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>ĂƐƚ�ƉůĂĐĞ�ŽĨ�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ
�ĂƚĞ�ŽĨ�ĞǆƉŝƌǇ�ŽĨ�ƌŝŐŚƚ

�ĠƚĞŶĞǌͲǀŽƵƐ�ůĞ�ĚƌŽŝƚ�ĚĞ�ƌĠĞŶƚƌĠĞ ĚĂŶƐ�ǀŽƚƌĞ͗
WĂǇƐ�ĚΖŽƌŝŐŝŶĞ
�ĞƌŶŝĞƌ�ůŝĞƵ�ĚĞ�ƌĠƐŝĚĞŶĐĞ
�ĂƚĞ�ĚΖĞǆƉŝƌĂƚŝŽŶ�ĚƵ�ĚƌŽŝƚ

ϭ͘ϮϮ /Ĩ�EŽ�ƚŽ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ͕�ƉůĞĂƐĞ�ŐŝǀĞ�
ĚĞƚĂŝůƐ͗

^ŝ�EŽŶ�ĂƵǆ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ƉƌĠĐĠĚĞŶƚĞƐ͕�ĨŽƵƌŶŝƐƐĞǌ�ĚĞƐ�ĚĠƚĂŝůƐ�
ĐŽŵƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞƐ ͗�

ϭ͘Ϯϯ ZĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŝŶ�DĂƵƌŝƚŝƵƐ
DŽďŝůĞ�ŶŽ
�ŵĂŝů�ĂĚĚƌĞƐƐ

�ĚƌĞƐƐĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠƐŝĚĞŶĐĞ�ă�ůΖŠůĞ�DĂƵƌŝĐĞ
EƵŵĠƌŽ�DŽďŝůĞ�
�ĚƌĞƐƐĞ�ĐŽƵƌƌŝĞů

ϭ͘Ϯϰ ,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ǁŽƌŬĞĚ�ŝŶ�DĂƵƌŝƚŝƵƐ�
;Žƌ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ǁŽƌŬŝŶŐͿ͍
/Ĩ�zĞƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ŐŝǀĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�;ŝͿ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�
ƉŽƐƚ�ĂŶĚ�;ŝŝͿ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƌĞĐĞŶƚ�ŽŶĞ�ďĞůŽǁ
WŽƐƚ�ŚĞůĚ
�ŽŵƉĂŶǇ�;ŶĂŵĞ�ĂŶĚ�ĂĚĚƌĞƐƐͿ
WĞƌŝŽĚ�&ƌŽŵ�dŽ

�ǀĞǌͲǀŽƵƐ�ĚĠũă�ƚƌĂǀĂŝůůĠ�ă�ůΖŠůĞ�DĂƵƌŝĐĞ�;ŽƵ�
ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚͿ͍
^ŝ�ŽƵŝ͕�ĚŽŶŶĞǌ ĚĞƐ�ĚĠƚĂŝůƐ�ƐƵƌ�;ŝͿ�ůĞ�ƉŽƐƚĞ�ĂĐƚƵĞů�Ğƚ�;ŝŝͿ�ůĞ�
ƉůƵƐ�ƌĠĐĞŶƚ�ĐŝͲĚĞƐƐŽƵƐ
&ŽŶĐƚŝŽŶ�ŽĐĐƵƉĠĞ
�ŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�;EŽŵ�Ğƚ�ĂĚƌĞƐƐĞͿ
WĠƌŝŽĚĞ��Ğ��

Ϯ ^ĞĐƚŝŽŶ�Ϯ�ʹ �ĞƚĂŝůƐ�ŽĨ��ŵƉůŽǇĞƌͬ��ƵƐŝŶĞƐƐ ^ĞĐƚŝŽŶ�Ϯ�Ͳ�ĠƚĂŝůƐ�ĚĞ�ůΖ�ŵƉůŽǇĞƵƌ�ͬ�ů͛�ŶƚƌĞƉƌŝƐĞ
Ϯ͘ϭ EĂŵĞ�ŽĨ�ĐŽŵƉĂŶǇͬƐŽĐŝĞƚĞ͕�ĞƚĐ EŽŵ�ĚĞ�ůΖĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ͬ�ƐŽĐŝĞƚĞ͕�ĞƚĐ
Ϯ͘Ϯ �ƵƐŝŶĞƐƐ�ĂĚĚƌĞƐƐ �ĚƌĞƐƐĞ�ĚĞ�ů͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ
Ϯ͘ϲ �ŽŵƉĂŶǇ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ�EŽ EƵŵĠƌŽ�Ě͛ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ
Ϯ͘ϳ �ƵƐŝŶĞƐƐ�ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�EŽ EƵŵĠƌŽ�ĚΖĞŶƌĞŐŝƐƚƌĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ů͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ
ϯ ^ĞĐƚŝŽŶ�ϯ�ʹ ^ĞĐƵƌŝƚǇͬ�,ĞĂůƚŚ�YƵĞƐƚŝŽŶƐ�

;ƉůĞĂƐĞ�ƚŝĐŬ�ĂƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞͿ
^ĞĐƚŝŽŶ�ϯ�Ͳ ^ĠĐƵƌŝƚĠ�ͬ�^ĂŶƚĠ�YƵĞƐƚŝŽŶƐ�;ĐŽĐŚĞǌ ůĂ�ĐĂƐĞ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĠĞͿ

ϯ͘ϭ ,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ĞǀĞƌ�ďĞĞŶ�ĐŽŶǀŝĐƚĞĚ�ŽĨ�ĂŶǇ�
ĐƌŝŵĞ�ŝŶ�ĂŶǇ�ĐŽƵŶƚƌǇ͍

�ǀĞǌͲǀŽƵƐ�ĚĠũă�ĠƚĠ�ƌĞĐŽŶŶƵ�ĐŽƵƉĂďůĞ�ĚΖƵŶ�ĐƌŝŵĞ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�
ƉĂǇƐ͍

ϯ͘Ϯ /Ɛ�Ă�ĐƌŝŵŝŶĂůͬ�Đŝǀŝů�ĐĂƐĞ�ƉĞŶĚŝŶŐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�
ǇŽƵ�ŝŶ�ĂŶǇ�ĐŽƵŶƚƌǇ͍

�ǀĞǌͲ ǀŽƵƐ�ƵŶ�ĚŽƐƐŝĞƌ�ĐƌŝŵŝŶĞůůĞͬ�ĐŝǀŝůĞ�ĞŶ�ĐŽƵƌƐ�ĐŽŶƚƌĞ�
ǀŽƵƐ�ĚĂŶƐ�ŶΖŝŵƉŽƌƚĞ�ƋƵĞů�ƉĂǇƐ͍

ϯ͘ϯ �ƌĞ�ǇŽƵ�ƐƵĨĨĞƌŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĂŶǇ�ŝŶĨĞĐƚŝŽƵƐ�Žƌ�
ĐŽŶƚĂŐŝŽƵƐ�ĚŝƐĞĂƐĞ͍

^ŽƵĨĨƌĞǌͲǀŽƵƐ�ĚΖƵŶĞ�ŵĂůĂĚŝĞ�ŝŶĨĞĐƚŝĞƵƐĞ�ŽƵ�ĐŽŶƚĂŐŝĞƵƐĞ͍

/Ĩ�ƚŚĞ�ƌĞƉůǇ�ƚŽ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�
ŝƐ�zĞƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ŐŝǀĞ�ĨƵůů�ĚĞƚĂŝůƐ�ďĞůŽǁ͕�
ĂƚƚĂĐŚŝŶŐ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ŝĨ�ĂŶǇ

^ŝ�ůĂ�ƌĠƉŽŶƐĞ�ă�ůΖƵŶĞ�ĚĞƐ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ĐŝͲĚĞƐƐƵƐ�ĞƐƚ�ŽƵŝ͕�
ĚŽŶŶĞǌ�ĚĞƐ�ĐůĂƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ�Ğƚ�ĂƚƚĂĐŚĞǌ ĚĞƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�
ƉĞƌƚŝŶĞŶƚƐ

ϯ͘ϰ �ŶǇ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ǇŽƵ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�
ďƌŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�KĐĐƵƉĂƚŝŽŶ�
WĞƌŵŝƚ�ƵŶŝƚ͍

�ǀĞǌͲǀŽƵƐ�ĚĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ ƐƵƉƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞƐ�ƋƵĞ�ǀŽƵƐ�
ƐŽƵŚĂŝƚĞǌ�ŵĞƚƚƌĞ�ă�ůΖĂƚƚĞŶƚŝŽŶ�ĚƵ�ͨ KĐĐƵƉĂƚŝŽŶ�WĞƌŵŝƚ�
hŶŝƚ ͩ ͍

ϰ ^ĞĐƚŝŽŶ�ϰ͗��ĞĐůĂƌĂƚŝŽŶ ^ĞĐƚŝŽŶ�ϰ͗��ĠĐůĂƌĂƚŝŽŶ
/ͬtĞ�ĚĞĐůĂƌĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�
ŐŝǀĞŶ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌŵ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĂƚƚĂĐŚĞĚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ŝƐ�ƚƌƵĞ�ĂŶĚ�
ĐŽƌƌĞĐƚ͘

:Ğ�ĚĠĐůĂƌĞͬ�ŶŽƵƐ�ĚĠĐůĂƌŽŶƐ ƋƵĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƌĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚƐ�
ĨŽƵƌŶŝƐ�ĚĂŶƐ�ĐĞ�ĨŽƌŵƵůĂŝƌĞ�ĚĞ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ĚĂŶƐ�
ůĞƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ũŽŝŶƚƐ�ƐŽŶƚ�ǀĠƌŝĚŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ĞǆĂĐƚƐ͘
:Ğ�ĐŽŵƉƌĞŶĚƐͬ�EŽƵƐ�ĐŽŵƉƌĞŶŽŶƐ�ƋƵĞ�ĨĂŝƌĞ�ƵŶĞ�ĨĂƵƐƐĞ�



/ͬtĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�ĨĂůƐĞ�
ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŝƐ�Ă�ƐĞƌŝŽƵƐ�ŽĨĨĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ŵĂǇ�
ůĞĂĚ�ƚŽ�ƉƌŽƐĞĐƵƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĐĂŶĐĞůůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�
ĂŶ�KĐĐƵƉĂƚŝŽŶ�WĞƌŵŝƚ͘
^ŝŐŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ŝŶǀĞƐƚŽƌͬƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůͬƐĞůĨͲ
ĞŵƉůŽǇĞĚ͗
^ŝŐŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ĞŵƉůŽǇĞƌ�;ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůͿ͗�

ĚĠĐůĂƌĂƚŝŽŶ�ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ�ƵŶĞ�ŝŶĨƌĂĐƚŝŽŶ�ŐƌĂǀĞ�Ğƚ�ƉĞƵƚ�
ĞŶƚƌĂŠŶĞƌ�ĚĞƐ�ƉŽƵƌƐƵŝƚĞƐ�Ğƚ�ůΖĂŶŶƵůĂƚŝŽŶ�ĚΖƵŶ�ƉĞƌŵŝƐ�
ĚΖŽĐĐƵƉĂƚŝŽŶ͘
^ŝŐŶĂƚƵƌĞ�ĚĞ ůΖŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞƵƌ�ͬ�ĚƵ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů ͬ ĚƵ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů�ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶƚ͗
^ŝŐŶĂƚƵƌĞ�ĚĞ�ůΖĞŵƉůŽǇĞƵƌ�;ĚƵ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůͿ͗

ϱ ^ĞĐƚŝŽŶ�ϱ�ʹ hŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ� ^ĞĐƚŝŽŶ�ϱ�Ͳ �ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ
dŽ�ďĞ�ĨŝůůĞĚ�ĂŶĚ�ƐŝŐŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŵƉůŽǇĞƌ�ŽĨ�
ƚŚĞ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů

��ġƚƌĞ�ƌĞŵƉůŝ�Ğƚ�ƐŝŐŶĠ�ƉĂƌ ůΖĞŵƉůŽǇĞƵƌ ĚƵ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů

dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŽ�ĐĞƌƚŝĨǇ�ƚŚĂƚ�͙͘�;E�D��K&�
�KDW�EzͿ ƉƌŽƉŽƐĞƐ�ƚŽ�ĞŵƉůŽǇ�Dƌ�ͬDƌƐ�
ͬ�DŝƐƐ ͙͘�;E�D��K&��DW>Kz��Ϳ ŽĨ ͙�
ŶĂƚŝŽŶĂůŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŽĨ ͙͕�ĨŽƌ�Ă�
ĚƵƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ ͙�ŵŽŶƚŚƐͬǇĞĂƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ�ƐŝƚƵĂƚĞĚ�Ăƚ ͙�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵƐ�
ĂŶĚ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞŶĐůŽƐĞĚ�
ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ŽĨ ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͘�,ĞͬƐŚĞ ǁŝůů�
ĚƌĂǁ�Ă�ďĂƐŝĐ�ƐĂůĂƌǇ�ŽĨ�ZƐ�͙�Ă ŵŽŶƚŚ͘
dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞƐ�ƚŚĂƚ͕�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�
ŽĨ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞͲŶĂŵĞĚ
ĞǆƉĂƚƌŝĂƚĞ͕�ŝƚ�ǁŝůů�ŵĞĞƚ�ĂŶǇ�ĞǆƉĞŶƐĞ�Žƌ�
ĐŚĂƌŐĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶĐƵƌƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͕�ƐƵƉƉŽƌƚ�Žƌ�ƚŚĞ�ƌĞƉĂƚƌŝĂƚŝŽŶ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŽůĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽĐĐƵƉĂƚŝŽŶ ƉĞƌŵŝƚ�ƚŽ�
ŚŝƐͬŚĞƌͬ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ŽĨ�ŽƌŝŐŝŶ�ͬ�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ�ŽŶ�
ƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ŽĨ�
ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�Žƌ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞĂƐŽŶ�
ǁŚĂƚƐŽĞǀĞƌ͘
EĂŵĞ�ŝŶ�ĨƵůů͗�
�ĞƐŝŐŶĂƚŝŽŶ͗�
^ŝŐŶĂƚƵƌĞ
^ĞĂů��ŽŵƉĂŶǇ͗

�ĞĐŝ�ĞƐƚ�ƉŽƵƌ�ĐĞƌƚŝĨŝĞƌ ƋƵĞ ͘͘͘͘ ;EKD����>Ζ�EdZ�WZ/^�Ϳ�
ƉƌŽƉŽƐĞ�ĚΖĞŵƉůŽǇĞƌ D͘ ͬ DŵĞ�ͬ�DůůĞ ͘͘͘͘ ;EKD����
>Ζ�DW>Kz�Ϳ�ĚĞ�ŶĂƚŝŽŶĂůŝƚĠ�͙ ĞŶ�ƐĂ�ĐĂƉĂĐŝƚĠ�ĚĞ ͕͘͘͘�ƉŽƵƌ�
ƵŶĞ�ĚƵƌĠĞ�ĚĞ ͘͘͘�ŵŽŝƐ�ͬ�ĂŶƐ ĚĂŶƐ�ůΖĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ ƐŝƚƵĠ�ă
͘͘͘ ƐƵƌ�ůĞƐ ƚĞƌŵĞƐ�Ğƚ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ŵĞŶƚŝŽŶŶĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ
ĐŽŶƚƌĂƚ�ĐŝͲũŽŝŶƚ ĚĞ�ůΖĞŵƉůŽŝ͘ /ů ͬ�ĞůůĞ�ƚŽƵĐŚĞƌĂ�ƵŶ�ƐĂůĂŝƌĞ
ĚĞ�ďĂƐĞ�ĚĞ ZƐ�͘͘͘ ƉĂƌ�ŵŽŝƐ͘
>͛�ŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ƐΖĞŶŐĂŐĞ�ƋƵ͛�ĞŶ�ŵĂƚŝğƌĞ�ĚΖĞŵƉůŽŝ ĚĞ�
ůΖĞǆƉĂƚƌŝĠ�ŵĞŶƚŝŽŶŶĠ��ĐŝͲĚĞƐƐƵƐ͕�ŝů�Ɛ͛ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĚ�ă�ƚŽƵƚĞƐ�
ĚĠƉĞŶƐĞƐͬ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ƐƵƐĐĞƉƚŝďůĞƐ�ĚΖġƚƌĞ�ĞŶĐŽƵƌƵƐ ƉŽƵƌ�ůĂ
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͕�ůĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ ŽƵ ůĞ�ƌĂƉĂƚƌŝĞŵĞŶƚ�ĚƵ ƚŝƚƵůĂŝƌĞ�
ĚƵ ƉĞƌŵŝƐ�ĚΖŽĐĐƵƉĂƚŝŽŶ ă ƐŽŶͬ�ƐĂ� ƉĂǇƐ�ĚΖŽƌŝŐŝŶĞͬ
ƌĠƐŝĚĞŶĐĞ ĞŶ�ĐĂƐĞ�ĚĞ�ĐĞƐƐĂƚŝŽŶ ĚƵ�ĐŽŶƚƌĂƚ ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ŽƵ
ƉŽƵƌ�ƚŽƵƚĞ�ĂƵƚƌĞ�ƌĂŝƐŽŶ ƋƵĞ�ĐĞ�ƐŽŝƚ͘
EŽŵ�ĐŽŵƉůĞƚ͗
�ĠƐŝŐŶĂƚŝŽŶ͗
^ŝŐŶĂƚƵƌĞ ͗
^ĐĞĂƵ�ĚĞ�ů͛�ŶƚƌĞƉƌŝƐĞ ͗
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