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�ƐŝƐƚŝŵŽƐ� Ăů� ƌĞƐƵƌŐŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞů� ĚĞďĂƚĞ� ƐŽďƌĞ� Ğů� ĐĂŵďŝŽ� ĚĞ� ŵŽĚĞůŽ� ƐĂŶŝƚĂƌŝŽ͕� ŚĞĐŚŽ�
ƌĞĐƵƌƌĞŶƚĞ� ĞŶ� ůĂ� ĐŽƌƚĂ� ŚŝƐƚŽƌŝĂ� ĚĞů� ^ŝƐƚĞŵĂ� EĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ� ^ĂůƵĚ� ;^E^Ϳ� ƚĂů� ĐŽŵŽ�
ůŽ� ĐŽŶŽĐĞŵŽƐ� ĚĞƐĚĞ� ůĂ� >ĞǇ� 'ĞŶĞƌĂů� ĚĞ� ^ĂŶŝĚĂĚ͕� ƋƵĞ� ůŽ� ĚŽƚſ� ĚĞů� ĐŽŶĐĞƉƚŽ� ĚĞ�
ƵŶŝǀĞƌƐĂůŝĚĂĚ� Ǉ� ƐŽƐƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ� ƉŽƌ� ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽƐ� Ǉ� ŶŽ� ƉŽƌ� ĐĂũĂ� ƉƌŽƉŝĂ� ĐŽŵŽ� ŚĂƐƚĂ�
ĞŶƚŽŶĐĞƐ͘� �ĞƐĚĞ� Ğů� ŝŶĨŽƌŵĞ� �ďƌŝů� ǇĂ� ƐĞ� ĂǀŝƐſ� ĚĞ� ƋƵĞ͕� ƐŝŶ� ĐĂŵďŝŽƐ� ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂůĞƐ͕� Ğů�
ŵŽĚĞůŽ�ƉŽĚşĂ� ƐĞƌ� � ŝŶƐŽƐƚĞŶŝďůĞ͕� ĂƵŶƋƵĞ�ŚĂǇ�ƋƵĞ� ƌĞĐŽŶŽĐĞƌ�ƋƵĞ�ŚĂƐƚĂ� ůĂ� ĂĐƚƵĂů� ĐƌŝƐŝƐ�
ĞĐŽŶſŵŝĐĂ�ĚŽŶĚĞ�ůĂƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝŽŶĞƐ�ŚĂŶ�ƉĞƌĚŝĚŽ�ƐƵƐ�ĂǀĂůĞƐ�ĐƌĞĚŝƚŝĐŝŽƐ͕�ŶŽ�ƐĞ�ŚĂďşĂ�
ƉůĂŶƚĞĂĚŽ�ĞŶ�ƉƌŽĨƵŶĚŝĚĂĚ�ƵŶ�ĂďŽƌĚĂũĞ�ĚĞ� ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ� ĐĂŵďŝŽ͘� >ŽƐ�ĞŶĨŽƋƵĞƐ�ĚĞů�
ĐĂŵďŝŽ͕�ƐŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ŶŽ�ĂůĐĂŶǌĂŶ�Ă�ǀŝƐƵĂůŝǌĂƌ�ƵŶ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĞ�ĐůĂƌŽ�ƉĂƌĂ� ůĂ�ĐŽŶƐĞĐƵĐŝſŶ�
ĚĞů�ĨŝŶ�ƉĞƌƐĞŐƵŝĚŽ�;ůĂ�ƐŽƐƚĞŶŝďŝůŝĚĂĚͿ͕�ĞŶ�ƉĂƌƚĞ�ƉŽƌ�ŶŽ�ŚĂďĞƌƐĞ�ƚƌĂƚĂĚŽ�ĐŽŵŽ�ƵŶ�ĂũƵƐƚĞ�
ĚĞ� ŵŽĚĞůŽ� ĚĞ� ĐĂƌĄĐƚĞƌ� ƚĠĐŶŝĐŽ͕� ƐŝŶŽ� ĐŽŵŽ� ƵŶ� ƉƌŽƉſƐŝƚŽ� ƉŽůşƚŝĐŽ� Ǉ� ŐĞŶĞƌĂůŵĞŶƚĞ�
ďĂƐĂĚŽ�ĞŶ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽƐ�ĐůĄƐŝĐŽƐ�Ǉ�ŶƵŶĐĂ�ĞŶ�ƵŶ�ǀĞƌĚĂĚĞƌŽ�ĂŶĄůŝƐŝƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ĐĂƵƐĂƐ�
ĚĞ� ůĂ� ƋƵŝĞďƌĂ� ĚĞů� ĂĐƚƵĂů�ŵŽĚĞůŽ͘� �ŝƌşĂŵŽƐ� ƋƵĞ� Ğů� ĂďŽƌĚĂũĞ� ƌĞĂůŝǌĂĚŽ� ŚĂƐƚĂ� ĂŚŽƌĂ� ƐĞ�
ŚĂ� ŚĞĐŚŽ� ĚĞ� ĂƌƌŝďĂͲĂďĂũŽ� Ǉ� ŶŽ� ĚĞƐĚĞ� ůĂ� ďĂƐĞ� ŚĂĐŝĂ� ĂƌƌŝďĂ͕� ůŽ� ƋƵĞ� ŚƵďŝĞƌĂ� ƉĞƌŵŝƚŝĚŽ�
ĂďŽƌĚĂƌ�ůĂƐ�ĐĂƵƐĂƐ�Ǉ�ĂĨƌŽŶƚĂƌůĂƐ�ĐŽŶ�ŵĂǇŽƌ�ĨĂĐŝůŝĚĂĚ͘

�Ŷ� ůĂ� ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ� ƌĞĨůĞǆŝſŶ� ǀŽǇ� Ă� ƚƌĂƚĂƌ� ĚĞ� ĚĞƐĐƌŝďŝƌ� ůŽ� ƋƵĞ� ƉĂƌĂ� ŵş� ƐŽŶ� ůĂƐ� ĐĂƵƐĂƐ�
ŵƵůƚŝĨĂĐƚŽƌŝĂůĞƐ� ĚĞ� ƵŶ� ŵŽĚĞůŽ� ŚĞƌĞĚĂĚŽ� ĚĞ� ƵŶ� ƐŝƐƚĞŵĂ� ĚĞ� ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ� ƉĂƌĐŝĂů͕� ĐƵǇŽ�
ŽƌŝŐĞŶ� ƐĞ� ƌĞŵŽŶƚĂ� Ă� ůĂ� ĞƌĂ� ƉƌŽĚĞŵŽĐƌĄƚŝĐĂ͕� ƋƵĞ� ĞŶ� ůĂ� ƵůƚŝŵĂƐ� ĚĠĐĂĚĂƐ� ŚĂ� ĐƌĞĐŝĚŽ�
ĞŶ� ĐĂƉĂƐ� ĚĞ� ĐĞďŽůůĂ� Ǉ͕� ƐĂůǀŽ� ĐŽŶƚĂĚĂƐ� ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĞƐ͕� ŚĂ� ĚĞũĂĚŽ� ĚĞ� ůĂĚŽ� ůĂ� ĞĨŝĐŝĞŶĐŝĂ�
ĐĞŶƚƌĄŶĚŽƐĞ� ĞǆĐĞƐŝǀĂŵĞŶƚĞ� ĞŶ� ůŽƐ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ� ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂůĞƐ� Ăů� ŵĂƌŐĞŶ� ĚĞ� ůŽƐ� ĐŽƐƚĞƐ͘�
�ů� ĐƌŝƚĞƌŝŽ� ĞŶ� Ğů� ƋƵĞ� ƉƵĞĚŽ� ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ� ůĂƐ� ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ� ĂƐĞǀĞƌĂĐŝŽŶĞƐ� ƐĞ� ƌŝŐĞ� ĞŶ� ůĂ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ϯϬ�ĂŹŽƐ�ĞŶ�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂŶŝĚĂĚ�ƉƷďůŝĐĂ͕�ĚŽŶĚĞ�ŚĞ�ƚĞŶŝĚŽ�
ůĂ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚ�ĚĞ�ĞũĞƌĐĞƌ�ĞŶ�ůĂ�ĐĂĚĞŶĂ�ĚĞů�ĞƐĐĂůĂĨſŶ�ƐĂŶŝƚĂƌŝŽ�ĚĞů�ƋƵĞ�ĂŚŽƌĂ͕�ǇĂ�ĚĞ�ƵŶĂ�
ĨŽƌŵĂ�ŐůŽďĂů͕�ƉƵĞĚŽ�ƌĞĐŽŐĞƌ�ǀĞůĂƐ�ĚĞ�ƚŽĚŽ�ƵŶ�ĐŝĐůŽ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů͘

�Ğ� ŶĂĚĂ� ƉƵĞĚĞ� ƐĞƌǀŝƌ� ƉŽŶĞƌ� ĞŶ� ŵĂƌĐŚĂ� ƵŶ� ƉƌŽǇĞĐƚŽ� Ɛŝ� ŶŽ� ĞǆŝƐƚĞ� ƵŶ� ƉƌŽďůĞŵĂ� ƋƵĞ�
ƌĞƐŽůǀĞƌ� Ž� ƵŶĂ� ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚ� ĚĞ�ŵĞũŽƌĂ� ďŝĞŶ� ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĚĂ͗� Ğů� ƉƌŽďůĞŵĂ� ĞƐ� ůĂ� ĨĂůƚĂ� ĚĞ�
ƐŽƐƚĞŶŝďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ƐĂŶŝƚĂƌŝŽ�ƋƵĞ�ĐƌĞĐĞ�ƉŽƌ�ĞŶĐŝŵĂ�ĚĞ� ůĂ� ƌŝƋƵĞǌĂ�ĚĞů�ƉĂşƐ͕�Ǉ�
ƋƵĞ� ǇĂ� ŶŽ� ŽďƚŝĞŶĞ� ĐƌĠĚŝƚŽƐ� ƉĂƌĂ� ƉŽĚĞƌ� ƐĞŐƵŝƌ� ĐƌĞĐŝĞŶĚŽ͘� ^ĂďĞŵŽƐ� ƋƵĞ� ƚĞŶĞŵŽƐ� ƵŶ�
ŵŽĚĞůŽ�ƵŶŝǀĞƌƐĂů͕�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ĐĂƌƚĞƌĂ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĂŵƉůŝĂ�Ǉ�ƵŶĂ�ĐŝĞƌƚĂ�ƐŽďƌĞƵƚŝůŝǌĂĐŝſŶ͕�ƋƵĞ�
ĚĞƐĐĂŶƐĂ�ĞŶ�ƵŶ�^E^�ĚĞƐĐĞŶƚƌĂůŝǌĂĚŽ�ĞŶ�ϭϳ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚĞƐ�ĂƵƚŽŶſŵĂƐ͕�ĚŽŶĚĞ�ĐŽŶƐƵŵĞ�
ĐĂƐŝ� ůĂ�ŵŝƚĂĚ� ĚĞů� ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ� ĚĞ� ůĂƐ� ĂƵƚŽŶŽŵşĂƐ� ;ĐƵƌŝŽƐĂŵĞŶƚĞ� ůĂƐ� ƉĞŽƌ� ĨŝŶĂŶĐŝĂĚĂƐ�
ĚĞĚŝĐĂŶ�ŵĂǇŽƌ�ƉŽƌĐĞŶƚĂũĞͿ͘��ŚŽƌĂ�ďŝĞŶ͕� ůĂƐ�ĐĂƵƐĂƐ�ĚĞů�ƉĞůŝŐƌŽ�ĚĞ�ƋƵŝĞďƌĂ�ŶŽ�ƐŽŶ�ƐŽůŽ�
ĂƚƌŝďƵŝďůĞƐ�Ă�ůĂ�ŝŶƐƵĨŝĐŝĞŶĐŝĂ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌĂ͕�ƐŝŶŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�Ă�ůŽƐ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ƋƵĞ�ŚĂƐƚĂ�ĂŚŽƌĂ�
ŶŽ�ŚĂŶ�ƐŝĚŽ�ĂďŽƌĚĂĚŽƐ�ƉƌŽĨƵŶĚĂŵĞŶƚĞ�Ǉ�ƋƵĞ�ĐŽŶĨŽƌŵĂŶ�ůĂ�ĞĨŝĐŝĞŶĐŝĂ�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ͗



ϭ͘Ͳ� >Ă� ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ� ďƵƌŽĐƌĄƚŝĐĂ͘� >Ă� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůŽƐ� ƐŝƐƚĞŵĂƐ� ĚĞ� ƐĂůƵĚ� ĚĞƐĐĂŶƐĂ� ĞŶ�
ƵŶ�ŵŽĚĞůŽ� ĚĞ� ĞŵƉƌĞƐĂ� ĐƌĞĂĚŽ� Ă� ĨŝŶĂůĞƐ� ĚĞů� ƐŝŐůŽ� y/y͕� ĚĞĨŝŶŝĚŽ� ƉŽƌ� &ƌĞĚĞƌŝĐŬ� dĂǇůŽƌ�
Ǉ� ĚĞƐĂƌƌŽůůĂĚŽ� ĐŽŶ� ƉŽƐƚĞƌŝŽƌŝĚĂĚ� ƉŽƌ� ,ĞŶƌŝ� &ĂǇŽů͕� ĚŽŶĚĞ� ƐĞ� ƉƌŝŽƌŝǌĂ� ůĂ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�
ĐŝĞŶƚşĨŝĐĂ� ĚĞů� ƚƌĂďĂũŽ� ĐĞŶƚƌĂĚĂ� ĞŶ� ůĂ� ĚŝǀŝƐŝſŶ� ĚĞů� ƚƌĂďĂũŽ͕� ůĂ� ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂ͕� ůĂ� ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ͕�
ůĂ� ũĞƌĂƌƋƵşĂ� Ǉ� Ğů� ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĞƐƉĞĐŝĨŝĐŽ� ůŝŐĂĚŽ� Ă� ůĂ� ĨƵŶĐŝſŶ� Ă� ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌ� ĨƌĞŶƚĞ� Ă�
ůŽƐ� ŵŽĚĞůŽƐ� ƋƵĞ� ƚŝĞŶĞŶ� ĞŶ� ĐƵĞŶƚĂ� ůŽƐ� ǀĂůŽƌĞƐ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůĞƐ͕� Ğů� ƚƌĂďĂũŽ� ĞŶ� ĞƋƵŝƉŽ͕� Ğů�
ůŝĚĞƌĂǌŐŽ�ƉŽƐŝĐŝŽŶĂů͕� ůĂ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ�ĞŶ� ůĂ� ƚŽŵĂ�ĚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶĞƐ�Ǉ� ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ� ůŽƐ�
ŽďũĞƚŝǀŽƐ� Ǉ� ƋƵĞ� ĞŶ� ĚĞĨŝŶŝƚŝǀĂ� ŝŶĐŝĚĞŶ� ƐŽďƌĞ� ůĂ� ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŝĚĂĚ� Ǉ� ƋƵĞ� ƐĞ� ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌşĂŶ�
Ă� ůŽ� ůĂƌŐŽ�ĚĞů�ƐŝŐůŽ�yy͘��ƐƚĂ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ůĂƐƚƌĂ�ůĂ�ĂŐŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ƚŽŵĂ�ĚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ƐĞ�
ŝŶǀĂůŝĚĂ�ƉĂƌĂ�ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ�ĐĂŵďŝŽƐ�ĞŶ�ůĂ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ĚĞ�ĐĂƌĄĐƚĞƌ�ŝŶŶŽǀĂĚŽƌ͕�ǇĂ�ƋƵĞ��ĞƐƚĄ�
ĐƌĞĂĚĂ� ƉĂƌĂ� ĂƵƚŽƉƌŽƚĞŐĞƌƐĞ� ĞŶ� ƵŶĂ� ŐƌĂŶ� ĐŽŵƉůĞũŝĚĂĚ� ŶŽƌŵĂƚŝǀĂ͘� �ŝƐƉŽŶĞŵŽƐ� ĚĞ� ƵŶ�
ŵŽĚĞůŽ� ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝǀŽ� ŽďƐŽůĞƚŽ͕� ͞ƉĞƐĂĚŽ� Ǉ� ƚŽƌƉĞ͕͟� ĚŽŶĚĞ� Ğů� ĐĂŵďŝŽ� ĞƐ� ƉƌĄĐƚŝĐĂŵĞŶƚĞ�
ŝŶĂďŽƌĚĂďůĞ͘� EŽ� ƉŽĚĞŵŽƐ� ŝŵĂŐŝŶĂƌ� ƵŶ� ŵŽĚĞůŽ� ĚĞ� ĞŵƉƌĞƐĂ� ĞŶ� Ğů� ƐŝŐůŽ� yy/͕� ŝŶĐĂƉĂǌ�
ĚĞ� ĂĚĂƉƚĂƌƐĞ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂ� ŝŶŵĞĚŝĂƚĂ� Ă� ŶƵĞǀŽƐ� ĂĐŽŶƚĞĐŝŵŝĞŶƚŽƐ͕� Ǉ� ƐŝŶ� ĞŵďĂƌŐŽ� ŶƵĞƐƚƌĂ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ƐĂŶŝƚĂƌŝĂ�ƉĞƌŵĂŶĞĐĞ�ĂŶĐůĂĚĂ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ŝŶĞĨŝĐĂǌ�ŵŽĚĞůŽ͘

�ů� ƐŝƐƚĞŵĂ� ĚĞ� ƐĂůƵĚ� ĞƐ� ƵŶĂ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ� ĞǆƚƌĞŵĂĚĂŵĞŶƚĞ� ĐŽŵƉůĞũĂ͕� ĚŽŶĚĞ� ƵŶĂ� ŐƌĂŶ�
ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ� ĚĞ� ĐĞŶƚƌŽƐ� ŚŽƐƉŝƚĂůĂƌŝŽƐ� Ǉ� ĚĞ� ĂƚĞŶĐŝſŶ� ƉƌŝŵĂƌŝĂ� ǀŽůĐĂĚŽƐ� ĞŶ� ůĂ� ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�
Ă� ĐŝƵĚĂĚĂŶŽƐ� ƐĂŶŽƐ� Ǉ� ĞŶĨĞƌŵŽƐ͕� ĞŶ�ŵŝůĞƐ� ĚĞ� ƉƌŽĐĞƐŽƐ� ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ� ĚŝĂƌŝŽƐ͕� ŶŽ� ƉƵĞĚĞŶ�
ĚĞƉĞŶĚĞƌ� ĚĞ� ƵŶĂ� ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ� ďƵƌŽĐƌĄƚŝĐĂ� ƋƵĞ� ŶƵŶĐĂ� ĞŶƚƌſ� ĞŶ� ĐŽŶƚĂĐƚŽ� ĐŽŶ� ůŽƐ�
ƉƌŽďůĞŵĂƐ� ĚŝĂƌŝŽƐ͕� ĐŽŵƉƵĞƐƚĂ� ƉŽƌ� ƵŶĂ� ũĞƌĂƌƋƵşĂ� ĚĞ� ƵŶĂƐ� ĚĞĐĞŶĂƐ� ĚĞ� ĨƵŶĐŝŽŶĂƌŝŽƐ�
ĐĂƌĞŶƚĞƐ� ĚĞ� ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� ƉŽƌ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ͘� �Ŷ� ĚĞĨŝŶŝƚŝǀĂ͕� ƐĞ� ƚƌĂƚĂ� ĚĞ� ƌĞĐƵƉĞƌĂƌ� ůĂ�
ƚĂŶ� ĚŝƐĐƵƚŝĚĂ� ƐĞƉĂƌĂĐŝſŶ� ĞŶƚƌĞ� ƉƌŽǀŝƐŝſŶ� ;ƉƌĞƐƚĂĐŝſŶ� ĚĞů� ƐĞƌǀŝĐŝŽͿ� Ǉ� ĨŝŶĂŶĐŝĂĐŝſŶ�
;ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůŽƐ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ� ƉƷďůŝĐŽƐͿ͕� ƋƵĞ� ŶƵŶĐĂ� ŚĂ� ůůĞŐĂĚŽ� Ă� ƉƌŽĚƵĐŝƌƐĞ� ƉŽƌ� Ğů�
ĐĞůŽ�ĚĞů�ĂŵďŝĞŶƚĞ�ƉŽůşƚŝĐŽ�ƉŽƌ�ŵĂŶƚĞŶĞƌ�Ğů�ĐŽŶƚƌŽů͘

Ϯ͘Ͳ� �ŝĨĞƌĞŶĐŝĂĐŝſŶ͘� >Ă� ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ� ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝǀĂ� ĚĞ� ůĂ� ƐĂŶŝĚĂĚ� ĞŶƌĂŝǌĂ� ĐŽŶ� Ğů� ŵŽĚĞůŽ�
ĂĐĂĚĠŵŝĐŽ�ĚĞ� ůĂƐ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƐ�ŵĠĚŝĐĂƐ͕� ĐŽŶ�ƵŶ�ŐƌĂŶ� ĨƌĂĐĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů� ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�
ŶŽ�ƐŝĞŵƉƌĞ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽ͘��ĚĞŵĄƐ͕�ůĂ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ũĞƌĄƌƋƵŝĐĂ�ĚŽŶĚĞ�Ğů�ůŝĚĞƌĂǌŐŽ�ĐůşŶŝĐŽ�ŶŽ�
ŚĂ�ƉĞƌŵŝƚŝĚŽ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌ� ůĂ� ĨƵŶĐŝſŶ�ĚŝƌĞĐƚŝǀĂ�ĚĞ� ůŽƐ�ŵĂŶĚŽƐ� ŝŶƚĞƌŵĞĚŝŽƐ�ŚĂ�ƐĞƉĂƌĂĚŽ�
ƉƌŽŐƌĞƐŝǀĂŵĞŶƚĞ� ůĂƐ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ůŽƐ� ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ� ĚĞ� ůĂƐ� ĚĞ� ƵŶŽƐ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĐĂĚĂ� ǀĞǌ�
ŵĄƐ�ŚŝƉĞƌƚƌŽĨŝĂĚŽƐ͕�ŐĞŶĞƌĂŶĚŽ�ƵŶĂƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�Ă�ǀĞĐĞƐ� ĨŝĐƚŝĐŝĂƐ�ƋƵĞ�ŶŽ�ŚĂŶ�ƉŽĚŝĚŽ�
ƐĞƌ�ĂƐŝŵŝůĂĚĂƐ�ƉŽƌ�ƵŶĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ĚĞƐĐŽŶŽĐĞĚŽƌĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ƌĞĂůĞƐ͘�

EƵĞƐƚƌŽƐ�ŚŽƐƉŝƚĂůĞƐ�ƉŽƐĞĞŶ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ͕�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�Ǉ�ŽƚƌŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ�
ƐƵƉĞƌƉŽŶŝďůĞƐ͕� ĚƵƉůŝĐĂĚŽƐ� Ǉ� ŶŽ� ƐŝĞŵƉƌĞ� ƌĞŶƚĂďŝůŝǌĂĚŽƐ͕� ĚŽŶĚĞ� ůĂ� ĐŽŶĐĞŶƚƌĂĐŝſŶ� Ǉ�
ƉƌŝŽƌŝǌĂĐŝſŶ�ďƌŝůůĂŶ�ƉŽƌ�ƐƵ�ĂƵƐĞŶĐŝĂ͘�WŽĚĞŵŽƐ�ĂĨŝƌŵĂƌ�ƋƵĞ� ůĂ�ĂůƚĂ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂ�ĞƐƉĂŹŽůĂ�
ŶŽ�ĞƐ�ŵĞŶŽƌ�ƋƵĞ�ĞŶ�ŶŝŶŐƵŶĂ�ŽƚƌĂ�ŶĂĐŝſŶ�ĞƵƌŽƉĞĂ�ĚĞ�ŵĂǇŽƌ�W/�͘�,ĞŵŽƐ� ŝŶƚƌŽĚƵĐŝĚŽ�
ƚĠĐŶŝĐĂƐ� ĚĞ� ĂůƚŽ� ƌĞŶĚŝŵŝĞŶƚŽ� Ž� ƌĞĐƵƌƐŽƐ� ŚƵŵĂŶŽƐ� ƐĞŐƷŶ� ůĂƐ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ� ĞǆƉƌĞƐĂĚĂƐ�
ƉŽƌ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ�ƋƵĞ�ŶŽ�ŚĂŶ�ĐŽŶƚƌĂƐƚĂĚŽ� ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ŐůŽďĂů�ĚĞ�ƵŶ�ŚŽƐƉŝƚĂů�Ž�ǌŽŶĂ͕�
ƐŝŶŽ�ĚĞ�ƐƵ�ƉƌŽƉŝŽ�ƐĞƌǀŝĐŝŽ͕�ƐŝŶ�ƌĞĐƵƌƌŝƌ�Ă�ǀĂůŝĚĂĐŝŽŶĞƐ�ĞƐƚĂŶĚĂƌŝǌĂĚĂƐ�Ž�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ƉŽƌ�
ƉŽďůĂĐŝſŶ͘��Ğ�ŚĞĐŚŽ�ŚĂǇ�ƵŶĂ�ŐƌĂŶ�ĚŝƐƉĞƌƐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ͕�ƐĞŐƷŶ�Ğů�ůŝĚĞƌĂǌŐŽ�ĐůşŶŝĐŽ�



ĚĞ�ůŽƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ�ŝŶƚĞƌŵĞĚŝŽƐ͕�ůĂ�ƉĞƌŵŝƐŝďŝůŝĚĂĚ�ĚĞů�ŐĞƐƚŽƌ�Ǉ�ůĂ�ĨĂůƚĂ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ĚĞ�ůĂ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ͘

,ŽǇ�ŶŽƐ�ĞŶĐŽŶƚƌĂŵŽƐ�ĐŽŶ�ƵŶ�ŐƌĂŶ�ĞƐĨƵĞƌǌŽ� ŝŶǀĞƌƐŽƌ�ĚĞ� ůĂƐ� ĐŽŵƵŶŝĚĂĚĞƐ�ĂƵƚſŶŽŵĂƐ� �
ĞŶ� ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƐ͕� ŚĂďŝĠŶĚŽƐĞ� ƌĞŐŝƐƚƌĂĚŽ� ĞŶ� ůŽƐ� ƷůƚŝŵŽƐ� ĂŹŽƐ� Ğů� ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�
ĚĞ� ŚŽƐƉŝƚĂůĞƐ� ƚĞƌĐŝĂƌŝŽƐ͕� ĐŽŵĂƌĐĂůĞƐ� Ǉ� ĐĞŶƚƌŽƐ� ĚĞ� ƐĂůƵĚ͕� ƋƵĞ� ƉŽĚƌşĂŶ� ĞŶ� ĂůŐƵŶŽƐ�
ĐĂƐŽƐ� ĐŽŵƉĞƚŝƌ� ĞŶ� ĐŽŶĐƵƌƐŽƐ� ĚĞ� ĂƌƋƵŝƚĞĐƚƵƌĂ� ĚĞ� ǀĂŶŐƵĂƌĚŝĂ͘� ^ŝŶ� ĞŵďĂƌŐŽ͕� ůĂƐ�
ĂƉƌŽǆŝŵĂĐŝŽŶĞƐ� Ă� ůĂƐ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞů� ƉĂĐŝĞŶƚĞ� Ǉ� ůĂ� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ƉĂƌĂ�ƉƌĞǀĞŶŝƌ� Ž� ĂƐŝƐƚŝƌ�
Ă� ůĂƐ�ŵŝƐŵĂƐ�ŶŽ�ŚĂŶ�ƌĞĐŝďŝĚŽ�Ğů�ŵŝƐŵŽ� ŝŶƚĞƌĠƐ͘�,ŽǇ�ƐĂďĞŵŽƐ�ƋƵĞ�ŵĄƐ�ĚĞů�ϱϬй�ĚĞ� ůĂ�
ƉŽďůĂĐŝſŶ�ĂĚƵůƚĂ�ƚŝĞŶĞ�ĞŶĨĞƌŵĞĚĂĚĞƐ�ĐƌſŶŝĐĂƐ�Ǉ�ƋƵĞ�Ğů�ƵƐŽ�ĚĞ� ůŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ƐĂŶŝƚĂƌŝŽƐ�
ĞƐ� ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ� ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂů� Ă� ůĂƐ� ĐŽŵƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ĞƐƚĂƐ� ĞŶĨĞƌŵĞĚĂĚĞƐ͕� ƋƵĞ�
ƉŽĚƌşĂŶ�ĐŽŶƚƌŽůĂƌƐĞ�ĐŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĚĞ�ĂƵƚŽĐƵŝĚĂĚŽƐ�Ǉ�ǀŝƐŝſŶ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ĚĞ�ůŽƐ�ĐĂƐŽƐ͘

WŽƐĞĞŵŽƐ�ƵŶŽƐ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĐůşŶŝĐĂ�ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƚĞŶ�ƐĞŐŵĞŶƚĂƌ�ƉŽďůĂĐŝŽŶĞƐ�
ƐĞŐƷŶ� ůĂƐ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ĐŽŶƚƌŽů� Ǉ� ƚĂŵďŝĠŶ� ƵŶĂ� ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ� ĚĞ� ĂƚĞŶĐŝſŶ� ƉƌŝŵĂƌŝĂ� ůŽ�
ƐƵĨŝĐŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ĞŶƚƌĞŶĂĚĂ�ƉĂƌĂ�ĐŽŶǀĞƌƚŝƌƐĞ�ĞŶ�Ğů�ƚƵƚŽƌ�ĚĞů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂů�ŝŶƚĞŐƌĂů͘�
>Ž�ƷŶŝĐŽ�ƋƵĞ�ĨĂůƚĂ�ĞƐ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƌ�Ž�ƌĞĞŶĨŽĐĂƌ�Ğů�ĂĐƚƵĂů�ŵŽĚĞůŽ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂů�ĐĞŶƚƌĂĚŽ�ĞŶ�
ůĂƐ�ĞŶĨĞƌŵĞĚĂĚĞƐ�ĂŐƵĚĂƐ͘

EŽ� ĞƐ� ƉƌŽƉſƐŝƚŽ� ĚĞ� ĞƐƚĂƐ� ůşŶĞĂƐ� ƉƌŽĨƵŶĚŝǌĂƌ� ĞŶ� Ğů� ĂďŽƌĚĂũĞ� ĚĞ� ůĂ� ĐƌŽŶŝĐŝĚĂĚ͕� ƉĞƌŽ� ůĂ�
ƐĞŶƐĂĐŝſŶ� ĞƐ� ƋƵĞ� Ğů� ĞŶĨŽƋƵĞ� ĚĞ� ůŽƐ� ƐŝƐƚĞŵĂƐ� ĚĞ� ƐĂůƵĚ� ŚĂ� ƐŝĚŽ� ĞƋƵŝǀŽĐĂĚŽ� Ǉ� ĚĞ� ĞůůŽ�
ƐĞ�ĞƐƚĄŶ�ĚĂŶĚŽ�ĐƵĞŶƚĂ� ůŽƐ�ĚĞĐŝƐŽƌĞƐ͕� Ɛŝ�ďŝĞŶ�ƐĞƌĄ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ�ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ�ƵŶ�ŵŽĚĞůŽ�ĚĞ�
ƐƵƐƚŝƚƵĐŝſŶ�;ŶŽ�ĚĞ�ƐƵƉĞƌƉŽƐŝĐŝſŶͿ�ƉĂƌĂ�ĂůĐĂŶǌĂƌ�ůĂ�ĞĨŝĐŝĞŶĐŝĂ�ĚĞů�ŶƵĞǀŽ�ŵŽĚĞůŽ͘

