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/D�3DUDFKDW�,WUR�HVW�SRXU�QRXV�O¶RFFDVLRQ�GH�YR\DJHU�DX�+DU�6LQDw�DILQ�GH�UHYLYUH�FHW�pYpQHPHQW�WHOOHPHQW�IRQGDPHQWDO�HW�FD�
SLWDO��$�FH�VXMHW��OD�7RUDK�QRXV�GLW��3DUDFKDW�9DpWK¶DQDQH� �� 
© 6HXOHPHQW�IDLV�DWWHQWLRQ�HW�SUHQGV�EHDXFRXS�GH�SUpFDXWLRQV�GDQV�WRQ�kPH�GH�SHXU�TXH�WX�Q¶RXEOLHV�GHV�FKRVHV�TXH�WHV�\HX[�
RQW�YXHV��GH�SHXU�TXH�V¶pORLJQH�GH�WRQ�F°XU�FHWWH�FKRVH-Oj��WRXV�OHV�MRXUV�GH�WD�YLH�HW�WX�O¶HQVHLJQHUDV�j�WHV�HQIDQWV��HW�j�WHV�
SHWLWV-HQIDQWV ��OH�MRXU�R��WX�W¶HV�WHQX�GHYDQW�+DFKHP�(ORTLP��DX�0RQW�+¶RUHY��6LQDw���/RUVTX¶�+DFKHP�DYDLW�GLW ��5pXQLV�
SRXU�0RL�WRXW�OH�3HXSOH�HW�TXH�-¶HQVHLJQH�0HV�3DUROHV��HW�LOV�DSSUHQGURQW�j�0H�FUDLQGUH�WRXV�OHV�MRXUV�GH�OHXU�YLH���9RXV�YRXV�
rWHV�DSSURFKpV�HW�YRXV�YRXV�rWHV�WHQXV�HQ�-GHVVRXV�GH�OD�0RQWDJQH�HW�HOOH�EU�ODLW�GH�IHX[�MXVTX¶DX�F°XU�GHV�&LHX[�GDQV�XQH�
DWPRVSKqUH�G¶REVFXULWp��GDQV�XQH�pSDLVVH�QXpH�HW�GDQV�OH�EURXLOODUG��+DFKHP�D�SDUOp�DYHF�YRXV�GHSXLV�OH�IHX�PDLV�YRXV�
Q¶DYH]�SDV�YX�G¶,PDJH��,O�YRXV�D�IDLW�VDYRLU�6RQ�$OOLDQFH�HW�,O�YRXV�D�RUGRQQp�OHV�GL[�FKRVHV�TX¶LO�D�pFULWHV�VXU�OHV�7DEOHV�GH�OD�
/RL� ª� 
'¶DSUqV�OH�5DPEDQ�VXU�OD�7RUDK ��µ¶QRXV�DYRQV�HQ�IDFH�GH�QRXV�XQ�LQWHUGLW�IRUPHO�G¶RXEOLHU�OH�+DU�6LQDw ��'pRUDwWD��1H�SDV�
RXEOLHU�FHW�pYpQHPHQW��OHV�YRL[��OHV�pFODLUV��OD�6XSUpPDWLH�HW�OD�*UDQGHXU�GH�OD�3DUROH�G¶+DFKHP�TXL�D�pWp�HQWHQGXH�GDQV�OH�IHX��
7X�HQVHLJQHUDV�j�WHV�HQIDQWV�HW�j�WHV�SHWLWV-HQIDQWV�FHW�pYqQHPHQW�WUDQVFHQGDQW��*UkFH�j�FHOD�WX�DUULYHUDV�j�OD�&UDLQWH�WRXV�OHV�
MRXUV�GH�WD�YLH�DLQVL�TXH�WHV�HQIDQWV�DORUV�DJLV�DLQVL�HW�Q¶RXEOLH�SDV�«�/¶LQWpUrW�GH�FHWWH�0LWVYD�HVW�LPPHQVH��SUpFLVH�OH�5DP�
EDQ��FDU�VL�OHV�/RLV�GH�OD�7RUDK�QRXV�YHQDLHQW�VHXOHPHQW�GH�0RFKp�5DEHQRX��DXVVL�JUDQG�HW�YUDL�VRLW-LO��QRXV�FRQQDLVVRQV�OHV�
PLUDFOHV�TX¶LO�D�UpDOLVpV��PDLV�OD�FKRVH�VHUDLW�DVVH]�OLPLWpH FDU��VL�LO�VH�OHYDLW�XQ�DXWUH�3URSKqWH�RX�XQ�DXWUH�'HYLQ�DORUV�LO�SRXU�
UDLW�UHPHWWUH�HQ�TXHVWLRQ�OHV�3DUROHV�GH�0RFKp��0DLV�YRLFL�TXH�OD�7RUDK�QRXV�D�pWp�GRQQpH�GH�+DFKHP�/XL-0rPH ��QRV�<HX[�
HW�QRV�RUHLOOHV�RQW�pWp�HQ�IDFH�GH�OD�*XHYRXUD��OH�3XLVVDQWH�&KHNKLQD��VDQV�DXFXQ�LQWHUPpGLDLUH��VDQV�TX¶LO�SXLVVH�\�DYRLU�GH�
QpJDWLRQQLVWH�RX�GH�GRXWHX[��ELHQ�SOXV�IRUWH�TXH�WRXV�OHV�0LUDFOHV�RX�WRXV�OHV�SURGLJHV�TX¶XQ�KRPPH�SRXUUDLW�IDLUH«¶¶�1RXV�
DYRQV�GRQF�XQH�0LWVYD��HW�PrPH�XQ�LQWHUGLW�GH�QRXV�VRXYHQLU�HW�GH�QH�SDV�RXEOLHU�OH�+DU�6LQDw ��QRWUH�(PRXQD�HW�OD�7RUDK�TXH�
QRXV�pWXGLRQV�DXURQW�XQH�IRUFH�GLIIpUHQWH�ORUVTXH�QRXV�VHURQV�DWWDFKpV�j�OD�6RXUFH�GH�FHWWH�7RUDK�TXL�HVW�OH�+DU�6LQDw�� 
 

4����6L�FHW�pYpQHPHQW�HVW�WHOOHPHQW�IRQGDPHQWDO��RQ�SHXW�VH�GHPDQGHU�SRXUTXRL�+DFKHP�Q¶D�SDV�FRPPHQFp�OD�7RUDK�SDU�OHV�
'L[�&RPPDQGHPHQWV "�3RXUTXRL�QRXV�UDFRQWHU�OD�&UpDWLRQ�GX�0RQGH�TXL��D�SOXV�O¶DLU��G¶XQ�pYpQHPHQW�VHFRQGDLUH��SDU�UDSSRUW�
j�0DWDQH�7RUDK "�&HWWH�TXHVWLRQ�HVW��FHUWHV��SRVpH�SDU�5DFKL�DX�GpEXW�GX�+¶RXPDFK��,O�QH�GHPDQGH�SDV�TXH�OD�7RUDK�FRP�
PHQFH�SDU�OHV�'L[�&RPPDQGHPHQWV�PDLV�SDU�OD�3UHPLqUH�0LWVYD�GH�OD�7RUDK�GDQV�3DUDFKDW�%R���&HSHQGDQW�LO�H[LVWH�XQ�0L�
GUDFK��2WLRWH�GH�5DEEL�$TXLYD��TXL�IDLW�FODLUHPHQW�OH�OLHQ�HQWUH�OH�SDVVDJH�GHV�'L[�&RPPDQGHPHQWV�HW��OH�SDVVDJH�GH�%pUpFKLW�
%DUD�(ORTLP ��9RLFL�VHV�PRWV �� 
©�/HV 9LQJW-GHX[�OHWWUHV�RQW�SDUWLFLSp�j�OD�&UpDWLRQ�GX�0RQGH�HW�DYHF�HOOHV�OD�7RUDK�D�pWp�GRQQpH���/RUVTXH�+DNDGRFK�%D�
URXNK�+RX�D�YRXOX�FUpHU�OH�0RQGH��HOOHV�VRQW�GHVFHQGXHV�DYHF�/XL�HW�HOOHV�VH�VRQW�WHQXHV�GHYDQW�/XL��&KDFXQH�GLVDLW�j�+D�
FKHP ��7X�SHX[�FUpHU�OH�PRQGH�SDU�PRL��7X�SHX[�FUpHU�OH�PRQGH�SDU�PRL«�7DY�HVW�UHQWUp�HQ�SUHPLHU��SXLV�&KLQ«�SXLV�5HFK«��
+DFKHP�D�DFFHSWp�GH�FKRLVLU�OD�OHWWUH�%HWK�SRXU�%pUpFKLW�HW�GRQF�SRXU�FRPPHQFHU�OD�&UpDWLRQ�GX�PRQGH��/RUVTXH�OH�$OHI�D�YX�
FHOD��LO�V¶HVW�PLV�GH�F{Wp�HW�HOOH�V¶HVW�WX���+DNDGRFK�%DURXNK�+RX�O¶D�DSSHOp�HW�OXL�D�GLW ��3RXUTXRL�WX�WH�WDLV "��3RXUTXRL�QH�
SURSRVHV-WX�SDV�TXH�O¶RQ�FUpH�OH�PRQGH�SDU�WRL "��$OHI�D�GLW ��0DLWUH�GX�0RQGH��TXH�SRXUUDLV-MH�GLUH�GHYDQW�7D�GpFLVLRQ "��'H�
SOXV��WRXWHV�OHV�OHWWUHV�RQW�XQ�FKLIIUH�SOXV�pOHYp ��7RXWHV�OHV�OHWWUHV�SRVVqGHQW�XQ�GpQRPEUHPHQW�HQ�HX[ ���OH����OH����OH�����0RL��MH�
Q¶DL�SDV�OHXU�IRUFH�j�HX[��MH�QH�SRVVqGH�SDV�HQ�PRL�GH�FRPSWH��+DFKHP�OXL�D�UpSRQGX ��QH�FUDLQV�ULHQ��VDFKHV�TXH�WX�HV�OH�
µ¶URFK¶¶���OD�SOXV�LPSRUWDQWH��GH�WRXWHV�OHV�OHWWUHV�HW�WX�HV�FRPPH�0RL��-H�VXLV�8Q�DXVVL�HW�OD�7RUDK�HVW�8Q�HW�ORUVTXH�-H�GRQQH�
UDL�OD�7RUDK��-H�OD�GpEXWHUDL�SDU�WRL�HQ�GLVDQW ��$QRNKL�+DFKHP�(ORNpNKD ª� 
1RXV�YR\RQV�GRQF�TX¶j�XQ�FHUWDLQ�QLYHDX���OHV�$VVpUqWH�+D'LEpURWH�TXL�FRPPHQFHQW�SDU�$OHI��DXUDLHQW�SX�SUpFpGHU�%pUpFKLW�
TXL�FRPPHQFH�SDU�%HWK��0DLV�+DFKHP�Q¶D�SDV�FKRLVL�GH�UpDOLVHU�OHV�FKRVHV�GH�FHWWH�PDQLqUH-Oj��1RXV�HVVDLHURQV�GH�FRP�
SUHQGUH��j�QRWUH�KXPEOH�QLYHDX��OH�VHQV�GH�FH�0LGUDFK�� 
 
4����2Q�SHXW�pJDOHPHQW�GHPDQGHU�SRXUTXRL�+DFKHP�Q¶D-W-LO�SDV�FKRLVL�GH�GRQQHU�OD�7RUDK�DX�PRPHQW�GH�0DDVVp�%pUpFKLW��
3RXUTXRL��QRQ�VHXOHPHQW�,O�D�FRPPHQFp�OH�UpFLW�GH�OD�7RUDK�SDU�%pUpFKLW�HW�QRQ�SDU�OHV�'L[�&RPPDQGHPHQWV�PrPH�,O�D�PrPH�
FRPPHQFp�O¶+XPDQLWp��DYHF�$GDP�HW�+¶DYD��VDQV�GRQQHU�OHV�'L[�&RPPDQGHPHQWV��� 
'DQV�OH�PrPH�HVSULW��QRXV�WURXYRQV�GDQV�OH�0LGUDFK�%pUpFKLW�5DED��3LVND��� ���© 3RXUTXRL�HVW-LO�pFULW ��(W�FH�IXW�OH�QXLW�HW�FH�
IXW�OH�MRXU���MRXU�8Q����9RLFL�TXH�OH�µ¶HW¶¶�HVW�VXSHUIOX�SXLVTX¶LO�Q¶\�DYDLW�ULHQ�DYDQW���5DEEL�$EEDKRX�D�GLW ��µ¶�GH�Oj�WX�YRLV�
TX¶+DNDGRFK�%DURXNK�+RX�D�FUpp�DYDQW�GHV�PRQGHV��HW�,O�OHV�D�GpWUXLWV�MXVTX¶j�OD�FUpDWLRQ�GH�FHOXL-Oj�SRXU�OHTXHO�,O�D�GLW ��FH�
OXL-Oj�-H�OH�PDLQWLHQV� ª�� 
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>Ğ�DĂŚĂƌĂů͕��ĚĂŶƐ��ĞĞƌ�,ĂŐŽůĂ�;�ĞĞƌ�ĚĂůĞƚͿ�ĠĐƌŝƚ ͗�͚͛�>ŽƌƐƋƵĞ�ů͛ŽŶ�ƉĂƌůĞ�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�ŵŽŶĚĞƐ͕�ĐĞůĂ�ǀĞƵƚ�ĚŝƌĞ�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�ġƚƌĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�
ŵŽŶĚĞ�͚͛�ĐĂƌ�ů͛ĞƐƐĞŶƟĞů�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ�ĐĞ�ƐŽŶƚ�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�Ǉ�ŚĂďŝƚĞŶƚ ͖��ŵĂŝƐ�ǀŽŝĐŝ�ƋƵĞ�ĐŚĂƋƵĞ�ġƚƌĞ�ƋƵŝ�Ă�ĠƚĠ�ĐƌĠĠ�Ŷ͛ĠƚĂŝƚ�ƉĂƐ�ĂƉƚĞ�ă��
ƌĠƵƐƐŝƌ�ůĞ�WƌŽũĞƚ��ŝǀŝŶ�ũƵƐƋƵ͛ă�ĐĞ�ƋƵĞ�ƐŽŝĞŶƚ�ĐƌĠĠƐ��ĚĂŵ�,ĂƌŝĐŚŽŶĞ�Ğƚ�ů͛,ƵŵĂŶŝƚĠ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĐŽŶŶĂŝƐƐŽŶƐ͛͛͘� 
�>ă�ĞŶĐŽƌĞ͕�ŽŶ�ƉĞƵƚ�ƐĞ�ĚĞŵĂŶĚĞƌ�ƉŽƵƌƋƵŽŝ�,ĂĐŚĞŵ�ĂǀĂŝƚ-/ů�ďĞƐŽŝŶ�ĚĞ�ƉĂƐƐĞƌ�ƉĂƌ�ĐĞƐ�ĠƚĂƉĞƐ-ůă ͍� 
/ů�Ă�ĐƌĠĠ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ŚƵŵĂŶŝƚĠƐ�ĂǀĂŶƚ�ůĂ�ŶƀƚƌĞ�ă�ƋƵŝ�/ů�Ŷ͛Ă�ƉĂƐ�ĚŽŶŶĠ�ůĂ�dŽƌĂŚ�ƉƵŝƐ��ĚĂŵ�,ĂƌŝĐŚŽŶĞ�ă�ƋƵŝ�/ů�Ŷ͛Ă�ƉĂƐ͕�ŶŽŶ�ƉůƵƐ͕�ĚŽŶͲ
ŶĠ�ůĂ�dŽƌĂŚ�ũƵƐƋƵ͛ă�ǀŝŶŐƚ-Ɛŝǆ�ŐĠŶĠƌĂƟŽŶƐ�ĂƉƌğƐ�Žƶ�/ů�Ă�ĚŽŶŶĠ�ůĂ�dŽƌĂŚ�ĂƵ�<ůĂů�/ƐƌĂģů͘�YƵĞů�ĚŽŝƚ�ġƚƌĞ͕�ă�ŶŽƐ�ǇĞƵǆ͕�ůĞ�ƐĞŶƐ�ĚĞ�ĐĞƐ�
ĠƚĂƉĞƐ ͍� 

/ů�ĞƐƚ�ĠĐƌŝƚ�ĚĂŶƐ�ŶŽƚƌĞ�WĂƌĂĐŚĂ�;ϰĞ�ŵŽŶƚĠĞͿ ͗� 
ͨ �Ğ�ĨƵƚ�ůĞ�ƚƌŽŝƐŝğŵĞ�ŵŽŝƐ�ĚĞ�ůĂ�^ŽƌƟĞ�Ě͛�ŐǇƉƚĞ͕�ĞŶ�ĐĞ�ũŽƵƌ-Đŝ͘�>ĞƐ��ŶĠ�/ƐƌĂģů�ĂƌƌŝǀğƌĞŶƚ�ĂƵ�,Ăƌ�^ŝŶĂŢ͘�/ůƐ�Ɛ͛ĞŶ�ĂůůğƌĞŶƚ�ĚĞ�ZĞĮĚŝŵ�Ğƚ�
ĂƌƌŝǀğƌĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĚĠƐĞƌƚ�ĚƵ�^ŝŶĂŢ͘�/ůƐ�ĐĂŵƉğƌĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĚĠƐĞƌƚ͘�>ă-ďĂƐ�/ƐƌĂģů�ĐĂŵƉĂ�ĚĞǀĂŶƚ�ůĂ�ŵŽŶƚĂŐŶĞ͘�DŽĐŚĠ�ŵŽŶƚĂ�ǀĞƌƐ�
,ĂĐŚĞŵ�Ğƚ�,ĂĐŚĞŵ�ůƵŝ�Ěŝƚ�ĚĞƉƵŝƐ�ůĂ�ŵŽŶƚĂŐŶĞ ͗��ŝŶƐŝ͕�ƚƵ�ƉĂƌůĞƌĂƐ�ĂƵ��ĞƚŚ�zĂĂĐŽǀ͕�ĂŝŶƐŝ͕�ƚƵ�ĞŶƐĞŝŐŶĞƌĂƐ�ĂƵǆ��ŶĠ�/ƐƌĂģů͙��ƚ�ŵĂŝŶͲ
ƚĞŶĂŶƚ͕�Ɛŝ�ĠĐŽƵƚĞǌ͕�ǀŽƵƐ�ĠĐŽƵƚĞǌ͕�DĂ�ǀŽŝǆ�Ğƚ�ƋƵĞ�ǀŽƵƐ�ŐĂƌĚĞǌ�DŽŶ��ůůŝĂŶĐĞ͕�ĂůŽƌƐ�ǀŽƵƐ�ƐĞƌĞǌ�ƉŽƵƌ�DŽŝ��ƵŶĞ�^ĞŐŽƵůĂ�;ƵŶ�ƚƌĠƐŽƌ͕�
ƵŶĞ�ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶͿ��ƉĂƌŵŝ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƉĞƵƉůĞƐ�ĐĂƌ͕�ă�DŽŝ͕�ĂƉƉĂƌƟĞŶƚ�ůĂ�dĞƌƌĞ�͙��Ğ�ĨƵƚ�ůĞ�ƚƌŽŝƐŝğŵĞ�ũŽƵƌ�Ğƚ�ĂƵ�ŵĂƟŶ͕�ŽŶ�ĞŶƚĞŶĚŝƚ�ĚĞƐ�
ǀŽŝǆ͕�ĚĞƐ�ĠĐůĂŝƌƐ͕�ƵŶĞ�ĠƉĂŝƐƐĞ�ŶƵĠĞ�ǀŝŶƚ�ƐƵƌ�ůĂ�DŽŶƚĂŐŶĞ͘�hŶ��ŚŽīĂƌ��ƚƌğƐ�ƉƵŝƐƐĂŶƚ��ƐĞ�Įƚ�ĞŶƚĞŶĚƌĞ͘�dŽƵƚ�ůĞ�ƉĞƵƉůĞ�ƚƌĞŵďůĂŝƚ͘�DŽͲ
ĐŚĠ�Įƚ�ƐŽƌƟƌ�ůĞ�WĞƵƉůĞ�ă�ůĂ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ�Ě͛,ĂĐŚĞŵ�Ğƚ�ŝůƐ�ƐĞ�ƟŶƌĞŶƚ�ĞŶ-ĚĞƐƐŽƵƐ�ĚĞ�ůĂ�DŽŶƚĂŐŶĞ͘�>Ă�DŽŶƚĂŐŶĞ�ĠƚĂŝƚ�ƌĞŵƉůŝĞ�ĚĞ�ĨƵŵĠĞ�
ĐĂƌ�,ĂĐŚĞŵ�ĠƚĂŝƚ�ĚĞƐĐĞŶĚƵ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĨĞƵ͘�>Ă�ĨƵŵĠĞ�ŵŽŶƚĂŝƚ�ĐŽŵŵĞ�ƵŶĞ�ĠƉĂŝƐƐĞ�ĨƵŵĠĞ�Ě͛ƵŶ�ĨŽƵƌ��Ğƚ�ƚŽƵƚĞ�ůĂ�ŵŽŶƚĂŐŶĞ�ĞŶ�ƚƌĞŵͲ
ďůĂŝƚ͙ ͩ� 
ZĂĐŚŝ�ĞǆƉůŝƋƵĞ�Ğƚ�ĐŽŵŵĞŶƚĞŶƚ ͗�͚͛/ůƐ�ĂƌƌŝǀğƌĞŶƚ�ĞŶ�ĐĞ�ũŽƵƌ-Đŝ͕͛͛�Đ͛ĠƚĂŝƚ�ZŽĐŚ�,͛ŽĚĞĐŚ�ŵĂŝƐ�ŝů�Ŷ͛ĠƚĂŝƚ�ƉĂƐ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ�Ě͛ĠĐƌŝƌĞ�ĞŶ�ĐĞ�
ũŽƵƌ-Đŝ͘��Ğ�ůă�ĕĂ�ƚ͛ĂƉƉƌĞŶĚ�ƋƵĞ�ůĞƐ��ŝǀƌĠ�ƚŽƌĂŚ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ă�ƚĞƐ�ǇĞƵǆ͕�ĐŚĂƋƵĞ�ũŽƵƌ͕�ĐŽŵŵĞ�Ɛ͛ŝůƐ�ĂǀĂŝĞŶƚ�ĠƚĠ�ĚŽŶŶĠƐ�
ĐĞ�ũŽƵƌ-Đŝ͘ 
ZĂĐŚŝ�ĠĐƌŝƚ�ĞŶĐŽƌĞ ͗�͚͛�ŝŶƐŝ�ƚƵ�ƉĂƌůĞƌĂƐ�ĂƵ��ĞƚŚ�zĂĂĐŽǀ͛͛ ͗��ůĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ ͖�ƚƵ�ůĞƵƌ�ƉĂƌůĞƌĂƐ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ůĂŶŐĂŐĞ�ĚŽƵǆ�;ŬŽ�ƚŽŵĂƌͿ͘�dƵ�ĞŶͲ
ƐĞŝŐŶĞƌĂƐ�ĂƵǆ��ŶĠ�/ƐƌĂģů�ůĞƐ�ƉƵŶŝƟŽŶƐ͕�ůĞƐ�ĚĠƚĂŝůƐ�ŚĂůĂŬŚŝƋƵĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ŚŽŵŵĞƐ͘�–͚͛�ƚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ͕�Ɛŝ�ǀŽƵƐ�ĠĐŽƵƚĞǌ�͙͛͛�ZĂĐŚŝ�ĞǆͲ
ƉůŝƋƵĞ ͗�^ŝ�ǀŽƵƐ�ƉƌĞŶĞǌ�ƐƵƌ�ǀŽƵƐ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ�ůĞ�ũŽƵŐ�ĚĞ�ůĂ�dŽƌĂŚ͕�ĂůŽƌƐ͕�ƉĂƌůĂ�ƐƵŝƚĞ�ĐĞ�ƐĞƌĂ�ĚĠůŝĐŝĞƵǆ�ĐĂƌ�ƐĞƵůƐ�ůĞƐ�ĚĠďƵƚƐ�ƐŽŶƚ�
ĚŝĸĐŝůĞƐ͘� 
-͚͛>ŝŬƌĂƚĞ�ŚĂ�ůŽƋŝŵ͕�ă�ůĂ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ�Ě͛,ĂĐŚĞŵ͛͛ ͗��Ğ�ůă�ƚƵ�ǀŽŝƐ�ƋƵĞ��,ĂĐŚĞŵ�ĞƐƚ�ǀĞŶƵ�ĐŽŵŵĞ�ƵŶ�Ś͛ĂƚĂŶĞ�ƋƵŝ�ǀĂ�ă�ůĂ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ�ĚĞ�
ůĂ��ĂůĂ͘�;>Ğ�ƚĞƌŵĞ�ůŝŬƌĂƚĞ�ŚĂ�ůŽƋŝŵ�ƌĂƉƉĞůůĞ�ů͛ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ůŝŬƌĂƚĞ�ĐĂůĂͿ͘ 
-͚͛�Ŷ-ĚĞƐƐŽƵƐ�ĚĞ�ůĂ�DŽŶƚĂŐŶĞ͛͛ ͗�ůĞ�DŝĚƌĂĐŚ�ƌĂƉƉŽƌƚĞ��ƋƵ͛,ĂĐŚĞŵ�Ă�ƌĞƚŽƵƌŶĠ�ůĂ�ŵŽŶƚĂŐŶĞ�ĂƵ-ĚĞƐƐƵƐ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ƚġƚĞ��Ğƚ�ůĞƵƌ�Ă�Ěŝƚ ͗�
͚͛�^ŝ�ǀŽƵƐ�ƌĞĐĞǀĞǌ�ůĂ�dŽƌĂŚ�ƚĂŶƚ�ŵŝĞƵǆ͕�Ɛŝ�ŶŽŶ�ůă�ƐĞƌĂ�ǀŽƚƌĞ��ƚŽŵďĞ͘ 
 
�WůƵƐŝĞƵƌƐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƐĞ�ƉŽƐĞŶƚ ƐƵƌ�ĐĞ�ƉĂƐƐĂŐĞ͗�YϯΣͿ�>Ğ�ZŽĐŚ�zĞĐŚŝǀĂ�ĚĞ�,͛ĞǀƌŽŶĞ͕�ZĂǀ��ĂǀŝĚ��ŽŚĞŶ��Śůŝƚ͛͛Ă͕�ƌĞŵĂƌƋƵĞ�ƋƵĞ�ůĂ�
dŽƌĂŚ�ŶĞ�ŶŽƵƐ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ƉĂƐ�ĚĞ�ƌĞǀŝǀƌĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ũŽƵƌƐ��ůĞ�ϲ�^ŝǀĂŶĞ�;ũŽƵƌ�ĚĞ�DĂƚĂŶĞ�dŽƌĂŚͿ�ĞŶ�ŶŽƵƐ�ĚŝƐĂŶƚ�ďĂǇŽŵ�ŚĂǌĠ�;ĞŶ�ĐĞ�ũŽƵƌ
-ĐŝͿ͕�ŵĂŝƐ�ĚĞ�ƌĞǀŝǀƌĞ�ůĞ�ϭĞƌ�^ŝǀĂŶĞ͕�ůĞ�ũŽƵƌ�Žƶ�ůĞƐ ��ŶĠ�/ƐƌĂģů�ƐŽŶƚ�ĂƌƌŝǀĠƐ�ĂƵ�,Ăƌ�^ŝŶĂŢ�ĐĞ�ƋƵŝ�Ă�ƉƌŝŽƌŝ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ĚĞƐ�ĞǆƉůŝĐĂƟŽŶƐ͘ 
� 
YϰΣͿ�/ů�ĚĞŵĂŶĚĞ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĐŽŵŵĞŶƚ�ZĂĐŚŝ�ƉĞƵƚ-ŝů�ĚŝƌĞ�ƋƵĞ�ĐĞ�ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ĚĠďƵƚƐ�ƋƵŝ�ƐŽŶƚ�ĚŝĸĐŝůĞƐ�Ğƚ�ƋƵĞ͕�ƉĂƌ�ůĂ�ƐƵŝƚĞ͕�ĐĞ�ƐĞƌĂ�
ĚĠůŝĐŝĞƵǆ͘�YƵĞůƋƵĞ�ĐŚŽƐĞ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ƚƌğƐ�ůŽƵƌĚ�ă�ƉŽƌƚĞƌ�ŽƵ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ĚƵƌ�ă�ƉƌĞŶĚƌĞ�ƐƵƌ�ŶŽƵƐ�ŶĞ�ƉĞƵƚ�ƉĂƐ�ĚĞǀĞŶŝƌ�ƋƵĞůƋƵĞ�ĐŚŽƐĞ�ĚĞ�
ĚĠůŝĐŝĞƵǆ�ƉĂƌ�ůĂ�ƐƵŝƚĞ ͖�ƐĞƵůĞ�ƵŶĞ�ĐŚŽƐĞ�ĨĂĐŝůĞ͕�ůĠŐğƌĞ�Ğƚ�ĂƫƌĂŶƚĞ�ĞƐƚ�ŚĂďŝƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�ƵŶĞ�ĐŚŽƐĞ�ĚĠůŝĐŝĞƵƐĞ͘�/ů�ŶŽƵƐ�ĨĂƵƚ�ĐŽŵͲ
ƉƌĞŶĚƌĞ�ůĞƐ�ƉĂƌŽůĞƐ�ĚĞ�ZĂĐŚŝ�ƋƵŝ�ĚĠĐƌŝƚ�ůĂ�dŽƌĂŚ�ĐŽŵŵĞ�ĠƚĂŶƚ�͚͛ĚƵƌĞ͛͛�ĂƵ�ĚĠďƵƚ�Ğƚ�ĚĠůŝĐŝĞƵƐĞ�ƉĂƌ�ůĂ�ƐƵŝƚĞ͘� 
 
YϱΣͿ�/ů�ĞƐƚ�ďŝĞŶ�ĐĠůğďƌĞ�;ĐŽŵŵĞ�ůĞ�Ěŝƚ�ůĞ�DŝĚƌĂĐŚ��Śŝƌ�,ĂĐŚŝƌŝŵͿ�ƋƵĞ�ůĞ�ũŽƵƌ�ĚĞ�DĂƚĂŶĞ�dŽƌĂŚ�ĠƚĂŝƚ�ĐŽŵŵĞ�ůĞ�ũŽƵƌ�ĚĞ�ůĂ�,͛ŽƵƉĂ�
ĞŶƚƌĞ�ŶŽƵƐ�Ğƚ�,ĂĐŚĞŵ�Ğƚ�ƋƵĞ�ůĞ�,Ăƌ�^ŝŶĂŢ�ƋƵŝ�Ɛ͛ĞƐƚ�ƌĞƚŽƵƌŶĠ�ƐƵƌ�ŶŽƚƌĞ�ƚġƚĞ͕�ƌĞƐƐĞŵďůĞ�ũƵƐƚĞŵĞŶƚ�ĂƵ�ĚĂŝƐ�ŶƵƉƟĂů͘��ĂŶƐ�ĐĞƐ�ĐŽŶͲ
ĚŝƟŽŶƐ͕�ĐŽŵŵĞŶƚ�ĐŽŶĐŝůŝĞƌ�ůĞ�ĨĂŝƚ�ƋƵ͛,ĂĐŚĞŵ�ŶŽƵƐ�Ă�ŵŝƐ�ƵŶĞ�ŐƌĂŶĚĞ�ƉƌĞƐƐŝŽŶ�ƉĂƌ�ĐĞƩĞ�ŵŽŶƚĂŐŶĞ�ĞŶ�ŶŽƵƐ�ŽďůŝŐĞĂŶƚ�ă�ƌĞĐĞǀŽŝƌ�
ůĂ�dŽƌĂŚ�ƐŽƵƐ�ƉĞŝŶĞ�ĚĞ�ůĂ��ƌĞĐĞǀŽŝƌ�ƐƵƌ�ŶŽƐ�ƚġƚĞƐ͘� 
 
YϲΣͿ�>Ğ��ĞƚŚ�,ĂůĠǀŝ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ƉŽƵƌƋƵŽŝ�,ĂĐŚĞŵ�Ă-ƚ-ŝů�ƉĂƌůĠ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ůĂŶŐĂŐĞ�ĚŽƵǆ�ĂƵ�ĚĠƉĂƌƚ�ƉƵŝƐ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ůĂŶŐĂŐĞ�ĚƵƌ�ƉĂƌ�ůĂ�
ƐƵŝƚĞ ƉŽƵƌ�/ƐƌĂģů ͕�ĂůŽƌƐ�ƋƵĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�EĂƟŽŶƐ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ͕�ůĞ�DŝĚƌĂĐŚ�Ğƚ�ůĂ�'ƵĞŵĂƌĂ�ƌĂĐŽŶƚĞŶƚ�ƋƵ͛,ĂĐŚĞŵ�Ŷ͛Ă�ƉĂƌůĠ�ƋƵ͛ĂǀĞĐ�ƵŶ�
ůĂŶŐĂŐĞ�ĚƵ͘�/ů�ůĞƵƌ�Ă�ƉƌĠƐĞŶƚĠ�ů͛ŝŶƚĞƌĚŝƚ�ĚĞ�ǀŽůĞƌ͕�ů͛ŝŶƚĞƌĚŝƚ�ĚĞ�ƚƵĞƌ͙�ĂĮŶ�ƋƵĞ�ĐĞƵǆ-Đŝ�ƌĞĨƵƐĞŶƚ�ĚĞ�ƌĞĐĞǀŽŝƌ�ůĂ�dŽƌĂŚ͘�WŽƵƌ�ůĞƐ��ŶĠ�
/ƐƌĂģů͕�ƉĂƌ�ĐŽŶƚƌĞ͕�,ĂĐŚĞŵ�ůĞƵƌ�Ă�ƉĂƌůĠ�ŐĞŶƟŵĞŶƚ͕�ĚĞ�ĨĂĕŽŶ�ĂŐƌĠĂďůĞ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ƚĞŵƉƐ�ĂĮŶ�ƋƵ͛ŝůƐ�ǀĞƵŝůůĞŶƚ�ďŝĞŶ�ů͛ĂĐĐĞƉƚĞƌ͘�
�ŽŵŵĞŶƚ�ĐŽŵƉƌĞŶĚƌĞ�ĐĞƩĞ�ĚŝīĠƌĞŶĐĞ ͍� 
 
-d�®Ý�þ-òÊçÝ�ãÊçÝ ͊�-D�®Ý�®½�Ä͛ù���Ö�ÙÝÊÄÄ��®�® ͘ 
>Ğ�DŝĚƌĂĐŚ�;�ŚĞŵŽƚ�ZĂďĂ�ϮϵͿ�ƌĂƉƉŽƌƚĞ ͗� 
ͨ ůŽƌƐƋƵ͛,ĂŬĂĚŽĐŚ��ĂƌŽƵŬŚ�,ŽƵ��ĞƐƚ�ĚĞƐĐĞŶĚƵ�ƐƵƌ�ůĞ�,Ăƌ�^ŝŶĂŢ�ƵŶ�ŐƌĂŶĚ�ƐŝůĞŶĐĞ�Ă�ƉĞƐĠ�ƐƵƌ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�ĞŶƟĞƌ ͊�dŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ĐƌĠĂƚƵƌĞƐ�
ŽŶƚ�ǀƵ�ƋƵ͛ŝů�Ŷ͛Ǉ�Ă�ƌŝĞŶ�Ě͛ĂƵƚƌĞ�ă�ƉĂƌƚ�>Ƶŝ ͊�ZĂďďŝ��ďĂŚŽƵ�Ěŝƚ�ĂƵ�ŶŽŵ�ĚĞ�ZĂďďŝ�zŽŚ͛ĂŶĂŶĞ ͗�ůĞƐ�ŽŝƐĞĂƵǆ�Ŷ͛ŽŶƚ�ƉĂƐ�ĐŚĂŶƚĠ͕�ůĞƐ�ƉŝͲ
ŐĞŽŶƐ�Ŷ͛ŽŶƚ�ƉĂƐ�ďĂƩƵ�ĚĞƐ�ĂŝůĞƐ�͕�ůĞƐ�ǀĂĐŚĞƐ�Ŷ͛ŽŶƚ�ƉĂƐ�ŵĞƵŐůĠ ͖�ŵġŵĞ�ůĞƐ�ĂŶŐĞƐ�ŽŶƚ�ĂƌƌġƚĠ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ďĂƩƌĞ�ůĞƵƌƐ�ĂŝůĞƐ�͘�>ĞƐ�^ĠƌĂͲ
ĮŵƐ�Ŷ͛ŽŶƚ�ƉĂƐ�Ěŝƚ�͚͛ŬĂĚŽĐŚ͛͛�͘�>Ă�ŵĞƌ�Ă�ĐĞƐƐĠ��ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ǀĂŐƵĞƐ��Ğƚ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ĐƌĠĂƚƵƌĞƐ�ƐĞ�ƐŽŶƚ�ƚƵĞƐ͘����ĐĞ�ŵŽŵĞŶƚ-ůă�ƵŶĞ�ǀŽŝǆ�
ĞƐƚ�ƐŽƌƟĞ ͗���ŶŽŬŚŝ�,ĂĐŚĞŵ��ůŽŬĠŬŚĂ͙ ͩ 
KŶ�ƉŽƵƌƌĂŝƚ�ĐŽŵƉƌĞŶĚƌĞ�ĚĂŶƐ�ĐĞ�DŝĚƌĂĐŚ�ƋƵĞ�ŶŽƐ�^ĂŐĞƐ�ǀŝĞŶŶĞŶƚ�ŶŽƵƐ�ŵŽŶƚƌĞƌ�ă�ƋƵĞů�ƉŽŝŶƚ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�ĞŶƟĞƌ�Ă�ĨĂŝƚ�<ĂǀŽĚ�ă�
,ĂĐŚĞŵ�Ğƚ�ĂƵǆ��ŝǆ��ŽŵŵĂŶĚĞŵĞŶƚƐ͘�DĂŝƐ͕�Ě͛ĂƉƌğƐ�ůĞ�ZĂŵŚ͛Ăů͕�ŝů�Ǉ�Ă�ŝĐŝ�ƵŶĞ�ŶŽƟŽŶ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ƉůƵƐ�ƉƌŽĨŽŶĚĞ�ƋƵŝ�ĂƉƉĂƌĂŠƚ�Ě͛ĂŝůͲ
ůĞƵƌƐ�ƉƌĞƐƋƵĞ�ĞǆƉůŝĐŝƚĞŵĞŶƚ ͗�ůĞƐ�ĐƌĠĂƚƵƌĞƐ�ŽŶƚ�ĐŽŵƉƌŝƐ�ƋƵ͛ŝů�Ŷ͛Ǉ�Ă�ƌŝĞŶ�Ě͛ĂƵƚƌĞ�ƋƵĞ�>Ƶŝ�͘� 
>ŽƌƐƋƵĞ�ůĂ�dŽƌĂŚ�ƉĂƌůĞ�ĚƵ�DĂĂŵĂĚ�,Ăƌ�^ŝŶĂŢ�;ĚĂŶƐ�ůĂ�WĂƌĂĐŚĂ�sĂĠĞƚŚ͛ĂŶĂŶĞͿ͕�ĞůůĞ�ĠĐƌŝƚ��ƵŶ�ƉĂƐƐŽƵŬ�ƚƌğƐ�ĐĠůğďƌĞ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ƌĠĐŝͲ
ƚŽŶƐ�Ě͛ĂŝůůĞƵƌƐ�ă�ĐŚĂƋƵĞ�ĨŽŝƐ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ƐŽƌƚŽŶƐ�ůĂ�dŽƌĂŚ�ůĞ��ŚĂďďĂƚ�ŵĂƟŶ ͗� 

S� 



S� �ƚĂ�ŽƌĠƚĂ�ůĂĚĂĂƚ�Ŭŝ�,ĂĐŚĞŵ�,ŽƵ�ŚĂ�ůŽƋŝŵ͕��ŝŶ�KĚ�DŝůĞǀĂĚŽ͙�-�,ĂĐŚĞŵ͕�dƵ�ŶŽƵƐ�ĂƐ�ĨĂŝƚ�ƐĂǀŽŝƌ�ƋƵĞ�dƵ�ĞƐ�ůĞ�dŽƵƚ�WƵŝƐƐĂŶƚ�Ğƚ�
ƋƵ͛ŝů�Ŷ͛Ǉ�Ă�ƌŝĞŶ�Ě͛ĂƵƚƌĞ�ă�ƉĂƌƚ�dŽŝ ͊��ĞƉƵŝƐ�ůĞ��ŝĞů�dƵ�ŶŽƵƐ�ĂƐ�ĨĂŝƚ�ĞŶƚĞŶĚƌĞ�dĂ�ǀŽŝǆ�Ğƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ƚĞƌƌĞ�dƵ�ŶŽƵƐ�ĂƐ�ŵŽŶƚƌĠ�dŽŶ�
'ƌĂŶĚ�&ĞƵ͘�dĞƐ�WĂƌŽůĞƐ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĞŶƚĞŶĚƵĞƐ�ĚĞƉƵŝƐ�ůĞ�&ĞƵ͘�dƵ�ƐĂƵƌĂƐ�ĚĂŶƐ��ƚŽŶ�ĐƈƵƌ�Ğƚ�ƚƵ�ƌĂŵğŶĞƌĂƐ�ǀĞƌƐ�ƚŽŶ�ĐƈƵƌ�
ƋƵ͛,ĂĐŚĞŵ�ĞƐƚ�ůĞ�dŽƵƚ-WƵŝƐƐĂŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ��ŝĞů�Ğƚ�ĂƵ-ĚĞƐƐƵƐ�͕�ƐƵƌ�ůĂ�dĞƌƌĞ�Ğƚ�ĞŶ�ĚĞƐƐŽƵƐ͕�ŝů�Ŷ͛Ǉ�Ă�ƌŝĞŶ�Ě͛ĂƵƚƌĞ�ă�ƉĂƌƚ�>Ƶŝ ͊ ͩ� 
ZĂĐŚŝ�ƌĂƉƉŽƌƚĞ�ůă-ďĂƐ�ĂƵ�ŶŽŵ�ĚƵ�dĂƌŐŽƵŵ ͗�,ĂĐŚĞŵ�Ɛ͛ĞƐƚ�ŵŽŶƚƌĠ�;�ƚĂ�ŽƌĠƚĂͿ Ğƚ��ƉƉƌĞŶĚƐ�ĚĞ�ůă�ƋƵ͛,ĂĐŚĞŵ�Ă�ŽƵǀĞƌƚ�ůĞƐ�
^ĞƉƚ��ŝĞƵǆ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�DŽŶĚĞƐ�ŝŶĨĠƌŝĞƵƌƐ�ĂĮŶ�ĚĞ�ŵŽŶƚƌĞƌ�ĂƵǆ��ŶĠ�/ƐƌĂģů�ƋƵ͛ŝů�Ŷ͛Ǉ�Ă�ƌŝĞŶ�Ě͛ĂƵƚƌĞ�ă�ƉĂƌƚ�>Ƶŝ͘��ZĂĐŚŝ�ƌĂƉͲ
ƉŽƌƚĞ�ĚĂŶƐ�ŶŽƚƌĞ�WĂƌĂĐŚĂ�ƋƵ͛,ĂĐŚĞŵ�Ă�ĞŵďŽŠƚĠ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�^ƉŚğƌĞƐ�ĐĠůĞƐƚĞƐ�ĂǀĞĐ�ůĂ�dĞƌƌĞ�ũƵƐƚĞ�ĂƵ-ĚĞƐƐƵƐ�ĚƵ�,Ăƌ�^ŝŶĂŢ�
ĐŽŵŵĞ�ƵŶ�ĚƌĂƉ�ƐƵƌ�ƵŶ�ŵĂƚĞůĂƐ͕�Ğƚ�ůĞ�<ŝƐƐĠ�,ĂŬĂǀŽĚ�ĞƐƚ�ĚĞƐĐĞŶĚƵ͕�ůŽƌƐ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ŐƌĂŶĚĞ�ƌĠǀĠůĂƟŽŶ ͊�ZĂĐŚŝ�ƌĂƉƉŽƌƚĞ�ĠŐĂůĞͲ
ŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ŶŽƚƌĞ�WĂƌĂĐŚĂ�ƋƵ͛,ĂĐŚĞŵ�Ă�Ěŝƚ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ��ŽŵŵĂŶĚĞŵĞŶƚƐ�ĞŶ�ƵŶĞ�ƐĞƵůĞ�WĂƌŽůĞ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ƚĞŵƉƐ ͊ 
 
EŽƵƐ�ǀŽǇŽŶƐ�ĚŽŶĐ͕�ĞǆƉůŝƋƵĞ�ůĞ�ZĂŚ͛Ăů͕�ƋƵĞ�ů͛ĞƐƐĞŶƟĞů�ĚĞ�ůĂ�ZĠǀĠůĂƟŽŶ�ĂƵ�,Ăƌ�^ŝŶĂŝ�͕�ĐĞůůĞ�ĂƵ�ƐƵũĞƚ�ĚĞ�ůĂƋƵĞůůĞ�ŶŽƵƐ�ĚŝƐŽŶƐ ͗�
͚͛^ŝ�dƵ�ŶŽƵƐ�ĂǀĂŝƐ�ĂŵĞŶĠƐ�ĂƵ�,Ăƌ�^ŝŶĂŢ�Ğƚ�ƋƵĞ�dƵ�ŶĞ�ŶŽƵƐ�ĂǀĂŝƐ�ƉĂƐ�ĚŽŶŶĠ�ůĂ�dŽƌĂŚ͕��ĂǇĠŶŽƵ͕��ĞůĂ�ŶŽƵƐ�ĂƵƌĂŝƚ�ƐƵĸ�͚͛�Đ͛ĠƚĂŝƚ�
ůĂ�ZĠǀĠůĂƟŽŶ�ĚĞ�ů͛hŶŝĐŝƚĠ�Ě͛,ĂĐŚĞŵ͘�>Ă�ǀƌĂŝĞ�ƌĂŝƐŽŶ�ƉŽƵƌ��ůĂƋƵĞůůĞ�ůĞƐ�ŽŝƐĞĂƵǆ�Ŷ͛ŽŶƚ�ƉĂƐ�ĐŚĂŶƚĠ͕�ůĂ�ŵĞƌ�Ă�ĂƌƌġƚĠ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ĚĞƐ�
ǀĂŐƵĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĂŶŐĞƐ�ŽŶƚ�ĂƌƌġƚĠ�ĚĞ�ƐĞ�ĚĠƉůĂĐĞƌ͕�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ƐĞƵůĞŵĞŶƚ�ƉĂƌ�<ĂǀŽĚ͕�ŵĂŝƐ�ĐŽŵŵĞ�ůĞ�Ěŝƚ�ůĞ�DŝĚƌĂĐŚ�ůƵŝ-ŵġŵĞ ͗�ĐĂƌ�
,ĂĐŚĞŵ�Ă�ŵŽŶƚƌĠ�ƋƵĞ�^ŽŶ��ǆŝƐƚĞŶĐĞ�ĞƐƚ�ĂďƐŽůƵĞ͕�hŶŝƋƵĞ�Ğƚ�ƋƵĞ�ƚŽƵƚĞ�ĂƵƚƌĞ�ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ĚĞǀĂŶƚ�ůĂ�^ŝĞŶŶĞ�ĞƐƚ�ŶƵůůĞ�Ğƚ�ŶŽŶ�
ĂǀĞŶƵĞ͕�ĠƉŚĠŵğƌĞ͕�ĂŶŶƵůĂďůĞ�͘��͛ĞƐƚ�ů͛ƵŶĞ�ĚĞƐ�ƌĂŝƐŽŶƐ�ĞǆƉůŝƋƵĞ�ZĂǀ��ŚĂƉŝƌĂ�ƋƵ͛ă�ĐŚĂƋƵĞ�ĨŽŝƐ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ƉĂƌůŽŶƐ�ĚƵ�,Ăƌ�^ŝͲ
ŶĂŢ�ĂƵ�ŵŽŵĞŶƚ�ĚĞ�DĂƚĂŶĞ�dŽƌĂŚ͕�ŶŽƵƐ�ů͛ĂƉƉĞůŽŶƐ�,Ăƌ�,͛ŽƌĞǀ͕�ůŝƩĠƌĂůĞŵĞŶƚ�ůĞ�DŽŶƚ�ĚĞ�ůĂ��ĞƐƚƌƵĐƟŽŶ ͊��Ăƌ�ƵŶĞ�ƚĞůůĞ�ƌĠǀĠͲ
ůĂƟŽŶ�ĚĞ�ů͛hŶŝĐŝƚĠ�Ě͛,ĂĐŚĞŵ�ĚĠƚƌƵŝƚ�ƚŽƵƚĞ�ĂƵƚƌĞ�ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ă�ƉĂƌƚ�ůĂ�^ŝĞŶŶĞ ͊� 
 
