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͟ƚƌŝŐŐĞƌƐ͟�ĞůůĞƌ�͟ŝŐĊŶŐƐćƚƚĂƌĞ͟�ƐŽŵ�ďŝůĚĞƌ͕�ŵƵƐŝŬ�ŽĐŚ�
ĨƂƌĞŵĊů͕�ďůŝƌ�ĚĞƚ�ůćƚƚĂƌĞ�Ăƚƚ�ŬŽŵŵƵŶŝĐĞƌĂ͘�DĞƚŽĚĞŶ�
ŬĂŶ�ƂŬĂ�ǀćůďĞĨŝŶŶĂŶĚĞƚ�ŽĐŚ�ůŝǀƐŬǀĂůŝƚĞƚĞŶ�ŽĐŚ�ŚũćůƉĞƌ�
ƚŝůů�Ăƚƚ�ĊƚĞƌƵƉƉůĞǀĂ�ŵŝŶŶĞŶ�ĨƌĊŶ�ĨƂƌƌ�ŚŽƐ�ƉĞƌƐŽŶĞƌ�ŵĞĚ�
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ďĞŚƂǀĞƌ�ŵĂŶ�ĨŽŬƵƐĞƌĂ�ƉĊ�ĂŶĚƌĂ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀ�ĨƂƌ�Ăƚƚ�ƉĊ�
Ğƚƚ�ďƌĂ�Ɛćƚƚ�ŬƵŶŶĂ�ŵƂƚĂ�ĚĞƐƐĂ�ŵćŶŶŝƐŬŽƌ͘��Ğƚ�ćƌ�
ǀŝŬƚŝŐƚ�Ăƚƚ�ŬŽŵŵĂ�ŝŚĊŐ�Ăƚƚ�ŵĊŶŐĂ�ĨƂƌŵĊŐŽƌ�ĨŝŶŶƐ�ĚŽůĚĂ�
ŝŶŽŵ�ƉĞƌƐŽŶĞƌŶĂ�ƐŽŵ�ŚĂƌ�ĞŶ�ĚĞŵĞŶƐƐũƵŬĚŽŵ�ŽĐŚ�
ǀĞƌŬƚǇŐ�ďĞŚƂǀƐ�ĨƂƌ�Ăƚƚ�ŚũćůƉĂ�ĚĞŵ�Ăƚƚ�ƚĂ�ĨƌĂŵ�ĚĞƐƐĂ͘�

/�ĚĞŶ�Śćƌ�ĂƉƉĞŶ�ŚĂƌ�ǀŝ�ĂƌďĞƚĂƚ�ĨƌĂŵ�ĞŶ�ŵĞƚŽĚ�ĨƂƌ�Ăƚƚ�
ŵĞĚ�ƐƚŝŵƵůŝ�ŬŽƉƉůĂƚ�ƚŝůů�ŵĂƚ�ŽĐŚ�ŵƵƐŝŬ�ƵŶĚĞƌůćƚƚĂ�ĨƂƌ�
ƉĞƌƐŽŶĞƌ�ŵĞĚ�ĚĞŵĞŶƐƐũƵŬĚŽŵ�Ăƚƚ�ŵŝŶŶĂƐ͘��ƚƚ�ĂƌďĞƚĂ�
ŵĞĚ�ĚĞ�ŽůŝŬĂ�ƐŝŶŶĞŶĂ�ćƌ�ĞŶ�ďƌĂ�ŵĞƚŽĚ�ĨƂƌ�Ăƚƚ�ĊƚĞƌŬĂůůĂ�
ŵŝŶŶĞŶ͘��ŽĨƚĞŶ͕�ƐŵĂŬĞŶ͕�ƐǇŶĞŶ͕�ŬćŶƐĞů�ŽĐŚ�ŚƂƌƐĞůŶ�
ĨƵŶŐĞƌĂƌ�ƐŽŵ�͟ŵŝŶŶĞƐǀćĐŬĂƌĞ͟�ƐĂŵƚŝĚŝŐƚ�ƐŽŵ�ƐĂŵƚĂů�
ŽĐŚ�ĨƂƌĞŵĊů�ŬŽƉƉůĂƐ�ƚŝůů�ŵŝŶŶĞŶ�ƐŽŵ�ƉĞƌƐŽŶĞŶ�ĂŶŶĂƌƐ�
ŬĂŶƐŬĞ�ŝŶƚĞ�ƐŬƵůůĞ�ŬƵŶŶĂ�ƚĂ�ĨƌĂŵ͘��

�ƉƉĞŶƐ�ŽůŝŬĂ�ƚĞŵĂŶ�ŐĞƌ�ĞŶ�ĨĂŶƚĂƐƚŝƐŬ�ŵƂũůŝŐŚĞƚ�Ăƚƚ�
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ŬƌǇĚĚŽƌ�ƐŽŵ�ŚƂƌ�ƐĂŵŵĂŶ�ŵĞĚ�ŵĂƚƌćƚƚĞŶ͘�dŝůů�ĞǆĞŵƉĞů�
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ƐƚŝŵƵůĞƌĂƐ�ŽĐŚ�ŵŝŶŶĞŶ�ǀćĐŬƐ�ŐĞŶŽŵ�ĚĞůĂŬƚŝŐŚĞƚ͘�Eŝ�
ŬĂŶ�ůĂŐĂ�ŵĂƚ�ƚŝůůƐĂŵŵĂŶƐ͕�ŐƂƌĂ�ƐŵĂŬƚĞƐƚĞƌ�ĞůůĞƌ�ǀĂƌĨƂƌ�
ŝŶƚĞ�ĂŶŽƌĚŶĂ�ĞŶ�ĨƌĊŐĞƚćǀůŝŶŐ͍�DŝŶŶĞƐŵĞƚŽĚĞŶ�ŬĂŶ�
ůĞĚĂ�ƚŝůů�ĞŶ�ŵĞŶŝŶŐƐĨƵůůĂƌĞ�ƚŝůůǀĂƌŽ�ŵĞĚ�ƐĊǀćů�ƂŬĂƚ�
ǀćůďĞĨŝŶŶĂŶĚĞ�ƐŽŵ�ŚƂũĚ�ůŝǀƐŬǀĂůŝƚĞƚ�ĨƂƌ�ĚĞ�ƐŽŵ�ŚĂƌ�ĞŶ�
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DĞĚ�ƉĞƌƐŽŶĞŶ�ƐŽŵ�ŚĂƌ��
ĚĞŵĞŶƐƐũƵŬĚŽŵ�ŝ�ĐĞŶƚƌƵŵ�

DĊŶŐĂ�ƵƉƉůĞǀĞƌ�Ăƚƚ�ĚĞƚ�ŬĂŶ�ǀĂƌĂ�ƐǀĊƌƚ�Ăƚƚ�͟ŶĊ�ĨƌĂŵ͟�
ŽĐŚ�ĨĊ�ŬŽŶƚĂŬƚ�ŵĞĚ�ĚĞŶ�ƐŽŵ�ŚĂƌ�ĞŶ�ĚĞŵĞŶƐƐũƵŬĚŽŵ͘�
DĂƚ�ŝ�ŬŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŵĞĚ�ŵƵƐŝŬ�ŬĂŶ�ĚĊ�ǀĂƌĂ�ĞŶ�ďƌǇŐŐĂ͘�
KůŝŬĂ�ŵĂƚƌćƚƚĞƌƐ�ŽĐŚ�ůŝǀƐŵĞĚĞůƐ�ƵƚƐĞĞŶĚĞŶ͕�ĚŽĨƚĞƌ͕�
ƐŵĂŬĞƌ�ŽĐŚ�ŬŽŶƐŝƐƚĞŶƐĞƌ�ćƌ�ŽĨƚĂ�ŝŶƚŝŵƚ�ĨƂƌŬŶŝƉƉĂĚĞ�
ŵĞĚ�ŬćŶƐůŽƌ�ŽĐŚ�ƵƉƉůĞǀĞůƐĞƌ�ƚŝĚŝŐĂƌĞ�ŝ�ůŝǀĞƚ�ůŝŬƐŽŵ�
ćǀĞŶ�ŵƵƐŝŬ�ŬĂŶ�ǀĂƌĂ͘��

<ŽŶƚĂŬƚĞŶ�ŵĞĚ�ĚĞƚ�ĨƂƌĨůƵƚŶĂ�ŬĂŶ�ƌĞƐƵůƚĞƌĂ�ŝ�Ăƚƚ�
ƉĞƌƐŽŶĞŶ�ŵĞĚ�ĚĞŵĞŶƐƐũƵŬĚŽŵ�ďůŝƌ�ŵĞƌ�ĨŽŬƵƐĞƌĂĚ�ŽĐŚ�
ŶćƌǀĂƌĂŶĚĞ�ŝ�ŶƵĞƚ͘�DćŶŶŝƐŬŽƌ�ŚĂƌ�Ğƚƚ�ďĞŚŽǀ�Ăǀ�Ăƚƚ�ƐĞ�
ƐĊǀćů�ďĂŬĊƚ�ƐŽŵ�ĨƌĂŵĊƚ�ŝ�Ɛŝƚƚ�ůŝǀ�ŽĐŚ�ĨƂƌƐƂŬĂ�ĨĊ�ŵĞĚ��
͟ƐŝŐ�ƐũćůǀĂ͟�ŝ�ƌćƚƚ�ƐĂŵŵĂŶŚĂŶŐ͘�DǇĐŬĞƚ�ƚǇĚĞƌ�ƉĊ�Ăƚƚ�
ƌĞŵŝŶŝƐĐĞŶƐĂƌďĞƚĞ�ŬĂŶ�ďŝĚƌĂ�ƚŝůů�Ăƚƚ�ƉĞƌƐŽŶĞŶ�ƐŽŵ�ŚĂƌ�
ĞŶ�ĚĞŵĞŶƐƐũƵŬĚŽŵ�ůćŶŐƌĞ�ŬĂŶ�ŚĊůůĂ�ĨĂƐƚ�ǀŝĚ�ƐŝŐ�Ɛũćůǀ͕�
ŐĞŶŽŵ�Ăƚƚ�ďĞƌćƚƚĂ�Žŵ�ƐŝŶĂ�ŵŝŶŶĞŶ͘�
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�Ğƚ�ŚĂŶĚůĂƌ�Žŵ�Ăƚƚ�ŬƵŶŶĂ�ůćƐĂ�Ăǀ�ƉĞƌƐŽŶĞŶ�ŽĐŚ�
ďĞŵƂƚĂ͕�ŚũćůƉĂ�ŽĐŚ�ƐƚƂĚũĂ�ŝ�ĂƌďĞƚĞƚ�ŵĞĚ�ĂƉƉĞŶ͘��Ğƚ�
ŬĂŶ�ŝŶŶĞďćƌĂ�Ăƚƚ�ǀĂƌĂ�ůǇŚƂƌĚ�ĨƂƌ�ǀŝůŬĞƚ�ŚƵŵƂƌ�ƉĞƌƐŽŶĞŶ�
ćƌ�ƉĊ͕�Ăƚƚ�ǀŝƐĂ�ŚćŶƐǇŶ�Žŵ�ŶĊŐŽŶ�ǀŝůů�ǀĂƌĂ�ŝĨƌĞĚ�ĞůůĞƌ�Ăƚƚ�
ŵƂƚĂƐ�ŝ�ĞŶ�ƉƌĂƚƐƚƵŶĚ͕�Žŵ�ĚĞƚ�ćƌ�ǀĂĚ�ƉĞƌƐŽŶĞŶ�ƂŶƐŬĂƌ͘�
&ŽƌƐŬŶŝŶŐ�ǀŝƐĂƌ�Ăƚƚ�ƉĞƌƐŽŶĐĞŶƚƌĞƌĂĚ�ŽŵƐŽƌŐ�ŵĞĚĨƂƌ�Ăƚƚ�
ƉĞƌƐŽŶĞƌ�ŵĞĚ�ĚĞŵĞŶƐƐũƵŬĚŽŵ�ĨĊƌ�ƂŬĂĚ�ƚŝůůŝƚ�ƚŝůů�
ŽŵŐŝǀŶŝŶŐĞŶ�ŽĐŚ�ŬćŶŶĞƌ�ƐŝŐ�ƚƌǇŐŐĂƌĞ͘�	ǀĞŶ�
ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĨƂƌŵĊŐĂŶ�ŽĐŚ�ŬćŶƐůĂŶ�Ăǀ�ƐũćůǀƐƚćŶĚŝŐŚĞƚ�ƐƚćƌŬƐ͘�
WĞƌƐŽŶĐĞŶƚƌĞƌĂĚ�ŽŵƐŽƌŐ�ŚĂŶĚůĂƌ�ŬŽŶŬƌĞƚ�Žŵ�Ăƚƚ�ƐŬĂƉĂ�
ĞŶ�ŐŽĚ�ƌĞůĂƚŝŽŶ�ŵĞůůĂŶ�ĚŝŐ�ƐŽŵ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĞůůĞƌ�ĂŶŚƂƌŝŐ�
ŽĐŚ�ĚĞŶ�ƐŽŵ�ŚĂƌ�ĞŶ�ĚĞŵĞŶƐƐũƵŬĚŽŵ͘��ĞŵƂƚĂŶĚĞƚ�
ƵƚŐĊƌ�ĨƌĊŶ�ŽĐŚ�ĂŶƉĂƐƐĂƐ�ĞĨƚĞƌ�ĚĞŶ�ĞŶƐŬŝůĚĂ�ƉĞƌƐŽŶĞŶ�
ŽĐŚ�ǀŝůŬĂ�ďĞŚŽǀ�ƐŽŵ�ĨŝŶŶƐ�ŝ�ŽůŝŬĂ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶĞƌ͘�&Ƃƌ�Ăƚƚ�
ĚĞƚƚĂ�ƐŬĂ�ǀĂƌĂ�ŵƂũůŝŐƚ�ďĞŚƂǀƐ�ŬƵŶƐŬĂƉ�Žŵ�ƉĞƌƐŽŶĞŶ�
ƐŽŵ�ŵĂŶ�ŵƂƚĞƌ͘��Ğƚ�ćƌ�ǀŝŬƚŝŐƚ�Ăƚƚ�ďǇŐŐĂ�ĞŶ�ƌĞůĂƚŝŽŶ͘�
�Ğƚ�ŬĂŶ�ŚĂŶĚůĂ�Žŵ�Ăƚƚ�ůŝƚĞ�ĞǆƚƌĂ�ƚŝĚ�ŵĊƐƚĞ�ćŐŶĂƐ�Ċƚ�Ăƚƚ�
ƐŬĂƉĂ�ƚƌǇŐŐŚĞƚ�ĨƂƌ�ĚĞŶ�ƉĞƌƐŽŶ�ƐŽŵ�ŵĂŶ�ĂƌďĞƚĂƌ�
ƚŝůůƐĂŵŵĂŶƐ�ŵĞĚ͘��Ğƚ�ŬĂŶ�ŽĐŬƐĊ�ĨƂƌ�ǀŝƐƐĂ�ŬćŶŶĂƐ�ďƌĂ�
Ăƚƚ�ƐŬĂƉĂ�ĞŶ�͟ďƵďďůĂ͟�Ěćƌ�ďĂƌĂ�ĚƵ�ƐŽŵ�
ƉĞƌƐŽŶĂůͬĂŶŚƂƌŝŐ�ŽĐŚ�ƉĞƌƐŽŶĞŶ�ŵĞĚ�ĚĞŵĞŶƐƐũƵŬĚŽŵ�
ďĞĨŝŶŶĞƌ�ƐŝŐ�ŝ͘�dćŶŬ�ƉĊ�Ăƚƚ�ŵĊŶŐĂ�ŝŶƚĞ�ŽƌŬĂƌ�ŵĞĚ�ůĊŶŐĂ�
ƉĂƐƐ�ƵƚĂŶ�ŬĂŶƐŬĞ�ďĂƌĂ�ŬůĂƌĂƌ�Ăǀ�ŶĊŐƌĂ�ŵŝŶƵƚĞƌ͘�	ǀĞŶ�
Žŵ�ƉĞƌƐŽŶĞŶ�ǀĂƌŬĞŶ�ĚĞůƚĂƌ�ĂŬƚŝǀƚ�ĞůůĞƌ�ŬŽŵŵĞƌ�ŝŚĊŐ�
ǀĂĚ�ŚĞŶ�ŐũŽƌƚ�ŬĂŶ�ŬćŶƐůĂŶ�Ăǀ�ǀćůŵĊĞŶĚĞ�ŽĨƚĂ�ƐŝƚƚĂ�ŬǀĂƌ�
ůćŶŐĞ͘

>ĞǀŶĂĚƐďĞƌćƚƚĞůƐĞŶ�ćƌ�Ğƚƚ��
ǀŝŬƚŝŐƚ�ǀĞƌŬƚǇŐ͘��

�ƚƚ�ĨĊ�ĞŶ�ďćƚƚƌĞ�ďŝůĚ�Ăǀ�ƉĞƌƐŽŶĞŶ�ďĂŬŽŵ�
ĚĞŵĞŶƐƐũƵŬĚŽŵĞŶ�ćƌ�ĚĞƚ�ǀŝŬƚŝŐƚ�Ăƚƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�Žŵ�
ĚĞŶ�ĚĞŵĞŶƐƐũƵŬĞƐ�ďĂŬŐƌƵŶĚ�ĚŽŬƵŵĞŶƚĞƌĂƐ�ŝ�ĞŶ�
ůĞǀŶĂĚƐďĞƌćƚƚĞůƐĞ͘�

�Ŷ�ůĞǀŶĂĚƐďĞƌćƚƚĞůƐĞ�ŬĂŶ�ƐĞ�Ƶƚ�ƉĊ�ŽůŝŬĂ�Ɛćƚƚ�ŽĐŚ�
ŝŶŶĞŚĊůůĂ�ŽůŝŬĂ�ƵƉƉŐŝĨƚĞƌ͘�&ŝŶŶƐ�ĚĞƚ�ŬƵŶƐŬĂƉ�Žŵ�ĞŶ�
ƉĞƌƐŽŶƐ�ďĂŬŐƌƵŶĚ�ŽĐŚ�ŚŝƐƚŽƌŝĂ�ćƌ�ĚĞƚ�ůćƚƚĂƌĞ�Ăƚƚ�ůćƌĂ�
ŬćŶŶĂ�ŽĐŚ�ĨƂƌƐƚĊ�ǀĂĚ�ƐŽŵ�ćƌ�ĞůůĞƌ�ŚĂƌ�ǀĂƌŝƚ�
ďĞƚǇĚĞůƐĞĨƵůůƚ�ĨƂƌ�ũƵƐƚ�ĚĞŶ�ƉĞƌƐŽŶĞŶ͘�

sŝŬƚŝŐĂ�ŚćŶĚĞůƐĞƌ�ŝ�ďĂƌŶĚŽŵĞŶ͕�ǀƵǆĞŶůŝǀĞƚ�ŽĐŚ�
ĊůĚĞƌĚŽŵĞŶ�ŬĂŶ�ůŽĐŬĂƐ�ĨƌĂŵ�ŐĞŶŽŵ�Ăƚƚ�ƐƚćůůĂ�ĨƌĊŐŽƌ͘�
�ƉƉĞŶƐ�ŽůŝŬĂ�ŬĂƉŝƚĞů�ŐĞƌ�Ğƚƚ�ƐƚƂĚ�ĨƂƌ�ĚĞƚƚĂ�ŽĐŚ�ŬĂŶ�
ŝŶƐƉŝƌĞƌĂ�ƚŝůů�ŵĊŶŐĂ�ďĞƌćƚƚĞůƐĞƌ͘�

��ƚƚ�ĨĊ�ďĞƌćƚƚĂ�Žŵ�ƐĊĚĂŶƚ�ƐŽŵ�ƐŬćŶŬƚ�ŐůćĚũĞ�ŽĐŚ�
ǀćůďĞĨŝŶŶĂŶĚĞ�ŵĞŶ�ŽĐŬƐĊ�ƐĂŬĞƌ�ƐŽŵ�ĨƌĂŵŬĂůůĂƚ�ƐŽƌŐ�
ŽĐŚ�ƐŵćƌƚĂ�ŬĂŶ�ďĞƚǇĚĂ�ŵǇĐŬĞƚ�ŽĐŚ�ƐŬĂƉĂ�ƐĂŵŚƂƌŝŐŚĞƚ͘�

�Ğƚ�ŬĂŶ�ŚĂŶĚůĂ�Žŵ�ďĊĚĞ�ƉŽƐŝƚŝǀĂ�ŽĐŚ�ŶĞŐĂƚŝǀĂ�
ƵƉƉůĞǀĞůƐĞƌ͕�ĞŶ�ŵĞƌ�ĨƵůůƐƚćŶĚŝŐ�ďŝůĚ�ŐƂƌ�Ăƚƚ�ĚĞƚ�ćƌ�
ůćƚƚĂƌĞ�Ăƚƚ�ĨƂƌƐƚĊ�ŽĐŚ�ďĞŵƂƚĂ�ƉĞƌƐŽŶĞŶ͘��Ğƚ�ćƌ�ǀŝŬƚŝŐƚ�
Ăƚƚ�ŽĐŬƐĊ�ƚĂ�ŚćŶƐǇŶ�ƚŝůů�Ăƚƚ�ĂůůĂ�ŝŶƚĞ�ǀŝůů�ďĞƌćƚƚĂ͕�ƐƉĞĐŝĞůůƚ�
ŝŶƚĞ�Žŵ�ĚĞƚ�ŚĂŶĚůĂƌ�Žŵ�ŬćŶƐůŝŐĂ�ƵƉƉŐŝĨƚĞƌ͘��Ğƚ�ŚĂŶĚůĂƌ�
Žŵ�Ăƚƚ�ŬƵŶŶĂ�ďĞŬƌćĨƚĂ�ĚĞ�ŵŝŶŶĞŶ�ƉĞƌƐŽŶĞŶ�ƵƉƉůĞǀĞƌ͘

sĊƌĂ�ƐŝŶŶĞŶ

&Ƃƌ�Ăƚƚ�ĨĊ�ĞŶ�ďĂŬŐƌƵŶĚ�ƚŝůů�ǀĊƌĂ�ƚĂŶŬĂƌ�ďĂŬŽŵ�ĂƉƉĞŶ�
ŽĐŚ�ĨĊ�ĞŶ�ŝĚĞ�Žŵ�ŚƵƌ�ĚƵ�ƐŬĂ�ĂŶǀćŶĚĂ�ĚĞŶ ćƌ�ĚĞƚ�ďƌĂ�Ăƚƚ�
ŬůŝĐŬĂ�ƉĊ�ďƵƌŬĂƌŶĂ�;ƉĊ�ĂƉƉĞŶƐ�ĨƂƌƐƚĂ�ƐŝĚĂͿ�ƐŽŵ�ŚĂƌ�
ƌƵďƌŝŬĞƌŶĂ�ƐŵĂŬ͕�ůƵŬƚ͕�ƐǇŶ͕�ŚƂƌƐĞů͕�ŬćŶƐĞů�ŽĐŚ�ŵŝŶŶĂƐ͘�
sŝ�ŚĂƌ�ǀĂůƚ�Ăƚƚ�ĨŽŬƵƐĞƌĂ�ƉĊ�ǀĊƌĂ�ŽůŝŬĂ�ƐŝŶŶĞŶ�ĨƂƌ�Ăƚƚ�
ĊƚĞƌƵƉƉǀćĐŬĂ�ŵŝŶŶĞŶ͘��ƚƚ�ǀŝ�ƐƚćŶĚŝŐƚ�ĂŶǀćŶĚĞƌ�ǀĊƌĂ�
ƐŝŶŶĞŶ�ĨƂƌ�Ăƚƚ�ƌĞŐŝƐƚƌĞƌĂ�ŽĐŚ�ƚŽůŬĂ�ŽŵŐŝǀŶŝŶŐĞŶ�ćƌ�
ŶĊŐŽƚ�ǀŝ�ŝŶƚĞ�ĂůůƚŝĚ�ƚćŶŬĞƌ�ƉĊ͘��'ĞŶŽŵ�Ăƚƚ�ƐĞ͕�ŬćŶŶĂ͕�
ǀƌŝĚĂ�ŽĐŚ�ǀćŶĚĂ�ƉĊ�ƌĊǀĂƌŽƌ�ŽĐŚ�ƐŵĂŬĂ�ƉĊ�ŽůŝŬĂ�
ŵĂƚƌćƚƚĞƌ�ćƌ�ĚĞƚ�ĞŶŬůĂƌĞ�Ăƚƚ�ŶĊ�ĚĞŶ�ŬŽŶƚĞǆƚ͕�ĚĞ�
ƐĂŵŵĂŶŚĂŶŐ�Ěćƌ�ĚĞƐƐĂ�ŝŶŐĊƚƚ�ŝ�Ğƚƚ�ƉĞƌƐŽŶůŝŐƚ�ŽĐŚ�
ƚŝĚƐŵćƐƐŝŐƚ�ƉĞƌƐƉĞŬƚŝǀ͘�'ĞŶŽŵ�Ăƚƚ�ĂŶŬŶǇƚĂ�ƚŝůů�
ƐƉĞĐŝĨŝŬĂ�ŚćŶĚĞůƐĞƌ�ƐŬĂƉĂƐ�ĞŶ�ĨƂƌƐƚĊĞůƐĞ͘�

&ƂƌƐůĂŐ�ŐĞƐ�ŐĞŶŽŵ�ŽůŝŬĂ�ƚĞŵĂŶ�ƉĊ�ŚƵƌ�ǀĊƌĂ�ƐŝŶŶĞŶ�
ƐƚŝŵƵůĞƌĂƐ�ƉĊ�ďćƐƚĂ�Ɛćƚƚ�ŵĞĚ�ŚũćůƉ�Ăǀ�ŽůŝŬĂ�ƚŝůůďĞŚƂƌ͘�/�
ƚĞŵĂƚ�ďĂŬŶŝŶŐ�ŬĂŶ�ĚŽĨƚŵŝŶŶĞƚ�ĨƂƌƐƚćƌŬĂƐ�ŐĞŶŽŵ�Ăƚƚ�
ĚŽĨƚĂ�ƉĊ�ŬƵŵŵŝŶ͕�ĨćŶŬĊů�ĞůůĞƌ�ŬĂŶĞů͘�WĞƌƐŽŶĞŶ�ŵĞĚ�
ĚĞŵĞŶƐƐũƵŬĚŽŵ�ŬĂŶ�ŽĐŬƐĊ�ƐĂŵƚŝĚŝŐƚ�ďũƵĚĂƐ�ƉĊ�ŶǇďĂŬƚ͕�
ĨĊ�ŬćŶŶĂ�ƉĊ�ŵũƂů�ĞůůĞƌ�ƉĊ�ŚĞůĂ�ƐćĚĞƐŬŽƌŶ�ĞůůĞƌ�ŬĂǀůĂ�
ƉĞƉƉĂƌŬĂŬƐĚĞŐ͘�
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DŝŶŶĞŶĂƐ�ŵĞŶǇ��
ʹ�sćůũ�Ğƚƚ�ƚĞŵĂ�

dŝůůƐĂŵŵĂŶƐ�ǀćůũĞƌ�Ŷŝ�ĚĞƚ�ƚĞŵĂ�Ŷŝ�ǀŝůů�ĂƌďĞƚĂ�ŵĞĚ�
ŐĞŶŽŵ�Ăƚƚ�ŬůŝĐŬĂ�ƉĊ�ĚĞŶ�ďŝůĚ�ƐŽŵ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞƌĂƌ�ƚĞŵĂƚ͘�
dŽƚĂůƚ�ŝŶŶĞŚĊůůĞƌ�ĂƉƉĞŶ�ϭϬ�ƐƚǇĐŬĞŶ�ŽůŝŬĂ�ƚĞŵĂŶ͘�

DŝŶŶĞŶĂƐ�ŵĞŶǇƐ�ϭϬ�ƚĞŵĂŶ͗��

x �ĂŬŶŝŶŐ�
x ,ĂŶĚůĂ�ŵĂƚ�
x <ĂůĂƐ�
x DĂƚƚƌĂĚŝƚŝŽŶĞƌ�;ŝŶŬů͘�ŵĂƚƌćƚƚĞƌ�ƐŽŵ�

�ǀŝƐĂƌ�ŚƂŐƚŝĚĞƌ�ƐĊƐŽŵ�ũƵů͕�ƉĊƐŬ�ĞƚĐ͘Ϳ
x ^ũƂ�ŽĐŚ�ŚĂǀ�
x >ŝǀĞƚ�ƉĊ�ůĂŶĚĞƚ�
x DĂƚůĂŐŶŝŶŐ�
x ^ŬƂƌĚĞĚĂŐƐ�
x ^ŬŽŐ�ŽĐŚ�ǀŝůƚ�
x EƂũĞŶ�ŽĐŚ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ�

Ećƌ�Ŷŝ�ǀĂůƚ�ƚĞŵĂŶ�ŬŽŵŵĞƌ��
ĚƵ�ƚŝůů�ĨƂůũĂŶĚĞ�ƌƵďƌŝŬĞƌ͗��

ϭ͘ DĂƚ�
Ϯ͘ DƵƐŝŬ�
ϯ͘ DŝŶŶĞƐďŝůĚĞƌ�

�ƌďĞƚĂ�ŵĞĚ�ŵĂƚ�

,ćƌ�ĨĊƌ�ĚƵ�ƚŝƉƐ�ŽĐŚ�ŝĚĠĞƌ�Žŵ�ŚƵƌ�ĚƵ�ŬĂŶ�ǀćĐŬĂ�ŵŝŶŶĞŶ�
Ƶƌ�ĚĞƚ�ĨƂƌĚŽůĚĂ�ŐĞŶŽŵ�Ăƚƚ�ƚĂ�ŚũćůƉ�Ăǀ�ŽůŝŬĂ�
ƐŵĂŬĨƂƌƐƚćƌŬĂƌĞ�ƐŽŵ�ǀćĐŬĞƌ�ƐŝŶŶĞŶĂ͘���Ƶ�ĨĊƌ�
ŝŶƐƉŝƌĂƚŝŽŶ�ƚŝůů�ďĊĚĞ�ĞŶŬůĂ�ŽĐŚ�ůŝƚĞ�ŵĞƌ�ŽŵĨĂƚƚĂŶĚĞ�
ĂŬƚŝǀŝƚĞƚĞƌ�Ěćƌ�ŵŝŶŶĞƚ�ƐƚŝŵƵůĞƌĂƐ�ŐĞŶŽŵ�Ăƚƚ�ŵĂƚĞŶ�ŽĐŚ�
ŵĊůƚŝĚĞƌŶĂ�ĂŶǀćŶĚƐ�ƐŽŵ�ƌĞĚƐŬĂƉ�ĨƂƌ�ŬŽŵŵƵŶŝŬĂƚŝŽŶ�
ŽĐŚ�ĚŝĂůŽŐ͘�'ĞŶŽŵ�Ăƚƚ�ƐĂŵƚŝĚŝŐƚ�ůǇƐƐŶĂ�ƉĊ�ŵƵƐŝŬ�ƐŽŵ�
ĂŶƐƉĞůĂƌ�ƚŝůů�ƚĞŵĂƚ͕�ŬĂŶ�ĚƵ�ĨĊ�Ğƚƚ�ŚũćůƉŵĞĚĞů�ƐŽŵ�
ĨƂƌŚƂũĞƌ�ƵƉƉůĞǀĞůƐĞŶ͘�DĞŶ�ǀĂƌ�ƵƉƉŵćƌŬƐĂŵ�ƉĊ�Ăƚƚ�ĂůůĂ�
ŝŶƚĞ�ƵƉƉƐŬĂƚƚĂƌ�Ăƚƚ�ĨůĞƌĂ�ƐŝŶŶĞŶ�ƐƚŝŵƵůĞƌĂƐ�ƐĂŵƚŝĚŝŐƚ�
ŽĐŚ�Ăƚƚ�ĚĞƚ�ƚǀćƌƚŽŵ�ŬĂŶ�ǀĞƌŬĂ�ƐƚƂƌĂŶĚĞ͘��Ğƚ�ĨŝŶŶƐ�ƚǀĊ�
ŶĞĚůĂĚĚŶŝŶŐƐďĂƌĂ�W�&͗�Ğƌ͕�ĞŶ�ƐŽŵ�ŚĂƌ�ĨƂƌƐůĂŐ�ƉĊ�
ŵĂƚĂŬƚŝǀŝƚĞƚĞƌ�ŽĐŚ�ĞŶ�ƐŽŵ�ŝŶŶĞŚĊůůĞƌ�ƐĂŵƚĂůƐćŵŶĞŶ͘�
&Ƃƌ�Ăƚƚ�ĨƂƌĞŶŬůĂ�ŬĂŶ�ĚƵ�ƐŬƌŝǀĂ�Ƶƚ�ůŝƐƚŽƌŶĂ�ƐŽŵ�ŬĂŶ�ǀĂƌĂ�
ďƌĂ�Ăƚƚ�ŚĂ�ǀŝĚ�ƐŝĚĂŶ�Žŵ�Ŷćƌ�ĚƵ�ĂƌďĞƚĂƌ�ƉƌĂŬƚŝƐŬƚ�ŵĞĚ�
ƚĞŵĂƚ͘�

�ƌďĞƚĂ�ŵĞĚ�ŵƵƐŝŬ�

'ĞŶŽŵ�Ăƚƚ�ůǇƐƐŶĂ�ƉĊ�ŵƵƐŝŬ�ĞůůĞƌ�ĞŶ�ůũƵĚƐůŝŶŐĂ�ƐŽŵ�
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ĂŶƐƉĞůĂƌ�ƚŝůů�ƚĞŵĂƚ�ŬĂŶ�ŵŝŶŶĞƚ�ĨƂƌƐƚćƌŬĂƐ�ŽĐŚ�ĞŶ�ĞǆƚƌĂ�
ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ�ĨĊƐ�ŝ�Ğƚƚ�ƚĞŵĂ͘��ƚƚ�ŽĐŬƐĊ�ƐĂŵƚŝĚŝŐƚ�ƐŵĂŬĂ�ƉĊ�
ŶĊŐŽƚ�ƐŽŵ�ŵƵƐŝŬĞŶ�ĂŶƐƉĞůĂƌ�ƚŝůů�ĨƂƌŚƂũĞƌ�ƵƉƉůĞǀĞůƐĞŶ͘�
sŝƐƐ�ŵƵƐŝŬ͕�ĞůůĞƌ�ĨĊŐĞůŬǀŝƚƚĞƌ͕�ƉĊ�ůĊŐ�ǀŽůǇŵ�ŬĂŶ�ŐĞ�ƂŬĂĚ�
ƐŝŶŶĞƐƌŽ�ŽĐŚ�ƚŝůůĨƌĞĚƐƐƚćůůĞůƐĞ͘�/�ĚĞƚƚĂ�ŬĂƉŝƚĞů�ĨĊƌ�ĚƵ�
ĨƂƌƐůĂŐ�ƉĊ�ŵĞůŽĚŝĞƌ�ƐŽŵ�ƉĂƐƐĂƌ�ŝŚŽƉ�ŵĞĚ�ƚĞŵĂƚ͘�
DƵƐŝŬĨƂƌƐůĂŐĞŶ�ĨŝŶŶƐ�ƉĊ�ĞŶ�ŶĞĚůĂĚĚŶŝŶŐƐďĂƌ�W�&͘�^ŬĂƉĂ�
ŐćƌŶĂ�ĞŶ�DDDͲƚĞŵĂͲƐƉĞůůŝƐƚĂ�ƉĊ�^ƉŽƚŝĨǇ�ĞůůĞƌ�zŽƵƚƵďĞ�
ĨƂƌ�ĚĞ�ĨƂƌĞƐůĂŐŶĂ�ŵĞůŽĚŝĞƌŶĂ͕�ŐćƌŶĂ�ŝŶŶĂŶ�ĚƵ�ďƂƌũĂƌ�
ĂƌďĞƚĂ�ŵĞĚ�ĂƉƉĞŶ͘�

�ƌďĞƚĂ�ŵĞĚ�ŵŝŶŶĞƐďŝůĚĞƌ�

�Ŷ�ďŝůĚ�ŬĂŶ�ďĞƚǇĚĂ�ŵĞƌ�ćŶ�ƚƵƐĞŶ�ŽƌĚ�ćƌ�Ğƚƚ�ďĞǀŝŶŐĂƚ�
ƚĂůĞƐćƚƚ͘���ƚƚ�ďƌĂ�Ɛćƚƚ�Ăƚƚ�ƐŬĂƉĂ�ĚŝĂůŽŐ�ŽĐŚ�ŚŝƚƚĂ�
ƐĂŵƚĂůƐćŵŶĞŶ�ćƌ�Ăƚƚ�ƵƚŐĊ�ĨƌĊŶ�ĞŶ�ďŝůĚ͘��'ĞŶŽŵ�Ăƚƚ�
ĂŶǀćŶĚĂ�ĞŶ�ďŝůĚ�ƐŽŵ�ƵƚŐĊŶŐƐƉƵŶŬƚ�ŬĂŶ�ŵĂŶ�
ŬŽŵŵƵŶŝĐĞƌĂ�ŽĐŚ�ŐĞŶŽŵ�ĨƌĊŐŽƌ�ĨĊ�ĨƌĂŵ�ŵĊŶŐĂ�
ŵŝŶŶĞŶ͘���ŝůĚĞƌŶĂ�ćƌ�ƐŵĊ�ƚŝĚƐŬĂƉƐůĂƌ�ƐŽŵ�ŬĂŶ�ĂǀůŽĐŬĂƐ�
ĞŶ�ďĞƌćƚƚĞůƐĞ͘��

�Ğƚ�ĨŝŶŶƐ�ƚƌĞ�Ɛćƚƚ�Ăƚƚ�ĂƌďĞƚĂ��
ŵĞĚ�ďŝůĚĞƌŶĂ͗�

ϭ͘ sćůũ�Ƶƚ�ĞŶ�ĞůůĞƌ�ĨůĞƌĂ�ďŝůĚĞƌ�Ăƚƚ�ƚĂůĂ�ŬƌŝŶŐ͘��
Ϯ͘ �ŝůĚĞƌŶĂ�ŬĂŶ�ƐĞƐ�ŝ�Ğƚƚ�ďŝůĚƐƉĞů�
ϯ͘ �ŝůĚĞƌŶĂ�ŬĂŶ�ƐĞƐ�ƚŝůůƐĂŵŵĂŶƐ�ŵĞĚ�

ůũƵĚƐůŝŶŐĂͬƚĞŵĂŵƵƐŝŬ�

sŝůů�ĚƵ�ŚĂ�ƚŝƉƐ�ƉĊ�ĨƌĊŐŽƌ�ŽĐŚ�ćŵŶĞŶ�Ăƚƚ�ƐĂŵƚĂůĂ�ŬƌŝŶŐ�
ĨŝŶŶĞƌ�ĚƵ�ĚĞƚƚĂ�ƵŶĚĞƌ�ƌƵďƌŝŬĞŶ�͟^ĂŵƚĂůƐćŵŶĞŶ͘͟��

W�&�ʹ�^ĂŵƚĂůƐćŵŶĞŶ�

�ůůĂ�ŚĂƌ�ĞŶ�ŚŝƐƚŽƌŝĂ�Ăƚƚ�ďĞƌćƚƚĂ͘�Kŵ�ĚƵ�ďĞŚƂǀĞƌ�ƐƚƂĚ�
ŽĐŚ�ŝŶƐƉŝƌĂƚŝŽŶ�ŝ�ĚŝŶ�ĚŝĂůŽŐ�ŵĞĚ�ĚĞŶ�ƐŽŵ�ŚĂƌ�
ĚĞŵĞŶƐƐũƵŬĚŽŵ�ƐĊ�ŬĂŶ�ĚƵ�ĨĊ�ŚũćůƉ͘��ŶǀćŶĚ�ĚĞ�
ƐĂŵƚĂůƐĨƂƌƐůĂŐ�ƐŽŵ�ĨŝŶŶƐ�ŝ�W�&͗�ĞŶ�͟^ĂŵƚĂůƐćŵŶĞŶ͘͟��
&Ƃƌ�Ăƚƚ�ĨĊ�ŝŐĊŶŐ�ĞŶ�ĚŝƐŬƵƐƐŝŽŶ�ćƌ�ĚĞƚ�ŽĨƚĂ�ďƌĂ�Ăƚƚ�ƐƚćůůĂ�
ĨƂůũĚĨƌĊŐŽƌ�ƐŽŵ�ŝŶƚĞ�ŬĂŶ�ďĞƐǀĂƌĂƐ�ŵĞĚ�ũĂ�ĞůůĞƌ�ŶĞũ͘�/�
ĚĞŶ�ŶĞĚůĂĚĚŶŝŶŐƐďĂƌĂ�W�&ͲĨŝůĞŶ�;ƐŽŵ�ĚƵ�ŬĂŶ�ƐŬƌŝǀĂ�ƵƚͿ�
ŚŝƚƚĂƌ�ĚƵ�ĨƂƌƐůĂŐ�ƉĊ�ƐĂŵƚĂůƐćŵŶĞŶ�ŽĐŚ�ŐĞŶĞƌĞůůĂ�
ĨƌĊŐŽƌ͘���

sĊƌĂ�ĨĞŵ�ƐŝŶŶĞŶ�
^ŵĂŬĂ�
^ŵĂŬĞŶ�ĂƐƐŽĐŝĞƌĂƐ�ƚŝůů�ĚĞ�ĨĞŵ�ŐƌƵŶĚƐŵĂŬĞƌŶĂ͖�ƐƂƚƚ͕�
ƐĂůƚ͕�ƐƵƌƚ͕�ďĞƐŬƚ�ŽĐŚ�ƵŵĂŵŝ͘�hŵĂŵŝ�ćƌ�ƐŵĂŬĞŶ�Ăǀ�
ƉƌŽƚĞŝŶ�ŽĐŚ�ĨŝŶŶƐ�ŝ�ƚŝůů�ĞǆĞŵƉĞů�ŬƂƚƚďƵůũŽŶŐ�ŽĐŚ�
ƉĂƌŵĞƐĂŶŽƐƚ͘��Ğƚ�ŚĂƌ�ƚŝĚŝŐĂƌĞ�ƐŬƌŝǀŝƚƐ�ŽĐŚ�ƐĂŐƚƐ�Ăƚƚ�
ŐƌƵŶĚƐŵĂŬĞƌŶĂ�ŬćŶŶƐ�ƉĊ�ŽůŝŬĂ�ĚĞůĂƌ�Ăǀ�ƚƵŶŐĂŶ�ŵĞŶ�
ĚĞƚƚĂ�ćƌ�ĞŶ�ŵŝƐƐƵƉƉĨĂƚƚŶŝŶŐ͘�WĊ�ƚƵŶŐĂŶ�ĨŝŶŶƐ�ĚĞƚ�
ƐŵĂŬůƂŬĂƌ�ƐŽŵ�ǀĂƌ�ĨƂƌ�ƐŝŐ�ćƌ�ŬćŶƐůŝŐĂ�ĨƂƌ�ĨůĞƌĂ�
ŐƌƵŶĚƐŵĂŬĞƌ͘�^ŵĂŬƐŝŶŶĞƚ�ćƌ�ĚŽĐŬ�ŵĞƌ�ƵƚǀĞĐŬůĂƚ�ŝ�
ƚƵŶŐƐƉĞƚƐĞŶ͕�ƉĊ�ƚƵŶŐĂŶƐ�ƐŝĚŽƌ�ŽĐŚ�ŝ�ĚĞŶ�ďĂŬƌĞ�ĚĞůĞŶ�Ăǀ�
ƚƵŶŐĂŶ͘�

^Ğ
PŐĂƚ�ćƌ�ŚũćƌŶĂŶƐ�ĨƂŶƐƚĞƌ�ŵŽƚ�ŽŵǀćƌůĚĞŶ�ŽĐŚ�ŵĞĚ�
ŚũćůƉ�Ăǀ�ƐǇŶĞŶ�ƵƉƉůĞǀĞƌ�ǀŝ�ďůĂŶĚ�ĂŶŶĂƚ�ŵƂƌŬĞƌ�ŽĐŚ�ůũƵƐ͕�
ŽůŝŬĂ�ĨćƌŐĞƌ�ŽĐŚ�ƌƂƌĞůƐĞƌ͘��

^ǇŶŝŶƚƌǇĐŬĞƚ�ćƌ ǀŝŬƚŝŐƚ͊�sĞŵ�ďůŝƌ�ŝŶƚĞ�ƐƵŐĞŶ�Ăƚƚ�ƐŵĂŬĂ�
ƉĊ�ĂůůĂ�ǀĂĐŬƌĂ͕�ĨćƌŐƐƉƌĂŬĂŶĚĞ�ĨƌƵŬƚĞƌ�ŝ�Ğƚƚ�ĨƌƵŬƚƐƚĊŶĚ�
ŽĐŚ�ĚĞƚ�ćƌ�ŝŶƚĞ�ĞŶ�ƐůƵŵƉ�Ăƚƚ�ŵĂƚ�ƉĊ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶŐ�ćƌ�
ƵƉƉůĂŐƚ�ƉĊ�Ğƚƚ͕�ĨƂƌ�ƂŐĂƚ͕�ǀĂĐŬĞƌƚ�Ɛćƚƚ͘�sŝ�ůŽĐŬĂƐ�Ăǀ�
ǀĂĐŬƌĂ͕�ůǇƐĂŶĚĞ�ĨćƌŐĞƌ͘�PŐĂƚ�ĨĊŶŐĂƌ�ůŝǀƐŵĞĚůĞƚƐ�
ƵƚƐĞĞŶĚĞ�ŽĐŚ�ƚŝůůƐƚĊŶĚ�;ĨćƌŐ͕�ĨŽƌŵ͕�ƐƚŽƌůĞŬ͕�ůǇƐƚĞƌ�ĞƚĐͿ͘�
WĊ�ĊůĚĞƌŶƐ�ŚƂƐƚ�ĨƂƌƐćŵƌĂƐ�ƐǇŶĞŶ�ŽĐŚ�ĚĊ�ŬĂŶ�ĚĞƚ�ǀĂƌĂ�
ǀŝŬƚŝŐƚ�Ăƚƚ�ůćŐŐĂ�ƚŝůů�ŶĊŐŽƚ�ĨćƌŐŐůĂƚƚ�ƉĊ�ƚĂůůƌŝŬĞŶ͕�ƚŝůů�
ĞǆĞŵƉĞů�ĞŶ�ŬůŝĐŬ�ůŝŶŐŽŶƐǇůƚ�ƚŝůů�ŬƂƚƚďƵůůĂƌŶĂ͕�ƌƂĚďĞƚŽƌ�
ƚŝůů�ŬĂůŽƉƐĞŶ�ĞůůĞƌ�ŐƌƂŶĂ�ćƌƚĞƌ�ƚŝůů�ĨŝƐŬĞŶ͘

<ćŶŶĂ�
<ćŶƐĞůŶ�ďĞƚǇĚĞƌ�ŵǇĐŬĞƚ�ĨƂƌ�ƵƉƉůĞǀĞůƐĞŶ͘�<ćŶƐĞůƐŝŶŶĞƚ�
ŝ�ŚƵĚĞŶ�ďĞƐƚĊƌ�Ăǀ�ŬćŶƐĞůŬƌŽƉƉĂƌ�ŽĐŚ�ŶĞƌǀƚƌĊĚĂƌ͘��Ğ�
ƌĞĂŐĞƌĂƌ�ƉĊ�ǀćƌŵĞ͕�ŬǇůĂ͕�ďĞƌƂƌŝŶŐ͕�ƚƌǇĐŬ�ŽĐŚ�ƐŵćƌƚĂ͘�
DĂƚ�ŽĐŚ�ĚƌǇĐŬ�ŬĂŶ�ŐĞ�ƵƉƉůĞǀĞůƐĞƌ�ŝ�ŵƵŶŶĞŶ�ƐŽŵ�ŚĂƌ�



ǁǁǁ͘ŚƵƐŚĂůůŶŝŶŐƐƐĂůůƐŬĂƉĞƚ͘ƐĞ�

,�E��K<�E

ŬĂƌĂŬƚćƌĞŶ�Ăǀ�ĞŶ�ŬĞŵŝƐŬ�ƌĞĂŬƚŝŽŶ͘��Ğƚ�ŬĂŶ�ƚŝůů�ĞǆĞŵƉĞů�
ŬćŶŶĂƐ�ďƌćŶŶĂŶĚĞ�;ĐŚŝůŝͿ�ĞůůĞƌ�ƐƚŝĐŬĂŶĚĞ�;ŬŽůƐǇƌĂͿ͘�
<ŽŶƐŝƐƚĞŶƐĞŶ�ƉĊ�ĞŶ�ƌćƚƚ�ŬĂŶ�ďĞƐŬƌŝǀĂƐ�ƐŽŵ�ĨĞƚ͕�
ƌŝŶŶĂŶĚĞ͕�ƚƌĊĚŝŐ͕�ŵĂŐĞƌ͕�ĨǇůůŝŐ͕�ŬůŝďďŝŐ�ĞƚĐ͘�
dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŶ�ŚĂŶĚůĂƌ�Žŵ�ŬĂůůƚ�ŽĐŚ�ǀĂƌŵƚ͕�ƚŝůů�ĞǆĞŵƉĞů�
ŝƐŬĂůů�ƐŽƌďĞƚ�ĞůůĞƌ�ƌǇŬĂŶĚĞ�ŚĞƚ�ƐŽƉƉĂ͘�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŶ�
ƐƚǇƌ�ƵƉƉůĞǀĞůƐĞŶ�Ăǀ�ŽůŝŬĂ�ƌćƚƚĞƌ͘��Ğƚ�ćƌ�ƐƚŽƌ�ƐŬŝůůŶĂĚ�ŝ�
ƵƉƉůĞǀĞůƐĞŶ�Žŵ�ŶĊŐŽƚ�ƐĞƌǀĞƌĂƐ�ǀĂƌŵƚ�ĞůůĞƌ�ŬĂůůƚ͘�<ǇůĂ�
ŽĐŚ�ǀćƌŵĞ�ŬĂŶ�ŵŝŶƐŬĂ�ĞůůĞƌ�ƂŬĂ�ƐƚŝŵƵůĂŶƐĞŶ�Ăǀ�
ƐŝŶŶĞŶĂ͘�dŝĚŝŐĂƌĞ�ƵƉƉůĞǀĞůƐĞƌ�ƐŽŵ�ǀŝ�ŚĂƌ�ǀĂƌŝƚ�ŵĞĚ�Žŵ͕�
ŚĂƌ�ĂŶĂůǇƐĞƌĂƚƐ�ŽĐŚ�ůĂŐƌĂƚƐ�ŝ�ŚũćƌŶĂŶ͘��Ğƚ�ćƌ�ƐŽŵ�Ŷćƌ�ǀŝ�
ƐůĊƌ�ŝŐĞŶ�ĞŶ�ďŽŬ�ƐŽŵ�ǀŝ�ŚĂƌ�ůćƐƚ͘�sŝ�ŬŽŵŵĞƌ�ŝŚĊŐ�ĚĞƚ�ǀŝ�
ŚĂƌ�ĨƂƌƐƚĊƚƚ�ŽĐŚ�ŬĂŶ�ƂƉƉŶĂ�ďŽŬĞŶ�ƉĊ�ƌćƚƚ�ƐŝĚĂ�ĨƂƌ�Ăƚƚ�
ŚŝƚƚĂ�ĚĞƚ�ŝŐĞŶ͘�WĊ�ƐĂŵŵĂ�Ɛćƚƚ�ŚũćůƉĞƌ�ƐŝŶŶĞƐŝŶƚƌǇĐŬ�ƚŝůů�
Ăƚƚ�ĨƂƌŵĞĚůĂ�ŶǇ�ƐŵĂŬŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƚŝůů�ŚũćƌŶĂŶ͘�DĞĚ�
ƵƚŐĊŶŐƐƉƵŶŬƚ�ĨƌĊŶ�ŵŝŶŶĞƚ�ŬĂŶ�ǀŝ�ǀćůũĂ�ŶǇĂ�
ƐŵĂŬƵƉƉůĞǀĞůƐĞƌ�ŽĐŚ�ŚŝƚƚĂ�ƚŝůůďĂŬĂ�ƚŝůů�ŐĂŵůĂ͘

