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/ŶͲ ĞŶ�hŝƚƐĐŚĂŬĞůĞŶ ;�Ğ�ŵĂŶŝĞƌ�ǁĂĂƌŽƉ�Ƶ�ƐĐŚĂŬĞůƚ͕�ǁŽƌĚƚ�ďĞƉĂĂůĚ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƐǇƐƚĞĞŵ͘��ƌ�ǌŝũŶ�ϯ�ŬĞƵǌĞƐ͗Ϳ
/Ŷͬ�hŝƚƐĐŚĂŬĞůĞŶ�ƉĞƌ�ƐĞĐƚŝĞ ŵĞƚ�ĐŽĚĞ͗
dŽĞƚƐ�Ƶǁ�ĐŽĚĞ͘�KƉ�ŚĞƚ ĚŝƐƉůĂǇ�ǌŝĞƚ�Ƶ ǀĞƌǀŽůŐĞŶƐ͗
$DQ�����������������
8LW��� � � � � � � �
^ĞůĞĐƚĞĞƌ�ŵĞƚ�ĚĞ�ŶƵŵŵĞƌƚŽĞƚƐĞŶ�ĚĞ�ƐĞĐƚŝĞƐ�ĚŝĞ�ŝŶͲ ŽĨ�ƵŝƚŐĞƐĐŚĂŬĞůĚ�
ĚŝĞŶĞŶ�ƚĞ�ǁŽƌĚĞŶ͘�^ĞĐƚŝĞƐ�ĚŝĞ�ŝŶŐĞƐĐŚĂŬĞůĚ�ǁŽƌĚĞŶ�ƐƚĂĂŶ�ŽƉ�ĚĞ�ďŽǀĞŶƐƚĞ�
ƌĞŐĞů�;�ĂŶͿ�ĞŶ�ƐĞĐƚŝĞƐ�ĚŝĞ�ƵŝƚŐĞƐĐŚĂŬĞůĚ�ǁŽƌĚĞŶ�ƐƚĂĂŶ�ŽƉ�ĚĞ ŽŶĚĞƌƐƚĞ�
ƌĞŐĞů�;hŝƚͿ͘ �ĞǀĞƐƚŝŐ�ĚĞ�ŚĂŶĚůĞŝĚŝŶŐ�ŵĞƚ�ĚĞ�ηͬK< ƚŽĞƚƐ͘
/ŶͬhŝƚƐĐŚĂŬĞůĞŶ�ŵĞƚ�ƉƌŽǆŝŵŝƚǇ�ƉĂƐ͗
�ŝĞĚƚ�Ƶǁ�ƉƌŽǆŝŵŝƚǇ�ƉĂƐ�ĂĂŶ͘��Ğ�ƐĞĐƚŝĞƐ�ǁĂĂƌ�Ƶǁ�ƉĂƐ�ǀŽŽƌ�ŐĞĂƵƚŽƌŝƐĞĞƌĚ
ŝƐ͕�ǌƵůůĞŶ�ŝŶͲ ŽĨ�ƵŝƚƐĐŚĂŬĞůĞŶ͘
�ĞĞůͬdŽƚĂĂůͬhŝƚƐĐŚĂŬĞůĞŶ͗

dŽĞƚƐ� Žŵ�ŚĞƚ�ƐǇƐƚĞĞŵ��ĞĞů ŝŶ�ƚĞ�ƐĐŚĂŬĞůĞŶ�ŽĨ�ƚŽĞƚƐ� Žŵ�ŚĞƚ�
ƐǇƐƚĞĞŵ�dŽƚĂĂů�;ǀŽůůĞĚŝŐͿ�ŝŶ�ƚĞ�ƐĐŚĂŬĞůĞŶ͘��ǀĞŶƚƵĞĞů�ǁŽƌĚƚ Ƶ ;ĂĨŚĂŶŬĞůŝũŬ�
ǀĂŶ�ĚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƌŝŶŐ ǀĂŶ�Ƶǁ�ƐǇƐƚĞĞŵͿ Žŵ�Ƶǁ�ĐŽĚĞ�ŐĞǀƌĂĂŐĚ͘�dŽĞƚƐ

ŐĞǀŽůŐĚ�ĚŽŽƌ�Ƶǁ�ĐŽĚĞ Žŵ�ŚĞƚ�ƐǇƐƚĞĞŵ�Ƶŝƚ�ƚĞ�ƐĐŚĂŬĞůĞŶ͘

/Ŷ�ŐĞǀĂů�ǀĂŶ�ĂůĂƌŵ
/ŶĚŝĞŶ ĚĞ�ƐŝƌĞŶĞ�ĂĨŐĂĂƚ͕�ŚĞĞĨƚ�ƚĞŶŵŝŶƐƚĞ�ĠĠŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĂŶŐĞƐůŽƚĞŶ�ƐĞŶƐŽƌĞŶ ĂůĂƌŵ�ŐĞŐĞǀĞŶ�;ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�ŝŶďƌĂĂŬ͕ ďƌĂŶĚ
ŽĨ�ƐĂďŽƚĂŐĞͿ͘�Kŵ�ĚĞ�ƐŝƌĞŶĞ�ƚĞ�ƐƚŽƉƉĞŶ͕�ƐĐŚĂŬĞůƚ�Ƶ�ŚĞƚ�ƐǇƐƚĞĞŵ�Ƶŝƚ�;ĂůƐ�ŚĞƚ�ƐǇƐƚĞĞŵ�Ăů�ƵŝƚŐĞƐĐŚĂŬĞůĚ�ƐƚĂĂƚ͕�ǀŽĞƌƚ�Ƶ�
ŽƉŶŝĞƵǁ�ĞĞŶ�ƵŝƚƐĐŚĂŬĞůŝŶŐ�ƵŝƚͿ͘ �ŽŶƚƌŽůĞĞƌ�ǀĞƌǀŽůŐĞŶƐ�ǁĞůŬĞ�ƐĞŶƐŽƌ�ŚĞƚ�ĂůĂƌŵ�ŚĞĞĨƚ�ǀĞƌŽŽƌǌĂĂŬƚ͘�h�ĚƌƵŬƚ�ŚŝĞƌƚŽĞ�ŽƉ�ĚĞ

ƚŽĞƚƐ ŐĞǀŽůŐĚ�ĚŽŽƌ�Ƶǁ�ĐŽĚĞ͘ sĞƌǀŽůŐĞŶƐ�ŬƵŶƚ�Ƶ͕�ŝŶĚŝĞŶ�ĚĞ�ƐĞŶƐŽƌ�ŝŶ�ĚĞ�ƚƵƐƐĞŶƚŝũĚ�ƚŽƚ�ƌƵƐƚ�ŝƐ�ŐĞŬŽŵĞŶ͕�ŚĞƚ�ĂůĂƌŵ�
ǁŝƐƐĞŶ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ĂĂŶǁŝũǌŝŶŐĞŶ�ŽƉ�ŚĞƚ�ĚŝƐƉůĂǇ�ƚĞ�ǀŽůŐĞŶ�;ǌŝĞ�ŽŽŬ�͞/ŶĨŽƌŵĂƚŝĞ�ƵŝƚůĞǌĞŶ͟Ϳ͘

/ŶĨŽƌŵĂƚŝĞ�ƵŝƚůĞǌĞŶ
/Ŷ�ĚŝĞŶ�Ƶ��ŽƉ�ŚĞƚ�ĚŝƐƉůĂǇ�ĚĞ�ŵĞůĚŝŶŐ ͞/E&KZD�d/����Et��/'͟�ǌŝĞƚ�ƐƚĂĂƚ͕ ǌŝũŶ�Ğƌ�ďĞƌŝĐŚƚĞŶ�ĂĂŶǁĞǌŝŐ�ĚŝĞ�Ƶǁ�ĂĂŶĚĂĐŚƚ�

ǀĞƌĞŝƐĞŶ�;ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�ĞĞŶ�ƐƚŽƌŝŶŐͿ�͘�Kŵ�ĚĞǌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝĞ�ƚĞ�ŬƵŶŶĞŶ�ƵŝƚůĞǌĞŶ͕� ĚƌƵŬƚ�Ƶ�ŽƉ�ĚĞ�ƚŽĞƚƐ� ŐĞǀŽůŐĚ�ĚŽŽƌ�Ƶǁ�

ĐŽĚĞ͘��Ğ�ĂĂŶǁĞǌŝŐĞ�ďĞƌŝĐŚƚĞŶ�ƐĐƌŽůůĞŶ�ĠĠŶ�ǀŽŽƌ�ĠĠŶ�ǀŽŽƌďŝũ ;Žŵ�Ěŝƚ�ƚĞ�ǀĞƌƐŶĞůůĞŶ͕�ŬƵŶƚ�Ƶ�ŽƉ�ĚĞ�ƚŽĞƚƐ� ĚƌƵŬŬĞŶͿ͘�

EĂĚĂƚ�ĂůůĞ�ďĞƌŝĐŚƚĞŶ�ǌŝũŶ�ŐĞƚŽŽŶĚ͕�ǀĞƌƐĐŚŝũŶƚ�ŝŶ�ŚĞƚ�ĚŝƐƉůĂǇ�ĚĞ�ƚĞŬƐƚ�͞/E&KZD�d/��t/^^�E�фK<х͘͟��ƌƵŬ�ŽƉ�ĚĞ�ƚŽĞƚƐ�
Žŵ ĚĞ�ďĞƌŝĐŚƚĞŶ�ƚĞ�ǁŝƐƐĞŶ͘�/ŶĚŝĞŶ�ŶĂ�ŚĞƚ�ǁŝƐƐĞŶ�ĚĞ�ŵĞůĚŝŶŐ�͞/E&KZD�d/����Et��/'͟�ŽƉŶŝĞƵǁ�ŽƉ�ŚĞƚ�ĚŝƐƉůĂǇ�
ǀĞƌƐĐŚŝũŶƚ͕�ǌŝũŶ�ĞǀĞŶƚƵĞůĞ�ƐƚŽƌŝŶŐĞŶ�ŶŽŐ�ŶŝĞƚ�ǀĞƌŚŽůƉĞŶ͘

KǀĞƌďƌƵŐŐĞŶ ;�ŝƚ�ŝƐ�ǁĞůͬŶŝĞƚ�ŵŽŐĞůŝũŬ͕�ĂĨŚĂŶŬĞůŝũŬ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƐǇƐƚĞĞŵͿ

/ŶĚŝĞŶ�Ğƌ�ďŝũ�ŚĞƚ�ŝŶƐĐŚĂŬĞůĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƐǇƐƚĞĞŵ�ŶŽŐ�ĞĞŶ�ƐĞŶƐŽƌ�ŝŶ�ĂůĂƌŵ�ƐƚĂĂƚ͕�ǀĞƌƐĐŚŝũŶƚ�ŽƉ�ŚĞƚ�ĚŝƐƉůĂǇ�ĚĞ�ƚĞŬƐƚ�͞<�E�E/�d�
/E^�,�<͕�KW�E��KE�^͘͟��Ğ�ƐĞŶƐŽƌ�ĚŝĞ�ŝŶ�ĂůĂƌŵ�ƐƚĂĂƚ͕�ǁŽƌĚƚ�ŶƵ�ŐĞƚŽŽŶĚ͘��/ŶĚŝĞŶ�Ğƌ�ŵĞĞƌĚĞƌĞ�ƐĞŶƐŽƌĞŶ�ŝŶ�ĂůĂƌŵ�ƐƚĂĂŶ͕�

ǌŝĞƚ�Ƶ�ĚĞǌĞ�ĠĠŶ�ǀŽŽƌ�ĠĠŶ�ǀŽŽƌďŝũ�ƐĐƌŽůůĞŶ ;Žŵ�Ěŝƚ�ƚĞ�ǀĞƌƐŶĞůůĞŶ͕�ŬƵŶƚ�Ƶ�ŽƉ�ĚĞ�ƚŽĞƚƐ� ĚƌƵŬŬĞŶͿ͘ ,ŝĞƌŶĂ�ǌŝĞƚ�Ƶ�ŽƉ�ŚĞƚ�
ĚŝƐƉůĂǇ�ĚĞ�ƚĞŬƐƚ�͞s�Z>�d�E�фΎх͕�Ks�Z�Zh''�E�фK<х͘͟ �ƌƵŬ�ŽƉ� Žŵ�ƚĞƌƵŐ�ƚĞ�ŐĂĂŶ͘��ŽƌŐ�ĚĂƚ�ĚĞ�ƐĞŶƐŽƌ�;ƐĞŶƐŽƌĞŶͿ�
ŝŶ�ƌƵƐƚ�ǁŽƌĚƚ ŐĞďƌĂĐŚƚ�;ƐůƵŝƚ�ĚĞƵƌĞŶ�ĞƚĐ͘Ϳ�ĞŶ�ƉƌŽďĞĞƌ�ŽƉŶŝĞƵǁ�ŝŶ�ƚĞ�ƐĐŚĂŬĞůĞŶ͘ /ŶĚŝĞŶ�ŚĞƚ�ŶŝĞƚ�ŵŽŐĞůŝũŬ�ŝƐ�Žŵ�ĚĞ�ƐĞŶƐŽƌ�
;ƐĞŶƐŽƌĞŶͿ�ŝŶ�ƌƵƐƚ�ƚĞ�ďƌĞŶŐĞŶ͕�ŚĞĞĨƚ�Ƶ�ĚĞ�ŵŽŐĞůŝũŬŚĞŝĚ�Žŵ�ĚĞǌĞ�ƚĞ�ŽǀĞƌďƌƵŐŐĞŶ�ǌŽĚĂƚ�ƚŽĐŚ�ŝŶŐĞƐĐŚĂŬĞůĚ�ŬĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ͘�
�ĞŬŝũŬ�ŚŝĞƌǀŽŽƌ�ŶŽŐŵĂĂůƐ�ǁĞůŬĞ�ƐĞŶƐŽƌ�ŝŶ�ĂůĂƌŵ�ƐƚĂĂƚ͘�tĂŶŶĞĞƌ�Ƶ�ŽƉ�ŚĞƚ�ĚŝƐƉůĂǇ ŽƉŶŝĞƵǁ�ĚĞ�ƚĞŬƐƚ�͞s�Z>�d�E�фΎх͕�

Ks�Z�Zh''�E�фK<х͟�ǌŝĞƚ�ƐƚĂĂŶ͕ ĚƌƵŬƚ�Ƶ Ěŝƚ�ŬĞĞƌ ŽƉ�ĚĞ�ƚŽĞƚƐ� Žŵ�ĚĞ�ƐĞŶƐŽƌ�ĚŝĞ�ŝŶ�ĂůĂƌŵ�ƐƚĂĂƚ�ƚĞ�ŽǀĞƌďƌƵŐŐĞŶ͘��Ğ�
ƐĞŶƐŽƌ�ǁŽƌĚƚ�ŚŝĞƌĚŽŽƌ�ŝŶĂĐƚŝĞĨ�ŐĞŵĂĂŬƚ�ǁĂĂƌŶĂ�ŚĞƚ�ƐǇƐƚĞĞŵ�ǌĂů�ŝŶƐĐŚĂŬĞůĞŶ͘ ;KǀĞƌďƌƵŐŐĞŶ�ŝƐ�ŶŝĞƚ�ŵŽŐĞůŝũŬ�ďŝũ�ƐĞŶƐŽƌĞŶ�
ĚŝĞ�ŽŽŬ�ĂĐƚŝĞĨ�ǌŝũŶ ĂůƐ�ŚĞƚ�ƐǇƐƚĞĞŵ�ƵŝƚŐĞƐĐŚĂŬĞůĚ�ƐƚĂĂƚ�ǌŽĂůƐ�ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ ƐĞŶƐŽƌĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƚǇƉĞ ďƌĂŶĚ͕�ƐĂďŽƚĂŐĞ͕�
ƚĞĐŚŶŝƐĐŚ�ĂůĂƌŵ͕�ĞƚĐ͘Ϳ