�͛ĞƐƚ�ů͛ƵŶĞ�ĚĞƐ�ƌĂŝƐŽŶƐ�ƉŽƵƌ�ůĂƋƵĞůůĞ�ůĂ�ůĞƩƌĞ��ůĞĨ�ƌĞƐƐĞŵďůĞ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ă�,ĂĐŚĞŵ͘��͛ĞƐƚ�ƵŶĞ�ůĞƩƌĞ�ŵƵĞƩĞ�ƋƵĞ�ů͛ŽŶ�Ŷ͛ĞŶͲ
ƚĞŶĚ�ƉĂƐ�;ĐŽŵŵĞ�,ĂĐŚĞŵͿ͕�ůĂ�ƉůƵƐ�ĚŝƐĐƌğƚĞ�ĚĞ�ƚŽƵƚ�ů͛ĂůƉŚĂďĞƚ�ŵĂŝƐ�Đ͛ĞƐƚ�ůĂ�WƌĞŵŝğƌĞ�ůĞƩƌĞ͕�ĚŽŶƚ�ůĂ�ǀĂůĞƵƌ�ŶƵŵĠƌŝƋƵĞ�ĞƐƚ�
hŶ͘��Ğ�ƉůƵƐ͕�Đ͛ĞƐƚ�ƵŶĞ�ůĞƩƌĞ�ƋƵŝ�ŝŶĐůƵƚ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ͕�ĞǆƉůŝƋƵĞ�ůĂ�'ĂŽŶ�ƉƵŝƐƋƵ͛ĞůůĞ�ĞƐƚ�ĨŽƌŵĠĞ�Ě͛ƵŶ�sĂǀ�ĂƵ�ŵŝůŝĞƵ�Ğƚ�ĚĞ�
ĚĞƵǆ�zŽƵĚ ͗�ƵŶ�ĞŶ�ŚĂƵƚ�Ğƚ�ƵŶ�ĞŶ�ďĂƐ�ĚŽŶƚ�ůĂ�ǀĂůĞƵƌ�ŶƵŵĠƌŝƋƵĞ�ĨĂŝƚ�ĚŽŶĐ�Ϯϲ�;ǇŽƵĚ͕�ǇŽƵĚ�Ğƚ�ǀĂǀͿ�ĐĞ�ƋƵŝ�ĨĂŝƚ�ĂůůƵƐŝŽŶ�ĂƵ�ĨĂŝƚ�
ƋƵĞ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ǀŝŶŐƚ-Ɛŝǆ�ůĞƩƌĞƐ�ĚĞ�ů͛ĂůƉŚĂďĞƚ�ƐŽŶƚ�ŝŶĐůƵƐĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ��ůĞĨ�ă�ů͛/ŵĂŐĞ�Ě͛,ĂĐŚĞŵ�ƋƵŝ�ŝŶĐůƵƚ�ƚŽƵƚĞ�ĂƵƚƌĞ�ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�
ĞŶ�>Ƶŝ-ŵġŵĞ�Ğƚ�ĚŽŶƚ�ůĞ�EŽŵ�zŽƵĚ�<Ġ�sĂǀ�<Ġ�Ă�ũƵƐƚĞŵĞŶƚ�ĐŽŵŵĞ�ǀĂůĞƵƌ�ŶƵŵĠƌŝƋƵĞ ͗��Ϯϲ͘� 
Zϭ͘�>ŽƌƐƋƵ͛ŝů�Ă�ĨĂůůƵ�ĐƌĠĞƌ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂƟğƌĞ͕�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ͕�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�ĚƵ�ŵĞŶƐŽŶŐĞ�;ĐŽŵŵĞ�ů͛ĂƉƉĞůůĞ�ůĞ�
ǌŽŚĂƌͿ͕�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�Žƶ�ŶŽƵƐ�ƉĞƌĐĞǀŽŶƐ�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�ĐŚŽƐĞƐ�ă�ƉĂƌƚ�,ĂĐŚĞŵ͕�ĐŚĂƋƵĞ�ůĞƩƌĞ�ŵƵůƟƉůĞ�;ƚĂǀ͕�ĐŚŝŶĞ͕�͙ũƵƐƋƵ͛ă�ďĞƚŚͿ�Ă�
ǀŽƵůƵ�ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ�Ğƚ�,ĂĐŚĞŵ�Ă�ĐŚŽŝƐŝ�ůĂ�ůĞƩƌĞ��ĞƚŚ ĐĂƌ�ĞůůĞ�ƐĞ�ƉƌŽŶŽŶĐĞ�;ǀŝƐŝďůĞͿ�Ğƚ�ƐĂ�ǀĂůĞƵƌ�ŶƵŵĠƌŝƋƵĞ�ĞƐƚ�Ϯ͕�ĐĞ�ƋƵŝ�ƉĞƵƚ�
ůĂŝƐƐĞƌ�ĐƌŽŝƌĞ�ƋƵ͛ŝů�Ǉ�Ă�ĂƵƚƌĞ�ĐŚŽƐĞ�Ě͛ŝŶƚĠƌĞƐƐĂŶƚ�ĚĂŶƐ�ĐĞ�ŵŽŶĚĞ-Đŝ�ă�ƉĂƌƚ�,ĂĐŚĞŵ͘�DĂŝƐ�ůŽƌƐƋƵ͛,ĂĐŚĞŵ�Ă�ĚŽŶŶĠ�ůĞƐ��ŝǆ�
�ŽŵŵĂŶĚĞŵĞŶƚƐ͕�/ů�Ă�ƌĞŵŝƐ�ůĞƐ�ĐŚŽƐĞƐ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�Ğƚ�Ă�ƌĠǀĠůĠ�ĂƵ�<ůĂů�/ƐƌĂģů�ůĞ�ƐĞĐƌĞƚ�ĚĞ�ů͛hŶŝĐŝƚĠ͕�ůĞ�ƐĞĐƌĞƚ�ƋƵĞ�ƚŽƵƚ�Ɛ͛ĂŶŶƵůĞ�
ĚĞǀĂŶƚ�,ĂĐŚĞŵ͕�ƋƵĞ�ƌŝĞŶ�Ŷ͛ĞǆŝƐƚĞ�ă�ƉĂƌƚ�>Ƶŝ ͊���Ğ�ƐĞĐƌĞƚ�ĚŽŝƚ�ġƚƌĞ�ƌĠǀĠůĠ�ƉĂƌ�ůĂ�ůĞƩƌĞ��ůĞĨ�ƋƵŝ�ƉŽƌƚĞ�ĞŶ�ĞůůĞ�ĐĞƩĞ�ƉƌŽĨŽŶĚĞ�
hŶŝĐŝƚĠ ͊ 

