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© $WHP�QLWVDYLP�KD\RP�FRXOpNKHP�OLIQp�+DFKHP�(ORNpNKHP�-�9RXV�rWHV�WRXV�GHERXW�DXMRXUG¶KXL�GHYDQW�+DFKHP ��OHV�
&KHIV�GH�YRV�WULEXV��YRV�6DJHV��YRV�'LULJHDQWV��WRXW�KRPPH�G¶,VUDsO ��YRV�HQIDQWV��YRV�IHPPHV�HW�OHV�FRQYHUWLV�TXL�KDEL�
WHQW�SDUPL�YRXV«�SRXU�UHQWUHU�GDQV�O¶$OOLDQFH�DYHF�+DFKHP�HW�DFFHSWHU�6HV�SXQLWLRQV�VHORQ��WRXV�OHV�GpWDLOV�GH��O¶$O�
OLDQFH�TX¶,O�D�VFHOOpH�DYHF�YRXV�DXMRXUG¶KXL� ª  

� 
5DFKL�UDSSRUWH�OH�0LGUDFK�VHORQ�OHTXHO�OHV�%Qp�,VUDsO��HQ�pFRXWDQW�OHV�PDOpGLFWLRQV�LQFOXVHV�GDQV�O¶$OOLDQFH�HW�FLWpHV�GDQV�OD�3DUD�
FKD�GH�OD�VHPDLQH�GHUQLqUH�VRQW�GHYHQXV�YHUWV�GH�SHXU��0RFKp�5DEHQRX�OHV�D�DORUV�UDVVXUpV�HW�OHXU�D�GLW ��µ¶$WHP�1LWVDYLP�KD\RP�
FRXOpNKHP�-�YRXV�YRXV�WHQH]��SRXUWDQW��WRXV�GHERXW�DXMRXUG¶KXL¶¶�HW�PDOJUp�WRXWHV�OHV�IDXWHV�TXH�YRXV�DYH]�IDLWHV�HQYHUV�+DFKHP��
YRXV�YR\H]�TXH�YRXV�rWHV�SRXUWDQW�ELHQ�YLYDQWV�� 
 
4����$�SULRUL��RQ�QH�FRPSUHQG�SDV�WURS�OH�GLVFRXUV�GH�0RFKp�5DEHQRX ��9RLFL�TXH�OHV�NODORWH�GH�.L�7DYR�VRQW�ELHQ�UpHOOHV�HW�TXH�
ORUVTXH�OHV�%Qp�,VUDsO�RQW�IDXWp��HOOHV�SHXYHQW�VH�UpDOLVHU��K¶DV�YpFKDORP� ��,O�HVW�GRQF�FHUWDLQ�TXH�OHV�%Qp�,VUDsO�RQW�HX�UDLVRQ�
G¶DYRLU�SHXU��4XHO�HVW�GRQF�OH�VHQV�GHV�SDUROHV�GH�FRQVRODWLRQ�HW�G¶DSDLVHPHQW�GH�0RFKp�5DEHQRX "��5HPHWWUDLW-LO�HQ�TXHVWLRQ�OD�
YpUDFLWp�GHV�NODORWH�K¶DV�YpFKDORP "�� 
 
$�OD�VXLWH�GH�FH�SDVVDJH��0RFKp�5DEHQRX�PHW�HQ�JDUGH�OHV�%Qp�,VUDsO �� 

© GH�SHXU�TX¶LO�\�DLW�SDUPL�YRXV��XQ�KRPPH�RX�XQH�IHPPH��RX�XQH�IDPLOOH�RX�XQH�WULEX�GRQW�OH�F°XU�VH�GpWRXUQH�G¶+D�
FKHP�DXMRXUG¶KXL��HW�TXL�YRXGUDLHQW�DOOHU�VHUYLU�G¶DXWUHV�GLHX[ ��GH�SHXU�TX¶LO�\�DLW�SDUPL�YRXV�XQH�PDXYDLVH�UDFLQH�
G¶DEVLQWKH��HW�HQ�HQWHQGDQW�OHV�SDUROHV�GH�FHV�NODORWH��FHWWH�SHUVRQQH�VH�GLUDLW�HQ�VH�EpQLVVDQW�GDQV�VRQ�F°XU ��SRXU�PRL�
LO�Q¶\�DXUD�TXH�OD�SDL[�HW�OD�WUDQTXLOOLWp��(W�M¶LUDL��SRXUWDQW��VHORQ�OHV�GpVLUV�GH�PRQ�F°XU��HQ�MRLJQDQW�O¶DEUHXYp�HW�
O¶DVVRLIIp���3RXU�XQ�WHO�KRPPH��+DFKHP�QH�YRXGUD�SDV�OXL�SDUGRQQHU�HW�6D�FROqUH�V¶HQIODPPHUD�FRQWUH�OXL ��WRPEHURQW�
VXU�OXL�WRXWHV�OHV�NODORWH�HW�VRQ�QRP�VHUD�HIIDFp�GH�VRXV�OH�&LHO ���� ª� 

,O�V¶DJLW�G¶XQ�SDVVDJH�pWRQQDQW�GDQV�OD�PHVXUH�R��0RFKp�5DEpQRX��FKDQJH�FRPSOqWHPHQW�GH�GLVFRXUV �"�$SUqV�OHV�DYRLU�UDVVXUp�DX�
VXMHW�GHV�.ODORW��LO�OHV�PHW�VpULHXVHPHQW�HQ�JDUGH�TX¶LO�SRXUUDLW�H[LVWHU�FHUWDLQHV�SHUVRQQHV�TXL�QH�SUHQQHQW�SDV�DX�VpULHX[�OHV�NOD�
ORWH ��&HV�JHQV�VH�EpQLVVHQW�GDQV�OHXU�F°XU��HQ�pWDQW�SHUVXDGpV�TXH�WRXW�LUD�ELHQ�SRXU�HX[�PDOJUp�OHXUV�IDXWHV�HW�OHXU�FKHPLQ�GH�DYp�
URWH�� 
4����&¶HVW�DVVH]�pWRQQDQW�GH�YRLU�TX¶LO�SHXW�H[LVWHU�GH�WHOOHV�SHUVRQQHV��VXUWRXW�j�O¶pSRTXH�GH�0RFKp�5DEHQRX��9RLFL�TX¶LOV�RQW�
HQWHQGX�OHV�NODORWH�GH�OD�ERXFKH�GH�0RFKp�5DEHQRX��TX¶LOV�RQW�YX�GHV�QLVVLP�HW�QLIODRWH�GDQV�OH�GpVHUW�HW�SRXUWDQW��LOV�VH�EpQLVVHQW�
GDQV�OHXU�F°XU��HQ�V¶DVVXUDQW�TXH�WRXW�LUD�ELHQ��HW�TX¶LOV�Q¶DXURQW�ULHQ��PDOJUp�OHXU�FKRL[�GpOLEpUp�GH�IDLUH�GHV�DYpURWH��,O�HVW�LQFRP�
SUpKHQVLEOH�TX¶LO�SXLVVH�H[LVWHU�GH�WHOOHV�SHUVRQQHV�j�OHXU�pSRTXH�HW�PrPH�GH�QRV�MRXUV ��VL�TXHOTX¶XQ�D��XQ�WDQW�VRLW�SHX�GH�(PRXQD��
LO�QH�SRXUUDLW�SDV�WHQLU�XQ�WHO�GLVFRXUV�� 
 

/D�VL[LqPH�PRQWpH�GH�OD�3DUDFKD�QRXV�SDUOH�G¶XQH�PLWVYD�PDLV�GH�IDoRQ�DQRQ\PH� � 
© FDU�FHWWH�PLWVYD-Oj�TXH�-H�W¶RUGRQQH�DXMRXUG¶KXL���HOOH�Q¶HVW�SDV�FDFKpH�GH�WRL�HW�HOOH�Q¶HVW�SDV��ORLQ�GH�WRL ��HOOH�Q¶HVW�
SDV�GDQV�OH�FLHO�SRXU�TXH�WX�GLVHV ��TXL�YD�PRQWHU�OD�FKHUFKHU�GDQV�OHV�FLHX[���OD�SUHQGUH��HW�QRXV�O¶HQVHLJQHU�DILQ�TXH�
QRXV�OD�IDVVLRQV��(OOH�Q¶HVW�SDV�GH�O¶DXWUH�F{Wp��GH�OD�PHU�SRXU�TXH�WX�GLVHV ��TXL�YD�WUDYHUVHU�OD�PHU���OD�SUHQGUH�HW�QRXV�
O¶HQVHLJQHU�DILQ�TXH�QRXV�OD�IDVVLRQV�FDU�OD�FKRVH�HVW�WUqV�SURFKH�GH�WRL���GDQV�WD��ERXFKH�HW�GDQV�WRQ�F°XU�SRXU�OD�
IDLUH� ª�� 

'¶DSUqV�5DFKL��FHWWH�0LWVYD�GRQW�SDUOH�OD�7RUDK��TX¶LO�IDXGUDLW�DOOHU�FKHUFKHU�GDQV�OH�&LHO�RX�GH�O¶DXWUH�F{Wp�GH�OD�PHU��F¶HVW�O¶(WXGH�
GH�OD�7RUDK��%DURXNK�+DFKHP��YRLFL�TXH�0RFKp�D�IDLW�OH�WUDYDLO�SRXU�QRXV��,O�HVW�PRQWp�FKHUFKHU�OD�7RUDK�pFULWH�HW�OD�7RUDK�2UDOH�HW�
QRXV�OD�UDPHQDLW�LQWpJUDOHPHQW ��ELHQ�TX¶HOOH�VRLW�LQ�ILQLH�HW�GLYLQH��HOOH�HVW�SUpVHQWH�LFL-EDV�GHSXLV�OH�+DU�6LQDw� 
'¶DSUqV�OH�5DPEDQ��OH�WH[WH�SDUOH�GH�OD�0LWVYD�GH�7HFKRXYD����(Q�HIIHW��GDQV�OHV�YHUVHWV�TXL�SUpFqGHQW�OD�VL[LqPH�PRQWpH��LO�HVW�
pFULW ���+DFKHP�W¶DPqQHUD�VXU�OD�7HUUH�TX¶LO�D�SURPLVH�j�WHV�3qUHV��HW�LO�FLUFRQFLUD�WRQ�F°XU�HW�OH�F°XU�GH�WHV�HQIDQWV�DILQ�TXH�WX�
SXLVVHV�DLPHU�+DFKHP�GH�WRXW�WRQ�F°XU�HW�GH�WRXWH�WRQ�kPH�DILQ�TXH�WX�YLYHV� 
�$LQVL�GDQV�OD�PHVXUH�R��OD�7RUDK�SDUODLW�GH�OD�7HFKRXYD�GDQV�OH�SDVVDJH�G¶DYDQW��OH�5DPEDQ�FRPSUHQG�TXH�FHWWH�µ¶PLWVYD�DQR�
Q\PH¶¶�HVW�pJDOHPHQW�OD�7HFKRXYD ��HOOH�Q¶HVW�SDV�GDQV�OH�FLHO��HOOH�Q¶HVW�SDV�GH�O¶DXWUH�F{Wp�GH�OD�PHU��HOOH�HVW�WUqV�SURFKH�GH�WRL�GDQV�
WD�ERXFKH�HW�GDQV�WRQ�F°XU�� 
 
4����$�SULRUL��RQ�SHXW�V¶pWRQQHU�TXH�OH�PrPH�WH[WH�SXLVVH�SDUOHU�GH�OD�PLWVYD�GH�O¶(WXGH�GH�OD�7RUDK�HW�GH�OD�PLWVYD�GH�7HFKRXYD���
'¶DLOOHXUV�O¶DYLV�GH�5DFKL�HW�GX�5DPEDQ�QH�VRQW�ULHQ�G¶DXWUH�TXH�O¶DYLV�GH�GHX[�0LGUDFKLP�TXL�VH�FRQWUHGLVHQW ��O¶XQ�H[SOLTXH�TXH�
FH�WH[WH�SDUOH�GH�OD�7HFKRXYD�HW�O¶DXWUH�GH�O¶pWXGH�GH�OD�7RUDK��&RPPHQW�FRQFLOLHU�FHV�GHX[�RSLQLRQV�GX�0LGUDFK " 
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YϰΣͿ���ƉƌŝŽƌŝ͕�ŝů�Ǉ�Ă�ƵŶĞ�ĐŽŶƚƌĂĚŝĐƟŽŶ�ŝŶƚĞƌŶĞ�ĞŶ�ĐĞ�ƋƵŝ�ĐŽŶĐĞƌŶĞ�ůĂ�DŝƚƐǀĂ�ĚĞ�dĞĐŚŽƵǀĂ͘��͛ƵŶ�ĐƀƚĠ͕�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƐŝǆŝğŵĞ�ŵŽŶƚĠĞ͕�ĐĞ�
ƚĞǆƚĞ�ŶŽƵƐ�Ěŝƚ�ƋƵ͛ĞůůĞ�ĞƐƚ�ƚƌğƐ�ƉƌŽĐŚĞ�ĚĞ�ƚŽŝ͕�ĚĂŶƐ�ƚŽŶ�ĐƈƵƌ͕�ĚĂŶƐ�ƚĂ�ďŽƵĐŚĞ ͖�ŵĂŝƐ�Ě͛ƵŶ�ĂƵƚƌĞ�ĐƀƚĠ͕�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƉĂƐƐĂŐĞ�Ě͛ĂǀĂŶƚ͕�
,ĂĐŚĞŵ�Ěŝƚ�ƋƵ͛ŝů�ŶŽƵƐ�ĐŝƌĐŽŶĐŝƌĂ�ŶŽƐ�ĐƈƵƌƐ�Ğƚ�ůĞ�ĐƈƵƌ�ĚĞ�ŶŽƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ĂĮŶ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĨĂƐƐŝŽŶƐ�dĞĐŚŽƵǀĂ͕�ĐĞ�ƋƵŝ�ƉƌŽƵǀĞ�ƋƵĞ�ůĂ�
dĞĐŚŽƵǀĂ�ĞƐƚ�ƚƌğƐ�ĚŝĸĐŝůĞ�Ğƚ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ŵġŵĞ�ƵŶĞ�ĐŝƌĐŽŶĐŝƐŝŽŶ�ĚƵ�ĐƈƵƌ ͊���͛ĂŝůůĞƵƌƐ͕�ŶŽƵƐ�ǀŽǇŽŶƐ�ďŝĞŶ͕�ĂƵ�ũŽƵƌ�ůĞ�ũŽƵƌ͕�ĐŽŵďŝĞŶ�
ŝů�ĞƐƚ�ĚŝĸĐŝůĞ�ĚĞ�ĐŚĂŶŐĞƌ͘���ŝŶƐŝ͕�ŽŶ�ƉĞƵƚ�ƐĞ�ĚĞŵĂŶĚĞƌ ͗�ĞƐƚ-ĐĞ�ƋƵĞ�ůĂ�dĞĐŚŽƵǀĂ�ĞƐƚ�ĨĂĐŝůĞ�ă�ĨĂŝƌĞ�ŽƵ�ďŝĞŶ�ĞůůĞ�ĞƐƚ�ĂƵ�ĐŽŶƚƌĂŝƌĞ͕�
ƵŶĞ�ĚĠŵĂƌĐŚĞ�ƚƌğƐ�ĚŝĸĐŝůĞ ͍� 
 
YϱΣͿ��ŶĮŶ�Ɛŝ�ĐĞ�ƚĞǆƚĞ�ƉĂƌůĞ�Ě͛�ƚƵĚĞ�ĚĞ�dŽƌĂŚ͕�ŝů�ĞŶ�ƌĞƐƐŽƌƚ�ƋƵ͛ŝů�Ŷ͛Ǉ�Ă�ƉĂƐ�Ě͛ŽƌĚƌĞ�ĞǆƉůŝĐŝƚĞ�ŝĐŝ�ƉŽƵƌ�ůĂ�DŝƚƐǀĂ�ĚĞ�dĞĐŚŽƵǀĂ͘���͛ĂŝůͲ
ůĞƵƌƐ͕�Đ͛ĞƐƚ�ů͛ĂǀŝƐ�ĚƵ�ZĂŵďĂŵ�ƋƵŝ�ƉĞŶƐĞ�ƋƵĞ�ůĂ�dĞĐŚŽƵǀĂ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ƵŶĞ�ĚĞƐ�ϲϭϯ�DŝƚƐǀŽƚĞ͘�^ĞƵů�ůĞ�sŝĚŽƵŢ͕�;ů͛ĂǀĞƵ�ĚĞƐ�ĨĂƵƚĞƐͿ͕�ĞƐƚ�
ƵŶĞ�ĚĞƐ�ϲϭϯ�DŝƚƐǀŽƚĞ�Ě͛ĂƉƌğƐ�ůĞ�ZĂŵďĂŵ͘�KŶ�ƉĞƵƚ�ƐĞ�ĚĞŵĂŶĚĞƌ͕�ă�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ũŽƵƌƐ�ĚĞƐ�ĂƐƐĠƌğƚĞ�ǇĠŵĠ�dĞĐŚŽƵǀĂ��ĐŽŵŵĞŶƚ�ĞŶǀŝͲ
ƐĂŐĞƌ��ƋƵĞ�ĐĞƩĞ�͚͛�ĚĠŵĂƌĐŚĞ�ĚĞ�ƌĞƉĞŶƟƌ͛͛�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ƚĞůůĞŵĞŶƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�Ğƚ�ĚŽŶƚ�ĚĠƉĞŶĚ�ƚŽƵƚĞ�ŶŽƚƌĞ�ĂŶŶĠĞ�ŶĞ�ƐŽŝƚ�ŵġŵĞ�ƉĂƐ�
ƵŶĞ�ĚĞƐ�ϲϭϯ�DŝƚƐǀŽƚĞ ͖�ƐĞƵů�ůĞ�sŝĚŽƵ4�ĞƐƚ�ƵŶĞ�ŵŝƚƐǀĂ͘��͛ĞƐƚ�Ă�ƉƌŝŽƌŝ�ƚƌğƐ�ĠƚŽŶŶĂŶƚ ͊���� 

 

�Ýã-���Øç��ãç���Êçã�Ý�ãÊÄ��ÕçÙ�Êç��®�Ä��Ýã-���ãÊÄ��ÕçÙ�Øç®�ã͛��Êçã�Ý ͍ 
�Ƶ�ƐƵũĞƚ�ĚĞ�ůĂ�ĐƌĂŝŶƚĞ�ĚĞ�DŽĐŚĠ�ƋƵ͛ŝů�Ǉ�Ăŝƚ�ƉĂƌŵŝ�ůĞ�<ůĂů�/ƐƌĂģů�ƵŶ�ŚŽŵŵĞ͕�ƵŶĞ�ĨĞŵŵĞ�ŽƵ�ƵŶĞ�ƚƌŝďƵ�ƋƵŝ�ƐĞ�ĚŝƐĞŶƚ�ƋƵĞ�ƚŽƵƚ�ŝƌĂ�
ďŝĞŶ�ƉŽƵƌ�ĞƵǆ�ŵĂůŐƌĠ�ůĞƵƌ�ĚĠĐŝƐŝŽŶ�ĐůĂŝƌĞ�Ğƚ�ŶĞƩĞ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐŐƌĞƐƐĞƌ�ůĂ�dŽƌĂŚ�Ğƚ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝƌ�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�ĚŝĞƵǆ͕�ǀŽŝĐŝ�ĐĞ�ƋƵ͛ĠĐƌŝƚ�zŽŶĂƚŚĂŶ�
�ĞŶ�KƵǌŝĞů�ƉŽƵƌ�ƚƌĂĚƵŝƌĞ�ĐĞ�ƉĂƐƐĂŐĞ�ĞŶ��ƌĂŵĠĞŶ ͗� 

͚͛�ƋƵ͛ŝů�Ŷ͛Ǉ�Ăŝƚ�ƉĂƐ�ƉĂƌŵŝ�ǀŽƵƐ�Ě͛ŚŽŵŵĞƐ�ŽƵ�ĚĞ�ĨĞŵŵĞƐ͕�Ŷŝ�ĚĞ�ĨĂŵŝůůĞƐ�ŽƵ�ĚĞ�ƚƌŝďƵƐ�ĚŽŶƚ�ůĞ�ĐƈƵƌ��ĚĠƚŽƵƌŶĞ�Ě͛,ĂĐŚĞŵ�
ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ�ĞŶ�ĚĠĐŝĚĂŶƚ�Ě͛ĂůůĞƌ�ƐĞƌǀŝƌ�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�ĚŝĞƵǆ ͖�ƋƵ͛ŝů�Ŷ͛Ǉ�Ăŝƚ�ƉĂƐ�ƉĂƌŵŝ�ǀŽƵƐ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƋƵŝ�ĂƵƌĂŝĞŶƚ�ĚĞƐ�ĂƌƌŝğƌĞ-
ƉĞŶƐĠĞƐ�ĚĞ�ĨĂƵƚĞƐ͕�Ğƚ�ĞŶ�ĞŶƚĞŶĚĂŶƚ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ŬůĂůŽƚĞ͕�ŝůƐ�ƐĞ�ĚŝƌĂŝĞŶƚ ͗��ũĞ�ƐƵŝƐ��ǀƌĂŝŵĞŶƚ�ĚĠƐĞƐƉĠƌĠ�ĐĂƌ�ŵŽŶ�ŵĂƵǀĂŝƐ�
ƉĞŶĐŚĂŶƚ��ĞƐƚ�ƚƌŽƉ�ĨŽƌƚ�Ğƚ�ŝů�ŵ͛ĂŐƌĞƐƐĞ ͖��Đ͛ĞƐƚ�ƉŽƵƌƋƵŽŝ�ũ͛ĂƵƌĂŝ�ĐĞƌƚĂŝŶĞŵĞŶƚ�ůĂ�ƉĂŝǆ��Ğƚ�ůĂ�ƚƌĂŶƋƵŝůůŝƚĠ��ŵġŵĞ�Ɛŝ�ũĞ�
ů͛ĠĐŽƵƚĞ͘�hŶ�ƚĞů�ƌĂŝƐŽŶŶĞŵĞŶƚ�ŶĞ�ƐĞƌĂ�ƉĂƐ�ĂŐƌĠĠ�ƉĂƌ�,ĂĐŚĞŵ�Ğƚ�ĐĞůĂ�ĞŶƚƌĂŠŶĞƌĂ�ŵġŵĞ�ůĂ�ĐŽůğƌĞ�Ě͛,ĂĐŚĞŵ�ĐŽŶƚƌĞ�ĐĞƚ�
ŚŽŵŵĞ͙ ͩ� 

sŽŝĐŝ�ƋƵ͛ŝů�ŶĞ�Ɛ͛ĂŐŝƚ�ƉĂƐ�Ě͛ƵŶ�ƌĞŶĠŐĂƚ�ŽƵ�Ě͛ƵŶ�ƌĞďĞůůĞ�ƋƵŝ�Ŷ͛Ă�ƉĂƐ�ĚĞ��ŵŽƵŶĂ��ĚĂŶƐ�ůĂ�WĂƌŽůĞ�ĚĞ�DŽĐŚĠ�ŵĂŝƐ�ƚŽƵƚ�ƐŝŵƉůĞŵĞŶƚ�
Ě͛ƵŶ�ŚŽŵŵĞ�ĚĠƐĞƐƉĠƌĠ�ƋƵŝ�ƐĞ�Ěŝƚ�ƋƵĞ�ĐĞ�ƋƵ͛,ĂĐŚĞŵ�ůƵŝ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ĞƐƚ�ƚƌŽƉ�ĚŝĸĐŝůĞ�ƉƵƌ�ůƵŝ�Ğƚ�ƋƵ͛ŝů�ŶĞ�ƉŽƵƌƌĂ�ƉĂƐ�ġƚƌĞ�ƉƵŶŝ�ƐƵƌ�
ů͛ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ�ĐĂƌ�ă�ů͛ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ�ŶƵů�Ŷ͛ĞƐƚ�ƚĞŶƵ͕�ĐŽŵŵĞ�ůĞ�Ěŝƚ�ůĞ�ƉƌŽǀĞƌďĞ͘��͛ĞƐƚ�ĚŽŶĐ�ƌĞŵƉůŝ�ĚĞ�ĚĠƐĞƐƉŽŝƌ�Ğƚ�ĚĞ�ƚƌŝƐƚĞƐƐĞ�ƋƵ͛ŝů�ĚĠĐŝͲ
ĚĞƌĂ�ĚĞ�ƐƵŝǀƌĞ�ƐŽŶ�ŵĂƵǀĂŝƐ�ƉĞŶĐŚĂŶƚ͘� 
 
ZϮ͘�KŶ�ĐŽŵƉƌĞŶĚ�ĚĠũă�ŵŝĞƵǆ�ƋƵ͛ŝů�ƉƵŝƐƐĞ�Ǉ�ĂǀŽŝƌ�ƵŶĞ�ƚĞůůĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ͕�ŵġŵĞ�ă�ů͛ĠƉŽƋƵĞ�ĚĞ�DŽĐŚĠ�ZĂďĞŶŽƵ͕�Ğƚ�Đ͛ĞƐƚ�ƵŶ�ƉŚĠŶŽͲ
ŵğŶĞ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĐŽƵƌĂŶƚ�ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ͘��ĂŶƐ�ĐĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͕�ŽŶ�ƉĞƵƚ�ƐĞ�ĚĞŵĂŶĚĞƌ�ƋƵ͛ĞƐƚ-ĐĞ�ƋƵĞ�ů͛ŽŶ�ƌĞƉƌŽĐŚĞ�ă�ĐĞƚ�
ŚŽŵŵĞ͕�Ğƚ�Žƶ�ĞƐƚ�ƐĂ�ĐƵůƉĂďŝůŝƚĠ ͍�Kƶ�ĞƐƚ�ů͛ĞƌƌĞƵƌ�ĚĂŶƐ�ƐŽŶ�ƌĂŝƐŽŶŶĞŵĞŶƚ ͍� 
 
-dç��Ý�Êç�½®��çÄ��½�Ã�Äã���ÄÝ�ãÊÄ�Ù�®ÝÊÄÄ�Ã�Äã� ͍�–�½�Øç�½ ͍�–�,��«�Ã�®ã��Ù�»« ͊� 
�͛ƵŶĞ�ƉĂƌƚ͕�ůĞ��ŚůĂ�,ĂŬĂĚŽĐŚ�ĠĐƌŝƚ ͗��ͨ �ƌǇĠ�ĐŚĂĂŐ�ŵŝ�ůŽ�ŝƌĂ ͍�-�>ŽƌƐƋƵ͛ƵŶ�ůŝŽŶ�ĐƌŝĞ͕�ƋƵŝ�Ŷ͛Ă�ƉĂƐ�ƉĞƵƌ͘ ͩ��YƵŝ�ĞƐƚ�ĐĞ��ƌŝĠ ͍���Ğ��ƌŝĠ�
ĐŽŶƟĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ƐĞƐ�ŝŶŝƟĂůĞƐ ͗��ůŽƵů͕�ZŽĐŚ�,ĂĐŚĂŶĂ͕�zŽŵ�<ŝƉƉŽƵƌ�Ğƚ�,ŽĐŚĂĂŶĂ�ZĂďĂ͘�>ŽƌƐƋƵĞ�ƋƵĞůƋƵ͛ƵŶ�Ă�ƚƌğƐ�ƉĞƵƌ�Ě͛ƵŶ�ĚĂŶŐĞƌ�
ŵĞŶĂĕĂŶƚ͕�ĂůŽƌƐ�ŵġŵĞ�Ɛ͛ŝů�ĞƐƚ�ĚĠƐĞƐƉĠƌĠ�ŝů�ĨĞƌĂ�ƚŽƵƚ�ƉŽƵƌ�ĠǀŝƚĞƌ�ĐĞ�ĚĂŶŐĞƌ�Ğƚ�ǀŽƵĚƌĂ�ƚƌŽƵǀĞƌ�ƵŶĞ�ƐŽůƵƟŽŶ�ŽƵ�ƵŶĞ�ĨƵŝƚĞ�ĚƵ�ƉƌŽͲ
ďůğŵĞ͘�>Ğ�ĨĂŝƚ�ƋƵĞ�ůĞ�ĚĠƐĞƐƉŽŝƌ�ĚĞ�ĐĞƚ�ŚŽŵŵĞ�Ăŝƚ�ĚĠƉĂƐƐĠ�ƐĂ�ĐƌĂŝŶƚĞ�ĚƵ�ũƵŐĞŵĞŶƚ�Ě͛,ĂĐŚĞŵ�Ğƚ�ĚĞƐ�ŵĂůĠĚŝĐƟŽŶƐ�ĞƐƚ�ůĂ�ƉƌĞƵǀĞ�
ƋƵ͛ŝů�ŵĂŶƋƵĞ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ĚĞ�/ƌĞĂƚ��ŚĂŵĂŢŵ͕�;ĐƌĂŝŶƚĞ�ĚƵ��ŝĞůͿ͕�Ğƚ�ŝƌĞĂƚ�ŚĂŽ͛ŶĞĐŚ͕�;ĐƌĂŝŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉƵŶŝƟŽŶͿ͘ 
 
 
�͛ĂƵƚƌĞ�ƉĂƌƚ͕�ĐĞƌƚĞƐ�ƵŶ�ġƚƌĞ�ŚƵŵĂŝŶ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ƚĞŶƵ�ă�ů͛ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ�Ğƚ�ƵŶ�ġƚƌĞ�ŚƵŵĂŝŶ�ƉŽƐƐğĚĞ�ĚĞƐ�ůŝŵŝƚĞƐ�ŵĂŝƐ�,ĂŬĂĚŽĐŚ��ĂͲ
ƌŽƵŬŚ�,ŽƵ�Ŷ͛ĞŶ�ƉŽƐƐğĚĞ�ƉĂƐ�Ğƚ�/ů�ĞƐƚ�Ɖƌġƚ�ĂǀĞĐ�^ĞƐ�ĨŽƌĐĞƐ��ŝǀŝŶĞƐ�Ğƚ�ŝůůŝŵŝƚĠĞƐ�ă�ŶŽƵƐ�ĂŝĚĞƌ�ĚĂŶƐ�ĐŚĂƋƵĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͕�ƋƵĞ�ĐĞ�ƐŽŝƚ�ĂƵ�
ŶŝǀĞĂƵ�ŵĂƚĠƌŝĞů�Ğƚ�Ă�ĨŽƌƟŽƌŝ�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ƐƉŝƌŝƚƵĞů�͘��͛ĞƐƚ�ƉŽƵƌƋƵŽŝ�Ɛŝ�ƵŶ�ŚŽŵŵĞ�ƐĞ�ƐĞŶƚ�ďůŽƋƵĠ�ĚĂŶƐ�ůĂ��ǀŽĚĂƚ�,ĂĐŚĞŵ�͕�ƐĞ�ƐĞŶƚ�
ĂƐƚƌĞŝŶƚ�ƉĂƌ�ƐŽŶ�zĞƚƐĞƌ�ĂƌĂ�͕�ĞŶĨĞƌŵĠ�ƉĂƌ�ůĂ�ĂǀĠƌĂ͕�Ğƚ�ƋƵĞ�ƐŽŶ�ĐƈƵƌ�ŶĞ�ů͛ĂŝĚĞ�ƉĂƐ�ĚƵ�ƚŽƵƚ�ă�ƌĞǀĞŶŝƌ�ǀĞƌƐ�ůĂ�ƉƵƌĞƚĠ�͕�ƋƵ͛ŝů�ĚĞŵĂŶĚĞ�
ă�,ĂĐŚĞŵ�ĚĞ�ůĞ�ƐĂƵǀĞƌ�ŵŝƌĂĐƵůĞƵƐĞŵĞŶƚ�ĐŽŵŵĞ�ŝů�ůĞ�ĨĞƌĂŝƚ�ŶĂƚƵƌĞůůĞŵĞŶƚ�Ɛŝ�Ś͛ĂƐ�ǀĠĐŚĂůŽŵ�ŝů�ĂǀĂŝƚ�ĚĞ�ŐƌŽƐ�ĞŶŶƵŝƐ�ŽƵ�ƵŶ�ƉƌŽͲ
ďůğŵĞ�ĚĞ�ƐĂŶƚĠ͘� 
 

>ŽƌƐƋƵĞ��ĂǀŝĚ�,ĂŵĠůĞŬŚ�Ă�ƉĞƌĕƵ�ƋƵĞ�ƐĂ�ĨĂƵƚĞ�;ĐĞůůĞ�ƋƵ͛ŝů�ĂǀĂŝƚ�ĨĂŝƚĞ�ă�ƐŽŶ�ŶŝǀĞĂƵͿ�ĂǀĂŝƚ�ĂƩĞŝŶƚ�ƐŽŶ�ĐƈƵƌ�Ğƚ�ů͛ĂǀĂŝƚ�ƌĞŶĚƵ�
ƋƵĞůƋƵĞ�ƉĞƵ�͚͛ŝŵƉƵƌ͛͛͘�YƵ͛Ă-ƚ-ŝů�ĚĞŵĂŶĚĠ�ă�,ĂĐŚĞŵ ͍�ͨ ůĞǀ�ƚĂŚŽƌ�ďĠƌĂ�ůŝ��ůŽƋŝŵ ͊��&ĂŝƐ-ŵŽŝ�ĚŽŶĐ�ƵŶ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ĐƈƵƌ ͕ͩ�ͨ sĠƌŽƵĂ͛Ś�
ŶĂŬŚŽŶĞ�Ś͛ĂĚĞĐŚ�ďĠŬŝƌďŝ�͕�ĚŽŶŶĞ-ŵŽŝ�ĞŶ�ŵŽŝ�ƵŶ�ŶŽƵǀĞů�ĠůĂŶ ĞŶ�ŵŽŝ-ŵġŵĞ�ͩ͘��,ĂŬĂĚŽĐŚ��ĂƌŽƵŬŚ�,ŽƵ�Ŷ͛Ă�ƉĂƐ�ĚĞ�ůŝŵŝƚĞƐ͘�^͛ŝů�
ŶŽƵƐ�ƐĂƵǀĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ũŽƵƌƐ�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ŵĂƚĠƌŝĞů͕�ă�ƉůƵƐ�ĨŽƌƚĞ�ƌĂŝƐŽŶ�ƋƵ͛ŝů�ƉŽƵƌƌĂ�Ğƚ�ǀŽƵĚƌĂ�ůĞ�ĨĂŝƌĞ�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ƐƉŝƌŝƚƵĞů͘��ƚ�Ɛ͛ŝů�ĨĂƵƚ�
ƉŽƵƌ�ĐĞůĂ�ĐƌĠĞƌ�ƵŶ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ĐƈƵƌ͕�/ů�ƉŽƵƌƌĂ�ůĞ�ĨĂŝƌĞ�ĐŽŵŵĞ�ů͛Ă�ĚĞŵĂŶĚĠ��ĂǀŝĚ�,ĂŵĠůĞŬŚ͘ 
 

�WŽƵƌ�ƌĞƉƌĞŶĚƌĞ�ůĞƐ�ŵŽƚƐ�ĚĞ�ZĂďĞŶŽƵ�zŽŶĂ�;�ŚĂĂƌĠ�dĐŚŽƵǀĂ�ϭ͘ϭͿ ͗�ͨ ^ĂĐŚĞ�ƋƵĞ�ůŽƌƐƋƵ͛ƵŶ�ŚŽŵŵĞ�ĨĂŝƚ�ƚĞĐŚŽƵǀĂ͕�,ĂĐŚĞŵ�ǀŝĞŶƚ�
ů͛ĂŝĚĞƌ�Ğƚ�ůƵŝ�ƉƌŽĐƵƌĞ�ĚĞƐ�ĨŽƌĐĞƐ�ĂƵ-ĚĞůă�ĚĞ�ĐĞ�ƋƵĞ�ƐĂ�ŶĂƚƵƌĞ�ůƵŝ�ƉĞƌŵĞƚ͘�/ů�ƌĞŶŽƵǀĞůůĞ�ĞŶ�ůƵŝ�ƵŶ�ĠůĂŶ�ĚĞ�ƉƵƌĞƚĠ�Ğƚ�ůĞ�ƉŽƵƐƐĞ�ǀĞƌƐ�
ů͛�ŵŽƵƌ�Ě͛,ĂĐŚĞŵ͕�ĐŽŵŵĞ�ĐĞůĂ�ĞƐƚ�ĠĐƌŝƚ�ĚĂŶƐ�ůĂ�WĂƌĂĐŚĂ�EŝƚƐĂǀŝŵ ͗��ƚ�,ĂĐŚĞŵ�ĐŝƌĐŽŶĐŝƌĂ�ƚŽŶ�ĐƈƵƌ�Ğƚ�ůĞ�ĐƈƵƌ�ĚĞ�ƚĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ͘�
;ŝŶŝƟĂůĞ��>Kh>Ϳ� 
 

S� 
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S� Zϰ͘��ŝŶƐŝ͕�ŝů�ĞƐƚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƋƵĞ�ůĂ�dĞĐŚŽƵǀĂ�ĞƐƚ�ƵŶĞ�ĚĠŵĂƌĐŚĞ�ĞǆƚƌġŵĞŵĞŶƚ�ĚŝĸĐŝůĞ�ƋƵŝ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ƉĂƌĨŽŝƐ�ĚĞƐ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ƐƵƌͲ
ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ�Ğƚ�ƵŶĞ�ĐŝƌĐŽŶĐŝƐŝŽŶ�ĚƵ�ĐƈƵƌ�ƉŽƵƌ�ƌĞƉƌĞŶĚƌĞ�ůĞƐ�ŵŽƚƐ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�WĂƌĂĐŚĂ͘�/ů�Ŷ͛ĞŶ�ƌĞƐƚĞ�ƉĂƐ�ŵŽŝŶƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ĐŚŽƐĞ�ĞƐƚ�ƚƌğƐ�
ƉƌŽĐŚĞ�ĚĞ�ƚŽŝ�ĐĂƌ�Ɛŝ�ƚƵ�ĨĂŝƐ�ƵŶ�ƉĞƟƚ�ƉĂƐ�ǀĞƌƐ�,ĂĐŚĞŵ�ĚĂŶƐ�ĐĞ�ƐĞŶƐ͕�ŝů�ǀŝĞŶĚƌĂ�ƚ͛ĂŝĚĞƌ�ĂďŽŶĚĂŵŵĞŶƚ�Ğƚ�ƚĞ�ƉƵƌŝĮĞƌ�ĐŽŵŵĞ�ů͛Ă�Ěŝƚ�
ůĂ�'ƵĞŵĂƌĂ�zŽŵĂ ͗�dŽƵƚ�ĐĞůƵŝ�ƋƵŝ�ƐĞ�ƌĞŶĚ�ŬĂĚŽĐŚ͕�ƵŶ�ƉĞƟƚ�ƉĞƵ�ĞŶ�ďĂƐ͕�ŽŶ�ůĞ�ƌĞŶĚ�ŬĂĚŽĐŚ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ĞŶ�ŚĂƵƚ͘� 
 
>��ϭ�Ù�d®�«Ù®͕��͛�Ýã�ÃÊÄ��ÄÄ®ò�ÙÝ�®Ù� ͊� 
/ů�Ǉ�Ă�ƵŶĞ�ĨĂĐĞƩĞ�ĚĞ�ZŽĐŚ�,ĂĐŚĞŶĂ��ƋƵŝ�ĞƐƚ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ŵŝƐĞ�ĚĞ�ĐƀƚĠ͘��ĞƌƚĞƐ͕�ŶŽƵƐ�ƐĂǀŽŶƐ�ƋƵĞ�Đ͛ĞƐƚ�ůĞ�ũŽƵƌ�Žƶ��ĚĂŵ�,ĂƌŝĐŚŽŶĞ�Ă�
ĨĂƵƚĠ�Ğƚ�ŝů�Ă�ĠƚĠ�ũƵŐĠ͘���ĂƌŽƵŬŚ�,ĂĐŚĞŵ�ŝů�ĞƐƚ�ƐŽƌƟ�ůĂ�ƚġƚĞ�ŚĂƵƚĞ�Ğƚ�ǀĂŝŶƋƵĞƵƌ�ĚĞ�ƐŽŶ�ũƵŐĞŵĞŶƚ͕�Đ͛ĞƐƚ�ƉŽƵƌƋƵŽŝ�,ĂŬĂĚŽĐŚ��ĂͲ
ƌŽƵŬŚ�,ŽƵ͕�ĐŚĂƋƵĞ�ĂŶŶĠĞ͕�ũƵŐĞ�ƚŽƵƚĞ�ů͛ŚƵŵĂŶŝƚĠ��ĞŶ�ĐĞ�ũŽƵƌ�Ğƚ�ŶŽƵƐ�ĚĞǀŽŶƐ�ĞƐƉĠƌĞƌ͕�ŶŽƵƐ�ĂƵƐƐŝ͕�ƐŽƌƟƌ�ŐĂŐŶĂŶƚƐ�ă�ů͛ŝŶƐƚĂƌ�
Ě͛�ĚĂŵ�,ĂƌŝĐŚŽŶĞ͘� 
 

/ů�Ŷ͛ĞŶ�ƌĞƐƚĞ�ƉĂƐ�ŵŽŝŶƐ�ƋƵĞ�ůĞ�ϭĞƌ�dŝĐŚƌŝ͕�Đ͛ĞƐƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ůĞ�ũŽƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�Ě͛�ĚĂŵ�,ĂƌŝĐŚŽŶĞ͕�ĚĞ�ƐĂ�ĐƌĠĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ġƚƌĞ�
ƉƌĠĐŝƐ͘��>ŽƌƐƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĚŝƐŽŶƐ�,ĂǇŽŵ�,ĂƌĂƚĞ�KůĂŵ�͕�ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�Ă�ĠƚĠ�ĐƌĠĠ͕�ŶŽƚƌĞ�ŝŶƚĞŶƟŽŶ�ĞƐƚ�ĚĞ�ƉĂƌůĞƌ�Ě͛�ĚĂŵ�,ĂƌŝͲ
ĐŚŽŶĞ�ĐĂƌ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�Ă�ĠƚĠ�ĐƌĠĠ�ůĞ�Ϯϱ��ůŽƵů͕�ĞŶ�ǀĠƌŝƚĠ�ĐŽŵŵĞ�ůĞ�ĚŝƐĞŶƚ�ůĞƐ�DĠĨĂƌĐŚŝŵ͘�>Ğ�ϭĞƌ�dŝĐŚƌŝ͕�Đ͛ĞƐƚ�ĚŽŶĐ�ůĞ�ũŽƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ǀĞŶƵĞ�
ĂƵ�ŵŽŶĚĞ�Ě͛�ĚĂŵ�,ĂƌŝĐŚŽŶĞ�Ğƚ�Đ͛ĞƐƚ�ĚŽŶĐ�ůĞ�ƐŝŵĂŶĞ�ƉŽƵƌ�ŶŽƵƐ-ŵġŵĞƐ�ƋƵ͛ŝů�Ǉ�Ă�ƵŶ�ŐƌĂŶĚ�ƌĞŶŽƵǀĞůůĞŵĞŶƚ�ĞŶ�ĐĞ�ũŽƵƌ͘ 

�ĂŶƐ�ůĞ�DŝĚƌĂĐŚ�dĞŚŝůŝŵ͕�ŝů�ĞƐƚ�ŵĂƌƋƵĠ�ƋƵĞ�ŵġŵĞ�Ɛŝ ů͛ŚŽŵŵĞ�Ă�ĨĂŝƚ�ĚĞƐ�ƐĐĞĂƵǆ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƐĐĞĂƵǆ�ĚĞ�ĂǀĠƌŽƚĞ�ŵĂŝƐ�ƋƵ͛ŝů�ĨĂŝƚ�ƚĞͲ
ĐŚŽƵǀĂ�ƐŝŶĐğƌĞŵĞŶƚ͕�,ĂŬĂĚŽĐŚ��ĂƌŽƵŬŚ�,ŽƵ�ůƵŝ�ĐŽŵƉƚĞƌĂ�ĐŽŵŵĞ�Ɛ͛ŝů�Ŷ͛ĂǀĂŝƚ�ũĂŵĂŝƐ�ĨĂƵƚĠ��Ğƚ�ĂƵĐƵŶĞ�ĨĂƵƚĞ�ŶĞ�ƐĞƌĂ�ŵĞŶƟŽŶͲ
ŶĠĞ�ŽƵ�ƌĂƉƉĞůĠĞ͘��ĂŶƐ�ůĞ�WƌŽƉŚğƚĞ�zĞĐŚĂǇĂ͕�ŶŽƵƐ�ƚƌŽƵǀŽŶƐ�ŵġŵĞ�ƋƵĞ�ĐĞůƵŝ�ƋƵŝ�ĨĂŝƚ�dĞĐŚŽƵǀĂ�ĞƐƚ�ĐŽŵŵĞ�ƵŶ�ŶŽƵǀĞĂƵ-ŶĠ�
;WŝƌŽƵĐŚ�ŚĂ'ƌĂͿ�Ğƚ�ĞŶ�ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌ�ĂƵ�ƐƵũĞƚ�ĚĞ�ZŽĐŚ�,ĂĐŚĂŶĂ�Ɛ͛ĂƉƉůŝƋƵĞ�ůĞ�WĂƐƐŽƵŬ ͗�͚͛Ăŵ�ŶŝǀƌĂ�ǇĞĂůůĞů�<Ă-�ƵŶ�ƉĞƵƉůĞ�ŶŽƵǀĞůůĞͲ
ŵĞŶƚ�ĐƌĠĠ�ƉŽƵƌƌĂ�ĂŝŶƐŝ�ůŽƵĞƌ�,ĂĐŚĞŵ͛͛͘�>Ă�ĨŽƌĐĞ�ĚĞ�ůĂ�dĞĐŚŽƵǀĂ�ƉĞŶĚĂŶƚ�ĐĞƐ�ũŽƵƌƐ�ă�ƉĂƌƟƌ�ĚƵ�ϭĞƌ�dŝĐŚƌŝ�ĞƐƚ�ƚĞůůĞŵĞŶƚ�ŐƌĂŶĚĞ�
ƋƵ͛ĞůůĞ�ŶŽƵƐ�ƉĞƌŵĞƚ�Ě͛ġƚƌĞ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ĐƌĠĂƚƵƌĞƐ�ĚĞǀĂŶƚ�,ĂĐŚĞŵ͕�ă�ů͛ŝŶƐƚĂƌ�Ě͛�ĚĂŵ�ŚĂƌŝĐŚŽŶĞ͕�ĚŽŶƚ�ůĞƐ�ůŝŵŝƚĞƐ��ŶĞ�ƐĞƌŽŶƚ�ƉůƵƐ�
ůĞƐ�ŵġŵĞƐ��Ğƚ�ĚŽŶĐ�ĚŽŶƚ�ůĞ�:ƵŐĞŵĞŶƚ�ŶĞ�ƐĞƌĂ�ƉĂƐ�ůĞ�ŵġŵĞ�͘ 
 
>Ğ�ZĂŵďĂŵ�ĠĐƌŝƚ�ĚĂŶƐ�,ŝůŬŚŽƚ�dĞĐŚŽƵǀĂ�;Ϯ͘ϰͿ��ƋƵ͛ŝů�ĐŽŶǀŝĞŶƚ�ă�ĐĞůƵŝ�ƋƵŝ�ĨĂŝƚ�ƚĞĐŚŽƵǀĂ�ĚĞ�ŵƵůƟƉůŝĞƌ�ůĞƐ�ƉƌŝğƌĞƐ͕�ůĞƐ�ƉůĞƵƌƐ�͕�ůĞƐ�
ƐĞůŝŚ͛ŽƚĞ͕�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ůĂ�ƚƐĞĚĂŬĂ�ƵŶ�ŵĂǆŝŵƵŵ��ĂĮŶ�Ě͛ĞǆƉŝĞƌ�ƐĞƐ�ĨĂƵƚĞƐ͘�/ů�ĐŽŶǀŝĞŶƚ�ĂƵƐƐŝ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƋƵ͛ŝů�ĐŚĂŶŐĞ�ƐŽŶ�ŶŽŵ�Ğƚ�ƋƵ͛ŝů�
ĂŝůůĞ�ŚĂďŝƚĞƌ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ĂƵƚƌĞ�ĞŶĚƌŽŝƚ͙ 
>ŽƌƐƋƵĞ�ů͛ŽŶ�ƐĂŝƚ�ƋƵĞ�ůĂ�dĞĐŚŽƵǀĂ͕�Ğƚ�ĞŶ�ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌ�ĐĞůůĞ�ĚĞ�ZŽĐŚ�,ĂĐŚĂŶĂ�ŶŽƵƐ�ƉĞƌŵĞƚ�Ě͛ġƚƌĞ�ƵŶ�ŶŽƵǀĞů�ŚŽŵŵĞ͕��ƵŶĞ�ŶŽƵǀĞůůĞ�
ĐƌĠĂƚƵƌĞ�ă�ů͛ŝŶƐƚĂƌ�Ě͛�ĚĂŵ�,ĂƌŝĐŚŽŶĞ�ƋƵŝ�Ă�ĠƚĠ�ĐƌĠĠ�ůĞ�ϭĞƌ�dŝĐŚƌŝ͕�ŽŶ�ĐŽŵƉƌĞŶĚ�ŵŝĞƵǆ��ƋƵĞ�ĐĞůĂ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ŵġŵĞ�ĚĞ�ĐŚĂŶŐĞƌ�ƐŽŶ�
ŶŽŵ�Ğƚ�ƐŽŶ�ůŝĞƵ�Ě͛ŚĂďŝƚĂƟŽŶ�ĂĮŶ�ĚĞ�ĐŽŶĐƌĠƟƐĞƌ�ŵĂƚĠƌŝĞůůĞŵĞŶƚ�ůĂ�ƌĠĂůŝƚĠ�ƐƉŝƌŝƚƵĞůůĞ��ĚĞ�ůĂ�dĞĐŚŽƵǀĂ͘� 
 
&�®Ý�çÄ�Ö�ç��ã�,��«�Ã�¥�Ù��½��Ù�Ýã�� 
Zϱ͘�KŶ�ĐŽŵƉƌĞŶĚ�ŵŝĞƵǆ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƋƵĞ͕�Ě͛ĂƉƌğƐ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ĂǀŝƐ͕�ůĂ�WĂƌĂĐŚĂ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ƐĞŵĂŝŶĞ�Ŷ͛Ă�ƉĂƐ�ƉĂƌůĠ�ĚĞ�ůĂ�DŝƚƐǀĂ�ĚĞ�dĞͲ
ĐŚŽƵǀĂ��Ğƚ�Ě͛ĂƉƌğƐ�ZĂŵďĂŵ�ůĂ�dĞĐŚŽƵǀĂ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ƵŶĞ�ĚĞƐ�ϲϭϯ�ŵŝƚƐǀŽƚĞ�ŵĂŝƐ�ƐĞƵůĞŵĞŶƚ�ůĞ�sŝĚŽƵŢ͘��ŽŵŵĞŶƚ�,ĂĐŚĞŵ�ƉŽƵƌƌĂŝƚ�
ĚĞŵĂŶĚĞƌ�ă�ƵŶ�ŚŽŵŵĞ�ĚĞ�ƐĞ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞƌ�ĐŽŵƉůğƚĞŵĞŶƚ͕�ĚĞ�ĚĠƉĂƐƐĞƌ�ƐĂ�ŶĂƚƵƌĞ͕�ĚĞ�ƌĞŶĂŠƚƌĞ�ĚĞ�ƐĞƐ�ĐĞŶĚƌĞƐ�ĐĞ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ů͛ĞƐͲ
ƐĞŶĐĞ�ĚĞ�ůĂ�dĞĐŚŽƵǀĂ͘� 
>Ă�ƐĞƵů�ĐŚŽƐĞ�ƋƵ͛,ĂĐŚĞŵ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ĞƐƚ�ƚƌğƐ�ƉƌŽĐŚĞƐ�ĚĞ�ƚŽŝ͕�Ěŝƚ�ůĂ�dŽƌĂŚ�͕�Đ͛ĞƐƚ�ƐĞƵůĞŵĞŶƚ�ůĂ�ŵŝƚƐǀĂ�ĚĞ�sŝĚŽƵŢ�;ƌĞĐĞŶƐĞƌ�ƐĞƐ�
ĨĂƵƚĞƐͿ�Ě͛ĂƉƌğƐ�ůĞ�ZĂŵďĂŵ͘�>ĞƐ�ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ�ĚĞƐ�ƉĞƟƚƐ�ĞīŽƌƚƐ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĨĞƌŽŶƐ�ƉŽƵƌ�ĂŶĂůǇƐĞƌ�ŶŽƐ�ĨĂƵƚĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ŵĞŶƟŽŶŶĞƌ�
ǀĞƌďĂůĞŵĞŶƚ�ƐĞƌŽŶƚ�ĚĞƐ�ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ�ĚŝǀŝŶĞƐ͕�ŝŵŵĞŶƐĞƐ�Ğƚ�ŵŝƌĂĐƵůĞƵƐĞƐ͘��ĞƐ�ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĂƵƌŝŽŶƐ�ĚƸ�ĂůůĞƌ�ĐŚĞƌͲ
ĐŚĞƌ�ƚŽƵƚ�ĞŶ�ŚĂƵƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐŝĞů��ŽƵ�ĚĞ�ů͛ĂƵƚƌĞ�ĐƀƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ŵĞƌ͕�ƉŽƵƌ�ƌĞƉƌĞŶĚƌĞ�ůĞƐ�ƚĞƌŵĞƐ�ĚƵ�ǀĞƌƐĞƚ͕�ŵĂŝƐ�ƋƵ͛,ĂĐŚĞŵ�ŶŽƵƐ�ĚŽŶŶĞ�
ŐƌĂĐŝĞƵƐĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ƵŶ�ƉĞƟƚ�ĞīŽƌƚ�ĂǀĞĐ�ŶŽƚƌĞ�ďŽƵĐŚĞ�Ğƚ�ŶŽƐ�ĐƈƵƌƐ͘� 
 
Zϭ͘�KŶ�ƉĞƵƚ�ĞǆƉůŝƋƵĞƌ�ƋƵĞ�ůĞƐ�<ůĂůŽƚĞ�ƐŽŶƚ�ƵŶ�ĚĂŶŐĞƌ�ǀĠƌŝƚĂďůĞ�Ğƚ�ƋƵ͛ŝů�Ǉ�Ă�ůŝĞƵ�ĚĞ�ůĞƐ�ĐƌĂŝŶĚƌĞ�Ğƚ�ŵġŵĞ�ĚĞ�ĚĞǀĞŶŝƌ�ǀĞƌƚ�ĚĞ�ƉĞƵƌ͘�
�ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕�DŽĐŚĠ�ZĂďĞŶŽƵ�Ă�ƌĂƐƐƵƌĠ�ůĞƐ��ŶĠ�/ƐƌĂģů ͗�sŽƵƐ�ġƚĞƐ�ƚŽƵƐ�ĚĞďŽƵƚ�ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ�ĐĂƌ�ǀŽƵƐ�ĨĂŝƚĞƐ�dĞĐŚŽƵǀĂ�ĚĞǀĂŶƚ�,ĂͲ
ĐŚĞŵ�Ğƚ�ǀŽƵƐ�ŶĞ�ĚĠƐĞƐƉĠƌĞǌ�ƉĂƐ�ĚĞ�ǀŽƵƐ�ĂŵĠůŝŽƌĞƌ͘��͛ĞƐƚ�ƉŽƵƌƋƵŽŝ�,ĂĐŚĞŵ�ǀŝĞŶĚƌĂ�ǀŽƵƐ�ĂŝĚĞƌ�Ğƚ�ǀŽƵƐ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞƌ�Ğƚ�ǀŽƵƐ�
ŵĠƌŝƚĞƌĞǌ�ƵŶ�ĂƵƚƌĞ�ũƵŐĞŵĞŶƚ�ƋƵŝ�ŶĞ�ƐĞƌĂ�ƉĂƐ�ůŝŵŝƚĠ�ă�ǀŽƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ĚƵ�ƉĂƐƐĠ͘�DŽĐŚĠ�ZĂďĞŶŽƵ�Ă�ĂũŽƵƚĠ ͗�ƐĞƵů�ƋƵĞůƋƵ͛ƵŶ�ƋƵŝ�ĚĠƐĞƐͲ
ƉğƌĞ�ĚĞ�ĐŚĂŶŐĞƌ�Ğƚ�ƋƵŝ�ŶĞ�ǀĞƵƚ�ƉĂƐ�ƉĠŶĠƚƌĞƌ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐŚĞŵŝŶ�ŵŝƌĂĐƵůĞƵǆ�ĚĞ�ůĂ�dĞĐŚŽƵǀĂ��Ă�ůŝĞƵ�ĚĞ�Ɛ͛ŝŶƋƵŝĠƚĞƌ�ĚĞƐ�ŬůĂůŽƚĞ�ƋƵŝ�
ƐŽŶƚ�ďŝĞŶ�ƌĠĞůůĞƐ͘� 
 

�ŽŵďŝĞŶ�ƐŽŶƚ�ƉƌĠĐŝĞƵǆ�ĐĞƐ�ũŽƵƌƐ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ǀŝǀŽŶƐ ͖�ĐŽŵŵĞ�ůĞ�Ěŝƚ�ůĞ�ZĂŵďĂŵ�;Ϯ͘ϲͿ ͗��ďŝĞŶ�ƋƵĞ�ůĂ�dĞĐŚŽƵǀĂ�Ğƚ�ůĂ�ƉƌŝğƌĞ�ƐŽŝĞŶƚ�
ƚŽƵũŽƵƌƐ�ĂƉƉƌĠĐŝĠĞƐ�Ğƚ�ĞīĞĐƟǀĞƐ�ƚŽƵƚĞ�ů͛ĂŶŶĠĞ͕�ƉĞŶĚĂŶƚ�ůĞƐ�ǇĂŵŝŵ�ĚĞ�dĞĐŚŽƵǀĂ�;ĂƐƐĠƌğƚĞ�ǇĠŵĠ�ƚĞĐŚŽƵǀĂͿ��ĞůůĞƐ�ƐŽŶƚ�ĞŶĐŽƌĞ�
ƉůƵƐ�ĞǆĐĞƉƟŽŶŶĞůůĞƐ�Ğƚ�ĞůůĞƐ�ƐŽŶƚ�ƌĞĕƵĞƐ�ŝŵŵĠĚŝĂƚĞŵĞŶƚ͘��ŽŵŵĞ�ŝů�ĞƐƚ�ĠĐƌŝƚ ͗�͚͛�ŝƌĐŚŽƵ�,ĂĐŚĞŵ�ďĠŢŵĂƚƐĞŽ͙͛͛��ƌĞĐŚĞƌĐŚĞǌ�,ĂͲ
ĐŚĞŵ��ůŽƌƐƋƵ͛/ů�ƐĞ�ƚƌŽƵǀĞ�ƉĂƌŵŝ�ǀŽƵƐ�Ğƚ�ůŽƌƐƋƵ͛/ů�ĞƐƚ�ƉƌŽĐŚĞ͘��Ğ�ƐŽŶƚ�ĚĞƐ�ũŽƵƌƐ�Žƶ�ŝů�Ǉ�Ă�ƵŶ�ŐƌĂŶĚ�ƌĞŶŽƵǀĞůůĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ŵġŵĞ�ůĞ�
ƐŝŐŶĞ�ĂƐƚƌŽůŽŐŝƋƵĞ�ĂĐƚƵĞů��ĞƐƚ�͚͛�ĠƚŽƵůĂ͛͛�;ǀŝĞƌŐĞͿ�ĐĞ�ƋƵŝ�ŵŽŶƚƌĞ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ƉŽƵǀŽŶƐ��ƉƌŽĮƚĞƌ�ĚĞƐ�ŝŵŵĞŶƐĞƐ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠƐ�ĚĞ�ƌĞŶŽƵͲ
ǀĞĂƵ�ƋƵĞ�ƉŽƐƐğĚĞ�ĐĞƩĞ�ƉĠƌŝŽĚĞ͕�ŬĠƟŶŽŬ�ĐŚĠŶŽůĂĚ�;ƉŽƵƌ�ƌĞƉƌĞŶĚƌĞ�ůĞƐ�ŵŽƚƐ�ĚƵ�'ĂŽŶ�ĚĞ�sŝůŶĂͿ͘�� 
 
YƵĞůůĞ�ƋƵĞ�ƐŽŝƚ�ůĂ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ�ĂǀĞĐ�ůĂƋƵĞůůĞ�ŶŽƵƐ�ĂƌƌŝǀĞƌŽŶƐ�ă�ŽƵǀƌŝƌ�ŶŽƚƌĞ�ĐƈƵƌ͕�ŵġŵĞ�ĐŽŵŵĞ�ůĂ�ƚĂŝůůĞ�ĚƵ�ĐŚĂŚ�Ě͛ƵŶĞ�ĂŝŐƵŝůůĞ͕�
ŶŽƵƐ�ǀĞƌƌŽŶƐ�ĚĞ�ŐƌĂŶĚƐ�ĞīĞƚƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ŐƌĂŶĚƐ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ĞŶ�ŶŽƵƐ-ŵġŵĞƐ�ƋƵ͛,ĂĐŚĞŵ�ƉƌŽĚƵŝƌĂ͘�>Ğ�ZĂǀ��ŚĂůŽŵ�^ĐŚǁĂĚƌŽŶ�
ĚŝƐĂŝƚ ͗�ůĞ�ĐŚĂŚ�Ě͛ƵŶĞ�ĂŝŐƵŝůůĞ�Đ͛ĞƐƚ�ƚŽƵƚ�ĚĞ�ŵġŵĞ�ĚƵ�ďĂƌǌĞů�;ĨĞƌͿ͕�ĐĞ�ƋƵŝ�ƐŝŐŶŝĮĞ�ƋƵ͛ƵŶĞ�ƉĞƟƚĞ�dĞĐŚŽƵǀĂ�Ă�ƵŶ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ŝŵŵĞŶƐĞ�
ĚĂŶƐ�ůĂ�ŵĞƐƵƌĞ�Žƶ�ĞůůĞ�ĞƐƚ�ĮǆĞ͕�ƐŽůŝĚĞ͕�ŝŶĂůŝĠŶĂďůĞ ͖�ŝů�Ŷ͛ĞŶ�ƌĞƐƚĞ�ƉĂƐ�ŵŽŝŶƐ�ƋƵĞ�ĐŚĂƋƵĞ�ĞīŽƌƚ͕�ƋƵĞů�ƋƵ͛ŝů�ƐŽŝƚ͕�ƐĞƌĂ�ĂƉƉƌĠĐŝĠ�ĠŐĂͲ
ůĞŵĞŶƚ͘� 
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>��dÊÙ�«��ã�½��d��«Êçò� ͗�½�Ý�®ÄÝ�Ö�Ù��½�Ý 
�>Ğ�ĚŽŵĂŝŶĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƋƵĞů�ŝů�ĞƐƚ�ůĞ�ƉůƵƐ�ŝŶƚĠƌĞƐƐĂŶƚ�ƉŽƵƌ�ŶŽƵƐ�Ě͛ŝŶǀĞƐƟƌ�ĞŶ�ĐĞƩĞ�ƉĠƌŝŽĚĞ�Đ͛ĞƐƚ�ƐƸƌĞŵĞŶƚ�ů͛�ƚƵĚĞ�ĚĞ�ůĂ�dŽͲ
ƌĂŚ�ĐĂƌ�ĞůůĞ�ĂƵƐƐŝ͕�ă�ů͛ŝŶƐƚĂƌ�ĚĞ�ůĂ�DŝƚƐǀĂ�ĚĞ�dĞĐŚŽƵǀĂ͕�Ă�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ĚĞ�ŶŽƵƐ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞƌ͘�>Ă�'ƵĞŵĂƌĂ��Ěŝƚ�ƋƵĞ�ůĞƐ�dĂŵŝͲ
ĚĠ�,͛ĂŬŚĂŵŝŵ�;ĠƌƵĚŝƚƐͿ�ƐŽŶƚ�ĞŶƟğƌĞŵĞŶƚ�ƌĞŵƉůŝƐ�ĚĞ��ĨĞƵ�;ƋƵŝ�ĞƐƚ�ů͛ĞƐƐĞŶĐĞ�ĚĞ�ůĂ�dŽƌĂŚͿ ͖�Đ͛ĞƐƚ�ƉŽƵƌƋƵŽŝ�ŵġŵĞ�Ɛ͛ŝůƐ�ĚĞƐͲ
ĐĞŶĚĞŶƚ�ĂƵ�'ƵĠŚŝŶĂŵ�ƉŽƵƌ�ůĞƵƌƐ�ĨĂƵƚĞƐ͕�ŝůƐ�ŶĞ�ďƌƸůĞƌŽŶƚ�ƉĂƐ͘� 
 
>Ă�'ƵĞŵĂƌĂ͕�ĚĂŶƐ��ƌĂŬŚŽƚĞ�;ϰϬ�ĂͿ�Ěŝƚ�ƋƵĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĚŽŵĂŝŶĞ�ŵĂƚĠƌŝĞů͕��ƵŶ�ǀĞƌƌĞ�ƉůĞŝŶ�ŶĞ�ƉĞƵƚ�ƉĂƐ�ĐŽŶƚĞŶŝƌ͕�ƐĞƵů�ƵŶ�ǀĞƌƌĞ�
ǀŝĚĞ�ƉĞƵƚ�ĐŽŶƚĞŶŝƌ͘���ǀĞĐ�,ĂĐŚĞŵ͕�ŝů�Ŷ͛ĞŶ�ĞƐƚ�ƉĂƐ�ĂŝŶƐŝ͘�^ĞƵů�ƵŶ�ŬĠůŝ�ƉůĞŝŶ�ƉĞƵƚ�ĐŽŶƚĞŶŝƌ�;ĚƵ�ƐƉŝƌŝƚƵĞůͿ�ŵĂŝƐ�ƵŶ�ŬĠůŝ�ǀŝĚĞ�ŶĞ�
ƉĞƵƚ�ƌŝĞŶ�ĐŽŶƚĞŶŝƌ��;Ŷŝ�dŽƌĂŚ�͕�Ŷŝ�ƐƉŝƌŝƚƵĂůŝƚĠ͙Ϳ͘���>Ğ�DĂŚĂƌĐŚĂ�ĞǆƉůŝƋƵĞ�ƋƵĞ�,ĂĐŚĞŵ�ĞƐƚ�ŝŶĮŶŝ�Ğƚ�^Ă�dŽƌĂŚ�ĞƐƚ�ŝŶĮŶŝĞ͘�
�͛ĞƐƚ�ƉŽƵƌ�ĐĞƩĞ�ƌĂŝƐŽŶ�ƋƵĞ�ƐĞƵů͕�ĐĞůƵŝ�ƋƵŝ�ƉŽƐƐğĚĞ�ĞŶ�ůƵŝ�ĚĞ�ůĂ�dŽƌĂŚ�Ğƚ�ƋƵŝ�Ă�ĚŽŶĐ�ĨĂŝƚ�ƌĞŶƚƌĞƌ�ĞŶ�ůƵŝ�ĚĞ�ů͛ŝŶĮŶŝ͕�Ă�ŵĂŝŶƚĞͲ
ŶĂŶƚ�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚĠ�ĚĞ�ĐŽŶƚĞŶŝƌ�ĞŶĐŽƌĞ�ĚĞ�ů͛ŝŶĮŶŝ͘�DĂŝƐ�ĐĞůƵŝ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ǀŝĚĞ�Ě͛ŝŶĮŶŝ�Ğƚ�ƋƵŝ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƋƵ͛ƵŶ�ġƚƌĞ�ŵĂƚĠƌŝĞů�ƚŽƚĂůĞŵĞŶƚ�
ůŝŵŝƚĠ�Ğƚ�ĮŶŝ͕�ĐŽŵŵĞŶƚ�ƉŽƵƌƌĂŝƚ-ŝů�ĞŶǀŝƐĂŐĞƌ�ĐŽŶƚĞŶŝƌ��ĚĞ�ůĂ�dŽƌĂŚ�ŽƵ�ĚĞ�ůĂ�<ĞĚŽƵĐŚĂ�Ě͛,ĂĐŚĞŵ�ƋƵŝ�ƐŽŶƚ�ŝŶĮŶŝƐ ͍͊��EŽƵƐ�
ǀŽǇŽŶƐ�ĚŽŶĐ�ĐŽŵďŝĞŶ�ĨĂŝƌĞ�ƌĞŶƚƌĞƌ�ĞŶ�ŶŽƵƐ�ĚĞ�ůĂ�dŽƌĂŚ�ƉĞƵƚ�ĐŽŵƉůğƚĞŵĞŶƚ�ŶŽƵƐ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞƌ ͗�ŶŽƵƐ�ĨĂŝƌĞ�ƉĂƐƐĞƌ�ĚƵ�ƐƚĂͲ
ƚƵƚ�Ě͛ġƚƌĞ�ĮŶŝ�ă�ƵŶ�ġƚƌĞ�ŝŶĮŶŝ͘� 
 
/ǇŽǀ͕�ůŽƌƐƋƵ͛ŝů�ƐŽƵīƌĂŝƚ�ĚĞ�ƐĞƐ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�ŵĂůŚĞƵƌƐ�Ă�ƌĞŵŝƐ��ĞŶ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ůĂ�ƌŝŐƵĞƵƌ�Ě͛,ĂĐŚĞŵ͕�DŝĚĂƚ�ŚĂ�ŝŶ͕�Ğƚ�ŝů�Ă�Ěŝƚ ͗�
,ĂĐŚĞŵ͕�dƵ�ĂƐ�ĐƌĠĠ�ĚĞƐ�ĂŶŝŵĂƵǆ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ůĞ�ƐĂďŽƚ�ĨĞŶĚƵ�Ğƚ�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�ƋƵŝ�ŶĞ�ů͛ŽŶƚ�ƉĂƐ ͖�dƵ�ĂƐ�ĐƌĠĠ�ůĞ�'ĂŶ��ĚĞŶ�Ğƚ�ůĞ�'ƵĠŚŝͲ
ŶĂŵ�͘��ŚĞǌ�ůĞƐ�ŚŽŵŵĞƐ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ͕�dƵ�ĂƐ�ĐƌĠĠ�ĚĞƐ�ŶĂƚƵƌĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƚĞŶĚĂŶĐĞƐ ͗��ĐŽŵŵĞŶƚ�ƉŽƵƌƌĂƐ-dƵ�ƌĠĐŽŵƉĞŶƐĞƌ�ůĞƐ�
dƐĂĚŝŬŝŵ�Ğƚ�ƉƵŶŝƌ�ůĞƐ�ZĞĐŚĂǇŝŵ�;ŝůƐ�ŶĞ�ƐƵŝǀĞŶƚ�ƋƵĞ�ůĞƵƌ�ŶĂƚƵƌĞͿ�͘�>ĞƐ�ĂŵŝƐ�ĚĞ��/ǇŽǀ�ůƵŝ�ŽŶƚ�Ěŝƚ�ƋƵĞ�ĐĞĐŝ�ĠƚĂŝƚ�ƵŶ�ĚŝƐĐŽƵƌƐ�
ŚĠƌĠƟƋƵĞ��Ğƚ�ƉŽƵƌƋƵŽŝ ͍��/ůƐ�ŽŶƚ�ƌĠƉŽŶĚƵ ͗�ĐĂƌ�ŝů�Ǉ�Ă�ů͛ĠƚƵĚĞ�ĚĞ�ůĂ�dŽƌĂŚ͘ 
�ZĞŶĚŽŶƐ-ŶŽƵƐ�ďŝĞŶ�ĐŽŵƉƚĞ ͗�ŝů�ƌĞƐƐŽƌƚ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�'ƵĞŵĂƌĂ�;�ĂďĂ��ĂƚƌĂͿ�ƋƵĞ�ů͛ŚŽŵŵĞ�ĞƐƚ�ƚŽƵƚ�ă�ĨĂŝƚ�ůŝŵŝƚĠ�ƉĂƌ�ƐĂ�ŶĂƚƵƌĞ�
Ğƚ�ĞŶĨĞƌŵĠ�ƉĂƌ�ƐĞƐ�ŵŝĚŽƚĞ��Ğƚ�ƐĞƐ�ƉĞŶĐŚĂŶƚƐ͕�ĐŽŵŵĞ�ů͛Ă�ĂƌŐƵŵĞŶƚĠ��ĐĞƚ�ŚŽŵŵĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�WĂƌĂĐŚĂ�EŝƚƐĂǀŝŵ�ƋƵŝ�Ă�Ěŝƚ�ƋƵĞ�
ƚŽƵƚ�ŝƌĂ�ďŝĞŶ�ƉŽƵƌ�ůƵŝ�ĐĂƌ�ƐŽŶ�ǇĞƚƐĞƌ�ĂƌĂ�ĞƐƚ�ƚƌŽƉ�ĨŽƌƚ͘��ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕�Đ͛ĞƐƚ�ƵŶ�ĚŝƐĐŽƵƌƐ�ŚĠƌĠƟƋƵĞ͘�WŽƵƌƋƵŽŝ ͍���Ăƌ�ŶŽƵƐ�
ĂǀŽŶƐ�ů͛�ƚƵĚĞ�ĚĞ�ůĂ�dŽƌĂŚ�ƋƵŝ�ƉĞƵƚ�ŶŽƵƐ�ĐŚĂŶŐĞƌ͘� 
 
�ŽŵŵĞ�ůĞ�Ěŝƚ�ZĂďďŝ�DĠŢƌ ͗��ƚŽƵƚ�ĐĞůƵŝ�ƋƵŝ�ĠƚƵĚŝĞ�ůĂ�dŽƌĂŚ�ůŝĐŚŵĂ�͕�ůĞ�ŵŽŶĚĞ��ĞŶƟĞƌ�ǀĂƵƚ�ůĂ�ƉĞŝŶĞ�Ě͛ġƚƌĞ�ĐƌĠĠ�ƉŽƵƌ�ůƵŝ͘�/ů�
ĞƐƚ�ĂƉƉĞůĠ�ƵŶ�͚͛Ăŵŝ͕͛͛�ƋƵĞůƋƵ͛ƵŶ�Ě͛ĂŝŵĠ͕�ƋƵŝ�ĂŝŵĞ�,ĂĐŚĞŵ͕�ƋƵŝ�ĂŝŵĞ�ůĞƐ�ĐƌĠĂƚƵƌĞƐ͕�ƋƵŝ�ƌĠũŽƵŝƚ�,ĂĐŚĞŵ͕�ƋƵŝ�ƌĠũŽƵŝƚ�ůĞƐ�
ĐƌĠĂƚƵƌĞƐ�͘�/ů�ƐĞƌĂ�ŚĂďŝůůĠ�Ě͛ŚƵŵŝůŝƚĠ�Ğƚ�ĚĞ�ĐƌĂŝŶƚĞ�͕�ĚĞ�ƉŝĠƚĠ͕�ĚĞ�ũƵƐƟĐĞ͕�ĚĞ�ĚƌŽŝƚƵƌĞ͕�ĚĞ��ĮĚĠůŝƚĠ͕�ŝů�ƐĞƌĂ�ůŽŝŶ�ĚĞ�ůĂ�ĨĂƵƚĞ�Ğƚ�
ƉƌŽĐŚĞ�ĚƵ�ŵĠƌŝƚĞ�͘�>ĞƐ�ŐĞŶƐ�ƉƌŽĮƚĞƌŽŶƚ�ĚĞ�ƐĞƐ�ĐŽŶƐĞŝůƐ͕�ĚĞ�ƐĂ�ƐĂŐĞƐƐĞ͕�ĚĞ�ƐĞƐ�ƌĂŝƐŽŶŶĞŵĞŶƚƐ͘�/ů�ƉŽƐƐğĚĞƌĂ�ůĂ�ƌŽǇĂƵƚĠ͕�ůĂ�
ĚŝƌĞĐƟŽŶ�͕�ůĞ�ũƵŐĞŵĞŶƚ��͕�ůĞƐ�ƐĞĐƌĞƚƐ�ĚĞ�ůĂ�dŽƌĂŚ�Ğƚ�ŝů�ƐĞƌĂ�ĐŽŵŵĞ�ƵŶĞ�ƐŽƵƌĐĞ�ƋƵŝ�ƐĞ�ƌĞŶĨŽƌĐĞ��Ğƚ�ƵŶ�ŇĞƵǀĞ�ƋƵŝ�ŶĞ�Ɛ͛ŝŶƚĞƌͲ
ƌŽŵƉƚ�ƉĂƐ�͕�ƋƵŝ�ŶĞ�ƚĂƌŝƚ�ƉĂƐ�͘�/ů�ƐĞƌĂ�ƉƵĚŝƋƵĞ͕�ůŽŶŐĂŶŝŵĞ͕�ŝů�ĞǆĐƵƐĞƌĂ�ƚŽƵƚ�ĐĞ�ƋƵ͛ŽŶ�ůƵŝ�ĨĂŝƚ�Ğƚ�ƐĞƌĂ�ƉůƵƐ�ĠůĞǀĠ�Ğƚ�ƉůƵƐ�ŐƌĂŶĚ�
ƋƵĞ�ƚŽƵƚ�ĐĞ�ƋƵŝ�ĞǆŝƐƚĞ͘� 
 

Zϯ͘�EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĚŽŶĐ�ĚĞǀĂŶƚ�ŶŽƵƐ�ĚĞƵǆ�ĨƌğƌĞƐ�ũƵŵĞĂƵǆ ͗�ůĂ�dŽƌĂŚ�Ğƚ�ůĂ�dĞĐŚŽƵǀĂ�͘��ŽŵŵĞ�ŶŽƵƐ�ůĞ�ĚŝƐŽŶƐ�Ě͛ĂŝůůĞƵƌƐ ͗�
ĂĐŚŝǀĠŶŽƵ��ǀŝŶŽƵ�ůĠdŽƌĂƚĠŬŚĂ�͕�ƌĂŵğŶĞ-ŶŽƵƐ�ǀĞƌƐ�dĂ�dŽƌĂŚ�͘��ĂŶƐ�ůĂ�ŵĞƐƵƌĞ��Žƶ�ůĞƐ�ĚĞƵǆ�ŵŝƚƐǀŽƚ�ŽŶƚ�ĐĞƩĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�
ƵŶŝƋƵĞ�ĚĞ�ƉĞƌŵĞƩƌĞ��ă�ů͛ŚŽŵŵĞ��ĚĞ�ƐĞ�ƌĞŶŽƵǀĞůĞƌ͕�ĚĞ�ƌĞŶĂŠƚƌĞ͕�Ě͛ġƚƌĞ�ĐŽŵŵĞ�ƵŶĞ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ĐƌĠĂƚƵƌĞ�ĞŶ�ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌ�ůĂ�
dĞĐŚŽƵǀĂ�ĚƵ�ϭĞƌ�dŝĐŚƌŝ�͕�ũŽƵƌ�Žƶ�Ă�ĠƚĠ�ĐƌĠĠ��ĚĂŵ�,ĂƌŝĐŚŽŶĞ͘��͛ĞƐƚ�ƉŽƵƌƋƵŽŝ�ůĞ�ŵġŵĞ�ƚĞǆƚĞ�ƉĂƌůĞ�ĚĞƐ�ĚĞƵǆ�DŝƚƐǀŽƚĞ͘�Ğƚ�
ŶŽƵƐ�ůĞ�ůŝƐŽŶƐ�Ě͛ĂŝůůĞƵƌƐ�ă�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ũŽƵƌƐ�ĚƵ�ϭĞƌ�dŝĐŚƌŝ͕�ũŽƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ĐƌĠĂƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ŚŽŵŵĞ͘��Ğ�ƐŽŶƚ�ĚĞƐ�ŵŝƚƐǀŽƚĞ�ƉƌĠĐŝĞƵƐĞƐ�
Ğƚ�ŵġŵĞ�Ɛŝ�ĞůůĞƐ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ��ŝĞů�ŶŽƵƐ�ĚĞǀƌŝŽŶƐ�ĂůůĞƌ�ůĞƐ�ĐŚĞƌĐŚĞƌ�ĐŽŵŵĞ�ŝů�ĞƐƚ�ĠĐƌŝƚ ͗�͚͛Dŝ�ǇĂĂůĠ�ůĂŶŽƵ�ŚĂ�ŚĂŵĂŢŵĂ�͕�
ƋƵŝ�ŵŽŶƚĞƌĂ�ĚĂŶƐ�ůĞ��ŝĞů�ƉŽƵƌ�ŶŽƵƐ�ůĞƐ�ƉƌĞŶĚƌĞ ͍͛͛�ZĞŵĂƌƋƵŽŶƐ͕�Ě͛ĂŝůůĞƵƌƐ͕�ƋƵĞ�ůĞƐ�ƌĂĐŚĠ�ƚĠǀŽƚĞ�;ŝŶŝƟĂůĞƐͿ�ĚĞ�Dŝ�ǇĂĂůĠ�
ůĂŶŽƵ�,ĂĐŚĂŵĂŢŵĂ�ƐŽŶƚ�DŝůĂ�;ĐŝƌĐŽŶĐŝƐŝŽŶͿ�ƉŽƵƌ�ŵŽŶƚƌĞƌ�ƋƵĞ�ĐĞƩĞ�dĞĐŚŽƵǀĂ�Ğƚ�ĐĞƩĞ�dŽƌĂŚ�ŽŶƚ�ĐŽŵŵĞ�ĞīĞƚ�ĚĞ�ĐŝƌĐŽŶͲ
ĐŝƌĞ�ů͛ŚŽŵŵĞ�ĚĞ�ƐŽŶ�ŵĂƵǀĂŝƐ�ƉĞŶĐŚĂŶƚ�͕�ĚĞƐ�ĐŽƵĐŚĞƐ�Ě͛ŝŵƉƵƌĞƚĠ�ƋƵŝ�ƌĞĐŽƵǀƌĞŶƚ�ƐŽŶ�ĐƈƵƌ͕�ĂĮŶ�ƋƵ͛ŝů�ƐŽŝƚ�ƉƵƌ͕�ĠůĞǀĠ�Ğƚ�
ƉƌŽĐŚĞ�Ě͛,ĂĐŚĞŵ�ĐŽŵŵĞ�Ɛ͛ŝů�Ŷ͛ĂǀĂŝƚ�ũĂŵĂŝƐ�ĨĂƵƚĠ͘������������������ 
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