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TĞŵŵƵǌ� ^ĂǀĂƔŦ͛ŶŦŶ� ϭϳ͘� ǇŦůĚƂŶƺŵƺŶ-
ĚĞ͕�bĞďĂ��ŝŌůŝŬůĞƌŝŶĞ�ŐŝĚĞŶ�7ƐƌĂŝů�^Ă-

ǀĂƔ��ĂŬĂŶŦ�'ĂůůĂŶƚ͕�^ŝǇŽŶŝƐƚůĞƌŝŶ�ďŝůŝŶĞŶ�
ĚŽǌƵ�ǇƺŬƐĞŬ�ƚĞŚĚŝƚůĞƌŝŶŝ�ƚĞŬƌĂƌůĂĚŦ͘

20

&05��JPTSTRNP�PWN_�[J�XãSãK�
RÀHFIJQJXN

SƂŵƺƌƺ�ĚƺǌĞŶŝŶŝ� ƚĞŵƐŝů�ĞĚĞŶ�ƐĞƌŵĂ-
ǇĞ�ĐĞƉŚĞƐŝŶĞ�ŬĂƌƔŦ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ƉŽůŝƟŬĂ�

ĞƚƌĂķŶĚĂ�ƂƌŐƺƚůĞŶŵŝƔ͕� ŽƌŐĂŶŝǌĞ� ďŝƌ� ŝƔĕŝ�
ƐŦŶŦķ�ŚĂƌĞŬĞƟĚŝƌ͘

6

:^LZQFSRFXã�IF�PFQIãWãQRFXã�IF�
JRJP«NQJWJ�KFYZWF�JINQN^TW

TĞŬ� ǇŽů� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķŶŦŶ͕� ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ� ǀĞ�
ƚƺŵ� ĞǌŝůĞŶůĞƌŝŶ� ƂƌŐƺƚůƺ� ŵƺĐĂĚĞůĞǇŝ�

ǇƺŬƐĞůƚŵĞƐŝĚŝƌ͘ ��ŝŶĐŝ�ƌĞũŝŵŝ�ƚĂƌŝŚŝŶ�ĕƂƉ-
ůƺŒƺŶĞ�ĂƚŵĂŶŦŶ�ďĂƔŬĂĐĂ�ďŝƌ�ǇŽůƵ�ǇŽŬƚƵƌ͘
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s.2
4-FPFS�+NIFSƖãS�0ÀWINXYFS�[J�.WFP�_N^FWJYN

X���

�ƵƌũƵǀĂǌŝŶŝŶ� ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌĂ� ĞŐĞ-
ŵĞŶ� ŽůŵĂ� ĕĂďĂƐŦ� ĚĂŚĂ� ďĂƔŦŶĚĂŶ�
ŝƟďĂƌĞŶ� ŝƔĕŝ� ŚĂƌĞŬĞƟŶŝŶ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ�
ŬĂŶĂĚŦŶŦŶ� ƐĞƌƚ� ĚŝƌĞŶĐŝǇůĞ� ŬĂƌƔŦůĂŶ-
ĚŦ͘� �Ŭŝŵ� �Ğǀƌŝŵŝ͛ŶŝŶ� ǌĂĨĞƌŝǇůĞ� ďŝƌ-

6HQGLNDODU�YH�V×Q×I�P�FDGHOHVL
ůŝŬƚĞ� ǇĞŶŝ� ďŝƌ� Őƺĕ� ŬĂǌĂŶĂŶ� ďƵ� ĚŝƌĞŶŝƔŝŶ�
ƐƚƌĂƚĞũŝŬ� ŚĞĚĞĮ͕� ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌŦ� ŐĞƌĕĞŬ� ĚĞǀ-
ƌŝŵĐŝ�ƐŦŶŦĨ�ƂƌŐƺƚůĞƌŝ�ŚĂůŝŶĞ�ŐĞƟƌŵĞŬ͕�ŽŶ-
ůĂƌŦ�ŐĞŶŝƔ�ŝƔĕŝ�ǇŦŒŦŶůĂƌŦ�ŝĕŝŶ�ŐĞƌĕĞŬ�ďŝƌĞƌ�ƐŦ-
ŶŦĨ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝ�ǀĞ�ƐŽƐǇĂůŝǌŵ�ŽŬƵůƵ�ŽůĂƌĂŬ�

ĚĞŒĞƌůĞŶĚŝƌŵĞŬ͕�ǀĞ�ŶŝŚĂǇĞƚ͕�ďƵƌũƵǀĂǌŝǇŝ�
ĚĞǀŝƌŵĞŬ�ǀĞ�ƉƌŽůĞƚĂƌǇĂ�ĚŝŬƚĂƚƂƌůƺŒƺŶƺ�
ŬƵƌŵĂŬ� ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶĚĞ� ŽŶůĂƌĚĂŶ� ĚĞǀ-
ƌŝŵ� ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶŝŶ� ĞƚŬŝůŝ� ŬĂůĚŦƌĂĕůĂƌŦ�
ŽůĂƌĂŬ�ǇĂƌĂƌůĂŶŵĂŬƨ͘

s.1
8&')ƖSNS�(FRU�)F[NIƖN���NSƖNS�'7.(8�_NW[JXN

0WN_NS�KFYZWFXã�FÛãWQFăã^TW���0WN_NS�KFYZWFXã�FÛãWQFăã^TW���

d|]�P��gUJ�WO��V×Q×I�d|]�P��gUJ�WO��V×Q×I�
WRS\HN�Q�P�FDGHOH�WRS\HN�Q�P�FDGHOH�
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�ŬŽŶŽŵŝŬͲŵĂůŝ�ŬƌŝǌŝŶ�ŬĂďĂƌĂŶ�ĨĂƚƵƌĂ-
ƐŦ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ�ǇĂƔĂŵŦŶŦ�ŐƺŶ�
ŐĞĕƟŬĕĞ� ĕĞŬŝůŵĞǌ� ŚĂůĞ� ŐĞƟƌŝǇŽƌ͘ � zƺŬƐĞŬ�
ĞŶŇĂƐǇŽŶ� ǀĞ� ĂƌŬĂƐŦ� ŬĞƐŝůŵĞǇĞŶ� ǌĂŵůĂƌ�
ŶĞĚĞŶŝǇůĞ� ŚĂǇĂƚ� ƉĂŚĂůŦůŦŒŦŶŦŶ� ŬƌŽŶŝŬ-
ůĞƔŵĞƐŝ͕� ďƵŶĂ� ŬĂƌƔŦŶ� ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ� ŐĞůŝƌ-
ůĞƌŝŶŝŶ� ĂĕůŦŬ� ǀĞ� ǇŽŬƐƵůůƵŬ� ƐŦŶŦƌŦŶ� ĂůƨŶĚĂ�
ƚƵƚƵůŵĂƐŦ� ƐŽƐǇĂů� ďƵŶĂůŦŵŦ� ŐƺŶďĞŐƺŶ�
ĚĞƌŝŶůĞƔƟƌŝǇŽƌ͘ � 'ƺŶƺŵƺǌ� dƺƌŬŝǇĞ Ɛ͛ŝŶĚĞ�
ƐĞƌŵĂǇĞ� ǀĞ� ƉĂƌĂ� ďĂďĂůĂƌŦŶŦŶ� ǌĞŶŐŝŶůŝŒŝ�
ďƺǇƺƌŬĞŶ͕� ĂŒŦƌ� ĕĂůŦƔŵĂ� ŬŽƔƵůůĂƌŦ� ĂůƨŶĚĂ�
ĂǌŐŦŶĐĂ� ƐƂŵƺƌƺůĞŶ� ŵŝůǇŽŶůĂƌĐĂ� ĞŵĞŬĕŝ�
ĞŶ� ƚĞŵĞů� ŐĞƌĞŬƐŝŶŝŵůĞƌŝŶŝ� ĚĂŚŝ� ŬĂƌƔŦůĂ-
ǇĂŵŦǇŽƌ͘ � �ƺƚƺŶůƺŒƺ� ŝĕĞƌŝƐŝŶĚĞ� ďƵ� ƚĂďůŽ�
ĞŵĞŬ�ŝůĞ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ĂƌĂƐŦŶĚĂŬŝ�ĕĞůŝƔŬŝǇŝ�ŚĞƌ�
ŐĞĕĞŶ� ŐƺŶ� ĚĞƌŝŶůĞƔƟƌŝǇŽƌ͘ � ,ĞŶƺǌ� ŬĞŶĚŝ-
Ŷŝ� ĞǇůĞŵůŝ� ďŝƌ� ƔĞŬŝůĚĞ� ŽƌƚĂǇĂ� ŬŽǇĂŵĂƐĂ�
ĚĂ� ŬƌŝǌŝŶ� ǇŦŬŦŵĂ� ƵŒƌĂƴŒŦ� ŐĞŶŝƔ� ĞŵĞŬĕŝ�
ǇŦŒŦŶůĂƌ� ŝĕĞƌŝƐŝŶĚĞ�ƂŅĞ�ǀĞ�ŚŽƔŶƵƚƐƵǌůƵŬ�
ĂůƩĂŶ�ĂůƚĂ�ǇĂǇŐŦŶůĂƔŦǇŽƌ͘ �bƵ�ƐŦƌĂůĂƌĚĂ�Ŭŝŵŝ�
ĨĂďƌŝŬĂůĂƌĚĂŶ� ǀĞ� ďĞůĞĚŝǇĞůĞƌĚĞŶ� ǇƺŬƐĞ-
ůĞŶ�͞ƺĐƌĞƚůĞƌĞ�ĞŬ�ǌĂŵ͟�ƚĂůĞďŝ�ďƵ�ŐĞƌĕĞŒŝŶ�
ƐŦŶŦƌůŦ�ĨĂŬĂƚ�ƐŽŵƵƚ�ŐƂƐƚĞƌŐĞůĞƌŝ�ƐĂǇŦůŵĂůŦ͘

7 ?,&7�*0*3�+.79.3&�'â�*7�
'ĞƌŝĐŝͲĨĂƔŝƐƚ�ƌĞũŝŵŝŶ�ĞŬŽŶŽŵŝ�ƉƌŽŐƌĂ-

ŵŦ� ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ� ŬƌŝǌŝŶ� ƚƺŵ� ĨĂƚƵƌĂƐŦŶŦ� ƐŝƐƚĞ-
ŵĂƟŬ� ŽůĂƌĂŬ� ĞŵĞŬĕŝůĞƌĞ� ƂĚĞƚŵĞŬ� ƺǌĞ-
ƌŝŶĞ� ŬƵƌƵůƵ͘� ͞�ĂƌŬůĂƌ� ĚƂŶƐƺŶ͕� ƐĞƌŵĂǇĞ�
ďƺǇƺƐƺŶ͟�ǇĂŬůĂƔŦŵŦŶŦ�ĚƺƐƚƵƌ�ĞĚŝŶĞŶ� ƌĞ-
ũŝŵ͕�ĚƺƔƺŬ�ƺĐƌĞƚůĞƌůĞ͕�ĂŒŦƌ�ĕĂůŦƔŵĂ�ŬŽƔƵů-
ůĂƌŦǇůĂ͕�ǌĂŵ�ĨƵƌǇĂƐŦǇůĂ͕�ǀĞƌŐŝ�ĚƺǌĞŶůĞŵĞ-

ůĞƌŝǇůĞ͕� ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ� ĐĞďŝŶĚĞŬŝ� ƺĕ� ŬƵƌƵƔ�
ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ�ǇĂƉƨŒŦ�ĞŬ�ŬĞƐŝŶƟůĞƌůĞ�Ŭƌŝǌ�Žƌ-
ƚĂŵŦŶĚĂ�ƐĞƌŵĂǇĞŶŝŶ�ŐĞŵŝƐŝŶŝ�ǇƺƌƺƚŵĞǇŝ�
ĞƐĂƐ�ĂůŦǇŽƌ͘ ��ŵĞŬĕŝůĞƌĞ�ĚƂŶƺŬ�ďŝƌ�ƚƺƌ�ĂĚŦ�
ŬŽŶŵĂŵŦƔ� ͞ŬĞŵĞƌ� ƐŦŬŵĂ͟� ƉŽůŝƟŬĂƐŦ� ƵǇ-
ŐƵůĂǇĂŶ� ƌĞũŝŵŝŶ͕� ƂŶƺŵƺǌĚĞŬŝ� ŐƺŶůĞƌĚĞ�
ĕŽŬ� ĚĂŚĂ� ŬĂƉƐĂŵůŦ� ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦ� ŐƺŶĚĞŵĞ�
ŐĞƟƌĞĐĞŒŝŶĚĞŶ�ŬƵƔŬƵ�ĚƵǇŵĂŵĂŬ�ŐĞƌĞŬŝ-
ǇŽƌ͘ ��ŝƌĂ͕�dƺƌŬŝǇĞ�ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵŝŶŝŶ�ĕŽŬ�ǇƂŶ-
ůƺ�ŬƌŝǌůĞƌŝ͕�ǇĂƨƔŵĂŬ�ƔƂǇůĞ�ĚƵƌƐƵŶ�ďŝƌ�Ěŝǌŝ�
ĂůĂŶĚĂ�ŬŽŶƚƌŽůĚĞŶ�ĕŦŬŵŦƔ�ďŝƌ�ƚĂďůŽǇĂ�ƐĂ-
ŚŝƉ͘�^ŝƐƚĞŵ�ĂĚŦŶĂ͕�ƂǌĞůůŝŬůĞ�ĞŬŽŶŽŵŝ�ĂůĂ-
ŶŦŶĂ�ďĞůŝƌƐŝǌůŝŬ�ǀĞ�ƂŶŐƂƌƺůĞŵĞǌůŝŬ�ƌĞŶŐŝŶŝ�
ǀĞƌŝǇŽƌ͘ ��Ƶ�ǀĞƌŝůŝ�ĚƵƌƵŵƵ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ůĞŚŝŶĞ�
͞ǇƂŶĞƚŵĞŶŝŶ͕͟ � ƐĞƌŵĂǇĞ� ďŝƌŝŬŝŵŝŶŝ� ͞Ɛƺƌ-
ĚƺƌƺůĞďŝůŝƌ͟� ŬŦůŵĂŶŦŶ� ǇŽůƵ� ŝƐĞ� ĞŵĞŬĕŝůĞ-
ƌŝŶ�ďŽǇŶƵŶĚĂŬŝ�ƐƂŵƺƌƺ�ǌŝŶĐŝƌŝŶŝ�ĚƺǌĞŶůŝ�
ŽůĂƌĂŬ�ŬĂůŦŶůĂƔƨƌŵĂŬƚĂŶ͕�ǇĂŶŝ�ƐƂŵƺƌƺǇƺ�
ǇŽŒƵŶůĂƔƨƌŵĂŬƚĂŶ� ŐĞĕŝǇŽƌ͘ � �ŽůĂǇŦƐŦǇůĂ�
ŐĞƌŝĐŝͲĨĂƔŝƐƚ� ƌĞũŝŵ� ĞŬŽŶŽŵŝŬͲƐŽƐǇĂů� ƐĂů-
ĚŦƌŦůĂƌŦ� ƌƵƟŶůĞƔƟƌŵŝƔ� ďƵůƵŶƵǇŽƌ͘ � ^ƂǌĚĞ�
͞ǇĞŶŝ͟� ĚĞĚŝŬůĞƌŝ� ͞ĞŬŽŶŽŵŝ� ƉƌŽŐƌĂŵůĂƌŦ͟�
ŝƐĞ�ďƵ�ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦŶ�ĕŽŬ�ĚĂŚĂ�ĂŒŦƌůĂƔĂĐĂŒŦŶŦ�
ŐƂǌůĞƌ�ƂŶƺŶĞ�ƐĞƌŝǇŽƌ͘

^ĞƌŵĂǇĞ� ŝŬƟĚĂƌŦ�ĕŽŬ�ǇƂŶůƺ�ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦ�
ŬĞƐŝŶƟƐŝǌ� ǀĞ� ŬŽůĂǇŦŶĚĂŶ� ŚĂǇĂƚĂ� ŐĞĕŝƌĞ-
ďŝůŵĞ� ŐƺĐƺŶƺ� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķ� ǀĞ� ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ�
ƂƌŐƺƚƐƺǌůƺŒƺŶĚĞŶ͕� ǇĂŶŝ� ŬĂƌƔŦƐŦŶĂ� ƚŽƉ-
ůƵŵƐĂů� ďŝƌ� ŐƺĐƺŶ� ĕŦŬŵĂǇŦƔŦŶĚĂŶ� ĂůŦǇŽƌ͘ �
�ƵŐƺŶ� ŝĕŝŶ� ĞŬŽŶŽŵŝŬͲƐŽƐǇĂů� ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦŶ�
͞ŝƐƟŬƌĂƌůŦ͟� ďŝƌ� ƔĞŬŝůĚĞ� ƵǇŐƵůĂŶŦǇŽƌ� ŽůĂ-
ďŝůŵĞƐŝ� ĚĞ� ǇŝŶĞ� ƚŽƉůƵŵƐĂů�ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ�
ĂůĂďŝůĚŝŒŝŶĞ� ŐĞƌŝ� ǀĞ� ĚĂŒŦŶŦŬ� ŽůŵĂƐŦŶĚĂŶ�

ŬĂǇŶĂŬůĂŶŦǇŽƌ͘ � &ĂŬĂƚ� ƐĞƌǀĞƚ� ŝůĞ� ƐĞĨĂůĞƚ�
ĂƌĂƐŦŶĚĂŬŝ�ƵĕƵƌƵŵ�ĚĞƌŝŶůĞƔƟŬĕĞ�ĂŬŦů�ĚŦƔŦ�
ďƵ� ĚƵƌƵŵƵŶ� ͞ƐƺƌĚƺƌƺůĞďŝůŝƌ͟� ŽůŵĂƐŦ� ĚĂ�
ƐĞƌŵĂǇĞ�ĚƺǌĞŶŝ�ĂĚŦŶĂ�ŐƺĕůĞƔĞĐĞŬƟƌ͘ ��ŝƌĂ͕�
ƚŽƉůƵŵƵŶ�ƐŦƌƨŶĂ�ďŝŶĚŝƌŝůĞŶ�ǀĞ�ŚĞƌ�ŐĞĕĞŶ�
ŐƺŶ�ĂƌƚĂŶ�ǇƺŬůĞƌ�ĂůƩĂŶ�ĂůƚĂ�ĐŝĚĚŝ�ŬŦƌŦůŵĂ-
ůĂƌŦŶ� ĚĂ� ǌĞŵŝŶŝŶŝ� ŚĂǌŦƌůĂŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ � PǇůĞ�
ǇĂ͕�ƌƺǌŐĂƌ�ĞŬĞŶ�ķƌƨŶĂ�ďŝĕĞƌ͙

��? ( �-&10&���7, 91 �8.3.+��
945>*0�3�2 (&)*1*�
PƌŐƺƚƐƺǌůƺŬ͕�ĚĂŒŦŶŦŬůŦŬ͕�ƐŦŶŦĨ�ďŝůŝŶĐŝŶ-

ĚĞŶ�ǇŽŬƐƵŶůƵŬ͕�ƐĞŶĚŝŬĂů�ďƺƌŽŬƌĂƐŝŶŝŶ�ŬƵ-
ƔĂƚŵĂƐŦ� ǀď͘� ƐŦŶŦĨ� ŚĂƌĞŬĞƟŶŝŶ� ǇĂƉŦƐĂů� ƐŽ-
ƌƵŶůĂƌŦ͕� ĕĞůŝƔŬŝůĞƌŝŶ� ŬĞƐŬŝŶůĞƔƟŒŝ� ďƂǇůĞƐŝ�
ďŝƌ�ĚƂŶĞŵĚĞ�ŵĞǀĐƵƚ�ƚĂďůŽŶƵŶ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķ�
ůĞŚŝŶĞ�ĚĞŒŝƔŵĞƐŝŶŝŶ�ƂŶƺŶĚĞŬŝ�ĞŶ�ďƺǇƺŬ�
ĞŶŐĞů� ŽůĂƌĂŬ�ĚƵƌƵǇŽƌ͘ � �ŝƌĂ� ƐŽƌƵŶůĂƌŦ� ŚĞƌ�
ŐĞĕĞŶ�ŐƺŶ�ĕĞƔŝƚůĞŶĞŶ�ǀĞ�ĂŒŦƌůĂƔĂŶ�ŝƔĕŝ�ƐŦ-
ŶŦķ�ďƵ�ĞŶŐĞůůĞƌŝ�ďŝƌ�ǇĞƌŝŶĚĞŶ�ĂƔŦƉ�ŵƺĐĂ-
ĚĞůĞ�ƐĂŚŶĞƐŝŶĞ�ĕŦŬŵĂŬƚĂ�ŐƺĕůƺŬ�ĕĞŬŝǇŽƌ͘

�Ƶ� ĚƵƌƵŵĚĂ� ǇĂŬĂůĂŶŵĂƐŦ� ǀĞ� ǇƺŬůĞ-
ŶŝůŵĞƐŝ�ŐĞƌĞŬĞŶ�ŚĂůŬĂ�ƐŦŶŦķ�ƂƌŐƺƚůĞŵĞŬ͕�
ƚĞŵĞů�ƚŽƉůƵŵƐĂů�ŐĞƌĕĞŬůĞƌ�ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ�ďŝ-
ůŝŶĕůĞŶĚŝƌŵĞŬ� ǀĞ� ŚĂƌĞŬĞƚĞ� ŐĞĕŝƌŵĞŬƟƌ͘ �
7Ɣĕŝ�ƐŦŶŦķ�ĂŶĐĂŬ�ďƵ�ďĂƔĂƌŦůĂďŝůĚŝŒŝ�ŬŽƔƵůĚĂ�
ŚĞŵ� ŝĕĞƌŝƐŝŶĞ� ŝƟůĚŝŒŝ� ĐĞŚĞŶŶĞŵ� ŬŽƔƵů-
ůĂƌŦŶĚĂŶ� ďŝƌ� ŶĞďǌĞ� ĚĞ� ŽůƐĂ� ŬƵƌƚƵůĂďŝůŝƌ͕ �
ƐĞƌŵĂǇĞŶŝŶ� ŬĂƌƔŦƐŦŶĂ� ƚŽƉůƵŵƐĂů� ďŝƌ� Őƺĕ�
ŽůĂƌĂŬ� ĕŦŬĂďŝůŝƌ͘ � <ƌŝǌ� ŬŽƔƵůůĂƌŦŶĚĂ� ďƵŶƵŶ�
ŝŵŬĂŶůĂƌŦ� ŐŝĚĞƌĞŬ� ŽůŐƵŶůĂƔŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ � dĞ-
Ŭŝů� ĨĂďƌŝŬĂůĂƌĚĂ� ǀĞ� ŝƔǇĞƌůĞƌŝŶĚĞ� ǇĂƔĂŶĂŶ�

ŬŦƉŦƌĚĂŶŵĂůĂƌ͕ �ŝƔĕŝ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ�ŬĂƉŝƚĂ-
ůŝƐƚ�ŬƌŝǌŝŶ�ĂŒŦƌ�ǇƺŬƺŶĞ�ŬĂƌƔŦ�ŬĞŶĚŝůŝŒŝŶĚĞŶ�
ŚĂƌĞŬĞƚĞ� ŐĞĕŵĞ� ƉŽƚĂŶƐŝǇĞůůĞƌŝŶŝŶ� ŐŝĚĞ-
ƌĞŬ� ŽůŐƵŶůĂƔƨŒŦŶŦ� ŐƂƐƚĞƌŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ � PǌĞů-
ůŝŬůĞ� d7^� ĚƂŶĞŵůĞƌŝŶĚĞ� ďĞŶǌĞƌ� ĕŦŬŦƔůĂƌŦŶ�
ƐĞŶĚŝŬĂůŦ� ĨĂďƌŝŬĂůĂƌĚĂ�ǀĞ�ƐĞŬƚƂƌ�ďĂǌŦŶĚĂ�
ǇĂƔĂŶŵĂ�ŽůĂƐŦůŦŒŦŶŦ�ĚĂ�ĂŬŦůĚĂ�ƚƵƚŵĂŬ�ŐĞ-
ƌĞŬŝǇŽƌ͘

sĞƌŝůŝ�ďƵ�ĚƵƌƵŵ�ďƵŐƺŶ�ŝĕŝŶ�ĞĚŝůŐĞŶůŝŬ�
ŝĕĞƌŝƐŝŶĚĞ�ŽůĂŶ͕�ĨĂŬĂƚ�ǇĞƌ�ǇĞƌ�ǀĞ�ƚĞŬŝů�Ƃƌ-
ŶĞŬůĞƌ�ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ�ĂŒŦƌ�ĕĂůŦƔŵĂ�ǀĞ�ǇĂƔĂŵ�
ŬŽƔƵůůĂƌŦ�ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ�ŚĂƌĞŬĞƚĞ�ŐĞĕĞŶ�ƐŦŶŦĨ�
ďƂůƺŬůĞƌŝŶĞ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ŵƺĚĂŚĂůĞŶŝŶ�ƂŶĞ-
ŵŝŶŝ� ĂƌƴƌŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ � PǌĞůůŝŬůĞ� ƐĞŶĚŝŬĂů�
ǌĞŵŝŶůĞƌĞ�ƐĂŚŝƉ�ŽůĂŶ�ŵĞƚĂů͕�ƉĞƚƌŽŬŝŵǇĂ�
ǀĞ� ƚĞŬƐƟů� Őŝďŝ� ƐŦŶŦĨ� ŚĂƌĞŬĞƟŶŝŶ� ŐĞŶĞůŝŶŝ�
ĞƚŬŝůĞǇĞďŝůĞĐĞŬ� ƐĞŬƚƂƌĞů� ŚĂƌĞŬĞƚůĞŶŵĞ-
ůĞƌĞ�ŶƺĨƵǌ�ĞƚŵĞŬ͕�ŐŝĚĞƌĞŬ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ƐŦŶŦĨ�
ƉĞƌƐƉĞŬƟĮ� ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ� ƉŽůŝƟŬ� ďŝƌ� ĞŬƐĞŶ�
ŽůƵƔƚƵƌŵĂŬ͕� ŝĕŝŶĚĞŶ� ŐĞĕƟŒŝŵŝǌ� ƐƺƌĞĕƚĞ�
ƐŦŶŦĨ�ŚĂƌĞŬĞƟŶŝ�ŝůĞƌŝǇĞ�ƚĂƔŦŵĂŬ�ĂĕŦƐŦŶĚĂŶ�
ŚĂǇĂƟ�ďŝƌ�ƂŶĞŵ�ƚĂƔŦŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ ��ƺƚƺŶůƺŒƺ�
ŝĕĞƌŝƐŝŶĚĞ� ďƵ� ƐƺƌĞĕůĞƌ� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķŶŦ� ƚĂďĂŶ�
ƂƌŐƺƚůĞƌŝŶĚĞ� ǀĞ� ŬŽŵŝƚĞůĞƌĚĞ� ďŝƌůĞƔƟƌ-
ŵĞŬ͕� ďƵ� ǌĞŵŝŶůĞƌĚĞ� ďŝůŝŶĕůĞŶĚŝƌŵĞŬ� ǀĞ�
ŚĂƌĞŬĞƚĞ� ŐĞĕŝƌŵĞŬ� ƉĞƌƐƉĞŬƟĮǇůĞ� ĞůĞ�
ĂůŦŶŵĂůŦĚŦƌ͘ ��Ƶ�ďĂƔĂƌŦůĂďŝůĚŝŒŝ�ǀĞ�ƐŦŶŦĨ�ŝĕĞ-
ƌŝƐŝŶĚĞ� ƂƌŐƺƚůƺͲĚĞǀƌŝŵĐŝ� ŵĞǀǌŝůĞƌ� ƔĞŬŝů-
ůĞŶĚŝŒŝ�ŽƌĂŶĚĂ�ƐŦŶŦĨ�ŚĂƌĞŬĞƟŶŝ�ďƵŐƺŶ�ŝĕŝŶ�
ĞĚŝůŐĞŶůŝŒĞ�ŵĂŚŬƵŵ�ĞĚĞŶ�ǇĂƉŦƐĂů�ƐŽƌƵŶ-
ůĂƌĂ�ĚĂ�ďŝǌǌĂƚ�ŚĂƌĞŬĞƟŶ�ŝĕĞƌŝƐŝŶĚĞŶ�ĞƚŬŝůŝ�
ǀĞ�ƐŽŵƵƚ�ĚĂƌďĞůĞƌ�ŝŶĚŝƌŵĞ�ŽůĂŶĂŬůĂƌŦ�ĚĂ�
ĂƌƚĂĐĂŬƨƌ͘ �
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7Ɣĕŝ� ǀĞ� ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ� ŐŝĚĞƌĞŬ� ǇŽŬƐƵů-
ůĂƔŵĂƐŦ� ƺůŬĞĚĞ� ƉĂƌĂ� ŽůŵĂĚŦŒŦ� ĂŶůĂŵŦŶĂ�
ŐĞůŵŝǇŽƌ͘ � �Ƶ� ƐŽƌƵŶ͕� ŐĞůŝƌ� ĚĂŒŦůŦŵŦŶĚĂŬŝ�
ĞƔŝƚƐŝǌůŝŒŝŶ� ĞŵĞŬĕŝůĞƌ� ĂůĞǇŚŝŶĞ� ƐĞƌŵĂǇĞ�
ůĞŚŝŶĞ� ĚĞƌŝŶůĞƔƟƌŝůŵĞƐŝŶĚĞŶ� ŬĂǇŶĂŬůĂ-
ŶŦǇŽƌ͘ � �<WͲD,W� ƌĞũŝŵŝŶĚĞ� ďƵ� ƂǇůĞƐŝŶĞ�
ƉĞƌǀĂƐŦǌ� ďŝƌ� ŚĂů� ĂůĚŦ� Ŭŝ͕� ƺĐƌĞƚůŝͬŵĂĂƔůŦ�
ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ�ƵůƵƐĂů�ŐĞůŝƌĚĞŶ�ĂůĚŦŬůĂƌŦ�ƉĂǇ�
йϯϱ͛ůĞƌĚĞŶ�йϮϱ͛ůĞƌĞ�ŬĂĚĂƌ�ŐĞƌŝůĞƟůĚŝ͘�

^ĞƌŵĂǇĞŶŝŶ� ͞ĚĞŵŝƌ� ǇƵŵƌƵŒƵ͟� ŽůĂŶ�
^ĂƌĂǇ� ƌĞũŝŵ� ǌĂŵůĂƌůĂ͕� ǇƺŬƐĞŬ� ĞŶŇĂƐǇŽŶ-
ůĂ͕�ĚŽůĂǇůŦ�ǀĞƌŐŝůĞƌŝŶ�ĂƴƌŦůŵĂƐŦǇůĂ�ĞŵĞŬ-
ĕŝůĞƌŝŶ� ƌĞĞů� ŐĞůŝƌŝŶŝ� ĂůƚĂ�ĚŽŒƌƵ� ĕĞŬĞƌŬĞŶ͕�
ĂƐĂůĂŬ� ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚůĞƌŝŶ� ƐĞƌǀĞƟ� ĚĞ� ŬĂǌĂŶĕ-
ůĂƌŦ� ĚĂ� ĚĞǀĂƐĂ� ďŽǇƵƚůĂƌĂ� ƵůĂƔŦǇŽƌ͘ � <<D�
ĚĞŶĞŶ� ƵĐƵďĞ� ƵǇŐƵůĂŵĂ� ĚĂ� ƐĞƌŵĂǇĞǇĞ�
ƐĞƌǀĞƚ� ƚƌĂŶƐĨĞƌŝ� ǇĂƉŵĂŶŦŶ� ĂƌĂĕůĂƌŦŶĚĂŶ�
ďŝƌŝ�ŽůĂƌĂŬ�ĚĞǀƌĞǇĞ�ƐŽŬƵůŵƵƔƚƵ͘��ŝƌĂ�ƐĞƌ-
ŵĂǇĞĚĂƌůĂƌ�ďƵ�ƵǇŐƵůĂŵĂǇůĂ�ŚĞŵ�ĨĂŝǌ�ŐĞ-
ůŝƌŝ�ĞůĚĞ�ĞĚŝǇŽƌ�ŚĞŵ�ĚĞ�ĂŶĂ�ƉĂƌĂůĂƌŦ�ĚƂǀŝǌ�
ĮǇĂƚůĂƌŦŶĚĂ� ƐĂďŝƚ� ƚƵƚƵůƵǇŽƌĚƵ͘� EŝƚĞŬŝŵ�
ƐĞƌŵĂǇĞ�ŝĕŝŶ�ďƵ�ŬĂĚĂƌ�ĐĂǌŝďĞůŝ�ŚĂůĞ�ŐĞƟ-
ƌŝůŵĞƐŝŶĚĞŶ�ĚŽůĂǇŦ�<<D͛ǇĞ�ǇĂƨƌŦůĂŶ�ƉĂƌĂ�
ϭϭ��ŒƵƐƚŽƐ�ŝƟďĂƌŦǇůĂ�ϯ�ƚƌŝůǇŽŶ�ϯϱϴ�ŵŝůǇĂƌ�
ůŝƌĂǇĂ�ŬĂĚĂƌ�ĕŦŬƨ͘

***

͞&ĂŝǌůĞƌŝ�ĚƺƔƺƌĞĐĞŒŝǌ͕�ďŝǌŝ�ƐĂĚĞĐĞ�EĂƐ�

;ƐƂǌĚĞ�ĚŝŶŝ�ŬƵƌĂůůĂƌͿ�ďĂŒůĂƌ͟�ĚŝǇĞ�ǀĂĂǌůĂƌ�
ǀĞƌĞŶ��<W�ƔĞĮ�dĂǇǇŝƉ��ƌĚŽŒĂŶ͕�ƐĞĕŝŵůĞ-
ƌĞ� ďƵ� ƐĂŚƚĞ� ƉƌŽƉĂŐĂŶĚĂ� ŝůĞ� ŚĂǌŦƌůĂŶĚŦ͘�
&ĂŝǌůĞƌ�ĂƌƴƌŦůŵĂĚŦ�ĂŵĂ�<<D͛ǇĞ�ƉĂƌĂ�ǇĂ-
ƨƌĂŶůĂƌŦŶ� ƐĂŒůĂĚŦŬůĂƌŦ� ŬĂǌĂŶĕůĂƌ� ĨĂŝǌůĞƌŝ�
ŬĂƚůĂĚŦ͘��Ƶ�ƵǇŐƵůĂŵĂ�ŝůĞ�ĚƂǀŝǌ�ŬƵƌůĂƌŦŶŦŶ�
ǇƺŬƐĞůŵĞƐŝ�ďŝƌ�ƐƺƌĞ�ŝĕŝŶ�ĨƌĞŶůĞŶĚŝ͘��ŶĐĂŬ�
ƐĞĕŝŵůĞƌĚĞŶ�ŚĞŵĞŶ�ƐŽŶƌĂ�ĚƂǀŝǌ�ĮǇĂƚůĂƌŦ�
ĚƌĂŵĂƟŬ� ďŝƌ� ƔĞŬŝůĚĞ� Ăƌƴ͘� �Ƶ� ŝƐĞ� ƂĚĞŶ-
ŵĞƐŝ� ŐĞƌĞŬĞŶ� ĚĞǀĂƐĂ� ďŝƌ� ĨĂƚƵƌĂǇŦ� ďĞƌĂ-
ďĞƌŝŶĚĞ�ŐĞƟƌĚŝ͘�^ĂƌĂǇ�ƌĞũŝŵŝ�ďĞŬůĞŶĞĐĞŒŝ�
ƺǌĞƌĞ� ǇƺŬƐĞŬ� ŽƌĂŶůŦ� ǌĂŵůĂƌ͕ � йϭϱϬ͛ůĞƌĞ�
ǀĂƌĂŶ�ĞŶŇĂƐǇŽŶ�ǀĞ�ĚŽůĂǇŦ�ǀĞƌŐŝůĞƌůĞ�ĨĂƚƵ-
ƌĂǇŦ�ǇŝŶĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌĞ�ŬĞƐƟ͘�

͞ZĂƐǇŽŶĞů� ǌĞŵŝŶĞ� ŐĞĕŝƔ͟� ǇĂƉĂŶ� ^Ă-
ƌĂǇ�ƌĞũŝŵŝŶŝŶ�ǇĞŶŝ�͞ĞŬŽŶŽŵŝ�ŬƵƌŵĂǇůĂƌŦ͟�
ƔŝŵĚŝ� <<D͛Ǉŝ� ĚĂƌĂůƚŵĂǇĂ͕� ŵƺŵŬƺŶƐĞ�
ĂĚŦŵ� ĂĚŦŵ� ƐŽŶĂ� ĞƌĚŝƌŵĞǇĞ� ĚƂŶƺŬ� ǇĞŶŝ�
ďŝƌ� ĂĚŦŵ� ĂƴůĂƌ͘ � ,ĞĚĞŇĞƌŝ� ǇĂƨƌŦŵĐŦůĂƌŦ�
ĚƂǀŝǌĚĞŶ�d>͛ ǇĞ� ǇƂŶĞůƚŵĞŬŵŝƔ͘�KǇƐĂ�Ăƨ-
ůĂŶ�ĂĚŦŵŦŶ�ďƂǇůĞ�ďŝƌ�ƐŽŶƵĕ�ǇĂƌĂƚĂĐĂŒŦŶŦŶ�
Śŝĕďŝƌ�ŐĂƌĂŶƟƐŝ�ǇŽŬ͘��Ƶ�ĂĚŦŵůĂ�ĨĂŝǌůĞƌ�Ăƌƚ-
ƨƌŦůĂĐĂŬ͕�ĂŶĐĂŬ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ƐĂŚŝƉůĞƌŝ�ďƵ�Ăƌ-
ƨƔŦ�ǇĞƚĞƌůŝ�ďƵůŵĂǌƐĂ�ĚƂǀŝǌĞ�ŚƺĐƵŵ�ĞĚĞ-
ĐĞŬ͕�d>�ĚĞŒĞƌ�ǇŝƟƌŵĞǇĞ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚĞĐĞŬƟƌ͘ �
�Ƶ� ŝƐĞ� ǇĞŶŝ� ǌĂŵůĂƌŦŶ� ŐĞůŵĞƐŝ͕� ĞŶŇĂƐǇŽ-
ŶƵŶ� ǇƺŬƐĞůŵĞǇĞ� ĚĞǀĂŵ� ĞƚŵĞƐŝ� ĚĞŵĞŬ-
Ɵƌ͘ �d>͛ ŶŝŶ�ĚĞŒĞƌ�ŬĂǇďĞƚŵĞƐŝ͕� ǌĂŵ�ĨƵƌǇĂ-

ƐŦ� ǀĞ�ĞŶŇĂƐǇŽŶƵŶ�ǇƺŬƐĞůŵĞƐŝ� ŝƐĞ� ŝƔĕŝ� ǀĞ�
ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝ�ĚĂŚĂ�ĚĞƌŝŶ�ďŝƌ�ƐĞĨĂůĞƚĞ� ŝƚŵĞ-
ŶŝŶ�ĚŝŒĞƌ�ĂĚŦŶĚĂŶ�ďĂƔŬĂ�ďŝƌ�ƔĞǇ�ĚĞŒŝůĚŝƌ͘ �

***

DŝƐǇŽŶƵ� ͞ƐĞƌŵĂǇĞŶŝŶ� ĚĞŵŝƌ� ǇƵŵ-
ƌƵŒƵ͟�ŽůĂŶ�ďŝƌ� ƌĞũŝŵŝŶ�ĂƴŒŦͬĂƚĂĐĂŒŦ�ŚĞƌ�
ĂĚŦŵŦŶ�ŐĞƌŝƐŝŶĚĞ�ƐƂŵƺƌƺĐƺ�ƐŦŶŦŇĂƌŦŶ�ĕŦ-
ŬĂƌůĂƌŦŶŦ� ŬŽƌƵŵĂŬ� ǀĂƌĚŦƌ͘ � �<WͲD,W� ƌĞũŝ-
ŵŝŶŝŶ�<Ƶƌ�<ŽƌƵŵĂůŦ�DĞǀĚƵĂƚ�ŬŽŶƵƐƵŶĚĂ�
ĂƴŒŦ� ďƵ� ǇĞŶŝ� ĂĚŦŵŦŶ� ǇĂƌĂƚĂĐĂŒŦ� ƐŽŶƵĕ-
ůĂƌ� ĚĂ� ĂǇŶŦ� ŽůĂĐĂŬƨƌ͘ � EŝƚĞŬŝŵ� ďƵ� ĂĚŦŵ�
ĂƨůŵĂĚĂŶ� ŝůŬ� ǀƵƌŐƵŶƵ� ǇĂƉĂŶůĂƌ� ŽůĚƵ�
ďŝůĞ͘� �ƵŵŚƵƌŝǇĞƚ͛ƚĞŶ� DŝǇĂƐĞ� 7ůŬŶƵƌ͛ƵŶ�
ŚĂďĞƌŝŶĞ� ŐƂƌĞ͕� DĞƌŬĞǌ� �ĂŶŬĂƐŦ͛ŶŦŶ� ͞d>�
ŵĞǀĚƵĂƚĂ�ƚĞƔǀŝŬ͕�<<D�ƉĂǇŦŶĂ�ƐŦŶŦƌůĂŵĂ͟�
ŐĞƟƌĞĐĞŒŝ� ďŝůŐŝƐŝŶŝ� ƂŶĐĞĚĞŶ� ŚĂďĞƌ� ĂůĂŶ�
ďĂǌŦ��ŵĞƌŝŬĂŶ�ǇĂƨƌŦŵ�ĨŽŶůĂƌŦ�ŐĞĕƟŒŝŵŝǌ�
ĐƵŵĂ�ŐƺŶƺ�ƐĞĂŶƐ�ďĂƔůĂƌ�ďĂƔůĂŵĂǌ�ƐĂƨƔĂ�
ŐĞĕƟ͘� <<D� ŬĂƌĂƌŦŶŦŶ� ĂĕŦŬůĂŶŵĂƐŦǇůĂ� ƐĂ-
ƨůĂŶ�ŚŝƐƐĞůĞƌĚĞ�йϱ͛ůĞƌĞ�ǀĂƌĂŶ�ďŝƌ�ĚƺƔƺƔ�
ǇĂƔĂŶĚŦ͘� �ƂǇůĞĐĞ� ^ĂƌĂǇ� ƌĞũŝŵŝŶŝŶ� ŬƌŝƟŬ�
ŵĞǀŬŝůĞƌŝŶĚĞ� ŬŽŶƵŵůĂŶĂŶ� ͞ƐĂŒůĂŵ� ŬĂǇ-
ŶĂŬůĂƌ͟� ƚĂƌĂķŶĚĂŶ� ǀĞƌŝůĞŶ� ďŝůŐŝ� ƐĂǇĞƐŝŶ-
ĚĞ��ŵĞƌŝŬĂŶ�ƔŝƌŬĞƚůĞƌŝ�ƌĂŶƩĂŶ�ŝůŬ�ƉĂƌƐĂǇŦ�
ŬĂƉĂŶůĂƌ�ŽůĚƵ͘�

^ĂƌĂǇ�ƌĞũŝŵŝŶŝŶ�ďĂƔŦ�dĂǇǇŝƉ��ƌĚŽŒĂŶ͛ŦŶ�
ĂĕŦŬůĂŵĂůĂƌŦŶĚĂŶ͕� ĞŵĞŬĕŝůĞƌĚĞŶ� ĕĂůŦƉ�

ƐĞƌŵĂǇĞǇĞ� ĂŬƚĂƌŵĂ� ŽǇƵŶůĂƌŦŶŦŶ� ĚĞǀĂŵ�
ĞĚĞĐĞŒŝ�ĂŶůĂƔŦůŦǇŽƌ͘ ��ŝƌĂ�Ϯϭ�ǇŦůĚŦƌ� ŝŬƟĚĂƌ-
ĚĂ�ŽůŵĂůĂƌŦŶĂ�ƌĂŒŵĞŶ�ŚĂůĞŶ�ƉŝƔŬŝŶ�ƉŝƔŬŝŶ�
ŚĂůŬĂ�ƐĂďƌĞƚŵĞƐŝŶŝ�ǀĂĂǌ�ĞĚŝǇŽƌůĂƌ͘ �Ϯϭ�ǇŦů-
ůŦŬ�ŝĐƌĂĂƚůĂƌŦǇůĂ�ĂƐŐĂƌŝ�ƺĐƌĞƟ�ĂĕůŦŬ�ƐŦŶŦƌŦŶŦŶ�
ĂůƨŶĚĂ� ƐĂďŝƚůĞǇĞŶ� ďƵ� ƌĞũŝŵ͕� ŝƔĕŝůĞƌŝŶ� ĞŶ�
Ăǌ� ǇĂƌŦƐŦŶŦ� ďƵ�ƺĐƌĞƚĞ�ŵĂŚŬƵŵ�Ğƫ͘� zĂŶŝ�
ĂƐŐĂƌŝ�ƺĐƌĞƚ�ĮŝůĞŶ�͞ŽůĂŒĂŶ�ƺĐƌĞƚ͟�ŚĂůŝŶĞ�
ŐĞƟƌŝůĚŝ͘�,Ăů�ďƂǇůĞǇŬĞŶ͕�ŚĂůŬƚĂŶ�ďŝƌͲŝŬŝ�ǇŦů�
ĚĂŚĂ� ƐĂďƌĞƚŵĞƐŝŶŝ� ƚĂůĞƉ� ĞĚĞŶ� ŐĞƌŝĐŝͲĨĂ-
ƔŝƐƚ�ƌĞũŝŵŝŶ͕�ƐĞĨĂůĞƟ�ĚĂŚĂ�ĚĞƌŝŶůĞƔƟƌŵĞŬ�
ĚŦƔŦŶĚĂ� ĞŵĞŬĕŝůĞƌĞ� ƐƵŶĂďŝůĞĐĞŒŝ� ďŝƌ� ƔĞǇ�
ǇŽŬƚƵƌ͘ ��ƵŶƵ�ƂƌƚŵĞŬ�ŝĕŝŶ�ĚŝŶ�ŝƐƟƐŵĂƌŦŶĂ�
ĂŒŦƌůŦŬ�ǀĞƌŝǇŽƌ͕ �ƔŽǀĞŶ�ŦƌŬĕŦůŦŒŦ�ŬƂƌƺŬůƺǇŽƌ͕ �
ŚĂŬ�ĂƌĂǇĂŶ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌĞ͕�ĚŽŒĂƐŦŶŦ�ƐĂǀƵŶĂŶ�
ŬƂǇůƺůĞƌĞ͕� ŐĞƌĕĞŬůĞƌŝ� ǇĂǌĂŶ� ŐĂǌĞƚĞĐŝůĞƌĞ�
ƐĂůĚŦƌŦǇŽƌ͘ �

�Ƶ�ŐŝĚŝƔĂƨŶ�ŬĞŶĚŝůŝŒŝŶĚĞŶ�ĚĞŒŝƔŵĞƐŝ�
ƐƂǌ� ŬŽŶƵƐƵ� ďŝůĞ� ŽůĂŵĂǌ͘� �ƺǌĞŶ� ŵƵŚĂ-
ůĞĨĞƟŶŝŶ� ďƵ� ŬŽŶƵĚĂ� ďŝƌ� ƔĞǇ� ǇĂƉŵĂƐŦ� ĚĂ�
ŵƺŵŬƺŶ�ĚĞŒŝů͘��ŝƌĂ�ŽŶůĂƌ�ĚĂ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ƐŦ-
ŶŦķŶĂ�ŚŝǌŵĞƟ�ĞƐĂƐ�ĂůŦǇŽƌůĂƌ͘ �'ĞƌŝǇĞ�ŬĂůĂŶ�
ƚĞŬ�ǇŽů� ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķŶŦŶ͕�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ�ǀĞ�ƚƺŵ�
ĞǌŝůĞŶůĞƌŝŶ� ƂƌŐƺƚůƺ� ŵƺĐĂĚĞůĞǇŝ� ǇƺŬƐĞůƚ-
ŵĞƐŝĚŝƌ͘ �'ĞƌĞŬ�ƐĞĨĂůĞƚ�ǌŝŶĐŝƌůĞƌŝŶŝ�ŬŦƌŵĂ-
ŶŦŶ� ŐĞƌĞŬƐĞ� ƐĞƌŵĂǇĞŶŝŶ� ǀƵƌƵĐƵ� ŐƺĐƺ�
ŽůĂŶ� ĚŝŶĐŝͲŦƌŬĕŦ� ƌĞũŝŵŝ� ƚĂƌŝŚŝŶ� ĕƂƉůƺŒƺŶĞ�
ĂƚŵĂŶŦŶ�ďĂƔŬĂĐĂ�ďŝƌ�ǇŽůƵ�ǇŽŬƚƵƌ͘
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<ŽďĂŶġ� �ĂǀĂƐŦ͕� �ŶŬĂƌĂ� ϮϮ͚ŶĐŝ� �ŒŦƌ�
�ĞǌĂ�DĂŚŬĞŵĞƐŝ͚ŶĚĞ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚŝǇŽƌ͘ �ϭϴ�
ƐŝǇĂƐĞƚĕŝŶŝŶ�ƚƵƚƵŬůƵ�ǇĂƌŐŦůĂŶĚŦŒŦ�ĚĂǀĂŶŦŶ�
ďŝƌ�ƐŽŶƌĂŬŝ�ĚƵƌƵƔŵĂƐŦ�ϰ��Ǉůƺů͚ĚĞ�ŐƂƌƺůĞ-
ĐĞŬ͘� ϭϵϯ�ĮŬŝƌ� ǀĞ� ƐĂŶĂƚ� ŝŶƐĂŶŦ͕� ͞<ŽďĂŶĞ�
ĚĂǀĂƐŦ�ŚƵŬƵŬƐƵǌĚƵƌ͕ �ŬĂƌƔŦƐŦŶĚĂǇŦǌ͟�ďĂƔ-
ůŦŬůŦ� ŽƌƚĂŬ� ǇĂǌŦůŦ� ĂĕŦŬůĂŵĂ� ǇĂƉƨ͘� �ĕŦŬůĂ-
ŵĂĚĂ�ƔƵ�ŝĨĂĚĞůĞƌ�ŬƵůůĂŶŦůĚŦ͗

͞hůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦ� ƚŽƉůƵŵƵŶ�ƚĞƌĞĚĚƺƚƐƺǌ�
ůĂŶĞƚůĞĚŝŒŝ�/b/�͛ŝŶ�<ŽďĂŶĞ͛ǇĞ�ǇƂŶĞůŝŬ�ƐĂů-
ĚŦƌŦůĂƌŦ�ƺǌĞƌŝŶĞ�ϲͲϴ��Ŭŝŵ�ϮϬϭϰ͛ĚĞ�ŐĞƌĕĞŬ-
ůĞƔĞŶ� ƉƌŽƚĞƐƚŽůĂƌ� ŐĞƌĞŬĕĞ� ŐƂƐƚĞƌŝůĞƌĞŬ͕�
ϭϴ͛ŝ�ƚƵƚƵŬůƵ�ϭϬϴ�ŬŝƔŝŶŝŶ�ǇĂƌŐŦůĂŶĚŦŒŦ�<Ž-
ďĂŶġ� �ĂǀĂƐŦ͛ŶŦ� ĞŶĚŝƔĞǇůĞ� ŝǌůĞŵĞŬƚĞǇŝǌ͘�
�7,D� �ƺǇƺŬ� �ĂŝƌĞƐŝ͛ŶŝŶ� ĚĞ� ŽŶĂǇůĂĚŦŒŦ�
ŝŚůĂů�ŬĂƌĂƌŦŶĂ�ƌĂŒŵĞŶ�Śąůą�ϭϴ�ŬŝƔŝŶŝŶ�ƚƵ-
ƚƵŬůƵ�ǇĂƌŐŦůĂŶĚŦŒŦ�ĚĂǀĂĚĂ͕�ĂĚŝů�ǇĂƌŐŦůĂŶ-
ŵĂ� ŚĂŬŬŦ͕� ƐŝǇĂƐŝ� ĨĂĂůŝǇĞƩĞ� ďƵůƵŶŵĂ� ǀĞ�
ŝĨĂĚĞ�ƂǌŐƺƌůƺŒƺ�ŚĂŬŬŦ�ďĂƔƚĂ�ŽůŵĂŬ�ƺǌĞƌĞ�
ďƺƚƺŶ�ĂŶĂǇĂƐĂů�ŚĂŬůĂƌ�ĕŝŒŶĞŶŵĞŬƚĞĚŝƌ͘͟

�ĕŦŬůĂŵĂĚĂ� ŝŵǌĂƐŦ�ŽůĂŶ� ŝƐŝŵůĞƌ� ƔƂǇ-
ůĞ͗� ͞�͘� ,ĂůƸŬ� mŶĂů͕� �ďĚƵůůĂŚ� �Ğŵŝƌ-
ďĂƔ͕��ďĚƺůŚĂŬŝŵ��ĂƔ͕��Ěŝů�KŬĂǇ͕ ��ĚŶĂŶ�
PǌǇĂůĕŦŶĞƌ͕ � �ŚŵĞƚ� �ŬƐĞů͕� �ŚŵĞƚ� �Ǉ-
ŬĂĕ͕��ŚŵĞƚ��ŝŶĚĂƌ͕ ��ŚŵĞƚ�7ŶƐĞů͕��ŚŵĞƚ�
<ĂƌĚĂŵ͕� �ŚŵĞƚ� dĞůůŝ͕� �ŬŦŶ� �ƚĂůĂǇ͕ � �ŬŦŶ�
�ƚĂƵǌ͕��ŬŦŶ��ŝƌĚĂů͕��ůŝ� �ŬďĞƌ�<ĂǇƉĂŬŬĂ-

ǇĂ͕� �ůŝ� dŽƉƵǌ͕� �ůŝǇĞ�Pǌůƺ͕� �ƐƵŵĂŶ��ĂǇ-
ƌĂŬ͕��ƚĂůĂǇ�^ĂƌĂĕ͕��ǇĚŦŶ��ƵďƵŬĕƵ͕��ǇĨĞƌ�
dƵŶĕ͕� �ǇƔĞŐƺů� �ĞǀĞĐŝŽŒůƵ͕� �ǇƔĞŶ� bĂ-
ŚŝŶ͕��ǌŝǌ�<ŽŶƵŬŵĂŶ͕��ĂŚĂĚŦƌ��ůƚĂŶ͕��Ă-
ŚĂĚŦƌ�PǌŐƺƌ͕ ��ĂƌŦƔ�zŦůĚŦƌŦŵ͕��ĂƐŬŦŶ�KƌĂŶ͕�
�ŝůŐĞ� ^ĞĕŬŝŶ� �ĞƟŶŬĂǇĂ͕� �ŝŶŶĂǌ� dŽƉƌĂŬ͕�
�ƵƌŚĂŶ�^ƂŶŵĞǌ͕��ƺůĞŶƚ��ƚĂŵĞƌ͕ ��͘�,ĂŬ-
ŬŦ��Ăƌŝĕ͕��ĞůĂů�zŦůĚŦƌŦŵ͕��ĞŶŐŝǌ��ƌŦŶ͕��Ğ-
ǀĂƚ��ĂƉĂŶ͕��Ğǌŵŝ��ƌƐƂǌ͕��ƵŵĂ��ŽǇŶƵŬĂ-
ƌĂ͕� �ĞƟŶ� �ůŝ� EĞƌŐŝƐ͕� �ŝŶĕĞƌ� �ĞŵŝƌŬĞŶƚ͕�
�ŽŒĂŶ� PǌŐƺĚĞŶ͕� �ůĕŝŶ� 'ŝǌĞŵ� dĂƌŚĂŶ͕�
�ůŝĨ�bĂĨĂŬ͕��ŵŝŶ��ůƉĞƌ͕ ��ƌĐĂŶ��ŝŶŐƂů͕��ƌ-
ĚĂů� �ŽŒĂŶ͕� �ƌĚŽŒĂŶ� �ǇĚŦŶ͕� �ƌĚŽŒĂŶ�
<ĂŚǇĂŽŒůƵ͕� �ƌŐŝŶ� �ŝŶŵĞŶ͕� �ƌŐƵŶ� �ĂďĂ-
ŚĂŶ͕��ƐƌĂ��ĂůƵƐ͕��ƐƌĂ�<Žĕ͕��ǌĞů��ŬĂǇ͕ �&Ă-
ƌƵŬ� �ŦŬƌŦŬĕŦ͕� &ĂƟŚ� WŽůĂƚ͕� &ĂƚŵĂ� �ŽƐƚĂŶ�
mŶƐĂů͕� &ĞŚŝŵ� /ƔŦŬ͕� &ĞƌĚĂ� <Žĕ͕� &ĞƌŚĂƚ�
dƵŶĕ͕�&ĞƚŚŝǇĞ��ĞƟŶ͕�&ĞǇǇĂǌ�zĂŵĂŶ͕�&ŝŬ-
ƌĞƚ��ĂƔŬĂǇĂ͕�&ŝůŝǌ�<ĂƌĚĂŵ͕�&ŽƟ��ĞŶůŝƐŽǇ͕ �
'ĂǇĞ��ŽƌĂůŦŽŒůƵ͕�'ĞŶĐĂǇ�'ƺƌƐŽǇ͕ �'ƂŬĕĞ�
KŬĂǇ͕ � 'ƂŬĕĞƌ� dĂŚŝŶĐŝŽŒůƵ͕� 'ƺů� 'ƺůƐƺŶ�
zŦůĚŦǌ͕�'ƺŶŐƂƌ�bĞŶŬĂů͕�'ƺƌŚĂŶ��ƌƚƺƌ͕ �,Ă-
ĐĞƌ� �ŶƐĂů͕� ,ĂŬŬŦ� PǌĚĂů͕� ,ĂůŝĚĞ� zŦůĚŦ-

ƌŦŵ͕�,ĂŶŝĨĞ�zƺŬƐĞů͕�,ĂŶŶĂ�ĞƚŚͲ^ĂǁŽĕĞ͕�
,ĂƐĂŶ� PǌƚŽƉƌĂŬ͕� ,ĂƟĐĞ� PǌďĂǇ͕ � ,ƺƐĞ-
ǇŝŶ�,ĂďŝƉ�dĂƔŬŦŶ͕�/ůŐŦŶ�ZƵŚŝ�^Ƶ͕�7ďƌĂŚŝŵ�
�ƚĞƔ͕� 7ďƌĂŚŝŵ� �ŝŌĕŝŽŒůƵ͕� 7ůŬĂǇ� �ůƉƚĞŬŝŶ�
�Ğŵŝƌ͕ � 7ůƚĞƌ� ^ĂǇŦŶ͕� 7ŶĐŝ� ,ĞŬŝŵŽŒůƵ͕� 7ŶĐŝ�
dƵŒƐĂǀƵů͕� 7ƐŵĂŝů� �ĞƔŝŬĕŝ͕� 7ƐŵĞƚ� �ůŦ-
ĐŦ͕� 7ƔƚĂƌ� 'ƂǌĂǇĚŦŶ͕� :ƺůŝĚĞ� <ƵƌĂů͕� <ĂĚŝƌ�
�ŬŦŶ͕� <ĂĚƌŝ� ^ĂůĂǌ͕� <ĞŵĂů� 'ƂŬŚĂŶ͕� <Žƌ-
ŬƵƚ� �ŬŦŶ͕� <ƵďŝůĂǇ� �ĂŒďĂƨƌĂŶ͕� >ĞǀĞŶƚ�
<ĂĕĂƌ͕ � >ĞǇůĂ� bĂŚŝŶ͕� DĂŚŵƵƚ� DĞŵĚƵŚ�
hǇĂŶ͕� DĂǌůƵŵ� �ĞƟŶŬĂǇĂ͕� DĞĐŝƚ� mŶĂů͕�
DĞŚŵĞƚ� 'ƺĕ͕� DĞŚŵĞƚ� ^Ăŝƚ� �ǇĚŦŶ͕�
DĞŚŵĞƚ� dƺƌŬĂǇ͕ �DĞůĞŬ�hůĂŐĂǇ͕ �DĞůŝŚĂ�
�ŽƔŬƵŶ͕�DĞƐƵƚ�<ĂƌĂ͕�DĞƚĞ�PǌĞů͕�DƵƌĂƚ�
^ĞƌŚĂƐŝ�dŽŬƚĂƔ͕�DƵƌĂƚ�hǇƵƌŬƵůĂŬ͕�DƵƌĂƚ�
zĂǇŬŦŶ͕�DƵƌĂƚŚĂŶ�DƵŶŐĂŶ͕�DƵƐĂ�PǌƵ-
ŒƵƌůƵ͕� DƵƐƚĂĨĂ� <ĞŵĂů� �ƌĚĞŵŽů͕� DƵƐ-
ƚĂĨĂ� WĂĕĂů͕� DƵƐƚĂĨĂ� WĞŬƂǌ͕� DƵƐƚĂĨĂ�
^ƂŶŵĞǌ͕� DƵƐƚĂĨĂ� mŶůƺ͕� EĂĚŝƌĞ� DĂƚĞƌ͕ �
EĂŵŦŬ� <ƵǇƵŵĐƵ͕� EĂǌĂŶ� �ŬƐŽǇ͕ � EĂǌĂƌ�
�ƺǇƺŵ͕�EĞĐĂƟ��ďĂǇ͕ �EĞĐŵŝ��Ğŵŝƌ͕ �EĞĐ-
ŵŝǇĞ��ůƉĂǇ͕ �EĞũůĂ��ĞŵŝƌĐŝ͕�EĞƐƌŝŶ�EĂƐ͕�
EĞƐƚĞƌĞŶ��ĂǀƵƚŽŒůƵ͕�EĞƔĞ�zĂƔŦŶ͕�EĞǀŝŶ�

<ŽĕŽŒůƵ͕� EĞǀǌĂƚ� <ĂƌĂŬŦƔ͕� EĞǀǌĂƚ� KŶĂ-
ƌĂŶ͕� EĞǌŝƌ� 7ĕŐƂƌĞŶ͕� EŝůŐƺŶ� dŽŬĞƌ͕ � EŝǇĂ-
ǌŝ� �ŽƌůƵ͕� EƵƌĂǇ� ^ĂŶĐĂƌ͕ � EƵƌĐĂŶ� �ĂǇƐĂů͕�
KŬĂŶ� dŽǇŐĂƌ͕ � KŶƵƌ� ,ĂŵǌĂŽŒůƵ͕� KƌŚĂŶ�
�ůŬĂǇĂ͕�KƌŚĂŶ�WĂŵƵŬ͕�KƌŚĂŶ�^ŝůŝĞƌ͕ �KƐ-
ŵĂŶ� �ŽǌŬƵƌƚ͕� KƐŵĂŶ�KŬŬĂŶ͕� KǇĂ� �ĂǇ-
ĚĂƌ͕ � PŵĞƌ� &ĂƌƵŬ͕� PŵĞƌ� DĂĚƌĂ͕� PǌĐĂŶ�
^ĂƉĂŶ͕�PǌŐĞ��ŽŒĂƌ͕ �PǌŐƺƌ��ĂƔŬĂǇĂ͕�Pǌ-
Őƺƌ� DƺŌƺŽŒůƵ͕� PǌŐƺƌ� �ĞǇďĞŬ͕� PǌůĞŵ�
7Ɣďŝůŝƌ͕ � ZĂĐŚŽ� �ŽŶĞĨ͕ � ZĂŐŦƉ� �ĂƌĂŬŽůƵ͕�
ZĞĐĞƉ�DĂƌĂƔůŦ͕� ZŦǌĂ� dƺƌŵĞŶ͕� ^Ăŝƚ� �ĞƟ-
ŶŽŒůƵ͕�^ĂůŝŚ�PǌƚƺƌŬ͕�^ĞŵĂ�<ĂǇŐƵƐƵǌ͕�^Ğ-
ŵŝŚ� 'ƺŵƺƔ͕� ^ĞƌĂƉ� KŐĂŶ� �ƌĞŶ͕� ^ĞƌĚĂƌ�
<ĞƐŬŝŶ͕� ^ĞǇŝƚ� ^ŽǇĚĂŶ͕� ^ĞǌĂŝ� ^ĂƌŦŽŒůƵ͕�
^ŝďĞů�PǌďƵĚƵŶ͕�bĂŚĂďĞƫŶ��Ğŵŝƌ͕ �bĂŶĂƌ�
zƵƌĚĂƚĂƉĂŶ͕� bĞďŶĞŵ� 7ƔŝŐƺǌĞů͕� bĞŶŐƺŶ�
<ŦůŦĕ͕�dĂŚƐŝŶ�zĞƔŝůĚĞƌĞ͕�dĂŵĞƌ�'ƺǀĞŶ͕�dĞ-
ŵĞů� �ĞŵŝƌĞƌ͕ � dƵŒƌƵů� �ƌǇŦůŵĂǌ͕� dƵƌŐƵƚ�
dŽǇŐĂƌ͕ �sĂƌƚŬĞƐ�<ĞƔŝƔ͕�sĞĐĚŝ��ƌďĂǇ͕ �sĞŚďŝ�
<ŽĐĂ͕�sŝŬŝ��ŝƉƌƵƚ͕�sŝǀĞƚ�<ĂŶĞƫ͕�zĂƐĞŵŝŶ�
�ĞŬƚĂƔ͕� zĂƐĞŵŝŶ� 'ƂŬƐƵ͕� zĂǀƵǌ� �ĂǇĚĂƌ͕ �
zĞƚǀĂƌƚ��ĂŶǌŝŬǇĂŶ͕�zƺĐĞů��ĞŵŝƌĞƌ͕ �zƺĐĞů�
dƵŶĐĂ͕� �ĂĨĞƌ� <ƂƐĞ͕� �ĂĨĞƌ� zŦůŵĂǌ͕� �ĞŚƌĂ�
�ŦŶĂƌ͕ ��ĞŚƌĂ�<ĂďĂƐĂŬĂů��ƌĂƚ͕��ĞůŝŚĂ��Ğ-
ŵŝƌĞů͕��ĞƌƌŝŶ�<ƵƌƚŽŒůƵ�bĂŚŝŶ͕��ŝǇĂ�,ĂůŝƐ͕�
�ƺůĨƺ�>ŝǀĂŶĞůŝ͘͟

&^IãSQFWIFS�0TGFSJ�)F[FXã�F«ãPQFRFXã



����20A03�)(@9(2 1 Eylül 2023Güncel

ϮϮ� �ŒƵƐƚŽƐ� ^ĂůŦ� ŐƺŶƺ� �ŶŬĂƌĂ� ^ŚĞƌĂ-
ƚŽŶ�KƚĞů�ǀĞ�<ŽŶŐƌĞ�DĞƌŬĞǌŝ͛ŶĚĞ�zƵƌƚ��ŦƔŦ�
DƺƚĞĂŚŚŝƚůŝŬ�,ŝǌŵĞƚůĞƌŝ�PĚƺů�dƂƌĞŶŝ�Ěƺ-
ǌĞŶůĞŶĚŝ͘� <ĂƉŝƚĂůŝƐƚ� ŵƺƚĞĂŚŚŝƚůĞƌĞ� ƂĚƺů�
ĚĂŒŦƚĂŶ��<W�ƔĞĮ�dĂǇǇŝƉ��ƌĚŽŒĂŶ�ǇŝŶĞ�ƐĂĨ-
ƐĂƚĂůĂƌ�ǇŦŒŦŶŦŶĚĂŶ�ŽůƵƔĂŶ�ďŝƌ�ǀĂĂǌ�ǀĞƌĚŝ͘�

͞�ƵŵŚƵƌŝǇĞƟŵŝǌŝŶ� ϭϬϬ͘� ŬƵƌƵůƵƔ� ǇŦů�
ĚƂŶƺŵƺŶĞ�ƵůĂƔƨŒŦŵŦǌ�ďƵ�ǇŦů�ϮϬϮϯ�ǀŝǌǇŽ-
ŶƵŵƵǌƵŶ�ĕŽŒƵŶƵ�ŚĂǇĂƚĂ�ŐĞĕŝƌŵŝƔ�ŽůŵĂ-
ŶŦŶ� ƔĞǀŬŝǇůĞ� ŐƂǌƺŵƺǌƺ� ϮϬϱϯ͛Ğ� ĚŝŬƟŬ͙͟�
ĚŝǇĞŶ� �ƌĚŽŒĂŶ� ϮϬϮϯ� ǀŝǌǇŽŶƵŶƵŶ� ŶĞ� Žů-
ĚƵŒƵŶĂ�ĚĂŝƌ�ďŝƌ� ƔĞǇ�ƐƂǇůĞŵĞĚŝ͘��Ƶ�͞ǀŝǌ-
ǇŽŶƵŶ͟�ŬŝŵĞ�ŶĞ�ƐĂŒůĂĚŦŒŦ͕�ŬŝŵĚĞŶ�ŶĞůĞƌ�
ĂůĚŦŒŦ�ŬŽŶƵƐƵŶĂ�ĚĂ�ĚĞŒŝŶŵĞĚŝ͘�

7ĕĞƌŝĚĞŶ� ǇĂ� ĚĂ� ĚŦƔĂƌŦĚĂŶ� dƺƌŬŝǇĞ͛ǇĞ�
ďĂŬĂŶůĂƌ͕ � ^ĂƌĂǇ� ƌĞũŝŵŝŶŝŶ� ͞ǀŝǌǇŽŶ͟� ĚĞƌ-
ŬĞŶ� ŶĞǇŝ� ŬĂƐƚĞƫŒŝŶŝ� ŐƂƌŵĞŬƚĞ� ŐƺĕůƺŬ�
ĕĞŬŵĞǌůĞƌ͘ � �ŬŽŶŽŵŝĚĞ� ĕƂŬƺƔ͕� ĨĂƚƵƌĂŶŦŶ�
ĞŵĞŬĕŝůĞƌĞ�ƂĚĞƟůŵĞƐŝ͕�ĂƐŐĂƌŝ�ƺĐƌĞƟŶ�Ăĕ-
ůŦŬ�ƐŦŶŦƌŦ�ĂůƨŶĂ�ĕĞŬŝůŵĞƐŝ͕�ĚĞŒĞƌŝ�ƉƵůĂ�ĚƂ-
ŶĞŶ�d>͕� ǇƺŬƐĞŬ�ĞŶŇĂƐǇŽŶ͕� ǌĂŵ�ǇĂŒŵƵƌ-
ůĂƌŦ͕� ĚŽůƵͲĚŝǌŐŝŶ� ǇŽŬƐƵůůĂƔŵĂ͙� �ĞǀůĞƟŶ�
ŵĂĨǇĂůĂƔƨŒŦ͕� ƚĂƌŝŬĂƚůĂƔƨŒŦ͕� ĕƺƌƺĚƺŒƺ͕�
ĚƺŶǇĂŶŦŶ� ƂŶĚĞ� ŐĞůĞŶ�ŵĂĨǇĂ� ďĂďĂůĂƌŦŶĂ�
ǀĂƚĂŶĚĂƔůŦŬ� ƐĂƨůĚŦŒŦ͕� ^ĂƌĂǇ� ĚĂůŬĂǀƵŬůĂƌŦ-
ŶŦŶ��ĞǀůĞƚ�dŝǇĂƚƌŽůĂƌŦ͛ŶŦŶ� ƚĞƉĞƐŝŶĞ�ŽƚƵƌ-
ƚƵůĚƵŒƵ͕� ĚĞǀůĞƚ� ŬƵƌƵŵůĂƌŦŶŦŶ� ůŝǇĂŬĂƚƐŝǌ�
ǇĂŶĚĂƔůĂƌůĂ� ĚŽůĚƵƌƵůĚƵŒƵ͕� ĞŒŝƟŵŝŶ� Ŷŝ-
ƚĞůŝŒŝŶĚĞ� ƐƺƌĞŬůŝ� ďŝƌ� ĚƺƔƺƔ� ǇĂƔĂŶĚŦŒŦ͕�
KƌƚĂĕĂŒ� ĂƌƨŒŦ� ǌŝŚŶŝǇĞƚůĞƌŝ� ŝůĞ� ŐƺŶĚĞŵĞ�
ŐĞůĞŶ� ƵĐƵďĞ� ƟƉůĞƌŝŶ� ƺŶŝǀĞƌƐŝƚĞůĞƌĞ� ĚĞ-
ŬĂŶ�ĂƚĂŶĚŦŒŦ�ďŝƌ�͞ǀŝǌǇŽŶĚƵƌ͟�ƐƂǌ�ŬŽŶƵƐƵ�
ŽůĂŶ͙�ϵϬ�ǇĂƔŦŶĂ�ǇĂŬůĂƔĂŶ�ĞŶŐĞůůŝ�ŬŝƔŝůĞƌŝŶ�
ďŝůĞ� ƚƵƚƵŬůĂŶĚŦŒŦ͕� ŝƔŬĞŶĐĞŶŝŶ� ǇĂǇŦůĚŦŒŦ͕�
ĐĞǌĂĞǀůĞƌŝŶĚĞŶ� ƐƺƌĞŬůŝ� ĐĞƐĞƚ� ƚĂƔŦŶĚŦŒŦ͕�
�ƵŵĂƌƚĞƐŝ��ŶŶĞůĞƌŝŶĞ�ŚĞƌ�ŚĂŌĂ�ǀĂŚƔŝ�ďŝƌ�
ƔĞŬŝůĚĞ� ƐĂůĚŦƌŦůĚŦŒŦ͕� ŚĂŬ� ĂƌĂǇĂŶ� ŝƔĕŝůĞƌŝŶͬ
ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ� ƐĂůĚŦƌŦůĂƌĂ� ƵŒƌĂĚŦŒŦ͕� ŬŽůůƵŬ�
ŬƵǀǀĞƚůĞƌŝŶŝŶ�ƂƌĚƺŒƺ�ďĂƌŝŬĂƨŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�
ŽƌŵĂŶůĂƌŦŶ�ƚĂůĂŶ�ĞĚŝůĚŝŒŝ͕�^ĂƌĂǇĂ�ďŝĂƚ�Ğƚ-
ŵĞǇĞŶ�ŐĂǌĞƚĞĐŝůĞƌŝŶ�ƵǇĚƵƌƵŬ�ŐĞƌĞŬĕĞůĞƌ-
ůĞ� ǌŝŶĚĂŶůĂƌĂ� ĂƨůĚŦŒŦ͕� ĚĞƉƌĞŵǌĞĚĞůĞƌŝŶ�
ƚŽƉƌĂŬůĂƌŦŶŦŶ� ŐĂƐƉ� ĞĚŝůĚŝŒŝ͕� ŬĂĚŦŶ� ĐŝŶĂ-
ǇĞƚůĞƌŝŶŝŶ� ƐƺƌĞŬůŝ� ĂƌƴŒŦ͕� ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌ-
ĚĞŶ�ĂůŦŶĂŶ�ƉĂƌĂ�ŬĂƌƔŦůŦŒŦŶĚĂ�ƺůŬĞ�ŵƺůƚĞ-
Đŝ� ĚĞƉŽƐƵ� ŚĂůŝŶĞ� ŐĞƟƌŝůŝƌŬĞŶ� ŐĞŶĕůĞƌŝŶ�
йϳϬ͛Ğ� ǇĂŬŦŶŦŶŦŶ� ǇƵƌƚĚŦƔŦŶĂ� ĕŦŬĂďŝůŵĞŬ�
ŝĕŝŶ�ǇŽů�ĂƌĂƌ�ĚƵƌƵŵĂ�ĚƺƔƺƌƺůĚƺŒƺ�ďŝƌ�ƺů-
ŬĞĚŝƌ�ƐƂǌ�ŬŽŶƵƐƵ�ŽůĂŶ͙��

�Ƶ�ƚĂďůŽǇĂ�ďĂŬŦůĚŦŒŦŶĚĂ��<WͲD,W�ƌĞ-
ũŝŵŝŶŝŶ� ͞ϮϬϮϯ� ǀŝǌǇŽŶ͛͟ŶƵŶ� ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟŒŝ�
ƚĞǇŝƚ�ĞĚŝůŝǇŽƌ͘ ��ŝƌĂ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ǀĞ�ĞŵƉĞƌǇĂ-
ůŝƐƚůĞƌĞ�ŚŝǌŵĞƚ�ĞĚĞŶ�ďƵ�ŐĞƌŝĐŝ�ǌŝŚŶŝǇĞƟŶ�
ďƵŶĚĂŶ� ƂƚĞ� ďŝƌ� ǀŝǌǇŽŶƵ� ŽůĂŵĂǌĚŦ͘� Ϯϭ�
ǇŦůŦŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�ƺůŬĞǇŝ�ďƵ�ŚĂůĞ�ŐĞƟƌĞŶ�ďƵ�
ŬŽŬƵƔŵƵƔ� ǌŝŚŶŝǇĞƟŶ� ͞ϮϬϮϯ�ǀŝǌǇŽŶƵ͟�ďƵ�

ŝŬĞŶ͕�͞ϮϬϱϯ�ǀŝǌǇŽŶƵ͟ŶƵ�ŬŝŵƐĞ�ĚƺƔƺŶŵĞŬ�
ďŝůĞ� ŝƐƚĞŵĞǌ͘� 'ĞƌĕĞŬůĞƔƟƌĞĐĞŬ� ƂŵƺƌůĞƌŝ�
ŽůƐĂǇĚŦ͕�ĚƺŶǇĂĚĂ�ƂƌŶĞŒŝ�ŐƂƌƺůŵĞŵŝƔ�ďŝƌ�
͞ƵĐƵďĞ�ƺůŬĞ͟�ǇĂƌĂƚĂďŝůŝƌůĞƌĚŝ͘�

***

�<W�ƔĞĮŶŝŶ�ƐĂĨƐĂƚĂůĂƌůĂ�Ƃƌƺůƺ�ŬŽŶƵƔ-
ŵĂƐŦŶĚĂ� ĚŝŬŬĂƚ� ĕĞŬĞŶ� ĚŝŒĞƌ� ŬŦƐŦŵ� ŝƐĞ�
͞ŵŝůůŝ� ďŝƌůŝŬ͟� ĕĂŒƌŦƐŦ� ǇĂƉŵĂƐŦĚŦƌ͘ � �ŝƌ� ǇĂŶ-
ĚĂŶ�͞ϮϬϮϯ�ǀŝǌǇŽŶƵ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟ͕�ŐƂǌƺŵƺ-
ǌƺ�ϮϬϱϯ�ǀĞ�ϮϬϳϭ͛Ğ�ĚŝŬƟŬ͟�ĚŝǇĞ�ůĂŇĂƌ�ĞĚĞŶ�
�ƌĚŽŒĂŶ�ƂƚĞ�ƚĂƌĂŌĂŶ�ĞŬŽŶŽŵŝĚĞŬŝ�ĕƂŬƺ-
Ɣƺ�ŝƟƌĂĨ�ĞĚĞƌĞŬ͕�ĂĕůŦŬ�ǀĞ�ƐĞĨĂůĞƟŶ�ŝĕŝŶĞ�ŝƚ-
ƟŒŝ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌĞ�͞ŐĞůŝŶ�ŵŝůůŝ�ďŝƌůŝŬ�ŬƵƌĂůŦŵ͕�
Ɛŝǌ�Ăĕ�ŬĂůŦŶ�Ŭŝ�ĞŬŽŶŽŵŝǇŝ�ďƵ�ďĂƚĂŬƚĂŶ�ĕŦ-
ŬĂƌĂůŦŵ͟�ĚŝǇŽƌ͘ �Ϯϭ�ǇŦůĚŦƌ�͞ŵŝůůŝ�ďŝƌůŝŬ͟�ŬƵƌĂ�
ŬƵƌĂ� ƺůŬĞǇŝ� ďƵŐƺŶŬƺ� ŚĂůĞ� ŐĞƟƌŵĞůĞƌŝ�
ǇĞƚŵŝǇŽƌŵƵƔ�Őŝďŝ͕�ƔŝŵĚŝ�ďŝƌŬĞǌ�ĚĂŚĂ�ĂǇŶŦ�
ĕĂŒƌŦǇŦ�ǇĂƉŦǇŽƌůĂƌ͘ �

͞�ƺŶǇĂŶŦŶ�ĞŶ�ďƺǇƺŬ�ŽŶ�ĞŬŽŶŽŵŝƐŝŶ-
ĚĞŶ�ďŝƌŝ� ŚĂůŝŶĞ�ŐĞůŵĞ�ǇŽůƵŶĚĂ� ŝůĞƌůĞǇĞŶ�
dƺƌŬŝǇĞ�ŝĕŝŶ�ŶĞ�ϮϬϱϯ�ŶĞ�ϮϬϳϭ�ŶĞ�ĚĞ�ĚĂŚĂ�
ƂƚĞǇĞ� ƵǌĂŶĂŶ� ŚĞĚĞŇĞƌ� ĂƌƨŬ� ďŝƌĞƌ� ŚĂǇĂů�
ĚĞŒŝů͙͟�ĚŝǇŽƌ��<W�ƔĞĮ͘�KǇƐĂ�͞�ƺŶǇĂŶŦŶ�
ĞŶ�ďƺǇƺŬ�ŽŶ�ĞŬŽŶŽŵŝƐŝŶĚĞŶ�ďŝƌŝ� ŚĂůŝŶĞ�
ŐĞůŵĞ͟� ĕŝŬůĞƟŶŝ� dĂǇǇŝƉ� �ƌĚŽŒĂŶ� ǀĞ�ŵƺ-
ƌŝƚůĞƌŝ�ǇŦůůĂƌĚĂŶ�ďĞƌŝ�ĕŝŒŶŝǇŽƌůĂƌ͘ �'ƺǇĂ�ďƵ�
ϮϬϮϯ͛ƺŶ�ǀŝǌǇŽŶƵ�ĚĂŚŝůŝŶĚĞǇĚŝ͘�bŝŵĚŝ�͞ďŝƌ�
Ϯϭ�ǇŦů�ĚĂŚĂ�ƐƺƌƺŶƺŶ͕�ďĂŬŦŶ�Ž�ǌĂŵĂŶ�ƺůŬĞ-
Ǉŝ�ŶĂƐŦů�ĚƺŶǇĂŶŦŶ�ĞŶ�ďƺǇƺŬ�ŽŶ�ĞŬŽŶŽŵŝƐŝ�

ŚĂůŝŶĞ� ŐĞƟƌŝǇŽƌƵǌ͟� ĚĞŵĞǇĞ� ŐĞƟƌŝǇŽƌůĂƌ͘ �
WŝƔŬŝŶůŝŬ�ĂŶĐĂŬ�ďƵ�ŬĂĚĂƌ�ŽůƵƌ͙

dĂǇǇŝƉ� �ƌĚŽŒĂŶ� ƉĂůĂǀƌĂĚĂ� ƐŦŶŦƌ� ƚĂŶŦ-
ŵĂƐĂ�ĚĂ�ƐĂĚĞĚĞ�ŐĞůŝǇŽƌ�ǀĞ�ĞŬŽŶŽŵŝĚĞŬŝ�
ĕƂŬƺƔƺ� ŝƟƌĂĨ� ĞĚŝǇŽƌ͘ � �ƵŶĂ� ŬĂƌƔŦŶ� ƔƵ� ǌŦƌ-
ǀĂůĂƌŦ� ƚĞŬƌĂƌůĂǇĂƌĂŬ� ƺůŬĞǇŝ� ďĂƨƌŵĂ� ƐƵ-
ĕƵŶĚĂŶ�ǇĂŬĂƐŦŶŦ�ƐŦǇŦƌĂďŝůĞĐĞŒŝŶŝ�ƐĂŶŦǇŽƌ͗�
͞dƺƌŬŝǇĞ͛Ǉŝ� ĨĂŝǌ͕� ŬƵƌ͕ � ĞŶŇĂƐǇŽŶ� ĐĞŶĚĞƌĞ-
ƐŝŶĚĞ� ƚƵƚŵĂŬ� ŝƐƚĞǇĞŶůĞƌŝŶ� ƚƵǌĂŬůĂƌŦǇůĂ�
ďŽŒƵƔĂƌĂŬ� ďƵŐƺŶůĞƌĞ� ŐĞůĚŝŬ͘� ^ŽƌƵŶůĂƌŦ-
ŵŦǌŦŶ�ďŝƌ� ŬŦƐŵŦŶŦŶ�ĞůďĞƩĞ� ŝŬƟƐĂĚŝ�ĚĂǇĂ-
ŶĂŬůĂƌŦ�ǀĂƌĚŦƌ͘ ��ŵĂ�ĞŵŝŶ�ŽůƵŶ�ĞŬŽŶŽŵŝ-
ĚĞ�ǇĂƔĂĚŦŒŦŵŦǌ�ƐŦŬŦŶƨůĂƌŦŶ�ĕŽŬ�ƂŶĞŵůŝ�ďŝƌ�
ŬŦƐŵŦ� ŝŬƟƐĂĚŝ� ĚĞŒŝů͕� ƐŝǇĂƐŝ� ƐĂŝŬůĞ� ŚĂǇĂƚĂ�
ŐĞĕŝƌŝůĞŶ�ŽǇƵŶůĂƌŦŶ�ƺƌƺŶƺǇĚƺ͘͟

KǇƐĂ� ŬĞŶĚŝƐŝ� >ŽŶĚƌĂ͛ĚĂŬŝ� ͞ĨĂŝǌ� ůŽďŝ-
Ɛŝ͟�ǀĞ�dƺƌŬŝǇĞ͛ĚĞŬŝ�ƵǌĂŶƨůĂƌŦŶĂ�ĕĂůŦƔŦǇŽƌ͘ �
,ĂďŝƌĞ�ŽŶůĂƌĂ�ƐĞƌǀĞƚ� ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ĞĚŝǇŽƌ͘ �Ϯϭ�
ǇŦůĚĂ� ƺůŬĞǇŝ� ͞ŬƺƌĞƐĞů� ŐƺĕůĞƌŝŶ͟� ŽǇƵŶ� ĕĞ-
ǀŝƌĚŝŒŝ� ďŝƌ� ƐĂŚĂǇĂ� ĕĞǀŝƌŵŝƔ� ŽůŵĂůŦůĂƌ� Ŭŝ͕�
ŚĂďŝƌĞ�Ŭŝŵ�ŽůĚƵŒƵ�ďŝůŝŶŵĞǇĞŶ�͞ŐŝǌĞŵůŝ͟�
ŐƺĕůĞƌ�^ĂƌĂǇ�ƌĞũŝŵŝŶĞ�ŬĂƌƔŦ�ŽǇƵŶ�ƺƐƚƺŶĞ�
ŽǇƵŶ� ĕĞǀŝƌŝǇŽƌ͘ � �ŵĂ� ŽŶůĂƌ� ƐĂƌĂǇůĂƌŦŶĚĂ�
ƐĞĨĂŚĂƚ� ƐƺƌĞƌŬĞŶ�ŚĂůŬŦ� ƐĞĨĂůĞƚĞ� ƐƺƌƺŬůĞ-
ŵŝƔ�ŽůƐĂůĂƌ�ĚĂ�ƐƂǌĚĞ�͞ŽǇŶĂŶĂŶ�ŽǇƵŶůĂƌŦ͟�
ŚĞƉ� ͞ďŽǌĚƵůĂƌ͘͟ � 'ƂƌƺŶĞŶ� Ž� Ŭŝ͕� ĕĞǀƌŝůĞŶ�
ŽǇƵŶůĂƌĚĂ�ŬĞŶĚŝůĞƌŝŶĞ�ƐĂƌĂǇůĂƌĚĂ�ƐĞĨĂŚĂƚ�
ƐƺƌŵĞŬ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌĞ�ŝƐĞ�ƐĞĨĂůĞƚ�ŝĕŝŶĚĞ�ŬŦǀ-
ƌĂŶŵĂ�ƌŽůƺ�ďŝĕŵŝƔ�ďƵ�͞ŐŝǌĞŵůŝ͟�ŐƺĕůĞƌ͘ �

WĞƐƉĂǇĞ� ůĂŇĂƌ� ďŝƌ� ǇĂŶĂ� ďŦƌĂŬŦůŦƌƐĂ͕�

�<W� ƔĞĮ� ƐŽŶƵŶĚĂ� ďĂŬůĂǇŦ� ĂŒǌŦŶĚĂŶ� ĕŦ-
ŬĂƌĂƌĂŬ� ƔƵŶůĂƌŦ� ƐƂǇůƺǇŽƌ͗� ͞DŝůůĞƟŵŝǌŝŶ�
ƐŽƌƵŶůĂƌŦŶŦ� ĕƂǌŵĞŬ� ŝĕŝŶ� ĚĞ� ǇŽŒƵŶ�ƵŒƌĂƔ�
ŐƂƐƚĞƌŝǇŽƌƵǌ͘�zĞƚĞƌ�Ŭŝ�ďŝǌ�ŵŝůůĞƚĕĞ�ďŝƌůŝŒŝ-
ŵŝǌĞ͕�ďĞƌĂďĞƌůŝŒŝŵŝǌĞ͕�ŬĂƌĚĞƔůŝŒŝŵŝǌĞ�ƐŦŬŦ�
ƐŦŬŦǇĂ�ƐĂŚŝƉ�ĕŦŬĂůŦŵ͘͟

�Ğůůŝ� Ŭŝ͕� ĞŶ� ďƺǇƺŬ� ŬŽƌŬƵƐƵ͕� ƐĞĨĂůĞƚĞ�
ŝƫŒŝ�ŵŝůǇŽŶůĂƌĐĂ�ŝƔĕŝ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝŶŝŶ�ƚĞƉŬŝ-
ƐŝŶŝŶ�ďŝƌ�ǇĞƌĚĞ�ƉĂƚůĂŵĂƐŦ͕� ŝŶƐĂŶĐĂͬŽŶƵƌ-
ůƵ�ďŝƌ�ǇĂƔĂŵ�ƚĂůĞďŝǇůĞ�ƐĂƌĂǇŦŶ�ŬĂƉŦůĂƌŦŶĂ�
ĚĂǇĂŶŵĂƐŦĚŦƌ͘ ���ŝƌĂ�Ž�ŶĞ�ǇĂƉƨŒŦŶŦ�ĕŽŬ�ŝǇŝ�
ďŝůŝǇŽƌ͘ � �ŝŶ� ŝƐƟƐŵĂƌŦŶĂ� ĚĂŚĂ� ƐŦŬŦ� ƐĂƌŦůŦƌ-
ŬĞŶ�͞ŵŝůůŝ�ďŝƌůŝŬ͟�ĕĂŒƌŦƐŦ�ǇĂƉŵĂƐŦ͕�ĞŵĞŬ-
ĕŝůĞƌŝŶ�ǇĂŒŵĂ�ǀĞ�ƚĂůĂŶ�ĚƺǌĞŶŝŶĚĞŶ�ŚĞƐĂƉ�
ƐŽƌŵĂŬ� ŝĕŝŶ� ĂǇĂŒĂ� ŬĂůŬŵĂƐŦŶŦ� ƂŶůĞŵĞŬ�
ŝĕŝŶ�ƵǇĚƵƌƵůĂŶ�ƵĐƵǌ�ďŝƌ� ƐƂǇůĞŵĚŝƌ͘ �ϭϭϬϬ�
ŽĚĂůŦ� ƐĂƌĂǇŦŶĚĂ�ŵƺƌŝƚůĞƌŝǇůĞ� ƐĞĨĂŚĂƚ� Ɛƺ-
ƌĞŶ�ďŝƌŝŶŝŶ�ƐĞĨĂůĞƚĞ�ŝƫŒŝ�ƚŽƉůƵŵƵŶ�ŐĞŶŝƔ�
ŬĞƐŝŵůĞƌŝŶĞ�ďƂǇůĞ�ďŝƌ� ĕĂŒƌŦ� ǇĂƉŵĂƐŦ�ŚĞƌ�
ƚƺƌ� ŬĞƉĂǌĞůŝŒŝŶ� ƂƚĞƐŝŶĚĞĚŝƌ͘ � ^ĞƌŵĂǇĞŶŝŶ�
ƚĞƟŬĕŝƐŝ� ƐŝǇĂƐĞƚĕŝůĞƌ� ŝĕŝŶ� ďŝůĞ� ďƵ� ŬĂĚĂƌŦ�
ĨĂǌůĂĚŦƌ͘ ��ŶĐĂŬ�ďƵ�ƚƺƌĚĞŶ�ĚƺǌĞŶ�ƐŝǇĂƐĞƚ-
ĕŝůĞƌŝŶŝŶ�Śŝĕďŝƌ�ŬƵƌĂůŦ�ĚĂ�ĂǇĂƌŦ�ĚĂ�ǇŽŬƚƵƌ͕ �
ŽůŵĂǇĂĐĂŬƨƌ�ĚĂ͘��ŝƌĂ�ŽŶůĂƌŦŶ�͞ķƚƌĂƨŶĚĂ͟�
ďƵŶůĂƌ� ǀĂƌ͘ � ^ŽƌƵŶƵŶ� ĕƂǌƺŵƺ� ŝƐĞ͕� ŚĞŵ�
ŵŝůǇŽŶůĂƌŦ�ƐĞĨĂůĞƚĞ�ŝƚĞŶ�ŚĞŵ�ĚĞ�ŬƺƐƚĂŚĕĂ�
ĂůĂǇ�ĞĚĞŶ�ďƵ�ǌŽƌďĂ�ƌĞũŝŵůĞ�ŚĞƐĂƉůĂƔŵĂŬ�
ŝĕŝŶ� ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ� ĂǇĂŒĂ� ŬĂůŬŦƉ� ŵƺĐĂĚĞůĞ�
ĞƚŵĞƐŝŶĞ�ďĂŒůŦĚŦƌ͘
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�ƌĚŽŒĂŶ�ǀĞ�^ĂƌĂǇ�ƌĞũŝŵŝŶŝŶ�ŝůŚĂŬƚĂ�ŦƐ-
ƌĂƌ�ĞƚŵĞƐŝ�ŚĞŵ�ŵƺůƚĞĐŝ� ƐŽƌƵŶƵŶƵ�ŬĂůŦĐŦ�
ŚĂůĞ�ŐĞƟƌĞĐĞŬ�ŚĞŵ�ďƂůŐĞĚĞ�ŚĞƌ�ĂŶ�ǇĞŶŝ�
ĕĂƨƔŵĂůĂƌĂ� ĚĂǀĞƟǇĞ� ĕŦŬĂƌƚĂĐĂŬƨƌ͘ � KǇƐĂ�
ŚĞŵ� dƺƌŬŝǇĞ� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķ� ŝůĞ� ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ�
ŚĞŵ�ďƂůŐĞ�ŚĂůŬůĂƌŦŶŦŶ�ƚĂůĞďŝ�ǀĞ�ĕŦŬĂƌůĂƌŦ-
ŶĂ�ƵǇŐƵŶ�ŽůĂŶ�ĕƂǌƺŵ͕�ŝůŚĂŬŦŶ�ďŝƟƌŝůŵĞƐŝ͕�
ĐŝŚĂƚĕŦ�ƚĞƌƂƌ�ƂƌŐƺƚůĞƌŝŶŝŶ�ƚĂƐĮǇĞ�ĞĚŝůŵĞƐŝ�
ǀĞ� ^ƵƌŝǇĞ͛ĚĞ� ǇĞŶŝĚĞŶ� ŝŵĂƌŦŶ� ďĂƔůĂŵĂƐŦ-
ĚŦƌ͘ �

͞7ŶƔĂůůĂŚ�ďŝǌ� ǇĂŬŦŶĚĂ� bĂŵ Ă͛� ŐŝĚĞĐĞŬ͕�
^ĞůĂŚĂĚĚŝŶ��ǇǇƵďŝ͛ŶŝŶ�ŬĂďƌŝ�ďĂƔŦŶĚĂ�&Ă-
ƟŚĂ�ŽŬƵǇĂĐĂŬ͕��ŵĞǀŝ��ĂŵŝƐŝ͛ŶĚĞ�ŶĂŵĂ-
ǌŦŵŦǌŦ�ĚĂ�ŬŦůĂĐĂŒŦǌ͟�ǀĂĂǌŦ͕��<W�ŝŬƟĚĂƌŦŶŦŶ�
^ƵƌŝǇĞ͛ǇĞ� ĂĕŦŬ� ƐĂǀĂƔ� ŝůĂŶŦǇĚŦ͘� �Ƶ͕� ͞^Ƶƌŝ-
ǇĞ͛ŶŝŶ�ďĂƔŬĞŶƟŶŝ�ŝƔŐĂů�ĞĚĞĐĞŒŝǌ͟�ĚĞŵĞŬ-
Ɵƌ͘ ��ŝƌĂ�^ƵƌŝǇĞ͛ŶŝŶ�͞ĚƺƔŵĂŶ͟�ŝůĂŶ�ĞĚŝůĚŝŒŝ�
ϮϬϭϮ͛ĚĞ� bĂŵ Ă͛� ŐŝƚŵĞŶŝŶ� ďĂƔŬĂ� ďŝƌ� ǇŽůƵ�
ǇŽŬƚƵ͘�

�ƌĚŽŒĂŶ͕� Ž� ǀĂĂǌŦŶĚĂ͕� ŚĂĚĚŝŶŝ� ĕŽŬ�
ĂƔĂŶ�ƔƵ�ƐƂǌůĞƌŝ�ĚĞ�ƐƂǇůĞŵŝƔƟ͗�

͙͞� �ƐĞĚ͛ŝŶ� ^ƵƌŝǇĞ͛ŶŝŶ� ŐĞůĞĐĞŒŝŶĚĞ�
ǇĞƌŝ� ǇŽŬƚƵƌ͊� KůĂŵĂǌ͊� �ƐĞĚ͕� ďƵ� ƔĂŶƐŦŶŦ�
ĕŽŬƚĂŶ�ŬĂǇďĞƚŵŝƔƟƌ͙͟�

ϮϬϭϮ͛ĚĞ�͞KƐŵĂŶůŦǇŦ�ŚŽƌƚůĂƚŵĂ�ŚĞǀĞ-
Ɛŝ͟�ĚŽƌƵŬƚĂǇĚŦ͘��<W�ƔĞĮŶŝŶ�ďƵ�ŬĂĚĂƌ�ŬĂ-
ďĂͲƐĂďĂ͕�ƵůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦ�ŚƵŬƵŬƵ�ǀĞ�ĚĞǀůĞƚůĞƌ�
ĂƌĂƐŦ� ƚƺŵ� ƚĞĂŵƺůůĞƌŝ� ĂǇĂŬůĂƌ� ĂůƨŶĂ�ĂůĂŶ�
ůĂŇĂƌ� ĞƚŵĞƐŝ͕� �ŵĞǀŝ� �ĂŵŝƐŝ͛ŶĚĞ� ŶĂŵĂǌ�
ŬŦůĂĐĂŒŦŶĂ� ĚĂŝƌ� ŚĂǇĂůůĞƌŝŶŝ� ŐƂƐƚĞƌŝǇŽƌ͘ �
EŝƚĞŬŝŵ� ͞ǇĂŬŦŶĚĂ͟� bĂŵ Ă͛� ŐŝĚĞŵĞǇŝŶĐĞ�
ŚŝƐƚĞƌŝƐŝ� ĚŽƌƵŒĂ� ĕŦŬŵŦƔ͕� >ŝďǇĂ͛ĚĂ� ŽůĚƵŒƵ�
Őŝďŝ� ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ� ƐĂǀĂƔ� ĂǇŐŦƨ� E�dK͛ŶƵŶ�
^ƵƌŝǇĞ͛ǇĞ�ƐĂůĚŦƌŵĂƐŦ�ŝĕŝŶ�ĚƂŶĞ�ĚƂŶĞ�ĕĂŒƌŦ�
ǇĂƉŵŦƔƨ͘�

***

�ƌĚŽŒĂŶ͛ŦŶ� ďĂƔŦŶĚĂ� ďƵůƵŶĚƵŒƵ� ƌĞũŝ-
ŵŝŶ�ŚĂĚĚŝŶŝ�ĂƔĂŶ�ŬĂďĂůŦŬůĂƌŦ͕�ŬĞŶĚŝŶĞ�ĚƵ-
ǇƵůĂŶ�ŐƺǀĞŶĚĞŶ�ŬĂǇŶĂŬůĂŶŵŦǇŽƌĚƵ͘��<W͕ �
ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ� ͬ� ^ŝǇŽŶŝƐƚ� ŐƺĕůĞƌ� ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�
͞ŦůŦŵůŦ� 7ƐůĂŵ� ŵŽĚĞůŝ͟� ĚŝǇĞ� ƉĂǌĂƌůĂŶŦǇŽƌ͕ �
KƌƚĂĚŽŒƵ�ŚĂůŬůĂƌŦŶŦŶ�ďƵŶƵ� ƐĂƨŶ�ĂůĂĐĂŒŦ�
ƐĂŶŦůŦǇŽƌĚƵ͘��<W�ƔĞĮŶŝŶ�ďƵ�ŬĂĚĂƌ�ŬĞŶĚŝŶ-
ĚĞŶ�ĞŵŝŶ�ďŝƌ�ŚĂǀĂĚĂ�ǀĂĂǌůĂƌ�ǀĞƌŵĞƐŝŶŝŶ�
ĞƐĂƐ�ŶĞĚĞŶŝ�ďƵǇĚƵ͘�zĂŶŝ�͞7ƐůĂŵ�ĚƺŶǇĂƐŦ-
ŶŦŶ�ůŝĚĞƌŝ͕͟ �ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚͬ^ŝǇŽŶŝƐƚ�ŐƺĕůĞƌŝŶ�
ĞƐƟƌĚŝŒŝ�ƌƺǌŐĂƌůĂ�ŬĂŶĂƚůĂŶŦƉ�͞bĂŵ�ĨĂƟŚŝ͟�
ŽůĂĐĂŒŦŶĂ�ŝŶĂŶŦǇŽƌĚƵ͘�

KǇƐĂ� ŚĞŵ��ƌĚŽŒĂŶͲ�ĂǀƵƚŽŒůƵ� ŝŬŝůŝƐŝ-
ŶŝŶ�ŚĞŵ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�ǀĞ�dĞů��ǀŝǀ͛ĚĞŬŝ�ĂŬŦů�
ŚŽĐĂůĂƌŦŶŦŶ� bĂŵ Ă͛� ŐŝƚŵĞ� ŚĞǀĞƐůĞƌŝ� ŬƵƌ-
ƐĂŬůĂƌŦŶĚĂ� ŬĂůĚŦ͘� �ŝƌĂ�ďĂǌŦ� ŬĞŶƚůĞƌĚĞ� Ŭŝƚ-
ůĞƐĞů�ŽůŵĂǇĂŶ�ĞǇůĞŵůĞƌ� ǇĂƉŦůƐĂ�ĚĂ� ŝĚĚŝĂ�
ĞĚŝůĚŝŒŝ� Őŝďŝ� ^ƵƌŝǇĞ͛ĚĞ� ŚĂůŬ� ĂǇĂŬůĂŶŵŦƔ�
ĮůĂŶ� ĚĞŒŝůĚŝ͘� PǇůĞ� ŽůƐĂǇĚŦ� ŚĞĚĞŇĞƌŝŶĞ�

ƵůĂƔŵĂůĂƌŦ� ǌŽƌ�ŽůŵĂǌĚŦ͘�EĞ�ĚĞ�ŽůƐĂ�͞^Ƶ-
ƌŝǇĞ�ŵƵŚĂůĞĨĞƟ͟�ĚŝǇĞ�ĂŶŦůĂŶůĂƌŦŶ�ƂŶĞŵ-
ůŝ� ďŝƌ� ŬĞƐŝŵŝ� ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌŝŶ� ŬƵůůĂŶŦƔůŦ�
ĂƉĂƌĂƨǇĚŦ͘��ŶĐĂŬ�����>ŝďǇĂ�ƐĞŶĂƌǇŽƐƵ-
ŶƵ� ^ƵƌŝǇĞ͛ĚĞ� ƵǇŐƵůĂŵĂǇŦ� ƚĞƌĐŝŚ� ĞƚŵĞĚŝ͘�
E�dK͛ŶƵŶ� ^ƵƌŝǇĞ͛ǇĞ� ƐĂůĚŦƌŵĂŵĂƐŦŶĂ� ĞŶ�
ĕŽŬ�ŬŦǌĂŶ�ŬŝƔŝ�ŝƐĞ�dĂǇǇŝƉ��ƌĚŽŒĂŶ͛ĚŦƌ͘ ��ŝƌĂ�
bĂŵ Ă͛�ŐŝƚŵĞ�ŚŝƐƚĞƌŝƐŝ�Ž�ŬĂĚĂƌ�ŬƵǀǀĞƚůŝǇĚŝ�
Ŭŝ͕�ďƵŶƵŶ�ŝĕŝŶ�^ƵƌŝǇĞ͛ŶŝŶ�ǇĂŬŦůŦƉ�ǇŦŬŦůŵĂƐŦ-
ŶŦŶ�ǌĞƌƌĞ�ŬĂĚĂƌ�ďŝƌ�ƂŶĞŵŝ�ǇŽŬƚƵ͘�

***

bĂŵ Ă͛� ŐŝĚĞŵĞǇĞŶ� �ƌĚŽŒĂŶ� ǀĞ� ŽŶƵŶ�
ƌĞũŝŵŝŶŝŶ� ^ƵƌŝǇĞ͛ǇĞ� ĚƺƔŵĂŶůŦŬůĂƌŦ� ĚŝŶ-
ŵĞŬ�ďŝƌ� ǇĂŶĂ�ĚĂŚĂ�ĚĂ� ƔŝĚĚĞƚůĞŶĚŝ͘� zƺǌ-
ůĞƌĐĞ� ŬŝůŽŵĞƚƌĞůŝŬ� dƺƌŬŝǇĞͲ^ƵƌŝǇĞ� ƐŦŶŦƌŦ�
ďŽǇĚĂŶ� ďŽǇĂ� ĐŝŚĂƚĕŦ� ƚĞƌƂƌ� ƂƌŐƺƚůĞƌŝŶĞ�
ĂĕŦůĚŦ͘� �ƺŶǇĂŶŦŶ� ϴϬ͛ŝ� ĂƔŬŦŶ� ƺůŬĞƐŝŶĚĞŶ�
ĚĞǀƔŝƌŝůĞŶ� ĐŝŚĂƚĕŦ� ƚĞƟŬĕŝůĞƌ� ^ƵƌŝǇĞ� ŚĂůŬ-
ůĂƌŦŶĂ� ŬĂƌƔŦ� ƐĂǀĂƔĂ� ƐƺƌƺůĚƺ͘� WĂƌĂ� <ƂƌĨĞǌ�
ƔĞǇŚůĞƌŝŶĚĞŶ͕� ƐŝůĂŚůĂƌ� ���͛ĚĞŶ� ĞŒŝƟŵ͕�
ůŽũŝƐƟŬ� ĚĞƐƚĞŬ� ǀĞ� ŬŽŽƌĚŝŶĂƐǇŽŶ� dƺƌŬŝ-
ǇĞ͛ĚĞŶ͘� sĂŚƔŝ� ŬĂƟů� ƐƺƌƺůĞƌŝŶĚĞŶ� ŽůƵƔĂŶ�
ǇĞƌůŝ�ǇĂ�ĚĂ�ŝƚŚĂů�ĐŝŚĂƚĕŦůĂƌĂ�ŚĞƌ�ƚƺƌ�ŝŵŬĂŶ�
ƐĂŒůĂŶĂƌĂŬ� ^ƵƌŝǇĞ͛ŶŝŶ� ǇĂŬŦůŦƉͲǇŦŬŦůŵĂƐŦ͕�
ǇƺǌďŝŶůĞƌŝŶ� ƂůŵĞƐŝ͕� ŵŝůǇŽŶůĂƌŦŶ� ŵƺůƚĞĐŝ�
ĚƵƌƵŵƵŶĂ� ĚƺƔƺƌƺůŵĞƐŝ� ƉƌŽũĞƐŝ� ŚĂǇĂƚĂ�
ŐĞĕŝƌŝůĚŝ͘��<W͛ŶŝŶ�ǌŝŚŶŝǇĞƟ� ŝůĞ�ĐŝŚĂƚĕŦ� ƚĞ-
ƌƂƌŝƐƚůĞƌŝŶŬŝ�ĂƌĂƐŦŶĚĂ�ďĂǌŦ�ŶƺĂŶƐůĂƌ�ĚŦƔŦŶ-
ĚĂ�ĨĂƌŬ�ǇŽŬƚƵ͘��ŶĐĂŬ�ĚĞŵŽŬƌĂƐŝ�ǀĞ�ŝŶƐĂŶ�
ŚĂŬůĂƌŦŶĚĂŶ� ĚĞŵ� ǀƵƌŵĂǇŦ� ĂĚĞƚ� ĞĚŝŶĞŶ�

���� ǀĞ� ��� ƔĞŇĞƌŝ� ĚĞ� ďƵ� ŬĂĨĂ� ŬĞƐĞŶ� Đŝ-
ŚĂƚĕŦůĂƌŦ� Ğů� ƺƐƚƺŶĚĞ� ƚƵƩƵůĂƌ͘ � ����ŚĂůĞŶ�
ĐŝŚĂƚĕŦ�ƚĞƌƂƌ�ƂƌŐƺƚůĞƌŝŶŝ�ŬƵůůĂŶŦǇŽƌ͘ �

^ƵƌŝǇĞ͛ǇĞ� ŬĂƌƔŦ� ƐĂǀĂƔŦŶ� ͞ďŝƌ� ŶƵŵĂ-
ƌĂůŦ� ƐƵĕůƵƐƵ͟� ƵŶǀĂŶŦŶŦ� ĞŶ� ĕŽŬ� ŚĂŬ� ĞĚĞŶ�
dĂǇǇŝƉ� �ƌĚŽŒĂŶ� ǀĞ� ďĂƔŦŶĚĂ� ďƵůƵŶĚƵŒƵ�
ƌĞũŝŵĚŝƌ͘ ��ŝƌĂ�ďƵ�ƐƵĕ�ŽƌƚĂŬůŦŒŦ�ŽůŵĂƐĂǇĚŦ͕�
ĐŝŚĂƚĕŦ� ƚĞƌƂƌƺŶ�ďƵ�ŬĂĚĂƌ�ďƺǇƺŬ�ŬŦǇŦŵůĂƌ�
ǇĂƉŵĂƐŦ�ŝŵŬąŶƐŦǌ�ŽůƵƌĚƵ͘�bĂŵ Ă͛�ŐŝĚĞŵĞ-
ŵĞ� ŚŝƐƚĞƌŝƐŝ� ďƵŶƵŶůĂ� ĚĂ� ƐŦŶŦƌůŦ� ŬĂůŵĂĚŦ͘�
^ƵƌŝǇĞ� ƐĂŶĂǇŝƐŝŶŝŶ� ŵĞƌŬĞǌŝ� ŽůĂŶ� ,ĂůĞƉ�
ǀĞ�ĕĞǀƌĞƐŝŶĚĞ�ŬƵƌƵůƵ�ďƵůƵŶĂŶ�ďŝŶŝ�ĂƔŬŦŶ�
ĨĂďƌŝŬĂ� ǇĂŒŵĂůĂŶĚŦ͘�DĂŬŝŶĞůĞƌŝ� ƐƂŬƺůƺƉ�
dƺƌŬŝǇĞ͛ǇĞ�ƚĂƔŦŶĚĂ͕�ĐŝŚĂƚĕŦůĂƌůĂ�ƐƵĕ�ŽƌƚĂŬ-
ůĂƌŦ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�͞ŚƵƌĚĂ͟�ĚŝǇĞ�ƐĂƨůĚŦ͘�

***

sĂŚƔĞƩĞ� ƐŦŶŦƌ� ƚĂŶŦŵĂǇĂŶ� ƐĂůĚŦƌŦůĂ-
ƌĂ� ŬĂƌƔŦ� ^ƵƌŝǇĞ� ŝůĞ� ŵƺƩĞĮŬůĞƌŝŶŝŶ� ĚŝƌĞ-
ŶŝƉ� ĂǇĂŬƚĂ� ŬĂůĂďŝůŵĞƐŝ͕� ZƵƐǇĂ͛ŶŦŶ� �Ǉůƺů�
ϮϬϭϱ͛ƚĞ� ƐƺƌĞĐĞ� ĚĂŚŝů� ŽůŵĂƐŦŶŦ� ƐĂŒůĂĚŦ͘�
ZƵƐǇĂ� ĮŝůĞŶ� ĚĞǀƌĞǇĞ� ŐŝƌŝŶĐĞ͕� ^ƵƌŝǇĞ͛ǇĞ�
ŬĂƌƔŦ�ƐĂǀĂƔ�ƐƵĕƵŶƵŶ�ŽƌƚĂŬůĂƌŦ�ŽůĂŶ�ŬƂƌĨĞǌ�
ƔĞǇŚůĞƌŝ͕� Ͳ<ĂƚĂƌ�ŚĂƌŝĕͲ�ĂĚŦŵ�ĂĚŦŵ�ƐĂǀĂƔ-
ƚĂŶ� ĕĞŬŝůĚŝůĞƌ͘ � �ŝŚĂƚĕŦ� ƂƌŐƺƚůĞƌ� ŬĞŶĚŝůĞ-
ƌŝŶĞ� ĞŶ�ďƺǇƺŬ�ĚĞƐƚĞŒŝ� ǀĞƌĞŶ� dƺƌŬŝǇĞ� ǀĞ�
<ĂƚĂƌ͛ůĂ� ďĂƔ� ďĂƔĂ� ŬĂůĚŦůĂƌ͘ � K� ĚƂŶĞŵ�ďŝƌ�
ĂĕŦŬůĂŵĂ� ǇĂƉĂŶ� ĞƐŬŝ� <ĂƚĂƌ� �ŦƔŝƔůĞƌŝ� �Ă-
ŬĂŶŦ͕� ^ƵƌŝǇĞ͛ĚĞ� ǇƂŶĞƟŵŝ� ǇŦŬŦƉ� ĐŝŚĂƚĕŦůĂƌ�
ďĂƔĂ�ŐĞƟƌŵĞŬ�ŝĕŝŶ�ϭϯϳ�ŵŝůǇĂƌ�ĚŽůĂƌ�ŚĂƌ-
ĐĂĚŦŬůĂƌŦŶŦ�ŝƟƌĂĨ�ĞƚŵŝƔƟ͘�

K�ŬŽƔƵůůĂƌĚĂ��<W�ƺůŬĞ� ŝĕŝŶĚĞ� ŝŬŝ�ĚĂƌ-
ďĞ� ǇĞĚŝ͗� 7ůŬŝ� ,ĂǌŝƌĂŶ� ĚŝƌĞŶŝƔŝ͕� ŝŬŝŶĐŝƐŝ� ϳ�
,ĂǌŝƌĂŶ� ϮϬϭϱ� ƐĞĕŝŵ� ŚĞǌŝŵĞƟ͘� &ĂƔŝƐƚ�
ƉĂƌƟǇůĞ� ŬŽĂůŝƐǇŽŶ� ŬƵƌĂƌĂŬ� ǇŽůĂ� ĚĞǀĂŵ�
ĞĚĞŶ� ĚŝŶĐŝͲŐĞƌŝĐŝ� ƌĞũŝŵŝ͕� ĚŝŶĐŝͲĨĂƔŝƐƚ� ďŝƌ�
ŶŝƚĞůŝŒĞ� ďƺƌƺŶĞƌĞŬ� ǇŽůĂ� ĚĞǀĂŵ� Ğƫ͘� �Ƶ�
ĂƌĂĚĂ�^ƵƌŝǇĞ�ŬĞŶƚůĞƌŝŶĚĞŶ�ƐƂŬƺůƺƉ�ĂƨůĂŶ�
ĐŝŚĂƚĕŦůĂƌ� dƺƌŬŝǇĞ� ƐŦŶŦƌŦŶĂ� ǇŦŒŦůĚŦůĂƌ͘ � 7Ěůŝď�
ǀĞ� ĕĞǀƌĞƐŝŶŝ� ŝƔŐĂů� ĞĚĞŶ� ƚĞƌƂƌ� ƂƌŐƺƚůĞƌŝ�
�<WͲD,W� ƌĞũŝŵŝŶŝŶ� ŝŶƐĂķŶĂ�ŬĂůĚŦůĂƌ͘ ��ƌ-
ƨŬ�ƚĞŬ�ŚĂǇĂƚ�ĚĂŵĂƌůĂƌŦ�dƺƌŬŝǇĞ͛ǇĚŝ͘�

�Ƶ�ŶŽŬƚĂĚĂ�^ĂƌĂǇ� ƌĞũŝŵŝ�ďŝƌŬĞǌ�ĚĂŚĂ�
ǌŦǀĂŶĂĚĂŶ�ĕŦŬĂƌĂŬ͕�^ƵƌŝǇĞ�ƚŽƉƌĂŬůĂƌŦŶŦ�ŝƔ-
ŐĂů� ĞƚŵĞǇĞ�ďĂƔůĂĚŦ͘� �ƵŶĚĂ�<ƺƌƚ� ŚĂůŬŦŶĂ�
ĚƺƔŵĂŶůŦŒŦŶ� ƉĂǇŦ� ŽůƐĂ� ĚĂ� ĞƐĂƐ� ŐƺĚƺĐƺ�
ŬƵǀǀĞƚ� ŝƔŐĂůĐŝͬŝůŚĂŬĕŦ� ŚŝƐƚĞƌŝŶŝŶ� ĚĞǀĂŵ�
ĞĚŝǇŽƌ� ŽůŵĂƐŦǇĚŦ͘� bĂŵ Ă͛� ŐŝĚĞŵĞĚŝůĞƌ�
ĂŵĂ�dƺƌŬŝǇĞ�ƐŦŶŦƌŦŶĂ�ǇĂŬŦŶ�ďŝƌĕŽŬ�^ƵƌŝǇĞ�
ƔĞŚƌŝŶŝ͕� ŬĂƐĂďĂƐŦŶŦ͕� ŬƂǇƺŶƺ� ŝƔŐĂů� ĞƫůĞƌ͘ �
7ůŬ� ĂŶĚĂŶ� ŝƟďĂƌĞŶ� ďƂůŐĞŶŝŶ� ĚĞŵŽŐƌĂĮŬ�
ǇĂƉŦƐŦŶŦ�ĚĞŒŝƔƟƌĞƌĞŬ͕� ŝůĂŚ� ŝĕŝŶ�ǌĞŵŝŶ�ŚĂ-
ǌŦƌůĂŵĂǇĂ� ďĂƔůĂĚŦůĂƌ͘ � dĞƌƂƌ� ƂƌŐƺƚůĞƌŝŶŝ�
ďŝƌůĞƔƟƌĞŶ��<WͲD,W�ƌĞũŝŵŝ͕�d^<͛ǇŦ�ĐŝŚĂƚ-
ĕŦůĂƌůĂ� ĂǇŶŦ� ŵĞǀǌŝůĞƌĞ� ǇĞƌůĞƔƟƌĚŝ͘� 7ƔŐĂů�
ďƂůŐĞƐŝŶĚĞ�ŬĞŶĚŝ�ǇƂŶĞƟŵŝŶŝ�ŬƵƌĂŶ�^ĂƌĂǇ�
ƌĞũŝŵŝ�ŚĂůĞŶ�ŵĂĂƔĂ�ďĂŒůĂĚŦŒŦ�ϭϬϬ�ďŝŶĚĞŶ�
ĨĂǌůĂ�ĐŝŚĂƚĕŦ�ŬƵůůĂŶŦǇŽƌ͘ ��ŝƌĂ�ďƵŶůĂƌ�ŝƔŐĂůŝŶ�
ĞƐĂƐ�ĚĂǇĂŶĂŒŦŶŦ�ŽůƵƔƚƵƌƵǇŽƌůĂƌ��

***
^ƵƌŝǇĞ͛ǇĞ� ŬĂƌƔŦ� ƚĞŬ� ƚĂƌĂŇŦ� ŝƔůĞŶĞŶ� ďƵ�
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ŬĂĚĂƌ� ǀĂŚŝŵ� ƐƵĕůĂƌĂ� ƌĂŒŵĞŶ͕� dĂǇǇŝƉ��ƌ-
ĚŽŒĂŶ� ƐĞĕŝŵůĞƌĚĞŶ� ƂŶĐĞ� �ĞƔĂƌ� �ƐĂĚ͛ůĂ�
ŐƂƌƺƔĞďŝůĞĐĞŒŝ� ǇƂŶƺŶĚĞ� ůĂŇĂƌ� ĞƚŵĞǇĞ�
ďĂƔůĂĚŦ͘� ZƵƐǇĂ͛ŶŦŶ� ĂƌĂ� ďƵůŵĂƐŦǇůĂ� ŝƐƟŚ-
ďĂƌĂƚ� ƔĞŇĞƌŝ� ǀĞ� ďĂŬĂŶ� ĚƺǌĞǇŝŶĚĞ� ďĂǌŦ�
ŐƂƌƺƔŵĞůĞƌ� ǇĂƉŦůĚŦ͘� �ŶĐĂŬ� �<W� ƔĞĮŶŝŶ�
ĂĕŦŬůĂŵĂůĂƌŦŶŦŶ�ŶĞ�ŬĂĚĂƌ�ƐĂŵŝŵŝ�ŽůĚƵŒƵ�
ƐŽƌƵƐƵ� ĚĂ� ĚŽŒĂů� ŽůĂƌĂŬ� ŐƺŶĚĞŵĞ� ŐĞůĚŝ͘�
�ŝƌĂ�ĚƺŶ�ĂŬ�ĚĞĚŝŒŝŶĞ�ďƵŐƺŶ�ŬĂƌĂ�ĚŝǇĞŶ͕�
ŬĞƐŬŝŶ�Ƶ�ĚƂŶƺƔůĞƌŝ� ǇĂƉĂŶ�ďŝƌŝĚŝƌ� ƐƂǌ�ŬŽ-
ŶƵƐƵ� ŽůĂŶ͘� �ƂǇůĞ� ďŝƌŝŶŝŶ� ŚĞƌ� ƐƂǌƺŶƺŶ�
ĚŽŒƌƵůƵŒƵŶĚĂŶ� ƔƺƉŚĞ� ĞĚŝůŵĞƐŝ� ŬĂĕŦŶŦů-
ŵĂǌĚŦƌ͘ �

^ĂƌĂǇ� ƌĞũŝŵŝ�ǀĞ�ŽŶƵŶ�ƔĞĮ��ƌĚŽŒĂŶ͛ŦŶ�
ŬĞŶĚŝůĞƌŝŶĞ�ŬĂƌƔŦ�ŝǌůĞĚŝŒŝ�ƚƺŵ�ǇŦŬŦĐŦ�ƉŽůŝƟ-
ŬĂůĂƌĂ�ƌĂŒŵĞŶ�ŚĞŵ��ƐĂĚ�ŚĞŵ�ĚĞ�^ƵƌŝǇĞ�
ǇƂŶĞƟŵŝ�ŝůŝƔŬŝůĞƌŝ�ĚƺǌĞůƚŵĞŬ�ŝƐƚĞĚŝŬůĞƌŝŶŝ�
ĚŝůĞ� ŐĞƟƌĚŝůĞƌ͘ � ,Ğŵ� ďƵŶĂ� ŝŚƟǇĂĕůĂƌŦ� ǀĂƌ�
ŚĞŵ�ŝŬŝ�ŬŽŵƔƵ�ƺůŬĞ�ŝůŝƔŬŝůĞƌŝŶŝŶ�ďƵ�ƔĞŬŝůĚĞ�
ĚĞǀĂŵ�ĞƚŵĞƐŝŶĚĞŶ�ǇĂŶĂ�ĚĞŒŝůůĞƌ͘ ��ŶĐĂŬ�
ŚĂŬůŦ�ŽůĂƌĂŬ͕�ŐƂƌƺƔŵĞĚĞŶ�ƂŶĐĞ�ŝŬŝ�ƚĞŵĞů�
ƔĂƌƨŶ�ǇĞƌŝŶĞ�ŐĞƟƌŝůŵĞƐŝŶŝ�ŝƐƚĞĚŝůĞƌ͗��ƵŶ-
ůĂƌĚĂŶ�ŝůŬŝ͕�d^<͛ŶŝŶ�ŝƔŐĂů�ĞƫŒŝ�^ƵƌŝǇĞ�ƚŽƉ-
ƌĂŬůĂƌŦŶĚĂŶ� ĕĞŬŝůŵĞƐŝ͘� 7ŬŝŶĐŝƐŝ� ŝƐĞ� ^ĂƌĂǇ�
ƌĞũŝŵŝŶŝŶ�ĐŝŚĂƚĕŦ�ƚĞƌƂƌ�ƂƌŐƺƚůĞƌŝŶĞ�ǀĞƌĚŝŒŝ�
ĚĞƐƚĞŒŝ� ŬĞƐŵĞƐŝĚŝƌ͘ � �Ƶ� ŝŬŝ� ƔĂƌƨŶ� ǇĞƌŝŶĞ�
ŐĞƟƌŝůŵĞƐŝ� ǇĂ� ĚĂ� ǇĞƌŝŶĞ� ŐĞƟƌŝůĞĐĞŒŝŶŝŶ�
ŐĂƌĂŶƟ�ĞĚŝůŵĞƐŝ�ĚƵƌƵŵƵŶĚĂ��ƐĂĚͲ�ƌĚŽ-
ŒĂŶ�ŐƂƌƺƔŵĞƐŝŶŝŶ�ŽůĂďŝůĞĐĞŒŝŶŝ͕��ƐĂĚ�ĚĂ-
Śŝů�^ƵƌŝǇĞůŝ�ǇĞƚŬŝůŝůĞƌ�ĚŝůĞ�ŐĞƟƌĚŝůĞƌ͘ ��

dĂŵ� ĚĂ� ͞�ƐĂĚͲ�ƌĚŽŒĂŶ� ŐƂƌƺƔŵĞƐŝ�
ǇĂŬůĂƔƨ͟� ǇŽƌƵŵůĂƌŦ� ǇĂƉŦůŵĂǇĂ�ďĂƔůĂŵŦƔ-
ŬĞŶ�ƐĂŚŶĞǇĞ�ĕŦŬĂŶ��<W�ƔĞĮ͕�ŝƔŐĂů�ĞƫŬůĞƌŝ�
^ƵƌŝǇĞ�ƚŽƉƌĂŬůĂƌŦŶĚĂŶ�ĕĞŬŝůŵĞǇĞĐĞŬůĞƌŝŶŝ�
ŝůĂŶ�Ğƫ͘��Ƶ�ŝƐĞ͕��ƐĂĚ͛ůĂ�ŐƂƌƺƔŵĞŶŝŶ�ďĞůůŝ�
ŽůŵĂǇĂŶ�ďŝƌ�ƚĂƌŝŚĞ�ĂƨůŵĂƐŦ�ĂŶůĂŵŦŶĂ�ŐĞ-
ůŝǇŽƌ͘ ��ŝƌĂ��ƐĂĚ͛ŦŶ�ƔĂƌƚůĂƌŦ�ĕŽŬ�ĂĕŦŬƨƌ͘ �ZƵƐ-
ǇĂ��ĞǀůĞƚ��ĂƔŬĂŶŦ�sůĂĚŝŵŝƌ�WƵƟŶ͛ŝŶ�ĕĂďĂ-
ůĂƌŦŶĂ�ƌĂŒŵĞŶ��ƐĂĚ�ŐĞƌŝ�ĂĚŦŵ�ĂƚŵĂŵŦƔƨ͘�

�ƚĂŵĂǌ� ĚĂ͘� �ŝƌĂ� ƺůŬĞƐŝŶŝŶ� ƚŽƉƌĂŬůĂƌŦŶŦ�
ŝƔŐĂů� ĞƚŵŝƔ�ďŝƌ� ƌĞũŝŵŝŶ� ƔĞĮǇůĞ� ŐƂƌƺƔŵĞŬ�
ŚĞŵ�ĐŝĚĚŝ�ďŝƌ�ŐĞƌŝ�ĂĚŦŵ�ŽůƵƌ�ŚĞŵ�^ƵƌŝǇĞ�
ŚĂůŬůĂƌŦ�ŶĞǌĚŝŶĚĞŬŝ�ŝŵĂũŦŶŦ�ǌĞĚĞůĞƌĚŝ͘�

***

�<W� ƔĞĮŶŝŶ� ^ƵƌŝǇĞ� ƚŽƉƌĂŬůĂƌŦŶŦ� ŝůŚĂŬ�
ĞƚŵĞ� ŚĞǀĞƐŝŶŝŶ� ǇĞŶŝŶĚĞŶ� ƂŶĞ� ĕŦŬŵĂƐŦ͕�
���͛ŶŝŶ� ^ƵƌŝǇĞ͛ǇĞ� ŬĂƌƔŦ� ĚĂŚĂ� ƐĂůĚŦƌŐĂŶ�
ďŝƌ�ǇƂŶĞůŝŵĞ�ŐŝƌŵĞƐŝǇůĞ�ďĂŒůĂŶƨůŦĚŦƌ͘ ��ŝƌĂ�
dƺƌŬŝǇĞ͛ŶŝŶ� ^ƵƌŝǇĞ� ƚŽƉƌĂŬůĂƌŦŶŦ� ŝůŚĂŬ� Ğƚ-
ŵĞƐŝ͕����Ͳ7ƐƌĂŝů�ĐĞƉŚĞƐŝŶŝŶ�ĚĞ�ƚĞƌĐŝŚŝĚŝƌ͘ �
d^<͛ŶŝŶ� ^ƵƌŝǇĞ͛ĚĞŶ� ĕĞŬŝůŵĞƐŝ� ǀĞ� ĐŝŚĂƚĕŦ�
ƂƌŐƺƚůĞƌĞ�ǇĂƉŦůĂŶ�ĚĞƐƚĞŒŝŶ�ŬĞƐŝůŵĞƐŝ�ŝƐĞ͕�
ZƵƐǇĂ�ƉŽůŝƟŬĂƐŦŶĂ�ƵǇŐƵŶ�ĚƺƔƺǇŽƌ͘ ��Ƶ�ŬŽ-
ƔƵůůĂƌĚĂ� �ŝĚĞŶ� ǇƂŶĞƟŵŝŶŝŶ� ƐĂůĚŦƌŐĂŶůŦŬ�

ĚŽǌƵŶƵ� ĂƌƴƌĂŶ� ďŝƌ� ǇƂŶĞůŝŵĞ� ŐŝƌŵĞƐŝ͕�
�ƌĚŽŒĂŶ͛ŦŶ�ĂŶůĂƔŵĂͬƵǌůĂƔŵĂ�ůĂŇĂƌŦŶŦ�ďŝƌ�
ŬĞŶĂƌĂ� ĂƨƉ͕� ŝůŚĂŬĕŦ� ǇƺǌƺŶƺ� ďŝƌŬĞǌ� ĚĂŚĂ�
ŐƂƐƚĞƌŵĞƐŝŶĞ�ǀĞƐŝůĞ�ŽůĚƵ͘�

ϭϬ��ŒƵƐƚŽƐ͛ƚĂ��ŝƌůĞƔŝŬ��ƌĂƉ��ŵŝƌůŝŬůĞ-
ƌŝ͛ŶŝŶ�;���Ϳ�̂ ŬǇ�EĞǁƐ��ƌĂďŝĂ�ĂĚůŦ�ŬĂŶĂůŦŶĂ�
ŵƺůĂŬĂƚ�ǀĞƌĞŶ��ƐĂĚ͕�ŬŽŶƵǇůĂ�ŝůŐŝůŝ�ƐŽƌƵǇĂ�
ǀĞƌĚŝŒŝ�ǇĂŶŦƩĂ͕��ƌĚŽŒĂŶ͛ŦŶ�ŝůŚĂŬ�ƉŽůŝƟŬĂƐŦ�
ĚĞǀĂŵ�ĞƫŒŝ�ƐƺƌĞĐĞ�ŐƂƌƺƔŵĞŶŝŶ�ŽůŵĂǇĂ-
ĐĂŒŦŶŦ�ŝĨĂĚĞ�Ğƫ͘�<ĞŶĚŝ�ƚĂůĞƉůĞƌŝŶŝŶ�ŝƔŐĂůŝŶ�
ƐŽŶĂ�ĞƌŵĞƐŝ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�ǀƵƌŐƵůĂǇĂŶ��ƐĂĚ͕�
�ƌĚŽŒĂŶ͛ŦŶ� ŝƐĞ� ƚĞƌƐŝ� ǇƂŶĚĞ� ĂĚŦŵůĂƌ� Ăƴ-
ŒŦŶŦ͕� ďƵŶĚĂŶ� ĚŽůĂǇŦ� �ƌĚŽŒĂŶ͛ŦŶ� ŝƐƚĞĚŝŒŝ�
ŬŽƔƵůůĂƌĚĂ�ďŝƌ�ŐƂƌƺƔŵĞŶŝŶ�ŽůŵĂǇĂĐĂŒŦŶŦ�
ďĞůŝƌƫ͘� �ŝŒĞƌ� ďŝƌ� ƐŽƌƵǇĂ� ǀĞƌĚŝŒŝ� ǇĂŶŦƩĂ�
ŝƐĞ͕� ^ƵƌŝǇĞ͛ĚĞŬŝ� ƚĞƌƂƌƺŶ� dƺƌŬŝǇĞ� ŝŵĂůĂƨ�

ŽůĚƵŒƵŶƵ�ŚĂƨƌůĂƚĂŶ��ƐĂĚ͕�ďƵ�ŬŽƔƵůůĂƌĚĂ�
ŐƂƌƺƔŵĞ� ǇĂƉŵĂŶŦŶ� ŚĞŵ� ŐĞƌĞŬƐŝǌ� ŚĞŵ�
ǇĂƌĂƌƐŦǌ�ŽůĂĐĂŒŦŶŦ�ƐƂǇůĞĚŝ͘�

�Ƶ� ĂƌĂĚĂ� �ƐĂĚ͛Ŧ� ŚĂŬůŦ� ĕŦŬĂƌĂŶ� ďŝƌ� Ěŝ-
ŒĞƌ� ŐĞůŝƔŵĞ� ŝƐĞ͕� dƺƌŬŝǇĞ� ŐƺĚƺŵƺŶĚĞŬŝ�
ĐŝŚĂƚĕŦůĂƌŦŶ�ďŝƌ�ŬŦƐŵŦŶŦŶ����͛ŶŝŶ�ŬƵůůĂŶŦ-
ŵŦŶĂ�ƐƵŶƵůƵƉ�&ŦƌĂƚ͛ŦŶ�ĚŽŒƵƐƵŶĚĂŬŝ�dĞŶĞĨ�
mƐƐƺ͛ŶĞ� ŬĂǇĚŦƌŦůŵĂƐŦĚŦƌ͘ � �Ƶ� ĂĚŦŵ͕� ^ĂƌĂǇ�
ƌĞũŝŵŝŶŝŶ�ŚĂůĞŶ�^ƵƌŝǇĞ͛ǇĞ�ŬĂƌƔŦ�ĚƺƔŵĂŶĐĂ�
ďŝƌ� ƚƵƚƵŵ� ŝĕŝŶĚĞ� ŽůĚƵŒƵŶƵ� ƚĞǇŝƚ� ĞĚŝǇŽƌ͘ �
�ŝŚĂƚĕŦůĂƌŦŶ�ďŝƌ�ŬŦƐŵŦŶŦŶ����͛ŶŝŶ�ŬƵůůĂŶŦ-
ŵŦŶĂ�ƐƵŶƵůŵĂƐŦ͕��<W�ƔĞĮŶŝŶ��ŝĚĞŶ�ǇƂŶĞ-
Ɵŵŝ� ŝůĞ� ƉĞƌĚĞ� ĂƌŬĂƐŦŶĚĂ� Ŭŝƌůŝ� ƉĂǌĂƌůŦŬůĂƌ�
ǇĂƉƨŒŦŶĂ�ŝƔĂƌĞƚ�ĞĚŝǇŽƌ͘ ��

***

zĂƉƨŒŦ�h�ĚƂŶƺƔůĞƌŝ� ŝůĞ� ^ƵƵĚŝ��ƌĂďŝƐ-
ƚĂŶ͕����͕�DŦƐŦƌ� Őŝďŝ��ƌĂƉ�ƺůŬĞůĞƌŝǇůĞ� ǇĞ-
ŶŝĚĞŶ� ŝůŝƔŬŝ� ŐĞůŝƔƟƌĞŶ� �ƌĚŽŒĂŶ͛ŦŶ͕� ^ƵƌŝǇĞ�
ƚŽƉƌĂŬůĂƌŦŶŦ� ŝůŚĂŬ� ĞƚŵĞ� ƉŽůŝƟŬĂƐŦ� ŝƐĞ� ďƵ�
ŝůŝƔŬŝůĞƌĞ�ǌĂƌĂƌ�ǀĞƌŝǇŽƌ͘ ��ŶĐĂŬ�ŝůŚĂŬ�ŚĞǀĞ-
Ɛŝ�ŶĞĚĞŶŝǇůĞ�ďƵ�ŬŽŶƵĚĂ�ĚĂ�ŝŬŝůŝ�ŽǇŶƵǇŽƌ͘ �
7ůŚĂŬŦŶ�ǇĂƌĂƚĂĐĂŒŦ�ƐŽƌƵŶůĂƌ�ďŝƌ�ǇĂŶĂ͕�^Ƶƌŝ-
ǇĞ͛ĚĞ�͞ŶŽƌŵĂůůĞƔŵĞ͟�ǀĞ�͞ǇĞŶŝĚĞŶ�ŝŵĂƌ͟�
ďĂƔůĂŵĂĚĂŶ�ŵƺůƚĞĐŝůĞƌŝŶ�ŐĞƌŝ�ĚƂŶƺƔƺ�ĚĞ�
ƐƂǌ�ŬŽŶƵƐƵ�ŽůŵĂǇĂĐĂŬ͘��ĂǌŦ�ŵƺůƚĞĐŝůĞƌŝŶ�
d^<͛ŶŝŶ�ŝƔŐĂů�ĞƫŒŝ�ďƂůŐĞůĞƌĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌŝ�ŝƐĞ�
͞ĚĞǀĞĚĞ� ŬƵůĂŬ͟� ƚƺƌƺŶĚĞŶ� ďŝƌ� ͞ĕƂǌƺŵ͟�
ŽůĂďŝůŝƌ� ĂŶĐĂŬ͘� �ƌĚŽŒĂŶ� ǀĞ� ^ĂƌĂǇ� ƌĞũŝ-
ŵŝŶŝŶ� ŝůŚĂŬƚĂ� ŦƐƌĂƌ� ĞƚŵĞƐŝ� ŚĞŵ�ŵƺůƚĞĐŝ�
ƐŽƌƵŶƵŶƵ�ŬĂůŦĐŦ�ŚĂůĞ�ŐĞƟƌĞĐĞŬ�ŚĞŵ�ďƂů-
ŐĞĚĞ� ŚĞƌ� ĂŶ� ǇĞŶŝ� ĕĂƨƔŵĂůĂƌĂ� ĚĂǀĞƟǇĞ�
ĕŦŬĂƌƚĂĐĂŬƨƌ͘ �KǇƐĂ�ŚĞŵ�dƺƌŬŝǇĞ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦ-
ķ� ŝůĞ� ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ� ŚĞŵ�ďƂůŐĞ� ŚĂůŬůĂƌŦŶŦŶ�
ƚĂůĞďŝ� ǀĞ� ĕŦŬĂƌůĂƌŦŶĂ�ƵǇŐƵŶ�ŽůĂŶ� ĕƂǌƺŵ͕�
ŝůŚĂŬŦŶ�ďŝƟƌŝůŵĞƐŝ͕�ĐŝŚĂƚĕŦ�ƚĞƌƂƌ�ƂƌŐƺƚůĞƌŝ-
ŶŝŶ�ƚĂƐĮǇĞ�ĞĚŝůŵĞƐŝ�ǀĞ�^ƵƌŝǇĞ͛ĚĞ�ǇĞŶŝĚĞŶ�
ŝŵĂƌŦŶ�ďĂƔůĂŵĂƐŦĚŦƌ͘ �

'ĞƌŝĐŝͲĨĂƔŝƐƚ� ƌĞũŝŵŝŶ� ƔĞĮ� dĂǇǇŝƉ� �ƌ-
ĚŽŒĂŶ͕� ƐĞĕŝŵůĞƌĚĞŶ� ƂŶĐĞ� ͞<ĂŵƵǇĂ� ŝƔĞ�
ĂůŦŵůĂƌĚĂ� ǌŽƌƵŶůƵ� ďĂǌŦ� ĂůĂŶůĂƌ� ĚŦƔŦŶĚĂ�
ďĂƔĂƌŦ� ƐŦƌĂůĂŵĂƐŦŶĂ� ŐƂƌĞ� ŝƔĞ� ĂůŦŵŦ� ĞƐĂƐ�
ŚĂůŝŶĞ�ŐĞƟƌĞĐĞŒŝǌ͟�ĚŝǇĞƌĞŬ�ŬĂŵƵĚĂ�ŵƺ-
ůĂŬĂƚůĂƌŦ� ŬĂůĚŦƌĂĐĂŬůĂƌŦŶŦ� ǀĂĂƚ� Ğƫ͘� ,Ğƌ�
ƐƂǌƺ�Őŝďŝ�ďƵŶƵŶ�ĚĂ�ƐĂŚƚĞ�ŽůĚƵŒƵ�ŽƌƚĂǇĂ�
ĕŦŬƨ͘��ƺŶŬƺ�ŬĂŵƵĚĂ�ŝƔĞ�ĂůŦŵůĂƌĚĂ�ŵƺůĂ-
ŬĂƚ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚŝǇŽƌ͘ �

Ƙ2 1&0&9.3ƙ�>&7&99.Ú.�
843:�1&7.3�,*1)âÚâ�'4>:9
<ĂŵƵĚĂ� ŝƔĞ� ĂůŦŵůĂƌĚĂ� ͞ŵƺůĂŬĂƚůĂƌ͟�

ĂƌĂĐŦůŦŒŦǇůĂ� ƐŦŶĂǀůĂƌĚĂ� ďĂƔĂƌŦůŦ� ŽůĂŶůĂƌĂ�
ĚĞŒŝů� ĚŝŶĐŝͲĨĂƔŝƐƚ� ƌĞũŝŵŝŶ� ĚĞƐƚĞŬĕŝůĞƌŝŶĞ�
ƂŶĐĞůŝŬ�ƚĂŶŦŶŦǇŽƌ͘ ��,W��ŶŬĂƌĂ�DŝůůĞƚǀĞ-
Ŭŝůŝ� DƵƌĂƚ� �ŵŝƌ͛ŝŶ� d�DD� ŐƺŶĚĞŵŝŶĞ�
ƚĂƔŦĚŦŒŦ�ŝĚĚŝĂůĂƌĂ�ŐƂƌĞ͕��ĂůŦƔŵĂ�ǀĞ�^ŽƐǇĂů�
'ƺǀĞŶůŝŬ� �ĂŬĂŶůŦŒŦ͛ŶĚĂ� ͞ŐƂƌĞǀĚĞ� ǇƺŬ-
ƐĞůŵĞ� ǀĞ� ƵŶǀĂŶ͟� ĚĞŒŝƔŝŬůŝŒŝ� ƐŦŶĂǀŦŶĚĂ�
ϵϬ�ǀĞ�ƺǌĞƌŝ�ƉƵĂŶ�ĂůĂŶ�ĂĚĂǇůĂƌ�ŵƺůĂŬĂƚůĂ�
ĞůĞŶĚŝ͘� �ǇƌŦĐĂ͕� WĞƌƐŽŶĞů� �ĂŝƌĞ� �ĂƔŬĂŶŦ�
ĞƔŝŶŝ�͞ŚƺůůĞ͟�ǇŽůƵǇůĂ�ƔƵďĞ�ŵƺĚƺƌƺ�ǇĂƉ-
ƨ͘�͞<ĂŵƵ�WĞƌƐŽŶĞůŝ�^ĞĕŵĞ�^ŦŶĂǀŦ͟ŶĚĂŶ�
;<W^^Ϳ�ƐŽŶƌĂ�ŵƺůĂŬĂƚ�ƐŝƐƚĞŵŝŶŝŶ�ŐĞƟƌŝů-

ŵĞƐŝŶĚĞŬŝ�ĂƐŦů�ĂŵĂĕ�ůŝǇĂŬĂƚƐŝǌůŝŒŝ͕�ŬĂǇŦƌ-
ŵĂĐŦůŦŒŦ�ƂŶ�ƉůĂŶĂ�ĕŦŬĂƌŵĂŬƨ͘��<WͲD,W�
ŝŬƟĚĂƌŦ͕�ďƵŶƵ�ǇŦůůĂƌĚŦƌ�ƵǇŐƵůƵǇŽƌ͘

'ĞƌŝĐŝͲĨĂƔŝƐƚ� ƌĞũŝŵŝŶ� ŵƺůĂŬĂƚ� ƵǇŐƵ-
ůĂŵĂƐŦ�ŝůĞ�ǇĂŶĚĂƔůĂƌŦŶŦ�ŬĂŵƵ�ĂůĂŶŦŶĚĂ�ŝƔ�
ƐĂŚŝďŝ� ǇĂƉŵĂƐŦ� ďŝƌ� ǇĂŶŦǇůĂ� ďƵ� ĂůĂŶĚĂŬŝ�
ǇŽǌůĂƔŵĂŶŦŶ�ĚĂ�ĞŶ�ƚĞŵĞů�ŐƂƐƚĞƌŐĞƐŝĚŝƌ͘ �
DƺůĂŬĂƚ� ƐŝƐƚĞŵŝ� ŝƔ� ŐƺǀĞŶĐĞƐŝŶĚĞŶ� ǇŽŬ-
ƐƵŶ� ŬĞƐŝŵůĞƌ� ĂƌĂƐŦŶĚĂŬŝ� ŬĂǇŦƌŵĂĐŦůŦŒŦŶ�
ǀĞ� ŬĞǇĮǇĞƟŶ� ŐĞůĚŝŒŝ� ďŽǇƵƚƵ� ŽƌƚĂǇĂ� ĕŦ-
ŬĂƌŵĂŬƚĂĚŦƌ͘

�<WͲD,W� ŝŬƟĚĂƌŦŶŦŶ� ƉĂƌƟͲĚĞǀůĞƚ�
ŽůĂƌĂŬ� ŝƔůĞĚŝŒŝ͕� ĚĞǀůĞƟ� ƚƺŵ� ŬƵƌƵŵ� ǀĞ�
ŽůĂŶĂŬůĂƌŦ� ŝůĞ� ĞůŝŶĚĞ͕� ĚĞŶĞƟŵŝŶĚĞ� ǀĞ�
ŚŝǌŵĞƟŶĚĞ� ƚƵƩƵŒƵ�ďƂǇůĞƐŝ�ďŝƌ�ĚƂŶĞŵ-
ĚĞ� ǇĂƔĂŶĂŶůĂƌ� ďŝƌ� ƐŽŶƵĕƚƵƌ͘ � DƺůĂŬĂƚ�
ĚĞǀůĞƟ� ĞůĞ� ŐĞĕŝƌĞŶ� ďƵ� ĚŝŶĐŝͲĨĂƔŝƐƚ� ŬŽĂ-
ůŝƐǇŽŶƵŶ� ŬĞŶĚŝ� ĚƺǌĞŶŝŶŝ� ŽƚƵƌƚĂďŝůŵĞƐŝ�
ŝĕŝŶ�ĞůŝŶŝ�ŬŽůĂǇůĂƔƨƌĂŶ�ŝƔůĞǀƐĞů�ďŝƌ�ĂƌĂĕƨƌ͘ �
DƺůĂŬĂƚ� ƐŝƐƚĞŵŝ�ďƵ�ŬĂƉƐĂŵĚĂ�ĞůĞ�ĂůŦŶ-
ŵĂĚŦŒŦŶĚĂ͕� ŬĂƌƔŦƐŦŶĚĂ�ƂŶĞ� ĕŦŬĂƌŦůĂŶ� ͞ůŝ-
ǇĂŬĂƚ͟�ƐƂǇůĞŵŝ�ĕƺƌƺŵƺƔ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ĚƺǌĞ-
ŶŝŶŝŶ�ĞůĞƔƟƌŝƐŝ�ŽůĂƌĂŬ�ĚĞŒŝů͕�ĕŽŒƵ�ǌĂŵĂŶ�

ŐƺǌĞůůĞŵĞƐŝ�ŽůĂƌĂŬ�ŬƵůůĂŶŦůŦǇŽƌ͘

Ƙ1â>&0&9�;*�2 1&0&9ƙ�â0â1*2â
�ƔŝƚƐŝǌ�ŬŽƔƵůůĂƌĚĂ�ǇĂƉŦůĂŶ�ƐŦŶĂǀ�ƐŝƐƚĞ-

ŵŝ�ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ�͞ǇĞƚĞƌůŝůŝŒŝŶ�ƂůĕƺůŵĞƐŝ͟ŶŝŶ�
ŶĞ�ŬĂĚĂƌ�ƐĂŒůŦŬůŦ�ďŝƌ�ǇƂŶƚĞŵ�ŽůĚƵŒƵ�ƚĂƌ-
ƨƔŵĂůŦĚŦƌ͘ �

>ŝǇĂŬĂƚ͕�͞ůĂǇŦŬ͟�ŬƂŬƺŶĚĞŶ�ŐĞůŝǇŽƌ�ǀĞ�
ƵǇŐƵŶ�ŽůŵĂŬ�ĂŶůĂŵŦŶĚĂ�ŬƵůůĂŶŦůŦǇŽƌ͘ �7ĨĂ-
ĚĞ�ĞĚŝůĞŶ�ĕĞƌĕĞǀĞĚĞ�ŝƐĞ�ŝƔŝŶ�ƺƐƚĞƐŝŶĚĞŶ�
ŐĞůĞďŝůĞĐĞŬ� ǇĞƚĞŶĞŬƚĞ�ŽůŵĂŬ�ŵĂŶĂƐŦŶĂ�
ŐĞůŝǇŽƌ͘ � d�<� ŝƐĞ� ůŝǇĂŬĂƨ� ͞�ŝƌ� ŬŝŵƐĞŶŝŶ͕�
ŬĞŶĚŝƐŝŶĞ� ŝƔ� ǀĞƌŝůŵĞǇĞ� ƵǇŐƵŶůƵŬ͕� ǇĂƌĂ-
ƔŦƌůŦŬ� ĚƵƌƵŵƵ͕� ĚĞŒŝŵ͕� ǇĂƌĂƌůŦŬ͕� ǇĂƌĂƔŦŬ͟�
ŽůĂƌĂŬ�ƚĂŶŦŵůŦǇŽƌ͘

�ůďĞƩĞ� ďŝƌ� ŝƔĞ� ǇĂƚŬŦŶůŦŬ͕� ǇĞƚĞŶĞŬ͕�
ĚĞŶĞǇŝŵ͕� ƚĞĐƌƺďĞ� ƂŶĞŵůŝ� ŽůŐƵůĂƌĚŦƌ͘ �
�ŶĐĂŬ� ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵ� ŬŽƔƵůůĂƌŦŶĚĂ͕� ĞƔŝƚƐŝǌ�
ďŝƌ�ǇĂƌŦƔƚĂ͕�ƐŦŶĂǀĂ�ǀĞ�ĞůĞŵĞǇĞ�ĚĂǇĂůŦ�ďŝƌ�
ƐŝƐƚĞŵĚĞ� ͞ǇĂƚŬŦŶůŦŬ͟� ǀĞ� ͞ǇĞƚĞŶĞŬ͟� ƚĂƌ-
ƨƔŵĂůŦĚŦƌ͘ � ͞<ŝŵŝŶ� ŝĕŝŶ� ůŝǇĂŬĂƚ͟� ǀĞ� ͞ŚĂŶ-
Őŝ�ƐŦŶŦĨ�ŝĕŝŶ�ůŝǇĂŬĂƚ͟�ƐŽƌƵůĂƌŦŶŦ�ĚĂ�ďƵŶƵŶ�

ǇĂŶŦŶĂ�ŬŽǇŵĂŬ�ŐĞƌĞŬŝǇŽƌ͘ ��ŝƌĂ͕�ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ�
ĚĞǀůĞƩĞ� ͞ůŝǇĂŬĂƟŶ͟� ǇĂŶŝ� ͞ǇĞƚĞƌůŝůŝŒŝŶ͟�
Ƃůĕƚƺ͕�ƐĞƌŵĂǇĞ�ĂĚŦŶĂ�ƚŽƉůƵŵƵ�ǀĞ�ŬƵƌƵůƵ�
ĚĞǀůĞƚ� ǇĂƉŦƐŦŶŦ� ĂŵĂĐĂ� ƵǇŐƵŶ� ďŝƌ� ƔĞŬŝů-
ĚĞ� ǇƂŶĞƚŵĞŬƟƌ͘ ��ĞǀůĞƟ� ǀĞ� ŬƵƌƵŵůĂƌŦŶŦ�
ǇƂŶĞƚŵĞĚĞ� ͞ǇĞƚĞƌůŝůŝŬ͟� ďƵƌũƵǀĂǌŝ� ĂĚŦŶĂ�
ďƵƌĂĚĂ�ďŝƌ�ĂŶůĂŵ�ŬĂǌĂŶŦƌ͘

>ŝǇĂŬĂƚ� ǀĞ� ŵƺůĂŬĂƚ� ŬĂƌƔŦůĂƔƨƌŵĂůĂƌŦ�
ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵ� ŬŽƔƵůůĂƌŦŶĚĂ� ĞŵĞŒŝŶ� ƐƂŵƺ-
ƌƺƐƺŶƺ� ĚĞƌŝŶůĞƔƟƌŵĞŬ͕� ŝƔĕŝ� ǀĞ� ĞŵĞŬĕŝ-
ůĞƌŝŶ�ďŝůŝŶĕůĞƌŝŶŝ�ďƵůĂŶĚŦƌŵĂŬ�ĚŦƔŦŶĚĂ�ďŝƌ�
ŝƔĞ�ǇĂƌĂŵĂǌ͘�'ĞƌŝĐŝͲĨĂƔŝƐƚ�ƌĞũŝŵŝŶ�ŚƺŬƺŵ�
ƐƺƌĚƺŒƺ� ŐƺŶƺŵƺǌ� ŬŽƔƵůůĂƌŦŶĂ� ͞ŵƺůĂ-
ŬĂƚ͟� ĂƌĂĐŦůŦŒŦǇůĂ� ŬĂǇŦƌŵĂĐŦůŦŒŦŶ͕� ŬĞǇĮǇĞ-
ƟŶ�ŐĞůĚŝŒŝ�ďŽǇƵƚ�ĞůďĞƩĞ�ƚĞƔŚŝƌ�ĞĚŝůĞďŝůŝƌ͘ �
�ŶĐĂŬ� ďƵŶƵ� ǇĂƉĂƌŬĞŶ� ͞ůŝǇĂŬĂƚ� ƐĂǀƵŶƵ-
ƐƵ͟� ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ� ŬƵƌƵůƵ� ĚƺǌĞŶŝŶ� ŝƔůĞǇŝƔŝŶŝ�
ƐĂŚŝƉůĞŶŵĞŬ͕�ŚĞůĞ�Ŭŝ� ŬŝƚůĞůĞƌŝ�ďƵ� ƐƂǇůĞ-
ŵĞ�ŬĂǌĂŶŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ƵŒƌĂƔŵĂŬ�ĚĞǀƌŝŵĐŝͲŝ-
ůĞƌŝĐŝ�ŐƺĕůĞƌŝŶ� ŝƔŝ�ŽůĂŵĂǌ͘��ŝƌĂ�ďƵ�ǇĂŬůĂ-
ƔŦŵ�͞ŐĞŶĞů�ƉůĂŶĚĂ�ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ�ĚƺǌĞŶĚĞ�ďŝƌ�
ƐŽƌƵŶ� ǇŽŬ͕� ĚƺǌĞŶŝŶ� ŝƔůĞǇŝƔŝŶĚĞ͕� ďƵŶƵŶ�
ǇŽů�ǀĞ�ǇƂŶƚĞŵŝŶĚĞ�ƐŽƌƵŶůĂƌ�ǀĂƌ͟�ĚĞŵĞŬ�
ĂŶůĂŵŦŶĂ�ŐĞůŵĞŬƚĞĚŝƌ͘

G. UMUT

Ƙ1N^FPFYƙ�[J�ƘRÀQFPFYƙ�YFWYãăRFQFWã
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ϭ��Ǉůƺů��ƺŶǇĂ��ĂƌŦƔ�'ƺŶƺ͛ŶĚĞ�ŚĞƌ�ǇŦů�
ĨĂƌŬůŦ�ĞƚŬŝŶůŝŬůĞƌ͕ �ĞǇůĞŵůĞƌ�ĚƺǌĞŶůĞŶŵĞŬ-
ƚĞ�ǇĂ�ĚĂ�ŬƵƚůĂŵĂůĂƌ�ǇĂƉŦůŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ ��Ƶ�ǀĞ-
ƐŝůĞǇůĞ�ďĂƌŦƔĂ�ǀĞ� ŝŶƐĂŶůĂƌŦŶ�ŬĂƌĚĞƔĕĞ�ǇĂ-
ƔĂǇĂďŝůĞĐĞŒŝ�ďŝƌ�ĚƺŶǇĂǇĂ�ĚƵǇƵůĂŶ�ƂǌůĞŵ�
ĚŝůĞ� ŐĞƟƌŝůŝƌ͘ � ^ŝůĂŚůĂŶŵĂǇĂ͕� ŵŝůŝƚĂƌŝǌŵĞ͕�
ƐĂůĚŦƌŐĂŶůŦŬ� ǀĞ� ƐĂǀĂƔĂ� ŬĂƌƔŦ� ƔŝĂƌůĂƌ� ǇƺŬ-
ƐĞůƟůŝƌ͘ � �ŶĐĂŬ� ďƵ� ĞƚŬŝŶůŝŬůĞƌŝŶ� ďŝƌ� ŐƺŶůĞ�
ƐŦŶŦƌůŦ�ŽůŵĂƐŦŶĚĂŶ�ĚŽůĂǇŦ͕�ϭ��Ǉůƺů�͞ŝŶƐĂŶŝ�
ďĂƌŦƔ� ƚĞŵĞŶŶŝůĞƌŝŶŝŶ� ĚŝůĞ� ŐĞƟƌŝůĚŝŒŝ� ďŝƌ�
ŐƺŶ͟� ŽůŵĂŶŦŶ� ƂƚĞƐŝŶĞ� ŐĞĕĞŵŝǇŽƌ͘ � KǇƐĂ�
ŝĕŝŶĚĞŶ�ŐĞĕŵĞŬƚĞ�ŽůĚƵŒƵŵƵǌ�ĚƂŶĞŵĚĞ�
ŵŝůŝƚĂƌŝǌŵĞ�ǀĞ�ƐĂǀĂƔĂ�ŬĂƌƔŦ�ĚƵƌƵƉ͕�ďĂƌŦƔ�
ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶŝ� ǇƺŬƐĞůƚŵĞŬ� ďƵŶĚĂŶ� ĕŽŬ�
ĚĂŚĂ�ĨĂǌůĂƐŦŶŦ�ŐĞƌĞŬƟƌŝǇŽƌ͘ �

***

ϭ��Ǉůƺů�ϭϵϯϵ͕�EĂǌŝ�ŽƌĚƵůĂƌŦŶŦŶ�WŽůŽŶ-
ǇĂ͛ǇĂ�ƐĂůĚŦƌĂƌĂŬ�ŝŬŝŶĐŝ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ƉĂǇůĂ-
ƔŦŵ�ƐĂǀĂƔŦŶŦ�ĮŝůĞŶ�ďĂƔůĂƴŒŦ�ƚĂƌŝŚƟƌ͘ �7ŶƐĂŶ�
ƐŽǇƵŶƵŶ� ƚĂŶŦŬ� ŽůĚƵŒƵ� ĞŶ� ĂĐŦŵĂƐŦǌ� ǀĂŚ-
ƔĞƚ�ŐƂƐƚĞƌŝůĞƌŝ�ǇĂƉĂŶ�EĂǌŝůĞƌŝ͕�<ŦǌŦů�KƌĚƵ͕�
^ŽǀǇĞƚ� ŚĂůŬůĂƌŦ� ǀĞ� �ǀƌƵƉĂ͛ĚĂ� ĚŝƌĞŶĞŶ�
ŬŽŵƺŶŝƐƚůĞƌ� ĂŶĐĂŬ� ϭϵϰϱ� ǇŦůŦ� ŽƌƚĂůĂƌŦŶĚĂ�
ǇĞŶĞďŝůĚŝ͘

�K�ƐĂǀĂƔƚĂ�ŚĂǇĂƨŶŦ�ŬĂǇďĞĚĞŶůĞƌŝŶ�ƐĂ-
ǇŦƐŦ� ŬĞƐŝŶ� ŽůĂƌĂŬ� ďŝůŝŶŵĞŵĞŬůĞ� ďŝƌůŝŬƚĞ͕�
ǇĂŬůĂƔŦŬ� ϳϮ�ŵŝůǇŽŶ� ŬŝƔŝŶŝŶ� ƂůĚƺŒƺ� ŬĂďƵů�
ĞĚŝůŝǇŽƌ͘ � �ƵŶůĂƌŦŶ� ǇĂŬůĂƔŦŬ� ϯϬ� ŵŝůǇŽŶƵ�
^ŽǀǇĞƚ�ǇƵƌƩĂƔŦǇĚŦ͘�

^ĂǀĂƔŦŶ� ƐŽŶ� ŐƺŶůĞƌŝŶĚĞ� ���� ĞŵƉĞƌ-
ǇĂůŝǌŵŝŶŝŶ� :ĂƉŽŶǇĂ͛ŶŦŶ� ,ŝƌŽƔŝŵĂ� ǀĞ�EĂ-
ŐĂǌĂŬŝ�ŬĞŶƚůĞƌŝŶĞ�ĂƚŽŵ�ďŽŵďĂƐŦ�ĂƚŵĂƐŦ͕�
ƐĂǀĂƔ�ĂƚĞƔůĞƌŝŶŝŶ�ǇĂŬŦůŵĂǇĂ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚĞ-
ĐĞŒŝŶŝŶ�ŝƔĂƌĞƟŶŝ�ǀĞƌĚŝ͘�

EŝƚĞŬŝŵ� ŚĞŵĞŶ� ĂƌĚŦŶĚĂŶ� ���� ͞ƐŽ-
ŒƵŬ�ƐĂǀĂƔ͟�ĚŝǇĞ�ĂŶŦůĂŶ�ƐƺƌĞĐŝ�ďĂƔůĂƚĂƌĂŬ͕�
^ŽǀǇĞƚůĞƌ� �ŝƌůŝŒŝ͛ŶĞ� ĂƚŽŵ� ďŽŵďĂůĂƌŦǇůĂ�
ƐĂůĚŦƌŦ� ƉůĂŶůĂŶŵĂǇĂ� ďĂƔůĂĚŦ͘� �ŶĐĂŬ� ďĂǌŦ�
ďĂƨůŦ� ďŝůŝŵ� ŝŶƐĂŶůĂƌŦŶŦŶ� ƐĂŒůĂĚŦŒŦ� ŬƌŝƟŬ�
ďŝůŐŝůĞƌŝ� ŬƵůůĂŶĂŶ� ^ŽǀǇĞƚ� ďŝůŝŵ� ŝŶƐĂŶůĂƌŦ�
ĂƚŽŵ� ďŽŵďĂƐŦŶŦ� ŝŵĂů� ĞƚŵĞǇŝ� ďĂƔĂƌŦŶĐĂ�
����ƐĂůĚŦƌŦ�ƉůĂŶŦŶŦ�ĕƂƉĞ�ĂƚŵĂŬ�ǌŽƌƵŶĚĂ�
ŬĂůŵŦƔƨ͘�

K� ƐƺƌĞĕƚĞ� ŚĞŵ� ďĂƌŦƔ� ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶŝ�
ŐƺĕůĞŶĚŝƌŵĞŬ� ŚĞŵ� ŽůĂƐŦ� ƐĂǀĂƔůĂƌŦŶ� ǇĂ-
ƌĂƚĂĐĂŒŦ� ǇŦŬŦŵůĂƌĂ� ĚĂŝƌ� ďŝƌ� ĨĂƌŬŦŶĚĂůŦŬ�
ǇĂƌĂƚŵĂŬ� ĂŵĂĐŦǇůĂ� ^ŽǀǇĞƚůĞƌ� �ŝƌůŝŒŝ͛ŶŝŶ�
ĕĂďĂƐŦǇůĂ�ϭ��Ǉůƺů͕�ŝůĞƌŝĐŝ�ŐƺĕůĞƌ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�
�ƺŶǇĂ��ĂƌŦƔ�'ƺŶƺ�ŽůĂƌĂŬ�ŬĂďƵů�ĞĚŝůĚŝ͘�

�ŝƌůĞƔŵŝƔ�DŝůůĞƚůĞƌ� ĚĞ� ;�DͿ� ϭϵϴϭ� ǇŦ-
ůŦŶĚĂ� ĚƺǌĞŶůĞŶĞŶ� ϱϳ͘� 'ĞŶĞů� <ƵƌƵůƵ͛ŶĚĂ�
ϭ��Ǉůƺů͛ƺ��ƺŶǇĂ��ĂƌŦƔ�'ƺŶƺ�ŽůĂƌĂŬ�ŬĂďƵů�
Ğƫ͘� �ŶĐĂŬ� ƐŽŶƌĂƐŦŶĚĂ� �D� Ϯϭ� �Ǉůƺů͛ƺ�
ďĂƌŦƔ� ŐƺŶƺ� ŝůĂŶ�Ğƫ͘��ƵŶĂ� ƌĂŒŵĞŶ�ďĂƌŦƔ�
ŐƺŶƺ�ϭ��Ǉůƺů�ŽůĂƌĂŬ�ŬĂůĚŦ͘�

***

ϮϬϮϯ� ǇŦůŦŶŦŶ� ϭ� �Ǉůƺů͛ƺŶĚĞ� ďĂƌŦƔ� Śŝĕ�
ŽůŵĂĚŦŒŦ�ŬĂĚĂƌ�ĂĐŝů�ďŝƌ�ŝŚƟǇĂĕ�ŚĂůŝŶĞ�ŐĞů-
ŵŝƔŬĞŶ͕�ƺĕƺŶĐƺ�ĚƺŶǇĂ�ƐĂǀĂƔŦ�ƚĞŚůŝŬĞƐŝ�ĚĞ�
Śŝĕ�ďƵ�ŬĂĚĂƌ�ǇĂŬŦŶ�ŽůŵĂŵŦƔƨ͘��ŝƌĂ͕�ĂƚŽŵ�
ďŽŵďĂůĂƌŦŶŦŶ� ĂƨůĚŦŒŦ� ŐƺŶĚĞŶ� ďƵ� ǇĂŶĂ�
ĚƺŶǇĂŶŦŶ�ƐĂǀĂƔƐŦǌ�ƚĞŬ�ďŝƌ�ŐƺŶ�ǇĂƔĂŵĂƐŦ-
ŶĂ�ďŝůĞ�ķƌƐĂƚ�ǀĞƌŵĞǇĞŶ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌŝŶ�
ĮƟůŝŶŝ�ĂƚĞƔůĞĚŝŒŝ�ďŝƌĕŽŬ� ƐĂǀĂƔ�ĚĞǀĂŵ�Ğƚ-
ŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ � 7ǌůĞŶĞŶ� ƉŽůŝƟŬĂůĂƌ͕ � ƐĂǀĂƔůĂƌŦŶ�
ďŝƟƌŝůŵĞƐŝŶŝ� ĚĞŒŝů� ƵǌĂƨůŵĂƐŦŶŦ� ŚĞĚĞŇŝ-
ǇŽƌ͘ �����ŝůĞ�ďĂƨůŦ�ƐƵĕ�ŽƌƚĂŬůĂƌŦŶŦŶ�bƵďĂƚ�
ϮϬϮϮ͛ĚĞŶ� ďƵ� ǇĂŶĂ� hŬƌĂǇŶĂ͛ǇĂ� ƐƺƌĞŬůŝ�
ƐŝůĂŚ� ǀĞ� ŵƺŚŝŵŵĂƚ� ĂŬƚĂƌŵĂůĂƌŦ͕� ƐĂǀĂƔŦ�
ďŝƟƌŵĞ� ŝŚƟŵĂůŝŶŝŶ� ŐƺŶĚĞŵĞ� ŐĞůŵĞƐŝŶŝ�
ŚĂůĞŶ� ĞŶŐĞůůŝǇŽƌ͘ � PǌĞůůŝŬůĞ� ���͛ŶŝŶ� ŝǌůĞ-
ĚŝŒŝ� ƐĂůĚŦƌŐĂŶͬƉƌŽǀŽŬĂƟĨ�ƉŽůŝƟŬĂůĂƌ�ǇĞŶŝ�
ĕĂƨƔŵĂůĂƌŦŶ�ĮƟůŝŶŝ�ĂƚĞƔůĞŵĞ�ƌŝƐŬŝŶŝ�ŐŝĚĞ-
ƌĞŬ�ĂƌƴƌŦǇŽƌ͘ �

^ƚŽĐŬŚŽůŵ� hůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦ� �ĂƌŦƔ� �ƌĂƔ-
ƨƌŵĂůĂƌŦ� �ŶƐƟƚƺƐƺ͛ŶƺŶ� ;^/WZ/Ϳ� ŚĞƐĂƉůĂ-
ŵĂůĂƌŦŶĂ� ŐƂƌĞ� ŐĞĕĞŶ� ǇŦů� ƐŝůĂŚůĂŶŵĂ� ǀĞ�
ƐĂǀĂƔ�ŝĕŝŶ�ŚĂƌĐĂŶĂŶ�ƉĂƌĂ�Ϯ�ƚƌŝůǇŽŶ�ĚŽůĂƌŦ�
ĂƔƨ͘�����ŝůĞ�ƐƵĕ�ŽƌƚĂŬůĂƌŦ͕�<ƵǌĞǇ��ƚůĂŶƟŬ�
WĂŬƨ�ĂĚŦǇůĂ�ŬƵƌĚƵŬůĂƌŦ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�E�dK�
ĂǇŐŦƨŶŦ�ďŝƌ� ͞ĚƺŶǇĂ�ƐĂǀĂƔ�ƂƌŐƺƚƺ͟�ŚĂůŝŶĞ�
ŐĞƟƌŵĞŬ�ŝĕŝŶ�ǇŽŒƵŶ�ďŝƌ�ĕĂďĂ�ŚĂƌĐŦǇŽƌ͘ ��Ƶ�

ďĂŒůĂŵĚĂ͕� ŝŬŝŶĐŝ� ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ� ƉĂǇůĂƔŦŵ�
ƐĂǀĂƔŦŶĚĂ�ŝƔůĞĚŝŬůĞƌŝ�ĂŒŦƌ�ƐƵĕůĂƌĚĂŶ�ĚŽůĂ-
ǇŦ�ĂƐŬĞƌŝ�ĚŽŶĂŶŦŵůĂƌŦ�ƐŦŶŦƌůĂŶĂŶ��ůŵĂŶǇĂ�
ŝůĞ�:ĂƉŽŶǇĂ�ŚŝƐƚĞƌŝŬ�ďŝƌ�ƐŝůĂŚůĂŶŵĂ�ƐƺƌĞ-
ĐŝŶĞ� ŐŝƌŵŝƔ� ďƵůƵŶƵǇŽƌůĂƌ͘ � hůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦ�
ĂŶůĂƔŵĂůĂƌĂ� ŐƂƌĞ� ďƵ� ǇĂƐĂŬůĂŶŵŦƔ� ŽůƐĂ�
ĚĂ�����ďƵ�ƐŝůĂŚůĂŶŵĂ�ŚŝƐƚĞƌŝƐŝŶĞ�ĚĞƐƚĞŬ�
ǀĞƌŝǇŽƌ͘ ��ŝƌĂ�ŚĞƌ�ŝŬŝ�ĚĞǀůĞƟ�ĚĞ�ŚĞŐĞŵŽŶ-
ǇĂ�ƐĂǀĂƔŦŶĚĂ�ďŝƌ�ĂƉĂƌĂƚ�ŽůĂƌĂŬ�ŬƵůůĂŶŵĂŬ�
ŝƐƟǇŽƌ͘ ��Ƶ�ĂƌĂĚĂ��ŝŶ͕�ZƵƐǇĂ�Őŝďŝ�ĞŵƉĞƌǇĂ-
ůŝƐƚ� ŐƺĕůĞƌ�ĚĞ� ƐŝůĂŚĂ�ĂǇŦƌĚŦŬůĂƌŦ� ďƺƚĕĞůĞƌŝ�
ƐƺƌĞŬůŝ�ĂƌƴƌŦǇŽƌ͘ ��Ƶ�ǇĂƌŦƔĂ�dƺƌŬŝǇĞ͕�^ƵƵĚŝ�
�ƌĂďŝƐƚĂŶ͕�WĂŬŝƐƚĂŶ͕�7ƌĂŶ͕�'ƺŶĞǇ�<ŽƌĞ�ǀď͘�
ŽƌƚĂ� ŬƵƔĂŬ� ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ� ĚĞǀůĞƚůĞƌ� ĚĞ� ŬĂƨůŦ-
ǇŽƌ͘ �dƺŵ�ďƵŶůĂƌ�ďŝƌ�ƚĞƐĂĚƺĨ�ĚĞŒŝů�ĞůďĞƩĞ͗��

͞^ŝƐƚĞŵŝŶ� ǇĂƉŦƐĂů� ŬƌŝǌŝŶŝŶ� ƚĞŵĞů�
ƂŶĞŵĚĞ� ďŝƌ� ďĂƔŬĂ� ƵŶƐƵƌƵ͕� ĞŵƉĞƌǇĂ-
ůŝƐƚůĞƌ� ĂƌĂƐŦ� ŝůŝƔŬŝůĞƌ� ĂůĂŶŦĚŦƌ͘ � �ŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�
ĚƺŶǇĂŶŦŶ� ŝĕ� ŝůŝƔŬŝůĞƌŝŶĚĞ�ŬŦǌŦƔĂŶ�ƌĞŬĂďĞƚ͕�
ǇŽŒƵŶůĂƔĂŶ� ŶƺĨƵǌ� ŵƺĐĂĚĞůĞůĞƌŝ͕� ĂƌƚĂŶ�
ƐŝůĂŚůĂŶŵĂ�ǇĂƌŦƔŦ�ǀĞ�ƨƌŵĂŶĂŶ�ŵŝůŝƚĂƌŝǌŵ͕�
ŶŝŚĂǇĞƚ� ƚƺŵ�ďƵŶůĂƌŦ� ƚĂŵĂŵůĂǇĂŶ� ǀĞ� ĞŶ�
ǇŦŬŦĐŦ�ďŝĕŝŵĚĞ�ƐŽŵƵƚůĂǇĂŶ�ƐĂůĚŦƌŐĂŶůŦŬ�ǀĞ�
ƐĂǀĂƔůĂƌ� ĚŝǌŝƐŝ͕� ŐƺŶƺŵƺǌ� ĚƺŶǇĂƐŦŶŦŶ� ƂŶ�
ƉůĂŶĚĂŬŝ� ŐƺŶĚĞůŝŬ� ŐƂƌƺŶƺŵůĞƌŝŶŝ� ŽůƵƔ-
ƚƵƌŵĂŬƚĂĚŦƌ͘͟�;d<7W�s͘ �<ŽŶŐƌĞƐŝ��ŝůĚŝƌŐĞƐŝͿ

zĂŶŝ�ƐŽƌƵŶ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚͬŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ�ƐŝƐ-
ƚĞŵŝŶ� ǇĂƉŦƐĂů� ŬƌŝǌŝŶĚĞŶ� ŬĂǇŶĂŬůĂŶŦǇŽƌ͘ �

���͛ŶŝŶ�ƂǌĞůůŝŬůĞ��ŝŶ͛ŝ�͞ďĂƔ�ĚƺƔŵĂŶ͟�ŝůĂŶ�
ĞƚŵĞƐŝ͕� ƐĂǀĂƔŦŶ� �ƐǇĂͲWĂƐŝĮŬ� ďƂůŐĞƐŝŶĞ�
ƐŦĕƌĂŵĂ� ƚĞŚůŝŬĞƐŝŶŝ� ĂƌƴƌŦǇŽƌ͘ � �Ƶ� ŽůĂƐŦůŦ-
ŒŦŶ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔŵĞƐŝ�ŝƐĞ͕�ƚĂƌŝŚƚĞ�ĞƔŝ�ďĞŶǌĞƌŝ�
ŐƂƌƺůŵĞŵŝƔ�ďŝƌ�ǇŦŬŦŵ�ǀĞ�ŬŦǇŦŵĂ�ǇŽů�ĂĕĂƌ͘ �
�ƂǇůĞ�ďŝƌ�ƐĂǀĂƔŦŶ�ƂŶĐĞŬŝůĞƌĚĞŶ�ĕŽŬ�ĨĂƌŬůŦ�
ŽůĂĐĂŒŦ͕� ŶƺŬůĞĞƌͬďŝǇŽůŽũŝŬ� ƐŝůĂŚůĂƌŦŶ� ŬƵů-
ůĂŶŦůĂďŝůĞĐĞŒŝ͕� ďƵŶƵŶ� ŝƐĞ� ŝŶƐĂŶ� ƐŽǇƵ� ǀĞ�
ǇĞƌŬƺƌĞĚĞŬŝ� ƚƺŵ� ĐĂŶůŦůĂƌ� ŝĕŝŶ� ƂůƺŵĐƺů�
ƐŽŶƵĕůĂƌ�ǇĂƌĂƚĂďŝůĞĐĞŒŝ�ŚĞŵ�ďŝůŝŵ�ŝŶƐĂŶ-
ůĂƌŦ�ŚĞŵ�ƐĂǀĂƔ�ŬĂƌƔŦƚůĂƌŦ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ƐŦŬ�ƐŦŬ�
ŚĂƨƌůĂƨůŦǇŽƌ͘ �

zĂǌŦŬ� Ŭŝ͕� ŝŶƐĂŶ� ƐŽǇƵŶƵŶ� ŬĂƌƔŦƐŦŶĚĂ�
ďƂǇůĞ�ďŝƌ�ƌŝƐŬ�ǀĂƌ͘ ��ƵŶƵ�ŽƌƚĂĚĂŶ�ŬĂůĚŦƌĂ-
ďŝůŵĞŬ�ŝƐĞ�ĂŶĐĂŬ�ŚĂůŬůĂƌŦŶ�ĂŶƟͲŵŝůŝƚĂƌŝƐƚ͕�
ĂŶƟͲĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ� ďŝƌůĞƔŝŬ� ĞŶƚĞƌŶĂƐǇŽŶĂů�
ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶŝŶ� ŐĞůŝƔƟƌŝůŵĞƐŝǇůĞ� ŵƺŵ-
ŬƺŶ� ŽůĂďŝůŝƌ͘ � <ŝƚůĞůĞƌŝŶ� ŐƺĐƺ� ŝůĞ� ƐĂǀĂƔ�
ĞŶŐĞůůĞŶƐĞ� ďŝůĞ͕� ďƵŶƵŶ� ŬĞŶĚŝƐŝ� ƐŽƌƵŶƵ�
Ƃǌƺ� ŝƟďĂƌŦǇůĂ� ŽƌƚĂĚĂŶ� ŬĂůĚŦƌŵĂǇĂĐĂŬƨƌ͘ �
^ĂǀĂƔ� ƐŽƌƵŶƵŶƵ� ŽƌƚĂĚĂŶ� ŬĂůĚŦƌŦƉ� ŝŶƐĂŶ�
ƐŽǇƵŶƵŶ�ŐƺŶĐĞů�ƚĂůĞďŝ�ǀĞ�ƚĂƌŝŚƐĞů�ƂǌůĞŵŝ�
ŽůĂŶ� ďĂƌŦƔŦ� ŬĂǌĂŶĂďŝůŵĞŬ� ŝĕŝŶ͕� ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ�
ƐŝƐƚĞŵŝ� ǇŦŬŦƉ� ƚĂƌŝŚŝŶ� ĕƂƉůƺŒƺŶĞ� ĂƚŵĂŬ�
ŐĞƌĞŬŝǇŽƌ͘ � �ŬƐŝ� ĚƵƌƵŵĚĂ� ŶĞ� ƐĂǀĂƔ� ͞ďŝƌ�
ŐĞƌĕĞŬůŝŬ͟� ŽůŵĂŬƚĂŶ� ĕŦŬĂƌŦůĂďŝůŝƌ� ŶĞ� ŝŶ-
ƐĂŶ�ƐŽǇƵŶƵŶ�͞ďĂƌŦƔ�ƂǌůĞŵŝ͟ŶĞ�ŬĂǀƵƔŵĂƐŦ�
ŵƺŵŬƺŶ�ŽůĂďŝůŝƌ͘

��*^QÀQ�)ÀS^F�'FWãă�,ÀSÀ�
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2*88�,WZU�9â8�XÀWJHN�À_JWNSJ���

*�QFHO�P�FDGHOHGH�EDÀDU¾�
JHOHFHßL�ND]DQPDQ¾Q�DQDKWDU¾G¾U�

DĞƚĂů�ŝƔŬŽůƵ�ǀĞ�ŵĞƚĂů�ŝƔĕŝůĞƌŝŶŝŶ�ŵƺ-
ĐĂĚĞůĞƐŝ�ƐŦŶŦĨ�ŚĂƌĞŬĞƟ�ĂĕŦƐŦŶĚĂŶ�ŚĞƌ�ĚƂ-
ŶĞŵ�ŬƌŝƟŬ�ďŝƌ�ƂŶĞŵ�ƚĂƔŦŵŦƔƨƌ͘ ��Ƶ͕�ŵĞƚĂů�
ŝƔŬŽůƵŶƵŶ� ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ� ĞŬŽŶŽŵŝĚĞ� ƚƵƩƵŒƵ�
ǇĞƌ� ĂĕŦƐŦŶĚĂŶ� ŽůĚƵŒƵ� ŬĂĚĂƌ͕ � ŵĞƚĂů� ŝƔĕŝ-
ůĞƌŝŶŝŶ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ƚĂƌŝŚŝ�ǀĞ�ĚĞŶĞǇŝŵŝ�ĂĕŦ-
ƐŦŶĚĂŶ�ĚĂ�ďƂǇůĞĚŝƌ͘ �DĞƚĂů�ŝƔĕŝůĞƌŝŶŝŶ�ŵƺ-
ĐĂĚĞůĞƐŝŶŝŶ� ŝůĞƌŝ� ĕŦŬŦƔŦ� ǇĂ� ĚĂ� ŐĞƌŝůĞŵĞƐŝ�
ŚĞƌ�ĚƂŶĞŵ�ŐĞŶĞů�ŽůĂƌĂŬ�ƐŦŶŦĨ�ŚĂƌĞŬĞƟŶŝ�
ĚŽŒƌƵĚĂŶ� ĞƚŬŝůĞŵŝƔƟƌ͘ � �ĞǇŝŵ� ƵǇŐƵŶƐĂ�
ďƵƌĂĚĂ�ŐŝƌŝƔŝůĞŶ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ƐŦŶŦĨ�ŵƺĐĂĚĞ-
ůĞƐŝŶŝŶ�ƂŶ�ĐĞƉŚĞƐŝĚŝƌ͘ �^ĞƌŵĂǇĞ�ĚƺǌĞŶŝ�ǀĞ�
ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚůĞƌŝŶ�ƂƌŐƺƚůĞƌŝ�ĚĞ�ďƵŶƵ�ŚĞƌ� ǌĂ-
ŵĂŶ�ŐƂǌĞƚĞƌĞŬ�ŚĂƌĞŬĞƚ�ĞƚŵŝƔ͕�ŵĞƚĂů� ŝƔ-
ĕŝůĞƌŝŶŝŶ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝ�ǀĞ�ďŝƌŝŬŝŵůĞƌŝŶĞ�ŚĞƉ�
ƂǌĞů�ďŝƌ�͞ƂŶĞŵ͟�ǀĞ�͞ĚŝŬŬĂƚ͟�ŐƂƐƚĞƌŵŝƔƟƌ͘

ϭϵϲϬ� ǀĞ� ͚ϳϬ͛ůŝ� ǇŦůůĂƌŦŶ� ŐƺĕůĞŶĞŶ� ƐŦŶŦĨ�
ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝ� ƉƌĂƟŒŝŶĚĞ͕� ŵĞƚĂů� ŝƔĕŝůĞƌŝŶŝŶ�
ƌŽůƺ� ƐŽŵƵƚ� ŽůĂƌĂŬ� ŐƂǌůĞŵůĞŶĞďŝůĞŶ� ďŝƌ�
ŽůŐƵĚƵƌ͘ � dƺƌŬŝǇĞ͛ŶŝŶ� ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ� ŐĞůŝƔŝŵ�
ƐƺƌĞĐŝŶŝŶ�ŚŦǌůĂŶĚŦŒŦ� Ž� ǇŦůůĂƌĚĂ͕� ƐŦŶŦĨ�ŵƺ-
ĐĂĚĞůĞƐŝ�ĚĞ�ǇĞŶŝ�ďŝƌ�ĚƺǌĞǇ�ŬĂǌĂŶŵŦƔ͕�ǇĂ-
ƐĂů� ǀĞ� Įŝůŝ� ĞŶŐĞůůĞƌŝ� ĂƔĂƌĂŬ� ŐƺĕůĞŶŵŝƔƟƌ͘ �
'ƌĞǀ� ŚĂŬŬŦŶŦŶ� ŬĂǌĂŶŦůŵĂƐŦŶĚĂŶ� ŬŝƚůĞƐĞů�
ŵŝƟŶŐůĞƌĞ͕� ĚĞǀůĞƚ� ƐĞŶĚŝŬĂĐŦůŦŒŦŶĚĂŶ� ŬŽ-
ƉĂƌĂŬ��7^<͛ŝŶ�ŬƵƌƵůŵĂƐŦŶĂ͕�ŽƌĂĚĂŶ�ϭϱͲϭϲ�
,ĂǌŝƌĂŶ�ďƺǇƺŬ�ŝƔĕŝ�ĚŝƌĞŶŝƔŝŶĞ͕�D�^^�ŐƌĞǀ-
ůĞƌŝŶĞ͕�ĨĂƔŝǌŵĞ�ŝŚƚĂƌ�ĞǇůĞŵůĞƌŝŶĞ�ƵǌĂŶĂŶ�
ƚĂƌŝŚƐĞů� ĚƂŶĞŵ� ŝĕŝŶĚĞ�ŵĞƚĂů� ŝƔĕŝůĞƌŝ� ĕŽ-
ŒƵŶůƵŬůĂ�ƐƺƌƺŬůĞǇŝĐŝ�Őƺĕ�ŽůŵƵƔƚƵƌ͘ �ϭϮ��Ǉ-
ůƺů�ϭϵϴϬ�ĂƐŬĞƌŝ�ĚĂƌďĞƐŝǇůĞ�ŝŬƟĚĂƌĂ�Ğů�ŬŽ-
ǇĂŶ� ĨĂƔŝƐƚ�ŐĞŶĞƌĂůůĞƌŝŶ� ŝůŬ�ŚĞĚĞŇĞƌŝŶĚĞŶ�
ďŝƌŝ͕� DĂĚĞŶͲ7Ɣ� ^ĞŶĚŝŬĂƐŦ� ƔĂŚƐŦŶĚĂ� ƂŶĐƺ�
ŵĞƚĂů� ŝƔĕŝůĞƌŝ� ŽůŵƵƔƚƵƌ͘ � �ƵŶƚĂŶŦŶ� ĚƺǌůĞ-
ĚŝŒŝ�ǌĞŵŝŶĚĞ�dƺƌŬ�DĞƚĂů͕�ĂƐŬĞƌ�ƉŽƐƚĂůůĂ-
ƌŦŶĂ� ǇĂƐůĂŶĂƌĂŬ� ĨĂďƌŝŬĂůĂƌĂ� ǇĞƌůĞƔĞďŝůĚŝ͘�
'ĞŶĞƌĂůůĞƌ� ǀĞ� ŵĞƚĂů� ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚůĞƌŝ� ĞůŝǇůĞ�
ǇƺƌƺƚƺůĞŶ� ďƵ� ƐĂůĚŦƌŦ͕� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķ� ŚĂƌĞŬĞƟ�
ŝĕŝŶ�ǇŦŬŦĐŦ�ďŝƌ�ĚĂƌďĞ�ŽůŵƵƔƚƵƌ͘ �

DĞƚĂů� ŝƔĕŝůĞƌŝ͕� ƐŽŶƵĕůĂƌŦ� ďƵŐƺŶůĞƌĞ�
ŬĂĚĂƌ� ƵǌĂŶĂŶ� ŝĚĞŽůŽũŝŬ͕� ƉŽůŝƟŬ͕� ŬƺůƚƺƌĞů�
ďŝƌ�ŬƵƔĂƚŵĂ�ĂůƨŶĂ�ĂůŦŶŵŦƔƨƌ͘ ��Ƶ�ŽƌŐĂŶŝǌĞ�
ŬƵƔĂƚŵĂǇĂ�ƌĂŒŵĞŶ�ŵĞƚĂů�ŝƔĕŝůĞƌŝ�ƂǇůĞ�ǇĂ�
ĚĂ� ďƂǇůĞ� ŚĞƌ� ĚƂŶĞŵ�ďĞůůŝ� ďŝƌ� ŚĂƌĞŬĞƚůŝ-
ůŝŬ� ŝĕŝŶĚĞ�ŽůŵƵƔƚƵƌ͘ ��Ăƌ� ƐŦŶŦƌůĂƌŦ� ĂƔŵĂƐĂ�
ĚĂ� ĞŬŽŶŽŵŝŬͲƐŽƐǇĂů� ƐŽƌƵŶůĂƌĂ� ŬĂƌƔŦ� Ƃƌ-
ŐƺƚůĞŶŵĞ� ǀĞ� ŵƺĐĂĚĞůĞ� ĞŒŝůŝŵŝ� ĚĞǀĂŵ�
ĞƚŵŝƔƟƌ͘ � &ĂƔŝƐƚ� ĐƵŶƚĂŶŦŶ� ĐĞŶĚĞƌĞƐŝŶŝ� ŬŦ-
ƌĂŶ�ŝůŬ�ŝƔĕŝ�ĚŝƌĞŶŝƔůĞƌŝŶĚĞ�ĚĞ�ŵĞƚĂů�ŝƔĕŝůĞ-
ƌŝŶŝŶ� ƂŶĞŵůŝ� ďŝƌ� ƌŽůƺ� ŽůŵƵƔƚƵƌ͘ � ϭϵϵϴ� ǀĞ�
ϮϬϭϱ͛ƚĞ� ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŝůĞŶ� ŬŝƚůĞƐĞů� ĕŦŬŦƔůĂƌ�
ŵƺĐĂĚĞůĞ� ƚĂƌŝŚŝŶĞ� ĞŬůĞŶŵŝƔ͕� ďƵŶůĂƌ� ŝƐĞ�
ƐŦŶŦĨ�ŚĂƌĞŬĞƟŶŝŶ�ĚŝŶĂŵŝǌŵŝŶŝ�ĂƌƨƌĂŶ�ŬĂƚ-
ŬŦůĂƌ�ƐƵŶŵƵƔƚƵƌ͘ �

^ŽŶ� ǇŦůůĂƌĚĂ� ƂǌĞůůŝŬůĞ� D�^^͛ůĞ� ǇĂƉŦ-

ůĂŶ�'ƌƵƉ� d7^� ƐƺƌĞĕůĞƌŝŶĚĞ� ŚĂƌĞŬĞƚůĞŶĞŶ�
ŵĞƚĂů� ŝƔĕŝůĞƌŝ͕� ŚĞŶƺǌ� ŐĞŶĞů� ƐŦŶŦĨ� ŚĂƌĞŬĞ-
ƟŶŝŶ� ŐĞƌŝ� ƚĂďůŽƐƵŶƵ�ĂƔĂďŝůĞĐĞŬ� ǀĞ�ƂŶĐƺ�
ŵŝƐǇŽŶƵŶƵ� ŽǇŶĂǇĂďŝůĞĐĞŬ� ŽůĂŶĂŬůĂƌŦ�
ǇĂƌĂƚŵĂƐĂ�ĚĂ�ĚŝŶĂŵŝŬ�ďŝƌ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ƉŽ-
ƚĂŶƐŝǇĞůŝ� ƚĂƔŦĚŦŒŦŶŦ� ŐƂƐƚĞƌŵŝƔƟƌ͘ � zŦůůĂƌŦŶ�
ďŝƌŝŬƟƌĚŝŒŝ�ĞŬŽŶŽŵŝŬ͕�ƐŽƐǇĂů�ƐŽƌƵŶůĂƌ�ǇƵ-
ŵĂŒŦŶĂ�ĞŬŽŶŽŵŝŬ�ŬƌŝǌŝŶ�ĂŒŦƌ� ĨĂƚƵƌĂƐŦŶŦŶ�
ĞŬůĞŶŵĞƐŝ� ďƵ� ĚŝŶĂŵŝŬůĞƌŝ� ĚĂŚĂ� ĚĂ� Őƺĕ-
ůĞŶĚŝƌŵŝƔƟƌ͘ � 7ƔŬŽůƵŶĚĂ� ǇĞƚŬŝůŝ� ƐĞŶĚŝŬĂ-
ůĂƌŦŶ� ďĂƐŬŦŶ� ŚĂŬŝŵŝǇĞƟŶĞ� ǀĞ� ĞŶŐĞůůĞǇŝĐŝ�
ǇĂŬůĂƔŦŵůĂƌŦŶĂ� ŬĂƌƔŦ� ŐƂƐƚĞƌŝůĞŶ� ƚĞƉŬŝůĞƌ͕ �
ŵĞƚĂů�ŝƔĕŝůĞƌŝŶŝŶ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ŝƐƚĞŒŝŶŝŶ�Őƺĕ-
ůĞŶĚŝŒŝŶĞ�ŝƔĂƌĞƚ�ĞĚŝǇŽƌ͘ �

KŶůĂƌĐĂ� ĨĂďƌŝŬĂĚĂ�ĕĂůŦƔĂŶ͕�ŽŶ�ďŝŶůĞƌ-
ĐĞ�ŝƔĕŝǇŝ�ŬĂƉƐĂǇĂŶ�D�^^�'ƌƵƉ�d7^�ƐƺƌĞĐŝ�
ǇĂŬůĂƔŦǇŽƌ͘ � �Ǉůƺů� ĂǇŦŶĚĂ� ďĂƔůĂǇĂĐĂŬ� d7^�
ŐƂƌƺƔŵĞůĞƌŝ� ƂŶĐĞƐŝ͕� ǇĞƚŬŝůŝ� ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌ�
ƐƂǌůĞƔŵĞ�ƚĂƐůĂŒŦ�ŚĂǌŦƌůĂŵĂ�ƐƺƌĞĐŝŶĚĞůĞƌ͘ �
d7^�ŬĂƉƐĂŵŦŶĚĂŬŝ�ĨĂďƌŝŬĂůĂƌĚĂ͕�ŐĞĕŵŝƔŝŶ�
ĂŬƐŝŶĞ� ĚĂŚĂ� ŚĂƌĞŬĞƚůŝ� ďŝƌ� ƐƺƌĞĕ� ǇĂƔĂŶŦ-
ǇŽƌ͘ �d7^�ŐƂƌƺƔŵĞůĞƌŝŶŝŶ�ŝůĞƌůĞǇĞŶ�ĂƔĂŵĂ-
ůĂƌŦ�ƚĞƉŬŝŶŝŶ�ĂƌƚĂĐĂŒŦ�ĞǀƌĞůĞƌ�ŽůĂĐĂŬ͖�ƐŦŶŦĨ�
ŚĂƌĞŬĞƟŶĚĞ� ǇĂƔĂŶĂďŝůĞĐĞŬ� ŵƵŚƚĞŵĞů�
ŐĞůŝƔŵĞůĞƌĚĞŶ� ĞƚŬŝůĞŶĞŶ͕� ƚĞƌƐŝŶĚĞŶ� ŝƐĞ�
ƐŦŶŦĨ�ŚĂƌĞŬĞƟŶŝ�ĞƚŬŝůĞǇĞŶ�ďŝƌ� ŝĕĞƌŝŬ�ŬĂǌĂ-
ŶĂĐĂŬƨƌ͘ �

�ĂůŦƔŵĂ�ǀĞ�ǇĂƔĂŵ�ŬŽƔƵůůĂƌŦŶĚĂ�ǇĂƔĂ-
ŶĂŶ�ŐĞƌŝůĞŵĞ͕�ŬƌŝǌŝŶ�ĨĂƚƵƌĂƐŦŶŦŶ�ǇĂŶƐŦŵĂ-
ůĂƌŦ͕�ƐŦŶŦĨ�ŚĂƌĞŬĞƟŶŝŶ�ŐĞƌŝ�ŽůĚƵŒƵ�ďƂǇůĞƐŝ�

ĚƂŶĞŵůĞƌĚĞ� d7^� ƐƺƌĞĕůĞƌŝŶŝŶ� ƂŶĞŵŝŶŝ�
ƂǌĞů�ŽůĂƌĂŬ�ĂƌƴƌŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ � 7ůŐŝŶŝŶ�ĂƌƴŒŦ͕�
ĨĂďƌŝŬĂůĂƌŦŶ� ŚĂƌĞŬĞƚůĞŶĚŝŒŝ͕� ǇĂŬŦĐŦ� ƚĂůĞƉ-
ůĞƌŝŶ�ŬĂǌĂŶŦůŵĂƐŦ� ŝĕŝŶ�ŵƺĐĂĚĞůĞ� ŝƐƚĞŬ�ǀĞ�
ĞŶĞƌũŝƐŝŶŝŶ�ǇŽŒƵŶůĂƔƨŒŦ�ďƵ�ƐƺƌĞĕůĞƌ͕ �ƐŦŶŦĨ�
ŚĂƌĞŬĞƟŶŝŶ�ǇĞŶŝ�ďŝƌ�ĕŦŬŦƔ�ǇĂƉŵĂ�ŽůĂŶĂŬ-
ůĂƌŦŶŦ� ĚĂ� ŝĕŝŶĚĞ� ďĂƌŦŶĚŦƌŦǇŽƌ͘ � �Ƶ͕� DĞƚĂů�
'ƌƵƉ�d7^�ƐƺƌĞĐŝ�ŽůĚƵŒƵŶĚĂ�ŝƐĞ�ĕŽŬ�ĚĂŚĂ�
ƂǌĞů�ďŝƌ�ĂŶůĂŵ�ŝĨĂĚĞ�ĞĚŝǇŽƌ͘ � 7Ɣĕŝ�ƐŦŶŦķŶŦŶ�
ƉĂƌĕĂůŦ͕�ĚĂŒŦŶŦŬ�ǇĂƉŦƐŦ�ŬĂƌƔŦƐŦŶĚĂ͕�ŽŶůĂƌĐĂ�
ĨĂďƌŝŬĂͲŽŶ�ďŝŶůĞƌĐĞ� ŝƔĕŝŶŝŶ�ŽƌƚĂŬ�ŐƺŶĚĞ-
ŵŝ�ŽůĂŶ�d7^�ƐƺƌĞĐŝ�ǀĞ�ďƵ�ŬĂƉƐĂŵĚĂ�ƂƌŐƺƚ-
ůĞŶĞĐĞŬ�ŵƺĐĂĚĞůĞ͕� ŝůŐŝůŝ� ĨĂďƌŝŬĂůĂƌŦŶ� ĕŽŬ�
ƂƚĞƐŝŶĚĞ�ďŝƌ�ĂůĂŶŦ�ĞƚŬŝůĞǇĞĐĞŬƟƌ͘ �^ĞƌŵĂ-
ǇĞŶŝŶ�ŬƵƔĂƚŵĂƐŦ͕�ŚąŬŝŵ�ƐĞŶĚŝŬĂů�ĂŶůĂǇŦƔ-
ůĂƌŦŶ� ŵƺĐĂĚĞůĞǇŝ� ĨƌĞŶůĞǇĞŶ͕� ďĂůƚĂůĂǇĂŶ�
ǇĂŬůĂƔŦŵůĂƌŦ� ŶĞ� ŽůƵƌƐĂ� ŽůƐƵŶ� ďŝƌĕŽŬ� d7^�
ĚĞŶĞǇŝŵŝ�ďƵŶƵ�ĂǇƌŦĐĂ�ŐƂƐƚĞƌŝǇŽƌ͘ ��ƵŶƵŶ�
ĞŶ�ďĞůŝƌŐŝŶ�ƂƌŶĞŒŝ�DĞƚĂů�&ŦƌƨŶĂ͛ǇĂ�ĚƂŶƺ-
ƔĞŶ�ƂŅĞ�ƉĂƚůĂŵĂƐŦ�ǀĞ�ƐĞŶĚŝŬĂů�ĂŒĂůŦŬ�Ěƺ-
ǌĞŶŝŶŝ�ŚĞĚĞŇĞǇĞŶ�ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ�ŬĂǌĂŶĚŦ-
ŒŦ�ďŽǇƵƩƵƌ͘

dĂƐůĂŬ� ŚĂǌŦƌůĂŵĂ� ƐƺƌĞĐŝŶĚĞ� ŽƌƚĂǇĂ�
ĕŦŬĂŶ�ǀĞƌŝůĞƌ�ďŝƌŝŬĞŶ�ƉŽƚĂŶƐŝǇĞůůĞƌŝŶ͕�ŵƺ-
ĐĂĚĞůĞ� ŝƐƚĞŬ� ǀĞ� ŬĂƌĂƌůŦůŦŒŦŶŦŶ� ŐƺĕůĞŶĚŝŒŝ-
ŶĞ� ŝƔĂƌĞƚ� ĞĚŝǇŽƌ͘ � �ŶĐĂŬ� ŐĞĕŵŝƔŝŶ� ĚĞŶĞ-
ǇŝŵůĞƌŝŶĚĞŶ�ƂŒƌĞŶŵĞŬ͕�ŵĞƚĂů� ŝƔĕŝůĞƌŝŶŝŶ�
ƂŶƺŶĚĞ�ďƵůƵŶĂŶ�ĞŶŐĞůůĞƌŝ�ĂƔŵĂŬ�ĕĂďĂƐŦ�
ďƵ� ƉŽƚĂŶƐŝǇĞůůĞƌŝ� ĂĕŦŒĂ� ĕŦŬĂƌƚĂďŝůŝƌ͕ � ďŝƌ-
ůĞƔƟƌŝƉͲŬĂǇŶĂƔƨƌĂďŝůŝƌ͘ �&ĂďƌŝŬĂ�ŵĞƌŬĞǌůĞ-

ƌŝŶĚĞ� ŽůƵƔƚƵƌƵůĂĐĂŬ� ƚĂďĂŶ� ŝƌĂĚĞƐŝ͕� ĨĂƌŬůŦ�
ĨĂďƌŝŬĂůĂƌĚĂ�ƂƌŐƺƚůĞŶĞŶ� ŝƌĂĚĞůĞƌŝŶ� ŬŽŽƌ-
ĚŝŶĞ� ĞĚŝůŵĞƐŝ͕� ƐĞƌŵĂǇĞŶŝŶ� ŐĞƌŝĐŝ� ŝĚĞŽ-
ůŽũŝŬͲƉŽůŝƟŬ� ŬƵƔĂƚŵĂƐŦŶŦ� ƉĂƌĕĂůĂǇĂĐĂŬ�
ƐŝǇĂƐĂů�ŵƺĚĂŚĂůĞůĞƌŝŶ� ǇĂƉŦůŵĂƐŦ͙� �ŝŒĞƌ�
ďŝƌ�ŝĨĂĚĞǇůĞ�ƐĞŶĚŝŬĂů�ďƺƌŽŬƌĂƐŝŶŝŶ�ŝŶŝƐŝǇĂ-
ƟĮŶŝ�ƐŦŶŦƌůĂǇĂĐĂŬ͕�ƐĞƌŵĂǇĞŶŝŶ�ǀĞ��<WͲD-
,W�ƌĞũŝŵŝŶŝŶ�ŽůĂƐŦ�ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦŶŦ�ďŽƔĂ�ĚƺƔƺ-
ƌĞĐĞŬ�ďĂŒŦŵƐŦǌ�ďŝƌ�ŝƌĂĚĞŶŝŶ�ŐĞůŝƔƟƌŝůŵĞƐŝ�
ĕĂďĂƐŦ�ŬƌŝƟŬ�ďŝƌ�ƂŶĞŵ�ƚĂƔŦǇŽƌ͘ ���

***

^ŦŶŦĨ� ŚĂƌĞŬĞƟ� ďŝƌ� ƐƺƌĞĚŝƌ� ŝŶŝƔůŝͲĕŦŬŦƔ-
ůŦ�ďŝƌ� ƐĞǇŝƌ� ŝǌůŝǇŽƌ͘ ��ŬŽŶŽŵŝŬ�ŬƌŝǌŝŶ�ĞƚŬŝƐŝ�
ĨĂƌŬůŦ�ŝƔŬŽůƵ�ǀĞ�ĨĂďƌŝŬĂůĂƌĚĂ�ŬĞŶĚŝůŝŒŝŶĚĞŶ�
ĞǇůĞŵůĞƌŝ� ƚĞƟŬůŝǇŽƌ͘ � �ƺǌĞŶŝŶ� ĕƺƌƺŵƺƔ�
ƐŝǇĂƐŝ�ƚĞŵƐŝůĐŝůĞƌŝŶŝŶ�ǇĂƌĂƴŒŦ�ĕĂůŬĂŶƨůĂƌ-
ĚĂŶ� ĚŽŒƌƵĚĂŶ� ĞƚŬŝůĞŶĞŶ� ŚĂŬ� ƚĂůĞƉůŝ� ďƵ�
ĞǇůĞŵůĞƌ͕ �ƚĂůĞƉůĞƌŝŶ�ŬĂǌĂŶŦůŦƉͲŬĂǌĂŶŦůŵĂ-
ŵĂƐŦŶĚĂŶ�ďĂŒŦŵƐŦǌ� ŽůĂƌĂŬ� ďĞůůŝ� ďŝƌ� ƐƺƌĞ�
ŝĕŝŶĚĞ� ƐƂŶƺŵůĞŶŝǇŽƌ͘ � �ĞƉƌĞŵ� ǀĞ� ƐĞĕŝŵ�
ƐƺƌĞĕůĞƌŝ� ĚŦƔŦŶĚĂ� ŐƂƌĞĐĞ� ďŝƌ� ǇĂǇŐŦŶůŦŬ�
ƚĂƔŦǇĂŶ� ŝƔĕŝ� ĞǇůĞŵůĞƌŝ͕� ƐŦŶŦĨ� ŚĂƌĞŬĞƟŶŝŶ�
ŝĕŝŶĞ�ƐŦŬŦƔƨŒŦ�ĐĞŶĚĞƌĞǇŝ�ǇŦŬĂĐĂŬ�ŐƺĐĞ�ƵůĂ-
ƔĂŵŦǇŽƌ͘ �

�Ğůůŝ�ĞŬŽŶŽŵŝŬͲƐŽƐǇĂů�ƚĂůĞƉůĞƌůĞ�ǇĂƉŦ-
ůĂŶ�ĞǇůĞŵůĞƌ�ǇĂǇŐŦŶ�ŽůƐĂ�ĚĂ� ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķŶŦŶ�
ďŝůŝŶĕ� ǀĞ� ƂƌŐƺƚůƺůƺŒƺŶƺŶ� ǌĂǇŦŇŦŒŦŶĚĂŶ�
ĚŽůĂǇŦ� ŚĂƌĞŬĞƚ� ƉĂƌĕĂůŦ͕� ĚĂŒŦŶŦŬ� ǀĞ� ĕŽŒƵ�
ĚƵƌƵŵĚĂ� ŬĞŶĚŝůŝŒŝŶĚĞŶůŝŒŝ� ĂƔĂŵŦǇŽƌ͘ �
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^ĞƌŵĂǇĞ� ĚƺǌĞŶŝŶŝŶ� ƉŽůŝƟŬ� ǇĂŬůĂƔŦŵůĂƌŦ-
ŶŦŶ͕�ŝĕ�ĕĞŬŝƔŵĞůĞƌŝŶŝŶ�ĞƚŬŝƐŝŶĚĞŶ�ŬĞŶĚŝŶŝ�
ŬƵƌƚĂƌĂŵŦǇŽƌ͘ ��ǇůĞŵůĞƌ�ŬĞŶĚŝ�ŝĕŝŶĚĞ͕�ĚĂƌ�
ƚĞƉŬŝůĞƌ� ŽůŵĂŶŦŶ� ƂƚĞƐŝŶĞ� ŐŝĚĞŵŝǇŽƌ͘ � �Ƶ�
ĚĂƌůŦŒŦ� ĂƔĂďŝůĞĐĞŬ� ŬĂŶĂůůĂƌŦ� ĂĕĂŵĂĚŦŒŦ�
ŝĕŝŶ�ŝƐĞ�ďŝůŝŶĕ�ǀĞ�ƂƌŐƺƚůƺůƺŬ�ĂůĂŶŦŶĚĂ�ďĞ-
ůŝƌŐŝŶ�ďŝƌ�ŐĞůŝƔŝŵ�ƐĂŒůĂǇĂŵŦǇŽƌ͘ ��ĂŒŦŵƐŦǌ͕�
ďŝƌůĞƔŝŬ�ďŝƌ�ƐŦŶŦĨ�ŚĂƌĞŬĞƟ�ǇĂƌĂƚĂďŝůŵĞ�ŝŵ-
ŬĂŶůĂƌŦŶŦ�ĂĕŦŒĂ�ĕŦŬĂƌƚĂŵŦǇŽƌ͘ �zŦůůĂƌŦ�ďƵůĂŶ�
ǇĂƉŦƐĂů� ǌĂĂŇĂƌŦŶ� ǇĂƌĂƴŒŦ�ďƵ�ĂĕŵĂǌ͕� ŬĂ-
ƉŝƚĂůŝǌŵŝŶ�ĕŽŬ�ǇƂŶůƺ�ŬƌŝǌůĞƌŝŶŝŶ�ĚĂǇĂƴŒŦ�
ǇŦŬŦŵůĂƌ� ŝůĞ� ƐŦŶŦĨ� ŚĂƌĞŬĞƟŶŝŶ�ĚƵƌĂŒĂŶůŦŒŦ�
ĂƌĂƐŦŶĚĂŬŝ�ĕĞůŝƔŬŝŶŝŶ�ŚĞƌ�ŐĞĕĞŶ�ŐƺŶ�ŬĞƐ-
ŬŝŶůĞƔŵĞƐŝŶŝ�ƐĂŒůŦǇŽƌ͘ �

7Ɣĕŝ� ƐŦŶŦķ͕� ƐĞƌŵĂǇĞ� ĚƺǌĞŶŝŶŝŶ� ŐĞƌŝ-
Đŝ� ŝĚĞŽůŽũŝŬͲƂƌŐƺƚƐĞů� ŬƵƔĂƚŵĂƐŦ� ĂůƨŶĚĂ�
ƚƵƚƵůƵǇŽƌ͘ � 7ŬƟĚĂƌ͕ � ĚĞǀůĞƚ� ŵĞŬĂŶŝǌŵĂƐŦ͕�
^ĂƌĂǇ͛ĚĂŶ� ďĞƐůĞŶĞŶ� ĕƺƌƺŵƺƔ� ƐĞƌŵĂǇĞ�
ŵĞĚǇĂƐŦ͕�ƐĞŶĚŝŬĂů�ďƺƌŽŬƌĂƐŝ�ĚƂƌƚ�ŬŽůĚĂŶ�
ŬƵƔĂƚĂƌĂŬ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķŶŦ�ĂĚĞƚĂ�ďŽŒŵĂǇĂ�ĕĂ-
ůŦƔŦǇŽƌ͘ � �<WͲD,W� ƌĞũŝŵŝŶŝŶ� ǇĂǇĚŦŒŦ� ĚŝŶ-
ĐŝͲŐĞƌŝĐŝ͕� ƔŽǀĞŶͲŦƌŬĕŦ� ŝĚĞŽůŽũŝŬ� ǌĞŚŝƌůĞƌŝŶ�
ĞƚŬŝƐŝŶĞ� ĂĕŦŬ� ŽůĂŶ� ƐŦŶŦĨ͕ � ǇĂǌŦŬ� Ŭŝ� ĞƚŶŝŬ͕�
ĚŝŶƐĞů͕� ŵĞǌŚĞƉƐĞů� ƂŶǇĂƌŐŦůĂƌŦŶ� ŐŝƌĚĂ-
ďŦŶĚĂ� ƐƺƌƺŬůĞŶŝǇŽƌ͘ � ^ĞƌŵĂǇĞ� ĚƺǌĞŶŝŶŝŶ�
ŝĕŝŶĚĞ� ďƵůƵŶĚƵŒƵ� ĕĂƨƔŵĂůŦ� ĂƚŵŽƐĨĞƌ͕ �
ƐĂƌĂǇ� ƌĞũŝŵŝŶŝŶ� ƉĞƌǀĂƐŦǌ� ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦ� ďƵ�
ŬƵƔĂƚŵĂǇŦ�ĚĂŚĂ�ĚĂ�ĚĞƌŝŶůĞƔƟƌŝǇŽƌ͘ ��ƵŶĂ�
ŬĂƌƔŦŶ�ƐŽƌƵŶ�ǀĞ�ĕĞůŝƔŬŝůĞƌ�ĚĞ�ŐŝĚĞƌĞŬ�ĚĂŚĂ�
ŬĂƉƐĂŵůŦ�ĚĂŚĂ�ĚĞƌŝŶ�ďŝƌ�ŚĂů�ĂůŦǇŽƌ͘ �7Ɣĕŝ�ĞǇ-
ůĞŵůĞƌŝŶŝŶ͕� ĚŝƌĞŶŝƔůĞƌŝŶŝŶ� ǇĂǇŐŦŶůĂƔŵĂƐŦ�
ǀĞ�ďĞůŝƌŐŝŶ�ŚĂůĞ�ŐĞůĞŶ�ĕŦŬŦƔ�ĂƌĂǇŦƔŦ�ƐŽƌƵŶ-
ůĂƌŦŶ� ĚĞƌŝŶůĞƔŵĞƐŝŶĚĞŶ� ŬĂǇŶĂŬůĂŶŦǇŽƌ͘ �
<ĂƉƐĂŵůŦ�ǇŦŬŦŵ�ŝůĞ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķŶŦŶ�ĚƵƌĂŒĂŶůŦ-
ŒŦ�ĂƌĂƐŦŶĚĂŬŝ�ĕĞůŝƔŬŝ�ĚĞƌŝŶůĞƔƟŬĕĞ͕�ĕƂǌƺŵ�
ĂƌĂǇŦƔůĂƌŦ�ĚĂ�ĂƌƚĂĐĂŬƨƌ͘ ��

*** 

^ĞĕŝŵůĞƌŝŶ�ŚĞŵĞŶ�ĂƌĚŦŶĚĂ��<WͲD,W�
ƌĞũŝŵŝŶŝŶ�ďĂƔůĂƴŒŦ�ĞŬŽŶŽŵŝŬ�ǇŦŬŦŵ�ƐĂůĚŦ-
ƌŦůĂƌŦ� ƚŽƉůƵŵƵŶ� ĨĂƌŬůŦ� ŬĞƐŝŵůĞƌŝŶŝŶ� ŐŝĚĞ-
ƌĞŬ�ǇĂǇŐŦŶůĂƔĂŶ�ƚĞƉŬŝůĞƌŝŶĞ�ŬŽŶƵ�ŽůƵǇŽƌ͘ �
EŝƚĞůŝŒŝ� ǀĞ� ĞƚŬŝƐŝŶĚĞŶ� ďĂŒŦŵƐŦǌ� ŽůĂƌĂŬ�
ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝ�ŬŝƚůĞůĞƌŝŶ�ĂůƩĂŶ�ĂůƚĂ�
ŵĂǇĂůĂŶĂŶ�ƂŅĞ�ǀĞ�ƚĞƉŬŝƐŝŶŝŶ�ĂƌƨŬ�ĚĂŚĂ�
ŐƂƌƺŶƺƌ� ŽůĂĐĂŒŦ� ďŝƌ� ƐƺƌĞĐŝŶ� ƂŶŐƺŶůĞƌŝŶ-
ĚĞǇŝǌ͘��ĞƔŝƚůŝ� ŝƔ�ŬŽůůĂƌŦŶĚĂ�ĞŬ�ǌĂŵ�ƚĂůĞƉ-
ůŝ� ĞǇůĞŵůĞƌ͕ � ŚĂŬ� ŐĂƐƉůĂƌŦŶĂ� ŬĂƌƔŦ� ŐĞůŝƔĞŶ�
ƚĞƉŬŝůĞƌ͕ �ƚŽƉůƵ�ƐƂǌůĞƔŵĞ�ŚĂǌŦƌůŦŬůĂƌŦ͕�ŵĞ-
ŵƵƌ� ǀĞ� ĞŵĞŬůŝůĞƌŝŶ� ĞǇůĞŵůĞƌŝ� ǀď͙� dƺŵ�
ďƵŶůĂƌ� ƚŽƉůƵŵƐĂů� ďŝƌ� ŵĂŚŝǇĞƚ� ŬĂǌĂŶĂŶ�
Ŭƌŝǌ� ŬĂǇŶĂŬůŦ� ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦŶ� ĚŽŒĂů� ƐŽŶƵĕůĂ-
ƌŦĚŦƌ͘ ��Ƶ�ŚĂƌĞŬĞƚůŝůŝŒŝŶ�ŚĞƌ�ďŝƌŝ�ƂŶĞŵůŝ�Žů-
ŵĂŶŦŶ�ǇĂŶŦ�ƐŦƌĂ͕�ďƺƚƺŶƺ�ƐŦŶŦĨ�ŚĂƌĞŬĞƟŶŝŶ�
ŐĞůŝƔŝŵŝ� ǀĞ� ǇĂƉŦƐĂů� ǌĂĂŇĂƌŦŶŦ� ĂƔŵĂŬ� ŝĕŝŶ�
ďŝƌ�Ěŝǌŝ�ŽůĂŶĂŬ�ǀĞ�ǌĞŵŝŶ�ƐƵŶƵǇŽƌ͘ �,Ğƌ�ďŝƌŝ�
ŬĞŶĚŝ�ŵĞĐƌĂƐŦŶĚĂ�ĂŬĂŶ�ďƵ�ŚĂƌĞŬĞƚůĞƌ�ĚĞ-
ǀĂŵ� ĞĚĞƌŬĞŶ�D�^^�'ƌƵƉ� d7^� ƐƺƌĞĐŝŶĚĞ�
ŵĞƚĂů� ĨĂďƌŝŬĂůĂƌŦŶĚĂ� ŐĞůŝƔĞĐĞŬ�ŵƺĐĂĚĞ-
ůĞŶŝŶ�ƂǌĞů�ďŝƌ�ƂŶĞŵŝ�ŽůĂĐĂŬƨƌ͘ �

�ŶĐĂŬ�ŵƺĐĂĚĞůĞ� ŝƐƚĞŬ� ǀĞ� ĞŶĞƌũŝƐŝŶŝŶ�
ĂƌƚŵĂƐŦ͕�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķŶŦŶ�ƂŶƺŶĚĞŬŝ�ƚĞŵĞů�ĞŶ-
ŐĞůůĞƌŝ� ĂƔŵĂƐŦŶĂ� ǇĞƚŵŝǇŽƌ͘ � ^ŦŶŦķŶ� ǇĞƌĞů�
ĕŦŬŦƔůĂƌŦ�ďŝƌůĞƔƟƌŝůĞŵĞĚŝŒŝ͕�ŬĞŶĚŝůŝŒŝŶĚĞŶ-
ůŝŒŝ�ĂƔŦƉ�ŚĞĚĞŇŝ�ďŝƌ�ŝĕĞƌŝŒĞ�ŬĂǀƵƔĂŵĂĚŦŒŦ͕�
ĨĂďƌŝŬĂ� ŵĞƌŬĞǌůĞƌŝ� ƐŦŶŦķŶ� ƂƌŐƺƚůĞŶŵĞ�

ǌĞŵŝŶůĞƌŝŶĞ�ĚƂŶƺƔƚƺƌƺůĞŵĞĚŝŒŝ�ŬŽƔƵůůĂƌ-
ĚĂ� ͲŬŝ� ďƵ� ďŝůŝŶĐŝŶ͕� ƂƌŐƺƚůƺůƺŒƺŶ� ŐĞůŝƔŝŵŝ�
ǀĞ�ƚĂďĂŶ�ŝƌĂĚĞƐŝ�ĚĞŵĞŬƟƌͲ�ǀĂƌ�ŽůĂŶ�ŬŦƐŦƌ�
ĚƂŶŐƺ� ĂƔŦůĂŵŦǇŽƌ͘ � �Ƶ� ŝƐĞ͕� ƐŦŶŦĨ� ŚĂƌĞŬĞƟ�
ŝůĞ�ĚŽŒƌƵĚĂŶ�ďĂŒ�ŬƵƌŵĂ�ĕĂďĂƐŦŶĂ�ĚĂǇĂ-
ŶĂŶ�ƂŶĐƺͲĚĞǀƌŝŵĐŝ�ŵƺĚĂŚĂůĞ�ŝŚƟǇĂĐŦŶŦŶ�
ǇĂŬŦĐŦ�ƂŶĞŵŝŶŝ�ďŝƌŬĞǌ�ĚĂŚĂ�ŽƌƚĂǇĂ�ŬŽǇƵ-
ǇŽƌ͘

***

DĞƚĂů�ŝƔŬŽůƵ�ǀĞ�ŵĞƚĂů�ŝƔĕŝůĞƌŝŶŝŶ�ŵƺ-
ĐĂĚĞůĞƐŝ͕� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ƐŦŶŦĨ� ĕĂůŦƔŵĂƐŦ� ĂĕŦ-
ƐŦŶĚĂŶ� ŚĞƌ� ĚƂŶĞŵ� ƂǌĞů� ďŝƌ� ŐƺŶĚĞŵ� ǀĞ�
ǇŽŒƵŶůĂƔŵĂ�ĂůĂŶŦ�ŽůŵƵƔƚƵƌ͘ �^ŦŶŦĨ�ĚĞǀƌŝŵ-
ĐŝůĞƌŝ�ƚĞŬ�ƚĞŬ�ĨĂďƌŝŬĂůĂƌĚĂ�ǇĂƔĂŶĂŶ�ƐƺƌĞĕ-
ůĞƌŝ�ƂƌŐƺƚůĞŵĞ�ǀĞ�ŚĂƌĞŬĞƚůĞ�ďĂŒ�ŬƵƌŵĂ-
ŶŦŶ�ǇĂŶŦ�ƐŦƌĂ͕�ŝƔŬŽůƵŶĂ�ƉŽůŝƟŬ�ŵƺĚĂŚĂůĞǇŝ�
ĚĞ�ďƵ�ŬĂƉƐĂŵĚĂ�ĞůĞ�ĂůŵŦƔƨƌ͘ �zŦůůĂƌŦŶ�ĚĞ-
ŶĞǇŝŵŝ� ǀĞ� ďŝƌŝŬŝŵŝ� ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ� ƔĞŬŝůůĞŶĞŶ�
ďƵ� ďĂŬŦƔ� ǀĞ� ĕĂďĂ͕� ϮϬϭϱ� DĞƚĂů� &ŦƌƨŶĂƐŦ�
ƐƺƌĞĐŝŶĚĞ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ƐŦŶŦĨ� ĕĂůŦƔŵĂƐŦŶŦŶ�
ŚĂƌĞŬĞƚůĞ� ĚŽůĂǇƐŦǌ� ďĂŒ� ŬƵƌŵĂƐŦŶŦ͕� ǇƂŶ-
ůĞŶĚŝƌŵĞƐŝŶŝ� ƐĂŒůĂŵŦƔ͕� ŽůƵŵůƵͲŽůƵŵƐƵǌ�
ǌĞŶŐŝŶ�ĚĞŶĞǇŝŵůĞƌŝǇůĞ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ƐŦŶŦĨ�ĨĂĂ-
ůŝǇĞƟŶĞ�ĕŽŬ�ƔĞǇ�ŬĂƚŵŦƔƨƌ͘ �^ŽŶƌĂŬŝ�ƐƺƌĞĕ-
ůĞƌĚĞ�ŝƐĞ͕�ƐŦŶŦĨ�ĚĞǀƌŝŵĐŝůĞƌŝ�ĨĂĂůŝǇĞƚůĞƌŝŶŝ�
ŵĞƚĂů� ŝƔĕŝůĞƌŝŶŝŶ�ǀĞ�ŬĞŶĚŝ�Ƃǌ�ĚĞŶĞǇŝŵ-

ůĞƌŝŶŝŶ�ƐƺǌŐĞĐŝŶĚĞŶ�ŐĞĕŝƌĞƌĞŬ�ŵƺĚĂŚĂůĞ�
ĞƚŵĞǇĞ� ĕĂůŦƔƨůĂƌ͘ �'ĞŶĞů� ƐŦŶŦĨ�ŵƺĐĂĚĞůĞ-
ƐŝŶŝŶ� ĂƚŵŽƐĨĞƌŝŶĚĞŶ� ĚĞ� ŬĂǇŶĂŬůŦ� ŽůĂƌĂŬ�
ďĞůůŝ�ďŝƌ�ĚĂƌůŦŬ� ƚĂƔŦǇĂŶ͕�ǇĞƌ�ǇĞƌ�'ƌƵƉ�d7^�
ƐƺƌĞĕůĞƌŝŶĞ� ƐŦŬŦƔĂŶ� ĨĂĂůŝǇĞƚ� ŬĂƉĂƐŝƚĞƐŝ͕�
ǇĂƌĂƴŒŦ� ŽůĂŶĂŬůĂƌ͕ � ǇĂŬĂůĂĚŦŒŦ� ŝŵŬĂŶůĂƌ�
ŝůĞ�ďƵŐƺŶ� ĕŽŬ�ĚĂŚĂ� ŝůĞƌŝǇĞ� ƚĂƔŦǇĂďŝůĞĐĞŬ�
ďŝƌ�ďŝƌŝŬŝŵĞ�ƵůĂƔŵŦƔƨƌ͘

^ŦŶŦĨ� ĚĞǀƌŝŵĐŝůĞƌŝ� ĂĚŦŶĂ� ƂŶƺŵƺǌĚĞŬŝ�
ŐƺŶůĞƌ�ǀĞ�ŚĂŌĂůĂƌ͕ �D�^^�'ƌƵƉ�d7^�ƐƺƌĞ-
ĐŝŶŝŶ�ĚĞ�ĞƚŬŝƐŝǇůĞ�ŵĞƚĂů�ŝƔĕŝůĞƌŝŶŝŶ�ďŝƌŝŬĞŶ�
ŵƺĐĂĚĞůĞ�ŝƐƚĞŒŝǇůĞ�ďƵůƵƔŵĂ͕�ƂŅĞ�ǀĞ�ƚĞƉ-
ŬŝƐŝŶŝ�ĂĕŦŒĂ�ĕŦŬĂƌƚĂƌĂŬ�ƂƌŐƺƚůĞŵĞ�ĕĂďĂƐŦ-
ŶĂ�ǇŽŒƵŶůĂƔĂĐĂŒŦ�ďŝƌ�ĚƂŶĞŵ�ŽůĂĐĂŬ͘�^ŦŶŦĨ�
ĚĞǀƌŝŵĐŝůĞƌŝ͕�ŬĞŶĚŝ�ŝĕŝŶĚĞ�ĚĂƌ�ďŝƌ�ƐƂǌůĞƔ-
ŵĞ�ƐƺƌĞĐŝ�ŽůŵĂƐŦŶŦŶ�ƂƚĞƐŝŶĚĞ�ďŝƌ�ĂŶůĂŵ�
ǀĞ�ƂŶĞŵ�ĂƞĞĚŝůĞŶ�d7^�ĚƂŶĞŵŝŶĞ�ƂǌĞů�ďŝƌ�
ŝůŐŝ͕�ĚŝŬŬĂƚ�ǀĞ�ƉƌĂƟŬ�ĕĂďĂ�ŝůĞ�ǇƺŬůĞŶĞĐĞŬ-
ůĞƌ͘ ��Ƶ�ŝŚƟǇĂĕ͕�ďĂƔƚĂ�ŵĞƚĂů�ŝƔĕŝůĞƌŝ�ŽůŵĂŬ�
ƺǌĞƌĞ� ƐŦŶŦĨ� ŚĂƌĞŬĞƟŶŝŶ� ďŝƌŝŬƟƌĚŝŒŝ� ŽůĂ-
ŶĂŬůĂƌĂ�ǇƂŶĞůŝŬ�ďŝƌ�ƂǌŶĞů�ĕĂďĂ�ŽůĂĐĂŬƨƌ͘ �
�Ƶ�ŝƐĞ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ƐŦŶŦĨ�ĕĂůŦƔŵĂƐŦŶŦŶ�ƂŶƺŶƺ�
ĂĕŵĂŬ͕� ďŝƌŝŬŝŵ� ǀĞ� ŽůĂŶĂŬůĂƌŦŶŦ� ŐĞŶŝƔůĞƚ-
ŵĞŬ͕� ƉŽůŝƟŬ� ǀĞ� ƉƌĂƟŬ� ĞƚŬŝƐŝŶŝ� ǇĂǇŵĂŬ�
ĂĕŦƐŦŶĚĂŶ�ĚĂ�ƂŶĞŵůŝ�ďŝƌ�ŝŵŬĂŶĚŦƌ͘ �

'ĞŶĞů� ŚĂƌĞŬĞƚůŝůŝŬ� ŝůĞ� ƂŶĐƺͲĚĞǀƌŝŵĐŝ�

ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ� ďŝƌďŝƌŝŶĞ� ŝŚƟǇĂĕ� ĚƵǇĚƵŒƵ�
Ŭƌŝǌ� ǀĞ� ďƵŶĂůŦŵ� ĚƂŶĞŵůĞƌŝŶŝŶ� ŬĞŶĚŝŶĞ�
ƂǌŐƺ� ŬŽƔƵůůĂƌŦŶŦ� ĚĞŶĞǇŝŵůŝǇŽƌƵǌ͘� DĞƚĂů�
ŝƔĕŝůĞƌŝ͕�ƂŶůĞƌŝŶĞ�ĚŝŬŝůĞŶ�ĞŶŐĞůůĞƌŝ�ĂƔŵĂŬ�
ŝĕŝŶ� ĚĞǀƌŝŵĐŝͲƐŝǇĂƐĂů� ďŝƌ� ƂŶĚĞƌůŝŒĞ͕� ĚĞǀ-
ƌŝŵĐŝ�ƐŦŶŦĨ�ĕĂůŦƔŵĂƐŦ� ŝƐĞ� ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķǇůĂ�ŬĂǇ-
ŶĂƔŦƉ� ďŝƌůĞƔŵĞǇĞ� ŝŚƟǇĂĕ� ĚƵǇƵǇŽƌ͘ � <ƌŝǌ�
ĂƚŵŽƐĨĞƌŝŶŝŶ� ǇĂƌĂƴŒŦ� ƚŽƉůƵŵƐĂů� ŚĂƌĞ-
ŬĞƚůŝůŝŬ� ŝĕŝŶĚĞ� ŵĞƚĂů� ŝƔĕŝůĞƌŝŶŝŶ� ĚŝŶĂŵŝ-
Œŝ͕� ďƵ� ďŝƌůĞƔŵĞ� ǀĞ� ŬĂǇŶĂƔŵĂ� ĂĕŦƐŦŶĚĂŶ�
ƂŶĞŵůŝ�ŽůĂŶĂŬůĂƌ�ďĂƌŦŶĚŦƌŦǇŽƌ͘

^ƂǌůĞƔŵĞ�ĚƂŶĞŵůĞƌŝ͕�ŬƵƔŬƵƐƵǌ�ƐŦŶŦķŶ�
ďĞůůŝ�ƚĂůĞƉůĞƌŝ�ŬĂǌĂŶŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ŚĂƌĞŬĞƚůĞŶ-
ĚŝŒŝ͕� ǇĞƌ� ǇĞƌ�ŵƺĐĂĚĞůĞǇĞ� ŐŝƌŝƔƟŒŝ� ƐƺƌĞĕ-
ůĞƌĞ� ƐĂŚŶĞ� ŽůĂďŝůŝǇŽƌ͘ � DĞƚĂů� ŝƔĕŝůĞƌŝŶŝŶ�
ďĂƔƚĂ�ƺĐƌĞƚůĞƌ�ŽůŵĂŬ�ƺǌĞƌĞ�ĞŬŽŶŽŵŝŬ�ǀĞ�
ƐŽƐǇĂů� ďŝƌ� Ěŝǌŝ� ƚĂůĞďŝ� ďƵůƵŶƵǇŽƌ� ǀĞ�ďƵŶ-
ůĂƌŦ� ŬĂǌĂŶŵĂŬ� ŝƐƟǇŽƌ͘ � DƺĐĂĚĞůĞ� ŝƐƚĞŒŝ�
ĚƵǇŵĂƐŦŶŦŶ͕� ĞƌŬĞŶ� ďŝƌ� ǌĂŵĂŶĚĂ� ƚĂƐůĂŬ�
ŚĂǌŦƌůĂŵĂ� ƐƺƌĞĐŝŶĚĞ� ƚĞƉŬŝƐŝŶŝ� ĨĂƌŬůŦ� ǇŽů-
ůĂƌůĂ�ĚŝůĞ�ŐĞƟƌŵĞƐŝŶŝŶ�ŶĞĚĞŶŝ�ĚĞ�ďƵ�ŬĂ-
ǌĂŶŵĂ�ŝƐƚĞŒŝĚŝƌ͘ ��ĂůŦƔŵĂ�ǀĞ�ǇĂƔĂŵ�ŬŽƔƵů-
ůĂƌŦŶŦŶ� ĂŒŦƌůĂƔŵĂƐŦ͕� ƺĐƌĞƚůĞƌŝŶ� ĞƌŝŵĞƐŝ͕�
ƐŽƐǇĂů�ŚĂŬ�ŐĂƐƉůĂƌŦ�ĂƌƨŬ�ŬĂůĚŦƌŦůĂŵĂǌ�ďŝƌ�
ŶŽŬƚĂĚĂ͘� ^ŦŶŦķŶ� ĕŽŬ� ǇƂŶůƺ� ŝƐƚĞŵůĞƌŝŶŝ�
ƐĂĚĞůĞƔƟƌŵĞŬ͕� ďƵ� ƚĂůĞƉůĞƌ� ĞƚƌĂķŶĚĂ� ďŝƌ�
ŬĞŶĞƚůĞŶŵĞ�ǇĂƌĂƚĂďŝůŵĞŬ͕�ƂƌŐƺƚůĞŶŵĞǇŝ�
ďƵ�ŬĂƉƐĂŵĚĂ�ĞƚĞ�ŬĞŵŝŒĞ�ďƺƌƺŶĚƺƌĞďŝů-
ŵĞŬ�ŝůŬ�ǇĂŬĂůĂŶĂĐĂŬ�ŚĂůŬĂ�ŽůŵĂůŦ͘�

7ŬŝŶĐŝ� ŚĂůŬĂ͕�ŵĞƚĂů� ŝƔĕŝůĞƌŝŶŝŶ� ĨĂďƌŝŬĂ�
ŵĞƌŬĞǌůĞƌŝŶĚĞ� ŬƵƌĂĐĂŒŦ͕� ŐŝĚĞƌĞŬ� ĨĂƌŬůŦ�
ĨĂďƌŝŬĂůĂƌůĂ� ŝůĞƟƔŝŵŝŶŝ� ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌĞĐĞŒŝ�
ǀĞ� ŬĞŶĚŝ� ŝƌĂĚĞƐŝŶŝ� ĂĕŦŒĂ� ĕŦŬĂƌƚĂďŝůĞĐĞŒŝ�
ƂƌŐƺƚůĞŶŵĞ�ǌĞŵŝŶůĞƌŝŶŝŶ�ǇĂƌĂƨůĂďŝůŵĞƐŝ-
Ěŝƌ͘ �^ƂǌůĞƔŵĞ�ƐƺƌĞĐŝŶĚĞ�ƚĂƐůĂŬůĂƌŦŶ�ŚĂǌŦƌ-
ůĂŶŵĂƐŦŶĚĂŶ͕� ƚĂůĞƉůĞƌŝŶ� ďĞůŝƌůĞŶŵĞƐŝŶĞ͕�
D�^^�ŝůĞ�ǇĂƉŦůĂŶ�ŐƂƌƺƔŵĞůĞƌĚĞŶ͕�ŝŵǌĂůĂ-
ƌŦŶ�ĂƨůŵĂƐŦ�ǇĂ�ĚĂ�ŐƌĞǀĞ�ĕŦŬŦůŵĂƐŦ�ƐƺƌĞĐŝ-
ŶĞ�ŬĂĚĂƌ�ƐƂǌ͕�ǇĞƚŬŝ͕�ŬĂƌĂƌ�ŚĂŬŬŦŶŦ� ŝƔĕŝůĞƌ�
ĞůŝŶĞ�ĂůŵĂůŦĚŦƌ͘ � �Ƶ� ŝŶŝƐŝǇĂƟĮŶ� ĨĂďƌŝŬĂ� ǀĞ�
ĨĂďƌŝŬĂůĂƌ� ĂƌĂƐŦ� ŬƵƌƵůůĂƌ� ĂƌĂĐŦůŦŒŦǇůĂ� Őƺĕ-
ůĞŶĚŝƌŝůŵĞƐŝ�ŐĞƌĞŬŝǇŽƌ͘ �

mĕƺŶĐƺ� ŚĂůŬĂ͕� d7^� ƐƺƌĞĐŝŶŝŶ� ĚŝƔĞ� ĚŝƔ�
ďŝƌ� ŵƺĐĂĚĞůĞ� ĚƂŶĞŵŝ� ŽůĚƵŒƵ� ŐĞƌĕĞŒŝ-
ŶŝŶ� ƵŶƵƚƵůŵĂŵĂƐŦĚŦƌ͘ � DĞƚĂů� ŝƔĕŝƐŝ� ŬĂ-
ǌĂŶŵĂŬ� ŝƐƟǇŽƌƐĂ͕� ƚĂůĞƉůĞƌŝŶŝŶ� ŐƂƌƺƔŵĞ�
ŵĂƐĂƐŦŶĚĂ�Őƺĕůƺ�ďŝƌ�ƔĞŬŝůĚĞ�ŬĂƌƔŦůŦŬ�ďƵů-
ŵĂƐŦŶŦ� ŝƐƟǇŽƌƐĂ� ĮŝůŝͲŵĞƔƌƵ� ŵƺĐĂĚĞůĞǇĞ�
ŚĂǌŦƌůĂŶŵĂůŦĚŦƌ͘ � 'ƌĞǀĞ� ĕŦŬŵĂ� ŬĂƌĂƌůŦŒŦŶŦ�
ŬƵƔĂŶŵĂůŦ͕� ƐĞƌŵĂǇĞŶŝŶ� ŚŝǌŵĞƟŶĚĞŬŝ�
dĂǇǇŝƉ� �ƌĚŽŒĂŶ͛ŦŶ� ŐƌĞǀůĞƌŝ� ǇĂƐĂŬůĂŵĂ�
ŚĂŵůĞƐŝŶĞ�ŚĂǌŦƌůŦŬůŦ�ŽůŵĂůŦ͕�ďƂǇůĞ�ďŝƌ�ĚƵ-
ƌƵŵĚĂ�ŝƐĞ�Įŝůŝ�ŐƌĞǀůĞ�^ĂƌĂǇ�ƌĞũŝŵŝŶŝŶ�ǇĂ-
ƐĂŬ�ŬĂƌĂƌŦŶŦ�ĕƂƉĞ�ĂƚŵĂůŦĚŦƌ͘ �

DƺĐĂĚĞůĞĚĞ� ďƵ� ďƺƚƺŶůƺŒƺŶ� ǇĂŬĂůĂ-
ŶĂďŝůŵĞƐŝ͕� ƐĂĚĞĐĞ� ƐƂǌůĞƔŵĞ� ƐƺƌĞĐŝŶĚĞ�
ƐŦŶŦķŶ�ƚĂůĞƉůĞƌŝŶŝŶ�ŬĂǌĂŶŦůŵĂƐŦ�ĂĕŦƐŦŶĚĂŶ�
ĚĞŒŝů͕� ǇĂŶŦ� ƐŦƌĂ� ďŝůŝŶĐŝ͕� ƂƌŐƺƚůƺůƺŒƺ� ǀĞ�
ŐĞŶĞů�ƐŦŶŦĨ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶŝŶ�ŐĞůŝƔŝŵŝŶĞ�ƐƵ-
ŶĂĐĂŒŦ�ŬĂƚŬŦ�ďĂŬŦŵŦŶĚĂ�ĚĂ�ƂǌĞů�ďŝƌ�ƂŶĞŵ�
ƚĂƔŦǇŽƌ͘ �PƚĞ� ǇĂŶĚĂŶ͕� d7^� ƐƺƌĞĕůĞƌŝ�ŵĞƚĂů�
ŝƔĕŝƐŝŶŝŶ� ƂŶƺŶĚĞŬŝ� ĞŶŐĞůůĞƌŝ� ǇŦŬŵĂŶŦŶ͕�
ǇŦůůĂƌĂ�ǇĂǇŦůĂŶ�ǌĂĂŇĂƌŦ�ĂƔŵĂŶŦŶ�ǀĞ�ŵƺĐĂ-
ĚĞůĞǇŝ�ǇĞŶŝ�ďŝƌ�ĚƺǌĞǇĚĞ�ŬƵƌŵĂŶŦŶ�ŝŵŬĂŶŦ�
ŽůĂƌĂŬ� ĚĂ� ĚĞŒĞƌůĞŶĚŝƌŝůŵĞůŝĚŝƌ͘ � �ĞǀƌŝŵĐŝ�
ƐŦŶŦĨ� ĕĂůŦƔŵĂƐŦŶŦŶ�ĞƐĂƐ� ǇƺŬůĞŶŵĞ�ŶŽŬƚĂ-
ƐŦŶŦ� ĚĂ� ďƵƌĂƐŦ� ŽůƵƔƚƵƌŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ � 'ƺŶĐĞů�
ŵƺĐĂĚĞůĞ� ŝĕŝŶĚĞ� ŵĞƚĂů� ŝƔĕŝůĞƌŝŶŝŶ� ƐŦŶŦĨ�
ďŝůŝŶĐŝŶŝ� ŐĞůŝƔƟƌŵĞŬ͕� ƐĞƌŵĂǇĞ� ĚƺǌĞŶŝŶŝŶ�
ĚĂǇĂƴŒŦ�ŐĞƌŝĐŝ�ŝĚĞŽůŽũŝŬ͕�ƉŽůŝƟŬ͕�ŬƺůƚƺƌĞů͕�
ƂƌŐƺƚƐĞů�ƂŶǇĂƌŐŦůĂƌŦ�ƉĂƌĕĂůĂŵĂŬ�ǇƺŬůĞŶŝů-
ŵĞƐŝ�ŐĞƌĞŬĞŶ�ŚĂůŬĂůĂƌĚŦƌ͘ �

�Ƶ� ŝƐĞ͕� ƚĂďĂŶĚĂ� ďŝƌůŝŒŝŶ� ƐĂŒůĂŶŵĂƐŦ͕�
ŝƔĕŝ� ŝƌĂĚĞƐŝŶŝŶ� ŝŶƔĂ� ĞĚŝůŵĞƐŝ͕� ŵƺĐĂĚĞ-
ůĞŶŝŶ� ƐŽŵƵƚ� ŚĞĚĞŇĞƌĞ� ŬĂǀƵƔƚƵƌƵůŵĂƐŦ͕�
ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ� ĚƺǌĞŶŝŶͲ^ĂƌĂǇ� ƌĞũŝŵŝŶŝŶͲƐĞŶ-
ĚŝŬĂů�ĂŒĂůŦŬ�ĚƺǌĞŶŝŶŝŶ�ŚĂƌĞŬĞƟ�ŬƂƚƺƌƺŵ-
ůĞƔƟƌŵĞ͕� ŝĕƚĞŶ� ŝĕĞ� ĕƺƌƺƚŵĞ� ŽǇƵŶůĂƌŦŶŦŶ�
ďŽƔĂ� ĚƺƔƺƌƺůŵĞƐŝ� ŝĕŝŶ� ĕĂďĂ� ŚĂƌĐĂŶŵĂƐŦ�
ĂŶůĂŵŦŶĂ� ŐĞůŝǇŽƌ͘ � DĞƚĂů� ŝƔĕŝůĞƌŝ� ŵĞǀĐƵƚ�
ďŝůŝŶĐŝŶŝ� ĂƔĂŵĂĚŦŒŦ͕� ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌĂ� ŚĂŬŝŵ�
ŽůĂŶ�ďƺƌŽŬƌĂƟŬ�ĚƺǌĞŶŝ�ǇŦŬĂŵĂĚŦŒŦ� ƐƺƌĞ-
ĐĞ͕�ďŦƌĂŬŦŶ�ƐŦŶŦĨ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶĚĞ�ƂŶĐƺ�ƌŽůƺ�
ŽǇŶĂŵĂǇŦ͕� d7^� ŬĂƉƐĂŵŦŶĚĂŬŝ� ŐƺŶĐĞů� ƚĂ-
ůĞƉůĞƌŝŶŝ�ďŝůĞ�ŬĂǌĂŶĂŵĂǇĂ�ŵƵǀĂīĂŬ�ŽůĂ-
ŵĂĚŦŒŦŶŦ�ƉĞŬ�ĕŽŬ�ĚĞŶĞǇŝŵ�ŐƂƐƚĞƌŵŝƔƟƌ͘ �

***

�ĞůŝƌƫŒŝŵŝǌ� ŚĞĚĞŇĞƌĞ� ƵůĂƔĂďŝůŵĞŬ�
ŝĕŝŶ� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķŶŦŶ� ǇĂƉŦƐĂů� ǌĂĂŇĂƌŦŶŦ� ĂƔŵĂ�
ďĂŬŦƔŦ� ŝůĞ� ĕŽŬ� ǇƂŶůƺ� ďŝƌ� ĚĞǀƌŝŵĐŝͲƐŝǇĂƐĂů�
ƂŶĚĞƌůŝŬ� ƉƌĂƟŒŝ� ŽƌƚĂǇĂ� ŬŽǇŵĂŬ� ŐƺŶƺŶ�
ĞŶ�ƂŶĐĞůŝŬůŝ�ŐƂƌĞǀůĞƌŝŶĚĞŶĚŝƌ͘ ��Ƶ�ďĂŬŦƔ�
ƚĞŬ�ƚĞŬ�ĨĂďƌŝŬĂůĂƌĂ͕�ŝƔŬŽůƵŶĂ�ǇĂ�ĚĂ�ƐŦŶŦĨ�
ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶŝŶ� ďƺƚƺŶƺŶĞ� ŵƺĚĂŚĂůĞĚĞ�
ƐŦŶŦĨ� ĚĞǀƌŝŵĐŝůĞƌŝŶŝŶ� ĂŶĂ� ĞŬƐĞŶŝ� ŽůŵĂůŦ͕�
ƉůĂŶůĂŵĂůĂƌ�ďƵŶĂ�ŐƂƌĞ�ǇĂƉŦůŵĂůŦ͕�ŐƺĕůĞƌ͕ �
ĂƌĂĕůĂƌ�ďƵ�ĞŬƐĞŶŝ� ŐƺĕůĞŶĚŝƌŵĞ�ƉĞƌƐƉĞŬ-
ƟĮǇůĞ� ƐĞĨĞƌďĞƌ� ĞĚŝůŵĞůŝĚŝƌ͘ � ^ŦŶŦķŶ� ŬĞŶ-
ĚŝůŝŒŝŶĚĞŶ� ƚĞƉŬŝƐŝ� ƔĞŬůŝŶĚĞ� ŐĞůŝƔĞŶ� ĞǇ-
ůĞŵůĞƌŝŶ� ƚĂƔŦĚŦŒŦ� Őƺĕůƺ� ƉŽƚĂŶƐŝǇĞůŝ� ĂĕŦŒĂ�
ĕŦŬĂƌĂďŝůŵĞ�ǀĞ�ƐŽŵƵƚ�ŚĞĚĞŇĞƌ�ĞƚƌĂķŶĚĂ�
ŝůĞƌŝ�ƚĂƔŦǇĂďŝůŵĞŶŝŶ�ǇŽůƵ�ĚĂ�ďƵƌĂĚĂŶ�ŐĞ-
ĕŝǇŽƌ͘ �

�ĞǀƌŝŵĐŝ� ďŝƌ� ƐŦŶŦĨ� ŚĂƌĞŬĞƟ� ǇĂƌĂƚŵĂ�
ďĂŬŦƔŦǇůĂ�ŚĂƌĞŬĞƚ� ĞĚĞŶůĞƌ͕ � ŝƔĕŝ� ǀĞ� ĞŵĞŬ-
ĕŝůĞƌĚĞ� ďŝƌŝŬĞŶ� ƂŅĞ� ǀĞ� ƚĞƉŬŝǇŝ� ĂĕŦŒĂ� ĕŦ-
ŬĂƌƚŵĂŬ͕� ďŝƌůĞƔƟƌŵĞŬ� ǀĞ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ƚĞ-
ŵĞůůĞƌĚĞ� ƂƌŐƺƚůĞŵĞŬ� ŚĞĚĞĮǇůĞ� ŐƺŶƺŶ�
ŐƂƌĞǀůĞƌŝŶĞ� ǇĂŬůĂƔŵĂůŦĚŦƌ͘ � DƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ�
ǇĂƌĂƴŒŦ�ŚĞƌ�ŽůĂŶĂŒŦ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķ�ŚĂƌĞŬĞƟŶŝŶ�
ŐĞŶĞů�ŝŚƟǇĂĕůĂƌŦŶŦ�ĚĂ�ŐƂǌĞƚĞŶ�ďŝƌ�ďĂŬŦƔůĂ�
ĚĞŒĞƌůĞŶĚŝƌŵĞůŝĚŝƌ͘ � <ĂƉŝƚĂůŝƐƚ� ƐĂŶĂǇŝŶŝŶ�
ƚĞŵĞů�ĨĂďƌŝŬĂůĂƌŦŶĚĂ�ǇĂƔĂŶĂďŝůĞĐĞŬ�ŽůĂƐŦ�
ŝůĞƌŝǇĞ�ĕŦŬŦƔůĂƌŦŶ�ƐŦŶŦĨ�ŚĂƌĞŬĞƟŶĞ�ŬĂƚĂĐĂŒŦ�
ĚŝŶĂŵŝǌŵ� ƂǌĞůůŝŬůĞ� ŐƂǌĞƟůŵĞůŝĚŝƌ͘ � ^ŦŶŦĨ�
ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶĚĞ� ƂŶĞŵůŝ� ŵĞǀǌŝůĞƌŝŶ� ǀĞ�
ŐƺŶĐĞů�ƚĂůĞƉůĞƌŝŶ�ŬĂǌĂŶŦůŵĂƐŦ�ŶŽŬƚĂƐŦŶĚĂ�
ƐĂŒůĂŶĂŶ�ďĂƔĂƌŦůĂƌ� ŐĞůĞĐĞŒŝ� ŬĂǌĂŶŵĂŶŦŶ�
ĚĂ�ĂŶĂŚƚĂƌŦ�ŽůĂĐĂŬƨƌ͊�
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Ͳ<ĞŶĚŝŶŝǌŝ� ƚĂŶŦƨƉ� WůĂƐŵĞŬ͛ƚĞ� ǇĂƔĂ-
ŶĂŶ�ƐƺƌĞĐŝ�ĂŶůĂƨƌ�ŵŦƐŦŶŦǌ͍�

WůĂƐŵĞŬ�ĚŝƌĞŶŝƔĕŝƐŝ͗�mĕ�ǇŦůĚŦƌ�7ƐƚĂŶďƵů�
^ĂŶĐĂŬƚĞƉĞ͛ĚĞ� ďƵůƵŶĂŶ� WůĂƐŵĞŬ� DĂŬŝ-
ŶĂ͛ĚĂ�ĕĂůŦƔŦǇŽƌĚƵŵ͘�PǌĞůůŝŬůĞ�ƐŽŶ�ŝŬŝ�ǇŦůĚŦƌ�
ƺĐƌĞƚůĞƌŝŵŝǌ�ĕŽŬ�ĚƺƔƺŬ�ŬĂůŦǇŽƌĚƵ͘�mĐƌĞƚ-
ůĞƌĞ�ǇĂƉŦůĂŶ�ǌĂŵůĂƌ�ĕŽŬ�ǇĞƚĞƌƐŝǌĚŝ͘��ŵĞ-
ŒŝŵŝǌŝŶ�ŬĂƌƔŦůŦŒŦŶŦ�ĂůĂŵŦǇŽƌĚƵŬ͘

�Ƶ�ĚƵƌƵŵƵ�ĚĞŒŝƔƟƌŵĞŬ�ŝĕŝŶ�ŝƔĕŝ�ĂƌŬĂ-
ĚĂƔůĂƌůĂ�ƐĞŶĚŝŬĂůŦ�ŽůĂůŦŵ�ĚŝǇĞ�ŬŽŶƵƔƵǇŽƌ-
ĚƵŬ͘��ŒĞƌ�ƐĞŶĚŝŬĂůŦ�ŽůƵƌƐĂŬ͕�ďŝƌůŝŒŝŵŝǌͲďĞ-
ƌĂďĞƌůŝŒŝŵŝǌ�ŐƺĕůĞŶŝƌ�ĚŝǇĞ�ĚƺƔƺŶĚƺŬ͘�PǇůĞ�
ĚĞ� ŽůĚƵ͘� dKD7^� ƐĞŶĚŝŬĂƐŦǇůĂ� ŐƂƌƺƔƚƺŬ͘�
7ůŬ�ƚŽƉůĂŶƨůĂƌŦŵŦǌŦ�ǇĂƉŵĂǇĂ�ďĂƔůĂĚŦŬ͘��Ƶ�
ŵƺĐĂĚĞůĞǇĞ� ďĂƔůĂƌŬĞŶ� ŬĂƌĂƌůŦ� ŽůĚƵŒƵ-
ŵƵǌƵ� ďĞůŝƌƫŬ͘� ^ĞŶĚŝŬĂů� ƂƌŐƺƚůĞŶŵĞǇĞ�
ǇƂŶĞůŝŬ� ŝůŬ� ĂĚŦŵůĂƌŦŵŦǌŦ� ĂƴŬ͘� �ƌĚŦŶĚĂŶ�
ďŝƌ� ŐƌƵƉ� ŝƔĕŝ� ĂƌŬĂĚĂƔŦŵŦǌůĂ� ƚŽƉůĂŶƨůĂƌĂ�
ďĂƔůĂĚŦŬ͘� �ƌŬĂĚĂƔůĂƌŦŵŦǌĂ� ƐĞŶĚŝŬĂĚĂŶ�
ďĂŚƐĞƫŬ͘�KůƵŵůƵ�ŬĂƌƔŦůĂĚŦůĂƌ͘ �

ϮϬϮϯ� KĐĂŬ� ĂǇŦŶĚĂ� ĂƐŐĂƌŝ� ƺĐƌĞƚĞ� ǇĂ-
ƉŦůĂŶ�ĂƌƨƔůĂ�ďŝƌůŝŬƚĞ�ďŝǌ�ĚĞ�ƺĐƌĞƚůĞƌŝŵŝǌĞ�
ǌĂŵ� ǇĂƉŦůŵĂƐŦŶŦ� ŝƐƚĞĚŝŬ͘� ^ĞŶĚŝŬĂŵŦǌůĂ�
ǇĂƉƨŒŦŵŦǌ� ƚŽƉůĂŶƨĚĂ͕� KĐĂŬ� ǌĂŵŵŦ� ŝĕŝŶ�
йϳϬ� ƺĐƌĞƚ� ĂƌƨƔŦ� ďĞůŝƌůĞĚŝŬ͘� &ĂďƌŝŬĂĚĂ�
йϯϬͲϯϱ� Őŝďŝ� ǌĂŵ� ŽƌĂŶůĂƌŦ� ŬŽŶƵƔƵůƵǇŽƌ-
ĚƵ͘��ŝǌ͕�ƔŝƌŬĞƚ�ǇƂŶĞƟŵŝŶĞ�ŐŝĚŝƉ�йϳϬ�ǌĂŵ�
ƚĂůĞďŝŵŝǌŝ� ŝůĞƫŬ͘� �ŝǌŝŵ� ĕĂďĂŵŦǌŦ� ŐƂƌĞŶ�
ĚŝŒĞƌ� ŝƔĕŝ� ĂƌŬĂĚĂƔůĂƌ� ĚĂ� ŵƺĐĂĚĞůĞŵŝǌĞ�
ĚĂŚŝů�ŽůŵĂŬ�ŝƐƚĞĚŝ͘��ůĚŦŒŦŵŦǌ�ŽƌƚĂŬ�ŬĂƌĂƌ�
ƐŽŶƵĐƵŶĚĂ� ƐĞŶĚŝŬĂů� ĨĂĂůŝǇĞƟŵŝǌŝ� ĂĚŦŵ�
ĂĚŦŵ� ƂƌŐƺƚůĞǇĞĐĞŬƟŬ͘� �Ƶ� ƐŦƌĂĚĂ� ƔŝƌŬĞƚ�
ǇƂŶĞƟŵŝ� ƚĂƌĂķŶĚĂŶ� йϲϱ� ŽůĂƌĂŬ� ĂĕŦŬůĂ-
ŶĂŶ� ǌĂŵ�ŽƌĂŶŦŶŦŶ� ďŝǌŝŵ�ŵƺĐĂĚĞůĞŵŝǌŝŶ�
ŬĂǌĂŶŦŵŦ�ŽůĚƵŒƵ� ƚƺŵ�ĂƌŬĂĚĂƔůĂƌŦŵŦǌ� ƚĂ-
ƌĂķŶĚĂŶ�ĨĂƌŬ�ĞĚŝůĚŝ͕�ŬĂďƵů�ŐƂƌĚƺ͘��ƺŶŬƺ͕�
ƔŝƌŬĞƚ� ŵƺĚƺƌƺ� ǌĂŵ� ŽƌĂŶŦŶŦ� ĂĕŦŬůĂƌŬĞŶ�
ĚĂŚŝ�ďŝǌŝŵ�ǀĞƌĚŝŒŝŵŝǌ�ŵƺĐĂĚĞůĞǇŝ�ƂŶĞŵ-
Ɛŝǌ�ŐƂƐƚĞƌŵĞǇĞ�ĕĂůŦƔĂŶ�ďŝƌ�ĂĕŦŬůĂŵĂ�ǇĂƉ-
ŵĂŬ� ǌŽƌƵŶĚĂ� ŬĂůĚŦ͘� �Ăŵ� ŽƌĂŶŦŶŦŶ� ďŝǌŝŵ�
ŵƺĐĂĚĞůĞŵŝǌ� ƐĂǇĞƐŝŶĚĞ� ĚĞŒŝů� ĚĞ� ŬĞŶĚŝ-
ůĞƌŝŶŝŶ�ǌĂƚĞŶ�ďĞůŝƌůĞĚŝŒŝŶŝ�ŝĚĚŝĂ�Ğƫ͘��ƵŶĂ�
ƌĂŒŵĞŶ�ŝƔĕŝ�ĂƌŬĂĚĂƔůĂƌ�ƔŝƌŬĞƚ�ǇƂŶĞƟŵŝŶĞ�
ĚĞŒŝů͕�ďŝǌĞ�ŐƺǀĞŶĚŝ͘�

�Ƶ� ŐĞůŝƔŵĞŶŝŶ� ĂƌĚŦŶĚĂŶ� ƐĞŶĚŝŬĂů� Ƃƌ-
ŐƺƚůĞŶŵĞŵŝǌŝ� ŐƺĕůĞŶĚŝƌŵĞ� ŬĂƌĂƌŦ� ĂůĚŦŬ͘�
^ĞŶĚŝŬĂů� ĞŒŝƟŵ� ƚŽƉůĂŶƨůĂƌŦŶĚĂ� ͞ƐĞŶĚŝ-
ŬĂ͕͟ � ͞ŵƺĐĂĚĞůĞ͕͟ � ͞ƂƌŐƺƚůĞŶŵĞ͟� ŬŽŶƵ-
ůĂƌŦŶĚĂ� ďŝůŐŝůĞŶĚŝƌŵĞůĞƌ� ǇĂƉŦůĚŦ͘� hǌƵŶ�
ǇŦůůĂƌĚĂŶ� ďĞƌŝ� ďƵƌĂĚĂ� ĕĂůŦƔĂŶ� ĂƌŬĂĚĂƔůĂ-
ƌŦŵŦǌ�ĚĂŚŝ͕�͞zŦůůĂƌĚŦƌ�ďƵ�ĨĂďƌŝŬĂǇĂ�ŶĞĚĞŶ�
ƐĞŶĚŝŬĂ�ŐĞƟƌŵĞĚŝŬ͟�ĚŝǇĞ�ŬĞŶĚŝůĞƌŝŶŝ�ƐƵĕ-
ůĂŵĂǇĂ�ďĂƔůĂĚŦůĂƌ͘ �^ĞŶĚŝŬĂů�ƂƌŐƺƚůƺůƺŒƺ-
ŵƺǌ�ǌĂŵĂŶůĂ�ŐƺĕůĞŶĚŝ͘�

dĞŵŵƵǌ�ĂǇŦŶĚĂ�ĂƌƨŬ�ƐĞŶĚŝŬĂůŦ�ŝƔĕŝ�Žů-
ŵĂŶŦŶ�ŐƺĐƺǇůĞ�Įŝůŝ�ŽůĂƌĂŬ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ĞƚŵĞ�

ŬĂƌĂƌŦ�ĂůĚŦŬ͘��ƌƨŬ�ĨĂďƌŝŬĂĚĂŬŝ�ďƺƚƺŶ�ŝƔĕŝ-
ůĞƌůĞ�ďŝƌůŝŬƚĞ�ƺĐƌĞƚůĞƌĞ�ĞŬ�ǌĂŵ�ǇĂƉŦůŵĂƐŦ�
ŝĕŝŶ� ƚĞŵŵƵǌ� ĂǇŦŶĚĂ� ǇĞŶŝ� ďŝƌ� ŵƺĐĂĚĞůĞ�
ďĂƔůĂƴŬ͘�bŝƌŬĞƚ�ǇƂŶĞƟŵŝŶĞ�ĂǇŦŶ�ϮϬ Ɛ͛ŝŶĞ�
ŬĂĚĂƌ�ǀĞƌĚŝŒŝŵŝǌ�ƐƺƌĞĚĞ�ĂĚŦŵ�ĂƨůŵĂǇŦŶ-
ĐĂ�Ϯϭ�dĞŵŵƵǌ͛ĚĂ�Ϯ͕ϱ�ƐĂĂƚůŝŬ�ŝƔ�ĚƵƌĚƵƌŵĂ�
ĞǇůĞŵŝ�ǇĂƉƨŬ͘�zƂŶĞƟŵĞ�йϴϬ�ĞŬ�ǌĂŵ�ŝƐƚĞ-
ĚŝŒŝŵŝǌŝ�ŝůĞƫŬ͘�ϳ��ŒƵƐƚŽƐ�ƚĂƌŝŚŝŶĚĞ�ǇƂŶĞ-
Ɵŵ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ĂĕŦŬůĂŶĂŶ�йϮϱ͛ůŝŬ� ƐĞĨĂůĞƚ�
ǌĂŵŵŦŶŦ�ŬĂďƵů�ĞƚŵĞǇĞŶ�ĂƌŬĂĚĂƔůĂƌŦŵŦǌ͕�
ŝƔŝ�ĚƵƌĚƵƌĚƵ͘��ŝǌůĞƌ͕ �ƺĐƌĞƚůĞƌŝŵŝǌŝŶ�ŝǇŝůĞƔ-
ƟƌŝůŵĞƐŝŶŝ� ŝƐƚĞƌŬĞŶ͕� ǇƂŶĞƟŵ� ŝƔƚĞŶ� ĂƚŵĂ�
ƐĂůĚŦƌŦƐŦŶŦ�ĚĞǀƌĞǇĞ�ƐŽŬƚƵ͘��ǇŶŦ�ŐƺŶ�<ĂĚŝƌ�
ĂƌŬĂĚĂƔŦŵŦǌŦ� ŝƔƚĞŶ� ĕŦŬĂƌĚŦůĂƌ͘ � �ƌŬĂĚĂƔůĂ-
ƌŦŵŦǌ�<ĂĚŝƌ�ĂƌŬĂĚĂƔŦŵŦǌ�ŝĕŝŶ�ŝƔ�ĚƵƌĚƵƌŵĂ�
ĞǇůĞŵŝŶĞ�ĚĞǀĂŵ�ĞƫůĞƌ͘ ��ƌƚĞƐŝ�ŐƺŶ�ĚĞ�ŝƔ�
ĚƵƌĚƵƌŵĂ�ĞǇůĞŵŝ�ƐƺƌĚƺƌƺůĚƺ͘��ŶĐĂŬ͕�ǇƂ-
ŶĞƟŵŝŶ� ǇŽŒƵŶ� ďĂƐŬŦůĂƌŦ͕� ƺĐƌĞƚůĞƌĞ� ďŝƌĂǌ�
ĚĂŚĂ�ǌĂŵ�ǇĂƉĂĐĂŬůĂƌŦ�ƐƂǌƺ�ǀĞƌŵĞůĞƌŝ�ǀĞ�
ďĂǌŦ� ƵƐƚĂůĂƌŦŶ� ĚŝƌĞŶŝƔŝ� ďŝƟƌŵĞǇĞ� ǇƂŶĞůŝŬ�
ŬŽŶƵƔŵĂůĂƌŦ�ƐŽŶƵĐƵŶĚĂ�ŶĞ�ǌĂŵ�ĂůĂďŝůĚŝŬ�
ŶĞ�ĚĞ�<ĂĚŝƌ�ĂƌŬĂĚĂƔŦŵŦǌ�ŝƔĞ�ŐĞƌŝ�ĚƂŶĞďŝů-
Ěŝ͘

Ͳ^ĞŶĚŝŬĂůĂƔŵĂ� ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝ� Ǉƺƌƺƚ-
ƚƺŒƺŶƺǌ� ŝĕŝŶ� ŝƔƚĞŶ�ĕŦŬĂƌŦůĚŦŶŦǌ͘�WůĂƐŵĞŬ�
ǇƂŶĞƟŵŝŶŝŶ�ďƵ� ƐĂůĚŦƌŦƐŦŶŦ�ŶĂƐŦů� ǇŽƌƵŵ-
ůƵǇŽƌƐƵŶƵǌ͍�

�ŝǌ͕�ƐĞŶĚŝŬĂů�ĨĂĂůŝǇĞƚůĞƌŝŵŝǌĞ�ďĂƔůĂĚŦ-
ŒŦŵŦǌĚĂ� ƵƐƚĂ� ƉŽǌŝƐǇŽŶƵŶĚĂ� ŽůĂŶ� ŝƔĕŝůĞƌ͕ �
ƉĂƚƌŽŶƵŶ�ďƵƌĂǇĂ�ƐĞŶĚŝŬĂ�ƐŽŬŵĂǇĂĐĂŒŦŶŦ͕�
ŐĞƌĞŬŝƌƐĞ�ĨĂďƌŝŬĂǇŦ�ŬĂƉĂƚĂĐĂŒŦŶŦ�ŝĚĚŝĂ�Ğƚ-
ƟůĞƌ͘ ��ŝǌ�ďƵŶĂ�ƌĂŒŵĞŶ�ŐĞƌŝ�ĂĚŦŵ�ĂƚŵĂĚŦŬ͘�
DƺĐĂĚĞůĞǇĞ�ĚĞǀĂŵ�ĞƫŬ͘�K�ĂƌĂĚĂ�ƔŝƌŬĞƚ�
ǇƂŶĞƟŵŝŶŝŶ� ďŝǌŝŵ� ƐĞŶĚŝŬĂů� ĨĂĂůŝǇĞƟŵŝǌŝ�
ƂŒƌĞŶĚŝŒŝŶĞ� ĚĂŝƌ� ďŝůŐŝůĞƌ� ĂůŦǇŽƌĚƵŬ͘� Ϯ͕ϱ�
ƐĂĂƚůŝŬ� ŝƔ� ĚƵƌĚƵƌŵĂ� ĞǇůĞŵŝŶŝŶ� ǀŝĚĞŽƐƵ-
ŶƵ� ĕĞŬĞŶ� <ĂĚŝƌ� ĂƌŬĂĚĂƔŦŵŦǌŦ� ƂŶĐĞ� ŝƔƚĞŶ�
ĕŦŬĂƌĚŦůĂƌ͘ � �ĞŶ� ĚĞ� ŝƔ� ďĂƔŦ� ǇĂƉƨŒŦŵ� ŐƺŶ�

ƐĞŶĚŝŬĂů� ĨĂĂůŝǇĞƟŵĞ� ŬĂůĚŦŒŦŵ� ǇĞƌĚĞŶ�
ĚĞǀĂŵ�Ğƫŵ͘��ƌŬĂĚĂƔůĂƌůĂ�ďŝƌůŝŬƚĞ�bŝƌĞĐŝ�
dĞŬƐƟů͛ĚĞ�ĕĂůŦƔĂŶ�ĂƌŬĂĚĂƔůĂƌŦŵŦǌĂ�ĚĞƐƚĞŬ�
ĂŵĂĕůŦ�ďŝƌ�ǀŝĚĞŽ�ĕĞŬƟŬ͘��Ƶ�ǀŝĚĞŽŶƵŶ�ǇĂ-
ǇŦŶůĂŶŵĂƐŦŶĚĂŶ� ďŝƌ� ƐĂĂƚ� ƐŽŶƌĂ� ĚĂ� ŝƔƚĞŶ�
ĕŦŬĂƌŦůĚŦŵ͘� �ƐůŦŶĚĂ� ďŝƌĕŽŬ� ĨĂďƌŝŬĂĚĂ� ǇĂ-
ƔĂŶĂŶ� ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦŶ� ďŝƌ� ďĞŶǌĞƌŝŶŝ� ǇĂƔĂĚŦŬ͘�
7ƔƚĞŶ� ĂƚĂƌĂŬ͕� ƐĞŶĚŝŬĂů� ƂƌŐƺƚůĞŶŵĞŵŝǌŝ�
ĞŶŐĞůůĞǇĞďŝůĞĐĞŬůĞƌŝŶŝ� ƐĂŶĚŦůĂƌ͘ � �ŶĐĂŬ͕�
ďŝůŝǇŽƌƵǌ� Ŭŝ͕� ƐĞŶĚŝŬĂůŦ� ŽůŵĂŬ� ĂŶĂǇĂƐĂů�
ŚĂŬŬŦŵŦǌĚŦƌ͘ ��ƌŬĂĚĂƔůĂƌŦŵŦǌ͕�ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌŦ-
ŶĂ� ƐĂŚŝƉ� ĕŦŬŦǇŽƌ͘ � mƐƚĞůŝŬ� ŚĞƌ� ƚƺƌůƺ� ďĂƐŬŦ�
ǀĞ�ŵŽďďŝŶŐĞ�ƌĂŒŵĞŶ͘

Ͳ,ƵŬƵŬŝ� ƐƺƌĞĐŝŶŝǌůĞ� ďŝƌůŝŬƚĞ� ĨĂďƌŝŬĂ�
ƂŶƺŶĚĞ� ĚŝƌĞŶŝƔĞ� ďĂƔůĂĚŦŶŦǌ͘� �ŝƌĞŶŝƔŝŶŝǌ-
ĚĞŶ�ďĂŚƐĞĚĞƌ�ŵŝƐŝŶŝǌ͍

7ƔƚĞŶ�ĂƨůĚŦŒŦŵ�ŐƺŶĚĞŶ� ŝƟďĂƌĞŶ͕�ŬĂƉŦ�
ƂŶƺŶĚĞ� ĚŝƌĞŶŝƔĞ� ŐĞĕĞƌĞŬ� ŵƺĐĂĚĞůĞŵĞ�
ĚĞǀĂŵ�Ğƫŵ͘�7ƔĞ�ŐŝĚĞƌ�ŐĞůŝƌ�Őŝďŝ�ŚĞƌ�ŐƺŶ�
ĨĂďƌŝŬĂ� ƂŶƺŶĚĞ� ĚŝƌĞŶŝƔƚĞǇŝŵ͘� PǌĞůůŝŬůĞ�
ŝĕĞƌŝĚĞ� ĕĂůŦƔĂŶ� ĂƌŬĂĚĂƔůĂƌŦŵŦŶ� ĚĞƐƚĞŒŝ�
ďĂŶĂ�ŵŽƌĂů�ǀĞ�ŵŽƟǀĂƐǇŽŶ�ƐĂŒůŦǇŽƌ͘ �<ĞŶ-
Ěŝ�ĕĂǇůĂƌŦŶŦ͕�ƉŽŒĂĕĂůĂƌŦŶŦ�ďŝǌŝŵůĞ�ƉĂǇůĂƔ-
ŵĂůĂƌŦ�ďƺǇƺŬ�ďŝƌ�ŵƵƚůƵůƵŬ͘�dĞŬ�ďŝƌ�ƐĞůĂŵ-
ůĂƌŦ�ĚĂŚŝ�ǇĞƟǇŽƌ͘ �bƵŶƵ�ĂŶůĂĚŦŵ�Ŭŝ�ĂǇůĂƌĚŦƌ�
ĚĞǀĂŵ� ĞĚĞŶ� ƚŽƉůĂŶƨůĂƌŦŵŦǌŦŶ͕� ĞƚŬŝŶůŝŬ-
ůĞƌŝŵŝǌŝŶ� ƐŽŶƵĐƵŶĚĂ� ďŝǌ� ďƵƌĂĚĂ� ďŝƌůŝŒŝ-
ŵŝǌͲďĞƌĂďĞƌůŝŒŝŵŝǌ� ŝĕŝŶ� ƂŶĞŵůŝ� ŝůĞƌůĞŵĞ�
ŬĂǇĚĞƚŵŝƔŝǌ͘� �ĂǌĞŶ� ƐůŽŐĂŶ� ĂƨǇŽƌƵǌ͕� ďĂ-
ǌĞŶ�ŵƺǌŝŬ�ĂĕŦǇŽƌƵǌ͘�WĂǇĚŽƐ� ƐĂĂƚůĞƌŝŵŝǌ-
ĚĞ�ƐĞŶĚŝŬĂŵŦǌůĂ�ďŝƌůŝŬƚĞ�ĂƌŬĂĚĂƔůĂƌŦŵŦǌĂ�
ŶĞĚĞŶ� ĚŝƌĞŶĚŝŒŝŵŝǌŝ͕� ĨĂďƌŝŬĂĚĂ� ŶĞĚĞŶ�
ŵƺĐĂĚĞůĞ� ĞƚŵĞŵŝǌ� ŐĞƌĞŬƟŒŝŶŝ� ĂŶůĂƚĂŶ�
ŬŽŶƵƔŵĂůĂƌ�ǇĂƉŦǇŽƌƵǌ͘�<ĂƉŦ�ƂŶƺŶĚĞ�ǇƂ-
ŶĞƟŵŝŶ� ǀĞ� ƉŽůŝƐŝŶ� ŬĞǇĮ�ŵƺĚĂŚĂůĞůĞƌŝŶŝ�
ĚĞ� ŐƂƌƺǇŽƌƵǌ͘� �ŵĂ� ďŝǌ� ĚĞ� ŵƺĐĂĚĞůĞǇĞ�
ŝůŬ� ŐƺŶŬƺ� ŬĂƌĂƌůŦůŦŒŦŵŦǌůĂ� ĚĞǀĂŵ� ĞĚŝǇŽ-
ƌƵǌ͘�^ĞŶĚŝŬĂůĂƌ͕ �ĚĞŵŽŬƌĂƟŬ�ŬŝƚůĞ�ƂƌŐƺƚůĞ-

ƌŝ�ĚĞƐƚĞŒĞ�ŐĞůŝǇŽƌ͘ �7ƔĕŝŶŝŶ�ǇĂŶŦŶĚĂ�ĚƵƌĂŶ�
ďŝƌŝůĞƌŝŶŝ�ŐƂƌŵĞŬ�ŝŶƐĂŶĂ�ŐƵƌƵƌ�ǀĞƌŝǇŽƌ͘

Ͳ^ĞŶĚŝŬĂ�ŝůĞ�ďŝƌůŝŬƚĞ�ŚĂƌĞŬĞƚ�ĞƚŵĞŶŝ-
ǌŝŶ�ŵƺĐĂĚĞůĞǇĞ� ŽůĂŶ� ŬĂƚŬŦůĂƌŦŶŦ� ĂŶůĂƨƌ�
ŵŦƐŦŶŦǌ͍

�ĕŦŬĕĂƐŦ� ŝƔĕŝůĞƌ� ŽůĂƌĂŬ� ǇĂƐĂů� ŚĂŬůĂƌŦ-
ŵŦǌŦ� ĚĂŚŝ� ďŝůŵŝǇŽƌĚƵŬ͘� ^ĞŶĚŝŬĂůŦ� ŽůƵŶĐĂ�
ŚĞŵ�ǇĂƐĂů�ŚĂŬůĂƌŦŵŦǌŦ�ƂŒƌĞŶĚŝŬ�ŚĞŵ�ĚĞ�
ŶĂƐŦů�ďŝƌ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ǇƺƌƺƚŵĞŵŝǌ�ŐĞƌĞŬƟŒŝ�
ŬŽŶƵƐƵŶĚĂ� ďŝůŝŶĕůĞŶĚŝŬ͘� dƺŵ� ŬĂƌĂƌůĂƌŦ-
ŵŦǌŦ� ŽƌƚĂŬ� ƚŽƉůĂŶƨůĂƌĚĂ� ĂůĚŦŬ͘� ^ĞŶĚŝŬĂůŦ�
ŽůƵŶĐĂ�ĚĂŚĂ�Őƺĕůƺ�ŽůĚƵŒƵŵƵǌƵ�ĂŶůĂĚŦŬ͘�
�ƺŶŬƺ�ďŝǌĞ�ŚĞƌ�ƔĞǇŝ�ǇĂƐĂŬůĂǇĂŶ�ƐĞƌŵĂǇĞ-
ǇĞ�ŬĂƌƔŦ�ƂǌĞůůŝŬůĞ�ƺƌĞƟŵĚĞŶ�ŐĞůĞŶ�ŐƺĐƺ-
ŵƺǌƺŶ�ĨĂƌŬŦŶĂ�ǀĂƌĚŦŬ͘��ŝǌĞ�ƐĞĨĂůĞƚ�ƺĐƌĞƚ-
ůĞƌŝŶŝ�ĚĂǇĂƚĂŶůĂƌĂ͕�ĞŵĞŒŝŵŝǌŝŶ�ŬĂƌƔŦůŦŒŦŶŦ�
ǀĞƌŵĞǇŝƉ͕� ďŝǌĚĞŶ� ĕĂůĂŶůĂƌĂ� ŬĂƌƔŦ� ŵƺĐĂ-
ĚĞůĞ�ĞƚŵĞƐŝŶŝ�ƂŒƌĞŶĚŝŬ͘�^ĞŶĚŝŬĂŵŦǌ�dK-
D7^�ŝůĞ�ďŝƌůŝŬƚĞ�ďƵŐƺŶĞ�ŬĂĚĂƌ�ƐƺƌĞŬůŝ�ĮŬŝƌ�
ĂůŦƔǀĞƌŝƔŝŶĚĞ�ďƵůƵŶĂƌĂŬ͕�ŚĞƌ�ƚŽƉůĂŶƨŵŦǌ-
ĚĂŶ�ĚĂŚĂ�ĚĂ� ŐƺĕůĞŶĞƌĞŬ� ŬĂůŬƨŬ͘�K� Ǉƺǌ-
ĚĞŶ�ďŝƌŝŵŝǌŝŶ�ĞŬŵĞŒŝ�ŝĕŝŶ�ĂƌŬĂĚĂƔůĂƌŦŵŦǌ�
ŝƔŝ�ĚƵƌĚƵƌĂďŝůĚŝ͘�K�ǇƺǌĚĞŶ͕�͞ zĂƔĂƐŦŶ�ŽŶƵƌ-
ůƵ�ǀĞ�ŐƵƌƵƌůƵ�ŵƺĐĂĚĞůĞŵŝǌ͊͟�ĚŝǇŽƌƵǌ͘

dƺƌŬŝǇĞ͛ŶŝŶ�ďŝƌĕŽŬ�ǇĞƌŝŶĚĞ�ŝƔĕŝ�ĞǇůĞŵ-
ůĞƌŝ� ǀĂƌ͘ � �Ƶ� ƐƺƌĞĐŝ� ŶĂƐŦů� ĚĞŒĞƌůĞŶĚŝƌŝǇŽƌ-
ƐƵŶƵǌ͍�7Ɣĕŝ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌĞ�ĕĂŒƌŦŶŦǌ�ŶĞĚŝƌ͍

�Ƶ� ŝŬƟĚĂƌŦŶ� ǇĂƉƨŬůĂƌŦŶŦ� ŚĞƌ� ŐƺŶ� ŐƂ-
ƌƺǇŽƌƵǌ͕� ǇĂƔŦǇŽƌƵǌ͘� �ƌƨŬ� ďƵ� ƐŽƌƵŶůĂƌĂ�
ĚƵƌ�ĚĞŵĞŬ�ůĂǌŦŵ͘�,ŝĕ�ŬŝŵƐĞ�ŚĂŬ�ĞƫŒŝŶŝ�
ĂůĂŵŦǇŽƌ͘ � �ƐŐĂƌŝ� ƺĐƌĞƚ� ĂƌƨǇŽƌ͘ � �ŵĂ� ŚĞƌ�
ƔĞǇĞ�ĚĞ�ƐŦŬ�ƐŦŬ�ǌĂŵ�ŐĞůŝǇŽƌ͘ ��ŝǌŝ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�
ĞƚŵĞŬƚĞŶ� ĂůŦŬŽǇŵĂŬ� ŝƐƟǇŽƌůĂƌ͘ � �ŝǌĞ� ƉĂ-
ǌĂƌůĂƌĚĂ� ĕƂƉĞ� ĂƨůŵŦƔ�ŵĞǇǀĞͲƐĞďǌĞ� ƚŽƉ-
ůĂŵĂǇŦ�ƌĞǀĂ�ŐƂƌƺǇŽƌůĂƌ͘ ��ƵŶƵ�ƌĞĚĚĞƚŵĞŬ�
ŐĞƌĞŬŝǇŽƌ͘ �DŝůǇĂƌĚĞƌůĞƌŝ�ǀĞ�ŽŶůĂƌĂ�ŚŝǌŵĞƚ�
ĞĚĞŶ�ŝŬƟĚĂƌŦ�ĂůŬŦƔůĂǇĂƌĂŬ�ƐĞĨĂůĞƩĞŶ�ŬƵƌ-
ƚƵůĂŵĂǇŦǌ͊�
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51&82*0Ɩ9*�)â7*3âĂ�;&7�
^ĞŶĚŝŬĂů�ŚĂŬůĂƌŦŶ�ŐĂƐƉŦŶĂ͕�ĚƺƔƺŬ�ƺĐ-

ƌĞƚĞ͕�ŝƔƚĞŶ�ĂƚŵĂůĂƌĂ͕�ďĂƐŬŦ�ǀĞ�ŵŽďďŝŶŐĞ�
ŬĂƌƔŦ�dKD7^�ƺǇĞƐŝ�WůĂƐŵĞŬ�ŝƔĕŝƐŝŶŝŶ�ĚŝƌĞ-
ŶŝƔŝ�ƐƺƌƺǇŽƌ͘

WůĂƐŵĞŬ� ĚŝƌĞŶŝƔĕŝůĞƌŝ� ϭϱ� �ŒƵƐƚŽƐ͛ƚĂ�
ĨĂďƌŝŬĂ�ƂŶƺŶĚĞ�ĚŝƌĞŶŝƔĞ�ďĂƔůĂĚŦ͘��ŝƌĞŶŝ-
ƔŝŶ�ŝůĞƌůĞǇĞŶ�ŐƺŶůĞƌŝŶĚĞ�WůĂƐŵĞŬ�ŬĂƉŝƚĂ-
ůŝƐƟŶŝŶ� ĚŝƌĞŶŝƔŝ� ĞŶŐĞůůĞŵĞ� ŐŝƌŝƔŝŵůĞƌŝŶĞ�
ƌĂŒŵĞŶ�ĚŝƌĞŶŝƔ�ĨĂďƌŝŬĂ�ƂŶƺŶĚĞ�ƐƺƌĚƺ͘�

dKD7^�ƺǇĞƐŝ� ŝƔĕŝůĞƌŝŶ� ƚĂůĞďŝ� ƔƵ� ƔĞŬŝů-
ĚĞ͗

�Ͳ�7ŶƐĂŶĐĂ�ǇĂƔĂŵĂǇĂ�ǇĞƚĞĐĞŬ�ƺĐƌĞƚ
�Ͳ��ĂƐŬŦ�ǀĞ�ŵŽďďŝŶŐĞ�ƐŽŶ
�Ͳ�7ƔƚĞŶ�ĂƨůĂŶ�ŝƔĕŝůĞƌ�ŐĞƌŝ�ĂůŦŶƐŦŶ
�Ͳ�^ĞŶĚŝŬĂů�ĨĂĂůŝǇĞƚĞ�ǇƂŶĞůŝŬ�ƐĂůĚŦƌŦůĂƌ�

ƐŽŶ�ďƵůƐƵŶ͊
WůĂƐŵĞŬ�ĚŝƌĞŶŝƔĕŝůĞƌŝ� ĨĂďƌŝŬĂ�ƂŶƺŶĚĞ�

ĚŝƌĞŶŝƌŬĞŶ� ƉĞŬ� ĕŽŬ� ƐŦŶŦĨ� ĚŽƐƚƵ� ĚŝƌĞŶŝƔŝ�
ǌŝǇĂƌĞƚ�Ğƫ�ǀĞ�ĚĂǇĂŶŦƔŵĂ�ǇƺŬƐĞůƟůĚŝ͘��ŝ-
ǇĂƌĞƚ�ĞĚĞŶ�ŬƵƌƵŵůĂƌ�ǀĞ�ŬŝƔŝůĞƌ�ƔƵ�ƔĞŬŝůĚĞ͗

�ĂŒŦŵƐŦǌ� �ĞǀƌŝŵĐŝ� ^ŦŶŦĨ� WůĂƞŽƌŵƵ͕�
>�t��ŝƌĞŶŝƔĕŝƐŝ�^ĞƌŬĂŶ�zŦůŵĂǌ�ǀĞ�^ĂƌŦŐĂ-
ǌŝ͚ĚĞŶ�ĞŵĞŬĕŝ� ŬĂĚŦŶůĂƌ͕ � ŐĞĐĞ� ǀĂƌĚŝǇĂƐŦŶ-
ĚĂŶ� ĕŦŬĂŶ� ŵĞƚĂů� ŝƔĕŝůĞƌŝ͕� ƂŒůĞ� ĂƌĂƐŦŶĚĂ�
ĨĂďƌŝŬĂ� ǀĞ� ĂƚƂůǇĞůĞƌŝŶĚĞŶ� ĕŦŬĂŶ� �ŝƌůĞƔŝŬ�
7Ɣĕŝ� ,ĂƌĞŬĞƟ͕� ^ŽƐǇĂůŝƐƚ� <ĂĚŦŶ� ,ĂƌĞŬĞƟ͕�
^ĂƌŦŐĂǌŝ͚ĚĞ� ĞŵĞŬĕŝ� ŬĂĚŦŶůĂƌ͕ � ƚĞŬƐƟů� ŝƔĕŝ-
ůĞƌŝ͕� 7Ɣĕŝ� �ŵĞŬĕŝ� �ŝƌůŝŒŝ͕� 7ƐƚĂŶďƵů� <,<ůĂƌ�
WůĂƞŽƌŵƵ

Ϯϭ��ŒƵƐƚŽƐ�ŐƺŶƺ�ĨĂďƌŝŬĂ�ƂŶƺŶĚĞ�ǇĂ-
ƉŦůĂŶ� ďĂƐŦŶ� ĂĕŦŬůĂŵĂƐŦŶĚĂ� ĨĂďƌŝŬĂĚĂ� ŝƔ�
͞ŬĂǌĂƐŦ͟�ƚĞƔŚŝƌ�ĞĚŝůĚŝ͘

Ϯϯ��ŒƵƐƚŽƐ�ŐƺŶƺ�WůĂƐŵĞŬ�ŝƔĕŝůĞƌŝ�zĂƉŦ�
,ŽůĚŝŶŐ�ƂŶƺŶĚĞ�ŬĞǇĮ�ŐĞƌĞŬĕĞůĞƌůĞ�ŐƂǌĂů-
ƨŶĂ�ĂůŦŶĂŶ��Ğǀ�zĂƉŦͲ7Ɣ�^ĞŶĚŝŬĂƐŦ�ǇƂŶĞƟ-
ĐŝƐŝ�bĂŚŝŶ�hĕĂƌ͚ŦŶ�ƐĞƌďĞƐƚ�ďŦƌĂŬŦůŵĂƐŦ�ŝĕŝŶ�
ĕĂŒƌŦ�ǇĂƉƨ͘

Ϯϯ��ŒƵƐƚŽƐ�ŐƺŶƺ�WůĂƐŵĞŬ�ĚŝƌĞŶŝƔĕŝƐŝ�
ǀĞ� dKD7^�ƺǇĞůĞƌŝ� ŐƌĞǀĚĞ�ŽůĂŶ�d'^�ƺǇĞ-
Ɛŝ� ^ƉƵƚŶŝŬ� ĕĂůŦƔĂŶůĂƌŦŶŦ� ǌŝǇĂƌĞƚ� ĞĚĞƌĞŬ͕�
ĚĂǇĂŶŦƔŵĂ�ĕĂŒƌŦƐŦ�ǇĂƉƨ͘

Ϯϲ� �ŒƵƐƚŽƐ� ŐƺŶƺ� WůĂƐŵĞŬ� ŝƔĕŝƐŝ� ǀĞ�
dKD7^�ƺǇĞůĞƌŝ�ŐƌĞǀĚĞŬŝ��ŽƌŶŝŶŐ�ŝƔĕŝůĞƌŝŶŝ�
ǌŝǇĂƌĞƚ�Ğƫ͘

&,74'&>Ɩ)&�âĂ9*3�&92&�
8&1).7.8.3&�0&7Ă.�&�.01&2&
�ŐƌŽďĂǇ�^ĞƌĂĐŦůŦŬ͚ƚĂ�dĂƌŦŵͲ^ĞŶ͚ĚĞ�Ƃƌ-

ŐƺƚůĞŶĞŶ�ƚĂƌŦŵ�ŝƔĕŝůĞƌŝ�ŚĞĚĞĨ�ĂůŦŶŵĂǇĂ�ǀĞ�
ŝƔƚĞŶ�ĂƨůŵĂǇĂ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚŝǇŽƌ͘ �

ϯϬ��ŒƵƐƚŽƐ͛ƚĂ�ƐĂĂƚ�ϭϱ͘ϯϬ͚ĚĂ�ƐĞŶĚŝŬĂ-
ůĂƔĂŶ� ŝƔĕŝůĞƌŝŶ� ŝƔƚĞŶ� ĂƨůŵĂƐŦŶĂ� ŬĂƌƔŦ� ďĂ-
ƐŦŶ� ĂĕŦŬůĂŵĂƐŦ� ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŝůĚŝ͘� <ĂŵƵǇĂ�
Ăŝƚ� ǇŽůƵŶ��ŐƌŽďĂǇ� ƐĞƌŵĂǇĞƐŝ� ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�

ŐĂƐƉ�ĞĚŝůĚŝŒŝ� ǀĞ�ŐŝƌŝƔĞ�ŐƺǀĞŶůŝŬ�ŬƵůƺďĞƐŝ�
ŬŽŶƵůĂƌĂŬ� ĚĞŵŝƌ� ŝůĞ� ŬĂƉĂƨůĚŦŒŦ� ŐƂƌƺůĚƺ͘�
7ƔĕŝůĞƌ�ǀĞ�ƐĞŶĚŝŬĂ�ĚƵƌƵŵƵŶ�ŚƵŬƵŬƐƵǌ�Žů-
ĚƵŒƵŶƵ� ĚŝůĞ� ŐĞƟƌĚŝůĞƌ͘ � :ĂŶĚĂƌŵĂ� ǇŽůƵŶ�
ĂĕŦůŵĂǇĂĐĂŒŦŶŦ� ǀĞ� ďĂƐŦŶ� ĂĕŦŬůĂŵĂƐŦŶŦŶ�
ŬƂƔĞĚĞ� ǇĂƉŦůŵĂƐŦŶŦ� ŝƔĕŝůĞƌĞ� ĚĂǇĂƴ͘� 7Ɣĕŝ-
ůĞƌ� ďĞŬůĞĚŝŒŝ� ƐŦƌĂĚĂ� ƐĞƌǀŝƐůĞƌŝŶ� ŐĞĕŵĞƐŝ�
ĚĞ�ďĂŚĂŶĞ�ĞĚŝůĞƌĞŬ�ũĂŶĚĂƌŵĂ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�
ŬĂůŬĂŶůĂƌ� ŝůĞ� ŝƚĞŬůĞŶĚŝ͘� ^ĞƌǀŝƐůĞƌŝŶ� ŐĞĕŝ-
ƔŝŶĞ�ŬĂĚĂƌ�ƐĂůĚŦƌŦ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚĞƌŬĞŶ� ŝƔĕŝůĞƌ�
ĚƵƌƵŵĂ� ƚĞƉŬŝ� ŐƂƐƚĞƌĚŝ� ǀĞ� ĂƐŦů� ƐƵĕůƵŶƵŶ�
�ŐƌŽďĂǇ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�ƐƂǇůĞĚŝůĞƌ͘ �

+*)&Ă�âĂ�â1*7â3â3�)â7*3âĂâ�
SÜRÜYOR

�ĞƌƐŝŵ͛ĚĞ� �ŶĞƌũŝͲ^ĞŶ� ƺǇĞƐŝ� &���b�
ŝƔĕŝůĞƌŝŶŝŶ� ĞǇůĞŵŝ� ĚĂǇĂŶŦƔŵĂǇůĂ� ĚĞǀĂŵ�
ĞĚŝǇŽƌ͘

�ĞƌƐŝŵ͛ĚĞ� &ŦƌĂƚ� �ůĞŬƚƌŝŬ� �ĂŒŦƨŵ�
�͘b͛͘ĚĞ� ;&���bͿ� ĕĂůŦƔĂŶ� �7^<ͬ�ŶĞƌũŝͲ^ĞŶ�
ƺǇĞƐŝ� ŝƔĕŝůĞƌŝŶ� ĚƺƔƺŬ� ƺĐƌĞƚ� ǀĞ� ŐƺǀĞŶĐĞ-
Ɛŝǌ�ĕĂůŦƔŵĂ�ŬŽƔƵůůĂƌŦŶĂ�ŬĂƌƔŦ�ϵ��ŒƵƐƚŽƐ͛ƚĂ�
ďĂƔůĂƴŒŦ� ŝƔ� ǇĂǀĂƔůĂƚŵĂ� ĞǇůĞŵŝ� ĚĞǀĂŵ�
ĞĚŝǇŽƌ͘ � &���b� ƉĂƚƌŽŶƵ� ĞůĞŬƚƌŝŬ� ĂďŽŶĞ-
ůĞƌŝŶĞ� ĂƴŬůĂƌŦ� ŵĞƐĂũůĂ� ĚŝƌĞŶŝƔĕŝ� ŝƔĕŝůĞƌŝ�
ŚĞĚĞĨ� ŐƂƐƚĞƌĚŝ͘� �ŶĞƌũͲ^ĞŶ� dǁŝƩĞƌ� ƺǌĞ-
ƌŝŶĚĞŶ�ǇĂƉƨŒŦ�ĂĕŦŬůĂŵĂĚĂ�&���b Ă͛�ƚĞƉŬŝ�
ŐƂƐƚĞƌĚŝ͘�

,ĂŬůĂƌŦ� ŝĕŝŶ� ĚŝƌĞŶĞŶ� &���b� ŝƔĕŝůĞƌŝ͕�
ƉĂƚƌŽŶƵŶ� ŚĂůŬŦ� ŬĞŶĚŝůĞƌŝŶĞ� ŬĂƌƔŦ� ŬŦƔŬŦƌƚ-
ŵĂƐŦŶĂ�ŬĂƌƔŦ�^ĂŶĂƚ�^ŽŬĂŒŦ͛ŶĚĂ�ǇĂƉƨŬůĂƌŦ�
ĂĕŦŬůĂŵĂĚĂ� ŵƺĐĂĚĞůĞůĞƌŝŶŝ� �ĞƌƐŝŵůŝůĞƌĞ�
ĂŶůĂƴ͘

>&5.�2*70*?â�âĂ�â1*7â�-&01&7.3.�
&1).
zĂƉŦ� DĞƌŬĞǌŝ� ŝƔĕŝůĞƌŝ� ĚŝƌĞŶŝƔůĞƌŝŶŝŶ�

ϭϱ͛ŝŶĐŝ�ŐƺŶƺŶĚĞ�ŚĂŬůĂƌŦŶŦ�ĂůĂƌĂŬ�ĚŝƌĞŶŝƔŝ�
ƐŽŶůĂŶĚŦƌĚŦ͘

dĂŶǌĂŶǇĂ͛ĚĂ�ĂǇůĂƌĚŦƌ�ŐĂƐƉ�ĞĚŝůĞŶ�ŵĂ-
ĂƔůĂƌŦ� ŝĕŝŶ�zĂƉŦ�DĞƌŬĞǌŝ�,ŽůĚŝŶŐ�ƂŶƺŶĚĞ�
ĚŝƌĞŶĞŶ�ŝƔĕŝůĞƌ�ŚĂŬůĂƌŦŶŦ�ĂůĚŦ͘��7^<͛Ğ�ďĂŒůŦ�
�Ğǀ�zĂƉŦͲ7Ɣ�ƚĞŵƐŝůĐŝůĞƌŝǇůĞ�ďŝƌůŝŬƚĞ�ŵƺĐĂ-
ĚĞůĞ�ĞĚĞŶ�ŝƔĕŝůĞƌ�ĚŝƌĞŶŝƔŝŶ�ϭϱ͛ŝŶĐŝ�ŐƺŶƺŶ-
ĚĞ�ĂůĂĐĂŬůĂƌŦŶŦŶ�ďŝƌ�ŬŦƐŵŦŶŦ�ĂůĂƌĂŬ�ĚŝƌĞŶŝ-
Ɣŝ�ƐŽŶůĂŶĚŦƌĚŦ͘

85:93â0�,7*;â�8 7 >47
d'^�ŝůĞ�ZŽƐƐŝǇĂ�^ĞŐŽĚŶǇĂ�hůƵƐůĂƌĂƌĂ-

ƐŦ�,ĂďĞƌ��ũĂŶƐŦ�;^ƉƵƚŶŝŬͿ�dƺƌŬŝǇĞ��ƺƌŽƐƵ�
ĂƌĂƐŦŶĚĂŬŝ� ƚŽƉůƵ� ŝƔ� ƐƂǌůĞƔŵĞƐŝ� ;d7^Ϳ� ŐƂ-
ƌƺƔŵĞůĞƌŝŶĚĞ� ĂŶůĂƔŵĂ� ƐĂŒůĂŶĂŵĂŵĂƐŦ�
ƺǌĞƌŝŶĞ�ϭϳ��ŒƵƐƚŽƐ͛ƚĂ�ďĂƔůĂǇĂŶ�ŐƌĞǀ�ĚĞ-
ǀĂŵ� ĞĚŝǇŽƌ͘ � ^ƉƵƚŶŝŬ� ĕĂůŦƔĂŶůĂƌŦ� ĂĚŝů� ďŝƌ�
ƺĐƌĞƚ͕� ŝƔƚĞŶ�ĂƨůĂŶůĂƌŦŶ� ŝƔĞ�ŐĞƌŝ�ĂůŦŶŵĂƐŦ͕�

ƐĞŶĚŝŬĂů�ŚĂŬůĂƌĂ�ƐĂǇŐŦ�ƚĂůĞƉ�ĞĚŝǇŽƌ͘

97*3)>41�)*54��3 3)*�)â7*3âĂ�
�ƐĞŶǇƵƌƚ͛ƚĂ� ďƵůƵŶĂŶ� dƌĞŶĚǇŽů� �ĞƉŽ�

ƂŶƺŶĚĞ� ŬƺĕƺůŵĞ� ďĂŚĂŶĞƐŝǇůĞ� ŝƔƚĞŶ� ĕŦ-
ŬĂƌŦůĂŶ� ŝƔĕŝůĞƌŝŶ� Ϯϳ� �ŒƵƐƚŽƐ͛ƚĂ� ďĂƔůĂǇĂŶ�
ĚŝƌĞŶŝƔŝ�ƐƺƌƺǇŽƌ͘

7ƔĕŝůĞƌ�ƚĂůĞƉůĞƌŝ�ŬĂƌƔŦůĂŶĂŶĂ�ĚĞŬ�ĚŝƌĞ-
ŶŝƔŝŶ� ĚĞǀĂŵ� ĞĚĞĐĞŒŝŶŝ� ǀƵƌŐƵůĂĚŦ͘� �'�Ͳ
^�E�ǀĞ�WddͲ^�E͛ŝŶ�ŽƌƚĂŬ�ǇƺƌƺƩƺŒƺ�ĚŝƌĞ-
ŶŝƔƚĞ�ŝƔĕŝůĞƌŝŶ�ƚĂůĞƉůĞƌŝ�ƔƵ�ƔĞŬŝůĚĞ͗

͞�ƨůĂŶ�ŝƔĕŝůĞƌ�ŝƔĞ�ŐĞƌŝ�ĂůŦŶĂŶĂ�ŬĂĚĂƌ
dĂƔĞƌŽŶĂ� ǀĞ� ϱ͕ϱ� ĂǇůŦŬ� ƐƂǌůĞƔŵĞůĞƌĞ�

ƐŽŶ�ǀĞƌŝůĞŶĞ�ŬĂĚĂƌ
dƌĞŶĚǇŽů͚Ă� ƐĞŶĚŝŬĂ� ŐŝƌĞŶĞ� ŬĂĚĂƌ� Ěŝ-

ƌĞŶŵĞǇĞ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚĞĐĞŒŝǌ͊͟

(&77*+4:7�)*54�âĂ�â1*7â3â3�
9&1*51*7â�0&':1�*)â1)â
�ĂƌƌĞĨŽƵƌ͚ƵŶ� �ƐĞŶǇƵƌƚ� ĚĞƉŽƐƵŶĚĂ�

ƉƌŽŵŽƐǇŽŶ� ƂĚĞŵĞůĞƌŝŶŝŶ� ǇĂƉŦůŵĂƐŦ� ŝĕŝŶ�
ϭ� ŚĂŌĂĚŦƌ� ƐƺƌĞŶ� ŵĞƐĂŝǇĞ� ŬĂůŵĂŵĂ� ĞǇ-
ůĞŵůĞƌŝ� ƐŽŶƌĂƐŦ� �ƵŵĂƌƚĞƐŝ� ŐƺŶƺ� ŝƔĕŝůĞƌ�
ŝƔƚĞŶ�ĂƨůĚŦ͘

Ϯϴ��ŒƵƐƚŽƐ͛ƚĂ�ĚĞƉŽ� ŝƔĕŝůĞƌŝ�ĂƨůĂŶ�Ăƌ-
ŬĂĚĂƔůĂƌŦŶĂ�ƐĂŚŝƉ�ĕŦŬĂƌĂŬ�ǀĞ�ƉƌŽŵŽƐǇŽŶ�
ƂĚĞŵĞůĞƌŝŶŝŶ� ǇĂƉŦůŵĂƐŦ� ƚĂůĞďŝǇůĞ� ŝƔ� ďŦ-
ƌĂŬƨ͘� �ŝƌ� ƐĂĂƚ� ƐƺƌĞŶ� ĞǇůĞŵ� ƐŽŶƌĂƐŦŶĚĂ�
�ĂƌƌĞĨŽƵƌ� �ƐĞŶǇƵƌƚ� ĚĞƉŽĚĂ� ŝƔĕŝůĞƌŝŶ� ƚĂ-
ůĞƉůĞƌŝ� ŬĂďƵů� ĞĚŝůĚŝ͘� �'�Ͳ^�E� ŝƔƚĞŶ� Ăƨ-
ůĂŶ� ŝƔĕŝůĞƌ� ŐĞƌŝ� ĂůŦŶĚŦŒŦŶŦ� ǀĞ� ƉƌŽŵŽƐǇŽŶ�
ƂĚĞŵĞůĞƌŝŶŝŶ� �Ŭŝŵ� ĂǇŦŶĚĂ� ǇĂƉŦůĂĐĂŒŦŶŦ�
ĚƵǇƵƌĚƵ͘

9*089â1�âĂ�â1*7â3)*3�*0�?&2�
9&1*'â
�ŶƚĞƉ͛ƚĞ� ƚĞŬƐƟů� ŝƔĕŝůĞƌŝŶŝŶ� ŝŶƐĂŶĐĂ�

ďŝƌ�ǇĂƔĂŵ� ŝĕŝŶ�ĞŬ�ǌĂŵ�ƚĂůĞƉůĞƌŝ� ƐƺƌƺǇŽƌ͘ �
dĞŬƐƟů� ĨĂďƌŝŬĂůĂƌŦŶĚĂ�ƐƺƌĞŶ�ŬƂůĞĐĞ�ĕĂůŦƔ-
ŵĂ�ŬŽƔƵůůĂƌŦ�ǀĞ�ƐƂŵƺƌƺ�ƔĂƌƚůĂƌŦ�ĂŒŦƌůĂƔŦ-
ǇŽƌ͘ ��ƌƚĂŶ�ŚĂǇĂƚ�ƉĂŚĂůŦůŦŒŦ�ŝůĞ�ďŝƌůŝŬƚĞ�ŐĞ-
ĕŝŶĞďŝůŵĞŬ�ŝƔĕŝůĞƌ�ŝĕŝŶ�ŐŝĚĞƌĞŬ�ǌŽƌůĂƔŦǇŽƌ͘

�ŶƚĞƉ͛ƚĞ� ŝƔĕŝůĞƌ� ŐĞĕƟŒŝŵŝǌ� ŚĂŌĂůĂƌ-
ĚĂ�bŝƌĞĐŝ͕��ƌŬĂƉůĂŶ�ǀĞ��ƌƚĞŵŝƐ�,ĂůŦ͛ĚĂ�ĞŬ�
ǌĂŵ�ǀĞ�ƐĞŶĚŝŬĂůŦ�ĕĂůŦƔŵĂ�ŚĂŬŬŦ�ŝĕŝŶ�ĚŝƌĞ-
ŶŝƔůĞƌ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌĚŝ͘�

D��� 7ƉůŝŬ͛ƚĞ� ŝƔĕŝůĞƌ� ŝƔ� ďŦƌĂŬƨƌĚŦŬƚĂŶ�
ƐŽŶƌĂ�ƚĂůĞƉůĞƌŝŶŝ�ŬĂďƵů�ĞƫƌĚŝ͘

'�D��dĞŬƐƟů�ŝƔĕŝůĞƌŝŶŝŶ�ĞŬ�ǌĂŵ�ƚĂůĞ-
ďŝǇůĞ�ŝƔ�ĚƵƌĚƵƌĚƵŒƵŶƵ�ĚƵǇƵƌĚƵ͘

�24��&1.Ă&31&7.�-&01&7.3.�
â89â>47
�ŶŬĂƌĂ͛ĚĂ��ĞǀƌĞ�DƺŚĞŶĚŝƐůĞƌŝ�KĚĂƐŦ�

ĕĂůŦƔĂŶůĂƌŦ�ďĂƐŦŶ�ĂĕŦŬůĂŵĂƐŦ�ĚƺǌĞŶůĞǇĞƌĞŬ�

ŚĂŬůĂƌŦŶŦ�ŝƐƚĞĚŝ͘
dĞǌͲ<ŽŽƉͲ7Ɣ��ŶŬĂƌĂ�Ϯ͛EŽůƵ�bƵďĞƐŝ͛ŶĞ�

ƺǇĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌ�Ϯϵ��ŒƵƐƚŽƐ�ƚĂƌŝŚŝŶĚĞ��DK�
'ĞŶĞů�DĞƌŬĞǌŝ�ƂŶƺŶĚĞ�ĞǇůĞŵ�ǇĂƉƨ͘��ĕŦŬ-
ůĂŵĂĚĂ� ŝƔĕŝůĞƌ� ƚĂůĞƉůĞƌŝ� ŬĂďƵů� ĞĚŝůŵĞǌƐĞ�
ŝƔ�ďŦƌĂŬŵĂ�ĞǇůĞŵŝ�ǇĂƉĂĐĂŬůĂƌŦŶŦ�ďĞůŝƌƫ͘

'*1*)â>*1*7)*�*>1*21*7
7ǌŵŝƌ��ƺǇƺŬƔĞŚŝƌ��ĞůĞĚŝǇĞƐŝ͛ŶĚĞ��ǀĚĞ�

�ĂŬŦŵ� 7ƔĕŝůĞƌŝ͕� ŵĂĂƔ� ƂĚĞŵĞůĞƌŝŶŝŶ� ŐĞĕ�
ǇĂƉŦůŵĂƐŦ� ǀĞ� ƉƌŽƚŽŬŽů� ƚĂůĞƉůĞƌŝ� ŝĕŝŶ� 7ǌ-
ŵŝƌ��ƺǇƺŬƔĞŚŝƌ��ĞůĞĚŝǇĞƐŝ�^ŽƐǇĂů�zĂƔĂŵ�
<ĂŵƉƺƐƺ͛ŶĚĞ� Ϯϵ� �ŒƵƐƚŽƐ͛ƚĂ� ĞǇůĞŵ� ŐĞƌ-
ĕĞŬůĞƔƟƌĚŝ͘�,ĂǌŝƌĂŶ�ĂǇŦŶĚĂ�ďĞůĞĚŝǇĞ�ďƺŶ-
ǇĞƐŝŶĚĞ�ĕĂůŦƔŵĂ�ƚĂůĞƉůĞƌŝŶŝ� ŝůĞƫŬůĞƌŝŶĚĞ�
ĂŒƵƐƚŽƐ� ĂǇŦŶŦŶ� Ϯ Ɛ͛ŝŶĚĞ� 7��K)�� ƺǌĞƌŝŶ-
ĚĞŶ� ĂůŦŵ� ǇĂƉŦůĂĐĂŒŦŶŦŶ� ƐƂǇůĞŶĚŝŒŝ� ŚĂƨƌ-
ůĂƨůĂŶ�ĂĕŦŬůĂŵĂĚĂ�ŝƔĕŝůĞƌ�ŚĂŬůĂƌŦŶŦ�ŝƐƚĞĚŝ͘

�ƵĐĂ� �ĞůĞĚŝǇĞƐŝ� ŝƔĕŝůĞƌŝŶŝŶ� ŬŽƔƵůůĂƌŦ-
ŶŦŶ� ŝǇŝůĞƔƟƌŵĞƐŝ� ƚĂůĞďŝǇůĞ� ϮϮ� �ŒƵƐƚŽƐ͛ƚĂ�
ďĂƔůĂƴŒŦ� ŝƔ� ďŦƌĂŬŵĂ� ĞǇůĞŵŝ� Ϯϯ� �ŒƵƐ-
ƚŽƐ͛ƚĂ� ĚĂ� ĚĞǀĂŵ� Ğƫ͘� �ĂƌƔĂŵďĂ� ĂŬƔĂŵŦ�
ĂŶůĂƔŵĂ�ǇĂƉŦůĚŦŒŦ�ĚƵǇƵƌƵůĚƵ͘

�ǀĐŦůĂƌ��ĞůĞĚŝǇĞƐŝ�ŝƔĕŝůĞƌŝ�ƺĐƌĞƚůĞƌŝŶĚĞ�
ŝǇŝůĞƔƟƌŵĞ� ǇĂƉŦůŵĂƐŦ� ƚĂůĞďŝǇůĞ� Ϯϵ� �ŒƵƐ-
ƚŽƐ͛ƚĂ� ĞǇůĞŵ� ǇĂƉƨ͘� 7ƐƚĂŶďƵů͛ĚĂ� �ǀĐŦůĂƌ Ă͛�
ďĂŒůŦ�'ƺŵƺƔƉĂůĂ�DĂŚĂůůĞƐŝ͛ŶĚĞ�ďƵůƵŶĂŶ�
ƔĂŶƟǇĞ� ĂůĂŶŦŶĚĂ� ƚŽƉůĂŶĂŶ� ŝƔĕŝůĞƌ� ĂĚŦŶĂ�
�ĞůĞĚŝǇĞ�7Ɣ�Ϯ�EŽ͚ůƵ�bƵďĞ��ĂƔŬĂŶ�zĂƌĚŦŵ-
ĐŦƐŦ�^ĂǀĂƔ��ŽŒĂŶ�ŬŽŶƵƔƚƵ͘

-&7'�âĂ� >*8â�âĂ�â1*7)*3�*>1*2
,ĂƌďͲ7Ɣ� ƺǇĞƐŝ� ŝƔĕŝůĞƌ� ŝŶƐĂŶĐĂ� ǇĂƔĂŵ�

ŝĕŝŶ� <ĂǇƐĞƌŝ͕� �ŶŬĂƌĂ͕� <ŽĐĂĞůŝ͛ĚĞ� ĞǇůĞŵ�
ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌĚŝ͘� �Ŭ� ǌĂŵ� ƚĂůĞďŝǇůĞ� ǇĂƉŦůĂŶ�
ĞǇůĞŵůĞƌĞ�ďŝŶůĞƌĐĞ�ŝƔĕŝ�ŬĂƨůĚŦ͘�<ĂǇƐĞƌŝ͛ĚĞ�
ĞǇůĞŵĞ��7^<� �Ğǀ� zĂƉŦͲ7Ɣ� ǀĞ� <ĂǇƐĞƌŝ� 7Ɣĕŝ�
�ŝƌůŝŒŝ�ĚĞƐƚĞŬ�ǀĞƌĚŝ͘

-&10&1.�2*974�â3Ă&&9.3)&�âĂ�
BIRAKMA

�ĞŶŐŝǌ͕� <ŽůŝŶ� ǀĞ� <ĂůǇŽŶ� ,ŽůĚŝŶŐ͛ŝŶ�
,ĂůŬĂůŦ�7ƐƚĂŶďƵů�,ĂǀĂůŝŵĂŶŦ�ĂƌĂƐŦŶĚĂ�ŝŶƔĂ�
ĞƫŒŝ�ŵĞƚƌŽ� ƚƺŶĞůŝŶĚĞ� ĕĂůŦƔĂŶ� ŝŶƔĂĂƚ� ŝƔ-
ĕŝůĞƌŝ͕�йϯϰ͛ƺ�ďŝůĞ�ďƵůŵĂǇĂŶ�ǌĂŵ�ƚĞŬůŝĮŶĞ�
ŬĂƌƔŦ�йϳϱ�ǌĂŵ�ƚĂůĞďŝǇůĞ�ŝƔ�ďŦƌĂŬƨ͘�

â80â�;*�â,)&Ă�âĂ�â1*7â3)*3�*>1*2
7��͚ǇĞ� ďĂŒůŦ� 7^W�Z��͘b͘� ĕĂƨƐŦ� ĂůƨŶĚĂ�

ƚĂƔĞƌŽŶ� ĕĂůŦƔƨƌŦůĂŶ� 7'��b� ŝƔĕŝůĞƌŝ� ŝůĞ� 7Ɛ-
ƚĂŶďƵů� ĞŶĞƌũŝ� ŝƔĕŝůĞƌŝ� ŝŶƐĂŶĐĂ� ǇĂƔĂŵ� ǀĞ�
ŐƺǀĞŶĐĞůŝ�ŝƔ�ƚĂůĞďŝǇůĞ�ĞǇůĞŵ�ǇĂƉƨ͘

0WN_NS�^ãPãRãSF�PFWăã���

½ÀoL�GLUHQLÀOHUL�V�U�\RU���



͞^ĞŶĚŝŬĂůĂƌ� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķŶŦŶ� ƐĞƌŵĂǇĞǇĞ�
ŬĂƌƔŦ� ŚĞƌŐƺŶŬƺ� ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶŝ� ǇƺƌƺƩƺŒƺ�
ǀĞ�ŬĞŶĚŝŶŝ�ĚŝƐŝƉůŝŶĞ�ĞƫŒŝ�ƐŦŶŦĨ�ƂƌŐƺƚůĞƌŝ-
Ěŝƌ͘ �&ĂŬĂƚ�ŐĞŶŝƔ�ĂǇƌŦĐĂůŦŬůĂƌůĂ�ĚŽŶĂƨůŵŦƔ�
ƐĞŶĚŝŬĂ�ďƺƌŽŬƌĂƐŝƐŝ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ďƵ�ŝƔůĞǀůĞ-
ƌŝŶĚĞŶ�ďƺǇƺŬ�ƂůĕƺĚĞ�ƵǌĂŬůĂƔƨƌŦůŵŦƔůĂƌĚŦƌ͘ �
d<7W͕ �ƐĞƌŵĂǇĞ�ƐŦŶŦķŶŦŶ�ďŝƌ�ƉĂƌĕĂƐŦ�ŚĂůŝŶĞ�
ŐĞůĞŶ�ǀĞ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķ�ŚĂƌĞŬĞƟ�ŝĕĞƌŝƐŝŶĚĞ�ƐĞƌ-
ŵĂǇĞŶŝŶ�ĂũĂŶŦ�ƌŽůƺŶƺ�ƺƐƚůĞŶĞŶ�ďƵ�ŝŚĂŶĞƚ�
ƔĞďĞŬĞƐŝŶĞ�ŬĂƌƔŦ�ƐŝƐƚĞŵĂƟŬ�ďŝƌ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�
Ǉƺƌƺƚƺƌ͘ � ^ĞŶĚŝŬĂůĂƌŦ� ĚĞǀƌŝŵĐŝůĞƔƟƌŵĞǇŝ�
ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķŶŦ�ĚĞǀƌŝŵĐŝůĞƔƟƌŵĞ�ƐƺƌĞĐŝŶŝŶ�ƚĞ-
ŵĞů�ďŝƌ�ďŽǇƵƚƵ�ŽůĂƌĂŬ�ĞůĞ�ĂůŦƌ͘ ͟

;d<7W�WƌŽŐƌĂŵŦͿ
^ĞŶĚŝŬĂůĂƌ� ƐŽƌƵŶƵ͕� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķ�ŚĂƌĞŬĞ-

ƟŶŝ�ŐĞůŝƔƟƌŵĞ�ǀĞ�ĚĞǀƌŝŵĐŝůĞƔƟƌŵĞ͕� ƐŦŶŦĨ�
ŬŝƚůĞůĞƌŝŶŝ� ĚĞǀƌŝŵĞ� ŚĂǌŦƌůĂŵĂ� ŚĞĚĞŇĞƌŝ�
ĕĞƌĕĞǀĞƐŝŶĚĞ�ƉĂƌƟŵŝǌ�ŝĕŝŶ�ƐƚƌĂƚĞũŝŬ�ƂŶĞŵ�
ƚĂƔŦǇĂŶ� ďŝƌ� ƐŽƌƵŶĚƵƌ͘ � <ŽŵƺŶŝƐƚůĞƌ� ƐŦŶŦĨĂ�
ǇƂŶĞůŝŬ� ĕĂůŦƔŵĂůĂƌŦŶŦŶ�ďĂƔŦŶĚĂŶ� ŝƟďĂƌĞŶ�
ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌ�ƐŽƌƵŶƵŶĂ�ĚĂ�ŐĞƌĞŬůŝ�ŝůŐŝǇŝ�ŐƂƐ-
ƚĞƌĚŝůĞƌ� ǀĞ� WĂƌƟŵŝǌŝŶ� <ƵƌƵůƵƔ� <ŽŶŐƌĞƐŝ͕�
ƐŦŶŦĨ�ŚĂƌĞŬĞƟŶŝŶ�ĚƵƌƵŵƵŶƵ�ǀĞ�ƐŦŶŦĨ�ĕĂůŦƔ-
ŵĂƐŦŶŦŶ�ƐŽƌƵŶůĂƌŦŶŦ�ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌ�ƐŽƌƵŶƵǇůĂ�
ďĂŒůĂŶƨůĂƌŦ�ŝĕŝŶĚĞ�ƚĂƌƨƔŦƉ�ĚĞŒĞƌůĞŶĚŝƌĚŝ͘�

WĂƌƟŶŝŶ�ƐŦŶŦĨ�ĕĂůŦƔŵĂƐŦŶĚĂŬŝ�ŝůĞƌůĞŵĞ-
ǇĞ�ďĂŒůŦ�ŽůĂƌĂŬ͕�ďƵ�ƚĞŵĞů�ƂŶĞŵĚĞ�ƐŽƌƵŶ�
ĂƌƨŬ�ĕŽŬ�ĚĂŚĂ� ƐŽŵƵƚ�ǀĞ� ĐĂŶĂůŦĐŦ�ďŝĕŝŵ-
ĚĞ�ĚƵƌŵĂŬƚĂĚŦƌ�ƂŶƺŵƺǌĚĞ͘��Ƶ�ǇĞŶŝ�ĚƵ-
ƌƵŵ͕� ŬŽŶƵǇƵ� ƚĞŽƌŝŶŝŶ� ǇĂŶŦƐŦƌĂ� ƵůƵƐĂů� ǀĞ�
ƵůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦ� ĚĞŶĞǇŝŵůĞƌŝŶ� ŦƔŦŒŦŶĚĂ� ĚĂŚĂ�
ĚĞƌŝŶĚĞŶ�ǀĞ�ĕŽŬ�ǇƂŶůƺ�ŽůĂƌĂŬ� ŝŶĐĞůĞŵĞ-
ŵŝǌŝ͕� ƉĂƌƟ� ŝĕŝŶĚĞ� ĞŶŝŶĞ� ďŽǇƵŶĂ� ƚĂƌƨƔ-
ŵĂŵŦǌŦ� ŐĞƌĞŬƟƌŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ � �Ƶ� ŝŶĐĞůĞŵĞ�
ǀĞ�ƚĂƌƨƔŵĂůĂƌ�ŬŽŶƵŶƵŶ�ƚĞŽƌŝŬ�ǀĞ� ŝůŬĞƐĞů�
ĕĞƌĕĞǀĞƐŝŶŝ�ĂǇĚŦŶůĂƚĂĐĂŬ͕�ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌ�ĐĞƉ-
ŚĞƐŝŶĚĞŬŝ� ŐƺŶĐĞů� ƐŽƌƵŶůĂƌĂ� ǀĞ� ƉĂƌƟŶŝŶ�
ďƵ�ĂůĂŶĚĂŬŝ�ŐƂƌĞǀůĞƌŝŶĞ�ĚĞ�ĂĕŦŬůŦŬ�ŐĞƟƌĞ-
ĐĞŬƟƌ͘ ��ŝƌ�ďƺƚƺŶ�ŽůĂƌĂŬ�ƉĂƌƟ͕�ƂǌĞůůŝŬůĞ�ĚĞ�
ƐŦŶŦĨ�ĕĂůŦƔŵĂƐŦ� ŝĕŝŶĚĞŬŝ�ŬĂĚƌŽ�ǀĞ�ŵŝůŝƚĂŶ-
ůĂƌŦŵŦǌ�ŬŽŶƵǇĂ�ŝůŝƔŬŝŶ�ďƵ�ƚĞŽƌŝŬ�ǀĞ�ƚĂŬƟŬ�
ĂĕŦŬůŦŬůĂƌůĂ� ĚŽŶĂŶĚŦŬůĂƌŦ� ƂůĕƺĚĞ͕� ƐŝǇĂƐĂů�
ĕĂůŦƔŵĂŵŦǌŦŶ�ǀĞ�ŵƺĐĂĚĞůĞŵŝǌŝŶ�ďƵ�ĐĞƉ-
ŚĞƐŝŶĚĞŬŝ� ŐƂƌĞǀůĞƌ� ĚĞ� ĚĂŚĂ� ďĂƔĂƌŦůŦ� ďŝƌ�
ďŝĕŝŵĚĞ�ǇĞƌŝŶĞ�ŐĞƟƌŝůĞďŝůĞĐĞŬƟƌ͘ �

 
8.3.+�2 (&)*1*8â�;*dâ09â8&)â�
MÜCADELE

WƌŽůĞƚĂƌǇĂŶŦŶ� ƐŦŶŦĨ� ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝ͕� ďƺ-
ƚƺŶůƺŒƺ� ŝĕŝŶĚĞ� ĞŬŽŶŽŵŝŬ͕� ƉŽůŝƟŬ� ǀĞ� ƚĞ-
ŽƌŝŬ�ŽůŵĂŬ�ƺǌĞƌĞ�ƺĕ� ƚĞŵĞů�ďŝĕŝŵĚĞŶ� ;Ŭŝ�
ďƵŶĂ�ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ�ƺĕ�ǇƂŶƺ�ǇĂ�ĚĂ�ĐĞƉŚĞ-
Ɛŝ� ĚĞ� ĚĞŶĞďŝůŝƌͿ� ŽůƵƔƵƌ͘ � �Ƶ�ŵƺĐĂĚĞůĞůĞƌ�
ďŝƌďŝƌůĞƌŝŶŝŶ�ǌŽƌƵŶůƵ�ƚĂŵĂŵůĂǇŦĐŦƐŦĚŦƌůĂƌ͘ �
�Ƶ� ďƺƚƺŶůƺŬ� ŝĕŝŶĚĞ� ĞƐĂƐ� ǀĞ� ďĞůŝƌůĞǇŝĐŝ�

ŽůĂŶ� ƉŽůŝƟŬ� ŵƺĐĂĚĞůĞĚŝƌ͘ � WŽůŝƟŬ� ŵƺĐĂ-
ĚĞůĞ� ƉƌŽůĞƚĂƌǇĂŶŦŶ� ŐĞŶĞů� ƐŦŶŦĨ� ĕŦŬĂƌůĂƌŦ-
ŶĂ� ĚĂǇĂŶŦƌ� ǀĞ� ƚĞŵĞů� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ĂŵĂĕ� ǀĞ�
ŚĞĚĞŇĞƌŝŶŝ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŵĞǇĞ�ǇƂŶĞůŝƌ͘ ��Ƶ�
ŶĞĚĞŶůĞ�ƂƚĞŬŝ�ŝŬŝ�ƚĞŵĞů�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ďŝĕŝŵŝ�
ƉŽůŝƟŬ� ŵƺĐĂĚĞůĞǇĞ� ƚĂďŝĚŝƌůĞƌ͖� ƉƌŽůĞƚĞƌ�
ƐŦŶŦĨ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶŝŶ�ŐĞŶĞů�ĕŦŬĂƌůĂƌŦ�ǀĞ�ƚĂ-
ǇŝŶ� ĞĚŝĐŝ� ďĂƔĂƌŦƐŦ� ŝĕŝŶ�ĚĞ� ƚĂďŝ� ŽůŵĂŬ� ǌŽ-
ƌƵŶĚĂĚŦƌůĂƌ͘ �

PƚĞ� ǇĂŶĚĂŶ� ƉŽůŝƟŬ� ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ� ďƵ�
ƚĂǇŝŶ� ĞĚŝĐŝ� ŬŽŶƵŵƵ͕� Śŝĕďŝƌ� ďŝĕŝŵĚĞ� ƚĞ-
ŽƌŝŬ� ǀĞ� ŝŬƟƐĂĚŝ� ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ� ƂŶĞŵŝŶŝ�
ĂǌĂůƚŵĂǌ͘� dĞƌƐŝŶĞ͕� ǇŽůƵ� ǀĞ� ǇƂŶƺ� ƚĞŽƌŝŬ�
ŵƺĐĂĚĞůĞ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ĂǇĚŦŶůĂƨůŵĂǇĂŶ�ǀĞ�
ĞŬŽŶŽŵŝŬ�ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ�ŬĞŶĚŝŶĞ�ƂǌŐƺ�Ěŝ-
ŶĂŵŝǌŵŝ�ǀĞ�ĕŽŬ�ǇƂŶůƺ�ŽůĂŶĂŬůĂƌŦǇůĂ�ďĞƐ-
ůĞŶŵĞǇĞŶ�ďŝƌ�ƉŽůŝƟŬ�ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ�ƐŽŶƵĕ-
ƚĂ� ŚĞƌŚĂŶŐŝ� ďŝƌ� ďĂƔĂƌŦ� ƔĂŶƐŦ� ĚĂ� ŬĂůŵĂǌ͘�
�ŽůĂǇŦƐŦǇůĂ͕�ƉŽůŝƟŬ�ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ�ĞƐĂƐ�ǀĞ�
ƚĂǇŝŶ�ĞĚŝĐŝ�ŬŽŶƵŵƵ�ƚĞŵĞůŝŶĚĞ�ǀƵƌŐƵůĂŶ-
ŵĂƐŦ�ŐĞƌĞŬĞŶ͕�ƉƌŽůĞƚĞƌ�ƐŦŶŦĨ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝ-
ŶŝŶ� ŽƌŐĂŶŝŬ� ďƺƚƺŶůƺŒƺĚƺƌ͖� ďƵ� ƺĕ� ƚĞŵĞů�
ŵƺĐĂĚĞůĞ�ďŝĕŝŵŝ�ĂƌĂƐŦŶĚĂŬŝ�ǇĂŬŦŶ͕�ƐŦŬŦ�ǀĞ�

ŬŽƉŵĂǌ�ŝůŝƔŬŝĚŝƌ͘
�ŬŽŶŽŵŝŬ� ŵƺĐĂĚĞůĞ͕� ƚĞŵĞůĚĞ� ŝƔĕŝ�

ƐŦŶŦķŶŦŶ� ĕĂůŦƔŵĂ� ǀĞ� ǇĂƔĂŵ� ŬŽƔƵůůĂƌŦŶĚĂ�
ŬŦƐŵŝ� ŝǇŝůĞƔƟƌŵĞůĞƌ� ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŵĞ� ŵƺ-
ĐĂĚĞůĞƐŝĚŝƌ͘ � �ĂŚĂ� ǇƺŬƐĞŬ� ƺĐƌĞƚůĞƌ͕ � ĚĂŚĂ�
ŬŦƐĂ� ĕĂůŦƔŵĂ� ƐƺƌĞƐŝ� ǀĞ� ĚĂŚĂ� ŝǇŝ� ĕĂůŦƔŵĂ�
ŬŽƔƵůůĂƌŦ͕�ďƵ�ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ�ĞƐĂƐ�ŬĂƉƐĂŵŦ-
ŶŦ�ŽůƵƔƚƵƌƵƌ͘ ��Ƶ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ƚĞŬ�ƚĞŬ�ĨĂďƌŝ-
ŬĂ�ǀĞ� ŝƔůĞƚŵĞůĞƌĚĞŬŝ�ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚůĞƌĞ�ǇĂ�ĚĂ�
ƔƵ� ǀĞǇĂ� ďƵ� ƺƌĞƟŵ� ǀĞ� ŚŝǌŵĞƚ� ĚĂůŦŶĚĂŬŝ�
ƐĞƌŵĂǇĞ� ŐƌƵƉůĂƌŦŶĂ� ŬĂƌƔŦ� Ǉƺƌƺƚƺůƺƌ͘ � 'Ğ-
ŶŝƔ�ĂŶůĂŵŦŶĚĂ�ďƵ�ŵƺĐĂĚĞůĞ͕�;Ŭŝ�ďƵ�ŽŶƵŶ�
ƉŽůŝƟŬ� ŵƺĐĂĚĞůĞǇĞ� ǇĂŬůĂƔƨŒŦ͕� ŝĨĂĚĞ� ƵǇ-
ŐƵŶƐĂ�ŽŶƵŶůĂ�ŬĞƐŝƔƟŒŝ�ǀĞ�ŽŶĂ�ĚƂŶƺƔƚƺŒƺ�
ŶŽŬƚĂĚŦƌͿ͕� ƐŦŶŦķŶ� ĕĂůŦƔŵĂ� ǀĞ� ǇĂƔĂŵ� ŬŽ-
ƔƵůůĂƌŦŶŦŶ� ŝǇŝůĞƔƟƌŝůŵĞƐŝŶĞ� ǇƂŶĞůŝŬ� ŐĞŶĞů�
ƌĞĨŽƌŵ�ŵƺĐĂĚĞůĞůĞƌŝŶŝ�ĚĂ�ŬĂƉƐĂƌ͘ �

EĞƐŶĞů� ďŝƌ�ŵĂŶƨŒĂ� ǀĞ� ƚĞŵĞůĞ� ƐĂŚŝƉ�
ŽůĂŶ�ďƵ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ�ĚƺǌĞŶ�ĂůƨŶ-
ĚĂ�ŐĞƌĞŬůŝ͕�ďƵŶĚĂŶ�ĚĂ�ƂƚĞǇĞ�ǌŽƌƵŶůƵĚƵƌ͘ �
�Ƶ� ŶĞƐŶĞů� ǀĞ� ǌŽƌƵŶůƵ� ŵĂŶƨŒŦŶĚĂŶ� ĚŽ-
ůĂǇŦĚŦƌ� Ŭŝ� ďŝƌĕŽŬ� ĚƵƌƵŵĚĂ� ŬĞŶĚŝůŝŒŝŶĚĞŶ�
ŽƌƚĂǇĂ�ĕŦŬĂƌ͘ �7Ɣĕŝ�ƐŦŶŦķŶŦŶ�ĞŶ�ŐĞƌŝ͕�ďŝůŝŶĕƐŝǌ�

ǀĞ�ƂƌŐƺƚƐƺǌ�ŬĞƐŝŵůĞƌŝ�ďŝůĞ�ďƵ�ŵƺĐĂĚĞůĞ-
ǇĞ�ŬĞŶĚŝůŝŒŝŶĚĞŶ�ŝƟůŝƌůĞƌ�ǀĞ�ŝůŬĞů�ĂŶůĂŵĚĂ�
ŝůŬ�ƐŦŶŦĨƐĂů�ƵǇĂŶŦƔůĂƌŦŶŦ�ĚĂ�ĕŽŒƵ�ĚƵƌƵŵĚĂ�
ďƵ�ŵƺĐĂĚĞůĞůĞƌ�ŝĕŝŶĚĞ�ǇĂƔĂƌůĂƌ͘

�ŬŽŶŽŵŝŬ� ŵƺĐĂĚĞůĞ� ďŝƌ� ǇĂŶĚĂŶ� ŝƔĕŝ�
ƐŦŶŦķŶŦ� ĮǌŝŬŝ� ǀĞ� ŵĂŶĞǀŝ� ǇŽǌůĂƔŵĂĚĂŶ�
ŬŽƌƵƌŬĞŶ͕� ƂƚĞ� ǇĂŶĚĂŶ� ƐŦŶŦĨ� ŬŝƚůĞůĞƌŝŶŝŶ�
ďŝƌůĞƔŵĞ� ǀĞ� ĚĂǇĂŶŦƔŵĂ� ďŝůŝŶĐŝŶŝ� ŐĞůŝƔƟ-
ƌŝƌ͕ � ƂƌŐƺƚůĞŶŵĞ� ǀĞ� ŵƺĐĂĚĞůĞ� ŬĂƉĂƐŝƚĞ-
ƐŝŶŝ� ǀĞ� ǇĞƚĞŶĞŒŝŶŝ� ŝůĞƌůĞƟƌ͘ � d<7W� WƌŽŐƌĂ-
ŵŦ͛ŶŦŶ� ͞�ŵĞŒŝŶ� <ŽƌƵŶŵĂƐŦ͟ŶĂ� ĂǇƌŦůŵŦƔ�
ďƂůƺŵƺŶƺŶ� ;Ŭŝ� ďƂůƺŵ� ŐĞŶŝƔ� ĂŶůĂŵŦŶĚĂ�
ĞŬŽŶŽŵŝŬ� ŵƺĐĂĚĞůĞǇĞ� ĚĞŶŬ� ĚƺƔĞƌͿ� ƐƵ-
ŶƵƔƵŶĚĂ͕�ďƵ�ŝŬŝůŝ�ǇƂŶ͕�͞ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķŶŦŶ�ĮǌŝŬŝ�
ǀĞ�ŵŽƌĂů�ǇŽǌůĂƔŵĂĚĂŶ�ŬŽƌƵŶŵĂƐŦ͕�ŬĞŶĚŝ�
ŬƵƌƚƵůƵƔƵ�ƵŒƌƵŶĂ�ǀĞƌĚŝŒŝ�ŵƺĐĂĚĞůĞĚĞ�ƐĂ-
ǀĂƔŵĂ�ŐƺĐƺ�ǀĞ�ǇĞƚĞŶĞŒŝŶŝŶ�ǇƺŬƐĞůƟůŵĞƐŝ�
ŝĕŝŶ͟�ƐƂǌůĞƌŝǇůĞ�ĚŝůĞ�ŐĞƟƌŝůŝƌ͘ �

�ŬŽŶŽŵŝŬ� ŵƺĐĂĚĞůĞǇůĞ� ĞůĚĞ� ĞĚŝůĞŶ�
ŬĂǌĂŶŦŵůĂƌ͕ � ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķŶŦ�ĮǌŝŬŝ� ǀĞ�ŵĂŶĞǀŝͬ
ŬƺůƚƺƌĞů� ǇŽǌůĂƔŵĂĚĂŶ� ŬŽƌƵƌ͘ � �ƺƔƺŬ� ƺĐ-
ƌĞƚůĞƌ͕ � ƵǌƵŶ� ŝƔŐƺŶƺ͕� ďƵŶůĂƌĚĂŶ� ĂǇƌŦ� Ěƺ-
ƔƺŶƺůĞŵĞǇĞĐĞŬ� ŽůĂŶ� ŬƂƚƺ� ĕĂůŦƔŵĂ� ǀĞ�
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ǇĂƔĂŵ� ŬŽƔƵůůĂƌŦ͕� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķ� ŬŝƚůĞůĞƌŝŶŝ� ;ǀĞ�
ŬƵƔĂŬůĂƌŦŶŦͿ�ĮǌŝŬŝ�ǇŦƉƌĂŶŵĂ�ǀĞ�ďŽǌƵůŵĂ-
ŶŦŶ� ĕŽŬ� ǇƂŶůƺ� ƐŽŶƵĕůĂƌŦ� ŝůĞ� Ǉƺǌ� ǇƺǌĞ�ďŦ-
ƌĂŬŦƌ͘ � �ƵŶƵŶůĂ� ĚĂ� ŬĂůŵĂǌ͕� ĞŒŝƟŵĚĞŶ� ǀĞ�
ŬƺůƚƺƌĚĞŶ�ǇŽŬƐƵŶ�ďŦƌĂŬŦůŵĂŶŦŶ͕�ƐŽƐǇĂů�ǀĞ�
ƐŝǇĂƐĂů�ǇĂƔĂŵĚĂŶ�ĚŦƔůĂŶŵĂŶŦŶ�ďŝƌ�ƐŽŶƵ-
ĐƵ�ŽůĂƌĂŬ�ǀĞ�ƐĞĨĂůĞƚĞ�ĚĂǇĂůŦ�ǇĂƔĂŵŦŶ�ĕŽŬ�
ǇƂŶůƺ�ĞƚŬŝůĞƌŝ�ĂůƨŶĚĂ͕�ŵĂŶĞǀŝ�ǀĞ�ŬƺůƚƺƌĞů�
ďŝƌ�ǇŽǌůĂƔŵĂǇĂ�ĚĂ�ƐƺƌƺŬůĞƌ͘ � 7Ɣĕŝ� ƐŦŶŦķŶŦŶ�
ĞŬŽŶŽŵŝŬ� ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝ� ƂŶĐĞůŝŬůĞ� ŬĂƉŝƚĂ-
ůŝƐƚ� ƐƂŵƺƌƺ� ǀĞ� ŬƂůĞůŝŒŝŶ� ďƵ� ĚŽůĂǇƐŦǌ� ƐŽ-
ŶƵĕůĂƌŦŶĂ�ŬĂƌƔŦ�ďŝƌ�ĚŝƌĞŶŝƔŝ�ǀĞ�ƐĂǀƵŶŵĂǇŦ�
ĂŶůĂƨƌ͘ �

PƚĞ�ǇĂŶĚĂŶ�ďƵ�ŵƺĐĂĚĞůĞ͕�ĂĚŦŵ�ĂĚŦŵ�
ŝƔĕŝ�ŬŝƚůĞůĞƌŝŶŝŶ�ďŝůŝŶĐŝŶŝ� ŝůĞƌůĞƟƌ͕ �ďŝƌůŝŒŝŶŝ͕�
ĚĂǇĂŶŦƔŵĂƐŦŶŦ͕�ƂƌŐƺƚůĞŶŵĞƐŝŶŝ�ǀĞ�ĞǇůĞŵ�
ǇĞƚĞŶĞŒŝŶŝ� ŐƺĕůĞŶĚŝƌŝƌ͘ � 7ƔĕŝůĞƌ� ďƵ� ŵƺĐĂ-
ĚĞůĞ�ŝĕŝŶĚĞ͕�ďƵ�ŵƺĐĂĚĞůĞůĞƌŝŶ�ĞŒŝƟĐŝ�ĚĞ-
ŶĞǇŝŵůĞƌŝ�ƐĂǇĞƐŝŶĚĞ͕�ŬĞŶĚŝ�ĚƵƌƵŵůĂƌŦŶŦŶ�
ǀĞ� ŐƺĕůĞƌŝŶŝŶ� ŐŝƚŐŝĚĞ� ĚĂŚĂ� ĕŽŬ� ďŝůŝŶĐŝŶĞ�
ǀĂƌŦƌůĂƌ͖� ďŝƌůĞƔŵĞŶŝŶ͕� ƂƌŐƺƚůĞŶŵĞŶŝŶ͕�
ĚĂǇĂŶŦƔŵĂŶŦŶ�ǀĞ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ĞƚŵĞŶŝŶ�ĂŶ-
ůĂŵŦŶŦ͕�ƂŶĞŵŝŶŝ�ǀĞ�ŝƔůĞǀŝŶŝ͕�ŚĞŶƺǌ�ƐŦŶŦƌůŦ͕�
ŐĞƌŝ�ǀĞ�ŝůŬĞů�ďŝĕŝŵŝǇůĞ�ĚĞ�ŽůƐĂ͕�ŬĂǀƌĂŵĂǇĂ�
ďĂƔůĂƌůĂƌ͘ � PǌĞƚůĞ� ĞŬŽŶŽŵŝŬ� ŵƺĐĂĚĞůĞ͕�
ŚĞƌ� ǌĂŵĂŶ�ǀĞ�ŚĞƌ� ǇĞƌĚĞ͕� ŝƔĕŝ� ŬŝƚůĞůĞƌŝŶĞ�
ŝůŬ�ŵƺĐĂĚĞůĞ� ĞŒŝƟŵůĞƌŝŶŝ� ƐĂŒůĂƌ͕ � ŽŶůĂƌŦŶ�
ďŝƌůŝŒŝŶŝ� ǀĞ� ƂƌŐƺƚůĞŶŵĞƐŝŶŝ� ŐĞůŝƔƟƌŵĞǇĞ�
ŚŝǌŵĞƚ�ĞĚĞƌ� ǀĞ�ŽŶƵ�ĚĂŚĂ� ŝůĞƌŝ�ŵƺĐĂĚĞ-
ůĞůĞƌĞ� ŚĂǌŦƌůĂƌ͘ � ͞�ŒĞƌ� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķ͕� ƐĞƌŵĂǇĞ�
ŝůĞ�ŽůĂŶ�ŐƺŶůƺŬ�ĕĂƨƔŵĂƐŦŶĚĂ�ŐĞƌŝůĞǇĞĐĞŬ�
ŽůƐĂǇĚŦ͕� ĚĂŚĂ� ďƺǇƺŬ� ĕĂƉƚĂ� ƔƵ� ǇĂ� ĚĂ� ďƵ�
ŚĂƌĞŬĞƚĞ�ŐŝƌŝƔŵĞ�ŽůĂŶĂŒŦŶĚĂŶ�ŬĞŶĚŝ�ŬĞŶ-
ĚŝŶŝ�ǇŽŬƐƵŶ�ďŦƌĂŬŵŦƔ�ŽůƵƌĚƵ͟�;DĂƌǆͿ͘

<ĞŶĚŝ� ďĂƔŦŶĂ� ĂůŦŶĚŦŒŦŶĚĂ� ďƵ� ŵƺĐĂ-
ĚĞůĞ� ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵŝŶ� ƚĞŵĞůůĞƌŝŶĞ� Śŝĕďŝƌ� ďŝ-
ĕŝŵĚĞ�ĚŽŬƵŶŵĂǌ� ǀĞ� ƐƂŵƺƌƺǇƺ�ŽƌƚĂĚĂŶ�
ŬĂůĚŦƌŵĂǌ͘� �ŬŽŶŽŵŝŬ� ŵƺĐĂĚĞůĞ� ŬĞŶĚŝ�
ƐŦŶŦƌůĂƌŦ� ŝĕŝŶĚĞ� ĚŽŒĂƐŦ� ŐĞƌĞŒŝ� ǇĂůŶŦǌĐĂ�
ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵŝŶ� ƐŽŶƵĕůĂƌŦŶĂ� ǇƂŶĞůŝƌ� ǀĞ� ƐƂ-
ŵƺƌƺǇƺ� ƐŦŶŦƌůĂŶĚŦƌŵĂǇĂ� ;Ŭŝ� ŐĞŶĞůůŝŬůĞ�
ŐĞĕŝĐŝ�ŽůŵĂǇĂ�ŵĂŚŬƵŵ�ďŝĕŝŵĚĞͿ�ŚŝǌŵĞƚ�
ĞĚĞƌ͘ � &ĂŬĂƚ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ďĂŬŦƔ� ĂĕŦƐŦŶĚĂŶ�ďƵ�
ŵƺĐĂĚĞůĞ�Śŝĕďŝƌ�ǌĂŵĂŶ�ŬĞŶĚŝ�ďĂƔŦŶĂ�ĞůĞ�
ĂůŦŶŵĂǌ͖� ƚĞƌƐŝŶĞ͕�ŚĞƌ�ǌĂŵĂŶ�ƉƌŽůĞƚĞƌ�ƐŦ-
ŶŦĨ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶŝŶ� ďƺƚƺŶƺ� ŝĕŝŶĚĞ� ŬĂǀƌĂ-
ŶŦƌ� ǀĞ� ƉŽůŝƟŬ� ŵƺĐĂĚĞůĞǇĞ� ƚĂďŝ� ďŝĕŝŵĚĞ�
ĞůĞ�ĂůŦŶŦƌ͘ ��ƂǇůĞ�ŽůĚƵŒƵŶĚĂ�ŝƐĞ�ĞŬŽŶŽŵŝŬ�
ŵƺĐĂĚĞůĞ� ƚƺŵ�ĚĂƌ͕ � ƐŦŶŦƌůŦ� ǀĞ� ŬŦƐŵŝ�ŶŝƚĞ-
ůŝŒŝŶĞ� ƌĂŒŵĞŶ͕� ƉƌŽůĞƚĂƌǇĂŶŦŶ� ŐĞŶĞů� ƐŦŶŦĨ�
ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝ�ŝĕŝŶ�ďƺǇƺŬ�ǀĞ�ĕŽŬ�ǇƂŶůƺ�ŽůĂ-
ŶĂŬůĂƌ�ƐĂŒůĂƌ͘ �

&ĂŬĂƚ� ďƵ� ďƺƚƺŶůƺŬ� ƐĂůƚ� ƉŽůŝƟŬ� ŵƺ-
ĐĂĚĞůĞǇĞ� ƐĂŒůĂĚŦŒŦ� ŽůĂŶĂŬůĂƌĚĂŶ� ĚŽůĂǇŦ�
ƂŶĞŵ� ƚĂƔŦŵĂǌ͘� dĞƌƐŝŶĚĞŶ� ĚĞ͕� ĞŬŽŶŽŵŝŬ�

ŵƺĐĂĚĞůĞ͕� ĂŶĐĂŬ� ƉƌŽůĞƚĂƌǇĂŶŦŶ� ŐĞŶĞů�
ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶŝŶ�ďŝƌ�ƉĂƌĕĂƐŦ�ŽůĂƌĂŬ�ŬĂǀƌĂŶ-
ĚŦŒŦ�ǀĞ�ƉŽůŝƟŬ�ŵƺĐĂĚĞůĞǇĞ�ĚŽŒƌƵ�ďŝƌ�ďŝ-
ĕŝŵĚĞ�ďĂŒůĂŶĚŦŒŦ�ƂůĕƺĚĞ͕�ŝƔĕŝ�ŬŝƚůĞůĞƌŝŶŝŶ�
ĕĂůŦƔŵĂ�ǀĞ�ǇĂƔĂŵ�ŬŽƔƵůůĂƌŦŶĚĂ�ŐĞƌĕĞŬƚĞŶ�
ďĞůůŝ� ŝǇŝůĞƔƟƌŵĞůĞƌ� ƐĂŒůĂǇĂďŝůŝƌ͘ � �ĂŚĂƐŦ͕�
ďƵ�ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ�ǀĞ�ŬĂǌĂŶŦŵůĂƌŦŶ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦ-
ķŶŦŶ�ƵǇƵƔƚƵƌƵůŵĂƐŦŶĂ�ǀĞ�ďƂǇůĞĐĞ�ŬĂƉŝƚĂ-
ůŝƐƚ�ĚƺǌĞŶĞ�ďĂŒůĂŶŵĂƐŦŶĂ�ĚĞŒŝů͕� ƚĞƌƐŝŶĞ͕�
ƐŦŶŦĨ�ďŝůŝŶĐŝŶŝŶ�ǀĞ�ƂƌŐƺƚůĞŶŵĞƐŝŶŝŶ�ŐĞůŝƔ-
ŵĞƐŝŶĞ�ŚŝǌŵĞƚ�ĞƚŵĞƐŝ�ĚĞ�ĂŶĐĂŬ�ďƂǇůĞĐĞ�
ŐƺǀĞŶĐĞ� ĂůƨŶĂ� ĂůŦŶŦƌ͘ � �ĞǀƌŝŵĐŝ� ŝŬƟĚĂƌ�
ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝ�ƉĞƌƐƉĞŬƟĮ� ŝĕŝŶĚĞ�ĞůĞ�ĂůŦŶĂŶ�
ďŝƌ�ƉŽůŝƟŬ�ŵƺĐĂĚĞůĞǇĞ�ďĂŒůĂŶŵĂĚŦŒŦ�Ɛƺ-
ƌĞĐĞ͕�ƐĂůƚ�ĞŬŽŶŽŵŝŬ�ƐŦŶŦƌůĂƌĚĂ�ďŝƌ�ŵƺĐĂ-
ĚĞůĞ�;Ŭŝ�ďƵŶĂ�ƉŽůŝƟŬ�ŶŝƚĞůŝŬ�ƚĂƔŦǇĂŶ�ĞŬŽ-
ŶŽŵŝŬͲĚĞŵŽŬƌĂƟŬ�ƌĞĨŽƌŵůĂƌ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝ�
ĚĞ� ĚĂŚŝůĚŝƌͿ͕� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķŶŦ� ďƵƌũƵǀĂǌŝŶŝŶ� ǀĞ�
ďƵƌũƵǀĂ� ƉŽůŝƟŬĂƐŦŶŦŶ� ĞŬůĞŶƟƐŝ� ŽůŵĂŬƚĂŶ�
ŬƵƌƚĂƌĂŵĂǌ͘� �Ƶ� ƐŦŶŦƌůĂƌĚĂ� ďŝƌ� ŵƺĐĂĚĞůĞ�
ŽŶĂ� Śŝĕ� ďŝƌ� ŬĂůŦĐŦ� ŬĂǌĂŶŦŵ� ƐĂŒůĂŵĂĚŦŒŦ�
Őŝďŝ͕� ŝůĞůĞďĞƚ� ƐĞƌŵĂǇĞŶŝŶ� ƺĐƌĞƚůŝ� ŬƂůĞƐŝ�
ŽůĂƌĂŬ�ŬĂůŵĂƐŦŶĂ�ǇŽů�ĂĕĂƌ͘

WƌŽůĞƚĂƌǇĂŶŦŶ� ƐŦŶŦĨ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶŝ� ďƺ-
ƚƺŶůƺŒƺ� ŝĕŝŶĚĞ� ŬĂǀƌĂǇĂŵĂǇĂŶ͕� ŽŶƵ� ĞŶ�
ŐĞƌŝ͕� ĚĂƌ� ǀĞ� ƐŦŶŦƌůŦ� ďŝĕŝŵŝŶĞ� ŝŶĚŝƌŐĞǇĞŶ�
ĞŬŽŶŽŵŝƐƚ� ĂŶůĂǇŦƔŦ� ƌĞĚĚĞƚŵĞ� ŝůĞ�ďƺƚƺŶ-
ƐĞů� ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ� ƚĞŵĞů� ďŝƌ� ǇƂŶƺ� ŽůĂƌĂŬ�
ĞŬŽŶŽŵŝŬ� ŵƺĐĂĚĞůĞǇŝ� ŬƺĕƺŵƐĞŵĞ� ŝŬŝ�
ĂǇƌŦ�ƔĞǇĚŝƌ͘ �zĂǌŦŬ�Ŭŝ�dƺƌŬŝǇĞ͛ŶŝŶ�ŚĂůŬĕŦ�Ŭƺ-
ĕƺŬͲďƵƌũƵǀĂ�ĂŬŦŵůĂƌŦ�ƵǌƵŶ�ǇŦůůĂƌ�ďƵ�ŚĂƚĂ-
ǇĂ� ĚƺƔƚƺůĞƌ͕ � ƉŽůŝƟŬ�ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ� ƂŶĞŵŝ�
ǀĞ� ďĞůŝƌůĞǇŝĐŝůŝŒŝ� ĂĚŦŶĂ� ĞŬŽŶŽŵŝŬͲƐĞŶĚŝ-
ŬĂů� ŵƺĐĂĚĞůĞǇŝ� ŬƺĕƺŵƐĞĚŝůĞƌ͕ � ďƵŶƵ� ƌĞ-
ĨŽƌŵŝǌŵĞ�Ăŝƚ�ďŝƌ�ĂůĂŶĂ�ƐĂǇĂďŝůĚŝůĞƌ͘ �KǇƐĂ�
ĞŬŽŶŽŵŝŬ� ŵƺĐĂĚĞůĞ� ƐƂǌŬŽŶƵƐƵ� ŽůĚƵ-
ŒƵŶĚĂ�ƐŽƌƵŶ�ŽŶƵ�ƂŶĞŵƐĞŵĞŬ�ǇĂ�ĚĂ�Ŭƺ-
ĕƺŵƐĞŵĞŬ�ĚĞŒŝů͕�ĨĂŬĂƚ�ĚŽŒƌƵ�ďŝƌ�ďŝĕŝŵĚĞ�
ĞůĞ�ĂůĂƌĂŬ�ƉƌŽůĞƚĂƌǇĂŶŦŶ�ŐĞŶĞů� ƐŦŶŦĨ�ŵƺ-
ĐĂĚĞůĞƐŝ�ŝĕŝŶĚĞ�ǇĞƌůŝ�ǇĞƌŝŶĞ�ŽƚƵƌƚŵĂŬƨƌ͘ �

7ĚĞŽůŽũŝŬ� ĂĕŦĚĂŶ� ĞŬŽŶŽŵŝƐƚ� ĂŶůĂǇŦ-
ƔŦŶ�ƐĂŒůĂŵ�ƚĞŵĞůůĞƌĞ�ĚĂǇĂůŦ�ĞŶ�ŬĂƉƐĂŵůŦ�
ĞůĞƔƟƌŝƐŝŶŝ� ǇĂƉĂŶ� >ĞŶŝŶ͕� ďŝǌǌĂƚ� ZƵƐ� ĚĞǀ-
ƌŝŵŝ� ĚĞŶĞǇŝŵŝŶĞ� ĚĞ� ĚĂǇĂŶĂƌĂŬ͕� ĞŬŽŶŽ-
ŵŝŬ� ŵƺĐĂĚĞůĞǇĞ� ĚĂǇĂůŦ� ŬŝƚůĞ� ŚĂƌĞŬĞƟ-
Ŷŝ�͞ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ďƵŶĂůŦŵŦŶ�ŝůŬ�ŬĂǇŶĂŒŦ�ǀĞ�ĞŶ�
ƂŶĞŵůŝ͟� ƚĞŵĞůŝ� ŽůĂƌĂŬ� ƚĂŶŦŵůĂƌ� ;DĂƌƚ�
ϭϵϬϳͿ͕�͞�ĞǀƌŝŵĐŝ�ŚĂƌĞŬĞƟŶ�ďƺƚƺŶ�Őƺĕůƺ�
ĚĂůŐĂůĂƌŦŶŦŶ� ǇĂůŶŦǌĐĂ� ďƵ� ƚƺƌĚĞŶ� ĞŬŽŶŽ-
ŵŝŬ� ŬŝƚůĞ� ŚĂƌĞŬĞƚůĞƌŝ� ƚĞŵĞůŝŶĚĞ� ŽƌƚĂǇĂ�
ĕŦŬƨŒŦŶŦ͟� ǀƵƌŐƵůĂƌ� ;DĂƌƚ� ϭϵϬϲͿ͘� ϭϵϬϱ�
�Ğǀƌŝŵŝ͛ŶŝŶ� ĚĞŶĞǇŝŵůĞƌŝŶŝ� ŝƌĚĞůĞǇĞŶ� ĕĂ-
ůŦƔŵĂƐŦŶĚĂ� ZŽƐĂ� >ƵǆĞŵďƵƌŐ͛ƵŶ� ĚĂ� ĂǇŶŦ�
ĚƺƔƺŶĐĞǇŝ� ĂůƨŶŦ� ĕŝǌĞƌĞŬ� ĚŝůĞ� ŐĞƟƌĚŝŒŝŶŝ�
ďŝůŝǇŽƌƵǌ͘� DƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ� ďƺƚƺŶůƺŒƺ� ŬŽ-

ŶƵƐƵŶĚĂ� ŝƐĞ� >ĞŶŝŶ͕� ǇŝŶĞ� ďŝǌǌĂƚ� ĚĞǀƌŝŵ�
ĚĞŶĞǇŝŵŝŶĞ� ĚĂǇĂŶĂƌĂŬ͕� ͞�ŬŽŶŽŵŝŬ� ǀĞ�
ƐŝǇĂƐŝ� ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ� ďŝƌůĞƔƟƌŝůŵĞƐŝŶŝŶ� ǀĞ�
ŝĕŝĕĞ�ǇƺƌƺƚƺůŵĞƐŝŶŝŶ�ďƺƚƺŶ�ďƵ�ďŝĕŝŵůĞƌŝ͕�
ŚĂƌĞŬĞƟŶ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ŬŝƚůĞ� ŐƌĞǀůĞƌŝŶŝ� ǇĂ-
ƌĂƚĂŶ�ŐƺĐƺŶƺŶ�ŚĞŵ�ďŝƌ� ŬŽƔƵůƵ͕�ŚĞŵ�ĚĞ�
ďŝƌ�ŐƺǀĞŶĐĞƐŝ͟�ŽůĚƵŒƵŶƵ�ǀƵƌŐƵůĂƌ�;bƵďĂƚ�
ϭϵϭϯͿ͘�

�ĞǀƌŝŵĐŝ� ŬŝƚůĞ� ƉƌĂƟŒŝŶŝŶ� ƚĂƌŝŚƐĞů�
ǀĞƌŝůĞƌŝŶĞ� ĚĂǇĂŶĂŶ� ďƵ� ĚƺƔƺŶĐĞ� ǀĞ� ŐƂǌ-
ůĞŵůĞƌ͕ �ƐŦŶŦŇĂƌ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶĚĞ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķ-
ŶŦŶ�͞ŝŬƟƐĂĚŝ�ĞǇůĞŵŝ�ŝůĞ�ƐŝǇĂƐĂů�ĞǇůĞŵŝŶŝŶ�
ĂǇƌŦůŵĂǌĐĂƐŦŶĂ�ďŝƌďŝƌůĞƌŝŶĞ�ďĂŒůŦ�ŽůĚƵŒƵ-
ŶƵ͟�;DĂƌǆ͕��Ǉůƺů�ϭϴϳϭͿ�ǀƵƌŐƵůĂǇĂŶ�ƚĞŵĞů�
ŵĂƌŬƐŝƐƚ� ĚƺƔƺŶĐĞǇůĞ� ƂƌƚƺƔŵĞŬƚĞ͕� ŽŶƵŶ�
ƚĂƌŝŚƐĞů� ďŝƌ� ĚŽŒƌƵůĂŶŵĂƐŦ� ŽůŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �
;�ůďĞƩĞ�DĂƌǆ͛ŦŶ�ďŝƌ��ŶƚĞƌŶĂƐǇŽŶĂů�ŬĂƌĂƌŦ�
ŽůĂƌĂŬ�ǇĂƉƨŒŦ�ďƵ�ƂŶĞŵůŝ�ǀƵƌŐƵ͕�ďŝƌ�ŐĞƌĕĞ-
ŒŝŶ� ďĂƐŝƚĕĞ� ĚŝůĞ� ŐĞƟƌŝůŵĞƐŝ� ŝŚƟǇĂĐŦŶĚĂŶ�
ĚŽŒŵƵǇŽƌĚƵ͘� �Ƶ͕� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝ-
ŶŝŶ� ĨĂƌŬůŦ� ǇƂŶůĞƌŝŶŝ� ďŝƌďŝƌŝŶĚĞŶ� ŬŽƉĂƌĂŶ͕�
ĞŬŽŶŽŵŝŬ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ǀĞ�ƂƌŐƺƚůĞŶŵĞ�ĂĚŦ-
ŶĂ� ƐŝǇĂƐĂů� ŵƺĐĂĚĞůĞ� ǀĞ� ƂƌŐƺƚůĞŶŵĞǇŝ͕�
ǇĂ�ĚĂ� ƚĞƌƐŝŶĚĞŶ�ƉŽůŝƟŬ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ǀĞ�Ƃƌ-
ŐƺƚůĞŶŵĞ� ĂĚŦŶĂ� ĞŬŽŶŽŵŝŬ� ŵƺĐĂĚĞůĞǇŝ�
ŬƺĕƺŵƐĞǇĞŶ͕�ŚĂƩĂ�ƌĞĚĚĞĚĞŶ�ŬƺĕƺŬͲďƵƌ-
ũƵǀĂ� ĞŒŝůŝŵůĞƌĞ� ŬĂƌƔŦ� ĂůŦŶŵŦƔ� ŝůŬĞƐĞů� ďŝƌ�
ƚƵƚƵŵƵŶ�ŝĨĂĚĞƐŝǇĚŝ͘Ϳ
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^ĞŶĚŝŬĂůĂƌ� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķŶŦŶ� ĞŬŽŶŽŵŝŬ�

ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶŝŶ� ƚĂƌŝŚƐĞů� ŽůĂƌĂŬ� ŽůƵƔŵƵƔ�
ƂƌŐƺƚƐĞů�ďŝĕŝŵŝĚŝƌ͘ �dĂƌŝŚƐĞů�ŽůƵƔƵŵůĂƌŦŶŦŶ�
ďĂƔůĂŶŐŦĕ� ĞǀƌĞůĞƌŝŶĚĞ� ŝƔĕŝůĞƌŝŶ� ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ�
ƐƂŵƺƌƺŶƺŶ� ƐŽŶƵĕůĂƌŦŶĂ� ŬĂƌƔŦ� ŵƺĐĂĚĞ-
ůĞůĞƌŝŶĚĞŶ� ďƺǇƺŬ� ƂůĕƺĚĞ� ŬĞŶĚŝůŝŒŝŶĚĞŶ�
ĚŽŒĚƵůĂƌ͘ � dĂƌŝŚƐĞů� ǀĞ� ĞǀƌĞŶƐĞů� ĚĞŶĞǇŝŵ�
ŽŶůĂƌŦŶ� ŝƔĕŝůĞƌŝŶ� ĞŬŽŶŽŵŝŬ� ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝ�
ŝĕŝŶ� ĞŶ� ƵǇŐƵŶ� ƂƌŐƺƚƐĞů� ďŝĕŝŵ� ŽůĚƵŒƵŶƵ�
ŐƂƐƚĞƌĚŝ�ǀĞ�ďƵ�ŝƔĕŝ�ŚĂƌĞŬĞƟŶŝŶ�ĮůŝǌůĞŶĚŝŒŝ�
ŚĞƌ�ǇĞƌĚĞ�ďƵ�ƂƌŐƺƚůĞƌŝŶ�ďŝůŝŶĕůŝ�ĕĂďĂůĂƌůĂ�
ĚĂ� ŬƵƌƵůŵĂƐŦŶŦ� ďĞƌĂďĞƌŝŶĚĞ� ŐĞƟƌĚŝ͘� 7Ɣĕŝ�
ƐŦŶŦķŶŦŶ�ĞŬŽŶŽŵŝŬ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶŝŶ�ďƺǇƺŬ�
ƂůĕƺĚĞ� ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌůĂ� ƂǌĚĞƔůĞƔŵĞƐŝ͕� ĚŽ-
ůĂǇŦƐŦǇůĂ� ďƵ�ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ� ĂǇŶŦ� ǌĂŵĂŶĚĂ�
ƐĞŶĚŝŬĂů�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ŽůĂƌĂŬ�ĂŶŦůŵĂƐŦ�ďƵŶ-
ĚĂŶ�ĚŽůĂǇŦĚŦƌ͘ ��ǇŶŦ�ŽůŐƵ͕�ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌŦŶ�ŝƔĕŝ�
ƐŦŶŦķŶŦŶ� ĞŬŽŶŽŵŝŬ� ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝ� ĕĞƌĕĞ-
ǀĞƐŝŶĚĞ�ƚĂƌŝŚƐĞů�ŽůĂƌĂŬ�ƐĂůƚ�ŐĞƌĞŬůŝ�ĚĞŒŝů�
ĂǇŶŦ� ǌĂŵĂŶĚĂ�ŬĂĕŦŶŦůŵĂǌ�ƂƌŐƺƚůĞƌ�ŽůĚƵ-
ŒƵŶƵ�ĚĂ�ŐƂƐƚĞƌŝƌ͘

�ŬŽŶŽŵŝŬ�ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ�ĚŽŒĂƐŦ�ŐĞƌĞŒŝ�
ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌ͕ �ŝƔůĞƚŵĞ�ǇĂ�ĚĂ�ŝƔŬŽůƵ�ĚƺǌĞǇŝŶ-
ĚĞ� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķŶŦŶ� ŶŝƐƉĞƚĞŶ� ŐĞŶŝƔ� ŬĞƐŝŵůĞ-
ƌŝŶŝ� ŬƵĐĂŬůĂǇĂŶ� ŬŝƚůĞƐĞů� ƂƌŐƺƚůĞƌĚŝƌ͘ � �ŬŽ-

ŶŽŵŝŬ�ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ�ŬĞŶĚŝ�ƐŦŶŦƌůĂƌŦ�ŝĕŝŶĚĞ�
ŐĞƌŝ͕� ĚĂƌ� ǀĞ� ŝƔĕŝůĞƌŝŶ� ĚŽůĂǇƐŦǌ� ŐƺŶĚĞůŝŬ�
ĕŦŬĂƌůĂƌŦŶĂ� ǇƂŶĞůĞŶ� ŬĂƌĂŬƚĞƌŝ͕� ŝƔĕŝůĞƌŝŶ�
ŬŝƚůĞ� ŚĂůŝŶĚĞ� ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌĚĂ� ƂƌŐƺƚůĞŶŵĞ-
ƐŝŶŝ� ŬŽůĂǇůĂƔƨƌŦƌ͘ � �Ƶ�ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ� ĚĞŶĞ-
ǇŝŵůĞƌŝ� ǀĞ� ĚŽůĂǇƐŦǌ� ŬĂǌĂŶŦŵůĂƌŦ͕� ŝƔĕŝůĞƌŝŶ�
ďƵ�ƂƌŐƺƚůĞƌŝ�ƐŦŬŦ�ƐŦŬŦǇĂ�ďĞŶŝŵƐĞŵĞƐŝŶŝ�ǀĞ�
ďƂǇůĞĐĞ�ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌŦŶ�Ăǌ�ĕŽŬ� ŝƐƟŬƌĂƌůŦ�ďŝƌ�
ǀĂƌůŦŬ� ǌĞŵŝŶŝ� ŬĂǌĂŶŵĂƐŦŶŦ� ƐĂŒůĂƌ͘ � ^ĞŶĚŝ-
ŬĂůĂƌ� ĞŬŽŶŽŵŝŬ� ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ� ŐĞůŝƔƟƌŝů-
ŵĞƐŝŶŝŶ�ĂƌĂĕůĂƌŦ�ŽůĂƌĂŬ�ŬĂůŵĂǌůĂƌ͕ �ďŝǌǌĂƚ�
ďƵ� ŵƺĐĂĚĞůĞ� ƐĂǇĞƐŝŶĚĞ� ǇĂǇŐŦŶůĂƔŦƌ� ǀĞ�
ďƂǇůĞĐĞ� ĚĂŚĂ� ŐĞŶŝƔ� ŝƔĕŝ� ŬŝƚůĞůĞƌŝ� ŝĕŝŶĚĞ�
ƂƌŐƺƚůĞŶŵĞǇŝ�ĚĞ�ďĂƔĂƌŦƌůĂƌ͘ �

�ŬŽŶŽŵŝŬ�ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ� ŝƔĕŝůĞƌŝŶ� ĞŒŝ-
ƟŵŝŶĚĞ� ŽǇŶĂĚŦŒŦ� ƌŽů͕� ĚŽŒĂů� ŽůĂƌĂŬ� ďƵ�
ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ�ĂƌĂĕůĂƌŦ�ŽůĂŶ�ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌ�ŝĕŝŶ�
ĚĞ�ŐĞĕĞƌůŝĚŝƌ͘ �^ĞŶĚŝŬĂůĂƌŦŶ�ŝƔĕŝůĞƌ�ŝĕŝŶ�ŵƺ-
ĐĂĚĞůĞ�ŽŬƵůƵ�ŽůĂƌĂŬ�ŶŝƚĞůĞŶŵĞƐŝ�ďƵƌĂĚĂŶ�
ŐĞůŝƌ͘ � &ĂŬĂƚ�ĞŒŝƟŵ�ǀĞ�ďŝůŝŶĕůĞŶŵĞŶŝŶ�ďƵ�
ŬĂĚĂƌŦ�ĞŬŽŶŽŵŝŬ�ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ�ŬĞŶĚŝƐŝŶ-
ĚĞŶ�ǀĞ�ŬĞŶĚŝůŝŒŝŶĚĞŶ�ŐĞůŝƌ͘ �KǇƐĂ�ďƵŶĚĂŶ�
ĚĂ� ƂŶĞŵůŝ� ŽůĂŶ� ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌŦŶ� ŝƔĕŝůĞƌŝŶ�
ĞŒŝƟŵ� ǀĞ� ďŝůŝŶĕůĞŶĚŝƌŝůŵĞƐŝŶĚĞ� ŽǇŶĂǇĂ-
ďŝůĞĐĞŬůĞƌŝ͕� ŽǇŶĂŵĂůĂƌŦ� ŐĞƌĞŬĞŶ� ďŝůŝŶĕůŝ�
ƌŽůĚƺƌ͘ ��Ƶ�ŝƐĞ�ŽŶůĂƌĂ�ĞŐĞŵĞŶ�ŝĚĞŽůŽũŝ�ǀĞ�
ƉŽůŝƟŬĂĚĂŶ�ĂǇƌŦ�ĚƺƔƺŶƺůĞŵĞǌ͘�7Ɣĕŝ�ƐŦŶŦķ-
ŶŦŶ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ĚƺŶǇĂ�ŐƂƌƺƔƺ�ǀĞ�ƉŽůŝƟŬĂƐŦ-
ŶŦŶ�ĞŐĞŵĞŶ�ŽůĚƵŒƵ�ĚƵƌƵŵĚĂ�ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌ�
ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ƐŦŶŦĨ� ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝ� ǀĞ� ƐŽƐǇĂůŝǌŵ�
ŽŬƵůƵ�ƌŽůƺ�ĚĞ�ŽǇŶĂƌůĂƌ͘ �,Ğƌ�ďŝĕŝŵŝǇůĞ�ďƵƌ-
ũƵǀĂ� ĚƺŶǇĂ� ŐƂƌƺƔƺ� ǀĞ� ƉŽůŝƟŬĂƐŦŶŦŶ� ĞŐĞ-
ŵĞŶůŝŒŝ� ĚƵƌƵŵƵŶĚĂ� ŝƐĞ͕� ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌ� ŝƔĕŝ�
ƐŦŶŦķŶŦ�ŐƺŶĚĞůŝŬ�ǀĞ�ƉĂƌĕĂůŦ�ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ�
ĚĂƌ� ƐŦŶŦƌůĂƌŦ� ŝĕŝŶĚĞ� ŬƂƚƺƌƺŵůĞƔƟƌŵĞŶŝŶ͕�
ďƂǇůĞĐĞ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ƉŽůŝƟŬĂ� ǀĞ� ŵƺĐĂĚĞ-
ůĞĚĞŶ� ƂǌĞŶůĞ� ƵǌĂŬ� ƚƵƚŵĂŶŦŶ� ĂƌĂĕůĂƌŦŶĂ�
ĚƂŶƺƔƺƌůĞƌ͘

^ĞŶĚŝŬĂůĂƌ͕ � ŝƔĕŝůĞƌŝŶ�ĞŬŽŶŽŵŝŬ� ŝƐƚĞŵ-
ůĞƌŝŶĞ� ǀĞ� ŐƺŶĚĞůŝŬ� ĕŦŬĂƌůĂƌŦŶĂ� ǇƂŶĞůŝŬ�
ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ�ĞŶ�ƵǇŐƵŶ�ĂƌĂĕůĂƌŦĚŦƌ͘ �&ĂŬĂƚ�
ƉƌŽůĞƚĂƌǇĂŶŦŶ�ŐĞŶĞů�ƐŦŶŦĨ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝ�ĂĕŦ-
ƐŦŶĚĂŶ�ďĂŬŦůĚŦŒŦŶĚĂ�ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌŦŶ�ďƵŶĚĂŶ�
ĚĂ�ƂŶĞŵůŝ�ŽůĂŶ�ŝƔůĞǀŝ͕�ŐĞŶŝƔ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķ�Ŭŝƚ-
ůĞůĞƌŝ� ŝĕŝŶ� ďŝƌ� ƂƌŐƺƚůĞŶŵĞ� ŽĚĂŒŦ� ŽůĂƌĂŬ�
ŽǇŶĂĚŦŬůĂƌŦ�ƌŽůĚƺƌ͘ �^ĞŶĚŝŬĂůĂƌ͕ �ŝƔĕŝůĞƌ�ŚĞ-
Ŷƺǌ�ŐĞůŝƔŵĞůĞƌŝŶŝŶ�ĞŶ�ŐĞƌŝ�ĂƔĂŵĂƐŦŶĚĂǇ-
ŬĞŶ�ďŝůĞ�ŽŶůĂƌŦŶ�ŐĞŶŝƔ�ŬĞƐŝŵůĞƌŝŶŝ�ďŝƌůĞƔ-
ƟƌŵĞǇĞ�ǀĞ�ƂƌŐƺƚůĞŵĞǇĞ�ĞůǀĞƌŝƔůŝ�ĂƌĂĕůĂƌ�
ŽůŵĂŬ�ďĂŬŦŵŦŶĚĂŶ�ďĞŶǌĞƌƐŝǌ�ƂƌŐƺƚůĞƌĚŝƌ͘ �

�ůďĞƩĞ� ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌ� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķŶŦŶ� ƚĞŬ�
ŬŝƚůĞƐĞů�ƂƌŐƺƚ�ďŝĕŝŵŝ�ĚĞŒŝůĚŝƌ͘ �dĂƌŝŚƐĞů�ĚĞ-
ŶĞǇŝŵŝŶ�ĚĞ�ŐƂƐƚĞƌĚŝŒŝ�Őŝďŝ͕�ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ�
ĨĂƌŬůŦ�ĂƔĂŵĂůĂƌŦ�ǀĞ�ŝŚƟǇĂĕůĂƌŦ�ŬĞŶĚŝ�ĚŝŶĂ-
ŵŝǌŵŝ� ŝĕŝŶĚĞ� ĨĂƌŬůŦ�ŬŝƚůĞƐĞů� ƐŦŶŦĨ�ƂƌŐƺƚůĞ-
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ƌŝ� ŽƌƚĂǇĂ� ĕŦŬĂƌŦƌ͘ � �ƵŶůĂƌĚĂŶ� ƂƌŶĞŒŝŶ� ŝƔĕŝ�
ƐŽǀǇĞƚůĞƌŝ� ;ŬŽŶƐĞǇůĞƌŝ� ǇĂ� ĚĂ� ŵĞĐůŝƐůĞƌŝͿ͕�
ŽƌƚĂǇĂ�ĕŦŬƨŬůĂƌŦ�ĂŶĚĂŶ� ŝƟďĂƌĞŶ�ƐĞŶĚŝŬĂ-
ůĂƌůĂ� ŬŦǇĂƐůĂŶĂŵĂǌ� ďŝƌ� ƂŶĞŵ� ŬĂǌĂŶŦƌůĂƌ͘ �
&ĂŬĂƚ� ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌ� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķŶŦŶ� ƚƺŵ� ƂƚĞŬŝ�
ŬŝƚůĞ� ƂƌŐƺƚůĞƌŝŶĚĞŶ� ĨĂƌŬůŦ� ŽůĂƌĂŬ͕� ŵƺĐĂ-
ĚĞůĞŶŝŶ� ŚĞƌ� ĚƂŶĞŵŝŶĚĞ� ǀĞ� ĂƔĂŵĂƐŦŶĚĂ�
ŐĞƌĞŬůŝ�ǀĞ�ǌŽƌƵŶůƵĚƵƌůĂƌ͘ �7Ɣĕŝ�ŚĂƌĞŬĞƟŶŝŶ�
ŚĞŶƺǌ�ĞŶ�ŐĞƌŝ�ǀĞ�ŝůŬĞů�ĂƔĂŵĂƐŦŶĚĂ�ŽƌƚĂǇĂ�
ĕŦŬĂŶ�ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌ͕ �ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵĚĞŶ�ƐŽƐǇĂůŝǌ-
ŵĞ�ŵŝƌĂƐ� ŬĂůĂƌĂŬ�ĚĞŒŝƔĞŶ� ŬŽŶƵŵůĂƌŦ� ǀĞ�
ŝƔůĞǀůĞƌŝǇůĞ� ǀĂƌůŦŬůĂƌŦŶŦ� ƐŦŶŦĨƐŦǌ� ƚŽƉůƵŵƵŶ�
ŬƵƌƵůŵĂƐŦ� ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶŝŶ� ŝůĞƌŝ� ĂƔĂŵĂ-
ůĂƌŦŶĂ� ŬĂĚĂƌ� ŬŽƌƵƌůĂƌ͘ � �Ƶ�ĚĞŶůŝ� ŐĞŶŝƔ� ďŝƌ�
ƚĂƌŝŚƐĞů�ƐƺƌĞĕƚĞ�ǀĞ�ďŝƌďŝƌŝŶĚĞŶ�ƚĞŵĞůĚĞŶ�
ĨĂƌŬůŦ�ƚŽƉůƵŵƐĂů�ŬŽƔƵůůĂƌĚĂ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķ�ŝĕŝŶ�
ŐĞƌĞŬůŝ�ǀĞ�ǌŽƌƵŶůƵ�ƂƌŐƺƚůĞƌ�ŽůŵĂůĂƌŦ�ďŝůĞ�
ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌŦŶ�ƐƚƌĂƚĞũŝŬ�ƂŶĞŵŝŶŝ�ŐƂƐƚĞƌŵĞ-
ǇĞ�ǇĞƚĞƌ͘

7ƐƟŬƌĂƌůŦ� ǀĞ� ƵǌƵŶ� ƐƺƌĞůŝ� ŬŝƚůĞ� ƂƌŐƺƚƺ�
ŽůŵĂ�ŬĂƌĂŬƚĞƌŝ͕� ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķŶŦŶ�ƂƌŐƺƚůĞŶŵĞ�
ŵĞƌŬĞǌůĞƌŝ� ŽůĂƌĂŬ� ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌĂ� ĂǇƌŦ� ďŝƌ�
ƂŶĞŵ� ŬĂǌĂŶĚŦƌŦƌ͘ � ^ĞŶĚŝŬĂůĂƌ͕ � ƐĞƌŵĂǇĞǇĞ�
ŬĂƌƔŦ� ŐƺŶĚĞůŝŬ�ŵƺĐĂĚĞůĞůĞƌ� ŝĕŝŶĚĞ� ŐĞŶŝƔ�
ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķ�ŽƌĚƵƐƵŶƵŶ�ĂĚŦŵ�ĂĚŦŵ�ďŝƌůĞƔƟ-
ƌŝůŵĞƐŝŶŝ�ǀĞ�ƂƌŐƺƚůĞŶŵĞƐŝŶŝ�ƐĂŒůĂƌůĂƌ͘ ��Ƶ�
ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ�ŐƺŶĚĞůŝŬ͕�ŬŦƐĂ�ƐƺƌĞůŝ�ƐŽŶƵĕ-
ůĂƌŦŶĚĂŶ�ďĂŒŦŵƐŦǌ�ŽůĂƌĂŬ�ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌŦ�ƐŦŶŦĨ�
ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝ�ŝĕŝŶ�ƂŶĞŵůŝ�ŬŦůĂŶ͕�ƂƌŐƺƚůĞŶŵĞ�
ĂƌĂĕůĂƌŦ�ǀĞ�ŵĞƌŬĞǌůĞƌŝ�ŽůĂƌĂŬ�ŽǇŶĂĚŦŬůĂƌŦ�
ďƵ�ƌŽůĚƺƌ͘ �͞^ĞŶĚŝŬĂůĂƌ͕ �ƐĞƌŵĂǇĞ�ŝůĞ�ĞŵĞŬ�
ĂƌĂƐŦŶĚĂŬŝ� ǇĞƌ� ǇĞƌ� ŬƺĕƺŬ� ĕĂƨƔŵĂůĂƌĚĂŶ�
ŝďĂƌĞƚ� ŐƺŶĚĞůŝŬ� ƐĂǀĂƔ� ŝĕŝŶ� ǀĂǌŐĞĕŝůŵĞǌ�
ŝƐĞůĞƌ� ĚĞ͕� ƂƌŐƺƚůƺ� ĂǇŐŦƚůĂƌ� ŽůĂƌĂŬ͕� ďŝǌǌĂƚ�
ƺĐƌĞƚůŝůŝŬ�ƐŝƐƚĞŵŝŶŝŶ�ŬĂůĚŦƌŦůŵĂƐŦ� ŝĕŝŶ�ĕŽŬ�
ĚĂŚĂ�ƂŶĞŵůŝĚŝƌůĞƌ͟�;DĂƌǆͿ͘�

�Ƶ�ƐƂǌůĞƌ�ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌŦŶ�ŝŬƟƐĂĚŝ�ŵƺĐĂ-
ĚĞůĞŶŝŶ�ƂƚĞƐŝŶĚĞŬŝ�ƚĞŵĞů�ƐƚƌĂƚĞũŝŬ�ŝƔůĞǀŝ-
ŶĞ� ŦƔŦŬ� ƚƵƚŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ � ^ĞŶĚŝŬĂůĂƌ� ŵĞƐůĞŬŝ�
ĚĂƌ� ŐƂƌƺƔůƺůƺŒƺ� ǀĞ� ƐĂůƚ� ŐƺŶĚĞůŝŬ� ĕŦŬĂƌ-
ůĂƌĂ�ĚĂǇĂůŦ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ƐŦŶŦƌůŦůŦŒŦŶŦ�ďŝƌ�ǇĂŶĂ�
ďŦƌĂŬĂƌĂŬ͕�ďŝƌ�ďƺƚƺŶ�ŽůĂƌĂŬ� ƐŦŶŦĨ� ĕŦŬĂƌůĂ-
ƌŦ�ǀĞ�ŚĞĚĞŇĞƌŝ� ŝĕŝŶ�ĚĞ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ĞƚŵĞŬ͕�
ďƵŶƵŶ� ŝĕŝŶ� ĚĞ� ƉŽůŝƟŬ� ǇĂƔĂŵŦŶ� ƚƺŵƺǇůĞ�
ŝůŐŝůĞŶŵĞŬ͕�ƉŽůŝƟŬ�ƐŽƌƵŶůĂƌŦŶ�ƚƺŵƺ�ŬĂƌƔŦ-
ƐŦŶĚĂ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķŶŦŶ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ƚĂǀƌŦŶŦ�ƚĂŬŦŶ-
ŵĂŬ�ǌŽƌƵŶĚĂĚŦƌůĂƌ͘ ��ŶĐĂŬ�ďƂǇůĞĐĞ�ƐŦŶŦķŶ�
ŐƺŶĚĞůŝŬ� ĕŦŬĂƌůĂƌŦǇůĂ� ďŝƌůŝŬƚĞ� ƚĞŵĞů� ƐŦŶŦĨ�
ĕŦŬĂƌůĂƌŦŶŦ�ĚĂ�ƐĂǀƵŶĂŶ�ŐĞƌĕĞŬ�ƐŦŶŦĨ�ƂƌŐƺƚ-
ůĞƌŝ�ŚĂůŝŶĞ�ŐĞůĞďŝůŝƌůĞƌ͘

&ĂŬĂƚ� ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌ� ďƵ� ŝƔůĞǀŝ� Śŝĕďŝƌ� ĚƵ-
ƌƵŵĚĂ� ŬĞŶĚŝůŝŒŝŶĚĞŶ� ǀĞ� ŬĞŶĚŝ� ŬĞŶĚŝŶĞ�
ĚĞŒŝů͕�ĨĂŬĂƚ�ŚĞƌ�ǌĂŵĂŶ�ĂŶĐĂŬ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ƐŦ-
ŶŦĨ�ƉŽůŝƟŬĂƐŦŶŦŶ�ĞŐĞŵĞŶůŝŒŝ� ŬŽƔƵůůĂƌŦŶĚĂ�
ǀĞ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ƐŦŶŦĨ�ƉĂƌƟƐŝŶŝŶ�ǇŽů�ŐƂƐƚĞƌŝĐŝůŝ-
Œŝ�ĂůƨŶĚĂ�ŚĂƌĞŬĞƚ�ĞƫŬůĞƌŝ�ƐƺƌĞĐĞ�ǇĞƌŝŶĞ�
ŐĞƟƌĞďŝůŝƌůĞƌ͘ �

�Ƶ�ŽůŵĂĚŦŒŦ�ƚĂŬĚŝƌĚĞ�ǀĞ�ŚĞůĞ�ĚĞ�ďƵƌ-
ũƵǀĂ� ƉŽůŝƟŬĂƐŦŶŦŶ� ĞŐĞŵĞŶůŝŒŝ� ŬŽƔƵůůĂƌŦŶ-
ĚĂ͕� ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌ� ƐŦŶŦķŶ� ŬŝƚůĞƐĞů� ƂƌŐƺƚůĞƌŝ�
ŽůĂƌĂŬ� ƚĂŵ� ƚĞƌƐŝ�ďŝƌ� ƌŽů�ŽǇŶĂƌůĂƌ͖� ŝƔĕŝ� ƐŦ-
ŶŦķŶŦ� ďƵƌũƵǀĂǌŝ� ĂĚŦŶĂ� ĚĞŶĞƟŵ� ĂůƨŶĚĂ�
ƚƵƚŵĂŶŦŶ͕�ĚƺǌĞŶĞ�ƐĂŒůĂŵĐĂ�ĞŬůĞŵůĞŵĞ-
ŶŝŶ�ǀĞ�ďƂǇůĞĐĞ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ƐŦŶŦĨ�ŵƺĐĂĚĞůĞ-
ƐŝŶĚĞŶ� ǀĞ� ĚĞǀƌŝŵĚĞŶ� ĂůŦŬŽǇŵĂŶŦŶ� ĞƚŬŝůŝ�
ĂƌĂĕůĂƌŦŶĂ�ĚƂŶƺƔƺƌůĞƌ͘

8*3)â0&1&7�;*�)*;7â2(â�8.3.+�
5&79â8â
�ƂǇůĞĐĞ� ƐŦŶŦķŶ� ŬŝƚůĞƐĞů� ƂƌŐƺƚůĞƌŝ� ŽůĂ-

ƌĂŬ� ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌ� ŝůĞ� ƐŦŶŦĨ� ƂƌŐƺƚůĞŶŵĞƐŝŶŝŶ�
ĞŶ�ƺƐƚ�ďŝĕŝŵŝ�ǀĞ�ƂŶĐƺ�ŐƺĐƺ�ŽůĂƌĂŬ�ŬŽŵƺ-
ŶŝƐƚ�ƉĂƌƟƐŝ�ĂƌĂƐŦŶĚĂŬŝ�ŝůŝƔŬŝůĞƌĞ�ĚĞ�ŐĞůŵŝƔ�
ŽůƵǇŽƌƵǌ͘��Ƶ�ŝůŝƔŬŝŶŝŶ�ĞƐĂƐŦ�ƂƌŐƺƚƐĞů�ĚĞŒŝů�
ĨĂŬĂƚ�ƉŽůŝƟŬƟƌ͘ �^ŽƌƵŶ� ƚĞŵĞůĚĞ͕� ƐĞŶĚŝŬĂ-
ůĂƌŦŶ� ŝƔĕŝůĞƌŝŶ� ŐƺŶĚĞůŝŬ� ĞŬŽŶŽŵŝŬ�ŵƺĐĂ-
ĚĞůĞƐŝŶŝ� ŚĂŶŐŝ� ƉŽůŝƟŬ� ƉĞƌƐƉĞŬƟĨ� ŝĕŝŶĚĞ�
ĞůĞ� ĂůĂĐĂŬůĂƌŦ� ƐŽƌƵŶƵĚƵƌ͘ � �Ƶ� ƐŽƌƵŶƵŶ�
ŐĞŶĞů� ĕĞƌĕĞǀĞƐŝ� ŬŽŶƵƐƵŶĚĂ� ƐƂǇůĞŶŵĞƐŝ�
ŐĞƌĞŬĞŶůĞƌŝ͕� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķŶŦŶ� ĞŬŽŶŽŵŝŬ�ŵƺ-
ĐĂĚĞůĞƐŝ�ŝůĞ�ƉŽůŝƟŬ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝ�ĂƌĂƐŦŶĚĂŬŝ�
ŝůŝƔŬŝ�ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ�ŚĂůŝŚĂǌŦƌĚĂ�ƐƂǇůĞŵŝƔ�ďƵ-
ůƵŶƵǇŽƌƵǌ͘� �ƺƚƺŶ� ďƵŶůĂƌ͕ � ďĂŬŦƔ� ĂĕŦƐŦ� ǀĞ�
ĚĂǀƌĂŶŦƔ� ĕŝǌŐŝƐŝ� ŽůĂƌĂŬ͕� ŐĞƌĕĞŬ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ�
ƐŦŶŦĨ�ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌŦ�ŝĕŝŶ�ĚĞ�ŐĞĕĞƌůŝĚŝƌ͘ �^ĞŶĚŝ-
ŬĂůĂƌ�ŝƔĕŝůĞƌŝ�ŐƺŶĚĞůŝŬ�ŵƺĐĂĚĞůĞůĞƌ�ŝĕŝŶĚĞ�
ƐĞƌŵĂǇĞŶŝŶ�ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦŶĂ�ŬĂƌƔŦ�ƐĂǀƵŶŵĂŬ-
ůĂ� ŬĂůŵĂŵĂůŦ͕� ďƵ� ŵƺĐĂĚĞůĞǇŝ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ�
ƐŦŶŦĨ� ƉĞƌƐƉĞŬƟĮǇůĞ� ĞůĞ� ĂůŵĂůŦ͕� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķ-
ŶŦŶ� ƺĐƌĞƚůŝ� ŬƂůĞůŝŬ� ĚƺǌĞŶŝŶĚĞŶ� ŬƵƌƚƵůŵĂ�
ƚĞŵĞů� ŚĞĚĞĮŶĞ� ďĂŒůĂŵĂůŦĚŦƌůĂƌ͘ � �ŶĐĂŬ�
ďƂǇůĞĐĞ�ŐĞƌĕĞŬ�ƐŦŶŦĨ�ƂƌŐƺƚůĞƌŝ�ŽůĂƌĂŬ�ĚĂǀ-
ƌĂŶŵŦƔ͕�ŚĞƌ�ƚƺƌůƺ�ďƵƌũƵǀĂ�ĞƚŬŝ�ǀĞ�ƉŽůŝƟŬĂ-
ŶŦŶ�ĚŦƔŦŶĂ�ĕŦŬŵŦƔ�ŽůƵƌůĂƌ͘ �

<ƵƔŬƵƐƵǌ� ƐŽƌƵŶ� Śŝĕ� ĚĞ� ƐĂůƚ� ƐĞŶĚŝŬĂ-
ůĂƌĚĂŶ� ďƵ� ĕŝǌŐŝĚĞ� ĚĂǀƌĂŶŵĂůĂƌŦŶŦ� ŝƐƚĞ-
ŵĞŬ� ĚĞŒŝů͕� ĨĂŬĂƚ� ĕŽŬ� ǇƂŶůƺ� ǀĞ� ǌŽƌůƵ� ďŝƌ�
ŵƺĐĂĚĞůĞǇůĞ� ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌŦ� ďƵ� ĕŝǌŐŝǇĞ� ŐĞ-
ƟƌŵĞŬƟƌ͘ ��Ƶ� ŝƐĞ�ŶĞ� ŬŽůĂǇ� ǀĞ�ŶĞ�ĚĞ� ŬŦƐĂ�
ƐƺƌĞůŝ� ďŝƌ� ŝƔƟƌ͘ � �ƵƌũƵǀĂǌŝŶŝŶ� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķŶŦ�
ďŝǌǌĂƚ� ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌ� ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ� ŬƵƔĂƚŵĂ� ǀĞ�
ĚĞŶĞƟŵ�ĂůƨŶĂ�ĂůŵĂ�ĕĂďĂƐŦ�ǀĞ�ďƵ�ĂůĂŶĚĂ-
Ŭŝ�ďƺǇƺŬ�ďĂƔĂƌŦƐŦ�ĚƺƔƺŶƺůĚƺŒƺŶĚĞ͕�ďƵƌĂ-
ĚĂŬŝ�ǌŽƌůƵŬ�ĚĂŚĂ�ŝǇŝ�ĂŶůĂƔŦůŦƌ͘ �&ĂŬĂƚ�ƉĂƌƟ-
ŶŝŶ�ƐŦŶŦĨ�ƚĂďĂŶŦŶĚĂ�ǀĞ�ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌ�ŝĕŝŶĚĞŬŝ�
ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ĕĂůŦƔŵĂƐŦ� ƐĂǇĞƐŝŶĚĞ� ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌ�
ďƵ�ĕŝǌŐŝǇĞ�ŐĞƟƌŝůĞďŝůĚŝŒŝ�ƂůĕƺĚĞ͕�ƉĂƌƟ�ŝůĞ�
ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌ� ĂƌĂƐŦŶĚĂŬŝ� ŝůŝƔŬŝǇŝ� ŽůŵĂƐŦ� ŐĞ-
ƌĞŬĞŶ� ĕĞƌĕĞǀĞĚĞ� ŬƵƌŵĂŬ� ǀĞ� ǇƺƌƺƚŵĞŬ�
ŬŽůĂǇůĂƔŦƌ͘ �

^ĞŶĚŝŬĂůĂƌ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ƐŦŶŦĨ�ĕŝǌŐŝƐŝŶĞ�ŐĞ-
ƟƌŝůŵŝƔ�ŽůƐĂůĂƌ�ďŝůĞ͕�ǇƺƌƺƩƺŬůĞƌŝ�ĕĂůŦƔŵĂ-
ŶŦŶ�ŬĞŶĚŝŶĞ�ƂǌŐƺ�ŶŝƚĞůŝŒŝ�ǀĞ�ŬĂƉƐĂĚŦŬůĂƌŦ�
ŝƔĕŝ� ŬŝƚůĞƐŝŶŝŶ� ďƵŶĚĂŶ� ĂǇƌŦ� ĚƺƔƺŶƺůĞŵĞ-
ǇĞĐĞŬ� ŽůĂŶ� ƉŽůŝƟŬ� ŚĞƚĞƌŽũĞŶůŝŒŝ͕� ŽŶůĂƌŦŶ�
ƂƌŐƺƚƐĞů�ĂĕŦĚĂŶ�ƉĂƌƟĚĞŶ�ďĂŒŦŵƐŦǌ�ŽůŵĂ-
ůĂƌŦŶŦ� ŐĞƌĞŬƟƌŝƌ͘ � &ĂŬĂƚ� ƚĂŵ� ĚĂ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ�
ƐŦŶŦĨ�ĕŝǌŐŝƐŝŶŝŶ�ĞŐĞŵĞŶůŝŒŝ͕�ƉĂƌƟ�ŝůĞ�ƐĞŶĚŝ-
ŬĂůĂƌ�ĂƌĂƐŦŶĚĂ�ǇĂŬŦŶ�ǀĞ�ƐŦŬŦ�ďŝƌ�ŝƔďŝƌůŝŒŝŶŝ�
ŽůĂŶĂŬůŦ�ŬŦůĂƌ�ǀĞ�ĂůĂďŝůĚŝŒŝŶĞ�ŬŽůĂǇůĂƔƨƌŦƌ͘ �
�Ƶ� ĚƵƌƵŵĚĂ� ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌ� ƉĂƌƟŶŝŶ� ŐĞŶŝƔ�
ŝƔĕŝ� ŬŝƚůĞůĞƌŝǇůĞ� ďĂŒ� ŬƵƌŵĂƐŦŶŦ� ǀĞ� ŽŶůĂƌŦ�
ƂƌŐƺƚůƺ�ďŝƌ�Őƺĕ�ŽůĂƌĂŬ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ƐŦŶŦĨ�ĕŝǌŐŝ-
ƐŝŶĚĞ�ŚĂƌĞŬĞƚĞ�ŐĞĕŝƌŵĞƐŝŶŝ�ŬŽůĂǇůĂƔƨƌĂŶ�
ĚĂǇĂŶĂŬůĂƌ�ŽůƵƌůĂƌ͘ �

^ĞŶĚŝŬĂůĂƌŦŶ� ƚĂƌĂĨƐŦǌůŦŒŦ� ĚƺƔƺŶĐĞƐŝ�
ǀĞ� ƐŝǇĂƐĞƚ� ƺƐƚƺůƺŒƺ� ŝĚĚŝĂƐŦ� ďŝƌ� ďƵƌũƵǀĂ�
ĂůĚĂƚŵĂĐĂƐŦŶĚĂŶ� ďĂƔŬĂ� ďŝƌ� ƔĞǇ� ĚĞŒŝůĚŝƌ͘ �
^ĞŶĚŝŬĂůĂƌ� ǇĂƉŦůĂƌŦ� ŐĞƌĞŒŝ� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķ� Ƃƌ-
ŐƺƚůĞƌŝ� ŽůĚƵŬůĂƌŦ� ŝĕŝŶ�ďƵƌũƵǀĂǌŝ� ŽŶůĂƌĚĂŶ�
ďƵƌũƵǀĂ� ƉĂƌƟůĞƌŝŶĚĞŶ� ǇĂŶĂ� ƚĂǀŦƌ� ĂůŵĂ-
ůĂƌŦŶŦ� ǀĞ� ďƵƌũƵǀĂ� ƉŽůŝƟŬĂƐŦŶŦ� ĚĞƐƚĞŬůĞ-
ŵĞůĞƌŝŶŝ� ŬŽůĂǇ� ŬŽůĂǇ� ŝƐƚĞǇĞŵĞǌ͘� �ƵŶƵŶ�

ǇĞƌŝŶĞ� ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌŦŶ�ƉŽůŝƟŬĂ�ĚŦƔŦ͕� ƚĂƌĂĨƐŦǌ�
ǀĞ� ƐŝǇĂƐĞƚ� ƺƐƚƺ� ŽůŵĂƐŦŶŦ� ŝƐƚĞƌ� ǀĞ� ďƵŶƵ�
ĚĂ�ŽŶůĂƌŦŶ�ĞŬŽŶŽŵŝŬ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ƂƌŐƺƚůĞƌŝ�
ŽůŵĂůĂƌŦǇůĂ͕�ďƵŶƵŶůĂ�ƐŦŶŦƌůŦ�ŬĂůŵĂůĂƌŦ�ŐĞ-
ƌĞŒŝǇůĞ� ŝůŝƔŬŝůĞŶĚŝƌŝƌ͘ � �ƂǇůĞĐĞ� ĚĞ� ŽŶůĂƌŦŶ�
ƐŦŶŦĨ�ƉŽůŝƟŬĂƐŦ�ŝǌůĞŵĞůĞƌŝŶŝ͕�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ƐŦŶŦĨ�
ƉĂƌƟƐŝǇůĞ�ǇĂŬŦŶ�ŝůŝƔŬŝ� ŝĕŝŶĚĞ�ĕĂůŦƔŵĂůĂƌŦŶŦ�
ǀĞ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ƉŽůŝƟŬ� ĂŵĂĕůĂƌ� ŐƺƚŵĞůĞƌŝŶŝ�
ĞŶŐĞůůĞŵĞǇĞ͕� ŐĞƌĕĞŬƚĞ� ĞŐĞŵĞŶ�ďƵƌũƵǀĂ�
ŝĚĞŽůŽũŝƐŝŶĞ�ǀĞ�ƉŽůŝƟŬĂƐŦŶĂ�ďŽǇƵŶ�ĞŒŵĞ-
ůĞƌŝŶŝ�ǀĞ�ŬƵƌƵůƵ�ĚƺǌĞŶŝ�ďĞŶŝŵƐĞŵĞůĞƌŝŶŝ͕�
Śŝĕ�ĚĞŒŝůƐĞ�ŽŶƵŶ�ƚĞŵĞůůĞƌŝŶĞ�ĚŽŬƵŶĂĐĂŬ�
ŚĞƌ� ƚƺƌůƺ� ĚĂǀƌĂŶŦƔƚĂŶ� ŐĞƌŝ� ĚƵƌŵĂůĂƌŦŶŦ�
ƐĂŒůĂŵĂǇĂ�ĕĂůŦƔŦƌ͘ �

<ŽŵƺŶŝƐƚůĞƌ� ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌŦŶ� ƚĂƌĂĨƐŦǌůŦ-
ŒŦ� ǀĞ� ƐŝǇĂƐĞƚ� ƺƐƚƺůƺŒƺ� ƐĂĨƐĂƚĂƐŦŶĂ� ŬĂƌƔŦ�
ĞƚŬŝůŝ� ďŝƌ�ŵƺĐĂĚĞůĞ� ǇƺƌƺƚƺƌůĞƌ� ǀĞ� ƐĞŶĚŝ-
ŬĂůĂƌŦ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ƐŦŶŦĨ� ĕŝǌŐŝƐŝŶĞ� ĕĞŬŵĞǇĞ�
ǀĞ�ďƂǇůĞĐĞ�ĚĞ�ƐŦŶŦķŶ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ƉĂƌƟƐŝ�ŝůĞ�
ĞŶ� ǇĂŬŦŶ� ǀĞ� ƐŦŬŦ� ďĂŒůĂƌ� ŝĕŝŶĚĞ� ŚĂƌĞŬĞƚ�
ĞƚŵĞůĞƌŝŶŝ� ƐĂŒůĂŵĂǇĂ� ĕĂůŦƔŦƌůĂƌ͘ � &ĂŬĂƚ�
ďƵŶĚĂ�ŶĞ�ĚĞŶůŝ� ďĂƔĂƌŦůŦ� ŽůƵƌůĂƌƐĂ�ŽůƐƵŶ-
ůĂƌ͕ �ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌŦŶ�ďĂƐŝƚĕĞ�ƉĂƌƟŶŝŶ�ƂƌŐƺƚƐĞů�
ĞŬůĞŶƟƐŝ�ŽůŵĂƐŦŶŦ� ŝƐƚĞŵĞŬƚĞŶ�ĚĞ�ƂǌĞŶůĞ�
ƵǌĂŬ� ĚƵƌƵƌůĂƌ͘ � <ĞŶĚŝŶĞ� ƂǌŐƺ� ŬŽŶƵŵůĂƌŦ�
ǀĞ�ǇƺƌƺƩƺŬůĞƌŝ�ĕĂůŦƔŵĂŶŦŶ�ƂǌŐƺŶ�ŶŝƚĞůŝŒŝ�
ŶĞĚĞŶŝǇůĞ͕� ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌ� ŝůĞ� ƉĂƌƟ� ĂƌĂƐŦŶĚĂ�
ŬĂďĂ� ďĂŒŦŵůŦůŦŬ� ŝůŝƔŬŝƐŝŶŝŶ� ĨĂǇĚĂĚĂŶ� ĕŽŬ�
ǌĂƌĂƌ� ŐĞƟƌĞĐĞŒŝŶŝ� ďŝůŝƌůĞƌ͘ � �ƵŶĂ� ǇƂŶĞůŝŬ�
ďŝƌ�ĚĂǀƌĂŶŦƔ�ĕŝǌŐŝƐŝŶŝŶ�ŚĞƌ�ĞŒŝůŝŵĚĞŶ�ŝƔĕŝ�
ŬŝƚůĞůĞƌŝŶŝŶ� ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌ� ĂƌĂĐŦůŦŒŦǇůĂ� ŬƵ-
ĐĂŬůĂŶŵĂƐŦŶŦ͕� ƐŦŶŦĨ� ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝ� ƉƌĂƟŒŝ�
ŝĕŝŶĚĞ� ƐĞĨĞƌďĞƌ� ĞĚŝůŵĞƐŝŶŝ� ǀĞ� ďƂǇůĞĐĞ�
ĞŒŝƟůŝƉ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ĂŵĂĕůĂƌĂ�ŬĂǌĂŶŦůŵĂƐŦŶŦ�
ǌŽƌĂ� ƐŽŬĂĐĂŒŦ� ďŝůŝŶĐŝǇůĞ� ŚĂƌĞŬĞƚ� ĞĚĞƌůĞƌ͘ �
<ŽŵƺŶŝƐƚ�ƉĂƌƟƐŝŶŝŶ�ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌŦŶ� ŝǌůĞĚŝŒŝ�
ƉŽůŝƟŬĂĚĂ� ĞƚŬŝůŝ� ŽůŵĂƐŦŶŦ͕� ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌŦŶ�
ƂƌŐƺƚƐĞů� ďĂŒŦŵƐŦǌůŦŒŦŶŦ� ŽƌƚĂĚĂŶ� ŬĂůĚŦƌĂ-
ƌĂŬ�ǇĂ�ĚĂ�ǌĞĚĞůĞǇĞƌĞŬ�ĚĞŒŝů͕�ĨĂŬĂƚ�ƚĂďĂŶ-
ĚĂ� ǀĞ� ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌ� ďƺŶǇĞƐŝŶĚĞŬŝ� ĕĂůŦƔŵĂ�
ǇŽůƵǇůĂ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ƉŽůŝƟŬĂǇŦ� ŚĞƌ� ĚƺǌĞǇĚĞ�
ĞƚŬŝŶ�ŬŦůĂƌĂŬ�ƐĂŒůĂŵĂǇĂ�ĕĂůŦƔŦƌůĂƌ͘ �<Žŵƺ-
ŶŝƐƚůĞƌ� ďƵŶĚĂ� ďĂƔĂƌŦůŦ� ŽůĚƵŬůĂƌŦ� ƂůĕƺĚĞ͕�
ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌ͕ � ŝůŬŝŶ� ŝǌůĞĚŝŬůĞƌŝ� ĕŝǌŐŝ� ƺǌĞƌŝŶ-
ĚĞŶ� ǀĞ� ŝŬŝŶĐŝ� ŽůĂƌĂŬ� ĚĂ� ďƺŶǇĞůĞƌŝŶĚĞŬŝ�
ŬŽŵƺŶŝƐƚ� ĕĂůŦƔŵĂŶŦŶ� ŚĞƌ� ĚƺǌĞǇĚĞŬŝ� ĚŽ-
ůĂǇƐŦǌ� ŐƺĐƺ� ǀĞ� ĞƚŬŝƐŝ� ƐĂǇĞƐŝŶĚĞ� ƉĂƌƟǇĞ�
ǇĂŬŦŶůĂƔŦƌůĂƌ͕ � ŽŶƵŶůĂ� ƐŦŬŦ� ďŝƌ� ŝƔďŝƌůŝŒŝŶĞ�
ŐŝƌĞƌůĞƌ�ǀĞ�ƉŽůŝƟŬ�ǇƂƌƺŶŐĞƐŝŶĚĞ�ŚĂƌĞŬĞƚ�
ĞĚĞƌ�ŚĂůĞ�ŐĞůŝƌůĞƌ͘ �

^ŽŶƵĕ� ŽůĂƌĂŬ͕� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķŶŦŶ� ŵƺĐĂĚĞ-
ůĞƐŝŶŝŶ� ďƺƚƺŶůƺŒƺ͕� ďƵ� ĕĞƌĕĞǀĞĚĞ� ƉŽůŝ-
ƟŬ� ŵƺĐĂĚĞůĞ� ŝůĞ� ĞŬŽŶŽŵŝŬ� ŵƺĐĂĚĞůĞ�
ĂƌĂƐŦŶĚĂ� ŝůŬŝŶŝŶ� ďĞůŝƌůĞǇŝĐŝůŝŒŝ� ƚĞŵĞůŝŶĚĞ�
ŬƵƌƵůŵĂƐŦ� ŐĞƌĞŬĞŶ� ƐŦŬŦ� ǀĞ� ŬŽƉŵĂǌ� ďĂŒ͕�
ĞŬŽŶŽŵŝŬ� ŵƺĐĂĚĞůĞ� ƂƌŐƺƚůĞƌŝ� ŽůĂƌĂŬ�
ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌ� ŝůĞ� ƉŽůŝƟŬ�ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ� ƂŶĐƺ�
ǀĞ� ǇƂŶůĞŶĚŝƌŝĐŝ� ƂƌŐƺƚƺ� ŽůĂƌĂŬ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ�
ƐŦŶŦĨ� ƉĂƌƟƐŝ� ĂƌĂƐŦŶĚĂŬŝ� ŝůŝƔŬŝŶŝŶ� ĚĞ� ĕĞƌ-
ĕĞǀĞƐŝŶŝ�ǀĞƌŝƌ�ďŝǌĞ͘�<ĞŶĚŝ�ƐŦŶŦƌůĂƌŦ� ŝĕŝŶĚĞ�
ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌ� ŝƔĕŝůĞƌŝŶ�ŐƺŶĚĞůŝŬ͕�ŵĞƐůĞŬŝ�ǀĞ�
ĚŽůĂǇŦƐŦǇůĂ�ŬŦƐŵŝ�ĕŦŬĂƌůĂƌŦŶŦ͕�ƉĂƌƟ� ŝƐĞ�ďŝƌ�
ďƺƚƺŶ�ŽůĂƌĂŬ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķŶŦŶ�ƵǌƵŶ�ǀĂĚĞůŝ�ŐĞ-
ŶĞů�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ƐŦŶŦĨ�ĕŦŬĂƌůĂƌŦŶŦ�ƚĞŵƐŝů�ĞĚĞƌ͘ �
�Ƶ͕� ŝĚĞŽůŽũŝ� ǀĞ� ƉŽůŝƟŬĂĚĂ� ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌŦŶ�
ŶĞĚĞŶ�ƉĂƌƟǇĞ�ƚĂďŝ�ŽůŵĂƐŦ͕�ŽŶƵŶ�ƂŶĚĞƌ-

ůŝŒŝ�ĂůƨŶĚĂ�ŚĂƌĞŬĞƚ�ĞƚŵĞƐŝ�ŐĞƌĞŬƟŒŝŶŝ�ĚĞ�
ĂĕŦŬůĂƌ͘ �

�ĞǀƌŝŵĐŝ� ƐŦŶŦĨ� ƉĂƌƟƐŝ� ŝůĞ� ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌ�
ĂƌĂƐŦŶĚĂŬŝ�ďƵ�ǇĂŬŦŶ͕�ƐŦŬŦ�ǀĞ�ƐƺƌĞŬůŝ� ŝƔďŝƌ-
ůŝŒŝ͕�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķŶŦŶ�ŐĞŶĞů�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ŵƺĐĂĚĞ-
ůĞƐŝ�ŝĕŝŶ�ǀĂǌŐĞĕŝůŵĞǌĚŝƌ͘ ��Ƶ�ŝůŝƔŬŝ�ǀĂǌŐĞĕŝů-
ŵĞǌĚŝƌ͖� ĕƺŶŬƺ� ͞ĚƺŶǇĂŶŦŶ�Śŝĕďŝƌ� ǇĞƌŝŶĚĞ�
ƉƌŽůĞƚĂƌǇĂŶŦŶ� ŐĞůŝƔŵĞƐŝ͕� ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌ� Žů-
ŵĂĚĂŶ͕� ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌŦŶ� ǀĞ� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķ� ƉĂƌƟ-
ƐŝŶŝŶ� ŬĂƌƔŦůŦŬůŦ� ĞǇůĞŵŝ� ŽůŵĂĚĂŶ� ŐĞƌĕĞŬ-
ůĞƔŵĞŵŝƔƟƌ� ǀĞ� ŐĞƌĕĞŬůĞƔĞŵĞǌ͟� ;>ĞŶŝŶͿ͘�
�Ƶ� ŝůŝƔŬŝ� ǀĂǌŐĞĕŝůŵĞǌĚŝƌ͖� ĕƺŶŬƺ� ƐĞŶĚŝŬĂ-
ůĂƌ�͞ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķŶŦŶ�ƂƌŐƺƚůĞŶŵĞ�ĂƌĂĕůĂƌŦ�ŽůĂ-
ƌĂŬ�ďƵƌũƵǀĂǌŝǇĞ�ŬĂƌƔŦ�ƐĂǀĂƔŦŵ�ŝĕŝŶ�ƐŽŶ�ĚĞ-
ƌĞĐĞ�ďƺǇƺŬ�ďŝƌ�ƂŶĞŵ�ƚĂƔŦƌůĂƌ͟�;DĂƌǆͿ͘��Ƶ�
ŝůŝƔŬŝ� ǀĂǌŐĞĕŝůŵĞǌĚŝƌ͖� ĕƺŶŬƺ͕� ͞ŝůŬ� ďĂƔƚĂŬŝ�
ĂŵĂĕůĂƌŦ�ĚŦƔŦŶĚĂ�ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌŦŶ͕͟ �͞ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦ-
ķŶŦŶ� ƂƌŐƺƚůĞŶŵĞ� ŽĐĂŬůĂƌŦ� ŽůĂƌĂŬ͕� ŝƔĕŝůĞ-
ƌŝŶ�ƚĂŵ�ŬƵƌƚƵůƵƔƵ�Őŝďŝ�ĕŽŬ�Őƺĕůƺ�ďŝƌ�ĕŦŬĂƌ�
ƵŒƌƵŶĂ͕�ĚĂŚĂ�ďŝůŝŶĕůŝ�ďŝƌ�ďŝĕŝŵĚĞ�ŚĂƌĞŬĞƚ�
ĞƚŵĞǇŝ� ƂŒƌĞŶŵĞůĞƌŝ� ŐĞƌĞŬŝƌ͟� ;DĂƌǆͿ� ǀĞ�
ďƵŶƵ�ŝƐĞ�ŽŶůĂƌ�ĂŶĐĂŬ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ƐŦŶŦĨ�ƉĂƌƟ-
ƐŝŶĚĞŶ͕�ŽŶƵŶ�ƂŶĚĞƌůŝŒŝ�ǀĞ�ǇŽů�ŐƂƐƚĞƌŝĐŝůŝŒŝ�
ƐĂǇĞƐŝŶĚĞ�ƂŒƌĞŶĞďŝůŝƌůĞƌ͘ �

 
8*3)â0&1&7�;*�8*3)â0&�
' 7407&8â8â
^ĞŶĚŝŬĂůĂƌŦŶ� ďƵƌũƵǀĂǌŝǇĞ� ŬĂƌƔŦ� ŝŶĂƚĕŦ�

ĚŝƌĞŶŝƔůĞƌŝŶ� ƐŽŶƵĐƵ� ŽůĂƌĂŬ� ǀĞ� ŽŶǇŦůůĂƌŦ�
ďƵůĂŶ�ďŝƌ�ŵƺĐĂĚĞůĞǇůĞ�ŬĞŶĚŝůĞƌŝŶŝ� ŬĂďƵů�
ĞƫƌĚŝŬůĞƌŝŶŝ�ďŝůŝǇŽƌƵǌ͘��ĂƔůĂŶŐŦĕƚĂ�ƐĞŶĚŝ-
ŬĂůĂƌŦ�ĞŶŐĞůůĞŵĞǇĞ�ĕĂůŦƔĂŶ�ǀĞ�ǇĂƐĂŬůĂŵĂ�
ǇŽůƵŶĂ�ŐŝĚĞŶ�ďƵƌũƵǀĂǌŝ͕�ŽŶůĂƌŦŶ�ŬĞŶĚŝůĞ-
ƌŝŶŝ� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķŶŦŶ� ĚŝƌĞŶŝƔŝǇůĞ� ǌŽƌůĂ� ŬĂďƵů�
ĞƫƌŵĞƐŝŶŝŶ� ĂƌĚŦŶĚĂŶ� ŝƐĞ� ŽůĂŶĂŬůŦ� ŽůĚƵ-
ŒƵŶĐĂ�ĞƚŬŝƐŝǌůĞƔƟƌŵĞǇĞ�ĕĂůŦƔƨ͘��Ƶ�ĕĂďĂ-
ůĂƌ�ĚĂ�ŝƐƚĞŶĞŶ�ƐŽŶƵĐƵ�ǀĞƌŵĞǇŝŶĐĞ�ǀĞ�ŝƔĕŝ�
ŚĂƌĞŬĞƟ�ďƺŶǇĞƐŝŶĚĞŬŝ�ŐĞůŝƔŵĞůĞƌ�ƵǇŐƵŶ�
ǌĞŵŝŶŝ� ŽůƵƔƚƵƌƵŶĐĂ�ĚĂŚĂ�ĚĞŒŝƔŝŬ�ďŝƌ� ǇŽů�
ĚĞŶĞĚŝ͘� ^ĞŶĚŝŬĂůĂƌŦŶ� ƐŦŶŦĨ� ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶ-
ĚĞ�ŽǇŶĂĚŦŒŦ�ǀĞ�ŽǇŶĂǇĂďŝůĞĐĞŒŝ�ƐŽŶ�ĚĞƌĞ-
ĐĞ� ƂŶĞŵůŝ� ƌŽůƺ� ĚĞ� ŐƂǌƂŶƺŶĚĞ�ďƵůƵŶĚƵ-
ƌĂƌĂŬ͕� ĕŽŬ� ǇƂŶůƺ� ĕĂďĂůĂƌůĂ� ďƵ� ƂƌŐƺƚůĞƌŝ�
ŬĞŶĚŝ� ĚĞŶĞƟŵŝ� ĂůƨŶĂ� ĂůŵĂǇĂ� ĕĂůŦƔƨ� ǀĞ�
ĚƺŶǇĂ� ĕĂƉŦŶĚĂŬŝ� ƚĂƌŝŚƐĞů� ĚĞŶĞǇŝŵůĞƌŝŶ�
ĂĕŦŬĕĂ�ŐƂƐƚĞƌĚŝŒŝ�Őŝďŝ�ƐŽŶƵĕƚĂ�ďƵŶĚĂ�ďŝƌ�
ŚĂǇůŝ�ĚĞ�ďĂƔĂƌŦůŦ�ŽůĚƵ͘�

�ƵƌũƵǀĂǌŝ� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķ� ŚĂƌĞŬĞƟŶŝŶ� ďĂƔ-
ůĂŶŐŦĕ� ĚƂŶĞŵůĞƌŝŶĚĞ� ďƵ� ŽůĂŶĂŒŦ͕� ďŝǌǌĂƚ�
ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌŦŶ� ŬĞŶĚŝŶĞ� ƂǌŐƺ� ŬŽŶƵŵƵ� ǀĞ�
ŝƔůĞǀŝŶŝŶ� ĚŽŒƵƌĚƵŒƵ� ǇĂŶůŦƔ� ĞŒŝůŝŵůĞƌ� ƐĂ-
ǇĞƐŝŶĚĞ� ǇĂŬĂůĂĚŦ͘� �ŬŽŶŽŵŝŬ� ŵƺĐĂĚĞůĞ-
ŶŝŶ�ƉŽůŝƟŬ�ŵƺĐĂĚĞůĞĚĞŶ͕�ŬŦƐŵŝ� ŝƐƚĞŵůĞƌ�
ƵŒƌƵŶĂ� ŐƺŶĚĞůŝŬ�ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ� ƚĞŵĞů� ƐŦ-
ŶŦĨ�ĕŦŬĂƌůĂƌŦ�ǀĞ�ŚĞĚĞŇĞƌŝ�ƵŒƌƵŶĂ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�
ŵƺĐĂĚĞůĞĚĞŶ͕� ƐƂŵƺƌƺǇƺ� ƐŦŶŦƌůĂŵĂ�ŵƺ-
ĐĂĚĞůĞƐŝŶŝŶ�ƐƂŵƺƌƺǇƺ�ŽƌƚĂĚĂŶ�ŬĂůĚŦƌŵĂ�
ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶĚĞŶ�ŬŽƉĂƌŦůŵĂƐŦ͕�ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌ�
ďƺŶǇĞƐŝŶĚĞ� ŬĞŶĚŝŶŝ� ŐƂƐƚĞƌĞŶ� ďƵ� ǌĂĂŇŦ�
ĞŒŝůŝŵůĞƌŝŶ�ŝĚĞŽůŽũŝŬ�ŬĂǇŶĂŒŦŶŦ�ŽůƵƔƚƵƌĚƵ�
;7ŶŐŝůŝǌ� ƚƌĂĚĞͲƵŶŝŽŶĐƵůƵŒƵ� ďĂƔůĂŶŐŦĕƚĂŬŝ�
ďŝĕŝŵŝǇůĞ�ďƵ�ĞŒŝůŝŵŝŶ�ŬůĂƐŝŬ�ƚĞŵƐŝůĐŝƐŝǇĚŝͿ͘�
7Ɣĕŝ� ƐŦŶŦķŶŦŶ� ŚĞŶƺǌ� ǇĞƚĞƌŝŶĐĞ� ŽůŐƵŶůĂƔ-
ŵĂĚŦŒŦ� ďŝƌ� ĂƔĂŵĂĚĂ� ŝƔĕŝ� ŚĂƌĞŬĞƟ� ŝĕŝŶĚĞ�
ĞƚŬŝŶ� ŽůĂŶ� ĕĞƔŝƚůŝ� ƚƺƌĚĞŶ� ŬƺĕƺŬͲďƵƌũƵǀĂ�
ƐŽƐǇĂůŝƐƚ�ĂŬŦŵůĂƌŦŶ�;ŝŬƟƐĂĚŝ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ǀĞ�
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ƂƌŐƺƚůĞŶŵĞǇĞ�ŬĂƌƔŦ�ĕŦŬĂŶ�ƉƌŽĚŚŽŶĐƵůƵŬ͕�
ƐŝǇĂƐĂů�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ǀĞ�ƂƌŐƺƚůĞŶŵĞǇĞ�ŬĂƌƔŦ�
ŽůĂŶ� ďĂŬƵŶŝŶĐŝůŝŬ� ǀĞ� ŐĞŶĞů� ŽůĂƌĂŬ� ĂŶĂƌ-
ŬŽͲƐĞŶĚŝŬĂůŝǌŵ͕� ŝŬƟƐĂĚŝ� ŵƺĐĂĚĞůĞǇŝ� ǇĂ-
ƌĂƐŦǌ�ǀĞ�ƐŽŶƵĕƐƵǌ�ďƵůƵƉ�ƌĞĚĚĞĚĞŶ�ůĂƐĂů-
ĐŦůŦŬ�ǀď͘Ϳ�ǇĂŶůŦƔ�ǀĞ�ĕĂƌƉŦŬ�ǇĂŬůĂƔŦŵůĂƌŦ�ďƵ�
ĞŒŝůŝŵůĞƌŝ�ĨĂƌŬůŦ�ǇƂŶůĞƌĚĞŶ�ĂǇƌŦĐĂ�ďĞƐůĞĚŝ͘

>ĞŶŝŶ�ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌŦŶ�ŐĞůŝƔŵĞůĞƌŝŶŝŶ�ďĞů-
ůŝ�ďŝƌ�ĞǀƌĞƐŝŶĚĞ�ƐĞƌŐŝůĞĚŝŬůĞƌŝ�ďƵ�ŵĞƐůĞŬŝ�
ĚĂƌŬĂķůŦůŦŬ� ŚĂŬŬŦŶĚĂ� ƔƵŶůĂƌŦ� ƐƂǇůĞŵĞŬ-
ƚĞĚŝƌ͗� ͞^ĞŶĚŝŬĂůĂƌ͕ � ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵŝŶ� ŐĞůŝƔŵĞ-
ƐŝŶŝŶ� ďĂƔůĂŶŐŦĐŦŶĚĂ� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķŶĂ� ƉĞŬ� ďƺ-
ǇƺŬ� ďŝƌ� ŝůĞƌůĞŵĞ� ƐĂŒůĂĚŦůĂƌ͖� ďƵ� ƂƌŐƺƚůĞƌ͕ �
ŝƔĕŝůĞƌŝŶ� ĚĂŒŦŶŦŬ� ǀĞ� ŐƺĕƐƺǌ� ĚƵƌƵŵƵŶĂ�
ƐŽŶ� ǀĞƌŝƉ� ŽŶůĂƌŦŶ� ŝůŬ� ƐŦŶŦĨ� ŐƌƵƉůĂƔŵĂůĂ-
ƌŦŶŦ� ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌĚŝůĞƌ͘ � WƌŽůĞƚĞƌůĞƌŝŶ� ƐŦŶŦĨ�
ďŝƌůŝŒŝŶŝŶ� ĞŶ� ǇƺŬƐĞŬ� ďŝĕŝŵŝ͕� ƉƌŽůĞƚĂƌǇĂ-
ŶŦŶ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ƉĂƌƟƐŝ;͘͘͘Ϳ� ŐĞůŝƔŵĞǇĞ� ďĂƔ-
ůĂĚŦŒŦ�ǌĂŵĂŶ͕�ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌ͕ �ŬĂĕŦŶŦůŵĂǌ�ŽůĂ-
ƌĂŬ͕�ďĂǌŦ�ŐĞƌŝĐŝ�ƂǌĞůůŝŬůĞƌ͕ �ďŝƌ�ĕĞƔŝƚ�ŵĞƐůĞŬŝ�
ĚĂƌ�ŐƂƌƺƔůƺůƺŬ͕�ƐŝǇĂƐĞƚͲĚŦƔŦ�ŬĂůŵĂ�ĞŒŝůŝŵŝ͕�
ďŝƌ�ĕĞƔŝƚ�ŚĂƌĞŬĞƚƐŝǌůŝŬ�ǀď͘�ĞŒŝůŝŵŝ�ŐƂƐƚĞƌ-
ŵĞǇĞ� ďĂƔůĂĚŦůĂƌ͘ � ;>ĞŶŝŶ͕� ͞^Žů͟� <Žŵƺ-
Ŷŝǌŵ͘͘͘Ϳ͘��Ƶ�ƚƺƌĚĞŶ�ĞŒŝůŝŵůĞƌ�ƐŽŶ�ƚĂŚůŝůĚĞ�
ďƵƌũƵǀĂ� ŝĚĞŽůŽũŝƐŝ�ǀĞ�ƉŽůŝƟŬĂƐŦŶŦŶ�ƐĞŶĚŝ-
ŬĂůĂƌ� ďƺŶǇĞƐŝŶĚĞ� ǇĂŶƐŦŵĂƐŦŶĚĂŶ� ďĂƔŬĂ�
ďŝƌ�ƔĞǇ�ĚĞŒŝůĚŝ�ǀĞ�ŐĞƌŝƐŝŶ�ŐĞƌŝ�ƐĞŶĚŝŬĂůĂ-
ƌŦŶ� ďƵ� ĂǇŶŦ� ŝĚĞŽůŽũŝ� ǀĞ� ƉŽůŝƟŬĂƐŦŶŦŶ� ĞƚŬŝ�
ĂůĂŶŦŶĚĂ� ŚĂƌĞŬĞƚ� ĞƚŵĞƐŝŶŝ� ĂǇƌŦĐĂ� ŬŽůĂǇ-
ůĂƔƨƌĚŦůĂƌ͘

&ĂŬĂƚ� ƐƺƌĞĐŝŶ� ŝůĞƌůĞŵĞƐŝŶĞ� ĚĞ� ďĂŒůŦ�
ŽůĂƌĂŬ� ďƵƌũƵǀĂǌŝŶŝŶ� ďĂƔĂƌŦƐŦŶĚĂ� ďƵŶĚĂŶ�
ĚĂ�ƂŶĞŵůŝ�ďŝƌ�ƌŽů�ŽǇŶĂǇĂŶ�ǇĞŶŝ�ďŝƌ�ĞƚŬĞŶ�
ďĞůŝƌĚŝ͗��ǇƌŦĐĂůŦŬůĂƌůĂ�ĚŽŶĂŶŵŦƔ�ǀĞ�ŐŝĚĞ-
ƌĞŬ� ŬĂƐƚůĂƔŵŦƔ� ďŝƌ� ƐĞŶĚŝŬĂ� ďƺƌŽŬƌĂƐŝƐŝ͘�
^ĞŶĚŝŬĂůĂƌ� ďƺŶǇĞƐŝŶĚĞ� ǌĂŵĂŶůĂ� ĂǇƌŦĐĂ-
ůŦŬůŦ� ďŝƌ� ďƺƌŽŬƌĂƟŬ� ǇƂŶĞƟŵ� ŬĂƐƨ� ŽƌƚĂǇĂ�
ĕŦŬƨ͘��Ƶ�ŬĂƐƚ͕� ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķŶŦŶ�ĂǇƌŦĐĂůŦŬůŦ�ĚĂƌ�
ďŝƌ� ŬĞƐŝŵŝŶŝ� ŽůƵƔƚƵƌĂŶ� ŝƔĕŝ� ĂƌŝƐƚŽŬƌĂƐŝƐŝ�
ŝůĞ�ďŝƌůŝŬƚĞ�ďƵƌũƵǀĂůĂƔŵŦƔ�ďŝƌ� ŝƔĕŝ�ƚĂďĂŬĂ-
ƐŦŶŦŶ� ŝĨĂĚĞƐŝ� ŽůĚƵ͘� �Ƶ� ďƵƌũƵǀĂůĂƔŵŦƔ� ŝƔĕŝ�
ƚĂďĂŬĂƐŦ͕� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķ� ŝĕŝŶĚĞ� ďƵƌũƵǀĂǌŝ� ŝĕŝŶ�
ƚĞŵĞů� ƂŶĞŵĚĞ� ďŝƌ� ƐŽƐǇĂů� ĚĂǇĂŶĂŬ� ŚĂ-
ůŝŶĞ�ŐĞůĚŝ� ǀĞ�ďƵŶĚĂŶ�ďƂǇůĞ� ŝƔĕŝ�ŚĂƌĞŬĞƟ�
ŝĕŝŶĚĞ� ďƵƌũƵǀĂǌŝŶŝŶ� ĂũĂŶŦ� ƌŽůƺŶƺ� ŽǇŶĂ-
ŵĂǇĂ� ďĂƔůĂĚŦ͘� �ŝƌ� ǇĂŶĚĂŶ� ƐŽƐǇĂůŝƐƚ� ŝƔĕŝ�
ƉĂƌƟůĞƌŝŶŝ� ƌĞĨŽƌŵŝƐƚ� ďƵƌũƵǀĂ� ŝƔĕŝ� ƉĂƌƟ-
ůĞƌŝ� ŽůĂƌĂŬ� ǇŽǌůĂƔƨƌŦƌŬĞŶ͕� ƂƚĞ� ǇĂŶĚĂŶ�
ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌŦ� ďƵƌũƵǀĂ� ĚƺǌĞŶŝŶŝŶ� ǌĂƌĂƌƐŦǌ�
ĞŬůĞŶƟůĞƌŝ�ǀĞ�ďƵƌũƵǀĂǌŝ�ƉĂǇŦŶĂ� ŝƔĕŝ�ŬŝƚůĞ-
ůĞƌŝŶŝ�ĚĞŶĞƟŵ�ĂůƨŶĚĂ� ƚƵƚŵĂŶŦŶ�ĂƌĂĕůĂƌŦ�
ŚĂůŝŶĞ�ŐĞƟƌĚŝ͘�'ĞĕŵŝƔƚĞ�ŵĞƐůĞŬŝ�ĚĂƌ�ŬĂ-
ĨĂůŦůŦŬ� ŽůĂƌĂŬ� ŬĞŶĚŝŶŝ� ŐƂƐƚĞƌĞŶ� ŝĚĞŽůŽũŝŬ�
ĞŒŝůŝŵůĞƌ� ǀĞ� ƉŽůŝƟŬ� ĚĂǀƌĂŶŦƔůĂƌ͕ � ďƵŶĚĂŶ�
ďƂǇůĞ� ĂƌƨŬ� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķŶŦ� ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵĞ� ŬĂƌƔŦ�
ŵƺĐĂĚĞůĞĚĞŶ�ǀĞ�ĚĞǀƌŝŵĚĞŶ�ƵǌĂŬ�ƚƵƚŵĂ-
ŶŦŶ�ďŝůŝŶĕůŝ�ĂƌĂĕůĂƌŦ�ǀĞ�ĚĂǇĂŶĂŬůĂƌŦ�ŚĂůŝŶĞ�
ŐĞůĚŝůĞƌ͘ ��ĂďĂůĂƌŦŶŦ�ĂƌƨŬ�ĂĕŦŬĕĂ�ĞŬŽŶŽŵŝŬ�
ƌĞĨŽƌŵůĂƌ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝǇůĞ�ƐŦŶŦƌůĂǇĂŶ�ŽƉŽƌ-
ƚƺŶŝƐƚ� ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌŦŶ� ďƵ� ƚƵƚƵŵƵŶƵ� ŬĞŶĚŝ�
ĐĞƉŚĞƐŝŶĚĞŶ͕� ŬĞŶĚŝůĞƌŝŶŝ� ŐŝƚŐŝĚĞ� ĚĂŚĂ�
ĕŽŬ� ďƵƌũƵǀĂ� ĚƺǌĞŶ� ŬŽƔƵůůĂƌŦŶĂ� ƵǇĂƌůĂ-
ŵŦƔ� ďƵůƵŶĂŶ� ƐŽƐǇĂůͲĚĞŵŽŬƌĂƚ� ƉĂƌƟůĞƌŝŶ�
ƉĂƌůĂŵĞŶƚĂƌŝǌŵĞ�ĚĂǇĂůŦ�ƉŽůŝƟŬ�ƌĞĨŽƌŵůĂƌ�
ĕŝǌŐŝƐŝ�ƚĂŵĂŵůĂĚŦ͘�7ŬŝƐŝ�ďŝƌĂƌĂĚĂ�ǀĞ�ǇĂŬŦŶ�
ďŝƌ� ŝƔďŝƌůŝŒŝ� ŚĂůŝŶĚĞ� ŝƔĕŝ� ŚĂƌĞŬĞƟŶŝ� ƐĞŶ-

ĚŝŬĂů� ǀĞ� ƉŽůŝƟŬ� ĐĞƉŚĞĚĞŶ� ďƵƌũƵǀĂǌŝŶŝŶ�
ĚĞŶĞƟŵŝŶĞ�ƐŽŬƚƵůĂƌ͘ �//͘��ŶƚĞƌŶĂƐǇŽŶĂů͛ŝŶ�
ĕƺƌƺŵĞƐŝ� ǀĞ� ďŝƌŝŶĐŝ� ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ� ƐĂǀĂƔůĂ�
ďŝƌůŝŬƚĞ�ƵƚĂŶĕ�ǀĞƌŝĐŝ�ĕƂŬƺƔƺ�ďƵŶƵŶ�ƺƌƺŶƺ�
ǀĞ�ƐŽŶƵĐƵǇĚƵ͘�

&ĂŬĂƚ�ŐĞŶĞů�ŽůĂƌĂŬ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ďĂƨůŦ�
ƺůŬĞůĞƌĚĞ�ǇĂƔĂŶĂŶ�ďƵ�ŐĞůŝƔŵĞ͕�ŝƔĕŝ�ŚĂƌĞ-
ŬĞƟ� ďƺŶǇĞƐŝŶĚĞŬŝ� ƐĞŶĚŝŬĂů� ǇŽǌůĂƔŵĂŶŦŶ�
ǀĞ�ĕƺƌƺŵĞŶŝŶ͕�ďŝƌ�ďĂƔŬĂ�ŝĨĂĚĞǇůĞ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦ-
ķŶŦŶ�ƐĞŶĚŝŬĂů�ƂƌŐƺƚůĞƌŝŶŝ�ďƵƌũƵǀĂ�ĚƺǌĞŶĞ�
ƉĞƔŬĞƔ� ĕĞŬŵĞŶŝŶ� ŚĞŶƺǌ� ŝůŬ� ĂƔĂŵĂƐŦǇĚŦ͘�
�ŝƌŝŶĐŝ� ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ� ĚƺŶǇĂ� ƐĂǀĂƔŦ� ƐŽŶƌĂ-
ƐŦŶĚĂ� ďƵŶƵ� ǇĞŶŝ� ĂƔĂŵĂůĂƌ� ŝǌůĞĚŝ� ǀĞ� ďƵ�
ƐƺƌĞĕ� ǌĂŵĂŶůĂ� ďƵƌũƵǀĂǌŝǇůĞ� ǀĞ� ďƵƌũƵǀĂ�
ĚĞǀůĞƚ�ĂǇŐŦƨǇůĂ�ĕŽŬ�ǇƂŶůƺ�ďŝƌ�ŬĂǇŶĂƔŵĂ-
ǇĂ�ǀĂƌĚŦ͘��Ƶ�ĚƂŶƺƔƺŵƺ�ǇĂƔĂǇĂŶ�ƐĞŶĚŝŬĂ-
ůĂƌ͕ �ŝƔĕŝůĞƌŝ�ďŝƌ�ĂƌĂǇĂ�ŐĞƟƌĞŶ͕�ŝƔĕŝůĞƌŝŶ�ĚĂƌ�
ŝŬƟƐĂĚŝ�ĕŦŬĂƌůĂƌŦ�ǀĞ�ŐƺŶĚĞůŝŬ�ŝƐƚĞŵůĞƌŝ�ŝĕŝŶ�
ŚĂůĂ�ĚĂ�ďŝƌ�ƔĞǇůĞƌ�ǇĂƉĂŶ�;Ŭŝ�ďƵ�ŽŶůĂƌŦŶ�ŝƔĕŝ�
ŬŝƚůĞůĞƌŝŶŝ� ĚĞŶĞƟŵ� ĂůƨŶĚĂ� ƚƵƚĂďŝůŵĞůĞ-
ƌŝŶŝŶ� ǌŽƌƵŶůƵ� ŬŽƔƵůƵĚƵƌͿ� ƂƌŐƺƚůĞƌ� ŽůŵĂ�
ƂǌĞůůŝŬůĞƌŝŶŝ� ŬŽƌƵƐĂůĂƌ� ĚĂ͕� ŬƵƌƵŵůĂƔŵĂ-
ůĂƌŦ� ǀĞ� ŝŬƟƐĂĚŝͲŵĂůŝ� ŝůŝƔŬŝůĞƌŝǇůĞ� ƐĞƌŵĂǇĞ�
ƐŦŶŦķŶŦŶ� ǀĞ� ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ� ĚĞǀůĞƟŶ� ƵǌĂŶƨƐŦ�
ĂǇŐŦƚůĂƌ� ŚĂůŝŶĞ� ŐĞůĚŝůĞƌ͘ � ;�ƵŶƵŶ� ƟƉŝŬ� ďŝƌ�
ƂƌŶĞŒŝŶŝ͕�ďƵŐƺŶ��ůŵĂŶ�ƐĞŶĚŝŬĂ�ŬŽŶĨĞĚĞ-
ƌĂƐǇŽŶƵ��'��ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ�ŐƂƌŵĞŬƚĞǇŝǌͿ͘

'ĞĕĞƌŬĞŶ� ƉĂƌĂŶƚĞǌ� ŝĕŝŶĚĞ� ďĞůŝƌƚŵŝƔ�
ŽůĂůŦŵ͘��Ƶ�ŬƂŬůƺ�ĚƂŶƺƔƺŵ͕�ŽŶůĂƌŦŶ�ƚĂďĂ-
ŶŦŶĚĂ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ĕĂůŦƔŵĂǇŦ� ĞƚŬŝůŝ� ďŝĕŝŵĚĞ�
ƐƺƌĚƺƌŵĞ� ŝŚƟǇĂĐŦŶŦ� ŽƌƚĂĚĂŶ� ŬĂůĚŦƌŵĂƐĂ�
ďŝůĞ͕�ďƵ�ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌŦŶ�ĂǇŐŦƚ�ŽůĂƌĂŬ�ĚĞǀƌŝŵ-
ĐŝůĞƔƟƌŝůŵĞƐŝ� ŽůĂŶĂŒŦŶŦ� ŽƌƚĂĚĂŶ� ŬĂůĚŦƌĚŦ͘�
�ƌƨŬ� ƐƂǌŬŽŶƵƐƵ� ŽůĂŶ͕� ďƵ� ƂƌŐƺƚůĞƌŝ� ĚĞǀ-
ƌŝŵĐŝ� ƐŦŶŦĨ� ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌŦŶĂ� ĚƂŶƺƔƚƺƌŵĞŬ�
ĚĞŒŝů͕�ĨĂŬĂƚ�ƚĂďĂŶĚĂ�ƐŽůƵŬůƵ�ďŝƌ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�
ĕĂůŦƔŵĂǇůĂ� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķ� ŬŝƚůĞůĞƌŝŶŝ� ǌĂŵĂŶůĂ�
ďƺƌŽŬƌĂƟŬ� ĂǇŐŦƨŶ� ĚĞŶĞƟŵĚĞŶ� ŬƵƌƚĂƌ-
ŵĂŬ�ǀĞ�ŐƺŶƺ�ŐĞůĚŝŒŝŶĚĞ�ǇĞƌŝŶĞ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�
ƐŦŶŦĨ�ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌŦŶŦ�ŐĞĕŝƌŵĞŬ�ƺǌĞƌĞ�ďƵ�ďƺ-
ƌŽŬƌĂƟŬ�ďƵƌũƵǀĂ�ĂǇŐŦƚůĂƌŦ�ƉĂƌĕĂůĂŵĂŬƨƌ͘ �

�ŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ� ŵĞƚƌŽƉŽůůĞƌĚĞ� ďƵƌũƵ-
ǀĂǌŝŶŝŶ� ŝƔĕŝ� ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌŦŶŦ� ĚĞŶĞƟŵ�ĂůƨŶĂ�
ĂůŵĂĚĂŬŝ�ďƺǇƺŬ�ƚĂƌŝŚŝ�ďĂƔĂƌŦƐŦ͕�ĞǀƌĞŶƐĞů�
ďŝƌ� ĚĞŶĞǇŝŵ�ŽůĂƌĂŬ� ďĂŒŦŵůŦ� ƺůŬĞůĞƌ� ďƵƌ-
ũƵǀĂǌŝƐŝ� ƂŶƺŶĚĞ� ĚĞ� ͞ǇĞŶŝ� ƵĨƵŬůĂƌ͟� Ăĕƨ͘�
�ŝƌĕŽŬ�ƺůŬĞĚĞ�;ǀĞ�ďƵ�ĂƌĂĚĂ�7ŬŝŶĐŝ��ƺŶǇĂ�
^ĂǀĂƔŦ� ƐŽŶƌĂƐŦ� dƺƌŬŝǇĞ Ɛ͛ŝŶĚĞͿ� ŝƔĕŝ� ƐĞŶĚŝ-
ŬĂůĂƌŦ͕�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķŶŦŶ�ƚĂďĂŶĚĂŶ�ŐĞůĞŶ�ĚŝŶĂ-
ŵŝǌŵŝ�ŵƺŵŬƺŶ�ŵĞƌƚĞďĞ�ďůŽŬĞ�ĞĚŝůĞƌĞŬ͕�
ĚĂŚĂ�ďĂƔƚĂŶ�ĚĞǀůĞƚ�ĚĞŶĞƟŵŝ�ǀĞ�ǇƂŶůĞŶ-
ĚŝƌŵĞƐŝ� ĂůƨŶĚĂ� ŬƵƌƵůĚƵůĂƌ͘ � dƺƌŬŝǇĞ� Őŝďŝ�
ƺůŬĞůĞƌĚĞ� ǀĞ� ŐĞŶĞů� ŽůĂƌĂŬ� ďĂŒŦŵůŦ� ƺůŬĞ-
ůĞƌĚĞ� ƐĞŶĚŝŬĂ� ďƺƌŽŬƌĂƐŝƐŝŶŝŶ� ĚĂǇĂŶĂďŝ-
ůĞĐĞŒŝ�ƐƂǌƺ�ĞĚŝůĞďŝůŝƌ�ďŝƌ�ŝƔĕŝ�ĂƌŝƐƚŽŬƌĂƐŝƐŝ�
ďƵůƵŶŵĂĚŦŒŦ�ŝĕŝŶ�ĚĞ͕�ďƵƌũƵǀĂǌŝ�ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌ�
ƺǌĞƌŝŶĚĞŬŝ�ĚĞŶĞƟŵŝŶŝ�ĕŽŬ�ĚĂŚĂ�ƂǌĞů�ǇƂŶ-
ƚĞŵůĞƌůĞ� ƐƺƌĚƺƌŵĞ� ǇŽůƵŶĂ� Őŝƫ͘� �ƵŶĚĂ�
ƚĞŵĞů�ĚĂǇĂŶĂŒŦ� ŝƐĞ�ƂǌĞů� ŽůĂƌĂŬ�ĞŒŝƟůŵŝƔ�
ǀĞ�ĚĞƐƚĞŬůĞŶŵŝƔ�ďŝƌ�ƉƌŽĨĞƐǇŽŶĞů�ƐĞŶĚŝŬĂ-
ĐŦůĂƌ�ŬĂƐƨ�ŽůĚƵ͘�

7Ɣĕŝ� ĂŝĚĂƚůĂƌŦǇůĂ� ŽůƵƔƚƵƌƵůĂŶ� ĨŽŶůĂƌ�
ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ� ŬĞŶĚŝŶŝ� ƐĂǇŦƐŦǌ� ĂǇƌŦĐĂůŦŬůĂƌůĂ�
ĚŽŶĂƚŵŦƔ� ďƵůƵŶĂŶ� ďƵ� ƂǌĞů� ďƵƌũƵǀĂ� ŬĂƐ-
ƨ� ĚĞǀůĞƚůĞ� ǀĞ� ƐĞƌŵĂǇĞ� ĕĞǀƌĞůĞƌŝǇůĞ� ĕŽŬ�
ǇƂŶůƺ� ƐŦŬŦ� ďĂŒůĂƌĂ� ƐĂŚŝƉƟƌ͘ � zĂƔĂŵ� ƐĞǀŝ-

ǇĞƐŝ� ǀĞ� ƚĂƌǌŦ͕� ŐĞůŝƌůĞƌŝ͕� ĚƺƔƺŶĐĞ� ǀĞ� ĚƵǇ-
ŐƵůĂƌŦǇůĂ�ďƵ�ƐŦŶŦķŶ�ďŝƌ�ƉĂƌĕĂƐŦĚŦƌ͘ �'ƂƌĞǀŝ�
ďƵƌũƵǀĂǌŝ�ǀĞ�ĚĞǀůĞƚ�ĂĚŦŶĂ� ŝƔĕŝ�ŚĂƌĞŬĞƟŶŝ�
ĚĞŶĞƟŵ� ĂůƨŶĚĂ� ƚƵƚŵĂŬ� ǀĞ� ŬĞůŝŵĞŶŝŶ�
ĞŶ� ƚĂŵ� ĂŶůĂŵŦǇůĂ� ŝƔĕŝůĞƌŝ� ĚƺǌĞŶůŝ� ŽůĂƌĂŬ�
ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ� ƉĂƚƌŽŶůĂƌĂ� ƐĂƚŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ � �Ƶ�
ŚĂŝŶůĞƌ� ŐƺƌƵŚƵ� ŝƔĕŝ� ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌŦŶŦ� ĂĚĞƚĂ�
ďŝƌ�ĕŝŌůŝŬ�Őŝďŝ�ŬƵůůĂŶŵĂŬƚĂ͕�ŽŶůĂƌŦ�ďŝƌĕŽŬ�
ĚƵƌƵŵĚĂ� ŵĂĨǇĂǀĂƌŝ� ǇƂŶƚĞŵůĞƌůĞ� ǇƂ-
ŶĞƚŵĞŬƚĞ� ǀĞ� ĞůĚĞ� ƚƵƚŵĂŬƚĂ͕� ƐĞŶĚŝŬĂ� ŝĕŝ�
ĚĞŵŽŬƌĂƐŝǇŝ� ďŽŒŵĂŬƚĂ͕� ƚĂďĂŶĚĂŶ�ŐĞůĞŶ�
ĚŝŶĂŵŝǌŵŝ�ĚƂŶĞ�ĚƂŶĞ�ŬŦƌŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ďŝŶ�ďŝƌ�
ǇŽůĂ� ďĂƔǀƵƌŵĂŬƚĂ͕� ƐƂǌƺŶ� ŬŦƐĂƐŦ͕� ďŝƌ� ŬĞǌ�
ĚĂŚĂ� ŬĞůŝŵĞŶŝŶ� ĞŶ� ƚĂŵ� ĂŶůĂŵŦǇůĂ͕� ŝƔĕŝ�
ƐŦŶŦķ�ŝĕŝŶĚĞ�ƐĞƌŵĂǇĞŶŝŶ�ĂũĂŶŦ�ŽůĂƌĂŬ�ŚĂ-
ƌĞŬĞƚ�ĞƚŵĞŬƚĞĚŝƌ͘
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�ƵƌũƵǀĂǌŝŶŝŶ�ŚĞƌ�ĐŝŶƐƚĞŶ�ƐĞŶĚŝŬĂ�ďƺ-

ƌŽŬƌĂƐŝƐŝ�ĞůŝǇůĞ�ĞůĚĞ�ĞƫŒŝ�ďƵ�ďƺǇƺŬ�ƚĂƌŝŚŝ�
ďĂƔĂƌŦƐŦ͕� ĚĂŚĂ� ŐĞĕĞŶ� ǇƺǌǇŦůŦŶ� ďĂƔŦŶĚĂŶ�
ŝƟďĂƌĞŶ� ŽƌƚĂǇĂ� ǇĞŶŝ� ďŝƌ� ƐŽƌƵŶ� ĕŦŬĂƌĚŦ͗�
^ĞŶĚŝŬĂů� ĂůĂŶĚĂ� ǀĞ� ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌĂ� ĞŐĞŵĞŶ�
ŽůŵĂŬ� ƺǌĞƌĞ͕� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ƉƌŽůĞƚĂƌǇĂ� ŝůĞ�
ďƵƌũƵǀĂǌŝ�ĂƌĂƐŦŶĚĂ�ǌŽƌůƵ�ǀĞ�ŬĞƐŝŶƟƐŝǌ� ƐŦ-
ŶŦĨ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝ͘�^ŦŶŦķŶ�ŝŬƟƐĂĚŝ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�
ƂƌŐƺƚůĞƌŝ�ŽůĂŶ�;ǀĞ�ŐĞƌĕĞŬƚĞŶ�ƐŦŶŦķŶ�ĕŦŬĂƌ-
ůĂƌŦŶĂ� ďĂŒůŦ� ŬĂůŵĂŬ� ŝƐƟǇŽƌůĂƌƐĂ� ĞŒĞƌ� ďƵ�
ŵƺĐĂĚĞůĞǇŝ� ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵĞ� ŬĂƌƔŦ� ŵƺĐĂĚĞ-
ůĞǇůĞ� ďŝƌůĞƔƟƌŵĞůĞƌŝ� ŐĞƌĞŬĞŶͿ� ƐĞŶĚŝŬĂůĂ-
ƌŦŶ�ďŝǌǌĂƚ�ŬĞŶĚŝƐŝ͕�ďƵŶĚĂŶ�ďƂǇůĞ�ƐŦŶŦĨ�ŵƺ-
ĐĂĚĞůĞƐŝŶŝŶ�ďƵ�ǇĞŶŝ�ĐĞƉŚĞƐŝŶŝŶ�ĚĞŒŝƔŵĞǌ�
ƐĂŚŶĞƐŝ�ŚĂůŝŶĞ�ŐĞůĚŝůĞƌ͘ �

�ƵƌũƵǀĂǌŝŶŝŶ� ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌĂ� ĞŐĞŵĞŶ�
ŽůŵĂ�ǀĞ�ďƂǇůĞĐĞ�ŽŶůĂƌŦ� ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķŶŦ�ŬŽŶƚ-
ƌŽů�ĂůƨŶĚĂ�ƚƵƚŵĂ�ĂǇŐŦƚůĂƌŦŶĂ�ĚƂŶƺƔƚƺƌŵĞ�
ĕĂďĂƐŦ�ĚĂŚĂ�ďĂƔŦŶĚĂŶ�ŝƟďĂƌĞŶ�ŝƔĕŝ�ŚĂƌĞ-
ŬĞƟŶŝŶ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ŬĂŶĂĚŦŶŦŶ�ƐĞƌƚ�ĚŝƌĞŶĐŝǇ-
ůĞ� ŬĂƌƔŦůĂŶĚŦ͘� �Ŭŝŵ��Ğǀƌŝŵŝ͛ŶŝŶ� ǌĂĨĞƌŝǇůĞ�
ďŝƌůŝŬƚĞ�ǇĞŶŝ�ďŝƌ�Őƺĕ�ŬĂǌĂŶĂŶ�ďƵ�ĚŝƌĞŶŝƔŝŶ�
ǀĞ� ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ� ƐƚƌĂƚĞũŝŬ� ŚĞĚĞĮ͕� ƐĞŶ-
ĚŝŬĂůĂƌŦ� ŐĞƌĕĞŬ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ƐŦŶŦĨ� ƂƌŐƺƚůĞƌŝ�
ŚĂůŝŶĞ� ŐĞƟƌŵĞŬ͕� ŽŶůĂƌŦ� ŐĞŶŝƔ� ŝƔĕŝ� ǇŦŒŦŶ-
ůĂƌŦ� ŝĕŝŶ�ŐĞƌĕĞŬ�ďŝƌĞƌ�ƐŦŶŦĨ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝ�ǀĞ�
ƐŽƐǇĂůŝǌŵ�ŽŬƵůƵ�ŽůĂƌĂŬ�ĚĞŒĞƌůĞŶĚŝƌŵĞŬ͕�
ǀĞ�ŶŝŚĂǇĞƚ͕�ďƵƌũƵǀĂǌŝǇŝ�ĚĞǀŝƌŵĞŬ�ǀĞ�ƉƌŽ-
ůĞƚĂƌǇĂ�ĚŝŬƚĂƚƂƌůƺŒƺŶƺ�ŬƵƌŵĂŬ�ŵƺĐĂĚĞ-
ůĞƐŝŶĚĞ� ŽŶůĂƌĚĂŶ� ĚĞǀƌŝŵ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶŝŶ�
ĞƚŬŝůŝ�ŬĂůĚŦƌĂĕůĂƌŦ�ŽůĂƌĂŬ�ǇĂƌĂƌůĂŶŵĂŬƨ�;Ŭŝ�
ďƵ͕� ďƵŐƺŶ� ĚĞ� ƐĞŶĚŝŬĂů� ĐĞƉŚĞĚĞŬŝ� ĚĞǀ-
ƌŝŵĐŝ�ƐŦŶŦĨ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶŝŶ�ŐĞŶĞů�ƉĞƌƐƉĞŬ-
ƟĮŶŝ�ŽůƵƔƚƵƌŵĂŬƚĂĚŦƌͿ͘

�Ƶ� ŵƺĐĂĚĞůĞ� Ž� ŐƺŶĚĞŶ� ďƵŐƺŶĞ� ďŝƌ�
Ěŝǌŝ�ƐĂĬĂĚĂŶ�ŐĞĕƟ͘�hůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�
ŝƔĕŝ�ŚĂƌĞŬĞƟŶŝŶ�ƂƌŐƺƚůƺ�ŝĨĂĚĞƐŝ�ŽůĂŶ�ĚƺŶ-
ǇĂ�ŬŽŵƺŶŝƐƚ�ŚĂƌĞŬĞƟ�ƂǌĞůůŝŬůĞ�ŐĞĕĞŶ�Ǉƺǌ-
ǇŦůŦŶ�ŝůŬ�ǇĂƌŦƐŦŶĚĂ�ďƵ�ĂůĂŶĚĂ�ďƺǇƺŬ�ƚĂƌŝŚŝ�
ďĂƔĂƌŦůĂƌ�ĞůĚĞ�Ğƫ͘��ƵŶƵ�ŬŽŵƺŶŝǌŵŝŶ�ďƺ-
ǇƺŬ�ƚĂƌŝŚŝ�ŬĂǌĂŶŦŵůĂƌŦŶŦŶ�ĂĚŦŵ�ĂĚŦŵ�ǇŝƟ-
ƌŝůĚŝŒŝ� ŽŶǇŦůůĂƌ� ŝǌůĞĚŝ� ǀĞ� ƐŽŶƵĕƚĂ�ďƵŐƺŶĞ�
ŐĞůŝŶĚŝ͘��ƵŐƺŶ�ďƵ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ŬŽŵƺŶŝƐƚůĞƌ�
ĂĕŦƐŦŶĚĂŶ� ƐŽŶ� ĚĞƌĞĐĞ� ŐƺĕƐƺǌ� ǀĞ� ŚĂůŝŚĂ-
ǌŦƌĚĂ�ĞƚŬŝƐŝǌ�ďŝƌ� ĂƔĂŵĂĚĂŶ�ŐĞĕŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �
&ĂŬĂƚ�ďƵ͕�ŚĞƉ�ǀƵƌŐƵůĂǇĂ�ŐĞůĚŝŒŝŵŝǌ�Őŝďŝ͕�
ĂǇŶŦ� ǌĂŵĂŶĚĂ� ďŝƌ� ŐĞĕŝƔ� ĂƔĂŵĂƐŦĚŦƌ� ĚĂ͘�

�ƺŶǇĂ�ƂůĕƺƐƺŶĚĞ�ŝƔĕŝ�ŚĂƌĞŬĞƟ�ǀĞ�ŬŽŵƺ-
ŶŝƐƚ�ŚĂƌĞŬĞƚ�ďƺǇƺŬ�ǇĞŶŝůŐŝůĞƌŝŶ�ƐĞƌƐĞŵůĞ-
ƟĐŝ�ĞƚŬŝƐŝŶĚĞŶ�ŬƵƌƚƵůŵĂŶŦŶ͕�ŬĞŶĚŝŶŝ�ďƵů-
ŵĂŶŦŶ�ǀĞ�ƐĞƌŵĂǇĞǇĞ�ŬĂƌƔŦ�ǇĞŶŝ�ďŝƌ�ĚŝƌĞŶŝƔ�
ĚƂŶĞŵŝŶĞ� ŐŝƌŵĞŶŝŶ� ƐĂŶĐŦůĂƌŦŶŦ� ǇĂƔŦǇŽƌ͘ �
sĞ� ŽůĂǇůĂƌ� ďƵ� ǇƂŶĚĞŬŝ� ďŝƌ� ƚŽƉĂƌůĂŶŵĂǇŦ�
ǀĞ� ǇĞŶŝĚĞŶ� ŝůĞƌŝ� ĂƨůŵĂǇŦ� ŬŽůĂǇůĂƔƨƌĂĐĂŬ�
ǀĞ�ŚŦǌůĂŶĚŦƌĂĐĂŬ�ďŝƌ�ĚŽŒƌƵůƚƵĚĂ�ŐĞůŝƔŝǇŽƌ͘ �

hůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦ�ƐĞƌŵĂǇĞŶŝŶ�͚ ϴϬ͛ůŝ�ǇŦůůĂƌĚĂ�
ŐƺŶĚĞŵĞ�ŐĞƟƌĚŝŒŝ�ŶĞŽͲůŝďĞƌĂů�ƐĂůĚŦƌŦ͕�͚ϴϵ�
ĕƂŬƺƔƺ�ƐŽŶƌĂƐŦŶĚĂ�ǇĞŶŝ�ďŝƌ�ŝǀŵĞ�ŬĂǌĂŶĚŦ�
ǀĞ�ƐŽŶ�ŽŶ�ǇŦů� ŝĕĞƌŝƐŝŶĚĞ͕� ƐŦŬĕĂ�ŬƵůůĂŶŦůĂŶ�
ŝĨĂĚĞǇůĞ͕� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķŶŦŶ� ǇƺǌĞůůŝ� ǇŦůůŦŬ� ƚĂƌŝŚŝ�
ŬĂǌĂŶŦŵůĂƌŦŶŦ�ŽƌƚĂĚĂŶ�ŬĂůĚŦƌĂŶ͕�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķ-
ŶĂ�ϭϵ͘�ǇƺǌǇŦů�ǀĂŚƔŝ�ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵŝŶŝŶ�ƐƂŵƺƌƺ�
ǀĞ�ĕĂůŦƔŵĂ�ŬŽƔƵůůĂƌŦŶŦ�ĚĂǇĂƚĂŶ�ďŝƌ�ŶŽŬƚĂ-
ǇĂ�ǀĞ�ŬĂƉƐĂŵĂ�ǀĂƌĚŦ͘�

�Ƶ� ŐĞůŝƔŵĞůĞƌŝŶ� ŬŽŶƵŵƵǌƵ� ŝůŐŝůĞŶ-
ĚŝƌĞŶ� ǇƂŶƺ� ƔƵĚƵƌ͗� 7Ɣĕŝ� ƐŦŶŦķŶŦŶ� ƐĞŶĚŝŬĂ-
ůĂƔŵĂ�ŚĂƌĞŬĞƟ�ďƺǇƺŬ�ƚĂƌŝŚŝ�ĂƨůŦŵŦŶŦ�ϭϵ͘�
ǇƺǌǇŦůĚĂ�ǀĞ�ďŝǌǌĂƚ�Ž�ŐƺŶƺŶ�ǀĂŚƔŝ�ŬĂƉŝƚĂ-
ůŝǌŵŝŶŝŶ�ĂŒŦƌ�ƐƂŵƺƌƺ�ǀĞ�ĕĂůŦƔŵĂ�ŬŽƔƵůůĂ-
ƌŦŶĂ�ŬĂƌƔŦ�ǇĂƉŵŦƔƨ͘��ƵŐƺŶ�ďƵƌũƵǀĂǌŝ� ŝƔĕŝ�
ƐŦŶŦķŶĂ� ǇĞŶŝĚĞŶ� ďĞŶǌĞƌ� ďŝƌ� ƐƂŵƺƌƺ� ǀĞ�
ĕĂůŦƔŵĂ�ŽƌƚĂŵŦŶŦ�ĚĂǇĂƨƌŬĞŶ͕�ďƵŶƵ�ŝƔĕŝ�ƐŦ-
ŶŦķŶŦ�ƂƌŐƺƚƐƺǌůĞƔƟƌŵĞ�ǀĞ�ĂƚŽŵŝǌĞ�ĞƚŵĞ͕�
ďƵ�ĕĞƌĕĞǀĞĚĞ͕�ƚƺŵƺǇůĞ�ŬĞŶĚŝ�ĚĞŶĞƟŵŝŶ-
ĚĞ�ŽůƐĂůĂƌ�ďŝůĞ�ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌŦ�ŵƺŵŬƺŶ�ŵĞƌ-
ƚĞďĞ�ŐƺĕƚĞŶ�ĚƺƔƺƌŵĞ�ǀĞ�ĞƚŬŝƐŝǌůĞƔƟƌŵĞ�
ƐĂůĚŦƌŦƐŦ� ĞƔůŝŒŝŶĚĞ� ǇĂƉŦǇŽƌ͘ � �ƺŶĞ� ŬĂĚĂƌ�
ƐŽƌƵŶƵ� ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌŦ� ĚĞŶĞƟŵ�ĂůƨŶĚĂ� ƚƵƚ-
ŵĂŬ� ŽůĂƌĂŬ� ŐƂƌĞŶ� ďƵƌũƵǀĂǌŝ͕� ŐĞůŝŶĞŶ�
ǇĞƌĚĞ� ƐĞŶĚŝŬĂů� ƂƌŐƺƚůĞŶŵĞŶŝŶ� ŬĞŶĚŝƐŝŶŝ�
ǇƺŬ�ƐĂǇŦǇŽƌ�ǀĞ�ŽůĂŶĂŬůŦ�ŽůĚƵŒƵŶĐĂ�ƚĂƐĮǇĞ�
ǇƂŶĞůŝǇŽƌ͘ � �Ƶ� ƐĂůĚŦƌŦ� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķŶŦ� ĂƚŽŵŝǌĞ�
ĞƚŵĞ�ŚĞĚĞĮ� ĕĞƌĕĞǀĞƐŝŶĚĞ͕� ŽŶůĂƌŦ� ƚĞŵĞů�
ƂŶĞŵĚĞŬŝ� ďƵ� ƂƌŐƺƚůĞŶŵĞ� ŵĞƌŬĞǌůĞƌŝŶ-
ĚĞŶ�ǇŽŬƐƵŶ�ďŦƌĂŬŵĂŬ�ĂŶůĂŵŦŶĂ�ŐĞůŝǇŽƌ͘

&ĂŬĂƚ� ďƺƚƺŶ� ďƵŶůĂƌ� ƚĞƌƐ� ƚĞƉĞĐĞŬƟƌ͘ �
�Ƶ� ƉĞƌǀĂƐŦǌ� ƐĂůĚŦƌŦůĂƌ� ŬĂĕŦŶŦůŵĂǌ� ŽůĂƌĂŬ�
ďĞƌĂďĞƌŝŶĚĞ� ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķŶŦŶ�ŬĂƌƔŦƚ� ƚĞƉŬŝƐŝŶŝ�
ĚĞ�ŐĞƟƌĞĐĞŬƟƌ� ǀĞ�ĚĂŚĂ� ƔŝŵĚŝĚĞŶ�ďĞůŝƌůŝ�
ƐŦŶŦƌůĂƌ�ŝĕŝŶĚĞ�ŐĞƟƌŵĞŬƚĞĚŝƌ�ĚĞ͘�KŶǇŦůůĂƌ�
ďŽǇƵŶĐĂ� ƐŦŶŦĨ� ďĂƌŦƔŦŶŦŶ� ĞŐĞŵĞŶ� ŽůĚƵ-
ŒƵ� ǌĞŶŐŝŶ� ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ� ŵĞƚƌŽƉŽůůĞƌĚĞ� ďŝůĞ�
ĞŵĞŬͲƐĞƌŵĂǇĞ� ĕĂƨƔŵĂůĂƌŦŶŦŶ� ŐƺŶĚĞ�
ŐƺŶĞ� ĕŽŒĂůŵĂƐŦ͕� ŝƔĕŝ� ĚŝƌĞŶŝƔůĞƌŝŶŝŶ� Őŝƚ-
ŐŝĚĞ� ƐĞŶĚŝŬĂ� ďƺƌŽŬƌĂƐŝƐŝŶŝŶ� ĚĞŶĞƟŵŝŶŝ�
ǌŽƌůĂǇĂĐĂŬ�ƚĂƌǌĚĂ�ŐĞůŝƔŵĞƐŝ�ďƵŶƵ�ŐƂƐƚĞƌ-
ŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �

7Ɣĕŝ�ƐŦŶŦķŶŦŶ�ƵǌƵŶ�ŽŶǇŦůůĂƌŦŶ�ƺƌƺŶƺ�ĞŶ�
ƚĞŵĞů�ŝŬƟƐĂĚŝͲƐŽƐǇĂů�ǀĞ�ĚĞŵŽŬƌĂƟŬ�ŬĂǌĂ-
ŶŦŵůĂƌŦŶĂ�ǀĞ�ďƵ�ĂƌĂĚĂ�ƐĞŶĚŝŬĂů�ƂƌŐƺƚůĞŶ-
ŵĞƐŝŶĞ�ǇƂŶĞůĞŶ�ďƵ�ƚĂƌŝŚŝ�ƐĂůĚŦƌŦ͕�ƚĂŵ�ĚĂ�
ďƵ�ĂǇŶŦ�ĂůĂŶůĂƌ�ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ�ŝƔĕŝ�ŚĂƌĞŬĞƟŶŝŶ�
ǇĞŶŝ�ďŝƌ�ƚĂƌŝŚŝ�ĕŦŬŦƔŦŶŦ�ĚĂ�ŵĂǇĂůĂŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �
sĞ�ďƵ�ŽůŐƵ͕�ƐƂǌŬŽŶƵƐƵ�ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ�ĚŽ-
ŒĂƐŦ�ŐĞƌĞŒŝ͕�ƂŶƺŵƺǌĚĞŬŝ�ǇŦůůĂƌ�ŝĕŝŶĚĞ�ƐĞŶ-
ĚŝŬĂů�ĐĞƉŚĞĚĞŬŝ�ŵƺĐĂĚĞůĞǇĞ�ĚĞ�ǇĞŶŝ�ďŝƌ�
ĂŶůĂŵ͕�Őƺĕ�ǀĞ�ŝǀŵĞ�ŬĂǌĂŶĚŦƌĂĐĂŬƨƌ͘

dĞŵĞů�ƂŶĞŵĚĞŬŝ�ďƵ�ŬŽŶƵǇĂ�ƂŶƺŵƺǌ-
ĚĞŬŝ�ƐĂǇŦůĂƌĚĂ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚĞĐĞŒŝǌ͘
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'ŝĚĞƌĞŬ� ƐĞƌƚůĞƔĞŶ� ���Ͳ�ŝŶ� ƌĞŬĂďĞ-
ƟŶŝŶ� ƐĂŚŶĞƐŝ� ŬŽŶƵŵƵŶĚĂ�ŽůĂŶ��ƐǇĂͲWĂ-
ƐŝĮŬ͕�ďŝƌĕŽŬ�ĕĂƨƔŵĂ�ƉŽƚĂŶƐŝǇĞůŝ�ďĂƌŦŶĚŦ-
ƌŦǇŽƌ͘ � �ƂůŐĞŶŝŶ� ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ� ŚĞŐĞŵŽŶǇĂ�
ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶĚĞ� ũĞŽƉŽůŝƟŬ� ǀĞ� ũĞŽĞŬŽŶŽ-
ŵŝŬ� ƂŶĞŵŝ� ŐŝĚĞƌĞŬ� ĂƌƨǇŽƌ͘ � hůƵƐůĂƌĂƌĂ-
ƐŦ� ŝůŝƔŬŝůĞƌĚĞ� ƂŶĞŵůŝ� ƐŽŶƵĕůĂƌĂ� ǇŽů� ĂĕĂŶ�
ďƂůŐĞĚĞŬŝ� ŐĞůŝƔŵĞůĞƌ� ƐŝǇĂƐŝ͕� ĂƐŬĞƌŝ� ǀĞ�
ĞŬŽŶŽŵŝŬ�ĚŝŶĂŵŝŬůĞƌŝŶ�ǇĂŶŦ�ƐŦƌĂ�ƐƚƌĂƚĞũŝŬ�
ŐĞůŝƔŵĞůĞƌŝ�ĚĞ�ƔĞŬŝůůĞŶĚŝƌŝǇŽƌ͘ �

�ŝŶͲ�ŵĞƌŝŬĂŶ� ƌĞŬĂďĞƟŶŝŶ� ĨĂƌŬůŦ� ďŽ-
ǇƵƚůĂƌ� ƚĂƔŦĚŦŒŦ� �ƐǇĂͲWĂƐŝĮŬ͛ƚĞ� ƵǌƵŶ� ďŝƌ�
ĚƂŶĞŵ� ƐŽƌŐƵůĂŶŵĂǇĂŶ� ���� ĞŐĞŵĞŶůŝŬ�
ĚƺǌĞŶŝ͕� ϮϬϬϬ͛ůŝ� ǇŦůůĂƌĚĂŶ� ŝƟďĂƌĞŶ� ŚĞŵ�
ƐŽƌŐƵůĂŶŵĂǇĂ� ŚĞŵ� ǌĂǇŦŇĂŵĂǇĂ� ďĂƔůĂ-
ĚŦ͘��ŝŶ͛ŝŶ�ĚƺŶǇĂŶŦŶ�ĞŶ�ďƺǇƺŬ� ŝŬŝŶĐŝ�ĞŬŽ-
ŶŽŵŝƐŝ� ŽůŵĂ� ĚƺǌĞǇŝŶĞ� ǇƺŬƐĞůŝƔŝŶŝŶ� ǇĂŶŦ�
ƐŦƌĂ� ƐŝǇĂƐŝ͕� ĂƐŬĞƌŝ� ǀĞ� ƚĞŬŶŽůŽũŝŬ� ĂĕŦĚĂŶ�
ĚĂ����͛ŶŝŶ�ƚĞŬ�ƌĂŬŝďŝ�ŚĂůŝŶĞ�ŐĞůŵĞƐŝ͕�ďƵ�
ƐŽƌŐƵůĂŵĂĚĂ�ƂŶĞŵůŝ�ƌŽů�ŽǇŶĂĚŦ͘��ƵŶĚĂŶ�
ĚŽůĂǇŦ����͛ŶŝŶ��ŝŶ͛ŝ�ďĂƔ�͞ĚƺƔŵĂŶ͟�ƐĂǇĂŶ�
ƐƚƌĂƚĞũŝƐŝ�ƂŶĞ�ĕŦŬĂƌŦůŵĂǇĂ�ďĂƔůĂŶĚŦ͘�

���͛ŶŝŶ� ƵůƵƐĂů� ŐƺǀĞŶůŝŬ� ƐƚƌĂƚĞũŝ� ďĞů-
ŐĞůĞƌŝŶĚĞ͕�ZƵƐ�ƐĂůĚŦƌŐĂŶůŦŒŦ͕�͞ĕŦŬĂƌůĂƌŦŵŦǌ�
ǀĞ�ĚĞŒĞƌůĞƌŝŵŝǌ�ŝĕŝŶ�ĚŽŒƌƵĚĂŶ�ǀĞ�ƔŝĚĚĞƚůŝ�
ďŝƌ�ƚĞŚĚŝƫƌ͟�ĚĞŒĞƌůĞŶĚŝƌŵĞƐŝ�ǇĂƉŦůƐĂ�ĚĂ�
ZƵƐǇĂ͛ŶŦŶ͕� ͞ƵǌƵŶ� ǀĂĚĞĚĞ� ���͛ǇĞ� ƐŝƐƚĞ-
ŵĂƟŬ� ŽůĂƌĂŬ�ŵĞǇĚĂŶ� ŽŬƵǇĂďŝůĞĐĞŬ͟� ďŝƌ�
ŬŽŶƵŵĚĂ� ŽůŵĂĚŦŒŦ� ǀƵƌŐƵůĂŶŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �
͞hůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦ�ĚƺǌĞŶŝ�ǇĞŶŝĚĞŶ�ǇĂƉŦůĂŶĚŦƌ-
ŵĂŬ� ŝƐƚĞǇĞŶ͟� ŝŬŝ� ƌĂŬŝƉ� ŐƺĕƚĞŶ� ďŝƌŝ� ŽůĂŶ�
�ŝŶ� ŝƐĞ͕� ���͛ǇĞ� ŐƂƌĞ� ͞ĚƺŶǇĂ� ĚƺǌĞŶŝŶŝ�
ĚĞŒŝƔƟƌĞďŝůĞĐĞŬ� ŬĂƉĂƐŝƚĞǇĞ� ƐĂŚŝƉ� ƚĞŬ�
ƺůŬĞĚŝƌ͘͟ � �ŽůĂǇƐŦǇůĂ� �ŝŶ͕� ͞ĚƺŶǇĂ� ĚƺǌĞŶŝ-
Ŷŝ� ƚĞŚĚŝƚ� ĞĚĞŶ� ƐŝƐƚĞŵĂƟŬ� ďŝƌ� ƌĂŬŝƉ͟� ǀĞ�
���͛ŶŝŶ� ͞ƌĞĨĂŚŦŶĂ͕� ŐƺǀĞŶůŝŒŝŶĞ� ǀĞ� ĚĞ-
ŵŽŬƌĂƟŬ� ĚĞŒĞƌůĞƌŝŶĞ͟� ŵĞǇĚĂŶ� ŽŬƵǇĂŶ�
ďŝƌ� ĚƺƔŵĂŶ� ƐĂǇŦůŦǇŽƌ� ǀĞ� �ƐǇĂ͛ǇŦ� ͞ŝƐƟŬ-
ƌĂƌƐŦǌůĂƔƨƌŦĐŦ͕� ƵůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦ� ŚƵŬƵŬƵ� ŚŝĕĞ�
ƐĂǇĂŶ͕� ĂŶůĂƔŵĂǌůŦŬůĂƌŦ� ďĂƌŦƔĕŦů� ǇŽůůĂƌůĂ�
ĕƂǌŵĞǇŝ�ƌĞĚĚĞĚĞŶ͟�ƐĂůĚŦƌŐĂŶ�ďŝƌ�Őƺĕ�ŽůĂ-
ƌĂŬ�ŽůĂƌĂŬ�ŶŝƚĞůĞŶĚŝƌŝǇŽƌ͘ ��ƵŶƵŶ�ŝĕŝŶĚŝƌ�Ŭŝ�
ĕĞǀƌĞůĞŶŵĞƐŝ�ǀĞ�ŬƺƌĞƐĞů�ďŝƌ�ƌĂŬŝƉ�ŽůĂƌĂŬ�
ĚŝǌŐŝŶůĞŶŵĞƐŝ�ƂŶĞŵ�ƚĂƔŦǇŽƌ͘ �

�ŝŶ͛ŶŝŶ�ǇƺŬƐĞůĞŶ�ďŝƌ�ƌĂŬŝƉ�ŽůĂƌĂŬ�Őƺĕ-
ůĞŶŵĞƐŝŶŝ�ĞŶŐĞůůĞŵĞŶŝŶ�ǇŽůůĂƌŦŶĚĂŶ�ďŝƌŝ-
ŶŝŶ����͛ŶŝŶ��ƐǇĂͲWĂƐŝĮŬ͛ƚĞŬŝ�ŵƺƩĞĮŬůĞ-
ƌŝŶŝ�ŐƺĕůĞŶĚŝƌŵĞŬƚĞŶ�ŐĞĕƟŒŝ�ǀĂƌ�ƐĂǇŦůŦǇŽƌ͘ �
���� ŵƺƩĞĮŬůĞƌŝŶŝŶ� ŐƺĕůĞŶĚŝƌŝůŵĞƐŝ͕�
ǇĞŶŝůĞƌŝŶŝŶ� ŽůƵƔƚƵƌƵůŵĂƐŦ� ŐŝĚĞƌĞŬ� ĚĂŚĂ�
ďƺǇƺŬ� ďŝƌ� ŝŚƟǇĂĕ� ŚĂůŝŶĞ� ŐĞůŝǇŽƌ͘ � �ƺŶŬƺ�
���͛ŶŝŶ�ŵƺƩĞĮŬůĞƌŝ� ŝůĞ�ŽƌƚĂŬůĂƌŦ�ĂƌĂƐŦŶ-
ĚĂŬŝ� ŝƔďŝƌůŝŒŝŶŝ� ŐĞŶŝƔůĞƚŵĞƐŝ͕� ǇĞŶŝ� ŝƫĨĂŬ-
ůĂƌ� ǀĞ� ŽƌƚĂŬůŦŬůĂƌ� ŬƵƌŵĂƐŦ͕� �ŝŶ͛ŝ� ŬŽŶƚƌŽů�
ĂůƨŶĂ� ĂůĂďŝůŵĞŬ� ŝĕŝŶ� ƂŶĞŵůŝ� ŐƂƌƺůƺǇŽƌ͘ �
Yh��� ;�Ƃƌƚůƺ� 'ƺǀĞŶůŝŬ� KƌƚĂŬůŦŒŦͿ͕� �h-

<h^͕� �ƐǇĂ͛ŶŦŶ� ŵŝŶŝ� E�dK Ɛ͛Ƶ� ŽůĂƌĂŬ� ĚĂ�
ŐƂƌƺůĞŶ����͕� :ĂƉŽŶǇĂ͕�'͘� <ŽƌĞ�ƺĕůƺ�Žƌ-
ƚĂŬůŦŒŦ�ǀď͘�ŝƫĨĂŬ�ǀĞ�ŽƌƚĂŬůŦŬůĂƌ͕ ��ŝŶ͛ŝ�ĕĞǀ-
ƌĞůĞŵĞ�ĂĚŦŵůĂƌŦ�ŽůĂƌĂŬ�ƂŶĞ�ĕŦŬŦǇŽƌ͘
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���͕� :ĂƉŽŶǇĂ� ǀĞ� 'ƺŶĞǇ� <ŽƌĞ� ĚĞǀ-

ůĞƚ� ďĂƔŬĂŶůĂƌŦŶŦŶ� ϭϴ� �ŒƵƐƚŽƐ͛ƚĂ� �ĂŵƉ�
�ĂǀŝĚ͛ĚĞ� ƺĕůƺ� ǌŝƌǀĞ� ǇĂƉŵĂůĂƌŦ� ďƵ� ĂĚŦŵ-
ůĂƌĚĂŶ� ďŝƌŝĚŝƌ͘ � �ŝƌǀĞ͕� ���͛ŶŝŶ� �ŝŶ͛Ğ� ŬĂƌƔŦ�
ƐĂůĚŦƌŐĂŶ� ƉŽůŝƟŬĂůĂƌŦŶŦŶ� ƨƌŵĂŶŵĂƐŦŶŦ�
ƚĞŵƐŝů� ĞĚŝǇŽƌ� ǀĞ����͛ŶŝŶ��ƐǇĂ͛ĚĂŬŝ� ďƂů-
ŐĞƐĞů�ŝƫĨĂŬůĂƌŦŶŦ�ƐĂŒůĂŵůĂƔƨƌŵĂĚĂ�͞ƚĂƌŝ-
Śŝ�ƂŶĞŵĚĞ͟�ďŝƌ�ŐĞůŝƔŵĞ�ŽůĂƌĂŬ�ŐƂƌƺůƺǇŽƌ͘ �
���͕�:ĂƉŽŶǇĂ�ǀĞ�'ƺŶĞǇ�<ŽƌĞ�ŽƌƚĂŬ�ĂƐŬĞƌŝ�
ƚĂƚďŝŬĂƚůĂƌ�ǇŽůƵǇůĂ�ŝƔ�ďŝƌůŝŒŝŶŝ�ĚĞƌŝŶůĞƔƟƌ-
ŵĞ͕�ĂƐŬĞƌŝ�ŝƐƟŚďĂƌĂƚ�ƉĂǇůĂƔŦŵŦŶŦ�ŐĞůŝƔƟƌ-
ŵĞ�ǀĞ� ůŝĚĞƌůĞƌ�ĂƌĂƐŦŶĚĂŬŝ� ŝůĞƟƔŝŵŝ� ŝǇŝůĞƔ-
ƟƌŵĞ�ŬĂƌĂƌŦ�ĂůĚŦůĂƌ͘ ����͕�ĂƨůĂŶ�ďƵ�ĂĚŦŵŦŶ�
ĂŵĂĐŦŶŦ� ďƂůŐĞĚĞ� ͞ŽƌƚĂŬ� ďŝƌ� ŐƺǀĞŶůŝŬ�
ĕĞƌĕĞǀĞƐŝ͟� ŽůƵƔƚƵƌŵĂŬ� ŽůĂƌĂŬ� ƚĂŶŦŵůĂ-

ĚŦ͘�mĕůƺ�ŽƌƚĂŬ�ĂĕŦŬůĂŵĂ�ǇĂƉĂƌĂŬ�WĞŬŝŶ͛ŝ͕�
'ƺŶĞǇ� �ŝŶ� �ĞŶŝǌŝ͛ŶĚĞ� ͞ǇĂƐĂĚŦƔŦ� ĚĞŶŝǌ�
ďƂůŐĞƐŝ�ŝĚĚŝĂůĂƌŦ͟�ƚĂƔŦĚŦŒŦ�ǀĞ�͞,ŝŶƚͲWĂƐŝĮŬ�
ƐƵůĂƌŦŶĚĂŬŝ� ƐƚĂƚƺŬŽǇƵ� ĚĞŒŝƔƟƌŵĞǇĞ� ǇƂ-
ŶĞůŝŬ�ƚĞŬ�ƚĂƌĂŇŦ�ŐŝƌŝƔŝŵůĞƌĚĞ͟�ďƵůƵŶĚƵŒƵ�
ŝĚĚŝĂƐŦǇůĂ�ƐƵĕůĂĚŦ͘�

͞,Ğƌ� ƔĞǇĚĞŶ� ƂŶĐĞ͕� ŝĚĚŝĂ� ĞĚŝůĞŶ� ďƂů-
ŐĞůĞƌŝŶ�ĂƐŬĞƌŝůĞƔƟƌŝůŵĞƐŝŶŝ͕�ƐĂŚŝů�ŐƺǀĞŶůŝŬ�
ǀĞ�ŵŝůŝƐ�ŐĞŵŝůĞƌŝŶŝŶ� ƚĞŚůŝŬĞůŝ�ŬƵůůĂŶŦŵŦŶŦ�
ǀĞ�ŐĂƐƉ� ĨĂĂůŝǇĞƚůĞƌŝŶŝ� ŬĞƐŝŶůŝŬůĞ� ƌĞĚĚĞĚŝ-
ǇŽƌƵǌ͟�ŝĨĂĚĞůĞƌŝ�ŝůĞ��ŝŶ͛ŝ�ŚĞĚĞĨ�ĂůŦƉ͕�͞dĂǇ-
ǀĂŶ��ŽŒĂǌŦ͚ŶĚĂ�ďĂƌŦƔ�ǀĞ�ŝƐƟŬƌĂƌŦŶ�ƂŶĞŵŝ-
Ŷŝ� ǇĞŶŝĚĞŶ� ƚĞǇŝƚ� ĞƫŬůĞƌŝŶŝ͟� ĚƵǇƵƌĚƵůĂƌ͘ �
dĂǇǀĂŶ�ĕĞǀƌĞƐŝŶĚĞŬŝ�ĂƐŬĞƌŝ� ƚĂƚďŝŬĂƚůĂƌůĂ͕�
ƺƐƚ� ĚƺǌĞǇ� ĚŝƉůŽŵĂƚůĂƌŦŶ� dĂǇǀĂŶ͛Ŧ� ǌŝǇĂ-
ƌĞƚůĞƌŝǇůĞ�ǀĞ�ďƺǇƺŬ�ƐŝůĂŚ�ƐĂƨƔůĂƌŦǇůĂ�;ƐŽŶ�
ŽůĂƌĂŬ����͚ŶŝŶ͕�dĂǇǀĂŶ͚Ă�ϯϰϱ�ŵŝůǇŽŶ�ĚŽ-
ůĂƌ�ĚĞŒĞƌŝŶĚĞ�ƐŝůĂŚ�ƐĂŒůĂŵĂƐŦͿ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔ-
ƟƌŝůĞŶ�����ƉƌŽǀŽŬĂƐǇŽŶůĂƌŦ� ǇĞŶŝ� ďŽǇƵƚ-
ůĂƌ�ŬĂǌĂŶŦǇŽƌ͘ ��

���� ŝůĞ�ŵƺƩĞĮŬůĞƌŝ� �ŝŶ͛Ğ� ŬĂƌƔŦ� ĞŬŽ-
ŶŽŵŝŬ� ƐĂǀĂƔŦ� ĚĂ� ƨƌŵĂŶĚŦƌŦǇŽƌ͘ � KƌƚĂŬ�

ĂĕŦŬůĂŵĂĚĂ͕� ƺĕ� ƚĂƌĂķŶ� ͞ďĂƔƚĂ� ǇĂƌŦ� ŝůĞƚ-
ŬĞŶůĞƌ�ǀĞ�ƉŝůůĞƌ�ŽůŵĂŬ�ƺǌĞƌĞ�ƚĞĚĂƌŝŬ�ǌŝŶ-
ĐŝƌůĞƌŝŶŝŶ�ĚĂǇĂŶŦŬůŦůŦŒŦ�ƺǌĞƌŝŶĚĞ�ĂƌƨŬ�ƺĕůƺ�
ŽůĂƌĂŬ�ĕĂůŦƔƨŬůĂƌŦ͟ŶŦ� ŝůĂŶ�ĞƫůĞƌ͘ ����͕�ďƵ�
ǇŽůůĂ��ŝŶ͛ŝ� ĞŬŽŶŽŵŝŬ�ŽůĂƌĂŬ� ǌĂǇŦŇĂƚŵĂǇŦ�
ĂŵĂĕůĂƌŬĞŶ͕�ǇĂƌŦ�ŝůĞƚŬĞŶůĞƌ�Őŝďŝ�ǇĂƔĂŵƐĂů�
ĚƺǌĞǇĚĞ�ĂƐŬĞƌŝ�ƂŶĞŵĞ�ƐĂŚŝƉ�ƚĞŵĞů�ŵĂů-
ůĂƌĂ� ĞƌŝƔŝŵŝ� ĚĞ� ƐĂŒůĂŵĂŬ� ŝƐƟǇŽƌ͘ � 'ƺŶĞǇ�
<ŽƌĞ�ǀĞ�dĂǇǀĂŶ�ďƵ�ĕŝƉůĞƌŝŶ�ƂŶĞŵůŝ�ƺƌĞƟ-
ĐŝůĞƌŝ�ĂƌĂƐŦŶĚĂ�ǇĞƌ�ĂůŦǇŽƌ͘ �

�ŝŶ͕�ďƂůŐĞĚĞ�ďŝƌ�͞ŵŝŶŝ�E�dK͟�ŽůƵƔƚƵ-
ƌƵůŵĂƐŦŶŦ�ƌĞĚĚĞĚĞŶ�ďŝƌ�ĂĕŦŬůĂŵĂ�ǇĂƉĂƌĂŬ�
͞ƺĕůƺ� ǌŝƌǀĞǇĞ͟� ǇĂŶŦƚ� ǀĞƌĚŝ͘� �ŝƌĂ� ���͛ŶŝŶ�
ŝŬŝ�ŵƺƩĞĮŬŝ�ĂƌĂƐŦŶĚĂŬŝ�ŝƔďŝƌůŝŒŝŶĞ�ǀĞƌĚŝŒŝ�
ƂŶĞŵ͕��ǀƵƚƵƌĂůǇĂ͛ĚĂŶ�:ĂƉŽŶǇĂ�ǀĞ�'ƺŶĞǇ�
<ŽƌĞ͛ǇĞ� ŬĂĚĂƌ� ƵǌĂŶĂŶ� ďŝƌ� ĂƐŬĞƌŝ� ĐĞƉŚĞ�
ŝŶƔĂ�ĞƚŵĞ�ĂŵĂĐŦ�ƚĂƔŦǇŽƌ͘ ����͛ŶŝŶ�ŚĞƌ�ŝŬŝ�
ƺůŬĞĚĞ� ĚĞ� ĂƐŬĞƌŝ� ƉĞƌƐŽŶĞů� ǀĞ� ƐŝůĂŚ� ƐŝƐ-
ƚĞŵůĞƌŝ� ďƵůƵŶĚƵƌŵĂƐŦ� ďƵŶƵ� ŐƂƐƚĞƌŝǇŽƌ͘ �
7ĚĚĂǇĂ�ŐƂƌĞ�WĂƐŝĮŬ�ďƂůŐĞƐŝŶĚĞ�ŬŽŶƵƔůĂŶ-
ĚŦƌŦůĂŶ� ϭϳϱ� ďŝŶĞ� ǇĂŬŦŶ� ���� ĂƐŬĞƌůĞƌŝŶŝŶ�
ǇĂŬůĂƔŦŬ�ϲϭ�ďŝŶŝ� :ĂƉŽŶǇĂ͛ĚĂ͕�ϯϬ�ďŝŶĞ�ǇĂ-
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ŬŦŶŦ� ŝƐĞ�'ƺŶĞǇ�<ŽƌĞ͚ĚĞ�ďƵůƵŶƵǇŽƌ͘ � ���͕�
ŚĞƌ�ŝŬŝ�ƺůŬĞǇŝ�ĚĞ��ŝŶ͛Ğ�ŬĂƌƔŦ�ƨƌŵĂŶĂŶ�Őƺĕ�
ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶĚĞ�ŬĂůŬĂŶ�ŽůĂƌĂŬ�ŬƵůůĂŶŵĂŬ�
ŝƐƟǇŽƌ͘ �

�ŝƌǀĞĚĞ� ŝƐƟŚďĂƌĂƚ� ƉĂǇůĂƔŦŵŦ� ŬŽŶƵ-
ƐƵŶĚĂ� ĚĂ� ĂŶůĂƔŵĂǇĂ� ǀĂƌŦůĚŦŒŦ� ďŝůĚŝƌŝůĚŝ͘�
&ƺǌĞ� ƐĂǀƵŶŵĂ� ƐŝƐƚĞŵůĞƌŝŶŝŶ� ďƂůŐĞŶŝŶ�
ĂƐŬĞƌŝůĞƔŵĞƐŝŶĚĞ�ƌŽů�ŽǇŶĂĚŦŒ͕�ďƵŶƵŶ�ŝƐĞ�
ŶƺŬůĞĞƌ� ƐĂǀĂƔ� ƚĞŚĚŝĚŝŶŝ� ďƺǇƺŬ� ƂůĕƺĚĞ�
ĂƌƨƌĂĐĂŒŦ� ďĞůŝƌƟůŝǇŽƌ͘ � PǌĞƚůĞ͕� ďƂůŐĞƐĞů�
ŝƫĨĂŬ�ǀĞ�ŽƌƚĂŬůŦŬůĂƌ�ŐĞůŝƔƟƌŵĞŬ͕�ŽůĂŶůĂƌŦ�
ŐƺĕůĞŶĚŝƌŵĞŬ͕� ďƵŶůĂƌĂ� ǇĞŶŝůĞƌŝŶŝ� ĞŬůĞ-
ŵĞŬ�ǇŽůƵǇůĂ����͕��ŝŶ͛ŝŶ�ďŝƌ�ĚƺŶǇĂ�ŐƺĐƺ�
ŽůŵĂƐŦŶŦ͕� ǇĞŶŝ� ďŝƌ� ŚĞŐĞŵŽŶ� Őƺĕ� ŽůĂƌĂŬ�
ǇƺŬƐĞůŝƔŝŶŝ� ĚƵƌĚƵƌĂďŝůŵĞŬ� ŝĕŝŶ� WĂƐŝĮŬ͛ƚĞ�
ƐĂůĚŦƌŐĂŶ�ĂĚŦŵůĂƌ�ĂƨǇŽƌ͘ �

�Z/�^� �ŝƌǀĞƐŝ͕� ͚͚�ĂƨŶŦŶ� ŚĂŬŝŵŝǇĞƟŶĞ�
ŵĞǇĚĂŶ�ŽŬƵŵĂ͛͛

�Z/�^� ƺůŬĞůĞƌ� ŐƌƵďƵŶƵŶ� ;�ƌĞǌŝůǇĂ͕�
ZƵƐǇĂ͕� ,ŝŶĚŝƐƚĂŶ͕� �ŝŶ� ǀĞ� 'ƺŶĞǇ� �ĨƌŝŬĂͿ�
ϭϱ͘��ŝƌǀĞƐŝ�ϮϮͲϮϰ��ŒƵƐƚŽƐ�ϮϬϮϯ� ƚĂƌŝŚůĞƌŝ���
ĂƌĂƐŦŶĚĂ� 'ƺŶĞǇ� �ĨƌŝŬĂ� �ƵŵŚƵƌŝǇĞƟ͛ŶŝŶ�
ďĂƔŬĞŶƟ� :ŽŚĂŶŶĞƐďƵƌŐ͛ƚĂ� ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟ-
ƌŝůĚŝ͘� ͞�Z/�^� ǀĞ� �ĨƌŝŬĂ͗� ŬĂƌƔŦůŦŬůŦ� ŽůĂƌĂŬ�
ŚŦǌůĂŶĚŦƌŦůŵŦƔ� ďƺǇƺŵĞ͕� ƐƺƌĚƺƌƺůĞďŝůŝƌ�
ŬĂůŬŦŶŵĂ� ǀĞ� ŬĂƉƐĂǇŦĐŦ� ĕŽŬ� ƚĂƌĂŇŦůŦŬ� ŝĕŝŶ�
ŽƌƚĂŬůŦŬ͟� ƐůŽŐĂŶŦ� ĂůƨŶĚĂ� ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŝůĞŶ�
ǌŝƌǀĞ͕� �Ăƨ� ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵŝŶŝŶ� ĞŐĞŵĞŶůŝŒŝ-
ŶĞ�ŬĂƌƔŦ�ďŝƌ�ŵĞǇĚĂŶ�ŽŬƵŵĂ�ŽůĂƌĂŬ�ŐƂƌƺ-
ůƺǇŽƌ͘ � zĂŶƐŦǇĂŶ� ďŝůŐŝůĞƌĞ� ŐƂƌĞ� ƺĕ� ŐƺŶůƺŬ�
�Z/�^� ǌŝƌǀĞƐŝŶĚĞ͕� ŐĞůŝƔŵĞŬƚĞ� ŽůĂŶ� ĞŶ�
ƂŶĞŵůŝ� ďĞƔ� ƺůŬĞŶŝŶ� ĚĞǀůĞƚ� ǀĞ� ŚƺŬƺŵĞƚ�
ďĂƔŬĂŶůĂƌŦ� ǇĞŶŝ� ďŝƌ� ĚƺŶǇĂ� ĚƺǌĞŶŝ� ŽůƵƔ-
ƚƵƌŵĂ� ƉŽůŝƟŬĂƐŦŶŦ� ƚĂƌƨƔƨůĂƌ͘ � dŽƉůĂŶƨ-
ŶŦŶ� ďĂƔŦŶĚĂ� 'ƺŶĞǇ� �ĨƌŝŬĂ� �ĂƔŬĂŶŦ� �Ǉƌŝů�
ZĂŵĂƉŚŽƐĂ͕� �Z/�^� ƺůŬĞůĞƌŝŶŝŶ� ͞ŬƺƌĞƐĞů�
ĚŝŶĂŵŝŬůĞƌŝ� ƔĞŬŝůůĞŶĚŝƌĚŝŒŝŶŝ� ǀĞ� ĚƺŶǇĂ�
ĞŬŽŶŽŵŝƐŝŶĚĞ� ǀĞ� ƵůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦ� ŝůŝƔŬŝůĞƌĚĞ�
ƂŶĞŵůŝ�ĚĞŒŝƔŝŬůŝŬůĞƌĞ�ǇŽů�ĂĕƨŒŦŶŦ͟�ƐƂǇůĞ-
Ěŝ͘�

�Z/�^͛ŝŶ�ďĞƔ�ŬƵƌƵĐƵ�ƺǇĞƐŝ�ŚĂůŝŚĂǌŦƌĚĂ�
ĚƺŶǇĂ�ŶƺĨƵƐƵŶƵŶ�ǇƺǌĚĞ�ϰϮ Ɛ͛ŝŶĚĞŶ�ĨĂǌůĂ-
ƐŦŶŦ� ƚĞŵƐŝů� ĞĚŝǇŽƌ͘ � <ƺƌĞƐĞů� ĞŬŽŶŽŵŝĚĞŬŝ�
ƺƌĞƟŵ�ƉĂǇůĂƌŦ� ŝƐĞ�ϮϬϭϬͲϮϬϮϭ�ǇŦůůĂƌŦ�ĂƌĂ-
ƐŦŶĚĂ�ǇƺǌĚĞ�ϭϴ͚ĚĞŶ�ǇƺǌĚĞ�Ϯϲ͚ǇĂ�ǇƺŬƐĞů-
Ěŝ͘��ƌũĂŶƟŶ�ǀĞ��ŽůŝǀǇĂ�ůŝƚǇƵŵ͕�^ƵƵĚŝ��ƌĂ-
ďŝƐƚĂŶ� ǀĞ� sĞŶĞǌƵĞůĂ� ƉĞƚƌŽů� ǀď͘� ŬĂǇŶĂŬ�
ǌĞŶŐŝŶŝ� ƺůŬĞůĞƌŝŶ� ŬĂƨůŦŵŦǇůĂ� ďƵ� ŽƌĂŶůĂƌ�
ĚĂŚĂ� ĚĂ� ĂƌƚĂĐĂŬƨƌ͘ � ZĞƐŵŝ� ŽůĂƌĂŬ� ƺǇĞůŝŬ�
ďĂƔǀƵƌƵƐƵŶĚĂ� ďƵůƵŶĂŶ� Ϯϯ� ƺůŬĞŶŝŶ� ǇĂŶŦ�
ƐŦƌĂ� ǇĂŬůĂƔŦŬ�ϰϬ�ƺůŬĞ�ĚĞ��Z/�^�ƺǇĞůŝŒŝŶĞ�
ŝůŐŝ� ŐƂƐƚĞƌĚŝ͘�mǇĞůŝŬ�ďĂƔǀƵƌƵƐƵŶĚĂ�ďƵůƵ-
ŶĂŶ�ƺůŬĞůĞƌĚĞŶ�Ăůƨ�ƺůŬĞ�;�ƌũĂŶƟŶ͕�DŦƐŦƌ͕ �
�ƟǇŽƉǇĂ͕� 7ƌĂŶ͕�^ƵƵĚŝ��ƌĂďŝƐƚĂŶ�ǀĞ��ŝƌůĞ-
ƔŝŬ��ƌĂƉ��ŵŝƌůŝŬůĞƌŝͿ� ŝƫĨĂŬĂ�ŬĂďƵů�ĞĚŝůĚŝ͘�
<ŝŵŝ� ŝĚĚĂůĂƌĂ� ŐƂƌĞ� ŐĞŶŝƔůĞŵĞ͕� �Z/�^͛ŝŶ�
ŐĂǇƌŝ� ƐĂĮ� ǇƵƌƟĕŝ� ŚĂƐŦůĂƐŦŶŦŶ͕� ƐĂƨŶ� ĂůŵĂ�
ŐƺĐƺ� ƉĂƌŝƚĞƐŝŶĞ� ŐƂƌĞ� ŬƺƌĞƐĞů� '^z7,͛ŶŦŶ�
ǇƺǌĚĞ�ϯϲ͚ƐŦŶĂ�ǀĞ�ĚƺŶǇĂ�ŶƺĨƵƐƵŶƵŶ�ǇƺǌĚĞ�
ϰϲ Ɛ͛ŦŶĂ�ǇƺŬƐĞůŵĞƐŝŶŝ�ƐĂŒůĂǇĂĐĂŬ͘

�ŝƌǀĞĚĞ͕� ƺůŬĞůĞƌŝŶ� �Z/�^͛ŝŶ� ŬĂƌƔŦůŦŬůŦ�
ƐĂǇŐŦ�ǀĞ�ĂŶůĂǇŦƔ�ƌƵŚƵŶĂ͕�ĞŐĞŵĞŶ�ĞƔŝƚůŝŬ͕�
ĚĂǇĂŶŦƔŵĂ͕�ĚĞŵŽŬƌĂƐŝ͕�ĂĕŦŬůŦŬ͕�ŬĂƉƐĂǇŦĐŦ-
ůŦŬ͕�ŐƺĕůĞŶĚŝƌŝůŵŝƔ� ŝƔďŝƌůŝŒŝ�ǀĞ�ĮŬŝƌ�ďŝƌůŝŒŝ-
ŶĞ�ďĂŒůŦůŦŒŦŶŦ�ǇĞŶŝĚĞŶ�ƚĞǇŝƚ�ĞĚĞŶ�͞:ŽŚĂŶ-
ŶĞƐďƵƌŐ�ĚĞŬůĂƌĂƐǇŽŶƵ͟�ŬĂďƵů�ĞĚŝůĚŝ͘

�Z/�^�ƺůŬĞůĞƌŝŶŝŶ�ƺĕ�ĨĂƌŬůŦ�ŬŦƚĂĚĂŶ�Ăůƨ�
ǇĞŶŝ�ƺǇĞǇŝ�ŬĂďƵů�ĞƚŵĞƐŝ͕�ƚĂƌŝŚŝ�ďŝƌ�ĚƂŶƺŵ�
ŶŽŬƚĂƐŦ� ŽůĂƌĂŬ� ĚĞŒĞƌůĞŶĚŝƌŝůĚŝ͘� �Z/�^�
ƔĞŇĞƌŝ͕� ŐĞŶŝƔůĞŵĞŶŝŶ� ͞ĚĂŚĂ� ĞƔŝƚůŝŬĕŝ� ǀĞ�
ĂĚŝů� ďŝƌ� ŬƺƌĞƐĞů� ǇƂŶĞƟŵ� ŝĕŝŶ� ŽůƵŵůƵ�ďŝƌ�
ƌŽů�ŽǇŶĂǇĂĐĂŒŦ͟� ŝĚĚĂƐŦŶĚĂůĂƌ͘ ��ŝŶ��ĞǀůĞƚ�
�ĂƔŬĂŶŦ� yŝ� :ŝŶƉŝŶŐ͕� �Z/�^� ŐĞŶŝƔůĞŵĞ-
ƐŝŶŝŶ� ƚĂƌŝŚŝ� ŽůĚƵŒƵŶƵ� ǀĞ� �Z/�^� ŝƔďŝƌůŝŒŝ�
ŝĕŝŶ�ǇĞŶŝ�ďŝƌ�ďĂƔůĂŶŐŦĕ� ��ŶŽŬƚĂƐŦ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�
ƐƂǇůĞĚŝ͘� 'ĞŶŝƔůĞŵĞŶŝŶ͕� ƵůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦ� ƚŽƉ-
ůƵŵƵŶ�ďĞŬůĞŶƟůĞƌŝŶŝ� ŬĂƌƔŦůĂĚŦŒŦŶŦ� ǀĞ� ŐĞ-
ůŝƔŵĞŬƚĞ�ŽůĂŶ�ƺůŬĞůĞƌŝŶ�ŽƌƚĂŬ�ĕŦŬĂƌůĂƌŦŶĂ�
ŚŝǌŵĞƚ�ĞƫŒŝŶŝ� ŝĚĚĂ�Ğƫ͘�<ŝŵŝ�ƵǌŵĂŶůĂƌ͕ �
�Z/�^͛ŝŶ� ŐĞŶŝƔůĞŵĞƐŝŶŝŶ� ǇĂůŶŦǌĐĂ� �Z/-

�^�ŵĞŬĂŶŝǌŵĂƐŦŶŦŶ� ���� Őŝďŝ� ďĂǌŦ� �ĂƨůŦ�
ƺůŬĞůĞƌŝŶ� ďĞŬůĞŶƟůĞƌŝŶŝ� ĕŽŬ� ĂƔĂŶ� Őƺĕůƺ�
ĞŒŝůŝŵŝŶŝ�ŐƂƐƚĞƌŵĞŬůĞ�ŬĂůŵĂǇŦƉ͕�ĂǇŶŦ�ǌĂ-
ŵĂŶĚĂ� �Ăƨ� ůŝĚĞƌůŝŒŝŶĚĞŬŝ� ŚĞŐĞŵŽŶǇĂǇĂ�
Őƺĕůƺ�ďŝƌ�ǇĂŶŦƚ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�ďĞůŝƌƟǇŽƌůĂƌ͘ ��ŝŶ�
ďƺǇƺŬĞůĕŝƐŝ��ŚĞŶ�yŝĂŽĚŽŶŐ͕�͞'ĞůĞŶĞŬƐĞů�
ŬƺƌĞƐĞů�ǇƂŶĞƟŵ�ƐŝƐƚĞŵŝ�ŝƔůĞǀƐŝǌ͕�ǇĞƚĞƌƐŝǌ�
ǀĞ�ĞƚŬŝƐŝǌ�ŚĂůĞ�ŐĞůĚŝ͟�ĚĞƌŬĞŶ͕�����ůŝĚĞƌůŝ-
ŒŝŶĚĞŬŝ�ŚĞŐĞŵŽŶǇĂŶŦŶ�ĂƌƨŬ�ŬĂďƵů�ĞĚŝůĞ-
ŵĞǌ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�ǀƵƌŐƵůĂŵŦƔ�ŽůƵǇŽƌ͘ �

***  

�Z/�^� ƺůŬĞůĞƌŝ� ĕŽŬ� ĨĂƌŬůŦ� ŽƌĂŶůĂƌĚĂ�
ďƺǇƺǇĞŶ�ĞŬŽŶŽŵŝůĞƌĚŝƌ͘ �KƌƚĂŬ�ŶŽŬƚĂůĂƌŦ͕�
�Ăƨ�ĚƺŶǇĂƐŦŶŦŶ͕�ƂǌĞůůŝŬůĞ�ĚĞ����͛ŶŝŶ�ĕŦ-
ŬĂƌůĂƌŦŶĂ�ŚŝǌŵĞƚ�ĞƫŒŝŶĞ�ŝŶĂŶĚŦŬůĂƌŦ�ĚƺŶ-
ǇĂ�ĚƺǌĞŶŝŶĞ�ŝƟƌĂǌ�ĞƚŵĞŬƟƌ͘ ��ŝŶ͛ŝŶ��Z/�^�
ƺǌĞƌŝŶĚĞŬŝ�ŚĂŬŝŵŝǇĞƟ�ŝƐĞ�ďŝůŝŶŝǇŽƌ͘ ��ŝŶ͛ŝŶ�
ĞŬŽŶŽŵŝƐŝ� �ƌĞǌŝůǇĂ͕� ZƵƐǇĂ͕�,ŝŶĚŝƐƚĂŶ� ǀĞ�
'ƺŶĞǇ� �ĨƌŝŬĂ� ĞŬŽŶŽŵŝůĞƌŝŶŝŶ� ƚŽƉůĂŵŦŶ-
ĚĂŶ�ĚĂŚĂ�ƂŶĞŵůŝ͘��ŝŶ�ĂǇŶŦ� ǌĂŵĂŶĚĂ�ďƵ�
ĚƂƌƚ�ƺůŬĞ�ŝĕŝŶ�ĚĞ�ƂŶĞŵůŝ�ďŝƌ�ĞŬŽŶŽŵŝŬ�ǀĞ�
ƟĐĂƌŝ� ŽƌƚĂŬƨƌ͘ � �ǇƌŦĐĂ͕� �ŝŶ͛ŝŶ� ƐŝǇĂƐŝ� ĂŒŦƌ-
ůŦŒŦŶŦŶ� ĚĂ� ŐƌƵďƵŶ� ďƺƚƺŶůƺŒƺ� ĂĕŦƐŦŶĚĂŶ�
ƂŶĞŵ� ƚĂƔŦĚŦŒŦ� ŬĂďƵů� ĞĚŝůŝǇŽƌ͘ � zĂŶŦ� ƐŦƌĂ͕�
�ŝŶ͛ŝŶ� ͞�Z/�^͟ŝ� ���͛ǇĞ� ŬĂƌƔŦ� ĕŽŬ� ǇƂŶůƺ�
ďŝƌ�ƐĂŚŶĞ�ŽůĂƌĂŬ�ŬƵůůĂŶŵĂŬ�ǀĞ�ŬĞŶĚŝƐŝŶŝ�
ĚƺŶǇĂ�ĚƺǌĞŶŝŶŝŶ�ŵĞƌŬĞǌŝŶĞ�ƚĂƔŦŵĂŬ�ŝƐƚĞ-
ĚŝŒŝ�ĚĞ�ŝĚĚĂůĂƌ�ĂƌĂƐŦŶĚĂ͘

�Ƶ� ĂƌĂĚĂ� ���� ĚŽůĂƌŦŶĂ� ďĂŒŦŵůŦůŦŒŦŶ�
ĂǌĂůƨůŵĂƐŦ�ĚĂ��Z/�^�ǌŝƌǀĞŶŝŶ�ŽĚĂŬ�ŶŽŬƚĂ-
ƐŦ�ŽůĚƵ͘�zĂƉŦůĂŶ�ĂĕŦŬůĂŵĂĚĂ͕�͞�Z/�^�ƺůŬĞ-
ůĞƌŝŶŝŶ� ůŝĚĞƌůĞƌŝŶŝŶ�ŵĂůŝǇĞ�ďĂŬĂŶůŦŬůĂƌŦŶĂ�
ǀĞ�ŵĞƌŬĞǌ� ďĂŶŬĂůĂƌŦŶĂ� ƵůƵƐĂů� ƉĂƌĂ� ďŝƌŝ-
ŵŝŶĞ�ĚĂǇĂůŦ�ƂĚĞŵĞ�ĂƌĂĕůĂƌŦ�ǀĞ�ƉůĂƞŽƌŵ-
ůĂƌŦ� ďĂƔůĂƚŵĂ� ŽůĂƐŦůŦŒŦŶŦ� ĚĞŒĞƌůĞŶĚŝƌŵĞ�
ŐƂƌĞǀŝ�ǀĞƌĚŝŒŝ͟�ďĞůŝƌƟůŝǇŽƌ͘ �^ƵƵĚŝ��ƌĂďŝƐ-
ƚĂŶ�ǀĞ� 7ƌĂŶ�Őŝďŝ�ďƺǇƺŬ�ƉĞƚƌŽů�ƺƌĞƟĐŝůĞƌŝ-
ŶŝŶ��Z/�^͛Ğ�ŬĂƨůŵĂƐŦ�ĚƵƌƵŵƵŶĚĂ�ƉĞƚƌŽů�
ƟĐĂƌĞƟŶŝŶ� ŬŽůĂǇůŦŬůĂ� ͞ĚŽůĂƌŝǌĂƐǇŽŶĚĂŶ�

ĂƌŦŶŵĂ� ƐƺƌĞĐŝŶĞ� ŐŝƌĞĐĞŒŝŶĞ͟� ŝŶĂŶŦůŦǇŽƌ͘ �
sůĂĚŝŵŝƌ� WƵƟŶ� ^ĂůŦ� ŐƺŶƺ� ǇĂƉƨŒŦ� ďŝƌ� ŬŽ-
ŶƵƔŵĂĚĂ� �Ăƨ� ǇĂƉƨƌŦŵůĂƌŦŶŦ� ĞůĞƔƟƌĞƌĞŬ�
͞ĚŽůĂƌƐŦǌůĂƔƨƌŵĂŶŦŶ� ŐĞƌŝ� ĚƂŶƺůĞŵĞǌ� ďŝƌ�
ƐƺƌĞĕ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�ǀĞ�ďƵŶƵŶ�ŚŦǌ�ŬĂǌĂŶĚŦŒŦ-
ŶŦ͟� ƐƂǇůĞĚŝ͘� �Ƶ� ĚĂ� �Ăƨ͛ŶŦŶ� ĞŶĚŝƔĞůĞƌŝŶŝ�
ĂƌƨƌĂŶ� ďŝƌ� ďĂƔŬĂ� ŬŽŶƵ� ďĂƔůŦŒŦŶŦ� ŽůƵƔƚƵ-
ƌƵǇŽƌ͘

-*,*243>&8.���? 1*3�&')Ɩ3â3�
8&1).7,&31.Ú&�)&>&1.��.0.Ă�
&7&>.Ă.
,ĞŐĞŵŽŶǇĂƐŦ� ĕƂǌƺůŵĞŬƚĞ� ŽůĂŶ� ����

ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵŝ͕� ŬŽŶƵŵƵŶƵ� ŬŽƌƵŵĂŬ� ŝĕŝŶ�
ĕŦŬŦƔ� ĂƌĂƌŬĞŶ� ƐĂůĚŦƌŐĂŶͲƐĂǀĂƔĕŦ� ƉŽůŝƟŬĂ-
ůĂƌŦ� ƨƌŵĂŶĚŦƌŦǇŽƌ͘ � �ŝŶ� Őŝďŝ� ƌĂŬŝƉ� Őƺĕ� ǀĞ�
ŬĞŶĚŝƐŝŶĞ� ƌĂŬŝƉ� ŽůĂďŝůĞĐĞŬ� ƉŽƚĂŶƐŝǇĞůůĞƌ�
ƚĂƔŦǇĂŶ� ƂƚĞŬŝ� ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ� ŐƺĕůĞƌ� ŚĂůĞŶ�
ŚĂǌŦƌ� ĚĞŒŝůŬĞŶ͕� ŝŶƐŝǇĂƟĮ� ĞůĞ� ĂůŵĂŬ� ǀĞ�
Őƺĕ�ĚĞŶŐĞůĞƌŝŶĞ�ŵƺĚĂŚĂůĞ�ĞƚŵĞŬ�ŝƐƟǇŽƌ͘ �
�Ƶ͕�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ŶƺĨƵǌ�ĂůĂŶůĂƌŦ�ǀĞ�ĚƺŶǇĂ�
ĞŒĞŵĞŶůŝŒŝ�ƵŒƌƵŶĂ�ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ�ŬĞƐŬŝŶ-
ůĞƔŵĞƐŝ�ĚĞŵĞŬƟƌ͘ �^ĂǀĂƔ�ƚĞŚůŝŬĞƐŝŶŝ�ďƺǇƺ-
ƚĞŶ� ďƵ� ƉŽůŝƟŬĂŶŦŶ� ĞƚŬŝůĞƌŝ� ŬƵƚƵƉůĂƌĂƌĂƐŦ�
ŐĞƌŝůŝŵůĞƌŝŶ� ƨƌŵĂŶĚŦƌŦůŵĂƐŦŶĚĂ� ǀĞ� �ǀ-
ƌƵƉĂ͛ŶŦŶ�ŐƂďĞŐŝŶĚĞŬŝ�hŬƌĂǇŶĂ�ƐĂǀĂƔŦŶŦŶ�
ƐƺƌĞŬůŝ�ƵǌĂƨůŵĂƐŦŶĚĂ�ŐƂƌƺůƺǇŽƌ͘ �

�ŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ� ŐƺĕůĞƌ� ĂƌĂƐŦŶĚĂŬŝ� ƌĞŬĂ-
ďĞƟŶ�ĂůĚŦŒŦ�ďŽǇƵƚ�ǀĞ�ŬŦǌŦƔĂŶ�ŚĞŐĞŵŽŶǇĂ�
ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶŝŶ� ƐĞƌƚůĞƔŵĞƐŝ͕� ĕŦůŐŦŶ� ďŝƌ� Ɛŝ-
ůĂŚůĂŶŵĂ� ǇĂƌŦƔŦ͕� ŽůĂǇůĂƌŦŶ� ǇĞŶŝ� ƐĂǀĂƔůĂƌŦ�
ƚĞƟŬůĞŵĞ� ƌŝƐŬŝŶŝ� ĂƌƴƌŦǇŽƌ͘ � �ƵŶƵŶ� ĞƐĂƐ�
ƐŽƌƵŵůƵƐƵ� ŝƐĞ� ŐĞƌŝůŝŵŝ� ƨƌŵĂŶĚŦƌĂŶ� ǀĞ�
ƐĂǀĂƔůĂƌŦ� ŬŦǌŦƔƨƌĂŶ� ���� ƂŶĚĞƌůŝŒŝŶĚĞŬŝ�
ďĂƨůŦ� ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌĚŝƌ͘ � �ƺǇƺǇĞŶ� ƐĂǀĂƔ�
ƚĞŚůŝŬĞƐŝŶŝŶ� ŐĞƌŝůĞǇĞŶ� ŚĞŐĞŵŽŶŝŬ� Őƺĕ�
;���Ϳ�ŝůĞ�ŐĞůŝƔĞŶ�ƌĂŬŝƉ�Őƺĕ�;�ŝŶͿ�ĂƌĂƐŦŶĚĂ�
ƚŽƉǇĞŬƸŶ�ďŝƌ�ƐĂǀĂƔ�ďŽǇƵƚƵŶĂ�ƵůĂƔŦƉ�ƵůĂƔ-
ŵĂǇĂĐĂŒŦŶŦ�ŝƐĞ�ƂŶƺŵƺǌĚĞŬŝ�ƐƺƌĞĕ�ŐƂƐƚĞ-
ƌĞĐĞŬƟƌ͘

�ǀƌƵƉĂ��ŝƌůŝŒŝ͛ŶŝŶ�;��Ϳ͕��Ăƨ��ĨƌŝŬĂ͛ĚĂ�
͞ŵŝƐǇŽŶ͟�ĂĚŦ�ĂůƨŶĚĂ�ǇĞŶŝ�ďŝƌ�ĂƐŬĞƌŝ�ŵƺ-
ĚĂŚĂůĞǇĞ� ŚĂǌŦƌůĂŶĚŦŒŦ� ďŝůĚŝƌŝůĚŝ͘� ��͛ŶŝŶ�
͞ǇĞŶŝ� ďŝƌ� ƐŝǀŝůͲĂƐŬĞƌŝ� ƐĂůĚŦƌŦ� ƉůĂŶůĂĚŦŒŦ͟�
ŚĂďĞƌůĞƌĞ� ǇĂŶƐŦĚŦ͘� EŝũĞƌ͚ĚĞŬŝ� ĚĂƌďĞĚĞŶ�
ƐŽŶƌĂ� ƐƂŵƺƌŐĞĐŝ� ĕŦŬĂƌůĂƌŦŶŦ� ŬŽƌƵŵĂ� ƚĞ-
ůĂƔŦŶĂ�ĚƺƔĞŶ�ďĂƨůŦ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌ͕ �ĂƐŬĞƌŝ�
ŐƺĕůĞƌŝŶŝ� ŬƵůůĂŶĂƌĂŬ� ďƂůŐĞĚĞ� ǇĂƔĂŶĂŶ�
ŐĞůŝƔŵĞůĞƌŝ� ĞŶŐĞůůĞŵĞŬ� ŝĕŝŶ� ĚĂŚĂ� ĂŬƟĨ�
ďŝƌ� ƌŽů� ŽǇŶĂŵĂǇĂ� ŚĂǌŦƌůĂŶŦǇŽƌ͘ � EŝƚĞŬŝŵ�
ďƂůŐĞǇĞ�ǇƂŶĞůŝŬ�ŵƺĚĂŚĂůĞŶŝŶ�ĂƌĂĐŦ�ŽůĂ-
ƌĂŬ�ƚĂƐĂƌůĂŶĂŶ�͞ŵŝƐǇŽŶ͟ƵŶ��Ŭŝŵ�ĂǇŦŶĚĂ�
ǇĂƉŦůĂĐĂŬ�ƚŽƉůĂŶƨĚĂ����ĚŦƔŝƔůĞƌŝ�ďĂŬĂŶ-
ůĂƌŦ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ŽŶĂǇůĂŶŵĂƐŦ�ďĞŬůĞŶŝǇŽƌ͘

tĞůƚ�Ăŵ�^ŽŶŶƚĂŐ�ŐĂǌĞƚĞƐŝŶŝŶ�ĚŝƉůŽ-
ŵĂƟŬ� ĕĞǀƌĞůĞƌĞ� ĚĂǇĂŶĚŦƌĚŦŒŦ� ŚĂďĞƌŝŶĞ�
ŐƂƌĞ͕� ��� ƺůŬĞůĞƌŝ� ŝƐůĂŵĐŦ� ƚĞƌƂƌƺŶ� ǇĂǇŦů-
ŵĂƐŦ� ǀĞ� ĚĂŚĂ� ĂŬƟĨ� ŚĂůĞ� ŐĞůŵĞƐŝŶĚĞŶ�
͞ĞŶĚŝƔĞ͟� ĞĚŝǇŽƌ͘ � �Ƶ� ƐĂŚƚĞ� ŐĞƌĞŬĕĞůĞƌĞ�
ĚĂǇĂŶĂƌĂŬ� ĂůĚŦŬůĂƌŦ� ŽƉĞƌĂƐǇŽŶ� ŬĂƌĂƌŦŶŦ�

ĞŶ� ŐĞĕ� ��� ĚŦƔŝƔůĞƌŝ� ďĂŬĂŶůĂƌŦŶŦŶ� �Ŭŝŵ�
ĂǇŦŶĚĂ� >ƺŬƐĞŵďƵƌŐ͛ĚĂŬŝ� ŐƂƌƺƔŵĞůĞƌŝŶ-
ĚĞŶ�ƐŽŶƌĂ�ŚĂǇĂƚĂ�ŐĞĐŝƌĞĐĞŬůĞƌŝ�ƐƂǇůĞŶŝ-
ǇŽƌ͘ �

***

�Ăƨ��ĨƌŝŬĂ͛ĚĂŬŝ�ƐŽŶ�ŐĞůŝƔŵĞůĞƌŝŶ͕����
ƔĞŇĞƌŝŶŝ�ŵƺĚĂŚĂůĞ�ŝĕŝŶ�ďŝƌ�ǇŽů�ĂƌĂǇŦƔŦŶĂ�
ŝƫŒŝ�ŐƂƌƺůƺǇŽƌ͘ ��ŝƌĂ��ƵƌŬŝŶĂ�&ĂƐŽ�ǀĞ�DĂ-
ůŝ͛ĚĞŶ�ƐŽŶƌĂ�EŝũĞƌ͛ĚĞ�ĚĞ��ƵŵŚƵƌďĂƔŬĂŶŦ�
DƵŚĂŵŵĞĚ��ĂǌƵŵ� ǇƂŶĞƟŵŝŶŝŶ� ĂƐŬĞƌŝ�
ĚĂƌďĞ� ŝůĞ� ĚĞǀƌŝůŵĞƐŝ͕� &ƌĂŶƐĂ� ďĂƔƚĂ� Žů-
ŵĂŬ� ƺǌĞƌĞ� ��� ƺůŬĞůĞƌŝŶŝŶ� ďƵ� ďƂůŐĞĚĞ-
Ŭŝ� ĕŦŬĂƌůĂƌŦŶĂ� ĂŒŦƌ� ďŝƌ� ĚĂƌďĞ� ŝŶĚŝƌĚŝ͘� Ϯϲ�
dĞŵŵƵǌ͛ĚĂ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔĞŶ�ĂƐŬĞƌŝ�ĚĂƌďĞǇůĞ�
ďĂƔĂ�ŐĞĕĞŶ�'ĞŶĞƌĂů��ďĚƵƌƌĂŚŵĂŶĞ�dĐ-
ŚŝĂŶŝ�Ϯϴ�dĞŵŵƵǌ͛ĚĂ�ŐĞĕŝƔ�ŚƺŬƺŵĞƟŶŝŶ�
ďĂƔŦŶĂ� ŐĞĕŵŝƔ� ǀĞ� ĞƐŬŝ� ƐƂŵƺƌŐĞĐŝůĞƌĞ�
ŬĂƌƔŦ�ƚƵƚƵŵ�ĂůĂĐĂŒŦŶŦ�ďĞůůŝ�ĞƚŵŝƔƟ͘�

�ƵƌŬŝŶĂ� &ĂƐŽ� ŝůĞ�DĂůŝ͛ĚĞŶ� ƐŽŶƌĂ�Eŝ-

ũĞƌ͛ŝŶ�ĚĞ�ďĂƨǇĂ�ŬĂƌƔŦ�ĐĞƉŚĞ�ĂůŵĂƐŦ�ĂůĂƌŵ�
ǌŝůůĞƌŝŶŝ� ĕĂůŵŦƔ͕� ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌ͕ � ŝƔďŝƌůŝŬĕŝ�
�Ăƨ��ĨƌŝŬĂ��ĞǀůĞƚůĞƌŝ��ŬŽŶŽŵŝŬ�dŽƉůƵůƵ-
ŒƵ�;��Kt�^Ϳ�ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ�ƚĞŚĚŝƚůĞƌ�ƐĂǀƵƌ-
ŵƵƔƚƵ͘� ^ĂǀĂƔůĂ� ƚĞŚĚŝƚ� ĞĚĞŶ� ��Kt�^͕�
EŝũĞƌ͛Ğ�ϭϬ��ŒƵƐƚŽƐ Ă͛�ŬĂĚĂƌ�ƐƺƌĞ�ƚĂŶŦŵŦƔ-
ƨ͘��ŶĐĂŬ�EŝũĞƌ�ǇƂŶĞƟŵŝ�ŐĞƌŝ�ĂĚŦŵ�ĂƚŵĂŬ�
ǇĞƌŝŶĞ� ŽůĂƐŦ� ďŝƌ� ƐĂůĚŦƌŦǇĂ� ŬĂƌƔŦ� ŚĂǌŦƌůŦŬ�
ǇĂƉŵĂǇĂ� ďĂƔůĂŵŦƔƨ͘� dĞŚĚŝƚůĞƌĞ� ƚĞƉŬŝ�
ŐƂƐƚĞƌĞŶ��ƵƌŬŝŶĂ�&ĂƐŽ�ŝůĞ�DĂůŝ�ĚĞǀůĞƚůĞƌŝ�
ŝƐĞ�ǇĂǇŦŶůĂĚŦŬůĂƌŦ�ŽƌƚĂŬ�ďŝůĚŝƌŝǇůĞ͕�EŝũĞƌ͛ŝŶ�
ǇĂŶŦŶĚĂ�ŽůĚƵŬůĂƌŦŶŦ�ĂĕŦŬůĂŵŦƔůĂƌĚŦ͘��ŝůĚŝ-
ƌŝĚĞ͕� ͞EŝũĞƌ͛Ğ� ŬĂƌƔŦ� ŚĞƌŚĂŶŐŝ� ďŝƌ� ĂƐŬĞƌŝ�
ŵƺĚĂŚĂůĞŶŝŶ� �ƵƌŬŝŶĂ� &ĂƐŽ� ǀĞ� DĂůŝ͛ǇĞ�
ŬĂƌƔŦ� ƐĂǀĂƔ� ĂĕŵĂŬ� ĂŶůĂŵŦŶĂ� ŐĞůĞĐĞŒŝ͟�
ŝĨĂĚĞ�ĞĚŝůŵŝƔƟ͘��ƂůŐĞŶŝŶ�ĞŶ�ďƺǇƺŬ�ĚĞǀ-
ůĞƟ��ĞǌĂǇŝƌ�ĚĞ�ĂƐŬĞƌŝ�ŵƺĚĂŚĂůĞǇŝ�ŬĞƐŝŶ�
ďŝƌ�ĚŝůůĞ�ƌĞĚĚĞƚŵŝƔ�ǀĞ�ďƂǇůĞ�ďŝƌ�ŐŝƌŝƔŝŵŝŶ�
ƚƺŵ�ďƂůŐĞŶŝŶ�ŝƐƟŬƌĂƌŦŶŦ�ŽƌƚĂĚĂŶ�ŬĂůĚŦƌĂ-
ĐĂŒŦ�ŬŽŶƵƐƵŶĚĂ�ƵǇĂƌŵŦƔƨ͘��

��Kt�^�ƚƵƚƵŵƵŶƵ�ĚĞŒŝƔƟƌŵĞƐĞ�ĚĞ�
ƚĞŚĚŝĚŝŶŝ� ďĞůŝƌƫŒŝ� ƚĂƌŝŚƚĞ� ŚĂǇĂƚĂ� ŐĞĕŝ-
ƌĞŵĞĚŝ͘� �Ƶ� ŝƐĞ� EŝũĞƌ� ǇƂŶĞƟŵŝŶ� &ƌĂŶƐĂ�
ǀĞ����ŬĂƌƔŦƐŦŶĚĂŬŝ�ŶĞƚ� ƚƵƚƵŵƵŶĚĂŶ� ƌĂ-
ŚĂƚƐŦǌ�ŽůĂŶ��ƌƺŬƐĞů͛ŝ�ŝƔĞ�ĚĂŚŝů�ŽůŵĂ�ĂƌĂ-
ǇŦƔŦŶĂ�ŝƚŵŝƔ�ŐƂƌƺŶƺǇŽƌ͘ �͞�ŝŚĂƚĕŦ�ƚĞƌƂƌƺŶ�
ǇĂǇŦůŵĂƐŦŶŦ͟� ƂŶůĞŵĞ� ǇĂůĂŶŦ� ĂƌĚŦŶĂ� ƐĂŬ-
ůĂŶŦƉ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ĕŦŬĂƌůĂƌŦ� ŝĕŝŶ�ĚƂƌƚ�ŬŦǇŦ�
�Ăƨ��ĨƌŝŬĂ�ƺůŬĞƐŝŶĞ�ǇƂŶĞůŝŬ�ĂƐŬĞƌŝ�ƐĂůĚŦƌŦ�
ƉůĂŶůĂŵĂǇĂ� ďĂƔůĂŵĂƐŦ͕� �ƌƺŬƐĞů͛ĚĞŬŝ� ƚĞ-
ůĂƔŦŶ�ǀĂƌĚŦŒŦ�ŶŽŬƚĂ�ŚĂŬŬŦŶĚĂ�ĮŬŝƌ�ǀĞƌŝǇŽƌ͘ ��

���ĚĞǀůĞƚůĞƌŝŶŝŶ��Ăƨ��ĨƌŝŬĂ�ƺůŬĞůĞƌŝ-
ŶĞ� ĚŽŒƌƵĚĂŶ� ƐĂǀĂƔ� ĂĕŵĂƐŦ� ŬŽůĂǇ� ĚĞŒŝů͘�
�ĂƚĞŶ� ��� ƔĞŇĞƌŝ� ĂƐŬĞƌŝ� ĚĂŶŦƔŵĂŶ� ŐƂŶ-
ĚĞƌŵĞŬƚĞŶ͕� ŝƔďŝƌůŝŬĕŝ� ƌĞũŝŵůĞƌŝŶ�ŽƌĚƵ�ǀĞ�
ƉŽůŝƐ� ŬƵǀǀĞƚůĞƌŝŶŝ� ĞŒŝƟƉ� ĚŽŶĂƚŵĂŬƚĂŶ�
ƐƂǌ� ĞĚŝǇŽƌůĂƌ͘ � �Ƶ� ǇƂŶƚĞŵůĞ� ĂƐŬĞƌŝ� ŵƺ-
ĚĂŚĂůĞǇĞ� ďŝƌ� ƚƺƌ� ͞ǇĞƌůŝ� ŬŦůŦķ͟� ƵǇĚƵƌĂďŝ-
ůĞĐĞŬůĞƌŝŶŝ� ǀĂƌ� ƐĂǇŦǇŽƌůĂƌ͘ � �Ƶ� ĕĂďĂůĂƌŦŶ�
ŶĂƐŦů� ƐŽŶƵĕůĂƌ� ǀĞƌĞĐĞŒŝ� ŝƐĞ� ďĞůůŝ� ĚĞŒŝů͘�
�ŝƌĂ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ŬĂŵƉůĂƌ�ĂƌĂƐŦŶĚĂŬŝ�ŚĞ-
ŐĞŵŽŶǇĂ� ƐĂǀĂƔŦŶĚĂ� Őƺĕ� ĚĞŶŐĞůĞƌŝŶĚĞ�
ǇĂƔĂŶĂŶ� ĚĞŒŝƔŝŵŝ� ĚƵƌĚƵƌŵĂŬ� ŽůĂƐŦ� ŐƂ-
ƌƺŶŵƺǇŽƌ͘

&'�&KWNPFƖIF�^JSN�GNW�XF[FăF�Rã�MF_ãWQFSã^TW$
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7ƐƌĂŝů� ƐĂǀĂƔ� ĂǇŐŦƨ� dĞŵŵƵǌ� ϮϬϬϲ͛ĚĂ�
>ƺďŶĂŶ Ă͛�ƐĂůĚŦƌĚŦŒŦŶĚĂ�ĚƂŶĞŵŝŶ������Ŧ-
ƔŝƔůĞƌŝ��ĂŬĂŶŦ��ŽŶĚŽůĞĞǌǌĂ�ZŝĐĞ�ŬĂŵĞƌĂ-
ůĂƌŦŶ�ŬĂƌƔŦƐŦŶĂ�ĕŦŬŦƉ�ƔƵ�ƐƂǌůĞƌŝ�ƐƂǇůĞŵŝƔƟ͗�
͞bƵ�ĂŶĚĂ�ǇĞŶŝ�ďŝƌ�KƌƚĂĚŽŒƵ͛ŶƵŶ�ĚŽŒƵƔƵ-
ŶƵ�ŝǌůĞŵĞŬƚĞƐŝŶŝǌ͘͟ �

�Ƶ� ƐƂǌůĞƌ͕ � ^ŝǇŽŶŝƐƚ� ƌĞũŝŵŝŶ�tĂƐŚŝŶŐ-
ƚŽŶ͛ƵŶ�ŝƐƚĞŒŝ�ǀĞ�ŽŶĂǇŦ�ŝůĞ�ƐĂǀĂƔŦ�ďĂƔůĂƴ-
ŒŦŶŦŶ�ŝůĂŶŦǇĚŦ�ĂǇŶŦ�ǌĂŵĂŶĚĂ͘�7ƔŐĂůĐŝ�7ƐƌĂŝů�
ŽƌĚƵƐƵ�ďƺǇƺŬ�ŽƌĂŶĚĂ� Ɛŝǀŝů�ŚĞĚĞŇĞƌŝ� ǀƵ-
ƌĂŶ�ǇŽŒƵŶ�ŚĂǀĂ�ďŽŵďĂƌĚŦŵĂŶŦǇůĂ�ƐĂůĚŦ-
ƌŦǇŦ� ďĂƔůĂƚŵŦƔ͕� 'ƺŶĞǇ� >ƺďŶĂŶ� ŬŦǇŦůĂƌŦŶĂ�
ǇĂŬůĂƔĂŶ� ƐĂǀĂƔ� ŐĞŵŝůĞƌŝ� ĚĞ� ďŽŵďĂƌĚŦ-
ŵĂŶĂ� ŬĂƨůŵŦƔƨ͘� 'ƺŶůĞƌ� ƐƺƌĞŶ� ďŽŵďĂƌ-
ĚŦŵĂŶŦŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�ƚĂŶŬůĂƌůĂ�ŬĂƌĂĚĂŶ�ƐĂů-
ĚŦƌŦǇĂ� ŐĞĕĞŶ� ^ŝǇŽŶŝƐƚ� ŽƌĚƵ͕� ďĞŬůĞŵĞĚŝŒŝ�
ďŝƌ�ĚŝƌĞŶŝƔůĞ�ŬĂƌƔŦůĂƔŵŦƔ͕�ĞǌŝĐŝ�ĕŽŒƵŶůƵŒƵ�
ĂƐŬĞƌ�ŽůĂŶ�ϭϲϬ�7ƐƌĂŝůůŝ�ŚĂǇĂƨŶŦ�ŬĂǇďĞƚŵŝƔ͕�
ϯϯ�ŐƺŶ�ƐƺƌĞŶ�ĕĂƨƔŵĂůĂƌŦŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�ŚĞ-
ǌŝŵĞƚĞ�ƵŒƌĂǇĂƌĂŬ�ŐĞƌŝ�ĕĞŬŝůŵĞŬ�ǌŽƌƵŶĚĂ�
ŬĂůŵŦƔƨ͘�

7ƐƌĂŝů͕� >ƺďŶĂŶ͛ŦŶ� ďŝƌ� ďƂůƺŵƺŶƺ� ǇĂ-
ŬŦƉͲǇŦŬƨ͕� ĞǌŝĐŝ� ĕŽŒƵŶůƵŒƵ� ƐŝǀŝůůĞƌĚĞŶ�
ŽůƵƔĂŶ�ďŝŶ�ϮϬϬ͛ƺ�ĂƔŬŦŶ�>ƺďŶĂŶůŦǇŦ�ƂůĚƺƌ-
Ěƺ͘� �ŶĐĂŬ� ďƵ� ƂůĕƺƐƺǌ� ǀĂŚƔĞƚ͕� ŚĞǌŝŵĞƚĞ�
ƵŒƌĂŵĂƐŦŶŦ� ĞŶŐĞůůĞǇĞŵĞĚŝ͘� 7ƐƌĂŝů� ŽƌĚƵ-
ƐƵŶƵŶ� ͞ǇĞŶŝůŵĞǌ� Őƺĕ͟� ŽůĚƵŒƵ� ĞĨƐĂŶĞƐŝ�
ǇĞƌůĞͲǇĞŬƐĂŶ�ŽůĚƵ͘�^ŽŶƵĕƚĂ�ZŝĐĞ͛ŶŝŶ�Ƶŵ-
ĚƵŒƵŶĚĂŶ� ĨĂƌŬůŦ� ďŝƌ� KƌƚĂĚŽŒƵ� ƔĞŬŝůůĞŶ-
ŵĞǇĞ� ďĂƔůĂĚŦ͘� �ƺŶŬƺ� 7ƐƌĂŝů͛ŝŶ� ŚĞǌŝŵĞƟ�
���͛ŶŝŶ�ĚĞ�ŚĞǌŝŵĞƟǇĚŝ�ĂǇŶŦ�ǌĂŵĂŶĚĂ͘�

���͛ŶŝŶ� ŚĞĚĞŇĞĚŝŒŝ� ƔĞǇ� ŐĞƌĕĞŬůĞƔ-
ƐĞǇĚŝ�͞ǇĞŶŝ͟�KƌƚĂĚŽŒƵ͛ĚĂ����ͬ7ƐƌĂŝů�ŬĂƌ-
ƔŦƨ�ĚŝƌĞŶŝƔŝŶ�ďĞůŝ�ŬŦƌŦůŵŦƔ͕�7ƐƌĂŝů͛ŝŶ�͞ďƂůŐĞ�
ůŝĚĞƌůŝŒŝ͟� ŬĂďƵů� ŐƂƌŵƺƔ͕� �ƌĂƉ� ĚĞǀůĞƚůĞƌŝ�
ŝƐĞ� ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚͬ^ŝǇŽŶŝƐƚ� ŐƺĕůĞƌŝŶ� ŬƵŬůĂ�
ŝƔďŝƌůŝŬĕŝůĞƌŝ�ŵŝƐǇŽŶƵŶƵ�ŬĂďƵůůĞŶŵŝƔ�ŽůĂ-
ĐĂŬƨ͘�KǇƐĂ�ƵŵƵůĂŶŦŶ� ƚĞƌƐŝ�ŽůĚƵ͘��ŝƌĞŶŝƔ�
ǌĂĨĞƌ�ŬĂǌĂŶĚŦ͕�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚͬ^ŝǇŽŶŝƐƚ� ĐĞƉ-
ŚĞ� ŚĞǌŝŵĞƚĞ� ƵŒƌĂĚŦ͘� ZŝĐĞ͛ŶŝŶ� ǀĞ� ƚĞŵƐŝů�
ĞƫŒŝ� ƌĞũŝŵŝŶ�ŚĞǀĞƐůĞƌŝ͕� ϯϯ�ŐƺŶůƺŬ� ƐĂǀĂ-
ƔŦŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�ƚĂƌŝŚŝŶ�ĕƂƉůƺŒƺŶĞ�ĂƨůĚŦ͘��

͞>ƺďŶĂŶ͛Ŧ�ƚĂƔ�ĚĞǀƌŝŶĞ�ŐĞƌŝ�ŐƂŶĚĞƌŝƌŝǌ͟
'ĞĕĞŶ� ŚĂŌĂ� dĞŵŵƵǌ� ^ĂǀĂƔŦ͛ŶŦŶ� ϭϳ͘�

ǇŦůĚƂŶƺŵƺǇĚƺ͘� K� ŐƺŶůĞƌĚĞ� ŝƔŐĂů� ĂůƨŶ-
ĚĂŬŝ�bĞďĂ��ŝŌůŝŬůĞƌŝŶĞ�ŐŝĚĞŶ� 7ƐƌĂŝů� ^ĂǀĂƔ�
�ĂŬĂŶŦ�zŽĂǀ�'ĂůůĂŶƚ͕�^ŝǇŽŶŝƐƚůĞƌŝŶ�ďŝůŝŶĞŶ�
ĚŽǌƵ�ǇƺŬƐĞŬ�ƚĞŚĚŝƚůĞƌŝŶŝ�ƚĞŬƌĂƌůĂĚŦ͘�,ĂƚĂ�
ǇĂƉŵĂŵĂƐŦ� ŬŽŶƵƐƵŶĚĂ� ŚĞŵ� ,ŝǌďƵůůĂŚ͛Ŧ�
ŚĞŵ� ůŝĚĞƌŝ� EĂƐƌƵůůĂŚ͛Ŧ� ƵǇĂƌĚŦŒŦŶŦ� ƐƂǇůĞ-
ǇĞŶ�ĚŝŶĐŝͲĨĂƔŝƐƚ�EĞƚĂŶǇĂŚƵ�ŚƺŬƺŵĞƟŶŝŶ�
^ĂǀĂƔ��ĂŬĂŶ͛Ŧ� ƔƵ�ŵĞĂůĚĞ� ƐƂǌůĞƌ� ƐƂǇůĞĚŝ͗�
͞'ĞĕŵŝƔƚĞ�ŚĂƚĂ�ǇĂƉƨŶŦǌ�ǀĞ�ĂŒŦƌ�ďŝƌ�ďĞĚĞů�
ƂĚĞĚŝŶŝǌ͘��ŒĞƌ�ŽůĂǇůĂƌ�ƚĞŬƌĂƌ�ĕĂƨƔŵĂ�ďŽ-
ǇƵƚƵŶĂ�ǀĂƌŦƌƐĂ�>ƺďŶĂŶ͛Ŧ�ƚĂƔ�ĚĞǀƌŝŶĞ�ŐĞƌŝ�
ŐƂŶĚĞƌŝƌŝǌ͘͟ �

7ƐƌĂŝů͛ŝŶ� ƐĂŚŝƉ�ŽůĚƵŒƵ� ƚƺŵ�ĂƐŬĞƌŝ� Őƺ-
ĐƺŶƺ�>ƺďŶĂŶ Ă͛�ŬĂƌƔŦ�ŬƵůůĂŶŵĂŬƚĂŶ�ĕĞŬŝŶ-
ŵĞǇĞĐĞŒŝŶŝ� ŝĨĂĚĞ� ĞĚĞŶ� 'ĂůůĂŶƚ͕� ,ŝǌďƵů-
ůĂŚ Ă͛� ǀĞ� >ƺďŶĂŶ Ă͛� Ăŝƚ� ŚĞƌ�ŵĞƚƌĞŬĂƌĞŶŝŶ�
ŚĞĚĞĨ� ĂůŦŶĂĐĂŒŦŶŦ� ƐƂǇůĞĚŝ͘� ͞>ƺďŶĂŶ͛ŦŶ�
ŚĞƌ�ŵĞƚƌĞ�ŬĂƌĞƐŝŶŝ�ďŽŵďĂůĂƌŦǌ͟� ƚĞŚĚŝĚŝ͕�
^ŝǇŽŶŝƐƚ� ƌĞũŝŵŝŶ� ǌŝŚŶŝǇĞƟ� ŚĂŬŬŦŶĚĂ� ŶĞƚ�
ďŝƌ�ĮŬŝƌ�ǀĞƌŝǇŽƌ͘ �KŶůĂƌŦŶ�ŝĕŝŶ�ŐĞƌŝůůĂůĂƌ�ŝůĞ�
ƐŝǀŝůůĞƌ�ĂƌĂƐŦŶĚĂ͕�ŐĞŶĕůĞƌůĞ�ǇĂƔŦůĂƌ͕ �ŬĂĚŦŶ-
ůĂƌůĂ� ĕŽĐƵŬůĂƌ�ĂƌĂƐŦŶĚĂ�ĂǇƌŦŵ�ǇŽŬƚƵƌ͘ � 7Ɛ-
ƌĂŝů�ƐĂǀĂƔ�ĂǇŐŦƨ�ŝĕŝŶ�ƚƺŵƺ�ďŝƌĞƌ�ŚĞĚĞŌŝƌ͘ �

^ŝǇŽŶŝƐƚůĞƌ�͞ƚĂƔ�ĚĞǀƌŝŶĞ�ŐĞƌŝ�ŐƂŶĚĞƌŝ-
ƌŝǌ͟�ƚĞŚĚŝĚŝŶŝ�ƐŦŬ�ƐŦŬ�ǇŝŶĞůĞƌůĞƌ͘ �<ĂƐƚĞƫŬ-
ůĞƌŝ�>ƺďŶĂŶ͛Ŧ�ďĂƔƚĂŶ�ƐŽŶĂ�ǇĂŬŦƉ�ǇŦŬŵĂŬƨƌ͘ �
�Ƶ�ƚĞŚĚŝĚŝ�ƐĂĚĞĐĞ�ĂƐŬĞƌ�ǇĂ�ĚĂ�ƐŝǇĂƐĞƚĕŝ-
ůĞƌĚĞŶ� ĚĞŒŝů� ŐĂǌĞƚĞĐŝ͕� ƐŝǇĂƐŝ� ĂŶĂůŝǌĐŝ� ǀď͘�
ŬŝƔŝůĞƌĚĞŶ� ĚƵǇŵĂŬ� ĚĂ� ŵƺŵŬƺŶĚƺƌ͘ � �Ƶ�
ƚĞŚĚŝƚ͕�ŦƌŬĕŦͲ^ŝǇŽŶŝƐƚ�ǌŝŚŶŝǇĞƟŶ�ŶĞǇŝ�ƚĞŵ-
Ɛŝů� ĞƫŒŝŶŝ� ŶĞƚ� ďŝƌ� ƔĞŬŝůĚĞ� ĂŶůĂƨǇŽƌ͘ � �ŝƌĂ�
͞ƚĂƔ� ĚĞǀƌŝŶĞ� ŐĞƌŝ� ŐƂŶĚĞƌŝƌŝǌ͟� ƚĞŚĚŝĚŝ͕�
^ŝǇŽŶŝƐƚůĞƌŝŶ� Śŝĕďŝƌ� ǇĂƐĂ͕� ŬƵƌĂů� ǀĞǇĂ� ĂŶ-
ůĂƔŵĂǇŦ� ƚĂŶŦŵĂĚŦŬůĂƌŦŶŦŶ͕� ŚĞƌŚĂŶŐŝ� ďŝƌ�
ĂŚůĂŬŝ�ŝůŬĞ�ǇĂ�ĚĂ�ŝŶƐĂŶŝ�ĚĞŒĞƌ�ƚĂƔŦŵĂĚŦŬ-
ůĂƌŦŶŦŶ͕�ďŝǌǌĂƚ�ŬĞŶĚŝůĞƌŝ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ŝƟƌĂķ-
ĚŦƌ�ĂǇŶŦ�ǌĂŵĂŶĚĂ͘�

�Ƶ� ƚĞŚĚŝƚ� ĂďĂƌƨůŦ�ŵŦ͍� ^ŝǇŽŶŝƐƚ� ŚĂƌĞ-
ŬĞƟŶ�ĚĞ� 7ƐƌĂŝů�ĚĞǀůĞƟŶŝŶ�ĚĞ� ƚĂƌŝŚŝ�ďƂǇůĞ�
ŽůŵĂĚŦŒŦŶŦ�ŐƂƐƚĞƌŝǇŽƌ͘ �7ƐƌĂŝů͛ŝ�ŬƵƌŵĂŬ�ŝĕŝŶ�
ƚŽƉůƵ� ŬĂƚůŝĂŵůĂƌ� ǇĂƉĂŶ͕� &ŝůŝƐƟŶ� ŬƂǇůĞƌŝŶŝ�
ŚĂƌŝƚĂĚĂŶ�ƐŝůĞŶ�ďƵ�ǌŝŚŶŝǇĞƚ͕�ŚĂůĞŶ�ŬĞŶƚ�ǀĞ�
ŬĂƐĂďĂůĂƌŦ� &Ͳϭϲ� ƐĂǀĂƔ� ƵĕĂŬůĂƌŦǇůĂ� ďŽŵ-
ďĂůĂŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ � ^ĂůĚŦƌŦƌŬĞŶ� Śŝĕďŝƌ� ǌĂŵĂŶ�
ŐĞƌŝůůĂͬƐŝǀŝů� ǇĂ� ĚĂ� ĚŝƌĞŶŝƔĕŝͬƐŝǀŝů� ĂǇƌŦŵŦ�
ǇĂƉŵĂŵŦƔƨƌ͘ �^ĂǀĂƔ�ĂǇŐŦƨ�ĚĂ�ƐŽŶ� ƚĞŬŶŽ-
ůŽũŝ� ƺƌƺŶƺ� ƐŝůĂŚůĂƌůĂ� ĚŽŶĂƨůŵŦƔƨƌ͘ � �ƵŶĂ�
ŬĂƌƔŦŶ�ǀĞƌŝůŝ�ŬŽƔƵůůĂƌĚĂ�ƐĂǀƵƌĚƵŒƵ�ƚĞŚĚŝĚŝ�
ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŵĞǇŝ� ŐƂǌĞ� ĂůĂďŝůŝƌ�ŵŝ͍�KƌĂƐŦ�
ƔƺƉŚĞůŝ͘��ƺŶŬƺ�ĂƌƨŬ�͞ĚŝƌĞŶŝƔĕŝ�ŐƺĕůĞƌŝŶ͟�
ĚĞ�7ƐƌĂŝů͛Ğ�ĂŒŦƌ�ďĞĚĞůůĞƌ�ƂĚĞƚĞďŝůĞĐĞŬ�ĚŽ-
ŶĂŶŦŵ�ǀĞ�ŚĂǌŦƌůŦŬůĂƌŦ�ǀĂƌ͘ �

7ƐƌĂŝů͛ŝŶ� ďƵ� ŬĂĚĂƌ� ŐƂǌƺ� ĚƂŶŵƺƔ� ŽůĂ-
ďŝůŵĞƐŝŶŝŶ� ŝƐĞ� ŝŬŝ� ƚĞŵĞů�ŶĞĚĞŶŝ�ǀĂƌ͗� 7ůŬŝ͕�
ŚĞƌŚĂŶŐŝ� ďŝƌ� ĚĞŒĞƌ͕ � ŚƵŬƵŬ� ǇĂ� ĚĂ� ŬƵƌĂů�
ƚĂŶŦŵĂǇĂŶ�^ŝǇŽŶŝƐƚ�ŝĚĞŽůŽũŝĚŝƌ͘ ��ŝŒĞƌŝ�ŝƐĞ͕�
ďĂƨůŦ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌŝŶ� ƐĂŒůĂĚŦŒŦ�ƂǌĞů� ŬŽ-
ƌƵŵĂ�ƐĂǇĞƐŝŶĚĞ�ƐĂǀĂƔ�ŚƵŬƵŬƵŶƵ͕�ƵůƵƐůĂ-
ƌĂƌĂƐŦ� ĂŶůĂƔŵĂůĂƌŦ� ǀĞ��ŝƌůĞƔŵŝƔ�DŝůůĞƚůĞƌ�
ŬĂƌĂƌůĂƌŦŶŦ� ƚĂŶŦŵĂŵĂ� ͞ĂǇƌŦĐĂůŦŒŦŶŦ͟� ĞůĚĞ�
ĞƚŵŝƔ�ŽůŵĂƐŦĚŦƌ͘ �

Ƙ1 '3&3Ɩ1&�8&;&Ă&�,â7*78*3â?�8â?�
)*�9&Ă�)*;7â3*�)�3*(*08â3â?�ƙ
,ŝǌďƵůůĂŚ� ůŝĚĞƌŝ� ,ĂƐĂŶ� EĂƐƌĂůůĂŚ͕� ^ŝ-

ǇŽŶŝƐƚ� 7ƐƌĂŝů� ƌĞũŝŵŝŶŝŶ� ƚĞŚĚŝƚůĞƌŝŶĞ� ďƵ�
ĚĞĨĂ� ĂǇŶŦ� ŬĞƐŝŶůŝŬƚĞ� ŬĂƌƔŦůŦŬ� ǀĞƌĚŝ͘� dĞŵ-
ŵƵǌ� ϮϬϬϲ͛ĚĂ� >ƺďŶĂŶ͛Ŧ� ŚĞĚĞĨ� ĂůĂŶ� 7ƐƌĂ-

ŝů� ƐĂůĚŦƌŦƐŦŶĂ� ŬĂƌƔŦ� ŬĂǌĂŶŦůĂŶ� ǌĂĨĞƌŝŶ� ϭϳ͘�
ǇŦůĚƂŶƺŵƺŶĚĞ� ƚĞůĞǀŝǌǇŽŶĚĂ� ǇĂǇŦŶůĂŶĂŶ�
ŬŽŶƵƔŵĂƐŦŶĚĂ�EĂƐƌĂůůĂŚ͕�7ƐƌĂŝů�^ĂǀƵŶŵĂ�
�ĂŬĂŶŦ͛ŶŦŶ�ƚĞŚĚŝƚůĞƌŝŶĞ�ǇĂŶŦƚ�ǀĞƌĚŝ͘�

7ƐƌĂŝů͛ŝŶ� ŬƌŝƟŬ� ŬƵƌƵŵůĂƌŦŶŦ� ŬŦƐĂ� ƐƺƌĞ-
ĚĞ� ǇŽŬ� ĞĚĞďŝůĞĐĞŬ� ĚŽŶĂŶŦŵĂ͕� ŐƺĐĞ� ǀĞ�
ŬĂƌĂƌůŦŒĂ� ƐĂŚŝƉ� ŽůĚƵŬůĂƌŦŶŦ� ŝĨĂĚĞ� ĞĚĞŶ�
EĂƐƌĂůůĂŚ͕� ĞůůĞƌŝŶĚĞŬŝ� ŚĞĚĞŇĞƌ� ůŝƐƚĞƐŝŶŝ�
ĚĞ�ĂĕŦŬůĂĚŦ͘��ƵŶĂ�ŐƂƌĞ�7ƐƌĂŝů͛ŝŶ�ĂƐŬĞƌŝͲƐŝǀŝů�
ŚĂǀĂĂůĂŶůĂƌŦ͕� ŚĂǀĂ� ŬƵǀǀĞƚůĞƌŝŶŝŶ� ĂƐŬĞƌŝ�
ƺƐůĞƌŝ͕� ĞůĞŬƚƌŝŬ� ƺƌĞƟŵ� ǀĞ� ĚĂŒŦƨŵ� ŵĞƌ-
ŬĞǌůĞƌŝ͕� ƐƵ�ĚĂŒŦƨŵ� ŝƐƚĂƐǇŽŶůĂƌŦ͕� ŝůĞƟƔŝŵͬ
ƚĞŬŶŽůŽũŝ�ŵĞƌŬĞǌůĞƌŝ͕�ƚĞŵĞů�ĂůƚǇĂƉŦ�ƚĞƐŝƐ-
ůĞƌŝ͕�ƉĞƚƌŽůͬďĞŶǌŝŶͬĂŵŽŶǇĂŬ�ĚĞƉŽůĂƌŦ�ǀĞ�
�ŝŵŽŶĂ� ŶƺŬůĞĞƌ� ƚĞƐŝƐůĞƌŝ� ŝůŬ� ǀƵƌƵůĂĐĂŬ�
ŚĞĚĞŇĞƌ�ĂƌĂƐŦŶĚĂ�ǇĞƌ�ĂůŦǇŽƌ͘ �

dĞŚĚŝĚŝŶ�ĕŦƚĂƐŦŶŦ�ǇƺŬƐĞůƚĞŶ�EĂƐƌĂůůĂŚ͕�
ĕĂƨƔŵĂŶŦŶ� >ƺďŶĂŶ͛ůĂ� ƐŦŶŦƌůŦ� ŬĂůŵĂǇŦƉ�
ƚƺŵ� ͞ĚŝƌĞŶŝƔ� ĞŬƐĞŶŝǇůĞ͟� ďŝƌ� ƐĂǀĂƔĂ� ĚƂ-
ŶƺƔŵĞƐŝ� ĚƵƌƵŵƵŶĚĂ� ŝƐĞ͕� ͞ŚĂƌŝƚĂĚĂ� ĂĚŦ�
7ƐƌĂŝů�ŽůĂŶ�ďŝƌ�ǇĞƌŝŶ�ŬĂůŵĂǇĂĐĂŒŦŶŦ͟�ŝĚĚŝĂ�
Ğƫ͘�^ŝǇŽŶŝƐƚ�ŽƌĚƵĚĂŬŝ�ŵŽƌĂů�ďŽǌƵŬůƵŒƵ͕�
ŐƺǀĞŶƐŝǌůŝŬ� ǀĞ� ŝĕ� ƵǇƵŵĚĂŶ� ǇŽŬƐƵŶůƵŒĂ�
ĚŝŬŬĂƚĞ�ĕĞŬĞŶ�EĂƐƌĂůůĂŚ͕�͞ĚŝƌĞŶŝƔ�ŚĂƌĞŬĞ-
ƟŶŝŶ͟� ŝƐĞ�Śŝĕ�ŽůŵĂĚŦŒŦ� ŬĂĚĂƌ�ĚŽŶĂŶŦŵůŦ͕�
ŚĂǌŦƌůŦŬůŦ� ǀĞ�ŵŽƌĂůŝŶŝŶ� ǇƺŬƐĞŬ� ŽůĚƵŒƵŶƵ�
ďĞůŝƌƫ͘��

EĂƐƌĂůůĂŚ͛ŦŶ� ƚĞŚĚŝĚĞ� ĂǇŶŦ� ƚŽŶĚĂ� ďŝƌ�
ǇĂŶŦƚ�ǀĞƌŵĞƐŝ͕�^ŝǇŽŶŝƐƚůĞƌŝŶ�ŚƵǌƵƌƵŶƵ�ŬĂ-
ĕŦƌĚŦ͘� 7ƐƌĂŝů͛ĚĞ� ĕŽŒƵŶůƵŬ�,ŝǌďƵůůĂŚ� ůŝĚĞƌŝ-
ŶŝŶ�ƐƂǌůĞƌŝŶŝ�ĐŝĚĚŝǇĞ�ĂůŦǇŽƌ͘ �EŝƚĞŬŝŵ�7ƐƌĂŝů�
ŵĞĚǇĂƐŦŶŦŶ�ƚĂƌƨƔŵĂ�ƉƌŽŐƌĂŵůĂƌŦŶĚĂ�ǇĂ-
ƉŦůĂŶ�ďŝƌĕŽŬ�ǇŽƌƵŵĚĂ�ĚƵƌƵŵƵŶ�ĚĞŒŝƔƟŒŝ͕�
ŽůĂƐŦ�ďŝƌ�ĕĂƨƔŵĂŶŦŶ�ŬĞŶĚŝůĞƌŝ�ŝĕŝŶ�ĚĞ�ĂŒŦƌ�
ǇŦŬŦŵůĂƌĂ�ŶĞĚĞŶ�ŽůĂĐĂŒŦ�ĚŝůĞ�ŐĞƟƌŝůŝǇŽƌ͘ �

, �1*7�)*3,*8â3)*0â�)*ÚâĂâ2�
'*1â7,â31*Ăâ>47
EĂƐƌĂůůĂŚ͛ŦŶ� ĂĕŦŬůĂŵĂůĂƌŦ� 7ƐƌĂŝů� ŵĞĚ-

ǇĂƐŦŶĚĂ�ŽůĚƵŒƵ�Őŝďŝ��ƌĂƉ�ŵĞĚǇĂƐŦŶĚĂ�ĚĂ�
ĨĂƌŬůŦ�ƚĂƌƨƔŵĂ�ǀĞ�ǇŽƌƵŵůĂƌĂ�ǀĞƐŝůĞ�ŽůĚƵ͘�
�ůďĞƩĞ� ͞ĚŝƌĞŶŝƔ� ĞŬƐĞŶŝ͟� ĕŝǌŐŝƐŝŶĞ� ǇĂŬŦŶ�
ŽůĂŶůĂƌůĂ� ŬĂƌƔŦƚ� ŽůĂŶůĂƌŦŶ� ǀĂƌĚŦŬůĂƌŦ� ƐŽ-
ŶƵĕůĂƌ� ĨĂƌŬůŦĚŦƌ͘ � �ŶĐĂŬ͕� ^ŝǇŽŶŝƐƚ� ƌĞũŝŵůĞ�
ĕĂƨƔŵĂĚĂ� ŐƺĕůĞƌ� ĚĞŶŐĞƐŝŶŝŶ� Śŝĕ� ŽůŵĂ-
ĚŦŒŦ�ŬĂĚĂƌ�7ƐƌĂŝů�ĂůĞǇŚŝŶĞ�ĚƂŶĚƺŒƺ͕�ĂƌƨŬ�

ĨĂƌŬůŦ�ĕĞǀƌĞůĞƌŝŶ�ŬĂďƵů�ĞƫŒŝ�ďŝƌ�ƌĞĂůŝƚĞĚŝƌ͘ �
�ŝƌ� ĚƂŶĞŵ� ƺůŬĞůĞƌŝ� ŝƔŐĂů� ĞĚĞŶ� 7ƐƌĂŝů� ƐĂ-
ǀĂƔ� ĂǇŐŦƨ͕� ϮϬϬϲ͛ĚĂ� ƵŒƌĂĚŦŒŦ� ŚĞǌŝŵĞƩĞŶ�
ƐŽŶƌĂ�ďƂǇůĞ�ďŝƌ�ƐĂůĚŦƌŦǇĂ�ŐŝƌŝƔĞŵĞĚŝ͘�����
ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵŝŶŝŶ� ĚĞƐƚĞŒŝ͕� ZƵƐǇĂ͛ŶŦŶ� ŐƂǌ�
ǇƵŵŵĂƐŦ� ƐĂǇĞƐŝŶĚĞ� ĂƌĂĚĂ� ďŝƌ� ^ƵƌŝǇĞ͛ǇĞ�
ƐĂůĚŦƌƐĂ� ĚĂ� Őƺĕ� ĚĞŶŐĞůĞƌŝŶĚĞŬŝ� ĚĞŒŝƔŝŵŝ�
ĞŶŐĞůůĞǇĞďŝůĞĐĞŬ�ŐƺĕƚĞŶ�ǇŽŬƐƵŶĚƵƌ͘ �

7ƐƌĂŝů�ϭϵϲϳ͛ĚĞ͕�ϭϵϳϯ͛ƚĞ͕�ϭϵϴϮ͛ĚĞ�ƐĂǀĂƔ�
ďĂƔůĂƨƉ�^ƵƌŝǇĞ͕�DŦƐŦƌ͕ �mƌĚƺŶ�ǀĞ�>ƺďŶĂŶ�
ƚŽƉƌĂŬůĂƌŦŶĂ� ŐŝƌĚŝ͘� ϲϳ͛� ƐĂǀĂƔŦŶĚĂ� ^Ƶƌŝ-
ǇĞ͛ŶŝŶ� 'ŽůĂŶ� dĞƉĞůĞƌŝ͛Ŷŝ͕� ^ŝŶĂ� ǇĂƌŦŵĂ-
ĚĂƐŦŶŦ� ŝƔŐĂů� Ğƫ͘� ϴϮ͛ĚĞ� �ĞǇƌƵƚ Ă͛� ŐŝƌĚŝ͘�
ϳϯ͛ƚĞ� ŚĞǌŝŵĞƚĞ� ƵŒƌĂŵĂ� ŝŚƟŵĂůŝ� ďĞůŝƌĚŝ͘�
�ŶĐĂŬ� ���Ͳ7ŶŐŝůŝǌ� ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌŝ� ŚĞ-
ŵĞŶ� ĚĞǀƌĞǇĞ� ŐŝƌĞƌĞŬ� 7ƐƌĂŝů͛ŝ� ŬƵƌƚĂƌĚŦůĂƌ͘ �
K�ƐĂǀĂƔůĂƌŦŶ�ƚƺŵƺ�7ƐƌĂŝů�ĚŦƔŦŶĚĂ�ĐĞƌĞǇĂŶ�
ĞƚŵŝƔƟ͘��ƵŶĚĂŶ�ƐŽŶƌĂ�ŽůĂƐŦ�ďŝƌ�ƐĂǀĂƔ�ŝƐĞ͕�
EĂƐƌĂůůĂŚ͛ŦŶ� ŝůĂŶ�ĞƫŒŝ�ŚĞĚĞĨ� ůŝƐƚĞƐŝŶĚĞŶ�
ĚĞ� ĂŶůĂƔŦůĂĐĂŒŦ� Őŝďŝ͕� 7ƐƌĂŝů͛ŝŶ� ŚĞƌ� ƚĂƌĂķŶŦ�
ƐĂƌĂĐĂŬƨƌ͘ �7ƔŐĂů�ĞĚŝůŵŝƔ�&ŝůŝƐƟŶ�ƚŽƉƌĂŬůĂƌŦ�
ƺǌĞƌŝŶĞ�ŬƵƌƵůĂŶ�7ƐƌĂŝů͛ŝŶ�ƐƚƌĂƚĞũŝŬ�ĚĞƌŝŶůŝŒŝ�
ǇŽŬ͘��ŽůĂǇŦƐŦǇůĂ�ŚĞƌ�ƚĂƌĂķ�,ŝǌďƵůůĂŚ�ĨƺǌĞ-
ůĞƌŝŶŝŶ�ŵĞŶǌŝůŝ�ĚĂŚŝůŝŶĚĞĚŝƌ͘ �<ŝŵŝ�ŝĚĚŝĂůĂ-
ƌĂ�ŐƂƌĞ�,ŝǌďƵůůĂŚ͛ŦŶ�ƐƚŽŬůĂƌŦŶĚĂ�ϭϮϬ�ďŝŶŝ�
ĂƔŬŦŶ�ĨƺǌĞ�ďƵůƵŶƵǇŽƌ͘ ��ƵŶůĂƌŦŶ�ďŝƌ�ŬŦƐŵŦ-
ŶŦŶ� ŝƐĞ� ŚĂƐƐĂƐ� ŽůĚƵŒƵ� ǀĞ� ŚĞĚĞĮ� ǀƵƌŵĂ�
ǇĞƚĞŶĞŬůĞƌŝŶŝŶ�ǇƺŬƐĞŬ�ŽůĚƵŒƵ�ďĞůŝƌƟůŝǇŽƌ͘ �
7ƐƌĂŝů͛ŝŶ�ŝŶƔĂ�ĞƫŒŝ�͞�Ğŵŝƌ�<ƵďďĞ͟ŶŝŶ�ŝƐĞ�
ĨƺǌĞůĞƌŝŶ�ĂŶĐĂŬ�ƺĕƚĞ�ďŝƌŝŶŝ�ǇĂŬĂůĂǇĂďŝůĚŝ-
Œŝ� ƐƂǇůĞŶŝǇŽƌ͘ � �ŽůĂǇŦƐŦǇůĂ� 7ƐƌĂŝů͛ŝŶ� ďƺǇƺŬ�
ǇŦŬŦĐŦ�ŐƺĐƺ�ǀĞ�ŬƵƌĂů�ƚĂŶŦŵĂǌ�ƐĂůĚŦƌŐĂŶůŦŒŦ�
ĂƌƨŬ� ŽŶƵ� ŬŽƌƵŵĂǇĂ� ǇĞƚŵŝǇŽƌ͘ � �Ƶ� ĂƌĂĚĂ�
,ŝǌďƵůůĂŚ͕�ƐĂŚŝƉ�ŽůĚƵŒƵ�ƐŝůĂŚůĂƌŦŶ�ďŝƌ�ŬŦƐ-
ŵŦŶŦ�ĂĕŦŬůĂŵŦǇŽƌ͘ ��

,ŝǌďƵůůĂŚ� ǀĞ�ŵƺƩĞĮŬůĞƌŝŶŝŶ� ŝŶƔĂ� Ğƚ-
ƟŬůĞƌŝ� ͞ĐĂǇĚŦƌŦĐŦ� Őƺĕ͕͟ � 7ƐƌĂŝů͛ŝ� ďƺǇƺŬ� ďŝƌ�
ƐĂǀĂƔĂ�ŐŝƌŵĞ�ŶŽŬƚĂƐŦŶĚĂ�ƚĞƌĞĚĚƺĚĞ�Ěƺ-
ƔƺƌƺǇŽƌ͘ � ͞�ŝƌĞŶŝƔĕŝ� ŐƺĕůĞƌ͟� ŝƐĞ͕� ŵĞĐďƵƌ�
ďŦƌĂŬŦůŵĂĚŦŬĕĂ͕� ǇĂŶŝ� 7ƐƌĂŝů� ďĂƔůĂƚŵĂĚŦŒŦ�
ƐƺƌĞĐĞ� ďƵ� ŬŽƔƵůůĂƌĚĂ� ƐĂǀĂƔĂ� ŐŝƌŵĞŬ� ŝƐ-
ƚĞŵŝǇŽƌ͘ ��ƵŶĂ�ŬĂƌƔŦŶ�Ŭŝŵŝ�ĂŶĂůŝǌůĞƌĚĞ�ďƵ�
ƐĂǀĂƔŦŶ�ĞŶŝŶĚĞ�ƐŽŶƵŶĚĂ�ƉĂƚůĂŬ�ǀĞƌĞĐĞŒŝ�
ďĞůŝƌƟůŝǇŽƌ͘ �sĞƌŝůŝ�ŬŽƔƵůůĂƌĚĂ͕�ŝƔŐĂůĐŝ�^ŝǇŽ-
ŶŝƐƚ�ƌĞũŝŵ�ǇŦŬŦůŵĂĚŦŬĕĂ�ďƵ�ƌŝƐŬŝŶ�ŽƌƚĂĚĂŶ�
ŬĂůŬŵĂƐŦ�ŽůĂƐŦ�ŐƂƌƺŶŵƺǇŽƌ͘ ��
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�ŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ� ƐĂǀĂƔ� ĂǇŐŦƨ� E�dK� ƚĂƌĂ-
ķŶĚĂŶ� ϳ� ĂǇ� ďŽŵďĂůĂŶĂƌĂŬ� ƉĂƌĕĂůĂŶĂŶ�
>ŝďǇĂ͛ĚĂ� ;ĐŝŚĂƚĕŦ� ĕĞƚĞůĞƌŝŶ� ŬŽŶƚƌŽů� ĞƫŒŝ�
ǇĞƌůĞƌ� ŚĂƌŝĕͿ� ŚĂůĞŶ� ƌĞƐŵŝ� ŽůĂƌĂŬ� ŝŬŝ� ǇƂ-
ŶĞƟŵ�ǀĂƌ͘ � �ŝƌŝŶŝŶ�ďĂƔŦŶĚĂ� ͞>ŝďǇĂ�hůƵƐĂů�
KƌĚƵƐƵ͟� <ŽŵƵƚĂŶŦ� 'ĞŶĞƌĂů� ,ĂůŝĨĞ� ,ĂĨ-
ƚĞƌ� ǀĂƌ͘ � Pďƺƌ� ƚĂƌĂķ� ŝƐĞ� �<WͲD,W� ƌĞũŝ-
ŵŝŶŝŶ� ŬŽƌƵŵĂƐŦ� ĂůƨŶĚĂŬŝ� �ďĚƵůŚĂŵŝĚ�
�ŝďĞǇďĞ͛ŶŝŶ�ďĂƔŬĂŶůŦŒŦŶĚĂ�͞hůƵƐĂů��ŝƌůŝŬ�
,ƺŬƺŵĞƟ͟� ǇƂŶĞƟǇŽƌ͘ � ,Ğƌ� ŝŬŝ� ƚĂƌĂĨ� ĚĂ�
E�dK͛ŶƵŶ� ďŽŵďĂƌĚŦŵĂŶ� ƵĕĂŬůĂƌŦǇůĂ� >ŝ-
ďǇĂ͛ǇĂ� ƚĂƔŦŶŵŦƔƨ͘� 7Ŭŝ� ǇƂŶĞƟŵ� ĚĞ� ĨĂƌŬůŦ�
ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ŵĞƌŬĞǌůĞƌůĞ�ŝƔďŝƌůŝŒŝ�ǇĂƉŦǇŽƌ͘ �
�Ƶ�ƐƂǌĚĞ�ǇƂŶĞƟŵůĞƌ�>ŝďǇĂ͛ŶŦŶ�ǌĞŶŐŝŶůŝŒŝ-
ŶŝŶ�ǇĂŒŵĂůĂŶŵĂƐŦŶŦŶ�ƚĂƔĞƌŽŶůĂƌŦĚŦƌ͘ �DƵ-
ĂǌǌĂŵ� ďŝƌ� ǌĞŶŐŝŶůŝŒŝ� ŽůĂŶ� ƺůŬĞĚĞ� ŚĂůŬŦŶ�
ƐĞĨĂůĞƟ�ŝƐĞ�ŽŶůĂƌŦ�ƉĞŬ�ŝůŐŝůĞŶĚŝƌŵŝǇŽƌ͘ �,Ğƌ�
ƚĂƌĂĨ͕ �ŬĞŶĚŝ�ĞŐĞŵĞŶůŝŬ�ĂůĂŶŦŶŦ�ŬŽƌƵŵĂǇĂ�
ĕĂůŦƔŦǇŽƌ͘ � �ŶĐĂŬ� ďƵŶƵ� ŚĂůŬŦŶ� ĚĞƐƚĞŒŝŶŝ�
ĂůĂƌĂŬ�ĚĞŒŝů͕� ƐŦƌƨŶŦ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ŵĞƌŬĞǌ-
ůĞƌĞ�ĚĂǇĂǇĂƌĂŬ�ǇĂƉŦǇŽƌůĂƌ͘ �

â81&2(.�)â'*>'*��â87&â1Ɩ*�-â?2*9�
*)*7*0�â0'&1�&7.>47�
KƌƚĂĚŽŒƵ� ǀĞ� <ƵǌĞǇ� �ĨƌŝŬĂ͛ĚĂ� ����

ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵŝŶĞ� ǇĂƌĂŶŵĂŶŦŶ� ǇŽůƵ͕� 7ƐƌĂ-
ŝů͛ůĞ�ŝƔďŝƌůŝŒŝ�ǇĂƉŵĂŬƚĂŶ�ŐĞĕŝǇŽƌ͘ ��ƵŶƵ�ĞŶ�
ŝǇŝ� ďŝůĞŶ��<W� ǀĞ� ƔĞĮ� dĂǇǇŝƉ� �ƌĚŽŒĂŶ͛ĚŦƌ͘ �
�ŵĞƌŝŬĂŶ�ǇƂŶĞƟŵŝǇůĞ�ƐŽƌƵŶ�ǇĂƔĂĚŦŒŦŶĚĂ�
ŝůŬ�ǇĂƉƨŒŦ�ƔĞǇ�dĞů��ǀŝǀ͛ŝŶ�ŬĂƉŦƐŦŶŦ�ĕĂůŵĂŬ-
ƨƌ͘ ��<W�ǌŝŚŶŝǇĞƚůŝ��ŝďĞǇďĞ͛ĚĞ͕��ŶŬĂƌĂ͛ĚĂ-
Ŭŝ� ŚĂŵŝůĞƌŝŶĚĞŶ� ŝůŚĂŵ� ĂůĂƌĂŬ� 7ƐƌĂŝů͛ůĞ�
ŝůŝƔŬŝůĞƌŝ� ŶŽƌŵĂůůĞƔƟƌŵĞ� ĂƌĂǇŦƔŦŶĂ� ŐŝƌĚŝ͘�
'ĞĕĞŶ�ĂǇ�7ƚĂůǇĂ͛ǇŦ�ǌŝǇĂƌĞƚ�ĞĚĞŶ��ŝďĞǇďĞ͕�
ďƵ�ĂůĂŶĚĂ�ƐŽŵƵƚ�ďŝƌ�ĂĚŦŵ�Ăƴ͘�7ƚĂůǇĂ͛ĚĂŬŝ�
ĨĂƔŝƐƚ�ŚƺŬƺŵĞƟŶ�ĚƺǌůĞĚŝŒŝ�ǌĞŵŝŶĚĞ�7ƐƌĂŝů�
�ŦƔŝƔůĞƌŝ��ĂŬĂŶŦ��ůŝ��ŽŚĞŶ�ŝůĞ�dƌĂďůƵƐ͛ƚĂŬŝ�
ŬƵŬůĂ��ŝďĞǇďĞ�ŚƺŬƺŵĞƟŶŝŶ��ŦƔŝƔůĞƌŝ��Ă-
ŬĂŶŦ�EĞĐůĂ�ĞůͲDĞŶŐƵƔ͛ƵŶ�Őŝǌůŝ�ŐƂƌƺƔŵĞƐŝ�
ŝĕŝŶ�ƚĂƌŝŚ�ďĞůŝƌůĞŶĚŝ͘��<W��ŝďĞǇďĞ͛ǇĞ�ǇƺŬ-
ƐĞŬ�ĚŽǌĚĂ�ŐĂǌ�ǀĞƌŵŝƔ�ŐƂƌƺŶƺǇŽƌ͘ ��ŝƌĂ�>ŝď-
ǇĂ͛ĚĂŶ�ďŝƌ�ǇĞƚŬŝůŝŶŝŶ�7ƐƌĂŝů͛ůĞ�ŝůŝƔŬŝ�ŬƵƌŵĂƐŦ�
ŚĂůĞŶ�ƐƵĕ�ƐĂǇŦůŦǇŽƌ͘ ���

'ƂƌƺƔŵĞ�7ƚĂůǇĂ͛ŶŦŶ�ďĂƔŬĞŶƟ�ZŽŵĂ͛ĚĂ�
ǇĂƉŦůƐĂ� ĚĂ� �<WͲD,W� ƌĞũŝŵŝŶŝŶ� ďƵŶĚĂ�
͞ŬŽůĂǇůĂƔƨƌŦĐŦ͟� ƌŽů� ŽǇŶĂĚŦŒŦ� ƐƂǇůĞŶŝǇŽƌ͘ �
^ĂƌĂǇŦŶ��ŦƔŝƔůĞƌŝ��ĂŬĂŶŦ�ĞƐŬŝ�D7d� ƔĞĮŶŝŶ�
ŽůĂǇŦŶ� ŝĕŝŶĚĞ� ŽůĚƵŒƵ� ǇƂŶƺŶĚĞ� ŝĚĚŝĂůĂƌ�
ǀĂƌ͘ �7ƚĂůǇĂ�ŝůĞ�dƺƌŬŝǇĞ�ŐƂƌƺƔŵĞŶŝŶ�ŐĞƌĕĞŬ-
ůĞƔŵĞƐŝ� ŝĕŝŶ� ǇŽů� ĚƺǌůĞƐĞůĞƌ� ĚĞ� ĞƐĂƐ� ƉĂƚ-
ƌŽŶ��ŝĚĞŶ�ǇƂŶĞƟŵŝĚŝƌ͘ �^ŽŶ�ĚƂŶĞŵĚĞ��ŝ-
ĚĞŶ�ǇƂŶĞƟŵŝŶŝŶ�ĞŶ�ďƺǇƺŬ�ĚĞƌƚůĞƌŝŶĚĞŶ�
ďŝƌŝ͕�ŦƌŬĕŦͲ^ŝǇŽŶŝƐƚ�7ƐƌĂŝů�ƌĞũŝŵŝŶĞ��ƌĂƉ�ƺů-
ŬĞůĞƌŝ� ŶĞǌĚŝŶĚĞ� ŵĞƔƌƵůƵŬ� ŬĂǌĂŶĚŦƌŵĂŬ-
ƨƌ͘ �ZƺƔǀĞƚ�ǇĂ�ĚĂ�ƚĞŚĚŝƚůĞ��ƌĂƉ�ƺůŬĞůĞƌŝŶŝŶ�
7ƐƌĂŝů͛ůĞ� ŝůŝƔŬŝůĞƌŝ� ͞ŶŽƌŵĂůůĞƔƟƌŵĞƐŝ͟� ŝĕŝŶ�

ĕĂůŦƔĂŶ� �ŝĚĞŶ� ǇƂŶĞƟŵŝ͕� ŐĂǇƌŦ�ŵĞƔƌƵ� ĚĂ�
ŽůƐĂ�dƌĂďůƵƐ͛ƚĂŬŝ�ŚƺŬƺŵĞƟ�7ƐƌĂŝů͛ůĞ� ŝůŝƔŬŝ-
ůĞƌŝ�ŐĞůŝƔƟƌĞĐĞŬ�ŬŦǀĂŵĂ�ŐĞƟƌŵĞǇŝ�ďĂƔĂƌŦ�
ƐĂǇĚŦ͘� �<W� ǀĞ� ƔĞĮ� �ƌĚŽŒĂŶ͛ĚĂŶ� ĚĂ� ĨĞǇǌ�
ĂůĂŶ��ŝďĞǇďĞ�ŝƐĞ͕��ŵĞƌŝŬĂŶ͛ŦŶ�ĚĞƐƚĞŒŝŶĞ�
ĚĂǇĂŶĂƌĂŬ�ǇƂŶĞƟŵŝŶŝ�ŬŽƌƵŵĂ�ŚĞƐĂďŦǇůĂ�
7ƐƌĂŝů͛ůĞ�ƺƐƚ�ĚƺǌĞǇ�ŐƂƌƺƔŵĞůĞƌŝŶ�ďĂƔůĂƨů-
ŵĂƐŦŶŦ� ŬĂďƵů� Ğƫ͘� �ƺŶŬƺ� ŝŬďĂůŝŶŝ� ŚĂůŬŦŶ�
ĚĞƐƚĞŒŝŶĚĞ�ĚĞŒŝů�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌŝŶ�ŚŝŵĂ-
ǇĞƐŝŶĚĞ�ŐƂƌƺǇŽƌ͘ �

3*9&3>&-:�Ƙ,â?1âƙ�,�7 Ă2*>â�â+Ă&�
*99â�â87&â1�)*�0&7.Ă9.
7ƐƌĂŝů�ƌĞũŝŵŝ��ƌĂƉ�ƺůŬĞůĞƌŝǇůĞ�ŶĞ�ǌĂŵĂŶ�

Őŝǌůŝ�ďŝƌ�ŐƂƌƺƔŵĞ�ǇĂƉŦůƐĂ�ŝĨƔĂ�ĞĚĞƌ͘ ��ŝƌĂ�ďƵ�
ƚƺƌ� ŐƂƌƺƔŵĞůĞƌŝŶ� ŬĞŶĚŝƐŝŶĞ� ͞ŵĞƔƌƵůƵŬ͟�
ŬĂǌĂŶĚŦƌĚŦŒŦŶŦ� ǀĂƌ� ƐĂǇĂƌ͘ � ^ŝǇŽŶŝƐƚ� ŚƺŬƺ-
ŵĞƚůĞƌ�ŝƐĞ�ďƵŶƵŶůĂ�ƂǀƺŶƺƌ͕ �ƐŝǇĂƐŝ�ŬĂǌĂŶĕ�
ŚĂŶĞƐŝŶĞ� ǇĂǌŦůŵŦƔ� ďŝƌ� ͞ďĂƔĂƌŦ� ŚŝŬĂǇĞƐŝ͟�
ƐĂǇĂƌůĂƌ͘ ��ƵŶĚĂŶ�ĚŽůĂǇŦ�ŵƺŵŬƺŶ�ŽůĂŶ�ĞŶ�
ŬŦƐĂ� ƐƺƌĞĚĞ� ͞Őŝǌůŝ͟� ŐƂƌƺƔŵĞůĞƌ� ^ŝǇŽŶŝƐƚ�
ŵĞĚǇĂǇĂ�ƐĞƌǀŝƐ�ĞĚŝůŝƌ͘ �'ŝǌůŝ�ŐƂƌƺƔŵĞǇŝ�ǇĂ-
ƉĂŶ�ŬĂƌƔŦ�ƚĂƌĂķŶ�ƌĞǌŝů�ŽůŵĂƐŦ�ŝƐĞ�^ŝǇŽŶŝƐƚ-
ůĞƌŝ�ŝůŐŝůĞŶĚŝƌŵĞǌ͘�

7ĕĞƌŝĚĞ�ĚĞƌŝŶ�ďŝƌ�ŵĞƔƌƵŝǇĞƚ�Ŭƌŝǌŝ� ŝĕŝŶ-
ĚĞ�ďƵůƵŶĂŶ�ĚŝŶĐŝͲĨĂƔŝƐƚ��ŝŶǇĂŵŝŶ�EĞƚĂŶ-
ǇĂŚƵ�ŚƺŬƺŵĞƟŶŝŶ�ďƵŐƺŶůĞƌĚĞ�ĂĐŝůĞŶ�ďŝƌ�
͞ďĂƔĂƌŦ͟� ŚŝŬĂǇĞƐŝŶĞ� ŝŚƟǇĂĐŦ� ǀĂƌĚŦ͘� ,Ăů�
ďƂǇůĞǇŬĞŶ�>ŝďǇĂ�Őŝďŝ�ďŝƌ�ƺůŬĞǇůĞ�ĚŦƔŝƔůĞƌŝ�
ďĂŬĂŶŦ�ĚƺǌĞǇŝŶĚĞ�ŐƂƌƺƔŵĞ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌ-
ŵĞŬ�ďƵůƵŶŵĂǌ�ďŝƌ�ķƌƐĂƴ͘��ŶĐĂŬ�Ž�ŬĂĚĂƌ�
ŚŦǌůŦ� ĚĂǀƌĂŶĚŦůĂƌ� Ŭŝ͕� ĞůůĞƌŝŶĞ� ǇƺǌůĞƌŝŶĞ�
ďƵůĂƔƨƌĚŦůĂƌ͘ � >ŝďǇĂ� ŬĂƌƔŦƨ͕� �ŝďĞǇďĞ� ƌĞǌŝů�
ŽůĚƵ͕�ŐƂƌƺƔŵĞǇŝ� ǇĂƉĂŶ�ďĂŬĂŶ�>ŝďǇĂ͛ĚĂŶ�
ŬĂĕŦƉ� �ŶŬĂƌĂ͛ĚĂŬŝ� ŚĂŵŝůĞƌŝŶĞ� ƐŦŒŦŶĚŦ͕�

DK^^��� EĞƚĂŶǇĂŚƵ͛ǇĂ� ĂƚĞƔ� ƉƺƐŬƺƌĚƺ͕�
�ŝĚĞŶ� ǇƂŶĞƟŵŝ� ŬŽƚĂƌĚŦŒŦ� ďĂƔĂƌŦŶŦŶ� ďŝƌ�
ƌĞǌĂůĞƚĞ� ĚƂŶƺƔŵĞƐŝŶĚĞŶ� ĚŽůĂǇŦ� ŵŝĚĞ�
ŬƌĂŵƉůĂƌŦ� ŐĞĕŝƌĚŝ͘� dƌĂďůƵƐ͛ƚĂŬŝ� ŬƵŬůĂ�Śƺ-
ŬƺŵĞƚůĞ� ŝůŝƔŬŝůĞƌĚĞ� ƐĂŒůĂŶĂŶ� ŐĞůŝƔŵĞŶŝŶ�
7ƐƌĂŝů͛Ğ� ƐĂŒůĂǇĂĐĂŒŦ� ǀĂƌ� ƐĂǇŦůĂŶ� ƐƚƌĂƚĞũŝŬ�
ŬĂǌĂŶŦŵůĂƌ� ĞŶ� ĂǌŦŶĚĂŶ� ƔŝŵĚŝůŝŬ� ŚĂǇĂů�
ŽůĚƵ͘�

�Ƶ�ĂƌĂĚĂ� 7ƐƌĂŝů͛ĚĞŬŝ�^ŝǇŽŶŝƐƚ�ŵƵŚĂůĞ-
ĨĞƚ�ĚĞ�EĞƚĂŶǇĂŚƵ͛ǇƵ�ƐĞƌƚ�ďŝƌ�ƔĞŬŝůĚĞ�ĞůĞƔ-
ƟƌĚŝ͘�DĞĚǇĂĚĂ�ŝƐĞ�Őŝǌůŝ�ŐƂƌƺƔŵĞůĞƌŝŶ�ŝĨƔĂ�
ĞĚŝůŵĞƐŝŶŝ�͞ ŝŚĂŶĞƚ͟�ŽůĂƌĂŬ�ĚĞŒĞƌůĞŶĚŝƌĞŶ�
ǇŽƌƵŵůĂƌĂ�ǇĞƌ�ǀĞƌŝůĚŝ͘��ĂĨĞƌ�ŬĂǌĂŶŵŦƔ�ŚĂ-
ǀĂƐŦǇůĂ�ŐƂƌƺƔŵĞůĞƌŝ�ĂĕŦŬůĂǇĂŶ�EĞƚĂŶǇĂŚƵ�
ŚƺŬƺŵĞƟ͕� ĂǇĂŒŦŶĂ� ŬƵƌƔƵŶ� ƐŦŬŵŦƔ� ŽůĚƵ͘�
�ŝƌĂ�ƌĞǌŝů�ŽůĂŶ��ŝďĞǇďĞ͕�7ƐƌĂŝů͛ůĞ�ŝƔďŝƌůŝŒŝŶ-
ĚĞ�ĨƌĞŶĞ�ďĂƐŵĂŬ�ǌŽƌƵŶĚĂ�ŬĂůĂĐĂŬƨƌ͘ �

â81&2(.�)â'*>'*Ɩ3â3�8&-9*�
Ƙ+â1â89â3�)489:ƙ�,�89*7â8â
�ŽŚĞŶͲDĞŶŐƵƔ� ŐƂƌƺƔŵĞƐŝŶŝŶ� ŽƌƚĂǇĂ�

ĕŦŬŵĂƐŦ� >ŝďǇĂ͛ĚĂ� ŐĞŶŝƔ� ƚĞƉŬŝůĞƌĞ� ŶĞĚĞŶ�
ŽůĚƵ͘� �ŽŬ� ƐĂǇŦĚĂ� ŬĞŶƩĞ� ƐŽŬĂŬůĂƌĂ� ĕŦŬĂŶ�
ŬŝƚůĞůĞƌ͕ � 7ƐƌĂŝů͛ůĞ� ŝƔďŝƌůŝŒŝŶŝ� ƉƌŽƚĞƐƚŽ� Ğƫ͘�
DĞŶŐƵƔ͛ƵŶ� ƚƵƚƵŬůĂŶŵĂƐŦ� ƚĂůĞƉ� ĞĚŝůĚŝ͘�
�ŝďĞǇďĞ�ŚƺŬƺŵĞƟŶŝŶ�ǇŦŬŦůŵĂƐŦ�ǇƂŶƺŶĚĞ�
ĕĂŒƌŦůĂƌ� ǇĂƉŦůĚŦ͘� �ǇůĞŵůĞƌĚĞ� 7ƐƌĂŝů� ďĂǇ-
ƌĂŬůĂƌŦ�ǇĂŬŦůĚŦ͕�^ŝǇŽŶŝƐƚ�ƌĞũŝŵůĞ�ŝƔďŝƌůŝŒŝŶĞ�
ŬĂƌƔŦ�ƔŝĂƌůĂƌ�ǇƺŬƐĞůƟůĚŝ͕��ŝďĞǇďĞ͛Ǉŝ�ŚĞĚĞĨ�
ĂůĂŶ�ƐĞƌƚ�ĞůĞƔƟƌŝůĞƌ�ǇƂŶĞůƟůĚŝ͘�

7ƔŝŶ� ĐŝĚĚŝǇĞƟŶŝ� ĨĂƌŬ� ĞĚĞŶ� �ŝďĞǇďĞ͕�
ŵƵŚƚĞŵĞůĞŶ� ^ĂƌĂǇ� ƌĞũŝŵŝŶĚĞŶ� ĂůĚŦŒŦ�
ƚĂŬƟŬůĞ� ŐƂƌƺƔŵĞĚĞŶ� ŚĂďĞƌŝ� ŽůŵĂĚŦŒŦ-
ŶŦ� ƐƂǇůĞŵŝƔƟ͘� ,ĂƨƌůĂŶĂĐĂŒŦ� Őŝďŝ� �<W� ŝůĞ�
,�W� ĂƌĂƐŦŶĚĂ� �ŽůŵĂďĂŚĕĞ� ŵƵƚĂďĂŬĂƨ�

ŝŵǌĂůĂŶĚŦŒŦŶĚĂ�ŬŝŵŝŶ�ŚĂŶŐŝ�ŬŽůƚƵŬƚĂ�ŽƚƵ-
ƌĂĐĂŒŦŶĂ�ďŝůĞ�ŬĂƌĂƌ�ǀĞƌĞŶ�dĂǇǇŝƉ��ƌĚŽŒĂŶ͕�
ŵĂƐĂǇŦ� ƚĞŬŵĞůĞǇŝƉ� ĚĞǀŝƌĚŝŒŝŶĚĞ� ďƂǇůĞ�
ďŝƌ� ŵƵƚĂďĂŬĂƩĂŶ� ŚĂďĞƌŝ� ŽůŵĂĚŦŒŦŶŦ� ŝĚ-
ĚŝĂ�ĞƚŵŝƔƟ͘�7ƐůĂŵĐŦ��ŝďĞǇďĞ�ĚĞ�ĂǇŶŦ�ǇŽůĂ�
ďĂƔǀƵƌƵƉ�ŐƂƌƺƔŵĞĚĞŶ�ŚĂďĞƌŝ�ŽůŵĂĚŦŒŦŶŦ�
ŝĚĚŝĂ�Ğƫ͘�7ƐƌĂŝů͛ůĞ�ŝƔďŝƌůŝŒŝŶŝŶ�ŐĞůŝƔƟƌŝůŵĞ-
ƐŝŶĞ�ŬĂƌƔŦǇŵŦƔ�Őŝďŝ�ƉŽǌůĂƌ�ƚĂŬŦŶĚĂ͘�

�ŽǇŶƵŶĂ� &ŝůŝƐƟŶ� ŬĞĮǇĞƐŝ� ƐĂƌŦƉ� dƌĂď-
ůƵƐ͛ƚĂŬŝ� &ŝůŝƐƟŶ� ďƺǇƺŬĞůĕŝůŝŒŝŶŝ� ǌŝǇĂƌĞƚ�
ĞĚĞŶ��ŝďĞǇďĞ͕�ŚĂǇĂƨŶŦŶ�ĞŶ�ƌŝǇĂŬĂƌ�ŐƂƐ-
ƚĞƌŝƐŝŶŝ� ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌĚŝ͘� �ĂŬĂŶŦ� ŐƂƌĞǀĚĞŶ�
ĂůĚŦŒŦŶŦ� ŝůĂŶ� Ğƫ͘� &ŝůŝƐƟŶ� ŚĂůŬŦŶŦŶ� ǇĂŶŦŶ-
ĚĂ� ŽůĚƵŒƵŶƵ͕� ^ŝǇŽŶŝƐƚ� 7ƐƌĂŝů͛ůĞ� ŝůŝƔŬŝůĞƌŝŶ�
͞ŶŽƌŵĂůůĞƔƟƌŝůŵĞƐŝŶŝ͟� ŽŶĂǇůĂŵĂĚŦŒŦŶŦ�
ƐƂǇůĞĚŝ͘�

�ŝďĞǇďĞ� ďƺǇƺŬ� ǇĂůĂŶůĂƌ� ƐƂǇůĞǇĞƌĞŬ�
ƉĂĕĂƐŦŶŦ� ŬƵƌƚĂƌŵĂǇĂ� ĕĂůŦƔŦƌŬĞŶ͕� ŬĂĕĂŶ�
DĞŶŐƵƔ͛ƵŶ� ƐŽůƵŒƵ� �ŶŬĂƌĂ͛ĚĂ� ĂůĚŦŒŦ͕� Ăƌ-
ĚŦŶĚĂŶ� 7ŶŐŝůƚĞƌĞ͛ǇĞ� ŐŝƫŒŝ� ŝĚĚŝĂ� ĞĚŝůŝǇŽƌ͘ �
�Ƶ� ĂƌĂĚĂ� ƌĞǌĂůĞƟ� ķƌƐĂƚ� ƐĂǇĂŶ� 'ĞŶĞƌĂů�
,ĂŌĞƌ�ǇƂŶĞƟŵŝ�ĚĞ��ŝďĞǇďĞ͛ǇĞ�ĂŒŦƌ�ĞůĞƔ-
ƟƌŝůĞƌ�ǇƂŶĞůƫ͘�KǇƐĂ�,ĂŌĞƌ͛ŝŶ�ĚĞ����Ͳ7Ɛ-
ƌĂŝů� ĚĞƐƚĞŒŝŶŝ� ĂůŵĂŬ� ŬŽƔƵůƵǇůĂ� ^ŝǇŽŶŝƐƚ�
ƌĞũŝŵůĞ� ŝůŝƔŬŝůĞƌ� ŐĞůŝƔƟƌŵĞǇĞ� ĕĂůŦƔƨŒŦ� ǇƂ-
ŶƺŶĚĞŶ�ŚĂďĞƌůĞƌ�ĕŦŬŵŦƔƨ͘��Ƶ�ŝƔ�ŝĕŝŶ�ŽŒůƵ�
^ĂĚĚĂŵ�,ĂŌĞƌ͛ŝ�ŐƂƌĞǀůĞŶĚŝƌĚŝŒŝ�ƐƂǇůĞŶŝ-
ǇŽƌ͘ �zĂŶŝ�,ĂŌĞƌ͛ŝŶ�͞&ŝůŝƐƟŶ�ĚŽƐƚůƵŒƵ͟�ĚĂ�
ƐĂŚƚĞ͘

7ƐƌĂŝů͛ůĞ� Őŝǌůŝ� ŐƂƌƺƔŵĞůĞƌŝŶ� ǇĂƌĂƴŒŦ�
Ŭƌŝǌ͕� &ŝůŝƐƟŶ� ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ� ĚĞŵĂŐŽũŝ� ǇĂƉĂŶ�
7ƐůĂŵĐŦ� ŐĞƌŝĐŝůĞƌŝŶ� ŬĂďĂ� ƌŝǇĂŬĂƌůŦŒŦŶŦ� ďŝƌ�
ŬĞǌ� ĚĂŚĂ� ŐƂǌůĞƌ� ƂŶƺŶĞ� ƐĞƌĞƌŬĞŶ͕� �ƌĂƉ�
ŚĂůŬůĂƌŦŶŦŶ� Ŭŝƌůŝ� ƉĂǌĂƌůŦŬůĂƌĂ� ĚĂǇĂŶĂŶ� ďƵ�
ŝůŝƔŬŝůĞƌŝ�ƌĞĚĚĞƫŒŝŶŝ�ĚĞ�ǇĞŶŝĚĞŶ�ƚĞǇŝƚ�Ğƫ͘
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bƵďĂƚ�ϮϬϮϮ͛ĚĞŶ�ďƵ�ǇĂŶĂ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚĞŶ�
hŬƌĂǇŶĂ� ƐĂǀĂƔŦ� ŽŶ� ďŝŶůĞƌĐĞ� ŝŶƐĂŶŦŶ� Ƃůƺ-
ŵƺŶĞ͕�ŵŝůǇŽŶůĂƌŦŶ�ƚŽƉƌĂŬůĂƌŦŶŦ�ƚĞƌŬ�ĞĚŝƉ�
ŵƺůƚĞĐŝ� ĚƵƌƵŵƵŶĂ� ĚƺƔŵĞƐŝŶĞ� ŶĞĚĞŶ�
ŽůĚƵ͕�ŽůŵĂǇĂ�ĚĂ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚŝǇŽƌ͘ ��Ƶ�ƐĂǀĂƔ͕�
ŚĞŐĞŵŽŶ�ŐƺĕůĞƌ�ĂƌĂƐŦ�ĕĂƨƔŵĂǇĂ�ǇĞŶŝ�ďŝƌ�
ďŽǇƵƚ� ŬĂƚĂƌŬĞŶ͕� ƐŝůĂŚůĂŶŵĂ� ǇĂƌŦƔŦŶŦ� ĚĂ�
ƚĞƟŬůĞĚŝ͘��ĨƌŝŬĂ�ƺůŬĞůĞƌŝŶĚĞ�ŐŦĚĂ�ƐŦŬŦŶƨƐŦ�
ǇĂƌĂƚĂŶ�ƐĂǀĂƔ͕��ǀƌƵƉĂ͛ĚĂ�ŝƐĞ�ĞŶŇĂƐǇŽŶƵŶ�
ǇƺŬƐĞůŵĞƐŝŶĞ͕�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ�ƌĞĨĂŚ�ŬĂǇďŦŶĂ�
ŶĞĚĞŶ� ŽůĚƵ͘� hŬƌĂǇŶĂ� ŝĕŝŶ� ŝƐĞ� ďƺǇƺŬ� ďŝƌ�
ǇŦŬŦŵŦ�ĚĂ�ďĞƌĂďĞƌŝŶĚĞ�ŐĞƟƌĚŝ͘�

7ůŬ� ŐƺŶůĞƌĚĞ� ƂǌĞůůŝŬůĞ� �ůŵĂŶǇĂ� ǀĞ�
���͛ŶŝŶ� ŬŦƔŬŦƌƚŵĂƐŦǇůĂ� hŬƌĂǇŶĂ� ŚĂůŬŦ͕�
͞ĂŶĂǀĂƚĂŶŦŶŦ� ƐĂǀƵŶŵĂŬ͟� ĂĚŦ� ĂůƨŶĚĂ� ǇĂ-
ƉŦůĂŶ� ƉƌŽƉĂŐĂŶĚĂůĂƌ� ĞƔůŝŒŝŶĚĞ� ďƵ� ǇŦŬŦŵ�
ƐĂǀĂƔŦŶŦŶ� ŝĕŝŶĞ� ƐƺƌƺŬůĞŶĚŝ͘� �ŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�
ŐƺĕůĞƌ͕ �͚ƐĂǀĂƔ�ďŽƌĂǌĂŶŦ͛�Őŝďŝ�ŬƵůůĂŶĚŦŬůĂƌŦ�
ŵĞĚǇĂ�ĂƌĂĐŦůŦŒŦǇůĂ�͞�ǀƌƵƉĂ�ĚĞŵŽŬƌĂƐŝƐŝ-
Ŷŝ�ǀĞ�ďŝƌůŝŒŝŶŝ�ƐĂǀƵŶĂŶ�ŬĂŚƌĂŵĂŶ�hŬƌĂǇ-
ŶĂ� ŚĂůŬŦ͟� ƐĂĨƐĂƚĂƐŦŶŦ� �ǀƌƵƉĂ� ŚĂůŬůĂƌŦŶĂ�
ƐĞƌǀŝƐ� ĞƫůĞƌ͘ � �Ƶ�ďƺǇƺŬ� ǇĂůĂŶůĂƌ͕ � ŚĂůŬůĂƌ�
ƐĂǀĂƔĂ�ŬĂƌƔŦ� ĕŦŬŵĂƐŦŶ�ĚŝǇĞ�ŚĞƌ�ŐƺŶ� ƚŽƉ-
ůƵŵůĂƌŦŶ�ƺǌĞƌŝŶĞ�ďŽĐĂ�ĞĚŝůĚŝ͘�

^ĂǀĂƔŦŶ�ďĂƔůĂĚŦŒŦ� ŝůŬ�ŐƺŶĚĞŶ� ŝƟďĂƌĞŶ�
hŬƌĂǇŶĂ��ĞǀůĞƚ� �ĂƔŬĂŶŦ� �ĞůĞŶƐŬŝ͕� ϭϴͲϲϬ�
ǇĂƔ�ĂƌĂƐŦ�ĞƌŬĞŬůĞƌŝŶ�ƺůŬĞǇŝ�ƚĞƌŬ�ĞƚŵĞƐŝŶŝ�
ǇĂƐĂŬůĂĚŦ͘� dĞůĞǀŝǌǇŽŶůĂƌĚĂ� ĂǇůĂƌĐĂ� ͞ŬĂŚ-
ƌĂŵĂŶ͟� ǀĞ� ͞ĨĞĚĂŬąƌ͟� hŬƌĂǇŶĂ� ŚĂůŬŦŶŦŶ�
ĚƺƔŵĂŶĂ� ŬĂƌƔŦ� ŶĂƐŦů� ƚĞŬ� ǇƺƌĞŬ� ŽůĚƵŒƵ�
ƐƂǇůĞŵŝŶĞ� ĚĂǇĂůŦ� ƉƌŽƉĂŐĂŶĚĂ� ǇĂƉŦůĚŦ͘�
KǇƐĂ� hŬƌĂǇŶĂ͛ĚĂ� ƐĂǀĂƔŦŶ� ŝůŬ� ŐƺŶůĞƌŝŶĚĞ�
ƚƺŵ� ŵƵŚĂůĞĨĞƚ� ǌŽƌďĂůŦŬůĂ� ƐƵƐƚƵƌƵůĚƵ͘�
^ŽŶƌĂ�ƐĂŶŬŝ�ƺůŬĞĚĞ�ƐĂǀĂƔŦ�ƌĞĚĚĞĚĞŶ͕�ďƵ-
ŶƵŶ� ŝŶƐĂŶůŦŒĂ� ďƺǇƺŬ� ďŝƌ� ǇŦŬŦŵ� ǀĞ� Ƃůƺŵ�
ŐĞƟƌĞĐĞŒŝŶŝ� ƐƂǇůĞǇĞŶ� ƚĞŬ� ŬŝƔŝ� ǇŽŬŵƵƔ�
Őŝďŝ�ďŝƌ�ŚĂǀĂ�ǇĂƌĂƨůĚŦ͘�

***

�ĂƔŦŶŦ����͛ŶŝŶ�ĕĞŬƟŒŝ�ďĂƨůŦ�ĞŵƉĞƌǇĂ-
ůŝƐƚůĞƌ�ĂƚĞƔĞ�ďĞŶǌŝŶ�ĚƂŬĞƌĞŬ�ƐĂǀĂƔŦ�ƵǌĂƚ-
ƨŬĕĂ� ǀĞ� ǌĂŵĂŶ� ŝůĞƌůĞĚŝŬĕĞ͕� ďƵ� ƐĂǀĂƔŦŶ�
ŐĞƌĕĞŬƚĞ�ďŝƌ� ͚ĂŶĂǀĂƚĂŶ� ƐĂǀƵŶŵĂƐŦ͛�ĚĞŒŝů�
ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌ� ĂƌĂƐŦ� ďŝƌ� ͞ƉĂǇůĂƔŦŵ� ƐĂǀĂ-
ƔŦ͛�ŽůĚƵŒƵ�ǀĞ�hŬƌĂǇŶĂ�ŚĂůŬŦŶŦŶ�ďƵ�ƉĂǇůĂ-
ƔŦŵĂ� ŬƵƌďĂŶ� ĞĚŝůĚŝŒŝ� ŐƂƌƺůŵĞǇĞ� ďĂůĂĚŦ͘�
WĞŶƚĂŐŽŶ͛ƵŶ�ĂĕŦŬůĂĚŦŒŦ�ŝƐƚĂƟƐƟŬůĞƌĞ�ŐƂƌĞ�
ďƵŐƺŶĞ�ŬĂĚĂƌ�ƐĂǀĂƔƚĂ�hŬƌĂǇŶĂ�ƚĂƌĂķŶĚĂ�
ǇĂŬůĂƔŦŬ�ϵϯϲϬ�Ɛŝǀŝů�ǀĞ�ϭϳ͘ϱϬϬ͛Ğ�ǇĂŬŦŶ�ĂƐ-
ŬĞƌ�ŚĂǇĂƨŶŦ�ŬĂǇďĞƫ͘�ZƵƐǇĂ�ƚĂƌĂķŶĚĂ�ŝƐĞ�
ϰϯ�ďŝŶĞ�ǇĂŬŦŶ�ĂƐŬĞƌŝŶ�ƂůĚƺŒƺ�ĂĕŦŬůĂŶĚŦ͘�

�Ƶ�ƐĂǇŦůĂƌŦŶ�ĚŽŒƌƵůƵŒƵ�ƚĂƌƨƔŵĂůŦ͘��ŝƌĂ�
WĞŶƚĂŐŽŶ͕� ZƵƐǇĂ͛ŶŦŶ� hŬƌĂǇŶĂ͛ĚĂŶ� ĚĂŚĂ�
ĕŽŬ� ĂƐŬĞƌ� ŬĂǇďĞƫŒŝ͕� ŝĕŝŶĚĞ�EĞŽŶĂǌŝ� ƚĂ-
ďƵƌůĂƌŦŶ� ǇĞƌ� ĂůĚŦŒŦ� hŬƌĂǇŶĂ� ŽƌĚƵƐƵŶƵŶ�
Ɛŝǀŝů�ƂůĚƺƌŵĞĚŝŒŝ�ĂůŐŦƐŦ� ǇĂƌĂƚŵĂǇĂ�ĕĂůŦƔŦ-

ǇŽƌ͘ �KǇƐĂ�ŶĞ�hŬƌĂǇŶĂ͛ŶŦŶ�ĚĂŚĂ�Ăǌ�ĂƐŬĞƌ�
ŬĂǇďĞƫŒŝ� ŶĞ� hŬƌĂǇŶĂ� ŽƌĚƵƐƵŶƵŶ� Ɛŝǀŝů�
ƂůĚƺƌŵĞĚŝŒŝ�ŝĚĚŝĂƐŦ�ĚŽŒƌƵĚƵƌ͘ �

�ŶĐĂŬ�ŝƔŝŶ�ƉƌŽƉĂŐĂŶĚĂ�ŬŦƐŵŦ�ďŝƌ�ǇĂŶĂ�
ďŦƌĂŬŦůĂƌĂŬ͕� ƐŽƌƵůŵĂƐŦ� ŐĞƌĞŬĞŶ� ƔĞǇ͗� �Ƶ�
ƂůƺŵůĞƌ�ďŝǌĞ�ŶĞǇŝ�ĂŶůĂƚŵĂŬ�ŝƐƟǇŽƌ͍�^ŽƌƵ-
ƐƵ�ŽůŵĂůŦĚŦƌ͘ �

***

� ^ŽŶ� ĚƂŶĞŵůĞƌĚĞ� ďĂƐŦŶĂ� ǇĂŶƐŦǇĂŶ�
ďĂǌŦ�ŚĂďĞƌůĞƌĚĞ͕�hŬƌĂǇŶĂ�ŽƌĚƵƐƵŶƵŶ�ƐĂ-
ǀĂƔ� ƐƺƌĞƐŝŶĐĞ�ĂŒŦƌ�ŬĂǇŦƉůĂƌ�ǀĞƌĚŝŒŝ͕� ;ďĂƨ�
ŵĞĚǇĂƐŦ� ƵǌƵŶ� ƐƺƌĞ� ƐĂĚĞĐĞ� ZƵƐǇĂ͛ŶŦŶ�
ŬĂǇŦƉůĂƌŦŶŦ͕� ƐĂǇŦůĂƌŦ� ĂďĂƌƚĂƌĂŬ� ǀĞƌŵĞŬůĞ�
ǇĞƟŶĚŝͿ� ďƵ� ŬĂǇŦƉůĂƌŦŶ� ŚĂůŬ� ĂƌĂƐŦŶĚĂ� ďƺ-
ǇƺŬ� ďŝƌ� ƌĂŚĂƚƐŦǌůŦŬ� ǇĂƌĂƴŒŦ� ǀĞ� ďƵŶĚĂŶ�
ĚŽůĂǇŦ� �ĞůĞŶƐŬŝ� ǇƂŶĞƟŵŝŶĞ� ŬĂƌƔŦ� ƚĞƉŬŝ-
ůĞƌŝŶ� ŽůƵƔŵĂǇĂ� ďĂƔůĂĚŦŒŦ� ŝƟƌĂĨ� ĞĚŝůŵĞǇĞ�
ďĂƔůĂĚŦ͘��ŝƌĂ�ďƵ�ƐĂĂƩĞŶ�ƐŽŶƌĂ͕�͞hŬƌĂǇŶĂ�
ŬĂǇŦƉ�ǀĞƌŵŝǇŽƌ͟�Őŝďŝ�ďƺǇƺŬ�ďŝƌ�ǇĂůĂŶŦ�ŚĞƌ�
ŐƺŶ�ƚĞŬƌĂƌůĂŶŵĂŶŦŶ�ĂƌƨŬ�ŵƺŵŬƺŶ�ŽůŵĂ-
ĚŦŒŦŶŦ�ŵĞĚǇĂǇŦ� ǇƂŶĞƚĞŶ� ƐĂǀĂƔ� ďĂƌŽŶůĂƌŦ�
ĚĂ�ďŝůŝǇŽƌ͘ �

^ĂǀĂƔ� ƵǌĂĚŦŬĕĂ� ǀĞ� ĐĞƉŚĞůĞƌĚĞ� ƐĂǀĂ-
ƔĂďŝůĞĐĞŬ�ĂƐŬĞƌ�ƐĂǇŦƐŦ�ĂǌĂůĚŦŬĕĂ�ǇĞŶŝůĞƌŝŶŝ�
ƐĂǀĂƔĂ�ŬĂƨůŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ŝŬŶĂ�ĞƚŵĞŬ͕�ŽƌĚƵǇƵ�
ǌŽƌůĂǇĂŶ� ďŝƌ� ƐŽƌƵŶ� ŚĂůŝŶĞ� ŐĞůĚŝ͘� KƌĚƵǇĂ�

ǇĞŶŝ� ĂƐŬĞƌůĞƌ�ďƵůŵĂŬ� ǌŽƌůĂƔƨŬĕĂ�ǀĞ�ŚĂů-
ŬŦŶ� ĚĞƐƚĞŒŝ� ĂǌĂůĚŦŬĕĂ� hŬƌĂǇŶĂ� ĚĞǀůĞƟ�
ŚĂŬůĂ�ŬĂƌƔŦ�ǌŽƌ�ŬƵůůĂŶŵĂǇĂ�ďĂƔůĂĚŦ͘�zĂŶ-
ƐŦǇĂŶ� ŚĂďĞƌůĞƌĞ� ŐƂƌĞ� ďĂƨůŦ� ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ-
ůĞƌŝŶ�ŬƵŬůĂƐŦ��ĞůĞŶƐŬŝ�ǇƂŶĞƟŵŝ͕�ZƵƐǇĂ͚ǇĂ�
ŬĂƌƔŦ�ƐĂǀĂƔŦ�ƐƺƌĚƺƌĞďŝůŵĞŬ�ŝĕŝŶ�ǌŽƌůĂ�͞ĂƐ-
ŬĞƌĞ�ĂůŵĂ͟�ƵǇŐƵůĂŵĂƐŦŶŦ�ďĂƔůĂƴ͘�

^ŽŬĂŬ� ŽƌƚĂƐŦŶĚĂ� ĂƐŬĞƌůĞƌ� ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�
ǌŽƌůĂ�ĂƐŬĞƌĞ�ĂůŦŶĂŶ�ŐĞŶĕůĞƌŝŶ�ŐƂƌƺŶƚƺůĞƌŝ�
ƐŽƐǇĂů�ŵĞĚǇĂ�ĂƌĂĐŦůŦŒŦǇůĂ�ǇĂǇŦůŵĂǇĂ�ďĂƔ-
ůĂĚŦ͘� PǌĞůůŝŬůĞ� dĞůĞŐƌĂŵ� ƐĂǇĨĂůĂƌŦŶĚĂ� ďŝƌ�
ĂƌĂǇĂ�ŐĞůĞŶ�ďŝŶůĞƌĐĞ�ŬŝƔŝ�ďƵ�ǇĂƉƨƌŦŵůĂƌĂ�
ǀĞ� �ĞůĞŶƐŬŝ� ǇƂŶĞƟŵŝŶŝŶ� ŝƔůĞĚŝŒŝ� ƐƵĕůĂƌĂ�
ŬĂƌƔŦ� ƂƌŐƺƚůĞŶŵĞǇĞ� ďĂƔůĂĚŦ͘� 7ƔůĞŶĞŶ� ďƵ�
ƐĂǀĂƔ�ƐƵĕůĂƌŦŶĂ�ŬĂƌƔŦ� 7ŶƐĂŶ�ŚĂŬůĂƌŦ�ƂƌŐƺ-
ƚƺ�ǀĞ�hůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦ��Ĩ�PƌŐƺƚƺ�͞hŬƌĂǇŶĂ͚ĚĂ�
ĂƐŬĞƌůŝŬ�ŚŝǌŵĞƟŶĞ�ŬĂƌƔŦ�ǀŝĐĚĂŶŝ�ƌĞƚ�ŚĂŬŬŦ�
ŝŚůĂůůĞƌŝŶŝŶ͟� ƐŽƌƵƔƚƵƌƵůŵĂƐŦ� ĕĂŒƌŦƐŦŶĚĂ�
ďƵůƵŶĚƵ͘�

^ŦŬůŦŬůĂ�ǇĂƉŦůĂŶ�ƐƵĕůĂŵĂ͕�ƐĞĨĞƌďĞƌůŝŒŝŶ�
ŐĞŶĞůůŝŬůĞ� ͣǇĂƐĂů� ƉƌŽƐĞĚƺƌůĞƌĞ� ƵǇƵůŵĂ-
ĚĂŶ� ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŝůĚŝŒŝ͞� ǇƂŶƺŶĚĞ͘� hŬƌĂǇ-
ŶĂ�ĚĞǀůĞƟŶŝŶ͕�ĕĞƔŝƚůŝ�ƐƵĕůĂƌĂ�ͲƚƌĂĮŬ�ƐƵĕƵ͕�
ŐĞĐĞ� ŬƵůƺďƺŶĚĞ� ƚĂƔŬŦŶůŦŬ͕� ƐŽŬĂŬƚĂ� ŽůĂǇ�
ĕŦŬĂƌŵĂŬ� ǀď Ͳ͘� ŬĂƌŦƔŵŦƔ� ŬŝƔŝůĞƌŝ� ĚĞ� ĐĞǌĂ�
ŽůĂƌĂŬ�ǌŽƌůĂ�ĐĞƉŚĞǇĞ�ŐƂŶĚĞƌĚŝŒŝ�ďŝůĚŝƌŝů-
Ěŝ͘� �Ƶ� ǌŽƌďĂůŦŒŦ� ŝƐĞ͕� ͞ƐĂǀĂƔ� ĚƂŶĞŵŝŶĚĞ�

ĂŶĂǀĂƚĂŶŦ� ƐĂǀƵŶŵĂŬ� ǀĂƌŬĞŶ� ƐŽƌƵŵƐƵǌ�
ĚĂǀƌĂŶĂŶ�ǀĞ�ƐƵĕ�ƉŽƚĂŶƐŝǇĞůŝ�ŽůĂŶůĂƌŦŶ�ƐĂ-
ǇŦƐŦŶŦ� ĂǌĂůƚŵĂŬ͟� ĚŝǇĞ� ĚĞ� ŐĞƌĞŬĕĞůĞŶĚŝƌŝ-
ǇŽƌ͘ �hŬƌĂǇŶĂ�ŵĞƌŬĞǌůŝ�ŝŶƚĞƌŶĞƩĞ�ŬĂŶĂůůĂ-
ƌŦŶĚĂ͕�ƉĞŬ�ĕŽŬ�ŬŝƔŝŶŝŶ�ĂĕŦŬ�ƐŽŬĂŬƚĂ͕�ǌŽƌůĂ�
ǀĞ�ŝƌĂĚĞůĞƌŝ�ĚŦƔŦŶĚĂ�ĂƐŬĞƌĞ�ĂůŦŶĚŦŒŦŶŦ�ŐƂƐ-
ƚĞƌĞŶ�ĕŽŬ�ƐĂǇŦĚĂ�ǀŝĚĞŽ�ďƵůƵŶŵĂŬƚĂ�ǀĞ�ďƵ�
ŐƂƌƺŶƚƺůĞƌ�ŚĞƌ�ŐĞĐĞŶ�ŐƺŶ�ĂƌƚŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �

'ƂƌƺŶĚƺŒƺ� ŬĂĚĂƌŦǇůĂ� �ĞůĞŶƐŬŝ� ƌĞũŝ-
ŵŝŶĞ�ŐƂƌĞ�ƐĂǀĂƔ�ƐŦƌĂƐŦŶĚĂ�ŬŝƔŝƐĞů�ŚĂŬ�ǀĞ�
ŚƺƌƌŝǇĞƚůĞƌŝ� ŬƵůůĂŶŵĂŬ͕� ĞŒůĞŶŵĞŬ͕� ŵƵ-
ŚĂůĞĨĞƚ�ĞƚŵĞŬ͕�ƐĂǀĂƔ�ŬĂƌƔŦƨ�ŽůŵĂŬ͕�ďĂƌŦ-
ƔŦ� ƐĂǀƵŶŵĂŬ͕� ǀŝĐĚĂŶŝ� ƌĞƚĕŝ�ŽůŵĂŬ�ǇĂƐĂŬ͘�
KǇƐĂ�ƵůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦ�ĂŶůĂƔŵĂ�ǀĞ�ƐƚĂŶĚĂƌƚůĂƌ͕ �
ǀŝĐĚĂŶŝ� ƌĞĚĚŝ͕�ǌŽƌƵŶůƵ�ĂƐŬĞƌůŝŒŝ�ĚŝŶ�ǀĞǇĂ�
ŝŶĂŶĐŦǇůĂ� ďĂŒĚĂƔƨƌĂŵĂǇĂŶ� ŚĞƌŬĞƐŝŶ�
ǌŽƌƵŶůƵ� ĂƐŬĞƌůŝŬ� ŚŝǌŵĞƟŶĚĞŶ� ŵƵĂĨ� ƚƵ-
ƚƵůŵĂƐŦŶĂ� ŽůĂŶĂŬ� ƚĂŶŦƌ͘ � �Ƶ� ŚĂŬůĂƌ� ƐĂǀĂƔ�
ǌĂŵĂŶůĂƌŦŶĚĂ�ĚĂ�ŐĞĕĞƌůŝĚŝƌ͘ ��ŶĐĂŬ�ƐĂǀĂƔŦ�
ĚĂǇĂƚĂŶ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ĕŦŬĂƌůĂƌ�ƐƂǌ�ŬŽŶƵƐƵ�
ŽůĚƵŒƵŶĚĂ� ŚĂŬ� ǀĞ� ƂǌŐƺƌůƺŬůĞƌ� ĂŶŦŶĚĂ�
ƌĂĨĂ�ŬĂůĚŦƌŦůŦƌ͘ � �Ƶ�ĚĂ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ� ŬĂƉŝƚĂ-
ůŝƐƚ�ĚĞǀůĞƚůĞƌŝŶ�ĚĞŵŽŬƌĂƟŬ�ŚĂŬ�ǀĞ�ƂǌŐƺƌ-
ůƺŬůĞƌ� ŬŽŶƵƐƵŶĚĂŬŝ� ǀĂĂǌůĂƌŦŶŦŶ� ŶĂƐŦů� ĚĂ�
ƐĂŚƚĞ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�ŐƂǌůĞƌ�ƂŶƺŶĞ�ƐĞƌĞƌ͘ ͘͘�
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'ĂƚĞ� 'ŽƵƌŵĞƚ� ŝƔǇĞƌŝ� ŝƔĕŝ� ƚĞŵƐŝůĐŝƐŝ�
'ƺůƚĞŬŝŶ�DĂůĐŦ͕�ŐĞĕƟŒŝŵŝǌ�ŶŝƐĂŶ�ĂǇŦŶĚĂ͕�
ƉŽůŝƐ�ŶĞǌĂƌĞƟŶĚĞ�ŝƔǇĞƌŝŶĚĞŶ�ƵǌĂŬůĂƔƨƌŦů-
ŵŦƔ�ǀĞ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�ĚĂ�ŝƔǇĞƌŝŶĞ�ŐŝƌŵĞ�ǇĂƐĂŒŦ�
ŐĞƟƌŝůŵŝƔƟ͘��ƵŶĂ�ĚĂŝƌ�ƐƺƌĞŶ�ĚĂǀĂŶŦŶ�ǇĞŶŝ�
ĚƵƌƵƔŵĂƐŦ� Ϯϴ� �ŒƵƐƚŽƐ͛ƚĂ� &ƌĂŶŬĨƵƌƚ� ŝƔ�
ŵĂŚŬĞŵĞƐŝŶĚĞ�ŐƂƌƺůĚƺ͘�

�ƵƌƵƔŵĂ� ďĂƔůĂŵĂĚĂŶ͕� ŬĂůĂďĂůŦŬ� ŬĂ-
ƨůŦŵĚĂŶ� ĚŽůĂǇŦ� ĚĂŚĂ� ďƺǇƺŬ� ďŝƌ� ƐĂůŽŶĂ�
ŐĞĕŝůĚŝ͘�

�ƵƌƵƔŵĂ� ŚĂŬŝŵŝ� 'ĂƚĞ� 'ŽƵƚŵĞƚ͛ƚĞŬŝ�
ŬƵƌĂůƐŦǌůŦŬ�ǀĞ�ŚƵŬƵŬƐƵǌůƵŬůĂƌŦ�ŐƂƌŵĞǌĚĞŶ�
ŐĞůŝƌŬĞŶ͕�ƐŽƌƵŶƵ�'ĂƚĞ�'ŽƵƌŵĞƚ�ǇƂŶĞƟĐŝ-
ůĞƌŝŶŝŶ�DĂůĐŦ͛ǇĂ�ǇƂŶĞůŝŬ�ƐƵĕůĂŵĂůĂƌŦŶĂ�ŝŶ-
ĚŝƌŐĞǇĞŶ�ďŝƌ�ƚƵƚƵŵ�ƐĞƌŐŝůĞĚŝ͘�<ŦƐŵĞŶ�ĚĞ�
ŽůƐĂ�'ĂƚĞ�'ŽƵƌŵĞƚ� ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚůĞƌŝŶŝŶ� ƐŽŶ�
ĚĞƌĞĐĞ�ĂĕŦŬ�ŬƵƌĂůƐŦǌůŦŬ�ǀĞ�ŚƵŬƵŬ�ƚĂŶŦŵĂǌ�
ĕŽŬ� ƐĂǇŦĚĂŬŝ� ƉƌĂƟŒŝŶŝ� ĚĞ� ĚŝŬŬĂƚĞ� ĂůŵĂŬ�
ǌŽƌƵŶĚĂ�ŬĂůĚŦ͘

&ŝƌŵĂŶŦŶ� ĂǀƵŬĂƨ͕� ŵĂŚŬĞŵĞ� ďĂƔŬĂ-
ŶŦŶŦŶ� ƵǌůĂƔŵĂ� ƂŶĞƌŝƐŝŶŝ� ŬĞƐŝŶ� ďŝƌ� ĚŝůůĞ�
ƌĞĚĚĞƫ͘�'ƺůƚĞŬŝŶ�DĂůĐŦ�ŝůĞ�ĕĂůŦƔŵĂŬ�ŝĕŝŶ�
ŐƺǀĞŶ� ŽƌƚĂŵŦŶŦŶ� ŬĂůŵĂĚŦŒŦŶŦ� ƐƂǇůĞĚŝ͘�
'ƺůƚĞŬŝŶ� DĂůĐŦ͛ŶŦŶ� ďƵŶĚĂŶ� ƐŽŶƌĂ� ďĂƔ-
ŬĂ� ƐƵĕůĂƌĂ� ĚĂ�ŵĞǇŝůůŝ� ŽůĂďŝůĞĐĞŒŝŶŝ� ŝĚĚŝĂ�
ĞĚĞŶ� ĂǀƵŬĂƚ͕� ďƵ� ƐƵĕůĂŵĂƐŦǇůĂ� ĂƐůŦŶĚĂ�
DĂůĐŦ͛ŶŦŶ�'ĂƚĞ�'ŽƵƌŵĞƚ� ŝƔĕŝůĞƌŝŶŝŶ� ŚĂŬ-
ůĂƌŦŶĂ� ŝƔǀĞƌĞŶĞ� ŬĂƌƔŦ� ƐĂǀƵŶŵĂǇĂ� ĚĞǀĂŵ�
ĞĚĞĐĞŒŝŶĚĞŶ�ďĂƔŬĂ�ďŝƌ�ƔĞǇ�ŝĚĚŝĂ�ĞƚŵŝǇŽƌ͘ �

DĂŚŬĞŵĞĚĞ� ĮƌŵĂ� ĂǀƵŬĂƨŶŦŶ� ĕĂŒŦƌ-
ĚŦŒŦ�ƚĂŶŦŬůĂƌŦŶ�ĚŝŶůĞŶŵĞƐŝŶĞ�ŐĞƌĞŬ�ŐƂƌƺů-
ŵĞĚŝ͘�<ĂƌĂŶŦŶ�ŶĞ�ǇƂŶĚĞ�ĕŦŬĂĐĂŒŦŶŦ�ŐƂƌĞŶ�
ĮƌŵĂŶŦŶ�ĂǀƵŬĂƨ�ŝƐĞ�ŬĂƌĂƌĚĂŶ�ƂŶĐĞ�ǀĞƌŝ-

ůĞŶ�ŬŦƐĂ�ĂƌĂĚĂ�ƐĂůŽŶƵ�ƚĞƌŬ�Ğƫ͘
�ƵƌƵƔŵĂ� ƐŽŶƵĐƵŶĚĂ� ŵĂŚŬĞŵĞ� ďŝƌ�

ŬĞǌ� ĚĂŚĂ�'͘�DĂůĐŦ͛ŶŦŶ� ŝƔǇĞƌŝŶĞ�ĚƂŶŵĞƐŝ�
ǀĞ� ŝƔǇĞƌŝŶĞ� ŐŝƌŵĞ� ǇĂƐĂŒŦŶŦŶ� ŬĂůĚŦƌŦůŵĂƐŦ�
ǇƂŶƺŶĚĞ�ŬĂƌĂƌ�ǀĞƌĚŝ͘�<ĂƌĂƌ�ƚƺŵ�ŬĂƨůŦŵ-
ĐŦůĂƌ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ĂůŬŦƔůĂƌůĂ�ǀĞ�ƐĞǀŝŶĕůĞ�ŬĂƌ-
ƔŦůĂŶĚŦ͘

�ƵƌƵƔŵĂǇĂ� ĞǌŝĐŝ� ĕŽŒƵŶůƵŒƵ� 'ĂƚĞ�
'ŽƵƌŵĞƚ� ŝƔĕŝůĞƌŝŶĚĞŶ� ŽůƵƔĂŶ� ǇĂŬůĂƔŦŬ�
ϭϬϬ�ŬŝƔŝ�ŬĂƨůĚŦ͘�͞'ƺůƚĞŬŝŶ�DĂůĐŦ�ŝůĞ��ĂǇĂ-
ŶŦƔŵĂ�<ŽŵŝƚĞƐŝ͟ŶŝŶ�ƚƺŵ�ďŝůĞƔĞŶůĞƌŝ�;�7ZͲ
<�Z͕��d7<͕�D>W�͕�<W�͛ŶŝŶ�zĞŶŝĚĞŶ�7ŶƔĂƐŦ�
7ĕŝŶ�7Ɣĕŝ��ŝƌůŝŒŝͿ�ĚĞ�ŬĂƨůŦƉ�ĚĞƐƚĞŬ�ǀĞƌĚŝůĞƌ͘

DĂŚŬĞŵĞ�ĕŦŬŦƔŦŶĚĂ��7ZͲ<�Z�ƚĞŵƐŝůĐŝ-
Ɛŝ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ͕��ĂǇĂŶŦƔŵĂ�<ŽŵŝƚĞƐŝ�ĂĚŦŶĂ�
ďŝƌ�ĂĕŦŬůĂŵĂ�ǇĂƉŦůĚŦ͘

,Ğƌ� ƔĞǇĚĞŶ� ƂŶĐĞ� ŬĂƌĂƌŦŶ� ƐĞǀŝŶĚŝƌŝĐŝ�
ŽůĚƵŒƵ�ƐƂǇůĞŶĞƌĞŬ͕� ƚƺŵ�ƐƺƌĞĕ�ďŽǇƵŶĐĂ͕�
ďĂƔƚĂ�'ĂƚĞ�'ŽƵƌŵĞƚ�ŝƔĕŝůĞƌŝ�ŽůŵĂŬ�ƺǌĞƌĞ͕�
ŬĂƨůĂŶ͕�ĚĞƐƚĞŬ�ǀĞƌĞŶ�ǀĞ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ĞĚĞŶ�
ŚĞƌŬĞƐĞ� ƚĞƔĞŬŬƺƌ�ĞĚŝůĚŝ͘� �ůĚĞ�ĞĚŝůĞŶ� ƐŽ-
ŶƵĐƵŶ�ďŝƌ�ďĂƔĂƌŦ�ǀĞ�ŬĂǌĂŶŦŵ�ŽůĚƵŒƵ͖�ďƵ-
ŶƵŶ�ŝƐĞ�ĂƐŦů�ŽůĂƌĂŬ�ŝƔĕŝůĞƌŝŶ�ƚĞŵƐŝůĐŝůĞƌŝŶŝŶ�
ĂƌŬĂƐŦŶĚĂ� ĚƵƌŵĂƐŦ͕� ĚŦƔĂƌŦĚĂŶ� ǀĞƌŝůĞŶ�
ĚĞƐƚĞŒŝŶ� ǀĞ� ŽƌƚĂǇĂ� ŬŽŶĂŶ� ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ�
ƺƌƺŶƺ�ŽůĚƵŒƵ�ŝĨĂĚĞ�ĞĚŝůĚŝ͘

�ŒĞƌ�ďƵ�ŵĞƐĞůĞ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ŬŽŶƵƐƵ�ǇĂ-
ƉŦůŵĂǇŦƉ͕�ƐŦŶŦƌůŦ�ĚĂ�ŽůƐĂ�ŬĂŵƵŽǇƵŶĂ�ŵĂů�
ĞĚŝůŵĞƐĞǇĚŝ͕�ƐŦƌĨ�ŚƵŬƵŬŝ�ŵĞŬĂŶŝǌŵĂůĂƌůĂ�
ďƵ� ƚƺƌĚĞŶ� ďŝƌ� ƐŽŶƵĕ� ĂůŵĂŶŦŶ� ŵƺŵŬƺŶ�
ŽůĂŵĂǇĂĐĂŒŦ� ďĞůŝƌƟůĚŝ͘� �ŬƐŝŶĞ� ƐĞƐƐŝǌ� ƐĞ-
ĚĂƐŦǌ�ďŝƟƌŵĞŶŝŶ�ďŝƌ�ǇŽůƵŶĂ�ďĂŬĂĐĂŬůĂƌĚŦ͘�
�7ZͲ<�Z�ƚĞŵƐŝůĐŝůĞƌŝŶŝŶ�ƵǌƵŶ�ƐŽůƵŬůƵ�ĚĂ-
ǇĂŶŦƔŵĂƐŦ�ǀĞ�ƚĞĐƌƺďĞƐŝ�ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ�ǀĂƌĚŦŒŦ�
ƐŽŶƵĕ͕�ďƵŶĚĂŶ�ďƂǇůĞ�ĚĞ͕�ƐĞƌŵĂǇĞŶŝŶ�ŚĞƌ�
ƚƺƌĚĞŶ�ƐĂůĚŦƌŦƐŦŶŦŶ�ŬĂƌƔŦƐŦŶĚĂ�ďŝƌůŝŬƚĞ�ŵƺ-
ĐĂĚĞůĞ�ĞƚŵĞŶŝŶ�ƐŽŶ�ĚĞƌĞĐĞ�ƂŶĞŵůŝ�ŽůĚƵ-
ŒƵ�ŐĞƌĕĞŒŝĚŝƌ͘ �

<W�ͲtŝĞĚĞƌĂƵĩĂƵ�ĂĚŦŶĂ�ĚĂ�ŬŦƐĂ�ďŝƌ�
ŬŽŶƵƔŵĂ�ǇĂƉŦůĂƌĂŬ͕�ŝƔĕŝůĞƌ�ϭ��Ǉůƺů͛Ğ�ĚĂǀĞƚ�
ĞĚŝůĚŝ͘

� sĞƌŝůĞŶ� ŬĂƌĂƌĂ� ŐƂƌĞ� 'ƺůƚĞŬŝŶ� DĂů-
ĐŦ͛ŶŦŶ� ŝƔǇĞƌŝŶĞ� ĚƂŶŵĞƐŝŶŝŶ� ƂŶƺŶĚĞ� ďŝƌ�
ĞŶŐĞů� ŬĂůŵĂŵŦƔ� ŐƂƌƺŶƺǇŽƌ͘ � �ŝƌĂ� ďƵ� ƐĞ-
ĨĞƌŬŝ� ŬĂƌĂƌ� ĮƌŵĂ� ŝĕŝŶ� ĚĂŚĂ� ďĂŒůĂǇŦĐŦ� ďŝƌ�
ŬĂƌĂƌ͘ � �ŶĐĂŬ� ĂǇŶŦ� ŶŝƚĞůŝŬƚĞ� ŽůŵĂƐĂ� ďŝůĞ͕�
ĚĂŚĂ�ĞǀǀĞů�ĚĞ�'ĂƚĞ�'ŽƵƌƚŵĞƚ�ƉĂƚƌŽŶůĂƌŦ�
ŵĂŚŬĞŵĞŶŝŶ� ŝŬŝ� ƐĞĨĞƌ�DĂůĐŦ� ůĞŚŝŶĞ� ǀĞƌ-
ĚŝŒŝ�ŬĂƌĂƌůĂƌŦ�ƚĂŶŦŵĂǇĂƌĂŬ͕�ŝƔǇĞƌŝŶĞ�ŐŝƌŝƔŝ-
Ŷŝ� ĞŶŐĞůůĞŵŝƔůĞƌĚŝ͘� zĞŶŝ� ŬĂƌĂƌ� ŬĂƌƔŦƐŦŶĚĂ�
ŝƔǇĞƌŝŶĚĞŶ� ƵǌĂŬůĂƔƨƌŵĂ� ŬĂƌĂƌŦŶĚĂ� ŦƐƌĂƌ�
ĞĚĞŶ� 'ĂƚĞ� 'ŽƵƌŵĞ� ƐĞƌŵĂǇĞƐŝ͕� ŝƔĕŝůĞƌŝŶ�
ďŝƌůŝŬůĞƌŝŶŝ� ǀĞ� ŵƺĐĂĚĞůĞůĞƌŝŶŝ� ŬĂƌƔŦƐŦŶĂ�
ĂůŵĂǇĂ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚĞĐĞŬ͘�

'ƺůƚĞŬŝŶ� DĂůĐŦ͛ŶŦŶ� ĂǀƵŬĂƨ͕� ŵĂŚŬĞ-
ŵĞŶŝŶ�ŬĂƌĂƌŦŶĂ�ƵǇŵĂǇĂŶ�ƉĂƚƌŽŶůĂƌĂ�ŬĂƌ-
ƔŦ�ƐƵĕ�ĚƵǇƵƌƵƐƵŶĚĂ�ďƵůƵŶĂĐĂŒŦŶŦ�ďŝůĚŝƌĚŝ͘�
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�ĨƌŝŬĂ� ŬŦƚĂƐŦŶĚĂ� ĂƐŬĞƌŝ� ďŝƌ� ĚĂƌďĞ�
ĚĂŚĂ� ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟ͘� �Ăƨ��ĨƌŝŬĂ� ƺůŬĞƐŝ�'Ă-
ďŽŶ͛ĚĂ�ŽƌĚƵ�ǇƂŶĞƟŵŝ�ĞůĞ�ŐĞĕŝƌĚŝŒŝŶŝ�ĚƵ-
ǇƵƌĚƵ͘�

�ĂƌƔĂŵďĂ� ŐƺŶƺ� 'ĂďŽŶ� Ϯϰ� ds� ŬĂ-
ŶĂůŦŶĂ� ĕŦŬĂŶ� ďŝƌ� ŐƌƵƉ� ƺƐƚ� ĚƺǌĞǇ� ǇĞƚŬŝůŝ͕�
ŚƺŬƺŵĞƟŶ� ĚĞǀƌŝůĚŝŒŝŶŝ� ĚƵǇƵƌĚƵ͘� ^ŽŶ�
ƐĞĕŝŵůĞƌ� ŝŶĂŶĚŦƌŦĐŦ� ŽůŵĂĚŦ� ǀĞ� ƐŽŶƵĕůĂƌ�
ŝƉƚĂů�ĞĚŝůĚŝ͘��ĞǀůĞƚ�ŬƵƌƵŵůĂƌŦ� ĨĞƐŚĞĚŝůĚŝ�
ǀĞ� ƐŦŶŦƌůĂƌ� ďŝƌ� ƐŽŶƌĂŬŝ� ĚƵǇƵƌƵǇĂ� ŬĂĚĂƌ�
ŬĂƉĂƨůĚŦ͘���ƐŬĞƌůĞƌ͕ �͞ 'ĂďŽŶĞƐĞ�ŚĂůŬŦ�ĂĚŦ-
ŶĂ�;͘͘͘Ϳ�ŵĞǀĐƵƚ�ƌĞũŝŵĞ�ƐŽŶ�ǀĞƌĞƌĞŬ�ďĂƌŦƔŦ�
ƐĂǀƵŶŵĂǇĂ� ŬĂƌĂƌ� ǀĞƌĚŝŬ͟� ĚĞĚŝ͘� <ŦƐĂ� ďŝƌ�
ƐƺƌĞ�ƂŶĐĞ�ƐĞĕŝŵ�ŬŽŵŝƐǇŽŶƵ͕��ĂƔŬĂŶ��ůŝ�
�ŽŶŐŽ�KŶĚŝŵďĂ͛ŶŦŶ� ďĂƔŬĂŶůŦŬ� ƐĞĕŝŵůĞ-
ƌŝŶĚĞ�ŽǇůĂƌŦŶ� ǇƺǌĚĞ�ϲϰ͛ƺŶƺ�ĂůĂƌĂŬ�ĞǌŝĐŝ�
ǌĂĨĞƌŝŶŝ� ŝůĂŶ� ĞƚŵŝƔƟ͘� �ƵŵĂƌƚĞƐŝ� ŐƺŶƺ�
ǇĂŬůĂƔŦŬ�Ϯ͕ϯ�ŵŝůǇŽŶ�ŶƺĨƵƐƵŶ�ϴϱϬ�ďŝŶŝ�ŽǇ�
ŬƵůůĂŶŵĂǇĂ�ĕĂŒƌŦůĚŦ͘�7ůŬ�ŬĞǌ��ƵŵŚƵƌďĂƔ-
ŬĂŶŦ͕�WĂƌůĂŵĞŶƚŽ�ǀĞ�ďĞůĞĚŝǇĞ�ĚƺǌĞǇŝŶĚĞ�
ĂǇŶŦ�ĂŶĚĂ�ƐĞĕŝŵ�ǇĂƉŦůĚŦ͘�

7ĚĚŝĂ� ĞĚŝůĞŶ� ƐŽŶƵĕ� ĂĕŦŬůĂŶŵĂĚĂŶ�
ƂŶĐĞ� ďŝůĞ� �ƵŵĂƌƚĞƐŝ� ŐƺŶŬƺ� ŽǇůĂŵĂŶŦŶ�
͞ƂǌŐƺƌ� ǀĞ� ĂĚŝů͟� ŽůĚƵŒƵ� ĚƺƔƺŶƺůŵƺǇŽƌ-
ĚƵ͘� 7ŶƚĞƌŶĞƟŶ� ŬĂƉĂƨůŵĂƐŦ� ǀĞ� ŚƺŬƺŵĞ-
ƟŶ�ŐĞĐĞ�ƐŽŬĂŒĂ�ĕŦŬŵĂ�ǇĂƐĂŒŦ�ŝůĂŶŦ�ŶĞĚĞ-
ŶŝǇůĞ� Ϯ͕ϱ�ŵŝůǇŽŶ�ŶƺĨƵƐůƵ� ƉĞƚƌŽů� ǌĞŶŐŝŶŝ�
ƺůŬĞĚĞŶ� ƐŽŶ� ĚƂŶĞŵĚĞ� ŶĞƌĞĚĞǇƐĞ� Śŝĕ�
ŚĂďĞƌ�ĂůŦŶĂŵŦǇŽƌ͘ ��ĂǌŦ�ƌĂĚǇŽ�ǀĞ�ƚĞůĞǀŝǌ-
ǇŽŶ�ŬĂŶĂůůĂƌŦ�ŬĂƉĂƨůĚŦ�ǀĞ�ŶĞƌĞĚĞǇƐĞ�Śŝĕ-
ďŝƌ� ƵůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦ� ƐĞĕŝŵ�ŐƂǌůĞŵĐŝƐŝŶĞ� ŝǌŝŶ�
ǀĞƌŝůŵĞĚŝ͘�DƵŚĂůĞĨĞƚ�ĂĚĂǇŦ��ůďĞƌƚ�KŶĚŽ�
KƐƐĂ͕�ďŝƌĕŽŬ�ƐĂŶĚŦŬƚĂ�ŬĞŶĚŝ�ĂĚŦŶŦŶ�ǇĂǌŦůŦ�
ŽůĚƵŒƵ� ŽǇ� ƉƵƐƵůĂůĂƌŦŶŦŶ� ďƵůƵŶŵĂĚŦŒŦŶŦ�
ƐƂǇůĞĚŝ͘��ĂŚĂ�ƐĞĕŝŵ�ŐƺŶƺŶĚĞ�ŵƵŚĂůĞĨĞƚ�
͞�ůŝ��ŽŶŐŽ�ǀĞ�ĚĞƐƚĞŬĕŝůĞƌŝŶŝŶ�ƐĂŚƚĞŬĂƌůŦ-
ŒŦŶĚĂŶ͟�ƐƂǌ�ĞƚŵŝƔƟ͘�ZĞƐŵŝ�ƐĞĕŝŵ�ƐŽŶƵĕ-
ůĂƌŦŶĂ�ŐƂƌĞ�KŶĚŽ�KƐƐĂ�ŽǇůĂƌŦŶ�ŶĞƌĞĚĞǇ-
ƐĞ�ǇƺǌĚĞ�ϯϭ͛ŝŶŝ�ĂůŵŦƔƨ͘

'43,4�&â1*8â����>.1).7�â09â)&7)&
�ŽŶŐŽ� ĂŝůĞƐŝ� 'ĂďŽŶ͛Ƶ� ϱϲ� ǇŦůĚŦƌ� ǇƂ-

ŶĞƟǇŽƌ͘ �DĞǀĐƵƚ� ďĂƔŬĂŶŦŶ�ďĂďĂƐŦ�KŵĂƌ�
�ŽŶŐŽ͕� ϭϵϲϳ͛ĚĞŶ� ϮϬϬϵ Ă͛� ŬĂĚĂƌ� ƺůŬĞǇŝ�
ĚĞŵŝƌ� ǇƵŵƌƵŬůĂ� ǇƂŶĞƫ͘� PůƺŵƺŶĚĞŶ�
ƐŽŶƌĂ͕�ĚĂŚĂ�ƂŶĐĞ�ƐĂǀƵŶŵĂ�ďĂŬĂŶŦ�ŽůĂŶ�
ŽŒůƵ� ĚĞǀůĞƟŶ� ůŝĚĞƌůŝŒŝŶŝ� ĚĞǀƌĂůĚŦ͘� ϮϬϭϴ�
ǇŦůŦŶĚĂ��ůŝ��ŽŶŐŽ�KŶĚŝŵďĂ�ĨĞůĕ�ŐĞĕŝƌĚŝ͘�
�Ƶ͕� ŽŶƵŶ� ŚƺŬƺŵĞƚ� ŝƔůĞƌŝ� ŝĕŝŶ� ĕŽŬ� ǌĂǇŦĨ�
ŽůĚƵŒƵŶĂ� ĚĂŝƌ� ƐƂǇůĞŶƟůĞƌŝ� ĂůĞǀůĞŶĚŝƌĚŝ͘�
'ĂďŽŶ͛ĚĂ�ǇŝŶĞ� ƚĂƌƨƔŵĂůŦ�ŽůĂŶ�ϮϬϭϲ�ƐĞ-
ĕŝŵůĞƌŝŶŝŶ� ĂƌĚŦŶĚĂŶ� ĐŝĚĚŝ� ŚƵǌƵƌƐƵǌůƵŬ-
ůĂƌ�ǇĂƔĂŶŵŦƔ͕�ĞŶ�Ăǌ� ŝŬŝ� ŬŝƔŝ�ƂůĚƺƌƺůŵƺƔ͕�
ƉĂƌůĂŵĞŶƚŽ� ďŝŶĂƐŦ� ĂƚĞƔĞ� ǀĞƌŝůŵŝƔƟ͘� K�
ǌĂŵĂŶ� ďŝůĞ� ŐƂǌůĞŵĐŝůĞƌ� ͞ƔĞīĂŇŦŒŦŶ͟� Žů-
ŵĂǇŦƔŦŶŦ�ĞůĞƔƟƌŵŝƔůĞƌĚŝ͘�

�ĨƌŝŬĂ͛ĚĂŬŝ� ĚĂƌďĞůĞƌ� ƐĞƌŝƐŝ͕� 'ŝŶĞ͕�

DĂůŝ͕� �ƵƌŬŝŶĂ� &ĂƐŽ� ǀĞ� ĞŶ� ƐŽŶ�EŝũĞƌ͛ĚĞ-
Ŭŝ� ĚĂƌďĞůĞƌŝŶ� ĂƌĚŦŶĚĂŶ� ŚŦǌůĂ� ŐĞŶŝƔůŝ-
ǇŽƌ͘ � �ƵŶĂ͕� 'ĂďŽŶ� ĞŬůĞŶŵŝƔ� ďƵůƵŶƵǇŽƌ͘ �
�ĂƌƔĂŵďĂ� ƐĂďĂŚŦ� ϲϰ� ǇĂƔŦŶĚĂŬŝ� �ŽŶŐŽ�
KŶĚŝŵďĂ͛ŶŦŶ� ŶĞƌĞĚĞ� ŽůĚƵŒƵ� ďĞůůŝ� ĚĞ-
ŒŝůĚŝ͘� �ŽŒƌƵůĂŶŵĂǇĂŶ� ŚĂďĞƌůĞƌĞ� ŐƂƌĞ�
ŝŬŝ�ŐƺŶĚƺƌ�&ĂƐ͛ƚĂ�ďƵůƵŶƵǇŽƌ͘ �^ĂďĂŚ�ŐĞĕ�
ƐĂĂƚůĞƌĚĞ� ŽƌĚƵ͕� ĚĞǀůĞƚ� ƚĞůĞǀŝǌǇŽŶƵŶĚĂ�
�ůŝ��ŽŶŐŽ͛ŶƵŶ�Ğǀ�ŚĂƉƐŝŶĞ�ĂůŦŶĚŦŒŦŶŦ�ďŝů-
ĚŝƌĚŝ͘� KŒƵůůĂƌŦŶĚĂŶ� ďŝƌŝŶŝŶ� ƚƵƚƵŬůĂŶĚŦŒŦ�
ƐƂǇůĞŶŝǇŽƌ͘

'ĂďŽŶ͕�KƌƚĂ��ĨƌŝŬĂ͛ĚĂ�ǇĞƌ�ĂůĂŶ͕�ǇĂŬ-
ůĂƔŦŬ� ϴϴϱ� ŬŝůŽŵĞƚƌĞůŝŬ� �ƚůĂŶƟŬ� ŬŦǇŦƐŦŶĂ�
ƐĂŚŝƉ� ǀĞ� ϭϰ� KW��� ƺůŬĞƐŝŶĚĞŶ� ďŝƌŝĚŝƌ͘ �
můŬĞ� ĂǇŶŦ� ǌĂŵĂŶĚĂ� ŽĚƵŶ͕� ƵƌĂŶǇƵŵ͕�
ĚĞŵŝƌ� ĐĞǀŚĞƌŝ� ǀĞ� ŵĂŶŐĂŶĞǌ� Őŝďŝ� ŚĂŵ-
ŵĂĚĚĞůĞƌ� ĂĕŦƐŦŶĚĂŶ� ĚĂ� ǌĞŶŐŝŶĚŝƌ͘ � 'Ă-
ďŽŶͥĚĂŬŝ� ĚĂƌďĞŶŝŶ� ĂƌĚŦŶĚĂŶ� &ƌĂŶƐŦǌ�
ŵĂĚĞŶĐŝůŝŬ� ƔŝƌŬĞƟ��ƌĂŵĞƚ͕� ĨĂĂůŝǇĞƚůĞƌŝŶŝ�
ƔŝŵĚŝůŝŬ�ĚƵƌĚƵƌĂĐĂŒŦŶŦ�ĚƵǇƵƌĚƵ͘�
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dƺƌŬŝǇĞ��ŦƔŝƔůĞƌŝ��ĂŬĂŶŦ�,ĂŬĂŶ�&ŝĚĂŶ͕�
ϮϮͲϮϯ� �ŒƵƐƚŽƐ� ƚĂƌŝŚůĞƌŝŶĚĞ� <ƺƌĚŝƐƚĂŶ�
�ƂůŐĞƐŝ�ǀĞ�/ƌĂŬ͛Ŧ�ǌŝǇĂƌĞƚ�Ğƫ͘��ŝǇĂƌĞƟŶ�ĞŶ�
ƚĞŵĞů�ŬŽŶƵůĂƌŦ�ĂƌĂƐŦŶĚĂ�dƺƌŬŝǇĞ�ŝĕŝŶ�͞ƂŶ-
ĐĞůŝŬůŝ� ďŝƌ� ƐŽƌƵŶ͟�ŽůĂŶ�W<<� ǀĞ�<ƺƌĚŝƐƚĂŶ�
ƉĞƚƌŽůƺ͕�/ƌĂŬ�ŝĕŝŶ�ĕŽŬ�ƂŶĞŵůŝ�ŽůĂŶ�ƐƵ�ŵĞ-
ƐĞůĞƐŝ� ǀĞ�<ĂůŬŦŶŵĂ�zŽůƵ�WƌŽũĞƐŝ� ƐŽƌƵŶůĂ-
ƌŦ� ǇĞƌ� ĂůĚŦ͘� �ƵŶůĂƌŦŶ� ƚƺŵƺŶƺŶ�<ƺƌĚŝƐƚĂŶ�
ďƂůŐĞƐŝŶŝ�ĚĞ�ŝůŐŝůĞŶĚŝƌĞŶ�ƐŽƌƵŶůĂƌ�ŽůĚƵŒƵ�
ĂĕŦŬ͘�&ŝĚĂŶ͛ŦŶ�ǇĂƉƨŒŦ�ŐƂƌƺƔŵĞůĞƌĚĞ͕�/ƌĂŬ-
ůŦ�ǇĞƚŬŝůŝůĞƌĚĞŶ�W<<͛Ǉŝ�ƐŝůĂŚƐŦǌůĂŶĚŦƌŦƉ�/ƌĂŬ�
ǀĞ�<ƺƌĚŝƐƚĂŶ��ƂůŐĞƐŝ͛ŶĚĞŶ�ƐŦŶŦƌ�ĚŦƔŦ�ĞĚŝů-
ŵĞƐŝŶŝ� ŝƐƚĞĚŝŒŝ�ďĞůŝƌƟůĚŝ͘�PƚĞŬŝ�ĞŶ�ƚĞŵĞů�
ƐŽƌƵŶ� ŝƐĞ� <ƺƌĚŝƐƚĂŶ� ƉĞƚƌŽůƺŶƺŶ� �ĞǇŚĂŶ�
ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ�ŝŚƌĂĕ�ĞĚŝůŵĞƐŝŶĞ�ǇĞŶŝĚĞŶ�ďĂƔ-
ůĂŶŵĂƐŦĚŦƌ͘

dƺƌŬŝǇĞ� �ŦƔŝƔůĞƌŝ� �ĂŬĂŶŦ͛ŶŦŶ� ĂŵĂĐŦ͕�
W<<�ǀĞ�ŐĞƌŝůůĂǇĂ�ŬĂƌƔŦ� /ƌĂŬ͛Ŧ�ǀĞ�<ƺƌĚŝƐƚĂŶ�
ďƂůŐĞƐĞů� ǇƂŶĞƟŵŝŶŝ� ŝƔ� ďŝƌůŝŒŝŶĞ� ƌĂǌŦ� Ğƚ-
ŵĞŬƟ͘� 'ƂƌƺƔŵĞůĞƌĚĞŶ� ǇĂŶƐŦǇĂŶůĂƌ� ďƵ�
ŬŽŶƵĚĂ�ŚĞĚĞĮŶĞ�ƵůĂƔƨŒŦ�ŝǌůĞŶŝŵŝ�ǀĞƌŝǇŽƌ͘ �
zŝŶĞ� ĚĞ� ďƵ� ŝƔďŝƌůŝŒŝŶŝŶ� ŚĂŶŐŝ� ŬĂƉƐĂŵĚĂ�
ŽůĂĐĂŒŦ�ďŝůŝŶŵŝǇŽƌ͘ �<ƺƌĚŝƐƚĂŶ�ƉĞƚƌŽůƺŶƺŶ�
�ĞǇŚĂŶ� ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ� ŝŚƌĂĕ� ĞĚŝůŵĞƐŝ� ŬŽŶƵ-
ƐƵŶĚĂ� ŝƐĞ� ŚĞĚĞĮŶĞ� ƵůĂƔŦƉ� ƵůĂƔŵĂĚŦŒŦ�
ŶĞƚůŝŬ� ŬĂǌĂŶŵĂĚŦ͘� �Ƶ� ŬŽŶƵĚĂ� ƐŽƌƵŶƵŶ�
ĕƂǌƺŵƺ� ƐĂŶŦůĚŦŒŦ� ŬĂĚĂƌ� ŬŽůĂǇ� ŐƂƌƺŶŵƺ-
ǇŽƌ͘ ��

<ƺƌĚŝƐƚĂŶ� ŚƺŬƺŵĞƟ� ǌŝǇĂƌĞƚĞ� ŝůŝƔŬŝŶ�
ǇĂƉƨŒŦ�ǇĂǌŦůŦ�ĂĕŦŬůĂŵĂĚĂ͕��ĂƔďĂŬĂŶ�DĞƐ-
ƌƵƌ� �ĂƌǌĂŶŝ͛ŶŝŶ� &ŝĚĂŶ� ǀĞ� dƺƌŬŝǇĞ� �ŶĞƌũŝ�
ǀĞ�dĂďŝŝ�<ĂǇŶĂŬůĂƌ��ĂŬĂŶŦ��ůƉĂƌƐůĂŶ��ĂǇ-
ƌĂŬƚĂƌ͛ŦŶ�ĚĂ� ŝĕŝŶĚĞ�ǇĞƌ�ĂůĚŦŒŦ�ďŝƌ�ŚĞǇĞƚůĞ�
ƚŽƉůĂŶƨ�ǇĂƉŦůĚŦŒŦ�ĚƵǇƵƌƵůĚƵ͘�dŽƉůĂŶƨĚĂ͕�
<ƺƌĚŝƐƚĂŶ��ƂůŐĞƐŝ�ŝůĞ�dƺƌŬŝǇĞ�ŝůŝƔŬŝůĞƌŝŶŝŶ͕�
ďƂůŐĞĚĞŬŝ� ǀĞ� /ƌĂŬ͛ƚĂŬŝ� ƐŽŶ� ŐĞůŝƔŵĞůĞƌŝŶ�
ĞůĞ�ĂůŦŶĚŦŒŦ�ďŝůĚŝƌŝůĚŝ͘��ĂƔďĂŬĂŶŦŶ�ŝŬŝ�ƚĂƌĂĨ�
ĂƌĂƐŦŶĚĂ�ƟĐĂƌŝ�ŝůŝƔŬŝůĞƌŝŶ�ŐƺĕůĞŶĚŝƌŝůŵĞƐŝ-
ŶĞ�ǀƵƌŐƵ�ǇĂƉƨŒŦ�ŬĂǇĚĞĚŝůĚŝ͘�PƚĞ�ǇĂŶĚĂŶ͕�
<ƺƌĚŝƐƚĂŶ� ƉĞƚƌŽůƺŶƺŶ� ĚĞ� ŐƂƌƺƔƺůĚƺŒƺ͕�
ƉĞƚƌŽů�ĂŬŦƔŦŶŦŶ�ƂŶƺŶĚĞŬŝ�ĞŶŐĞůůĞƌŝŶ�ŬĂůĚŦ-
ƌŦůŵĂƐŦŶŦŶ�ĞůĞ�ĂůŦŶĚŦŒŦ�ďĞůŝƌƟůŝƌŬĞŶ�ƉĞƚƌŽů�
ĂŬŦƔŦŶŦŶ� ĚƵƌŵĂƐŦŶŦŶ� ƚƺŵ� ƚĂƌĂŇĂƌĂ� ǌĂƌĂƌ�
ǀĞƌĚŝŒŝ� ƐƂǇůĞŶĚŝ͘��ǇƌŦĐĂ�ŐƂƌƺƔŵĞĚĞ�dƺƌ-
ŬŝǇĞ� ŝůĞ� /ƌĂŬ� ĂƌĂƐŦŶĚĂ� ĚŽŒƌƵĚĂŶ� ĚĞŵŝƌ-
ǇŽůƵ� ďĂŒůĂŶƨƐŦ� ƐĂŒůĂǇĂŶ� ͞<ĂůŬŦŶŵĂ� zŽůƵ�
WƌŽũĞƐŝ͟ŶŝŶ�ĚĞ�ŵĂƐĂǇĂ�ǇĂƨƌŦůĚŦŒŦ�ďŝůĚŝƌŝů-
Ěŝ͘��

'ƂƌƺƔŵĞĚĞ�&ŝĚĂŶ͛ŦŶ�ĚĂ�ŝŬŝůŝ�ŝůŝƔŬŝůĞƌŝŶ�
ŐƺĕůĞŶĚŝƌŝůŵĞƐŝŶĞ� ǀƵƌŐƵ� ǇĂƉƨŒŦ͕� <ƺƌĚŝƐ-
ƚĂŶ� �ƂůŐĞƐŝ͛ŶĞ� ǇĂƉƨŒŦ� ǌŝǇĂƌĞƩĞŶ� Ƃƚƺƌƺ�
ĚƵǇĚƵŒƵ�ŵĞŵŶƵŶŝǇĞƟ�ĚŝůĞ�ŐĞƟƌĚŝŒŝ�ŬĂǇ-
ĚĞĚŝůĚŝ͘�&ŝĚĂŶ͕�,ĞǁůĞƌ�ǌŝǇĂƌĞƚůĞƌŝŶĞ�ĚĂŝƌ�
ǇĂƉƨŒŦ�ĂĕŦŬůĂŵĂĚĂ� ƔƵ� ŝĨĂĚĞůĞƌŝ� ŬƵůůĂŶĚŦ͗�
͞^ĂǇŦŶ� �ƂůŐĞƐĞů� zƂŶĞƟŵ� �ĂƔŬĂŶŦ� EĞĕŝƌ-
ǀĂŶ��ĂƌǌĂŶŝ�ŝůĞ�ƐĂďĂŚ�ďƵůƵƔƚƵŬ͘�bŝŵĚŝ�ĚĞ�

^ĂǇŦŶ��ĂƔďĂŬĂŶ�ŝůĞ�ŚĞŵ�ŝŬŝůŝ�ŚĞŵ�ĚĞ�ŚĞ-
ǇĞƚůĞƌ�ĂƌĂƐŦ�ŐƂƌƺƔŵĞůĞƌŝŵŝǌ�ŽůĚƵ͘�<ĞŶĚŝ-
ůĞƌŝŶŝŶ�ĚĞ�ŝĨĂĚĞ�ĞƫŒŝ�Őŝďŝ�ŐƂƌƺƔŵĞůĞƌŝŵŝǌ�
ĞƐŶĂƐŦŶĚĂ�ďĂƔƚĂ�ƚĞƌƂƌůĞ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ŽůŵĂŬ�
ƺǌĞƌĞ�ĞŶĞƌũŝ͕� ĞŬŽŶŽŵŝ͕�ƟĐĂƌĞƚ�ǀĞ�ďŝƌĕŽŬ�
ŬŽŶƵǇƵ�ŵĂƐĂǇĂ�ǇĂƨƌŵĂ�ǀĞ�ŐƂǌĚĞŶ�ŐĞĕŝƌ-
ŵĞ�ŝŵŬĂŶŦŵŦǌ�ŽůĚƵ͘͟ �

͞'ĞƌĞŬ��ĂŒĚĂƚ� ǇƂŶĞƟŵŝŶŝ͕� ŐĞƌĞŬ��ƌ-
ďŝů�ǇƂŶĞƟŵŝŶŝ�W<<͛Ǉŝ�/ƌĂŬ�ƚŽƉƌĂŬůĂƌŦŶĚĂŶ�
ƚĞŵŝǌůĞŵĞŬƚĞ� ŽůĚƵŬĕĂ� ŬĂƌĂƌůŦ� ďƵůĚƵŬ͘�
�ƵŶƵŶ�ŝĕŝŶ�ĚĞ�ĂǇƌŦĐĂ�ŵĞŵŶƵŶƵǌ͕�ďŝǌ�ĚĞ�
ĞůŝŵŝǌĚĞŶ� ŐĞůĞŶ� ďƺƚƺŶ� ĚĞƐƚĞŒŝ� ďƵ� ŵĂ-
ŬĂŵůĂƌĂ� ǀĞƌĞĐĞŒŝǌ͟� ƔĞŬůŝŶĚĞ� ŬŽŶƵƔĂŶ�
ĞƐŬŝ�D7d�ƔĞĮ�&ŝĚĂŶ͕�DĞƐƵƚ��ĂƌǌĂŶŝ�ŝůĞ�ĚĞ�
ŐƂƌƺƔƚƺ͘� �ĂƌǌĂŶŝ͛ŶŝŶ� KĮƐŝ͛ŶĚĞŶ� ǇĂƉŦůĂŶ�
ĂĕŦŬůĂŵĂĚĂ͕� ŐƂƌƺƔŵĞĚĞ� <ƺƌĚŝƐƚĂŶ� �Ƃů-
ŐĞƐŝ� ŝůĞ� dƺƌŬŝǇĞ͛ŶŝŶ� ŝůŝƔŬŝůĞƌŝŶŝŶ� ǇĂŶŦ� ƐŦƌĂ�
ďƂůŐĞĚĞŬŝ�ǀĞ�/ƌĂŬ͛ƚĂŬŝ�ƐŝǇĂƐŝ�ĚƵƌƵŵƵŶ�ĞůĞ�
ĂůŦŶĚŦŒŦ�ďĞůŝƌƟůĚŝ͘

***

�ŝǇĂƌĞƟŶ��ĂŒĚĂƚ�ĂǇĂŒŦŶĚĂ�ĚĂ�ďĞŶǌĞƌ�
ŐƺŶĚĞŵůĞƌ�ŽůĚƵŒƵ�ŐƂƌƺůƺǇŽƌ͘ � /ƌĂŬ��ŦƔŝƔ-
ůĞƌŝ� �ĂŬĂŶůŦŒŦ� ^ƂǌĐƺƐƺ� �ŚŵĞĚ� �ůͲ^ĂŚĂĨ�
ŐƂƌƺƔŵĞůĞƌĞ� ĚĂŝƌ� ǇĂƉƨŒŦ� ĂĕŦŬůĂŵĂĚĂ� ƔƵ�
ŝĨĂĚĞůĞƌŝ� ŬƵůůĂŶĚŦ͗� ͞DĞǀĐƵƚ� ĚƵƌƵŵ� ƚĂďŝŝ�
Ŭŝ�<ƺƌĚŝƐƚĂŶ��ƂůŐĞƐŝ͛ŶŝŶ�ĂůƚǇĂƉŦ�ǀĞ�ƚĞƐŝƐ-
ůĞƌŝŶĞ�ǌĂƌĂƌ�ǀĞƌŝǇŽƌ͘ ��Ƶ�ƚƺƌ�ĞǇůĞŵůĞƌ�ŬĂ-

ďƵů� ĞĚŝůĞŵĞǌ� ǀĞ� ďƵŶůĂƌůĂ� ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ�
ǇŽůƵ͕� ŝŬŝ� ƚĂƌĂĨ�ĂƌĂƐŦŶĚĂŬŝ� ǇĂŬŦŶ� ŝůŝƔŬŝůĞƌŝŶ�
ĚŽŒĂƐŦ�ŐĞƌĞŒŝ�ĚĂŚĂ�ĨĂǌůĂ�ŬŽŽƌĚŝŶĂƐǇŽŶ�ǀĞ�
ŝƔďŝƌůŝŒŝŶĚĞŶ�ŐĞĕŝǇŽƌ͘͟�

^Ƶ�ŵĞƐĞůĞƐŝŶŝŶ�ǇĂŶŦ�ƐŦƌĂ�ƐŦŶŦƌ�ŐƺǀĞŶ-
ůŝŒŝŶŝŶ� ĚĞ� ŐƺŶĚĞŵĞ� ŐĞůĚŝŒŝŶŝ� ĂŶůĂƚĂŶ�
�ůͲ^ĂŚĂĨ͕ � ͞/ƌĂŬ͕� ŝŬŝ� ƺůŬĞ� ĂƌĂƐŦŶĚĂŬŝ� ƐŦŶŦƌ�
ďŽǇƵŶĐĂ�ŐƺǀĞŶůŝŬ�ŐƺĕůĞƌŝŶŝ� ŬŽŶƵƔůĂŶĚŦƌ-
ŵĂŬ� ŝĕŝŶ� ƐŽŵƵƚ� ǀĞ� ƐŝƐƚĞŵĂƟŬ� ĂĚŦŵůĂƌ�
Ăƴ͟� ĚĞĚŝ� ǀĞ� ͞dĞƌƂƌůĞ�ŵƺĐĂĚĞůĞ͟� ŬŽŶƵ-
ƐƵŶĚĂ� /ƌĂŬ� ŝůĞ� dƺƌŬŝǇĞ͛ŶŝŶ� ĚĂŚĂ� ĨĂǌůĂ� ŝƔ-
ďŝƌůŝŒŝ� ǇĂƉŵĂƐŦ� ŐĞƌĞŬƟŒŝŶŝŶ� ĂůƨŶŦ� ĕŝǌĚŝ͘�
�ůͲ^ĂŚĂĨ͕ � /ƌĂŬ͛ŦŶ� ĕĞƔŝƚůŝ� ŝůůĞƌŝŶĚĞ� ĚĞ� ĨĂĂ-
ůŝǇĞƚ� ŐƂƐƚĞƌĞŶ�ϴϱϬ͛ĚĞŶ� ĨĂǌůĂ� dƺƌŬ� ƔŝƌŬĞƟ�
ďƵůƵŶĚƵŒƵŶƵ�ǀĞ�dƺƌŬŝǇĞ� ŝůĞ� /ƌĂŬ�ǀĞ�<ƺƌ-
ĚŝƐƚĂŶ� �ƂůŐĞƐŝ� ĂƌĂƐŦŶĚĂŬŝ� ƟĐĂƌĞƚ� ŚĂĐŵŝ-
ŶŝŶ�ϮϬ�ŵŝůǇĂƌ�ĚŽůĂƌŦŶ�ƺǌĞƌŝŶĚĞ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�
ŚĂƨƌůĂƴ͘

/ƌĂŬ��ŦƔŝƔůĞƌŝ��ĂŬĂŶŦ�&ƵĂĚ�,ƺƐĞǇŝŶ�ĚĞ�
/ƌĂŬ� ƚŽƉƌĂŬůĂƌŦŶŦŶ� ŬŽŵƔƵůĂƌŦŶĂ� ŬĂƌƔŦ� ďŝƌ�
͞ƚĞŚĚŝƚ� ƵŶƐƵƌƵ͟� ŽůĂƌĂŬ� ŬƵůůĂŶŦůŵĂŵĂƐŦ�
ŐĞƌĞŬƟŒŝŶŝ� ŝĨĂĚĞ� Ğƫ� ǀĞ� ͞^ŝǀŝů� ŬĂǇŦƉůĂ-
ƌĂ� ǇŽů� ĂĕĂĐĂŬ� ƚĞŬ� ƚĂƌĂŇŦ� ŽƉĞƌĂƐǇŽŶůĂƌĂ�
ďĂƔǀƵƌƵůŵĂŵĂƐŦ� ŐĞƌĞŬƟŒŝŶĞ� ĚĞ� ĚŝŬŬĂƚ�
ĕĞŬŵĞŬ�ŝƐƟǇŽƌƵǌ͘�DĞǀĐƵƚ�ĚƵƌƵŵ�ƚĂďŝŝ�Ŭŝ�
<ƺƌĚŝƐƚĂŶ� �ƂůŐĞƐŝ͛ŶŝŶ� ĂůƚǇĂƉŦ� ǀĞ� ƚĞƐŝƐůĞ-
ƌŝŶĞ�ǌĂƌĂƌ�ǀĞƌŝǇŽƌ͘ ��Ƶ�ƚƺƌ�ĞǇůĞŵůĞƌ�ŬĂďƵů�
ĞĚŝůĞŵĞǌ͟�ŝĨĂĚĞůĞƌŝŶŝ�ŬƵůůĂŶĚŦ͘�

&ŝĚĂŶ� ŝƐĞ͕� ͞/ƌĂŬ͛ƚĂŶ� ĚŽƐƚůƵŬ� ǀĞ� ŬĂƌ-
ĚĞƔůŝŬ� ŐĞƌĞŒŝ� W<<͛ǇŦ� ƌĞƐŵĞŶ� ƚĞƌƂƌ� ƂƌŐƺ-
ƚƺ� ŽůĂƌĂŬ� ƚĂŶŦŵĂůĂƌŦŶŦ� ďĞŬůŝǇŽƌƵǌ͟� ĚĞĚŝ͘�
�ĂŒĚĂƚ�ƐŦŬ�ƐŦŬ�dƺƌŬŝǇĞ͛ŶŝŶ�<ƺƌĚŝƐƚĂŶ��Ƃů-
ŐĞƐŝ͛ŶĚĞŬŝ�ŽƉĞƌĂƐǇŽŶ�ǀĞ�ŚĂǀĂ�ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦ-
ŶŦŶ�ĞŐĞŵĞŶůŝŒŝŶŝ� ŝŚůĂů�ĞƫŒŝŶĚĞŶ�ƔŝŬĂǇĞƚ�
ĞĚĞƌŬĞŶ͕� ,ĂŬĂŶ� &ŝĚĂŶ� W<<͛ŶŝŶ� <ĂŶĚŝů͕�
DĂŚŵƵƌ� ǀĞ� bĞŶŐĂů͛ĚĞŬŝ� ĨĂĂůŝǇĞƚůĞƌŝŶŝŶ�
͞/ƌĂŬ͛ŦŶ� ĞŐĞŵĞŶůŝŒŝŶĞ� ŬĂƌƔŦ� ďŝƌ� ŵĞǇĚĂŶ�
ŽŬƵŵĂ͟� ŽůĚƵŒƵŶƵ� ŝĚĚŝĂ� Ğƫ͘� KǇƐĂ� /ƌĂŬ�
ǇƂŶĞƟŵŝ�W<<͛ĚĞŶ�ĕŽŬ�dƺƌŬ�ĂƐŬĞƌŝŶŝŶ�/ƌĂŬ�
ƚŽƉůĂƌŦŶĚĂ� ŬƵƌĚƵŒƵ� ƺƐůĞƌĚĞŶ� ƌĂŚĂƚƐŦǌůŦŬ�
ĚƵǇĚƵŒƵŶƵ�ĚĞĨĂůĂƌĐĂ�ĚŝůĞ�ŐĞƌŝƉ͕�ďƵ�ŝƔŐĂů-
Đŝ�ŐƺĕůĞƌŝŶ�ĕĞŬŝůŵĞƐŝŶŝ�ƚĂůĞƉ�ĞƚŵŝƔƟ͘�

/ƌĂŬ��ĂƔďĂŬĂŶŦ�^ƵĚĂŶŝ͛ŶŝŶ�ĚĂŶŦƔŵĂŶŦ�
,ĂůŝĚ�ĞůͲzĂŬƵďŝ�ĚĞ�ŝŬŝ�ƚĂƌĂĨ�ĂƌĂƐŦŶĚĂ�ĕƂǌƺů-
ŵĞŵŝƔ�ƉĞŬ�ĕŽŬ�ƐŽƌƵŶ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�ǀƵƌŐƵůĂ-
ǇĂƌĂŬ͕� /ƌĂŬ�ŚƺŬƺŵĞƟŶŝŶ�ƌĂŚĂƚƐŦǌůŦŒŦŶŦ�ƔƵ�
ŝĨĂĚĞůĞƌůĞ� ĚŝůĞ� ŐĞƟƌĚŝ͗� ͞�Ƶ� ƐŽƌƵŶůĂƌĚĂŶ�
ďŝƌŝ�ĚĞ�ŐƺǀĞŶůŝŬ�ƐŽƌƵŶƵ͘�dƺƌŬŝǇĞ͛ŶŝŶ�/ƌĂŬ�
ƚŽƉƌĂŬůĂƌŦŶĚĂŬŝ�ŐĂǇƌŝ�ŵĞƔƌƵ�ǀĂƌůŦŒŦ�dƺƌŬŝ-
ǇĞ�ĂĕŦƐŦŶĚĂŶ�ƂŶĞŵůŝ�ŬŽŶƵůĂƌĚĂŶ�ďŝƌŝĚŝƌ͟�
ĚĞĚŝ͘��ĂƌǌĂŶŝ�ǇƂŶĞƟŵŝ͕�ƵǌƵŶ�ƐƺƌĞĚŝƌ��<W�
ŝůĞ� ŝůŝƔŬŝůĞƌŝ� ŝǇŝ� ƚƵƚŵĂ� ƉŽůŝƟŬĂƐŦ� ŝǌůŝǇŽƌ͘ �
�ĂŒĚĂƚ�ǇƂŶĞƟŵŝ�ŝƐĞ�dƺƌŬŝǇĞ�ŝůĞ�ĂƌĂǇŦ�Ěƺ-
ǌĞůƚŵĞŬƚĞŶ�ǇĂŶĂ�ŽůƐĂ�ĚĂ�ƂŶĐĞůŝŬůĞ�ŝƔŐĂůĐŝ�
dƺƌŬ�ĂƐŬĞƌŝŶŝŶ� /ƌĂŬ�ƚŽƉƌĂŬůĂƌŦŶĚĂŶ�ĕĞŬŝů-
ŵĞƐŝŶŝ�ŝƐƟǇŽƌ͘
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,ĂĐŦďĞŬƚĂƔ͛Ŧ� ĂŶŵĂ� ĞƚŬŝŶůŝŒŝ� ĂĕŦůŦƔ�
ƚƂƌĞŶŝ� ϭϲ� �ŒƵƐƚŽƐ͛ƚĂ� <ĞŵĂů� <ŦůŦĕĚĂƌŽŒ-
ůƵ� <ƺůƚƺƌ� DĞƌŬĞǌŝ͛ŶĚĞ� ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŝůĚŝ͘�
�ĕŦůŦƔĂ͕� �,W� 'ĞŶĞů� �ĂƔŬĂŶ� zĂƌĚŦŵĐŦůĂƌŦ͕�
ŵŝůůĞƚǀĞŬŝůůĞƌŝ�ǀĞ�ĂƌĂůĂƌŦŶĚĂ�7ƐƚĂŶďƵů��ƺ-
ǇƺŬƔĞŚŝƌ� �ĞůĞĚŝǇĞ� �ĂƔŬĂŶŦ� �ŬƌĞŵ� 7ŵĂ-
ŵŽŒůƵ͛ŶƵŶ� ĚĂ� ďƵůƵŶĚƵŒƵ� ďĂǌŦ� ďĞůĞĚŝǇĞ�
ďĂƔŬĂŶůĂƌŦ�ĚĂ�ŬĂƨůĚŦ͘�zĂŬůĂƔŦŬ�ďĞƔ�ďŝŶ�Đŝ-
ǀĂƌŦŶĚĂ��ůĞǀŝ�ĞŵĞŬĕŝ�ĚĞ�ĂĕŦůŦƔ�ƚƂƌĞŶŝŶĚĞ�
ǇĞƌ�ĂůĚŦ͘

,ĂĐŦďĞŬƚĂƔͲŦ� sĞůŝ͛ŶŝŶ� ĨĞůƐĞĨĞƐŝŶĞ� ĚĞ-
ŒŝŶĞŶ� <ŦůŦĕĚĂƌŽŒůƵ͕� ǇĂƔĂŶĂŶ� ŚĂŬƐŦǌůŦŬůĂ-
ƌŦŶ͕� ĂĐŦůĂƌŦŶ͕� ƐƂŵƺƌƺŶƺŶ͕� ǇŽŬƐƵůůƵŒƵŶ͕�
ƐĂǀĂƔŦŶ�ŬĂǇŶĂŒŦ�ŽůĂŶ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ĚƺǌĞŶŝŶĞ͕�
ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ� ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ� ĚƺŶǇĂ� ƐŝƐƚĞŵŝŶŝŶ�
ǇĂƌĂƴŒŦ� ǇŦŬŦŵĂ�ĚĂŝƌ� ƚĞŬ� ƐƂǌ� ƐƂǇůĞŵĞĚŝ͘�
dƂƌĞŶĚĞ͕�<ƺůƚƺƌ�ǀĞ�dƵƌŝǌŵ��ĂŬĂŶůŦŒŦ�,Ă-
ĐŦďĞŬƚĂƔ�^ĞŵĂŚ�ĞŬŝďŝ�ŐƂƐƚĞƌŝ�ǇĂƉƨ͘�'ƂƐ-
ƚĞƌŝŶŝŶ� ĂƌĚŦŶĚĂŶ� �<W͛ŶŝŶ� ĞďĞĚŝ� ƔĞĮŶŝŶ�
ŵĞƐĂũŦ�ŽŬƵŶĚƵ͘�DĞƐĂũ͕�ƐĂůŽŶĚĂ�ďƵůƵŶĂŶ�
ĞŵĞŬĕŝůĞƌ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ǇƵŚĂůĂŶĚŦ͘�^ĂůŽŶĚĂ�
ǇĂƔĂŶĂŶ�ƚĞƉŬŝ�ĕĂŒŦŵŦǌŦŶ�,ŦǌŦƌ�WĂƔĂƐŦ��<W�
ƔĞĮŶĞ�ĚƵǇƵůĂŶ�ƂŅĞŶŝŶ�ĂĕŦŬ�ŐƂƐƚĞƌŐĞƐŝǇ-
Ěŝ͘� dƂƌĞŶĚĞ� �ůĞǀŝ� ƂƌŐƺƚůĞƌŝ� ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�
ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŝůĞŶ� ĚĞŒĞƌůĞŶĚŝƌŵĞ� ƚŽƉůĂŶ-

ƨƐŦŶŦŶ� ƐŽŶƵĕ� ĚĞŬůĂƌĂƐǇŽŶƵ� ĚĂ� ŽŬƵŶĚƵ͘�
�ůĞǀŝ� �ĞŬƚĂƔŝ� &ĞĚĞƌĂƐǇŽŶƵ� 'ĞŶĞů� �ĂƔ-
ŬĂŶŦ�DƵƐƚĂĨĂ� �ƌƐůĂŶ� ƚĂƌĂķŶĚĂŶ� ŽŬƵŶĂŶ�
ĚĞŬůĂƌĂƐǇŽŶĚĂ͕� �ůĞǀŝůĞƌŝŶ� ĞƔŝƚ� ǇƵƌƩĂƔůŦŬ�
ŚĂŬŬŦ͕� DĂĚŦŵĂŬ͛ŦŶ� ƵƚĂŶĕ� ŵƺǌĞƐŝ� ǇĂƉŦů-
ŵĂƐŦ͕� ǌŽƌƵŶůƵ�ĚŝŶ�ĚĞƌƐůĞƌŝ�ĚĂǇĂƚŵĂƐŦŶŦŶ�
ƐŽŶ�ďƵůŵĂƐŦ͕��ŝǇĂŶĞƚ�7ƔůĞƌŝ��ĂƔŬĂŶůŦŒŦ͛ŶŦŶ�
ŬĂůĚŦƌŦůŵĂƐŦ�ƚĂůĞƉůĞƌŝ�ŝĨĂĚĞ�ĞĚŝůĚŝ͘�

�ĞŬůĂƌĂƐǇŽŶĚĂ� ����^� ƉƌŽƚŽŬŽůƺŶƺŶ�
ŬĞƐŝŶůŝŬůĞ� ŬĂďƵů� ĞĚŝůĞŵĞǌ� ŽůĚƵŒƵ� ǀƵƌ-
ŐƵůĂŶĚŦ͘� ����^� ƉƌŽƚŽŬŽůƺŶƺŶ� ŝƉƚĂůŝ� ŝĕŝŶ�
ďĂƐŦŶ�ĂĕŦŬůĂŵĂůĂƌŦ͕�ĚŝůĞŬĕĞ�ǀĞ�ŝŵǌĂ�ŬĂŵ-
ƉĂŶǇĂůĂƌŦŶŦŶ�ǇĂŶŦ�ƐŦƌĂ�ŵŝƟŶŐ�ǀĞ�ďĞŶǌĞƌŝ�
ĚĞŵŽŬƌĂƟŬ� ĞǇůĞŵůĞƌŝŶ͕� �ŒŝƟŵ� ǀĞ� ďŝůŝŵ�
ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝ�ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌŦ�ďĂƔƚĂ�ŽůŵĂŬ�ƺǌĞƌĞ�
ĚŝŒĞƌ�ĚĞŵŽŬƌĂƟŬ�ŬŝƚůĞ�ƂƌŐƺƚůĞƌŝǇůĞ�ďŝƌůŝŬ-
ƚĞ�ǇĂƉŦůŵĂƐŦ�ŬĂƌĂƌŦ�ĂůŦŶĚŦ͘

DĂĚŦŵĂŬ�ŬĂƚůŝĂŵŦŶŦŶ�͞7ŶƐĂŶůŦŒĂ�ŬĂƌƔŦ�
ŝƔůĞŶŵŝƔ� ƐƵĕůĂƌ͟� ŬĂƉƐĂŵŦŶĚĂ� ĚĞŒĞƌůĞŶ-
ĚŝƌŝůŵĞƐŝ�ŐĞƌĞŬƟŒŝ͕�ďƵ�ŬŽŶƵĚĂ�ƚƺŵ�ĚƺŶ-
ǇĂĚĂ�ŬĂŵƵŽǇƵ�ŽůƵƔƚƵƌƵůŵĂƐŦ�ǀĞ�ĚĂǀĂǇĂ�
ŬŝƚůĞƐĞů�ŬĂƨůŦŵ�ƐĂŒůĂŶŵĂƐŦ�ŬĂƌĂƌůĂƔƨƌŦůĚŦ͘�
dŽƉůĂŶƨĚĂ��ůĞǀŝůĞƌŝŶ�ǀĞ��ůĞǀŝ�ŬƵƌƵŵůĂƌŦ-
ŶŦŶ�ďŝƌůŝŒŝŶŝŶ�ƂŶĞŵŝŶŝŶ�Ăůƨ�ĕŝǌŝůĚŝ͘

,ĂĐŦ� �ĞŬƚĂƔͲŦ� sĞůŝ� �ŶŵĂ� dƂƌĞŶůĞ-

ƌŝ͛ŶŝŶ� ŝĕŝŶŝŶ� ďŽƔĂůƨůŵĂƐŦ� ŝůĞ� ŬƺůƚƺƌĞůͲƐĂ-
ŶĂƚƐĂů� ĞƚŬŝŶůŝŬůĞƌĚĞŬŝ� ŬŦƐŦƚůĂŵĂ� ƐĂůĚŦƌŦƐŦ�
ϮϬϬϰͲϮϬϭϴ� ǇŦůůĂƌŦ� ďŽǇƵŶĐĂ� ĞƚŬŝŶůŝŬůĞƌĚĞ�
ƂŶĞ� ĕŦŬŵŦƔƨ͘� ϭϱ� ǇŦů� ďŽǇƵŶĐĂ� ,ĂĐŦďĞŬ-
ƚĂƔ͛Ŧ�ĂŶŵĂ�ĞƚŬŝŶůŝŬůĞƌŝŶŝŶ� ƚƺŵƺŶĚĞ�ĚĞǀ-
ůĞƚ� �ůĞǀŝĐŝůŝŒŝŶĚĞ� ŝĨĂĚĞƐŝŶŝ� ďƵůĂŶ� ĂŶůĂǇŦƔ�
ĚĂŵŐĂ� ǀƵƌŵƵƔƚƵ͘� �ƚŬŝŶůŝŬůĞƌĚĞ� ĚĞǀůĞƚ�
�ůĞǀŝĐŝůŝŒŝŶĞ� ŬĂŶ� ƚĂƔŦŶŵŦƔƨ͘� WĂŶĞůůĞƌ�
ǀĞ� ƌĞƐŵŝ� ĂĕŦůŦƔ� ƉƌŽŐƌĂŵůĂƌŦŶĚĂ� ŐĞƌŝĐŝůŝŬ�
ƂŶĞ� ĕŦŬŵŦƔƨ͘� ϮϬϬϰͲϮϬϭϴ� ǇŦůůĂƌŦ� ĂƌĂƐŦŶ-
ĚĂ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔĞŶ�,ĂĐŦ��ĞŬƚĂƔͲŦ�sĞůŝ��ŶŵĂ�
ƚƂƌĞŶůĞƌŝ� ŶŝƚĞůŝŬ� ĂĕŦƐŦŶĚĂŶ� ĚĂ� ƐŽŶ� ĚĞƌĞ-
ĐĞ� ǌĂǇŦŌŦ͘� �ĞůĞĚŝǇĞ� ďĂƔŬĂŶŦ� ǀĞ� ƔƺƌĞŬĂƐŦ�
ƔĞŶůŝŬůĞƌŝŶ� ƐŝǇĂƐĂů� ǀĞ� ŝĚĞŽůŽũŝŬ� ŝĕĞƌŝŒŝŶŝ�
ƵůƵƐĂůĐŦ�ƚĞŵĞůĚĞ�ĞůĞ�ĂůŵŦƔƨ͘� 7ůĞƌŝĐŝ��ůĞǀŝ�
ƂƌŐƺƚůĞƌŝ� ĂŶŵĂ� ĞƚŬŝŶůŝŬůĞƌŝŶĚĞŶ� ĚŦƔůĂŶ-
ŵŦƔ͕� ŐĞƌŝĐŝůĞƌ� ĂŶŵĂ�ĞƚŬŝŶůŝŒŝŶŝŶ� ŝĕĞƌŝŒŝŶŝ�
ďŽƔĂůƚŵĂŬ� ŝĕŝŶ�ŵĞƐĂŝ�ǇĂƉŵŦƔůĂƌĚŦ͘�ϮϬϭϵ�
DĂƌƚ� ĂǇŦŶĚĂ� �ĞůĞĚŝǇĞ� �ĂƔŬĂŶŦ� ĚĞŒŝƔƟ͘�
�,W͛ůŝ� �ĞůĞĚŝǇĞ� ďĂƔŬĂŶŦ� ŝůĞƌŝĐŝ� �ůĞǀŝ� Ƃƌ-
ŐƺƚůĞƌŝǇůĞ�ďŝƌůŝŬƚĞ�ƐƺƌĞĐŝ�ƂƌŵĞǇĞ�ǇƂŶĞůŝŬ�
ĂŶůĂǇŦƔŦ� ƂŶĞ� ĕŦŬĂƌĚŦ͘� �ŶŵĂ� ĞƚŬŝŶůŝŒŝŶŝŶ�
ŝĕĞƌŝŒŝŶŝ�ƵůƵƐĂůĐŦ�ƚĞŵĞůĚĞ�ƂƌŵĞǇĞ�ĕĂůŦƔĂŶ�
ĂŶůĂǇŦƔĂ� ƐŽŶ�ǀĞƌŝůĚŝ͘��ŶŵĂ�ĞƚŬŝŶůŝŬůĞƌŝŶ-
ĚĞ� ĞǀƌĞŶƐĞů� ƂŐĞůĞƌ͕� �ůĞǀŝůĞƌŝŶ� ŝůĞƌŝĐŝ� ďŝ-

ƌŝŬŝŵŝŶŝ�ƂŶĞ�ĕŦŬĂƌĂŶ�ƉĂŶĞů�ǀĞ�ĞƚŬŝŶůŝŬůĞƌ�
ĚĂŵŐĂƐŦŶŦ�ǀƵƌĚƵ͘��

,ĂĐŦďĞŬƚĂƔͲŦ� sĞůŝ� �ŶŵĂ� �ƚŬŝŶůŝŬůĞ-
ƌŝ͛ŶŝŶ� ͞ĚĞǀůĞƚůĞƔƟƌŝůŵĞƐŝ͟� ĕĞƌĕĞǀĞƐŝŶĚĞ�
�<W�ŝŬƟĚĂƌŦŶŦŶ�ďŝƌŬĂĕ�ǇŦůĚŦƌ�ƐƺƌĞŶ�ŵƺĚĂ-
ŚĂůĞůĞƌŝ�ďƵ�ǇŦů�ĚĂ�ĚĞǀĂŵ�Ğƫ͘�PƚĞ�ǇĂŶĚĂŶ�
�<W͕�ďŝƌŬĂĕ�ŝƔďŝƌůŝŬĕŝ�ƂƌŐƺƚ�ĚŦƔŦŶĚĂ�Śŝĕďŝƌ�
ĚĞƐƚĞŬ� ďƵůĂŵĂĚŦ͘� ͞�ƺƔŬƺŶ͟� ŽůĂƌĂŬ� ĂĚ-
ůĂŶĚŦƌŦůĂŶ�ƂƌŐƺƚůĞƌŝŶ�ŬĂƨůŦŵŦ�ƐŽŶ�ĚĞƌĞĐĞ�
ǌĂǇŦŌŦ͘� �ŶĐĂŬ� �<W� ŝŬƟĚĂƌŦ� ,ĂĐŦ� �ĞŬƚĂƔ�
ĂŶŵĂ�ĞƚŬŝŶůŝŬůĞƌŝŶŝŶ� ŝĕŝŶŝ�ďŽƔĂůƚŵĂŬ�ŝĕŝŶ�
ŵĞƐĂŝǇĞ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚŝǇŽƌ͘�<ƺůƚƺƌ��ĂŬĂŶůŦŒŦ�
ĞůŝǇůĞ�ĂŶŵĂ�ĞƚŬŝŶůŝŬůĞƌŝŶŝŶ� ƐƺƌĚƺƌƺůŵĞƐŝ�
ŝĕŝŶ�ĚĂŚĂ�ƔŝŵĚŝĚĞŶ�ŐĞůĞĐĞŬ�ǇŦů�ŝĕŝŶ�ŚĂǌŦƌ-
ůŦŬ�ǇĂƉŦǇŽƌ͘�,ĂĐŦ��ĞŬƚĂƔ��ĞůĞĚŝǇĞƐŝ͛Ŷŝ�ǀĞ�
ŝůĞƌŝĐŝ� ĂůĞǀŝ� ƂƌŐƺƚůĞƌŝ� ĂŒŦŶĂ� ĚƺƔƺƌƺƉ� ǇĞ-
ĚĞŬůĞŵĞŬ�ŝĕŝŶ�ĕĂďĂ�ŚĂƌĐŦǇŽƌ͘�

�<W� ŝŬƟĚĂƌŦŶŦŶ� ĂŶŵĂ� ĞƚŬŝŶůŝŬůĞƌŝŶŝ�
ŬŽŶƚƌŽů�ĂůƨŶĂ�ĂůŵĂ�ƉƌŽũĞƐŝ� ƚƵƚŵĂǇĂĐĂŬ-
ƨƌ͘��ŝƌĂ��ůĞǀŝ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌ�ŶĞ�ŬĂƚůŝĂŵůĂƌŦ�ŶĞ�
ĚĞ��<W�ŝŬƟĚĂƌŦŶŦŶ�DĂĚŦŵĂŬ�<ĂƚůŝĂŵŦ�ĨĂ-
ŝůůĞƌŝŶŝ�ƐĞƌďĞƐƚ�ďŦƌĂŬŵĂƐŦŶŦ�ŶĞ�ĚĞ�ĂǇƌŦŵ-
ĐŦůŦŒŦ�ĚĞƌŝŶůĞƔƟƌĞŶ�ŝĐƌĂĂƚůĂƌŦŶŦ�ƵŶƵƚŵĂĚŦ͘�
hŶƵƚŵĂǇĂĐĂŬ͊
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,ĂĐŦďĞŬƚĂƔͲŦ� sĞůŝ� �ŶŵĂ� ĞƚŬŝŶůŝŬůĞƌŝ-
ŶŝŶ�ƉĂƌĕĂƐŦ�ŽůĂŶ�ŝůĞƌŝĐŝ��ůĞǀŝ�ƂƌŐƺƚůĞƌŝŶŝŶ͕�
ƐŽƌƵŶůĂƌŦ� ŽƌƚĂǇĂ� ŬŽǇĂŶ� ĨĂŬĂƚ� ĕƂǌƺŵƺ�
ƌĞĨŽƌŵŝƐƚ� ǇĂŬůĂƔŦŵůĂƌůĂ� ƐŦŶŦƌůĂǇĂŶ� ďĂ-
ŬŦƔ� ĂĕŦƐŦ� ƚƺŵ� ĕŦƉůĂŬůŦŒŦǇůĂ� ŐƂǌůĞƌ� ƂŶƺŶĞ�
ƐĞƌŝůĚŝ͘� 7ůĞƌŝĐŝ� �ůĞǀŝ� ƂƌŐƺƚůĞƌŝ͕� ƐĞƌŵĂǇĞ�
ĚĞǀůĞƟŶŝŶ� ĂůĞǀŝ� ŝƔĕŝ� ǀĞ� ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝ� ƂƚĞ-
ŬŝůĞƔƟƌĞŶ͕� ŝŶĂŶĕůĂƌŦŶŦ� ƚĂŶŦŵĂǇĂŶ͕� ƵŒ-
ƌĂĚŦŬůĂƌŦ� ŬĂƚůŝĂŵůĂƌŦŶ� ƺƐƚƺŶƺ� ƂƌƚĞŶ͕� ƚĂ-
ůĞƉůĞƌŝŶŝ� ŐƂƌŵĞǇĞŶ� ǇĂŬůĂƔŦŵŦŶŦ� ĂǇƌŦŶƨůŦ�
ŽůĂƌĂŬ�ƚĞƐƉŝƚ�ĞĚŝǇŽƌůĂƌ͕ �ĞůĞƔƟƌŝǇŽƌůĂƌ͘ ��Ŷ-
ĐĂŬ� ƐŽƌƵŶƵŶ� ĕƂǌƺŵƺ� ŬŽŶƵƐƵŶĚĂ� ƌĞĨŽƌ-
ŵŝǌŵ�ƐŦŶŦƌůĂƌŦŶĚĂ�ŬĂůŦǇŽƌ͕ ��ůĞǀŝ�ƐŽƌƵŶƵ-
ŶƵŶ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ƐŦŶŦĨƐĂů� ĕƂǌƺŵƺŶĞ� ŝůŝƔŬŝŶ�
ǇĂŬůĂƔŦŵŦŶ� ƂŶƺŶĞ� ƐĞƚ� ĕĞŬĞŶ� ďŝƌ� ƚƵƚƵŵ�
ƐĞƌŐŝůŝǇŽƌůĂƌ͘ ��

�Ƶ� ƚƵƚƵŵƵŶ�ďŝƌ� ƂƌŶĞŒŝ� ĚĞ�,ĂĐŦďĞŬ-
ƚĂƔ� ĂŶŵĂ� ĞƚŬŝŶůŝŬůĞƌŝŶĚĞ� ǇĂƔĂŶĚŦ͘� �ůĞǀŝ�
ƂƌŐƺƚůĞƌŝ�ƚĞŵƐŝůĐŝůĞƌ�ƚŽƉůĂŶƨƐŦŶĂ�ŬĂƨůĂŶ�
��^W� ƚĞŵƐŝůĐŝƐŝŶŝŶ� ŬŽŶƵƔŵĂƐŦ� ŬĞƐŝůŵĞŬ�
ŝƐƚĞŶĚŝ͘� � <ŽŶƵƔŵĂƐŦŶŦŶ� ŬĞƐŝůŵĞŬ� ŝƐƚĞŶ-
ŵĞƐŝŶĞ� ƚĞƉŬŝ� ŐƂƐƚĞƌĞŶ� ��^W� ƚĞŵƐŝůĐŝ-
Ɛŝ� ͞�ĞŶ�ďƵ� ƚŽƉůĂŶƨĚĂ� ŬĂƨůŵĂĚŦŒŦŵ�ŬŽ-
ŶƵƔŵĂůĂƌŦ�ďŝůĞ�ƐĂďŦƌůĂ�ĚŝŶůĞĚŝŵ͘�̂ ŝǌ���^W�
ƚĞŵƐŝůĐŝƐŝŶŝŶ� ďĞƔ� ĚĂŬŝŬĂůŦŬ� ŬŽŶƵƔŵĂƐŦ-
ŶŦ� ĞŶŐĞůůĞŵĞǇĞ� ĕĂůŦƔŦǇŽƌƐƵŶƵǌ͟� ĚĞĚŝ͘�

�ůĞǀŝ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ�ŚĂŬ�ǀĞ�ƚĂůĞƉůĞƌŝŶŝ�ŬĂ-
ǌĂŶĂďŝůŵĞƐŝŶŝŶ͕�ĞŵĞŒŝŶ�ŬƵƌƚƵůƵƔ�ŵƺĐĂ-
ĚĞůĞƐŝŶŝŶ�ŐƺĕůĞŶŵĞƐŝŶĞ�ďĂŒůŦ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�
ƐƂǇůĞĚŝ͘���^W�ƚĞŵƐŝůĐŝƐŝŶĞ�ƌĞǀĂ�ŐƂƌƺůĞŶ�
ǇĂŬůĂƔŦŵŦŶ�ĂƌŬĂ�ƉůĂŶŦŶĚĂ��ůĞǀŝ�ƂƌŐƺƚůĞƌŝ-
ŶŝŶ�ƐŦŶŦĨƐĂů�ƚƵƚƵŵƵ�ǇĞƌ�ĂůŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ ��ǀĞƚ͕�
ŵĞǌŚĞƉƐĞů�ĞǌŝůŵŝƔůŝŬƚĞŶ�ŬĂǇŶĂŬůŦ�ƐŽƌƵŶ-
ůĂƌ� ƚƺŵ��ůĞǀŝůĞƌŝ� ĞƚŬŝůĞǇĞŶ� ƐŽŶƵĕůĂƌ�Žƌ-
ƚĂǇĂ� ĕŦŬĂƌŦǇŽƌ͘ � �Ƶ� ŶĞĚĞŶůĞ� ŝůĞƌŝĐŝ� �ůĞǀŝ�
ƂƌŐƺƚůĞƌŝ�ďƵ�ƐŽƌƵŶůĂƌŦ�ƚĞƐƉŝƚ�ĞƚŵĞ�ŬŽŶƵ-
ƐƵŶĚĂ�ŚĞƌŚĂŶŐŝ�ďŝƌ�ƐŽƌƵŶ�ǇĂƔĂŵŦǇŽƌůĂƌ͘

�ůĞǀŝ� ƐŽƌƵŶƵŶ� ĕƂǌƺŵƺ� ŬŽŶƵƐƵŶĚĂ�
ƚƺŵ� ĂůĞǀŝ� ƂƌŐƺƚůĞƌŝ͕� ĨĂƌŬůŦ� ƐŦŶŦĨƐĂů� ĂŝĚŝ-
ǇĞƚůĞƌŝ� ŽůĂŶ� �ůĞǀŝůĞƌŝŶ� ĞŬŽŶŽŵŝŬ͕� ƐŽƐ-
ǇĂů�ǀĞ�ƐŦŶŦĨƐĂů�ŬŽŶƵŵůĂƌŦŶĂ�ŐƂƌĞ�ĕƂǌƺŵ�
ƌĞĕĞƚĞůĞƌŝ� ƐƵŶƵǇŽƌůĂƌ͘ � �ƐůŦŶĚĂ� ǇĂƔĂŶĂŶ�
ďƵ� ƐŦŶŦĨƐĂů� ĂǇƌŦƔŵĂŶŦŶ� ĚĂŚĂ� ĂĕŦŬ� ŚĂůĞ�
ŐĞůŵĞƐŝ͕� �ůĞǀŝ� ƐŽƌƵŶƵŶ� ďƵƌũƵǀĂ� ǇĂ� ĚĂ�
ƵůƵƐĂů�ĕŝǌŐŝĚĞŬŝ�ŬƺĕƺŬ�ďƵƌũƵǀĂ�ƌĞĨŽƌŵŝƐƚ�
ĕƂǌƺŵƺ� ƉĞƔŝŶĚĞ� ŬŽƔĂŶ� ǇĂŬůĂƔŦŵůĂƌŦŶ�
�ůĞǀŝ� ŝƔĕŝ� ǀĞ� ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ� ƺǌĞƌŝŶĚĞŬŝ� Ğƚ-
ŬŝƐŝŶŝŶ�ŬŦƌŦůŵĂƐŦ�ŝĕŝŶ�ƂŶĞŵůŝ�ďŝƌ�ǌĞŵŝŶĚŝƌ͘ ��

&ĂƌŬůŦ�ƐŦŶŦĨƐĂů�ǇĂŬůĂƔŦŵůĂƌ͕ �,ĂĐŦďĞŬƚĂƔ�
ĂŶŵĂ� ĞƚŬŝŶůŝŬůĞƌŝŶĚĞ� ƺĕ� ĂǇƌŦ� ǌĞŵŝŶĚĞ�
ƚĞŵƐŝů� ĞĚŝůŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ � �ŝƌŝŶĐŝ� ǇĂŬůĂƔŦŵ͕�
,ĂĐŦďĞŬƚĂƔ� ĂŶŵĂ� ĞƚŬŝŶůŝŬůĞƌŝŶŝŶ� ŝĕŝŶŝ�

ďŽƔĂůƚŵĂŬ� ŝĕŝŶ�ƉŽǌŝƐǇŽŶ�ĂůĂŶ͕� ͞ĂůƚĞƌŶĂ-
ƟĨ͟� ĞƚŬŝŶůŝŬůĞƌĞ� ŬĂŶ� ƚĂƔŦǇĂŶ͕� �<W� ƚĂƌĂ-
ķŶĚĂŶ�ŶĞŵĂůĂŶĚŦƌŦůĂŶ͕��<W�ǀĞ�ĚĞǀůĞƚůĞ�
ŝƔďŝƌůŝŒŝ�ǇĂƉĂĐĂŬ�ĚĞŶůŝ�ŐĞƌŝĐŝ�ďŝƌ�ŬŽŶƵŵ-
ĚĂ�ŽůĂŶ�ďƵƌũƵǀĂ�ĂůĞǀŝ�ƂƌŐƺƚůĞƌŝŶĞ�Ăŝƫƌ͘ �
7ŬŝŶĐŝ�ǇĂŬůĂƔŦŵŦ�ŝƐĞ͕��,W�ǀĞ�͞ƵůƵƐĂů�ƐŽů͟Ă�
ǇĂŬŦŶ� ĕŝǌŐŝĚĞ� ďƵůƵŶĂŶ� �ůĞǀŝ� ƂƌŐƺƚůĞƌŝ�
ƚĞŵƐŝů�ĞƚŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �mĕƺŶĐƺ�ǇĂŬůĂƔŦŵ�ŝƐĞ͕�
ŐĞĕŵŝƔŝ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ŚĂƌĞŬĞƚĞ� ĚĂǇĂŶĂŶ͕�
ŬĂĚƌŽůĂƌŦŶŦŶ� ƂŶĞŵůŝ� ďŝƌ� ďƂůƺŵƺ� ŬĞŶĚŝ-
Ŷŝ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ͕� ĚĞŵŽŬƌĂƚ� ǀĞ� ƐŽƐǇĂůŝƐƚ� ŽůĂ-
ƌĂŬ�ŐƂƌĞŶ�ŝůĞƌŝĐŝ�ŬĞƐŝŵůĞƌĚĞŶ�ŽůƵƔĂŶ�ŝůĞ-
ƌŝĐŝ��ůĞǀŝ�ƂƌŐƺƚůĞƌŝŶŝŶ�ǇĂŬůĂƔŦŵŦĚŦƌ͘ ��

7ůŬ�ŝŬŝ�ĞŒŝůŝŵ�ĚƺǌĞŶůĞ�ƵǇƵŵůƵ�ďŝƌ�ĕŝǌŐŝ-
ĚĞ�ďƵůƵŶŵĂŬƚĂ͕�ŐĞŶĞů�ďŝƌ�ŝĨĂĚĞǇůĞ�ďƵƌũƵ-
ǀĂ��ůĞǀŝůĞƌŝŶ�ŬŽŶƵŵ�ǀĞ�ƚƵƚƵŵůĂƌŦŶŦ�ǇĂŶ-
ƐŦƚŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ � �ůďĞƩĞ� ďƵŶůĂƌ� ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ�
ďĞůůŝ�ďŝƌ�ŬĞƐŝŵŝŶŝ�ĚĞ�ĞƚŬŝůŝǇŽƌůĂƌ͘ �PǌĞůůŝŬ-
ůĞ��,W�ĕŝǌŐŝƐŝŶĞ�ǇĂŬŦŶ�ĚƵƌĂŶ�ŬĞƐŝŵ͕�ƐŽůͬ
ůĂŝŬ�ƐƂǇůĞŵ�ŬƵůůĂŶĂƌĂŬ͕�ĚƺǌĞŶĚĞŶ�Śŝĕďŝƌ�
ĕŦŬĂƌŦ� ŽůŵĂǇĂŶ� �ůĞǀŝ� ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ� ĂŶĂ�
ŐƂǀĚĞƐŝ� ƺǌĞƌŝŶĚĞ� ĞƚŬŝůŝ� ŽůĂďŝůŝǇŽƌ͘ � �ŝŶĐŝ�
ŐĞƌŝĐŝůŝŒŝŶ� ŵĞǌŚĞƉĕŝůŝŬƚĞ� ƐŦŶŦƌ� ƚĂŶŦŵĂ-
ǇĂŶ�ƉĞƌǀĂƐŦǌůŦŒŦ�ŝƐĞ͕�ŝƔĞ�ǇĂƌĂŵĂĚŦŒŦ�ďŝůŝŶ-
ƐĞ�ĚĞ�͞ŬƂƚƺŶƺŶ� ŝǇŝƐŝ͟�ĚŝǇĞ��,W͛ǇĞ�ǀĞƌŝ-
ůĞŶ�ĚĞƐƚĞŒŝŶ�ĚĞǀĂŵŦŶŦ�ƐĂŒůĂŵĂŬƚĂĚŦƌ͘

mĕƺŶĐƺ�ĞŒŝůŝŵ�ŝƐĞ͕�ĮŝůĞŶ�ƌĞĨŽƌŵŝƐƚ�ƐŽ-
ůƵŶ��ůĞǀŝ�ƂƌŐƺƚůĞƌŝŶĚĞ�ŬŽŶƵŵůĂŶŵŦƔ�Őƺĕ�
ǀĞ�ŬĂĚƌŽůĂƌŦŶĂ�ĚĂǇĂŶŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �,ĂĐŦďĞŬ-
ƚĂƔ�ĂŶŵĂ�ĞƚŬŝŶůŝŬůĞƌŝŶĚĞ���^W�dĞŵƐŝůĐŝ-
Ɛŝ͛ŶŝŶ� ŬŽŶƵƔŵĂƐŦŶĂ� ƚĂŚĂŵŵƺů� ŐƂƐƚĞƌ-
ŵĞǇĞŶ͕�ďĂǌĞŶ�ĚĞ�ĚĞǀƌŝŵĐŝůĞƌĞ�ŬĂƉŦůĂƌŦŶŦ�
ŬĂƉĂƚĂĐĂŬ� ŬĂĚĂƌ� ĚƺǌĞǇƐŝǌůĞƔĞŶ͕� ůŝďĞƌĂů�
ĚĞŵŽŬƌĂƚ� ŬŽŶƵŵĚĂ� ŦƐƌĂƌ� ĞĚĞŶ͖� ĚƺǌĞŶ-
ůĞ� ĂĕŦŬ� ŚĞƐĂƉůĂƔŵĂǇĂ� ŐŝƌĞŶ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ�
ǀĞ� ŬŽŵƺŶŝƐƚůĞƌŝŶ� ƂŶƺŶĞ� ďĂƌŝŬĂƚ� ƂƌĞŶ�
ƌĞĨŽƌŵŝƐƚ�ƐŽůůĂ�ƉĂƌĂůĞů�ŚĂƌĞŬĞƚ�ĞĚĞŶůĞƌ͕ �
ŝůĞƌŝĐŝ� �ůĞǀŝ� ƂƌŐƺƚůĞƌŝ� ǀĞ� ďƵ� ƂƌŐƺƚůĞƌŝŶ�
ŬĂĚƌŽůĂƌŦĚŦƌ͘ ��

�ůĞǀŝ�ŚĂƌĞŬĞƟŶĚĞŬŝ�ďƵ�ĨĂƌŬůŦůĂƔŵĂŶŦŶ�
ƚĞŵĞůŝŶĚĞ� ƐŽŶ� ƚĂŚůŝůĚĞ� ƐŦŶŦĨƐĂů� ŬŽŶƵŵ�
ĨĂƌŬůŦůŦŬůĂƌŦ�ǀĂƌĚŦƌ͘ �DĞǌŚĞƉ�ĂǇƌŦŵĐŦůŦŒŦŶŦŶ�
ĞƚŬŝ� ǀĞ� ƐŽŶƵĕůĂƌŦ� ƚƺŵ��ůĞǀŝ� ƚŽƉůƵŵƵŶƵ�
ŬĞƐŝǇŽƌ�ŽůƐĂ�ďŝůĞ͕�ďƵŶƵŶ�ŽůƵƔƚƵƌĚƵŒƵ�ƐŽ-
ƌƵŶƵŶ�ĂŶůĂŵŦŶĂ͕�ŬĂƉƐĂŵŦŶĂ�ǀĞ�ĕƂǌƺŵƺ-
ŶĞ� ĚƂŶƺŬ� ǇĂŬůĂƔŦŵ͖� ƐŦŶŦĨƐĂů� ŬŽŶƵŵ͕� ĕŦ-
ŬĂƌ�ǀĞ�ƂǌůĞŵůĞƌĞ�ŐƂƌĞ�ĨĂƌŬůŦůĂƔŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �
�ŽůĂǇŦƐŦǇůĂ�ŵĞǀĐƵƚ�ƉĂƌĕĂůĂŶŵŦƔůŦŬ� ŬĂĕŦ-
ŶŦůŵĂǌĚŦƌ͘ �^Ƃǌ�ŬŽŶƵƐƵ�ĂǇƌŦƔŵĂǇŦ�ƐŦŶŦĨƐĂů�
ǌĞŵŝŶůĞƌĚĞ� ĚĞƌŝŶůĞƔƟƌŵĞŬ͕� ƐĂŒĐŦ� ǇĂ� ĚĂ�
ƵůƵƐĂů� ƐŽů� ĕŝǌŐŝĚĞŬŝ� ďƵƌũƵǀĂ� ĂŬŦŵůĂƌŦŶ͕�
ŬƺĕƺŬ� ďƵƌũƵǀĂ� ƌĞĨŽƌŵŝǌŵŝŶŝŶ� �ůĞǀŝ� ŝƔĕŝ�
ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝ�ƺǌĞƌŝŶĚĞŬŝ�ĞƚŬŝƐŝŶŝ�ŬŦƌŵĂ-
ŶŦŶ�ŽůŵĂǌƐĂ�ŽůŵĂǌŦĚŦƌ͘ �
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'ŝƌĞƐƵŶ� mŶŝǀĞƌƐŝƚĞƐŝ� ^ĂŒůŦŬ� &ĂŬƺůƚĞƐŝ�
ƂŒƌĞŶĐŝƐŝ� ĚĞƉƌĞŵ� ƐƺƌĞĐŝŶŝ͕� ƐŽŶƌĂƐŦŶŦ� ǀĞ�
͞ŽŶůŝŶĞ� ĞŒŝƟŵ͟� ƵǇŐƵůĂŵĂƐŦŶŦ� <ŦǌŦů� �ĂǇ-
ƌĂŬ Ă͛�ĚĞŒĞƌůĞŶĚŝƌĚŝ͘

Ͳϲ�bƵďĂƚ�ĚĞƉƌĞŵŝŶŝ��ŶƚĂŬǇĂ͛ĚĂ�ǇĂƔĂ-
ǇĂŶ�ďŝƌ�ƂŒƌĞŶĐŝƐŝŶ͘�K�ƐƺƌĞĐĞ�ĚĂŝƌ�ǇĂƔĂ-
ĚŦŬůĂƌŦŶŦ�ĂŬƚĂƌĂďŝůŝƌ�ŵŝƐŝŶ͍

PŶĐĞůŝŬůĞ�ƉƐŝŬŽůŽũŝŬ�ĂĕŦĚĂŶ�ĕŽŬ�ďƺǇƺŬ�
ǌŽƌůƵŬůĂƌ�ǇĂƔĂĚŦŒŦŵŦǌ�ďŝƌ�ĚƂŶĞŵĚŝ͘�&ĂŬĂƚ�
ďƵ�ƉƐŝŬŽůŽũŝŬ�ƚĂŚƌŝďĂƨŶ�ǇĂŶŦ�ƐŦƌĂ͕�ĮǌŝŬƐĞů�
ŬŽƔƵůůĂƌŦŶ� ƐĂŒůĂŶĂŵĂŵĂƐŦ͕� ŝǇŝ� ďŝƌ� ŽƌƚĂŵ�
ƐƵŶƵůŵĂŵĂƐŦ� ǀĞ�ďƵ�ĚƂŶĞŵŝŶ� ŝǇŝ� ďŝƌ� ƔĞ-
ŬŝůĚĞ�ǇƂŶĞƟůĞŵĞŵĞƐŝ�ďŝǌŝŵ�ŝĕŝŶ�ĕŽŬ�ĚĂŚĂ�
ǇŦƉƌĂƨĐŦ�ŽůĚƵ͘��ůĞŬƟŬ�ǀĞ�ƐƵ�ŬĞƐŝŶƟůĞƌŝ͕�ƔĞ-
ďĞŬĞůĞƌŝŶ� ŬƵůůĂŶŦůĂŵĂŵĂƐŦ͕� ǇĞƚĞƌůŝ� ǇĂŬŦƚ�
ǀĞƌŝůŵĞŵĞƐŝ�ďŝǌŝŵ�ŝĕŝŶ�ĕŽŬ�ĚĂŚĂ�ǌŽƌůĂǇŦ-
ĐŦ�ďŝƌ�ƐƺƌĞĕ�ŽůĚƵ͘� 7ůŬ�ŽůĂƌĂŬ�ƚĞŵĞů� ŝŶƐĂŶŝ�
ŝŚƟǇĂĕůĂƌŦŵŦǌ� ďĂƌŦŶŵĂ� ǀĞ� ďĞƐůĞŶŵĞĚĞŶ�
ŵĂŚƌƵŵ�ďŦƌĂŬŦůŵĂŵŦǌ�ďŝǌŝ�ĞŶ�ĕŽŬ�ĞƚŬŝůĞ-
ǇĞŶ�ĨĂŬƚƂƌůĞƌ�ŽůĚƵ͘��ŽŬ�ďƺǇƺŬ�ǌŽƌůƵŬůĂƌ-
ůĂ� ŬĂƌƔŦůĂƔƨŬ͘� �ůŝŵŝǌĚĞŬŝ� ǇŝǇĞĐĞŒŝ� ŝĚĂƌĞůŝ�
ŬƵůůĂŶŵĂǇĂ� ĕĂůŦƔƨŬ͕� ŦƐŦŶŵĂŬ� ŝĕŝŶ� ŬƵůůĂŶ-
ĚŦŒŦŵŦǌ� ĂƌĂĐŦŶ� ǇĂŬŦƨŶŦŶ� ďŝƚŵĞŵĞƐŝ� ŝĕŝŶ�
ƚĂƐĂƌƌƵŇƵ�ŬƵůůĂŶĚŦŬ͘� �ůĞŬƚƌŝŬ� ǀĞ�ŚŝũǇĞŶŝŬ�
ƚƵǀĂůĞƚ�ŽůŵĂŵĂƐŦ�ďŝǌŝŵ� ŝĕŝŶ�ĕŽŬ�ĕŽŬ�ǌŽƌ�
ŽůĚƵ͘

Ͳ�ƵůƵŶĚƵŒƵŶƵǌ� ďƂůŐĞĚĞ� ĂƌĂŵĂͲŬƵƌ-
ƚĂƌŵĂ�ĕĂůŦƔŵĂůĂƌŦ�ǇĂƉŦůŦǇŽƌ�ŵƵǇĚƵ͍

�ĞŶŝŵ� ďƵůƵŶĚƵŒƵŵ� ŵĂŚĂůůĞĚĞ� ĕŽŬ�
ďƺǇƺŬ� ǇŦŬŦŵ� ŽůŵĂĚŦ͘� �ŽůĂǇŦƐŦǇůĂ� ĂƌĂ-
ŵĂͲŬƵƌƚĂƌŵĂǇĂ�ĕŽŬ�ďƺǇƺŬ�ŝŚƟǇĂĕ�ŽůŵĂ-
ĚŦ͘�&ĂŬĂƚ�ŵĞƌŬĞǌĚĞ�ǀĞ�ĚŝŒĞƌ�ŝůĕĞůĞƌĚĞ�ǇĂƌ-
ĚŦŵĂ�ĕŽŬ�ŝŚƟǇĂĕ�ǀĂƌĚŦ͘�zŦŬŦŵ�ĕŽŬƚƵ�ĂŵĂ�

ŝůŬ�ϯͲϰ�ŐƺŶ�Śŝĕ�ǇĂƌĚŦŵ�ǇŽŬƚƵ͘��ŝǌ�ǇĂƔĂŵĂ-
ƐĂŬ�ĚĂ�ďŝǌŝŵ�ĂŬƌĂďĂůĂƌŦŵŦǌ�ĚŝŒĞƌ�ĂŬƌĂďĂ-
ůĂƌŦŶŦ� ŬƵƌƚĂƌŵĂǇĂ� ŐŝƫŬůĞƌŝŶĚĞ� ĞŬŝƉůĞƌŝŶ�
ŽůŵĂĚŦŒŦŶŦ�ŐƂƌĚƺůĞƌ͘ ��ŝǌ͕�ŬƵƌƚĂƌŵĂ�ĞŬŝƉ-
ůĞƌŝŶŝŶ�ǇŽŬůƵŒƵŶƵ�ŝŶƐĂŶůĂƌŦŶ�ĐĂŶ�ŬĂǇďĞƚ-
ŵĞƐŝǇůĞ�ŚŝƐƐĞƫŬ͘��ĂŶ�ŬĂǇŦƉůĂƌŦǇůĂ�ďĞĚĞů�
ƂĚĞĚŝŬ͘

ͲbƵ�ĂŶ�ǇĂƔĂĚŦŒŦŶŦǌ�ĞŶ�ŐƺŶĐĞů�ǀĞ�ǇĂŬŦ-
ĐŦ�ƐŽƌƵŶ�ŶĞĚŝƌ͍

^Ƶ�ƉƌŽďůĞŵŝ͘�,Ğŵ�ŝĕŵĞ�ŚĞŵ�ŬƵůůĂŶ-
ŵĂ�ƐƵǇƵ͘�DƵƐůƵŬůĂƌŦŵŦǌĚĂŶ�ĂŬĂŶ�ƐƵ�ƐĂƌŦ͕�
ĮůƚƌĞůĞŶŵŝǇŽƌ�ǀĞ� ŝĕŝůŵŝǇŽƌ͘ �zĞƚĞƌůŝ�ǀĞ�Ɛƺ-
ƌĞŬůŝ� ŝĕŵĞ� ƐƵǇƵ� ŽůŵĂŵĂƐŦ� ďŝǌŝ� ĕŽŬ� ĞƚŬŝ-
ůŝǇŽƌ͘ ��Ƶ�ƐŦĐĂŬƚĂ�ďŝƌŬĂĕ� ƔŝƔĞ� ƐƵ� ŝĕŝŶ� ƐĂĂƚ-
ůĞƌĐĞ�ŬƵǇƌƵŬƚĂ�ďĞŬůŝǇŽƌ�ŝŶƐĂŶůĂƌ͘ ��ƵŶůĂƌŦŶ�
ĚŦƔŦŶĚĂ�ŐŝǇŝŵ͕�ďĞƐůĞŶŵĞ͕�ŚĞƌ�ƔĞǇĞ�ŝŚƟǇĂĕ�
ǀĂƌ͘ � �ƵƌĂĚĂŬŝ� ŝŶƐĂŶůĂƌ� ĞǀůĞƌŝǇůĞ� ďŝƌůŝŬƚĞ�
ŐĞůŝƌ� ƐĂŒůĂǇĂĐĂŬ� ŝƔůĞƌŝŶŝ� ĚĞ� ŬĂǇďĞƫůĞƌ͘ �
�ĞďĞŬ�ďĞǌŝ�ǀĞ�ŵĂŵĂ�ĕŽŬ�ƉĂŚĂůŦ͘�,Ğƌ�ƔĞǇĞ�
ĂŵĂ�ŚĞƌ�ƔĞǇĞ�ƵůĂƔŵĂŬƚĂ�ƐŦŬŦŶƨ�ǇĂƔŦǇŽƌƵǌ�
ĂŵĂ�ĞŶ�ďƺǇƺŬ�ƐŦŬŦŶƨŵŦǌ�ƐƵ͘

Ͳ�ŝƌ� ƺŶŝǀĞƌƐŝƚĞ� ƂŒƌĞŶĐŝƐŝ� ŽůĂƌĂŬ� ĞŒŝ-
Ɵŵ�ĂůĂŶŦŶĚĂ�ŶĞ�Őŝďŝ�ƐŽƌƵŶůĂƌ�ǇĂƔĂĚŦŶŦǌ͍

�ĞŶ�ďŝƌ� ƐĂŒůŦŬ�ƂŒƌĞŶĐŝƐŝǇŝŵ͘��ŒŝƟŵŝŶ�
ŽŶůŝŶĞ� ŽůŵĂƐŦ� ĞŶ� ŝǇŝ� ŬŽƔƵůĚƵ͘� zƺǌ� ǇƺǌĞ�
ĞŒŝƟŵĞ�ŶĞ�ďŝǌ�ŶĞ�ŽŬƵů�ŚĂǌŦƌĚŦ͘��ƂǇůĞ�ďŝƌ�
ƐƺƌĞĕƚĞ� ŽŶůŝŶĞ� ĞŒŝƟŵ� ĞŶ� ŵĂŶƨŬůŦƐŦǇĚŦ�
ĂŵĂ�ǇĞƚĞƌůŝ�ŵŝǇĚŝ͍�,ĂǇŦƌ͊�̂ ĂŒůŦŬ�ƂŒƌĞŶĐŝƐŝ�
ŽůĂƌĂŬ�ƉƌĂƟŒĞ�ŝŚƟǇĂĐŦŵŦǌ�ǀĂƌ͘ ��ĞƉƌĞŵǌĞ-
ĚĞ�ƂŒƌĞŶĐŝůĞƌŝŶ�ĚĞǀĂŵƐŦǌůŦŬ�ŚĂŬŬŦ�ƵǌĂƨů-
ĚŦ͕�ƂĚĞǀ�ǇĂ�ĚĂ�ďĂƔŬĂ�ƐŦŶĂǀůĂ�ƚĞůĂĮůĞƌ�ƐĂŒ-
ůĂŶĚŦ͘�EĞ�ŬĂĚĂƌ�ǀĞƌŝŵůŝ�ŽůĚƵ͍�ϭ�ƐĞŶĞ�Őŝƫ͘�
^ĂĚĞĐĞ�ĞŒŝƟŵ�ĚĞŒŝů͘�WƐŝŬŽůŽũŝŬ�ĂĕŦĚĂŶ�ĚĂ�
ĕŽŬ�ǇŦƉƌĂŶĚŦŬ�ǀĞ�ďƵ�ĂŬĂĚĞŵŝŬ�ŚĂǇĂƨŵŦǌĂ�
ǇĂŶƐŦĚŦ͘

Ͳ�ŝƌĞŬ� ŽŶůŝŶĞ� ĞŒŝƟŵ� ŬĂƌĂƌŦ� ǀĞƌŝůĚŝ�
ĂŶĐĂŬ�ĚĞƉƌĞŵǌĞĚĞ�ƂŒƌĞŶĐŝůĞƌŝŶ�ŚĂǇĂƚĂ�
ĚĞǀĂŵ�ĞĚĞďŝůŵĞƐŝ� ŝĕŝŶ�Ǉƺǌ�ǇƺǌĞ�ĞŒŝƟŵ�
ƔĂƌƴ͘�K�ŬĂŽƐƚĂŶ�ƵǌĂŬůĂƔĂďŝůŵĞŬ͕�ǇĂƔŦƚ-
ůĂƌŦǇůĂ�ŵŽƟǀĂƐǇŽŶƵ� ƐĂŒůĂǇĂďŝůŵĞŬ� ŝĕŝŶ�
Ǉƺǌ� ǇƺǌĞ� ĞŒŝƟŵ� ǌŽƌƵŶůƵǇĚƵ͘� �ŝƌ� ĚĞƉ-
ƌĞŵǌĞĚĞ�ƂŒƌĞŶĐŝ�ŽůĂƌĂŬ�ŶĂƐŦů�ĚĞŒĞƌůĞŶ-
ĚŝƌŝǇŽƌƐƵŶ͍� hǌĂŬƚĂŶ� ĞŒŝƟŵ� ǇĞƌŝŶĞ� ďŝƌ�
ĂůƚĞƌŶĂƟĨ�ŽůĂƌĂŬ�Ǉƺǌ�ǇƺǌĞ�ĞŒŝƟŵ�ƐĂŒůĂŶ-
ƐĂǇĚŦ�ĚĂŚĂ�ŝǇŝ�ŽůƵƌ�ŵƵǇĚƵ͍

WƐŝŬŽůŽũŝŬ� ĂĕŦĚĂŶ� ĕŽŬ� ǇŦƉƌĂŶĚŦŒŦŵŦǌ�

ŝĕŝŶ� ĂŬĂĚĞŵŝŬ� ŬĂǇŐŦůĂƌĚĂŶ� ǌŝǇĂĚĞ� ƉƐŝ-
ŬŽůŽũŝŵŝǌŝŶ� ĚƺǌĞůŵĞƐŝ� ŐĞƌĞŬŝǇŽƌĚƵ͘� �ƐŬŝ�
ŚĂǇĂƨŵŦǌĂ� ĂĚĂƉƚĞ� ŽůŵĂŵŦǌ� ďŝǌŝŵ� ŝĕŝŶ�
ƂŶĞŵůŝǇĚŝ͘� �Ƶ� ǇƺǌĚĞŶ� ďŝǌŝ� ƌĞŚĂďŝůŝƚĞ�
ĞĚĞĐĞŬ͕�ƐŦŬŦŶƨůĂƌŦŵŦǌŦ�ƉĂǇůĂƔĂĐĂŬ͕�ƐŽƐǇĂů�
ŚĂǇĂƨŵŦǌŦ� ĚƺǌĞŶůĞǇĞĐĞŬ� ǇĂƌĚŦŵůĂƌ� ĂůĂ-
ďŝůŵĞŬ�ďŝǌŝŵ�ŝĕŝŶ�ĕŽŬ�ĕŽŬ�ƂŶĞŵůŝǇĚŝ͘�EĞ�
ŬĂĚĂƌ�ŬƂƚƺ�ƉƐŝŬŽůŽũŝ�Ž�ŬĂĚĂƌ�ŬƂƚƺ�ĞŒŝƟŵ͘�
PŶĐĞůŝŬůĞ� ǇĂƌĂůĂƌŦŶ� ƐĂƌŦůŵĂƐŦ� ŐĞƌĞŬŝǇŽƌ-
ĚƵ͖� ƐŽŶƌĂƐŦŶĚĂ� ĂŬĂĚĞŵŝŬ� ĞŒŝƟŵ� ďŝǌŝŵ�
ŝĕŝŶ�ŝǇŝ�ŽůƵƌĚƵ͘�zƺǌ�ǇƺǌĞ�ĞŒŝƟŵ�ƵǇŐƵůĂŶ-
ŵĂƐŦ�ŝƐĞ�Ž�ƐƺƌĞĕƚĞ�ĕŽŬ�ŵƺŵŬƺŶ�ĚĞŒŝůĚŝ͘�

7ůŬ� ǀĂǌŐĞĕŝůĞŶ� ŚĞƉ� ĞŒŝƟŵ� ŽůƵǇŽƌ͘ �
DĞŶƚĂů�ƐĂŒůŦŒŦŶ�ŝǇŝůĞƔƟƌŝůŵĞƐŝ�ŝĕŝŶ�ŐĞƌĞŬůŝ�
ĂĚŦŵůĂƌŦŶ�ĂƨůŵĂƐŦŶŦŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�Ǉƺǌ�ǇƺǌĞ�
ĞŒŝƟŵĞ� ŐĞĕŝůĞďŝůŝƌĚŝ͘� �Ƶ� ƐĞŶĞǇŝ� ƚĞŬƌĂƌ�
ŽŬƵŵĂǇĂĐĂŒŦǌ͕�ƚĞůĂĮƐŝ�ŽůŵĂǇĂĐĂŬ͘��ŬƐŝŬ-
ůĞƌŝŶ� ƚĂŵĂŵůĂŶŦƉ� ǇŽůĂ� ĚĞǀĂŵ� ĞĚŝůŵĞƐŝ�
ŐĞƌĞŬŝǇŽƌĚƵ͘� 7ůĞƌĚĞ�ƐĂŒůŦŬĕŦ�ŽůĂĐĂŒŦǌ͕�ĞŬ-
ƐŝŬ�ďŝůŐŝǇĞ�ǇĞƌ�ǀĞƌŝůŵĞŵĞƐŝ� ůĂǌŦŵ͕�ĕƺŶŬƺ�
ĞŬƐŝŬ�ďŝůŐŝůĞƌ�ďƵ�ĂůĂŶĚĂ�ŚĂǇĂƚ�ŬĂǇďĞƫƌĞ-
ďŝůŝƌ͘ �K�ǇƺǌĚĞŶ�ƂǌĞůůŝŬůĞ�ƐĂŒůŦŬĕŦůĂƌŦŶ�ĞŒŝ-
ƟŵůĞƌŝŶŝŶ�ŝůŬ�ƐŦƌĂĚĂ�ŽůŵĂƐŦ�ŐĞƌĞŬŝƌĚŝ͘

Ͳ^ŽŶ� ŽůĂƌĂŬ� ƐƂǇůĞŵĞŬ� ŝƐƚĞĚŝŒŝŶ� ďŝƌ�
ƔĞǇ�ǀĂƌ�ŵŦ͍

^ĂĚĞĐĞ�ďĞŶŝŵ�ŝĕŝŶ�ĚĞŒŝů�ƚƺŵ�dƺƌŬŝǇĞ�
ŝĕŝŶ͕�ŐĞůĞĐĞŬ�ĚŽŒĂů�ĂĨĞƚůĞƌĞ�ǀĞ�ŽůƵŵƐƵǌ-
ůƵŬůĂƌĂ�ŚĂǌŦƌ�ŽůŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ŐĞƌĕĞŬƚĞŶ�ŵĞƐůĞ-
ŒŝŶĚĞ�ǇĞƚŬŝŶ�ŬŝƔŝůĞƌŝŶ�ŝƔ�ǇĂƉŵĂƐŦ�ŐĞƌĞŬŝƌ͘ �
>ŝǇĂŬĂƚƐŝǌůŝŒĞ� ŝǌŝŶ� ǀĞƌŵĞŵĞŬ� ŐĞƌĞŬŝǇŽƌ͘ �
,ĞƌŬĞƐ�ŵĞƐůĞŒŝŶŝ�ůĂǇŦŬŦǇůĂ�ǇĂƉŵĂůŦ͘�hǌƵŶ�
ǀĂĚĞĚĞ�ŚĞƌŬĞƐ�ŝĕŝŶ�ĞŶ�ŝǇŝƐŝ�ďƵĚƵƌ͘

0.?.1�'&>7&0��&39&0>&
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�ŶƚĂŬǇĂ͛ĚĂ�ĚĞƉƌĞŵǌĞĚĞ�ĞŵĞŬĕŝ� ŬĂ-
ĚŦŶůĂƌůĂ�ǇĂƔĂĚŦŬůĂƌŦ�ƐŽƌƵŶůĂƌ�ƺǌĞƌŝŶĞ�ŬŽ-
ŶƵƔƚƵŬ͙

Ƙ'â7�0&).3�41&7&0��40�
?471&3.>47:?ƙ
<ƵƔĂůĂŶŦ�DĂŚĂůůĞƐŝ͛ŶĚĞ�ĚĞƉƌĞŵǌĞĚĞ�

ŬĂĚŦŶůĂƌůĂ�ŬŽŶƵƔƚƵŬ͘
�ŶƚĂŬǇĂ͛ŶŦŶ� <ƵƔĂůĂŶŦ� DĂŚĂůůĞƐŝ͛ŶĚĞ�

ǇĂƔĂǇĂŶ� ϵ� ĂǇůŦŬ� ŚĂŵŝůĞ� PǌůĞŵ� ƔƵŶůĂƌŦ�
ŝĨĂĚĞ�Ğƫ͗

͞�ĞƉƌĞŵŝŶ� ŽůĚƵŒƵ� ƐŦƌĂĚĂ� Ϯ� ĂǇůŦŬ�
ŐĞďĞǇĚŝŵ͘� �Ƶ� ĨĞůĂŬĞƚ� ŽůĚƵŒƵŶĚĂŶ� ďĞƌŝ�
ĕĂĚŦƌĚĂ�ŬĂůŦǇŽƌƵǌ͘��ĞǀůĞƟŶ�Ğůŝ�ƵǌĂŶŵĂĚŦ�
ďŝǌĞ͘� zĂƌĚŦŵůĂƌ� ŐĞůĚŝ͕� ƐĂŒŽůƐƵŶůĂƌ͕ � Ž� ĚĂ�
ŐƂŶƺůůƺ� ŽůĂŶůĂƌĚĂŶ͘� ,ĂůĂ� ǇĂƌĚŦŵ� ďĞŬ-
ůŝǇŽƌƵǌ͘� �ĞƉƌĞŵ� ďƂůŐĞƐŝŶĚĞ� ďŝƌ� ŬĂĚŦŶ�
ŽůĂƌĂŬ�ĕŽŬ�ǌŽƌůĂŶŦǇŽƌƵǌ͘�<ŦƔ�ďŽǇƵŶĐĂ�ƐƵ�
ŝĕŝŶ� ƐŦƌĂĚĂ�ďĞŬůĞĚŝŬ͘��ĞŶ�ĂůĂŵŦǇŽƌĚƵŵ͘�
<ĂůĂďĂůŦŬ� ďŝƌ� ŝůĕĞĚĞǇŝǌ͘� �ĂŶǇŽ� ƐŽƌƵŶƵ-

ŵƵǌ�ŽůƵǇŽƌ͘ ��ǀŝŵŝǌ�ǇŦŬŦŬ͕�ĕĂĚŦƌĚĂ�ŬĂůŦǇŽ-
ƌƵǌ͘� <ŝƔŝƐĞů� ŝŚƟǇĂĕůĂƌŦŵŦǌŦ� ŬĂƌƔŦůĂǇĂĐĂŬ͕�
ďĂŶǇŽ�ǇĂƉĂĐĂŬ�ǇĞƌŝŵŝǌ�ǇŽŬ͘��ǀŝŵŝǌŝ�ǇŦŬ-
ŵĂĚŦůĂƌ͕ �ďĂƌŝ�ǇĞƌŝŶĞ�ďŝƌ�ŽĚĂ�ǇĂƉĂůŦŵ͘��Ă-
ĚŦƌĚĂ�ŬĂůŵĂǇĂ�ŵĂŚŬƵŵƵǌ͘�ϰ�ŐƺŶ�ƐŽŶƌĂ�
ĚŽŒƵŵ�ǇĂƉĂĐĂŒŦŵ͕�ĚĞǀůĞƩĞŶ�ďŝƌ�ǇĂƌĚŦŵ�
Ğůŝ�ƵǌĂŶƐŦŶ�ŝƐƟǇŽƌƵŵ͘͟

Ƙ-*7�Ă*>�0.8.91.��-*7�Ă*>�8.0.39.1.ƙ
<ƵƔĂůĂŶŦ�DĂŚĂůůĞƐŝ͛ŶĚĞ�ǇĂƔĂǇĂŶ��Ğ-

ůŝůĞ�ŝƐĞ�ƔƵŶůĂƌŦ�ŝĨĂĚĞ�Ğƫ͗
͞�ŽŬ�ǌŽƌ�ďŝƌ�ĚƂŶĞŵ�ĂƚůĂƴŬ͘��ǀ�ǇĂƉ-

ŵĂǇĂ�ĕĂůŦƔŦǇŽƌƵǌ͕�ǇĂƉĂŵŦǇŽƌƵǌ͕�ŚĞƌ�ƔĞǇ�
ĂƚĞƔ� ƉĂŚĂƐŦ͘� �ŽĐƵŬůĂƌŦŵŦǌĂ� ŝƐƚĞĚŝŒŝŵŝǌŝ�
ĂůĂŵŦǇŽƌƵǌ͘�^Ƶ�ƐŽƌƵŶƵŵƵǌ�ǀĂƌ͕ �ŚĞƌ�ƔĞǇ�
ƐŽƌƵŶ͘�,Ğƌ� ƔĞǇ�ŬŦƐŦƚůŦ͕�ĚĞǀůĞƩĞŶ�ǇĂƌĚŦŵ�

ĂůĂŵĂĚŦŬ͘� KŬƵůůĂƌ� ǇŦŬŦůĚŦ͕� Śŝĕďŝƌ� ƚĂĚŝůĂƚ�
ǇĂƉŦůŵĂĚŦ͘� �ŽĐƵŬůĂƌ� ďĂƔŬĂ� ŽŬƵůĂ� ŐŝĚĞ-
ĐĞŬ͕� ĚĞƐƚĞŬ� ĚĞ� ǀĞƌŵĞĚŝůĞƌ͘ � �ĞǀůĞƟŶ� Ğů�
ƵǌĂƚĂĐĂŒŦŶĚĂŶ� ƔƺƉŚĞůŝǇŝǌ͘� ^ĂĚĞĐĞ� ďŝǌ�
ĚĞŒŝů� ŚĞƌŬĞƐ� ǌŽƌ� ĚƵƌƵŵĚĂ͘� �ŝƌ� ŬĂƌƉƵǌ�
ϭϬϬ� d>͕� ƐĂůĂƚĂůŦŬ� Ϯϱ� d>͕� ƔĞŌĂůŝ� ϯϬ� d>͕�
ƚĂŶĞǇůĞ� ĂůŦǇŽƌƵǌ͕� ŬŝůŽǇůĂ� ĂůĂŵŦǇŽƌƵǌ͘� ϲ�
ŐƺŶĚƺƌ� ƐƵǇƵŵƵǌ�ĂŬŵŦǇŽƌ͕ �ďĂŶǇŽ�ǇĂƉĂ-
ŵŦǇŽƌƵǌ͘��ĂŵĂƔŦƌ͕ �ďĂŶǇŽ�ŚĞƉ�ƐŦŬŦŶƨ͘��ŝƌ�
ƐŦŬŦŶƨ� ŽůƐĂ� ĂƚůĂƚĂďŝůŝƌƐŝŶ� ďĞůŬŝ� ĂŵĂ� ŚĞƌ�
ƔĞǇ�ƐŦŬŦŶƨůŦ͕�ŚĞƌ�ƔĞǇ�ŬŦƐŦƚůŦ͘͟

͞7ƔǇĞƌŝŵŝǌĞ�Ğů�ŬŽǇĚƵůĂƌ͕ �ďĂƔŬĂ�ǇĞƌ�ĚĞ�
ŐƂƐƚĞƌŵĞĚŝůĞƌ͟

dĂǀůĂ�<ƂǇƺ͛ŶĚĞŶ�ďŝƌ�ĚĞƉƌĞŵǌĞĚĞ�ŝƔ-
ǇĞƌŝŶŝŶ�ŐĂƐƉ�ĞĚŝůŵĞƐŝŶĞ�ǀĞ�ǇĂƔĂŶĂŶ�ďĞ-
ůŝƌƐŝǌůŝŒĞ� ƚĞƉŬŝ� ŐƂƐƚĞƌĞƌĞŬ� ƔƵŶůĂƌŦ� ŝĨĂĚĞ�
Ğƫ͗

͞�ŝǌŝŵ� ĕŽĐƵŬůĂƌŦŵŦǌ� ĞŒŝƟŵ� ĕĂŒŦŶĚĂ͘�
,ĂŶŐŝ�ŽŬƵůĚĂ͕�ŶĞƌĞĚĞ�ŽůĂĐĂŬůĂƌŦ͕� ŬŽƔƵů-
ůĂƌŦŵŦǌŦŶ�ŶĂƐŦů�ĕƂǌƺůĞĐĞŒŝ͕�ďŝǌĞ�ďĂƌŦŶŵĂ�
ŝĕŝŶ�ŶĞƌĞĚĞ�ǇĞƌ�ŐƂƐƚĞƌŝůĞĐĞŒŝ�ďĞůůŝ�ĚĞŒŝů͘�
zĞƌŝŶĚĞ� ĚƂŶƺƔƺŵ� ŬŽƔƵůůĂƌŦ� ŚĂůĞŶ� ďĞůůŝ�
ĚĞŒŝů͘�KƌƚĂ�ŚĂƐĂƌůŦ�ďŝŶĂůĂƌŦŶ�ŶĞ�ŽůĂĐĂŒŦŶŦ�
ŬŝŵƐĞ�ďŝůŵŝǇŽƌ͘ �EĞƚ�ďŝƌ�ƔĞǇ�ƐƂǇůĞŶŵŝǇŽƌ͘ �
^ƺƌĞŬůŝ� ƐƂǇůĞŵůĞƌ� ĚĞŒŝƔŝǇŽƌ͘ � PŶƺŵƺǌƺ�
ŐƂƌĞŵĞŵĞŬ� ĕŽŬ� ŬƂƚƺ͘� 'Ğůŝƌ� ƐĂŒůĂŵĂŬ�
ŐĞƌĞŬŝǇŽƌ͘ � DĂĂůĞƐĞĨ� Śŝĕďŝƌ� ǇĂƉŦůĂŶŵĂ�
ǇŽŬ͘� 7Ɣ� ǇĞƌŝŵŝǌ� ĞŶ� ŐƂǌĚĞ� ǇĞƌĚĞǇĚŝ͕� ŝƐ-
ƟŵůĂŬ�ĞƫůĞƌ͕ �Ğů�ŬŽǇĚƵůĂƌ͕ �ďĂƔŬĂ�ĚĂ�ǇĞƌ�
ŐƂƐƚĞƌŵĞĚŝůĞƌ͘ ��ŵĂ�ĞŶ�ƂŶĞŵůŝƐŝ�ĚĞ�ĕŽ-
ĐƵŬůĂƌŦŵŦǌŦŶ�ĞŒŝƟŵƐŝǌ�ŬĂůŵĂƐŦ͘͟

�ƐŬŝǇĞ� ĚƂŶŵĞŬ� ŝƐƚĞĚŝŒŝŶŝ� ďĞůŝƌƚĞŶ�
ĚĞƉƌĞŵǌĞĚĞ� ͞<ĞŶĚŝ� ǇĂŒŦŵŦǌĚĂ� ŬĂǀƌƵ-
ůƵǇŽƌĚƵŬ͕� ĞůŝŵŝǌĚĞŬŝŶŝ� ďĂƌŝ� ĂůŵĂƐŦŶ-
ůĂƌ͟�ĚŝǇĞ�ŬŽŶƵƔƚƵ͘�

0.?.1�'&>7&0���&39&0>&
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7ŬƟĚĂƌŦŶ�ŝĐƌĂĂƚůĂƌŦ͕�ďŝǌ� ŝƔĕŝ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝ�
ŬĂĚŦŶůĂƌ� ŝĕŝŶ�ŚĂǇĂƨ�ŚĞƌ�ŐĞĕĞŶ�ŐƺŶ�ĚĂŚĂ�
ĚĂ�ǌŽƌůĂƔƨƌŦǇŽƌ͘ ��ĂůŦƔŵĂ�ǀĞ�ǇĂƔĂŵ�ŬŽƔƵů-
ůĂƌŦŵŦǌ�ĂŒŦƌůĂƔŦǇŽƌ͘

'ƺǀĞŶĐĞƐŝǌ� ǀĞ� ĚƺƔƺŬ� ƺĐƌĞƚůĞƌůĞ� ĕĂůŦ-
ƔŦǇŽƌƵǌ͘� &ĂďƌŝŬĂůĂƌŦŵŦǌĚĂ͕� ŝƔǇĞƌůĞƌŝŵŝǌĚĞ�
ďĂƐŬŦ͕� ƚĂĐŝǌ͕�ŵŽďďŝŶŐůĞ� ďŽŒƵƔƵǇŽƌƵǌ͘� 7Ɣ�
<ĂŶƵŶƵ͛ŶĚĂ� ǇĞƌ� ĂůĚŦŒŦ� ŚĂůŝǇůĞ� ďŝůĞ͕� ŬƌĞƔ�
ŚĂŬŬŦŵŦǌĚĂŶ�ǇĂƌĂƌůĂŶĂŵŦǇŽƌƵǌ͘�

mǌĞƌŝŵŝǌĞ� ǇŦŬŦůĂŶ� ĕŽĐƵŬ͕� ŚĂƐƚĂ͕� ǇĂƔůŦ�
ďĂŬŦŵŦ� ǀĞ�Ğǀ� ŝƔůĞƌŝ� ǌĂŵĂŶŦŵŦǌŦŶ� ĕŽŒƵŶƵ�
ĂůŦǇŽƌ͘ � dŽƉůƵŵƐĂů� ǇĂƔĂŵĂ�ĚĂŚĂ�ĂŬƟĨ� ŬĂ-
ƨůŵĂŵŦǌĂ͕�Ŭŝŵŝ�ĚƵƌƵŵůĂƌĚĂ�ŝƐĞ�ĕĂůŦƔŵĂ-
ŵŦǌĂ�ĞŶŐĞů�ŽůƵǇŽƌ͘ �

<ĂƌƔŦ�ŬĂƌƔŦǇĂ�ŬĂůĚŦŒŦŵŦǌ�ĕŝŌĞ�ƐƂŵƺƌƺ�
ĂƌƚĂƌŬĞŶ�ŚĞƌ�ŐƺŶ�ŐĞůĞŶ�ǌĂŵůĂƌ͕ �ǇƺŬƐĞůĞŶ�
ĞŶŇĂƐǇŽŶ͕�ĂƌƚĂŶ�ŬŝƌĂůĂƌ�ĞŶ�ĕŽŬ�ďŝǌŝ�ĞƚŬŝ-
ůŝǇŽƌ͘ ��ƌŬĞŬ�ĞŐĞŵĞŶ�ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ�ĚƺǌĞŶ�ďŝǌŝ�
ďĂďĂŵŦǌĂ͕�ĂďŝŵŝǌĞ͕�ĞƔŝŵŝǌĞ�ďĂŒŦŵůŦ�ŚĂůĞ�
ŐĞƟƌŵĞŬ�ŝĕŝŶ�ŚĞƌ�ƔĞǇŝ�ǇĂƉŦǇŽƌ͘

�ŝǌůĞƌŝŶ�ƐƂŵƺƌƺƐƺŶĚĞŶ�ďĞƐůĞŶĞŶ�ƐĞƌ-
ŵĂǇĞ� ĚƺǌĞŶŝ� ǀĞ� ƚĞŵƐŝůĐŝůĞƌŝ� ŬĂĚŦŶ� ĚƺƔ-
ŵĂŶŦ� ƉŽůŝƟŬĂůĂƌŦ� ŚĂǇĂƚĂ� ŐĞĕŝƌŵĞŬ� ŝĕŝŶ�
ķƌƐĂƚ�ŬŽůůƵǇŽƌůĂƌ͘ �7ƐƚĂŶďƵů�^ƂǌůĞƔŵĞƐŝ͛ŶŝŶ�
ĂƌĚŦŶĚĂŶ� ƐŦƌĂǇĂ� ϲϮϴϰ� ƐĂǇŦůŦ� ǇĂƐĂǇŦ� ŬŽǇ-
ĚƵůĂƌ͘ �<ĂĚŦŶĂ�ǇƂŶĞůŝŬ�ƔŝĚĚĞƟ͕�ŬĂĚŦŶ�ĐŝŶĂ-
ǇĞƚůĞƌŝŶŝ�ǀĞ�ŝƐƟƐŵĂƌŦ�ĂƌƴƌĂĐĂŬ�ŚĞƌ�ƚƺƌůƺ�
ƵǇŐƵůĂŵĂǇŦ�ŚĂǇĂƚĂ�ŐĞĕŝƌŝǇŽƌůĂƌ͘ �<ĂĚŦŶ�ŬĂ-
ƟůůĞƌŝŶŝ͕� ŝƐƟƐŵĂƌĐŦůĂƌŦ� ŝŶĨĂǌ� ĚƺǌĞŶůĞŵĞ-
ƐŝǇůĞ�ƐĞƌďĞƐƚ�ďŦƌĂŬŦƉ�ĂĚĞƚĂ�ŬĂĚŦŶĂ�ǇƂŶĞ-
ůŝŬ� ƔŝĚĚĞƟ� ƚĞƔǀŝŬ� ĞĚŝǇŽƌůĂƌ͘ � �ŝƌĂ͕� ŽƌƚĂĕĂŒ�
ĂƌƨŒŦ� ŐĞƌŝĐŝͲƔĞƌŝĂƚĕŦ� ŝĚĞŽůŽũŝǇĞ� ĚĂǇĂŶĂŶ�
ĨĂƔŝƐƚ� ƌĞũŝŵ͕� ŚĂŬŬŦŶŦ� ĂƌĂǇĂŶ͕� ŽŶƵƌůƵͬŝŶ-
ƐĂŶĐĂ� ǇĂƔĂŵ� ƚĂůĞďŝ� ŽůĂŶ� ŬĂĚŦŶůĂƌĂ� ƂǌĞů�
ďŝƌ�ŶĞĨƌĞƚ�ďĞƐůŝǇŽƌ͘ �

<ĂƉŝƚĂůŝƐƚůĞƌ� ďŝǌůĞƌŝ� ŬĞŶĚŝ� ǌĞŶŐŝŶůŝŬ-
ůĞƌŝŶŝ�ďƺǇƺƚŵĞŬ� ŝĕŝŶ�ŬƵůůĂŶŦůĂĐĂŬ�ŬƂůĞůĞƌ�

ŽůĂƌĂŬ�ŐƂƌƺǇŽƌůĂƌ͘ �'ĞƌŝĐŝͲĨĂƔŝƐƚ� ŝŬƟĚĂƌůĂƌ�
ŝƐĞ�ƚŽƉůƵŵƵ�ĚĞŶĞƟŵ�ĂůƨŶĚĂ�ƚƵƚŵĂŬ�ŝĕŝŶ�
ďĂƐŬŦ�ǀĞ�ǌŽƌďĂůŦŒŦ�ĂƌƴƌŦǇŽƌ͘ �zĂƔĂŵůĂƌŦŵŦ-
ǌŦ� ĕĂůŦǇŽƌůĂƌ͘ � �ƺǌĞŶŝŶ� ǌŝŚŶŝǇĞƟ� ŶĞĨĞƐ� Ăů-
ŵĂŵŦǌŦ�ĞŶŐĞůůĞƌŬĞŶ�ŬĂƌ�ŚŦƌƐŦ�ĚĂ�ĚŽŒĂŵŦǌŦ�
ƚĂůĂŶ� ĞĚŝǇŽƌ͘ � �ŝǌůĞƌŝŶ� ďƺǇƺǇĞŶ� ƂŅĞƐŝŶŝ�
ĚŝǌŐŝŶůĞŵĞŬ͕�ƐŝŶĚŝƌŵĞŬ�ŝĕŝŶ�ŚĞƌ�ƚƺƌůƺ�ŬĂ-
ĚŦŶ�ĞǇůĞŵŝŶŝ�ǇĂƐĂŬůŦǇŽƌ͕ �ƐĂůĚŦƌŦǇŽƌůĂƌ͘ �

�<WͲD,W� ŝŬƟĚĂƌŦ� ŝůĞ� ƐƵĕ� ŽƌƚĂŬůĂƌŦ͕�
ŬĂƌƔŦ� ŬĂƌƔŦǇĂ� ŬĂůĚŦŒŦŵŦǌ� ƐŽƌƵŶůĂƌŦŶ� ĚĞ-
ƌŝŶůĞƔƟƌŝůŵĞƐŝŶĚĞŶ� ƐŽƌƵŵůƵĚƵƌůĂƌ͘ � �Ƶ�
ƐŽƌƵŶůĂƌŦŶ� ŬĂǇŶĂŒŦ� ŽůĂŶ� ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵŝ� ǀĞ�

ďƵƌũƵǀĂ�ƐŦŶŦĨ�ŝŬƟĚĂƌŦŶŦ�ƚĞŵƐŝů�ĞĚĞŶ�ĚƺǌĞŶ�
ŵƵŚĂůĞĨĞƟ�ĚĞ�ƌĞũŝŵŝŶ�ŝĐƌĂĂƚůĂƌŦŶĂ�ĚĞƐƚĞŬ�
ǀĞƌĞƌĞŬ�ǇĂ�ĚĂ�ƐĞƐƐŝǌ�ŬĂůĂƌĂŬ�ƐƵĕ�ŽƌƚĂŬůŦ-
ŒŦ�ǇĂƉŦǇŽƌ͘ �,ĞƉƐŝ�ďŝǌůĞƌŝŶ�ƐƂŵƺƌƺƐƺŶĚĞŶ�
ďĞƐůĞŶĞŶ� ƐĞƌŵĂǇĞ� ĚƺǌĞŶŝŶŝ� ƚĞŵƐŝů� ĞĚŝ-
ǇŽƌůĂƌ͘ �

,ĂǇĂƚůĂƌŦŵŦǌŦ͕� ŚĂŬůĂƌŦŵŦǌŦ͕� ŐĞůĞĐĞŒŝ-
ŵŝǌŝ� ĕĂůĂŶůĂƌĚĂŶ� ŚĞƐĂƉ� ƐŽƌĂĐĂŒŦǌ͊� bŝŵ-
ĚŝǇĞ�ŬĂĚĂƌ�ŬĂǌĂŶĚŦŒŦŵŦǌ�ŶĞ�ǀĂƌƐĂ�ŚĞƉƐŝ-
Ŷŝ�ŵƺĐĂĚĞůĞ� ĞĚĞƌĞŬ͕� ďĞĚĞůůĞƌ� ƂĚĞǇĞƌĞŬ�
ŬĂǌĂŶĚŦŬ͘��ƵŶĚĂŶ�ƐŽŶƌĂ�ĚĂ�ƂǇůĞ�ŽůĂĐĂŬ͘�

'ĞƌĕĞŬ� ǀĞ� ŬĂůŦĐŦ� ŬĂǌĂŶŦŵůĂƌĂ� ƵůĂƔ-

ŵĂŬ͕� ŚĂǇĂƚůĂƌŦŵŦǌŦ� ĕĂůĂŶůĂƌĚĂŶ� ŚĞƐĂƉ�
ƐŽƌŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķŶŦŶ�ďŝƌůĞƔŝŬ�ŵƺĐĂĚĞ-
ůĞƐŝŶŝ�ďƺǇƺƚĞůŝŵ͘��Ƶ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ŝĕĞƌŝƐŝŶĚĞ�
ŝƔĕŝ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝ�ŬĂĚŦŶůĂƌ�ŽůĂƌĂŬ�ƂŶ�ƐĂŇĂƌĚĂ�
ǇĞƌŝŵŝǌŝ�ĂůĂůŦŵ͘�

�ƺŶ�ŶĂƐŦů�Ŭŝ�ƂǌŐƺƌůƺŬ�ǀĞ�ĞƔŝƚůŝŬ�ŵƺĐĂ-
ĚĞůĞƐŝŶĚĞ� ǀĂƌ� ŽůĚƵǇƐĂŬ͕� ďƵŐƺŶ� ĚĞ� ǀĂƌŦǌ�
ďƵŶĚĂŶ�ƐŽŶƌĂ�ĚĂ�ǀĂƌ�ŽůĂĐĂŒŦǌ͊�dĂ�Ŭŝ� ŬĂ-
ƉŝƚĂůŝǌŵŝ� ǇŦŬŦƉ� ŚĂŬ� ĞƫŒŝŵŝǌ� ŝŶƐĂŶĐĂ� ǀĞ�
ŽŶƵƌůƵ� ǇĂƔĂŵŦ� ŬĞŶĚŝ� ĞůůĞƌŝŵŝǌůĞ� ŬƵƌĂŶĂ�
ŬĂĚĂƌ͘
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�ŶŬĂƌĂ͛ĚĂ�ƐŽŬĂŬ�ŽƌƚĂƐŦŶĚĂ�ŬĂĚŦŶůĂƌĂ�

ƔŝĚĚĞƚ� ƵǇŐƵůĂŵĂ� ĐƺƌĞƟ� ŐƂƐƚĞƌĞŶ� Ğŵ-
ŶŝǇĞƚ� ŐƂƌĞǀůŝůĞƌŝ� ĚĞ� ďƵ� ĐƺƌĞƟ� ŽŶůĂƌĚĂŶ�
ĂůŵĂŬƚĂĚŦƌůĂƌ͘ ��ĞŶǌĞƌ�ƔŝĚĚĞƚ�ŐƂƌƺŶƚƺůĞƌŝ�
ŬĞǇĮ� ďŝƌ� ƔĞŬŝůĚĞ� ǇĂƐĂŬůĂŶĂŶ� ŬĂĚŦŶ� ĞǇ-
ůĞŵůĞƌŝŶĚĞ�ǇĂƔĂŶĂŶ�ƉŽůŝƐ�ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦŶĚĂ͕�
ŐƂǌĂůƨůĂƌĚĂ�ĚĂ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔŵĞŬƚĞĚŝƌ͘

�ŶŬĂƌĂ�<ŦǌŦůĂǇ͛ĚĂ�ŬĂĚŦŶůĂƌĂ�ƐĂůĚŦƌŦĚĂ�
ďƵůƵŶĂŶ� ďŝƌ� ďĂƔŬŽŵŝƐĞƌ� ǀĞ� ŝŬŝ� ĞŵŶŝǇĞƚ�
ƉĞƌƐŽŶĞůŝŶŝŶ�ŐƂƌƺŶƚƺůĞƌŝ�ďĂƐŦŶĂ�ǇĂŶƐŦĚŦ͘�
dϮϰ͛ĚĞ�ǇĞƌ�ĂůĂŶ�ŚĂďĞƌĞ�ŐƂƌĞ�ƐĂůĚŦƌŐĂŶůĂƌ�
ƂŶĐĞ�ĂĕŦŒĂ�ĂůŦŶĚŦ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�ĚĂ�ƚƵƚƵŬůĂŶ-
ĚŦ͘�<ĂĚŦŶĂ�ǇƂŶĞůŝŬ�ƔŝĚĚĞƚ�ŚĞƌ�ŐĞĕĞŶ�ŐƺŶ�
ĂƌƚĂƌŬĞŶ� �ŶŬĂƌĂ͛ĚĂŶ� ǇĂŶƐŦǇĂŶ� ŐƂƌƺŶ-
ƚƺůĞƌ� ĚĞ� ŝƐƟƐŶĂŝ� ĚĞŶŝůĞďŝůĞĐĞŬ� ŽůĂǇůĂƌ�
ĚĞŒŝůĚŝƌ͘ � <ĂĚŦŶůĂƌ� ĞǀĚĞ͕� ŝƔƚĞ͕� ƐŽŬĂŬƚĂ͕�

ƚŽƉůƵŵƐĂů� ǇĂƔĂŵŦŶ� ŚĞƌ� ĂůĂŶŦŶĚĂ� ĨĂƌŬůŦ�
ƔŝĚĚĞƚ� ďŝĕŝŵůĞƌŝǇůĞ� ďŽŒƵƔŵĂŬƚĂ͕� ŬĂĚŦŶ�
ĐŝŶĂǇĞƚůĞƌŝŶĞ�ŬƵƌďĂŶ�ŐŝƚŵĞŬƚĞĚŝƌůĞƌ͘ �

�<W� ŝŬƟĚĂƌŦ� 7ƐƚĂŶďƵů� ^ƂǌůĞƔŵĞƐŝ͛Ŷŝ�
͞ĂŝůĞ�ǇĂƉŦƐŦŶŦ�ďŽǌƵǇŽƌ͟�ŐĞƌĞŬĕĞƐŝǇůĞ� ĨĞƐ�
ĞƚŵŝƔ͕�ƔŝŵĚŝůĞƌĚĞ�ŝƐĞ�ϲϮϴϰ�ƐĂǇŦůŦ�ǇĂƐĂǇĂ�
ŐƂǌ�ĚŝŬŵŝƔƟƌ͘ �^ŽŶ�ŝŶĨĂǌ�ĚƺǌĞŶůĞŵĞƐŝ� ŝůĞ�
ŬĂĚŦŶ� ŬĂƟůůĞƌŝŶŝ͕� ŝƐƟƐŵĂƌĐŦůĂƌŦ� ƐĞƌďĞƐƚ�
ďŦƌĂŬĂƌĂŬ� ŬĂĚŦŶĂ� ǇƂŶĞůŝŬ� ƔŝĚĚĞƟ� ĂĚĞƚĂ�
ƚĞƔǀŝŬ�ĞĚĞŶ�ĂĚŦŵůĂƌŦŶĂ�ďŝƌ�ǇĞŶŝƐŝŶŝ�ĚĂŚĂ�
ĞŬůĞŵŝƔƟƌ͘ � �<W� ŝŬƟĚĂƌŦ͕� ŐĞƌŝĐŝ� ŽƌƚĂŬůĂƌŦ�
ǀĞ� ŝŬƟĚĂƌŦŶ� ŐƂůŐĞƐŝ�ŽůŵĂŬƚĂŶ�ďĂƔŬĂ�ďŝƌ�
ŝƔůĞǀŝ� ŽůŵĂǇĂŶ� ĚƺǌĞŶ� ƉĂƌƟůĞƌŝ͕� ŬŦƐĂĐĂƐŦ�
ƐĞƌŵĂǇĞ�ĚƺǌĞŶŝ�ŬĂĚŦŶĂ�ǇƂŶĞůŝŬ�ŚĞƌ�ƚƺƌ-

ůƺ� ƔŝĚĚĞƟŶ� ƐŽƌƵŵůƵƐƵĚƵƌůĂƌ͘ � �ŶŬĂƌĂ͛ĚĂ�
ƐŽŬĂŬ� ŽƌƚĂƐŦŶĚĂ� ŬĂĚŦŶůĂƌĂ� ƔŝĚĚĞƚ� ƵǇŐƵ-
ůĂŵĂ�ĐƺƌĞƟ�ŐƂƐƚĞƌĞŶ�ĞŵŶŝǇĞƚ�ŐƂƌĞǀůŝůĞ-
ƌŝ� ĚĞ� ďƵ� ĐƺƌĞƟ� ŽŶůĂƌĚĂŶ� ĂůŵĂŬƚĂĚŦƌůĂƌ͘ �
�ĞŶǌĞƌ�ƔŝĚĚĞƚ�ŐƂƌƺŶƚƺůĞƌŝ�ŬĞǇĮ�ďŝƌ�ƔĞŬŝů-
ĚĞ�ǇĂƐĂŬůĂŶĂŶ�ŬĂĚŦŶ�ĞǇůĞŵůĞƌŝŶĚĞ�ǇĂƔĂ-
ŶĂŶ�ƉŽůŝƐ� ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦŶĚĂ͕� ŐƂǌĂůƨůĂƌĚĂ� ĚĂ�
ŐĞƌĕĞŬůĞƔŵĞŬƚĞĚŝƌ͘

zZW͛ůŝ� ŵŝůůĞƚǀĞŬŝůŝ� ͞ŬĂĚŦŶůĂƌ� ĕĂůŦƔƨŒŦ�
ƚĂŬĚŝƌĚĞ� ƉĂǀǇŽŶĂ� ĚƺƔĞƌ͟� ĚŝǇĞďŝůŵĞŬ-
ƚĞĚŝƌ͘ � 7ŬƟĚĂƌŦŶ�ƚŽƉůƵŵĂ�ĚĂǇĂƴŒŦ�ŐĞƌŝĐŝ-
ůŝŬƚĞŶ�Őƺĕ�ĂůĂŶůĂƌ�ŐĞŶĕůĞƌĞ�ǀĞ�ŬĂĚŦŶůĂƌĂ�
ŵƺĚĂŚĂůĞ� ĞƚŵĞ� ŚĂŬŬŦŶŦ� ŬĞŶĚŝůĞƌŝŶĚĞ�
ďƵůĂďŝůŵĞŬƚĞĚŝƌůĞƌ͘ � DĞǀĐƵƚ� ŚĂůůĞƌŝǇůĞ�

ďŝůĞ� ƐŦŶŦƌůŦ� ŽůĂŶ� 7ƐƚĂŶďƵů� ^ƂǌůĞƔŵĞƐŝ͛Ŷ-
ĚĞŶ͕� ϲϮϴϰ͛ƚĞŶ� ƌĂŚĂƚƐŦǌ� ŽůĂŶůĂƌ� �ŶŬĂ-
ƌĂ͛ĚĂ�ŽůĚƵŒƵ�Őŝďŝ�ƐŽŬĂŬ�ŽƌƚĂƐŦŶĚĂ�ŬĂĚŦŶ-
ůĂƌŦ�ĚƂǀŵĞ�ĐƺƌĞƟ�ŐƂƐƚĞƌĞďŝůŵĞŬƚĞĚŝƌůĞƌ͘ �

^ŝĐŝůŝ� Ŭŝƌůŝ� ŝŬƟĚĂƌ� ŐƂƐƚĞƌŵĞůŝŬ� ƚƵƚƵŬ-
ůĂŵĂůĂƌŦŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�ďƵ�ŐĞƌŝĐŝ�ŐƌƵƉƚĂ�ǇĞƌ�
ĂůĂŶůĂƌŦ� ŝůŬ� ķƌƐĂƩĂ� ƐĞƌďĞƐƚ� ďŦƌĂŬŦƉ͕� ƌƺƚ-
ďĞůĞƌŝŶŝ�ǇƺŬƐĞůƟƉ͕�ƂĚƺůůĞŶĚŝƌĞĐĞŬƟƌ͘ �'Ğ-
ƌŝĐŝ�ƐĂůĚŦƌŐĂŶůĂƌŦŶ�ǀĞ�ŽŶůĂƌŦ�ŬŽƌƵǇĂŶůĂƌŦŶ�
ƉĞƌǀĂǌƐŦǌ�ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦŶĂ�ŬĂƌƔŦ�ĚƵƌĂůŦŵ͘�<Ă-
ĚŦŶĂ�ǇƂŶĞůŝŬ�ŚĞƌ�ƚƺƌůƺ�ƔŝĚĚĞƟ�ĞŶŐĞůůĞǇĞ-
ďŝůŵĞŬ͕�ƔŝĚĚĞƟŶ�ƐŽƌƵŵůƵůĂƌŦŶĚĂŶ�ŚĞƐĂƉ�
ƐŽƌĂďŝůŵĞŬ�ŝƐĞ�ĂŶĐĂŬ�ŝƔĕŝ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ�
ƂƌŐƺƚůƺ� ŐƺĐƺ� ǀĞ� ďƵ� ƂƌŐƺƚůƺ� Őƺĕ� ŝĕĞƌŝ-
ƐŝŶĚĞ�ĞŵĞŬĕŝ�ŬĂĚŦŶůĂƌŦŶ�ƂŶĞ�ĕŦŬŵĂƐŦǇůĂ�
ŽůĂďŝůĞĐĞŬƟƌ͊
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