>��¥�ç��ç�^®Ä�³ ͗�«ÊÙ��Êç�ã«ÊÙ� 
>Ă�'ƵĞŵĂƌĂ�ĚĂŶƐ��ŚĂďďĂƚ�;Ɖ͘ϴϴ�ĂͿ�ƌĂĐŽŶƚĞ�ƋƵĞ�ůŽƌƐƋƵĞ�ůĞƐ��ŶĠ�/ƐƌĂģů�ƐĞ�ƐŽŶƚ�ƚĞŶƵƐ�ĂƵ�,Ăƌ�^ŝŶĂŢ�͕�ĂƉƌğƐ�ĂǀŽŝƌ�Ěŝƚ�EĂĂƐƐĠ�
sĠEŝĐŚŵĂ�͕�,ĂĐŚĞŵ�ůĞƵƌ�Ă�ĚŽŶŶĠ�ă�ĐŚĂĐƵŶ�ĚĞƵǆ���ŽƵƌŽŶŶĞƐ�ƉŽƵƌ�ĐĞ�ĚŽƵďůĞ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ůĞ�ƐĞĐƌĞƚ�ĚĞƐ�DĂůĂŬŚŝŵ�
;ĂŶŐĞƐͿ ͗�EŽƵƐ�ĨĞƌŽŶƐ�Ğƚ�ĞŶƐƵŝƚĞ�ŶŽƵƐ�ĐŽŵƉƌĞŶĚƌŽŶƐ͘�WŽƵƌƚĂŶƚ�,ĂĐŚĞŵ�Ă�ƌĞƚŽƵƌŶĠ�ůĂ�ŵŽŶƚĂŐŶĞ�ĂƵ-ĚĞƐƐƵƐ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ƚġƚĞƐ͕�
Ğƚ�/ů�ůĞƐ�Ă�ŵĞŶĂĐĠƐ ͗�^ŝ�ǀŽƵƐ�ĂĐĐĞƉƚĞǌ�ůĂ�dŽƌĂŚ�ƚĂŶƚ�ŵŝĞƵǆ͕�ƐŝŶŽŶ�ůă�ƐĞƌĂ�ǀŽƚƌĞ�ƚŽŵďĞ͘�dŽƐƐĞĨŽƚĞ�ĚĞŵĂŶĚĞ ͗�ĚĂŶƐ�ůĂ�ŵĞƐƵƌĞ�
Žƶ�ůĞƐ��ŶĠ�/ƐƌĂģů�Ɛ͛ĠƚĂŝĞŶƚ�ĞŶŐĂŐĠƐ�ƉĂƌ�ůĞ�EĂĂƐƐĠ�sĠEŝĐŚŵĂ͕�ƉŽƵƌ�ƋƵĞůůĞ�ƌĂŝƐŽŶ�ĨĂůůĂŝƚ-ŝů�ůĞƐ�ŵĞŶĂĐĞƌ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽƌƚĞ ͍� 
dŽƐƐĞĨŽƚĞ�ƌĠƉŽŶĚ ͗�,ĂĐŚĞŵ�Ă�ƉĞƌĕƵ�ƋƵĞ͕�ă�ĐĂƵƐĞ�ĚƵ�ŐƌĂŶĚ�ĨĞƵ�ƋƵŝ�ĠƚĂŝƚ�ĚĞƐĐĞŶĚƵ�ƐƵƌ�ůĞ�,Ăƌ�^ŝŶĂŢ�͕�ůĞƐ��ŶĠ��/ƐƌĂģů��ĂƵƌĂŝĞŶƚ�
ƉƵ�ƌĞǀĞŶŝƌ�ƐƵƌ�ůĞƵƌ�ĂĐĐĞƉƚĂƟŽŶ�Ğƚ�ŶĞ�ƉůƵƐ�ǀŽƵůŽŝƌ�ƌĞĐĞǀŽŝƌ�ůĂ�dŽƌĂŚ͘��͛ĞƐƚ�ƉŽƵƌƋƵŽŝ�ŝů�ĠƚĂŝƚ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ�ĚĞ�͚͛ůĞƐ�ĨŽƌĐĞƌ�͚͛�͘ 
ZĂǀ��ŚĂŬŚ�Ɛ͛ĠƚŽŶŶĂŝƚ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ƌĠƉŽŶƐĞ�ĚĞ�dŽƐƐĞĨŽƚĞ͘��^Ğ�ƉĞƵƚ-ŝů�ƋƵ͛ă�ĐĂƵƐĞ�Ě͛ĞīĞƚƐ�ƐƉĠĐŝĂƵǆ͕��ƚĞů�ƋƵĞ�ůĞ�ĨĞƵ�ƐƵƌ�ůĞ�
,Ăƌ�^ŝŶĂŢ͕�ůĞƐ��ŶĠ�/ƐƌĂģů�ƌĞŵĞƩĞŶƚ�ĞŶ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ůĞƵƌ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�EĂĂƐƐĠ�sĠŶŝĐŚŵĂ ͍���Ğ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ƉĂƌĐĞ�ƋƵĞ�ĐĞ�ĨĞƵ-ůă�ƚĞ�
ĨĂŝƚ�ƉĞƵƌ�Ğƚ�ƚĞ�ĚĠƌĂŶŐĞ�ƋƵĞ�ƚƵ�ĚŽŝǀĞƐ�ƌĞĨƵƐĞƌ͕�ƉŽƵƌ�ĂƵƚĂŶƚ͕�ůĞƐ�ϲϭϯ�DŝƚƐǀŽƚĞ�ƋƵĞ�ƚƵ�ĂǀĂŝƐ�ĚĠũă�ĂĐĐĞƉƚĠĞƐ͘�YƵĞů�ĞƐƚ�ůĞ�ƌĂƉͲ
ƉŽƌƚ�ĞŶƚƌĞ�ĐĞƩĞ�ƉĞƵƌ�ĚƵ�ĨĞƵ�Ğƚ�ůĞ�ƌĞĨƵƐ�ĚĞƐ�DŝƚƐǀŽƚĞ �ƋƵŝ�ĂƵƌĂŝƚ�ƉƵ�ƐƵƌŐŝƌ�ĐŚĞǌ�ůĞƐ��ŶĠ�/ƐƌĂģů͕�ĚĞŵĂŶĚĞ�ůĞ�ZĂǀ��ŚĂŬŚ͘��ƚ�ŝů�
ƌĠƉŽŶĚĂŝƚ ͗�ĐĞ�ĨĞƵ͕�Đ͛ĞƐƚ�ů͛ĞƐƐĞŶĐĞ-ŵġŵĞ�ĚĞ�ůĂ�dŽƌĂŚ�ƋƵ͛,ĂĐŚĞŵ�Ă�ƌĠǀĠůĠĞ�ĂƵǆ��ŶĠ�/ƐƌĂģů͘���ŽŵŵĞ�ŝů�ĞƐƚ ŵĂƌƋƵĠ�ĚĂŶƐ�ůĂ�
WĂƌĂĐŚĂ�sĠǌŽƚĞ�,ĂďĞƌĂŬŚĂ ͗�ŵŝŵŝŶŽ�ĞĐŚ�ĚĂƟ�ůĂŵŽ -�ĚĞ�^Ă�ĚƌŽŝƚĞ�,ĂĐŚĞŵ�Ă�ĚŽŶŶĠ�ƵŶ�ĨĞƵ�ĚĞ�>ŽŝƐ�͘��͛ƵŶĞ�ƉĂƌƚ͕�ůĂ�dŽƌĂŚ�
ŶŽƵƐ�ǀŝĞŶƚ�ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ĚƌŽŝƚĞ�Ě͛,ĂĐŚĞŵ͕�ĐĞ�ƋƵŝ�ŵŽŶƚƌĞ�^Ă��ŝǀŝŶĞ�'ƌĂŶĚĞƵƌ�ŵĂŝƐ�Ě͛ĂƵƚƌĞ�ƉĂƌƚ�Đ͛ĞƐƚ�͚͛ƵŶ�ĨĞƵ�ĚĞ�ůŽŝƐ͛͛͘�
ZĂǀ��ŚĂŬŚ�ĚŝƐĂŝƚ�ŝů�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ĠĐƌŝƚ ͗�ĚĞƐ�ůŽŝƐ�ĚĞ�ĨĞƵ�ŵĂŝƐ�ƵŶ�ĨĞƵ�ĚĞ�ůŽŝƐ�;ĞĐŚ�ĚĂƚĞͿ͕�ĐĞ�ƋƵŝ�ƐŝŐŶŝĮĞ�ƋƵ͛ĞŶ�ĞƐƐĞŶĐĞ��ůĂ�dŽƌĂŚ�ĞƐƚ�
ĚƵ�ĨĞƵ͕�ƵŶ�ĨĞƵ�ƉƵŝƐƐĂŶƚ�ƋƵŝ�ǀĠŚŝĐƵůĞ�ůĂ�WĂƌŽůĞ�Ě͛,ĂĐŚĞŵ�͕�ůĂ�sŽůŽŶƚĠ�Ě͛,ĂĐŚĞŵ�Ğƚ�ŵġŵĞ�ůĂ��ŚĞŬŚŝŶĂ�Ě͛,ĂĐŚĞŵ�ŵĂŝƐ�ĞǆƚĠͲ
ƌŝĞƵƌĞŵĞŶƚ�͕�ĐĞ�ĨĞƵ�ĞƐƚ�ŚĂďŝůůĠ�ĞŶ�ůŽŝƐ��ƉŽƵƌ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ƉƵŝƐƐŝŽŶƐ�Ǉ�ĂǀŽŝƌ�ĂĐĐğƐ ͗�ƵŶ�ĨĞƵ�ĚĞ�ůŽŝƐ ͊�� 
�ŝŶƐŝ͕�ůŽƌƐƋƵĞ�ůĞ�dĂůŵŝĚ�,͛ĂŬŚĂŵ�ĠƚƵĚŝĞ�ůĂ�dŽƌĂŚ͕�ƋƵŝ͕�ĞŶ�ĂƉƉĂƌĞŶĐĞ�ƐŽŶƚ�ĚĞƐ�>ŽŝƐ͕�Ğƚ�ƋƵ͛ŝů�ĨĂŝƚ�ƌĞŶƚƌĞƌ�ĞŶ�ůƵŝ�ůĞ�&ĞƵ�Ě͛,ĂͲ
ĐŚĞŵ�Ğƚ�^Ă�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ůĂ�'ƵĞŵĂƌĂ�Ěŝƚ�ă�ƐŽŶ�ƐƵũĞƚ ͗�ůĞ�dĂůŵŝĚ�,͛ĂŬŚĂŵ�ŵġŵĞ�Ɛ͛ŝů�ĚĞƐĐĞŶĚ�ĂƵ�'ƵĠŚŝŶĂŵ͕�ŝů�ŶĞ�ďƌƸůĞ�ƉĂƐ͕�ĐĂƌ�
ƵŶ�ĨĞƵ�ŶĞ�ƉĞƵƚ�ƉĂƐ�ďƌƸůĞƌ�ƵŶ�ĂƵƚƌĞ�ĨĞƵ ͊� 
 
>Ă�'ƵĞŵĂƌĂ�ƌĂĐŽŶƚĞ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĞ�ƉůƵƐ�ŐƌĂŶĚ�ĠůğǀĞ�ĚĞ�,ŝůůĞů�,ĂǌĂŬĞŶ�zŽŶĂƚŚĂŶ��ĞŶ�KƵǌŝĞů�͕�ƋƵĞ�ůŽƌƐƋƵ͛ŝů�ĠƚƵĚŝĂŝƚ�ůĂ�
dŽƌĂŚ�Ğƚ�ƋƵĞ�ƉĂƐƐĂŝƚ�ƵŶ�ŽŝƐĞĂƵ�ĂƵ-ĚĞƐƐƵƐ�ĚĞ�ůƵŝ͕�ŝů�ĠƚĂŝƚ�ůŝƩĠƌĂůĞŵĞŶƚ�ďƌƵůĠ ͊� 
,ĂĐŚĞŵ�Ă�ŵŽŶƚƌĠ�ĂƵǆ��ŶĠ�/ƐƌĂģů�ůĂ�ǀƌĂŝĞ�ĨĂĐĞƩĞ�ĚĞ�ůĂ�dŽƌĂŚ ͗�ĂƵ-ĚĞůă�ĚĞƐ�ŚŝƐƚŽŝƌĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ůŽŝƐ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĐƌŽŝƐŽŶƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�
WĐŚĂƚ͕�ŝů�Ǉ�Ă�ůĞ�&ĞƵ�ĚĞ�ůĂ�WƌĠƐĞŶĐĞ�Ě͛,ĂĐŚĞŵ�ŝŶĐůƵƐ�ĚĞĚĂŶƐ͘��ĞǀĂŶƚ�ĐĞƩĞ�ǀŝƐŝŽŶ�ĚƵ��ŵĞƚ�;ĚĞ�ůĂ�sĠƌŝƚĠͿ�ĂďƐŽůƵĞ�Ğƚ�Ě͛ĂƵƚƌĞ�
ƉĂƌƚ�ĚĞ�ů͛ƵŶŝĐŝƚĠ�Ě͛,ĂĐŚĞŵ�ƋƵ͛ŝůƐ�ŽŶƚ�ƉĞƌĕƵĞ͕�ůĞƐ��ŶĠ�/ƐƌĂģů�ĂƵƌĂŝĞŶƚ�ƉƵ�ƌĞǀĞŶŝƌ�ĞŶ�ĂƌƌŝğƌĞ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ĂĐĐĞƉƚĂƟŽŶ͘��Ŷ�ƌĞƚŽƵƌͲ
ŶĂŶƚ�Ă�ŵŽŶƚĂŐŶĞ͕�,ĂĐŚĞŵ�ůĞƐ�Ă�ĂŝĚĠƐ�ă�ĂƩĞŝŶĚƌĞ�ůĞ�ƉůƵƐ�ŚĂƵƚ�ŶŝǀĞĂƵ�ĚĂŶƐ�ůĞ�EĂĂƐƐĠ�sĠŶŝĐŚŵĂ͘� 



ZϰΘZϱ͘�DĂůŐƌĠ�ůĂ�ƌĠƟĐĞŶĐĞ�ĞǆƚĠƌŝĞƵƌĞ�ĚƵ�ĐŽƌƉƐ͕�ŝů�Ŷ͛Ǉ�Ă�ƌŝĞŶ�ĚĞ�ƉůƵƐ�ƉƌŽĮƚĂďůĞ�ƋƵĞ�ůĞ�ĨĞƵ ͗�ŝů�ŶŽƵƐ��ĠĐůĂŝƌĞ͕�ŝů�ŶŽƵƐ�ƌĠĐŚĂƵīĞ�͕�ŝů�ŶŽƵƐ�
ƉĞƌŵĞƚ�ĚĞ�ĐƵŝƌĞ�ůĞƐ�ĂůŝŵĞŶƚƐ͘�^ŽŶ�ƵƟůŝƚĠ�ĞƐƚ�ŝŵŵĞŶƐĞ�ůŽƌƐƋƵ͛ŝů�ĞƐƚ�ŵĂŝƚƌŝƐĠ�ŵĂŝƐ�ĞŶ�ĂƉƉĂƌĞŶĐĞ͕�ĚĞ�ƉƌŝŵĞ�ĂďŽƌĚ͕�ŝů�ƉĞƵƚ�ĨĂŝƌĞ�ƉĞƵƌ͘�
�͛ĞƐƚ�ƉŽƵƌ�ĐĞƩĞ�ƌĂŝƐŽŶ�ƋƵĞ�,ĂĐŚĞŵ�Ă�Ěŝƚ ͗�ůĞƐ�ĚĠďƵƚƐ�ƐŽŶƚ�ĚŝĸĐŝůĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ��ŽŵĂŝŶĞ�ĚĞ�ůĂ�dŽƌĂŚ�ĐĂƌ�ŝů�ŶĞ�Ɛ͛ĂŐŝƚ�ƉĂƐ�Ě͛ƵŶ�ƉůĂŝƐŝƌ�ŵĂͲ
ƚĠƌŝĞů�ƋƵ͛/ů�ŶŽƵƐ�ŽīƌĞ͕�ŵĂŝƐ�Ě͛ƵŶĞ�ŝŶƚĞŶƐĞ�ƐƉŝƌŝƚƵĂůŝƚĠ�ƋƵŝ�ĐŽŶƚƌĞĚŝƚ�ůĞ�ĐŽƌƉƐ�ĂƵ�ĚĠƉĂƌƚ͘���͛ĞƐƚ�ƐĞƵůĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ĚĞƵǆŝğŵĞ�ƚĞŵƉƐ͕�
ĂƉƌğƐ�ů͛ĂĐĐĞƉƚĂƟŽŶ͕�ƋƵĞ�ůĞ�ĨĞƵ�ĞƐƚ�ĂŐƌĠĂďůĞ�Ğƚ�ĚĠůŝĐŝĞƵǆ͘��Ŷ�ĞīĞƚ͕�ŝů�Ɛ͛ĂŐŝƚ�Ě͛ƵŶ�ƉůĂŝƐŝƌ�ƉƌŽĨŽŶĚ͕�ǀƌĂŝ�ƉŽƵƌ�ů͛ąŵĞ͕�ƵŶ�ƉůĂŝƐŝƌ�ĠƚĞƌŶĞů͘��Ğ�
ĨĞƵ�ĚĞ�dŽƌĂŚ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ů͛�ĐůĂƚ�ĚĞ�ůĂ��ŚĞŬŚŝŶĂ��ĚĞŵĂŶĚĞ�ƵŶ�ĞīŽƌƚ�ĂƵ�ĚĠƉĂƌƚ͕�ĂĮŶ�ƋƵĞ�ůĞ�ĐŽƌƉƐ�Ŷ͛ĞŵƉġĐŚĞ�ƉĂƐ�ů͛ĂĐĐğƐ�ĚĞ�ĐĞ�ĨĞƵ�ǀĞƌƐ�
ŶŽƚƌĞ�ŝŶƚĠƌŝŽƌŝƚĠ�ƋƵŝ�ƉŽƵƌƌĂ�ĞŶƐƵŝƚĞ�ůĞ�ƌĞƐƐĞŶƟƌ�ŝŶƚĞŶƐĠŵĞŶƚ͕�Ğƚ�ŵġŵĞ�ƉĞƌƉĠƚƵĞůůĞŵĞŶƚ͘ 
 