>ǇƐƐŶĂ�
Ećƌ�ĞŶ�ŵĂƚƌćƚƚ�ƚŝůůƌĞĚƐ�ƵƉƉƐƚĊƌ�ŽůŝŬĂ�ůũƵĚ͘��ǀ�ŵĂƚĨĞƚƚ�
ƐŽŵ�ĨƌćƐĞƌ�ŝ�ƉĂŶŶĂŶ͕�Ăǀ�ŐƌǇƚŽƌ�ƐŽŵ�ĚĞƚ�ƐŵĊƐũƵĚĞƌ�ĞůůĞƌ�
ƉƵƚƚƌĂƌ�ŝ͘�	ǀĞŶ�Ŷćƌ�ǀŝ�ćƚĞƌ�ƵƉƉƐƚĊƌ�ůũƵĚ͕�ƐŽŵ�ŬŶĂƐƚƌĞƚ�
Ăǀ�ŬŶćĐŬĞďƌƂĚ�ĞůůĞƌ�ćƉƉůĞƚ�ƐŽŵ�ǀŝ�ƐćƚƚĞƌ�ƚćŶĚĞƌŶĂ�ŝ͘�
�ĞƚƚĞƚ�ŝ�Ğƚƚ�ŐƌƂŶƚ�ćƉƉůĞ�ŐĞƌ�Ğƚƚ�ĂŶŶŽƌůƵŶĚĂ�ůũƵĚ�ćŶ�
ďĞƚƚĞƚ�ŝ�ĞŶ�ƉĞƌƐŝŬĂ͘��Ŷ�ƐŵƂƌŐĊƐ�ŐũŽƌĚ�ƉĊ�ŵũƵŬƚ͕�ŶǇďĂŬƚ�
ďƌƂĚ�ŐĞƌ�Ğƚƚ�ĂŶŶĂƚ�ůũƵĚ�ćŶ�ŬŶćĐŬĞďƌƂĚ͘�>ũƵĚĞƚ�Ăǀ�
ǁŝĞŶĞƌďƌƂĚƐĨƌĂƐ�ŬĂŶ�ǀĂƌĂ�Ğƚƚ�ŵŝŶŶĞ�Ăǀ�ůǇĐŬĂ͘

�ŽĨƚĂ�
Ećƌ�ǀŝ�ĚŽĨƚĂƌ�ƉĊ�ŶĊŐŽƚ�ŬćŶŶĞƌ�ǀŝ�ŽƐƐ�ĂƚƚƌĂŚĞƌĂĚĞ�ĞůůĞƌ�
ďŽƌƚƐƚƂƚƚĂ�Ăǀ�ůƵŬƚŬŽŶƚĂŬƚĞŶ͘��ŽĨƚǀćƌůĚĞŶ�ćƌ�ŬćŶƐůŝŐ͕�ƌŝŬ�
ŽĐŚ�ƵƚĂŶ�ŐƌćŶƐĞƌ͘��ĞŶ�ĨƂƌŶǇĂƌ�ƐŝŐ�ŚĞůĂ�ƚŝĚĞŶ͘��ŽĨƚĞƌ�
ŽŵƐůƵƚĞƌ�ŽƐƐ�ƐŽŵ�ĞŶ�ƐƚŽƌ�ŬĂƉƉĂ͘�DĂŶ�ŬĂŶ�ůćƌĂ�ƐŝŐ�Ăƚƚ�
͟ƉůŽĐŬĂ͟�ĚŽĨƚĞƌ�ŽĐŚ�ĂƐƐŽĐŝĞƌĂ�ƚŝůů�ĚĞŶ�ŵŝůũƂ�ĚĞ�ƵƉƉůĞǀƚƐ�
ŝ͘�<ƌǇĚĚŽĨƚĞƌ͕�ĚŽĨƚĞŶ�Ăǀ�ŵŽŐŶĂ�ĨƌƵŬƚĞƌ͕�ƐƚĞŬƚ�ŬƂƚƚ͕�
ŶǇďĂŬĂƚ�ďƌƂĚ͘��ůůĂ�ĚŽĨƚĞƌ�ŚĂƌ�ĞŶ�ŝĚĞŶƚŝƚĞƚ͘��ŽĨƚƐƉƌĊŬĞƚ�
ƐŬĂƉĂƐ�ŐĞŶŽŵ�ũćŵĨƂƌĞůƐĞƌ͘��ŽĨƚĞŶ�ƐŽŵ�ƵƚƐƂŶĚƌĂƐ�
ŬĂŶƐŬĞ�ƉĊŵŝŶŶĞƌ�ŽƐƐ�Žŵ�ŶĊŐŽƚ�ǀŝ�ŬćŶŶĞƌ�ŝŐĞŶ͘�
�ŽĨƚĞƌŶĂ�ŬćŶŶƐ�ŐĞŶŽŵ�Ăƚƚ�ǀŝ�ĚŽĨƚĂƌ�ƉĊ�ŵĂƚĞŶ͘�
�ƌŽŵĞƌŶĂ�ŬŽŵŵĞƌ�ǀŝĂ�ŵƵŶŶĞŶ�ƚŝůů�ŶćƐĂŶ͘�hƚĂŶ�
ĂƌŽŵĞƌ�ƐŬƵůůĞ�ůŝǀĞƚ�ǀĂƌĂ�ƚƌŝƐƚ͘�&ƂƌƐƚćƌŬ�ĚŽĨƚŵŝŶŶĞƚ�
ŐĞŶŽŵ�Ăƚƚ�ƚŝůů�ĞǆĞŵƉĞů�ĂŶǀćŶĚĂ�ŬƌǇĚĚŽƌ�ƐŽŵ�ĂŶƐƉĞůĂƌ�
ƚŝůů�Ğƚƚ�ƚĞŵĂ͘��ƚƚ�ŚĂĐŬĂ�ĞǆƚƌĂ�Ěŝůů�ƐŽŵ�ƐƚćůůƐ�ĨƌĂŵ�ƉĊ�
ďŽƌĚĞƚ�Ŷćƌ��ŝůůŬƂƚƚ�ƐĞƌǀĞƌĂƐ�ƚŝůů�ŵŝĚĚĂŐ�ĞůůĞƌ�ǀĂƌĨƂƌ�ŝŶƚĞ�
ƌŝǀĂ�ĞǆƚƌĂ�ƉĞƉƉĂƌƌŽƚ�Ŷćƌ�ĚĞƚ�ƐĞƌǀĞƌĂƐ�ŬŽŬƚ�ƚŽƌƐŬ�ŬĂŶ�
ĨƂƌƐƚćƌŬĂ�ŵŝŶŶĞƚ�ŽĐŚ�ŝŐĞŶŬćŶŶŝŶŐƐĨĂŬƚŽƌŶ͘

