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dŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ƚŚĞ�ƌŚĞƚŽƌŝĐĂů� ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐŝƚĞ�
ŝŶ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͘�tŚŝůĞ�ŵǇ�ƵůƟŵĂƚĞ�ŐŽĂů�ŝƐ�ƚŽ�ƉƌŽŵƉƚ�ĂůƚĞƌͲ
ŶĂƟǀĞƐ� ƚŽ� ĨŽƌŵĂůŝƐŵ� ŝŶ� ƚŚĞ� ďĞŐŝŶŶŝŶŐ� ĞĚƵĐĂƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ĂƌĐŚŝƚĞĐƚ͕�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐ�ĂƐ�Ă�ƚŚĞŽƌĞƟĐĂů�ĐŽŶͲ
ĐĞƌŶ�ǁŝƚŚ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ��ĞƌƚŚŽůĚ�>ƵďĞƚŬŝŶ͘�
/Ŷ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ͕�/�ǁŝůů�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐ�ŽĨ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ�ĂƐ�ŝƚ�
ƌĞůĂƚĞƐ�ƚŽ�ƐŝƚĞ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�tŚŝƉƐŶĂĚĞ�,ŽƵƐĞ�;ϭϵϯϰͲϯϱͿ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�WĞŶŐƵŝŶ�WŽŶĚ�;ϭϵϯϯͲϯϰͿ͘�dŚĞƐĞ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�ƉƌŽũĞĐƚƐ�
ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�Ă�ƌŚĞƚŽƌŝĐĂů�ƉƌŽũĞĐƚ�
ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĐƌŝƟĐĂů�ƉƌŽũĞĐƚ�ŽĨ�tĞƐƚĞƌŶ�DŽĚĞƌŶŝƐŵ͕�ĨŽƌ�
ǁŚŝĐŚ�,ĂŶƐͲ'ĞŽƌŐ�'ĂĚĂŵĞƌ�ĂŶĚ��ĂǀŝĚ�̂ ƵŵŵĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŵǇ�
ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĐĂů�ŐƵŝĚĞƐ͘

THE WHIPSNADE HOUSE
dǁŽ�ǁŽƌŬƐ�ďǇ�>ƵďĞƚŬŝŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�dĞĐƚŽŶ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�ƉĂƌƚŶĞƌͲ
ƐŚŝƉ�ǁŝůů�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�ŵǇ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŽƌǇ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐ�ŽĨ�
ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ͗�dŚĞ�tŚŝƉƐŶĂĚĞ�,ŽƵƐĞ�;ϭϵϯϰͲϯϱͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�WĞŶŐƵŝŶ�
WŽŶĚ�;ϭϵϯϯͲϯϰͿ͘

dŚĞ� ĞĂƌůŝĞƐƚ� ƐƵƌǀŝǀŝŶŐ� ĂƌƟĨĂĐƚ� ƌĞůĂƚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ�tŚŝƉƐŶĂĚĞ�
,ŽƵƐĞ�ŝƐ�Ă�ƚŽƉŽŐƌĂƉŚŝĐ�ƐƵƌǀĞǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ŵĂĚĞ�ďǇ�:͘�>͘�<ŝĞƌ�
ĂŶĚ��ŽŵƉĂŶǇ�ĂŶĚ�ĚĂƚĞĚ�:ƵŶĞ�ϭϵϯϰ͘1� /Ŷ�ƚŚĞ�ŵĂƌŐŝŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ďůƵĞƉƌŝŶƚ͕�ƐĞǀĞƌĂů�ƐŵĂůů�ƉĞŶĐŝů�ƐŬĞƚĐŚĞƐ�ƐŚŽǁ�ƚŚĞ�ďŽƵŶĚĂƌǇ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƐŝƚĞ�ƉůĂƞŽƌŵ�ĂůŽŶŐ�ƐŝĚĞ�Ă�ƐŝŵƉůĞ�ĐŽŵƉĂƐƐ�
ƌŽƐĞ͘��Ɛ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ͕�ƚŚĞ�ƉůĂƞŽƌŵ�ŽďƐĞƌǀĞƐ�ƚǁŽ�ŬŝŶĚƐ�ŽĨ�ŽƌŝͲ
ĞŶƚĂƟŽŶ͕�ƚŽƉŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�ĂŶĚ�ĐĂƌĚŝŶĂů͘�/ƚ�ŝƐ�ďŽƚŚ�ŶŽƌŵĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƐůŽƉĞ�ĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ĚƵĞ�ƐŽƵƚŚ͘�&Žƌ�ƚŚĞƐĞ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ĐŽŝŶͲ
ĐŝĚĞ�ĂŶĚ�ƐƟůů�ƐĂƟƐĨǇ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ŽĨ�Ă�ƌŝŐŚƚ�ĂŶŐůĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�
ƐŽŵĞ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ƐŝƚĞ�ƐĞůĞĐƟŽŶ͘��ĞĮŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ƉůĂƞŽƌŵ�
ƉƌŽĐĞĞĚĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐŝƚĞ�ŽƌŝĞŶƚĂͲ
ƟŽŶ͘� >ƵďĞƚŬŝŶ�ŚŝŵƐĞůĨ� ĐŽŶĮƌŵĞĚ� ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ� ƌŽůĞ�ŽĨ� ƚŚŝƐ�
ƚŽƉŝĐ͗�͞KƌŝĞŶƚĂƟŽŶ͕͟�ŚĞ�ǁƌŽƚĞ͕�͞ŝƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ĨƌŽŵ�ǁŚŝĐŚ�
/�ǁŽƵůĚ�ƐƚĂƌƚ͘͟2

dŚĞ� ĐŽŶĮŐƵƌĂƟŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ� ŇŽŽƌ� ƉůĂŶ͕�ǁŚŝĐŚ� ŝƐ� ƚǇƉŝĐĂů� ŽĨ� Ă�
ǁĞĞŬĞŶĚ�ŚŽƵƐĞ͕� ĂůƐŽ� ƐŚŽǁƐ�ĐŽŶĐĞƌŶ� ĨŽƌ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ͘�dŚĞ�
ďĞĚƌŽŽŵƐ�ĂƌĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚĞƌŶ�ƋƵĂĚƌĂŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ͕�
ƚŚĞ�ůŝǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚŝŶŝŶŐ�ƌŽŽŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĞƐƚĞƌŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŬŝƚĐŚĞŶ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚĞƌŶ͘3�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�>ƵďĞƚŬŝŶ�ƐƚƵĚŝĞĚ�ĚĂǇůŝŐŚƟŶŐ�ĨŽƌ�
ŝƚƐ�ǀŝƐƵĂů�ĐŽŶƚƌĂƐƚ�ĂŶĚ�ƌĞůŝĞĨ͖�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ůŝǀŝŶŐ�ƌŽŽŵ�ƐŚŽǁ�ƚŚĞ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ�ƐƵŶ�ƌĞŇĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞĨƌĂĐƚĞĚ�
ďǇ�ƚŚĞ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů�ƉĂŶĞƐ�ŽĨ�ŽƉĞŶ�ǁŝŶĚŽǁƐ͘ϰ

dŚĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ�/�ŚĂǀĞ�ŝŶ�ŵŝŶĚ�ĂƌĞ�ďǇ��Ğůů�ĂŶĚ�tĂŝŶǁƌŝŐŚƚ͕5 
ǁŚŽ� ĞŵƉŚĂƐŝǌĞĚ� ƚŚĞ� ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ� ƚŽƉŝĐ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞŝƌ�
ĐŽŵƉŽƐŝƟŽŶĂů�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚǇ͘���
ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�͞ƐƵŶͲĐĂƚĐŚĞƌ͟�ƉŽƌĐŚ�ŝƐ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐ�ŽĨ�

ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞƐ�ŵǇ�ƉŽŝŶƚ͘�dŚĞ�ƐĞĂƚĞĚ�ǁŽŵĂŶ�ŝƐ�
DĂƌŐĂƌĞƚ��ŚƵƌĐŚ͕�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ĂŶ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚ�Ăƚ�dĞĐƚŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ƟŵĞ͘ϲ�dŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŵĂŶŝƉƵůĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂǀĂůŝĞƌ�ǀŝĞǁ͕�ƚŚĞ�
ĨƌĂŵĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞƉƚŚ�ŽĨ�ĮĞůĚ͕� ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞƌ�ƌĞƉƌĞͲ
ƐĞŶƚƐ�DĂƌŐĂƌĞƚ�ĂƐ�ŝĨ�ƐŚĞ�ǁĞƌĞ�ƉĞƌĐŚĞĚ�ƉƌĞĐĂƌŝŽƵƐůǇ�ƵƉŽŶ�
ƐŽŵĞ�ůŽŶŐ�ũĞƩǇ͘�,Ğƌ�ƉŽƐƚƵƌĞ�ƐŚŽǁƐ�Ă�ĚĞŐƌĞĞ�ŽĨ�ĂƌƟĮĐĞ�ĂƐ�
ǁĞůů͘�,Ğƌ�ƐƵďƚůĞ�ƚǁŝƐƚ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞƐ�ƚǁŽ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶƐͶĂŶĂůŽͲ
ŐŽƵƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ƉůĂƞŽƌŵͶƚŚĞ�ŶŽƌŵĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐůŽƉĞ͕�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƐŽƵƚŚĞƌŶ�ĂƐƉĞĐƚ͘�,Ğƌ�ƉŽƐĞ�ŝƐ�Ă�ǀĂƌŝĂͲ
ƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂƉƉŽƐƚŽ�ƚǇƉĞ͕�ǁŚŝĐŚ͕�ĂƐ��ĂǀŝĚ�^ƵŵŵĞƌƐ�
ŚĂƐ�ƐŚŽǁŶ͕�ŝƐ�Ă�ǀŝƐƵĂů�ĞŵďůĞŵ�ŽĨ�ƌŚĞƚŽƌŝĐĂů�ĂŶƟƚŚĞƐŝƐ͘7�/Ŷ�
ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚ͕�DĂƌŐĂƌĞƚ� ŝƐ�Ă�ƌŚĞƚŽƌŝĐĂů�ĮŐƵƌĞ�;Ă�ĐŚĂƌͲ
ĂĐƚĞƌͿ�ƚŚĂƚ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐͶƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶĂůŽŐǇͶƚŚĞ�ĂŶƟƚŚĞƐŝƐ�ŽĨ�
ƐŝƚĞ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶƐ͘

