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ϵϯ

������ /ȀLQQRYDWLRQ�DX�VHUYLFH�GH�OD�

FRQFLHUJHULH�GH�GHVWLQDWLRQ

>��dKhZ/^D���yW�Z/�Ed/�>

�ĂŶƐ� ůĞ� ŵŝůŝĞƵ� ĚƵ� ƚŽƵƌŝƐŵĞ͕� ŽŶ� Ă� ǀƵ� ƐĞ� ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ� ůĞ� ĚĞƐŝŐŶ�

Ě͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ͘� /ů� ĐŽŶƐŝƐƚĞ� ă� ƉůĂĐĞƌ� ůĞ� ƚŽƵƌŝƐƚĞ� ĂƵ� ĐƈƵƌ� ŵġŵĞ� ĚĞ� ůĂ�

ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ� ĚĞ� ƐŽŶ� ǀŽǇĂŐĞ͘� �ůůĞ� ĐŽŵƉƌĞŶĚ� ůĞƐ� ƉŚĂƐĞƐ� Ě͛ĂŶƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ͕� ĚĞ�

ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�ƐŽƵǀĞŶŝƌ͘

�ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕�Đ͛ĞƐƚ�ƵŶ�ƚƌĂǀĂŝů�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ĚŝĨĨŝĐŝůĞ�ă�ŝŵĂŐŝŶĞƌ�ƚĂŶƚ�ůĞƐ�ĐŽŵƉŽƌƚĞŵĞŶƚƐ�

ĚĞƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵƐ�ĨĂĐĞ�ă�ƚĞůůĞ�ŽƵ�ƚĞůůĞ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ƐŽŶƚ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ͘��ŽŶƚƌĂŝƌĞŵĞŶƚ�ă�ƵŶĞ�

ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ƋƵŝ�ǀĞŶĚ�ƐŽŶ�ƉƌŽĚƵŝƚ�ƐƵƌ�ůĞ�ŵĂƌĐŚĠ͕�ƵŶĞ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ƚŽƵƌŝƐƚŝƋƵĞ�ŶĞ�

ƉĞƵƚ�ġƚƌĞ ĐŽŵƉůğƚĞŵĞŶƚ�ƉƌĠƉĂƌĠĞ�ĞŶ�ĂŵŽŶƚ͘�DĂŝƐ�ĞůůĞ�ŶĠĐĞƐƐŝƚĞ�Ě͛ġƚƌĞ�ƉůĂŶŝĨŝĠĞ�

Ğƚ� ŝŵĂŐŝŶĠĞ� ĂƵ�ŵŝĞƵǆ� ĞŶ�ĂŶĂůǇƐĂŶƚ� ůĞƐ� ĐŽŵƉŽƌƚĞŵĞŶƚƐ� ĚĞƐ� ǀŝƐŝƚĞƵƌƐ� Ğƚ� ůĞƵƌƐ�

ĂƚƚĞŶƚĞƐ͕�Ğƚ�ĞŶ�ůĞƐ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĂŶƚ�ƚŽƵƚ�ĂƵ�ůŽŶŐ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ƐĠũŽƵƌ�ƉŽƵƌ�ƋƵ͛ŝůƐ�ǀŝǀĞŶƚ�

ƉůĞŝŶĞŵĞŶƚ�ůĞƵƌ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ͘

/ů�Ɛ͛ĂŐŝƚ�ĞŶ�ĂŵŽŶƚ͕�Ě͛ŝŶǀŝƚĞƌ�ůĞ�ƚŽƵƌŝƐƚĞ�ĂƵ�ǀŽǇĂŐĞ�ĞŶ�ƉƌŽƉŽƐĂŶƚ�ĚĞƐ�ĐŽŶƚĞŶƵƐ�ƋƵŝ�

ǀŽŶƚ�ůƵŝ�ĚŽŶŶĞƌ�ĞŶǀŝĞ�ĚĞ�ĚĠĐŽƵǀƌŝƌ�ůĂ�ĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶ͘�>Ğ�ƉůĂŝƐŝƌ�ƌĞƐƐĞŶƚŝ�ůŽƌƐ�ĚĞ�ĐĞƚƚĞ�

ƉŚĂƐĞ�ĚΖŝŶƐƉŝƌĂƚŝŽŶ�ĚŽŝƚ�ĞŶƐƵŝƚĞ�ƐĞ�ƉŽƵƌƐƵŝǀƌĞ�ůŽƌƐ�ĚƵ�ƐĠũŽƵƌ�ƉŽƵƌ�ƋƵĞ�ůĞ�ƚŽƵƌŝƐƚĞ�

ĐŽůƉŽƌƚĞ�ůΖĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ƋƵΖŝů�Ă�ǀĠĐƵ͘

>ĞƐ�ĨĂĐƚĞƵƌƐ�ĐůĠƐ�Ě͛ƵŶĞ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ƌŝĐŚĞ�͗�ůĂ�ĐƌĠĂƚŝǀŝƚĠ�ŵĂŝƐ�ĂƵƐƐŝ�ůĂ�ƐƉŽŶƚĂŶĠŝƚĠ�

Ğƚ� ůĞ�ŶĂƚƵƌĞů�͊�WŽƵƌ� ůĂ�ƌĞŶĚƌĞ� ůĂ�ƉůƵƐ�ŵĠŵŽƌĂďůĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕� ŝů� ĨĂƵƚ�ă� ůĂ�ĨŽŝƐ�ƋƵĞ�

ů͛ŚŝƐƚŽŝƌĞ�ƉƌŽĚƵŝƚĞ�ƐŽŝƚ�ƐƵĨĨŝƐĂŵŵĞŶƚ�ĚĠƚĂŝůůĠĞ�Ğƚ�ƋƵΖĞůůĞ�ŐĂƌĚĞ�ƵŶĞ�ĐĞƌƚĂŝŶĞ�ƉĂƌƚ�

Ě͛ŝŵƉƌŽǀŝƐĂƚŝŽŶ͘��ĞƚƚĞ�ŝŵƉƌŽǀŝƐĂƚŝŽŶ�ƉĂƐƐĞ�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶƐ�ĚĞƐ�

ƚŽƵƌŝƐƚĞƐ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĠůĠŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ĐĞƚƚĞ�ĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶ͕�ƋƵŝ�ĨŽŶƚ�ƋƵ͛ŝůƐ�ƉĂƌƚĂŐĞŶƚ�ĚĞƐ�

ŵŽŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ĐŽŶǀŝǀŝĂůŝƚĠ͘

>ĞƐ� KĨĨŝĐĞƐ� ĚĞ� dŽƵƌŝƐŵĞ ŽŶƚ� ƉƌŝƐ� ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ� ĚĞ� ĐĞƐ� ŶŽƵǀĞůůĞƐ� ƚĞŶĚĂŶĐĞƐ� Ğƚ�

Ŷ͛ŚĠƐŝƚĞŶƚ�ƉĂƐ�ă�ƐĞ�ƐĞƌǀŝƌ�ĚĞƐ�ŽƵƚŝůƐ�ŶƵŵĠƌŝƋƵĞƐ�ƉŽƵƌ�ĂŵĠůŝŽƌĞƌ�ĞŶ�ƉĞƌŵĂŶĞŶĐĞ�

ůĞƵƌƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ƚŽƵƌŝƐƚŝƋƵĞƐ͕� ƐĂŶƐ�ŽƵďůŝĞƌ� ůĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů� ͗� ůĞ� ĐŽŶƚĂĐƚ�ŚƵŵĂŝŶ͘� /ů�ŶĞ�

Ɛ͛ĂŐŝƚ� ƉůƵƐ� ƐĞƵůĞŵĞŶƚ� ĚĞ� ĨŽƵƌŶŝƌ� ƵŶĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕� ĨĂĐŝůĞŵĞŶƚ� ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ� ĂǀĞĐ�

/ŶƚĞƌŶĞƚ͘�>ΖĞŶũĞƵ�ĞƐƚ�ĚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞƌ�ƵŶĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƋƵĂůŝĨŝĠĞ�Ğƚ�ƉĞƌƐŽŶŶĂůŝƐĠĞ�ƉĂƌ�

ĚĞƐ�ŵŝƐĞƐ�ĞŶ�ƐĐğŶĞƐ�ƉŽƵƌ�ĂŵĠůŝŽƌĞƌ�ůΖĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ĚƵ�ǀŝƐŝƚĞƵƌ͘

>���KE^�/>�W�Z^KEE�>/^�

KƵƚƌĞ�ůĞƐ�ĠůĠŵĞŶƚƐ�ĐŝƚĠƐ�ƉƌĠĐĠĚĞŵŵĞŶƚ�ĐŽŵŵĞ�ĨĂĐƚĞƵƌƐ�ĐůĠƐ�Ě͛ƵŶĞ�

ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ƌĠƵƐƐŝĞ͕�ů͛ƵŶ�ĚĞƐ�ƉŽŝŶƚƐ�ĞƐƐĞŶƚŝĞůƐ�ƋƵŝ�ƉĞƵƚ�ĨĂŝƌĞ�ůĂ�ĚŝĨĨĠƌĞŶĐĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�

ƉĞƌĐĞƉƚŝŽŶ�ĚƵ�ƐĠũŽƵƌ�ƉĂƌ�ƵŶ�ƚŽƵƌŝƐƚĞ�ĞƐƚ�ů͛ĂĐĐƵĞŝů͘

>ΖKĨĨŝĐĞ�ĚĞ�dŽƵƌŝƐŵĞ ĞƐƚ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĠ�ĐŽŵŵĞ�ůĂ�ƉŽƌƚĞ�Ě͛ĞŶƚƌĠĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ͘�>ĞƐ�

ǀŝƐŝƚĞƵƌƐ� ǀŝĞŶŶĞŶƚ� ă� ů͛Kd� ĐĂƌ� ŝů� ǀĠŚŝĐƵůĞ� ƵŶĞ� ŝŵĂŐĞ� ƌĂƐƐƵƌĂŶƚĞ͕� ƵŶĞ� ŝŵĂŐĞ� ĚĞ�

ĐŽŶĨŝĂŶĐĞ�Ğƚ�ŝůƐ�ƐĂǀĞŶƚ�ƋƵ͛ŝůƐ�ǀŽŶƚ�ġƚƌĞ�ĠƉĂƵůĠƐ�Ğƚ�ĂŝĚĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƵƌƐ�ĐŚŽŝǆ͘��Ŷ�ĞĨĨĞƚ͕�
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ϵϰ

ŐƌąĐĞ�ă�/ŶƚĞƌŶĞƚ͕� ůĂ�ĐůŝĞŶƚğůĞ�ƚŽƵƌŝƐƚŝƋƵĞ�Ă�ĚĠũă�ƵŶĞ�ďŽŶŶĞ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ĚĞ�ůĂ�

ĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶ�ĂǀĂŶƚ�ƐŽŶ�ƐĠũŽƵƌ͕�ŵĂŝƐ�ŝů�ĂƌƌŝǀĞ�ƋƵ͛ĞůůĞ�Ăŝƚ�ƚƌŽƉ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ͘��͛ĞƐƚ�

ƉŽƵƌƋƵŽŝ�ĞůůĞ�ĞƐƉğƌĞ�ƚƌŽƵǀĞƌ�ă�ů͛KĨĨŝĐĞ�ĚĞ�dŽƵƌŝƐŵĞ ƵŶ�ƐƵŝǀŝ�ƉĞƌƐŽŶŶĂůŝƐĠ�ĂǀĂŶƚ�

ƐŽŶ�ĚĠƉĂƌƚ͕�ŵĂŝƐ�ĂƵƐƐŝ�ƉĞŶĚĂŶƚ�Ğƚ�ĂƉƌğƐ�ƐŽŶ�ƐĠũŽƵƌ͘

�ŝŶƐŝ͕� ŽŶ� ǀŽŝƚ� ƐĞ� ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ� ůĂ� ĐŽŶĐŝĞƌŐĞƌŝĞ� ĚĞ� ĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶ� ƉĞƌŵĞƚƚĂŶƚ�

ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ� ĂƵǆ� ǀŽǇĂŐĞƵƌƐ� ĚĞ� ĐŽŶƚĂĐƚĞƌ� ů͛Kd� ǀŝĂ� ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ� ĐĂŶĂƵǆ� ĚĞ�

ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ� ;&ĂĐĞďŽŽŬ͕� ŵĂŝů͕� ƚĠůĠƉŚŽŶĞ͕� ĐŚĂƚ͕� ͙Ϳ� ƉŽƵƌ� ƵŶĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�

ƉĞƌƐŽŶŶĂůŝƐĠĞ�Ğƚ�ƋƵĂƐŝͲŝŶƐƚĂŶƚĂŶĠĞ͘�

x >Ă�ĐŽŶĐŝĞƌŐĞƌŝĞ�ĚĞ�ĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶ

�Ğ�ƉůƵƐ�ĞŶ�ƉůƵƐ͕�ůĞ�ĐŽŶƐĞŝůůĞƌ�ĞŶ�ƐĠũŽƵƌ�ĚĞǀŝĞŶƚ�ĐŽŶĐŝĞƌŐĞ�ĚĞ�ĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶ͘ �͛ĞƐƚ�ůĞ�

ĚĠĨŝ� ƋƵĞ� Ɛ͛ĞƐƚ� ůĂŶĐĠ� ů͛KĨĨŝĐĞ� ĚĞ� dŽƵƌŝƐŵĞ DĠĚŽĐ��ƚůĂŶƚŝƋƵĞ� ĞŶ�ƉƌŽƉŽƐĂŶƚ�ƵŶ�

ƐĞƌǀŝĐĞ� ĚĞ� ĐŽŶĐŝĞƌŐĞƌŝĞ� ƉĞƌŵĞƚƚĂŶƚ� ĂƵǆ� ƚŽƵƌŝƐƚĞƐ� ĚĞ� ƉŽƐĞƌ� ƚŽƵƚĞƐ ůĞƵƌƐ�

ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ϳũͬϳ͕�ĂƵͲĚĞůă ĚĞƐ�ŚĞƵƌĞƐ�Ě͛ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ�ĚĞ�ů͛Kd͘�

EŽƵƐ�ǀĞƌƌŽŶƐ�ƉůƵƐ�ĞŶ�ĚĠƚĂŝů ĚĂŶƐ�ĐĞ�ĚŽƐƐŝĞƌ�ĐĞ�ƋƵ͛ŽŶ�ĞŶƚĞŶĚ�ƉĂƌ�ĐŽŶĐŝĞƌŐĞƌŝĞ�ĚĞ�

ĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶ�Ğƚ�ůĞƐ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ�ĨŽƌŵĞƐ�ƋƵ͛ĞůůĞ�ƉĞƵƚ�ƉƌĞŶĚƌĞ͘

x >Ğ�ƐŝƚĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚ ĚĞ�ƐĠũŽƵƌ

�ŽŵŵĞ�ĠǀŽƋƵĠ�ĂƵƉĂƌĂǀĂŶƚ͕ ůĞƐ�ƚŽƵƌŝƐƚĞƐ�ŽŶƚ�ĚĞ�ƉůƵƐ�ĞŶ�ƉůƵƐ�ƌĞĐŽƵƌƐ�ĂƵǆ�ŽƵƚŝůƐ�

ŶƵŵĠƌŝƋƵĞƐ� ŵŽďŝůĞƐ� Ğƚ� ƐŽƵŚĂŝƚĞŶƚ� ƉŽƵǀŽŝƌ� ƌĞĐĞǀŽŝƌ� ů͛ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ă� ƚŽƵƚ�

ŵŽŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ũŽƵƌŶĠĞ͕�Ğƚ�ĐĞ͕�ƋƵĞůƋƵĞ�ƐŽŝƚ�ů͛ĞŶĚƌŽŝƚ�ĚĂŶƐ�ůĞƋƵĞů�ŝůƐ�ƐĞ�ƚƌŽƵǀĞŶƚ͘�

>͛/ŶƚĞƌŶĞƚ ĚĞ�ƐĠũŽƵƌ�ĚŽŝƚ�ĚŽŶĐ�ġƚƌĞ�ƵŶĞ�ƉůƵƐͲǀĂůƵĞ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ƚŽƵƌŝƐƚĞ͘

/ů�Ɛ͛ĂŐŝƚ�ĚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞƌ�ĚĞ�ů͛ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƉĞƌƐŽŶŶĂůŝƐĠĞ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ĐŽŶƚĞŶƵƐ�ŽƌŝŐŝŶĂƵǆ�

Ğƚ� ĨĂĐŝůĞƐ� Ě͛ĂĐĐğƐ͘� /ů� ƉĞƵƚ� ƉƌĠƐĞŶƚĞƌ� ůĞƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ� ƵƚŝůĞƐ� ĚĞ� ůĂ� ĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶ͕�

ƚĞůůĞƐ�ƋƵĞ� ůĂ�ŵĠƚĠŽ͕� ůĞƐ�ŚŽƌĂŝƌĞƐ�ĚĞ�ŵĂƌĠĞƐ͕� ůĞ�ƚĂƵǆ�Ě͛ĞŶŶĞŝŐĞŵĞŶƚ͕�͙�ŵĂŝƐ� ŝů�

ƉĞƵƚ�ĂƵƐƐŝ�ƉƌŽƉŽƐĞƌ�ĚĞƐ�ďŽŶƐ�ƉůĂŶƐ͘

WĂƌ� ĞǆĞŵƉůĞ͕� ůĞ� ƐŝƚĞ� ĚĞƐ� ,ĂƵƚĞƐͲWǇƌĠŶĠĞƐ� ƉƌŽƉŽƐĞ� ĚĞƐ� ĨŽƌŵƵůĞƐ� ĂĚĂƉƚĠĞƐ� ă�

ĐŚĂƋƵĞ�ƉƌŽĨŝů�ƚǇƉĞ�ĚĞ�ǀŽǇĂŐĞƵƌ ǀŝĂ�ůĂ�ƌĞĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�ĚĞ�ϰ�ĐŽŶƐĞŝůůğƌĞƐ�ĞŶ�ƐĠũŽƵƌ�

ĞŶ ͨ ĐƌĠĂƚƌŝĐĞƐ� ĚĞ� ǀĂĐĂŶĐĞƐ ͩ� ĂƵǆ� ƉƌŽĨŝůƐ� ŚĠƚĠƌŽŐğŶĞƐ� ;:ƵůŝĞ� >ΖĂǀĞŶƚƵƌŝğƌĞ͕�

DŽŶŝƋƵĞ�>Ă�^ƵƉĞƌ�DĂŵĂŶ͕�EĂƚŚĂůŝĞ� >Ă��ĞŶ��ŽĐŽŽŶŝŶŐ�Ğƚ�^ĂďŝŶĞ�>Ă�EŽŵĂĚĞ�

�ƵƌŝĞƵƐĞͿ�ĂŝĚĞŶƚ�ă�ƚƌŽƵǀĞƌ�ůĂ ĨŽƌŵƵůĞ�ĚĞ�ƐĠũŽƵƌ�ŝĚĠĂůĞ�ĂĚĂƉƚĠĞ�ĂƵǆ�ĂƚƚĞŶƚĞƐ�Ğƚ�

ĂƵǆ�ďƵĚŐĞƚƐ�ĚĞ�ĐŚĂĐƵŶ͘

>ĞƐ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ůŽĐĂƵǆ�ʹDĠĚŽĐ��ƚůĂŶƚŝƋƵĞ
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ϵϱ

^Ƶƌ�ůĞ�ŵġŵĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ͕�ŝů�ĞǆŝƐƚĞ�ůĞ�ƐŝƚĞ�͞tĞůĐŽŵĞ��ĂƐŬ͟�ƋƵŝ�ƌĞĐĞŶƐĞ�ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�

ĚĞƐ�ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ�ă�ĨĂŝƌĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�WĂǇƐ��ĂƐƋƵĞ�ƐĞůŽŶ�ůĞ�ƉƌŽĨŝů�ĚƵ�ǀŝƐŝƚĞƵƌ͘�/ů�ĞƐƚ�ĞŶ�ĞĨĨĞƚ�

ƉŽƐƐŝďůĞ� ĚĞ� ĐƌĠĞƌ� ƵŶ� ĐŽŵƉƚĞ͕� ĚĂŶƐ� ůĞƋƵĞů� ŽŶ� ĚĠƚĂŝůůĞ� ŶŽƚƌĞ� ƉƌŽĨŝů� Ğƚ� ŶŽƐ�

ĞǆŝŐĞŶĐĞƐ�ĞŶ� ƚĞƌŵĞƐ ĚĞ�ƐĠũŽƵƌ͘��Ŷ� ĨŽŶĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ŶŽƐ�ĐƌŝƚğƌĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�

ŵĠƚĠŽ�Ğƚ�ĚĞ�ƚƌĂĨŝĐ͕�ůĞ�ƐŝƚĞ�ƐƵŐŐğƌĞ�ůĞƐ�ďŽŶƐ�ƉůĂŶƐ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ĂĚĂƉƚĠƐ͘

hŶ� ĂƵƚƌĞ� ƐŝƚĞ� ŝŶĐŽŶƚŽƵƌŶĂďůĞ� ͗� ůĞ� ƐŝƚĞ� Ě͛�ĐĐŽƌ� ,ŽƚĞůƐ� ƋƵŝ� ũŽƵĞ� ůĂ� ĐĂƌƚĞ� ĚĞ� ůĂ�

ƐĠĚƵĐƚŝŽŶ�ŐƌąĐĞ�ă�ĚĞƐ�ĐŽŶƚĞŶƵƐ�ƉŚŽƚŽƐ�Ğƚ�ǀŝĚĠŽƐ�ĨŽƌƚĞŵĞŶƚ�ŵŝƐ�ĞŶ�ĂǀĂŶƚ�ƐƵƌ�ůĞ�

ƐŝƚĞ�Ğƚ�ƋƵŝ�ĂŝĚĞ�ƐĞƐ�ĐůŝĞŶƚƐ�ă�ƉůĂŶŝĨŝĞƌ�ůĞƵƌƐ�ǀĂĐĂŶĐĞƐ�ŐƌąĐĞ�ă�ƵŶ�ŽƵƚŝů͕�͞DǇ�dƌŝƉ�

ƉůĂŶŶĞƌ͘͟�>͛ŝŶǀŝƚĂƚŝŽŶ�ĂƵ�ǀŽǇĂŐĞ�ĐŽŵŵĞŶĐĞ�ĚğƐ�ůŽƌƐ�ƋƵ͛ŽŶ�ƉĂƌĐŽƵƌƚ ůĂ�ƉĂŐĞ�͞ EŽƐ�

ŐƵŝĚĞƐ� ĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶ͟� ƋƵŝ� ƉƌŽƉŽƐĞ� ĚĞƐ� ŵƵůƚŝƚƵĚĞƐ� ĚĞ� ƐĠũŽƵƌƐ͘� hŶĞ� ĨŽŝƐ� ůĂ�

ĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶ�ƚƌŽƵǀĠĞ͕�ŝů�ŶĞ�ƌĞƐƚĞ�ƉůƵƐ�ƋƵ͛ă�ƐĠůĞĐƚŝŽŶŶĞƌ�ůĞƐ�ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ�Ğƚ�ƐŽƌƚŝĞƐ�ƋƵŝ�

ŶŽƵƐ�ŝŶƚĠƌĞƐƐĞ�Ğƚ�ůĞƐ�ĂũŽƵƚĞƌ�ĂƵ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͘

x >͛ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ƐĠũŽƵƌ

�ĂŶƐ�ůĞ�ŵġŵĞ�ĞƐƉƌŝƚ͕�ů͛ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�KĐĠĂŶĞƐƋƵĞ�ĚĞ�DĠĚŽĐ��ƚůĂŶƚŝƋƵĞ͕�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�

ƐƵƌ�ŽƌĚŝŶĂƚĞƵƌƐ͕�ƚĠůĠƉŚŽŶĞƐ�ƉŽƌƚĂďůĞƐ�Ğƚ�ƚĂďůĞƚƚĞƐ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ůĞƐ�͞ďŽŶƐ�ƉůĂŶƐ͟�ĚĞ�

ůĂ�ĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶ͘�WŽƵƌ�ĐĞůĂ͕� ůĞ� ƚŽƵƌŝƐƚĞ�ĚŽŝƚ� ƌĞŵƉůŝƌ� ƐŽŶ�ƉƌŽĨŝů�Ğƚ�ĞŶ� ĨŽŶĐƚŝŽŶ�ĚĞ�

ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ�ĐƌŝƚğƌĞƐ͕� ů͛ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ůƵŝ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ϰ�͞ďŽŶƐ�ƉůĂŶƐ͟�ĂǀĞĐ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ�

ƉƌĂƚŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ƉŚŽƚŽƐ͕�Ğƚ�ƚŽƵƚ�ĐĞůĂ�ĞŶ�ƚĞŶĂŶƚ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ŐĠŽůŽĐĂůŝƐĂƚŝŽŶ͕�ĚĞ�ůĂ�

ŵĠƚĠŽ͕�ĚƵ�ŵŽŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ũŽƵƌŶĠĞ͙

>Ğ�ƉŽŝŶƚ�ĨŽƌƚ�ĚĞ�ĐĞƚƚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ƌĠƐŝĚĞ�ĚĂŶƐ�ůΖĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ůĂ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝŽŶ�

ĚĞ�ϮϮϬ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ�ĚƵ�ƚŽƵƌŝƐŵĞ͕�ĂŵŽƵƌĞƵǆ�Ğƚ�ĨŝŶƐ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĞƵƌƐ�ĚƵ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ͕�

ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĂĐĐĞƉƚĠ�ĚĞ�ůŝǀƌĞƌ�ůĞƵƌƐ�ƐĞĐƌĞƚƐ�Ğƚ�ĐŽƵƉƐ�ĚĞ�ĐƈƵƌ�ƐƵƌ�ůĂ�ĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶ͘��ΖĞƐƚ�

ƵŶ�ƉƌŽũĞƚ�ƋƵŝ�Ă�ĚĞŵĂŶĚĠ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ĚĞ�ƉĂƚŝĞŶĐĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂƌƚ�ĚĞƐ�ĠƋƵŝƉĞƐ�ĚĞ�ůΖKĨĨŝĐĞ�

ĚĞ�dŽƵƌŝƐŵĞ ĐĂƌ�ĐĞ�ŶĞ�ƐŽŶƚ�ƉĂƐ�ŵŽŝŶƐ�ĚĞ�ϯϬϬϬ�ƐĞĐƌĞƚƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĚĠǀŽŝůĠƐ͕�ƐƵƌ�

ůĞƐƋƵĞůƐ�ϯϬϬ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƌĞƚĞŶƵƐ͘�DĂŝƐ�ĂƵũŽƵƌĚΖŚƵŝ͕�ĐĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ĞƐƚ�ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďůĞ�ĐĂƌ�

ůĞƐ�ƚŽƵƌŝƐƚĞƐ�ƐŽƵŚĂŝƚĞŶƚ�ǀŝǀƌĞ�ĚĞƐ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞƐ�ůŽĐĂůĞƐ͘

>��'�^d/KE�Z�>�d/KE��>/�Ed

�ŝĞŶ�ĠǀŝĚĞŵŵĞŶƚ͕�ĐĞƐ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ƐŽůƵƚŝŽŶƐ Ě͛ĂĐĐƵĞŝů�Ğƚ�ĚΖŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕�

ƋƵŝ�ĚĠƉĂƐƐĞŶƚ�ůĞ�ůŝĞƵ�ƉŚǇƐŝƋƵĞ͕�ŶĞ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ǀĠƌŝƚĂďůĞŵĞŶƚ�ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞƌ�

ƋƵĞ� Ɛŝ� ůĞƐ� KĨĨŝĐĞƐ� ĚĞ� dŽƵƌŝƐŵĞ ŽƵ� ĂƵƚƌĞƐ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ� ƚŽƵƌŝƐƚŝƋƵĞƐ� ŽŶƚ� ƵŶĞ�

ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ĞǆĂĐƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐůŝĞŶƚğůĞ͘

^ŝƚĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ĚĞ�ƐĠũŽƵƌ�tĞůĐŽŵĞ��ĂƐŬ�
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ϵϲ

>͛KĨĨŝĐĞ� ĚĞ� dŽƵƌŝƐŵĞ ĚĞ� sĂů� dŚŽƌĞŶƐ� ĞŶ� ĞƐƚ� ƵŶ� ƉĂƌĨĂŝƚ� ĞǆĞŵƉůĞ͘� /ů� Ă� ĨĠĚĠƌĠ�

ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞƐ�ĂĐƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶ�ƉŽƵƌ�ƌĠĐƵƉĠƌĞƌ�ůĞƐ�ďĂƐĞƐ�ĚĞ�ĚŽŶŶĠĞƐ�

ĚĞ�ĐŚĂĐƵŶĞ�ĚĞƐ�ĞŶƚŝƚĠƐ�Ğƚ�ŵĞƚƚƌĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ƵŶĞ�ďĂƐĞ�ĚĞ�ĚŽŶŶĠĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ƉŽƵƌ�

ŵĂǆŝŵŝƐĞƌ�ů͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ĐůŝĞŶƚ͘��ĞƚƚĞ�ďĂƐĞ�'Z��ƉĞƌŵĞƚ�ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ�ĚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞƌ

ĚĞƐ� ͞sĂů� dŚŽƌĞŶƐ� ƵŶŝƋƵĞ�ŵŽŵĞŶƚƐ͟� ƉƵŝƐƋƵĞ� ů͛KĨĨŝĐĞ� ĚĞ� dŽƵƌŝƐŵĞ ĚŝƐƉŽƐĞ� ĚĞ�

ƌĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚƐ�ĐŽŵƉůĞƚƐ�ĚĞ�ƐĂ�ĐůŝĞŶƚğůĞ�;ĚĂƚĞƐ�Ě͛ĂŶŶŝǀĞƌƐĂŝƌĞ͕�ĚĂƚĞƐ�ĚĞ�ƐĠũŽƵƌ͕�

ůĞƐ� ĐůŝĞŶƚƐ� ĨŝĚğůĞƐ͘͘͘Ϳ͘� �Ğ� ƉƌŽũĞƚ� ĂŵďŝƚŝĞƵǆ� ůƵŝ� ǀĂƵƚ� ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ� ůĞƐ� ƉůĂĐĞƐ� ĚĞ�

͞DĞŝůůĞƵƌĞ�ƐƚĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ƐŬŝ�ĚƵ�DŽŶĚĞ͟�Ğƚ�͞DĞŝůůĞƵƌĞ�ƐƚĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ƐŬŝ�ĨƌĂŶĕĂŝƐĞ͘͟

>Ğ�ƚƌĂǀĂŝů�ƐƵƌ�ůĂ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐůŝĞŶƚğůĞ�ǀĂ�ĚŽŶĐ�ƉĞƌŵĞƚƚƌĞ�ĚĞ�ƐĞ�ĚŝƌŝŐĞƌ�ǀĞƌƐ�

ĚƵ�ĐŽŶƚĞŶƵ�ƋƵŝ�ƐĞƌĂ�ă�ůĂ�ĨŽŝƐ�ƉĞƌƚŝŶĞŶƚ͕�ĂĚĂƉƚĠ�Ğƚ�ůŝǀƌĠ�ĂƵ�ŵĞŝůůĞƵƌ�ŵŽŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�

ƵŶĞ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ŵĠŵŽƌĂďůĞ͘

>���KDW>�D�Ed�Z/d� �EdZ��>͛,hD�/E��d�>� EhD�Z/Yh��

>͛ĂƉƉŽƌƚ�ĚƵ�ŶƵŵĠƌŝƋƵĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�KĨĨŝĐĞƐ�ĚĞ�dŽƵƌŝƐŵĞ ǀŝĞŶƚ�ĂũŽƵƚĞƌ�ƵŶĞ�ŶŽƵǀĞůůĞ�

ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ�ă�ů͛ĂĐĐƵĞŝů�ĚĞƐ�ƚŽƵƌŝƐƚĞƐ͘��ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕�ůĞ�ĐŽŶƐƚĂƚ�ĚĞ�ƉĂƐƐĞƌ�ă�ĐƀƚĠ�ĚƵ�

ǀƌĂŝ�ƐĞŶƐ�ĚĞƐ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐ�ŚƵŵĂŝŶĞƐ�Ɛ͛ĞƐƚ�ĨĂŝƚ�ƌĞƐƐĞŶƚŝƌ͘ >Ă�ƚĞŶĚĂŶĐĞ�ĞƐƚ�ĚŽŶĐ�ă�ůĂ�

ĐŽŵƉůĠŵĞŶƚĂƌŝƚĠ ĞŶƚƌĞ�ů͛ŚƵŵĂŝŶ͕�ůĞ�ƉĂƉŝĞƌ�Ğƚ�ůĞ�ŶƵŵĠƌŝƋƵĞ͘��ĞůĂ�ĐŽŶĐĞƌŶĞ�ă�ůĂ�

ĨŽŝƐ�ůĞƐ�ĐŽŶƐĞŝůůĞƌƐ�ĞŶ�ƐĠũŽƵƌ�ŵĂŝƐ�ĂƵƐƐŝ�ůĞƐ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ�ĂĐƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶ�

ƋƵŝ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĞŶƚ�ĚĞ�ƉƌğƐ�ŽƵ�ĚĞ�ůŽŝŶ�ă�ů͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ĚƵ�ǀŝƐŝƚĞƵƌ͘

x �ĞƐ�ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ�ă�ĂĐƋƵĠƌŝƌ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ

>Ă�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŶƵŵĠƌŝƋƵĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�KĨĨŝĐĞƐ�ĚĞ�dŽƵƌŝƐŵĞ ŝŵƉůŝƋƵĞ�

ƵŶ� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ� ĚĞƐ� ĐŽŶƐĞŝůůĞƌƐ� ĞŶ� ƐĠũŽƵƌ� ŵĂŝƐ� ĠŐĂůĞŵĞŶƚ� ĚƵ� ƌĞƐƚĞ� ĚƵ�

ƉĞƌƐŽŶŶĞů͕�ƚƌĂǀĂŝůůĂŶƚ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĐŽŶƚĞŶƵƐ͘��ŝŶƐŝ͕�ůĞƐ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ�ǀŽŶƚ�ƉĞƌŵĞƚƚƌĞ�ĚĞ�

ĐŽŵďŝŶĞƌ�ůĞƐ�ƐĂǀŽŝƌƐ�ĚƵ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�Ğƚ�ů͛ŽĨĨƌĞ�ĞŶ�ŽƵƚŝůƐ�ŶƵŵĠƌŝƋƵĞƐ�ƉŽƵƌ�ĐƌĠĞƌ�ĚĞ�

ůĂ�ǀĂůĞƵƌ�ĂũŽƵƚĠĞ�ĂƵ�ĐŽŶƐĞŝů�Ğƚ�ŵĞƚƚƌĞ�ĞŶ�ůƵŵŝğƌĞ�ůĞƐ�ĂƚŽƵƚƐ�ĚƵ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ͘�/ů�ĞŶ�

ĞǆŝƐƚĞ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�͗

Ͳ ůΖ�ĐĐƵĞŝů� ƉĂƌ� �ǆĐĞůůĞŶĐĞ ƋƵŝ� ǀŝƐĞ� ă� ƌĞǀŽŝƌ� ůĞƐ� ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ� ŶŽƚŝŽŶƐ� ĚΖĂĐĐƵĞŝů� Ğƚ�

ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ� ůĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ĚĞ� ůΖKĨĨŝĐĞ�ĚĞ�dŽƵƌŝƐŵĞ ĚĂŶƐ� ůĂ�ŵĂŠƚƌŝƐĞ�ĚĞƐ�ŽƵƚŝůƐ�

ŶƵŵĠƌŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ĚĂŶƐ�ůΖŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĐůŝĞŶƚğůĞƐ

Ͳ ůĂ� ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� �ŶŝŵĂƚĞƵƌ� EƵŵĠƌŝƋƵĞ� ĚĞ� dĞƌƌŝƚŽŝƌĞ ƋƵŝ� ĐŽŶƐŝƐƚĞ� ă� ĨŽƌŵĞƌ� ůĞƐ�

ĞŵƉůŽǇĠƐ� ĚĞ� ůΖKd� ĚĂŶƐ� ůΖĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ� ĚĞƐ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ� ůŽĐĂƵǆ� ă�

ůΖƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ� ĚΖ/ŶƚĞƌŶĞƚ ƉŽƵƌ� ƉŽƵǀŽŝƌ� ƌĞƐƚĞƌ� ĐŽŵƉĠƚŝƚŝĨ Ğƚ� ĠǀŝƚĞƌ� ƚŽƵƚĞ� ĨƌĂĐƚƵƌĞ�

ŶƵŵĠƌŝƋƵĞ

Ͳ ůĂ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ZĞƉŽƌƚĞƌ�ĚĞ�dĞƌƌŝƚŽŝƌĞ�ƚŽƵƌŶĠĞ�ǀĞƌƐ�ůĂ�ĐƌĠĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ĐŽŶƚĞŶƵƐ�ƚĞǆƚĞƐ͕�

ƉŚŽƚŽƐ�Ğƚ�ǀŝĚĠŽƐ�ŽƌŝŐŝŶĂƵǆ�Ğƚ�ĚĞ�ƋƵĂůŝƚĠ͕�ĂƵũŽƵƌĚΖŚƵŝ�ĞƐƐĞŶƚŝĞůƐ�ă�ůĂ�ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ�

ĚΖƵŶĞ�ĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶ͘

x >ŝǀĞ�ůŝŬĞ�Ă�ůŽĐĂů

�ƵͲĚĞůă� ĚĞ� ůΖĂĐĐƵĞŝů� ă� ůΖKd͕� ůĞ� ƚŽƵƌŝƐƚĞ� ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ� ĚĞ� ƉůƵƐ� ĞŶ� ƉůƵƐ� ă� ǀŝǀƌĞ� ĚĞ�

ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞƐ�Ğƚ�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ĐƌĠĞƌ�ĚƵ�ůŝĞŶ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ůŽĐĂƵǆ͘�/ů�ŶĞ�ƐŽƵŚĂŝƚĞ�

ƉůƵƐ� ƐĞƵůĞŵĞŶƚ� ǀŝƐŝƚĞƌ� ĚĞƐ�ŵŽŶƵŵĞŶƚƐ� ŽƵ� ĚĞƐ� ůŝĞƵǆ� ĐŽŶŶƵƐ͘� �Ƶ� ĐŽŶƚƌĂŝƌĞ͕� ŝů�

ĐŚĞƌĐŚĞ� ă� ĚĠĐŽƵǀƌŝƌ� ĚĞ� ŶŽƵǀĞĂƵǆ� ĞŶĚƌŽŝƚƐ͕� ƐŽƵǀĞŶƚ� ŵĠĐŽŶŶƵƐ� ĚĞƐ� ĂƵƚƌĞƐ�
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ϵϳ

ƚŽƵƌŝƐƚĞƐ�ŵĂŝƐ�ĐŽŶŶƵƐ�ĚĞƐ�ůŽĐĂƵǆ�Ğƚ�ĂŝŶƐŝ�ƐŽƌƚŝƌ�ĚĞƐ�ƐĞŶƚŝĞƌƐ�ďĂƚƚƵƐ͘�>ŽƌƐ�ĚĞ�ƐĞƐ�

ǀĂĐĂŶĐĞƐ͕� ŝů� ǀĂ� ĞƐƐĂǇĞƌ� ĚĞ� ĐŽŵƉƌĞŶĚƌĞ� ƋƵĞůůĞ� ĞƐƚ� ůĂ� ǀŝĞ� ƋƵŽƚŝĚŝĞŶŶĞ� ĚĞ� ĐĞƐ�

ŚĂďŝƚĂŶƚƐ� ͗� ůĞƵƌ�ŵĂŶŝğƌĞ� ĚĞ� ǀŝǀƌĞ͕� ůĞƵƌƐ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶƐ͕� ůĞƵƌƐ� ĞŶĚƌŽŝƚƐ� ĐŽƵƉƐ� ĚĞ�

ĐƈƵƌ͕� ůĞƵƌƐ� ƐƉĠĐŝĂůŝƚĠƐ� ŐĂƐƚƌŽŶŽŵŝƋƵĞƐ͕� ͘͘͘� �ƵũŽƵƌĚΖŚƵŝ͕� ŝů� ĞǆŝƐƚĞ� ƵŶ� ŐƌĂŶĚ

ŶŽŵďƌĞ�ĚΖĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�Ğƚ�ĚĞ�ƐŝƚĞƐ� /ŶƚĞƌŶĞƚ ŵĞƚƚĂŶƚ�ĞŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ůĞƐ�ƚŽƵƌŝƐƚĞƐ�Ğƚ�

ůĞƐ�ůŽĐĂƵǆ͘

x >ĞƐ�ŐƌĞĞƚĞƌƐ

>Ğ� ĐŽŶĐĞƉƚ� ĚĞ� ƚŽƵƌŝƐŵĞ� ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝĨ� ƐΖĞƐƚ� ƚƌğƐ� ƌĂƉŝĚĞŵĞŶƚ� ĚĠǀĞůŽƉƉĠ͘� /ů� ƐĞ�

ĚĠĐůŝŶĞ�ƐŽƵƐ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ�ĨŽƌŵĞƐ�Ğƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂƐ�ĚĞƐ�ŐƌĞĞƚĞƌƐ͕�ŝů�ƐĞ�ƉƌĠƐĞŶƚĞ�ƐŽƵƐ�

ůĂ�ĨŽƌŵĞ�ĚĞ�ǀŝƐŝƚĞƐ�ŐƵŝĚĠĞƐ�ĞĨĨĞĐƚƵĠĞƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ůŽĐĂƵǆ͘

���EKhs��hy�>/�hy �Ζ���h�/>�

>Ğ�ŶƵŵĠƌŝƋƵĞ�Ă�ƚŽƚĂůĞŵĞŶƚ�ďŽƵůĞǀĞƌƐĠ� ůĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ĚƵ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ĚĞƐ�

KĨĨŝĐĞƐ�ĚĞ�dŽƵƌŝƐŵĞ͘��ĞƐ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ŶĠĐĞƐƐŝƚĞŶƚ�ĚĞ�ƚŽƵƚ�ƌĞŵĞƚƚƌĞ�

ă�ŶŝǀĞĂƵ�Ğƚ�ĚĞ�ƌĞǀŽŝƌ�ƚŽƚĂůĞŵĞŶƚ�ŶŽƚƌĞ�ĨĂĕŽŶ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ͘��Ğ�ƉůƵƐ͕ ĐĞƐ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ

ƉƌĂƚŝƋƵĞƐ�ƐΖĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŶƚ�ĚĞ ůĂ ƉĞƌƐŽŶŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĞƐƉĂĐĞƐ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů�Ğƚ�ĚĞƐ�

ůŝĞƵǆ�ĚΖĂĐĐƵĞŝů͘

x >Ğ�dŝĞƌƐ�>ŝĞƵ

&ŝŶŝ�ůĂ�ǀŝƐŝŽŶ�ΗǀĞŝůůŽƚƚĞΗ�ƋƵĞ�ůΖŽŶ�ƐĞ�ĨĂŝƐĂŝƚ�ĚĞ�ůΖKĨĨŝĐĞ�ĚĞ�dŽƵƌŝƐŵĞ Ğƚ�ƉůĂĐĞ�ă�ƵŶĞ�

ŝŵĂŐĞ�ŵŽĚĞƌŶĞ�Ğƚ�ĐŚĂůĞƵƌĞƵƐĞ͘�>Ă�ƚĞŶĚĂŶĐĞ�ĞƐƚ�ĚĞ�ƉůƵƐ�ĞŶ�ƉůƵƐ�ĂƵǆ�ĞƐƉĂĐĞƐ�ĚĞ�

ƚƌĂǀĂŝů�ƉĂƌƚĂŐĠƐ͕�ĚĂŶƐ�ůĞƐƋƵĞůƐ�ŽŶ�ƉƌŝǀŝůĠŐŝĞ�ĚĞƵǆ�ĠůĠŵĞŶƚƐ�͗�ůĂ�ůƵŵŝğƌĞ�ŶĂƚƵƌĞůůĞ�

Ğƚ� ůΖŽƵǀĞƌƚƵƌĞ�ĚĞƐ�ĞƐƉĂĐĞƐ͘� >ΖŝĚĠĞ�ĞƐƚ�ĚĞ� ƌĞŶĚƌĞ� ůĞ� ůŝĞƵ�ĚĞ� ƚƌĂǀĂŝů�Ğƚ�ĚΖĂĐĐƵĞŝů�

ĂŐƌĠĂďůĞ͘�>Ğ�dŝĞƌƐ�ůŝĞƵ�ĞƐƚ�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ůΖƵŶ�ĚĞƐ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĞŶ�ǀŽŐƵĞ�ĚĞƐ�KĨĨŝĐĞƐ�ĚĞ�

dŽƵƌŝƐŵĞ͘��ŽŵŵĞ�ƐŽŶ�ŶŽŵ ůΖŝŶĚŝƋƵĞ͕�ĐΖĞƐƚ�ƵŶ�ƚƌŽŝƐŝğŵĞ�ůŝĞƵ͕�ƋƵŝ�ƐĞ�ĚŝƐƚŝŶŐƵĞ�ĚƵ�

ůŝĞƵ�ĚΖĂĐƚŝǀŝƚĠƐ�ĐŽůůĞĐƚŝĨ�Ğƚ�ĚƵ�ĐĂĚƌĞ�ƉƌŝǀĠ�ĚĞ� ůĂ�ŵĂŝƐŽŶ͘� /ů� ĞƐƚ�ă� ůĂ� ĨŽŝƐ� ůŝĞƵ�ĚĞ�

ƚƌĂǀĂŝů͕�ĚĞ�ĐƌĠĂƚŝŽŶ͕�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ�Ğƚ� ƚŽƵƚ�ĐĞůĂ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ĂŵďŝĂŶĐĞ�

ĐŽŶǀŝǀŝĂůĞ�Ğƚ�ƉƌŽƉŝĐĞ�ĂƵǆ�ĠĐŚĂŶŐĞƐ͘��ΖĞƐƚ�ƵŶ�ůŝĞƵ�ŚǇďƌŝĚĞ͕�ĞŶ�ƌĂŝƐŽŶ�ĚĞƐ�ĚŝǀĞƌƐ�

ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Ğƚ�ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ�ƋƵΖŽŶ�ƉĞƵƚ�Ǉ�ƚƌŽƵǀĞƌ�͗�ĚĞƐ�ĞƐƉĂĐĞƐ�ĚĞ�ĐŽǁŽƌŬŝŶŐ͕�ĚĞƐ�ĐĂĨĠƐ�

ĂƐƐŽĐŝĂƚŝĨƐ͕� ĚĞƐ� ĞƐƉĂĐĞƐ� ĐŽůůĞĐƚŝĨƐ� ĂƌƚŝƐĂŶĂƵǆ� ĚĞ� ƚǇƉĞ� ΗĨĂďůĂďΗ� ;ĂƚĞůŝĞƌƐ� ĚĞ�

ĨĂďƌŝĐĂƚŝŽŶ�ŶƵŵĠƌŝƋƵĞͿ͕�͘͘͘�Η>ĞƐ�ƚŝĞƌƐ�ůŝĞƵǆ�ŶĞ�ƐĞ�ĚĠĨŝŶŝƐƐĞŶƚ�ƉĂƐ�ƉĂƌ�ĐĞ�ƋƵΖŝůƐ�ƐŽŶƚ͕�

ŵĂŝƐ�ƉĂƌ�ĐĞ�ƋƵĞ�ůΖŽŶ�ĞŶ�ĨĂŝƚ͘�/ůƐ�ƉĞƌŵĞƚƚĞŶƚ�ůΖŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ�ƐŽƵƐ�ƚŽƵƚĞƐ�ƐĞƐ�ĨŽƌŵĞƐ͕�

ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŶƚ�ůĞƐ�ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶƐ�Ğƚ�ĨŽŶƚ�ƉĞƌĚƵƌĞƌ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ďŝĞŶƐ�ĐŽŵŵƵŶƐΗ͘

x >ΖĂĐĐƵĞŝů�ŵŽďŝůĞ�͗�ĞǆĞŵƉůĞ�ĚĞ�ůĂ�sĂůůĠĞ�ĚĞ�ůĂ��ŽƌĚŽŐŶĞ

>ΖKĨĨŝĐĞ�ĚĞ�dŽƵƌŝƐŵĞ ĚĞ�ůĂ�sĂůůĠĞ�ĚĞ�ůĂ��ŽƌĚŽŐŶĞ͕�ŶĠ�ĚĞ�ůĂ�ĨƵƐŝŽŶ�ĚĞ�ƐĞƉƚ�KĨĨŝĐĞƐ�

ĚĞ�dŽƵƌŝƐŵĞ͕�Ă�ŵŝƐ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ƵŶ�ƐĐŚĠŵĂ�ĚΖĂĐĐƵĞŝů�Ğƚ�ĚĞ�ĚŝĨĨƵƐŝŽŶ�ĚĞ�ůΖŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�

;^ĂĚŝͿ͘��Ğ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ĨŝǆĞ�ůĞƐ�ŽďũĞĐƚŝĨƐ�ĞŶ�ƚĞƌŵĞƐ�ĚΖĂĐĐƵĞŝů�;ĚĂŶƐ�Ğƚ�ŚŽƌƐ�ůĞƐ�ŵƵƌƐͿ�

Ğƚ�ĚĞ�ĚŝĨĨƵƐŝŽŶ�ĚĞ�ůΖŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƐƵƌ�ůΖĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶ͘�>ΖŝĚĠĞ�Ă�ĚŽŶĐ�

ĠƚĠ� ĚĞ� ĐƌĠĞƌ� ƵŶ� ĂĐĐƵĞŝů�ŵŽďŝůĞ͘� Η>Ğ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ĚĞ� ĐĞƚ� ĂĐĐƵĞŝů� ĚĞǀĂŝƚ� ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ă�

ƉůƵƐŝĞƵƌƐ� ĐƌŝƚğƌĞƐ� ͗� ŵŽďŝůŝƚĠ͕� ƐĠĚƵĐƚŝŽŶ͕� ŝŵĂŐĞ� ĚĠĐĂůĠĞ͕� ġƚƌĞ� ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂƚŝĨ� ĚƵ�

ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ͘ �ƚ�ƋƵŽŝ�ĚĞ�ŵŝĞƵǆ�ƋƵĞ� ůΖĂŶĐŝĞŶ�ĠƉŝĐŝĞƌ�ĂŵďƵůĂŶƚ�ă�ďŽƌĚ�ĚĞ�ƐŽŶ�ǀŝĞƵǆ�

ĐĂŵŝŽŶΗ͘�
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ϵϴ

�Ƶ� ƚŽƚĂů͕� ƉƌğƐ� ĚĞ� ϳϬϬ� ŬŝůŽŵğƚƌĞƐ� ŽŶƚ� ĠƚĠ� ƉĂƌĐŽƵƌƵƐ͕� ƋƵĞ� ĐĞ� ƐŽŝƚ� ĚĂŶƐ� ůĞƐ�

ŚĠďĞƌŐĞŵĞŶƚƐ� ă� ĨŽƌƚĞ� ĐĂƉĂĐŝƚĠ� ;ĐĂŵƉŝŶŐƐ� Ğƚ� ǀŝůůĂŐĞƐ� ĚĞ� ǀĂĐĂŶĐĞƐͿ͕� ƐƵƌ� ůĞƐ�

ŵĂƌĐŚĠƐ� ŚĞďĚŽŵĂĚĂŝƌĞƐ� ŽƵ� ƐƵƌ� ůĞƐ�

ĠǀĠŶĞŵĞŶƚƐ͘��ĞƚƚĞ�ŽƉĠƌĂƚŝŽŶ�Ă�ĐŽŶŶƵ�ƵŶ�

ŐƌĂŶĚ� ƐƵĐĐğƐ͕� ƚĂŶƚ� ĂƵƉƌğƐ� ĚĞƐ� ƚŽƵƌŝƐƚĞƐ�

ƋƵĞ�ĚĞƐ�ůŽĐĂƵǆ͕�ŵĂŝƐ�ĂƵƐƐŝ�ĚĞƐ�ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ�

ĚĞ� ůΖKd͘� �ůůĞ� Ă� ƉĞƌŵŝƐ� ĚĞ� ǀĞŶŝƌ� ă� ůĂ�

ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ�ĚĞ�ƉƌğƐ�ĚĞ�ϵϬϬ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ͕�ƵŶĞ�

ĐůŝĞŶƚğůĞ� ďĞĂƵĐŽƵƉ� ƉůƵƐ� ĚĠƚĞŶĚƵĞ� Ğƚ�

ƉĂƚŝĞŶƚĞ͕� Ğƚ� ĚĞ� ƚŽƵĐŚĞƌ� ƵŶĞ� ĐŝďůĞ� ƉůƵƐ�

ůĂƌŐĞ�ƋƵĞ�ĐĞůůĞ�ƋƵŝ�ƌĞŶƚƌĞ�ŚĂďŝƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�

ĞŶ�KĨĨŝĐĞ�ĚĞ�dŽƵƌŝƐŵĞ͘

x >ΖKĨĨŝĐĞ�ĚĞ�dŽƵƌŝƐŵĞ ĐŽŵŵĞ�ůŝĞƵ�ĚĞ�ǀŝĞ�ͬ�ĚĞ�ǀŝƐŝƚĞ�͗�ĞǆĞŵƉůĞ�ĚĞ�ůΖKd�ĚĞ�

sĂů�ĚĞ�'ĂƌŽŶŶĞ

�ĞƌƚĂŝŶƐ�Kd�ƐĞ�ĚĠŵĂƌƋƵĞŶƚ�ĞŶ�ĂƉƉŽƌƚĂŶƚ�ĂƵ�ǀŝƐŝƚĞƵƌ�ƵŶĞ�ǀĠƌŝƚĂďůĞ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ͕�

ĞŶ�ƐĞ�ƚŽƵƌŶĂŶƚ�ǀĞƌƐ�ƵŶ�ĂĐĐƵĞŝů�Ěŝƚ�ĚĞ�ΗĚĠĐŽƵǀĞƌƚĞΗ͘��ΖĞƐƚ�ůĞ�ĐĂƐ�ĚĞ�ůΖKd�ĚĞ�sĂů�ĚĞ�

'ĂƌŽŶŶĞ͕�ƐŝƚƵĠ�ĞŶ�ŵŝůŝĞƵ�ƌƵƌĂů�Ğƚ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶƚ�ƵŶĞ�ĨĂŝďůĞ�ĨƌĠƋƵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ƐĞƐ�

ůŽĐĂƵǆ͘�>ΖŝĚĠĞ�ĠƚĂŝƚ�ĚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞƌ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�ƐĠĚƵŝƌĞ�ůĞ�ƚŽƵƌŝƐƚĞ�

ƉĂƌ�ĚĞƐ�ĐŽŶƚĞŶƵƐ�ůƵĚŝƋƵĞƐ͕�ŝŶŶŽǀĂŶƚƐ͕�ƌŝĐŚĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�ƋƵĂůŝƚĠ�ƉĂƌ�ůĞ�ďŝĂŝƐ�ĚĞƐ�ŽƵƚŝůƐ�

ŶƵŵĠƌŝƋƵĞƐ͕�ƉŽƵƌ�ƋƵĞ� ůΖKd�ĚĞǀŝĞŶŶĞ�ƵŶĞ�ƌĠĞůůĞ�ǀŝƚƌŝŶĞ�ĚƵ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ͘��ĂŶƐ�ĐĞƚ�

ŝŵŵĞƵďůĞ�ĚĞ�ĐĂƌĂĐƚğƌĞ͕�ƚŽƵƚ�ĞƐƚ�ĨĂŝƚ�ƉŽƵƌ�ĂƚƚŝƌĞƌ�ůĂ�ĐƵƌŝŽƐŝƚĠ�ĚƵ�ǀŝƐŝƚĞƵƌ�ƐƵƌ�ůĞƐ�

ƌŝĐŚĞƐƐĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶ�͗ �ƵŶĞ�ĚĠĐŽƌĂƚŝŽŶ�Ğƚ�ƵŶ�ŵŽďŝůŝĞƌ�ΗĐŽŵŵĞ�ă�ůĂ�ŵĂŝƐŽŶΗ͕�

ĚĠƚŽƵƌŶĠ�ĚĞ�ƐĞƐ�ĨŽŶĐƚŝŽŶƐ�ƉƌĞŵŝğƌĞƐ͕ ĚĞƐ�ǀŝĚĠŽƐ�ŵĞƚƚĂŶƚ�ĞŶ�ƐĐğŶĞ�ůĞƐ�ĂĐƚĞƵƌƐ�

ĚƵ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ͕�ĚĞƐ�ũĞƵǆ�ĂƵƚŽƵƌƐ�ĚĞƐ�ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐƚŝƋƵĞƐ�ĚƵ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ͕�ƵŶĞ�ďŽƵƚŝƋƵĞ�

ƉƌŽƉŽƐĂŶƚ� ůĞƐ ƉƌŽĚƵŝƚƐ� ĚƵ� ƚĞƌƌŽŝƌ͕� Ğƚ� ă� ůΖĞǆƚĠƌŝĞƵƌ͕� ƵŶ� ĞƐƉĂĐĞ� ŽŵďƌĂŐĠ�

ƉĞƌŵĞƚƚĂŶƚ�ĂƵǆ�ƚŽƵƌŝƐƚĞƐ�ĚĞ�ƐĞ�ĚĠƚĞŶĚƌĞ͘�

>Ğ�ƉƌŽũĞƚ�Ă�ĞƵ�ĚƵ�ƐƵĐĐğƐ�ƉƵŝƐƋƵΖĞŶ�ƵŶ�ĂŶ͕�ůĞƐ�ǀŝƐŝƚĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ŵƵůƚŝƉůŝĠĞƐ�ƉĂƌ�ϯ͘�

>ĞƐ�ǀŝƐŝƚĞƵƌƐ�ƉĂƐƐĞŶƚ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ƚĞŵƉƐ�ĚĂŶƐ�ůΖKd�Ğƚ�ƌĞǀŝĞŶŶĞŶƚ͘� >ĞƐ�ŚĂďŝƚĂŶƚƐ ŽŶƚ�

ĞƵǆ�ĂƵƐƐŝ�ĂƉƉƌĠĐŝĠ�ůĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�Ğƚ�ƐŽŶƚ�ǀĞŶƵƐ�ǀŝƐŝƚĞƌ�ůΖKd�Ğƚ�ƐĞƐ�ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚƐ͘

^ŽƵƌĐĞ�͗��ƚŽƵƌŝƐŵĞ͘ŝŶĨŽ

KĨĨŝĐĞ�ĚĞ�dŽƵƌŝƐŵĞ ĚĞ�sĂů�ĚĞ�'ĂƌŽŶŶĞ