>��Ý��Ù�ã���Ý��Ä¦�Ý 
YƵŝ�ĞƐƚ�ĐĂƉĂďůĞ�ĚĞ�Ɛ͛ĞŶŐĂŐĞƌ�ĚĞǀĂŶƚ�ƵŶĞ�ƚĞůůĞ�ƌĠǀĠůĂƟŽŶ ͍�>Ğ��ĞƚŚ�,ĂůĠǀŝ�ĨĂŝƚ�ďŝĞŶ�ƌĞŵĂƌƋƵĞƌ�ƋƵĞ�ĐĞƚ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĞƐƚ�ƚĞůůĞŵĞŶƚ�
ŝŶĮŶŝ�ƋƵ͛ŝů�ĞƐƚ�ĚŝĸĐŝůĞ�Ăů�Ɖŝ�ŚĂůĂŬŚĂ�ĚĞ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ů͛ĂĐĐĞƉƚĞƌ�;ĚĂǀĂƌ�ĐŚĞĠĞŝŶ�ůŽ�ŬŝƚƐďĂͿ͘��͛ĞƐƚ�ƉŽƵƌƋƵŽŝ�ůĂ�ƐĞƵůĞ�ƐŽůƵƟŽŶ�ĠƚĂŝƚ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�
�ŶĠ�/ƐƌĂģů�ĚĞ�Ɛ͛ĞŶŐĂŐĞƌ�ƐĂŶƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ ͗��EĂĂƐƐĠ�sĠEŝĐŚŵĂ͕�ŶŽƵƐ�ĨĞƌŽŶƐ�ƚŽƵƚ�ƐĂŶƐ�ŵġŵĞ�ĐŽŵƉƌĞŶĚƌĞ͕�ƐĂŶƐ�ŵġŵĞ�ƌĠŇĠĐŚŝƌ͕�ƐĂŶƐ�
ŵġŵĞ�ĂŶĂůǇƐĞƌ�Ɛŝ�ŶŽƵƐ�ĞŶ�ƐŽŵŵĞƐ�ĐĂƉĂďůĞƐ͕�ĐŽŵŵĞ�ůĞƐ�DĂůĂŬŚŝŵ�;ĂŶŐĞƐͿ͘��Ŷ�ĞīĞƚ͕�ĐĞƵǆ-Đŝ�ƉĞƌĕŽŝǀĞŶƚ�ů͛ƵŶŝĐŝƚĠ�Ě͛,ĂĐŚĞŵ�Ğƚ�ĐŽŵͲ
ƉƌĞŶŶĞŶƚ�ĂǀĞĐ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ĚĞ�ƉƌŽĨŽŶĚĞƵƌ�ă�ƋƵĞů�ƉŽŝŶƚ�^Ă�sŽůŽŶƚĠ�ĞƐƚ�ƐƵƉƌġŵĞ�Ğƚ�ƉůƵƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ƋƵĞ�ƚŽƵƚ�ĂƵƚƌĞ�ĠůĠŵĞŶƚ�ĚĞ�ĐĞ�
ŵŽŶĚĞ͕�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ĂĐĐĞƐƐŽŝƌĞ�Ğƚ�ĠƉŚĠŵğƌĞ͘��͛ĞƐƚ�ƉŽƵƌƋƵŽŝ�ůŽƌƐƋƵ͛,ĂĐŚĞŵ�ůĞƵƌ�ĚŽŶŶĞ�ƵŶĞ�ŵŝƐƐŝŽŶ͕�ĂůŽƌƐ͕�ĐŽŵŵĞ�ů͛ĠĐůĂŝƌ�ŝůƐ�ǀŽŶƚ�ƉŽƵƌ�
ů͛ĂĐĐŽŵƉůŝƌ�ƐĂŶƐ�ĂƵĐƵŶĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ͕�ƐĂŶƐ�ŵġŵĞ�ƌĠŇĠĐŚŝƌ�Ɛ͛ŝůƐ�ĞŶ�ƐŽŶƚ�ĐĂƉĂďůĞƐ ͖�ĂǀĞĐ�ĂďŶĠŐĂƟŽŶ�ŝůƐ�Ɛ͛ĞŵƉƌĞƐƐĞŶƚ�Ě͛ĞƐƐĂǇĞƌ�ĚĞ�ƌĠĂůŝͲ
ƐĞƌ�ĐĞ�ƋƵ͛,ĂĐŚĞŵ�ůĞƵƌ�Ă�ĚĞŵĂŶĚĠ�ũƵƐƋƵ͛ă�ƌĠƵƐƐŝƌ�ůĂ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ŽƵ�ƐĞ�ƐĂĐƌŝĮĞƌ�ĐŽƌƉƐ�Ğƚ�ąŵĞ͕�ĐĞ�ƋƵŝ�ůĞƐ�ĚŝƐƉĞŶƐĞƌĂ͕�ĚƵ�ĐŽƵƉ͕�ĚĞ�ĮŶŝƌ�ůĂ�
ŵŝƐƐŝŽŶ͘�� 

WůƵƐ�ƵŶ�ŚŽŵŵĞ�ŵĞƚ�ĚĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ă�ƐŽŶ�ĂĐĐĞƉƚĂƟŽŶ�ĚƵ�ũŽƵŐ�ĚĞ�ůĂ�dŽƌĂŚ�Ğƚ�ĚĞƐ�DŝƚƐǀŽƚĞ͕�ƉůƵƐ�ĐĞůĂ�ŵŽŶƚƌĞ�ƵŶ�ŵĂŶƋƵĞ�Ě͛ĞŶŐĂŐĞͲ
ŵĞŶƚ�ƉĂƌ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ă�,ĂĐŚĞŵ�Ğƚ�ƵŶ�ŵĂŶƋƵĞ�ĚĞ�ƉĞƌĐĞƉƟŽŶ�ĚĞ�^Ă�ƉƌŽĨŽŶĚĞ�hŶŝĐŝƚĠ�Ğƚ�ƐŽŶ��ǆŝƐƚĞŶĐĞ�ǀĠƌŝƚĂďůĞ͕�ĂƵ-ĚĞůă�ĚĞ�ƚŽƵƚ�ĠůĠͲ
ŵĞŶƚ͘�/ů�ĂƌƌŝǀĞ�ƉĂƌĨŽŝƐ�ƋƵĞ�ů͛ŚŽŵŵĞ�ƌĠŇĠĐŚŝƐƐĞ ͗�ĞƐƚ-ĐĞ�ƋƵ͛ŝů�Ă�ĂƐƐĞǌ�ĚĞ�ĨŽƌĐĞ͕�ĂƐƐĞǌ�Ě͛ĂƌŐĞŶƚ͕�ĂƐƐĞǌ�ĚĞ�ƚĞŵƉƐ͕�ƉŽƵƌ�ůĂ�DŝƚƐǀĂ ͍��-ƚ-ŝů�
ďŝĞŶ�ĚŽƌŵŝ͕�ďŝĞŶ�ŵĂŶŐĠ ͍�DġŵĞ�Ɛŝ�ƚŽƵƐ�ĐĞƐ�ĠůĠŵĞŶƚƐ�ƐŽŶƚ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ�ƉŽƵƌ�ĠƚƵĚŝĞƌ�ůĂ�dŽƌĂŚ�Ğƚ�ĂĐĐŽŵƉůŝƌ�ůĞƐ�DŝƚƐǀŽƚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚĞͲ
ŵĞŶƚ�ŵĂŝƐ�ĨĂŝƌĞ�ĚĠƉĞŶĚƌĞ�ůĞƐ�DŝƚƐǀŽƚĞ�ĚĞ�ƚŽƵƐ�ĐĞƐ�ĠůĠŵĞŶƚƐ͕�Đ͛ĞƐƚ�ĐŽŵŵĞ�ƉƌŽĐůĂŵĞƌ�ƋƵ͛ŝůƐ�ƐŽŶƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚƐ�ƚŽƵƚ�ĂƵƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ůĂ�sŽͲ
ůŽŶƚĠ�Ě͛,ĂĐŚĞŵ͘�KƵ�ĚĞ�ĨĂĕŽŶ�ƉůƵƐ�ƉƌŽĨŽŶĚĞ ͗�Đ͛ĞƐƚ�ĐŽŵŵĞ�ƉƌŽĐůĂŵĞƌ�ƋƵ͛ŝůƐ�ĞǆŝƐƚĞŶƚ�ĂůŽƌƐ�ƋƵ͛ĞŶ�ƌĠĂůŝƚĠ�ƚŽƵƚ�Ɛ͛ĂŶŶƵůĞ�ĚĞǀĂŶƚ�,ĂͲ
ĐŚĞŵ�Ğƚ�ĚĞǀĂŶƚ�ůĞ�&ĞƵ�ĚĠǀŽƌĂŶƚ�ĚĞ�ůĂ�dŽƌĂŚ͘��͛ĞƐƚ�ƉŽƵƌ�ĐĞƩĞ�ƌĂŝƐŽŶ�ƋƵĞ�ůĂ�DŽŶƚĂŐŶĞ�ĚƵ�^ŝŶĂŢ�Ɛ͛ĂƉƉĞůůĞ�,͛ŽƌĞǀ ͗�ĐĞůůĞ�ƋƵŝ�ĚĠƚƌƵŝƚ͕�
ĐĂƌ�ůŽƌƐƋƵ͛ŽŶ�ĞƐƚ�ĐŽŶƐĐŝĞŶƚ�ĚĞ�ů͛ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĚƵ�,Ăƌ�^ŝŶĂŢ�ĐĞůĂ�ĚĠƚƌƵŝƚ�ƚŽƵƚ�ĂƵƚƌĞ�ĠůĠŵĞŶƚ�ƋƵŝ�ƉĞƵƚ�ĞǆŝƐƚĞƌ�ă�ĐƀƚĠ͘� 
Zϯ͘�>ĞƐ��ŶĠ�/ƐƌĂģů�ƐŽŶƚ�ĂƌƌŝǀĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ�ũŽƵƌƐ�ĚĞ�^ŝǀĂŶĞ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ĐƈƵƌ�ƉůĞŝŶ�Ě͛ŚƵŵŝůŝƚĠ͕�Ěŝƚ�ůĞ�KƌĂ͛Ś�,͛ĂŢŵ͕�ƉůĞŝŶ�ĚĞ�ĨƌĂƚĞƌŶŝͲ
ƚĠ�Ěŝƚ-ŝů�ĂƵƐƐŝ͕�Ğƚ�ƐƵƌƚŽƵƚ�ĂǀĞĐ�ů͛ĞŶǀŝĞ�ĚĞ�ƌĞĐĞǀŽŝƌ�ůĂ�dŽƌĂŚ ͗�ŝůƐ�ŽŶƚ�ĚŽŶĐ�Ěŝƚ�EĂĂƐƐĠ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ƚĞŵƉƐ�ƉƵŝƐ�EĂĂƐƐĠ�sĠŶŝĐŚŵĂ�
ĚĂŶƐ�ĐĞƐ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ�ũŽƵƌƐ�ĚĞ�^ŝǀĂŶĞ͘�ZĂǀ��ĂǀŝĚ��ŽŚĞŶ�Ěŝƚ�ƋƵĞ�Đ͛ĞƐƚ�ĐĞƐ�ũŽƵƌƐ-ůă�ƋƵ͛ŝů�ĨĂƵƚ�ƌĞŶŽƵǀĞůĞƌ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ũŽƵƌƐ�ĞŶĐŽƌĞ�ƉůƵƐ�ƋƵĞ�ůĞ�
DĂĂŵĂĚ�,Ăƌ�^ŝŶĂŢ�ůƵŝ-ŵġŵĞ͘�>͛ŚŽŵŵĞ�ĚŽŝƚ�ƐĞ�ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ�ĚĂŶƐ�ƐŽŶ�ĂĐĐĞƉƚĂƟŽŶ�ĂďƐŽůƵĞ�ĚĞ�ůĂ�dŽƌĂŚ�Ğƚ�ĚĞƐ�DŝƚƐǀŽƚĞ�Ğƚ�ĚĞ�ƐĂ�ĐŽŵͲ
ƉƌĠŚĞŶƐŝŽŶ�ĚĞ�ĐĞ�ƋƵ͛ŝŶĐůƵƚ�ĐĞƚ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͘� 
 
