
>���/s/>/^�d/KE���>d/Yh�

>�^��E�Z'/�^��h��Z�'KE

>ĞƐ�ĠŶĞƌŐŝĞƐ�ƚĞůůƵƌŝƋƵĞƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ�ůĞƐ�ĠŶĞƌŐŝĞƐ�ǀŝƚĂůĞƐ͕�ůĞƐ�ĠŶĞƌŐŝĞƐ�ŽƌŝŐŝŶĞůůĞƐ�ƋƵŝ�ƉƌŽǀŝĞŶŶĞŶƚ�ĚƵ�
ƐŽƵƐͲƐŽů�ĚĞ�ůĂ�dĞƌƌĞ͘��ůůĞƐ�ĐŝƌĐƵůĞŶƚ�ĚƵ�ďĂƐ�ǀĞƌƐ�ůĞ�ŚĂƵƚ�Ğƚ�ĠƋƵŝůŝďƌĞŶƚ�ůĂ�ǀŝĞ�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ĚƵ�ƉůĂŶ�
ŵĂƚĠƌŝĞů͘
�ĞƐ�ĠŶĞƌŐŝĞƐ�ƐŽŶƚ�ĂƉƉĞůĠĞƐ�ĂƵƐƐŝ�ĠŶĞƌŐŝĞƐ�ĚƵ��ƌĂŐŽŶ͘
>Ğ��ƌĂŐŽŶ�ĞƐƚ�ůĂ�ĨŽƌĐĞ�ĚĞ�ůĂ�dĞƌƌĞ͕�ĚĞ�'ĂŢĂ͘
>ĞƐ�ĚƌĂŐŽŶƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ�ĚĞƐ�ĠŶĞƌŐŝĞƐ�ƋƵŝ�ĂƐƐƵƌĞŶƚ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ĚĞ�'ĂŢĂ͕�Ğƚ�ƋƵŝ�ƐŽŶƚ�ĚĞƐ�
ĞǆƚĠƌŝŽƌŝƐĂƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ƐĂ�ĨŽƌĐĞ͘
�ĞůƵŝ�ƋƵŝ�ŵĂŠƚƌŝƐĞ�ĐĞƚƚĞ�ĠŶĞƌŐŝĞ�ƉĞƵƚ�ĂǀŽŝƌ�ĂĐĐğƐ�ĂƵ�ĐĞŶƚƌĞ�ĚĞ�'ĂŢĂ͕�ĐΖĞƐƚͲăͲĚŝƌĞ�ůΖĠŶĞƌŐŝĞ�ŵġŵĞ�ĚĞ�
'ĂŢĂ͕�;ƐĂ�'ƌĂŶĚĞ��ŽŶƐĐŝĞŶĐĞͿ͘�>ΖĂĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ĐĞƚƚĞ�ĠŶĞƌŐŝĞ�ƉĞƵƚ�ƐĞ�ƌĠƉĞƌĐƵƚĞƌ͕�ƐŽŝƚ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ŵĂƚŝğƌĞ͕�ƐŽŝƚ�
ƐƵƌ�ĚΖĂƵƚƌĞƐ�ƉůĂŶƐ͘�'ĂŢĂ�ĂĐĐĞƉƚĞ�ůΖġƚƌĞ͕�ĞůůĞ�ůƵŝ�ĚŽŶŶĞ�ůĂ�ĐůĠ͘
>ΖĠŶĞƌŐŝĞ�ƚĞůůƵƌŝƋƵĞ͕�ůΖĠŶĞƌŐŝĞ�ĚĞ�'ĂŢĂ͕�ƌĞĨůğƚĞ�ƚŽƵƚ�ĐĞ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ĨŽƌĐĞ�ŵĂƚĠƌŝĞůůĞ͕�ƚŽƵƚ�ĐĞ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�
ĐŽŶĐƌĠƚŝƐĂƚŝŽŶ͘
>ĞƐ�ĚƌƵŝĚĞƐ�ƐĂǀĂŝĞŶƚ�ƐĞ�ƐĞƌǀŝƌ�ĚĞ�ĐĞƚƚĞ�ĠŶĞƌŐŝĞ͕�Ğƚ�ůĂ�ĐƌĠĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ŵĞŶŚŝƌƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĚŽůŵĞŶƐ�ŶĞ�
ƉŽƵǀĂŝĞŶƚ�ƐĞ�ĨĂŝƌĞ�ƋƵĞ�ůŽƌƐƋƵĞ�ůΖġƚƌĞ�ĂǀĂŝƚ�ĂĐƋƵŝƐ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�Ğƚ�ůĂ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ƐĞ�ƐĞƌǀŝƌ�ĚĞƐ�
ĠŶĞƌŐŝĞƐ�ĚƵ��ƌĂŐŽŶ͘
�ĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�ůΖŚŽŵŵĞ�ƐΖĞƐƚ�ĚĠƚĂĐŚĠ�ĚĞ�ůĂ�ŶĂƚƵƌĞ͕�ŝů�ůĂ�ŵĂƐƐĂĐƌĞ�Ğƚ�ĚĠĨŝŐƵƌĞ�ůĞ�ƉůĂŶ�ŵĂƚĠƌŝĞů�Žƶ�ŝů�ǀŝƚ͕�
Ğƚ�ŝů�ŶΖĂ�ƉůƵƐ�ĂĐĐğƐ�ă�ĐĞƐ�ĨŽƌĐĞƐ͕�ƐĂƵĨ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ŝŶŝƚŝĠƐ͘

>Ζ��d/KE����D�Z>/E

DĞƌůŝŶ�͗

>ΖġƚƌĞ�ŶŽŵŵĠ�DĞƌůŝŶ�ĞƐƚ�ƵŶĞ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�ŽƌŝŐŝŶĂŝƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ŐĂůĂǆŝĞ�^ŽŵďƌĞƌŽ�ƌĠƉĞƌƚŽƌŝĠĞ�ĂƵ�ĐĂƚĂůŽŐƵĞ�
ĂƐƚƌŽŶŽŵŝƋƵĞ�ƐŽƵƐ�ůĂ�ƌĠĨĠƌĞŶĐĞ�D�ϭϬϰ�ĚĞ�ůΖ�ŵĂƐ�ĚĞ�ůĂ�sŝĞƌŐĞ͘�^Ă�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�ĞƐƚ�ĂƌƌŝǀĠĞ�ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ�
ĚĂŶƐ�ƵŶ�ƉůĂŶ�ƉƐǇĐŚŝƋƵĞ͕�Ğƚ�ŝů�Ă�ŵĂƚĠƌŝĂůŝƐĠ�ƵŶ�ĐŽƌƉƐ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ�ƐĞƐ�ƉƌŽƉƌĞƐ�ĠŶĞƌŐŝĞƐ͘�/ů�ŶΖĞƐƚ�ĚŽŶĐ�ƉĂƐ�
ƉĂƐƐĠ�ƉĂƌ�ůΖŝŶĐĂƌŶĂƚŝŽŶ�ĐŽŵŵĞ�ƚŽƵƚ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ͘�^ŽŶ�ĐŽƌƉƐ�ƉŽƵǀĂŝƚ�ƉĂƐƐĞƌ�ĚΖƵŶĞ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ�ă�ƵŶĞ�
ĂƵƚƌĞ͕�ŽƵ�ƌĞƐƚĞƌ�ĞŶ�ůĠƚŚĂƌŐŝĞ�ůŽƌƐƋƵΖŝů�ŶΖĂǀĂŝƚ�ƉĂƐ�ďĞƐŽŝŶ�ĚΖƵƚŝůŝƐĞƌ�ĐĞ�ĐŽƌƉƐ͘�/ů�ƉŽƵǀĂŝƚ�ĂŝŶƐŝ�ĚŝƐƉĂƌĂŠƚƌĞ�
Ğƚ�ƌĠĂƉƉĂƌĂŠƚƌĞ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĚŝǌĂŝŶĞƐ�ĚΖĂŶŶĠĞƐ�ĂƉƌğƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ŵġŵĞ�ĂƉƉĂƌĞŶĐĞ͘

/ů�Ă�ĠƚĠ�ƉƌĞƐƐĞŶƚŝ�ƉĂƌ�ůĞƐ�/ŶƐƚĂŶĐĞƐ�^ƵƉĠƌŝĞƵƌĞƐ�ă�ůĂ�ĨŝŶ�ĚĞ�ůΖ�ƚůĂŶƚŝĚĞ͕�ƉŽƵƌ�ĂŝĚĞƌ�ůĞƐ�ŚƵŵĂŝŶƐ�ŝŶĐĂƌŶĠƐ�
ƐƵƌ�ůĂ�dĞƌƌĞ�ă�ĠǀŽůƵĞƌ�Ğƚ�ƐΖĠƋƵŝůŝďƌĞƌ�ă�ƚƌĂǀĞƌƐ�ůĂ�ŶĂƚƵƌĞ�ƚĞƌƌĞƐƚƌĞ͘�>Ă�ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐƚŝƋƵĞ�ĚĞ�ƐŽŶ�ůŝĞƵ�ĚĞ�
ŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ĞƐƚ�ĚĞ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ŵĂŶŝƉƵůĞƌ�ůĞƐ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ĚΖŽƶ�ůĞƐ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠƐ�ƋƵΖŝů�ĂǀĂŝƚ�ĚĞ�ƉĂƐƐĞƌ�ĚΖƵŶĞ�
ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ�ă�ƵŶĞ�ĂƵƚƌĞ͘��ΖĂƵƚƌĞ�ƉĂƌƚ�ŝů�ĂǀĂŝƚ�ůĞ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ĚΖġƚƌĞ�ĞŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ĐƈƵƌ�ĚĞ�'ĂŢĂ�Ğƚ�ĂŝŶƐŝ�
ƐĞ�ƐĞƌǀŝƌ�ă�ǀŽůŽŶƚĠ�ĚĞ�ůĂ�&ŽƌĐĞ�ĚƵ��ƌĂŐŽŶ͘

/ů�Ă�ĚŽŶĐ�ĠƚĠ�ƉƌĠƐĞŶƚ�ƌĠŐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ƉĂƌŵŝ�ůĞƐ�ŝŶŝƚŝĠƐ��ĞůƚĞƐ�ĚĞƉƵŝƐ�ůĂ�ĨŝŶ�ĚĞ�ůΖ�ƚůĂŶƚŝĚĞ͘�/ů�ƐΖĞƐƚ�
ŵĂƚĠƌŝĂůŝƐĠ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ĨŽŝƐ�ĞŶ�/ŶĚĞ͕�ŵĂŝƐ�ƐĂ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�Ă�ĠƚĠ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞ�ă�ůĂ�ĨŝŶ�ĚĞ�ůĂ�ŵŝƐƐŝŽŶ�
ĚĞƐ��ĞůƚĞƐ͕�ĚƵƌĂŶƚ�ůΖĂĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ƌŽŝ��ƌƚŚƵƌ͕�Ğƚ�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂƐƐĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĠŶĞƌŐŝĞƐ�ĐĞůƚĞƐ�ĂƵǆ�ĠŶĞƌŐŝĞƐ�
ĐŚƌŝƐƚŝƋƵĞƐ�ƋƵŝ�ĚĞǀĂŝĞŶƚ�ƉƌĞŶĚƌĞ�ůĂ�ƐƵŝƚĞ͘�/ů�Ă�ĂŐŝ�ĂĨŝŶ�ƋƵĞ�ĐĞƚƚĞ�ƉĂƐƐĂƚŝŽŶ�ƐĞ�ĨĂƐƐĞ�ůĞ�ƉůƵƐ�
ŚĂƌŵŽŶŝĞƵƐĞŵĞŶƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�;ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ĚĞƐ�ĠŶĞƌŐŝĞƐ͕�ĐĂƌ�ă�ƵŶ�ŶŝǀĞĂƵ�ŚƵŵĂŝŶ͕�ŝů�ĞŶ�Ă�ĠƚĠ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�
ĂƵƚƌĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐͿ͘

