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 /ƐĂ�ƐĂ�ŵŐĂ�ůĂǇƵŶŝŶ�ŶŐ�ĂƐŝŐŶĂƚƵƌĂŶŐ�&ŝůŝƉŝŶŽ�ĂŶŐ�
ƉĂŐƚĂƚĂŐƵǇŽĚ� ŶŐ� ŵĂŬĂďĂǇĂŶŐ� ŬĂŵĂůĂǇĂŶ� Ăƚ�
ĚĂŵĚĂŵŝŶ͘�DĂŚĂůĂŐĂŶŐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ��ƐĂ��ƉĂŐŬĂŵŝƚ�
ŶŐ� ůĂǇƵŶŝŶŐ� ŝƚŽ� ĂŶŐ�ŵŐĂ� ĂŬĚĂŶŐ� ďŝŶĂďĂƐĂ� ŶŐ�ŵŐĂ�
ŵĂŐ-ĂĂƌĂů͘�EŐƵŶŝƚ�ƐĂ�ƉĂŐ-ĞďĂůǁĞǇƚ�ŶŐ�ŬƵƌŝŬƵůƵŵ�Ăƚ�
ŵŽĚǇƵů� ŶŐ� ĂƐŝŐŶĂƚƵƌĂŶŐ� &ŝůŝƉŝŶŽ� ƐĂ� ŝŬĂǁĂůŽŶŐ�
ďĂŝƚĂŶŐ͕� ŶĂƚƵŬůĂƐĂŶ� ŶŐ� ƉĂŐ-ĂĂƌĂů� ŶĂ� ŝƚŽ� ŶĂ� ŵĂǇ�
ŬĂŬƵůĂŶŐĂŶ�ƐĂ�ƉĂŵĂŶƚĂǇĂŶ�ŶŐ�ƉĂŐƉŝůŝ�Ăƚ�ƉĂŐďĂƐĂ�ŶŐ�
ŵŐĂ� ĂŬĚĂŶŐ� ŐŝŶĂŐĂŵŝƚ� ƐĂ� ƉĂŐƚƵƚƵƌŽ� ŶŐ� ƉĂŶŝƟŬĂŶ͘�
/ŶŝůĂƚĂŐ�ŶŐ�ƉĂŐ-ĂĂƌĂů�ĂŶŐ� ŝůĂŶŐ�ƉĂƌĂĂŶ�ƐĂ�ƉĂŐƉŝůŝ�Ăƚ�
ƉĂŐďĂƐĂ� ŶŐ� ŵŐĂ� ĂŬĚĂ� ŶĂ� ŶĂŬĂĂŶŐŬůĂ� ƐĂ�
ƉĂŐŬĂŬĂƌŽŽŶ�ŶŐ�ŬĂŵĂůĂǇĂŶŐ�ŵĂŬĂďĂǇĂŶ͘ 
 'Ăŵŝƚ�ĂŶŐ�ŬŽŶƐĞƉƚŽ�ŶŐ�ƉĂŐŝŐŝŶŐ�ŵĂŬĂďĂǇĂŶ�Ŷŝ�
ZĞŶĂƚŽ� �ŽŶƐƚĂŶƟŶŽ͕� ƟŶĂůĂŬĂǇ� ƐĂ� ƉĂŐ-ĂĂƌĂů� ŶĂ� ŝƚŽ�
ĂŶŐ� ŝůĂŶŐ� ƉĂƌĂĂŶ� ŶŐ� ƉĂŐƉĂƉĂŵĂůĂƐ� ŶŐ� ƉĂŐŝŐŝŶŐ�
ŵĂŬĂďĂǇĂŶ͗� ƵŶĂ͕� ƐĂ� ƉĂŐďƵǁĂŐ� ŶŐ� ŬŽůŽŶǇĂů� ƐĂ�
ŬĂŵĂůĂǇĂŶ� Ăƚ� ŝŬĂůĂǁĂ͕� ƐĂ� ƉĂŐƐƵůŽŶŐ� ŶŐ�
ƉƌŽŐƌĞƐŝďŽŶŐ�ŬƵůƚƵƌĂ͘�^Ă�ƉĂŐďƵǁĂŐ�ŶŐ�ŬŽůŽŶǇĂů�ŶĂ�
ŬĂŵĂůĂǇĂŶ͕� ŬĂďŝůĂŶŐ� ĚŝƚŽ� ĂŶŐ� ƉĂŐŬŝůĂůĂ� ƐĂ�
ƐŽďĞƌĂŶǇĂ� ŶŐ� ďĂŶƐĂ͕� ƉĂŐƐƵůŽŶŐ� ŶŐ� ǁŝŬĂŶŐ�
ƉĂŵďĂŶƐĂ͕�Ăƚ�ƉĂŐůŝůŝŶŐŬŽĚ�ƐĂ�ůŽŬĂů�ŶĂ�ŝŶĚƵƐƚƌŝǇĂ͘�^Ă�
ďĂŚĂŐŝ� ŶĂŵĂŶ� ŶŐ� ƉĂŐƐƵƐƵůŽŶŐ� ŶŐ� ƉƌŽŐƌĞƐŝďŽŶŐ�
ŬƵůƚƵƌĂ͕�ŬĂďŝůĂŶŐ�ĚŝƚŽ�ĂŶŐ�ƉĂŐďƵǁĂŐ�ƐĂ�ƉǇƵĚĂůŝƐŵŽ͕�
ƉĂŐďƵǁĂŐ� ŶŐ� ƉĂƚƌŝǇĂƌŬĂů� ŶĂ� ŬĂŵĂůĂǇĂŶ͕� Ăƚ�
ƉĂŐƐƵůŽŶŐ�ŶŐ�ƐŝǇĞŶƟƉŝŬŽŶŐ�ůĂƉŝƚ͘ 
 ^Ă�ƉĂŵĂŵĂŐŝƚĂŶ�ŶŐ�ƚĞǆƚƵĂů�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ďŝŶĂƐĂ�ĂŶŐ�
ŵŐĂ� ĂŬĚĂ� ƐĂ� ŵŽĚǇƵů� ŶŐ� &ŝůŝƉŝŶŽ� ƐĂ� /ŬĂǁĂůŽŶŐ�
ďĂŝƚĂŶŐ� ŵƵůĂ� ƐĂ� �ĞƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽ� ŶŐ� �ĚƵŬĂƐǇŽŶ�
ƵƉĂŶŐ�ŵĂƐƵƌŝ� ĂŶŐ� ŬĂŵĂůĂǇĂŶŐ� ƟŶĂƚĂŐůĂǇ� � ŶŐ�ŵŐĂ�
ŝƚŽ͘� dŝŶŝŶŐŶĂŶ� ĚŝŶ� ŬƵŶŐ� ƉĂĂŶŽ�ƟŶĂƚĂůĂŬĂǇ� ƐĂ� ŬůĂƐĞ�
ĂŶŐ� ŵŐĂ� ŝƚŽ� ŐĂŵŝƚ� ĂŶŐ� ŵŐĂ� ƚĂŶŽŶŐ� ƚƵŶŐŬŽů� ƐĂ�
ŶŝůĂůĂŵĂŶ� ŶŐ� ĂŬĚĂ� ŶĂ� ďĂŚĂŐŝ� ŶŐ� ŵŽĚǇƵů͘� DƵůĂ� ƐĂ�
ƉĂŐƐƵƐƵƌŝŶŐ� ŝƚŽ͕� ƉŝŶĂŐƟďĂǇ� ŶŐ� ƉĂŐ-ĂĂƌĂů� ĂŶŐ� ŵŐĂ�
ŬĂƚĂŶŐŝĂŶ� ŶŐ� ƉĂŐŝŐŝŶŐ� ŵĂŬĂďĂǇĂŶ� ĂǇŽŶ� ŬĂǇ�
�ŽŶƐƚĂŶƟŶŽ� Ăƚ� ŶĂŬĂƉĂŐďĂůĂŶŐŬĂƐ� ŶŐ� ŝůĂŶŐ�
ƉĂŶŝŵƵůĂŶŐ� ŐĂďĂǇ� ƐĂ� ŵĂŬĂďĂǇĂŶŐ� ƉĂŐƉŝůŝ� Ăƚ�
ƉĂŐďĂƐĂ�ŶŐ�ŵŐĂ�ĂŬĚĂ͘ 
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ZĂƐǇƵŶĂů 
 /ŝŶŽŐ�ĂŶŐ�ƉĂŐ-ĂĂƌĂů�ŶĂ�ŝƚŽ�ƐĂ�ŵĂŚŝŐƉŝƚ�ŶĂ�ƵŐŶĂͲ
ǇĂŶ�ŶŐ�ƚĂƚůŽŶŐ�ƉĂŬƐĂ͗�ƉĂŶŝƟŬĂŶ͕�ĞĚƵŬĂƐǇŽŶ͕�Ăƚ�ĂŶŐ�
ƵŵŝŝƌĂů� ŶĂ� ŬĂĂǇƵƐĂŶŐ� ƉĂŶůŝƉƵŶĂŶ͘� dƵŵĂƚĂŐŽƐ� Ăƚ�
ŚƵŵƵŚƵďŽŐ����ĂŶŐ����ŵŐĂ����ƉĂŬƐĂŶŐ����ŝƚŽ����ƐĂ����ŵŐĂ�
ŬĂŵĂůĂǇĂŶ� Ăƚ� ŬŝůŽƐ� ŶŐ� ŵŐĂ� ŵĂŵĂŵĂǇĂŶ� ƐĂ� ŝƐĂŶŐ�
ƉĂƌƟŬƵůĂƌ�ŶĂ�� ůŝƉƵŶĂŶ͘� �EĂŬĂƚƵŽŶ��ĂŶŐ�ƉĂŐ-ĂĂƌĂů�ƐĂ�
ƉĂŐƚƵƚƵƌŽ���ŶŐ���ƉĂŶŝƟŬĂŶŐ���ƉĂŵďĂŶƐĂ���ŶĂ���ƐŝǇĂŶŐ�
ŶĂŬĂƚĂŬĚĂŶŐ  ďĂƚĂǇĂŶ ƐĂ  ŬƵƌŝŬƵůƵŵ� ŶŐ�
�ĞƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽ� ŶŐ� �ĚƵŬĂƐǇŽŶ� ;�ĞƉ�ĚͿ� ƉĂƌĂ� ƐĂ� /ŬĂ-�
ǁĂůŽŶŐ��ďĂŝƚĂŶŐ͘���ĂŚŝů��ƉĂŶŝƟŬĂŶŐ��ƉĂŵďĂŶƐĂ��ĂŶŐ�
ƉĂŬƐĂ� ƐĂ� /ŬĂǁĂůŽŶŐ� ďĂŝƚĂŶŐ͕� ŶĂƌĂƌĂƉĂƚ� ŶĂ� ƚĂŐůĂǇŝŶ�
ŶŐ�ŵŐĂ�ĂŬĚĂ�ĂŶŐ�ŬŽŶƐĞƉƚŽ�ŶŐ�ƉĂŐŝŐŝŶŐ�ŵĂŬĂďĂǇĂŶ͘�
 ^Ă� ŝƉŝŶĂƚƵƚƵƉĂĚ�ŶĂ� ŬƵƌŝŬƵůƵŵ�ƐĂ� &ŝůŝƉŝŶŽ͕� ŬƵŶŐ�
ƐĂĂŶ����ďĂŚĂŐŝ����ĂŶŐ����ƉĂŶŝƟŬĂŶ͕����ĂŶŐ����ůĂǇƵŶŝŶ����ŶŐ�
ĂƐŝŐŶĂƚƵƌĂ�ĂǇ�͞ŵĂŬĂůŝŶĂŶŐ�ŶŐ�ŝƐĂŶŐ�ďƵŽ�Ăƚ�ŐĂŶĂƉ�ŶĂ�
&ŝůŝƉŝŶŽŶŐ��ŵĂǇ��ŬĂƉĂŬŝ-ƉĂŬŝŶĂďĂŶŐ��ŶĂ��ůŝƚĞƌĂƐŝ͘��^Ă�
ƉĂŐŚŝŚŝŵĂǇ�ŶŐ� ůĂǇƵŶŝŶŐ� ŝƚŽ͕�ŶŝŶĂŶĂŝƐ�ŵĂůŝŶĂŶŐ�ĂŶŐ�
ŬĂŬĂǇĂŚĂŶŐ� � ŬŽŵƵŶŝŬĂƟďŽ͕� � ƌĞƉůĞŬƟďŽ� ĂƚͬŽ� ŵĂͲ
ƉĂŶƵƌŝŶŐ� ƉĂŐ-ŝŝƐŝƉ͕� � Ăƚ� � ƉĂŐƉĂƉĂŚĂůĂŐĂ� � ŶŐ� � ŵŐĂ��
ŵĂŐ-ĂĂƌĂů��ƐĂ�ƉĂŵĂŵĂŐŝƚĂŶ��ŶŐ��ŵŐĂ��ďĂďĂƐĂŚŝŶ��Ăƚ��
ƚĞŬŶŽůŽŚŝǇĂ�ƚƵŶŐŽ ƐĂ�ƉĂŐŬĂŬĂƌŽŽŶ ŶŐ� ƉĂŵͲ
ďĂŶƐĂŶŐ� ƉĂŐŬĂŬĂŬŝůĂŶůĂŶ͕� ŬƵůƚƵƌĂů� ŶĂ� ůŝƚĞƌĂƐŝ͕� Ăƚ�
ƉĂƚƵůŽǇ� ŶĂ� ƉĂŐŬĂƚƵƚŽ� ƵƉĂŶŐ� ŵĂŬĂĂŐĂƉĂǇ� ƐĂ� � ŵĂͲ
ďŝůŝƐ� � � � ŶĂ� ƉĂŐďĂďĂŐŽŶŐ� ŶĂŐĂŐĂŶĂƉ� ƐĂ� ĚĂŝŐͲ
ĚŝŐ͟�;�ĞƉ�Ě͕�ϮϬϭϯͿ͘� 
 /ƐĂ�ƐĂ�ŵŐĂ�ƉĂƌƟŬƵůĂƌ�ŶĂ�ůĂǇƵŶŝŶŐ�ŶĂďĂŶŐŐŝƚ�ĂŶŐ�
ŵĂŬĂůŝŶĂŶŐ ŶŐ ƌĞƉůĞŬƟďŽ ĂƚͬŽ�ŵĂƉĂŶƵƌŝŶŐ�ƉĂŐ-
ŝŝƐŝƉ͘���ŶŐ��ŵĂŚĂůĂŐĂŶŐ��ďŝƐĂ��ŶŐ��ƉĂŶŝƟŬĂŶ��ŶĂ�ŶĂƉĂͲ
ŬĂŚŝƌĂƉ�ƐƵŬĂƟŶ�ĂǇ�ŶĂŶŐǇĂǇĂƌŝ�ƐĂ�ƉĂŐŚƵďŽŐ�ŶŐ�ŵĂͲ
ƉĂŶƵƌŝŶŐ� � ƉĂŐ-ŝŝƐŝƉ� � ŶŐ� � ŵĂŐ-ĂĂƌĂů͘� � <ƌŝƟŬĂů� � ĂŶŐ�
ƉĂŐƚƵƚƵƌŽ��ŶŐ��ƉĂŶŝƟŬĂŶ��ĚĂŚŝů��ŚŝŶĚŝ��ŶŝƚŽ��ŚŝŶĂŚĂƐĂ�
ĂŶŐ�ŵŐĂ�ŬĂŬĂǇĂŚĂŶŐ�ŵĂĂĂƌŝŶŐ�ŝƉĂŵĂůĂƐ�ƐĂ�ůŽŽď�ŶŐ�
ŵĂŝŬůŝŶŐ��ƉĂŶĂŚŽŶ͘� ��ŶŐ��ŵĂƉĂŶƵƌŝŶŐ��ƉĂŐ-ŝŝƐŝƉ� �ĂǇ�
ŚŝŶƵŚƵďŽŐ�ŶĂŶŐ�ƵŶƟ-ƵŶƟ�ƐĂ�ŵĂŚĂďĂŶŐ�ƉĂŶĂŚŽŶ�Ăƚ 
ƐŝŶƵƐƵƐƵŐĂŶ�ŶŐ�ŝďĂ�ƉĂŶŐ�ŝŵƉůƵǁĞŶƐŝǇĂ͘ 
 WĂŶŐƵŶĂŚŝŶŐ� ŝŵƉůƵǁĞŶƐŝǇĂŶŐ� ŶĂŬĂĂĂƉĞŬƚŽ� ƐĂ�
ŵĂƉĂŶƵƌŝŶŐ�ƉĂŐ-ŝŝƐŝƉ�ŶŐ�ŝŶĚŝďŝĚǁĂů�ĂǇ�ĂŶŐ�ŬĂŶǇĂŶŐ�
ŬĂƉĂůŝŐŝƌĂŶ�Ž�ĂŶŐ� ůŝƉƵŶĂŶŐ�ŬĂŶǇĂŶŐ�ŬŝŶĂďŝďŝůĂŶŐĂŶ͘�
^Ă� ŝƐĂŶŐ� ůŝƉƵŶĂŶŐ� ŶĂŐŵƵůĂ� ƐĂ�ŵĂŚĂďĂŶŐ� ƉĂŶĂŚŽŶ�
ŶŐ�ŬŽůŽŶǇĂůŝƐŵŽ͕�ŵĂƚĂŐĂů�ŶĂ�ƐŝŶŝŬŝů�ĂŶŐ�ŵĂƉĂŶƵƌŝŶŐ�
ƉĂŐ-ŝŝƐŝƉ�ŶŐ�ŵŐĂ�ŵĂŵĂŵĂǇĂŶ͘�EĂŚƵďŽŐ�ĂŶŐ�ŬĂŵĂͲ
ůĂǇĂŶŐ�ŶĂŐƐƵƐƵůŽŶŐ�ŶŐ�ƉĂŐƐƵŶŽĚ�ƐĂ�ŵĂŬĂƉĂŶŐǇĂƌŝͲ
ŚĂŶ͘� ^Ă� ƐŝƐƚĞŵĂŶŐ� ƉĂŶůŝƉƵŶĂŶ� ŬƵŶŐ� ƐĂĂŶ� ŵĂǇ�
ŵĂŬĂƉĂŶŐǇĂƌŝŚĂŶ� Ăƚ� ŵĂǇƌŽŽŶŐ� ƚĂŐĂƐƵŶŽĚ͕� ŶĂŵĂͲ
ŵĂǇĂŶŝ�ĂŶŐ�ĚĞŚƵŵĂŶŝƐĂƐǇŽŶ͘ 
 ^Ă�ƉĂŐ-ĂĂƌĂů�Ŷŝ�&ƌĞŝƌĞ�;ϮϬϬϱͿ͕�ďŝŶĂŶŐŐŝƚ�ŶŝǇĂ�ŶĂ�
ĂŶŐ�ĚĞŚƵŵĂŶŝƐĂƐǇŽŶ�ĂǇ�ŶĂŶŐǇĂǇĂƌŝ�ŚŝŶĚŝ�ůĂŵĂŶŐ�ƐĂ�

ŵŐĂ��ŶŝŶĂŬĂǁĂŶ��ŶŐ��ƉĂŐŬĂƚĂŽ͕��ŐĂǇƵŶĚŝŶ��ƐĂ��ŵŐĂ 
ŶĂŐŶĂŬĂǁ� ŶŝƚŽ͘� �ŝŶĂďĂůƵŬƚŽƚ� ŶŐ� ĚĞŚƵŵĂŶŝƐĂƐǇŽŶ�
ĂŶŐ� ƚƵŶŐƵŚŝŶ� ŶŐ� ƚĂŽ� ŶĂ� ŵĂŐƉĂŬĂƚĂŽ͘� <ĂƵŐŶĂǇ� ŶŐ�
ĚĞŚƵŵĂŶŝƐĂƐǇŽŶ� ĂŶŐ� ƉĂŐƉĂƉĂŝůĂůŝŵ� ŶŐ� ƚĂŽ� ƐĂ�
ŬĂŶǇĂŶŐ�ŚĂŶĂƉďƵŚĂǇ�Ž� ƚƌĂďĂŚŽ͕�ĂůŝĞŶĂƟŽŶ͕� Ăƚ� ĂŶŐ�
ƉĂŐŚĂŚĂŶĂƉ�ŶŐ�ŬĂďƵůƵŚĂŶ�ƐĂ�ƉĂŐ-ŝƌĂů�ďŝůĂŶŐ�ƚĂŽ͘ 
 hƉĂŶŐ� ŵĂŬŝƉĂŐƚƵŶŐŐĂůŝ� ƐĂ� ĚĞŚƵŵĂŶŝƐĂƐǇŽŶ͕�
ŬĂŝůĂŶŐĂŶ� ĂŶŐ� ŵĂƉĂŶƵƌŝŶŐ� ƉĂŐ-ŝŝƐŝƉ� ŵƵůĂ� ƐĂ� ŵŐĂ�
ŵĂŵĂŵĂǇĂŶ�Ăƚ�ŵĂŬŝƚĂ�ŶĂ�ĂŶŐ�ƵŵŝŝƌĂů�ŶĂ�ŬĂĂǇƵƐĂŶ�
ĂǇ�ŚŝŶĚŝ� ƚĂĚŚĂŶĂ͕� ƐĂ� ŚĂůŝƉ͕� ŝƚŽ� ĂǇ�ďƵŶŐĂ� ŶŐ� Ěŝ�ŵĂͲ
ŬĂƚĂƌƵŶŐĂŶŐ�ƉĂŐŬĂŬĂĂǇŽƐ�ŶŐ�ůŝƉƵŶĂŶ�;&ƌĞŝƌĞ͕�ϮϬϬϱͿ͘ 
 ^Ă� ŬŽŶƚĞŬƐƚŽ� ŶŐ� ĚĞŚƵŵĂŶŝƐĂƐǇŽŶ͕� ůĂŐŝŶŐ� ŵĂǇ�
ŶĂŶŐ-ĂĂƉŝ� Ăƚ� ŶĂĂĂƉŝ͘� �ŶŐ�ŵŐĂ� ŶĂŶŐ-ĂĂƉŝ� ĂŶŐ� ŶĂŐ-�
ƚĂƚĂŬĚĂ�ŶŐ� ŬĂĂǇƵƐĂŶ� ƐĂŵĂŶƚĂůĂŶŐ�ĂŶŐ�ŵŐĂ�ŶĂĂĂƉŝ�
ĂŶŐ���ƐƵŵƵƐƵŶŽĚ�ƐĂ�ŬĂĂǇƵƐĂŶŐ�ŝƚŽ͘�^ƵŵƵƐƵŶŽĚ�ĂŶŐ�
ŵŐĂ�ŶĂĂĂƉŝ�ĚĂŚŝů� ƐĂ� � ƚĂŬŽƚ�ŶŝůĂ� � ƐĂ� �ƉĂŐŬĂŬĂŵŝƚ�ŶŐ�
ŬĂůĂǇĂĂŶ͘���ĂŚŝů��ƐĂ��ƚĂŬŽƚ��ŶĂ��ŝƚŽ͕��ĂŶŐ��ŶŝŶĂŶĂŝƐ��ŶĂ�
ůĂŵĂŶŐ� ŶŝůĂ� ĂǇ� ŵĂƚĂŬĂƐĂŶ� ĂŶŐ� ŬĂŶŝůĂŶŐ� ŬĂůĂŐĂǇĂŶ�
Ăƚ�ŵĂƉĂďŝůĂŶŐ�ƐĂ�ŐƌƵƉŽ�ŶŐ�ŵŐĂ�ŵĂǇŬĂƉĂŶŐǇĂƌŝŚĂŶ͘ 
 ^Ă� ƐĂŶĂǇƐĂǇ� Ŷŝ� /ůĂŐĂŶ� ;ϮϬϬϳͿ͕� ŝŶŝůĂƌĂǁĂŶ� ŶŝǇĂ�
ĂŶŐ� ƉĂŐ-ŝƌĂů� ŶŐ� ŬƵůƚƵƌĂ� ŶŐ� ƌĞƉƌĞƐǇŽŶ� ƐĂ� WŝůŝƉŝŶĂƐ�
ŬƵŶŐ�ƐĂĂŶ�ŶĂŝƐƵůŽŶŐ�ĂŶŐ�ŝŶĚŝďŝĚǁĂůŝƐƚĂŶŐ�ƉĂŶĂŶĂǁ�
ƐĂ�ŵŐĂ�ŵĂŵĂŵĂǇĂŶ͘�EĂŚƵďŽŐ�ĂŶŐ�ŵŐĂ�WŝůŝƉŝŶŽŶŐ�
ŵĂƐ� ƉŝƉŝůŝŝŶ� ĂŶŐ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ� ŶŐ� ƐĂƌŝůŝ� ŬĂǇƐĂ� ŝƐƵůŽŶŐ�
ĂŶŐ�ŬĂůĂǇĂĂŶ�Ăƚ�ŵĂŐƵůŽ�ĂŶŐ�ƵŵŝŝƌĂů�ŶĂ�ŬĂĂǇƵƐĂŶ͘ 
 

 �ĂŚŝů� ĂŶŐ� ƌĞƉƌĞƐǇŽŶ� ĂǇ� ŵĂƚĂŐƵŵƉĂǇ� ŶĂ�
ŶĂŬƵůƚƵƌĂ�ƐĂ�ŝƐŝƉ�ŶŐ�ŵĂĚůĂ͕�ŶĂǁĂůĂ�ŶĂ�ĂŶŐ�ŬĂŬĂǇĂͲ
ŚĂŶŐ�ŵĂŐŝŶŐ� ŬƌŝƟŬĂů͘� ^ĂŬĂůŝ� ŵĂŶŐ� ŶĂƌŽŽŶ� ƉĂ� ƌŝŶ�
ĂŶŐ� ďĂŬĂƐ� ŶŐ� ŬƌŝƟŬĂů� ŶĂ� ƉĂŐ-ŝŝƐŝƉ͕� ŚŝŶĚŝ� ŶĂ� ŝǇŽŶ�
ƐĂƉĂƚ� ƵƉĂŶŐ�ŵĂŐƐĂůŝƚĂ� Ăƚ� ŬƵŵŝůŽƐ� ŶĂŶŐ� ůĂďĂŐ� ƐĂ�
ŵŐĂ� ƉĂƚĂŬĂƌĂŶ� Ăƚ� ŬĂƵƚƵƐĂŶ� ŶŐ� ŵŐĂ� ŶĂƐĂ� ŬĂͲ
ƉĂŶŐǇĂƌŝŚĂŶ͘�EĂǁĂůĂ͕�ůĂůŽ�ŶĂ͕�ĂŶŐ�ƚĂƉĂŶŐ͘�EĂďĂŽŐ�
ŶĂ�ĂŶŐ�ŬƌŝƟŬĂů�ŶĂ�ƉĂŐ-ŝŝƐŝƉ�ƐĂ�ƐŝŵƉůĞŶŐ�ƉƌŝďĂĚŽŶŐ�
ƉĂŐ-ĂĂůĂůĂ͘�EŐƵŶŝƚ� ƉĂƌĂ�ƉƵŵŝƌŵĂ� ƐĂ�ŵĂŶŝƉĞƐƚŽ�Ž�
ŵĂŐ-ĂŵďĂŐ�ŶŐ�ƉŝƐŽ�Ž�ĚƵŵĂůŽ�ƐĂ�ƌĂůŝ�ŶŐ�ŵŐĂ�ŵŝůŝͲ
ƚĂŶƚĞ͕�ŶĂŬƵ͕�ŚŝŶĚŝ͘�;/ůĂŐĂŶ�ϮϬϬϳͿ 
 

 ^Ă� ŐĂŶŝƚŽŶŐ� Ƶƌŝ� ŶŐ� ůŝƉƵŶĂŶ� ƚƵŵŝƟŶŐŬĂĚ� ĂŶŐ�
ƉĂŶŐĂŶŐĂŝůĂŶŐĂŶ� ƐĂ� � ƉĂŶŝƟŬĂŶŐ� ŵĂŐƐƵƐƵůŽŶŐ� ŶŐ�
ŵĂƉĂŶƵƌŝŶŐ�ƉĂŐ-ŝŝƐŝƉ͘��ǇŽŶ�ƉĂ�ŬĂǇ�/ůĂŐĂŶ͕�ŵĂŚĂůĂŐĂ�
ĂŶŐ�ƉĂƉĞů�ŶŐ�ŵŐĂ�ĂƌƟƐƚĂ�Ž�ŵĂŶůŝůŝŬŚĂ� ŶŐ� ƐŝŶŝŶŐ�Ăƚ�
ƉĂŶŝƟŬĂŶ�ƐĂ�ƉĂŬŝŬŝƉĂŐƚƵŶŐŐĂůŝ�ƐĂ�ƌĞƉƌĞƐǇŽŶ͘ 
 �ŶŐ� ƉĂŐůŝŬŚĂ� ŶŐ� ŵŐĂ� ĂŬĚĂŶŐ� ŵĂŐƐƵƐƵůŽŶŐ� ŶŐ�
ŵĂƉĂŐƉĂůĂǇĂŶŐ� ŬĂŵĂůĂǇĂŶ� ƚƵŶŐŽ� ƐĂ� ƉĂŐďĂďĂŐŽŶŐ�
ƉĂŶůŝƉƵŶĂŶ�ĂǇ�ŚŝŶĚŝ�ŵĂŐŝŐŝŶŐ�ŵĂďŝƐĂ�ŬƵŶŐ�ŚŝŶĚŝ�ŝƚŽ�
ŵĂďĂďĂƐĂ� ŶŐ� ŬĂƌĂŵŝŚĂŶ� ƐĂ�ŵŐĂ�ŵĂŵĂŵĂǇĂŶ͘� /ƚŽ�
ĂŶŐ�ŵĂŚĂůĂŐĂŶŐ�ƉĂƉĞů�ŶŐ�ĂƐŝŐŶĂƚƵƌĂŶŐ�ƉĂŶŝƟŬĂŶ�ƐĂ�
ďĂƚĂǇĂŶŐ�ĞĚƵŬĂƐǇŽŶ�ŶŐ�ďĂŶƐĂ͘��ŝŶŝďŝŐǇĂŶŐ-ƉƵǁĂŶŐ 
ŶŐ�ĞĚƵŬĂƐǇĂŶ�ĂŶŐ�ƉĂŶŝƟŬĂŶ�ƵƉĂŶŐ�ŵĂďĂƐĂ�ŶŐ�ŵŐĂ�
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ŬĂďĂƚĂĂŶŐ�ŵĂŵĂŵĂǇĂŶ͘��ǇŽŶ�ŶĂ�ƌŝŶ�ƐĂ�ŬƵƌŝŬƵůƵŵ͕�
ůĂǇƵŶŝŶ� ŶŐ� ĂƐŝŐŶĂƚƵƌĂ� ĂŶŐ�ŵĂŐƐƵůŽŶŐ� ŶŐ�ŵĂƉĂŶƵ-
ƌŝŶŐ�ƉĂŐ-ŝŝƐŝƉ͘ 
 EŐƵŶŝƚ�ŚŝŶĚŝ� ƌŝŶ�ŵĂĂĂƌŝŶŐ� ŝƐĂŶƚĂďŝ�ĂŶŐ�ŬĂƚŽƚŽͲ
ŚĂŶĂŶ� ŶĂ�ĂŶŐ� ĞĚƵŬĂƐǇŽŶ�ĂǇ�ďĂŚĂŐŝ� � ŶŐ� ƵŵŝŝƌĂů� ŶĂ�
ŬĂĂǇƵƐĂŶ͘�^Ă�ŵĂƌĂŵŝŶŐ�ƉĂŐŬĂŬĂƚĂŽŶ�ƐĂ�ŬĂƐĂǇƐĂǇĂŶ�
ŶŐ�WŝůŝƉŝŶĂƐ͕�ŶĂŐŝŶŐ�ŬĂƐĂŶŐŬĂƉĂŶ�ĂŶŐ�ĞĚƵŬĂƐǇŽŶ�ƐĂ�
ƉĂŐŵĂŵĂŶŝƉƵůĂ�ƐĂ�ŬĂŵĂůĂǇĂŶ�ŶŐ�ŵĂŵĂŵĂǇĂŶ͘ 
 

WĂƌĂ� ƐĂ�ŵŐĂ�ŬŽůŽŶǇĂůŝƐƚĂ—�ƐƉĂŶǇŽů� Ăƚ��ŵĞƌŝͲ
ŬĂŶŽ—ŝŝƐĂ� ůĂŵĂŶŐ� ĂŶŐ� ůĂǇŽŶ� ŶŐ� ĞĚƵŬĂƐǇŽŶ�
ƉĂƌĂ� ƐĂ�ŵŐĂ�ŵĂŵĂŵĂǇĂŶ�ŶŐ�ďĂǇĂŶŐ�ŬĂŶŝůĂŶŐ�
ƐŝŶĂŬŽƉ͕�Ăƚ�ŝǇŽŶ�ĂǇ�ĂŶŐ�ƉĂƐŝƉŝŬĂƐǇŽŶ͘��ŝŶĂĚĂŵͲ
ƚĂŶ�ĂŶŐ�ůĂǇƵŶŝŶŐ� ŝǇĂŶ�ŶŐ�ŬƵŶŐ�ĂŶŽ-ĂŶŽŶŐ�ƐĂƉͲ
ůŽƚ� ŶĂ� ƉĂůŝǁĂŶĂŐ� ŶĂ� ŶĂŐďŝďŝŐĂǇ� ŶŐ� ĂŶǇŽŶŐ�
ŵĂƌĂŶŐĂů�ƐĂ�ŐŝŶĂǁĂ�ŶŝůĂŶŐ�ƉĂŶĚĂƌĂŚĂƐ�Ž�ƉĂŶůŝͲ
ůŝŶůĂŶŐ͕� ƐƵďĂůŝƚ� ůŝƚĂǁ� ƉĂ� ƌŝŶ� ŶĂ� ďŝŶŝďŝŐǇĂŶ� ŶŝůĂ�
ŶŐ� ĞĚƵŬĂƐǇŽŶ� ĂŶŐ� ŵŐĂ� ŬĂƚƵƚƵďŽ� ƵƉĂŶŐ�
ŵĂƉĂƐĂŶŐ-ĂǇŽŶ� ĂŶŐ� ŵŐĂ� ŝƚŽ� ƐĂ� ŬĂŶŝůĂŶŐ�
ƉĂŶŐƵŶŐƵďŬŽď͘�;>ƵŵďĞƌĂ�Ğƚ͘Ăů�ϮϬϬϳͿ 
 

 ^Ă� ŬĂďŝůĂ� ŶŐ� ƉĂŐƚĂƚĂƉŽƐ� ŶŐ� ǇƵŐƚŽ� ŶŐ� ƚƵǁŝƌĂŶŐ�
ŬŽůŽŶǇĂůŝƐĂƐǇŽŶ͕� ŶĂŝƚĂŶŝŵ� ŶĂ� ƐĂ� ƐŝƐƚĞŵĂ� ŶŐ�
ĞĚƵŬĂƐǇŽŶ� ĂŶŐ� ďŝŶĂŶŐŐŝƚ� Ŷŝ� /ůĂŐĂŶ� ŶĂ� ŬƵůƚƵƌĂ� ŶŐ�
ƌĞƉƌĞƐǇŽŶ͘�,ŝŶĚŝ� ůĂŶŐ�ƐĂ�ŶŝůĂůĂŵĂŶ͕�ŵĂŬŝŬŝƚĂ� ŝƚŽ�ƐĂ�
ŬĂďƵƵĂŶŐ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ŶŐ�ƉĂŐƚƵƚƵƌŽ͕�ŶĂ�ŝŶŝŚĂůŝŶƚƵůĂĚ�Ŷŝ�
&ƌĞŝƌĞ� ƐĂ� ƉĂŐďĂďĂŶŐŬŽ͘� ^Ă� ŐĂŶŝƚŽŶŐ� ƐŝƐƚĞŵĂ� ŶŐ�
ĞĚƵŬĂƐǇŽŶ͕� ĂŶŐ� ŐƵƌŽ� ĂŶŐ� ƚĂŐĂ� ĚĞƉŽƐŝƚŽ� ŶŐ� ŬĂĂůĂͲ
ŵĂŶ�Ăƚ�ĂŶŐ�ŵŐĂ�ŵĂŐ-ĂĂƌĂů�ĂŶŐ�ƉĂƐŝďŽŶŐ�ƚĂŐĂ�ƚĂŶŐͲ
ŐĂƉ͘ 
 

/Ŷ�ƚŚĞ�ďĂŶŬŝŶŐ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŝƐ�
Ă� ŐŝŌ� ďĞƐƚŽǁĞĚ� ďǇ� ƚŚŽƐĞ� ǁŚŽ� ĐŽŶƐŝĚĞƌ� ƚŚĞŵͲ
ƐĞůǀĞƐ� ŬŶŽǁůĞĚŐĞĂďůĞ� ƵƉŽŶ� ƚŚŽƐĞ� ǁŚŽŵ� ƚŚĞǇ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ŶŽƚŚŝŶŐ͘�WƌŽũĞĐƟŶŐ�ĂŶ�ĂďƐŽůƵƚĞ�
ŝŐŶŽƌĂŶĐĞ� ŽŶƚŽ� ŽƚŚĞƌƐ͕� Ă� ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ŝĚĞŽůŽŐǇ� ŽĨ� ŽƉƉƌĞƐƐŝŽŶ͕� ŶĞŐĂƚĞƐ� ĞĚƵĐĂƟŽŶ� ĂŶĚ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂƐ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ŽĨ�ŝŶƋƵŝƌǇ�;&ƌĞŝƌĞ�ϮϬϬϱͿ͘ 
 

 ^Ă� ƐŝƐƚĞŵĂŶŐ� ŝƚŽ�ŶŐ�ĞĚƵŬĂƐǇŽŶ� ŬƵŶŐ� ƐĂĂŶ�ĂŶŐ�
ŬĂĂůĂŵĂŶ� ĂǇ� ŝƟŶƵƚƵƌŝŶŐ� ŶĂ� ŬĂƚŽƚŽŚĂŶĂŶŐ� ŚŝŶĚŝ�
ďŝŶĂďĂŶŐŐĂ� ŶŐ� ƉĂŶƵŶƵƌŝ� Ăƚ� ƉĂŐƚĂƚĂŶŽŶŐ͕� ŵĂƐ�
ŵĂĚĂůŝŶŐ� ŶĂŝƚĂƚĂǁŝĚ� ĂŶŐ� ŵŐĂ� ŬĂŵĂůĂǇĂŶŐ� ŶĂŝƐ�
ŝƐƵůŽŶŐ�ŶŐ�ŶĂŐŚĂŚĂƌŝŶŐ� Ƶƌŝ͘� ^Ă� ŬŽŶƚĞŬƐƚŽ�ŶŐ�WŝůŝƉŝͲ
ŶĂƐ͕�ƉĂƚƵůŽǇ�ŶĂ�ŶĂŐŝŐŝŶŐ�ŬĂƐĂŶŐŬĂƉĂŶ�ĂŶŐ�ĞĚƵŬĂƐ-
ǇŽŶ�ƐĂ�ƵŵŝŝƌĂů�ŶĂ�ŶĞŽůŝďĞƌĂůŝƐĂƐǇŽŶ͕�ŬƵŶŐ�ƐĂĂŶ�ŶĂŐŝͲ
ŐŝŶŐ�ŬĂƉŝƚĂů�ĂŶŐ�ĞĚƵŬĂƐǇŽŶ�ƐĂ�ƉĂŐ-ĂŶŐĂƚ�ƐĂ�ůŝƉƵŶĂŶ͘ 
 

�ŶŐ� ŵĂǇ� ŬƵůƚƵƌĂů� ŶĂ� ŬĂƉŝƚĂů� ;ĞĚƵŬĂƐǇŽŶͿ� ĂǇ�
ŶĂŶŐŝŶŐŝďĂŶŐ-ďĂǇĂŶ͕�ƚƵůĂĚ�ŶŐ�ƐĂŵƉƵŶŐ���� 
ŵŝůǇŽŶŐ�KǀĞƌƐĞĂƐ��ŽŶƚƌĂĐƚ�tŽƌŬĞƌƐ�;K�tͿ͕�Ž�ĂŶŐ�
ƐƉĞĐŝĂů� ŽīĞƌ� ŶŐ� ŬĂƐĂůƵŬƵǇĂŶŐ� ŐŽďǇĞƌŶŽ—ĂŶŐ�

ŵĂŐŝŶŐ�ŬĂƐĂƉŝ�ŶŐ�ƉŝŶĂŬĂďĂŐŽŶŐ�ƌĂŝŶďŽǁ� ŝŶĚƵƐƚƌǇ�
ƐĂ�ďĂŶƐĂ͕�ĂŶŐ�ĐĂůů�ĐĞŶƚĞƌ͘�WĞƌŽ�ĂŶŐ�ŶĂŬĂƌĂƌĂŵŝŶŐ�
ǁĂůĂŶŐ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚ�ƐĂ�ƉĂŶůŝƉƵŶĂŶŐ�ŵŽďŝůŝĚĂĚ�ĂǇ�
ĚƵŵĂƌĂŶĂƐ� ŶŐ� ŵĂƟŶ-ĚŝŶŐ� ƉĂŐŬĂŐƵƚŽŵ͕� Ăƚ� ĂŶŐ�
ŽƉƐǇŽŶŐ� ŶĂƟƟƌĂ� ƐĂ� ŬĂŶŝůĂ͗� ĂŶŐ� ŬƵŵĂŝŶ� ŶŐ�
͞ƉĂŐƉĂŐ͟� ;ŵĂŶŐĂůĂǇŬĂǇ�ŶŐ�ƉĂŐŬĂŝŶ�ƐĂ�ďĂƐƵƌĂŚĂŶ�
ƉĂƌĂ� ŵƵůŝŶŐ� ŝůƵƚŽ� Ăƚ� ƵůĂŵŝŶͿ͘� ;>ƵŵďĞƌĂ� Ğƚ� Ăů͕͘�
ϮϬϬϳͿ 
 

 ^Ă� ƵŵŝŝƌĂů� ŶĂ� ŬĂĂǇƵƐĂŶ͕� ĂŶŐ� ĞĚƵŬĂƐǇŽŶ� ĂŶŐ�
ŶĂŐƐŝƐŝůďŝŶŐ� ƚĂŐĂƉĂŐƚĂǁŝĚ� ŶŐ� ŬĂŵĂůĂǇĂŶŐ� ŝŶĚŝďŝĚͲ
ǁĂůŝƐƚĂ͕� ŬƵŶŐ� ƐĂĂŶ� ŶĂƵƵŶĂ� ĂŶŐ� ŬĂƉĂŬĂŶĂŶŐ� ƉĂŶͲ
ƐĂƌŝůŝ͘� �ŶŐ� ĂƐŝŐŶĂƚƵƌĂŶŐ� ƉĂŶŝƟŬĂŶ� ƐĂ� ďĂƚĂǇĂŶŐ�
ĞĚƵŬĂƐǇŽŶ͕� ŶĂ� ĂŶŐ� ƉĂŶŐƵŶĂŚŝŶŐ� ůĂǇƵŶŝŶ� ĂǇ� ŵĂŐͲ
ƐƵůŽŶŐ�ŶŐ�ŵĂƉĂŶƵƌŝŶŐ�ƉĂŐ-ŝŝƐŝƉ͕�ĂǇ�ŶĂƐĂ�ĂůĂŶŐĂŶŝŶŐ�
ŬĂůĂŐĂǇĂŶ� ŬƵŶŐ� ĂŶŐ� ŬĂďƵƵĂŶŐ� ƐŝƐƚĞŵĂ� ŶŐ� ĞĚƵŬĂƐ-
ǇŽŶ�ĂǇ�ƚĂůŝǁĂƐ�ĚŝƚŽ͘ 
 dŝŶĂƚĂŶŐŬĂ� ŶŐ� ƉĂŐ-ĂĂƌĂů� ŶĂ� ŝƚŽ� ŶĂ� ůŝŶĂǁŝŶ� ĂŶŐ�
ƚƵŶŐƵŚŝŶ�ŶŐ� ƉĂŐƚƵƚƵƌŽ�ŶŐ� ƉĂŶŝƟŬĂŶ�ŶĂ�ŵĂŐƐƵůŽŶŐ�
ŶŐ�ŵĂƉĂŶƵƌŝŶŐ�ƉĂŐ-ŝŝƐŝƉ�ƐĂ�ƉĂŵĂŵĂŐŝƚĂŶ�ŶŐ�ƉĂŐŬŝ-
ůŝŶŐ� ŶŝƚŽ� ƐĂ� ŵĂŬĂďĂǇĂŶŐ� ŽƌǇĞŶƚĂƐǇŽŶ͕� ƚĂůŝǁĂƐ� ƐĂ�
ůƵŵĂůĂŬĂƐ�ŶĂ�ŝŶĚŝďŝĚǁĂůŝƐƚĂŶŐ�ŬĂŵĂůĂǇĂŶ͘�^Ă�ƉĂŵĂͲ
ŵĂŐŝƚĂŶ� ŶŐ� ƉĂŐďĂďĂůĂŶŐŬĂƐ� ŶŐ� ŐĂďĂǇ� ƐĂ� ŵĂŬĂďĂͲ
ǇĂŶŐ� ƉĂŐƉŝůŝ� Ăƚ� ƉĂŐďĂƐĂ� ŶŐ�ŵŐĂ� ĂŬĚĂŶŐ� ƉĂŵƉĂŶŝͲ
ƟŬĂŶ� ŶĂ� ŐĂŐĂŵŝƟŶ� ƐĂ� ŬůĂƐĞ͕� ďŝŶŝďŝŐǇĂŶ� ĂŶŐ� ŵŐĂ�
ŐƵƌŽ�Ăƚ�ŵĂŐ-ĂĂƌĂů�ŶŐ�ƉĂŐŬĂŬĂƚĂŽŶ�ŶĂ�ŵĂŬŝƚĂ͕�ŵĂͲ
ƐƵƌŝ͕� Ăƚ�ŵĂŐƉĂůŝƚĂŶ�ŶŐ�ƉĂŶĂŶĂǁ�ƵŬŽů� ƐĂ�ƵŵŝŝƌĂů� ŶĂ�
ŬĂĂǇƵƐĂŶŐ�ƉĂŶůŝƉƵŶĂŶ͘ 
 
WĂŐůĂůĂŚĂĚ�ŶŐ�^ƵůŝƌĂŶŝŶ 
 DĂŬŝŬŝƚĂ� ƐĂ� ŬĂƐĂůƵŬƵǇĂŶŐ� ŬƵƌŝŬƵůƵŵ� ŶĂ� ŵĂǇ�
ŬĂŬƵůĂŶŐĂŶ� ƐĂ� ďĂƚĂǇĂŶ� ƐĂ� ƉĂŐƉŝůŝ� ŶŐ� ŵŐĂ� ĂŬĚĂŶŐ�
ŐĂŐĂŵŝƟŶ� ƐĂ� ƉĂŐƚƵƚƵƌŽ� ŶŐ� ƉĂŶŝƟŬĂŶ͘� dĂŶŐŝŶŐ� ĂŶŐ�
ůƵŐĂƌ� ŶĂ� ƉĂŐŬƵŬƵŚĂŶĂŶ� ŶŐ� ĂŬĚĂ� ĂŶŐ� ůŝŵŝƚĂƐǇŽŶ� ƐĂ�
ƉĂŐƉŝůŝ͘� ^Ă� ŝŬĂƉŝƚŽŶŐ� ďĂŝƚĂŶŐ͕� ŐĂŐĂŵŝƚ� ŶŐ� ŵŐĂ�
ĂŬĚĂŶŐ�ƌĞŚŝǇŽŶĂů͘�^Ă�ŝŬĂǁĂůŽŶŐ�ďĂŝƚĂŶŐ�ƚĂƚĂůĂŬĂǇŝŶ�
ĂŶŐ�ŵŐĂ�ĂŬĚĂ�ŶŐ�ƉĂŶŝƟŬĂŶŐ�ƉĂŵďĂŶƐĂ͘�^Ă�ŝŬĂƐŝǇĂŵ�
Ăƚ� ŝŬĂƐĂŵƉƵŶŐ� ďĂŝƚĂŶŐ� ŐĂŐĂŵŝƟŶ� ĂŶŐ� ŵŐĂ� � ƐĂůŝŶ-�
ƚĞŬƐƚŽŶŐ��ƐǇĂŶŽ�Ăƚ�ƉĂŶĚĂŝŐĚŝŐ͘ 
 <ƵŶŐ� ŵĂŐďĂďĂůŝŬ-ƚĂŶĂǁ� ƐĂ� ϮϬϭϬ� ŬƵƌŝŬƵůƵŵ͕�
ŵĂŬŝŬŝƚĂ� ŶĂ� ŶĂďĂŶŐŐŝƚ� ĂŶŐ� ŝƐƉĞƐŝƉŝŬŽŶŐ� ĂŶǇŽŶŐ�
ƉĂŵƉĂŶŝƟŬĂŶŐ� ƚĂƚĂůĂŬĂǇŝŶ� ƐĂ� ďĂǁĂƚ�ŵĂƌŬĂŚĂŶ͘� ^Ă�
ŐĂŶŝƚŽŶŐ� ďĂƚĂǇĂŶ͕� ŶĂƚƵƚƵƚƵŬĂŶ� ĂŶŐ� ƉĂŐ-ĂĂƌĂů� ŶŐ�
ďĂǁĂƚ� ĂŶǇŽŶŐ� ƉĂŵƉĂŶŝƟŬĂŶ͘� >Ƶŵŝŝƚ� ĚŝŶ� ĂŶŐ� ƉĂŐͲ
ƉŝƉŝůŝĂŶ� ŶŐ� ŐĂŐĂŵŝƟŶŐ� ƚĞŬƐƚŽ� ƐĂ� ƉĂŐƚƵƚƵƌŽ� ŬĂǇĂ�
ŵĂƐ� ĚƵŵĂůŝ� ĂŶŐ� ƉĂŐƉŝůŝ� ŶŐ� ĂŬĚĂŶŐ� ƚĂƚĂůĂŬĂǇŝŶ� ƐĂ�
ŬůĂƐĞ͘�<ƵŶŐ�ƟƟŶŐŶĂŶ�ŶĂŵĂŶ�ĂŶŐ�ŬĂŚŝŶĂĂŶ�ŶŐ�ŐĂŶŝͲ
ƚŽŶŐ� ďĂƚĂǇĂŶ͕� ŶĂŐŝŶŐ�ƟǇĂŬ� ĂŶŐ� ďĂŶŐŐĂĂŶ� ŶŐ� ůƵŐĂƌ�
ŶĂ�ƉĂŐŬƵŬƵŚĂŶĂŶ�ŶŐ�ĂŬĚĂ�Ăƚ�ŶŐ�Ƶƌŝ�ŶŐ�ĂŶǇŽŶŐ�ƉĂŵͲ
ƉĂŶŝƟŬĂŶ� ƐĂ� ďĂǁĂƚ� ŵĂƌŬĂŚĂŶ͘� EĂŝƐĂƐĂƌĂ� ŶŝƚŽ� ĂŶŐ�
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ƉƵǁĂŶŐ�ƐĂ�ŝďĂŶŐ�ŵŐĂ�ĂŶǇŽŶŐ�ƉĂŵƉĂŶŝƟŬĂŶ�ŶĂ 
ŐĂůŝŶŐ�ƐĂ�ŝďĂŶŐ�ƐĂŬůĂǁ͘�,ĂůŝŵďĂǁĂ͕�ďĂŐĂŵĂ͛ƚ�ŵĂǇĂͲ
ŵĂŶ� ĂŶŐ� ƉĂŶŝƟŬĂŶŐ� ƌĞŚŝǇŽŶĂů� Ăƚ� ƉĂŶŝƟŬĂŶŐ� ƉĂŵͲ
ďĂŶƐĂ� ƐĂ� ŵŐĂ� ŵĂŝŬůŝŶŐ� ŬǁĞŶƚŽ͕� ŵĂĂĂƌŝ� ůĂŵĂŶŐ�
ŝƚŽŶŐ� ŐĂŵŝƟŶ� ƐĂ� ŝŬĂƚůŽŶŐ� ƚĂŽŶ� ŬƵŶŐ� ŬĂŝůĂŶ� ƐĂůŝŶ-
ƚĞŬƐƚŽŶŐ��ƐǇĂŶŽ�ĂŶŐ�ŶĂŬĂƚĂŬĚĂŶŐ�ďĂƐĂŚŝŶ͘� 

 EĂǁĂůĂ� ĂŶŐ� ƉĂŐƚƵƚŽŬ� ƐĂ� ďĂǁĂƚ� ĂŶǇŽŶŐ����������
ƉĂŵƉĂŶŝƟŬĂŶ� ŶĂŶŐ� ƉĂůŝƚĂŶ� ĂŶŐ� ŬƵƌŝŬƵůƵŵ͘� ^Ă�����
ŬƵƌŝŬƵůƵŵ� ŶŐ� <� ƚŽ� ϭϮ͕� ŝďĂ-ŝďĂ� ĂŶŐ� ŵŐĂ� ĂŶǇŽŶŐ����
ƉĂŵƉĂŶŝƟŬĂŶ� ŶĂ� ŐŝŶĂŵŝƚ� ƐĂ� ďĂǁĂƚ� ŵĂƌŬĂŚĂŶ͘�
DĂƉĂƉĂŶƐŝŶ� ƐĂ� ĚĂŵŝ� Ăƚ� ƉĂŐ-ƵƵůŝƚ� ŶŐ� ĂŶǇŽŶŐ�������
ƉĂŵƉĂŶŝƟŬĂŶ�ƐĂ�ďĂǁĂƚ�ŵĂƌŬĂŚĂŶ�ŶĂ�ŶĂŬĂďĂƚĂǇ�ŝƚŽ�

  hŶĂŶŐ�dĂŽŶ 
DŐĂ�dĞŬƐƚŽŶŐ�>ŝƚͲ
ĞƌĂƌŝŶŐ�ZĞŚŝǇƵŶĂů 

/ŬĂůĂǁĂŶŐ�dĂŽŶ 
DŐĂ�dĞŬƐƚŽŶŐ�
>ŝƚĞƌĂƌŝŶŐ�WĂŵͲ
ďĂŶƐĂ 

/ŬĂƚůŽŶŐ�dĂŽŶ 
DŐĂ�^ĂůŝŶŐ-
dĞŬƐƚŽŶŐ�>ŝƚĞƌĂƌŝŶŐ�
�ƐǇĂŶŽ 

/ŬĂĂƉĂƚ�ŶĂ�dĂŽŶ 
DŐĂ�^ĂůŝŶŐ�dĞŬƐƚŽŶŐ�
>ŝƚĞƌĂƌŝŶŐ�WĂŶĚĂŝŐĚŝŐ 

hŶĂŶŐ�
DĂƌŬĂŚĂŶ 

WĂďƵůĂ dƵůĂ DĂŝŬůŝŶŐ�<ƵǁĞŶƚŽ WĂƌĂďƵůĂ 

/ŬĂůĂǁĂŶŐ�
DĂƌŬĂŚĂŶ 

�ůĂŵĂƚ �ĂůĂŐƚĂƐĂŶ �ƵůĂ�
;WĂŶƚĞůĞďŝƐǇŽŶͬ�
WĂŵƉĞůŝŬƵůĂͿ 

DŝƚŽůŽŚŝǇĂ 

/ŬĂƚůŽŶŐ�
DĂƌŬĂŚĂŶ 

�ƉŝŬŽ �ƵůĂ�
;WĂŶƚĂŶŐŚĂůĂŶͿ 

EŽďĞůĂ ^ĂŶĂǇƐĂǇ 

/ŬĂĂƉĂƚ�ŶĂ�
DĂƌŬĂŚĂŶ 

;<ŽƌŝĚŽͿ 
/ďŽŶŐ��ĚĂƌŶĂ 

;�ǁŝƚͿ 
&ůŽƌĂŶƚĞ�Ăƚ�>ĂƵƌĂ 

;EŽďĞůĂͿ 
EŽůŝ�DĞ�dĂŶŐĞƌĞ 

;EŽďĞůĂͿ 
�ů�&ŝůŝďƵƐƚĞƌŝƐŵŽ 

dĂůĂŚĂŶĂǇĂŶ�ϭ� 
WĂŐŚĂŚĂƟ�ŶŐ��ŶǇŽŶŐ�WĂŵƉĂŶŝƟŬĂŶ�ĂǇŽŶ�ƐĂ�ϮϬϭϬ�<ƵƌŝŬƵůƵŵ 

;<ƵƌŝŬƵůƵŵ�ŶŐ��ĚƵŬĂƐǇŽŶŐ�^ĞŬŽŶĚĂƌǇĂ�ŶŐ�ϮϬϭϬͿ 

  

/ŬĂƉŝƚŽŶŐ��ĂŝƚĂŶŐ 
WĂŶŝƟŬĂŶŐ�ZĞŚŝǇƵŶĂů 

/ŬĂǁĂůŽŶŐ��ĂŝƚĂŶŐ 
WĂŶŝƟŬĂŶŐ�WĂŵͲ
ďĂŶƐĂ 

/ŬĂƐŝǇĂŵ�ŶĂ��ĂŝƚĂŶŐ 
DŐĂ�^ĂůŝŶŐ-�ŬĚĂŶŐ�
�ƐǇĂŶŽ 

/ŬĂƐĂŵƉƵŶŐ�
�ĂŝƚĂŶŐ 
DŐĂ�^ĂůŝŶŐ�
�ŬĚĂŶŐ�WĂŶͲ
ĚĂŝŐĚŝŐ 

hŶĂŶŐ�
DĂƌŬĂŚĂŶ 

DŐĂ��ŬĚĂŶŐ�WĂŵƉĂŶŝͲ
ƟŬĂŶ͗�^ĂůĂŵŝŶ�ŶŐ�DŝŶͲ
ĚĂŶĂŽ 
 
 

^ĂůĂŵŝŶ�ŶŐ�
<ĂŚĂƉŽŶ͘͘͘�ĂŬĂƐŝŶ�
EĂƟŶ�EŐĂǇŽŶ 

DŐĂ� �ŬĚĂŶŐ� WĂŵƉĂͲ
ŶŝƟŬĂŶ� ŶŐ� dŝŵŽŐ� ^ŝͲ
ůĂŶŐĂŶŐ��ƐǇĂ 

WĂŶŝƟŬĂŶŐ�
DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞͲ
ĂŶ 

/ŬĂůĂǁĂŶŐ�
DĂƌŬĂŚĂŶ 

WĂŶŝƟŬĂŶŐ� �ŝƐĂǇĂ͗�
ZĞƉůĞŬƐŝǇŽŶ� ŶŐ� <ĂďŝͲ
ƐĂǇĂĂŶ 

^ĂŶĚŝŐĂŶ� ŶŐ� >ĂŚŝ͘͘͘�
/ŬĂƌĂŶŐĂů�EĂƟŶ 

DŐĂ� �ŬĚĂŶŐ� WĂŵƉĂͲ
ŶŝƟŬĂŶ� ŶŐ� ^ŝůĂŶŐĂŶŐ�
�ƐǇĂ 

WĂŶŝƟŬĂŶ�ŶŐ�
ŵŐĂ��ĂŶƐĂ�ƐĂ�
<ĂŶůƵƌĂŶ 

/ŬĂƚůŽŶŐ�
DĂƌŬĂŚĂŶ 

WĂŶŝƟŬĂŶŐ� >ƵǌŽŶ͗�
>ĂƌĂǁĂŶ� ŶŐ� WĂŐŬĂŬĂͲ
ŬŝůĂŶůĂŶ 

<ŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇŽŶŐ�
WĂŶŝƟŬĂŶ� dƵŶŐŽ� ƐĂ�
<ƵůƚƵƌĂ�Ăƚ�WĂŶŝƟŬĂŶŐ�
WŽƉƵůĂƌ 

DŐĂ� �ŬĚĂŶŐ� WĂŵƉĂͲ
ŶŝƟŬĂŶ� ŶŐ� <ĂŶůƵƌĂŶŐ�
�ƐǇĂ 

WĂŶŝƟŬĂŶ�ŶŐ�
�ĨƌŝĐĂ�Ăƚ�
WĞƌƐŝĂ 

/ŬĂĂƉĂƚ�ŶĂ�
DĂƌŬĂŚĂŶ 

/ďŽŶŐ� �ĚĂƌŶĂ͗� /ƐĂŶŐ�
KďƌĂ�DĂĞƐƚƌĂ 

&ůŽƌĂŶƚĞ�Ăƚ�>ĂƵƌĂ͗�
/ƐĂŶŐ�KďƌĂ�DĂĞƐͲ
ƚƌĂŶŐ�WĂŵƉĂŶŝƟŬĂŶ�
ŶŐ�WŝůŝƉŝŶĂƐ 

EŽůŝ� DĞ� dĂŶŐĞƌĞ� ƐĂ�
WƵƐŽ�ŶŐ�ŵŐĂ��ƐǇĂŶŽ 

�ů�&ŝůŝďƵƐͲ
ƚĞƌŝƐŵŽ�ƐĂ�
EĂŐďĂďĂŐŽŶŐ�
�ĂŝŐĚŝŐ 

dĂůĂŚĂŶĂǇĂŶ��Ϯ 
WĂŐŚĂŚĂƟ�ŶŐ�dĞŵĂ�ĂǇŽŶ�ƐĂ�<�ƚŽ�ϭϮ�<ƵƌŝŬƵůƵŵ 

;<�ƚŽ�ϭϮ�&ŝůŝƉŝŶŽ�'ĂďĂǇ�WĂŶŐŬƵƌŝŬƵůƵŵ��ŝƐǇĞŵďƌĞ�ϮϬϭϯͿ 
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ƐĂ� ŵŐĂ� ŚĂůŝŵďĂǁĂŶŐ� ƚĞŬƐƚŽŶŐ� ŶĂŬĂůĂŬŝƉ� ŶĂ� ƐĂ���������������
ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ�Ž�ŬĂƐĂŶĂǇĂŶŐ�ŶŝůŝůŝŶĂŶŐ�ƐĂ�ŬůĂƐĞ͘� 
 <ƵŶŐ� ƟƟŶŐŶĂŶ� ŶĂŵĂŶ� ĂŶŐ� ƚĞŵĂ� ďŝůĂŶŐ� ŐĂďĂǇ�
ƐĂ� ƉĂŐƉŝůŝ� ŶŐ� ĂŬĚĂ͕�ŵĂŬŝŬŝƚĂ� ŶĂ� ŚŝŶĚŝ� ŶĂůĂůĂǇŽ� ĂŶŐ�
ƚĞŵĂ�ŶŝƚŽ�ƐĂ�ůƵŐĂƌ�ŶĂ�ƉĂŐŬƵŬƵŚĂŶĂŶ�ŶŐ�ĂŬĚĂ͘ 
 ^ĂŵĂŬĂƚƵǁŝĚ͕� ďƵŬŽĚ� ƐĂ� ůƵŐĂƌ� ŶĂ� ƉŝŶĂŶŐŐĂůŝŶͲ
ŐĂŶ� ŶŐ� ĂŬĚĂ͕� ŵĂǇ� ŬĂŬƵůĂŶŐĂŶ� ƐĂ� ŵĂůŝŶĂǁ� ŶĂ� ďĂͲ
ƚĂǇĂŶ� ƐĂ�ƉĂŐƉŝůŝ� ŶŐ�ŵŐĂ�ĂŬĚĂ�ĂŶŐ�ŶĂŬĂƐĂĂĚ� ƐĂ� ŬƵͲ
ƌŝŬƵůƵŵ͘�� 
 �ŶŐ� ŐĂŶŝƚŽŶŐ� ƉƌŽďůĞŵĂ� ƐĂ� ŬƵƌŝŬƵůƵŵ� ĂǇ��������
ŶĂŝƉĂƉĂƐĂ� ƐĂ� ŵŐĂ� ŐƵŵĂŐĂǁĂ� ŶŐ� ŵŽĚǇƵů� Ăƚ� ƚĞŬƐͲ
ďƵŬ͕� ŶĂ� ŐĂŐĂŵŝƟŶ� ŶŐ� ŵŐĂ� ŐƵƌŽ͕� Ăƚ� ďĂďĂƐĂŚŝŶ� ŶŐ�
ŵŐĂ�ŵĂŐ-ĂĂƌĂů͘ 
 �ĂŚŝů�ŵĂǇ�ŬĂŬƵůĂŶŐĂŶ�ƐĂ�ďĂƚĂǇĂŶ�ƐĂ�ƉĂŐƉŝůŝ�ŶŐ�
ĂŬĚĂŶŐ� ŝƚƵƚƵƌŽ� ƐĂ� ŬůĂƐĞ͕� ŶĂŬĂďĂƚĂǇ� ĂŶŐ� ŵŐĂ�
ŐƵŵĂŐĂǁĂ�ŶŐ�ŵŽĚǇƵů�Ăƚ�ƚĞŬƐďƵŬ�ƐĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ 
Ž� ŵŐĂ� ŬĂƐĂŶĂǇĂŶ͘� ^Ă� ŐĂŶŝƚŽŶŐ� ƐŝƐƚĞŵĂ͕� ŚŝŐŝƚ� ŶĂ�
ƉŝŶĂŐƚƵƚƵƵŶĂŶ� ŶŐ� ƉĂŶƐŝŶ� ĂŶŐ� ƉĂŐůĂůĂŚĂĚ� ŶŐ� ĂƌĂůŝŶ�
ŶĂ�ŶĂŬĂĂŶŐŬůĂ�ƐĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ�Ăƚ�ŶĂŝƐĂƐĂŶƚĂďŝ�ĂŶŐ�
ŵĂǇĂŵĂŶŐ�ƉĂŐďĂƐĂ�ƐĂ�ŵŝƐŵŽŶŐ�ĂŬĚĂ͘ 
 ^Ă��ĂŝƚĂŶŐ�ϴ�ĂǇ�ŵĂǇ�ǁĂůŽŶŐ�ĚŽŵĂŝŶ�ŶŐ�ƉĂŐŬĂ-�
ƚƵƚŽ� ĂǇŽŶ� ƐĂ� ŬƵƌŝŬƵůƵŵ͗� ƉĂŐ-ƵŶĂǁĂ� ƐĂ� ŶĂƉĂŬŝŶŐͲ
ŐĂŶ͕� ƉĂŐ-ƵŶĂǁĂ� ƐĂ� ďŝŶĂƐĂ͕� ƉĂŐůŝŶĂŶŐ� ŶŐ� ƚĂůĂƐĂůŝͲ
ƚĂĂŶ͕� ƉĂŶŽŶŽŽĚ͕� ƉĂŐƐĂƐĂůŝƚĂ͕� ƉĂŐƐƵƐƵůĂƚ͕� ǁŝŬĂ� Ăƚ�
ŐƌĂŵĂƟŬĂ͕� Ăƚ� ĞƐƚƌĂƚĞŚŝǇĂ� ƐĂ� ƉĂŐ-ĂĂƌĂů͘� ^Ă� ƵŶĂŶŐ�

ĂŶŝŵ�ŶĂ�ƐĞƐǇŽŶ�ƐĂ�ƵŶĂŶŐ�ŵĂƌŬĂŚĂŶ͕�ŶĂŬĂƐĂĂĚ�ĂŶŐ�
ŵŐĂ�ƐƵŵƵƐƵŶŽĚ�ŶĂ�ŬŝŶĂŬĂŝůĂŶŐĂŶŐ�ŬĂƐĂŶĂǇĂŶ͘ 
 DƵůĂ�ƐĂ�ƚĞŬƐƚŽŶŐ�ŵĂƉŝƉŝůŝ�ŶŐ�ůŝůŝŬŚĂ�ŶŐ�ŵŽĚǇƵů�
Ž� ƚĞŬƐďƵŬ͕� ŵĂĂĂƌŝ� ƐŝǇĂŶŐ� ůƵŵŝŬŚĂ� ŶŐ� ŵŐĂ� ŐĂǁĂŝŶ�
ŶĂ� ƚƵƚƵŐŽŶ� ƐĂ� ŚŝŶŝŚŝŶŐŝŶŐ� ŬĂƐĂŶĂǇĂŶ͘� ,ŝŶĚŝ�
ŝƐŝŶĂƐĂĂůĂŶŐ-ĂůĂŶŐ� ŶŐ� ďĂƚĂǇĂŶ� ŶĂ� ŝƚŽ� ĂŶŐ� ŬĂŵĂ-�
ůĂǇĂŶŐ� ƚĂŐůĂǇ�ŶŐ�ĂŬĚĂŶŐ�ŵĂƉŝƉŝůŝ� ŶŐ�ĂǁƚŽƌ�ŶŐ�ŵŽ-�
ĚǇƵů� Ž� ƚĞŬƐďƵŬ͘� <ĂŚŝƚ� ƉĂ� ŶĂŬĂƐĂĂĚ� ƐĂ� ŵŐĂ� ŬĂƐĂ-�
ŶĂǇĂŶ� ŶĂ� ŬĂŝůĂŶŐĂŶŐ� ŵĂŚƵůĂĂŶ� Ăƚ� ŵĂŝƵƵŐŶĂǇ� ŶŐ�
ŵŐĂ� ŵĂŐ-ĂĂƌĂů� ĂŶŐ� ͞ŵĂŚĂŚĂůĂŐĂŶŐ� ŬĂŝƐŝƉĂŶ͟� ŶĂ�
ƚĂŐůĂǇ� ŶŐ� ĂŬĚĂ� ƐĂ� ŵŐĂ� ƉĂŶŐǇĂǇĂƌŝ� ƐĂ� ƚƵŶĂǇ� ŶĂ�
ďƵŚĂǇ͕� ŚŝŶĚŝ� ŵĂůŝŶĂǁ� ŬƵŶŐ� ĂŶŽ� ďĂ� � ĂŶŐ�
͞ŵĂŚĂŚĂůĂŐĂŶŐ�ŬĂŝƐŝƉĂŶ͟�ŶĂ�ŝƚŽ͘ 
 <ƵŶŐ�ďĂďĂůŝŬĂŶ�ĂŶŐ�ŬƵƌŝŬƵůƵŵ͕�ĂŶŐ� ŝƐĂ� ƐĂ�ŵŐĂ�
ŬĂƐĂŶĂǇĂŶ� ŶĂ� ŶŝůĂůĂǇŽŶŐ� ůŝŶĂŶŐŝŶ� ŶŐ� ĂƐŝŐŶĂƚƵƌĂŶŐ�
&ŝůŝƉŝŶŽ� ĂǇ� ĂŶŐ� ŵĂƉĂŶƵƌŝŶŐ� ƉĂŐ-ŝŝƐŝƉ͘� �ƚ� ĂŶŐ� ŵŐĂ�
ŶĂůŝŶĂŶŐ� ŶĂ� ŬĂƐĂŶĂǇĂŶ� ĂǇ� ŶĂŬĂƚƵŽŶ� ƐĂ� ƚĂƚůŽŶŐ����
ƚƵŶŐƵŚŝŶ͗� ƉĂŐŬĂŬĂƌŽŽŶ� ŶŐ� ƉĂŵďĂŶƐĂŶŐ�������������
ƉĂŐŬĂŬĂŬŝůĂŶůĂŶ͕� ŬƵůƚƵƌĂů� ŶĂ� ůŝƚĞƌĂƐŝ͕� Ăƚ� ƉĂƚƵůŽǇ� ŶĂ�
ƉĂŐŬĂƚƵƚŽ� ƵƉĂŶŐ� ŵĂŬĂĂŐĂƉĂǇ� ƐĂ� ŵĂďŝůŝƐ� ŶĂ�
ƉĂŐďĂďĂŐŽŶŐ�ŶĂŐĂŐĂŶĂƉ�ƐĂ�ĚĂŝŐĚŝŐ�;�ĞƉ�Ě͕�ϮϬϭϯͿ͘ 
 hƉĂŶŐ� ŵĂŬĂŵŝƚ� ĂŶŐ� ůĂǇƵŶŝŶ� ŶŐ� ĂƐŝŐŶĂƚƵƌĂ͕�
ŬŝŶĂŬĂŝůĂŶŐĂŶŐ� ƚĂŐůĂǇŝŶ� ŶŐ� ŵĂƚĞƌǇĂů� ƐĂ� ƉĂŐƚƵƚƵƌŽ͕�
ƉĂŶŐƵŶĂŚŝŶ�ŶĂ�ĂŶŐ�ŵŐĂ� ƚĞŬƐďƵŬ�Ž�ďĂďĂƐĂŚŝŶ͕� ĂŶŐ�
ŶŝůĂůĂŵĂŶ�Ăƚ� �ŐĂďĂǇ�ƐĂ�ƉĂŐƚĂůĂŬĂǇ��ŶĂ��ŵĂůŝŶĂǁ�ŶĂ�

'RPDLQ�QJ�3DJNDWXWR .DVDQD\DQ 
  

3DJ-XQDZD�VD�1DSDNLQJJDQ 1DKXKXODDQ�DQJ�PDKDKDODJDQJ�NDLVLSDQ�DW�VDJRW�VD�PJD�
NDUXQXQJDQJ�ED\DQJ�QDSDNLQJJDQ 
  

3DJ-XQDZD�VD�%LQDVD 1DLXXJQD\�DQJ�PDKDKDODJDQJ�NDLVLSDQJ�QDNDSDORRE�VD�PJD�
NDUXQXQJDQJ-ED\DQ�VD�PJD�SDQJ\D\DUL�VD�WXQD\�QD�EXKD\�VD�
NDVDOXNX\DQ 
  

3DJOLQDQJ�QJ�7DODVDOLWDDQ 1DELELJ\DQJ�NDKXOXJDQ�DQJ�PJD�WDOLQJKDJDQJ�JLQDPLW 
  

3DQRQRRG 1DNLNLODOD�DQJ�EXJWRQJ��VDODZLNDLQ��R�NDVDELKDQ�QD�JLQDPLW�VD�
QDSDQRRG�QD�SHOLNXOD�R�SURJUDPDQJ�SDQWHOHELV\RQ 
  

3DJVDVDOLWD 1DLEDEDKDJL�DQJ�VDULOLQJ�NXUR-NXUR�VD�PJD�GHWDO\H�DW�NDL�
VLSDQJ�QDNDSDORRE�VD�DNGD�EDWD\�VD�SDJLJLQJ�WRWRR�R�KLQGL�
WRWRR��PD\�EDWD\DQ�R�NDWKDQJ-LVLS�ODPDQJ 
  

3DJVXODW 1DLVXVXODW�DQJ�VDULOLQJ�EXJWRQJ��VDODZLNDLQ��VDZLNDLQ��R�NDVDEL�
KDQ�QD�DQJNRS�VD�NDVDOXNX\DQJ�NDODJD\DQ 
  

:LND�DW�*UDPDWLND 1DJDJDPLW�DQJ�SDJKDKDPELQJ�VD�SDJEXEXR�QJ�DOLQPDQ�VD�
EXJWRQJ��VDODZLNDLQ��VDZLNDLQ�R�NDVDELKDQ��HXSHPLVWLNRQJ�
SDKD\DJ� 
  

(VWUDWHKL\D�VD�3DJ-DDUDO �:DODQJ�QDNDVDDG� 

dĂůĂŚĂŶĂǇĂŶ��ϯ 
<ŝŶĂŬĂŝůĂŶŐĂŶŐ�<ĂƐĂŶĂǇĂŶ�^Ă�hŶĂŶŐ��Ŷŝŵ�ŶĂ�^ĞƐǇŽŶ�ŶŐ�hŶĂŶŐ�DĂƌŬĂŚĂŶ�ŶŐ��ĂŝƚĂŶŐ�ϴ 

;<�ƚŽ�ϭϮ�&ŝůŝƉŝŶŽ�'ĂďĂǇ�WĂŶŐŬƵƌŝŬƵůƵŵ��ŝƐǇĞŵďƌĞ�ϮϬϭϯͿ 



Alipato  44 

 

ŶĂŬĂƐĂŶĚŝŐ� ƐĂ� ŬŽŶƐĞƉƚŽ� ŶŐ� ƉĂŐŝŐŝŶŐ� ŵĂŬĂďĂǇĂŶ͘�
EĂƐĂƐĂŬůĂǁ� ŶŐ� ŬŽŶƐĞƉƚŽ� ŶŐ� ƉĂŐŝŐŝŶŐ� ŵĂŬĂďĂǇĂŶ�
ĂŶŐ� ƉĂŐƚĂůŝǁĂƐ� ƐĂ� ŝŶĚŝďŝĚǁĂůŝƐƚĂŶŐ� ƉĂŶĂŶĂǁ� ŬƵŶŐ�
ƐĂĂŶ� ůĂŐŝŶŐ� ŶĂƵƵŶĂ� ĂŶŐ� ƉĂŶƐĂƌŝůŝŶŐ� ŬĂƉĂŬĂŶĂŶ͘�
WŝŶĂƚĂƚĂƚĂŐ�ŶŐ�ŬŽŶƐĞƉƚŽŶŐ�ŵĂŬĂďĂǇĂŶ�ĂŶŐ�ƌĞƐƉŽŶͲ
ƐŝďŝůŝĚĂĚ� Ăƚ� ŵĂůĂƐĂŬŝƚ� ŶŐ� ŝƐĂŶŐ� ŵĂŵĂŵĂǇĂŶ� ƐĂ�
ŬĂŶǇĂŶŐ�ŬĂƉǁĂ�Ăƚ�ƐĂ�ŬĂŶǇĂŶŐ�ďĂǇĂŶ͘��ƚ�ďŝŶŝďŝŐǇĂŶ�
ŶŐ� ŬŽŶƐĞƉƚŽŶŐ�ŵĂŬĂďĂǇĂŶ�ŶŐ�ŵĂƚĂƚĂŐ�ŶĂ�ŚĂůŝŐŝŶŐ�
ŬĂŬĂƉŝƚĂŶ� ĂŶŐ� ŵŐĂ� WŝůŝƉŝŶŽ� ƐĂ� ƉĂŐƌĂŐĂƐĂ� ŶŐ� ŝŵͲ
ƉůƵǁĞŶƐŝǇĂŶŐ�ĚĂǇƵŚĂŶ�ƐĂ�ƉĂŐďƵďƵŬĂƐ�ŶŐ�ďĂŶƐĂ�ƐĂ�
ŐůŽďĂůŝƐĂƐǇŽŶ͘� ^Ă�ƉĂŵĂŵĂŐŝƚĂŶ� ŶŐ� ŬŽŶƐĞƉƚŽŶŐ� ŝƚŽ͕�
ŶĂŚĂŚĂǁĂŶ�ĂŶŐ� ůĂŶĚĂƐ�ƚƵŶŐŽ�ƐĂ�ƚĂƚůŽŶŐ� ƚƵŶŐƵŚŝŶŐ�
ŶĂŬĂƐĂĂĚ�ƐĂ�ŬƵƌŝŬƵůƵŵ͘ 
 ^Ă� ŬĂďŝůĂ� ŶŐ� ŐĂŶŝƚŽŶŐ� Ɛŝůďŝ� ŶŐ� ŬŽŶƐĞƉƚŽŶŐ�
ŵĂŬĂďĂǇĂŶ͕�ŚŝŶĚŝ�ŵĂĚĂůŝŶŐ�ŚƵůŝŚŝŶ�ĂŶŐ�ĞƐĞŶƐǇĂ�ŶŐ�
ƚĞƌŵŝŶŽŶŐ�ŝƚŽ͘� �DĂĂĂƌŝŶŐ�ŵĂŐŝŶŐ�ŬĂƐŝŶůĂďŽ�� ŝƚŽ��ŶŐ�
͞ŵĂŚĂŚĂůĂŐĂŶŐ� ŬĂŝƐŝƉĂŶ͟� ŶĂ� ŶĂƵŶĂŶŐ� ŶĂďĂŶŐŐŝƚ͘�
�ĂŐĚĂŐ� ĚŝƚŽ͕� ĂŶŐ� ƐŝƐƚĞŵĂ�ŶŐ�ŵĂůŝŶŐ� ĞĚƵŬĂƐǇŽŶ� ŶĂ�
ƉŝŶĂůĂŐĂŶĂƉ� ƐĂ� WŝůŝƉŝŶĂƐ� ĂǇ� ƚƵůƵǇĂŶŐ� ŶĂŐƉĂůĂďŽ� ŶŐ�
ŬĂŚƵůƵŐĂŶ�ŶŐ�ƚĞƌŵŝŶŽ͘ 
  

DŝƐĞĚƵĐĂƟŽŶ� ŝƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ďƵƚ�
ĂůƐŽ� ŽĨ� ƚŚĞ� ǁŚŽůĞ� ŶĂƟŽŶ͘� dŚĞ� ĞƐƐĞŶĐĞ� ŽĨ� ŵŝƐĞĚƵĐĂͲ
ƟŽŶ͕� ƚŚĞ�ŵŽůĚŝŶŐ� ŽĨ� ĐĂƉƟǀĞ�ŵŝŶĚƐ� ƐŽ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞǇ�ǁĞůů�
ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĂĐĐĞƉƚ�ĨŽƌĞŝŐŶ�ĚŽŵŝŶĂƟŽŶ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŶƐƟůůŝŶŐ�Ă�
ĨĂůƐĞ�ƉĂƚƌŝŽƟƐŵ—ƚŚĂƚ�ǁŚŝĐŚ�ďŽĂƐƚƐ�ŽĨ�ǁĞĂƌŝŶŐ�ďĂƌŽŶŐ�
dĂŐĂůŽŐ� ĂŶĚ� ůŽǀŝŶŐ� ďĂŐŽŽŶŐ� ĂŶĚ� ůĞƫŶŐ� ĨŽƌŵĞƌ� ĐŽůŽͲ
ŶŝǌĞƌƐ�ƉŝůůĂŐĞ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶĂů�ĞĐŽŶŽŵǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞŶƐĞ�ŽĨ�
ŽƵƌ�ŝŵƉŽǀĞƌŝƐŚĞĚ�ƉĞŽƉůĞ͘�;�ŽŶƐƚĂŶƟŶŽ͕�Ŷ͘Ě͘Ϳ���� 