ϯ͘Ͳ� sĂƌŝĂďŝůŝĚĂĚ͗� �� ŵĞŶƵĚŽ� ƐĞ� ŚĂ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽ� ƋƵĞ� ůĂ� ŵĞũŽƌĂ� ĚĞ� ůĂ� ĞĨŝĐŝĞŶĐŝĂ� ĚĞďşĂ�
ĞƐƚĂďůĞĐĞƌƐĞ� ĞŶ� ƵŶĂ� ƌĞĚƵĐĐŝſŶ� ĚĞ� ůŽƐ� ĐŽƐƚĞƐ� ĂďĂƌĂƚĂŶĚŽ� ůŽƐ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� Ž� ƉƌŽĚƵĐƚŽƐ͕�
ƉĞƌŽ�ƉŽĐĂƐ�ǀĞĐĞƐ� ƐĞ�ŚĂ�ĂďŽƌĚĂĚŽ� ůĂ�ƉƌĞĐŝƐŝſŶ�ĞŶ� ůĂ�ƉƌĄĐƚŝĐĂ�ŵĠĚŝĐĂ�Ǉ�ŵƵĐŚŽ�ŵĞŶŽƐ�
ĞŶ� ůĂ� ŐĞƐƚŝſŶ� ĚĞ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� Ž� ĐĞŶƚƌŽƐ͘� ^ŝ� ůĂ� ĞǀŝĚĞŶĐŝĂ� ŝŶĚŝĐĂ� ƋƵĞ� ůŽƐ� ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ� Ž�
ŐĞƐƚŽƌĞƐ�ŶŽ�ƐŝĞŵƉƌĞ�ƚŽŵĂŶ�ůĂ�ŵŝƐŵĂ�ĚĞĐŝƐŝſŶ�ĂŶƚĞ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ƐŝŵŝůĂƌĞƐ͕�ĞƐ�ƐĞŐƵƌŽ�ƋƵĞ�
Ğů� ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ĚĞ� ůŽƐ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ͕�ĂƵŶƋƵĞ� ĨƵĞƌĂ� ŝŐƵĂů�ĚĞ�ĞĨŝĐĂǌ͕�ŶŽ� ƐŝĞŵƉƌĞ�ǀĂ�Ă� ƐĞƌ� ŝŐƵĂů�
ĚĞ� ĞĨŝĐŝĞŶƚĞ͘� WŽƌ� ĞũĞŵƉůŽ͕� ƉŽĚĞŵŽƐ� ĞŶĐŽŶƚƌĂƌ� ƉƌĞƐĐƌŝƉĐŝŽŶĞƐ� ŵƵǇ� ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ� ƉĂƌĂ�
ůůĞŐĂƌ�Ă�ƵŶ�ŵŝƐŵŽ�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�Ž�ƉĞƚŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƉƌƵĞďĂƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ƉĂƌĂ�ůůĞŐĂƌ�Ăů�ŵŝƐŵŽ�
ĚŝĂŐŶſƐƚŝĐŽ͕�ĂƵŶƋƵĞ�ĞŶ�ĂůŐƵŶŽƐ�ĐĂƐŽƐ�ƌĞĂůŵĞŶƚĞ�ƐĞĂ�ŵĂƚĂƌ�ŵŽƐĐĂƐ�Ă�ĐĂŹŽŶĂǌŽƐ͘

WŽĚĞŵŽƐ� ĞŶĐŽŶƚƌĂƌ� ĚŝƐƉĂƌŝĚĂĚ� ĞŶ� Ğů� ŐĂƐƚŽ� ĨĂƌŵĂĐĠƵƚŝĐŽ� ƉŽƌ� ŚĂďŝƚĂŶƚĞ� ĞŶ� ĐĂĚĂ�
ŵĠĚŝĐŽ�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ͕�ŝŶĐůƵƐŽ�Ă�ŝŐƵĂů�ĐĂƐƵşƐƚŝĐĂ�ŵĂŶĞũĂĚĂ͕�Ž�ƉŽĚĞŵŽƐ�ĞŶĐŽŶƚƌĂƌ�ŵƵĐŚĂ�
ĚŝƐƉĂƌŝĚĂĚ� ĞŶ� Ğů� ĐŽƐƚĞ� ƉŽƌ� ƉƌŽĐĞƐŽ͕� ƐĞŐƷŶ� ĐĂĚĂ� ĐĞŶƚƌŽ� ;ĐŽŶ� ŐƌĂŶ� ƚƌĂƐĐĞŶĚĞŶĐŝĂ�
ĞĐŽŶſŵŝĐĂ� ĐƵĂŶĚŽ� ƐĞ� ĂŐƌƵƉĂŶ� ůŽƐ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐͿ͕� ŶŽ� ƐŽŶ� ŝŐƵĂůĞƐ� ůŽƐ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ� ĚĞ�
ĨƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ�Ž�ŵŽƌďŝͲŵŽƌƚĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐĞŶƚƌŽƐ�ƐĂŶŝƚĂƌŝŽƐ� ŝŶĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ĚĞ�
ůŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĂƐŝŐŶĂĚŽƐ͕�ĞƚĐ͘͘͘

EŽ�ƐĞƌşĂ�ƉŽƐŝďůĞ�ĞůŝŵŝŶĂƌ� ůĂ�ǀĂƌŝĂďŝůŝĚĂĚ͕�ƉĞƌŽ�Ɛş� ƌĞĚƵĐŝƌ� ůĂ�ĚŝƐƉĞƌƐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ�ŵŝƐŵĂ�ĞŶ�
ĐĂĚĂ�ƵŶŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐĂƐŽƐ�ƋƵĞ�ƋƵŝƐŝĠƌĂŵŽƐ�ĂŶĂůŝǌĂƌ͘���ŵŝ�ĞŶƚĞŶĚĞƌ͕�ƐĞƌşĂ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ�ĂďŽƌĚĂƌ�
ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ĐƵĞƐƚŝŽŶĞƐ�ƉĂƌĂ�ŽƉƚŝŵŝǌĂƌ�ůŽƐ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ƉĞƌŽ�ĚĞďĞƌşĂ�ƚĞŶĞƌƐĞ�ĞŶ�ĐƵĞŶƚĂ�ůĂ�



ĞƐƚĂŶĚĂƌŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƉƌŽĐĞƐŽƐ� ƐŽŵĞƚŝĚŽƐ� Ă�ŵĞũŽƌĂ� ĞŶ� Ğů� ƉůĂŶŽ� ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ� ;ŐĞƐƚŝſŶ� ƉŽƌ�
ƉƌŽĐĞƐŽƐͿ� Ǉ� ůĂ� ĂĚƋƵŝƐŝĐŝſŶ� ĚĞ� ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽƐ� ĚĞ� ŐĞƐƚŝſŶ� ĞŶ� ůŽƐ� ŵĂŶĚŽƐ� ŝŶƚĞƌŵĞĚŝŽƐ�
;ŶŽ� ĞƐ� ƵŶ� ĞůĞŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ĐĂƌƌĞƌĂ� ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů� ůĂ� ƉƌŽŵŽĐŝſŶ� Ă� ũĞĨĂƚƵƌĂƐͿ͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ� ůĂ�
ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ŐĞƐƚŽƌĞƐ�ƐĂŶŝƚĂƌŝŽƐ͕�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƋƵĞ�ĞƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂ�Ğů�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�ĚĞ�
ůĂƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ĚŝƌĞĐƚŝǀĂƐ�Ǉ�Ğů�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ĚĞů�ůŝĚĞƌĂǌŐŽ͘

͎^Ğ�ƉƵĞĚĞŶ� ĂĚƋƵŝƌŝƌ� ŚĂďŝůŝĚĂĚĞƐ� ĚŝƌĞĐƚŝǀĂƐ� ƐŝŶ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�ĚĞ� ƐĞůĞĐĐŝſŶ� Ǉ� ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�
ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂ͍� �ƐƚĂ� ƉƌĞŐƵŶƚĂ͕� Ɛŝ� ůĂ� ŚŝĐŝĠƌĂŵŽƐ� ĞŶ� Ğů� ƐĞĐƚŽƌ� ƉƌŝǀĂĚŽ͕� ƐŽůŽ� ƉŽĚƌşĂ� ƐĞƌ�
ĐŽŶƚĞƐƚĂĚĂ�ĐŽŶ�ƵŶ�ŶŽ�ƌŽƚƵŶĚŽ͘�EŝŶŐƵŶĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ�ĐŽŶƚƌĂƚĂƌşĂ�Ă�ĂůŐƵŝĞŶ�ƉĂƌĂ�ŐĞƐƚŝŽŶĂƌ�
ŵĄƐ�ĚĞ�ϭ͘ϬϬϬ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�Ž�ŵĄƐ�ĚĞ�ϭϬϬ�ŵŝůůŽŶĞƐ�ĚĞ�ĞƵƌŽƐ�ƐŽůŽ�ĐŽŶ�ƐĞŶƚŝĚŽ�ĐŽŵƷŶ͕�ŝůƵƐŝſŶ�
Ǉ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽ͕�ƋƵĞ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĚĞďĞŶ�ĞƐƚĂƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĞƐ͘

