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ŵĞƐĞ�ƉƌŝŵĂ�ĚĞů�ƐŽƉƌĂůůƵŽŐŽ�ĚĞŝ�ƚĞĐŶŝĐŝ��^>͕�ĞŐůŝ�ĂǀƌĞďďĞ�ƐĞŐŶĂůĂƚŽ�ůĂ�ƋƵĞƐƟŽŶĞ�ĂůůĂ�ƐŽĐŝĞƚă�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞ�ĚĞů�
ƐƵƉĞƌŵĞƌĐĂƚŽ͘��ǀĞǀĂ�ƉŽƐŝǌŝŽŶĂƚŽ�ůĞ�ƚƌĂƉƉŽůĞ�ƉĞƌ�ƌŽĚŝƚŽƌŝ͕�ƌĞĂůŝǌǌĂŶĚŽ�ŝŶ�ƋƵĞƐƚŽ�ŵŽĚŽ�ůΖƵŶŝĐŽ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ�ĐŚĞ�
ůĞ�ĞƌĂ�ĐŽŶƐĞŶƟƚŽ͘�>Ğ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀĞ�ĨĂƐŝ�ĚĞůůĂ�ǀŝĐĞŶĚĂ�ĚŝŵŽƐƚƌĂŶŽ�ĐŚĞ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�ĚĞŝ�ƚŽƉŝ�ĞƌĂ�ůĞŐĂƚĂ�Ă�ƉƌŽďůĞŵŝ�
ƐƚƌƵƩƵƌĂůŝ�ĚĞůůΖŝŵƉŝĂŶƚŽ͕�ĚŽƉŽ�ƉŽĐŽ�ĚĞĮŶŝƟǀĂŵĞŶƚĞ�ƌŝƐŽůƟ�ĐŽŶ�ŝ�ůĂǀŽƌŝ�ĐŚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĞƚă�ƉƌŽƉƌŝĞƚĂƌŝĂ�ĂǀĞǀĂ�ƌĞĂůŝǌͲ
ǌĂƚŽ͘�ZŝƟĞŶĞ�ĂŶĐŚĞ�ĐŚĞ�ŶŽŶ�ĞƌĂ�Ă�ƐƵŽ�ĐĂƌŝĐŽ�ůĂ�ĚĞƌĂƫǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�ĂŵďŝĞŶƟ�ŵĂĐĞůůĞƌŝĂ͕�ŶĠ�ůĂ�ƉƵůŝǌŝĂ�ĚĞŝ�ůŽĐĂͲ
ůŝ͕�ŵĂ�ƐŽůƚĂŶƚŽ�ƋƵĞůůĂ�ĚĞůůĞ�ĂƩƌĞǌǌĂƚƵƌĞ͕�ĚĞŝ�ŵĂĐĐŚŝŶĂƌŝ�Ğ�ĚĞŝ�ƉŝĂŶŝ�ůĂǀŽƌŽ͘��īĞƌŵĂ�ĂŶĐŽƌĂ�ĐŚĞ�ůĂ�ƐĞŶƚĞŶǌĂ͕�ŶĞů�
ƌŝĨĞƌŝƌƐŝ�Ăů�ŵĞƌŽ�ĚĂƚŽ�ĨŽƌŵĂůĞ�ĚĞůůΖĂƐƐĞŶǌĂ�Ěŝ�ĚĞůĞŐĂ͕�ŶŽŶ�ĂǀƌĞďďĞ�ƚĞŶƵƚŽ�ĐŽŶƚŽ�ĚĞů�ĐƌŝƚĞƌŝŽ�ƐŽƐƚĂŶǌŝĂůĞ�ĚĞůůΖĞͲ
ƐĞƌĐŝǌŝŽ�ĚĞŝ�ƉŽƚĞƌŝ͕�ĐŽŵĞ�ŝŶǀĞĐĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝŽ�ŝŶ�ƵŶĂ�ƐƚƌƵƩƵƌĂ�ĐŽŵƉůĞƐƐĂ�ĐĂƌĂƩĞƌŝǌǌĂƚĂ�ĚĂ�ĚŝƐƟŶƟ�ƐĞƩŽƌŝ͕�ƌĂŵŝ�Ğ�
ƐĞƌǀŝǌŝ͕�Ăŝ�ƋƵĂůŝ�ƐŽŶŽ�ƉƌĞƉŽƐƟ�ƐŽŐŐĞƫ�ƋƵĂůŝĮĐĂƟ͘�ZŝƟĞŶĞ�ĂŶĐŽƌĂ�ĐŚĞ�ƐĂƌĞďďĞ�ƐƚĂƚŽ�ƚƌĂǀŝƐĂƚŽ�ŝů�ƉŝĂŶŽ�Ěŝ�ĂƵƚŽͲ
ĐŽŶƚƌŽůůŽ�,���W�ĚĞů�ƌĞƉĂƌƚŽ�ŵĂĐĞůůĞƌŝĂ�ĚĞů�ƐƵƉĞƌŵĞƌĐĂƚŽ�ŝŶ�ŽŐŐĞƩŽ͕�ĐŚĞ�ĂƐƐĞŐŶĞƌĞďďĞ�Ăů�ƐŽůŽ�ŵĂĐĞůůĂŝŽ�;Ğ͕�ŝŶ�
ĂƐƐĞŶǌĂ͕�Ăů�ƐƵŽ�ĂŝƵƚŽͿ�ůĂ�ƋƵĂůŝĮĐĂ�Ěŝ�ƉƌĞƉŽƐƚŽ�Ğ͕�ƋƵŝŶĚŝ͕�Ěŝ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞ�ĚĞůůĞ�ƌĞůĂƟǀĞ�Ăƫǀŝƚă͘ 

WĞƌ�ƋƵĂŶƚŽ�ƌŝŐƵĂƌĚĂ�ŝů�ƌĞĂƚŽ�ĐŽŶƚĞƐƚĂƚŽ�ŝů�ƐŝŐ͘�����ĨĂĐĞǀĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ŶĞů�ƌŝĐŽƌƐŽ�ĐŚĞ�ůĂ�ĨĂƫƐƉĞĐŝĞ�ŝŶ�ĞƐĂŵĞ�ĐŽƐƟͲ
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Zh�Z/���-�EŽƌŵĞ�Ğ�ŐŝƵƌŝƐƉƌƵĚĞŶǌĂ������������������������������������������������������^ĞŶƚĞŶǌĂ�ŝŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�Ěŝ�ŝŐŝĞŶĞ�ĚĞŐůŝ�ĂůŝŵĞŶƟ� 

�ŶĐŚĞ�^ĞĐŽŶĚŽ�ů͛ĂůƚƌŽ�ƌŝĐŽƌƌĞŶƚĞ͕�ƐŝŐ͘�sss͕�ůĂ�ƐĞŶƚĞŶǌĂ�ĂǀƌĞďďĞ�ƌŝĐŽŶŽƐĐŝƵƚŽ�ůĂ�ƐƵĂ�ĐŽůƉĞǀŽůĞǌǌĂ�ŶŽŶŽƐƚĂŶƚĞ�ůĂ�
ƉƌĞƐĞŶǌĂ�Ěŝ�ƵŶĂ�ƐƚƌƵƩƵƌĂ�ĐŽŵƉůĞƐƐĂ�ĐĂƌĂƩĞƌŝǌǌĂƚĂ�ĚĂ�ŵŽůƚĞ�ŵĂŶƐŝŽŶŝ�Ğ�ƌĞůĂƟǀŝ�ƉƌŽĮůŝ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝ͘�>Ă�ƌĞƐƉŽŶͲ
ƐĂďŝůŝƚă�ĚŽǀĞǀĂ�ŝŶǀĞĐĞ�ĞƐƐĞƌ�ƌŝĨĞƌŝƚĂ�ƐŽůƚĂŶƚŽ�Ă�ĐŚŝ�ĐŽŶĐƌĞƚĂŵĞŶƚĞ�ĞƐĞƌĐŝƚĂǀĂ�ƉŽƚĞƌŝ�ŶĞůůŽ�ƐƚĂďŝůŝŵĞŶƚŽ͕�ŝŶ�ĨŽƌǌĂ�
Ěŝ�ƵŶ�ĐƌŝƚĞƌŝŽ� ƐŽƐƚĂŶǌŝĂůĞ͘� /ů�'ŝƵĚŝĐĞ�ŶŽŶ�ĂǀƌĞďďĞ�ĂĚĞŐƵĂƚĂŵĞŶƚĞ� ǀĞƌŝĮĐĂƚŽ�ĐŚĞ͕� ŝŶ�ƵŶĂ� ƐƚƌƵƩƵƌĂ�ĐŽŵƉůĞƐƐĂ�
ĐŽŵĞ�ƋƵĞůůĂ�ŝŶ�ĞƐĂŵĞ͕�ůΖĂƫǀŝƚă�Ěŝ�ŐĞƐƟŽŶĞ�Ğ�ĐŽŶƚƌŽůůŽ�ĚĞů�ƐƵƉĞƌŵĞƌĐĂƚŽ�ǀŝĞŶĞ�ƐƵĚĚŝǀŝƐĂ�ƚƌĂ�Ɖŝƶ�ƐŽŐŐĞƫ�ƋƵĂůŝͲ
ĮĐĂƟ͕�ŶŽŶ�ƉŽƚĞŶĚŽ�ƚƵƩŽ�ĞƐƐĞƌ�ƌŝĨĞƌŝƚŽ�Ăů�ǀĞƌƟĐĞ�ŝŶ�ƚĞƌŵŝŶŝ�ĂƵƚŽŵĂƟĐŝ͘�/Ŷ�ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�Ăůů͛Ăƌƚ͘�ϱ�ĐŽŶƚĞƐƚĂƚŽ�ŝů�ƌŝĐŽƌͲ
ƌĞŶƚĞ�ĨĂĐĞǀĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĐŚĞ�ůĂ�ŶŽƌŵĂ�ŶŽŶ�ƉƵž�ƚƌŽǀĂƌĞ�ĂƉƉůŝĐĂǌŝŽŶĞ͕�ŝŶ�ƋƵĂŶƚŽ�ůĂ�ƐƚĞƐƐĂ�ƐĞŶƚĞŶǌĂ�ĂǀƌĞďďĞ�ƉƌŽͲ
ǀĂƚŽ�ĐŚĞ͕�ŶĞůůĞ�ŽƌĞ�ŶŽƩƵƌŶĞ͕�ůĂ�ĐĂƌŶĞ�ǀĞŶŝǀĂ�ĐŚŝƵƐĂ�ŶĞůůĞ�ĐĞůůĞ�ĨƌŝŐŽƌŝĨĞƌĞ͕�ŶĞůůĞ�ƋƵĂůŝ�ŶŽŶ�ĞƌĂ�ƐƚĂƚĂ�ƌŝŶǀĞŶƵƚĂ�
ĂůĐƵŶĂ�ƚƌĂĐĐŝĂ�ĚĞŝ�ƌŽĚŝƚŽƌŝ͘�EŽŶ�ĞŵĞƌŐĞƌĞďďĞ�ĚƵŶƋƵĞ�ĐŚĞ�ĐŽƐĂ�ĂǀƌĞďďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŽ�ŝů�ƉĞƌŝĐŽůŽ�Ěŝ�ĂůƚĞƌĂǌŝŽŶĞ�
ĚĞůůĞ�ŵĞƌĐŝ͕�ĨĂĐĞŶĚŽ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ĂĚ�ĞůĞŵĞŶƟ�;ůĂ�ĨŽůĂƚĂ�Ěŝ�ǀĞŶƚŽͿ�Ăů�ƌŝŐƵĂƌĚŽ�ŝŶƐƵĸĐŝĞŶƟ͘ 

>Ă��ŽƌƚĞ�Ěŝ��ĂƐƐĂǌŝŽŶĞ�ŚĂ�ŐŝƵĚŝĐĂƚŽ�ŝ�ƌŝĐŽƌƐŝ�ƉĂƌǌŝĂůŵĞŶƚĞ�ĨŽŶĚĂƟ�Ğ�ƚĂůŝ�ĚĂ�ŐŝƵƐƟĮĐĂƌĞ�ůΖĂŶŶƵůůĂŵĞŶƚŽ�ĐŽŶ�ƌŝŶͲ
ǀŝŽ�ĚĞůůĂ�ƐĞŶƚĞŶǌĂ�ŝŵƉƵŐŶĂƚĂ͘� 

�ŽŶ�ƌŝŐƵĂƌĚŽ�ĂůůĂ�ŶĂƚƵƌĂ�ĚĞů�ƌĞĂƚŽ�ĐŽŶƚĞƐƚĂƚŽ�ůĂ�^ƵƉƌĞŵĂ��ŽƌƚĞ�ŚĂ�ƌŝďĂĚŝƚŽ�ĐŚĞ�ůĂ�Ɖŝƶ�ƌĞĐĞŶƚĞ�Ğ�ĐŽŶĚŝǀŝƐĂ�ŐŝƵͲ
ƌŝƐƉƌƵĚĞŶǌĂ�Ěŝ��ĂƐƐĂǌŝŽŶĞ�ŚĂ�ƐƚĂďŝůŝƚŽ�ĐŚĞ�-�ĐŽŶƚƌĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�ĂůůΖĂƐƐƵŶƚŽ�ĚĞŝ�ĚƵĞ�ƌŝĐŽƌƌĞŶƟ�-�ůĂ�ĐŽŶƚƌĂǀǀĞŶǌŝŽŶĞ�
Ěŝ�ĐƵŝ�ĂůůΖĂƌƚ͘�ϱ͕�ůĞƩ͘�ďͿ�ĐŽƐƟƚƵŝƐĐĞ�ƵŶ�ƟƉŝĐŽ�ƌĞĂƚŽ�Ěŝ�ƉĞƌŝĐŽůŽ�ƉƌĞƐƵŶƚŽ͕�ĐŽŶ�ĂŶƟĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƐŽŐůŝĂ�Ěŝ�ƉƵŶŝďŝͲ
ůŝƚă�ƉĞƌ� ůĂ� ƌŝůĞǀĂŶǌĂ�ĚĞů�ďĞŶĞ-ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ� ƚƵƚĞůĂƚŽ� ;ůĂ� ƐĂůƵƚĞ�ƵŵĂŶĂͿ͕� ƚĂůĞ�ĚĂ�ƉƌĞƐĐŝŶĚĞƌĞ�ĚĂůůΖĞīĞƫǀŽ�ĂĐĐĞƌƚĂͲ
ŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ƵŶ�ĚĂŶŶŽ�ĂůůΖŽŐŐĞƩŽ�ŵĞĚĞƐŝŵŽϮ͘ 

^ĞĐŽŶĚŽ�ůĂ��ŽƌƚĞ�ŝů�ƌĞĂƚŽ�Ěŝ�ĚĞƚĞŶǌŝŽŶĞ�ƉĞƌ�ůĂ�ǀĞŶĚŝƚĂ�Ěŝ�ƐŽƐƚĂŶǌĞ�ĂůŝŵĞŶƚĂƌŝ�ŝŶ�ĐĂƫǀŽ�ƐƚĂƚŽ�Ěŝ�ĐŽŶƐĞƌǀĂǌŝŽŶĞ�ğ�
ĐŽŶĮŐƵƌĂďŝůĞ�ƋƵĂŶĚŽ�Ɛŝ�ĂĐĐĞƌƟ�ĐŚĞ� ůĞ� ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ŵŽĚĂůŝƚă�Ěŝ�ƋƵĞƐƚĂ� ƐŝĂŶŽ� ŝĚŽŶĞĞ� ƐŽŶŽ� ƚĂůŝ�ĚĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌĞ� ŝů�
ƉĞƌŝĐŽůŽ�Ěŝ�ƵŶ�ĚĂŶŶŽ�Ž�ĚĞƚĞƌŝŽƌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůΖĂůŝŵĞŶƚŽ͕�ƐĞŶǌĂ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ƌŝůĞǀŝ�ůĂ�ƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶ�ĚĂŶŶŽ�ĂůůĂ�ƐĂůƵƚĞ͕�
ƉĞƌ�ůĂ�ƐƵĂ�ŶĂƚƵƌĂ�Ěŝ�ƌĞĂƚŽ�Ă�ƚƵƚĞůĂ�ĚĞůů͛�ŽƌĚŝŶĞ�ĂůŝŵĞŶƚĂƌĞ͕�ǀŽůƚŽ�ĂĚ�ĂƐƐŝĐƵƌĂƌĞ�ĐŚĞ�ŝů�ƉƌŽĚŽƩŽ�ŐŝƵŶŐĂ�Ăů�ĐŽŶƐƵͲ
ŵŽ�ĐŽŶ�ůĞ�ŐĂƌĂŶǌŝĞ�ŝŐŝĞŶŝĐŚĞ�ŝŵƉŽƐƚĞ�ĚĂůůĂ�ƐƵĂ�ŶĂƚƵƌĂ͘�/ů�ĐĂƫǀŽ�ƐƚĂƚŽ�Ěŝ�ĐŽŶƐĞƌǀĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�ĂůŝŵĞŶƟ�ƌŝŐƵĂƌĚĂ�
ƋƵĞůůĞ�ƐŝƚƵĂǌŝŽŶŝ�ŝŶ�ĐƵŝ�ůĞ�ƐŽƐƚĂŶǌĞ͕�ƉƵƌ�ƉŽƚĞŶĚŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ĂŶĐŽƌĂ�ŐĞŶƵŝŶĞ�Ğ�ƐĂŶĞ͕�Ɛŝ�ƉƌĞƐĞŶƟŶŽ�ŵĂů�ĐŽŶƐĞƌǀĂƚĞ͕�Ğ�
ĐŝŽğ� ƉƌĞƉĂƌĂƚĞ͕� ĐŽŶĨĞǌŝŽŶĂƚĞ� Ž�ŵĞƐƐĞ� ŝŶ� ǀĞŶĚŝƚĂ� ƐĞŶǌĂ� ůΖŽƐƐĞƌǀĂŶǌĂ� ĚĞůůĞ� ƉƌĞƐĐƌŝǌŝŽŶŝ� ĚŝƌĞƩĞ� Ă� ƉƌĞǀĞŶŝƌĞ� ŝů�
ƉĞƌŝĐŽůŽ�Ěŝ�ƵŶĂ�ůŽƌŽ�ƉƌĞĐŽĐĞ�ĚĞŐƌĂĚĂǌŝŽŶĞ͕�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂǌŝŽŶĞ�Ž͕�ĐŽŵƵŶƋƵĞ͕�ĂůƚĞƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉƌŽĚŽƩŽϯ͘�WƌĞĐŝƐĂǀĂ�
ĂŶĐŽƌĂ�ůĂ�^ƵƉƌĞŵĂ��ŽƌƚĞ�ĐŚĞ�ƚĂůĞ�ƐƚĂƚŽ��ƉƵž�ĞƐƐĞƌĞ�ĂĐĐĞƌƚĂƚŽ�ĚĂů�'ŝƵĚŝĐĞ�ƐĞŶǌĂ�ŶĞĐĞƐƐŝƚă�Ěŝ�ƐƉĞĐŝĮĐŚĞ�ĂŶĂůŝƐŝ�
Ěŝ�ůĂďŽƌĂƚŽƌŝŽ͕�ƐƵůůĂ�ďĂƐĞ�Ěŝ�ĚĂƟ�ŽďŝĞƫǀŝ�ƌŝƐƵůƚĂŶƟ�ĚĂůůĂ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ƌĞůĂƟǀĂ�ĂůůĂ�ǀĞƌŝĮĐĂ�;ǀĞƌďĂůĞ�ŝƐƉĞƫͲ
ǀŽ͕� ĚŽĐƵŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ� ĨŽƚŽŐƌĂĮĐĂ͕� Ž� ĂůƚƌŽͿ� Ğ� ĚĂůůĞ� ĚŝĐŚŝĂƌĂǌŝŽŶŝ� ĚĞŝ� ǀĞƌďĂůŝǌǌĂŶƟ͕� ĞĚ� ğ� ƌĂǀǀŝƐĂďŝůĞ� ŶĞů� ĐĂƐŽ� Ěŝ�
ŝŶŽƐƐĞƌǀĂŶǌĂ�Ěŝ�ĐĂƵƚĞůĞ�ŝŐŝĞŶŝĐŚĞ�Ğ�ƚĞĐŶŝĐŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĞ�ĂĚ�ĂƐƐŝĐƵƌĂƌĞ�ĐŚĞ�ůĞ�ƐŽƐƚĂŶǌĞ�ĂůŝŵĞŶƚĂƌŝ�Ɛŝ�ŵĂŶƚĞŶŐĂͲ
ŶŽ�ŝŶ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ�ĂĚĞŐƵĂƚĞ�ƉĞƌ�ůĂ�ƐŽŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞϰ͘ 

/Ŷ�ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�Ăů�ƉƌŽĮůŽ�ƐŽŐŐĞƫǀŽ�ĚĞůůĂ�ĐŽŶƚĞƐƚĂǌŝŽŶĞ�ůĂ��ŽƌƚĞ�Ěŝ��ĂƐƐĂǌŝŽŶĞ�ƌŝůĞǀĂ�ĐŚĞ�ŶĞů�ĐĂƐŽ�ŶŽŶ�ĞƌĂ�ƐƚĂƚĂ�
ƌŝůĂƐĐŝĂƚĂ�ĂůĐƵŶĂ�ĚĞůĞŐĂ͕�ŶĠ�ƐĐƌŝƩĂ͕�ŶĠ�ŽƌĂůĞ͕�ĐŽŶ�ƌŝŐƵĂƌĚŽ�ĂůůĂ�ƉƵůŝǌŝĂ�ĚĞŐůŝ�ĂŵďŝĞŶƟ�ĚĂ�ůĂǀŽƌŽ�ĐŽŝŶǀŽůƟ͘�EĞ�ğ�
ƉƌŽǀĂ�ůĂ�ƐƚĞƐƐĂ�ŝŵƉŽƐƚĂǌŝŽŶĞ�ĚŝĨĞŶƐŝǀĂ͕�ƐĞĐŽŶĚŽ�ůĂ�ƋƵĂůĞ͗ 

ĂͿ� ůĂ�ŶĞĐĞƐƐŝƚă�ĚĞůůĂ�ĚĞůĞŐĂ͕�ĂůĚŝůă�ĚĞů�ƐƵŽ�ĐŽŶĨĞƌŝŵĞŶƚŽ͕� ƌŝƐƵůƚĞƌĞďďĞ�ŶĞŝ� ĨĂƫ͕�ƚƌŽǀĂŶĚŽ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚŽ�
ŶĞůůΖŝŶĞůƵĚŝďŝůĞ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�ĐŚĞ�ƉƌĞƐŝĞĚĞ�ĂůůĂ�ĚŝƐƚƌŝďƵǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ĐŽŵƉŝƟ�ŝŶ�ƵŶΖŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŵƉůĞƐƐĂ͖ 

ďͿ�ŝů�'ŝƵĚŝĐĞ�ĂǀƌĞďďĞ�ƚƌĂǀŝƐĂƚŽ�ůĂ�ƉƌŽǀĂ�ƚĞƐƟŵŽŶŝĂůĞͬĚŽĐƵŵĞŶƚĂůĞ͕�ĚĂůůĂ�ƋƵĂůĞ�ƌŝƐƵůƚĞƌĞďďĞ�ĐŚĞ�ƵŶ�ĐŽŶͲ
ĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ĐŽŶĐƌĞƟ�ƉŽƚĞƌŝ�Ěŝ�ŐĞƐƟŽŶĞ�;Ăů�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞ�ĚĞůůĂ�ƐƚƌƵƩƵƌĂ͖�Ăů�ŵĂĐĞůůĂŝŽͿ�ǀŝ�ĞƌĂ�ƌĞĂůŵĞŶƚĞ�
ƐƚĂƚŽ͕�ƐŞ�ĚĂ�ĞƐĐůƵĚĞƌĞ�ŽŐŶŝ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚă�ĚĞŝ�ƌŝĐŽƌƌĞŶƟ͘ 

�ŝž�ƉƌĞŵĞƐƐŽ͕�ůĂ��ĂƐƐĂǌŝŽŶĞ�ŚĂ�ƌŝďĂĚŝƚŽ�ŝů�Őŝă�ĐŽŶĚŝǀŝƐŽ�ŝŶĚŝƌŝǌǌŽϱ�ƐĞĐŽŶĚŽ�ŝů�ƋƵĂůĞ�ŝŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�Ěŝ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂ�ĚĞŐůŝ�
ĂůŝŵĞŶƟ͕�ŝů�ůĞŐĂůĞ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ�ĚĞůůĂ�ƐŽĐŝĞƚă�ŐĞƐƚƌŝĐĞ�Ěŝ�ƵŶĂ�ĐĂƚĞŶĂ�Ěŝ�ƐƵƉĞƌŵĞƌĐĂƟ�ŶŽŶ�ğ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞ�ƋƵĂͲ
ůŽƌĂ�ĞƐƐĂ�ƐŝĂ�ĂƌƟĐŽůĂƚĂ�ŝŶ�ƉůƵƌŝŵĞ�ƵŶŝƚă�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ�ĂƵƚŽŶŽŵĞ͕�ĐŝĂƐĐƵŶĂ�ĂĸĚĂƚĂ�ĂĚ�ƵŶ�ƐŽŐŐĞƩŽ�ƋƵĂůŝĮĐĂƚŽ�ĞĚ�
ŝŶǀĞƐƟƚŽ�Ěŝ�ŵĂŶƐŝŽŶŝ�ĚŝƌĞƫǀĞ͕� ŝŶ�ƋƵĂŶƚŽ� ůĂ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚă�ĚĞů� ƌŝƐƉĞƩŽ�ĚĞŝ� ƌĞƋƵŝƐŝƟ� ŝŐŝĞŶŝĐŽ-ƐĂŶŝƚĂƌŝ�ĚĞŝ�ƉƌŽͲ
ĚŽƫ�ǀĂ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƚĂ�ĂůůΖŝŶƚĞƌŶŽ�ĚĞůůĂ�ƐŝŶŐŽůĂ�ƐƚƌƵƩƵƌĂ�ĂǌŝĞŶĚĂůĞ͕�ĂŶĐŚĞ�ŝŶ�ĂƐƐĞŶǌĂ�Ěŝ�ĂƉƉŽƐŝƚĂ�ĚĞůĞŐĂ͘� 

�ΖĂůƚƌŽŶĚĞ͕�ƐŽƐƟĞŶĞ�ůĂ�^ƵƉƌĞŵĂ��ŽƌƚĞ�ΗůΖŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůΖŝŵƉƌĞƐĂ�ĂƉƉĂƌƟĞŶĞ�ĂůůΖĂƵƚŽŶŽŵŝĂ�ŶĞŐŽǌŝĂůĞ�ƉƌŝͲ
ǀĂƚĂ�Ğ͕�Ăů�Ěŝ�ĨƵŽƌŝ�ĚĞŝ�ĐĂƐŝ� ŝŶ�ĐƵŝ�ŝů�ĐŽŶĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ƉƌŽĐƵƌĞ͕�ĚĞůĞŐŚĞ�Ž�Ăůƚƌŝ�Ăƫ�ĐŽŶ�ŝ�ƋƵĂůŝ�ǀĞŶŐŽŶŽ�ĂƩƌŝďƵŝƚĞ�
ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚă�ĞͬŽ�ĐŽŶĨĞƌŝƟ�ĐŽŵƉŝƟ�ƉƌĞĐŝƐŝ͕�ŶŽŶ�ƐŝĂ�ĞƐƉƌĞƐƐĂŵĞŶƚĞ�ƉƌĞƚĞƐŽ�ĚĂůůĂ�ůĞŐŐĞ�ŝŶ�ĨŽƌŵĂ�ƐĐƌŝƩĂ�Ăŝ�ĮŶŝ�
ĚĞůůĂ�ǀĂůŝĚŝƚă�ĚĞůůΖĂƩŽ�ƐƚĞƐƐŽ͕� ůĂ�ƉƌĞƚĞƐĂ�ƉĞŶĂůŝƐƟĐĂ�ĐŚĞ�ĞƐƐŽ�ĂďďŝĂ�ƚĂůĞ�ĨŽƌŵĂ�ƐŽĚĚŝƐĨĂ�Ɖŝƶ�ĞƐŝŐĞŶǌĞ�Ěŝ�ƉƌŽǀĂ�
ĐŚĞ�Ěŝ�ƐŽƐƚĂŶǌĂ͘�>Ğ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚă�ĚĞƌŝǀĂŶƟ�ĚĂůůĂ�ĚŝƌĞǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶ�ƉƵŶƚŽ�ǀĞŶĚŝƚĂ�Ž�Ěŝ�ƵŶ�ƌĞƉĂƌƚŽ�Ğ�ŝ�ĐŽŵƉŝƟ�ĂĚ�
ĞƐƐĞ�ĐŽŶŶĞƐƐĞ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ƌŝĐĂǀĂƚĞ�ĚĂůůΖŽƌŐĂŶŝŐƌĂŵŵĂ�ĚĞůůΖŝŵƉƌĞƐĂ�Ž�ĚĂůůĞ�ŵĂŶƐŝŽŶŝ�ĞƐĞƌĐŝƚĂƚĞ�ĚĂů�ůĂǀŽƌĂͲ
ƚŽƌĞ�ĚŝƉĞŶĚĞŶƚĞ͕� ĚŝƌŝŐĞŶƚĞ�Ž�ŶŽ� ĐŚĞ� ƐŝĂ͕� Ğ�ƉĞƌƐŝŶŽ�ĚĂůůĞ� ĐŽƌƌŝƐƉŽŶĚĞŶƟ�ƉƌĞǀŝƐŝŽŶŝ� ĚĞů� ĐŽŶƚƌĂƩŽ� ĐŽůůĞƫǀŽ�Ěŝ�
ůĂǀŽƌŽ� ĂƉƉůŝĐĂƚŽ� ŶĞůůΖŝŵƉƌĞƐĂ͖� ƚĂŶƚŽ� Ɖŝƶ� ĐŚĞ͙͕͘� ŝů� ĚŝƉĞŶĚĞŶƚĞ� ğ� ƌĞƚƌŝďƵŝƚŽ� ƉĞƌ� ůŽ� ƐǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ� ƉƌŽƉƌŝŽ� ĚĞůůĞ�
ŵĂŶƐŝŽŶŝ�ĐŽŶƚƌĂƩƵĂůŵĞŶƚĞ�ƉĂƩƵŝƚĞ�Ğ�ĐŽƌƌĞůĂƚĞ�ĂůůĂ�ƐƵĂ�ƐƉĞĐŝĮĐĂ�ƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ĂǌŝĞŶĚĂůĞ͘�^ĂƌĞďďĞ�ƉĞƌĐŝž�ƋƵĂŶƚŽͲ



ǁǁǁ͘ŽũƐ͘ƵŶŝƚŽ͘ŝƚ����  ����������������������������������ƉĂŐ͘�ϰϮ 

Zh�Z/���-�EŽƌŵĞ�Ğ�ŐŝƵƌŝƐƉƌƵĚĞŶǌĂ���������  ^ĞŶƚĞŶǌĂ�ŝŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�Ěŝ�ŝŐŝĞŶĞ�ĚĞŐůŝ�ĂůŝŵĞŶƟ� 

ŵĞŶŽ�ĐŽŶƚƌĂĚĚŝƩŽƌŝŽ�ĞƐĐůƵĚĞƌĞ͕�Ă�ĮŶŝ�ƉĞŶĂůŝƐƟĐŝ͕� ůΖĞĸĐĂĐŝĂ�ĚĞůůĂ�ĐĂƵƐĂ�ŶĞŐŽǌŝĂůĞ�ĐŽŶĐƌĞƚĂ�ĚĞůůΖĂƐƐƵŶǌŝŽŶĞ�Ěŝ�
ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚă�Ěŝ�ƵŶΖĂƌƟĐŽůĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůΖŝŵƉƌĞƐĂ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�ůĂǀŽƌĂƚŽƌĞ�ĚŝƉĞŶĚĞŶƚĞ�ĐŚĞ�Ă�ƚĂŶƚŽ�ƐŝĂ�ĚĞƐƟŶĂƚŽ�ĚĂů�
ƟƚŽůĂƌĞ�ĚĞůůΖŝŵƉƌĞƐĂ͕�ƐŽů�ƉĞƌĐŚĠ�ŵĂŶĐŚŝ�ƵŶ�ĂƩŽ�ƐĐƌŝƩŽΗ�ϲ͘ 

>Ă�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚă�ĚĞů�ƟƚŽůĂƌĞ�ĚĞůůΖŝŵƉƌĞƐĂ͕�ĐŚĞ�ƌĞƐƚĂ�ƉƵƌ�ƐĞŵƉƌĞ�ŝů�ĚĞƐƟŶĂƚĂƌŝŽ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ�ĚĞů�ƉƌĞĐĞƩŽ�ƉĞŶĂůĞ͕�
ǀĂ�ƉĞƌĐŝž�ƌŝĐŽƐƚƌƵŝƚĂ�ƐƵ�ĂůƚƌĞ�ďĂƐŝ͕�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĚĂůůĂ�ŵĞƌĂ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�Ěŝ�ƵŶĂ�ĚĞůĞŐĂ�ƐĐƌŝƩĂ͕�ĐŚĞ�ĚĞǀŽŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ƌŝĐĞƌͲ
ĐĂƚĞ�ĞƐĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�ŶĞůůĂ�ŶŽƌŵĂ� ĐŚĞ� ŐŝƵƐƟĮĐĂ͕� Ăŝ� ƐĞŶƐŝ� ĚĞůůΖĂƌƚ͘� ϰϯ͕� �͘W͕͘� ůΖĂĚĚĞďŝƚŽ�ĚĞůůĂ� ĐŽŶĚŽƩĂ�ĂŶĐŚĞ�Ă�
ƟƚŽůŽ�ĐŽůƉŽƐŽ͘ 

WƌĞǌŝŽƐŽ�ů͛ŝŶƐĞŐŶĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ��ĂƐƐĂǌŝŽŶĞ�ĐŚĞ�ĚĞƌŝǀĂ�ĚĂ�ƋƵĞƐƚĂ�ĂŶĂůŝƐŝ͘�^ĞĐŽŶĚŽ�ůĂ��ŽƌƚĞ�ŝŶ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�Ěŝ�ƐŽĐŝĞƚă�
ĐŽŵƉůĞƐƐĞ�ƟƚŽůĂƌŝ�Ěŝ�Ɖŝƶ�ƉƵŶƟ�ǀĞŶĚŝƚĂ͕�ĐŽƐŞ�ĐŽŵĞ�Ěŝ�ĐĂƚĞŶĞ�Ěŝ�ƐƵƉĞƌŵĞƌĐĂƟ͕�ŽŐŶƵŶŽ�ĚĞŝ�ƋƵĂůŝ�ƌĞƩŽ�ĚĂ�ƵŶ�ƉƌŽͲ
ƉƌŝŽ�ĚŝƌĞƩŽƌĞ�;ĚĞů�ƋƵĂůĞ�ƐĂƌă�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝŽ�ĂĐĐĞƌƚĂƌĞ�ůĞ�ŵĂŶƐŝŽŶŝ�ƉĂƩƵŝƚĞ�Ğ�ŝ�ĐŽŵƉŝƟ�ĐŽŶŶĞƐƐŝ�ĂůůĂ�ŐĞƐƟŽŶĞ�ĚĞů�
ƉƵŶƚŽ�ǀĞŶĚŝƚĂͿ�-�ŽĐĐŽƌƌĞƌă͕�ĞƐĞŵƉůŝĮĐĂƟǀĂŵĞŶƚĞ͕�ǀĞƌŝĮĐĂƌĞ͗ 

ĂͿ�ĐŚĞ� ůĂ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞ�ĚĞůůΖŝŵƉƌĞƐĂ�ŶŽŶ� ŝŵƉĞĚŝƐĐĂ�ĐŽŵƵŶƋƵĞ� ŝů�ŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ�ĚĞůůΖĂƫǀŝƚă�ĚĞů�ĚŝƌĞƩŽƌĞ�
ƐƚĞƐƐŽ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�ƟƚŽůĂƌĞ͖ 

ďͿ�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚă�ĞĚ�ŝĚŽŶĞŝƚă�ƚĞĐŶŝĐĂ�ĚĞů�ĚŝƌĞƩŽƌĞ�Ž�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞ�ĚĞůůŽ�ƐƚĂďŝůŝŵĞŶƚŽ�ŵĞĚĞƐŝŵŽ͖� 

ĐͿ�ůĂ�ĐŽŶŽƐĐĞŶǌĂ�;Ž�ůĂ�ŶŽŶ�ĐŽŶŽƐĐĞŶǌĂͿ��ĚĞŝ�ǀĞƌƟĐŝ�ƐŽĐŝĞƚĂƌŝ�ĚĞůůĂ�ŶĞŐůŝŐĞŶǌĂ�Ž�ĚĞůůĂ�ƐŽƉƌĂǀǀĞŶƵƚĂ�ŝŶŝĚŽͲ
ŶĞŝƚă�ĚĞů�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞ�ŽƉĞƌĂƟǀŽ�ĚĞůůĂ�ƐŝŶŐŽůĂ�ƐƚƌƵƩƵƌĂ͖� 

ĚͿ�ĐŚĞ͕�ŝŶ�ŽŐŶŝ�ĐĂƐŽ͕�ŝů�ĨĂƩŽ�ĂƐĐƌŝƩŽ�ŶŽŶ�ƐŝĂ�ĚĞƌŝǀĂƚŽ�ĚĂ�ĐĂƵƐĞ�ƐƚƌƵƩƵƌĂůŝ�ĚŽǀƵƚĞ�ĂĚ�ŽŵŝƐƐŝŽŶŝ�Ěŝ�ƐĐĞůƚĞ�
ŐĞŶĞƌĂůŝ�Ěŝ�ƉĞƌƟŶĞŶǌĂ�ĞƐĐůƵƐŝǀĂ�ĚĞů�ƟƚŽůĂƌĞ�ĚĞůůΖŝŵƉƌĞƐĂ͕�ƋƵĂůŝ͕� ;ĐŽŶ�ƌŝŐƵĂƌĚŽ�ƐƉĞĐŝĮĐŽ�ĂůůĂ�ǀŝĐĞŶĚĂ� ŝŶ�
ĞƐĂŵĞͿ͕�ůΖŽŵĞƐƐĂ�ĂĚŽǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�Ěŝ�ĂƵƚŽĐŽŶƚƌŽůůŽ�ŝŐŝĞŶŝĐŽ-ƐĂŶŝƚĂƌŝŽ͘ 

>Ă�^ƵƉƌĞŵĂ��ŽƌƚĞ͕�ŚĂ� ƌŝƚĞŶƵƚŽ�ĐŚĞ� ŝů� dƌŝďƵŶĂůĞ�Ěŝ�dŽƌŝŶŽ�ŶŽŶ�ĂďďŝĂ�ĂƉƉůŝĐĂƚŽ�ĐŽƌƌĞƩĂŵĞŶƚĞ�ƋƵĞƐƟ�ƉƌŝŶĐŝƉŝ͕�
ĞǀŝĚĞŶǌŝĂŶĚŽ� ĐŚĞ� Ηŝů� ůĞŐĂůĞ� ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ� Ěŝ� ƵŶĂ� ƐŽĐŝĞƚă͕� ĂŶĐŚĞ� Ěŝ� ŐƌĂŶĚŝ� ĚŝŵĞŶƐŝŽŶŝ͕� ĚĞǀĞ� ĞƐƐĞƌ� ƌŝƚĞŶƵƚŽ�
ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞ�ƋƵĂůŽƌĂ�ŶŽŶ�ƐŝĂ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƌĞ�ƵŶ�ƐŽŐŐĞƩŽ�ƌĞĂůŵĞŶƚĞ�ĚĞƐƟŶĂƚĂƌŝŽ�Ěŝ�ĞīĞƫǀŝ�ƉŽƚĞƌŝ�ĚĞůĞͲ
ŐĂƟ�ŝŶ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ͕͟�Ğ�ĐŽŶ�ƌŝŐƵĂƌĚŽ�ĂĚ�ĞŶƚƌĂŵďŝ�ŝ�ƌŝĐŽƌƌĞŶƟ͕�ŝů�dƌŝďƵŶĂůĞ�ŚĂ�ƐŽƩŽůŝŶĞĂƚŽ�ƐŽůƚĂŶƚŽ�ĐŚĞ�Η�ŶŽŶ�ğ�
ƐƚĂƚŽ� ƉŽƐƐŝďŝůĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƌĞ� ĐŽŶ� ƉƌĞĐŝƐŝŽŶĞ� ƐŽŐŐĞƫ� ĐŽŶ� ĞīĞƫǀŝ� ƉŽƚĞƌŝ� ĚĞůĞŐĂƟ� ĐŚĞ͕� ŝŶ� ĐŽŶĐƌĞƚŽ͕� ĂǀƌĞďďĞƌŽ͕�
ŽůƚƌĞ�ĂůůΖŝŵƉƵƚĂƚŽ͕�ĂǀƵƚŽ�ŝ�ƉŽƚĞƌŝ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝ�ƉĞƌ�ŝŵƉĞĚŝƌĞ�ůΖĞǀĞŶƚŽΗ͘� 

^ĞĐŽŶĚŽ�ůĂ��ĂƐƐĂǌŝŽŶĞ͕� ŝŶ�ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�ĂůůĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚă�Ěŝ�sss͕� ŝů�'ŝƵĚŝĐĞ�ŚĂ�ŐĞŶĞƌŝĐĂŵĞŶƚĞ�ĂīĞƌŵĂƚŽ�ĐŚĞ�ůĂ�
ĐŽŶŽƐĐĞŶǌĂ�ĚĞůůĞ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ�ŝŐŝĞŶŝĐŚĞ�ƌŝƐĐŽŶƚƌĂƚĞ�;Ğ͕�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂůĞ͕�ĚĞů�ƉƌŽďůĞŵĂ�ĚĞŝ�ƌŽĚŝƚŽƌŝͿ�ƐĂƌĞďďĞ�ƌŝĐĂǀĂďŝůĞ�
ĚĂůůĞ�ΗƚĞƐƟŵŽŶŝĂŶǌĞ�Ğ�ĚŽĐƵŵĞŶƟ�ŝŶ�ĂƫΗ͕�ƐĞŶǌĂ�ƉĞƌž�ĨŽƌŶŝƌĞ�ĂůĐƵŶ�ƌŝƐĐŽŶƚƌŽ�Ž�ŵŝŐůŝŽƌĞ�ƐƉĞĐŝĮĐĂǌŝŽŶĞ͘�^ĞŶǌĂ�
ĂůĐƵŶĂ�ǀĞƌŝĮĐĂ�Ěŝ�ƋƵĞŐůŝ�ĞůĞŵĞŶƟ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂůŝ�-�ƉƵƌ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƟ�ĚĂůůĞ�ĚŝĨĞƐĞ͕�ƉƌŽĚŽƫ�ŝŶ�ŐŝƵĚŝǌŝŽ�ĞĚ�ĂůůĞŐĂƟ�
Ăŝ�ƌŝĐŽƌƐŝ�-�ǀŽůƟ�ĂĚ�ĞǀŝĚĞŶǌŝĂƌĞ�ŶŽŶ�ƐŽůŽ�ůĞ�ĂŵƉŝĞ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶŝ�Ěŝ�ĞŶƚƌĂŵďĞ�ůĞ�ƐŽĐŝĞƚă�ŝŶ�ĞƐĂŵĞ͕�ŵĂ͕�ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ͕�
ůĂ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�Ěŝ�ƐŽŐŐĞƫ�-�ĚŝǀĞƌƐŝ�ĚĂŝ�ƌŝĐŽƌƌĞŶƟ͕�-�ĨŽƌŵĂůŵĞŶƚĞ�ƉƌĞƉŽƐƟ�ĂůůĞ�ƐŝŶŐŽůĞ�ƐƚƌƵƩƵƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂƚĞ�Ğ͕�ŵƵͲ
ŶŝƟ�Ěŝ�ƉŽƚĞƌŝ�ĚĞĐŝƐŝŽŶĂůŝ�ĞĚ�ŽƉĞƌĂƟǀŝ�ŝŶ�ĞƐƐĞ͕�ĐŽŶ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ĂůůĞ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ŝŐŝĞŶĞ�Ğ�Ěŝ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ�
ĚĞů�ůĂǀŽƌŽ�;ŽƐƐŝĂ�ĂůůĂ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ƋƵŝ�ŝŶ�ĞƐĂŵĞͿ͕�ŵĂ�ĂŶĐŚĞ�ĐŽŶĐƌĞƚĂŵĞŶƚĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƵƟ�ƉĞƌ�ĂīƌŽŶƚĂƌĞ�ƋƵĞůůĂ�ƐƚĞƐƐĂ�
ƉƌĞƐĞŶǌĂ�Ěŝ�ƌŽĚŝƚŽƌŝ�ĐŚĞ�ĂǀĞǀĂ�ƉŽŝ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŽ�ůĂ�ĐŽŶƚĞƐƚĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĐƵŝ�ĂůůΖĂƌƚ͘�ϱ�ŝŶ�ĞƐĂŵĞ͘�>Ă��ŽƌƚĞ�Ěŝ��ĂƐƐĂǌŝŽͲ
ŶĞ�ĚĞĐŝĚĞǀĂ�ƋƵŝŶĚŝ�Ěŝ�ĂŶŶƵůůĂƌĞ�ůĂ�ƐĞŶƚĞŶǌĂ�ĞƐĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�ƐƵ�ƚĂůĞ�ƉƵŶƚŽ�ĐŽŶ�ĐŽŶƐĞŐƵĞŶƚĞ�ƌŝŶǀŝŽ�Ăů�dƌŝďƵŶĂůĞ�
ƉĞƌ�ƵŶ�ŶƵŽǀŽ�ĞƐĂŵĞ�ƐƵůůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞŝ�ƉƌŝŶĐŝƉŝ�ĚĞƐĐƌŝƫ͘ 

 

EKd� 

ϭ�-��>͛Ăƌƚ͘�ϱ�ĚĞůůĞ�ůĞŐŐĞ�Ŷ͘�Ϯϴϯ�ĚĞů�ϯϬ�ĂƉƌŝůĞ�ϭϵϲϮ�ĐŽƐŞ�ƌĞĐŝƚĂ͗ 

�͛�ǀŝĞƚĂƚŽ�ŝŵƉŝĞŐĂƌĞ�ŶĞůůĂ�ƉƌĞƉĂƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĂůŝŵĞŶƟ�Ž�ďĞǀĂŶĚĞ͕�ǀĞŶĚĞƌĞ͕�ĚĞƚĞŶĞƌĞ�ƉĞƌ�ǀĞŶĚĞƌĞ�Ž�ƐŽŵŵŝŶŝͲ
ƐƚƌĂƌĞ�ĐŽŵĞ�ŵĞƌĐĞĚĞ�Ăŝ�ƉƌŽƉƌŝ�ĚŝƉĞŶĚĞŶƟ͕�Ž�ĐŽŵƵŶƋƵĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵŝƌĞ�ƉĞƌ�ŝů�ĐŽŶƐƵŵŽ͕�ƐŽƐƚĂŶǌĞ�ĂůŝŵĞŶƚĂƌŝ͗ 

ĂͿ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĂŶĐŚĞ�ŝŶ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞŝ�ƉƌŽƉƌŝ�ĞůĞŵĞŶƟ�ŶƵƚƌŝƟǀŝ�Ž�ŵĞƐĐŽůĂƚĞ�Ă�ƐŽƐƚĂŶǌĞ�Ěŝ�ƋƵĂůŝƚă�ŝŶĨĞƌŝŽƌŝ�Ž�ĐŽŵƵŶͲ
ƋƵĞ�ƚƌĂƩĂƚĞ�ŝŶ�ŵŽĚŽ�ĚĂ�ǀĂƌŝĂƌŶĞ�ůĂ�ĐŽŵƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ŶĂƚƵƌĂůĞ͕�ƐĂůǀŽ�ƋƵĂŶƚŽ�ĚŝƐƉŽƐƚŽ�ĚĂ�ůĞŐŐŝ�Ğ�ƌĞŐŽůĂŵĞŶƟ�
ƐƉĞĐŝĂůŝ͖ 

ďͿ�ŝŶ�ĐĂƫǀŽ�ƐƚĂƚŽ�Ěŝ�ĐŽŶƐĞƌǀĂǌŝŽŶĞ͖ 

ĐͿ�ĐŽŶ�ĐĂƌŝĐŚĞ�ŵŝĐƌŽďŝĐŚĞ�ƐƵƉĞƌŝŽƌŝ�Ăŝ�ůŝŵŝƟ�ĐŚĞ�ƐĂƌĂŶŶŽ�ƐƚĂďŝůŝƟ�ĚĂů�ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ĞƐĞĐƵǌŝŽŶĞ�Ž�ĚĂ�ŽƌĚŝͲ
ŶĂŶǌĞ�ŵŝŶŝƐƚĞƌŝĂůŝ͖ 

ĚͿ�ŝŶƐƵĚŝĐŝĂƚĞ͕�ŝŶǀĂƐĞ�ĚĂ�ƉĂƌĂƐƐŝƟ͕�ŝŶ�ƐƚĂƚŽ�Ěŝ�ĂůƚĞƌĂǌŝŽŶĞ�Ž�ĐŽŵƵŶƋƵĞ�ŶŽĐŝǀĞ͕�ŽǀǀĞƌŽ�ƐŽƩŽƉŽƐƚĞ�Ă�ůĂǀŽƌĂͲ
ǌŝŽŶŝ�Ž�ƚƌĂƩĂŵĞŶƟ�ĚŝƌĞƫ�Ă�ŵĂƐĐŚĞƌĂƌĞ�ƵŶ�ƉƌĞĞƐŝƐƚĞŶƚĞ�ƐƚĂƚŽ�Ěŝ�ĂůƚĞƌĂǌŝŽŶĞ͖ 



WƌĞǀĞŶǌŝŽŶĞ�ŝŶ��ŽƌƐŽ�Ŷ͘ϱ�;ϮϬϭϵͿ��ƉĂŐ͘�ϰϯ 

Zh�Z/���-�EŽƌŵĞ�Ğ�ŐŝƵƌŝƐƉƌƵĚĞŶǌĂ������������������������������������������������������^ĞŶƚĞŶǌĂ�ŝŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�Ěŝ�ŝŐŝĞŶĞ�ĚĞŐůŝ�ĂůŝŵĞŶƟ� 

ĞͿ� ĂĚƵůƚĞƌĂƚĞ͕� ĐŽŶƚƌĂīĂƩĞ�Ž� ŶŽŶ� ƌŝƐƉŽŶĚĞŶƟ�ƉĞƌ� ŶĂƚƵƌĂ͕� ƐŽƐƚĂŶǌĂ� Ž� ƋƵĂůŝƚă� ĂůůĂ� ĚĞŶŽŵŝŶĂǌŝŽŶĞ� ĐŽŶ� ĐƵŝ�
ƐŽŶŽ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞ�Ž�ƐŽŶŽ�ƌŝĐŚŝĞƐƚĞ͖ 

ĨͿ�ĐŽůŽƌĂƚĞ�ĂƌƟĮĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ƋƵĂŶĚŽ�ůĂ�ĐŽůŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĂƌƟĮĐŝĂůĞ�ŶŽŶ�ƐŝĂ�ĂƵƚŽƌŝǌǌĂƚĂ�Ž͕�ŶĞů�ĐĂƐŽ�ĐŚĞ�ƐŝĂ�ĂƵƚŽƌŝǌǌĂͲ
ƚĂ͕� ƐĞŶǌĂ� ůΖŽƐƐĞƌǀĂŶǌĂ� ĚĞůůĞ� ŶŽƌŵĞ�ƉƌĞƐĐƌŝƩĞ� Ğ� ƐĞŶǌĂ� ůΖŝŶĚŝĐĂǌŝŽŶĞ� Ă� ĐĂƌĂƩĞƌŝ� ĐŚŝĂƌŝ� Ğ� ďĞŶ� ůĞŐŐŝďŝůŝ͕� ĚĞůůĂ�
ĐŽůŽƌĂǌŝŽŶĞ�ƐƚĞƐƐĂ͘�YƵĞƐƚĂ� ŝŶĚŝĐĂǌŝŽŶĞ͕� ƐĞ�ŶŽŶ�ĞƐƉƌĞƐƐĂŵĞŶƚĞ�ƉƌĞƐĐƌŝƩĂ�ĚĂ�ŶŽƌŵĞ�ƐƉĞĐŝĂůŝ͕�ƉŽƚƌă�ĞƐƐĞƌĞ�
ŽŵĞƐƐĂ�ƋƵĂŶĚŽ�ůĂ�ĐŽůŽƌĂǌŝŽŶĞ�ğ�ĞīĞƩƵĂƚĂ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ĐĂƌĂŵĞůůŽ͕�ŝŶĨƵƐŽ�Ěŝ�ƚƌƵĐŝŽůŽ�Ěŝ�ƋƵĞƌĐŝĂ͕�ĞŶŽĐŝĂŶŝŶĂ�ŽĚ�
Ăůƚƌŝ�ĐŽůŽƌŝ�ŶĂƚƵƌĂůŝ�ĐŽŶƐĞŶƟƟ͖� 

ŐͿ�ĐŽŶ�ĂŐŐŝƵŶƚĂ�Ěŝ�ĂĚĚŝƟǀŝ�ĐŚŝŵŝĐŝ�Ěŝ�ƋƵĂůƐŝĂƐŝ�ŶĂƚƵƌĂ�ŶŽŶ�ĂƵƚŽƌŝǌǌĂƟ�ĐŽŶ�ĚĞĐƌĞƚŽ�ĚĞů�DŝŶŝƐƚƌŽ�ƉĞƌ�ůĂ�ƐĂŶŝƚă�
Ž͕�ŶĞů�ĐĂƐŽ�ĐŚĞ�ƐŝĂŶŽ�ƐƚĂƟ�ĂƵƚŽƌŝǌǌĂƟ͕�ƐĞŶǌĂ�ůΖŽƐƐĞƌǀĂŶǌĂ�ĚĞůůĞ�ŶŽƌŵĞ�ƉƌĞƐĐƌŝƩĞ�ƉĞƌ�ŝů�ůŽƌŽ�ŝŵƉŝĞŐŽ͘�/�ĚĞĐƌĞƟ�
Ěŝ�ĂƵƚŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ƐŽŶŽ�ƐŽŐŐĞƫ�Ă�ƌĞǀŝƐŝŽŶŝ�ĂŶŶƵĂůŝ͖ 

ŚͿ� ĐŚĞ�ĐŽŶƚĞŶŐĂŶŽ� ƌĞƐŝĚƵŝ�Ěŝ�ƉƌŽĚŽƫ͕�ƵƐĂƟ� ŝŶ�ĂŐƌŝĐŽůƚƵƌĂ�ƉĞƌ� ůĂ�ƉƌŽƚĞǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ƉŝĂŶƚĞ�Ğ�Ă�ĚŝĨĞƐĂ�ĚĞůůĞ�
ƐŽƐƚĂŶǌĞ�ĂůŝŵĞŶƚĂƌŝ�ŝŵŵĂŐĂǌǌŝŶĂƚĞ͕�ƚŽƐƐŝĐŝ�ƉĞƌ�ůΖƵŽŵŽ͘�/ů�DŝŶŝƐƚƌŽ�ƉĞƌ�ůĂ�ƐĂŶŝƚă͕�ĐŽŶ�ƉƌŽƉƌŝĂ�ŽƌĚŝŶĂŶǌĂ͕�ƐƚĂͲ
ďŝůŝƐĐĞ�ƉĞƌ�ĐŝĂƐĐƵŶ�ƉƌŽĚŽƩŽ͕�ĂƵƚŽƌŝǌǌĂƚŽ�ĂůůΖŝŵƉŝĞŐŽ�ƉĞƌ�ƚĂůŝ�ƐĐŽƉŝ͕�ŝ�ůŝŵŝƟ�Ěŝ�ƚŽůůĞƌĂŶǌĂ�Ğ�ůΖŝŶƚĞƌǀĂůůŽ�ŵŝŶŝŵŽ�
ĐŚĞ�ĚĞǀĞ�ŝŶƚĞƌĐŽƌƌĞƌĞ�ƚƌĂ�ůΖƵůƟŵŽ�ƚƌĂƩĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ůĂ�ƌĂĐĐŽůƚĂ�Ğ͕�ƉĞƌ�ůĞ�ƐŽƐƚĂŶǌĞ�ĂůŝŵĞŶƚĂƌŝ�ŝŵŵĂŐĂǌǌŝŶĂƚĞ͕�ƚƌĂ�
ůΖƵůƟŵŽ�ƚƌĂƩĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ůΖŝŵŵŝƐƐŝŽŶĞ�Ăů�ĐŽŶƐƵŵŽ 

Ϯ�-�ZŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ƐĞŶƚĞŶǌĂ��ĂƐƐĂǌŝŽŶĞ�WĞŶĂůĞ͕�^Ğǌ͘�//ϯ͕�Ŷ͘�ϰϬϳϳϮ�ĚĞů�ϱͬϱͬϮϬϭϱ͕�dŽƌĐĞƩĂ͕�Zǀ͘�ϮϲϰϵϵϬ�Ğ�ƐĞŶƚĞŶǌĂ�
�ĂƐƐĂǌŝŽŶĞ�WĞŶĂůĞ͕�^Ğǌ͘�///͕�Ŷ͘�ϰϬϱϱϰ�ĚĞů�ϮϲͬϲͬϮϬϭϰ͕�,Ƶ�tĞŝ͕�Zǀ͘�ϮϲϬϲϱϱ 

ϯ�-�ZŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ƐĞŶƚĞŶǌĂ��ĂƐƐĂǌŝŽŶĞ�WĞŶĂůĞ͕�^Ğǌ͘�///͕�Ŷ͘�ϯϯϯϭϯ�ĚĞů�Ϯϴ͘ϭϭ͘ϮϬϭϮ͕�DĂƌĞƩŽ͕�Zǀ��ϮϱϳϭϯϬ 

ϰ�-�ZŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ƐĞŶƚĞŶǌĂ��ĂƐƐĂǌŝŽŶĞ�WĞŶĂůĞ͕�^Ğǌ͘�///͕�Ŷ͘�ϭϮϯϰϲ�ĚĞů�ϰͬϯͬϮϬϭϰ͕��ŚĞŶ͕�Zǀ͘�ϮϱϴϳϬϱ 

ϱ�-�ZŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ƐĞŶƚĞŶǌĂ��ĂƐƐĂǌŝŽŶĞ�WĞŶĂůĞ͕�^Ğǌ͘�///͕�Ŷ͘�ϰϰϯϯϱ�ĚĞů�ϭϬͬϵͬϮϬϭϱ͕��Ζ�ƌŐĞŶŝŽ͕�Zǀ͘�Ϯϲϱϯϰϱ͕�ƐĞŶƚĞŶǌĂ�
�ĂƐƐĂǌŝŽŶĞ�WĞŶĂůĞ͕�^Ğǌ͘�///͕�Ŷ͘�ϭϭϴϯϱ�ĚĞů�ϭϵͬϬϮͬϮϬϭϯ͕�<ĂƐŚ͕�Zǀ͘�Ϯϱϰϳϲϭ͕�ƐĞŶƚĞŶǌĂ��ĂƐƐĂǌŝŽŶĞ�WĞŶĂůĞ͕�^Ğǌ͘�///͕�
Ŷ͘�ϰϯϬϰ�ĚĞů�ϮϲͬϬϮͬϭϵϵϴ͕��ĂƌŽŶ͕�Zǀ͘�ϮϭϬϱϭϬ͕�ƐĞŶƚĞŶǌĂ��ĂƐƐĂǌŝŽŶĞ�WĞŶĂůĞ͕�^Ğǌ͘�///͕�Ŷ͘�ϯϮϳϮ�ĚĞů�ϮϮͬϬϮͬϭϵϵϭ͕�
WĂůŵĂ͕�Zǀ͘�ϭϴϲϲϭϱ͕�Ğ�ƐĞŶƚĞŶǌĂ��ĂƐƐĂǌŝŽŶĞ�WĞŶĂůĞ͕�^Ğǌ͘�///͕�Ŷ͘�ϭϵϲϰϮ�ĚĞů�ϬϲͬϬϯͬϮϬϬϯ͕�ZŽƐƐĞƩŽ͕�Zǀ͘�ϮϮϰϴϰϴ͕�
ƐĞĐŽŶĚŽ�ůĂ�ƋƵĂůĞ͕�ŝŶ�ĐĂƐŝ�Ěŝ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�ĐŽŵƉůĞƐƐĞ͕�ůĂ�ƐƵƐƐŝƐƚĞŶǌĂ�Ěŝ�ƵŶĂ�ĚĞůĞŐĂ�Ěŝ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚă͕�ĂŶĐŚĞ�
ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƟǀĞ�Ğ�Ěŝ�ǀŝŐŝůĂŶǌĂ͕�ƉĞƌ�ůĞ�ƐŝŶŐŽůĞ�ƐĞĚŝ͕�Ɛŝ�ĚĞǀĞ�ƉƌĞƐƵŵĞƌĞ�ΗŝŶ�ƌĞ�ŝƉƐĂΗ͕�ĂŶĐŚĞ�ŝŶ�ĂƐƐĞŶǌĂ�Ěŝ�ƵŶ�ĂƩŽ�
ƐĐƌŝƩŽ 

ϲ�-�ZŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�Őŝă�ĐŝƚĂƚĂ�ƐĞŶƚĞŶǌĂ��ĂƐƐĂǌŝŽŶĞ�WĞŶĂůĞ͕�^Ğǌ͘�///͕�Ŷ͘�ϰϰϯϯϱ�ĚĞů�ϭϬͬϵͬϮϬϭϱ͕��Ζ�ƌŐĞŶŝŽ͕�Zǀ͘�Ϯϲϱϯϰϱ 


