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�ŝũŝƚĂůůĞƔŵĞ�ŝůĞ�ďŝƌůŝŬƚĞ�ƐĂŒůŦŬ͕�ĞŒŝƟŵ͕�ŝƐƟŚĚĂŵ��Őŝďŝ�ƚĞŵĞů�ŚĂŬůĂƌ�ĂůĂŶŦŶĚĂ�ŐĞůĞŶĞŬƐĞů�ŵĞƌŬĞǌůŝ�ĞƌŝƔŝŵ�
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ĚŝũŝƚĂů�ĞƔŝƚƐŝǌůŝŒŝ�ǀĞ�ĚŝũŝƚĂů�ĚŦƔůĂŶŵĂǇŦ�ĚĂ�ŐĞƟƌŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ ��ŶŐĞůůŝůĞƌ͕ �ǇĂƔůŦůĂƌ͕ �ŬĂĚŦŶůĂƌ�Őŝďŝ�ďŝƌĕŽŬ�ŚĂŬ�ŐƌƵďƵ�
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ŶĞĚĞŶůĞƌĚĞŶ�ĚŽůĂǇŦ�ĚŝũŝƚĂů�ĂůĂŶĚĂ�ŚĂŬůĂƌĂ�ĞƌŝƔŝŵ�ƐĂŒůĂǇĂŵĂŵĂŬƚĂĚŦƌůĂƌ͘ ��ŝũŝƚĂů��ŚĞĐŬhW�ĕĂůŦƔŵĂŵŦǌ�ŝůĞ�
ϮϬϬϯ�ǇŦůŦŶĚĂŶ�ďĞƌŝ�ƐĂǀƵŶƵĐƵůƵŒƵŶƵ�ǇĂƉƨŒŦŵŦǌ�ĞŶŐĞůůŝ�ŚĂŬůĂƌŦ�ĂůĂŶŦŶĂ�ŬĂƚŬŦ�ƐĂŒůĂǇĂĐĂŬ�ĕĂůŦƔŵĂůĂƌŦŵŦǌŦŶ�
ĚŝũŝƚĂů�ŽƌƚĂŵĚĂ�ĚĂ�ŐƂƌƺŶƺƌůƺŒƺŶƺ�ĂƌƴƌŵĂŬ͕�ĚŝũŝƚĂůůĞƔŵĞŶŝŶ�ŐĞƟƌĚŝŒŝ�ǇĞŶŝůŝŬůĞƌŝ�ĕĂůŦƔŵĂůĂƌŦŵŦǌĂ�
ƵǇŐƵůĂǇĂƌĂŬ�ďƵ�ĂůĂŶĚĂ�ĞƚŬŝ�ŬĂƉĂƐŝƚĞƐŝ�ǇƺŬƐĞŬ�ďŝƌ�ŬƵƌƵŵ�ŚĂůŝŶĞ�ŐĞůĞƌĞŬ�ĞŶŐĞůůŝ�ŬĂĚŦŶ�ǀĞ�ĕŽĐƵŬůĂƌ�ŝůĞ�
ŝůŐŝůŝ�ǇĂƉƨŒŦŵŦǌ�ĕĂůŦƔŵĂůĂƌŦŶ�ĚĂŚĂ�ĨĂǌůĂ�ŬŝƔŝ�ǀĞ�ŬƵƌƵŵ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ƐĂŚŝƉůĞŶŝůŵĞƐŝŶŝ�ƐĂŒůĂŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ďƵ�
ĕĂůŦƔŵĂ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŝůŵŝƔƟƌ͘ ��ŝũŝƚĂůůĞƔŵĞ͕�ƂǌĞůůŝŬůĞ�ĞŶŐĞůůŝůĞƌŝŶ�ƚĞŵĞů�ŚĂŬůĂƌĂ�ĞƌŝƔŝŵůĞƌŝŶŝ�ĨĂƌŬůŦ�
ďŽǇƵƚůĂƌĚĂ�ĞƚŬŝůĞŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ ��ŶŐĞůůŝůĞƌŝŶ�ĨĂƌŬůŦ�ĚŝũŝƚĂů�ƵǇŐƵůĂŵĂůĂƌĂ�ĞƌŝƔŝŵůĞƌŝŶŝ�ŬŽůĂǇůĂƔƨƌŵĂƐŦŶŦŶ�ǇĂŶŦ�
ƐŦƌĂ�ĚŝũŝƚĂů�ŽŬƵƌǇĂǌĂƌůŦŬ�ĂůĂŶŦŶĚĂ�ďĞĐĞƌŝůĞƌŝŶŝŶ�ǌĂǇŦĨ�ŽůŵĂƐŦ�ĞŶŐĞůůŝ�ŬŝƔŝůĞƌŝ�ďƵ�ƐƺƌĞĕƚĞ�ĚŦƔĂƌŦĚĂ�
ďŦƌĂŬŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ ��Ƶ�ďĂŒůĂŵĚĂ�ĚŝũŝƚĂůůĞƔŵĞ�ƐƺƌĞĐŝŶŝŶ�ĞŶŐĞůůŝ�ŚĂŬůĂƌŦ�ƺǌĞƌŝŶĚĞŬŝ�ĚƂŶƺƔƚƺƌƺĐƺ�ĞƚŬŝŶŝ�ŚĂŬ�
ƚĞŵĞůůŝ�ĞůĞ�ĂůĂƌĂŬ�ŐƺĕůĞŶŵĞŬ�ǀĞ�ďƵ�ĂůĂŶĚĂ�ďĞĐĞƌŝůĞƌŝŵŝǌŝŶ�ŐĞůŝƔŵĞƐŝŶĞ�ŬĂƚŬŦ�ƐĂŒůĂŵĂŬ�ŝƐƚĞŵĞŬƚĞǇŝǌ͘�
�ǀƌƵƉĂ�<ĞŶƚƐĞů�zƂŶĞƟŵĚĞ�<ĂĚŦŶͲ�ƌŬĞŬ��ƔŝƚůŝŬ�bĂƌƨ͕��D��ŶŐĞůůŝ�,ĂŬůĂƌŦ�^ƂǌůĞƔŵĞƐŝ͕��ǀƌƵƉĂ�^ŽƐǇĂů�bĂƌƨ�
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ϮϬϭϵ�ǇŦůŦŶŦŶ�ƐŽŶƵŶĚĂ�ďĂƔůĂǇĂŶ��Ks/�Ͳϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝƐŝ�ǀĞ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�ŐĞůĞŶ�ĚŽŒĂů�ĂĨĞƚůĞƌ͕ �Ɛŝǀŝů�ƚŽƉůƵŵ�
ŬƵƌƵůƵƔůĂƌŦŶŦŶ�ĚŝũŝƚĂů�ĂůĂŶĚĂ�ǀĂƌůŦŬ�ŐƂƐƚĞƌŵĞůĞƌŝŶŝ�ǌŽƌƵŶůƵ�ŚĂůĞ�ŐĞƟƌŵŝƔƟƌ͘ ��ŶĐĂŬ͕��^z��ŽůĂƌĂŬ�ďƵ�
ƐƺƌĞĕƚĞ�ĚŝũŝƚĂů�ĂůĂŶĚĂ�ďĞŬůĞŶĞŶ�ĞƚŬŝǇŝ�ǀĞ�ǀĂƌůŦŒŦ�ŐƂƐƚĞƌŵĞŬ�ŬŽŶƵƐƵŶĚĂ�ĕĞƔŝƚůŝ�ǌŽƌůƵŬůĂƌ�ǇĂƔĂŶŵŦƔƨƌ͘ �
WĂŶĚĞŵŝ�ƐŽŶƌĂƐŦ�ĚƂŶĞŵĚĞ͕�Śŝďƌŝƚ�ĕĂůŦƔŵĂ�ŵŽĚĞůŝŶŝŶ�ǇĂǇŐŦŶůĂƔŵĂƐŦ�ǀĞ�Ɛŝǀŝů�ƚŽƉůƵŵ�ĕĂůŦƔŵĂ�
ƉƌĂƟŬůĞƌŝŶŝŶ�ĚŝũŝƚĂů�ƉůĂƞŽƌŵůĂƌĂ�ŬĂǇŵĂƐŦ͕�ĚĞƌŶĞŒŝŶ�ĚŝũŝƚĂů�ĚƂŶƺƔƺŵ�ŝŚƟǇĂĐŦŶŦ�ĂĐŝů�ďŝƌ�ŬŽŶƵ�ŚĂůŝŶĞ�
ŐĞƟƌŵŝƔƟƌ͘  

�ŝũŝƚĂů��ŚĞĐŬhƉ�ĕĂůŦƔŵĂƐŦ͕��^z�ΖŶŝŶ�ĚŝũŝƚĂů�ĂůĂŶĚĂ�ŐĞƌŝ�ŬĂůŵĂƐŦŶŦ�ƂŶůĞŵĞŬ�ǀĞ�ĚĞƌŶĞŒŝŶ�ĚŝũŝƚĂů�
ǇĞƚŬŝŶůŝŬůĞƌŝŶŝ�ŐĞůŝƔƟƌŵĞŬ�ĂŵĂĐŦǇůĂ�ďĂƔůĂƨůŵŦƔƨƌ͘ ��Ƶ�ĕĂůŦƔŵĂ�ŝůĞ�ĚĞƌŶĞŒŝŶ�ĂŬƟĨ�ϭϬ�ƺǇĞƐŝŶŝŶ�ĚŝũŝƚĂů�
ŽŬƵƌǇĂǌĂƌůŦŬ�ǀĞ�ĚŝũŝƚĂů�ĂƌĂĕůĂƌŦ�ĞƚŬŝŶ�ŬƵůůĂŶŵĂ�ďĞĐĞƌŝůĞƌŝŶŝŶ�ŐĞůŝƔƟƌŝůŵĞƐŝ�ŚĞĚĞŇĞŶŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ ��Ƶ�
ďĞĐĞƌŝůĞƌ͕ �ĚĞƌŶĞŒŝŶ�ŚĞŵ�ŵĞǀĐƵƚ�ƉƌŽũĞůĞƌŝŶŝ�ĚŝũŝƚĂů�ĂůĂŶĂ�ƚĂƔŦŵĂƐŦŶĂ�ŽůĂŶĂŬ�ƚĂŶŦǇĂĐĂŬ�ŚĞŵ�ĚĞ�ĚŝũŝƚĂů�
ƉůĂƞŽƌŵůĂƌĚĂ�ĚĂŚĂ�ŐĞŶŝƔ�ŬŝƚůĞůĞƌĞ�ƵůĂƔĂďŝůŵĞƐŝŶŝ�ƐĂŒůĂǇĂĐĂŬƨƌ͘  

�ŝũŝƚĂůůĞƔŵĞ�ƐƺƌĞĐŝ͕��^z�ΖŶŝŶ�ĞŶŐĞůůŝ�ŚĂŬůĂƌŦ�ƐĂǀƵŶƵĐƵůƵŒƵŶƵ�ĚŝũŝƚĂů�ĞŬŽƐŝƐƚĞŵŝŶ�ďŝƌ�ƉĂƌĕĂƐŦ�ŚĂůŝŶĞ�
ŐĞƟƌŵĞ�ķƌƐĂƨŶŦ�ƐƵŶŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ ��ĞƌŶĞŒŝŶ�ĚŝũŝƚĂů�ďĞĐĞƌŝůĞƌŝŶŝŶ�ĂƌƚŵĂƐŦ͕�ĞŶŐĞůůŝ�ŬĂĚŦŶ�ǀĞ�ĕŽĐƵŬ�ŚĂŬůĂƌŦŶŦŶ�
ƐĂǀƵŶƵůŵĂƐŦ�ĂůĂŶŦŶĚĂ�ĚĂŚĂ�ĞƚŬŝůŝ�ĕĂůŦƔŵĂůĂƌ�ǇĂƉĂďŝůŵĞƐŝŶĞ�ǀĞ�ďƵ�ĕĂůŦƔŵĂůĂƌŦŶ�ĚĂŚĂ�ŐĞŶŝƔ�ŬŝƚůĞůĞƌĞ�
ƵůĂƔƨƌŦůŵĂƐŦŶĂ�ŬĂƚŬŦ�ƐĂŒůĂǇĂĐĂŬƨƌ͘ ��ŝũŝƚĂů��ŚĞĐŬhƉ�ĕĂůŦƔŵĂƐŦ͕�ďƵ�ŬĂƉƐĂŵĚĂ�ĚĞƌŶĞŒŝŶ�ĚŝũŝƚĂů�ĚƂŶƺƔƺŵ�
ƐƺƌĞĐŝŶĚĞ�ƂŶĞŵůŝ�ďŝƌ�ĂĚŦŵ�ŽůĂƌĂŬ�ĚĞŒĞƌůĞŶĚŝƌŝůŵĞŬƚĞ�ǀĞ�ĚĞƌŶĞŒŝŶ�ĚŝũŝƚĂů�ĚĂǇĂŶŦŬůŦůŦŒŦŶŦ�ĂƌƨƌŵĂǇŦ�
ŚĞĚĞŇĞŵĞŬƚĞĚŝƌ͘  



 

�ĂůŦƔŵĂ�<ĂƉƐĂŵŦŶĚĂ��ŝũŝƚĂů��ƂŶƺƔƺŵƺŶ�<ĂǌĂŶŦŵůĂƌŦ 

�ŝũŝƚĂů��ŚĞĐŬhƉ�ĕĂůŦƔŵĂƐŦ͕��^z�ΖŶŝŶ�ĚŝũŝƚĂů�ĂůĂŶĚĂŬŝ�ĞŬƐŝŬůŝŬůĞƌŝŶŝ�ŐŝĚĞƌŵĞŬ�ǀĞ�ďƵ�ĂůĂŶĚĂ�ǇĞƚŬŝŶ�ďŝƌ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƐǇŽŶ�ŚĂůŝŶĞ�ŐĞůŵĞƐŝŶŝ�ƐĂŒůĂŵĂŬ�ĂŵĂĐŦǇůĂ�ŐĞůŝƔƟƌŝůŵŝƔƟƌ͘ ��ĂůŦƔŵĂ�ŬĂƉƐĂŵŦŶĚĂ͕�ĚĞƌŶĞŬ�
ƺǇĞůĞƌŝŶŝŶ�ĚŝũŝƚĂů�ŽŬƵƌǇĂǌĂƌůŦŬ�ďĞĐĞƌŝůĞƌŝ�ŐĞůŝƔƟƌŝůĞƌĞŬ͕�ĚŝũŝƚĂů�ĂƌĂĕůĂƌŦŶ�ĞƚŬŝŶ�ďŝƌ�ƔĞŬŝůĚĞ�ŬƵůůĂŶŦŵŦ�
ƐĂŒůĂŶĂĐĂŬƨƌ͘ ��Ƶ�ƐĂǇĞĚĞ͕�ĚĞƌŶĞŬ�ƉĂŶĚĞŵŝ�ƐŽŶƌĂƐŦ�ĚƂŶĞŵĚĞ�ŽƌƚĂǇĂ�ĕŦŬĂŶ�ĚŝũŝƚĂůůĞƔŵĞ�ŐĞƌĞŬůŝůŝŬůĞƌŝŶĞ�
ƵǇƵŵ�ƐĂŒůĂǇĂďŝůĞĐĞŬ�ǀĞ�ďƵ�ĂůĂŶĚĂ�ĚĂŚĂ�ĞƚŬŝŶ�ĕĂůŦƔŵĂůĂƌ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌĞďŝůĞĐĞŬƟƌ͘  

�ŝũŝƚĂůůĞƔŵĞ�ƐƺƌĞĐŝŶŝŶ��^z�ΖǇĞ�ŬĂǌĂŶĚŦƌĚŦŒŦ�ĞŶ�ƂŶĞŵůŝ�ĨĂǇĚĂůĂƌ�ĂƌĂƐŦŶĚĂ͕�ĚƺƔƺŬ�ŵĂůŝǇĞƚůĞƌůĞ�ĚĂŚĂ�ŐĞŶŝƔ�
ŚĞĚĞĨ�ŬŝƚůĞůĞƌĞ�ƵůĂƔĂďŝůŵĞ͕�ĚŝũŝƚĂů�ƉůĂƞŽƌŵůĂƌ�ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ�ĚĂŚĂ�ĞƚŬŝŶ�ƐĂǀƵŶƵĐƵůƵŬ�ǇĂƉĂďŝůŵĞ�ǀĞ�ĚĞƌŶĞŬ�
ĕĂůŦƔŵĂůĂƌŦŶŦŶ�ĚŝũŝƚĂů�ŽƌƚĂŵĚĂ�ƐƺƌĚƺƌƺůĞďŝůŝƌůŝŒŝŶŝ�ƐĂŒůĂŵĂ�ǇĞƌ�ĂůŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ ��ŝũŝƚĂů��ŚĞĐŬhƉ�ĕĂůŦƔŵĂƐŦ͕�ďƵ�
ďĂŒůĂŵĚĂ��^z�ΖŶŝŶ�ĚŝũŝƚĂů�ĂůĂŶĚĂ�Őƺĕůƺ�ďŝƌ�ǀĂƌůŦŬ�ŐƂƐƚĞƌŵĞƐŝŶĞ�ǀĞ�ĞŶŐĞůůŝ�ŚĂŬůĂƌŦ�ƐĂǀƵŶƵĐƵůƵŒƵ�
ĂůĂŶŦŶĚĂ�ĚĂŚĂ�ŐĞŶŝƔ�ŬŝƚůĞůĞƌĞ�ƵůĂƔŵĂƐŦŶĂ�ŬĂƚŬŦĚĂ�ďƵůƵŶŵƵƔƚƵƌ͘  

�ŶŐĞůůŝ��ŝƌĞǇůĞƌŝŶ��ŝũŝƚĂů��ĞĐĞƌŝůĞƌŝŶŝŶ�'ƺĕůĞŶĚŝƌŝůŵĞƐŝ 

'ƺŶƺŵƺǌƺŶ�ŚŦǌůĂ�ŐĞůŝƔĞŶ�ĚŝũŝƚĂů�ŽƌƚĂŵŦŶĚĂ�ƚĞŬŶŽůŽũŝ͕�ŐƺŶůƺŬ�ŚĂǇĂƨŵŦǌŦŶ�ĂǇƌŦůŵĂǌ�ďŝƌ�ƉĂƌĕĂƐŦ�ŚĂůŝŶĞ�
ŐĞůĚŝ�ǀĞ�ĚƺŶǇĂǇůĂ�ŶĂƐŦů�ŝůĞƟƔŝŵ�ŬƵƌĚƵŒƵŵƵǌƵ͕�ĕĂůŦƔƨŒŦŵŦǌŦ͕�ƂŒƌĞŶĚŝŒŝŵŝǌŝ�ǀĞ�ĞƚŬŝůĞƔŝŵ�ŬƵƌĚƵŒƵŵƵǌƵ�
ƔĞŬŝůůĞŶĚŝƌĚŝ͘��ƺŶǇĂ�ŐŝĚĞƌĞŬ�ĚĂŚĂ�ĨĂǌůĂ�ďŝƌďŝƌŝŶĞ�ďĂŒůŦ�ŚĂůĞ�ŐĞůĚŝŬĕĞ͕�ĚŝũŝƚĂů�ďĞĐĞƌŝůĞƌĞ�ƐĂŚŝƉ�ŽůŵĂŬ�ĂƌƨŬ�
ƐĂĚĞĐĞ�ďŝƌ�ĂǀĂŶƚĂũ�ĚĞŒŝů͖�ƚŽƉůƵŵĂ�ƚĂŵ�ŬĂƨůŦŵ�ŝĕŝŶ�ďŝƌ�ǌŽƌƵŶůƵůƵŬ�ŚĂůŝŶĞ�ŐĞůĚŝ͘��ƵŶƵŶůĂ�ďŝƌůŝŬƚĞ͕�ĞŶŐĞůůŝ�
ŬŝƔŝůĞƌ�ŝĕŝŶ�ďƵ�ĚŝũŝƚĂů�ǇĞƚŬŝŶůŝŬůĞƌŝ�ĞĚŝŶŵĞŬ͕�ĮǌŝŬƐĞů�ĞŶŐĞůůĞƌŝŶŝŶ�ŬŦƐŦƚůĂŵĂůĂƌŦŶĚĂŶ�ŬƵƌƚƵůŵĂůĂƌŦŶŦ�ǀĞ�
ƐŽŶƐƵǌ�ŽůĂƐŦůŦŬůĂƌ�ĚƺŶǇĂƐŦŶĂ�ŐŝƌŵĞůĞƌŝŶŝ�ƐĂŒůĂǇĂƌĂŬ�ĚƂŶƺƔƚƺƌƺĐƺ�ŽůĂďŝůŵĞŬƚĞĚŝƌ͘  

<ĂƉƐĂǇŦĐŦ�ďŝƌ�ĚŝũŝƚĂů�ŽƌƚĂŵ�ǇĂƌĂƚŵĂŬ�ƐĂĚĞĐĞ�ďŝƌ�ƐŽƐǇĂů�ƐŽƌƵŵůƵůƵŬ�ŵĞƐĞůĞƐŝ�ĚĞŒŝůĚŝƌ͖�ķƌƐĂƚ�ĞƔŝƚůŝŒŝŶŝ�
ƚĞƔǀŝŬ�ĞƚŵĞŬ͕�ĞŶŐĞůůŝ�ďŝƌĞǇůĞƌŝ�ŐƺĕůĞŶĚŝƌŵĞŬ�ǀĞ�ĚĂŚĂ�ƵǇƵŵůƵ�ǀĞ�ĕĞƔŝƚůŝ�ďŝƌ�ƚŽƉůƵŵƵ�ƚĞƔǀŝŬ�ĞƚŵĞŬ�ŝĕŝŶ�
ĕŽŬ�ƂŶĞŵůŝĚŝƌ͘ �<ĂƉƐĂǇŦĐŦ�ďŝƌ�ĚŝũŝƚĂů�ĂůĂŶ͕�ĞŶŐĞůůŝ�ŬŝƔŝůĞƌŝŶ�ŝŚƟǇĂĕůĂƌŦŶŦ�ŬĂƌƔŦůĂǇĂƌĂŬ�ƐŽƐǇĂů͕�ĞŒŝƟŵƐĞů�ǀĞ�



ĞŬŽŶŽŵŝŬ�ĨĂĂůŝǇĞƚůĞƌĞ�ƚĂŵ�ŽůĂƌĂŬ�ŬĂƨůŵĂůĂƌŦŶĂ�ŽůĂŶĂŬ�ƚĂŶŦŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ ��ŶŐĞůůĞƌ�ŬĂůĚŦƌŦůĚŦŒŦŶĚĂ͕�ŚĞƌŬĞƐ�
ďĞŶǌĞƌƐŝǌ�ǇĞƚĞŶĞŬůĞƌŝŶĞ�ǀĞ�ďĂŬŦƔ�ĂĕŦůĂƌŦŶĂ�ŬĂƚŬŦĚĂ�ďƵůƵŶĂďŝůŝƌ�ǀĞ�ĚŝũŝƚĂů�ŽƌƚĂŵŦ�ŚĞƌŬĞƐŝŶ�ǇĂƌĂƌŦŶĂ�
ǌĞŶŐŝŶůĞƔƟƌĞďŝůŝƌ͘ ��ǀƌĞŶƐĞů�ƚĂƐĂƌŦŵ�ŝůŬĞůĞƌŝŶŝ�ƐĂǀƵŶŵĂŬ͕�ĞŶŐĞůůŝůĞƌ�ĚĞ�ĚĂŚŝů�ŽůŵĂŬ�ƺǌĞƌĞ�ƚƺŵ�ŬƵůůĂŶŦĐŦůĂƌ�
ŝĕŝŶ�ĚŝũŝƚĂů�ĞƌŝƔŝůĞďŝůŝƌůŝŒŝŶ�ƐĂŒůĂŶŵĂƐŦŶĚĂ�ĕŽŬ�ƂŶĞŵůŝ�ďŝƌ�ƌŽů�ŽǇŶĂŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �bŝƌŬĞƚůĞƌ�ǀĞ�ŝĕĞƌŝŬ�
ŽůƵƔƚƵƌƵĐƵůĂƌ͕ �ĚŝũŝƚĂů�ƺƌƺŶ�ǀĞ�ƉůĂƞŽƌŵ�ŐĞůŝƔƟƌŵĞŶŝŶ�ďĂƔůĂŶŐŦĐŦŶĚĂŶ�ŝƟďĂƌĞŶ�ĞǀƌĞŶƐĞů�ƚĂƐĂƌŦŵŦ�ĚĂŚŝů�
ĞĚĞƌĞŬ͕�ŵƺŵŬƺŶ�ŽůĂŶ�ĞŶ�ŐĞŶŝƔ�ŬŝƚůĞ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ŬƵůůĂŶŦůĂďŝůĞŶ�ĕƂǌƺŵůĞƌ�ŽůƵƔƚƵƌĂďŝůŝƌ͘ ��Ƶ͕�ƐĞǌŐŝƐĞů͕�
ƵǇĂƌůĂŶĂďŝůŝƌ�ǀĞ�ǇĂƌĚŦŵĐŦ�ƚĞŬŶŽůŽũŝůĞƌůĞ�ƵǇƵŵůƵ�ĂƌĂǇƺǌůĞƌ�ƚĂƐĂƌůĂŵĂŬ�ĂŶůĂŵŦŶĂ�ŐĞůŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ ��ŝŒĞƌ�
ƂǌĞůůŝŬůĞƌŝŶ�ǇĂŶŦ�ƐŦƌĂ�ĂůƚǇĂǌŦ͕�ĂůƚĞƌŶĂƟĨ�ŵĞƟŶ�ǀĞ�ŬůĂǀǇĞ�ŐĞǌŝŶŵĞ�ƐĞĕĞŶĞŬůĞƌŝŶŝŶ�ƵǇŐƵůĂŶŵĂƐŦ͕�ĞŶŐĞůůŝ�
ŬŝƔŝůĞƌŝŶ�ĚŝũŝƚĂů�ŝĕĞƌŝŬůĞ�ĞƔŝƚ�ƔĂƌƚůĂƌĚĂ�ĞƚŬŝůĞƔŝŵ�ŬƵƌŵĂƐŦŶŦ�ƐĂŒůĂŵĂŬƚĂĚŦƌ͘  

�ŝũŝƚĂů��ŚĞĐŬhW�ƉƌŽŐƌĂŵŦ͕�ĚĂŚĂ�ŬĂƉƐĂǇŦĐŦ�ďŝƌ�ŐĞůĞĐĞŬ�ŝĕŝŶ�ĞŶŐĞůůŝ�ďŝƌĞǇůĞƌŝ�ŐƺĕůĞŶĚŝƌŵĞǇĞ�ǇƂŶĞůŝŬ�ŝůŬ�
ĂĚŦŵĚŦƌ͘ ��ĂƔĂƌŦůĂƌŦŶŦŶ�ǀĞ�ĚŝũŝƚĂů�ĚƺŶǇĂǇĂ�ƵǇƵŵůĂƌŦŶŦŶ�ĚĞǀĂŵ�ĞƚŵĞƐŝŶŝ�ƐĂŒůĂŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ƐƺƌĞŬůŝ�ĚĞƐƚĞŬ�ǀĞ�
ŬĂǇŶĂŬůĂƌ�ĕŽŬ�ƂŶĞŵůŝĚŝƌ͘ �zĂƌĚŦŵĐŦ�ƚĞŬŶŽůŽũŝůĞƌĞ�ĞƌŝƔŝŵ͕�ĞŶ�ƐŽŶ�ĚŝũŝƚĂů�ĂƌĂĕůĂƌůĂ�ŝůŐŝůŝ�ĚƺǌĞŶůŝ�ĂƚƂůǇĞ�
ĕĂůŦƔŵĂůĂƌŦ�ǀĞ�ŬŝƔŝƐĞůůĞƔƟƌŝůŵŝƔ�ǇĂƌĚŦŵ�ƐĂŒůĂŵĂŬ͕�ĞŶŐĞůůŝ�ďŝƌĞǇůĞƌŝŶ�ĚŝũŝƚĂů�ďĞĐĞƌŝůĞƌŝŶĚĞ�ŐƺŶĐĞů�
ŬĂůŵĂůĂƌŦŶŦ�ǀĞ�ŬĞŶĚŝůĞƌŝŶĞ�ŐƺǀĞŶŵĞůĞƌŝŶŝ�ƐĂŒůĂǇĂĐĂŬƨƌ͘ �^d<ΖůĂƌ͕ �ƔŝƌŬĞƚůĞƌ�ǀĞ�ŬĂŵƵ�ŬƵƌƵŵůĂƌŦ�ĚĂ�ĚĂŚŝů�
ŽůŵĂŬ�ƺǌĞƌĞ�ƉĂǇĚĂƔůĂƌ�ĂƌĂƐŦŶĚĂŬŝ�ŝƔďŝƌůŝŬĕŝ�ĕĂďĂůĂƌ͕ �ĞŶŐĞůůŝ�ŬŝƔŝůĞƌŝŶ�ƂǌĞů�ŝŚƟǇĂĕůĂƌŦŶĂ�ŐƂƌĞ�ƵǇĂƌůĂŶŵŦƔ�
ƐƺƌĞŬůŝ�ĚĞƐƚĞŬ�ƐƵŶĂŶ�ƐƺƌĚƺƌƺůĞďŝůŝƌ�ƉƌŽŐƌĂŵůĂƌ�ŽůƵƔƚƵƌƵůŵĂƐŦŶĂ�ŬĂƚŬŦ�ƐĂŒůĂǇĂďŝůĞĐĞŬƟƌ͘  

 

�ŶŐĞůůŝ��ŝƌĞǇůĞƌ�ǀĞ��ŝũŝƚĂů�<ĂƨůŦŵ 

'ƺŶƺŵƺǌĚĞ�ŝŶƐĂŶůĂƌŦŶ�ǇĂƔĂŵůĂƌŦ�ŐŝĚĞƌĞŬ�ĚĂŚĂ�ĚŝũŝƚĂů�ŚĂůĞ�ŐĞůŵĞŬƚĞ�ǀĞ�ŐƺŶůƺŬ�ǇĂƔĂŵůĂƌŦŵŦǌŦŶ�ďŝƌĕŽŬ�
ǇƂŶƺ�ďŝůŐŝƐĂǇĂƌůĂƌ�ǀĞ�ĕĞǀƌŝŵŝĕŝ�ŽƌƚĂŵĚĂ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �7Ɣ�ďĂƔǀƵƌƵƐƵŶĚĂ�ďƵůƵŶŵĂŬ͕�ƐĂŒůŦŬ͕�ĞŒŝƟŵ͕�
ƐŽƐǇĂůůĞƔŵĞ�ŝƐƚĞǇĞŶ�ŬŝƔŝůĞƌŝŶ�ĕĞǀƌŝŵŝĕŝ�ĨŽƌŵůĂƌŦ�ĚŽůĚƵƌŵĂ�ǀĞ��ŝůŐŝ�7ůĞƟƔŝŵ�dĞŬŶŽůŽũŝƐŝ�;/�dͿ�ŬƵůůĂŶŵĂ�
ŬŽŶƵƐƵŶĚĂ�ďŝůŐŝ�ƐĂŚŝďŝ�ŽůŵĂƐŦ�ŐĞƌĞŬŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ ��Ƶ�ĚĂ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ǀĞ�/�dΖŶŝŶ�ďŝůŝŶŵĞƐŝŶŝ�ŐŝĚĞƌĞŬ�ĚĂŚĂ�
ƂŶĞŵůŝ�ŚĂůĞ�ŐĞƟƌŵĞŬƚĞĚŝƌ͘  



�ŶŐĞůůŝ�ďŝƌĞǇůĞƌ͕ �ŐƺŶƺŵƺǌĚĞ�ĚŝũŝƚĂů�ĚŦƔůĂŶŵĂ�ƌŝƐŬŝ�ĞŶ�ǇƺŬƐĞŬ�ŽůĂŶ�ƚŽƉůƵŵƵŶ�ƺǇĞůĞƌŝŶĚĞŶ�ďŝƌŝĚŝƌ͘ ��ŶŐĞůůŝ�
ďŝƌĞǇůĞƌ�ĂƌĂƐŦŶĚĂ�ĚŝũŝƚĂů�ŬĂƨůŦŵ͕�ŐĞŶĞů�ŶƺĨƵƐĂ�ŐƂƌĞ�ĚĂŚĂ�ĚƺƔƺŬƚƺƌ͘ ��ŒŝƟŵĞ�ĚĂŚŝů�ŽůĂŶ�ŬĂƨůŦŵĐŦůĂƌ�ŝůĞ�
ǇĂƉŦůĂŶ�ŝůŬ�ƚĞƐƚͲ�ƐŽŶ�ƚĞƐƚ�ďƵůŐƵůĂƌŦŶĂ�ŐƂƌĞ�ĞŶŐĞůůŝ�ďŝƌĞǇůĞƌŝŶ�ĚŝũŝƚĂů�ŽƌƚĂŵůĂƌĚĂ�ďƵůƵŶŵĂ�ƐƺƌĞůĞƌŝŶŝŶ�
ĂƌƚŵĂƐŦŶŦŶ�ǇĂŶŦ�ƐŦƌĂ�ĚŝũŝƚĂů�ŽŬƵƌǇĂǌĂƌůŦŬ�ďĞĐĞƌŝůĞƌŝŶŝŶ�ŐƂƌĞĐĞ�ǌĂǇŦĨ�ŽůŵĂƐŦ�ĚŝũŝƚĂů�ŽƌƚĂŵĚĂ�ŬĂƨůŵĂ�
ŚĂŬŬŦŶŦŶ�ǇĞƚĞƌŝŶĐĞ�ŚĂǇĂƚĂ�ŐĞĕŵĞŵĞƐŝŶŝ�ďĞƌĂďĞƌŝŶĚĞ�ŐĞƟƌŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ ��ĞŒĞƌůĞŶĚŝƌŵĞ�ďƵůŐƵůĂƌŦ͕�ĞŶŐĞůůŝ�
ŬŝƔŝůĞƌŝŶ�ĚŝũŝƚĂů�ŽůĂƌĂŬ�ŬĂƨůŦŵ�ŐƂƐƚĞƌŵĞůĞƌŝŶŝ�ĞŶŐĞůůĞǇĞŶ�ďĞƔ�ĂŶĂ�ĞŶŐĞů�ŽůĚƵŒƵŶƵ�ŽƌƚĂǇĂ�ŬŽǇŵĂŬƚĂĚŦƌ͗ 

ͲdĞŵĞů�ĚŝũŝƚĂůͬ�ƚĞŬŶŽůŽũŝŬ�ĂƌĂĕůĂƌĂ�ĞƌŝƔŝŵ�ĞŬƐŝŬůŝŒŝ͖ 

Ͳ�ŝũŝƚĂů�ďĞĐĞƌŝůĞƌŝ�ĞĚŝŶŵĞ�ķƌƐĂƚůĂƌŦŶŦŶ�ŽůŵĂŵĂƐŦ�ǀĞͬǀĞǇĂ�ĞŶŐĞůůŝůĞƌŝ�ŬĂƉƐĂǇĂŶ�ƺĐƌĞƚƐŝǌ�ĚŝũŝƚĂů�
ŽŬƵƌǇĂǌĂƌůŦŬ�ƉƌŽŐƌĂŵůĂƌŦŶŦŶ�ǇĞƚĞƌŝŶĐĞ�ŽůŵĂŵĂƐŦ͕ 

Ͳ�ŝũŝƚĂů�ĂƌĂĕůĂƌŦŶ�ĞǀƌĞŶƐĞů�ƚĂƐĂƌŦŵ�ŝůŬĞůĞƌŝŶĞ�ƵǇŐƵŶ�ŽůĂƌĂŬ�ǇĂƉŦůĂŶĚŦƌŦůŵĂŵĂƐŦ͕ 

Ͳ�ŝũŝƚĂů�ƚĞŬŶŽůŽũŝǇůĞ�ĞƚŬŝůĞƔŝŵĞ�ŐŝƌŵĞ�ŵŽƟǀĂƐǇŽŶƵŶƵŶ�ĞŬƐŝŬůŝŒŝ͕ 

ͲdĞŬŶŽůŽũŝǇĞ�ǀĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚĞ�ǇƂŶĞůŝŬ�ŐƺǀĞŶƐŝǌůŝŬ͘ 

 

�ĂůŦƔŵĂŶŦŶ�<ĂƨůŦŵĐŦůĂƌ�mǌĞƌŝŶĚĞŬŝ��ƚŬŝƐŝŶŝŶ��ĞŒĞƌůĞŶĚŝƌŝůŵĞƐŝ 

�ŝũŝƚĂů��ŚĞĐŬhƉ�ĕĂůŦƔŵĂƐŦ�ŬĂƉƐĂŵŦŶĚĂ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŝůĞŶ�ŝůŬ�ƚĞƐƚ͕�ĚĞƌŶĞŬ�ƺǇĞůĞƌŝŶŝŶ�ǀĞ�ŐƂŶƺůůƺůĞƌŝŶŝŶ�
ĚŝũŝƚĂů�ďĞĐĞƌŝůĞƌŝŶŝ�ǀĞ�ĚŝũŝƚĂů�ŽŬƵƌǇĂǌĂƌůŦŬ�ƐĞǀŝǇĞůĞƌŝŶŝ�ĚĞŒĞƌůĞŶĚŝƌŵĞŬ�ĂŵĂĐŦǇůĂ�ƵǇŐƵůĂŶŵŦƔƨƌ͘ ��Ƶ�ƚĞƐƚ͕�
ŬĂƨůŦŵĐŦůĂƌŦŶ�ŵĞǀĐƵƚ�ĚŝũŝƚĂů�ǇĞƚŬŝŶůŝŬůĞƌŝŶŝ�ƂůĕŵĞŬ�ǀĞ�ŚĂŶŐŝ�ĂůĂŶůĂƌĚĂ�ŐĞůŝƔƟƌŝůŵĞƐŝ�ŐĞƌĞŬĞŶ�ďĞĐĞƌŝůĞƌŝŶ�
ŽůĚƵŒƵŶƵ�ƚĞƐƉŝƚ�ĞƚŵĞŬ�ŝĕŝŶ�ǇĂƉŦůĂŶĚŦƌŦůŵŦƔƨƌ͘ �dĞƐƚ͕�ŬĂƨůŦŵĐŦůĂƌŦŶ�ĚŝũŝƚĂů�ĂƌĂĕůĂƌŦ�ŶĞ�ĚĞƌĞĐĞ�ĞƚŬŝůŝ�
ŬƵůůĂŶĚŦŬůĂƌŦŶŦ͕�ĕĞǀƌŝŵŝĕŝ�ƉƌŽŐƌĂŵůĂƌŦ�ǇƂŶĞƚŵĞ�ŬĂƉĂƐŝƚĞůĞƌŝŶŝ�ǀĞ�ĚŝũŝƚĂů�ŝĕĞƌŝŬ�ǇƂŶĞƟŵŝ�ďĞĐĞƌŝůĞƌŝŶŝ�
ĚĞŒĞƌůĞŶĚŝƌŵĞǇĞ�ǇƂŶĞůŝŬ�ƐŽƌƵůĂƌĚĂŶ�ŽůƵƔŵƵƔƚƵƌ͘  

dĞƐƚ͕�ƔƵ�ĚƂƌƚ�ƚĞŵĞů�ĂůĂŶĚĂ�ƺǇĞůĞƌŝŶ�ŵĞǀĐƵƚ�ĚƵƌƵŵƵŶƵ�ĂŶĂůŝǌ�ĞƚŵĞǇŝ�ŚĞĚĞŇĞŵŝƔƟƌ͗ 

�ŝũŝƚĂů�KŬƵƌǇĂǌĂƌůŦŬ͗��ŬŝƉ�ŝĕŝ�ŝůĞƟƔŝŵĚĞ�ĚŝũŝƚĂů�ĂƌĂĕůĂƌŦ�ŬƵůůĂŶŵĂ͕�ďŝůŐŝ�ǀĞ�ďĞůŐĞ�ǇƂŶĞƟŵŝ�Őŝďŝ�ŬŽŶƵůĂƌĚĂŬŝ�
ǇĞƚŬŝŶůŝŬůĞƌ͘  

�ŝũŝƚĂů��ƌĂĕůĂƌŦŶ�<ƵůůĂŶŦŵŦ͗��Ğǀƌŝŵŝĕŝ�ƉƌŽŐƌĂŵůĂƌ�ĚƺǌĞŶůĞǇĞďŝůŵĞ�ǀĞ��ŽŽŵ͕�dĞĂŵƐ�Őŝďŝ�ĂƌĂĕůĂƌŦ�ĞƚŬŝŶ�
ŬƵůůĂŶĂďŝůŵĞ�ďĞĐĞƌŝůĞƌŝ͘ 

�ŝũŝƚĂů�7ĕĞƌŝŬ�zƂŶĞƟŵŝ͗�^ŽƐǇĂů�ŵĞĚǇĂ�ǀĞ�ĚŝũŝƚĂů�ŝĕĞƌŝŬůĞƌŝŶ�ǇƂŶĞƟŵŝ�ŬŽŶƵƐƵŶĚĂ�ŵĞǀĐƵƚ�ďŝůŐŝůĞƌ͘  

�ŝũŝƚĂů�<ĂƨůŦŵ��ƌĂĕůĂƌŦ͗�'Ͳ�ƌŝǀĞ͕��ŚĂƚ�'�d͕ ��ĂŶǀĂ͕�'ĞŵŝŶŝ�Őŝďŝ�ĚŝũŝƚĂů�ŬĂƨůŦŵ�ĂƌĂĕůĂƌŦ�ŬƵůůĂŶŵĂ�ďĞĐĞƌŝůĞƌŝ͘ 

7ůŬ�ƚĞƐƚ�ƐŽŶƵĕůĂƌŦ�ŝŶĐĞůĞŶĚŝŒŝŶĚĞ͕�ŬĂƨůŦŵĐŦůĂƌŦŶ�ĚŝũŝƚĂů�ďĞĐĞƌŝůĞƌŝŶĚĞ�ƂŶĞŵůŝ�ĞŬƐŝŬůŝŬůĞƌ�ŽůĚƵŒƵ�
ŐƂƌƺůŵƺƔƚƺƌ͘ �dĞƐƚ�ƐŽŶƵĕůĂƌŦ͕�ŬĂƨůŦŵĐŦůĂƌŦŶ�ŐĞŶĞů�ŽůĂƌĂŬ�ĚŝũŝƚĂů�ĂƌĂĕůĂƌŦ�ŬƵůůĂŶŵĂĚĂ�ǌŽƌůĂŶĚŦŒŦŶŦ�ǀĞ�ĚŝũŝƚĂů�
ŽŬƵƌǇĂǌĂƌůŦŬ�ƐĞǀŝǇĞůĞƌŝŶŝŶ�ĚƺƔƺŬ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�ŽƌƚĂǇĂ�ŬŽǇŵƵƔƚƵƌ͘ �7ƔƚĞ�ďƵ�ďĂŒůĂŵĚĂ�ƂŶĞ�ĕŦŬĂŶ�Őƺĕůƺ�ǀĞ�
ǌĂǇŦĨ�ǇƂŶůĞƌ͗ 

'ƺĕůƺ�zƂŶůĞƌ͗ 

Ͳ<ĂƨůŦŵĐŦůĂƌŦŶ�ĚŝũŝƚĂů�ŝĕĞƌŝŬ�ǇƂŶĞƟŵŝ�ŬŽŶƵƐƵŶĚĂ�ƚĞŵĞů�ďŝůŐŝǇĞ�ƐĂŚŝƉ�ŽůĚƵŬůĂƌŦ�ƚĞƐƉŝƚ�ĞĚŝůŵŝƔƟƌ͘ �PǌĞůůŝŬůĞ�
ƐŽƐǇĂů�ŵĞĚǇĂ�ƉůĂƞŽƌŵůĂƌŦŶĚĂ�ŝĕĞƌŝŬ�ƉĂǇůĂƔŦŵŦ�ŬŽŶƵƐƵŶĚĂ�ďĂǌŦ�ƺǇĞůĞƌŝŶ�ĚĞŶĞǇŝŵůŝ�ŽůĚƵŒƵ�
ŐƂǌůĞŵůĞŶŵŝƔƟƌ͘  

Ͳ�Ğǀƌŝŵŝĕŝ�ƚŽƉůĂŶƨůĂƌĂ�ŬĂƨůŦŵ�ŬŽŶƵƐƵŶĚĂ�ƚĞŵĞů�ĚƺǌĞǇĚĞ�ďŝůŐŝ�ƐĂŚŝďŝ�ŽůĚƵŬůĂƌŦ�ďĞůŝƌůĞŶŵŝƔƟƌ͘  

ͲtŚĂƚƐĂƉƉ͕�ŵĂŝů�Őŝďŝ�ĚŝũŝƚĂů�ĂƌĂĕůĂƌŦ�ŬƵůůĂŶŵĂ�ŬŽŶƵƐƵŶĚĂ�ďŝůŐŝ�ƐĂŚŝďŝ�ŽůĚƵŬůĂƌŦ�ŐƂƌƺůŵƺƔƚƺƌ 



�ĂǇŦĨ�zƂŶůĞƌ͗ 

Ͳ<ĂƨůŦŵĐŦůĂƌŦŶ�ďƺǇƺŬ�ďŝƌ�ŬŦƐŵŦ�ĚŝũŝƚĂů�ĂƌĂĕůĂƌŦ�ĞƚŬŝŶ�ďŝƌ�ƔĞŬŝůĚĞ�ŬƵůůĂŶŵĂ�ŬŽŶƵƐƵŶĚĂ�ǇĞƚĞƌƐŝǌĚŝƌ͘ �PǌĞůůŝŬůĞ�
�ŚĂƚ�'�d͕ �'ĞŵŝŶŝ͕��ĂŶǀĂ͕�'Ͳ�ƌŝǀĞ�Őŝďŝ�ĕĞǀƌŝŵŝĕŝ�ĂƌĂĕůĂƌŦŶ�ŬƵůůĂŶŦŵŦ�ŬŽŶƵƐƵŶĚĂ�ĞŬƐŝŬůŝŬůĞƌ�ďĞůŝƌŐŝŶ�ďŝƌ�
ƔĞŬŝůĚĞ�ŐƂƌƺůŵƺƔƚƺƌ͘  

Ͳ�ŝũŝƚĂů�ŽŬƵƌǇĂǌĂƌůŦŬ�ƐĞǀŝǇĞůĞƌŝŶŝŶ�ĚƺƔƺŬ�ŽůŵĂƐŦ͕�ďŝůŐŝ�ǀĞ�ďĞůŐĞ�ǇƂŶĞƟŵŝ�Őŝďŝ�ŬŽŶƵůĂƌĚĂ�ŬĂƨůŦŵĐŦůĂƌŦŶ�
ǇĞƚĞƌŝŶĐĞ�ďŝůŐŝ�ƐĂŚŝďŝ�ŽůŵĂĚŦŒŦŶŦ�ŽƌƚĂǇĂ�ŬŽǇŵƵƔƚƵƌ͘  

Ͳ�ĂŶǀĂ͕�'ĞŵŝŶŝ͕��ŚĂƚ�'�d�Őŝďŝ�ĚŝũŝƚĂů�ŬĂƨůŦŵ�ĂƌĂĕůĂƌŦŶŦŶ�ŬƵůůĂŶŦŵŦ�ŬŽŶƵƐƵŶĚĂ�ŬĂƨůŦŵĐŦůĂƌŦŶ�ŚĞŵĞŶ�
ŚĞŵĞŶ�Śŝĕ�ĚĞŶĞǇŝŵŝ�ŽůŵĂĚŦŒŦ�ƚĞƐƉŝƚ�ĞĚŝůŵŝƔƟƌ͘  

Ͳ�ŬŝƉ�ŝĕŝ�ĚŝũŝƚĂů�ŝůĞƟƔŝŵĚĞ�ŬƵůůĂŶŦůĂŶ�ĂƌĂĕůĂƌ�ŬŽŶƵƐƵŶĚĂ�ǇĞƚĞƌůŝ�ďŝůŐŝǇĞ�ƐĂŚŝƉ�ŽůŵĂĚŦŬůĂƌŦ�ǀĞ�ďƵ�ĂƌĂĕůĂƌŦ�
ĞƚŬŝŶ�ďŝƌ�ƔĞŬŝůĚĞ�ŬƵůůĂŶĂŵĂĚŦŬůĂƌŦ�ĂŶůĂƔŦůŵŦƔƨƌ͘  

�Ƶ�ƐŽŶƵĕůĂƌ͕ �ŬĂƨůŦŵĐŦůĂƌŦŶ�ĚŝũŝƚĂů�ďĞĐĞƌŝůĞƌŝŶŝ�ŐĞůŝƔƟƌŵĞǇĞ�ǇƂŶĞůŝŬ�ŝŚƟǇĂĕůĂƌŦŶŦŶ�ĂĕŦŬĕĂ�ŽƌƚĂǇĂ�ĕŦŬƨŒŦŶŦ�
ǀĞ��ŝũŝƚĂů��ŚĞĐŬhƉ�ĕĂůŦƔŵĂƐŦ�ŬĂƉƐĂŵŦŶĚĂ�ďƵ�ĂůĂŶůĂƌĚĂ�ĞŒŝƟŵ�ǀĞ�ĂƚƂůǇĞ�ĕĂůŦƔŵĂůĂƌŦ�ĚƺǌĞŶůĞŵĞŶŝŶ�
ŐĞƌĞŬůŝ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�ŐƂƐƚĞƌŵŝƔƟƌ͘  

^ŽŶ�ƚĞƐƚ͕��ŝũŝƚĂů��ŚĞĐŬhƉ�ƉƌŽũĞƐŝ�ŬĂƉƐĂŵŦŶĚĂ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŝůĞŶ�ĂƚƂůǇĞ�ĕĂůŦƔŵĂƐŦŶŦŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�
ŬĂƨůŦŵĐŦůĂƌŦŶ�ĚŝũŝƚĂů�ďĞĐĞƌŝůĞƌŝŶĚĞ�ŶĞ�ĚĞƌĞĐĞ�ŝůĞƌůĞŵĞ�ŬĂǇĚĞƫŬůĞƌŝŶŝ�ĚĞŒĞƌůĞŶĚŝƌŵĞŬ�ĂŵĂĐŦǇůĂ�
ƵǇŐƵůĂŶŵŦƔƨƌ͘ ��Ƶ�ƚĞƐƚ͕�ŝůŬ�ƚĞƐƩĞ�ƂůĕƺůĞŶ�ĂǇŶŦ�ĂůĂŶůĂƌĚĂ�ŬĂƨůŦŵĐŦůĂƌŦŶ�ŐĞůŝƔŝŵ�ĚƺǌĞǇŝŶŝ�ĂŶĂůŝǌ�ĞƚŵĞǇĞ�
ǇƂŶĞůŝŬ�ŽůĂƌĂŬ�ǇĂƉŦůĂŶĚŦƌŦůŵŦƔƨƌ͘ �<ĂƨůŦŵĐŦůĂƌŦŶ�ĚŝũŝƚĂů�ĂƌĂĕůĂƌŦ�ŬƵůůĂŶŵĂ�ďĞĐĞƌŝůĞƌŝ͕�ĚŝũŝƚĂů�ŽŬƵƌǇĂǌĂƌůŦŬ�
ƐĞǀŝǇĞůĞƌŝ�ǀĞ�ĚŝũŝƚĂů�ŝĕĞƌŝŬ�ǇƂŶĞƟŵŝ�Őŝďŝ�ŬŽŶƵůĂƌĚĂ�ŐĞůŝƔŝŵ�ŐƂƐƚĞƌŝƉ�ŐƂƐƚĞƌŵĞĚŝŬůĞƌŝŶŝ�ƚĞƐƉŝƚ�ĞƚŵĞŬ�ŝĕŝŶ�
ƚĂƐĂƌůĂŶŵŦƔƨƌ͘  

^ŽŶ�ƚĞƐƚ�ƐŽŶƵĕůĂƌŦ͕��ŝũŝƚĂů��ŚĞĐŬhƉ�ĕĂůŦƔŵĂƐŦŶŦŶ�ŬĂƨůŦŵĐŦůĂƌ�ƺǌĞƌŝŶĚĞ�ƂŶĞŵůŝ�ďŝƌ�ĞƚŬŝ�ǇĂƌĂƴŒŦŶŦ�ǀĞ�
ĚŝũŝƚĂů�ďĞĐĞƌŝůĞƌĚĞ�ďĞůŝƌŐŝŶ�ďŝƌ�ŝǇŝůĞƔŵĞ�ƐĂŒůĂŶĚŦŒŦŶŦ�ŐƂƐƚĞƌŵŝƔƟƌ͘ �^ŽŶ�ƚĞƐƚ�ŝůĞ�ŝůŬ�ƚĞƐƚ�ĂƌĂƐŦŶĚĂŬŝ�
ŬĂƌƔŦůĂƔƨƌŵĂ͕�ĂƔĂŒŦĚĂŬŝ�ŐĞůŝƔŝŵůĞƌŝ�ŽƌƚĂǇĂ�ŬŽǇŵƵƔƚƵƌ͗ 

�ŝũŝƚĂů��ƌĂĕůĂƌŦŶ�<ƵůůĂŶŦŵŦ͗�<ĂƨůŦŵĐŦůĂƌ͕ ��ŽŽŵ͕��ŚĂƚ�'�d͕ �'ĞŵŝŶŝ͕��ĂŶǀĂ͕�'Ͳ�ƌŝǀĞ�Őŝďŝ�ĕĞǀƌŝŵŝĕŝ�ĂƌĂĕůĂƌŦ�
ŬƵůůĂŶŵĂ�ŬŽŶƵƐƵŶĚĂ�ĐŝĚĚŝ�ďŝƌ�ŝůĞƌůĞŵĞ�ŬĂǇĚĞƚŵŝƔƟƌ͘ ��ƌƨŬ�ďƵ�ĂƌĂĕůĂƌŦ�ĞƚŬŝŶ�ďŝƌ�ƔĞŬŝůĚĞ�ŬƵůůĂŶĂďŝůĚŝŬůĞƌŝ�
ŐƂǌůĞŵůĞŶŵŝƔƟƌ͘  

�ŝũŝƚĂů�KŬƵƌǇĂǌĂƌůŦŬ͗��ŝůŐŝ�ǀĞ�ďĞůŐĞ�ǇƂŶĞƟŵŝ�ŬŽŶƵƐƵŶĚĂ�ŬĂƨůŦŵĐŦůĂƌ͕ �ĚŝũŝƚĂů�ĂƌĂĕůĂƌŦ�ĚĂŚĂ�ĞƚŬŝůŝ�ďŝƌ�ƔĞŬŝůĚĞ�
ŬƵůůĂŶŵĂǇŦ�ƂŒƌĞŶŵŝƔ�ǀĞ�ĚŝũŝƚĂů�ŽŬƵƌǇĂǌĂƌůŦŬ�ƐĞǀŝǇĞůĞƌŝŶĚĞ�ďĞůŝƌŐŝŶ�ďŝƌ�ĂƌƨƔ�ŐƂƐƚĞƌŵŝƔůĞƌĚŝƌ͘  

�ŝũŝƚĂů�7ĕĞƌŝŬ�zƂŶĞƟŵŝ͗�^ŽƐǇĂů�ŵĞĚǇĂ�ǀĞ�ĚŝũŝƚĂů�ŝĕĞƌŝŬ�ǇƂŶĞƟŵŝ�ŬŽŶƵƐƵŶĚĂ�ŬĂƨůŦŵĐŦůĂƌŦŶ�ďŝůŐŝ�ǀĞ�
ďĞĐĞƌŝůĞƌŝŶŝŶ�ŐĞůŝƔƟŒŝ�ƚĞƐƉŝƚ�ĞĚŝůŵŝƔƟƌ͘ �PǌĞůůŝŬůĞ�ŝĕĞƌŝŬ�ŽůƵƔƚƵƌŵĂ�ǀĞ�ƉĂǇůĂƔŵĂ�ƐƺƌĞĕůĞƌŝŶĚĞ�ĚĂŚĂ�ĞƚŬŝŶ�
ŚĂůĞ�ŐĞůŵŝƔůĞƌĚŝƌ͘  

�ŝũŝƚĂů�<ĂƨůŦŵ��ƌĂĕůĂƌŦ͗��ŚĂƚ�'�d͕ ��ĂŶǀĂ͕�'ĞŵŝŶŝ�Őŝďŝ�ĚŝũŝƚĂů�ŬĂƨůŦŵ�ĂƌĂĕůĂƌŦ�ŬŽŶƵƐƵŶĚĂ�ŬĂƨůŦŵĐŦůĂƌŦŶ�
ďƺǇƺŬ�ƂůĕƺĚĞ�ĚĞŶĞǇŝŵ�ŬĂǌĂŶĚŦŒŦ�ǀĞ�ďƵ�ĂƌĂĕůĂƌŦ�ƵǇŐƵůĂŵĂůŦ�ďŝƌ�ƔĞŬŝůĚĞ�ŬƵůůĂŶĂďŝůĚŝŬůĞƌŝ�ŐƂƌƺůŵƺƔƚƺƌ͘  

�ĂǌŦ�ŬĂƨůŦŵĐŦůĂƌ͕ �ƚĞŬŶŝŬ�ĂƌĂĕůĂƌŦŶ�ŬƵůůĂŶŦŵŦŶĚĂ�ŚĂůĂ�ǌĂŵĂŶ�ǌĂŵĂŶ�ǌŽƌůĂŶĚŦŬůĂƌŦŶŦ�ďĞůŝƌƚŵŝƔůĞƌĚŝƌ͘ �
PǌĞůůŝŬůĞ�ǇĞŶŝ�ƚĞŬŶŽůŽũŝůĞƌŝŶ�ŚŦǌůĂ�ĚĞŒŝƔŵĞƐŝ�ǀĞ�ŐĞůŝƔŵĞƐŝ͕�ŬĂƨůŦŵĐŦůĂƌŦŶ�ďƵ�ĚĞŒŝƔŝŵůĞƌĞ�ƵǇƵŵ�ƐĂŒůĂŵĂ�
ƐƺƌĞĕůĞƌŝŶĚĞ�ďĂǌŦ�ǌŽƌůƵŬůĂƌ�ǇĂƔĂĚŦŒŦŶŦ�ŐƂƐƚĞƌŵĞŬƚĞĚŝƌ͘  

�ŝũŝƚĂů�ďĞĐĞƌŝůĞƌĚĞŬŝ�ŐĞůŝƔŝŵĞ�ƌĂŒŵĞŶ͕�ďĂǌŦ�ŬĂƨůŦŵĐŦůĂƌ�ĞŬŝƉ�ŝĕŝ�ĚŝũŝƚĂů�ŝůĞƟƔŝŵĚĞ�ŚĂůĂ�ǇĞƚĞƌŝŶĐĞ�ĞƚŬŝŶ�
ŽůŵĂĚŦŬůĂƌŦŶŦ�ŝĨĂĚĞ�ĞƚŵŝƔůĞƌĚŝƌ͘ ��Ƶ�ĚƵƌƵŵ͕�ƐƺƌĞŬůŝ�ĞŒŝƟŵ�ǀĞ�ďĞĐĞƌŝ�ŐĞůŝƔƟƌŵĞ�ĨĂĂůŝǇĞƚůĞƌŝŶŝŶ�ƂŶĞŵŝŶŝ�
ŽƌƚĂǇĂ�ŬŽǇŵĂŬƚĂĚŦƌ͘  

^ŽŶƵĕ�ŽůĂƌĂŬ͕��ŝũŝƚĂů��ŚĞĐŬhƉ�ĕĂůŦƔŵĂƐŦ͕�ŬĂƨůŦŵĐŦůĂƌŦŶ�ĚŝũŝƚĂů�ďĞĐĞƌŝůĞƌŝŶĚĞ�ƂŶĞŵůŝ�ďŝƌ�ŐĞůŝƔŝŵ�ƐĂŒůĂŵŦƔ�
ǀĞ�ĚĞƌŶĞŒŝŶ�ĚŝũŝƚĂů�ĚƂŶƺƔƺŵ�ƐƺƌĞĐŝŶĞ�ŽůƵŵůƵ�ďŝƌ�ŬĂƚŬŦĚĂ�ďƵůƵŶŵƵƔƚƵƌ͘ ��ŶĐĂŬ͕�ĚŝũŝƚĂů�ĚƂŶƺƔƺŵƺŶ�



ƐƺƌĞŬůŝůŝŒŝ�ǀĞ�ŬĂƨůŦŵĐŦůĂƌŦŶ�ďƵ�ďĞĐĞƌŝůĞƌŝ�ƐƺƌĞŬůŝ�ŽůĂƌĂŬ�ŐĞůŝƔƟƌĞďŝůŵĞůĞƌŝ�ŝĕŝŶ�ĞŬ�ĞŒŝƟŵůĞƌ�ǀĞ�ĚĞƐƚĞŬ�
ŵĞŬĂŶŝǌŵĂůĂƌŦŶŦŶ�ŽůƵƔƚƵƌƵůŵĂƐŦ�ŐĞƌĞŬƟŒŝ�ĚĞ�ƐŽŶ�ƚĞƐƚ�ƐŽŶƵĕůĂƌŦǇůĂ�ŽƌƚĂǇĂ�ŬŽŶƵůŵƵƔƚƵƌ͘  

^ŽŶƵĕ 

�ŝũŝƚĂů��ŚĞĐŬhƉ�ĕĂůŦƔŵĂƐŦ͕��ŶŐĞůͲ^ŝǌ�zĂƔĂŵ��ĞƌŶĞŒŝΖŶŝŶ�ĚŝũŝƚĂů�ĚƂŶƺƔƺŵ�ƐƺƌĞĐŝŶĚĞ�ŬƌŝƟŬ�ďŝƌ�ĂĚŦŵ�ŽůĂƌĂŬ�
ĚĞŒĞƌůĞŶĚŝƌŝůŵŝƔƟƌ͘ ��Ƶ�ĕĂůŦƔŵĂ͕�ĚĞƌŶĞŬ�ƺǇĞ�ǀĞ�ŐƂŶƺůůƺůĞƌŝŶŝŶ�ĚŝũŝƚĂů�ďĞĐĞƌŝůĞƌŝŶŝ�ŐĞůŝƔƟƌŵĞŬ�ǀĞ�ĚŝũŝƚĂů�
ŽŬƵƌǇĂǌĂƌůŦŬ�ƐĞǀŝǇĞůĞƌŝŶŝ�ĂƌƨƌŵĂŬ�ĂŵĂĐŦǇůĂ�ďĂƔůĂƨůŵŦƔƨƌ͘ �zĂƉŦůĂŶ�ŝůŬ�ǀĞ�ƐŽŶ�ƚĞƐƚůĞƌ͕ �ďƵ�ĂŵĂĐĂ�ƵůĂƔŵĂ�
ŶŽŬƚĂƐŦŶĚĂ�ƂŶĞŵůŝ�ŝůĞƌůĞŵĞůĞƌ�ƐĂŒůĂŶĚŦŒŦŶŦ�ŐƂƐƚĞƌŵĞŬƚĞĚŝƌ͘  

�ŝũŝƚĂů��ŚĞĐŬhƉ�ĕĂůŦƔŵĂƐŦ�ƐƺƌĞƐŝŶĐĞ�ďĂǌŦ�ŬĂƨůŦŵĐŦůĂƌ͕ �ǇĞŶŝ�ƚĞŬŶŽůŽũŝůĞƌĞ�ƵǇƵŵ�ƐĂŒůĂŵĂ�ŬŽŶƵƐƵŶĚĂ�
ǌĂŵĂŶ�ǌĂŵĂŶ�ǌŽƌůĂŶĚŦŬůĂƌŦŶŦ�ŝĨĂĚĞ�ĞƚŵŝƔƟƌ͘ �PǌĞůůŝŬůĞ�ƚĞŬŶŽůŽũŝŬ�ŐĞůŝƔŵĞůĞƌŝŶ�ŚŦǌůĂ�ĚĞŒŝƔŵĞƐŝ͕�
ŬĂƨůŦŵĐŦůĂƌŦŶ�ďƵ�ĚĞŒŝƔŝŵůĞƌĞ�ĂĚĂƉƚĞ�ŽůŵĂ�ƐƺƌĞĕůĞƌŝŶĚĞ�ďĂǌŦ�ǌŽƌůƵŬůĂƌ�ǇĂƔĂŵĂƐŦŶĂ�ŶĞĚĞŶ�ŽůŵƵƔƚƵƌ͘ ��Ƶ�
ĚƵƌƵŵ͕�ĚŝũŝƚĂů�ĚƂŶƺƔƺŵƺŶ�ƐƺƌĞŬůŝůŝŒŝŶŝŶ�ƐĂŒůĂŶŵĂƐŦ�ŝĕŝŶ�ƐƺƌĞŬůŝ�ĞŒŝƟŵ�ǀĞ�ďĞĐĞƌŝ�ŐĞůŝƔƟƌŵĞ�
ĨĂĂůŝǇĞƚůĞƌŝŶŝŶ�ƂŶĞŵŝŶŝ�ŽƌƚĂǇĂ�ŬŽǇŵƵƔƚƵƌ͘  

�ŝũŝƚĂů��ŚĞĐŬhƉ�ĕĂůŦƔŵĂƐŦ͕�ĚĞƌŶĞŒŝŶ�ĚŝũŝƚĂů�ĚƂŶƺƔƺŵ�ƐƺƌĞĐŝŶĞ�ƂŶĞŵůŝ�ďŝƌ�ŬĂƚŬŦ�ƐĂŒůĂŵŦƔ�ŽůƐĂ�ĚĂ͕�ďƵ�
ĚƂŶƺƔƺŵƺŶ�ƐƺƌĚƺƌƺůĞďŝůŝƌůŝŒŝ�ŝĕŝŶ�ĞŬ�ĞŒŝƟŵůĞƌ�ǀĞ�ĚĞƐƚĞŬ�ŵĞŬĂŶŝǌŵĂůĂƌŦŶŦŶ�ŽůƵƔƚƵƌƵůŵĂƐŦ�
ŐĞƌĞŬŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �<ĂƨůŦŵĐŦůĂƌŦŶ�ĚŝũŝƚĂů�ďĞĐĞƌŝůĞƌŝŶŝ�ƐƺƌĞŬůŝ�ŽůĂƌĂŬ�ŐĞůŝƔƟƌĞďŝůŵĞůĞƌŝ�ǀĞ�ĚŝũŝƚĂů�ƚĞŬŶŽůŽũŝůĞƌĞ�
ĂĚĂƉƚĞ�ŽůĂďŝůŵĞůĞƌŝ�ŝĕŝŶ�ĚƺǌĞŶůŝ�ĂƚƂůǇĞ�ĕĂůŦƔŵĂůĂƌŦ͕�ŬŝƔŝƐĞůůĞƔƟƌŝůŵŝƔ�ǇĂƌĚŦŵ�ǀĞ�ƚĞŬŶŽůŽũŝŬ�ĚĞƐƚĞŬ�
ƐĂŒůĂŶŵĂůŦĚŦƌ͘  

�ǇƌŦĐĂ͕�ĚŝũŝƚĂů�ĚƂŶƺƔƺŵ�ƐƺƌĞĐŝŶŝŶ�ĚĞƌŶĞŒŝŶ�ƚƺŵ�ĨĂĂůŝǇĞƚůĞƌŝŶĞ�ĞŶƚĞŐƌĞ�ĞĚŝůŵĞƐŝ�ǀĞ�ďƵ�ƐƺƌĞĕƚĞ�ĞůĚĞ�
ĞĚŝůĞŶ�ŬĂǌĂŶŦŵůĂƌŦŶ�ŬƵƌƵŵƐĂů�ĚƺǌĞǇĚĞ�ƐƺƌĚƺƌƺůĞďŝůŝƌ�ŚĂůĞ�ŐĞƟƌŝůŵĞƐŝ�ŚĞĚĞŇĞŶŵĞůŝĚŝƌ͘ ��Ƶ�ďĂŒůĂŵĚĂ͕�
ĚĞƌŶĞŒŝŶ�ĚŝũŝƚĂů�ƐƚƌĂƚĞũŝƐŝŶŝŶ�ŐƺŶĐĞůůĞŶŵĞƐŝ�ǀĞ�ĚŝũŝƚĂů�ĂƌĂĕůĂƌŦŶ�ĞƚŬŝŶ�ŬƵůůĂŶŦŵŦ�ŝĕŝŶ�ŬƵƌƵŵƐĂů�ŬĂƉĂƐŝƚĞŶŝŶ�
ĂƌƨƌŦůŵĂƐŦ�ƂŶĞŵ�ƚĂƔŦŵĂŬƚĂĚŦƌ͘  

 