ϰ͘Ͳ�DŽĚĞůŽ�ĚĞ�ŐĞƐƚŝſŶ�ĚĞ�ĐŽŵƉƌĂƐ�Ǉ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ͗��ŶƚĞƐ�ŚĂďůĄďĂŵŽƐ�ĚĞ�ǀĂƌŝĂďŝůŝĚĂĚ�ĞŶ�
ůĂ� ƚŽŵĂ� ĚĞ� ĚĞĐŝƐŝŽŶĞƐ� ĐůşŶŝĐĂƐ͘� >Ž� ŵĄƐ� ůůĂŵĂƚŝǀŽ� ĞƐ� ůĂ� ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ǀĂƌŝĂďŝůŝĚĂĚ� ĞŶ�
Ğů� ƉƌĞĐŝŽ� ĚĞ� ůĂƐ� ĐŽƐĂƐ� Ž� ůŽƐ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĚĞŶƚƌŽ� ĚĞ� ƵŶĂ�ŵŝƐŵĂ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ͘� �Ɛ� ƉŽƐŝďůĞ�
ĞŶĐŽŶƚƌĂƌ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂƐ�ƐĞŶƐŝďůĞƐ�ĞŶ�Ğů�ƉƌĞĐŝŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵĞĚŝĐĂŵĞŶƚŽƐ�ŝŶƚƌĂŚŽƐƉŝƚĂůĂƌŝŽƐ͕�Ğů�
ŵĂƚĞƌŝĂů�ĨƵŶŐŝďůĞ͕�ůŽƐ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĚĞ�ĐĂƚĞƌŝŶŐ�Ž�ůŝŵƉŝĞǌĂ͕�ůĂ�ĂĚƋƵŝƐŝĐŝſŶ�ĚĞ�ĂůƚĂ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂ�
Ž� ƵŶ� ĐŽŶƚƌĂƚŽ� ĚĞ� ŵĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ� ĞŶ� ŚŽƐƉŝƚĂůĞƐ� Ž� ĄƌĞĂƐ� ĚĞ� ƵŶ� ŵŝƐŵŽ� ƐĞƌǀŝĐŝŽ� ĚĞ�
ƐĂůƵĚ͘��ǀŝĚĞŶƚĞŵĞŶƚĞ͕�ĞƐƚĂ�ĚŝƐƉĂƌŝĚĂĚ�ƌĞĚƵŶĚĂ�ĞŶ�ƵŶ�ĐŽƐƚĞ�ĂĚŝĐŝŽŶĂů�ƋƵĞ�ĞŶ�ŵƵĐŚŽƐ�
ĐĂƐŽƐ� ƐĞ� ƉŽŶĞ� ĚĞ�ŵĂŶŝĨŝĞƐƚŽ� ĐƵĂŶĚŽ� ƐĞ� ĐĞŶƚƌĂůŝǌĂŶ� ůĂƐ� ĐŽŵƉƌĂƐ͕� ĂƵŶƋƵĞ� ŶŽ� ƐŽůŽ� ĞƐ�
ƉŽƌ� ůĂ�ĂŐƌĞŐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚŽƐ�ƋƵĞ�ĂďĂƌĂƚĂ�Ğů�ĐŽƐƚĞ͕�ƐŝŶŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ƉŽƌ�Ğů�ŵŽĚĞůŽ�ĚĞ�
ŶĞŐŽĐŝĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ŶŽ�ƐŝĞŵƉƌĞ�ĞƐ�Ğů�ŵŝƐŵŽ͘

�ĚĞŵĄƐ͕� ĞŶ� Ğů� ƐĞĐƚŽƌ� ƐĂŶŝƚĂƌŝŽ� ĞǆŝƐƚĞŶ� ƚŽŵĂƐ� ĚĞ� ĚĞĐŝƐŝſŶ� ĚĞ� ĐĂƌĄĐƚĞƌ� ĞĐŽŶſŵŝĐŽ�
ŶŽ� ĐŽŶƚƌŽůĂĚĂƐ� ƉŽƌ� Ğů� ƉĂŐĂĚŽƌ� ;ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶͿ͕� ŚĞĐŚŽ� ƋƵĞ� ŶŽ� ƐĞ� ƌĞƉƌŽĚƵĐĞ� ĞŶ� ĐĂƐŝ�
ŶŝŶŐƷŶ�ƐĞĐƚŽƌ͘�WŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ͗�Ğů�ŵĠĚŝĐŽ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞ�Ğů�ƉƌŽĚƵĐƚŽ�ĨĂƌŵĂĐĠƵƚŝĐŽ�ƉŽƌ�ƌĞĐĞƚĂ͕�
Ğů� ĨĂƌŵĂĐĠƵƚŝĐŽ� ůŽ� ĚŝƐƉĞŶƐĂ͕� ůĂ� ĚŝƐƚƌŝďƵŝĚŽƌĂ� Ǉ� ůĂ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂ� ůŽ� ƐŝƌǀĞŶ͕� Ğů� �ƐƚĂĚŽ�ŵĂƌĐĂ�
Ğů� ƉƌĞĐŝŽ� Ǉ� ůĂ� ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ�ĂƵƚſŶŽŵĂ�ƉĂŐĂ͘� �ƐƚĞ�ŵŝƐŵŽ�ĞũĞŵƉůŽ�ƉƵĞĚĞ� ƐĞƌ� ĂƉůŝĐĂĚŽ�Ă�
ůĂ�ƉĞƚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƉƌƵĞďĂƐ�ĚŝĂŐŶſƐƚŝĐĂƐ�Ž�ĞŶĚŽƉƌſƚĞƐŝƐ͕�Ɛŝ�ďŝĞŶ�ĐŽŶ�ƵŶ�ĐŝƌĐƵŝƚŽ�ŵĄƐ�ƐŝŵƉůĞ�
ĚŽŶĚĞ�ĞƐ�Ğů�ƉƌĞƐĐƌŝƉƚŽƌ�Ğů�ƋƵĞ�ƚŽŵĂ�ůĂ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĚĞĐŝƐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞƉĞƌĐƵƐŝſŶ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂ͕�ƐŝŶ�
;ŚĂƐƚĂ�ĂŚŽƌĂͿ�ŵƵĐŚĂ�ŝŶĨůƵĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ͘

�Ŷ�Ğů� ƐĞĐƚŽƌ�ƉƌŝǀĂĚŽ�ĞƐƚŽ�ŶŽ�ƉƵĞĚĞ�ƐƵĐĞĚĞƌ�ƉŽƌ�ĚŽƐ�ŵŽƚŝǀŽƐ͗�Ğů�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů�ŶŽ� ƚŽŵĂ�
ŵƵĐŚĂƐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶĞƐ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ĐŽŵƉƌĂ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚŽƐ�Ǉ�Ɛŝ�ůŽ�ŚĂĐĞ͕�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂ�ĚĞů�ďĞŶĞĨŝĐŝŽ�ĚĞ�
ůĂ�ĞĨŝĐŝĞŶĐŝĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŐĞŶĞƌĞ͘

WŽƌ�ƷůƚŝŵŽ͕�ĞƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ�ƐĞŹĂůĂƌ�ƋƵĞ�Ğů�ƐĞŶƚŝĚŽ�ĐŽƌƉŽƌĂƚŝǀŽ�ĚĞ�ůĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ŶŽ�ĞƐƚĄ�
ƚŽƚĂůŵĞŶƚĞ� ŝŶƚĞƌŝŽƌŝǌĂĚŽ� ĞŶƚƌĞ� ůŽƐ� ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ� Ǉ� ĞŶƚƌĞ� ůŽƐ� ĚŝƌĞĐƚŝǀŽƐ� ƐŽůŽ� ĞǆŝƐƚĞ� Ă�
ŶŝǀĞů� ůŽĐĂů� Ž� ĚĞ� ůĂ� ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ� ƋƵĞ�ĚŝƌŝŐĞ͕� ĨƌĞŶƚĞ� Ă� ůĂ� ƋƵĞ� ĂŐƌƵƉĂ� Ğů� ƐĞƌǀŝĐŝŽ� ĚĞ� ƐĂůƵĚ͘�
�ƐƚĞ�ŚĞĐŚŽ�ĚŝĨŝĐƵůƚĂ� ůĂ� ĐŽŵƉƌĂ�ĚĞ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� Ǉ�ƉƌŽĚƵĐƚŽƐ�ĞŶ�ŵŽĚĞůŽƐ� ĐĞŶƚƌĂůŝǌĂĚŽƐ�ĚĞ�
ĐŽŵƉƌĂƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƚƌĂƚĂŶ�ĚĞ�ŝŵƉƵůƐĂƌ�ĐŽŶ�ĐŝĞƌƚĂ�ůĞŶƚŝƚƵĚ�Ǉ�ĂŵƉůŝƚƵĚ�ĚĞ�ƐƵ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ͘

ϱ͘Ͳ�DŽĚĞůŽ�ĚĞ�ŶĞŐŽĐŝŽ͘� >Ă�ŵĂǇŽƌşĂ�ĚĞů� ŝŶƚĞƌĐĂŵďŝŽ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽ�ĞŶ� ůĂ�ƐĂŶŝĚĂĚ�ƉƷďůŝĐĂ�
ƐĞ� ƌĞĂůŝǌĂ� ĐŽŶ� Ğů� ƐĞĐƚŽƌ� ƉƌŝǀĂĚŽ͘� ^ĂůǀŽ� ůĂ� ŶſŵŝŶĂ� ĚĞ� ůŽƐ� ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ� ĞƐƚĂƚƵƚĂƌŝŽƐ� Ǉ�



ĨƵŶĐŝŽŶĂƌŝŽƐ͕�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�Ǉ�ƉƌŽĚƵĐƚŽƐ�ŐĞŶĞƌĂŶ�ƉůƵƐǀĂůşĂƐ�ĞŶ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ƐĞĐƚŽƌĞƐ�
ĚĞ�ŵŝĐƌŽ�Ž�ŵĂĐƌŽĞŵƉƌĞƐĂƐ͘��ƐƚĂ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĐŽŵĞƌĐŝĂů�ƉŽƐĞĞ�ƵŶĂ�ĐŽƌƌĞůĂĐŝſŶ�ůŝŶĞĂů�ĞŶƚƌĞ�
ůĂ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ� ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂů� Ǉ� Ğů� ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ǀĞŶƚĂƐ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĐƚŽƐ� Ž� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� Ăů� ƐĞĐƚŽƌ�
ƐĂŶŝƚĂƌŝŽ͘�WĞƌŽ�ŶŽ�ƐŽůŽ� ůĂ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ�ŵŽĚƵůĂ�Ğů�ŵŽĚĞůŽ�ĚĞ�ŶĞŐŽĐŝŽ�ĚĞů� ƐĞĐƚŽƌ�ƉƌŝǀĂĚŽ͕�
ƚĂŵďŝĠŶ� ůĂ� ŝŶƐƵĨŝĐŝĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ŵĞĚŝŽƐ� ĚĞů� ƐĞĐƚŽƌ� ƉƷďůŝĐŽ� Ž� ůĂƐ� ďŽůƐĂƐ� ĚĞ� ŝŶĞĨŝĐŝĞŶĐŝĂ�
ĞŶ� ƚŽƌŶŽ� Ă� ůĂ� ƐĂŶŝĚĂĚ͘� WŽĚƌşĂŵŽƐ� ĚĞĨŝŶŝƌ� ƋƵĞ� ĞǆŝƐƚĞ� ƵŶ� ĐŽŶƚƌĂƐƚĞ� ĚĞ� ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ� ĞŶƚƌĞ�
ĐŽŵƉƌĂĚŽƌ�Ǉ� ǀĞŶĚĞĚŽƌ�Ž�ŶĞŐŽĐŝŽ� ŝŶǀĞƌƐŽ͕� ĚŽŶĚĞ�Ğů�ďĞŶĞĨŝĐŝŽ�ĚĞ� ůĂ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ�ĞǆƚĞƌŶĂ�
ƐĞ� ĐŽŶƚƌĂƉŽŶĞ� Ă� ůĂ� ƐŽƐƚĞŶŝďŝůŝĚĂĚ� ĚĞů� ƐŝƐƚĞŵĂ͕� Ž� ƉŽƌ� Ğů� ĐŽŶƚƌĂƌŝŽ� ůŽƐ� ŝŶƚĞŶƚŽƐ� ĚĞ�
ƐŽƐƚĞŶŝďŝůŝĚĂĚ�ĞǆĐůƵǇĞŶ�Ă�ůĂƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ĐƵǇŽ�ďĞŶĞĨŝĐŝŽ�ƐĞ�ĐŽŶƚƌĂƉŽŶĞ͘

