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ͣDƵƐŝŵǇ�ƐŝĂđ͕�ĐŚŽđ�ŐƌƵŶƚĂ�ŶĂƐǌĞ�ŵĂƌŶĞ͕�ĐŚŽđ�ŶĂŵ�ĚŽ�ŽƌŬŝ�ƉųƵŐſǁ�ďƌĂŬ�ŝ�ďƌŽŶ͙͘͟ 
 ϭϰ� ƉĂǍĚǌŝĞƌŶŝŬĂ� ŽďĐŚŽĚǌŝůŝƑŵǇ� ĚǌŝĞŷ� ŶĂƵĐǌǇĐŝĞůĂ͘�t� ƚĞŶ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ǁ�
ŶĂƐǌĞũ�WĂƌĂĮŝ�-��ŽǏǇŶŬŝ͘�KďĂ�ƚĞ�ĚŶŝ�ųČĐǌǇ�ǁƐƉſůŶǇ�ŵĞƚĂĨŽƌǇĐǌŶǇ�ŵŝĂŶŽǁŶŝŬ�-�
ƉŝħŬŶĂ�ĮŐƵƌĂ�ƌĞƚŽƌǇĐǌŶĂ�ͣǌĂƐŝĞǁƵ�ŝ�ǌďŝŽƌƵ͕͟�ĐǌǇůŝ�ƉƌĂĐǇ�ŝ�ũĞũ�ĞĨĞŬƚſǁ͘� 
 dĞŵĂƚ�ƉƌĂĐǇ�ƉŽĚŶŽƐǌŽŶǇ�ďǇų�ŶĂ� ųĂŵĂĐŚ�ŶĂƐǌĞŐŽ�ďŝƵůĞƚǇŶƵ�ŶŝĞũĞĚŶŽͲ
ŬƌŽƚŶŝĞ͘�WŝƐĂųĂŵ�Ž�ǁǇĐŚŽǁĂŶŝƵ�ĚŽ�ƉƌĂĐǇ͕�Ž�ŬŽŶŝĞĐǌŶŽƑĐŝ�ƉƌĂĐǇ�ŶĂ�ƌǌĞĐǌ�ƐƉŽųĞͲ
ĐǌĞŷƐƚǁĂ�ŝ�ǁƐƉſůŶŽƚǇ͘�WŝƐĂųĂŵ�ƚĂŬǏĞ�Ž�ǁǇĐŚŽǁĂŶŝƵ͕�ďŽ�ǁǇĐŚŽǁĂŶŝĞ�ũĞƐƚ�ƉƌĂͲ
ĐČ�ŝ�ǁǇƚǁĂƌǌĂŶŝĞŵ͘�WƌŽĚƵŬƚĞŵ�ƉƌŽĐĞƐƵ�ǁǇĐŚŽǁĂǁĐǌĞŐŽ͕�ƚĂŬ�ǁ�ƌŽĚǌŝŶŝĞ͕�ũĂŬ�
ŝ�ǁ�ƐǌŬŽůĞ�ůƵď�ƐǌĞƌǌĞũ�ǁ�ƐƉŽųĞĐǌĞŷƐƚǁŝĞ͕�ũĞƐƚ�ŵųŽĚǇ�ĐǌųŽǁŝĞŬ͕�ũĞĚŶŽƐƚŬĂ�ǌĚŽůͲ
ŶĂ�ƚŽ�ǁƐƉſųƚǁŽƌǌĞŶŝĂ�ŐƌƵƉǇ�ƐƉŽųĞĐǌŶĞũ͘�dĞŐŽƌŽĐǌŶĂ�ĚŽǏǇŶŬŽǁĂ�ƌĞŇĞŬƐũĂ�ŶŝĞ�
ďħĚǌŝĞ�ƌĂĚŽƐŶĂ͘ 
 EŝĞ�ĚĂ�Ɛŝħ�ƵŬƌǇđ͕�ǏĞ�ǌ�ŬĂǏĚǇŵ�ƌŽŬŝĞŵ�ƉƌĂĐĂ�ǌ�ĚǌŝĞđŵŝ͕�ŵųŽĚǌŝĞǏČ� ũĞƐƚ�

ĐŽƌĂǌ�ƚƌƵĚŶŝĞũƐǌĂ͘�EĂ�ƉĞǁŶŽ�ǁ�ĚƵǏĞũ�ŵŝĞƌǌĞ�ŵĂũČ�ŶĂ�ƚŽ�ǁƉųǇǁ�ƉƌǌĞŵŝĂŶǇ�ƐƉŽųĞĐǌŶŽ-ƉŽůŝƚǇĐǌŶĞ� ůƵď�ƐǌĞƌǌĞũ�-�ŬƵůƚƵƌĂ�ǁ� ũĂŬŝĞũ�
ƉƌǌǇĐŚŽĚǌŝ�ĚǌŝĞĐŝŽŵ�ĚŽƌĂƐƚĂđ͘�<ŽŶƐĞŬǁĞŶĐũČ�ƚĞŐŽ�ǌ�ŬŽůĞŝ�ũĞƐƚ�ƉƌĞĨĞƌŽǁĂŶǇ�ĐŽƌĂǌ�ĐǌħƑĐŝĞũ�ǁ�ƌŽĚǌŝŶŝĞ�ƐƚǇů�ǁǇĐŚŽǁǇǁĂŶŝĂ�ĚǌŝĞĐŝ͘� 
 'ĚǇďǇ�ĐŚĐŝĞđ�ƵǏǇđ͕�ǁ�ĐĞůƵ�ƵŽŐſůŶŝĞŶŝĂ�ŝ�ůĞƉƐǌĞŐŽ�ƵŶĂŽĐǌŶŝĞŶŝĂ�ƉƌŽďůĞŵƵ͕�ƉĞǁŶĞŐŽ�ƵƉƌŽƐǌĐǌĞŶŝĂ͕�ŵŽǏŶĂ�ďǇ�Ɛŝħ�ƉŽŬƵƐŝđ�
Ž�ƐƚǁŝĞƌĚǌĞŶŝĞ͕�ǏĞ�ǌĂƐĂĚŶŝĐǌŽ�ƐƚǇůĞ�ǁǇĐŚŽǁĂŶŝĂ�ŽƐĐǇůƵũČ�ŵŝĞĚǌǇ�ǁǇĐŚŽǁĂŶŝĞŵ�ƉĞƌŵŝƐǇǁŶǇŵ͕�Ă�ǁǇĐŚŽǁĂŶŝĞŵ�ĂƵƚŽƌǇƚĂƚǇǁͲ
ŶǇŵ͘�tǇĐŚŽǁĂŶŝĞ�ƉĞƌŵŝƐǇǁŶĞ͕�ĐǌǇůŝ�ƉƌǌǇǌǁĂůĂũČĐĞ͕�ũĞƐƚ�ǁ�ĚƵǏĞũ�ŵŝĞƌǌĞ�ĐǌħƑĐŝČ�ƉƌŽŐƌĂŵƵ͕�ƵƌƵĐŚŽŵŝŽŶĞŐŽ�ƉƌǌĞǌ�ůĞǁŝĐħ�ǁ�ƉſǍͲ
ŶǇĐŚ�ůĂƚĂĐŚ�ƐǌĞƑđĚǌŝĞƐŝČƚǇĐŚ͕�ǌŶĂŶĞŐŽ�ƉŽĚ�ŶĂǌǁČ��ͣŵĂƌƐǌĞŵ�ƉƌǌĞǌ�ŝŶƐƚǇƚƵĐũĞ͘͟�dǁſƌĐČ�ƉŽũħĐŝĂ�ďǇų��ZƵĚŝ��ƵƚƐĐŚŬĞ͘��WŽĚƐƚĂǁŽͲ
ǁĂ�ŵǇƑů�ŬŽŶĐĞƉĐũŝ��ƵƚƐĐŚŬĞŐŽ�ƐƉƌŽǁĂĚǌĂ�Ɛŝħ�ĚŽ�ǌŶŝƐǌĐǌĞŶŝĂ�ƐƚĂƌǇĐŚ�ŽĚƉŽƌŶǇĐŚ�ŝŶƐƚǇƚƵĐũŝ�ǏǇĐŝĂ�ƐƉŽųĞĐǌŶĞŐŽ͕�ŽĚƉŽƌŶǇĐŚ�ŶĂ�ĂƚĂͲ
Ŭŝ�ǌĞǁŶħƚƌǌŶĞ͕�ŽĚ�ǁĞǁŶČƚƌǌ͘�/�ŶŝĞ�ĐŚŽĚǌŝųŽ�ƚƵ�ǁĐĂůĞ�Ž�ƉƌǌĞũŵŽǁĂŶŝĞ�ďĂŶŬſǁ͕�ďŝƵƌ�ŝ�ŵŝŶŝƐƚĞƌƐƚǁ�ĂůĞ�Ž�ǁǇǁƌĂĐĂŶŝĞ�ĚŽ�ŐſƌǇ�ŶŽͲ
ŐĂŵŝ�ŵĞĐŚĂŶŝǌŵſǁ�ŽŬƌĞƑůĂũČĐǇĐŚ�ǌĂƐĂĚǇ�ǏǇĐŝĂ�ƐƉŽųĞĐǌŶĞŐŽ�ĐǌǇůŝ�ŵĂųǏĞŷƐƚǁŽ͕�ƌŽĚǌŝŶħ͕�ǁƐƉſůŶŽƚħ͕�ƌĞůŝŐŝĞ͕�ŶĂƵŬħ͕�ƐǌƚƵŬħ͕�ǁǇͲ
ĐŚŽǁĂŶŝĞ͘�DĂƌƐǌ�ƉƌǌĞǌ� ŝŶƐƚǇƚƵĐũĞ�ǌŵŝĞŶŝų�ĐĂųǇ�ƐǇƐƚĞŵ�ǏǇĐŝĂ�ƐƉŽųĞĐǌŶĞŐŽ͕�ǌŵŝĞŶŝų�ƉĂŶƵũČĐĞ�ŚŝĞƌĂƌĐŚŝĞ�ǁĂƌƚŽƑĐŝ͕� ƐĐŚĞŵĂƚ�ǏǇĐŝĂ�
ǁƐƉſůŶŽƚŽǁĞŐŽ͕�ĚĞĮŶŝĐũĞ�ƉŽũČđ�ƚĂŬŝĐŚ�ũĂŬ�ƉƌĂǁĚĂ͕�ƉŝħŬŶŽ͕�ĚŽďƌŽ͘�EĂũǁŝħŬƐǌǇŵ�ũĞĚŶĂŬ�ƐƵŬĐĞƐĞŵ�ƚĞũ�ƵƉŝŽƌŶĞũ�ŵĂĐŚŝŶǇ�ŝĚĞŽůŽͲ
ŐŝĐǌŶĞũ�ďǇųŽ�ƉƌǌĞŽďƌĂǏĞŶŝĞ�ŶĂũǁĂǏŶŝĞũƐǌĞũ�ŝŶƐƚǇƚƵĐũŝ�ŽŬƌĞƑůĂũČĐĂ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁĂƌƚŽƑĐŝ�ŬƵůƚƵƌǇ�–�ĐǌǇůŝ�ƌĞůŝŐŝħ�ŝ�ũĞũ�ƌĞƉƌĞǌĞŶƚĂŶƚĂ͕�ĐǌǇůŝ�
<ŽƑĐŝſų͘� 
 tƌſđŵǇ� ũĞĚŶĂŬ� ĚŽ� ǁǇĐŚŽǁĂŶŝĂ͘� tǇĐŚŽǁĂŶŝĞ� ƉĞƌŵŝƐǇǁŶĞ� ǌĂŬųĂĚĂ� ŶŝĞŝŶŐĞƌĞŶĐǇũŶĞ� ŚŽĚŽǁĂŶŝĞ�ŵųŽĚĞŐŽ� ĐǌųŽǁŝĞŬĂ͕�
ŬƚſƌǇ�ǁ�ƉƌŽĐĞƐŝĞ�ǁǇĐŚŽǁĂǁĐǌǇŵ�ŶŝĞ�ũĞƐƚ�ƉƌĂŬƚǇĐǌŶŝĞ�ǌŵƵƐǌĂŶǇ�ĚŽ�ŶŝĐǌĞŐŽ͕�ŶĂƚŽŵŝĂƐƚ�ǁ�ƚǇŵ�ĐǌĂƐŝĞ�ĚŽƌĂƐƚĂŶŝĂ�ƐƚĂǁŝĂŶǇ�ũĞƐƚ�ǁ�
ĐĞŶƚƌƵŵ�ǌĂŝŶƚĞƌĞƐŽǁĂŶŝĂ�ĐĂųĞŐŽ�ƑǁŝĂƚĂ͘�tǇƌĂƐƚĂ�ǁŝħĐ�ŶĂ�ĞŐŽŝƐƚħ͕�ĞŐŽĐĞŶƚƌǇŬĂ�ŝ�ĞŐŽƚǇŬĂ͘�/�ƉŽ�ƉƌĂǁĚǌŝĞ͕�ŶŝĞ�ũĞƐƚ�ƚŽ�ũĞŐŽ�ǁŝŶĂ͘�
:ĞƐƚ�ƚŽ�ǁǇĐŚŽǁĂŶŝĞ�ĂďƐŽůƵƚŶŝĞ�ďĞǌƐƚƌĞƐŽǁĞ͕�ŬŝĞĚǇ�ǁƐǌĞůŬŝĞ�ǌĂĐŚĐŝĂŶŬŝ�ĚǌŝĞĐŬĂ�ƐČ�ƐƉĞųŶŝĂŶĞ͕�Ă�ƐĂŵŽ�ŝĐŚ�ƐƉĞųŶŝĂŶŝĞ�ƵƐƉƌĂǁŝĞĚůŝͲ
ǁŝĂ�Ɛŝħ�ĚĂǁĂŶŝĞŵ�ĚǌŝĞĐŬƵ�ŵŽǏůŝǁŽƑĐŝ�ĚŽ�ƚǌǁ͘�ƐĂŵŽƌĞĂůŝǌĂĐũŝ͘� 
 t�ƉƌŽĐĞƐŝĞ�ǁǇĐŚŽǁĂŶŝĂ�ĂƵƚŽƌǇƚĂƚǇǁŶĞŐŽ͕�ǌĂŬųĂĚĂŵǇ͕�ǏĞ�ƚŽ�ŶŝĞ�ĚǌŝĞĐŬŽ�ǁŝĞ�ĐǌĞŐŽ�ĐŚĐĞ͕�ĂůĞ�ũĞŐŽ�ǁǇĐŚŽǁĂǁĐĂ͘�t�ƚǇŵ�
ƉƌŽĐĞƐŝĞ�ƚǁŽƌǌǇ�Ɛŝħ�ũĞĚŶŽƐƚŬħ�ǌĚŽůŶČ�ĚŽ�ƑǁŝĂĚŽŵĞŐŽ�ĞŐǌǇƐƚŽǁĂŶŝĂ�ǁ�ƐƉŽųĞĐǌĞŷƐƚǁŝĞ�ŝ�ĚůĂ�ƐƉŽųĞĐǌĞŷƐƚǁĂ͕�ŬƚſƌĂ�ƉŽƚƌĂĮ�ƐƚĂŶČđ�
ŽŬŽ�ǁ�ŽŬŽ� ǌ� ƉƌŽďůĞŵĞŵ͕� ƉŽƌĂĚǌŝđ� ƐŽďŝĞ� ǌ� Ŷŝŵ͕� ŬŽŶƚƌŽůŽǁĂđ� ƐǁŽũĞ� ĞŵŽĐũĞ͕� ďǇđ� ĂƐĞƌƚǇǁŶČ� ŝ� ƉƌǌĞĚĞ�ǁƐǌǇƐƚŬŝŵ�ĚĂǁĂđ� ƐŽďŝĞ�
ĞŵŽĐũŽŶĂůŶŝĞ� ƌĂĚħ� ǌ� ƉƌǌĞŐƌĂŶČ͘� dĂŬŝĞ�ǁǇĐŚŽǁĂŶŝĞ� ǌĂŬųĂĚĂ� ƐƚŽƐŽǁĂŶŝĞ� ƉƌǌǇŵƵƐƵ͘� �ĂŬųĂĚĂ� ǌĂĂŬĐĞƉƚŽǁĂŶŝĞ� ƚĞŐŽ͕� ǏĞ�ǁǇĐŚŽͲ
ǁĂǁĐĂ�ǁŝĞ͕�ĐŽ�ũĞƐƚ�ĚůĂ�ĚǌŝĞĐŬĂ�ůĞƉƐǌĞ͘��ĂƚĞŵ�ŵŽǏĞ�ǁǇŵĂŐĂđ͘�DŽǏĞ�ǁǇŵĂŐĂđ�ŝ�ĞŐǌĞŬǁŽǁĂđ͕�ďŽ�ŵĂ�ŶŝĞǌĂƉƌǌĞĐǌĂůŶǇ�ĂƵƚŽƌǇƚĞƚ͕�
ŬƚſƌĞŐŽ�ŶŝŬƚ�ŶŝĞ�ƉƌſďƵũĞ�ƉŽĚǁĂǏĂđ͘ 
 WƌĞŬƵƌƐŽƌĞŵ�ƐǌŬŽųǇ�ǁǇĐŚŽǁĂŶŝĂ�ǁǇŵĂŐĂũČĐĞŐŽ�ďǇų�:ŽŚĂŶŶ�,ĞƌďĂƌƚ͘�/ŶƚĞƌĞƐƵũČĐĂ�ƚŽ�ƉŽƐƚĂđ͘�tĞĚųƵŐ�ŶŝĞŐŽ�ƉĞĚĂŐŽŐŝŬĂ�
ŽƉŝĞƌĂ�Ɛŝħ�ŶĂ�ĞƚǇĐĞ�ŝ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝŝ͘��ĂĚĂŶŝĞ�ǁǇĐŚŽǁĂŶŝĂ�ƉŽůĞŐĂ�ŶĂ�ƵŬƐǌƚĂųƚŽǁĂŶŝƵ�ǁŽůŝ� ŝ�ĐŚĂƌĂŬƚĞƌƵ�ŽƌĂǌ�ŶĂ�ŽďƵĚǌĞŶŝƵ�ǁ�ĐǌųŽͲ
ǁŝĞŬƵ�ƐǌĞƌŽŬŝĐŚ�ǌĂŝŶƚĞƌĞƐŽǁĂŷ͘��ƚǇŬĂ�ǁǇǌŶĂĐǌĂ�ŝ�ƵǌĂƐĂĚŶŝĂ�ĐĞůĞ�ǁǇĐŚŽǁĂŶŝĂ͕�ŶĂƚŽŵŝĂƐƚ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĂ�ƵǌĂƐĂĚŶŝĂ�ƑƌŽĚŬŝ�ĚŽ�ŽƐŝČͲ
ŐŶŝħĐŝĂ�ĐĞůƵ͘�_ƌŽĚŬŝ�ƚĞ�ƚŽ͗�ŬĂƌŶŽƑđ�ŝ�ŶĂƵĐǌĂŶŝĞ�ǁǇĐŚŽǁƵũČĐĞ͘�tƐǌĞůŬŝĞ�ƉƌǌĞũĂǁǇ�ǏǇĐŝĂ�ƉƐǇĐŚŝĐǌŶĞŐŽ͕�ƚĂŬŝĞ�ũĂŬ�ƵĐǌƵĐŝĂ�ĐǌǇ�ǁŽůĂ�
ƉŽĐŚŽĚǌČ�ŽĚ�ǁǇŽďƌĂǏĞŷ͘�EĂƵĐǌĂŶŝĞ�ƚŽ�ƚǁŽƌǌĞŶŝĞ�ǁǇŽďƌĂǏĞŷ�Ƶ�ǁǇĐŚŽǁĂŶŬĂ͕�ƉƌǌĞǌ�ĐŽ�ĨŽƌŵƵũĞ�Ɛŝħ�ŽƐŽďŽǁŽƑđ�ŝ�ĐŚĂƌĂŬƚĞƌ͘ 
 'ųſǁŶǇŵ�ǌĂĚĂŶŝĞŵ�ŶĂƵĐǌǇĐŝĞůĂ�–�ǁǇĐŚŽǁĂǁĐǇ�ǁ�ƐǌŬŽůĞ�ŚĞƌďĂƌƚŽǁƐŬŝĞũ��ũĞƐƚ�ǁƉŽũĞŶŝĞ�ĚǌŝĞĐŬƵ�ŽĚƉŽǁŝĞĚŶŝĐŚ�ƉƌĂŐŶŝĞŷ�
ŝ�ǌĂŝŶƚĞƌĞƐŽǁĂŷ͕�ƐƚǁŽƌǌĞŶŝĞ�ǁ�ũĞŐŽ�ƵŵǇƑůĞ�ǁĞǁŶħƚƌǌŶĞũ�ŬŽŶƚƌŽůŝ�ŶĂĚ�Ŷŝŵŝ͕�ǁǇŬƐǌƚĂųĐĞŶŝĞ�ĚŽũƌǌĂųŽƑĐŝ�ƐČĚƵ�ŽƌĂǌ�ǁǇƚǁŽƌǌĞŶŝĞ�
ǁŝĞůŽƐƚƌŽŶŶŽƑĐŝ� ǌĂŝŶƚĞƌĞƐŽǁĂŷ͘� �ĂųǇ� ƐǇƐƚĞŵ� ƚĞŽƌĞƚǇĐǌŶǇ�,ĂƌďĂƌƚĂ� ƉŽǁƐƚĂų�ǁ�ŽƉĂƌĐŝƵ� Ž� ƉŽƐƚƌǌĞŐĂŶŝĞ� ĐǌųŽǁŝĞŬĂ�ǁ�ǁǇŵŝĂƌǌĞ�
ĞƐĐŚĂƚŽůŽŐŝĐǌŶǇŵ�ŝ�ďǇų�ĐǌħƑĐŝČ�ĚǇƐŬƵƐũŝ�ŶĂ�ůŝŶŝŝ�ŬĂƚŽůŝĐǇǌŵ�–�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚǇǌŵ͘�WŽůĞĐĂŵ�ƵǁĂĚǌĞ�ǌǁųĂƐǌĐǌĂ�ǁ�ĚǌŝƐŝĞũƐǌǇŵ�ƑǁŝĞĐŝĞ͕�
ŐĚǇ�ŵųŽĚǌŝ�ůƵĚǌŝĞ�ĚČǏČ�ĚŽ�ƚĞŐŽ͕�ďǇ�ƉŽĚƐƚĂǁČ�ǏǇĐŝĂ�ďǇųŽ�ĐǌĞƌƉĂŶŝĞ�ĚŽǌŶĂŷ�ŝ�ƉƌǌǇũĞŵŶŽƑĐŝ͕�Ă�ǁĂƌƚŽƑĐŝ�ƐČ�ƵǌŶĂǁĂŶĞ�Ž�ƚǇůĞ͕�Ž�ŝůĞ�
ƉƌǌǇĐǌǇŶŝĂũČ�Ɛŝħ�ĚŽ�ƚǁŽƌǌĞŶŝĂ�ĚŽǌŶĂŷ͘�<ŽŶƐĞŬǁĞŶĐũČ�ƚĞŐŽ�ũĞƐƚ�ŚĞĚŽŶŝǌŵ�Ă�ƚĂŬǏĞ�ďƌĂŬ�ƐǇƐƚĞŵƵ�ŶŽƌŵ�ŵŽƌĂůŶǇĐŚ͕�Ă�ĐŽ�ǌĂ�ƚǇŵ�
ŝĚǌŝĞ�-�ǌƵƉĞųŶǇ�ƌĞůĂƚǇǁŝǌŵ͘� 
�ĂĚĂŶŝĞŵ�ŶĂƐǌǇŵ�–� ƌŽĚǌŝĐſǁ͕�ŽƉŝĞŬƵŶſǁ͕�ŶĂƵĐǌǇĐŝĞůŝ� -� ũĞƐƚ�ǌĂƚĞŵ�ďƵĚŽǁĂŶŝĞ� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚſǁ͕�ǁƐŬĂǌǇǁĂŶŝĞ�ǁĂƌƚŽƑĐŝ�ƉŽĚƐƚĂͲ
ǁŽǁǇĐŚ͕�ŶĂ�ŬƚſƌǇĐŚ�ďħĚČ�ŽƉŝĞƌĂđ�Ɛŝħ�ƉŽǌŽƐƚĂųĞ͘�EĂƐǌČ�ŵŝƐũČ�ƉŽǁŝŶŶŽ�ďǇđ�ƵŬĂǌǇǁĂŶŝĞ͕�ǏĞ�ƉŽĚƐƚĂǁČ�ǁƐǌĞůŬŝĞŐŽ�ƌŽǌǁŽũƵ�ũĞĚͲ
ŶŽƐƚŬŝ�ŝ�ƐƉŽųĞĐǌĞŷƐƚǁĂ�ũĞƐƚ�ŵŝųŽƑđ͕�ƉƌĂǁĚĂ�ŝ�ŽĚƉŽǁŝĞĚǌŝĂůŶŽƑđ�ŝ�ǏĞ�ƚǇĐŚ�ǁĂƌƚŽƑĐŝ�ǌĂǁƐǌĞ�ǁĂƌƚŽ�ũĞƐƚ�ďƌŽŶŝđ�ŝ�Ž�ŶŝĞ�ǁĂůĐǌǇđ�;D͘/͘Ϳ͘� 

6WURQD�LQWHUQHWRZD�SDUDILL��ZZZ�SDUDILDOHHGV�RUJ�XN 



1,('=,(/$�����3$ħ'=,(51,.$����������=:<.à$�-�'=,(ē�0,6<-1<� 
 �����–�1$%2ĩ(ē67:2�5Ïĩ$ē&2:( 
 ������–�=D�ĞS��PDPĊ���-DGZLJĊ�.áRVLĔVNą�]�RND]ML�LPLHQLQ�-�GDU�LQWHQFML�RG�FyUNL� 
�������������������������������-DQLQ\�(SVWHLQ�]�G]LHüPL�� 
RQOLQH ������–�'R�%RĪHM�2SDWU]QRĞFL�]�SURĞEą�R�%áRJRVáDZLHĔVWZR�%RĪH��SRWU]HEQH�áDVNL�RUD] 
�������������������������������]GURZLH�GOD�-RODQW\�L�-RKQD�*UHHQyZ�Z����5RF]QLFĊ�=áRW\FK�*RGyZ�0DáĪHĔVNLFK� 
/(('6�����������–�=D�ĞS��URG]LFyZ���=RILĊ�L���6WDQLVáDZD�.UDVVRZVNLFK�-�GDU�LQWHQFML�RG�FyUNL� 
��������������������������������.U\VW\Q\�:DĔF]\FNLHM�]�URG]LQą�]�RND]ML�URF]QLF\�ĞPLHUFL�URG]LFyZ 
/(('6�����������–�'R�%RĪHM�2SDWU]QRĞFL�]�SURĞEą�R�%áRJRVáDZLHĔVWZR�%RĪH��SRWU]HEQH�áDVNL�L 
��������������������������������]GURZLH�GOD�PDáĪRQNyZ�$QQ\�L�3LRWUD�%]G\UD�L�,FK�V\QyZ�+XEHUWD�L�$QWRQLHJR� 
��������������������������������]�RND]ML�����URF]QLF\�ĞOXEX 
3RQWHIUDFW�������–�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-����1,(�0$�06=<�ĝ:,ĉ7(-���-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�- 
/(('6�����������–�'R�2SDWU]QRĞFL�%RĪHM�]�SURĞEą�R�%áRJRVáDZLHĔVWZR�%RĪH�L�GDU�Z]URVWX�Z�ZLHU]H 
��������������������������������GOD�V\QD�%áDĪHMD�0RUXVLD�]�RN��5RF]QLF\�&KU]WX�-�LQW��RG�URG]LFyZ�5HQDW\�L�0DUFLQD 
321,('=,$à(.�����3$ħ'=,(51,.$�������:VSRPQLHQLH�Eá��.V��-HU]HJR�3RSLHáXV]NL� 
 ������–�'R�%RĪHM�2SDWU]QRĞFL�]�SURĞEą�R�%áRJRVáDZLHĔVWZR�%RĪH��SRWU]HEQH�áDVNL�L�]GURZLH 
�������������������������������]D�ZVWDZLHQQLFWZHP�0DWNL�%RĪHM�&]ĊVWRFKRZVNLHM�GOD�V\QD�0DULXV]D�-DEáRĔVNLHJR 
�������������������������������]�RND]ML�XURG]LQ�-�GDU�LQWHQFML�RG�PDP\�6WDQLVáDZ\� 
 ������–�1$%2ĩ(ē67:2�5Ïĩ$ē&2:( 
� ������–�'R�0LáRVLHUG]LD�%RĪHJR�]�EáDJDQLHP�R�X]GURZLHQLH�FLDáD�L�GXV]\�GOD�WDW\� 
�������������������������������=ELJQLHZD�-�GDU�LQWHQFML�RG�FyUNL�(ZHOLQ\�]�URG]LQą� 
:725(.�����3$ħ'=,(51,.$�������:VSRPQLHQLH�ĞZ��-DQD�.DQWHJR� 
 ������–�'R�%RĪHM�2SDWU]QRĞFL�]�SURĞEą�R�%áRJRVáDZLHĔVWZR�%RĪH�GOD�FyUNL�/DXU\�Z�GQLX 
�������������������������������&KU]WX�ĝZLĊWHJR�E\�Z]UDVWDáD�Z�áDVFH�L�ZLHU]H�X�%RJD�L�OXG]L�-�GDU�LQWHQFML�RG� 
�������������������������������URG]LFyZ�$JQLHV]NL�L�'DZLGD��FKU]HVWQ\FK�L�G]LDGNyZ 
 ������–�&+5=(67�-�/DXUD�0RQLND�0,&+$à&=$. 
 ������–�1$%2ĩ(ē67:2�5Ïĩ$ē&2:( 
ĝ52'$�����3$ħ'=,(51,.$�������']LHĔ�SRZV]HGQL� 
 ������–�1$%2ĩ(ē67:2�5Ïĩ$ē&2:(  
 ������–�=D�ĞS��PĊĪD���%RJXVLD�3LHVLHZLF]D�-�GDU�LQWHQFML�RG�ĪRQ\�$OL 
&=:$57(.�����3$ħ'=,(51,.$�������:VSRPQLHQLH�ĞZ��-DQD�3DZáD�,,�� 
 ������–�=D�ĞS����=RILĊ�6NDOVNą�-�LQW��QD�XG]LDá�Z�SRJU]HELH�RG�$ORM]HJR�L�-XOLL�3HSOLĔVNLFK 
 ������–�1$%2ĩ(ē67:2�5Ïĩ$ē&2:(� 

