
>�^�W,/>K^KW,/�^�K��/��Ed�>�^

>�^�^��d�^

Ͳ WƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�͗�

:Ğ�ŶΖĂŝŵĞ�ƉĂƐ�ƉƌŽŶŽŶĐĞƌ�ĐĞ�ŶŽŵ�ĐĂƌ�ŝů�ƉƌġƚĞ�ă�ĐŽŶĨƵƐŝŽŶ͘�:Ğ�ƉƌĠĨğƌĞ�ƉĂƌůĞƌ�ĚĞ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ĚĠǀŝĠƐ�ĐĂƌ�
ĐĞ�ŵŽƚ�Ă�ƵŶĞ�ĚĠĨŝŶŝƚŝŽŶ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞ�ƐƵŝǀĂŶƚ�ůĞƐ�ĞŶĚƌŽŝƚƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚƐ�Žƶ�ŝů�ĞƐƚ�ĞŵƉůŽǇĠ͘�
�Ƶ�ĚĠƉĂƌƚ�ĐĞ�ŵŽƚ�ĚĠƐŝŐŶĞ�ƵŶ�ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƋƵŝ�ƉĂƌƚĂŐĞŶƚ�ƵŶĞ�ŵġŵĞ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ͘��ĞůĂ�ƉĞƵƚ�
ĂƵƐƐŝ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞƌ�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ƐĞ�ƐĠƉĂƌĞŶƚ�ĚΖƵŶĞ�ƌĞůŝŐŝŽŶ͕�ŽƵ�ƋƵŝ�ƚƌĂǀĂŝůůĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ŵġŵĞ�ĠůĂŶ�
ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝƋƵĞ͘��ĞůĂ�ƉĞƵƚ�ġƚƌĞ�ĂƵƐƐŝ�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ǀĞƌƐĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ŵǇƐƚŝĐŝƐŵĞ�ĞǆĂŐĠƌĠ͘�
�ĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ͕�Ğƚ�ĚĂŶƐ�ŶŽƚƌĞ�ƐŽĐŝĠƚĠ�ĐĞ�ŵŽƚ�ĚĠƐŝŐŶĞ�ƐƵƌƚŽƵƚ�ƵŶ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ĚŝƌŝŐŝƐƚĞ�Žƶ�ůĞƐ�ĂĚĞƉƚĞƐ�
ƐŽŶƚ�ĂŵĞŶĠƐ�ă�ĐƌŽŝƌĞ�ůĞƐ�ĚŝƌĞƐ�ĚΖƵŶ�ŽƵ�ĚĞ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ġƚƌĞƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ƐƵƌ�ĞƵǆ�ƵŶĞ�ĞŵƉƌŝƐĞ�ƉƐǇĐŚŝƋƵĞ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ͕�ƋƵŝ�ůĞƐ�ƉƌŝǀĞ�ƉůƵƐ�ŽƵ�ŵŽŝŶƐ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ůŝďĞƌƚĠ�ĚĞ�ƉĞŶƐĞƌ�Ğƚ�ĚΖĂĐƚŝŽŶ͘�
>ĞƐ�ĂĚĞƉƚĞƐ�ƐŽŶƚ�ĚΖĂŝůůĞƵƌƐ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ĚĞƐ�ġƚƌĞƐ�ĨĂŝďůĞƐ͕�ŝŶƐƚĂďůĞƐ�ŽƵ�ĞŶ�ƐŽƵĨĨƌĂŶĐĞ�ă�ůĂ�ƐƵŝƚĞ�ĚĞ�
ĚŝĨĨŝĐƵůƚĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝĞ͕�Ğƚ�ƋƵŝ�ĚĠƐŝƌĞŶƚ�ƉůƵƐ�ŽƵ�ŵŽŝŶƐ�ĐŽŶƐĐŝĞŵŵĞŶƚ�ƵŶĞ�ƉƌŝƐĞ�ĞŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ă�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�
ŶŝǀĞĂƵǆ͘�
WĂƌ�ĐŽŶƚƌĞ͕�ĞŶ�KƌŝĞŶƚ�ĐĞ�ŵŽƚ�ĞƐƚ�ĂƵƐƐŝ�ŶĞƵƚƌĞ�ƋƵĞ�ůĞ�ŵŽƚ�ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ĐŚĞǌ�ŶŽƵƐ͕�ĐŽŵŵĞ�ůĞ�ŵŽƚ�
ŐŽƵƌŽƵ�ĞƐƚ�ƉŽƵƌ�ĞƵǆ�ĂƵƐƐŝ�ŶĞƵƚƌĞ�ƋƵĞ�ŵĂŠƚƌĞ�ă�ƉĞŶƐĞƌ�ŽƵ�ŐƵŝĚĞ�ĚĂŶƐ�ŶŽƚƌĞ�ƐŽĐŝĠƚĠ͘��ΖĞƐƚ�ƉŽƵƌƋƵŽŝ�ŝů�
ĨĂƵƚ�ůΖĞŵƉůŽǇĞƌ�ĂǀĞĐ�ĚŝƐĐĞƌŶĞŵĞŶƚ͘��ĞƌƚĂŝŶƐ�ĚĞ�ĐĞƐ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚƐ�ŶĂŝƐƐĞŶƚ�Ğƚ�ĚŝƐƉĂƌĂŝƐƐĞŶƚ�
ƌĂƉŝĚĞŵĞŶƚ͕�ĚΖĂƵƚƌĞƐ�ƐΖŝŵƉůĂŶƚĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�ƉĂǇƐ�Ğƚ�ƉĞƌĚƵƌĞŶƚ͘�
EŽƵƐ�ƉŽƵǀŽŶƐ�ĞƐƚŝŵĞƌ�ůĞ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƐĞĐƚĞƐ�ĐŽŶŶƵĞƐ�ă�ϮϬϬ�ĞŶǀŝƌŽŶ�ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ͘��ĞƌƚĂŝŶĞƐ�
ĚŝƐƉĂƌĂŝƐƐĞŶƚ͕�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�ŶĂŝƐƐĞŶƚ�ĐŽŶƚŝŶƵĞůůĞŵĞŶƚ͕�Ğƚ�ƐŽŶƚ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƉůƵƉĂƌƚ�ĂƐƐŽĐŝĠĞƐ�ă�ƵŶ�ƐĞƵů�ŝŶĚŝǀŝĚƵ�
ƋƵŝ�ĂŐŝƚ�ĞŶ�ƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ŵĂŠƚƌĞ�ĂďƐŽůƵ�ƐĂŶƐ�ƋƵĞ�ƐĞƐ�ĚŝƌĞĐƚŝǀĞƐ�ƉƵŝƐƐĞŶƚ�ġƚƌĞ�ĚŝƐĐƵƚĠĞƐ�ŽƵ�ƌĞŵŝƐĞƐ�ĞŶ�
ĐĂƵƐĞ͘�^ŽƵǀĞŶƚ�ĐĞƚ�ġƚƌĞ�Ɛ͛ĞŶƚŽƵƌĞ�ĚĞ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ͨ�ŝŶŝƚŝĠƐ�ͩ�ƋƵŝ�ůƵŝ�ƐĞƌǀĞŶƚ�ĚĞ�ƌĞůĂŝƐ͘�
�ĞƌƚĂŝŶĞƐ�ƐŽŶƚ�ŝĚĠĂůŝƐƚĞƐ͕�ŝŶŽĨĨĞŶƐŝǀĞƐ͕�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�ĚĂŶŐĞƌĞƵƐĞƐ�ĐĂƌ�ĞůůĞƐ�ŝŶƚĞƌǀŝĞŶŶĞŶƚ�ŐƌĂǀĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĂ�
ůŝďĞƌƚĠ�ĚĞƐ�ĂĚĞƉƚĞƐ�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ĚĞƐ�ĨŽŶĚĞŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ůΖĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�;ŶŽƚŝŽŶ�ĚĞ�ĐŽƵƉůĞ͕�ƐĞǆƵĂůŝƚĠ͕�ĠĚƵĐĂƚŝŽŶ�
ĚĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘�
WĂƌŵŝ�ůĞƐ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ŵĞŶĠĞƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ͕�ŶŽƵƐ�ƉŽƵǀŽŶƐ�ŶŽƚĞƌ�ůĞƐ�ůĂǀĂŐĞƐ�ĚĞ�ĐĞƌǀĞĂƵ͕�ůĞƐ�
ŽďůŝŐĂƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ĚŽŶƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌƐ͕�ůĞƐ�ĚĠǀŝĂƚŝŽŶƐ�ƐĞǆƵĞůůĞƐ͕�ů͛ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ�ĚƵ�ƚƌĂǀĂŝů�ĚĞƐ�ĂĚĞƉƚĞƐ͕�ůĞƐ�
ďƌŝŵĂĚĞƐ͕�ůĞƐ�ǀŝŽůĞŶĐĞƐ�ƉŚǇƐŝƋƵĞƐ�;ƐƵďŝĞƐ�ŽƵ�ĚĞ�ĚĠĨĞŶƐĞͿ͕�ůĞƐ�ŵĂŶƋƵĞƐ�ĚĞ�ŶŽƵƌƌŝƚƵƌĞ�Ğƚ�ĚĞ�ƐŽŵŵĞŝů͕�
ůĞƐ�ŵĞŶĂĐĞƐ�ƉĂƌ�ůĂ�ƉĞƵƌ͕�ůĞƐ�ƐƵŝĐŝĚĞƐ�ĐŽůůĞĐƚŝĨƐ͕�ĞƚĐ͘�
�ĞƌƚĂŝŶĞƐ�ƐĞĐƚĞƐ�ƌĞŐƌŽƵƉĞŶƚ�ůĞƐ�ĨŝĚğůĞƐ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ƐĞƵů�ĐĞŶƚƌĞ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞ͕�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�ůĂŝƐƐĞŶƚ�ůĞƵƌƐ�
ŵĞŵďƌĞƐ�ůŝďƌĞƐ�ĚĞ�ǀŝǀƌĞ�ŝŶƚĠŐƌĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ͕�ŵĂŝƐ�ƚŽƵƐ�ƐŽŶƚ�ŝŶƚŝŵĞŵĞŶƚ�ƉĞƌƐƵĂĚĠƐ�ĚĞ�ĚĠƚĞŶŝƌ�ůĂ�
ǀĠƌŝƚĠ�Ğƚ�ůĞ�ĚŝĂůŽŐƵĞ�ĞƐƚ�ƉƌĂƚŝƋƵĞŵĞŶƚ�ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ͕�ĐĂƌ�ůĞƵƌ�ĨŽŝ�ĞƐƚ�ƉůƵƐ�ĨŽƌƚĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ƌĂŝƐŽŶ͘�
WĂƌŵŝ�ůĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚƐ�ĚŝĨĨƵƐĠƐ�ƉĂƌ�ĐĞƐ�ƐĞĐƚĞƐ͕�ŶŽƵƐ�ƚƌŽƵǀŽŶƐ�ƵŶ�ĐƵƌŝĞƵǆ�ŵĠůĂŶŐĞ�ĚĞ�ĚŽĐƚƌŝŶĞƐ�
ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞƐ�ŽĨĨŝĐŝĞůůĞƐ͕�ĚĞ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĞƐ�ĐŽŶŶƵĞƐ͕�ĚĞ�ƉƌĠĐĞƉƚĞƐ�ƌĠƉƵƚĠƐ�ǀĂůĂďůĞƐ͕�ĚĞ�ŶŽƚŝŽŶƐ�
ƐĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞƐ�ŽƵ�ŵŽƌĂůĞƐ�ĂĚŵŝƐĞƐ͕�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ĞǆĂŐĠƌĂƚŝŽŶƐ͕�ĚĞƐ�ĚĠůŝƌĞƐ͕�ĚĞƐ�ĐŽŶƚƌĞǀĠƌŝƚĠƐ͕�ĚĞƐ�
ĂĨĨŝƌŵĂƚŝŽŶƐ�ĨĂƌĨĞůƵĞƐ�ŽƵ�ŐƌŽƚĞƐƋƵĞƐ͕�ă�ů͛ŝŶƚĠƌŝĞƵƌ�ĚĞƐƋƵĞůƐ�ůĞƐ�ĨŝĚğůĞƐ�ŶĞ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ĐĞƌŶĞƌ�ůĞ�
ƌĂŝƐŽŶŶĂďůĞ͘�
�Ğ�ƋƵŝ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ�ůĞ�ĚĂŶŐĞƌ͕�Đ͛ĞƐƚ�ƐƵƌƚŽƵƚ�ů͛ĞǆĂŐĠƌĂƚŝŽŶ͘�

EŽƵƐ�ƉŽƵǀŽŶƐ�ĐůĂƐƐĞƌ�ůĞƐ�ƐĞĐƚĞƐ�ĞŶ�ϰ�ĐĂƚĠŐŽƌŝĞƐ�͗�>ĞƐ�ƐĞĐƚĞƐ�ĂƉŽĐĂůǇƉƚŝƋƵĞƐ͕�ŐƵĠƌŝƐƐĞƵƐĞƐ͕�ŶĠŽͲ
ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞƐ͕�ĚŝǀĞƌƐĞƐ͘�

Ͳ >ĞƐ�ƐĞĐƚĞƐ�ĂƉŽĐĂůǇƉƚŝƋƵĞƐ�͗�

�ůůĞƐ�ƐŽŶƚ�ƉĞƌƐƵĂĚĠĞƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ĨŝŶ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ�ĞƐƚ�ƉƌŽĐŚĞ�;ĐĂƚĂĐůǇƐŵĞƐ͕�ŐƵĞƌƌĞ�ŶƵĐůĠĂŝƌĞ�ƚŽƚĂůĞ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘�>ĞƐ�
ŵĞŵďƌĞƐ�ǀŝǀĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƚĞƌƌĞƵƌ�ĚĞ�ƉĞƌĚƌĞ�ůĞƵƌ�ƐĂůƵƚ�Ğƚ�ĐŚĞƌĐŚĞŶƚ�ă�ĨĂŝƌĞ�ƉĂƌƚŝĞ�ĚĞƐ�ĠůƵƐ�ƋƵŝ�ƐĞƌŽŶƚ�
ƐĂƵǀĠƐ�ĞŶ�ĂĚŽƉƚĂŶƚ�ůĞƐ�ƉƌĠĐĞƉƚĞƐ�ĚŽŶŶĠƐ�ƉĂƌ�ůĞƵƌ�ŐŽƵƌŽƵ͘�



Ͳ >ĞƐ�ƐĞĐƚĞƐ�ŐƵĠƌŝƐƐĞƵƐĞƐ�͗�

>ĞƐ�ŐŽƵƌŽƵƐ�ƉƌĠĐŽŶŝƐĞŶƚ�ĚĞƐ�ƉƌĂƚŝƋƵĞƐ�ĚĞ�ƐŽŝŶƐ�ŽƵ�ĚĞ�ĚĠĨŽƵůĞŵĞŶƚ�ŽƵ�ĚĞ�ƉƵƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕�Ğƚ�ĚĞƐ�
ŚĂďŝƚƵĚĞƐ�ĚĞ�ŶŽƵƌƌŝƚƵƌĞ�ƐĞŶƐĠĞƐ�ŐƵĠƌŝƌ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ŵĂůĂĚŝĞƐ͕�ƐĂŶƐ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĚĞ�ůĂ�
ŵĠĚĞĐŝŶĞ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶŶĞůůĞ͘��ĞƐ�ƉƌĂƚŝƋƵĞƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ŝŶŽĨĨĞŶƐŝǀĞƐ�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ͕�ŵĂŝƐ�
ƉĞƵǀĞŶƚ�ŵĞƚƚƌĞ�ĞŶ�ĚĂŶŐĞƌ�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ďĞƐŽŝŶ�ĚĞ�ůĂ�ŵĠĚĞĐŝŶĞ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶŶĞůůĞ͘�

Ͳ >ĞƐ�ƐĞĐƚĞƐ�ŶĠŽͲƌĞůŝŐŝĞƵƐĞƐ�͗�

�ůůĞƐ�ƉĂƌƚĞŶƚ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ�ĞŶ�ĐƌŽŝƐĂĚĞ�ĐŽŶƚƌĞ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ĚĞƐ�ƌĞůŝŐŝŽŶƐ�ŽƵ�ĚĞƐ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĞƐ�
ƐƉŝƌŝƚƵĞůůĞƐ͕�ĞŶ�ŝŵƉŽƐĂŶƚ�ůĞƵƌƐ�ƉƌŽƉƌĞƐ�ǀƵĞƐ͕�ƐŽƵǀĞŶƚ�ƚƌğƐ�ƌŝŐŝĚĞƐ͘��ůůĞƐ�ĐŽŵďĂƚƚĞŶƚ�ƉĂƌĨŽŝƐ�ĚĞƐ�ĨŽƌĐĞƐ�
ŶĠŐĂƚŝǀĞƐ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ƚƌğƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĂůŝƐĠƐ͘��ĞƐ�ƐĞĐƚĞƐ�ƐŽŶƚ�ƐƵƌƚŽƵƚ�ďĂƐĠĞƐ�ƐƵƌ�ůĞ�
ĐƵůƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĂůŝƚĠ�ĚƵ�ŐŽƵƌŽƵ͘��ĞƐ�ŐŽƵƌŽƵƐ�ƐŽŶƚ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ƉĞƌƐƵĂĚĠƐ�ġƚƌĞ�ůĂ�ƌĠŝŶĐĂƌŶĂƚŝŽŶ�ĚĞ�
ƉĞƌƐŽŶŶĂŐĞƐ�ƐƉŝƌŝƚƵĞůƐ�ĐĠůğďƌĞƐ͕�ŽƵ�ĂĨĨŝƌŵĞŶƚ�ĂǀŽŝƌ�ĠƚĠ�ĐŽŶƚĂĐƚĠƐ�Ğƚ�ĂǀŽŝƌ�ĠƚĠ�ŵŝƐƐŝŽŶŶĠƐ�ƉĂƌ�ĐĞƐ�
ƉĞƌƐŽŶŶĂŐĞƐ͘�

Ͳ >ĞƐ�ƐĞĐƚĞƐ�ĚŝǀĞƌƐĞƐ�͗�

EŽƵƐ�ƉŽƵǀŽŶƐ�Ǉ�ĐůĂƐƐĞƌ�ƚŽƵƚ�ůĞ�ƌĞƐƚĞ͕�ĐŽŵŵĞ�ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ�ůĞƐ�ƐĞĐƚĞƐ�ƵĨŽůŽŐŝƋƵĞƐ͕�ĐŽƐŵŝƋƵĞƐ͕�Ğƚ�ďŝĞŶ�
Ě͛ĂƵƚƌĞƐ͘�sŽŝĐŝ͕�ă�ƚŝƚƌĞ�ĚΖĞǆĞŵƉůĞ͕�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ƵŶĞƐ�ĐŽŶŶƵƐ�͗�

Σ�>Ă�^ĐŝĞŶĐĞ��ŚƌĠƚŝĞŶŶĞ�͗�

�Ğ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�Ă�ĠƚĠ�ŵŝƐ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ƉĂƌ�DĂƌǇ��ĂŬĞƌ�ĂƵǆ��ƚĂƚƐ�hŶŝƐ�ĞŶ�ϭϴϳϲ�ă�ůĂ�ƐƵŝƚĞ�ĚΖƵŶĞ�ŐƵĠƌŝƐŽŶ�
ƐƵďŝƚĞ�ƋƵΖĞůůĞ�Ă�ǀĠĐƵĞ͘��ůůĞ�ƐĞ�ŵŝƚ�ĂůŽƌƐ�ă�ĨŽƌŵĞƌ�ĚĞƐ�ŐƵĠƌŝƐƐĞƵƌƐ�ƚŽƵƚ�ĞŶ�ƌĞƐƚĂŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ĨŽŝ�
ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ͕�Ğƚ�ƉƵďůŝĂ�ĚĞƐ�ŽƵǀƌĂŐĞƐ�ƋƵŝ�ůĂ�ĨŝĞŶƚ�ĐŽŶŶĂŠƚƌĞ͕�Ğƚ�ƌĞĐƵĞŝůůŝƚ�ĚĞƐ�ĨŽŶĚƐ͘�
�ůůĞ�ĞƐƚŝŵĂŝƚ�ƋƵĞ�ůĂ�ŵĠƚĂƉŚǇƐŝƋƵĞ�ĞƐƚ�ůĞ�ƐĞƵů�ĂŐĞŶƚ�ĚĞ�ŐƵĠƌŝƐŽŶ͕�ƋƵĞ�ůĂ�ƐŽƵĨĨƌĂŶĐĞ͕�ůĂ�ŵĂůĂĚŝĞ͕�ůĂ�
ŵŽƌƚ�ŶĞ�ƐŽŶƚ�ƋƵĞ�ĚĞƐ�ĐŚŽƐĞƐ�ĂƉƉĂƌĞŶƚĞƐ�ŵĂŝƐ�ŝƌƌĠĞůůĞƐ͘��ŝĞƵ�ŶΖĂ�ƉĂƐ�ĐƌĠĠ�ůĂ�ŵĂƚŝğƌĞ�Ŷŝ�ůĞ�ŵĂů͕�ĚŽŶĐ�ůĂ�
ŵĂƚŝğƌĞ�Ğƚ�ůĞ�ŵĂů�ŶΖĞǆŝƐƚĞŶƚ�ƉĂƐ͘��Ğ�ƐŽŶƚ�ĚĞƐ�ŝŵĂŐĞƐ�ĚĞ�ƉĞŶƐĠĞ�ĞǆƚĠƌŝŽƌŝƐĠĞ͕�ĚĞƐ�ŝůůƵƐŝŽŶƐ͘�>ΖŚŽŵŵĞ�
ĚŽŝƚ�ĚŽŶĐ�ƐĞ�ƉĞƌƐƵĂĚĞƌ�ĚĞ�ƐĂ�ŶĂƚƵƌĞ�ƐƉŝƌŝƚƵĞůůĞ�ƉŽƵƌ�ĠĐŚĂƉƉĞƌ�ă�ƚŽƵƚĞ�ĂƚƚĞŝŶƚĞ�ŵĂƚĠƌŝĞůůĞ͘��ůůĞ�
ƉĞŶƐĂŝƚ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞƌ�ůĞ�ƐĂǀŽŝƌ�ĚĞ�ůΖ�ƐƉƌŝƚ�ŐƌąĐĞ�ĂƵƋƵĞů�ůĞƐ�ŚŽŵŵĞƐ�ĐŽƌƌŝŐĞƌŽŶƚ�ůĞƵƌƐ�ƉĞŶƐĠĞƐ͘�>Ğ�ƐĂůƵƚ�
ĚƵ�ŵŽŶĚĞ�ƐĞƌĂ�ƌĠĂůŝƐĠ�ƉĂƌ�ƵŶĞ�ŽƉĠƌĂƚŝŽŶ�ŵĞŶƚĂůĞ͘�
>Ğ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ŐğƌĞ�ƵŶ�ŐƌŽƐ�ďƵĚŐĞƚ�ĐŽŶƐƚŝƚƵĠ�ĚĞ�ĚŽŶƐ�ĚĞ�ƌŝĐŚĞƐ�ĂĚĞƉƚĞƐ�ŽƵ�ƐǇŵƉĂƚŚŝƐĂŶƚƐ͘�>Ğ�
ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�Ă�ĐŽŶƐƚƌƵŝƚ�ĚĞƐ�ĠĐŽůĞƐ͕�ĚĞƐ�ĠĚŝĨŝĐĞƐ�ƐŽĐŝĂƵǆ͕�ĚĞƐ�ŚƀƉŝƚĂƵǆ͘�/ů�ĨŽƌŵĞ�ĚĞƐ�ŵŝƐƐŝŽŶŶĂŝƌĞƐ�Ğƚ�
ƉŽƐƐğĚĞ�ƵŶ�ƋƵŽƚŝĚŝĞŶ͘�

Σ�>Ă�^ĐŝĞŶƚŽůŽŐŝĞ�͗�

>Ğ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�Ă�ĠƚĠ�ŵŝƐ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ƉĂƌ�ů͛ĂŵĠƌŝĐĂŝŶ�ZŽŶĂůĚ�,ƵďďĂƌĚ͕�ĚŽŶƚ�ů͛ŽƵǀƌĂŐĞ�ĚĞ�ƌĠĨĠƌĞŶĐĞ�
Ɛ͛ŝŶƚŝƚƵůĞ�ΗůĂ��ŝĂŶĠƚŝƋƵĞΗ͘�>͛ĞƐƐĞŶĐĞ�ĚĞ�ƐŽŶ�ĂĐƚŝŽŶ�ĞƐƚ�ĚĞ�ůŝďĠƌĞƌ�ů͛ŚƵŵĂŶŝƚĠ�ĚĞ�ƚŽƵƐ�ƐĞƐ�ŵĂƵǆ͕�
ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ�ă�ƚƌĂǀĞƌƐ�ĚĞƐ�ĞǆĞƌĐŝĐĞƐ�ĚĞ�ƉƵƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͘�WĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ĂĐƚŝǀĞ�ĚĂŶƐ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�
ƉĂǇƐ͕�ĞůůĞ�Ɛ͛ĂƉƉƵŝĞ�ƐƵƌ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�ƌĠƐĞĂƵǆ�Ě͛ĠĚƵĐĂƚĞƵƌƐ�ƋƵŝ�ĞŵƉůŽŝĞŶƚ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ĚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ĚŝƌĞĐƚĞ�ŽƵ�ƐŽƵƌŶŽŝƐĞƐ�ƉŽƵƌ�ƌĞĐƌƵƚĞƌ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ĂĚĞƉƚĞƐ͕�ůĞ�ƉůƵƐ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ĚĞƐ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵƐ�ĨƌĂŐŝůĞƐ͕�ŝŶŶŽĐĞŶƚƐ͕�ĚĠƐƚĂďŝůŝƐĞƐ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ĠƉƌĞƵǀĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝĞ͘�/ůƐ�ƐŽŶƚ�ĂůŽƌƐ�ƉƌŝƐ�ĞŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ĞŶ�
ƉĂǇĂŶƚ�ĚĞ�ŐƌŽƐƐĞƐ�ƐŽŵŵĞƐ�Ě͛ĂƌŐĞŶƚ�ƉŽƵǀĂŶƚ�ĂůůĞƌ�ũƵƐƋƵ͛ĂƵ�ĚĠŶƵĞŵĞŶƚ͘�
KŶ�ƌĞƚƌŽƵǀĞ�ĚĞƐ�ĂĚĞƉƚĞƐ�ĐŽŶǀĂŝŶĐƵƐ�ĚĂŶƐ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ƐƉŚğƌĞƐ͕�Ǉ�ĐŽŵƉƌŝƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�ĚĞ�ůĂ�
ƉŽůŝƚŝƋƵĞ͕�ĚĞƐ�ĂƌƚƐ͕�ŽƵ�ĚƵ�ƐƉĞĐƚĂĐůĞ͘�

Σ�>Ğ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�DŽŽŶ�͗�

/ů�Ă�ĠƚĠ�ŵŝƐ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ƉĂƌ�ůĞ�ĐŽƌĠĞŶ�zƵŶ�DǇƵŶŐ͕�ă�ůĂ�ƐƵŝƚĞ�Ě͛ƵŶĞ�ƉƌĠƚĞŶĚƵĞ�ǀŝƐŝƚĞ�ĚĞ�:ĠƐƵƐ͘�/ů�ĞŶƐĞŝŐŶĞ�
ĂǀŽŝƌ�ĚĠĐŽƵǀĞƌƚ�ůĂ�ǀĠƌŝƚĠ�Ğƚ�ů͛ĂǀŽŝƌ�ĂĐĐŽŵƉůŝĞ͘�/ů�ĚŝƌŝŐĞ͕�ĂǀĞĐ�ƐŽŶ�ĠƉŽƵƐĞ�Ğƚ�ƐĞƐ�ĨŝůƐ͕�ƵŶ�ǀĠƌŝƚĂďůĞ�
ĞŵƉŝƌĞ�ĐŽŶƐƚŝƚƵĠ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ƐŽĐŝĠƚĠƐ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͕�ĚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ͕�ĚĞƐ�ũŽƵƌŶĂƵǆ͕�ĚĞƐ�ƵƐŝŶĞƐ�;Ǉ�
ĐŽŵƉƌŝƐ�Ě͛ĂƌŵĞŵĞŶƚͿ͘�/ů�ǀŝƚ�ƐƵƌ�ƵŶ�ŐƌĂŶĚ�ƚƌĂŝŶ�ĚĞ�ǀŝĞ�Ğƚ�ƉŽƐƐğĚĞ�ƵŶ�ŐƌŽƐ�ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ�ŝŵŵŽďŝůŝĞƌ͘�
>͛ĂƌŐĞŶƚ�ƋƵŝ�ůƵŝ�Ă�ƉĞƌŵŝƐ�ĚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵŝƌĞ�ĐĞƚ�ĞŵƉŝƌĞ�ƉƌŽǀŝĞŶƚ�ĚĞ�ĚŽŶƐ�ĚŽŶŶĠƐ�ƉĂƌ�ƐĞƐ�ĂĚĞƉƚĞƐ͕�ŵĂŝƐ�
ƐƵƌƚŽƵƚ�ŐƌąĐĞ�ĂƵ�ƉƌŽĚƵŝƚ�ĚƵ�ƚƌĂǀĂŝů�ĚĞ�ŵŝůůŝĞƌƐ�Ě͛ĂĚĞƉƚĞƐ�ƋƵŝ�ĨƌŝƐĞŶƚ�ů͛ĞƐĐůĂǀĂŐĞ͘�/ů�ƌĞĐƵĞŝůůĞ�ůĞƐ�ŐĞŶƐ�
ƉĂƌ�ƵŶ�ƉƵŝƐƐĂŶƚ�ƐǇƐƚğŵĞ�ƉƵďůŝĐŝƚĂŝƌĞ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƐĐĠŶĂƌŝŽƐ�ĚĞ�ƉƌŽƉĂŐĂŶĚĞ�ŵŽŶƚĠƐ�ĚĞ�ƚŽƵƚĞƐ�ƉŝğĐĞƐ͘�/ů�



ŝŶƚĞƌǀŝĞŶƚ�ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ǀŝĞ�ĚĞ�ƐĞƐ�ĂĚĞƉƚĞƐ�;ŵĂƌŝĂŐĞƐ�ŝŵƉŽƐĠƐ�ĐŽůůĞĐƚŝĨƐ͕�ĚŝǀŽƌĐĞƐ͕�ŶŽƵƌƌŝƚƵƌĞ͕�
ƐŽŵŵĞŝů͕�ĐŽŶĨŝƐĐĂƚŝŽŶ�Ě͛ĂƌŐĞŶƚ�Ğƚ�ĚĞ�ďŝĞŶƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůƐͿ͘�
�Ğ�ƉĂƌƚ�ƐĂ�ƉƵŝƐƐĂŶĐĞ�ĂĐƋƵŝƐĞ͕�ŝů�Ă�ƐĞƐ�ĞŶƚƌĠĞƐ�ĚĂŶƐ�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�ƐƉŚğƌĞƐ�ŽĨĨŝĐŝĞůůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĨŝŶĂŶĐĞ͕�ĚƵ�
ĐŽŵŵĞƌĐĞ͕�ŽƵ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽůŝƚŝƋƵĞ͘�

Σ�>͛ĠŶĞƌŐŝĞ�ƵŶŝǀĞƌƐĞůůĞ�͗�

�Ğ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�Ă�ĠƚĠ�ĐƌĠĠ�ƉĂƌ�ŵĂŠƚƌĞ��ĂŶŐ�ĂƵǆ��ƚĂƚƐ�hŶŝƐ͘�/ů�ƌĞƚƌĂŶƐŵĞƚ͕�ŵŽǇĞŶŶĂŶƚ�ĨŝŶĂŶĐĞƐ͕�ƐŽŶ�
ƉŽƵǀŽŝƌ�ĚĞ�ƐŽŝŐŶĞƌ�Ğƚ�ŐƵĠƌŝƌ�ůĞƐ�ŵĂůĂĚŝĞƐ�ƉĂƌ�ů͛ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĠŶĞƌŐŝĞ�ƵŶŝǀĞƌƐĞůůĞ͘�/ů�Ŷ͛Ă�ƌŝĞŶ�ŝŶǀĞŶƚĠ͕�
ĐĂƌ�ƐĞƐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�Ɛ͛ĂƉƉĂƌĞŶƚĞŶƚ�ă�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ�ƚǇƉĞƐ�ĚĞ�ŵĂŐŶĠƚŝƐŵĞ�Ğƚ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĠŶĞƌŐŝĞƐ�
ƐƵďƚŝůĞƐ͘�/ů�ĞƐƚ�ĐůĂƐƐĠ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ�ĚĞƐ�ƐĞĐƚĞƐ͕�ĐĂƌ�ůĞ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ĞƐƚ�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ĞŶ�ƐǇƐƚğŵĞ�
ƉǇƌĂŵŝĚĂů͕�ĂǀĞĐ�ůƵŝͲŵġŵĞ�ĂƵ�ƐŽŵŵĞƚ͕�ƐĞ�ƌĠƐĞƌǀĂŶƚ�ƐĞƵů�ůĞ�ĚƌŽŝƚ�ĚĞ�ƌĞƚƌĂŶƐŵĞƚƚƌĞ�ƐŽŶ�ƉŽƵǀŽŝƌ͘�>ĞƐ�
ĂĚĞƉƚĞƐ�ƐŽŶƚ͕�ĞŶ�ŽƵƚƌĞ͕�ƐŽƵŵŝƐ�ĂƵ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ĚƵ�ŵĂŠƚƌĞ͘�

Σ�>Ğ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ƌĂģůŝĞŶ�͗�

/ů�Ă�ĠƚĠ�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ƉĂƌ�ůĞ�ĨƌĂŶĕĂŝƐ��ůĂƵĚĞ�sŽƌŝůŚŽŶ͕�Ěŝƚ�ZĂģů͘�/ů�ĞƐƚŝŵĞ�ġƚƌĞ�ůĞ�ŵĞƐƐĂŐĞƌ�Ě͛ġƚƌĞƐ�ĚĞ�
ů͛ĞƐƉĂĐĞ�ƉŽƵƌ�ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ�ů͛ŽƌŐĂƐŵĞ�ĐŽƐŵŝƋƵĞ͘�/ů�ĞŶƐĞŝŐŶĞ�ƋƵĞ�ƐĞƵů�ƵŶ�ƉĞƚŝƚ�ŶŽŵďƌĞ�Ě͛ŝŶĚŝǀŝĚƵƐ�ƉĞƵƚ�
ĂĐĐĠĚĞƌ�ă�ůĂ�ǀŝĞ�ĠƚĞƌŶĞůůĞ͘�>ƵŝͲŵġŵĞ�ĐŽŶŶĂŠƚ�ůĞƐ�ƐĞĐƌĞƚƐ�ĚĞ�ĐĞ�ĐŚĞŵŝŶ͘�>ĞƐ�ĂĚĞƉƚĞƐ�ĨŝŶĂŶĐĞŶƚ�ƐĞƐ�
ŐƌĂŶĚƐ�ďĞƐŽŝŶƐ�Ě͛ĂƌŐĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ŐĠƌĞƌ�ůĞ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ͕�Ğƚ�ĐŽŶƐƚƌƵŝƌĞ�ĚĞƐ�ĂŵďĂƐƐĂĚĞƐ�ƋƵŝ�ƌĞĐĞǀƌŽŶƚ�ůĞƐ�
ġƚƌĞƐ�ĚĞ�ů͛ĞƐƉĂĐĞ�ƋƵŝ�ǀŝĞŶĚƌŽŶƚ�ƐƵƌ�ůĂ�dĞƌƌĞ͘��Ŷ�ĂƚƚĞŶĚĂŶƚ͕�ŝů�ŐğƌĞ�ĐĞƐ�ŚƀƚĞůƐ�ůƵŝͲŵġŵĞ͘�
/ů�ƉƌĠƚĞŶĚ�ƋƵĞ͕�ůŽƌƐ�ĚƵ�ƉƌŽĐŚĂŝŶ�ĐĂƚĂĐůǇƐŵĞ͕�ƐĞƵůƐ�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ĂƵƌŽŶƚ�ƌĞĐŽŶŶƵ�ůĞ�ĐƌĠĂƚĞƵƌ�ƐĞƌŽŶƚ�ƐĂƵǀĠƐ͘�
�Ŷ�ĂƚƚĞŶĚĂŶƚ�ŝů�ĞŶƐĞŝŐŶĞ�ĐŽŵŵĞŶƚ�ĨĂŝƌĞ�ů͛ĂŵŽƵƌ�ĂƵǆ�ĂƚŽŵĞƐ�ĂĨŝŶ�Ě͛ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ�ů͛ŽƌŐĂƐŵĞ�ĐŽƐŵŝƋƵĞ͘�/ů�
ĞǆƉůŝƋƵĞ�ƋƵĞ�ůƵŝ�ƐĞƵů�ƉĞƵƚ�ƌĞĐĞŶƐĞƌ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĨŝĐŚŝĞƌƐ�ĐĠůĞƐƚĞƐ͕�ůĞ�ĐŽĚĞ�ŐĠŶĠƚŝƋƵĞ�ĚĞ�ĐŚĂƋƵĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵ͘�

