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±ƻƭǳƳŜ оу bƻΦ н {ŜǇǘŜƳōŜǊ нлнн 
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aƛŎƘŜƭƭŜ ¢ǊŜǘƘŜǿŜȅ 
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 ¢ƘŜ {ŎƛŜƴǝŬŎ 9ȄǇŜŘƛǝƻƴ DǊƻǳǇ ƛǎ ŀ ƴƻǘ-ŦƻǊ-ǇǊƻŬǘ 
ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴ ǿƘƛŎƘ ōŜƎŀƴ ƛƴ мфупΦ {9D ǳƴŘŜǊǘŀƪŜǎ ǎŜǾŜǊŀƭ 
ŜȄǇŜŘƛǝƻƴǎ ŜŀŎƘ ȅŜŀǊ ǘƻ ǊŜŎƻǊŘ ǎŎƛŜƴǝŬŎ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ƻƴ 
ǿƛƭŘƭƛŦŜ ŀƴŘ ǘƘŜ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘ ƛƴ Ƴŀƴȅ ǇŀǊǘǎ ƻŦ {ƻǳǘƘ 
!ǳǎǘǊŀƭƛŀΦ 
 ! ƳŀƧƻǊ ŜȄǇŜŘƛǝƻƴ ǘƻ ŎƻƴŘǳŎǘ ŀ ōƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ǎǳǊǾŜȅ 
ƻŎŎǳǊǎ ŜŀŎƘ ȅŜŀǊ ƻǾŜǊ ǘǿƻ ǿŜŜƪǎΦ {ŎƛŜƴǝŬŎ ŜȄǇŜǊǘǎ ƭŜŀŘ 
ǾƻƭǳƴǘŜŜǊǎ ƛƴ ǎǳǊǾŜȅƛƴƎ ƳŀƳƳŀƭǎΣ ǊŜǇǝƭŜǎΣ ƛƴǾŜǊǘŜōǊŀǘŜǎΣ 
ǾŜƎŜǘŀǝƻƴΣ ōƛǊŘǎ ŀƴŘ ǇƘȅǎƛŎŀƭ ƎŜƻƎǊŀǇƘȅΦ ¢ƘŜ Řŀǘŀ ŎƻƭƭŜŎǘŜŘ 
ƻƴ ŜŀŎƘ ǎǳǊǾŜȅ ŀǊŜ ŀǊŎƘƛǾŜŘ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǊŜƭŜǾŀƴǘ {ǘŀǘŜ ǎŎƛŜƴǝŬŎ 
ƛƴǎǝǘǳǝƻƴǎ ǘƻ ŜƴǎǳǊŜ ǘƘŜȅ ŀǊŜ ŀǾŀƛƭŀōƭŜ ǘƻ ŀƴȅƻƴŜ ƛƴǘŜǊŜǎǘŜŘ 
ƛƴ ƻǳǊ {ǘŀǘŜΩǎ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘΦ 
 Lƴ ŀŘŘƛǝƻƴ ǘƻ ǘƘŜ ƳŀƧƻǊ ŜȄǇŜŘƛǝƻƴΣ ŀ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ǘǊƛǇǎ 
ŦƻǊ ǘƘŜ ±ǳƭƪŀǘƘǳƴƘŀ-DŀƳƳƻƴ wŀƴƎŜǎ {ŎƛŜƴǝŬŎ tǊƻƧŜŎǘ ŀǊŜ 
ƻǊƎŀƴƛǎŜŘ ŀƴƴǳŀƭƭȅΦ ! ƭƻƴƎ ǘŜǊƳ ǎǘǳŘȅ ƻŦ ǊŀƛƴŦŀƭƭ ƻƴ ǘƘŜ 
ǊŀƴƎŜǎ ŀƴŘ ƻŦ ǿŀǘŜǊ ƅƻǿ ƛƴ ŀǊƛŘ-ȊƻƴŜ ŎǊŜŜƪǎ ƛǎ ǳƴŘŜǊǘŀƪŜƴΦ 
!ƭƭ Řŀǘŀ ŀǊŜ ǎǳǇǇƭƛŜŘ ǘƻ ǘƘŜ 5ŜǇŀǊǘƳŜƴǘ ŦƻǊ 9ƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘ ŀƴŘ 
²ŀǘŜǊ ŀƴŘ ǘƻ ǘƘŜ .ǳǊŜŀǳ ƻŦ aŜǘŜƻǊƻƭƻƎȅ ŀƴŘ ŀǊŜ ŀǾŀƛƭŀōƭŜ 
ŦƻǊ ŀƴŀƭȅǎƛǎΦ 
 {9D ŎƻƴŘǳŎǘǎ ŦƻǳǊ-Řŀȅ ōƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ǎǳǊǾŜȅǎ ŀǘ ŜƛƎƘǘ 
ŘƛũŜǊŜƴǘ ǎƛǘŜǎ ŜŀŎƘ ŀǳǘǳƳƴ ŀƴŘ ǎǇǊƛƴƎ ƛƴ ǘƘŜ IŜǊƛǘŀƎŜ !ǊŜŀ 
ƻŦ ǎŎǊǳō ƻƴ άaƛƴƴŀǿŀǊǊŀέ ŦŀǊƳ ƴŜŀǊ aȅǇƻƴƎŀΦ 5ŀǘŀ 
ŎƻƭƭŜŎǘŜŘ ŀǊŜ ŜƴǘŜǊŜŘ ƛƴǘƻ ǘƘŜ .ƛƻƭƻƎƛŎŀƭ 5ŀǘŀ .ŀǎŜ ƻŦ {!Φ {9D 
ŀƭǎƻ ŎƻƴŘǳŎǘǎ ƳŀƭƭŜŜ-Ŧƻǿƭ ƳƻƴƛǘƻǊƛƴƎ ƛƴ ǘƘŜ aǳǊǊŀȅƭŀƴŘǎΦ 
ψψψψψψψψψψψψψψψψψψψψψψψψψψψψψψψψψψψψψψψψψψψψψ 
 
L{{b  ннлу-тппо 
{9DƳŜƴǘǎ ƛǎ ǘƘŜ ŀǳǘƘƻǊƛǎŜŘ ƧƻǳǊƴŀƭ ǇǳōƭƛŎŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ 
{ŎƛŜƴǝŬŎ 9ȄǇŜŘƛǝƻƴ DǊƻǳǇ LƴŎΦΣ ммм CǊŀƴƪƭƛƴ {ǘΣ !ŘŜƭŀƛŘŜΣ {! 
рлллΦ Lǘ ƛǎ ǇǳōƭƛǎƘŜŘ ŦƻǳǊ ǝƳŜǎ ŀ ȅŜŀǊ ǘƻ ǇǊƻƳƻǘŜ ŀǊǝŎƭŜǎ 
ŀōƻǳǘ ōƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅΣ ǎŎƛŜƴǝŬŎ ŜȄǇƭƻǊŀǝƻƴ ŀƴŘ ŜŎƻƭƻƎƛŎŀƭ 
ǊŜǎŜŀǊŎƘΦ 
 
/ƻǇȅǊƛƎƘǘ нлннΣ {ŎƛŜƴǝŬŎ 9ȄǇŜŘƛǝƻƴ DǊƻǳǇ LƴŎΦ tŜǊƳƛǎǎƛƻƴ 
ǿƛƭƭ ōŜ ŎƻƴǎƛŘŜǊŜŘ ŦƻǊ ƴƻƴ-ǇǊƻŬǘ ǇƘƻǘƻŎƻǇȅƛƴƎ ƻŦ ƳŀǘŜǊƛŀƭ 
ŦƻǊ ǇŜǊǎƻƴŀƭ ǳǎŜ ŀƴŘ ǘŜŀŎƘƛƴƎ ǇǳǊǇƻǎŜǎΦ ²ǊƛǧŜƴ ǇŜǊƳƛǎǎƛƻƴ 
Ƴǳǎǘ ōŜ ƻōǘŀƛƴŜŘ ŦǊƻƳ ǘƘŜ {ŜŎǊŜǘŀǊȅ ƻŦ {9DΦ 
 
/ƻƴǘŀŎǘǎΥ 
{9D {ŜŎǊŜǘŀǊȅΥ aƛŎƘŀŜƭ .Ǌƻǿƴ 
  ƳƛŎƘŀŜƭΦōǊƻǿƴϪǎŀǿŀǘŜǊΦŎƻƳΦŀǳ 
 
{9D ŜƳŀƛƭΥ ǎŎƛŜƴǝŬŎŜȄǇŜŘƛǝƻƴƎǊƻǳǇϪƎƳŀƛƭΦŎƻƳ 
 
{9D ǿŜōǎƛǘŜΥ ƘǧǇΥκκǿǿǿΦǎŎƛŜƴǝŬŎŜȄǇŜŘƛǝƻƴƎǊƻǳǇΦƻǊƎ 
 
CŀŎŜōƻƻƪ tŀƎŜΥ {ŎƛŜƴǝŬŎ9ȄǇŜŘƛǝƻƴDǊƻǳǇ 
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{/L9b¢LCL/ 9·t95L¢Lhb Dwh¦t Lb/Φ  
!tt[L/!¢Lhb Chw a9a.9w{ILt !b5 a9a.9w{ILt 

w9b9²![ ŦƻǊ нлнн τ но 
aŜƳōŜǊǎƘƛǇ ƛǎ ƻǇŜƴ ǘƻ ŀƴȅ ǇŜǊǎƻƴǎΣ ŦŀƳƛƭȅ ƻǊ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴ ƛƴǘŜǊŜǎǘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ŀƛƳǎΥ 
ϝ ¢ƘŜ ǇǊƻƳƻǝƻƴ ŀƴŘ ǊǳƴƴƛƴƎ ƻŦ ŜȄǇŜŘƛǝƻƴǎ ƻŦ ŀ ǎŎƛŜƴǝŬŎΣ ŎǳƭǘǳǊŀƭ ŀƴŘ ŀŘǾŜƴǘǳǊƻǳǎ ƴŀǘǳǊŜΦ 
ϝ ¢ƘŜ ŦǳǊǘƘŜǊƛƴƎ ƻŦ ƪƴƻǿƭŜŘƎŜΣ ǳƴŘŜǊǎǘŀƴŘƛƴƎ ŀƴŘ ŀǇǇǊŜŎƛŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ƴŀǘǳǊŀƭ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘΦ 
ϝ tǊƻƳƻǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜǎ ŀƴŘ ǇƘƛƭƻǎƻǇƘȅ ƻŦ ǿƛƭŘŜǊƴŜǎǎΦ 
ϝ 9ƴŀōƭƛƴƎ ǇŜƻǇƭŜ ǘƻ ƭŜŀǊƴ ǘƘŜ ǎƪƛƭƭǎ ǊŜǉǳƛǊŜŘ ŦƻǊ ǇƭŀƴƴƛƴƎ ŀƴŘ ǊǳƴƴƛƴƎ ŜȄǇŜŘƛǝƻƴǎΣ ŀƴŘ ǘƻ 
ŘŜǾŜƭƻǇ ǎƻǳƴŘ ŬŜƭŘ ǘŜŎƘƴƛǉǳŜǎ 

 
{¦.{/wLt¢Lhb w!¢9{ 

!Řǳƭǘ ƳŜƳōŜǊ - - - - - - - - - - - - - - - - - -  ϷплΦлл 
/ƻƴŎŜǎǎƛƻƴ ŎŀǊŘǎκ ǎǘǳŘŜƴǘ - - - - - - - - - ϷнлΦлл 
CŀƳƛƭȅ ƻǊ /ƻǊǇƻǊŀǘŜ ƳŜƳōŜǊǎƘƛǇ - - - - ϷрлΦлл 

 

I!w5 /ht¸ {9DƳŜƴǘǎΥ- LŦ ȅƻǳ ǿƻǳƭŘ ƭƛƪŜ ǘƻ ǊŜŎŜƛǾŜ ŀ ƘŀǊŘ ŎƻǇȅ ǘƘǊƻǳƎƘ !ǳǎǘǊŀƭƛŀ tƻǎǘ ƻŦ ƻǳǊ 
ǉǳŀǊǘŜǊƭȅ ƧƻǳǊƴŀƭ {9DƳŜƴǘǎΣ ǇƭŜŀǎŜ ƛƴŎƭǳŘŜ ƛƴ ȅƻǳǊ ǇŀȅƳŜƴǘ ŀƴ ŀŘŘƛǝƻƴŀƭ ϷолΦлл ŦƻǊ ŀ 
{9DƳŜƴǘǎ ǎǳōǎŎǊƛǇǝƻƴΦ !ƭƭ ƳŜƳōŜǊǎ ǿƛƭƭ ǊŜŎŜƛǾŜ ŀƴ  ŜƭŜŎǘǊƻƴƛŎ ŎƻǇȅ ōȅ ŜƳŀƛƭΦ 
 
bŀƳŜΦ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ 
 
!ŘŘǊŜǎǎ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ 
 
Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ ΦΦ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ 
 
¢ŜƭŜǇƘƻƴŜ όIύ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ ό²ύ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ 
 
9-Ƴŀƛƭ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ 
 
5Ŝǘŀƛƭǎ ƻŦ ǎŎƛŜƴǝŬŎΣ ŎǳƭǘǳǊŀƭΣ ŀƴŘ ŀŘǾŜƴǘǳǊƛƴƎ ƻǊ ƻǘƘŜǊ ǊŜƭŜǾŀƴǘ ǎƪƛƭƭ ƻǊ ƛƴǘŜǊŜǎǘǎ ȅƻǳ Ƴŀȅ ōŜ ǇǊŜǇŀǊŜŘ ǘƻ 
ǎƘŀǊŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ƎǊƻǳǇΥ 
Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ  
 
Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ Φ  
 
9[9/¢whbL/ t!¸a9b¢  
LŦ ȅƻǳ ƘŀǾŜ ŀŎŎŜǎǎ ǘƻ ǘƘŜ ƛƴǘŜǊƴŜǘΣ ǇŀȅƳŜƴǘ Ŏŀƴ ōŜ ƳŀŘŜ ǳǎƛƴƎ {9DΩǎ ōŀƴƪ ŀŎŎƻǳƴǘ ŀǘ .ŀƴƪ ƻŦ {ƻǳǘƘ 
!ǳǎǘǊŀƭƛŀΣ ŘŜǘŀƛƭǎ ŀǎ ŦƻƭƭƻǿǎΥ 
!ŎŎ bŀƳŜΥ {ŎƛŜƴǝŬŎ 9ȄǇŜŘƛǝƻƴ DǊƻǳǇ LƴŎΦ  
.{.Υ млр-лус    !ŎŎ bƻΦΥ оолснфппл 
 
tƭŜŀǎŜ ǳǎŜ ȅƻǳǊ ƭŀǎǘ ƴŀƳŜ ƛŦ ǇƻǎǎƛōƭŜ ǘƻ ƛŘŜƴǝŦȅ ȅƻǳǊ ǇŀȅƳŜƴǘ !b5 ŀƭǎƻ ŀŘǾƛǎŜ ǳǎ ōȅ ŜƳŀƛƭ ǘƘŀǘ ȅƻǳ ƘŀǾŜ 
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