dÊùÙ�«͕�dÊùÙ�«͕��EÊ»«�ÃÊù½��dÊùÙ�«�;dÊÙ�«͕�ãÊÙ�«��ã��Ä�ÊÙ��ãÊÙ�«Ϳ 
�ŽŵŵĞŶƚ�ƌĞĐĞǀŽŝƌ�ůĂ�dŽƌĂŚ�ƐĂŶƐ�ůŝŵŝƚĞ͕�ƐĂŶƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ ͍�>Ğ�ZŽĐŚ�zĞĐŚŝǀĂ͕�ZĂǀ��ĂǀŝĚ��ŽŚĞŶ�Ěŝƚ�ůĞ�ƐĞĐƌĞƚ ͗�Đ͛ĞƐƚ�ůĞ�KŶĞŐ�;ƉůĂŝƐŝƌͿ͘��Ŷ�
ĞīĞƚ͕�ƌĞŐĂƌĚŽŶƐ�ďŝĞŶ�ĐŽŵŵĞŶƚ�ůĞƐ�ŐĞŶƐ�ƐĞ�ĐŽŵƉŽƌƚĞŶƚ�ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�ĐŚŽƐĞ�ĂŐƌĠĂďůĞ͕�ĚĠůŝĐŝĞƵƐĞ�Ğƚ�ƚƌğƐ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ͘�>͛ŚŽŵŵĞ�ĞƐƚ�ĐĂͲ
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Đ͛ĞƐƚ�ĚŝīĠƌĞŶƚ ͗�ŝůƐ�ǀŽƵĚƌŽŶƚ�ƵŶ�ďƵƌĞĂƵ͕�ĚƵ�ƉĂƉŝĞƌ�͕�ĚĞƐ�ƐƚǇůŽƐ͙>Ğ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ�ĞƐƚ�ƐŝŵƉůĞ�Ěŝƚ�ZĂǀ�'ĂůŝŶƐŬǇ ͗�ƉůƵƐ�ƵŶĞ�ĐŚŽƐĞ�ĞƐƚ�ĂŐƌĠĂďůĞ�
ƉŽƵƌ�ů͛ŚŽŵŵĞ͕�ŵŽŝŶƐ�ŝů�ƉůĂĐĞ�ĚĞǀĂŶƚ�ĞůůĞ�ĚĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘�/ů�ĞƐƚ�ĐĂƉĂďůĞ�ĚĞ�ů͛ĂĐĐŽŵƉůŝƌ�ĚĂŶƐ�Ŷ͛ŝŵƉŽƌƚĞ�ƋƵĞůůĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͘�WůƵƐ�ƵŶĞ�
ĐŚŽƐĞ�ĞƐƚ�ĠůŽŝŐŶĠĞ�ĚĞ�ů͛ŚŽŵŵĞ�Ğƚ�ŶĞ�ůƵŝ�ĚŽŶŶĞ�ƉĂƐ�ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ƉůĂŝƐŝƌ͕�ƉůƵƐ�ŝů�ƐĞƌĂ�ŽƌĚŽŶŶĠ�Ğƚ�ƉŽƐĠ�ƉŽƵƌ�ƐĂ�ƌĠĂůŝƐĂƟŽŶ͘� 
>Ğ�ŵĞŝůůĞƵƌ�ŵŽǇĞŶ�ƉŽƵƌ�ƋƵĞ�ů͛ĠƚƵĚĞ�ĚĞ�ůĂ�dŽƌĂŚ�Ğƚ�ů͛ĂĐĐĞƉƚĂƟŽŶ�ĚƵ�ũŽƵŐ�ĚĞƐ�DŝƚƐǀŽƚĞ�Ě͛,ĂĐŚĞŵ�ƐŽŝĞŶƚ�ƌĞĕƵĞƐ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ƉĂƌƚ͕�ƐĂŶƐ�
ĐŽŶĚŝƟŽŶ͕�Đ͛ĞƐƚ�ƋƵĞ�ůĂ�dŽƌĂŚ�ĚĞǀŝĞŶŶĞ�ƉŽƵƌ�ŶŽƵƐ�ůĞ�ƉůƵƐ�ŐƌĂŶĚ�ƉůĂŝƐŝƌ͕�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĂƉƉƌŝǀŽŝƐŝŽŶƐ�ƐŽŶ�ĨĞƵ�Ğƚ�ů͛ĠĐůĂƚ�ĚĞ�ƐĂ�ůƵŵŝğƌĞ�ĚĞ�
ŵĂŶŝğƌĞ�ă�ĐĞ�ƋƵ͛ŝůƐ�ŶŽƵƐ�ƌĠũŽƵŝƐƐĞŶƚ͕�ŶŽƵƐ�ƌĠĐŚĂƵīĞŶƚ͕�ŶŽƵƐ�ĠĐůĂŝƌĞŶƚ͘�>ŽƌƐƋƵĞ�ů͛ŚŽŵŵĞ�ĂƌƌŝǀĞ�ă�ĐĞƩĞ�͚͛ĚĂƌŐĂ͛͛�ĚĞ�͚͛ŽŶĞŐ͛͛�͕�ŝů�ĞƐƚ�
ĂůŽƌƐ�Ɖƌġƚ�ă�ĠƚƵĚŝĞƌ�ůĂ�dŽƌĂŚ͕�ũŽƵƌ�Ğƚ�ŶƵŝƚ͕�ŵġŵĞ�ĞŶ�ĐŚĞŵŝŶ�;ŽƵǀĞůĞŬŚƚĠŬŚĂ�ďĂĚĠƌĞŬŚͿ�Ğƚ�ă�ůĂ�ƌĠĂůŝƐĞƌ�ĂƵ�ƉĠƌŝů�ĚĞ�ƐĂ�ǀŝĞ�ƚĂŶƚ�ŝů�ĞƐƚ�
ĂƩĂĐŚĠ�Ğƚ�ƐĞ�ĚĠůĞĐƚĞ�ĚĞ�ƐĞƐ�WƌŝŶĐŝƉĞƐ͘�>Ă�ŵŽŶƚĂŐŶĞ�ƋƵŝ�ƐĞ�ƌĞƚŽƵƌŶĞ�ƐƵƌ�ƐĂ�ƚġƚĞ�ĚĞǀŝĞŶƚ�ĂůŽƌƐ͕�ă�ƐĞƐ�ǇĞƵǆ͕�ĐŽŵŵĞ�ƵŶĞ�,͛ŽƵƉĂ�Ğƚ�ŝů�
ƐŽƌƚ�ǀĞƌƐ�,ĂĐŚĞŵ�ĐŽŵŵĞ�ƵŶĞ��ĂůĂ�ǀĞƌƐ�ůĞ�,͛ĂƚĂŶĞ�͘�ZŝĞŶ�Ě͛ĂƵƚƌĞ�ŶĞ�ůƵŝ�ƉƌŽĐƵƌĞ�ĚƵ�ƉůĂŝƐŝƌ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�ũŽŝĞ�ĂƵƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ƐĂ�ƉƌŽǆŝŵŝƚĠ�ĂǀĞĐ�
ĐĞƚ��ĐůĂƚ�ĚĞ�ůĂ��ŚĞŬŚŝŶĂ�ƋƵŝ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĂŠƚ�ĚĂŶƐ�ůĂ�dŽƌĂŚ�ƋƵ͛,ĂĐŚĞŵ�ŶŽƵƐ�Ă�ĚŽŶŶĠĞ͘� 
 
Zϲ͘�>Ğ�ƐĞƵů�ƉĞƵƉůĞ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ĐĂƉĂďůĞ�Ě͛ĂƌƌŝǀĞƌ�ă�ĐĞƩĞ�ƉƌŽǆŝŵŝƚĠ�ĂǀĞĐ�ůĂ�dŽƌĂŚ�Ğƚ�ĂǀĞĐ�,ĂĐŚĞŵ�Đ͛ĞƐƚ�ůĞ�<ůĂů�/ƐƌĂģů�Ěŝƚ�ůĞ��ĞƚŚ�,ĂůĠǀŝ͘�
,ĂĐŚĞŵ�Ă�ƉƌŽƉŽƐĠ�ĂƵǆ�ĂƵƚƌĞƐ�ƉĞƵƉůĞƐ�ůĂ�dŽƌĂŚ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ůĂŶŐĂŐĞ�ĚƵƌ��ĐĂƌ�/ů�ƐĂǀĂŝƚ�ƚƌğƐ��ďŝĞŶ�ƋƵ͛ŝůƐ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ŝŶĐĂƉĂďůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞĐĞǀŽŝƌ ͖�
Đ͛ĠƚĂŝƚ�ƵŶ�ƐŝŵƉůĞ�ƉƌĠƚĞǆƚĞ�ƉŽƵƌ�ŶĞ�ƉĂƐ�ƋƵ͛ŝůƐ�ĂŝĞŶƚ�ĚĞƐ�ƌĞŵŽƌĚƐ�ŽƵ�ĚĞƐ�ƉůĂŝŶƚĞƐ�ŵĂŝƐ�ůĞ�ƐĞƵů�ƉĞƵƉůĞ�ƋƵŝ�ĠƚĂŝƚ�ĂƉƚĞ�ă�ůĂ�ƌĞĐĞǀŽŝƌ�ĐĞ�
ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ĚĞƐĐĞŶĚĂŶƚƐ�ĚĞ��ǀƌĂŚĂŵ͕�/ƚƐŚ͛ĂƋ�Ğƚ�zĂĂĐŽǀ͕�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ƐŽŶƚ�ƉĂƐƐĠƐ�ƉĂƌ�DŝƚƐƌĂŢŵ�Ğƚ�ƋƵŝ�Ɛ͛Ǉ�ƐŽŶƚ�ƉƵƌŝĮĠƐ ͖�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ƐŽŶƚ�ĂƌƌŝͲ
ǀĠƐ�ĂƵ�,Ăƌ�^ŝŶĂŢ�Ğƚ�ƋƵŝ�Ɛ͛Ǉ�ƐŽŶƚ�ĠůĞǀĠƐ͕�ƵŶĞ�ƐŽƵĐŚĞ�Ě͛,ŽŵŵĞƐ�ĞŶƟğƌĞŵĞŶƚ�ƉƵƌĞ�Ěŝƚ�ůĞ�DĂŚĂƌĂů�Ğƚ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ůĂ�ƐĞƵůĞ�ƋƵŝ�ƉĞƵƚ�ĐƌĠĞƌ�ƵŶ�
ůŝĞŶ�ƉƌŽĨŽŶĚ�ĂǀĞĐ�ůĂ�dŽƌĂŚ�Ğƚ�ĂǀĞĐ�,ĂĐŚĞŵ�ĚĞ�ĨĂĕŽŶ�ŝŶĮŶŝĞ�Ğƚ�ǀƌĂŝĞ͘ 
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ĐƌĠĞƌ�ĐĞ�ůŝĞŶ�ƉƌŽĨŽŶĚ�ĂǀĞĐ�ĞůůĞ͘���͛ĞƐƚ�ƐĞƵůĞŵĞŶƚ�ĂƉƌğƐ�ƚŽƵƚĞƐ�ĐĞƐ�ƚĞŶƚĂƟǀĞƐ�Ğƚ�ĂƉƌğƐ�ǀŝŶŐƚ-Ɛŝǆ�ŐĠŶĠƌĂƟŽŶƐ�ƋƵ͛,ĂĐŚĞŵ�Ă�ǀƵ�ƋƵ͛ŝů�Ǉ�Ă͕�
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