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�Ä���«ã�þçÃ�DÊÄ�ãÝÝÖÙç�« 
�Ğƌ�DĂŝ�ŝƐƚ�ĚĂ͕�ĚĞƌ�tŽŶŶĞŵŽŶĂƚ͕�ĚĞƌ�ŚŝŶĂƵƐůŽĐŬƚ�ƵŶĚ�ŝŶ�ŵĞŝŶĞŵ�<ŽƉĨ�ĂŶͲ
ŐĞĨƺůůƚ� ŝƐƚ� ŵŝƚ� &ƌƺŚůŝŶŐƐůŝĐŚƚ͕� &ĂƌďĞŶ� ƵŶĚ� �ůƵŵĞŶ͘� �Ğƌ� ŵŝƌ� ŶĞƵĞ� �ŶĞƌŐŝĞ�
ƐĐŚĞŶŬƚ͕�>ĞďĞŶƐŬƌĂŌ�ƵŶĚ�&ƌĞƵĚĞ͘�^Ž�ŚŽīĞ�ŝĐŚ�ĞƐ�ĚŽĐŚ͕�ƐŽ�ĞƌďŝƩĞ�ŝĐŚ�ĞƐ�ǀŽŶ�
'ŽƩ͕�ĚŝĞ͕�ĚĞƌ͕�ĚŝĞ�tĞůƚ�ĚƵƌĐŚĚƌŝŶŐƚ�ƵŶĚ�ďĞůĞďƚ͘�^ŝĞ�ƐĞŐŶĞƚ͘� 
sŝĞůĞ�DĞŶƐĐŚĞŶ� ŚĞŝƌĂƚĞŶ� ŝŵ�DĂŝ͕� ůĂƐƐĞŶ� ƐŝĐŚ� 'ŽƩĞƐ� ^ĞŐĞŶ� Ĩƺƌ� ŝŚƌĞŶ� ŐĞͲ
ŵĞŝŶƐĂŵĞŶ�>ĞďĞŶƐǁĞŐ�ǌƵƐƉƌĞĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ǁƺŶƐĐŚĞŶ�ƐŝĐŚ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ� ĨƺŚůďĂƌĞ�
>ĞďĞŶƐĨƌĞƵĚĞ� ƐŝĞ� ŝŵŵĞƌ� ďĞŐůĞŝƚĞƚ�–� ŽĚĞƌ� ĚŽĐŚ� ŝŶ� ĚĞŶ� ƐĐŚǁĞƌĞŶ� ^ƚƵŶĚĞŶ�
ƚƌĂŐĞŶ�ƵŶĚ�ĂƵƐŚĂůƚĞŶ�ŚŝůŌ͘� 
^ĞŐĞŶ�–�ĚĞŶ� ůĞŐĞŶ�ǁŝƌ�ŵŝƚ�ĚĞŶ�,ćŶĚĞŶ�ďĞŝ�ĚĞŶ�<ŽŶĮƌŵĂƟŽŶĞŶ�ĂƵĐŚ�ĂƵĨ�
ĚŝĞ�<ŽŶĮƌŵĂŶĚŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�<ŽŶĮƌŵĂŶĚĞŶ�ĂƵĨ͗�'ŶĂĚĞ�ƵŶĚ�^ĐŚƵƚǌ�'ŽƩĞƐ�ŵƂͲ
ŐĞŶ�ĂƵĐŚ�ŚŝĞƌ�ďĞŐůĞŝƚĞŶ�ŝŶ�ĚĂƐ�>ĞďĞŶ�ŚŝŶĞŝŶ͘�DƵƟŐ�ƵŶĚ�ŶĞƵŐŝĞƌŝŐ�ŵĂĐŚĞŶ�
ƵŶĚ� ĞŝŶĞŶ� ŝŶŶĞƌĞŶ� ,Ăůƚ� ǀĞƌůĞŝŚĞŶ͘� hŶĚ� ĂƵĐŚ� ŝŵ� �ďƐĐŚŝĞĚ� ƌĞŝĐŚƚ� 'ŽƩĞƐ�
<ƌĂŌ� ǁĞŝƚĞƌ͘� DŝƩĞ� DĂŝ� ǀĞƌĂďƐĐŚŝĞĚĞŶ� ǁŝƌ� ŶĂĐŚ� :ĂŚƌǌĞŚŶƚĞŶ� ŝŵ� �ŝĞŶƐƚ�
�ŚƌŝƐƚĂ�>ĞĐŚƚůĞŝƚŶĞƌ�ŝŶ�ĚĞŶ�ZƵŚĞƐƚĂŶĚ�ƵŶĚ�ĞƌďŝƩĞŶ�ĂƵĐŚ�Ĩƺƌ�ƐŝĞ�'ŽƩĞƐ��ĞŝͲ
ƐƚĂŶĚ�ƵŶĚ�<ƌĂŌ͘�,ĂůƚĞŶ� ŝŶŶĞ�ƵŶĚ�ƐĂŐĞŶ��ĂŶŬ�Ĩƺƌ�Ăůů�ĚĂƐ͕�ǁĂƐ�ƐŝĞ�ŵŝƚ�'ŽƩ�
ƵŶĚ�ŝŚƌĞƌ�<ƌĂŌ�ďĞǁŝƌŬƚ�ŚĂƚ͘� 
:ĞĚĞŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ͕�ŶŝĐŚƚ�ŶƵƌ�ĂŶ�tĞŶĚĞƉƵŶŬƚĞŶ�ƚƵƚ�ĞƐ�ŐƵƚ͕�ƐŝĐŚ�'ŽƩĞƐ�<ƌĂŌ͕�
�ŶĞƌŐŝĞ͕�ƐĞŝŶĞŶ�'ĞŝƐƚ�ǌƵƐƉƌĞĐŚĞŶ�ǌƵ�ůĂƐƐĞŶ͕�ĚĞƌ�ƵŶƐ�ŚĞŝůƚ͕�ďĞůĞďƚ�ƵŶĚ�ƚƌƂƐͲ
ƚĞƚ͘��Ğƌ�DŽŶĂƚƐƐƉƌƵĐŚ� Ĩƺƌ�ĚĞŶ�DŽŶĂƚ�DĂŝ� ƐƉƌŝĐŚƚ� ũĞĚĞŵ�ǀŽŶ�ƵŶƐ�ĚŝĞƐĞŶ�
^ĞŐĞŶƐǁƵŶƐĐŚ�ǌƵ͗� /ĐŚ� ǁƺŶƐĐŚĞ� Ěŝƌ� ŝŶ� ũĞĚĞƌ� ,ŝŶƐŝĐŚƚ� tŽŚůĞƌŐĞŚĞŶ�
ƵŶĚ�'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚ͕�ƐŽ�ǁŝĞ�ĞƐ�ĚĞŝŶĞƌ�^ĞĞůĞ�ǁŽŚůĞƌŐĞŚƚ͘�;ϯ͘:ŽŚ�ϮͿ 
DƂŐĞŶ�^ŝĞ�ĂƵĨ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ƚƌĞīĞŶ͕�ĚŝĞ�/ŚŶĞŶ�'ŽƩĞƐ�^ĞŐĞŶ�ǌƵƐƉƌĞĐŚĞŶ͘�DƂͲ
ŐĞ�'ŽƩĞƐ�,ĞŝůŝŐĞ�<ƌĂŌ�^ŝĞ�ďĞƌƺŚƌĞŶ�–�ŝŶ�tŽƌƚ͕��ŝůĚ͕�DƵƐŝŬ�ŽĚĞƌ�ĚĞƌ�EĂƚƵƌ͘�
DƂŐĞŶ�^ŝĞ�ďĞŚƺƚĞƚ�ƵŶĚ�ŐĞƐƚćƌŬƚ�ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞƐĞ�tŽĐŚĞŶ�ŐĞŚĞŶ͕�ŐĞƐƵŶĚ�ƐĞŝŶ�
ƵŶĚ�ǁĞƌĚĞŶ�ĂŶ�>Ğŝď�ƵŶĚ�^ĞĞůĞ�ƵŶĚ�/ŚƌĞƌ�^ĞĞůĞ�'ƵƚĞƐ�ƚƵŶ͘��ĂƐ�ǁƺŶƐĐŚĞ�ŝĐŚ�
/ŚŶĞŶ͘� 

/ŚƌĞ�^ŝůŬĞ�<ƵŚůŵĂŶŶ� 

sŽŶ�ĂůůĞŶ�^ĞŝƚĞŶ�ƵŵŐŝďƐƚ�ĚƵ�ŵŝĐŚ�ƵŶĚ�ŚćůƚƐƚ�ĚĞŝŶĞ�,ĂŶĚ�ƺďĞƌ�ŵŝƌ͘ 
WƐĂůŵ�ϭϯϵ͕ϱ 

/ĐŚ�ŚĂďĞ�ŵŝĐŚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞƐĞŶ�<ŽŶĮƌŵĂƟŽŶƐƐƉƌƵĐŚ�ĞŶƚƐĐŚŝĞĚĞŶ͕� 
ǁĞŝů�Ğƌ�ďĞŝ�ŵŝƌ�Ĩƺƌ�^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚ�ƐƚĞŚƚ͘� 

/ĐŚ�ǁĞƌĚĞ�ǀŽŶ�ĂůůĞŶ�^ĞŝƚĞŶ�ǀŽŶ�'ŽƩ�ŐĞƐĐŚƺƚǌƚ�ƵŶĚ�ďŝŶ�ŶŝĞŵĂůƐ�ĂůůĞŝŶ͘ 

DĂůĞŶĂ 

sĞƌůĂƐƐ�ĚŝĐŚ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�,ĞƌƌŶ�ǀŽŶ�ŐĂŶǌĞŵ�,ĞƌǌĞŶ� 
ƵŶĚ�ǀĞƌůĂƐƐ�ĚŝĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ĂƵĨ�ĚĞŝŶĞŶ�sĞƌƐƚĂŶĚ͕�ƐŽŶĚĞƌŶ�ŐĞĚĞŶŬĞ� 
ĂŶ�ŝŚŶ�ŝŶ�ĂůůĞŶ�ĚĞŝŶĞŶ�tĞŐĞŶ͕�ƐŽ�ǁŝƌĚ�Ğƌ�ĚŝĐŚ�ƌĞĐŚƚ�ĨƺŚƌĞŶ͘ 

^ƉƌƺĐŚĞ�ϯ͕ϱнϲ 

/ĐŚ�ŚĂďĞ�ŵŝĐŚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞƐĞŶ�^ƉƌƵĐŚ�ĞŶƚƐĐŚŝĞĚĞŶ͕� 
ǁĞŝů�ŝĐŚ�ŵĞŝŶĞ��ŶƚƐĐŚĞŝĚƵŶŐĞŶ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�,ĞƌǌĞŶ�ƚƌĞīĞŶ�ŵƂĐŚƚĞ� 

ƵŶĚ�ŶŝĐŚƚ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�sĞƌƐƚĂŶĚ͘�/ĐŚ�ĮŶĚĞ�ĚĞŶ�^ƉƌƵĐŚ�ŐƵƚ͕� 
ƵŶĚ�ǀŽŶ�ĂůůĞŶ�^ƉƌƺĐŚĞŶ͕�ĚŝĞ�ŝĐŚ�ŐĞůĞƐĞŶ�ŚĂďĞ͕�ƉĂƐƐƚ�Ğƌ�Ăŵ�ŵĞŝƐƚĞŶ�ǌƵ�ŵŝƌ͘ 

ZŽďŝŶ 

>ĂƐƐ�ĚŝĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ǀŽŵ��ƂƐĞŶ�ƺďĞƌǁŝŶĚĞŶ͕� 
ƐŽŶĚĞƌŶ�ƺďĞƌǁŝŶĚĞ�ĚĂƐ��ƂƐĞ�ŵŝƚ�'ƵƚĞŵ� 

ZƂŵĞƌ�ϭϮ͕Ϯϭ� 

/ĐŚ�ŚĂďĞ�ĚŝĞƐĞŶ�^ƉƌƵĐŚ�ŐĞǁćŚůƚ͕�ǁĞŝů�ŝĐŚ�ĂŶ�ĚĂƐ�WŽƐŝƟǀĞ�ŐůĂƵďĞ� 
ƵŶĚ�ǁĞŝů�ŝĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ŵƂĐŚƚĞ͕�ĚĂƐƐ�ĚĂƐ��ƂƐĞ�ƵŶƐĞƌ��ƵƐĂŵŵĞŶůĞďĞŶ� 

ƵŶĚ�ƵŶƐĞƌĞ��ƵǀĞƌƐŝĐŚƚ�ĚƵŶŬĞů�ŵĂĐŚƚ�ƵŶĚ�ǌĞƌƐƚƂƌƚ͘��ƵƘĞƌĚĞŵ�ŵƂĐŚƚĞ�ŝĐŚ�
ŵŝĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ŵŝƚ�ĚĞŵ��ƂƐĞŶ͕�ǁŽ�ĂƵĐŚ�ŝŵŵĞƌ�ĞƐ�ŵŝƌ�ďĞŐĞŐŶĞƚ͕�ĂďĮŶĚĞŶ͘ 

EŝŬůĂƐ 

�ŚƌŝƐƚƵƐ�ƐƉƌŝĐŚƚ͗��ůůĞ��ŝŶŐĞ�ƐŝŶĚ�ŵƂŐůŝĐŚ�ĚĞŵ͕�ĚĞƌ�ĚĂ�ŐůĂƵďƚ͘ 
DĂƌŬƵƐ�ϵ͕Ϯϯ� 

/ĐŚ�ŚĂďĞ�ĚĞŶ�^ƉƌƵĐŚ�ŐĞǁćŚůƚ͕�ǁĞŝů�ŝĐŚ�ĚŝĞ�sŽƌƐƚĞůůƵŶŐ�ƐĐŚƂŶ�ĮŶĚĞ͕� 
ĂůůĞƐ�ĞƌƌĞŝĐŚĞŶ�ǌƵ�ŬƂŶŶĞŶ͘� 

�Ğƌ�^ƉƌƵĐŚ�ƐĂŐƚ͕�ĚĂƐƐ�ĚĞƌ�'ůĂƵďĞ�Ăŵ�tŝĐŚƟŐƐƚĞŶ�ŝƐƚ͕� 
Ƶŵ�ƐĞŝŶĞ�dƌćƵŵĞ�ƵŶĚ��ŝĞůĞ�ǌƵ�ǀĞƌĨŽůŐĞŶ�ƵŶĚ�ǌƵ�ĞƌƌĞŝĐŚĞŶ͘ 

�ŵĞůŝĞ� 




