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Ͳ WƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�͗�

�ĂŶƐ�ůĞƵƌ�ĞŶƐĞŵďůĞ͕�ůĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚĞƐ�ŽŶƚ�ĐŽŶƐĞƌǀĠ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĚĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ĚŽĐƚƌŝŶĞƐ�
ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ŽƌƚŚŽĚŽǆĞƐ͕�ƚĞůůĞƐ�ƋƵĞ�ůĂ�dƌŝŶŝƚĠ͕�ůΖĞǆƉŝĂƚŝŽŶ�Ğƚ�ůĂ�ƌĠƐƵƌƌĞĐƚŝŽŶ�ĚƵ��ŚƌŝƐƚ͕�ůΖĂƵƚŽƌŝƚĠ�ĚĞ�
ůĂ��ŝďůĞ�Ğƚ�ůĞƐ�ƐĂĐƌĞŵĞŶƚƐ�ĚƵ�ďĂƉƚġŵĞ�Ğƚ�ĚĞ�ůΖĞƵĐŚĂƌŝƐƚŝĞ�;ŽƵ�ĐğŶĞͿ͘��Ŷ�ƌĞǀĂŶĐŚĞ͕�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�ĚŽĐƚƌŝŶĞƐ�
Ğƚ�ƌŝƚĞƐ�ĚŝƐƚŝŶŐƵĞŶƚ�ůĂ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚĞ�ĚĞƐ�ĚĞƵǆ�ĂƵƚƌĞƐ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶƐ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞƐ͘�

Ͳ >Ă�ĨŽŝ�͗�

>ƵƚŚĞƌ�ĐƌŽǇĂŝƚ�ƋƵĞ�ůĞ�ƐĂůƵƚ�ŶĞ�ĚĠƉĞŶĚĂŝƚ�Ŷŝ�ĚĞƐ�ĞĨĨŽƌƚƐ�Ŷŝ�ĚƵ�ŵĠƌŝƚĞ�ĚĞ�ůΖŚŽŵŵĞ�ŵĂŝƐ�ƐĞƵůĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�
ŐƌąĐĞ�ĂĐĐŽƌĚĠĞ�ǀŽůŽŶƚĂŝƌĞŵĞŶƚ�ƉĂƌ��ŝĞƵ�Ğƚ�ƌĞĕƵĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ĨŽŝ͘�>ĞƐ�ďŽŶŶĞƐ�ƈƵǀƌĞƐ�ŶĞ�ĚĞǀĂŝĞŶƚ�ƉĂƐ�
ġƚƌĞ�ĚĠĚĂŝŐŶĠĞƐ͕�ŵĂŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĠĞƐ�ĐŽŵŵĞ�ůĞ�ƌĠƐƵůƚĂƚ�ĚĞ�ůĂ�ŐƌąĐĞ�ĂĐĐŽƌĚĠĞ�ƉĂƌ��ŝĞƵ͕�ƐĞ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂŶƚ�
ĚĂŶƐ�ůĂ�ǀŝĞ�ĚƵ�ĐƌŽǇĂŶƚ͘��ĞƚƚĞ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�ĚĞ�ůĂ�ũƵƐƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ƉĂƌ�ůĂ�ŐƌąĐĞ�ĂƵ�ƚƌĂǀĞƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ĨŽŝ�ĚĞǀŝŶƚ�ƵŶ�
ƉƌŝŶĐŝƉĞ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĚĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚĞƐ͘�>ƵƚŚĞƌ�ũƵŐĞĂŝƚ�ƋƵĞ�ůĞ�ĐĂƚŚŽůŝĐŝƐŵĞ�ĂǀĂŝƚ�ƚƌŽƉ�ŝŶƐŝƐƚĠ�
ƐƵƌ�ůΖŝŶƚĠƌġƚ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ĐƌŽǇĂŶƚ�ĚΖĂĐƋƵĠƌŝƌ�ĚĞƐ�ŵĠƌŝƚĞƐ�Ğƚ�ĚΖŽďƚĞŶŝƌ�ůĂ�ĨĂǀĞƵƌ�ĚŝǀŝŶĞ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ďŽŶŶĞƐ�
ĂĐƚŝŽŶƐ͕�ůĞ�ũĞƸŶĞ�Ğƚ�ůĞƐ�ƉğůĞƌŝŶĂŐĞƐ�Ğƚ͕�ďŝĞŶ�ĠǀŝĚĞŵŵĞŶƚ͕�ĞŶ�ĂĐŚĞƚĂŶƚ�ĚĞƐ�ŝŶĚƵůŐĞŶĐĞƐ͘��Ƶǆ�ǇĞƵǆ�ĚĞƐ�
ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚƐ͕�ƚŽƵƚ�ĐĞĐŝ�ƚĞŶĚĂŝƚ�ă�ƌĞŶĚƌĞ�ŝŶƵƚŝůĞ�ůĞ�ƐĂĐƌŝĨŝĐĞ�ƌĠĚĞŵƉƚĞƵƌ�ĚƵ��ŚƌŝƐƚ͘�>ĞƐ�ƌĠĨŽƌŵĂƚĞƵƌƐ�
ǀŽƵůƵƌĞŶƚ�ƉůƵƚƀƚ�ŝŶƐŝƐƚĞƌ�ƐƵƌ�ůĂ�ŵŝƐĠƌŝĐŽƌĚĞ�ĚĞ��ŝĞƵ�ƋƵŝ�ĂĐĐŽƌĚĞ�ƐĂ�ŐƌąĐĞ�ă�ĚĞƐ�ƉĠĐŚĞƵƌƐ�ŝŶĚŝŐŶĞƐ͕�ĂƵ�
ŵŽǇĞŶ�ĚĞ�ůΖĂĐƚŝŽŶ�ƐĂůǀĂƚƌŝĐĞ�ĚĞ�:ĠƐƵƐͲ�ŚƌŝƐƚ͘�

Ͳ >ΖĂƵƚŽƌŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ��ŝďůĞ�͗�

>ĞƐ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚƐ�ĂĨĨŝƌŵğƌĞŶƚ�ůΖĂƵƚŽƌŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ��ŝďůĞ͕�ůΖƵŶŝƋƵĞ�ƐŽƵƌĐĞ�Ğƚ�ůĂ�ŶŽƌŵĞ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ͘�
/ůƐ�ƌĞũĞƚğƌĞŶƚ�ůĂ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞ�ƌĞĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶƚ�ůΖĂƵƚŽƌŝƚĠ�ƐƵƉƌġŵĞ�ĚƵ�ƉĂƉĞ�ƉŽƵƌ�ƚŽƵƚ�ĐĞ�ƋƵŝ�
ĐŽŶĐĞƌŶĂŝƚ�ůĂ�ŵŽƌĂůĞ�Ğƚ�ůĂ�ĨŽŝ͘�>ƵƚŚĞƌ�Ğƚ�ƐĞƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĞƵƌƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƌĞŶƚ�ĚŽŶĐ�ĚĞ�ƚƌĂĚƵŝƌĞ�ůĂ��ŝďůĞ�ĂĨŝŶ�ĚĞ�
ƉĞƌŵĞƚƚƌĞ�ĂƵǆ�ůĂŢĐƐ�ĚĞ�ůΖĠƚƵĚŝĞƌ�Ğƚ�ĚΖĂǀŽŝƌ�ƌĞĐŽƵƌƐ�ă�ůĞƵƌ�ůŝďƌĞ�ũƵŐĞŵĞŶƚ�ĞŶ�ĐĞ�ƋƵŝ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŝƚ�ůĂ�
ĚŽĐƚƌŝŶĞ͘�
DĂůŐƌĠ�ĐĞƚ�ĂĐĐŽƌĚ�ŐĠŶĠƌĂů�ƐƵƌ�ůΖĂƵƚŽƌŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ��ŝďůĞ͕�ůĞƐ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚƐ�ƐŽŶƚ�ĞŶ�ĚĠƐĂĐĐŽƌĚ�ƐƵƌ�ĚĞƐ�
ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ĚΖŝŶƚĞƌƉƌĠƚĂƚŝŽŶ�Ğƚ�ĚΖĠƌƵĚŝƚŝŽŶ�ďŝďůŝƋƵĞ͘�>ĞƐ�ƵŶƐ�ĂĐĐĞƉƚĞŶƚ�ůĞƐ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐƌŝƚŝƋƵĞ�
ƐƵƉĠƌŝĞƵƌĞ�Ğƚ�ĚĞ�ůΖĠƚƵĚĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐŽͲĐƌŝƚŝƋƵĞ�ĚĞ�ůĂ��ŝďůĞ͕�ĚĠǀĞůŽƉƉĠĞƐ�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞƐ�y/yĞ Ğƚ�yyĞ ƐŝğĐůĞƐ͘�
/ůƐ�ŶŝĞŶƚ�ůΖĂƵƚŚĞŶƚŝĐŝƚĠ�ĚĞ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ƉĂƐƐĂŐĞƐ�ĚĞ�ůĂ��ŝďůĞ�ŽƵ�ĞŶ�ƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ�ƵŶĞ�ŝŶƚĞƌƉƌĠƚĂƚŝŽŶ�
ƐǇŵďŽůŝƋƵĞ�ŽƵ�ĂůůĠŐŽƌŝƋƵĞ͘�>ĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ͕�ĚĞƐ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚƐ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƚĞƵƌƐ�ƚĞůƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůŝƐƚĞƐ�
ŽƵ�ůĂ�ƉůƵƉĂƌƚ�ĚĞƐ�ĠǀĂŶŐĠůŝƐƚĞƐ͕�ŝŶƐŝƐƚĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĞ�ĐĂƌĂĐƚğƌĞ�ŝŶĨĂŝůůŝďůĞ�ĚĞ�ůĂ��ŝďůĞ�ŶŽŶ�ƐĞƵůĞŵĞŶƚ�ƋƵĂŶƚ�
ĂƵǆ�ƉƌŽďůğŵĞƐ�ĚĞ�ĨŽŝ͕�ŵĂŝƐ�ĂƵƐƐŝ�ĚĂŶƐ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĚŽŵĂŝŶĞƐ�ĚĞ�ůΖŚŝƐƚŽŝƌĞ͕�ĚĞ�ůĂ�ŐĠŽŐƌĂƉŚŝĞ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�
ƐĐŝĞŶĐĞ͘�WĂƌ�ĂŝůůĞƵƌƐ͕�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ƉĂƌŵŝ�ůĞƐ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚƐ�ŶΖĂĚŵĞƚƚĞŶƚ�ƋƵĞ�ůĞ�ũƵŐĞŵĞŶƚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞů�ƉŽƵƌ�
ƌĠƐŽƵĚƌĞ�ůĞƐ�ƉƌŽďůğŵĞƐ�ĚΖŝŶƚĞƌƉƌĠƚĂƚŝŽŶ�ďŝďůŝƋƵĞ͕�ƚĂŶĚŝƐ�ƋƵĞ�ĚΖĂƵƚƌĞƐ�ƐΖĞŶ�ƌĞŵĞƚƚĞŶƚ�ĂƵǆ�ĐƌĞĚŽ�
ĨŽƌŵƵůĠƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ƉŽƵƌ�ŐƵŝĚĞƌ�ůĞƵƌƐ�ŵĞŵďƌĞƐ͘�

Ͳ WƌġƚƌŝƐĞ�͗�

>ĞƐ�ĚŝƌŝŐĞĂŶƚƐ�ĚĞ�ůĂ�ZĠĨŽƌŵĞ�ƐΖĠůĞǀğƌĞŶƚ�ĐŽŶƚƌĞ�ůΖŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞ�ĚƵ�ƐĂĐĞƌĚŽĐĞ�Ğƚ�ƉƌŽĐůĂŵğƌĞŶƚ�
ůĂ�ƉƌġƚƌŝƐĞ�ĚĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĐƌŽǇĂŶƚƐ͘��Ŷ�ŽƵƚƌĞ͕�ƐĞůŽŶ�>ƵƚŚĞƌ͕�ůĂ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�ĚƵ�ĐŚƌĠƚŝĞŶ�ă�ůĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ�Žƶ�ŝů�
ƉŽƵǀĂŝƚ�ƐĞƌǀŝƌ�ƐŽŶ�ƉƌŽĐŚĂŝŶ͕�ĠƚĂŝƚ�ƚŽƵƚ�ĂƵƐƐŝ�ƐĂƚŝƐĨĂŝƐĂŶƚĞ�ĂƵǆ�ǇĞƵǆ�ĚĞ��ŝĞƵ�ƋƵĞ�ůĂ�ǀŽĐĂƚŝŽŶ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞ͘�
>Ă�ƉůƵƉĂƌƚ�ĚĞƐ�ĐŽŶĨĞƐƐŝŽŶƐ�ŽŶƚ�ĐĞƉĞŶĚĂŶƚ�ĂĚŽƉƚĠ�ůΖŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ƉĂƐƚĞƵƌƐ͘�DĂŝƐ͕�ƚĂŶĚŝƐ�ƋƵĞ�ůĞ�
ƉƌġƚƌĞ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞ�ĞƐƚ�ƉĞƌĕƵ�ĐŽŵŵĞ�ƵŶ�ŵĠĚŝĂƚĞƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ŐƌąĐĞ�ĚŝǀŝŶĞ͕�ůĞ�ƉĂƐƚĞƵƌ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚ�ĞƐƚ�



ĐŽŶƐŝĚĠƌĠ�ĐŽŵŵĞ�ƵŶ�ůĂŢĐ�ĂǇĂŶƚ�ƐŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƌĞĕƵ�ůĂ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƋƵŝ�ůƵŝ�ƉĞƌŵĞƚƚƌĂŝƚ�ĚĞ�ƌĞŵƉůŝƌ�ĚĞƐ�
ĨŽŶĐƚŝŽŶƐ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞƐ͕�ƚĞůůĞƐ�ƋƵĞ�ƉƌĠĚŝĐĂƚŝŽŶ�Ğƚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ƐĂĐƌĞŵĞŶƚƐ͘��ĞƚƚĞ�ŝĚĠŽůŽŐŝĞ�ĚĞ�
ůΖĠŐĂůŝƚĠ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞ�ĚĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�Ă�ĨĂŝƚ�ƋƵĞ�ůΖĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�
ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚĞƐ�ĞƐƚ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ƌĞƐƚĠĞ�ƉůƵƚƀƚ�ĚĠŵŽĐƌĂƚŝƋƵĞ͘�/ů�ĞǆŝƐƚĞ�ƉŽƵƌƚĂŶƚ�ĚĞƐ�ĚŝĨĨĠƌĞŶĐĞƐ͘�>ĞƐ�
ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ĨŽƌŵĞƐ�ƌĞĐŽŶŶƵĞƐ�ƐŽŶƚ�͗�>ΖĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ĠƉŝƐĐŽƉĂůĞ�;ůĞƐ�ĠǀġƋƵĞƐ�Ǉ�ĞǆĞƌĐĞŶƚ�ůΖĂƵƚŽƌŝƚĠͿ�
ĚĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ĂŶŐůŝĐĂŶĞ͕�ĠƉŝƐĐŽƉĂůĞ�Ğƚ�ŵĠƚŚŽĚŝƐƚĞ͘�
>ΖĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ƉƌĞƐďǇƚĠƌŝĞŶŶĞ�;ůĞƐ�ƉƌĞƐďǇƚĞƐ�ŽƵ�ĂŶĐŝĞŶƐ�ƐŽŶƚ�ĠůƵƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ŽƌŐĂŶĞƐ�ĚŝƌŝŐĞĂŶƚƐ�
ĐŽŵŵĞ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚƐ�ĚĞƐ�ĐŽŶŐƌĠŐĂƚŝŽŶƐͿ�ĚĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ƉƌĞƐďǇƚĠƌŝĞŶŶĞ�Ğƚ�ƌĠĨŽƌŵĠĞ͘�
�ŶĨŝŶ͕�ůΖĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ĐŽŶŐƌĠŐĂƚŝŽŶĂůŝƐƚĞ�;ůĂ��ŽŶŐƌĠŐĂƚŝŽŶ�ĞůůĞͲŵġŵĞ�Ǉ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ�ůĂ�ƉůƵƐ�ŚĂƵƚĞ�
ĂƵƚŽƌŝƚĠͿ�ĚĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ĐŽŶŐƌĠŐĂƚŝŽŶĂůŝƐƚĞ͕�ďĂƉƚŝƐƚĞ�ŽƵ�ĂƵƚƌĞƐ͘�

>/dhZ'/��

WĂƌ�ĐŽŵƉĂƌĂŝƐŽŶ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ŵĞƐƐĞ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞ�ŽƵ�ůĂ�ĚŝǀŝŶĞ�ůŝƚƵƌŐŝĞ�ŽƌƚŚŽĚŽǆĞ͕�ůĞƐ�ĐƵůƚĞƐ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚƐ�ƐŽŶƚ�
ƉůƵƐ�ƐŝŵƉůĞƐ�Ğƚ�ŝŶƐŝƐƚĞŶƚ�ĚĂǀĂŶƚĂŐĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ƉƌġĐŚĞ͘�>ĞƐ�ƌĠĨŽƌŵĂƚĞƵƌƐ�ŝŶƐƚŝƚƵğƌĞŶƚ�ůĂ�ƉƌĂƚŝƋƵĞ�ĚĞƐ�
ŽĨĨŝĐĞƐ�ĞŶ�ůĂŶŐƵĞƐ�ůŽĐĂůĞƐ�Ğƚ�ŝŶƚƌŽĚƵŝƐŝƌĞŶƚ�ůĞ�ĐŚĂŶƚ�ĚΖŚǇŵŶĞƐ�ƉĂƌ�ůΖĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͘��ĞƌƚĂŝŶƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�;ƉĂƌ�
ĞǆĞŵƉůĞ͕�ůĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉĞŶƚĞĐƀƚŝƐƚĞͿ�ŶĞ�ƉŽƐƐğĚĞŶƚ�ƉƌĂƚŝƋƵĞŵĞŶƚ�ƉĂƐ�ĚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�Ğƚ�ƐŽŶƚ�ůĂƌŐĞŵĞŶƚ�
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