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�Z�L�W�K�R�X�W�� �U�H�I�H�U�H�Q�F�H�� �W�R�� �R�W�K�H�U�� �Z�U�R�Q�J�V���� �:�K�L�O�H�� �W�K�H�� �'�H�I�H�Q�G�D�Q�W�V���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�H�� �X�S�R�Q���K�X�U�O��
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�P�X�V�W���E�H���D���³�F�R�Q�W�U�R�Y�H�U�V�\�´���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���P�H�D�Q�L�Q�J���R�I���$�U�W�L�F�O�H���,�,�,�����E�H�W�Z�H�H�Q���S�D�U�W�L�H�V���K�D�Y�L�Q�J��

�D�G�Y�H�U�V�H�� �O�H�J�D�O�� �L�Q�W�H�U�H�V�W�V���� �0�R�R�U�H�¶�V�� �)�H�G�H�U�D�O�� �5�X�O�H�V�� �3�D�P�S�K�O�H�W�� �6�H�F�W�L�R�Q�� ���������>���@���� �7�K�H�U�H��
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�P�X�V�W�� �E�H�� �F�R�Q�G�X�F�W�� �E�\�� �D�� �'�H�I�H�Q�G�D�Q�W�� �W�K�D�W�� �P�D�\�� �E�H�� �U�H�G�U�H�V�V�H�G���E�\�� �D�� �G�H�F�O�D�U�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �W�K�H��

�S�D�U�W�L�H�V���U�L�J�K�W�V���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V�����7�K�H���I�H�G�H�U�D�O���'�H�F�O�D�U�D�W�R�U�\���-�X�G�J�P�H�Q�W���$�F�W���V�W�D�W�H�V������

�³�>�L�@�Q���D���F�D�V�H���R�I���D�F�W�X�D�O���F�R�Q�W�U�R�Y�H�U�V�\���Z�L�W�K�L�Q���L�W�V���M�X�U�L�V�G�L�F�W�L�R�Q�������������D�Q�\���F�R�X�U�W��
�R�I���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���6�W�D�W�H�V���� �X�S�R�Q���W�K�H���I�L�O�L�Q�J���R�I���D�Q���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���S�O�H�D�G�L�Q�J���� �P�D�\��
�G�H�F�O�D�U�H�� �W�K�H�� �U�L�J�K�W�V�� �D�Q�G�� �R�W�K�H�U�� �O�H�J�D�O�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�� �R�I�� �D�Q�\�� �L�Q�W�H�U�H�V�W�H�G�� �S�D�U�W�\��
�V�H�H�N�L�Q�J���V�X�F�K���G�H�F�O�D�U�D�W�L�R�Q�����Z�K�H�W�K�H�U���R�U���Q�R�W���I�X�U�W�K�H�U���U�H�O�L�H�I���L�V���R�U���F�R�X�O�G���E�H��
�V�R�X�J�K�W���´�� ������ �8���6���&���� �†�� ������������ �)�H�G�H�U�D�O�� �F�R�X�U�W�V�� �K�D�Y�H�� �E�U�R�D�G�� �G�L�V�F�U�H�W�L�R�Q�� �W�R��
�J�U�D�Q�W���R�U���U�H�I�X�V�H���G�H�F�O�D�U�D�W�R�U�\���M�X�G�J�P�H�Q�W�����7�R�U�F�K�����,�Q�F�����Y�����/�H�%�O�D�Q�F�������������)�����G��
�����������������������W�K���&�L�U�����������������³�6�L�Q�F�H���L�W�V���L�Q�F�H�S�W�L�R�Q�����W�K�H���'�H�F�O�D�U�D�W�R�U�\���-�X�G�J�P�H�Q�W��
�$�F�W�� �K�D�V�� �E�H�H�Q�� �X�Q�G�H�U�V�W�R�R�G�� �W�R�� �F�R�Q�I�H�U�� �R�Q�� �I�H�G�H�U�D�O�� �F�R�X�U�W�V�� �X�Q�L�T�X�H�� �D�Q�G��
�V�X�E�V�W�D�Q�W�L�D�O�� �G�L�V�F�U�H�W�L�R�Q�� �L�Q�� �G�H�F�L�G�L�Q�J�� �Z�K�H�W�K�H�U�� �W�R�� �G�H�F�O�D�U�H�� �W�K�H�� �U�L�J�K�W�V�� �R�I��
�O�L�W�L�J�D�Q�W�V���´���:�L�O�W�R�Q���Y�����6�H�Y�H�Q���)�D�O�O�V���&�R���������������8���6���������������������������������6���&�W����������������
���������/���(�G�����G���������������������������6�J�U�R�H���Y�����:�H�O�O�V���)�D�U�J�R���%�D�Q�N�����1���$���������������)�����6�X�S�S����
���G�����������������������(�����'�����7�H�[��������������������

��
�� �,�Q���W�K�L�V���P�D�W�W�H�U���W�K�H���%�R�R�N�L�Q�J���&�R�Q�W�U�D�F�W�V���W�D�N�H���F�H�Q�W�H�U���V�W�D�J�H�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���Z�K�H�W�K�H�U���R�U��

�Q�R�W���W�K�H�\���H�[�L�V�W���R�U���P�D�\���E�H���H�Q�I�R�U�F�H�G���L�Q���Z�K�R�O�H���R�U���L�Q���S�D�U�W�����7�K�H���'�H�I�H�Q�G�D�Q�W�V���P�D�L�Q�W�D�L�Q���W�K�D�W��

�W�K�H�� �F�O�D�V�V�L�I�L�F�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �W�K�H�� �3�O�D�L�Q�W�L�I�I�V�� �D�V�� �³�L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W�� �F�R�Q�W�U�D�F�W�R�U�V�´�� �X�Q�G�H�U�� �W�K�H�V�H��

�F�R�Q�W�U�D�F�W�V���S�U�H�F�O�X�G�H�V���V�H�Y�H�U�D�O���F�D�X�V�H�V���R�I���D�F�W�L�R�Q���E�\���W�K�H���3�O�D�L�Q�W�L�I�I�V�����D�Q�G���L�Q�G�H�H�G���L�Q���P�D�Q�\��

�L�Q�V�W�D�Q�F�H�V���W�K�H���:�:�(���F�O�D�L�P�V���W�K�D�W���W�K�H���F�R�Q�W�U�D�F�W�V���F�R�Q�V�W�L�W�X�W�H���U�H�O�H�D�V�H�V���I�U�R�P���O�L�D�E�L�O�L�W�\�����7�K�H��

�3�O�D�L�Q�W�L�I�I�V���D�O�O�H�J�H���W�K�D�W�� �W�K�H�� �F�R�Q�W�U�D�F�W�V�� �Z�H�U�H�� �S�U�R�F�X�U�H�G�� �E�\���³�I�U�D�X�G���F�R�H�U�F�L�R�Q�� �D�Q�G��

�L�Q�W�L�P�L�G�D�W�L�R�Q�´�� ���&�R�P�S�O�D�L�Q�W���� �ˆ�������������� �L�Q�W�H�Q�W�L�R�Q�D�O�O�\�� �G�H�V�L�J�Q�H�G�� �W�R�� �G�H�S�U�L�Y�H�� �3�O�D�L�Q�W�L�I�I�V�� �R�I��

�Y�D�O�X�D�E�O�H�� �U�L�J�K�W�V�����P�R�Q�H�\�����D�Q�G�� �S�U�R�S�H�U�W�\�� �D�P�R�Q�J�� �R�W�K�H�U�� �Z�U�R�Q�J�G�R�L�Q�J�V���� �7�K�H�� �3�O�D�L�Q�W�L�I�I�V��

�W�K�H�U�H�I�R�U�H�� �F�O�D�L�P�� �W�K�D�W�� �W�K�H�� �F�R�Q�W�U�D�F�W�V�� �Y�L�R�O�D�W�H�� �S�X�E�O�L�F�� �S�R�O�L�F�\�� �D�Q�G�� �V�K�R�X�O�G�� �E�H�� �V�H�W�� �D�V�L�G�H��

�V�L�Q�F�H�� �H�Q�I�R�U�F�L�Q�J�� �W�K�H�P�� �Z�R�X�O�G�� �E�H�� �H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�� �W�R�� �U�H�Z�D�U�G�L�Q�J�� �W�K�H�� �'�H�I�H�Q�G�D�Q�W�V�� �I�R�U��

�³�F�R�Q�G�X�F�W�L�Q�J�� �D�� �F�D�U�H�I�X�O�O�\�� �F�U�D�I�W�H�G�� �D�Q�G�� �Z�U�R�Q�J�I�X�O�� �F�R�X�U�V�H�� �R�I�� �I�U�D�X�G�X�O�H�Q�W�� �F�R�Q�G�X�F�W�� �E�\��

�L�Q�W�H�Q�W�L�R�Q�D�O�O�\�� �G�X�S�L�Q�J�� �W�K�H�� �3�O�D�L�Q�W�L�I�I�V�´�� ���&�R�P�S�O�D�L�Q�W���� �ˆ�������������� �$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�O�\���� �V�X�F�K��

�L�Q�W�H�Q�W�L�R�Q�D�O���F�R�Q�G�X�F�W���E�\�� �W�K�H�� �'�H�I�H�Q�G�D�Q�W���Y�L�R�O�D�W�H�V�� �V�W�D�W�X�W�H�V���V�H�W�W�L�Q�J�� �I�R�U�W�K�� �W�K�H�� �S�X�E�O�L�F��

�S�R�O�L�F�\���R�I���W�K�H���8�6�$���D�Q�G���W�K�H���6�W�D�W�H���R�I���&�R�Q�Q�H�F�W�L�F�X�W�����D�Q�G���K�D�V���Z�U�R�X�J�K�W���H�F�R�Q�R�P�L�F���K�D�U�P��

�X�S�R�Q�� �W�K�H�� �3�O�D�L�Q�W�L�I�I�V�� ���&�R�P�S�O�D�L�Q�W���� �ˆ���������������,�Q�� �V�X�P���� �W�K�H�� �:�:�(�� �P�D�\�� �Q�R�W�� �E�\�� �F�R�Q�W�U�D�F�W����
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�G�H�F�O�D�U�H�� �2�6�+�$���� �)�0�/�$�����W�K�H�� �1�/�5�$�� �D�Q�G���:�R�U�N�H�U�V�� �&�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q�� �O�D�Z�V�� �R�I�� �W�K�H�� �Y�D�U�L�R�X�V��

�V�W�D�W�H�V���D�V���Q�X�O�O���D�Q�G���Y�R�L�G�����+�R�Z�H�Y�H�U�����V�X�F�K���L�V���W�K�H���H�V�V�H�Q�F�H���R�I���W�K�H�L�U���5�X�O�H���������0�R�W�L�R�Q���±�W�K�D�W��

�W�K�H���:�:�(���K�D�V���W�K�H���U�L�J�K�W���W�R���H�Q�I�R�U�F�H���L�O�O�H�J�D�O���F�R�Q�W�U�D�F�W�V���E�H�F�D�X�V�H���W�K�H�\���K�D�G���W�K�H���S�R�Z�H�U���W�R��

�L�Q�W�L�P�L�G�D�W�H���� �F�R�H�U�F�H���� �D�Q�G�� �E�D�P�E�R�R�]�O�H�� �W�K�H�� �3�O�D�L�Q�W�L�I�I�V�� �L�Q�W�R�� �V�L�J�Q�L�Q�J�� �W�K�H�P���� �5�D�W�K�H�U�� �W�K�H��

�F�R�Q�W�U�D�F�W�V���D�U�H���Q�R�W���Z�R�U�W�K���W�K�H���S�D�S�H�U���W�K�H�\���D�U�H���Z�U�L�W�W�H�Q���X�S�R�Q�����E�X�W���D�U�H���L�Q�V�W�H�D�G���W�K�H���F�R�U�H���R�I��

�D�Q���L�O�O�H�J�D�O���V�F�K�H�P�H���W�R���V�X�E�M�X�J�D�W�H���W�K�H���3�O�D�L�Q�W�L�I�I�V���I�R�U���W�K�H���S�U�R�I�L�W���R�I���W�K�H���:�:�(�����L�W�V���D�J�H�Q�W�V����

�D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�F�L�D�U�L�H�V������

�� �7�K�H�� �'�H�I�H�Q�G�D�Q�W�V�� �D�U�J�X�H���W�K�D�W�� �W�K�H�� �%�R�R�N�L�Q�J�� �&�R�Q�W�U�D�F�W�V�� �³�I�O�D�W�O�\�� �G�H�F�O�D�U�H�G�´�����6�H�H��

�'�R�F�X�P�H�Q�W���������������S�D�J�H�����������W�K�H���3�O�D�L�Q�W�L�I�I�V���W�R���E�H���L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���F�R�Q�W�U�D�F�W�R�U�V�����$���F�R�Q�W�U�D�F�W��

�Y�L�R�O�D�W�L�Q�J���S�X�E�O�L�F���S�R�O�L�F�\���W�K�U�R�X�J�K���Z�K�L�F�K���H�P�S�O�R�\�H�H�V���³�I�O�D�W�O�\���G�H�F�O�D�U�H�G�´���W�K�D�W���W�K�H�\���Z�R�X�O�G��

�Q�H�Y�H�U���M�R�L�Q���D���O�D�E�R�U���X�Q�L�R�Q���R�U���³�I�O�D�W�O�\���G�H�F�O�D�U�H�G�´���Q�H�Y�H�U���H�[�H�U�F�L�V�H���W�K�H�L�U���U�L�J�K�W�V���X�Q�G�H�U���W�K�H��

�)�D�P�L�O�\���0�H�G�L�F�D�O���D�Q�G���/�H�D�Y�H���$�F�W���Z�R�X�O�G���E�H���D�V���Z�R�U�W�K�O�H�V�V���D�V���W�K�H���%�R�R�N�L�Q�J���&�R�Q�W�U�D�F�W�V���D�U�H����

�&�H�U�W�D�L�Q���Y�D�O�X�D�E�O�H���U�L�J�K�W�V���P�D�\���Q�R�W���E�H���J�L�Y�H�Q���X�S���I�R�U���D�Q�\���S�D�\�P�H�Q�W���R�U���E�\���D�Q�\���G�H�F�O�D�U�D�W�L�R�Q����

�D�Q�G���D�W�W�H�P�S�W�V���W�R���R�E�W�D�L�Q���V�X�F�K���L�O�O�H�J�D�O���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V���D�U�H���Q�R�W�K�L�Q�J���P�R�U�H���W�K�D�Q���I�U�D�X�G�X�O�H�Q�W��

�V�F�K�H�P�H�V��������������

�� �$�� �F�O�H�D�U���F�R�Q�W�U�R�Y�H�U�V�\�� �H�[�L�V�W�V���R�Y�H�U���W�K�H�� �P�H�D�Q�L�Q�J�����H�[�L�V�W�H�Q�F�H�����D�Q�G���H�Q�I�R�U�F�H�D�E�L�O�L�W�\��

�R�I���W�K�H���³�%�R�R�N�L�Q�J���&�R�Q�W�U�D�F�W�V� �́��D�Q�G���W�K�H���³�&�R�Q�W�U�D�F�W�R�U���1�R�V�W�D�O�J�L�D���$�J�U�H�H�P�H�Q�W�V�´�����&�������������±

�E�R�W�K���R�I���Z�K�L�F�K���D�U�H���L�Q�H�[�W�U�L�F�D�E�O�\���L�Q�W�H�U�W�Z�L�Q�H�G���L�Q�W�R���W�K�H���G�H�W�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���R�W�K�H�U���U�L�J�K�W�V������

�R�I�� �W�K�H�� �3�D�U�W�L�H�V�� �L�Q�� �W�K�L�V�� �O�L�W�L�J�D�W�L�R�Q���� �6�X�F�K�� �D�� �F�R�Q�W�U�R�Y�H�U�V�\�� �L�V�� �S�U�H�F�L�V�H�O�\�� �Z�K�D�W�� �W�K�H�� �)�H�G�H�U�D�O��

�'�H�F�O�D�U�D�W�R�U�\�� �-�X�G�J�P�H�Q�W�� �$�F�W�� �Z�D�V�� �G�H�V�L�J�Q�H�G�� �W�R�� �D�G�G�U�H�V�V���� �6�L�Q�F�H�� �U�H�O�L�H�I�� �X�Q�G�H�U�� �W�K�H��

�'�H�F�O�D�U�D�W�R�U�\�� �-�X�G�J�P�H�Q�W�� �$�F�W�� �L�V�� �D�G�G�U�H�V�V�H�G�� �W�R�� �W�K�H�� �V�R�X�Q�G�� �G�L�V�F�U�H�W�L�R�Q�� �R�I�� �W�K�H�� �&�R�X�U�W����

�J�X�L�G�H�G���E�\���W�K�H���S�U�L�Q�F�L�S�O�H�V���J�R�Y�H�U�Q�L�Q�J���W�K�H���H�[�L�V�W�H�Q�F�H���R�I���D���³�F�R�Q�W�U�R�Y�H�U�V�\�´�����Z�K�H�W�K�H�U���I�D�F�W�V��
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�H�[�L�V�W���Z�K�L�F�K���H�V�W�D�E�O�L�V�K���D���M�X�V�W�L�F�L�D�E�O�H���F�R�Q�W�U�R�Y�H�U�V�\���³�L�V���V�R�P�H�W�K�L�Q�J���W�K�D�W���P�X�V�W���E�H���Z�R�U�N�H�G��

�R�X�W���R�Q���D���F�D�V�H���E�\���F�D�V�H���E�D�V�L�V�´�����:�U�L�J�K�W���D�Q�G���0�L�O�O�H�U�����V�X�S�U�D���D�W���6�H�F�W�L�R�Q����������������

�� �7�K�H�� �V�W�D�W�X�V�� �R�I�� �W�K�H���³�%�R�R�N�L�Q�J�� �&�R�Q�W�U�D�F�W�V� �́��D�Q�G�� �³�1�R�V�W�D�O�J�L�D�� �$�J�U�H�H�P�H�Q�W�V�´�� �K�D�V�� �D��
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�V�S�H�F�L�I�L�F�D�O�O�\���G�H�V�L�J�Q�H�G���W�R���S�U�R�W�H�F�W���H�P�S�O�R�\�H�H�V���L�Q���W�K�H���Z�R�U�N�S�O�D�F�H�����7�K�H���L�V�V�X�H���D�W���L�W�V��
�F�R�U�H�����L�V���R�Q�H���R�I���I�X�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O���I�D�L�U�Q�H�V�V������

��
�7�R�O�O�L�Q�J���D�Q�G���(�V�W�R�S�S�H�O���D�U�H���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H���X�Q�G�H�U���W�K�H���I�D�F�W�V���D�O�O�H�J�H�G�����W�R���D�O�O���F�D�X�V�H�V���R�I��
�D�F�W�L�R�Q�����D�Q�G���S�U�H�V�H�Q�W���D���M�X�U�\���T�X�H�V�W�L�R�Q�����Q�R�W���D���5�X�O�H���������T�X�H�V�W�L�R�Q������
��
�7�K�H���'�H�I�H�Q�G�D�Q�W�V���D�J�D�L�Q���V�H�H�N���W�R���V�Z�H�H�S���D�V�L�G�H���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H���O�D�Z���E�\���F�O�D�L�P�L�Q�J���W�K�D�W��

�W�K�H���3�O�D�L�Q�W�L�I�I�¶�V���D�V�V�H�U�W�L�R�Q���R�I���H�T�X�L�W�D�E�O�H���W�R�O�O�L�Q�J���D�Q�G���H�V�W�R�S�S�H�O���G�H�I�H�Q�V�H�V���D�P�R�X�Q�W�V���W�R���D�Q��

�D�G�P�L�V�V�L�R�Q�� �W�K�D�W�� �D�Q�\�� �R�W�K�H�U�Z�L�V�H�� �D�S�S�O�L�F�D�E�O�H�� �V�W�D�W�X�W�H�� �R�I�� �O�L�P�L�W�D�W�L�R�Q�V�� �K�D�V�� �U�X�Q�� �>�6�H�H��
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�'�R�F�X�P�H�Q�W�� ������������ �S�D�J�H�� �����@���� �� �+�R�Z�H�Y�H�U���� �L�W�� �L�V�� �I�X�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O�� �X�Q�G�H�U�� �W�K�H�� �5�X�O�H�V�� �R�I�� �&�L�Y�L�O��

�3�U�R�F�H�G�X�U�H���W�K�D�W���D���S�D�U�W�\���P�D�\���D�V�V�H�U�W���L�Q�F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W���F�O�D�L�P�V���Z�L�W�K�R�X�W���S�U�H�M�X�G�L�F�H�����6�H�H���)�H�G����

�5�����&�L�Y�����3�������G�������������/�L�N�H�Z�L�V�H�����U�H�O�L�H�I���X�Q�G�H�U���W�K�H���'�H�F�O�D�U�D�W�R�U�\���-�X�G�J�P�H�Q�W���$�F�W���L�V���Q�R�W���L�Q���W�K�H��

�O�H�D�V�W�� �F�R�P�S�U�R�P�L�V�H�G�� �E�\�� �W�K�H�� �S�R�W�H�Q�W�L�D�O�� �D�Y�D�L�O�D�E�L�O�L�W�\�� �R�U�� �R�W�K�H�U�� �U�H�P�H�G�L�H�V�� �R�U�� �F�D�X�V�H�V�� �R�I��

�D�F�W�L�R�Q���Z�K�H�W�K�H�U���L�Q�F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W���R�U���Q�R�W�����:�U�L�J�K�W���	���0�L�O�O�H�U�����6�H�F�W�L�R�Q��������������������

�'�H�I�H�Q�G�D�Q�W�� �V�H�H�N�V�� �W�R�� �G�U�D�Z���D�� �O�H�J�D�O�� �G�L�V�W�L�Q�F�W�L�R�Q�� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �H�T�X�L�W�D�E�O�H�� �W�R�O�O�L�Q�J�� �D�Q�G��

�H�T�X�L�W�D�E�O�H�� �H�V�W�R�S�S�H�O���� �:�K�H�W�K�H�U�� �S�U�H�F�L�V�H�O�\�� �X�V�H�G�� �R�U�� �Q�R�W���� �W�K�H�� �W�H�U�P�V�� �D�U�H�� �R�I�W�H�Q��

�L�Q�W�H�U�F�K�D�Q�J�H�G�� �L�Q�� �F�D�V�H�� �O�D�Z���� �)�H�G���� �5���� �&�L�Y���� �3���� ���� ���G���� �V�W�D�W�H�V�� �W�K�D�W�� �³�S�O�H�D�G�L�Q�J�V�� �P�X�V�W�� �E�H��

�F�R�Q�V�W�U�X�H�G�� �V�R�� �D�V�� �W�R���G�R�� �M�X�V�W�L�F�H� �́��� �D�Q�G�� �5�X�O�H�� �������E������ �0�R�W�L�R�Q�V���D�U�H�� �Q�R�W�� �G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G�� �E�\��

�W�H�F�K�Q�L�F�D�O�L�W�L�H�V�������&�H�U�E�R�Q�H���Y�����,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���/�D�G�L�H�V���*�D�U�P�H�Q�W���:�R�U�N�H�U�V�¶���8�Q�L�R�Q�����������)�����G��

���� ���������������Q�G���&�L�U�����������������F�R�Q�V�L�G�H�U�V���W�K�H���³�W�R�O�O�L�Q�J�´���L�V�V�X�H���R�Q�H���L�Q�Y�R�O�Y�L�Q�J���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q�V���R�I��

�I�D�L�U�Q�H�V�V�����:�D�V���W�K�H���H�P�S�O�R�\�H�H���P�L�V�O�H�G���E�\���K�L�V���H�P�S�O�R�\�H�U���I�R�U���H�[�D�P�S�O�H�"���'�L�G���W�K�H���H�P�S�O�R�\�H�U��

�H�Q�J�D�J�H�� �L�Q�� �D�F�W�L�R�Q�V�� �Z�K�L�F�K�� �F�R�Q�F�H�D�O�H�G�� �W�K�H�� �F�D�X�V�H�� �R�I�� �D�F�W�L�R�Q�� �I�U�R�P�� �W�K�H���3�O�D�L�Q�W�L�I�I�"���6�H�H��

�&�H�U�E�R�Q�H���D�W�����������7�K�D�W���L�V���(�;�$�&�7�/�<���W�K�H���W�\�S�H���R�I���D�F�W�L�R�Q���X�Q�G�H�U�W�D�N�H�Q���E�\���W�K�H���'�H�I�H�Q�G�D�Q�W�V����

�7�K�H�\�� �G�H�O�L�E�H�U�D�W�H�O�\�� �P�L�V�F�O�D�V�V�L�I�L�H�G�� �W�K�H�� �3�O�D�L�Q�W�L�I�I�V�� �L�Q�W�H�Q�G�L�Q�J�� �W�R�� �G�H�S�U�L�Y�H�� �W�K�H�P�� �R�I��

�Q�X�P�H�U�R�X�V���V�W�D�W�X�W�R�U�\���U�L�J�K�W�V���±���F�R�H�U�F�L�Q�J���W�K�H�P���L�Q�W�R���V�L�J�Q�L�Q�J���X�Q�F�R�Q�V�F�L�R�Q�D�E�O�H���F�R�Q�W�U�D�F�W�V��

�D�Q�G���W�K�H�Q���I�D�L�O�L�Q�J���W�R���S�R�V�W���W�K�H���Q�R�W�L�F�H�V���U�H�T�X�L�U�H�G���W�R���E�H���J�L�Y�H�Q���W�R���H�P�S�O�R�\�H�H�V���±�D�O�O���W�K�H���Z�K�L�O�H��

�N�Q�R�Z�L�Q�J���I�X�O�O���Z�H�O�O���W�K�D�W���W�K�H���3�O�D�L�Q�W�L�I�I�V���Z�H�U�H���1�2�7���³�L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���F�R�Q�W�U�D�F�W�R�U�V�´���D�Q�G���W�K�H��

�I�U�D�X�G�X�O�H�Q�W�� �%�R�R�N�L�Q�J�� �D�Q�G�� �1�R�V�W�D�O�J�L�D�� �F�R�Q�W�U�D�F�W�V�� �F�R�X�O�G�� �Q�R�W�� �P�D�N�H�� �W�K�H�P�� �L�Q�W�R��

�³�L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W�� �F�R�Q�W�U�D�F�W�R�U�V�´�����7�K�H�� �'�H�I�H�Q�G�D�Q�W�V�� �G�H�O�L�E�H�U�D�W�H�O�\�� �V�H�Q�W�� �3�O�D�L�Q�W�L�I�I�V�� �E�D�F�N�� �L�Q�W�R��

�W�K�H���U�L�Q�J���W�R���Z�U�H�V�W�O�H���Z�K�L�O�H���L�Q�M�X�U�H�G�����L�Q�W�H�Q�W�L�R�Q�D�O�O�\���G�H�S�U�L�Y�L�Q�J���W�K�H�P���R�I���W�K�H���U�H�O�L�H�I���D�Y�D�L�O�D�E�O�H��

�X�Q�G�H�U�� �Y�D�U�L�R�X�V�� �V�W�D�W�X�W�H�V���� �S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�O�\���W�K�H�� �)�D�P�L�O�\�� �0�H�G�L�F�D�O�� �D�Q�G�� �/�H�D�Y�H�� �$�F�W���� �Z�K�L�O�H��
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LQWHQWLRQDOO\�PLVFODVVLI\LQJ�WKHP�DV�³LQGHSHQGHQW�FRQWUDFWRUV´�DQG�WKXV�GHSULYLQJ�

WKHP�RI�WKH�QRWLFHV�UHTXLUHG�E\�VWDWXWH�����

6WDWXWHV�RI� OLPLWDWLRQV�DUH�VXEMHFW� WR�HTXLWDEOH� WROOLQJ�ZKHUH�QHFHVVDU\� WR�

SUHYHQW�XQIDLUQHVV�WR�D�SODLQWLII�ZKR�LV�QRW�DW� IDXOW�IRU�KHU� ODWHQHVV�LQ�ILOLQJ��6HH�

+DHNDO� Y��5HIFR�� ,QF��� ����)��G����� ��� ��G�&LU��������6LWXDWLRQV�ZKHUH�QRWLFHV�RI�

ULJKWV�DUH�UHTXLUHG�WR�EH�JLYHQ�E\�DQ�HPSOR\HU��EXW�DUH�QRW��PD\�VSHFLILFDOO\�LQYRNH�

WROOLQJ�SULQFLSOHV��9HOWUL�Y��%XLOGLQJ�6HUYLFH���%�-�3HQVLRQ�)XQG������)��G�������QG�

&LU�����������³>(@TXLWDEOH�WROOLQJ«LV�LQYRNHG�LQ�FDVHV�ZKHUH�WKH�SODLQWLII�LV�LJQRUDQW�

RI�KLV�FDXVH�RI�DFWLRQ�EHFDXVH�RI�WKH�GHIHQGDQW
V�IUDXGXOHQW�FRQFHDOPHQW�'LOOPDQ�

Y�� &RPEXVWLRQ� (QJLQHHULQJ�� ,QF��� ���� )��G� ��������� �&�$��� �&RQQ���� ������� $QG�

IXUWKHU�LQ�D�&RQQHFWLFXW�FDVH��

³7KH�GRFWULQH�RI�HTXLWDEOH�WROOLQJ�LV�DFFHSWHG�LQ�RXU�VWDWH�DQG�KDV�EHHQ�
DSSOLHG� E\� RXU� FRXUWV� WR� OLPLWDWLRQV� LQ� RWKHU� VWDWXWHV���� «� :KHQ� D�
VWDWXWH� RI� OLPLWDWLRQV� LV� WROOHG�� LW� GRHV� QRW� UXQ� DQG� WKH� WLPH� GXULQJ�
ZKLFK� WKH� VWDWXWH� LV� WROOHG� LV� FRQVLGHUHG�� LQ� HIIHFW�� DV� QRW� KDYLQJ�
RFFXUUHG��7KHUHIRUH��LI�D�VWDWXWH�LQ�D�SDUWLFXODU�FDVH�LV�WROOHG��LW�LV�DV�LI�
WKH�VWDWXWH�FRPPHQFHG�RQ�D�ODWHU�GDWH��������*DJHU�Y��6DQJHU�����&RQQ��
$SS����������������$��G������FHUW��GHQLHG������&RQQ�����������$��G����
������´��:LHOH�Y��%RDUG�RI�$VVHVVPHQW�$SSHDOV�RI�&LW\�RI�%ULGJHSRUW��
�$&���������&RQQ��$SS�������������&RQQ��$SS����������

�
³7KHUH�LV�DPSOH�DXWKRULW\�WKDW�VWDWXWHV�RI�OLPLWDWLRQ�DUH�VXEMHFW�WR�HTXLWDEOH�

PRGLILFDWLRQ��VHH�/DPSI��3OHYD��/LSNLQG��3UXSLV�	�3HWLJURZ�Y��*LOEHUWVRQ������8�6��

����������6�&W�����������������/�(G��G�������������0RUULV�Y��&RVWD������&RQQ�������

���������$��G�����������´�*DOORS�Y��&RPPHUFLDO�3DLQWLQJ�&R���,QF�������$��G���������

&RQQ�6XSS�� ���� �&RQQ��6XSHU��� ������� ,W� LV� HVSHFLDOO\� LQDSSURSULDWH� WR�GLVPLVV�D�

FDVH�ZKHUH�WKH�DSSOLFDWLRQ�RI�WROOLQJ�HVWRSSHO�KDV�EHHQ�LQYRNHG�E\�D�3ODLQWLII��

³*HQHUDOO\�� WKH�DSSOLFDELOLW\�RI�HTXLWDEOH� WROOLQJ�GHSHQGV�RQ�PDWWHUV�
RXWVLGH� WKH� SOHDGLQJV�� VR� LW� LV� UDUHO\� DSSURSULDWH� WR� JUDQW� D� 5XOH�
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���E�����PRWLRQ�WR�GLVPLVV��ZKHUH�UHYLHZ�LV�OLPLWHG�WR�WKH�FRPSODLQW��LI�
HTXLWDEOH�WROOLQJ�LV�DW�LVVXH�´��5HLVHU�Y��5HVLGHQWLDO�)XQGLQJ�&RUS�������
)��G��������������WK�&LU�������´�'UHQQHQ�Y��31&�%DQN�1DW
O�$VV
Q��,Q�UH�
&PW\��%DQN�RI�1RUWKHUQ�9LUJLQLD�������)��G�������UG�&LU����������

�
7KH� ´UHOHDVHV´� DUH� LQHIIHFWXDO� VLQFH� KDYLQJ� EHHQ� SURFXUHG� E\� IUDXG� DQG�

FRHUFLRQ��7KH�'HIHQGDQWV�KDYH�ORQJ�EHHQ�DZDUH�RI�WKH�VHULRXV�FRQVHTXHQFHV�RI�

WKH�SK\VLFDO�DEXVH�VXIIHUHG�E\�WKH�3ODLQWLIIV�DW� WKH�KDQGV�RI�WKH�::(�XQGHU�WKH�

GLUHFWLRQ�DQG�FRQWURO�RI�9.0�DQG�KLV�PLQLRQV��7KH�SUREOHP�IRU�WKHP�ZDV��ZKDW�

FRXOG�EH�GRQH"�*LYHQ�WKH�VHULRXV�QDWXUH�RI�WKH�3ODLQWLIIV�LQMXULHV�DQG�WKH�OLNHOLKRRG�

WKDW�DV�WKH�NQRZOHGJH�RI�WKH�HIIHFWV�RI�UHSHDWHG�KHDG�WUDXPD�OHDNHG�LQWR�WKH�SXEOLF�

GRPDLQ��)DU�IURP�FRQVWLWXWLQJ�D�³JHQHUDO�UHOHDVH´�DV�WRXWHG�E\�WKH�'HIHQGDQWV��WKH�

1RVWDOJLD�&RQWUDFWV�DUH�DQ�LQWHJUDO�SDUW�RI�WKHLU�FRQWLQXLQJ�VFKHPH�WR�GHIUDXG�DQG�

VLOHQFH�WKH�3ODLQWLIIV��6HH�&RPSODLQW�'RFXPHQW�����SDUDJUDSKV�����������

� 7KH�PHWKRG�XWLOL]HG�E\� WKH�'HIHQGDQWV�ZDV�GLVDUPLQJO\�VLPSOH�±�RIIHU�DQ�

DOOHJHGO\�QHZ�FRQWUDFW�WKURXJK�ZKLFK�D�VXP�RI�PRQH\�ZDV�SDLG�VR�WKDW�WKH�IDQV�

FRXOG�RQFH�DJDLQ�DGRUH�DQ�ROG�SHUVRQDOLW\��7XFNHG�ZLWKLQ�WKH�QXPHURXV�SDJHV�RI�

WKH�³1RVWDOJLD�DJUHHPHQW´�ZDV�D�JUDWXLWRXV�³JHQHUDO�UHOHDVH´��)RU�ZKDW�SXUSRVH�

LV� D� ³JHQHUDO� UHOHDVH´�RI� DOO� SULRU� DFWLRQV� QHHGHG� IRU� SDUWLHV� WKDW� WKH� VWDWXWH�RI�

OLPLWDWLRQV�KDV�DOOHJHGO\�SDVVHG��ZKR�KDYH�KDG�QR�GHDOLQJV�IRU�\HDUV��DOOHJHGO\���

1R�SXUSRVH��$IWHU�EHLQJ�PDLOHG�WR�WKH�3ODLQWLIIV��WKH�³QRVWDOJLD´�DJUHHPHQWV�ZRXOG�

EH�IROORZHG�XS�ZLWK�FDOOV��VROLFLWLQJ�WKHLU�VLJQDWXUHV���

)RU� H[DPSOH�� SOHDVH� 6HH� ([KLELW� (� WR� 'RFXPHQW���� DW� SDJH� ������� ,Q�

SDUDJUDSK���RI�VDLG�GRFXPHQW�WKHUH�LV�VHW�IRUWK�LQ�%2/'�SULQW�DQG�DOO�FDSV�ZKDW�

SXUSRUWV�WR�EH�D�³UHOHDVH´�IRU�DOO�DFWLRQV�WDNHQ�XQGHU�WKDW�FRQWUDFW��+RZHYHU�RQ�WKH�

QH[W�SDJH�LQ�VPDOO�SULQW�WKHUH�LV�DQRWKHU�SXUSRUWHG�³UHOHDVH´�FODLPHG�E\�WKH�::(�
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WR� DSSO\� WR� ³DQ\� DQG� DOO� FODLPV«�OLDELOLWLHV� ��ZKHWKHU� QRZ� NQRZQ� RU� XQNQRZQ���

�IRUHVHHQ�RU�XQIRUHVHHQ�GLVFRYHUHG�RU�XQGLVFRYHUHG´��7KH�WH[W�RI�WKH�GRFXPHQW�LV�

LQKHUHQWO\� PLVOHDGLQJ� DQG� XWWHUO\� ZLWKRXW� UDWLRQDO� SXUSRVH� H[FHSW� WR� GXSH� DQ\�

ZUHVWOHU�WKDW�ZDV�QRW�DZDUH�DW�WKH�WLPH�WKH�³QRVWDOJLD´�FRQWUDFW�ZDV�SUHVHQWHG�WR�

KLP�KHU�WKDW�KH�VKH�ZDV�OLNHO\�VXIIHULQJ�IURP�&7(�����³)UDXG�LQ�SURFXULQJ�D�FRQWUDFW�

FDQ�DOZD\V�EH�VKRZQ�LQ�GHIHQVH�WR�D�VXLW�XSRQ�LW��)HOW]�Y��:DONHU�����&RQQ���������´�

)R[�Y��7DEHO�����&RQQ����������$�������&RQQ����������,Q�WKH�YHU\�VDPH�PDQQHU��DQG�

WKH�YHU\�VDPH�UHDVRQV�WKDW�WKH�%RRNLQJ�&RQWUDFWV�DUH�YRLG��DV�DUJXHG�HOVHZKHUH���

VR�DUH�WKH�1RVWDOJLD�&RQWUDFWV��7KHLU�PDLOLQJ�DQG�SURFXUHPHQW�DUH�HOHPHQWV�RI�WKH�

5,&2�YLRODWLRQV�E\�WKH�'HIHQGDQWV�������

7KH�5HPDLQGHU�RI�3ODLQWLIIV¶�&ODLPV�DUH�VXEVWDQWLYH�DQG�VXSSRUWHG�E\�IDFW��

::(� DUJXHV� LWV� PRWLRQ� WR� GLVPLVV� LQ� LWV� VDQFWLRQV� PRWLRQ� DQG� WKHVH�

DUJXPHQWV� DUH� QRW� DSSURSULDWH� IRU� WKLV� SURFHGXUDO� YHVVHO�� &DSXDQR� Y�� ,VODQG�

&RPSXWHU�3URGV��� �����8�6��'LVW��/(;,6��������DW� ���� �'��&RQQ��6HSW������ ������

�QRWLQJ�WKH�SROLF\�WR�DYRLG�ZDVWHIXO��XQQHFHVVDU\�VDWHOOLWH�OLWLJDWLRQ�H[FHSW�ZKHUH�D�

QHHG�DFWXDOO\�H[LVWV�ZLWKLQ�WKH�FRQILQHV�RI�WKH�5XOHV���7KH�FODLPV�3ODLQWLIIV�DOOHJH�

VWDQG�RQ� WKH�QXPHURXV� IDFWV�SUHVHQWHG� WKURXJKRXW� WKHLU�VXEVWDQWLYH�SOHDGLQJV��

DQG�::(¶V� URXWLQH�XVH�RI�VDQFWLRQV�PRWLRQV� WR�ZDVWH�WKLV�&RXUW�DQG�3ODLQWLIIV¶�

VLJQLILFDQW�WLPH�DQG�H[SHQVH�VKRXOG�EH�UHSULPDQGHG��LWV�PRWLRQ�GHQLHG��DQG�FRVWV�

DQG�IHHV�LPSRVHG�RQ�::(��

,9��� &21&/86,21�
�

::(¶V� IDLOXUH� WR� SURYLGH� DGHTXDWH� QRWLFH� RI� WKH� SXUSRUWHG� VDQFWLRQDEOH�

FRQGXFW��LWV�IDLOXUH�WR�VXEVWDQWLDWH�LWV�EDVHOHVV�DFFXVDWLRQV��DQG�LWV�LPSURSHU�XVH�
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UHTXHVW�WKH�GHQLDO�RI�::(¶V�0RWLRQ�IRU�6DQFWLRQV��WKH�VWULNLQJ�RI�::(¶V�DEXVLYH�
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-RVHSK�0�� /DXULDQLWLV�� HW�� DO�� �³3ODLQWLIIV´��� � ,�PDNH� WKLV� GHFODUDWLRQ� RQ� SHUVRQDO�

NQRZOHGJH�DQG�UHYLHZ�RI�P\�ILOHV���,�VXEPLW�WKLV�GHFODUDWLRQ�LQ�VXSSRUW�RI�3ODLQWLIIV¶�
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��� 2Q� $XJXVW� ���� ������ ,� DWWHPSWHG� WR� YHULI\� WKH� YHUDFLW\� RI� ::(¶V�
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26  CFR  31.3121(d)-1:  Who  are  employees.
(Also  Sections  3306,  3401;;  31.3306(i)-1,  31.3401(c)-1.)
  

Wrestlers  engaged  by  a  wrestling  enterprise  on  a  contract  basis  for  each  match  are  not  employees  for  purposes  of  the  FICA,
FUTA,  and  withholding  of  income  fax;;  S.S.T.  217  superseded.
  
Rev.  Rul.  69-225  1

  
***************

1  Prepared  pursuant  to  Rev.  Proc.  67-6,  C.B.  1967-1,  576.
***************

  
The  purpose  of  this  Revenue  Ruling  is  to  update  and  restate,  under  the  current  statute  and  regulations,  the

position  set  forth  in  S.S.T.  217,  C.B.  1937-2,  398.
  
The  question  presented  is  whether  wrestlers  engaged  by  a  wrestling  enterprise  are  its  employees  for  purposes  of

the  Federal  Insurance  Contributions  Act,  the  Federal  Unemployment  Tax  Act,  and  the  Collection  of  Income  Tax  at
Source  on  Wages  (chapters  21,  23,  and  24,  respectively,  subtitle  C,  Internal  Revenue  Code  of  1954).

  
The  wrestlers  are  engaged  on  a  contract  basis  for  each  match  in  which  they  wrestle.  All  contracts  are  in  writing

on  forms  required  by  the  State  athletic  commission  and  the  rules  and  made  a  part  of  each  contract.
  
Under  the  contract  the  wrestler  agrees  to  enter  into  a  wrestling  match  regulations  adopted  by  that  agency  are  to  a

decision;;  not  to  exceed  a  certain  maximum  weight  eight  hours  before  the  contest;;  to  deposit  a  certain  amount  with
the  enterprise  guaranteeing  his  appearance  and  performance  of  the  contract;;  to  report  for  weighing  and  medical
examination  in  accordance  with  the  rules  and  regulations  of  the  State  athletic  commission;;  and  to  comply  with  all
other  rules  and  regulations  issued  by  the  athletic  commission.  The  wrestling  enterprise  agrees  to  pay  the  wrestlers  a
certain  sum  or  a  certain  percent  of  the  gross  receipts,  less  admissions  taxes,  compensation  for  ring  officials,  and
certain  other  expenses,  and  to  provide  a  suitable  place  and  proper  facilities  for  staging  the  contest.  If,  in  the
performance  of  the  contract,  the  wrestler  fouls  his  opponent  during  the  contest  in  which  he  is  engaged,  whether
intentionally  or  unintentionally,  he  will  not  be  entitled  to  receive  the  compensation  contracted  for  or  any  part  thereof,
it  being  agreed,  however,  that  the  wrestling  enterprise  will  reimburse  the  wrestler  for  certain  reasonable  expenses
incurred  by  him  in  preparing  to  carry  out  the  terms  of  the  contract.

  
An  individual  is  an  employee  for  Federal  employment  tax  purposes  if  he  has  the  status  of  employee  under  the

usual  common  law  rules  applicable  in  determining  the  employer-employee  relationship.  Guides  for  determining  that
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status  are  found  in  three  substantially  similar  sections  of  the  Employment  Tax  Regulations:  namely,  sections
31.3121(d)-1(c),  31.3306(i)-1,  and  31.3401(c)-1.

  
From  the  facts  presented,  it  is  apparent  that  the  wrestling  enterprise  has  no  right  to  exercise  direction  or  control

over  the  details  of  the  work  performed  by  the  wrestler  other  than  to  see  that  he  does  not  break  the  rules  of  the  State
athletic  commission,  which  are  embodied  in  the  contract  or  the  other  terms  specifically  set  forth  therein.  Although
the  wrestling  enterprise  supplies  the  place  of  work,  under  the  circumstances  of  this  case  that  fact  is  not  of  particular
importance.  The  wrestler  is  engaged  in  a  distinct  occupation  or  business  of  his  own,  is  engaged  only  for  a  short
period  of  time,  and  is  paid  by  the  job.

  
Accordingly,  it  is  held  that  the  wrestlers  engaged  in  performing  services  under  the  circumstances  of  this  case  are

not  employees  of  the  wrestling  enterprise  for  purposes  of  the  Federal  Insurance  Contributions  Act,  the  Federal
Unemployment  Tax  Act,  or  the  Collection  of  Income  Tax  at  Source  on  Wages.

  
S.S.T.  217  is  superseded,  since  the  position  set  forth  therein  is  restated  under  current  law  in  this  Revenue  Ruling.
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