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Ͳ WƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�͗�

WŽƵƌ�ĐŽŵƉƌĞŶĚƌĞ�ĐŽŵŵĞŶƚ�ůΖŚŽŵŵĞ�ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞ�ĚĂŶƐ�ƐĂ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĞ͕�ĚĂŶƐ�ƐŽŶ�ĐŽŵƉŽƌƚĞŵĞŶƚ�
ŝŶƚĞƌŶĞ͕�ĚĂŶƐ�ƐĞƐ�ƌĂƉƉŽƌƚƐ�ĂǀĞĐ�ĂƵƚƌƵŝ͕�Ğƚ�ĚĂŶƐ�ƐĞƐ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ǀŝĞ�ĞŶ�ŐĠŶĠƌĂů͕�Ğƚ�ĂǀĞĐ�ĐĞ�ƋƵŝ�ůƵŝ�
ĞƐƚ�ĂƵͲĚĞůă�ĚĞ�ůƵŝͲŵġŵĞ͕�ŝů�ĞƐƚ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ�ĚĞ�ůĞ�ǀŽŝƌ�ĠǀŽůƵĞƌ�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ƐĞƐ�ĐŽŶƚĞǆƚĞƐ�ƌĞůŝŐŝĞƵǆ�
Ğƚ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝƋƵĞƐ͘��ΖŽƶ�ůΖĠƚƵĚĞ�ƉƌĠƐĞŶƚĞ͘�
EŽƵƐ�ŶΖĂďŽƌĚĞƌŽŶƐ�ƉĂƐ�ůĂ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĞ͕�ůĞ�ƐƵũĞƚ�ĞƐƚ�ĂďŽŶĚĂŵŵĞŶƚ�ƚƌĂŝƚĠ�Ğƚ�ũĞ�ŶΖĂŝ�ƌŝĞŶ�ă�Ǉ�ĂũŽƵƚĞƌ͘�

>ΖŚŽŵŵĞ�ĚĞ�ƚŽƵƚ�ƚĞŵƉƐ�Ă�ƌĞŐĂƌĚĠ�ǀĞƌƐ�ůĞ�ŚĂƵƚ͕�Ă�ůĞǀĠ�ůĞƐ�ǇĞƵǆ�ĂƵ�ĐŝĞů͕�Ă�ĐŽŶĕƵ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ĚĞ�
ĚŝǀŝŶŝƚĠƐ�ƐƵƉĠƌŝĞƵƌĞƐ�ă�ůΖŚŽŵŵĞ͕�ŚĂďŝƚĂŶƚ�ĚΖĂƵƚƌĞƐ�ůŝĞƵǆ�ŽƵ�ĚΖĂƵƚƌĞƐ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ͕�ĚŝǀŝŶŝƚĠƐ�ƉŽƐƐĠĚĂŶƚ�
ĚĞƐ�ƉŽƵǀŽŝƌƐ�ƐƵƉĠƌŝĞƵƌƐ�ă�ůƵŝͲŵġŵĞ͘�
DĂŝƐ�ƐƵŝǀĂŶƚ�ůĞƐ�ĠƉŽƋƵĞƐ͕�ůĞƐ�ůŝĞƵǆ͕�Ğƚ�ůĞƐ�ĐƌŽǇĂŶĐĞƐ͕�ůĞƐ�ŚŽŵŵĞƐ�ŽŶƚ�ĐŽŶĕƵ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ�ĨŽƌŵĞƐ�ĚĞ�
ĚŝǀŝŶŝƚĠƐ͘�
�Ğ�ŵġŵĞ�ĚĞ�ƚŽƵƐ�ƚĞŵƉƐ�ĚĞƐ�ŚŽŵŵĞƐ�ŽŶƚ�ƌĠĨůĠĐŚŝ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐƌĠĂƚŝŽŶ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ�ĞŶ�
ŐĠŶĠƌĂů͕�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�dĞƌƌĞ�ĞŶ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ͘�>ă�ĂƵƐƐŝ͕�ůĞƐ�ĨŽƌŵĞƐ�ĚΖĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ�ƐŽŶƚ�ĚŝǀĞƌƐĞƐ͘�

�Ğ�ƚŽƵƐ�ƚĞŵƉƐ�ĚĞƐ�ŚŽŵŵĞƐ�ŽŶƚ�ƌĠĨůĠĐŚŝ�ƐƵƌ�ůĞ�ĐŽŵƉŽƌƚĞŵĞŶƚ�ŝĚĠĂů�ŚƵŵĂŝŶ͕�ƐƵƌ�ůĂ�ƐĂŐĞƐƐĞ�ă�
ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ͕�ƚĂŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂƌƚ�ĚĞ�ĐŚĂƋƵĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵ͕�ƋƵĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂƌƚ�ĚĞƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ�ĚĞ�ŐƌŽƵƉĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�
ƉĞƵƉůĞ͕�ƚĂŶƚ�ƉŽƵƌ�ůƵŝͲŵġŵĞ�ƋƵĞ�ĚĂŶƐ�ƐĞƐ�ƌĂƉƉŽƌƚƐ�ĂǀĞĐ�ĂƵƚƌƵŝ�Ğƚ�ůĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ�ƋƵŝ�ůĞƐ�ĂďƌŝƚĞ͘�
�ĞĂƵĐŽƵƉ�ŽŶƚ�ƌĠĨůĠĐŚŝ�ƐƵƌ�ůΖĠǀŽůƵƚŝŽŶ�ĚĞ�ůΖŚŽŵŵĞ�ǀĞƌƐ�ĚĞƐ�ĐŽŶĐĞƉƚŝŽŶƐ�ĠůĂďŽƌĠĞƐ�ĚĞ�ƐĂ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ͕�
ƐƵƌ�ƐŽŶ�ĚĞǀĞŶŝƌ�ĂƉƌğƐ�ůĞ�ŵǇƐƚĠƌŝĞƵǆ�ƉĂƐƐĂŐĞ�ĚĞ�ůĂ�ŵŽƌƚ͘�

�ƚ�ůΖŚŽŵŵĞ�Ă�ƌĠĨůĠĐŚŝ�ƐƵƌ�ďŝĞŶ�ĚĞƐ�ĐŚŽƐĞƐ�ĞŶĐŽƌĞ͘�

>ĞƐ�ŚŽŵŵĞƐ�ŽŶƚ�ĞƵ�ĚĞƐ�ŝĚĠĞƐ͕�ŝůƐ�ŽŶƚ�ƌĞĕƵ�ĚĞƐ�ŝĚĠĞƐ�ĠŵŝƐĞƐ�ƉĂƌ�ĚΖĂƵƚƌĞƐ͕�Ğƚ�ŝůƐ�ŽŶƚ�ĨĂĕŽŶŶĠ�ůΖŚŝƐƚŽŝƌĞ�
ĚĞ�ůΖŚƵŵĂŶŝƚĠ͘��ĞƉĞŶĚĂŶƚ�ůΖŚŽŵŵĞ�Ă�ĨĂĕŽŶŶĠ�ƐŽŶ�ŚŝƐƚŽŝƌĞ�ă�ƚƌĂǀĞƌƐ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ĨŽƌŵĞƐ�ĚĞ�ǀŝŽůĞŶĐĞ͕�
ŐƵĞƌƌĞƐ͕�ĠŵĞƵƚĞƐ͕�ĐĂƌŶĂŐĞƐ͕�ƚŽƌƚƵƌĞƐ͕�ĞƚĐ͘�
�ğƐ�ƋƵΖƵŶĞ�ŝĚĠĞƐ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ĂƉƉĂƌĂŝƐƐĂŝƚ͕�ĚĞƐ�ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞƐ�ƐĞ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂŝĞŶƚ͕�ĚĞƐ�ƌĂŵƵƌĞƐ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ�
ŶĂŝƐƐĂŝĞŶƚ�ĚƵ�ƚƌŽŶĐ�ĚĞ�ĐĞƚƚĞ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ŝĚĠĞ͕�ĚĞ�ĐĞƚƚĞ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĞ�ŽƵ�ƌĞůŝŐŝŽŶ͕�;ĐĞ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�
ůĠŐŝƚŝŵĞ�Ğƚ�ŶŽƌŵĂůͿ͕�ŵĂŝƐ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ĐĞƐ�ŚŽŵŵĞƐ�ŽŶƚ�ǀŽƵůƵ�ŝŵƉŽƐĞƌ�ůĞƵƌƐ�ĐŽŶĐĞƉƚŝŽŶƐ�ƉĂƌ�ůĂ�ĨŽƌĐĞ͕�Ğƚ�
ĞŶ�ŵġŵĞ�ƚĞŵƉƐ�ĚΖĂƵƚƌĞƐ�ƌĞũĞƚĂŝĞŶƚ�ůĞƐ�ŶŽƵǀĞĂƵƚĠƐ�ƉĂƌ�ůĂ�ĨŽƌĐĞ͘�

EŽƵƐ�ĂůůŽŶƐ͕�ĚĂŶƐ�ĐĞƚ�ŽƵǀƌĂŐĞ͕�ĠƚƵĚŝĞƌ�ĐĞƐ�ŐƌĂŶĚƐ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚƐ͕�ƉůƵƐ�ƐŽƵƐ�ůΖŽƉƚŝƋƵĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĞ�
Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞůŝŐŝŽŶ͕�ƋƵĞ�ĚĞ�ůΖŚŝƐƚŽŝƌĞ͕�ďŝĞŶ�ƋƵĞ�ĐĞƐ�ŶŽƚŝŽŶƐ�ƐŽŝĞŶƚ�ŝŶƐĠƉĂƌĂďůĞƐ͕�ĐĂƌ�ĞůůĞƐ�ƐΖŝŵďƌŝƋƵĞŶƚ�ůĞƐ�
ƵŶĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ͘�

Ͳ �ĠĨŝŶŝƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĞ�͗�

>Ă�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĞ�;ĚƵ�ŐƌĞĐ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĂ͕�ĂŵŽƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂŐĞƐƐĞͿ͕�ĐŽŶĐĞƌŶĞ�ůĂ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ĐƌŝƚŝƋƵĞ�Ğƚ�
ƌĂƚŝŽŶŶĞůůĞ�ĚĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂƵǆ͘��ůůĞ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ�ƵŶ�ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚŝŽŶƐ�ŽƵ�ĚĞ�
ĐƌŽǇĂŶĐĞƐ�ƉŽƌƚĂŶƚ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ�ĚĞƐ�ġƚƌĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĐŚŽƐĞƐ͕�ƐƵƌ�ůĞ�ƌƀůĞ�ĚĞ�ůΖŚŽŵŵĞ�ĚĂŶƐ�ůΖhŶŝǀĞƌƐ͘�
�ůůĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĞ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƵŶ�ƐǇƐƚğŵĞ�ĚΖŝĚĠĞƐ�ŝŵƉůŝƋƵĂŶƚ�ƵŶĞ�ƌĠĨůĞǆŝŽŶ�ĐƌŝƚŝƋƵĞ�ƐƵƌ�ĐĞƐ�ƉƌŽďůğŵĞƐ͕�
ĚĞƐ�ƐǇƐƚğŵĞƐ�ĚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ�ƋƵĞ�ůΖŽŶ�ĠƚĂďůŝƚ�ŽƵ�ƋƵĞ�ůΖŽŶ�ƐƵƉƉŽƐĞ�ƉŽƵƌ�ĞǆƉůŝƋƵĞƌ�ŽƵ�ŐƌŽƵƉĞƌ�ƵŶ�ĐĞƌƚĂŝŶ�
ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ĨĂŝƚƐ͘�
>Ă�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĞ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ�ĂƵƐƐŝ�ƵŶ�ƐǇƐƚğŵĞ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ�ƋƵĞ�ůΖŽŶ�ƐĞ�ĐƌĠĞ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ĐŽŶĚƵŝƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝĞ͕�Ğƚ�
ĞŶĐŽƌĞ�ůĂ�ƐĂŐĞƐƐĞ�ĚĞ�ĐĞůƵŝ�ƋƵŝ�ƐĂŝƚ�ƐƵƉƉŽƌƚĞƌ�ĂǀĞĐ�ĨĞƌŵĞƚĠ�ůĞƐ�ĂĐĐŝĚĞŶƚƐ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝĞ͘�



Ͳ >ĞƐ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ�ĐƌŽǇĂŶĐĞƐ�͗�

EŽƵƐ�ĂůůŽŶƐ�ĚŽŶĐ�ƌĞŐĂƌĚĞƌ�ĂǀĞĐ�ŶĞƵƚƌĂůŝƚĠ�ůΖŚŽŵŵĞ�ĨĂĐĞ�ă�ƐĞƐ�ĐƌŽǇĂŶĐĞƐ͘�

dŽƵƚ�ĚΖĂďŽƌĚ�ŝů�ƐΖĂŐŝƚ͕�ĚĂŶƐ�ĐĞƚƚĞ�ƉƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŐĠŶĠƌĂůĞ͕�ĚĞ�ĚŝƐƚŝŶŐƵĞƌ�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ĐƌŽŝĞŶƚ�ĚĞ�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ŶĞ�
ĐƌŽŝĞŶƚ�ƉĂƐ͘�>Ă�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ĐƌŽǇĂŶĐĞ�ĞƐƚ�ĂƉƉĞůĠĞ�ůĞ�ƚŚĠŝƐŵĞ͕�ůĂ�ƐĞĐŽŶĚĞ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�ĞƐƚ�ĂƉƉĞůĠĞ�
ůΖĂƚŚĠŝƐŵĞ͘�

WĂƌŵŝ�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ĐƌŽŝĞŶƚ͕�;ŝůƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ�ůĂ�ŐƌĂŶĚĞ�ŵĂũŽƌŝƚĠ�ĚĞƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵƐͿ͕�ŝů�ƐΖĂŐŝƚ�ĚĞ�ĚŝƐƚŝŶŐƵĞƌ�ĐĞƵǆ�
ƋƵŝ�ĐƌŽŝĞŶƚ�ĞŶ�ƵŶĞ�ƐĞƵůĞ�ĚŝǀŝŶŝƚĠ͕�ĚĞ�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ĂĚŚğƌĞŶƚ�ă�ůĂ�ǀŝƐŝŽŶ�ĚĞ�ĚŝǀŝŶŝƚĠƐ�ŵƵůƚŝƉůĞƐ͘�>ĞƐ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ�
ƐŽŶƚ�ƌĞŐƌŽƵƉĠƐ�ĚĂŶƐ�ĐĞ�ƋƵĞ�ůΖŽŶ�ĂƉƉĞůůĞ�ůĞ�ŵŽŶŽƚŚĠŝƐŵĞ͕�Ğƚ�ůĞƐ�ƐĞĐŽŶĚƐ�ĚĂŶƐ�ĐĞ�ƋƵĞ�ůΖŽŶ�ĂƉƉĞůůĞ�ůĞ�
ƉŽůǇƚŚĠŝƐŵĞ͘�
�ĂŶƐ�ůĞ�ŵŽŶŽƚŚĠŝƐŵĞ�ŶŽƵƐ�ƌĞŵĂƌƋƵŽŶƐ�ĚĠũă�ĚĞƐ�ǀĂƌŝĂŶƚĞƐ͕�ƚĞůůĞƐ�ƋƵĞ�ůĞ�ƉĂŶƚŚĠŝƐŵĞ͕�ůΖĂŐŶŽƐƚŝĐŝƐŵĞ͕�
ůĞ�ĚĠŝƐŵĞ͕�ĞƚĐ͘�

EŽƵƐ�ĂůůŽŶƐ�ĚŽŶĐ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ƚĞŵƉƐ�ĚĠĨŝŶŝƌ�ĐĞƐ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠƐ�͗�

Σ�>Ğ�dŚĠŝƐŵĞ�͗�

>Ğ�ƚŚĠŝƐŵĞ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ�ƵŶĞ�ĐƌŽǇĂŶĐĞ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ġƚƌĞ�ƐƵƉƌġŵĞ͕�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ůĂ�ƐŽƵƌĐĞ�Ğƚ�ůĞ�ƐŽƵƚŝĞŶ�
ĚĞ�ůΖƵŶŝǀĞƌƐ�Ğƚ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ĞŶ�ŵġŵĞ�ƚĞŵƉƐ�ĚŝƐƚŝŶĐƚ�ĚĞ�ĐĞƚ�ƵŶŝǀĞƌƐ͘��ĞƚƚĞ�ĐƌŽǇĂŶĐĞ�ƐΖŽƉƉŽƐĞ�ĚŽŶĐ�ă�
ůΖĂƚŚĠŝƐŵĞ͘�>Ğ�ƚŚĠŝƐŵĞ�ĞƐƚ�ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĠ�ĐŽŵŵĞ�ůĂ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�ĚƵ��ŝĞƵ�ƵŶŝƋƵĞ͕�ƐƵƉƌġŵĞ�Ğƚ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞů͘�>Ğ�ƚŚĠŝƐŵĞ�ĞƐƚ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚ�ĚƵ�ƉŽůǇƚŚĠŝƐŵĞ͕�ƋƵŝ�ƌĞĐŽŶŶĂŠƚ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĚŝĞƵǆ͕�ĚƵ�ƉĂŶƚŚĠŝƐŵĞ͕�
ƋƵŝ�ƌĠĐƵƐĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ĚŝǀŝŶĞ�Ğƚ�ĂƐƐŝŵŝůĞ��ŝĞƵ�ă�ůΖƵŶŝǀĞƌƐ͕�ĚĞ�ůΖĂŐŶŽƐƚŝĐŝƐŵĞ͕�ƋƵŝ�ƌĞũĞƚƚĞ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�
ĚĞ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ĚĞ��ŝĞƵ�Ğƚ�ƌĞĨƵƐĞ�ĚĞ�ƉŽƌƚĞƌ�ƵŶ�ũƵŐĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ƐŽŶ�ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ͕�Ğƚ�ĚƵ�ĚĠŝƐŵĞ͕�ƋƵŝ�ďŝĞŶ�
ƋƵΖĠƚǇŵŽůŽŐŝƋƵĞŵĞŶƚ�ĠƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ĂƵ�ƚŚĠŝƐŵĞ͕�ĞƐƚ�ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ�ĚĠĐƌŝƚ�ĐŽŵŵĞ�ůĂ�ƌĞĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ĚĞ�
ůΖĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ĚĞ��ŝĞƵ�ŵĂŝƐ�ůĞ�ƌĞĨƵƐ�ĚĞ�ƐĂ�ƉƌŽǀŝĚĞŶĐĞ�Ğƚ�ĚĞ�ƐĂ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ĂĐƚŝǀĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ͘�

Σ�>Ζ�ƚŚĠŝƐŵĞ�͗�

>ΖĂƚŚĠŝƐŵĞ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ�ƵŶĞ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�ƋƵŝ�ŶŝĞ�ůΖĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ĚĞ��ŝĞƵ͘�dŚĠŽƌŝĞ�ƉŽůĠŵŝƋƵĞ�ƉĂƌ�ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ͕�
ĨŽŶĚĠĞ�ƐƵƌ�ƵŶĞ�ŶĠŐĂƚŝŽŶ͕�ůΖĂƚŚĠŝƐŵĞ�ĞƐƚ�ĐŽŶĚĂŵŶĠ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ĐƌŽǇĂŶƚƐ͕�ƋƵŝ�ůΖŝĚĞŶƚŝĨŝĞŶƚ�ĂƵ�ŵĂů�ŵŽƌĂů͕�Ğƚ�
ƌĠĐƵƐĠ�ƉĂƌ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�ƉĞŶƐĞƵƌƐ�ƌĂƚŝŽŶĂůŝƐƚĞƐ͕�ƋƵŝ�ƉƌĠĨĠƌğƌĞŶƚ�ĂĚŽƉƚĞƌ�ůĞ�ƚĞƌŵĞ�ĚΖĂŐŶŽƐƚŝĐŝƐŵĞ͘�
�ĠƐŝŐŶĂŶƚ�ĚΖĂďŽƌĚ�ůΖĂƉƉĂƌƚĞŶĂŶĐĞ�ă�ƵŶĞ�ĂƵƚƌĞ�ƌĞůŝŐŝŽŶ͕�ůĞƐ�ZŽŵĂŝŶƐ�ĚƵ�ϭĞƌ ƐŝğĐůĞ�ƋƵĂůŝĨŝĂŝĞŶƚ�ůĞƐ�
ĐŚƌĠƚŝĞŶƐ�ĚΖĂƚŚĠĞƐ͕�ĞŶƚĞŶĚĂŶƚ�ƉĂƌ�ůă�ƋƵĞ�ĐĞƵǆͲĐŝ�ƌĞũĞƚĂŝĞŶƚ�ůĞ�ĐƵůƚĞ�ƉŽůǇƚŚĠŝƐƚĞ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶŶĞů͘�/ů�
ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ�ƵŶĞ�ƚŚĠŽƌŝĞ�ŶŽƵƌƌŝĞ�ƉĂƌ�ůĂ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĞ�ŵĂƚĠƌŝĂůŝƐƚĞ�Ğƚ�ůΖĞƐƉƌŝƚ�ůŝďĞƌƚŝŶ͘�

>ĞƐ�ƉůƵƐ�ĂŶĐŝĞŶŶĞƐ�ƉƌŝƐĞƐ�ĚĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ƐΖĂƉƉĂƌĞŶƚĂŶƚ�ă�ůΖĂƚŚĠŝƐŵĞ͕�ƋƵŝ�Ă�ĠǀŽůƵĠ�ǀĞƌƐ�ƵŶĞ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ĐĂƵƐĞ�
ƐǇƐƚĠŵĂƚŝƋƵĞ�ĚĞƐ�ĐƌŽǇĂŶĐĞƐ�ĂƵǆ�ĚŝǀŝŶŝƚĠƐ͕�ƐŽŶƚ�ĐŽŶƐŝŐŶĠĞƐ�ĚĂŶƐ�ĚĞƐ�ƚĞǆƚĞƐ�ĚΖŝŶƐƉŝƌĂƚŝŽŶ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞ͘�
�ĂŶƐ�ůĂ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĞ�ĚΖ,ĠƌĂĐůŝƚĞ͕�Žƶ�ůĞ�&ĞƵ�ƉƌŝŵŽƌĚŝĂů�ĂƉƉĂƌĂŠƚ�ĐŽŵŵĞ�ƵŶĞ�ƐŽƌƚĞ�ĚĞ�ĚŝǀŝŶŝƚĠ�Ğƚ�Žƶ�
ůΖŚǇƉŽƚŚğƐĞ�ƐĞůŽŶ�ůĂƋƵĞůůĞ�ůΖąŵĞ�ƐƵƌǀŝƚ�ĂƉƌğƐ�ůĂ�ŵŽƌƚ�ĞƐƚ�ĞŶǀŝƐĂŐĠĞ͕�ůĞƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞƐ�ƐĞ�
ƚƌŽƵǀĞŶƚ�ƉĂƌĨŽŝƐ�ĠďƌĂŶůĠĞƐ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ƉƌŽƉŽƐ�ƚĞůƐ�ƋƵĞ�ΗĐĞ�ŵŽŶĚĞ͕�ŶƵů�ĚŝĞƵ�ŶĞ�ůΖĂ�ĨĂŝƚΗ͘��Ğ�ŶΖĞƐƚ�
ĐĞƉĞŶĚĂŶƚ�ƋƵΖĂǀĞĐ��ĠŵŽĐƌŝƚĞ͕�ĂƵ�ĚĠďƵƚ�ĚƵ�/sĞ ƐŝğĐůĞ�Ăǀ͘�:�͕͘�ƋƵĞ�ĨƵƚ�ĠůĂďŽƌĠĞ�ĞŶ�'ƌğĐĞ�ůĂ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�
ĐŽŶĐĞƉƚŝŽŶ�ĂƚŚĠĞ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ͕�ƋƵŝ�ŶĞ�ƐƵƉƉŽƐĂŝƚ�ůĂ�ƉƌĠĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ĚΖĂƵĐƵŶ�ĞƐƉƌŝƚ�ĚŝǀŝŶ͘�
>Ă�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ�ĐƌŝƚŝƋƵĞ�Ğƚ�ƉŽůĠŵŝƋƵĞ�ĚĞ�ůΖĂƚŚĠŝƐŵĞ�ŶĞ�ĐĞƐƐĂ�ĚĞ�ƐΖĂŵƉůŝĨŝĞƌ�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ůΖŚŝƐƚŽŝƌĞ͘���
ůΖŝŶƐƚĂƌ�ĚΖ�ƉŝĐƵƌĞ͕�>ƵĐƌğĐĞ�ŵŽŶƚƌĂ�ĂŝŶƐŝ�ůĞƐ�ĂďƐƵƌĚŝƚĠƐ�ĚĞƐ�ĐƌŽǇĂŶĐĞƐ�ůŝĠĞƐ�ă�ůĂ�ǀŝĞ�ĂƉƌğƐ�ůĂ�ŵŽƌƚ͕�ă�ůĂ�
ZĞŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�'ŝŽƌĚĂŶŽ��ƌƵŶŽ�ƐΖĂƚƚĂƋƵĂ�ĂƵǆ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ�ƚŝƌĠĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĨŽŝ�Ğƚ͕�ĂƵ�y/yĞ