THE PENGUIN POND
dŚĞ�WĞŶŐƵŝŶ�WŽŶĚ�Ăƚ�ZĞŐĞŶƚ͛Ɛ�WĂƌŬ��ŽŽ�ĚĞǀĞůŽƉƐ�ƚŚĞ�ŽƌŝĞŶƚĂͲ
ƟŽŶ�ƚŽƉŝĐ�ĨƵƌƚŚĞƌ͘ ��ŐĂŝŶ͕�Ă�ďƌŝĞĨ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŝƐ�ŝŶƐƚƌƵĐƟǀĞ͘ϴ

WůĂŶƐ�ĨŽƌ�Ă�ŶĞǁ�ƉĞŶŐƵŝŶ�ĞŶĐůŽƐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�>ŽŶĚŽŶ��ŽŽ�ďĞŐĂŶ�
ĂƐ�ĞĂƌůǇ�ĂƐ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϵϯϯ͘��Ǉ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͕�ƚŚĞ��ŽŽůŽŐŝĐĂů�
^ŽĐŝĞƚǇ�ŽĨ�>ŽŶĚŽŶ�;�^>Ϳ�ŚĂĚ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�tĂĚĞƌƐ͛�
/ŶĐůŽƐƵƌĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ŽĨ�Ă�ŶĞǁ�ĞǆŚŝďŝƚ͘�dŚĞ�tĂĚĞƌƐ͛�/ŶĐůŽƐƵƌĞ�
ǁĂƐ� Ă� ƐŵĂůů� ƐƋƵĂƌĞ� ŽĨ� ĨĞŶĐĞĚͲŝŶ� ƉŽŶĚƐ� ĨŽƌ� ǁĂƚĞƌĨŽǁů͕�
ůŽĐĂƚĞĚ�ũƵƐƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�>ŝŽŶ�,ŽƵƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
dĞĂ�,ŽƵƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚ͘�dŚĞ��ŝƌĚ�,ŽƵƐĞ�ĂŶĚ��ǀŝĂƌŝĞƐ�ǁĞƌĞ�
ůŽĐĂƚĞĚ�ƚŽǁĂƌĚ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚĞĂƐƚ͕�ũƵƐƚ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ��ĞĞƌ�ĂŶĚ�
�ĂƩůĞ�ŐƌŽƵŶĚƐ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ͕�ƚŽǁĂƌĚ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚͲ
ǁĞƐƚ͕�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ZĂĐĐŽŽŶ�dƌĞĞ�ĞŶĐůŽƐƵƌĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŶƚĞůŽƉĞ�
WĂĚĚŽĐŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ͘�dŚĞ�ŵĂŝŶ�ĂƩƌĂĐƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ǌŽŽ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�>ŝŽŶ�,ŽƵƐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�Ă�sŝĐƚŽƌŝĂŶ�ĞǆŚŝďŝͲ
ƟŽŶ�ŚĂůů�ǁŝƚŚ�ŽƉĞŶ�ƐƚĂĚŝƵŵ�ƐĞĂƟŶŐ�ŽŶ�ŽŶĞ�ƐŝĚĞ�ĂŶĚ�Ă�ƌŽǁ�ŽĨ�
ůŝŽŶ�ĐĂŐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ͘�/ƚ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ŽƉĞŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌͲ
ĂďůĞ�ĨĂŶĨĂƌĞ�ŝŶ�ϭϴϳϲ͕�ĂŶĚ�ĂƐ�Ă�ƐŝŐŶ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƉƌŽŵŝŶĞŶĐĞ�Ă�ďƵƐƚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��^>͕�^ŝƌ�^ƚĂŵĨŽƌĚ�ZĂŋĞƐ͕�ǁĂƐ�
ŵŽƵŶƚĞĚ�ũƵƐƚ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ͕�ǁŚŝĐŚͶďĞŝŶŐ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚĞƌŶ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐͶŽƉĞŶĞĚ�ƵƉ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ŽŶƚŽ�
ƚŚĞ�tĂĚĞƌƐ͛�/ŶĐůŽƐƵƌĞ͘

/Ŷ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϭϵϯϰ͕�>ƵďĞƚŬŝŶ�ĂŶĚ�dĞĐƚŽŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞƐŝŐŶ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�WĞŶŐƵŝŶ�WŽŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��^>͕�ǁŚŽ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐƟĐĂůůǇ�
ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ŝƚƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�
ďƵĚŐĞƚ͘��ůů�ƚŚĂƚ�ƐƵƌǀŝǀĞƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĨŽƵƌͲŵŽŶƚŚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉŚĂƐĞ�ŝƐ�Ă�
ƐŝŶŐůĞ�ĚƌĂǁŝŶŐ�ĂŶĚ�Ă�ŚĂŶĚĨƵů�ŽĨ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞů͘9 
dŚĞ�ƐƵƌǀŝǀŝŶŐ�ĚƌĂǁŝŶŐ�ŝƐ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�
ƌĞǀĞĂůƐ�ĂŶ�ĂƫƚƵĚĞ�ƚŽǁĂƌĚ�ƐŝƚĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĂďůĞ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐĞƫŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵŝůƚ�ǁŽƌŬ͘10

dŚĞ�ZŚĞƚŽƌŝĐĂů�ĂŶĚ��ŽŶĚŝƟŽŶĂů�/ŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ�ŽĨ�̂ ŝƚĞ͕
ǁŝƚŚ��ǆĂŵƉůĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�tŽƌŬ�ŽĨ��ĞƌƚŚŽůĚ�>ƵďĞƚŬŝŶ
�E�Z�t�Z͘�dZ/WW
dĞǆĂƐ��ΘD�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ



636 dŚĞ�ZŚĞƚŽƌŝĐĂů�ĂŶĚ��ŽŶĚŝƟŽŶĂů�/ŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ�ŽĨ�^ŝƚĞ͕�ǁŝƚŚ��ǆĂŵƉůĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�tŽƌŬ�ŽĨ��ĞƌƚŚŽůĚ�>ƵďĞƚŬŝŶ

dŚĞ�ƐŚĞĞƚ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�Ă�ƉůĂŶ͕�ĞůĞǀĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ŝƐŽŵĞƚƌŝĐ�ĚƌĂǁŝŶŐ�
ŽĨ�ĂŶ�ŝŶŝƟĂů�ƉƌŽƉŽƐĂů�;ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŚĞĞƚͿ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ƚŚƌĞĞ�ƉůĂŶ�ƐŬĞƚĐŚĞƐ�ƚŚĂƚ�ůŝŬĞůǇ�ĐŽŵĞ�ůĂƚĞƌ͘ �tŚĞŶ�ĞŶǀŝƐŝŽŶĞĚ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƐĞƫŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�tĂĚĞƌƐ͛�/ŶĐůŽƐƵƌĞ͕�ƚŚĞ�ŝŶŝƟĂů�ƉƌŽͲ
ƉŽƐĂů�ƐŚŽǁƐ�Ă�ĐŽŶĐĞƌŶ�ĨŽƌ�ĚŝƌĞĐƟŶŐ�ƚŚĞ�ŇŽǁ�ŽĨ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ĨƌŽŵ�
ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŝŽŶ�,ŽƵƐĞ͕�ƉĂƐƚ�ƚŚĞ�WĞŶŐƵŝŶ�WŽŶĚ͕�ĂŶĚ�ƚŽǁĂƌĚ�ƚŚĞ�
�ŝƌĚ�,ŽƵƐĞƐ�ĂŶĚ��ǀŝĂƌŝĞƐ�ďĞǇŽŶĚ͘�dŚĞ�ĂƌƌŽǁƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŝƐŽŵĞƚƌŝĐ�ĚƌĂǁŝŶŐ�ĂƌĞ�ĨƌĂŐŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��^>͛ Ɛ�ůĂƌŐĞƌ�ŝŶƚĞŶƟŽŶ�
ƚŽ�ĂƌƌĂŶŐĞ�Ă�ĐŝƌĐƵŝƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŐĂƌĚĞŶƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞĞŶĂĐƚĞĚ�ƚŚĞ�
ĐůĂƐƐŝĮĐĂƚŽƌǇ�ŽƌĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŶŝŵĂů�ǁŽƌůĚ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŽƌĚĞƌĞĚ�
ůŝŶŬ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƉĞŶŐƵŝŶƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ďŝƌĚƐ͘11�dǁŽ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�
ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ŽŶĞ�ŽďƐĞƌǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚǇƉŽͲ
ůŽŐŝĐĂů�ŽƌĚĞƌ�ƚŽǁĂƌĚ�ƚŚĞ�ďŝƌĚƐ�;ĂŶĚ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůŝŽŶƐͿ͕12 
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŽďƐĞƌǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂƌĚŝŶĂů�ĚŝƌĞĐƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ƐƉŝƌĂůŝŶŐ�
ƌĂŵƉƐ͕�ŵƵĐŚ�ůŝŬĞ�DĂƌŐĂƌĞƚ͛Ɛ�ĐŽŶƚƌĂƉƉŽƐƚŽ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�tŚŝƉƐŶĂĚĞ�,ŽƵƐĞ͕�ŶĞŐŽƟĂƚĞ�ĚƌĂŵĂƟĐĂůůǇ�;ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�
ĞǆƚƌĞŵĞ�ĂƌƟĮĐĞͿ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞƐĞ�ƚǁŽ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶƐ͘

