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Ͳ �ĠĨŝŶŝƚŝŽŶ�͗�

>ΖĞǆĠŐğƐĞ�ďŝďůŝƋƵĞ͕�ĞƐƚ�ƵŶĞ�ĂŶĂůǇƐĞ�ĚĞ�ůĂ��ŝďůĞ�ƋƵŝ�ŵĞƚ�ĞŶ�ƈƵǀƌĞ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ�
ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŝŶĞƐ�ĚƵ�ƐĂǀŽŝƌ�ƐƵƐĐĞƉƚŝďůĞƐ�ĚĞ�ƉĞƌŵĞƚƚƌĞ�ůĂ�ĐŽŵƉƌĠŚĞŶƐŝŽŶ�ĚĞ�ƐĂ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĞǆĂĐƚĞ͘�
�ůůĞ�ƐĞ�ĚŝƐƚŝŶŐƵĞ�ĚΖĂƵƚƌĞƐ�ĂƉƉƌŽĐŚĞƐ�ĐŽŵŵĞ�ůΖĂƉƉƌŽĐŚĞ�ƉŝĞƵƐĞ�ŽƵ�ůΖĂƉƉƌĠĐŝĂƚŝŽŶ�ƉƵƌĞŵĞŶƚ�ůŝƚƚĠƌĂŝƌĞ͘�
�ŽŶƚƌĂŝƌĞŵĞŶƚ�ĂƵǆ�ƚĞǆƚĞƐ�ĚĞ�ĚŝǀĞƌƐĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ƌĞůŝŐŝŽŶƐ͕�ůĂ��ŝďůĞ�Ă�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ĨĂŝƚ�ůΖŽďũĞƚ�ĚĞ�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�
ĐƌŝƚŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ĐŽƌƌĞĐƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂƌƚ�ĚĞƐ�ƐƉĠĐŝĂůŝƐƚĞƐ͘��ĞƐ�ĐƌŝƚŝƋƵĞƐ�ƐŽŶƚ�ŝŶĚĠŶŝĂďůĞŵĞŶƚ�ůĂ�ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞ�
ĚƵ�ĨĂŝƚ�ƋƵĞ�ũƵŝĨƐ�Ğƚ�ĐŚƌĠƚŝĞŶƐ�ĐŽŶĕŽŝǀĞŶƚ�ůĂ�ƌĞůŝŐŝŽŶ�ĐŽŵŵĞ�ůĞ�ƉƌŽĚƵŝƚ�ĚΖĠǀĠŶĞŵĞŶƚƐ�ŚŝƐƚŽƌŝƋƵĞƐ�
ƉƌĠĐŝƐ͘��ŝĞŶ�ƋƵĞ�ůĂ�ŐƌĂŶĚĞ�ŵĂũŽƌŝƚĠ�ĚĞƐ�ƚĞǆƚĞƐ�ĚĞ�ůΖ�ŶĐŝĞŶ�Ğƚ�ĚƵ�EŽƵǀĞĂƵ�dĞƐƚĂŵĞŶƚ�ƐŽŝĞŶƚ�ĞŶ�ĨĂŝƚ�
ĂŶŽŶǇŵĞƐ͕�ŝůƐ�ŽŶƚ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ĠƚĠ�ĂƚƚƌŝďƵĠƐ�ĚΖƵŶĞ�ŵĂŶŝğƌĞ�ŽƵ�ĚΖƵŶĞ�ĂƵƚƌĞ�ă�ƵŶ�ĂƵƚĞƵƌ͘��ΖĞƐƚ�ƉŽƵƌƋƵŽŝ�
ĚΖĂƵƚƌĞƐ�ŚŽŵŵĞƐ�ŽŶƚ�ũƵŐĠ�ůĠŐŝƚŝŵĞ�ĚĞ�ůĞƐ�ĠǀĂůƵĞƌ͘��ĞƐ�ƚĞǆƚĞƐ�ŶΖŽŶƚ�ũĂŵĂŝƐ�ĠƚĠ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĠƐ�ĐŽŵŵĞ�
ƵŶŝƋƵĞŵĞŶƚ�ƚƌĂŶƐŵŝƐ�ĚƵ�ĐŝĞů�ŽƵ�ĐŽŵŵĞ�ƚƌŽƉ�ĠůŽŝŐŶĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ�ŚƵŵĂŝŶĞ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŝŶĞ�ƉŽƵƌ�
ĠĐŚĂƉƉĞƌ�ă�ƚŽƵƚĞ�ĠƚƵĚĞ�ĐƌŝƚŝƋƵĞ͕�ă�ůĂ�ĚŝĨĨĠƌĞŶĐĞ�ĚĞƐ�ƚĞǆƚĞƐ�ŝƐůĂŵŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ŚŝŶĚŽƵƐ͕�ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ͘�DĂŝƐ�
ůĂ�ŶŽƚŝŽŶ�ĚΖĠƚƵĚĞƐ�ďŝďůŝƋƵĞƐ�ĐƌŝƚŝƋƵĞƐ�Ă�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ĐŚĂŶŐĠ�ĂƵ�Ĩŝů�ĚƵ�ƚĞŵƉƐ͘�

Ͳ �ƚƵĚĞƐ�ƉƌĠĐƌŝƚŝƋƵĞƐ�͗�

>ĞƐ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ�ƐƉĠĐŝĂůŝƐƚĞƐ�ũƵŝĨƐ�Ğƚ�ĐŚƌĠƚŝĞŶƐ�ĚĞ�ůĂ��ŝďůĞ�ĐŚĞƌĐŚĂŝĞŶƚ�ă�ƌĠĐŽŶĐŝůŝĞƌ�ůĞƐ�ĚŝƐƉĂƌŝƚĠƐ�ĚƵĞƐ�
ĂƵǆ�ĂƵƚĞƵƌƐ�ŚƵŵĂŝŶƐ�ĚĞ�ĐĞƐ�ƚĞǆƚĞƐ�Ğƚ�ůĞƵƌ�ĐŽŶǀŝĐƚŝŽŶ�ƐĞůŽŶ�ůĂƋƵĞůůĞ�ůĂ��ŝďůĞ�ĠƚĂŝƚ�ĚΖŝŶƐƉŝƌĂƚŝŽŶ�ĚŝǀŝŶĞ͕�
ƐŽŝƚ�ƋƵΖĞůůĞ�Ăŝƚ�ĠƚĠ�ĚŝĐƚĠĞ�ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ�ƉĂƌ��ŝĞƵ�ă�ůΖĂƵƚĞƵƌ͕�ƐŽŝƚ�ƋƵΖĞůůĞ�Ăŝƚ�ĠƚĠ�ƐƵŐŐĠƌĠĞ�ă�ůΖĂƵƚĞƵƌ�ƉĂƌ�
ĚĞƐ�ƌġǀĞƐ͕�ĚĞƐ�ǀŝƐŝŽŶƐ�Ğƚ�ĂƵƚƌĞƐ�ǀŽŝĞƐ�ŝŶĚŝƌĞĐƚĞƐ͘�>ΖĠůĠŵĞŶƚ�ĚŝǀŝŶ�Ă�ŝŶǀĂƌŝĂďůĞŵĞŶƚ�ĠƚĠ�ŵŝƐ�ĞŶ�ǀĂůĞƵƌ�
ĂƵ�ĚĠƚƌŝŵĞŶƚ�ĚĞ�ůΖĠůĠŵĞŶƚ�ŚƵŵĂŝŶ͘�>ĞƐ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ�ƌĂďďŝŶƐ�ĚĞ�WĂůĞƐƚŝŶĞ�Ğƚ�ĚĞ��ĂďǇůŽŶĞ�;ϮϬϬ�Ͳ ϱϬϬ�ĂƉ͘�
:�͘Ϳ͕�ĚŽŶƚ�ůĞƐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ƐŽŶƚ�ĐŽŶƐĞƌǀĠĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�dĂůŵƵĚ�;ĞŶ�ŚĠďƌĞƵ͕�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶͿ͕�ĐŚĞƌĐŚĂŝĞŶƚ�ƵŶĞ�
ĐŽŚĠƌĞŶĐĞ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ĚĠĐůĂƌĂƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ��ŝďůĞ͕�Ğƚ�ĞŶƚƌĞ�ůĂ��ŝďůĞ�Ğƚ�ůĞ�ũƵĚĂŢƐŵĞ͕�ĐŽŶƐŝĚĠƌĠ�
ĐŽŵŵĞ�ƵŶĞ�ŝŶƚĞƌƉƌĠƚĂƚŝŽŶ�ĚΖŝŶƐƉŝƌĂƚŝŽŶ�ĚŝǀŝŶĞ�ĚĞ�ůΖ�ŶĐŝĞŶ�dĞƐƚĂŵĞŶƚ͘�WŽƵƌ�ŽďƚĞŶŝƌ�ĐĞƚƚĞ�ĐŽŚĠƌĞŶĐĞ͕�
ŝůƐ�ĞŵƉůŽǇğƌĞŶƚ�ĚĞƐ�ĨŽƌŵĞƐ�ĚĞ�ƌĂŝƐŽŶŶĞŵĞŶƚ�ƋƵŝ�ƐĞŵďůĞŶƚ�ƐŽƵǀĞŶƚ͕�ƐĞůŽŶ�ůĞƐ�ĐƌŝƚğƌĞƐ�ŵŽĚĞƌŶĞƐ�
ĚΖĞǆƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ƚĞǆƚĞƐ͕�ĂůĂŵďŝƋƵĠĞƐ�Ğƚ�ĂƌďŝƚƌĂŝƌĞƐ͘�

�ĂŶƐ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�ŚĞůůĠŶŝƐƚŝƋƵĞ͕�ůĞ�ĚŽĐƚĞƵƌ�ũƵŝĨ�WŚŝůŽŶ�ĚΖ�ůĞǆĂŶĚƌŝĞ�ĚĠƉůŽǇĂ�ĚĞƐ�ĞĨĨŽƌƚƐ�ƐĞŵďůĂďůĞƐ�ƉŽƵƌ�
ƉƌŽƵǀĞƌ�ůĂ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŶĐĞ�ĞŶƚƌĞ�ůΖ�ŶĐŝĞŶ�dĞƐƚĂŵĞŶƚ�Ğƚ�ůĂ�ǀŝƐŝŽŶ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ�ĠůĂďŽƌĠĞ�ƉĂƌ�ůĞƐ�
ƉŚŝůŽƐŽƉŚĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ƐĂǀĂŶƚƐ�ŐƌĞĐƐ͘�WŽƵƌ�ƌĠĂůŝƐĞƌ�ĐĞƚƚĞ�ĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ͕�WŚŝůŽŶ�ĞƵƚ�ƌĞĐŽƵƌƐ�ă�ůΖĂůůĠŐŽƌŝĞ͘�

>Ă�ƉůƵƉĂƌƚ�ĚĞƐ�WğƌĞƐ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĂĚŽƉƚğƌĞŶƚ�ůĂ�ŵġŵĞ�ĂƉƉƌŽĐŚĞ͘�/ůƐ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ĐŽŶǀĂŝŶĐƵƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ǀĠƌŝƚĂďůĞ�
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůΖ�ŶĐŝĞŶ�dĞƐƚĂŵĞŶƚ�ĠƚĂŝƚ�ĐĞůůĞ�ƋƵŝ�ůƵŝ�ĂǀĂŝƚ�ĠƚĠ�ĚŽŶŶĠĞ�ă�ƚƌĂǀĞƌƐ�ůĞ�EŽƵǀĞĂƵ�
dĞƐƚĂŵĞŶƚ�Ğƚ�ůĞƐ�ŝŶƚĞƌƉƌĠƚĂƚŝŽŶƐ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞƐ�ƉŽƐƚĠƌŝĞƵƌĞƐ͘�>ĞƐ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ�ŝŶƚĞƌƉƌğƚĞƐ�ĚƵ�EŽƵǀĞĂƵ�
dĞƐƚĂŵĞŶƚ�ĂǀĂŝĞŶƚ�ƚĞŶĚĂŶĐĞ�ă�ƚƌĂŝƚĞƌ�ůΖĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞ�ůΖ�ŶĐŝĞŶ�dĞƐƚĂŵĞŶƚ�ĐŽŵŵĞ�ƵŶ�ůŝǀƌĞ�ĐŚƌĠƚŝĞŶ�
ĚĂŶƐ�ůĞƋƵĞů�ƚŽƵƚ�ĐĞ�ƋƵŝ�ĠƚĂŝƚ�ĨĂŝƚ�ŽƵ�Ěŝƚ�ŶΖĂǀĂŝƚ�ĚΖŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ƋƵĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ŵĞƐƵƌĞ�Žƶ�ĐĞůĂ�ƐǇŵďŽůŝƐĂŝƚ�
ŽƵ�ĂŶƚŝĐŝƉĂŝƚ�ĐĞ�ƋƵŝ�ĂǀĂŝƚ�ĠƚĠ�ĞŶƐƵŝƚĞ�ĂĐĐŽŵƉůŝ�ĚĂŶƐ�ůĞ��ŚƌŝƐƚ�Ğƚ�ĚĂŶƐ�ůΖ�ŐůŝƐĞ͘�
��ůΖŚĞƵƌĞ�ĂĐƚƵĞůůĞ͕�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ĐŽŵŵĞŶƚĂƚĞƵƌƐ�ĐŚƌĠƚŝĞŶƐ�ĐŽŶƚŝŶƵĞŶƚ�ĚĞ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĞƌ�ůΖ�ŶĐŝĞŶ�dĞƐƚĂŵĞŶƚ�
ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ�ă�ƚƌĂǀĞƌƐ�ƐĞƐ�ƌĂƉƉŽƌƚƐ�ĂǀĞĐ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ͕�ĐŽŵŵĞ�ůĞ�Ĩŝƚ�ůĞ�ĐŽŶĐŝůĞ�sĂƚŝĐĂŶ�//͕�ĚƵ�
ŵŽŝŶƐ�ĚĂŶƐ�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�ƉĂƌƚŝĞƐ�ĚĞ�ƐŽŶ�ĚĠĐƌĞƚ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ůĞƐ��ĐƌŝƚƵƌĞƐ͘��ĞƚƚĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĐƌĠĞ�ƵŶĞ�ĐĞƌƚĂŝŶĞ�
ƚĞŶƐŝŽŶ�ĂǀĞĐ�ĐĞ�ƋƵŝ�Ă�ĠƚĠ�ĂƉƉĞůĠ�ŵĠƚŚŽĚĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐŽͲĐƌŝƚŝƋƵĞ�Ğƚ�ƋƵŝ�ĂďŽƌĚĞ�ůĂ��ŝďůĞ�ĐŽŵŵĞ�ƵŶ�
ŽƵǀƌĂŐĞ�ůŝƚƚĠƌĂŝƌĞ�ĠĐƌŝƚ�ƉĂƌ�ƵŶ�ĂƵƚĞƵƌ�ŚƵŵĂŝŶ�Ğƚ�ĨĂĕŽŶŶĠĞ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ƐƚǇůĞƐ�Ğƚ�ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶƐ�ůŝƚƚĠƌĂŝƌĞƐ�ĚĞ�



ƐŽŶ�ĠƉŽƋƵĞ͘�

Ͳ �ĠďƵƚƐ�ĚĞ�ůΖĠƚƵĚĞ�ĐƌŝƚŝƋƵĞ�͗�

YƵĞůƋƵĞƐ�ƚĞŶƚĂƚŝǀĞƐ�ĚΖĂƉƉƌŽĐŚĞ�ĚĞ�ůĂ�ŵĠƚŚŽĚĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐŽͲůŝƚƚĠƌĂŝƌĞ�ĨƵƌĞŶƚ�ĨĂŝƚĞƐ�ĚĂŶƐ�ůΖ�ŶƚŝƋƵŝƚĠ͘�
DġŵĞ�ƋƵĂŶĚ�ůĞƐ�ĂůůĠŐŽƌŝĞƐ�ĚŽŵŝŶĞŶƚ͕�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ĐŽŵŵĞŶƚĂƚĞƵƌƐ�ƉƌĠƚĞŶĚĂŝĞŶƚ�ƋƵΖŝů�Ǉ�ĂǀĂŝƚ�ĚĞ�
ŵĞŝůůĞƵƌƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ƉŽƵƌ�ũƵƐƚŝĨŝĞƌ�ůΖŝŶƐƉŝƌĂƚŝŽŶ�ĚŝǀŝŶĞ�ĚΖƵŶ�ƚĞǆƚĞ�ƋƵĞ�ĚĞ�ƉƌĠƚĞŶĚƌĞ�ƋƵΖŝů�ĂǀĂŝƚ�ĠƚĠ�ĚŝĐƚĠ�
ƉĂƌ��ŝĞƵ�ă�ƵŶ�ġƚƌĞ�ŚƵŵĂŝŶ͘�>ĞƐ�ĂůůĠŐŽƌŝĞƐ�ĚĞ�WŚŝůŽŶ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ĞŶ�ĨĂŝƚ�ŵŽƚŝǀĠĞƐ�ƉĂƌ�ƐĂ�ĐŽŶǀŝĐƚŝŽŶ�ƋƵĞ�
ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ƉĂƐƐĂŐĞƐ�ĚĞƐ��ĐƌŝƚƵƌĞƐ�ŶĞ�ƉŽƵǀĂŝĞŶƚ�ġƚƌĞ�ǀƌĂŝƐ�ĂƵ�ƐĞŶƐ�ůŝƚƚĠƌĂů͘�>ΖŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶ�ĞŶƚƌĞ��ŝĞƵ�Ğƚ�
ůΖŚƵŵĂŶŝƚĠ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ĚĞƐ��ĐƌŝƚƵƌĞƐ�ƉŽƵǀĂŝƚ�ĚŽŶĐ�ƉƌĞŶĚƌĞ�ĚĞƐ�ĨŽƌŵĞƐ�ƉůƵƐ�ƐƵďƚŝůĞƐ�ƋƵĞ�ĐĞůůĞ�
ƋƵŝ�ĨƵƚ�ŚĂďŝƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�ƉŽƐƚƵůĠĞ�ƉĂƌ�WŚŝůŽŶ͕�ă�ƐĂǀŽŝƌ�ůĂ�ƌĠǀĠůĂƚŝŽŶ�ƉĂƌ�ƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶ�ĚŝǀŝŶĞ�ă�ůĂ�ŵĂŶŝğƌĞ�
ĚĞƐ�ŽƌĂĐůĞƐ�ŐƌĞĐƐ͘�

WĂƌŵŝ�ůĞƐ�ĐŚƌĠƚŝĞŶƐ͕�ƐĂŝŶƚ��ƵŐƵƐƚŝŶ͕�ĚĂŶƐ�ƐŽŶ�ĐŽŵŵĞŶƚĂŝƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ůŝƚƚĠƌĂůĞ�ĚĞ�ůĂ�'ĞŶğƐĞ͕�
ĠƚĂŝƚ�ƚŽƵƚ�ă�ĨĂŝƚ�ĐŽŶƐĐŝĞŶƚ�ĚĞ�ůΖĂƉƉĂƌĞŶƚĞ�ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞ�ĞŶƚƌĞ�ůĂ�ǀŝƐŝŽŶ�ƐĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŝŶĞ�ĚƵ�
ŵŽŶĚĞ�Ğƚ�ĐĞůůĞ�ĚĞƐ�ĂƵƚĞƵƌƐ�ďŝďůŝƋƵĞƐ͘��ΖĞƐƚ�ƉŽƵƌƋƵŽŝ�ŝů�ƌĞƐƐĞŶƚŝƚ�ůĞ�ďĞƐŽŝŶ�ĚΖĂďŽƌĚĞƌ�ůĞ�ƉŽŝŶƚ�ĚĞ�ǀƵĞ�
ďŝďůŝƋƵĞ�ĚĞ�ŵĂŶŝğƌĞ�ĐƌŝƚŝƋƵĞ͘��Ŷ�KƌŝĞŶƚ͕�dŚĠŽĚŽƌĞ�ĚĞ�DŽƉƐƵĞƐƚĞ�ĨƵƚ�ĞŶĐŽƌĞ�ƉůƵƐ�ŚĂƌĚŝ͘�/ů�ƚĞŶƚĂ�ƵŶĞ�
ĚŝƐƚŝŶĐƚŝŽŶ�ĞŶƚƌĞ�ůΖĞƐƉƌŝƚ�ƉƌŽƉŚĠƚŝƋƵĞ�;ĐΖĞƐƚͲăͲĚŝƌĞ�ůĂ�ƌĠǀĠůĂƚŝŽŶ�ĚŝƌĞĐƚĞͿ͕�ĂƵƋƵĞů�ŽŶ�ĚĞǀĂŝƚ�ƵŶĞ�ŐƌĂŶĚĞ�
ƉĂƌƚŝĞ�ĚĞ�ůĂ��ŝďůĞ͕�Ğƚ�ƵŶ�ĞƐƉƌŝƚ�ĚĞ�ƐĂŐĞƐƐĞ͕�ƋƵŝ�ĂƵƌĂŝƚ͕�ƐĞůŽŶ�dŚĠŽĚŽƌĞ͕�ŝŶĨůƵĞŶĐĠ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ĠĐƌŝǀĂŝŶƐ�
ďŝďůŝƋƵĞƐ�ƉƌĠŽĐĐƵƉĠƐ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ĚΖŽƉŝŶŝŽŶ�ŽƵ�ĚΖŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ�ƉƵƌĞŵĞŶƚ�ŚƵŵĂŝŶĞƐ͘�
DĂůŐƌĠ�ĐĞƐ�ĞĨĨŽƌƚƐ�Ğƚ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ĚƵ�ŵġŵĞ�ŐĞŶƌĞ͕�ĐĞ�ŶΖĞƐƚ�ƋƵΖĂƵ�ƐŝğĐůĞ�ĚĞƐ�>ƵŵŝğƌĞƐ͕�ĐΖĞƐƚͲăͲ
ĚŝƌĞ�ĂƵǆ�ys//Ğ Ğƚ�ys///Ğ ƐŝğĐůĞƐ͕�ƋƵĞ�ůĂ��ŝďůĞ�ĨƵƚ�ĠƚƵĚŝĠĞ�ĚĞ�ŵĂŶŝğƌĞ�ǀƌĂŝŵĞŶƚ�ĐƌŝƚŝƋƵĞ͘�>Ă�ZĠĨŽƌŵĞ�
ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚĞ�ĂǀĂŝƚ�ƌĞůĂŶĐĠ�ůĞƐ�ĠƚƵĚĞƐ�ƐĠƌŝĞƵƐĞƐ�ĚĞ�ůĂ��ŝďůĞ�ĂƉƌğƐ�ĚĞƐ�ƐŝğĐůĞƐ�ĚĞ�ŶĠŐůŝŐĞŶĐĞ͕�Ğƚ�ůĞƐ�
ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ŵĠƚŚŽĚĞƐ�ĐƌŝƚŝƋƵĞƐ�ĠůĂďŽƌĠĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĠƚƵĚĞƐ�ŚŝƐƚŽƌŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ůŝƚƚĠƌĂŝƌĞƐ�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ĐĞƚƚĞ�
ƉĠƌŝŽĚĞ�ĨƵƌĞŶƚ�ƌĂƉŝĚĞŵĞŶƚ�ĂƉƉůŝƋƵĠĞƐ�ĂƵǆ�ƚĞǆƚĞƐ�ďŝďůŝƋƵĞƐ͘�WĂƌŵŝ�ůĞƐ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ�ĐƌŝƚŝƋƵĞƐ�ĚĞ�ůĂ��ŝďůĞ�
ĨŝŐƵƌĞŶƚ�dŚŽŵĂƐ�,ŽďďĞƐ͕��ĂƌƵĐŚ�^ƉŝŶŽǌĂ�Ğƚ�ůΖŽƌĂƚŽƌŝĞŶ�ZŝĐŚĂƌĚ�^ŝŵŽŶ͘�

Ͳ dǇƉĞƐ�ĚĞ�ĐƌŝƚŝƋƵĞ�͗�

YƵŝĐŽŶƋƵĞ�ƐĞ�ůĂŶĐĞ�ĚĂŶƐ�ůΖĠƚƵĚĞ�ĚΖƵŶ�ƚĞǆƚĞ�ďŝďůŝƋƵĞ�ĚŽŝƚ�ĚΖĂďŽƌĚ�ƐΖĂƐƐƵƌĞƌ�ƋƵĞ�ĐĞ�ƚĞǆƚĞ͕�ƚĞů�ƋƵΖŝů�Ă�
ĠƚĠ�ƚƌĂŶƐŵŝƐ͕�ĞƐƚ�ĂƵƐƐŝ�ĞǆĂĐƚ�ƋƵĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�Ğƚ�ĚŽŝƚ�ĞŶƐƵŝƚĞ�ƐĂǀŽŝƌ�ƋƵĞ�ůĂ�ƚƌĂĚƵĐƚŝŽŶ�ĞƐƚ�ƵŶĞ�ĨŽƌŵĞ�
ĚΖŝŶƚĞƌƉƌĠƚĂƚŝŽŶ�ĚĂŶƐ�ůĂƋƵĞůůĞ�ůĞ�ƐĞŶƐ�ĚƵ�ƚĞǆƚĞ�ĚŽŝƚ�ġƚƌĞ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĠ�ĂǀĂŶƚ�ĚΖġƚƌĞ�ĞǆƉƌŝŵĠ�ƉĂƌ�ĚΖĂƵƚƌĞƐ�
ŵŽƚƐ͘�DġŵĞ�ă�ůΖĠƉŽƋƵĞ�ƉƌĠĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ͕�ůĞƐ�ĐƌŝƚŝƋƵĞƐ�ĂǀĂŝĞŶƚ�ĂĨĨĂŝƌĞ�ă�ĚĞƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ƚƌĂĚƵŝƚƐ�Ğƚ�
ƌĞƐƐĞŶƚĂŝĞŶƚ�ůĞ�ďĞƐŽŝŶ�ĚĞ�ƌĞǀĞŶŝƌ�ă�ůĂ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ůĂ�ƉůƵƐ�ĂŶĐŝĞŶŶĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĚƵ�ƚĞǆƚĞ�ƉŽƵƌ�ĞŶ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĞƌ�
ůĞ�ƐĞŶƐ�ŽƌŝŐŝŶĞů͘�hŶĞ�ŐƌĂŶĚĞ�ƉĂƌƚŝĞ�ĚĞƐ�ƉƌĞŵŝğƌĞƐ�ĠƚƵĚĞƐ�ĐƌŝƚŝƋƵĞƐ�ĨƵƚ�ĚŽŶĐ�ĂǆĠĞ�ƐƵƌ�ůΖŽďƚĞŶƚŝŽŶ�ĚΖƵŶ�
ƚĞǆƚĞ�ƉƌĠĐŝƐ͘�>ĞƐ�ƌĠĨŽƌŵĂƚĞƵƌƐ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚƐ�ƚĞŶĂŝĞŶƚ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ă�ŵĞƚƚƌĞ�ůĂ��ŝďůĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ŵĂŝŶƐ�ĚĞƐ�
ůĂŢĐƐ͕�ĂƵƐƐŝ�ůĞƐ�ƚƌĂĚƵĐƚĞƵƌƐ�ĚĞƐ�ys/Ğ Ğƚ�ys//Ğ ƐŝğĐůĞƐ�ƌĞĐŚĞƌĐŚğƌĞŶƚͲŝůƐ�ĚĞƐ�ƚĞǆƚĞƐ�ƉĞƌŵĞƚƚĂŶƚ�ĚĞ�
ƉƌŽĚƵŝƌĞ�ůĞƐ�ŵĞŝůůĞƵƌĞƐ�ƚƌĂĚƵĐƚŝŽŶƐ�ƉŽƐƐŝďůĞƐ͘��ΖĞƐƚ�ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ĠƚƵĚĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ŵĂŶƵƐĐƌŝƚƐ�
ŶŽƵǀĞůůĞŵĞŶƚ�ĚĠĐŽƵǀĞƌƚƐ�ĂƵ�ys///Ğ ƐŝğĐůĞ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ŵĠƚŚŽĚĞƐ�ĚΖĠƚƵĚĞ�ĐƌŝƚŝƋƵĞ�ĚĞƐ�ƚĞǆƚĞƐ�ƐĞ�
ĚĠǀĞůŽƉƉğƌĞŶƚ͘�

Σ��ƚƵĚĞ�ĐƌŝƚŝƋƵĞ�ĚĞƐ�ƚĞǆƚĞƐ�͗�

�ĠƚĞƌŵŝŶĞƌ�ĐĞ�ƋƵŝ�ĂǀĂŝƚ�ĠƚĠ�ĠĐƌŝƚ�ă�ůΖŽƌŝŐŝŶĞ͕�ƋƵĞůƐ�ƋƵĞ�ƉƵŝƐƐĞŶƚ�ĞŶ�ġƚƌĞ�ůĂ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŽƵ�ůΖŝŶƚĠƌġƚ͕�
ĨĂŝƚ�ůΖŽďũĞƚ�ĚĞ�ĐĞ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ĂƉƉĞůĠ�ĐƌŝƚŝƋƵĞ�ĚĞ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ŶŝǀĞĂƵ͘�>ΖĠƚƵĚĞ�ĐƌŝƚŝƋƵĞ�ƌĞĐŽƵƌƚ�ă�ĚĞƐ�ĐƌŝƚğƌĞƐ�
ĞǆƚĞƌŶĞƐ�Ğƚ�ă�ĚĞƐ�ĐƌŝƚğƌĞƐ�ŝŶƚĞƌŶĞƐ͘�>ĞƐ�ĐƌŝƚğƌĞƐ�ĞǆƚĞƌŶĞƐ�ĐŽŵƉƌĞŶŶĞŶƚ�ůĞƐ�ƉƌŽƉƌŝĠƚĠƐ�ƉŚǇƐŝƋƵĞƐ�ĚĞƐ�
ŵĂŶƵƐĐƌŝƚƐ�ƉƌŽƉƌĞŵĞŶƚ�ĚŝƚƐ͕�ůĞƵƌ�ŵĂƚŝğƌĞ͕�ůĞƵƌ�ąŐĞ�Ğƚ�ůĞ�ƐƚǇůĞ�ĚĞ�ůΖĠĐƌŝƚƵƌĞ͕�Ğƚ�ůΖŚŝƐƚŽŝƌĞ�ĚĞƐ�
ŵĂŶƵƐĐƌŝƚƐ͘�;�ƵĐƵŶ�ƚĞǆƚĞ�ĂƵƚŽŐƌĂƉŚĞ�ĚΖĂƵƚĞƵƌ�ďŝďůŝƋƵĞ�ŶΖĂ�ĠƚĠ�ƚƌŽƵǀĠ�Ğƚ�ŝů�ĞƐƚ�ƉĞƵ�ƉƌŽďĂďůĞ�ƋƵΖŽŶ�ĞŶ�
ĚĠĐŽƵǀƌĞ�ũĂŵĂŝƐ͘Ϳ�>ĞƐ�ŵĂŶƵƐĐƌŝƚƐ�ĞǆŝƐƚĂŶƚƐ�ĚĞ�ůΖ�ŶĐŝĞŶ�dĞƐƚĂŵĞŶƚ�ĚĂƚĞŶƚ�ĚĞ�ůΖğƌĞ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ͕�ƐŽŝƚ�ĚĞƐ�
ĐĞŶƚĂŝŶĞƐ�ĚΖĂŶŶĠĞƐ�ĂƉƌğƐ�ůĞƵƌ�ĚĂƚĞ�ĚĞ�ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŝŶŝƚŝĂůĞ͘�dŽƵƚĞĨŽŝƐ͕�ůĞƐ�ĂŶĐŝĞŶŶĞƐ�ǀĞƌƐŝŽŶƐ�
ĐŽŶƐĞƌǀĠĞƐ�;ůĂ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ŐƌĞĐƋƵĞ�ĚĞƐ�^ĞƉƚĂŶƚĞ�Ğƚ�ůĂ�sƵůŐĂƚĞ�ůĂƚŝŶĞͿ�Ğƚ�ůĞƐ�ĨƌĂŐŵĞŶƚƐ�ƉƌĠŵĂƐƐŽƌĠƚŝƋƵĞƐ�
ĚŽŶƚ�ŽŶ�ĚŝƐƉŽƐĞ�ůĂŝƐƐĞŶƚ�ƉĞŶƐĞƌ�ƋƵĞ�ůĞ�ƚĞǆƚĞ�ŚĠďƌĞƵ�ĐůĂƐƐŝƋƵĞ�ĞǆŝƐƚĂŶƚ�Ă�ĠƚĠ�ĐŽŶƐĞƌǀĠ�ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�
ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂŝƌĞ�ĨŝĚĠůŝƚĠ͘��ĞƐ�ŵĂŶƵƐĐƌŝƚƐ�ĐŽŵƉůĞƚƐ�Ğƚ�ƉƌĞƐƋƵĞ�ĐŽŵƉůĞƚƐ�ĚƵ�EŽƵǀĞĂƵ�dĞƐƚĂŵĞŶƚ�ĚĂƚĞŶƚ�
ĚƵ�/sĞ ƐŝğĐůĞ�Ğƚ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�ĨƌĂŐŵĞŶƚƐ�ĞǆŝƐƚĂŶƚƐ�ĨƵƌĞŶƚ�ƉƌŽďĂďůĞŵĞŶƚ�ĐŽƉŝĠƐ�ŵŽŝŶƐ�ĚΖƵŶ�ƐŝğĐůĞ�
ĂƉƌğƐ�ůĂ�ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŽƌŝŐŝŶĂůĞ�ĚƵ�ƚĞǆƚĞ͘��ŝĞŶ�ƋƵĞ�ůΖŽŶ�ƚƌŽƵǀĞ�ĚĞƐ�ŵŝůůŝĞƌƐ�ĚΖŝŶƚĞƌƉƌĠƚĂƚŝŽŶƐ�
ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ�ƉĂƌŵŝ�ĐĞƐ�ŵĂŶƵƐĐƌŝƚƐ͕�ůĂ�ŵĂũŽƌŝƚĠ�ĚĞ�ĐĞƐ�ĚŝĨĨĠƌĞŶĐĞƐ�ŶĞ�ƉŽƌƚĞ�ƋƵĞ�ƐƵƌ�ĚĞƐ�ĂƐƉĞĐƚƐ�
ƐĞĐŽŶĚĂŝƌĞƐ�;ůĞ�ƌĞŵƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĚΖƵŶ�ŵŽƚ�ƉĂƌ�ƵŶ�ƐǇŶŽŶǇŵĞͿ�Ğƚ�ƉŽƐĞŶƚ�ĚĞƐ�ƉƌŽďůğŵĞƐ�ƋƵŝ�ƉĞƵǀĞŶƚ�



ġƚƌĞ�ƌĠƐŽůƵƐ�ƌĞůĂƚŝǀĞŵĞŶƚ�ĨĂĐŝůĞŵĞŶƚ�ƉĂƌ�ůΖĠƚƵĚĞ�ĐƌŝƚŝƋƵĞ�ĚƵ�ƚĞǆƚĞ͘�
�ĂŶƐ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĐĂƐ͕�ůĞƐ�ĐƌŝƚŝƋƵĞƐ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ĨŽŶĚĞƌ�ůĞƵƌƐ�ũƵŐĞŵĞŶƚƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĐƌŝƚğƌĞƐ�ŝŶƚĞƌŶĞƐ͕�ĐΖĞƐƚͲăͲĚŝƌĞ�
ůĞƐ�ƌĂŝƐŽŶƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐƋƵĞůůĞƐ�ƵŶ�ŵĂŶƵƐĐƌŝƚ�ĚŽŶŶĠ�ĞƐƚ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĠ�ĐŽŵŵĞ�ĨĂŝƐĂŶƚ�ŽƵ�ŶŽŶ�ĂƵƚŽƌŝƚĠ͘�KŶ�
ĞƐƚŝŵĞ�ƚĞůůĞ�ŝŶƚĞƌƉƌĠƚĂƚŝŽŶ�ƉůƵƚƀƚ�ƋƵΖƵŶĞ�ĂƵƚƌĞ�ĨŝĚğůĞ�ă�ůΖŽƌŝŐŝŶĂů͕�ƐĞůŽŶ�ĚĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ�ŝŶƐƉŝƌĠƐ�ĚƵ�
ƐŝŵƉůĞ�ďŽŶ�ƐĞŶƐ͘��ŝŶƐŝ͕�ƵŶĞ�ǀĂƌŝĂŶƚĞ�ĐŽƵƌƚĞ�ĞƐƚͲĞůůĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĠĞ�ƐƵƉĠƌŝĞƵƌĞ�ă�ƵŶĞ�
ǀĞƌƐŝŽŶ�ƉůƵƐ�ůŽŶŐƵĞ͕�ĞŶ�ƉĂƌƚĂŶƚ�ĚƵ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ�ƋƵΖƵŶ�ĐŽƉŝƐƚĞ�Ă�ƉůƵƚƀƚ�ƚĞŶĚĂŶĐĞ�ă�ĂŵƉůŝĨŝĞƌ�ƵŶ�ƚĞǆƚĞ�
;ƉŽƵƌ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ĐůĂƌƚĠ�ŽƵ�ĂƵƚƌĞƐ�ƌĂŝƐŽŶƐͿ�ƋƵΖă�ůĞ�ĐŽŵƉƌĞƐƐĞƌ͘��Ğ�ŵġŵĞ͕�ůĂ�ǀĂƌŝĂŶƚĞ�ůĂ�ƉůƵƐ�ĚŝĨĨŝĐŝůĞ�Ă�ůĞƐ�
ƉůƵƐ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ĐŚĂŶĐĞƐ�ĚΖġƚƌĞ�ŽƌŝŐŝŶĂůĞ͕�ƉĂƌĐĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ƚĞŶĚĂŶĐĞ�ĚĞƐ�ƐĐƌŝďĞƐ�ĠƚĂŝƚ�ĚĞ�ƚƌŽƵǀĞƌ�ĚĞƐ�
ũƵƐƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ�ŽƵ�ĚĞ�ƌĠƐŽƵĚƌĞ�ůĞƐ�ƉƌŽďůğŵĞƐ�ĚΖŝŶƚĞƌƉƌĠƚĂƚŝŽŶ�ƉůƵƚƀƚ�ƋƵĞ�ĚĞ�ůĞƐ�ĐƌĠĞƌ͘�

Σ��ƌŝƚŝƋƵĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐŽͲůŝƚƚĠƌĂŝƌĞ�͗�

>Ă�ĐƌŝƚŝƋƵĞ�ĚŝƚĞ�ĚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ŶŝǀĞĂƵ͕�ŶŽƵǀĞĂƵ�ƐƚĂĚĞ�ĚĞ�ůΖĠƚƵĚĞ�ĐƌŝƚŝƋƵĞ�ĚĞ�ůĂ��ŝďůĞ͕�Ĩŝƚ�ƐŽŶ�ĂƉƉĂƌŝƚŝŽŶ�ĂƵǆ�
ys///Ğ Ğƚ�y/yĞ ƐŝğĐůĞƐ͕�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ�ĞŶ��ůůĞŵĂŐŶĞ͘�sĞƌƐ�ůĂ�ĨŝŶ�ĚƵ�y/yĞ ƐŝğĐůĞ͕�ĞůůĞ�ƐƵƐĐŝƚĂ�ůΖŽƉƉŽƐŝƚŝŽŶ�
ĨĂƌŽƵĐŚĞ�ĚĞ�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ůĂ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĂŝĞŶƚ�ĐŽŵŵĞ�ƵŶĞ�ĂƚƚĂƋƵĞ�ĐŽŶƚƌĞ�ůĂ�ĨŝĂďŝůŝƚĠ�ĚĞƐ��ĐƌŝƚƵƌĞƐ͘��ĂŶƐ�ƵŶĞ�
ĐĞƌƚĂŝŶĞ�ŵĞƐƵƌĞ͕�ĐĞƚƚĞ�ŽƉƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŶΖĂ�ƉĂƐ�ĞŶĐŽƌĞ�ĚŝƐƉĂƌƵ͕�ďŝĞŶ�ƋƵĞ�ůĂ�ŐƌĂŶĚĞ�ŵĂũŽƌŝƚĠ�ĚĞƐ�
ƐƉĠĐŝĂůŝƐƚĞƐ�ĚĞ�ůĂ��ŝďůĞ�ĐŽŶƐŝĚğƌĞŶƚ�ůĂ�ĐƌŝƚŝƋƵĞ�ĚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ŶŝǀĞĂƵ�ĐŽŵŵĞ�ůĂ�ƐĞƵůĞ�ŵĠƚŚŽĚĞ�ǀĂůĂďůĞ�
ƉŽƵƌ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĞƌ�ůĞ�ƐĞŶƐ�ĚĞƐ�ƚĞǆƚĞƐ�ďŝďůŝƋƵĞƐ͘�
>Ă�ŵĠƚŚŽĚĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐŽͲůŝƚƚĠƌĂŝƌĞ�ƉŽƐĞ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ĚĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ĚΖŝŶƚĞƌƉƌĠƚĂƚŝŽŶ�Ğƚ�ĚΖŝŶƚĠƌġƚ�ĚƵ�ĨĂŝƚ�
ƋƵΖĞůůĞ�ĂďŽƌĚĞ�ĚĞƐ�ƉƌŽďůğŵĞƐ�ĚƵ�ƚǇƉĞ�͗�

YƵŝ�Ă�ĠĐƌŝƚ�ůĞ�ůŝǀƌĞ͍�
YƵĞůůĞƐ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ůΖĂƵƚĞƵƌ�ĂͲƚͲŝů�ƵƚŝůŝƐĠĞƐ͍�
�ĞƐ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ĠƚĂŝĞŶƚͲĞůůĞƐ�ĨŝĂďůĞƐ͍�
YƵΖĞŶ�ĞƐƚͲŝů�ĂĚǀĞŶƵ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�Ğƚ�ĚΖĠĚŝƚŝŽŶ͍�
�Ŷ�ƋƵŽŝ�ůĞ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂƌŽůĞ�ďŝďůŝƋƵĞ�ĂͲƚͲŝů�ĠƚĠ�ŵŽĚŝĨŝĠ�ƉĂƌ�ĐĞ�ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ͍�

�Ŷ�ďƌĞĨ͕�ĐĞƚƚĞ�ĂƉƉƌŽĐŚĞ�ƉŽƐĞ�ůĞƐ�ŵġŵĞƐ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ĨŝĂďŝůŝƚĠ�Ğƚ�ĚĞ�ƉƌĞƵǀĞ�ƋƵŝ�ƐĞ�ƉŽƐĞƌĂŝĞŶƚ�ă�ƚŽƵƚ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵ�ǀŽƵůĂŶƚ�ĠƚĂďůŝƌ�ůĂ�ĐƌĠĚŝďŝůŝƚĠ�ĚΖƵŶĞ�ĚĠĐůĂƌĂƚŝŽŶ�ǀĞƌďĂůĞ�ŽƵ�ŽƌĂůĞ�ĚƵ�ƉĂƐƐĠ͘�
>Ă�ĐƌŝƚŝƋƵĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐŽͲůŝƚƚĠƌĂŝƌĞ�Ă�ĚĠƌĂŶŐĠ�ƉůƵƐ�ĚΖƵŶĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ƉĂƌĐĞ�ƋƵΖĞůůĞ�Ă�ƌĠǀĠůĠ�ƋƵĞ�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�
ĚĠĐůĂƌĂƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ��ŝďůĞ�ŶĞ�ƉŽƵǀĂŝĞŶƚ�ġƚƌĞ�ůŝƚƚĠƌĂůĞŵĞŶƚ�ǀƌĂŝĞƐ͕�ũƵŐĠĞƐ�ĚƵ�ƉŽŝŶƚ�ĚĞ�ǀƵĞ�ŝŵƉĂƌƚŝĂů͕�ĚĞƐ�
ƉƌĞƵǀĞƐ�ŚŝƐƚŽƌŝƋƵĞƐ�ŽƵ�ĚĞƐ�ĨĂŝƚƐ͕�Ğƚ�ƋƵĞ�ĚŝǀĞƌƐ�ŽƵǀƌĂŐĞƐ�ďŝďůŝƋƵĞƐ�ŶĞ�ƉŽƵǀĂŝĞŶƚ�ġƚƌĞ�ůĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ĚĞ�ĐĞƵǆ�
ă�ƋƵŝ�ŝůƐ�ĂǀĂŝĞŶƚ�ĠƚĠ�ĂƚƚƌŝďƵĠƐ�ƉĂƌ�ůĂ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶ͘�WĂƌĂĚŽǆĂůĞŵĞŶƚ͕�ĐĞƚƚĞ�ĨŽƌŵĞ�ĚĞ�ĐƌŝƚŝƋƵĞ�ĞƐƚ�
ĂƵũŽƵƌĚΖŚƵŝ�ƌĞŵŝƐĞ�ĞŶ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ƉĂƌ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ĐƌŝƚŝƋƵĞƐ�ƋƵŝ�ƉĞŶƐĞŶƚ�ƋƵĞ�ůΖƈƵǀƌĞ�ĠƚƵĚŝĠĞ�ƉĞƌĚ�ƐŽƵǀĞŶƚ�
ĚĞ�ůĂ�ǀŝƚĂůŝƚĠ�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚƵ�ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ�ĚΖĠƚƵĚĞ͘�

Σ��ƌŝƚŝƋƵĞ�ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞ�ůĂ�ĨŽƌŵĞ�͗�

hŶ�ĂƵƚƌĞ�ĂƐƉĞĐƚ�ĚĞ�ůĂ�ŵĠƚŚŽĚĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐŽͲůŝƚƚĠƌĂŝƌĞ�ĞƐƚ�ůĂ�ĐƌŝƚŝƋƵĞ�ƌĞƉŽƐĂŶƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ĨŽƌŵĞ͘��ůůĞ�ƉĂƌƚ�ĚƵ�
ƉƌŝŶĐŝƉĞ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĚĠĐůĂƌĂƚŝŽŶƐ�ůŝƚƚĠƌĂŝƌĞƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ĨĂŝƚĞƐ�ĚĞ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ�ŵĂŶŝğƌĞƐ͘�>Ğ�ŵġŵĞ�
ĠǀĠŶĞŵĞŶƚ�ŽƵ�ƐƉĞĐƚĂĐůĞ�ƉĞƵƚ�ġƚƌĞ�ĐŽŶƐŝŐŶĠ�ĞŶ�ůĂŶŐĂŐĞ�ƉŽĠƚŝƋƵĞ�ŽƵ�ƉĂƌ�ƐŝŵƉůĞ�ƌĞůĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĨĂŝƚƐ͘�
�ŚĂƋƵĞ�ĨŽƌŵĞ�Ă�ƐĂ�ǀĂůĞƵƌ�ƉƌŽƉƌĞ͘�WĂƌ�ĐŽŶƐĠƋƵĞŶƚ͕�ƌĞĐŽŶŶĂŠƚƌĞ�ůΖĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ĚΖƵŶĞ�ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ�ĚĞ�ĨŽƌŵĞƐ�
ůŝƚƚĠƌĂŝƌĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ��ŝďůĞ�ƉĞƌŵĞƚ�ĚĞ�ĚĠĨĞŶĚƌĞ�ůĂ�ǀĠƌŝƚĠ�ďŝďůŝƋƵĞ͘�
hŶĞ�ĨŽŝƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĨŽƌŵĞƐ�ůŝƚƚĠƌĂŝƌĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĠĞƐ͕�ůĞ�ĐƌŝƚŝƋƵĞ�ĚŽŝƚ�ĠƚĂďůŝƌ�ůĂ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ŚŝƐƚŽƌŝƋƵĞ�
ƋƵŝ�Ă�ĚŽŶŶĠ�ůŝĞƵ�ă�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�ĨŽƌŵĞƐ͘��ĞƚƚĞ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ĨƵƚ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ĨŽŝƐ�ĂƉƉůŝƋƵĠĞ�ă�ůΖ�ŶĐŝĞŶ�
dĞƐƚĂŵĞŶƚ͘�KŶ�ƚĞŶƚĂ�ĚĞ�ƌĞŐƌŽƵƉĞƌ�ůĞƐ�ƌĠĐŝƚƐ�ĚĞ�ůĂ�'ĞŶğƐĞ�ĞŶ�ŚŝƐƚŽŝƌĞƐ�ĠƚŝŽůŽŐŝƋƵĞƐ͕�ĐΖĞƐƚͲăͲĚŝƌĞ�ĚĞƐ�
ŚŝƐƚŽŝƌĞƐ�ƋƵŝ�ĂƵƌĂŝĞŶƚ�ĠƚĠ�ĐŽŵƉŽƐĠĞƐ�ƉŽƵƌ�ĞǆƉůŝƋƵĞƌ�ůΖŽƌŝŐŝŶĞ�ĚĞƐ�ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐƚŝƋƵĞƐ�ĚΖƵŶĞ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶ�
ĞǆŝƐƚĂŶƚĞ͘�WĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ͕�ŽŶ�ƉĞŶƐĂŝƚ�ƋƵĞ�'ĞŶğƐĞ�ĞǆƉůŝƋƵĂŝƚ�ƉŽƵƌƋƵŽŝ�ůĞƐ��ĂŶĂŶĠĞŶƐ�ĨƵƌĞŶƚ�ƐŽƵŵŝƐ�ĂƵǆ�
/ƐƌĂĠůŝƚĞƐ͕�ŽƵ�ĚΖĂƵƚƌĞƐ�ƉĂƐƐĂŐĞƐ�ĂƵƌĂŝĞŶƚ�ĠƚĠ�ŝŶĐůƵƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�'ĞŶğƐĞ�ƉŽƵƌ�ũƵƐƚŝĨŝĞƌ�ůĞƐ�ŶŽŵƐ͕�ĐŽŵŵĞ�
ĚĂŶƐ�ůĞ�ƉĂƐƐĂŐĞ�ƋƵŝ�ĞǆƉůŝƋƵĞ�ůΖŽƌŝŐŝŶĞ�ĚƵ�ŶŽŵ�ĚĞ�:ĂĐŽď͘�KŶ�ǀŽŝƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ĚĞƐ�ƉĂƐƐĂŐĞƐ�ĚĞ�ůĂ�
'ĞŶğƐĞ�ůΖĞǆƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ůĠŐĞŶĚĞƐ�ĐƵůƚƵĞůůĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĠĞƐ�ă�ĚĞƐ�ƐŝƚĞƐ�ƐĂĐƌĠƐ͘�
�ĂŶƐ�ůΖĞǆĠŐğƐĞ�ĚƵ�EŽƵǀĞĂƵ�dĞƐƚĂŵĞŶƚ͕�ůĞƐ�ŵġŵĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĂƉƉůŝƋƵĠƐ�ƉŽƵƌ�ĠƚƵĚŝĞƌ�
ůΖĂƉƉĂƌŝƚŝŽŶ�ĚĞƐ��ǀĂŶŐŝůĞƐ�ĚĂŶƐ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ƉƌŝŵŝƚŝǀĞ͘�>ĞƐ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ�ƌĠĐŝƚƐ�ĚĞƐ��ǀĂŶŐŝůĞƐ�ƐŽŶƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�
ĚĞƐ�ŚŝƐƚŽŝƌĞƐ�ŝƐŽůĠĞƐ�;ƉĂƌĨŽŝƐ�ĚŝƚĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶĨůŝƚƐ͕�ĚĞ�ĚĠĐůĂƌĂƚŝŽŶƐ�ŽƵ�ĚĞ�ŵŝƌĂĐůĞƐ�Žƶ�:ĠƐƵƐ�ũŽƵĞ�ƵŶ�ƌƀůĞͿ͘�
>ĞƐ�ƐƉĠĐŝĂůŝƐƚĞƐ�ƐΖŝŶƚĞƌƌŽŐĞŶƚ�ĚŽŶĐ�ƐƵƌ�ůĞ�ďƵƚ�ŝŶŝƚŝĂů�ĚĞ�ĐĞƐ�ƌĠĐŝƚƐ�Ğƚ�ƚĞŶƚĞŶƚ�ĚĞ�ĚĠĐŽƵǀƌŝƌ�ĐĞ�ƋƵΖŝůƐ�
ƌĠǀğůĞŶƚ�ƐƵƌ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ƋƵŝ�ůĞƐ�Ă�ƉƌŽĚƵŝƚƐ͘�



Σ��ƌŝƚŝƋƵĞ�ĨŽŶĚĠĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ƌĠĚĂĐƚŝŽŶ�͗�

hŶ�ĂƵƚƌĞ�ĂƐƉĞĐƚ�ĚĞ�ůĂ�ŵĠƚŚŽĚĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐŽͲůŝƚƚĠƌĂŝƌĞ�ĞŵƉůŽǇĠĞ�ƉŽƵƌ�ůΖ�ŶĐŝĞŶ�dĞƐƚĂŵĞŶƚ�Ğƚ�ƌĞƉƌŝƐĞ�ƉŽƵƌ�
ůĞ�EŽƵǀĞĂƵ�dĞƐƚĂŵĞŶƚ�ĞƐƚ�ůĂ�ĐƌŝƚŝƋƵĞ�ĨŽŶĚĠĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ƌĠĚĂĐƚŝŽŶ͘��ůůĞ�ƐΖŝŶƚĠƌĞƐƐĞ�ĂƵ�ƌƀůĞ�ĚĞƐ�ĠĚŝƚĞƵƌƐ�ƋƵŝ�
ŽŶƚ�ƚƌĂǀĂŝůůĠ�ƐƵƌ�ƵŶ�ƚĞǆƚĞ�ă�ƵŶĞ�ĠƉŽƋƵĞ�ĚŽŶŶĠĞ�Ğƚ�ĠƚƵĚŝĞ�ůĞƵƌƐ�ƉƌŽĐĠĚƵƌĞƐ�Ğƚ�ůĞƵƌƐ�ŵŽƚŝǀĂƚŝŽŶƐ͘�>Ă�
dŽƌĂŚ͕�ůĞƐ�WƌŽƉŚğƚĞƐ�Ğƚ�ŵġŵĞ�ůĞƐ��ĐƌŝƚƐ�;ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ůĞƐ�WƐĂƵŵĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�WƌŽǀĞƌďĞƐͿ�ƐŽŶƚ�ĚĞƉƵŝƐ�
ůŽŶŐƚĞŵƉƐ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĠƐ�ŶŽŶ�ĐŽŵŵĞ�ůΖƈƵǀƌĞ�ĚΖĂƵƚĞƵƌƐ�ƵŶŝƋƵĞƐ͕�ŵĂŝƐ�ĐŽŵŵĞ�ĐĞůůĞ�ĚĞ�ĚŝǀĞƌƐ�ĂƵƚĞƵƌƐ�
ĚŽŶƚ�ůĞ�ƚƌĂǀĂŝů�Ă�ĠƚĠ�ƵůƚĠƌŝĞƵƌĞŵĞŶƚ�ŚŽŵŽŐĠŶĠŝƐĠ͘��ĞůĂ�ƐΖĞƐƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƌĠǀĠůĠ�ǀƌĂŝ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�
�ǀĂŶŐŝůĞƐ͘��ĞƐ�ŽƵǀƌĂŐĞƐ�ĂƵƚƌĞĨŽŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĠƐ�ĐŽŵŵĞ�ůĞ�ƉƌŽĚƵŝƚ�ĚΖƵŶ�ƐĞƵů�ŝŶĚŝǀŝĚƵ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĂďůĞ�
;DĂƚƚŚŝĞƵ͕�DĂƌĐ͕�>ƵĐ�ŽƵ�:ĞĂŶͿ�ƐŽŶƚ�ĂƵũŽƵƌĚΖŚƵŝ�ƌĞĐŽŶŶƵƐ�ĐŽŵŵĞ�ĠƚĂŶƚ�ůĂ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ĚΖƵŶĞ�ĠĐŽůĞ͕�
ĚΖƵŶĞ��ŐůŝƐĞ͕�ĚΖƵŶĞ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ŽƵ�ĚΖƵŶĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ƋƵŝ�Ă�ƉƌŝƐ�ůĂ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶ�ĐŽƵƌĂŶƚĞ�Ğƚ�ůΖĂ�ĂĚĂƉƚĠĞ�ă�
ĚĞƐ�ďĞƐŽŝŶƐ�ƵƌŐĞŶƚƐ͘�
>Ă�ĐƌŝƚŝƋƵĞ�ĨŽŶĚĠĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ƌĠĚĂĐƚŝŽŶ�ĂĨĨŝƌŵĞ�ƐŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƋƵĞ�ůĞ�ƐĞŶƐ�ĚĞ�ůĂ��ŝďůĞ�Ă�ĠǀŽůƵĠ�ă�ĚŝǀĞƌƐ�
ŵŽŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ůΖŚŝƐƚŽŝƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĚĞ�ĨŽŝ�ƋƵŝ�Ă�ƉƌŽĚƵŝƚ�ůĞ�ƚĞǆƚĞ�ďŝďůŝƋƵĞ͘�>Ă�ƚąĐŚĞ�ĚĞ�
ůΖŝŶƚĞƌƉƌğƚĞ�ĞƐƚ�ĚĞ�ĚĠĐŝĚĞƌ�ă�ƋƵĞů�ƐƚĂĚĞ�ĚĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ůĞ�ƐĞŶƐ�ƵůƚŝŵĞ�ĚƵ�ƚĞǆƚĞ�ĚŽŝƚ�ġƚƌĞ�ƌĂƉƉŽƌƚĠ͘�
&ĂƵƚͲŝů͕�ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ͕�ĐŚĞƌĐŚĞƌ�ůĂ�ƉĂƌŽůĞ�ƉƌŽƉŚĠƚŝƋƵĞ�ĚĞƐ�ĚĠĐůĂƌĂƚŝŽŶƐ�ĚΖ�ŵŽƐ�ĚĂŶƐ�ĐĞ�ƋƵŝ�ƉĞƵƚ�ġƚƌĞ�
ƌĞĐŽŶƐƚŝƚƵĠ�ĚĞ�ůΖƈƵǀƌĞ�ƚĞůůĞ�ƋƵΖĞůůĞ�ĨŝŐƵƌĞ�ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĂ��ŝďůĞ͕�ŽƵ�ĨĂƵƚͲŝů�ƉƌĞŶĚƌĞ�ůĞ�ůŝǀƌĞ�
ĚΖ�ŵŽƐ�ƉŽƵƌ�ĐĞ�ƋƵΖŝů�ĞƐƚ�ĚĂŶƐ�ƐĂ�ƌĠĚĂĐƚŝŽŶ�ĂĐƚƵĞůůĞ͕�ƵŶĞ�ƉƌŽƉŚĠƚŝĞ�ĚĞ�ƐĂůƵƚ�ƉůƵƚƀƚ�ƋƵĞ�ůΖĂŶŶŽŶĐĞ�ĚΖƵŶ�
ŵĂůŚĞƵƌ�ŝŶĞǆŽƌĂďůĞ͍�>Ă�ƉůƵƉĂƌƚ�ĚĞƐ�ĐŽŵŵĞŶƚĂƚĞƵƌƐ�ƉƌĠĨğƌĞŶƚ�ƐĞ�ƌĞƉŽƌƚĞƌ�ă�ůĂ�ĨŽƌŵĞ�ƉƌĞŵŝğƌĞ͕�ŶŽŶ�
ƌĠĚŝŐĠĞ͕�ĚΖ�ŵŽƐ͘��ΖƵŶ�ĂƵƚƌĞ�ĐƀƚĠ͕�ŝů�ĞƐƚ�ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ�ĂĚŵŝƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ��ǀĂŶŐŝůĞƐ�ƐŝŐŶŝĨŝĞŶƚ�ĐĞ�ƋƵĞ�ůĞƵƌƐ�
ƌĠĚĂĐƚĞƵƌƐ�ůĞƵƌ�ŽŶƚ�ĨĂŝƚ�ĚŝƌĞ�Ğƚ�ŶĞ�ƚƌĂŶƐŵĞƚƚĞŶƚ�ƉĂƐ�ƐŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ůĞ�ƐĞŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶ�ŝŶŝƚŝĂůĞ�ă�
ůĂƋƵĞůůĞ�ŝůƐ�ƐĞ�ƌĂƚƚĂĐŚĞŶƚ͘�WŽƵƌ�ůΖ�ŶĐŝĞŶ�dĞƐƚĂŵĞŶƚ͕�ůĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ƵůƚĠƌŝĞƵƌ�ĚĞƐ�ƚĞǆƚĞƐ�ƐĂĐƌĠƐ�
ŚĠďƌĞƵǆ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ŐƌĞĐƋƵĞ�ĚĞƐ�^ĞƉƚĂŶƚĞ͕�ƋƵŝ�ĚĞǀŝŶƚ�ůĂ��ŝďůĞ�ƉŽƵƌ�ůĞ�EŽƵǀĞĂƵ�dĞƐƚĂŵĞŶƚ�Ğƚ�
ůΖ�ŐůŝƐĞ�ƉƌŝŵŝƚŝǀĞ͕�ƉŽƐĞ�ƵŶ�ƉƌŽďůğŵĞ�ƐƉĠĐŝĂů͕�ĚƵ�ŵŽŝŶƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĐŚƌĠƚŝĞŶƐ͘�DġŵĞ�ůĞƐ�ƚƌĂĚƵĐƚĞƵƌƐ�Ğƚ�
ŝŶƚĞƌƉƌğƚĞƐ�ĐŚƌĠƚŝĞŶƐ�ĚĞ�ůĂ��ŝďůĞ�ƉƌĠĨğƌĞŶƚ�ĂƵũŽƵƌĚΖŚƵŝ�ƉƌĞƐƋƵĞ�ƚŽƵƐ�ƵƚŝůŝƐĞƌ�ůĂ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ŚĠďƌĂŢƋƵĞ͕�
ŶŽŶ�ƐĞƵůĞŵĞŶƚ�ĐŽŵŵĞ�ƉŽŝŶƚ�ĚĞ�ĚĠƉĂƌƚ�ƉŽƵƌ�ƌĞĐŽŶƐƚŝƚƵĞƌ�ůĞ�ƚĞǆƚĞ�ďŝďůŝƋƵĞ͕�ŵĂŝƐ�ĂƵƐƐŝ�ƉŽƵƌ�ĞŶ�
ŝŶƚĞƌƉƌĠƚĞƌ�ůĞ�ƐĞŶƐ͘�

Σ�>Ğ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂůŝƐŵĞ�͗�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƌĠĐĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐƌŝƚŝƋƵĞ�ůŝƚƚĠƌĂŝƌĞ͕�ůĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂůŝƐŵĞ�ŵĞƚ�ůΖĂĐĐĞŶƚ�ƐƵƌ�ƵŶĞ�ĂƉƉƌŽĐŚĞ�ĚƵ�ƚĞǆƚĞ�
ĚĂŶƐ�ƐĂ�ĨŽƌŵĞ�ĨŝŶĂůĞ�ĂĐŚĞǀĠĞ�Ğƚ�ƐĞ�ĚĠƚŽƵƌŶĞ�ĚŽŶĐ�ĚĞ�ƐŽŶ�ŚŝƐƚŽŝƌĞ͘�/ů�ĞǆƉůŽƌĞ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ůĞƐ�
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŶĐĞƐ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ůŝƚƚĠƌĂƚƵƌĞ�ĚĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ĐƵůƚƵƌĞƐ�ƋƵŝ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĂŠƚ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�
ĐŽŵŵƵŶĞƐ�ƋƵĞ�ƌĠǀğůĞŶƚ�ĚĞƐ�ŚŝƐƚŽŝƌĞƐ�ƐĞŵďůĂďůĞƐ�ƌĂĐŽŶƚĠĞƐ�ĚĞ�ŵĂŶŝğƌĞ�ƐŝŵŝůĂŝƌĞ͘�^ŽŶ�ŝŶƚĠƌġƚ�ƉŽƵƌ�
ůΖŝŶƚĞƌƉƌĠƚĂƚŝŽŶ�ĞƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͘�/ů�ƚĞŶƚĞ�ĚĞ�ƉĂƌǀĞŶŝƌ�ă�ƵŶĞ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĞ�ŚƵŵĂŝŶĞ�ƵŶŝǀĞƌƐĞůůĞ�Ğƚ�ƐƵŐŐğƌĞ�
ĚŽŶĐ�ƋƵΖƵŶ�ƚĞǆƚĞ�ƉĞƵƚ�ĂǀŽŝƌ�ƵŶĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ƋƵŝ�ĚĠƉĂƐƐĞ�ůĂ�ĐŽŵƉƌĠŚĞŶƐŝŽŶ�ĚĞ�ƐŽŶ�ĂƵƚĞƵƌ͘�


