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E�^dKZ�'�Z�/����E�>/E/�

W�Zd��ϭ

hŶĂ�ǌŽŶĂ�ƉƌŽƉŝĐŝĂ�ƉĂƌĂ�ĐŽŵƉƌŽďĂƌ�ƋƵĞ�Ğů�ƐĞŶƚŝĚŽ�ĐŽŵƷŶ�ŶŽ�ĐŽŝŶĐŝĚĞ�ĐŽŶ�Ğů�ΗďƵĞŶ�ƐĞŶƚŝĚŽΗ�ĞƐ�Ğů�ĐŽŶƐƵŵŽ͘��Ŷ�Ğů�
ůĞŶŐƵĂũĞ�ŽƌĚŝŶĂƌŝŽ͕�ĐŽŶƐƵŵŝƌ�ƐƵĞůĞ�ĂƐŽĐŝĂƌƐĞ�Ă�ŐĂƐƚŽƐ�ŝŶƷƚŝůĞƐ�Ǉ�ĐŽŵƉƵůƐŝŽŶĞƐ�ŝƌƌĂĐŝŽŶĂůĞƐ͘��ƐƚĂ�ĚĞƐĐĂůŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ŵŽƌĂů�Ğ�
ŝŶƚĞůĞĐƚƵĂů�ƐĞ�ĂƉŽǇĂ�ĞŶ�ŽƚƌŽƐ�ůƵŐĂƌĞƐ�ĐŽŵƵŶĞƐ�ĂĐĞƌĐĂ�ĚĞ�ůĂ�ŽŵŶŝƉŽƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�ŵĂƐŝǀŽƐ͕�ƋƵĞ�ŝŶĐŝƚĂƌşĂŶ�Ă�ůĂƐ�
ŵĂƐĂƐ�Ă�ĂǀŽƌĂǌĂƌƐĞ�ŝƌƌĞĨůĞǆŝǀĂŵĞŶƚĞ�ƐŽďƌĞ�ůŽƐ�ďŝĞŶĞƐ͘

��d/s/���

&2/(*,2�&/$66�,167,78&,Ï1�('8&$7,9$�',675,7$/�
³(O�&RQRFLPLHQWR�\�HO�DUWH�FRPR�KHUUDPLHQWDV�SDUD�OD�FRPXQLFDFLyQ��HO�OLGHUD]JR�\�OD�FRQYLYHQFLD´
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('8&$&,21�9,578$/��KWWSV���DOH[D�������ZL[VLWH�FRP�DOH[D
LQWHQVLGDG�KRUDULD����KRUDV�

VHPDQDOHV
*UDGRV��8QGpFLPR�-0

*XtD�1��

&RUUHR�GRFHQWH��

DOH[D������#KRWPDLO�HV

)HFKD�GH�HQWUHJD�
���GH�0DU]R GH������±

�����DP



ϭ͘ ��ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞĨŝĞƌĞ�'ĂƌĐşĂ��ĂŶĐůŝŶŝ�ĐŽŶ�ůĂ�ĨƌĂƐĞ͗�͞ůĂ�ŽŵŶŝƉŽƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�ŵĂƐŝǀŽƐ͘͟�hƚŝůŝǌĂ�ůĂ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ�
ŝŵĂŐĞŶ�ƉĂƌĂ�ĂƌŐƵŵĞŶƚĂƌ�ƚƵ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ͘

Ϯ͘ >ŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�ĚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ŵĂƐŝǀŽƐ�ĐŽŵŽ�ůŽ�ƐŽŶ�ůĂƐ�ƌĞĚĞƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ͕�ŶŽƚŝĐŝĂƐ Ǉ�ƉĞƌŝſĚŝĐŽƐ͕�ƐŽŶ�ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�
ŵĄƐ ƐŽůŝĐŝƚĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ŵĂƌĐĂƐ�ƌĞĂůŝĐĞŶ�ƉƌŽƉĂŐĂŶĚĂƐ�ůůĂŵĂƚŝǀĂƐ�ƋƵĞ�ĂƚƌĂŝŐĂŶ�ŐƌĂŶ�ĐĂŶƚŝĚĂĚ�ĚĞ�
ĞƐƉĞĐƚĂĚŽƌĞƐ�Ǉ�ƉŽƐŝďůĞƐ�ĐůŝĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ƐƵƐ�ƉƌŽĚƵĐƚŽƐ͘�ůĂ�ŽŵŶŝƉŽƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�ĐƵĞŶƚĂ�ĐŽŶ�ƵŶ�ůĂĚŽ�
ƉŽƐŝƚŝǀŽ�ĐŽŵŽ�ĐŽŶ�ƵŶ�ůĂĚŽ�ŶĞŐĂƚŝǀŽ͘�WŽƌ�Ğů�ůĂĚŽ�ŶĞŐĂƚŝǀŽ�ĞƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƐĞ�ƉƌŽƉĂŐĂ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĨŽƌŵĂ�
ĐĂƐŝ�ŝŶŵĞĚŝĂƚĂ͘�WŽƌ�Ğů�ůĂĚŽ�ŶĞŐĂƚŝǀŽ�ĞƐ�ƋƵĞ�ĞŶ�ǀĂƌŝĂƐ�ŽĐĂƐŝŽŶĞƐ�ƐƵĐĞĚĞ�ƵŶ�ŵĂů�ŵĂŶĞũŽ�Ž�ŵĂůĂ�ŵĂŶŝƉƵůĂĐŝſŶ�
ĚĞ�ĐŝĞƌƚĂƐ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝŽŶĞƐ�ƉĂƌĂ�ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ�ƉƌŽƉŝŽƐ�Ž�ĚĞ�ƵŶ�ŐƌƵƉŽ�ĞŶ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽ͘

ϯ͘ ͎^ĞŐƷŶ�ůĂ�ůĞĐƚƵƌĂ͕�ĞŶ�Ğů�ůĞŶŐƵĂũĞ�ŽƌĚŝŶĂƌŝŽ�ƋƵĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂ�ĐŽŶƐƵŵŝƌ͍�

�ŽŶƐƵŵŝƌ�ĞƐ�ĂĐƚŽ�ĚĞ�ĂĚƋƵŝƌŝƌ�ĐŽƐĂƐ�ŝŶƷƚŝůĞƐ�ǇͬŽ�ŝŶĞĐĞƐĂƌŝĂƐ�

ϰ͘ ͎�ŽŶƐŝĚĞƌĂƐ�ƋƵĞ�ĐƵĂŶĚŽ�ĐŽŵƉƌĂƐ�ĂůŐŽ�ĂĐƚƷĂƐ�ƐŝĞŵƉƌĞ ŝƌƌĞĨůĞǆŝǀĂŵĞŶƚĞ͍�ĂƌŐƵŵĞŶƚĂ

͋EŽ͕͊�ǇĂ�ƋƵĞ�Ăů�ŝŶƐƚĂŶƚĞ�ĚĞ�ĂĚƋƵŝƌŝƌ�ƵŶ�ƉƌŽĚƵĐƚŽ�ĚĞũŽ�ĞŶ�ĐůĂƌŽ Ǉ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŽ�Ɛŝ�ĞƐ ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ�ůĂ�ĐŽŵƉƌĂ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�
ĞƐƚĂ�ĨŽƌŵĂ�ĞƐƚŽǇ�ƚƌĂŶƋƵŝůŽ�ĐŽŶ�ĚĞƐƉƵĠƐ�ŶŽ�ĞƐƚĂƌ�ĂƉƵƌĂĚŽ�ĞŶ�ĐŽŶƐĞŐƵŝƌ�ĚŝŶĞƌŽ͘

͚͛�ů�ĚŝŶĞƌŽ�ĞƐ�ƵŶĂ�ĨŽƌŵĂ�ĚĞ�ƉŽĚĞƌ͕�ƉĞƌŽ�ůŽ�ƋƵĞ�ĞƐ�ŵĄƐ�ƉŽĚĞƌŽƐŽ�ĞƐ�ůĂ�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌĂǭǭ
ͲZŽďĞƌƚ�<ŝǇŽƐĂŬŝ

W�Zd��Ϯ�

dŽĚĂǀşĂ�ŚĂǇ�ƋƵŝĞŶĞƐ�ũƵƐƚŝĨŝĐĂŶ�ůĂ�ƉŽďƌĞǌĂ�ƉŽƌƋƵĞ�ůĂ�ŐĞŶƚĞ�ĐŽŵƉƌĂ�ƚĞůĞǀŝƐŽƌĞƐ͕�ǀŝĚĞŽĐĂƐĞƚĞƌĂƐ�Ǉ͕�ĐŽĐŚĞƐ�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�
ůĞ�ĨĂůƚĂ�ĐĂƐĂ�ƉƌŽƉŝĂ͘�͎�ſŵŽ�ƐĞ�ĞǆƉůŝĐĂ�ƋƵĞ�ĨĂŵŝůŝĂƐ�Ă�ůĂƐ�ƋƵĞ�ŶŽ�ůĞƐ�ĂůĐĂŶǌĂ�ƉĂƌĂ�ĐŽŵĞƌ�Ǉ�ǀĞƐƚŝƌƐĞ�Ă�ůŽ�ůĂƌŐŽ�ĚĞů�
ĂŹŽ͕�ĐƵĂŶĚŽ�ůůĞŐĂ�EĂǀŝĚĂĚ�ĚĞƌƌŽĐŚĞŶ�Ğů�ĂŐƵŝŶĂůĚŽ�ĞŶ�ĨŝĞƐƚĂƐ�Ǉ�ƌĞŐĂůŽƐ͍�͎EŽ�ƐĞ�ĚĂŶ�ĐƵĞŶƚĂ�ůŽƐ�ĂĚŝĐƚŽƐ�Ă�ůŽƐ�
ŵĞĚŝŽƐ�ĚĞ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ŶŽƚŝĐŝĞƌŽƐ�ŵŝĞŶƚĞŶ�Ǉ�ůĂƐ�ƚĞůĞŶŽǀĞůĂƐ�ĚŝƐƚŽƌƐŝŽŶĂŶ�ůĂ�ǀŝĚĂ�ƌĞĂů͍�DĄƐ�ƋƵĞ�ƌĞƐƉŽŶĚĞƌ�Ă�ĞƐƚĂƐ�
ƉƌĞŐƵŶƚĂƐ�ƐĞ�ƉƵĞĚĞ�ĚŝƐĐƵƚŝƌ�ůĂ�ŵĂŶĞƌĂ�ĞŶ�ƋƵĞ�ĞƐƚĄŶ�ĨŽƌŵƵůĂĚĂƐ͘��ŚŽƌĂ�ŵŝƌĂŵŽƐ�ůŽƐ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ĚĞ�ĐŽŶƐƵŵŽ�ĐŽŵŽ�
ĂůŐŽ�ŵĄƐ�ĐŽŵƉůĞũŽ�ƋƵĞ�ůĂ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�ŵĞĚŝŽƐ�ŵĂŶŝƉƵůĂĚŽƌĞƐ�Ǉ�ĂƵĚŝĞŶĐŝĂƐ�ĚſĐŝůĞƐ͘�^Ğ�ƐĂďĞ�ƋƵĞ�ďƵĞŶ�ŶƷŵĞƌŽ�
ĚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ�ƐŽďƌĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ŵĂƐŝǀĂ�ŚĂŶ�ŵŽƐƚƌĂĚŽ�ƋƵĞ�ůĂ�ŚĞŐĞŵŽŶşĂ�ĐƵůƚƵƌĂů�ŶŽ�ƐĞ�ƌĞĂůŝǌĂ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�
ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ǀĞƌƚŝĐĂůĞƐ�ĞŶ�ůĂƐ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ĚŽŵŝŶĂĚŽƌĞƐ�ĂƉƌĞƐĂƌşĂŶ�Ă�ůŽƐ�ƌĞĐĞƉƚŽƌĞƐ͗�ĞŶƚƌĞ�ƵŶŽƐ�Ǉ�ŽƚƌŽƐ�ƐĞ�ƌĞĐŽŶŽĐĞŶ�
ŵĞĚŝĂĚŽƌĞƐ�ĐŽŵŽ�ůĂ�ĨĂŵŝůŝĂ͕�Ğů�ďĂƌƌŝŽ�Ǉ�Ğů�ŐƌƵƉŽ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ͘�;ϭͿ��Ŷ�ĚŝĐŚŽƐ�ĂŶĄůŝƐŝƐ͕�ĂƐŝŵŝƐŵŽ͕�ƐĞ�ŚĂŶ�ĚĞũĂĚŽ�ĚĞ�
ĐŽŶĐĞďŝƌ�ůŽƐ�ǀşŶĐƵůŽƐ�ĞŶƚƌĞ�ƋƵŝĞŶĞƐ�ĞŵŝƚĞŶ�ůŽƐ�ŵĞŶƐĂũĞƐ�Ǉ�ƋƵŝĞŶĞƐ�ůŽƐ�ƌĞĐŝďĞŶ�ƷŶŝĐĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŵŽ�ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�
ĚŽŵŝŶĂĐŝſŶ͘�>Ă�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ŶŽ�ĞƐ�ĞĨŝĐĂǌ�Ɛŝ�ŶŽ�ŝŶĐůƵǇĞ�ƚĂŵďŝĠŶ�ŝŶƚĞƌĂĐĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�Ǉ�ƚƌĂŶƐĂĐĐŝſŶ�
ĞŶƚƌĞ�ƵŶŽƐ�Ǉ�ŽƚƌŽƐ͘



��d/s/���

W�Zd��ϯ

ϱ͘ ^ŝ��ŶŽ�ƐŝĞŵƉƌĞ�ĐŽŵƉƌĂƐ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ŝƌƌĞĨůĞǆŝǀĂ͕�͎ƐĞ�ƉŽĚƌşĂ�ĚĞĐŝƌ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ĚĞ�ĐŽŶƐƵŵŽ�ƐŽŶ��ĂůŐŽ�ŵĄƐ�
ĐŽŵƉůĞũŽ�ƋƵĞ�ƵŶĂ�ƐŝŵƉůĞ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�ŵĞĚŝŽƐ�ŵĂŶŝƉƵůĂĚŽƌĞƐ�Ǉ�ĂƵĚŝĞŶĐŝĂƐ�ĚſĐŝůĞƐ͍��ƐĐƌŝďĞ�ƵŶ�ĞũĞŵƉůŽ͗

�ů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ĐŽŶƐƵŵŽ�ƚŝĞŶĞ�ƋƵĞ�ǀĞƌ�ŵĄƐ�ĂůůĄ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�ŵĞĚŝŽƐ�ŵĂŶŝƉƵůĂĚŽƌĞƐ�Ǉ�ĂƵĚŝĞŶĐŝĂƐ�ĚſĐŝůĞƐ�ǇĂ�ƋƵĞ�
ĂƋƵş�ĂďĂƌĐĂ�ĂůŐŽ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ůŽ�ĐƵĂů�ĞƐ�ůĂ�ĞĐŽŶŽŵşĂ�Ǉ�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ͘ �ů�ĐŽŶƐƵŵŝƐŵŽ�ĞŶ�ĂůŐƵŶĂƐ�
ƉŽďůĂĐŝŽŶĞƐ�ůŽƐ�ĚĞũĂŶ�ĞŶ�ĞǀŝĚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƉŽƌƋƵĞ�ƐŽŶ�ƉŽďƌĞƐ�Ž�ĚĞ�ďĂũŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ͕�ƵŶ�ĞũĞŵƉůŽ�ƋƵĞ�ŚĂǇ�ĂůŐƵŶĂƐ�ĨĂŵŝůŝĂƐ�
ƋƵĞ�ŶŽ�ƚŝĞŶĞŶ�ƵŶ�ďƵĞŶ�ĞƐƚŝůŽ�ĚĞ�ǀŝĚĂ͕�ƉĞƌŽ�Ɛŝ�ƌĞĞŵƉůĂǌĂŶ�ůŽ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ�ƉŽƌ�ůƵũŽƐ�Ž�ĐŽƐĂƐ�ƉĂƌĂ�ĂƉĂƌĞŶƚĂƌ͕�ƐŽŶ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
Ž�ĨĂŵŝůŝĂƐ�ƋƵĞ�ŝŶǀŝĞƌƚĞŶ�ĞŶ�Ğů�ƷůƚŝŵŽ�ƚĞůĞǀŝƐŽƌ�ƋƵĞ�ƐĂůŝſ�Ăů�ŵĞƌĐĂĚŽ͕�ƉĞƌŽ�ƐƵƐ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ǀŝĚĂ�ŶŽ�ƐŽŶ�ŵƵǇ�ďƵĞŶĂƐ͖�
ĂƋƵş�ƚŝĞŶĞ�ŵƵĐŚŽ�ƋƵĞ�ǀĞƌ�ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�ŵĂŶŝƉƵůĂĚŽƌĞƐ�ǇĂ�ƋƵĞ�ĞƐƚŽƐ�ŚĂĐĞŶ�ĂƵĚŝĞŶĐŝĂƐ�ĚſĐŝůĞƐ͘�

ϱ ͎�Ŷ�ůĂ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ�ŝŵĂŐĞŶ�ƋƵŝĞŶ�ĞƐ�Ğů�ƌĞĐĞƉƚŽƌ�Ǉ�ƋƵŝĞŶ�Ğů�
ĞŵŝƐŽƌ͍

�ů�ƌĞĐĞƉƚŽƌ�ĞƐ�Ğů�ƉƵďůŝĐŽ�Ǉ�Ğů�ĞŵŝƐŽƌ�ĞƐ�EŝŬĞ�ǇĂ�ƋƵĞ�ŵĂŶĚĂ�ƵŶ�
ŵĞŶƐĂũĞ�ĞŶ�ƉŽƐƚ�ĚŽŶĚĞ�ĂƉĂƌĞĐĞŶ�ĞƐƚĂƐ�ǌĂƉĂƚŝůůĂƐ

ϲ͘ ͎WŽƌ�Ğů�ŐƌƵƉŽ�ĚĞ�ĐŽŵƉĂŹĞƌŽƐ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽ�Ž�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ�
ƐŝƌǀĞŶ�ĐŽŵŽ�ŵĞĚŝĂĚŽƌĞƐ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĐŽŶƐƵŵŽ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�
ƉƌŽĚƵĐƚŽ͍

ϳ͘ �ůĂƌŽ�ƋƵĞ�Ɛş͘�^ŝ�ǇŽ�ƋƵŝĞƌŽ�ƌĞĐŽŵĞŶĚĂƌ�ĞƐƚĂ�ŵĂƌĐĂ�Ž�ĞƐƚĂƐ�
ǌĂƉĂƚŝůůĂƐ�ƐŽǇ�Ğů�ĞŵŝƐŽƌ�Ǉ�Ă�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�ŵĞ�ĚŝƌŝũŽ�
ƐĞƌşĂŶ�ůŽƐ�ƌĞĐĞƉƚŽƌĞƐ



WƌŽƉŽŶŐŽ�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĚĞĨŝŶŝĐŝſŶ͗�Ğů�ĐŽŶƐƵŵŽ�ĞƐ�Ğů�ĐŽŶũƵŶƚŽ�ĚĞ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ƐŽĐŝŽĐƵůƚƵƌĂůĞƐ�ĞŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞĂůŝǌĂŶ�ůĂ�
ĂƉƌŽƉŝĂĐŝſŶ�Ǉ�ůŽƐ�ƵƐŽƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌŽĚƵĐƚŽƐ͘��ƐƚĂ�ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂĐŝſŶ�ĂǇƵĚĂ�Ă�ǀĞƌ�ůŽƐ�ĂĐƚŽƐ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐƵĂůĞƐ�ĐŽŶƐƵŵŝŵŽƐ�
ĐŽŵŽ�ĂůŐŽ�ŵĄƐ�ƋƵĞ�ĞũĞƌĐŝĐŝŽƐ�ĚĞ�ŐƵƐƚŽƐ͕�ĂŶƚŽũŽƐ�Ǉ�ĐŽŵƉƌĂƐ�ŝƌƌĞĨůĞǆŝǀĂƐ͕�ƐĞŐƷŶ�ƐƵƉŽŶĞŶ�ůŽƐ�ũƵŝĐŝŽƐ�ŵŽƌĂůŝƐƚĂƐ͕�Ž�ĂĐƚŝƚƵĚĞƐ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůĞƐ͕�ƚĂů�ĐŽŵŽ�ƐƵĞůĞŶ�ĞǆƉůŽƌĂƌƐĞ�ĞŶ�ĞŶĐƵĞƐƚĂƐ�ĚĞ�ŵĞƌĐĂĚŽ͘��Ŷ�ůĂ�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĂ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ĚĞĨŝŶŝĐŝſŶ͕�Ğů�ĐŽŶƐƵŵŽ�ĞƐ�
ĐŽŵƉƌĞŶĚŝĚŽ͕�ĂŶƚĞ�ƚŽĚŽ͕�ƉŽƌ�ƐƵ�ƌĂĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂ͘�

ϭ͘ �ƐƚƵĚŝŽƐ�ĚĞ�ĚŝǀĞƌƐĂƐ�ĐŽƌƌŝĞŶƚĞƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶ�Ğů�ĐŽŶƐƵŵŽ�ĐŽŵŽ�ƵŶ�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ĐŝĐůŽ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�Ǉ�ƌĞƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�
ƐŽĐŝĂů͗�ĞƐ�Ğů�ůƵŐĂƌ�ĞŶ�Ğů�ƋƵĞ�ƐĞ�ĐŽŵƉůĞƚĂ�Ğů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ŝŶŝĐŝĂĚŽ�Ăů�ŐĞŶĞƌĂƌ�ƉƌŽĚƵĐƚŽƐ͕�ĚŽŶĚĞ�ƐĞ�ƌĞĂůŝǌĂ�ůĂ�ĞǆƉĂŶƐŝſŶ�ĚĞů�
ĐĂƉŝƚĂů�Ǉ�ƐĞ�ƌĞƉƌŽĚƵĐĞ�ůĂ�ĨƵĞƌǌĂ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ͘ �ĞƐĚĞ�ƚĂů�ĞŶĨŽƋƵĞ͕�ŶŽ�ƐŽŶ�ůĂƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�Ž�ůŽƐ�ŐƵƐƚŽƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůĞƐ�ůŽƐ�
ƋƵĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶ�ƋƵĠ͕�ĐſŵŽ�Ǉ�ƋƵŝĠŶĞƐ�ĐŽŶƐƵŵĞŶ͘��ĞƉĞŶĚĞ�ĚĞ�ůĂƐ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƐ�ĚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĐĂƉŝƚĂů�
Ğů�ŵŽĚŽ�ĞŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉůĂŶŝĨŝĐĂ�ůĂ�ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ďŝĞŶĞƐ͘��ů�ŽƌŐĂŶŝǌĂƌƐĞ�ƉĂƌĂ�ƉƌŽǀĞĞƌ�ĐŽŵŝĚĂ͕�ǀŝǀŝĞŶĚĂ͕�ƚƌĂƐůĂĚŽ�Ǉ�
ĚŝǀĞƌƐŝſŶ�Ă�ůŽƐ�ŵŝĞŵďƌŽƐ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ͕�Ğů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽ�ΗƉŝĞŶƐĂΗ�ĐſŵŽ�ƌĞƉƌŽĚƵĐŝƌ�ůĂ�ĨƵĞƌǌĂ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ�Ǉ�
ĂƵŵĞŶƚĂƌ�ůĂƐ�ŐĂŶĂŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌŽĚƵĐƚŽƐ͘�

Ϯ͘ hŶĂ�ƚĞŽƌşĂ�ŵĄƐ�ĐŽŵƉůĞũĂ�ĂĐĞƌĐĂ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶƚĞƌĂĐĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƚŽƌĞƐ�Ǉ�ĐŽŶƐƵŵŝĚŽƌĞƐ͕�ĞŶƚƌĞ�ĞŵŝƐŽƌĞƐ�Ǉ�ƌĞĐĞƉƚŽƌĞƐ͕�
ƚĂů�ĐŽŵŽ�ůĂ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂŶ�ĂůŐƵŶĂƐ�ĐŽƌƌŝĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĂŶƚƌŽƉŽůŽŐşĂ�Ǉ�ůĂ�ƐŽĐŝŽůŽŐşĂ�ƵƌďĂŶĂ͕�ƌĞǀĞůĂ�ƋƵĞ�ĞŶ�Ğů�ĐŽŶƐƵŵŽ�ƐĞ�
ŵĂŶŝĨŝĞƐƚĂ�ƚĂŵďŝĠŶ�ƵŶĂ�ƌĂĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ƐŽĐŝŽƉŽůşƚŝĐĂ�ŝŶƚĞƌĂĐƚŝǀĂ͘��ƵĂŶĚŽ�ŵŝƌĂŵŽƐ�ůĂ�ƉƌŽůŝĨĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŽďũĞƚŽƐ�Ǉ�ĚĞ�
ŵĂƌĐĂƐ͕�ĚĞ�ƌĞĚĞƐ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝŽŶĂůĞƐ�Ǉ�ĚĞ�ĂĐĐĞƐŽƐ�Ăů�ĐŽŶƐƵŵŽ͕�ĚĞƐĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĚĞ�
ĐŽŶƐƵŵŝĚŽƌĞƐ�Ǉ�ĚĞ�ƐƵƐ�ĚĞŵĂŶĚĂƐ͕�ĂĚǀĞƌƚŝŵŽƐ�ƋƵĞ�ƚĂŵďŝĠŶ�ŝŶƚĞƌǀŝĞŶĞŶ�ĞŶ�ĞƐƚŽƐ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ůĂƐ�ƌĞŐůĂƐ�ʹŵſǀŝůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�
ĚŝƐƚŝŶĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�ůŽƐ�ŐƌƵƉŽƐ͕�ĚĞ�ůĂ�ĞǆƉĂŶƐŝſŶ�ĞĚƵĐĂĐŝŽŶĂů͕�ůĂƐ�ŝŶŶŽǀĂĐŝŽŶĞƐ�ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂƐ�Ǉ�ĚĞ�ůĂ�ŵŽĚĂ͘�Η�ů�ĐŽŶƐƵŵŽΗ͕�
ĚŝĐĞ�DĂŶƵĞů��ĂƐƚĞůůƐ͕�ΗĞƐ�ƵŶ�ƐŝƚŝŽ�ĚŽŶĚĞ�ůŽƐ�ĐŽŶĨůŝĐƚŽƐ�ĞŶƚƌĞ�ĐůĂƐĞƐ͕�ŽƌŝŐŝŶĂĚŽƐ�ƉŽƌ�ůĂ�ĚĞƐŝŐƵĂů�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ�ĞŶ�ůĂ�
ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ƉƌŽĚƵĐƚŝǀĂ͕�ƐĞ�ĐŽŶƚŝŶƷĂŶ�Ă�ƉƌŽƉſƐŝƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ�Ǉ�ĂƉƌŽƉŝĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ďŝĞŶĞƐΗ͘��ŽŶƐƵŵŝƌ�ĞƐ�
ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƌ�ĞŶ�ƵŶ�ĞƐĐĞŶĂƌŝŽ�ĚĞ�ĚŝƐƉƵƚĂƐ�ƉŽƌ�ĂƋƵĞůůŽ�ƋƵĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�ƉƌŽĚƵĐĞ�Ǉ�ƉŽƌ�ůĂƐ�ŵĂŶĞƌĂƐ�ĚĞ�ƵƐĂƌůŽ͘ dĂŵďŝĠŶ�ƐĞ�
ƉĞƌĐŝďĞ�ůĂ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�ƉŽůşƚŝĐĂ�ĚĞů�ĐŽŶƐƵŵŽ�ĐƵĂŶĚŽ�ƐĞ�ĞƐĐƵĐŚĂ�Ă�ƉŽůşƚŝĐŽƐ�ƋƵĞ�ĚĞƚƵǀŝĞƌŽŶ�ůĂ�ŚŝƉĞƌŝŶĨůĂĐŝſŶ�ĞŶ�
�ƌŐĞŶƚŝŶĂ͕��ƌĂƐŝů�Ǉ�DĠǆŝĐŽ͕�ƉŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ͕�ĐĞŶƚƌĂƌ�ƐƵ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ĞůĞĐƚŽƌĂů�ĞŶ�ůĂ�ĂŵĞŶĂǌĂ�ĚĞ�ƋƵĞ�ƵŶ�ĐĂŵďŝŽ�ĚĞ�
ŽƌŝĞŶƚĂĐŝſŶ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂ�ĂĨĞĐƚĂƌşĂ�Ă�ƋƵŝĞŶĞƐ�ƐĞ�ĞŶĚĞƵĚĂƌŽŶ�ĐŽŵƉƌĂŶĚŽ�Ă�ƉůĂǌŽƐ�ĐŽĐŚĞƐ�Ž�ĂƉĂƌĂƚŽƐ�
ĞůĞĐƚƌŽĚŽŵĠƐƚŝĐŽƐ͘�Η^ŝ�ŶŽ�ƋƵŝĞƌĞŶ�ƋƵĞ�ƌĞŐƌĞƐĞ�ůĂ�ŝŶĨůĂĐŝſŶ͕�ĂƵŵĞŶƚĞŶ�ůĂƐ�ƚĂƐĂƐ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĠƐ͕�Ǉ�ŶŽ�ƉƵĞĚĂŶ�ƐĞŐƵŝƌ�
ƉĂŐĂŶĚŽ�ůŽ�ƋƵĞ�ĐŽŵƉƌĂƌŽŶ͕�ĚĞďĞŶ�ǀŽůǀĞƌ�Ă�ǀŽƚĂƌŵĞΗ͕�ĚŝĐĞ��ĂƌůŽƐ�DĞŶĞŵ�Ăů�ďƵƐĐĂƌ�ůĂ�ƌĞĞůĞĐĐŝſŶ�ĐŽŵŽ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ�
�ƌŐĞŶƚŝŶĂ͘�hŶĂ�ĨſƌŵƵůĂ�ĞŵƉůĞĂĚĂ�ĞŶ�ůĂ�ĐĂŵƉĂŹĂ�ĞůĞĐƚŽƌĂů�ͲΗĞů�ǀŽƚŽͲĐƵŽƚĂΗͲ ĞǆŚŝďĞ�ůĂ�ĐŽŵƉůŝĐŝĚĂĚ�ƋƵĞ�ĞǆŝƐƚĞ�ŚŽǇ�
ĞŶƚƌĞ�ĐŽŶƐƵŵŽ�Ǉ�ĐŝƵĚĂĚĂŶşĂ͘�

ϯ͘ hŶĂ�ƚĞƌĐĞƌĂ�ůşŶĞĂ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽƐ͕�ůŽƐ�ƋƵĞ�ĞƐƚƵĚŝĂŶ�Ğů�ĐŽŶƐƵŵŽ�ĐŽŵŽ�ůƵŐĂƌ�ĚĞ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂĐŝſŶ�Ǉ�ĚŝƐƚŝŶĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�ůĂƐ�
ĐůĂƐĞƐ�Ǉ�ůŽƐ�ŐƌƵƉŽƐ͕ ŚĂ�ůůĞǀĂĚŽ�Ă�ƌĞƉĂƌĂƌ�ĞŶ�ůŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ƐŝŵďſůŝĐŽƐ�Ǉ�ĞƐƚĠƚŝĐŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĂĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ĐŽŶƐƵŵŝĚŽƌĂ͘�
�ǆŝƐƚĞ�ƵŶĂ�ůſŐŝĐĂ�ĞŶ�ůĂ�ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƐŝŐŶŽƐ�ĚĞ�ƐƚĂƚƵƐ�Ǉ�ĞŶ�ůĂƐ�ŵĂŶĞƌĂƐ�ĚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƌůŽƐ͘�>ŽƐ�ƚĞǆƚŽƐ�ĚĞ�WŝĞƌƌĞ�
�ŽƵƌĚŝĞƵ͕��ƌũƵŶ��ƉƉĂĚƵƌĂŝ�Ǉ�^ƚƵĂƌƚ��ǁĞŶ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ͕�ŵƵĞƐƚƌĂŶ�ƋƵĞ�ĞŶ�ůĂƐ�ƐŽĐŝĞĚĂĚĞƐ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĄŶĞĂƐ�ďƵĞŶĂ�
ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĂĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�ƐĞ�ĐŽŶƐƚƌƵǇĞ͕�ŵĄƐ�ƋƵĞ�ĞŶ�ůĂ�ůƵĐŚĂ�ƉŽƌ�ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�Ǉ�
ůĂ�ƐĂƚŝƐĨĂĐĐŝſŶ�ĚĞ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ͕�ĞŶ�ůĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞĨĞĐƚƷĂ�ƉĂƌĂ�ĂƉƌŽƉŝĂƌƐĞ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�ĚĞ�ĚŝƐƚŝŶĐŝſŶ�ƐŝŵďſůŝĐĂ͘�
;ϰͿ�,ĂǇ�ƵŶĂ�ĐŽŚĞƌĞŶĐŝĂ�ĞŶƚƌĞ�ůŽƐ�ůƵŐĂƌĞƐ�ĚŽŶĚĞ�ůŽƐ�ŵŝĞŵďƌŽƐ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĐůĂƐĞ�Ǉ�ŚĂƐƚĂ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĨƌĂĐĐŝſŶ�ĚĞ�ĐůĂƐĞ�ĐŽŵĞŶ͕�
ĞƐƚƵĚŝĂŶ͕�ŚĂďŝƚĂŶ͕�ǀĂĐĂĐŝŽŶĂŶ͕�ĞŶ�ůŽ�ƋƵĞ�ůĞĞŶ�Ǉ�ĚŝƐĨƌƵƚĂŶ͕�ĞŶ�ĐſŵŽ�ƐĞ�ŝŶĨŽƌŵĂŶ�Ǉ�ůŽ�ƋƵĞ�ƚƌĂŶƐŵŝƚĞŶ�Ă�ŽƚƌŽƐ͘��ƐĂ�
ĐŽŚĞƌĞŶĐŝĂ�ĞŵĞƌŐĞ�ĐƵĂŶĚŽ�ůĂ�ŵŝƌĂĚĂ�ƐŽĐŝŽĂŶƚƌŽƉŽůſŐŝĐĂ�ďƵƐĐĂ�ĐŽŵƉƌĞŶĚĞƌ�ĞŶ�ĐŽŶũƵŶƚŽ�ĚŝĐŚŽƐ�ĞƐĐĞŶĂƌŝŽƐ͘�>Ă�ůſŐŝĐĂ�
ƋƵĞ�ƌŝŐĞ�ůĂ�ĂƉƌŽƉŝĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ďŝĞŶĞƐ�ĞŶ�ƚĂŶƚŽ�ŽďũĞƚŽƐ�ĚĞ�ĚŝƐƚŝŶĐŝſŶ�ŶŽ�ĞƐ�ůĂ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂƚŝƐĨĂĐĐŝſŶ�ĚĞ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ͕�ƐŝŶŽ�ůĂ�
ĚĞ�ůĂ�ĞƐĐĂƐĞǌ�ĚĞ�ĞƐŽƐ�ďŝĞŶĞƐ�Ǉ�ůĂ�ŝŵƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ƋƵĞ�ŽƚƌŽƐ�ůŽƐ�ƚĞŶŐĂŶ͘

��d/s/���
ϭ͘ ZĞĐŽƌƚĂ�Ǉ�ƉĞŐĂ�ĞŶ�Ğů�ĐƵĂĚƌŽ�ƚƌĞƐ�ŝŵĄŐĞŶĞƐ�ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƚĂŶ�ĞǆƉůŝĐĂƌ�ůĂƐ�ƚƌĞƐ�ĨŽƌŵĂƐ�ĚĞ�ĂŶĂůŝǌĂƌ�ƵŶ�ŵŝƐŵŽ�

ĨĞŶſŵĞŶŽ�ƐŽĐŝĂů�͞Ğů�ĐŽŶƐƵŵŽ͘͟



Ϯ͘ �ĞƐĐƌŝďĞ�ĞŶ�Ğů�ĐƵĂĚƌŽ�ĞŶ�ƋƵĠ�ĐŽŶƐŝƐƚĞ�ĐĂĚĂ�ƚĞŽƌşĂ�Ǉ�ĐŽŵŽ�ĞǆƉůŝĐĂ�ůĂƐ�ĐŽŵƉůĞũĂƐ�ŝŶƚĞƌĂĐĐŝŽŶĞƐ�ĞŶƚƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƚŽƌĞƐ�
Ǉ�ĐŽŶƐƵŵŝĚŽƌĞƐ͗

ϯ͘ �ŶĂůŝǌĂƌ�ůŽ�ƋƵĞ�ĐŽŶƐƵŵŝŵŽƐ�Ǉ�ĐŽŵŽ�ůŽ�ŚĂĐĞŵŽƐ͕�͎ŶŽƐ�ƐŝƌǀĞ�ƉĂƌĂ�ƉĞŶƐĂƌ͍�͎�Ŷ�ĐƵĄů�ĚĞ�ĞƐƚĂƐ�ƚĞŽƌşĂƐ�ĐƌĞĞƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�
ƵďŝĐĂ�ƚƵ�ĐŽŶƐƵŵŽ�Ǉ�Ğů�ĐŽŶƐƵŵŽ�ĚĞ�ƚƵ�ĨĂŵŝůŝĂ�Ǉ�ƉŽƌ�ƋƵĠ͍��ƐĐƌŝďĞ�ƵŶ�ƉĄƌƌĂĨŽ�ĂƌŐƵŵĞŶƚĂƚŝǀŽ͘

�ŶǀŝĂƌ�Ğů�ĂƌĐŚŝǀŽ�ĞŶ�W�&�Ăů�ĐŽƌƌĞŽ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽĨĞƐŽƌĂ�Ǉ�ĐŽůŐĂƌůŽ�ĞŶ�Ğů�ďůŽŐ͘

�>��KE^hDK

�ŽŵŽ�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�Ǉ�ƌĞƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�
ƐŽĐŝĂů

�ŽŵŽ�ĞƐĐĞŶĂƌŝŽ�ĚĞ�ĚŝƐƉƵƚĂƐ�ƉŽƌ�
ĂƋƵĞůůŽ�ƋƵĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�ƉƌŽĚƵĐĞ�
Ǉ�ƉŽƌ�ůĂƐ�ŵĂŶĞƌĂƐ�ĚĞ�ƵƐĂƌůŽ

�ŽŵŽ�ůƵŐĂƌ�ĚĞ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂĐŝſŶ�Ǉ�
ĚŝƐƚŝŶĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�ůĂƐ�ĐůĂƐĞƐ�Ǉ�ůŽƐ�ŐƌƵƉŽƐ

/ŵĂŐĞŶ /ŵĂŐĞŶ /ŵĂŐĞŶ

�ƋƵş ůĂ�ŝŶƚĞƌĂĐĐŝſŶ ĞŶƚƌĞ�
ƉƌŽĚƵĐƚŽƌĞƐ�Ǉ ĐŽŶƐƵŵŝĚŽƌĞƐ�ŶŽ�
ƚŝĞŶĞ�ƋƵĞ�ǀĞƌ�ƚĂŶƚŽ ĐŽŶ ŐƵƐƚŽƐ�Ž�
ĐŽŶ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ ůĂ ƉŽďůĂĐŝſŶ Ă�
ĚŽŶĚĞ ƐĞ�ƋƵŝĞƌĞ ůůĞŐĂƌ ǇĂ�ƋƵĞ�ĞƐƚŽ�
ŶŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂ Ŷŝ�ĐŽŵŽ�ĐŽŶƐƵŵĞŶ�Ŷŝ�
ƋƵĞ�ĐŽŶƐƵŵĞŶ͕�ŵĂƐ�ďŝĞŶ�ƚŝĞŶĞ�ƋƵĞ�
ǀĞƌ�ůĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ Ǉ�ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ
ĚĞů�ĐĂƉŝƚĂů

Η^ŝ�ŶŽ�ƋƵŝĞƌĞŶ�ƋƵĞ�ƌĞŐƌĞƐĞ�ůĂ�
ŝŶĨůĂĐŝſŶ͕�ĂƵŵĞŶƚĞŶ�ůĂƐ�ƚĂƐĂƐ�ĚĞ�
ŝŶƚĞƌĠƐ͕�Ǉ�ŶŽ�ƉƵĞĚĂŶ�ƐĞŐƵŝƌ�
ƉĂŐĂŶĚŽ�ůŽ�ƋƵĞ�ĐŽŵƉƌĂƌŽŶ͕�
ĚĞďĞŶ�ǀŽůǀĞƌ�Ă�ǀŽƚĂƌŵĞΗ

,ĂǇ�ƵŶĂ�ĐŽŚĞƌĞŶĐŝĂ�ĞŶƚƌĞ�ůŽƐ�ůƵŐĂƌĞƐ�
ĚŽŶĚĞ�ůŽƐ�ŵŝĞŵďƌŽƐ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĐůĂƐĞ�Ǉ�
ŚĂƐƚĂ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĨƌĂĐĐŝſŶ�ĚĞ�ĐůĂƐĞ�ĐŽŵĞŶ͕�
ĞƐƚƵĚŝĂŶ͕�ŚĂďŝƚĂŶ͕�ǀĂĐĂĐŝŽŶĂŶ͕�ĞŶ�ůŽ�ƋƵĞ�
ůĞĞŶ�Ǉ�ĚŝƐĨƌƵƚĂŶ͕�ĞŶ�ĐſŵŽ�ƐĞ�ŝŶĨŽƌŵĂŶ�Ǉ�
ůŽ�ƋƵĞ�ƚƌĂŶƐŵŝƚĞŶ�Ă�ŽƚƌŽƐ͘�

�ƋƵş ůĂ�ŝŶƚĞƌĂĐĐŝſŶ ĞŶƚƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƚŽƌĞƐ�Ǉ ĐŽŶƐƵŵŝĚŽƌĞƐ�ŶŽ�ƚŝĞŶĞ�ƋƵĞ�ǀĞƌ�ƚĂŶƚŽ ĐŽŶ ŐƵƐƚŽƐ�Ž�ĐŽŶ�
ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ ůĂ ƉŽďůĂĐŝſŶ Ă�ĚŽŶĚĞ ƐĞ�ƋƵŝĞƌĞ ůůĞŐĂƌ ǇĂ�ƋƵĞ�ĞƐƚŽ�ŶŽ ĚĞƚĞƌŵŝŶĂ Ŷŝ�ĐŽŵŽ�ĐŽŶƐƵŵĞŶ�Ŷŝ�
ƋƵĞ�ĐŽŶƐƵŵĞŶ͕�ŵĄƐ ďŝĞŶ�ƚŝĞŶĞ�ƋƵĞ�ǀĞƌ�ůĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ Ǉ�ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ ĚĞů�ĐĂƉŝƚĂů͘
zĂ�ƋƵĞ�ŶŽ�ŐĂƐƚĂŵŽƐ�ƉŽƌ ŐĂƐƚĂƌ�Ǉ�ůŽ�ƋƵĞ�ĐŽŶƐƵŵŝŵŽƐ ĞƐ�Ă�ĐŽŶĐŝĞŶĐŝĂ ŶĂĚĂ�ĚĞ�ĞǆĐĞŶƚƌŝĐŝĚĂĚĞƐ�Ŷŝ�ůƵũŽƐ�ƉŽƌ�
ĚĞĐŝƌůŽ�ĂƐş͘


