
 



&ƌĂŐŵĞŶƚŽƐ�ĐĞƌąŵŝĐŽƐ�Ğ�ĚĞ�ƵƚĞŶƐşůŝŽƐ�ĚŽŵĠƐƟĐŽƐ͗ 
 
—�ƐƉŝŶŚĞŝƌĂ�;�ĂƐĨƌĞŝƌĞƐ͕�&ĞƌƌĞŝƌĂ�ĚĞ��ǀĞƐ͕�^ĄƚĆŽͿ�ĂďƵŶĚĂŶƚĞƐ�ĨƌĂŐŵĞŶƚŽƐ͕�ĂůŐŽ�ƌŽůĂĚŽƐ͕�ĚĞ�ƚĠŐƵůĂ͕�ďĞŵ�ĐŽŵŽ�ĐĞƌąŵŝĐĂ�
ĐŽŵƵŵ͘� 
—YƵŝŶƚĂ�ĚĞ�WĂƌĞĚĞƐ�;�ŽƌƵũĞŝƌĂ͕�&ĞƌƌĞŝƌĂ�ĚĞ��ǀĞƐ͕^ĄƚĆŽͿ��ĐĞƌąŵŝĐĂ�ĚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĕĆŽ�ŵƵŝƚŽ�ƌŽůĂĚĂ͕�ĞƐĐſƌŝĂ͕�Ă�ďŝďůŝŽŐƌĂĮĂ�
ƌĞĨĞƌĞ�Ă�ŐƌĂŶĚĞ�ƋƵĂŶƟĚĂĚĞ�ĚĞ�ĐĞƌąŵŝĐĂ�ĚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĕĆŽ�;ƚĠŐƵůĂƐ͕�şŵďƌŝĐĞƐ�Ğ�ƟũŽůŽƐͿ͕�Ž�ĂĐŚĂĚŽ�ĚĞ�Ƶŵ�ƉĞƐŽ�ĚĞ�ƚĞĂƌ�Ğ�ĚĞ�
Ƶŵ�ĨƌĂŐŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ŵſ� 
—�ĞƌĚĞŝƌĂ�ĚŽ�>ĂŐĂƌ�;sŝůĞůĂͿ�ĂƉĂƌĞĐĞ�ŵƵŝƚĂ�ƚĠŐƵůĂ͕�ĐĞƌąŵŝĐĂ�ĐŽŵƵŵ�Ğ�ĞƐĐſƌŝĂ�ĚĞ�ĨƵŶĚŝĕĆŽ͘��ŝƐƉĞƌƐĆŽ�ĂƉƌŽǆŝŵĂĚĂ�ĚŽƐ�
ǀĞƐơŐŝŽƐ͘ 
—YƵŝŶƚĂ�ĚĂ�dĂƉĂĚĂ�;�ĂƐƚĞůŽ͕�&ĞƌƌĞŝƌĂ�ĚĞ��ǀĞƐ͕�^ĄƚĆŽͿ�ŵƵŝƚĂ�ĞƐĐſƌŝĂ͕�ďĞŵ�ĐŽŵŽ�ĐĞƌąŵŝĐĂ�ĚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĕĆŽ�Ğ�ĐŽŵƵŵ͘� 
—sŝŶŚĂ�ĚĂ�DŽŝƚĂ�;KƵƚĞŝƌŽ�ĚĞ��ĂŝǆŽ͕�&ĞƌƌĞŝƌĂ�ĚĞ��ǀĞƐ͕�^ĄƚĆŽͿ͕�ĞƐĐſƌŝĂ�ĚĞ�ĨƵŶĚŝĕĆŽ͖�ĨƌĂŐŵĞŶƚŽƐ�ƌŽůĂĚŽƐ�ĚĞ�ĐĞƌąŵŝĐĂ�ĚĞ�
ĐŽŶƐƚƌƵĕĆŽ�;ƚĠŐƵůĂͿ�Ğ�ĐĞƌąŵŝĐĂ�ĐŽŵƵŵ͕�Ƶŵ�ĨƌĂŐŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƐŝŐŝůůĂƚĂ͕�Ă�ďŝďůŝŽŐƌĂĮĂ�ƌĞĨĞƌĞ�Ž�ĂĐŚĂĚŽ�ĚĞ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ĂƌƋƵŝͲ
ƚĞĐƚſŶŝĐŽƐ͕�Ă�ƉŽƉƵůĂĕĆŽ�ƌĞĨĞƌĞ�Ă�ůĞŶĚĂ�ĚĂ�ĞǆŝƐƚġŶĐŝĂ�ĚĞ�ƵŵĂ�ŝŐƌĞũĂ͘� 
—�ĂƐĂů� ;KƵƚĞŝƌŽ�ĚĞ��ĂŝǆŽ͕�&ĞƌƌĞŝƌĂ�ĚĞ��ǀĞƐ͕�^ĄƚĆŽͿ͘� ĨƌĂŐŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ƚĠŐƵůĂ͕�ŶŽƐ�ƚĞƌƌĞŶŽƐ�ĞŶǀŽůǀĞŶƚĞƐ�ĂƉĂƌĞĐĞŵ�ĨƌĂŐͲ
ŵĞŶƚŽƐ�ƉĞƋƵĞŶŽƐ�ĚĞ�ĐĞƌąŵŝĐĂ�ĚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĕĆŽ͘� 
—&ĞƌƌĞŝƌŽƐ�;WĞƌĞŝƌĂ͕�&ĞƌƌĞŝƌĂ�ĚĞ��ǀĞƐ͕�^ĄƚĆŽͿ͘�ĂĐŚĂĚŽ�ĚĞ�ĐĞƌąŵŝĐĂ�ĚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĕĆŽ�Ğ�ĚŽŵĠƐƟĐĂ͕�ďĞŵ�ĐŽŵŽ�ĞƐĐſƌŝĂ�Ğŵ�
ƋƵĂŶƟĚĂĚĞ�ĂƉƌĞĐŝĄǀĞů͕�ĚĞǀŝĚŽ�ă�ǀĞŐĞƚĂĕĆŽ�ŶĆŽ�ĨŽŝ�ƉŽƐƐşǀĞů�ŝĚĞŶƟĮĐĂƌ�ŶĂĚĂ�ŶĂ�ǌŽŶĂ͘�,ĂďŝƚĂƚ�-� 
—YƵŝŶƚĂ�ĚĂ��ŝƌĂ�;sĞŝŐĂ͕�&ĞƌƌĞŝƌĂ�ĚĞ��ǀĞƐ͕�^ĄƚĆŽͿ��ĨƌĂŐŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ĐĞƌąŵŝĐĂ�ĚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĕĆŽ�;ƚĠŐƵůĂ�Ğ�ƚĞůŚĂ�ĚĞ�ĐĂŶƵĚŽͿ�Ğ�
ŵƵŝƚŽ�ƉŽƵĐŽƐ�ĨƌĂŐŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ĐĞƌąŵŝĐĂ͘� 
—dŽƌƌĞ�;sĞŝŐĂ͕�&ĞƌƌĞŝƌĂ�ĚĞ��ǀĞƐ͕�^ĄƚĆŽͿ��ĚŽƌŵĞŶƚĞ�ĚĞ�ŵſ�Ğŵ��ŐƌĂŶŝƚŽ͘��ĐŚĂĚŽ�ŝƐŽůĂĚŽ� 
—�ĞǀĞƐĂ�;&ŽƌůĞƐ͕�^ĄƚĆŽͿ��ǀĄƌŝŽƐ�ĂĐŚĂĚŽƐ�ĚĞ�ĐĞƌąŵŝĐĂ͕�ŵƵƌŽƐ�Ğ�ƵŵĂ�ŵſ�ƚĞƌĆŽ�ƐŝĚŽ�ĨĞŝƚŽƐ�ƋƵĂŶĚŽ�ƐĞ�ĞǆƉůŽƌŽƵ�Ăůŝ�ǀŽůĨƌąͲ
ŵŝŽ͖�ŚŽũĞ� Ɛſ�ĞŶĐŽŶƚƌĂŵŽƐ�ŶŽ� ůŽĐĂů� ĨƌĂŐŵĞŶƚŽƐ�ŵƵŝƚŽ� ƌŽůĂĚŽƐ�ĚĞ�ĐĞƌąŵŝĐĂ�ĚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĕĆŽ� ;ƚĠŐƵůĂͿ�Ğ�ƉŽƵĐĂ�ĐĞƌąŵŝĐĂ�
ĐŽŵƵŵ͕�ŵƵŝơƐƐŝŵŽ�ĚĞƐŐĂƐƚĂĚĂ�Ğ�ĚĞ�ĚŝŵŝŶƵƚĂƐ�ĚŝŵĞŶƐƁĞƐ͘� 

�Ğ�ƚĞŵƉŽƐ�ůŽŶŐşŶƋƵŽƐ�Ğ�ĚĂƐ�ŐĞŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ƉŽƌ�ĂƋƵŝ�ƉĂƐƐĂƌĂŵ�Ğ�ŚĂďŝƚĂƌĂŵ�ƉĞƌŵĂŶĞĐĞƵ�Ƶŵ�ǀĂƐƚŽ�Ğ�ďĞůŽ�ƉĂƚƌŝŵſŶŝŽ͕�
ŶŽŵĞĂĚĂŵĞŶƚĞ�ĂƌƋƵĞŽůſŐŝĐŽ͘���ƐƵĂ�ĚŝǀƵůŐĂĕĆŽ͕�ĐŽŵŽ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ĚĂ�ƐƵĂ�ƉƌĞƐĞƌǀĂĕĆŽ�Ğ�ǀĂůŽƌŝǌĂĕĆŽ͕�Ġ�Ƶŵ�ĚŽƐ�
ŽďũĞĐƟǀŽƐ� ĚĂ� �ąŵĂƌĂ�DƵŶŝĐŝƉĂů� ƋƵĞ� ĂƐƐŝŵ� ƉƌĞƚĞŶĚĞ� ͞Ăďƌŝƌ� ƵŵĂ� ƉŽƌƚĂ͟� ƐŽďƌĞ� ŽƐ� ǀĞƐơŐŝŽƐ� ĂƌƋƵĞŽůſŐŝĐŽƐ� ƋƵĞ�
ƐƵďƐŝƐƚĞŵ�ŶŽ�ĐŽŶĐĞůŚŽ͘� 
�Ž�ƉĞƌşŽĚŽ�ƉƌĠ�–�ŚŝƐƚſƌŝĐŽ͕�Ă��ŶƚĂ�ĚĞ��ĂƐĨƌĞŝƌĞƐ͕�ŶĂ�ĨƌĞŐƵĞƐŝĂ�ĚĞ�&ĞƌƌĞŝƌĂ�ĚĞ��ǀĞƐ͕�Ğ�Ă��ŶƚĂ�ĚĞ�&ŽƌůĞƐ͕�ŶĂ�ĨƌĞŐƵĞƐŝĂ�
ĚĞ�&ŽƌůĞƐ͘ 
���ŶƚĂ�ŽƵ�KƌĐĂ�ĚĞ��ĂƐĨƌĞŝƌĞƐ͕�ĐŽŵƉŽƐƚŽ�ƉŽƌ�ŶŽǀĞ�ĞƐƚĞŝŽƐ͕�ƐĞŝƐ�ĚŽƐ�ƋƵĂŝƐ�ĐŽŶƟŶŚĂŵ�ƉŝŶƚƵƌĂƐ͕�ƋƵĞ�ĂƐ�ĂŐƌƵƌĂƐ�ĚŽ��
ƚĞŵƉŽ�Ğ�Ă�ŝŶĐƷƌŝĂ�ĚŽƐ�,ŽŵĞŶƐ�ŶĆŽ�ƉĞƌŵŝƚĞŵ�ŚŽũĞ�ĚĞƐĐŽƌƟŶĂƌ͘ 
 
���ŶƚĂ�ĚĞ�&ŽƌůĞƐ�ůŽĐĂůŝǌĂĚĂ�ĞŶƚƌĞ�ĂƐ�ƉŽǀŽĂĕƁĞƐ�ĚĞ�WĞƌĞŝƌĂ�Ğ�&ŽƌůĞƐ͕�Ġ�ƵŵĂ�ĂŶƚĂ�ĚĞ�ĐąŵĂƌĂ�ƉŽůŝŐŽŶĂů͕�ĚĞ�ĐŽƌƌĞĚŽƌ�
ĐƵƌƚŽ͕�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂŶĚŽ�ĐŚĂƉĠƵ�ůŝŐĞŝƌĂŵĞŶƚĞ�ĚĞƐůŽĐĂĚŽ͘� 
�ŚĞŐĂŵŽƐ�ă�/ĚĂĚĞ�ĚŽƐ�DĞƚĂŝƐ͘��Žŵ�Ă�ĐƌŝĂĕĆŽ�ĚĞ�ƐŽĐŝĞĚĂĚĞƐ�ŵŝŶŝŵĂŵĞŶƚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĚĂƐ͕�Ğ�ĐŽŵ�ŽƐ�ĐŽŶƚĂĐƚŽƐ�ƋƵĞ�
ƐĞ�ĨŽƌĂŵ�ĞƐƚĂďĞůĞĐĞŶĚŽ͕�Ă�ŚŝƐƚſƌŝĂ�ĞŶĐŽŶƚƌĂ-ƐĞ�ĐŽŵ�Ă�ĞƌĂ�ĚŽƐ�ŵĞƚĂŝƐ͘� 
��/ĚĂĚĞ�ĚŽ��ŽďƌĞ͕�ƐƵĐĞĚĞ�ă�ĚŽ��ƌŽŶǌĞ�Ğ�Ă�ĞƐƚĂ͕�Ă�ĚŽ�&ĞƌƌŽ�ŽŶĚĞ�Ž�,ŽŵĞŵ�ƉƌŽĐƵƌĂ�ŵŽŶƚĞƐ�Ğ�ƐĞƌƌĂƐ͕�ůŽĐĂŝƐ�ĞůĞǀĂͲ
ĚŽƐ�ŽŶĚĞ�ƐĞ�ƉŽƐƐĂ�ĚĞĨĞŶĚĞƌ�Ğ�ĂƚĂĐĂƌ͕�ƐĞ�ĨŽƌ�ĐĂƐŽ�ĚŝƐƐŽ͕�ƉŽůǀŝůŚĂŶĚŽ�ĞƐƚĞƐ�ůŽĐĂŝƐ�ĐŽŵ�ƉŽǀŽĂĚŽƐ�ĨŽƌƟĮĐĂĚŽƐ͘� 
 
�Žŵ�Ž�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ĚĞ�ƌŽŵĂŶŝǌĂĕĆŽ�Ğ�ĐŽŵ�Ă�ƐƵĂ�ĚŝƐƐĞŵŝŶĂĕĆŽ͕�Ž�ƐĞƵ�͞ŵŽĚƵƐ�ǀŝǀĞŶĚŝ͟�ŝŶƐƚĂůĂ-ƐĞ�Ğ�ƐĆŽ�ĐŽŶƐƚƌƵşĚĂƐ�ĂƐ�
ƉƌŝŵĞŝƌĂƐ� ͞sŝůůĂĞ͕͟� ƋƵĞ� ƐĞ� ĞŶĐŽŶƚƌĂŵ�ďĂƐƚĂŶƚĞ� ĞƐƉĂůŚĂĚĂƐ� ƉŽƌ� ƚŽĚŽ� Ž� ĐŽŶĐĞůŚŽ͕� ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ŶŽƐ� ĚĞŵŽŶƐƚƌĂŵ�ŽƐ�
ǀĞƐơŐŝŽƐ�ĞŶĐŽŶƚƌĂĚŽƐ͘�^ĆŽ�ĞǆĞŵƉůŽƐ�Ă�͞YƵŝŶƚĂ�ĚĂƐ��ŚĞĚĂƐ͟�ŽŶĚĞ�ƐĞ�ƉŽĚĞ�ĂĮƌŵĂƌ͕�ĐŽŵ�ƚŽĚĂ�Ă�ĐĞƌƚĞǌĂ͕�Ă�ĞǆŝƐƚġŶͲ
ĐŝĂ�ĚĞ�ƵŵĂ�͞ǀŝůůĂ͕͟�ƋƵĞ�ƚĞƌŝĂ�Ž�ŶŽŵĞ�ĚĞ�͞�ŝĚĂĚĞ�ĚŽƐ��ĞƌůŝŶĚĞƐ͘͟��ƋƵŝ�ĨŽƌĂŵ�ĞŶĐŽŶƚƌĂĚŽƐ�ŵĂƚĞƌŝĂŝƐ�ƋƵĞ�ƉĞƌƚĞŶĐŝĂŵ�
ƐŽďƌĞƚƵĚŽ�ă�ƉĂƌƚĞ�ĂŐƌşĐŽůĂ�ĚŽ�ƉŽǀŽĂĚŽ͕�ŶŽŵĞĂĚĂŵĞŶƚĞ�ŵſƐ�Ğ�ƉĞƐŽƐ�ĚĞ�ůĂŐĂƌ͕�ĂƐƐŝŵ�ĐŽŵŽ�Ă�ƐŽůĞŝƌĂ�ĚĞ�ƵŵĂ�ƉŽƌͲ
ƚĂ͘�EĂ�&ŽŶƚĞůĂ͕�ŶĂ�ĨƌĞŐƵĞƐŝĂ�ĚŽ��ǀĞůĂů͕�ĨŽŝ�ĞŶĐŽŶƚƌĂĚĂ�ƵŵĂ�ŵŽĞĚĂ͕�ŵĂŝƐ�ĐŽŶĐƌĞƚĂŵĞŶƚĞ�Ƶŵ�ƐĞƐƚĠƌĐŝŽ�ĚŽ�ĂŶŽ�ϮϮϴ͕�
ĚŽ�/ŵƉĞƌĂĚŽƌ�^ĞǀĞƌŽ��ůĞǆĂŶĚƌĞ͘�EĂ�͞YƵŝŶƚĂ�ĚĂ�dĂďŽĂĚĞůĂ͕͟�ĨŽŝ�ĞŶĐŽŶƚƌĂĚĂ�ƵŵĂ�ďĞůĂ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ�ĨƵŶĞƌĄƌŝĂ͕�ƋƵĞ�ƐĞ�
ĞŶĐŽŶƚƌĂ�ĂĐƚƵĂůŵĞŶƚĞ�ŶĂ��ĂƐĂ͘��ƐƉĂůŚĂĚŽƐ�ƉŽƌ�ƚŽĚŽ�Ž�ĐŽŶĐĞůŚŽ� ĨŽƌĂŵ�ĞŶĐŽŶƚƌĂĚŽƐ� ĨƌĂŐŵĞŶƚŽƐ�ĐĞƌąŵŝĐŽƐ�Ğ�ĚĞ�
ƵƚĞŶƐşůŝŽƐ�ĚŽŵĠƐƟĐŽƐ͘ 
 
�Žŵ�Ž�ĚĞĐůşŶŝŽ�ĚŽ�/ŵƉĠƌŝŽ�ZŽŵĂŶŽ�ƐƵƌŐĞ�ƵŵĂ�ŶŽǀĂ�ĞƌĂ�Ă�/ĚĂĚĞ�DĠĚŝĂ͘ 
�ĞƐƚĂ�ĠƉŽĐĂ�Ž�ƟƉŽ�ĚĞ�ŵŽŶƵŵĞŶƚŽ�ĂƌƋƵĞŽůſŐŝĐŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶĐŽŶƚƌĂ�ŵĂŝƐ�ĚŝƐƐĞŵŝŶĂĚŽ�ƐĆŽ�ŽƐ�ůĂŐĂƌĞƐ�Ğ�ĂƐ�ƐĞƉƵůƚƵƌĂƐ�
ĞƐĐĂǀĂĚĂƐ�ŶĂ�ƌŽĐŚĂ͕�ƚƌĂƚĂŶĚŽ-ƐĞ�ŵĞƐŵŽ�ĚŽ�ŵŽŶƵŵĞŶƚŽ�ĂƌƋƵĞŽůſŐŝĐŽ�ŵĂŝƐ�ĨƌĞƋƵĞŶƚĞ�Ğŵ�ƚŽĚŽ�Ž�ĐŽŶĐĞůŚŽ͕�ĐŽŵ�
Ƶŵ�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ĞƐƚƌƵƚƵƌĂƐ�ďĂƐƚĂŶƚĞ� ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀŽ͕� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚĞƐ�Ă�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ� ƐĠĐƵůŽƐ͕�ƉĞůŽ�ƋƵĞ�ŶĆŽ� ƐĞ�ƉŽĚĞŵ�
ƌĞĨĞƌŝƌ�ƚŽĚĂƐ͘� 

�ŵ�ĂůŐƵŵĂƐ�ƐĞƉƵůƚƵƌĂƐ�Ġ�ƉŽƐƐşǀĞů�ĞŶĐŽŶƚƌĂƌ�ƵŵĂ�ƉĞƋƵĞŶĂ�ůĂŐĂƌĞƚĂ͕�ƚĂů�ĐŽŵŽ�ĂĐŽŶƚĞĐĞ�ŶŽ��ŝƌſ͕�ŶŽ��ǀĞůĂů͘��ƐƚĞ�
ƉĞƋƵĞŶŽ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚĞ�ƐĞƌǀŝĂ�ƉĂƌĂ�Ă�ĐŽůŽĐĂĕĆŽ�ĚĂ�ĄŐƵĂ͕�ƋƵĞ�ƟŶŚĂ�ĐŽŵŽ�ĨƵŶĕĆŽ�ƉƌŽĐĞĚĞƌ�Ă�ƵŵĂ�ůĂǀĂŐĞŵ�ĚŽ�ĐŽƌƉŽ�
ĂŶƚĞƐ�ƐĞ�ĨĂǌĞƌ�Ž�ĞŶƚĞƌƌĂŵĞŶƚŽ͘�dŽĚĂǀŝĂ͕�ĚĞǀŝĚŽ�ă�ƐƵĂ�ƉĞƋƵĞŶĂ�ĚŝŵĞŶƐĆŽ͕�ƐĞƌŝĂ�Ƶŵ�ĂĐƚŽ�ŵĞƌĂŵĞŶƚĞ�ƐŝŵďſůŝĐŽ͕�
ƵŵĂ�ĞƐƉĠĐŝĞ�ĚĞ�ďĂŶŚŽ�ƌŝƚƵĂů͘� 
EƵŵĂ�ĨĂƐĞ�ŵĂŝƐ�ƚĂƌĚŝĂ�ĐŽŵĞĕĂƌĂŵ�Ă�ĐŽůŽĐĂƌ-ƐĞ�ĞƐƚĞůĂƐ�ũƵŶƚŽ�Ă�ĞƐƚĂƐ�ƐĞƉƵůƚƵƌĂƐ͘�^ŝƚƵĂǀĂŵ-ƐĞ�ŶĂ�ĐĂďĞĐĞŝƌĂ�ĚĂ�
ƐĞƉƵůƚƵƌĂ�Ğ�ĚĞƐƟŶĂǀĂŵ-ƐĞ�Ă�ĂƐƐŝŶĂůĂƌ�Ă�ƉƌĞƐĞŶĕĂ�ĚĞ�Ƶŵ�ĞŶƚĞƌƌĂŵĞŶƚŽ͘�^ĆŽ�ĞƐƚƌƵƚƵƌĂƐ�ŶŽƌŵĂůŵĞŶƚĞ�ĚŝƐĐŽŝĚĞƐ�Ğ�
ĐŽŵ�ĚĞĐŽƌĂĕĆŽ�ĐƌƵĐŝĨŽƌŵĞ͘���ŐƌĂŶĚĞ�ŵĂŝŽƌŝĂ�ƉĞƌƚĞŶĐĞ�ĂŽ�ƉĞƌşŽĚŽ�ďĂŝǆŽ�–�ŵĞĚŝĞǀĂů͕�ĚĞƉŽŝƐ�ĚŽ�ƐĠĐƵůŽ�y//͘�WƌŽĐƵƌĂͲ
ǀĂŵ�ĞǀŝƚĂƌ�Ă�ƉƌŽĨĂŶĂĕĆŽ�ĚŽ�ůŽĐĂů�ĚĞ�ĞŶƚĞƌƌĂŵĞŶƚŽ͕�Ğ�ƋƵĂŶĚŽ�ĂƐ�ƐĞƉƵůƚƵƌĂƐ�ƐĞ�ĐŽŵĞĕĂƌĂŵ�Ă�ƐŝƚƵĂƌ�ŵĂŝƐ�ƉƌſǆŝŵĂƐ�
ĚĂƐ�ŝŐƌĞũĂƐ͕�ĨƵŶĐŝŽŶĂǀĂ�ƚĂŵďĠŵ�ĐŽŵŽ�ĨŽƌŵĂ�ĚĞ�ĂĮƌŵĂĕĆŽ�ĚĞ�ƌĞůŝŐŝŽƐŝĚĂĚĞ͕�ƚĂů�ĐŽŵŽ�ĂĐŽŶƚĞĐĞ�ĐŽŵ�ĂƐ�ĚƵĂƐ�ĞƐƚĞͲ
ůĂƐ�ƐŝƚƵĂĚĂƐ�ũƵŶƚŽ�ă��ĂƉĞůĂ�ĚĞ�^ĆŽ��ĂƌŶĂďĠ͕�ŶŽ�>ĂĚĄƌŝŽ͕�Ğ�ŶĂƐ�WĞĚƌŽƐĂƐ͕�ŶĂ��ĂƉĞůĂ�ĚĞ�^ĆŽ�^ĂƚƵƌŶŝŶŽ͕�ƉĞƐĞ�ĞŵďŽƌĂ�
ŶĆŽ�ƐĞ�ǀŝƐůƵŵďƌĂƌ�ŶĂƐ�ƉƌŽǆŝŵŝĚĂĚĞƐ�ŶĞŶŚƵŵĂ�ƐĞƉƵůƚƵƌĂ͘ 

��ƉĂƌƟƌ�ĚĞƐƚĂ�ƉĞƋƵĞŶĂ�ĂŵŽƐƚƌĂ͕�ŶĂ�ĐĞƌƚĞǌĂ�ƋƵĞ�ŵƵŝƚŽ�ĮĐŽƵ�ƉŽƌ�ƌĞĨĞƌŝƌ͕�ĮĐĂ�Ă�ĐĞƌƚĞǌĂ�ƋƵĞ�Ž�ĐŽŶĐĞůŚŽ�ĚŝƐƉƁĞ�ĚĞ�
Ƶŵ� ǀĂƌŝĂĚŽ� Ğ� ŝŵƉŽƌƚĂŶơƐƐŝŵŽ� ƉĂƚƌŝŵſŶŝŽ� ĂƌƋƵĞŽůſŐŝĐŽ͕� ƋƵĞ� ƐŽŵĞŶƚĞ� ŶƵŵĂ� ǀŝƐŝƚĂ� ĂƚĞŶƚĂ� Ğ� ĚĞŵŽƌĂĚĂ� ƉŽĚĞƌĄ�
ĂƉƌĞĐŝĂƌ͘� 
 
 



^ĞƉƵůƚƵƌĂƐ͕�ĞƐƚƌƵƚƵƌĂƐ�ĨƵŶĞƌĄƌŝĂƐ 
 
—DĂƚĂ�ĚŽ�WŝŶŚĞŝƌŽ�;�ĂƐĨƌĞŝƌĞƐ͕�&ĞƌƌĞŝƌĂ�ĚĞ��ǀĞƐ͕�^ĄƚĆŽ͖�^ĞƉƵůƚƵƌĂ��ƐĐĂǀĂĚĂ�ŶĂ�ZŽĐŚĂ� 
—YƵŝŶƚĂ�ĚĞ�WĂƌĞĚĞƐ�;�ŽƌƵũĞŝƌĂ͕�&ĞƌƌĞŝƌĂ�ĚĞ��ǀĞƐ͕^ĄƚĆŽͿ͕�ƐĞƉƵůƚƵƌĂ�ĞƐĐĂǀĂĚĂ�ŶĂ�ƌŽĐŚĂ͘� 
—�ŽƌƵũĞŝƌĂ͕�&ĞƌƌĞŝƌĂ�ĚĞ��ǀĞƐ͕^ĄƚĆŽͿ�ϱ�ƐĞƉƵůƚƵƌĂƐ�ƚƌġƐ�ĚĂƐ�ƋƵĂŝƐ�ŝŶĂĐĂďĂĚĂƐ͕� 
—�ĞƌĚĞŝƌĂ�ĚŽ�>ĂŐĂƌ�;sŝůĞůĂͿ�ƐĞƉƵůƚƵƌĂ�ƌƵƉĞƐƚƌĞƐ͕� 
—sŝŶŚĂ�ĚĂ�DŽŝƚĂ� ;KƵƚĞŝƌŽ�ĚĞ��ĂŝǆŽ͕�&ĞƌƌĞŝƌĂ�ĚĞ��ǀĞƐ͕�^ĄƚĆŽͿ͘�ƐĞƉƵůƚƵƌĂ�ĞƐĐĂǀĂĚĂ�ŶĂ�ƌŽĐŚĂ͕�
ĨƌĂŐŵĞŶƚĂĚĂ͕� 
—YƵŝŶƚĂ� ĚĂ� �ŝƌĂ� ;sĞŝŐĂ͕� &ĞƌƌĞŝƌĂ� ĚĞ��ǀĞƐ͕� ^ĄƚĆŽͿ�EĞĐƌſƉŽůĞ� ĐŽŶƐƟƚƵşĚĂ� ƉŽƌ� ŽŝƚŽ� ƐĞƉƵůƚƵƌĂƐ�
ĞƐĐĂǀĂĚĂƐ�ŶĂ�ƌŽĐŚĂ͕�Ğŵ�ǀŽůƚĂ�ĚĞƐƚĞƐ�ƐĞƉƵůĐƌŽƐ͕�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶĐŽŶͲ
ƚƌĂŵ�ĞƐƉĂůŚĂĚŽƐ�ƉŽƌ�ǀĄƌŝŽƐ�ƉĞŶĞĚŽƐ͕� 
—&ĞƌƌĂĚŝĂ� ;&ŽƌůĞƐ͕� ^ĄƚĆŽͿ� ƐĞƉƵůƚƵƌĂ�ŽǀĂůĂĚĂ�ĞƐĐĂǀĂĚĂ�ŶĂ� ƌŽͲ
ĐŚĂ͘�^ĞƉƵůƚƵƌĂ��ƐĐĂǀĂĚĂ�ŶĂ�ZŽĐŚĂ� 
—KƵƌŝŐŽƐ͕��ĞĐĞƌŵŝůŽ͕�;^ĄƚĆŽ͕�sŝƐĞƵͿ�WĞƋƵĞŶŽ�ĐĞŵŝƚĠƌŝŽ�ŵĞĚŝͲ
ĞǀĂů� ĚŽ� ƉĞƌşŽĚŽ� ĚĂ� ZĞĐŽŶƋƵŝƐƚĂ͘>ŽĐĂůŝǌĂŵ-ƐĞ� ŶĂ� ĞƐƚƌĂĚĂ� �ĞͲ
ĐĞƌŵŝůŽ-sŝůĂ��ŽĂ͕�ĨƌĞŐƵĞƐŝĂ�ĚĞ��ĞĐĞƌŵŝůŽ͕�ũƵŶƚŽ�Ă�Ƶŵ�ƉĞƋƵĞŶŽ�
ĐƌƵǌĞŝƌŽ�ĚĞ�ƉĞĚƌĂ͘ 
—�ǀĞůĂů͕�^ĄƚĆŽ�sĄƌŝĂƐ�ƐĞƉƵůƚƵƌĂƐ͕�ƐĞŶĚŽ�ĂůŐƵŵĂƐ�ĚĞůĂƐ�ŝŶĨĂŶͲ
ƟƐ͘ 

KƌĐĂ�ĚĞ�&ŽƌůĞƐ 
 
DŽŶƵŵĞŶƚŽ�ŵĞŐĂůşƟĐŽ�ĚĞ�ĐąŵĂƌĂ�ƉŽůŝŐŽŶĂů�ĐŽŵ�ƐĞŝƐ�ĞƐƚĞŝŽƐ�Ğ�
ĐŽƌƌĞĚŽƌ��ĐƵƌƚŽ͘�&Žŝ�ĞǆƉůŽƌĂĚŽ�ŶŽƐ�ĮŶĂŝƐ�ĚŽ�ƐĠĐƵůŽ�y/y͕�Ž�ĞƐƉſůŝŽ�
ĞŶĐŽŶƚƌĂĚŽ�ĞƐƚĄ�ĚĞƉŽƐŝƚĂĚŽ�ŶŽ�DƵƐĞƵ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ƌƋƵĞŽůŽͲ
ŐŝĂ͘  
^ŝƚƵĂ-ƐĞ�ŶĂ�ĞƐƚƌĂĚĂ�^ĞŐƁĞƐ-WĞƌĞŝƌĂ͕�ĨƌĞŐƵĞƐŝĂ�ĚĞ�&ŽƌůĞƐ͘ 

—�ǀĞůĂů͕�^ĄƚĆŽ͕�ůĂŐĂƌĞƚĂ�ĞƐĐĂǀĂĚĂ�ŶĂ�ƌŽĐŚĂ͘� 
—�ĞƌĚĞŝƌĂ�ĚŽ�>ĂŐĂƌ�;sŝůĞůĂͿ�ůĂŐĂƌ� 
—DŽŐƵĞŝƌĂ�;dĂƉĂĚĂ͕�&ĞƌƌĞŝƌĂ�ĚĞ��ǀĞƐ͕�^ĄƚĆŽͿ͘�ůĂŐĂƌ�ĞƐĐĂǀĂĚŽ�ŶŽ�ĂŇŽƌĂŵĞŶƚŽ�ŐƌĂŶşƟĐŽ͘�>ĂŐĂͲ
ƌĞƚĂ͘ 
—�ĂĚĂǀĂů�;�ĂƐƚĞůŽ͕�&ĞƌƌĞŝƌĂ�ĚĞ��ǀĞƐ͕�^ĄƚĆŽͿ͘�ůĂŐĂƌ�ĞƐĐĂǀĂĚŽ�ŶŽ�ĂŇŽƌĂŵĞŶƚŽ�ƌŽĐŚŽƐŽ͘�>ĂŐĂƌĞͲ
ƚĂ͕ 
—YƵŝŶƚĂ�ĚĂ�dĂƉĂĚĂ�;�ĂƐƚĞůŽ͕�&ĞƌƌĞŝƌĂ�ĚĞ��ǀĞƐ͕�^ĄƚĆŽͿ�ůĂŐĂƌĞƚĂ�ĞƐĐĂǀĂĚĂ�ŶĂ�ƌŽĐŚĂ͕� 
—WĞĚƌĆŽ�ϭ�;�ĂƐƚĞůŽ͕�&ĞƌƌĞŝƌĂ�ĚĞ��ǀĞƐ͕�^ĄƚĆŽͿ͘�ůĂŐĂƌĞƚĂ�ĞƐĐĂǀĂĚĂ�ŶĂ�ƌŽĐŚĂ͘�>ĂŐĂƌĞƚĂ�-� 
—WĞĚƌĆŽ�Ϯ�;�ĂƐƚĞůŽ͕�&ĞƌƌĞŝƌĂ�ĚĞ��ǀĞƐ͕�^ĄƚĆŽͿ�ƵŵĂ�ƉŝĂ�ƌĞĐƚĂŶŐƵůĂƌ�Ğ�Ƶŵ�ŽƌŝİĐŝŽ�ĐŝƌĐƵůĂƌ�ĚĞ�ĨƵŶͲ
ĕĆŽ� 
ŝŶĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚĂ͘���ƉŽƐƐşǀĞů�ƋƵĞ�ƉĞƌƚĞŶĐĞƐƐĞ�Ă�Ƶŵ�ůĂŐĂƌ�ŽƵ�Ă�ƵŵĂ�ĞƐƚƌƵƚƵƌĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĂƉŽŝĂƐƐĞ�ĚŝͲ
ƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ� 
ŶŽ�ŐƌĂŶŝƚŽ͘�>ĂŐĂƌĞƚĂ͍�� 
—�ĂƐĂů�;KƵƚĞŝƌŽ�ĚĞ��ĂŝǆŽ͕�&ĞƌƌĞŝƌĂ�ĚĞ��ǀĞƐ͕�^ĄƚĆŽͿ͘�ůĂŐĂƌ�ĞƐĐĂǀĂĚŽ�ŶŽ�ĂŇŽƌĂŵĞŶƚŽ�ŐƌĂŶşƟĐŽ͕�� 
—>ĞŝƌĂ�ĚŽ�>ĂŐĂƌ�;KƵƚĞŝƌŽ�ĚĞ��ĂŝǆŽ͕�&ĞƌƌĞŝƌĂ�ĚĞ��ǀĞƐ͕�^ĄƚĆŽͿ͘�ůĂŐĂƌ�ƌƵƉĞƐƚƌĞ͘�>ĂŐĂƌĞƚĂ� 

 
>ŽĐĂůŝǌĂ-ƐĞ�ŶĂ�ƐĞƌƌĂ�ĚĞ��ĂƐĨƌĞŝƌĞƐ�ŶĂ�ĨƌĞŐƵĞƐŝĂ�ĚĞ�&ĞƌƌĞŝƌĂ�ĚĞ��ǀĞƐ͘��ſůŵĞŶ�ĚĞ�ĐąŵĂƌĂ�ƉŽůŝŐŽͲ
ŶĂů� ĐŽŵ�ŶŽǀĞ� ĞƐƚĞŝŽƐ� Ğ� ĐŽƌƌĞĚŽƌ� ĐƵƌƚŽ͘� K� ĞƐƉſůŝŽ� Ġ� ĐŽŶƐƟƚƵşĚŽ� ƉŽƌ� ǀĄƌŝŽƐ� ŽďũĞĐƚŽƐ� Ğŵ� ƐŝůĞǆ͕�
ƋƵĂƌƚǌŽ�Ğ�ǆŝƐƚŽ͕�ŵĂĐŚĂĚŽƐ�ĚĞ�ƉĞĚƌĂ�ƉŽůŝĚĂ�Ğ�ǀĂƐŽƐ�ĚĞ�ĐĂůŽƚĞ�ĞƐĨĠƌŝĐĂ͕�ƚƌŽŶĐŽ-ĐſŶŝĐŽƐ�Ğ�ĐŝůşŶĚƌŝͲ
ĐŽƐ͘��ůĂƐƐŝĮĐĂĚĂ�ĐŽŵŽ�DŽŶƵŵĞŶƚŽ�EĂĐŝŽŶĂů͘ 

�Ğ�ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�Ă�͞�ĂƌƚĂ��ƌƋƵĞŽůſŐŝĐĂ�ĚŽ��ŽŶĐĞůŚŽ�ĚĞ�^ĄƚĆŽ͕͟�ƚĞƌĆŽ�ĞǆŝƐƟĚŽ�ŶŽ�ŶŽƐƐŽ�ĐŽŶĐĞͲ
ůŚŽ͕�ƋƵĂƚƌŽ�ĐĂƐƚƌŽƐ͘�K��ĂƐƚƌŽ�ĚŽƐ�^ĂŶƚŽƐ�/ĚŽƐ͕�ŶĂ�ĨƌĞŐƵĞƐŝĂ�ĚĞ�^ĄƚĆŽ͕�Ž��ĂƐƚƌŽ�ĚĞ�^ĂŶƚĂ��ĄƌďĂͲ
ƌĂ͕�ŶĂ�ĨƌĞŐƵĞƐŝĂ�ĚĞ�&ĞƌƌĞŝƌĂ�ĚĞ��ǀĞƐ͕�Ž��ĂƐƚƌŽ�ĚĞ�ZŝŽ�ĚĞ�DŽŝŶŚŽƐ͕�ŶĂ�ĨƌĞŐƵĞƐŝĂ�ĐŽŵ�Ž�ŵĞƐŵŽ�

ŶŽŵĞ�Ğ�Ž��ĂƐƚƌŽ�ĚĂ�^ĞŶŚŽƌĂ�ĚŽ��ĂƌͲ
ƌŽĐĂů͕�ŶĂ�ĨƌĞŐƵĞƐŝĂ�ĚĞ�ZŽŵĆƐ͘� 

&DVWUR�GR�%DUURFDO�-�5RPmV &DVWUR�GH�6DQWRV�,GRV�-�6iWmR 



DŝŶĂƐ�Ğ�ŵŝŶĠƌŝŽƐ 
 
�Ɛ�ŵŝŶĂƐ�ĚĂ�'ƌĂůŚĞŝƌĂ͕�ĨŽƌĂŵ�ƵŵĂ�ĞǆƉůŽƌĂĕĆŽ�ŵŝŶĞŝƌĂ�ĐŽŵ�Ƶŵ�ĂƉŽŐĞƵ�ŶĂ�ĚĠĐĂĚĂ�ĚĞ�ϰϬ�ĐŚĞŐĂŶͲ
ĚŽ�Ă�ĞŵƉƌĞŐĂƌ�ϯϬ�ŽƉĞƌĄƌŝŽƐ͘� 
�ƚƵĂůŵĞŶƚĞ�ĞŶĐŽŶƚƌĂŵ-ƐĞ�ĚĞƐĂĐƟǀĂĚĂƐ͘� 
KƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂŝƐ�ŵŝŶĠƌŝŽƐ�ĞǆƚƌĂşĚŽƐ�ĞƌĂŵ͗�ƋƵĂƌƚǌŽ�ŚŝĂůŝŶŽ͕�ƋƵĂƌƚǌŽ�ůĞŝƚŽƐŽ�Ğ�ĨĞůĚƐƉĂƚŽ͕�ƋƵĞ�ĐŽŶƐƟƚƵŝͲ
ƌĂŵ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ŵƵŝƚŽƐ�ůŽŶŐŽƐ�ĂŶŽƐ�Ž�ƐƵƐƚĞŶƚŽ�ĚĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚĞ͘� 
�ƐƚĂƐ�ŵŝŶĂƐ�ƐĆŽ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌŵĞŶƚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚĞƐ�ƉĞůĂ�ĨŽƌŵĂ�ƉŽƵĐŽ�ŚĂďŝƚƵĂů�ĚĞ�ĚĞƐŵŽŶƚĞ�ĚĂ�ƌŽͲ
ĐŚĂ͗�ŶĆŽ�ƐĞŶĚŽ�Ă�ĐĠƵ�ĂďĞƌƚŽ͕�ƚĂŵďĠŵ�ŶĆŽ�ƐĆŽ�Ğŵ�ŐĂůĞƌŝĂƐ͘�K�ĚĞƐŵŽŶƚĞ�ĨŽŝ�ĨĞŝƚŽ�ĐƌŝĂŶĚŽ�ŐƌĂŶͲ
ĚĞƐ�ĞƐƉĂĕŽƐ�ƐƵƐƚĞŶƚĂĚŽƐ�ƉŽƌ�ĐŽůƵŶĂƐ�ŶĂƚƵƌĂŝƐ͘��ůĠŵ�ĚŝƐƐŽ͕�Ă�ďƵƐĐĂ�ĚŽ�ĮůĆŽ�ůĞǀŽƵ�Ă�ƋƵĞ�Ž�ĚĞƐͲ
ŵŽŶƚĞ�ƚĞŶŚĂ�Ƶŵ�ĚĞƐŶşǀĞů�ŵƵŝƚŽ�ĂĐĞŶƚƵĂĚŽ͘� 
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