/Ŷ� ƚŚŝƐ� ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ� WĞŶŐƵŝŶ� WŽŶĚ͕� ƚŚĞ� ƐŝƚĞ� ŝƐ� ŶŽƚ�
ĚĞĮŶĞĚ�ďǇ�ŵĞƚƌŝĐĂů� ƐƉĂĐĞ�Žƌ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĐŽŶƚĞǆƚ͖� ƌĂƚŚĞƌ͕ � ŝƚ� ŝƐ�
ĚĞĮŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�ĚĞĐŽƌƵŵͶďǇ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞ͘�/Ŷ�ƚŚĞƐĞ�ŐĂƌĚĞŶƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�
ƚŽ�ĞǆƚĞŶĚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǌŽŽůŽŐŝĐĂů�ŽƌĚĞƌ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĂŶŝŵĂůƐ͘�>ƵďĞƚŬŝŶ�ŚĂƐ�ƐĂŝĚ�ƚŚĂƚ�ŚŝƐ�ŝŶƚĞŶƟŽŶ�ǁĂƐ�ƚŽ�ĚŝƐƉůĂǇ�
ƚŚĞ�ƵŶŝƋƵĞ�ƚĂůĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞŶŐƵŝŶƐ�ďǇ�ƌŽǀŝĚͲ
ŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŝƌĐƵŝƚŽƵƐ�ƚŚĞĂƚĞƌ͘ �WĞŶŐƵŝŶƐ�ŚĂǀĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�ƚŚĂŶ�ůŝŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�WƌŽŵĞƚŚĞĂŶ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ�;Žƌ�ƉƌŽͲ
ƉŽƌƟŽŶͿ�ŝƐ�ŽŶ�ĚŝƐƉůĂǇ�ĂƐ�ǁĞůů͘13�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚĞ�ŶŽƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ƐŝƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�WĞŶŐƵŝŶ�WŽŶĚ�ǁĂƐ�ĚĞĮŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĚĞĐŽƌƵŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ůŝŵŝƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞ�ĂƐ�ŝƚ�ǁĂƐ͖�
ŝŶĚĞĞĚ͕�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁĂƐ�ƚŽ�ŝŵĂŐŝŶĞ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�
ĂƐ�ǁŚĂƚ�ŝƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ͘���ƐŵĂůů�ďƵƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŶŽƚĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚƌĂǁŝŶŐ�
ƐĂǇƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶĐůŽƐƵƌĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�͞ŶŽƚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�
ϱϬ͕͛ �ƉŽƐƐŝďůǇ�ŵŽƌĞ͘͟�/ŶĚĞĞĚ͕�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ŝŶŝƟĂů�ƉƌŽƉŽƐĂů�ůŝŵŝƚĞĚ�
ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�tĂĚĞƌƐ͛�/ŶĐůŽƐƵƌĞ͕�ƚŚĞ�ĮŶĂů�
ƉƌŽũĞĐƚ�ǁĂƐ�ŶĞĂƌůǇ�ƚŚŝƌƚǇ�ĨĞĞƚ�ůŽŶŐĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚǁĞƐƚ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ͘

GADAMER AND THE RHETORICAL
�ĞĐŽƌƵŵ�ŝƐ�ĂŶ�ĂŶĐŝĞŶƚ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�ƚĞƌŵ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�Ă�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�
ŽĨ�ĐůĂƐƐŝĐĂů�ƌŚĞƚŽƌŝĐ͘�/ŶƐŽĨĂƌ�ĂƐ�ƚŚĞ�WĞŶŐƵŝŶ�WŽŶĚ�ƚĂŬĞƐ�ŝŶƚŽ�
ĂĐĐŽƵŶƚ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƉĞƌƐƵĂĚĞ�
ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ƉůĂĐĞ�ŝŶƚŽ�Ă�ǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ƐŚŽƵůĚ�
ďĞ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĂŶ�ĞǆĞŵƉůĂƌǇ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶ�ŽĨ�
ƌŚĞƚŽƌŝĐĂů�ƚŚŝŶŬŝŶŐ͘�DǇ�ĂƉƉĞĂů�ƚŽ�ƌŚĞƚŽƌŝĐĂů�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŝƐ�ŝŶ�ŝƚƐ�
ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚŽ�ŽƉƉŽƐĞ�ĐƌŝƟĐĂů�;ĂŶĚ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂůͿ�ŵĞƚŚŽĚ͘�dŚŝƐ�ĐůĂŝŵ�
ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƐŽŵĞ�ďƌŝĞĨ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĐĂů�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ͘

/Ŷ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĐŚĂƉƚĞƌ�ŽĨ�dƌƵƚŚ�ĂŶĚ�DĞƚŚŽĚ�;ϮϬϬϲͿ͕�,ĂŶƐͲ'ĞŽƌŐ�
'ĂĚĂŵĞƌ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞƐ�Ă�ƉƌĞĐƵƌƐŽƌ�ŝŶ�'ŝĂŵďĂƫƐƚĂ�sŝĐŽ͕�ƚŚĞ�
ϭϴƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ�/ƚĂůŝĂŶ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚĞƌ�ĂŶĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŽƌ�ŽĨ�ƌŚĞƚŽƌŝĐ͘ϭϰ 
sŝĐŽ͕�ǁƌŝƚĞƐ�'ĂĚĂŵĞƌ͕ �ƐŽƵŶĚƐ�Ă�͞ ĐƌŝƟĐĂů�ŶŽƚĞ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�
ƚŚĞ�ƚŚĞŽƌĞƟĐĂů�ƐƉĞĐƵůĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�
ďĞ�ŚĞĂƌĚ� ŝŶ�ƚŚĞ�ZŽŵĂŶ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞŶƐƵƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƐ͖�
ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŶŽƚĞ�sŝĐŽ�ƐŽƵŶĚƐ�ĂŐĂŝŶ�ĨƌŽŵ�ŚŝƐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉŽƐŝƟŽŶ�
ŽĨ�ŽƉƉŽƐŝƟŽŶ�ƚŽ�ŵŽĚĞƌŶ�ƐĐŝĞŶĐĞ�;ƚŚĞ�ĐƌŝƟĐĂͿ͘͟�/Ŷ�'ĂĚĂŵĞƌ͛Ɛ�

ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ� ŽĨ� sŝĐŽ͕�ǁŚŝĐŚ� /� ƚĂŬĞ� ƚŽ� ďĞ� ƐŽƵŶĚ͕� ƐĞŶƐƵƐ�
ĐŽŵŵƵŶŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�͞ĐŽŵŵŽŶ�ƐĞŶƐĞ͟�ĂƐ�ǁĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŝƚ͕�ĂƐ�
ĂŶ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ĂŶĚ�ƵŶŝǀĞƌƐĂů�ŵĞŶƚĂů�ĨĂĐƵůƚǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƵƐ�
;ĂůĂ͘��ŵŵĂŶƵĞů�<ĂŶƚͿ͖�ƌĂƚŚĞƌ͕ �ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�͞ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐĂůŝƚǇ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŽĨ�Ă�ŐƌŽƵƉ͘͟�^ĞŶƐƵƐ�ĐŽŵŵƵͲ
ŶŝƐ�ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĞŶƐĞ�ƚŚĂƚ�ƉĞƌŵŝƚƐ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�͞ĨŽƵŶĚƐ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘͟�'ĂĚĂŵĞƌ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�sŝĐŽ͛Ɛ�ƐĞŶƐƵƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŶĐŝĞŶƚ�ĚŝƐƟŶĐƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƐŽƉŚŝĂ�;ƚŚĞŽͲ
ƌĞƟĐĂů� ŬŶŽǁůĞĚŐĞͿ� ĂŶĚ� ƉŚƌŽŶĞƐŝƐ� ;ƉƌĂĐƟĐĂů� ŬŶŽǁůĞĚŐĞͿ͘�
͞WƌĂĐƟĐĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�Žƌ�ƉŚƌŽŶĞƐŝƐ͟�'ĂĚĂŵĞƌ�ǁƌŝƚĞƐ͕�͞ŝƐ�
ĂŶŽƚŚĞƌ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘�WƌŝŵĂƌŝůǇ͕�ƚŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�
ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͘�dŚƵƐ�ŝƚ�ŵƵƐƚ�ŐƌĂƐƉ�
ƚŚĞ� ͚ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͛� ŝŶ� ƚŚĞ� ŝŶĮŶŝƚĞ�ǀĂƌŝĞƚǇ͘͟�sŝĐŽ�ĂĐŬŶŽǁůͲ
ĞĚŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƉŚƌŽŶĞƐŝƐ�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ĂƉƉĞĂůƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƌŚĞƚŽƌŝĐĂů�ĐĂŶŽŶͶĂŶĚ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ƚŽ�ĞůŽƋƵĞŶĐĞ�;ƐĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƌŝŐŚƚ�ƚŚŝŶŐͿ�ĂŶĚ�ƉƌƵĚĞŶĐĞ�;ŬŶŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ĚŽͿͶĂƐ�
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�Ă�ƌŽďƵƐƚ�ƐĞŶƐƵƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƐ͘�
dŚĞ�ƌŚĞƚŽƌŝĐĂů�ŝƐ�ŽƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƌŝƟĐĂů�ŝŶƐŽĨĂƌ�ĂƐ�ŝƚ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ͕�ƐĂǇŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĚŽŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�;ƌŝŐŚƚ�Žƌ�ĐŽƌͲ
ƌĞĐƚͿ�ŝŶ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͘

SUMMERS AND THE CONDITIONAL
DŽƌĞ�ƌĞĐĞŶƚůǇ͕� ŝŶ�ŚŝƐ�ďŽŽŬ�ZĞĂů�^ƉĂĐĞƐ͗�tŽƌůĚ��ƌƚ�,ŝƐƚŽƌǇ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ZŝƐĞ�ŽĨ�tĞƐƚĞƌŶ�DŽĚĞƌŶŝƐŵ�;ϮϬϬϯͿ͕��ĂǀŝĚ�ƐƵŵŵĞƌƐ�
ƚĂŬĞƐ�ƵƉ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂůŝǌĞƐ�ƚŚĞ�ŶŽƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞŶƐƵƐ�ĐŽŵͲ
ŵƵŶŝƐ�ĂŶĚ�ƌŚĞƚŽƌŝĐĂů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͘�/Ŷ�ĚŝƌĞĐƚ�ŽƉƉŽƐŝƟŽŶ�ƚŽ�
ĨŽƌŵĂůŝƐƚ�Ăƌƚ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ͕�^ƵŵŵĞƌƐ�ƉƵƌƐƵĞƐ�ǁŚĂƚ�ŚĞ�ĐĂůůƐ�
Ă�ĐŽŶĚŝƟŽŶĂů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�Ăƌƚ�ŝŶ�ŝƚƐ�ƐƉĂƟĂů�
ĐŽŶƚĞǆƚ͘�dŚĞ�ƚĞƌŵ�͚ ĐŽŶĚŝƟŽŶ͕͛ �ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�ĨƌŽŵ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�ŽĨ�ůĂǁ�
;ĂŶĚ�ƌŚĞƚŽƌŝĐͿ͕�ĐĂƌƌŝĞƐ�ƚŚĞ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�Ă�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�Žƌ�ĂŶ�ĂŐƌĞĞͲ
ŵĞŶƚ͗�/�ǁŝůů�ĚŽ�ƚŚŝƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ĚŽ�ƚŚĂƚ͘�dŚĞ�
ŵĞĂŶŝŶŐ�ŽĨ�ŝƚƐ�>ĂƟŶ�ƌŽŽƚ͕�͚ĚŝĐĞƌĞ͕͛ �ŝƐ�͚ƚŽ�ƐŚŽǁ͛�Žƌ�͚ƚŽ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ͛�
ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�͚ ƚŽ�ƉŽŝŶƚ�ƚŽ͛�ďǇ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͘���ĐŽŶĚŝƟŽŶ�
ŝƐ�Ă�ƐƟƉƵůĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŵĂŬĞƐ�ĂŶ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘��ŽŶĚŝƟŽŶƐ�
ŚŽůĚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ĂƉĂƌƚ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶĞĐͲ
ĞƐƐĂƌǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƟŽŶ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�

�Ɛ�ŚĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ŝƚ͕�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ�ŝƐ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ƉŽƚĞŶƚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ͘�
/Ŷ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͕�ĂƐ�ǁĞ�Ăůů�ŬŶŽǁ͕�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ�ŝƐ�ĚĞƌŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�>ĂƟŶ�
ǁŽƌĚ�ĨŽƌ�͚ĞĂƐƚ͕͛ �͚ŽƌŝĞŶƐ͕͛ �ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǀĞƌď�͚ŽƌŝŽƌ͕͛ �ŵĞĂŶŝŶŐ�͚ƚŽ�ƌŝƐĞ͛�
Žƌ�͚ ƚŽ�ĂƉƉĞĂƌ͕͛ �ďƵƚ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƐĞŶƐĞ�ĂůƐŽ�ŵĞĂŶƐ�͚ ƚŽ�ŇŽǁ͕͛ �
͚ƚŽ�ŵŽǀĞ͕͛ �Žƌ�͚ƚŽ�ƌƵŶ͕͛ �ĂƐ�ŝŶ�Ă�ĐŽƵƌƐĞ͕�Žƌ�Ă�ƌŝǀĞƌ�;ŝ͘Ğ͕͘�ƚŚĞ�ZŚŝŶĞ�ŝŶ�
'ĞƌŵĂŶǇͿ͘�tĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚĞĞƉ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ďĞŐŝŶͲ
ŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞďŝƌƚŚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ǁŝƚŚ�ŬŶŽǁŝŶŐ�ŽŶĞ Ɛ͛�ƉůĂĐĞ�ĂŶĚ�
ĮŶĚŝŶŐ�ŽŶĞ Ɛ͛�ǁĂǇ͘�/ƚ�ŝƐ�ƉĞƌŚĂƉƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�
ƚŚĂƚ�ǁĞ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ�͚ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ͛�ĂƐ�Ă�ƐƵďƐƟƚƵƚĞ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�͞ ƉƌŽƉĞƌ�
ƐƉĂƟĂů�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘͟ 15�tĞ�
ĐĂůů�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�͚ŽƌŝĞŶƚĞĚ͛�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ŬŶŽǁ�ǁŚĞƌĞ�ƚŽ�ŐŽ͕�
ǁŚĂƚ�ƚŽ�ĚŽ͕�Žƌ�ŚŽǁ�ƚŽ�ďĞŚĂǀĞ�ĂŵŽŶŐ�ŽƚŚĞƌƐ͖�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�͚ĚŝƐͲ
ŽƌŝĞŶƚĞĚ͛�ǁŚĞŶ�ƐƵĐŚ�ƚŚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ƵŶŬŶŽǁŶ͘�/ŶƐŽĨĂƌ�ĂƐ�ǁĞ�ĐŚŽŽƐĞ�
ƚŽ�ĨĂĐĞ�Žƌ�ĂůŝŐŶ�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�Žƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ͕ �ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ�ĐĂŶ�
͞ĞŶƚĂŝů�ǀĂůƵĞƐ�ĂŶĚ�ƉŽůĂƌŝƟĞƐ�ŽĨ�ǀĂůƵĞƐ͘͟ϭϲ�/Ŷ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŐĞŶĞƌĂů�
ǁĂǇ͕�ǁĞ�ŵŝŐŚƚ�ĂƐŬ�͞ tŝƚŚ�ǁŚĂƚ�ƐŚŽƵůĚ�ǁĞ�ĂůŝŐŶ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ͍ �tŚĂƚ�
ƐŚŽƵůĚ�ǁĞ�ĨĂĐĞ͍͟��ůƚĞƌŶĂƟǀĞůǇ͕�ĂƐ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƐ�ǁĞ�ŵŝŐŚƚ�ĂƐŬ�͞ tŝƚŚ�
ǁŚĂƚ�ƐŚŽƵůĚ�ƚŚŝƐ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĂůŝŐŶ͍�tŚĂƚ�ƐŚŽƵůĚ�ŝƚ�ĨĂĐĞ͍͟
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�ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�̂ ƵŵŵĞƌƐ͕�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ͕�Žƌ�ŵŽƌĞ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ͕�ĂůŝŐŶͲ
ŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨĂĐŝŶŐ͕�ŝƐ�Ă�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ƐŽĐŝĂů�ƐƉĂĐĞ͘��ŽŶƐŝĚĞƌ�Ă�
ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů�ƉůĂƞŽƌŵ͕�ǁŚĂƚ��ůďĞƌƟ�ĐĂůůƐ�ĂŶ�ĂƌĞĂ͕�͞Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ͕�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƉůŽƚ�ŽĨ�ůĂŶĚ�ƚŽ�ďĞ�ĞŶĐůŽƐĞĚ͘͟17�^ƵĐŚ�ĂŶ�ĂƌĞĂ�ŵĂǇ�
ƉƌĞƐĞŶƚ�ĂŶǇ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĂůŝŐŶŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ůĂƌŐĞƌ�
ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐƐ͘�^ƵŵŵĞƌƐ�ǁƌŝƚĞƐ�ƚŚĂƚ͗

KƵƌ�ĂĐƚƵĂů�ĨĂĐŝŶŐ�ƉƌĞƐƵƉƉŽƐĞƐ�ƐŽŵĞ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�Ă�ŵŽƌĞ�Žƌ�
ůĞƐƐ�ůŝŵŝƚĞĚ�ĂƌĞĂ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞĂ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚŽ�ďĞ�Ă�
ĚĞĮŶŝƚĞ�ƉůĂĐĞ͕�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŵƉůŝĐŝƚůǇ�ŝŶĚĞĮŶŝƚĞ�
ǁŽƌůĚ�Ăƚ�ůĂƌŐĞ͘�/ŶƐŝĚĞŶĞƐƐ͕�ŽƵƚƐŝĚĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ƌŝŐŚƚ͕�
͚ĨĂĐŝŶŐ͛�ƌĞůĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ĂƌĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ŽĨ�ƐŽĐŝĂů�
ƐƉĂĐĞ�ďĞĨŽƌĞ�ŝƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ĂƐ�ŽŶĞ�ƐŽĐŝĂů�ƐƉĂĐĞ�Žƌ�
ĂŶŽƚŚĞƌ͘ �tŚĞŶ�ƐƵĐŚ�ƐƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶ�ƚĂŬĞƐ�ƉůĂĐĞ͕�ƚŚĞŶ�ŽƵƌ�
ĨĂĐŝŶŐ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ĐƵůƚƵƌĂůůǇ�ƐƉĞĐŝĮĐ�͚ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�
ĂĐƟŽŶ͛͘ �/Ĩ�Ă�ĐůĞĂƌŝŶŐ�ŚĂƐ�ĂŶ�ƵƉƌŝŐŚƚ�ƐƚŽŶĞ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ƚŚĞ�
ƐŝĚĞ�ŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ĞŶƚĞƌ͕ �ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ŇŽŽƌ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ŚĂƐ�ĂŶ�
ŝŶƚĞƌŶĂů�ĂůŝŐŶŵĞŶƚ͕�ŝƚ�ĂůƐŽ�ĚŝƌĞĐƚƐ�ŽƵƌ�ĂƩĞŶƟŽŶ͕�ŵŽǀĞͲ
ŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ĂĐƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ĂůŝŐŶŵĞŶƚ�Žƌ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ�
ŽĨ�Ă�ƉůĂĐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƐŚĂƉĞ�ŽƵƌ�ĨĂĐŝŶŐ͕�ŵĂǇ�ďĞ�
ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŽĨ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞ�ŝƚƐĞůĨ͕�Ă�ŵŽƵŶƚĂŝŶ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�Žƌ�ƚŚĞ�ƌŝƐͲ
ŝŶŐ�ƐƵŶ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ǁĂǇ͕�ůŝƚĞƌĂůůǇ�ďǇ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�Ă�ƐŽĐŝĂů�ƐƉĂĐĞ͕�
ŽƵƌ�ĂůŝŐŶŵĞŶƚ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ůĂƌŐĞƌ�ĞŵďƌĂĐŝŶŐ�ŽƌĚĞƌ͕ �
ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ĐŽƐŵŽƐ͘ϭϴ

��ǁŚŽůĞ�ĂŶƚŚƌŽƉŽůŽŐǇ�ŽĨ�ƌŝƚƵĂů�ĂůŝŐŶŵĞŶƚƐ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƉĂƟĞŶƚ�ƐĐŚŽůĂƌ͘ ��ƵůƚƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ďƵƌǇ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞĂĚ�ǁŝůů�ŽŌĞŶ�ĂůŝŐŶ�
ƚŚĞ�ďŽĚǇ�ŝŶ�͞ ƌŝŐŚƚ͟�Žƌ�͞ ƉƌŽƉĞƌ͟�ƌĞůĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ůĂƌŐĞƌ�ĞŵďƌĂĐͲ
ŝŶŐ�ŽƌĚĞƌ͘ �/Ŷ�ĂŶĐŝĞŶƚ��ŐǇƉƟĂŶ�ďƵƌŝĂůƐ͕�ƚŚĞ�ĚĞĂĚ�ǁĞƌĞ�ůĂŝĚ�ŽŶ�
ƚŚĞŝƌ�ƐŝĚĞƐ�ĨĂĐŝŶŐ�ǁĞƐƚ͘��ĂƌůǇ��ŚƌŝƐƟĂŶƐ�ǁĞƌĞ�ĂůŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĞĂƐƚ͘�^ŽŵĞ�ĐƵůƚƵƌĞƐ�ƐŽƵŐŚƚ�ƚŽƉŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĐĂƌĚŝͲ
ŶĂů�ĂůŝŐŶŵĞŶƚƐ͖�ŽƚŚĞƌƐ�ƐĂǁ�Ă�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚŝƐƟŶĐƟŽŶƐ͘�/Ŷ�
ŶŽƌƚŚĞƌŶ��ĂŶĂĚĂ͕�ƐŽŵĞ�/ŶƵŝƚ�ŵĞŶ�ǁĞƌĞ�ůĂŝĚ�ĨĂĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞĂ͕�
ǁŝƚŚ�ǁŽŵĞŶ�ĨĂĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĂŶĚ͘�

/Ŷ�ĂŶ�ĂďŽǀĞŐƌŽƵŶĚ�ƌŝƚƵĂů�ƐĞƫŶŐ͕�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶĚŝͲ
ƟŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�^ĂĐƌĞĚ�ZŽĐŬ�Ăƚ�DĂĐŚƵ�WŝĐĐŚƵ͕�ǁŚĞƌĞ�ĂŶ�ĞůĞǀĂƚĞĚ�
ƌĞĐƚĂŶŐƵůĂƌ�ĂƌĞĂ�ŇĂŶŬĞĚ�ďǇ�ƚǁŽ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ŝƐ�ĐŽŶĐůƵĚĞĚ�ŽŶ�
ŽŶĞ�ĞŶĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ƵƉƌŝŐŚƚ�ƐƚŽŶĞ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ŚŽŶĞĚ�ĂŶĚ�ĐƵƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƉƌĞĐŝƐĞ�ƉƌŽĮůĞ�ŽĨ�Dƚ͘�zĂŶĂŶƟŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚĂŶƚ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ͘�dŚĞ�
ĂůŝŐŶŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƵŶƚĂŝŶ͕�ƚŚĞ�ƐƚŽŶĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ĂŶĚ�
ŽƉĞŶ�ĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ĚĞĮŶĞƐ�Ă�ƉŽƐŝƟŽŶŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�
ŵĞĂŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉĂĐĞ�ŝƐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ͘��ŶƚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�
ŝŵĂŐĞ�ŚŽǁ�ǁĞ�ĂůŝŐŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵŽƵŶƚĂŝŶ�ďǇ�ĨĂĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚŽŶĞ͘�
EĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ͕�ƚŚĞ�ƐƚŽŶĞ�ŽŶůǇ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ĂƐ�Ă�ƉƌŽĮůĞ�Žƌ�ŽƵƚůŝŶĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƵŶƚĂŝŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ͘�KŌĞŶ͕�ƚŚĞ�
ŵŽƵŶƚĂŝŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ŝƐ�ŽďƐĐƵƌĞĚ�ďǇ�ǁĞĂƚŚĞƌ͕ �ďƵƚ�ƚŚĞ�
ƐƚŽŶĞ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ŝŶ�ŝƚƐ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ĂƐ�Ă�ƐƵďƐƟƚƵƚĞ͕�Ă�ƌĞͲƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�
ŽĨ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŬŶŽǁŶ�ďƵƚ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ƵŶƐĞĞŶ͘

sŝƚƌƵǀŝƵƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĚŝŵĞŶͲ
ƐŝŽŶ� ŽĨ� ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů� ŽƌĚĞƌŝŶŐ͘19� ,Ğ� ĂĚǀŝƐĞĚ� ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƐ� ƚŽ�
ĚŝƌĞĐƚ� ĐĞƌƚĂŝŶ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ� ĐŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ŚŽƵƐĞƐ� ƚŽǁĂƌĚ� ƚŚĞ�ĞĂƐƚ�
ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶĐĞ͖20�ďƵƚ�ŚĞ�ŚĂĚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�

ŝŶƚĞŶƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ŽĨ�ƐĂĐƌĞĚ�ƐŝƚĞƐ͘21��ŐĂŝŶ͕�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂͲ
ƟŽŶ�ŽĨ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ�ŝƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶĂů͖�ƐĂĐƌĞĚ�ƐƚĂƚƵĞƐ͕�ŚĞ�ǁƌŝƚĞƐ͕�
͞ƐĞĞŵ�ƚŽ�ĐŽŵĞͲĨŽƌƚŚ͘͘͘�ĂŶĚ�ŐĂǌĞ�ďĂĐŬ�ƵƉŽŶ�ƚŚŽƐĞ�ƉƌĂǇŝŶŐ͟�ŽŶ�
ƚŚĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůŝĐĂŶƚ�ĂŶĚ�ƐŚƌŝŶĞ�ĂƌĞ�ĂůŝŐŶĞĚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ƐƚĂƚƵĞ�ĂŶĚ�ƐƵŶ͘�sŝƚƌƵǀŝƵƐ͛Ɛ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ�
ŝŶ�ƐĂĐƌĞĚ�ƐĞƫŶŐƐ�ǁĂƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌŝŶŐ�ĂŶ�ĂŐƌĞĞͲ
ŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ƵŶƐĞĞŶ�ŽƚŚĞƌͶƚŚĞ�ďĞŶĞǀŽůĞŶƚ�ŐĂǌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐŽĚƐ�
;ĚĞŽƌƵŵ�ŝŶŵŽƌƚĂůŝƵŵͿͶĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŝŽƵƐ�ŐĂǌĞ�ŽĨ�ŵĂŶ͘22

�ŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ĂůŝŐŶŵĞŶƚ�Žƌ�ĐƵůƚƵƌĞ�ĂĐĐĞŶƚƵĂƚĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�
ŽĨ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ͘��ŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĐƌŽƉŽůŝƐ͕�ƌĂǌĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�WĞƌƐŝĂŶƐ͕�ƚŚĞŶ�ůĂƚĞƌ�ƌĞďƵŝůƚ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ��ƚŚĞŶŝĂŶ�ǀŝĐƚŽƌǇ�ǁŝƚŚ�
Ă�ƐĞĐŽŶĚ��ůĂƐƐŝĐĂů�WƌŽƉǇůĂŝĂ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ĂůŽŶŐ�Ă�ŶĞǁ�ĂůŝŐŶͲ
ŵĞŶƚ�ĨƌĂŵŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂƩůĞ�ŽĨ�̂ ĂůĂŵŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ͘�
�ŽŶƐŝĚĞƌ�DŝĐŚĞůĂŶŐĞůŽ͛Ɛ� ƌĞŶŽǀĂƟŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ��ĂƉŝƚŽůŝŶĞ�,ŝůů�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞĂůŝŐŶŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞůĞǀĂƚĞĚ�ƉůĂƞŽƌŵ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ĂŶĐŝĞŶƚ�ĂŶĚ�ŵĞĚŝĂĞǀĂů�ĐŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŽǁĂƌĚ�ƚŚĞ�sĂƟĐĂŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ŶĞǁ�ZĞŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ĐŝƚǇ͘�/Ŷ�ƐƵĐŚ�ĐĂƐĞƐ͕�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�ĂůŝŐŶŵĞŶƚ�
ďĞĐŽŵĞƐ�ƚŚĞ�ďĞĂƌĞƌ�ŽĨ�ŶĞǁ�ŵĞĂŶŝŶŐ͕�Ă�ƉƌŽŵŝƐĞ͕�ďƵƚ�ƚŚŝƐ�
ƉƌŽŵŝƐĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞŶŝŐŶ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ��ǌƚĞĐ�dĞŵƉůĞ�DĂǇŽƌ͘ �dŚĞ�ĨĂďƌŝĐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞĐŽůŽŶŝĂů�ĐŝƚǇ�
ǁĂƐ�ĂůŝŐŶĞĚ�ĞĂƐƚͲƚŽͲǁĞƐƚ�ĨĂĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƉƌŽŵŝŶĞŶƚ�ƚĞŵƉůĞƐ͕�
ďƵƚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ��ĂƚŚĞĚƌĂů�ŽĨ�DĞǆŝĐŽ��ŝƚǇ�ǁĂƐ�ďƵŝůƚ͕�ƚŚĞ�ĨĂďƌŝĐ�
ǁĂƐ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞĚ�ƚŽ�ŽďƐĞƌǀĞ�Ă�ŶŽƌƚŚͲƚŽͲƐŽƵƚŚ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ͘�̂ Ž�
ƉŽǁĞƌĨƵů�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞͲĞǆŝƐƟŶŐ�ĂůŝŐŶŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ĐŽůŽŶŝƐƚƐ�ĚĞŶŝĞĚ�Ă�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů�ǁĞƐƚǁĞƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐĂƚŚĞͲ
ĚƌĂů�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ĞƋƵŝǀŽĐĂƟŽŶ͘�

d,��^/d/E'�K&�d,���KhZ^�
�Ɛ�Ă�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�ŽĨ�ĐƵůƚƵƌĞ͕�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ�ŝƐ�ǁƌĂƉƉĞĚ�ƵƉ�ŝŶ�ŽƵƌ�
ƌĞĐŽƵŶƟŶŐ͘�>ƵďĞƚŬŝŶ�ǁĂƐ�ĨŽŶĚ�ŽĨ�ƌĞĐŽƵŶƟŶŐ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�
ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĂƐ�ŶĂƌƌĂƟǀĞƐ͘� >ŝŬĞ�ŵĂŶǇ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƐ͕� ŝƚ�ǁĂƐ�ĂƐ�Ă�
ƐƚŽƌǇƚĞůůĞƌ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�Ă�ƐĐŝĞŶƟƐƚ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ĞƚŚŝĐĂů�
ĐŽŶŇŝĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ĐŽŶĨƌŽŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ĐŽŶƚĞŵƉůĂƟŶŐ�
ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŽŶĞ�ƐƚŽƌǇ�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ŽŌĞŶ�
ƌĞƉĞĂƚĞĚ͕�ĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƚŽƉŝĐ͘23

/Ŷ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ZƵƐƐŝĂŶ�ZĞǀŽůƵƟŽŶ͕�ǁŚŝůĞ�ƐƟůů�Ă�ǇŽƵŶŐ�
ďŽǇ�ŝŶ�^ƚ͘�WĞƚĞƌƐďƵƌŐ͕�>ƵďĞƚŬŝŶ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĂůůǇ�ĐĞůĞďƌĂƚĞĚ�ŚŽůŝͲ
ĚĂǇƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐĂƌƌŝĂŐĞ�ƌŝĚĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ĐĞŶƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐŝƚǇ͘��Ŷ�ŽůĚĞƌ�ĨĂŵŝůǇ�ĨƌŝĞŶĚ͕�DŝŬŚĂŝů��ƵďŝŶƐŬǇ͕�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĞ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ͘Ϯϰ�KŶ�ŽŶĞ�ƐƵĐŚ�ŽĐĐĂƐŝŽŶ͕�
ƚŚĞŝƌ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�̂ ƚ͘�WĞƚĞƌƐďƵƌŐ�̂ ƚŽĐŬ�
�ǆĐŚĂŶŐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞƐƚĞƌŶ�ƐƉŝƚ�ŽĨ�sĂƐŝůĞǀƐŬǇ�/ƐůĂŶĚ͕�ũƵƐƚ�ĂĐƌŽƐƐ�
ƚŚĞ��ŽůƐŚĂǇĂ�EĞǀĂ�ZŝǀĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�tŝŶƚĞƌ�WĂůĂĐĞ͘

dŚĞ�ƉůĂŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ��ǆĐŚĂŶŐĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ǁĂƐ�ĂŶ�ŝƐƐƵĞ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�
ĚĞďĂƚĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ůĂƚĞ� ĞŝŐŚƚĞĞŶƚŚͲĐĞŶƚƵƌǇ͕� ǁŚŝĐŚ� �ƵďŝŶƐŬǇ�
ƌĞŚĞĂƌƐĞĚ�ƚŽ�>ƵďĞƚŬŝŶ͘�

/Ŷ�ϭϳϴϮ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ŽĨ��ŬĂƚĞƌŝŶĂ�//͕�ƚŚĞ�/ƚĂůŝĂŶ��ĂƌŽƋƵĞ�
ĂƌĐŚŝƚĞĐƚ�'ŝĂĐŽŵŽ�YƵĂƌĞŶŐŚŝ� ƉƌŽƉŽƐĞĚ�Ă�ƉůĂŶ� ƚŚĂƚ� ƉŽƐŝͲ
ƟŽŶĞĚ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ĞůĞǀĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ǆĐŚĂŶŐĞ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚĞƌŶ�
ĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝƐůĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ĨĂĐŝŶŐ�ƚŚĞ�tŝŶƚĞƌ�WĂůĂĐĞ�ĂĐƌŽƐƐ�
ƚŚĞ�ƌŝǀĞƌ͘ �&Žƌ�YƵĂƌĞŶŐŚŝ͕�ƚŚĞ�ďŽƵŶĚĂƌǇ�ĂŶĚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�



638 dŚĞ�ZŚĞƚŽƌŝĐĂů�ĂŶĚ��ŽŶĚŝƟŽŶĂů�/ŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ�ŽĨ�^ŝƚĞ͕�ǁŝƚŚ��ǆĂŵƉůĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�tŽƌŬ�ŽĨ��ĞƌƚŚŽůĚ�>ƵďĞƚŬŝŶ

ƐŝƚĞ�ǁĂƐ�ĚĞĮŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�͞ĂůƌĞĂĚǇ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĐŚĂŝŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵŝůƚͲ
ƵƉ�ĞŵďĂŶŬŵĞŶƚ͕͟�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ��ǆĐŚĂŶŐĞ�ǁĂƐ�ƚŽ�ĐŽŶĨŽƌŵ�ĂƐ�
͞ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝŶŬƐ͘͟25��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŚĂĚ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞŐƵŶ�ǁŚĞŶ�
YƵĂƌĞŶŐŚŝ͛Ɛ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƵīĞƌĞĚ�ŚĂƌƐŚ�ĐƌŝƟĐŝƐŵ�ĨƌŽŵ�sŽůƚĂŝƌĞ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�dƐĂƌŝŶĂ͕�ǁŚŽ�ŽƌĚĞƌĞĚ�ƚŚĞ��ǆĐŚĂŶŐĞ�ďĞ�ĚĞŵŽůŝƐŚĞĚ�ĂŶĚ�
ƌĞďƵŝůƚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ŶĞǁ�ƉůĂŶ�ďǇ�ƚŚĞ�&ƌĞŶĐŚ�EĞŽĐůĂƐƐŝĐĂů�
ĂƌĐŚŝƚĞĐƚ�dŚŽŵĂƐ�ĚĞ�dŚŽŵŽŶ͘��Ğ�dŚŽŵŽŶ͛Ɛ�ƉůĂŶ͕�ŽǁŝŶŐ�ŵŽƌĞ�
ƚŽ�>ĂƵŐŝĞƌ�ƚŚĂŶ�YƵĂƌĞŶŐŚŝ͕�ĐĂůůĞĚ�ĨŽƌ�Ă�͞ŵĂŐŶŝĮĐĞŶƚ�ĂƵƚŽŶŽͲ
ŵŽƵƐ�ŵĂƐƐ͕�ŇĂŶŬĞĚ�ďǇ�ǁŝĚĞ�ŐĂƉƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ƐŝĚĞƐ͕�ĂƐ�ƚŚŽƵŐŚ�
ƚŽ�ŚĞŝŐŚƚĞŶ�ŝƚƐ�ŵŽŶƵŵĞŶƚĂůŝƚǇ͘͟�EĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ͕�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ǁĂƐ�ƉƵůůĞĚ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶƟĂů�
ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ�ŽĨ�sĂƐŝůĞǀƐŬǇ�/ƐůĂŶĚ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ĚƌĂŵĂƟĐĂůůǇ�ƌĞŽƌŝͲ
ĞŶƚĞĚ�ƚŽ�ĂůŝŐŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌƵƐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽŶĐŽŵŝŶŐ�EĞǀĂ�ZŝǀĞƌ͘ ��Ğ�
dŚŽŵŽŶ͛Ɛ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƉƌĞƐƵŵĞĚ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�Ă�ƐŝƚĞ�
ĚĞĮŶĞĚ�ŶŽƚ�ďǇ�ŝƚƐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�͞ĐŽŶƚĞǆƚ͕͟�ďƵƚ�ƌĂƚŚĞƌ�ďǇ�Ă�ĨŽƌŵĂů�
ƐǇŵŵĞƚƌǇ�ĂĐƌŽƐƐ�Ă�ŶŽƌƚŚǁĞƐƚĞƌůǇ�ĂǆŝƐ�ĞǆƚĞŶĚŝŶŐ�ĞŶĚůĞƐƐůǇ�
ŝŶƚŽ�ƐƉĂĐĞ͘�dŚŝƐ�ĂǆŝƐ͕�ĂůŝŐŶĞĚ�ĂƐ�ŝƚ�ǁĂƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǀŝƐŝďůĞ�ĨŽƌĐĞƐ�ŽĨ�
ŶĂƚƵƌĞ͕�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ĂĚĚĞĚ�ĨĞĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ďĂůĂŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�tŝŶƚĞƌ�WĂůĂĐĞ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ƐŝĚĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�WĞƚĞƌ�ĂŶĚ�WĂƵů�&ŽƌƚƌĞƐƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ͕ �
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞůĂƟǀĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƵƌďĂŶ�ŚŝĞƌĂƌͲ
ĐŚǇ͕�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�͞ǀĂƐƚ͕�ŇŽǁŝŶŐ͕�ŝŶĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚĞ�ĞŶƐĞŵďůĞ�
ŽĨ�ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞ͘͟

�ŌĞƌ� ĚĞƐĐƌŝďŝŶŐ� ƚŚĞƐĞ� ĞǀĞŶƚƐ͕� �ƵďŝŶƐŬǇ� ĂƐŬĞĚ� ƚŚĞ�ŵƵĐŚ�
ǇŽƵŶŐĞƌ�>ƵďĞƚŬŝŶ͗�͞EŽǁ͕�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚ�ĂŶĚ�ŚĂĚ�
ƚŽ�ĚĞĐŝĚĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĂůŝŐŶŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ǁŽƵůĚ�ǇŽƵ�
ĐĞŶƚĞƌ�ŝƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�tŝŶƚĞƌ�WĂůĂĐĞ�Žƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŝŐŚƚǇ�ŇŽǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�
EĞǀĂ͍͟�tŝƚŚ�ǁŚĂƚ�ƐŚŽƵůĚ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĂůŝŐŶ͍�tŚĂƚ�ƐŚŽƵůĚ�
ŝƚ� ĨĂĐĞ͍�tŚĂƚ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ŝƚƐ� ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ͍� >ƵďĞƚŬŝŶ� ƌĞĐĂůůƐ�
ƉŽŶĚĞƌŝŶŐ� ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ� ĨŽƌ� ƐŽŵĞ�ƟŵĞ�ďĞĨŽƌĞ� ĂŶƐǁĞƌŝŶŐ�
ĚĞĐŝƐŝǀĞůǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŽƵŐŚƚ�
ƚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�͞ƉƵƌĞůǇ�ĐŝƌĐƵůĂƌ͟�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĨĂĐĞ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƐͲ
ƐŝďůĞ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�
ƌŝǀĞƌ�ĂŶĚ� ƚŚŽƐĞ�ĞǆƚĞŶĚŝŶŐ�ĂůŽŶŐ� ŝƚƐ�ŇŽǁ͘�tŚĞŶ��ƵďŝŶƐŬǇ�
ŚĞĂƌĚ�ƚŚŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ͕�ŚĞ�ĞǆĐůĂŝŵĞĚ͕�͞EŽǁ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĂŵŽŶŐ�ƵƐ�
Ă�ĨƵƚƵƌĞ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚ͊͟

dŚĞ�ƐƚŽƌǇ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞƐ�>ƵďĞƚŬŝŶ͛Ɛ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ĂǀŽŝĚŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ŚĞ�
ĐĂůůĞĚ�Ă�͞ĚĞĐŝƐŝǀĞ�ĐůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶ͕͟�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƚŽ�ƐĂǇ͕�ĂǀŽŝĚŝŶŐ�Ă�
ĚŽŐŵĂƟĐ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ĂŶǇ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ͘�dŚĞ�ŽƌŝĞŶƚĂͲ
ƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ǆĐŚĂŶŐĞ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĂƐƚƌĂů�Žƌ�ǌŽĚŝĂĐĂů͕�ďƵƚ�ƚŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�
ŶŽƚ�ďĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚŽ�ŝƚƐ�ĐŝǀŝĐ�ƌŽůĞ�ĂƐ�Ă�ŵĞĂƐƵƌĞ�ŽĨ�ĐŽŵŵĞƌĐĞ͘�
/ƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĐĂƌĚŝŶĂů�Žƌ�ƐŽůĂƌ͕ �ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ǁĂǇ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŚĞ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ͕ �ďƵƚ�ĂŐĂŝŶ͕�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�
ǁĂƐ�ƉŽƐĞĚ�ŶŽƚ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ďƵƚ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�
ŽĨ�ĐŝǀŝĐ�ĚĞĐŽƌƵŵ͘�dŚĞ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ĂŶ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ�ĂůŝŐŶĞĚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ŇŽǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝǀĞƌ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�Ă�ƚŽƉŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ĂƐ�
ǁĞůů͕�ďƵƚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐĂƐĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ƌŝǀĞƌ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ŵǇƚŚŽůŽŐŝĐĂů�ŽƌŝŐŝŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ͘�^ŚŽƵůĚ�ƚŚĞ�
�ǆĐŚĂŶŐĞ�ďĞ�ŽƌŝĞŶƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵǇƚŚŽůŽŐŝĐĂů�ŽƌŝŐŝŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƌŝǀĞƌ�Žƌ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ƐŽĐŝĂů�ƉŽǁĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂůĂĐĞ͍�
>ƵďĞƚŬŝŶ͛Ɛ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ďĞůŝĞƐ�ŚŝƐ�ƐƵƐƉŝĐŝŽŶ�Žƌ�ĚŝƐƉůĞĂƐƵƌĞ�ǁŝƚŚ�
ƚŚŝƐ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ƐĂǁ�ŶŽ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĞǆĐůƵĚĞ�
ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŵƵůƟƉůĞ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶƐ͕�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ǁŚĂƚ͛Ɛ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͘
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ĚĞƉƚŚƐ�ŽĨ�Ă�ďƵŝůĚŝŶŐ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĐĂƉƚƵƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
tŚŝƉƐŶĂĚĞ�,ŽƵƐĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ĚĂǇůŝŐŚƟŶŐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƟŽŶ�ŽĨ�
ĚŝƐŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ͘
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ƐƵďũĞĐƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ĐŚŝůĚŚŽŽĚ͖�ŽƌͶĂŐĂŝŶ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ŽŶĞ͛Ɛ�ĂƉŽůŽŐĞƚͲ
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ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ƉĞƌŝŽĚ͕�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƐ�ǁŚŽ�ǀŝƐŝƚĞĚ�>ŽŶĚŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽŽ�Ăƚ�ZĞŐĞŶƚ͛Ɛ�
WĂƌŬ�ǁĞƌĞ�ŝŵƉƌĞƐƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�'ŽƌŝůůĂ�,ŽƵƐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�WĞŶŐƵŝŶ�WŽŶĚ͕�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�
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ƚŚĞ�ƐĞůĞĐƚŽƌ�ĂƐ�ŝƚ�ĚŽĞƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ͘

9 dŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŵĞĚŝƵŵ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĚƌĂǁŝŶŐ�Žƌ�ĚŝĂŐƌĂŵŵŝŶŐ͕�
ďƵƚ�ƌĂƚŚĞƌ͕�ƚŚƌĞĞͲĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂů�ŵŽĚĞůƐ�ŵĂĚĞ�ŽĨ�ĐĂƌĚďŽĂƌĚ͘�>ƵďĞƚŬŝŶ�ĂĚŵŝƩĞĚ�
ƐŽ�ŵƵĐŚ�ŝŶ�Ă�ϭϵϴϵ�ůĞƩĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƌĐŚŝƚĞĐƚƐ͛�:ŽƵƌŶĂů͕�ĂŶĚ�dĞĐƚŽŶ�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ�tŝůůŝĂŵ�
dĂƩŽŶͲ�ƌŽǁŶ�ƌĞĐĂůůĞĚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚŚŝŶŐ�ŝŶ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ�ǁŝƚŚ�>ŽƵŝƐĞ��ƌŽĚŝĞ�ŝŶ�ϭϵϵϲ͘

10 ^ŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�tŚŝƉƐŶĂĚĞ�,ŽƵƐĞ�ƐŝƚĞ�ƐƵƌǀĞǇ͕�ƚŚŝƐ�ĞĂƌůǇ�ĚƌĂǁŝŶŐ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ĂŶ�ĞĂƌůǇ�
ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ͕�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�>ƵďĞƚŬŝŶ�ĂŶĚ�'ĞŽīƌĞǇ�sĞǀĞƌƐ͕�ƚŚĞ�ƐƵƉĞƌŝŶͲ
ƚĞŶĚĞŶƚ�ŽĨ�ǁŽƌŬƐ�Ăƚ�ƚŚĞ��^>͘�dŚĞ�ĚƌĂǁŝŶŐ�ƉƌĞĐĞĚĞƐ�KǀĞ��ƌƵƉ͛Ɛ�ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͘

11 dŚŝƐ�ŝƐ�ĞǀŝĚĞŶƚ�ŝŶ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞŽƵƐ�ŵĂƉƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŽ͘

12 /Ŷ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ƉůĂŶ͕�ƚŚĞ�ƌĂŵƉƐ�ĂƌĞ�ƌŽƚĂƚĞĚ�ƚŽ�ĨĂĐĞ�ŶŽƌƚŚ�ĂŶĚ�ƐŽƵƚŚ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�Ă�ĨƵůůͲ
ŚĞŝŐŚƚ�ǁĂůů�ŝƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚ�ƐŝĚĞ͕�ĂƐ�ŝĨ�ƚŽ�ĂƌƌĞƐƚ�ĂŶǇ�ĚŝƌĞĐƚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƉĞŶŐƵŝŶ͛Ɛ�ĂŶĚ�ƉƌĞĚĂƚŽƌƐ͘

13 dŚĞ�ĚŝƐƉůĂǇ�ŽĨ�Ă�ƵŶŝƋƵĞ�ƚĂůĞŶƚ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�Ă�ŚŝŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�WƌŽŵĞƚŚĞĂŶ�ŵǇƚŚ�
ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�ĂƌĞ�ŚĂŶĚĞĚͲŽƵƚ�ƚŽ�Ăůů�ƚŚĞ�ĂŶŝŵĂůƐ�ŝŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶƐ͘

ϭϰ�,͘Ͳ'͘�'ĂĚĂŵĞƌ͕�dƌƵƚŚ�ĂŶĚ�DĞƚŚŽĚ͕�ƐĞĐŽŶĚ͕�ƌĞǀŝƐĞĚ�ĞĚŝƟŽŶ�;>ŽŶĚŽŶ͗�
�ŽŶƟŶƵƵŵ͕�ϮϬϬϲͿ͕�ϭϵͲϮϬ͘

15 �͘�^ƵŵŵĞƌƐ͕�ZĞĂů�^ƉĂĐĞƐ͗�tŽƌůĚ��ƌƚ�,ŝƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ZŝƐĞ�ŽĨ�tĞƐƚĞƌŶ�DŽĚĞƌŶŝƐŵ 
;EĞǁ�zŽƌŬ͗�WŚĂŝĚŽŶ�WƌĞƐƐ͕�ϭϴϭͿ͘

ϭϲ�^ƵŵŵĞƌƐ͕�ϭϴϭ͘

17 >ĞŽŶ��ĂƫƐƚĂ��ůďĞƌƟ͕�KŶ�ƚŚĞ��ƌƚ�ŽĨ��ƵŝůĚŝŶŐ�ŝŶ�dĞŶ��ŽŽŬƐ͕�ƚƌĂŶƐ͕͘�:ŽƐĞƉŚ�ZǇŬǁĞƌƚ͕�
EĞŝů�>ĞĂĐŚ͕�ĂŶĚ�ZŽďĞƌƚ�dĂǀĞƌŶŽƌ�;�ĂŵďƌŝĚŐĞ͕�D�͗�dŚĞ�D/d�WƌĞƐƐ͕�ϭϵϴϵͿ͕�ϴ͘

ϭϴ�^ƵŵŵĞƌƐ͕�ZĞĂů�^ƉĂĐĞƐ͕�ϭϴϮͲϯ͘

19 /Ŷ�ŵǇ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ�ŽĨ�sŝƚƌƵǀŝƵƐ͛Ɛ�ƚĞǆƚ͕�/�ŚĂǀĞ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƚƌĂŶƐůĂƟŽŶƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�>ĂƟŶ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌŝƟƐŚ�DƵƐĞƵŵ͛Ɛ�,ĂƌůĞŝĂŶ�Ϯϳϲϳ�
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�&ƌĂŶŬ�'ƌĂŶŐĞƌ͛Ɛ�ƚƌĂŶƐůĂƟŽŶ�ŽĨ�sŝƚƌƵǀŝƵƐ�KŶ��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ 
;�ĂŵďƌŝĚŐĞ͕�D�͗�,ĂƌǀĂƌĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WƌĞƐƐ͕�ϭϵϯϭ͖�ϭϵϵϴͿ͘�&Žƌ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ͕�/�ŚĂǀĞ�
ƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�/ŶŐƌŝĚ��͘�ZŽǁůĂŶĚ͛Ɛ�ƌĞĐĞŶƚ�ƚƌĂŶƐůĂƟŽŶ�ŽĨ�sŝƚƌƵǀŝƵƐ͗�dĞŶ��ŽŽŬƐ�ŽŶ�
�ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�;�ĂŵďƌŝĚŐĞ͕�h<͗��ĂŵďƌŝĚŐĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WƌĞƐƐ͕�ϭϵϵϵͿ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚŽƐĞ�
ƉĂƐƐĂŐĞƐ�ŵŽƐƚ�ĞǆƉĞƌƚůǇ�ƚƌĂŶƐůĂƚĞĚ�ŝŶ�/ŶĚƌĂ�<ĂŐŝƐ�DĐ�ǁĞŶ͛Ɛ�sŝƚƌƵǀŝƵƐ͗�tƌŝƟŶŐ�ƚŚĞ�
�ŽĚǇ�ŽĨ��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�;�ĂŵďƌŝĚŐĞ͕�D�͗�dŚĞ�D/d�WƌĞƐƐ͕�ϮϬϬϯͿ͘

20 �ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�sŝƚƌƵǀŝƵƐ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ͕�ƚŚĞ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚ�ƐŚŽƵůĚ�ĂǀŽŝĚ�ƚŚĞ�
ĂůŝŐŶŵĞŶƚ�ŽĨ�ŵĂƌƐŚĞƐ�ĂŶĚ�ǁŝŶĚƐ�ĂƌŝƐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚ͕�ƐĞĞ͗�sŝƚƌƵǀŝƵƐ�ϭ͘ϰ͘ϭ͕�
ϭ͘ϰ͘ϭϭ͕�ĂŶĚ�ϴ͘Ϯ͘ϯ͘�dŚĞŶ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ͕�ƚŚĞ�ĞĂƐƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝͲ
ĂƚĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ĨŽƌ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ďĞĚƌŽŽŵƐ͕�ůŝďƌĂƌŝĞƐ͕�ĚŝŶŝŶŐ�ƌŽŽŵƐ͕�ĂŶĚ�ŵĂŶŐĞƌƐ͕�ƐĞĞ͗�
sŝƚƌƵǀŝƵƐ�ϭ͘Ϯ͘ϳ͕�ϲ͘ϰ͘ϭͲϮ͕�ϲ͘ϲ͘ϭ͕�ϲ͘ϲ͘ϱ͕�ĂŶĚ�ϲ͘ϳ͘ϯ͘

21 sŝƚƌƵǀŝƵƐ�ϰ͘ϱ͘ϭ͘��ŶŐůŝƐŚ�ƚƌĂŶƐůĂƟŽŶ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�DĐ�ǁĞŶ�;ϮϬϬϯͿ͕�ϭϳϯ͘�͞dŚŝƐ�ŝƐ�
ŚŽǁ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚŝĐŚ�ƌĞŐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŬǇ�ƚŚĞ�ƐĂĐƌĞĚ�ŚŽƵƐĞƐ�;ĂĞĚĞƐ�ƐĂĐƌĂĞͿ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŝŵŵŽƌƚĂů�ŐŽĚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŽďƐĞƌǀĞ�;ƐƉĞĐƚĂƌĞͿ͘�/Ĩ�ŶŽ�ƌĞĂƐŽŶ�ƐƚĂŶĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ͕�
ĂŶĚ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ƵŶƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ�ƉŽǁĞƌ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͕�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ�;ĂĞĚŝƐͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚƵĞ�
ƉůĂĐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĞůůĂ�ĂƌĞ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ƚŽǁĂƌĚ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ƌĞŐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŬǇ͕�ƐŽ�ƚŚĂƚ�Ă�
ƉĞƌƐŽŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂůƚĂƌ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŽīĞƌŝŶŐƐ�Žƌ�ƐĂĐƌŝĮĐĞƐ�ůŽŽŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƐŬǇ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƐƵŶ�ƌŝƐĞƐ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚƵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĞŵƉůĞ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ǁĂǇ͕�ǁŚĞŶ�
ƉĞŽƉůĞ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ�ǀŽǁƐ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ŐĂǌĞ�Ăƚ�ŽŶĐĞ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ƚĞŵƉůĞ͕�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƵŶ�ƌŝƐŝŶŐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚĞƌŶ�ƐŬǇ�;ŽƌŝĞŶƐͿ͕�ĂŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚƵĞƐ�;ƐŝŵƵůĂĐƌĂͿ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐĞĞŵ�
ƚŽ�ĐŽŵĞͲĨŽƌƚŚ�;ĞǆŽƌŝĞŶƟĂͿ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƵŶ�ĂŶĚ�ŐĂǌĞ�ďĂĐŬ�ƵƉŽŶ�ƚŚŽƐĞ�ƉƌĂǇŝŶŐ�
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ĂŶĚ�ŵĂŬŝŶŐ�ƐĂĐƌŝĮĐĞƐ�Ͳ�ǁŚŝĐŚ�ŽďǀŝŽƵƐůǇ�ĚĞŵĂŶĚƐ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƚŚĞ�ĂůƚĂƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐŽĚƐ�
ĨĂĐĞ�ĞĂƐƚ͘͟�/ƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ�ƐŝŵƵůĂĐƌƵŵ͕�ƚƌĂŶƐůĂƚĞĚ�ĂďŽǀĞ�ĂƐ�
͚ƐƚĂƚƵĞ͕͛ �ĐĂŶͲ�ĂŶĚ�ƉĞƌŚĂƉƐ�ƐŚŽƵůĚͲ�ďĞ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ŝƚƐ�ǁŝĚĞƌ�ƐŝŐŶŝĮͲ
ĐĂŶĐĞ�ĂƐ�͚ŝŵĂŐĞ͛�Žƌ�ĞǀĞŶ�ŵŽƌĞ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ĂƐ�͚ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ͛͘ �/Ŷ��Ğ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂ͕�
ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ�ƐŝŵƵůĂĐƌƵŵ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƐĞǀĞƌĂů�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŵĞĂŶŝŶŐƐ͘�KŶ�
ƐĞǀĞƌĂů�ŽĐĐĂƐŝŽŶƐ͕�sŝƚƌƵǀŝƵƐ�ƵƐĞƐ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ�ƚŽ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƐĂĐƌĞĚ�ƐƚĂƚƵĞƐ�ŽĨ�ƐƉĞĐŝĮĐ�
ĚĞŝƟĞƐ͕�ƐĞĞ͗�sŝƚƌƵǀŝƵƐ�ϭ͘ϭ͘ϲ͕�Ϯ͘ϵ͘ϭϯ͕�ϳ͘ϱ͘Ϯ͕�ĂŶĚ�ϵ͘W͘ ϭϲ͘��ůƐĞǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ƵƐĞƐ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ�
ƚŽ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƐĂĐƌĞĚ�ƐƚĂƚƵĞƐ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�
ƚŽ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽǁĂƌĚ�ƚŚĞŵ͕�ƐĞĞ͗�sŝƚƌƵǀŝƵƐ�ϰ͘ϯ͘ϰ͕�ϰ͘ϯ͘ϴ͕�ĂŶĚ�
ϰ͘ϵ͘ϭ͘�dŚĞ�ŶŽƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŚĞĂǀĞŶůǇ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ĂƌŝƐĞ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƌŝƐĞ�;ĞǆŽƌŝƌŝ�
ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŽƌŝƌŝͿ�ŝƐ�ƌĞƉĞĂƚĞĚ�ďǇ�sŝƚƌƵǀŝƵƐ�ŽŶůǇ�ŝŶ�ŚŝƐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŝŶ�ďŽŽŬ�ŶŝŶĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƐƵŶ͛Ɛ�ĐŽƵƌƐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǌŽĚŝĂĐ͕�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ�ƐŝŵƵůĂĐƌƵŵ�ƚĂŬĞƐ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ŵĞĂŶŝŶŐ�ŽĨ�͚ĐŽŶƐƚĞůůĂƟŽŶ͛͘ �^ĞĞ͗�sŝƚƌƵǀŝƵƐ�ϵ͘ϯ͘ϭ͕�ϵ͘ϰ͘ϮͲϯ͕�ϵ͘ϰ͘ϲ͕�ĂŶĚ�ϵ͘ϱ͘ϭ͘�/Ŷ�
ƚŚŝƐ�ĐĞůĞƐƟĂů�ĐŽŶƚĞǆƚ͕�ŚĞ�ŝƐ�ƌĞĨĞƌƌŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƐƚƌŽŶŽŵŝĐĂů�ƉŽĞŵ�WŚĂĞŶŽŵĞŶĂ�
ďǇ��ƌĂƚƵƐ�ŽĨ�^Žůŝ͕�ǁŚŽ�ŚĞ�ĐŝƚĞƐ�ĂŶĚ�ůŝŬĞůǇ�ŬŶĞǁ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ŝĐĞƌŽ͛Ɛ�ƚƌĂŶƐůĂƟŽŶ͕�
sŝƚƌƵǀŝƵƐ�ϵ͘ϲ͘ϯ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚƌĂĚŝƟŽŶ�ŽĨ�͞ƐǇŶĐŚƌŽŶŝĐ�ƌŝƐŝŶŐƐ�ĂŶĚ�
ƐĞƫŶŐƐ͟�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŚĞĂǀĞŶůǇ�ďŽĚŝĞƐ�ĚƌĂŐ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽƵƌƐĞ͘�KŶ�
ĂƐƚƌŽŶŽŵǇ͕�ƐĞĞ͗�sŝƚƌƵǀŝƵƐ�ϭ͘ϭ͘ϭϬ͕�ĂŶĚ�ϵ͘ϳ͘ϯ͘�

22 DĐ�ǁĞŶ�ŚĂƐ�ŵĂĚĞ�Ă�ĐŽŵƉĞůůŝŶŐ�ĐĂƐĞ�ƚŚĂƚ͕�ǁŚŝůĞ�ƚŚŝƐ�ƉĂƐƐĂŐĞ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĂĐĐƵƌĂƚĞůǇ�
ƌĞƉŽƌƚ�ŽŶ�'ƌĞĞŬ�Žƌ�,ĞůůĞŶŝƐƟĐ�ƚĞŵƉůĞ�ůĂǇŽƵƚƐ͕�ŝƚ�ĚŽĞƐ�ƌĞŇĞĐƚ�ƚŚĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶ�ŽĨ�
/ŵƉĞƌŝĂů�ZŽŵĂŶ�ƚĞŵƉůĞƐ�ƚŚĂƚ�ĨŽůůŽǁ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�dĞŵƉůĞ�ŽĨ��ŝǀƵƐ�:ƵůŝƵƐ�ďƵŝůƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĞĂƐƚĞƌŶ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ŽƌƵŵ�ZŽŵĂŶƵŵ�ĂŶĚ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŽ�:ƵůŝƵƐ��ĂĞƐĂƌ�ŝŶ�Ϯϵ����͕�
ƐĞĞ͗�DĐ�ǁĞŶ�;ϮϬϬϯͿ͕�ϭϳϰ͘

23 dŚŝƐ�ƚĂůĞ�ŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ďŽƚŚ�>ƵďĞƚŬŝŶ͛Ɛ�^ĂŵŝǌĚĂƚ�ĂŶĚ�DĞŵŽŝƌƐ�ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚƐ͕�ĂŶĚ�
ďŽƚŚ�ŚŝƐ�ĚĂƵŐŚƚĞƌ�^ĂƐŚĂ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ŚƵƐďĂŶĚ�:ŽŚŶ�ƌĞĐĂůů�ƚŚĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ƟŵĞƐ�ƚŚŝƐ�ƚĂůĞ�ǁĂƐ�ƚŽůĚ�ƚŽ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ͘

Ϯϰ�>ƵďĞƚŬŝŶ�ƵƐĞƐ�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ��ƵďŝŶƐŬǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ƌĞĨĞƌƐ�ŵŽƐƚ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�DŝŬŚĂŝů�
<ŚĂŝŵŽǀŝĐŚ��ƵďŝŶƐŬǇ�;ϭϴϳϳͲ͍Ϳ͕�ǁŚŽ�ŐƌĂĚƵĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�/ŵƉĞƌŝĂů��ĐĂĚĞŵǇ�ŽĨ�
�ƌƚ�ŝŶ�^ƚ͘�WĞƚĞƌƐďƵƌŐ�ŝŶ�ϭϵϬϰ͕�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŚĞ�EŝŬŽůĂǇĞǀƐŬĂǇĂ�EĂǀĂů��ĐĂĚĞŵǇ�ĂŶĚ�
Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞƐ�ĨƌŽŵ�ϭϵϭϬͲϭϭ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĞƌ��ĂƌǇĂŶƟŶƐŬǇ�
ĨĂŵŝůǇ�ŵĂŶƐŝŽŶ�ŽŶ�^ĞƌŐŝĞǀƐŬĂǇĂ�^ƚƌĞĞƚ�;ƚŽĚĂǇ�ϰϲͲϰϴ�dĐŚĂŝŬŽǀƐŬŽŐŽ�^ƚƌĞĞƚͿ�ŝŶ�^ƚ͘�
WĞƚĞƌƐďƵƌŐ�;<ƌĂǀƚƐŽǀͿ͘

25 >ƵďĞƚŬŝŶ͕�ƵŶƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ�ŽŶ�ZƵƐƐŝĂŶ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�;ƵŶĚĂƚĞĚͿ�
;>h�ͬϮϬͬϴͬϰͬϱͲϲͿ͘


