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Ϯ͘ ^�'hZ/�����E�/E^d�>��/KE�^�ZK�Kd/���� z�WZK��^K^�/E�h^dZ/�>�^
>Ă�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĞƐ�ƵŶ�ƚĞŵĂ�ĐƌşƚŝĐŽ�Ă�ƚĞŶĞƌ�ĞŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝſŶ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ĚŝƐĞŹŽ͕�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�

Ǉ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶĂ�ŝŶƐƚĂůĂĐŝſŶ�ƌŽďŽƚŝǌĂĚĂ͘�

&ƵŶĚĂŵĞŶƚĂůŵĞŶƚĞ�ƉŽƌƋƵĞ�Ğů�ƌŽďŽƚ�ƉŽƐĞĞ�ŵĂǇŽƌ� şŶĚŝĐĞ�ĚĞ�ƌŝĞƐŐŽ�Ă�ƵŶ�ĂĐĐŝĚĞŶƚĞ�ƋƵĞ�ŽƚƌĂ�
ŵĄƋƵŝŶĂ� ĚĞ� ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝĐĂƐ� ƐŝŵŝůĂƌĞƐ͘� >ĂƐ� ŵĂƐĂƐ� ƉƵĞƐƚĂƐ� ĞŶ� ũƵĞŐŽ� ƐŽŶ� ŵƵǇ� ĞůĞǀĂĚĂƐ� ;ĂŶĄůŝƐŝƐ�
ĚŝŶĄŵŝĐŽͿ� ĐŽŶ� ĂůƚĂƐ� ǀĞůŽĐŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ƚƌĂďĂũŽ� ;ĂŶĄůŝƐŝƐ� ĐŝŶĞŵĄƚŝĐŽͿ͘� >ŽƐ� ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽƐ� ĞƐƚĄŶ�
ĐŽŵƉƌĞŶĚŝĚŽƐ�ĞŶ�ƵŶ�ĞƐƉĂĐŝŽ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ�ƋƵĞ� ŝŶĐůƵƐŽ�ǀĂ�ŵĄƐ�ĂůůĄ�ĚĞ�ůĂƐ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞƐ�ĚĞ� ůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞů�
ƌŽďŽƚ͕�ŝŵƉůŝĐĂŶĚŽ�ůĂ�ŶŽ�ƉƌĞǀŝƐŝďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ƐƵ�ĐĂŵƉŽ�ĚĞ�ĂĐĐŝſŶ͘

�ƐƚƵĚŝŽƐ� ƌĞĂůŝǌĂĚŽƐ� ĞŶ� ^ƵĞĐŝĂ� Ǉ� :ĂƉſŶ� ŝŶĚŝĐĂŶ� ƋƵĞ� ůĂ� ŵĂǇŽƌşĂ� ĚĞ� ůŽƐ� ĂĐĐŝĚĞŶƚĞƐ� ĞŶ�
ŝŶƐƚĂůĂĐŝŽŶĞƐ� ƌŽďŽƚŝǌĂĚĂƐ� ŶŽ� ƐĞ� ƉƌŽĚƵĐĞŶ� ĞŶ� ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ� ŶŽƌŵĂůĞƐ� ĚĞ� ĨƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ� ƐŝŶŽ� ĞŶ�
ƚŝĞŵƉŽ�ĚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝſŶ͕�ŵĞũŽƌĂƐ͕�ƌĞƉĂƌĂĐŝŽŶĞƐ͕�ƉƌƵĞďĂƐ͕�ŵŽŶƚĂũĞ�Ž�ĂũƵƐƚĞ͘��ƵƌĂŶƚĞ�ĞƐƚĂƐ�ƚĂƌĞĂƐ�Ğů�
ŽƉĞƌĂĚŽƌ͕� ƉƌŽŐƌĂŵĂĚŽƌ� Ž� ĞŶĐĂƌŐĂĚŽ� ĚĞ� ŵĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ� ĐŽƌƌĞĐƚŝǀŽ� ƉƵĞĚĞŶ� ƚĞŵƉŽƌĂůŵĞŶƚĞ�
ĞŶĐŽŶƚƌĂƌƐĞ� ĚĞŶƚƌŽ� ĚĞ� ůĂ� ǌŽŶĂ� ĚĞ� ƚƌĂďĂũŽ� ĚĞů� ƌŽďŽƚ͘� �Ŷ� ƚĂů� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ͕� ƵŶĂ� ŽƉĞƌĂĐŝſŶ� ŝŵƉƌĞǀŝƐƚĂ�
ƉƵĞĚĞ�ƌĞƐƵůƚĂƌ�ĞŶ�ƵŶĂ�ůĞƐŝſŶ͘

>Ă�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĞŶ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ƌŽďŽƚŝǌĂĚŽƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌĄ�ĚŽƐ�ƉƵŶƚŽƐ�ĚĞ�ǀŝƐƚĂ͗�ĂƋƵĞů�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞĨŝĞƌĞ�Ă�
ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŝŶƚƌşŶƐĞĐĂ�ĚĞů�ƌŽďŽƚ�Ǉ�ƋƵĞ�ĞƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ�ĚĞů�ĨĂďƌŝĐĂŶƚĞ͖�Ǉ�ĂƋƵĞů�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽ�ĐŽŶ�Ğ
ĚŝƐĞŹŽ� Ğ� ŝŵƉůĂŶƚĂĐŝſŶ� ĚĞů� ƐŝƐƚĞŵĂ� Ǉ� ƐƵ� ƉŽƐƚĞƌŝŽƌ� ƵƚŝůŝǌĂĐŝſŶ͕� ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝſŶ� Ǉ� ŵĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ͕�
ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ�ĚĞů�ƵƐƵĂ

WĂƌĂ� ƉƌĞǀĞŶŝƌ� ůŽƐ� ƉŽƐŝďůĞƐ� ĂĐĐŝĚĞŶƚĞƐ� ŽĐĂƐŝŽŶĂĚŽƐ� ƉŽƌ� ƌŽďŽƚƐ͕� ĚĞďĞŵŽƐ� ĐŽŵĞŶǌĂƌ� ƉŽƌ�
ĚĞƚĞĐƚĂƌ�ƋƵĠ�ƚŝƉŽ�ĚĞ�ĂĐĐŝĚĞŶƚĞƐ�ƐĞ�ƉƌŽĚƵĐĞŶ͕�ƉĂƌĂ�ůƵĞŐŽ�ĂŶĂůŝǌĂƌ�Ğů�ƉŽƌ�ƋƵĠ�ƐĞ�ŽƌŝŐŝŶĂŶ�Ǉ�ĨŝŶĂůŵĞŶƚĞ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ�ĐſŵŽ�ƉƵĞĚĞŶ�ĞǀŝƚĂƌƐĞ͘

Ϯ͘ϭ͘ dŝƉŽƐ�ĚĞ�ĂĐĐŝĚĞŶƚĞƐ�
�Ŷ� ĨƵŶĐŝſŶ� ĚĞ� ůŽ� ĐŽŵĞŶƚĂĚŽ� ĂŶƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ͕� ůŽƐ� ƌŽďŽƚƐ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂůĞƐ� ĚĞďŝĚŽ� Ă� ƐƵ�

ĂƵƚŽŵĂƚŝǌĂĐŝſŶ�ĚĂŶ�ůƵŐĂƌ�Ă�ĂĐĐŝĚĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ĞƐƉĞĐŝĂůĞƐ�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝĐĂƐ͘�>ŽƐ�ƌŝĞƐŐŽƐ�ŵĄƐ�ĨƌĞĐƵĞŶƚĞƐ�ĞŶ�
ƐƵ�ŵĂŶĞũŽ�ƐŽŶ

�
 �ŽůŝƐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�ƌŽďŽƚ�Ǉ�ŚŽŵď
� �ĞďŝĚŽ� Ă� ƵŶ� ĨƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ� ĞƌƌĄƚŝĐŽ� ĚƵƌĂŶƚĞ� ƵŶĂ� ƐĞĐƵĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝſŶ� Ğů�

ŽƉĞƌĂĚŽƌ�ƉƵĞĚĞ�ƌĞƐƵůƚĂƌ�ŐŽůƉĞĂĚŽ͘��ů�ŐŽůƉĞ�ƉƵĞĚĞ�ĚĂƌƐĞ�ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ�ƉŽƌ�Ğů�ďƌĂǌŽ�ĚĞů�
ƌŽďŽƚ͕�ƵŶĂ�ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂ�Ž�Ğů�ĞůĞŵĞŶƚŽ�ƚĞƌŵŝŶĂƌ�ƋƵĞ�ǀĂ�ƵŶŝĚŽ�Ăů�ďƌĂǌŽ͘

�
 �ƚƌĂƉĂŵŝĞŶƚŽ�Ž�ĂƉůĂƐƚĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�ŚŽŵďƌĞ�ƉŽƌ�Ğů�ƌŽďŽƚ�

hŶ� ŽƉĞƌĂƌŝŽ� ĞŶƚƌĂ� Ă� ůĂ� ǌŽŶĂ� ĚĞ� ƚƌĂďĂũŽ� ĚĞů� ƌŽďŽƚ� Ǉ� ƋƵĞĚĂ� ĂƚƌĂƉĂĚŽ� ĞŶƚƌĞ� ůĂ� ƉĂƌƚĞ� ĚĞ�
ĂƚƌĄƐ�ĚĞů�ƌŽďŽƚ�Ǉ�ůĂ�ƌĞũĂ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ƶ�ŽƚƌŽ�ŽďƐƚĄĐƵůŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĞ�Ă�ƐƵ�ĂůƌĞĚĞĚŽƌ͘�

�
 WƌŽǇĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�Ž�ƉŝĞǌĂƐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂĚĂƐ�ƉŽƌ�Ğů�ƌŽďŽƚ

>ŽƐ� ŽƉĞƌĂƌŝŽƐ� ƉƵĞĚĞŶ� ƐĞƌ� ĂůĐĂŶǌĂĚŽƐ� ƉŽƌ� ƉŝĞǌĂƐ� ƋƵĞ� Ğů� ƌŽďŽƚ� ĚĞũĞ� ĐĂĞƌ� Ž� ƉƌŽǇĞĐƚĞ͕�
ƉĂƌƚĞƐ�ĚĞ�ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂ�ůƵĞŐŽ�ĚĞ�ƌŽƚƵƌĂ�Ž�ƉƌŽĚƵĐŝƌƐĞ�ƋƵĞŵĂĚƵƌĂƐ�ƉŽƌ�ŐŽƚĂƐ�ĚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�
ĨƵŶĚŝĚŽ�Ž�ĐĄƵƐƚŝĐŽ�ǀĞƌƚŝĚŽƐ�ƉŽƌ�ƵŶĂ�ŵĂůĂ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ƌĞĂůŝǌĂĚĂ�ƉŽƌ�Ġů͘�
�

 �ĐĐŝĚĞŶƚĞƐ�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂůĞƐ�
^ŽŶ�ůŽƐ�ŵĞŶĐŝŽŶĂĚŽƐ�ĞŶ�ůŽƐ�ƉƵŶƚŽƐ�ĂŶƚĞƌŝŽƌĞƐ͕�ƉĞƌŽ�ƉƌŽĚƵĐŝĚŽƐ�ĐŽŵŽ�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ�ĚĞ�
ůĂ� ƐƵƐƚŝƚƵĐŝſŶ� ĚĞů� ƌŽďŽƚ� ƉŽƌ� ƵŶ� ŽƉĞƌĂƌŝŽ� ĞŶ� ĐĂƐŽ� ĚĞ� ĂǀĞƌşĂ� ĚĞ� ĂƋƵĞů͘� >ŽƐ� ƌŝĞƐŐŽƐ� ƐĞ�
ŽƌŝŐŝŶĂŶ�ƉŽƌ�ůĂ�ĨĂůƚĂ�ĚĞ�ƉƌĄĐƚŝĐĂ�Ǉ�ƉĠƌĚŝĚĂ�ĚĞů�ŵĠƚŽĚŽ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ
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Ϯ͘Ϯ͘ �ĂƵƐĂƐ�ĚĞ�ĂĐĐŝĚĞŶƚĞƐ�
,ĂďŝĠŶĚŽƐĞ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ�ůŽƐ�ĚŝƐƚŝŶƚŽƐ�ƚŝƉŽƐ�ĚĞ�ĂĐĐŝĚĞŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƵĞĚĞŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ͕�ůĂƐ�ĐĂƵƐĂƐ�

ƋƵĞ�ůŽƐ�ŽƌŝŐŝŶĂŶ�ƐĞ�ĚĞďĞŶ�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ�ĨĂĐƚŽƌĞƐ�Ă͗
�
 DĂů�ĨƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽů

>ŽƐ� ĂĐĐŝĚĞŶƚĞƐ� ŽƌŝŐŝŶĂĚŽƐ� ƉŽƌ� ĞƐƚĞ� ƚŝƉŽ� ĚĞ� ƌŝĞƐŐŽƐ� ƉƵĞĚĞŶ� ĚĞďĞƌƐĞ� Ă� ĂǀĞƌşĂƐ� ĞŶ� ůŽƐ�
ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ�ƋƵĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶ�Ğů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽů͕�Ž�ďŝĞŶ�ƌŝĞƐŐŽƐ�ƉŽƌ�ĨĂůůŽƐ�ĞŶ�ůĂ�ůſŐŝĐĂ�ĚĞ�
ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝſŶ͘�
WŽĚĞŵŽƐ�ĐŝƚĂƌ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ĂƉĂƌƚĂĚŽ͗
Ͳ ZŝĞƐŐŽƐ�ĐŽŵŽ�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƵŶ�ĨĂůůŽ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƋƵĞ�ŽƌŝŐŝŶĂ�ƵŶ�ĚĞĨĞĐƚŽ�ƉŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ�

ĞŶ�ůĂ�ŵĞŵŽƌŝĂ�Z�D͘�
Ͳ WĞƌƚƵƌďĂĐŝŽŶĞƐ� ĞŶ� Ğů� ĞƋƵŝƉĂŵŝĞŶƚŽ� ƉƌŽĚƵĐŝĚĂƐ� ƉŽƌ� ĐŚŽƋƵĞƐ͕� ǀŝďƌĂĐŝŽŶĞƐ͕�

ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĂ� Ǉ� ĞǆŝŐĞŶĐŝĂƐ� ĨşƐŝĐĂƐ� ŽƌŝŐŝŶĂĚĂƐ� ƉŽƌ� ůŽƐ� ĚĞƐƉůĂǌĂŵŝĞŶƚŽƐ� ĚŝŶĄŵŝĐŽƐ� Ǉ�
ĐŝŶĞŵĄƚŝĐŽƐ�ĚĞů�ƌŽďŽƚ͘�

Ͳ WĞƌƚƵƌďĂĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�Ğů�ĞƋƵŝƉĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ŽƌŝŐĞŶ�ĞůĠĐƚƌŝĐŽ�;ǀĂƌŝĂĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ůĂƐ�ƚĞŶƐŝŽŶĞƐ�
ĚĞ�ĂůŝŵĞŶƚĂĐŝſŶ͕� ĐĂşĚĂƐ�ĚĞ� ƚĞŶƐŝſŶ͕� ǀĂƌŝĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ� ĨƌĞĐƵĞŶĐŝĂ�ĚĞ� ůĂ� ƌĞĚ͕� ƚĞŶƐŝŽŶĞƐ�
ŝŵƉƵůƐŝǀĂƐ�ĞŶ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ� ŶŽƌŵĂůĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶŵƵƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐĂƌŐĂƐ͕� ƐŽďƌĞƚĞŶƐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�
ŽƌŝŐĞŶ�ĂƚŵŽƐĨĠƌŝĐŽ͕�ĞƚĐ

Ͳ ZŝĞƐŐŽƐ� ƉŽƌ� ƉƌŽďůĞŵĂƐ� ĚĞ� ĐŽŶƚƌŽů� ĞŶ� ůŽƐ� ƐŝƐƚĞŵĂƐ� ŚŝĚƌĄƵůŝĐŽƐ� ǇͬŽ� ŶĞƵŵĄƚŝĐŽƐ� ƋƵĞ�
ĨŽƌŵĂŶ�Ğů�ĞŶƚŽƌŶŽ�ĚĞů�ƌŽďŽƚ�;ĚĞĨĞĐƚŽƐ�ĞŶ�ǀĄůǀƵůĂƐ͕�ĨĂůůŽƐ�ĞŶ�ůĂƐ�ĐŽŶĚƵĐĐŝŽŶĞƐ͕�ĞƚĐ͘

Ͳ &ĂůůŽƐ� ƉƌŽĚƵĐŝĚŽƐ� ƉŽƌ� Ğů� ƉƌŽŐƌĂŵĂĚŽƌ� Ăů� ĐƌĞĂƌ� Ğů� ƉƌŽŐƌĂŵĂ� Ǉ� ƋƵĞ� ŶŽ� ŚĂŶ� ƐŝĚŽ�
ĚĞƚĞĐƚĂĚŽƐ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ůŽƐ�ƉĞƌşŽĚŽƐ�ĚĞ�ĞŶƐĂǇŽ�Ǉ�ƉƌƵĞďĂƐ�ĚĞ�ĨƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ͘�

Ͳ &ĂůůŽƐ� ĞŶ� ůŽƐ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� ƉŽƌ� ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ� ĚĞ� ůŽƐ� ƵƐƵĂƌŝŽƐ͕� ĐƌĞĂŶĚŽ� ƐĞĐƵĞŶĐŝĂƐ�
ƉĞůŝŐƌŽƐĂƐ

�
 �ĐĐĞƐŽ�ŝŶĚĞďŝĚŽ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů�Ă�ůĂ�ǌŽŶĂ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ�ĚĞů�ƌŽďŽ

^ŽŶ� ůŽƐ� ƌŝĞƐŐŽƐ� ŵĄƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ� Ǉ� ƉĞůŝŐƌŽƐŽƐ� Ǉ� ƐĞ� ƉƌŽĚƵĐĞŶ� ĐŽŵŽ� ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ� ĚĞů�
ĂĐĐĞƐŽ�ĚĞů�ŽƉĞƌĂƌŝŽ�Ă�ůƵŐĂƌĞƐ�ƋƵĞ�ŶŽƌŵĂůŵĞŶƚĞ�ŶŽ�ůĞ�ƐŽŶ�ƉĞƌŵŝƚŝĚŽƐ͘�
�ƐƚŽƐ�ĞǀĞŶƚŽƐ�ƉƵĞĚĞŶ�ƉƌŽĚƵĐŝƌƐĞ�ƉŽƌ�ĚŽƐ�ĐĂƵƐĂƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ
Ͳ &ĂůƚĂ�ĚĞ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�ŵĂŶĞũŽ�Ǉ�ĄƌĞĂƐ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ�ĚĞů�ƌŽďŽƚ�
Ͳ �ǆĐĞƐŽ�ĚĞ�ĨĂŵŝůŝĂƌŝĚĂĚ�ͬ�ĐŽŶĨŝĂŶǌĂ�ĐŽŶ�Ğů�ƌŽďŽƚ�
�

 �ƌƌŽƌĞƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�
^ŽŶ� ůŽƐ� ƌŝĞƐŐŽƐ� ƋƵĞ� ƐĞ� ƉƌŽĚƵĐĞŶ� ĞŶ� ůĂƐ� ĞƚĂƉĂƐ� ĚĞ� ŵĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ͕� ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝſŶ͕�
ƉƌƵĞďĂƐ�ĚĞ�ĨƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ƉƵĞƐƚĂ�ĞŶ�ƐĞƌǀ
�Ŷ� ĂůŐƵŶŽƐ� ĐĂƐŽƐ͕� ƚĂŵďŝĠŶ� ƐĞ� ƉƌŽĚƵĐĞŶ� ƉŽƌ� ĞǆĐĞƐŽ� ĚĞ� ĐŽŶĨŝĂŶǌĂ� ĚĞů� ƉƌŽŐƌĂŵĂĚŽƌ� Ž�
ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĞ�ŵĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ͘�
�

 &ĂůůŽƐ�ĚĞ�ŽƌŝŐĞŶ�ŵĞĐĄŶŝĐŽ�
^Ğ�ĚĞƌŝǀĂŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉŝĞǌĂƐ�Ž�ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂƐ�ŵĂŶŝƉƵůĂĚŽƐ�Ž�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂĚŽƐ�ƉŽƌ�Ğů�ƌŽďŽƚ͕�ĐŽŵŽ�
ƐĞƌ�ƉŝĞǌĂƐ�ĐŽŶ�ĂƌŝƐƚĂƐ�ǀŝǀĂƐ͕�ĐĂƌŐĂƐ�ƉĞƐĂĚĂƐ͕�ĞůĞĐƚƌŽĚŽƐ͕�ĞƚĐ
hŶ� ĨĂůůŽ� ŵĞĐĄŶŝĐŽ� ƉƵĞĚĞ� ƐĞƌ� Ğů� ƌĞƐƵůƚĂĚŽ� ĚĞ� ƵŶĂ� ƐŽďƌĞĐĂƌŐĂ� ĚĞů� ƌŽďŽƚ͕� ƉƵĚŝĠŶĚŽƐĞ�
ƉƌŽĚƵĐŝƌ�Ğů�ĂĐĐŝĚĞŶƚĞ�Ăů�ƐŽůƚĂƌƐĞ�ƵŶĂ�ƉŝĞǌĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞƐƚĠ�ŵĂŶŝƉƵůĂŶĚŽ͘�
/ŶĨůƵǇĞŶ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�şƚĞŵ�ůĂ�ĨĂƚŝŐĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ�Ǉ�ůĂ�ƌĞĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽƐ�ĞŶ�ĂŵďŝĞŶ
ĐŽƌƌŽƐŝǀŽƐ͘
�

�
� �
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/ŶŐ͘��ůďĞƌƚŽ�Z͘�<ƌĞŵĞƌ� ϯͲϰϴ�
 

Ϯ͘ϯ͘ �ƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�
>ĂƐ� ŶŽƌŵĂƚŝǀĂƐ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ� ƋƵĞ� ĚŝĐƚĂŶ� ůŝŶĞĂŵŝĞŶƚŽƐ� ƌĞƐƉĞĐƚŽ� ĚĞ� ůĂ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ� ĞŶ�

ŝŶƐƚĂůĂĐŝŽŶĞƐ� ƌŽďŽƚŝǌĂĚĂƐ� ƉƌĞƐĞŶƚĂŶ� ĞŶ� ŐĞŶĞƌĂů� ƵŶĂ� ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ� ĚĞ� ƚƌĂďĂũŽ� ƉĂƌĂ� Ğů� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� Ǉ�
ƐĞůĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ͘��ƐƚĂ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ĐŽŵƉƌĞŶĚĞ�ůĂƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝŽŶĞƐ͗

�
 �ĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ǌŽŶĂ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�;ĄƌĞĂ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ�ĚĞů�ƌŽďŽƚͿ͘�
 /ĚĞŶƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ� Ǉ� ĚĞƐĐƌŝƉĐŝſŶ�ĚĞ� ƚŽĚŽƐ� ĂƋƵĞůůŽƐ�ƉĞůŝŐƌŽƐ� ƋƵĞ�ƉƵĞĚĂ� ŐĞŶĞƌĂƌ� ůĂ�ŵĄƋƵŝŶĂ�

ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ƉĞƌşŽĚŽ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ�ĞŶ�ƐƵƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ĞƚĂƉĂƐ͘�
 �ĞĨŝŶŝĐŝſŶ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ƌŝĞƐŐŽ�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĞ�ƉƌŽĚƵĐŝƌ�ƵŶ�ĂĐĐŝĚĞŶƚĞ͘�
 �ŽŵƉƌŽďĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĂĚŽƉƚĂĚĂƐ�ƐŽŶ�ĂĚĞĐƵĂĚĂƐ͘�

�
Ϯ͘ϰ͘ DĞĚŝĚĂƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�

^Ğ�ŚĂĐĞ�ƉƌĞĐŝƐŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ�ůĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ƋƵĞ�ĚŝƐŵŝŶƵǇĂŶ�Ğů�ƌŝĞƐŐŽ�Ǉ�ůĂ�ŐƌĂǀĞĚĂĚ�
ĚĞ�ůŽƐ�ƉŽƐŝďůĞƐ�ĂĐĐŝĚĞŶƚĞƐ͘�^ĞƌĄ�ĚĞ�ŐƌĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ͕�ƉĂƌĂ�ůŽŐƌĂƌ�ƵŶ�ŶŝǀĞů�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĂĚĞĐƵĂĚŽ͕�Ğů�
ŝŵƉĞĚŝƌ�Ğů�ĂĐĐĞƐŽ�ĚĞ�ŽƉĞƌĂƌŝŽƐ�Ăů�ĐĂŵƉŽ�ĚĞ�ĂĐĐŝſŶ�ĚĞů�ƌŽďŽƚ�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ĠƐƚĞ�ĞƐƚĄ�ĞŶ�ĨƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ͘�
K� ďŝĞŶ͕� ĞŶ� ĐĂƐŽ� ĚĞ� ŽĐƵƌƌŝƌ͕� ĚĞƚĞŶĞƌ� ĐƵĂůƋƵŝĞƌ� ĂĐĐŝſŶ� ĚĞů� ƌŽďŽƚ� ƋƵĞ� ŝŵƉůŝƋƵĞ� ƵŶ� ƌŝĞƐŐŽ� ƉĂƌĂ� ůĂ�
ƉĞƌƐŽŶĂ�ƋƵĞ�ŝŶŐƌĞƐſ�Ăů�ĄƌĞĂ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũ

�
�ŶĂůŝǌĂƌĞŵŽƐ�ůĂƐ�ĚŝƐƚŝŶƚĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĨĂĐƚŝďůĞƐ�ĚĞ�ƚŽŵĂƌ�ĞŶ�ĨƵŶĐŝſŶ�ĚĞů�ĄŵďŝƚŽ�ĚĞ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ͘�

�
Ϯ͘ϰ͘ϭ͘ DĞĚŝĚĂƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ă�ƚŽŵĂƌ�ĞŶ�ůĂ�ĨĂƐĞ�ĚĞ�ĚŝƐĞŹŽ�ĚĞů�ƌŽďŽƚ�

�Ŷ� Ğů� ĚŝƐĞŹŽ� ĚĞů� ƌŽďŽƚ� Ǉ� ĚĞ� ƐƵ� ƐŝƐƚĞŵĂ� ĚĞ� ĐŽŶƚƌŽů� ĚĞďĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌƐĞ� ƐŝĞŵƉƌĞ� Ğů� ƉŽƐŝďůĞ�
ĂĐĐŝĚĞŶƚĞ͕� ƚŽŵĄŶĚŽƐĞ�ůĂƐ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ŽƉŽƌƚƵŶĂƐ�ƉĂƌĂ�ĞǀŝƚĂƌůŽ�Ž�ďŝĞŶ� ůŝŵŝƚĂƌ�ƐƵƐ�ĞĨĞĐƚŽƐ�ŶĞŐĂƚŝǀŽƐ͘��ů�
ƉƌŽƉŝŽ�ƌŽďŽƚ�ĚĞďĞƌĄ�ĐŽŶƚĂƌ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝŽŶĞƐ͗�

�
 ^ƵƉĞƌǀŝƐŝſŶ�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�

�ů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ĚĞďŝĞƌĂ�ƐƵƉĞƌǀŝƐĂƌ�ĞŶ�ĨŽƌŵĂ�ĐŽŶƚŝŶƵĂ�ƐƵ�ĐŽƌƌĞĐƚŽ�ĨƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ
;ŵĂƚĐŚͲĚŽŐͿ͕� Ğů� ĚĞ� ůŽƐ� ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞƐ� Ǉ� Ğů�ĚĞ� ůŽƐ� ůĂǌŽƐ�ĚĞ� ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌ
ƚŽĚŽƐ� ĞůůŽƐ͘� �Ŷ� Ğů� ƉƌŽĐĞƐŽ� ĚĞ� ŝŶŝĐŝĂůŝǌĂĐŝſŶ� Ğů� ƐŝƐƚĞŵĂ� ĚĞ� ĐŽŶƚƌŽů� ĚĞďŝĞƌĂ� ƌĞĂůŝǌĂƌ� ƵŶ�
ĐŚĞƋƵĞŽ�ŐĞŶĞƌĂů�;ĂƵƚŽĚŝĂŐŶſƐƚŝĐŽͿ�ƉƌĞǀŝŽ�Ă�ůĂ�ŚĂďŝůŝƚĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĞƋƵŝƉŽ͘�
�

 sĞůŽĐŝĚĂĚ�ŵĄǆŝŵĂ�ůŝŵŝƚĂĚĂ�
dŽĚĂƐ�ůĂƐ�ƚĂƌĞĂƐ�ĚĞů�ƌŽďŽƚ�ƋƵĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĂŶ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞů�ĞƐƉĂĐŝŽ�ĚĞ�
ƚƌĂďĂũŽ�ĚĞů�ŵŝƐŵŽ͕�ĚĞďĞŶ�ƌĞĂůŝǌĂƌƐĞ�Ă�ǀĞůŽĐŝĚĂĚ� ŝŶĨĞƌŝŽƌ�Ă� ůĂ�ŶŽŵŝŶĂů͘��ĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ĞƐƚĂƐ�
ƚĂƌĞĂƐ� ƐĞ� ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ͗� ůĂ� ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝſŶ� ĞŶ� ƐƵƐ� ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ� ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂƐ͕� Ğů�
ŵĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ͕� ůĂ� ĐĂůŝďƌĂĐŝſŶ͕� ůĂƐ�ƉƌƵĞďĂƐ� ĚĞ� ĨƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ŶƵĞǀŽƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�Ž�
ŵŽĚŝĨŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ůŽƐ�ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ͕�ůĂ�ƉƵĞƐƚĂ�ĞŶ�ŵĂƌĐŚĂ͕�ĞƚĐ͘�
�
�ƐƚĂ�ǀĞůŽĐŝĚĂĚ�ƌĞĚƵĐŝĚĂ�ĚĞďĞƌĄ�ƐĞůĞĐĐŝŽŶĂƌƐĞ�ĞŶ�ĨŽƌŵĂ�ĂƵƚŽŵĄƚŝĐĂ�;ƐŝŶ�ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ�ĚĞů�
ŽƉĞƌĂĚŽƌͿ�Ăů�ƐĞůĞĐĐŝŽŶĂƌƐĞ�Ğů�ŵŽĚŽ�ĚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝſŶ�Ž�ĨƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ�ŵĂŶƵĂů͘�
�
�ŽŵŽ� ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ͕� ůĂ� ǀĞůŽĐŝĚĂĚ�ĞŶ� ůĂƐ� ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�ŵĞŶĐŝŽŶĂĚĂƐ� ĚĞďĞ� ƐĞƌ� ŝŶĨĞƌŝŽƌ� ĞŶ�
ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĞũĞƐ�Ă�ϮϱϬŵŵͬƐĞŐ͘�;EŽƌŵĂ��E^/ͬZ/��Zϭϱ͘ϬϲͿ͘�
�

 �ĞƚĞĐƚŽƌĞƐ�ĚĞ�ƐŽďƌĞĐĂƌ
/ŶĐůƵŝĚŽƐ� ĞŶ� ůŽƐ� ĂĐĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽƐ͕� ĚĞďĞŶ� ĚĞƐĂĐƚŝǀĂƌůŽƐ� ĐƵĂŶĚŽ� ƐĞ� ƐŽďƌĞƉĂƐĞ� ƵŶ� ǀĂůŽƌ�
ĞǆĐĞƐŝǀŽ�;ĐĂƐŽ�ĚĞ�ĐŽůŝƐŝſŶ�Ž�ĚĞ�ĂƚƌĂƉĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ĐŽŶƚƌĂ�ƵŶĂ�ƉĂƌƚĞ�ĨŝũĂ͕�Ž�ĚĞ�
ƵŶĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�ƌŽďŽƚ�ĐŽŶƚƌĂ�ƐĞĐƚŽƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶƐƚĂůĂĐŝſŶ�ŝŶĚĞƐĞĂĚŽƐͿ͘
�
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/ŶŐ͘��ůďĞƌƚŽ�Z͘�<ƌĞŵĞƌ� ϰͲϰϴ�
 

 �ŝƐƉŽƐŝƚŝǀŽ�ĚĞ�ŚĂďŝůŝƚĂĐŝſŶ�
>Ă�ƵŶŝĚĂĚ�ĚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝſŶ�ĚĞďĞƌĄ�ĐŽŶƚĂƌ� ĐŽŶ�ƵŶ�ƉƵůƐĂĚŽƌ�ĚĞ� ƚƌĞƐ�ƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ƐĞĂ�
ĞŵƉůĞĂĚŽ� ƉĂƌĂ� Ğů� ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽ� ŵĂŶƵĂů� ĚĞů� ƌŽďŽƚ͘� >ŽƐ� ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽƐ� ĚĞů� ƌŽďŽƚ� ƐſůŽ� ƐĞ�
ůŽŐƌĂƌĄŶ�ĐƵĂŶĚŽ�Ğů�ƉƵůƐĂĚŽƌ�ĞƐƚĠ�ĂƉƌĞƚĂĚŽ�ĞŶ�ƐƵ�ƉŽƐŝĐŝſŶ�ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂ͕�ĚĞƚĞŶŝĠŶĚŽƐĞ�ĞŶ�
ƐƵ�ƚŽƚĂůŝĚĂĚ�ĐƵĂŶĚŽ�ĞƐƚĠ�ĂƉƌĞƚĂĚŽ�ƚŽƚĂůŵĞŶƚĞ�Ž�ĐƵĂŶĚŽ�ĞƐƚĠ�ƐŽůƚĂĚŽ͘�
�

 �ſĚŝŐŽƐ�ĚĞ�ĂĐĐĞƐŽ�
�ů�ŵĂŶĞũŽ�ĚĞ�ůĂ�ƵŶŝĚĂĚ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽů͕�ůĂƐ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĂƌƌĂŶƋƵĞ�Ǉ�ƉĂƌĂĚĂ͕�ůĂƐ�ŵŽĚŝĨŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�
Ă� ůŽƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ͕�ĞƚĐ͕͘�ĚĞďĞŶ�ƐĞƌ�ƚĂƌĞĂƐ� ƌĞƐƚƌŝŶŐŝĚĂƐ�Ăů�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŚĂďŝůŝƚĂĚŽ�Ă� ƚĂů�ĞĨĞĐƚŽ͘�
�ĞďĞƌĄŶ�ĞƐƚĂƌ�ůŝŵŝƚĂĚĂƐ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�Ğů�ĞŵƉůĞŽ�ĚĞ�ůůĂǀĞƐ͕�ĐſĚŝŐŽƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘�
�

 &ƌĞŶŽƐ�ŵĞĐĄŶŝĐŽƐ�ĂĚŝĐŝŽ
�ĞďĞƌĄŶ� ĞǆŝƐƚŝƌ� ĞŶ� ĐĂƐŽ� ĚĞ� ŵĂŶĞũŽ� ĚĞ� ŐƌĂŶĚĞƐ� ĐĂƌŐĂƐ͕� Ă� ĨŝŶ� ĚĞ� ĨƵŶĐŝŽŶĂƌ� ĞŶ� ĐĂƐŽ� ĚĞ�
ĐŽƌƚĞ� ĚĞ� ĂůŝŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůŽƐ� ĂĐĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽƐ͕� Ǉ�ĚŝƐƉŽŶĞƌ�ĚĞ�ŵĞĚŝŽƐ�ŵĂŶƵĂůĞƐ�ƉĂƌĂ� ƐƵ�
ĚĞƐĂĐƚŝǀĂĐŝſŶ

�
Ϯ͘ϰ͘Ϯ͘ DĞĚŝĚĂƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ă�ƚŽŵĂƌ�ĞŶ�ůĂ�ĨĂƐĞ�ĚĞ�ĚŝƐĞŹŽ�ĚĞ�ůĂ�ĞƐƚĂĐŝſŶ�ƌŽďŽƚŝǌĂ

�Ŷ� Ğů�ĚŝƐĞŹŽ�ĚĞů� ůĂǇͲŽƵƚ� ĚĞ� ůĂ� ŝŶƐƚĂůĂĐŝſŶ� ƌŽďŽƚŝǌĂĚĂ�ƐĞ� ĚĞďĞƌĄ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌ� ůĂ� ƵƚŝůŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞ
ďĂƌƌĞƌĂƐ�ĚĞ�ĂĐĐĞƐŽ�Ǉ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĞŶ�ŐĞŶĞƌĂů�ƋƵĞ

�ĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�Ă�ƚŽŵĂƌ͕�ƐĞ�ĚĞƐƚĂ

 �ĞůŝŵŝƚĂĐŝſŶ�ƐĞŐƵƌĂ�ĚĞů�ĄƌĞĂ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ�ĚĞů�ƌŽďŽƚ�

^Ğ�ĚĞďĞƌĄ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƌ�ĐůĂƌĂŵĞŶƚĞ�ůĂ�ǌŽŶĂ�ŵĄǆŝŵĂ�ĞŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƌŽĚƵĐĞ�Ğů�ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�
ƌŽďŽƚ�ĐŽŶ�ŵĂƌĐĂĐŝſŶ�ĞŶ�Ğů�ƐƵĞůŽ͕�ƐĞŹĂůĞƐ�Ǉ�ďĂƌƌĞƌĂƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůĞƐ�Ǉ�ĐŽůŽĐĂƌ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�
ĐŽŶƚƌŽůĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ĞƋƵŝƉŽƐ�ĨƵĞƌĂ�ĚĞ�ĞƐĂ�ǌŽŶĂ͘��

�ů� ĄƌĞĂ� ĚĞ� ƚƌĂďĂũŽ�ĚĞů� ƌŽďŽƚ�ĚĞďĞ�ƐĞƌ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽ� ĞƐƉĂĐŝŽ� ƌĞƐƚƌŝŶŐŝĚŽ�Ǉ� ƉƌŽƚĞŐŝĚŽ͕� ĚĞ�
ŵĂŶĞƌĂ�ĚĞ�ĞǀŝƚĂƌ�Ğů�ŝŶŐƌĞƐŽ�ŝŶĚĞƐĞĂĚŽ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů͘���ƚĂů�ĞĨĞĐƚŽ�ĚĞďĞƌĄŶ�ĚŝƐƉŽŶĞƌƐĞ�ĚĞ�
ďĂƌƌĞƌĂƐ� ĂĚĞĐƵĂĚĂƐ� ĚĞ� ĂĐĐĞƐŽ� Ǉ� ƉƌŽƚĞĐĐŝŽŶĞƐ� ƋƵĞ� ĚĞƚĞĐƚĞŶ� Ğů� ĞǀĞŶƚƵĂů� ŝŶŐƌĞƐŽ� ĚĞ�
ƉĞƌƐŽŶĂů� ŶŽ� ĂƵƚŽƌŝǌĂĚŽ� ĂĐƚƵĂŶĚŽ� ĞŶ� ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ� ;ƉĂƌĂĚĂ� ŝŶŵĞĚŝĂƚĂ� Ăů� ĞŶƚƌĂƌ� ĞŶ� ůĂ�
ǌŽŶĂ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ�ĚĞů�ƌŽďŽƚͿ͘

�ĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚŝƐƉŽƐŝƚŝǀŽƐ�Ă�ƐĞƌ�ĞŵƉůĞĂĚŽƐ�ƐĞ�ĚĞďĞƌĄ�ĐŽŶƚĂƌ�ĐŽŶ�ďĂƌƌĞƌĂƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�
ĨŽƚŽĞůĠĐƚƌŝĐĂƐ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂůĞƐ͕� ƐĞŶƐŽƌĞƐ� ĚĞ� ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ� Ž� ƉƌŽǆŝŵŝĚĂĚ͕� ƐŝƐƚĞŵĂƐ� ĚĞ� ǀŝƐŝſŶ͕�
ƐĐĂŶŶĞƌ�ůĄƐĞƌ͕�ĞƚĐ͘��ƐƚŽƐ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ƐĞƌĄŶ�ĚĞƐĐƌŝƉƚŽƐ�ĞŶ�ƉƌſǆŝŵŽ�ĂƉĂ

�
�
�

�
�

�
�
�
�

� �

^ĞŶƐŽƌĞƐ�ĨŽƚŽĞůĠĐƚƌŝĐŽƐ͕�ďĂƌƌĞƌĂƐ�ŝŶĨƌĂƌƌŽũĂƐ͕�ƐĐĂŶŶĞƌ�ůĂƐĞƌ�
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 &ƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĂ
��ŶŝǀĞů�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĞǆŝƐƚĞ�ƵŶĂ�ĂƌŵŽŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ŶŽƌŵĂƐ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�Ă�ůĂƐ�ĐĂƚĞŐŽƌşĂƐ�ĚĞ�
ƉĂƌŽ� ƉĂƌĂ� ŵĄƋƵŝŶĂƐ� Ž� ƐŝƐƚĞŵĂƐ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂůĞƐ͘� >ĂƐ� ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ƉĂƌŽ� ƚŝĞŶĞŶ� ƚƌĞƐ�
ĐĂƚĞŐŽƌşĂƐ͗�
�
Ͳ �ĂƚĞŐŽƌşĂ�Ϭ͗�ĞƐ�Ğů�ƉĂƌŽ�ƉŽƌ�ŵĞĚŝŽ� ĚĞ� ůĂ�ĚĞƐĐŽŶĞǆŝſŶ� ŝŶŵĞĚŝĂƚĂ�ĚĞ� ůĂ�ĂůŝŵĞŶƚĂĐŝſŶ�

ĞůĠĐƚƌŝĐĂ� Ă� ůŽƐ�ĂĐĐŝŽŶĂĚŽƌĞƐ� ĚĞ� ůĂ�ŵĄƋƵŝŶĂ͘��ŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽ�ƵŶ�ƉĂƌŽ�ŶŽ�ĐŽŶƚƌŽůĂĚŽ͕� ůĂ�
ĂĐĐŝſŶ�ĞǀĞŶƚƵĂů�ĚĞ�ĨƌĞŶĂĚŽ�ƋƵĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĂ�ĂůŝŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĞůĠĐƚƌŝĐĂ�ŶŽ�ƐĞƌĄ�ĞĨŝĐĂǌ͘��ƐƚŽ�
ƉĞƌŵŝƚŝƌĄ� ƋƵĞ� ůŽƐ�ŵŽƚŽƌĞƐ�ŐŝƌĞŶ� ůŝďƌĞŵĞŶƚĞ� Ǉ�ƉĂƌĞŶ�ƉŽƌ� ŝŶĞƌĐŝĂ͘� �Ŷ� ŽƚƌŽƐ� ĐĂƐŽƐ͕� ůĂ�
ŵĄƋƵŝŶĂ� ƋƵĞ� ĞƐƚĠ� ƌĞƚĞŶŝĞŶĚŽ� ĂĐĐĞƐŽƌŝŽƐ� ůŽƐ� ĚĞũĂƌĄ� ĐĂĞƌ� Ɛŝ� ƌĞƋƵŝĞƌĞ� ĂůŝŵĞŶƚĂĐŝſŶ�
ĞůĠĐƚƌŝĐĂ�ƉĂƌĂ�ƌĞƚĞŶĞƌ�Ğů�ŵĂƚĞƌŝĂů͘
�
�ů�ƉĂƌŽ�ĚĞ�ĐĂƚĞŐŽƌşĂ�Ϭ�ƚŝĞŶĞ�ƉƌŝŽƌŝĚĂĚ�ƐŽďƌĞ�ůŽƐ�ƉĂƌŽƐ�ĚĞ�ĐĂƚĞŐŽƌşĂ�ϭ�ſ�Ϯ͘�
��

Ͳ �ĂƚĞŐŽƌşĂ� ϭ͗� ĞƐ� ƵŶ� ƉĂƌŽ� ĐŽŶƚƌŽůĂĚŽ� ĐŽŶ� ĂůŝŵĞŶƚĂĐŝſŶ� ĞůĠĐƚƌŝĐĂ� ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ� ƉĂƌĂ�
ĂĐĐŝŽŶĂĚŽƌĞƐ� ĚĞ� ůĂ� ŵĄƋƵŝŶĂ� ƉĂƌĂ� ƌĞĂůŝǌĂƌ� Ğů� ĨƌĞŶŽ͘� �ƐƚŽ� ƉĞƌŵŝƚĞ� ƋƵĞ� Ğů� ĨƌĞŶ
ĞůĠĐƚƌŝĐŽ� ĚĞƚĞŶŐĂ� ƌĄƉŝĚĂŵĞŶƚĞ� Ğů� ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽ� ƉĞůŝŐƌŽƐŽ� Ǉ� ůƵĞŐŽ� ůĂ� ĂůŝŵĞŶƚĂĐŝſŶ�
ĞůĠĐƚƌŝĐĂ�ƉƵĞĚĞ�ĚĞƐĐŽŶĞĐƚĂƌƐĞ�ĚĞ�ůŽƐ�ĂĐĐŝŽŶĂĚŽƌĞƐ͘�
��

Ͳ �ĂƚĞŐŽƌşĂ� Ϯ͗� ĞƐ� ƵŶ� ƉĂƌŽ� ĐŽŶƚƌŽůĂĚŽ� ĐŽŶ� ĂůŝŵĞŶƚĂĐŝſŶ� ĞůĠĐƚƌŝĐĂ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ� ƉĂƌĂ� ůŽƐ�
ĂĐĐŝŽŶĂĚŽƌĞƐ�ĚĞ� ůĂ�ŵĄƋƵŝŶĂ͘� hŶ� ƉĂƌŽ�ĚĞ� ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ� ŶŽƌŵĂů� ƐĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ� ƉĂƌŽ� ĚĞ�
ĐĂƚĞŐŽƌşĂ�Ϯ͘�

�
�ƵĂŶĚŽ� ůĂ� ĨƵŶĐŝſŶ� ĚĞ� ƉĂƌŽ� ĞƐ� ůĂ� ĂĐĐŝſŶ� ƚŽŵĂĚĂ� ƉŽƌ� ůŽƐ� ĚŝƐƉŽƐŝƚŝǀŽƐ� ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽƐ� Ă� ůĂ�
ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ĞŶ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�Ă�ƵŶĂ�ƐĞŹĂů�ĚĞ�ĞŶƚƌĂĚĂ͕�ĚĞďĞƌşĂ�ƵƚŝůŝǌĂƌƐĞ�
ůĂ�ĐĂƚĞŐŽƌşĂ�Ϭ�ſ�ϭ͘�
�

 &ƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĂƌŽ�ĚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ�
�ƐƚĂ�ĨƵŶĐŝſŶ͕�ƋƵĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞƌĄ�Ă�ƵŶ�ƉĂƌŽ�ĚĞ�ĐĂƚĞŐŽƌşĂ�Ϭ�ſ�ϭ͕�ĚĞďĞ�ƐĞƌ�ŝŶŝĐŝĂĚĂ�ƉŽƌ�ƵŶĂ�
ƐŽůĂ�ĂĐĐŝſŶ�ŚƵŵĂŶĂ͘��ƵĂŶĚŽ�ƐĞ�ĞũĞĐƵƚĂ͕�ĚĞďĞ�ĂŶƵůĂƌ�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ŽƚƌĂƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ŵŽĚŽƐ�
ĚĞ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ŵĄƋƵŝŶĂ͘��ů�ŽďũĞƚŝǀŽ�ƐĞƌĄ�ĚĞƐĐŽŶĞĐƚĂƌ� ůĂ�ĂůŝŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĞůĠĐƚƌŝĐĂ�ƚĂŶ�
ƌĄƉŝĚĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŵŽ�ƐĞĂ�ƉŽƐŝďůĞ�ƐŝŶ�ĐƌĞĂƌ�ƉĞůŝŐƌŽƐ�ĂĚŝĐŝŽŶĂůĞƐ

�ƵĂŶĚŽ� ƐĞ� ĂĐĐŝŽŶĞ� Ğů� ĚŝƐƉŽƐŝƚŝǀŽ� ĚĞ� ƉĂƌŽ� ĚĞ� ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ͕� ĠƐƚĞ� ƐĞ� ĚĞďĞ� ĞŶĐůĂǀĂƌ� Ǉ� ŶŽ�
ĚĞďĞ� ƐĞƌ� ƉŽƐŝďůĞ� ŐĞŶĞƌĂƌ� Ğů� ĐŽŵĂŶĚŽ� ĚĞ� ƉĂƌŽ� ƐŝŶ� ĞŶĐůĂǀĂƌůŽ͘� �ů� ƌĞƐƚĂďůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞů�
ĚŝƐƉŽƐŝƚŝǀŽ�ĚĞ�ƉĂƌŽ�ĚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ�ŶŽ�ĐĂƵƐĂƌĄ�ƵŶĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ƉĞůŝŐƌŽƐĂ͕�ĞŵƉůĞĄŶĚŽƐĞ�ƵŶ
ĂĐĐŝſŶ�ƐĞƉĂƌĂĚĂ�Ǉ�ĚĞůŝďĞƌĂĚĂ�ƉĂƌĂ�ƌĞŝŶŝĐŝĂƌ�ůĂ�ŵĄƋƵŝŶĂ
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
� �ŽƚŽŶĞƌĂƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ƉĂƌĂ�ƉĂƌŽ�ĚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ�
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>ŽƐ� ƉĂŶĞůĞƐ� ĚĞ� ŽƉĞƌĂĐŝſŶ� ĚĞďĞŶ� ĐŽŶƚĂƌ� ĐŽŶ� Ăů� ŵĞŶŽƐ� ƵŶ� ĚŝƐƉŽƐŝƚŝǀŽ� ĚĞ� ƉĂƌŽ� ĚĞ�
ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ͘� KƚƌŽƐ� ĚŝƐƉŽƐŝƚŝǀŽƐ� ƉƵĞĚĞŶ� ƐĞƌ� ĞŵƉůĞĂĚŽƐ� ĞŶ� ŽƚƌŽƐ� ůƵŐĂƌĞƐ� ƐĞŐƷŶ� ƐĞĂ�
ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ͘��Ŷ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĐĂƐŽƐ͕�ĞƐƚĂƌĄŶ�ĚŝƐĞŹĂĚŽƐ�Ǉ�ĐŽŶƐƚƌƵŝĚŽƐ�ƉĂƌĂ�ĐƵŵƉůŝƌ�ƚĂů�ĨƵŶĐŝſŶ͘�
>ŽƐ�ŵĄƐ�ƵƐƵĂůĞƐ�ƐŽŶ�ůŽƐ�ƉƵůƐĂĚŽƌĞƐ�ƋƵĞ�ƚŝĞŶĞŶ�ĨŽƌŵĂ�ĚĞ�ŚŽŶŐŽ�;Ž�ĚĞ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ůĂ�
ƉĂůŵĂ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂŶŽͿ͕�ĚĞ�ĐŽůŽƌ�ƌŽũŽ�Ǉ�ĨŽŶĚŽ�ĂŵĂƌŝůůŽ͘�
�
�ƐƚĂƐ�ƉĂƌĂĚĂƐ�ĚĞďŝĞƌĂŶ�ƐĞƌ�ƵďŝĐĂĚĂƐ�ĞŶ�ůƵŐĂƌĞƐ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĂŶ�ƐĞƌ�ĂůĐĂŶǌĂĚŽƐ�
ĨĄĐŝůŵĞŶƚĞ� ƉŽƌ� ĐƵĂůƋƵŝĞƌ� ƉĞƌƐŽŶĂ� ƋƵĞ� ĂĚǀŝĞƌƚĂ� ůĂ� ŽĐƵƌƌĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ƵŶ� ĂĐĐŝĚĞŶƚĞ͘� �Ɛ�
ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ƋƵĞ�ůŽƐ�ŽƉĞƌĂƌŝŽƐ�ĐŽŶŽǌĐĂŶ�ůĂ�ƵďŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĚŝĐŚŽƐ�ƉƵůƐĂĚŽƌĞƐ͘�
�
�Ŷ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ƉŝŶǌĂ�Ž�ŐĂƌƌĂ�ƐƵũĞƚĞ�ĂůŐƵŶĂ�ƉŝĞǌĂ͕�ĞƐƚĂ�ĚĞďĞƌĄ�ƉĞƌŵĂŶĞĐĞƌ�ƐƵũĞƚĂ�ĂŶƚĞ�
ƵŶĂ� ƉĂƌĂĚĂ� ĚĞ� ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ͕� ĐŽŶ� ůŽ� ƋƵĞ� ůĂ� ĐĂƚĞŐŽƌşĂ� ĂĚĞĐƵĂĚĂ� ĚĞ� ƵƚŝůŝǌĂĐŝſŶ� ƐĞƌĄ� ůĂ�
ĐĂƚĞŐŽƌşĂ�ϭ͘
�

 &ƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĂ
�ů� ƉƌŽŐƌĂŵĂ� ĚĞů� ƌŽďŽƚ� ĚĞďĞƌĄ� ĐŽŶƚĞŵƉůĂƌ� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ĚĞů� ĞƋƵŝƉŽ� ĞŶ� ĐĂƐŽ� ĚĞ� ƋƵĞ�
ĚƵƌĂŶƚĞ� Ğů� ĨƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂ� ĞƐƚĂĐŝſŶ� Ğů� ŽƉĞƌĂƌŝŽ� ŶĞĐĞƐŝƚĞ� ƌĞĂůŝǌĂƌ� ƚƌĂďĂũŽƐ�
ŝŶŐƌĞƐĂŶĚŽ� Ăů� ĄƌĞĂ� ĚĞ� ƚƌĂďĂũŽ� ;ƉŽƌ� ĞũĞŵƉůŽ͕� ƉĂƌĂ� ĂďĂƐƚĞĐĞƌ� ĚĞ� ƵŶ� ŝŶƐƵŵŽ� Ž� ƉĂƌĂ�
ƌĞƉŽƐŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƉŝĞǌĂƐͿ͘�
�

 �ŽŶĂƐ�ĚĞ�ŵĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ�
^Ğ� ĐŽŶƚĞŵƉůĂƌĄ� ůĂ� ĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ǌŽŶĂƐ� ĚĞ� ƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ� Ǉ� ŵĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ͘� �ƐƚĂƐ� ǌŽŶĂƐ͕
ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞů�ĐĂŵƉŽ�ĚĞ�ĂĐĐŝſŶ�ĚĞů�ƌŽďŽƚ͕�ĞƐƚĂƌĄŶ�ĨƵĞƌĂ�ĚĞ�ƐƵ�ǌŽŶĂ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ͘��Ŷ�ĞůůĂƐ�ƐĞ�
ĂƐĞŐƵƌĂƌĄ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ� ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ� ĚŝƐƉŽƐŝƚŝǀŽƐ� ƋƵĞ� Ğů� ƌŽďŽƚ� ŶŽ� ƌĞĂůŝǌĂƌĄ�ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽƐ� ĚĞ�
ŵĂŶĞƌĂ�ĂƵƚŽŵĄƚŝĐĂ͘�
�

 ^ĞŹĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĂĚĞĐƵĂĚĂ�
>Ă� ŝŶƐƚĂůĂĐŝſŶ�ĚĞďĞ�ĞƐƚĂƌ� ĚŽƚĂĚĂ� ĚĞ� ƵŶĂ� ĂĚĞĐƵĂĚĂ�ƐĞŹĂůŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞů�ĞƐƚĂĚŽ�ĚĞů� ƌŽďŽƚ�Ž�
ůşŶĞĂ� ƌŽďŽƚŝǌĂĚĂ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ� ƐĞŹĂůĞƐ� ůƵŵŝŶŽƐĂƐ� Ǉ� ĂĐƷƐƚŝĐĂƐ͘� �Ŷ� ƚŽĚĂ�ĞƚĂƉĂ�ĚĞ� ƉƵĞƐƚĂ� ĞŶ�
ƐĞƌǀŝĐŝŽ͕� ƉĞƌŽ� ĞŶ� ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ� ůƵĞŐŽ� ĚĞ� ƵŶĂ� ƉĂƌĂĚĂ� ĚĞ� ĐƵĂůƋƵŝĞƌ� ŶĂƚƵƌĂůĞǌĂ͕� Ğů� ƐŝƐƚĞŵĂ�
ĚĞďĞƌĄ�ĂĚǀĞƌƚŝƌ�Ăů�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĞů�ƉƌſǆŝŵŽ�Ğ�ŝŶŵŝŶĞŶƚĞ�ŝŶŝĐŝŽ�ĚĞ�ĐŝĐůŽ�ĚĞů�ƌŽďŽƚ͘�
�
hŶĂ�ƐĞŹĂůŝǌĂĐŝſŶ�;ůƵŵŝŶŽƐĂ�Ž�ĂĐƷƐƚŝĐĂͿ�ŝŶĚŝĐĂƌĄ�ĞŶ�ƚŽĚŽ�ŵŽŵĞŶƚŽ�ƋƵĞ�Ğů�ƌŽďŽƚ�ĞƐƚĄ�Ž�ǀĂ
Ă�ƉŽŶĞƌƐĞ�ĞŶ�ĨƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ͘�
�

 �ŝƐƉŽƐŝƚŝǀŽ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĐĂŵďŝŽ�ĚĞ�ƉŝĞǌĂƐ�
�Ŷ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ƋƵĞ�Ğů�ŽƉĞƌĂĚŽƌ�ĚĞďĂ�ƉŽŶĞƌͬƋƵŝƚĂƌ�ƉŝĞǌĂƐ�ƐŝƚƵĂĚĂƐ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞů�ĄƌĞĂ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ�
ĚĞů� ƌŽďŽƚ͕� ƐĞ� ĞŵƉůĞĂƌĄŶ� ĚŝƐƉŽƐŝƚŝǀŽƐ� ƋƵĞ� ƉĞƌŵŝƚĂŶ� ƌĞĂůŝǌĂƌ� ĞƐƚĂƐ� ĂĐĐŝŽŶĞƐ� Ă� ĚŝƐƚĂŶĐŝĂ͕�
ƵƚŝůŝǌĂŶĚŽ͕�ƉŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ͕�ŵĞƐĂƐ�ŐŝƌĂƚŽƌŝĂƐ͘�
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Ϯ͘ϰ͘ϯ͘ DĞĚŝĚĂƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ă�ƚŽŵĂƌ�ĞŶ�ůĂ�ĨĂƐĞ�ĚĞ�ƵƚŝůŝǌĂĐŝſŶ�
^Ğ�ĚĞďĞƌĄ� ƌĞĚƵĐŝƌ�Ğů� ƌŝĞƐŐŽ�ĚĞ�ĂĐĐŝĚĞŶƚĞƐ�ĚƵƌĂŶƚĞ� ůĂƐ�ĞƚĂƉĂƐ�ĚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝſŶ͕�ƉƌƵĞďĂƐ�ĚĞ�

ĨƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ͕� ƉƵĞƐƚĂ� ĞŶ� ŵĂƌĐŚĂ� Ǉ� ĨƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ� ŶŽƌŵĂů� ĚĞů� ƐŝƐƚĞŵĂ͘� WĂƌĂ� Ğů� ůŽŐƌŽ� ĚĞ� ĞƐƚĞ�
ŽďũĞƚŝǀŽ�ĞƐ�ĚĞ�ǀŝƚĂů�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌ͗�

�
 EŽƌŵĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƉƌƵĞďĂ�ĚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�

hŶ� ƉƌŽŐƌĂŵĂ� ŶƵĞǀŽ� Ž� ĞǆŝƐƚĞŶƚĞ� ĐŽŶ� ŵŽĚŝĨŝĐĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞďĞƌĄ� ĞũĞĐƵƚĂƌƐĞ� ƉƌŝŵĞƌŽ� Ă�
ǀĞůŽĐŝĚĂĚ�ƌĞƐƚƌŝŶŐŝĚĂ�Ǉ�ƉĂƐŽ�Ă�ƉĂƐŽ͕� ůƵĞŐŽ�Ă�ǀĞůŽĐŝĚĂĚ�ƌĞƐƚƌŝŶŐŝĚĂ�ĞŶ� ĨŽƌŵĂ�ĐŽŶƚŝŶƵĂ�Ǉ�
ĨŝŶĂůŵĞŶƚĞ� ƐĞ� ƉŽĚƌĄ� ĂƵŵĞŶƚĂƌ� ĞŶ� ĨŽƌŵĂ� ƉƌŽŐƌĞƐŝǀĂ� ůĂ� ǀĞůŽĐŝĚĂĚ� ĚĞ� ĨƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ�
ŚĂƐƚĂ�ůůĞŐĂƌ�Ă�ůĂ�ŶŽŵŝŶ
�
dŽĚĂƐ� ůĂƐ�ƉƌƵĞďĂƐ�Ă� ƌĞĂůŝǌĂƌƐĞ�ƋƵĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĂŶ� ůĂ�ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ�ĚĞů�ƉƌŽŐƌĂŵĂĚŽƌ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞů�
ĞƐƉĂĐŝŽ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ�ĚĞů�ƌŽďŽƚ�ĚĞďĞƌĄŶ�ŚĂĐĞƌƐĞ�Ă�ǀĞůŽĐŝĚĂĚ�ůĞŶƚĂ͕�Ǉ�ĐŽŶ�ůĂ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ƵŶ�ƐĞŐƵŶĚŽ�ŽƉĞƌĂƌŝŽ�ŽďƐĞƌǀĂŶĚŽ�ůĂ�ŵĂƌĐŚĂ�ĚĞů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚŝƐƉƵĞƐƚŽ�Ă�ĂĐĐŝŽŶĂƌ�ƵŶĂ�ƉĂƌĂĚĂ�
ĚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ�ĞŶ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ͘�
�
�ƐƚĂ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝſŶ�ĐŽŶƚĞŵƉůĂ�ƚĂƌĞĂƐ�ƚĂůĞƐ�ĐŽŵŽ͗�ƉƌƵĞďĂ�ĚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ŶƵĞǀŽƐ͕�ƉƌƵĞďĂ�
ĚĞ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ� ĐŽŶ� ŵŽĚŝĨŝĐĂĐŝŽŶĞƐ� ;ĂƷŶ� Ɛŝ� ƐŽŶ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚĂƐ� ŵĞŶŽƌĞƐͿ͕�
ĐĂůŝďƌĂĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ĂũƵƐƚĞƐ�ĚĞů�ƌŽďŽƚ͕�ƉƌƵĞďĂƐ�ĚĞ�ĨƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ�ĞŶ�ŐĞŶĞƌĂů͘�
�
�Ŷ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ĐĂƐŽ͕�Ğů�ĨƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ�ĞŶ�ĂƵƚŽŵĄƚŝĐŽ�ĚĞů�ƌŽďŽƚ�ĚĞďĞƌĄ�ƐĞƌ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽ�ĐŽŶ�
Ğů�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĨƵĞƌĂ�ĚĞů�ĄƌĞĂ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ͕�ĂƵŶ�ƐŝĞŶĚŽ�ĞŶ�ĨĂƐĞ�ĚĞ�ƉƌƵĞďĂƐ͘�
�

 �ĂƉĂĐŝƚĂĐŝſŶ�ĂĚĞĐƵĂĚĂ�ĚĞů�ƉĞƌƐŽŶĂů�
>Ă� ĐĂƉĂĐŝƚĂĐŝſŶ� ĚĞďĞƌĄ� ŚĂĐĞƌ� ŚŝŶĐĂƉŝĠ� ĞŶ� ůŽƐ� ƌŝĞƐŐŽƐ� ĚĞ� ĂĐĐŝĚĞŶƚĞƐ� ƋƵĞ� ƵŶ� ƌŽďŽƚ� Ž�
ƐŝƐƚĞŵĂ�ƌŽďŽƚŝǌĂĚŽ�ƉƵĞĚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ͕�Ǉ�ĚĞďŝĞƌĂ�ĞƐƚĂƌ�ĚŝƌŝŐŝĚŽ�Ă� ůĂ�ƚŽƚĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů�
ŝŶǀŽůƵĐƌĂĚŽ� ĐŽŶ� ĚŝĐŚŽƐ� ĞƋƵŝƉŽƐ� ;ŽƉĞƌĂĚŽƌĞƐ͕� ƉƌŽŐƌĂŵĂĚŽƌĞƐ͕� ƉĞƌƐŽŶĂů� ĚĞ�
ŵĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘�
�

 ZĞǀŝƐŝſŶ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐĐŝŽŶĞƐ
>ĂƐ� ƉƌŽƚĞĐĐŝŽŶĞƐ� Ǉ� ƐŝƐƚĞŵĂƐ� ĚĞ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ� ĚĞďĞƌĄŶ� ƐĞƌ� ƌĞǀŝƐĂĚŽƐ� ĞŶ� ĨŽƌŵĂ� ƉĞƌŝſĚŝĐĂ͕�
ƐŝŐƵŝĞŶĚŽ� ƵŶ� ƉƌŽŐƌĂŵĂ� ƉƌĞĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ� ƋƵĞ� ƉƵĞĚĂ� ƐĞƌ� ƐƵƉĞƌǀŝƐĂĚŽ� Ǉ� ĐŽŶƚƌŽůĂĚŽ� ĞŶ�
ĨŽƌŵĂ�ĂĚĞĐƵĂĚ
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