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ͨ �ĞƐ�ũƵŐĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƉŽůŝĐŝĞƌƐ͕�ƚƵ�ƉůĂĐĞƌĂƐ�ƉŽƵƌ�ƚŽŝ�ĚĂŶƐ�ƚŽƵƚĞƐ�ƚĞƐ�ƉŽƌƚĞƐ�ƋƵ͛,ĂĐŚĞŵ�ƚ͛Ă�ĚŽŶŶĠĞƐ͕�ƉŽƵƌ�ĐŚĂƋƵĞ�ƚƌŝͲ
ďƵ͕�Ğƚ�ŝůƐ�ũƵŐĞƌŽŶƚ�ůĞ�ƉĞƵƉůĞ�Ě͛ƵŶ�ũƵŐĞŵĞŶƚ�ĠƋƵŝƚĂďůĞ͘�EĞ�ĨĂŝƐ�ƉĂƐ�ƉĞŶĐŚĞƌ�ůĞ�ũƵŐĞŵĞŶƚ͘�EĞ�ƐŽŝƐ�ƉĂƐ�ƉůƵƐ�ŐĞŶƟů͕�
ƉůƵƐ�ŝŶĚƵůŐĞŶƚ͕�ĂǀĞĐ�ů͛ƵŶ�ĚĞƐ�ƉĂƌƟƐ�ƉůƵƐ�ƋƵ͛ĂǀĞĐ�ƵŶ�ĂƵƚƌĞ�Ğƚ�ŶĞ�ƉƌĞŶĚƐ�ƉĂƐ�ĚĞƐ�ƉŽƚƐ-ĚĞ-ǀŝŶ�ĐĂƌ�ůĂ�ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ�
ĂǀĞƵŐůĞ�ůĞƐ�ǇĞƵǆ�ĚĞƐ�Ś͛ĂŬŚĂŵŝŵ�Ğƚ�ƚƌŽƵďůĞ�ůĞƐ�ƉĂƌŽůĞƐ�ƚƐĂĚŝŬŝŵ͘�>Ă�ũƵƐƟĐĞ͕�ůĂ�ũƵƐƟĐĞ͕�ƉŽƵƌƐƵŝƚ�ůă͕�ĂĮŶ�ƋƵĞ�ƚƵ�ǀŝǀĞƐ�
Ğƚ�ƚƵ�ŚĠƌŝƚĞƌĂƐ�ůĂ�ƚĞƌƌĞ�ƋƵ͛,ĂĐŚĞŵ�ƚ͛Ă�ĚŽŶŶĠĞ͘ ͩ� 

͚͛�ĮŶ�ƋƵĞ�ƚƵ�ǀŝǀĞƐ�Ğƚ�ƚƵ�ŚĠƌŝƚĞƌĂƐ͛͛ ͗�ZĂĐŚŝ�ĞǆƉůŝƋƵĞ ͗�ůĂ�ƐŝŵƉůĞ�ŵŝƚƐǀĂ�ĚĞ�ŶŽŵŵĞƌ�ĚĞƐ�ũƵŐĞƐ�ŬĐŚĠƌŝŵ�ĚŽŶŶĞ�ĂƵ�ƉĞƵƉůĞ�ůĞ�
ŵĠƌŝƚĞ�ĚĞ�ǀŝǀƌĞ͕�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ĚĞ�ƌĠƐŝĚĞƌ�ƐƵƌ�ůĞƵƌ�ƚĞƌƌĞ͘ 
 
YϭΣͿ�EŽƵƐ�ĞƐƐĂŝĞƌŽŶƐ�ĚĞ�ĐŽŵƉƌĞŶĚƌĞ�ů͛ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ŵŝƚƐǀĂ�ĚĞ�ƉůĂĐĞƌ�ĚĞƐ�ũƵŐĞƐ͕�ĚĞƐ�ƉŽůŝĐŝĞƌƐ͕�ĚĞƐ�dƌŝďƵŶĂƵǆ�ƋƵŝ͕�ă�
ĞůůĞ�ƐĞƵůĞ͕�ĚŽŶŶĞ�ůĞ�ŵĠƌŝƚĞ�ĚĞ�ǀŝǀƌĞ�Ğƚ�ĚĞ�ƌĠƐŝĚĞƌ�ĞŶ�/ƐƌĂģů͘�Kƶ�ƌĠƐŝĚĞ�ůĂ�ŐƌĂŶĚĞƵƌ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ŵŝƚƐǀĂ�Ğƚ�Ě͛Žƶ�ǀŝĞŶƚ�ƐŽŶ�ŝŵŵĞŶƐĞ�
ƌĠĐŽŵƉĞŶƐĞ ͍�^ƵƌƚŽƵƚ�ƋƵ͛ĞůůĞ�Ŷ͛Ă�ƉĂƐ�ů͛Ăŝƌ�Ě͛ġƚƌĞ�ƵŶĞ�ŵŝƚƐǀĂ�ƋƵŝ�ĐŽŶĐĞƌŶĞ�ƚŽƵƚ�ůĞ�<ůĂů�/ƐƌĂģů�ŵĂŝƐ�ƐĞƵůĞŵĞŶƚ�ůĞƐ�ƌĞƐƉŽŶͲ
ƐĂďůĞƐ͕�ůĞƐ�ŐƵŝĚĞƐ�ŽƵ�ůĞƐ�ĚŝƌŝŐĞĂŶƚƐ͘ 
 
YϮΣͿ��͛ĞƐƚ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ĂǀĞĐ�ůĂ�WĂƌĂĐŚĂƚ��ŚŽŌŝŵ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĐŽŵŵĞŶĕŽŶƐ�ůĞ�ŵŽŝƐ�Ě͛�ůŽƵů͕�ŝů�ĞƐƚ�ĚŽŶĐ�ƉƌŽďĂďůĞ�ƋƵĞ�ĐĞƩĞ�WĂƌĂĐŚĂ�
Ăŝƚ�ƵŶ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ă�ŶŽƵƐ�ƚƌĂŶƐŵĞƩƌĞ͘��ĞƌƚĞƐ͕�ĐŽŵŵĞ�ŶŽƵƐ�ů͛ĂǀŽŶƐ�ƐŽƵůŝŐŶĠ͕�ĐĞƩĞ�WĂƌĂĐŚĂ�Ă�ƉƌŝŽƌŝ�ŶĞ�Ɛ͛ĂĚƌĞƐƐĞ�ƉĂƐ�
ă�ĐŚĂĐƵŶ�ĚĞ�ŶŽƵƐ�ŵĂŝƐ�ƐĞƵůĞŵĞŶƚ�ĂƵǆ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ�ĚƵ�WĞƵƉůĞ͕�ĐĞƉĞŶĚĂŶƚ�ĞůůĞ�ĞŵƉůŽŝĞ�ĠƚŽŶŶĂŵŵĞŶƚ�ƵŶ�ůĂŶŐĂŐĞ�ƐŝŶŐƵůŝĞƌ͕�
Ğƚ�ƚĞƌŵĞƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůƐ͘��ŽŵŵĞ�ŝů�ĞƐƚ�ĠĐƌŝƚ ͗�͚͛ĚĞƐ�:ƵŐĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƉŽůŝĐŝĞƌƐ�ƚƵ�ƉůĂĐĞƌĂƐ�ƉŽƵƌ�ƚŽŝ͕�ĚĂŶƐ�ƚŽƵƚĞƐ�ƚĞƐ�ƉŽƌƚĞƐ͘�dƵ�ŶĞ�ĨĞͲ
ƌĂƐ�ƉĂƐ�ƉĞŶĐŚĞƌ�ůĞ�ũƵŐĞŵĞŶƚ͕�ƚƵ�ƉŽƵƌƐƵŝǀƌĂƐ�ŶĞ�ĨĞƌĂƐ�ƉĂƐ�ĚĞ�ĨĂǀĞƵƌ͕�ƚƵ�ŶĞ�ƉƌĞŶĚƌĂƐ�ƉĂƐ�ĚĞ�ƉŽƚƐ�ĐŽƌƌƵƉƚĞƵƌƐ�͙�ůĂ�ũƵƐƟĐĞ͕�ƚƵ�
ƉŽƵƌƐƵŝǀƌĂƐ͙�ĂĮŶ�ƋƵĞ�ƚƵ�ǀŝǀĞƐ͛͛͘��KŶ�Ă�ĚŽŶĐ�ů͛ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶ�ƋƵĞ�DŽĐŚĠ�ZĂďĞŶŽƵ�Ɛ͛ĂĚƌĞƐƐĞ�ă�ŶŽƵƐ͕�ĂůůƵƐŝǀĞŵĞŶƚ͕�ĚĂŶƐ�ĐĞƐ�ƉĂͲ
ƌŽůĞƐ͘� 
 
>Ğ�,͛ĂǇĠ��ĚĂŵ�ƌĂƉƉŽƌƚĞ͕�ĂƵ�ŶŽŵ�ĚƵ�dĂŶĂ��ĠǀĠ��ůŝŚĂŚŽƵ ͗�ͨ ůĞƐ�ũŽƵƌƐ�ĚƵ�DŽŝƐ�Ě͛�ůŽƵů�ƐŽŶƚ�ǇĠŵĠ�ƌĂƚƐŽŶĞ�;ĚĞƐ�ũŽƵƌƐ�Ě͛ĂŐƌĠͲ
ŵĞŶƚͿ͕�ǇĠŵĠ�Ś͛ĂŬŚĂŵŝŵ�;ĚĞƐ�ũŽƵƌƐ�ĚĞ�ďŽŶƚĠͿ͘��Ŷ�ĞīĞƚ͕�DŽĐŚĠ�ZĂďĞŶŽƵ͕�ŶŽƵǌ�ƌĂĐŽŶƚĞ�ůĂ�dŽƌĂŚ͕�ĞƐƚ�ŵŽŶƚĠ�ƚƌŽŝƐ�ĨŽŝƐ�ĂƵƉƌğƐ�
Ě͛,ĂĐŚĞŵ�ƉĞŶĚĂŶƚ�ƋƵĂƌĂŶƚĞ�ũŽƵƌƐ�Ğƚ�ƋƵĂƌĂŶƚĞ�ŶƵŝƚƐ͘�>Ă�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ĨŽŝƐ ͗�ĚƵ�ϲ�^ŝǀĂŶĞ�ũƵƐƋƵ͛ĂƵ�ϭϳ�dĂŵŽƵǌ͕�ƉĠƌŝŽĚĞ�ƉĞŶĚĂŶƚ�
ůĂƋƵĞůůĞ�ŝů�Ă�ƌĞĕƵ�ůĞƐ�ƉƌĞŵŝğƌĞƐ�dĂďůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�>Žŝ͘��ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕�ůĞ�ϭϳ�dĂŵŽƵǌ͕�ůĞƐ��ŶĠ�/ƐƌĂģů�ŽŶƚ�ĨĂŝƚ�ůĞ�ǀĞĂƵ�Ě͛Žƌ�Ğƚ�DŽĐŚĠ�ZĂͲ
ďĞŶŽƵ�Ă�ĚĠƚƌƵŝƚ�ůĞƐ�ůŽƵŚ͛ŽƚĞ�;ůĞƐ�dĂďůĞƐͿ�Ğƚ�,ĂĐŚĞŵ�Ă�ŵġŵĞ�ĚĠĐƌĠƚĠ͕�Ś͛ĂƐ�ǀĠĐŚĂůŽŵ͕�Ě͛ĂŶĠĂŶƟƌ�ůĞ�ƉĞƵƉůĞ͘��DŽĐŚĠ�ZĂďĞŶŽƵ�
ĞƐƚ�ĚŽŶĐ�ƌĞŵŽŶƚĠ�ƵŶĞ�ƐĞĐŽŶĚĞ�ĨŽŝƐ�ƋƵĂƌĂŶƚĞ�ũŽƵƌƐ�;ĚƵ�ϭϳ�ƚĂŵŽƵǌ�ũƵƐƋƵ͛ă�ůĂ�ǀĞŝůůĞ�ĚĞ�ZŽĐŚ�Ś͛ŽĚĞĐŚ��ůŽƵůͿ�ĂĮŶ�Ě͛ĂƉĂŝƐĞƌ�,ĂͲ
ĐŚĞŵ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ƉƌŝğƌĞƐ�ĞŶ�ŶŽƚƌĞ�ĨĂǀĞƵƌ ͊�,ĂĐŚĞŵ�Ă�ĞŶůĞǀĠ�^ŽŶ�ŵĂƵǀĂŝƐ�ĚĠĐƌĞƚ�Ğƚ�Ă�ĂĐĐĞƉƚĠ�ĚĞ�ĚŽŶŶĞƌ�ĚĞƐ�ƐĞĐŽŶĚĞƐ�
>ŽƵŚ͛ŽƚĞ͘�/ů�Ă�ĚŽŶĐ�ŝŶǀŝƚĠ�DŽĐŚĠ�ZĂďĞŶŽƵ�ă�ŵŽŶƚĞƌ�ƵŶĞ�ƚƌŽŝƐŝğŵĞ�ĨŽŝƐ�ƉĞŶĚĂŶƚ�ƋƵĂƌĂŶƚĞ�ũŽƵƌƐ͕�ĚĞƉƵŝƐ�ůĞ�ϭĞƌ��ůŽƵů�ũƵƐƋƵ͛ĂƵ�
ϭϬ�dŝĐŚƌŝ͕�ũŽƵƌ�ĚĞ�zŽŵ�<ŝƉƉŽƵƌ͘��Ğ�ũŽƵƌ-ůă͕�DŽĐŚĠ�ZĂďĞŶŽƵ͕�ĞƐƚ�ĚĞƐĐĞŶĚƵ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĚĞƵǆŝğŵĞƐ�dĂďůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�>Žŝ�Ğƚ�,ĂĐŚĞŵ�Ă�
ŵġŵĞ�ĂŶŶŽŶĐĠ�ƋƵ͛/ů�ĂŐƌĠĂŝƚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ�ůĞƐ��ŶĠ�/ƐƌĂģů�ĚĞ�ĨĂĕŽŶ��ƉůĞŝŶĞ�Ğƚ�ĞŶƟğƌĞ�Ğƚ�/ů�Ă�Ěŝƚ ͗�͚͛^ĂůĂŚ͛Ɵ�ŬĠĚĞǀĂƌĠŬŚĂ�-�:͛Ăŝ�ƉĂƌͲ
ĚŽŶŶĠ�ĐŽŵŵĞ�ƚƵ�ŵĞ�>͛ĂƐ�ĚĞŵĂŶĚĠ͛͛͘�� 
 
ZĂĐŚŝ�Ěŝƚ�;�ĞǀĂƌŝŵ�ϵ͘ϭϴͿ�ĂƵ�ƐƵũĞƚ�ĚƵ�ǀĞƌƐĞƚ ͗��͚͛:Ğ�ƐƵŝƐ�ĂůŽƌƐ�ŵŽŶƚĠ�ĚĞǀĂŶƚ�,ĂĐŚĞŵ�;ůĂ�ƚƌŽŝƐŝğŵĞ�ĨŽŝƐͿ�ĐŽŵŵĞ�ũĞ�ů͛ĂǀĂŝƐ�ĨĂŝƚ�
ůĂ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ĨŽŝƐ͛͛ ͗��Ğ�ůă͕�ƚƵ�ǀŽŝƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ƚƌŽŝƐŝğŵĞ�ŵŽŶƚĠĞ�ĚĞ�DŽĐŚĠ�ĠƚĂŝƚ�ďĠƌĂƚƐŽŶĞ�;ĂǀĞĐ�ĂŐƌĠŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂƌƚ�Ě͛,ĂĐŚĞŵͿ�ă�
ů͛ŝŵĂŐĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ŵŽŶƚĠĞ�ůŽƌƐ�ĚĞ�ůĂƋƵĞůůĞ�ůĞƐ��ŶĠ�/ƐƌĂģů�Ŷ͛ĂǀĂŝĞŶƚ�ƉĂƐ�ĞŶĐŽƌĞ�ĨĂƵƚĠ͘��͛ĞƐƚ�ƐĞƵůĞŵĞŶƚ�ůŽƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐĞĐŽŶĚĞ�
ŵŽŶƚĠĞ�ƋƵ͛ŝů�Ǉ�ĂǀĂŝƚ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽůğƌĞ�ĐŚĞǌ�,ĂĐŚĞŵ�;Ɛŝ�ů͛ŽŶ�ƉĞƵƚ�Ɛ͛ĞǆƉƌŝŵĞƌ�ĂŝŶƐŝͿ�͚͛͘� 
EŽƵƐ�ǀŽǇŽŶƐ�ĚŽŶĐ�ƋƵĞ��ůŽƵů�ĞƐƚ�ƵŶ�ŵŽŝƐ�ĚĞ�ŵŝƐĠƌŝĐŽƌĚĞ�Žƶ�,ĂĐŚĞŵ�ĂŐƌĠĞ�ƐŽŶ�ƉĞƵƉůĞ͘�>Ğ�dĂŶĂ��ĠǀĠ�ůŝŚĂŚŽƵ�ƌĂũŽƵƚĞ ͗�ĚĞ�
ŵġŵĞ�ƋƵ͛ă�ů͛ĠƉŽƋƵĞ�ĚĞ�DŽĐŚĠ�ůĞƐ�ũŽƵƌƐ�ĚĞ��ůŽƵů�ĠƚĂŝĞŶƚ�ďĠƌĂƚƐŽŶĞ͕�ĚĞ�ŵġŵĞ�Ě͛ĂŶŶĠĞ�ĞŶ�ĂŶŶĠĞ�,ĂĐŚĞŵ�ĂŐƌĠĞ�ƐŽŶ�WĞƵƉůĞ�
ƉĞŶĚĂŶƚ�ĐĞ�ŵŽŝƐ-ůă͘ 
� 
�ĂŶƐ�ůĞ�ŵġŵĞ�ĞƐƉƌŝƚ͕�ůĞ�DŝĐŚŶĂ��ĞƌŽƵƌĂ�ƌĂƉƉŽƌƚĞ�ĂƵ�ĚĠďƵƚ�ĚĞ�,ŝůŬŚŽƚĞ�ZŽĐŚ�,ĂĐŚĂŶĂ��ƋƵĞ�ůĞ�ŵŽŝƐ�Ě͛�ůŽƵů��ĨĂŝƚ�ĂůůƵƐŝŽŶ�ĂƵ�
ǀĞƌƐĞƚ��ͨ �Ŷŝ�ůĠ�ŽĚŝ�sĠ�ŽĚŝ�>ŝ�-�:Ğ�ƐƵŝƐ�ă�ŵŽŶ��ŝĞŶ��ŝŵĠ�ƌƚ�DŽŶ��ŝĞŶ��ŝŵĠ�ĞƐƚ�ă�ŵŽŝ ͕ͩ�ƋƵŝ͕�ĞŶ�ĂĐƌŽƐƟĐŚĞƐ�ĐŽŶƟĞŶƚ�ůĞ�ŵŽƚ� 
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�ůŽƵů͘�/ů�ƌĂƉƉŽƌƚĞ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ůĞ�ǀĞƌƐĞƚ ͗�ͨ ,ĂĐŚĞŵ�ĐŝƌĐŽŶĐŝƌĂ�ƚŽŶ�ĐƈƵƌ�Ğƚ�ůĞ�ĐƈƵƌ�ĚĞ�ƚĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�-�͙��ƚĠ�>ĠǀĂǀĞŬŚĂ�sĠĞƚĞ�>ĞǀĂǀ�
;�ĂƌĠĞŬŚĂͿ͛͛�ƋƵŝ�ĐŽŶƟĞŶƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĞŶ�ĂĐƌŽƐƟĐŚĞƐ�ůĞ�ŵŽƚ��ůŽƵů͕�ĐĞ�ƋƵŝ�ŵŽŶƚƌĞ�ůĂ�ƉƌŽǆŝŵŝƚĠ�ĂǀĞĐ�,ĂĐŚĞŵ�ƉĞŶĚĂŶƚ�ĐĞ�ŵŽŝƐ-Đŝ͘ 
 
YϯΣͿ�WŽƵƌƚĂŶƚ͕�ŶŽƵƐ�ƐĂǀŽŶƐ�ďŝĞŶ�ƋƵĞ�ůĞ�ŵŽŝƐ�Ě͛�ůŽƵů�ĞƐƚ�ƵŶĞ�ƉƌĠƉĂƌĂƟŽŶ�ĂƵ�ŐƌĂŶĚ�:ƵŐĞŵĞŶƚ�ƐĠǀğƌĞ�Ğƚ�ƌŝŐŽƵƌĞƵǆ�ĚƵ�:ŽƵƌ�ĚĞ�
ZŽĐŚ�,ĂĐŚĂŶĂ�;DĠŢƌŝ͕�,͛ŝďŽƵƌ�,ĂƚĞĐŚŽƵǀĂͿ͘��ƚ�Đ͛ĞƐƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ĐĞƩĞ�ƌĂŝƐŽŶ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ŵƵůƟƉůŝŽŶƐ�ůĞƐ�^ĞůŝŚ͛ŽƚĞ ͖�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ůĞƐ�
ƌĠĐŝƚĞŶƚ�ĚĞƉƵŝƐ�ůĞ�ĚĠďƵƚ�ĚƵ�ŵŽŝƐ�Ě͛�ůŽƵů͕�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ũŽƵƌƐ�ĂǀĂŶƚ�ZŽĐŚ�,ĂĐŚĂŶĂ�ĂĮŶ�Ě͛ŽďƚĞŶŝƌ�ůĞ�ƉĂƌĚŽŶ�ƐƵƌ�ŶŽƐ�ĨĂƵƚĞƐ�Ğƚ�
ĚĞ�ŶĞ�ƉĂƐ�ġƚƌĞ�ƌŝŐŽƵƌĞƵƐĞŵĞŶƚ�ƉƵŶŝƐ�ĂƵ�:ŽƵƌ�ĚƵ�:ƵŐĞŵĞŶƚ�;zŽŵ�ŚĂ�ŝŶͿ͘��ŽŵŵĞŶƚ�ĚŽŶĐ�ĐŽŶĐŝůŝĞƌ�ĐĞƐ�ĚĞƵǆ�ĨĂĐĞƩĞƐ�ƚŽƵƚ�ă�ĨĂŝƚ�
ĂŶƟŶŽŵŝƋƵĞƐ�ƋƵĞ�ĐŽŶƟĞŶƚ�ůĞ�ŵŽŝƐ�Ě͛�ůŽƵů ͍ 
 
EŽƵƐ�ƚƌŽƵǀŽŶƐ�ůĞ�ŵġŵĞ�ƉĂƌĂĚŽǆĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ůĂ�:ƵƐƟĐĞ�Ğƚ� ůĂ�ZŝŐƵĞƵƌ�Ě͛,ĂĐŚĞŵ͘�ZĂďďŝ�>Ġǀŝ�Ă�ĞŶƐĞŝŐŶĠ�
;DŝĚƌĂĐŚ�ZĂďĂ�ϱ͘ϳͿ�ĂƵ�ƐƵũĞƚ�ĚĞƐ��ŚŽŌŝŵ�Ğƚ�ĚĞƐ��ŚŽƚĞƌŝŵ  ͗  

ͨ  sŽŝůă�ƵŶ�DĂĐŚĂů�;ƉĂƌĂďŽůĞͿ�ƉŽƵƌ�ŝů ůƵƐƚƌĞƌ�ă�ƋƵŽŝ�ĐĞƩĞ�DŝƚƐǀĂ�ƌĞƐƐĞŵďůĞ  ͗��͛ĞƐƚ�ů͛ŚŝƐƚŽŝƌĞ�Ě͛ƵŶ�ƌŽŝ�ƋƵŝ�
ĂǀĂŝƚ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�ĞŶĨĂŶƚƐ�Ğƚ�ƋƵŝ�ĞŶ�ĂŝŵĂŝƚ�ƵŶ͕�ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ͘�WĂƌŵŝ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶƐ�ĚƵ�ƌŽŝ͕�ŝ ů�
Ǉ�ĂǀĂŝƚ�ƵŶ�ũĂƌĚŝŶ�ĨĠĠƌŝƋƵĞ͕�ŵĞƌǀĞŝůůĞƵǆ�ƋƵ͛ŝů�ĐŚĠƌŝƐƐĂŝƚ�ƉůƵƐ�ƋƵĞ�ƚŽƵƚĞƐ�ƐĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶƐ�ƚĂŶƚ�ŝů�
ĠƚĂŝƚ�ďĞĂƵ͕�ǀĂƌŝĠ͕�ƉƌĠĐŝĞƵǆ͘�>Ğ�ƌŽŝ�Ɛ͛ĞƐƚ�Ěŝƚ  ͗�:͛Ăŝ�ĞŶǀŝĞ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐŵĞƩƌĞ�ŵŽŶ�ũĂƌĚŝŶ�ƉƌĠĨĠƌĠ�ă�ŵŽŶ�ĮůƐ�ƋƵĞ�
ũĞ�ĐŚĠƌŝƐ�ƉůƵƐ�ƋƵĞ�ƚŽƵƚ͘��Ğ�ŵġŵĞ͕�Ă�Ěŝƚ�,ĂŬĂĚŽĐŚ��ĂƌŽƵŬŚ�,ŽƵ  ͗�ƉĂƌŵŝ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ŶĂƟŽŶƐ͕�Đ͛ĞƐƚ�/ƐƌĂģů�
ƋƵĞ�:͛ĂŝŵĞ͘��ŽŵŵĞ�ŝů�ĞƐƚ�ĠĐƌŝƚ  ͗��ŶĂĂƌ�/ƐƌĂģů�ǀĂKŚĂǀĠŚŽƵ͙�Ğƚ�ƉĂƌŵŝ�ƚŽƵƚ�ĐĞ�ƋƵĞ�ũĞ�ƉŽƐƐğĚĞ�ĞŶ�ďĂƐ͕�ĐĞ�
ƋƵĞ�:Ğ�ƉƌĠĨğƌĞ͕�Đ͛ĞƐƚ�DŝĚĂƚ�,ĂŵŝĐŚƉĂƚĞ͕�ĐŽŵŵĞ�ŝů�ĞƐƚ�ĠĐƌŝƚ  ͗�<ŝ �Ŷŝ�,ĂĐŚĞŵ�ŽŚĞǀ�DŝĐŚƉĂƚĞ͘��͛ĞƐƚ�ƉŽƵƌͲ
ƋƵŽŝ�:Ğ�ǀĂŝƐ�ƚƌĂŶƐŵĞƩƌĞ�ĂƵ�<ůĂů�/ƐƌĂģů�ůĞ�DŝĐŚƉĂƚ�;ůĞ�:ƵŐĞŵĞŶƚͿ͘��͛ĞƐƚ�ĐĞ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĚŝƐŽŶƐ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ŵĂͲ
ƟŶƐ  ͗�ůŽ�ĂƐƐĂ�ŬŚĞŶ�ůĠŬŚŽů�ŐŽǇĞ�ŽƵŵŝĐŚƉĂƟŵ�ďĂů�ǇĠĚĂŽƵŵ�- �/ů�Ŷ͛Ă�ƉĂƐ�ĨĂŝƚ�ĕĂ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ƉĞƵƉůĞƐ�Ğƚ�/ ů�
ŶĞ�ůĞƵƌ�Ă�ƉĂƐ�ĨĂŝƚ�ƐĂǀŽŝƌ� ůĞ�DŝĐŚƉĂƚĞ͛͛͘  

EŽƵƐ�ǀŽǇŽŶƐ�ĚŽŶĐ�ƋƵ͛,ĂĐŚĞŵ�ĂŝŵĞ�ƚŽƵƚ�ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ůĞ�DŝĐŚƉĂƚ�;ůĂ�:ƵƐƟĐĞͿ�ƋƵŝ�ƌĞƐƐĞŵďůĞƌĂŝƌ�ă�ƵŶ�͚͛ũŽůŝ�ũĂƌĚŝŶ͛͛͘� 
YϰΣͿ�WŽƵƌƚĂŶƚ͕�ůĞ�ǀĞƌƐĞƚ�Ěŝƚ�ĚĂŶƐ�dĞŚŝůŝŵ�ϯϲ ͗�ͨ dƐŝĚĞŬĂƚĠŬŚĂ�ŬĠĂĂƌĠ��ů�DŝĐŚƉĂƚĠŬŚĂ�ƚĠŚŽŵ�ƌĂďĂ͙�-�dĂ�:ƵƐƟĐĞ�ĞƐƚ�;ŐƌĂŶĚĞͿ�
ĐŽŵŵĞ�ĐĞƐ�ŵŽŶƚĂŐŶĞƐ͕�dŽŶ�:ƵŐĞŵĞŶƚ�ƉƌŽĨŽŶĚ�ĐŽŵŵĞ�ƵŶĞ�ŝŵŵĞŶƐĞ�ĂďŠŵĞ͕�ŵĂŝƐ�dƵ�ƐĂƵǀĞƌĂƐ�ů͛ŚŽŵŵĞ�Ğƚ�dƵ�ƐĂƵǀĞƌĂƐ�ů͛ĂŶŝͲ
ŵĂů͘ ͩ��ŽŵŵĞ�ůĞ�ĚŝƐĂŝƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ��ĂǀŝĚ�,ĂŵĠůĞŬŚ ͗�͚͛ũ͛Ăŝ�ůĂ�ĐŚĂŝƌ�ĚĞ�ƉŽƵůĞ�Ğƚ�ŵĞƐ�ƉŽŝůƐ�Ɛ͛ŚĠƌŝƐƐĞŶƚ�ůŽƌƐƋƵĞ�ũĞ�ƉĞŶƐĞ�ă�dĞƐ�ũƵŐĞͲ
ŵĞŶƚƐ�,ĂĐŚĞŵ͛͛͘�EŽƵƐ�ǀŽǇŽŶƐ�ĚŽŶĐ�ƋƵĞ�ůĂ�ƌŝŐƵĞƵƌ��ŝǀŝŶĞ�ŶĞ�ƌĞƐƐĞŵďůĞ�ƉĂƐ�ă�ƵŶ�ũŽůŝ�ũĂƌĚŝŶ�ŵĂŝƐ�Ă�ů͛Ăŝƌ�Ě͛ġƚƌĞ�ŝŶĮŶŝŵĞŶƚ�
ĞīƌĂǇĂŶƚĞ�Ğƚ�ƉƌŽĨŽŶĚĞ͘��ŽŵŵĞŶƚ�ĐŽŶĐŝůŝĞƌ�ĐĞƐ�ĚĞƵǆ�ĨĂĐĞƩĞƐ�ƉĂƌĂĚŽǆĂůĞƐ�ĚƵ�DŝĐŚƉĂƚĞ ͍�� 
 
>���ÊçÙÊÄÄ����Ý�D®�Êã��͛,��«�Ã 
WĂƌŵŝ�ůĞƐ�DŝĚŽƚĞ�Ě͛,ĂĐŚĞŵ͕�ŝů�ĞŶ�ĞǆŝƐƚĞ�ƵŶĞ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ůĂ�ƉůƵƐ�ĠůĞǀĠĞ͕�ůĂ�ƉůƵƐ�ĐŚŽƌĂĐŚŝƚĞ�;ă�ůĂ�ƌĂĐŝŶĞͿ͕�ůĂ�ƉůƵƐ�ƉƌŽĐŚĞ�ĚĞ�>Ƶŝ͕�Ɛŝ�ů͛ŽŶ�
ƉĞƵƚ�Ɛ͛ĞǆƉƌŝŵĞƌ�ĂŝŶƐŝ͘��ůůĞ�Ɛ͛ĂƉƉĞůůĞ�DŝĚĂƚ�ŚĂ<ĞƚĞƌ�;ůĂ�ĐŽƵƌŽŶŶĞͿ͘�sŽŝĐŝ�ĐĞ�ƋƵ͛ĠĐƌŝƚ�ůĞ�dŽŵĞƌ��ĞǀŽƌĂŚ͕�ĚĂŶƐ�ƐŽŶ�ĐŚĂƉŝƚƌĞ�Ϯ͕�ĂƵ�
ƐƵũĞƚ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ŵŝĚĂ ͗�� 

ͨ�͙ �͛ĞƐƚ�ůĂ�ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶ�ĂďƐŽůƵĞ�Ğƚ�ƐĂĐŚĞ�ƋƵĞ�ĚĞǀĂŶƚ�ůĂ�DŝĚĂƚ�,ĂŬĠƚĞƌ�Ě͛,ĂĐŚĞŵ͕�ŝů�Ŷ͛Ǉ�Ă�ĂƵĐƵŶ�ĚĠĨĂƵƚ�ƉƌĠƐĞŶƚ�;ĚĠĨĂƵƚ�
ŚƵŵĂŝŶͿ͕�ŝů�Ŷ͛Ǉ�Ă�ĂƵĐƵŶĞ�ĨĂƵƚĞ�ƋƵŝ�ŶĞ�ƉĞƵƚ�ŵŽŶƚĞƌ͕�ĂƵĐƵŶ�ũƵŐĞŵĞŶƚ͕�ĂƵĐƵŶĞ�ƌŝŐƵĞƵƌ ͖�ƌŝĞŶ�ŶĞ�ƉĞƵƚ�ĞŵƉġĐŚĞƌ�DŝĚĂƚ�,ĂͲ
ŬĞƚĞƌ�ĚĞ�ƐƵƌǀĞŝůůĞƌ�^Ă��ƌĠĂƟŽŶ�Ğƚ�^ĞƐ�ĐƌĠĂƚƵƌĞƐ�ĂǀĞĐ�ďŝĞŶǀĞŝůůĂŶĐĞ͕�ĂǀĞĐ��ŽŶƚĠ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ͘��ǀĞĐ�ĐĞƩĞ�DŝĚĂ͕�ŝů�Ŷ͛Ǉ�Ă�ƋƵĞ�
ĚĞƐ�ƉĞŶƐĠĞƐ�ƉŽƐŝƟǀĞƐ�ĂƵ�ƐƵũĞƚ�ĚĞ�^ĞƐ�ĐƌĠĂƚƵƌĞƐ�Ğƚ�ůĞ�DĂů�Ŷ͛Ă�ƉĂƐ�ƐĂ�ƉůĂĐĞ͕�Ŷŝ�ůĞ�:ƵŐĞŵĞŶƚ͕�Ŷŝ�ŵġŵĞ�ƵŶ�&ƌŽŶĐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�
ƐŽƵƌĐŝůƐ͕�Ɛŝ�ů͛ŽŶ�ƉĞƵƚ�Ɛ͛ĞǆƉƌŝŵĞƌ�ĂŝŶƐŝ͘ 
��Ƶ�ĐŽŶƚƌĂŝƌĞ͕�,ĂĐŚĞŵ͕�ĂǀĞĐ�ĐĞƩĞ�DŝĚĂ͕�ĂƉĂŝƐĞ�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ƐŽŶƚ�ĠŶĞƌǀĠƐ�Ğƚ�ĐĂůŵĞ�ůĂ�DŝĚĂ�ĚĞ�ZŝŐƵĞƵƌ�;ƋƵŝ�ƉŽƵƌƌĂŝƚ�ĞǆŝƐƚĞƌ�
ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�^ƉŚğƌĞƐ�ƉůƵƐ�ŝŶĨĠƌŝĞƵƌĞƐͿ͘� 
>Ğ�dŽŵĞƌ��ĞǀŽƌĂŚ�ĂũŽƵƚĞ  ͗�ͨ ů͛ŚŽŵŵĞ�Ă�ůĂ�ŵŝƚƐǀĂ�ĚĞ�ƌĞƐƐĞŵďůĞƌ�ă�ĐĞƩĞ�ŵŝĚĂ�ůă�Ě͛,ĂĐŚĞŵ͕�ĚĞ�ŶĞ�ƉĂƐ�
ĨĂŝƌĞ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ĂƵǆ�ĨĂƵƚĞƐ�ĚĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ŚŽŵŵĞƐ�Ğƚ�ƋƵĞ�ƌŝĞŶ�ŶĞ�ů͛ĞŵƉġĐŚĞ�ĚĞ�ƉƌŽĚŝŐƵĞƌ�ůĂ��ŽŶƚĠ͘�
>͛ŚŽŵŵĞ�Ŷ͛ĂƵƌĂ�ĂƵƐƐŝ�ƋƵĞ�ĚĞƐ�ƉĞŶƐĠĞƐ�ƉŽƐŝƟǀĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƉĞŶƐĠĞƐ�ĠůĞǀĠĞƐ�Ğƚ�ĂƵĐƵŶ�ĨƌŽŶĐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƐŽƵƌͲ
ĐŝůƐ�ĞŶǀĞƌƐ�ƐŽŶ�ƉƌŽĐŚĂŝŶ͕�ƐĞƵůĞŵĞŶƚ�ƵŶ�ǀŝƐĂŐĞ�Ě͛ĂŐƌĠŵĞŶƚ�ĞŶ�ƉĞƌŵĂŶĞŶĐĞ�ƋƵŝ�ĐĂůŵĞƌĂ�ŵġŵĞ�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�
ƐŽŶƚ�ĠŶĞƌǀĠƐ͘  ͩ 

>Ğ�ZĂŵŚ͛Ăů͕�ĚĂŶƐ��ĂĂƚ�dĞǀŽƵŶŽƚ�;Ɛŝ͛�ϭϴͿ͕�ĠĐƌŝƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ ͗�ͨ ,ĂĐŚĞŵ�Đ͛ĞƐƚ�ůĂ��ŽŶƚĠ�ĂďƐŽůƵĞ�Ğƚ�/ů�ǀĞƵƚ�ĨĂŝƌĞ�ĚƵ��ŝĞŶ�ă�ŶŽƵƐ�ƋƵŝ�
ƐŽŵŵĞƐ�ůĞƐ�ƌĠĐĞƉƚĞƵƌƐ�ƉŽƚĞŶƚŝĞůƐ�ĚĞ�ĐĞ��ŝĞŶ͘��ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕�ůĂ�ƉĞƌĨĞĐƚŝŽŶ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ�Ğƚ�ů͛ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ��ŽŶƚĠ�Ě͛,ĂͲ
ĐŚĞŵ�ŶĞ�ƉĞƵƚ�ġƚƌĞ�ĂƚƚĞŝŶƚĞ�ƋƵĞ�Ɛŝ�ŶŽƵƐ�ŵĠƌŝƚŽŶƐ�ƉĂƌĨĂŝƚĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ĂǀĞĐ�ũƵƐƚĞƐƐĞ�ĚĞ�ƌĞĐĞǀŽŝƌ�ĐĞƚƚĞ��ŽŶƚĠ�ŝŶĨŝŶŝĞ͘ ͩ 

�͛ĞƐƚ�ƉŽƵƌ�ĐĞƚƚĞ�ƌĂŝƐŽŶ�ƋƵĞ��ĞƌĞĐŚŝƚ��ĂƌĂ��ůŽƋŝŵ͕�,ĂĐŚĞŵ�Ă�ƚŽƵƚ�ĐƌĠĠ�ĂǀĞĐ�ůĂ�DŝĚĂƚ�,Ă�ŝŶ�Ğƚ�ƋƵ͛/ů�ĂƉƉƌĠĐŝĞ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�
ůĞ�DŝĐŚƉĂƚ�;:ƵŐĞĞŶƚͿ�ŶŽŶ�ƉĂƐ�ƉĂƌĐĞ�ƋƵĞ�ĐĞ�ƐŽŶƚ�ĚĞƐ�DŝĚŽƚĞ�ƋƵŝ�ƐŽŶƚ�ƉƌŽĐŚĞƐ�ĚĞ�>Ƶŝ�Ğƚ�ĂƵǆƋƵĞůůĞƐ�/ů�Ɛ͛ŝĚĞŶƚŝĨŝĞ͕�ĂƵ�ĐŽŶƚƌĂŝƌĞ�
ŶŽƵƐ�ƌĠǀğůĞ�ůĞ�dŽŵĞƌ��ĠǀŽƌĂŚ͘��ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕�ĐĞ�ƐŽŶƚ�ĚĞƐ�DŝĚŽƚĞ�ƋƵŝ�ƐŽŶƚ�ƚƌğƐ�ĂƉƉƌĠĐŝĂďůĞƐ�ƉĂƌ�,ĂĐŚĞŵ�Ğƚ�ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďůĞƐ�ĚĂŶƐ�
ĐĞ�ďĂƐ�ŵŽŶĚĞ�ŵĂƚĠƌŝĞů�ƉŽƵƌ�ů͛ŚŽŵŵĞ�ƋƵŝ�Ă�ƵŶĞ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ă�ƌĠĂůŝƐĞƌ͘� 

 

>��¹ç¦�Ã�Äã��Ä���Ý��ò®ã��½��¹ç¦�Ã�Äã��͛�Ä�«�çã 

EŽƵƐ�ƉŽƵǀŽŶƐ�ŵġŵĞ�ĂũŽƵƚĞƌ�ƋƵĞ�Đ͛ĞƐƚ�ŐƌąĐĞ�ĂƵ�DŝĐŚƉĂƚĞ�ĨĂŝƚ�ĞŶ�ďĂƐ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ƉŽƵǀŽŶƐ�ƉĞƌŵĞƚƚƌĞ�ă�,ĂĐŚĞŵ�Ě͛ĞǆƉƌŝŵĞƌ�Ğƚ�
ĚĞ�ƌĠǀĠůĞƌ�^Ă��ŽŶƚĠ�Ğƚ�^Ă�ZĂŚ͛Ăŵŝŵ�ƋƵŝ�ůƵŝ�ƐŽŶƚ�ƉƌŽƉƌĞƐ͘��Ŷ�ĞĨĨĞƚ͕�Ěŝƚ�ůĞ�DŝĚƌĂĐŚ�ƌĂďĂ ͗�͚͛ŝŵ�ǇĞĐŚ�ĚŝŶ�ůĠŵĂƚĂ͕�ĞŝŶ�ĚŝŶ�ůĠŵĂĂůĂ ͖�
͙-��>ŽƌƐƋƵĞ�ůĂ�ƌŝŐƵĞƵƌ�Ğƚ�ůĞ�ũƵŐĞŵĞŶƚ�ƐŽŶ�ƌĠĂůŝƐĠƐ�ĞŶ�ďĂƐ͕�ĂůŽƌƐ�,ĂĐŚĞŵ�Ŷ͛Ă�Ă�ƉĂƐ�ďĞƐŽŝŶ�Ě͛ƵƚŝůŝƐĞƌ�ĐĞƐ�DŝĚŽƚĞ�ĞŶ�ŚĂƵƚ͕�ŵĂŝƐ�
ůŽƌƐƋƵ͛ŝů�Ŷ͛Ǉ�Ă�ƉĂƐ�ĚĞ�:ƵŐĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ĚĞ�ƌŝŐƵĞƵƌ�ĞŶ�ďĂƐ͕�,ĂĐŚĞŵ�ĞƐƚ�ĂůŽƌƐ�ŽďůŝŐĠ�Ě͛ƵƚŝůŝƐĞƌ�ĐĞƐ�DŝĚŽƚĞ�ůă�ĞŶ�ŚĂƵƚ͘ ͩ 

S� 

http://www.ovdhm.com


S� Zϭ͘��͛ĞƐƚ�ƵŶ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ĠůĠŵĞŶƚ�ĚĞ�ƌĠƉŽŶƐĞ�ƉŽƵƌ�ĐŽŵƉƌĞŶĚƌĞ�ƉŽƵƌƋƵŽŝ�ůĞ�ƐŝŵƉůĞ�ĨĂŝƚ�ƋƵ͛ŝů�Ǉ�Ăŝƚ�ĚĂŶƐ�ŶŽƚƌĞ�ƉĞƵƉůĞ�ĚĞƐ�dƌŝďƵͲ
ŶĂƵǆ�ƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐ�ĚŽŶŶĞ�ƵŶ�ŝŵŵĞŶƐĞ�ŵĠƌŝƚĞ�ĂƵ�<ůĂů�/ƐƌĂģů ͗�ůĞ�ŵĠƌŝƚĞ�ĚĞ�ǀŝǀƌĞ͕�ůĞ�ŵĠƌŝƚĞ�ĚĞ�ƐĞ�ŵĂŝŶƚĞŶŝƌ�ƐƵƌ�ŶŽƚƌĞ�ƚĞƌƌĞ ͖�ĐĂƌ�
ůŽƌƐƋƵ͛ŝů�Ǉ�Ă�ĚĞƐ�dƌŝďƵŶĂƵǆ�ƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐ�ƋƵŝ�ĂƉƉůŝƋƵĞŶƚ�ůĞƐ�ůŽŝƐ�ĚĞ�ůĂ�dŽƌĂŚ͕�ŝů�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ�ƋƵĞ�ůĞƐ�dƌŝďƵŶĂƵǆ�ĐĠůĞƐƚĞƐ�ƵƚŝͲ
ůŝƐĞŶƚ�ůĂ�ZŝŐƵĞƵƌ�Ğƚ�ůĞ�DŝĐŚƉĂƚĞ�ĞŶ�,ĂƵƚ͘ 
�Ğ�ƐŽŶƚ�ĚŽŶĐ�ĚĞƐ�DŝĚŽƚĞ�ƚŽƵƚ�ă�ĨĂŝƚ�ĂƉƉƌĠĐŝĂďůĞƐ�ůŽƌƐƋƵ͛ĞůůĞƐ�ƐŽŶƚ�ƉƌĠƐĞŶƚĞƐ�ĐŚĞǌ�ů͛ŚŽŵŵĞ�;ůĂ�ZŝŐƵĞƵƌ͕�ůĂ�:ƵƐƚŝĐĞͿ͘�>ŽƌƐƋƵĞ�
ů͛ŚŽŵŵĞ�ƐĞ�ůĞƐ�ĂƉƉůŝƋƵĞ�ă�ůƵŝ-ŵġŵĞ͕�ŝů�ƉĞƌŵĞƚ�ă�,ĂĐŚĞŵ͕�ă�ů͛ŝŶǀĞƌƐĞ͕�Ě͛ĞǆƉƌŝŵĞƌ�^Ă��ŽŶƚĠ�Ğƚ�^Ă�ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶ�ĐŽŵŵĞ�/ů�ůĞ�ƐŽƵͲ
ŚĂŝƚĞ͘� 

�Ƶ�ƐƵũĞƚ�ĚƵ�ǀĞƌƐĞƚ ͗�͚͛�dƐĞĚĞŬ͕�ƚƐĞĚĞŬ�ƚŝƌĚŽĨ͙�-�ůĂ�ũƵƐƚŝĐĞ͕�ůĂ�ũƵƐƚŝĐĞ͕�ƚƵ�ƉŽƵƌƐƵŝǀƌĂƐ͕�ĂĨŝŶ�ƋƵĞ�ƚƵ�ǀŝǀĞƐ͙͕͛͛�ůĞ�ZĂŵďĂŶ�ĠĐƌŝƚ͕�ĂƵ�
ŶŽŵ�ĚĞ�ZĂďďŝ�EĠŚ͛ŽƵŶŝĂ��ĞŶ��ŬĂŶĂ ͗�ůĞ�ƐĞĐƌĞƚ�ĚĞ�ĐĞ�ƉĂƐƐŽƵŬ�ĞƐƚ�ůĞ�ƐƵŝǀĂŶƚ ͗�dƐĞĚĞŬ�ƐŝŐŶŝĨŝĞ ͗�ůĂ�ƌŝŐƵĞƵƌ�ĚŝǀŝŶĞ ͖�ƉŽƵƌƐƵŝƐ�ĚŽŶĐ�
ůĂ�ƌŝŐƵĞƵƌ�ĚŝǀŝŶĞ�Ğƚ�ŐƌąĐĞ�ă�ĐĞůĂ�ƚƵ�ǀŝǀƌĂƐ͘��Ŷ�ĞĨĨĞƚ͕�ĐĞůƵŝ�ƋƵŝ�ĂŐŝƚ�ĂŝŶƐŝ�ǀŝǀƌĂ�ƉĂƌ�ůĞ�ŵĠƌŝƚĞ�ƋƵ͛,ĂĐŚĞŵ�ŶĞ�ůĞ�ũƵŐĞƌĂ�ƉĂƐ�Ğƚ�Ŷ͛ƵƚŝůŝͲ
ƐĞƌĂ�ƉĂƐ�ĚĞ�ƌŝŐƵĞƵƌ�ĞŶǀĞƌƐ�ůƵŝ͘�/ů�ƐĞ�ů͛ĞƐƚ�ĚĠũă�ĂƉƉůŝƋƵĠĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůůĞŵĞŶƚ͘�͚͛ 

>��¥�çã���Ýã�ã�Ö®����ã�Ý�ÖÊÙã�Ý ͊ ��ÖÖ�½½��ò®ã��½��WÊ½®�� 
>Ğ��ŚůĂ�,ĂŬĂĚŽĐŚ�ĞǆƉůŝƋƵĞ�ƋƵĞ�ĐĞ�ǀĞƌƐĞƚ�ĚĞ��ŚŽĨƚŝŵ�ǀĠĐŚŽƚƌŝŵ͕�ĂůůƵƐŝǀĞŵĞŶƚ͕�ƉĂƌůĞ�ă�ĐŚĂƋƵĞ�:ƵŝĨ ͗ 

�ͨ dƵ�ƉůĂĐĞƌĂƐ�ĚĞƐ�ũƵŐĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƉŽůŝĐŝĞƌƐ�ƉŽƵƌ�ƚŽŝ�Ğƚ�ĚĞ�ƋƵĞůůĞƐ�ƉŽƌƚĞƐ�ŝů�Ɛ͛ĂŐŝƚ ͗�ĚĞƐ�ƐĞƉƚ�ƉŽƌƚĞƐ�ĚƵ�ǀŝƐĂŐĞ�ĚĞ�ů͛ŚŽŵŵĞ ͖�Ɛŝ�ƚƵ�
ƐĂŝƐ�ĐŽŶƚƌƀůĞƌ�ƚĞƐ�ĚĞƵǆ�ǇĞƵǆ͕�ƚĞƐ�ĚĞƵǆ�ŽƌĞŝůůĞƐ͕�ƚĞƐ�ĚĞƵǆ�ŶĂƌŝŶĞƐ�Ğƚ�ůĂ�ďŽƵĐŚĞ�Ğƚ�ĐŽŶƚƌƀůĞƌ�Ğƚ�ũƵŐĞƌ�ĐĞ�ƋƵ͛ŝů�Ǉ�ƌĞŶƚƌĞ�;ŽƵ�ĐĞ�ƋƵ͛ŝů�
ĞŶ�ƐŽƌƚͿ�Ğƚ�ƋƵĞ�ƚƵ�ƉŽƵƌƐƵŝƐ͕�ĂǀĞĐ�ĞƵǆ͕�ůĂ�ũƵƐƚŝĐĞ͕�ĂůŽƌƐ�ƚƵ�ǀŝǀƌĂƐ͘ ͩ 

�DĂŝƐ�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ͕�Ěŝƚ�ůĞ�ǀĞƌƐĞƚ ͗�ůŽ�ƚĂƚĠ�ŵŝĐŚƉĂƚĞ͕�ŶĞ�ĨĂŝƐ�ƉĂƐ�ƉĞŶĐŚĞƌ�ĐĞ�ũƵŐĞŵĞŶƚ-ůă͕�ůŽ�ƚĂŬŝƌ�ƉĂŶŝŵ͕�ŶĞ�ĨĂŝƐ�ƉĂƐ�ĚĞ�ĨĂǀĞƵƌ�ĂƵ�
ǇĞƚƐĞƌ�ĂƌĂ͕�ůŽ�ƚŝŬĂ͛Ś�ĐŚŽŚ͛ĂĚ�ŶĞ�ƌĞĕŽŝƐ�ƉĂƐ�ĚĞ�ĐŽƌƌƵƉƚŝŽŶƐ�ƋƵĞ�ƐŽŶƚ�ƚĞƐ�ŝŶƚĠƌġƚƐ�ŽƵ�ƚĞƐ�ŚĂďŝƚƵĚĞƐ�ĐĂƌ�ƚŽƵƚ�ŝŶƚĠƌġƚ�ĞƐƚ�ĐŽƌƌƵƉͲ
ƚĞƵƌ�Ğƚ�ƉĞƵƚ�ĂǀĞƵŐůĞƌ�ŵġŵĞ�ƵŶ�ŚĂŬŚĂŵ�Ğƚ�ƚƌŽŶƋƵĞƌ�ŶŽƚƌĞ�:ƵƐƚŝĐĞ͘ 

YƵŝ�ƐŽŶƚ�ĐĞƐ�:ƵŐĞƐ�Ğƚ�ĐĞƐ�WŽůŝĐŝĞƌƐ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĚĞǀŽŶƐ�ƉůĂĐĞ�ƉŽƵƌ�ŶŽƵƐ͕�ĚĞŵĂŶĚĞ�ZĂǀ�zĞƌŽƵŚ͛Ăŵ͘�/ů�ƌĠƉŽŶĚ ͗�ůĞ�:ƵŐĞ͕�Đ͛ĞƐƚ�ĐĞůƵŝ�
ƋƵŝ�ĐŽŶŶĂŠƚ�ůĂ�dŽƌĂŚ ͖�ůĞ�ƉŽůŝĐŝĞƌ�Đ͛ĞƐƚ�ĐĞůƵŝ�ƋƵŝ�ů͛Ă�ĨĂŝƚ�ĂƉƉůŝƋƵĞƌ͘��ĞƐ�ĚĞƵǆ�ŶŽƚŝŽŶƐ�ĞǆŝƐƚĞŶƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĐŚĞǌ�ĐŚĂƋƵĞ�ŚŽŵŵĞ͕�
ĚĂŶƐ�ƐĂ��ǀŽĚĂƚ�,ĂĐŚĞŵ�;^ĞƌǀŝĐĞ�Ě͛,ĂĐŚĞŵͿ͘��Ğ�ƐŽŶƚ�ĚĞƵǆ�ƉŝůŝĞƌƐ�ƋƵŝ�ƐŽŶƚ�ũƵƐƚĞŵĞŶƚ�ŵĞŶƚŝŽŶŶĠƐ�ĂƵ�ĚĠďƵƚ�ĚƵ�>ŝǀƌĞ�ĚĞ�DŝͲ
ĐŚůĠ ͗�ͨ sŽŝĐŝ�ůĞƐ�DŝĐŚůĠ�;WĂƌĂďŽůĞƐͿ�ĚĞ��ŚůŽŵŽ�ĨŝůƐ�ĚĞ��ĂǀŝĚ͕�ůĞ�ƌŽŝ�Ě͛/ƐƌĂģů͕�ĂĨŝŶ�ƋƵĞ�ƚƵ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĞƐ�ůĂ�Ś͛ŽŬŚŵĂ�Ğƚ�ůĞ�ŵŽƵƐƐĂƌ�
;ůĂ�ƐĂŐĞƐƐĞ�Ğƚ�ůĂ�ŵŽƌĂůĞͿ�͘͘͘ ͩ��ZĂǀ�zĞƌŽƵŚ͛Ăŵ�ĞǆƉůŝƋƵĞ ͗�ůĂ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂŐĞƐƐĞ�ĚĞ�ůĂ�dŽƌĂŚ�;,͛ŽŬŚŵĂͿ͕�Đ͛ĞƐƚ�ŶŽƚƌĞ�:ƵŐĞ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞů͘�>͛ĠƚƵĚĞ�ĚƵ�ŵŽƵƐƐĂƌ ͗�ĠƚƵĚĞ�ĚĞ�ůĂ�ŵŽƌĂůĞ͕�ĚĞ�ůĂ�ŐƌĂǀŝƚĠ�ĚĞƐ�ĨĂƵƚĞƐ͕�ĚĞƐ�ƉƵŶŝƚŝŽŶƐ�ƋƵ͛ĞůůĞƐ�ĞŶƚƌĂŠŶĞŶƚ͕�͙ƉĞƌŵĞƚƚĞŶƚ�
ă�ů͛ŚŽŵŵĞ�ĚĞ�ŵĞƚƚƌĞ�ĞŶ�ƉƌĂƚŝƋƵĞ�ĐĞ�ƋƵ͛ŝů�ĐŽŶŶĂŠƚ͘�/ů�Ɛ͛ĂŐŝƚ�ĚŽŶĐ�ĚĞƐ�ƉŽůŝĐŝĞƌƐ͘� 

��Ğ�ƐŽŶƚ�ĚŽŶĐ�ůă�ůĞƐ�ĚĞƵǆ�ĂƌŵĞƐ�Ě͛ƵŶ�ŚŽŵŵĞ�ĨĂĐĞ�ă�ƐĞƐ�ŝŶƚĠƌġƚƐ͕�ĨĂĐĞ�ĂƵ�ŵĂƵǀĂŝƐ�ƉĞŶĐŚĂŶƚ͕�ĨĂĐĞ�ă�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ĠƉƌĞƵǀĞƐ�ĚĞ�ĐĞ�
ŵŽŶĚĞ-Đŝ ͗�ůĂ�Ś͛ŽŬŚŵĂ͕�;ůĂ�ƐĂŐĞƐƐĞ�ĚĞ�ůĂ�dŽƌĂŚͿ�ƋƵŝ�Ɛ͛ĂĐƋƵŝĞƌƚ�ƉĂƌ�ů͛�ƚƵĚĞ͕�Ğƚ�ůĞ�DŽƵƐƐĂƌ�;ůĂ�ŵŽƌĂůĞͿ�ƋƵ͛ŝů�ĨĂƵƚ�ĠƚƵĚŝĞƌ�Ğƚ�ƌĞƐͲ
ƐĂƐƐĞƌ�ƋƵŽƚŝĚŝĞŶŶĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ƉůĂĐĠĞƐ�ĚĂŶƐ�ĐŚĂĐƵŶĞ�ĚĞ�ŶŽƐ�ƉŽƌƚĞƐ�ĐŽŵŵĞ�ů͛Ă�ĞǆƉůŝƋƵĠ�ůĞ��ŚůĂ�,ĂŬĂĚŽĐŚ͘� 

ZϮ͘��͛ĞƐƚ�ĚŽŶĐ�ƵŶ�ƚƌğƐ�ďŽŶ�ƐŝŵĂŶĞ�ƋƵ͛Ă�ĐŚŽŝƐŝ�,ĂĐŚĞŵ�ĚĞ�ŶŽƵƐ�ĨĂŝƌĞ�ĠƚƵĚŝĞƌ�ůĂ�WĂƌĂĐŚĂƚ��ŚŽĨƚŝŵ�ĂƵ�ĚĠďƵƚ�ĚƵ�ŵŽŝƐ�Ě͛�ůŽƵů�ĐĂƌ�
Đ͛ĞƐƚ�ƵŶĞ�WĂƌĂĐŚĂ�ƋƵŝ�ŶŽƵƐ�ƌĂƉƉĞůůĞ�ůĞƐ�ŐƌĂŶĚƐ�ĂǆĞƐ�ĚĞ�ĐĞ�ŵŽŝƐ-ůă�Ğƚ�ƋƵŝ�ŶŽƵƐ�ƌĠǀğůĞ�ůĞ�ƐĞĐƌĞƚ�ƉŽƵƌ�ĠǀŝƚĞƌ�ůĂ�ƌŝŐƵĞƵƌ�ĚĞ�ZŽĐŚ�
,ĂĐŚĂŶĂ ͗�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ-ŵġŵĞƐ�ŶŽƵƐ�ƉůĂĐŝŽŶƐ�ĚĞƐ�:ƵŐĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƉŽůŝĐŝĞƌƐ�ƐƵƌ�ŶŽƵƐ-ŵġŵĞƐ͕�ĚĂŶƐ�ŶŽƐ�ƉŽƌƚĞƐ͕�ĂĨŝŶ�ƋƵ͛,ĂĐŚĞŵ�Ŷ͛Ăŝƚ�
ƉĂƐ�ďĞƐŽŝŶ�ĚĞ�ůĞ�ĨĂŝƌĞ�ă�ŶŽƚƌĞ�ƉůĂĐĞ ͊�dŽƵƐ�ĐĞƐ�ƚĞƌŵĞƐ�ĂƵ�ƐŝŶŐƵůŝĞƌ�Ğƚ�ă�ůĂ�ϮğŵĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ƌĞŶĨŽƌĐĞ�ĐĞƚƚĞ�ĂůůƵƐŝŽŶ�ƌĠǀĠůĠĞ�ƉĂƌ�ůĞ�
�ŚůĂ͘� 

>��½�ããÙ���͛�½Êç½����Z�ò�/ÝÙ� ½ 
ZĂǀ�/ƐƌĂģů�^ĂůĂŶƚĞƌ�ĠĐƌŝƚ�ĚĂŶƐ�ƐĂ�ůĞƩƌĞ�EΣϳ ͗� 

ͨ ͚͛^ŝ�ůĞ�ǇĞƚƐĞƌ�ĂƌĂ�ƚĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ�ŽƵ�ƚ͛ĂƩĂƋƵĞ�;<ŝĚĚŽƵĐŚŝŶĞ�ϯϬďͿ�ƟƌĞ�ůĞ�ĂƵ��ĞƚŚ�,ĂŵŝĚƌĂĐŚĞ�;DĂŝƐŽŶ�Ě͛ĠƚƵĚĞƐͿ�ĂůŽƌƐ�ŝů�
ĨŽŶĚƌĂ͙�ŽƵ�ŝů�ĞǆƉůŽƐĞƌĂ�͙͛͛�>͛ĠƚƵĚĞ�ĚĞ�ůĂ�dŽƌĂŚ�Ă�ĐĞƩĞ�ĨŽƌĐĞ�Ě͛ĂīĂŝďůŝƌ�ůĞ�ǇƐƚƐĞƌ�ĂƌĂ�ƋƵĞů�ƋƵĞ�ƐŽŝƚ�ůĞ�ƐƵũĞƚ�ĠƚƵĚŝĠ ͖�ĞůůĞ�
ƉƌŽƚğŐĞ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƐŽƵīƌĂŶĐĞƐ��;ƋƵŝ�ƐŽŶƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ů͛ĂƉƉĂƌĂƚ�ĚƵ�ǇĞƚƐĞƌ�ĂƌĂͿ͘��ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕�Ɛŝ�ů͛ŚŽŵŵĞ�ƌĞƐƐĞŶƚ�ƵŶĞ�
ĨĂŝďůĞƐƐĞ�ŽƵ�ƵŶĞ�ĂƩĂƋƵĞ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ĚŽŵĂŝŶĞ�ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌ͕�ŝů�ƐĞƌĂ�ĂůŽƌƐ�Ě͛ĂƵƚĂŶƚ�ƉůƵƐ�ĞĸĐĂĐĞ�Ɛ͛ŝů�ƐĞ�ƉůŽŶŐĞ�ĚĂŶƐ�ů͛ĠƚƵĚĞ�ĚĞƐ�
ůŽŝƐ�ƋƵŝ�ĐŽŶĐĞƌŶĞŶƚ�ĐĞ�ĚŽŵĂŝŶĞ-ůă͘�΀�>͛ĠƚƵĚĞ�ĚĞ�ůĂ�'ƵĞŵĂƌĂ͕�ĚĞƐ�ZŝĐŚŽŶŝŵ͕�ĚƵ�dŽƵƌ��ŚŽƵůŚ͛ĂŶĞ��ƌŽƵŬŚ͕��ĞƚŚ�ǇŽƐƐĞĨ͕�
ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ůĞƐ�ůŽŝƐ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĚƵ�ŵĂů�ă�ĂƉƉůŝƋƵĞƌ�ŽƵ�ůĞƐ�ůŽŝƐ�Žƶ�ŶŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ�ĨĂŝďůĞƐ͕�ĨĞƌĂ�ƐƵƌ�ů͛ŚŽŵŵĞ�ƵŶ�ŝŵƉĂĐƚ�
ĚŽƵďůĞ�Ğƚ�ůƵŝ�ĚŽŶŶĞƌĂ�ůĞƐ�ĨŽƌĐĞƐ�ĚĞ�ƐĞ�ƉĂƌĨĂŝƌĞ�ĚĂŶƐ�ĐĞ�ĚŽŵĂŝŶĞ-ůă�΁͘ 
��Ğ�ƉůƵƐ͕�Ěŝƚ�ZĂǀ�/ƐƌĂģů�^ĂůĂŶƚĞƌ͕�ů͛ŚŽŵŵĞ�ƐĞ�ĚĞǀƌĂ�Ě͛ĠƚƵĚŝĞƌ�ĚƵ�DŽƵƐƐĂƌ�ƋƵŽƟĚŝĞŶŶĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ƐƵƌƚŽƵƚ�ƉĞŶĚĂŶƚ�ůĞ�ŵŽŝƐ�
Ě͛�ůŽƵů͘���Ŷ�ĞīĞƚ͕�ů͛ŝŶƚĠƌġƚ�ŵĂƚĠƌŝĞů�ĚƵ�DŽƵƐƐĂƌ�ĞƐƚ�ĠǀŝĚĞŶƚ ͗�ǀŽŝĐŝ�ƋƵĞ�ĐŚĂƋƵĞ�ŚŽŵŵĞ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ŐĞŶƐ�ĚĞ�ƐĂ�ĨĂŵŝůůĞ�
ƐŽŶƚ�ĞŶ�ƐƵƐƉĞŶƐ�ũƵƐƋƵ͛ĂƵ�ũƵŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ZŽĐŚ�,ĂĐŚĂŶĂ͕�ůĞ�:ŽƵƌ�ĚƵ�'ƌĂŶĚ�:ƵŐĞŵĞŶƚ ͖�ĂƵ�ŵŽŵĞŶƚ�Žƶ�ů͛ŽŶ�ƐŽŶŶĞ�ůĞ��ŚŽĨĂƌ͕�
ůĞ�ƐŽƵǀĞŶŝƌ�ĚĞ�ů͛ŚŽŵŵĞ�ŵŽŶƚĞ�ĂůŽƌƐ�ĚĞǀĂŶƚ�,ĂĐŚĞŵ�Ğƚ�ůĞ�ũƵŐĞŵĞŶƚ�ƐĞ�ƌĠĂůŝƐĞ͘�>͛ŚŽŵŵĞ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ũƵŐĠ�ƌĞƐƐĞŵďůĞ�ĂůŽƌƐ�ĂƵ�
�ŽŚĞŶ�'ĂĚŽů�ƋƵŝ�ƌĞŶƚƌĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�<ŽĚĞĐŚ�,ĂŬŽĚĂĐŚŝŵ�Ěŝƚ�ůĂ�'ƵĞŵĂƌĂ�ĚĂŶƐ�ZŽĐŚ�,ĂĐŚĂŶĂ�;Ɖ͘ϮϲͿ ͖�Đ͛ĞƐƚ�ƉŽƵƌ�ĐĞƩĞ�ƌĂŝƐŽŶ�
ƋƵĞ�ůĞ��ŚŽĨĂƌ�ŶĞ�ĚĞǀƌĂ�ƉĂƐ�ġƚƌĞ�ĞŶ�Žƌ�ă�ů͛ŝŶƐƚĂƌ�ĚƵ��ŽŚĞŶ�'ĂĚŽů�ƋƵŝ�ŶĞ�ƉŽƌƚĂŝƚ�ƉĂƐ�ĚĞƐ�ŚĂďŝƚƐ�ĞŶ�Žƌ�ůŽƌƐƋƵ͛ŝů�ƌĞŶƚƌĂŝƚ�
ĚĂŶƐ�ůĞ�<ŽĚĞĐŚ�,ĂŬŽĚĂĐŚŝŵ͘�^ŝ�ů͛ŚŽŵŵĞ�Ă�ƵŶ�ƉĞƵ�Ě͛ĂŵŽƵƌ�ƉŽƵƌ�ůƵŝ-ŵġŵĞ�Ğƚ�ƉŽƵƌ�ƐĂ�ĨĂŵŝůůĞ͕�ŝů�ƚƌĞŵďůĞƌĂ�ĐĞƌƚĂŝŶĞŵĞŶƚ͕�
ŝů�ĐŽƌƌŝŐĞƌĂ�ƐĞƐ�ĐŚĞŵŝŶƐ͕�ŝů�ĐĂƐƐĞƌĂ�ƐŽŶ�ŽƌŐƵĞŝů�Ğƚ�ƐŽŶ�ĐƈƵƌ�Ğƚ�ƉĂƌ�ĐĞ�ŵĠƌŝƚĞ�-ůă͕�ůĞ�ĚĂŶŐĞƌ�ŶĞ�ůĞ�ƚŽƵĐŚĞƌĂ�ƉĂƐ͘ ͩ�� 

EŽƵƐ�ǀŽǇŽŶƐ�ĚŽŶĐ�ƋƵĞ�ů͛ĠƚƵĚĞ�ĚĞ�ůĂ�dŽƌĂŚ�Ğƚ�ĚƵ�DŽƵƐƐĂƌ�͕�Ě͛ĂƉƌğƐ�ůĞ�ZĂǀ�^ĂůĂŶƚĞƌ͕�ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ŐƌĂŶĚƐ�ĂůůŝĠƐ�ƉĞŶĚĂŶƚ�ĐĞ�ŵŽŝƐ�
Ě͛�ůŽƵů�Ğƚ�ŝůƐ�ƐŽŶƚ�Ě͛ĂŝůůĞƵƌƐ͕�ĞŶ�ĂůůƵƐŝŽŶ͕�ĂƵ�ĚĠďƵƚ�ĚĞ�ůĂ�WĂƌĂĐŚĂ ͗�͚͛�ŚŽŌŝŵ�ǀĠ�ŚŽƚƌŝŵ͕͛͛�Ěŝƚ�ZĂǀ�ǇĞƌŽƵŚ͛Ăŵ�ĚĞ�Dŝƌ͘ 
� 
>���ÊÙÖÝ�ãÙ�Ã�½��¥ÊÙã��ç�ÝÊÄ��ç��ÊÙ͕��½ÊÙÝ�ÝÊÄÄ��¥ÊÙã ͊� 
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ůĞƐ�ĚĞƵǆŝğŵĞƐ�dĂďůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�>Žŝ͘�WŽƵƌƋƵŽŝ ͍�;ƉŽƵƌƐƵŝƚ�ůĞ�dŽƵƌͿ�ĐĂƌ�ůĞ��ŚŽĨĂƌ�ƌĂƉƉĞůĂŝƚ�ĂƵǆ��ŶĠ�/ƐƌĂģů�ĚĞ�ŶĞ�ƉĂƐ�ƌĞĨĂŝƌĞ�ƵŶĞ�
ĂƵƚƌĞ�ĨĂƵƚĞ�ĐŽŵŵĞ�ůĞ�ǀĞĂƵ�Ě͛Žƌ��Ğƚ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�dĞĐŚŽƵǀĂ�ƋƵŽƟĚŝĞŶŶĞŵĞŶƚ͘�WŽƵƌ�ŶŽƵƐ�ĂƵƐƐŝ͕�ůĞ��ŚŽĨĂƌ�Ă�ƵŶĞ�ĐŽŶŶŽƚĂƟŽŶ�ƐŝŵŝͲ
ůĂŝƌĞ͘� 
 
ZĂǀ�ŝƐƌĂģů�^ĂůĂŶƚĞƌ�ƌĂũŽƵƚĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ƐŽŶŶĞƌŝĞ�ĚƵ��ŚŽĨĂƌ͕�Đ͛ĞƐƚ�ũƵƐƚĞŵĞŶƚ�ůĞ�ŵŽŵĞŶƚ�ĚƵ�:ƵŐĞŵĞŶƚ�ă�ZŽĐŚ�ŚĂĐŚĂŶĂ͘��ŝŶƐŝ�ůŽƌƐͲ
ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ƐŽŶŶŽŶƐ͕�ŶŽƵƐ-ŵġŵĞƐ͕�ĚƵ��ŚŽĨĂƌ�ŶŽƵƐ�ŵŽŶƚƌŽŶƐ�ă�,ĂĐŚĞŵ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĂƉƉƌĠĐŝŽŶƐ�ůĂ�DŝĚĂ�ĚĞ�DŝĐŚƉĂƚĞ�
;ũƵŐĞŵĞŶƚͿ͕�ƉƵŝƐƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ů͛ŝŶǀŽƋƵŽŶƐ�ŶŽƵƐ-ŵġŵĞ͕�Ğƚ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ǀŽƵůŽŶƐ�ĂƌƌŝǀĞƌ�ă�ůĂ�ƉĞƌĨĞĐƟŽŶ�ƐĞůŽŶ�ůĂ�ƌŝŐƵĞƵƌ�Ě͛,ĂĐŚĞŵ͘�
YƵĂŶĚ�ďŝĞŶ�ŵġŵĞ�ŶŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ�ĞŶĐŽƌĞ�ůŽŝŶ�ĚƵ�ďƵƚ͕�ŵĂŝƐ�ĐĞƩĞ�ĚĠŵĂƌĐŚĞ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ƉĂƌƚ�ĞƐƚ�ƚŽƵƚ�ă�ĨĂŝƚ�ĂƉƉƌĠĐŝĂďůĞ�ĚĞ�ůĂ�
ƉĂƌƚ�Ě͛,ĂĐŚĞŵ�Ğƚ�ƉĂƌ�ĐĞ�ƐŝŵƉůĞ�ŵĠƌŝƚĞ͕�ĐĞůĂ�ƉŽƵƌƌĂ�ĚŝƐƉĞŶƐĞƌ�,ĂĐŚĞŵ�Ě͛ĂƉƉůŝƋƵĞƌ�ůĂ�ƉƌŽĨŽŶĚĞ�ZŝŐƵĞƵƌ�Ğƚ�ůĂ�ŵŽŶƚĂŐŶĞ�ĚĞ�
ũƵŐĞŵĞŶƚƐ�ƋƵŝ�ĂƵƌĂŝĞŶƚ�ĚƸ�Ɛ͛ŝŵƉŽƐĞƌ�ă�ZŽĐŚ�,ĂĐŚĂŶĂ͘��ZϯΘZϰ͘�Đ͛ĞƐƚ�ůă�ů͛ĞǆƉůŝĐĂƟŽŶ�ĚƵ�ƉĂƌĂĚŽǆĞ�ĚĞ��ůŽƵů�Ğƚ�ĚƵ�DŝĐŚƉĂƚĞ�͗�
�Ğ�ŶŽƚƌĞ�ƉŽŝŶƚ�ĚĞ�ǀƵĞ͕�ŝů�ĨĂƵƚ�ƋƵĞ�ĐĞ�ƐŽŝƚ�ƵŶĞ�ƉĠƌŝŽĚĞ�ĚĞ�ZŝŐƵĞƵƌ�Ğƚ�ĚĞ�ũƵŐĞŵĞŶƚ͕�ŵĂŝƐ�ĚƵ�ƉŽŝŶƚ�ĚĞ�ǀƵĞ�Ě͛,ĂĐŚĞŵ�/ů�Ŷ͛Ǉ�ĂƵƌĂ�
ƋƵĞ�ďŽŶƚĠ�Ğƚ��ŽŵƉĂƐƐŝŽŶ�ĞŶ�ƌĠĐŽŵƉĞŶƐĞ�ĚĞ�ŶŽƐ�ĞīŽƌƚƐ�ĚĂŶƐ�ĐĞ�ĚŽŵĂŝŶĞ͘ 
 

^®���½ç®�Øç®��Ýã���»�³�;Ã�Ù®ã�ÄãͿ�Ö½�çÙ�͕��½ÊÙÝ���½ç®�Øç®�Ä͛�Ýã�Ö�Ý�þ�»�³͙ 
>Ă�'ƵĞŵĂƌĂ�ƌĂĐŽŶƚĞ�ĚĂŶƐ�^ŽƵĐĐĂ�;ϮϴĂͿ ͗ 
ͨ ZĂďďŝ�zŽŚ͛ĂŶĂŶĞ��ĞŶ��ĂĐĐĂŢ�Ŷ͛Ă�ũĂŵĂŝƐ�ĞƵ�ƵŶĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ƉƌŽĨĂŶĞ�ĚĞ�ƐĂ�ǀŝĞ͘�/ů�ĞƐƚ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ĂƌƌŝǀĠ�ĞŶ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ĂƵ��ĞƚŚ�,ĂͲ
ŵŝĚƌĂĐŚ�;DĂŝƐŽŶ�Ě͛ĠƚƵĚĞƐͿ͕�Ğƚ�ŝů�ĞŶ�ĞƐƚ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ƐŽƌƟ�ĞŶ�ĚĞƌŶŝĞƌ͘�/ů�ĂůůĂŝƚ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ŽƵǀƌŝƌ�ůĂ�ƉŽƌƚĞ�ůƵŝ-ŵġŵĞ�ă�ƐĞƐ�ĠůğǀĞƐ͘�/ů�Ŷ͛Ă�
ũĂŵĂŝƐ�ĚŽƌŵŝ�ĂƵ��ĞƚŚ�,ĂŵŝĚƌĂĐŚĞ͕�Ŷŝ�ŵġŵĞ�ƐŽŵŶŽůĠ͘�/ů�Ŷ͛Ă�ũĂŵĂŝƐ�ĐŝƚĠ�ƵŶ�ĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůƵŝ-ŵġŵĞ�ŵĂŝƐ�ƐĞƵůĞŵĞŶƚ�ĐĞ�
ƋƵ͛ŝů�ĂǀĂŝƚ�ĞŶƚĞŶĚƵ�ĚĞ�ƐŽŶ�ZĂǀ͘�/ů�Ŷ͛Ă�ũĂŵĂŝƐ�ŵĂƌĐŚĠ�ƋƵĂƚƌĞ�ƉĂƐ�ƐĂŶƐ�ĂǀŽŝƌ�ĚĞƐ�ĚŝǀƌĠ�dŽƌĂŚ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ďŽƵĐŚĞ͕�Ŷŝ�ƐĂŶƐ�dĠĮůŝŶĞ�
ƐƵƌ�ƐĂ�ƚġƚĞ͘�EĞ�ĐƌŽŝƐ�ƉĂƐ�ƋƵ͛ŝů�ĠƚƵĚŝĂŝƚ͕�ĞŶ�ƐŝůĞŶĐĞ͕�ĂƵ��ĞƚŚ�,ĂŵŝĚƌĂĐŚĞ�ŵĂŝƐ�ĂǀĞĐ�ĨŽƌĐĞ�Ğƚ�ă�ǀŽŝǆ�ŚĂƵƚĞ�ŝů�ĂƉƉƌĞŶĂŝƚ�ĐŚĂƋƵĞ�ůŽŝ�
ĚĞ�ůĂ�dŽƌĂŚ͘ ͩ�� 

�ƚ�ƉŽƵƌƚĂŶƚ͕�ůĂ�'ƵĞƌĂŵĂ�ƌĂĐŽŶƚĞ�ĚĂŶƐ��ƌĂŬŚŽƚĞ�;ϮϴďͿ ͗ 
ͨ >ŽƌƐƋƵĞ�ZĂďďŝ�zŽŚ͛ĂŶĂŶĞ��ĞŶ��ĂĐĐĂŢ�ĂůůĂŝƚ�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ĐĞ�ŵŽŶĚĞ͕�ŝů�ƉůĞƵƌĂŝƚ͘�^ĞƐ�ĠůğǀĞƐ�ůƵŝ�ŽŶƚ�Ěŝƚ ͗�͚͛�ŽůŽŶŶĞ�Ě͛/ƐƌĂģů͕�
ůƵŵŝğƌĞ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ƉĞƵƉůĞ͕�DĂƌƚĞĂƵ�ƉƵŝƐƐĂŶƚ͕�ƉŽƵƌƋƵŽŝ�ƚƵ�ƉůĞƵƌĞƐ ͍��/ů�Ă�ƌĠƉŽŶĚƵ ͗�͚͛Ɛŝ�ŽŶ�ƐĞ�ƚƌŽƵǀĞ�ĚĞǀĂŶƚ�ƵŶ�ƌŽŝ�ĚĞ�
ĐŚĂŝƌ�Ğƚ�ĚĞ�ƐĂŶŐ͕�Ŷ͛ĂƵƌĂŝƐ-ũĞ�ƉĂƐ�ƉĞƵƌ ͍��ƚ�Ɛŝ�ůĞ�ƌŽŝ�ƉŽƵǀĂŝƚ�ƐĞ�ŵĞƩƌĞ�ĞŶ�ĐŽůğƌĞ�ŵġŵĞ�ƵŶ�ŝŶƐƚĂŶƚ͕�Ŷ͛ĂƵƌĂŝƐ-ũĞ�ƉĂƐ�
ƉĞƵƌ ͍��ƚ�Ɛŝ�ĐĞ�ƌŽŝ�ƉŽƵǀĂŝƚ�ŵ͛ĞŶĨĞƌŵĞƌ͕�Ŷ͛ĂƵƌĂŝƐ-ũĞ�ƉĂƐ�ƉĞƵƌ ͍����ƉůƵƐ�ĨŽƌƚĞ�ƌĂŝƐŽŶ͕�ůŽƌƐƋƵ͛ŽŶ�ŵ͛ĂŵğŶĞ�ĚĞǀĂŶƚ�ůĞ�ZŽŝ�
ĚĞƐ�ƌŽŝƐ͕�ĚŽŶƚ�ůĂ�ĐŽůğƌĞ�ĞƐƚ�ĠƚĞƌŶĞůůĞ�Ğƚ�ĚŽŶƚ�ů͛ĞŶĨĞƌŵĞŵĞŶƚ�ĞƐƚ�ĠƚĞƌŶĞů͕�Ğƚ�ũĞ�ŶĞ�ƐĂŝƐ�ƉĂƐ�ǀĞƌƐ�ƋƵĞů�ĐŚĞŵŝŶ�ŽŶ�
ŵ͛ĂŵğŶĞ͘ ͩ�� 

EŽƵƐ�ǀŽǇŽŶƐ�ĐŽŵďŝĞŶ�ƵŶ�ŚŽŵŵĞ�ĚŽŶƚ�ůĂ�ƉĞƌĐĞƉƟŽŶ�ĞƐƚ�ŐƌĂŶĚĞ�Ğƚ�ĚŽŶƚ�ůĞ�ŶŝǀĞĂƵ�ĞƐƚ�ĠůĞǀĠ�ĞƐƚ�ĐŽŶƐĐŝĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽĨŽŶĚĞ�
ƌŝŐƵĞƵƌ�Ě͛,ĂĐŚĞŵ�Ğƚ�ĚĞ�ů͛ĂďŠŵĞ�ƐĂŶƐ�ĨŽŶĚ�ĚĞ�^ŽŶ�:ƵŐĞŵĞŶƚ͘��ŽŵŵĞ�ůĞ�Ěŝƚ�ůĂ�'ƵĞŵĂƌĂ ͗�ĐĞƌƚĞƐ͕�ĚĂŶƐ�ůĞ�dƌŝďƵŶĂů�ƚĞƌƌĞƐƚƌĞ�
ŐƌĂŵĂ�ďĠŶĠǌŝŬŝŵ�ƉĂƚŽƵƌ͕�ŽŶ�ŶĞ�ƉĂŝĞ�ƉĂƐ�ůĞƐ�ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ�ŝŶĚŝƌĞĐƚĞƐ�ĚĞ�ŶŽƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ŵĂŝƐ�ƐĞƵůĞŵĞŶƚ�ůĞƐ�ĚŽŵŵĂŐĞƐ�ĚĞƐ�
ĂĐƟŽŶƐ�ĞůůĞƐ-ŵġŵĞƐ͕�ŵĂŝƐ�ďŝĚĠ��ŚĂŵĂŢŵ�Ś͛ĂǇĂǀ͕�ĚĂŶƐ�ůĞ�dƌŝďƵŶĂů�ĐĠůĞƐƚĞ͕�ŽŶ�ƌĞŐĂƌĚĞ�ŶŽŶ�ƐĞƵůĞŵĞŶƚ�ůĞƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ŵĂŝƐ�ĠŐĂͲ
ůĞŵĞŶƚ�ůĞƐ�ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ�ŝŶĚŝƌĞĐƚĞƐ�ĚĞ�ŶŽƐ�ĂĐƟŽŶƐ͘�� 
 
>Ğ�^ĂďĂ�Dŝ<Ğůŵ�ĚŝƐĂŝƚ ͗�ͨ ůĂ�ĚŝīĠƌĞŶĐĞ�ĞŶƚƌĞ�ƵŶ�ƚƐĂĚŝŬ�Ğƚ�ƵŶ�ƌĂĐŚĂ�Đ͛ĞƐƚ�ůĞ�ĐŽĂ͛Ś�ŚĂƚƐŝŽƵƌ�;ůĂ�ĨŽƌĐĞ�Ě͛ŝŵĂŐŝŶĂƟŽŶͿ͘ ͩ� 
�Ğ�ƋƵŝ�ƐŝŐŶŝĮĞ�ƋƵĞ�ŶŽƚƌĞ�ĠƚƵĚĞ�ĚĞ�DŽƵƐƐĂƌ�ĚŽŝƚ�ġƚƌĞ�ǀŝǀĂŶƚĞ͕�ĐŽŶĐƌğƚĞ�Ğƚ�ŝů�ĨĂƵƚ�ĨĂŝƌĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ�ů͛ŝŵĂŐŝŶĂƟŽŶ ͖�ĐŽŵŵĞ�ůĞ�
ĨĂŝƐĂŝƚ�ZĂďďŝ�zŽŚ͛ĂŶĂŶĞ��ĞŶ��ĂĐĐĂŢ�ƋƵŝ�ƉůĞƵƌĂŝƚ�ĚĞǀĂŶƚ�ůĞ�:ƵŐĞŵĞŶƚ͘ 
�ŚĂĐƵŶ�ĚŽŝƚ�ĚŽŶĐ�ŝŵĂŐŝŶĞƌ�ƐŽŶ�ƉƌŽƉƌĞ�ũƵŐĞŵĞŶƚ�ŽƵ�ƚŽƵƚ�ĂƵ�ŵŽŝŶƐ�ŝŵĂŐŝŶĞƌ�ƋƵ͛ŝů�Ă�ƌĞĕƵ�ƵŶĞ�ĐŽŶǀŽĐĂƟŽŶ͕�ĚĂƚĠ�ĚƵ�ϭĞƌ��ůŽƵů͕�
ƉŽƵƌ�ƵŶ�'ƌĂŶĚ�:ƵŐĞŵĞŶƚ�ƋƵŝ�ĂƵƌĂ�ůŝĞƵ�ĚĂŶƐ�ƚƌĞŶƚĞ�ũŽƵƌƐ�Ğƚ�ƋƵ͛ŝů�ĞƐƚ�ŝŶĐƵůƉĠ�ƉŽƵƌ�ƚĞůůĞ�Ğƚ�ƚĞůůĞ�ĂĐƟŽŶ�ĐŽŵŵŝƐĞ�ĚĞƉƵŝƐ�ů͛ĂŶͲ
ŶĠĞ�ĚĞƌŶŝğƌĞ�Ğƚ�ƚĞůůĞ�Ğƚ�ƚĞůůĞ�ƉĂƌŽůĞ͕�ƐĂŶƐ�ŽƵďůŝĞƌ�ƚĞůůĞ�Ğƚ�ƚĞůůĞ�ƉĞŶƐĠĞ͕�Ğƚ�ůĞƵƌƐ�ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ��Ğƚ�ůĞƐ�ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�
ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ͙� 
 
�Ğ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƋƵĞ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ŵĂŶŝğƌĞ�ƋƵĞ�ůĂ�dŽƌĂŚ�Ğƚ�ůĂ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ĚĞ�ůĂ�dŽƌĂŚ�Ğƚ�ĚĞ�ŶŽƐ�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ƉŽƵƌƌŽŶƚ�ŶŽƵƐ�ƉĠŶĠƚƌĞƌ�
ƉƌŽĨŽŶĚĠŵĞŶƚ͕�ƉŽƵƌƌŽŶƚ�ġƚƌĞ�ƌĞƐƐĞŶƟĞƐ�ĂǀĞĐ�ŶŽƐ�ĠŵŽƟŽŶƐ�Ğƚ�ŶŽƐ�ƐĞŶƐ ͗�ĞŶ�ƵƟůŝƐĂŶƚ�ůĂ�ĨŽƌĐĞ�ĚĞ�ů͛ŝŵĂŐŝŶĂƟŽŶ͕�ĞǆƉůŝƋƵĞ�ůĞ�
^ĂďĂ�DŝŬĞůŵ͘ 

 

D�½�»«�Ã�Ã®ã��ÊçD�»«�ù��ÊçD�ãÝÃ®�͛«�ù��«Êç� 
ZĂƉƉĞůŽŶƐ�ĂƵƐƐŝ�ƋƵĞ�Đ͛ĞƐƚ�ĂǀĞĐ�ĐĞƩĞ�DŝĚĂ�ĚĞ�ƌŝŐƵĞƵƌ�;DŝĚĂƚ�ŚĂ'ƵĞǀŽƵƌĂ-&ŽƌĐĞ��ŝǀŝŶĞͿ�ƋƵ͛,ĂŬĂĚŽĐŚ��ĂƌŽƵŬŚ�,ŽƵ�ĚĠůŝǀƌĞ�
ůĞ�<ůĂů�/ƐƌĂģů ͗�͚͛Ŭŝ�Ŭ�ů�'Žģů�Ś͛ĂǌĂŬ��ƚĂ͛͛͘��͛ĞƐƚ�ĂǀĞĐ�ƐĂ�'ƌĂŶĚĞ�'ƵǀŽƵƌĂ�;dŽƵƚĞ�WƵŝƐƐĂŶƐƐĞͿ�ƋƵ͛/ů�ŝŶƚĞƌǀŝĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ŐƵĠƌŝƌ�ůĞƐ�ŵĂͲ
ůĂĚĞƐ͕�ĚĠůŝǀƌĞƌ�ůĞƐ�ƉƌŝƐŽŶŶŝĞƌƐ͕�ĨĂŝƌĞ�ĐŚĂŶŐĞƌ�ůĂ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�;ĐŽŵŵĞ�ĐĞůĂ�ĞƐƚ�ŵĞŶƟŽŶŶĞƌ�ĚĂŶƐ��ŝƌŬĂƚ�ŚĂ'ƵǀŽƵƌŽƚ ͖�ƐĞĐŽŶĚĞ�
ďƌĂŬŚĂ�ĚĞ�ůĂ�ĂŵŝĚĂ ͗�ĂƚĂ�ŐƵŝďŽƌ͙Ϳ͘�^ŝ�ƵŶ�ŚŽŵŵĞ�Ă�ƉĞƵƌ�ĚƵ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ�ŶĠŐĂƟĨ�ůŽƌƐƋƵ͛�,ĂĐŚĞŵ�ůĞ�ũƵŐĞ͕�ŝů�ƉĞƵƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�
Ě͛ĂƵƚƌĞ�ƉĂƌƚ�ĞƐƉĠƌĞƌ�ƵŶ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ�ƉŽƐŝƟĨ�ĂǀĞĐ�ĐĞƩĞ�ŵġŵĞ�ŵŝĚĂ�ĚĞ�:ƵŐĞŵĞŶƚ�ƋƵŝ�ƐĂŝƚ�ŽƉĠƌĞƌ�ůĞƐ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĚĠůŝͲ
ǀƌĂŶĐĞƐ͘� 
 
�ŶĮŶ͕�ĐĞƌƚĞƐ�,ĂĐŚĞŵ�ĂŝŵĞ�ůĞ�ŵŝĐŚƉĂƚĞ�Ěŝƚ�ůĞ�ǀĞƌƐĞƚ�ŵĂŝƐ�ĐŽŵŵĞ�ŶŽƵƐ�ůĞ�ĚŝƐŽŶƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ��ŵŝĚĂ ͗�DĠůĞŬŚ�ŽŚĞǀ�ƚƐĞĚĂŬĂ�ŽƵ�
ŵŝĐŚƉĂƚĞ ͗�ůĞ�ZŽŝ�ĂŝŵĠ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ůĂ��ŚĂƌŝƚĠ�ĚĂŶƐ�ůĞ�DŝĐŚƉĂƚĞ�Đ͛ĞƐƚ-ă-ĚŝƌĞ�ƋƵ͛ŝů�ŶŽƵƐ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ŶŽƚƌĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�
ĚĂŶƐ�ůĂ�ZŝŐƵĞƵƌ�Ğƚ�ĞŶƐƵŝƚĞ�ĂǀĞĐ�^Ă�ŐƌĂŶĚĞ�dƐĠĚĂŬĂ�;ĐŚĂƌŝƚĠͿ͕�/ů�ǀŝĞŶƚ�Ğƚ�/ů�ĐŽŵƉůğƚĞ�ŶŽƐ�ĞīŽƌƚƐ�ĂĮŶ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ƉƵŝƐƐŝŽŶƐ�ƐŽƌƟƌ�
ǀĂŝŶƋƵĞƵƌƐ�ĚƵ�:ƵŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ZŽĐŚ�ŚĂ�ŚĂŶĂ�Ğƚ�ŶŽƵƐ�ƌĠũŽƵŝƌ�ĂǀĞĐ�>Ƶŝ�ă�^ŽƵĐĐŽƚĞ�Ğƚ�^ŝŵŚ͛Ăƚ�dŽƌĂŚ͘������ 
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