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chapter 8

120

/EdZK�h�d/KE

dŚĞ�Ăŝŵ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƚŚĞƐŝƐ�ǁĂƐ�ƚŽ�ĞǆƉĂŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ƉƐǇĐŚŽƉĂƚŚŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƌŝƐŬ�
ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƟǀĞ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ŝŶ�ŚĞĂƌŝŶŐͲŝŵƉĂŝƌĞĚ�;,/Ϳ�ĂŶĚ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ŚĞĂƌŝŶŐ�;E,Ϳ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ĂŐĞĚ�
ϵ�ƚŽ�ϭϲ�ǇĞĂƌƐ͘�dŚŝƐ�ĂŐĞ�ƌĂŶŐĞ�ǁĂƐ�ĐŚŽƐĞŶ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�Ă�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ƉŚĂƐĞ�ŵĂƌŬĞĚ�ďǇ�ĐƌƵĐŝĂů�
ĞŵŽƟŽŶĂů� ĂŶĚ� ďĞŚĂǀŝŽƌĂů� ĐŚĂŶŐĞƐ� ƚŚĂƚ� ƉĞƌƚĂŝŶ� ƚŽ� ĞŵĞƌŐŝŶŐ� ĂĚƵůƚŚŽŽĚ͘� ,ĞĂƌŝŶŐ�
ŝŵƉĂŝƌŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ĚĞĮŶĞĚ�ĂƐ�ŚĂǀŝŶŐ�ƉƌĞͲ�Žƌ�ƉĞƌŝůŝŶŐƵĂů�ůŽƐƐĞƐ�ŽĨ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϰϬ�Ě��ŝŶ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�
ĞĂƌ͘ �dŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŚĂĚ�ŶŽ�ŽƚŚĞƌ�ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ǀŝƐƵĂů�ŝŵƉĂŝƌŵĞŶƚ�Žƌ��ƵƟƐŵ�
^ƉĞĐƚƌƵŵ��ŝƐŽƌĚĞƌ͕ �ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ƐǇŶĞƌŐŝƐƟĐ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�ŵƵůƟƉůĞ�ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ�ĂƌĞ�ŬŶŽǁŶ�ƚŽ�
ďĞ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�΀ϭ΁͘�dŚĞ�ŚĞƚĞƌŽŐĞŶĞŝƚǇ͕�ƚǇƉŝĐĂů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�,/�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͕�ǁĂƐ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞĚ�ďǇ�
ƌĞĐƌƵŝƟŶŐ�ŝŶ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ǁĂǇƐ�;Ğ͘Ő͕͘�ŚŽƐƉŝƚĂůƐ͕�^ƉĞĞĐŚ�ĂŶĚ�,ĞĂƌŝŶŐ�ĐĞŶƚĞƌƐ͕�ƐƉĞĐŝĂů�ƐĐŚŽŽůƐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ĚĞĂĨ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƐƚƌĞĂŵ�ƐĐŚŽŽůƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƐĐŚŽŽůƐ͕�ĂŶĚ�ǀŝĂ�ƐŽĐŝĂů�
ŵĞĚŝĂͿ͕�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ŝŶ�Ă�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ�ƐĂŵƉůĞ͘
WĂƐƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƐŚŽǁĞĚ�ƚŚĂƚ�,/�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ƚŽ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�YŽ>�
ƉƌŽďůĞŵƐ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞŝƌ�E,�ĐŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚƐ�΀ϮͲϭϭ΁͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƐĐĂƌĐĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĮĐ�
ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�ƉƐǇĐŚŽƉĂƚŚŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƟǀĞ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƚŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚƌĞĞ�ŬĞǇ�ƉŽŝŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĞǆĂŵŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƚŚĞƐŝƐ͗
ϭ͘��dŚĞ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ�ŽĨ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�ƉƐǇĐŚŽƉĂƚŚŽůŽŐǇ�ŝŶ�,/�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ĂƐ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�E,�

ĐŚŝůĚƌĞŶ͖
Ϯ͘�dŚĞ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ŽĨ�ŚĂǀŝŶŐ��/Ɛ�Žƌ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů�ŚĞĂƌŝŶŐ�ĂŝĚƐ�ŽŶ�ƉƐǇĐŚŽƉĂƚŚŽůŽŐǇ͖
ϯ͘��tŚŝĐŚ�ŵĞĚŝĐĂů͕�ĂƵĚŝŽůŽŐŝĐĂů͕�ůŝŶŐƵŝƐƟĐ͕�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů͕�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů͕�ĂŶĚ�ƐŽĐŝŽĚĞŵŽŐƌĂƉŚŝĐ�

ĨĂĐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĨŽƌ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ƉƐǇĐŚŽƉĂƚŚŽůŽŐǇ͘
/Ŷ� ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ͕� ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ƉĞƌ�Ăŝŵ�ĂƌĞ� ůŝƐƚĞĚ͘��ůŝŶŝĐĂů� ƌĞůĞǀĂŶĐĞ�ĂŶĚ�
ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ͘�dŚŝƌĚ͕�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘�>ĂƐƚ͕�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŶĐůƵĚŝŶŐ�ƌĞŵĂƌŬƐ�ĂƌĞ�ŐŝǀĞŶ͘

D�/E�&/E�/E'^�K&�d,/^�d,�^/^

�ŝŵ�ϭ
WƐǇĐŚŽƉĂƚŚŽůŽŐǇ�ŝŶ�,/�ĐŚŝůĚƌĞŶ
&Žƌ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƉƐǇĐŚŽƉĂƚŚŽůŽŐŝĐĂů�ĂƌĞĂƐ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ͕�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ŵŽƌĞ�ĚŝĸĐƵůƟĞƐ�ǁĞƌĞ�
ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�,/�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚĞŶ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�E,�ĐŽŶƚƌŽůƐ�;ĐŚĂƉƚĞƌƐ�Ϯ�ƚŽ�ϲͿ͘�tĞ�ƵƐĞĚ�ǁĞůůͲ
ĚĞƐŝŐŶĞĚ͕�ƉƐǇĐŚŽƉĂƚŚŽůŽŐǇͲƐƉĞĐŝĮĐ�ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�
ƐŬŝůůƐ�ŽĨ�,/�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͕�ďǇ�ĨŽƌŵƵůĂƟŶŐ�Ăůů�ŝƚĞŵƐ�ĐůĞĂƌůǇ�ĂŶĚ�ƐŝŵƉůǇ͕ �ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ŵŽĚĞ�
ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ Ɛ͛�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͘
dŽ�ŽƵƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ƚŚŝƐ�ŚĂƐ�ŶĞǀĞƌ�ďĞĞŶ�ĚŽŶĞ�ƚŽ�ƐƵĐŚ�Ă�ůĂƌŐĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƐƉĞĐŝĮĐ�
ƉƐǇĐŚŽƉĂƚŚŽůŽŐŝĐĂů� ĨŽƌŵƐ͘� zĞƚ͕� ŽƵƌ� ĮŶĚŝŶŐƐ� ĂƌĞ� ŝŶ� ůŝŶĞ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ǀĂƐƚ�ŵĂũŽƌŝƚǇ� ŽĨ�
ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ΀Ϯ͕ϯ͕ϱͲϳ͕ϵͲϭϲ΁͕�ďƵƚ�ĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�ĐŚĂƉƚĞƌ�ϳ͕�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ƵƐŝŶŐ�ŐĞŶĞƌĂů�ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞƐ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ƉƐǇĐŚŽƉĂƚŚŽůŽŐǇ͕ �ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ��ŚŝůĚ��ĞŚĂǀŝŽƌ�
�ŚĞĐŬůŝƐƚ� Žƌ� ƚŚĞ� ^ƚƌĞŶŐƚŚƐ� ĂŶĚ� �ŝĨĨŝĐƵůƚŝĞƐ� YƵĞƐƚŝŽŶŶĂŝƌĞ� ΀ϭϳͲϮϬ΁͘� �ůƚŚŽƵŐŚ� ƚŚĞƐĞ�
ƋƵĞƐƚŝŽŶŶĂŝƌĞƐ� ŐŝǀĞ� Ă� ŐŽŽĚ� ĨŝƌƐƚ� ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶ͕� ƚŚĞǇ� ĂƌĞ� ŶŽƚ� ƚŽŽůƐ� ƚŚĂƚ� ŵĞĂƐƵƌĞ�
ƉƐǇĐŚŽƉĂƚŚŽůŽŐǇ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƚŚŝƐ�ƚŚĞƐŝƐ�ĂĚĚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ďǇ�
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ƐŚŽǁŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŶĞǆƚ�ƚŽ�ůŽǁĞƌ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�YŽ>͕�ŵŽƌĞ�ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ͕�ĂŶǆŝĞƚǇ͕ �ĂŐŐƌĞƐƐŝŽŶ͕�
��,�͕�K��͕���͕�ĂŶĚ�ƉƐǇĐŚŽƉĂƚŚǇ�ĂƌĞ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�,/�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘

�ŝŵ�Ϯ
dŚĞ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ŽĨ��/Ɛ�ĂŶĚ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů�ŚĞĂƌŝŶŐ�ĂŝĚƐ
^ŽŵĞ�ƌĞŵĂƌŬĂďůĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ǁĞƌĞ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�,/�ŐƌŽƵƉ�ǁĂƐ�ĚŝǀŝĚĞĚ�
ďǇ�ƚŚĞŝƌ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ĚĞǀŝĐĞ͘��ĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ��/�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶŝƟĂůůǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�
ŚŝŐŚĞƌ�ĚĞŐƌĞĞƐ�ŽĨ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ůŽƐƐ�;ϭϭϭ�Ě��ŽŶ�ĂǀĞƌĂŐĞͿ�ƚŚĂŶ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŚĞĂƌŝŶŐ�
ĂŝĚƐ�;ŵĞĂŶ�ǀĂůƵĞ�ϲϴ�Ě�Ϳ͕�ƚŚĞ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ƉƐǇĐŚŽƉĂƚŚŽůŽŐǇ�ŽĨ��/�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�ŽŌĞŶ�ĞƋƵĂůĞĚ�
ƚŚŽƐĞ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ĂŝĚƐ�;ĐŚĂƉƚĞƌƐ�Ϯ�ƚŽ�ϲͿ͘�DŽƌĞŽǀĞƌ͕ �ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�
ƉƐǇĐŚŽƉĂƚŚŽůŽŐǇ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐŽĐŝĂů�ĂŶǆŝĞƚǇ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂůŝǌŝŶŐ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ͕�ĐŚĂƉƚĞƌ�ϰ�ĂŶĚ�ϲͿ͕�
�/�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ůŽǁĞƌ�ƐĐŽƌĞƐ�ƚŚĂŶ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ĂŝĚƐ͘�dŚĞ�ůŽǁ�ƐĐŽƌĞƐ�ǁĞƌĞ�
ĞǀĞŶ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ŽĨ�E,�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�dŚĞƐĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ǁĞƌĞ�ƵŶĚĞƌƐĐŽƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�
ŶŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƐǇĐŚŽƉĂƚŚŽůŽŐŝĐĂů�ĂƌĞĂƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ĚĞŐƌĞĞ�ŽĨ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ůŽƐƐ�;ĐŚĂƉƚĞƌƐ�Ϯ�
ƚŽ�ϲͿ͘�tŚĞŶ�ƐƉĞĐƵůĂƟŶŐ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ŶŽƚĞǁŽƌƚŚǇ�ĂŶĚ�ĚĞĮŶŝƚĞůǇ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĮŶĚŝŶŐ�
ĨŽƌ��/�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ͕�ŝƚ�ŚĂƐ�ƚŽ�ďĞ�ƐĂŝĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��/�ĂŶĚ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ĂŝĚ�ŐƌŽƵƉƐ�ǁĞƌĞ�
ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĂŐĞ͕�ŐĞŶĚĞƌ͕ �^�^͕�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ͕�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�
ƐŬŝůůƐ͘�^Ž͕�ǁĞ�ĐĂŶ�ĐŽŶĐůƵĚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�
ĂƵĚŝƚŽƌǇ�ŝŶƉƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��/�ŝŶ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��/�ƌĞŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘

�ŝŵ�ϯ
ZŝƐŬ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƟǀĞ�ĨĂĐƚŽƌƐ
dǁŽ�ŵŽƌĞ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ĐƌƵĐŝĂů�ǁŚĞŶ�ĞǀĂůƵĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƉƐǇĐŚŽƉĂƚŚŽůŽŐǇ͗�ƚǇƉĞ�
ŽĨ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ŵŽĚĞ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�;ĐŚĂƉƚĞƌƐ�Ϯ͕�ϯ͕�ĂŶĚ�ϱͿ͕�ǁŝƚŚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĂů�ƐĐŚŽŽůƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞĂĨ�ĂŶĚͬŽƌ�ƵƐŝŶŐ�ƐŝŐŶ�Žƌ�ƐŝŐŶͲƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĂƐ�
ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ŵŽĚĞ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ŵŽƌĞ�ƉƐǇĐŚŽƉĂƚŚŽůŽŐŝĐĂů�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ƚŚĂŶ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�Ăƚ�ƌĞŐƵůĂƌ�ƐĐŚŽŽůƐ�ƵƐŝŶŐ�ƐƉŽŬĞŶ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͘�WĂƐƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĐŽŶĮƌŵĞĚ�ƚŚĞƐĞ�ĮŶĚŝŶŐƐ͕�
ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ŝŶ�ĐŚĂƉƚĞƌ�ϳ�΀ϭϲ͕Ϯϭ͕ϮϮ΁͘�WůĂƵƐŝďůĞ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚ�ĚŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ�
ŽĨ�ƐƉĞĐŝĂů�ƐĐŚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ƐŝŐŶ�;ͲƐƵƉƉŽƌƚĞĚͿ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŚĂǀĞ�ĨĞǁĞƌ�
ĐŽŶƚĂĐƚƐ�ǁŝƚŚ�E,�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƐŽĐŝĂů�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞŶŚĂŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƐŽĐŝĂů�
ŝƐŽůĂƟŽŶ͘�dŚŝƐ�ƚŚĞŽƌǇ�ǁĂƐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĮŶĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ůĞƐƐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĚĞĮĐŝƚƐ�ǁĞƌĞ�
ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ůĞƐƐ�ƉƐǇĐŚŽƉĂƚŚŽůŽŐǇ�;ĐŚĂƉƚĞƌ�ϰ͕�ϱ͕�ϲ͕�ĂŶĚ�ϳͿ͘

�>/E/��>�Z�>�s�E����E��/DW>/��d/KE^

&ŝŶĚŝŶŐƐ�ǁŝƚŚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŽ�Ăŝŵ�ϭ
DŽƌĞ�ƉƐǇĐŚŽƉĂƚŚŽůŽŐǇ�ŝŶ�,/�ĐŚŝůĚƌĞŶ
WƐǇĐŚŽƉĂƚŚŽůŽŐŝĐĂů�ĚŝƐŽƌĚĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ǁŝĚĞͲƌĂŶŐŝŶŐ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ� ĨŽƌ�ĚĂŝůǇ� ƐŽĐŝĂů�ĂŶĚ�
ŽĐĐƵƉĂƟŽŶĂů�ĨƵŶĐƟŽŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƵƟůŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�ŵĞĚŝĐĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂŶ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�
ďƵƌĚĞŶ� ƚŽ� ƐŽĐŝĞƚǇ� ΀ϮϯͲϮϲ΁͘� dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕� ŝƚ� ŝƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƵƚŵŽƐƚ� ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ� ƚŽ� ƐĐƌĞĞŶ� ŽŶ�
ƉƐǇĐŚŽƉĂƚŚŽůŽŐǇ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ƉĂƟĞŶƚƐ͕�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĚĞƚĞĐƚ�ĂŶĚ�ƚƌĞĂƚ�ƚŚĞ�
ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ƉƌŽďůĞŵƐ�ŝŶ�ƟŵĞ͘
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�ƵƌƌĞŶƚůǇ͕ �ŵĂŶǇ�,/�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ�ƉƐǇĐŚŽƉĂƚŚŽůŽŐǇ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ŶŽ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�
ŽŶĞƐ�ƚŚĂƚ�ĞǀŝĚĞŶƚůǇ�ƐƚĂŐŶĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƐŽĐŝĂů�ĂŶĚ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂƌĞ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�
ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ�ĐĂƌĞ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƵŶĚĞƌůŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ�ƉƐǇĐŚŽƉĂƚŚŽůŽŐǇ�ďƵƚ�
ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂŶǇ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ŝŵƉĂŝƌŵĞŶƚ͕�ŽŶůǇ�Ă�ƐŵĂůů�ŵŝŶŽƌŝƚǇ�;ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϮϱйͿ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĐĂƌĞ�
ŽĨ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�΀ϮϳͲϯϬ΁͘��ĐƚƵĂůůǇ͕ �ŝƚ�ŝƐ�ĂƐƐƵŵĞĚ�ƚŚĂƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ďĂƌƌŝĞƌ�
ĂŶĚ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ŝƐŽůĂƟŽŶ�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ŵŽƌĞ�,/�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�΀ϭϭ͕ϯϭ΁͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ǁĞ�ŵƵƐƚ�ƉƌŽͲĂĐƟǀĞůǇ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĞĂĐŚ�,/�ĐŚŝůĚ�ĂŶĚ�ƐĐƌĞĞŶ�ŚŝƐ�Žƌ�
ŚĞƌ�ŽŶ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ŽĨ�ƉƐǇĐŚŽƉĂƚŚŽůŽŐǇ͘
/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƌĞƐƉĞĐƚ͕�Ă�ŶĞǁ�ŝŶŝƟĂƟǀĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ͗�Ă�ǁĞďƐŝƚĞ�;ǁǁǁ͘
ĞŵŽƟĞǁĞď͘ŶůͿ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͘�tŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ƚŽŽů͕�,/�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĐĂŶ�ďĞ�
ƐĐƌĞĞŶĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƐŽĐŝĂů�ĂŶĚ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ƉƐǇĐŚŽƉĂƚŚŽůŽŐǇ͘ �
�ŌĞƌ�ĮůůŝŶŐ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ͕�ƐĐŽƌĞƐ�ĂƌĞ�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�ĚĞƌŝǀĞĚ�ĂŶĚ�
ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŶŽƌŵ�ƐĐŽƌĞƐ�ŽĨ�E,�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�,/�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�tŝƚŚ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŵƉĂƌĂƟǀĞ�
ƐĐŽƌĞƐ͕� ƚŚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů� ŚĂǀĞ�ĂŶ� ŝŶĚŝĐĂƟŽŶ� ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ĞǆƚĞŶƚ� Ă� ĐŚŝůĚ� ŝƐ� ƐŽĐŝĂůůǇ� ĂŶĚ�
ĞŵŽƟŽŶĂůůǇ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŝŶ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ƚŽ�ƉĞĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ůŽƐƐ�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�
ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ͕�ƚŚĞ�,/�ĐŚŝůĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ͘
��ƐĞĐŽŶĚ͕�ŵŽƌĞ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶͲŽƌŝĞŶƚĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŝŶ�ĚŝŵŝŶŝƐŚŝŶŐ�ƉƐǇĐŚŽƉĂƚŚŽůŽŐǇ�ŝŶ�,/�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƐŽĐŝĂů�ĂŶĚ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ƐŬŝůůƐ͕�ƐŝŶĐĞ�ǁĞůůͲƌĞƉůŝĐĂƚĞĚ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�Ă�ůĂĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƐŬŝůůƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƐƚĞƉ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƉƐǇĐŚŽͲ
ƉĂƚŚŽůŽŐǇ�΀ϯϮͲϯϵ΁͘�DƵůƟƉůĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�
ŝŶ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͕�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂŶǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ŝŶ�ƉƌĂĐƟĐĞ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŝƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŚĞůƉĨƵů�
ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĞŵŽƟŽŶƐ͕�dŚĞŽƌǇ�ŽĨ�DŝŶĚ�;ŝ͘Ğ͕͘�ƚŚĞ�
ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŽƚŚĞƌƐ�ĐĂŶ�ƚŚŝŶŬ�ĂŶĚ�ĨĞĞů�ĚŝīĞƌĞŶƚůǇͿ͕�ŵĞŶƚĂů�ƐƚĂƚĞ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ͕ �
ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�΀ϯϱ͕ϯϲ͕ϰϬͲϰϰ΁͘�dĞĂĐŚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƐŽĐŝĂů�ĂŶĚ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ƐŬŝůůƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�
ŽīĞƌĞĚ�ďǇ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ǁŝƚŚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�,/�ƉĂƟĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĂĚĂƉƚĞĚ�ďǇ�ƉĂƌĞŶƚƐ�
ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽůƐ͘�,ŽƉĞĨƵůůǇ͕ �ƚŚĞ�ĂďŽǀĞͲŵĞŶƟŽŶĞĚ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŽƉƟŽŶƐ�ǁŝůů�ůĞĂĚ�ƚŽ�
Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĚĞĐůŝŶĞ�ŽĨ�ƉƐǇĐŚŽƉĂƚŚŽůŽŐǇ�ŝŶ�,/�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞĂƌ�ĨƵƚƵƌĞ͘

&ŝŶĚŝŶŐƐ�ǁŝƚŚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŽ�Ăŝŵ�Ϯ
�/�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞƋƵĂů�ƚŽ�Žƌ�ŽƵƚƉĞƌĨŽƌŵ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ĂŝĚƐ
�ŽĐŚůĞĂƌ�ŝŵƉůĂŶƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƌĞŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŚĂǀĞ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞůǇ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�
ĂŶĚ�ƉƌŽŐŶŽƐŝƐ�ĨŽƌ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƐĞŶƐŽƌŝŶĞƵƌĂů�ŚĞĂƌŝŶŐ�ůŽƐƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ŶŽ�Žƌ�ŵŝŶŝŵĂů�ƉƌŽĮƚ�
ŽĨ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů�ŚĞĂƌŝŶŐ�ĂŝĚƐ�΀ϰϱͲϰϳ΁͘�dŚŝƐ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŽŶĮƌŵĞĚ�ĂŶĚ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�
ďǇ�ƚŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƚŚĞƐŝƐ͕�ƐŝŶĐĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ��/Ɛ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ƚŽ�ĨƵŶĐƟŽŶ�Ăƚ�ƐŝŵŝůĂƌ�
ƉƐǇĐŚŽƉĂƚŚŽůŽŐŝĐĂů�ůĞǀĞůƐ�ĂƐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ĂŝĚƐ͕�ĂŶĚ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ŽƵƚƉĞƌĨŽƌŵ�ƚŚĞƐĞ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ĚĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ƐĞǀĞƌĞ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ůŽƐƐĞƐ�ŝŶ��/�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ǁŝƚŚ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ĂŝĚƐ�;ŵĞĂŶ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ϰϯ�Ě�Ϳ͘��ŚĂƉƚĞƌ�ϰ�ĂŶĚ�ϲ�ĞǀĞŶ�ƐŚŽǁĞĚ�ƚŚĂƚ��/�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�
ǁĞƌĞ�ŵŽƌĞ�ĐŽŵƉĂƌĂďůĞ�ƚŽ�E,�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŚĂŶ�ƚŽ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ĂŝĚƐ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ďŽƚŚ�
ŝŶƚĞƌŶĂůŝǌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞǆƚĞƌŶĂůŝǌŝŶŐ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ͘�,ĞŶĐĞ͕�ƉƌŽĨŽƵŶĚůǇ�,/�Žƌ�ĚĞĂĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĐĂŶ�ďĞ�
͞ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�;ƌĞͿŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ǁŽƌůĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ŵƵůƟĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�
ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ŽƚŽƌŚŝŶŽůĂƌǇŶŐŽůŽŐŝƐƚƐ͕�ĂƵĚŝŽůŽŐŝƐƚƐ͕�ĂŶĚ�ƐƉĞĞĐŚͬůĂŶŐƵĂŐĞ�ƉĂƚŚŽůŽŐŝƐƚƐ͟�΀ϰϴ΁͘
KŶĞ�ŚĂƐ�ƚŽ�ďĞĂƌ�ŝŶ�ŵŝŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƐĂŵƉůĞ�ŵĂŝŶůǇ�ĐŽŶƐŝƐƚĞĚ�ŽĨ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĮƌƐƚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚŽ�ƵŶĚĞƌǁĞŶƚ�ŝŵƉůĂŶƚĂƟŽŶ͘�/Ŷ�ŽƵƌ�ƐĂŵƉůĞ͕�ŵŽƐƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
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ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƚŚĞŝƌ��/Ɛ�Ăƚ�ŽůĚĞƌ�ĂŐĞ�;ŵĞĂŶ�ĂŐĞ�ϯ͘ϴ�ǇĞĂƌƐ͕�ƌĂŶŐĞ�Ϭ͘ϵ�ʹ�ϭϬ͘ϴͿ�ǁŚŝůĞ�ŶŽǁĂĚĂǇƐ͕�
ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ�ŝŵƉůĂŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĮƌƐƚ�Žƌ�ƐĞĐŽŶĚ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ůŝĨĞ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ǁĞ�
ĨŽƵŶĚ� ƚŚĂƚ� ĞĂƌůǇ� ĂŐĞ� Ăƚ� ŝŵƉůĂŶƚĂƚŝŽŶ� ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ� ƉŽƐŝƚŝǀĞůǇ� ƚŽ� Ă� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ�
ƉƐǇĐŚŽƉĂƚŚŽůŽŐŝĐĂů� ĂƌĞĂƐ� ;ĐŚĂƉƚĞƌ� Ϯ� ĂŶĚ� ϰͿ͕� ůŝŬĞ� ŝƚ� ĚŽĞƐ� ĨŽƌ� ƐƉĞĞĐŚ� ĂŶĚ� ůĂŶŐƵĂŐĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ĞĂƌůǇ�ŝŵƉůĂŶƚĞĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ�ŚǇƉŽƚŚĞƐŝǌĞĚ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ůĞƐƐ�
ƉƐǇĐŚŽƉĂƚŚŽůŽŐǇ�ǁŚĞŶ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ� ƚŚĞ� ůĂƚĞ� ŝŵƉůĂŶƚĞĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘� /ƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ǀĞƌǇ�
ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ�ǇŽƵŶŐ�ŝŵƉůĂŶƚĞĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞƐƉĞĐƚ͘
�ŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��/�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ͕�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ĂŝĚƐ�ŚĂǀĞ�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ŚŝŐŚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�
ƉƐǇĐŚŽƉĂƚŚŽůŽŐǇ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ͘�/ƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƉŽƐƚƵůĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ǁŚĞŶ�Ăůů�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ�
ŚĞĂƌŝŶŐ�ĂŝĚƐ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƌĞŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂƐ��/�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ͕�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�
ŽĨ� ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ͕� ĂƩĞŶƟŽŶ͕� ĂŶĚ� ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐ͕� ƚŚĞǇ� ǁŽƵůĚ� ŚĂǀĞ� ŚĂĚ� ƐŝŵŝůĂƌ� ůĞǀĞůƐ� ŽĨ�
ƉƐǇĐŚŽƉĂƚŚŽůŽŐŝĐĂů�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ĂƐ��/�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�dŚƵƐ͕�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ĂŝĚĞĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ůĂŐ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ŝŵƉůĂŶƚĞĚ�ĐŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�Ă�ůĂĐŬ�ŽĨ�͚ƚĂŝůŽƌŵĂĚĞ͛�ĐĂƌĞ͘�
tŚĞƌĞĂƐ��/�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĨŽůůŽǁ�ĂŶ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝǌĞĚ�ƌĞŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŽĨ�
ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ŽŶĞ�ǇĞĂƌ͕ �ŚĞĂƌŝŶŐ�ĂŝĚĞĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƵƐƵĂůůǇ�ŚĂǀĞ�ŵƵĐŚ�ĨĞǁĞƌ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŵŽŵĞŶƚƐ�
ǁŝƚŚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͘��ǆĐĞƉƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝŽůŽŐŝĐĂů�ĮƫŶŐ͕�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŽŶůǇ�ƌĞƚƵƌŶ�
ƚŽ�Ă�ŚŽƐƉŝƚĂů�Žƌ�^ƉĞĞĐŚ�ĂŶĚ�>ĂŶŐƵĂŐĞ�ĐĞŶƚĞƌ͕ �ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ŚĂǀĞ�ƉƌŽďůĞŵƐ�;Ğ͘Ő͕͘�
ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ůŽƐƐ͕�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ŽƟƟĚĞƐ͕�Žƌ�ĚĞůĂǇĞĚ�ƐƉĞĞĐŚ�ĂŶĚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚͿ͘�
�ĞƐŝĚĞƐ�ƚŚĞ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ĂƩĞŶƟŽŶ͕�ŽƚŚĞƌ�ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŐŝǀĞŶ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ĨŽƵŶĚ�
ƚŚĂƚ� ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ� ĐŚŝůĚƌĞŶ� ǁŝƚŚ� ŚĞĂƌŝŶŐ� ĂŝĚƐ� Ăƚ� ƐƉĞĐŝĂů� ƐĐŚŽŽůƐ� ŚĂĚ� ŚŝŐŚ� ůĞǀĞůƐ� ŽĨ�
ƉƐǇĐŚŽƉĂƚŚŽůŽŐǇ͘�dŚĞƐĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŚĂǀĞ�ůĞƐƐ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ƉĞĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ĂŶĚ�
ĨĞĞů�ŵŽƌĞ�ŝƐŽůĂƚĞĚ͘��ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕ �ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĂů�ƐĐŚŽŽůƐ�ďƌŝŶŐƐ�ĂůŽŶŐ�ĨĞĞůŝŶŐƐ�ŽĨ�ƐƟŐŵĂ�
ĂŶĚ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ͘��ůƚĞƌŶĂƟǀĞůǇ͕ �,/�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ�ĚŝĸĐƵůƟĞƐ�;Ğ͘Ő͕͘�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĚĞůĂǇƐ�Žƌ�
ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƉƌŽďůĞŵƐͿ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ƐƉĞĐŝĂů�ƐĐŚŽŽůƐ͕�ƐŽ�ĐĂƵƟŽŶ�ŝƐ�
ǁĂƌƌĂŶƚĞĚ�ǁŚĞŶ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƟŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ĮŶĚŝŶŐƐ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ĨƵƚƵƌĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŵƵƐƚ�ĐůĂƌŝĨǇ�ǁŚĂƚ�
ĞǆĂĐƚůǇ�ƚŚĞ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ŚŝŐŚĞƌ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ƉƐǇĐŚŽƉĂƚŚŽůŽŐǇ�ŝŶ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ĂŝĚĞĚ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�Ăƚ�ƐƉĞĐŝĂů�ƐĐŚŽŽůƐ͘

&ŝŶĚŝŶŐƐ�ǁŝƚŚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŽ�Ăŝŵ�ϯ
dŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƐĐŚŽŽů͕�ŵŽĚĞ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ƐŬŝůůƐ
<ŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ� ĨĂĐƚŽƌƐ� ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƉƐǇĐŚŽƉĂƚŚŽůŽŐǇ� ŝŶ�,/�ĐŚŝůĚƌĞŶ� ŝƐ� ŝŶĐƌĞĚŝďůǇ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ǁŝůů�ƉƌĞƐƵŵĂďůǇ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ĂŶ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�
ƚĂƌŐĞƚĞĚ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ͕�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐ�ƚƌĂũĞĐƚŽƌŝĞƐ�΀ϰϵ΁͘�/ƚ�ĐŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ůĞĂĚ�ƚŽ�Ă�ďĞƩĞƌ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞ�ǀĂƌŝĂďŝůŝƚǇ�ŽŌĞŶ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ŝŶ�,/�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ͕�ƐĞĐŽŶĚůǇ͕ �ƚŽ�ŵŽƌĞ�
ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ƉƌĞĚŝĐƟŽŶƐ�ŽĨ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘�dŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƐĐŚŽŽů͕�ŵŽĚĞ�ŽĨ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ƐŬŝůůƐ�ǁĞƌĞ�ƚŚƌĞĞ�ŝŶŇƵĞŶƟĂů�ĨĂĐƚŽƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�
ƉƐǇĐŚŽƉĂƚŚŽůŽŐǇ͕ �ŝƐ�Ă�ƋƵŝƚĞ�ůŽŐŝĐĂů�ĮŶĚŝŶŐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞƐĞ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌƚǁŝŶĞĚ͗�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ǁŝƚŚ�ŐŽŽĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĂƌĞ�ůĞƐƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ƐƉĞĐŝĂů�ƐĐŚŽŽůƐ͘��ŶŚĂŶĐŝŶŐ�ĂŐĞͲĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ƐŬŝůůƐ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŬĞǇƐ�ƚŽ�ďĞƩĞƌ�ƐŽĐŝĂů�ĂŶĚ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�
ƐƚƵĚŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƚŚĞƐŝƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ƐŬŝůůƐ�ǁĞƌĞ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�;ĐŚĂƉƚĞƌƐ�Ϯ͕�ϰ͕�
ϱ͕�ĂŶĚ�ϲͿ͕�ďĞƩĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ůĞƐƐ�ƉƐǇĐŚŽƉĂƚŚŽůŽŐŝĐĂů�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ĨŽƌ�
ŵŽƐƚ�ĂƌĞĂƐ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ͘�,ĞŶĐĞ͕�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͕� ƐĐŚŽŽůƐ͕�ĂŶĚ� ĨĂŵŝůǇ�ƐŚŽƵůĚ� ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ĂŶĚ�
ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͕�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĚŝŵŝŶŝƐŚ�Žƌ�ĞǀĞŶ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƉƐǇĐŚŽƉĂƚŚŽůŽŐǇ͘
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&hdhZ��Z�^��Z�,

�ƵƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ�ƚŚŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ŵĂŶǇ�ŶĞǁ�ŚǇƉŽƚŚĞƐĞƐ�ĂŶĚ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĞŵĞƌŐĞĚ͘�
/ƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞƐĞ�ŚǇƉŽƚŚĞƐĞƐ�ĂƌĞ�ƚĞƐƚĞĚ͘�KŶĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝƐƐƵĞƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƚŽ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�ƚŚĞ��/�ƌĞŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘�
tĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŬŶŽǁ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ĨŽƌ��/�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ĂƵĚŝƚŽƌǇ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��/�ŝƚƐĞůĨ�Žƌ�ďǇ�Ă�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��/�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƌĞŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ�
ƉƌŽŐƌĂŵ͘�dŽ�ƵŶƌĂǀĞů�ƚŚŝƐ͕�Ăůů��/�ĐĞŶƚĞƌƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶƚĂĐƚĞĚ�ƚŽ�ŝŶǀĞŶƚŽƌŝǌĞ�ƚŚĞŝƌ�ŝŵƉůĂŶƚĂƟŽŶ�
ƚƌĂũĞĐƚŽƌŝĞƐ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ͘�^ŝŵŝůĂƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ƚŽ�ďĞ�ŐĂŝŶĞĚ�
ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ĂŝĚƐ͘�tŝƚŚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ��/�ĂŶĚ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ĂŝĚ�
ƚƌĂũĞĐƚŽƌŝĞƐ͕�ĨƵƚƵƌĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĐŽƵůĚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ĞǆƚĞŶƚ�ƚŚĞ�ƌĞŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�
ĂƌĞ�ŝŶŇƵĞŶƟĂů͘
�� ƐĞĐŽŶĚ� ƚŽƉŝĐ� ĨŽƌ� ĨƵƚƵƌĞ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĞĂƌůǇͲƐĐƌĞĞŶĞĚ�,/� ĐŚŝůĚƌĞŶ͘� ^ŝŶĐĞ� ƚŚĞ�
ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�EĞǁďŽƌŶ�,ĞĂƌŝŶŐ�^ĐƌĞĞŶŝŶŐ�;E,^Ϳ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ�ŝŶ�
ϮϬϬϲ͕�ŚĞĂƌŝŶŐ�ůŽƐƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂůůǇ�ĞĂƌůŝĞƌ�ƚŚĂŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ďĞĨŽƌĞ͕�ŝŶ�
ǁŚŝĐŚ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ǁĞƌĞ�ďŽƌŶ�΀ϱϬ͕ϱϭ΁͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƚŚĞƐĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ�
ŶŽƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ĐŽŵƉĂƌĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�,/�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ĞĂƌůǇ�
ƐĐƌĞĞŶĞĚ͕�ĚĞƚĞĐƚĞĚ͕�ĂŶĚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĞĂƌůǇ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ͘�dŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƚŚĞƐŝƐ�;ĐŚĂƉƚĞƌƐ�Ϯ͕�
ϰ͕�ĂŶĚ�ϲͿ�ƐŚŽǁĞĚ�ŝŶĚĞĞĚ�ƚŚĂƚ�ĞĂƌůǇ�ĂŵƉůŝĮĐĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ůŽǁĞƌ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�
ƉƐǇĐŚŽƉĂƚŚŽůŽŐǇ͕ �ƐŽ�ŝƚ�ŝƐ�ŚǇƉŽƚŚĞƐŝǌĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�,/�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝůů�ďĞ�ůĞƐƐ�
ƉƌŽŶĞ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƉƐǇĐŚŽƉĂƚŚŽůŽŐǇ͘
��ƚŚŝƌĚ�ĂŶĚ�ĮŶĂů�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ďŝůĂƚĞƌĂůůǇ�ŝŵƉůĂŶƚĞĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�/Ŷ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚǇ�ƐĂŵƉůĞ͕�
ĨĞǁ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�;n с�ϭϰͿ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŵƉůĂŶƚĞĚ�ďŝůĂƚĞƌĂůůǇ͕ �ǁŚŝůĞ�ŶŽǁĂĚĂǇƐ�Ă�ůĂƌŐĞƌ�ƐŚĂƌĞ�ŽĨ�
ƐĞǀĞƌĞůǇ�ƚŽ�ƉƌŽĨŽƵŶĚůǇ�,/�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŚĂƐ�ďŝůĂƚĞƌĂů��/Ɛ�ŝŶ�ƚŚĞ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ͘��ŚŝůĚƌĞŶ�ĂŐĞĚ�Ϭ�ƚŽ�
ϱ�ǇĞĂƌƐ�ĐĂŶ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ďŝůĂƚĞƌĂů��/Ɛ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�ϮϬϭϯ�ƚŚĞ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ǁŝůů�ďĞ�ďƌŽĂĚĞŶĞĚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�ϭϴ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ŶŽ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƵŶŝͲ�ĂŶĚ�ďŝůĂƚĞƌĂůůǇ�ŝŵƉůĂŶƚĞĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ǁĞƌĞ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ� ŝŶ�ĂŶǇ�ŽĨ�ŽƵƌ� ƐƚƵĚŝĞƐ͕� ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ� ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ� ƚŽ� ĨƵƌƚŚĞƌ� ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ�
ƉƐǇĐŚŽƉĂƚŚŽůŽŐǇ�ŝŶ�Ă�ůĂƌŐĞƌ�ƐĂŵƉůĞ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ǁŽƌůĚǁŝĚĞ�ĂƌĞ�ƉƌŽŵŝƐŝŶŐ͕�
ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ƐŬŝůůƐ�ĨŽƌ�ďŝůĂƚĞƌĂůůǇ�ŝŵƉůĂŶƚĞĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚĞŶ�
ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƵŶŝůĂƚĞƌĂůůǇ�ŝŵƉůĂŶƚĞĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�΀ϱϮͲϱϵ΁͘�^ŝŶĐĞ�ďĞƩĞƌ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ǁĂƐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĂƐ�
Ă�ƉƌŽƚĞĐƟǀĞ�ĨĂĐƚŽƌ�ĨŽƌ�ƉƐǇĐŚŽƉĂƚŚŽůŽŐǇ͕ �ŝƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƚŚĂƚ�ďŝůĂƚĞƌĂůůǇ�ŝŵƉůĂŶƚĞĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ůĞƐƐ�ƉƐǇĐŚŽƉĂƚŚŽůŽŐǇ͘

�KE�>h�/E'�Z�D�Z<^

dŚŝƐ�ƚŚĞƐŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŽǀĞƌǁŚĞůŵŝŶŐůǇ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĨŽƌ��/�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�ďǇ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ƚŚĂƚ��/�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĐĂŶ�ƉĞƌĨŽƌŵ�Ăƚ�ƐŝŵŝůĂƌ�ůĞǀĞůƐ�ĂƐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ĂŝĚƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ĐĂƐĞƐ�ĞǀĞŶ�
Ăƚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�E,�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƐƉĞĞĐŚ�ĂŶĚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�
ƉƐǇĐŚŽƉĂƚŚŽůŽŐǇ͘�zĞƚ͕�ǁĞ�ƐƟůů�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞĂƌ�ŝŶ�ŵŝŶĚ�ƚŚĂƚ�Ă�ůĂƌŐĞ�ŚĞƚĞƌŽŐĞŶĞŝƚǇ�ƚǇƉŝĮĞƐ�ƚŚĞ�
,/�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝǌĞĚ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ͕�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘�
,ĞĂƌŝŶŐ�ŝŵƉĂŝƌŵĞŶƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĞǆĐůƵƐŝǀĞůǇ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƐŝƐ�ŽĨ�ƉƐǇĐŚŽƉĂƚŚŽůŽŐǇ͕ �
ďƵƚ�ŵĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ǁŚĞŶ�ĞǀĂůƵĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶƐ�ŽĨ�
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ƉƐǇĐŚŽƉĂƚŚŽůŽŐǇ͘�WĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ĂŝĚƐ�Ăƚ�ƐƉĞĐŝĂů�ƐĐŚŽŽůƐ�ŵƵƐƚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ� ĂƩĞŶƟŽŶ� ĂŶĚ�ŵŽƌĞ� ĐĂƌĞ͕� ďĞĐĂƵƐĞ� ƚŚĞǇ� ĂƌĞ� Ăƚ� ŚŝŐŚ� ƌŝƐŬ� ĨŽƌ� ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�
ƉƐǇĐŚŽƉĂƚŚŽůŽŐǇ͘
dŚŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŚĂƐ�ƐĞǀĞƌĂů�ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ͘�&ŝƌƐƚ�ŽĨ�Ăůů͕�Ăůů�ƉƐǇĐŚŽƉĂƚŚŽůŽŐŝĐĂů�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ǁĞƌĞ�
ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ďǇ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞƐ͕�ŝŶ�Ă�ůĂƌŐĞ�ĂŶĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�dŚĞ�ƐĂŵƉůĞ�ƐŝǌĞ�ŝƐ�ĐŽŵƉĂƌĂďůĞ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƐƚƵĚŝĞƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�
ŽĨ�tĂŬĞ�Ğƚ�Ăů͘�;ϮϬϬϰͿ�ĂŶĚ�'ĞĞƌƐ�Ğƚ�Ăů͘�;ϮϬϭϭͿ�΀ϲϬ͕ϲϭ΁͘�EŽƚ�ŽŶůǇ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵƐ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ�ĂƐ� ŝŶĨŽƌŵĂŶƚ�ĂŶĚ�Ăůů�
ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞƐ�ŚĂĚ�ŚŝŐŚ� ŝŶƚĞƌŶĂů� ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐŝĞƐ͘� ^ĞĐŽŶĚůǇ͕� ƚŚĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ� Ăůů�,/�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁĂƐ�ĚŽŶĞ�ŝŶ�Ă�ďŝŵŽĚĂů�ǁĂǇ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ǁŚĞŶ�ĚĞƐŝƌĞĚ͕�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ŶŽƚ�ƚŽ�
ŵŝƐƐ�Žƌ�ƵŶĚĞƌĞƐƟŵĂƚĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ďĂƌƌŝĞƌƐ�ŽŌĞŶ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌĞĚ�
ŝŶ�,/�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͘��ŽŶĐůƵĚŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ƵƚŵŽƐƚ�ĞīŽƌƚ�ǁĂƐ�ƉƵƚ�ŝŶƚŽ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĐĂů�ŝƐƐƵĞƐ͘
&Žƌ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͕�ǁĞ�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ�ŽĨ�ƉƐǇĐŚŽƉĂƚŚŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐŽĐŝĂů�
ĂŶĚ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ŝŶ�,/�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ͕�ĂƐ�ĂůƐŽ�ĚĞƐŝƌĞĚ�ďǇ�ŽƚŚĞƌ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ� ΀ϯ͕ϴ͕ϭϭ͕ϲϮ΁͘� dŚĞƌĞ�ĂƌĞ� ƐƟůů�ŵĂŶǇ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ� ƚŚĂƚ�ŶĞĞĚ�ĂŶ�ĂŶƐǁĞƌ͘ �
&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ůŽŶŐŝƚƵĚŝŶĂů�ƐƚƵĚŝĞƐ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ǁĂǇ�ŝŶ�
ǁŚŝĐŚ�ĐĂƵƐĂů�ƌŝƐŬ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƟǀĞ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ĨŽƌ�ƉƐǇĐŚŽƉĂƚŚŽůŽŐǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŽŶĮƌŵĞĚ͘�DŽƌĞŽǀĞƌ͕ �
ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ŚĞůƉ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƚŚŽƐĞ�Ăƚ�ƌŝƐŬ�ĨŽƌ�ƉƐǇĐŚŽƉĂƚŚŽůŽŐǇ�
ĂŶĚ� ůĞĂĚ� ƚŽ� ĂŶ� ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ƚĂƌŐĞƚĞĚ� ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ͕� ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ͕� ĂŶĚ� ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐ�
ƚƌĂũĞĐƚŽƌŝĞƐ͕�ƚŚĞƌĞďǇ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ŵŽƌďŝĚŝƚǇ͘
 

2013135 proefschrift Stephanie Theunissen_italics.indd   125 24-10-13   22:02



chapter 8

126

Z�&�Z�E��^

ϭ͘�� sĂŶ�EĂĂƌĚĞŶ�<͕��ĞĐŽƵŇĞ�W͕ ��ĂůĚǁĞůů�<͘�WƌĞǀĂůĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ŚĞĂƌŝŶŐ�
ŝŵƉĂŝƌŵĞŶƚ�ŝŶ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ��ƚůĂŶƚĂ͕�ϭϵϵϭͲϭϵϵϯ͘�WĞĚŝĂƚƌŝĐƐ͘�ϭϵϵϵ͖ϭϬϯ;ϯͿ͗ϱϳϬͲϱϳϱ͘

Ϯ͘�� �ĂŵŵĞǇĞƌ�:͘�WƐǇĐŚŽƐŽĐŝĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶ�Ă��ĂŶŝƐŚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ�ĐŽĐŚůĞĂƌ�ŝŵƉůĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ĚĞĂĨ�
ĂŶĚ�ŚĂƌĚͲŽĨͲŚĞĂƌŝŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ĞĂĨ�^ƚƵĚŝĞƐ�ĂŶĚ��ĞĂĨ��ĚƵĐĂƟŽŶ͘�ϮϬϭϬ͖ϭϱ;ϭͿ͗ϱϬͲϱϴ͘

ϯ͘�� sĂŶ��ůĚŝŬ�d͕ �dƌĞīĞƌƐ�W͕ �sĞĞƌŵĂŶ�:͕�sĞƌŚƵůƐƚ�&͘ �DĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ŽĨ�ĚĞĂĨ��ƵƚĐŚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�
ďǇ�ƉĂƌĞŶƚƐ͛�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ďĞŚĂǀŝŽƌ�ĐŚĞĐŬůŝƐƚ͘��ŵĞƌŝĐĂŶ��ŶŶĂůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞĂĨ͘�ϮϬϬϰ͖ϭϰϴ;ϱͿ͗ϯϵϬͲϯϵϱ͘

ϰ͘�� ,ŝŶĚůĞǇ�W�͕�,ŝůů�W�͕�DĐ'ƵŝŐĂŶ�^͕�<ŝƚƐŽŶ�E͘�WƐǇĐŚŝĂƚƌŝĐ�ĚŝƐŽƌĚĞƌ�ŝŶ�ĚĞĂĨ�ĂŶĚ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ŝŵƉĂŝƌĞĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�
ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ͗���ƉƌĞǀĂůĞŶĐĞ�ƐƚƵĚǇ͘�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ŚŝůĚ�WƐǇĐŚŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�WƐǇĐŚŝĂƚƌǇ�ĂŶĚ��ůůŝĞĚ��ŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ͘�
ϭϵϵϰ͖ϯϱ;ϱͿ͗ϵϭϳͲϵϯϰ͘

ϱ͘�� sĂŶ��ůĚŝŬ�d͘ �DĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ŽĨ��ƵƚĐŚ�ǇŽƵƚŚ�ǁŝƚŚ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ůŽƐƐ�ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�zŽƵƚŚ�^ĞůĨ�ZĞƉŽƌƚ͘�
�ŵĞƌŝĐĂŶ��ŶŶĂůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞĂĨ͘�ϮϬϬϱ͖ϭϱϬ;ϭͿ͗ϭϭͲϭϲ͘

ϲ͘�� <ŽŶƵŬ�E͕��ƌĚŽŐĂŶ��͕��ƟŬ�>͕�hŐƵƌ�D�͕�^ŝŵƐĞŬǇŝůŵĂǌ�K͘��ǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ďĞŚĂǀŝŽƌĂů�ĂŶĚ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ƉƌŽďůĞŵƐ�ŝŶ�
ĚĞĂĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ďǇ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ďĞŚĂǀŝŽƌ�ĐŚĞĐŬůŝƐƚ͘�EĞƵƌŽůŽŐǇ�WƐǇĐŚŝĂƚƌǇ�ĂŶĚ��ƌĂŝŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚ͘�ϮϬϬϲ͖ϭϯ;ϮͿ͗ϱϵͲϲϰ͘

ϳ͘�� sŽƐƚĂŶŝƐ�W͕ �,ĂǇĞƐ�D͕��Ƶ�&ĞƵ�D͕�tĂƌƌĞŶ�:͘��ĞƚĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌĂů�ĂŶĚ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ƉƌŽďůĞŵƐ�ŝŶ�ĚĞĂĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ĂŶĚ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ͗��ŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ŽĨ�ƚǁŽ�ƌĂƟŶŐ�ƐĐĂůĞƐ͘��ŚŝůĚ��ĂƌĞ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�ϭϵϵϳ͖Ϯϯ;ϯͿ͗ϮϯϯͲϮϰϲ͘

ϴ͘�� DŽĞůůĞƌ�D͘��ƵƌƌĞŶƚ�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͗�ƉƐǇĐŚŽƐŽĐŝĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ŝŵƉĂŝƌŵĞŶƚ͘�
�Ăƌ�ĂŶĚ�,ĞĂƌŝŶŐ͘�ϮϬϬϳ͖Ϯϴ;ϲͿ͗ϳϮϵͲϳϯϵ͘

ϵ͘�� �Žůů�<͕��ƵƚůĞƌ�D͕�dŚŽďƌŽ�W͕ �,ĂĂƐ�Z͕�WŽǁĞůů�^͘��Ŷ�ĞǆƉůŽƌĂƚŽƌǇ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ƉƐǇĐŚŽƐŽĐŝĂů�ƌŝƐŬ�ďĞŚĂǀŝŽƌƐ�ŽĨ�
ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĚĞĂĨ�Žƌ�ŚĂƌĚ�ŽĨ�ŚĞĂƌŝŶŐ͗�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ͘��ŵĞƌŝĐĂŶ��ŶŶĂůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ĞĂĨ͘�ϮϬϬϵ͖ϭϱϰ;ϭͿ͗ϯϬͲϯϱ͘

ϭϬ͘��>ŝ�,͕�WƌĞǀĂƩ�&͘ ��ĞĂĨ�ĂŶĚ�ŚĂƌĚ�ŽĨ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ�ŝŶ��ŚŝŶĂ͗�ƚŚĞŝƌ�ĨĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ĂŶǆŝĞƟĞƐ͘��ŵĞƌŝĐĂŶ�
�ŶŶĂůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞĂĨ͘�ϮϬϭϬ͖ϭϱϱ;ϰͿ͗ϰϱϴͲϰϲϲ͘

ϭϭ͘��&ĞůůŝŶŐĞƌ�:͕�,ŽůǌŝŶŐĞƌ��͕�WŽůůĂƌĚ�Z͘�DĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ŽĨ�ĚĞĂĨ�ƉĞŽƉůĞ͘�>ĂŶĐĞƚ͘�ϮϬϭϮ͖ϯϳϵ;ϵϴϮϬͿ͗ϭϬϯϳͲϭϬϰϰ͘
ϭϮ͘��&ĞůůŝŶŐĞƌ�:͕�,ŽůǌŝŶŐĞƌ��͕�^ĂƩĞů�,͕�>ĂƵĐŚƚ�D͘�DĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ŝŶ�ĚĞĂĨ�ƉƵƉŝůƐ͘��ƵƌŽƉĞĂŶ��ŚŝůĚ�

Θ��ĚŽůĞƐĐĞŶƚ�WƐǇĐŚŝĂƚƌǇ͘�ϮϬϬϴ͖ϭϳ;ϳͿ͗ϰϭϰͲϰϮϯ͘
ϭϯ͘��:ƵƌĞ�Z͕�ZĂƉŝŶ� /͕�dƵĐŚŵĂŶ�Z&͘ �,ĞĂƌŝŶŐͲŝŵƉĂŝƌĞĚ�ĂƵƟƐƟĐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů�DĞĚŝĐŝŶĞ�ĂŶĚ��ŚŝůĚ�

EĞƵƌŽůŽŐǇ͘�ϭϵϵϭ͖ϯϯ;ϭϮͿ͗ϭϬϲϮͲϭϬϳϮ͘
ϭϰ͘��ZĞŵŵĞů��͕��ĞƩƌĞƌ�:'͕�tĞŝŶďĞƌŐ��D͘�dŚĞŽƌǇ�ŽĨ�DŝŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶ�ĚĞĂĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�/Ŷ͗��ŽŶƚĞǆƚ͕��ŽŐŶŝƟŽŶ�

ĂŶĚ��ĞĂĨŶĞƐƐ͘��ůĂƌŬ�D�͕�DĂƌƐĐŚĂƌŬ�D͕�<ĂƌĐŚŵĞƌ�D�͕�ĞĚƐ͘�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ���͗�'ĂůůĂƵĚĞƚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WƌĞƐƐ͖�
ϮϬϬϯ͗ϭϭϯͲϭϯϰ͘

ϭϱ͘���ĞƐƐ�&,͕��ŽĚĚͲDƵƌƉŚǇ� :͕�WĂƌŬĞƌ�Z�͘��ŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ�ŵŝŶŝŵĂů�ƐĞŶƐŽƌŝŶĞƵƌĂů�ŚĞĂƌŝŶŐ� ůŽƐƐ͗�ƉƌĞǀĂůĞŶĐĞ͕�
ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ĨƵŶĐƟŽŶĂů�ƐƚĂƚƵƐ͘��Ăƌ�ĂŶĚ�,ĞĂƌŝŶŐ͘�ϭϵϵϴ͖ϭϵ;ϱͿ͗ϯϯϵͲϯϱϰ͘

ϭϲ͘��sĂŶ�'ĞŶƚ�d͕ �'ŽĞĚŚĂƌƚ��͕�,ŝŶĚůĞǇ�W͕ �dƌĞīĞƌƐ�W��͘�WƌĞǀĂůĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĐŽƌƌĞůĂƚĞƐ�ŽĨ�ƉƐǇĐŚŽƉĂƚŚŽůŽŐǇ�ŝŶ�Ă�ƐĂŵƉůĞ�
ŽĨ�ĚĞĂĨ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ͘�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ŚŝůĚ�WƐǇĐŚŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�WƐǇĐŚŝĂƚƌǇ�ĂŶĚ��ůůŝĞĚ��ŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ͘�ϮϬϬϳ͖ϰϴ;ϵͿ͗ϵϱϬͲϵϱϴ͘

ϭϳ͘��'ŽŽĚŵĂŶ�Z͘�dŚĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ�ĂŶĚ�ĚŝĸĐƵůƟĞƐ�ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ͗���ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŶŽƚĞ͘�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ŚŝůĚ�WƐǇĐŚŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�
WƐǇĐŚŝĂƚƌǇ�ĂŶĚ��ůůŝĞĚ��ŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ͘�ϭϵϵϳ͖ϯϴ;ϱͿ͗ϱϴϭͲϱϴϲ͘

ϭϴ͘��'ŽŽĚŵĂŶ�Z͕�DĞůƚǌĞƌ�,͕��ĂŝůĞǇ�s͘ �dŚĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ�ĂŶĚ�ĚŝĸĐƵůƟĞƐ�ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ͗���ƉŝůŽƚ�ƐƚƵĚǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǀĂůŝĚŝƚǇ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞůĨͲƌĞƉŽƌƚ�ǀĞƌƐŝŽŶ͘��ƵƌŽƉĞĂŶ��ŚŝůĚ�Θ��ĚŽůĞƐĐĞŶƚ�WƐǇĐŚŝĂƚƌǇ͘�ϭϵϵϴ͖ϳ;ϯͿ͗ϭϮϱͲϭϯϬ͘

ϭϵ͘���ĐŚĞŶďĂĐŚ�dD͘�/ŶƚĞŐƌĂƟǀĞ�ŐƵŝĚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϭϵϵϭ����>ͬϰͲϭϴ�z^Z�ĂŶĚ�dZ&�ƉƌŽĮůĞƐ͘��ƵƌůŝŶŐƚŽŶ͗�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�
sĞƌŵŽŶƚ͕��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�WƐǇĐŚŽůŽŐǇ͖�ϭϵϵϭ͘

ϮϬ͘���ĐŚĞŶďĂĐŚ�dD͕�ZĞƐĐŽƌůĂ�>�͘�dŚĞ�ŵĂŶƵĂů�ĨŽƌ�ƚŚĞ��^����ƐĐŚŽŽůͲĂŐĞ�ĨŽƌŵƐ�Θ�ƉƌŽĮůĞƐ͘��ƵƌůŝŶŐƚŽŶ͗�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�
ŽĨ�sĞƌŵŽŶƚ͕��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�WƐǇĐŚŝĂƚƌǇ͖�ϮϬϬϭ͘

Ϯϭ͘��<ĞŝůŵĂŶŶ��͕�>ŝŵďĞƌŐĞƌ��͕�DĂŶŶ�t͘�WƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ǁĞůůͲďĞŝŶŐ�ŝŶ�ŚĞĂƌŝŶŐͲŝŵƉĂŝƌĞĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�WĞĚŝĂƚƌŝĐ�KƚŽƌŚŝŶŽůĂƌǇŶŐŽůŽŐǇ͘�ϮϬϬϳ͖ϳϭ;ϭϭͿ͗ϭϳϰϳͲϭϳϱϮ͘

ϮϮ͘��^ƟŶƐŽŶ�D^͕�tŚŝƚŵŝƌĞ�<�͘��ĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĚĞĂĨ�Žƌ�ŚĂƌĚ�ŽĨ�ŚĞĂƌŝŶŐ͗���ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ŽŶ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ͘�dŽƉŝĐƐ�ŝŶ�>ĂŶŐƵĂŐĞ��ŝƐŽƌĚĞƌƐ͘�ϮϬϬϬ͖ϮϬ;ϮͿ͗ϱϴͲϳϮ͘

Ϯϯ͘��DŽŚƌ�W�͕�&ĞůĚŵĂŶ�::͕��ƵŶďĂƌ�:>͕�Ğƚ�Ăů͘�dŚĞ�ƐŽĐŝĞƚĂů�ĐŽƐƚƐ�ŽĨ�ƐĞǀĞƌĞ�ƚŽ�ƉƌŽĨŽƵŶĚ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ůŽƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�
^ƚĂƚĞƐ͘�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�:ŽƵƌŶĂů�ŽĚ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘�ϮϬϬϬ͖ϭϲ;ϰͿ͗ϭϭϮϬͲϭϭϯϱ͘

Ϯϰ͘��'ƌĞĞŶďĞƌŐ�W͕ �^ŝƐŝƚƐŬǇ�d͕ �<ĞƐƐůĞƌ�Z͕�&ŝŶŬĞůƐƚĞŝŶ�^͕��ĞƌŶĚƚ��͕��ĂǀŝĚƐŽŶ�:͘�dŚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ďƵƌĚĞŶ�ŽĨ�ĂŶǆŝĞƚǇ�
ĚŝƐŽƌĚĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϵϵϬƐ͘�dŚĞ�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ůŝŶŝĐĂů�WƐǇĐŚŝĂƚƌǇ͘�ϭϵϵϵ͖ϲϬ;ϳͿ͗ϰϮϳͲϰϯϱ͘

Ϯϱ͘��KƐŚŝŵĂ�<͕�^ƵĐŚĞƌƚ�^͕��ůĞǀŝŶƐ�E,͕�,ĞůůĞƌ�^͘��ƵƌŝŶŐ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ůŽƐƐ͗�WĂƟĞŶƚ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ͕�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ͕�
ĂŶĚ�ďĂƐŝĐ�ƐĐŝĞŶĐĞ͘�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ��ŝƐŽƌĚĞƌƐ͘�ϮϬϭϬ͖ϰϯ;ϰͿ͗ϯϭϭͲϯϭϴ͘
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Ϯϲ͘���ĂŶŝĞůů�t�͕�&ƵůƚŽŶͲ<ĞŚŽĞ��͕�^ŵŝƚŚͲtĞůůĞƌ�d͕ �&ƌĂŶŬůŝŶ�'D͘�KĐĐƵƉĂƟŽŶĂů�ŚĞĂƌŝŶŐ�ůŽƐƐ�ŝŶ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�ƐƚĂƚĞ͕�
ϭϵϴϰͲϭϵϵϭ͗�//͘�DŽƌďŝĚŝƚǇ�ĂŶĚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ĐŽƐƚƐ͘��ŵĞƌŝĐĂŶ�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů�DĞĚŝĐŝŶĞ͘�ϭϵϵϴ͖ϯϯ;ϲͿ͗ϱϮϵͲϱϯϲ͘

Ϯϳ͘��dƵŵĂ�:D͘�DĞŶƚĂůͲ,ĞĂůƚŚ�̂ ĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ��ŚŝůĚƌĞŶ�Ͳ�ƚŚĞ�̂ ƚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌƚ͘��ŵĞƌŝĐĂŶ�WƐǇĐŚŽůŽŐŝƐƚ͘�ϭϵϴϵ͖ϰϰ;ϮͿ͗ϭϴϴͲϭϵϵ͘
Ϯϴ͘���ĂŚŶĞƌ�'�͕�WĂǁĞůŬŝĞǁŝĐǌ�t͕��Ğ&ƌĂŶĐĞƐĐŽ�::͕��ĚŶŽƉŽǌ�:͘��ŚŝůĚƌĞŶ Ɛ͛�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŶĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ƵƟůŝǌĂƟŽŶ�

ƉĂƩĞƌŶƐ�ŝŶ�ĂŶ�ƵƌďĂŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͗�ĂŶ�ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐŝĐĂů�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ��ĐĂĚĞŵǇ�ŽĨ��ŚŝůĚ�
ĂŶĚ��ĚŽůĞƐĐĞŶƚ�WƐǇĐŚŝĂƚƌǇ͘�ϭϵϵϮ͖ϯϭ;ϱͿ͗ϵϱϭͲϵϲϬ͘

Ϯϵ͘��&ŽƌĚ�d͕ �,ĂŵŝůƚŽŶ�,͕�DĞůƚǌĞƌ�,͕�'ŽŽĚŵĂŶ�Z͘�WƌĞĚŝĐƚŽƌƐ�ŽĨ�^ĞƌǀŝĐĞ�hƐĞ�ĨŽƌ�DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ�WƌŽďůĞŵƐ��ŵŽŶŐ�
�ƌŝƟƐŚ�^ĐŚŽŽůĐŚŝůĚƌĞŶ͘��ŚŝůĚ�ĂŶĚ��ĚŽůĞƐĐĞŶƚ�DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ͘�ϮϬϬϴ͖ϭϯ;ϭͿ͗ϯϮͲϰϬ͘

ϯϬ͘��sĞƌŶŽŶ�D͕� >ĞŝŐŚ� /͘�DĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĚĞĂĨ͘ ��ŵĞƌŝĐĂŶ��ŶŶĂůƐ�ŽĨ� ƚŚĞ��ĞĂĨ͘�
ϮϬϬϳ͖ϭϱϮ;ϰͿ͗ϯϳϰͲϯϴϭ͘

ϯϭ͘���ĂďƌĂů�>͕�DƵŚƌ�<͕�^ĂǀĂŐĞĂƵ�:͘�WĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�ŽĨ�WĞŽƉůĞ�tŚŽ��ƌĞ��ĞĂĨ�ĂŶĚ�,ĂƌĚ�ŽĨ�,ĞĂƌŝŶŐ�ŽŶ�DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ͕�
ZĞĐŽǀĞƌǇ͕ �ĂŶĚ�WĞĞƌ�^ƵƉƉŽƌƚ͘��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ�:ŽƵƌŶĂů͘�ϮϬϭϮ͘

ϯϮ͘��,ŝŶĚůĞǇ�W�͘�DĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ŝŶ�ĚĞĂĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘��ƵƌƌĞŶƚ�WĂĞĚŝĂƚƌŝĐƐ͘�ϮϬϬϱ͖ϭϱ͗ϭϭϰͲϭϭϵ͘
ϯϯ͘��<ĞůƚŶĞƌ��͕�<ƌŝŶŐ��D͘��ŵŽƟŽŶ͕�ƐŽĐŝĂů�ĨƵŶĐƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƉƐǇĐŚŽƉĂƚŚŽůŽŐǇ͘�ZĞǀŝĞǁ�ŽĨ�'ĞŶĞƌĂů�WƐǇĐŚŽůŽŐǇ͘�

ϭϵϵϴ͖Ϯ;ϯͿ͗ϯϮϬͲϯϰϮ͘
ϯϰ͘��KĂƚůĞǇ�<͕�<ĞůƚŶĞƌ��͕�:ĞŶŬŝŶƐ�:D͘�hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĞŵŽƟŽŶƐ͘�Ϯ�ĞĚ͘�DĂůĚĞŶ͗��ůĂĐŬǁĞůů�WƵďůŝƐŚŝŶŐ͖�ϮϬϬϲ͘
ϯϱ͘��WĞƚĞƌƐ�<͕�ZĞŵŵĞů��͕�ZŝĐŚĂƌĚƐ��͘�>ĂŶŐƵĂŐĞ͕�ŵĞŶƚĂů�ƐƚĂƚĞ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ͕ �ĂŶĚ�ĨĂůƐĞ�ďĞůŝĞĨ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŝŶ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�

ǁŝƚŚ�ĐŽĐŚůĞĂƌ�ŝŵƉůĂŶƚƐ͘�>ĂŶŐƵĂŐĞ͕�^ƉĞĞĐŚ͕�ĂŶĚ�,ĞĂƌŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶ�^ĐŚŽŽůƐ͘�ϮϬϬϵ͖ϰϬ;ϯͿ͗ϮϰϱͲϮϱϱ͘
ϯϲ͘��WĞƚĞƌƐŽŶ���͘�dŚĞŽƌǇͲŽĨͲŵŝŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶ�ŽƌĂů�ĚĞĂĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ�ĐŽĐŚůĞĂƌ�ŝŵƉůĂŶƚƐ�Žƌ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů�

ŚĞĂƌŝŶŐ�ĂŝĚƐ͘�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ŚŝůĚ�WƐǇĐŚŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�WƐǇĐŚŝĂƚƌǇ�ĂŶĚ��ůůŝĞĚ��ŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ͘�ϮϬϬϰ͖ϰϱ;ϲͿ͗ϭϬϵϲͲϭϭϬϲ͘
ϯϳ͘���ĂǀŝĚƐŽŶ�&͕ ��ĂǀĞ�D͕�ZĞĞĚŵĂŶ�Z͕��ƌŝīĂ��͕��ĂƌŬ�&͘ ��ŝĂůĞĐƟĐĂů�ďĞŚĂǀŝŽƌĂů�ƚŚĞƌĂƉǇ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�

�ĞĂĨ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ͗�ĂŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ƉŝůŽƚ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘��ƵƐƚƌĂůĂƐ�WƐǇĐŚŝĂƚƌǇ͘�ϮϬϭϮ͖ϮϬ;ϱͿ͗ϰϮϱͲϰϮϴ͘
ϯϴ͘��<ŽƵǁĞŶďĞƌŐ�D͕�ZŝĞīĞ��͕�dŚĞƵŶŝƐƐĞŶ�^�WD͕�KŽƐƚĞƌǀĞůĚ�W͘ �WĂƚŚǁĂǇƐ�hŶĚĞƌůǇŝŶŐ�^ŽŵĂƟĐ��ŽŵƉůĂŝŶƚƐ�ŝŶ�

�ŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ��ĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ�tŚŽ��ƌĞ��ĞĂĨ�Žƌ�,ĂƌĚ�ŽĨ�,ĞĂƌŝŶŐ͘�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ĞĂĨ�^ƚƵĚŝĞƐ�ĂŶĚ��ĞĂĨ��ĚƵĐĂƟŽŶ͘�
ϮϬϭϮ͖ϭϳ;ϯͿ͗ϯϭϵͲϯϯϮ͘

ϯϵ͘��ZŝĞīĞ��͘��ǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶ�ŽĨ�ĞŵŽƟŽŶƐ�ŝŶ�ĚĞĂĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘��ƌŝƟƐŚ�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů�WƐǇĐŚŽůŽŐǇ͘�
ϮϬϭϮ͖ϯϬ;ϰͿ͗ϰϳϳͲϰϵϮ͘

ϰϬ͘��tŝĞīĞƌŝŶŬ��,͕�ZŝĞīĞ��͕�<ĞƚĞůĂĂƌ�>͕�&ƌŝũŶƐ�:,D͘�WƌĞĚŝĐƟŶŐ�ƐŽĐŝĂů�ĨƵŶĐƟŽŶŝŶŐ�ŝŶ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽĐŚůĞĂƌ�
ŝŵƉůĂŶƚ�ĂŶĚ�ŝŶ�ŶŽƌŵĂůͲŚĞĂƌŝŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͗�dŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ĞŵŽƟŽŶ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶ͘�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�WĞĚŝĂƚƌŝĐ�
KƚŽƌŚŝŶŽůĂƌǇŶŐŽůŽŐǇ͘�ϮϬϭϮ͖ϳϲ;ϲͿ͗ϴϴϯͲϴϴϵ͘

ϰϭ͘���ĂůĚĞƌŽŶ�Z͕�'ƌĞĞŶďĞƌŐ�Dd͘ �^ƚƌĞƐƐ�ĂŶĚ�ĐŽƉŝŶŐ�ŝŶ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ŵŽƚŚĞƌƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ůŽƐƐ͗�&ĂĐƚŽƌƐ�
ĂīĞĐƟŶŐ�ŵŽƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ĐŚŝůĚ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ͘��ŵĞƌŝĐĂŶ��ŶŶĂůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞĂĨ͘�ϭϵϵϵ͖ϭϰϰ;ϭͿ͗ϳͲϭϴ͘

ϰϮ͘��ZŝĞīĞ��͕�DĞĞƌƵŵ�dĞƌǁŽŐƚ�D͘��ĞĂĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ Ɛ͛�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ĞŵŽƟŽŶƐ͗��ĞƐŝƌĞƐ�ƚĂŬĞ�ƉƌĞĐĞĚĞŶĐĞ͘�:ŽƵƌŶĂů�
ŽĨ��ŚŝůĚ�WƐǇĐŚŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�WƐǇĐŚŝĂƚƌǇ�ĂŶĚ��ůůŝĞĚ��ŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ͘�ϮϬϬϬ͖ϰϭ;ϱͿ͗ϲϬϭͲϲϬϴ͘

ϰϯ͘��ZŝĞĨĨĞ� �͕� DĞĞƌƵŵ� dĞƌǁŽŐƚ� D͘� �ŶŐĞƌ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ� ŝŶ� ĚĞĂĨ� ĐŚŝůĚƌĞŶ͘� �ŽŐŶŝƚŝŽŶ� ĂŶĚ� �ŵŽƚŝŽŶ͘�
ϮϬϬϲ͖ϮϬ;ϴͿ͗ϭϮϲϭͲϭϮϳϯ͘

ϰϰ͘��<ĞƚĞůĂĂƌ�>͕�ZŝĞīĞ��͕�tŝĞīĞƌŝŶŬ��,͕�&ƌŝũŶƐ�:,D͘��ŽĞƐ�,ĞĂƌŝŶŐ�>ĞĂĚ�ƚŽ�hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͍�dŚĞŽƌǇ�ŽĨ�DŝŶĚ�ŝŶ�
dŽĚĚůĞƌƐ�ĂŶĚ�WƌĞƐĐŚŽŽůĞƌƐ�tŝƚŚ��ŽĐŚůĞĂƌ�/ŵƉůĂŶƚƐ͘�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�WĞĚŝĂƚƌŝĐ�WƐǇĐŚŽůŽŐǇ͘�ϮϬϭϮ͖ϯϳ;ϵͿ͗ϭϬϰϭͲϭϬϱϬ͘

ϰϱ͘��tŝůƐŽŶ��^͕�&ŝŶůĞǇ���͕�>ĂǁƐŽŶ��d͕ �tŽůĨŽƌĚ�Z�͕��ĚĚŝŶŐƚŽŶ��<͕�ZĂďŝŶŽǁŝƚǌ�tD͘��ĞƩĞƌ�^ƉĞĞĐŚ�ZĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�
ǁŝƚŚ��ŽĐŚůĞĂƌ�/ŵƉůĂŶƚƐ͘�EĂƚƵƌĞ͘�ϭϵϵϭ͖ϯϱϮ;ϲϯϯϮͿ͗ϮϯϲͲϮϯϴ͘

ϰϲ͘��^ǀŝƌƐŬǇ�D�͕�ZŽďďŝŶƐ��D͕�<ŝƌŬ�</͕�WŝƐŽŶŝ���͕�DŝǇĂŵŽƚŽ�Zd͘ �>ĂŶŐƵĂŐĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶ�ƉƌŽĨŽƵŶĚůǇ�ĚĞĂĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ǁŝƚŚ�ĐŽĐŚůĞĂƌ�ŝŵƉůĂŶƚƐ͘�WƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�^ĐŝĞŶĐĞ͘�ϮϬϬϬ͖ϭϭ;ϮͿ͗ϭϱϯͲϭϱϴ͘

ϰϳ͘���ĚĚŝŶŐƚŽŶ��<͘�^ƉĞĞĐŚͲ�ŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ŝŶ��ĞĂĨ�^ƵďũĞĐƚƐ�ǁŝƚŚ��ŽĐŚůĞĂƌ�/ŵƉůĂŶƚƐ͘�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�ƚŚĞ��ĐŽƵƐƟĐĂů�
^ŽĐŝĞƚǇ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂ͘�ϭϵϴϬ͖ϲϴ;ϯͿ͗ϴϴϱͲϴϵϭ͘

ϰϴ͘���ŽƉĞůĂŶĚ��:͕�WŝůůƐďƵƌǇ�,�͕�ϯƌĚ͘��ŽĐŚůĞĂƌ�ŝŵƉůĂŶƚĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ĚĞĂĨŶĞƐƐ͘��ŶŶƵĂů�ZĞǀŝĞǁ�ŽĨ�
DĞĚŝĐŝŶĞ͘�ϮϬϬϰ͖ϱϱ͗ϭϱϳͲϭϲϳ͘

ϰϵ͘���ŽƐĞƫ�D͕�tĂůƚǌŵĂŶ�^͘�KƵƚĐŽŵĞƐ�ŝŶ��ŽĐŚůĞĂƌ�/ŵƉůĂŶƚĂƟŽŶ͗�sĂƌŝĂďůĞƐ��īĞĐƟŶŐ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŝŶ��ĚƵůƚƐ�ĂŶĚ�
�ŚŝůĚƌĞŶ͘�KƚŽůĂƌǇŶŐŽůŽŐŝĐ��ůŝŶŝĐƐ�ŽĨ�EŽƌƚŚ��ŵĞƌŝĐĂ͘�ϮϬϭϮ͖ϰϱ;ϭͿ͗ϭϱϱͲϭϳϭ͘

ϱϬ͘��dŚĞƵŶŝƐƐĞŶ��::D͘��Ğ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŐĞŚŽŽƌ�ďŝũ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ƚŽƚ�ϭϴ�ŵĂĂŶĚĞŶ�ŽƵĚ͘�΀^ĐƌĞĞŶŝŶŐ�ŽĨ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ŝŶ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƵƉ�ƚŽ�ϭϴ�ŵŽŶƚŚƐ�ŽĨ�ĂŐĞ΁͘�EĞĚĞƌůĂŶĚƐ�dŝũĚƐĐŚƌŝŌ�ǀŽŽƌ�'ĞŶĞĞƐŬƵŶĚĞ͘�ϮϬϬϬ͖ϭϰϰ;ϭϯͿ͗ϱϴϵͲϱϵϯ͘

ϱϭ͘��hŝůĞŶďƵƌŐ�E͕�<ĂƵīŵĂŶͲĚĞ��ŽĞƌ�D͕�ǀĂŶ�ĚĞƌ�WůŽĞŐ�<͕�KƵĚĞƐůƵǇƐͲDƵƌƉŚǇ��D͕�sĞƌŬĞƌŬ�W͘ ��Ŷ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�
ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ŶĞŽŶĂƚĂů�ŚĞĂƌŝŶŐ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ͘�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ƵĚŝŽůŽŐǇ͘�ϮϬϬϵ͖ϰϴ;ϯͿ͗ϭϬϴͲ
ϭϭϲ͘

ϱϮ͘���ĞŝũĞŶ�:t͕�^ŶŝŬ��&͕ �DǇůĂŶƵƐ���͘�^ŽƵŶĚ�ůŽĐĂůŝǌĂƟŽŶ�ĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ǇŽƵŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ�ďŝůĂƚĞƌĂů�ĐŽĐŚůĞĂƌ�ŝŵƉůĂŶƚƐ͘�
KƚŽůŽŐǇ�Θ�EĞƵƌŽƚŽůŽŐǇ͘�ϮϬϬϳ͖Ϯϴ;ϰͿ͗ϰϳϵͲϰϴϱ͘
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ϱϯ͘���ĞŝƚůĞƌ��D͕�<ĞƐƐůĞƌ�D�͕�dĞƌƵƐŚŬŝŶ�s͕�Ğƚ�Ăů͘�^ƉĞĞĐŚ�ƉĞƌĐĞƉƟŽŶ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�ƐĞƋƵĞŶƟĂů�ďŝůĂƚĞƌĂů�ĐŽĐŚůĞĂƌ�
ŝŵƉůĂŶƚĂƟŽŶ�ŝŶ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ĂĚƵůƚƐ͗�Ă�ƌĞƚƌŽƐƉĞĐƟǀĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͘�KƚŽůŽŐǇ�Θ�EĞƵƌŽƚŽůŽŐǇ͘�ϮϬϬϴ͖Ϯϵ;ϯͿ͗ϯϭϰͲϯϮϱ͘

ϱϰ͘��^ĐŚĞƌĨ�&͕ �ǀĂŶ��ĞƵŶ�>͕�ǀĂŶ�tŝĞƌŝŶŐĞŶ��͕�Ğƚ�Ăů͘�,ĞĂƌŝŶŐ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�ƐĞĐŽŶĚͲƐŝĚĞ�ĐŽĐŚůĞĂƌ�ŝŵƉůĂŶƚĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚǁŽ�
ŐƌŽƵƉƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�WĞĚŝĂƚƌŝĐ�KƚŽƌŚŝŶŽůĂƌǇŶŐŽůŽŐǇ͘�ϮϬϬϳ͖ϳϭ;ϭϮͿ͗ϭϴϱϱͲϭϴϲϯ͘

ϱϱ͘��'ƌŝĞĐŽͲ�ĂůƵď�dD͕�>ŝƚŽǀƐŬǇ�Zz͘ �^ŽƵŶĚ�ůŽĐĂůŝǌĂƟŽŶ�ƐŬŝůůƐ�ŝŶ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚŽ�ƵƐĞ�ďŝůĂƚĞƌĂů�ĐŽĐŚůĞĂƌ�ŝŵƉůĂŶƚƐ�ĂŶĚ�
ŝŶ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ�ŶŽƌŵĂů�ĂĐŽƵƐƟĐ�ŚĞĂƌŝŶŐ͘��Ăƌ�ĂŶĚ�,ĞĂƌŝŶŐ͘�ϮϬϭϬ͖ϯϭ;ϱͿ͗ϲϰϱͲϲϱϲ͘

ϱϲ͘��'ŽƌĚŽŶ�<�͕�WĂƉƐŝŶ���͘��ĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�ƐŚŽƌƚ�ŝŶƚĞƌŝŵƉůĂŶƚ�ĚĞůĂǇƐ�ŝŶ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ďŝůĂƚĞƌĂů�ĐŽĐŚůĞĂƌ�ŝŵƉůĂŶƚƐ͘�
KƚŽůŽŐǇ�Θ�EĞƵƌŽƚŽůŽŐǇ͘�ϮϬϬϵ͖ϯϬ;ϯͿ͗ϯϭϵͲϯϯϭ͘

ϱϳ͘���ĂƐƵƌĂ�':͕��ĂƉĞŶ�Z͕��ƵĐŚŵĂŶ���͘��ŝůĂƚĞƌĂů�ĐŽĐŚůĞĂƌ�ŝŵƉůĂŶƚĂƟŽŶ͗�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͕�ŝŶĚŝĐĂƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ƌĞƐƵůƚƐ͘�
dŚĞ�>ĂƌǇŶŐŽƐĐŽƉĞ͘�ϮϬϬϵ͖ϭϭϵ;ϭϮͿ͗ϮϯϵϱͲϮϰϬϭ͘

ϱϴ͘��^ƚĞīĞŶƐ�d͕ �>ĞƐŝŶƐŬŝͲ^ĐŚŝĞĚĂƚ��͕�^ƚƌƵƚǌ�:͕�Ğƚ�Ăů͘�dŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�ƐĞƋƵĞŶƟĂů�ďŝůĂƚĞƌĂů�ĐŽĐŚůĞĂƌ�ŝŵƉůĂŶƚĂƟŽŶ�ĨŽƌ�
ŚĞĂƌŝŶŐͲŝŵƉĂŝƌĞĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘��ĐƚĂ�KƚŽͲůĂƌǇŶŐŽůŽŐŝĐĂ͘�ϮϬϬϴ͖ϭϮϴ;ϮͿ͗ϭϲϰͲϭϳϲ͘

ϱϵ͘���ŽŽŶƐ�d͕ ��ƌŽŬǆ�:W>͕�&ƌŝũŶƐ�:,D͕�Ğƚ�Ăů͘��īĞĐƚ�ŽĨ�WĞĚŝĂƚƌŝĐ��ŝůĂƚĞƌĂů��ŽĐŚůĞĂƌ�/ŵƉůĂŶƚĂƟŽŶ�ŽŶ�>ĂŶŐƵĂŐĞ�
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘��ƌĐŚŝǀĞƐ�ŽĨ�ƉĞĚŝĂƚƌŝĐƐ�Θ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚ�ŵĞĚŝĐŝŶĞ͘�ϮϬϭϮ͖ϭϲϲ;ϭͿ͗ϮϴͲϯϰ͘

ϲϬ͘��tĂŬĞ�D͕�,ƵŐŚĞƐ��<͕�WŽƵůĂŬŝƐ��͕��ŽůůŝŶƐ��͕�ZŝĐŬĂƌĚƐ�&t͘�KƵƚĐŽŵĞƐ�ŽĨ��ŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ�DŝůĚͲWƌŽĨŽƵŶĚ��ŽŶŐĞŶŝƚĂů�
,ĞĂƌŝŶŐ�>ŽƐƐ�Ăƚ�ϳ�ƚŽ�ϴ�zĞĂƌƐ͗���WŽƉƵůĂƟŽŶ�^ƚƵĚǇ͘��Ăƌ�ĂŶĚ�,ĞĂƌŝŶŐ͘�ϮϬϬϰ͖Ϯϱ;ϭͿ͗ϭͲϴ͘

ϲϭ͘��'ĞĞƌƐ���͕�^ƚƌƵďĞ�D:͕�dŽďĞǇ���͕�DŽŽŐ�:^͘��ƉŝůŽŐƵĞ͗�&ĂĐƚŽƌƐ��ŽŶƚƌŝďƵƟŶŐ�ƚŽ�>ŽŶŐͲdĞƌŵ�KƵƚĐŽŵĞƐ�ŽĨ��ŽĐŚůĞĂƌ�
/ŵƉůĂŶƚĂƟŽŶ�ŝŶ��ĂƌůǇ��ŚŝůĚŚŽŽĚ͘��Ăƌ�ĂŶĚ�,ĞĂƌŝŶŐ͘�ϮϬϭϭ͖ϯϮ;ϭͿ͗ϴϰ^ͲϵϮ^͘

ϲϮ͘��DĂƌƐĐŚĂƌŬ�D͕�^ƉĞŶĐĞƌ�W�͘��ƉŝůŽŐƵĞ͗�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ŬŶŽǁ͕�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ŬŶŽǁ͕�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�ŬŶŽǁ͘�/Ŷ͗��
dŚĞ�KǆĨŽƌĚ�,ĂŶĚďŽŽŬ�ŽĨ��ĞĂĨ�^ƚƵĚŝĞƐ͘�DĂƌƐĐŚĂƌŬ�D͕�^ƉĞŶĐĞƌ�W�͕�ĞĚƐ͘�sŽů�ϭ͕�ĞĚŝƟŽŶ�Ϯ͘�KǆĨŽƌĚ͖�ϮϬϭϬ͘
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