�ƉƌğƐ�ůĂ�ĨŝŶ�ĚĞ�ƐĂ�ŵŝƐƐŝŽŶ͕�ŝů�ƐΖĞƐƚ�ŝŶĐĂƌŶĠ�ĞŶ�'ƵŶĚƵůĨ͕�ĠǀġƋƵĞ�ĚĞ�ZŽĐŚĞƐƚĞƌ͕�Ğƚ�Ă�ĐŽŶƐƚƌƵŝƚ�ƵŶĞ�ĠŐůŝƐĞ�
ĂĨŝŶ�ĚĞ�ůĂŝƐƐĞƌ�ƵŶ�ŝŵƉĂĐƚ�ĚĞ�ƐĂ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐŚƌĠƚŝĞŶƚĠ͘��ĞůĂ�ůƵŝ�Ă�ƉĞƌŵŝƐ�ĚĞ�ĐŽŶĐƌĠƚŝƐĞƌ�ƐŽŶ�
ďƵƚ͘

sŝǀŝĂŶĞ�͗



WĞŶĚĂŶƚ�ůĂ�ƉĠƌŝŽĚĞ�ĂƌƚŚƵƌŝĞŶŶĞ͕�DĞƌůŝŶ�Ă�ĠƚĠ�ĂŝĚĠ�ƉĂƌ�ƵŶ�ġƚƌĞ�ĚĞ�ŵġŵĞ�ŽƌŝŐŝŶĞ�ĐŽƐŵŝƋƵĞ�ƋƵĞ�ůƵŝͲ
ŵġŵĞ͘��ůůĞ�ĞƐƚ�ĐŽŶŶƵĞ�ƐŽƵƐ�ůĞ�ŶŽŵ�ĚĞ�sŝǀŝĂŶĞ͘��ůůĞ�Ă�ƉƌŝƐ�ĞŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ůΖŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�Ğƚ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ĚĞ�
�ƌŽĐĠůŝĂŶĚĞ͕�ƉƵŝƐ�ĚΖ�ǀĂůŽŶ͘��ĞƐ�ĚĞƵǆ�ġƚƌĞƐ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ĐŚĂƌŐĠƐ�ĚĞ�ŐƵŝĚĞƌ�ůĞƐ��ĞůƚĞƐ�ƐƵƌ�ƵŶ�ƉůĂŶ�ŵĂƚĠƌŝĞů�
Ğƚ�ƉƐǇĐŚŝƋƵĞ͘
sŝǀŝĂŶĞ�ĠƚĂŝƚ�ĐŚĂƌŐĠĞ�ĂƵƐƐŝ�ĚĞ�ĨŽƌŵĞƌ�ĚĞƐ�ĚƌƵŝĚĞƐƐĞƐ͘

�s�>KE

�ǀĂůŽŶ�ĠƚĂŝƚ�ƵŶĞ�ŠůĞ�ƚĞŵƉŽƌĞůůĞ�ƐŝƚƵĠĞ�ĂƵ�ůĂƌŐĞ�ĚĞ�ůΖ�ŶŐůĞƚĞƌƌĞ͘��ůůĞ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŝƚ�ůĞ�ƉŽŝŶƚ�ĚΖŝŵƉĂĐƚ�ĚĞƐ�
ĠŶĞƌŐŝĞƐ�ĚĞ�ůĂ�'ĂůĂǆŝĞ�^ŽŵďƌĞƌŽ�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ĚĞ�'ĂŢĂ͘��ĞƚƚĞ�ŠůĞ�ĠƚĂŝƚ�ĚĠĐĂůĠĞ�ĞŶ�ĨƌĠƋƵĞŶĐĞ�ƉĂƌ�ƌĂƉƉŽƌƚ�
ĂƵ�ƉůĂŶ�ŵĂƚĠƌŝĞů͕�ĐĞ�ƋƵŝ�ĨĂŝƚ�ƋƵΖĞůůĞ�ƌĞƐƚĂŝƚ�ŝŶǀŝƐŝďůĞ�ĂƵǆ�ǇĞƵǆ�ĚĞƐ�ŚƵŵĂŝŶƐ�ƚĞƌƌŝĞŶƐ͘�DĞƌůŝŶ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵΖƵŶ�
ŐƌŽƵƉĞ�ĚΖĂƵƚƌĞƐ�ŝŶŝƚŝĠƐ�ĂǀĂŝĞŶƚ�ƐĞƵůƐ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ĚĞ�ƐΖǇ�ƌĞŶĚƌĞ�ĞŶ�ƐĞ�ĚĠĐĂůĂŶƚ�ƉŚǇƐŝƋƵĞŵĞŶƚ͘��ĞƚƚĞ�
ŠůĞ�Ă�ĞƵ�ƵŶ�ƌƀůĞ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ�ă�ũŽƵĞƌ�ă�ůĂ�ĨŝŶ�ĚĞ�ůĂ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ĚƵ�ƌŽŝ��ƌƚŚƵƌ͕�ĐŽŵŵĞ�ŶŽƵƐ�ĂůůŽŶƐ�ůĞ�ǀŽŝƌ͘
�ƵƚĂŶƚ�ůĞ�WĂǇƐ�ĚĞ�'ĂůůĞ�Ă�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠ�ůΖĂĐƚŝŽŶ�ƉŚǇƐŝƋƵĞ�ĚĞƐ��ĞůƚĞƐ�ă�ƵŶĞ�ĐĞƌƚĂŝŶĞ�ĠƉŽƋƵĞ͕�ĂƵƚĂŶƚ�
�ǀĂůŽŶ�Ă�ĠƚĠ�ůŝĠĞ�ă�ůĞƵƌ�ĂĐƚŝŽŶ�ƉƐǇĐŚŝƋƵĞ͘��ĂŶƐ�ĐĞƚƚĞ�ŠůĞ͕�ĠƚĂŝƚ�ĚŽŶŶĠ�ƵŶ�ĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ŚĂƵƚĞ�
ƐƉŝƌŝƚƵĂůŝƚĠ͘
�ůŽƌƐ�ƋƵΖă��ƌŽĐĠůŝĂŶĚĞ�ůĞƐ�ĚĞƵǆ�ƚǇƉĞƐ�ĚΖĂĐƚŝŽŶƐ�;ƉŚǇƐŝƋƵĞ�Ğƚ�ƉƐǇĐŚŝƋƵĞͿ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ůŝĠƐ�Ğƚ�ĂŐŝƐƐĂŝĞŶƚ�ĂƵ�
ŵġŵĞ�ĞŶĚƌŽŝƚ͕�ĂƵ�WĂǇƐ�ĚĞ�'ĂůůĞ�ĐĞƐ�ĚĞƵǆ�ƚǇƉĞƐ�ĚΖĂĐƚŝŽŶ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ƐĠƉĂƌĠƐ͕�ĨĂŝƐĂŶƚ�ĐŽŵƉƌĞŶĚƌĞ�ƋƵĞ�ůĂ�
ŶŽƚŝŽŶ�ƉƐǇĐŚŝƋƵĞ�ĐŽŵŵĞŶĕĂŝƚ�ă�ƐΖĠůŽŝŐŶĞƌ͕�ă�ƐĞ�ƐĠƉĂƌĞƌ�ĚĞ�ůĂ�ŶŽƚŝŽŶ�ƉŚǇƐŝƋƵĞ͘��ĞůĂ�ƉƌĠƉĂƌĂŝƚ�
ůΖĂǀĞŶŝƌ͘

DĂŝƐ�ƉŽƵƌƋƵŽŝ�ĚĞƐ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�ƐĞ�ƐŽŶƚ�ĚĠƌŽƵůĠĞƐ�ĂƵ�WĂǇƐ�ĚĞ�'ĂůůĞ͍
WĂƌĐĞ�ƋƵĞ�ĐĞƚƚĞ�ƌĠŐŝŽŶ�ĠƚĂŝƚ�ƌĞůĂƚŝǀĞŵĞŶƚ�ƉƌŽƚĠŐĠĞ�ĚĞƐ�ŝŶǀĂƐŝŽŶƐ�ƉĂƌ�ůĂ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ĚĞ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ůĠŐŝŽŶƐ�
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