůĂŝƐŝƌ�ƐĞŵďůĞŶƚ�ĐŽŶƐƚŝƚƵĞƌ�ĚĞƵǆ�ĞƐƉğĐĞƐ�ŐĠŶĠƌŝƋƵĞƐ�
ƉŽƐĠĞƐ�ƉŽƵƌ�ŵŝĞƵǆ�ƐŝŐŶŝĨŝĞƌ�ĐĞ�ƋƵĞ�ƉŽƵƌƌĂŝƚ�ġƚƌĞ�ůĞ�ďƵƚ�ĚĞ�ůΖĞǆŝƐƚĞŶĐĞ͘�>ĞƐ�ĚĞƵǆ�ƚĞƌŵĞƐ�ŽŶƚ�ƐŽƵǀĞŶƚ�
ĠƚĠ�ŽƉƉŽƐĠƐ͕�ŵĂŝƐ��ƌŝƐƚŽƚĞ�ƐĞŵďůĞ�ůĞƐ�ĂǀŽŝƌ�ĚĠĨŝŶŝƚŝǀĞŵĞŶƚ�ĐŽŶĐŝůŝĠƐ͕�ƉƵŝƐƋƵΖŝů�ĨĂŝƚ�ĚƵ�ƉůĂŝƐŝƌ�ĐĞ�ă�ƋƵŽŝ�
ůΖĂĐƚŝŽŶ�ĚŽŝƚ�ƚĞŶĚƌĞ�Ğƚ�ƉĞƵƚ�ĂďŽƵƚŝƌ�Ɛŝ�ĞůůĞ�ĞƐƚ�ŵĞŶĠĞ�ǀĞƌƚƵĞƵƐĞŵĞŶƚ͘��ƌŝƐƚŽƚĞ�ĐŽŶƐƚĂƚĞ͕�Ğƚ�ĂǀĞĐ�ůƵŝ�ĚĞ�
ŶŽŵďƌĞƵǆ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚĞƐ͕�ƋƵĞ�ůΖŚŽŵŵĞ�ĐŚĞƌĐŚĞ�ŶĂƚƵƌĞůůĞŵĞŶƚ�ůĞ�ƉůĂŝƐŝƌ�Ğƚ�ĨƵŝƚ�ůĞ�ĚĠƉůĂŝƐŝƌ͘�>Ğ�ƉůĂŝƐŝƌ�
ƐĞŵďůĞ�ĚŽŶĐ�ůĂ�ĨŝŶ�ĚĞ�ƚŽƵƚĞ�ĂĐƚŝǀŝƚĠ͘�DĂŝƐ�ĐĞ�ƉĞƵƚ�ġƚƌĞ�ƵŶĞ�ĨŝŶ�ĚŝĨĨĠƌĠĞ͕�ĐĂƌ�ƉĠŶŝďůĞ�ƐĞƌĂ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ůĞ�
ĐŚĞŵŝŶ�ƋƵŝ�Ǉ�ŵğŶĞ͕�ĚƵ�ĨĂŝƚ͕�ƐŽƵǀĞŶƚ͕�ĚĞ�ůĂ�ĨĂŝďůĞƐƐĞ�ĚĞ�ůĂ�ǀŽůŽŶƚĠ͕�ĞŶƚƌĞ�ĂƵƚƌĞƐ͘�>Ă�ĨŝŶ�ƉĞƵƚ�ƐĞ�
ĚĠƚĞƌŵŝŶĞƌ�ǀŽůŽŶƚĂŝƌĞŵĞŶƚ͕�ŵĂŝƐ�ĞůůĞ�ƉĞƵƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƐĞ�ƚƌŽƵǀĞƌ�ĐŽŵŵĞ�ƵŶĞ�ĠǀŝĚĞŶĐĞ͕�ŽƵ�ĐŽŵŵĞ�
ƵŶĞ�ŽďůŝŐĂƚŝŽŶ�ƐŽĐŝĂůĞŵĞŶƚ�ŝŵƉŽƐĠĞ�ƉĂƌ�ĂƵƚƌƵŝ�ƐĞůŽŶ�ůĞƐ�ĐŝƌĐŽŶƐƚĂŶĐĞƐ͘�
KŶ�Ă�ƐŽƵǀĞŶƚ�ƉƌŝǀŝůĠŐŝĠ�ůĂ�ƐĞƵůĞ�ǀĞƌƚƵ�ƐŽƵƐ�ůĞ�ƉƌĠƚĞǆƚĞ�ƋƵĞůůĞ�ƐĞƌĂŝƚ�ƉůƵƐ�ĚƵƌĂďůĞ�ƋƵĞ�ůĞ�ƉůĂŝƐŝƌ�ĚĂŶƐ�
ƐĞƐ�ďŽŶƐ�ĞĨĨĞƚƐ͘��ĞƌƚĞƐ͕�ůĞ�ƉůĂŝƐŝƌ�ĞƐƚ�ŵŽŵĞŶƚĂŶĠ͕�ŵĂŝƐ�ŝů�ĞƐƚ�ƌĞŶŽƵǀĞůĂďůĞ�Ğƚ�ƉĞƵƚ�ƐĞ�ƚƌŽƵǀĞƌ�ĚĂŶƐ�ĚĞ�
ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ͕�ƉůĂŝƐŝƌƐ�ƉŚǇƐŝƋƵĞƐ͕�ŵĂŝƐ�ĂƵƐƐŝ�ƉůĂŝƐŝƌƐ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĞůƐ͘�WŽƵƌ��ƉŝĐƵƌĞ͕�ůĂ�ƉĂŝƐŝďůĞ�
ƋƵŝĠƚƵĚĞ�ƐĂŶƐ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ĞƐƚ�ĞŶ�ƐŽŝ�ƵŶ�ƉůĂŝƐŝƌ�Ğƚ�ƵŶĞ�ĨŝŶ͘�



>ĞƐ�ǀĞƌƚƵƐ�ƐĞŵďůĞŶƚ�ĚŽŶĐ͕�Ɛŝ�ůΖŽŶ�ƐƵŝƚ��ƌŝƐƚŽƚĞ͕�ƌĞůĂƚŝǀĞƐ�ĂƵǆ�ŵŽǇĞŶƐ�ƉŽƵƌ�ƉĂƌǀĞŶŝƌ�ĂƵ�ƉůĂŝƐŝƌ͘�
WŽƵƌƚĂŶƚ͕�ŶŽŵďƌĞƵǆ�ƐŽŶƚ�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ĐŚŽŝƐŝƐƐĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ĨŝŶ�ůĂ�ǀĞƌƚƵ�ĞŶ�ĞůůĞͲŵġŵĞ͘��ĞƌƚĞƐ�ůΖŚĠƌŽŢƐŵĞ͕�ůĞ�
ĐŽƵƌĂŐĞ�ƐŽŶƚ�ĚĞƐ�ǀĞƌƚƵƐ͕�ŵĂŝƐ�ƋƵĞ�ƐĞƌĂŝĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ŚĠƌŽƐ�ǀŽůŽŶƚĂŝƌĞ͕�ůΖŚĠƌŽŢƐŵĞ�Ğƚ�ůĞ�ĐŽƵƌĂŐĞ�ƐΖŝůƐ�ŶĞ�
ůƵŝ�ĂƉƉŽƌƚĂŝĞŶƚ�ƉĂƐ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŝŽŶƐ͕�ĚĞ�ůΖŽƌĚƌĞ�ĚΖƵŶĞ�ĂǀĂŶƚĂŐĞƵƐĞ�ƌĞĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ͕�ƋƵĞůůĞ�
ƋƵΖĞůůĞ�ƐŽŝƚ͍�>ă�ĞŶĐŽƌĞ͕�ůĞ�ƉůĂŝƐŝƌ�ĂƉƉĂƌĂŠƚ�ĐŽŵŵĞ�ůĂ�ǀĠƌŝƚĂďůĞ�ĨŝŶ�ŝŶĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ�ŽƵ�ŝŶĐŽŶƐĐŝĞŵŵĞŶƚ�
ƌĞĐŚĞƌĐŚĠĞ͘�&ĂĐĞ�ă�ůĂ�ƐŽƵĨĨƌĂŶĐĞ�ŵŽƌĂůĞ�ŽƵ�ƉŚǇƐŝƋƵĞ͕�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ĞƐƚ�ĞŶ�ƋƵġƚĞ�ĚĞ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ƉůĂŝƐŝƌ͕�ĨƸƚͲ
ĐĞ�ĂƵ�ŵŽǇĞŶ�ĚΖƵŶĞ�ƉƌŝƐĞ�ĚĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ƐƚŽŢƋƵĞ͕�ŽƵ�ĚĂŶƐ�ĐĞůůĞ�ĚĞ�ůĂ�ǀĞƌƚƵ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞ�ƋƵŝ�ůĂŝƐƐĞ�ĞƐƉĠƌĞƌ�ůĞ�
ƚƌŽƵǀĞƌ�ĞŶ�ƵŶ�ĚŝǀŝŶ�WĂƌĂĚŝƐ͘�

>Ă�ǀĞƌƚƵ͕�Ɛŝ�ĞůůĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĞ�ůΖŝŶĚŝǀŝĚƵ͕�ƉĂƌĂŠƚ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ĞŶ�ƌĞŐĂƌĚ�ŽƵ�ƐŽƵƐ�ůĞ�ƌĞŐĂƌĚ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ͕�ĞůůĞ�ĞƐƚ�
ƐŽĐŝĂůĞ͘�>Ă�ƐŽĐŝĠƚĠ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĞ�ĚĞƐ�ǀĂůĞƵƌƐ͕�ĚĞƐ�ďŝĞŶƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĨŝŶƐ�ƉŽƵƌ�ůΖĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵƐ͘�>Ğ�
ƉůĂŝƐŝƌ�ĠƚĂŶƚ�ĚŝƐƐŝƉĂƚĞƵƌ�ƉĂƌ�ŶĂƚƵƌĞ͕�ůĞƐ�ŶŽƌŵĞƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�ƚĞŶĚĞŶƚ�ă�ĞŶ�ůŝŵŝƚĞƌ�ůĂ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ͕�ĂƵ�ƌŝƐƋƵĞ�
ƐŝŶŽŶ�ĚĞ�ƌŽŵƉƌĞ�ůĂ�ĐŽŚĠƐŝŽŶ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ�ă�ůĂ�ƐƵƌǀŝĞ�ĚƵ�ŐƌŽƵƉĞ͘��ƵƐƐŝ�ůĞƐ�ĨŝŶƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůůĞƐ�ĚĞ�ĐŚĂĐƵŶ�
ƐŽŶƚͲĞůůĞƐ�ƐƵƐĐĞƉƚŝďůĞƐ�ĚΖĞŶƚƌĞƌ�ĞŶ�ĐŽŶĨůŝƚ�ĂǀĞĐ�ĐĞƐ�ŶŽƌŵĞƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ͘�dŽƵƚ�ůĞ�ũĞƵ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ�ƐĞƌĂ͕�ĞŶ�
ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ�ĂƵ�ƚƌĂǀĞƌƐ�ĚĞ�ůΖĠĚƵĐĂƚŝŽŶ͕�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ĂĐĐĞƉƚĞƌ�ƉĂƌ�ůΖŝŶĚŝǀŝĚƵ�ůĂ�ƌĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ƐŽŶ�ƉůĂŝƐŝƌ͕�ĞŶ�ůĞ�
ƌĠŽƌŝĞŶƚĂŶƚ�ǀĞƌƐ�ĚĞƐ�ďƵƚƐ�ƉůƵƐ�ǀĞƌƚƵĞƵǆ͕�ƉůƵƐ�ĂǀĂŶƚĂŐĞƵǆ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�;ǀĞƌƐ�ůĞ�ďŝĞŶ�
ĐŽŵŵƵŶͿ͘��ŝŶƐŝ͕�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƉŽƵƌƌŽŶƚ�ƉƌĞŶĚƌĞ�ĐŽŵŵĞ�ĨŝŶ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůůĞ�ƵŶĞ�ĨŝŶ�ă�ǀŽĐĂƚŝŽŶ�
ƐŽĐŝĂůĞ�;ĚĠĨĞŶƐĞ�ĚĞ�ůĂ�ũƵƐƚŝĐĞ�ŽƵ�ĚĠĨĞŶƐĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂƚƌŝĞ͕�ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞͿ͕�ŵĂŝƐ�ůΖĂůƚƌƵŝƐŵĞ�ĞƐƚ�ƌĂƌĞŵĞŶƚ�
ƐĂŶƐ�ƉƌŽĨŝƚ�ƉůĂŝƐĂŶƚ�ƉŽƵƌ�ƐŽŝͲŵġŵĞ͘�

ZĞůĂƚŝǀĞŵĞŶƚ�ĂƵǆ�ĨŝŶƐ͕�^ŝĚŐǁŝĐŬ�Ă�ƌĞƚĞŶƵ�ƚƌŽŝƐ�ŽƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶƐ͗�ůΖĠŐŽŢƐŵĞ͕�Žƶ�ůĞƐ�ĨŝŶƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůůĞƐ�
ƉĂƐƐĞŶƚ�ĂǀĂŶƚ�ĐĞůůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ͕�ůΖŝŶƚƵŝƚŝŽŶŶŝƐŵĞ͕�Žƶ�ůĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ�ƉŽƐĞ�ĐŽŵŵĞ�ĨŝŶ�ă�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ĚĞ�
ƐĂƚŝƐĨĂŝƌĞ�ĂƵ�ĚĞǀŽŝƌ�Ğƚ�ă�ůΖŽďůŝŐĂƚŝŽŶ�ŵŽƌĂůĞ�ŝŵƉĠƌĂƚŝǀĞ͕�ůΖƵƚŝůŝƚĂƌŝƐŵĞ͕�Žƶ�ůΖŽŶ�ĐŚĞƌĐŚĞ�ă�ŵĂǆŝŵŝƐĞƌ�ůĞ�
ƉůĂŝƐŝƌ�ŽƵ�ůĞ�ďŝĞŶͲġƚƌĞ�ĚƵ�ƉůƵƐ�ŐƌĂŶĚ�ŶŽŵďƌĞ�ĚΖŝŶĚŝǀŝĚƵƐ͘�>ĞƐ�ĨŝŶƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞƐ�ƐŽŶƚ�ĚĞƐ�ŝĚĠĂƵǆ�
ƐŽĐŝĂƵǆ�ƋƵĞ�ůĞ�ƉŽůŝƚŝƋƵĞ�ĞƐƐĂŝĞ�ĚĞ�ŵĞƚƚƌĞ�ĞŶ�ƈƵǀƌĞ͘�

�Ŷ�ĨĂŝƚ͕�ŝů�ƐĞŵďůĞ�ƋƵĞ�ůĞ�ĐŚŽŝǆ�ĚĞ�ůĂ�ǀĞƌƚƵ�ƌĠƐƵůƚĞ�ƉůƵƚƀƚ�ĚΖƵŶ�ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ƌĂŝƐŽŶ�
ĚĠůŝďĠƌĂƚŝǀĞ͕�Ğƚ�ĚŽŶĐ�ĚΖƵŶ�ũƵŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůΖŽƌĚƌĞ�ĚĞ�ĐĞůƵŝ�ƋƵĞ�ůΖŽŶ�ĞĨĨĞĐƚƵĞ�ƉŽƵƌ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĞƌ�ůĞ�ďŝĞŶ�
ŶŽƌŵĂƚŝĨ͘�>Ğ�ƉůĂŝƐŝƌ͕�ůƵŝ͕�ƌĞůğǀĞƌĂŝƚ�ĚĞ�ůΖŝŶƐƚŝŶĐƚ͕�ĚĞ�ĐĞ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ƌĞĐŚĞƌĐŚŽŶƐ�ŶĂƚƵƌĞůůĞŵĞŶƚ�ĐŽŵŵĞ�
ĂŶŝŵĂů͕�ŝů�ƐĞƌǀŝƌĂŝƚ�ĂůŽƌƐ�ĚĂǀĂŶƚĂŐĞ�ĚĞ�ďĂƐĞ�ĂƵ�ũƵŐĞŵĞŶƚ�ƋƵĞ�ĚĞ�ũƵŐĞŵĞŶƚ�ƉƌŽƉƌĞŵĞŶƚ�Ěŝƚ͘��Ğ�ƐĞƌĂŝƚ�
ƵŶ�ƉƌŽƚŽͲũƵŐĞŵĞŶƚ�Žƶ�ƐΖĂƌƚŝĐƵůĞƌĂŝĞŶƚ�ĚĞƐĐƌŝƉƚŝĨ�Ğƚ�ŶŽƌŵĂƚŝĨ͘��ŝŶƐŝ͕�ǀĞƌƚƵ�Ğƚ�ƉůĂŝƐŝƌ�ƐĞŵďůĞŶƚ�
ĂƉƉĂƌƚĞŶŝƌ�ă�ĚĞƵǆ�ƚǇƉĞƐ�ůŽŐŝƋƵĞƐ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ�Ğƚ͕�ƉĂƌ�ĐĞůĂ͕�ŝů�ƉĂƌĂŠƚ�ĂďƐƵƌĚĞ�ĚĞ�ǀŽƵůŽŝƌ�ůĞƐ�ĐŽŵƉĂƌĞƌ�ŽƵ�
ůĞƐ�ŽƉƉŽƐĞƌ͘�
>ΖĞǆĐğƐ�ĚĞ�ƉůĂŝƐŝƌ�ƌŝƐƋƵĞ�ĚĞ�ůĞ�ƚƵĞƌ�ŽƵ�ĚĞ�ůΖĞŶƚƌĂǀĞƌ�;ĞǆĐğƐ�ĚĞ�ƚĂďůĞ͕�ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞͿ͘��ƵƐƐŝ͕�ůĂ�ŵĂŠƚƌŝƐĞ�
ĚĞ�ƐŽŝ�Ğƚ͕�ƉĂƌ�ĐĞůĂ͕�ůĂ�ǀĞƌƚƵ͕�ĐŽŵŵĞ�ĨŝŶƐ͕�ƉĂƌĂŝƐƐĞŶƚ�ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďůĞƐ�ƉŽƵƌ�ĐŽŶƚŝŶƵĞƌ�ă�ůĞ�ƚƌŽƵǀĞƌ�Ğƚ�ă�
ůΖĂƉƉƌĠĐŝĞƌ͘�

EŽƵƐ�ƌĞŵĂƌƋƵŽŶƐ͕�ĚĂŶƐ�ĐĞƚ�ĞǆƉŽƐĠ͕�ƋƵĞ�ůĂ�ŶŽƚŝŽŶ�ĚĞ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�ĞŶ�ĠǀŽůƵƚŝŽŶ�ŶΖĂƉƉĂƌĂŠƚ�ƉĂƐ͘�

Ͳ >Ğ�ƐĂůƵƚ�͗�

>Ğ�ƐĂůƵƚ͕�;ŽƵ�ĨĠůŝĐŝƚĠ�ĠƚĞƌŶĞůůĞͿ͕�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ͕�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ�ůΖĂĐƚŝŽŶ�ĚĞ��ŝĞƵ�ĞŶ�ĨĂǀĞƵƌ�ĚĞ�
ůΖŚŽŵŵĞ�ƉŽƵƌ�ƌĠƚĂďůŝƌ�ůĂ�ƌĞůĂƚŝŽŶ�ĚΖĂůůŝĂŶĐĞ�ƌŽŵƉƵĞ�ƉĂƌ�ůĞ�ƉĠĐŚĠ�Ğƚ�ƌĞĚŽŶŶĞƌ�ă�ůΖŚŽŵŵĞ�ůΖŝŶƚĠŐƌŝƚĠ�
ĚĞ�ƐĂ�ǀŝĞ͕�ƉƌĠƐĞŶƚĞ�Ğƚ�ă�ǀĞŶŝƌ͘�>Ğ�ƐĂůƵƚ�ĞƐƚ�ĂƵ�ĐĞŶƚƌĞ�ĚĞ�ůĂ��ŝďůĞ�Ğƚ�ĚƵ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ�ƋƵŝ�ĂĨĨŝƌŵĞ�ƋƵĞ�
:ĠƐƵƐͲ�ŚƌŝƐƚ�Ă�ƐĂƵǀĠ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ŚŽŵŵĞƐ͘�

�ĂŶƐ�ůΖ�ŶĐŝĞŶ�dĞƐƚĂŵĞŶƚ͕�ůĞ�ƉĞƵƉůĞ�ŚĠďƌĞƵ�ĨĂŝƚ�ůΖĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ĚĞ��ŝĞƵ�ĐŽŵŵĞ�ĚΖƵŶ�ĚŝĞƵ�ƋƵŝ�ůĞ�ůŝďğƌĞ�
ĚĞ�ůΖĞƐĐůĂǀĂŐĞ�ĞŶ��ŐǇƉƚĞ�Ğƚ�ƋƵŝ�ůĞ�ƐĂƵǀĞ�ĚĞ�ƐĞƐ�ĞŶŶĞŵŝƐ͘�>Ğ�ƐĂůƵƚ�ĞƐƚ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĠ�ĐŽŵŵĞ�ƵŶĞ�ůŝďĠƌĂƚŝŽŶ�
ŚŝƐƚŽƌŝƋƵĞ�Ğƚ�ůĞ�ĚŽŶ�ƉĂƌ��ŝĞƵ�ĚƵ�ďŽŶŚĞƵƌ�ƚĞƌƌĞƐƚƌĞ�;ƚĞƌƌĞ�ƉƌŽŵŝƐĞ͕�ƌĠĐŽůƚĞ͕�ƉĂŝǆ͕�ƉŽƐƚĠƌŝƚĠͿ͘�DĂŝƐ͕�ƉĞƵ�
ă�ƉĞƵ͕�ĨĂĐĞ�ĂƵǆ�ŵĂůŚĞƵƌƐ�ĚĞ�ůΖŚŝƐƚŽŝƌĞ͕�ůĞ�ƉĞƵƉůĞ�ĂƉƉƌĞŶĚ�ă�ĚŝƐƚŝŶŐƵĞƌ�ůĞ�ďŽŶŚĞƵƌ�ƚĞƌƌĞƐƚƌĞ�Ğƚ�ůĂ�
ĐŽŵŵƵŶŝŽŶ�ĂǀĞĐ��ŝĞƵ͘�

>Ğ�EŽƵǀĞĂƵ�dĞƐƚĂŵĞŶƚ�ĞƐƚ�ĐĞŶƚƌĠ�ƐƵƌ�ůĞ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ĚĞ�ƐĂůƵƚ�ĚĞ�:ĠƐƵƐͲ�ŚƌŝƐƚ͘�>Ğ�ZŽǇĂƵŵĞ�ĚĞ��ŝĞƵ�ƋƵΖŝů�
ĂŶŶŽŶĐĞ�ĚĠƐŝŐŶĞ�ĞŶ�ĨĂŝƚ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�ƐĂƵǀĠ�ƉĂƌ��ŝĞƵ�Žƶ�ůΖƵŶŝƚĠ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ�ŚŽŵŵĞƐ�Ğƚ�ĂǀĞĐ��ŝĞƵ�ĞƐƚ�
ƌĠƚĂďůŝĞ͘��Ğ�ZŽǇĂƵŵĞ�ĂƉƉĂƌĂŠƚ�ĐŽŵŵĞ�ŝŵŵŝŶĞŶƚ͕�Ğƚ�ŵġŵĞ�ĚĠũă�ƉƌĠƐĞŶƚ͘�>ĞƐ�ŐƵĠƌŝƐŽŶƐ�Ğƚ�ůĞƐ�
ŵŝƌĂĐůĞƐ�ĚĞ�:ĠƐƵƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ�ĚĞƐ�ƐŝŐŶĞƐ�ƋƵŝ�ŝŶĚŝƋƵĞŶƚ�ůĂ�ƉƌŽǆŝŵŝƚĠ�ĚƵ�ƐĂůƵƚ͘�



�ğƐ�ůĞƐ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ�ƚĞŵƉƐ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ͕�ůĂ�ŵŽƌƚ�ǀŝŽůĞŶƚĞ�ĚĞ�:ĠƐƵƐ�Ğƚ�ƐĂ�ƌĠƐƵƌƌĞĐƚŝŽŶ�ĨƵƌĞŶƚ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĠĞƐ�
ĐŽŵŵĞ�ƌĠĂůŝƐĂŶƚ�ůĞ�ƐĂůƵƚ�ĂŶŶŽŶĐĠ�ƉĂƌ�:ĠƐƵƐ͘�:ĠƐƵƐ�ĠƚĂŝƚ�ŵŽƌƚ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ŚŽŵŵĞƐ͕�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƐĂƵǀĞƌ�ĚƵ�
ƉĠĐŚĠ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�ŵŽƌƚ͘��ΖĞƐƚ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ŵġŵĞ�ĚĞ�:ĠƐƵƐ�ƋƵŝ�ƌĠĂůŝƐĂŝƚ�ůĞ�ƐĂůƵƚ͘��ƵƐƐŝ͕�ůĞƐ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ�
ĐŚƌĠƚŝĞŶƐ�ƉƌŝƌĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ƉĂƌ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ĂƵ�dĞŵƉůĞ�ĚĞ�:ĠƐƵƐ�Ğƚ�ă�ůĂ�ůŽŝ�ũƵŝǀĞ͕�ƋƵŝ�
ĠƚĂŝĞŶƚ�ůĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ĚŽŶŶĠƐ�ƉƌĠĐĠĚĞŵŵĞŶƚ�ƉĂƌ��ŝĞƵ�ƉŽƵƌ�ġƚƌĞ�ƐĂƵǀĠ͘�^ĂŝŶƚ�WĂƵů�ĂĨĨŝƌŵĂ�ƋƵĞ�ĐĞ�ŶΖĞƐƚ�
ƉĂƐ�ůĞ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĚĞ�ůĂ�ůŽŝ͕�ŵĂŝƐ�ůĂ�ĨŽŝ�ĞŶ�:ĠƐƵƐͲ�ŚƌŝƐƚ�ƋƵŝ�ƐĂƵǀĞ�ůΖŚŽŵŵĞ͘�>Ă�ĨŽŝ�ĞƐƚ�ƉŽƵƌ�ůƵŝ�ůĂ�ƌĠƉŽŶƐĞ�ĚĞ�
ůΖŚŽŵŵĞ�ĂƵ�ƐĂůƵƚ�ĚŽŶŶĠ�ƉĂƌ��ŝĞƵ͘�

�Ƶ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ůΖŚŝƐƚŽŝƌĞ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ͕�ůĞ�ƐĂůƵƚ�Ă�ĠƚĠ�ĚĠĐƌŝƚ�ĞŶ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�ƚĞƌŵĞƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĐŚĂĐƵŶ�ůĞƵƌ�
ĂĐĐĞŶƚ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ͘��Ƶǆ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ�ƐŝğĐůĞƐ͕�ůĞƐ�WğƌĞƐ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ŝŶƐŝƐƚĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ĚŝǀŝŶŝƐĂƚŝŽŶ͘�>Ğ�ƐĂůƵƚ�ĞƐƚ�
ƵŶŝŽŶ�ĚĞ�ůΖŚŽŵŵĞ�ĂǀĞĐ��ŝĞƵ͕�ĐĞ�ƋƵŝ�ůƵŝ�ƉĞƌŵĞƚ�ĚΖĠĐŚĂƉƉĞƌ�ă�ůĂ�ĐŽŶƚŝŶŐĞŶĐĞ�Ğƚ�ă�ůĂ�ŵŽƌƚ͘�
�ĞƚƚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚŝŽŶ͕�ĨŽŶĚĠĞ�ƐƵƌ�ůΖŝŶĐĂƌŶĂƚŝŽŶ�;�ŝĞƵ�ƐΖĞƐƚ�ĨĂŝƚ�ŚŽŵŵĞ�ƉŽƵƌ�ƋƵĞ�ůΖŚŽŵŵĞ�ĚĞǀŝĞŶŶĞ��ŝĞƵͿ�
ƌĞƐƚĞ�ƉƌĠĚŽŵŝŶĂŶƚĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ŽƌƚŚŽĚŽǆĞ͘�
>Ğ�ƚĞƌŵĞ�ĚĞ�ƌĠĚĞŵƉƚŝŽŶ͕�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƵƚŝůŝƐĠ͕�ŝŶĚŝƋƵĞ�ůĞ�ĐŽŵďĂƚ�ǀŝĐƚŽƌŝĞƵǆ�ŵĞŶĠ�ƉĂƌ�ůĞ��ŚƌŝƐƚ�ĐŽŶƚƌĞ�ůĞ�
DĂů�ƉŽƵƌ�ƐĂƵǀĞƌ�ůΖŚŽŵŵĞ͘�/ů�Ă�ĠƚĠ�ĂƐƐŽĐŝĠ�ĂƵǆ�ŶŽƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ƌĂĐŚĂƚ�Ğƚ�ĚΖĂĐŚĂƚ͘�>Ğ��ŚƌŝƐƚ�Ă�ĚŽŶŶĠ�ƐĂ�ǀŝĞ�
ĞŶ�ƌĂŶĕŽŶ�ƉŽƵƌ�ƐĂƵǀĞƌ�ůĞƐ�ŚŽŵŵĞƐ͕�ƌĂŶĕŽŶ�ƋƵŝ�ĂƵƌĂŝƚ�ĠƚĠ�ƉĂǇĠĞ�ă�^ĂƚĂŶ͘�
^ĂŝŶƚ��ŶƐĞůŵĞ͕�ƚŚĠŽůŽŐŝĞŶ�ĚƵ�y/Ğ ƐŝğĐůĞ͕�ĞǆƉƌŝŵĞ�ůĞ�ƐĂůƵƚ�ĞŶ�ƉĂƌůĂŶƚ�ĚĞ�ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŝŽŶ͘�:ĠƐƵƐͲ�ŚƌŝƐƚ�Ă�
ƌĠƉĂƌĠ�ůΖŽĨĨĞŶƐĞ�ĨĂŝƚĞ�ă�ůΖŚŽŶŶĞƵƌ�ĚĞ��ŝĞƵ�ƉĂƌ�ůĞ�ƉĠĐŚĠ�ĚĞ�ůΖŚŽŵŵĞ͘�
KŶ�Ă�ĂƵƐƐŝ�ƉĂƌůĠ�ĚƵ�ƐĂůƵƚ�ĞŶ�ƚĞƌŵĞ�ĚĞ�ƌĠĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ͘�>Ă�ƌĠĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�ĞƐƚ�ĐĞ�ƋƵŝ�ŵĞƚ�ĨŝŶ�ă�ƵŶĞ�
ƐĠƉĂƌĂƚŝŽŶ�ƋƵΖĞůůĞ�ƐƵƌŵŽŶƚĞ͘�>Ğ�ƐĂůƵƚ�ƉĞƵƚ�ġƚƌĞ�ĂƵƐƐŝ�ƋƵĂůŝĨŝĠ�ĚĞ�ůŝďĠƌĂƚŝŽŶ͕�ĐĞ�ƋƵŝ�ůƵŝ�ĚŽŶŶĞ�ƵŶĞ�
ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ�ƚĞŵƉŽƌĞůůĞ͘�>ŝďĠƌĂƚŝŽŶ�ĚƵ�ƉĠĐŚĠ͕�ŵĂŝƐ�ĂƵƐƐŝ�ĚĞƐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĚΖŽƉƉƌĞƐƐŝŽŶ͕�ĂĐĐĞŶƚ�ƋƵĞ�ůΖŽŶ�
ƚƌŽƵǀĞ�ĚĂŶƐ�ůΖĂĐƚƵĞůůĞ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ĚĞ�ůĂ�ůŝďĠƌĂƚŝŽŶ͘�

�ĂŶƐ�ƚŽƵƚĞƐ�ĐĞƐ�ĐĂƚĠŐŽƌŝĞƐ͕�ůĂ�ũƵƐƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ƚŝĞŶƚ�ƵŶĞ�ƉůĂĐĞ�ă�ƉĂƌƚ͘��Ŷ�ĞĨĨĞƚ͕�ŽŶ�ƉĞƵƚ�ĞƐƚŝŵĞƌ�ƋƵΖĞůůĞ�
ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ�ůĞ�ĐƈƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�ĚƵ�ƐĂůƵƚ͘��ΖĞƐƚ�ĞůůĞ�ƋƵĞ�ƐĂŝŶƚ�WĂƵů�ƉƌŝǀŝůĠŐŝĂ͘�:ƵƐƚŝĨŝĠ�ĞƐƚ�ƉŽƵƌ�ůƵŝ�
ƐǇŶŽŶǇŵĞ�ĚĞ�ƐĂƵǀĠ͘��ĞůĂ�ƐŝŐŶŝĨŝĞ�ƋƵĞ�ůΖŚŽŵŵĞ�ƌĞĕŽŝƚ�ĚĞ��ŝĞƵ�ƉĂƌ�ůĞ��ŚƌŝƐƚ�ƵŶĞ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ũƵƐƚŝĐĞ͕�ƋƵΖŝů�
ĞƐƚ�ĚĠĐůĂƌĠ�Ğƚ�ƌĞŶĚƵ�ũƵƐƚĞ�ƉĂƌ��ŝĞƵ͕�ĂůŽƌƐ�ƋƵΖŝů�ĠƚĂŝƚ�ĂƵƉĂƌĂǀĂŶƚ�ƐĠƉĂƌĠ�ĚĞ��ŝĞƵ͕�ƉĠĐŚĞƵƌ͘�
�Ƶ�ys/Ğ ƐŝğĐůĞ͕�DĂƌƚŝŶ�>ƵƚŚĞƌ�ŝŶƐŝƐƚĂ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ŶŽƚŝŽŶ�ĚĞ�ũƵƐƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕�Ğƚ�ĞŶ�Ĩŝƚ�ůĞ�ĚŽŐŵĞ�
ĐĞŶƚƌĂů�ĚƵ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ͘�/ů�ĚĠĐŽƵǀƌŝƚ͕�ĞŶ�ŵĠĚŝƚĂŶƚ�ƐƵƌ�ůΖ�ƉŠƚƌĞ�ĂƵǆ�ZŽŵĂŝŶƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ũƵƐƚŝĐĞ�ĚĞ��ŝĞƵ�ŶĞ�
ƉƵŶŝƚ�ƉĂƐ�ůΖŚŽŵŵĞ͕�ŵĂŝƐ�ƋƵΖĞůůĞ�ůĞ�ƌĞŶĚ�ũƵƐƚĞ͕�ƉĂƌ�ŵŝƐĠƌŝĐŽƌĚĞ͕�ă�ĐĂƵƐĞ�ĚĞ�ůĂ�ŵŽƌƚ�ĚĞ�:ĠƐƵƐ�ƐƵƌ�ůĂ�
ĐƌŽŝǆ͘�/ů�ĐŽŵƉƌŝƚ�ƋƵĞ�ůΖŚŽŵŵĞ͕�ĐŽƌƌŽŵƉƵ�ƉĂƌ�ůĞ�ƉĠĐŚĠ͕�ŶĞ�ƉŽƵǀĂŝƚ�ƉĂƐ�ƐĞ�ƐĂƵǀĞƌ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ďŽŶŶĞƐ�
ƈƵǀƌĞƐ�ƋƵΖŝů�ĂĐĐŽŵƉůŝƐƐĂŝƚ͘�^ĞƵůĞ�ůĂ�ĨŽŝ͕�ĚŽŶ�ŐƌĂƚƵŝƚ�ĚĞ��ŝĞƵ͕�ƌĞŶĚ�ůΖŚŽŵŵĞ�ũƵƐƚĞ͕�Ğƚ��ŝĞƵ�ŶΖĞǆŝŐĞ�ĚĞ�
ůΖŚŽŵŵĞ�ƌŝĞŶ�ĚΖĂƵƚƌĞ�ƋƵĞ�ĐĞƚƚĞ�ĨŽŝ�ĞŶ�ůĂ�ŵŝƐĠƌŝĐŽƌĚĞ�ĚŝǀŝŶĞ͘�WŽƵƌ�ůƵŝ͕�ĐĞƚƚĞ�ŐƌąĐĞ�ĚĞ�ůĂ�ĨŽŝ�ĞƐƚ�
ĂĐĐŽƌĚĠĞ�ă�ůΖŚŽŵŵĞ�ĞŶ�ǀĞƌƚƵ�ĚΖƵŶ�ĐŚŽŝǆ�ŵǇƐƚĠƌŝĞƵǆ͕�ůĂ�ƉƌĠĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶ͘��ĞƚƚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚŝŽŶ�ĚƵ�ƐĂůƵƚ�
ŽƉƉŽƐĂ�ĚƵƌĂďůĞŵĞŶƚ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚƐ͘��ĞƉƵŝƐ�ůĞ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĚĞ�sĂƚŝĐĂŶ�//͕�ĚĞƐ�ĂĐĐŽƌĚƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�
ƌĠĂůŝƐĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĚŝĂůŽŐƵĞƐ�ƈĐƵŵĠŶŝƋƵĞƐ�ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĐĞƉƚŝŽŶ�ďŝďůŝƋƵĞ�ƋƵĞ�ůΖŚŽŵŵĞ�ŶĞ�ƉĞƵƚ�ƉĂƐ�
ƐĞ�ƐĂƵǀĞƌ�ƉĂƌ�ůƵŝͲŵġŵĞ͕�ŵĂŝƐ�ƋƵĞ�ĐΖĞƐƚ��ŝĞƵ�ƋƵŝ�ůĞ�ƐĂƵǀĞ͘��ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕�ĚĞƐ�ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞƐ�ĚĞŵĞƵƌĞŶƚ�
ƐƵƌ�ůĞ�ƌƀůĞ�ă�ĂƚƚƌŝďƵĞƌ�ă�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĚĂŶƐ�ĐĞ�ƐĂůƵƚ͘�>ĞƐ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞƐ�ĐŽŶƐŝĚğƌĞŶƚ�ĞŶ�ĞĨĨĞƚ�ƋƵΖĞůůĞ�ĞƐƚ�ůĞ�
ŵŽǇĞŶ�Ğƚ�ůĞ�ůŝĞƵ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ�ĚƵ�ƐĂůƵƚ͕�ƚĂŶĚŝƐ�ƋƵĞ͕�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚƐ͕�ĐĞůƵŝͲĐŝ�ĞƐƚ�ĚŽŶŶĠ�
ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ�ƉĂƌ��ŝĞƵ͘�

>Ă�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞ�ĨƵƚ�ůŽŶŐƚĞŵƉƐ�ŵĂƌƋƵĠĞ�ƉĂƌ�ůĂ�ƉƌĠŽĐĐƵƉĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ΗĨĂŝƌĞ�ƐŽŶ�ƐĂůƵƚΗ�ŽƵ�ĚĞ�
ΗƐĂƵǀĞƌ�ƐŽŶ�ąŵĞΗ͘��ĞƚƚĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ĠƚĂŝƚ�ŵŽƚŝǀĠĞ�ƉĂƌ�ůΖŝŶƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ǀŝĞ�ĠƚĞƌŶĞůůĞ͕�ůĂ�ƉĞƵƌ�ĚĞ�
ůΖĞŶĨĞƌ�Ğƚ�ůĂ�ƉƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĚĞ��ŝĞƵ�ĐŽŵŵĞ�ƵŶ�ũƵŐĞ�ƋƵŝ�ƉĞƐĂŝƚ�ůĞƐ�ĂĐƚĞƐ�ďŽŶƐ�Ğƚ�ŵĂƵǀĂŝƐ͘��ŝĞŶ�ƋƵĞ�ĐĞ�
ƐŽŝƚ��ŝĞƵ�ƋƵŝ�ƐĂƵǀĞ�ůΖŚŽŵŵĞ͕�ŽŶ�ŝŶƐŝƐƚĂŝƚ�ƐƵƌ�ůĞ�ƌƀůĞ�ĚĞ�ůΖŚŽŵŵĞ�ƉŽƵƌ�ƌĞĐĞǀŽŝƌ�ĐĞ�ƐĂůƵƚ͘�/ů�ĨĂůůĂŝƚ�
ǀŽƵůŽŝƌ�ġƚƌĞ�ƐĂƵǀĠ�Ğƚ�ƌĞƐƉĞĐƚĞƌ�ůĂ�ůŽŝ�;ůĞƐ�ĐŽŵŵĂŶĚĞŵĞŶƚƐ�ĚĞ��ŝĞƵ�Ğƚ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞͿ�ƉŽƵƌ�ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ�ůĞ�
ƐĂůƵƚ͘��ƵũŽƵƌĚΖŚƵŝ͕�ůĂ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ĚƵ�ƐĂůƵƚ�ĚĞ�ůΖąŵĞ�Ă�ƉĞƌĚƵ�ĚĞ�ƐŽŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĐŚƌĠƚŝĞŶƐ͕�ă�
ĐĂƵƐĞ�ĚΖƵŶĞ�ƌĞǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝĞ�ƚĞƌƌĞƐƚƌĞ�;ƋƵŝ�ŶΖĞƐƚ�ƉůƵƐ�ƐŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƉƌĠƉĂƌĂƚŝŽŶ�ă�ůΖĠƚĞƌŶŝƚĠͿ͕�
ĚΖƵŶĞ�ĐŽŶĐĞƉƚŝŽŶ�ƉůƵƐ�ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ�ĚƵ�ƐĂůƵƚ�Ğƚ�ĚΖƵŶĞ�ƌĞĚĠĐŽƵǀĞƌƚĞ�ƋƵĞ��ŝĞƵ�ŶΖĞƐƚ�ƉĂƐ�ĚΖĂďŽƌĚ�ũƵŐĞ�ŵĂŝƐ�
ƐĂƵǀĞƵƌ͘�

Ͳ >Ă�ƌĠĚĞŵƉƚŝŽŶ�͗�

>Ă�ƌĠĚĞŵƉƚŝŽŶ͕�ĚĂŶƐ�ůĞ�ůĂŶŐĂŐĞ�ƌĞůŝŐŝĞƵǆ͕�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ�ůĞ�ƐĂůƵƚ�ƋƵĞ��ŝĞƵ�ĂƉƉŽƌƚĞ�ĂƵǆ�ŚŽŵŵĞƐ͘��ĠƌŝǀĠ�
ĚƵ�ůĂƚŝŶ�ƌĞĚŝŵĞƌĞ�;ƌĂĐŚĞƚĞƌͿ͕�ůĞ�ŵŽƚ�ƐŝŐŶŝĨŝĂ�ĚΖĂďŽƌĚ͕�ĚĂŶƐ�ůĞ�ůĂŶŐĂŐĞ�ũƵƌŝĚŝƋƵĞ͕�ůΖĂĐƚĞ�ƉĂƌ�ůĞƋƵĞů�ŽŶ�
ƌĂĐŚğƚĞ�ƵŶ�ĚƌŽŝƚ͘�
>Ă��ŝďůĞ�ĨĂŝƚ�ŵĞŶƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠĚĞŵƉƚŝŽŶ�ĞŶ�ůĂ�ƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚ�ĞŶ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ůŝĞƵ�ĐŽŵŵĞ�ůΖĂĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ĐĞůƵŝ�ĚŽŶƚ�



ůĂ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ƉĂƌĞŶƚĠ�ůƵŝ�ƉĞƌŵĞƚ�ĚĞ�ƌĂĐŚĞƚĞƌ�ůĞƐ�ďŝĞŶƐ�ŽƵ�ůĂ�ůŝďĞƌƚĠ�ĚΖƵŶ�ƉƌŽĐŚĞ͘�

>Ă�ƌĠĚĞŵƉƚŝŽŶ�ĞƐƚ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĠĞ�ĂƵƐƐŝ�ă�ůΖĂǀğŶĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ�ŵĞƐƐŝĂŶŝƋƵĞ͕�ĚĂŶƐ�ůĞƋƵĞů�ƐĞƌĂ�ƌĠƚĂďůŝĞ�ůĂ�
ŐƌĂŶĚĞ�ŚĂƌŵŽŶŝĞ�ƚƌŽƵďůĠĞ�ƉĂƌ�ůĞ�ƉĠĐŚĠ�ĚΖ�ĚĂŵ͘�
>Ă�ƉĞŶƐĠĞ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ͕�ƋƵŝ�ĐŽŶƐĞƌǀĂ�ůĂ�ĐƌŽǇĂŶĐĞ�ĞŶ�ƵŶĞ�ƌĠĚĞŵƉƚŝŽŶ�ĨŝŶĂůĞ͕�ƐŝƚƵĠĞ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ĂǀĞŶŝƌ�
ĂƉŽĐĂůǇƉƚŝƋƵĞ͕�ĐŽŶƐŝĚğƌĞ�ƋƵĞ�ůĞ�ĚŽŶ�ĨĂŝƚ�ƉĂƌ�ůĞ��ŚƌŝƐƚ�ĚĞ�ƐĂ�ǀŝĞ�ĞŶ�ƌĠŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĞƐ�ƉĠĐŚĠƐ�ĠƚĂŝƚ�ĚĠũă�ůĂ�
ƌĠĚĞŵƉƚŝŽŶ�ĂďƐŽůƵĞ͕�ĚĠƐŽƌŵĂŝƐ�ŝŶƐĐƌŝƚĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƉĂƐƐĠ͘��ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕�ƐĂŝŶƚ�WĂƵů�ŝĚĞŶƚŝĨŝĂ�ůĂ�ƌĠĚĞŵƉƚŝŽŶ�
ă�ůĂ�ŐƌąĐĞ͕�ĚŽŶŶĠĞ�ƉĂƌ��ŝĞƵ�ĂƵǆ�ŚŽŵŵĞƐ͕�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƉƌĠƐĞŶƚ͘�
dŽƵƚ�ĞŶƚŝğƌĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƉĂƐƐĠ�ĚĞ�ůΖŝŶĐĂƌŶĂƚŝŽŶ͕�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƉƌĠƐĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ŐƌąĐĞ�Ğƚ�ĚĂŶƐ�ůΖĂǀĞŶŝƌ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂƌŽƵƐŝĞ�
;ƐĞĐŽŶĚ�ĂǀğŶĞŵĞŶƚ�ĂƚƚĞŶĚƵ�ĚƵ��ŚƌŝƐƚͿ͕�ůĂ�ƌĠĚĞŵƉƚŝŽŶ�ĞƐƚ͕�ĂƉƌğƐ�ůĂ�dƌŝŶŝƚĠ�Ğƚ�ůΖŝŶĐĂƌŶĂƚŝŽŶ͕�ůĞ�
ƚƌŽŝƐŝğŵĞ�ĚĞƐ�ŵǇƐƚğƌĞƐ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂƵǆ�ƐƵƌ�ůĞƐƋƵĞůƐ�ƌĞƉŽƐĞ�ůĂ�ĨŽŝ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ͘�

Ͳ >ΖĞƐĐŚĂƚŽůŽŐŝĞ�͗�

>Ζ�ƐĐŚĂƚŽůŽŐŝĞ�ĞƐƚ�ƵŶ�ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞƐ�ĐƌŽǇĂŶĐĞƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ůĞƐ�ĨŝŶƐ�ĚĞƌŶŝğƌĞƐ�ĚĞ�ůΖ,ŽŵŵĞ�Ğƚ�ĚƵ�
ŵŽŶĚĞ͘�
>ΖĂƐƉŝƌĂƚŝŽŶ�ĞǆŝƐƚĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ͘��ůůĞ�ƐΖĞǆƉƌŝŵĞ�ĚĂŶƐ�ůΖĞƐƉĠƌĂŶĐĞ�ĚΖƵŶĞ�ǀŝĞ�ĠƚĞƌŶĞůůĞ͘�
:ĠƐƵƐ�ŝŶƐŝƐƚĂ�ƚĞůůĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ůΖƵƌŐĞŶĐĞ�ĚĞ�ĐĞƚƚĞ�ĞƐƉĠƌĂŶĐĞ�ƋƵĞ�ďŽŶ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƐĞƐ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ�
ƐΖĂƚƚĞŶĚŝƌĞŶƚ�ă�ĂƐƐŝƐƚĞƌ͕�ĚĞ�ůĞƵƌ�ǀŝǀĂŶƚ͕�ă�ůĂ�ĨŝŶ�ĚĞƐ�ƚĞŵƉƐ�Ğƚ�ă�ůΖĂǀğŶĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ƌŽǇĂƵŵĞ�ĠƚĞƌŶĞů͘��ğƐ�
ůĞ�ϭĞƌ�ƐŝğĐůĞ͕�ůĞƐ�ƐƉĠĐƵůĂƚŝŽŶƐ�ă�ĐĞ�ƐƵũĞƚ�ĂůůğƌĞŶƚ�ďŽŶ�ƚƌĂŝŶ͕�ĨůƵĐƚƵĂŶƚ�ĞŶƚƌĞ�ƵŶ�ĞŶƚŚŽƵƐŝĂƐŵĞ�ĨĞƌǀĞŶƚ�
Ğƚ�ƵŶĞ�ĂƉƉĂƌĞŶƚĞ�ĂĐĐĞƉƚĂƚŝŽŶ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ�ƚĞů�ƋƵΖŝů�ĞƐƚ͘�>ĞƐ�ĐƌĞĚŽ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĠǀŽƋƵĞŶƚ�ĐĞƚƚĞ�ĞƐƉĠƌĂŶĐĞ�
ƉĂƌ�ůĞ�ůĂŶŐĂŐĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠƐƵƌƌĞĐƚŝŽŶ͕�ůĂ�ƉƌŽŵĞƐƐĞ�ĚΖƵŶĞ�ǀŝĞ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ĂƵƉƌğƐ�ĚƵ��ŚƌŝƐƚ�ƌĞƐƐƵƐĐŝƚĠ͘�>Ğ�
ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ�ƉĞƵƚ�ĚŽŶĐ�ƐĞŵďůĞƌ�ġƚƌĞ�ƵŶĞ�ƌĞůŝŐŝŽŶ�ĚĞ�ůΖĂƵͲĚĞůă͕�Ğƚ�ŝů�ĞƐƚ�ǀƌĂŝ�ƋƵΖĞůůĞ�ůĞ�ĨƵƚ�ƉĂƌĨŽŝƐ�
ƉƌĞƐƋƵĞ�ĞǆĐůƵƐŝǀĞŵĞŶƚ͘��ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞƐ�ƐŝğĐůĞƐ͕�ůΖĞƐƉĠƌĂŶĐĞ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ�ƐĞƌǀŝƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĚĞ�
ŵŽƚŝǀĂƚŝŽŶ�ƉŽƵƌ�ƌĞŶĚƌĞ�ůĂ�ǀŝĞ�ƐƵƌ�ƚĞƌƌĞ�ƉůƵƐ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ă�ůĂ�ǀŽůŽŶƚĠ�ĚĞ��ŝĞƵ�ƚĞůůĞ�ƋƵΖĞůůĞ�ĨƵƚ�ĞǆƉƌŝŵĠĞ�
ƉĂƌ�ůĞ��ŚƌŝƐƚ͘�

>ĞƐ�ƌĠĐŝƚƐ�ĞƐĐŚĂƚŽůŽŐŝƋƵĞƐ�ƐŽŶƚ�ƵŶ�ĠůĠŵĞŶƚ�ĐĞŶƚƌĂů�ĚĞƐ�ƌĞůŝŐŝŽŶƐ͘�/ůƐ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŶƚ�ƵŶĞ�ŵǇƚŚŽůŽŐŝĞ�
ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ŵŽƌƚ͕�ĚŽŶŶĂŶƚ�ă�ĐŽŶŶĂŠƚƌĞ�ůΖŝŶĐŽŶŶƵ͘�WŽƐĂŶƚ�ƵŶĞ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĚΖĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵƐ�ũƵƐƋƵĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ŵŽƌƚ͕�ŝůƐ�ƉƌŽƉŽƐĞŶƚ�ƵŶĞ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĠĞ�ƉŽƵƌ�ĞŶ�ĂĨĨƌŽŶƚĞƌ�ůĞƐ�
ĂĨĨƌĞƐ�Ğƚ�ĞŶ�ŝŶƚĞƌƉƌĠƚĞƌ�ůĞƐ�ƐŝŐŶĞƐ͕�Ğƚ�ƉƌĞƐĐƌŝǀĞŶƚ�ƵŶĞ�ĐŽŶĚƵŝƚĞ�ŵŽƌĂůĞ�ƋƵŝ�ĞŶ�ĚĠĐŽƵůĞ͘�WƌĠƐĞŶƚƐ�ĚĂŶƐ�
ůĞƐ�ĐƵůƚƵƌĞƐ�ŽƌĂůĞƐ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶŶĞůůĞƐ͕�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĂŶĐŝĞŶŶĞƐ�ƌĞůŝŐŝŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�WĞƌƐĞ�;ǌŽƌŽĂƐƚƌŝƐŵĞ�Ğƚ�
ŵĂǌĚĠŝƐŵĞͿ͕�ůĞƐ�ƌĠĐŝƚƐ�ĞƐĐŚĂƚŽůŽŐŝƋƵĞƐ�ĂƉƉĂƌĂŝƐƐĞŶƚ�ĂƵƐƐŝ�ďŝĞŶ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƌĞůŝŐŝŽŶ�ŐƌĞĐƋƵĞ�ĂŶĐŝĞŶŶĞ�ŽƵ�
ĞŶ�/ŶĚĞ�ƋƵĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƚƌŽŝƐ�ŐƌĂŶĚƐ�ŵŽŶŽƚŚĠŝƐŵĞƐ͕�ůĞ�ũƵĚĂŢƐŵĞ͕�ůĞ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ�Ğƚ�ůΖŝƐůĂŵ͘�

�ĂŶƐ�ůĞƐ�ƌĞůŝŐŝŽŶƐ�ĂŶĐŝĞŶŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�EĂƚƵƌĞ�ŽŶ�ƚƌŽƵǀĞ�ĨƌĠƋƵĞŵŵĞŶƚ�ůĞ�ŵǇƚŚĞ�ĚĞ�ůΖĠƚĞƌŶĞů�ƌĞƚŽƵƌ͕�ŽƵ�ůĂ�
ƌĞƐƚĂƵƌĂƚŝŽŶ�ĚΖƵŶ�ąŐĞ�ĚΖŽƌ�ŽƵďůŝĠ͘�
�ĂŶƐ�ůĞ�ũƵĚĂŢƐŵĞ�ĂŶĐŝĞŶ͕�ůΖĞƐĐŚĂƚŽůŽŐŝĞ�ĞƐƚ�ŵĂƌƋƵĠĞ�ƉĂƌ�ůΖĂƚƚĞŶƚĞ�ĚƵ�DĞƐƐŝĞ͘�^ŽŶ�ƌĞƚŽƵƌ�ŵĂƌƋƵĞƌĂ�ůĞ�
ũƵŐĞŵĞŶƚ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůĞ�ƐĂůƵƚ�ĚΖ/ƐƌĂģů�Ğƚ�ĚĞ�:ƵĚĂ͘�hŶ�ĐŚąƚŝŵĞŶƚ�ƐĞƌĂ�ŝŵƉŽƐĠ�ƉĂƌ��ŝĞƵ�ă�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ŶΖŽŶƚ�
ƉĂƐ�ƐƵŝǀŝ�ƐĂ�ǀŽŝĞ͘�DĂŝƐ�ƐΖŝů�ĞƐƚ�ũƵŐĞ�Ğƚ�ĞŶƚƌĞ�ĞŶ�ƉƌŽĐğƐ�ĂǀĞĐ�ƐŽŶ�ƉĞƵƉůĞ͕�ƌŽŝ͕�ƐĞŝŐŶĞƵƌ�ĚĞ�ůΖŽƌĂŐĞ͕�ŝů�ĞƐƚ�
ĂƵƐƐŝ�ďĞƌŐĞƌ�Ğƚ�ƌĠĚĞŵƉƚĞƵƌ͘�>Ğ�ũŽƵƌ�ĚĞ�zĂŚǀĠ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞƌĂ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�Ğƚ�ǀĞƌƌĂ�ĂĚǀĞŶŝƌ�ůĞ�ƉĂƌĂĚŝƐ͕�
ŵġŵĞ�Ɛŝ�ůĞƐ�ƉƌŽƉŚğƚĞƐ�ŶĞ�ůĞ�ǀŽŝĞŶƚ�ƉĂƐ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ĂŝŶƐŝ͕�ĂƉƉĞůĂŶƚ�ůĂ�ĐŽůğƌĞ�ĚĞ��ŝĞƵ�ƐƵƌ�ůĞ�ƉĞƵƉůĞ�
ƉĂƌũƵƌĞ�Ğƚ�ŝŶĨŝĚğůĞ�͗�>Ğ�ũŽƵƌ�ĚĞ�zĂŚǀĠ�ƐĞƌĂ�ƚĠŶğďƌĞƐ�Ğƚ�ŶŽŶ�ƉĂƐ�ůƵŵŝğƌĞ͘�YƵĞůƋƵĞƐ�ũƵƐƚĞƐ�ƐĞƌŽŶƚ�
ĠƉĂƌŐŶĠƐ�ƉĂƌ�ůĂ�ĐŽůğƌĞ�ĚĞ��ŝĞƵ͕�ƋƵŝ�ĚŽŶŶĞƌŽŶƚ�ŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ĂƵ�ŶŽƵǀĞů�/ƐƌĂģů͘��ĂŶƐ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ƚĞǆƚĞƐ͕�ůĞƐ�
ĚĞƌŶŝĞƌƐ�ũŽƵƌƐ�ǀŽŝĞŶƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ůĞ�ƌĞƚŽƵƌ�ĚĞ�DŽŢƐĞ͕�ĚĞ��ĂǀŝĚ�ŽƵ�ĚΖ�ůŝĞ͘�

WŽƵƌ�ůΖŝƐůĂŵ͕�ĂƵ�ũŽƵƌ�ĚƵ�ũƵŐĞŵĞŶƚ͕�ĂŶŶŽŶĐĠ�ƉĂƌ�ůĞ�ƌĞƚŽƵƌ�ĚΖƵŶ�ƉƌŽƉŚğƚĞ͕�:ĠƐƵƐ�ŽƵ�DĂŚĚŝ͕�ůĞ�ƐŽůĞŝů�
ƐΖŽďƐĐƵƌĐŝƌĂ͕�ůĂ�ƚĞƌƌĞ�ƚƌĞŵďůĞƌĂ͕�ůĞƐ�ŵŽƌƚƐ�ƐŽƌƚŝƌŽŶƚ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ƚŽŵďĞĂƵǆ�Ğƚ�ƐĞƌŽŶƚ�ƌĂƐƐĞŵďůĠƐ�ƐƵƌ�ƵŶĞ�
ƉůĂĐĞ͘��ŽŵŵĞŶĐĞƌĂ�ĂůŽƌƐ�ůĞ�ũƵŐĞŵĞŶƚ͘�dŽƵƐ�ůĞƐ�ĂĐƚĞƐ�ŚƵŵĂŝŶƐ�ƐĞƌŽŶƚ�ƉĞƐĠƐ�ƐƵƌ�ƵŶĞ�ďĂůĂŶĐĞ͕�Ğƚ�ůĞƐ�
ĂŶŐĞƐ�ĚŝƐƚŝŶŐƵĞƌŽŶƚ�ůĞƐ�ƉĠĐŚĞƵƌƐ�ĚĞƐ�ŚŽŵŵĞƐ�ǀĞƌƚƵĞƵǆ͘�^Ƶƌ�ůĞ�ƉŽŶƚ�ĠƚƌŽŝƚ�ƋƵŝ�ĐŽŶĚƵŝƚ�ĂƵ�ƉĂƌĂĚŝƐ͕�
ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ƚŽŵďĞƌŽŶƚ�Ğƚ�ƐĞƌŽŶƚ�ƉƌĠĐŝƉŝƚĠƐ�ĞŶ�ĞŶĨĞƌ͘�

�ĂŶƐ�ůĞ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ͕�ůΖĂƚƚĞŶƚĞ�ĞƐĐŚĂƚŽůŽŐŝƋƵĞ�ƉƌĞŶĚ�ůĂ�ĨŽƌŵĞ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝŐŝůĂŶĐĞ�͗�/ů�ĨĂƵƚ�ǀĞŝůůĞƌ�Ğƚ�ƉƌŝĞƌ͕�
ĐĂƌ�ůĞ�ũŽƵƌ�ĚƵ�ũƵŐĞŵĞŶƚ�ĞƐƚ�ƉƌŽĐŚĞ͘�>Ğ�ƌŽǇĂƵŵĞ�ĚĞ��ŝĞƵ�ĞƐƚ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ŵŽŵĞŶƚ�ĐĂĐŚĠ͕�ŵĂŝƐ�:ĠƐƵƐ͕�ƋƵŝ�
ůΖĂ�ƉƌŽĐůĂŵĠ͕�ĞƐƚ�ƌĞƚŽƵƌŶĠ�ǀĞƌƐ�ƐŽŶ�WğƌĞ͕�Ğƚ�ŝů�ƌĞǀŝĞŶĚƌĂ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ŐůŽŝƌĞ͕�ũƵŐĞƌ�ůĞƐ�ǀŝǀĂŶƚƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ŵŽƌƚƐ͘�
�Ğ�ƐĞƌĂ�ĂůŽƌƐ�ůĂ�ƉĂƌŽƵƐŝĞ͕�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƚŝŽŶ�ƉůĠŶŝğƌĞ�ĚĞ��ŝĞƵ�ĞŶ�ƚŽƵƐ�͗�ΗEŽƚƌĞ�ĐŝƚĠ�ă�ŶŽƵƐ�ĞƐƚ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�
ĐŝĞƵǆ͕�ĚΖŽƶ�ŶŽƵƐ�ĂƚƚĞŶĚŽŶƐ�ĐŽŵŵĞ�ƐĂƵǀĞƵƌ�ůĞ�ƐĞŝŐŶĞƵƌ�:ĠƐƵƐͲ�ŚƌŝƐƚΗ͘�



hŶ�ĚŝƐĐŽƵƌƐ�ĞƐĐŚĂƚŽůŽŐŝƋƵĞ�ĐŚƌĠƚŝĞŶ�ƐΖĞƐƚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞŵĞŶƚ�ĐŽŶƐƚŝƚƵĠ�ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞ�ƉĂƐƐĂŐĞƐ�ĚĞƐ�
�ǀĂŶŐŝůĞƐ�ĠǀŽƋƵĂŶƚ�ůĂ�ǀŝĞ�ŵŽƌĂůĞ�ă�ůΖĂŝĚĞ�ĚĞ�ĐŝƚĂƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ůΖ�ŶĐŝĞŶ�dĞƐƚĂŵĞŶƚ͘��ŝŶƐŝ�ůĞ�:ƵŐĞŵĞŶƚ�
ĚĞƌŶŝĞƌ�ǀĞƌƌĂ�ůĂ�ĐŽŶĚĂŵŶĂƚŝŽŶ�ĠƚĞƌŶĞůůĞ�ĚƵ�ƉĠĐŚĞƵƌ͕�Ğƚ�ůĞ�ƐĂůƵƚ�ĚĞ�ĐĞůƵŝ�ƋƵŝ�Ă�ĐƌƵ�ĞŶ�:ĠƐƵƐ͘�>ĞƐ�ŵŽƌƚƐ�
ƌĞƐƐƵƐĐŝƚĞƌŽŶƚ͘�>ΖĞŶĨĞƌ͕�ůĞ�ƉĂƌĂĚŝƐ�Ğƚ�ůĞ�ƉƵƌŐĂƚŽŝƌĞ�ƐŽŶƚ�ĚĞǀĞŶƵƐ�ĚĞƐ�ƚŚğŵĞƐ�ƋƵĂƐŝ�ŵǇƚŚŝƋƵĞƐ�ĚĞ�
ůΖĞƐĐŚĂƚŽůŽŐŝĞ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ͘�

KŶ�ƌĞƚƌŽƵǀĞ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƌĠĐŝƚƐ�ĞƐĐŚĂƚŽůŽŐŝƋƵĞƐ�ůĂ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƐƵŝǀĂŶƚĞ�͗�
^ŝŐŶĞƐ�ĂŶŶŽŶĐŝĂƚĞƵƌƐ�ƋƵΖĞŶƚĞŶĚĞŶƚ�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ƐƵŝǀĞŶƚ�ůĂ�ƌĞůŝŐŝŽŶ͕�ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞƐ�ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ͕�ǀĞŶƵĞ�ĚΖƵŶ�
ƉƌŽƉŚğƚĞ�ŽƵ�ĚƵ�ĚŝĞƵ͕�ũƵŐĞŵĞŶƚ͕�ĞǆĂŵĞŶ�ĚĞƐ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ĐŚĂĐƵŶ͕�ƐĂůƵƚ�ŽƵ�ƉĞƌƚĞ�ĠƚĞƌŶĞůůĞ͕�
ƌĞƐƚĂƵƌĂƚŝŽŶ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ�ŽƵ�ĐƌĠĂƚŝŽŶ�ĚΖƵŶ�ŵŽŶĚĞ�ŶŽƵǀĞĂƵ͘�
ZĠŝŶƚĞƌƉƌĠƚĠƐ͕�ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞ�ůΖĠƉŽƋƵĞ�ŵŽĚĞƌŶĞ͕�ĚĞ�ĨĂĕŽŶ�ĂůůĠŐŽƌŝƋƵĞ�ŽƵ�ƐǇŵďŽůŝƋƵĞ͕�ůĞƐ�ƌĠĐŝƚƐ�
ĞƐĐŚĂƚŽůŽŐŝƋƵĞƐ�ƐŽŶƚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ�ůĞ�ƉůƵƐ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ƉĞƌĕƵƐ͕�ă�ůĂ�ƐƵŝƚĞ�ĚƵ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞŶ�ƌĠĨŽƌŵĠ�ĂůůĞŵĂŶĚ�
:ƺƌŐĞŶ�DŽůƚŵĂŶŶ�;ŶĠ�ĞŶ�ϭϵϮϰͿ͕�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚƐ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚƐ͕�ũƵŝĨƐ�Ğƚ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞƐ�ůŝďĠƌĂƵǆ�
ĐŽŵŵĞ�ƐŝŐŶĞ�ĚΖĞƐƉĠƌĂŶĐĞ͕�ŽƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůΖŚŝƐƚŽŝƌĞ͕�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ�Ğƚ�ĚĞ�ůΖŚŽŵŵĞ�ǀĞƌƐ��ŝĞƵ͕�ŽƵ�ĐŽŵŵĞ�
ƐŝŐŶŝĨŝĂŶƚ�ƵŶĞ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ĚĠũă�ƌĠĂůŝƐĠĞ�ĚĞ��ŝĞƵ͘�
EĠĂŶŵŽŝŶƐ�ůĞƐ�ƌĠĐŝƚƐ�ĞƐĐŚĂƚŽůŽŐŝƋƵĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶŶĞůůĞŵĞŶƚ�ŝŶƚĞƌƉƌĠƚĠƐ�ĚĞ�ĨĂĕŽŶ�ƌĠĂůŝƐƚĞ͕�
ƐŽƵƚĞŶƵƐ�ůĞ�ƉůƵƐ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ƉĂƌ�ƵŶĞ�ŝĐŽŶŽŐƌĂƉŚŝĞ�ƐƵŐŐĞƐƚŝǀĞ�Ğƚ�ƐƚŝŵƵůĂŶƚĞ͕�ƋƵŝ�Ă�ĞƵ�ƵŶĞ�ĐĞƌƚĂŝŶĞ�
ƉŽƐƚĠƌŝƚĠ�ĚĂŶƐ�ůΖŚŝƐƚŽŝƌĞ�ĚĞ�ůΖĂƌƚ͘�>ĞƐ�ŵĞŶƚĂůŝƚĠƐ�ƉŽƉƵůĂŝƌĞƐ�ŽŶƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƉƌŝƐ�ůĞ�ƌĞůĂŝƐ�Ğƚ�ŽŶƚ�ƐŽƵǀĞŶƚ�
ĨĂŝƚ�ĚƵ�ƚŚğŵĞ�ĞƐĐŚĂƚŽůŽŐŝƋƵĞ�ůĞ�ĨĞƌŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ĨŽŝ�;ƉƌŝğƌĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ąŵĞƐ�ĚƵ�ƉƵƌŐĂƚŽŝƌĞ͕�ĐƌĂŝŶƚĞ�ĚĞ�
ŵŽƵƌŝƌ�ĞŶ�ĠƚĂƚ�ĚĞ�ƉĠĐŚĠ�ŵŽƌƚĞů͕�ƉğůĞƌŝŶĂŐĞ�ĞǆƉŝĂƚŽŝƌĞ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘�

>Ă�ĐƌŽǇĂŶĐĞ�ĞƐĐŚĂƚŽůŽŐŝƋƵĞ�Ă�ƵŶĞ�ƉůĂĐĞ�ĐĞŶƚƌĂůĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ĚŽŐŵĂƚŝƋƵĞ�ƚŚĠŽůŽŐŝƋƵĞ͘�>Ğ�ũŽƵƌ�ĚƵ�
ũƵŐĞŵĞŶƚ�ĞƐƚ�ůĞ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ĚŽŐŵĞ͕�ĂǀĞĐ�ůΖƵŶŝĐŝƚĠ�ĚĞ��ŝĞƵ͕�ƉƌŽĐůĂŵĠ�ĚĂŶƐ�ůĞ��ŽƌĂŶ͘�>Ă�ƌĠƐƵƌƌĞĐƚŝŽŶ�ĚĞƐ�
ŵŽƌƚƐ͕�ůĂ�ǀŝĞ�ĠƚĞƌŶĞůůĞ�Ğƚ�ůĞ�ũƵŐĞŵĞŶƚ�ƚĞƌŵŝŶĞ�ůĞ�ĐƌĞĚŽ�ĚĞ�EŝĐĠĞͲ�ŽŶƐƚĂŶƚŝŶŽƉůĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�
ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ͕�Ğƚ�ůΖĞƐĐŚĂƚŽůŽŐŝĞ�ĂĐŚğǀĞ�ůĞƐ�ƚƌĂŝƚĠƐ�ĐůĂƐƐŝƋƵĞƐ�ĚĞ�ĚŽŐŵĂƚŝƋƵĞ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞ͕�ƋƵŝ�
ĚŝƐƚŝŶŐƵĞŶƚ�ůΖĞƐĐŚĂƚŽůŽŐŝĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ�ĚĞ�ůΖĞƐĐŚĂƚŽůŽŐŝĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ͕�ƋƵŝ�ĐŽŶĐĞƌŶĞ�ůĞ�ƐŽƌƚ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ�Ğƚ�
ĚĞ�ůΖŚƵŵĂŶŝƚĠ�ƚŽƵƚ�ĞŶƚŝğƌĞ͘�
DǇƚŚŽůŽŐŝĞ�ĐŽŶƐƚŝƚƵƚŝǀĞ�ĚĞƐ�ƚĞǆƚĞƐ�ĨŽŶĚĂƚĞƵƌƐ͕�ůĞƐ�ƌĠĐŝƚƐ�ĞƐĐŚĂƚŽůŽŐŝƋƵĞƐ�ƐΖŝĚĞŶƚŝĨŝĞŶƚ�ĂƵǆ�ƌĞůŝŐŝŽŶƐ�
ĞůůĞƐͲŵġŵĞƐ͕�ĚŽŶƚ�ŝůƐ�ŽŶƚ�ƉĂƌĨŽŝƐ�ĐŽŶƐƚŝƚƵĠ͕�ƉŽƵƌ�ĂŝŶƐŝ�ĚŝƌĞ͕�ůĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ͘��ŝŶƐŝ�ůΖĂƚƚĞŶƚĞ�ĚƵ�ƌĞƚŽƵƌ�
ĚƵ�DĞƐƐŝĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ũƵĚĂŢƐŵĞ�ŝŶĚƵŝƚͲĞůůĞ�ƚŽƵƚ�ƵŶ�ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞ�ĐŽŵƉŽƌƚĞŵĞŶƚƐ�ĠƚŚŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ƌĞůŝŐŝĞƵǆ͘�>Ă�
ĐƌĂŝŶƚĞ�ĚƵ�ũŽƵƌ�ĚƵ�ũƵŐĞŵĞŶƚ͕�ĚĂŶƐ�ůΖŝƐůĂŵ͕�ĐŽŵŵĂŶĚĞ�ĚĞ�ŵĞŶĞƌ�ƵŶĞ�ǀŝĞ�ƐĂŝŶƚĞ�Ğƚ�ũƵƐƚĞ͘�>Ğ�:ƵŐĞŵĞŶƚ�
ĚĞƌŶŝĞƌ�ĚĞƐ�ĐŚƌĠƚŝĞŶƐ�ŝŵƉůŝƋƵĞ͕�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞ�ĐŽŵŵĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĐŽŶĨĞƐƐŝŽŶƐ�
ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚĞƐ�Ğƚ�ƌĠĨŽƌŵĠĞƐ͕�ƵŶĞ�ĂƚƚŝƚƵĚĞ�ŵŽƌĂůĞ�Ğƚ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞ�ƉƌĠĐŝƐĞ�͗��ŽŶǀĞƌƐŝŽŶ͕�ĐŽŶĨĞƐƐŝŽŶ�ĚƵ�
ŶŽŵ�ĚĞ�:ĠƐƵƐͲ�ŚƌŝƐƚ͕�ĐŽŶĨĞƐƐŝŽŶ�ĚĞƐ�ƉĠĐŚĠƐ�;ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞͿ͘�
�ƚƚĞŶƚĞ�Ğƚ�ĂŶƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĨŝŶ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ĚŝƐĐŽƵƌƐ͕�ůΖĞƐĐŚĂƚŽůŽŐŝĞ�ŶŽƵƌƌŝƚ�ůĞƐ�ƉĞƵƌƐ�ŚƵŵĂŝŶĞƐ�
ĚΖĞƐƉĠƌĂŶĐĞ�Ğƚ�ĚΖĞĨĨƌŽŝ͘�WĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ĂĐƚŝǀĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƉĠƌŝŽĚĞƐ�ĚĞ�ĐƌŝƐĞ͕�ĞůůĞ�ĚĠƉůŽŝĞ�ƵŶ�ŝŵĂŐŝŶĂŝƌĞ�
ƐĂŶƐ�ůŝŵŝƚĞƐ�ƉŽƵƌ�ƉĞŶƐĞƌ�ĐĞ�ƋƵŝ�ůŝŵŝƚĞ�ůĂ�ǀŝĞ�ŚƵŵĂŝŶĞ͘�

Ͳ >Ğ�DĞƐƐŝĂŶŝƐŵĞ�͗�

>Ğ�ŵĞƐƐŝĂŶŝƐŵĞ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ�ůĂ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�ĨŽŶĚĠĞ�ƐƵƌ�ůΖĂƚƚĞŶƚĞ�Ğƚ�ůĂ�ƉƌĠƉĂƌĂƚŝŽŶ�ĚΖƵŶĞ�ğƌĞ�ŶŽƵǀĞůůĞ�Ğƚ�
ƐΖŽƉƉŽƐĂŶƚ�ĂƵǆ�ŵǇƚŚĞƐ�ĚĞ�ůΖąŐĞ�ĚΖŽƌ͘�>Ă�ĐƌŽǇĂŶĐĞ�ĞŶ�ůĂ�ǀĞŶƵĞ�ĚƵ�DĞƐƐŝĞ�ĂƚƚƌŝďƵĞ�ă�ůΖŚŝƐƚŽŝƌĞ�ƵŶ�ƐĞŶƐ�
ƉŽƐŝƚŝĨ�Ğƚ�ĐŽŶĨğƌĞ�ă�ůĂ�ůŝďĞƌƚĠ�ŚƵŵĂŝŶĞ�ƵŶĞ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ĚĞƐƚŝŶĠĞ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ͘�

>Ğ�ƚĞƌŵĞ�ŵĞƐƐŝĂŶŝƐŵĞ͕�ƋƵŝ�ĂƉƉĂƌƵƚ�ĂƵ�y/yĞ ƐŝğĐůĞ͕�ĨƵƚ�ĞŵƉůŽǇĠ�ĞŶ�ϭϴϰϴ�ƉĂƌ�ůΖŚŝƐƚŽƌŝĞŶ�:ƵůĞƐ�DŝĐŚĞůĞƚ�
ƉŽƵƌ�ĚĠƐŝŐŶĞƌ�ůΖĂƚƚĞŶƚĞ�ĚΖƵŶ�ƐĂůƵƚ�ŽƵ�ĚΖƵŶĞ�ůŝďĠƌĂƚŝŽŶ͘��Ğ�ŵŽƚ�ƌĠĐĞŶƚ�ƐĞ�ƌĂƉƉŽƌƚĞ�ƚŽƵƚĞĨŽŝƐ�ă�ƵŶ�
ĐŽƵƌĂŶƚ�ĚĞ�ƉĞŶƐĠĞ�ƋƵŝ�ƌĞŵŽŶƚĞ�ĂƵ�ŵŽŝŶƐ�ĂƵǆ�ĠƉŽƋƵĞƐ�ďŝďůŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ƋƵŝ�ƐĞ�ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĞ�ƉĂƌ�ůĂ�
ĐŽŶĚĞŶƐĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ĚĞƵǆ�ĂƐƉŝƌĂƚŝŽŶƐ�ĐŽůůĞĐƚŝǀĞƐ͗�ůĂ�ĐƌŽǇĂŶĐĞ�ĞŶ�ůĂ�ƌĠĚĞŵƉƚŝŽŶ�ƐƉŝƌŝƚƵĞůůĞ�Ğƚ�ůĂ�ǀŽůŽŶƚĠ�
ĚĞ�ƐĞ�ůŝďĠƌĞƌ�ĚΖƵŶĞ�ŽƉƉƌĞƐƐŝŽŶ�ƉŽůŝƚŝƋƵĞ͕�ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ�ĠƚƌĂŶŐğƌĞ͘�
>Ğ�ŵĞƐƐŝĂŶŝƐŵĞ�ƐΖĞƐƚ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ĚĠǀĞůŽƉƉĠ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚƵ�ƉĞƵƉůĞ�ũƵŝĨ�ĂƵ�ĚĠďƵƚ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ğƌĞ͕�
ůŽƌƐƋƵĞ�ůΖĞŵƉĞƌĞƵƌ�ƌŽŵĂŝŶ�dŝƚƵƐ�ŽƌĚŽŶŶĂ�ůĂ�ĚĞƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ĚƵ�dĞŵƉůĞ�ĚĞ�:ĠƌƵƐĂůĞŵ͘�&ĂŝƐĂŶƚ�ĨƌŽŶƚ�
ĐŽŶƚƌĞ�ůĂ�ƉƵŝƐƐĂŶĐĞ�ǀŝĐƚŽƌŝĞƵƐĞ�ĚĞ�ůΖĞŶŶĞŵŝ�ƌŽŵĂŝŶ͕�ůĞƐ�ƌĞůŝŐŝĞƵǆ�Ğƚ�ůĞƐ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ƌĠƐŝƐƚĂŶĐĞ�
ĂƌŵĠĞ�ĚĠĐůĂƌğƌĞŶƚ�ƋƵĞ�ůĂ�ǀĞŶƵĞ�ĚƵ�DĞƐƐŝĞ�ĐŽŢŶĐŝĚĞƌĂŝƚ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ĚĠůŝǀƌĂŶĐĞ�ĚΖ/ƐƌĂģů͕�ŵĂƌƋƵĞƌĂŝƚ�ůĂ�ĨŝŶ�
ĚĞ�ůΖĞǆŝů�Ğƚ�ůĂ�ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ĚƵ�dĞŵƉůĞ͕�Ğƚ�ƋƵΖĞůůĞ�ƐĞƌĂŝƚ�ƐƵŝǀŝĞ�ƉĂƌ�ůĂ�ƌĠƐƵƌƌĞĐƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ŵŽƌƚƐ͘�/ůƐ�
ĠůĂďŽƌğƌĞŶƚ�ĂŝŶƐŝ�ůΖŝĚĠĞ�ƋƵŝ�ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ�ůΖĠůĠŵĞŶƚ�ůĞ�ƉůƵƐ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĚƵ�ũƵĚĂŢƐŵĞ͕�ůΖĂƐƉŝƌĂƚŝŽŶ�ǀĞƌƐ�ƵŶ�
ĂǀĞŶŝƌ�ĂďƐŽůƵ�ƋƵŝ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞ�ƚŽƵƚĞ�ƌĠĂůŝƚĠ�ƉĂƐƐĠĞ�Ğƚ�ƉƌĠƐĞŶƚĞ͘�
>Ă�ĨŽƌĐĞ�ĚƵ�ŵĞƐƐŝĂŶŝƐŵĞ�ƌĠƐŝĚĞ�ĚĂŶƐ�ƐĂ�ĐĂƉĂĐŝƚĠ�ă�ĐŽŶǀĂŝŶĐƌĞ�ƐĞƐ�ĂĚĞƉƚĞƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ŵĂůŚĞƵƌƐ�ĚƵ�



ƚĞŵƉƐ�ƉƌĠƐĞŶƚ�ĂŶŶŽŶĐĞŶƚ�ĞŶ�ĨĂŝƚ�ƵŶ�ďŝĞŶ�ƐƵƉĠƌŝĞƵƌ͘�^ĂŶƐ�ƉƌĠũƵŐĞƌ�ĚĞƐ�ĐŚŽŝǆ�ĚĞ�ůΖŚƵŵĂŶŝƚĠ͕�ƋƵŝ�ƉĞƵƚ�
ĚĞǀĞŶŝƌ�ĞŶƚŝğƌĞŵĞŶƚ�ďŽŶŶĞ�ŽƵ�ĞŶƚŝğƌĞŵĞŶƚ�ŵĂƵǀĂŝƐĞ͕�ůĞ�dĂůŵƵĚ�ƐĞ�ƌĠĨğƌĞ�ă�ůĂ�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ�
ŵĞƐƐŝĂŶŝƋƵĞ�ƉŽƵƌ�ĚŽŶŶĞƌ�ĚƵ�ƐĞŶƐ�ă�ůĂ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ�ŚƵŵĂŝŶĞ͕�ĚĞƉƵŝƐ�ůΖŽƌŝŐŝŶĞ�Ğƚ�ũƵƐƋƵΖă�ůĂ�ĨŝŶ�ĚĞƐ�ƚĞŵƉƐ͘�
>ĞƐ�ĚŝǀĞƌƐ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚƐ�ŵĞƐƐŝĂŶŝƋƵĞƐ�ƋƵŝ�ƐŽŶƚ�ĂƉƉĂƌƵƐ�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ůΖŚŝƐƚŽŝƌĞ�ƐĞ�ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĞŶƚ�ƉĂƌ�
ůΖĂƐƐŝŵŝůĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĨŝŶƐ�ĚĞƌŶŝğƌĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ďƵƚƐ�ƉŽůŝƚŝƋƵĞƐ͘�
�Ŷ�ƵŶŝĨŝĂŶƚ�ŵĠƚĂƉŚǇƐŝƋƵĞ�Ğƚ�ƉŽůŝƚŝƋƵĞ͕�ůĞ�ŵĞƐƐŝĂŶŝƐŵĞ�ƐĞ�ƌĞƚŽƵƌŶĂ�ƉĂƌĨŽŝƐ�ĐŽŶƚƌĞ�ůĞƐ�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ͕�ĞŶ�
ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ�ĐŽŶƚƌĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ͘��ĞƉƵŝƐ�WĂƵů�ƋƵŝ�ŵŝƚ�ĞŶ�ŐĂƌĚĞ�ĐĞƵǆ�ĚŽŶƚ�ůΖĞƐƉƌŝƚ�ƐΖĂŐŝƚĞ�ŽƵ�ƐΖĂůĂƌŵĞ�ă�ĐĂƵƐĞ�
ĚĞƐ�ƉƌŽƉŚĠƚŝĞƐ�ƐƵƌ�ůΖŝŵŵŝŶĞŶĐĞ�ĚƵ�:ŽƵƌ�ĚƵ�^ĞŝŐŶĞƵƌ͕�ũƵƐƋƵΖĂƵǆ�ĂǀĞƌƚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ĚŽŶŶĠƐ�ƉĂƌ�ůĞ�sĂƚŝĐĂŶ�
ĚĞƉƵŝƐ�ƉƌğƐ�ĚĞ�ƚƌŽŝƐ�ĚĠĐĞŶŶŝĞƐ�ĂƵǆ�ĚĠĨĞŶƐĞƵƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ĚĞ�ůĂ�ůŝďĠƌĂƚŝŽŶ͕�ƋƵŝ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞŶƚ�ůĞ�
ĐŽŵďĂƚ�ƐƉŝƌŝƚƵĞů�Ğƚ�ůĂ�ůƵƚƚĞ�ĚĞƐ�ĐůĂƐƐĞƐ͕�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ŶΖĂ�ĐĞƐƐĠ�ĚĞ�ƐĞ�ĚĠŵĂƌƋƵĞƌ�ĚĞƐ�ĐŽƵƌĂŶƚƐ�
ŵĞƐƐŝĂŶŝƋƵĞƐ͘��Ŷ�ƌĠĂůŝƚĠ͕�ůΖĞƐĐŚĂƚŽůŽŐŝĞ�ŶŽƵƌƌŝƚ�ă�ůĂ�ĨŽŝƐ�ůĞ�ŵĞƐƐŝĂŶŝƐŵĞ�Ğƚ�ůΖ�ŐůŝƐĞ͕�Ğƚ�ůĞƐ�ƐĠƉĂƌĞ�ĞŶ�
ŵġŵĞ�ƚĞŵƉƐ͘�

Ͳ >Ă�ƌĠŝŶĐĂƌŶĂƚŝŽŶ�͗�

>Ă�ƌĠŝŶĐĂƌŶĂƚŝŽŶ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ�ůĂ�ƚƌĂŶƐŵŝŐƌĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ąŵĞƐ͕�ƉĂƐƐĂŐĞ�ĚΖƵŶĞ�ąŵĞ�ĂƉƌğƐ�ůĂ�ŵŽƌƚ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�
ŶŽƵǀĞĂƵ�ĐŽƌƉƐ�ŽƵ�ƵŶĞ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ĨŽƌŵĞ�ĚΖġƚƌĞ͘�
>Ă�ƚƌĂŶƐŵŝŐƌĂƚŝŽŶ�Ğƚ�ůĂ�ƌĠŝŶĐĂƌŶĂƚŝŽŶ͕�ŽƵ�ƌĞŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ĚΖƵŶĞ�ąŵĞ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ĐŽƌƉƐ�;ĞŶ�
ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ�ƵŶ�ĐŽƌƉƐ�ŚƵŵĂŝŶͿ͕�ƐŽŶƚ�ƉƌĂƚŝƋƵĞŵĞŶƚ�ƐǇŶŽŶǇŵĞƐ͘��Ŷ�ƌĞǀĂŶĐŚĞ͕�ůĂ�ƚƌĂŶƐŵŝŐƌĂƚŝŽŶ�ŶΖĞƐƚ�
ƐǇŶŽŶǇŵĞ�Ŷŝ�ĚĞ�ŵĠƚĂŵŽƌƉŚŽƐĞ�Ŷŝ�ĚĞ�ƌĠƐƵƌƌĞĐƚŝŽŶ͘�>Ă�ŵĠƚĂŵŽƌƉŚŽƐĞ�ĞƐƚ�ůĂ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĚΖƵŶ�ġƚƌĞ�
ǀŝǀĂŶƚ�ĞŶ�ƵŶĞ�ĂƵƚƌĞ�ĨŽƌŵĞ�ŽƵ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ǀŝǀĂŶƚĞ�;ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ͕�ůĂ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĚΖƵŶĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ĞŶ�
ĂƌďƌĞͿ͕�ůĂ�ƌĠƐƵƌƌĞĐƚŝŽŶ͕�ĞŶ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ�ůĂ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠƐƵƌƌĞĐƚŝŽŶ͕�ĞƐƚ�ůĞ�ƌĞƚŽƵƌ�ĚƵ�ĐŽƌƉƐ�
ă�ůĂ�ǀŝĞ�ĂƉƌğƐ�ůĂ�ŵŽƌƚ͘�
>ĞƐ�ĂŶĐŝĞŶƐ��ŐǇƉƚŝĞŶƐ�ĐƌŽǇĂŝĞŶƚ�ĞŶ�ůĂ�ƚƌĂŶƐŵŝŐƌĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ąŵĞƐ͘�>ĞƐ�ĚĠĨƵŶƚƐ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ĞŵďĂƵŵĠƐ�ĂĨŝŶ�
ĚĞ�ƉƌĠƐĞƌǀĞƌ�ůĞƵƌ�ĐŽƌƉƐ͕�ĚĞ�ƐŽƌƚĞ�ƋƵΖŝů�ƉƵŝƐƐĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ�ůĞ�ŬĂ͕�ƵŶĞ�ĠŶĞƌŐŝĞ�ǀŝƚĂůĞ�ŝŵŵŽƌƚĞůůĞ�
ĐŽŶƐŝĚĠƌĠĞ�ĐŽŵŵĞ�ůĞ�ĚŽƵďůĞ�ĚĞ�ůΖŚŽŵŵĞ͕�ĚĂŶƐ�ůΖĂƵͲĚĞůă͘��ŚĞǌ�ůĞƐ�'ƌĞĐƐ�ĂŶĐŝĞŶƐ͕�ůĂ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�ĚĞ�ůĂ�
ƚƌĂŶƐŵŝŐƌĂƚŝŽŶ�ĠƚĂŝƚ�ĠƚƌŽŝƚĞŵĞŶƚ�ĂƐƐŽĐŝĠĞ�ĂƵǆ�ŽƌƉŚŝƋƵĞƐ͕�Ğƚ�ĂƵǆ�ĂĚĞƉƚĞƐ�ĚƵ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚĞ�Ğƚ�
ŵĂƚŚĠŵĂƚŝĐŝĞŶ�WǇƚŚĂŐŽƌĞ͘�^ĞůŽŶ�ƐĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚƐ͕�ůΖąŵĞ͕�ă�ƉĞŝŶĞ�ƐŽƌƚŝĞ�ĚƵ�ĐŽƌƉƐ͕�ƐĞ�ƌĞƚƌŽƵǀĞ�
ĐŽŵŵĞ�ĞŶ�ƉƌŝƐŽŶ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ĂƵƚƌĞ�ĐŽƌƉƐ͘��ůůĞ�ĞƐƚ�ĐŽŶĚĂŵŶĠĞ�ă�ƐĞ�ƌĠŝŶĐĂƌŶĞƌ�ƐĂŶƐ�ĐĞƐƐĞ�ă�ĐĂƵƐĞ�ĚΖƵŶĞ�
ƐŽƵŝůůƵƌĞ�ƉƌŝŵŝƚŝǀĞ͘�>Ğ�ĐǇĐůĞ�ĚĞƐ�ƌĠŝŶĐĂƌŶĂƚŝŽŶƐ�ĞƐƚ�ƐĂŶƐ�ĨŝŶ�ƉŽƵƌ�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ŶĞ�ƐŽŶƚ�ƉĂƐ�ŝŶŝƚŝĠƐ͘�
WůĂƚŽŶ�ĂĨĨŝƌŵĂŝƚ�ƋƵĞ�ůΖąŵĞ�ĞƐƚ�ĠƚĞƌŶĞůůĞ͕�ƉƌĠĞǆŝƐƚĂŶƚĞ�Ğƚ�ĞŶƚŝğƌĞŵĞŶƚ�ƐƉŝƌŝƚƵĞůůĞ͘��ƉƌğƐ�ĂǀŽŝƌ�ƉĠŶĠƚƌĠ�
ůĞ�ĐŽƌƉƐ͕�ĞůůĞ�ĚĞǀŝĞŶƚ�ŝŵƉƵƌĞ�ă�ĐĂƵƐĞ�ĚĞ�ƐŽŶ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�ĂƵǆ�ƉĂƐƐŝŽŶƐ�ĐŽƌƉŽƌĞůůĞƐ͘��ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕�ĞůůĞ�
ƉĞƌĚ�ůĞ�ƐŽƵǀĞŶŝƌ�ĚĞ�ƐĞƐ�ĞǆŝƐƚĞŶĐĞƐ�ĂŶƚĠƌŝĞƵƌĞƐ͘�>Ă�ĚĠůŝǀƌĂŶĐĞ�ĚƵ�ĐŽƌƉƐ�ŶΖŝŶƚĞƌǀŝĞŶƚ�ƋƵΖĂƉƌğƐ�ůĞ�
ƉĂƐƐĂŐĞ�ĚĞ�ůΖąŵĞ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ƐĠƌŝĞ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐŵŝŐƌĂƚŝŽŶƐ͘�^ŝ�ůΖąŵĞ�ƉŽƐƐĠĚĂŝƚ�ƵŶ�ďŽŶ�ĐĂƌĂĐƚğƌĞ�ĚĂŶƐ�ƐĞƐ�
ĞǆŝƐƚĞŶĐĞƐ͕�ĞůůĞ�ĞƐƚ�ĂƵƚŽƌŝƐĠĞ�ă�ƌĞƚƌŽƵǀĞƌ�ƵŶ�ĠƚĂƚ�ĚΖġƚƌĞ�ƉƵƌ͘�DĂŝƐ�Ɛŝ�ƐŽŶ�ĐĂƌĂĐƚğƌĞ�ƐΖĞƐƚ�
ƉĞƌƉĠƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�ĚĠŐƌĂĚĠ�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ƐĞƐ�ƚƌĂŶƐŵŝŐƌĂƚŝŽŶƐ͕�ĞůůĞ�ĨŝŶŝƚ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ��ŶĨĞƌƐ͕�ůŝĞƵ�ĚĞ�
ĚĂŵŶĂƚŝŽŶ�ĠƚĞƌŶĞůůĞ͘�
>ΖŝĚĠĞ�ĚĞ�ůĂ�ƚƌĂŶƐŵŝŐƌĂƚŝŽŶ�ŶĞ�ĨƵƚ�ũĂŵĂŝƐ�ĂĚŽƉƚĠĞ�ƉĂƌ�ůĞ�ũƵĚĂŢƐŵĞ�ŽƌƚŚŽĚŽǆĞ�Ŷŝ�ƉĂƌ�ůĞ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ͘�
�ŚĞǌ�ůĞƐ�ũƵŝĨƐ͕�ƐĞƵůƐ�ůĞƐ�ŬĂďďĂůŝƐƚĞƐ�ŵǇƐƚŝƋƵĞƐ�ĂĐĐĞƉƚğƌĞŶƚ�ĐĞƚƚĞ�ŝĚĠĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƵƌ�ƐǇƐƚğŵĞ�ĚĞ�
ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĞ͘�>ĞƐ�ŐŶŽƐƚŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ŵĂŶŝĐŚĠĞŶƐ�ĐƌŽǇĂŝĞŶƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƚƌĂŶƐŵŝŐƌĂƚŝŽŶ͕�ŵĂŝƐ�ůĞƐ�
ƉƌĞŵŝĞƌƐ�ĐŚƌĠƚŝĞŶƐ�ƋƵŝ�ĂĚŽƉƚğƌĞŶƚ�ůĞƐ�ĚŽĐƚƌŝŶĞƐ�ŐŶŽƐƚŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ŵĂŶŝĐŚĠĞŶŶĞƐ�ĨƵƌĞŶƚ�ĚĠĐůĂƌĠƐ�
ŚĠƌĠƚŝƋƵĞƐ�ƉĂƌ�ůΖ�ŐůŝƐĞ͘�
�ĂŶƐ�ůĂ�ƉĞŶƐĠĞ�Ğƚ�ůĂ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĞ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞƐ�ŽƌŝĞŶƚĂůĞƐ͕�ůĂ�ĐƌŽǇĂŶĐĞ�ĞŶ�ůĂ�ƚƌĂŶƐŵŝŐƌĂƚŝŽŶ�ŶĞ�ƐĞŵďůĞ�
ƉĂƐ�ĂǀŽŝƌ�ĨĂŝƚ�ƉĂƌƚŝĞ�ĚĞƐ�ƉůƵƐ�ĂŶĐŝĞŶŶĞƐ�ĐƌŽǇĂŶĐĞƐ�ĚĞƐ�ĐŽŶƋƵĠƌĂŶƚƐ�ĂƌǇĞŶƐ�ĚĞ�ůΖ/ŶĚĞ͘��ůůĞ�ĂƉƉĂƌĂŠƚ�
ƉŽƵƌ�ůĂ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ĨŽŝƐ�ƐŽƵƐ�ĨŽƌŵĞ�ĚĞ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�ĚĂŶƐ�ůΖĞŶƐĞŵďůĞ�ƌĞůŝŐŝĞƵǆ�Ğƚ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝƋƵĞ�ƋƵĞ�
ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ�ůĞƐ�hƉĂŶŝƐŚĂĚƐ͘��ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕�ĚĞƉƵŝƐ͕�ůĞ�ƐĂŵƐąƌĂ͕�ůΖŝŶĐĞƐƐĂŶƚ�ƚŽƵƌďŝůůŽŶ�ĚĞƐ�ŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ�Ğƚ�
ĚĞƐ�ŵŽƌƚƐ�ĚŽŶƚ�ůΖŚŽŵŵĞ�ŶĞ�ƉĂƌǀŝĞŶƚ�ƉĂƐ�ă�ƐĞ�ůŝďĠƌĞƌ͕�Ă�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ĠƚĠ�ůΖƵŶ�ĚĞƐ�ƉůƵƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚƐ�
ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ�ĚĞƐ�ƚƌŽŝƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ƌĞůŝŐŝŽŶƐ�ŽƌŝĞŶƚĂůĞƐ�͗�ůΖŚŝŶĚŽƵŝƐŵĞ͕�ůĞ�ďŽƵĚĚŚŝƐŵĞ�Ğƚ�ůĞ�ũĂŢŶŝƐŵĞ͘�>ĞƐ�
ĂĐƚŝŽŶƐ�ŵĂƵǀĂŝƐĞƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ŚŽŵŵĞƐ�ĐŽŵŵĞƚƚĞŶƚ�ůĞƐ�ĞŶĐŚĂŠŶĞŶƚ�Ğƚ�ůĞƐ�ŵğŶĞŶƚ�ă�ĚĞƐ�ĚĞƐƚŝŶĠĞƐ�
ŵĂƵǀĂŝƐĞƐ͘�WŽƵƌ�ƐĞ�ůŝďĠƌĞƌ�ĚƵ�ĐǇĐůĞ�ŝŶĨĞƌŶĂů͕�ŝů�ĨĂƵƚ�ƌĠƵƐƐŝƌ�ă�ĠǀĂĐƵĞƌ�ůĞ�ŬĂƌŵĂ͕�ůĂ�ůŽŝ�ĚƵ�ŬĂƌŵĂ�ĠƚĂŶƚ�ůĂ�
ůŽŝ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠƚƌŝďƵƚŝŽŶ͘�>ΖŚŽŵŵĞ�ƉĞƵƚ�ŽďƚĞŶŝƌ�ƐĂ�ůŝďĠƌĂƚŝŽŶ�ƉĂƌ�ůΖĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ͕�ƉĂƌ�ůĂ�
ĚĠǀŽƚŝŽŶ�ă�ƵŶ�ĚŝĞƵ�ƋƵŝ�ĂƐƐƵƌĞ�ĂůŽƌƐ�ƐŽŶ�ƐĂůƵƚ�ŽƵ�ĞŶĐŽƌĞ�ƉĂƌ�ůĞ�ǇŽŐĂ͘�>Ă�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞ�ă�
ĂĚŵĞƚƚƌĞ�ƋƵĞ�ůΖąŵĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ�;ĂƚŵĂŶͿ�Ğƚ�ůΖąŵĞ�ƵŶŝǀĞƌƐĞůůĞ�;ďƌĂŚŵĂŶͿ�ƐŽŶƚ�ŝĚĞŶƚŝƋƵĞƐ͘�>Ğ�
ďŽƵĚĚŚŝƐŵĞ�ŶŝĞ�ƋƵĂŶƚ�ă�ůƵŝ�ůΖĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ĚĞ�ůΖĂƚŵĂŶ͕�ƋƵΖŝů�ƐŽŝƚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞů�ŽƵ�ƵŶŝǀĞƌƐĞů͘��Ğ�ŶΖĞƐƚ�ƉůƵƐ͕�
ĚĂŶƐ�ĐĞ�ĐĂƐ͕�ůĂ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ĚĞ�ůΖĂƚŵĂŶ�ƋƵŝ�ƉĞƵƚ�ŵĞŶĞƌ�ă�ůĂ�ůŝďĠƌĂƚŝŽŶ͕�ŵĂŝƐ�ƵŶ�ĂĐƚĞ�ĚĞ�ƐĂŐĞƐƐĞ�ƋƵŝ�
ĂŶĠĂŶƚŝƚ�ƚŽƵƚ�ĚĠƐŝƌ�͗�ůĂ�ŶĠŐĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůΖĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ĚΖƵŶ�ƐŽŝ͘�
>ĞƐ�ƌĞůŝŐŝŽŶƐ�ŽƌŝĞŶƚĂůĞƐ�ŽŶƚ�ŝŶƐƉŝƌĠ�ůĞ�ĐŽƵƌĂŶƚ�ƚŚĠŽƐŽƉŚŝƋƵĞ�Ğƚ�ůĞƐ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚƐ�ŽĐĐƵůƚŝƐƚĞ�Ğƚ�ƐƉŝƌŝƚĞ�



ƋƵŝ�ƐĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉğƌĞŶƚ�ĂƵǆ��ƚĂƚƐͲhŶŝƐ�Ğƚ�ĞŶ��ƵƌŽƉĞ�ĂƵ�y/yĞ ƐŝğĐůĞ͘�WŽƵƌ�ůĞƐ�ƚŚĠŽƐŽƉŚĞƐ͕�ůΖąŵĞ�ƐĞ�
ƌĠŝŶĐĂƌŶĞ�ĞŶ�ĨŽŶĐƚŝŽŶ�ĚƵ�ŬĂƌŵĂ�ƋƵΖĞůůĞ�ƉŽƐƐğĚĞ͕�ŵĂŝƐ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ĐŽƌƉƐ�ŚƵŵĂŝŶ͕�ĐŽŶƚƌĂŝƌĞŵĞŶƚ�
ă�ĐĞ�ƋƵŝ�ƉĞƵƚ�ƐĞ�ƉĂƐƐĞƌ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƌĞůŝŐŝŽŶƐ�ŽƌŝĞŶƚĂůĞƐ͘��ĞƌƚĂŝŶĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ŵƵŶŝĞƐ�ĚΖƵŶĞ�ŵĠŵŽŝƌĞ�
ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞ�ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ�ŵġŵĞ�ĂǀŽŝƌ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ĚĞƐ�ǀŝĞƐ�ĂŶƚĠƌŝĞƵƌĞƐ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ąŵĞ͕�ƚŽƵƚ�ĐŽŵŵĞ�
ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵƐ�ĂǇĂŶƚ�ĚĠǀĞůŽƉƉĠ�ĚĞƐ�ƉŽƵǀŽŝƌƐ�ĚĞ�ĐůĂŝƌǀŽǇĂŶĐĞ�ƐĞƌĂŝĞŶƚ�ĞŶ�ŵĞƐƵƌĞ�ĚĞ�ƌĠǀĠůĞƌ�ă�
ƋƵĞůƋƵΖƵŶ�ĐĞ�ƋƵĞ�ĨƵƌĞŶƚ�ƐĞƐ�ǀŝĞƐ�ĂŶƚĠƌŝĞƵƌĞƐ͘�
�ĞƉƵŝƐ�ĚĞƐ�ƚĞŵƉƐ�ŝŵŵĠŵŽƌŝĂƵǆ͕�ĚĞƐ�ƐŽĐŝĠƚĠƐ�ŵŽŝŶƐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĠĞƐ�ƋƵĞ�ĐĞůůĞƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĂĚŽƉƚĠ�ůĞƐ�
ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ƌĞůŝŐŝŽŶƐ�ŽƌŝĞŶƚĂůĞƐ�Ğƚ�ŽĐĐŝĚĞŶƚĂůĞƐ�ŽŶƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĐƌƵ�ĞŶ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ�ĨŽƌŵĞƐ�ĚĞ�
ƚƌĂŶƐŵŝŐƌĂƚŝŽŶ͘�KŶ�Ă�ƐƵƉƉŽƐĠ�ƋƵĞ�ůĞ�ĐŽƌƉƐ�ĠƚĂŝƚ�ŚĂďŝƚĠ�ƉĂƌ�ƵŶĞ�ƐĞƵůĞ�ąŵĞ͕�ŽƵ�ĞƐƐĞŶĐĞ�ǀŝƚĂůĞ͕�ĐĞŶƐĠĞ�
ƐĞ�ƐĠƉĂƌĞƌ�ĚĞ�ůƵŝ�ĂƵ�ŵŽŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ŵŽƌƚ�;Ğƚ�ƉĂƌĨŽŝƐ�ŵġŵĞ�ƉĞŶĚĂŶƚ�ůĞ�ƐŽŵŵĞŝůͿ͕�ĞŶ�ĞŶƚƌĂŶƚ�Ğƚ�ƐŽƌƚĂŶƚ�
ƉĂƌ�ůĂ�ďŽƵĐŚĞ�Ğƚ�ůĞƐ�ŶĂƌŝŶĞƐ͘�^ĠƉĂƌĠĞ�ĚƵ�ĐŽƌƉƐ�ĂƉƌğƐ�ůĂ�ŵŽƌƚ͕�ůΖąŵĞ�ĐŚĞƌĐŚĞ�ă�ŚĂďŝƚĞƌ�ƵŶ�ŶŽƵǀĞĂƵ�
ĐŽƌƉƐ�Ğƚ͕�Ɛŝ�ďĞƐŽŝŶ�ĞƐƚ͕�ƉĞƵƚ�ƉĠŶĠƚƌĞƌ�ůĞ�ĐŽƌƉƐ�ĚΖƵŶ�ĂŶŝŵĂů�ŽƵ�ĚΖƵŶĞ�ĨŽƌŵĞ�ĚĞ�ǀŝĞ�ŝŶĨĠƌŝĞƵƌĞ͘��ĂŶƐ�
ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�ĐƵůƚƵƌĞƐ͕�ůĂ�ƌĠŝŶĐĂƌŶĂƚŝŽŶ�ĞƐƚ�ĐĞŶƐĠĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌ�ƉĂƌ�ůĂ�ƚƌĂŶƐŵŝŐƌĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůΖąŵĞ�ĚΖƵŶĞ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ĚĠĨƵŶƚĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐŽƌƉƐ�ĚΖƵŶ�ũĞƵŶĞ�ĞŶĨĂŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ŵġŵĞ�ĨĂŵŝůůĞ�ĂǀĞĐ�ůΖĂŶŝŵĂƚŝŽŶ�ĐŽŶƐĠƋƵĞŶƚĞ�
ĚĞ�ůΖĞŶĨĂŶƚ͘�>ĞƐ�ƌĞƐƐĞŵďůĂŶĐĞƐ�ĨĂŵŝůŝĂůĞƐ�ƐĞƌĂŝĞŶƚ�ůŝĠĞƐ�ă�ĐĞ�ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ͘�

Ͳ >Ă�ƌĠƐƵƌƌĞĐƚŝŽŶ�͗�

Σ��ĠĨŝŶŝƚŝŽŶ�͗�

>Ă�ƌĠƐƵƌƌĞĐƚŝŽŶ͕�ĞƐƚ�ƵŶ�ƚĞƌŵĞ�ƌĞůŝŐŝĞƵǆ�ƋƵŝ�ĚĠƐŝŐŶĞ�ůĂ�ǀŝĞ�ĂƉƌğƐ�ůĂ�ŵŽƌƚ͕�ƵŶĞ�ĚĞƐ�ĐƌŽǇĂŶĐĞƐ�
ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞƐ�ĚĞƐ�ĐŚƌĠƚŝĞŶƐ͘�

Σ��ŽĐƚƌŝŶĞƐ�ŶŽŶ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞƐ�͗�

�ŝĞŶ�ƋƵĞ�ůΖŝŵŵŽƌƚĂůŝƚĠ�ĚĞ�ůΖąŵĞ�ŚƵŵĂŝŶĞ�ŽƵ�ůĂ�ƌĠƐƵƌƌĞĐƚŝŽŶ�ĚΖġƚƌĞƐ�ĚŝǀŝŶƐ�ĨĂƐƐĞ�ƉĂƌƚŝĞ�ĚĞ�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�
ƌĞůŝŐŝŽŶƐ�ĂŶĐŝĞŶŶĞƐ͕�ůĂ�ĐƌŽǇĂŶĐĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƌĠƐƵƌƌĞĐƚŝŽŶ�ŚƵŵĂŝŶĞ�Ǉ�ĠƚĂŝƚ�ƉƌĂƚŝƋƵĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŶŶƵĞ͘�KŶ�
ƚƌŽƵǀĞ�ĐĞƉĞŶĚĂŶƚ�ĚĞƐ�ƚƌĂĐĞƐ�ĚĞ�ĐĞƚƚĞ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƌĞůŝŐŝŽŶ�ĠŐǇƉƚŝĞŶŶĞ�ĂŶĐŝĞŶŶĞ�Ğƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�
ǌŽƌŽĂƐƚƌŝƐŵĞ͘�
>Ğ�ũƵĚĂŢƐŵĞ�ĂŶĐŝĞŶ�ĂŶŶŽŶĐĞ�ůĂ�ƌĠƐƵƌƌĞĐƚŝŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ĨŝŶ�ĚĞƐ�ƚĞŵƉƐ͕�ĂǀĞĐ�ůΖĂǀğŶĞŵĞŶƚ�ĚΖƵŶĞ�ğƌĞ�
ŶŽƵǀĞůůĞ͘�>Ă��ŝďůĞ�ƌĂƉƉŽƌƚĞ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƌĠĐŝƚƐ�ĚĞ�ƌĠƐƵƌƌĞĐƚŝŽŶƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞƐ�;�ůŝĞ͕��ůŝƐĠĞͿ͘��Ƶ�ϭĞƌ

ƐŝğĐůĞ�ĂƉ�:�͕͘�ůĂ�ƌĠƐƵƌƌĞĐƚŝŽŶ�ĠƚĂŝƚ�ĚĞǀĞŶƵĞ�ƵŶĞ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�ă�ƉĂƌƚ�ĞŶƚŝğƌĞ�ĐŚĞǌ�ůĞƐ�WŚĂƌŝƐŝĞŶƐ�Ğƚ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�
ĚƵ�ƉĞƵƉůĞ�ũƵŝĨ͕�ďŝĞŶ�ƋƵΖĞůůĞ�ĨƵƚ�ĨŽƌƚĞŵĞŶƚ�ĐŽŶƚĞƐƚĠĞ�ƉĂƌ�ůĞƐ�^ĂĚĚƵĐĠĞŶƐ͘��ĂŶƐ�ůΖŝƐůĂŵ͕�ůĞ��ŽƌĂŶ�
ĞŶƐĞŝŐŶĞ�ĞǆƉůŝĐŝƚĞŵĞŶƚ�ůĂ�ƌĠƐƵƌƌĞĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ġƚƌĞƐ�ŚƵŵĂŝŶƐ�ůĞ�ũŽƵƌ�ĚƵ�ũƵŐĞŵĞŶƚ�ĚĞƌŶŝĞƌ͕�ƐƵŝǀĂŶƚ�
ĞŶ�ĐĞůĂ�ůĂ�ĐŽŶĐĞƉƚŝŽŶ�ũƵĚĠŽͲĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ͘�

Σ��ŽĐƚƌŝŶĞ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ�͗�

>Ă�ĨŽŝ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ�ƌĞƉŽƐĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠƐƵƌƌĞĐƚŝŽŶ�ĚƵ��ŚƌŝƐƚ͘�>Ă�ƌĠƐƵƌƌĞĐƚŝŽŶ�ĚƵ��ŚƌŝƐƚ�ůƵŝͲ
ŵġŵĞ�ƐĞ�ĚŝƐƚŝŶŐƵĞ�ĚĞ�ĐĞůůĞ�ĚĞ�ƚŽƵƐ�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĐŽŶĨĞƐƐĠ�ƐŽŶ�ŶŽŵ�ĂƵ�ũŽƵƌ�ĚƵ�:ƵŐĞŵĞŶƚ�ĚĞƌŶŝĞƌ͘�>ĞƐ�
�ǀĂŶŐŝůĞƐ�ĐŽŶƚŝĞŶŶĞŶƚ�ůĞƐ�ƌĠĐŝƚƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠƐƵƌƌĞĐƚŝŽŶ�ĚƵ��ŚƌŝƐƚ͕�ůĂ�ƌĠƐƵƌƌĞĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ďĂƉƚŝƐĠƐ͘�
:ĠƐƵƐ�ůƵŝͲŵġŵĞ�ĂǀĂŝƚ�ĞĨĨĞĐƚƵĠ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ƌĠƐƵƌƌĞĐƚŝŽŶƐ�ŵŝƌĂĐƵůĞƵƐĞƐ͕�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ĐĞůůĞ�ĚĞ�>ĂǌĂƌĞ͘�/ů�
ƐΖĂŐŝƐƐĂŝƚ�ĂůŽƌƐ�ĚΖƵŶ�ƌĞƚŽƵƌ�ĂƵ�ĐŽƌƉƐ�Ğƚ�ă�ůĂ�ǀŝĞ�ĚΖĂǀĂŶƚ�ůĂ�ŵŽƌƚ͘�
>ΖĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ�ĐŚƌĠƚŝĞŶ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ůĂ�ƌĠƐƵƌƌĞĐƚŝŽŶ�ĚƵ��ŚƌŝƐƚ�ƐΖĂƉƉƵŝĞ�ƐƵƌ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ƉĂƐƐĂŐĞƐ�ĚƵ�
EŽƵǀĞĂƵ�dĞƐƚĂŵĞŶƚ͕�ĚĂŶƐ�ůĞƐƋƵĞůƐ�ŽŶ�ŵŽŶƚƌĞ�ůĞ�ƚŽŵďĞĂƵ�ĚĞ�:ĠƐƵƐ�ǀŝĚĞ�ƚƌŽŝƐ�ũŽƵƌƐ�ĂƉƌğƐ�ƐĂ�ŵŽƌƚ͕�
ƉƵŝƐ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĂƉƉĂƌŝƚŝŽŶƐ�ĚƵ��ŚƌŝƐƚ�ă�ƐĞƐ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ͘��ĞƐ�ƌĠĐŝƚƐ�ǀŝƐĞŶƚ�ă�ƐŝŐŶŝĨŝĞƌ�ƋƵĞ�:ĠƐƵƐ�ŶΖĞƐƚ�ƉĂƐ�ƵŶ�
ƉƌŽƉŚğƚĞ�ĐŽŵŵĞ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ͕�ŵĂŝƐ�ƋƵΖŝů�ĞƐƚ�ůĞ�DĞƐƐŝĞ͘�>Ă�ƌĠƐƵƌƌĞĐƚŝŽŶ�ĚƵ��ŚƌŝƐƚ͕�ƋƵΖŝů�ĂƵƌĂŝƚ͕�ŶŽƵƐ�Ěŝƚ�
ůΖ�ǀĂŶŐŝůĞ͕�ĂŶŶŽŶĐĠ�ă�ƐĞƐ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ͕�ĞƐƚ�ƵŶ�ĂĐĐğƐ�ă�ƵŶĞ�ĂƵƚƌĞ�ǀŝĞ�Ğƚ�ƵŶĞ�ŵŝƐĞ�ă�ŵŽƌƚ�ĚĞ�ůĂ�ŵŽƌƚ͘�^ŽŶ�
ƈƵǀƌĞ�ĚĞ�ƌĠĚĞŵƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ůΖŚƵŵĂŶŝƚĠ�ĞƐƚ�ĂŝŶƐŝ�ĂĐŚĞǀĠĞ�ĂǀĞĐ�ƐŽŶ�ƌĞƚŽƵƌ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞ�ƐŽŶ�ƉğƌĞ͘�dŽƵƐ�ůĞƐ�
ŵŽƌƚƐ�ƐĞ�ƌĞůğǀĞƌŽŶƚ�ƉŽƵƌ�ġƚƌĞ�ũƵŐĠƐ͕�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ĂƵƌŽŶƚ�ĨĂŝƚ�ůĞ�ďŝĞŶ�ƌĞƐƐƵƐĐŝƚĞƌŽŶƚ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ǀŝĞ͕�Ğƚ�ĐĞƵǆ�
ƋƵŝ�ĂƵƌŽŶƚ�ĨĂŝƚ�ůĞ�ŵĂů�ƌĞƐƐƵƐĐŝƚĞƌŽŶƚ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ũƵŐĞŵĞŶƚ͘�>Ă�ƌĠƐƵƌƌĞĐƚŝŽŶ�ĂƵƌĂ�ůŝĞƵ�ůĞ�ũŽƵƌ�ĚƵ�:ƵŐĞŵĞŶƚ�
ĚĞƌŶŝĞƌ͕�ĂŶŶŽŶĐĠ�ƉĂƌ�ůĞ�ƐŽŶ�ĚĞ�ƚƌŽŵƉĞƚƚĞƐ͘�
ZŝĞŶ�ŶΖĞƐƚ�Ěŝƚ�ĞǆƉůŝĐŝƚĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĂ��ŝďůĞ�ƋƵĂŶƚ�ă�ůĂ�ŶĂƚƵƌĞ�ĚƵ�ĐŽƌƉƐ�ƌĞƐƐƵƐĐŝƚĠ͕�ƐŝŶŽŶ�ƋƵΖŝů�ƐĞƌĂ�ƌĞŶĚƵ�
ƉĂƌĞŝů�ă�ĐĞůƵŝ�ĚƵ��ŚƌŝƐƚ͘�>Ă�ƚƌĂŶƐĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶ�ĚƵ��ŚƌŝƐƚ�Ă�ƉĂƌĨŽŝƐ�ƐĞƌǀŝ�ĚĞ�ŵŽĚğůĞ�ĂƵǆ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞŶƐ͕�
ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ŽƌŝĞŶƚĂƵǆ͕�ƉŽƵƌ�ƉĞŶƐĞƌ�ůĞ�ĐŽƌƉƐ�ĚƵ��ŚƌŝƐƚ�ƌĞƐƐƵƐĐŝƚĠ͘�>Ă�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ�ĂŶĐŝĞŶŶĞ�
ĂƉƉĞůĂŝƚ�ĐŽƌƉƐ�ŐůŽƌŝĞƵǆ�;ǀŝǀĂŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ŐůŽŝƌĞ�ĚĞ��ŝĞƵͿ�ůĞƐ�ĐŽƌƉƐ�ƌĞƐƐƵƐĐŝƚĠƐ͘�>Ă�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ĚΖƵŶĞ�
ƌĠƐƵƌƌĞĐƚŝŽŶ�ĐŽƌƉŽƌĞůůĞ�Ă�ĠƚĠ�ƵŶ�ƐƵũĞƚ�ĚĞ�ĚŝƐĐŽƌĚĞ�ƉĂƌŵŝ�ůĞƐ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ�ĐŚƌĠƚŝĞŶƐ͘�^ĂŝŶƚ�WĂƵů�ƐĞ�



ƉƌŽŶŽŶĐĞ�ĐůĂŝƌĞŵĞŶƚ�ĞŶ�ƐĂ�ĨĂǀĞƵƌ�ĞŶ�ĂƌŐƵĂŶƚ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĠǀĠŶĞŵĞŶƚƐ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ�ŶĂƚƵƌĞů�ůƵŝ�ƐĞŵďůĞŶƚ�ă�
ƉĞŝŶĞ�ŵŽŝŶƐ�ŵǇƐƚĠƌŝĞƵǆ͘�>Ă�ĐƌŽǇĂŶĐĞ�ĞŶ�ůĂ�ƌĠƐƵƌƌĞĐƚŝŽŶ�ĚƵ��ŚƌŝƐƚ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĐŽƌƉƐ�ĨĂŝƚ�ƉĂƌƚŝĞ�ĚƵ�ĐƌĞĚŽ�ĚĞ�
EŝĐĠĞͲ�ŽŶƐƚĂŶƚŝŶŽƉůĞ͘�
>ĞƐ�ŐŶŽƐƚŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ŵĂŶŝĐŚĠĞŶƐ͕�ƋƵŝ�ĨƵƌĞŶƚ�ĐŽŶĚĂŵŶĠƐ�ƉŽƵƌ�ŚĠƌĠƐŝĞ�ƉĂƌ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĚĞƐ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ�
ƐŝğĐůĞƐ͕�ƌĞũĞƚƚĞŶƚ�ůΖŝĚĠĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠƐƵƌƌĞĐƚŝŽŶ�ĚƵ�ĐŽƌƉƐ͕�ƐŽƵƚĞŶĂŶƚ�ůĞ�ĐĂƌĂĐƚğƌĞ�ƉƵƌĞŵĞŶƚ�ƐƉŝƌŝƚƵĞů�ĚĞ�
ůΖĂƉƌğƐͲǀŝĞ͘�>Ă�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞ�ƌŽŵĂŝŶĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠƐƵƌƌĞĐƚŝŽŶ�ĨƵƚ�ĚĠǀĞůŽƉƉĠĞ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞŶƐ�
ƐĂŝŶƚ��ƵŐƵƐƚŝŶ�ĚΖ,ŝƉƉŽŶĞ͕�ƐĂŝŶƚ�:ĠƌƀŵĞ�Ğƚ�dĞƌƚƵůůŝĞŶ͕�ƋƵŝ�ŝŶƐŝƐƚğƌĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ƌĠƐƵƌƌĞĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐŚĂŝƌ͘�
�ΖƵŶĞ�ĨĂĕŽŶ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞ͕�ůĞ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞŶ�ĐŚƌĠƚŝĞŶ�ĚƵ�///Ğ ƐŝğĐůĞ͕�KƌŝŐğŶĞ͕�ƉĂƌůĂ�ĚĞ�ĐŽƌƉƐ�ƐƉŝƌŝƚƵĞů�Ğƚ�
ĂĨĨŝƌŵĂ�ůĞ�ƌĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƚŽƵƚĞƐ�ĐŚŽƐĞƐ�ĞŶ��ŝĞƵ͘�
>ĞƐ�ŝŶƚĞƌƉƌğƚĞƐ�ĐŚƌĠƚŝĞŶƐ�ĚƵ�ĚŽŐŵĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠƐƵƌƌĞĐƚŝŽŶ͕�ƚŚĠŽůŽŐŝĞŶƐ�Ğƚ�ĞǆĠŐğƚĞƐ͕�ƐĞ�ĚĞŵĂŶĚĞŶƚ�Ɛŝ�ůĂ�
ƌĠƐƵƌƌĞĐƚŝŽŶ�ĐŽŶĐĞƌŶĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ġƚƌĞƐ�ǀŝǀĂŶƚƐ͕�ŽƵ�ƐĞƵůĞŵĞŶƚ�ůĞƐ�ġƚƌĞƐ�ŚƵŵĂŝŶƐ͕�ŽƵ�ĞŶĐŽƌĞ�ůĞƐ�ƐĞƵůƐ�
ĐŚƌĠƚŝĞŶƐ�Ğƚ�Ɛŝ�ĞůůĞ�ĞƐƚ�ĚĠũă�ĂĐĐŽŵƉůŝĞ�Ğƚ�ƌĠĂůŝƐĠĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ��ŚƌŝƐƚ͕�ŽƵ�Ɛŝ�ĞůůĞ�ŶĞ�ƐƵƌǀŝĞŶĚƌĂ�ƋƵΖă�ůĂ�ĨŝŶ�ĚĞƐ�
ƚĞŵƉƐ͘�
WŽƵƌ�ůĞƐ�ĐŚƌĠƚŝĞŶƐ�ĚĞ�ĐŽŶĨĞƐƐŝŽŶ�ŽƌƚŚŽĚŽǆĞ�ŽƵ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞ͕�ůĂ�ƌĠƐƵƌƌĞĐƚŝŽŶ�ĞƐƚ�ă�ůĂ�ĨŽŝƐ�ƌĂƉƉĞůĠĞ�Ğƚ�
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