������–�'R�%RĪHM�2SDWU]QRĞFL�]�SRG]LĊNRZDQLHP�]D�ZV]\VWNLFK�GDUF]\ĔFyZ�NWyU]\�ZVSDUOL 
�������������URG]LFyZ�%RĪHQĊ�L�-HU]HJR�SRJRU]HOFyZ�Z�3ROVFH�]�SURĞEą�R�%áRJRVáDZLHĔVWZR 
�������������%RĪH�RUD]�]GURZLH�GOD�1LFK�L�,FK�URG]LQ�-�GDU�LQWHQFML�RG�FyUNL�/XF\Q\�]�URG]LQą 

3,Ą7(.�����3$ħ'=,(51,.$�������']LHĔ�SRZV]HGQL�� 
 ������–�=D�ĞS��PDPĊ���6WDQLVáDZĊ�3LyUR�Z�GQLX����URF]QLF\�ĞPLHUFL�L�WDWĊ���-y]HID�RUD]� 
�������������������������������VLRVWUĊ���+HOHQĊ�-�GDU�LQWHQFML�RG�URG]LQ\�SS��3LyUR� 
 ������–�32*5=(%�-�ĞS����=RILL�6.$/6.,(-� 
�  ������–�*2'=,1$�ĝ:,ĉ7$�,�1$%2ĩ(ē67:2�5Ïĩ$ē&2:(�-�6SRZLHGĨ�ĝZLĊWD 
  ������–�=D�ĞS��WDWĊ���7DGHXV]D�3DOXFK�]�RND]ML�URF]��ĞPLHUFL�-�GDU�LQW��RG�FyUNL�0DJGDOHQ\ 
62%27$�����3$ħ'=,(51,.$�������']LHĔ�SRZV]HGQL� 
 ����������������–�=D�ĞS��EUDWD���6WHIDQD�%URQLHZVNLHJR�Z�GQLX����URF]QLF\�ĞPLHUFL�-�GDU�LQWHQFML�RG 
�������������������������������EUDWD�=ELJQLHZD�]�URG]LQą� 
 �     ��       ����;;;�7<'=(ę�=:<.á< 
 ������–�=D�ĞS����-XOLĊ�3XGHáNR�-�QD�XG]LDá�Z�SRJU]HELH�RG�'DQXW\�L�-HU]HJR�.XFHZLF]yZ 
 ������–�1$%2ĩ(ē67:2�5Ïĩ$ē&2:( 
1,('=,(/$�����3$ħ'=,(51,.$����������=:<.à$�-�SU]HMĞFLH�QD�F]DV�]LPRZ\� 
 �����–�1$%2ĩ(ē67:2�5Ïĩ$ē&2:( 
 �������–�=D�ĞS��PDPĊ���-DQLQĊ�/HVLDN�Z����URF]��ĞPLHUFL�-�GDU�LQW��RG�V\QD�-HU]HJR�]�URG]LQą 
RQOLQH ������–�'R�%RĪHM�2SDWU]QRĞFL�]�SRG]LĊNRZDQLHP�]D�RWU]\PDQH�áDVNL�L�SURĞEą�R�%RĪH� 
�������������������������������%áRJRVáDZLHĔVWZR��SRWU]HEQH�áDVNL�L�]GURZLH�GOD�&]áRQNyZ�FKyUX�Ä+DUID´�Z�/HHGV� 
�������������������������������L�]D�ĞS��]PDUá\FK����&KyU]\VWyZ�+DUI\� 
/(('6�����������–�=D�3DUDILDQ 
/(('6�����������–�=D����'XV]H�Z�F]\ĞüFX�FLHUSLąFH�-�GDU�LQWHQFML�RG�-DQLQ\ 
1RUPDQWRQ�������–�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-����1,(�0$�06=<�ĝ:,ĉ7(-���-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�- 
/(('6�����������–�=D�ĞS��PDPĊ���-DGZLJĊ�.ODNXV�]�RND]ML�XURG]LQ�L�WDWĊ���$QWRQLHJR�-�GDU�LQWHQFML� 
�������������������������������RG�FyUNL�*DEULHOL�]�PĊĪHP�3DXOHP 

3�2�5�=�Ą�'�(�.����0�6�=�<����ĝ�:�,�ĉ�7�<�&�+����,����1�$�%�2�ĩ�(�ē�6�7�: 



tZM�/>/_Dz��K��,Zz^dh^��-�t�Wh�>/��EzD�<h>�/��>/dhZ'//��h�,�Zz^dz��E�:�<K_�/KB� 
WƌŽƐŝŵǇ�WĂƌĂĮĂŶ�Ž�ƌĞũĞƐƚƌĂĐũĞ�ƐǁŽũĞũ�ŽďĞĐŶŽƑĐŝ�ŶĂ�DƐǌǇ�_ǁ͘�ŝ�ǁǇĚƌƵŬ�ͣďĞǌƉųĂƚŶĞũ͟�ǁĞũƑĐŝſǁŬŝ�ŶĂ�DƐǌĞ�_ǁ͘�
ŶŝĞĚǌŝĞůŶĞ�ŶĂ�ŐŽĚǌ͘�ϵ͗ϯϬ͕�^hD%�-�ŐŽĚǌ͘ϭϭ͗ϬϬ͕�ŶĂ�ĚŽĚĂƚŬŽǁČ�DƐǌħ�_ǁ͘�ŶŝĞĚǌŝĞůŶČ�Ž�ŐŽĚǌ͘�ϭϯ͗ϬϬ�ŝ�ϭϲ͗ϬϬ͕�ŽƌĂǌ�ŶĂ�
ǁŝĞĐǌŽƌŶČ�Ž�ŐŽĚǌ͘�ϭϵ͗ϬϬ�ŝ�ƐŽďŽƚŶŝČ�ǁŝŐŝůŝũŶČ�ǌ�ŶŝĞĚǌŝĞůŝ�ŶĂ�ŐŽĚǌ͘�ϭϴ͗ϯϬ͘��ĂƐĂĚǇ�ƐǌĐǌĞŐſųŽǁĞ�ƵĚǌŝĂųƵ�ǁŝĞƌŶǇĐŚ�
ǁĞ�DƐǌǇ�_ǁ͘�ǁ��ŝĞĐĞǌũŝ�>ĞĞĚƐ��ƉŽĚĂų��Ɖ͘�DĂƌĐƵƐ�-�ǁĞ�ǁŶħƚƌǌƵ�ŬŽƑĐŝŽųĂ�ŽďŽǁŝČǌƵũĞ��ǇƐƚĂŶƐ�^ƉŽųĞĐǌŶǇ͘ 

�WKZ����<�E��K��F^dt�-�tZM�/B� 
н�D^���E/���/�>E��K�'K��͘�ϭϯ͗ϬϬ�ŝ�ϭϲ͗ϬϬ͘ 


  '2'$7.2:$�06=$�ĝ:,(7$�2�*2'=��������-�]DSUDV]DP\�QD�QLą�V]F]HJyOQLH�G]LHFL�NR�
PXQLMQH�L�SU]\JRWRZXMąF\FK�VLĊ�GR�6DNUDPHQWX�%LHU]PRZDQLD��:ROXQWDULXV]\�SURVLP\�R�SRPRF� 


  52=32&=<1$0<�7<'=,(ē�0,6<-1<�']LVLHMV]D�QLHG]LHOD�Z�FDá\P�.RĞFLHOH�SRĞZLĊFRQD�
MHVW�VSUDZLH�PLVML��0RGOLP\�VLĊ�Z�LQWHQFML�PLVML�L�PLVMRQDU]\�]DNRQQ\FK�L�ĞZLHFNLFK��3URVLP\�%RJD��DE\�
PRJOL�RQL�VNXWHF]QLH�Z\SHáQLDü�VZRMH�SRZRáDQLH�L�QLHĞü�(ZDQJHOLĊ�OXGRP�L�QDURGRP��NWyUH�ZLDUĊ�]DJX�
ELá\�DOER�GRWąG�%RJD�QLH�SR]QDá\��7R�VWRVRZQ\�F]DV��DE\ĞP\�SU]\SRPQLHOL�VRELH��ĪH�GR�LVWRW\�Ī\FLD�.R�
ĞFLRáD�QDOHĪ\�SRZRáDQLH�PLV\MQH��ĝZLDWRZ\�']LHĔ�0LV\MQ\�XĞZLDGDPLD�QDP�WHĪ��MDN�EDUG]R�.RĞFLyá�MHVW�
UyĪQRURGQ\��D�SU]H]�WR�U]HF]\ZLĞFLH�SRZV]HFKQ\�� 

  1,('=,(/$�0,6<1$�-����;�-�352ĝ%$�2�,,�7$&ĉ�-�5(.725$�30.-D 

  3$ħ'=,(51,.� -�0,(6,Ą&�5Ï=$ē&$� -�0DWND�%RĪD�Z� VZ\FK� REMDZLHQLDFK�ZVND]XMH� QD�
UyĪDQLHF� MDNR�PLVW\F]Qą� EURĔ� L� QDU]ĊG]LH� %RĪ\FK� ]Z\FLĊVWZ�� -DNR� FKU]HĞFLMDQLH� QLH� ZDOF]\P\�PLH�
F]HP��1DV]\P�RUĊĪHP�MHVW�UyĪDQLHF��=DFKĊFDP�GR�XG]LDáX�Z�FRG]LHQQHM�0V]\�ĝZ��L�SDĨG]LHUQLNRZ\P�
QDERĪHĔVWZLH�RGSUDZLDQ\P�Z�NRĞFLHOH�ZJ�3RU]ąGNX�1DERĪHĔVWZ�QD�VWU����%LXOHW\QX� 


  32*5=(%�ĝ3����-$5.$�*:,$='<� -�NWyU\�]P�������EU��Z�ZLHNX���� ODW� -�RGEĊG]LH�VLĊ�Z�
&RWWLQJOH\�.UHPDWRULXP�Z�F]ZDUWHN����SDĨG]LHUQLND�EU��R�JRG]���������ĩRQLH�0DUFLH�L�G]LHFLRP�$OHN�
VDQGURZL��$PHOLL�L�$QQLH�RUD]�FDáHM�URG]LQLH�ĞS��]PDUáHJR�QDV]HJR�EUDWD�VNáDGDP\�Z\�
UD]\�VHUGHF]QHJR�ZVSyáF]XFLD�L�SROHFDP\�PRGOLWZLH�ZLHUQ\FK��:LHF]Q\�2GSRF]\QHN�
UDF]�-HM�GDü�3DQLH���� 

  32*5=(%�ĝ3����=2),,�6.$/6.,(-�-�NWyUD�]P��������EU��Z�ZLHNX����ODW�-�
RGEĊG]LH�VLĊ�Z�QDV]\P�NRĞFLHOH�Z�SLąWHN����SDĨG]LHUQLND�EU��R�JRG]���������5RG]L�
QLH� ĞS�� ]PDUáHM� VNáDGDP\�Z\UD]\� VHUGHF]QHJR�ZVSyáF]XFLD�� D� ĞS�� QDV]ą� VLRVWUĊ� SROHFDP\�PRGOLWZLH�
ZLHUQ\FK��:LHF]Q\�2GSRF]\QHN�UDF]�-HM�GDü�3DQLH«�0V]D�ĝZ��3RJU]HERZD�PRĪH�JURPDG]Lü�W\ONR����
ZLHUQ\FK��5RG]LQD�SU]HSUDV]D��ĪH�QLH�PRĪH�]DSURVLü�ZV]\VWNLFK�SU]\MDFLyá�ĞS��PDP\��DOH�LQIRUPXMH� R�
WUDQVPLVML�RQOLQH�� 
 0V]D�SRJU]HERZD�ĞZLĊWHM�SDPLĊFL�=RILL�6NDOVNLHM�RGEĊG]LH�VLĊ�Z�SLąWHN ���SDĨG]LHUQLND�R�JRG]L�
QLH��������%ĊG]LH�WR�XURF]\VWRĞü�R�FKDUDNWHU]H�VWULFWH�URG]LQQ\P��=H�Z]JOĊGX�QD�RERZLą]XMąFH�SU]HSL�
V\�� GRW\F]ąFH� LORĞFL� RVyE� PRJąF\FK� EUDü� XG]LDá� Z� XURF]\VWRĞFLDFK� SRJU]HERZ\FK� ������ SURVLP\� R�
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