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Wh>^���E'/E��Z/E'�>d���
�

d�ZD^��E���KE�/d/KE^�K&�^�>��
�
ϭ͘����Wh>^���E'/E��Z/E'�ǁĂƌƌĂŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚƐ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂƌĞ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ĞǆĂŵŝŶĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ĚĞƐƉĂƚĐŚ�ĂŶĚ�ĂŐƌĞĞƐ�
ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŐŽŽĚ�ĂŶǇ�ƉĂƌƚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƵŶĚĞŶŝĂďůĞ�ƉƌŽǀĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞĨĞĐƚŝǀĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĨĂƵůƚǇ�ŵĂƚĞƌŝĂů�Žƌ�ǁŽƌŬŵĂŶƐŚŝƉ͘�
�
>ŝĂďŝůŝƚǇ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚŝƐ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ�ĐŽǀĞƌƐ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�Ɛŝǆ�ŵŽŶƚŚƐ�ĨƌŽŵ�ĚĞƐƉĂƚĐŚ�ŽŶ�ƐŝŶŐůĞ�ƐŚŝĨƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂƉƉůŝĞƐ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞƉĂŝƌ�Žƌ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƉĂƌƚƐ�Žƌ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ŐŽŽĚƐ�ƐƵƉƉůŝĞĚ͘��
�
WĂƌƚƐ� ĚĞůŝǀĞƌĞĚ� ƚŽ� ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ� ĂƌĞ�ǁĂƌƌĂŶƚĞĚ� ƵŶƚŝů� ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƉĂƐƐĞĚ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ� ŝŶƐƉĞĐƚŝŽŶ͕� ƚŚĞǇ�ĂƌĞ� ƚŚĞŶ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŽǁŶĞĚ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ĂƐ�ĐŽŶĨŽƌŵŝŶŐ�ƉĂƌƚƐ͘��
�ƚ�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ�ƚŚĞ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ�ƌĞŵŽǀĞƐ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂů�ͬ�&K��ŝƐƐƵĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ĂĨƚĞƌ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�
ƌĞǀŝĞǁ͕�ƚŚĞ�ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ŝƐ�ƚŚĞƌĞ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ŝƐƐƵĞƐ�Ăƚ�ĂƐƐĞŵďůǇ�ƐŚŽƵůĚ�ƵŶĨŽƌĞƐĞĞŶ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�
ďĞ�ĨŽƵŶĚ͘��
,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞƐĞ�ƉĂƌƚƐ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞĚ�ŝĨ�ůĂƚĞƌ�ĨŽƵŶĚ�ǁŝƚŚ�ŝƐƐƵĞ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ƉĂƐƐĞĚ�
ŝŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�ǁŚĞŶ�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ͘��
�
/Ŷ� ƚŚĞ� ĞǀĞŶƚ� ŽĨ� ĂŶǇ� ŝƐƐƵĞ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƉĂƌƚ� ;ĨŽƌ� ĞǆĂŵƉůĞ� ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂů� ĞƌƌŽƌƐ͕� ĚĂŵĂŐĞ͕� &K�͕� ƐƵƌĨĂĐĞ� ĨŝŶŝƐŚͿ�
/ŵŵĞĚŝĂƚĞ�ŶŽƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶǇ�ĚĞĨĞĐƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŐŝǀĞŶ� ŝŶ�ǁƌŝƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�Žƌ�ŐŽŽĚƐ͕�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�Wh>^��
�E'/E��Z/E'�>ƚĚ͕�ĐĂƌƌŝĂŐĞ�ƉĂŝĚ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƚ�ŽŶ�ŽĨĨŝĐŝĂů�ƉĂƉĞƌǁŽƌŬ͘��/Ĩ�ƚŚĞ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƉĂƌƚ͕�Žƌ�
ƉĂƌƚƐ͕�ŝƐ�ƉƌŽǀĞĚ�ĨĂƵůƚǇ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŵĂƚĞƌŝĂů͕�Žƌ�ǁŽƌŬŵĂŶƐŚŝƉ͕�Wh>^���E'/E��Z/E'�ǁŝůů�ƌĞƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ͕�Žƌ�ƉĂƌƚƐ�
ĨƌĞĞ�ŽĨ�ĐŚĂƌŐĞ͘�ZĞƚƵƌŶƐ�ĂƌĞ�ŽŶůǇ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƌĞƉŽƌƚ�ĚĞƚĂŝůŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͘��
�
Ϯ͘� � ��dŚĞ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ�ŵĂĚĞ�ďǇ�Wh>^���E'/E��Z/E'�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ĂďŽǀĞ͕�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞŐĂƌĚĞĚ�ĂƐ�ŶƵůů�ĂŶĚ�ǀŽŝĚ�ŝĨ�ƚŚĞ�
ŵĂĐŚŝŶĞƌǇ� ƚŽ� ŝŶƐƉĞĐƚ� ĂŶĚ� ƌĞǀŝĞǁ� ƚŚĞ� ĞĨĨĞĐƚĞĚ� ƉĂƌƚ� ŝƐ� ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ďǇ� ĂŶ� ƵŶĂƵƚŚŽƌŝƐĞĚ�ƉĞƌƐŽŶ;^Ϳ� Žƌ� ŽƵƚ� ŽĨ�
ƐƵŝƚĂďůĞ� ĐĂůŝďƌĂƚŝŽŶ͘� � dŚŝƐ� ĂůƐŽ� ĂƉƉůŝĞƐ� ƚŽ� ĂŶǇ� ƌĞƉĂŝƌƐ� ĞĨĨĞĐƚĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� �ƵƐƚŽŵĞƌ�ǁŝƚŚŽƵƚ� ƚŚĞ� ĐŽŶƐĞŶƚ� Žƌ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�Wh>^���E'/E��Z/E'͘�
�
ϯ͘����Wh>^���E'/E��Z/E'�ĚŽ�ŶŽƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌƐ�ŐŝǀĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ůĞĂĨůĞƚƐ͕�ĐĂƚĂůŽŐƵĞƐ͕�ĚƌĂǁŝŶŐƐ͕�ĂŶĚ�
ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ�ĂƐ�ďŝŶĚŝŶŐ� ĂŶĚ�ƌĞƐĞƌǀĞ� ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ� ƚŽ�ĞĨĨĞĐƚ� ĂůƚĞƌĂƚŝŽŶƐ� ƚŽ� ƚŚĞ�ĚŝƐƉŽƐŝƚŝŽŶ͕� ƐŚĂƉĞ͕�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ͕�
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ǁĞŝŐŚƚƐ� ĞƚĐ͘�ŽĨ� ƚŚĞ�ƉĂƌƚ͕�Žƌ� ƉĂƌƚƐ͕�ŵĂĐŚŝŶĞ͕� Žƌ�ŵĂĐŚŝŶĞƐ͕� ƋƵŽƚĞĚ� ƚŚĞƌĞŽŶ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ĐƵƐƚŽŵĞƌ�
ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĂƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ�ŝŶ�ǁƌŝƚŝŶŐ͘��
�
ϰ͘����DĂĐŚŝŶĞ�ƉĂƌƚƐ�ǁŝůů�ĐŽŶĨŽƌŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ͕�ƐŚĂƉĞ͕�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ͕�ĂŶĚ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ďǇ�Wh>^��
�E'/E��Z/E'�ĂŶĚ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĚƌĂǁŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ŝŶ��ƵƐƚŽŵĞƌ�WK�ƵŶůĞƐƐ�ĚĞǀŝĂƚŝŽŶƐ�
ĂƌĞ�ĂŐƌĞĞĚ�ŝŶ�ǁƌŝƚŝŶŐ͘�
�
ϱ͘� � � � �ůů� ŐŽŽĚƐ� ƐŚĂůů�ďĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ� ĞŶƚŝƌĞůǇ� Ăƚ� ƚŚĞ��ƵƐƚŽŵĞƌ͛Ɛ� ƌŝƐŬ�ǁŚĞƚŚĞƌ͕� Žƌ� ŶŽƚ͕� ĐĂƌƌŝĂŐĞ� ŝƐ� ƉĂŝĚ�ĂƐ� ĂŶ�
ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ĐŽƐƚ͕�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ�ŽĨ�ĂŶǇŽŶĞ͕�Žƌ�ŵŽƌĞ͕�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĞǀĞŶƚƐ͗�
Ă͘� dŚĞ� ĚĞůŝǀĞƌǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŐŽŽĚƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� �ƵƐƚŽŵĞƌ͛Ɛ� ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ� ƉƌĞŵŝƐĞƐ� ƵƐŝŶŐ� Wh>^�� �E'/E��Z/E'� ŽǁŶ�

ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ͘�
ď͘� dŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚƐ�ƚŽ�ĂŶ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ĐĂƌƌŝĞƌ͘�
Đ͘� dŚĞ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƵƐƚŽŵĞƌ͛Ɛ�ŽǁŶ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ��ƵƐƚŽŵĞƌ�ŝƐ�ĂĨĨĞĐƚŝŶŐ�ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ͘�
�
ϲ͘�����ĞůŝǀĞƌŝĞƐ�ĂƌĞ�ĚĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞƐ͕�Žƌ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͕�Žƌ�ďŽƚŚ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐ�ŽĨ�Wh>^���E'/E��Z/E'�ǁŚĞƌĞ�ƉĂƌƚƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ͘��
�
ϳ͘����dŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ĚĂƚĞƐ͕�ƐƚĂƚĞĚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƋƵŽƚĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞŵĞŶƚ�ĐŽŶĨŝƌŵĂƚŝŽŶƐ͕�ĂƌĞ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞ�ĂŶĚ�
ĂƌĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĞǆĐĞƉƚŝŽŶ�ƚŽ�ďĞ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ĂƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ƌĞĐĞŝƉƚ�ŽĨ�ĂŶ�ŽĨĨŝĐŝĂů�ǁƌŝƚƚĞŶ�ŽƌĚĞƌ�ĂŶĚ�ĚĞƉĞŶĚ�
ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͘���ĞůĂǇƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞĚ�ĚĂƚĞ�
ĐŚĂŶŐĞĚ�ƐŚŽƵůĚ�ƚŚŝƐ�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ĚĞůĂǇƐ�ŶŽƚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĐŽŶƚƌŽů͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ŵĂƚĞƌŝĂů�
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ĚĞůĂǇƐ͕�ƐƵďĐŽŶƚƌĂĐƚ�ĚĞůĂǇƐ͘��ĐŬŶŽǁůĞĚŐĞĚ�ĚĂƚĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŵŝƚŝŐĂƚĞ�ƐŚŽƌƚ�Žƌ�ŝŶĂĐĐƵƌĂƚĞ�ůĞĂĚ�ƚŝŵĞƐ�ďĞŝŶŐ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�WK�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ĐĂƐĞƐ͘�
�
�ĞůŝǀĞƌǇ�ŵĞƚƌŝĐƐ�ĂƌĞ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�Ăƚ�Wh>^���E'/E��Z/E'�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ��ĐŬŶŽǁůĞĚŐĞĚ�ĚĂƚĞ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ƵƐĞ�ƚŚŝƐ�ĚĂƚĂ�
ƚŽ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ŽƵƌ�Kd��ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘�^ƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ĚĞůĂǇƐ�Ăƚ�ďŽŽŬŝŶŐ�ŝŶ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�
ůĂƚĞ�ĚĞůŝǀĞƌŝĞƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞĚ�ǁŚĞŶ�ĂĨĨĞĐƚŝŶŐ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ŵĞƚƌŝĐƐ�ƐƵƉƉůŝĞĚ͘��
�
�ŶǇ�ĚĞůĂǇƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ďǇ�Wh>^���E'/E��Z/E'�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽĨ�ĞǆƚĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�
ŽƌŝŐŝŶĂů�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ƉƌŽŵŝƐĞ�ŵĂĚĞ�ďƵƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ŬĞƉƚ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�Ăƚ�Ăůů�ƚŝŵĞƐ͘��
�
ϴ͘����/Ŷ�ĂŶǇ�ĞǀĞŶƚ͕�Wh>^���E'/E��Z/E'�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ďĞ�ůŝĂďůĞ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ůŽƐƐ͕�ĚĂŵĂŐĞ�Žƌ�ĚĞůĂǇ�ǁŚĂƚƐŽĞǀĞƌ�ĂƌŝƐŝŶŐ�
ĨƌŽŵ�ĂŶǇ�ĐĂƵƐĞ�ǁŚĂƚƐŽĞǀĞƌ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�Wh>^���E'/E��Z/E'�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ďƵƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƉƌĞũƵĚŝĐĞ͕�ƚŽ�
ƚŚĞ� ŐĞŶĞƌĂůŝƚǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĨŽƌĞŐŽŝŶŐ�ǁŽƌĚƐ͕� ĨŝƌĞ͕� ƐƚŽƌŵ͕� ƚĞŵƉĞƐƚ͕� ůŝŐŚƚŶŝŶŐ͕� ĨƌŽƐƚ͕� ŝŶĐůĞŵĞŶƚ� ǁĞĂƚŚĞƌ͕� ƐƚƌŝŬĞ͕�
ůŽĐŬŽƵƚ�ǁĂƌ�ŚŽƐƚŝůŝƚŝĞƐ͕�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕�ƌĞďĞůůŝŽŶ�ĂŶĚ�Đŝǀŝů�ƵŶƌĞƐƚ͘�
�
ϵ͘�����ĞůĂǇƐ�ŝŶ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ďǇ�Wh>^���E'/E��Z/E'�ĂƐ�ũƵƐƚ�ƌĞĂƐŽŶ�ĨŽƌ�ĐĂŶĐĞůůŝŶŐ�ĂŶǇ�ŽƌĚĞƌ�
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