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Ͳ WƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�͗�

>Ă�ůŝƚƵƌŐŝĞ�ĞƐƚ�ůΖĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞƐ�ƌŝƚĞƐ�ĐĠůĠďƌĠƐ�ůŽƌƐ�ĚΖƵŶ�ĐƵůƚĞ�ƉƵďůŝĐ�Ğƚ�ŝŶƐƚĂƵƌĠƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ƉŽƵǀŽŝƌƐ�
ƌĞůŝŐŝĞƵǆ͘�

^ĞůŽŶ�ƵŶĞ�ĐŚƌŽŶŝƋƵĞ�ŵĠĚŝĠǀĂůĞ͕�ůŽƌƐƋƵĞ�ĚĞƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚƐ�ĚƵ�ƉƌŝŶĐĞ�ƌƵƐƐĞ�sůĂĚŝŵŝƌ�ǀŝƐŝƚğƌĞŶƚ�ůĂ�
ďĂƐŝůŝƋƵĞ�^ĂŝŶƚĞͲ^ŽƉŚŝĞ�ă��ŽŶƐƚĂŶƚŝŶŽƉůĞ�ĞŶ�ϵϴϴ͕�ŝůƐ�ŶĞ�ƉƵƌĞŶƚ�ĚŝƌĞ�ƐΖŝůƐ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ĂƵǆ�ĐŝĞƵǆ�ŽƵ�ƐƵƌ�ůĂ�
ƚĞƌƌĞ͘�>Ă�ůŝƚƵƌŐŝĞ�ŽƌƚŚŽĚŽǆĞ�ĨƵƚ͕�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞƐ�ƐŝğĐůĞƐ�ĚĞ�ĚŽŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŵƵƐƵůŵĂŶĞ�ĂƵ�WƌŽĐŚĞͲKƌŝĞŶƚ͕�ƵŶ�
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�ĚĞ�ƐƵƌǀŝĞ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞ͘��ΖĂďŽƌĚ�ĐƌĠĠĞ�ă��ǇǌĂŶĐĞ�ƉƵŝƐ�ƚƌĂĚƵŝƚĞ�ĚĂŶƐ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ůĂŶŐƵĞƐ͕�
ĞůůĞ�Ă�ĐŽŶƐĞƌǀĠ�ůĞƐ�ƚĞǆƚĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĨŽƌŵĞƐ�ĚĂƚĂŶƚ�ĚĞƐ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ�ƚĞŵƉƐ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ͘�

Ͳ ZŝƚƵĞůƐ�͗�

>Ğ�ƌŝƚĞ�ĞƵĐŚĂƌŝƐƚŝƋƵĞ�ůĞ�ƉůƵƐ�ĨƌĠƋƵĞŵŵĞŶƚ�ĞŵƉůŽǇĠ�ĞƐƚ�ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ�ĂƚƚƌŝďƵĠ�ă�ƐĂŝŶƚ�:ĞĂŶ�
�ŚƌǇƐŽƐƚŽŵĞ͘�hŶĞ�ĂƵƚƌĞ�ůŝƚƵƌŐŝĞ�ĞƵĐŚĂƌŝƐƚŝƋƵĞ͕�ĐĠůĠďƌĠĞ�ƐĞƵůĞŵĞŶƚ�Ěŝǆ�ĨŽŝƐ�ƉĂƌ�ĂŶ͕�Ă�ĠƚĠ�ĐƌĠĠĞ�ƉĂƌ�
ƐĂŝŶƚ��ĂƐŝůĞ�ĚĞ��ĠƐĂƌĠĞ͘��ĂŶƐ�ůĞƐ�ĚĞƵǆ�ĐĂƐ͕�ůĂ�ƉƌŝğƌĞ�ĞƵĐŚĂƌŝƐƚŝƋƵĞ�ĚĞ�ĐŽŶƐĠĐƌĂƚŝŽŶ�ƚƌŽƵǀĞ�ƐŽŶ�ĂƉŽŐĠĞ�
ůŽƌƐ�ĚĞ�ůΖŝŶǀŽĐĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůΖ�ƐƉƌŝƚͲ^ĂŝŶƚ�ƐƵƌ�ůĞ�ƉĂŝŶ�Ğƚ�ůĞ�ǀŝŶ͘��ŝŶƐŝ͕�ůĞ�ŵǇƐƚğƌĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĚƵ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ�
ĞƐƚ�ĐĞŶƐĠ�ġƚƌĞ�ĂĐĐŽŵƉůŝ�ƉĂƌ�ůĂ�ƉƌŝğƌĞ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�Ğƚ�ůΖĂĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ůΖ�ƐƉƌŝƚͲ^ĂŝŶƚ�ƉůƵƚƀƚ�ƋƵĞ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ŵŽƚƐ�ĚĞ�
ůΖŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ͕�ƉƌŽŶŽŶĐĠƐ�ƉĂƌ�ůĞ��ŚƌŝƐƚ�Ğƚ�ƌĠƉĠƚĠƐ�ƉĂƌ�ƉƌŽĐƵƌĂƚŝŽŶ�ƉĂƌ�ůĞ�ƉƌġƚƌĞ͕�ĐŽŵŵĞ�ĐΖĞƐƚ�ůĞ�ĐĂƐ�
ĚĂŶƐ�ůĂ�ĐŚƌĠƚŝĞŶƚĠ�ŽĐĐŝĚĞŶƚĂůĞ͘�
>ΖƵŶĞ�ĚĞƐ�ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐƚŝƋƵĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ĚƵ�ĐƵůƚĞ�ŽƌƚŚŽĚŽǆĞ�ĞƐƚ�ůΖĂďŽŶĚĂŶĐĞ�ĚĞƐ�ŚǇŵŶĞƐ�ƋƵŝ�ŵĂƌƋƵĞŶƚ�
ůĞƐ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ�ĐǇĐůĞƐ�ůŝƚƵƌŐŝƋƵĞƐ͘�

Ͳ >ĞƐ�/ĐƀŶĞƐ�͗�

/ŶƐĠƉĂƌĂďůĞ�ĚĞ�ůĂ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶ�ůŝƚƵƌŐŝƋƵĞ͕�ůΖĂƌƚ�ƌĞůŝŐŝĞƵǆ�ĞƐƚ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĠ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ĐŚƌĠƚŝĞŶƐ�ŽƌƚŚŽĚŽǆĞƐ�
ĐŽŵŵĞ�ƵŶĞ�ĨŽƌŵĞ�ĚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ĨŽŝ�Ğƚ�ƵŶĞ�ǀŽŝĞ�ĚΖĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞ͘��ĞƚƚĞ�ĨŽŶĐƚŝŽŶ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĚĞƐ�ŝŵĂŐĞƐ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞƐ�;ŝĐƀŶĞƐͿ͕�ƐĂŶƐ�ĠŐĂůĞ�ĚĂŶƐ�ƚŽƵƚĞ�ĂƵƚƌĞ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ͕�ĨƵƚ�
ĚĠĨŝŶŝƚŝǀĞŵĞŶƚ�ĨŝǆĠĞ�ă�ůĂ�ƐƵŝƚĞ�ĚƵ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĚĞ��ŽŶƐƚĂŶƚŝŶŽƉůĞ�;ϴϰϯͿ͕�ƋƵŝ�ŵŝƚ�ƵŶ�ƚĞƌŵĞ�ĂƵ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�
ŝĐŽŶŽĐůĂƐƚĞ�ĚĞ��ǇǌĂŶĐĞ͘�>ĞƐ�ŝĐŽŶŽĐůĂƐƚĞƐ�ŝŶǀŽƋƵĂŝĞŶƚ�ůΖŝŶƚĞƌĚŝĐƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ŝŵĂŐĞƐ�ĨŽƌŵƵůĠĞ�ĚĂŶƐ�
ůΖ�ŶĐŝĞŶ�dĞƐƚĂŵĞŶƚ�Ğƚ�ƌĞũĞƚĂŝĞŶƚ�ůĞƐ�ŝĐƀŶĞƐ͕�ƋƵΖŝůƐ�ƌĂŶŐĞĂŝĞŶƚ�ƉĂƌŵŝ�ůĞƐ�ŝĚŽůĞƐ͘�>ĞƐ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞŶƐ�
ŽƌƚŚŽĚŽǆĞƐ�ůĞƵƌ�ŽƉƉŽƐĂŝĞŶƚ�ůĂ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞŵĞŶƚ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ�ĚĞ�ůΖŝŶĐĂƌŶĂƚŝŽŶ͘��ŝĞƵ�ĞƐƚ�ŝŶǀŝƐŝďůĞ�
Ğƚ�ƐŽŶ�ĞƐƐĞŶĐĞ�ŝŶĚĞƐĐƌŝƉƚŝďůĞ͕�ŵĂŝƐ�ƋƵĂŶĚ�ůĞ�&ŝůƐ�ĚĞ��ŝĞƵ�ĞƐƚ�ĚĞǀĞŶƵ�ŚŽŵŵĞ͕�ŝů�ĐŚŽŝƐŝƚ�
ǀŽůŽŶƚĂŝƌĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƉŽƐƐĠĚĞƌ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐƚŝƋƵĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ŶĂƚƵƌĞ�ĐƌĠĠĞ͕�Ğƚ�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ůĂ�
ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ĚΖġƚƌĞ�ĚĠĐƌŝƚ͘��ŝŶƐŝ͕�ůĞƐ�ŝŵĂŐĞƐ�ĚƵ��ŚƌŝƐƚ͕�ĞŶ�ƚĂŶƚ�ƋƵΖŚŽŵŵĞ͕�ĂĨĨŝƌŵĞŶƚ�ůĂ�ǀĠƌŝƚĠ�ĚĞ�
ůΖŝŶĐĂƌŶĂƚŝŽŶ�ƌĠĞůůĞ�ĚĞ��ŝĞƵ͘�WĂƌĐĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ǀŝĞ�ĚŝǀŝŶĞ�ƌĂǇŽŶŶĞ�ƉĂƌ�ůΖĠůĠǀĂƚŝŽŶ�ĚƵ��ŚƌŝƐƚ�Ğƚ�ƐŽŶ�ŚƵŵĂŶŝƚĠ�
ŐůŽƌŝĨŝĠĞ͕�ůĂ�ĨŽŶĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ůΖĂƌƚŝƐƚĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞ�ă�ƚƌĂŶƐŵĞƚƚƌĞ�ůĞ�ǀĠƌŝƚĂďůĞ�ŵǇƐƚğƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ĨŽŝ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ�ƉĂƌ�
ůΖĂƌƚ͘��Ŷ�ŽƵƚƌĞ͕�ĐŽŵŵĞ�ůĞƐ�ŝĐƀŶĞƐ�ĚƵ��ŚƌŝƐƚ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƐĂŝŶƚƐ�ŽĨĨƌĞŶƚ�ƵŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ĚŝƌĞĐƚ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�
ĨŝŐƵƌĞƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠĞƐ͕�ĐĞƐ�ŝŵĂŐĞƐ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ĚĞƐ�ŽďũĞƚƐ�ĚĞ�ǀĠŶĠƌĂƚŝŽŶ͕�ŵġŵĞ�Ɛŝ�ůĞ�ĐƵůƚĞ�ŶĞ�
ƐΖĂĚƌĞƐƐĞ�ƋƵΖă��ŝĞƵ͘�>Ă�ǀŝĐƚŽŝƌĞ�ĚĞ�ĐĞƚƚĞ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ƐƵƌ�ůΖŝĐŽŶŽĐůĂƐŵĞ�ĨĂǀŽƌŝƐĂ�ůĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚĞ�
ůΖĂƌƚ�ĚĞƐ�ŝĐƀŶĞƐ�ĚĂŶƐ�ůΖKƌŝĞŶƚ�ĐŚƌĠƚŝĞŶ͘�

Ͳ >Ğ�DŽŶĂĐŚŝƐŵĞ�͗�

>Ğ�ŵŽŶĂĐŚŝƐŵĞ͕�;ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ�ŵŽŶĂƐƚŝƋƵĞƐͿ͕�ĂƉƉĂƌƵ�ĚΖĂďŽƌĚ�ĞŶ��ŐǇƉƚĞ͕�ĞŶ�WĂůĞƐƚŝŶĞ͕�ĞŶ�^ǇƌŝĞ�Ğƚ�



ĞŶ��ƐŝĞ�DŝŶĞƵƌĞ͕�ůĞ�ŵŽŶĂĐŚŝƐŵĞ�ĂƚƚŝƌĂ�ĚĂŶƐ�ƐĞƐ�ƌĂŶŐƐ͕�ĚƵƌĂŶƚ�ĚĞƐ�ƐŝğĐůĞƐ͕�ůΖĠůŝƚĞ�ĚĞƐ�ĐŚƌĠƚŝĞŶƐ�
ĚΖKƌŝĞŶƚ͘�&ŽŶĚĠ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ǀƈƵǆ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶŶĞůƐ�ĚĞ�ĐĠůŝďĂƚ͕�ĚΖŽďĠŝƐƐĂŶĐĞ�Ğƚ�ĚĞ�ƉĂƵǀƌĞƚĠ͕�ŝů�Ɖƌŝƚ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ�
ĨŽƌŵĞƐ͕�ƚĞůůĞƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ǀŝĞ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ƌĠŐůĠĞ�ĚĞƐ�ŵŽŶĂƐƚğƌĞƐ�Ğƚ�ůΖĂƐĐĠƚŝƐŵĞ�ĠƌĠŵŝƚŝƋƵĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞů�ĚĞƐ�
ŚĠƐǇĐŚĂƐƚĞƐ͘��Ğ�ŶŽƐ�ũŽƵƌƐ͕�ůĂ�ƌĠƉƵďůŝƋƵĞ�ŵŽŶĂƐƚŝƋƵĞ�ĚƵ�ŵŽŶƚ��ƚŚŽƐ͕�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŶŽƌĚ�ĚĞ�ůĂ�'ƌğĐĞ͕�Žƶ�
ƉůƵƐ�ĚĞ�ŵŝůůĞ�ŵŽŝŶĞƐ�ǀŝǀĞŶƚ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞ�ǀŝŶŐƚ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�Ğƚ�ĚĂŶƐ�ĚĞƐ�ĞƌŵŝƚĂŐĞƐ�ŝƐŽůĠƐ͕�
ƚĠŵŽŝŐŶĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌŵĂŶĞŶĐĞ�ĚĞ�ůΖŝĚĠĂů�ŵŽŶĂƐƚŝƋƵĞ�ĚĂŶƐ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ŽƌƚŚŽĚŽǆĞ͘�


