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s�Zt�E�hE' 

�ŝĞ�&ƌĂŐĞ�ŶĂĐŚ�ͣ�ƌŵƵƚ͞�ŝŵ�ďŝďůŝƐĐŚ�ĐŚƌŝƐƚůŝĐŚĞŶ�<ŽŶƚĞǆƚ�ǁŝƌĚ�ŝŵ�&ŝůŵ�ĞŶƚůĂŶŐ�ĚĞƐ�ŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞŶ�&ĂĚĞŶƐ�ŝŶ�
ĨƺŶĨ�<ĂƉŝƚĞůŶ�ďĞŚĂŶĚĞůƚ͗ 

�ŝďůŝƐĐŚĞ��ƵƐƐĂŐĞŶ�ǌƵŵ�dŚĞŵĂ 

�ĞŶĞĚŝŬƚ�ǀŽŶ�EƵƌƐŝĂ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�'ƺƚĞƌŐĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ 

&ƌĂŶǌ�ǀŽŶ��ƐƐŝƐŝ�ƵŶĚ�ĚŝĞ��ƌŵƵƚƐďĞǁĞŐƵŶŐ 

DĂƌǇ�tĂƌĚ�ƵŶĚ�ĚĂƐ�ƐŽǌŝĂůĞ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĚĞƌ�ĂƉŽƐƚŽůŝƐĐŚĞŶ�KƌĚĞŶ 

tŝůŚĞůŵ�tĞŝƚůŝŶŐ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�&ƌƺŚƐŽǌŝĂůŝƐŵƵƐ 

:Ğ�ŶĂĐŚ��ŶůĂƐƐ�ƵŶĚ�<ĞŶŶƚŶŝƐƐƚĂŶĚ�ĚĞƌ��ĚƌĞƐƐĂƚĞŶ�ĞŵƉĮĞŚůƚ�ĞƐ�ƐŝĐŚ͕�ĚĞŶ�&ŝůŵ�ŬĂƉŝƚĞůǁĞŝƐĞ�ǀŽƌǌƵĨƺŚƌĞŶ�
ƵŶĚ�ĚŝĞ�/ŶŚĂůƚĞ�ĚĞƌ�ĞŝŶǌĞůŶĞŶ��ůƂĐŬĞ�ǌƵ�ĚŝƐŬƵƟĞƌĞŶ�ƵŶĚ�ǌƵ�ǀĞƌƟĞĨĞŶ͘ 

�Ğƌ�&ŝůŵ�ďĞĚĂƌĨ�ŬĞŝŶĞƌ�ďĞƐŽŶĚĞƌĞŶ�sŽƌŬĞŶŶƚŶŝƐƐĞ͕�ĂůůĞƌĚŝŶŐƐ�ƚƌćŐƚ�ĞƐ�ǌƵŵ�ďĞƐƐĞƌĞŶ�sĞƌƐƚćŶĚŶŝƐ�ďĞŝ͕�
ǁĞŶŶ�ĚŝĞ��ƵƐĐŚĂƵĞƌ�<ĞŶŶƚŶŝƐ�ĚĞƌ�ďŝďůŝƐĐŚĞŶ�WĞƌŝŬŽƉĞŶ�ŚĂďĞŶ͕�ĂƵĨ�ĚŝĞ�ƐŝĐŚ�ĚĞƌ�&ŝůŵ�ĂŶ�ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞƌ�
^ƚĞůůĞ�ďĞǌŝĞŚƚ͗ 

sŽŵ�ƌĞŝĐŚĞŶ�:ƺŶŐůŝŶŐͬ�ŝĞ�WĞƌŝŬŽƉĞ�ǀŽŵ�ͣEĂĚĞůƂŚƌ͞�;DŬ�ϭϬ͕ϭϳ-ϯϭͿ 

�ŝĞ�'ƺƚĞƌŐĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ�ŽĚĞƌ�ĚĞƌ�ͣ>ŝĞďĞƐŬŽŵŵƵŶŝƐŵƵƐ͞�;�ƉŐ�Ϯ͕ϰϰĨͿ 

�Ğƌ�&ŝůŵ�ŬĂŶŶ�ƵŶƚĞƌ�ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞŶ�'ĞƐŝĐŚƚƐƉƵŶŬƚĞŶ�ďĞƚƌĂĐŚƚĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ͗��ŝŶŵĂů�ĚŝĞŶƚ�Ğƌ�ĚĞƌ�sĞƌƟĞͲ
ĨƵŶŐ�ŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞƌ��ƵƐĂŵŵĞŶŚćŶŐĞ�ƵŶĚ�ǁŝƌŌ�ĞŝŶŝŐĞ�^ĐŚůĂŐůŝĐŚƚĞƌ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�<ŝƌĐŚĞŶŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ͕�ǌƵŵ�ĂŶĚĞͲ
ƌĞŶ�ǁŝƌĚ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�KƌĚĞŶƐŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ�ůĞďĞŶĚŝŐ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�hŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚĞ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ĚĞŶ�KƌĚĞŶƐŐĞŵĞŝŶͲ
ƐĐŚĂŌĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚĞƵƚůŝĐŚ�;�ĞŶĞĚŝŬƟŶŝƐĐŚĞƐ�DƂŶĐŚƚƵŵ͕��ĞƩĞůŽƌĚĞŶ͕��ƉŽƐƚŽůŝƐĐŚĞ�KƌĚĞŶͿ͘ 

^ĐŚůŝĞƘůŝĐŚ�ůćĚƚ�ĚĞƌ�&ŝůŵ�ĂďĞƌ�ǀŽƌ�ĂůůĞŵ�ǌƵƌ��ŝƐŬƵƐƐŝŽŶ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�&ƌĂŐĞ�ŶĂĐŚ�ĚĞƌ�hƚŽƉŝĞ�ĚĞƌ�'ƺƚĞƌŐĞŵĞŝŶͲ
ƐĐŚĂŌ͕�ĚĞŵ�/ĚĞĂů�ĚĞƌ��ƌŵƵƚ�ƵŶĚ�ƐŽǌŝĂůĞƌ�'ĞƌĞĐŚƟŐŬĞŝƚ͕�ĞŝŶ͘ 

�Ğƌ�&ŝůŵ�ĞŶĚĞƚ�ŵŝƚ�tŝůŚĞůŵ�tĞŝƚůŝŶŐ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�hƚŽƉŝĞ�ĚĞƌ�&ƌƺŚƐŽǌŝĂůŝƐƚĞŶ͘�^Žŵŝƚ�ďŝĞƚĞƚ�ĞƐ�ƐŝĐŚ�ĂŶ͕�ĚŝĞ�
ǁĞŝƚĞƌĞ��ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ�ƵŶĚ��ƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌƐĞƚǌƵŶŐ�ǌƵ�ƚŚĞŵĂƟƐŝĞƌĞŶ͘ 

<ƵƌǌďĞƐĐŚƌĞŝďƵŶŐ 

tĂƐ�ďĞĚĞƵƚĞƚ�ͣ�ƌŵƵƚ͞�ĂƵƐ�ĐŚƌŝƐƚůŝĐŚĞƌ�^ŝĐŚƚ͍�/Ɛƚ�ĞƐ�ĞŝŶ�/ĚĞĂů͕�ĚĂƐ�ĞƐ�ĂŶǌƵƐƚƌĞďĞŶ�Őŝůƚ͕�ǁŝĞ�ŵĂŶĐŚĞ�ĐŚƌŝƐƚͲ
ůŝĐŚĞ�>ĞďĞŶƐĨŽƌŵ�ŶĂŚĞůĞŐƚ͍�KĚĞƌ�ŝƐƚ��ƌŵƵƚ�ǀŝĞůŵĞŚƌ�ĞŝŶ�mďĞů͕�ĚĂƐ�ƺďĞƌǁƵŶĚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ŵƵƐƐ͍ 

�Ğƌ�&ŝůŵ�ŐĞŚƚ�ĚĞƌ�&ƌĂŐĞ�ŶĂĐŚ͕�ǁŝĞ�ƐŝĐŚ�ĚĂƐ�ĐŚƌŝƐƚůŝĐŚĞ�sĞƌƐƚćŶĚŶŝƐ�ǀŽŶ��ƌŵƵƚ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�:ĂŚƌŚƵŶĚĞƌƚĞ�ĞŶƚͲ
ǁŝĐŬĞůƚ�ŚĂƚ�ƵŶĚ�ǁŝĞ�ĚŝĞ�ŬŝƌĐŚůŝĐŚĞ�>ĞŚƌĞ�ĚĂƐ�ŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚĞŶ��ŝůĚ�ƉƌćŐƚĞ͕�ĂďĞƌ�ĂƵĐŚ�ƐĞůďƐƚ�ǀŽŶ�ŐĞƐĞůůͲ
ƐĐŚĂŌůŝĐŚĞŶ��ŝŶŇƺƐƐĞŶ�ŐĞƉƌćŐƚ�ǁƵƌĚĞ�–�ǀŽŶ��ĞŶĞĚŝŬƚ�ďŝƐ�ŚŝŶ�ǌƵƌ�ƐŽǌŝĂůĞŶ�&ƌĂŐĞ�ŝŵ�ϭϵ͘�:ĂŚƌŚƵŶĚĞƌƚ͘ 

 

�Ğƌ�&ŝůŵ�ĞŶƚǁŝĐŬĞůƚ�ĚĂƐ�dŚĞŵĂ�ǀŽŶ�ͣ�ƌŵƵƚ͞�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�/ĚĞĂů�ƵŶĚ�ƐŽǌŝĂůĞŵ�WƌŽďůĞŵ�ĂŶ�ĚĞƌ�ŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞŶ�
�ďĨŽůŐĞ͘�^ĐŚǁĞƌƉƵŶŬƚĞ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚĂďĞŝ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�ŐƌŽƘĞŶ�'ƌƺŶĚĞƌŐĞƐƚĂůƚĞŶ�ĚĞƌ�KƌĚĞŶ�ŐĞůĞŐƚ͗��ĞŶĞĚŝŬƚ�ƵŶĚ�
ĚŝĞ�'ƺƚĞƌŐĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ͕�&ƌĂŶǌŝƐŬƵƐ�ƵŶĚ�ĚŝĞ��ƌŵƵƚƐďĞǁĞŐƵŶŐ͕�DĂƌǇ�tĂƌĚ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�ĂƉŽƐƚŽůŝƐĐŚĞŶ�KƌĚĞŶ͘�
/ŵ�ůĞƚǌƚĞŶ�dĞŝů�ĚĞƐ�&ŝůŵƐ�ǁŝƌĚ�ĚŝĞ�dƌĞŶŶƵŶŐ�ĚĞƌ�ŬŝƌĐŚůŝĐŚĞŶ�WŽƐŝƟŽŶ�ǀŽŶ�ĚĞŶ�/ĚĞĞŶ�ĚĞƌ�&ƌƺŚƐŽǌŝĂůŝƐƚĞŶ�
Ăŵ��ĞŝƐƉŝĞů�ǀŽŶ�tŝůŚĞůŵ�tĞŝƚůŝŶŐ�ƚŚĞŵĂƟƐŝĞƌƚ͘ 

 

�Ğƌ�&ŝůŵ�ĞŶƞĂůƚĞƚ�ĚĂƐ�dŚĞŵĂ�ĂŶŚĂŶĚ�ǀŽŶ��ǆƉĞƌƚĞŶŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ�ƵŶĚ�ĂƵĨǁĞŶĚŝŐĞŶ��ŶŝŵĂƟŽŶĞŶ͕�ĚŝĞ�ĞŝŶŝŐĞ�
ƚŚĞŵĂƟƐĐŚĞ�^ĐŚůƺƐƐĞůƐǌĞŶĞŶ�ŝŶƐ��ŝůĚ�ƐĞƚǌĞŶ͘ 
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,/Ed�Z'ZhE�� 

 

ϭ͘�ͣhŶĚ�ƐŝĞ�ŚĂƩĞŶ�ĂůůĞƐ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ͞�–��ŝĞ�ďŝďůŝƐĐŚĞ�<ƌŝƟŬ�ĂŶ�ZĞŝĐŚƚƵŵ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�^ƚĞůůƵŶŐ�ǌƵƌ��ƌŵƵƚ 

/Ŷ�ďŝďůŝƐĐŚĞƌ��Ğŝƚ�ǁĞƌĚĞŶ�&ƌĂŐĞŶ�ĞŝŶĞƐ�tŝƌƚƐĐŚĂŌƐƐǇƐƚĞŵƐ�ŶŝĐŚƚ�ƌĞŇĞŬƟĞƌƚ͘�/Ŷ�ĚĞƌ�ĂŐƌĂƌŝƐĐŚ�ŐĞƉƌćŐƚĞŶ�
tŝƌƚƐĐŚĂŌ�ŚĞƌƌƐĐŚĞŶ�ĚŝĞ�ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞŶ�ͣDĂƌŬƚŐĞƐĞƚǌĞ͗͞�WƌŽĚƵŬƚĞ�ǁĞƌĚĞŶ�ƚĞƵƌĞƌ�ŽĚĞƌ�ďŝůůŝŐĞƌ�ũĞ�ŶĂĐŚ�
ŝŚƌĞƌ�sĞƌĨƺŐďĂƌŬĞŝƚ͘��ŝĞ��ƌďĞŝƚƐŬƌĂŌ�ĚĞƌ�ǁĞŶŝŐ�ƐƉĞǌŝĂůŝƐŝĞƌƚĞŶ�dĂŐĞůƂŚŶĞƌ�ŽĚĞƌ�ĚĞƌ�^ŬůĂǀĞŶ�ǁĂƌ�ďŝůůŝŐ͘ 

/Ŷ�ŐƌŝĞĐŚŝƐĐŚĞƌ�ƵŶĚ�ƌƂŵŝƐĐŚĞƌ��Ğŝƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚŝĞ�WƌŽǀŝŶǌĞŶ�ďĞƐƚĞƵĞƌƚ͕�ŵĞŝƐƚ�Ƶŵ�'ƌŽƘǀŽƌŚĂďĞŶ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�
�ƌŵĞĞ�ǌƵ�ĮŶĂŶǌŝĞƌĞŶ͘�/Ŷ�ĚĞƌ��ŶƟŬĞ�ŚĞƌƌƐĐŚƚ�ƐŽ�ŐƌƵŶĚƐćƚǌůŝĐŚ�ĞŝŶĞ�ŵĂƐƐŝǀĞ�hŶŐůĞŝĐŚŚĞŝƚ͕�ǁĂƐ�ĚŝĞ�sĞƌƚĞŝͲ
ůƵŶŐ�ĚĞƌ�'ƺƚĞƌ�ĂŶŐĞŚƚ͕�ĚŝĞ�ůĞƚǌƚůŝĐŚ�Ăŵ�'ƌƵŶĚďĞƐŝƚǌ�ĨĞƐƚǌƵŵĂĐŚĞŶ�ŝƐƚ͘��ŝĞƐĞ�hŶŐůĞŝĐŚŚĞŝƚ�ŝƐƚ�ĞƐ͕�ĚŝĞ�ĚŝĞ�
�ŝďĞů�ŝŶ�ĚŝĞƐĞŵ�<ŽŶƚĞǆƚ�ƚŚĞŵĂƟƐŝĞƌƚ͘ 

�ƌŵ�ǁĂƌĞŶ�ŝŶ�ďŝďůŝƐĐŚĞƌ��Ğŝƚ�ǀŽƌ�ĂůůĞŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŽŚŶĞ�ĨĂŵŝůŝćƌĞ��ŝŶĚƵŶŐ͘��ĂƐ�ǁŝĐŚƟŐƐƚĞ�ƐŽǌŝĂůĞ�EĞƚǌ�
ǁĂƌ�ĚŝĞ�'ƌŽƘĨĂŵŝůŝĞ͕�ǁŽ�ĚŝĞƐĞ�ŶŝĐŚƚ�ǀŽƌŚĂŶĚĞŶ�ǁĂƌ�–�ĞƚǁĂ�ĚƵƌĐŚ�dŽĚ�ĚĞƌ��ƌŶćŚƌĞƌ͕�ǁĂƌ�ĚŝĞ��ƌŵƵƚ�ǀŽƌͲ
ƉƌŽŐƌĂŵŵŝĞƌƚ͘��ƌŵƵƚƐƌŝƐŝŬŽ�ǁĂƌ�ĂďĞƌ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�<ƌĂŶŬŚĞŝƚ͕�ĚŝĞ�ĚĞŶ�&ĂŵŝůŝĞŶǀĂƚĞƌ�ĞƌǁĞƌďƐƵŶĨćŚŝŐ�ŵĂĐŚͲ
ƚĞ͘��ƵĐŚ�ŝŶ�ĚĞƌ��ŝďĞů�ďĞŐĞŐŶĞŶ�ƵŶƐ��ĞƩůĞƌͬ�ƌŵĞ�ǀŽƌ�ĂůůĞŵ�ĂůƐ�<ƌĂŶŬĞ�;�ƵƐƐćƚǌŝŐĞ͕��ůŝŶĚĞ͕�>ĂŚŵĞ�ƵƐǁ͘Ϳ͘ 

�ĞŶ�ĂƌŵĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŐĞŐĞŶƺďĞƌ�ŚĂƩĞ�/ƐƌĂĞů�ŵŝƚ�ĚĞƌ�dŚŽƌĂ�ƵŶĚ�ĞŝŶĞŵ�ƌĞŐĞůƌĞĐŚƚĞŶ��ƌŵƵƚƐĞƚŚŽƐ�ĞŝŶ�ŝŶ�
ĚĞƌ��ŶƟŬĞ�ŶĂŚĞǌƵ�ǀŽƌďŝůĚůŝĐŚĞƐ�^ŽǌŝĂůƐǇƐƚĞŵ�ŚĞƌĂƵƐŐĞďŝůĚĞƚ͘��ĂŶĞďĞŶ�ŐĂůƚ��ƌŵƵƚ�–�ŐĂŶǌ�ŝŵ�'ĞŐĞŶƐĂƚǌ�
ǌƵƌ�ŚĞůůĞŶŝƐƟƐĐŚĞŶ�tĞůƚ�–�ŶŝĐŚƚ�ĂůƐ�^ĐŚĂŶĚĞ͗ 

ZĞŝĐŚƚƵŵ�ŝƐƚ�ŶĂĐŚ�ďŝďůŝƐĐŚĞŵ��ĞŶŬĞŶ�ŶŝĐŚƚ�ĚĞƌ�ĞŝŐĞŶĞŶ�>ĞŝƐƚƵŶŐ�ŐĞƐĐŚƵůĚĞƚ͕�ƐŽŶĚĞƌŶ�ĚĞŵ�>ĂŶĚ͕�ĚĂƐ�
'ŽƩ�ŝŶ�ĚŝĞ�,ćŶĚĞ�/ƐƌĂĞůƐ�ŐĞůĞŐƚ�ŚĂƚ͘�hŶĚ�ĚŝĞƐĞƐ�>ĂŶĚ�ďůĞŝďƚ�'ŽƩĞƐ�>ĂŶĚ�ƵŶĚ�ŐĞŚƚ�ŶŝĐŚƚ�ŝŶ�WƌŝǀĂƚďĞƐŝƚǌ�
�ŝŶǌĞůŶĞƌ�ƺďĞƌ͘�tĞŝů�ĚŝĞƐĞƐ�>ĂŶĚ�ƌĞŝĐŚ�ƵŶĚ�ĨƌƵĐŚƚďĂƌ�ŐĞŶƵŐ�ŝƐƚ͕�ŚĞŝƘƚ�ĞƐ͗ 

ϱ�DŽƐĞͬ�ƚŶ�ϭϱ͕�ϰ��ŽĐŚ�ĞŝŐĞŶƚůŝĐŚ�ƐŽůůƚĞ�ĞƐ�ďĞŝ�Ěŝƌ�ŐĂƌ�ŬĞŝŶĞ��ƌŵĞŶ�ŐĞďĞŶ͖�ĚĞŶŶ�ĚĞƌ�,Ğƌƌ�ǁŝƌĚ�ĚŝĐŚ�ƌĞŝĐŚ�
ƐĞŐŶĞŶ�ŝŶ�ĚĞŵ�>ĂŶĚ͕�ĚĂƐ�ĚĞƌ�,Ğƌƌ͕�ĚĞŝŶ�'ŽƩ͕�Ěŝƌ�ĂůƐ��ƌďďĞƐŝƚǌ�Őŝďƚ�ƵŶĚ�ĚĂƐ�ĚƵ�ŝŶ��ĞƐŝƚǌ�ŶŝŵŵƐƚ͘ 

sŽƌ�ĚŝĞƐĞŵ�,ŝŶƚĞƌŐƌƵŶĚ�ƐŝŶĚ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�tŽƌƚĞ�:ĞƐƵ�ǌƵŵ�dŚĞŵĂ��ƌŵƵƚ�ƵŶĚ�ZĞŝĐŚƚƵŵ�ǌƵ�ǀĞƌƐƚĞŚĞŶ͘�/ŵ�
&ŝůŵ�ǁŝƌĚ�ĚĂďĞŝ�ŵĞŚƌĨĂĐŚ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�WĞƌŝŬŽƉĞ�ǀŽŵ�EĂĚĞůƂŚƌ��ĞǌƵŐ�ŐĞŶŽŵŵĞŶ�;DŬ�ϭϬ͕ϭϳ-ϯϭ�ƉĂƌƌ͘Ϳ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�
ƐƉƌŝĐŚǁƂƌƚůŝĐŚĞŶ�WŽŝŶƚĞ͗�ͣ�ŚĞƌ�ŐĞŚƚ�ĞŝŶ�<ĂŵĞů�ĚƵƌĐŚ�ĞŝŶ�EĂĚĞůƂŚƌ͕�ĂůƐ�ĚĂƐƐ�ĞŝŶ�ZĞŝĐŚĞƌ�ŝŶ�ĚĂƐ�ZĞŝĐŚ�
'ŽƩĞƐ�ŐĞůĂŶŐƚ͘͞ 

/Ŷ�ĚĞƌ��ƵƐůĞŐƵŶŐ�ĚŝĞƐĞƌ��ŝďĞůƐƚĞůůĞ�ǁŝƌĚ�ŚĞƵƚĞ�ďĞƚŽŶƚ͕�ĚĂƐƐ�ĚĞƌ�ƌĞŝĐŚĞ�:ƺŶŐůŝŶŐ�ǌƵŶćĐŚƐƚ�ƐĞŝŶĞ�ZĞĐŚƚͲ
ŐůćƵďŝŐŬĞŝƚ�ŝŶ�ĚĞŶ�sŽƌĚĞƌŐƌƵŶĚ�ƐƚĞůůƚ�ƵŶĚ�ĞƐ�:ĞƐƵƐ�Ƶŵ�ĚŝĞ�<ŽŶŬƌĞƟƐŝĞƌƵŶŐ�ĚĞƐ�'ĞďŽƚĞƐ�ĚĞƌ�EćĐŚƐƚĞŶůŝĞͲ
ďĞ�ŐĞŚƚ͗�tŝĞ�ŬĂŶŶ�ĚĞƌ�ƌĞŝĐŚĞ�:ƺŶŐůŝŶŐ�ďĞŚĂƵƉƚĞŶ͕�ĚŝĞ�dŚŽƌĂ�ǌƵ�ŚĂůƚĞŶ͕�ǁĞŶŶ�Ğƌ�ŝŶ�ZĞŝĐŚƚƵŵ�ůĞďƚ͕�ǁŽ�ĂŶͲ
ĚĞƌĞ�ĂŶ�,ƵŶŐĞƌ�ƐƚĞƌďĞŶ͍�^Ž�ĞŝŶĞƌ�ŬĂŶŶ�ƐŝĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ĚĂƌĂƵĨ�ďĞƌƵĨĞŶ͕�ŶĂĐŚ�ĚĞŵ�tŝůůĞŶ�'ŽƩĞƐ�ǌƵ�ůĞďĞŶ͘��ŝĞ�
dŚŽƌĂ�ŝƐƚ�ĚĞŵŶĂĐŚ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�ZĞŝĐŚĞŶ�ŶŝĐŚƚ�ǌƵ�ŚĂůƚĞŶ͕��ƐŽůĂŶŐĞ�ĞƐ�ͣ�ƌŵĞ͞�Őŝďƚ͕�ĚĂ�Ğƌ�ĂƵƚŽŵĂƟƐĐŚ�ĚĂƐ�'ĞͲ
ďŽƚ�ĚĞƌ�EćĐŚƐƚĞŶůŝĞďĞ�ǀĞƌůĞƚǌƚ͘��ŝĞƐ�ŝƐƚ�ĚĂƐ�ďŝďůŝƐĐŚĞ�WƌŽďůĞŵ�ĚĞƐ�ZĞŝĐŚƚƵŵƐ͘ 

�ŝĞ�ǌǁĞŝƚĞ�^ĐŚůƺƐƐĞůƐƚĞůůĞ�ĚĞƐ�EĞƵĞŶ�dĞƐƚĂŵĞŶƚƐ͕�ĚŝĞ�ĚĞƌ�&ŝůŵ�ĂƵĨŐƌĞŝŌ͕�ŝƐƚ�ĚŝĞ�^ĐŚŝůĚĞƌƵŶŐ�ĚĞƐ�>ƵŬĂƐ�ŝŶ�
ĚĞƌ��ƉŽƐƚĞůŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�sĞƌƚĞŝůƵŶŐ�ĚĞƌ�'ƺƚĞƌ�ŝŶ�ĚĞƌ�hƌŐĞŵĞŝŶĚĞ͗� 

ͣhŶĚ�ĂůůĞ͕�ĚŝĞ�ŐůćƵďŝŐ�ŐĞǁŽƌĚĞŶ�ǁĂƌĞŶ͕�ďŝůĚĞƚĞŶ�ĞŝŶĞ�'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ�ƵŶĚ�ŚĂƩĞŶ�ĂůůĞƐ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ͘�^ŝĞ�ǀĞƌͲ
ŬĂƵŌĞŶ�,Ăď�ƵŶĚ�'Ƶƚ�ƵŶĚ�ŐĂďĞŶ�ĚĂǀŽŶ�ĂůůĞŶ͕�ũĞĚĞŵ�ƐŽ�ǀŝĞů͕�ǁŝĞ�Ğƌ�ŶƂƟŐ�ŚĂƩĞ͘͞�;�ƉŐ�Ϯ͕ϰϰĨͿ 

�Ɛ�ŝƐƚ�ŚŝĞƌǌƵ�ŚćƵĮŐ�ďĞŵĞƌŬƚ�ǁŽƌĚĞŶ͕�ĚĂƐƐ�>ƵŬĂƐ�ŚŝĞƌ�ĞŝŶĞŶ�ŝĚĞĂůŝƐŝĞƌƚĞŶ��ƵƐƚĂŶĚ�ƐĐŚŝůĚĞƌƚ͘��ĞŶŶŽĐŚ�ŝƐƚ�
ĚŝĞƐĞ�WƌĂǆŝƐ�ĚŝĞ͕�ĚŝĞ�ƐŝĐŚ�ĚĞƌ�ĚƌŝƩĞ��ǀĂŶŐĞůŝƐƚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ŝĚĞĂůĞ�ĐŚƌŝƐƚůŝĐŚĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�ǁƺŶƐĐŚƚ͘� 

EŽĐŚ�ĞƚǁĂƐ�ǁŝƌĚ�ŚŝĞƌ�ĚĞƵƚůŝĐŚ͗��ƌŵƵƚ�ŝƐƚ�Ĩƺƌ�>ƵŬĂƐ�ŬĞŝŶ�ĞƌƐƚƌĞďĞŶƐǁĞƌƚĞƌ��ƵƐƚĂŶĚ͕�ŝŶ�ĚĞŶ�ƐŝĐŚ�ĚĞƌ�ĞŝŶǌĞůͲ
ŶĞ�ŝŶ�ĚĞƌ�,ŽīŶƵŶŐ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�ĞǁŝŐĞ�^ĞůŝŐŬĞŝƚ�ĨƺŐĞŶ�ƐŽůů͘��ƌŵƵƚ�ŝƐƚ�ĞƚǁĂƐ͕�ĚĂƐ�ƺďĞƌǁƵŶĚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ŵƵƐƐ�–�
ƵŶĚ�ƐŝĐŚ�ŝŶ�ĚĞƌ�ŐĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌůŝĐŚĞŶ�^ŽůŝĚĂƌŝƚćƚ�ĂƵĐŚ�ƺďĞƌǁŝŶĚĞŶ�ůćƐƐƚ͘� 

Ϯͬϲ 



 

 

4679354/4960799           Eine Geschichte der Armut 

Ϯ͘��ͣ�ĞŶ��ƌŵĞŶ�ŚĂƚ�ŶŝĐŚƚ�ĚŝĞ�EĂƚƵƌ�ŵŝƩĞůůŽƐ�ǁĞƌĚĞŶ�ůĂƐƐĞŶ͕�ƐŽŶĚĞƌŶ�ĚŝĞ�dǇƌĂŶŶĞŝ�ĚĞƐ�EćĐŚƐƚĞŶ͞�–�
�ƌŵƵƚ�ŝŶ�ĚĞƌ�ĐŚƌŝƐƚůŝĐŚĞŶ��ŶƟŬĞ 

 

/ŵ�&ŝůŵ�ĨŽůŐƚ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�ďŝďůŝƐĐŚĞ��ƉŽĐŚĞ�ĚŝĞ�'ĞƐƚĂůƚ��ĞŶĞĚŝŬƚ�ǀŽŶ�EƵƌƐŝĂ͘��ĞŶĞĚŝŬƚ�ƐĞůďƐƚ�ƐƚĂŶĚ�ĚĂďĞŝ�ǌƵͲ
ŶćĐŚƐƚ�ŶŽĐŚ�ŐĂŶǌ�ŝŵ�'ĞŝƐƚ�ĚĞƌ�ĐŚƌŝƐƚůŝĐŚĞŶ��ŶƟŬĞ͕�ĚŝĞ�ĞŝŶ�ĂƵƐŐĞƉƌćŐƚĞƐ��ƌŵƵƚƐŝĚĞĂů�ŬĂŶŶƚĞ͘� 

:ŽŚĂŶŶĞƐ��ŚƌǇƐŽƐƚŽŵŽƐ�;ŐĞƐƚ͘�ϰϬϳ�Ŷ͘��Śƌ͘Ϳ�ƉƌĞĚŝŐƚĞ͗ 

ͣ:Ă͕�ƵŶŶƺƚǌ�ƐŝŶĚ�ĚŝĞ�ZĞŝĐŚĞŶ͕�ƵŶŶƺƚǌ͕�ĂƵƘĞƌ�ǁĞŶŶ�ƐŝĞ�ďĂƌŵŚĞƌǌŝŐ�ƵŶĚ�ŵŝůĚƚćƟŐ�ƐŝŶĚ͘��ŽĐŚ�ůĞŝĚĞƌ�ǌĞŝĐŚŶĞŶ�
ƐŝĐŚ�ŶƵƌ�ǁĞŶŝŐĞ�ZĞŝĐŚĞ͕�ƐĞŚƌ�ǁĞŶŝŐĞ͕�ĚƵƌĐŚ�ŝŚƌĞ�DŝůĚƚćƟŐŬĞŝƚ�ĂƵƐ͘��ŝĞ�ŵĞŝƐƚĞŶ�ƐŝŶĚ�ǀĞƌƐƵŶŬĞŶ�ŝŶ��ŝŐĞŶůŝĞͲ
ďĞ͕�,ĞƌǌůŽƐŝŐŬĞŝƚ�ƵŶĚ�^ƺŶĚĞ͘��ĞƐŚĂůď�ďĞŶĞŝĚĞ�ƐŝĞ�ŶŝĐŚƚ͘͞ 

�Ğƌ�ZĞŝĐŚĞ�ŝƐƚ�–�ŐĂŶǌ�ŝŵ�ďŝďůŝƐĐŚĞŶ�^ŝŶŶĞ�–�ĚĞƌ�^ƺŶĚĞƌ͘�ZĞŝĐŚƚƵŵ�ŝƐƚ�ĞƚǁĂƐ͕�ǁĂƐ�ŵĂŶ�ŶŝĐŚƚ�ĂŶƐƚƌĞďĞŶ�
ƐŽůů͘��ƵƐ�ĚĞƌ�ĂůůŐĞŵĞŝŶĞŶ�ĐŚƌŝƐƚůŝĐŚĞŶ��ďůĞŚŶƵŶŐ�ĚĞƐ�ZĞŝĐŚƚƵŵƐ͕�ĚĞƌ�ƵŶǁĞŝŐĞƌůŝĐŚ�ǌƵƌ�^ƺŶĚĞ�ĨƺŚƌƚ͕�ĞŶƚͲ
ǁŝĐŬĞůŶ�ƐŝĐŚ�ĞƌƐƚĞ�&ŽƌŵĞŶ�ĞŝŶĞƐ�ĨƌƺŚĞŶ�DƂŶĐŚƚƵŵƐ͘� 

/ŵ�ϰ͘�ƵŶĚ�ϱ͘�:ĂŚƌŚƵŶĚĞƌƚ�ĮŶĚĞƚ�ƐŝĐŚ�ĞŝŶĞ��ĞǁĞŐƵŶŐ�ĐŚƌŝƐƚůŝĐŚĞƌ��ƐŬĞƐĞ�ŵŝƚ�ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚƐƚĞŶ�&ŽƌŵĞŶ�
ĚĞƐ��ƌĞŵŝƚĞŶƚƵŵƐ͕�ĚŝĞ�ƚĞŝůǁĞŝƐĞ�ƐŬƵƌƌŝůĞ�&ŽƌŵĞŶ�ĂŶŶĂŚŵ͕�ǁŝĞ�ĚŝĞ�ͣ^ćƵůĞŶŚĞŝůŝŐĞŶ͘͞ 

�ƵĐŚ��ĞŶĞĚŝŬƚ�ǁĂƌ�ĚĂƐ�<ŝŶĚ�ǁŽŚůŚĂďĞŶĚĞƌ��ůƚĞƌŶ�ƵŶĚ�ǁćŚůƚĞ�ĨƌĞŝǁŝůůŝŐ�ĚŝĞ��ƌŵƵƚ͘��ƌ�ůĞďƚĞ�ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝͲ
ĐŚĞ�&ŽƌŵĞŶ�ĚĞƐ��ŝŶƐŝĞĚůĞƌůĞďĞŶƐ͕�ĚŝĞ�ŝŚŶ�ĂďĞƌ�ŶŝĐŚƚ�ǌƵĨƌŝĞĚĞŶƐƚĞůůƚĞŶ͘�Dŝƚ�ĞŝŶŝŐĞŶ�ƚƌĞƵĞŶ�'ĞĨćŚƌƚĞŶ�ǌŽŐ�
Ğƌ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�DŽŶƚĞ��ĂƐŝŶŽ�ƵŶĚ�ŐƌƺŶĚĞƚĞ�ĚŽƌƚ�ĞŝŶ�<ůŽƐƚĞƌ͘��ŝĞƐĞŵ�<ůŽƐƚĞƌ�ŐĂď�Ğƌ�ϱϮϵ�ĞŝŶĞ�ZĞŐĞů͕�ĚŝĞ�
ŬƺŶŌŝŐ�ĚĂƐ�ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞ�DƂŶĐŚƚƵŵ�ƉƌćŐĞŶ�ƐŽůůƚĞ͘ 

tĞƐĞŶƚůŝĐŚ�ĚĂďĞŝ�ǁĂƌ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�DƂŶĐŚĞ�ǀŽŶ�ŝŚƌĞƌ�ĞŝŐĞŶĞŶ�,ćŶĚĞ��ƌďĞŝƚ�ůĞďĞŶ�ƐŽůůƚĞŶ�;ŽƌĂ�Ğƚ�ůĂďŽƌĂͿ͘�
�ĞŶĞĚŝŬƚ�ǀĞƌƉŇŝĐŚƚĞƚ�ƐĞŝŶĞ��ƌƺĚĞƌ�ǌǁĂƌ�ĂƵĨ�ĞŝŶĞŶ�ďĞƐĐŚĞŝĚĞŶĞŶ�>ĞďĞŶƐǁĂŶĚĞů͕�ŐƌĞŶǌƚ�ƐŝĐŚ�ĂďĞƌ�ĚĞƵƚͲ
ůŝĐŚ�ǀŽŶ�ĚĞŶ�ƺďĞƌƚƌŝĞďĞŶ�ůĞŝďĨĞŝŶĚůŝĐŚĞŶ��ƐŬĞƚĞŶ�ƐĞŝŶĞƌ��Ğŝƚ�Ăď͘��ƌ�ŬĞŶŶƚ�ĂƵĐŚ�ŬĞŝŶ�ͣ�ƌŵƵƚƐŐĞůƺďĚĞ͞�–�
ĂďĞƌ�ĚŝĞ�'ƺƚĞƌŐĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ͘ 

mďĞƌ�ĚĞŶ��ĞƐŝƚǌ�ĚĞƌ�DƂŶĐŚĞ�ŚĞŝƘƚ�ĞƐ�ŝŶ�ĚĞƌ�ZĞŐĞů͗ 

ͣ<ĞŝŶĞƌ�ŚĂďĞ�ĞƚǁĂƐ�ĂůƐ��ŝŐĞŶƚƵŵ͕�ƺďĞƌŚĂƵƉƚ�ŶŝĐŚƚƐ͕�ŬĞŝŶ��ƵĐŚ͕�ŬĞŝŶĞ�^ĐŚƌĞŝďƚĂĨĞů͕�ŬĞŝŶĞŶ�'ƌŝīĞů͕�ŐĂƌ�
ŶŝĐŚƚƐ͘�͙��ůůĞƐ�EŽƚǁĞŶĚŝŐĞ�ĚƺƌĨĞŶ�ƐŝĞ�ĂďĞƌ�ǀŽŵ�sĂƚĞƌ�ĚĞƐ�<ůŽƐƚĞƌƐ�ĞƌǁĂƌƚĞŶ͕�͙��ůůĞƐ��ƐĞŝ�ĂůůĞŶ�ŐĞŵĞŝŶͲ
ƐĂŵ͕�ǁŝĞ�ĞƐ�ŝŶ�ĚĞƌ�^ĐŚƌŝŌ�ŚĞŝƘƚ͕�ĚĂŵŝƚ�ŬĞŝŶĞƌ�ĞƚǁĂƐ�ĂůƐ�ƐĞŝŶ��ŝŐĞŶƚƵŵ�ďĞǌĞŝĐŚŶĞŶ�ŽĚĞƌ�ďĞĂŶƐƉƌƵĐŚĞŶ�
ŬĂŶŶ͘͞ 

tĂƐ�ŝŵ�<ůŽƐƚĞƌ�ŐĞůĞďƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ƐŽůů͕�ŝƐƚ�ĚŝĞ�'ƺƚĞƌŐĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ�ĚĞƌ�hƌŐĞŵĞŝŶĚĞ͘��ŝĞƐĞƐ�DŽĚĞůů�–�^ĞůďͲ
ƐƚƵŶƚĞƌŚĂůƚƵŶŐ�ĚĞƐ�<ůŽƐƚĞƌƐ�ĚƵƌĐŚ��ƌďĞŝƚ�ƵŶĚ�'ƺƚĞƌŐĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ�–�ŵĂĐŚƚĞ�ĚŝĞ�ďĞŶĞĚŝŬƟŶŝƐĐŚĞŶ�<ůƂƐƚĞƌ�
ŝŵ�DŝƩĞůĂůƚĞƌ�ǌƵ�ĚĞŵ�ǁŝƌƚƐĐŚĂŌůŝĐŚĞŶ��ƌĨŽůŐƐŵŽĚĞůů�ƐĐŚůĞĐŚƚŚŝŶ͗�ǌƵ�KƌƚĞŶ�ĚĞƌ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌ͕��ŝůĚƵŶŐ͕�
WƌŽĚƵŬƟŽŶ�ƵŶĚ�WŽůŝƟŬ͘ 

�ŝĞ�<ůƂƐƚĞƌ�ǁƵƌĚĞŶ�ƐŽŵŝƚ�ǌƵ�ǌĞŶƚƌĂůĞŶ�ƂŬŽŶŽŵŝƐĐŚĞŶ��ĞŶƚƌĞŶ�ĚĞƐ�&ƌƺŚ-�ƵŶĚ�,ŽĐŚŵŝƩĞůĂůƚĞƌƐ͘� 

 

ϯ͘���ͣ�ŝĞ��ƌƺĚĞƌ�ƐŽůůĞŶ�ƐŝĐŚ�ŶŝĐŚƚƐ�ĂŶĞŝŐŶĞŶ͕�ǁĞĚĞƌ�,ĂƵƐ�ŶŽĐŚ�Kƌƚ�ŶŽĐŚ�ŝƌŐĞŶĚĞŝŶĞ�ĂŶĚĞƌĞ�^ĂĐŚĞ͘͞�
–��ŝĞ��ƌŵƵƚƐďĞǁĞŐƵŶŐĞŶ�ĚĞƐ�DŝƩĞůĂůƚĞƌƐ 

�ĞƌĞŝƚƐ�ŝŵ�ϭϬ͘�:ĂŚƌŚƵŶĚĞƌƚ�ƚƌĂƚĞŶ�ĞƌƐƚĞ�tĂŶĚĞƌƉƌĞĚŝŐĞƌ�ĂƵĨ͕�ĚŝĞ�ĚĞŶ�ZĞŝĐŚƚƵŵ�ĚĞƌ�<ŝƌĐŚĞŶ�ŬƌŝƟƐŝĞƌƚĞŶ͘�
/ŵ�ϭϭ͘�ƵŶĚ�ϭϮ͘�:ĂŚƌŚƵŶĚĞƌƚ�ĞŶƚǁŝĐŬĞůƚĞŶ�ƐŝĐŚ�ĚĂƌĂƵƐ�ŝŶ�ŵĂŶĐŚĞŶ�ZĞŐŝŽŶĞŶ�DĂƐƐĞŶďĞǁĞŐƵŶŐĞŶ�ǁŝĞ�<ĂͲ
ƚŚĂƌĞƌ�ŽĚĞƌ�tĂůĚĞŶƐĞƌ͘ 

/Ŷ�ĚŝĞƐĞ��Ğŝƚ�ŚŝŶĞŝŶ�ǁŝƌĚ�ĚĞƌ�WĂƚƌŝǌŝĞƌ�&ƌĂŶĐĞƐĐŽ��ĞƌŶĂĚŽŶĞ�ŐĞďŽƌĞŶ͘�^ĞŝŶ�sĂƚĞƌ�ŝƐƚ�ĞŝŶ�ƌĞŝĐŚĞƌ�dƵĐŚͲ
ŚćŶĚůĞƌ�ŝŶ��ƐƐŝƐŝ͘�&ƌĂŶĐĞƐĐŽ�ƐƵĐŚƚ�ŶŝĐŚƚ�ĚŝĞ��ŝŶƐĂŵŬĞŝƚ�ĚĞƐ��ƌĞŵŝƚĞŶ�ŽĚĞƌ�ĚĞƐ�DƂŶĐŚƐ͕�ƐŽŶĚĞƌŶ�Ğƌ�ůĞďƚ�
ŵŝƚ�ƵŶĚ�ďĞŝ�ĚĞŶ��ƌŵĞŶ͕�ĚŝĞ�ǀŽƌ�ĚĞŶ�^ƚĂĚƚŵĂƵĞƌŶ��ƐƐŝƐŝƐ�ůĞďĞŶ͘ 

 ϯͬϲ 



 

 

4679354/4960799           Eine Geschichte der Armut 

�ĞŶŶŽĐŚ�ŝƐƚ�&ƌĂŶǌŝƐŬƵƐ�ĚĂƌĂƵĨ�ĂŶŐĞǁŝĞƐĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ƐĞŝŶĞ�>ĞďĞŶƐĨŽƌŵ�ƵŶĚ�ǁĂĐŚƐĞŶĚĞ�'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ�ƉćƉƐƚͲ
ůŝĐŚĞ��ŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐ�ĮŶĚĞƚ͘��ƌ�ƐĞůďƐƚ�ĞƌůĞďƚ�ĞƐ�ŐĞƌĂĚĞ�ŶŽĐŚ͕�ĚĂƐƐ�WĂƉƐƚ�,ŽŶŽƌŝƵƐ�///�ĞŝŶĞ�ƺďĞƌĂƌďĞŝƚĞƚĞ�
ZĞŐĞů�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ͣDŝŶĚĞƌďƌƺĚĞƌ͞�ĂŶĞƌŬĞŶŶƚ͘ 

ͣ/ĐŚ�ŐĞďŝĞƚĞ�ĂůůĞŶ��ƌƺĚĞƌŶ�ƐƚƌĞŶŐ͕�ĂƵĨ�ŬĞŝŶĞ�tĞŝƐĞ�DƺŶǌĞŶ�ŽĚĞƌ�'ĞůĚ�ĂŶǌƵŶĞŚŵĞŶ͕�ǁĞĚĞƌ�ƐĞůďƐƚ�ŶŽĐŚ�
ĚƵƌĐŚ�ĞŝŶĞ�DŝƩĞůƐƉĞƌƐŽŶ͘��ŽĐŚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ĞĚƺƌĨŶŝƐƐĞ�ĚĞƌ�<ƌĂŶŬĞŶ�ƵŶĚ�ĚŝĞ��ĞŬůĞŝĚƵŶŐ�ĚĞƌ�ĂŶĚĞƌĞŶ��ƌƺĚĞƌ�
ƐŽůůĞŶ�ĞŝŶǌŝŐ�ĚŝĞ�DŝŶŝƐƚĞƌ�ƵŶĚ�<ƵƐƚŽĚĞŶ�ŵŝƚ�,ŝůĨĞ�ŐĞŝƐƚůŝĐŚĞƌ�&ƌĞƵŶĚĞ�ŐĞǁŝƐƐĞŶŚĂŌ�^ŽƌŐĞ�ƚƌĂŐĞŶ�ŶĂĐŚ�
DĂƘŐĂďĞ�ĚĞƌ�KƌƚĞ�ƵŶĚ��ĞŝƚĞŶ�ƵŶĚ�ŬĂůƚĞŶ�'ĞŐĞŶĚĞŶ͕�ǁŝĞ�ƐŝĞ�ƐĞŚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ĞƐ�ĚĞƌ�EŽƚ�ĂďŚĞůĨĞ͖�ŝŵͲ
ŵĞƌ�ĂďĞƌ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�sŽƌďĞŚĂůƚ͕�ĚĂƐƐ�ƐŝĞ͕�ǁŝĞ�ŐĞƐĂŐƚ͕�ŶŝĐŚƚ�DƺŶǌĞŶ�ŽĚĞƌ�'ĞůĚ�ĂŶŶĞŚŵĞŶ͘͞ 

&ƌĂŶǌŝƐŬƵƐ�ǀĞƌďŝĞƚĞƚ�ĚĞŶ��ĞƐŝƚǌ�ƵŶĚ�ĚŝĞ��ŶŶĂŚŵĞ�ǀŽŶ�'ĞůĚ�ŐĞŶĞƌĞůů͘�tĞŶŶ�ĚŝĞ��ƌƺĚĞƌ�ĞƚǁĂƐ�ĂŶŶĞŚŵĞŶ�
ŽĚĞƌ�ǁĞŝƚĞƌŐĞďĞŶ͕�ĚĂŶŶ�ƐŽůůĞŶ�ĚĂƐ�ŶƵƌ�'ĞŐĞŶƐƚćŶĚĞ�ƐĞŝŶ͕��ŝŶŐĞ�ĚĞƐ�ƚćŐůŝĐŚĞŶ��ĞĚĂƌĨƐ͘� 

�Ğƌ�ƌĂƐĐŚ�ǁĂĐŚƐĞŶĚĞ�&ƌĂŶǌŝƐŬĂŶĞƌŽƌĚĞŶ�ŚĂƚ�ƐŝĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ƐĞůƚĞŶ�ƐĐŚǁĞƌŐĞƚĂŶ͕�ĚŝĞƐĞ�tĞŝƐƵŶŐĞŶ�ĚĞƐ�KƌͲ
ĚĞŶƐŐƌƺŶĚĞƌƐ�ƵŵǌƵƐĞƚǌĞŶ͘�/ŵ�'ĞĨŽůŐĞ�ĚĞƐ�&ƌĂŶǌŝƐŬƵƐ�ďŝůĚĞƚĞŶ�ƐŝĐŚ�ǁĞŝƚĞƌĞ��ĞƩĞůŽƌĚĞŶ͕�ĚŝĞ�ĚĂƐ��ƌŵƵƚƐͲ
ŝĚĞĂů�ŝŵ�,ŽĐŚ-�ƵŶĚ�^ƉćƚŵŝƩĞůĂůƚĞƌ�ůĞďƚĞŶ�–�ƉĂƌĂůůĞů�ǌƵ�ĞŝŶĞƌ�ŝŵŵĞƌ�ƌĞŝĐŚĞƌĞŶ�ƵŶĚ�ƉŽůŝƟƐĐŚ�ŵĂĐŚƚǀŽůůĞͲ
ƌĞŶ�<ŝƌĐŚĞ͘ 

 

ϰ͘��ǁŝƐĐŚĞŶ�&ƌƺŚŬĂƉŝƚĂůŝƐŵƵƐ�ƵŶĚ�&ƌƺŚƐŽǌŝĂůŝƐŵƵƐ�–�ĚŝĞ�,ĂůƚƵŶŐ�ǌƵŵ�^ƚĂĂƚ 

�Ğƌ�'ĞĚĂŶŬĞ�ĚĞƌ�'ƺƚĞƌŐĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ͕�ĚŝĞ�ŐĞƌĞĐŚƚĞ�ƵŶĚ�ŐůĞŝĐŚĞ�sĞƌƚĞŝůƵŶŐ�ĚĞƌ�'ƺƚĞƌ�ŚĂƚ�ŝŵ�DŝƩĞůĂůƚĞƌ�
ƵŶĚ�ĚĞƌ�ĨƌƺŚĞŶ�EĞƵǌĞŝƚ�ŝŵŵĞƌ�ǁŝĞĚĞƌ�ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚƐƚĞ��ĞǁĞŐƵŶŐĞŶ�ŚĞƌǀŽƌŐĞďƌĂĐŚƚ͘ 

^Ž�ƚƌĞŶŶƚĞ�ƐŝĐŚ�ĚĞƌ�^ĐŚǁĞŝǌĞƌ�:ĂŬŽď��ŵŵĂŶŶ�ŵŝƚ�ĞŝŶŝŐĞŶ�'ůĞŝĐŚŐĞƐŝŶŶƚĞŶ�ϭϲϵϯ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�DĞŶŶŽŶŝƚĞŶŐĞͲ
ŵĞŝŶĚĞ�ƵŶĚ�ŐƌƺŶĚĞƚĞ�ĞŝŶĞ�ĞŝŐĞŶĞ�'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ͕�ĚŝĞ�ĚŝĞ�ͣ�ŵŵŝƐĐŚĞ͞�ŽĚĞƌ�ĞŶŐůŝƐĐŚ�ͣ�ŵŝƐŚ͞�ŐĞŶĂŶŶƚ�
ǁƵƌĚĞŶ͘��ĞƌĞŝƚƐ�ŚŝĞƌ�ůŝĞŐĞŶ�&ŽƌŵĞŶ�ǀŽŶ�<ŽůůĞŬƟǀďĞƐŝƚǌ͕�ŐůĞŝĐŚƐĂŵ�ŬůƂƐƚĞƌůŝĐŚĞͬďĞŶĞĚŝŬƟŶŝƐĐŚĞ�^ƚƌƵŬƚƵͲ
ƌĞŶ�ǀŽƌ͕�ĚŝĞ�ĞŝŶĞ��ƌƚ�ͣƵƚŽƉŝƐĐŚĞ�ŬůĂƐƐĞŶůŽƐĞ͞�'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌ�ĚĂƌƐƚĞůůĞŶ͘ 

�ĂŚůƌĞŝĐŚĞ�ŬŽůůĞŬƟǀĞ�>ĞďĞŶƐŵŽĚĞůůĞ�ƵŶƚĞƌ��ĞƌƵĨƵŶŐ�ĂƵĨ�ĚŝĞ��ŝďĞů�ĞŶƚƐƚĂŶĚĞŶ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ĚĞŵ�ϭϳ͘�ƵŶĚ�ϭϵ͘�
:ĂŚƌŚƵŶĚĞƌƚ�ƵŶĚ�ƵŶĂďŚćŶŐŝŐ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�<ŽŶĨĞƐƐŝŽŶ͘ 

�ǁŝƐĐŚĞŶ�ϭϲϬϵ�ƵŶĚ�ϭϳϲϳ�ĨƺŚƌƚ�ĚĞƌ�:ĞƐƵŝƚĞŶŽƌĚĞŶ�ŝŵ�'ƌĞŶǌŐĞďŝĞƚ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ��ƌŐĞŶƟŶŝĞŶ�ƵŶĚ��ƌĂƐŝůŝĞŶ�ŝŶ�
ƐŽŐĞŶĂŶŶƚĞŶ�ͣZĞĚƵŬƟŽŶĞŶ͞�ĚŝĞ�hƌďĞǀƂůŬĞƌƵŶŐ�ǌƵƐĂŵŵĞŶ�ƵŶĚ�ďŝůĚĞƚ�ĚŽƌƚ�–�ǁĞŝƚŐĞŚĞŶĚ�ƵŶĂďŚćŶŐŝŐ�
ǀŽŶ�ĚĞŶ�<ŽůŽŶŝĂůŚĞƌƌĞŶ�–�ĞŝŶĞ��ƌƚ�^ƚĂĂƚƐǁĞƐĞŶ͕�ĚŝĞ�ͣDŝƐƐŝŽŶĞƐ͘͞�^ĐŚŽŶ�ǌƵƌ��Ğŝƚ�ĚĞƐ�:ĞƐƵŝƚĞŶƐƚĂĂƚĞƐ�ǁĂͲ
ƌĞŶ�'ůćƵďŝŐĞ�ƵŶĚ�hŶŐůćƵďŝŐĞ͕�/ŶƚĞůůĞŬƚƵĞůůĞ�ǁŝĞ��ƵŅůćƌĞƌ͕��ŝĐŚƚĞƌ�ƵŶĚ�,ŝƐƚŽƌŝŬĞƌ�ĨĂƐǌŝŶŝĞƌƚ�ǀŽŵ�
ͣŚĞŝůŝŐĞŶ��ǆƉĞƌŝŵĞŶƚ͞�ĚĞƌ�ZĞĚƵŬƟŽŶĞŶ͘��ƵĐŚ�ĚŝĞ�^ŽǌŝĂůŝƐƚĞŶ�ĚĞƌ��ƵŅůćƌƵŶŐƐǌĞŝƚ�ďĞƚƌĂĐŚƚĞƚĞŶ�ĚŝĞƐĞƐ�
�ǆƉĞƌŝŵĞŶƚ�ĂůƐ�ǀŽƌďŝůĚůŝĐŚĞ�YƵĞůůĞ�Ĩƺƌ�ZĞĨŽƌŵĞŶ͘ 

�ŝĞ�/ĚĞĞ͕�ĚŝĞ�ůĞďĞŶĚŝŐĞ�hƚŽƉŝĞ�ĞŝŶĞƐ�'ĞŵĞŝŶǁĞƐĞŶƐ�ŽŚŶĞ�WƌŝǀĂƚĞŝŐĞŶƚƵŵ�ůĞďƚĞ�ĂůƐŽ�ƐŽǁŽŚů�ŝŶ�ĚĞƌ�ƉƌŽͲ
ƚĞƐƚĂŶƟƐĐŚĞŶ�dƌĂĚŝƟŽŶ�–�ͣ�ŵŝƐŚ͕͞�ǁŝĞ�ĂƵĐŚ�ŝŶ�ĚĞƌ�ŬĂƚŚŽůŝƐĐŚĞŶ�ĂůƐ�ͣ:ĞƐƵŝƚĞŶƐƚĂĂƚ͞�ǁĞŝƚĞƌ͘ 

 

ϱ͘��ŝĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞ�ZĞǀŽůƵƟŽŶ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�^ŽǌŝĂůŝƐŵƵƐ 

Dŝƚ��ƵŅŽŵŵĞŶ�ĚĞƌ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞŶ�ZĞǀŽůƵƟŽŶ͕�ĚĞƐ�ŬĂƉŝƚĂůŝƐƟƐĐŚĞŶ��ƺƌŐĞƌƚƵŵƐ�ǁŝƌĚ�ĚŝĞ�&ƌĂŐĞ�ǀŽŶ��ƌŵƵƚ�
ƵŶĚ�ZĞŝĐŚƚƵŵ�ŶĞƵ�ŐĞƐƚĞůůƚ͘ 

�ŝĞ�ͣ�ƌŵĞŶ͞�ƐŝŶĚ�ŶƵŶ�ŶŝĐŚƚ�ŵĞŚƌ�ĚŝĞ��ĂƵĞƌŶ͕�ĚŝĞ�ƚĞŝůǁĞŝƐĞ�>ĞŝďĞŝŐĞŶĞŶ͕�ƐŽŶĚĞƌŶ�DĂƐƐĞŶ�ǀŽŶ��ƌďĞŝƚĞƌŶ͕�
ĚŝĞ�ŝŶ�ĚĞƌ�/ŶĚƵƐƚƌŝĞ�ŝŚƌ��ƵƐŬŽŵŵĞŶ�ĮŶĚĞŶ�ŵƺƐƐĞŶ͘��ŝĞ�ͣZĞŝĐŚĞŶ͞�ƐŝŶĚ�ŝŵŵĞƌ�ǁĞŶŝŐĞƌ�ĚĞƌ�ͣ�ĚĞů͕͞�ĚĞƌ�
ƐŝĐŚ�ŶŽĐŚ�ĂƵĨ�ƐĞŝŶĞ�ͣŐƂƩůŝĐŚĞ͞�sĞƌĂŶƚǁŽƌƚƵŶŐ�ďĞƌƵŌ͖�ƌĞŝĐŚ�ƐŝŶĚ�ŶƵŶ�ĚŝĞ��ĞƐŝƚǌĞƌ�ĚĞƌ�WƌŽĚƵŬƟŽŶƐŵŝƩĞů͕�
<ĂƵŇĞƵƚĞ�ƵŶĚ��ĂŶŬĞŶ͘ 

ϰͬϲ 
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�ŝĞ�<ŝƌĐŚĞŶ�ǁĂƌĞŶ�ǌƵŵŝŶĚĞƐƚ�ƚĞŝůǁĞŝƐĞ�ďĞŵƺŚƚ͕�ĚĞŶ�DĂƐƐĞŶ�ĚĞƌ��ƌŵĞŶ�ŝŶ�ĚĞŶ�ǁĂĐŚƐĞŶĚĞŶ�^ƚćĚƚĞŶ�ǌƵ�
ŚĞůĨĞŶ͘��ƵĨ�ŬĂƚŚŽůŝƐĐŚĞƌ�^ĞŝƚĞ�ŐƌƺŶĚĞƚĞŶ�ƐŝĐŚ�Ăď�ĚĞŵ�ϭϴ͘�:ĂŚƌŚƵŶĚĞƌƚ�ƌƵŶĚ�ϰϱϬ�ŶĞƵĞ�KƌĚĞŶƐŐĞŵĞŝŶͲ
ƐĐŚĂŌĞŶ͕�ĚŝĞ�ƐŝĐŚ�ĚĞƌ��ĞŬćŵƉĨƵŶŐ�ƐŽǌŝĂůĞƌ�DŝƐƐƐƚćŶĚĞ�ǁŝĚŵĞƚĞŶ͘ 

�ƵĨ�ĞǀĂŶŐĞůŝƐĐŚĞƌ�^ĞŝƚĞ�ŝƐƚ�ǀŽƌ�ĂůůĞŵ�:ŽŚĂŶŶ�&ƌŝĞĚƌŝĐŚ�tŝĐŚĞƌŶ�;ϭϴϬϴ-ϭϴϴϭͿ�ǌƵ�ŶĞŶŶĞŶ͕�ĚĞƌ�ĂƵĐŚ�ĂůƐ��ĞͲ
ŐƌƺŶĚĞƌ�ĚĞƌ��ŝĂŬŽŶŝĞ�Őŝůƚ�ƵŶĚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ĞǀĂŶŐĞůŝƐĐŚĞ�<ŝƌĐŚĞ�ĞŝŶ�^ǇƐƚĞŵ�ĚĞƌ�&ƺƌƐŽƌŐĞ�ƐĐŚƵĨ͕�ǁĞůĐŚĞƐ�Ğƌ�
ƐĞůďƐƚ�ĂƵĐŚ�ͣŝŶŶĞƌĞ�DŝƐƐŝŽŶ͞�ŶĂŶŶƚĞ͘ 

tĂƐ�tŝĐŚĞƌŶ�ƵŶĚ�ĚĞŶ�ŶĞƵĞŶ�KƌĚĞŶ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ�ǁĂƌ͗�^ŝĞ�ĚĂĐŚƚĞŶ�ƐĞůƚĞŶ�ƂŬŽŶŽŵŝƐĐŚ�ƵŶĚ�ƉŽůŝƟƐĐŚ͕�ĂƵĨ�
ĞŝŶĞ�sĞƌćŶĚĞƌƵŶŐ�ĚĞƐ�tŝƌƚƐĐŚĂŌƐƐǇƐƚĞŵƐ�ǌŝĞůƚĞŶ�ƐŝĞ�;ǀŽƌĞƌƐƚͿ�ŶŝĐŚƚ�Ăď͘ 

�Ŷ�ĚŝĞƐĞŵ�ŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞŶ�WƵŶŬƚ�ƐĞƚǌƚ�ĚĞƌ�&ŝůŵ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�WĞƌƐŽŶ�ĚĞƐ�^ĐŚŶĞŝĚĞƌŐĞƐĞůůĞŶ�tŝůŚĞůŵ�tĞŝƚůŝŶŐ�
;ϭϴϬϴ�–�ϭϴϳϭͿ�ĞŝŶ͘ 

tŝůŚĞůŵ�tĞŝƚůŝŶŐ�ǁĂƌ�ĚĂƐ�ƵŶĞŚĞůŝĐŚĞ�<ŝŶĚ�ĞŝŶĞƐ��ŝĞŶƐƚŵćĚĐŚĞŶƐ�ƵŶĚ�ĞŝŶĞƐ�ĨƌĂŶǌƂƐŝƐĐŚĞŶ��ĞƐĂƚǌƵŶŐƐͲ
ŽĸǌŝĞƌƐ͘�ϭϴϯϲ�ƐĐŚůŽƐƐ�Ğƌ�ƐŝĐŚ�ŝŶ�&ƌĂŶŬƌĞŝĐŚ�ĚĞŵ�ͣ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�'ĞćĐŚƚĞƚĞŶ͞�ĂŶ͘��ŝĞƐĞƌ��ƵŶĚ�ǁĂƌ�ĞŝŶĞ�sĞƌĞŝͲ
ŶŝŐƵŶŐ�ǀŽƌ�ĂůůĞŵ�ĚĞƵƚƐĐŚĞƌ�,ĂŶĚǁĞƌŬƐŐĞƐĞůůĞŶ͕�ĚŝĞ�ǁĞŐĞŶ�ŝŚƌĞƌ�ĚĞŵŽŬƌĂƟƐĐŚĞŶ�'ĞƐŝŶŶƵŶŐ�ŝŶ�ĚĞŶ�
ĚĞƵƚƐĐŚĞŶ�<ůĞŝŶƐƚĂĂƚĞŶ�ǀĞƌĨŽůŐƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ǁĂƌĞŶ�ƵŶĚ�ŝŶ�&ƌĂŶŬƌĞŝĐŚ�ŝŵ��ǆŝů�ůĞďƚĞŶ͘�hŶƚĞƌ�ĚĞƌ�&ƺŚƌƵŶŐ�
tĞŝƚůŝŶŐƐ�ƐƉĂůƚĞƚĞ�ƐŝĐŚ�ϭϴϯϲ�ĞŝŶĞ�ŐƌŽƘĞ�'ƌƵƉƉĞ�ǀŽŵ��ƵŶĚ�ĚĞƌ�'ĞćĐŚƚĞƚĞŶ�Ăď�ƵŶĚ�ŶĂŶŶƚĞ�ƐŝĐŚ�ĨŽƌƚĂŶ�
ͣ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�'ĞƌĞĐŚƚĞŶ͘͞ 

&ƺƌ�ĚŝĞƐĞŶ��ƵŶĚ�ƐĐŚƌŝĞď�tĞŝƚůŝŶŐ�ĚŝĞ�^ĐŚƌŝŌ�ĚŝĞ�ͣDĞŶƐĐŚŚĞŝƚ�–�ǁŝĞ�ƐŝĞ�ŝƐƚ�ƵŶĚ�ǁŝĞ�ƐŝĞ�ƐĞŝŶ�ƐŽůůͲ
ƚĞ͞�;ϭϴϯϴͬϯϵͿ͘��ĂƌŝŶ�ƐĐŚŝůĚĞƌƚ�Ğƌ�ĚŝĞ�sŽƌƚĞŝůĞ�ĚĞƌ�'ƺƚĞƌŐĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ͘ 

ͣ�ŝĞ��ƌŶƚĞ�ŝƐƚ�ŐƌŽƘ�ƵŶĚ�ƌĞŝĨ͕�ƵŶĚ��ƌďĞŝƚ�ŐŝĞďƚƐ�ǀŽůůĂƵĨ͖�ĂůƐŽ�ŚĞƌďĞŝ�ŝŚƌ��ƌďĞŝƚĞƌ͕�ĚĂŵŝƚ�ĚŝĞ��ƌŶƚĞ�ďĞŐŝŶŶĞ͘�
�ĂƐ��ƌŶƚĞĨĞůĚ�ŝƐƚ�ĞŝŶ��ŚƌĞŶĨĞůĚ͕�ĚŝĞ��ƌďĞŝƚ�ŝƐƚ�ƌƺŚŵůŝĐŚ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�>ŽŚŶ�ƵŶƐƚĞƌďůŝĐŚ͕�ĚĞŶŶ�ĚŝĞ�EćĐŚƐƚĞŶůŝĞďĞ�
ŝƐƚ�ƵŶƐĞƌĞ�^ŝĐŚĞů͕�ƵŶĚ�ĚĂƐ�ǁĂŚƌŚĂŌ�ŐƂƩůŝĐŚĞ�'ĞƐĞƚǌ͗�ůŝĞďĞ�'ŽƩ�ƺďĞƌ��ůůĞƐ��ƵŶĚ�ĚĞŝŶĞŶ�EćĐŚƐƚĞŶ�ǁŝĞ�ĚŝĐŚ�
ƐĞůďƐƚ͕�ƐĞŝ�ƵŶƐ�ĞŝŶ�^ƚĂŚů�ĂŶ�ĚĞƌ�ǁŝƌ�ƐŝĞ�ƐĐŚćƌĨĞŶ͘�͙��ŝĞ��ƌŶƚĞ͕�ĚĂƐ�ŝƐƚ�ĚŝĞ�ǌƵƌ�ŝƌĚŝƐĐŚĞŶ�sŽůůŬŽŵŵĞŶŚĞŝƚ�ƌĞŝͲ
ĨĞŶĚĞ�DĞŶƐĐŚŚĞŝƚ͕�ƵŶĚ�ĚŝĞ�'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ�ĚĞƌ�'ƺƚĞƌ�ĚĞƌ��ƌĚĞ�ŝƐƚ�ŝŚƌĞ�ĞƌƐƚĞ�&ƌƵĐŚƚ͘��ĂƐ�'ĞďŽƚ�ĚĞƌ�>ŝĞďĞ�
ůĂĚĞƚ�ƵŶƐ�ǌƵƌ��ƌŶƚĞ͕�ƵŶĚ�ĚŝĞ��ƌŶƚĞ�ůĂĚĞƚ�ǌƵŵ�'ĞŶƵƘ͘�tŽůůĞƚ�ŝŚƌ�ĂůƐŽ�ĞƌŶƚĞŶ�ƵŶĚ�ŐĞŶŝĞƘĞŶ͕�ƐŽ�ďĞĨŽůŐĞƚ�ĚĂƐ�
'ĞďŽƚ�ĚĞƌ�>ŝĞďĞ͘͞ 

�Ğŝ�tĞŝƚůŝŶŐ�ďĞŐĞŐŶĞƚ�ŵĂŶ�ĞŝŶĞŵ�<ŽŶǌĞƉƚ͕�ĚĂƐ�ĚŝĞ�ĐŚƌŝƐƚůŝĐŚĞ�'ƺƚĞƌŐĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ�ƵŶĚ�^ŽůŝĚĂƌŝƚćƚ�Ĩƺƌ�ĂůůĞ�
DĞŶƐĐŚĞŶ�ĞŝŶĨŽƌĚĞƌƚ͘��ƌ�ƐƚĞŚƚ�ĚĂďĞŝ�ŝŶ�ƐĞŝŶĞƌ�^ƉƌĂĐŚĞ�ƵŶĚ��ƌŐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŶŽĐŚ�ŐĂŶǌ�ĂƵĨ�ĐŚƌŝƐƚůŝĐŚĞŵ�
�ŽĚĞŶ͘ 

ϭϴϯϵ�ǀĞƌůĞŐƚĞ�ĚĞƌ��ƵŶĚ�ĚĞƌ�'ĞƌĞĐŚƚĞŶ�ƐĞŝŶĞŶ�^ŝƚǌ�ǀŽŶ�WĂƌŝƐ�ŶĂĐŚ�>ŽŶĚŽŶ�ƵŶĚ�ǁƵƌĚĞ�ĚŽƌƚ�ŵĂƘŐĞďůŝĐŚ�
ǀŽŶ�<Ăƌů�DĂƌǆ�ƵŶĚ�&ƌŝĞĚƌŝĐŚ��ŶŐĞůƐ�ďĞĞŝŶŇƵƐƐƚ͘�ϭϴϰϳ�ǁƵƌĚĞ�ĚĞƌ��ƵŶĚ�ŝŶ�ĚĞŶ�ͣ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�<ŽŵŵƵŶŝƐƚĞŶ͞�
ƵŵďĞŶĂŶŶƚ͘ 

tĞŝƚůŝŶŐ�ŐĞƌŝĞƚ�ŝŶ�ŵĂƐƐŝǀĞ��ƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌƐĞƚǌƵŶŐĞŶ�ŵŝƚ�DĂƌǆ͕�ǀĞƌůŝĞƘ�ĚĞŶ��ƵŶĚ�ƵŶĚ�ĞŵŝŐƌŝĞƌƚĞ�ŝŶ�ĚŝĞ�h^�͘�
,ŝĞƌ�ǀĞƌƐƵĐŚƚĞ�Ğƌ�ƐĞŝŶĞ�hƚŽƉŝĞ�ŝŶ�ĚĞƌ�ͣ�ŽŵŵƵŶŝĂ͞�ŝŶ�/ŽǁĂ�ǌƵ�ůĞďĞŶ�–�ĞŝŶĞ�ŬŽůůĞŬƟǀĞ�>ĞďĞŶƐŐĞŵĞŝŶͲ
ƐĐŚĂŌ͕�ĚŝĞ�ƐĐŚĞŝƚĞƌƚĞ͘��ƌ�ƐĞůďƐƚ�ůĞďƚĞ�ĨŽƌƚĂŶ�ŝŶ�EĞǁ�zŽƌŬ͕�ĂƌďĞŝƚĞƚĞ�ǁŝĞĚĞƌ�ĂůƐ�^ĐŚŶĞŝĚĞƌ�ƵŶĚ�ƐƚĂƌď�ĚŽƌƚ�–�
ďŝƐ�ŚĞƵƚĞ�ǁĞŝƚŐĞŚĞŶĚ�ǀĞƌŐĞƐƐĞŶ�–�ϭϴϳϭ͘ 

dƌŽƚǌ�ĚĞƌ��ƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌƐĞƚǌƵŶŐĞŶ�ƐĐŚćƚǌƚĞŶ�DĂƌǆ�ƵŶĚ��ŶŐĞůƐ�ĚĞŶ�ͣŐĞŶŝĂůĞŶ�^ĐŚŶĞŝĚĞƌ͞�;ZŽƐĂ�>ƵǆĞŵďƵƌŐͿ�
ƐĞŚƌ�ŚŽĐŚ�ƵŶĚ�ďĞƚƌĂĐŚƚĞƚĞŶ�ŝŚŶ�ĂůƐ�ĞƌƐƚĞŶ�dŚĞŽƌĞƟŬĞƌ�ĚĞƐ�ĚĞƵƚƐĐŚĞŶ�WƌŽůĞƚĂƌŝĂƚƐ͘ 
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