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/ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�͗

EŽƵƐ�ĞŶƚĞŶĚŽŶƐ�ƉĂƌ�ŶŽƚŝŽŶƐ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶŶĞůůĞƐ͕�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ�ůĞƐ�ŶŽƚŝŽŶƐ�ĚĠǀĞůŽƉƉĠĞƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ƌĞůŝŐŝŽŶƐ�
Ğƚ�ůĂ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĞ͘�EŽƵƐ�Ŷ͛ĞŶƚƌĞƌŽŶƐ�ƉĂƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĚĠƚĂŝů͕�ŵĂŝƐ�ŶŽƵƐ�ƉƌĠƐĞŶƚĞƌŽŶƐ�ƐŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ůĞƐ�
ŐƌĂŶĚĞƐ�ůŝŐŶĞƐ�ĠůĂďŽƌĠĞƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ŚŽŵŵĞƐ͘�>ĞƐ�ƉƌŽĐŚĂŝŶƐ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚĞƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĞŶƚ�ĚŽŶĐ�ĐĞ�ƋƵĞ�ů͛ŽŶ�
ĞŶƚĞŶĚ�ŚĂďŝƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�ƉĂƌ�͗�>Ğ�ƐĂůƵƚ͕�ůĂ�ƌĠĚĞŵƉƚŝŽŶ͕�ůĞ�ŵĞƐƐŝĂŶŝƐŵĞ͘

>Ğ�ƐĂůƵƚ�͗

�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�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

>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

>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�ůĂƋƵĞůůĞ�ƌĞƉŽƐĞ�ůĂ�ĨŽŝ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ͘

>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�>Ă�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

�ŽŶĐůƵƐŝŽŶ�͗

EŽƵƐ�ĂůůŽŶƐ�ĂďŽƌĚĞƌ�ů͛ĠǀŽůƵƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�ŚƵŵĂŝŶĞ�ă�ƵŶ�ŶŝǀĞĂƵ�ĐŽƐŵŝƋƵĞ͕�ĚŽŶƚ�ůĂ�ǀŝĞ�ĚĞ�
ů͛ŚŽŵŵĞ�ƐƵƌ�ůĂ�dĞƌƌĞ�ŶĞ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ�ƋƵ͛ƵŶ�ĂƐƉĞĐƚ͘�DĂŝƐ�ĂƵƉĂƌĂǀĂŶƚ͕�ŶŽƵƐ�ĂůůŽŶƐ�ĚĠĨŝŶŝƌ�ůĂ�
ĐŽŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞƐ�ŚƵŵĂŝŶĞƐ͘�


