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Ϭϭ͘ϬϮ͘ϮϬϮϬ�

�ĞƌŝĐŚƚ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�ĞƌƐƚĞ�^ǇŶŽĚĂůǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ�

EĂĐŚ�Ϯ͕ϱ�ĚŝĐŚƚ�ŐĞĨƺůůƚĞŶ�dĂŐĞŶ�ƐŝƚǌĞ�ŝĐŚ�ŝŵ��ƵŐ�ǌƵƌƺĐŬ�ŶĂĐŚ�dƺďŝŶŐĞŶ͘�tŝĞ�ǁĂƌƐ͍��
�ŝŶ�ƉĂĂƌ�ĞƌƐƚĞ�^ĐŚůĂŐůŝĐŚƚĞƌ͗�ŽĨĨĞŶĞ��ĞŐĞŐŶƵŶŐĞŶ�Ͳ�ǌĂŚůƌĞŝĐŚĞ�'ĞƐƉƌćĐŚĞ�Ͳ�<ĞŶŶĞŶůĞƌŶĞŶ�ǌĂŚůͲ
ƌĞŝĐŚĞƌ�ŶĞƵĞƌ�DĞŶƐĐŚĞŶ�Ͳ�ƐĞŚƌ�ŐĞĨƺůůƚĞƐ�WƌŽŐƌĂŵŵ�Ͳ�ZŝŶŐĞŶ�Ͳ�ĚĞƌ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞ�tŝůůĞ�ĞƚǁĂƐ�ǌƵ�
ǀĞƌćŶĚĞƌŶ�͘͘͘�
�

�ƌƐƚĞƌ�dĂŐ��
�ŝĞ� ĞƌƐƚĞ� ^ǇŶŽĚĂůǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ� ďĞŐĂŶŶ� Ăŵ� �ŽŶŶĞƌƐƚĂŐŶĂĐŚŵŝƚƚĂŐ� ŝŶ� &ƌĂŶŬĨƵƌƚ͘� /ŵ� ,ŽƚĞů�
ŐƌŽƘĞƌ��ŶƐƚƵƌŵ͗�ĞŝŶ�tŝĞĚĞƌĞƌŬĞŶŶĞŶ�ďĞŬĂŶŶƚĞƌ�'ĞƐŝĐŚƚĞƌ͕�ǌ͘�d͘�ĂƵƐ��Ě<Ͳ�ĞŝƚĞŶ�ƐŽǁŝĞ�ĂƵƐ�ĚĞƌ�
<ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ϳ�ĚĞƌ��ŝƐĐŚŽĨƐŬŽŶĨĞƌĞŶǌ͕�ƵŶĚ�ĞŝŶ�ĨƌĞƵŶĚůŝĐŚĞƐ�tŝůůŬŽŵŵĞŶ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�mďĞƌƌĞŝĐŚƵŶŐ�
ĚĞƌ� ǀŽƌďĞƌĞŝƚĞƚĞŶ� dĂŐƵŶŐƐƵŶƚĞƌůĂŐĞŶ͘� �ůůĞ� dĞŝůŶĞŚŵĞƌŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ� dĞŝůŶĞŚŵĞƌ͕� ĂƵĐŚ� ĚŝĞ�
�ŝƐĐŚƂĨĞ͕�ƐŝŶĚ�ŚŝĞƌ�ƵŶƚĞƌŐĞďƌĂĐŚƚ͘�hŵ�ϭϲ͘ϯϬ�hŚƌ�ĚĂŶŶ�dƌĞĨĨĞŶ�ŝŵ�WĨĂƌƌƐĂĂů�ŶĞďĞŶ�ĚĞŵ��Žŵ�
ŵŝƚ��ĞŐƌƺƘƵŶŐ�ĚƵƌĐŚ�ĚĞŶ��Ě<ͲWƌćƐŝĚĞŶƚĞŶ�WƌŽĨ͘��ƌ͘�^ƚĞƌŶďĞƌŐ͘��
�ŝŶ� ĞƌƐƚĞƐ�DĂů� ƐƉƺƌƚ�ŵĂŶ� ĞŝŶ� ŬůĞŝŶĞƐ� ^ƚƺĐŬ�'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂĨƚ͖� ĞƐ� ŚĞƌƌƐĐŚƚ� �ƵĨďƌƵĐŚƐƚŝŵŵƵŶŐ͘�
�ĞŝĚĞƐ�ŝƐƚ�ďĞŝŵ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞŶ��ŝŶǌƵŐ�ƵŶĚ�ĚĞŵ�'ŽƚƚĞƐĚŝĞŶƐƚ�ǁĂŚƌǌƵŶĞŚŵĞŶ͘��ĞƐŽŶĚĞƌƐ�ŐĞͲ
ƉƌćŐƚ� ŝƐƚ�ĚĞƌ��ƌƂĨĨŶƵŶŐƐŐŽƚƚĞƐĚŝĞŶƐƚ�ĚƵƌĐŚ�ƐĞĐŚƐ�ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞ��ĞƵŐŶŝƐƐĞ�ǀŽŶ�ͣ^ǇŶŽĚĂůĞŶ͘͞�
^ĞŚƌ� ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚ͕� ƚĞŝůǁĞŝƐĞ� ƚŝĞĨ� ďĞƌƺŚƌĞŶĚ͕� ǌĞŝŐĞŶ� ƐŝĞ� ĚŝĞ� ŐƌŽƘĞ� sŝĞůĨĂůƚ� ǀŽŶ� ,ĂůƚƵŶŐĞŶ͕� �ƌͲ
ĨĂŚƌƵŶŐĞŶ͕�,ŽĨĨŶƵŶŐĞŶ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�ƐǇŶŽĚĂůĞŶ�tĞŐ͘��
�Ğƌ�ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚĞ��ĞŐĞŐŶƵŶŐƐĂďĞŶĚ�ŵŝƚ� /ŵďŝƐƐ� ĨƂƌĚĞƌƚ�ĚĂƐ�<ĞŶŶĞŶůĞƌŶĞŶ�ƵŶĚ�ĞƌŵƂŐůŝĐŚƚ�
ǌǁĂŶŐůŽƐĞ��ĞŐĞŐŶƵŶŐĞŶ͘�sŝĞůĞ� ƐŝŶĚ�ŶĞƵŐŝĞƌŝŐ͕�ǁĞƌ� ƐŝĐŚ� ĚĂ�ŵŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ� ĂƵĨ� ĚĞŶ� ƐǇŶŽĚĂůĞŶ�
tĞŐ�ŵĂĐŚƚ͘�,ćƵĨŝŐĞƌ�Őŝďƚ�ĞƐ�ĞƌƐƚĂƵŶƚĞ�EĂĐŚĨƌĂŐĞŶ͕�ǁŝĞƐŽ�ŶƵƌ�ĞŝŶĞ�sĞƌƚƌĞƚĞƌŝŶ�ĚĞƌ�ZĞůŝŐŝŽŶƐͲ
ůĞŚƌĞƌΎŝŶŶĞŶ�ĂŶ�ĚĞƌ�^ǇŶŽĚĂůǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ�ƚĞŝůŶŝŵŵƚ͘�'ůĞŝĐŚǌĞŝƚŝŐ�ŝƐƚ�ĚĂƐ�ĚŝĞ�'ĞůĞŐĞŶŚĞŝƚ�ĂƵĐŚ�
ǀŽŶ� ƵŶƐĞƌĞŵ� WŽƐŝƚŝŽŶƐďƌŝĞĨ� ǌƵ� ƐƉƌĞĐŚĞŶ͕� ƵŶĚ� ǌ͘� �͘� �ŝƐĐŚŽĨ�tŝůŵĞƌ� ĂƵƐĚƌƺĐŬůŝĐŚ� Ĩƺƌ� ƐĞŝŶĞ�
ǁĞƌƚƐĐŚćƚǌĞŶĚĞ�ƵŶĚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶǌŝĞƌƚĞ��ŶƚǁŽƌƚ�ĂƵĨ�ŝŚŶ�ǌƵ�ĚĂŶŬĞŶ͘��
�
�ǁĞŝƚĞƌ�dĂŐ��
&ƌƺŚĞƐ�&ƌƺŚƐƚƺĐŬ͕�Ƶŵ�ϳ�hŚƌ�'ŽƚƚĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŝŵ��Žŵ�ƵŶĚ�Ƶŵ�ϵ�hŚƌ�ŐĞŚƚ�ĞƐ�Ͳ�ĞŶĚůŝĐŚ�Ͳ�ůŽƐ͘��ĂďĞŝ�
ŵƵƐƐ�ĚŝĞ�,ƺƌĚĞ͕� ƐĞŝŶĞŶ�^ŝƚǌƉůĂƚǌ�ǌƵ� ĨŝŶĚĞŶ͕�ŶŽĐŚ�ŐĞŶŽŵŵĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͗�ĚŝĞ�WůćƚǌĞ�ƐŝŶĚ�ŶƵŵͲ
ŵĞƌŝĞƌƚ͕�ĂůůĞ�dĞŝůŶĞŚŵĞƌŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�dĞŝůŶĞŚŵĞƌ�ƐŝƚǌĞŶ�ŝŶ�ĂůƉŚĂďĞƚŝƐĐŚĞƌ�ZĞŝŚĞŶĨŽůŐĞ͘�/ĐŚ�ƐŝƚǌĞ�
ǌǁŝƐĐŚĞŶ�tŽůĨŐĂŶŐ�<ůŽƐĞ�;�Ě<ͲDŝƚŐůŝĞĚ�ƵŶĚ��ŝƂǌĞƐĂŶƌĂƚ�ŝŶ��ĞƌůŝŶͿ�ƵŶĚ�&ƌĂŶǌŝƐŬĂ�<ůĞŝŶĞƌ͕�ĞŝŶĞƌ�
ũƵŶŐĞŶ� ��<:ͲsĞƌƚƌĞƚĞƌŝŶ͘� tŝƌ� ŬŽŵŵĞŶ� ƐĐŚŶĞůů� ŝŶ� ĚĞŶ� �ƵƐƚĂƵƐĐŚ� ƵŶĚ� ĨŝŶĚĞŶ� ǌĂŚůƌĞŝĐŚĞ�
ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞ�WŽƐŝƚŝŽŶĞŶ͘�
<ĂƌŝŶ�<ŽƌƚŵĂŶŶ�;sŝǌĞͲWƌćƐŝĚĞŶƚŝŶ�ĚĞƐ��Ě<Ϳ�ƵŶĚ��ŝƐĐŚŽĨ��ƌ͘�&ƌĂŶǌ�:ŽƐĞĨ��ŽĚĞ�ďĞŐƌƺƘĞŶ�ĚŝĞ�dĞŝůͲ
ŶĞŚŵĞƌΎŝŶŶĞŶ͘��ŝĞ�ŐĞŝƐƚůŝĐŚĞͬŶ��ĞŐůĞŝƚĞƌͬŝŶ͕�DĂƌŝĂ��ŽǆďĞƌŐ�;'�>Ϳ�ƵŶĚ�W͘��ĞƌŶĚ�,ĂŐĞŶŬŽƌĚ�^:͕�
ŐĞƐƚĂůƚĞŶ� ĚĞŶ� �ƵĨƚĂŬƚ� ŵŝƚ� ĞŝŶĞŵ� ŐĞŝƐƚůŝĐŚĞŶ� /ŵƉƵůƐ͘� tćŚƌĞŶĚ� ĚĞƌ� ŐĞƐĂŵƚĞŶ� dĂŐƵŶŐƐǌĞŝƚ�
ďŝĞƚĞŶ�ƐŝĞ�ŝŵŵĞƌ�ǁŝĞĚĞƌ��ŝŶͲ,ĂůƚĞ͕�ĚŝĞ�ĞŝŶĞ�ŚŝůĨƌĞŝĐŚĞ�ƵŶĚ�ǁŽŚůƚƵĞŶĚĞ��ĞŐůĞŝƚƵŶŐ�ƐŝŶĚ͘��
WƌŽĨ͘��ƌ͘�dŚŽŵĂƐ�^ƂĚŝŶŐ�ĨƺŚƌƚ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞŵ��ůŝĐŬ�ĂƵĨ�WĂƵůƵƐ�ĂƵĨ�ĚŝĞ��ƌǁĂƌƚƵŶŐĞŶ�ĂŶ�ĚĞŶ�ƐǇŶŽͲ
ĚĂůĞŶ�tĞŐ�ŚŝŶ͘� �ƌ�ŵĂĐŚƚ� ĚĂďĞŝ� ƺďĞƌĂƵƐ� ĚĞƵƚůŝĐŚ͕�ǁĞůĐŚ͚� ĞŝŶ� �ĂůĂŶĐĞĂŬƚ� ƵŶƐ� ĞƌǁĂƌƚĞƚ͘� �ŝĞ�
ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚĞŶ�tŽƌƚŵĞůĚƵŶŐĞŶ�ǀĞƌǁĞŝƐĞŶ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�ŐƌŽƘĞ��ĂŶĚďƌĞŝƚĞ�ĚĞƌ��ƌǁĂƌƚƵŶŐĞŶ͕�ĚĞƌ�
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,ŽĨĨŶƵŶŐĞŶ͕�ĚĞƌ��ĞĚĞŶŬĞŶ�ƵŶĚ�ĚĞƌ��ŝŶƐƚĞůůƵŶŐĞŶ͘�	ƵƘĞƌƵŶŐĞŶ�ǀŽŶ��ŝƐĐŚŽĨ�sŽĚĞƌŚŽůǌĞƌ�ƵŶĚ�
<ĂƌĚŝŶĂů�tŽĞůŬŝ�ďĞƵŶƌƵŚŝŐĞŶ�ďǌǁ͘�ƐƚŽƘĞŶ�ĂƵĨ�^ĐŚǁĞŝŐĞŶ͘�<ĞŝŶĞ��ĞŝĐŚĞŶ�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞŶ�ǁŝƌŬůŝĐŚĞŶ�
WĂƌƚŝǌŝƉĂƚŝŽŶƐǁŝůůĞŶ͘� �ĂŶĂĐŚ� ƐƚĞůůƚ� ƐŝĐŚ� ĚŝĞ� ŐƌŽƘĞ� �ƵĨŐĂďĞ� ĚŝĞ� 'ĞƐĐŚćĨƚƐŽƌĚŶƵŶŐ� ǌƵ� ǀĞƌĂďͲ
ƐĐŚŝĞĚĞŶ͕�ŚĞŝƘƚ�ǌƵŶćĐŚƐƚ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�ĞŝŶŐĞƌĞŝĐŚƚĞŶ�	ŶĚĞƌƵŶŐƐĂŶƚƌćŐĞ�ĂďǌƵƐƚŝŵŵĞŶ͘��ĂƐ�ǁŝƌĚ�ĂŶ�
ŵĂŶĐŚĞŶ�^ƚĞůůĞŶ�ǌƵŵ�<ƌĂĨƚĂŬƚ͘�/ŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ�ŵĞŚƌĞƌĞ��ŝŶƌĞŝĐŚƵŶŐĞŶ�ĨƺŶĨĞƌ��ŝƐĐŚƂĨĞ�ůĂƐƐĞŶ�
�ĞĚĞŶŬĞŶ�ĂƵĨŬŽŵŵĞŶ͘��ĂƐ�ZŝŶŐĞŶ�ŬŽƐƚĞƚ��Ğŝƚ͕�ŝƐƚ�ĂďĞƌ�ůĞƚǌƚĞŶĚůŝĐŚ�ĞƌĨŽůŐƌĞŝĐŚ͗�ŵĂŶ�ŬĂŶŶ�ƐŝĐŚ�
ĂƵĨ�ĞŝŶĞ�'ĞƐĐŚćĨƚƐŽƌĚŶƵŶŐ�ĞŝŶŝŐĞŶ͘��
/Ŷ�ĚĞŶ��ŝƐŬƵƐƐŝŽŶĞŶ�ƚĂƵĐŚƚ�ŝŵŵĞƌ�ǁŝĞĚĞƌ�ĚŝĞ�&ƌĂŐĞ�ŶĂĐŚ�ĚĞƌ��ĞƐĞƚǌƵŶŐ�ĚĞƌ�^ǇŶŽĚĂůĨŽƌĞŶ͕�ŝŶ�
ĚĞŶĞŶ� ǌǁŝƐĐŚĞŶ� ĚĞŶ� ^ǇŶŽĚĂůǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐĞŶ� ŝŶŚĂůƚůŝĐŚ� ŐĞĂƌďĞŝƚĞƚ� ǁĞƌĚĞŶ� ƐŽůů͕� ĂƵĨ͘� WĂƚĞƌ�
>ĂŶŐĞŶĚƂƌĨĞƌ� ĞƌůćƵƚĞƌƚ� ĂƵĨ� ǌĂŚůƌĞŝĐŚĞ�EĂĐŚĨƌĂŐĞŶ�ŚŝŶ�ĚŝĞ��ĞƐĞƚǌƵŶŐ͕� ĚŝĞ�ĚĂƐ�WƌćƐŝĚŝƵŵ� ŝŵ�
sŽƌĨĞůĚ�ďĞƌĞŝƚƐ�ǀŽƌŐĞŶŽŵŵĞŶ�ŚĂƚ͘��ƚǁĂƐ�ƐƉćƚĞƌ�ǁŝƌĚ�ĂƵĐŚ�ĚĂƐ�ͣEĂŵĞŶƐŐĞŚĞŝŵŶŝƐ͞�ŐĞůƺĨƚĞƚ͘�
>ĞŝĚĞƌ�ďŝŶ�ŝĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ͣŐĞƐĞƚǌƚ͘͞�mďĞƌ�ĞŝŶĞ�EĂĐŚǁĂŚů�ǀŽŶ�ũĞǁĞŝůƐ�ϱ�WĞƌƐŽŶĞŶ�ƉƌŽ�&ŽƌƵŵ�ďĞƐƚĞŚƚ�
ŶŽĐŚ�ĞŝŶĞ��ĞƚĞŝůŝŐƵŶŐƐŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ͘��
�ďĞŶĚƐ�ǁĞƌĚĞŶ� �ŝŶďůŝĐŬĞ� ŝŶ� ĚŝĞ��ƌďĞŝƚ� ĚĞƐ� sŽƌĨŽƌƵŵƐ� ͣDĂĐŚƚ� ƵŶĚ�'ĞǁĂůƚĞŶƚĞŝůƵŶŐ� ŝŶ� ĚĞƌ�
<ŝƌĐŚĞ�Ͳ�'ĞŵĞŝŶƐĂŵĞ�dĞŝůŶĂŚŵĞ�ƵŶĚ�dĞŝůŚĂďĞ�Ăŵ�^ĞŶĚƵŶŐƐĂƵĨƚƌĂŐ͞�ŐĞŐĞďĞŶ͘��ŝĞƐ�ďĞŝŶŚĂůƚĞƚ�
ĞŝŶĞƌƐĞŝƚƐ�/ŶŚĂůƚƐĂƐƉĞŬƚĞ�ĚĞƌ�ĂƵƐŐĞĂƌďĞŝƚĞƚĞŶ�WĂƉŝĞƌĞ͕�ĂŶĚĞƌĞƌƐĞŝƚƐ�ǁĞƌĚĞŶ�ZƺĐŬůćƵĨĞ�ǌƵ�ĚĞŶ�
&ƌĂŐĞŶ͕� ĚŝĞ� ŵĂŶ� ŝŵ� /ŶƚĞƌŶĞƚ� ďĞĂŶƚǁŽƌƚĞŶ� ŬŽŶŶƚĞ͕� ĚĂƌŐĞƐƚĞůůƚ͘� /ŵ� �ŶƐĐŚůƵƐƐ� ďĞƐƚĞŚƚ� ĚŝĞ�
DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ� ^ƚĞůůƵŶŐ� ǌƵ�ďĞǌŝĞŚĞŶ͕� ǌƵ� ŬŽŵŵĞŶƚŝĞƌĞŶ͘� /ĐŚ� ƐƚĞůůĞ� ĞŝŶŝŐĞ� ^ĐŚůĂŐůŝĐŚƚĞƌ�ƵŶƐĞƌĞƌ�
hŶƚĞƌƌŝĐŚƚƐĞƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶ� ĚĂƌ͕� ǀĞƌǁĞŝƐĞ� ĚĂƌĂƵĨ͕� ĚĂƐƐ� ĚŝĞ� ŵĞŝƐƚĞŶ� ^ĐŚƺůĞƌŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ� ^ĐŚƺůĞƌ�
ƐĐŚŽŶ� ǁĞŝƚ� ǁĞŐ� ǀŽŶ� <ŝƌĐŚĞ� ƐŝŶĚ͕� ƐŝĞ� ŬĞŝŶĞ� >ĞďĞŶƐͲƌĞůĞǀĂŶǌ� ŵĞŚƌ� Ĩƺƌ� ƐŝĞ� ŚĂƚ� ƵŶĚ� ŶŝĐŚƚ�
ŐůĂƵďǁƺƌĚŝŐ�ŝƐƚ͕�ǁĞŝů�ƐŝĞ�ƐŝĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ĂůƐ�ĞĐĐůĞƐŝĂ�ƐĞŵƉĞƌ�ƌĞĨŽƌŵĂŶĚĂ�ǌĞŝŐƚ͘��ĂƐ�ĞƌǌĞƵŐƚ�ĞŝŶŝŐĞ�
�ƵƐƚŝŵŵƵŶŐ͕�ĂƵĐŚ��ƌƐƚĂƵŶĞŶ�ƵŶĚ�Ͳ�ŵĞŝŶĞŵ��ŝŶĚƌƵĐŬ�ŶĂĐŚ�Ͳ�ĂƵĐŚ�ĞŝŶĞ�ŐĞǁŝƐƐĞ�/ŶĚŝĨĨĞƌĞŶǌ͘��
�ŝƐ�ƐƉćƚ�ŝŶ�ĚĞŶ��ďĞŶĚ�ǁŝƌĚ�ŐĞƚĂŐƚ͘��ŝƐĐŚŽĨ��ƌ͘�^ƚĞƉŚĂŶ��ĐŬĞƌŵĂŶŶ�ďĞƌŝĐŚƚĞƚ�ƺďĞƌ�ĚĞŶ�^ƚĂŶĚ�
ĚĞƌ� �ƵĨĂƌďĞŝƚƵŶŐ� ƵŶĚ� �ƵĨŬůćƌƵŶŐ� ĚĞƐ� ƐĞǆƵĞůůĞŶ�DŝƐƐďƌĂƵĐŚƐ͘� �ƌǌďŝƐĐŚŽĨ� �ƌ͘� >ƵĚǁŝŐ� ^ĐŚŝĐŬ�
ćƵƘĞƌƚ�ƐŝĐŚ�ǌƵƌ�̂ ƚƌĂĨͲ�ƵŶĚ�sĞƌǁĂůƚƵŶŐƐŐĞƌŝĐŚƚƐďĂƌŬĞŝƚ͘��ĞŝĚĞ�sŽƌƚƌćŐĞ�ǌĞŝŐĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ŶŽĐŚ�sŝĞůĞƐ�
ǌƵ� ŬůćƌĞŶ� ƵŶĚ� ǌƵ� ͣĞƌůĞĚŝŐĞŶ͞� ŝƐƚ͘� �ƵĨ� ĚĞŵ� ƐƉćƚĞŶ� ZƺĐŬǁĞŐ� ǌƵŵ� ,ŽƚĞů� ďĞŐůĞŝƚĞŶ�ŵŝĐŚ� ĚŝĞ�
�ƌŝŶŶĞƌƵŶŐĞŶ�ĂŶ�ǀŝĞůĞ�'ĞƐƉƌćĐŚĞ�ƵŶĚ��ĞŐĞŐŶƵŶŐĞŶ͕�ĚŝĞ�ŝĐŚ�ĞƌƐƚŵĂů�ŽƌĚŶĞŶ�ŵƵƐƐ͘�>ĞŝĚĞƌ�ďůŝĞď�
ŝƌŐĞŶĚǁŝĞ�ŬĞŝŶĞ��Ğŝƚ�ƵŶĚ�'ĞůĞŐĞŶŚĞŝƚ�ǌƵ�ĞŝŶĞŵ�ĂŶǀŝƐŝĞƌƚĞŶ�/ŶƚĞƌǀŝĞǁ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�ĚŽŵƌĂĚŝŽ͘͘͘�
�

�ƌŝƚƚĞƌ�dĂŐ�

,ĞƵƚĞ�ƐƚĂƌƚĞƚ�ĚĞƌ�dĂŐ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞƌ�tŽƌƚŐŽƚƚĞƐĨĞŝĞƌ͕�ĚŝĞ�DĂƌŝĂ��ŽǆďĞƌŐ�ǀŽƌďĞƌĞŝƚĞƚ�ŚĂƚ͘��ĂƐ��ƌͲ
ƂĨĨŶƵŶŐƐůŝĞĚ� ͣ�ĞŚƵƚƐĂŵ� ůĞŝƐĞ� ŶŝŵŵƐƚ� ĚƵ� ĨŽƌƚ͞� ĞƌŝŶŶĞƌƚ� ŵŝĐŚ� ĂŶ� ƵŶƐĞƌĞ� �<Z'ͲDŝƚŐůŝĞĚĞƌͲ
ǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐĞŶ�͘͘͘��
�ŝŶŝŐĞ� �ŝƐĐŚƂĨĞ� ǌŝĞŚĞŶ� ĞŝŶĞ� �ƵĐŚĂƌŝƐƚŝĞĨĞŝĞƌ� ǀŽƌ͘� �ĞŐĞŐŶƵŶŐ� ĂƵĨ� �ƵŐĞŶŚƂŚĞ͍� sĞƌƚƌĂƵĞŶ͍�
WĂƌƚŝǌŝƉĂƚŝŽŶ͍�
hŵ� ĚŝĞ� �ƌŐĞďŶŝƐƐĞ� ĚĞƌ� ǁĞŝƚĞƌĞŶ� sŽƌĨŽƌĞŶ� ŶŽĐŚ� ǀŽƌƐƚĞůůĞŶ� ǌƵ� ŬƂŶŶĞŶ͕� ŵƺƐƐĞŶ� ĚŝĞ� ZĞĚĞͲ
ďĞŝƚƌćŐĞ�ǌĞŝƚůŝĐŚ�ƐƚƌŝŬƚ�ůŝŵŝƚŝĞƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘��Ğŝ�ĚĞŶ�&ŽƌĞŶ�ͣ&ƌĂƵĞŶ�ŝŶ��ŝĞŶƐƚĞŶ�ƵŶĚ�	ŵƚĞƌŶ�ŝŶ�ĚĞƌ�
<ŝƌĐŚĞ͞� ƐŽǁŝĞ� ͣ>ĞďĞŶ� ŝŶ� ŐĞůŝŶŐĞŶĚĞŶ� �ĞǌŝĞŚƵŶŐĞŶ� Ͳ� >ŝĞďĞ� ůĞďĞŶ� ŝŶ� ^ĞǆƵĂůŝćƚ� ƵŶĚ� WĂƌƚŶĞƌͲ
ƐĐŚĂĨƚ͞�Őŝďƚ�ĞƐ�ǌĂŚůƌĞŝĐŚĞ�tŽƌƚŵĞůĚƵŶŐĞŶ͘�dĞŶĚĞŶǌŝĞůů�ĚƌćŶŐƚ�ĚŝĞ�ŐƌŽƘĞ�DĞŚƌŚĞŝƚ�ĂƵĨ�ŬŽŶͲ
ŬƌĞƚĞ�sĞƌćŶĚĞƌƵŶŐĞŶ͘��Ɛ�Őŝďƚ�ĂďĞƌ�ĂƵĐŚ�ĞŝŶŝŐĞ�ŬůĂƌ�ŬŽŶƐĞƌǀĂƚŝǀĞ�DĞůĚƵŶŐĞŶ͘��ĞƐŽŶĚĞƌƐ�ďĞͲ
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ƌƺŚƌƚ� ŚĂƚ�ŵŝĐŚ͕� ĂůƐ� ƐŝĐŚ� ǀŽŶ�DŝƐƐďƌĂƵĐŚ��ĞƚƌŽĨĨĞŶĞ� ćƵƘĞƌŶ�ƵŶĚ� ǀŽŶ� ŝŚƌĞŶ� �ƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶ�ĞƌͲ
ǌćŚůĞŶ͘�
�ŵ��ŶĚĞ�ĚĞƐ�sŽƌŵŝƚƚĂŐƐ�ŐĞďĞŶ�ĚŝĞ��ĞŽďĂĐŚƚĞƌŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ��ĞŽďĂĐŚƚĞƌ�ZƺĐŬŵĞůĚƵŶŐĞŶ�ǌƵŵ�
sĞƌůĂƵĨ� ĚĞƌ� ^ǇŶŽĚĂůǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ͗� ^ŝĞ� ƐŝŶĚ� ďĞĞŝŶĚƌƵĐŬƚ� ǀŽŶ� ĚĞŶ� ŽĨĨĞŶĞŶ� 'ĞƐƉƌćĐŚĞŶ� ƵŶĚ�
	ƵƘĞƌƵŶŐĞŶ͕�ǀŽŶ�ĚĞƌ��ĞŐĞŐŶƵŶŐ�ŝŶ�&ƌĞŝŚĞŝƚ͘��
�Ğŝ�ĚĞƌ��ĞŬĂŶŶƚŐĂďĞ�ĚĞƌ�EĂĐŚǁĂŚůĞƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ŚĂďĞ�ŝĐŚ�ŬĞŝŶĞŶ�WůĂƚǌ�ĞƌŚĂůƚĞŶ͘�tŝĞ�ŝƐƚ�ĚĂƐ�ǌƵ�
ǁĞƌƚĞŶ͍� ZĞůŝŐŝŽŶƐůĞŚƌĞƌŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ� ZĞůŝŐŝŽŶƐůĞŚƌĞƌ� ƐŽǁŝĞ� ZĞůŝŐŝŽŶƐƵŶƚĞƌƌŝĐŚƚ� ĨŝŶĚĞŶ� ǁĞŶŝŐ�
�ƵĨŵĞƌŬƐĂŵŬĞŝƚ͕� ŚĂďĞŶ� ŬĞŝŶĞ� >ŽďďǇ͕� ͍͘͘͘� KĚĞƌ� ƐƚĞůůƚ� ƐŝĐŚ� ŶƵŶ� ĞŚĞƌ� ĚŝĞ� �ƵĨŐĂďĞ͕� ŝŶ� ĚĞƌ�
^ǇŶŽĚĂůǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ�ĚŝĞ�ĚĞŵŶćĐŚƐƚ� ǀŽƌŐĞůĞŐƚĞŶ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞͬWĂƉŝĞƌĞ�ĚĞƌ� ^ǇŶŽĚĂůĨŽƌĞŶ�ĂƵƐ�
ŐĞǁŝƐƐĞƌ��ŝƐƚĂŶǌ͕�ŵŝƚ�ƵŶƐĞƌĞŵ�ͣZĞĂůŝƚćƚƐďůŝĐŬ͞�ǌƵ�ďĞǁĞƌƚĞŶ�ƵŶĚ�ƺďĞƌ�ƐŝĞ�ĂƵĨŐƌƵŶĚ�ƵŶƐĞƌĞƌ�
�ǆƉĞƌƚŝƐĞ�ǌƵ�ĞŶƚƐĐŚĞŝĚĞŶ͍�EĂĐŚ�ĞŝŶĞƌ�ĂŶĨćŶŐůŝĐŚĞŶ��ŶƚƚćƵƐĐŚƵŶŐ�ŬĂŶŶ�ŝĐŚ�ĚŝĞƐĞƌ��ƵĨŐĂďĞ�ĞŝŶŝͲ
ŐĞƐ�WŽƐŝƚŝǀĞƐ�ĂďŐĞǁŝŶŶĞŶ͘��
�ŝĞ��ŝƂǌĞƐĞ�ZŽƚƚĞŶďƵƌŐͲ^ƚƵƚƚŐĂƌƚ�ŝƐƚ�ĂůƐ�ĞŝŶǌŝŐĞ��ŝƂǌĞƐĞ�ŵŝƚ�ŝŚƌĞƌ�DĞĚŝĞŶĂďƚĞŝůƵŶŐ�ǀŽƌ�Kƌƚ�ƵŶĚ�
ďŝƚƚĞƚ�Ƶŵ�ĞŝŶ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ǌƵƌ�^ǇŶŽĚĂůǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ�ĂƵƐ�ZĞůŝŐŝŽŶƐůĞŚƌĞƌŝŶŶĞŶƐŝĐŚƚ�͘͘͘�
DĂŶĐŚĞ� ǀŽŶ� /ŚŶĞŶͬ�ƵĐŚ� ǀĞƌŵŝƐƐĞŶ� ŝŶ� ŵĞŝŶĞŵ� ŶŽĐŚ� ĂƵĨ� ĚĞƌ� ZƺĐŬĨĂŚƌƚ� ǀĞƌĨĂƐƐƚĞŶ� �ĞƌŝĐŚƚ�
ǀŝĞůůĞŝĐŚƚ�ĚĞƚĂŝůůŝĞƌƚĞ�/ŶŚĂůƚĞ͘��ŝĞƐĞ�ůĂƐƐĞŶ�ƐŝĐŚ�ďĞƐƚĞŶƐ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�/ŶƚĞƌŶĞƚƐĞŝƚĞŶ�ĚĞƐ�ƐǇŶŽĚĂůĞŶ�
tĞŐƐ͕�ĚĞƐ��ŽŵƌĂĚŝŽƐ�ƵŶĚ�ǀŽŶ�ŬĂƚŚŽůŝƐĐŚ͘ĚĞ�ŶĂĐŚůĞƐĞŶ͘��
Dŝƌ� ŝƐƚ� ĞƐ� ǁŝĐŚƚŝŐ� ŵƂŐůŝĐŚƐƚ� ƐĐŚŶĞůů� ĂůůĞ� ƺďĞƌ� ĚĞŶ� sĞƌůĂƵĨ͕� ƺďĞƌ� ŵĞŝŶĞ� �ŝŶĚƌƺĐŬĞ� ƵŶĚ� �ƌͲ
ĨĂŚƌƵŶŐĞŶ�ƐŽǁŝĞ�ŵĂŶĐŚĞ��ǁŝƐĐŚĞŶƚƂŶĞ�ǌƵ�ŝŶĨŽƌŵŝĞƌĞŶ͘�
�

DĞŝŶ�&Ăǌŝƚ�
�Ğƌ�ƐǇŶŽĚĂůĞ�tĞŐ�ŝƐƚ�ƉŽƐŝƚŝǀ�ŐĞƐƚĂƌƚĞƚ͘�tĞŐĞ�ĞŶƚƐƚĞŚĞŶ͕�ŝŶĚĞŵ�ƐŝĞ�ŐĞŐĂŶŐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘��
/Ŷ�ĚĞƌ�^ĂĐŚĞ� ΗZhΗ�ŬŽŶŶƚĞ� ŝĐŚ�ǀŝĞůĞ�sĞƌŶĞƚǌƵŶŐƐŐĞƐƉƌćĐŚĞ� ĨƺŚƌĞŶ� Ͳ�ĚĂƐ�ŚĂƚ� ƐŝĐŚ� Ĩƺƌ�ƵŶƐĞƌĞ�
�ƌďĞŝƚ�ƵŶĚ�ƵŶƐĞƌ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŐĞůŽŚŶƚ͘�
/ĐŚ�ƐĞŚĞ�ĚĞŵ�ǁĞŝƚĞƌĞŶ�WƌŽǌĞƐƐ�ŚŽĨĨŶƵŶŐƐǀŽůů͕�ǁĞŶŶŐůĞŝĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ĞƵƉŚŽƌŝƐĐŚ�ĞŶƚŐĞŐĞŶ͘��ďĞƌ�
ŝĐŚ�ŚĂďĞ�ŐĞƐƉƺƌƚ͕�ĚĂƐƐ�ĞƐ�ǀŝĞůĞ�ĞŶŐĂŐŝĞƌƚĞ�>ĂŝĞŶ�ƵŶĚ�ĂƵĐŚ��ŝƐĐŚƂĨĞ�Őŝďƚ͕�ĚŝĞ�ĞŝŶĂŶĚĞƌ�ŽĨĨĞŶ�
ďĞŐĞŐŶĞŶ�ƵŶĚ�ƐŝĐŚ�ŐĞŐĞŶƐĞŝƚŝŐ�ǌƵŚƂƌĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ŐƌƂƘƚŵƂŐůŝĐŚĞ�dƌĂŶƐƉĂƌĞŶǌ�ǀĞƌǁŝƌŬůŝĐŚƚ�ǁŝƌĚ͘��Ɛ�
ǁŝƌĚ�ĞŝŶ�ZŝŶŐĞŶ�Ƶŵ�ŬŽŶŬƌĞƚĞ�^ĐŚƌŝƚƚĞ�ĚĞƌ�sĞƌćŶĚĞƌƵŶŐ͘�tŝƌ�ďƌĂƵĐŚĞŶ�ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ�DƵƚ͕�'ĞĚƵůĚ�
ƵŶĚ�'ŽƚƚǀĞƌƚƌĂƵĞŶ͘�
�
Dŝƚ�ŚĞƌǌůŝĐŚĞŶ�'ƌƺƘĞŶ�

�

'ĂďƌŝĞůĞ�<ůŝŶŐďĞƌŐ�
�ƵŶĚĞƐǀŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞ�


