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dŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�ůŽŐŝƐƟĐƐ͕�
ƉƌŽĚƵĐĞƐ�Ă�ƵďŝƋƵŝƚŽƵƐ�ƌĂƟŽŶĂůŝƚǇ�ĞŵďĞĚĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉĞĂƌͲ
ĂŶĐĞ�ŽĨ�ƉŽůŝƟĐƐ͘�tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ĂĞƐƚŚĞƟĐ�ĂŶĚ�ĨŽƌŵĂů�ƋƵĂůŝƟĞƐ�ŽĨ�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐƌŝƟĐŝǌĞĚ�ĨŽƌ�ďĞŝŶŐ�ƚŽŽ�ƌŝŐŝĚ͕�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�
ŽŶ�ĨƵŶĐƟŽŶĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĞƐĞ�ǀĞƌǇ�
ƋƵĂůŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ŝƚƐ�ƉĞƌǀĂƐŝǀĞ�ĚĞƉůŽǇŵĞŶƚ͘�EŽƚ�Ăůů�
ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�ŵĂŬĞƐ�ŝƚƐ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ǁĂǇ͘��Ƶƚ͕�ŝĨ�ǁĞ�
ĂƌĞ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�DĂƌŬ�tŝŐůĞǇ͛Ɛ�ƉƌŽǀŽĐĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ĂƌĐŚŝƚĞĐͲ
ƚƵƌĞ�ŝƐ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�Ă�ĚŝƐĐƵƌƐŝǀĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂƐ�Ă�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�
Žƌ� ĨƵŶĐƟŽŶĂů�ŽŶĞ͕�ĂŶ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�ĂĐƚ�ĂƉƉĞĂƌƐ� ƚŽ�ďĞ�Ă�
ƌĞƉĞĂƚĂďůĞ�ĂŶĚ�ĞǀŽůǀŝŶŐ�ƉŽůŝƟĐĂů�ŝŵĂŐŝŶĂƌǇ͘1 Architecture 
ŵĂŬĞƐ� ŝƚƐ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƌĞƉĞƟƟŽŶ�ŽĨ� ŝŵĂŐĞ͕�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ĂŶĚ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞͶƌĞǀĞĂůŝŶŐ�Ă�ƉŽůŝƟĐ�ĂƐ�ŽƉƉŽƐĞĚ�
ƚŽ�ĞŶŐŝŶĞĞƌĞĚ�ƌĂƟŽŶĂůŝƚǇ͘�dŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ĞǆƉůŽƌĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞůĂͲ
ƟŽŶƐŚŝƉ� ďĞƚǁĞĞŶ� ƚǁŽ�ĚŝƐƉĂƌĂƚĞ� ĐĂƐĞƐ� ŽĨ�h͘^͘� ŶĂƟŽŶĂů�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͖�ƚŚĞ�ĚĞĨĞŶƐĞ�ŚŝŐŚǁĂǇ�ĂŶĚ�ƐƉĂĐĞ�ĐŽŵƉůĞǆ͘�
dŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĨƌĂŵĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵŽĚĞƐ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�
ŵŽďŝůŝƚǇͶĂƵƚŽŵŽďŝůĞƐ�Žƌ�ƌŽĐŬĞƚƐ͘�/ŶƐƚĞĂĚ͕�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ŝůůƵƐͲ
ƚƌĂƚĞƐ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝƚƐ�ŶĂƟŽŶĂů�ŝŵĂŐĞ͕�ĚŝƐŐƵŝƐĞĚ�
ďǇ�ƵďŝƋƵŝƚŽƵƐ�ĨƵŶĐƟŽŶĂůŝƚǇ͘�dŚĞ�h͘^͘�ĚĞĨĞŶƐĞ�ŚŝŐŚǁĂǇ�ĂŶĚ�
ƐƉĂĐĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ĂŶ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ƐƚĂƚĞ͕�
ŶĂƟŽŶĂů͕�ĂŶĚ�ŐůŽďĂů� ƐĐĂůĞƐ͘��Ƶŝůƚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƉŽůŝƟĐĂů� ŝŵĂŐŝͲ
ŶĂƌǇ͕�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŝƚƐĞůĨ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ͕�
ĞůĞŐĂŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ƵďŝƋƵŝƚǇ͘

��ǀĞƌŝƚĂďůĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ďĞǇŽŶĚ͕�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂŶ�ŝŶĞǀŝƚĂďůĞ�
ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞ�ŽĨ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ƉƌŽŐƌĞƐƐ͖�
ŝƚ� ŝƐ� ůĂƌŐĞůǇ� ƚŚĞ� ƌĞƐƵůƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĞǀŽůƵƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉŽůŝͲ
ƟĐƐ�ŽĨ�ĚĞĨĞŶƐĞ͘2

ͶWĂƵů�sŝƌŝůŝŽ͕���>ĂŶĚƐĐĂƉĞ�ŽĨ��ǀĞŶƚƐ

APPEARANCE
/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŚĂƐ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ͘��ůƚŚŽƵŐŚ͕�ŝƚƐ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ŝƐ�
ŽŌĞŶ�ŽǀĞƌůŽŽŬĞĚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŵŽƐƚ�ƌĞĂĚŝůǇ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ĂƐ�ŚĂǀŝŶŐ�ŶŽ�
ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞͶĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ǁŚĞŶ�ŝƚƐ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů͘�
dŚĞ�ƌĞƉĞĂƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ĂĞƐƚŚĞƟĐ�ƋƵĂůŝƟĞƐ�
ĐĂƵƐĞƐ�ŝƚ�ƚŽ�ĚŝƐĂƉƉĞĂƌ͘ 3�WĂƌĂĚŽǆŝĐĂůůǇ͕�ŝƚƐ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ŝƐ�ŽŶĞ�
ŽĨ�ƉŽůŝƟĐƐ�ďƵƚ�ĚŝƐŐƵŝƐĞĚ�ĂƐ�ĨƵŶĐƟŽŶ͘�EĂƟŽŶĂů�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�
ŝƐ�ǀĞŝůĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŝŵĂŐĞ�ŽĨ�ƐƚĂƚĞ͕�ƐƉĂĐĞ͕�ĂŶĚ�ĚĞƐŝƌĞ͘��ůů�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�
ĂƌĞ�ƉƌŽũĞĐƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĨƵŶĐƟŽŶĂů�ŽďũĞĐƚ͘��ƵůƚƵƌĂů�ƚŚĞŽƌŝƐƚ͕�
WĂƵů�sŝƌŝůŝŽ͕�ƐƉĞĂŬƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚŝƐ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ŵŽĚĞƌŶŝƚǇ�ďǇ�ĂůŝŐŶͲ
ŝŶŐ�ŝƚ�ǁŝƚŚ�ƉĞƌĐĞƉƟŽŶƐ�ŽĨ�ƐƉĞĞĚ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘�&Žƌ�sŝƌŝůŝŽ͕�
ĚƵĂůŝƐŵƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĐŝƚǇͲƚŽͲĐŽƵŶƚƌǇ͕�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ĞǆŝƐƚ�ĚƵĞ�ƚŽ�Ă�
ƐŚŝŌ�ĨƌŽŵ�ƐƉĂĐĞ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƟŵĞ͘ϰ�EĞĂƌ�ĂŶĚ�ĨĂƌ�ŚĂǀĞ�ůŽƐƚ�ƚŚĞŝƌ�
ŵĞĂŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞƌŶ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�ŶŽǁ�ŐŽǀĞƌŶĞĚ�ďǇ�ƟŵĞ͕�
ŝŵĂŐĞ͕�ĂŶĚ�ŶĞƚǁŽƌŬ͘

�ĞƐŝƌĞ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ƐƉĞĞĚ͕�ƌĞůŝĂďŝůŝƚǇ͕�ĐŽŶƚƌŽů͕�
ĂŶĚ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŵĂŶŝĨĞƐƚ� ŝŶ�Ă�ƉƌŽůŝĨĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ� ŝŵĂŐĞƐ� ƌĞƉƌĞͲ
ƐĞŶƟŶŐ�ǁŚĂƚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĐŽƵůĚ�Žƌ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ͘�hŶŝĨŽƌŵŝƚǇ͕�
ƐƚĂŶĚĂƌĚŝǌĂƟŽŶ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ŵĂƚĞƌŝĂůƐ� ŽĨ� ͞ĚŝƐͲĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ͟�
ĞŵďĞĚ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů� �ŵĞƌŝĐĂŶ� ůĂŶĚƐĐĂƉĞ͘� dŚĞǇ�
ĂƌĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ŶĂƟŽŶĂůůǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽũĞĐƚĞĚ�ŐůŽďĂůůǇ͘��ĂǀŝĚ��͘�
EǇĞ͕�ƉƌŽĨĞƐƐŽƌ�ŝŶ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�
^ŽƵƚŚĞƌŶ��ĞŶŵĂƌŬ͕�ŵŽƐƚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐͲ
ƟŽŶ͘�/Ŷ�ŚŝƐ�ĂƌƟĐůĞ͕�͞ZĞĚĞĮŶŝŶŐ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ƐƵďůŝŵĞ͕�ĨƌŽŵ�
ŽƉĞŶ�ƌŽĂĚ�ƚŽ�/ŶƚĞƌƐƚĂƚĞ͕͟�ŚĞ�ĐůĂŝŵƐ͗

�ǀĞƌǇ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŶŽ�ŵĂƩĞƌ�ŚŽǁ�ƵƟůŝƚĂƌŝĂŶ�
ŝƚ�ŵĂǇ�ƐĞĞŵ͕�ŝƐ�ŝŵƉůŝĐŝƚůǇ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĂŶ�ŝĚĞĂůŝǌĞĚ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ͘�
/ƚ� ŝƐ� ŶŽƚ� ĞŶŽƵŐŚ� ƚŽ� ůŽŽŬ� ŽŶůǇ� Ăƚ� ƚŚĞ� ǀĞŚŝĐůĞ� ĂŶĚ� ƚŚĞ�
ƉĂƚŚǁĂǇ͘�ZĂƚŚĞƌ͕ �ĞĂĐŚ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĚĞĮŶĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚ�Ă�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ͕�ƚŽ�ĞŵďŽĚǇ�
Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�ŐĂǌĞ͘5

Ͷ�ĂǀŝĚ�EǇĞ͕�͞ZĞĚĞĨŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�^ƵďůŝŵĞ͕�ĨƌŽŵ�
KƉĞŶ�ZŽĂĚ�ƚŽ�/ŶƚĞƌƐƚĂƚĞ͟�

EǇĞ�ĞŵƉůŽǇƐ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ͕�ƚŚĞ�ĐĂŶĂů͕�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌƐƚĂƚĞ�
ĂƐ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ�ĐŽŵƉĞƟŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŶŐ�ǀŝĞǁƐ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�
ƚŚĞ�͞ŝĚĞĂůŝǌĞĚ͟��ŵĞƌŝĐĂŶ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ŝƐ͘�dŚĞ�ĐĂŶĂů�ŽǀĞƌƚĂŬĞƐ�
ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ƌŽĂĚ͕�ĂƐ�ŝƚ�ĂůůŽǁƐ�ĨŽƌ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ�ŵŽƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŵĨŽƌƚ�
ǁŚŝůĞ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƉŝĐƚƵƌĞƐƋƵĞ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ŽŶĞ͛Ɛ�ĞŶǀŝƌŽŶͲ
ŵĞŶƚ͘�dŚĞ�ƚƌĂŝŶ�ŽǀĞƌƚĂŬĞƐ�ƚŚĞ�ĐĂŶĂů�ĂƐ�ŝƚ�ĂůůŽǁƐ�ĨŽƌ�ŐƌĞĂƚĞƌ�
ƐƉĞĞĚ�ĂŶĚ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƐĂĐƌŝĮĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐĞŶŝĐ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ǀŽǇĂŐĞ͘�dŚĞ�ŝŶƚĞƌƐƚĂƚĞ�ŽǀĞƌƚĂŬĞƐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶ�ĂƐ�ŝƚ�ŵŝƌƌŽƌƐ�Ă�
ŶĂƟŽŶĂů�ĚĞƐŝƌĞ�ĨŽƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝƚǇ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĨŽƌŐŽŝŶŐ�ƐƉĞĞĚ�ĂŶĚ�
ƐĂĨĞƚǇ͘�dŚĞ�ƉŽůŝƟĐƐ�ŽĨ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ĂƌĞ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ǁŚĞŶ�ƚĞĐŚŶŽůͲ
ŽŐǇ͕�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ĂīŽƌĚĂŶĐĞ�
ƚŽ�ƌĞŇĞĐƚ�ŶĂƟŽŶĂů�ĚĞƐŝƌĞƐ͘�^ƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕�ĂƐ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�
ƉƌŽŐƌĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂůůǇ�ĐŽŵƉůĞǆ͕�ŝƚ�ďĞĐŽŵĞƐ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚŝǌĞĚ�ƚŽ�Ă�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĚĞŐƌĞĞ�ƵŶĚĞƌ�ƐƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ŶĂƟŽŶĂů�
ĐŽŶƚƌŽů͘�/ŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ƐŝƚĞůĞƐƐ͕�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ŝƐ�
ƐŚĂƉĞĚ�ďǇ�ŝƚƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ƌĞƉĞĂƚĂďŝůŝƚǇ͘ϲ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ƉƌŽŐͲ
ƌĞƐƐ͕�ŶĂƟŽŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ĂŶĚ�ƌĞƉĞĂƚĂďŝůŝƚǇ�ĂƌĞ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ʹ�ƚŚĞǇ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͛Ɛ�ƵďŝƋƵŝƚǇ͘

��&�E^��,/',t�z��E��^W�����KDW>�y

dŚĞ�ƉŽƐƚǁĂƌ�ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�ǁŚŽŵ�ǁĞ�ĞŶĐŽƵŶͲ
ƚĞƌĞĚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƌŝŐŝĚůǇ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ�ƐƚĂŶĚĂƌĚŝǌĂƚŝŽŶ͘�dŚĞǇ�
ƚŽůĞƌĂƚĞ͕�ĞǀĞŶ�ĞŵďƌĂĐĞ͕�ŚĞƚĞƌŽŐĞŶĞŝƚǇ͘7

ͶdŚŽŵĂƐ�,ƵŐŚĞƐ͕�ZĞƐĐƵŝŶŐ�WƌŽŵĞƚŚĞƵƐ

/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�hďŝƋƵŝƚǇ͗
dŚĞ��ĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞĨĞŶƐĞ�,ŝŐŚǁĂǇ�ĂŶĚ�̂ ƉĂĐĞ��ŽŵƉůĞǆ
:�&&Z�z�^͘�E�^�/d
,ĂƌǀĂƌĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ

ERNEST HAINES
,ĂƌǀĂƌĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ



586 /ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�hďŝƋƵŝƚǇ͗�dŚĞ��ĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞĨĞŶƐĞ�,ŝŐŚǁĂǇ�ĂŶĚ�^ƉĂĐĞ��ŽŵƉůĞǆ

dŚĞ�EĂƟŽŶĂů�/ŶƚĞƌƐƚĂƚĞ�ĂŶĚ��ĞĨĞŶƐĞ�,ŝŐŚǁĂǇ��Đƚ�;ϭϵϱϲͿ�
ĂŶĚ�dŚĞ�EĂƟŽŶĂů��ĞƌŽŶĂƵƟĐƐ�ĂŶĚ�^ƉĂĐĞ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�
;ϭϵϱϴͿ�ǁĞƌĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ĂƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ƚŽ�ŐĞŽƉŽůŝƟĐƐ�ĂŶĚ�
ĚĞƐŝƌĞĚ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͘ϴ�dŚĞǇ�ďŽƚŚ�ĞŶĂďůĞĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶͲ
ƐƚƌƵĐƟŽŶ� ŽĨ� ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů� ĂŶĚ� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĂů� ĨĞĂƚƵƌĞƐ�
ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ� ĞǆƉƌĞƐƐŝǀĞ� ŽĨ� ƚŚĞƐĞ� ƉŽůŝƟĐƐ͘� KŶĞ� ĐŽŶŶĞĐƚƐ� Ă�
ƉƵďůŝĐůǇ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶͲ
ƟŶĞŶƚ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĞǆƉůŽƌĞƐ�ĞǆƚƌĂƚĞƌƌĞƐƚƌŝĂů�ƐƉĂĐĞ�ĂŶĚ�
ƐƵƉƉŽƌƚƐ� ĂĚǀĂŶĐĞŵĞŶƚƐ� ŝŶ� ƐĐŝĞŶƟĮĐ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͘� dŚĞǇ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ŽŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƌĞĂůŵƐ�ŽĨ�ƐƉĂĐĞ͘�KŶĞ�ŝƐ�
ƚĞƌƌĞƐƚƌŝĂů�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĚĞĂůƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ͛Ɛ�Žƌďŝƚ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ĞǆƚƌĂƚĞƌƌĞƐƚƌŝĂů͘�dŚĞǇ�ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ�
ŽĨ�ĚĞƐŝƌĞ͘�,ŝŐŚǁĂǇƐ�ĞŶĂďůĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŇŽǁƐ͕�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�
ƐƉĞĞĚ͕�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝƚǇ�ǁŚŝůĞ�ƐƉĂĐĞƉŽƌƚƐ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�
ŐůŽďĂů�ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ͕�ŐĞŽƉŽůŝƟĐĂů�ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ͕�ĂŶĚ�ƉůĂĐĞͲďĂƐĞĚ�
ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ͘�

zĞƚ͕�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ĚĞĨĞŶƐĞ�ŚŝŐŚǁĂǇ�ĂŶĚ�ƐƉĂĐĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ĂƌĞ�ĐŽŶͲ
ƐƚƌƵĐƚƐ�Ăƚ�ƐĐĂůĞƐ�ĂŶĚ�ǀŝĞǁƐ�ĨƌŽŵ�Ă�ŶĂƟŽŶĂů�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͘�dŚĞǇ�
ĚŝƐƉůĂǇ�ŚŽǁ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ŝƐ�ůĞƐƐ�ƟĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�
ĂŶĚ�ŝŵĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ͕�ďĞĐŽŵĞƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟǀĞ�ŽĨ�ŝƚ͘�dŚŝƐ�
ŝƐ�ŶŽƚ�ƚŽŽ�ĚŝƐŝŵŝůĂƌ�ĨƌŽŵ�WĂƵů�sŝƌŝůŝŽ͛Ɛ�͞ĂĞƐƚŚĞƟĐ�ŽĨ�ĚŝƐĂƉͲ
ƉĞĂƌĂŶĐĞ͘͟9�dŚĞ�ĚĞƐŝƌĞĚ�ƐƉĞĞĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶ͕�ŝƚƐ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ƚŽ�
ŵŽďŝůŝǌĞ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ƚŽ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ĂŶĚ�ĞǆĞƌƚ�ĐŽŶͲ
ƚƌŽů�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐůŽďĞ͕�ƉƌŽĚƵĐĞ�Ă�ƉŽůŝƟĐĂů�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�

ŶĂƚƵƌĞ͕�ƐƉĞĞĚ͕�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘�dŚŝƐ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕ �
ŝƐŶ͛ƚ�ďŽƵŶĚ�ƚŽ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ƐƉĂĐĞ͘�/ƚ�ĞŵƉŽǁĞƌƐ�ĞǆƉĂŶͲ
ƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽůŝĨĞƌĂƟŽŶ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ǁĂǇ͕�ďǇ�ĂůŝŐŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞĨĞŶƐĞ�
ŚŝŐŚǁĂǇ�ĂŶĚ�ƐƉĂĐĞ�ĐŽŵƉůĞǆ͕�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ�
ĞǆŝƐƚ͘�/ŶƐƚĞĂĚ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞƐ�ŽĨ�ĂŶ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�ĂĐƚ�ďĞĐŽŵĞ�
ƟĞĚ�ƚŽ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƉŽůŝƟĐĂů�ŝŶƚĞŶƟŽŶĂůŝƚǇ͘

,ŝŐŚǁĂǇƐ�ĂŶĚ�ƐƉĂĐĞƉŽƌƚƐ�ďŽƚŚ�ƐŚĂƌĞ�ĂŵďŝƟŽŶƐ�ŽĨ�ŶĂƟŽŶĂů�
ŝĚĞŶƟƚǇ͘10�dŚĞ�ĚĞƐŝƌĞ�ĨŽƌ�Ă�ŶĂƟŽŶĂů�ƐǇƐƚĞŵ�ŽĨ�ŚŝŐŚǁĂǇƐ�ĂŶĚ�
Ă�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ� ŝŶ�ƐƉĂĐĞ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ǁĞůů�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ� ŝŶ�
ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ŝŵĂŐŝŶĂƌǇ͘�ZĞĂůŝǌŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ĚĞƐŝƌĞƐ�ĐĂŵĞ�Ăƚ�ĂŶ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶĞ�ŵŽŵĞŶƚ�ŝŶ�ŚŝƐƚŽƌǇ͘��ǁŝŐŚƚ��͘��ŝƐĞŶŚŽǁĞƌ�ǁĂƐ�
ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ͘�,Ğ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ŵŽďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ǁĞƌĞ�ŽĨ�
ŶĂƟŽŶĂů�ĐŽŶĐĞƌŶ͕�ƉƌŽĐůĂŝŵŝŶŐ�͞ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĐŽŶǀĞƌƚ�ƐǁŝŌůǇ�
ĨƌŽŵ�ƉĂƌƟĂů� ƚŽ� ĂůůͲŽƵƚ�ŵŽďŝůŝǌĂƟŽŶ� ǁĂƐ� ŝŵƉĞƌĂƟǀĞ� ĨŽƌ�
ŶĂƟŽŶĂů͙ƐĞĐƵƌŝƚǇ͙͟� ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ĚĞǀĞůŽƉͲ
ŵĞŶƚ�ŽĨ�ŶĞǁ�ŬŝŶĚƐ�ŽĨ�ǁĞĂƉŽŶƐ�ĂŶĚ�ǁĂƌĨĂƌĞ͘11�ZƵƐƐŝĂ�ůĂƵŶĐŚĞĚ�
^ƉƵƚŶŝŬ�ŝŶ�ϭϵϱϳ͕ �ŵĂƌŬŝŶŐ�Ă�ƌŝƐĞ�ŝŶ�dŚĞ��ŽůĚ�tĂƌ͘ �dŚŝƐ�ďĞĐĂŵĞ�
Ă�ĐŽŶĐĞƌŶ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĨŽƌ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ĚĞĨĞŶƐĞ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ĂŶ�ŝƐƐƵĞ�ŽĨ�
ŶĂƟŽŶĂů�ŝŵĂŐĞ͘�^ƉƵƚŶŝŬ�ƉŽƐĞĚ�Ă�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ƚŽ�h͘^͘�EĂƟŽŶĂů�
ƐƵƉƌĞŵĂĐǇ�ŝŶ�ƐƉĂĐĞ͘�E�^��ǁĂƐ�ĨŽƵŶĚĞĚ�ĂƐ�Ă�ĚŝƌĞĐƚ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�
ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͘�/Ŷ�ďŽƚŚ�ĐĂƐĞƐ͕�ƚŚĞ�ŝŵĂŐĞ�ŽĨ�Ă�ŶĂƟŽŶͶŝƚƐ�
ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ƚŽ�ŵŽďŝůŝǌĞ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇͶǁĂƐ�ŝŶǀŽŬĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŝŵƉůŝĐĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞůŝĂŶƚ�ŽŶ�
ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ĨƌŽŶƟĞƌ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ͘�

&ŝŐƵƌĞ�ϭ͘�<Ğǁ�'ĂƌĚĞŶƐ�/ŶƚĞƌĐŚĂŶŐĞ͕�h͘^͘�EĂƟŽŶĂů��ƌĐŚŝǀĞƐ�ĂŶĚ�ZĞĐŽƌĚƐ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�;ůĞŌͿ�ĂŶĚ�DŝƐƐŝůĞ�ZŽǁ͕��ĂƉĞ��ĂŶĂǀĞƌĂů��ŝƌ�&ŽƌĐĞ�^ƚĂƟŽŶ͕�ϭϵϲϰ͕�E�^��;rightͿ͘
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dŚĞ�ĨƵŶĐƟŽŶĂů�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ŽĨ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ƐŝƚĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�
<Ğǁ�'ĂƌĚĞŶƐ�/ŶƚĞƌĐŚĂŶŐĞ�Žƌ�ƚŚĞ�ůĂƵŶĐŚ�ĐŽŵƉůĞǆĞƐ�Ăƚ��ĂƉĞ�
�ĂŶĂǀĞƌĂů�;ĮŐƵƌĞ�ϭͿ�ƌĞƐĞŵďůĞ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƉŚǇƐŝĐĂůůǇ͘�dŚĞƐĞ�
ŝŶ�ƚƵƌŶ�ƌĞƐĞŵďůĞ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ĂŶĚ�ƉŽůŝƟĐĂů�
ƉŽǁĞƌ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ůŽĐĂƟŽŶƐ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�ĂŶĚ�ƌĂƟŽŶĂů͖�
ŵĂƚĞƌŝĂůŝǌĞĚ�ĂƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ĂŶĚ�ƐƚĂƟĐ͘�sŝĞǁƐ�ĞŶĂďůĞĚ�
ďǇ� ƚŚĞ�ŚŝŐŚǁĂǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƉĂĐĞ�ĐŽŵƉůĞǆ͕�ƉƌŽĚƵĐĞ�ƌĞĂůŝǌĞĚ�
ŝŵĂŐĞƐ�ŽĨ�Ă�ŶĂƟŽŶ͘�/ƚƐ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂƩƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�
ƐŚĂƌĞĚ�ƉŽůŝƟĐĂů�ĂƐƉŝƌĂƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ�ĨƌŽŵ�ƐƉĂĐĞ͕�
Žƌ�ƚŚĞ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�Ă�ƐƵďƵƌďĂŶ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ĨƌŽŵ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌƐƚĂƚĞ͕�ƐƉĞĂŬ�
ŵŽƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽůŝƟĐĂů�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƐƉĂĐĞ�ĂŶĚ�ƟŵĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�
ƉŚǇƐŝĐĂů�ƋƵĂůŝƟĞƐ�ŽĨ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘�/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͛Ɛ�ĨŽƌŵ�ŝƐ�
ƐƵďƐŝĚŝĂƌǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ŽĨ�ŶĂƟŽŶ�ďƵŝůĚŝŶŐ͘

'ĞŶĞƌĂů�DŽƚŽƌ͛Ɛ� &ƵƚƵƌĂŵĂ�ĞǆŚŝďŝƚ� Ăƚ� ƚŚĞ�ϭϵϯϵ�EĞǁ�zŽƌŬ�
tŽƌůĚ͛Ɛ�&Ăŝƌ�ĐĂŶ�ďĞ�ǀŝĞǁĞĚ�ĂƐ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ŶĂƟŽŶĂů�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ͘12 

dŚĞ�ĞǆŚŝďŝƚ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�Įůŵ�dŽ�EĞǁ�,ŽƌŝǌŽŶƐ�ƌĂĚŝĐĂůůǇ�
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵƐ� ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĂŶĚ�ƐƉĂƟĂů�ƋƵĂůŝƟĞƐ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂŶ�
>ŝĨĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ƉƌŽŐƌĞƐƐ͘�tŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�
ŽĨ�ŚŝŐŚͲƐƉĞĞĚ�ŵƵůƟͲůĂŶĞ�ŚŝŐŚǁĂǇƐ͕�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�
ďĞĐŽŵĞƐ�ŵŽƌĞ�ĞĸĐŝĞŶƚ͕�ŶĞǁ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�
ĂƌĞ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ͘� EĞǁ� ƚǇƉĞƐ� ŽĨ� ƵƌďĂŶ� ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů� ĨŽƌŵ�
ĂƉƉĞĂƌ͕ �ƌĞƐƵůƟŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŶĞǁ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘�
dŚĞ�ŝŵĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶĂů�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ŝƐ�ŵĞĐŚĂŶŝĐĂů͕�ƌĂƟŽŶĂů͕�
ĂŶĚ�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐͶƚŚĞ�ŚŝŐŚǁĂǇ�ƐŝŵƉůǇ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƚŚĂƚ�
ĞŶĂďůĞƐ�ĐƵůƚƵƌĂů�ĂŶĚ�ƉŽůŝƟĐĂů�ĚĞƐŝƌĞƐ͘�

dŚĞ�ŶĂƟŽŶ�ĞǆƉĂŶĚƐ�ŝŶƚŽ�Ă�ŐůŽďĂů�ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝǀĞ�ďƌŽĂĚĐĂƐƚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŵŽŽŶ�ůĂŶĚŝŶŐ͘�dŚĞ�ǀŝĚĞŽ�ĨĞĞĚ�ŽĨ��Ƶǌǌ��ůĚƌŝŶ�ĂŶĚ�
EĞŝů��ƌŵƐƚƌŽŶŐ�ƐƚĞƉƉŝŶŐ�ŽƵƚ�ŽĨ��ƉŽůůŽ�ϭϭ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ůƵŶĂƌ�ƐƵƌĨĂĐĞ�
ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ƉƌŽũĞĐƟŽŶ͘�dŚĞ�ƉƌŽͲ
ũĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ŶĂƟŽŶĂů�ƉŽǁĞƌ�Ăƚ�ĂŶ�ƵŶƉĂƌĂůůĞůĞĚ�ƐĐĂůĞͶĂ�ĨŽŽƚ�ƐƚĞƉ�
ĂŶĚ�hŶŝƚĞĚ�̂ ƚĂƚĞƐ�ŇĂŐ�ŵĂƌŬĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽŽŶ͘�dŽĚĂǇ͕�ƚŚĞ�ŝŵĂŐĞ�ŽĨ�
E�^��ĂŶĚ�ƐƉĂĐĞ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ǁŝĚĞůǇ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ͕�ŶĂƟŽŶĂů�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĨĂĐŝůŝƚĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ĞǆƚƌĂƚĞƌƌĞƐƚƌŝĂů�ƉŽůŝƟĐƐ�ĂƌĞ�ŽŶĐĞ�
ĂŐĂŝŶ�ǀĞŝůĞĚ͘�KŶůǇ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ŚŝĚĚĞŶ�ďǇ�ĨƌĞĞͲŵĂƌŬĞƚ�ĐĂƉŝƚĂůŝƐŵ͘�

ELEGANCE
/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŚĂƐ�ĞůĞŐĂŶĐĞ͘�/ƚƐ�ĞůĞŐĂŶĐĞ�ĞŵďŽĚŝĞƐ�ĞŶŐŝŶĞĞƌĞĚ�
ƉƌĞĐŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐŝŵƉůŝĐŝƚǇ͘� /ƚƐ� ĨŽƌŵ�ŝƐ�ƌĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ĨƵŶĐƟŽŶĂů�
ǁŚŝůĞ�ĂůƐŽ�ŚĂǀŝŶŐ�ĂŶ�ĂĞƐƚŚĞƟĐ͘�&ŽƌŵĂů�ƋƵĂůŝƟĞƐ�ŽĨ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐͲ
ƚƵƌĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ĂƐ�ďĂŶĂů͕�ŝƚƐ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�ĂĞƐƚŚĞƟĐ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�
ĨƌŽŵ�ŝƚƐ�ƌĂƟŽŶĂůŝƚǇ͘�dŚŝƐ�ůĞĂĚƐ�ƚŽ�Ă�ĨĂůƐĞ�ĚŝĐŚŽƚŽŵǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ĐŽŶƚƌĂƌǇ�ƚŽ�ĐŽŵŵŽŶ�
ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�ŽŶ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ŝƚƐ�ĞůĞŐĂŶĐĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�
ŽŶůǇ�ƉŚǇƐŝĐĂů͕�ŝƚ�ŝƐ�ĚŝƐĐƵƌƐŝǀĞ͘�DĂƌŬ�tŝŐůĞǇ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ƚŚĞ�ƚĞŶͲ
ƐŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐŽƵƌƐĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�
ĐŽŶƚĞǆƚ�ŝŶ�ŚŝƐ�ĞƐƐĂǇ�͞ ZĞƐŝƐƟŶŐ�ƚŚĞ��ŝƚǇ͘͟�,Ğ�ǁƌŝƚĞƐ͗

/�ǁĂŶƚ�ƚŽ� ŝŶƐŝƐƚ�ƚŚĂƚ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƐ�ĂƌĞ�ĨŝƌƐƚ�ĂŶĚ�ĨŽƌĞŵŽƐƚ�
ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂůƐ͙�dŚĞǇ�ĚŽŶ͛ƚ�ŵĂŬĞ�ƐŽůŝĚ�ŽďũĞĐƚƐ͘�dŚĞǇ�ŵĂŬĞ�
ĚŝƐĐŽƵƌƐĞ�ĂďŽƵƚ�ŽďũĞĐƚƐ͙�dŚĞ�ƌĞĂů�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ƐŝƚĞ�ŝƐ�
ǁŽƌĚƐ͘͘͘WƌŽŐƌĂŵƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĚĞǀŽƚĞĚ�ƚŽ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�ŽĨ�
ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ƐƵďǀĞƌƚ�ƚŚĞ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶĂů�ŵǇƚŚŽůŽŐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĨƵŶĐƚŝŽŶĂů�ŽďũĞĐƚ͕�ĚĞǀŽƚĞĚ͕� ƚŚĂƚ� ŝƐ͕� ƚŽ� ƚŚĞ� ŝƌƌĞĚƵĐŝďůĞ�

ƐƚƌĂŶŐĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ͘�dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƉĞƌŚĂƉƐ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝͲ
ƚŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐĞĐƌĞƚůǇ�ĨĂƐĐŝŶĂƚĞ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ͙^ĐŚŽŽůƐ�
ǁŽƌŬ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ŚŝĚĞ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�
ŝƐ�ĚŽƵďƚ͕�ĞŶŝŐŵĂ͕�ƉĂƌĂĚŽǆ͕�ĂŶĚ�ŝŶƐĞĐƵƌŝƚǇ͘13

ͶDĂƌŬ�tŝŐůĞǇ͕�͞ZĞƐŝƐƚŝŶŐ�ƚŚĞ��ŝƚǇ͟�

/Ŷ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ͕�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐĞƌƚĂŝŶƚǇ�ĂƌĞ�ĞŶĚƵƌŝŶŐ�ƚƌĂŝƚƐ�ĨƵŶͲ
ĚĂŵĞŶƚĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚǇƉŝĐĂů�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞͶĂ�ƉƌŽǆǇ�
ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĨƵŶĐƟŽŶĂů� ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů� ŽďũĞĐƚ͘� �ŽƚŚ� ďƌŝĚŐĞƐ� ĂŶĚ�
ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ƐŽ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĨĂůů�ĚŽǁŶ͘�tĞ�ĞǆƉĞĐƚ�ƚŚĞǇ�ĨƵŶĐƟŽŶ�
ƌĞůŝĂďůǇ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŶĞĞĚƐ͘�&Žƌŵ�ĂŶĚ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵŶĐƟŽŶĂů�ŽďũĞĐƚ�ĨŽůůŽǁ�ŝƚƐ�ƵƟůŝƚǇ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ĂƐ�tŝŐůĞǇ�
ƉŽƐŝƚƐ͕�ƵƟůŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞ�ŝƐ�ĂŶ�ƵŶƐƚĂďůĞ�ƚĞƌŵ͕�ǁŚĞƌĞ�
ĚŝƐĐŽƵƌƐĞ�ĂŶĚ�ƉŽůŝƟĐƐ�ƐŚĂƉĞ�ƚŚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ƚŽ�ĐŽŶĐĞŝǀĞ�ŽĨ�ĂŶĚ�
ƐƉĞĂŬ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�Žƌ�ǁŚǇ�ŝƚ�ŝƐ�ƵƐĞĨƵů͘

dŚŝƐ�ƌĞůĂƚĞƐ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�ĨŽƌŵ͕�ǁŚĞƌĞ�ĞůĞŐĂŶĐĞ�
ŝƐ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ĞŶƟƌĞ�ŐĞŶĞĂůŽŐŝĞƐ�ŽĨ�ƚǇƉĞ�ĂŶĚ�ĂĞƐͲ
ƚŚĞƟĐ͘�dŚĞ�ƐƉĂĐĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĨŽƌŵĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚǇůĞƐ�ƚŚĂƚ�ĞŵĞƌŐĞ�
ŐĞƚ� ĐŽŶƟŶƵĂůůǇ� ƌĞƉĞĂƚĞĚ͘ϭϰ� dŚĞ�ƉƌŽůŝĨĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ĚŝƐĐŽƵƌƐĞ�
ĂďŽƵƚ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĂƌĐŚĞƚǇƉĞ�Žƌ�ƐƚǇůĞ�ĐůĂŝŵƐ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ŬŝŶĚ�
ŽĨ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ͘�dŚĞ� ĨĂĐƚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ� ƐĞůĨͲ
ƐŝŵŝůĂƌ�ĂƌŐƵŵĞŶƚƐ�ĂďŽƵƚ�Ă�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ũƵƐƟĮĞƐ�ŝƚ�
ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚ�ŽĨ�ĐƵůƚƵƌĂů�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͘��ŶĚ�ƐŽ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐͲ
ƚƵƌĂů�ĞůĞŐĂŶĐĞ�ďĞĐŽŵĞƐ�ĚŝƐĐƵƌƐŝǀĞ͘�/ƚƐ�ĨŽƌŵĂů�ĂŶĚ�ƉŽůŝƟĐĂů�
ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞƐ�ĂƌĞ�Ă�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĚĞǀŝĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĂŶĚ�
ǇĞƚ�ďĞĐŽŵĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ĐŽůůĞĐƟǀĞ͕�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĐƵůƚƵƌĞ͘�

dŚŝƐ� ŝƐ� ĞǆƉůŽƌĞĚ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚǁŽ� ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů� ĨĞĂƚƵƌĞƐ͕� ƚŚĞ�
ŚŝŐŚǁĂǇ� ƚŽůůďŽŽƚŚ� ĂŶĚ� ƌŽĐŬĞƚ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ƚŽǁĞƌ͕ � ĨƌĂŵĞĚ� ďǇ�
ƚŚĞ� ĚĞĨĞŶƐĞ� ŚŝŐŚǁĂǇ� ĂŶĚ� ƐƉĂĐĞ� ĐŽŵƉůĞǆ͘� dŚĞ� ƚŽůůďŽŽƚŚ�
ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ƚŽǁĞƌ� ĂƌĞ� ĐƵůƚƵƌĂůůǇ� ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͖�
ŶĂƟŽŶĂů� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ� ĂƐ� ĞǆĂŵƉůĞƐ� ŽĨ� ĨƵŶĐƟŽŶĂů� ĂŶĚ�
ƉŽůŝƟĐĂů� ŽďũĞĐƚƐ� ǁŝƚŚ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů� ĞůĞŐĂŶĐĞ͘� �ĞĐĂƵƐĞ�
ďŽƚŚ� ĂƌĞ� ƐŝƚƵĂƚĞĚ� ŝŶƚŽ� ůĂƌŐĞƌ�ŵĞĐŚĂŶŝǌĞĚ� ůĂŶĚƐĐĂƉĞƐ� ƚŚĞ�
ŚŝŐŚǁĂǇ͛Ɛ� ƚŽůůďŽŽƚŚ� ĂŶĚ� ƌŽĐŬĞƚ͛Ɛ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ƚŽǁĞƌ� ďĞĐŽŵĞ�
ĐŽŶĐĞƉƚƵĂůůǇ� ŝŶƚĞƌĐŚĂŶŐĞĂďůĞ͘� dŚĞŝƌ� ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů� ĨĞĂͲ
ƚƵƌĞƐ� ŽƉĞƌĂƚĞ� ĂƐ� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĂů� ŽďũĞĐƚƐ� ĂŶĚ� ĂƐ� ƐƵĐŚ͕�
ďĞĐŽŵĞ�ĞŵďůĞŵĂƟĐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚŽƐƚ�ƚŚĞŵ͘ 
 
dK>>�KKd,��E��dKt�Z

�ĞƐƉŝƚĞ� ƚŚĞŝƌ� ƵƚŝůŝƚĂƌŝĂŶ� ƉƵƌƉŽƐĞ͕� ƚŽůůďŽŽƚŚƐ� ƋƵŝĐŬůǇ�
ďĞĐĂŵĞ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ŽĨ� ƚƌĂǀĞůŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƚƵƌŶƉŝŬĞ͘�dŚĞŝƌ�ŚĞǆĂŐŽŶĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ƵŶĚĞƌƐĐŽƌĞĚ�ƚŚĞ�
ƐƚƌĞĂŵůŝŶĞĚ�ƚƌĂǀĞů�ƚŚĂƚ�ŵŽƚŽƌŝƐƚƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ŶĞǁ͕�ŚŝŐŚͲƐƉĞĞĚ�ƐƵƉĞƌŚŝŐŚǁĂǇ�ʹ �ǁŚŝĐŚ�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�ŽƉĞŶĞĚ�
ǁŝƚŚ�ŶŽ�ƉŽƐƚĞĚ� ƐƉĞĞĚ� ůŝŵŝƚ͘͘͘ƚŽůů� ĐŽůůĞĐƚŽƌƐ� ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�
ƚŚĞ�͞ŚƵŵĂŶ�ĨĂĐĞ͟�ŽĨ� ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƚŽůůĞĚ�ƌŽĂĚǁĂǇ͕�ĂŶĚ�ĂƐ�
ŝƚƐ�ĂŵďĂƐƐĂĚŽƌƐ͕�ĚŝƐƉĞŶƐŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�
ĨƌŽŵ�ŝŶƚĞƌĐŚĂŶŐĞ�ůŽĐĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͘15

Ͷ�ƵƌƚŝƐ�DŝŶĞƌ͕ �͞dŚĞ�W��dƵƌŶƉŝŬĞ͗�dŚĞ�:ŽƵƌŶĞǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
/ƌǁŝŶ�/ŶƚĞƌĐŚĂŶŐĞ�dŽůůďŽŽƚŚ͟



588 /ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�hďŝƋƵŝƚǇ͗�dŚĞ��ĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞĨĞŶƐĞ�,ŝŐŚǁĂǇ�ĂŶĚ�^ƉĂĐĞ��ŽŵƉůĞǆ

dŽůů� ďĂƐĞĚ� ůŝŵŝƚĞĚ� ĂĐĐĞƐƐ� ŚŝŐŚǁĂǇƐ� ĂƌĞ� ĂŶ� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐͲ
ƚƵƌĂů� ƚǇƉĞ͕� ƚŚĞ� ƚŽůůďŽŽƚŚƐ� ƚŚĂƚ� ĞŶĂďůĞ� ƚŚĞŝƌ� ĨƵŶĐƟŽŶ�
ŚĂǀĞ� ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů� ĞůĞŐĂŶĐĞ͘� /Ŷ� Ă� ƐĞŶƐĞ͕� ƚŚĞ� ƚŽůůďŽŽƚŚ�
ŝƐ�ƚŚĞ�ƚŽůů�ŚŝŐŚǁĂǇͶŝƚ�ĐƌĞĂƚĞƐ�ůŝŵŝƚĞĚ�ĂĐĐĞƐƐ͕� ŝƚ�ĐŽůůĞĐƚƐ�
ƚŽůůƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚǁĂǇ͛Ɛ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŶĞĞĚƐ͕�ĂŶĚ�ŽŌĞŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ĮƌƐƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ� ŝƚƐ�ďƌĂŶĚŝŶŐ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ĞĂƌůǇ�ƚŽůůͲ
ďŽŽƚŚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�EĞǁ�zŽƌŬ�^ƚĂƚĞ�dŚƌƵǁĂǇ�;ĮŐƵƌĞ�ϮͿ�
ƉƌŽƵĚůǇ�ŵĂƌŬ�ƚŚĞ�ŶĂŵŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚǁĂǇ͘�dŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ƚŽůůďŽŽƚŚ�Ăƚ�ĞĂĐŚ�ůŽĐĂƟŽŶ�ƌĞůĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ĂŵŽƵŶƚ�
ŽĨ�ƚƌĂĸĐ͘�dŚĞƐĞ�ƚŽůůďŽŽƚŚƐ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ĞŶŐŝŶĞĞƌĞĚ�ĂƐƐĞŵďůĂŐĞ�ĂŶĚ�ĂĞƐƚŚĞƟĐ͕�ǁŚŝůĞ�ƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�
ƚŽ�Ă�ůŽĐĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘ϭϲ

/Ŷ� ƚŚŝƐ� ĐĂƉĂĐŝƚǇ͕� ƚŚĞǇ� ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞ� ĂĐƌŽƐƐ� ƚŚĞ� ŚŝŐŚǁĂǇ͕�
ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƟŶŐ� ƚŚĞ� ŚŝŐŚǁĂǇ� ĂƐ� Ă� ƉŽůŝƟĐĂů�
ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚŽůůďŽŽƚŚ�ĂƐ�Ă�ĨƵŶĐƟŽŶĂů�ŽďũĞĐƚ͘�dŚĞ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĚĞǀŝĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞŝƌ�ƚǇƉŽůŽŐŝĐĂů�ĨŽƌŵ�ĐŽŵĞƐ�
ĂƐ�ĂŶ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶƟĂƟŶŐ�ƉŽůŝƟĐĂů�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞƐ͘�
�ŝīĞƌĞŶƚ�ƚƵƌŶƉŝŬĞƐ�ŝŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐƚĂƚĞƐ͕�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�Ăƚ�ĚŝĨͲ
ĨĞƌĞŶƚ�ƟŵĞƐ͘�dŚŝƐ�ĐŽŵĞƐ�ƵƉ�ŵŽƐƚ�ĐůĞĂƌůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŚĞŝƌ�
ƉƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ�ŝƐ�ĨƌĂŵĞĚ͕�ĂƐ�ĐƵůƚƵƌĂů�ĂƌƟĨĂĐƚƐ͘�KŶ�ƚŚĞ�DĞƌƌŝƩ�
WĂƌŬǁĂǇ�͞ƚŚĞ�ĞīŽƌƚ�ƚŽ�ƐĂǀĞ�ƚŽůůďŽŽƚŚƐ�ǁĂƐŶ͛ƚ�ŽŶůǇ�ĂďŽƵƚ�
ƚŚĞ�ĂĐƚƵĂů�ƚŽůů�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͙ŝƚ�ǁĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ůŽŶŐĞƌ�ĮŐŚƚ�
ƚŽ�ƐĂǀĞ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ͘͘͘�ĨƌŽŵ�ďĞŝŶŐ�ĨŽůĚĞĚ�ŝŶƚŽ�Ă�
ŵŽĚĞƌŶ�ŚŝŐŚǁĂǇ͘͟17�dŚĞ�ƵƐĞĨƵůŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽůůďŽŽƚŚ͕�ĂŶĚ�

ƚŚĞ�ĂĞƐƚŚĞƟĐƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ŝƚ͕�ŝƐ�ĐƵůƚƵƌĂů͘�/ƚ�ĞǆŝƐƚƐ�ĂƐ�Ă�
ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŚŝƐƚŽƌŝĞƐ͘�/ƚƐ�ĞůĞŐĂŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĚŝƐͲ
ĐƵƌƐŝǀĞ�ƋƵĂůŝƚǇ͕�ƐƚĞŵ�ĨƌŽŵ�ŝƚƐ�ƉŽůŝƟĐĂů�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ͘�

dŚĞ�ƐƉĂĐĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽǁĞƌ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞĂĚ�ƐŝŵŝůĂƌůǇ͘�dŚŽŵĂƐ�
,ƵŐŚĞƐ͕� ŝŶ� ƚŚĞ� ďŽŽŬ�ZĞƐĐƵŝŶŐ� WƌŽŵĞƚŚĞƵƐ͕� ĚĞƐĐƌŝďĞƐ� ŚŽǁ�
͞ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ďĞŐĂŶ�ŽŶ�ůĂƵŶĐŚŝŶŐ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�Ăƚ��ĂƉĞ��ĂŶĂǀĞƌĂů͙
ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ�ŚĂĚ�Ă�ĮŶĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŝƐƐŝůĞ͘͟ϭϴ�dŚĞ�
ƌĂƉŝĚ� ƉĂĐĞ� ŽĨ� ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ� ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ� ůĂƌŐĞͲƐĐĂůĞ� ƐǇƐƚĞŵƐ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕� ŽīĞƌĞĚ� Ă� ŬŝŶĚ� ŽĨ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů� ĞŵďƌĂĐĞͶĂ�
ƉŽƐŝƟǀĞ�ƌĞůŝĂŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞůĞŐĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘�EĞĞĚŝŶŐ�ƚŽ�
ŝŶǀĞŶƚ�ŶĞǁ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶĂů�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͕�ĚĞƐŝŐŶƐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�E�^��>ĂƵŶĐŚ�KƉĞƌĂƟŽŶƐ��ĞŶƚĞƌ�;ŶŽǁ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�<ĞŶŶĞĚǇ�
^ƉĂĐĞ��ĞŶƚĞƌͿ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐĂůůǇ�ƌĞƐŝƐƚĞĚ�ĐŽŶŇŝĐƚ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŐƌŽƵƉƐ͘��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽĨ�>ĂƵŶĐŚ��ŽŵƉůĞǆ�ϭϴ�
ǁĂƐ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ��ƌŵǇ��ŝƐƚƌŝĐƚ��ŶŐŝŶĞĞƌƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
�ŝƌ�&ŽƌĐĞ�DŝƐƐŝůĞ�dĞƐƚ��ŶŶĞǆ͘��Ǉ�DĂƌĐŚ�ŽĨ�ϭϵϱϲ͕�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ǇĞĂƌ�
�ŝƐĞŶŚŽǁĞƌ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƚŚĞ��ĞĨĞŶƐĞ�,ŝŐŚǁĂǇ��Đƚ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ĚĞƚĞƌͲ
ŵŝŶĞĚ�ƚŚĞ�sŝŬŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽǁĞƌ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĚŝƐĂƐƐĞŵďůĞĚ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�tŚŝƚĞ�^ĂŶĚƐ�WƌŽǀŝŶŐ�'ƌŽƵŶĚ�ŝŶ�EĞǁ�DĞǆŝĐŽ͕�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞĚ�
ƚŽ��ĂƉĞ��ĂŶĂǀĞƌĂů͕�ĂŶĚ�ƌĞĂƐƐĞŵďůĞĚ�ŽŶ�ƐĐŚĞĚƵůĞ͘�/ƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŝƌŽŶŝĐ�
ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƐƉĞĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞůŝĂŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĞĨĞŶƐĞ�ŚŝŐŚǁĂǇ�ŝƐ�ƵƟůŝǌĞĚ͘�
�Ɛ�ƚŚĞ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ďĞĐĂŵĞ�ŵŽƌĞ�ĚĞĐĞŶƚƌĂůŝǌĞĚ͕�ƚŚĞ�ůĂƵŶĐŚ�ƐŝƚĞ�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĐŽƵůĚ�ƌĞůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂůůǇ�ƌĞŵŽƚĞ�ŐŽŽĚƐ�
ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŶŽǁ�ůŝŶŬĞĚ�ďǇ�Ă�ĚĞĨĞŶƐĞ�ŚŝŐŚǁĂǇ͕�ƵŶŝƟŶŐ�ƚŚĞ�EĞǁ�

&ŝŐƵƌĞ�Ϯ͘�͞WĂǇŝŶŐ�dŽůůƐ�ŝŶ�ϭϵϱϲ�ŽŶ�ƚŚĞ�EĞǁ�zŽƌŬ�^ƚĂƚĞ�dŚƌƵǁĂǇ͕͟�EĂƟŽŶĂů�'ĞŽŐƌĂƉŚŝĐ�;ůĞŌͿ�ĂŶĚ�&ŝƌƐƚ�^ĂƚƵƌŶ�s�ZŽĐŬĞƚ�>ĂƵŶĐŚ͕��ĂƉĞ��ĂŶĂǀĞƌĂů͕�KĐƚ�ϯϬ�ϭϵϲϭ͕�
'ĞŽƌŐĞ�dĂŵĞƐ͕�EĞǁ�zŽƌŬ�dŝŵĞƐ�;rightͿ͘



�>��<��Ky͗��ƌƟĐƵůĂƟŶŐ��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͛Ɛ��ŽƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�WŽƐƚͲ�ŝŐŝƚĂů��ƌĂ 589

DĞǆŝĐĂŶ�ĚĞƐĞƌƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚĞĂƐƚĞƌŶ�&ůŽƌŝĚĂ�ĐŽĂƐƚĂů�ǁĞƚůĂŶĚƐ͘�
dŚĞ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͕�ƌĞƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĂƩĞŵƉƚƐ�ƚŽ�ĞǆƉĂŶĚ�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ŝŶƚŽ�ƐƉĂĐĞ͕�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�ƌĂƟŽŶĂůŝƚǇ͘�
/ŶƐƚĞĂĚ͕�ŝƚ�ĐĂŵĞ�ĨƌŽŵ�Ă�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ďǇ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƐ�
ĂŶĚ�ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ�ǁŚŽ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƐƉĂƟĂů�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŝŶƚŽ�
ƚŚĞ�ƌĞŵŽƚĞ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞƐ�ŽĨ�ůĂƵŶĐŚŝŶŐ�ƌŽĐŬĞƚƐ�ŝŶƚŽ�ƐƉĂĐĞ͘�

&ƌŽŵ�ƚŚĞ� ůĂƵŶĐŚ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�Ăƚ��ĂƉĞ��ĂŶĂǀĞƌĂů͕�ƚŽ�ƚŚĞ� ůĂƌŐĞͲ
ƐĐĂůĞ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ŚŝŐŚǁĂǇ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�
ŽĨ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϮϬƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ�ĞŵĞƌŐĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�
ƐǇƐƚĞŵ�ŽĨ�ŵĞĐŚĂŶŝǌĞĚ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͘19�EŽ�ůŽŶŐĞƌ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƐƵďůŝŵĞ�
ƌŽŵĂŶĐĞ�ĞǆƉůŝĐŝƚůǇ�͞ ŵĂĐŚŝŶĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐĂƌĚĞŶ͘͟�/ƚ�ŶŽǁ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�Ă�
ĐŽŵƉůĞƚĞ�ŵĞĐŚĂŶŝǌĞĚ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ŽĨ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ĞůĞŐĂŶĐĞ͘20 

�Ǉ�ƚŚĞ�ϭϵϲϬƐ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ŽĨ�ƐƉĂĐĞ�ĐŽŵͲ
ƉůĞǆ�ĂŶĚ�ƚŽůůďŽŽƚŚ͕�ŚƵŵĂŶ͛Ɛ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ŶĂƚƵƌĞ͛Ɛ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�
ǁĞƌĞ�ŵŽƌĞ�ĞŶƚĂŶŐůĞĚ�ƚŚĂŶ�ĞǀĞƌ�ďĞĨŽƌĞ͘��ƵŝůĚŝŶŐƐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�
ůĂŶĚƐĐĂƉĞ͕�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ĂƐ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ĂŶĚ�ŝŶĨƌĂͲ
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĞŵĞƌŐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŶƐŝĮĞĚ�ĞůĞŐĂŶĐĞ͘�dŚĞ�
ƚŽůůďŽŽƚŚ�ĂŶĚ�ƚŽǁĞƌ�ĞǆĞŵƉůŝĨǇ�ƚŚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ĨŽƌ�ŶĞƚǁŽƌŬĞĚ�
ƐǇƐƚĞŵƐ� ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ� ƌĞƉĞĂƚĂďůĞ�ŽďũĞĐƚƐ͘�dŚĞǇ�ďĞĐŽŵĞ�ĂŶ�
ĞŵďůĞŵĂƟĐ�ǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĞĐŽŶŽŵŝĞƐ͕�ŐĂƚĞǁĂǇƐ�ŽĨ�ƉŽǁĞƌ͕ �
ĂŶĚ�ĨĞĞĚ�ŝŶƚŽ�Ă�ůĂƌŐĞƌ�ƉŽůŝƟĐĂů�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ͘�dŚĞ�ĞůĞŐĂŶĐĞ�ŽĨ�
ƚŚĞƐĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĐŽŵĞƐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ĂƩĞŵƉƚƐ�ĨŽƌ�ƌĂƟŽŶĂůŝƚǇ͕�ĐŽŽƌĚŝͲ
ŶĂƟŽŶ͕�ƉƌĞĐŝƐŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ƐŝŵƉůŝĐŝƚǇ͘

h�/Yh/dz
/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞƐ� ƵďŝƋƵŝƚǇ͘� dŚĂƚ� ŝƐ� ƚŽ� ƐĂǇ͕�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŝƐ�ĨŽƌŵĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĚĞǀŝĂƟŽŶ͕�ŚǇƉĞƌͲ
ƐƚĂŶĚĂƌĚŝǌĞĚ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌƚůǇ�ĨŽƌŵĂůŝǌĞĚ͘��ĞŝŶŐ�ƵďŝƋƵŝƚŽƵƐ�ǁŽƵůĚ�
ŝŵƉůǇ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ďĞ�ďĞƐƚ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂƐ�ŽďǀŝŽƵƐ͕�
ĂŶŽŶǇŵŽƵƐ͕�ĂŶĚ�ƌĂƟŽŶĂů͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĞŝƌ�ƵďŝƋƵŝƚǇ͕�ŝŵƉůŝͲ
ĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ƉŽůŝƟĐƐ͕�ƚŚĂƚ�ŐĞŶĞƌĂƚĞƐ�ƉŽǁĞƌ͘ �dŚŝƐ�ĐƌĞĂƚĞƐ�
Ă�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�sŝƌŝůŝŽ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ĞǆĂŐŐĞƌĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ŵŽĚĞƌŶŝƚǇ͕�
ǀŝƐͲăͲǀŝƐ�ƐƉĞĞĚ͕�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕�ĂŶĚ�ǁĂƌ͘ �&Žƌ�sŝƌŝůŝŽ͕�ƵƌďĂŶ�ĂƌĐŚŝͲ
ƚĞĐƚƵƌĞ�ĚĞĂůƐ�ǁŝƚŚ�͞ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ƐƉĂĐĞͲƟŵĞ͟�ĂƐ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ�
ĂƌĞ�͞ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ǁŽǀĞŶ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐƉĂĐĞ�ŽĨ�Ă�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ĨĂďͲ
ƌŝĐ͕�ďƵƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ĂŶ�ŝŵƉĞƌĐĞƉƟďůĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŽĨ�
ƟŵĞ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ�ŽĨ�ŵĂŶ�ĂŶĚ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ƌĞƉůĂĐĞƐ�ƚŚĞ�
ĨĂĐĂĚĞƐ�ŽĨ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ͘͟21

dĞĐŚŶŝĐĂů�ŽďũĞĐƚƐ�ĂƌĞ�ďŽƚŚ�ƐŝŶŐƵůĂƌ�ĂŶĚ�ŵƵůƟƉůĞ͘�̂ ŝƚĞƐ�ďĞĐŽŵĞ�
ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ� ƉŚǇƐŝĐĂůůǇ� ĂŶĚ� ƉŽůŝƟĐĂůůǇ͘� dŚĞ� ƉƌŽůŝĨĞƌĂƟŽŶ� ŽĨ�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ĨŽƌŵ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŝƚƐ�ŝŶƚĞƌĐŚĂŶŐĞĂďŝůŝƚǇ͕�ƉƌŽǀĞƐ�
ŝƚƐ�ĚŝƐĐƵƌƐŝǀĞŶĞƐƐ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�Ă�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚǁĂǇ�
ŵŽǀĞƐ�ďĞǇŽŶĚ�ŝƚƐ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ƐƉĂĐĞ͘�EĂƚƵƌĂůůǇ͕�ŝƚ�ĞǆƚĞŶĚƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�
ƚŚĞ� ƐƉƌĂǁůŝŶŐ� ƐƵďƵƌďĂŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ� ƚŚĂƚ� ƐƚƌĞƚĐŚ� ĂĐƌŽƐƐ�
ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞ�ŽĨ�ďŝŐ�ďŽǆ�
ƐƚŽƌĞƐ͘�>ŝŬĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ƐƵďƵƌďĂŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�ŝŶ��ŵĞƌŝĐĂ�
ĂƌĞ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĚĞǀŝĂƟŽŶ�ŽĨ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ͘ �dŚĞ�ĨŽƌŵĂů�
ƚǇƉĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚǇůĞƐ�ƉƌŽůŝĨĞƌĂƚĞ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ͕�
ĂŶĚ�ŝŶ�Ă�ǁĂǇ͕�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ƉƌŽŵŝŶĞŶƚ�ŝŵĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�̂ ƚĂƚĞƐ͘22 
�Ŷ�ĞŶƟƌĞ�ƚǇƉŽůŽŐǇ�ŽĨ�ŶĂƟŽŶĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŵĂĚĞ�ƵďŝƋƵŝƚŽƵƐ�
ĂŶĚ�ůĞŐŝďůĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĞĂƐŝůǇ�ƌĞƉůŝĐĂďůĞ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ͕�ŽŶůǇ�ƉŽƐƐŝďůĞ�
ďĞĐĂƵƐĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĞǆŝƐƚƐ�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ǁĂǇƐ�;ĮŐƵƌĞ�ϯͿ͘

tŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�ŶŽƚ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�ƵƉŚŽůĚƐ�ƚŚĞ�ŵǇƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵŶĐͲ
ƟŽŶĂů� ŽďũĞĐƚ͕� ŝƚ� ƵŶĞƋƵŝǀŽĐĂůůǇ� ĞǆŝƐƚƐ͘� /ƚ� ŝƐ� ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ�
ĞǀĞƌǇǁŚĞƌĞ͕�ĂŶĚ�ŶŽǁŚĞƌĞ͘�/ƚ�ĚŝƐŐƵŝƐĞƐ�ƉŽůŝƟĐĂů�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�
ĂƐ� ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ� ůĞŐŝďůĞ�ĂŶĚ� ƌĂƟŽŶĂů͘�dŚĞ�ƐƵďƵƌďĂŶ�ŚŽŵĞ� ŝƐ�
�ŵĞƌŝĐĂ�ĂƐ�ƚŚĞƐĞ�ŝŵĂŐĞƐ�ŽĨ�ƉŽƐƚͲǁĂƌ�ĐŽŶƐƵŵĞƌŝƐŵ�ƉƌŽƉĂͲ
ŐĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ŵƵƚĂƚĞĚ�ŽǀĞƌ�ƟŵĞ͘�tĂůŵĂƌƚ͕��ĞƐƚ��ƵǇ͕�,ŽŵĞ�
�ĞƉŽƚ�ĂƌĞ��ŵĞƌŝĐĂ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚĞ�ĂŶ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂͲ
ƟŽŶ�ŽĨ� ůŽŐŝƐƟĐƐ͖�ĂŶ�ĂƵƚŽŵŽďŝůŝƚǇ͕�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ĐŽŵŵŽĚŝƚǇ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝƌĞ� ĨŽƌ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ͘23��Ǉ�ƌĞůĂƟŽŶ͕� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�
ŽďũĞĐƚƐ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚǁĂǇ͛Ɛ�ŽīƌĂŵƉ�Žƌ�ƚŚĞ�ƐƉĂĐĞ�ĐŽŵƉůĞǆ͛Ɛ�
ůĂƵŶĐŚ�ƉĂĚ�ĂƌĞ�ĂŶ�ŝŵĂŐĞ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂ�ĂƐ�ǁĞůů͘��ŶĚ�ǇĞƚ͕�ƚŚĞŝƌ�
ƉŽůŝƟĐĂů�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ŚŝĚĚĞŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ǀŝĞǁ͘�dŚĞǇ�
ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�ŽŶůǇ�ĂƐ�ĨƵŶĐƟŽŶĂů�ŽďũĞĐƚƐ͕�ŶŽƚ�ĨƵŶĐƟŽŶĂů�ŽďũĞĐƚƐ�
ƚŚĂƚ�ĞǆƉĂŶĚ�ƉŽůŝƟĐĂů�ĚŝƉůŽŵĂĐǇ�ŝŶƚŽ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ŽĨ�ƉůĂŶĞƚĂƌǇ�
ƵƌďĂŶŝǌĂƟŽŶ͕�ďƵƚ�ĂƐƉŝƌĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ĂŶĚ�
ŵŝůŝƚĂƌŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͛Ɛ�
ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ƚŽ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞ�ƵďŝƋƵŝƚǇ͕�ĂƐ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽīƌĂŵƉ�ĂŶĚ�
ůĂƵŶĐŚ�ƉĂĚ͕�ƚŚĂƚ�ŐĞŶĞƌĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƌĞƉĞƟƟŽŶ�ŽĨ�
ŝƚƐ�ƉŽůŝƟĐĂů�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ͘�

K&&Z�DW��E��W��

dŚĞ�ŵĂƌǀĞůŽƵƐ�ŵĞĐŚĂŶŝĐĂů�ĚĞǀŝĐĞƐ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�ďĞŝŶŐƐ�ĂƌĞ�
ŽŶůǇ�Ă�ƌĞĨůĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ŽĨ�ŶĂƚƵƌĞ͘Ϯϰ

Ͷ>Ğ��ŽƌďƵƐŝĞƌ͕ ��ŝƌĐƌĂĨƚ�

tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĂŶĚ�ĨƵŶĐƟŽŶĂů�ƋƵĂůŝƟĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶĨƌĂͲ
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ͕�ƚŚĞ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽůŝƟĐƐ�
ƵŶŝƚĞƐ�ƚŚĞŵ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘ �dŚĞŝƌ�ĨƵŶĐƟŽŶĂů�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ŝƐ�ĞĂƐŝůǇ�
ƌĞƉůĂĐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽůŝƟĐĂů�ŝŵĂŐŝŶĂƌǇ͘�
&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕� ƚŚĞ� ͞ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ͟�ŽĨ� ƐƉĂĐĞ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
E�^��ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�Žƌ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�
ƐŚĞůů͕�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŝƚ�ĚĞƌŝǀĞƐ�ĨƌŽŵ�ƌĞƉĞĂƚĞĚ�ŝŵĂŐĞƌǇ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ĨƌŽŵ�
ŵŝůŝƚĂƌǇͲďĂƐĞĚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů� ƌĞƐĞŵďůĂŶĐĞ�ĂŶĚ�
ƵďŝƋƵŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ŝƚƐ�ůĞŐŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƵŶŝĨŽƌŵŝƚǇ͕�ĂůůŽǁ�
ŝƚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ǀĞƐƐĞů�ĨŽƌ�ƉŽůŝƟĐŝǌŝŶŐ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘�^ĐƵůƉƚŽƌ�ĂŶĚ�
ŵƵůƟͲŵĞĚŝĂ�ĂƌƟƐƚ͕�KůŝǀĞƌ�>ĂƌŝĐ�ĞǆƉůŽƌĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƟŽŶĂůŝƚǇ�ŽĨ�
ĐƵůƚƵƌĞ�ŝŶ�ŚŝƐ�ǁŽƌŬ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŝŶƚĞƌƌŽŐĂƟŶŐ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ�ƚŽ�
ĂƌƟĨĂĐƚ�ĂŶĚ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ŽĨ�ŽƌŝŐŝŶĂůŝƚǇ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŝŶ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĐƵůͲ
ƚƵƌĞ͘�^ƉĞĂŬŝŶŐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚŝƐ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ͕�ŝŶ�ŚŝƐ�Įůŵ�
ƟƚůĞĚ�sĞƌƐŝŽŶƐ�ƚŚĞ�ŶĂƌƌĂƚŽƌ�ƐĂǇƐ͗

/ƚ� ŝƐ�Ă� ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ŚĂďŝƚ�ǁŚĞŶ� /�ĚŝƐĐŽǀĞƌ� ƐĞǀĞƌĂů� ƌĞƐĞŵͲ
ďůĂŶĐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚǁŽ�ƚŚŝŶŐƐ͕�ƚŽ�ĂƚƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ďŽƚŚ�ĞƋƵĂůůǇ�
ĞǀĞŶ�ŽŶ�ƉŽŝŶƚƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƌĞĂůŝƚǇ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ͕�ƚŚĂƚ�
ǁŚŝĐŚ�/�ŚĂǀĞ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƚƌƵĞ�ŽĨ�ŽŶůǇ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞŵ͘�
�ŽŵďŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ� ƚŚŝƐ� ŝƐ� ĂŶŽƚŚĞƌ� ƉĞƌǀĞƌƐŝƚǇ͕� ĂŶ� ŝŶŶĂƚĞ�
ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƐƵďũĞĐƚ�ŽǀĞƌ� ƚŚĞ� ƌĞĂů�
ŽŶĞ͘�dŚĞ�ĚĞĨĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĂů�ŽŶĞ�ŝƐ�ƐŽ�ĂƉƚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ůĂĐŬ�ŽĨ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ͘�/�ůŝŬĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ĂƉƉĞĂƌ͕ �ƚŚĞŶ�ŽŶĞ�ŝƐ�ƐƵƌĞ͘�
tŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�Žƌ�ŶŽƚ�ŝƐ�Ă�ƐƵďŽƌĚŝŶĂƚĞ͕�ĂŶĚ�ĂůŵŽƐƚ�
ƉƌŽĨŝƚůĞƐƐ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ͘25

ͶKůŝǀĞƌ�>ĂƌŝĐ�͕�sĞƌƐŝŽŶƐ



590 /ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�hďŝƋƵŝƚǇ͗�dŚĞ��ĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞĨĞŶƐĞ�,ŝŐŚǁĂǇ�ĂŶĚ�^ƉĂĐĞ��ŽŵƉůĞǆ

tŝƚŚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ƉŚǇƐŝĐĂů�ŵĂŶŝƉƵůĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝͲ
ĐĂů�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ĂŶĚ�ĂĚĂƉƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ĂƌĞ�ƵďŝƋƵŝƚŽƵƐůǇ�
ƌĞƉĞĂƚĞĚ�ŽǀĞƌ�ǀĂƐƚ�ůĂŶĚƐ͘�dŚŽƵŐŚ�ŝƚ�ŝƐ�ĞǀĞƌͲƉƌĞƐĞŶƚ͕�ƚŚŝƐ�ƚǇƉĞ�
ŽĨ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŝƐ�ŽŌĞŶ�ŽǀĞƌ�ůŽŽŬĞĚ͘��ŶĚ�ǇĞƚ͕�ǁŚĞŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌͲ
ŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽůŝƟĐƐ�ŽĨ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ͕�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ĞǆĐůƵĚĞ�
ƚŚĞŵ͘�dŚĞ�ŚŝŐŚǁĂǇ�ŽīƌĂŵƉ�ĂŶĚ�ƐƉĂĐĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ůĂƵŶĐŚ�ƉĂĚ�
ĂƌĞ� ƵďŝƋƵŝƚŽƵƐ� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͘� sĂƌŝĂƟŽŶƐ� ŽĨ� ƚŚĞŝƌ� ĨŽƌŵĂů�
ƚǇƉĞ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ƉŽůŝƟĐĂů�ƉƌĞƐƐƵƌĞƐ͕�ĮƐĐĂů�ůŝŵŝƚƐ͕�Žƌ�ƚĞĐŚŶŽͲ
ůŽŐŝĐĂů�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ͘��Ɛ�ƚŚĞǇ�ƉƌŽƉĂŐĂƚĞ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ͕�
ƚŚĞǇ�ƉƌŽĚƵĐĞ�Ă�ƵďŝƋƵŝƚŽƵƐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĐƵůƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞ͕�ďŽƚŚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĂŶĚ�ŝŵĂŐĞ͘

tŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ŽīƌĂŵƉ͕�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌƐƚĂƚĞ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ĂƐ�Ă�
ŶĞƚǁŽƌŬĞĚ�ƐǇƐƚĞŵ͘�/ƚ�ĞŶĂďůĞƐ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĐŚĂŶŐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ƚƌĂŶƐͲ
ĨĞƌƐ�ŇŽǁ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ŚŝŐŚǁĂǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ͘�^ƚĂŶĚĂƌĚŝǌĂƟŽŶ�ŝƐ�
ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ďǇ�ĨĞĚĞƌĂů�ĂŶĚ�ƐƚĂƚĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂͲ
ƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĨŽƌŵƐ�ĂƉƉĞĂƌͶĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�
ĨŽƌ� ƐĂĨĞƚǇ͕� ƐƉĞĞĚ� ĂŶĚ� ĞĸĐŝĞŶĐǇ͘� KŶĞ� ǀĂƌŝĂƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ŽīƌĂŵƉ͕� ƚŚĞ� ĐůŽǀĞƌůĞĂĨ͕� ŚĂƐ� ƐĞĞŶ�ǁŝĚĞƐƉƌĞĂĚ� ĂĚŽƉƟŽŶ͕�
ĂĚĂƉƚĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ĞǀŽůƵƟŽŶ͘�&ŝƌƐƚ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�
ŝŶ�ϭϵϮϴ�ŝŶ�tŽŽĚďƌŝĚŐĞ͕�E͘:͕͘�ŝƚ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ƌĞĐŽŐŶŝǌͲ
ĂďůĞ�ƚǇƉĞ͘�^Ž�ǁŝĚĞƐƉƌĞĂĚ�ƚŚĂƚ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ŚŝƐƚŽƌŝĂŶ͕�>ĞǁŝƐ�
DƵŵĨŽƌĚ͕�ŽŶĐĞ�ƐĐŽƌŶĨƵůůǇ�ƐƚĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�͞ŽƵƌ�ŶĂƟŽŶĂů�ŇŽǁĞƌ�
ŝƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ĐůŽǀĞƌůĞĂĨ͘͟Ϯϲ

dŚĞ�ĞǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�ůĂƵŶĐŚ�ƐŝƚĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŝƐ�Ă�ǁĂǇ�ƚŽ�ĚĞĐŝƉŚĞƌ�
ƐŚŝŌƐ�ŝŶ�ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ�ŵĂƌŬĞĚ�ďǇ�ůĂƵŶĐŚ�ƐŝƚĞ�ĐŽŶĮŐƵƌĂƟŽŶƐ͘�WĂĚƐ�
ŵĂŶŝƉƵůĂƚĞ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ŝŶĨŽƌŵ�Ă�ĐƵůƚƵƌĂů�
ůĂŶĚƐĐĂƉĞ͘�DŽŽŶƉŽƌƚ͕�Ă�E�^��ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ͕�ƚĞŶĚƐ�ƚŽ�
ĂǀŽŝĚ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĚĞƌŝǀĂƟǀĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�
ƚŽ�ĐƵůƚƵƌĂů�Žƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂĞƐƚŚĞƟĐƐ͘27�KŶůǇ�ĨĂĐƚƐ�ŽĨ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͕�
ƐĐŚĞĚƵůĞƐ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĂů�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ĂƌĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ͘�tŚĞŶ�
ǁĞ�ĐŽŵƉĂƌĞ�ƚŚĞ�ƉĂĚƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϭϵϱϳͲϭϵϲϭ�Ăƚ�ƚŚĞ�̂ ŽǀŝĞƚ͛Ɛ�ƐŝƚĞ�
ŝŶ��ĂŝŬŽŶƵƌ͕ �ƚŽ�ƚŚĞ�h͘^͘�ƉĂĚƐ�Ăƚ��ĂƉĞ��ĂŶĂǀĞƌĂů͕�ǁĞ�ĮŶĚ�ƐŝŐͲ
ŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĐŽŶĮŐƵƌĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ůĂƵŶĐŚ�
ƐĞƋƵĞŶĐŝŶŐ͘�^ŽǀŝĞƚ͛Ɛ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞĚ�ƌŽĐŬĞƚƐ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂůůǇ�ŽŶ�Ă�
ƌĂŝů͕�ůĞĂŶĞĚ�ŝƚƐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ƚŽǁĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ĐĂƌǀĞĚ�ƚŚĞ�ƉĂĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�
ŐƌŽƵŶĚ͕�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶƐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞĚ�ǀĞƌƟĐĂůůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĐƌĂǁůĞƌ͕ �ƚŽǁĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ĨƵůůǇ�ƵƉƌŝŐŚƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĂĚ�
ǁĂƐ�ďƵŝůƚ�ƵƉ�ŽŶ�ĂŶ�ĞĂƌƚŚͲĨŽƌŵĞĚ�ƉŽĚŝƵŵ͘�

^ŽĐŝĂů�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŐƌŽƵƉƐ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕�ŵŝůŝƚĂƌǇ͕�
ĂŶĚ�ƉŽůŝƟĐĂů�ƉŽƐŝƟŽŶ� ƐƵŐŐĞƐƚƐ� ƚŚĞƐĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�
ŶŽƚ�Ă�͞ŶĂƚƵƌĂůůǇ͟�ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŝŶ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ƐĐŝͲ
ĞŶĐĞ͘��Ɛ�>ĂƵŶĐŚ��ŽŵƉůĞǆ�ϭϳͬϭϴ�Ăƚ��ĂƉĞ��ĂŶĂǀĞƌĂů�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�
ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉĂƟĂů�ƉŽůŝƟĐƐ͕�ƚŚĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ůĂƵŶĐŚ�
ƉĂĚƐ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ŵĂƌŬ�͞ǀŝƐŝďůĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ŝŶǀŝƐŝďůĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕�
ĂŶĚ�ŝŶĚŝǀŝƐŝďůĞ�ƐĐĂůĞƐ͟�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�ƉŽƚĞŶͲ
ƟĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĂĐƚƵĂůŝƚǇ͘Ϯϴ��Ǉ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƐƉĂĐĞ�ƐŚƵƩůĞ�ůĂƵŶĐŚĞĚ�ŽŶ�

&ŝŐƵƌĞ�ϯ͘��ĞƌŝĂů�ǀŝĞǁ�ŽĨ�/,Ͳϯϱt�ůŽŽŬŝŶŐ�ƐŽƵƚŚ͕�ǁŝƚŚ�ϭϴϯ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞŐƌŽƵŶĚ͕�dǆ�Kd�;ůĞŌͿ�ĂŶĚ��ĂƉĞ��ĂŶĂǀĞƌĂů�>ĂƵŶĐŚ��ŽŵƉůĞǆ�ϯϵ�ͬϯϵ�͕�E�^��;rightͿ͘
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�Ɖƌŝů�ϭϮ͕�ϭϵϴϭ͕�ƐƉĂĐĞ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ�ďĞĐĂŵĞ�ƵďŝƋƵŝƚŽƵƐ͕�E�^��
ďĞĐĂŵĞ�Ă�ďƵƌĞĂƵĐƌĂĐǇ͕�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĂŵďŝƟŽŶƐ�ůŽƐƚ�Ă�ĐƵůƚƵƌĂů�ĂďŝůͲ
ŝƚǇ�ƚŽ�ĂƩƌĂĐƚ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ͛Ɛ�ĂƩĞŶƟŽŶ͘�>ĂƵŶĐŚ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ďĞĐĂŵĞ�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ƵďŝƋƵŝƚǇ͘�

dŚĞ�ŽīƌĂŵƉ�ĂŶĚ�ůĂƵŶĐŚ�ƉĂĚ�ĂƌĞ�ƚŚƵƐ�ĚĞƉŝĐƟŽŶƐ�ǁƌĂƉƉĞĚ�
ŝŶƚŽ�Ă�ƚĞĐŚŶŽͲƐƉĂƟĂů�ĚĞƉůŽǇŵĞŶƚ�ŽĨ�ƉŽůŝƟĐĂů�ĂŶĚ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů�
ŵŽĚĞƐ͕� ƐƚƌĞƚĐŚŝŶŐ� ƚŚĞŝƌ� ĂƌƟĮĐŝĂů� ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ�
ĐƵůƚƵƌĂů�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͘�dŚĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�
ůĂŶĚƐĐĂƉĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞĨĞŶƐĞ�ŚŝŐŚǁĂǇ�ĂŶĚ�ƐƉĂĐĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ĐĂŶ�ďĞ�
ƐĞĞŶ�ĂƐ�ĞĐŽůŽŐŝĞƐ�ŽĨ�ƉŽůŝƟĐĂů�ĂŶĚ�ƐƉĂƟĂů�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘�dŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�
ŝŵƉůǇ�Ă�ĐŽŶǀĞƌŐĞŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ĂŶĚ�ĞĐŽůŽŐǇ�ŵŽƌĞ�
ďƌŽĂĚůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĞĐŽŶͲ
ŽŵǇ͘29�/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŵŽƚĞ�ŵŝŐŚƚ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�
ďƵƚ�ĂůƐŽ�ƐŝŐŶŝĨǇ�ĐƵůƚƵƌĂůůǇ͕�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůůǇ͕�ĂŶĚ�ƉŽůŝƟĐĂůůǇ�
ĐƌĂŌĞĚ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶƐ� ŝŶ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƵƌďĂŶŝǌĂƟŽŶ͘�
/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŝƐ�Ă�ĚŝƐƉĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�ŵŽďŝůŝƟĞƐ͘�dŚĞ�ŵŝůŝƚĂƌŝǌĂͲ
ƟŽŶ�ŽĨ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ďĞŐƐ�ƚŽ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƟŽŶĂůŝƚǇ�ŽĨ�
ƉŽǁĞƌ�ĂŶĚ�ĂƌƟĨĂĐƚ͘�dŚƵƐ͕�ŝƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĂƌŐƵĞĚ�ŝĨ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂůŝǌĂͲ
ƟŽŶ�ŽĨ�ƚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ŵĂĐŚŝŶĞƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉĂŶĚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƵƌďĂŶ�ƐƉĂĐĞ͕�
ĐƌŽƐƐŝŶŐ�ĐŝƚǇͲĐŽƵŶƚƌǇƐŝĚĞ�ĚŝǀŝĚĞƐ͕�ƚŚĞŶ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ŽĨ� ŝŶĨƌĂͲ
ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ƵƌďĂŶŝǌĂƟŽŶ�ĂƌĞ�ĐĂƉĂďůĞ�ŽĨ�ƌĞŶĚĞƌŝŶŐ�Ă�ŚǇďƌŝĚŝǌĞĚ�
ǁŽƌůĚ͕�ĞŶƚĂŶŐůĞĚ�ďǇ�ŵŝůŝƚĂƌŝǌĞĚ�ƐŽĐŝŽͲƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ĐƵůƚƵƌĞ͘�
�ŵďĞĚĚĞĚ�ŝŶ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ŽĨ�ƵƌďĂŶŝǌĂƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ĚĞĨĞŶƐĞ�ŚŝŐŚǁĂǇ�
ĂŶĚ�ƐƉĂĐĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ŝůůƵŵŝŶĂƚĞ�ƚŚĞ�ƉŽůŝƟĐƐ�ŽĨ�Ă�ŶĂƟŽŶĂů�ŝŵĂŐŝͲ
ŶĂƌǇ͕�ŚŝĚĚĞŶ�ĂǁĂǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞƉĞĂƚĂďůĞ�ƵďŝƋƵŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ͘

ENDNOTES
1 DĂƌŬ�tŝŐůĞǇ͕�͞ZĞƐŝƐƟŶŐ�ƚŚĞ��ŝƚǇ͕͟�ŝŶ�dƌĂŶƐhƌďĂŶŝƐŵ͕�ĞĚƐ͕͘ :ĂŬĞ��ƌŽƵŬĞƌ�ĂŶĚ��ƌũĞŶ�

DƵůĚĞƌ�;ZŽƩĞƌĚĂŵ͗�sϮ͕�ϮϬϬϮͿ͘�

2 WĂƵů�sŝƌŝůŝŽ�ĂŶĚ�:ƵůŝĞ�ZŽƐĞ͕�ƚƌĂŶƐ͕͘���>ĂŶĚƐĐĂƉĞ�ŽĨ��ǀĞŶƚƐ�;�ĂŵďƌŝĚŐĞ͕�D�͗�dŚĞ�
D/d�WƌĞƐƐ͕�ϮϬϬϬͿ͘

3 WĂƵů�sŝƌŝůŝŽ�ĂŶĚ�WŚŝů��ĞŝƚĐŚŵĂŶ͕�ƚƌĂŶƐ͕͘�dŚĞ��ĞƐƚŚĞƟĐƐ�ŽĨ��ŝƐĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�
;�ĂŵďƌŝĚŐĞ͗�D/d�WƌĞƐƐ͕�ϭϵϵϭͿ͘

ϰ� WĂƵů�sŝƌŝůŝŽ͕�͞KǀĞƌĞǆƉŽƐĞĚ��ŝƚǇ͕͟�ŝŶ��ŽŶĞ�ϭͬϮ�;EĞǁ�zŽƌŬ͗�hƌǌŽŶĞ͕�ϭϵϴϲͿ͘

5 �ĂǀŝĚ��͘�EǇĞ͕�͞ZĞĚĞĮŶŝŶŐ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�^ƵďůŝŵĞ͕�ĨƌŽŵ�KƉĞŶ�ZŽĂĚ�ƚŽ�/ŶƚĞƌƐƚĂƚĞ͕͟�
ŝŶ�ZŽƵƚĞƐ͕�ZŽĂĚƐ�ĂŶĚ�>ĂŶĚƐĐĂƉĞƐ͕�ĞĚƐ͕͘�D͘�,ǀĂƩƵŵ͕�Ğƚ�Ăů͘�;^ƵƌƌĞǇ͖��ƵƌůŝŶŐƚŽŶ͕�sd͗�
�ƐŚŐĂƚĞ͕�ϮϬϭϭͿ͘

ϲ� ^ĞĞ�<ĞůůĞƌ��ĂƐƚĞƌůŝŶŐ͕��ǆƚƌĂƐƚĂƚĞĐƌĂŌ͗�dŚĞ�WŽǁĞƌ�ŽĨ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�^ƉĂĐĞ 
;>ŽŶĚŽŶ͗�sĞƌƐŽ͕�ϮϬϭϰͿ͘

7 dŚŽŵĂƐ�,ƵŐŚĞƐ͕�ZĞƐĐƵŝŶŐ�WƌŽŵĞƚŚĞƵƐ͗�&ŽƵƌ�DŽŶƵŵĞŶƚĂů�WƌŽũĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ��ŚĂŶŐĞĚ�
ƚŚĞ�DŽĚĞƌŶ�tŽƌůĚ�;EĞǁ�zŽƌŬ͗�WĂŶƚŚĞŽŶ��ŽŽŬƐ͕�ϭϵϵϴͿ͘

ϴ� �ǁŝŐŚƚ��͘��ŝƐĞŶŚŽǁĞƌ͕�͞�ŶŶƵĂů�DĞƐƐĂŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽŶŐƌĞƐƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
hŶŝŽŶ͘͟�KŶůŝŶĞ�ďǇ�'ĞƌŚĂƌĚ�WĞƚĞƌƐ�ĂŶĚ�:ŽŚŶ�d͘�tŽŽůůĞǇ͕�dŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�WƌĞƐŝĚĞŶĐǇ�
WƌŽũĞĐƚ�;,͘��ŽĐ͘�Ϯϱϭ͕�ϴϯĚ��ŽŶŐ͕͘�ϮĚ�ƐĞƐƐ͕͘�ϭϵϱϰͿ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƉƌĞƐŝĚĞŶĐǇ͘ƵĐƐď͘
ĞĚƵͬĚŽĐƵŵĞŶƚƐͬĂŶŶƵĂůͲŵĞƐƐĂŐĞͲƚŚĞͲĐŽŶŐƌĞƐƐͲƚŚĞͲƐƚĂƚĞͲƚŚĞͲƵŶŝŽŶͲϭϯ͘

9 sŝƌŝůŝŽ�ĂŶĚ��ĞŝƚĐŚŵĂŶ͕�dŚĞ��ĞƐƚŚĞƟĐƐ�ŽĨ��ŝƐĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ͘

10 <ĞůůĞƌ��ĂƐƚĞƌůŝŶŐ͕�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�^ƉĂĐĞ͗�>ĂŶĚƐĐĂƉĞƐ�,ŝŐŚǁĂǇƐ�ĂŶĚ�,ŽƵƐĞƐ�ŝŶ�
�ŵĞƌŝĐĂ�;�ĂŵďƌŝĚŐĞ͕�D�͗�dŚĞ�D/d�WƌĞƐƐ͕�ϭϵϵϵͿ͘

11 �ŝƐĞŶŚŽǁĞƌ͕�͞�ŶŶƵĂů�DĞƐƐĂŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽŶŐƌĞƐƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝŽŶ͘͟

12 'ĞŶĞƌĂů�DŽƚŽƌƐ͕�͞dŽ�EĞǁ�,ŽƌŝǌŽŶƐ͕͟�ƉƌŽŵŽƟŽŶĂů�ǀŝĚĞŽ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�
͞,ŝŐŚǁĂǇƐ�ĂŶĚ�,ŽƌŝǌŽŶƐ͟�ĞǆŚŝďŝƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ϭϵϯϵͲϰϬ�EĞǁ�zŽƌŬ�tŽƌůĚ͛Ɛ�&Ăŝƌ͕�Ϯϯ͗ϬϬ͘�
ŚƩƉƐ͗ͬͬƉƵďůŝĐĚŽŵĂŝŶƌĞǀŝĞǁ͘ŽƌŐͬĐŽůůĞĐƟŽŶƐͬƚŽͲŶĞǁͲŚŽƌŝǌŽŶƐͲϭϵϰϬͬ͘

13 tŝŐůĞǇ͕�͞ZĞƐŝƐƟŶŐ�ƚŚĞ��ŝƚǇ͘͟

ϭϰ��ĂƐƚĞƌůŝŶŐ͕�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�^ƉĂĐĞ͘

15 �ƵƌƟƐ�DŝŶĞƌ͕�͞dŚĞ�W��dƵƌŶƉŝŬĞ͗�dŚĞ�:ŽƵƌŶĞǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ƌǁŝŶ�/ŶƚĞƌĐŚĂŶŐĞ�dŽůůďŽŽƚŚ͕͟�
dŚĞ�^ƚĂƚĞ�DƵƐĞƵŵ�ŽĨ�WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂ͕��Ɖƌŝů�ϭϵ͕�ϮϬϭϲ͘�ŚƩƉ͗ͬͬƐƚĂƚĞŵƵƐĞƵŵƉĂ͘ŽƌŐͬ
ƉĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂͲƚƵƌŶƉŝŬĞͲŝƌǁŝŶͲŝŶƚĞƌĐŚĂŶŐĞͲƚŽůůďŽŽƚŚͬ͘

ϭϲ�DŝŶĞƌ͕�͞dŚĞ�W��dƵƌŶƉŝŬĞ͘͟�

17 ^ĂƌĂŚ�>ĂƐŬŽǁ͕�͞dŚĞ��ĂƐĞ�ĨŽƌ�WƌĞƐĞƌǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ϮϬƚŚ��ĞŶƚƵƌǇ�dŽůůďŽŽƚŚ͕͟�
�ƚůĂƐ�KďƐĐƵƌĂ͕�DĂƌĐŚ�ϯϭ͕�ϮϬϭϳ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂƚůĂƐŽďƐĐƵƌĂ͘ĐŽŵͬĂƌƟĐůĞƐͬ
ƚŽůůͲďŽŽƚŚͲƉƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ͘

ϭϴ�dŚŽŵĂƐ�,ƵŐŚĞƐ͕�ZĞƐĐƵŝŶŐ�WƌŽŵĞƚŚĞƵƐ͗�&ŽƵƌ�DŽŶƵŵĞŶƚĂů�WƌŽũĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ��ŚĂŶŐĞĚ�
ƚŚĞ�DŽĚĞƌŶ�tŽƌůĚ�;EĞǁ�zŽƌŬ͗�WĂŶƚŚĞŽŶ��ŽŽŬƐ͕�ϭϵϵϴͿ͘

19 ,ƵŐŚĞƐ͕�ZĞƐĐƵŝŶŐ�WƌŽŵĞƚŚĞƵƐ͘

20 >ĞŽ�DĂƌǆ͕�dŚĞ�DĂĐŚŝŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ͗�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�WĂƐƚŽƌĂů�/ĚĞĂů�
ŝŶ��ŵĞƌŝĐĂ�;EĞǁ�zŽƌŬ͗�KǆĨŽƌĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WƌĞƐƐ͕�ϭϵϲϰͿ͖�ƐĞĞ�ĂůƐŽ�sŝƌŝůŝŽ�ĂŶĚ�
�ĞŝƚĐŚŵĂŶ͕�dŚĞ��ĞƐƚŚĞƟĐƐ�ŽĨ��ŝƐĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ͘

21 sŝƌŝůŝŽ͕�͞KǀĞƌĞǆƉŽƐĞĚ��ŝƚǇ͘͟

22 �ĂƐƚĞƌůŝŶŐ͕�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�^ƉĂĐĞ͘

23 ^ĞĞ��ůĂƌĞ�>ǇƐƚĞƌ͕�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĨƌŽŵ�>ŽŐŝƐƟĐƐ͗�,Žǁ�EĞƚǁŽƌŬƐ��ŚĂŶŐĞ�ŽƵƌ��ŝƟĞƐ�;�ĂƐĞů͗�
�ŝƌŬŚĂƵƐĞƌ͕�ϮϬϭϲͿ͖�ĂůƐŽ�ƐĞĞ�:ĞƐƐĞ�>Ğ�ĂǀĂůŝĞƌ͕�dŚĞ�ZƵůĞ�ŽĨ�>ŽŐŝƐƟĐƐ͗�tĂůŵĂƌƚ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�ŽĨ�&ƵůĮůůŵĞŶƚ�;DŝŶŶĞĂƉŽůŝƐ͗�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�DŝŶŶĞƐŽƚĂ͕�ϮϬϭϲͿ͘

Ϯϰ�>Ğ��ŽƌďƵƐŝĞƌ͕��ŝƌĐƌĂŌ�;dŚĞ�EĞǁ�sŝƐŝŽŶͿ�;>ŽŶĚŽŶ͖�EĞǁ�zŽƌŬ͗�dŚĞ�^ƚƵĚŝŽ�
WƵďůŝĐĂƟŽŶƐ͕�ϭϵϯϱͿ͘

25 KůŝǀĞƌ�>ĂƌŝĐ͕�͞sĞƌƐŝŽŶƐ͕͟�DKs�ĮůĞ͕�Ϭϵ͗Ϭϲ͕��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϬ͘�ŚƩƉ͗ͬͬŽůŝǀĞƌůĂƌŝĐ͘ĐŽŵͬ
ǀǀǀĞƌƐŝŽŶƐ͘Śƚŵ͘

Ϯϲ�>ĞǁŝƐ�DƵŵĨŽƌĚ͕�dŚĞ��ŝƚǇ�ŝŶ�,ŝƐƚŽƌǇ͗�/ƚƐ�KƌŝŐŝŶƐ͕�/ƚƐ�dƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�/ƚƐ�
WƌŽƐƉĞĐƚƐ�;EĞǁ�zŽƌŬ͗�,ŽƵŐŚƚŽŶ�DŝŋŝŶ�,ĂƌĐŽƵƌƚ͕�ϭϵϲϭͿ͘

27 ^ĞĞ��ŚĂƌůĞƐ��ĞŶƐŽŶ�ĂŶĚ�tŝůůŝĂŵ��ĂƌŶĂďǇ�&ĂŚĞƌƚǇ͕�DŽŽŶƉŽƌƚ͗���,ŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ��ƉŽůůŽ�
>ĂƵŶĐŚ�&ĂĐŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�KƉĞƌĂƟŽŶƐ͕�E�^��^ƉĞĐŝĂů�WƵďůŝĐĂƟŽŶͲϰϮϬϰ�ŝŶ�ƚŚĞ�E�^��
,ŝƐƚŽƌǇ�^ĞƌŝĞƐ͕�ϭϵϳϴ͘

Ϯϴ�WŝĞƌƌĞ��ĠůĂŶŐĞƌ͕��ĐŽůŽŐŝĞƐ�ŽĨ�WŽǁĞƌ͗��ŽƵŶƚĞƌͲDĂƉƉŝŶŐ�ƚŚĞ�>ŽŐŝƐƟĐĂů�>ĂŶĚƐĐĂƉĞƐ�
ĂŶĚ�DŝůŝƚĂƌǇ�'ĞŽŐƌĂƉŚŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�h͘^͘��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ĞĨĞŶƐĞ�;�ĂŵďƌŝĚŐĞ͕�D�͗�
dŚĞ�D/d�WƌĞƐƐ͕�ϮϬϭϲͿ͘

29 �ĠůĂŶŐĞƌ͕��ĐŽůŽŐŝĞƐ�ŽĨ�WŽǁĞƌ͘