ƐŝğĐůĞ͕�&ƌŝĞĚƌŝĐŚ�EŝĞƚǌƐĐŚĞ�ƉƌŽĐůĂŵĂ�ůĂ�ŵŽƌƚ�ĚĞ��ŝĞƵ͕�ĐŽŶĚĂŵŶĂŶƚ�ůĞ�ƉĞŶĐŚĂŶƚ�ĚĞƐ�ŚŽŵŵĞƐ�ă�
ƐΖĂĚŽŶŶĞƌ�ĂƵǆ�ĐƌŽǇĂŶĐĞƐ͘�

�Ŷ�ƌĠĂĐƚŝŽŶ�ă�ůĂ�ǀŝƐŝŽŶ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞ�ƋƵŝ�ĂĨĨŝƌŵĞ͕�ă�ůĂ�ŵĂŶŝğƌĞ�ĚĞ�WĂƐĐĂů͕�ůĞ�ĐĂƌĂĐƚğƌĞ�ƚƌĂŐŝƋƵĞ�ĚĞ�
ůΖĞǆŝƐƚĞŶĐĞ͕�ůΖĂƚŚĠŝƐŵĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞ�ůΖŝŵĂŐĞ�ĚΖƵŶĞ�ŚƵŵĂŶŝƚĠ�ůƵĐŝĚĞ�Ğƚ�ĐŽƵƌĂŐĞƵƐĞ͕�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠĞ�ƉĂƌ�ůĞ�
ƉĞƌƐŽŶŶĂŐĞ�ŵǇƚŚŽůŽŐŝƋƵĞ�ĚĞ�WƌŽŵĠƚŚĠĞ�Ğƚ�ƉĂƌ�ůĂ�ĨŝŐƵƌĞ�ůŝƚƚĠƌĂŝƌĞ�ĚƵ�ůŝďĞƌƚŝŶ��ŽŶ�:ƵĂŶ͘��ŽŵŵĞ�ĞƵǆ͕�
ůĞƐ�ĂƚŚĠĞƐ�ƌĞũĞƚƚĞŶƚ�ůΖŽƌĚƌĞ�ĚŝǀŝŶ�Ğƚ�ƌĞĨƵƐĞŶƚ�ĚĞ�ƐĞ�ůĂŝƐƐĞƌ�ĚŽŵŝŶĞƌ�ƉĂƌ�ůĂ�ƉĞƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ŵŽƌƚ͘�
ZĠƐŝƐƚĂŶƚ�ă�ůΖĂŶŐŽŝƐƐĞ�ƐƵƐĐŝƚĠĞ�ƉĂƌ�ůĂ�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ�ĚΖƵŶ�ĂŶĠĂŶƚŝƐƐĞŵĞŶƚ͕�ůĂ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĞ�ĂƚŚĠĞ�ĐŽŶĕŽŝƚ�
ƐĞƌĞŝŶĞŵĞŶƚ�ůĂ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ�ŚƵŵĂŝŶĞ͕�ƐĂŶƐ�ƐĞ�ƌĠĨƵŐŝĞƌ�ĚĂŶƐ�ůΖŝůůƵƐŝŽŶ�ĚΖƵŶ�ƉĂƐƐĂŐĞ�ǀĞƌƐ�ƵŶĞ�ĂƵƚƌĞ�ǀŝĞ͘�
WŽƵƌ�ĐĞ�ĐŽƵƌĂŶƚ�ĚĞ�ƉĞŶƐĠĞ͕��ŝĞƵ�ŶΖĞǆŝƐƚĞ�ƉĂƐ͘�



Σ�>Ğ�DŽŶŽƚŚĠŝƐŵĞ�͗�

>Ğ�ŵŽŶŽƚŚĠŝƐŵĞ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ�ƵŶĞ�ĐƌŽǇĂŶĐĞ�ĞŶ�ůΖƵŶŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ĚŝǀŝŶŝƚĠ�ŽƵ�ĞŶ�ƵŶ�ƐĞƵů��ŝĞƵ͘�>Ğ�
ŵŽŶŽƚŚĠŝƐŵĞ�ĞƐƚ�ŽƉƉŽƐĠ�ĂƵ�ƉŽůǇƚŚĠŝƐŵĞ�Ğƚ�ĂƵ�ƉĂŶƚŚĠŝƐŵĞ͘�>Ğ�ŵŽŶŽƚŚĠŝƐŵĞ�ĂƉƉĂƌƵƚ�ƉƌŽďĂďůĞŵĞŶƚ�
ƉŽƵƌ�ůĂ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ĨŽŝƐ�ĂƵ�y/sĞ ƐŝğĐůĞ�Ăǀ͘�:�͕͘�ĂǀĞĐ�ůΖŝŶƐƚĂƵƌĂƚŝŽŶ�ƉĂƌ�ůĞ�ƉŚĂƌĂŽŶ��ŵĠŶŽƉŚŝƐ�/s�ĚΖƵŶ�
ĐƵůƚĞ�ƐŽůĂŝƌĞ�ƵŶŝƋƵĞ�ĚĠĚŝĠ�ă��ƚŽŶ͕�ĚŝĞƵ�ƐƵƉƌġŵĞ�Ğƚ�ƵŶŝƋƵĞ͘�DĂŝƐ�ŽŶ�ĨŝǆĞ�ůΖĂƉƉĂƌŝƚŝŽŶ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�Ğƚ�
ŝŶĐŽŶƚĞƐƚĂďůĞ�ĚƵ�ŵŽŶŽƚŚĠŝƐŵĞ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ZĠǀĠůĂƚŝŽŶ�ĨĂŝƚĞ�ă��ďƌĂŚĂŵ͕�/ƐĂĂĐ�Ğƚ�:ĂĐŽď�Ğƚ�ĂǀĞĐ�ůΖĂĚŽƉƚŝŽŶ�
ĚĞ�ůĂ�ƌĞůŝŐŝŽŶ�ŵŽŶŽƚŚĠŝƐƚĞ�ƉĂƌ�ůĞ�ƉĞƵƉůĞ�ŚĠďƌĞƵ�ă�ůĂ�ƐŽƌƚŝĞ�ĚΖ�ŐǇƉƚĞ͘�>Ğ�ĚŝĞƵ�ƵŶŝƋƵĞ�Ɖƌŝƚ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�
ŶŽŵƐ͕�ĚŽŶƚ�ůΖƵŶ͕�ůĞ�ƉůƵƐ�ƌĠƉĂŶĚƵ�ĚĂŶƐ�ůĂ��ŝďůĞ͕�ĞƐƚ��ů͘��ΖĞƐƚ�ůĞ�ŶŽŵ�ĚƵ�ĚŝĞƵ�ƐƵƉƌġŵĞ�ĚĞƐ��ĂŶĂŶĠĞŶƐ�
ƋƵĞ�ůĞƐ�,ĠďƌĞƵǆ�ƌĞƉƌŝƌĞŶƚ�ůŽƌƐƋƵΖŝůƐ�ĨƵƌĞŶƚ�ĞŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĂǀĞĐ�ĐĞ�ƉĞƵƉůĞ�ă�ůĞƵƌ�ĂƌƌŝǀĠĞ�ĂƵ�ƉĂǇƐ�ĚĞ�
�ĂŶĂĂŶ͘�>Ğ�ŶŽŵ�ĚĞ��ŝĞƵ�ŶĞ�ĚĞǀĂŝƚ�ƉĂƐ�ġƚƌĞ�ƉƌŽŶŽŶĐĠ͕�ŝů�ĨƵƚ�ĂůŽƌƐ�ŵĂƌƋƵĠ�ƉĂƌ�ůĞ�ƚĠƚƌĂŐƌĂŵŵĞ�z,t,͘�
�ŝĞƵ�ĨƵƚ�ĚĠƐŝŐŶĠ�ƉĂƌ�ĚΖĂƵƚƌĞƐ�ŶŽŵƐ�ƋƵŝ�ĐŽŶƚŝĞŶŶĞŶƚ�ůĂ�ƌĂĐŝŶĞ�ĐĂŶĂŶĠĞŶŶĞ͗��ůŽĂŚ͕��ůŽŚŝŵ͕�ůĞ�ƉůƵƐ�
ĨƌĠƋƵĞŶƚ͕��ů��ŚĂĚĂŢ͕�ƋƵŝ�ƐĞ�ƚƌĂĚƵŝƚ�ƉĂƌ��ŝĞƵ�ƚŽƵƚͲƉƵŝƐƐĂŶƚ͕��ů��ůǇŽŶ͕�ƋƵΖŽŶ�ƚƌĂĚƵŝƚ�ƉĂƌ��ŝĞƵ�dƌğƐ�,ĂƵƚ͘�
�ĚŽŶĂŢ�ĞƐƚ�ƵŶ�ĂƵƚƌĞ�ŶŽŵ͕�ďŝĞŶ�ƋƵΖŝů�ƐŝŐŶŝĨŝĞ�ĞŶ�ĨĂŝƚ�ůĞ�^ŽƵǀĞƌĂŝŶ͕�ůĞ�^ĞŝŐŶĞƵƌ͕�ůĞ�ĚŝĞƵ�ƵŶŝƋƵĞ�ĚĠƐŝŐŶĠ�
ƉĂƌ�ůĞ�ƚĠƚƌĂŐƌĂŵŵĞ�z,t,͘�>Ă�ƌĠǀĠůĂƚŝŽŶ�ĚƵ�ĚŝĞƵ�ƵŶŝƋƵĞ�ƐĞ�Ĩŝƚ�ĚĂŶƐ�ůΖĠƉŝƐŽĚĞ�Ěŝƚ�ĚƵ��ƵŝƐƐŽŶ�ĂƌĚĞŶƚ͕�
ĂǀĞĐ�DŽŢƐĞ͘�Η:Ğ�ƐƵŝƐ�ĐĞůƵŝ�ƋƵŝ�ƐƵŝƐΗ͘�:Ğ�ƐƵŝƐ�;ĞŝŚĞǇͿ�ĚĞǀŝĞŶƚ�ă�ůĂ�ƚƌŽŝƐŝğŵĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�zĂǀĠŚ͘��ĞƚƚĞ�
ĂĨĨŝƌŵĂƚŝŽŶ�ƐŝŐŶŝĨŝĞ�ƋƵĞ��ŝĞƵ�ĞƐƚ�ůĞ�ƐĞƵů��ŝĞƵ͕�Ğƚ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ĚŝĞƵǆ�ŶΖĞǆŝƐƚĞŶƚ�ƉĂƐ͘�>ΖĂĨĨŝƌŵĂƚŝŽŶ�ĚƵ�
ŵŽŶŽƚŚĠŝƐŵĞ�ĞƐƚ�ĂŝŶƐŝ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞŵĞŶƚ�ůŝĠĞ�ă�ůΖŝĚĠĞ�ĚΖƵŶŝĐŝƚĠ�ĚƵ�ĚŝǀŝŶ�Ğƚ�ă�ůĂ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ŵŝƐƐŝŽŶ�
ĚŽŶƚ�ĐĞƚƚĞ�ZĠǀĠůĂƚŝŽŶ�ĨƵƚ�ĐĞŶƐĠĞ�ƚĠŵŽŝŐŶĞƌ͕�ůĂ�ĚĠůŝǀƌĂŶĐĞ�Ğƚ�ůĂ�ƐŽƌƚŝĞ�ĚΖ�ŐǇƉƚĞ͘�
��ůΖŝŶƐƚĂƌ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞůŝŐŝŽŶ�ŚĠďƌĂŢƋƵĞ͕�ĨŽŶĚĂƚƌŝĐĞ�ĚƵ�ŵŽŶŽƚŚĠŝƐŵĞ͕�ůĞ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ�Ğƚ�ůΖŝƐůĂŵ�
ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ�ůĞƐ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ƌĞůŝŐŝŽŶƐ�ŵŽŶŽƚŚĠŝƐƚĞƐ͘�
�ĂŶƐ�ůĞ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ͕�ůĂ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ�ĚĞ�ůĂ�dƌŝŶŝƚĠ�ĨƵƚ�ũƵŐĠĞ�ŝŶĐŽŵƉĂƚŝďůĞ�ĂǀĞĐ�ůĞ�
ŵŽŶŽƚŚĠŝƐŵĞ�ƉĂƌ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ŐƌŽƵƉĞƐ�ƌĞůŝŐŝĞƵǆ͕�ŝƐƐƵƐ�ĚĞ�ůĂ�ZĠĨŽƌŵĞ�ƋƵŝ�ƌĞũĞƚğƌĞŶƚ�ůĂ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�ĚĞ�ůĂ�
dƌŝŶŝƚĠ�ĞŶ�ĨĂǀĞƵƌ�ĚĞ�ůΖƵŶŝƚĂƌŝƐŵĞ͘�&ĂƵƐƚŽ�^ŽĐŝŶ�ŽƌŐĂŶŝƐĂ�ĞŶ��ƵƌŽƉĞ�ŽƌŝĞŶƚĂůĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĂŶƚŝƚƌŝŶŝƚĂŝƌĞ�ĚĞƐ�
&ƌğƌĞƐ�ƉŽůŽŶĂŝƐ͘�>ΖƵŶŝƚĂƌŝƐŵĞ�ƐΖĠƚĞŶĚŝƚ�ĂƵ�y/yĞ ƐŝğĐůĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƉĂǇƐ�ĂŶŐůŽͲƐĂǆŽŶƐ�Ğƚ�ĞŶ��ŵĠƌŝƋƵĞ�
ůĂƚŝŶĞ͘�

Σ�>Ğ�WŽůǇƚŚĠŝƐŵĞ�͗�

>Ğ�ƉŽůǇƚŚĠŝƐŵĞ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ�ƵŶĞ�ĐƌŽǇĂŶĐĞ�ĞŶ�ůΖĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ĚĞ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĚŝĞƵǆ͘�>ĂƌŐĞŵĞŶƚ�ƌĠƉĂŶĚƵ�ĚĂŶƐ�
ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ƐŽĐŝĠƚĠƐ�ŚƵŵĂŝŶĞƐ͕�ŝů�Ă�ƉƌŝƐ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ĨŽƌŵĞƐ͘�>ĞƐ�ĠůĠŵĞŶƚƐ�ŶĂƚƵƌĞůƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĐŽƌƉƐ�
ĐĠůĞƐƚĞƐ�;ĂƐƚƌĞƐ͕�ĠƚŽŝůĞƐ͕�ƉůƵŝĞ͕�ŵŽŶƚĂŐŶĞƐ�Ğƚ�ĨĞƵͿ�ŽŶƚ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ĠƚĠ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĠƐ�ă�ĚĞƐ�ĚŝǀŝŶŝƚĠƐ͘�&ƵƌĞŶƚ�
ĂƵƐƐŝ�ǀĠŶĠƌĠƐ�ĚĞƐ�ǀĠŐĠƚĂƵǆ�;ĞŶ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ�ůĞƐ�ĂƌďƌĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ƉůĂŶƚĞƐ�ĐƵůƚŝǀĠĞƐͿ�ŽƵ�ĚĞƐ�ĂŶŝŵĂƵǆ�;ůĞ�
ƐŝŶŐĞ͕�ĞŶ�/ŶĚĞ͕�ŽƵ�ůĞ�ĐŽůŝďƌŝ�ĐŚĞǌ�ůĞƐ��ǌƚğƋƵĞƐ͕�ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞͿ͘�>ΖŚǇƉŽƚŚğƐĞ�ƐĞůŽŶ�ůĂƋƵĞůůĞ�ůĞƐ�ĚŝĞƵǆ�
ƉŽƐƐĠĚĂŝĞŶƚ�ƵŶĞ�ĨŽƌŵĞ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐƚŝƋƵĞƐ�ŚƵŵĂŝŶĞƐ�;ĂŶƚŚƌŽƉŽŵŽƌƉŚŝƐŵĞͿ͕�ƚĞůůĞ�ƋƵΖĞůůĞ�
ƐΖĞǆƉƌŝŵĞ�ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ�ĂƵ�ƚƌĂǀĞƌƐ�ĚĞƐ�ƉĂƐƐŝŽŶƐ�Ğƚ�ĚƵ�ĐŽŵƉŽƌƚĞŵĞŶƚ�ƋƵĂƐŝ�ŚƵŵĂŝŶ�ĚĞƐ�ĚŝĞƵǆ�ŐƌĞĐƐ�Ğƚ�
ƌŽŵĂŝŶƐ͕�ĞƐƚ�ƵŶĞ�ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐƚŝƋƵĞ�ƵŶŝǀĞƌƐĞůůĞ�ĚƵ�ƉŽůǇƚŚĠŝƐŵĞ͘�
>Ğ�ƉŽůǇƚŚĠŝƐŵĞ�ĞƐƚ�ƉƌĠƐĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĐƌŽǇĂŶĐĞƐ�ĞŶ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ�ƚǇƉĞƐ�ĚĞ�ĚĠŵŽŶƐ�Ğƚ�ĚΖĞƐƉƌŝƚƐ�ĐŽŵŵĞ�
ůΖĂŶŝŵŝƐŵĞ͕�ůĞ�ƚŽƚĠŵŝƐŵĞ�Ğƚ�ůĞ�ĐƵůƚĞ�ĚĞƐ�ĂŶĐġƚƌĞƐ͘��ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƉŽůǇƚŚĠŝƐŵĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĠ͕�ůĞƐ�
ĞƐƉƌŝƚƐ�ƐŽŶƚ�ĚĞƐ�ĚŝǀŝŶŝƚĠƐ�ĚŝƐƚŝŶĐƚĞƐ�Ğƚ�ƉĞƌƐŽŶŶŝĨŝĠĞƐ�ĂƉƉĂƌƚĞŶĂŶƚ�ă�ƵŶĞ�ŚŝĠƌĂƌĐŚŝĞ�ĐŽƐŵŝƋƵĞ�ĚĠĐƌŝƚĞ�
ĚĂŶƐ�ĚĞƐ�ŵǇƚŚĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĠĐƌŝƚƵƌĞƐ�ƐĂĐƌĠĞƐ͘�KŶ�Ă�ĂƚƚƌŝďƵĠ�ůΖŽƌŝŐŝŶĞ�ĚƵ�ƉŽůǇƚŚĠŝƐŵĞ�ă�ůΖĞĨĨƌŽŝ�ŵġůĠ�ĚĞ�
ƌĞƐƉĞĐƚ�ŝŶƐƉŝƌĠ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ĨŽƌĐĞƐ�ŝŶĐŽŶƚƌƀůĂďůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ŶĂƚƵƌĞ�Ğƚ�ĂƵ�ĚĠƐŝƌ�ĚĞ�ůĞƐ�ĂƉĂŝƐĞƌ͕�ĂƵ�ďĞƐŽŝŶ�ĚĞ�
ƐĂŶĐƚŝŽŶƐ�ŵŽƌĂůĞƐ�ƐƵƌŶĂƚƵƌĞůůĞƐ͕�ĂƵ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚΖƵŶĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�ƐŽĐŝĂůĞ�ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĠĞ�ƉĂƌ�ůĂ�
ƐƉĠĐŝĂůŝƐĂƚŝŽŶ�Ğƚ�ůĂ�ĚŝƐƚŝŶĐƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĐůĂƐƐĞƐ͘�
WůƵƐŝĞƵƌƐ�ƌĞůŝŐŝŽŶƐ�ƉŽůǇƚŚĠŝƐƚĞƐ͕�ĐŽŵŵĞ�ůΖŚŝŶĚŽƵŝƐŵĞ�Ğƚ�ůĂ�ƌĞůŝŐŝŽŶ�ĚĞ�ůΖ�ŐǇƉƚĞ�ĂŶƚŝƋƵĞ�ŽŶƚ�ĐŽŶŶƵ�ƵŶĞ�
ĐĞƌƚĂŝŶĞ�ĠǀŽůƵƚŝŽŶ�ǀĞƌƐ�ůĞ�ŵŽŶŽƚŚĠŝƐŵĞ͘��ĞƐ�ĐƌŽǇĂŶĐĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƉƌĂƚŝƋƵĞƐ�ƉŽůǇƚŚĠŝƐƚĞƐ�ŽŶƚ�ĐŽŚĂďŝƚĠ�ă�
ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ƌĞƉƌŝƐĞƐ�ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ�ŵŽŶŽƚŚĠŝƐƚĞ͘�

Σ�>Ğ�WĂŶƚŚĠŝƐŵĞ�͗�

>Ğ�ƉĂŶƚŚĠŝƐŵĞ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ�ƵŶĞ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�ƋƵŝ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞ�ůΖƵŶŝǀĞƌƐ�ă��ŝĞƵ͘��ŝĞŶ�ƋƵĞ�ůĞ�ƚĞƌŵĞ�ŶĞ�ƐŽŝƚ�
ĂƉƉĂƌƵ�ƋƵΖĂƵ�ys//Ğ ƐŝğĐůĞ͕�ŝů�ĚĠƐŝŐŶĞ�ƵŶĞ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�ĚŽŶƚ�ůĞƐ�ŽƌŝŐŝŶĞƐ�ƌĞŵŽŶƚĞŶƚ�ĂƵ�ŶĠŽƉůĂƚŽŶŝƐŵĞ͘�>ĞƐ�
ƉŚŝůŽƐŽƉŚĞƐ�ƋƵŝ�ĂĨĨŝƌŵĞŶƚ�ƋƵΖŝů�ĞǆŝƐƚĞ�ƵŶĞ�ƌĠĂůŝƚĠ�ĚŝǀŝŶĞ�ƋƵŝ�ƉƌĠƐŝĚĞ�ĂƵ�ĚĞƐƚŝŶ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ͕�ĐŽŶƐŝĚĠƌĂŶƚ�
ƉĂƌ�ĐŽŶƐĠƋƵĞŶƚ�ƋƵĞ�ůĂ�ŶĂƚƵƌĞ�Ğƚ�ůĞƐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ŚƵŵĂŝŶĞƐ�ƐŽŶƚ�ƵŶĞ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƚŝŽŶ�ĚĞ��ŝĞƵ͕�
ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ�ůĞ�ƉĂŶƚŚĠŝƐŵĞ�ĂĐŽƐŵŝƋƵĞ͘�/ŶǀĞƌƐĞŵĞŶƚ͕�ůĞƐ�ƚĞŶĂŶƚƐ�ĚƵ�ƉĂŶƚŚĠŝƐŵĞ�ĐŽƐŵŝƋƵĞ͕�ůĞ�
ƐĞĐŽŶĚ�ǀĞƌƐĂŶƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĚƵ�ƉĂŶƚŚĠŝƐŵĞ͕�ƐĞ�ƌĠĨğƌĞŶƚ�ă�ůĂ�ƚŽƚĂůŝƚĠ�ĚĞƐ�ĞŶƚŝƚĠƐ�ĨŝŶŝĞƐ�Ğƚ�ĐŚĂŶŐĞĂŶƚĞƐ͕�



ƌĠĂůŝƚĠ�ă�ůĂƋƵĞůůĞ�ŝůƐ�ĚŽŶŶĞŶƚ�ůĞ�ŶŽŵ�ĚĞ��ŝĞƵ͘�
>ĞƐ�ƉƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ƚǇƉŝƋƵĞƐ�ĚƵ�ƉĂŶƚŚĠŝƐŵĞ�ĂĐŽƐŵŝƋƵĞ�ƉƌŽǀŝĞŶŶĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶ�ŚŝŶĚŽƵĞ͕�
ĚŽŶƚ�ůĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝƋƵĞ�ĨƵƚ�ůĞ�ƉĞŶƐĞƵƌ�ŝŶĚŝĞŶ�^ĂŶŬĂƌĂ͘�^ŽŶ�ƐǇƐƚğŵĞ�ƌĠǀğůĞ�ůĞƐ�
ĨĂŝďůĞƐƐĞƐ�ĚĞ�ůΖĂĐŽƐŵŝƐŵĞ͕�ůĂ�ƚĞŶĚĂŶĐĞ�ă�ƌĠĐƵƐĞƌ�ůĂ�ƌĠĂůŝƚĠ�ŐůŽďĂůĞ�ĚƵ�ĨŝŶŝ�ĐŚĂŶŐĞĂŶƚ͕�ă�ƌĠĐƵƐĞƌ�ůĂ�
ƌĠĂůŝƚĠ�ĚƵ�ŵĂů͕�ă�ĐŽŶƚĞƐƚĞƌ�ůĂ�ƌĠĂůŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ůŝďĞƌƚĠ�Ğƚ�ĚƵ�ŚĂƐĂƌĚ�Ğƚ�ă�ĐŽŶƐŝĚĠƌĞƌ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĂůŝƚĠ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ�ĐŽŵŵĞ�ĨŝŶĂůĞŵĞŶƚ�ŝƌƌĠĞůůĞ͘�
�ĂŶƐ�ůĂ�ƉĞŶƐĠĞ�ŽĐĐŝĚĞŶƚĂůĞ͕��ĂƌƵĐŚ�^ƉŝŶŽǌĂ�ĞƐƚ�ůĞ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚ�ĚΖƵŶĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ƉĂƌ�ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ�
ƉĂŶƚŚĠŝƐƚĞ͕�ƋƵŝ�ƐΖŽƉƉŽƐĞ�ă�ůĂ�ǀŝƐŝŽŶ�ƐĞůŽŶ�ůĂƋƵĞůůĞ�ůĂ�ƌĠĂůŝƚĠ�ĚĞ��ŝĞƵ�ĞƐƚ͕�ĚΖƵŶĞ�ĨĂĕŽŶ�ŽƵ�ĚΖƵŶĞ�ĂƵƚƌĞ͕�
ĞǆƚĞƌŶĞ�ă�ůĂ�ƌĠĂůŝƚĠ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ͘�

Σ�>Ζ�ŐŶŽƐƚŝĐŝƐŵĞ�͗�

>ΖĂŐŶŽƐƚŝĐŝƐŵĞ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ�ƵŶĞ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�ƐĞůŽŶ�ůĂƋƵĞůůĞ�ůΖĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ĚĞ��ŝĞƵ�Ğƚ�ĚΖĂƵƚƌĞƐ�ġƚƌĞƐ�ƐƉŝƌŝƚƵĞůƐ�
ŶΖĞƐƚ�Ŷŝ�ĐĞƌƚĂŝŶĞ͕�Ŷŝ�ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ͘�>Ă�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĂŐŶŽƐƚŝƋƵĞ�ƐĞ�ĚŝƐƚŝŶŐƵĞ�ă�ůĂ�ĨŽŝƐ�ĚƵ�ƚŚĠŝƐŵĞ͕�ƋƵŝ�ĂĨĨŝƌŵĞ�
ůΖĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ĚĞ�ƚĞůƐ�ġƚƌĞƐ͕�Ğƚ�ĚĞ�ůΖĂƚŚĠŝƐŵĞ�ƋƵŝ�ƌĠĐƵƐĞ�ůĞƵƌ�ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ͘�
�ŝĞŶ�ƋƵĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĠ�ĐŽŵŵĞ�ƵŶĞ�ĨŽƌŵĞ�ĚĞ�ƐĐĞƉƚŝĐŝƐŵĞ͕�ůΖĂŐŶŽƐƚŝĐŝƐŵĞ�ĞƐƚ�ĚΖƵŶĞ�
ĠƚĞŶĚƵĞ�ƉůƵƐ�ƌĞƐƚƌĞŝŶƚĞ͕�ĐĂƌ�ŝů�ŶĞ�ǀĞƵƚ�ƌĠĨƵƚĞƌ�ůĂ�ĨŝĂďŝůŝƚĠ�ƋƵĞ�ĚĞƐ�ĐƌŽǇĂŶĐĞƐ�ŵĠƚĂƉŚǇƐŝƋƵĞƐ�Ğƚ�
ƚŚĠŽůŽŐŝƋƵĞƐ͕�Ğƚ�ŶŽŶ�ĚĞ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ĐƌŽǇĂŶĐĞƐ͘�>Ğ�ĨŽŶĚĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůΖĂŐŶŽƐƚŝĐŝƐŵĞ�ŵŽĚĞƌŶĞ�ƐĞ�ƚƌŽƵǀĞ�
ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ĚƵ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚĞ�ĠĐŽƐƐĂŝƐ��ĂǀŝĚ�,ƵŵĞ�Ğƚ�ĚƵ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚĞ�ĂůůĞŵĂŶĚ��ŵŵĂŶƵĞů�<ĂŶƚ͕�ƋƵŝ�
ŵŝƌĞŶƚ�ƚŽƵƐ�ĚĞƵǆ�ĞŶ�ĠǀŝĚĞŶĐĞ�ĚĞƐ�ĞƌƌĞƵƌƐ�ĚĞ�ůŽŐŝƋƵĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĂƌŐƵŵĞŶƚƐ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶŶĞůƐ�ƋƵŝ�
ƐŽƵƚŝĞŶŶĞŶƚ�ůΖĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ĚĞ��ŝĞƵ�Ğƚ�ĚĞ�ůΖąŵĞ͘��ŽŵŵĞ�ůΖĂŐŶŽƐƚŝĐŝƐŵĞ͕�ůΖĞŵƉŝƌŝƐŵĞ͕�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĐŽŶŶƵ�
ƐŽƵƐ�ůĞ�ƚĞƌŵĞ�ĚĞ�ƉŽƐŝƚŝǀŝƐŵĞ�ůŽŐŝƋƵĞ͕�ƌĞũĞƚƚĞ�ă�ůĂ�ĨŽŝƐ�ůΖĂƚŚĠŝƐŵĞ�Ğƚ�ůĞ�ƚŚĠŝƐŵĞ�Ğƚ�ƐŽƵƚŝĞŶƚ�ƋƵĞ�ĐĞƐ�
ĂĨĨŝƌŵĂƚŝŽŶƐ�ŵĠƚĂƉŚǇƐŝƋƵĞƐ�ŶΖŽŶƚ�ĂƵĐƵŶ�ƐĞŶƐ͘�

Σ�>Ğ��ĠŝƐŵĞ�͗�

>Ğ�ĚĠŝƐŵĞ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ�ƵŶĞ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĞ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞ�ƌĂƚŝŽŶĂůŝƐƚĞ͕�ƋƵŝ�ƐΖĠƉĂŶŽƵŝƚ�ĂƵǆ�ys//Ğ Ğƚ�ys///Ğ ƐŝğĐůĞƐ�
ĞŶ��ŶŐůĞƚĞƌƌĞ͕�ƉƵŝƐ�ĞŶ�&ƌĂŶĐĞ�Ğƚ�ĞŶ��ůůĞŵĂŐŶĞ͘�>ĞƐ�ĚĠŝƐƚĞƐ�ŽƉƉŽƐĂŝĞŶƚ�ůĂ�ƌĞůŝŐŝŽŶ�ŶĂƚƵƌĞůůĞ�ŽƵ�
ƵŶŝǀĞƌƐĞůůĞ͕�ŝŶŚĠƌĞŶƚĞ�ă�ƚŽƵƚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵ�Ğƚ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƉĂƌ�ůΖĞǆĞƌĐŝĐĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĂŝƐŽŶ͕�ĂƵǆ�ƌĞůŝŐŝŽŶƐ�ƉŽƐŝƚŝǀĞƐ�
ŽƵ�ŚŝƐƚŽƌŝƋƵĞƐ͕�ĚŽŶƚ�ŝůƐ�ƌĠĨƵƚĂŝĞŶƚ�ůĞƐ�ĚŽŐŵĞƐ�ĨŽŶĚĠƐ�ƐƵƌ�ůĂ�ƌĠǀĠůĂƚŝŽŶ�ŽƵ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚƐ�
ĚΖƵŶĞ��ŐůŝƐĞ�ĞŶ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ͘�
>Ğ�ĚĠŝƐŵĞ�ĠŵĞƌŐĞĂ�ĐŽŵŵĞ�ƵŶ�ĐŽƵƌĂŶƚ�ƌĞůŝŐŝĞƵǆ�Ğƚ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝƋƵĞ�ŵĂũĞƵƌ�ĞŶ��ŶŐůĞƚĞƌƌĞ͘�^ĞƐ�
ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚƐ�ƉůĂŝĚĂŝĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ƵŶĞ�ƌĞůŝŐŝŽŶ�ƌĂƚŝŽŶĂůŝƐƚĞ�Ğƚ�ĐƌŝƚŝƋƵĂŝĞŶƚ�ůĞƐ�ĠůĠŵĞŶƚƐ�
ƐƵƌŶĂƚƵƌĞůƐ�Ğƚ�ŶŽŶ�ƌĂƚŝŽŶŶĞůƐ�ĚĞƐ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶƐ�ũƵŝǀĞƐ�Ğƚ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞƐ͘��Ƶ�ĚĠďƵƚ�ĚƵ�ys///Ğ ƐŝğĐůĞ͕�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�
ĂŵƉůŝĨŝğƌĞŶƚ�ůĂ�ĐƌŝƚŝƋƵĞ�ƌĂƚŝŽŶĂůŝƐƚĞ�ĚĞ�ůΖŽƌƚŚŽĚŽǆŝĞ�ĞŶ�ĐŚĞƌĐŚĂŶƚ�ă�ĚŝƐĐƌĠĚŝƚĞƌ�ůĞƐ�ŵŝƌĂĐůĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�
ŵǇƐƚğƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ��ŝďůĞ͘�
^ŝ�ĐĞƐ�ƌĞŵŝƐĞƐ�ĞŶ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ĚĞ�ůΖŝŶƚĞƌƉƌĠƚĂƚŝŽŶ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶŶĞůůĞ�ĚƵ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ�ŶĞ�ŵĂŶƋƵğƌĞŶƚ�ƉĂƐ�ĚĞ�
ƐƵƐĐŝƚĞƌ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ĐƌŝƚŝƋƵĞƐ͕�ůĞƐ�ĚĠŝƐƚĞƐ�ŵĂƌƋƵğƌĞŶƚ�ŶĠĂŶŵŽŝŶƐ�ůĂƌŐĞŵĞŶƚ�ůĞ�ĐůŝŵĂƚ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĞů�
ĚĞ�ůΖ�ƵƌŽƉĞ�ĚƵ�ys///Ğ ƐŝğĐůĞ͘�>Ă�ĐŽŶĨŝĂŶĐĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ĚĞ�ůĂ�ƌĂŝƐŽŶ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůΖŽƉƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĂƵ�
ĨĂŶĂƚŝƐŵĞ�Ğƚ�ă�ůΖŝŶƚŽůĠƌĂŶĐĞ�ĞƵƌĞŶƚ�ƵŶĞ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĂŶƚĞ͘�sŽůƚĂŝƌĞ͕�ƋƵŝ�ĂůůĂŝƚ�ĂƵͲĚĞůă�ĚĞ�ƐĞƐ�
ƉƌĠĚĠĐĞƐƐĞƵƌƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ĐƌŝƚŝƋƵĞ�ƌĂƚŝŽŶĂůŝƐƚĞ�ĚĞ�ůΖ�ĐƌŝƚƵƌĞ͕�ĚĞǀŝŶƚ�ƵŶ�ĚĠĨĞŶƐĞƵƌ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�
ǀŝƌƵůĞŶƚ�ĚƵ�ĚĠŝƐŵĞ͘�EĠĂŶŵŽŝŶƐ͕�ŝů�ĂĚŚĠƌĂŝƚ�ă�ůĂ�ĐƌŽǇĂŶĐĞ�ĚĞƐ�ĚĠŝƐƚĞƐ�ďƌŝƚĂŶŶŝƋƵĞƐ�ĚĂŶƐ�ůΖĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�
ĚΖƵŶĞ�ĚĠŝƚĠ͘��ΖĂƵƚƌĞƐ�ǀĞƌƐŝŽŶƐ�ĚƵ�ĚĠŝƐŵĞ͕�ƚƌğƐ�ƉƌŽĐŚĞƐ�ĚĞ�ůΖĂƚŚĠŝƐŵĞ͕�ĨƵƌĞŶƚ�ĚĠĨĞŶĚƵĞƐ�ĞŶ��ƵƌŽƉĞ�
ƉĂƌ�ůĞƐ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ĨŝŐƵƌĞƐ�ĚƵ�ƐŝğĐůĞ�ĚĞƐ�>ƵŵŝğƌĞƐ͘�>Ğ�ĚĠŝƐŵĞ�ĨƵƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ŝŶĨůƵĞŶƚ�ĂƵǆ��ƚĂƚƐͲhŶŝƐ͕�ă�ůĂ�
ĨŝŶ�ĚƵ�ys///Ğ ƐŝğĐůĞ͕�Žƶ��ĞŶũĂŵŝŶ�&ƌĂŶŬůŝŶ͕�dŚŽŵĂƐ�:ĞĨĨĞƌƐŽŶ�Ğƚ�'ĞŽƌŐĞ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�ƉƌŽĐůĂŵĂŝĞŶƚ�ĚĞƐ�
ǀƵĞƐ�ĚĠŝƐƚĞƐ͘�
�Ŷ��ƵƌŽƉĞ͕�ĐŽŵŵĞ�ĞŶ��ŵĠƌŝƋƵĞ͕�ůĞ�ĚĠŝƐŵĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵĂ�ůĂƌŐĞŵĞŶƚ�ĂƵ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ĐƌŝƚŝƋƵĞ�
ƌĂƚŝŽŶĂůŝƐƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞůŝŐŝŽŶ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶŶĞůůĞ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĞ�ƌĂƚŝŽŶĂůŝƐƚĞ͘��ĞƐ�ĠůĠŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ůĂ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�
ĚĠŝƐƚĞ�ƐŽŶƚ�ǀĞŶƵƐ�ƐĞ�ĨŽŶĚƌĞ�ĂǀĞĐ�ůΖƵŶŝƚĂƌŝƐŵĞ͕�ůĞ�ŵŽĚĞƌŶŝƐŵĞ�Ğƚ�ĂǀĞĐ�ĚΖĂƵƚƌĞƐ�ƚĞŶĚĂŶĐĞƐ�ŵŽĚĞƌŶĞƐ�
ĚĞ�ůĂ�ƌĞůŝŐŝŽŶ͘�
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>Ζ,ŝŶĚŽƵŝƐŵĞ͕�ŽƌŝŐŝŶĂŝƌĞ�ĚĞ�ůΖ/ŶĚĞ͘�
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