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>ĞƐ�ƌĂŝƐŽŶƐ�͗

WŽƵƌƋƵŽŝ�ůĞƐ�ġƚƌĞƐ�ĐŽƐŵŝƋƵĞƐ�ĠƉƌŽƵǀĞŶƚͲŝůƐ�ůĞ�ďĞƐŽŝŶ�ĚĞ�ǀŝƐŝƚĞƌ�ůĂ�dĞƌƌĞ�Ğƚ�ĚΖĞŶƚƌĞƌ�ĞŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĚŝƌĞĐƚ�
Ğƚ�ƉŚǇƐŝƋƵĞ�ĂǀĞĐ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ŚĂďŝƚĂŶƚƐ�ĚĞ�ůĂ�dĞƌƌĞ͍�WůƵƐŝĞƵƌƐ�ƌĂŝƐŽŶƐ�ă�ĐĞůĂ�͗

Ͳ �ŝĚĞ�ă�ůΖĠǀŽůƵƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉůĂŶğƚĞ�dĞƌƌĞ�͗

EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĚĠũă�ĚĠǀĞůŽƉƉĠ�ĐĞ�ĐĂƐ͕�ůĞƋƵĞů�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚ�ă�ůΖĂĐƚŝŽŶ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ�ĚĞƐ�/ŶƐƚƌƵĐƚĞƵƌƐ�
�ŽƐŵŝƋƵĞƐ͘��ΖĞƐƚ�ƵŶ�ĠůĂŶ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ƉƌŽƉŽƐĠ͘�/ůƐ�ĂƉƉŽƌƚĞŶƚ�ƵŶ�ŝĚĠĂů͕�ŝůƐ�ĂŝĚĞŶƚ�ă�ƵŶĞ�ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ�ĚĞ�
ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ͕�ŝůƐ�ĂƉƉŽƌƚĞŶƚ�ĂƵƐƐŝ�ƵŶĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞ͘
/ůƐ�ƐĞ�ĨŽŶƚ�ǀŽŝƌ�ĚĞ�ƚĞŵƉƐ�ĞŶ�ƚĞŵƉƐ�ĂĨŝŶ�ĚĞ�ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĞƌ�ƚŽƵƚ�ĚŽƵĐĞŵĞŶƚ�ůΖŽƉŝŶŝŽŶ�ƉƵďůŝƋƵĞ�ƐƵƌ�ůĞƐ�
ƌĠĂůŝƚĠƐ�ĐŽƐŵŝƋƵĞƐ͘�>ĞƐ�ŚŽŵŵĞƐ�ĚĞ�ůĂ�dĞƌƌĞ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ�ĐŽŵƉƌĞŶĚƌĞ�Ğƚ�ƐƵƌƚŽƵƚ�ĂĚŵĞƚƚƌĞ�
ƋƵΖŝůƐ�ŶĞ�ƐŽŶƚ�ƉĂƐ�ƐĞƵůƐ�ĚĂŶƐ�ůΖhŶŝǀĞƌƐ͘�/ůƐ�ŶĞ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ƉĂƐ�ƐĞƵůĞŵĞŶƚ�ůΖĂĚŵĞƚƚƌĞ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ͕�
ŵĂŝƐ�ƐΖĞŶ�ƌĞŶĚƌĞ�ĐŽŵƉƚĞ�ƉĂƌ�ĞƵǆͲŵġŵĞƐ͘�>ĞƵƌ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�ĚŽŝƚ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ƐΖŽƵǀƌŝƌ�ă�ĐĞƐ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠƐ�ĚĞ�
ǀŝĞƐ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ͕�ǀĞŶĂŶƚ�ĚĞ�ĚŝǀĞƌƐ�ƉŽŝŶƚƐ�ĚƵ�ĐŽƐŵŽƐ͕�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ƋƵŝ�ĚĠĨŝĞŶƚ�ůΖĞƐƉĂĐĞ�Ğƚ�ůĞ�
ƚĞŵƉƐ͘��ŝŶƐŝ�ůĂ�ĐŝǀŝůŝƐĂƚŝŽŶ�ƚĞƌƌĞƐƚƌĞ�ƉŽƵƌƌĂ�ġƚƌĞ�ĂŝĚĠĞ�ĚĂŶƐ�ƐŽŶ�ĠǀŽůƵƚŝŽŶ�ƐƉŝƌŝƚƵĞůůĞ͕�ƉĂƌ�ůĞƐ�
ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ĚŽŶŶĠƐ͕�Ğƚ�ĚĂŶƐ�ƐĂ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ƌĞŵŝƐĞƐ�ĞŶ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ƋƵĞ�ƉŽƐĞ�ůĂ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ĚĞ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ŝŵƉŽƐƐŝďůĞƐ�ă�ƌĠĂůŝƐĞƌ�ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ͘��Ğƚ�ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚŽŝƚ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ƉĞƌŵĞƚƚƌĞ�ĂƵƐƐŝ�ƵŶĞ�
ƌĞĐŽŶƐŝĚĠƌĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�ƚŚĠŽƌŝĞƐ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐĐŝĞŶĐĞ͕�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�
ůΖĠůĞĐƚƌŽŵĂŐŶĠƚŝƐŵĞ͕�ůΖĠůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ͕�ůĂ�ŐƌĂǀŝƚĂƚŝŽŶ͕�ŵĂŝƐ�ĂƵƐƐŝ�ůĂ�ƌĠĂůŝƚĠ�ĚĞƐ�ƉůĂŶƐ�ĚĞ�ĨƌĠƋƵĞŶĐĞƐ�ƐƵďƚŝůƐ͕�
Ğƚ�ůĞƐ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠƐ�ĚĞ�ǀŝĞ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ͕�ĞƚĐ͘

/ůƐ�ƐĞ�ŵŽŶƚƌĞŶƚ�ƉĂƌĨŽŝƐ�ă�ĚĞƐ�ƚĞƌƌŝĞŶƐ�ĂĨŝŶ�ƋƵΖŝůƐ�ƉƵŝƐƐĞŶƚ�ƌĠĂůŝƐĞƌ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĂƉƉĂƌŝƚŝŽŶƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐŝĞů�ŶĞ�
ƐŽŶƚ�ƉĂƐ�ĚĞƐ�ŚŽůŽŐƌĂŵŵĞƐ͕�ŽƵ�ĚĞƐ�ĂďƐƚƌĂĐƚŝŽŶƐ͕�ŽƵ�ĚĞƐ�ŝŶǀĞŶƚŝŽŶƐ�ĚƵ�ƉƐǇĐŚŝƐŵĞ͕�Ğƚ�ĞŶƐƵŝƚĞ�ƉŽƵƌ�
ƋƵĞ�ĐĞƐ�ƚĞƌƌŝĞŶƐ�ƉƵŝƐƐĞŶƚ�ŽďƐĞƌǀĞƌ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ�ĂŶĂƚŽŵŝĞƐ�ĚΖĂƵƚƌĞƐ�ƉůĂŶğƚĞƐ͕�Ğƚ�ůĞƐ�ĨĂŝƌĞ�ƌĠĨůĠĐŚŝƌ�ƐƵƌ�
ůĞƐ�ǀĂƌŝĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝĞ�ĞǆƚƌĂ�ƉůĂŶĠƚĂŝƌĞ͘

/ůƐ�ĐŽŶƚĂĐƚĞŶƚ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵƐ�ŝŶĐĂƌŶĠƐ�ƋƵŝ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚ�ă�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ĐƌŝƚğƌĞƐ�ĚĞ�ƐĠůĞĐƚŝŽŶ�ĂĨŝŶ�ĚĞ�
ĚŽŶŶĞƌ�ĞŶ�ĚŝƌĞĐƚ͕�ŚŽƌƐ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠƐ�ĚΖŝŶƚĞƌĨĠƌĞŶĐĞƐ�ŽƵ�ĚĞ�ŵĂƵǀĂŝƐĞƐ�ŝŶƚĞƌƉƌĠƚĂƚŝŽŶƐ͕�ĚĞƐ�
ĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚƐ�ƉŽƵƌ�ĂŝĚĞƌ�ŶŽƚƌĞ�ĐŝǀŝůŝƐĂƚŝŽŶ�ă�ƌĠŐůĞƌ�ĚĞƐ�ƉƌŽďůğŵĞƐ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂƵǆ͘

DĂŝƐ�ŝů�Ǉ�Ă�ĚΖĂƵƚƌĞƐ�ƌĂŝƐŽŶƐ�ƋƵŝ�ƐΖŝŵďƌŝƋƵĞŶƚ�ĂǀĞĐ�ĐĞ�ƋƵŝ�ǀŝĞŶƚ�ĚΖġƚƌĞ�Ěŝƚ͘�>ĞƐ�ǀŽŝĐŝ͘

Ͳ �ŝĚĞ�ĂƵǆ�ġƚƌĞƐ�ŝŶĐĂƌŶĠƐ�ĚĞ�ŵġŵĞ�ŽƌŝŐŝŶĞ�͗

>ĞƐ�ġƚƌĞƐ�ĠǀĞŝůůĠƐ�ĂƵ�ĐŽƐŵŽƐ͕�ƋƵŝ�ƚƌĂǀĂŝůůĞŶƚ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞ�ůĂ��ŽŶĨĠĚĠƌĂƚŝŽŶ͕�Ğƚ�ƋƵŝ�ƐŽŶƚ�ĞŶ�ŝŶĐĂƌŶĂƚŝŽŶ�
ŽŶƚ�ƉĂƌĨŽŝƐ�ďĞƐŽŝŶ͕�ă�ƵŶ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ŵŽŵĞŶƚ͕�ĚĞ�ƌĞĐĞǀŽŝƌ�ƵŶ�ŝŵƉĂĐƚ�ƉƐǇĐŚŝƋƵĞ�ĚƵ�ĐŽƐŵŽƐ͕�ƵŶĞ�
ĂĐĐĠůĠƌĂƚŝŽŶ͕�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĂŝĚĞƌ�ĚĂŶƐ�ůĞƵƌ�ƚƌĂǀĂŝů͘
hŶ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ŶŽŵďƌĞ�ĚΖġƚƌĞƐ�ǀĞŶĂŶƚ�ĚĞ�ĚŝǀĞƌƐĞƐ�ƐƉŚğƌĞƐ�ĚƵ�ĐŽƐŵŽƐ�ƐŽŶƚ�ŝŶĐĂƌŶĠƐ�ƐƵƌ�dĞƌƌĞ͕�ƉŽƵƌ�ĚĞƐ�
ƌĂŝƐŽŶƐ�ĚΖĠǀŽůƵƚŝŽŶ�ŽƵ�ĚΖĂŝĚĞ�ĂƵ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ĐĞƚƚĞ�ƉůĂŶğƚĞ͘

�ĞƐ�ġƚƌĞƐ�ŽŶƚ�ďĞƐŽŝŶ�ĚĞ�ƚĞŵƉƐ�ĞŶ�ƚĞŵƉƐ�ĚΖƵŶ�ƌĞŐĂŝŶ�ĚΖĠŶĞƌŐŝĞ�ƉƐǇĐŚŝƋƵĞ�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ĚĞ�ůĞƵƌ�
ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�ŝŶĐĂƌŶĠĞ�ƉŽƵƌ�ƌĞƐƚĞƌ�ĠƋƵŝůŝďƌĠƐ͘�>ŽƌƐƋƵĞ�ǀŽƵƐ�ƌĞŐĂƌĚĞǌ�ĚĞƐ�ƉŚŽƚŽƐ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ůŝĞƵ�ĚĞ�
ŶĂŝƐƐĂŶĐĞ͕�ŽƵ�ĚƵ�ůŝĞƵ�Žƶ�ǀŽƵƐ�ĂǀĞǌ�ƉĂƐƐĠ�ǀŽƚƌĞ�ĞŶĨĂŶĐĞ͕�ǀŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ƌĞƚƌĞŵƉĞǌ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ĠŶĞƌŐŝĞ�
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŶƚ�ă�ƵŶ�ƉŽŝŶƚ�ĚΖĠƋƵŝůŝďƌĞ�ƉŽƵƌ�ǀŽƵƐ͘��ΖĞƐƚ�ƵŶ�ƉĞƵ�ůĂ�ŵġŵĞ�ĐŚŽƐĞ�ƉŽƵƌ�ĐĞƐ�ġƚƌĞƐ�ĞŶ�



ŝŶĐĂƌŶĂƚŝŽŶ�ŚŽƌƐ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ůŝĞƵ�ĚΖŽƌŝŐŝŶĞ͘

�ĞƐ�ġƚƌĞƐ�ǀŝĞŶŶĞŶƚ�ƉŚǇƐŝƋƵĞŵĞŶƚ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞ�ůĂ�dĞƌƌĞ�ƉŽƵƌ�ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ�ƉƐǇĐŚŝƋƵĞŵĞŶƚ�ă�
ůΖĠƉĂŶŽƵŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ĨƌğƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ŵġŵĞ�ƐƉŚğƌĞ͕�ĞŶ�ůĞƵƌ�ĂƉƉŽƌƚĂŶƚ�ƵŶĞ�ǀŝďƌĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ƐƉŚğƌĞ�
ĚΖŽƌŝŐŝŶĞ͘��ĂŶƐ�ĐĞ�ĐĂƐ͕�ƐĞƵůƐ�ůĞƐ�ġƚƌĞƐ�ƋƵŝ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚ�ă�ůĂ�ǀŝďƌĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ƐƉŚğƌĞ�ĚΖŽƌŝŐŝŶĞ�ƐŽŶƚ�
ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ͘�>ĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ŶĞ�ƌĞƐƐĞŶƚĞŶƚ�ƌŝĞŶ͕�ŵġŵĞ�ƉƐǇĐŚŝƋƵĞŵĞŶƚ͕�ĐĂƌ�ůĂ�ǀŝďƌĂƚŝŽŶ�ĂƉƉŽƌƚĠĞ�ŶĞ�ůĞƵƌ�
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚ�ƉĂƐ͘�WŽƵƌ�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ƐŽŶƚ�ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ͕�ŝů�ƉĞƵƚ�Ǉ�ĂǀŽŝƌ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĚƵ�ϭĞƌ͕�ϮĞ ͕�ŽƵ�ϯĞ ƚǇƉĞ͘

/ů�ĨĂƵƚ�ƚŽƵƚ�ĚĞ�ŵġŵĞ�ƌĞŵĂƌƋƵĞƌ�ƋƵĞ�ƚŽƵƐ�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ƐŽŶƚ�ŝŶĐĂƌŶĠƐ�ƐƵƌ�dĞƌƌĞ�Ğƚ�ƋƵŝ�ǀŝĞŶŶĞŶƚ�ĚΖĂƵƚƌĞƐ�
ƐƉŚğƌĞƐ�ŶĞ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ƌĞĐĞǀŽŝƌ�ĚĞƐ�ǀŝƐŝƚĞƐ�ƉŚǇƐŝƋƵĞƐ͘�/ů�ĞǆŝƐƚĞ�ďŝĞŶ�ƐƸƌ�ĚĞƐ�ƐƉŚğƌĞƐ�ƋƵŝ�ŶΖŽŶƚ�ƉĂƐ�ĂĐƋƵŝƐ�
ůĞƐ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠƐ�ĚΖƵŶ�ƚĞů�ǀŽǇĂŐĞ͘�>Ğ�ƌĞŐĂŝŶ�ĚΖĠŶĞƌŐŝĞ�ƐĞ�ĨĂŝƚ�ĂůŽƌƐ�ƉƵƌĞŵĞŶƚ�ƉƐǇĐŚŝƋƵĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�
ĐĂŶĂů�ĚĞƐ�ġƚƌĞƐ�ŝŶĐĂƌŶĠƐ͘��ĞƚƚĞ�ĂŝĚĞ�ƉƐǇĐŚŝƋƵĞ�ƐĞ�ĨĂŝƚ�ĚΖĂŝůůĞƵƌƐ�ĂƵƐƐŝ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ͕�ŵĂŝƐ�ůΖŝŶĨůƵĞŶĐĞ�
ĞƐƚ�ƚŽƵƚ�ĚĞ�ŵġŵĞ�ƉůƵƐ�ĨĂŝďůĞ͘�>ŽƌƐƋƵĞ�ĐĞůĂ�ĞƐƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�ĂƵƚĂŶƚ�ĨĂŝƌĞ�ůĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ͘

Ͳ �ŝĚĞ�ĂƵǆ�ġƚƌĞƐ�ŝŶĐĂƌŶĠƐ�ĚΖŽƌŝŐŝŶĞƐ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ�͗

�ĞƐ�ġƚƌĞƐ�ƋƵŝ�ĠǀŽůƵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ĚĞƐ�ĐǇĐůĞƐ�ĚΖŝŶĐĂƌŶĂƚŝŽŶ͕�ƋƵŝ�ŶĞ�ĨŽŶƚ�ƉĂƐ�ƉĂƌƚŝĞ�ĚĞ�ůĂ��ŽŶĨĠĚĠƌĂƚŝŽŶ͕�ŵĂŝƐ�
ƋƵŝ�ĚĂŶƐ�ůĞƵƌ�ĐŚĞŵŝŶĞŵĞŶƚ�ĚĞǀŝĞŶŶĞŶƚ�ƐĞŶƐŝďůĞƐ�ĂƵǆ�ǀŝďƌĂƚŝŽŶƐ�ĚƵ�ĐŽƐŵŽƐ͕�ŽŶƚ�ƉĂƌĨŽŝƐ�ďĞƐŽŝŶ�ĞƵǆ�
ĂƵƐƐŝ�ĚĞ�ƌĞĐĞǀŽŝƌ�ƵŶ�ŝŵƉĂĐƚ�ƉƐǇĐŚŝƋƵĞ�ĚƵ�ĐŽƐŵŽƐ͕�ƵŶĞ�ĂĐĐĠůĠƌĂƚŝŽŶ͕�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĂŝĚĞƌ�ĚĂŶƐ�ůĞƵƌ�
ĠǀŽůƵƚŝŽŶ͘

Ͳ �ŝĚĞ�ƉŽƵƌ�ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ�ůĞƐ�ďƵƚƐ�ĨƵƚƵƌƐ�͗

�ĞƐ�ġƚƌĞƐ�ǀŝĞŶŶĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞƌ�ůĞƐ�ŚƵŵĂŝŶƐ�ĞŶ�ĠǀŽůƵƚŝŽŶ�ƐƵƌ�ůĂ�dĞƌƌĞ�ă�ƐĞ�ĚŝƌŝŐĞƌ�ǀĞƌƐ�ůĞƐ�
ĚŝƌĞĐƚŝŽŶƐ�ƐŽƵŚĂŝƚĠĞƐ�ƉĂƌ�ůĂ�dĞƌƌĞ͘�/ůƐ�ĂŝĚĞŶƚ�ůĞƐ�ŚŽŵŵĞƐ�ă�ƐĞ�ƌĂƉƉƌŽĐŚĞƌ�ĚĞƐ�ďƵƚƐ�ĚĞ�ůĂ�dĞƌƌĞ�ĞůůĞͲ
ŵġŵĞ͘�WĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ�͗

Σ�>Ă�dĞƌƌĞ�Ă�ƉŽƵƌ�ďƵƚ͕�ĞŶƚƌĞ�ĂƵƚƌĞƐ͕�ĚΖĂŵĞŶĞƌ�ƐĞƐ�ůŽĐĂƚĂŝƌĞƐ�ŚƵŵĂŝŶƐ�ǀĞƌƐ�ůĂ�WĂŝǆ͕�ůΖ,ĂƌŵŽŶŝĞ͕�
ůΖ�ŵŽƵƌ͘��ĞƐ�ġƚƌĞƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĂƚƚĞŝŶƚ�ĐĞ�ďƵƚ�ǀŝĞŶŶĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ĂŝĚĞƌ�ůĞƐ�ŚƵŵĂŝŶƐ�ƚĞƌƌŝĞŶƐ�ă�ůΖĂƚƚĞŝŶĚƌĞ͘

Σ�>ĞƐ�ġƚƌĞƐ�ŚƵŵĂŝŶƐ�ĚĞǀƌŽŶƚ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ůŽŝŶƚĂŝŶ�ĂǀĞŶŝƌ�ƋƵŝƚƚĞƌ�ůĂ�dĞƌƌĞ͕�ƉŽƵƌ�ůĞƵƌ�ĠǀŽůƵƚŝŽŶ͕�ŵĂŝƐ�ĂƵƐƐŝ�
ƉĂƌĐĞ�ƋƵĞ�ůĂ�dĞƌƌĞ�ĚŽŝƚ�ƐΖŽĨĨƌŝƌ�ă�ĚΖĂƵƚƌĞƐ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞƐ͘��ĞƐ�ġƚƌĞƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĞƵ�ĚĠũă�ĐĞƚƚĞ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ͕�Ğƚ�
ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĂƚƚĞŝŶƚ�ůĞ�ŶŝǀĞĂƵ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝƋƵĞ�ƌĞƋƵŝƐ͕�ǀŝĞŶŶĞŶƚ�ĚğƐ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ�ƉŽƵƌ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞƌ�ůΖŚŽŵŵĞ�
ĚĂŶƐ�ĐĞ�ƐĞŶƐ͘�

>ĞƐ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ�ƚǇƉĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�͗

�ĞƉƵŝƐ�ϭϵϰϱ�ĚĞ�ƚƌğƐ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ĂƉƉĂƌŝƚŝŽŶƐ�ΗĚΖŽďũĞƚƐ�ǀŽůĂŶƚƐ�ŶŽŶ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĠƐΗ�;KǀŶŝͿ�ƐŽŶƚ�ĂƉƉĂƌƵĞƐ�
ĚĞ�ƉĂƌ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ͕�ĂƵ�ĚĞƐƐƵƐ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂũŽƌŝƚĠ�ĚĞƐ�ƉĂǇƐ͘
WůƵƐŝĞƵƌƐ�ĚŝǌĂŝŶĞƐ�ĚĞ�ŵŝůůŝĞƌƐ�ĚĞ�ĐĂƐ�ƐŽŶƚ�ƉĂƌǀĞŶƵƐ�ĂƵǆ�ŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ�ŽĨĨŝĐŝĞůƐ͘
�ΖĂƉƌğƐ�ůĞƐ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�ĚΖĂŶĂůǇƐĞƐ�ƐĠƌŝĞƵƐĞƐ͕�ϳϰй�ĚĞƐ�ĐĂƐ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚ�ă�ĚĞƐ�ƉŚĠŶŽŵğŶĞƐ�ŶĂƚƵƌĞůƐ͕�
;ďĂůůŽŶƐ�ƐŽŶĚĞ͕�ĂƐƚƌĞƐ͕�ŵĠƚĠŽƌŝƚĞƐ͕�ŝůůƵƐŝŽŶƐ�ĚΖŽƉƚŝƋƵĞ͕�ŶƵĂŐĞƐ�ůĞŶƚŝĐƵůĂŝƌĞƐ͕�ĂƉƉĂƌĞŝůƐ�ĚĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞ�
ƚĞƌƌŝĞŶŶĞ�ĐŽŶƚƌƀůĠƐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͕�ŵĂŝƐ�Ϯϲй�ĚĞ�ĐĞƐ�ĂƉƉĂƌŝƚŝŽŶƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƋƵĂůŝĨŝĠĞƐ�ĚĞ�ƉŚĠŶŽŵğŶĞƐ�ŶŽŶ�
ŶĂƚƵƌĞůƐ͕�Ğƚ�ŶĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŶƚ�ƉĂƐ�ă�ƵŶĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞ�ƉŽƵǀĂŶƚ�ġƚƌĞ�ĠůĂďŽƌĠĞ�ƉĂƌ�ůΖŚŽŵŵĞ�ĚĂŶƐ�ƐŽŶ�
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĂĐƚƵĞů͘��ĞƐ�ĂƉƉĂƌŝƚŝŽŶƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŝĞŶƚ�ƵŶ͕�ĚĞƵǆ�ŽƵ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĂƉƉĂƌĞŝůƐ�ă�ůĂ�ĨŽŝƐ͘

�Ŷ�ĐĞ�ƋƵŝ�ĐŽŶĐĞƌŶĞ�ůĞƐ�ƉŚĠŶŽŵğŶĞƐ�ŶŽŶ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĠƐ͕�ƐƵƌƚŽƵƚ�ƉŽƵƌ�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ƐŽŶƚ�ƚƌğƐ�ŵĂƌƋƵĠƐ�Ğƚ�ƋƵŝ�ŶĞ�
ƉƌġƚĞŶƚ�ƉĂƐ�ă�ĐŽŶĨƵƐŝŽŶ͕�ůĞƐ�ƌĠĂĐƚŝŽŶƐ�ƐŽŶƚ�ĚŝǀĞƌƐĞƐ�͗

Ͳ �ĞĂƵĐŽƵƉ�ĚĞ�ŐĞŶƐ�ƐĞ�ƉŽƐĞŶƚ�ĚĞƐ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ͘�YƵĞ�ƐŽŶƚ�ĐĞƐ�ĂƉƉĂƌŝƚŝŽŶƐ͕�ĚΖŽƶ�ǀŝĞŶŶĞŶƚͲĞůůĞƐ͍�YƵŝ�ůĞƐ�
ĚŝƌŝŐĞŶƚ͍�WŽƵƌƋƵŽŝ�ŶΖĞŶƚƌĞŶƚͲĞůůĞƐ�ƉĂƐ�ĞŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĂǀĞĐ�ŶŽƵƐ͍��ƚĐ͘�EŽƵƐ�ĂůůŽŶƐ�ĞƐƐĂǇĞƌ�ĚΖǇ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ůĞ�
ƉůƵƐ�ďƌŝğǀĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ůĞ�ƉůƵƐ�ĐůĂŝƌĞŵĞŶƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘

Ͳ �ΖĂƵƚƌĞƐ�ƌĠĨƵƚĞŶƚ�ĐĂƚĠŐŽƌŝƋƵĞŵĞŶƚ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ĚĞ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ĠƚƌĂŶŐğƌĞ�ă�ůĂ�dĞƌƌĞ�Ğƚ�ƌŝĚŝĐƵůŝƐĞŶƚ�
ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�Ǉ�ĐƌŽŝĞŶƚ͘��ĞůĂ�ƉĞƵƚ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚƌĞ�ă�ƵŶ�ďůŽĐĂŐĞ�ŝŶĐŽŶƐĐŝĞŶƚ�ĚΖŽƵǀĞƌƚƵƌĞ�ĚĞ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�ǀĞƌƐ�
ĚĞƐ�ǀŝďƌĂƚŝŽŶƐ�ƉůƵƐ�ƐƵďƚŝůĞƐ͕�ŽƵ�ďŝĞŶ�ă�ĚĞƐ�ƉĞƵƌƐ�ĚĞ�ůΖŝŶĐŽŶŶƵ͕�ĚƵ�ǀŝĚĞ�ƐŝĚĠƌĂů͕�ŽƵ�ďŝĞŶ�ă�ƵŶ�ƌĞĨƵƐ�ĚĞ�
ƐĞ�ƌĞŵĞƚƚƌĞ�ĞŶ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ĚĂŶƐ�ƐĂ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�ŝŶĐĂƌŶĠĞ͕�ŽƵ�ďŝĞŶ�ƌĞĨƵƐĞƌ�ƋƵĞ�ůΖŚŽŵŵĞ�ŶĞ�ƐŽŝƚ�ƉĂƐ�ůĞ�



ĐĞŶƚƌĞ�ĚĞ�ůΖhŶŝǀĞƌƐ͕�ůĂ�ƉĞŶƐĠĞ�ƵŶŝƋƵĞ�Ğƚ�ůĂ�ƉůƵƐ�ĠǀŽůƵĠĞ͕�ŽƵ�ďŝĞŶ�ĞŶĐŽƌĞ�ůĞ�ƌĞĨƵƐ�ĚΖĂďĂŶĚŽŶŶĞƌ�ƵŶĞ�
ŵĂƚĠƌŝĂůŝƚĠ�ƌĂƐƐƵƌĂŶƚĞ͕�ĞƚĐ͘

Ͳ �ΖĂƵƚƌĞƐ�ĞŶĐŽƌĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞŶƚ�ƉĂƐƐŝŽŶŶĠŵĞŶƚ�ă�ǀŽŝƌ͕�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚŝĞƌ͕�ŽƵ�ŵŝĞƵǆ�ĨŝůŵĞƌ�ĚĞ�ƚĞůƐ�ĞŶŐŝŶƐ͘�
DĂŝƐ�ĐƵƌŝĞƵƐĞŵĞŶƚ�ůĂ�ƉůƵƉĂƌƚ�ŶΖĂĚŵĞƚƚĞŶƚ�ƉĂƐ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ƋƵĞ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ƵŶƐ�ĂŝĞŶƚ�ƉƵ�ġƚƌĞ�ĞŶ�
ĐŽŶƚĂĐƚ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ŽĐĐƵƉĂŶƚƐ�ĚĞ�ĐĞƐ�ĂƉƉĂƌĞŝůƐ͘�^ĂŶƐ�ĚŽƵƚĞ�ŶΖĂĐĐĞƉƚĞŶƚͲŝůƐ�ƉĂƐ�ĚĞ�ŶĞ�ƉĂƐ�ĨĂŝƌĞ�ƉĂƌƚŝĞ�
ĞƵǆͲŵġŵĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĨĂŵŝůůĞ�ĨĞƌŵĠĞ�ĚĞƐ�ĐŽŶƚĂĐƚĠƐ͘�WŽƐƐĠĚĂŶƚ�ĚĞƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ͕�ĠƚĂŶƚ�ƉĂƐƐŝŽŶŶĠƐ�ƉĂƌ�ůĞ�
ƉŚĠŶŽŵğŶĞ�ŽǀŶŝ͕�ŝůƐ�ŶΖĂĚŵĞƚƚĞŶƚ�ƉĞƵƚͲġƚƌĞ�ƉĂƐ�ƋƵĞ�ĚΖĂƵƚƌĞƐ�ĂŝĞŶƚ�ǀĠĐƵ�ĐĞ�ƋƵΖŝůƐ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞŶƚ�ĞƵǆͲ
ŵġŵĞƐ͘

ZĞŵĂƌƋƵĞ�͗

^ƵŝǀĂŶƚ�ůΖĠƚĂƚ�ĚΖŽƵǀĞƌƚƵƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ͕�ƐƵŝǀĂŶƚ�ůĞƐ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠƐ�ĚΖĂďƐŽƌƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ĐĞƚƚĞ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ͕�
ƐƵŝǀĂŶƚ�ůΖĠƚĂƚ�ŵĞŶƚĂů�ŽƵ�ĠŵŽƚŝŽŶŶĞů�ĚĞ�ůΖġƚƌĞ͕�Ğƚ�ƐƵŝǀĂŶƚ�ĞŶ�ŐĠŶĠƌĂů�ůĞƐ�ĐŝƌĐŽŶƐƚĂŶĐĞƐ�ƉƌŽƉƌĞƐ�ă�ůĂ�ǀŝĞ�
ĚĞ�ĐĞƚ�ġƚƌĞ͕�ůĞƐ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ĚĞ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ�ƚǇƉĞƐ͘��ƚ�ůă�ŝů�ĞƐƚ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ůĂ�ĚŝƐƚŝŶĐƚŝŽŶ�
ĞŶƚƌĞ�ƵŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǀŝƐƵĞů�ĚĞ�ǀĂŝƐƐĞĂƵǆ�ƐƉĂƚŝĂƵǆ͕�Ğƚ�ƵŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƉŚǇƐŝƋƵĞ͕�ĚŝƌĞĐƚ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ŽĐĐƵƉĂŶƚƐ�ĚĞ�
ǀĂŝƐƐĞĂƵǆ�ƐƉĂƚŝĂƵǆ��ŽŵŵĞŶĕŽŶƐ�ƉĂƌ�ůĞ�ƉůƵƐ�ƐŝŵƉůĞ�Ğƚ�ůĞ�ƉůƵƐ�ĐŽƵƌĂŶƚ�͗

Ͳ �ŽŶƚĂĐƚ�ǀŝƐƵĞů�ĚĞ�ǀĂŝƐƐĞĂƵǆ�ƐƉĂƚŝĂƵǆ�;ĚŝƚƐ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�ĚƵ�ϭĞƌ ƚǇƉĞͿ�͗

�ĞƐ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĞŶƚ�ĚĞƐ�ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ�ƉůƵƐ�ŽƵ�ŵŽŝŶƐ�ƌĂƉƉƌŽĐŚĠĞƐ�Ğƚ�ƉůƵƐ�ŽƵ�ŵŽŝŶƐ�ůŽŶŐƵĞƐ�ĚĞ�
ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ�ƚǇƉĞƐ�ĚĞ�ǀĂŝƐƐĞĂƵǆ�ƐƉĂƚŝĂƵǆ͕�ĚĞƉƵŝƐ�ƵŶ�ǀĂŝƐƐĞĂƵͲŵğƌĞ�;ƚƌğƐ�ƌĂƌĞŵĞŶƚͿ͕�ũƵƐƋƵΖĂƵǆ�ĚŝƐƋƵĞƐ�
ĚΖĞŶƌĞŐŝƐƚƌĞŵĞŶƚ�ĚΖĂŶĂůǇƐĞ͘

�Ğ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ŽŶƚ�ĞƵ�ůΖŽĐĐĂƐŝŽŶ�ĚĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚŝĞƌ�Ğƚ�ĚĞ�ĨŝůŵĞƌ�ĚĞƐ�ĞŶŐŝŶƐ�ĞŶ�ǀŽů͕�ŽƵ�
ŵġŵĞ�ĚΖġƚƌĞ�ƚĠŵŽŝŶ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ĂƉƉĂƌŝƚŝŽŶƐ�Ğƚ�ůĞƵƌƐ�ĠǀŽůƵƚŝŽŶƐ͕�ƐƵƌ�dĞƌƌĞ͕�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐŝĞů�ă�ďŽƌĚ�ĚΖĂǀŝŽŶƐ͕�
ŽƵ�ĚĂŶƐ�ůΖĞƐƉĂĐĞ�ůƵŝͲŵġŵĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĂƐƚƌŽŶĂƵƚĞƐ͘
�ĞƐ�ƚĠŵŽŝŶƐ�ƐŽŶƚ͕�ŽƵƚƌĞ�ĚĞƐ�ΗƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌƵĞΗ͕�ŶΖĂǇĂŶƚ�ƉĂƐ�ĨŽƌĐĠŵĞŶƚ�ĚĞ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ�
ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞƐ͕�ĚĞƐ�ƚĞĐŚŶŝĐŝĞŶƐ͕�ĚĞƐ�ŝŶŐĠŶŝĞƵƌƐ͕�ĚĞƐ�ƐƉĠĐŝĂůŝƐƚĞƐ�ƐĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞƐ͕�ĚĞƐ�ƉŝůŽƚĞƐ�ĐŝǀŝůƐ�Ğƚ�
ŵŝůŝƚĂŝƌĞƐ͕�ĚĞƐ�ĂŐĞŶƚƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽůŝĐĞ͕�ĚĞƐ�ĂƐƚƌŽŶĂƵƚĞƐ͕�Ğƚ�ŵġŵĞ�ĚĞƐ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚƐ͘

EŽƵƐ�ŶΖĂůůŽŶƐ�ƉĂƐ�ĞŶƚƌĞƌ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĚĠƚĂŝůƐ�ĚĞ�ĐĞ�ƚǇƉĞ�ĚΖŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ͘��Ğ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�ŽƵǀƌĂŐĞƐ�ƚƌĂŝƚĞŶƚ�
ĚĞ�ĐĞƐ�ƉŚĠŶŽŵğŶĞƐ�ĂƉƉĞůĠƐ�ΗƉŚĠŶŽŵğŶĞƐ�ŽǀŶŝΗ͘�KŶ�Ǉ�ƚƌŽƵǀĞ�ĚĞƐ�ƌĠĐŝƚƐ�ĚĠƚĂŝůůĠƐ͕�ĚĞƐ�ĞŶƋƵġƚĞƐ͕�ĚĞƐ�
ƐƚĂƚŝƐƚŝƋƵĞƐ͕�ĚĞƐ�ĐŚŝĨĨƌĞƐ͕�ĞƚĐ͘�^ΖǇ�ƌĞƉŽƌƚĞƌ�Ɛŝ�ĐĞůĂ�ǀŽƵƐ�ŝŶƚĠƌĞƐƐĞ͘�:Ğ�ǀĂŝƐ�ƉŽƵƌ�ŵĂ�ƉĂƌƚ�ǀŽƵƐ�ĚŽŶŶĞƌ�
ƐŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ�ƋƵŝ�ŶĞ�ƉĂƌĂŝƐƐĞŶƚ�ƉĞƵƚͲġƚƌĞ�ƉĂƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ŽƵǀƌĂŐĞƐ�ĐŽƵƌĂŶƚƐ͘

>ĞƐ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚƐ�ĚĞƐ��ƚĂƚƐͲhŶŝƐ�:ŝŵŵǇ��ĂƌƚĞƌ�Ğƚ�ZŽŶĂůĚ�ZĞĂŐĂŶ�ŽŶƚ�ƌĞĐŽŶŶƵ�ƉƵďůŝƋƵĞŵĞŶƚ�ĂǀŽŝƌ�ĠƚĠ�
ƚĠŵŽŝŶ�ĚĞ�ƉŚĠŶŽŵğŶĞƐ�KǀŶŝ͘

YƵĂŶĚ�ĂƵǆ�ĂƐƚƌŽŶĂƵƚĞƐ͕�ĚƵƌĂŶƚ�ůĞƵƌƐ�ƐĠũŽƵƌƐ�ĚĂŶƐ�ůΖĞƐƉĂĐĞ�Ğƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ůƵŶĞ͕�ŝůƐ�ŽŶƚ�ĞƵ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�
ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�KǀŶŝƐ͕�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ�ƋƵŝ�ĚĞǀĂŝĞŶƚ�ƌĞƐƚĞƌ�ƚŽƉ�ƐĞĐƌĞƚ�ĚĠĨĞŶƐĞ͕�ŵĂŝƐ�ŝůƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ�ĞŶƚƌĞƌ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĚŽŵĂŝŶĞ�ƉƵďůŝĐ͘

�Ŷ�ǀŽŝĐŝ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ĞǆĞŵƉůĞƐ�͗

>ΖĂƐƚƌŽŶĂƵƚĞ�:ŽŚŶ�'ůĞŶŶ�Ă�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚŝĠ�ĚĞƵǆ�ŽǀŶŝ�ůŽƌƐ�ĚƵ�ǀŽů�ƐƉĂƚŝĂů�ĚĞ�DĞƌĐƵƌŝ�/͕�ĞŶ�ĨĠǀƌŝĞƌ�ϭϵϲϮ͘
>ΖĂƐƚƌŽŶĂƵƚĞ�:ĂŵĞƐ�DĂĐ��ŝǀŝƚ�Ă�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚŝĠ�ƵŶ�ŽǀŶŝ�ůŽƌƐ�ĚƵ�ǀŽů�ƐƉĂƚŝĂů�ĚĞ�'ĠŵŝŶŝ�/s͕�ĞŶ�ũƵŝŶ�ϭϵϲϲ͘
>ΖĂƐƚƌŽŶĂƵƚĞ�&ƌĂŶĐ��ŽƌŵĂŶ�Ă�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚŝĠ�ĚĞƵǆ�ŽǀŶŝ�ůŽƌƐ�ĚƵ�ǀŽů�ƐƉĂƚŝĂů�ĚĞ�'ĠŵŝŶŝ�s//͘
>ĞƐ�ĂƐƚƌŽŶĂƵƚĞƐ�Wŝƚƚ��ŽŶƌĂĚ�Ğƚ�ZŝĐŚĂƌĚ�'ŽƌĚŽŶ�ŽŶƚ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚŝĠ�ƵŶ�ŐƌŽƵƉĞ�ĚΖŽǀŶŝ�ƉƌğƐ�ĚĞ�ůĞƵƌ�
ĐĂƉƐƵůĞ�ůŽƌƐ�ĚƵ�ǀŽů�ƐƉĂƚŝĂů�ĚĞ�'ĠŵŝŶŝ�y/͕�ĞŶ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�ϭϵϲϲ͘
>ĞƐ�ĂƐƚƌŽŶĂƵƚĞƐ�EĞŝů��ƌŵƐƚƌŽŶŐ�Ğƚ��Ƶǌǌ��ůĚƌŝŶ�ŽŶƚ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚŝĠ�ĚĞƵǆ�ŽǀŶŝ�ĞŶ�ŽƌďŝƚĞ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ�ůĂ�
>ƵŶĞ�ůŽƌƐ�ĚƵ�ǀŽů�ƐƉĂƚŝĂů�ĚĞ��ƉŽůůŽ�y/͕�ĞŶ�ũƵŝůůĞƚ�ϭϵϲϵ͘�/ůƐ�ůĞƐ�ŽŶƚ�ŵġŵĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĠƐ�ũƵƐƋƵΖă�ůĂ�>ƵŶĞ͘
WĞŶĚĂŶƚ�ůĞƵƌ�ŵĂƌĐŚĞ�ƐƵƌ�ůĂ�>ƵŶĞ�ůĞƐ�ĂƐƚƌŽŶĂƵƚĞƐ�ŽŶƚ�ŽďƐĞƌǀĠ�ƵŶ�ŐƌĂŶĚ�ŽǀŶŝ�ĠĐůĂƚĂŶƚ�ĚĞ�ůƵŵŝğƌĞ�ƋƵŝ�
ƐΖĞƐƚ�ŵġŵĞ�ĂƌƌġƚĠ�ĂƵͲĚĞƐƐƵƐ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ƚġƚĞ͘
WĞŶĚĂŶƚ�ƋƵΖŝůƐ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ĞŶ�ŽƌďŝƚĞ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ�ůĂ�>ƵŶĞ͕�ƵŶ�ŐƌĂŶĚ�ŽǀŶŝ�ĞƐƚ�ƌĞƐƚĠ�ƉƌğƐ�ĚΖĞƵǆ�ĂƐƐĞǌ�
ůŽŶŐƚĞŵƉƐ͘�/ů�Ă�ĠƚĠ�ƉĂƌ�ůĂ�ƐƵŝƚĞ�ǀƵ�ĂƵͲĚĞƐƐƵƐ�ĚƵ�ƐŝƚĞ�ĚΖĂƚƚĞƌƌŝƐƐĂŐĞ͘
>ŽƌƐ�ĚƵ�ǀŽů�ƉƌŝŵŽƌĚŝĂů�ĚΖ�ƉŽůůŽ�y/͕�ůĞƐ�ĂƐƚƌŽŶĂƵƚĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĞƐĐŽƌƚĠƐ�ƉĂƌ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ŽǀŶŝ͘��ƉƌğƐ�ƐΖġƚƌĞ�



ƉŽƐĠƐ�ƐƵƌ�ůĂ�>ƵŶĞ͕�ůĞƐ�ŽǀŶŝ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ƉƌĠƐĞŶƚƐ�ă�ďŽŶŶĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ͘

�ƚ�ďŝĞŶ�ĚΖĂƵƚƌĞƐ�ĐĂƐ�ƐĞŵďůĂďůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂƌƚ�ĚĞ�ĐŽƐŵŽŶĂƵƚĞƐ͘�/ů�ĞƐƚ�ďŝĞŶ�ĞŶƚĞŶĚƵ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĐŽƐŵŽŶĂƵƚĞƐ�
ĂŵĠƌŝĐĂŝŶƐ�ŶΖŽŶƚ�ƉĂƐ�ĠƚĠ�ůĞƐ�ƐĞƵůƐ�ă�ĞŶƚƌĞƌ�ĞŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ŽǀŶŝ͕�ŵĂŝƐ�ŶŽƵƐ�ƉŽƐƐĠĚŽŶƐ�ƉůƵƐ�
ĚΖŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂƌƚ�ĚĞ�ĐĞ�ƉĂǇƐ͘
>ĞƐ�ĂƐƚƌŽŶĂƵƚĞƐ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞŶƚ�ĚĞƐ�ŽǀŶŝ�Ɛŝ�ƌĠŐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ƋƵΖŝůƐ�ĨŽŶƚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ�ƉĂƌƚŝĞ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ǀŝĞ�
ƋƵŽƚŝĚŝĞŶŶĞ͘�DĂŝƐ�ĚĞƐ�ĐŽŶƐŝŐŶĞƐ�ůĞƵƌ�ŝŶƚĞƌĚŝƐĞŶƚ�ĚĞ�ƉĂƌůĞƌ�ĚĞ�ĐĞƐ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�ĂƵ�ƉƵďůŝĐ͘�/ůƐ�ƐŽŶƚ�
ĐŽŶƐĐŝĞŶƚƐ�ƋƵΖŝůƐ�ƐŽŶƚ�ŽďƐĞƌǀĠƐ�ƚŽƵƚ�ĂƵ�ůŽŶŐ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ŵŝƐƐŝŽŶƐ͘
>ΖƵŶ�ĚĞƐ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ�ă�ƌŽŵƉƌĞ�ůĞ�ƐŝůĞŶĐĞ�Ă�ĠƚĠ�ůΖĂŶĐŝĞŶ�ĂƐƚƌŽŶĂƵƚĞ��ƌŝĂŶ�KΖ>ĞĂƌǇ͕�ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌ�ĚĞ�
ƉŚǇƐŝƋƵĞ�Ğƚ�ĂƐƚƌŽŶŽŵĞ͘�/ů�Ă�ƉƌŽƉŽƐĠ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ĨŽŝƐ�ĚĞ�ƉĂƌůĞƌ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠĂůŝƚĠ�ĚĞ�ĐĞƐ�ǀŝƐŝƚĞƵƌƐ�
ǀĞŶƵƐ�ĚΖĂƵƚƌĞƐ�ŵŽŶĚĞƐ͘
>ΖĂƐƚƌŽŶĂƵƚĞ�'ŽƌĚŽŶ��ŽŽƉĞƌ�Ă�ƉĂƌůĠ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠĂůŝƚĠ�ĚĞƐ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�ŽǀŶŝ�ĚĞǀĂŶƚ�ůΖĂƐƐĞŵďůĠĞ�ĚĞƐ�EĂƚŝŽŶƐͲ
hŶŝĞƐ�ĞŶ�ϭϵϳϴ͘

�Ğ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ŵŝůŝƚĂŝƌĞƐ�Ğƚ�ĐŝǀŝůĞƐ�ŽŶƚ�ƌĞĐŽŶŶƵ͕�ƐŽƵƐ�ůĂ�ĨŽŝ�ĚĞ�ƉŚŽƚŽƐ�Ğƚ�ĚĞ�ĨŝůŵƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�
ĠƚĠ�ĂŶĂůǇƐĠƐ�ĚĂŶƐ�ĚĞƐ�ůĂďŽƌĂƚŽŝƌĞƐ�ƐƉĠĐŝĂůŝƐĠƐ͕�ŽƵ�ĚΖĞŶƌĞŐŝƐƚƌĞŵĞŶƚƐ�ŝƌƌĠĨƵƚĂďůĞƐ͕�;ƌĂĚĂƌƐ�
ŶŽƚĂŵŵĞŶƚͿ͕�ƋƵĞ�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�ĂƉƉĂƌŝƚŝŽŶƐ�ƉƌŽǀŝĞŶŶĞŶƚ�ĚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞƐ�ǀŽůĂŶƚĞƐ�ŶŽŶ�ƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐ͘

>ĞƐ�ĞŶŐŝŶƐ�ŽďƐĞƌǀĠƐ�ƐŽŶƚ�ĚĞ�ƚŽƵƚĞƐ�ƚĂŝůůĞƐ�Ğƚ�ŽŶƚ�ĚĞƐ�ĨŽƌŵĞƐ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ͕�ĞŶ�ĨŽƌŵĞ�ĚĞ�ƐŽƵĐŽƵƉĞƐ͕�
ĂƐƐŝĞƚƚĞƐ�ƌĞŶǀĞƌƐĠĞƐ͕�ĐŚĂƉĞĂƵǆ͕�ƐƉŚğƌĞƐ͕�ůĞŶƚŝůůĞƐ͕�ĐůŽĐŚĞƐ͕�ĐŝŐĂƌĞƐ͕�ĞƚĐ͘

Ͳ �ŽŶƚĂĐƚƐ�ă�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�;ĚŝƚƐ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�ĚƵ�ϮĞ ƚǇƉĞͿ�͗

�ĞƌƚĂŝŶĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ŽŶƚ�ĂǀŽƵĠ�ĂǀŽŝƌ�ǀƵ͕�ă�ƉĞƚŝƚĞ�ŽƵ�ŐƌĂŶĚĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ͕�ĚĞƐ�ĞŶƚŝƚĠƐ�ĠƚƌĂŶŐğƌĞƐ͕�Ğƚ�ŽŶƚ�
ĚŽŶŶĠ�ĚĞƐ�ƌĠĐŝƚƐ�ƚƌğƐ�ĚŝǀĞƌƐ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ͘��ĞƐ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�ƐĞ�ƐŽŶƚ�ĞĨĨĞĐƚƵĠƐ�ƐĂŶƐ�ĚŝĂůŽŐƵĞ�ŵġŵĞ�
ƚĠůĠƉĂƚŚŝƋƵĞ͘

>ĞƐ�ġƚƌĞƐ�ŽďƐĞƌǀĠƐ�ƐŽŶƚ�ƚŽƵƐ�ŚƵŵĂŶŽŢĚĞƐ͕�ŵĂŝƐ�ƉĂƌĨŽŝƐ�ƚƌğƐ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ�ůĞƐ�ƵŶƐ�ĚĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ͘�>ĞƵƌ�ƚĂŝůůĞ�
ƉĞƵƚ�ǀĂƌŝĞƌ�ĚĞ�ϭ�ŵ�ă�ϯ͕ϱ�ŵ�ĚĞ�ŚĂƵƚĞƵƌ͕�ŝůƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ŵŝŶĐĞƐ�ŽƵ�ĚŽĚƵƐ͕�ŝůƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ƉŽƌƚĞƌ�ĚĞƐ�
ĐŽŵďŝŶĂŝƐŽŶƐ�ŽƵ�ƉĂƐ͕�ĚĞƐ�ƐĐĂƉŚĂŶĚƌĞƐ�ŽƵ�ƉĂƐ͕�ĂǀŽŝƌ�ĚĞƐ�ĨŽƌŵĞƐ�ĚĞ�ǀŝƐĂŐĞ�ƚƌğƐ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ͕�ĂǀŽŝƌ�ĚĞ�
ĐŚĞǀĞƵǆ�ŽƵ�ƉĂƐ͕�ĞƚĐ͘��Ŷ�ƐŽŵŵĞ�ĂƵƚĂŶƚ�ĚĞ�ĚŝĨĨĠƌĞŶĐĞƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ�ƚǇƉĞƐ�ĚΖŚĂďŝƚĂŶƚƐ�ĚĞ�ůĂ�dĞƌƌĞ͘

Ͳ �ŽŶƚĂĐƚƐ�ĚŝƌĞĐƚƐ�;ĚŝƚƐ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�ĚƵ�ϯĞ ƚǇƉĞͿ�͗

hŶ�ŶŽŵďƌĞ�ƌĞƐƚƌĞŝŶƚ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĂĨĨŝƌŵĞŶƚ�ĂǀŽŝƌ�ĞƵ�ĚĞƐ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůƐ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ġƚƌĞƐ�ǀĞŶĂŶƚ�
ĚΖĂŝůůĞƵƌƐ͘�/ůƐ�ŽŶƚ�ƚŽƵƐ�ůĂ�ŵġŵĞ�ĂƉƉĂƌĞŶĐĞ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ͕�Ğƚ�ĚĞƐ�ĚŝĂůŽŐƵĞƐ�ŽŶƚ�ƉƵ�ƐΖĠƚĂďůŝƌ͘��ΖĂƉƌğƐ�
ůΖĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞƐ�ĚŝĂůŽŐƵĞƐ͕�ŝůƐ�ǀŝĞŶŶĞŶƚ�ƐƵƌ�dĞƌƌĞ�ĚĂŶƐ�ŶŽƚƌĞ�ŝŶƚĠƌġƚ͕�ƉŽƵƌ�ŶŽƵƐ�ŐƵŝĚĞƌ�ă�ƚƌĂǀĞƌƐ�ŶŽƐ�
ƉƌŽďůğŵĞƐ͕�Ğƚ�ŶŽƵƐ�ĂŝĚĞƌ�ă�ŶĞ�ƉĂƐ�ƉƌĞŶĚƌĞ�ůĂ�ŵĂƵǀĂŝƐĞ�ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ͘��ĞƐ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�ŽŶƚ�ĞƵ�ůŝĞƵ�ĚĂŶƐ�
ůΖƵŶŝƋƵĞ�ďƵƚ�ĚĞ�ŶŽƵƐ�ĨĂŝƌĞ�ƉƌĞŶĚƌĞ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�ĚĞ�ĐĞ�ƋƵŝ�ƐĞ�ƉĂƐƐĞ�ĂƵͲĚĞůă�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ƐƉŚğƌĞ�ƚĞƌƌĞƐƚƌĞ͕�
ĚΖŽƵǀƌŝƌ�ŶŽƚƌĞ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�ă�ůΖĞƐƉĂĐĞ�ƉŽƵƌ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ĞŶ�ƉĂƌůĞƌ͘��ĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ŽŶƚ�ƌĞĕƵ�ĚĞƐ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ĚĞ�
ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ�ƚĞŶĞƵƌƐ͘�>ΖĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞ�ĐĞƐ�ŵĂƐƐĂŐĞƐ�ĞƐƚ�ĐŽŚĠƌĞŶƚ�Ğƚ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚ�ă�ƵŶ�ǀĠƌŝƚĂďůĞ�
ĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ͘

KŶ�ƉĞƵƚ�ĐŝƚĞƌ�͗

Σ��ĞƐ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ĚΖĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚƐ�ĠǀŽůƵƚŝĨƐ�Ğƚ�ƐƉŝƌŝƚƵĞůƐ͕�ďĂƐĠƐ�ĞŶƚƌĞ�ĂƵƚƌĞƐ�ƐƵƌ�ůΖ�ŵŽƵƌ͕�ůĂ�^ĂŐĞƐƐĞ͕�Ğƚ�
ůĂ�WĂŝǆ͘

Σ��ĞƐ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ĚΖŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ĚĞ�ůΖĞƐƉĂĐĞ͘

Σ��ĞƐ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ƋƵŝ�ĐŽŶƚŝĞŶŶĞŶƚ�ĚĞƐ�ĐŽŶƐĞŝůƐ�ĚΖĠǀŽůƵƚŝŽŶ�ƉŽƵƌ�ŶŽƚƌĞ�ĐŝǀŝůŝƐĂƚŝŽŶ�ƉůĂŶĠƚĂŝƌĞ͕�ŵĂŝƐ�ĂƵƐƐŝ�
ĚĞƐ�ĂǀĞƌƚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ůĞƐ�ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ�ĚĞ�ŶŽƐ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ŵĂŶŝƉƵůĂƚŝŽŶ�ŶŽŶ�ĐŽŶƚƌƀůĠĞ�
ĚĞƐ�ĠŶĞƌŐŝĞƐ�ŶƵĐůĠĂŝƌĞƐ͕�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ůĞƐ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞƐ�ĂƚŽŵŝƋƵĞƐ͕�ůĞƐ�ĂƌŵĞŵĞŶƚƐ͕�Ğƚ�ĂƵƐƐŝ�ůĞƐ�
ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶƐ�ĚΖĠŶĞƌŐŝĞƐ͘

Σ��ĞƐ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ƋƵŝ�ĐŽŶƚŝĞŶŶĞŶƚ�ĚĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĞŶƚ�ŶŽƐ�ĂƚƚŝƚƵĚĞƐ�ĚĞ�ĚĞƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�
ŶĂƚƵƌĞ͕�ĚƵ�ŶŽŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƋƵΖŽŶ�ůƵŝ�ƉŽƌƚĞ͕�ĚĞ�ƐĂ�ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ƉŽůůƵƚŝŽŶƐ͕�Ğƚ�ĚĞƐ�ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ�



ĚĂŶƐ�ůΖĠƋƵŝůŝďƌĞ�ƉůĂŶĠƚĂŝƌĞ͘

�ĂŶƐ�ůĞ�ĐĂƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĚŝƌĞĐƚ͕�ůΖġƚƌĞ�ŝŶĐĂƌŶĠ�ƐĞ�ƌĞƚƌŽƵǀĞ�ĞŶ�ĨĂĐĞ�ŵĂƚĠƌŝĞůůĞŵĞŶƚ�ĚΖƵŶ�ġƚƌĞ�ĚĞ�ůΖĞƐƉĂĐĞ͕�
ƉŽƵƌ�ƵŶ�ĠĐŚĂŶŐĞ�ĚŝƌĞĐƚ͘�>Ğ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƐĞ�ĨĂŝƚ�ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ�ƉĂƌ�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞŶƐĠĞ͘�>Ğ�ĐŽŶƚĞŶƵ�
ĚƵ�ĚŝƐĐŽƵƌƐ�ĞƐƚ�ƐƉŝƌŝƚƵĞů͕�ůĞƐ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ĂďŽƌĚĠĞƐ�ĂďŽƵƚŝƐƐĞŶƚ�ă�ƵŶ�ŝŵƉĂĐƚ�ƉƵŝƐƐĂŶƚ�ĚΖĠǀĞŝů�ĂƵǆ�ŚĂƵƚĞƐ�
ǀĂůĞƵƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝĞ͕�ŽƵ�ă�ůĂ�ŵŝƐĞ�ĂƵ�ƉŽŝŶƚ�ĚΖƵŶ�ƚƌĂǀĂŝů�ďŝĞŶ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ͘

�Ğ�ĐĂƐ�ĞƐƚ�ƚƌğƐ�ƌĂƌĞ͕�Ğƚ�ŝů�ĞƐƚ�ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ�ƌĠƐĞƌǀĠ�ă�ĚĞƐ�&ƌğƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ��ŽŶĨĠĚĠƌĂƚŝŽŶ�ĞŶ�ĂĐƚŝŽŶ�ĚĂŶƐ�
ůΖŝŶĐĂƌŶĂƚŝŽŶ͘�DĂŝƐ�ŝů�ƉĞƵƚ�ƚŽƵƚ�ĚĞ�ŵġŵĞ�ƐΖĞĨĨĞĐƚƵĞƌ�ƉŽƵƌ�ĚĞƐ�ġƚƌĞƐ�ƋƵŝ͕�ĂǀĂŶƚ�ŝŶĐĂƌŶĂƚŝŽŶ͕�ŽŶƚ�ǀŽƵůƵ�
ĂŝĚĞƌ�ůΖŚƵŵĂŶŝƚĠ�ă�ƵŶ�ŶŝǀĞĂƵ�ĐŽƐŵŝƋƵĞ͘�>Ğ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĞƐƚ�ĂůŽƌƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĠ�ĚĞƉƵŝƐ�ůĂ�ƉƌĠƉĂƌĂƚŝŽŶ�ĚĞ�
ůΖŝŶĐĂƌŶĂƚŝŽŶ͕�Ğƚ�Ɛŝ�ůΖġƚƌĞ�ƐΖĞƐƚ�ďŝĞŶ�ĐŽŵƉŽƌƚĠ�ĚĂŶƐ�ƐĂ�ǀŝĞ͕�ŶΖĂ�ƉĂƐ�ĚĠƌĂƉĠ�ƉĂƌ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ă�ƐŽŶ�ƉůĂŶ�
ĚΖŝŶĐĂƌŶĂƚŝŽŶ͕�ůĞ�ĐŽŶƚĂĐƚͲŝŵƉĂĐƚ�Ă�ůŝĞƵ͘��ĂŶƐ�ůĞƐ�ĚĞƵǆ�ĐĂƐ�ĐΖĞƐƚ�ƵŶĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂƚŝŽŶ͘

WŽƵƌ�ůĞƐ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚƐ͕�ĚĞƐ�ĂƌĐŚŝǀĞƐ�ŵŽŶƚƌĞŶƚ�ƋƵΖĞŶ�ϭϵϱϰ͕��ŝƐĞŶŚŽǀĞƌ͕�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚĞƐ��ƚĂƚƐͲhŶŝƐ�ĂƵƌĂŝƚ�
ƌĞŶĐŽŶƚƌĠ�ĚĂŶƐ�ůĞƵƌ�ǀĂŝƐƐĞĂƵ͕�ĚĞƐ�ġƚƌĞƐ�ǀĞŶĂŶƚ�ĚĞ�ůΖĠƚŽŝůĞ��ĠƚĞůŐĞƵƐĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ďĂƐĞ�ŵŝůŝƚĂŝƌĞ��ĚǁĂƌĚ��ŝƌ�
&ŽƌĐĞ͘��Ŷ�ϭϵϲϯ�ƵŶĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ�ĂƵƌĂŝƚ�ĞƵ�ůŝĞƵ�ĞŶƚƌĞ�ĚĞƐ�ġƚƌĞƐ�ĚĞ�ůΖĞƐƉĂĐĞ�Ğƚ�ůĞ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚĞƐ��ƚĂƚƐͲhŶŝƐ�
<ĞŶŶĞĚǇ�ƐƵƌ�ůĂ�ŵġŵĞ�ďĂƐĞ͘�>Ğ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚĞ�ůΖhƌƐƐ�<ƌŽƵƚĐŚĞǀ�ĂƵƌĂŝƚ�ĠƚĠ�ĐŽŶƚĂĐƚĠ�ĞŶ�ŵġŵĞ�ƚĞŵƉƐ͘

Ͳ �ŽŶƚĂĐƚƐ�ĚŝƌĞĐƚƐ�ƉŚǇƐŝƋƵĞƐ�ĞŶ�ĚĠĐĂůĂŐĞ�ĚĞ�ĨƌĠƋƵĞŶĐĞ�͗�

>ĞƐ�ƌĂŝƐŽŶƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ƐĐŚĠŵĂƐ�ĚĞ�ĐĞ�ƚǇƉĞ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƐŽŶƚ�ŝĚĞŶƚŝƋƵĞƐ�ĂƵ�ĐĂƐ�ĐŝͲĚĞƐƐƵƐ͘�>Ă�ĚŝĨĨĠƌĞŶĐĞ�
ƌĠƐŝĚĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĨĂŝƚ�ƋƵĞ�ůΖġƚƌĞ�ŝŶĐĂƌŶĠ�ƐĞ�ĚĠĐĂůĞ�ĚĂŶƐ�ƐĂ�ǀŝďƌĂƚŝŽŶ͕�ƐƵƌ�ůĞ�ƉůĂŶ�ĚΖŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ġƚƌĞƐ�
ĚĞ�ůΖĞƐƉĂĐĞ͘�>Ğ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŶΖĞƐƚ�ƉĂƐ�ŵĂƚĠƌŝĞů͕�ŵĂŝƐ�ďŝĞŶ�ƚĂŶŐŝďůĞ�ƐƵƌ�ƵŶ�ƉůĂŶ�ƉŚǇƐŝƋƵĞ�ĐĂůĠ�ƐƵƌ�ůĂ�
ĨƌĠƋƵĞŶĐĞ�ĚΖŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ġƚƌĞƐ�ĚĞ�ůΖĞƐƉĂĐĞ͕�ĐΖĞƐƚͲăͲĚŝƌĞ�ĞŶ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ�ϰ͘�EŽƵƐ�
ĂǀŽŶƐ�ĂďŽƌĚĠ�ĐĞƐ�ŶŽƚŝŽŶƐ�ĂƵƉĂƌĂǀĂŶƚ�ĚĂŶƐ�ĚΖĂƵƚƌĞƐ�ŽƵǀƌĂŐĞƐ͘�

Ͳ �ŽŶƚĂĐƚƐ�ĚŝƚƐ�ƐƵďƚŝůƐ�͗

�ĞƐ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�ƐĞ�ĨŽŶƚ�ƐƵƌ�ƵŶ�ƉůĂŶ�ŵĞŶƚĂů͕�ŽƵ�ŚĂƵƚ�ĂƐƚƌĂů͕�ƐŽŝƚ�ĠǀĞŝůůĠƐ͕�ƐŽŝƚ�ƉĞŶĚĂŶƚ�ůĞ�ƐŽŵŵĞŝů͘��ΖĞƐƚ�ůĞ�
ĐĂƐ�ůĞ�ƉůƵƐ�ŐĠŶĠƌĂů͕�ĐĂƌ�ŝů�ĚĞŵĂŶĚĞ�ĚΖƵƚŝůŝƐĞƌ�ůĞ�ŵŽŝŶƐ�ĚΖĠŶĞƌŐŝĞƐ�ƵŶŝǀĞƌƐĞůůĞƐ͕�ŝů�ĞƐƚ�ůĞ�ƉůƵƐ�ă�ůĂ�ƉŽƌƚĠĞ�
ĚĞƐ�ġƚƌĞƐ͕�ŝů�ĞƐƚ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ƉůƵƐ�ĚŽƵǆ�ă�ĂĐĐĞƉƚĞƌ�Ğƚ�ă�ŐĠƌĞƌ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĐĂƐ�ƉƌĠĐĠĚĞŶƚ͕�ŵĂŝƐ�ůĂ�ƉŽƌƚĠĞ�ĞƐƚ�
ƚŽƵƚ�ĚĞ�ŵġŵĞ�ƉƵŝƐƐĂŶƚĞ�Ğƚ�ŵĂƌƋƵĞ�ůĂ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�ĚĞƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵƐ͘
>ĞƐ�ġƚƌĞƐ�ǀŝǀĞŶƚ�ĐĞƐ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ĚΖƵŶ�ƌġǀĞ�ŝŶŝƚŝĂƚŝƋƵĞ͘�/ůƐ�ůĞ�ƉĞƌĕŽŝǀĞŶƚ�ĐŽŵŵĞ�ƵŶ�ǀĠĐƵ͕�
ĐŽŵŵĞ�ƵŶĞ�ƌĠĂůŝƚĠ͕�Ğƚ�ŝůƐ�ƐŽŶƚ�ŵĂƌƋƵĠƐ�ă�ũĂŵĂŝƐ�ƉĂƌ�ůĂ�ƉƵŝƐƐĂŶĐĞ�ĚƵ�ǀĠĐƵ͘�/ů�ĨŽŶƚ�ďŝĞŶ�ůĂ�ĚŝĨĨĠƌĞŶĐĞ�
ĂǀĞĐ�ƵŶ�ƌġǀĞ�ŶŽƌŵĂů͕�Ğƚ�ŶĞ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ƌĞŵĞƚƚƌĞ�ĞŶ�ĚŽƵƚĞ�ůΖĠǀĠŶĞŵĞŶƚ͕�ĐĂƌ�ŝů�Ă�ŵĂƌƋƵĠ�ůĂ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�ĚĞ�
ǀĞŝůůĞ͘��ŝĞŶ�ƐƸƌ͕�ůă�ĂƵƐƐŝ�ůĂ�ƚĞŶĞƵƌ�ĚƵ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĞƐƚ�ƐƉŝƌŝƚƵĞůůĞ͕�ĠǀŽůƵƚŝǀĞ͘�>Ğ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĂŐŝƚ�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ĚΖƵŶ�
ŝŵƉĂĐƚ͘

Ͳ �ŽŶƚĂĐƚƐ�ƉĂƌ�ůĞ�ĐĂŶĂů�ŝŶƚƵŝƚŝĨ�͗

>ĞƐ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ƌĞĕƵƐ�ĚĞ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ�ŵĂŶŝğƌĞƐ�͗

Σ��ŽŶƚĂĐƚƐ�ƉĂƌ�ĠĐƌŝƚƵƌĞ�ĂƵƚŽŵĂƚŝƋƵĞ�͗

�Ğ�ƚǇƉĞ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĞƐƚ�ƌĠƐĞƌǀĠ�ă�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ĞŶ�ŽŶƚ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ͘�>Ğ�ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ�ĞƐƚ͕�ĚĂŶƐ�ĐĞ�ĐĂƐ�ƚƌğƐ�
ĚŽƵǆ͕�ĐĂƌ�ŝů�ĞƐƚ�ĚŝůƵĠ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƚĞŵƉƐ͕�ĐĞ�ƋƵŝ�ƉĞƌŵĞƚ�ĚΖĂďŽƌĚĞƌ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ�ƐƵũĞƚƐ͘��ĞƚƚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ĞƐƚ�
ĚΖĂŝůůĞƵƌƐ�ĐŽƵƌĂŶƚĞ�ƉŽƵƌ�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ĞŶƚƌĞŶƚ�ĞŶ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ŵŽŶĚĞ�ƚŽƚĂůĞŵĞŶƚ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚ͕�ĐĞůƵŝ�ĚĞƐ�
ĚĠƐŝŶĐĂƌŶĠƐ�ƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐ͘

Σ�ZĠĐĞƉƚŝŽŶ�ƉĂƌ�ƐĞŶƐĂƚŝŽŶƐ͕�ĨŽƌƚĞƐ͕�ŝŶƚƵŝƚŝŽŶƐ�ƉƌĠĐŝƐĞƐ�͗

>ĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ�ƐŽŶƚ�ĚĂŶƐ�ĐĞ�ĐĂƐ�ŐĠŶĠƌĂůĞƐ͕�Ğƚ�ĠŵŝƐĞƐ�ƐƵƌ�ƵŶ�ƉůĂŶ�ŐůŽďĂů�ƉĂƌ�ůĂ��ŽŶĨĠĚĠƌĂƚŝŽŶ�
ĐŽŵŵĞ�ŶŽƵƐ�ǀĞŶŽŶƐ�ĚĞ�ůĞ�ǀŽŝƌ͘�>Ă�ƚĞŶĞƵƌ�ƌĞƐƚĞ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ƐƉŝƌŝƚƵĞůůĞ͕�ĠǀŽůƵƚŝǀĞ͕�ĐŽƐŵŝƋƵĞ͘

Σ�>ĂŶŐĂŐĞ�ƉĂƌůĠ�͗

>Ă�ƌĠĐĞƉƚŝŽŶ�ă�ůΖŝŶƚĠƌŝĞƵƌ�ĚƵ�ĐĂŶĂů�ŝŶƚƵŝƚŝĨ͕�ƉĞƵƚ�ƐĞ�ĨĂŝƌĞ�ĚΖƵŶĞ�ŵĂŶŝğƌĞ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ƉůƵƐ�ƉƌĠĐŝƐĞ͘�>ĞƐ�



ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ�ƐĞ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞŶƚ�ĚĞ�ǀŝďƌĂƚŝŽŶƐ�ĞŶ�ůĂŶŐĂŐĞ�ƉĂƌůĠ͕�ůĞ�ĐĂŶĂů�ƌĞƐƚĂŶƚ�ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ�
ĐŽŶƐĐŝĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠĐĞƉƚŝŽŶ͘��ĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ƚƌğƐ�ƉƌĠĐŝƐĞƐ�ĐĂƌ�ůΖĠŵŝƐƐŝŽŶ�ƉƌŽǀŝĞŶƚ�ĚΖƵŶĞ�
ĨŽĐĂůŝƐĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĠŶĞƌŐŝĞƐ�ŐĠŶĠƌĂůĞƐ�ǀĞƌƐ�ůĞ�ĐĂŶĂů͘�>ΖŽƉĠƌĂƚŝŽŶ�ĞƐƚ�ĐŽŶĚƵŝƚĞ�ƉĂƌ�ƵŶ�ŽƵ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�
/ŶƐƚƌƵĐƚĞƵƌƐ�ƋƵŝ�ƐĞ�ƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ�ƐŽƵƐ�ůĂ�ĐŽůŽƌĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůΖĠŶĞƌŐŝĞ�ŽƵ�ĚƵ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ĚƵ�ƐĞĐƚĞƵƌ�
ĐŽŶĐĞƌŶĠ͘�>ĞƐ�ƐƵũĞƚƐ�ĂďŽƌĚĠƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ƚƌğƐ�ǀĂƌŝĠƐ͕�ĚĞƉƵŝƐ�ůĞƐ�ŐƌĂŶĚƐ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ƵŶŝǀĞƌƐĞůƐ�Ğƚ�
ĐŽƐŵŝƋƵĞƐ�ũƵƐƋƵΖă�ĚĞƐ�ŶŽƚŝŽŶƐ�ƐĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞƐ�ŽƵ�ŵĠĚŝĐĂůĞƐ�ƚƌğƐ�ƉƌĠĐŝƐĞƐ͘��ŽŵŵĞ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ůĞƐ�ƉŽŝŶƚƐ�
ĚĞ�ǀƵĞ�ƐŽŶƚ�ƐƉŝƌŝƚƵĞůƐ͘�/ůƐ�ŶΖĂďŽƌĚĞŶƚ�ƉĂƐ�ůĞƐ�ƉƌŽďůğŵĞƐ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůůĞ�ĚĞƐ�ġƚƌĞƐ͘�
�ĞůĂ�ĞƐƚ�ĚƵ�ĚŽŵĂŝŶĞ�ĚĞƐ�ŐƵŝĚĞƐ�ƉůĂŶĠƚĂŝƌĞƐ�ĚƵ�ŵŽǇĞŶ�ĂƐƚƌĂů͘
�ΖĂŝůůĞƵƌƐ�ĐĞƚƚĞ�ŵĠƚŚŽĚĞ�ĞƐƚ�ĂƵƐƐŝ�ĞŵƉůŽǇĠĞ�ƌĠŐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ƉĂƌ�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ĞŶƚƌĞƌ�ĞŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�
ĂǀĞĐ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�ĚĞƐ�ĚĠƐŝŶĐĂƌŶĠƐ�;ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ�ŵŽǇĞŶ�ĂƐƚƌĂůͿ�Ğƚ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�ĚĞƐ�ŐƵŝĚĞƐ�ƉůĂŶĠƚĂŝƌĞƐ�
;ŚĂƵƚ�ĂƐƚƌĂůͿ͘

Σ�ZĠĐĞƉƚŝŽŶ�ƉĂƌ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ�͗

�ĂŶƐ�ĐĞ�ĐĂƐ͕�ůĂ�ŵĠƚŚŽĚĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞ͕�ƉŽƵƌ�ůĞ�ĐĂŶĂů͕�ă�ƐĞ�ĚĠĐĂůĞƌ�ƉŽƵƌ�ůĂŝƐƐĞƌ�ůĂ�ƉůĂĐĞ�ă�ƵŶĞ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�
ĐŚŽŝƐŝĞ͕�ƋƵŝ�ƐĞ�ƐŝƚƵĞ�ƐƵƌ�ƵŶ�ƉůĂŶ�ĐŚŽŝƐŝ͕�;ĞŶ�ůΖŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ�ůĞƐ�ƉůĂŶƐ�ĐŽƐŵŝƋƵĞƐ�ĚĞ�ůĂ��ŽŶĨĠĚĠƌĂƚŝŽŶͿ͘�>Ă�
ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�ĞŶ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ƉƌŽũĞƚƚĞ�ƐŽŶ�ĠŶĞƌŐŝĞ͕�ƐĂ�ƉĞŶƐĠĞ�ǀĞƌƐ�ůĞ�ĐŽƌƉƐ�ĚƵ�ĐĂŶĂů͘��ĞƚƚĞ�ƉĞŶƐĠĞ�ƐĞ�
ƌĞƚƌĂĚƵŝƚ�ĞŶ�ƐŽŶƐ�ă�ƚƌĂǀĞƌƐ�ůĞƐ�ĐŽƌĚĞƐ�ǀŽĐĂůĞƐ�ĚƵ�ĐĂŶĂů�ĂƉƌğƐ�ĂǀŽŝƌ�ĠƚĠ�ŝŶƚĞƌƉƌĠƚĠĞ�ƉĂƌ�ƐŽŶ�ĐĞƌǀĞĂƵ͕�
Ğƚ�ĞŶ�ĨŽŶĐƚŝŽŶ�ĚƵ�ǀŽĐĂďƵůĂŝƌĞ�ƉƌŽƉƌĞ�ĚƵ�ĐĂŶĂů͘�/ů�ƐΖĞŶ�ƐƵŝƚ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ĚΖĞŶƚĞŶĚƌĞ�ΗĞŶ�ĚŝƌĞĐƚΗ�ůĂ�
ƚƌĂĚƵĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞŶƐĠĞ�ĚΖƵŶ�ġƚƌĞ�ƋƵŝ�ƐĞ�ƐŝƚƵĞ�ƐƵƌ�ƵŶ�ĂƵƚƌĞ�ƉůĂŶ͕�Ğƚ�ĚΖĞŶ�ƌĞƐƐĞŶƚŝƌ�ůΖĠŶĞƌŐŝĞ͕�ŽƵ�ƉůƵƚƀƚ�
ƵŶĞ�ƉĞƚŝƚĞ�ƉĂƌƚŝĞ�ĚĞ�ůΖĠŶĞƌŐŝĞ�ƋƵΖŝů�ĚŝĨĨƵƐĞ͘�>Ă�ǀŽŝǆ�Ğƚ�ůĞƐ�ŝŶƚŽŶĂƚŝŽŶƐ�ƐŽŶƚ�ĚŽŶĐ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ�ƐƵŝǀĂŶƚ�ůĂ�
ǀŝďƌĂƚŝŽŶ�ƉƌŽƉƌĞ�ĚĞƐ�ġƚƌĞƐ�ƋƵŝ�ƐΖĞǆƉƌŝŵĞŶƚ͘
>ΖĂǀĂŶƚĂŐĞ�ĚĞ�ĐĞ�ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ�ĞƐƚ�ƋƵΖŝů�Ǉ�Ă�ŵŽŝŶƐ�ĚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠƐ�ĚΖŝŶƚĞƌĨĠƌĞŶĐĞƐ͕�ĐĂƌ�ĐΖĞƐƚ�ůΖĠŶĞƌŐŝĞ�ĚĞ�ůĂ�
ƐŽƵƌĐĞ�ƋƵŝ�ƉŽƵƐƐĞ�ă�ůΖŝŶƚĠƌŝĞƵƌ�ĚƵ�ĐĂŶĂů�ŵĠĚŝƵŵŶŝƋƵĞ͕�Ğƚ�ŶŽŶ�ůĞ�ĐĂŶĂů�ƋƵŝ�ƉĂƌƚ�ă�ůĂ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ĚƵ�
ĐŽŶƚĂĐƚ͘�/ů�Ǉ�Ă�ĚŽŶĐ�ŵŽŝŶƐ�ĚĞ�ƉĂƌĂƐŝƚĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠƐ�ĚΖŝŶƚĞƌĨĠƌĞŶĐĞƐ�ĚƵƐ�ă�ĚĞƐ�ƉƌĠƐĞŶĐĞƐ�
ĞǆƚĠƌŝĞƵƌĞƐ�ĂƵ�ĐŽƵƉůĞ�ƐŽƵƌĐĞͲĐĂŶĂů͘�>Ă�ƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ�Ğƚ�ǀŝďƌĂƚŽŝƌĞ�ĚĞ�ůΖĠŵĞƚƚĞƵƌ͕�ƐƵƌƚŽƵƚ�ĚĂŶƐ�
ůĞ�ĐĂƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ŚĂƵƚĞƐ�ĨƌĠƋƵĞŶĐĞƐ�ĚƵ�ĐŽƐŵŽƐ͕�ĞŵƉġĐŚĞ�ĚĞƐ�ŝŶƚƌƵƐ�ĠǀĞŶƚƵĞůƐ�
ĚΖŝŶƚĞƌƉĠŶĠƚƌĞƌ�ůĞ�ĐĂŶĂů͘��ŶĨŝŶ�ůĞƐ�ĐŽůŽƌĂƚŝŽŶƐ�ĚƵĞƐ�ĂƵ�ŵĞŶƚĂů�Ğƚ�ă�ůΖĠŵŽƚŝŽŶŶĞů�ĚƵ�ĐĂŶĂů�ƐĞ�ĨŽŶƚ�
ŵŽŝŶƐ�ƐĞŶƚŝƌ͘��Ğ�ƋƵŝ�ŵĞ�ĨĂŝƚ�ĚŝƌĞ�ĐĞůĂ�ĞƐƚ�ŵŽŶ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�Ğƚ�ŶŽŶ�ƵŶĞ�ƚŚĠŽƌŝĞ͘
>Ă�ƐĞƵůĞ�ƉƌĠĐĂƵƚŝŽŶ�ă�ƉƌĞŶĚƌĞ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ĐĂŶĂů͕�Ğƚ�ĞůůĞ�ĞƐƚ�ĚĞ�ƚĂŝůůĞ�ĐĂƌ�ĞůůĞ�ŝŵƉůŝƋƵĞ�ůĂ�ƋƵĂůŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ�
ƌĠĐĞƉƚŝŽŶ͕�ĞƐƚ�ĚĞ�ƐĂǀŽŝƌ�ŵĞƚƚƌĞ�ƐĞƐ�ƉƌŽƉƌĞƐ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶƐ�ƉŽƵƌ�ŝƐŽůĞƌ�ƐŽŶ�ĐĂŶĂů�ŵĠĚŝƵŵŶŝƋƵĞ͕�Ğƚ�
ĚΖĞĨĨĞĐƚƵĞƌ�ƵŶ�ƚƌĂǀĂŝů�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ƐƵƌ�ƐŽŝ�ĚΖĠƉƵƌĂƚŝŽŶ�ƉŽƵƌ�ŐĂƌĚĞƌ�ĐĞ�ĐĂŶĂů�ůĞ�ƉůƵƐ�ƉƵƌ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘��ΖĞƐƚ�ĐĞ�
ƋƵŝ�ĨĂŝƚ�ůĂ�ĚŝĨĨĠƌĞŶĐĞ�ĞŶƚƌĞ�ƵŶ�ďŽŶ�Ğƚ�ƵŶ�ŵĂƵǀĂŝƐ�ĐĂŶĂů͘
>ΖŝŵĂŐĞ�ůĂ�ƉůƵƐ�ƐŝŵƉůĞ�ĞƐƚ�ĐĞůůĞ�ĚΖƵŶ�ĐŽŶĚƵŝƚ�ĚĞ�ĐŚĞŵŝŶĠĞ�͗�WŽƵƌ�ƋƵΖŝů�ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞ�ďŝĞŶ�ŝů�ĨĂƵƚ�ƋƵĞ�ƐŽŶ�
ĠƉĂŝƐƐĞƵƌ�ƐŽŝƚ�ƐƵĨĨŝƐĂŶƚĞ�ĂĨŝŶ�ƋƵĞ�ƐŽŶ�ĠƚĂŶĐŚĠŝƚĠ�ƐŽŝƚ�ƉĂƌĨĂŝƚĞ͕�Ğƚ�ƋƵΖŝů�ƐŽŝƚ�ďŝĞŶ�ƌĂŵŽŶĠ�ĂĨŝŶ�ƋƵĞ�ůĞ�
ƉĂƐƐĂŐĞ�ƌĞƐƚĞ�ůŝďƌĞ͘
�ĞƚƚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ĞƐƚ�ƌĠƐĞƌǀĠĞ�ă�ƉĞƵ�ĚΖŝŶĚŝǀŝĚƵƐ͕�Ğƚ�ƋƵŝ�Ǉ�ŽŶƚ�ƚƌĂǀĂŝůůĠ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ǀŝĞƐ�
ĂŶƚĠƌŝĞƵƌĞƐ͘

Ͳ ZĞŵĂƌƋƵĞƐ�͗

hŶ�ŶŽŵďƌĞ�ŶŽŶ�ŶĠŐůŝŐĞĂďůĞ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĂĨĨŝƌŵĞŶƚ�ĂǀŽŝƌ�ƌĞĕƵ�ĚĞƐ�ŵĂƐƐĂŐĞƐ�ƉĂƌ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ�ƉƌŽĐĠĚĠƐ�
ĚĞ�ƌĠĐĞƉƚŝŽŶ͕�ƐĂŶƐ�ĂǀŽŝƌ�ĠƚĠ�ĞŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǀŝƐƵĞů�ŽƵ�ƉŚǇƐŝƋƵĞ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ĞŶŐŝŶƐ�ŽƵ�ůĞƵƌƐ�ŽĐĐƵƉĂŶƚƐ͘

KŶ�Ǉ�ƚƌŽƵǀĞ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ĐĞƐ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ƵŶ�ĨĂƚƌĂƐ�ŝŶǀƌĂŝƐĞŵďůĂďůĞ�ƋƵŝ�ĚĠŵŽŶƚƌĞ�ĂƵǆ�ƐƉĠĐŝĂůŝƐƚĞƐ�ƵŶĞ�
ŵĂũŽƌŝƚĠ�ĚΖŝŶƚĞƌĨĠƌĞŶĐĞƐ�ĚƵĞƐ�ă�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĨĂĐƚĞƵƌƐ�;ŵĞŶƚĂů͕�ĠŵŽƚŝŽŶŶĞů͕�ĚĠƐŝƌƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůƐ͕�ŝĚĠĂůŝƐŵĞ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞů͕�ĠŐƌĠŐŽƌĞƐ�ƉůĂŶĠƚĂŝƌĞƐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘

DĂŝƐ�ŽŶ�Ǉ�ƚƌŽƵǀĞ�ĂƵƐƐŝ�ĚĞƐ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ĚĞ�ŚĂƵƚĞƐ�ǀĂůĞƵƌƐ�ŵŽƌĂůĞƐ͕�ƐƉŝƌŝƚƵĞůůĞƐ͕�ŽƵ�ƐĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞƐ͕�ĚƵ�
ŵġŵĞ�ŽƌĚƌĞ�ƋƵĞ�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĚŽŶŶĠƐ�ĂƵǆ�ĐŽŶƚĂĐƚĠƐ�ƉŚǇƐŝƋƵĞƐ�ĚŽŶƚ�ůΖĂĐƚŝŽŶ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚ�ă�ƵŶĞ�
ƉƌŝƐĞ�ĚĞ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ƉůĂŶĠƚĂŝƌĞ͘

�ΖĂƵƚƌĞ�ƉĂƌƚ͕�ŝů�ŶĞ�ĨĂƵƚ�ƉĂƐ�ĐŽŶĨŽŶĚƌĞ�ĐĞƐ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�;ŶŽƵƐ�ƉĂƌůŽŶƐ�ĚĞƐ�ǀƌĂŝƐͿ͕�ĂǀĞĐ�ĐĞƵǆ�ĠƚĂďůŝƐ�ƉĂƌ�
ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ŵĠĚŝƵŵƐ�ƉƌŽǀĞŶĂŶƚ�ĚĞƐ�ƉůĂŶƐ�ĂƐƚƌĂƵǆ�ŵŽǇĞŶƐ�ŽƵ�ďĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉůĂŶğƚĞ͕�;ŵŽŶĚĞ�ĚĞƐ�
ĚĠƐŝŶĐĂƌŶĠƐͿ͘
>ĞƐ�ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ�ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ŵġŵĞƐ͕�ŵĂŝƐ�ůΖŽƌŝŐŝŶĞ�ĞƐƚ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞ͘�EŽƵƐ�ƌĂƉƉĞůŽŶƐ�ůĞƐ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐ�ƉůĂŶƐͲ
ǀŝďƌĂƚŝŽŶƐ�͗



WůĂŶƐ�ĐŽƐŵŝƋƵĞƐ�͗��ŽŶĨĠĚĠƌĂƚŝŽŶ�/ŶƚĞƌŐĂůĂĐƚŝƋƵĞ͘��ƐƉĞĐƚƐ�ƵŶŝǀĞƌƐĞůƐ͕�ĐŽƐŵŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ĞǆƚƌĂͲƉůĂŶĠƚĂŝƌĞƐ�
ĚĞ�ůĂ�ǀŝĞ�Ğƚ�ĚĞ�ůΖĠǀŽůƵƚŝŽŶ͘�/ŵƉĂĐƚ�ƐƉŝƌŝƚƵĞů͘

WůĂŶ�ĚĞ�>Ζ�ŐĂƌƚŚĂ�͗�KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�WůĂŶĠƚĂŝƌĞ�,ƵŵĂŝŶĞ͘��ƐƉĞĐƚƐ�ƵŶŝǀĞƌƐĞůƐ�Ğƚ�ƉůĂŶĠƚĂŝƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝĞ�Ğƚ�ĚĞ�
ůΖĠǀŽůƵƚŝŽŶ͘�/ŵƉĂĐƚ�ƐƉŝƌŝƚƵĞů͘

WůĂŶƐ�ĚƵ�,ĂƵƚ�ĂƐƚƌĂů�͗�'ƵŝĚĞƐ�ĚΖĠǀŽůƵƚŝŽŶ͘��ƐƉĞĐƚƐ�ƉůĂŶĠƚĂŝƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝĞ�Ğƚ�ĚĞ�ůΖĠǀŽůƵƚŝŽŶ͕�ŵĂŝƐ�ă�ƵŶ�
ŶŝǀĞĂƵ�ŵŽŝŶƐ�ŐĠŶĠƌĂů͕�ƉůƵƐ�ƉƌŽĐŚĞ�ĚĞ�ůΖŚŽŵŵĞ�ŝŶĐĂƌŶĠ͘�/ŵƉĂĐƚ�ƐƉŝƌŝƚƵĞů�Ğƚ�ĐŽŶĐƌĞƚ͘

WůĂŶƐ�ĚƵ�DŽǇĞŶ�ĂƐƚƌĂů�͗�DŽŶĚĞ�ĚĞƐ�ĚĠƐŝŶĐĂƌŶĠƐ͘�'ƵŝĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůƐ�ĞŶ�ĠǀŽůƵƚŝŽŶ͘��ƐƉĞĐƚ�ĚĞ�
ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�Ğƚ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĂƚŝŽŶƐ�ƉƌĂƚŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůůĞƐ͘�/ŵƉĂĐƚ�ƉĂƌĨŽŝƐ�ƉĞƵ�ŽƵ�ƉĂƐ�ƐƉŝƌŝƚƵĞů͘�
WŽƐƐŝďŝůŝƚĠƐ�ĚΖĞƌƌĞƵƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂƌƚ�ĚĞ�ůΖĠŵĞƚƚĞƵƌ͘

WůĂŶƐ�ĚƵ��ĂƐ�ĂƐƚƌĂů�͗��ŽŶĞƐ�ĚĞ�ůΖŽŵďƌĞ�Ğƚ�ĚĞƐ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ŝŶƚĞƌĨĠƌĞŶĐĞƐ͘���ĠǀŝƚĞƌ�ă�ƚŽƵƚ�Ɖƌŝǆ͘

�ŶĐŽƌĞ�ƵŶĞ�ĨŽŝƐ�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ�ĂƵǆ�ŝŶƚĞƌĨĠƌĞŶĐĞƐ�ŽƵ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞƐ�ĚĞ�ƚŽƵƐ�ŽƌĚƌĞƐ�ƋƵŝ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ĚĞ�ŐůŝƐƐĞƌ�ĞŶƚƌĞ�
ůΖĠŵŝƐƐŝŽŶ�Ğƚ�ůĂ�ƌĠĐĞƉƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ͘�EŽƵƐ�ŶĞ�ĐĞƐƐĞƌŽŶƐ�ĚĞ�ǀŽƵƐ�ĐŽŶƐĞŝůůĞƌ�ůĂ�ƉůƵƐ�ŐƌĂŶĚĞ�
ƉƌƵĚĞŶĐĞ͘�^ŽǇĞǌ�ǀŝŐŝůĂŶƚƐ͕�ĐƌŝƚŝƋƵĞƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝĨƐ͕�Ğƚ�ĨĂŝƚĞƐ�ĂƵ�ŵŽŝŶƐ�ƚƌŽŝƐ�ƌĞĐŽƵƉĞŵĞŶƚƐ�ƐĠƌŝĞƵǆ�ĂǀĂŶƚ�
ĚĞ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĞƌ�ƵŶĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĐŽŵŵĞ�ƉŽƐƐŝďůĞŵĞŶƚ�ďŽŶŶĞ͕�ƐƵƌƚŽƵƚ�ĞŶ�ĐĞ�ƋƵŝ�ĐŽŶĐĞƌŶĞ�ůĞƐ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ�ƉƌĠĐŝƐĞƐ͘�

>Ğ�ƉŚĠŶŽŵğŶĞ�ĞǆƚƌĂͲƚĞƌƌĞƐƚƌĞ�͗�

/ů�ŶĞ�ĨĂƵƚ�ƉĂƐ�ĐŽŶĨŽŶĚƌĞ�ůĂ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�Ğƚ�ůĞƐ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ�ƐƵƌ�dĞƌƌĞ͕�Ğƚ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ�ůĂ�dĞƌƌĞ͕�ĚĞ�ĐĞƐ�ġƚƌĞƐ�
ĚŽŶƚ�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƉĂƌůĠ͕�ƋƵĞ�ůΖŽŶ�ŶŽŵŵĞ�Η/ŶƐƚƌƵĐƚĞƵƌƐ��ŽƐŵŝƋƵĞƐΗ�ŽƵ�Η&ƌğƌĞƐ�ĚĞ�ůΖ�ƐƉĂĐĞΗ͕�Ğƚ�ƋƵŝ�
ĨŽŶƚ�ƉĂƌƚŝĞ�ĚĞ�ůĂ��ŽŶĨĠĚĠƌĂƚŝŽŶ�/ŶƚĞƌ�'ĂůĂĐƚŝƋƵĞ͕�ĂǀĞĐ�ĚΖĂƵƚƌĞƐ�ĐŝǀŝůŝƐĂƚŝŽŶƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĂƵƐƐŝ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�
ĚĞ�ƐĞ�ƌĞŶĚƌĞ�ƐƵƌ�dĞƌƌĞ͕�Ğƚ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ŶŽŵŵŽŶƐ͕�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĚŝĨĨĠƌĞŶĐŝĞƌ͕�ůĞƐ�ĞǆƚƌĂͲƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐ͘

EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĞŵƉůŽǇĠ�ă�ĚĞƐƐŝŶ�ĚĞƵǆ�ŶŽŵƐ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ͕�/ŶƐƚƌƵĐƚĞƵƌƐ��ŽƐŵŝƋƵĞƐ͕�Ğƚ�ĞǆƚƌĂͲƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐ�ƉŽƵƌ�
ďŝĞŶ�ŵĂƌƋƵĞƌ�ƵŶĞ�ĚŝĨĨĠƌĞŶĐĞ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞ�͗��ǀŽůƵƚŝŽŶ�ƐƵƉĠƌŝĞƵƌĞ�Ğƚ�ƐƉŝƌŝƚƵĞůůĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�/ŶƐƚƌƵĐƚĞƵƌƐ�
�ŽƐŵŝƋƵĞƐ͕�ġƚƌĞƐ�ĞŶ�ĐŽƵƌƐ�ĚΖĠǀŽůƵƚŝŽŶ͕�Ğƚ�ƉĂƐ�ĨŽƌĐĠŵĞŶƚ�ƐƵƉĠƌŝĞƵƌƐ�ƐƉŝƌŝƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĞǆƚƌĂͲ
ƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐ͘�/ů�ƐΖĞŶ�ƐƵŝƚ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ�ĚĞƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠƐ�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ĚĞ�ůΖĠǀŽůƵƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĐŝǀŝůŝƐĂƚŝŽŶƐ�
ƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐ͕�ŵĂŝƐ�ƉĂƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƐĞĐŽŶĚƐ͘

EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĚĠũă�ĂďŽƌĚĠ�ůΖĂĐƚŝŽŶ�ĚĞƐ�/ŶƐƚƌƵĐƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ůĂ��ŽŶĨĠĚĠƌĂƚŝŽŶ͘�EŽƵƐ�ĂůůŽŶƐ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ͕�ƐĂŶƐ�
ŶŽƵƐ�ĂƚƚĂƌĚĞƌ͕�ĚŽŶŶĞƌ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ�ƐƵƌ�ĐĞƵǆ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĂƉƉĞůŽŶƐ�ĞǆƚƌĂͲƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐ͘

>ĞƐ�ġƚƌĞƐ�ĚŝƚƐ�ΗĞǆƚƌĂͲƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐΗ�ƐĞ�ĚĠƉůĂĐĞŶƚ�ĂƵƐƐŝ�ă�ůΖĂŝĚĞ�ĚĞ�ǀĂŝƐƐĞĂƵǆ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĂƉĞƌĕƵƐ�ƐƵƌ�ůĂ�
ƉůĂŶğƚĞ͘�/ůƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ�ĚĞƐ�ĐŝǀŝůŝƐĂƚŝŽŶƐ�ĐĞƌƚĞƐ�ƉůƵƐ�ĂǀĂŶĐĠĞƐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝƋƵĞŵĞŶƚ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ġƚƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�
dĞƌƌĞ͕�ŵĂŝƐ�ŝůƐ�ƐŽŶƚ�ĞƵǆ�ĂƵƐƐŝ�ĞŶ�ĠǀŽůƵƚŝŽŶ�ƐƵƌ�ĚĞƐ�ƉůĂŶƐ�ƉůƵƐ�ŽƵ�ŵŽŝŶƐ�ƉƌŽĐŚĞƐ�ĞŶ�ĨƌĠƋƵĞŶĐĞ�ĚĞ�
ŶŽƚƌĞ�ƉůĂŶ�ŵĂƚĠƌŝĞů͘�/ůƐ�ŶĞ�ƐŽŶƚ�ƉĂƐ�ĨŽƌĐĠŵĞŶƚ�ƉůƵƐ�ĠǀŽůƵĠĞƐ�ƐƵƌ�ƵŶ�ƉůĂŶ�ƐƉŝƌŝƚƵĞů͕�Ğƚ�ƉĂƌĨŽŝƐ�ŵŽŝŶƐ�
ƋƵĞ�ůĞƐ�ġƚƌĞƐ�ĞŶ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ƐƵƌ�ŶŽƚƌĞ�ƉůĂŶğƚĞ͘
/ůƐ�ŽŶƚ�ĂĐƋƵŝƐ͕�ă�ƚƌĂǀĞƌƐ�ƵŶĞ�ĠǀŽůƵƚŝŽŶ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ƚƌğƐ�ŵĞŶƚĂůĞ͕�ĚĞƐ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠƐ�ƐĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞƐ�Ğƚ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝƋƵĞƐ�ƋƵŝ�ůĞƵƌ�ƉĞƌŵĞƚƚĞŶƚ�ĚĞ�ǀŽǇĂŐĞƌ�ă�ƚƌĂǀĞƌƐ�ůΖĞƐƉĂĐĞ͘

YƵĞ�ǀŝĞŶŶĞŶƚͲƚͲŝůƐ�ĨĂŝƌĞ�ƐƵƌ�dĞƌƌĞ͍�WƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĚΖĠƚƵĚĞ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ�ƌğŐŶĞƐ�ĚĞ�
ŶŽƚƌĞ�ŶĂƚƵƌĞ͕�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ĐŽŵƉŽƌƚĞŵĞŶƚ�ŚƵŵĂŝŶ͘�>Ă�ƉůĂŶğƚĞ�dĞƌƌĞ�ĞƐƚ�ĐŽŶŶƵĞ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ǀĂƌŝĠƚĠ�ĚĞ�
ƐĞƐ�ĞƐƉğĐĞƐ�ǀĠŐĠƚĂůĞƐ�Ğƚ�ĂŶŝŵĂůĞƐ͘��ĞƐ�ĞƐƉğĐĞƐ�ŝŶƚĠƌĞƐƐĞŶƚ�ůĞƐ�ƐĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞƐ�ĚΖŽƵƚƌĞ�ĞƐƉĂĐĞ͘��ĞƌƚĂŝŶƐ�
ĠƚƵĚŝĞŶƚ�ůĞƐ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠƐ�ĚΖĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĨĂƵŶĞ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�ĨůŽƌĞ�ƐƵƌ�ůĞƵƌ�ƉůĂŶğƚĞ�ĚΖŽƌŝŐŝŶĞ͘��ΖĂƵƚƌĞƐ�
ĠƚƵĚŝĞŶƚ�ůĞƐ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ�ĨŽƌŵĞƐ�ĚƵ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝĞ͕�ĐŽŵŵĞ�ŶŽƵƐ�ůĞ�ĨĂŝƐŽŶƐ�ƐƵƌ�dĞƌƌĞ�ĚĂŶƐ�
ĚĞƐ�ĐŽŶƚƌĠĞƐ�ĠůŽŝŐŶĠĞƐ�Ğƚ�ƉĞƵ�ĞǆƉůŽƌĠĞƐ͕�ĞƚĐ͘
>Ă�ǀĂƌŝĠƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ƌĂĐĞ�ŚƵŵĂŝŶĞ͕�ƐŽŶ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ͕�ƐĂ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĞ͕�ƐĞƐ�ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐƚŝƋƵĞƐ�ĐĂƌĂĐƚĠƌŝĞůůĞƐ�
Ğƚ�ĐŽŵƉŽƌƚĞŵĞŶƚĂůĞƐ�ƐŽŶƚ�ĂƵƐƐŝ�ĚĞƐ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ĚΖĠƚƵĚĞ�ƉŽƵƌ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ͘

WŽƵƌ�ĂƌƌŝǀĞƌ�ƐƵƌ�dĞƌƌĞ�ŝůƐ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ƉĂƐƐĞƌ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ƐĂƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌƀůĞ�ĂĨŝŶ�ĚĞ�ǀĠƌŝĨŝĞƌ�ůĂ�ǀĂůŝĚŝƚĠ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�
ŝŶƚĞŶƚŝŽŶƐ͘�/ůƐ�ŶĞ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ƉĂƐ�ĚĠƚƌƵŝƌĞ͕�ŶĞ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ƉĂƐ�ĨĂŝƌĞ�ƐŽƵĨĨƌŝƌ͘



>ĞƵƌ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞ�ŶĞ�ůĞƵƌ�ƉĞƌŵĞƚ�ƉĂƐ�ĚĞ�ƌĞƐƚĞƌ�ĚƵƌĂŶƚ�ĚĞ�ůŽŶŐƵĞƐ�ƉĠƌŝŽĚĞƐ�ƐƵƌ�dĞƌƌĞ͕�ă�ŵŽŝŶƐ�ĚΖĂǀŽŝƌ�
ƵŶĞ�ŵŽƌƉŚŽůŽŐŝĞ�Ğƚ�ƵŶĞ�ĂŶĂƚŽŵŝĞ�ƚƌğƐ�ƉƌŽĐŚĞ�ĚĞƐ�ƚĞƌƌŝĞŶƐ͘��ŝĞŶ�ƐƸƌ�ŝůƐ�ŶĞ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ƉĂƐ�ƉĂƐƐĞƌ�
ƚŽƵũŽƵƌƐ�ŝŶĂƉĞƌĕƵƐ͕�ĐĞůĂ�ĞƐƚ�ƉƌĠǀƵ͕�ĚΖŽƶ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ͕�ůĞ�ƉůƵƐ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ĚƵ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ŽƵ�ĚƵ�
ĚĞƵǆŝğŵĞ�ƚǇƉĞ͘��ĂŶƐ�ĐĞƐ�ĐĂƐ͕�ůĞ�ĚŝĂůŽŐƵĞ�ĞƐƚ�ƉƌĂƚŝƋƵĞŵĞŶƚ�ŝŶĞǆŝƐƚĂŶƚ͕�ůĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ďƌĞĨ͘
/ů�ĞǆŝƐƚĞ�ĠǀŝĚĞŵŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĞǆĐĞƉƚŝŽŶƐ͕�ŵĂŝƐ�ŶŽƵƐ�ŶĞ�ůĞƐ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌŽŶƐ�ƉĂƐ͘�^Ğ�ƌĞƉŽƌƚĞƌ�ă�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ͕�ĞŶ�ĨĂŝƐĂŶƚ�ďŝĞŶ�ůĞ�ƚƌŝ͊
�ĞƐ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ�ĐŝǀŝůŝƐĂƚŝŽŶƐ�ŶΖŽŶƚ�ƉĂƐ�ĨŽƌĐĠŵĞŶƚ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�ůĞƐ�ƵŶĞƐ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ͕�ŝů�ŶΖǇ�Ă�ƉĂƐ�ĚĞ�
ƉůĂŶ�ĚΖĞŶƐĞŵďůĞ�ĠƚĂďůŝ͘��ĞƵǆ�ƋƵŝ�ĚĠƐŝƌĞŶƚ͕�Ğƚ�ƋƵŝ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ǀĞŶŝƌ�ũƵƐƋƵΖŝĐŝ�ůĞ�ĨŽŶƚ͘
�ĞƉĞŶĚĂŶƚ�ŝůƐ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ƌĞƐƉĞĐƚĞƌ�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ĚŝĐƚĠĞƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�/ŶƐƚƌƵĐƚĞƵƌƐ��ŽƐŵŝƋƵĞƐ͕�ĐŽŵŵĞ�
ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ͕�ŶĞ�ƉĂƐ�ĂǀŽŝƌ�ĚĞ�ĐŽŵƉŽƌƚĞŵĞŶƚ�ĂŐƌĞƐƐŝĨ�ŽƵ�ǀŝŽůĞŶƚ͕�ŽƵ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶŶŝƐƚĞƐ͕�ĚĞ�ƋƵĞůƋƵĞ�
ŵĂŶŝğƌĞ�ƋƵĞ�ĐĞ�ƐŽŝƚ͘��ĨĨĞĐƚƵĞƌ�ůĞƵƌƐ�ĠƚƵĚĞƐ�ŽƵ�ůĞƵƌƐ�ƉƌĠůğǀĞŵĞŶƚƐ�ĞŶ�ĚĞŚŽƌƐ�ĚĞƐ�ǌŽŶĞƐ�ŚĂďŝƚĠĞƐ�
ƉŽƵƌ�ŶĞ�ƉĂƐ�ƚƌŽƵďůĞƌ͕�ŽƵ�ůĞ�ŵŽŝŶƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ůĞƐ�ġƚƌĞƐ�ĚΖŝĐŝ͘�EĞ�ƉĂƐ�ŝŶƚĞƌĨĠƌĞƌ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�
ƉƐǇĐŚŝƋƵĞ�ŽƵ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝƋƵĞ�ĚĞƐ�ƚĞƌƌŝĞŶƐ͘�^ŝ�ƵŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƉĞƵƚ�ġƚƌĞ�ĠƚĂďůŝ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ġƚƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�dĞƌƌĞ͕�ŝů�
ĨĂƵƚ�ƋƵΖŝů�ƐŽŝƚ�ůĞ�ŵŽŝŶƐ�ƚƌĂƵŵĂƚŝƐĂŶƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ƚĞƌƌŝĞŶ͘�^ŝ�ƵŶĞ�ĠƚƵĚĞ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞ�ƉĞƵƚ�ġƚƌĞ�ĨĂŝƚĞ�
ĂǀĞĐ�ƵŶ�ƚĞƌƌŝĞŶ͕�ůΖĂĐĐŽƌĚ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�ĚƵ�ƚĞƌƌŝĞŶ�ĞƐƚ�ŽďůŝŐĂƚŽŝƌĞ�ĂƵƉĂƌĂǀĂŶƚ͘��Ğƚ�ĂĐĐŽƌĚ�ƐĞ�ƐŝƚƵĞ�
ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ�ă�ƵŶ�ŶŝǀĞĂƵ�ĚĞ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�ŚŽƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�ĚĞ�ǀĞŝůůĞ͘�>ΖġƚƌĞ�ƉĞƵƚ�ĂůŽƌƐ�ġƚƌĞ�
ĚΖĂĐĐŽƌĚ�ă�ƵŶ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ŶŝǀĞĂƵ�ĚĞ�ůƵŝͲŵġŵĞ͕�ƐĂŶƐ�ƐΖĞŶ�ƌĞŶĚƌĞ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĂŶƐ�ƐĂ�ǀŝĞ�ƌĠǀĞŝůůĠĞ͘

�Ŷ�ďƌĞĨ͕�ůĞƵƌƐ�ĐŽŶƐŝŐŶĞƐ�ƐŽŶƚ͕�ŶĞ�ƉĂƐ�ĚĠƌĂŶŐĞƌ͕�ŶĞ�ƉĂƐ�ŐġŶĞƌ͕�ŶĞ�ƉĂƐ�ŝŶƚĞƌĨĠƌĞƌ͘�>ĞƐ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�
ĚΖĠǀŽůƵƚŝŽŶ�ƐŽŶƚ�ƉƌŝƐĞƐ�ĞŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ƉĂƌ�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ůĞƐ�ĐĂƉĂĐŝƚĠƐ�ĚĞ�ůĞ�ĨĂŝƌĞ͕�ĐŽŵŵĞ�ŶŽƵƐ�ůΖĂǀŽŶƐ�ǀƵ͘�/ů�
ĞǆŝƐƚĞ�ĚΖĂŝůůĞƵƌƐ�ƵŶ�ĨŝůĞƚ�ŵĂŐŶĠƚŝƋƵĞ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ŵŝƐ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ƉĂƌ�ůĂ��ŽŶĨĠĚĠƌĂƚŝŽŶ�ƉŽƵƌ�ĚĠƌŽƵƚĞƌ�
ĚΖĠǀĞŶƚƵĞůƐ�ǀŝƐŝƚĞƵƌƐ�ĚŽŶƚ�ůĞƐ�ŝŶƚĞŶƚŝŽŶƐ�ƐĞƌĂŝĞŶƚ�ďĞůůŝƋƵĞƵƐĞƐ͕�ŽƵ�ĠůŽŝŐŶĠĞƐ�ĚĞƐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ĚŝĐƚĠĞƐ�
ƉĂƌ�ůĞƐ�/ŶƐƚƌƵĐƚĞƵƌƐ��ŽƐŵŝƋƵĞƐ͘�/ů�ĨĂƵƚ�ƵŶ�ĂĐĐŽƌĚ�ƉƌĠĂůĂďůĞ�ƉŽƵƌ�ĂƉƉƌŽĐŚĞƌ�ůĂ�dĞƌƌĞ͘�^ŝ�ƵŶ�ǀĂŝƐƐĞĂƵ�
ĞƐƐĂŝĞ�ĚĞ�ƉĠŶĠƚƌĞƌ�ĚĂŶƐ�ůΖĂŵďŝĂŶĐĞ�ƚĞƌƌĞƐƚƌĞ�ŵĂůŐƌĠ�ůΖŝŶƚĞƌĚŝĐƚŝŽŶ͕�ŝů�ĞƐƚ�ƌĞũĞƚĠ�ƉĂƌ�ůĞ�ĨŝůĞƚ�ƉƌŽƚĞĐƚĞƵƌ͕�
Ğƚ�ƐΖŝů�ĞƐƐĂŝĞ�ĚĞ�ĨŽƌĐĞ͕�ŝů�ĞƐƚ�ĚĠƚƌƵŝƚ�ƉĂƌ�ůĞ�ĨŝůĞƚ�ĂƵƚŽŵĂƚŝƋƵĞŵĞŶƚ͘
�Ğ�ĨŝůĞƚ�Ă�ĠƚĠ�ƌĞŶĨŽƌĐĠ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ�ůĂ�dĞƌƌĞ�ĚĞƉƵŝƐ�ƋƵĞ�ůΖŚŽŵŵĞ�ĨĂŝƚ�ĚĞƐ�ŝŶĐƵƌƐŝŽŶƐ�ĚĂŶƐ�ůΖĞƐƉĂĐĞ͕�ĐĂƌ�
ůΖŚŽŵŵĞ͕�ƉĂƌ�ŽƐŵŽƐĞ͕�ĨĂŝƚ�ĂƉƉĞů�ŝŶƐƚŝŶĐƚŝǀĞŵĞŶƚ�ă�ĐĞ�ƋƵŝ�ůƵŝ�ƌĞƐƐĞŵďůĞ͕�ă�ĚĞƐ�ġƚƌĞƐ�ĚĞ�ŵġŵĞ�
ĠǀŽůƵƚŝŽŶ͖�Ğƚ�ŝů�ĞǆŝƐƚĞ�ĚΖĂƵƚƌĞƐ�ĐŝǀŝůŝƐĂƚŝŽŶƐ�ƉůƵƐ�ŽƵ�ŵŽŝŶƐ�ǀŝŽůĞŶƚĞƐ�ŽƵ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶŶŝƐƚĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�
ĐŽƐŵŽƐ͕�ƋƵŝ�ƐŽŶƚ�ĐŽŵŵĞ�ŝĐŝ�ĞŶ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚĠ�ĚΖĠǀŽůƵƚŝŽŶ͘
>Ă�ƉůĂŶğƚĞ�dĞƌƌĞ͕�ĚĂŶƐ�ůΖĠƚĂƚ�ĂĐƚƵĞů�ĚƵ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ƐǇƐƚğŵĞ�ƐŽůĂŝƌĞ�ĞƐƚ�ƐŽƵƐ�ŚĂƵƚĞ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�
ƉĂƌ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ă�ůΖĞǆƚĠƌŝĞƵƌ͕�Ğƚ�ƐŽƵƐ�ŚĂƵƚĞ�ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ�ƉĂƌ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ĂƵǆ�ĚĠŐąƚƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ƚĞƌƌŝĞŶƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�
ĨĂŝƌĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ��ŽƐŵŽƐ�ĞŶ�ĨŽŶĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞ�ƌƵĚŝŵĞŶƚĂŝƌĞ�Ğƚ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ĠƚĂƚ�ĚĞ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�
ƉƌŝŵĂŝƌĞ͘

>ĞƐ�ƉĞƵƌƐ�ĚĞƐ�ƚĞƌƌŝĞŶƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ĚĞƐ�ĞŶǀĂŚŝƐƐĞƵƌƐ�ĚĞ�ůΖĞƐƉĂĐĞ͕�ŽƵ�ůĞƵƌ�ĂĐƚŝŽŶ�ƐƵƌ�ůĂ�dĞƌƌĞ͕�ǀŝĞŶŶĞŶƚ�
ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ƐƵďĐŽŶƐĐŝĞŶƚƐ͕�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƵƌ�ĚĞ�ůΖŝŶĐŽŶŶƵ͕�ĚĞ�ůΖĞƐƉĂĐĞ͕�ĞƚĐ͕͘�ŵĂŝƐ�ŶĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚ�ƉĂƐ�ă�ƵŶĞ�
ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ƌĠĞůůĞ͘�>ĞƐ�ŝŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚƐ�ƐƵƌ�dĞƌƌĞ�ŶĞ�ƐŽŶƚ�ƉĂƐ�ďĞůůŝƋƵĞƵǆ͘�>ĞƐ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶƐ�ĞǆŝƐƚĞŶƚ�Ğƚ�
ƉĞƵǀĞŶƚ�ĂŐŝƌ�ĞŶ�ĐĂƐ�ĚĞ�ŶĠĐĞƐƐŝƚĠ͘�sŽŝĐŝ�ƵŶ�ĞǆĞŵƉůĞ�ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐƚŝƋƵĞ�͗

�Ŷ�ϭϵϬϴ�ƵŶ�ǀĂŝƐƐĞĂƵ�ĞǆƚƌĂͲƚĞƌƌĞƐƚƌĞ�ŚĂďŝƚĠ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ġƚƌĞƐ�ĚŽŶƚ�ůĞƐ�ŝŶƚĞŶƚŝŽŶƐ�ŶΖĠƚĂŝĞŶƚ�ƉĂƐ�
ŚĂƌŵŽŶŝĞƵƐĞƐ�Ă�ǀŽƵůƵ�ĨŽƌĐĞƌ�ůĞ�ĨŝůĞƚ�ŵĂŐŶĠƚŝƋƵĞ�ŵĂůŐƌĠ�ůĞƐ�ƐŽŵŵĂƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĨĠĚĠƌĂƚŝŽŶ͘�>Ğ�ĨŝůĞƚ�
Ă�ƌĠĂŐŝ�ĂƵƚŽŵĂƚŝƋƵĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ůĞ�ǀĂŝƐƐĞĂƵ�ƐΖĞƐƚ�ĚĠƐŝŶƚĠŐƌĠ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ďĂƐĞ�ĂƚŵŽƐƉŚğƌĞ�ĞŶ�^ŝďĠƌŝĞ͕�
ƉƌŽǀŽƋƵĂŶƚ�ƵŶĞ�ĚĠĨůĂŐƌĂƚŝŽŶ�ƋƵŝ�Ă�ĚĠƚƌƵŝƚ�ƵŶĞ�ǀĂƐƚĞ�ǌŽŶĞ�ĚĞ�ǀĠŐĠƚĂƚŝŽŶ͘��ƵĐƵŶ�ƐĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞ�ŶΖĂ�ƉƵ�
ĞǆƉůŝƋƵĞƌ�ǀĂůĂďůĞŵĞŶƚ�ůΖĞŶƐĞŵďůĞ�ĚƵ�ƉŚĠŶŽŵğŶĞ͘��ĞƐ�ƚŚĠŽƌŝĞƐ�ŽŶƚ�ďŝĞŶ�ĠƚĠ�ĠŵŝƐĞƐ͕�ŵĂŝƐ�ĞůůĞƐ�ŶĞ�
ƌĠƐŝƐƚĞŶƚ�ƉĂƐ�ă�ƵŶĞ�ĂŶĂůǇƐĞ�ƉŽƵƐƐĠĞ�ĚĞƐ�ĞĨĨĞƚƐ͘�>Ğ�ĨŝůĞƚ�Ă�ĐĂůĐƵůĠ�ƵŶĞ�ƚƌĂũĞĐƚŽŝƌĞ�ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞ�ĂĨŝŶ�
ƋƵΖĂƵĐƵŶ�ŚƵŵĂŝŶ�ŶĞ�ƐŽƵĨĨƌĞ�ĚĞ�ĐĞƚ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ͘

/ů�ĨĂƵƚ�ĞŶĨŝŶ�ƉƌĠĐŝƐĞƌ�ƋƵĞ�ĐĞƐ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ�ĐŝǀŝůŝƐĂƚŝŽŶƐ�ƐŽŶƚ�ĂƵƐƐŝ�ĂŝĚĠĞƐ͕�ƐŽŶƚ�ƐŽƵƐ�ůĂ�ŐĠƌĂŶĐĞ�ĚĞ�ůĂ�
�ŽŶĨĠĚĠƌĂƚŝŽŶ͘
EŽƵƐ�ƉŽƵǀŽŶƐ�ĚŽŶŶĞƌ�ƵŶĞ�ŝŵĂŐĞ�͗�>Ă��ŽŶĨĠĚĠƌĂƚŝŽŶ�/ŶƚĞƌŐĂůĂĐƚŝƋƵĞ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ�ůĞ�ŵŝŶŝƐƚğƌĞ�ĚĞ�
ůΖĠĚƵĐĂƚŝŽŶ͕�Ğƚ�ůĞƐ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ�ƌĞĐƚŽƌĂƚƐ͕�ůĞƐ�/ŶƐƚƌƵĐƚĞƵƌƐ��ŽƐŵŝƋƵĞƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ�ŶŽƐ�ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌƐ͕�ůĞƐ�
ĂƵƚƌĞƐ�ġƚƌĞƐ�ŚƵŵĂŝŶƐ�ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ĠůğǀĞƐ͕�ĚŽŶƚ�ůĞƐ�ġƚƌĞƐ�ĐůĂƐƐĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ�ĚĞƐ�ĞǆƚƌĂͲƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐ͘�
�ĞƐ�ĞǆƚƌĂͲƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐ͕�ă�ůĂ�ĚŝĨĨĠƌĞŶĐĞ�ĚĞ�ŶŽƵƐ�ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ͕�ŽŶƚ�ĚĠũă�ĂĐƋƵŝƐ�ůĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝƋƵĞƐ�ĚĞ�ƐĞ�ĚĠƉůĂĐĞƌ�ƉŽƵƌ�ĠƚƵĚŝĞƌ͘�hŶ�ĠƚƵĚŝĂŶƚ�ƋƵŝ�ƉŽƐƐğĚĞ�ƵŶĞ�ǀŽŝƚƵƌĞ�ƉƵŝƐƐĂŶƚĞ�ƉŽƵƌ�ƐĞ�
ĚĠƉůĂĐĞƌ�ŶΖĞƐƚ�ƉĂƐ�ĨŽƌĐĠŵĞŶƚ�ƵŶ�ƐĂǀĂŶƚ�ŽƵ�ƵŶ�ƐĂŐĞ͘

WŽƵƌƋƵŽŝ�ŶĞ�ƐĞ�ŵŽŶƚƌĞŶƚͲŝůƐ�ƉĂƐ�ŽĨĨŝĐŝĞůůĞŵĞŶƚ�͗



dŽƵƚ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�ŶΖĞƐƚ�ƉĂƐ�Ɖƌġƚ�ă�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƌ�ƉŚǇƐŝƋƵĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ġƚƌĞƐ�ǀĞŶƵƐ�ĚΖĂƵƚƌĞƐ�ŵŽŶĚĞƐ͘���ĐŚĂƋƵĞ�
ĨŽŝƐ�ƋƵΖƵŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵ�ĞƐƚ�ůĞ�ƚĠŵŽŝŶ͕�ŶĞ�ƐĞƌĂŝƚͲĐĞ�ƋƵĞ�ĚΖƵŶĞ�ĂƉƉĂƌŝƚŝŽŶ�ĚΖŽǀŶŝ͕�ŝů�ƌĞĕŽŝƚ�ƵŶ�ĐŚŽĐ�
ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝƋƵĞ͘�>Ă�ƌĠĂůŝƚĠ�ĚΖƵŶĞ�ǀŝĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĠĞ�ĂŝůůĞƵƌƐ�ĞƐƚ�ĚŝĨĨŝĐŝůĞŵĞŶƚ�ĂĚŵŝƐƐŝďůĞ�ĞŶĐŽƌĞ�ƉŽƵƌ�
ďĞĂƵĐŽƵƉ͘�>Ă�ƉƌŽĚŝŐŝĞƵƐĞ�ĂǀĂŶĐĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝƋƵĞ�ƋƵĞ�ĐĞůĂ�ŝŵƉůŝƋƵĞ�ĚĠƌŽƵƚĞ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ͘�EŽƵƐ�ƉĞŶƐŽŶƐ�ƋƵĞ�ĐĞůĂ�ĞƐƚ�ĚƸ�ă�ůĂ�ŶĠĐĞƐƐŝƚĠ�ĚĞ�ƌĞŵĞƚƚƌĞ�ĞŶ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ďŝĞŶ�ĚĞƐ�ǀĂůĞƵƌƐ�ĚĞ�
ůĂ�dĞƌƌĞ͕�Ǉ�ĐŽŵƉƌŝƐ�ĚΖĂŝůůĞƵƌƐ�ĐĞůůĞƐ�ĚĞƐ�ƌĞůŝŐŝŽŶƐ͘��Ğ�ƉůƵƐ͕�ůΖŚŽŵŵĞ�ƐĞ�ĐƌŽŝƚ�ĂƌƌŝǀĠ�ă�ƵŶ�ŚĂƵƚ�ƐƚĂĚĞ�
ĚΖĠǀŽůƵƚŝŽŶ�ă�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ�ŶŝǀĞĂƵǆ͘��Ŷ�ĨĂĐĞ�ĚΖƵŶĞ�ŶĂǀĞƚƚĞ�ƋƵŝ�ǀŝĞŶƚ�ĚƵ�ĨŽŶĚ�ĚĞ�ůĂ�ŐĂůĂǆŝĞ͕�ŝů�ƐĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽƵƚ�
ƉĞƚŝƚ͕�ƐŽŶ�ĞŐŽ�ĞƐƚ�ƌĞŵŝƐ�ďƌƵƚĂůĞŵĞŶƚ�ă�ƐĂ�ƉůĂĐĞ͘
�ΖĂƵƚƌĞ�ƉĂƌƚ�ůΖŚŽŵŵĞ�Ă�ĞŶĐŽƌĞ�ƉĞƵƌ�ĚĞ�ĐĞ�ƋƵΖŝů�ŶĞ�ĐŽŶŶĂŠƚ�ƉĂƐ͕�ŝů�ůΖĂƐƐŝŵŝůĞ�ŵĂů͘�/ů�ĞƐƚ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ƉůƵƐ�
ƐŝŵƉůĞ�ĚĞ�ŶĞ�ƉĂƐ�ĐƌŽŝƌĞ�ƋƵĞ�ĚΖĂĚŵĞƚƚƌĞ͘�/ů�ƉĞƵƚ�ŵġŵĞ�ƌĠĂŐŝƌ�ďƌƵƚĂůĞŵĞŶƚ͕�Ğƚ�ŝů�ůΖĂ�ĨĂŝƚ�ă�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�
ƌĞƉƌŝƐĞƐ͘�/ů�Ă�ŵġŵĞ�ƌĠƵƐƐŝ�ă�ĂďĂƚƚƌĞ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĞŶŐŝŶƐ�ĂƉƉĂƌƚĞŶĂŶƚ�ă�ĚĞƐ�ĐŝǀŝůŝƐĂƚŝŽŶƐ�ĞǆƚƌĂͲƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐ͕�
ƋƵŝ�ŶΖĂǀĂŝĞŶƚ�ƉĂƐ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ĚĞ�ƌĞƐƚĞƌ�ă�ůΖĂďƌŝ�ĚĞƐ�ĂƚƚĂƋƵĞƐ�ŚƵŵĂŝŶĞƐ͕�ĐĂƌ�ĨĂŝƐĂŶƚ�ƉĂƌƚŝĞ�ĚĞ�
ĐŝǀŝůŝƐĂƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ�ϯ�ĞŶ�ĠǀŽůƵƚŝŽŶ�ƋƵŝ�ŶΖŽŶƚ�ĚŽŶĐ�ƉĂƐ�ĞŶĐŽƌĞ�ĂĐƋƵŝƐ�ƚŽƵƚĞ�ůĂ�ŵĂŠƚƌŝƐĞ�ĚĞƐ�
ĠŶĞƌŐŝĞƐ�ƵŶŝǀĞƌƐĞůůĞƐ͘�;sŽŝƌ�ůĞƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�Ğƚ�ĞŶƋƵġƚĞƐ�ƋƵŝ�ĞǆŝƐƚĞŶƚ�ă�ĐĞ�ƐƵũĞƚͿ͘
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