�ŽŵŽ�ĐŽŶƐƚĂƚĂĐŝſŶ͕�Ăůůş�ĚŽŶĚĞ�ůĂ�ƐĂŶŝĚĂĚ�ƉƷďůŝĐĂ�ĞƐ�ŝŶƐƵĨŝĐŝĞŶƚĞ�ĐƌĞĐĞ�Ğů�ƐĞĐƚŽƌ�ƉƌŝǀĂĚŽ�
Ǉ�ĚŽŶĚĞ�ůĂ�ŐĞƐƚŝſŶ�ƐĂŶŝƚĂƌŝĂ�ĂůĐĂŶǌĂ�ƐƵƐ�ŽďũĞƚŝǀŽƐ�ĚĞ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ͕�ĐĂůŝĚĂĚ�Ǉ�ĂĐĐĞƐŝďŝůŝĚĂĚ�
Ğů� ƐĞĐƚŽƌ� ĞǆƚĞƌŶŽ� ŶŽ� ĐƌĞĐĞ͖� ĚĞ� ŚĞĐŚŽ͕� ĞŶ� ĚŽŶĚĞ� ƐĞ� ƚƌĂŶƐĨŝĞƌĞ� ůĂ� ŐĞƐƚŝſŶ� Ăů� ƐĞĐƚŽƌ�
ƉƌŝǀĂĚŽ͕� ƚŝĞŶĞ� ĚŝĨşĐŝů� ĂĐŽƉůĂŵŝĞŶƚŽ� ƵŶ� ƚĞƌĐĞƌ� ŽƉĞƌĂĚŽƌ� ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝŽ͕� ǇĂ� ƋƵĞ� ͞ŶŽ�
ŚĂǇ�ŶĞŐŽĐŝŽ͘͟��Ɛ�ƉĂƌĂĚſũŝĐŽ�ƉĞƌĐŝďŝƌ�ƋƵĞ�ĞŶ�ůĂƐ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚĞƐ�ĂƵƚſŶŽŵĂƐ�ĚŽŶĚĞ�ŵĞŶŽƐ�
ƐĞ� ĚĞƐĂƌƌŽůůĂ� ůĂ� ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ� ƉƷďůŝĐŽͲƉƌŝǀĂĚĂ͕� ŵĄƐ� ĐƌĞĐĞ� Ğů� ŵŽĚĞůŽ� ĚĞ� ĐŽŶĐŝĞƌƚŽ�
ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝŽ� ĚŽŶĚĞ� ŶŽ� ƐĞ� ƚƌĂŶƐĨŝĞƌĞ� ůĂ� ŐĞƐƚŝſŶ� ƉĞƌŽ� Ɛş� Ğů� ǀŽůƵŵĞŶ� ĚĞ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ�
ŝŶĐĂƉĂǌ�ĚĞ�ƐĞƌ�ĂƚĞŶĚŝĚŽ�ĞŶ�Ğů�ƐĞĐƚŽƌ�ƉƷďůŝĐŽ͘

�ů� ĨƵƚƵƌŽ�ŚĂďůĂ� ĚĞ� ůĂ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ� ĐĂŵďŝŽ�ĚĞ� ƌĞůĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŵŽĚĞůŽ� ĚĞ�ŶĞŐŽĐŝŽ� ƉŽƌ� ůĂ�
ŝŵƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ� ĚĞ� ŚĂĐĞƌ� ƐŽƐƚĞŶŝďůĞ� Ğů� ĂĐƚƵĂů͕� Ǉ� Ɛŝ� ĞƐƚŽ� ƐƵĐĞĚĞ� ŶŽ� ƐĞƌĄ� ďƵĞŶŽ� ƉĂƌĂ� ůŽƐ�
ƉƌĞƐƚĂĚŽƌĞƐ� ĚĞ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ͕� ƉĞƌŽ� ƚĂŵƉŽĐŽ� ƉĂƌĂ� ůŽƐ� ƉƌŽǀĞĞĚŽƌĞƐ͕� ƋƵĞ� ŵĞƌŵĂƌĄŶ� ƐƵƐ�
ŝŶŐƌĞƐŽƐ͘� �ů� ĐĂŵďŝŽ�ĚĞ�ŽƌŝĞŶƚĂĐŝſŶ�ŚĂĐŝĂ� ĐŽŶƚƌĂƚŽƐ�ƉĞƌ� ĐĄƉŝƚĂ͕� ƚĂƌŝĨĂƐ�ƉůĂŶĂƐ�Ž� ƌŝĞƐŐŽ�
ĐŽŵƉĂƌƚŝĚŽ�ĚĞďĞƌĄŶ�ƐĞƌ�ƉƌŽĨƵŶĚĂŵĞŶƚĞ�ĂŶĂůŝǌĂĚŽƐ͘

ϲ͘Ͳ�ZĞĐƵƌƐŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ͘� � �Ɛ� ƉƌŽďĂďůĞŵĞŶƚĞ�ĚŽŶĚĞ�ŵĄƐ� ƐĞ� ĚŝƐƚĂŶĐŝĂ� Ğů� ƐĞĐƚŽƌ� ƉƷďůŝĐŽ�
ĚĞů�ƉƌŝǀĂĚŽ͘��ŽŵŽ�ǇĂ�ŚĞŵŽƐ�ƐĞŹĂůĂĚŽ͕�ŶŽ�ĞǆŝƐƚĞŶ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�ŽďũĞƚŝǀŽƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƐĞůĞĐĐŝſŶ�
ĚĞ�ŐĞƐƚŽƌĞƐ͕�ĚĞĐŝĚŝĠŶĚŽƐĞ�ŵĄƐ�ƉŽƌ�ĂĨŝŶŝĚĂĚ�Ǉ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽ�ůŽƐ�ĐĂƌŐŽƐ�ŐĞƌĞŶĐŝĂůĞƐ�Ǉ�ƉŽƌ�
ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĂĐĂĚĠŵŝĐŽ� ůŽƐ�ŵŝĞŵďƌŽƐ� ŝŶƚĞƌŵĞĚŝŽƐ͘�>ŽƐ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ�ƐƵĞůĞŶ�ĐĂƌĞĐĞƌ�
ĚĞ�ƵŶĂ�ĚĞĨŝŶŝĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�Ǉ�ƉŽƌ� ƚĂŶƚŽ�ĚĞ�ŽďũĞƚŝǀŽƐ�Ă�ĐƵŵƉůŝƌ͘�^ŝ�ĞƐƚŽƐ�ĂƉĂƌĞĐĞŶ�
ƐŽŶ�ĚĞ�ĐĂƌĄĐƚĞƌ�ƚĞƐƚŝŵŽŶŝĂů�Ǉ�ŶŽ� ŝŵƉůŝĐĂŶ�ƌĞƉĞƌĐƵƐŝſŶ�ĐŽŵŽ�ŝŶĐĞŶƚŝǀŽ�Ž�ŵŽĚĞůŽ�ƉĂƌĂ�
ƉƌŽŐƌĞƐŝſŶ� ĞŶ� ĐĂƌƌĞƌĂ͘� �ǆŝƐƚĞ� ƵŶ� ŐƌĂǀĞ� ĚĞƚĞƌŝŽƌŽ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ� ŝŶƚĞƌŶĂ� ĐƵĂŶƚŽ�
ŵĄƐ�ĐŽŵƉůĞũŽ�ĞƐ�Ğů�ĐĞŶƚƌŽ�Ǉ͕�ĐŽŵŽ�ǇĂ�ŚĞŵŽƐ�ĚŝĐŚŽ͕�Ğů�ƐĞŶƚŝĚŽ�ĐŽƌƉŽƌĂƚŝǀŽ�ŶŽ�ĂůĐĂŶǌĂ�
ŵĄƐ� ĂůůĄ� ĚĞů� ƐĞƌǀŝĐŝŽ� Ƶ� ŚŽƐƉŝƚĂů� Ăů� ƋƵĞ� ƐĞ� ƉĞƌƚĞŶĞĐĞ͕� ƉĞƌŽ� ŶŽ� Ă� ůĂ� ƌĞĚ� ƐĂŶŝƚĂƌŝĂ͘� EŽ�
ĞǆŝƐƚĞ�ƵŶĂ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĚĞƐĞŵƉĞŹŽ�Ž�ƵŶĂ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂĐŝſŶ�ƌĞƚƌŝďƵƚŝǀĂ�ƋƵĞ�ŵĞũŽƌĂƌşĂŶ�
ůĂ� ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŝĚĂĚ� Ǉ� ƐŽůŽ� ůĂ� ƌĞĂůŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ŵĂǇŽƌ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ� ƉŽƌ� ƉƌŽůŽŶŐĂĐŝſŶ� ŚŽƌĂƌŝĂ�
ƉĞƌŵŝƚĞ�ŽďƚĞŶĞƌ�ĂůŐƷŶ�ďĞŶĞĨŝĐŝŽ�ƐĂůĂƌŝĂů�ĞǆƚƌĂ͘�

�Ŷ�ƵŶ�ƉĂŶŽƌĂŵĂ�ĐŽŵŽ�ĞƐƚĞ͕�ĞƐ�ĚŽŶĚĞ�ŵĄƐ�ƐĞ�ƚƌĂƚĂ�ĚĞ�ŝŶĐŝĚŝƌ�ƉĂƌĂ�ŵĞũŽƌĂƌ�ůĂ�ĞĨŝĐŝĞŶĐŝĂ͕�
ƉĞƌŽ�ŶƵĞǀĂŵĞŶƚĞ�Ğů�ŵŽĚĞůŽ�ĨƵŶĐŝŽŶĂƌŝĂů�Ž�ƐƵ�ĚĞƌŝǀĂĐŝſŶ�Ăů�ŵŽĚĞůŽ�ĞƐƚĂƚƵƚĂƌŝŽ�ŵĞƌŵĂ�
ůĂƐ� ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ĞǀŽůƵĐŝſŶ� ĚĞů� ƌĠŐŝŵĞŶ� ůĂďŽƌĂů͕� ĞŶ� ĞƐƚĞ� ĐĂƐŽ� ĂŐƵĚŝǌĂĚŽ� ƉŽƌ� ůĂ�
ƚƌĞŵĞŶĚĂ� ŝŶĨůƵĞŶĐŝĂ� ƐŝŶĚŝĐĂů� ĞŶ� Ğů� ƐĞĐƚŽƌ͕� ƋƵĞ� ĂĐƚƷĂ� ĐŽŵŽ� ĨƌĞŶŽ� ƉĂƌĂ� Ğů� ĐĂŵďŝŽ͘�
EƵĞƐƚƌĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ƉƷďůŝĐĂ�ŶŽ�ĞƐƚĄ�ƉƌĞƉĂƌĂĚĂ�ƉĂƌĂ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌ�Ăů�ŵĠĚŝĐŽ�Ǉ�ĞŶĨĞƌŵĞƌĂ�



ĚĞĐŝƐŽƌĞƐ� Ž� ĞũĞĐƵƚŝǀŽƐ� ĚĞů� ĐŽƌĞͲďƵƐŝŶĞƐƐ͕� ƚĞŶĚŝĞŶĚŽ� Ă� ĚŝůƵŝƌůŽƐ� ĞŶ� Ğů� ĞƐĐĂůĂĨſŶ� ĚĞ� ůŽƐ�
ƚƌĂďĂũĂĚŽƌĞƐ͕�Ŷŝ�ƚĂŵƉŽĐŽ�Ğů�ƌĞƐƚŽ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĐƵĂůŝĨŝĐĂĚŽ�ĚĞů�ƌĞƐƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�
ƉƷďůŝĐĂ�ĞƐƚĄ�ĚŝƐƉƵĞƐƚŽ�Ă�ŚĂĐĞƌ�ĚŝƐƚŝŶŐŽƐ�ĐŽŶ�ĞƐƚŽƐ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ͘�

�

�KZK>�Z/K

^Ğ� ŚĂ� ĚŝĐŚŽ� ŵƵĐŚĂƐ� ǀĞĐĞƐ� ƋƵĞ� ůĂ� ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ� ƉƷďůŝĐŽ� ƉƌŝǀĂĚĂ� ĞƐ� ĞĨŝĐŝĞŶƚĞ� Ǉ� ĞƐƚŽ�
ĞƐ� ĐŝĞƌƚŽ͕� ƚĂů� ĐŽŵŽ� ŝŶĚŝĐĂŶ� ůŽƐ� ĞƐƚƵĚŝŽƐ�ƋƵĞ� ĂŶĂůŝǌĂŶ� ĨƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ� Ǉ� ĐŽƐƚĞƐ�ĚĞ� ůŽƐ�
ĚŝǀĞƌƐŽƐ� ŵŽĚĞůŽƐ͘� &ƵĞƌĂ� ĚĞ� ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ� ĐůĂƌĂŵĞŶƚĞ� ƉŽůŝƚŝǌĂĚŽƐ� Ǉ� ƋƵĞ� ĞƐƚĄŶ� ĨƵĞƌĂ� ĚĞ�
ůƵŐĂƌ�ĞŶ�Ğů� ƐŝŐůŽ�yy/� ;Ă�ŶŽ�ƐĞƌ�ƋƵĞ�ƐĞĂ�ƉŽƌ�ŵĂŶƚĞŶĞƌ�ĐşƌĐƵůŽƐ�ĚĞ�ƉŽĚĞƌ�ŵĄƐ�Ž�ŵĞŶŽƐ�
ĚĞĨŝŶŝĚŽƐ� ƉŽƌ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽƐ� ĐŽůĞĐƚŝǀŽƐͿ͕� ŚŽǇ� ƉŽĚĞŵŽƐ� ĞƐƚĂƌ� ƐĞŐƵƌŽƐ� ƋƵĞ� Ğů� ĨƵƚƵƌŽ�
ƉĂƐĂƌĄ� ƉŽƌ� ůĂ� ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ� ĐŽŶ� ŽďũĞƚŝǀŽƐ� ĐŽŵƵŶĞƐ� ĞŶƚƌĞ� ĞŵƉƌĞƐĂƐ� Ǉ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ͕�
ƉŽƌƋƵĞ�ĚƵĚĂƌ�ĚĞů�ŝŶƚĞƌĐĂŵďŝŽ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽ�ƋƵĞ�ǇĂ�ƐĞ�ƉƌŽĚƵĐĞ͕�ĞƐ�ŶŽ�ƋƵĞƌĞƌ�ǀĞƌ�ƋƵĞ�Ğů�
ďĞŶĞĨŝĐŝŽ�ƉƌŝǀĂĚŽ�ĂŚŽƌĂ�ĞƐ�ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂů�Ă� ůĂƐ� ůŝŵŝƚĂĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ� ŝŵƉĞƌĂŶ�
ĞŶ�Ğů�ƐĞĐƚŽƌ�ƉƷďůŝĐŽ͕�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ĚŽďůĞ�ŵŽƌĂů͘

DƵĐŚŽƐ� ƐĞ� ƉƌĞŐƵŶƚĂŶ� ĐſŵŽ� ĞƐ� ƉŽƐŝďůĞ� ƋƵĞ� ŐĂŶĞ� ůĂ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ� Ǉ� ƚĂŵďŝĠŶ� ůĂƐ�
ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ƋƵĞ�ŽƉĞƌĂŶ� ƐŝŶ�ŵĞƌŵĂ�ĚĞ� ůĂ� ĐĂůŝĚĂĚ͘� �ů� ƋƵĞ�ƋƵŝĞƌĂ� ǀĞƌ�ƵŶ� ŐĂƚŽ�ĞŶĐĞƌƌĂĚŽ�
ƉƵĞĚĞ�ŚĂĐĞƌůŽ� ƌĞƉĂƐĂŶĚŽ� ůĂ�ƉĂƌƚĞ� ŝŶŝĐŝĂů�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ĂƌƚşĐƵůŽ͗� ůĂƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ŶŽ�ƵƚŝůŝǌĂŶ�Ğů�
ŵŽĚĞůŽ� ďƵƌŽĐƌĄƚŝĐŽ� ĂŐŝůŝǌĂŶĚŽ� ůŽƐ� ĐĂŵďŝŽƐ͕� ĞǀŝƚĂŶ� ůĂ� ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂĐŝſŶ� ƉĂƌĂ� ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ�
ƐŝŶĞƌŐŝĂƐ͕� ĂĚŽƉƚĂŶ� ŐĞƐƚŝſŶ� ƉŽƌ� ƉƌŽĐĞƐŽƐ� ƉĂƌĂ� ŵŝŶŝŵŝǌĂƌ� ůĂ� ĚŝƐƉĞƌƐŝſŶ͕� ĐŽŵƉƌĂŶ� ĞŶ�
ŵĞũŽƌĞƐ� ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ŶĞŐŽĐŝĂĐŝſŶ� ƋƵĞ� ĞŶ� Ğů� ƐĞĐƚŽƌ� ƉƷďůŝĐŽ� Ǉ� ŶŽ� ƚŝĞŶĞŶ� ƌŝŐŝĚĞǌ�
ƉĂƌĂ� ĐĂŵďŝĂƌ� ůŽƐ� ŵŽĚĞůŽƐ� ĚĞ� ŶĞŐŽĐŝŽ� ĚĞ� ůŽƐ� ƋƵĞ� ĞůůŽƐ� ŵŝƐŵŽƐ� ĨŽƌŵĂŶ� ƉĂƌƚĞ͕� ƉĞƌŽ�
ƐŽďƌĞ� ƚŽĚŽ͕� ĞƐƚĂďůĞĐĞŶ� ƵŶĂ� ƉŽůşƚŝĐĂ� ĚĞ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ� ŚƵŵĂŶŽƐ� ĚŝĨĞƌĞŶƚĞ� ƋƵĞ� ĨĂĐŝůŝƚĂ� ůĂ�
ĐŽŶƐĞĐƵĐŝſŶ�ĚĞ�ŵĞƚĂƐ�ĚĞ�ĞĨŝĐŝĞŶĐŝĂ�ƉŽƌ�Ğů�ŐƌĂĚŽ�ĚĞ�ŝŵƉůŝĐĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ĐŽŶƐŝŐƵĞŶ͘

>Ă� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ� ŝŶĚŝĐĂ� ƋƵĞ� ĐƵĂŶĚŽ� ƐĞ� ĐƵďƌĞ� ƵŶ� ǀĂĐşŽ� ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂů� ĐŽŶ� Ğů� ŵŽĚĞůŽ� ĚĞ�
ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ� ƉƷďůŝĐŽͲƉƌŝǀĂĚĂ� ŶŽ� ƐĞ� ŐĞŶĞƌĂŶ� ƚĞŶƐŝŽŶĞƐ� ;ƐŽůŽ� ĞŶ� Ğů� ĚŽŐŵĂƚŝƐŵŽ�
ƉŽůşƚŝĐŽͿ͕�ƉŽƌƋƵĞ�Ăů�ĨŝŶ�Ǉ�Ăů�ĐĂďŽ�ƐĞ�ǀĂ�Ă�ĐŽŶƚƌĂƚĂƌ�ĚŽŶĚĞ�ĂŶƚĞƐ�ŶŽ�ŚĂďşĂ�ŶĂĚŝĞ͕�ƐŝĞŶĚŽ�
ƵŶ� ŵŽĚĞůŽ� ĐůĂƌĂŵĞŶƚĞ� ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽ� ĐŽŶ� ůĂ� ĞǆƉĂŶƐŝſŶ� ĚĞ� ůŽƐ� ƐŝƐƚĞŵĂƐ� ĚĞ� ƐĂůƵĚ͘� �Ɛş�
ƐĞ� ĐƌĞſ� Ǉ� ĚĞƐĂƌƌŽůůſ� ĞŶ� ůĂ� �ŽŵƵŶŝĚĂĚ� sĂůĞŶĐŝĂŶĂ͕� ĚŽŶĚĞ� ƵŶ� ŵŝůůſŶ� ĚĞ� ŚĂďŝƚĂŶƚĞƐ�
ƉŽƐĞĞŶ� ŚŽƐƉŝƚĂůĞƐ� ŶƵĞǀŽƐ� ƉĂƌĂ� ƉŽďůĂĐŝŽŶĞƐ� ƋƵĞ� ƌĞƋƵĞƌşĂŶ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ� ŚĂƐƚĂ� ĞŶƚŽŶĐĞƐ�
ŝŶƐƵĨŝĐŝĞŶƚĞƐ� ;ƐŽůŽ� ĞŶ� Ğů� ,ŽƐƉŝƚĂů� ĚĞ��ĞŶŝĂ͕� ƐĞ� ƐƵƐƚŝƚƵǇſ� ƵŶ� ŚŽƐƉŝƚĂů� ƉƷďůŝĐŽ� ƉŽƌ� ƵŶŽ�
ĐŽŶĐĞƐŝŽŶĂů�ĚĞ�ŵĂǇŽƌ�ƚĂŵĂŹŽ͘��ǆŝƐƚŝſ�ĐŽŶĨůŝĐƚŽ�ƉĞƌŽ�ƐĞ�ƐƵďƐĂŶſ�Ăů�ŶŽ�ŚĂĐĞƌ�ƉĞƌĚĞƌ�Ğů�
ĞƐƚĂƚƵƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ�ĐŽŶ�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ƉƌĞǀŝŽ�Ɛŝ�ŶŽ�ĞƌĂ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ǀŽůƵŶƚĂƌŝĂͿ͘

^ŝŶ� ĞŵďĂƌŐŽ͕� ůĂ� ŝŵƉůĂŶƚĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĞƐƚŽƐ� ŵŽĚĞůŽƐ� ĞŶ� ĚŽŶĚĞ� ĞƐƚĄ� ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ� Ğů�
ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂů� ŵŽĚĞůŽ� ĞƐƚĂƚƵƚĂƌŝŽ� ŐĞŶĞƌĂ� ƐŝƐƚĞŵĄƚŝĐĂŵĞŶƚĞ� ĐŽŶĨůŝĐƚŽ� Ăů� ƐĞŶƚŝƌƐĞ�
ĂŵĞŶĂǌĂĚŽ� ĞŶ� ƐƵ� ĞƐƚĂƚƵƐ� Ğů� ƉĞƌƐŽŶĂů� ĚĞů� ĐĞŶƚƌŽ͘� ^ŝ� ŶŽ� ĞǆŝƐƚŝĞƌĂŶ� ĂŵĞŶĂǌĂƐ� ĞŶ� ĞƐƚĞ�
ƐĞŶƚŝĚŽ�Ǉ�Ğů�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů�ƐƵƉŝĞƌĂ�ƋƵĞ�ƐƵ�ƉƵĞƐƚŽ�ŶŽ�ƉĞůŝŐƌĂ�Ǉ�ƐƵƐ�ƌĞƚƌŝďƵĐŝŽŶĞƐ�ƚĂŵƉŽĐŽ͕�
ĞƐ�ƉŽƐŝďůĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ƌĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĨƵĞƌĂ�ŵƵĐŚŽ�ŵĞŶŽƌ͘��ů�ĨŝŶ�Ǉ�Ăů�ĐĂďŽ�ůŽƐ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ�ƋƵĞ�
ƉŽƐĞĞŶ�ƐƵ�ƉůĂǌĂ�ƉŽƌ�ŽƉŽƐŝĐŝſŶ�ŶŽ�ƋƵŝĞƌĞŶ�ƉĞƌĚĞƌ�ƐƵƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂĚŽƐ͕�ĐŽŵŽ�ŶŽ�



ŚĂƌşĂŶ�ũƵĞĐĞƐ͕�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ͕�ŶŽƚĂƌŝŽƐ͕�ĐĂƚĞĚƌĄƚŝĐŽƐ�Ž�Ğů�ƌĞƐƚŽ�ĚĞ�ĨƵŶĐŝŽŶĂƌŝŽƐ͘

^Ğ�ŚĂ�ĞƐŐƌŝŵŝĚŽ�ƋƵĞ�ƐŝŶ�ƚƌĂƐƉĂƐŽ�ĚĞ�ůĂ�ďĂƚĂ�ďůĂŶĐĂ͕�ŶŽ�ĞƐ�ƉŽƐŝďůĞ�ĐĂŵďŝĂƌ�Ă�ůĂ�ŐĞƐƚŝſŶ�
ƉƌŝǀĂĚĂ͕� ĞŶ� ůĂ� ĐƌĞĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ƋƵĞ� Ɛŝ� ŶŽ� ƐĞ� ƉƵĞĚĞ� ƐĞůĞĐĐŝŽŶĂƌ� Ăů� ƉĞƌƐŽŶĂů� Ǉ� ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ�
ƌĂƚŝŽƐ� ĚĞ� ĨƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ� ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ͕� ŶŽ� ŚĂǇ� ŵĞũŽƌĂ� ĚĞů� ƌĞƐƵůƚĂĚŽ� ĞĐŽŶſŵŝĐŽ͘� �� ŵŝ�
ĞŶƚĞŶĚĞƌ� ĞƐƚŽ� ŶŽ� ĞƐ� ƉƌĞĐŝƐŽ͕� ǇĂ� ƋƵĞ� ĞŶ� Ğů� ƉƌŽƉŝŽ� ŵŽĚĞůŽ� ĐŽŶĐĞƐŝŽŶĂů� Ğů� ƉĞƌƐŽŶĂů�
ĞƐƚĂƚƵƚĂƌŝŽ� ĨŝũŽ�ŶŽ�ŚĂ�ĐĂŵďŝĂĚŽ�Ǉ� ůĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ�ŐĞƐƚŝŽŶĂ�ƐŝŶ�ƉƌŽďůĞŵĂƐ͘�dĂŵďŝĠŶ�ƐĞ�ŚĂ�
ĞƐŐƌŝŵŝĚŽ� Ğů� ƌŝĞƐŐŽ� ƋƵĞ� ƐƵƉŽŶĞ� ĚĞũĂƌ� ůĂ� ƚŽŵĂ� ĚĞ� ĚĞĐŝƐŝŽŶĞƐ� ĞŶ� Ğů� ƉĞƌƐŽŶĂů� ƋƵĞ� ŶŽ�
ĞƐƚĄ� ĐŽŶƚƌŽůĂĚŽ� ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ� ƉŽƌ� ůĂ� ĞŵƉƌĞƐĂ͕� Ɛŝ� ďŝĞŶ� Ğů� ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů� ĚĞďĞ� ƌĞĂůŝǌĂƌ� ůĂ�
ƚŽŵĂ�ĚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ĐŽƌƌĞĐƚĂ�ĐŽŶ�Ǉ�ƐŝŶ�ůĂ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ�ĚĞů�ŽƉĞƌĂĚŽƌ�Ǉ�ĞǆŝƐƚĞŶ�
ŵŽĚĞůŽƐ�ĚĞ� ŝŶĐĞŶƚŝǀŽƐ�ƋƵĞ�ŶŽ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�ƉĂƐĂŶ�ƉŽƌ� ůĂ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂů�
;Ğů�ŽƵƚƐŽƵƌĐŝŶŐ�ĚĞ�ůĂƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ĞƐ�ƵŶ�ďƵĞŶ�ĞũĞŵƉůŽͿ͘

,ŽǇ� ƉŽƌ� ŚŽǇ͕� ĐŽŶ� ůĂ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ� ĂĚƋƵŝƌŝĚĂ͕� ƐŽůŽ� ƉŽĚĞŵŽƐ� ĂĐƚƵĂƌ� ĂĐĞƌĐĄŶĚŽŶŽƐ� Ă�
ŵŽĚĞůŽƐ� ĚĞ� ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ� ƉƷďůŝĐŽͲƉƌŝǀĂĚĂ͕� ƐĂďŝĞŶĚŽ� ƐƵƐ� ůŝŵŝƚĂĐŝŽŶĞƐ� ĞŶ� Ğů� ƐĞĐƚŽƌ�
ƉƵďůŝĐŽ� ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ͖� Ž� ĂůŐŽ� ŵĄƐ� ĐŽŵƉůĞũŽ͕� ƉĞƌŽ� ƚĂŵďŝĠŶ� ĞĨŝĐŝĞŶƚĞ� Ǉ� ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ͗�
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƌ� Ğů� ƐĞĐƚŽƌ� ƉƷďůŝĐŽ� ĞŶ� ƵŶ� ŵŽĚĞůŽ� ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů� ƋƵĞ� ƚĞŶŐĂ� ĞŶ� ĐƵĞŶƚĂ� ůĂƐ�
ĚŝƐĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ĐŝƚĂĚĂƐ͘���ƐĂďĞƌ͗�ϭͿ�ŵŽĚĞůŽ�ĚĞ�ĞŵƉƌĞƐĂ�ĐŽŶ�ǀĞƌĚĂĚĞƌĂ�ƐĞƉĂƌĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ�
ĨŝŶĂŶĐŝĂĐŝſŶ�Ǉ�ůĂ�ƉƌŽǀŝƐŝſŶ͖�ϮͿ�ĐĂŵďŝŽ�ĚĞ�ĞŶĨŽƋƵĞ�ŚĂĐŝĂ�ůĂƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞů�ƉĂĐŝĞŶƚĞ͖�ϯͿ�
ŐĞƐƚŝſŶ�ƉŽƌ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�Ǉ� ůƵĐŚĂ�ĐŽŶƚƌĂ�ůĂ�ǀĂƌŝĂďŝůŝĚĂĚ͖�ϰͿ�ĐĂŵďŝŽ�ĚĞ�ŵŽĚĞůŽ�ĚĞ�ĐŽŵƉƌĂƐ�
ĚĞ�ďŝĞŶĞƐ�Ǉ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ͖�ϱͿ� ĐĂŵďŝŽ�ĚĞů�ŵŽĚĞůŽ�ĚĞ�ŶĞŐŽĐŝŽ͕�Ǉ�ϲͿ�ŐĞƐƚŝſŶ�ĚĞ� ůŽƐ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ�
ŚƵŵĂŶŽƐ͘

�ů� ĨƵƚƵƌŽ� ŝŶĚŝĐĂ�ƋƵĞ�ŶŽ�ŚĂǇ�ŵƵĐŚĂ�ĚŝƐƚĂŶĐŝĂ�ĞŶƚƌĞ� ůĂ�ŐĞƐƚŝſŶ�ĚĞů�ŵŽĚĞůŽ�ĐŽŶĐĞƐŝŽŶĂů�
Ǉ� ƵŶ� ƐĞĐƚŽƌ� ƉƷďůŝĐŽ� ŐĞƐƚŝŽŶĂĚŽ� ĐŽŶ� ŵŽĚĞůŽ� ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů� Ǉ� ƋƵĞ� ĞŶ� ĐƵĂůƋƵŝĞƌ� ĐĂƐŽ�
ƚĞŶĚĞƌĄŶ�Ă�ĨƵƐŝŽŶĂƌƐĞ�ƐŝŶ�ƉĞƌĚĞƌ�ůĂ�ƚŝƚƵůĂƌŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂŶŝĚĂĚ�ƉƷďůŝĐĂ�ƉĂƌĂ�ƵŶĂ�ƐĂŶŝĚĂĚ�
ƵŶŝǀĞƌƐĂů͕�ŐƌĂƚƵŝƚĂ͕�ŝŐƵĂůŝƚĂƌŝĂ�Ǉ�ĚĞ�ĐĂůŝĚĂĚ͘

�


