
596 hŶĚĞƌ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͗��ŽŵĞ�ŝŶ�EŽǁ͊

dŚĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ƚŚĂƚ�ĞǆŝƐƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ǁŽƌůĚƐ�ĂƌĞ�ŽŌĞŶ�ƐĞƚ�ŝŶ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ĂŶĚ�ŵƵƚƵͲ
ĂůůǇ�ďĞŶĞĮĐŝĂů�ƚĞƌŵƐ͗�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĨƵŶĚ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ŝŶ� ĞǆĐŚĂŶŐĞ� ĨŽƌ� ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ� ƚŽ� ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůůǇ�
ĞǆƉůŽŝƚ�ĂŶǇ�ƵƐĞĨƵů�ĮŶĚŝŶŐƐ͘��ĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�ƵŶƋƵĞƐƟŽŶĂďůĞ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ǀĂůƵĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚŝƐ�ƚǇƉĞ�
ŽĨ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ͕�/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƌƟĐůĞ�Ă�ĚŝĨͲ
ĨĞƌĞŶƚ�ǀĂŶƚĂŐĞ�ƉŽŝŶƚ�ĨƌŽŵ�ǁŚĞƌĞ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�Ă�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ĚĞƐŝŐŶ�;ĂƐ�Ă�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ĐƵůƚƵƌĂů�ŝŶƋƵŝƌǇͿ�ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�
;ĂƐ�Ă�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚͿ͘�

dŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǀĂŶƚĂŐĞ�ƉŽŝŶƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƚŽ�ƌĞǀĞĂů�ƵŶĞǆͲ
ƉĞĐƚĞĚ�ƐƉĂƟĂů�ĂŶĚ� ƚĞŵƉŽƌĂů�ŐĂƉƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĨƵŶĐƟŽŶŝŶŐ�ŽĨ�
ƐƉĞĐŝĮĐ�ƐƉĂĐĞƐ͘��Ƶƚ͕�ǁŚŝůĞ�Ă�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ŵŽĚĞů�
ǁŽƵůĚ�ĂƩĞŵƉƚ�ƚŽ�Įůů�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ŐĂƉƐ͕�͚ ĮǆŝŶŐ͛�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�
ŵĂǆŝŵŝǌĞ�ƚŚĞ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉĂĐĞƐ͕�/�ƉƌŽƉŽƐĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŶŐ�
ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŶƚ�ŽĨ�ŽĐĐƵƉǇŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚ�
ĂŶĚ�ƵŶƌĞůĂƚĞĚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘�

WĂƌŬŝŶŐ� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ� ĂůŽŶŐ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞŝƌ� ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�/�ǁŝůů�ďĞ�ďƌŝĞŇǇ�ĞǆĂŵŝŶŝŶŐ�ĂƐ�ĂŶ�
ĞǆĂŵƉůĞ�ǁŝƚŚ�ǁŚŝĐŚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ĂƌŐƵŵĞŶƚ͘�dŚĞ�ŵǇƚŚ�ŽĨ�
ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�ĂƐ�Ă�͞ďůĂĐŬ�ďŽǆ͟ͶĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ� ŝƚƐ� ĐŽŵƉůĞƚĞ�
ĂŶĚ�ƐƚĂďůĞ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞͶŚĂƐ�ŚĞůƉĞĚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚƵƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĂƌƟĨĂĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵŝůƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�
;ďƵŝůĚŝŶŐƐ͕�ƉĂƌŬƐ͕�ĂŶĚ�ƐŽ�ŽŶͿ�ĂƐ�ŝŶƚĞŶƐĞ�ƵƌďĂŶ�ƐŝŶŐƵůĂƌŝͲ
ƟĞƐ͘��ŽŵƉůĞƚĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ĂƌĞ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�
ĚĞĮŶĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ŽĨ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�ĂƌƟĨĂĐƚƐ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶͲ
ƚĞǆƚ͕�Ă�ŶĞǁ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ƌĞĂůŵ�
ĐĂŶ�ďĞ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶƐ�ƚŽ�ĚĞĮŶĞ�Ă�ŶĞǁ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�
ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ŽƉĞŶ�ƵƉ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͛Ɛ�͞ďůĂĐŬ�ďŽǆ͘͟

dŚĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ƚŚĂƚ�ĞǆŝƐƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ǁŽƌůĚƐ�ĂƌĞ�ŽŌĞŶ�ƐĞƚ�ŝŶ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ĂŶĚ�ŵƵƚƵĂůůǇ�ďĞŶͲ
ĞĮĐŝĂů�ƚĞƌŵƐ͗��ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĨƵŶĚ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ŝŶ� ĞǆĐŚĂŶŐĞ� ĨŽƌ� ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ� ƚŽ� ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůůǇ� ĞǆƉůŽŝƚ� ĂŶǇ�
ƵƐĞĨƵů�ĮŶĚŝŶŐƐ͘

&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ĂĚǀĂŶĐĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ǀĂƌŝͲ
ŽƵƐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ŽĨ�ĚŝŐŝƚĂů�ĨĂďƌŝĐĂƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�
ďĞŝŶŐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƐĐŚŽŽůƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĨĂďƌŝĐĂƟŽŶ�
ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�ĞƉŝƐŽĚĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐǇŵďŝŽƟĐ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ǁŽƌůĚƐ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƉĂƌͲ
ƟĐƵůĂƌ�ĐĂƐĞ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĐƵƫŶŐ�ĞĚŐĞ�ƐŬŝůůƐ�ŚĞůƉ�ŽǀĞƌŚĂƵů�
ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƐƚƵĐŬ�ŝŶ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ͖�ĨĂďƌŝĐĂͲ
ƟŽŶ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ŵĂĐŚŝŶĞƌǇ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�
ƐĐŚŽŽůƐ�ƌĞůŝĞǀŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ĨƌŽŵ�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�ůĂƌŐĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĐŽƐƚƐ͕�ĞƚĐ͘

�ĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�ƵŶƋƵĞƐƟŽŶĂďůĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ǀĂůͲ
ƵĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚŝƐ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ͕�ƚǁŽ�ŽƉƉŽƐŝŶŐ�ƉŽŝŶƚƐ�
ŽĨ�ǀŝĞǁ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝŶĞǀŝƚĂͲ
ďůǇ�ĞŵĞƌŐĞ͗�ƐŽŵĞ�ĂƌŐƵĞ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ŝŶƋƵŝƌǇ�
ƌŝƐŬƐ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ĞůƐĞ�ƚŚĂŶ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ǁŚŝůĞ�ŽƚŚͲ
ĞƌƐ�ƐƚĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ŶĞǁ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�
ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂůǁĂǇƐ�ĨƵĞůƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ŶĞǁ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘

tŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ĚŝĐŚŽƚŽŵǇ�ŝŶ�ŵŝŶĚ͕�/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�
ĂƌƟĐůĞ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǀĂŶƚĂŐĞ�ƉŽŝŶƚ�ĨƌŽŵ�ǁŚĞƌĞ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�Ă�
ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚĞƐŝŐŶ�;ĂƐ�Ă�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ĐƵůƚƵƌĂů�ŝŶƋƵŝƌǇͿ�
ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�;ĂƐ�Ă�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚͿ͘�dŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�
ƚŚŝƐ�ǀĂŶƚĂŐĞ�ƉŽŝŶƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƚŽ�ƌĞǀĞĂů�ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƐƉĂƟĂů�
ĂŶĚ�ƚĞŵƉŽƌĂů�ŐĂƉƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵŶĐƟŽŶŝŶŐ�ŽĨ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƐƉĂĐĞƐ͘�
�Ƶƚ͕�ǁŚŝůĞ�Ă�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ŵŽĚĞů�ǁŽƵůĚ�ĂƩĞŵƉƚ�ƚŽ�
Įůů�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ŐĂƉƐ͕�͚ĮǆŝŶŐ͛�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŵĂǆŝŵŝǌĞ�ƚŚĞ�
ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉĂĐĞƐ͕�/�ƉƌŽƉŽƐĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŶŐ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ŝŶƚĞŶƚ�ŽĨ�ŽĐĐƵƉǇŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ƵŶƌĞͲ
ůĂƚĞĚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘�

WĂƌŬŝŶŐ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ŝƐ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�/�ǁŝůů�ďĞ�ďƌŝĞŇǇ�ĞǆĂŵŝŶŝŶŐ�ĂƐ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�ǁŝƚŚ�
ǁŚŝĐŚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ĂƌŐƵŵĞŶƚ͘��Ɛ�ŝƚ�ŝƐ�ǁĞůů�ŬŶŽǁŶ͕�ƚŚŝƐ�ŝŶĚƵƐͲ
ƚƌǇ�ŝƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŶŽĚĞƐ�;ƉĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚƐ�ĂŶĚ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐͿ�ƚŚĂƚ͕�ƵŶĚĞƌ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͕�ĂůƐŽ�ĨŽƌŵ�Ă�
ŶĞƚǁŽƌŬ�;ĂƐ�ŝƚ�ƌĞůĂƚĞƐ�ƚŽ�ĐŝƚǇ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ͕�ƵƌďĂŶ�
ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘�dŚŝƐ� ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĞǆƚĞŶĚƐ�ĂĐƌŽƐƐ�Ăůů� ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�
ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ĚĞĂůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďƵŝůƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�;ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͕�
ůĂŶĚƐĐĂƉĞ� ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͕� ƵƌďĂŶ� ĚĞƐŝŐŶ� ĂŶĚ� ƉůĂŶŶŝŶŐͿ� ĂŶĚ�
ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕�ŝƚ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�Ă�ǀĞƌǇ�ůĂƌŐĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƐĐĂůĞƐ͕�ďŽƚŚ�
ƚĞŵƉŽƌĂů�ĂŶĚ�ƐƉĂƟĂů͘

MAINTENANCE PATTERNS
 
�ŌĞƌ�ƚŚĞ�ƌĞǀŽůƵƟŽŶ͕�ǁŚŽ͛Ɛ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƉŝĐŬ�ƵƉ�ƚŚĞ�ŐĂƌďĂŐĞ�
ŽŶ�DŽŶĚĂǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ͍1 

ͶDŝĞƌůĞ�>ĂĚĞƌŵĂŶ�hŬĞůĞƐ͕�͞DĂŶŝĨĞƐƚŽ�ĨŽƌ�
DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ��ƌƚ͕�ϭϵϲϵ͊͟

^ƚƌĞĞƚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�;ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĐůĞĂŶŝŶŐ͕�ƚƌĞĞ�ƉƌƵŶŝŶŐ͕�
ƐŶŽǁ�ƉůŽǁŝŶŐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ŽŶ�Ă�ƚĞŵƉŽƌĂů�ƐĐĂůĞ͗�ƚŚĞǇ�ŵƵƐƚ�
ďĞ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ĂŶĚ͕�ĂƐ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ƉůĂŶŶĞĚ�ĞǀĞŶƚƐ͕� ƚŚĞǇ�ŽŶůǇ�
ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĂůůŽƩĞĚ�ƐůŽƚƐ�ŽĨ�ƟŵĞ͘�WĂƌĂĚŽǆŝĐĂůůǇ͕�
ĂůƚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƌĞǀĞĂů�
ƚĞŵƉŽƌĂů�ŐĂƉƐ�ďƵƚ�ƌĂƚŚĞƌ͕ �ŝƚ�ƉƌĞƐĞŶƚƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ŶĞǁ�
ƐƉĂƟĂů�ŝŶƚĞŶƐŝƟĞƐ͘

Under Maintenance: Come in Now!

^�Z'/K�>KW��ͳW/E�/ZK
,ĂƌǀĂƌĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ
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/Ŷ� ϭϵϲϵ͕� DŝĞƌůĞ� >ĂĚĞƌŵĂŶ� hŬĞůĞƐ� ǁƌŽƚĞ� ͞DĂŶŝĨĞƐƚŽ� ĨŽƌ�
DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ��ƌƚ͕�ϭϵϲϵ͊͟� ŝŶ�ǁŚŝĐŚ͕�ĂŵŽŶŐƐƚ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚŝŶŐƐ͕�
ƐŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�Ă�ŵƵƐĞƵŵ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ͕�ĨƌĞĞ�ŽĨ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�Ăƌƚ͕�
ǁŚĞƌĞ�ƐŚĞ�ǁŽƵůĚ�ƉĞƌĨŽƌŵ�Ăůů�ƚŚĞ�ƵƐƵĂů�ĞǀĞƌǇĚĂǇ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�
ƚĂƐŬƐ͘� ͞/�ǁŝůů� ƐǁĞĞƉ� ĂŶĚ�ǁĂǆ� ƚŚĞ�ŇŽŽƌƐ͕� ĚƵƐƚ� ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ͕�
ǁĂƐŚ�ƚŚĞ�ǁĂůůƐ�;ŝ͘Ğ͘�͞ŇŽŽƌ�ƉĂŝŶƟŶŐƐ͕�ĚƵƐƚ�ǁŽƌŬƐ͕�ƐŽĂƉͲƐĐƵůƉͲ
ƚƵƌĞ͕� ǁĂůůͲƉĂŝŶƟŶŐƐ͟Ϳ� ΀͙΁� dŚĞ� ĞǆŚŝďŝƟŽŶ� ĂƌĞĂ�ŵŝŐŚƚ� ůŽŽŬ�
͞ĞŵƉƚǇ͟�ŽĨ�Ăƌƚ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ĨƵůů�ƉƵďůŝĐ�ǀŝĞǁ͘͟2 
DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ďĞĐĂŵĞ�Ăƌƚ͘

͞/�ĚŽ�Ă�ŚĞůů�ŽĨ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ǁĂƐŚŝŶŐ͕�ĐůĞĂŶŝŶŐ͕�ĐŽŽŬŝŶŐ͕�ƌĞŶĞǁŝŶŐ͕�
ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ͕�ƉƌĞƐĞƌǀŝŶŐ͕�ĞƚĐ͘��ůƐŽ͕�;ƵƉ�ƚŽ�ŶŽǁͿ�ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ�/�͞ ĚŽ͟�
�ƌƚ͘�EŽǁ͕�/�ǁŝůů�ƐŝŵƉůǇ�ĚŽ�ƚŚĞƐĞ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĞǀĞƌǇĚĂǇ�ƚŚŝŶŐƐ͕�
ĂŶĚ�ŇƵƐŚ�ƚŚĞŵ�ƵƉ�ƚŽ�ĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ͕�ĞǆŚŝďŝƚ�ƚŚĞŵ͕�ĂƐ��ƌƚ͘͟3 
tŚŝůĞ�hŬĞůĞƐ͛�ƚĞǆƚ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�
ŝŶŇƵĞŶƟĂů�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ�ŽĨ�ŐĞŶĚĞƌ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ŚŽůĚ�Ă�
ŐƌĞĂƚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶĐĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ�ƐƚƌƵŐŐůĞƐ�ĨŽƌ�ŐĞŶĚĞƌ�
ĞƋƵĂůŝƚǇ͕�ŚĞƌ�ĂƌƟƐƟĐ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ďĞ�ƉƌŽũĞĐƚĞĚ�ƚŽ�Ă�
ůĂƌŐĞƌ�ƉƵďůŝĐ�ƐĐĂůĞ͘�,Ğƌ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ĂƐ�ĂƌƟƐƚ�ŝŶ�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�
EĞǁ�zŽƌŬ��ŝƚǇ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�^ĂŶŝƚĂƟŽŶ�ƐŝŶĐĞ�ϭϵϳϳ�ĐůĞĂƌůǇ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽŵŝƐĞ�ŽĨ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƉƵďůŝĐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƐ�
ƉŽƚĞŶƟĂů�ƵƌďĂŶ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ĂŐĞŶƚƐ͘

/Ŷ� ϮϬϬϵ� /� ƉƵďůŝƐŚĞĚ� ͞tŚŝƚĞ� ^ƉĂĐĞ͕͟� Ă� ƉŚŽƚŽͲĞƐƐĂǇ� ƚŚĂƚ�
ƌĞǀĞĂůĞĚ�ŚŽǁ�͞ ĞǀĞƌǇĚĂǇ�ƉůŽǁŝŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞƐͶƉƌĂĐƟĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�
ĂƌƟƐƟĐ�Žƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŵďŝƟŽŶƐͶŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵ�
ƐŶŽǁĞĚͲŝŶ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚƐ�ŝŶƚŽ�ďĞĂƵƟĨƵů�ǁŝŶƚĞƌ�ŐĂƌĚĞŶƐ͘ ϰ͟

dŚĞƐĞ� ŝŵĂŐĞƐ�ŽĨ�ƵŶŝŶƚĞŶƟŽŶĂů� ƐŶŽǁ� ůĂŶĚƐĐĂƉĞƐ� ƌĞƐŽŶĂƚĞ�
ǁŝƚŚ�hŬĞůĞƐ͛�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĂƌƟƐƟĐ�ŶĂƚƵƌĞ�
ŽĨ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ǁŚŝůĞ�hŬĞůĞƐ�ǁĂƐ�ĐŽŶͲ
ƐĐŝŽƵƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƌƟƐƟĐ�ĂŵďŝƟŽŶƐ�ŽĨ�ŚĞƌ�ǁŽƌŬ�

ƚŚĞƐĞ�ƐŶŽǁ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞƐ�ĂƌĞ�ĂĐĐŝĚĞŶƚĂů�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ĂŶ�ŽƵƚƐŝĚĞƌ͛Ɛ�ƌĞĂĚŝŶŐͶŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĐĂƐĞ͕�ŵǇ�ŽǁŶͶƚŚĂƚ�
ƚŚĞǇ�ƌĞǀĞĂů�ƚŚĞŝƌ�ĂƌƟƐƟĐ�ƉŽƚĞŶƟĂů͘��ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞĂůŝǌĂƟŽŶ͕�/�
ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�KůŵƐƚĞĚ͛Ɛ��ůĂŶŬ�^ŶŽǁ͕�Ă�ƚĞŵƉŽͲ
ƌĂƌǇ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ƚŚĂƚ�ƵƐĞƐ�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĂŶĚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚƌĂĐĞƐ�ŽĨ�
ƐŶŽǁ�ƉůŽǁŝŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƚƌŝŐŐĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ŽĨ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŐĞŶƚƐ͘

KůŵƐƚĞĚ͛Ɛ��ůĂŶŬ�^ŶŽǁ�ŝƐ�Ă�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ǁŝŶƚĞƌ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ƚŚĂƚ�
ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŝŶƚĞƌ�ŽĨ�ϮϬϭϬͲϭϭ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ�ŽĨ�
&ƌŽŶƚ�WĂƌŬ͕�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�Ɛŝǆ�KůŵƐƚĞĚ�WĂƌŬƐ�ŝŶ��ƵīĂůŽ͕�EĞǁ�zŽƌŬ͘�
/�ŝŶŝƟĂƚĞĚ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ďǇ�ƉƌŽƉŽƐŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƵīĂůŽ�KůŵƐƚĞĚ�
WĂƌŬƐ��ŽŶƐĞƌǀĂŶĐǇ�Ă�ƐŶŽǁƉůŽǁŝŶŐ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ůŽĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ƐŶŽǁ�
ŵŽƵŶĚƐ�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ĨƌŽŵ�ĚĂŝůǇ�ƉůŽǁŝŶŐ͘�dŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞǆƉůŽŝƚƐ�ƚŚĞ�
ƐƉĂƟĂů�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĚĞĮŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞƐĞ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ŽǀĞƌůŽŽŬĞĚ�ƐŶŽǁ�
ŵŽƵŶĚƐ͕� ƚĞŵƉŽƌĂƌŝůǇ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵŝŶŐ� Ă� ďĂƌĞůǇ� ƵƐĞĚ�ƉĂƌŬŝŶŐ�
ůŽƚ�ŝŶƚŽ�Ă�ǁŝŶƚĞƌ�ŐĂƌĚĞŶ͘�&ƵŶĚĞĚ�ďǇ�Ez^���;EĞǁ�zŽƌŬ�^ƚĂƚĞ�
�ŽƵŶĐŝů�ŽŶ�ƚŚĞ��ƌƚƐͿ͕�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƐĞĞŬƐ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�
ƐŶŽǁ�ƉůŽǁŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ŝŶƚŽ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƚŽŽůƐ�ĨŽƌ�ŐĞŶĞƌĂƟŶŐ�
ŶĞǁ�ǁŝŶƚĞƌ�ƉƵďůŝĐ�ƐƉĂĐĞƐ͘

/Ŷ�ƐŵĂůů�ƉĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚƐ͕�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĐƌĞǁƐ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ƉůŽǁ�ƚŚĞ�
ƐŶŽǁ�ƚŽǁĂƌĚ�ƚŚĞ�ůŽƚƐ͛�ŽƵƚĞƌ�ĞĚŐĞƐ�ĂƐ�ƚŚŝƐ�ƐŶŽǁ͛Ɛ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�
ŵŝŶŝŵŝǌĞƐ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐƉĂĐĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ŽǀĞƌƚĂŬĞŶ�ďǇ�
ƐŶŽǁ�ŵŽƵŶĚƐ͘�/Ŷ�ůĂƌŐĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚƐ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕ �ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�
ĐƌĞǁƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƉůŽǁ�ƚŚĞ�ƐŶŽǁ�ƚŽǁĂƌĚ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽƚƐ�
ƐŝŶĐĞ͕�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŽƚƐ͛�ůĂƌŐĞ�ƐŝǌĞ͕�ƉƵƐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŶŽǁ�Ăůů�ƚŚĞ�ǁĂǇ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ĞĚŐĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ĨĞĂƐŝďůĞ�ŽƉƟŽŶ͘�/ƚ�ŝƐ�ƉƌĞĐŝƐĞůǇ�ƚŚŝƐ�ƉƌĂĐƟĐĂů�
ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ĞŶĂďůĞƐ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂĐĐŝĚĞŶƚĂů�ĂŶĚ�ƚĞŵͲ
ƉŽƌĂƌǇ�ǁŝŶƚĞƌ�ŐĂƌĚĞŶƐ͘�tŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŶƟŽŶ�ŽĨ�ƌĞǀĞĂůŝŶŐ�ŶĞǁ�
ƐƉĂƟĂů�ŝŶƚĞŶƐŝƟĞƐ͕�ƚŚĞ�ƐŶŽǁ�ƉůŽǁŝŶŐ�ƉůĂŶ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƚŽ�
ƚŚĞ��ƵīĂůŽ�KůŵƐƚĞĚ�WĂƌŬƐ��ŽŶƐĞƌǀĂŶĐǇ�ďƌŽŬĞ�ƚŚĞƐĞ�ŽƌĚŝŶĂƌǇ�

&ŝŐƵƌĞ�ϭ͘�^ĞƌŐŝŽ�>ŽƉĞǌͲWŝŶĞŝƌŽ͕�͞tŚŝƚĞ�^ƉĂĐĞ͟�;ϮϬϬϵͿ͘
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ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƌƵůĞƐ�ĂŶĚ�ůŽĐĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ŵŽƵŶĚƐ�ŝŶ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ĚŝĨͲ
ĨĞƌĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ŽŶĞƐ͕�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ŵŽƵŶĚƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐƉĂĐŝŶŐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞŵ͘

dǁŽ�ƐŶŽǁ�ƉůŽǁŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ͗�ĨƌŽŶƚĂů�ƉůŽǁŝŶŐ�ĂŶĚ�
ĞŶĐŝƌĐůŝŶŐ�ƉůŽǁŝŶŐ͘�&ƌŽŶƚĂů�ƉůŽǁŝŶŐ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ�ĮƌƐƚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�
ƚŽ�ƉƵƐŚ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ƐŶŽǁ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͖�ĞŶĐŝƌĐůŝŶŐ�
ƉůŽǁŝŶŐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ŶĞǆƚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ƐŚĂƉĞ�ƉĂƚŚƐ�ĂŶĚ�
ŵŽƵŶĚƐ͘�dŚĞ�ĨŽŽƚƉƌŝŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŶŽǁ�ŵŽƵŶĚƐ�ĚĞƉĞŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƚƵƌŶŝŶŐ�ƌĂĚŝƵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůŽǁŝŶŐ�ƚƌƵĐŬ�ƵƐĞĚ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĐĂƐĞ͕�ƚŚĞ�ƚǁŽ�
ƚƌƵĐŬƐ�ŵŽƐƚ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ƵƐĞĚ�;ϮϬϬϱ��ŚĞǀƌŽůĞƚ�̂ ŝůǀĞƌĂĚŽ�ϮϱϬϬ,��
ĂŶĚ�ϮϬϭϬ�&ŽƌĚ�&ϭϱϬͿ�ŚĂĚ�ǀĞƌǇ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚƵƌŶŝŶŐ�ƌĂĚŝŝ�;Ϯϭ͘ϵ�ĂŶĚ�
ϮϬ͘ϴϱ�Ō͘Ϳ͘�dŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ƉůŽǁŝŶŐ�ƟŵĞ�ǁĂƐ�ϯ�ŚŽƵƌƐͶĨŽƌ�Ă�ƐƵƌͲ
ĨĂĐĞ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ϭϬϬ͕ϬϬϬ�ƐƋ͘�Ō͘

�Ɛ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ� ĂƌŐƵĞĚ͕� ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ŵŽĚĞůƐ�ŽĨ� ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ǁŽƌůĚƐ�ĂƌĞ� ŝŶ�
ƉůĂĐĞ� ƚŽ�ĚŝƐĐŽǀĞƌ�ŶĞǁ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ƉŽƚĞŶƟĂůƐ͘� /Ŷ� ƚŚĞ�ĂůƚĞƌͲ
ŶĂƟǀĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�/�Ăŵ�ƉƌŽƉŽƐŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ͕�
ƚŚĞ�ŽďũĞĐƟǀĞ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƚŽ�
ƌĞǀĞĂů�ŝƚƐ�ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƐƉĂƟĂů�ĂŶĚ�ƚĞŵƉŽƌĂů�ŐĂƉƐ͘��Ƶƚ͕�ǁŚŝůĞ�
Ă�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ŵŽĚĞů�ǁŽƵůĚ�ĂƩĞŵƉƚ�ƚŽ�Įůů�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ŐĂƉƐ͕�͚ ĮǆͲ
ŝŶŐ͛�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŵĂǆŝŵŝǌĞ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ͛Ɛ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ͕�/�
ƉƌŽƉŽƐĞ�ŽĐĐƵƉǇŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ƵŶƌĞůĂƚĞĚ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĐĂƐĞ͕�&ƌŽŶƚ�WĂƌŬ͛Ɛ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ�
ǁĂƐ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞĚ�ŝŶƚŽ�Ă�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ǁŝŶƚĞƌ�ŐĂƌĚĞŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƚŚĞ�ŵĂŶŝƉƵůĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ƐŶŽǁ�ƉůŽǁŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͕�
ƌĞǀĞĂůŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂůƐ�ĨŽƌ�Ă�ŶĞǁ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ǁŝŶƚĞƌ�ƉƵďůŝĐ�
ƐƉĂĐĞ͘�dŚĞ�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĞĸĐŝĞŶƚ�
ƐŶŽǁ�ƉůŽǁŝŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ďƵƚ�ŝƚ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ƚŽ�ĂƌƟƐƟĐĂůůǇ�ĞǆƉůŽŝƚ�
ƚŚĞ� ƐƉĂƟĂů� ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ� ĚĞĮŶĞĚ� ďǇ� ƚŚĞƐĞ� ƚǇƉŝĐĂůůǇ� ŽǀĞƌͲ
ůŽŽŬĞĚ�ƐŶŽǁ�ŵŽƵŶĚƐ͘

/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĮŐƵƌĞ�ŽƵƚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĨĂĐĞ�ƵŶŬŶŽǁŶ�ǀĂƌŝĂďůĞƐ�;ƐŶŽǁ�
ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƟŽŶ͕�ĚƌŝŌƐ͕�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƐŶŽǁ�ƚŽ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ƐƚĂǇ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͕�ǁĞ�ďƵŝůƚ�Ă� ůĂƌŐĞ�ŵŽĚĞů� ;ϱ�ǆ�ϲ͘ϱ�Ō͘Ϳ� ƚŚĂƚ�
ĂůƐŽ�ƐĞƌǀĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƵīĂůŽ�KůŵƐƚĞĚ�WĂƌŬƐ�
�ŽŶƐĞƌǀĂŶĐǇ�ƚŚĞ�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ĂŶĚ�ŇƵĐƚƵĂƟŶŐ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�

ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĂďŽƵƚ� ƚŽ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚ͘�dŚĞ� ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�
ƐůŽǁůǇ�ĞŵĞƌŐĞĚ�ĂŶĚ�ŝƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉĞĂŬƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞŶͲ
ƐŝƚǇ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ŝƚƐ�ƐŚŽƌƚ�ůŝĨĞ͕�ĂůǁĂǇƐ�ƐƵŐŐĞƐƟŶŐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�
ŶĞǀĞƌ�ĮŶŝƐŚĞĚ͘

�Ɛ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ͕�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƌĞůǇ�ŽŶ�ĐĂƌĞͲ
ĨƵů�ƐĐŚĞĚƵůŝŶŐ͘��ůƚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕ �ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�
ŝŵƉĂĐƚ�ƚŚĞ�ƐƉĂĐĞ͛Ɛ�ƚĞŵƉŽƌĂů�ƋƵĂůŝƟĞƐ�ďƵƚ�ƌĂƚŚĞƌ͕ � ŝƚ�ŽƉĞŶƐ�
ƵƉ�ƚŚĞ�ƐƉĂĐĞ�ŝŶ�ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚ�ǁĂǇƐ͘��Ɛ�/�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƐŚŽǁŶ͕�
KůŵƐƚĞĚ͛Ɛ��ůĂŶŬ�̂ ŶŽǁ�ĞǆĞŵƉůŝĮĞƐ�ŚŽǁ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ĐĂŶ�ďĞ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞĚ�ƚŽ�ƌĞǀĞĂů�ƵŶĨĂŵŝůŝĂƌ�ƐƉĂƟĂů�ŝŶƚĞŶƐŝƟĞƐ͘�
/ƚ�ŝƐ�ǁŽƌƚŚ�ŶŽƟŶŐ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ƚƌĂŶƐĨŽƌͲ
ŵĂƟŽŶƐ͕�ƚŚĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�
ĚĞĂůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďƵŝůƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�;ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͕�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�
ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͕�ƵƌďĂŶ�ĚĞƐŝŐŶͿ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ�ďĞĐŽŵĞ�ďůƵƌƌĞĚ͘��Ɛ�
ƐƵĐŚ͕�ƚŚŝƐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĐĂŶ�ďĞ�Ă�ƉŽǁĞƌĨƵů�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƚŽŽů�
ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ŶĞǁ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ǁŽƌůĚƐ͘

RHYTHMIC SCHEDULES
dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ� ;ƐƵĐŚ� ĂƐ� ƌĂŝůǁĂǇƐ͕� ƐƚƌĞĞƚƐ͕�
ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ŽŶ�Ă�ƐƉĂƟĂů�ƐĐĂůĞ͗�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�
ƐƚƌĂƚĞŐŝĐĂůůǇ�ƉůĂĐĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ͘�WĂƌĂĚŽǆŝĐĂůůǇ͕�ĂůƚĞƌŝŶŐ�
ƚŚĞƐĞ� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͛� ĨƵŶĐƟŽŶŝŶŐ� ůŽŐŝĐƐ� ĚŽĞƐ� ŶŽƚ� ƌĞǀĞĂů�
Ă�ŶĞǁ�ƐƉĂĐĞ�ďƵƚ�ƌĂƚŚĞƌ͕ �ŝƚ�ŽīĞƌƐ�ŶĞǁ�ƚĞŵƉŽƌĂů�ŐĂƉƐ�ƚŽ�ďĞ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞĚ�ĨƌĞĞůǇ͘

dŚĞ�dŚĂŝ�DĂĞŬůŽŶŐ�ZĂŝůǁĂǇ�ŐŽĞƐ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ�DĂĞŬůŽŶŐ�
ZĂŝůǁĂǇ�DĂƌŬĞƚ͕� ŽŶĞ�ŽĨ� dŚĂŝůĂŶĚ͛Ɛ� ůĂƌŐĞƐƚ� ĨƌĞƐŚ� ƐĞĂĨŽŽĚ�
ŵĂƌŬĞƚƐ͘�dŚŝƐ�ŵĂƌŬĞƚ�ŚĂƐ�ďĞĐŽŵĞ�ŐůŽďĂůůǇ�ĨĂŵŽƵƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�
ƚŚĞ� ĐŽŶƐƚĂŶƚ� ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƟŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ� ƌĂŝůǁĂǇ� ůŝŶĞƐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�
ƐƚĂůů�ŽǁŶĞƌƐ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ĂŌĞƌ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶ͛Ɛ�ƌƵŶƐ͘�/Ŷ�ŽƚŚĞƌ�
ǁŽƌĚƐ͕�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĞŵƉŽƌĂů�ŐĂƉƐ�ƚŚĂƚ�ĞǆŝƐƚ�
ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚĞĚƵůĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�dŚĂŝ�ƌĂŝůƌŽĂĚ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͘�dŚĞ�
ŽǀĞƌĂůů�ƌĂŝůƌŽĂĚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ŵŽĚĞ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐŝŶŐƵůĂƌ�
ĞǀĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ�DĂĞŬůŽŶŐ� ZĂŝůǁĂǇ�DĂƌŬĞƚ� ĐŽƵůĚ� ďĞ� ƚƌĂŶƐͲ
ĨŽƌŵĞĚ�ŝŶƚŽ�Ă�ŶĞƚǁŽƌŬͶĂƚ�Ă�ŶĂƟŽŶĂů�ƐĐĂůĞͶŽĨ�ŽǀĞƌůĂƉƉŝŶŐ�
ƵŶƌĞůĂƚĞĚ�ĞǀĞŶƚƐ͘

&ŝŐƵƌĞ�Ϯ͘�&ƌŽŶƚĂů�ƉůŽǁŝŶŐ�;ůĞŌͿ�ĂŶĚ�ĞŶĐŝƌĐůŝŶŐ�ƉůŽǁŝŶŐ�;rightͿ͘�^ĞƌŐŝŽ�>ŽƉĞǌͲWŝŶĞŝƌŽ͕�KůŵƐƚĞĚ͛Ɛ��ůĂŶŬ�^ŶŽǁ͕��ƵīĂůŽ�;ϮϬϭϬͲϭϭͿ͘



�>��<��Ky͗��ƌƟĐƵůĂƟŶŐ��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͛Ɛ��ŽƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�WŽƐƚͲ�ŝŐŝƚĂů��ƌĂ 599

dŚĞ�ƐƉĂĐŝŶŐ�ŝŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƉƌĞĚŝĐƚĂďůĞ�ĞǀĞŶƚƐͶƚŚŽƐĞ�ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�
ƚŚĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ǁĂƐ�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�ďƵŝůƚͶĂƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�
ĂƐ�ŽƉĞŶ�ƐůŽƚƐ�ŽĨ�ƟŵĞ�ƚŚĂƚ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĨƌŽŵ�
ĂŶ�ĞĸĐŝĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝŶƚŽ�Ă�ƐƉĂĐĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�
ƵŶƌĞŐƵůĂƚĞĚ�ĞǀĞŶƚƐ͘�^ŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƐƉĂĐŝŶŐ�ŝŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ƚŚĞ�ƐǁĞĞƉŝŶŐ�ůŝŐŚƚƐ�ŽĨ�Ă�ƉƌŝƐŽŶ Ɛ͛�ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ�ƚŽǁĞƌƐ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�
ŵĞŵŽƌĂďůĞ�ĞƐĐĂƉĞƐ͕�ƚŚĞ�ƐƉĂĐŝŶŐ�ŝŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�Ă�ŚŝŐŚůǇ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�
ƐĐŚĞĚƵůĞ�ĂůůŽǁƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞůĞĂƐĞ�ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƵƌďĂŶ�ƉƌĞƐƐƵƌĞƐ͘

�ůƵĞ�ZĂŝŶďŽǁ�ŝƐ�Ă�ƉƌŽƉŽƐĂů�ĨŽƌ�Ă�ŶĞǁ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ŝŶĚŽŽƌͬŽƵƚĚŽŽƌ�
ůĂŶĚƐĐĂƉĞ͘� /Ŷ�ĐŽůĚ�ĐŝƟĞƐ͕�ƌƵŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞǆĞƌĐŝƐŝŶŐ�ŽƵƚĚŽŽƌƐ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŝŶƚĞƌ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂŶ�ĂƌĚƵŽƵƐ�ƚĂƐŬ͗�ŝĐĞ͕�ƐŶŽǁ͕�ĂŶĚ�ůŽǁ�
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ƌŽĂŵ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ͘�
dŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƉƌŽƉŽƐĞƐ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵŝŶŐ�ĂďĂŶĚŽŶĞĚ�ŐĞŶĞƌŝĐ�ƉĂƌŬͲ
ŝŶŐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ŝŶƚŽ�ƉůĂǇƐĐĂƉĞƐ�ĨŽƌ�ǇĞĂƌͲƌŽƵŶĚ�ƵƐĞ�ďǇ�ƉůĂĐŝŶŐ�
ĐŽůŽƌ�ďĂŶĚƐ�ŽĨ�Ă�ƐǇŶƚŚĞƟĐ�ƚƌĂĐŬͲůŝŬĞ�ůĂǇĞƌ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�
ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽƵůĚ�ƚĂŬĞ�
ƉůĂĐĞ� Ăƚ� ĂŶǇ� ĚĞƐĞƌƚĞĚ� ƉĂƌŬŝŶŐ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕� ƚŚĞ� ĂďĂŶĚŽŶĞĚ�
KƐŝŶƐŬŝ�ZĂŵƉ�;ϳϲϬ�ĐĂƌƐͿ�ŝŶ��ƵīĂůŽ͕�EĞǁ�zŽƌŬ͕�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƵƐĞĚ�
ĂƐ�Ă�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚǇ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽƉŽƐĂů͘

�ƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĂŵƉƐ͛�ƐŝǌĞƐ͕�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ƉŽƐƐĞƐ�ƚŚĞ�ƐƉĂͲ
ƟĂů� ĞǆƉĂŶƐŝǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ� Ă� ůĂŶĚƐĐĂƉĞ͘�tŝƚŚ� ŝƚƐ�ƟŶƚƐ�ŽĨ� ĐŽůŽƌ͕ �
ƚŚĞ��ůƵĞ�ZĂŝŶďŽǁ�ĞŵƉŚĂƐŝǌĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞƉĞƟƟǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�
ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ǁŚŝůĞ�ŝŶĨƵƐŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�Ă�ŶĞǁ�ƐƉĂƟĂů�
ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ͕�Ăůů�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ�ĂůƚĞƌĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ͛Ɛ�
ŽƌŝŐŝŶĂů�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘

��ƐĞĂƐŽŶĂů�ŝŶŇĂƚĂďůĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƉůĂĐĞĚ�ĂƚŽƉ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƌĂŵƉ�
ƉƌĞǀĞŶƚƐ�ƐŶŽǁ�ĂŶĚ�ŝĐĞ�ĨƌŽŵ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉůĂǇƐĐĂƉĞ͘��Ɛ�Ă�ŶĞǁ�
ĨƌĞƐŚ�ůĂǇĞƌ�ŽĨ�ƐŶŽǁ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ůĂǇĞƌƐ�ŽĨ�ƐǇŶƚŚĞƟĐ�ƚƌĂĐŬͲůŝŬĞ�
ŵĂƚĞƌŝĂů� ǁŽƵůĚ� ďůĂŶŬĞƚ� ƚŚĞ� ƐƉĂĐĞ͕� ŽīĞƌŝŶŐ� ŶĞǁ� ŽĐĐƵƉĂͲ
ƟŽŶ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ͘

/Ŷ� ƚŚŝƐ� ƉĂƌƟĐƵůĂƌ� ĐĂƐĞ͕� ƚŚĞ� �ůƵĞ� ZĂŝŶďŽǁ� ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ� Ă�
ůĂƌŐĞ�ƚĞŵƉŽƌĂů�ƐĐĂůĞ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ƌĞƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂƐ�ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƉƵďůŝĐ�ƐƉĂĐĞ�ŽĐĐƵƌƐ�ŽŶůǇ�ĂŌĞƌ�
ƚŚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͛Ɛ�ŵĂŝŶ� ĨƵŶĐƟŽŶ�ĂƐ�Ă�ƉĂƌŬŝŶŐ� ůŽƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ƚĞƌŵŝŶĂƚĞĚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�Ă�ƉĂƌŬŝŶŐ� ůŽƚ� ĐŽƵůĚ�ďĞ� ƌĞƚŚŽƵŐŚƚ�
ƚŽ� Įƚ� ƚĞŵƉŽƌĂů� ǀĂƌŝĂƟŽŶƐ� ŽĨ� ǀĂƌŝŽƵƐ� ĚŝīĞƌĞŶƚ� ƌŚǇƚŚŵƐ�
;ĚĂŝůǇ͕�ŵŽŶƚŚůǇ͕�ĂŶŶƵĂůůǇ͕�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶĂůůǇ͘͘͘Ϳ͘�&Žƌ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕�

&ŝŐƵƌĞ�ϯ͘�dǁŽ�ƉĂŶŽƌĂŵŝĐ�ǀŝĞǁƐ�ƚĂŬĞŶ�ŽŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϭϲ͕�ϮϬϭϭ�;topͿ�ĂŶĚ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϴ͕�ϮϬϭϭ�;ďŽƩŽŵͿ͘�^ĞƌŐŝŽ�>ŽƉĞǌͲWŝŶĞŝƌŽ͕�KůŵƐƚĞĚ͛Ɛ��ůĂŶŬ�^ŶŽǁ͕��ƵīĂůŽ�
;ϮϬϭϬͲϭϭͿ͘
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ŝŶ��ŽŶĂŬƌǇ͕�'ƵŝŶĞĂ͕�ŵĂŶǇ�͞ǇŽƵŶŐ�'ƵŝŶĞĂŶƐ�ƐƚƵĚǇ�ƵŶĚĞƌ�
ƚŚĞ�Ěŝŵ�ƉĂƌŬŝŶŐ� ůŽƚ� ůŝŐŚƚƐ�Ăƚ�'͛ďĞƐƐŝ��ŝƌƉŽƌƚ͘͟5�'ƵŝŶĞĂŶ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ͛Ɛ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ�ŝƐ�
ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĞǁ�ƉůĂĐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƚƐ�ŶĞǀĞƌ�ŐŽ�ŽƵƚ͘�^ŝŶĐĞ�
ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƉŽǁĞƌ�ŝƐ�ƵŶĐŽŵŵŽŶ�ĂŶĚ�ƉŽǁĞƌ�ŽƵƚĂŐĞƐ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�
ĨƌĞƋƵĞŶƚ͕�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ͛Ɛ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ�ĚŽƵďůĞƐ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŶĨŽƌŵĂů�
ƐƚƵĚǇ�ƌŽŽŵ�Ăƚ�ŶŝŐŚƚ͘�dŚŝƐ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ŽǀĞƌůĂƉƉŝŶŐ�ŽĨ�ƵŶƌĞůĂƚĞĚ�
ƌŚǇƚŚŵŝĐ�ĞǀĞŶƚƐ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ďǇ�ĂůƚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐͲ
ƚƵƌĞ͛Ɛ�ƐƉĂƟĂů�ůŽŐŝĐƐ͘

DIFFUSING SINGULARITIES
dŚƌŽƵŐŚŽƵƚ� ŝƚƐ�ŚŝƐƚŽƌǇ͕�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ� ŝƐ�Ă�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�ǁŚŽƐĞ�
ŽǀĞƌĂůů� ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞͶďŽƚŚ� ŝŶ�ŵǇƚŚŝĐĂů� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� ŝŶ� ĐŽŶͲ
ĐƌĞƚĞ�ƚĞƌŵƐͶŚĂƐ�ďĞĞŶ�ďƵŝůƚ�ŽŶ�ĐŽŵƉůĞƚĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ͘�
DĂŶǇ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ĂŶĚ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�Ăƚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŵŽŵĞŶƚƐ�
ĂƩĞŵƉƚĞĚ�ƚŽ�ĂŶĂůǇǌĞ�ĂŶĚ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚŝƐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĚŝƐĐŝƉůŝŶͲ
ĂƌǇ�ƋƵĂůŝƚǇ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ZĞǇŶĞƌ��ĂŶŚĂŵ͛Ɛ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ǀŝĞǁ�ŽŶ�
ƚŚŝƐ�ŵĂƩĞƌͶǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ŝŶŇƵĞŶĐĞĚ�ƚŚĞ�ƚŚĞŵĞ�ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂͲ
ƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞͶƉŽƌƚƌĂǇĞĚ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�ĂƐ�Ă�͞ďůĂĐŬ�
ďŽǆ͕͟�ƚŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŽĨ�Ă�ƌĂƚŚĞƌ�ŽƉĂƋƵĞ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ĂŶĚ�ĐƌĞͲ
ĂƟǀĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘ϲ

ZĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ŽŶĞ͛Ɛ�ǀŝĞǁ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ŵǇƚŚ�ŽĨ�
ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ� ĂƐ� Ă� ͞ďůĂĐŬ� ďŽǆ͟ͶĂůŽŶŐ� ǁŝƚŚ� ŝƚƐ� ĐŽŵƉůĞƚĞ�
ĂŶĚ� ƐƚĂďůĞ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞͶŚĂƐ�ŚĞůƉĞĚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ� ƚŚĞ� ƐƚĂƚƵƐ�

ŽĨ� ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĂƌƟĨĂĐƚƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ďƵŝůƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�
;ďƵŝůĚŝŶŐƐ͕�ƉĂƌŬƐ͕�ĂŶĚ�ƐŽ�ŽŶͿ�ĂƐ�ŝŶƚĞŶƐĞ�ƵƌďĂŶ�ƐŝŶŐƵůĂƌŝƟĞƐ͘�
�ŽŵƉůĞƚĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ĂƌĞ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĚĞĮŶĞ�
ƚŚĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ŽĨ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�ĂƌƟĨĂĐƚƐ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶƚĞǆƚ͕�Ă�
ŶĞǁ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ƌĞĂůŵ�ĐĂŶ�ďĞ�ƚŚĞ�
ŵĞĂŶƐ�ƚŽ�ĚĞĮŶĞ�Ă�ŶĞǁ�ĚŝīƵƐĞĚ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ƚŚĂƚ�
ǁŽƵůĚ�ŽƉĞŶ�ƵƉ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͛Ɛ�͞ďůĂĐŬ�ďŽǆ͘͟�&Žƌ�ƚŚŝƐ�ƌĞĂƐŽŶ͕�
ĂŶĚ�ĂƐ�/�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƐŚŽǁŶ͕�ĂůƚĞƌŝŶŐ�ƚĞŵƉŽƌĂůͲďĂƐĞĚ�ŵĂŝŶͲ
ƚĞŶĂŶĐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĐĂŶ�ƌĞǀĞĂů�ƵŶĨĂŵŝůŝĂƌ�ƐƉĂƟĂů�ŝŶƚĞŶƐŝƟĞƐ�ĂŶĚ�
ĂůƚĞƌŝŶŐ�ƐƉĂĐĞͲďĂƐĞĚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĐĂŶ�ĞŶĂďůĞ�ƵŶƌĞůĂƚĞĚ�
ƌŚǇƚŚŵŝĐ�ĞǀĞŶƚƐ͘

/Ŷ�ŽƌĚĞƌ� ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ� ƚŚĞ�ŵĞĐŚĂŶŝĐƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�
ƚŚĂƚ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ĂƉƉĂƌĞŶƚůǇ�ĐŽŶƚƌĂĚŝĐƚŽƌǇ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ƚŚĞ�ƐŝŶŐƵůĂƌ�ŵŝŶĚƐĞƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͛Ɛ�
ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ŵŽĚĞů͘�WĂƌŬŝŶŐ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�
Ă�ƐŝŶŐƵůĂƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ŽŶůǇ�
ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƐĂƟƐĨǇ�ƚŚĂƚ�ƐŝŶŐůĞ�ƉƌŽͲ
ŐƌĂŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĞĸĐŝĞŶƚ�ŵĂŶŶĞƌ͘ �dŚĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŵĂǆŝŵŝǌĞ�
Ă�ƐŝŶŐƵůĂƌ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĞĸĐŝĞŶƚ�ǁĂǇ�ŚĂƐ�Ă�ďůŝŶĚŝŶŐ�
ĞīĞĐƚ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ƉƌĞĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƉƌĞͲ
ǀŝŽƵƐůǇ�ƵŶŝŵĂŐŝŶĞĚ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ͘�tŚŝůĞ�/�Ăŵ�ƌĞĨĞƌƌŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�
ƉĂƉĞƌ�ƚŽ�ŽŶůǇ�ŽŶĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�;ƉĂƌŬŝŶŐ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�
ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐͿ͕�ƚŚĞ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ�ĂƉƉůǇ�
ƚŽ�ŵŽƐƚ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ͘

&ŝŐƵƌĞ�ϰ͘�^ĞƌŐŝŽ�>ŽƉĞǌͲWŝŶĞŝƌŽ͕��ůƵĞ�ZĂŝŶďŽǁ͕��ƵīĂůŽ�;ϮϬϭϯͿ͘
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&Žƌ� ƚŚŝƐ� ƌĞĂƐŽŶ͕� ƚŚĞ� ƚǁŽ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ�
ĚĞƐĐƌŝďĞĚ� ĂďŽǀĞ� ;DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ� WĂƩĞƌŶƐ� ĂŶĚ� ZŚǇƚŚŵŝĐ�
^ĐŚĞĚƵůĞƐͿ�ƌĞǀĞĂů�ŚŽǁ�ƚŽ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚ�Ă�ŶĞǁ�ĚŝīƵƐĞĚ�ĂƌĐŚŝƚĞĐͲ
ƚƵƌĂů�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͕ �ŽŶĞ�ƚŚĂƚ�ĂĐĐĞƉƚƐ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�
ĐŽŵƉůĞƚĞŶĞƐƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŽƉĞŶ�ƵƉ�ƚŚĞ�͞ďůĂĐŬ�ďŽǆ͘͟�/Ŷ�ďŽƚŚ�
ĐĂƐĞƐ͕�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶͲ
ƐƟƚƵĞŶƚƐ�ŽĨ�Ă�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�ĨŽƌ�ĚŝīƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŝŶŐƵůĂƌŝƟĞƐ�;ďŽƚŚ�
ƐƉĂƟĂů�ĂŶĚ�ƚĞŵƉŽƌĂůͿ�ƉƌĞǀĂůĞŶƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͛Ɛ�ĂƉƉĞĂƌͲ
ĂŶĐĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ĂŶ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͛Ɛ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ŵŽĚĞů͘�/Ŷ�ƚŚĞ�
ĮƌƐƚ�ĐĂƐĞ͕�ŝŶƚĞƌĂĐƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚŝīƵƐĞƐ�ƚŚĞŝƌ�
ƐŝŶŐƵůĂƌ�ƉƵƌƉŽƐĞ͕�ĞŶĂďůŝŶŐ� ƚŚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐĞ�ŽĨ�ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚ�
ƐƉĂƟĂů� ŝŶƚĞŶƐŝƟĞƐ͘� /Ŷ� ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĐĂƐĞ͕� ƚŚĞ�ŽǀĞƌůĂƉƉŝŶŐ�ŽĨ�
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