DŝŶŶĂƐ ʹ ZĞŵŝŶŝƐĐĞŶƐ
�ƚƚ�ƵƉƉůĞǀĂ�ŵŝŶŶĞƐĨƂƌůƵƐƚ�ŬĂŶ�ĚƌĂďďĂ�ǀĞŵ�ƐŽŵ�ŚĞůƐƚ͘�KĨƚĂ�
ćƌ�ŵŝŶŶĞƐƉƌŽďůĞŵĞŶ�ƂǀĞƌŐĊĞŶĚĞ͕�ŵĞŶ�ĚĞƚ�ŬĂŶ�ŽĐŬƐĊ�ǀĂƌĂ�
ĨƂƌƐƚĂ�ƐƚĞŐĞƚ�ŝ�ĞŶ�ĚĞŵĞŶƐƐũƵŬĚŽŵ͘�^Ċ�ůćŶŐĞ�ĚĞƚ�ŝŶƚĞ�ĨŝŶŶƐ�
ŶĊŐŽŶ�ďŽƚ�ĞůůĞƌ�ǀćů�ĨƵŶŐĞƌĂŶĚĞ�ůćŬĞŵĞĚĞů�ĨƂƌ�ƉĞƌƐŽŶĞƌ�
ŵĞĚ�ĚĞŵĞŶƐƐũƵŬĚŽŵ͕�ćƌ�ĚĞƚ�ǀŝŬƚŝŐƚ�Ăƚƚ�ĨŽŬƵƐĞƌĂ�ƉĊ�ĂŶĚƌĂ�
ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀ�ĨƂƌ�Ăƚƚ�ƉĊ�Ğƚƚ�ďƌĂ�Ɛćƚƚ�ŬƵŶŶĂ�ŵƂƚĂ�ĚĞƐƐĂ�
ŵćŶŶŝƐŬŽƌ͘�/ĚĂŐ�ƚĂůĂƌ�ŵĂŶ�ŽĨƚĂ�Žŵ�͟ƌĞŵŝŶŝƐĐĞŶƐ͟�ƐŽŵ�ĞŶ�
ŶǇĐŬĞů�ƚŝůůĨƌĂŵŐĊŶŐ�ĨƂƌ�Ăƚƚ�ĨƂƌƐƚćƌŬĂ�ŵŝŶŶĞƚ�ŽĐŚ�ĨƌĂŵŬĂůůĂ�
ŵŝŶŶĞƐďŝůĚĞƌ͘�DĞĚ�ŽůŝŬĂ�ŚũćůƉŵĞĚĞů�ƐŽŵ�ĨƂƌĞŵĊů͕�ŬŽŶƐƚ͕�
ŚćŶĚĞůƐĞƌ�ŵĞĚ�ŵĞƌĂ�ǀćĐŬĞƌ�ŵĂŶ�ŵŝŶŶĞŶ�ƚŝůů�ůŝǀ�ŽĐŚ�ƐŬĂƉĂƌ�
ŵĞŶŝŶŐƐĨƵůůŚĞƚ�ĨƂƌ�ƉĞƌƐŽŶĞƌ�ŵĞĚ�ĚĞŵĞŶƐƐũƵŬĚŽŵ͘�&Ƃƌ�Ŷćƌ�
ŵŝŶŶĞƚ�ƐǀŝŬĞƌ�ĨŝŶŶƐ�ƐŝŶŶĞŶĂ�ćŶĚĊ�ŬǀĂƌ͘��Ğƚ�ŚĂŶĚůĂƌ�Žŵ�Ăƚƚ�
ĨĊ�ŝŐĊŶŐ�ŚũćƌŶĂŶ�ŽĐŚ�ćǀĞŶ�ǀćŐĂ�ŝŶ�ŵũƵŬĂ�ǀćƌĚĞŶ�ƐŽŵ�ƐŬĂƉĂƌ�
ŵĞŶŝŶŐ�ĨƂƌ�ĚĞŶ�ƐŽŵ�ŚĂƌ�ĞŶ�ĚĞŵĞŶƐƐũƵŬĚŽŵ͘�DĂƚ�ŝ�
ŬŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŵĞĚ�ŵƵƐŝŬ�ŬĂŶ�ǀĂƌĂ�ĞŶ�ďƌǇŐŐĂ�ĨƂƌ�Ăƚƚ�ĨĊ�
ŬŽŶƚĂŬƚ͘�KůŝŬĂ�ŵĂƚƌćƚƚĞƌƐ�ŽĐŚ�ůŝǀƐŵĞĚĞůƐ�ƵƚƐĞĞŶĚĞŶ͕�
ĚŽĨƚĞƌ͕�ƐŵĂŬĞƌ�ŽĐŚ�ŬŽŶƐŝƐƚĞŶƐĞƌ�ćƌ�ŽĨƚĂ�ŝŶƚŝŵƚ�ĨƂƌŬŶŝƉƉĂĚĞ�
ŵĞĚ�ŬćŶƐůŽƌ�ŽĐŚ�ƵƉƉůĞǀĞůƐĞƌ�ƚŝĚŝŐĂƌĞ�ŝ�ůŝǀĞƚ�ůŝŬƐŽŵ�ćǀĞŶ�
ŵƵƐŝŬ�ŬĂŶ�ǀĂƌĂ͘��ĞƌŽĞŶĚĞ�ŚƵƌ�ůĊŶŐƚ�ŝŶ�ŝ ĚĞŵĞŶƐƐũƵŬĚŽŵĞŶ�
ƉĞƌƐŽŶĞŶ�ŝ�ĨƌĊŐĂ�ŚĂƌ�ŬŽŵŵŝƚ�ŬĂŶ�ĚĞŶ�ŬŽƌƚĂ�ƐƚƵŶĚ�ƐŽŵ�
ŵŝŶŶĞƚ�ǀćĐŬƐ�ŐĞ�ĞŶ�ŚćƌůŝŐ�ŬćŶƐůĂ͘��ĞŶŶĂ�ŬŽƌƚĂ�ƐĞŬǀĞŶƐ�ćƌ�
ŵǇĐŬĞƚ�ǀćƌƚ�ĨƂƌ�ďĊĚĞ�ĚĞŶ�ĚĞŵĞŶƐƐũƵŬĞ�ŽĐŚ�ƚŝůů�ĞǆĞŵƉĞů�ĨƂƌ�
ĞŶ�ĂŶŚƂƌŝŐ͘�DŝŶŶĞƐŵĞƚŽĚĞŶ�ŬĂŶ�ůĞĚĂ�ƚŝůů�ĞŶ�ŵĞŶŝŶŐƐĨƵůůĂƌĞ�
ƚŝůůǀĂƌŽ�ŵĞĚ�ƂŬĂƚ�ǀćůďĞĨŝŶŶĂŶĚĞ�ŽĐŚ�ŚƂũĚ�ůŝǀƐŬǀĂůŝƚĞƚ͘�
^ƚƵĚŝĞƌ�ŚĂƌ�ǀŝƐĂƚ�Ăƚƚ�ƉĞƌƐŽŶĞƌ�ŵĞĚ�ĚĞŵĞŶƐƐũƵŬĚŽŵ�ŵĊƌ�
ďćƚƚƌĞ�Ŷćƌ�ĚĞ�ĨĊƌ�ŐĊ�ƚŝůůďĂŬĂ�ŝ�ƐŝŶĂ�ŵŝŶŶĞŶ�ŽĐŚ�ĞƌŝŶƌĂ�ƐŝŐ�
ŚćŶĚĞůƐĞƌ�ŝ�ƐŝŶĂ�ůŝǀ͘�

'ĞŶŽŵ�Ăƚƚ�ƐĞ͕�ŬćŶŶĂ͕�ǀƌŝĚĂ�ŽĐŚ�ǀćŶĚĂ�ƉĊ�ƌĊǀĂƌŽƌͬůŝǀƐŵĞĚĞů�
ŽĐŚ�ƐŵĂŬĂ�ƉĊ�ŽůŝŬĂ�ŵĂƚƌćƚƚĞƌ�ćƌ�ĚĞƚ�ĞŶŬůĂƌĞ�Ăƚƚ�ŶĊ�ĚĞŶ�
ŬŽŶƚĞǆƚ͕�ĚĞ�ƐĂŵŵĂŶŚĂŶŐ�Ěćƌ�ĚĞƐƐĂ�ŝŶŐĊƚƚ�ďĊĚĞ�Ƶƌ�Ğƚƚ�
ƉĞƌƐŽŶůŝŐƚ�ŽĐŚ�ƚŝĚƐŵćƐƐŝŐƚ�ƉĞƌƐƉĞŬƚŝǀ͘�'ŝǀĞƚǀŝƐ�ŚĂƌ�ŝŶƚĞ�ĂůůĂ�
ĞƌĨĂƌĞŶŚĞƚ�Ăǀ�Ăůůƚ͘�DĞŶ�ŽĨƚĂ�ǀćĐŬƐ�ŝŶƚƌĞƐƐĞƚ�Ŷćƌ�ŶĊŐŽŶ�
ďĞƌćƚƚĂƌ�Žŵ�ĚĞŵ�ƉĊ�Ğƚƚ�ĞůůĞƌ�ĂŶŶĂƚ�Ɛćƚƚ͘�^ĂŬĞƌŶĂ�ƐćƚƚƐ�ĚĊ�ŝŶ�
ŝ�Ğƚƚ�ƐĂŵŵĂŶŚĂŶŐ͘�'ĞŶŽŵ�Ăƚƚ�ĂŶŬŶǇƚĂ�ƚŝůů�ƐƉĞĐŝĨŝŬĂ�
ŚćŶĚĞůƐĞƌ�ĨƂƌŵĞĚůĂƐ�ĞŶ�ĨƂƌƐƚĊĞůƐĞ͘�DĂƚ�ŽĐŚ�ŵƵƐŝŬ�ƵƉƉůĞǀƐ�
ŽĐŚ�ŬƵůƚƵƌĂƌǀĞƚ�ĨƂƌŵĞĚůĂƐ�ƉĊ�ƐĊ�Ɛćƚƚ�ǀŝĂ�ŽůŝŬĂ�ĞƌĨĂƌĞŶŚĞƚĞƌ�
ŽĐŚ�ƵƉƉĨĂƚƚŶŝŶŐĂƌ͘�

&Ƃƌ�ŵĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŬŽŶƚĂŬƚĂ͗
DĂƌŐĂƌĞƚĂ�&ƌŽƐƚͲ:ŽŚĂŶƐƐŽŶ͕��ůĞŽŶŽƌ�^ĐŚƺƚƚ�ŽĐŚ��ĞĐŝůŝĂ�
^ĂƐƐĂ��ŽƌŝŶ͕�,ƵƐŚĊůůŶŝŶŐƐƐćůůƐŬĂƉĞƚ�sćƐƚƌĂ͘
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