 
 <ƵŶŐ�ŵĂůĂďŽ� ƐĂ� ŬĂƌĂŵŝŚĂŶ� ĂŶŐ� ŬĂŚƵůƵŐĂŶ� ŶŐ�
ƉĂŐŝŐŝŶŐ� ŵĂŬĂďĂǇĂŶ͕� ŚŝŶĚŝ� ŝƚŽ� ŵĂĂĂƌŝŶŐ� ŐĂŵŝƟŶŐ�
ďĂƚĂǇĂŶ� ƐĂ� ƉĂŐƉŝůŝ� Ăƚ� ƉĂŐďĂƐĂ� ŶŐ�ŵŐĂ� ĂŬĚĂ͘� ,ŝŶĚŝ�
ŝƚŽ�ŵĂŚĂŚĂŶĂƉ� ƐĂ� ŬĂŚŝƚ�ŶĂ�ĂŶŽŶŐ�ĂŬĚĂ�ŬƵŶŐ�ŚŝŶĚŝ�
ĂůĂŵ�ŶŐ�ŶĂŐŚĂŚĂŶĂƉ�ŬƵŶŐ�ĂŶŽ�ŶŐĂ�ďĂ�ĂŶŐ�ŚŝŶĂŚĂŶͲ
ĂƉ�ŶŝǇĂ͘ 
 ^ĂŵĂŬĂƚƵǁŝĚ͕�ŵĂĂĂƌŝ�ůĂŵĂŶŐ�ŵĂŝƐĂĂůĂŶŐ-ĂůĂŶŐ�
ĂŶŐ� ŬĂŵĂůĂǇĂŶŐ� ŵĂŬĂďĂǇĂŶ� ƐĂ� ƉĂŐƉŝůŝ� ŶŐ� ĂŬĚĂ�
ŬƵŶŐ�ŵĂůŝŶĂǁ�ĂŶŐ�ƚƵŶĂǇ�ŶĂ�ŬĂŚƵůƵŐĂŶ�ŶŝƚŽ͘�^Ă�ƉĂŐ-
ĂĂƌĂů� ŶĂ� ŝƚŽ͕� ĂŶŐ� ĚĞƉŝŶŝƐǇŽŶ� Ŷŝ� �ŽŶƐƚĂŶƟŶŽ� ĂŶŐ�
ŵĂŐŝŐŝŶŐ� ƐĂůŝŐĂŶŐ� ŬĂŚƵůƵŐĂŶ� ŶŐ� ƚĞƌŵŝŶŽŶŐ� ŵĂŬĂͲ
ďĂǇĂŶ͘ 

 
EĂƟŽŶĂůŝƐƚƐ� ŝŶ� Ă� ĐŽůŽŶǇ� Žƌ� ŶĞŽĐŽůŽŶǇ� ƐƚĂŶĚ� ĨŽƌ� ĞĐŽͲ
ŶŽŵŝĐ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ͕�ƉŽůŝƟĐĂů�ƐŽǀĞƌĞŝŐŶƚǇ͕�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌͲ
Ăů� ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ͘� dŚĞ� ĞŶĞŵǇ� ŽĨ� ŶĂƟŽŶĂůŝƐŵ� ŝƐ� ĨŽƌĞŝŐŶ� ĞǆͲ
ƉůŽŝƚĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ĚŽŵŝŶĂƟŽŶ� ĨƌŽŵ� ǁŚĂƚĞǀĞƌ� ƐŽƵƌĐĞ͘� ��
ŶĂƟŽŶĂůŝƐƚ� ŵŽǀĞŵĞŶƚ� ŝƐ� ĨŽƌ� ŐĞŶƵŝŶĞ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�
ǁŚŝĐŚ� ƉƌĞĐůƵĚĞƐ� ĨŽƌĞŝŐŶ� ŝŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ� ŝŶ� ŶĂƟŽŶĂů�
ĂīĂŝƌƐ͘�;�ŽŶƐƚĂŶƟŶŽ͕�Ŷ͘Ě͘Ϳ� 

 

 ^Ă�ƉĂŐ-ĂĂƌĂů�ŶĂ� ŝƚŽ͕� ƚƵƚƵŐƵŶĂŶ�ĂŶŐ�ƐƵůŝƌĂŶŝŶ�ƐĂ�
ƉĂŶŐĂŶŐĂŝůĂŶŐĂŶ�ŶŐ�ŵĂůŝŶĂǁ�ŶĂ�ŐĂďĂǇ�ƐĂ�ƉĂŐƉŝůŝ�Ăƚ�
ƉĂŐďĂƐĂ�ŶŐ�ŵŐĂ�ĂŬĚĂ�ƐĂ�ƉĂŐƚƵƚƵƌŽ�ŶŐ�ƉĂŶŝƟŬĂŶ�ƐĂ�
ŝŬĂǁĂůŽŶŐ�ďĂŝƚĂŶŐ͘ 
 
<ŽŶƐĞƉƚǁĂů�ŶĂ��ĂůĂŶŐŬĂƐ 
 �ŶŐ� ŐĂďĂǇ� ƐĂ� ƉĂŐƉŝůŝ� Ăƚ� ƉĂŐďĂƐĂ� ŶŐ� ĂŬĚĂ� ĂǇ�
ƉĂŶŐƵŶĂŚŝŶŐ� ŶĂŬĂƐĂůŝŐ� ƐĂ� ŬŽŶƐĞƉƚŽ� ŶŐ� ƉĂŐŝŐŝŶŐ�
ŵĂŬĂďĂǇĂŶ͘�^ŝŶƵƐƵƉŽƌƚĂŚĂŶ�ĂŶŐ�ŬŽŶƐĞƉƚŽŶŐ�ŝƚŽ�ŶŐ�
ƚĞŽƌǇĂ�Ŷŝ�&ƌĞŝƌĞ�ƵŬŽů�ƐĂ�ƉĂŐƚƵƚƵƌŽ�ƚƵŶŐŽ�ƐĂ�ƉĂŐŬŝůŽƐ�
Ăƚ�ŶŐ�ŬŽŶƐĞƉƚŽ�ŶŐ�ŵĂŬĂďĂǇĂŶŐ�ƉĂŶŝƟŬĂŶ͘ 
 ^Ă� ŬŽŶƐĞƉƚŽ� ŶŐ� ƉĂŐŝŐŝŶŐ�ŵĂŬĂďĂǇĂŶ͕� � ŐŝŶĂŵŝƚ�
ĂŶŐ�ĚĞƉŝŶŝƐǇŽŶ�Ŷŝ�ZĞŶĂƚŽ��ŽŶƐƚĂŶƟŶŽ�Ăƚ�ŝƟŶĂŵƉŽŬ�
ĂŶŐ� ĚĂůĂǁĂŶŐ� ŬĂƚĂŶŐŝĂŶŐ� ŶĂŐƉĂƉĂŵĂůĂƐ� ŶŐ� ŬĂŵĂͲ
ůĂǇĂŶŐ� ŵĂŬĂďĂǇĂŶ͗� ƉĂŐďƵǁĂŐ� ƐĂ� ŬĂŵĂůĂǇĂŶŐ� ŬŽͲ
ůŽŶǇĂů� Ăƚ� ƉĂŐƐƵůŽŶŐ� ŶŐ� ƉƌŽŐƌĞƐŝďŽŶŐ� ŬƵůƚƵƌĂ͘� DĂͲ
ŚĂůĂŐĂ�ĂŶŐ�ĚĂůĂǁĂŶŐ�ŬĂƚĂŶŐŝĂŶ�ĚĂŚŝů�ŶĂŐƉĂƉĂŚŝǁĂͲ
ƟŐ�ĚŝŶ�ĂŶŐ�ŵŐĂ�ŝƚŽ�ŶŐ�ƉƌŽƐĞƐŽ�ŶŐ�ƉĂŐďĂďĂŐŽ͘�hŶĂ͕�
ŬĂŝůĂŶŐĂŶ� ĂŶŐ� ƉĂŐŚƵůĂŐƉŽƐ� ƐĂ� ƚĂůŝ� ŶŐ� ŬŽůŽŶǇĂů� ŶĂ�
ŬĂŵĂůĂǇĂŶ�Ăƚ�ŝŬĂůĂǁĂ͕�ŬĂŝůĂŶŐĂŶ�ŝƐƵůŽŶŐ�ĂŶŐ�ůĂŶĚĂƐ�
ƚƵŶŐŽ�ƐĂ�ŬƵůƚƵƌĂů�ŶĂ�ƉĂŐďĂďĂŐŽ͘ 
 DĂŚŝŐƉŝƚ�ŶĂ�ŬĂƵŐŶĂǇ�ŶŐ�ŵĂŬĂďĂǇĂŶŐ� ůĂƉŝƚ�ĂŶŐ�
ƚĞŽƌǇĂ� ŶŐ� ƉĂŐŬŝůŽƐ� ŶĂ� ŝƟŶĂŵƉŽŬ� Ŷŝ� &ƌĞŝƌĞ� ƐĂ� ƉĂŐ-
ĂĂƌĂů�ŶŝǇĂ�ƚƵŶŐŬŽů�ƐĂ�ŵŐĂ�ŶĂŬĂƌĂƌĂŶĂƐ�ŶŐ�ŽƉƌĞƐǇŽŶ͘�
�ŝŶŝŐǇĂŶŐ-ƉĂŶƐŝŶ� Ŷŝ� &ƌĞŝƌĞ� ĂŶŐ� ŚĂůĂŐĂ� ŶŐ� ĚĂǇĂůŽŐŽ�
ƵƉĂŶŐ�ŵĂŐƐƵůŽŶŐ�ŶŐ�ƉĂŐŬŝůŽƐ�ŶĂ�ŶĂŬĂƚƵŽŶ�ƐĂ�ƚƵŶĂǇ�
ŶĂ� ŬĂůĂǇĂĂŶ͘� �ƵŬŽĚ� ƐĂ� ƉĂŐƐĂƐĂŶŝď� ŶŐ�ŵĂŬĂďĂǇĂŶŐ�
ŬŽŶƐĞƉƚŽ� Ŷŝ� �ŽŶƐƚĂŶƟŶŽ� Ăƚ� ŶŐ� ŝƐƚƌƵŬƚƵƌĂ� ŶŐ� ƉĂŐͲ
ƚƵƚƵƌŽ� ƚƵŶŐŽ� ƐĂ� ƉĂŐŬŝůŽƐ� Ŷŝ� &ƌĞŝƌĞ͕� ŶĂƉĂǇĂǇĂŵĂŶ�
ĚŝŶ�ŶŐ�ĚĂůĂǁĂŶŐ�ůĂƉŝƚ�ĂŶŐ�ŝƐĂ͛ƚ�ŝƐĂ͘��ŶŐ�ŵĂŬĂďĂǇĂŶŐ�
ŐĂďĂǇ� ŶĂ� ďƵďƵƵŝŶ� ĂǇ� ŚŝŶĚŝ� ůĂŵĂŶŐ� ƚƵƚƵƚŽů� ƐĂ� ŬŽͲ
ůŽŶǇĂů�ŶĂ� ŬĂŵĂůĂǇĂŶ�Ăƚ�ŶĂŬĂŵŝŚĂƐŶĂŶŐ�ŬƵůƚƵƌĂ͕� ƐĂ�
ŚĂůŝƉ͕� ďƵďƵǁĂŐŝŶ� ŶŝƚŽ� ĂŶŐ� ŬĂďƵƵĂŶŐ� ŬĂŵĂůĂǇĂŶŐ�
ŶĂŐ-�ƐƵƐƵůŽŶŐ�ŶŐ�ŽƉƌĞƐǇŽŶ�Ăƚ�ĚŽŵŝŶĂƐǇŽŶ͘ 
 DƵůĂ� ƐĂ� ŬŽŶƐĞƉƚƵǁĂůŝƐĂƐǇŽŶ͕� ŝůƵůƵŐĂƌ� ĂŶŐ�
ƉĂŬƐĂ� ƐĂ� ƵŵŝŝƌĂů� ŶĂ� ƚƵŶŐŐĂůŝĂŶ� ŶŐ� ĚŽŵŝŶĂŶƚĞ� Ăƚ�
ĂůƚĞƌŶĂƟďŽŶŐ� ŬƵůƚƵƌĂ͘� �ŶŐ� ĚĂůŽǇ� ŶŐ� ŬŽŶƐĞƉƚŽŶŐ�
ŵĂŬĂďĂǇĂŶ� ĂǇ� ŬĂďŝůĂŶŐ� ƐĂ� ĂůƚĞƌŶĂƟďŽŶŐ� ŬƵůƚƵƌĂŶŐ�
ƉĂŵďĂŶƐĂ͕� ƐŝǇĞŶƟƉŝŬŽ͕� Ăƚ�ŵĂŬĂŵĂƐĂ͘�DĂŐŵƵŵƵůĂ�
ĂŶŐ�ŐĂďĂǇ�ƐĂ� ŬŽŶƐĞƉƚƵǁĂůŝƐĂƐǇŽŶ�Ăƚ�ƉĂŐůƵůƵŐĂƌ�ŶŐ�
ƉĂŬƐĂ͘ 
 �ŶŐ� ŐĂďĂǇ� ĂǇ� ďŝŶƵďƵŽ� ŶŐ� ŵŐĂ� ŬĂƚĂŶŐŝĂŶ� ŶŐ�
ĂŬĚĂ�ŶĂ�ŶĂŐƉĂƉĂŵĂůĂƐ�ŶŐ�ŬŽŶƐĞƉƚŽŶŐ�ŵĂŬĂďĂǇĂŶ͘�
�ŶŐ� ŬŽŶƐĞƉƚŽŶŐ� ŵĂŬĂďĂǇĂŶ� ŶĂ� ƉŝŶĂŐƚƵƵŶĂŶ� ŶŐ�
ƉĂŶƐŝŶ�ŶŐ�ƉĂŐ-ĂĂƌĂů�ŶĂ�ŝƚŽ�ĂǇ�ĂŶŐ�ƉĂŐďƵǁĂŐ�ƐĂ�ĂŶƟ-
ŬŽůŽŶǇĂů� ŶĂ� ŬĂŵĂůĂǇĂŶ� Ăƚ� ƉĂŐƐƵůŽŶŐ� ŶŐ� ƉƌŽͲ
ŐƌĞƐŝďŽŶŐ�ŬƵůƚƵƌĂ͕� ŬƵŶŐ� ƐĂĂŶ�ĂŶŐ�ďĂǁĂƚ� ŬĂƚĞŐŽƌǇĂ�
ĂǇ� ŝŶŝůĂƌĂǁĂŶ� ƐĂ� ŝůĂŶ� ƉĂŶŐ� ƉĂƌƟŬƵůĂƌ� ŶĂ� ƉĂŐƉĂƉĂͲ
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ŵĂůĂƐ͘ 
 
WĂŐŚŝŚŝŵĂǇ� ƐĂ� DŽĚǇƵů� ƐĂ� &ŝůŝƉŝŶŽ� ŶŐ� /ŬĂǁĂůŽŶŐ�
�ĂŝƚĂŶŐ�ƚƵŶŐŽ�ƐĂ�WĂŐďĂďĂůĂŶŐŬĂƐ�ŶŐ�'ĂďĂǇ 
 
�͘� WĂŐůĂůĂƌĂǁĂŶ� ƐĂ� �ŶǇŽ� Ž� &ŽƌŵĂƚ� ŶŐ� DŽĚǇƵů� ƐĂ�
/ŬĂǁĂůŽŶŐ��ĂŝƚĂŶŐ 
 �ŶŐ� ƉĂŐƚĂůĂŬĂǇ� ƐĂ� ƉĂŶŝƟŬĂŶŐ� ƉĂŵďĂŶƐĂ� ƐĂ�
ŝŬĂǁĂůŽŶŐ� ďĂŝƚĂŶŐ� ĂǇ� ďŝŶƵďƵŽ� ŶŐ� ǁĂůŽŶŐ�ŵŽĚǇƵů͘�
�ŶŐ� ƵŶĂŶŐ� ŵŽĚǇƵů� ĂǇ� ƚĂƚĂůĂŬĂǇ� ƐĂ� ƉĂŶŝƟŬĂŶ� ƐĂ�
ƉĂŶĂŚŽŶ� ŶŐ� ŬĂƚƵƚƵďŽ͘� <ĂƌĂŵŝŚĂŶ� ƐĂ� ŵŐĂ� ĂŬĚĂŶŐ�
ƉĂŵƉĂŶŝƟŬĂŶ� ƐĂ� ďĂŚĂŐŝŶŐ� ŝƚŽ� ĂǇ� ŵŐĂ� ŶĂŝƐƵůĂƚ� ŶĂ�
ƉĂŶŝƟŬĂŶŐ�ŽƌĂů͘� ^Ă� ŝŬĂůĂǁĂŶŐ�ŵŽĚǇƵů�ŬĂďŝůĂŶŐ�ĂŶŐ�
ƉĂŶŝƟŬĂŶ� ƐĂ� ƉĂŶĂŚŽŶ� ŶŐ� �ƐƉĂŶǇŽů͘� ^Ă� ŚĂďĂ� ŶŐ�
ƉĂŶĂŚŽŶ�ŶŐ�ƉĂŶĂŶĂŬŽƉ�ŶŐ�ŵŐĂ��ƐƉĂŶǇŽů͕�ŵĂŬŝŬŝƚĂ�
ĂŶŐ�ŵĂŐŬĂŝďĂŶŐ�ƉĂŶŝƟŬĂŶ�ŶĂ�ƵŵƵƐďŽŶŐ�ƐĂ�ǇƵŐƚŽŶŐ�
ŝƚŽ͗� ĂŶŐ� ƉĂŶŝƟŬĂŶŐ� ƌĞůŝŚŝǇŽƐŽ� Ăƚ� ƉĂŶŝƟŬĂŶŐ� ƌĞďŽͲ
ůƵƐǇŽŶĂƌǇŽ͘�dĂƚĂůĂŬĂǇŝŶ�ŶĂŵĂŶ�ƐĂ� ŝŬĂƚůŽŶŐ�ŵŽĚǇƵů�
ĂŶŐ� ŵŐĂ� ĂŬĚĂŶŐ� ŶĂŝƐƵůĂƚ� � ƐĂ� � ƉĂŶĂŚŽŶ� ŶŐ�

ƉĂŶĂŶĂŬŽƉ�ŶŐ�ŵŐĂ��ŵĞƌŝŬĂŶŽ͘� ^Ă� ŝŬĂĂƉĂƚ� ŶĂ�ŵŽͲ
ĚǇƵů� ƉĂŐƚƵƚƵŶĂŶ� ŶŐ� ƉĂŶƐŝŶ� ĂŶŐ� ƉĂŶŝƟŬĂŶ� ƐĂ�
ƉĂŶĂŚŽŶ� ŶŐ� ,ĂƉŽŶ͘� �ƚ� ƐĂ� ŝŬĂůŝŵĂŶŐ� ŵŽĚǇƵů� ďĂͲ
ďĂƐĂŚŝŶ� ĂŶŐ� ƉĂŶŝƟŬĂŶ� ƐĂ� ƉĂŶĂŚŽŶ� ŶŐ� ŬĂƐĂƌŝŶůĂŶ͘�
�ŶŐ� ŶĂƟƟƌĂŶŐ� ƚĂƚůŽŶŐ�ŵŽĚǇƵů͕� ŶĂ� ŚŝŶĚŝ� ŶĂ� ƐĂŬůĂǁ�
ŶŐ�ƉĂŐ-ĂĂƌĂů�ŶĂ� ŝƚŽ�ĂǇ� ƚĂƚĂůĂŬĂǇ�ƐĂ� ŝďĂ͛ƚ� ŝďĂŶŐ�ŵĞͲ
ĚŝĂ�ŐĂǇĂ�ŶŐ�ƚĂďůŽŝĚ͕�ŬŽŵŝŬƐ͕�ďƌŽĂĚĐĂƐƚ͕�Ăƚ�ƉĞůŝŬƵůĂ͘ 
 EĂŐƚĂƚĂŐůĂǇ�ĂŶŐ�ďĂǁĂƚ�ŵŽĚǇƵů�ŶŐ�ŵŐĂ�ĂƌĂůŝŶŐ�
ƚĞŬƐƚŽ� Ăƚ�ŵŐĂ� ŐĂǁĂŝŶ͘� �ŶŐ�ŵŐĂ� ƉĂŶŐƵŶĂŚŝŶŐ� ĞůĞͲ
ŵĞŶƚŽ� ŶĂ� ƚĂŐůĂǇ� ŶŐ� ůĂŚĂƚ� ŶŐ�ŵŽĚǇƵů� ĂǇ� ĂŶŐ� WĂŶŝͲ
ƟŬĂŶ͕� ŶĂ� ůƵŶƐĂƌĂŶŐ� ƚĞŬƐƚŽ͖� WĂŐƉĂƉĂǇĂŵĂŶ͕� ŶĂ 
ŬŝŶĂďŝďŝůĂŶŐĂŶ� ŶŐ�ŵŐĂ�ŐĂďĂǇ� ŶĂ� ƚĂŶŽŶŐ� ƐĂ� ƚĂůĂŬĂͲ
ǇĂŶ� Ăƚ� ŝďĂ� ƉĂŶŐ� ŵĂůŝŬŚĂŝŶŐ� ŐĂǁĂŝŶ� ŬĂƵŐŶĂǇ� ŶŐ�
ƚĞŬƐƚŽ͖� Ăƚ� �ƌĂůŝŶ͕� ŶĂ� ďŝŶƵďƵŽ�ŶŐ� ĂŶǇŽŶŐ� ƉĂŵƉĂŶŝͲ
ƟŬĂŶ�ĂƚͬŽ�ĂƌĂůŝŶ�ƐĂ�ǁŝŬĂ�Ăƚ�ŬŽŵƵŶŝŬĂƐǇŽŶ͘ 
 �ŶŐ�ŵŐĂ� ĂŶǇŽŶŐ� ƉĂŵƉĂŶŝƟŬĂŶ� ŶĂ� ŬĂďŝůĂŶŐ� ƐĂ�
ůŝŵĂŶŐ�ŵŽĚǇƵů� ŶŐ� ŝŬĂǁĂůŽŶŐ� ďĂŝƚĂŶŐ� ĂǇ� ĂŶŐ� ƉĂŶŝͲ
ƟŬĂŶŐ� ŽƌĂů͕� ŵĂŝŬůŝŶŐ� ŬƵǁĞŶƚŽ͕� ĚƵůĂ͕� ƚƵůĂ͕� Ăƚ� ƐĂͲ
ŶĂǇƐĂǇ͘� dŝŶĂůĂŬĂǇ� ĂŶŐ� ŬĂƚĂŶŐŝĂŶ� ŶŐ� ďĂǁĂƚ� ĂŶǇŽŶŐ�

'���z 

�ŶƟ-<ŽůŽŶǇĂů 

WĂŐŬŝůĂůĂ�ƐĂ� 
^ŽďĞƌĂŶǇĂ 

WĂŐƐƵůŽŶŐ�ŶŐ�
tŝŬĂŶŐ�WĂŵďĂŶƐĂ 

WĂŐůŝůŝŶŐŬŽĚ�ƐĂ�>ŽŬĂů�
ŶĂ�/ŶĚƵƐƚƌŝǇĂ 

WƌŽŐƌĞƐŝďŽŶŐ� 

<ƵůƚƵƌĂ 

WĂŐďƵǁĂŐ�ƐĂ�
WǇƵĚĂůŝƐŵŽ 

WĂŐůĂďĂŶ�ƐĂ� 
ƐŝƐƚĞŵĂŶŐ�ƉĂƚƌŝǇĂƌŬĂů 

WĂŐƐƵůŽŶŐ�ŶŐ�
ƐŝǇĞŶƟƉŝŬŽŶŐ�ůĂƉŝƚ 

WĂŐƐĂƐĂŬĂƉĂŶŐǇĂƌŝŚĂŶ� 

&ŝůŝƉŝŶŽ�'ƌĂĚĞ�ϴ 

WĂŶŝƟŬĂŶŐ�KƌĂů 

DĂŝŬůŝŶŐ�<ǁĞŶƚŽ 

dƵůĂ 

�ƵůĂ 

^ĂŶĂǇƐĂǇ 

<ŽŶƐĞƉƚŽŶŐ 
D�<���z�E 

�<�ƚŽ�ϭϮ 
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ƉĂŵƉĂŶŝƟŬĂŶ� ƐĂ� ďĂŚĂŐŝ� ŶŐ� ŵŽĚǇƵů� ŬƵŶŐ� ƐĂĂŶ�
ƵŶĂŶŐ� ďĞƐĞƐ� ŐŝŶĂŵŝƚ� ŶĂ� ůƵŶƐĂƌĂŶŐ� ƚĞŬƐƚŽ� ĂŶŐ�
ƉĂƌƟŬƵůĂƌ� ŶĂ� ĂŶǇŽŶŐ� ƉĂŵƉĂŶŝƟŬĂŶ͘� ,ĂůŝŵďĂǁĂ͕�
ĂŶŐ�ƚƵŐŵĂ�Ăƚ�ƐƵŬĂƚ�ƐĂ�ƚƵůĂ�ĂǇ�ƟŶĂůĂŬĂǇ�ďĂŐŽ�ŝƉĂďĂͲ
ƐĂ� ĂŶŐ� ŵŐĂ� ƵŶĂŶŐ� ŚĂůŝŵďĂǁĂ� ŶŐ� ƚƵůĂ� ƐĂ� ŵŽĚǇƵů͘�
EĂŐƐŝƐŝůďŝŶŐ� ŽǀĞƌǀŝĞǁ� Ăƚ� ĚĂŐĚĂŐ-ŬĂĂůĂŵĂŶ� ĂŶŐ�
ĚĞƚĂůǇĞ� ƐĂ� ĂŶǇŽŶŐ� ƉĂŵƉĂŶŝƟŬĂŶ� ƐĂ� ƉĂŐďĂďĂƐĂ� ŶŐ�
ŵŝƐŵŽŶŐ�ĂŬĚĂ͘ 
 DĂƉĂƉĂŶƐŝŶ�ŶĂŵĂŶ�ƐĂ�ŵŐĂ�ŐĂďĂǇ�ŶĂ�ƚĂŶŽŶŐ�ƐĂ�
ƚĂůĂŬĂǇĂŶ͕�ĂŶŐ�ŵŐĂ�ƚĂŶŽŶŐ�ŶĂ�ŶĂŬĂƚƵŽŶ�ƐĂ�ĂŶǇŽŶŐ�
ƉĂŵƉĂŶŝƟŬĂŶ͘� �ĂŐĂŵĂ͛ƚ� ďĂŚĂŐŝ� ŶŐ� ƚĂůĂŬĂǇĂŶ� ĂŶŐ�
ŝůĂŶŐ�ƚĂŶŽŶŐ�ƚƵŶŐŬŽů�ƐĂ�ŬĂƚĂŶŐŝĂŶ�ŶŐ�ĂŶǇŽŶŐ�ƉĂŵͲ
ƉĂŶŝƟŬĂŶ͕� ŚŝŶĚŝ� ŶĂƉĂƉĂůĂůŝŵ� ŶŐ� ŵŐĂ� ƚĂŶŽŶŐ� ƐĂ�
ƚĂůĂŬĂǇĂŶ�ĂŶŐ�ƉĂŐƐƵƐƵƌŝ�ŶŐ�ĂŬĚĂ�ĂǇŽŶ�ƐĂ�ĂŶǇŽ�ŶŝƚŽ͘ 
,ĂůŝŵďĂǁĂ͕�ƐĂ�ĂŬĚĂŶŐ�WŝůĂŶĚŽŬ͕�ŶĂďĂŶŐŐŝƚ�ƐĂ� ƚĂůĂͲ
ŬĂǇĂŶ�ĂŶŐ�ŝůĂŶŐ�ƚĂŶŽŶŐ�ƵŬŽů�ƐĂ�ŬĂƚĂŶŐŝĂŶ�Ž�ŬĂŚĂůĂͲ
ŐĂŚĂŶ� ŶŐ� ŬƵǁĞŶƚŽŶŐ-ďĂǇĂŶ͕� ƐƵďĂůŝ͛ƚ� ǁĂůĂŶŐ� ŵĂͲ
ůŝŶĂǁ�ŶĂ�ƉĂŐƐĂƐĂŬŽŶƚĞŬƐƚŽ�ŶŐ�ĂŬĚĂ�ĂǇŽŶ�ƐĂ�ŬĂƚĂŶͲ
ŐŝĂŶ� ŶŐ� ŬƵǁĞŶƚŽŶŐ-ďĂǇĂŶ͘� <ƵŶŐ� ŝŚŝŚŝǁĂůĂǇ� Ɛŝ�
WŝůĂŶĚŽŬ���ƐĂ���ŬĂŶǇĂŶŐ���ŬŽŶƚĞŬƐƚŽ͕���Ăƚ���ŝůĂůĂƉĂƚ���ƐĂ 
ƉĂƌĂŵĞƚƌŽ�ŶŐ� ͚ŵĂďƵƟŶŐ�ĂƐĂů͕͛� ůĂůĂďĂƐ� ƐŝǇĂŶŐ� ŝƐĂŶŐ�
ŵĂŶůŝůŝŶůĂŶŐ�Ăƚ�͚ŵĂƐĂŵĂŶŐ͛�ƚĂƵŚĂŶ�ŶĂ�ŶĂŐƉĂŚĂŵĂŬ�
ƐĂ�ŝƐĂŶŐ�ƉŝŶƵŶŽ�ŶŐ�ďĂǇĂŶ͘ 
 ^Ă ŬĂǁĂůĂŶ ŶŐ ŬŽŶƚĞŬƐƚŽ ŶŐ ĂŶǇŽŶŐ� ƉĂŵͲ
ƉĂŶŝƟŬĂŶ͕� ŶĂǁĂůĂ� ĂŶŐ� ďŝƐĂ� Ŷŝ� WŝůĂŶĚŽŬ� ďŝůĂŶŐ�ŵĂͲ
ŚĂůĂŐĂŶŐ�ƚƌŝĐŬƐƚĞƌ�ŚĞƌŽ�Ž�ŬĂƚƵŵďĂƐ�ŶŐ�ĞƉŝĐ�ŚĞƌŽ�Ž�
ďĂǇĂŶŝŶŐ�ĞƉŝŬŽ�ƐĂ�ƉĂŶŝƟŬĂŶŐ�ŽƌĂů�ŶŐ�WŝůŝƉŝŶĂƐ͘ 
 <ƵŶŐ� ĂŶŐ�ŵĂŝƐĂƐĂůŝŶ� ƐĂ�ŵŐĂ�ŵĂŐ-ĂĂƌĂů� ĂǇ� ĂŶŐ�

ŶĞŐĂƟďŽŶŐ�ŬĂƚĂŶŐŝĂŶ�ŶŐ�ƐĂƌŝůŝŶŐ�ƉĂŶŝƟŬĂŶ͕�ĂŶŽ�ĂŶŐ�
ŵĂŐŝŐŝŶŐ�ĚĂŚŝůĂŶ�ƉĂƌĂ�ŝƉĂŐŵĂůĂŬŝ�ŶŝůĂ�ĂŶŐ�ƉĂŐŝŐŝŶŐ�
WŝůŝƉŝŶŽ͍ 
 �ƵŬŽĚ� ƐĂ� ƉĂŶŝƟŬĂŶŐ� ŽƌĂů͕� ĂŶŐ� ŝďĂŶŐ� ĂŶǇŽŶŐ�
ƉĂŵƉĂŶŝƟŬĂŶ�ŐĂǇĂ�ŶŐ�ŵĂŝŬůŝŶŐ�ŬƵǁĞŶƚŽ͕�ƚƵůĂ͕�ĚƵůĂ͕�
Ăƚ� ƐĂŶĂǇƐĂǇ� ĂǇ� ŵĂǇ� ŬĂŶŝ-ŬĂŶŝǇĂŶŐ� ŬĂƚĂŶŐŝĂŶ� ŶĂ�
ŵĂŐƉĂƉĂǇĂŵĂŶ� ƐĂ� ƉĂŐƚĂůĂŬĂǇ� ŶŐ� ĂŬĚĂ͘� � �ĂŐĂŵĂ͛ƚ�
ĂŶŐ� ŵŐĂ� ĂŶǇŽŶŐ� ƉĂŵƉĂŶŝƟŬĂŶ� ŶĂ� ŝƚŽ� ĂǇ� ŵĂǇ� ŝŵͲ
ƉůƵǁĞŶƐŝǇĂ�ŶŐ�ŵŐĂ�ĚĂǇƵŚĂŶŐ�ƚƌĂĚŝƐǇŽŶŐ�ƉĂŵƉĂŶŝͲ
ƟŬĂŶ͕� ŝŶĂƌĂů͕� ŐŝŶĂŵŝƚ�Ăƚ�ƉŝŶĂŐǇĂŵĂŶ�ŶŐ�ŵŐĂ�WŝůŝƉŝͲ
ŶŽŶŐ�ŵĂŶƵŶƵůĂƚ�ĂŶŐ�ŵŐĂ�ĂŶǇŽŶŐ�ƉĂŵƉĂŶŝƟŬĂŶ�ŶĂ�
ŝƚŽ� ƵƉĂŶŐ� ŵĂŝƐĂůĂŵŝŶ͕� ŵĂŝůĂŶƚĂĚ͕� Ăƚ� ŵĂƐƵƌŝ� ĂŶŐ�
ŬĂƐĂǇƐĂǇĂŶ͕�ŬƵůƚƵƌĂ�Ăƚ�ůŝƉƵŶĂŶŐ�WŝůŝƉŝŶŽ͘ 
 �ƵŬŽĚ�ƐĂ�ƉĂŐƐĂƐĂŬŽŶƚĞŬƐƚŽ�ŶŐ�ĂŶǇŽŶŐ�ƉĂŵƉĂͲ
ŶŝƟŬĂŶ͕�ŵĂŚĂůĂŐĂ� ƌŝŶŐ� ƟŶŐŶĂŶ� ĂŶŐ� ƉĂŐ-ƵƵŐŶĂǇ� ŶŐ�
ŬĂƐĂǇƐĂǇĂŶ�ƐĂ�ƉĂŐŬĂŬĂƐƵŶŽĚ-ƐƵŶŽĚ�ŶŐ�ĂŬĚĂ͘ 
 �ŶŐ� ƵŶĂŶŐ� ůŝŵĂŶŐ� ŵŽĚǇƵů� ƐĂ� ŝŬĂǁĂůŽŶŐ�������
ďĂǇƚĂŶŐ� ĂǇ� ŵĂǇƌŽŽŶŐ� ƉĂŵĂŐĂƚ� ĂǇŽŶ� ƐĂ� ǇƵŐƚŽ� ŶŐ�
ŬĂƐĂǇƐĂǇĂŶ� ŬƵŶŐ� ŬĂůŝĂŶ� ŶĂŝƐƵůĂƚ� ĂŶŐ� ŵŐĂ� ĂŬĚĂŶŐ�
ƉĂŵƉĂŶŝƟŬĂŶ�ŶĂ�ďĂŚĂŐŝ�ŶŐ�ƉĂƌƟŬƵůĂƌ�ŶĂ�ŵŽĚǇƵů͘ 
 �ŶŐ�ƉĂŐůĂůĂƌĂǁĂŶ�ƐĂ�ŵŐĂ�ǇƵŐƚŽ�ŶŐ�ŬĂƐĂǇƐĂǇĂŶ�
ĂǇ�ĂǇŽŶ�ƐĂ�ƚƌĂĚŝƐǇŽŶĂů�ŶĂ�ƉĂŐƟŶŐŝŶ�ŬƵŶŐ�ƐĂĂŶ�ƉŝŶĂͲ
ƉĂŶŐĂůĂŶĂŶ� ĂŶŐ� ǇƵŐƚŽ� ĂǇŽŶ� ƐĂ� ůĂŚŝ� Ž� ďĂŶƐĂŶŐ�
ƐƵŵĂŬŽƉ� ƐĂ� WŝůŝƉŝŶĂƐ͘� �ŶŐ� ƵŶĂŶŐ� ŵŽĚǇƵů� ĂǇ� ĂŶŐ�
ƉĂŶĂŚŽŶ� ŶŐ� ŬĂƚƵƚƵďŽ� ŬƵŶŐ� ŬĂŝůĂŶ� ǁĂůĂ� ƉĂŶŐ�
ĚĂǇƵŚĂŶŐ� ŵĂŶĂŶĂŬŽƉ� ĂŶŐ� ƵŵĂŶŐŬŝŶ� ƐĂ� WŝůŝƉŝŶĂƐ�
ďŝůĂŶŐ�ŬŽůŽŶǇĂ͘��ŶŐ�ŝŬĂůĂǁĂŶŐ�ŵŽĚǇƵů�ĂŶŐ�ƉĂŶĂŚŽŶ�
ŶŐ��ƐƉĂŶǇŽů͘� /ŬĂƚůŽŶŐ�ŵŽĚǇƵů�ŶĂŵĂŶ�ĂŶŐ�ƉĂŶĂŚŽŶ�

WĂŶŝƟŬĂŶŐ�KƌĂů DĂŝŬůŝŶŐ�<ǁĞŶƚŽ �ƵůĂ dƵůĂ ^ĂŶĂǇƐĂǇ 
  

ϭ͘�EĂŐŝŶŐ�^ƵůƚĂŶ�Ɛŝ�
WŝůĂŶĚŽŬ 

Ϯ͘��ŶŐ�,ƵĚŚƵĚ�Ŷŝ�
�ůŝŐƵǇŽŶ 

ϯ͘��ƵŐƚŽŶŐ͕�dĂŶĂͲ
ŐĂ͕�Ăƚ��Ăůŝƚ 

ϰ͘��ŶŐ�WĂŐŚĂŚĂŶͲ
ĂƉ�Ŷŝ�DĂƚĂͲ
ďĂŐŬĂ�ƐĂ��ŝǇŽƐ�
ŶŐ�,ĂŶŐŝŶ 

ϱ͘�^ŝ�dƵǁĂĂŶŐ�Ăƚ�
ĂŶŐ��ĂůĂŐĂ�ŶŐ�
�ƵŚŽŶŐ�ŶŐ�
>ĂŶŐŝƚ 

  

ϭ͘�<ƵŶŐ��ĂŬŝƚ�ŶĂƐĂ�
ŝůĂůŝŵ�ŶŐ�>ƵƉĂ�
ĂŶŐ�'ŝŶƚŽ 

Ϯ͘�WĂŐůĂůĂǇĂŐ�ƐĂ�
WƵƐŽ�ŶŐ�/ƐĂŶŐ�
�ĂƚĂ 

ϯ͘�>ƵƉĂŶŐ�dŝŶƵďƵͲ
ĂŶ 

  

ϭ͘�tĂůĂŶŐ�^ƵŐĂƚ 
Ϯ͘�^ŝŶĂŐ�ƐĂ�<ĂƌŝŵͲ
ůĂŶ 

ϭ͘��<ĂůƵŶŐŬƵƚĂŶ�ƐĂ�
dĂŐ-ĂŶŝ 

Ϯ͘��ŐĂŚĂŶ 
ϯ͘�WĂŶĂŐŝŶŝƉ 
ϰ͘�hŵƵůĂŶ�ŵĂŶ�ƐĂ�

�ƵŶĚŽŬ 
ϱ͘�^ĂŶƚĂ��ƌƵǌ 
ϲ͘��ŶŐ�DĂŚĂů�ŶĂ�

WĂƐƐŝŽŶ�Ŷŝ�:ĞƐƵ�
�ŚƌŝƐƚŽŶŐ�
WĂŶŐŝŶŽŽŶŐ�
EĂƟŶ 

ϳ͘�WĂŐ-ŝďŝŐ�ƐĂ�
dŝŶƵďƵĂŶŐ�
>ƵƉĂ 

ϭ͘�WĂŚĂǇĂŐ 

dĂůĂŚĂŶĂǇĂŶ�ϰ 
�ŝƐƚƌŝďƵƐǇŽŶ�ŶŐ�ŵŐĂ�ĂŬĚĂ�ĂǇŽŶ�ƐĂ�ĂŶǇŽŶŐ�ƉĂŵƉĂŶŝƟŬĂŶ � 
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ŶŐ��ŵĞƌŝŬĂŶŽ͘� /ŬĂĂƉĂƚ� ĂŶŐ� ƉĂŶĂŚŽŶ�ŶŐ�,ĂƉŽŶ͘��ƚ�
ŝŬĂůŝŵĂ� ĂŶŐ� ƉĂŶĂŚŽŶ� ŶŐ� ŬĂƐĂƌŝŶůĂŶ� ŬƵŶŐ� ŬĂŝůĂŶ�
ŬŝŶŝůĂůĂ�ŶĂ�ĂŶŐ�ƐĂƌŝůŝŶŐ�ƉĂŵĂŚĂůĂĂŶ�ŶŐ�WŝůŝƉŝŶĂƐ͘ 
 ^Ă� ŐĂŶŝƚŽŶŐ� ƉĂŐŚĂŚĂƟ� ŶŐ� ŵŐĂ� � ŵŽĚǇƵů͕�
ŵĂŬŝŬŝƚĂ� ĂŶŐ� ŚŝŐƉŝƚ� ŶŐ� ƵŐŶĂǇĂŶ� ŶŐ� ƉĂŶŝƟŬĂŶ� ƐĂ�
ŬĂƐĂǇƐĂǇĂŶ� ŶŐ� ďĂŶƐĂ͘� � /ƉŝŶĂƉĂŚŝǁĂƟŐ� ŶŐ� ŐĂŶŝƚŽŶŐ�
ƉĂŐŚĂŚĂƟ�ĂŶŐ�ŬĂŬĂǇĂŚĂŶ�ŶŐ�ƉĂŶŝƟŬĂŶ�ŶĂ�ƐĂůĂŵŝŶŝŶ�
ĂŶŐ� ůŝƉƵŶĂŶŐ� WŝůŝƉŝŶŽ� ƐĂ� ďĂǁĂƚ� ǇƵŐƚŽ� ŶŐ� ŬĂƐĂǇƐĂͲ
ǇĂŶ͘ 
 �ƵŬŽĚ�ƐĂ�ƵŐŶĂǇĂŶ�ŶŐ�ƉĂŶŝƟŬĂŶ�Ăƚ�ŬĂƐĂǇƐĂǇĂŶ͕�
ŵĂůĂŬŝ�ƌŝŶ�ĂŶŐ�ƉĂƉĞů�ŶŐ�ŬĂƐĂǇƐĂǇĂŶ�ƐĂ�ƉĂŐƐƵůŽŶŐ�ŶŐ�
ĚĂŵĚĂŵŝŶŐ� ŵĂŬĂďĂǇĂŶ͘� �ŶŐ� ŬĂƐĂǇƐĂǇĂŶ͕� ŐĂǇĂ� ŶŐ�
ƉĂŶŝƟŬĂŶ͕� ĂǇ� ŝƐĂ� ƌŝŶ� ƐĂ�ŵŐĂ�ƉĂŶŐƵŶĂŚŝŶŐ� ƚĂŐĂƉĂŐͲ
ƐƵůŽŶŐ� ŶŐ� ĚĂŵĚĂŵŝŶ� Ăƚ� ŬĂŵĂůĂǇĂŶŐ� ŵĂŬĂďĂǇĂŶ͘�
�ƵŬŽĚ� ƉĂ� ƐĂ� ŶŝůĂůĂŵĂŶ� ŶĂ� ŬĂŵĂůĂǇĂŶ� ŶŐ� ŵŐĂ�
ĂŬĚĂŶŐ� ƉĂŵƉĂŶŝƟŬĂŶ͕� ĂŶŐ� ƉĂŐŬĂŬĂĂǇŽƐ� ŶŝƚŽ� ĂǇŽŶ�
ƐĂ�ƉĂŶĂŶĂǁ�ƐĂ�ŬĂƐĂǇƐĂǇĂŶ�ĂǇ�ŵĂůĂŬŝ�ĂŶŐ 
ďĂŚĂŐŝŶŐ�ŐŝŶĂŐĂŵƉĂŶĂŶ�ƐĂ�ƉĂŐŚƵďŽŐ�ŶŐ�ƉĂŐŝŐŝŶŐ 
ŵĂŬĂďĂǇĂŶ͘ 
 'ĂǇƵŶŵĂŶ͕� ŵĂǇ� ŝůĂŶŐ� ƐƵůŝƌĂŶŝŶ� ƐĂ� ŐĂŶŝƚŽŶŐ�
ƉĂŐŬĂŬĂĂǇŽƐ�ŶŐ�ŬĂƐĂǇƐĂǇĂŶ�ƐĂ�ŵŽĚǇƵů�ŶĂ�ŐĂǁĂ�ŶŐ�
�ĞƉ�Ě͘ 
 hŶĂ͕�ĂŶŐ�ƉĂŐŬĂŬĂƌŽŽŶ�ŶŐ�͞ƉĂŶĂŚŽŶ�ŶŐ�ŬĂƚƵƚƵͲ
ďŽ͟�ŶĂ�ƚƵŵƵƚƵŬŽǇ�ƐĂ�ǇƵŐƚŽ�ŶŐ�ŬĂƐĂǇƐĂǇĂŶ�ŶĂ�ŚŝŶĚŝ�
ƉĂ� ŶĂŐŝŐŝŶŐ� ŬŽůŽŶǇĂ� ĂŶŐ� WŝůŝƉŝŶĂƐ͕� ĂǇ� ƉƌŽďͲ
ůĞŵĂƟŬŽŶŐ� ƚĞƌŵŝŶŽ͘� ,ŝŶŝŚŝǁĂůĂǇ� ŶŝƚŽ� ĂŶŐ� ŵŐĂ�
͚ŬĂƚƵƚƵďŽ͛�ƐĂ�ŬĂƐĂůƵŬƵǇĂŶŐ�ŵŐĂ�WŝůŝƉŝŶŽ͘�EĂŐĚƵĚƵͲ

ůŽƚ�ŝƚŽ�ŶŐ�ŝŵƉƌĞƐǇŽŶ�ƐĂ�ƚĞƌŵŝŶŽŶŐ�͚ŬĂƚƵƚƵďŽ͛�ďŝůĂŶŐ�
ůƵŵĂ͕�ƐŝŶĂƵŶĂ͕�ŚŝŶĚŝ�ƐŝďŝůŝƐĂĚŽ͕�Ăƚ�ŝďĂ�ƉĂŶŐ�ŬĂƵŐŶĂǇ�
ŶĂ� ƉĂŐůĂůĂƌĂǁĂŶ͘� ^Ă� ŬĂƚƵŶĂǇĂŶ͕� ĂŶŐ� ƚĞƌŵŝŶŽŶŐ�
͚ŬĂƚƵƚƵďŽ͛� ĂǇ� ƚƵŵƵƚƵŬŽǇ� ƐĂ� ůĂŚĂƚ� ŶŐ� ůĞŚŝƟŵŽŶŐ�
WŝůŝƉŝŶŽ͕� ŬĂǇĂ� ĂŶŐ� ƉĂŶĂŚŽŶ� ŶŐ� ŬĂƚƵƚƵďŽ� ĂǇ� ŚŝŶĚŝ�
ŵĂŝŶĂŵ� ŶĂ� ŵĂƌŬĂ� ŶŐ� ǇƵŐƚŽ� ƐĂ� ŬĂƐĂǇƐĂǇĂŶ� ĚĂŚŝů�
ŚĂďĂŶŐ� ŵĂǇ� ůĞŚŝƟŵŽŶŐ� WŝůŝƉŝŶŽ͕� ƵŵŝŝƌĂů� ĂŶŐ�
ƉĂŶĂŚŽŶ�ŶŐ�͚ŬĂƚƵƚƵďŽ͛͘ 
 ^Ă� ŝďĂŶŐ�ŵŐĂ�ĂŬůĂƚ�ƉĂŶŐŬĂƐĂǇƐĂǇĂŶ͕�ŐŝŶĂŐĂŵŝƚ�
ĂŶŐ� ͚ƉƌĞŬŽůŽŶǇĂů͛� ďŝůĂŶŐ� ƉĂŐůĂůĂƌĂǁĂŶ� ƐĂ� ƉĂŶĂŚŽŶ�
ďĂŐŽ�ƉĂ�ŵĂƐĂŬŽƉ�ŶŐ�ŝďĂŶŐ�ůĂŚŝ�ĂŶŐ�ďĂŶƐĂ͘�^Ă�ŬĂďŝůĂ�
ŶŐ� ƉĂŐƉĂƉĂůŝƚ� ŶŐ� ƚĞƌŵŝŶŽ͕� ŶĂŶĂŶĂƟůŝ� ĂŶŐ� ŝƐĂ� ƉĂŶŐ�
ƉƌŽďůĞŵĂ͕� ĂŶŐ� ƉĂŐƟŶŐŝŶ� ƐĂ� ŬĂƐĂǇƐĂǇĂŶ� ŵƵůĂ� ƐĂ�
ƉĞƌƐƉĞŬƟďŽŶŐ�ĚĂǇƵŚĂŶ͘ 
 �ǇŽŶ� ƐĂ� ƉĂŐ-ĂĂƌĂů� Ŷŝ� �ŐĐĂŽŝůŝ� ;ϮϬϭϬͿ͕� ĂŶŐ�
ƚƌĂĚŝƐǇŽŶĂů� ŶĂ� ƉĂŐŚĂŚĂƟ� ƐĂ� ŵŐĂ� ǇƵŐƚŽ� ŶŐ����������
ŬĂƐĂǇƐĂǇĂŶ� ĂǇ� ŶĂŐĚƵĚƵůŽƚ� ŶŐ� ŵĂŬĂĚĂǇƵŚĂŶŐ�
ƉĂŶĂŶĂǁ�ƐĂ�ŵŐĂ�ŵĂŐ-ĂĂƌĂů͘�EĂŬŝŬŝƚĂ�ŶŝůĂ� ĂŶŐ�ŵŐĂ�
WŝůŝƉŝŶŽ� ďŝůĂŶŐ� ůĂŚŝŶŐ� ďŝŐŽ� Ăƚ� ŶĂƉĂƉĂŝůĂůŝŵ� ƐĂ�����
ƉǁĞƌƐĂŶŐ� ĚĂǇƵŚĂŶ͘� ^ĂŵĂŶƚĂůĂ͕� ĂŶŐ� ůĂƉŝƚ� ŶĂ�
ŶĂŬĂĂǇŽŶ� ƐĂ� ŬĂƐĂǇƐĂǇĂŶŐ� ďĂǇĂŶ͕� ŚŝŐŝƚ� ŶĂ����������
ŶĂďŝďŝŐǇĂŶŐ� ƚƵŽŶ� ĂŶŐ� ĂŬƟďŽŶŐ� ƉĂƌƟƐŝƉĂƐǇŽŶ� ŶŐ�
ŵŐĂ� WŝůŝƉŝŶŽ� ƐĂ� ƉĂŐŚƵďŽŐ� ŶŐ� ƐĂƌŝůŝŶŐ� ďĂǇĂŶ͘�
EĂŐĚƵĚƵůŽƚ� ŝƚŽ� ŶŐ� ŬĂĂŬƵŚĂŶ� Ž� ŝĚĞŶƟĚĂĚ� ƐĂ���������
ƉĂŐŝŐŝŶŐ� WŝůŝƉŝŶŽ� Ăƚ� ŶĂŐƉĂƉĂŚĂƟĚ� ŶŐ� ĚĂŵĚĂŵŝŶŐ�
ƉĂŐŵĂŵĂůĂŬŝ� ƐĂ� ƐĂƌŝůŝŶŐ� ďĂǇĂŶ͘� ^Ă� ƉĂŐŬĂŬĂŚĂƟ�
ĂǇŽŶ� ƐĂ� ŬĂƐĂǇƐĂǇĂŶŐ� ďĂǇĂŶ͕� ŚŝŶĚŝ� ŐƵŵĂŵŝƚ� Ɛŝ�����

dƌĂĚŝƐǇŽŶĂů�ŶĂ�<ĂƐĂǇƐĂǇĂŶ <ĂƐĂǇƐĂǇĂŶŐ��ĂǇĂŶ 
  

WĂŶĂŚŽŶŐ�WƌĞŚŝƐƚŽƌŝŬŽ WĂŐƐŝďŽů�ŶŐ�>ĂŚŝŶŐ�WŝůŝƉŝŶŽ�Ăƚ�<ĂƉĂůŝŐŝƌĂŶ 
WĂŐůŝŶĂŶŐ�ŶŐ�>ŝŬĂƐ�zĂŵĂŶŐ��ĂǇĂŶ 
WĂŐůŝŶĂŶŐ�ŶŐ�<ĂďŝŚĂƐŶĂŶ�Ăƚ��ĂǇĂŶ 
WĂŐďƵďƵŽ�ŶŐ�<ĂůŝŶĂŶŐĂŶ�Ăƚ�<ĂŵĂůĂǇĂŶŐ��ĂǇĂŶ 
�ŶŐ��ĂǇĂŶ�,ĂŶŐŐĂŶŐ�WĂŐŬĂŬĂďƵŽ�ŶŐ�^ƵůƚĂŶĂƚŽ 
  

WĂŶĂŚŽŶ�ŶŐ�ŵŐĂ��ƐƉĂŶǇŽů WĂŐďĂďĂŐŽŶŐ-�ŶǇŽ�ŶŐ��ĂǇĂŶ 
WĂŬŝŬŝďĂŬĂ�ŶŐ��ĂǇĂŶ 
WĂŐƟŶĚŝŐ�ŶŐ�,ĂƌŝŶŐ��ĂǇĂŶ�ƐĂ�,ŝŵĂŐƐŝŬĂŶ 
  

WĂŶĂŚŽŶ�ŶŐ�ŵŐĂ��ŵĞƌŝŬĂŶŽ WĂŐƉĂƉĂƚƵůŽǇ�ŶŐ��ŝǁĂ�ŶŐ��ĂǇĂŶ 
  

WĂŶĂŚŽŶ�ŶŐ�ŵŐĂ�,ĂƉŽŶĞƐ WĂŶŝďĂŐŽŶŐ�,ĂŵŽŶ�ƐĂ��ĂǇĂŶ 
  

WĂŶĂŚŽŶ�ŶŐ�/ŬĂƚůŽŶŐ�ZĞƉƵďůŝŬĂ�,ĂŶŐŐĂŶŐ�ƐĂ� 
<ĂƐĂůƵŬƵǇĂŶ 

,ĂŵŽŶ�Ăƚ�dƵŶŐƵŚŝŶ�ŶŐ��ĂǇĂŶ͗�<ĂƉĂŶŐǇĂƌŝŚĂŶŐ�
�ĂǇĂŶ�Ăƚ��ŝ-ƚĂƉŽƐ�ŶĂ�,ŝŵĂŐƐŝŬĂŶ�;ϭϵϰϲ-,ŝŶĂŚĂƌĂƉͿ 

dĂůĂŚĂŶĂǇĂŶ�ϱ 
WĞƌǇŽĚŝƐĂƐǇŽŶ�ƐĂ�<ĂƐĂǇƐĂǇĂŶ�� 



Alipato  48 

 

�ŐĐĂŽŝůŝ� ŶŐ� ŵŐĂ� ƉĂůĂƚĂŶĚĂĂŶŐ� ĂǇŽŶ� ƐĂ� ŵŐĂ��������
ŬŽůŽŶǇĂůŝƐƚĂ͘ 
� 
�͘� � WĂŐƐƵƐƵƌŝ� ŶŐ�ŵŐĂ� �ŬĚĂ� �ǇŽŶ� ƐĂ� WĂƌĂŵĞƚƌŽ� ŶŐ�
WĂŐŝŐŝŶŐ�DĂŬĂďĂǇĂŶ 
 ^Ă� ƉĂŐďĂƐĂ� ŶŐ�ŵŐĂ� ƵŵŝŝƌĂů� ŶĂ� ĂŬĚĂ� Ăƚ� ƉĂŐƉŝůŝ�
ŶŐ� ŵŐĂ� ƐƵƐƵŶŽĚ� ƉĂŶŐ� ĂŬĚĂ͕� ŵĂĂĂƌŝŶŐ� ŐĂŵŝƟŶŐ�
ƉĂƌĂŵĞƚƌŽ�ƐĂ�ŵĂŬĂďĂǇĂŶŐ�ƉĂŐƐƵƐƵƌŝ�ĂŶŐ�ĚĂůĂǁĂŶŐ�
ŬĂƚĂŶŐŝĂŶ� ŶŐ� ƉĂŐŝŐŝŶŐ� ŵĂŬĂďĂǇĂŶ͗� ĂŶŐ� ƉĂŐďƵǁĂŐ�
ŶŐ� ŬŽůŽŶǇĂů� ŶĂ� ŬĂŵĂůĂǇĂŶ� Ăƚ� ĂŶŐ� ƉĂŐƐƵůŽŶŐ� ŶŐ�
ƉƌŽŐƌĞƐŝďŽŶŐ� ŬƵůƚƵƌĂ͘� �ŶŐ� ĚĂůĂǁĂŶŐ� ŬĂƚĞŐŽƌǇĂŶŐ�
ŝƚŽ�ĂǇ�ŵĂǇ�ƟŐĂƚůŽŶŐ�ƉĂƌĂĂŶ�ŶŐ�ƉĂŐƉĂƉĂŵĂůĂƐ͘� 
 
ϭ͘�WĂŐďƵǁĂŐ�ƐĂ�<ŽůŽŶǇĂů�ŶĂ�<ĂŵĂůĂǇĂŶ 
 ^Ă� ŵŐĂ� ĂŬĚĂŶŐ� ŬĂďŝůĂŶŐ� ƐĂ� ŵŽĚǇƵů͕� � ƚĂŵƉŽŬ�
ĂŶŐ�ŵŐĂ�ĂŬĚĂ�Ŷŝ��ŶĚƌĞƐ��ŽŶŝĨĂĐŝŽ�Ăƚ��ŵŝůŝŽ�:ĂĐŝŶƚŽ�
ŶĂ� ƉĂŶŐƵŶĂŚŝŶŐ� ŶĂŐƐƵƐƵůŽŶŐ� ŶŐ� ĂŶƟ-ŬŽůŽŶǇĂů� ŶĂ�
ŬĂŵĂůĂǇĂŶ͘� ^Ă� ͞WĂŐ-ŝďŝŐ� ƐĂ� dŝŶƵďƵĂŶŐ� >ƵƉĂ͕͟� ƉŝͲ
ŶƵƉƵŬĂǁ�ĂŶŐ�ĚĂŵĚĂŵŝŶŐ�ŵĂŬĂďĂǇĂŶ�ŶŐ�WŝůŝƉŝŶŽŶŐ�
ŵĂŵďĂďĂƐĂ͘�^ĂŵĂŶƚĂůĂ͕�ƐĂ�ƐĂŶĂǇƐĂǇ�ŶĂ�͞WĂŚĂǇĂŐ͕͟�
ŵĂůŝŶĂǁ� ŶĂ� ŝƉŝŶĂůŝǁĂŶĂŐ� Ŷŝ� :ĂĐŝŶƚŽ� ĂŶŐ� ŬĂŚĂůĂͲ
ŐĂŚĂŶ�ŶŐ�ƚƵŶĂǇ�ŶĂ�ŬĂůĂǇĂĂŶ͘ 
 �ĂŐĂŵĂ͛ƚ� ŵĂǇ� ƚĂŐůĂǇ� ŶĂ� ďŝƐĂ� ƉĂ� ƌŝŶ� ĂŶŐ� ŵŐĂ�
ŵĞŶƐĂŚĞ� ŶŐ� ŵŐĂ� ĂŬĚĂŶŐ� ŝƚŽ� ƐĂ� ŬĂƐĂůƵŬƵǇĂŶŐ�
ƉĂŶĂŚŽŶ͕� ŚŝŐŝƚ� ŶĂ� ŶĂŝŬĂŬĂŚŽŶ� ĂŶŐ� ŵŐĂ� ŝƚŽ� ƐĂ�
ŬŽŶƚĞŬƐƚŽ� ŬƵŶŐ� ƐĂĂŶ� ƐĂŬŽƉ�ƉĂ�ĂŶŐ�WŝůŝƉŝŶĂƐ� ďŝůĂŶŐ�
ŬŽůŽŶǇĂ� ŶŐ� �ƐƉĂŶǇĂ͘� EĂǁĂǁĂůĂ� ĂŶŐ� ŝŵƉůƵǁĞŶƐŝǇĂ�
ŶŐ�ŵŐĂ�ĂŬĚĂ�ďŝůĂŶŐ�ŶĂƉĂƉĂŶĂŚŽŶŐ�ƉĂŬƐĂ�ĚĂŚŝů�ƉĂƌĂ�
ƐĂ�ŵŐĂ�ŵĂŐ-ĂĂƌĂů͕� ƚĂƉŽƐ� ŶĂ� ĂŶŐ� � ƉĂŶĂŚŽŶŐ� � ŝǇŽŶ͘�
�ŶŐ�ĚĂŵĚĂŵŝŶ�Ăƚ�ŬĂŵĂůĂǇĂŶŐ�ŵĂŬĂďĂǇĂŶ�ŶĂ�ŶŝŶĂŝƐ�
ŝƐƵůŽŶŐ� ŶŽŽŶŐ� ƉĂŶĂŚŽŶŐ� ŝǇŽŶ� ĂǇ� ŚŝŶĚŝ� ŶĂ� ĂŶŐ�
ƉĂƌĞŚŽŶŐ�ĚĂŵĚĂŵŝŶ�Ăƚ�ŬĂŵĂůĂǇĂŶŐ�ŵĂŬĂďĂǇĂŶ�ŶĂ�
ŬŝŶĂŬĂŝůĂŶŐĂŶŐ�ƵŵŝƌĂů�ƐĂ�ŬĂƐĂůƵŬƵǇĂŶ͘ 
 ^Ă� ŝƐĂŶŐ� ďĂŶĚĂ͕� ŵĂĂĂƌŝŶŐ� ƚĂŵĂ� ĂŶŐ� ĂƐĞƌƐǇŽŶ�
ŶĂ� ŝƚŽ͘� DĂŐŬĂŝďĂ� ŶĂ� ŶŐĂ� ĂŶŐ� ƐŝƚǁĂƐǇŽŶ͘� tĂůĂ� ŶĂ�
ĂŶŐ� ƉŝƐŝŬĂů� ŶĂ� ƉĂŐƐŝŝů� ƐĂ� ŬĂůĂǇĂĂŶ͘�DĂǇ� ƐĂƌŝůŝ� ŶĂŶŐ�
ƉĂŵĂŚĂůĂĂŶ�ĂŶŐ�WŝůŝƉŝŶĂƐ͘�tĂůĂ�ŶĂ�ĂŶŐ�ŵŐĂ�ƉƌĂǇůĞ�
Ăƚ�ŐƵǁĂƌĚŝǇĂ�Ɛŝďŝů͘ 
 EŐƵŶŝƚ� ƐĂ� ŬĂďŝůĂŶŐ� ƉĂŶŝŐ͕� ŶĂƌĂƌĂƉĂƚ� ŶĂ� ƉĂŐͲ
ƚƵƵŶĂŶ� ŶŐ� ƉĂŶƐŝŶ� ƐĂ� ƚĂůĂŬĂǇĂŶ͕� ŬĂƉǁĂ� ĂŶŐ�
ŬŽŶƚĞŬƐƚŽ� ŶŐ� ŬĂǁĂůĂŶ� ŶŐ� ƚƵŶĂǇ� ŶĂ� ŬĂůĂǇĂĂŶ� Ăƚ�
ŵĂŚŝŶĂŶŐ�ƉĂŐŬŝůĂůĂ�ƐĂ�ƐŽďĞƌĂŶǇĂ�ŶŐ�WŝůŝƉŝŶĂƐ͘�tĂůĂ�
ŵĂŶ�ĂŶŐ�ƉǁĞƌƐĂŶŐ�ŵŝůŝƚĂƌ͕�ŚŝŶĚŝ�ƉĂ�ƌŝŶ�ŵĂůĂǇĂ�ĂŶŐ�
WŝůŝƉŝŶĂƐ� ƐĂ� ŬĂƉĂŶŐǇĂƌŝŚĂŶ� ŶŐ� ĚĂǇƵŚĂŶŐ� ƉǁĞƌƐĂ͘�
�ŶŐ�ŵŐĂ� ĚĂǇƵŚĂŶ� ƉĂ� ƌŝŶ� ĂŶŐ� ŶĂŐƚĂƚĂŬĚĂ� ŶŐ� ĚĂůŽǇ�
ŶŐ�ĞŬŽŶŽŵŝǇĂ�ŶŐ�ďĂŶƐĂ͘�EĂŬĂƚĂůŝ�ƉĂ�ƌŝŶ�ĂŶŐ�ƉĂŵĂͲ
ŚĂůĂĂŶ� ƐĂ� ŵŐĂ� ŬĂƐƵŶĚƵĂŶ� ƐĂ� �ƐƚĂĚŽƐ� hŶŝĚŽƐ͘�
EĂŐďĂŐŽ�ůĂŶŐ�ĂŶŐ�ŵĂŶŝƉĞƐƚĂƐǇŽŶ�ŶŐƵŶŝƚ�ŶĂŶĂŶĂƟůŝ�

ĂŶŐ�ƉĂŶŝŶŝŝů͘��ŶŐ�ŬĂǁĂůĂŶ�ŶŐ�ŬĂůĂǇĂĂŶ�ĂǇ�ŶĂŶĂŶĂƟůŝ�
Ăƚ� ƉĂƚƵůŽǇ� ŶĂ� ŬŝŶĂŬĂŝůĂŶŐĂŶ� ĂŶŐ� ƉĂŬŝŬŝƉĂŐůĂďĂŶ�
ƉĂƌĂ� ĚŝƚŽ͘� <ŝŶĂŬĂŝůĂŶŐĂŶ� ƉĂ� ƌŝŶ� ĂŶŐ� ƉĂŐŐĂŵŝƚ� ŶŐ�
ƚĂůŝŶŽ�Ăƚ�ŬĂŬĂǇĂŚĂŶ�ƵƉĂŶŐ�ƉĂŐƐŝůďŝŚĂŶ�ĂŶŐ�ůŽŬĂů�ŶĂ�
ŝŶĚƵƐƚƌŝǇĂ͘�<ŝŶĂŬĂŝůĂŶŐĂŶ�ƉĂ�ƌŝŶ�ĂŶŐ�ƉĂŐŵĂŵĂŚĂů�Ăƚ�
ƉĂŐŐĂůĂŶŐ� ƐĂ� ƐĂƌŝůŝŶŐ� ďĂǇĂŶ͘� <ŝŶĂŬĂŝůĂŶŐĂŶ� ƉĂ� ƌŝŶŐ�
ŵĂŶŝŶĚŝŐĂŶ͕� ďĂŐĂŵĂ͛ƚ� ŵĂŚŝƌĂƉ� Ăƚ� � ŵĂǇ� � ŵŐĂ� ƐĂͲ
ŬƌŝƉŝƐǇŽ͕�ƐĂ�ŬĂƉĂŬĂŶĂŶ�ŶŐ�ďĂǇĂŶ͘ 
 <ƵŶŐ�ŝůĂůĂďĂƐ�ƐĂ�ŬŽŶƚĞŬƐƚŽŶŐ�ŶĂŐůƵǁĂů�ƐĂ�ĚĂůĂͲ
ǁĂŶŐ� ĂŬĚĂ� Ăƚ� ďĂďĂƐĂŚŝŶ� ĂŶŐ� ŵŐĂ� ŝƚŽ� ŐĂŵŝƚ� ĂŶŐ�
ŬĂƐĂůƵŬƵǇĂŶŐ�ŬŽŶƚĞŬƐƚŽ͕�ŵĂŬŝŬŝƚĂ� �ĂŶŐ�ƉĂƚƵůŽǇ� �ŶĂ�
ďŝƐĂ�ŶŐ�ŵĞŶƐĂŚĞ�ŶŝŶĂ��ŽŶŝĨĂĐŝŽ�Ăƚ�:ĂĐŝŶƚŽ͘ 
 �ƵŬŽĚ�ƐĂ�ĚĂůĂǁĂŶŐ�ŶĂďĂŶŐŐŝƚ�ŶĂ�ĂŬĚĂ͕�ĂŶŐ�ŝďĂ�
ƉĂŶŐ�ŵŐĂ�ŐŝŶĂŵŝƚ�ŶĂ�ĂŬĚĂ�ĂǇ�ŵĂǇƌŽŽŶ�ŵŐĂ�ƉŽƚĞŶͲ
ƐǇĂů͕� ƐĂ� ŝůĂŶŐ� ďĂŚĂŐŝ� ŶŐ� ƚĞŬƐƚŽ͕� ŶĂ� ďƵŵƵǁĂŐ� ƐĂ�
ŬŽůŽŶǇĂů� ŶĂ� ŬĂŵĂůĂǇĂŶ͘� <ƵŶŐ� ďĂďĂůŝŬĂŶ� ĂŶŐ� ŵŐĂ�
ƉĂŐƉĂƉĂŵĂůĂƐ� ŶŐ� ƉĂŐďƵǁĂŐ� ƐĂ� ŬŽůŽŶǇĂů� ŶĂ� ŬĂŵĂͲ
ůĂǇĂŶ͕�ŵĂŬĂďƵďƵŽ� ŶŐ� ŐĂďĂǇ� ƐĂ� ƉĂŐďĂƐĂ� Ăƚ� ƉĂŐƉŝůŝ�
ŶŐ�ŵŐĂ�ĂŬĚĂ͘ 
 
Ă͘�WĂŐŬŝůĂůĂ�ƐĂ�^ŽďĞƌĂŶǇĂ 
 �ŶŐ�ŬĂƚĂŶŐŝĂŶŐ�ŝƚŽ�ŶŐ�ƉĂŐŝŐŝŶŐ�ŵĂŬĂďĂǇĂŶ�ĂŶŐ�
ŶĂŬĂƚƵŽŶ� ƐĂ� ƉŽůŝƟŬĂů�ŶĂ�ĂƐƉĞŬƚŽ͘��ŶŐ� ŝƐĂŶŐ�ŵĂŬĂͲ
ďĂǇĂŶ�ĂǇ�ŵĂǇ�ƉĂŐŐĂůĂŶŐ�ƐĂ�ƐŽďĞƌĂŶǇĂ�ŶŐ�ŬĂŶǇĂŶŐ�
ďĂŶƐĂ͘� <ŝŶŝŬŝůĂůĂ� ŶŝǇĂ� ĂŶŐ� ŬĂŬĂǇĂŚĂŶ� ŶŐ� ŬĂŶǇĂŶŐ�
ďĂŶƐĂ�ŶĂ�ŵĂŬĂƉĂŐƐĂƌŝůŝ�Ăƚ�ŚŝŶĚŝ�ƵŵĂƐĂ�ƐĂ�ĚĂǇƵŚĂŶŐ�
ƐƵƉŽƌƚĂ͘ 
 ^Ă� ƉĂŐďĂƐĂ� Ăƚ� ƉĂŐƉŝůŝ� ŶŐ� ĂŬĚĂ͕� ŵĂĂĂƌŝŶŐ� ƉĂŐͲ
ƚƵƵŶĂŶ� ŶŐ� ƉĂŶƐŝŶ� ĂŶŐ� ƉƌŝŶƐŝƉǇŽ� ŶŐ� ƚĂƵŚĂŶ͘� WĂĂŶŽ�
ďĂ�ƟŶŐŶĂŶ�ŶŐ�ƚĂƵŚĂŶ�ĂŶŐ�ŬĂŶǇĂŶŐ�ďĂŶƐĂ͍��ŶŽ�ĂŶŐ�
ŵŐĂ� ŬŝůŽƐ� ŶŝǇĂ� ƵƉĂŶŐ� ŝƉĂŐƚĂŶŐŐŽů� ĂŶŐ� ŬĂŶǇĂŶŐ�
ďĂǇĂŶ�Ăƚ�ŬĂƉǁĂ͍ 
 DĂĂĂƌŝŶŐ� ŚĂůŝŵďĂǁĂ� ƌŝƚŽ� ĂŶŐ� ŶĂŐŝŶŐ� ŬŝůŽƐ� Ŷŝ�
WŝůĂŶĚŽŬ͘� �ĂƟĚ� ŶŝǇĂŶŐ� ŚŝŐŝƚ� ŶĂ� ŵĂŬĂƉĂŶŐǇĂƌŝŚĂŶ�
ĂŶŐ� ^ƵůƚĂŶ� ƉĞƌŽ� ŬŝůĂůĂ� ŶŝǇĂ� ĂŶŐ� ŬĂŶǇĂŶŐ� ƐĂƌŝůŝŶŐ�
ŬĂŬĂǇĂŚĂŶ͘�'ŝŶĂŵŝƚ�ŶŝǇĂ�ĂŶŐ�ŬĂŶǇĂŶŐ�ƚĂůŝŶŽ�ƵƉĂŶŐ�
ŵĂŝƐĂŚĂŶ� ĂŶŐ� ^ƵůƚĂŶ� Ăƚ� ŵĂĂůŝƐ� ƐĂ� ŬĂƉĂŶŐǇĂƌŝŚĂŶ͘�
EĂĂŐĂǁ��ŶŝǇĂ��ĂŶŐ��ƚƌŽŶŽ��ŵƵůĂ��ƐĂ��ŵĂƉĂŶŐ-ĂƉŝŶŐ 
^ƵůƚĂŶ�Ăƚ�ŶĂŐĂǁĂ�ŶŝǇĂŶŐ�ƉƌŽƚĞŬƚĂŚĂŶ�ĂŶŐ�ŬĂŶǇĂŶŐ 
ŵŐĂ�ŬĂƉǁĂ�ŵĂŵĂŵĂǇĂŶŐ�ŶĂĂďƵƐŽ�ŶŐ�ŬĂƟǁĂůŝĂŶ͘ 
 �ƵŬŽĚ�ƐĂ� ƚĂƵŚĂŶ͕�ŵĂĂĂƌŝ�ĚŝŶŐ�ƉĂŐďĂƚĂǇĂŶ�ĂŶŐ�
ƚƵŶŐŐĂůŝĂŶ�Ăƚ�ĂŶŐ�ŬĂďƵƵĂŶŐ�ŵĞŶƐĂŚĞ�ŶŐ�ĂŬĚĂ͘ 
 ^Ă�ƉĂŐďĂƐĂ�ŶŐ�͞<ƵŶŐ��ĂŬŝƚ�ŶĂƐĂ� /ůĂůŝŵ�ŶŐ�>ƵƉĂ�
ĂŶŐ� 'ŝŶƚŽ͕͟� ŵĂĂĂƌŝŶŐ� ƉĂŐƚƵƵŶĂŶ� ŶŐ� ƉĂŶƐŝŶ� ĂŶŐ�
ŶĞŐĂƟďŽŶŐ� ĞƉĞŬƚŽ� ŶŐ� ƉĂŐƉĂƉĂŝůĂůŝŵ� ƐĂ� ƚĂŐĂůĂďĂƐ͘�
<ƵŶŐ� ƚƵƚƵƵƐŝŶ͕� ƚĂŚŝŵŝŬ� ŶĂ� ŶĂŵƵŵƵŚĂǇ� ĂŶŐ� ƚƌŝďŽ͘�
WƵŶŽ�ƐŝůĂ�ŶŐ�ƉĂŐ-ŝďŝŐ�ƐĂ�ŬĂƉǁĂ͘�EŐƵŶŝƚ�ƐĂ�ƉĂŐƚĂŶŐͲ
ŐĂƉ�ŶŝůĂ�ŶŐ� ͚ŐĂŶƟŵƉĂůĂ͛�ŐĂůŝŶŐ�ƐĂ�ƚĂŐĂůĂďĂƐ͕�ŶĂƐŝƌĂ�
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ŶŐ� ŝŵďŽƚ� Ăƚ� ŝŶŐŐŝƚ� ĂŶŐ� ŬĂŶŝůĂŶŐ� ƐĂŵĂŚĂŶ͘� ^Ă� ŚƵůŝ͕�
ƉŝŶĂƌƵƐĂŚĂŶ� ƉĂ� ƐŝůĂ� ƐĂ� ƐƵŵƉĂŶŐ� ƉĂƚƵůŽǇ� ŶŝůĂŶŐ�
ŚĂŚĂŶŐĂƌŝŶ� ĂŶŐ� ŐŝŶƚŽ� Ăƚ� ƉĂŐŚŝŚŝƌĂƉĂŶŐ� ŚƵŬĂǇŝŶ� ƐĂ�
ůƵƉĂ͘ 
 DĂĂĂƌŝŶŐ�ŵĂŐƐŝůďŝŶŐ�ĂƌĂů�ĂŶŐ�ŬǁĞŶƚŽ�ŶĂ�ŵĂŐͲ
ŝŶŐ� ŵĂƉĂŶƵƌŝ� ƐĂ� ĂŶƵŵĂŶŐ� ŝŵƉůƵǁĞŶƐŝǇĂŶŐ� ŶĂŐͲ
ŵƵŵƵůĂ�ƐĂ�ůĂďĂƐ͘�<ŝůĂůĂŶŝŶ�ŵƵŶĂ�ĂŶŐ�ƐĂƌŝůŝ�Ăƚ�ƉĂŚĂ-
ůĂŐĂŚĂŶ� ĂŶŐ� ƵŵŝŝƌĂů� ŶĂ� ŵĂďƵďƵƟŶŐ� ŬĂƚĂŶŐŝĂŶ� ŶŐ�
ďĂǇĂŶ͘� ^ƵƌŝŝŶ� ŬƵŶŐ� ƉĂĂŶŽ� ŶĂǁĂǁĂƐĂŬ� ŶŐ� ŵŐĂ�
͚ŐŝŶƚŽ͛� Ž� ŝůƵƐǇŽŶ� ŶŐ� ŬĂƌĂŶŐǇĂĂŶ� ĂŶŐ�ŵĂƟǁĂƐĂǇ� ŶĂ�
ƐĂŵĂŚĂŶ�ŶŐ�ŵŐĂ�ŵĂŵĂŵĂǇĂŶ͘ 
 DĂƌĂŵŝ�ƉĂŶŐ�ŵŐĂ�ĂŬĚĂ�ĂŶŐ�ŵĂĂĂƌŝŶŐ�ƚĂůĂŬĂǇŝŶ�
ŶĂ�ŶĂŬĂƚƵŽŶ�ƐĂ�ƉĂŐŬŝůĂůĂ�ƐĂ�ƐŽďĞƌĂŶǇĂ�ŶŐ�WŝůŝƉŝŶĂƐ͘�
,ŝŶĚŝ�ŵĂŶ� ƚƵǁŝƌĂŶŐ� ƚƵŶŐŬŽů� ƐĂ� WŝůŝƉŝŶĂƐ͕�ŵĂĂĂƌŝŶŐ�
ŵĂŐƐŝůďŝŶŐ� ƌĞƉůĞŬƐǇŽŶ�ĂŶŐ� ŬĂƚĂŶŐŝĂŶ�ŶŐ� ƚĂƵŚĂŶ� ƐĂ�
ĚĂƉĂƚ�ŶĂ�ƉĂŐƉĂƉĂŚĂůĂŐĂ�ƐĂ�ŬĂƐĂƌŝŶůĂŶ�ŶŐ�ďĂǇĂŶ͘ 
 
ď͘�WĂŐƐƵůŽŶŐ�ŶŐ�tŝŬĂŶŐ�WĂŵďĂŶƐĂ 
 �ŶŐ�ŵŐĂ� ĂŬĚĂŶŐ� ŶĂŐƚĂƚĂŐůĂǇ� ŶŐ� ƉĂŐƐƵůŽŶŐ� ŶŐ�
ǁŝŬĂŶŐ�ƉĂŵďĂŶƐĂ�ĂǇ�ďŝŶĂƚĂǇ�ƐĂ�ƉĂŐƉĂƉĂǇĂŵĂŶ�ŶŐ�
ďŽŬĂďƵůĂƌǇŽ͘� �ŶŐ� ŵŐĂ� ƐĂůŝƚĂŶŐ� ŝƉŝŶĂŬŝůĂůĂ� ŶŐ� ŵŐĂ�
ƉĂƌƟŬƵůĂƌ� ŶĂ� ĂŬĚĂ� ĂŶŐ� ŶĂŐƉĂƉĂǇĂŵĂŶ� ƐĂ� ǁŝŬĂŶŐ�
ƉĂŵďĂŶƐĂ͘ 
 DĂŚĂůĂŐĂŶŐ� ĂƐƉĞŬƚŽ� ĂŶŐ� ƉĂŐƟŶŐŝŶ� ƐĂ� ǁŝŬĂŶŐ�
ƉĂŵďĂŶƐĂ͕�ŚŝŶĚŝ�ůĂŵĂŶŐ�ĂŶŐ�ƉĂŐŐĂŵŝƚ�ŶŝƚŽ͘�DĂĂĂƌŝ�
ŬĂƐŝŶŐ� ŐĂŵŝƟŶ� ĂŶŐ� ǁŝŬĂŶŐ� ƉĂŵďĂŶƐĂ� ŚĂďĂŶŐ�
ŶĂŶĂŶĂƟůŝ� ĂŶŐ� ŚŝŐŝƚ� ŶĂ� ƉĂŐĚĂĚĂŬŝůĂ� ƐĂ� /ŶŐůĞƐ͘� ^Ă�
ƉĂŐďƵǁĂŐ� ŶŐ� ŬŽůŽŶǇĂů� ŶĂ� ŬĂŝƐŝƉĂŶ͕� ŵĂŚĂůĂŐĂ� ŶĂ�
ŵĂŬŝƚĂ�ĂŶŐ�ƉĂƉĞů�ŶŐ�ƉĂŵďĂŶƐĂŶŐ�ǁŝŬĂ�ƐĂ�ďƵŚĂǇ�ŶŐ�
ŵŐĂ�WŝůŝƉŝŶŽ͘ 
 ^Ă�ƉĂŐƉŝůŝ�ŶŐ�ŵŐĂ�ĂŬĚĂ�ŶĂ�ŶĂŐƐƵƐƵůŽŶŐ�ŶŐ�ƉĂŵͲ
ďĂŶƐĂŶŐ�ǁŝŬĂ͕�ŵĂĂĂƌŝŶŐ�ƟŶŐŶĂŶ�ŵƵůŝ�ĂŶŐ�ƉĂŶĂŶĂǁ�
ŶŐ� ƚĂƵŚĂŶ�ƵŬŽů� ƐĂ�ǁŝŬĂ͘� �WĂĂŶŽ�ŶŝůĂ�ŐŝŶĂŐĂŵŝƚ�ĂŶŐ�
ǁŝŬĂ͍� �ŶŽ� ĂŶŐ� ŝŵƉƌĞƐǇŽŶŐ� ŶĂďƵďƵŽ� ƐĂ� ƉĂŐŐĂŵŝƚ�
ŶŐ� ƚĂƵŚĂŶ� ŶŐ� ǁŝŬĂŶŐ� &ŝůŝƉŝŶŽ—ŶĂŐŝŐŝŶŐ� ŬĂŚĂŶŐĂ-
ŚĂŶŐĂ� ďĂ� ƐŝǇĂ͍� ^ĂĂŶ� ŐŝŶĂŐĂŵŝƚ� ĂŶŐ� ǁŝŬĂŶŐ� &ŝůŝƉŝͲ
ŶŽ—ƐĂ� ƉĞƌƐŽŶĂů� ŶĂ� ƵƐĂƉĂŶ� ůĂŶŐ� ďĂ� Ž� ŵĂŐŝŶŐ� ƐĂ�
ŝďĂ͛ƚ�ŝďĂŶŐ�ůĂƌĂŶŐĂŶ͍ 
 DĂĂĂƌŝ� ĚŝŶŐ� ƉƵŵŝůŝ� ŶŐ�ŵŐĂ� ĂŬĚĂ� ŶĂ� ŶĂŐƉĂƉĂͲ
ŵĂůĂƐ�ŶŐ�ƚƵŶĂǇ�ŶĂ�ŬĂůĂŐĂǇĂŶ�ŶŐ�ǁŝŬĂŶŐ�ƉĂŵďĂŶƐĂ�
Ăƚ� ŬƵŶŐ� ĂŶŽ� ĂŶŐ� ŝŵƉůŝŬĂƐǇŽŶ� ŶŝƚŽ͘� ^Ă� ƉĂƚƵůŽǇ� ŶĂ�
ƉĂŵĂŵĂǇĂŶŝ� ŶŐ� ǁŝŬĂŶŐ� /ŶŐůĞƐ� ƐĂ� ŵŐĂ� ƉĂĂƌĂůĂŶ͕�
ĂŶŽŶŐ� Ƶƌŝ� ŶŐ� WŝůŝƉŝŶŽ� ĂŶŐ� ŶĂŚƵŚƵďŽŐ͍� �ŶŽ� ĂŶŐ�
ŝŵƉůŝŬĂƐǇŽŶ�ŶŐ�ƉĂŐŝŐŝŶŐ�ŵĂŚƵƐĂǇ�ƐĂ�/ŶŐůĞƐ�Ăƚ�ŵĂŚŝͲ
ŶĂ�ƐĂ�&ŝůŝƉŝŶŽ͍ 
 EĂƉĂŬĂůĂŬŝŶŐ� ďĂŚĂŐŝ� ĂŶŐ� ŐŝŶĂŐĂŵƉĂŶĂŶ� ŶŐ�
/ŶŐůĞƐ�ƐĂ�ƉĂŐƉĂƉĂŶĂƟůŝ�ŶŐ�ŬŽůŽŶǇĂů�ŶĂ�ŬĂŵĂůĂǇĂŶ�ƐĂ�
ďĂŶƐĂ͘��ŶŐ�ŵĂƚĂĂƐ�ŶĂ�ƉĂŐƟŶŐŝŶ�ƐĂ�/ŶŐůĞƐ�ĂŶŐ�ƉĂƚƵͲ

ůŽǇ� ŶĂ� ŚƵŵĂŚĂŵĂŬ� ƐĂ� ƉĂŶĂŶĂǁ� ƐĂ� ƐĂƌŝůŝ� � ŶŐ� ŵŐĂ�
WŝůŝƉŝŶŽ͘�,ŝŐŝƚ�ƉĂ�ŶŝůĂŶŐ�ŶĂŶĂŝƐŝŶŐ�ŵĂŐŝŶŐ�ŵĂŐĂůŝŶŐ�
ƐĂ��ǁŝŬĂŶŐ�ŚŝŶĚŝ�ŶŝůĂ��ŝĚĞŶƟĚĂĚ�ĚĂŚŝů�ŝƚŽ�ĂŶŐ�ǁŝŬĂŶŐ�
ŶĂŐďƵďƵŬĂƐ�ŶŐ�ŵĂƌĂŵŝŶŐ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚ͘�^Ă�ŐĂŶŝƚŽŶŐ�
ƉĂŶĂŶĂǁ͕� ŶĂǁĂǁĂůĂ� ĂŶŐ� ƉĂŐŵĂŵĂŚĂů� ƐĂ� ƐĂƌŝůŝ� ŶŐ�
ŵŐĂ�WŝůŝƉŝŶŽ�ĚĂŚŝů�ŵĂƐ�ŶĂŶĂŝƐŝŶ� ƉĂ�ŶŝůĂ� ŶĂ�ŵĂŐŝŶŐ�
ĚĂǇƵŚĂŶ͘ 
 
Đ͘�WĂŐůŝůŝŶŐŬŽĚ�ƐĂ�>ŽŬĂů�ŶĂ�/ŶĚƵƐƚƌŝǇĂ 
 /ƐĂ� ƐĂ� ŵĂůĂůĂŬŝŶŐ� ŚĂŵŽŶ� ƐĂ� � ƉĂŐŝŐŝŶŐ� ŵĂŬĂͲ
ďĂǇĂŶ�ĂŶŐ�ƉƌĂŬƟŬĂůŝĚĂĚ͘�^Ă�ŬĂƐĂůƵŬƵǇĂŶŐ�ƉĂŶĂŚŽŶ�
ŬƵŶŐ� ƐĂĂŶ� ĂŶŐ� ŬŝƚĂ� Ž� ƐǁĞůĚŽ� ŶĂ� ŵĂŬĂŬĂďƵŚĂǇ� ŶŐ�
ƉĂŵŝůǇĂ� ĂǇ�ŵĂŶŐŐĂŐĂůŝŶŐ� ƐĂ� ŝďĂŶŐ� ďĂŶƐĂ—ŵĂŐŝŶŐ�
KǀĞƌƐĞĂƐ� &ŝůŝƉŝŶŽ� tŽƌŬĞƌ� ;K&tͿ� Ž� ĞŵƉůĞǇĂĚŽ� ƐĂ�
�ƵƐŝŶĞƐƐ� WƌŽĐĞƐƐ� KƵƚƐŽƵƌĐŝŶŐ� ;�WKͿ͕� ƉĂĂŶŽ� ŝƐƵͲ
ƐƵůŽŶŐ�ĂŶŐ�ƉĂŐůŝůŝŶŐŬŽĚ�ƐĂ�ůŽŬĂů�ŶĂ�ŝŶĚƵƐƚƌŝǇĂ͍ 
 DĂĂĂƌŝŶŐ� ŝƵŐŶĂǇ�ƐĂ�ƉĂŬƐĂŶŐ� ŝƚŽ� ĂŶŐ�ŵŐĂ�ĂŬĚĂ�
ŶĂ�ŶĂŐůĂůĂŵĂŶ�ŶŐ�ƉĂŐƟƟŝƐ�Ăƚ�ŬĂƚĂƚĂŐĂŶ�ƉĂƌĂ�ƐĂ�ŵĂƐ�
ŵĂůĂŬŝŶŐ� ŬĂƉĂŬŝŶĂďĂŶŐĂŶ͘� �ĂŐĂŵĂ͛ƚ� ŵĂůĂŬŝŶŐ� ƐĂͲ
ŬƌŝƉŝƐǇŽ�ĂŶŐ�ƉŝůŝŝŶ�ĂŶŐ�ŵĂƐ�ŵĂŚŝƌĂƉ�ŶĂ�ŬĂďƵŚĂǇĂŶ͕�
ƐĂ� ŬĂƚĂŐĂůĂŶ͕� ƉŝŶĂůĂůĂǇĂ� ŶĂŵĂŶ� ŶŝƚŽ� ĂŶŐ�
ƉĂŐŬĂŬĂŐĂƉŽƐ�ŶŐ�ďĂŶƐĂ�ƐĂ�ĚĂǇƵŚĂŶŐ�ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚĂ͘ 
 ^Ă� ƉĂŐƉŝůŝ� ŶŐ� ŵŐĂ� ĂŬĚĂ͕� ŵĂĂĂƌŝŶŐ� ƉĂŐƚƵƵŶĂŶ�
ŶŐ�ƉĂŶƐŝŶ�ĂŶŐ�ŬĂƐĂůƵŬƵǇĂŶŐ�ŬĂůĂŐĂǇĂŶ�ŶŐ�ĞŬŽŶŽŵŝͲ
ǇĂ�ŬƵŶŐ�ƐĂĂŶ�ƉŝŶŝƉŝůŝ�ŶŐ�ŵŐĂ��WŝůŝƉŝŶŽ��ŶĂ�ŵĂŬĂƉĂŐͲ
ƚƌĂďĂŚŽ� ƐĂ� ŝůĂůŝŵ� ŶŐ� ŵŐĂ� ĚĂǇƵŚĂŶŐ� ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚĂ͘�
EŐƵŶŝƚ�ƐĂ�ŚĂůŝƉ�ŶĂ�ŝƉĂŬŝƚĂ�ŝƚŽ�ďŝůĂŶŐ�ŵĂďƵƟŶŐ�ŽƉŽƌͲ
ƚƵŶŝĚĂĚ�ƐĂ�ƉĂŐ-ĂƐĞŶƐŽ͕�ŚŝŐŝƚ�ŶĂ�ŬĂŝůĂŶŐĂŶŐ�ďŝŐǇĂŶŐ�
ƉĂŶƐŝŶ�ĂŶŐ�ĞƉĞŬƚŽ�ŶŝƚŽ��ƐĂ�ĞŬŽŶŽŵŝǇĂ�ŶŐ�WŝůŝƉŝŶĂƐ͘�
�ƚ�ƐĂ�ƉĂůŝƚĂŶ�ŶŐ�ůĂŬĂƐ�Ăƚ�ƚĂůŝŶŽ�ŬĂƚƵŵďĂƐ�ŶŐ�ƐǁĞůĚŽ�
ŝŶĂĂůŽŬ�ŶŐ�ŵŐĂ��WK͕�ůĂŐŝŶŐ�ƚĂůŽ�ĂŶŐ�ŵŐĂ�WŝůŝƉŝŶŽ͘ 
 
Ϯ͘�WĂŐƐƵůŽŶŐ�ŶŐ�WƌŽŐƌĞƐŝďŽŶŐ�<ƵůƚƵƌĂ 
 �ƵŬŽĚ�ƐĂ�ƉĂŐďƵǁĂŐ�ŶŐ�ŬŽůŽŶǇĂů�ŶĂ�ŬĂŝƐŝƉĂŶ͕�ŝƐĂ�
ƉĂŶŐ���ŬĂƚĂŶŐŝĂŶ���ŶŐ���ƉĂŐŝŐŝŶŐ����ŵĂŬĂďĂǇĂŶ���ĂŶŐ 
ƉĂŐƐƵůŽŶŐ� ŶŐ� ƉƌŽŐƌĞƐŝďŽŶŐ� ŬƵůƚƵƌĂ͘� dŝŶƵƚƵŶŐŐĂůŝ�
ŶŝƚŽ�ĂŶŐ�ƵŵŝŝƌĂů�ŶĂ�ĚŽŵŝŶĂŶƚĞŶŐ�ŬƵůƚƵƌĂ�ŬƵŶŐ�ƐĂĂŶ�
ŶĂŵĂŵĂǇĂŶŝ� ĂŶŐ� ŵĂůĂǁĂŬ� ŶĂ� ĂŐǁĂƚ� ƐĂ� Ƶƌŝ� Ăƚ� ŬĂͲ
ƐĂƌŝĂŶ͘�^Ă�ŵĂůĂǁĂŬ�ŶĂ�ĂŐǁĂƚ�ŶĂ�ŝƚŽ͕�ŵĂǇ�Ƶƌŝ�Ăƚ�ŬĂͲ
ƐĂƌŝĂŶŐ� ŵĂŬĂƉĂŶŐǇĂƌŝŚĂŶ� Ăƚ� ŵĂǇ� � ŶĂĂĂďƵƐŽ͘� � ^Ă�
ƉĂŐƐƵůŽŶŐ�ŶŐ�ƉƌŽŐƌĞƐŝďŽŶŐ�ŬƵůƚƵƌĂ͕�ƉŝŶĂůŝůŝŝƚ�ŬƵŶŐ�Ěŝ�
ŵĂŶ�ƚƵůƵǇĂŶŐ�ǁŝŶĂǁĂƐĂŬ�ĂŶŐ�ĂŐǁĂƚ�ŶĂ�ŝƚŽ͘͘�  
 
Ă͘ WĂŐďƵǁĂŐ�ƐĂ�WǇƵĚĂůŝƐŵŽ 
 �ŶŐ� ƉǇƵĚĂůŝƐŵŽ� ŶĂ� ƉĂƚƵůŽǇ� ŶĂ� ƵŵŝŝƌĂů� ƐĂ�
ůŝƉƵŶĂŶŐ� WŝůŝƉŝŶŽ� ĂŶŐ� ŶĂŐƉĂƉĂŶĂƟůŝ� ŶŐ� ĂŐǁĂƚ� ƐĂ�
ƉĂŐŝƚĂŶ� ŶŐ�ŵŐĂ�Ƶƌŝ͘� �ŶŐ�ŵĂǇ-Ăƌŝ� ŶŐ� ůƵƉĂ�Ž� ŬĂƉŝƚĂ-�
ůŝƐƚĂ� ĂŶŐ� ŵĂǇ� ŚĂǁĂŬ� ŶŐ� ŬĂƉĂŶŐǇĂƌŝŚĂŶ� ƵƉĂŶŐ�
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ŵĂƉĂƐƵŶŽĚ� ĂŶŐ�ŵŐĂ�ǁĂůĂŶŐ� ƉĂŐ-ĂĂƌŝ͘� �ŝŶŝďŝůŝ� ĂŶŐ�
ůĂŬĂƐ� Ăƚ� ƚĂůŝŶŽ� ŶŐ�ŵŐĂ�ŵĂŶŐŐĂŐĂǁĂ� ƐĂ�ŵĂďĂďĂŶŐ�
ŚĂůĂŐĂ� ƵƉĂŶŐ� ŵĂƉĂŶĂƟůŝ� ĂŶŐ� ŬŝƚĂ� Ž� ƚƵďŽ� ŶŐ� ŵŐĂ�
ŶĂŵƵŵƵŚƵŶĂŶ͘ 
 �ƵŬŽĚ�ƐĂ�ƵŐŶĂǇĂŶ�ƐĂ�ĞŬŽŶŽŵŝǇĂ͕�ĂŶŐ�ƉĂŐƚƵƌŝŶŐ�
ƐĂ� ďĂǁĂƚ� Ƶƌŝ� ŬƵŶŐ� ƐĂĂŶ� ŚŝŐŝƚ� ŶĂ� ƉƌŝďŝůĞŚŝǇĂĚŽ� ĂŶŐ�
ŶĂƐĂ�ŵĂƚĂĂƐ�ŶĂ�Ƶƌŝ�ŬƵŵƉĂƌĂ�ƐĂ�ŶĂƐĂ�ŵĂďĂďĂŶŐ�Ƶƌŝ�
ĂǇ� ƚĂŶĚĂ�ƉĂ� ƌŝŶ�ŶŐ�Ěŝ�ŵĂŬĂƚĂƌƵŶŐĂŶŐ�ƉĂŐŚĂŚĂƟ�ƐĂ�
ůŝƉƵŶĂŶ͘ 
 ^Ă� ŝƐĂŶŐ� ƉƌŽŐƌĞƐŝďŽŶŐ� ŬƵůƚƵƌĂ͕�ǁŝŶĂǁĂƐĂŬ� ĂŶŐ�
ƉǇƵĚĂůŝƐŵŽ� Ăƚ� ĂŶŐ� ƉĂŶŐ-ĂĂďƵƐŽ� ďĂƚĂǇ� ƐĂ� Ƶƌŝ͘� �ŶŐ�
ƉĂŐƉĂƉĂůŝƚĂŶ�ŶŐ�ůĂŬĂƐ�Ăƚ�ƚĂůŝŶŽ�ŬĂƚƵŵďĂƐ�ŶŐ�ŬŝƚĂ�ƐĂ�
ƉƌŽĚƵŬƐǇŽŶ� ĂǇ� ŬŝŶĂŬĂŝůĂŶŐĂŶŐ� ŵĂŐŝŶŐ� ŵĂŬĂƚĂͲ
ƌƵŶŐĂŶ͕�ŬƵŶŐ�ƐĂĂŶ�ŶĂƚĂƚĂŶŐŐĂƉ�ŶŐ�ŵŐĂ�ŵĂŶŐŐĂǁĂ�
ĂŶŐ�ƐĂƉĂƚ�ƐĂ�ŬĂŶŝůĂŶŐ�ƉĂŶŐĂŶŐĂŝůĂŶŐĂŶ 
 ^Ă�ƉĂŐƉŝůŝ�Ăƚ�ƉĂŐďĂƐĂ�ŶŐ�ĂŬĚĂ͕�ŵĂŝŶĂŵ�ŶĂ�ŵĂŝͲ
ƉĂŬŝƚĂ� ĂŶŐ� ŬĂƐĂůƵŬƵǇĂŶŐ� ŬĂůĂŐĂǇĂŶ� Ăƚ� ĞƉĞŬƚŽ� ŶŐ�
ƉǇƵĚĂůŝƐŵŽ� ƐĂ� ůŝƉƵŶĂŶŐ� WŝůŝƉŝŶŽ͘� ^Ă� ƉĂŐŚĂƐĂ� ŶŐ�
ŵĂƉĂŶƵƌŝŶŐ�ƉĂŐ-ŝŝƐŝƉ�ŶŐ�ŵŐĂ�ŵĂŐ-ĂĂƌĂů͕�ŬĂŝůĂŶŐĂŶŐ�
ŵĂŬŝƚĂ�ŶŝůĂ�ĂŶŐ�ŝŵƉůŝŬĂƐǇŽŶ�ŶŐ�ŐĂŶŝƚŽŶŐ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ŶŐ�
ůŝƉƵŶĂŶ�Ăƚ�ŵĂŬĂƉĂŐŵƵŶŐŬĂŚŝ�ŶŐ�ŵŐĂ�ŬŝůŽƐ�ƚƵŶŐŽ�ƐĂ�
ƉĂŐďĂďĂŐŽ͘ 
 
ď͘�WĂŐďƵǁĂŐ�ƐĂ�WĂƚƌŝǇĂƌŬĂů�ŶĂ�>ŝƉƵŶĂŶ 
 �ƵŬŽĚ�ƐĂ�ĂŐǁĂƚ�ƐĂ�Ƶƌŝ͕�ŶĂŶĂŶĂƟůŝ�ƌŝŶ�ĂŶŐ�ƵƐĂƉŝŶ�
ƐĂ� ĂŐǁĂƚ� ŶŐ� ŬĂƐĂƌŝĂŶ͘� ^Ă� ŬĂƐĂůƵŬƵǇĂŶŐ� ŵŽĚǇƵů͕�
ŵĂŝŶĂŵ�ĂŶŐ�ƉĂŐŐĂŵŝƚ�ŶŐ�ŵŐĂ�ƉĂŶŝƟŬĂŶŐ�ŽƌĂů�ŬƵŶŐ�
ƐĂĂŶ� ůŝƚĂǁ� ĂŶŐ� ƉĂŐƉĂƉĂŚĂůĂŐĂ� Ăƚ� ƉĂƌƟƐŝƉĂƐǇŽŶ� ŶŐ�
ŬĂďĂďĂŝŚĂŶ�ƐĂ�ůŝƉƵŶĂŶ͘�DĂŚƵƐĂǇ�ŶĂ�ůƵŶƐĂƌĂŶ�ŝƚŽ�ƐĂ�
ƉĂŐƉĂƉĂŬŝƚĂ� ŶŐ� ŝƐĂŶŐ� ůŝƉƵŶĂŶŐ� WŝůŝƉŝŶŽ� ŬƵŶŐ� ƐĂĂŶ�
ĂŬƟďŽ� Ăƚ� ŬŝŶŝŬŝůĂůĂ� ĂŶŐ� ƉĂƐǇĂ� Ăƚ� ŬŝůŽƐ� ŶŐ� ŬĂďĂͲ
ďĂŝŚĂŶ͘ 
 ^Ă� ƉĂƉŝůŝ� ŶŐ� ŝďĂ� ƉĂŶŐ� ĂŬĚĂ͕� ŵĂŚĂůĂŐĂŶŐ� ƉĂŐͲ
ƚƵƵŶĂŶ� ŶŐ� ƉĂŶƐŝŶ� ĂŶŐ� ŬĂƚĂŶŐŝĂŶ� ŶŐ� ŵŐĂ� ďĂďĂĞŶŐ��
ƚĂƵŚĂŶ��Ăƚ��ĂŶŐ��ƉĂƉĞů��ŶŝůĂ��ƐĂ��ŬƵǁĞŶƚŽ͘ 
 <ĂŝůĂŶŐĂŶ�ĚŝŶ�ƉĂŶƐŝŶŝŶ�ŬƵŶŐ�ƉĂĂŶŽ�ƐŝǇĂ�ƟŶƵƚƵ-
ƌŝŶŐ�ŶŐ�ůŝƉƵŶĂŶ͕�ŬĂďŝůĂŶŐ�ĂŶŐ�ƉĂŐƟŶŐŝŶ�ƐĂ�ŬĂŶǇĂ�ŶŐ�
ŵŐĂ�ŬĂůĂůĂŬŝŚĂŶ͘ 
 DƵůŝ͕� ŵĂŝŶĂŵ� ĂŶŐ� ƉĂŐƉŝůŝ� ŶŐ� ŵŐĂ� � ĂŬĚĂŶŐ�
ŶĂŐƉĂƉĂŬŝƚĂ�ŶŐ�ƐƵůŝƌĂŶŝŶ�Ăƚ� ƚƵŶŐŐĂůŝĂŶ�ƐĂ�ŬĂƐĂƌŝĂŶ͘�
DĂŚĂůĂŐĂŶŐ� ĂƐƉĞŬƚŽ� ĂŶŐ� ƉĂŐďŝďŝŐĂǇ� ƉƵǁĂŶŐ� ƐĂ�
ŬĂďĂďĂŝŚĂŶ� Ž� ƉĂŐƉĂƉĂŬŝƚĂ� ŶŐ� ŬĂŶǇĂŶŐ� ůĂŬĂƐ� Ăƚ�
ŬĂǇĂŶŐ� ŐĂǁŝŶ� ƵƉĂŶŐ� ďĂŐƵŚŝŶ� ĂŶŐ� ƵŵŝŝƌĂů� ŶĂ� ƐŝƐƚĞͲ
ŵĂŶŐ�ƉĂƚƌŝǇĂƌŬĂů͘� 
 
Đ͘�WĂŐƐƵůŽŶŐ�ŶŐ�^ŝǇĞŶƟƉŝŬŽŶŐ�>ĂƉŝƚ 
 ^Ă� ůŝƉƵŶĂŶŐ� ƉƵŶŽ� ŶŐ� ƉĂŵĂŚŝŝŶ͕�ŵĂŚĂůĂŐĂ� ĂŶŐ�
ƉĂŐƐƵůŽŶŐ� ŶŐ� ƐŝǇĞŶƟƉŝŬŽŶŐ� ůĂƉŝƚ� ŬƵŶŐ� ƐĂĂŶ� ƉĂŐͲ

ƚƵƚƵŶĂŶ� ŶŐ� ƉĂŶƐŝŶ� ĂŶŐ� ŬĂƚǁŝƌĂŶ͘� ^Ă� ƉĂŐƐƵůŽŶŐ� ŶŐ�
ƐŝǇĞŶƟƉŝŬŽŶŐ� ůĂƉŝƚ͕� ďŝŶŝďŝŐǇĂŶŐ� ŚĂůĂŐĂ� ĂŶŐ� ŬĂĂůĂͲ
ŵĂŶ�Ăƚ�ĂƉůŝŬĂƐǇŽŶ�ŶŝƚŽ�ƵƉĂŶŐ�ŵĂŝĂŶŐĂƚ�ĂŶŐ�ƐĂƌŝůŝ͘ 
 �ŶŐ�ŵŐĂ�ƵƌŝŶŐ�ŶĂĂĂďƵƐŽ�ĂǇ�ŚŝŶĚŝ�ŶĂ�ůĂŶŐ�ďĂƐƚĂ�
ƚĂƚĂŶŐŐĂƉŝŶ� ĂŶŐ� ŬĂůĂŐĂǇĂŶŐ� ŝƚŽ� ŝƟŶĂĚŚĂŶĂ� ƐĂ� ŬĂͲ
ŶŝůĂ͘� ,ŝŶĚŝ� ŶŝůĂ� ƐŝƐŝƐŝŚŝŶ� ĂŶŐ� ŬĂŶŝůĂŶŐ� ƐĂƌŝůŝ� ĚĂŚŝů� ƐĂ�
ŬĂƚĂŵĂƌĂŶ� Ž� ŬĂŬƵůĂŶŐĂŶ� ŶŐ� ŬĂŬĂǇĂŚĂŶ͘� DĂƚƵƚƵƚŽ�
ƐŝůĂŶŐ� ŵĂŐŝŶŐ� ŬƌŝƟŬĂů� ƐĂ� ŬĂŶŝůĂŶŐ� ůŝƉƵŶĂŶ� Ăƚ�
ŵĂŬŝŬŝƚĂ�ŶŝůĂ�ĂŶŐ�ƵŐŶĂǇĂŶ�ŶŐ�ƉĂŐ-ŝƌĂů�ŶŐ�ŵŐĂ�ƐŝƐƚĞͲ
ŵĂŶŐ� ƉĂŶůŝƉƵŶĂŶ͘� DƵůĂ� ƐĂ� ŵĂƉĂŶƵƌŝŶŐ� ƉĂŐ-ŝŝƐŝƉ͕�
ŚŝŐŝƚ�ĂŶŐ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ�ƉĂƌĂ�ƐĂ�ƉĂŐŬŝůŽƐ͘ 
 ^Ă�ƉĂŐƉŝůŝ�ŶŐ�ŵŐĂ�ĂŬĚĂ͕�ŵĂŝŶĂŵ�ĂŶŐ�ƉĂŐŚĂŚĂ-
ŶĂƉ� ŶŐ� ŵŐĂ� ƚĂƵŚĂŶ� ŶĂ� ŶĂŐƐƵƐƵůŽŶŐ� ŶŐ�
ƐŝǇĞŶƟƉŝŬŽŶŐ� ůĂƉŝƚ� ƐĂ� ŵŐĂ� ƐƵŶůŝƌĂŶŝŶ� ƐĂ� ŬĂŶǇĂŶŐ�
ƉĂůŝŐŝĚ͘ 
 DĂĂĂƌŝ� ĚŝŶŐ� ŝƉĂŬŝƚĂ� ĂŶŐ� ƵŵŝŝƌĂů� ŶĂ� ĚŽŵŝŶĂŶͲ
ƚĞŶŐ�ŬƵůƚƵƌĂ�ŶĂ�ŶĂŬĂƚĂůŝ�ƐĂ�ŵŐĂ�ƉĂŵĂŚŝŝŶ�Ăƚ� ŝƐŝǁĂͲ
ůĂƚ�ĂŶŐ�ŶĞŐĂƟďŽŶŐ�ŝŵƉůŝŬĂƐǇŽŶ�ŶŝƚŽ͘ 
 
<ĂďƵƵĂŶŐ�WĂŐƚĂƚĂǇĂ� 
 ^Ă�ŬĂďƵƵĂŶ͕�ĂŶŐ�ŵĂŬĂďĂǇĂŶŐ�ŐĂďĂǇ�ƐĂ�ƉĂŐďĂƐĂ�
ŶŐ� ŵŐĂ� ƵŵŝŝƌĂů� ŶĂ� ĂŬĚĂ� Ăƚ� ƐĂ� ƉĂŐƉŝůŝ� ŶŐ� ŵŐĂ�
ƐƵƐƵŶŽĚ� ŶĂ� ĂŬĚĂ͕� ŵĂŐƚĂƚĂŐůĂǇ� ĚĂƉĂƚ� ĂŶŐ� ŵŐĂ� ŝƚŽ�
ŶŐ�ƐƵŵƵƐƵŶŽĚ�ŶĂ�ŬĂƚĂŶŐŝĂŶ͗ 
 hŶĂ͕� ŶĂŬĂĂǇŽƐ� ĂŶŐ�ŵŐĂ� ĂŬĚĂ� ƐĂ� ŬŽŶƚĞŬƐƚŽ� ŶŐ�
ŬĂƐĂǇƐĂǇĂŶŐ� ďĂǇĂŶ� ŬƵŶŐ� ƐĂĂŶ� ŶĂŬĂƚƵŽŶ� ĂŶŐ�
ƉĂŶĂŶĂǁ� ƐĂ� ĂŬƟďŽŶŐ� ƉĂŐŬŝůŽƐ� ŶŐ� ŵŐĂ� WŝůŝƉŝŶŽ� ƐĂ�
ŬĂƐĂǇƐĂǇĂŶ�ŶŐ�ďĂŶƐĂ͘�WĂƉĂůŝƚĂŶ� ĂŶŐ�ŵŐĂ� ƚĂŶĚĂ� ŶŐ�
ďĂǁĂƚ� ǇƵŐƚŽ� ƐĂ� ŬĂƐĂǇƐĂǇĂŶ�ĂǇŽŶ� ƐĂ�ƉĞƌƐƉĞŬƟďŽŶŐ�
ŵĂŬĂďĂǇĂŶ�Ăƚ�ŚŝŶĚŝ�ƐĂ�ĚĂǇƵŚĂŶŐ�ƉĂŶĂŶĂǁ͘ 
 /ŬĂůĂǁĂ͕�ĂŶŐ�ŵŐĂ�ƚĂůĂ�ŬĂƵŐŶĂǇ�ŶŐ�ĂŶǇŽŶŐ�ƉĂŵͲ
ƉĂŶŝƟŬĂŶ� ĂŶŐ� ŵĂŐƉĂƉĂǇĂŵĂŶ� ƐĂ� ƉĂŐƚĂůĂŬĂǇ� ŶŐ�
ďĂǁĂƚ� ĂŬĚĂ͘� �ŝďŝŐǇĂŶ� ŶŐ� ŵĂǇĂŵĂŶŐ� ƚĂůĂŬĂǇ� ĂŶŐ�
ƉĂŶŝƟŬĂŶŐ��ŽƌĂů��ŶŐ��WŝůŝƉŝŶĂƐ��ĚĂŚŝů��ŵĂŝĂĂŶŐĂƚ��ŶŝƚŽ 
ĂŶŐ���ƉĂŐŬĂŬĂŬŝůĂůĂ���ŶŐ���ŵŐĂ���WŝůŝƉŝŶŽ���ƐĂ���ŬĂŶŝůĂŶŐ 
ƐĂƌŝůŝŶŐ�ůĂŚŝ͘ 
 /ŬĂƚůŽ͕� ĂŶŐ� ŶŝůĂůĂŵĂŶ� ŶŐ� ƚĞŬƐƚŽ� ĂǇ� ŬŝŶĂͲ
ŬĂŝůĂŶŐĂŶŐ�ŵĂŐƚĂŐůĂǇ�ŶŐ�ŵŐĂ�ŬĂƚĂŶŐŝĂŶ�ŶŐ�ƉĂŐŝŐŝŶŐ�
ŵĂŬĂďĂǇĂŶ͘� /ŶŝƐǇĂů� ŶĂ� ŝŶŝůĂƚĂŐ� ŶŐ� ƉĂŐ-ĂĂƌĂů� ŶĂ� ŝƚŽ�
ĂŶŐ� ĚĂůĂǁĂŶŐ� ŬĂƚĂŶŐŝĂŶ� ŶŐ� ƉĂŐŝŐŝŶŐ� ŵĂŬĂďĂǇĂŶ͗�
ĂŶŐ� ƉĂŐďƵǁĂŐ� ƐĂ� ŬŽůŽŶǇĂů� ŶĂ� ŬĂŵĂůĂǇĂŶ� Ăƚ� ƉĂŐͲ
ƐƵůŽŶŐ�ŶŐ�ƉƌŽŐƌĞƐŝďŽŶŐ�ŬƵůƚƵƌĂ͘�DĂŝƉĂƉĂŵĂůĂƐ�ĂŶŐ�
ƉĂŐďƵǁĂŐ�ƐĂ�ŬŽůŽŶǇĂů�ŶĂ�ŬĂŵĂůĂǇĂŶ�ƐĂ�ƉĂŵĂŵĂŐŝͲ
ƚĂŶ�ŶŐ�ƉĂŐŬŝůĂůĂ�ƐĂ�ƐŽďĞƌĂŶǇĂ͕�ƉĂŐƐƵůŽŶŐ�ŶŐ�ǁŝŬĂŶŐ�
ƉĂŵďĂŶƐĂ͕�Ăƚ�ƉĂŐůŝůŝŶŐŬŽĚ�ƐĂ�ůŽŬĂů�ŶĂ�ŝŶĚƵƐƚƌŝǇĂ͘�^Ă�
ƉĂŐƐƵůŽŶŐ� ŶŐ� ƉƌŽŐƌĞƐŝďŽŶŐ� ŬƵůƚƵƌĂ͕� ďƵďƵǁĂŐŝŶŐ�
ĂŶŐ�ƐŝƐƚĞŵĂŶŐ�ƉǇƵĚĂů�Ăƚ�ƉĂƚƌŝǇĂƌŬĂů�ŚĂďĂŶŐ�ŝƐŝŶƵƐƵͲ
ůŽŶŐ� ĂŶŐ� ƐŝǇĞŶƟƉŝŬŽŶŐ� ůĂƉŝƚ͘� �ŶŐ� ŵŐĂ� ŬĂƚĂŶŐŝĂŶŐ�
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ŝƚŽ� ĂŶŐ�ŵĂŐƐŝƐŝůďŝŶŐ�ƉŝŶĂŬĂŵĂŚĂůĂŐĂŶŐ�ďĂƚĂǇĂŶ� ƐĂ�
ƉĂŐƉŝůŝ�Ăƚ�ƉĂŐďĂƐĂ�ŶŐ�ŵŐĂ�ĂŬĚĂ͘ 
 /ŬĂĂƉĂƚ͕� ƐƵƐƵŐĂŶ� ŶŐ� ŵŐĂ� ƚĂŶŽŶŐ� ƐĂ� ƚĂůĂŬĂǇĂŶ�
ĂŶŐ�ŵŐĂ�ĂŬĚĂŶŐ�ƉĂŵƉĂŶŝƟŬĂŶ�ƐĂ�ƉĂŵĂŵĂŐŝƚĂŶ�ŶŐ�
ŵŐĂ� ŐĂďĂǇ� ŶĂ� ƚĂŶŽŶŐ� ŶĂ� ŵĂŐƚĂƚĂŵƉŽŬ� � ƐĂ� ŵĂͲ
ƉĂŶƵƌŝŶŐ� ƉĂŐ-ŝŝƐŝƉ� Ăƚ� ƉƵƉƵŬĂǁ� ƐĂ� ĚĂŵĚĂŵŝŶŐ�
ŵĂŬĂďĂǇĂŶ͘ 
 �ŶŐ� ĂƉĂƚ� ŶĂ� ƉƵŶƚŽŶŐ� ŝƚŽ� ĂŶŐ� ŝůĂŶ� ůĂŵĂŶŐ� ƐĂ�
ŵĂĂĂƌŝŶŐ� ďƵŵĂŐŽ� Ž� ďƵŵƵŽŶŐ� ŵƵůŝ� ƐĂ� ŵŽĚǇƵů� ŶŐ�
ŝŬĂǁĂůŽŶŐ�ďĂǇƚĂŶŐ�ƵƉĂŶŐ�ŵĂŬĂƉĂŐƐƵůŽŶŐ�ŶŐ�ŵĂŬĂͲ
ďĂǇĂŶŐ�ŬĂŵĂůĂǇĂŶ�Ăƚ�ĚĂŵĚĂŵŝŶ�ƐĂ�ŵŐĂ�ŵĂŐ-ĂĂƌĂů͘ 
 
^ĂŶŐŐƵŶŝĂŶ 
 
�ďƵĞǀĂ͕�:͘�;ϭϵϵϵͿ͘�&ŝůŝƉŝŶŽ�ŶĂƟŽŶĂůŝƐŵ͘�YƵĞǌŽŶ��ŝƚǇ͗� 

�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�WŚŝůŝƉƉŝŶĞƐ�WƌĞƐƐ͘ 
 
�ŐĐĂŽŝůŝ͕� �͘� ;ϮϬϭϬͿ͘� <ĂƐĂǇƐĂǇĂŶŐ� ďĂǇĂŶ� Ăƚ� ƚƌĂĚŝƐǇŽŶĂů� ŶĂ�
 ŬĂƐĂǇƐĂǇĂŶ͗� �ƉĞŬƚŽ� ƐĂ� ŶĂƐǇŽŶĂůŝƐŵŽ� Ăƚ� ƉĂŵďĂŶƐĂŶŐ�
 ŝĚĞŶƟĚĂĚ�ŶŐ�ŵŐĂ�ŵĂŐ-ĂĂƌĂů͘���ůŝƉĂƚŽ͕�ϰ͕�ϯϲ-ϱϮ͘ 
 
�ŽŶŝĨĂĐŝŽ͕� �͘� ;ϮϬϭϱͿ� �ĞŬĂůŽŐŽ͘� EĂŬƵŚĂ� ŵƵůĂ� ƐĂ� ŚƩƉͬͬ͘
 ǁǁǁ͘ĮůŝƉŝŶŝĂŶĂ͘ŶĞƚͬ�ƌƟĨĂĐƚ�sŝĞǁ͘ĐŽ͍ ĂƌƟĨĂĐ
 ƚ/�с�<tϬϬϬϬϬϬϬϭϱΘƋƵĞƌǇсŶƵůůΘƉĂŐĞсϲϮ� 
 
�ŽŶƐƚĂŶƟŶŽ͕�>͕͘�;ϮϬϭϱ͕��ŶĞƌŽ�ϭϭͿ͘�tŚĂƚ�ŝƐ�&ŝůŝƉŝŶŽ�ŶĂƟŽŶĂůŝƐŵ͘�
 EĂŬƵŚĂ� ŵƵůĂ� ƐĂ� ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƚŚĞĮůŝƉŝŶŽŵŝŶĚ͘
 ĐŽŵͬϮϬϬϱͬϬϱͬǁŚĂƚ-ŝƐ-�ĮůŝƉŝŶŽ-ŶĂƟŽŶĂůŝƐŵŵƌƐ͘ 
 Śƚŵů 
 
�ŽŶƐƚĂŶƟŶŽ͕� Z͘� ;ϭϵϳϱͿ͘� dŚĞ� WŚŝůŝƉƉŝŶĞƐ͗� �� ƉĂƐƚ� ƌĞǀŝƐŝƚĞĚ͘�
 YƵĞǌŽŶ��ŝƚǇ͗�DĂůĂǇĂ��ŽŽŬƐ͘ 
 
�ŽŶƐƚĂŶƟŶŽ͕� Z͘� ;ϭϵϳϬĂͿ͘��ŝƐƐĞŶƚ� ĂŶĚ� ĐŽƵŶƚĞƌ-ĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ͘�
 YƵĞǌŽŶ��ŝƚǇ͗�DĂůĂǇĂ��ŽŽŬƐ͘ 
 
�ŽŶƐƚĂŶƟŶŽ͕� Z͘� ;ϭϵϳϬďͿ͘� dŚĞ� ŵŝƐĞĚƵĐĂƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� &ŝůŝƉŝŶŽƐ͘�
 �ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ�EĂƟŽŶĂůŝƐƚ�^ƚƵĚŝĞƐ͘ 
 
�ŽŶƐƚĂŶƟŶŽ͕�Z͘� ;ϭϵϳϬĐͿ͘�ZŽŽƚƐ�ŽĨ�ƐƵďƐĞƌǀŝĞŶĐĞ͘�YƵĞǌŽŶ��ŝƚǇ͗�
 DĂůĂǇĂ��ŽŽŬƐ͘ 
 
&ĂƐƚ͕�:͕͘�Θ�ZŝĐŚĂƌĚƐŽŶ͕�:͘�;ϭϵϳϵͿ͘�ZŽŽƚƐ�ŽĨ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐǇ͗� 

WŽůŝƟĐĂů� ĂŶĚ� ĞĐŽŶŽŵŝĐ� ƌĞǀŽůƵƟŽŶ� ŝŶ� ϭϵƚŚ� ĐĞŶƚƵƌǇ� WŚŝůŝƉͲ
ƉŝŶĞƐ͘�YƵĞǌŽŶ��ŝƚǇ͗��ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ�EĂƟŽŶĂůŝƐƚ�^ƚƵĚŝĞƐ͘ 

 
&ƌĞŝƌĞ͕� W͘� ;ϮϬϬϱͿ͘WĞĚĂŐŽŐǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŽƉƉƌĞƐƐĞĚ͘� ;ϯϬƚŚ� �ŶŶŝǀĞƌ-
 ƐĂƌǇ� �ĚŝƟŽŶͿ� EĞǁ� zŽƌŬ͗� dŚĞ� �ŽŶƟŶƵƵŵ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů
 WƵďůŝ ƐŚŝŶŐ�'ƌŽƵƉ�/ŶĐ͘ 
 
'ĂƌďŽŶĞƐ͕�D͘��͘��͘� ;ŶĚͿ͘�hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŶĂƟŽŶĂůŝƐŵ͘�EĂŬƵŚĂ�
 ŵƵůĂ�ƐĂ�ŚƩƉ͗ͬͬůĞĂƌŶŝŶŐ�ĨƌĂŐŵĞŶƚƐ͘ďůŽŐƐƉŽƚ͘ĐŽŵ 
 
'ŽŶǌĂůĞǌ͕� �͘� d^�͘� ;ϭϵϴϳͿ͘� >ĂŶŐƵĂŐĞ� ĂŶĚ� ŶĂƟŽŶĂůŝƐŵ—dŚĞ�
 WŚŝůŝƉƉŝŶĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚƵƐ�ĨĂƌ͘�DĂŶŝůĂ͘ 

,ĂƵ͕� �͘� ;ϮϬϬϬͿ� EĞĐĞƐƐĂƌǇ� ĮĐƟŽŶƐ͗� WŚŝůŝƉƉŝŶĞ� ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ� ĂŶĚ�
 ƚŚĞ� ŶĂƟŽŶ͘� YƵĞǌŽŶ� �ŝƚǇ͗� �ƚĞŶĞŽ� ĚĞ� DĂŶŝůĂ� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�
 WƌĞƐƐ͘ 
 
/ůĂŐĂŶ͕��͘�;ϮϬϬϳͿ͘��<ƵůƚƵƌĂ�ŶŐ�ƌĞƉƌĞƐǇŽŶ͘� EĂŬƵŚĂ� ŵƵůĂ� ƐĂ�
 ŚƩƉ͗ͬͬĂǀŚƌĐ- ŬƵůƚ ƵƌĂ͘ďůŽŐƐƉŽƚ͘ĐŽŵͬϮϬϬϳͬϬϰͬ� 
 
/ŶĐŝŽŶŐ͕� d͘� ;ϮϬϬϴͿ� �ĂƐŝĐ� ĞĚƵĐĂƟŽŶ� ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ� ƌĞǀŝƐŝƚĞĚ͗� ��
 ůŽŽŬ� Ăƚ� ƚŚĞ� ĐƵƌƌĞŶƚ� ĐŽŶƚĞŶƚ� ĂŶĚ� ƌĞĨŽƌŵ͘� /ŶŝŚĂƌĂƉ� ƐĂ�
 ϭϭƚŚ� 'ŽǀĞƌŶŝŶŐ� �ŽĂƌĚ� DĞĞƟŶŐ� ŶŐ� ^��D�K� Z�dZ��͕�
 ƐĂ�/ŶƐƟƚƵƚ��ŵŝŶƵĚ ĚŝŶ� �ĂŬŝ� ;/��Ϳ͕� 'ĞŶƟŶŐ� ,ŝŐŚůĂŶĚƐ͕�
 DĂůĂǇƐŝĂ͕�� 
 
<ĂŐĂǁĂƌĂŶ�ŶŐ��ĚƵŬĂƐǇŽŶ�ŶŐ�WŝůŝƉŝŶĂƐ͘;ϮϬϭϯĂͿ͘�hůĂƚ�ŶŐ��ĞƉ�Ě�
 ƵŬŽů�ƐĂ�ŬƵƌŝŬƵůƵŵ� ŶŐ��<�ƚŽ�ϭϮ͘�EĂŬƵŚĂ�ŵƵůĂ�ƐĂ�ŚƩƉ͗ͬͬ
 ǁǁǁ͘ĚĞƉĞĚ͘ŐŽǀ͘ƉŚͬŬ-ƚŽ-ϭϮͬďĞĐ-ĐŐƐͬĂůƐ-ƉƌŽŐƌĂŵ 
  
<ĂŐĂǁĂƌĂŶ�ŶŐ� �ĚƵŬĂƐǇŽŶ� ŶŐ� WŝůŝƉŝŶĂƐ͘� ;ϮϬϭϯďͿ͘� hůĂƚ� ŶŐ�

ŬŽŵŝƚĞŶŐ� &ŝůŝƉŝŶŽ-�ĂŝƚĂŶŐ� ϳ͘� EĂŬƵŚĂ� ŵƵůĂ� ƐĂ� ŚƩƉ͗ͬͬ�
ǁǁǁ͘ĚĞƉĞĚ͘ŐŽǀ͘ƉŚͬƌĞƐŽƵƌĐĞƐͬĚŽǁŶůŽĂĚƐͬ 

 
>ƵŵďĞƌĂ͕� �͘� ;ϮϬϬϬͿ͘�tƌŝƟŶŐ� ƚŚĞ� ŶĂƟŽŶͬWĂŐ-ĂŬĚĂ� ŶŐ� ďĂŶƐĂ͘�
 YƵĞǌŽŶ��ŝƚǇ͗�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�WŚŝůŝƉƉŝŶĞƐ�WƌĞƐƐ͘ 
 
>ƵŵďĞƌĂ͕� �͕͘� Ăƚ� >ƵŵďĞƌĂ͕� �͘� ;ϭϵϵϳͿ͘� WŚŝůŝƉƉŝŶĞ� ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͗� ��
 ŚŝƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ĂŶƚŚŽůŽŐǇ͘�WĂƐŝŐ��ŝƚǇ͗��Ŷǀŝů�WƵďůŝƐŚŝŶŐ͘ 
 
>ƵŵďĞƌĂ͕� �͕͘� 'ƵŝůůĞƌŵŽ� Z͕͘� Ăƚ� �ůĂŵŽŶ͕� �͘� ;ϮϬϬϳͿ͘�DƵůĂ� ƚŽƌĞ�
 ƉĂƚƵŶŐŽŶŐ�ƉĂůĞŶŐŬĞ͗�EĞŽůŝďĞƌĂů�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ� 
 WŚŝůŝƉƉŝŶĞƐ͘�YƵĞǌŽŶ��ŝƚǇ͗�/�KE�WŚŝůŝƉƉŝŶĞƐ͘ 
 
>ƵŵďĞƌĂ͕� �͕͘� ;ϮϬϬϲͿ͘� �ĚƵŬĂƐǇŽŶŐ� ƉĂŶŝƟŬĂŶ� ŶŐ�ŵŐĂ� WŝůŝƉŝŶŽ͕�
 EĂŬƵŚĂ� ŵƵůĂ� ƐĂ� ŚƩƉ͗ͬͬĂǀŚƌĐ-ŬƵůƚƵ
 ƌĂ͘ďůŽŐƐƉŽƚ͘ĐŽŵͬϮϬϬϳͬϬϰͬ�ŶŽŽŶŐ� 
 
>ƵŵďĞƌĂ� �͕͘� ;ϮϬϬϰͿ� ^ƉůŝŶƚĞƌŝŶŐ� /ĚĞŶƟƚǇ͗� DŽĚĞƐ� ŽĨ� &ŝůŝƉŝŶŽ�
 ƌĞƐŝƐƚĞŶĐĂ�ƵŶĚĞƌ�ĐŽůŽŶŝĂů�ƌĞƉƌĞƐƐŝŽŶ͘ 
 
EĂĚŽƌĂ͕��͘��͘�;ϮϬϭϲͿ͘�WĂŐďĂďĂůĂŶŐĂŬĂƐ�ŶŐ�ŐĂďĂǇ�ƐĂ� 
 ŵĂŬĂďĂǇĂŶŐ�ƉĂŐƉŝůŝ�Ăƚ�ƉĂŐďĂƐĂ�ŶŐ�ŵŐĂ�ĂŬĚĂŶŐ� 
 ŐĂŐĂŵŝƟŶ� ƐĂ� ƉĂŐƚƵƚƵƌŽ� ŶŐ� WĂŶŝƟŬĂŶ� ƐĂ� /ŬĂǁĂůŽŶŐ�
 �ĂŝƚĂŶŐ�;dĞƐŝƐ� ŵĂƐƚĞƌĂůͿ͘�<ŽůĞŚŝǇŽ�ŶŐ��ƌƚĞ�Ăƚ�>ŝƚĞƌĂƚƵƌĂ͕�
 hŶŝďĞƌƐŝĚĂĚ�ŶŐ�WŝůŝƉŝŶĂƐ͕��ŝůŝŵĂŶ͕�>ƵŶŐƐŽĚ�YƵĞǌŽŶ͘ 
 
^ĂŶ�DŝŐƵĞů͕� Z͕͘� sŝůůĂŶƵĞǀĂ͕� �͘� ;ϭϵϴϳͿ͘� dĂŐƵŵƉĂǇ͗� /ƐĂŶŐ� ƉĂŐ-
 ĂĂƌĂů�Ăƚ�ƉĂŐƉĂƉĂŚĂůĂŐĂ�ƐĂ�ƉĂŶŝƟŬĂŶ�ŶŐ�WŝůŝƉŝŶĂƐ͘� 
 YƵĞǌŽŶ��ŝƚǇ 
 
^ŝƐŽŶ͕�:͘�D͕͘��;ϭϵϵϰͿ͘�/ŵƉĞƌǇĂůŝƐŵŽŶŐ�ƉĂŶŐŬƵůƚƵƌĂ�ƐĂ�Wŝůŝ- 
 ƉŝŶĂƐ͘� EĂŬƵŚĂ� ŵƵůĂ� ƐĂ� ŚƩƉ͗ͬͬĂǀŚƌĐ-ŬƵůƚƵ
 ƌĂ͘ďůŽŐƐƉŽƚ͘ĐŽŵͬϮϬϬϳͬϬϰͬ�ŶŽŽŶŐ� 
 
^ŝƐŽŶ͕� :͘� D͕͘� � ;ϭϵϵϯͿ͘� dŚĞ� ƐƚƌƵŐŐůĞ� ĨŽƌ� ŶĂƟŽŶĂů� ĂŶĚ� ƐŽĐŝĂů�
 ůŝďĞƌĂƟŽŶ�ŝŶ��ƐŝĂ͘�EĂŬƵŚĂ�ŵƵůĂ�ƐĂ�ŚƩƉ͗ͬͬĂǀŚƌĐ-  
 ŬƵůƚƵƌĂ͘ďůŽŐƐƉŽƚ͘ĐŽŵͬϮϬϬϳͬϬϰͬ� 
 
^ŝƐŽŶ͕�:͘�D͕͘�;ϭϵϲϲͿ͘�dŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ĐƵůƚƵƌĂů�ƌĞǀŽůƵƟŽŶ͘�EĂŬƵŚĂ��
 ŵƵůĂ� ƐĂ� ŚƩƉ͗ͬͬĂǀŚƌĐ-ŬƵůƚƵƌĂ͘ďůŽŐƐƉŽƚ͘ĐŽŵͬϮϬϬϳͬϬϰͬ
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dŽůĞŶƟŶŽ͕� Z͕͘� ;ϮϬϬϲͿ͘� <ƵůƚƵƌĂŶŐ� ƉŽƉƵůĂƌ͕� ŝŵƉĞƌǇĂůŝƐƚĂŶŐ�
 ŐůŽď ĂůŝƐĂƐǇŽŶ� Ăƚ� ŐĂǁĂŝŶŐ� ŬƵůƚƵƌĂů͘� EĂŬƵŚĂ� ŵƵůĂ� ƐĂ�
 ŚƩƉ͗ͬͬ ĂǀŚƌĐ-ŬƵůƚƵƌĂ͘ďůŽŐƐƉŽƚ͘ĐŽŵͬϮϬϬϳͬϬϰͬ� 
 
sŝůůĞŐĂƐ͕� �͘� ;ϮϬϬϳͿ�<ŽŵĞƌƐĂůŝƐĂƐǇŽŶ� ŶŐ� ƐŝŶŝŶŐ� Ăƚ� ƉĂŶŝƟŬĂŶ� ƐĂ�
 ŝůĂůŝŵ� ŶŐ� ŬĂƉŝƚĂůŝƐŵŽ͘� EĂŬƵŚĂ� ŵƵůĂ� ƐĂ� ŚƩƉ͗ͬͬĂǀŚƌĐ-
 ŬƵůƚƵƌĂ͘ďůŽŐƐƉŽƚ͘ĐŽŵͬϮϬϬϳͬϬϰͬ� 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 