Σ�ZĞŵĂƌƋƵĞ�͗�

�Ŷ�ĠƚƵĚŝĂŶƚ�ă�ĨƌŽŝĚ�ĐĞƐ�ĚŽĐƚƌŝŶĞƐ͕�ŽŶ�ŶĞ�ƉĞƵƚ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚĞŵĂŶĚĞƌ�ĐŽŵŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ġƚƌĞƐ�ƋƵŝ�ĞǆĞƌĐĞŶƚ�ĚĞƐ�
ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ͕�ƋƵŝ�ĨŽŶĚĞŶƚ�ĚĞƐ�ĨĂŵŝůůĞƐ�Ğƚ�ĠůğǀĞŶƚ�ĚĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ͕�ƋƵŝ�ƉŽƐƐğĚĞŶƚ�ƚŽƵƐ�
ůĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ƉŽƵƌ�ŽďƐĞƌǀĞƌ�ĐŽŵŵĞŶƚ�ůĞƐ�ƐŽĐŝĠƚĠƐ�ƐĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŶƚ͕�ĂǀĞĐ�ůĞƵƌƐ�ďŽŶƐ�
Ğƚ�ŵĂƵǀĂŝƐ�ĐƀƚĠƐ͕�ĐŽŵŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ġƚƌĞƐ�ƋƵŝ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ĂǀŽŝƌ�ĂĐĐğƐ�ă�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ƌĞůŝŐŝŽŶƐ�Ğƚ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĞƐ͕�
ƋƵŝ�ŽŶƚ�ůĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝƋƵĞƐ�ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƋƵĞƌ�Ğƚ�ĨĂŝƌĞ�ůĂ�ƉĂƌƚ�ĚĞƐ�ĐŚŽƐĞƐ͕�ĐŽŵŵĞŶƚ�ĚŽŶĐ�ĚĞƐ�
ġƚƌĞƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ƐĞ�ůĂŝƐƐĞƌ�ĞŶƚƌĂŠŶĞƌ�ǀĞƌƐ�ĚĞ�ƚĞůůĞƐ�ĞǆƚƌĠŵŝƚĠƐ͘�>Ă�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ĚŽŝƚ�ġƚƌĞ�ƉŽƐĠĞ͘�
:Ğ�ĐƌŽŝƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ƌĠƉŽŶƐĞ�ƐĞ�ƚƌŽƵǀĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĞ�ŚƵŵĂŝŶĞ͘�^ŽƵĨĨƌĂŶĐĞƐ͕�ŝƐŽůĞŵĞŶƚ�ĂƉƉĂƌĞŶƚ͕�
ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ĚĞ�ů͛ĂŵŽƵƌ͕�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵƉƌĠŚĞŶƐŝŽŶ͕�ĚĠƐŝƌ�ĚƵ�ƉĂƌƚĂŐĞ͕�ĚĠƐŝƌ�ĚĞ�ƉƌŝƐĞƐ�ĞŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�
ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƐŽĐŝĠƚĠ�ŚŽƐƚŝůĞ�Ğƚ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ŝŶĂĚĂƉƚĠ�ă�ƵŶ�ďŽŶ�ĠƋƵŝůŝďƌĞ�ĚƵ�ĐŽƌƉƐ�Ğƚ�ůĞ�Ě͛ĞƐƉƌŝƚ͘�
DĂŝƐ�ĂƵƐƐŝ�ĨĂŝďůĞƐƐĞƐ�ĚĞ�ů͛ąŵĞ͕�ŵĂŶƋƵĞ�ĚĞ�ĨŽƌĐĞ�ŝŶƚĠƌŝĞƵƌĞ͕�ŵĂŶƋƵĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ĚĞ�ƌĞĐƵů�ĨĂĐĞ�
ĂƵǆ�ĐƌŽǇĂŶĐĞƐ͕�ŵĂŶƋƵĞ�ĚĞ�ĚŝƐĐĞƌŶĞŵĞŶƚ͘�dŽƵƐ�ůĞƐ�ĐƌŽǇĂŶƚƐ�ĚĞ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ƌĞůŝŐŝŽŶƐ�Ŷ͛ŽŶƚͲŝůƐ�ƉĂƐ�ĞƵǆ�
ĂƵƐƐŝ�ĂƚƚĞŝŶƚ�ĚĞƐ�ƐŽŵŵĞƚƐ�Ě͛ŚĠƌĠƐŝĞƐ͕�Ě͛ŽďƐĐƵƌĂŶƚŝƐŵĞ�Ğƚ�ĚĞ�ǀŝŽůĞŶĐĞƐ�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ů͛ŚŝƐƚŽŝƌĞ�͍�dŽƵƚĞƐ�
ůĞƐ�ƌĞůŝŐŝŽŶƐ�Ŷ͛ŽŶƚͲĞůůĞƐ�ƉĂƐ�ƉƌĠĐŽŶŝƐĠ�ůĞ�ŵĞƵƌƚƌĞ�ĂƵ�ŶŽŵ�ĚĞ�ů͛ĂŵŽƵƌ�͍�E͛ŽŶƚͲĞůůĞƐ�ƉĂƐ�ĞůůĞƐ�ĂƵƐƐŝ�
ĂƐƐĞƌǀŝ�ůĞƐ�ŚŽŵŵĞƐ�ĞŶ�ǀŽƵůĂŶƚ�ůĞƐ�ůŝďĠƌĞƌ�͍�
:Ğ�ƉĞŶƐĞ�ƋƵ͛ŝů�ŶĞ�ĐŽŶǀŝĞŶƚ�ƉĂƐ�ĚĞ�ũƵŐĞƌ�ƋƵŝ�ƋƵĞ�ĐĞ�ƐŽŝƚ͘��ŚĂĐƵŶ�ĂƉƉƌĞŶĚ�ƉĂƌ�ů͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝĞ�ĐĞ�
ƋƵ͛ŝů�ĚŽŝƚ�ĐŽŵƉƌĞŶĚƌĞ͕�ĚĠƉĂƐƐĞƌ͕�ĂĐƋƵĠƌŝƌ�ĂĨŝŶ�ĚĞ�ƐĞ�ůŝďĠƌĞƌ�ĚƵ�ũŽƵŐ�ĚĞƐ�ĚĠĨĂƵƚƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĨĂŝďůĞƐƐĞƐ͘�>Ă�
ǀĠƌŝƚĂďůĞ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ͕�ůĂ�ǀĠƌŝƚĂďůĞ�ůŝďĞƌƚĠ�ǀŝĞŶĚƌŽŶƚ�ƉůƵƐ�ƚĂƌĚ�ůŽƌƐƋƵ͛ĞůůĞƐ�ĂƵƌŽŶƚ�ĂƚƚĞŝŶƚ�ůĂ�
ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�ƵŶŝǀĞƌƐĞůůĞ�ĚĞ�ů͛ġƚƌĞ�ŚƵŵĂŝŶ͘��ĞƌƚĂŝŶƐ�ů͛ŽŶƚ�ĂƚƚĞŝŶƚ͕�ŝůƐ�ŶŽƵƐ�ŽŶƚ�ŵŽŶƚƌĠ�ůĞ�ĐŚĞŵŝŶ͘�>Ğ�
ƌĞƐƚĞ�ƐŽŶƚ�ĚĞƐ�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ�ĚĞ�ƉĂƌĐŽƵƌƐ͕�ĚĞƐ�ĚĞǀŽŝƌƐ�ŵĂů�ĐŽŵƉƌŝƐ�ĚĂŶƐ�ů͛ĠĐŽůĞ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝĞ͘�

�͛ĂƵƚƌĞ�ƉĂƌƚ͕�ũĞ�ĚĠƐŝƌĞ�ǀŽƵƐ�ůŝǀƌĞƌ�;ƐŽƵƐ�ĨŽƌŵĞ�ĚĞ�ďŽƵƚĂĚĞͿ͕�ƵŶĞ�ƌĠĨůĞǆŝŽŶ�ƚŽƵƚ�ă�ĨĂŝƚ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůůĞ�ƐƵƌ�
ĐĞ�ƐƵũĞƚ͘�
/ů�ĞǆŝƐƚĞ�ă�ŵŽŶ�ƐĞŶƐ�ƵŶĞ�ƐĞĐƚĞ�ƋƵŝ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ĐůĂƐƐŝĨŝĠĞ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ƐƉĠĐŝĂůŝƐƚĞƐ͖�ĐĞůůĞͲĐŝ�ĞƐƚ�ƉŽƵƌ�ŵŽŝ�ůĂ�ƉůƵƐ�
ƌĠƉĂŶĚƵĞ�Ğƚ�ůĞ�ƉůƵƐ�ĚĂŶŐĞƌĞƵƐĞ͘��͛ĞƐƚ�ůĂ�ƐĞĐƚĞ�ĚƵ�ŵĂƚĠƌŝĂůŝƐŵĞ͊�
:Ğ�ŶĞ�ƉĂƌůĞ�ƉĂƐ�ĚĞ�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ƐŽŶƚ�ĂƚƚĂĐŚĠƐ�ƌĂŝƐŽŶŶĂďůĞŵĞŶƚ�ĂƵ�ŵĂƚĠƌŝĞů͕�Ğƚ�ƋƵŝ�ĚĠĨĞŶĚĞŶƚ�ůĞƵƌƐ�
ŝŶƚĠƌġƚƐ�ƉƌŽƉƌĞƐ͕�ĐĞůĂ�ĞƐƚ�ŶŽƌŵĂů͘�:Ğ�ƉĂƌůĞ�ĚĞ�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ƉĞƵ�ĚĞ�ůŝŵŝƚĞ͕�ŽƵ�ƉĂƐ�ĚĞ�ůŝŵŝƚĞ�ĚƵ�ƚŽƵƚ͕�
ĚĂŶƐ�ůĞƵƌ�ĚĠƐŝƌ�ĚΖĂĐƋƵĠƌŝƌ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ƉůƵƐ͕�ƋƵĞůůĞƐ�ƋƵ͛ĞŶ�ƐŽŝĞŶƚ�ůĞƐ�ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ�ŚƵŵĂŝŶĞƐ͕�ƐŽĐŝĂůĞƐ͕�
ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞƐ�ƉŽƵƌ�ĂƵƚƌƵŝ͕�ŵġŵĞ�Ɛŝ�ƉŽƵƌ�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�ƉƵŝƐƐĂŶĐĞƐ�ĐĞůĂ�ĚŽŝƚ�ĞŶŐĞŶĚƌĞƌ�ĚĞƐ�ĚĠƐĠƋƵŝůŝďƌĞƐ�ă�
ƵŶ�ĠĐŚĞůŽŶ�ŶĂƚŝŽŶĂů�ŽƵ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů͘�
>͛ĂƌŐĞŶƚ͕�ůĂ�ƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶ�ŵĂƚĠƌŝĞůůĞ�ŶĞ�ƐŽŶƚ�ƉĂƐ�ŶĠŐĂƚŝǀĞƐ�ĞŶ�ĞůůĞƐͲŵġŵĞƐ͘��͛ĞƐƚ�ƐƵƌƚŽƵƚ�ůĂ�ŵĂŶŝğƌĞ�



ĚŽŶƚ�ŽŶ�ĂĐƋƵŝĞƌƚ�ƋƵŝ�ĨĂŝƚ�ůĂ�ĚŝĨĨĠƌĞŶĐĞ͕�ŵĂŝƐ�ĂƵƐƐŝ�ůĞƐ�ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�
ĞŶŐĞŶĚƌĞƌ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƐŽƵĨĨƌĂŶĐĞ�ĚĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ͘��ŝĞŶ�ƐƵƌ�ŶŽƐ�ƐŽĐŝĠƚĠƐ�ƐŽŶƚ�ĞŶ�ŵƵƚĂƚŝŽŶ͕�Ğƚ�ŝů�ĞƐƚ�ďŝĞŶ�
ĚŝĨĨŝĐŝůĞ�Ě͛ĠǀŝƚĞƌ�ĚĞƐ�ƚƌŽƵďůĞƐ͕�ĚĞƐ�ƌĞŵĂŶŝĞŵĞŶƚƐ�ĚŽƵůŽƵƌĞƵǆ͕�ĚĞƐ�ĞƌƌĞƵƌƐ͘��ĞůĂ�ĨĂŝƚ�ƉĂƌƚŝĞ�ĚƵ�ũĞƵ�
ŚƵŵĂŝŶ�ĂĐƚƵĞů͕�ƌĞůĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ĐĂƵƐĞ�ă�ĞĨĨĞƚ�ĚĞ�ĐĞ�ƋƵŝ�Ă�ĠƚĠ�ĠƚĂďůŝ�ĂŶƚĠƌŝĞƵƌĞŵĞŶƚ͘�
DĂŝƐ�ĐĞ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ůĞ�ƉůƵƐ�ĚĂŶŐĞƌĞƵǆ�ƉŽƵƌ�ƚŽƵƐ͕�Đ͛ĞƐƚ�ů͛ĠƚĂƚ�Ě͛ĞƐƉƌŝƚ�Ě͛ƵŶĞ�ƚƌŽƉ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ƋƵĂŶƚŝƚĠ�
Ě͛ŝŶĚŝǀŝĚƵƐ�ƉŽƵƌ�ƋƵŝ�ůĂ�ƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶ�ƉĂƌ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ƌĞƐƚĞ�ůĂ�ƐĞƵůĞ�ƉůĂŶĐŚĞ�ĚĞ�ƐĂůƵƚ�ĨĂĐĞ�ă�ůĞƵƌ�
ĂŶŐŽŝƐƐĞ�ĞǆŝƐƚĞŶƚŝĞůůĞ͘�WŽƐƐĠĚĞƌ�ƉŽƵƌ�ƐĞ�ƌĂƐƐƵƌĞƌ͕�ƉŽƐƐĠĚĞƌ�ƉŽƵƌ�ĞŶ�ũŽƵŝƌ�ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ�ŽƵ�
ŝŶĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ͘�WŽƵƌ�ĐĞƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵƐͲůă͕�ůĞƵƌ�ĚŝĞƵ�ĞƐƚ�ůĞ�ĚŝĞƵ�ĂƌŐĞŶƚ͘�WŽƵƌƋƵŽŝ�ůĞƐ�ĐůĂƐƐĞƌ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�
ƐĞĐƚĞƐ�͍�WĂƌĐĞ�ƋƵĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ�ŝůƐ�ƐĞ�ƌĞŐƌŽƵƉĞŶƚ�ƉĂƌ�ĂĨĨŝŶŝƚĠ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ŵġŵĞ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĞ�
ŵĂƚĠƌŝĂůŝƐƚĞ͕�Ğƚ�ŝůƐ�Ŷ͛ŚĠƐŝƚĞŶƚ�ƉĂƐ�ă�ĂƐƐĞƌǀŝƌ�ĂƵƚƌƵŝ�ƉŽƵƌ�ůĞƵƌ�ƉƌŽƉƌĞ�ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŝŽŶ͘�


