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Chapter 6 
 

General Discussion and Future 
Perspectives 

	



ϭϯϴ8ͮ8fŚĂƉƚĞƌ8ϲ8

8

ϲ8

dŚĞ8Ăŝŵ8ŽĨ8ƚŚĞ8ƐƚƵĚŝĞƐ8ĚĞƐĐƌŝďĞĚ8ŝŶ8ƚŚŝƐ8ƚŚĞƐŝƐ8ŝƐ8ƚŽ8ƵŶƌĂǀĞů8ƚŚĞ8ŵŽůĞĐƵůĂƌ8
ƌŽůĞ8 ŽĨ8 èĞƌĨϮ8 ŝŶ8 ƉƌŽƚĞŝŶ8 ĂŐŐƌĞŐĂƚŝŽŶ͕8 ďƵƚ8 ĂůƐŽ8 ƚŽ8 ůĞĂƌŶ8 ŵŽƌĞ8 ĂďŽƵƚ8 ƚŚĞ8
ĞŶĚŽŐĞŶŽƵƐ8 ĨƵŶĐƚŝŽŶ8ŽĨ8 ƚŚŝƐ8 ƐŵĂůů8 ƉƌŽƚĞŝŶ͘8BŽƵƐĞ8ĂŶĚ8 ĐĞůů8ŵŽĚĞůƐ͕8ǁŝƚŚ8 ĂŶĚ8
ǁŝƚŚŽƵƚ8ƚŚĞ8èĞƌĨϮ8ƉƌŽƚĞŝŶ͕8ĞŶĂďůĞĚ8ƵƐ8ƚŽ8ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞ8ƚŚĞ8ŵŽůĞĐƵůĂƌ8ĨƵŶĐƚŝŽŶ8ŽĨ8
èĞƌĨϮ͘8 xŶ8 ƚŚŝƐ8 ĐŚĂƉƚĞƌ8 x8 ĚŝƐĐƵƐƐ8 ŚŽǁ8 ƚŚĞ8 ǁŽƌŬ8 ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ8 ŝŶ8 ƚŚŝƐ8 ƚŚĞƐŝƐ8
ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞƐ8 ƚŽ8 ƚŚĞ8 ŬŶŽǁůĞĚŐĞ8 ŽĨ8 ƚŚĞ8 èĞƌĨϮ8 ƉƌŽƚĞŝŶ8 ŝŶ8 ƌĞůĂƚŝŽŶ8 ƚŽ8
ŶĞƵƌŽĚĞŐĞŶĞƌĂƚŝǀĞ8 ĚŝƐĞĂƐĞƐ8 ĂŶĚ8 ŝƚƐ8 ďŝŽůŽŐŝĐĂů8 ĨƵŶĐƚŝŽŶ͘8 x8 ǁŝůů8 ĂůƐŽ8 ƐƵŐŐĞƐƚ8
ĨƵƚƵƌĞ8ĚŝƌĞĐƚŝŽŶƐ8ĨŽƌ8ƌĞƐĞĂƌĐŚ8ŝŶƚŽ8ƚŚĞ8èĞƌĨ8ƉƌŽƚĞŝŶƐ8

ϭ͘ &ƵůůͲďŽĚǇF ĚĞůĞƚŝŽŶF ŽĨF ^ĞƌĨϮF ĐĂƵƐĞƐF ŐƌŽǁƚŚF ƌĞƚĂƌĚĂƚŝŽŶ͕F ĨĞƚĂůF ĂƚĞůĞĐƚĂƐŝƐF
ĂŶĚFŶĞŽŶĂƚĂůFĚĞĂƚŚFŝŶFŵŝĐĞFF

xŶ8fŚĂƉƚĞƌ8ϯ8ǁĞ8ĚĞƐĐƌŝďĞ8ƚŚĞ8 ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ8 ŝŶƚŽ8ƚŚĞ8ĞŶĚŽŐĞŶŽƵƐ8ĨƵŶĐƚŝŽŶ8
ŽĨ8èĞƌĨϮ8ŝŶ8ŵŝĐĞ͕8ďǇ8ƐƚƵĚǇŝŶŐ8ƚŚĞ8ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ8ďĞŚŝŶĚ8ƚŚĞ8ĞŵďƌǇŽŶŝĐ8ůĞƚŚĂůŝƚǇ8ŽĨ8
ĨƵůů8 ďŽĚǇ8 ĚĞƉůĞƚŝŽŶ͘8 tŚŝůĞ8 ǁŽƌŵƐ8 ǁŝƚŚŽƵƚ8 ƚŚĞ8 ǁŽƌŵ8 ŚŽŵŽůŽŐ8 BV AͲϰ8 ĂƌĞ8
ǀŝĂďůĞ8ĂŶĚ8ƐŚŽǁ8ŶŽ8ĞĨĨĞĐƚ8ŽŶ8ůŝĨĞƐƉĂŶ8;ǀĂŶ8HĂŵ8Ğƚ8Ăů͕͘8ϮϬϭϬͿ͕8ŽŶůǇ8ŽŶĞ8^ĞƌĨϮͲͬͲ8

ŵŽƵƐĞ8ǁĂƐ8ďŽƌŶ͕8ǁŚĞƌĞ8ǁĞ8ĞǆƉĞĐƚĞĚ8ŽǀĞƌ8ϰϬ8ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ8ƚŽ8BĞŶĚĞůŝĂŶ8ƌĂƚŝŽƐ͘8
dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕8ǁĞ8ŶĞǆƚ8ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ8ƚŚĞ8ŽƌŝŐŝŶ8ŽĨ8ƚŚŝƐ8ĞŵďƌǇŽŶŝĐ8ůĞƚŚĂůŝƚǇ͕8ŝŶ8ŽƌĚĞƌ8
ƚŽ8 ŐĂŝŶ8ŵŽƌĞ8 ŬŶŽǁůĞĚŐĞ8 ŽŶ8 ƚŚĞ8 ďŝŽůŽŐŝĐĂů8 ĨƵŶĐƚŝŽŶ8 ŽĨ8 èĞƌĨϮ͘8tĞ8 ĨŽƵŶĚ8 ƚŚĂƚ8
ŶĞŽŶĂƚĂů8^ĞƌĨϮͲͬͲƉƵƉƐ8ĚŝĞ8ƐŚŽƌƚůǇ8ĂĨƚĞƌ8ďŝƌƚŚ͕8ĚƵĞ8ƚŽ8ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ8ƉƌŽďůĞŵƐ8ƚŚĂƚ8
ƌĞƐƵůƚĞĚ8 ĨƌŽŵ8 ĨĞƚĂů8 ĂƚĞůĞĐƚĂƐŝƐ͘8  ůů8 ^ĞƌĨϮͲͬͲ8 ĞŵďƌǇŽƐ8 ĂŶĚ8 ƉƵƉƐ8 ŚĂĚ8 Ă8 ƌĞĚƵĐĞĚ8
ďŽĚǇ8 ƐŝǌĞ8 ĂŶĚ8 ǁĞŝŐŚƚ8 ƚŚĂƚ8 ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞĚ8 ǁŝƚŚ8 ƚŚĞ8 ŽďƐĞƌǀĞĚ8 ƵƉƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ8 ŽĨ8
ŵĂŶǇ8ĐĞůů8ĐǇĐůĞ8ƌĞůĂƚĞĚ8ŐĞŶĞƐ8ŝŶ8^ĞƌĨϮͲͬͲrB2OƐ͘8dŚĞƐĞ8ƌĞƐƵůƚƐ8ŐŝǀĞ8ƌŝƐĞ8ƚŽ8ƐĞǀĞƌĂů8
ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ͗88

JƐrƚŚĞrĨĞƚĂůrĂƚĞůĞĐƚĂƐŝƐrĂrĐĂƵƐĞrŽƌrĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞrŽĨrůŽƐƐrŽĨr^ĞƌĨϮ͍rr

xŶ8ƚŚĞ8^ĞƌĨϮͲͬͲͲ8ĂŶŝŵĂůƐ8ǁĞ8ŽďƐĞƌǀĞĚ8Ă8ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ8ŝŶ8ĞŵďƌǇŽ8ƐŝǌĞ8ĂŶĚ8ǁĞŝŐŚƚ8
ƐƚĂƌƚŝŶŐ8Ăƚ8ĞŵďƌǇŽŶŝĐ8ĚĂǇ8ϭϱ͘ϱ͕8ƚŚĂƚ8ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ8ůĞĚ8ƚŽ8Ă8ĚĞůĂǇ8ŝŶ8ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ8
ŽĨ8 ŶĞŽŶĂƚĂů8^ĞƌĨϮͲͬͲrƉƵƉƐ8 Ăƚ8 ďŝƌƚŚ͘8nĞůĂǇĞĚ8ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ8 ĐĂŶ8 ůĞĂĚ8 ƚŽ8 ĚĞĂƚŚ8 Ăƚ8
ďŝƌƚŚ͕8 ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ8 ŝĨ8 ƚŚĞ8 ůƵŶŐ8 ŵĂƚƵƌĂƚŝŽŶ8 ŝƐ8 ŶŽƚ8 ĐŽŵƉůĞƚĞĚ8 ƚŽ8 ƚĞƌŵ͘8
nŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶ8ŽĨ8 ĂůǀĞŽůĂƌ8 ƚǇƉĞ8 x8 ĂŶĚ8 xx8 ĞƉŝƚŚĞůŝĂů8 ĐĞůůƐ8 ŝƐ8 ŽŶĞ8ŽĨ8 ƚŚĞ8 ĞƐƐĞŶƚŝĂů8
ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ8ŽĨ8ƉƌĞŶĂƚĂů8 ůƵŶŐ8ŵĂƚƵƌĂƚŝŽŶ8;yƵ8Ğƚ8Ăů͕͘8ϮϬϬϴ͖8�ŚĂŶŐ8Ğƚ8Ăů͕͘8ϮϬϭϬͿ͘8 xŶ8
ƚŚĞ8^ĞƌĨϮͲͬͲrƉƵƉƐ8ĚĞůĂǇĞĚ8ůƵŶŐ8ŵĂƚƵƌĂƚŝŽŶ8ǁĂƐ8ŽďƐĞƌǀĞĚ8ďǇ8ƚŚĞ8ŚŝŐŚĞƌ8ŶƵŵďĞƌ8
ŽĨ8 ĐĞůůƐ8 ƚŚĂƚ8 ĂƌĞ8 Ɛƚŝůů8 ƉƌŽůŝĨĞƌĂƚŝŶŐ8 ĂŶĚ8 ƚŚĞ8 ŚŝŐŚ8 ŶƵŵďĞƌ8 ŽĨ8 ŝŵŵĂƚƵƌĞ8 ƚǇƉĞ8 xx8
ĞƉŝƚŚĞůŝĂů8ĐĞůůƐ͘88



AĞŶĞƌĂů8nŝƐĐƵƐƐŝŽŶ8ĂŶĚ8OƵƚƵƌĞ8ïĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞƐͮ8ϭϯϵ8

ϲ8

xŶ8ƚŚĞ8ŶĞǁďŽƌŶ8^ĞƌĨϮͲͬͲ8ƉƵƉƐ8ƚŚĂƚ8ĚŝĞ8ĚŝƌĞĐƚůǇ8Žƌ8ƐŽŽŶ8ĂĨƚĞƌ8ďŝƌƚŚ͕8;ƉĂƌƚŝĂůͿ8
ĨĞƚĂů8ĂƚĞůĞĐƚĂƐŝƐ8ǁĂƐ8ŽďƐĞƌǀĞĚ͘8OĞƚĂů8ĂƚĞůĞĐƚĂƐŝƐ8ŚĂƐ8ďĞĞŶ8ƚŚĞ8ĐĂƵƐĞ8ŽĨ8ŶĞŽŶĂƚĂů8
ůĞƚŚĂůŝƚǇ8 ŝŶ8 ǀĂƌŝŽƵƐ8 ŬŶŽĐŬŽƵƚ8ŵŽƵƐĞ8ŵŽĚĞůƐ͕8 ƐƵĐŚ8 ĂƐ8 ƚŚĞƐĞ8 ŐĞŶĞƐ8 ŝŶǀŽůǀĞĚ8 ŝŶ8
ŐĞŶĞƌĂů8ĐĞůůƵůĂƌ8ƉĂƚŚǁĂǇƐ82+Rϯ8Ă8ŵĞŵďĞƌ8ŽĨ8ƚŚĞ8B ï8ŬŝŶĂƐĞ8ĨĂŵŝůǇ8;RůŝŶŐĞƌ8Ğƚ8
Ăů͕͘8 ϮϬϬϵͿ͕8 èdRϰϬ8 Ă8 ĂĐƚŝǀĂƚŽƌ8 ŽĨ8 2+RͬB ïR8 ƐŝŐŶĂůŝŶŐ8 ;zƵ8 Ğƚ8 Ăů͕͘8 ϮϬϭϯͿ8 ĂŶĚ8 ɴͲ
ĂƌƌĞƐƚŝŶ8ϭ8ĂŶĚ8Ϯ8ĐůĂƐƐŝĐĂů8ƌĞŐƵůĂƚŽƌƐ8ŽĨ8ƚŚĞ8AͲƉƌŽƚĞŝŶͲĐŽƵƉůĞĚ8ƌĞĐĞƉƚŽƌƐ8;�ŚĂŶŐ8
Ğƚ8 Ăů͕͘8 ϮϬϭϬͿ͘8 /ŽƐƐ8 ŽĨ8 ƚŚĞƐĞ8 ŐĞŶĞƐ8 ĚƵƌŝŶŐ8 ĞŵďƌǇŽŐĞŶĞƐŝƐ8 ůĞĂĚƐ8 ƚŽ8 ĨĞƚĂů8
ĂƚĞůĞĐƚĂƐŝƐ8ǁŝƚŚ8ƌĞĚƵĐĞĚ8ůƵŶŐ8ŵĂƚƵƌĂƚŝŽŶ͘8OƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕8ƚŚĞ8ĞŵďƌǇŽƐ8ĂůƐŽ8ŚĂǀĞ8
Ă8 ƌĞĚƵĐĞĚ8 ƐŝǌĞ8 ĂŶĚ8 ǁĞŝŐŚƚ8 ĐŽŵƉĂƌĞĚ8 ƚŽ8 ǁŝůĚ8 ƚǇƉĞ8 ůŝƚƚĞƌŵĂƚĞƐ͘r dŽŐĞƚŚĞƌ8
ŝŶĚŝĐĂƚŝŶŐ8ƚŚĂƚ8ůŽƐƐ8ŽĨ8^ĞƌĨϮ8ƌĞƐƵůƚƐ8ŝŶ8Ă8ƐůŝŐŚƚ8ĚĞůĂǇ8ŝŶ8ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕8ƌĞƐƵůƚŝŶŐ8ŝŶ8
ŝŵŵĂƚƵƌĞ8 ůƵŶŐ8 ŵĂƚƵƌĂƚŝŽŶ8 Ăƚ8 ďŝƌƚŚ8 ĂŶĚ8 ĂƐ8 Ă8 ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞ8 ĨĞƚĂů8 ĂƚĞůĞĐƚĂƐŝƐ8
ŽĐĐƵƌƐ8ĂŶĚ8^ĞƌĨϮͲͬͲrƉƵƉƐ8ĚŝĞ8Ăƚ8ďŝƌƚŚ8ďĞĐĂƵƐĞ8ƚŚĞǇ8ĂƌĞ8ŶŽƚ8ĂďůĞ8ƚŽ8ďƌĞĂƚŚĞ͘r

xŽǁrĚŽĞƐr^ĞƌĨϮrĂĨĨĞĐƚrĐĞůůrŐƌŽǁƚŚ͍r

xŶ8ŽƌĚĞƌ8ƚŽ8ŐĞƚ8Ă8ďĞƚƚĞƌ8ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ8ŽŶ8ŚŽǁ8èĞƌĨϮ8ŝŶĨůƵĞŶĐĞƐ8ĞŵďƌǇŽŶŝĐ8
ŐƌŽǁƚŚ͕8ǁĞ8ŝƐŽůĂƚĞĚ8ŵŽƵƐĞ8ĞŵďƌǇŽŶŝĐ8ĨŝďƌŽďůĂƐƚƐ8;B2OƐͿ8ĨƌŽŵ82ϭϯ͘ϱ8ĞŵďƌǇŽƐ8
ĂŶĚ8ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ8ĐĞůůƵůĂƌ8ŐƌŽǁƚŚ͘8tĞ8ŽďƐĞƌǀĞĚ8ƚŚĂƚ8ĐĞůůƵůĂƌ8ŐƌŽǁƚŚ8ǁĂƐ8ƐůŝŐŚƚůǇ8
ƌĞĚƵĐĞĚ8ŝŶ8^ĞƌĨϮͲͬͲ8B2O8ĐĞůů8 ůŝŶĞƐ͕rǁŚŝůĞ8ŽďƐĞƌǀŝŶŐ8ǀĂƌŝĂƚŝŽŶ8ďĞƚǁĞĞŶ8ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ8
B2O8ůŝŶĞƐ8ĨŽƌ8ďŽƚŚ8^ĞƌĨϮͲͬͲrĂŶĚ8^ĞƌĨϮнͬн͘8íĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ͕8ƚŚĞ8ƐŵĂůů8ŐƌŽǁƚŚ8ĚĞůĂǇ8ŝŶ8
ƚŚĞ8 ^ĞƌĨϮͲͬͲrĞŵďƌǇŽƐ8 ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚƐ8 ƚŽ8 ƚŚĞ8 ƐůŝŐŚƚ8 ĚĞůĂǇ8 ŝŶ8 ĐĞůůƵůĂƌ8 ŐƌŽǁƚŚ8 ŝŶ8 ƚŚĞ8
B2OƐ͘88

AĞŶĞ8 ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ8 ĂŶĂůǇƐĞƐ8 ƌĞǀĞĂůĞĚ8 Ă8 ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ8 ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ8 ŽĨ8 ƚŚĞ8
ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞůǇ8 ƌĞŐƵůĂƚĞĚ8 ŐĞŶĞƐ8 ƚŽ8 ďĞ8 ƌĞůĂƚĞĚ8 ƚŽ8 ĐĞůů8 ĐǇĐůĞ8 ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕8 ŵŽƐƚ8 ŽĨ8
ƚŚĞŵ8 ǁĞƌĞ8 ƵƉƌĞŐƵůĂƚĞĚ͘8 dŚĞ8 ƵƉƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ8 ŽĨ8 ĐĞƌƚĂŝŶ8 ĐĞůů8 ĐǇĐůĞ8 ŐĞŶĞƐ8 ǁĂƐ8
ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚ͕8 ƐƵĐŚ8 ĂƐ8 2ϮOϳ8 ;/ŝ8 Ğƚ8 Ăů͕͘8 ϮϬϬϴͿ͕8 2ϮOϴ8 ;/ŝ8 Ğƚ8 Ăů͕͘8 ϮϬϬϴͿ8 ĂŶĚ8 fĚŬϭ8
;BĂůƵŵďƌĞƐ8 ĂŶĚ8 oĂƌďĂĐŝĚ͕8 ϮϬϬϵͿ͕8 ŝƚ8 ǁŽƵůĚ8 ďĞ8 ĞǆƉĞĐƚĞĚ8 ƚŚĂƚ8 Ă8 ŐƌŽǁƚŚ8 ĚĞůĂǇ8
ĚƵĞ8ƚŽ8ƌĞĚƵĐĞĚ8ĐĞůůƵůĂƌ8ƉƌŽůŝĨĞƌĂƚŝŽŶ8ǁŽƵůĚ8ďĞ8ƚŚĞ8ƌĞƐƵůƚ8ŽĨ8ĚŽǁŶ8ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ8ŽĨ8
ƚŚĞƐĞ8ĐĞůů8ĐǇĐůĞ8ƌĞůĂƚĞĚ8ŐĞŶĞƐ͘8HŽǁĞǀĞƌ͕8ŝƚ8ŝƐ8ƉŽƐƐŝďůĞ8ƚŚĂƚ8ƚŚĞ8ĐĞůůƐ8ĂƌĞ8ƐƚƵĐŬ8ŝŶ8
ƚŚĞ8 ĐĞůů8 ĐǇĐůĞ8ǁŚŝĐŚ8 ĐŽƵůĚ8 ďĞ8 ĚƵĞ8 ƚŽ8 ĨŽƌ8 ĞǆĂŵƉůĞ8ní 8ĚĂŵĂŐĞ͕8 ĂŶĚ8 ƚŚĞƌĞďǇ8
ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ8ŽĨ8 ƚŚĞƐĞ8ĐĞůů8ĐǇĐůĞ8 ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ8ŐĞŶĞƐ8ĐĂŶ8ďĞ8ƵƉƌĞŐƵůĂƚĞĚ8 ;nĂƐŝŬĂ8Ğƚ8
Ăů͕͘8ϭϵϵϵͿ͘8nŝƐƌƵƉƚŝŽŶ8ŽĨ8ĐĞůůͲĐǇĐůĞͲĚĞƉĞŶĚĞŶƚ8ŵ+í 8ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ8ŽĨƚĞŶ8ƌĞƐƵůƚƐ8ŝŶ8
ƉƌŽĨŽƵŶĚ8 ĞŵďƌǇŽŶŝĐ8 ƉŚĞŶŽƚǇƉŝĐ8 ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ͕8 ůŝŬĞ8 ĨŽƌ8 ƐŽŵĞ8 ŽĨ8 ƚŚĞ8 ŐĞŶĞƐ8
ĨŽƵŶĚ8 ŝŶ8 ŽƵƌ8 ƐƚƵĚǇ͗8 ƚŚĞ8 ƚƌĂŶƐĐƌŝƉƚŝŽŶĂů8 ƌĞƉƌĞƐƐŽƌƐ8 2ϮOϳ8 ĂŶĚ8 2ϮOϴ8 ;/ŝ8 Ğƚ8 Ăů͕͘8
ϮϬϬϴͿ͕8ƚŚĞ8ŶƵĐůĞĂƌ8ŬŝŶĂƐĞ8tĞĞϭ8;dŽŵŝŶĂŐĂ8Ğƚ8Ăů͕͘8ϮϬϬϲͿ8ĂŶĚ8ĐǇĐůŝŶͲĚĞƉĞŶĚĞŶƚ8
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ŬŝŶĂƐĞ8 fĚŬϭ8 ;èĂŶƚĂŵĂƌşĂ8 Ğƚ8 Ăů͕͘8 ϮϬϬϳͿ͘8 /ŽƐƐ8 ŽĨ8 ƚŚĞƐĞ8 ŐĞŶĞ8 ƌĞƐƵůƚƐ8 ŝŶ8 ĂŶ8
ĞŵďƌǇŽŶŝĐ8 ƉŚĞŶŽƚǇƉĞ8ǁŚĞƌĞĂƐ8 ƵƉƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ8 ŝƐ8 ŽĨƚĞŶ8 ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ8ǁŝƚŚ8 ĐĂŶĐĞƌ͕8
ĂŶĚ8 ĂƌĞ8 ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ8 ŽĨƚĞŶ8 ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ8 ĂƐ8 ƚŚĞƌĂƉĞƵƚŝĐ8 ƚĂƌŐĞƚƐ8 ;BĂůƵŵďƌĞƐ8 ĂŶĚ8
oĂƌďĂĐŝĚ͕8 ϮϬϬϵͿ͘8  Ɛ8 ǁĞ8 ĚŽ8 ŶŽƚ8 ƐĞĞ8 ĂŶ8 ŝŶĐƌĞĂƐĞ8 ŝŶ8 ĐĞůůƵůĂƌ8 ŐƌŽǁƚŚ͕8 ƚŚĞ8
ƵƉƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ8ŽĨ8 ĐĞůů8 ĐǇĐůĞ8ŐĞŶĞƐ8 ƐĞĞŶ8 ŝŶ8 ƚŚĞ8^ĞƌĨϮͲͬͲrĞŵďƌǇŽƐ8 ĂŶĚ8 ĐĞůůƐ͕8ǁŽƵůĚ8
ƌĂƚŚĞƌ8ďĞ8ƚŚĞ8ƌĞƐƵůƚ8ŽĨ8ĐĞůůƐ8ƐƚƵĐŬ8ŝŶ8ƚŚĞ8ĐĞůů8ĐǇĐůĞ͘8dŽ8ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞ8ŝĨ8ƚŚĞ8^ĞƌĨϮͲͬͲr

ĐĞůůƐ8ĂƌĞ8 ŝŶĚĞĞĚ8ƐƚƵĐŬ8 ŝŶ8ƚŚĞŝƌ8ĐĞůů8ĐǇĐůĞ͕8 ŝƚ8ǁŽƵůĚ8ďĞ8 ŝŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐ8ƚŽ8 ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞ8
ƚŚĞ8ĐĞůů8ĐǇĐůĞ8ƉƌŽĨŝůĞ8ĂŶĚ8ŽƚŚĞƌ8ƐŝŐŶƐ8ŽĨ8ní 8ĚĂŵĂŐĞ8ŝŶ8ƚŚĞ8^ĞƌĨϮͲͬͲrB2OƐ͘88

dŚĞ8 ŵŽƐƚ8 ĚĞƌĞŐƵůĂƚĞĚ8 ŐĞŶĞ8 ŝŶ8 ƚŚĞ8 ^ĞƌĨϮͲͬͲr B2OƐ͕8 ƚŚĞ8 ŵĂƚƌŝǆ8
ŵĞƚĂůůŽƉĞƉƚŝĚĂƐĞ8 ϯ8 ;BBïϯͿ͕8 ƐƵŐŐĞƐƚƐ8 ĂŶŽƚŚĞƌ8 ƉŽƐƐŝďůĞ8 ĞǆƉůĂŶĂƚŝŽŶ8 ĨŽƌ8 ƚŚĞ8
ƌĞĚƵĐĞĚ8ĐĞůůƵůĂƌ8ŐƌŽǁƚŚ͘8BBïϯ8ŝƐ8ƵƉƌĞŐƵůĂƚĞĚ8Ăƚ8ƚŚĞ8ŵ+í 8ĂŶĚ8ƉƌŽƚĞŝŶ8ůĞǀĞů8
ŝŶ8ƐĞŶĞƐĐĞŶƚ8ĐĞůůƐ8ĂŶĚ8ŽŶĞ8ŽĨ8ƚŚĞ8ŵĂƌŬĞƌƐ8ƵƐĞĚ8ƚŽ8ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ8ŝĨ8ĐĞůůƐ8Žƌ8ƚŝƐƐƵĞƐ8
ĂƌĞ8ƐĞŶĞƐĐĞŶƚ8;ïĂƌƌŝŶĞůůŽ8Ğƚ8Ăů͕͘8ϮϬϬϰͿ͘8èĞŶĞƐĐĞŶĐĞ8ŝƐ8Ă8ĐĞůůƵůĂƌ8ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ8ƚŚĂƚ8
ĐĂƵƐĞƐ8ĐĞůůƵůĂƌ8ĂƌƌĞƐƚ8ĂƐ8Ă8ƌĞƐƵůƚ8ŽĨ8ĐĞůůƵůĂƌ8ƐƚƌĞƐƐ͕8ĂŶĚ8ŚĂƐ8ďĞĞŶ8ŝŵƉůŝĐĂƚĞĚ8ĂƐ8Ă8
ĚƌŝǀĞƌ8 ŽĨ8 ĂŐŝŶŐ8 ĂŶĚ8 ĂŐĞͲƌĞůĂƚĞĚ8 ĚŝƐĞĂƐĞƐ͘8 +ĞĐĞŶƚ8 ƐƚƵĚŝĞƐ8 ŚĂǀĞ8 ƐŚŽǁŶ8 ƚŚĂƚ8
ƐĞŶĞƐĐĞŶĐĞ8 ĂůƐŽ8 ŚĂƐ8 ĂŶ8 ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ8 ĨƵŶĐƚŝŽŶ8 ŝŶ8 ƚŝƐƐƵĞ8 ƌĞŵŽĚĞůŝŶŐ8 ĂƐ8 ŝƚ8 ŽĐĐƵƌƐ8
ĚƵƌŝŶŐ8 ĞŵďƌǇŽŐĞŶĞƐŝƐ8 ;BƵŹŽǌͲ2ƐƉşŶ8 Ğƚ8 Ăů͕͘8 ϮϬϭϯ͖8 èƚŽƌĞƌ8 Ğƚ8 Ăů͕͘8 ϮϬϭϯͿ8 ĂŶĚ8
ǁŽƵŶĚ8ƌĞƉĂŝƌ8;nĞŵĂƌŝĂ8Ğƚ8Ăů͕͘8ϮϬϭϰͿ͘8èĞŶĞƐĐĞŶĐĞ8ŚĂƐ8ĂůƐŽ8ďĞĞŶ8ŽďƐĞƌǀĞĚ8ŝŶ8ƚŚĞ8
ĂŐŝŶŐ8 ďƌĂŝŶ͕8ǁŚĞƌĞ8 ƐĞŶĞƐĐĞŶĐĞ8 ŝŵƉĂŝƌƐ8 ƚŚĞ8 ďůŽŽĚͲďƌĂŝŶ8 ďĂƌƌŝĞƌ8 ŝŶ8 ĂŐŝŶŐ8ŵŝĐĞ8
;zĂŵĂǌĂŬŝ8 Ğƚ8 Ăů͕͘8 ϮϬϭϲͿ͘8 xŶ8 ŽƵƌ8 ƚƌĂŶƐĐƌŝƉƚŽŵŝĐƐ8 ĚĂƚĂƐĞƚ8 ƚŚĞ8 ͚ƐĞŶĞƐĐĞŶĐĞ8 ĂŶĚ8
ĂƵƚŽƉŚĂŐǇ8 ƉĂƚŚǁĂǇ͛8 ǁĂƐ8 ŶƵŵďĞƌ8 ƚŚƌĞĞ8 ŽŶ8 ǁŝŬŝƉĂƚŚǁĂǇƐ͕r ǁŚŝĐŚ8 ŝŶĐůƵĚĞĚ8
ƵƉƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ8 ŽĨ8 ƚŚĞ8 ǁĞůůͲŬŶŽǁŶ8 ƐĞŶĞƐĐĞŶĐĞ8 ŐĞŶĞƐ͗8 BBïϯ͕8 ïϮϭ͕8 ï/ h8 ĂŶĚ8
ïfí ͘8 ïƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ8 ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ8 ƵƐŝŶŐ8 ŚŝŐŚ8 ŽǆǇŐĞŶ8 ůĞǀĞůƐ8 ĚŝĚ8 ŶŽƚ8 ƌĞǀĞĂů8 ĂŶ8
ŝŶĐƌĞĂƐĞ8 ŝŶ8 ƐĞŶĞƐĐĞŶĐĞ8 ĐĞůůƐ8 ŝŶ8 ŽƵƌ8 ^ĞƌĨϮͲͬͲ8 B2O8 ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͕8 ĨƵƌƚŚĞƌ8
ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶƐ8ĂƌĞ8ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ8ƚŽ8ŝĚĞŶƚŝĨǇ8ŝĨ8èĞƌĨϮ8ŝƐ8ƐŽŵĞŚŽǁ8ŝŶǀŽůǀĞĚ8ŝŶ8ĐĞůůƵůĂƌ8
ƐĞŶĞƐĐĞŶĐĞ͘88

tŚĞƚŚĞƌ8 ƚŚĞ8 ƵƉƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ8 ŽĨ8 ƚŚĞ8 ƐƉĞĐŝĨŝĐ8 ĐĞůů8 ĐǇĐůĞ8 ŐĞŶĞƐ8 ŝƐ8 Ă8 ĚŝƌĞĐƚ8 Žƌ8
ŝŶĚŝƌĞĐƚ8ĞĨĨĞĐƚ8ŽĨ8èĞƌĨϮ͛8ĐĞůůƵůĂƌ8ĨƵŶĐƚŝŽŶ8ƌĞŵĂŝŶƐ8ƚŽ8ďĞ8ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ͘8oĂƐĞĚ8ŽŶ8
ƚŚĞ8 ĐƵƌƌĞŶƚ8 ƌĞƐƵůƚƐ8ǁĞ8 ŚǇƉŽƚŚĞƐŝǌĞ8 ƚŚĂƚ8 ƚŚĞ8 ĞĨĨĞĐƚ8 ŽĨ8 èĞƌĨϮ8 ŽŶ8 ĐĞůů8 ĐǇĐůĞ8 ŝƐ8 Ă8
ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ8ĞĨĨĞĐƚ8ŽĨ8 ƚŚĞ8 ĞŶĚŽŐĞŶŽƵƐ8 ĨƵŶĐƚŝŽŶ8ŽĨ8 èĞƌĨϮ͘8 dŽ8 ĨƵƌƚŚĞƌ8 ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞ8
èĞƌĨϮ8ĞŶĚŽŐĞŶŽƵƐ8ĨƵŶĐƚŝŽŶ8ŝŶ8ƚŚĞ8ĐĞůů͕8Ă8ĨĞǁ8ŽƚŚĞƌ8ŐĞŶĞƐ8ĂƌĞ8ǁŽƌƚŚ8ŵĞŶƚŝŽŶŝŶŐ8
ĨŽƌ8 ĨƵƚƵƌĞ8 ƐƚƵĚŝĞƐ͘8 OŽƌ8 ĞǆĂŵƉůĞ8 ƚŚĞ8 ĚŽǁŶƌĞŐƵůĂƚĞĚ8 ƚƌĂŶƐŵĞŵďƌĂŶĞ8
ŐůǇĐŽƉƌŽƚĞŝŶ8 ŶŽŶͲŵĞƚĂƐƚĂƚŝĐ8 ď8 ;AïíBoͿ8 ǁŚŝĐŚ8 ŚĂƐ8 ŚŝŐŚ8 ŚŽŵŽůŽŐǇ8 ƚŽ8 ƚŚĞ8
ƉŵĞůϭϳ8ŐĞŶĞ͕8Ă8ŚŝŐŚůǇ8ĂŐŐƌĞŐĂƚŝŽŶͲƉƌŽŶĞ8ƉƌŽƚĞŝŶ8ƚŚĂƚ8ĨŽƌŵƐ8ĨƵŶĐƚŝŽŶĂů8ĂŵǇůŽŝĚ8
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ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ8 ƚŚĂƚ8 ĂƌĞ8 ƚŚĞ8ŵĂŝŶ8 ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ8 ŽĨ8 ŵĞůĂŶŽƐŽŵĞ8 ĨŝďƌŝůƐ͕8 ŵĞŵďƌĂŶĞͲ
ďŽƵŶĚ8 ŽƌŐĂŶĞůůĞƐ8 ŝŶ8 ƉŝŐŵĞŶƚ8 ĐĞůůƐ8 ƚŚĂƚ8 ƐƚŽƌĞ8 ĂŶĚ8 ƐǇŶƚŚĞƐŝǌĞ8 ŵĞůĂŶŝŶ8
;BĐAůŝŶĐŚĞǇ8 Ğƚ8 Ăů͕͘8 ϮϬϬϵͿ͘8 HŽǁĞǀĞƌ͕8 ŽĨ8 ƚŚĞ8 Ϯϱй8 ĂŵŝŶŽ8 ĂĐŝĚ8 ŚŽŵŽůŽŐǇ8 ǁŝƚŚ8
ƉŵĞůϭϳ8 ƚŚĞ8ƉƌĞĚŝĐƚĞĚ8ĂŵǇůŽŝĚ8 Ĩŝďƌŝů8 ĨŽƌŵŝŶŐ8 ƐĞŐŵĞŶƚ8sèxss/èAd8 ;/ŽƵƌŽƐ8 ĂŶĚ8
xĐŽŶŽŵŝĚŽƵ͕8 ϮϬϭϲͿ8 ǁĂƐ8 ŶŽƚ8 ĐŽŶƐĞƌǀĞĚ͘8 OƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ8 AïíBo8 ŚĂƐ8 ďĞĞŶ8
ĚĞƐĐƌŝďĞĚ8ĂƐ8Ă8ŶŽǀĞů8ŶĞƵƌŽƉƌŽƚĞĐƚŝǀĞ8ĨĂĐƚŽƌ8ŝŶ8 /è͘8dŚĞ8ĞǆƚƌĂĐĞůůƵůĂƌ8ƌĞůĞĂƐĞ8ŽĨ8
AïíBo8ďǇ8ĂĐƚŝǀĂƚĞĚ8ĂƐƚƌŽĐǇƚĞƐ8ƌĞƐƵůƚĞĚ8ŝŶ8ƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶ8ŽĨ8ŶĞƵƌŽƚŽǆŝĐŝƚǇ8ĐĂƵƐĞĚ8
ďǇ8èVn8ŵƵƚĂƚŝŽŶƐ8ĂŶĚ8ŽǀĞƌĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ8ŝŶ8ĂŶ8 /è8ŵŽƵƐĞ8ŵŽĚĞ͘8dŚŝƐ8ƌĞƐƵůƚĞĚ8ŝŶ8
ƌĞĚƵĐĞĚ8ŵŽƚŽƌ8ĨƵŶĐƚŝŽŶ8ĚĞĐůŝŶĞ͕8ĚĞůĂǇĞĚ8ĚŝƐĞĂƐĞ8ŽŶƐĞƚ8ĂŶĚ8ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ8ƐƵƌǀŝǀĂů8
;dĂŶĂŬĂ8Ğƚ8Ăů͕͘8ϮϬϭϮͿ͘8

 ŶŽƚŚĞƌ8 ŝŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐ8 ŐĞŶĞ8 ŝƐ8 ƚŚĞ8 ĚŽǁŶƌĞŐƵůĂƚĞĚ8 ƚƌŝďďůĞƐ8 ƉƐĞƵĚŽ8ŬŝŶĂƐĞ8ϯ8
;dƌŝďϯͿ͕8Ă8ƉƌŽƚĞŝŶ8ŬŝŶĂƐĞ8ƚŚĂƚ8ǁĂƐ8ĨŽƵŶĚ8ƚŽ8ďĞ8ƵƉƌĞŐƵůĂƚĞĚ8ŝŶ8ƚŚĞ8ĚŽƉĂŵŝŶĞƌŐŝĐ8
ŶĞƵƌŽŶƐ8 ŽĨ8 ïn8 ƉĂƚŝĞŶƚƐ͕8 ĂŶĚ8 ĐĂƵƐĞƐ8 ĐĞůůƵůĂƌ8 ĚĞĂƚŚ8 ǁŚĞŶ8 ŽǀĞƌĞǆƉƌĞƐƐĞĚ8 ŝŶ8
ĐĞůůƵůĂƌ8ïn8ŵŽĚĞůƐ8; ŝŵĞ8Ğƚ8Ăů͕͘8ϮϬϭϱͿ͘8OƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕8dƌŝďϯ8ŝƐ8ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ8ƚŽ8ďĞ8Ă8
ŝŶĚƵĐĞƌ8ŽĨ8ŝŶƐƵůŝŶ8ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ8ŝŶ8ƚǇƉĞ8Ϯ8ĚŝĂďĞƚĞƐ8;nƵ8Ğƚ8Ăů͕͘8ϮϬϬϯͿ8ĂŶĚ8ƐŝůĞŶĐŝŶŐ8ŽĨ8
dƌŝďϯ8ŝŶ8ĚŝĂďĞƚŝĐ8ŵŝĐĞ8ƌĞƐƵůƚƐ8ŝŶ8ůĞƐƐ8ĂƚŚĞƌŽƐĐůĞƌŽƐŝƐ8;tĂŶŐ8Ğƚ8Ăů͕͘8ϮϬϭϮͿ͘88

 ƚ8 ůĂƐƚ͕8 ƚŚĞ8HƵŶƚŝŶŐƚŽŶ8 ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŶŐ8ƉƌŽƚĞŝŶ8 ;HǇƉŬͿ8ǁĂƐ8ĚŽǁŶƌĞŐƵůĂƚĞĚ8 ŝŶ8
ƚŚĞ8^ĞƌĨϮͲͬͲrB2OƐ͘8dŚŝƐ8ŐĞŶĞ8ŝƐ8ůŽĐĂƚĞĚ8ĚŽǁŶƐƚƌĞĂŵ8ŽĨ8èĞƌĨϮ͕8ĂŶĚ8ŝƐ8ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ8ƚŽ8
ďĞ8 ĐŽƚƌĂŶƐĐƌŝďĞĚ8 ǁŝƚŚ8 HǇƉŬ͘8 dŚŝƐ8 ŐĞŶĞ8 ǁĂƐ8 ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ8 ŝŶ8 Ă8 ǇĞĂƐƚͲƚǁŽ8 ŚǇďƌŝĚ8
ƐĐƌĞĞŶ8ƚŽ8 ŝŶƚĞƌĂĐƚ8ǁŝƚŚ8Hdd͕8ĂŶĚ8ŚĂƐ8Ă8ƉƌŽƚĞĐƚŝǀĞ8ƌŽůĞ8ǁŚĞŶ8ŽǀĞƌĞǆƉƌĞƐƐĞĚ8 ŝŶ8
ƉŽůǇ”8ĐĞůů8ŵŽĚĞůƐ͘8/ŝŬĞ8BV AͲϰ8;ǀĂŶ8HĂŵ8Ğƚ8Ăů͕͘8ϮϬϭϬͿ8ĂŶĚ8è2+OϮ͕8ƚŚĞ8ƉƌŽƚĞŝŶ8
ĚŽĞƐ8 ŶŽƚ8 ĐŽůŽĐĂůŝǌĞ8 ǁŝƚŚ8 ƚŚĞ8 ƉŽůǇ”8 ĂŐŐƌĞŐĂƚĞƐ͘8 OƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕8 ŬŶŽĐŬĚŽǁŶ8
ƌĞƐƵůƚƐ8 ŝŶ8 ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ8ĂƉŽƉƚŽƐŝƐ8ĂŶĚ8ĐĞůů8ĐǇĐůĞ8ĂƌƌĞƐƚ8; ƌŶĞƐĞŶ8Ğƚ8Ăů͕͘8ϮϬϭϬͿ͘8dŚĞ8
ĚŽǁŶƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ8ŽĨ8ƚŚŝƐ8ŐĞŶĞ8ĂƐ8Ă8ƌĞƐƵůƚ8ŽĨ8è2+OϮ8ĚĞƉůĞƚŝŽŶ8ŵŝŐŚƚ8ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ8ĂůƐŽ8
ĂĨĨĞĐƚ8 ƉƌŽƚĞŝŶ8 ĂŐŐƌĞŐĂƚŝŽŶ͕8 ĂƐ8 HzïR8 ŚĂƐ8 ƚŚĞ8 ŽƉƉŽƐŝƚĞ8 ĞĨĨĞĐƚ8 ŽĨ8 è2+OϮ͘8 HzïR8
ƉƌŽƚĞŝŶͲŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶ8 ƐƚƵĚŝĞƐ8 ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ8 ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶ8 ďĞƚǁĞĞŶ8 ƐĞǀĞƌĂů8 ƉƌŽƚĞŝŶƐ8
ŝŶǀŽůǀĞĚ8 ŝŶ8 ĐĞůů8 ŐƌŽǁƚŚ8 ĂŶĚ8 ĐĞůů8 ĐǇĐůĞ8 ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ͕8 ĂŶĚ8 ŬŶŽĐŬĚŽǁŶ8 ŽĨ8 HzïR8
ƌĞƐƵůƚĞĚ8 ŝŶ8 ƌĞĚƵĐĞĚ8 ŶĞƵƌŽŶĂů8 ŐƌŽǁƚŚ8 ;fŚŽƵĚŚƵƌǇ8 Ğƚ8 Ăů͕͘8 ϮϬϭϮͿ͘8 dŽŐĞƚŚĞƌ8
ŝŶĚŝĐĂƚŝŶŐ8 Ă8 ƉŽƐƐŝďůĞ8 ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ8 ƌŽůĞ8 ĨŽƌ8 ƚŚŝƐ8 ƉƌŽƚĞŝŶ8 ŝŶ8 ƚŚĞr ^ĞƌĨϮͲͬͲrB2OƐ8 ĂŶĚ8
ŵŝĐĞ͕8ĨƵƌƚŚĞƌ8ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ8ǁŝůů8ŚĂǀĞ8ƚŽ8ƌƵůĞ8ŽƵƚ8ĞĨĨĞĐƚƐ8ŽĨ8HǇƉŬ8ĚŽǁŶƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ8
ŝŶ8ŽƵƌ8ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ͘888

VŶĞ8ŽƚŚĞƌ8ŝŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐ8ĨƵƚƵƌĞ8ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ8ŝƐ8ƚŽ8ĂŶĂůǇǌĞ8ƚŚĞ8ŐĞŶĞ8ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ8
ƉƌŽĨŝůĞ8 ŽĨ8 ƚŚĞ8 ^ĞƌĨϮr ĐŽŶĚŝƚŝŽŶĂů8 ďƌĂŝŶ8 ŬŶŽĐŬŽƵƚ8 ŵŝĐĞ͕8 ǁŚŝĐŚ8 ǁŝůů8 ŐŝǀĞ8 ŵŽƌĞ8
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ŝŶƐŝŐŚƚ8ŝŶ8ƚŚĞ8ĞĨĨĞĐƚ8ŽĨ8^ĞƌĨϮrĚĞƉůĞƚŝŽŶ8ŽŶ8ƚŚĞ8ǁŚŽůĞ8ŽƌŐĂŶ8ůĞǀĞů͘8xŶ8ƚŚĞƐĞ8ŵŝĐĞ8
ǁĞ8ŽďƐĞƌǀĞ8Ă8 ƐŵĂůů8 ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ8ŽĨ8ďƌĂŝŶ8 ƐŝǌĞ8 ŝŶ8 ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ8ǁŝƚŚ8 ƚŚĞ8ǁŝůĚ8 ƚǇƉĞ8
ŵŝĐĞ͕8 ƚŚŝƐ8 ĐŽƵůĚ8 ďĞ8 ĚƵĞ8 ƚŽ8 Ă8 ĐĞůů8 ŐƌŽǁƚŚ8 ƉŚĞŶŽƚǇƉĞ8 ĞĂƌůǇ8 ŝŶ8 ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ8
ƐŝŵŝůĂƌ8ƚŽ8ƚŚĞ8^ĞƌĨϮͲͬͲĞŵďƌǇŽƐ͘8tĞ8ŽďƐĞƌǀĞĚ8Ă8ůŽƐƐ8ŽĨ8ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ8ϭϬ8ƉĞƌĐĞŶƚ8
ŽĨ8ďƌĂŝŶ8ǁĞŝŐŚƚ8Ăƚ8ϭ͕8ϯ8ĂŶĚ8ϭϭ8ŵŽŶƚŚƐ͕8ŝŶĚŝĐĂƚŝŶŐ8ƚŚĂƚ8ƚŚĞƌĞ8ŝƐ8ŶŽ8ĚĞŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ8
ŽĨ8 ďƌĂŝŶ8 ƚŝƐƐƵĞ8 ĚƵƌŝŶŐ8 ĂĚƵůƚŚŽŽĚ8 Žƌ8 ƌĞĐŽǀĞƌǇ8 ŽĨ8 ƚŚĞ8 ŐƌŽǁƚŚ8 ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ8 ǁŝƚŚ8
ĂŐŝŶŐ͘8 xƚ8 ǁŽƵůĚ8 ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ8 ďĞ8 ŝŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐ8 ƚŽ8 ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞ8 ƚŚĞ8 ŐĞŶĞ8 ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ8
ƉƌŽĨŝůĞ8Ăƚ8ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ8ƚŝŵĞ8ƉŽŝŶƚƐ͕8Ğ͘Ő͘8ĞĂƌůǇ8ŝŶ8ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ8ĂŶĚ8ŝŶ8ĂĚƵůƚŚŽŽĚ͕8ƚŽ8
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ8ƚŚĞ8ĞĨĨĞĐƚ8ŽĨ8èĞƌĨϮ8ŽŶ8ĐĞůůƵůĂƌ8ŐƌŽǁƚŚ8ŽŶ8ƚŚĞ8ǁŚŽůĞ8ŽƌŐĂŶ8ůĞǀĞů͘rr

xŶ8 ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ͕8 ƚŚĞ8 ĨƵŶĐƚŝŽŶ8ŽĨ8 èĞƌĨϮ8ŽŶ8 ĐĞůůƵůĂƌ8 ĂŶĚ8ĞŵďƌǇŽŶŝĐ8 ŐƌŽǁƚŚ8 ŝƐ8
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ8 ŝŶ8 ŵŽƵƐĞ8 ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘8 íĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ͕8 ŝƚ8 ŝƐ8 Ɛƚŝůů8 ƵŶĐůĞĂƌ8 ŝĨ8 èĞƌĨϮ8 ŝƐ8
ĚŝƌĞĐƚůǇ8ŝŶǀŽůǀĞĚ8ŝŶ8ƚŚĞ8ĐĞůů8ĐǇĐůĞ8ƉĂƚŚǁĂǇƐ8Žƌ8ƚŚĂƚ8ŝƚ8ŝƐ8ŝŶĨůƵĞŶĐŝŶŐ8ƚŚĞ8ƉƌŽĐĞƐƐ8
ŝŶĚŝƌĞĐƚůǇ͕8ĨŽƌ8ĞǆĂŵƉůĞ8ĂƐ8Ă8ƌĞƐƵůƚ8ŽĨ8ƉƌŽƚĞŝŶ8ƐƚƌĞƐƐ8Žƌ8ní 8ĚĂŵĂŐĞ͘8HŽǁĞǀĞƌ͕8
ǁŝƚŚ8 ƚŚĞ8 ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ8 ŽĨ8 ƚŚĞ8^ĞƌĨϮͲͬͲrB2O8 ĐĞůů8 ůŝŶĞƐ8ǁĞ8 ĐƌĞĂƚĞĚ8 Ă8 ƵƐĞĨƵů8 ƚŽŽů8 ƚŽ8
ĨƵƌƚŚĞƌ8ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞ8ƚŚĞ8ĐĞůůƵůĂƌ8ƌŽůĞ8ŽĨ8èĞƌĨϮ͘8888

JƐrƚŚĞƌĞrĂrƌĞůĂƚŝŽŶrďĞƚǁĞĞŶr^DfrĂŶĚr^ĞƌĨϮ͍rr

BĂŶǇ8 ŐĞŶĞƚŝĐ8 ƐƚƵĚŝĞƐ8 ŚĂǀĞ8 ƐŚŽǁŶ8 ƚŚĂƚ8 è2+Oϭ 8 ŝƐ8 Ă8 ƉŽƐƐŝďůĞ8ŵŽĚŝĨŝĞƌ8 ŽĨ8
ƐƉŝŶĂů8ŵƵƐĐƵůĂƌ8ĂƚƌŽƉŚǇ8;èB Ϳ͕8ĂƐ8è2+Oϭ 8ŝƐ8ůŽĐĂƚĞĚ8ŽŶ8ƚŚĞ8ƐĂŵĞ8ŐĞŶĞƚŝĐ8ůŽĐƵƐ8
ĂŶĚ8 ĚĞůĞƚŝŽŶ8 ŽĨ8 ƚŚĞ8 èB 8 ŐĞŶĞƐ8 ŝƐ8 ŽĨƚĞŶ8 ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ8 ďǇ8 ĚĞůĞƚŝŽŶ8 ŽĨ8 è2+Oϭ 8
; ŵĂƌĂ8Ğƚ8Ăů͕͘8ϮϬϭϮ͖8RĞƐĂƌŝ8Ğƚ8Ăů͕͘8ϮϬϬϱ͖8èĐŚĂƌĨ8Ğƚ8Ăů͕͘8ϭϵϵϴͿ͘8xŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐůǇ͕8ĚĞĂƚŚ8
ŝŶ8 èB 8 ƉĂƚŝĞŶƚƐ8 ŝƐ8 ƵƐƵĂůůǇ8 ƚŚĞ8 ƌĞƐƵůƚ8 ŽĨ8 ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ8 ĨĂŝůƵƌĞ8 ĚƵĞ8 ƚŽ8 ĚŝĨĨƵƐĞ8
ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ8ŵƵƐĐůĞ8 ǁĞĂŬŶĞƐƐ8 ŽĨ8 ƚŚĞ8 ŝŶƚĞƌĐŽƐƚĂů8 ŵƵƐĐůĞƐ8 ĂŶĚ8 ƚŚĞ8 ĚŝĂƉŚƌĂŐŵ͘8
BƵƐĐůĞƐ8ĂƌĞ8ǁĞĂŬĞŶĞĚ8ĂƐ8Ă8ƌĞƐƵůƚ8ŽĨ8ĚĞŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ8ŽĨ8ƚŚĞ8ůŽǁĞƌ8ŵŽƚŽƌ8ŶĞƵƌŽŶƐ8
;/ƵŶŶ8 ĂŶĚ8tĂŶŐ͕8 ϮϬϬϴͿ͘8 xŶ8 ƚŚĞ8^ĞƌĨϮͲͬͲrƉƵƉƐ8 ƚŚĂƚ8 ĚŝĞĚ8 ĚŝƌĞĐƚůǇ8 ĂĨƚĞƌ8 ďŝƌƚŚ8 ƚŚĞ8
ŝŶƚĞƌĐŽƐƚĂů8ŵƵƐĐůĞƐ8ĂŶĚ8ĚŝĂƉŚƌĂŐŵ8ǁĞƌĞ8ƚŚŝŶŶĞƌ8ĂŶĚ8ƐŚŽǁĞĚ8ŵŝůĚ8ƚŽ8ŵŽĚĞƌĂƚĞ8
ŵƵƐĐůĞ8 ĚĞŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ͘8 dŚŝƐ8 ƉŚĞŶŽƚǇƉĞ8 ǁĂƐ8 ŶŽƚ8 ŽďƐĞƌǀĞĚ8 ŝŶ8 ƚŚĞ8 ^ĞƌĨϮͲͬͲrƉƵƉƐ8
ƚŚĂƚ8ǁĞƌĞ8ĂůŝǀĞ8Ăƚ8ďŝƌƚŚ͕8ďƵƚ8ƐŚŽǁĞĚ8ŚĂĚ8ƚƌŽƵďůĞ8ďƌĞĂƚŚŝŶŐ͘8OƵƌƚŚĞƌ8ƌĞƐĞĂƌĐŚ8ŝƐ8
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ8ƚŽ8ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ8ƚŚĞ8ƌŽůĞ8ŽĨ8èĞƌĨϮ8ŝŶ8ƚŚĞ8ŵƵƐĐůĞ8ĂŶĚ8ĚŝĂƉŚƌĂŐŵ8ŵƵƐĐůĞ8
ĚĞŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ͕8ĂŶĚ8ŝŶƚŽ8ŽĨ8ƚŚĞ8ƌŽůĞ8ŽĨ8èĞƌĨϭ8ŝŶ8ƚŚŝƐ8ƉƌŽĐĞƐƐ͘88
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AĞŶĞƌĂů8nŝƐĐƵƐƐŝŽŶ8ĂŶĚ8OƵƚƵƌĞ8ïĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞƐͮ8ϭϰϯ8

ϲ8

Ϯ͘ ^ĞƌĨϮF ŝŶF ĂŶF uůǌŚĞŝŵĞƌΖƐF ŵŽƵƐĞF ŵŽĚĞůF ĐŚĂŶŐĞƐF ƚŚĞF uɴF ƉůĂƋƵĞF
ŵŽƌƉŚŽƚǇƉĞFF

xŶ8fŚĂƉƚĞƌ8ϱ8ǁĞ8ĚĞƐĐƌŝďĞ8ƚŚƌĞĞ8ŵĂũŽƌ8ĨŝŶĚŝŶŐƐ͕8;ϭͿ8èĞƌĨϮ8ĐĂŶ8ĚŝƌĞĐƚůǇ8ĚƌŝǀĞ8
ĂŵǇůŽŝĚ8 ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ8 ŽĨ8 ĂŐŐƌĞŐĂƚŝŽŶ8 ƉƌŽŶĞ8 ƉƌŽƚĞŝŶƐ8 ŝŶ8 Ă8 ƚĞƐƚ8 ƚƵďĞ͕8 ;ϮͿ8 ůŽƐƐ8 ŽĨ8
èĞƌĨϮ8ĚŽĞƐ8ŶŽƚ8ĂĨĨĞĐƚ8ƚŚĞ8ĂŵŽƵŶƚ8ŽĨ8ŝŶƐŽůƵďůĞ8 ɴ8Žƌ8 ɴ8ƉůĂƋƵĞ8ůŽĂĚ8ŝŶ8Ă8ŵŽƵƐĞ8
ŵŽĚĞů8 ĨŽƌ8  ůǌŚĞŝŵĞƌΖƐ8 ĚŝƐĞĂƐĞ8 ; nͿ8 ĂŶĚ8 ;ϯͿ8 ůŽƐƐ8 ŽĨ8 èĞƌĨϮ8 ĂůƚĞƌƐ8 ƚŚĞ8 ĂŵǇůŽŝĚ8
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ8 ŽĨ8 ƚŚĞ8  ɴ8 ƉůĂƋƵĞƐ8 ŝŶ8 ƚŚĞ8 ďƌĂŝŶ8 ŽĨ8  n8 ŵŝĐĞ͘8 oĞůŽǁ8 x8 ĚŝƐĐƵƐƐ8 ƚŚĞ8
ĨŝŶĚŝŶŐƐ8ŽĨ8èĞƌĨϮ8ůŽƐƐ8ŝŶ8ĂŶ8 n8ŵŽƵƐĞ8ŵŽĚĞů8ďĂƐĞĚ8ŽŶ8ƚŚĞ8ƌĞƐƵůƚƐ8ŽĨ8ĐŚĂƉƚĞƌ8ϱ8
ŝŶ8ŵŽƌĞ8ĚĞƚĂŝů͘8

^bZLϮrĚŝƌĞĐƚůǇrĚƌŝǀĞƐrĂŵǇůŽŝĚrĨŽƌŵĂƚŝŽŶrŽĨrĚŝƐĞĂƐĞrƉƌŽƚĞŝŶƐ͘r

8 hƐŝŶŐ8 ŝŶrǀŝƚƌŽ8ĂƐƐĂǇƐ8ǁŝƚŚ8ƉƵƌŝĨŝĞĚ8ŵŽƵƐĞ8èĞƌĨϮ8ǁĞ8ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ8ƚŚĂƚ8
èĞƌĨϮ͕8 ůŝŬĞ8 è2+Oϭ 8 ;OĂůƐŽŶĞ8 Ğƚ8 Ăů͕͘8 ϮϬϭϮͿ8 ĂŶĚ8BV Aϰ8 ;zŽƐŚŝŵƵƌĂ8 Ğƚ8 Ăů͘Ϳ8 ĐĂŶ8
ĚŝƌĞĐƚůǇ8 ĚƌŝǀĞ8 ƚŚĞ8 ĂŵǇůŽŝĚ8 ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ8 ŽĨ8 ĚŝƐĞĂƐĞ8 ƉƌŽƚĞŝŶƐ8 ŝŶ8 Ă8 ƚĞƐƚ8 ƚƵďĞ͘8
tŚĞƌĞĂƐ͕8ƚŚĞ8ĂŐŐƌĞŐĂƚŝŽŶ8ŽĨ8ƚŚĞ8ŶŽŶͲĂŵǇůŽŝĚŽŐĞŶŝĐ8ƉƌŽƚĞŝŶƐ8ĐŝƚƌĂƚĞ8ƐǇŶƚŚĂƐĞ8
ĂŶĚ8 ŝŶƐƵůŝŶ8 ĐŽƵůĚ8 ŶŽƚ8 ďĞ8 ƉƌŽŵŽƚĞĚ8 ďǇ8 èĞƌĨϮ͕8 ĂƐ8ǁĂƐ8 ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ8 ŽďƐĞƌǀĞĚ8 ĨŽƌ8
è2+Oϭ 8;OĂůƐŽŶĞ8Ğƚ8Ăů͕͘8ϮϬϭϮͿ͘8dŚĞ8ĚŝƌĞĐƚ8ĞĨĨĞĐƚ8ŽĨ8èĞƌĨϮ8ŽŶ8ĂŵǇůŽŝĚ8ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ8
ĐŽƵůĚ8 ĞǆƉůĂŝŶ8 ǁŚǇ8 èĞƌĨϮ8 ǁŽƌŬƐ8 ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚůǇ8 ĨƌŽŵ8 ŬŶŽǁŶ8 ƉƌŽƚĞŝŶ8 ƋƵĂůŝƚǇ8
ĐŽŶƚƌŽů8 ƉĂƚŚǁĂǇƐ8 ĂƐ8 ĂƵƚŽƉŚĂŐǇ8 ;ǀĂŶ8 HĂŵ8 Ğƚ8 Ăů͕͘8 ϮϬϭϬͿ8 ĂŶĚ8 ĐŚĂƉĞƌŽŶĞƐ8
;ƵŶƉƵďůŝƐŚĞĚ8 ĚĂƚĂͿ8 ŝŶ8 ĐĞůů8 ĐƵůƚƵƌĞ8 ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ͘8 dŚĞ8 ŬŶŽǁůĞĚŐĞ8 ŽĨ8 ƚŚĞ8 ĚŝƌĞĐƚ8
ĞĨĨĞĐƚ8ŽŶ8ĂŵǇůŽŝĚ8ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ8ŽƉĞŶƐ8ƵƉ8ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ8ĨŽƌ8ĨƵƚƵƌĞ8ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ8ƚŽ8
ŝĚĞŶƚŝĨǇ8ŚŽǁ8èĞƌĨϮ8ďŝŶĚƐ8ĂŶĚ8ĚƌŝǀĞƐ8ƚŚĞ8ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ8ŽĨ8ƚŚĞƐĞ8ĂŐŐƌĞŐĂƚŝŽŶͲƉƌŽŶĞ8
ƉƌŽƚĞŝŶƐ8ŝŶƚŽ8ĂŵǇůŽŝĚƐ͘8

JŶr ǀŝƚƌŽ8 ĂŐŐƌĞŐĂƚŝŽŶ8 ƐƚƵĚŝĞƐ8 ĂƌĞ8 ĂŶ8 ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ8ŵĞƚŚŽĚ8 ƚŽ8 ŐŝǀĞ8 ŝŶƐŝŐŚƚƐ8 ŽŶ8
ŚŽǁ8ƉƌŽƚĞŝŶƐ8ŝŶĨůƵĞŶĐĞ8ĂŵǇůŽŝĚ8ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ8ŽĨ8ĚŝƐĞĂƐĞ8ƉƌŽƚĞŝŶƐ8ĂŶĚ8ŝƐ8ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ8
ŽĨƚĞŶ8 ƵƐĞĚ8 ƚŽ8 ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞ8 ƚŚĞ8 ĚŝƌĞĐƚ8 ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶ8 ďĞƚǁĞĞŶ8 ĚŝƐĞĂƐĞ8 ƉƌŽƚĞŝŶƐ8
;BĊŶƐƐŽŶ8Ğƚ8Ăů͕͘8ϮϬϭϯͿ8Žƌ8ƚŚĞ8ĞĨĨĞĐƚ8ŽĨ8ĐĞƌƚĂŝŶ8ĚŽŵĂŝŶƐ͕8ŵƵƚĂƚŝŽŶƐ8Žƌ8ĐŚĂƌŐĞƐ8
;RĂŬŬĂƌ8 Ğƚ8 Ăů͕͘8 ϮϬϭϲͿ͘8 JŶr ǀŝƚƌŽ8 ƐƚƵĚŝĞƐ8ǁŝƚŚ8 è2+Oϭ 8 ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ8 ƚŚĂƚ8 ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶ8
ǁŝƚŚ8 ƚŚĞ8fͲƚĞƌŵŝŶĂů8 ƌĞŐŝŽŶ8ŽĨ8ɲͲƐǇŶƵĐůĞŝŶ8ĐĂƵƐĞƐ8ƚŚĞ8ĐŽŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ8ƚŽ8ĐŚĂŶŐĞ8
ŝŶƚŽ8 Ă8 ŶƵĐůĞĂƚŝŽŶͲĂĐƚŝǀĞ8 ĂŵǇůŽŝĚ8 ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ8 ;OĂůƐŽŶĞ8 Ğƚ8 Ăů͕͘8 ϮϬϭϮͿ͘8 è2+Oϭ 8
ĂŶĚ8è2+OϮ8ŚĂǀĞ8ŚŝŐŚ8ƐŝŵŝůĂƌŝƚǇ8ŝŶ8ƚŚĞŝƌ8ĂŵŝŶŽ8ĂĐŝĚ8ƐĞƋƵĞŶĐĞ͕8ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ8ŝŶ8ƚŚĞ8
ĨŝƌƐƚ8 ƚǁŽ8 ĞǆŽŶƐ8 ŽĨ8 ƚŚĞ8 ƉƌŽƚĞŝŶ͘8 OƵƌƚŚĞƌ8 ŝŶr ǀŝƚƌŽ8 ƐƚƵĚŝĞƐ8 ĐŽƵůĚ8 ŝĚĞŶƚŝĨǇ8 ƚŚĞ8



ϭϰϰ8ͮ8fŚĂƉƚĞƌ8ϲ8
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ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶ8ďĞƚǁĞĞŶ8èĞƌĨϮ8ĂŶĚ8ĚŝƐĞĂƐĞ8ƉƌŽƚĞŝŶƐ8ƚŽ8 ŝĚĞŶƚŝĨǇ8ƚŚĞ8ĐƌƵĐŝĂů8ƌĞŐŝŽŶƐ8
ŽĨ8ƚŚĞ8ƉƌŽƚĞŝŶ8ĨŽƌ8ƚŚĞ8ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ8ŽĨ8ĂŵǇůŽŝĚƐ͘88

HŽǁĞǀĞƌ͕8 ƚŚĞƐĞ8 ŝŶr ǀŝƚƌŽ8 ƐƚƵĚŝĞƐ8 ŽŶůǇ8 ŐŝǀĞ8 ŝŶƐŝŐŚƚƐ8 ŝŶ8 ƉŽƐƐŝďůĞ8 ĚŝƌĞĐƚ8
ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶ8 ďĞƚǁĞĞŶ8 ƚŚĞƐĞ8 ƚǁŽ8 ƉƌŽƚĞŝŶƐ͕8ǁŚŝůĞ8 ŝŶ8 ƚŚĞ8 ŶŽƌŵĂů8 ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ8ŵĂŶǇ8
ŵŽƌĞ8 ĨĂĐƚŽƌƐ8 ĂĨĨĞĐƚ8 ƚŚĞ8 ƉƌŽƚĞŝŶ8 ĨƵŶĐƚŝŽŶŝŶŐ8 ĂŶĚ8 ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶ͘r dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕8 ŝƚ8
ƌĞŵĂŝŶƐ8ƚŽ8ďĞ8ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ8ŚŽǁ8èĞƌĨϮ8ĚƌŝǀĞƐ8ĂŵǇůŽŝĚ8ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ8 ŝŶ8Ă8 ůŝǀŝŶŐ8ĐĞůů͕8
ǁŚĞƌĞ8 ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ8 ƐƵĐŚ8 ĂƐ8 ŵŽůĞĐƵůĂƌ8 ĐƌŽǁĚŝŶŐ͕8 ƉH8 ĂŶĚ8 ƐĂůƚ8 ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ8
ŝŶĨůƵĞŶĐĞ8ƉƌŽƚĞŝŶ8 ĨƵŶĐƚŝŽŶŝŶŐ͘8 xƚ8ǁŽƵůĚ8ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ8ďĞ8 ŝŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐ8ƚŽ8ĂĚĚ8ĐĞůů8Žƌ8
ďƌĂŝŶ8ůǇƐĂƚĞ8ǁŝƚŚ8ĂŶĚ8ǁŝƚŚŽƵƚ8èĞƌĨϮ8ƚŽ8ƉƵƌŝĨŝĞĚ8ĚŝƐĞĂƐĞ8ƉƌŽƚĞŝŶƐ8ƚŽ8ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞ8ŝĨ8
èĞƌĨϮ͕8ŝŶ8Ă8ŵŽƌĞ8͚ŶĂƚƵƌĂů͛8ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕8Ɛƚŝůů8ĚƌŝǀĞƐ8ĂŵǇůŽŝĚ8ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘8 ŶŽƚŚĞƌ8
ŽƉƚŝŽŶ8 ŝƐ8 ƚŽ8 ĂĚĚ8  n8 ďƌĂŝŶ8 ůǇƐĂƚĞ8ǁŝƚŚ8 ĂŶĚ8ǁŝƚŚŽƵƚ8 èĞƌĨϮ8 ƚŽ8 ƚŚĞ8  ɴ8 ĂƐƐĂǇƐ8 ŝŶ8
ŽƌĚĞƌ8 ƚŽ8 ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞ8 ƐĞĞĚŝŶŐͲĐŽŵƉĞƚĞŶƚ8  ɴ8 ŝŶ8 ĂďƐĞŶĐĞ8 ŽĨ8 èĞƌĨϮ͘8 dŚŝƐ8
ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ8 ǁĂƐ8 ĚŽŶĞ8 ǁŝƚŚ8 ůǇƐĂƚĞƐ8 ŽĨ8 BV AͲϰ8 ĚĞůĞƚŝŽŶ8  ɴ8 ǁŽƌŵƐ8 ǁĞƌĞ8
ĚĞůĞƚŝŽŶ8ƌĞƐƵůƚĞĚ8ŝŶ8ůŽǁĞƌ8ĂŵǇůŽŝĚŽŐĞŶŝĐ8ƐĞĞĚŝŶŐ8;ǀĂŶ8HĂŵ8Ğƚ8Ăů͕͘8ϮϬϭϬͿ͘8BŽƌĞ8
ŝŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐ8ǁŽƵůĚ8ďĞ8ƚŽ8 ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞ8ƚŚĞ8ĞǆĂĐƚ8ƌŽůĞ8ŽĨ8èĞƌĨϮ8 ŝŶ8ĂŵǇůŽŝĚ8ŬŝŶĞƚŝĐƐ8
ƵƐŝŶŐ8ůŝǀĞͲĐĞůů8ŝŵĂŐŝŶŐ͘8hƐŝŶŐ8O+2d8;OŽƌƐƚĞƌ8+ĞƐŽŶĂŶĐĞ82ŶĞƌŐǇ8dƌĂŶƐĨĞƌͿ8ůĂďĞůĞĚ8
ŝŶƚƌĂͲ8 ĂŶĚ8 ŝŶƚĞƌŵŽůĞĐƵůĂƌ8 ŵƵƚĂŶƚ8 Hdd8 ĂŶĚ8 ĨĂƐƚ8 ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ8 ũƵŵƉͲŝŶĚƵĐĞĚ8
ŬŝŶĞƚŝĐƐ8;2ďďŝŶŐŚĂƵƐ8Ğƚ8Ăů͕͘8ϮϬϭϬͿ͕8ǁĞ8ƚƌŝĞĚ8ƚŽ8ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞ8ƚŚĞ8ĞĂƌůǇ8ĂŐŐƌĞŐĂƚŝŽŶ8
ŬŝŶĞƚŝĐƐ8 ŝŶ8 ƐŝŶŐůĞ8 ůŝǀŝŶŐ8 ĐĞůůƐ͘8 hƐŝŶŐ8 ƚŚŝƐ8 ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ8 ŶŽ8 ĐŚĂŶŐĞƐ8 ŝŶ8 ĞĂƌůǇ8
ĂŐŐƌĞŐĂƚŝŽŶ8 ŬŝŶĞƚŝĐƐ8 ĐŽƵůĚ8 ďĞ8 ŽďƐĞƌǀĞĚ8 ŝŶ8 è2+OϮ8 ĂŶĚ8 è2+Oϭ 8 ĚŽƵďůĞ8ŵƵƚĂŶƚ8
ŚƵŵĂŶ8 ĞŵďƌǇŽŶŝĐ8 ŬŝĚŶĞǇ8 ĐĞůůƐ8 ;H2RϮϵϯdͿ͘8 dŚĞ8 ƐĞƚƚŝŶŐƐ8 ŽĨ8 ƚŚŝƐ8 ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ8
ǁĞƌĞ8 ŶŽƚ8 ŝĚĞĂů͕8 ĨƵƚƵƌĞ8 ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ8 ƐŚŽƵůĚ8 ŝŶĐůƵĚĞ8 ƚŚĞ8 ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ8 Ăƚ8 ϯϳΣf͕8
ŝŶĐƌĞĂƐĞ8 ŽĨ8 ƐĂŵƉůĞ8 ƐŝǌĞ8 ĂŶĚ8 ŵŽƌĞ8 ĐŽŵƉĂƌĂďůĞ8 ĐĞůů8 ůŝŶĞƐ8 ƵƐŝŶŐ8 è2+OϮ8
ŽǀĞƌĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ8 Žƌ8 ŬŶŽĐŬ8 ŽƵƚ͘8 íĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ͕8 ƚŚĞƐĞ8 ƌĞƐƵůƚƐ8 ĐŽƵůĚ8 ĂůƐŽ8 ŝŶĚŝĐĂƚĞ8
ƚŚĂƚ8è2+O8ĚŽĞƐ8ŶŽƚ8ĂĨĨĞĐƚ8ƚŚĞ8ĞĂƌůǇ8ĂŐŐƌĞŐĂƚŝŽŶ8ŬŝŶĞƚŝĐƐ8 ŝŶ8Ă8 ůŝǀŝŶŐ8ĐĞůů͕8 ĨƵƚƵƌĞ8
ƐƚƵĚŝĞƐ8ĂƌĞ8ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ8ƚŽ8ĞƐƚĂďůŝƐŚ8ƚŚĞ8ŵŽůĞĐƵůĂƌ8ƌŽůĞ8ŽĨ8è2+O8ŝŶ8ƚŚĞ8ĞĂƌůǇ8ƐƚĞƉƐ8
ŽĨ8ĂŵǇůŽŝĚ8ŬŝŶĞƚŝĐƐ8ŝŶ8ƚŚĞ8ůŝǀŝŶŐ8ĐĞůů͘88

>ŽƐƐrŽĨr^ĞƌĨϮrĚŽĞƐrŶŽƚrĂĨĨĞĐƚrfɴrƉůĂƋƵĞr ůŽĂĚrŽƌr ŝŶƐŽůƵďůĞrfɴr ŝŶrĂŶrfdrŵŽƵƐĞr
ŵŽĚĞůr

íĞǆƚ8ǁĞ8ĂŝŵĞĚ8ƚŽ8ƚƌĂŶƐůĂƚĞ8 ŝŶrǀŝƚƌŽrĂŶĚ8ĐĞůůƵůĂƌ8ĨŝŶĚŝŶŐƐ8ƚŽ8ĂŶ8 n8ŵŽƵƐĞ8
ŵŽĚĞů͘8 dŽ8 ĚŽ8 ƐŽ͕8 ǁĞ8 ƵƐĞĚ8 ƚŚĞ8  ïïïèϭͲϮϭ8 ŵŽƵƐĞ8 ŵŽĚĞů8 ǁŚŝĐŚ8 ƐŚŽǁƐ8  ɴ8
ĂŐŐƌĞŐĂƚŝŽŶ8ĂŶĚ8ƉůĂƋƵĞ8ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ8ĂĨƚĞƌ8ŽŶůǇ8ƚǁŽ8ŵŽŶƚŚƐ8;+ĂĚĚĞ8Ğƚ8Ăů͕͘8ϮϬϬϲͿ͘8
tĞ8ĨŽƵŶĚ8ƚŚĂƚ8ůŽƐƐ8ŽĨ8èĞƌĨϮ8ŝŶ8ƚŚĞ8ďƌĂŝŶ8ŽĨ8ƚŚĞƐĞ8 n8ŵŝĐĞ8ƌĞƐƵůƚĞĚ8ŝŶ8ŶŽ8ĐŚĂŶŐĞ8



AĞŶĞƌĂů8nŝƐĐƵƐƐŝŽŶ8ĂŶĚ8OƵƚƵƌĞ8ïĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞƐͮ8ϭϰϱ8

ϲ8

ŽŶ8 ŝŶƐŽůƵďůĞ8  ɴ8 ůĞǀĞůƐ8 ĂŶĚ8  ɴ8 ƉůĂƋƵĞ8 ůŽĂĚ8 Žƌ8 ŐůŝŽƐŝƐ8 ŝŶ8 ƚŚĞ8 ĐŽƌƚĞǆ͘8tŚĞƌĞĂƐ8
ĚĞůĞƚŝŽŶ8 ŽĨ8 BV AͲϰ8 ŝŶ8 Ă8 o͘r ĞůĞŐĂŶƐ8  n8 ŵŽĚĞů͕8 ŽǀĞƌĞǆƉƌĞƐƐŝŶŐ8  ɴϰϮ8 ŝŶ8 ƚŚĞ8
ďŽĚǇ8ǁĂůů8ŵƵƐĐůĞ͕8 ƌĞƐƵůƚĞĚ8 ŝŶ8Ă8 ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ8ŽĨ8ƉĂƌĂůǇƐŝƐ8ĂŶĚ8Ă8ĚĞĐƌĞĂƐĞ8ŽĨ8ŚŝŐŚ8
ĂŶĚ8 ůŽǁ8 ǁĞŝŐŚƚ8 ŵŽůĞĐƵůĂƌ8 ƐƉĞĐŝĞƐ8 ;ǀĂŶ8 HĂŵ8 Ğƚ8 Ăů͕͘8 ϮϬϭϬͿ͘8 fŚĂŶŐĞƐ8 ŝŶ8 ƚŚĞ8
ŵŽůĞĐƵůĂƌ8 ƐƉĞĐŝĞƐ8 ŽĨ8  ɴ8 ǁĞƌĞ8 ŶŽƚ8 ŽďƐĞƌǀĞĚ8 ŝŶ8 ŽƵƌ8 ƐƚƵĚǇ͕8 ŚŽǁĞǀĞƌ8 ĐůŽƐĞƌ8
ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ8 ŽĨ8 dŚŝŽĨůĂǀŝŶͲè8 ƐƚĂŝŶĞĚ8  ɴ8 ƉůĂƋƵĞƐ8 ƌĞǀĞĂůĞĚ8 ůĞƐƐ8 ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ8 ĂŶĚ8
ůĞƐƐ8ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ8 ɴ8ƉůĂƋƵĞƐ8 ŝŶ8ƚŚĞ8 n͖^ĞƌĨϮͲͬͲ8ŵŝĐĞ͘8 xŶ8ŽƌĚĞƌ8ƚŽ8ǌŽŽŵ8ŝŶ8ŽŶ8ƚŚĞ8
ĂŵǇůŽŝĚ8ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ8ŽĨ8 ƚŚĞ8 ɴ8ƉůĂƋƵĞƐ͕8ǁĞ8ƵƐĞĚ8ĞůĞĐƚƌŽŶ8ŵŝĐƌŽƐĐŽƉǇ͘8HĞƌĞ8ǁĞ8
ŽďƐĞƌǀĞĚ8ŵŽƌĞ8ĐŽŵƉĂĐƚ8ĨŽƌŵƐ8ŽĨ8ƚŚĞ8 ɴ8ƉůĂƋƵĞƐ8ŝŶ8ƚŚĞ8 n͖^ĞƌĨϮͲͬͲ8ďƌĂŝŶƐ͕8ǁŝƚŚ8
ƚŚŝĐŬĞƌ8 ĂŶĚ8 ƐŚŽƌƚĞƌ8 ĨŝďƌŝůƐ͘8 èŝŵŝůĂƌ8 ĐŚĂŶŐĞƐ8 ŝŶ8 ĂŵǇůŽŝĚ8 ĐŽŵƉĂĐƚŶĞƐƐ8 ǁĞƌĞ8
ŽďƐĞƌǀĞĚ8 ŝŶ8Ă8ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ8 n8ŵŽƵƐĞ8ŵŽĚĞů8ŚĞƚĞƌŽǌǇŐŽƵƐ8 ĨŽƌ8 ƚŚĞ8 ŝŶƐƵůŝŶ8ŐƌŽǁƚŚ8
ĨĂĐƚŽƌ8 ϭ8 ;xŐĨϭͿ8 ŐĞŶĞ͕8ǁŚĞƌĞ8ŵŽƌĞ8 ĚĞŶƐĞůǇ8 ƉĂĐŬĞĚ8 ɴ8ƉůĂƋƵĞƐ8ǁĞƌĞ8 ƐŚŽǁŶ8 ƚŽ8
ŚĂǀĞ8ďĞŶĞĨŝĐŝĂů8ĞĨĨĞĐƚƐ8ŽŶ8ĐŽŐŶŝƚŝǀĞ8ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ8;fŽŚĞŶ8Ğƚ8Ăů͕͘8ϮϬϬϵͿ͘8

JƐrƚŚĞrĂůƚĞƌĂƚŝŽŶrŝŶrĂŵǇůŽŝĚrƐƚƌƵĐƚƵƌĞrŽĨrƚŚĞrfd͖r^ĞƌĨϮͲͬͲrĂŶŝŵĂůƐrďĞŶĞĨŝĐŝĂů͍r

tŚĞƚŚĞƌ8 ƚŚĞ8 ĂďŝůŝƚǇ8 ŽĨ8 èĞƌĨϮ8 ƚŽ8 ŝŶĨůƵĞŶĐĞ8 ƚŚĞ8 ĂŵǇůŽŝĚ8 ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ8 ŝƐ8
ďĞŶĞĨŝĐŝĂů8 ĨŽƌ8 ƚŚĞ8  n͖^ĞƌĨϮͲͬͲ8 ŵŝĐĞ8 ƌĞŵĂŝŶƐ8 ƚŽ8 ďĞ8 ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ͘8 xƚ8 ǁŝůů8 ďĞ8
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ8ƚŽ8ůĞĂƌŶ8ŝĨ8ƚŚĞ8ĐŚĂŶŐĞƐ8ŝŶ8ĂŵǇůŽŝĚ8ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ8ĐĂƵƐĞĚ8ďǇ8ůŽƐƐ8ŽĨ8èĞƌĨϮ8
ĂĨĨĞĐƚ8 ƚŚĞ8 ĐŽŐŶŝƚŝǀĞ8 ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ8 ŽĨ8 ƚŚĞ8  n͖^ĞƌĨϮͲͬͲ8ŵŝĐĞ͘8 xŶ8 ŵŽƐƚ8  n8ŵŽƵƐĞ8
ŵŽĚĞůƐ8ŵĞŵŽƌǇ8ĚĞĨŝĐŝĞŶĐǇ8ĂŶĚ8ŝŵƉĂŝƌŵĞŶƚ8ŽĨ8ŽƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ8ĂŶĚ8ůŽĐŽŵŽƚŝŽŶ8ĂƌĞ8
ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ8 ǁŝƚŚ8 ƚŚĞ8  ɴ8 ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ8 ŝŶ8 ƚŚĞ8 ĐŽƌƚĞǆ8 ĂŶĚ8 ƚŚĞ8 ŚŝƉƉŽĐĂŵƉƵƐ8
;PĂŶŬŽǁƐŬǇ8 Ğƚ8 Ăů͕͘8 ϮϬϬϱ͖8 VĂŬůĞǇ8 Ğƚ8 Ăů͕͘8 ϮϬϬϲ͖8 +ĂĚĚĞ8 Ğƚ8 Ăů͕͘8 ϮϬϬϲͿ͘8 dŚĞƐĞ8
ďĞŚĂǀŝŽƌĂů8ƉŚĞŶŽƚǇƉĞƐ8ĐĂŶ8ďĞ8ĞǆĂŵŝŶĞĚ8ďǇ8ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ8ďĞŚĂǀŝŽƌĂů8ƚĂƐŬƐ8ƐƵĐŚ8ĂƐ8
ƚŚĞ8BŽƌƌŝƐ8ǁĂƚĞƌ8ŵĂǌĞ8 ƚŽ8 ƚĞƐƚ8 ĐŽŐŶŝƚŝǀĞ8 ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕8 Žƌ8 ƚŚĞ8ŽƉĞŶ8 ĨŝĞůĚ8 ĂŶĚ8
ĞůĞǀĂƚĞĚ8ƉůƵƐ8ŵĂǌĞ8ƚŽ8ƚĞƐƚ8ĂŶǆŝĞƚǇͲůŝŬĞ8ďĞŚĂǀŝŽƌ8;tĞďƐƚĞƌ8Ğƚ8Ăů͕͘8ϮϬϭϰͿ͘88

dŚĞ8  ïïïèϭͲϮϭ8 ŵŽƵƐĞ8 ŵŽĚĞů8 ǁĞ8 ĐŚŽŽƐĞ8 ŝŶ8 ƚŚŝƐ8 ƚŚĞƐŝƐ͕8 ƐŚŽǁƐ8 ĨĂƐƚ8  ɴ8
ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ8ĂŶĚ8 ɴ8ƉĂƚŚŽůŽŐǇ͕8ƐƚĂƌƚŝŶŐ8ĂĨƚĞƌ8ƚǁŽ8ŵŽŶƚŚƐ8ŽĨ8ĂŐĞ͘8dŚŝƐ8ŝƐ8ĐĂƵƐĞĚ8
ďǇ8 ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ8 ŽĨ8 ƚŚĞ8 ŚƵŵĂŶ8  ïï8 ŐĞŶĞ8 ǁŝƚŚ8 ƚŚĞ8 èǁĞĚŝƐŚ8 ŵƵƚĂƚŝŽŶ8
;RBϲϳϬͬϲϳϭí/Ϳ8 ŝŶ8 ƚŚĞ8 ɴͲƐĞĐƌĞƚĂƐĞ8 ĐůĞĂǀĂŐĞ8 ƐŝƚĞ8 ƚŚĂƚ8 ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ8 ƚŚĞ8 ƚŽƚĂů8  ɴ8
ůĞǀĞůƐ8 ;fĂŝ8Ğƚ8Ăů͕͘8ϭϵϵϯ͖8fŝƚƌŽŶ8Ğƚ8Ăů͕͘8ϭϵϵϮͿ8ĂŶĚ8 8ƚŚĞ8ïèϭ8ŐĞŶĞ8ǁŝƚŚ8ƚŚĞ8/ϭϲϲï8
ŵƵƚĂƚŝŽŶ8 ƚŚĂƚ8 ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ8 ƚŚĞ8  ɴϰϮ8 ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ͕8 ƚŚĞƌĞďǇ8 ƐŚŝĨƚŝŶŐ8 ƚŚĞ8  ɴϰϬͬϰϮ8
ƌĂƚŝŽ8 ;BŽĞŚůŵĂŶŶ8 Ğƚ8 Ăů͕͘8 ϮϬϬϮͿ͕8 ďŽƚŚ8 ŐĞŶĞƐ8 ĂƌĞ8 ƌĞŐƵůĂƚĞĚ8 ƵŶĚĞƌ8 ƚŚĞ8 dŚǇϭ8
ƉƌŽŵŽƚĞƌ8 ;+ĂĚĚĞ8 Ğƚ8 Ăů͕͘8 ϮϬϬϲͿ͘8 dŚĞ8 ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ8 ŽĨ8 ƚŚĞƐĞ8 ƚƌĂŶƐŐĞŶĞƐ͕8 ƚŚĞ8
ŵƵƚĂƚŝŽŶƐ8 ĂŶĚ8 ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ8 ůĞǀĞůƐ8 ƌĞƐƵůƚƐ8 ŝŶ8 ĂĐƚŝǀĞ8 ƚƌĂŶƐĐƌŝƉƚŝŽŶ8 ŽĨ8 ƚŚĞ8



ϭϰϲ8ͮ8fŚĂƉƚĞƌ8ϲ8
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ϲ8

ƚƌĂŶƐŐĞŶĞƐ8ƐƚĂƌƚŝŶŐ8ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ8Ϯ8ǁĞĞŬƐ8ĂĨƚĞƌ8ďŝƌƚŚ8ǁŚŝĐŚ8ůĞĂĚƐ8ƚŽ8ŚŝŐŚ8 ɴϰϮ8
ůĞǀĞůƐ8ĂůƌĞĂĚǇ8Ăƚ8ƚǁŽ8ŵŽŶƚŚƐ8ŽĨ8ĂŐĞ8;+ĂĚĚĞ8Ğƚ8Ăů͕͘8ϮϬϬϲͿ͘82ǀĞŶ8ƚŚŽƵŐŚ8ƚŚĞ8 n8
ƉĂƚŚŽůŽŐǇ8 ƐƚĂƌƚƐ8 ĞĂƌůǇ͕8 ƚŚĞ8 ďĞŚĂǀŝŽƌĂů8 ƉŚĞŶŽƚǇƉĞƐ8 ŽĨ8 ƚŚŝƐ8 ŵŽƵƐĞ8 ŵŽĚĞů8 ĂƌĞ8
ŽŶůǇ8ĨŽƵŶĚ8ŝŶ8ƚŚĞ8BŽƌƌŝƐ8ǁĂƚĞƌ8ŵĂǌĞ8ƐƚĂƌƚŝŶŐ8ĂĨƚĞƌ8ϲͬϳ8ŵŽŶƚŚƐ8;nŝŽŶşƐŝŽ8Ğƚ8Ăů͕͘8
ϮϬϭϱ͖8BŽŶƚĂƌŽůŽ8Ğƚ8Ăů͕͘8ϮϬϭϯ͖8ïƐŽƚƚĂ8Ğƚ8Ăů͕͘8ϮϬϭϱͿ͕8ƌĞǀĞƌƐĞĚ8ůĞĂƌŶŝŶŐ8ƵƐŝŶŐ8ƚŚĞ8
ĨŽŽĚͲƌĞǁĂƌĚĞĚ8ĨŽƵƌͲĂƌŵ8ƐƉĂƚŝĂů8ŵĂǌĞ8ƚĂƐŬ8ƐƚĂƌƚŝŶŐ8Ăƚ8ϴ8ŵŽŶƚŚƐ8;+ĂĚĚĞ8Ğƚ8Ăů͕͘8
ϮϬϬϲͿ8 ĂŶĚ8 ĂŶǆŝĞƚǇͲůŝŬĞ8 ďĞŚĂǀŝŽƌ8 ŝŶ8 ŽƉĞŶ8 ĨŝĞůĚ8 ĂŶĚ8 ĞůĞǀĂƚĞĚ8 ƉůƵƐ8 ŵĂǌĞ8 ƚĂƐŬƐ8
ƐƚĂƌƚŝŶŐ8Ăƚ8ϭϮ8ŵŽŶƚŚƐ8;ïƐŽƚƚĂ8Ğƚ8Ăů͕͘8ϮϬϭϱͿ͘8oĞĐĂƵƐĞ8ǁĞ8ĞǆƉĞĐƚĞĚ8èĞƌĨϮ8ƚŽ8ĂĨĨĞĐƚ8
ƚŚĞ8 ĞĂƌůǇ8 ƐƚĂŐĞƐ8ŽĨ8  ɴ8 ƉĂƚŚŽůŽŐǇ8ǁĞ8ĚŝĚ8 ŶŽƚ8 ŝŶĐůƵĚĞ8 ďĞŚĂǀŝŽƌ8 ĂƐƐĂǇƐ8 ĨŽƌ8 ƚŚŝƐ8
ŵŽƵƐĞ8ŵŽĚĞů8 ďƵƚ8 ĨŽĐƵƐĞĚ8 ŽŶ8 ƚŚĞ8 ĞĨĨĞĐƚ8 ŽĨ8 èĞƌĨϮ8 ŽŶ8 ƚŚĞ8 ďŝŽĐŚĞŵŝƐƚƌǇ8 ŽĨ8  ɴ8
ĂŐŐƌĞŐĂƚŝŽŶ͘88

AŝǀĞŶ8ƚŚĞ8ƉƌŽŵŝƐŝŶŐ8ƌĞƐƵůƚƐ8 ŝŶ8ƚŚĞ8 ïïïèϭͲϮϭ8ŵŝĐĞ͕8ǁĞ8ǁŝůů8 ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞ8 ŝĨ8
ůŽƐƐ8ŽĨ8èĞƌĨϮ8 ŝŶ8ĂŶ8 n8ŵŽƵƐĞ8ŵŽĚĞů8 ŝƐ8ďĞŶĞĨŝĐŝĂů͘8HŽǁĞǀĞƌ͕8 ƚŽ8ĞǆĂŵŝŶĞ8 ŝĨ8 ƚŚĞ8
ĐŚĂŶŐĞƐ8ŽŶ8 ĂŵǇůŽŝĚ8 ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ8 ŚĂƐ8 ĂŶ8ĞĨĨĞĐƚ8ŽŶ8 n8 ƌĞůĂƚĞĚ8 ďĞŚĂǀŝŽƌ͕8 ĂŶŽƚŚĞƌ8
 n8 ŵŽƵƐĞ8 ŵŽĚĞů8 ŝƐ8 ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ͘8 dŚĞ8 ŵŽƵƐĞ8 ŵŽĚĞů8 ǁĞ8 ĐŚŽƐĞ8 ŝƐ8 ƚŚĞ8  ïïͬïèϭ8
ŵŽƵƐĞ8ŵŽĚĞů8;PĂŶŬŽǁƐŬǇ8Ğƚ8Ăů͕͘8ϮϬϬϰͿ͕8ƚŚŝƐ8ŵŽƵƐĞ8ŵŽĚĞů8ĞǆƉƌĞƐƐĞƐ8ƚŚĞ8ŵŽƵƐĞ8
 ïï8 ŐĞŶĞ8 ǁŝƚŚ8 Ă8 ŚƵŵĂŶ8  ɴ8 ĚŽŵĂŝŶ͕8 ŝŶĐůƵĚŝŶŐ8 ƚŚĞ8 èǁĞĚŝƐŚ8 ŵƵƚĂƚŝŽŶ8
;RBϲϳϬͬϲϳϭí/Ϳ͕8 ĂŶĚ8 ƚŚĞ8 ŚƵŵĂŶ8 ïèϭ8 ƚƌĂŶƐŐĞŶĞ8 ǁŝƚŚ8 ƚŚĞ8 ĞǆŽŶͲϵ8 ĚĞůĞƚŝŽŶ8
ǀĂƌŝĂŶƚ8;ïĞƌĞǌͲdƵƌ8Ğƚ8Ăů͕͘8ϭϵϵϱͿ͕8ƚŚĂƚ8 ŝƐ8ŬŶŽǁŶ8ƚŽ8ƉƌĞĨĞƌ8ƚŚĞ8 ɴϰϮ8ƐƉůŝĐŝŶŐ8ĂŶĚ8
ƚŚĞƌĞďǇ8ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ8ƚŚĞ8 ɴϰϬͬϰϮ8ƌĂƚŝŽ8;tŽŽĚƌƵĨĨ8Ğƚ8Ăů͕͘8ϮϬϭϯͿ͘8oŽƚŚ8ƚƌĂŶƐŐĞŶĞƐ8
ĂƌĞ8 ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ8 ƵŶĚĞƌ8 ƚŚĞ8ŵŽƵƐĞ8 ƉƌŝŽŶ8 ƉƌŽƚĞŝŶ8 ƉƌŽŵŽƚĞƌ8 ƚŚĂƚ8 ƌĞƐƵůƚƐ8 ŝŶ8 ŚŝŐŚ8
ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ8 ŝŶ8ďƌĂŝŶ8ĂŶĚ8ŚĞĂƌƚ8;oŽƌĐŚĞůƚ8Ğƚ8Ăů͕͘8ϭϵϵϲͿ͘8dŚĞ8ĨŝƌƐƚ8 ɴ8ƉůĂƋƵĞƐ8ĐĂŶ8
ďĞ8 ĨŽƵŶĚ8ĂƌŽƵŶĚ8ϲ8ŵŽŶƚŚƐ8 ŝŶ8 ƚŚĞ8ŚŝƉƉŽĐĂŵƉƵƐ8ĂŶĚ8ĐŽƌƚĞǆ8 ;PĂŶŬŽǁƐŬǇ8Ğƚ8Ăů͕͘8
ϮϬϬϰͿ͕8ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ8ĞĨĨĞĐƚƐ8 ŝŶ8ƚŚĞ8BŽƌƌŝƐ8ǁĂƚĞƌ8ŵĂǌĞ8ƐƚĂƌƚ8ďĞƚǁĞĞŶ8ϲͲϵ8ŵŽŶƚŚƐ8
ŽĨ8ĂŐĞ8;fŽŚĞŶ8Ğƚ8Ăů͕͘8ϮϬϬϵ͖8fƌĂŵĞƌ8Ğƚ8Ăů͕͘8ϮϬϭϮͿ͘8OƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕8ŶĞƵƌŽŶĂů8ůŽƐƐ8ŚĂƐ8
ďĞĞŶ8ĚĞƐĐƌŝďĞĚ8ŝŶ8ϭϮ8ŵŽŶƚŚ8ŽůĚ8ĂŶŝŵĂůƐ8ŝŶ8ƚŚĞ8ŚŝƉƉŽĐĂŵƉƵƐ8ĂŶĚ8ĨƌŽŶƚĂů8ĐŽƌƚĞǆ8
;fŽŚĞŶ8Ğƚ8Ăů͕͘8ϮϬϬϵͿ͘8 Ɛ8ƚŚŝƐ8ŵŽĚĞů8ŝƐ8ůĞƐƐ8ĂŐŐƌĞƐƐŝǀĞ8ĂŶĚ8ƚŚĞ8 n8ƉĂƚŚŽůŽŐǇ8ĂŶĚ8
ďĞŚĂǀŝŽƌ8 ĂƌĞ8ŵŽƌĞ8 ƐǇŶĐŚƌŽŶŝǌĞĚ͕8 ƚŚŝƐ8ǁŝůů8 ŐŝǀĞ8ŵŽƌĞ8 ŝŶƐŝŐŚƚƐ8 ŝŶ8 ƚŚĞ8 ĞĨĨĞĐƚ8 ŽĨ8
èĞƌĨϮ8ĚĞƉůĞƚŝŽŶ8ŝŶ8 n8ƉĂƚŚŽůŽŐǇ͘88

 ŶŽƚŚĞƌ8 ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ8 ƚŽ8 ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞ8ǁŚĞƚŚĞƌ8 ƚŚĞ8 ĂŵǇůŽŝĚ8 ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ8 ŝŶ8 ƚŚĞ8
 n͖r ^ĞƌĨϮͲͬͲ8ĂŶŝŵĂůƐ8 ĂƌĞ8 ďĞŶĞĨŝĐŝĂů8 ǁŽƵůĚ8 ďĞ8 ƚŽ8 ĞǆĂŵŝŶĞ8 ŶĞƵƌŽŶĂů8 Žƌ8 ƐǇŶĂƉƐĞ8
ůŽƐƐ͕8 ǁŚŝĐŚ8 ŝƐ8 ŽĨƚĞŶ8 ƵƐĞĚ8 ŝŶ8 ŽƚŚĞƌ8  n8ŵŽƵƐĞ8 ŵŽĚĞůƐ8 ;fĂůŚŽƵŶ8 Ğƚ8 Ăů͕͘8 ϭϵϵϴ͖8
fŽŚĞŶ8Ğƚ8Ăů͕͘8ϮϬϬϵ͖8tĂŶŐ8Ğƚ8Ăů͕͘8ϮϬϭϱͿ͘8xŶ8ƚŚĞ8 ïïïèϭͲϮϭ8ĂŶŝŵĂůƐ8ŶŽ8ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ8
ŝŶ8 ŶĞƵƌŽŶĂů8 ŶƵŵďĞƌƐ8 ŽĨ8 ƚŚĞ8 ĐŽƌƚĞǆ8 ŚĂƐ8 ďĞĞŶ8 ŽďƐĞƌǀĞĚ8 ƵƉ8 ƚŽ8 ϭϮ8 ŵŽŶƚŚƐ8



AĞŶĞƌĂů8nŝƐĐƵƐƐŝŽŶ8ĂŶĚ8OƵƚƵƌĞ8ïĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞƐͮ8ϭϰϳ8

ϲ8

;BŽŶƚĂƌŽůŽ8Ğƚ8Ăů͕͘8ϮϬϭϯ͖8+ƵƉƉ8Ğƚ8Ăů͕͘8ϮϬϭϭͿ͘8 xƚ8ǁĂƐ8ŚŽǁĞǀĞƌ8ƐŚŽǁŶ͕8ƵƐŝŶŐ8 ůŝǀĞ8
ƚǁŽͲƉŚŽƚŽŶ8ŵŝĐƌŽƐĐŽƉǇ8ƚŚĂƚ8ĂĨƚĞƌ8ϯ8ŵŽŶƚŚƐ8ĚĞŶĚƌŝƚŝĐ8ƐƉŝŶĞ8ůŽƐƐ8ŽĐĐƵƌƐ8ŝŶ8ĐůŽƐĞ8
ƉƌŽǆŝŵŝƚǇ8ƚŽ8ƚŚĞ8 ɴ8ƉůĂƋƵĞƐ͘8dŚĞ8ůŽƐƐ8ŽĨ8ĚĞŶĚƌŝƚŝĐ8ƐƉŝŶĞƐ8ŽĐĐƵƌƐ8ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ8
ϰ8ǁĞĞŬƐ8ĂĨƚĞƌ8ƚŚĞ8 ɴ8ƉůĂƋƵĞƐ8ĂƌĞ8ĨŽƌŵĞĚ͕8ǁŚĞƌĞĂƐ8ŶŽ8ĂůƚĞƌĂƚŝŽŶƐ8ĂƌĞ8ŽďƐĞƌǀĞĚ8
ŝŶ8ƌĞŐŝŽŶƐ8ŵŽƌĞ8ƚŚĂŶ8ϱϬ8ђŵ8ĨƌŽŵ8ƚŚĞ8 ɴ8ƉůĂƋƵĞƐ8;oŝƚƚŶĞƌ8Ğƚ8Ăů͕͘8ϮϬϭϮͿ͘8xƚ8ǁŽƵůĚ8
ďĞ8 ŝŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐ8 ƚŽ8 ƐĞĞ8 ŚŽǁ8 ƚŚĞ8 ĚĞŶĚƌŝƚŝĐ8 ƐƉŝŶĞƐ8 ƌĞĂĐƚ8 ĂƌŽƵŶĚ8 ƚŚĞ8  ɴ8 ƉůĂƋƵĞƐ8
ƚŚĂƚ8ŚĂǀĞ8Ă8ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ8 ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ8ĂƐ8Ă8 ƌĞƐƵůƚ8ŽĨ8 èĞƌĨϮ8ĚĞƉůĞƚŝŽŶ͘8oƵƚ8 ĂƐ8 ƚŚŝƐ8 ŝƐ8 Ă8
ǀĞƌǇ8 ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ8 ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ8 ƚŚĂƚ8 ŝŶǀŽůǀĞƐ8 ůŝǀŝŶŐ8 ĂŶŝŵĂůƐ8 ĂŶĚ8 Ă8 ƚǁŽͲƉŚŽƚŽŶ8
ŵŝĐƌŽƐĐŽƉĞ͕8ƚŚĞƐĞ8ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ8ŵŝŐŚƚ8ďĞ8ƚŽŽ8ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ8ĂŶĚ8ĐŽƐƚůǇ͘8dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕8
ŝƚ8 ǁŽƵůĚ8 ďĞ8 ƐĞŶƐŝďůĞ8 ƚŽ8 ƉĞƌĨŽƌŵ8 ƐŽŵĞ8 ĂŶĂůǇƐĞƐ8 ŝŶƚŽ8 ĚĞŶĚƌŝƚŝĐ8 ĂŶĚ8 ƐǇŶĂƉƚŝĐ8
ŐĞŶĞƐ8 ŽŶ8 ŝŵŵƵŶŽƐƚĂŝŶŝŶŐƐ8 Žƌ8 ŽŶ8 +í 8 ĂŶĚ8 ƉƌŽƚĞŝŶ8 ůĞǀĞů͕8 ŝŶ8 ŽƌĚĞƌ8 ƚŽ8 ŐĞƚ8 ĂŶ8
ŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶ8ŝĨ8ƚŚĞƌĞ8ǁŽƵůĚ8ďĞ8ůŽƐƐ8ŽĨ8ƚŚĞƐĞ8ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ8ŶĞƵƌŽŶĂů8ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ8ŝŶ8ƚŚĞ8
 n͖^ĞƌĨϮͲͬͲ8ŵŝĐĞ͘8

xŽǁrĚŽr^ĞƌĨϮrĂŶĚrfɴrŵĞĞƚrŝŶrƚŚĞrĐĞůů͍r

èŽ8ĨĂƌ8ŝƚ8ŝƐ8ƵŶĐůĞĂƌ8ǁŚĞƌĞ8ĂŶĚ8ŝĨ8èĞƌĨϮ8ŝŶƚĞƌĂĐƚƐ8ǁŝƚŚ8 ɴ8ŝŶ8ƚŚĞ8ĐĞůů8ŝŶ8ŽƌĚĞƌ8
ƚŽ8 ĐŚĂŶŐĞ8 ƚŚĞ8 ĞŶĚ8 ƐƚĂŐĞ8  ɴ8 ƉůĂƋƵĞƐ͘8 ”ƵĂŶƚĂƚŝǀĞ8 +dͲïf+8 ŝŶ8 ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ8ŵŽƵƐĞ8
ďƌĂŝŶ8 ƌĞŐŝŽŶƐ8 ŝŶĨŽƌŵĞĚ8ƵƐ8 ƚŚĂƚ8 ďŽƚŚ8 èĞƌĨϭ8 ĂŶĚ8 èĞƌĨϮ8 ĂƌĞ8 ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ8 ŝŶ8 Ăůů8 ƚŚĞ8
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ8 ďƌĂŝŶ8 ƌĞŐŝŽŶƐ͕8 ŝŶĐůƵĚŝŶŐ8 ƚŚĞ8 ĐŽƌƚĞǆ͕8 ƚŚĞ8 ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ8 ďƌĂŝŶ8 ƌĞŐŝŽŶƐ8 ĨŽƌ8
ŽƵƌ8 ƐƚƵĚǇ͘8HŽǁĞǀĞƌ͕8 ƚŚŝƐ8ĚŽĞƐ8 ŶŽƚ8 ƚĞĂĐŚ8 ƵƐ8 ĂŶǇƚŚŝŶŐ8 ĂďŽƵƚ8 ĐĞůů8 ƚǇƉĞ8 ƐƉĞĐŝĨŝĐ8
ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ8 Žƌ8 ĐĞůůƵůĂƌ8 ůŽĐĂůŝǌĂƚŝŽŶ8 ŽĨ8 èĞƌĨϭ8 ĂŶĚ8 èĞƌĨϮ͘8 dŚĞ8 ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ8 ŽĨ8 ƚŚĞ8
^ĞƌĨϮͲͬͲ8ŵŝĐĞ8 ŵĂĚĞ8 ŝƚ8 ƉŽƐƐŝďůĞ8 ƚŽ8 ƚĞƐƚ8 ƚŚĞ8 ŝŵŵƵŶŽƐƉĞĐŝĨŝĐŝƚǇ8 ŽĨ8 ƐĞǀĞƌĂů8 èĞƌĨϮ8
ĂŶƚŝďŽĚŝĞƐ͘8 hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕8 ǁĞ8 ǁĞƌĞ8 ŶŽƚ8 ĂďůĞ8 ƚŽ8 ĨŝŶĚ8 Ă8 èĞƌĨϮ8 ĂŶƚŝďŽĚǇ8 ƚŚĂƚ8
ƐŚŽǁĞĚ8Ă8ƐƉĞĐŝĨŝĐ8ƐŝŐŶĂů8 ŝŶ8ƚŚĞ8ŵŽƵƐĞ8ďƌĂŝŶƐ͘8ïƵƚƚŝŶŐ8ŵŽƌĞ8ĞĨĨŽƌƚ8 ŝŶƚŽ8ĨŝŶĚŝŶŐ8
Žƌ8 ŐĞŶĞƌĂƚŝŶŐ8 Ă8 ǁŽƌŬŝŶŐ8 èĞƌĨϮ8 ĂŶƚŝďŽĚǇ8 ŝƐ8 ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ8 ƚŽ8 ůĞĂƌŶ8 ŚŽǁ8 èĞƌĨϮ8
ďĞŚĂǀĞƐ8ŝŶ8ƚŚĞ8ďƌĂŝŶ8ĂŶĚ8ŝŶ8ƚŚĞ8ĐĞůůƐ8ŝŶ8ƉƌĞƐĞŶĐĞ8ĂŶĚ8ĂďƐĞŶĐĞ8ŽĨ8ĂŵǇůŽŝĚŽŐĞŶŝĐ8
ƉƌŽƚĞŝŶƐ͘8 dŚŝƐ8 ĐŽƵůĚ8 ŚĂǀĞ8 ŐŝǀĞŶ8 ƵƐ8 ĂŶ8 ŝĚĞĂ8 ŽĨ8 ǁŚĞƌĞ8 ĂŶĚ8 ŚŽǁ8  ɴ8 ĂŶĚ8 èĞƌĨϮ8
ŵĞĞƚ8ŝŶ8ƚŚĞ8ďƌĂŝŶ8ŝŶ8ŽƌĚĞƌ8ƚŽ8ĂůƚĞƌ8ƚŚĞ8ĂŵǇůŽŝĚ8ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ8ǁĞ8ŽďƐĞƌǀĞ8ŝŶ8ƚŚĞ8 ɴ8
ƉůĂƋƵĞƐ͘888

VŶĞ8 ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ8 ŝƐ8 ƚŚĂƚ8 èĞƌĨϮ8 ĂŶĚ8  ɴ8 ŝŶƚĞƌĂĐƚ8 ŝŶƐŝĚĞ8 ƚŚĞ8 ĐĞůůƐ8 ǁŚĞƌĞ8 ŝƚ8 ŝƐ8
ŬŶŽǁŶ8 ƚŽ8 ďĞ8 ůŽĐĂƚĞĚ8 ŝŶ8 ǀĂƌŝŽƵƐ8 ŝŶƚƌĂĐĞůůƵůĂƌ8 ŵĞŵďƌĂŶĞƐ͕8 ƐƵĐŚ8 ĂƐ8 ůǇƐŽƐŽŵĞƐ8
;HĂĂƐƐ8 Ğƚ8 Ăů͕͘8 ϭϵϵϮͿ͕8 ĞŶĚŽƉůĂƐŵŝĐ8 ƌĞƚŝĐƵůƵŵ8 ;oƺĐŬŝŐ8 Ğƚ8 Ăů͕͘8 ϮϬϬϮͿ8 ĂŶĚ8
ĞŶĚŽƐŽŵĞƐ8;zĂŶŐ8Ğƚ8Ăů͕͘8ϭϵϵϴͿ͘8OƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕8ƚŚĞ8ŝŶƚƌĂĐĞůůƵůĂƌ8 ɴ8ǁĂƐ8ĨŽƵŶĚ8ƚŽ8
ŚĂǀĞ8ŚŝŐŚ8ƐĞĞĚŝŶŐ8ƉŽƚĞŶĐǇ8;BĂƌǌĞƐĐŽ8Ğƚ8Ăů͕͘8ϮϬϭϲͿ͘8xƚ8ŝƐ8ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ8ƉŽƐƐŝďůĞ8ƚŚĂƚ8
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èĞƌĨϮ8 ŝŶƚĞƌĂĐƚƐ8 ǁŝƚŚ8  ɴ8 ŝŶ8 ŽŶĞ8 ŽĨ8 ƚŚĞƐĞ8 ĐŽŵƉĂƌƚŵĞŶƚƐ8 ǁŚĞƌĞ8 ŝƚ8 ĂůƚĞƌƐ8 ŝƚƐ8
ĐŽŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ8ƚŽǁĂƌĚƐ8Ă8ŵŽƌĞ8ĂŐŐƌĞŐĂƚŝŽŶ8ƉƌŽŶĞ8ƐƚĂƚĞ͕8ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ8ƌĞƐƵůƚŝŶŐ8ŝŶ8
Ă8 ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ8  ɴ8 ƉůĂƋƵĞ8 ŵŽƌƉŚŽƚǇƉĞ͘8  ůƚĞƌŶĂƚŝǀĞůǇ͕8 èĞƌĨϮ8 ŝƐ8 ůŽĐĂƚĞĚ8
ĞǆƚƌĂĐĞůůƵůĂƌůǇ8ĂŶĚ8ŝŶƚĞƌĂĐƚƐ8ǁŝƚŚ8 ɴ8ĂĨƚĞƌ8ŝƚ8ŝƐ8ƐĞĐƌĞƚĞĚ8ďǇ8ƚŚĞ8ĐĞůů͘8xŶ8ŽƌĚĞƌ8ƚŽ8
ĞƐƚĂďůŝƐŚ8ƚŚŝƐ8ŝƚ8ǁŽƵůĚ8ďĞ8ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ8ƚŽ8ŬŶŽǁ8ŵŽƌĞ8ĂďŽƵƚ8ƚŚĞ8ĞǆĂĐƚ8ůŽĐĂƚŝŽŶ8ŽĨ8
èĞƌĨϮ͘8dŚĞƌĞĨŽƌĞ8 ŝƚ8ǁŽƵůĚ8ďĞ8ƵƐĞĨƵů8ƚŽ8 ŝƐŽůĂƚĞ8ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ8ĐĞůůƵůĂƌ8ĐŽŵƉĂƌƚŵĞŶƚƐ8
ĂŶĚ8ƵƐĞ8ŝŵŵƵŶŽƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ8ƚŽ8ĞƐƚĂďůŝƐŚ8ǁŚĞƌĞ8èĞƌĨϮ8ĂŶĚ8 ɴ8ŝŶƚĞƌĂĐƚ͘888

 8ĨŝŶĂů8ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ8ĐŽƵůĚ8ďĞ8ƚŚĂƚ8èĞƌĨϮ8ĚŽĞƐ8ŶŽƚ8ĚŝƌĞĐƚůǇ8ŝŶƚĞƌĂĐƚ8ǁŝƚŚ8 ɴ8ďƵƚ8
ŝŶĨůƵĞŶĐĞƐ8 ƚŚĞ8 ĂŐŐƌĞŐĂƚŝŽŶ8 ƉƌŽĐĞƐƐ8 ŝŶĚŝƌĞĐƚůǇ͕8 ĨŽƌ8 ĞǆĂŵƉůĞ8 ƚŚƌŽƵŐŚ8ŵŝĐƌŽŐůŝĂ8
ĨƵŶĐƚŝŽŶŝŶŐ͘8+ĞĐĞŶƚůǇ8ŝƚ8ǁĂƐ8ƐŚŽǁŶ8ƚŚĂƚ8ůŽƐƐ8ŽĨ8d+2BϮ͕8Ă8ĐĞůůͲƐƵƌĨĂĐĞ8ƌĞĐĞƉƚŽƌ8
ƚŚĂƚ8 ŝƐ8 ŵĂŝŶůǇ8 ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ8 ďǇ8 ŵŝĐƌŽŐůŝĂ͕8 ĚŝƐƌƵƉƚƐ8 ƚŚĞ8 ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ8 ŽĨ8 ƚŚĞ8
ŶĞƵƌŽƉƌŽƚĞĐƚŝǀĞ8ŵŝĐƌŽŐůŝĂ8ďĂƌƌŝĞƌ8ĂƌŽƵŶĚ8ƚŚĞ8 ɴ8ƉůĂƋƵĞ8ĂŶĚ8ƚŚĞƌĞďǇ8ĂĨĨĞĐƚŝŶŐ8
ƚŚĞ8ĂŵǇůŽŝĚ8ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕8 ŝŶƚŽrŵŽƌĞ8ĐŽŵƉĂĐƚ8ĂŶĚ8 ůĞƐƐ8ĨŝďƌŝůůĂƌ8 ɴ8ƉůĂƋƵĞƐ8;tĂŶŐ8
Ğƚ8Ăů͕͘8ϮϬϭϲ͖8zƵĂŶ8Ğƚ8Ăů͕͘8ϮϬϭϲͿ͘8dŽ8ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞ8ƚŚŝƐ8ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ8ŝƚ8ǁŽƵůĚ8ďĞ8ƵƐĞĨƵů8
ƚŽ8ŵĂŬĞ8ĐŽŶĨŽĐĂů8 ŝŵĂŐĞƐ8ŽĨ8ĐŽͲƐƚĂŝŶŝŶŐƐ8ǁŝƚŚ8 xďĂͲϭ8ƉŽƐŝƚŝǀĞ8ŵŝĐƌŽŐůŝĂ8ĂŶĚ8ƚŚĞ8
dŚŝŽĨůĂǀŝŶ8 ĚǇĞ8 Žƌ8  ɴ8 ĂŶƚŝďŽĚǇ͕8 ĐŚĂŶŐĞƐ8 ŝŶ8ŵŝĐƌŽŐůŝĂ8 ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ8 ĂƌŽƵŶĚ8 ƚŚĞ8
ƉůĂƋƵĞ8 ǁŽƵůĚ8 ŝŶĚŝĐĂƚĞ8 ĐŚĂŶŐĞƐ8 ŝŶ8 ƚŚĞ8 ŶĞƵƌŽƉƌŽƚĞĐƚŝǀĞ8ŵŝĐƌŽŐůŝĂ8 ďĂƌƌŝĞƌ8 ĂŶĚ8
ƚŚƵƐ8ƌĞĂƐŽŶ8ĨŽƌ8ĨƵƌƚŚĞƌ8ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ͘88

dŚĞrĞĨĨĞĐƚrŽĨrǀĂƌŝĂƚŝŽŶrďĞƚǁĞĞŶrfdrŵŽƵƐĞrŵŽĚĞůƐrŽŶrfɴrƉůĂƋƵĞrůŽĂĚrŽƵƚĐŽŵĞr

2ǀĞŶ8ƚŚŽƵŐŚ8ǁĞ8ĚŽ8ŶŽƚ8ƐĞĞ8Ă8ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ8ĞĨĨĞĐƚ8ŽŶ8 ɴ8ƉůĂƋƵĞ8 ůŽĂĚ8 ŝŶ8 ƚŚĞ8
 n͖^ĞƌĨϮͲͬͲ8ŵŝĐĞ͕8 ǁĞ8 ĚŝĚ8 ŽďƐĞƌǀĞ8 Ă8 ƚƌĞŶĚ8 ƚŽǁĂƌĚƐ8 ŵŽƌĞ8  ɴ8 ƉůĂƋƵĞƐ8 ŝŶ8 ƚŚĞ8
 n͖^ĞƌĨϮͲͬͲ8ŵŝĐĞ͘8 xŶĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ8 ŽƵƚĐŽŵĞƐ8 ďĞƚǁĞĞŶ8 ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ8  n8ŵŽƵƐĞ8ŵŽĚĞůƐ8
ĂƌĞ8ŽĨƚĞŶ8ŽďƐĞƌǀĞĚ͘8 xƚ8ǁĂƐ8ĚĞƐĐƌŝďĞĚ8 ĨŽƌ8d+2BϮ8ŚĂƉůŽĚĞĨŝĐŝĞŶƚ8 n8ŵŝĐĞ͕8 ƚŚĂƚ8
ǁŚŝůĞ8ŶŽ8ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ8ĞĨĨĞĐƚ8ŽĨ8 ɴ88ƉůĂƋƵĞ8ůŽĂĚ8ŝŶ8ƚŚĞ8ĐŽƌƚĞǆ8ǁĂƐ8ŽďƐĞƌǀĞĚ8ĨŽƌ8ƚŚĞ8
 ïïïèϭͲϮϭ8ŵŝĐĞ8 ;PĂǇ8Ğƚ8Ăů͕͘8ϮϬϭϱ͖8hůƌŝĐŚ8Ğƚ8Ăů͕͘8ϮϬϭϱͿ͕8Ă8ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ8 ŝŶĐƌĞĂƐĞ8 ŝŶ8
 ɴ8 ƉůĂƋƵĞ8 ůŽĂĚ8ǁĂƐ8 ĨŽƵŶĚ8 ŝŶ8 ƚŚĞ8 ĐŽƌƚĞǆ8 ŽĨ8 ϱǆO n8ŵŝĐĞ8 ;tĂŶŐ8 Ğƚ8 Ăů͕͘8 ϮϬϭϱͿ͘8
íĞǆƚ8 ƚŽ8 ƚŚĞ8 ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ8 ŝŶ8 ƚŚĞ8 ƚƌĂŶƐŐĞŶĞ8 ƉƌŽŵŽƚĞƌ͕8 ŵƵƚĂƚŝŽŶƐ8 ĂŶĚ8 ŐĞŶĞƚŝĐ8
ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ͕8 ƚŚĞ8 ďƌĂŝŶ8 ƌĞŐŝŽŶͲƐƉĞĐŝĨŝĐ8 ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ8 ůĞǀĞůƐ8 ŽĨ8  ïï8 ŚĂƐ8 ŚƵŐĞ8
ǀĂƌŝĂƚŝŽŶ8ŝŶ8ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ8 n8ŵŽĚĞůƐ͕8ƚŚĂƚ8ŵŝŐŚƚ8ĞǆƉůĂŝŶ8ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ8ďĞƚǁĞĞŶ8ƚŚĞŵ8
;HƂĨůŝŶŐ8 Ğƚ8 Ăů͕͘8 ϮϬϭϲͿ͘8 dŚĞ8 ǀĂƌŝĂƚŝŽŶ8 ďĞƚǁĞĞŶ8  n8 ŵŽƵƐĞ8 ŵŽĚĞůƐ8 ŵĂŬĞƐ8 ŝƚ8
ĚŝĨĨŝĐƵůƚ8ƚŽ8ĐŽŵƉĂƌĞ8ƚŚĞƐĞ8ŬŝŶĚƐ8ŽĨ8ƐƚƵĚŝĞƐ͘88



AĞŶĞƌĂů8nŝƐĐƵƐƐŝŽŶ8ĂŶĚ8OƵƚƵƌĞ8ïĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞƐͮ8ϭϰϵ8
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 ůƐŽ8 ǀĂƌŝĂƚŝŽŶ8 ǁŝƚŚŝŶ8 ŽŶĞ8 ŵŽĚĞů8 ŚĂƐ8 ďĞĞŶ8 ĚĞƐĐƌŝďĞĚ͕8 ƐƵĐŚ8 ĂƐ8 ƚŚĞ8
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ8 ŐĞŶĚĞƌ8 ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ8 ŝŶ8  ɴ8 ƉůĂƋƵĞ8 ŽŶƐĞƚ8 ŝŶ8 ƚŚĞ8  ïïïèϭͲϮϭ8 ŵŽƵƐĞ8
ŵŽĚĞů8;hůƌŝĐŚ8Ğƚ8Ăů͕͘8ϮϬϭϱͿ͘8OŽƌ8ƚŚĞ8ϱǆO n8ŵŽƵƐĞ8ŵŽĚĞů͕8ŝƚ8ǁĂƐ8ĨŽƵŶĚ8ƚŚĂƚ8ƚŚĞ8
ƚƌĂŶƐŐĞŶŝĐ8 ůĞǀĞůƐ8ŽĨ8 ïï8ĂƌĞ8ŚŝŐŚĞƌ8 ŝŶ8ƚŚĞ8ĨĞŵĂůĞ8ĂŶŝŵĂůƐ͕8ĚƵĞ8ƚŽ8ĂŶ8ĞƐƚƌŽŐĞŶ8
ƌĞƐƉŽŶƐĞ8ĞůĞŵĞŶƚ8ŝŶ8ƚŚĞ8dŚǇͲϭ8ƉƌŽŵŽƚĞƌ8;èĂĚůĞŝƌ8Ğƚ8Ăů͕͘8ϮϬϭϱͿ͘8 Ɛ8ƚŚĞ8 ïïïèϭͲ
Ϯϭ8 ĂůƐŽ8 ƵƐĞƐ8 ƚŚĞ8 dŚǇͲϭ8 ƉƌŽŵŽƚĞƌ8 ĨŽƌ8 ƚƌĂŶƐŐĞŶĞ8 ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ͕8 ƚŚŝƐ8 ĐŽƵůĚ8 ďĞ8 ƚŚĞ8
ƌĞĂƐŽŶ8ĨŽƌ8ŐĞŶĚĞƌ8ƐƉĞĐŝĨŝĐ8ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ8ŝŶ8 ɴ8ƉůĂƋƵĞ8ůŽĂĚ͘88

dŽŐĞƚŚĞƌ͕8 ƚŚĞƐĞ8ƐƚƵĚŝĞƐ8ƐŚŽǁƐ8ƚŚĞ8 ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ8ŽĨ8 ƚƌĂŶƐŐĞŶĞ8 ůĞǀĞůƐ8 ŝŶ8 ƚŚĞ8
ďƌĂŝŶ8 ŽŶ8 ƚŚĞ8  ɴ8 ůĞǀĞůƐ8 ĂŶĚ8  ɴ8 ƉůĂƋƵĞƐ͕8 ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕8 ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ8 ďĞƚǁĞĞŶ8
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ8  n8 ŵŽƵƐĞ8 ŵŽĚĞůƐ8 ĐĂŶ8 ďĞ8 ƉƌŽďůĞŵĂƚŝĐ8 ƚŽ8 ŝŶƚĞƌƉƌĞƚ8 ĚĂƚĂ͘8 xƚ8 ǁŽƵůĚ8
ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ8ďĞ8ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ8ƚŽ8ƚĞƐƚ8ƚŚĞ8ĞĨĨĞĐƚ8ŽĨ8ůŽƐƐ8ŽĨ8èĞƌĨϮ8ŝŶ8Ăƚ8ůĞĂƐƚ8ŽŶĞ8ŽƚŚĞƌ8
 n8ŵŽƵƐĞ8ŵŽĚĞů8ƚŽ8ƐĞĞ8ŝĨ8ǁĞ8ĐĂŶ8ƌĞƉůŝĐĂƚĞ8ŽƵƌ8ƌĞƐƵůƚƐ͕8ĂŶĚ8ŝĨ8ǁĞ8ŵŝŐŚƚ8ƐĞĞ8ĂŶ8
ĞĨĨĞĐƚ8 ŽŶ8  ɴ8 ƉůĂƋƵĞ8 ůŽĂĚ8 ƚŚĂƚ8ǁĂƐ8 ŚǇƉŽƚŚĞƐŝǌĞĚ8 ĨŽƌ8 ƚŚŝƐ8 ƐƚƵĚǇ8 ďĂƐĞĚ8 ŽŶ8 ƚŚĞ8
ƌĞƐƵůƚƐ8ŽĨ8BV AͲϰ8ŝŶ8ĂŶ8 n8ŵŽĚĞů8ŝŶ8o͘ĞůĞŐĂŶƐ͘88

dŚĞrĞĨĨĞĐƚrŽĨr^ĞƌĨϮrĚĞƉůĞƚŝŽŶrĂŶĚroƌĞrĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶrŽŶrďƌĂŝŶrƐŝǌĞrr

dŽ8ĞƐƚĂďůŝƐŚ8ƚŚĞ8ƌŽůĞ8ŽĨ8èĞƌĨϮ8ŝŶ8ĂŶ8 n8ŵŽƵƐĞ8ŵŽĚĞů8ǁĞ8ŚĂĚ8ƚŽ8ŐĞŶĞƌĂƚĞ8Ă8
ďƌĂŝŶ8ƐƉĞĐŝĨŝĐ8ŬŶŽĐŬ8ŽƵƚ͕8ĂƐ8ƚŚĞ8ĨƵůů8ďŽĚǇ8ŬŶŽĐŬŽƵƚ8ŽĨ8^ĞƌĨϮrƌĞƐƵůƚƐ8ŝŶ8ŶĞŽŶĂƚĂů8
ĚĞĂƚŚ8 ;fŚĂƉƚĞƌ8ϯͿ͘8tĞ8ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ8ĐƌŽƐƐĞĚ8ƚŚĞ8ŵŝĐĞ8ǁŝƚŚ8ƚŚĞ8 ůŽǆW8ƐŝƚĞƐ8ĂƌŽƵŶĚ8
ƚŚĞ8 èĞƌĨϮ8 ŐĞŶĞ8 ǁŝƚŚ8 Ă8 fƌĞ8 ŵŽƵƐĞ8 ŵŽĚĞů8 ƚŚĂƚ8 ĞǆƉƌĞƐƐĞƐ8 fƌĞ8 ƵŶĚĞƌ8 Ă8 ďƌĂŝŶ8
ƐƉĞĐŝĨŝĐ8ƉƌŽŵŽƚĞƌ͘8OŽƌ8ŽƵƌ8ƐƚƵĚǇ8ǁĞ8ĐŚŽƐĞ8ƚŚĞ8èŽǆϭͲfƌĞ8ŵŝĐĞ8;dĂŬĂƐŚŝŵĂ8Ğƚ8Ăů͕͘8
ϮϬϬϳͿ͕8 ĂƐ8 ƚŚĞ8ǁŝĚĞůǇ8 ƵƐĞĚ8íĞƐƚŝŶͲfƌĞ8ŵŽĚĞů8 ŝƐ8 ŬŶŽǁŶ8 ĨŽƌ8 ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ8 ŝŶ8 ŶŽŶͲ
ŶĞƵƌŽŶĂů8ƚŝƐƐƵĞƐ8ůŝŬĞ8ŬŝĚŶĞǇ8ĂŶĚ8ƉĂŶĐƌĞĂƐ8;nĞůĂĐŽƵƌ8Ğƚ8Ăů͕͘8ϮϬϬϰ͖8nƵďŽŝƐ8Ğƚ8Ăů͕͘8
ϮϬϬϲͿ͘8dŚĞ8ĂǀĞƌĂŐĞ8ůŽƐƐ8ŽĨ8ϭϬй8ŝŶ8ďƌĂŝŶ8ǁĞŝŐŚƚ8ŝŶ8ƚŚĞ8^ĞƌĨrŬŶŽĐŬŽƵƚ8ĂŶŝŵĂůƐ8ĚŝĚ8
ŶŽƚ8 ƌĞƐƵůƚ8 ŝŶ8 ĂŶǇ8 ƉĂƚŚŽůŽŐŝĐĂů8 ďƌĂŝŶ8 ĂďŶŽƌŵŝƚŝĞƐ͘8 xŶ8 fŚĂƉƚĞƌ8 ϰ8ǁĞ8 ĚĞƐĐƌŝďĞ8 Ă8
ƐůŝŐŚƚ8 ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ8 ŽŶ8 ďƌĂŝŶ8 ǁĞŝŐŚƚ8 ĂŶĚ8 ƐŝǌĞ8 ŝŶ8 ƚŚĞ8 èŽǆϭͲfƌĞ8 ůŝŶĞ͘8 tĞ8 ŝŶŝƚŝĂůůǇ8
ŽďƐĞƌǀĞĚ8ƚŚŝƐ8ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ8 ŝŶ8ƐŝǌĞ8 ŝŶ8ƚŚĞ8^ĞƌĨϮͲͬͲ8ĂŶĚ8 n͖r^ĞƌĨϮͲͬͲ8͕8ŚŽǁĞǀĞƌ8 ůŽƐƐ8ŽĨ8
èĞƌĨϮ8 ĐĂŶ8 ŽŶůǇ8 ĞǆƉůĂŝŶƐ8 ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ8 ϰϬͲϲϬ8 ƉĞƌĐĞŶƚ8 ŽĨ8 ƚŚĞ8ǁĞŝŐŚƚ8 ůŽƐƐ͕8 ƚŚĞ8
ŽƚŚĞƌ8ϰϬͲϲϬ8ƉĞƌĐĞŶƚ8ǁĂƐ8ƚŚĞ8ƌĞƐƵůƚ8ŽĨ8ƚŚĞ8èŽǆϭͲfƌĞ8ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ͘rdŚĞ8ĚĞĐƌĞĂƐĞ8
ŝŶ8 ďƌĂŝŶ8 ǁĞŝŐŚƚ8 ƐƚĂǇƐ8 ƐƚĂďůĞ8 ǁŝƚŚ8 ĂŐŝŶŐ8 ŝŶ8 ďŽƚŚ8 ƚŚĞ8 ^ĞƌĨϮͲͬͲ8ĂŶĚ8 ƚŚĞ8 èŽǆϭͲfƌĞ8
ŵŝĐĞ͘88

xŶ8fŚĂƉƚĞƌ8ϱ8ǁĞ8ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ8èĞƌĨϮ8ĂƐ8Ă8ŵŽĚŝĨŝĞƌ8ŽĨ8 ɴ8ƉůĂƋƵĞƐ8ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ8ĂŶĚ8
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ8 ŝŶ8 ƚŚĞ8  ïïïèϭͲϮϭ8 ŵŽƵƐĞ8 ŵŽĚĞů͘8 HŽǁĞǀĞƌ͕8 ƚŚĞ8 ĞĨĨĞĐƚ8 ŽĨ8 fƌĞ8



ϭϱϬ8ͮ8fŚĂƉƚĞƌ8ϲ8

8

ϲ8

ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ8ĂŶĚ8ďƌĂŝŶ8ƐŝǌĞ8ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ8ŽŶ8ƚŚĞ8ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ8ŽĨ8ƚŚĞ8 ɴ8ƉůĂƋƵĞƐ8ŚĂƐ8ƚŽ8
ďĞ8ƌƵůĞĚ8ŽƵƚ͘8dŚĞƌĞĨŽƌĞ8ƉƌŽŐĞŶǇ8ŽĨ8 n8ĂŶĚ8èŽǆϭͲfƌĞ8ĐƌŽƐƐĞƐ8ǁĞƌĞ8ĂŐĞĚ8ƚŽ8ϭϮ8
ǁĞĞŬƐ8ĂŶĚ8ĂŶĂůǇǌĞĚ8ŽŶ8ƚŚĞ8 ɴ8ƉůĂƋƵĞ8ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕8 ŝŶ8ŽƌĚĞƌ8ƚŽ8ƌƵůĞ8ŽƵƚ8ƉŽƐƐŝďůĞ8
ĞĨĨĞĐƚƐ8 ŽĨ8 ƚŚĞ8 èŽǆϭͲfƌĞ8 ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ͘8 2ǆƉƌĞƐƐŝŽŶ8 ŽĨ8 fƌĞ8 ƵŶĚĞƌ8 ƚŚĞ8 èŽǆϭ8
ƉƌŽŵŽƚĞƌ8ĚŝĚ8ŶŽƚ8ĂĨĨĞĐƚ8ƚŚĞ8 ɴ8ƉůĂƋƵĞ8ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕8ĐŽŶĨŝƌŵŝŶŐ8ƚŚĂƚ8èĞƌĨϮ8ƉůĂǇƐ8ĂŶ8
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ8ƌŽůĞ8ŝŶ8ƚŚĞ8ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ8ŽĨ8ƚŚĞ8ĂŵǇůŽŝĚ8ŝŶ8ĚŝƐĞĂƐĞ͘88

dŽ8ĂǀŽŝĚ8ƉŽƐƐŝďůĞ8ƐŝĚĞ8ĞĨĨĞĐƚƐ8ŽĨ8ƚŚĞ8ƌĞĚƵĐĞĚ8ďƌĂŝŶ8ƐŝǌĞ͕8ĨƵƚƵƌĞ8ƐƚƵĚŝĞƐ8ŝŶƚŽ8
ƚŚĞ8ƌŽůĞ8ŽĨ8èĞƌĨϮ8ŝŶ8ŵŝĐĞ8ĐŽƵůĚ8ƵƐĞ8Ă8fƌĞ8ŝŶĚƵĐŝďůĞ8ƐǇƐƚĞŵ͘8dŚĞƐĞ8ŵŝĐĞ8ĞǆƉƌĞƐƐ8
ƚŚĞ8 fƌĞ8 ŐĞŶĞ8 ĨƵƐĞĚ8 ƚŽ8 ŵƵƚĂƚĞĚ8 ŚŽƌŵŽŶĞͲďŝŶĚŝŶŐ8 ĚŽŵĂŝŶƐ8 ŽĨ8 ƚŚĞ8 ĞƐƚƌŽŐĞŶ8
ƌĞĐĞƉƚŽƌ͕8ǁŚŝĐŚ8ĐĂŶ8ďĞ8ĂĐƚŝǀĂƚĞĚ8ďǇ8ƚŚĞ8ƐǇŶƚŚĞƚŝĐ8ĞƐƚƌŽŐĞŶ8ƌĞĐĞƉƚŽƌ8 ůŝŐĂŶĚ8ϰͲ
ŚǇĚƌŽǆǇƚĂŵŽǆŝĨŝŶ8 ;OĞŝů8Ğƚ8Ăů͕͘8ϮϬϬϵͿ͘8dŚŝƐ8ǁŝůů8ĞŶĂďůĞ8ƵƐ8 ƚŽ8ĚĞůĞƚĞ8^ĞƌĨϮ8Ăƚ8ĂŶǇ8
ŐŝǀĞŶ8 ƚŝŵĞ͘8 xŶ8 ĐĂƐĞ8 ŽĨ8 ŽƵƌ8 ƐƚƵĚǇ͕8 fƌĞ8 ƐŚŽƵůĚ8 ďĞ8 ĂĐƚŝǀĂƚĞĚ8 ĂĨƚĞƌ8 ĞŵďƌǇŽŶŝĐ8
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕8ƚŽŐĞƚŚĞƌ8ǁŝƚŚ8ƚŚĞ8ĂĐƚŝǀĂƚŝŽŶ8ŽĨ8ƚŚĞ8 n8ƚƌĂŶƐŐĞŶĞƐ͘88

ϯ͘ aŽŶĐůƵƐŝŽŶƐF

dŽŐĞƚŚĞƌ͕8 ƚŚŝƐ8 ƚŚĞƐŝƐ8 ĚĞƐĐƌŝďĞƐ8 ƚŚĞ8 ĨŝƌƐƚ8 ƐƚƵĚŝĞƐ8 ŝŶƚŽ8 ƚŚĞ8 ƉŚǇƐŝŽůŽŐŝĐĂů8
ĨƵŶĐƚŝŽŶ8 ŽĨ8 èĞƌĨϮ8 ĂŶĚ8 ƉƌŽǀŝĚĞƐ8 Ă8 ƉƌŽŵŝƐŝŶŐ8 ĨŝƌƐƚ8 ƐƚĞƉ8 ŝŶƚŽ8 ƵŶĐŽǀĞƌŝŶŐ8 ƚŚĞ8
ƉŽƚĞŶƚŝĂů8ŽĨ8 èĞƌĨϮ8 ĂƐ8 Ă8 ƚŚĞƌĂƉĞƵƚŝĐ8 ƚĂƌŐĞƚ8 ĨŽƌ8ŶĞƵƌŽĚĞŐĞŶĞƌĂƚŝǀĞ8ĚŝƐĞĂƐĞƐ͘8 dŽ8
ƚŚŝƐ8ĞŶĚ͕8 ŝƚ8ǁŝůů8ďĞ8 ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ8 ƚŽ8 ĨƵƌƚŚĞƌ8 ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞ8ƚŚĞ8ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ8ďǇ8ǁŚŝĐŚ8
èĞƌĨϮ8ĂĐƚƐ͕8ĂƐ8ǁĞůů8ĂƐ8ƚŚĞ8ďĞŚĂǀŝŽƌĂů8ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ8ŽĨ8^ĞƌĨϮrĚĞƉůĞƚŝŽŶ͘8

F



AĞŶĞƌĂů8nŝƐĐƵƐƐŝŽŶ8ĂŶĚ8OƵƚƵƌĞ8ïĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞƐͮ8ϭϱϭ8

ϲ8

ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐF

 ŝŵĞ͕8 ï͕͘8 èƵŶ͕8 y͕͘8 �ĂƌĞĞŶ͕8 í͕͘8 +ĂŽ͕8  ͕͘8
oĞƌŵĂŶ͕8 �͕͘8sŽůƉŝĐĞůůŝͲnĂůĞǇ͕8 /͕͘8 Ğƚ8 Ăů͘8 ;ϮϬϭϱͿ͘8
dƌŝďϯ8 xƐ8 2ůĞǀĂƚĞĚ8 ŝŶ8 ïĂƌŬŝŶƐŽŶ͛Ɛ8 nŝƐĞĂƐĞ8 ĂŶĚ8
BĞĚŝĂƚĞƐ8 nĞĂƚŚ8 ŝŶ8 ïĂƌŬŝŶƐŽŶ͛Ɛ8 nŝƐĞĂƐĞ8
BŽĚĞůƐ͘8 :͘r EĞƵƌŽƐĐŝ͘8 ϯϱ͕8 ϭϬϳϯϭʹϭϬϳϰϵ͘8
ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϱϮϯͬPí2h+Vèfx͘ϬϲϭϰͲϭϱ͘ϮϬϭϱ͘8

 ŵĂƌĂ͕8  ͕͘8  ĚĂůĂ͕8 /͕͘8 fŚĂƌĨĞĚĚŝŶĞ͕8 x͕͘8
BĂŵĂŢ͕8 V͕͘8 ĂŶĚ8  ů͕8 2͘8 ;ϮϬϭϮͿ͘8 fŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ8 ŽĨ8
èBí8Ϯ͕8í xï͕8Ɖϰϰ͕8HϰOϱ8ĂŶĚ8VĐĐůƵĚŝŶ8ŐĞŶĞƐ8
ĐŽƉǇ8 ŶƵŵďĞƌ8 ǁŝƚŚ8 ƐƉŝŶĂů8 ŵƵƐĐƵůĂƌ8 ĂƚƌŽƉŚǇ8
ƉŚĞŶŽƚǇƉĞ8 ŝŶ8 dƵŶŝƐŝĂŶ8 ƉĂƚŝĞŶƚƐ͘8 bƵƌ͘r :͘r
WĂĞĚŝĂƚƌ͘rEĞƵƌŽů͘8

 ƌŶĞƐĞŶ͕8 d͕͘8 èƚĂƌŚĞŝŵ͕8 R͘8 R͕͘8 sĂŶ8
nĂŵŵĞ͕8ï͕͘82ǀũĞŶƚŚ͕8+͕͘8nŝŶŚ͕8H͕͘8oĞƚƚƐ͕8B͘8P͕͘8
Ğƚ8 Ăů͘8 ;ϮϬϭϬͿ͘8 dŚĞ8 ĐŚĂƉĞƌŽŶĞͲůŝŬĞ8 ƉƌŽƚĞŝŶ8
HzïR8 ĂĐƚƐ8 ƚŽŐĞƚŚĞƌ8 ǁŝƚŚ8 íĂƚ 8 ŝŶ8
ĐŽƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶĂů8 íͲƚĞƌŵŝŶĂů8 ĂĐĞƚǇůĂƚŝŽŶ8 ĂŶĚ8
ƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶ8 ŽĨ8 HƵŶƚŝŶŐƚŝŶ8 ĂŐŐƌĞŐĂƚŝŽŶ͘8 DŽů͘r
oĞůů͘r uŝŽů͘8 ϯϬ͕8 ϭϴϵϴʹϵϬϵ͘8
ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϭϮϴͬBfo͘ϬϭϭϵϵͲϬϵ͘8

oŝƚƚŶĞƌ͕8 d͕͘8 oƵƌŐŽůĚ͕8 è͕͘8 nŽƌŽƐƚŬĂƌ͕8 B͘8
B͕͘8 OƵŚƌŵĂŶŶ͕8 B͕͘8 tĞŐĞŶĂƐƚͲoƌĂƵŶ͕8 o͘8 B͕͘8
èĐŚŵŝĚƚ͕8 o͕͘8 Ğƚ8 Ăů͘8 ;ϮϬϭϮͿ͘8  ŵǇůŽŝĚ8 ƉůĂƋƵĞ8
ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ8ƉƌĞĐĞĚĞƐ8ĚĞŶĚƌŝƚŝĐ8ƐƉŝŶĞ8ůŽƐƐ͘8fĐƚĂr
EĞƵƌŽƉĂƚŚŽů͘8 ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϬϳͬƐϬϬϰϬϭͲϬϭϮͲϭϬϰϳͲ
ϴ͘8

oŽƌĐŚĞůƚ͕8 n͘8 +͕͘8 nĂǀŝƐ͕8 P͕͘8 OŝƐĐŚĞƌ͕8 B͕͘8
/ĞĞ͕8B͘8 R͕͘8 èůƵŶƚ͕8H͘8H͕͘8 +ĂƚŽǀŝƚƐŬǇ͕8 d͕͘8 Ğƚ8 Ăů͘8
;ϭϵϵϲͿ͘8 8ǀĞĐƚŽƌ8ĨŽƌ8ĞǆƉƌĞƐƐŝŶŐ8ĨŽƌĞŝŐŶ8ŐĞŶĞƐ8
ŝŶ8 ƚŚĞ8 ďƌĂŝŶƐ8 ĂŶĚ8 ŚĞĂƌƚƐ8 ŽĨ8 ƚƌĂŶƐŐĞŶŝĐ8ŵŝĐĞ͘8
βĞŶĞƚ͘r fŶĂů͘r Ͳr uŝŽŵŽů͘r bŶŐ͘8 ϭϯ͕8 ϭϱϵʹϭϲϯ͘8
ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϭϲͬèϭϬϱϬͲϯϴϲϮ;ϵϲͿϬϬϭϲϳͲϮ͘8

oƺĐŬŝŐ͕8 ͕͘8dŝŬŬĂŶĞŶ͕8+͕͘8HĞƌǌŽŐ͕8s͕͘8ĂŶĚ8
èĐŚŵŝƚǌ͕8 ͘8;ϮϬϬϮͿ͘8fǇƚŽƐŽůŝĐ8ĂŶĚ8ŶƵĐůĞĂƌ8ĂŐŐͲ
ƌĞŐĂƚŝŽŶ8 ŽĨ8 ƚŚĞ8 ĂŵǇůŽŝĚ8 ɴͲƉĞƉƚŝĚĞ8 ĨŽůůŽǁŝŶŐ8
ŝƚƐ8 ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ8 ŝŶ8 ƚŚĞ8 ĞŶĚŽƉůĂƐŵŝĐ8 ƌĞƚŝĐƵůƵŵ͘8
xŝƐƚŽĐŚĞŵ͘roĞůůruŝŽů͘8ϭϭϴ͕8ϯϱϯʹϯϲϬ͘8

fĂŝ͕8y͘8n͕͘8AŽůĚĞ͕8d͘82͕͘8ĂŶĚ8zŽƵŶŬŝŶ͕8è͘8
A͘8 ;ϭϵϵϯͿ͘8 +ĞůĞĂƐĞ8 ŽĨ8 ĞǆĐĞƐƐ8 ĂŵǇůŽŝĚ8 ďĞƚĂ8
ƉƌŽƚĞŝŶ8 ĨƌŽŵ8Ă8ŵƵƚĂŶƚ8 ĂŵǇůŽŝĚ8 ďĞƚĂ8ƉƌŽƚĞŝŶ8
ƉƌĞĐƵƌƐŽƌ͘8^ĐŝĞŶĐĞr;ϴϬͲ͘rͿ͘8Ϯϱϵ͕8ϱϭϰʹϱϭϲ͘8

fĂůŚŽƵŶ͕8 B͕͘8 tŝĞĚĞƌŚŽůĚ͕8 R͘ͲH͕͘8
 ďƌĂŵŽǁƐŬŝ͕8 n͕͘8 ïŚŝŶŶĞǇ͕8  ͕͘8 èƚƵƌĐŚůĞƌͲ
ïŝĞƌƌĂƚ͕8 f͕͘8 èƚĂƵĨĞŶďŝĞů͕8 B͕͘8 Ğƚ8 Ăů͘8 ;ϭϵϵϴͿ͘8
íĞƵƌŽŶ8 ůŽƐƐ8 ŝŶ8  ïï8 ƚƌĂŶƐŐĞŶŝĐ8 ŵŝĐĞ͘8EĂƚƵƌĞ8
ϯϵϱ͕8ϳϱϱʹϳϱϲ͘8

fŚŽƵĚŚƵƌǇ͕8R͘8+͕͘8+ĂǇĐŚĂƵĚŚƵƌŝ͕8è͕͘8ĂŶĚ8
oŚĂƚƚĂĐŚĂƌǇǇĂ͕8í͘8ï͘8 ;ϮϬϭϮͿ͘8 xĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ8ŽĨ8
HzïRͲxŶƚĞƌĂĐƚŝŶŐ8 ïƌŽƚĞŝŶƐ8 +ĞǀĞĂůƐ8
xŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ8 ŽĨ8 HzïR8 ŝŶ8 +ĞŐƵůĂƚŝŶŐ8 fĞůů8
AƌŽǁƚŚ͕8 fĞůů8 fǇĐůĞ͕8 hŶĨŽůĚĞĚ8 ïƌŽƚĞŝŶ8
+ĞƐƉŽŶƐĞ8 ĂŶĚ8 fĞůů8 nĞĂƚŚ͘8 W>Ž^r KŶĞ8 ϳ͘8
ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϯϳϭͬũŽƵƌŶĂů͘ƉŽŶĞ͘ϬϬϱϭϰϭϱ͘8

fŝƚƌŽŶ͕8 B͕͘8 VůƚĞƌƐĚŽƌĨ͕8 d͕͘8 HĂĂƐƐ͕8 f͕͘8
BĐfŽŶůŽŐƵĞ͕8/͕͘8HƵŶŐ͕8 ͘8z͕͘8èĞƵďĞƌƚ͕8ï͕͘8Ğƚ8Ăů͘8
;ϭϵϵϮͿ͘8 BƵƚĂƚŝŽŶ8 ŽĨ8 ƚŚĞ8 ďŽůĚ8 ďĞƚĂͲĂŵǇůŽŝĚ8
ƉƌĞĐƵƌƐŽƌ8 ƉƌŽƚĞŝŶ8 ŝŶ8 ĨĂŵŝůŝĂů8  ůǌŚĞŝŵĞƌ͛Ɛ8
ĚŝƐĞĂƐĞ8 ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ8 ďŽůĚ8 ďĞƚĂͲƉƌŽƚĞŝŶ8
ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͘8EĂƚƵƌĞ8ϯϲϬ͕8ϲϳϮʹϲϳϰ͘8

fŽŚĞŶ͕8 2͕͘8 ïĂƵůƐƐŽŶ͕8 P͘8 O͕͘8 oůŝŶĚĞƌ͕8 ï͕͘8
oƵƌƐƚǇŶͲfŽŚĞŶ͕8 d͕͘8 nƵ͕8 n͕͘8 2ƐƚĞƉĂ͕8 A͕͘8 Ğƚ8 Ăů͘8
;ϮϬϬϵͿ͘8 +ĞĚƵĐĞĚ8 xAOͲϭ8 ƐŝŐŶĂůŝŶŐ8 ĚĞůĂǇƐ8 ĂŐĞͲ
ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ8 ƉƌŽƚĞŽƚŽǆŝĐŝƚǇ8 ŝŶ8 ŵŝĐĞ͘8 oĞůů8 ϭϯϵ͕8
ϭϭϱϳʹϭϭϲϵ͘8

fƌĂŵĞƌ͕8 ï͕͘8 fŝƌƌŝƚŽ͕8 P͕͘8 tĞƐƐŽŶ͕8 n͕͘8 /2͕8
f͕͘8 RĂƌůŽ͕8 P͕͘8 �ŝŶŶ͕8  ͕͘8 Ğƚ8 Ăů͘8 ;ϮϬϭϮͿ͘8  ƉŽ2Ͳ
nŝƌĞĐƚĞĚ8 dŚĞƌĂƉĞƵƚŝĐƐ8 +ĂƉŝĚůǇ8 fůĞĂƌ8 ďͲ
 ŵǇůŽŝĚ8 ĂŶĚ8 +ĞǀĞƌƐĞ8 nĞĨŝĐŝƚƐ8 ŝŶ8  n8 BŽƵƐĞ8
BŽĚĞůƐ͘8 ^ĐŝĞŶĐĞ8 ϯϯϱ͕8 ϭϱϬϯʹϭϱϬϲ͘8
ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϭϮϲͬƐĐŝĞŶĐĞ͘ϭϮϯϯϵϯϳ͘8

nĂƐŝŬĂ͕8A͘8R͕͘8 /ŝŶ͕8 è͘8 f͕͘8 �ŚĂŽ͕8 è͕͘8 èƵŶŐ͕8
ï͕͘8dŽŵŬŝŶƐŽŶ͕8 ͕͘8ĂŶĚ8/ĞĞ͕82͘8z͘8;ϭϵϵϵͿ͘8ní 8
ĚĂŵĂŐĞͲŝŶĚƵĐĞĚ8 ĐĞůů8 ĐǇĐůĞ8 ĐŚĞĐŬƉŽŝŶƚƐ8 ĂŶĚ8
ní 8ƐƚƌĂŶĚ8ďƌĞĂŬ8ƌĞƉĂŝƌ8ŝŶ8ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ8ĂŶĚ8
ƚƵŵŽƌŝŐĞŶĞƐŝƐ͘8KŶĐŽŐĞŶĞ8ϭϴ͕8ϳϴϴϯʹϵϵ͘8



ϭϱϮ8ͮ8fŚĂƉƚĞƌ8ϲ8
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nĞůĂĐŽƵƌ͕8  ͕͘8 íĞƉŽƚĞ͕8 s͕͘8 dƌƵŵƉƉ͕8  ͕͘8
ĂŶĚ8HĞƌƌĞƌĂ͕8ï͘8/͘8;ϮϬϬϰͿ͘8íĞƐƚŝŶ8ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ8ŝŶ8
ƉĂŶĐƌĞĂƚŝĐ8ĞǆŽĐƌŝŶĞ8ĐĞůů8 ůŝŶĞĂŐĞƐ͘8DĞĐŚ͘rdĞǀ͘8
ϭϮϭ͕8ϯʹϭϰ͘8

nĞŵĂƌŝĂ͕8B͕͘8VŚƚĂŶŝ͕8í͕͘8zŽƵƐƐĞĨ͕8è͘8 ͕͘8
+ŽĚŝĞƌ͕8O͕͘8dŽƵƐƐĂŝŶƚ͕8t͕͘8BŝƚĐŚĞůů͕8P͘8+͕͘8Ğƚ8Ăů͘8
;ϮϬϭϰͿ͘8 Ŷ8ĞƐƐĞŶƚŝĂů8ƌŽůĞ8ĨŽƌ8ƐĞŶĞƐĐĞŶƚ8ĐĞůůƐ8ŝŶ8
ŽƉƚŝŵĂů8ǁŽƵŶĚ8 ŚĞĂůŝŶŐ8 ƚŚƌŽƵŐŚ8 ƐĞĐƌĞƚŝŽŶ8 ŽĨ8
ïnAOͲ  ͘8 dĞǀ͘r oĞůů8 ϯϭ͕8 ϳϮϮʹϳϯϯ͘8
ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ĚĞǀĐĞů͘ϮϬϭϰ͘ϭϭ͘ϬϭϮ͘8

nŝŽŶşƐŝŽ͕8ï͘8 ͕͘8 ŵĂƌĂů͕8P͘8n͕͘8+ŝďĞŝƌŽ͕8B͘8
O͕͘8 /Ž͕8  ͘8 f͕͘8 n͛HŽŽŐĞ͕8 +͕͘8 ĂŶĚ8 +ŽĚƌŝŐƵĞƐ͕8 f͘8
B͘8 ï͘8 ;ϮϬϭϱͿ͘8  ŵǇůŽŝĚͲɴ8 ƉĂƚŚŽůŽŐǇ8 ŝƐ8
ĂƚƚĞŶƵĂƚĞĚ8 ďǇ8 ƚĂƵƌŽƵƌƐŽĚĞŽǆǇĐŚŽůŝĐ8 ĂĐŝĚ8
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ8 ŝŶ8  ïïͬïèϭ8 ŵŝĐĞ8 ĂĨƚĞƌ8 ĚŝƐĞĂƐĞ8
ŽŶƐĞƚ͘8 EĞƵƌŽďŝŽů͘r fŐŝŶŐ8 ϯϲ͕8 ϮϮϴʹϮϰϬ͘8
ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ŶĞƵƌŽďŝŽůĂŐŝŶŐ͘ϮϬϭϰ͘Ϭϴ͘Ϭϯϰ͘8

nƵ͕8 R͕͘8 HĞƌǌŝŐ͕8 è͕͘8 RƵůŬĂƌŶŝ͕8 +͘8 í͕͘8 ĂŶĚ8
BŽŶƚŵŝŶǇ͕8 B͘8 ;ϮϬϬϯͿ͘8 d+oϯ͗8 Ă8 ƚƌŝďďůĞƐ8
ŚŽŵŽůŽŐ8 ƚŚĂƚ8 ŝŶŚŝďŝƚƐ8  ŬƚͬïRo8 ĂĐƚŝǀĂƚŝŽŶ8 ďǇ8
ŝŶƐƵůŝŶ8 ŝŶ8 ůŝǀĞƌ͘8 ^ĐŝĞŶĐĞ8 ϯϬϬ͕8 ϭϱϳϰʹϭϱϳϳ͘8
ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϭϮϲͬƐĐŝĞŶĐĞ͘ϭϬϳϵϴϭϳ͘8

nƵďŽŝƐ͕8í͘8f͕͘8HŽĨŵĂŶŶ͕8n͕͘8RĂůŽƵůŝƐ͕8R͕͘8
oŝƐŚŽƉ͕8P͘8B͕͘8ĂŶĚ8dƌƵŵƉƉ͕8 ͘8;ϮϬϬϲͿ͘8íĞƐƚŝŶͲ
fƌĞ8ƚƌĂŶƐŐĞŶŝĐ8ŵŽƵƐĞ8ůŝŶĞ8íĞƐͲfƌĞϭ8ŵĞĚŝĂƚĞƐ8
ŚŝŐŚůǇ8 ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ8 fƌĞͬůŽǆï8 ŵĞĚŝĂƚĞĚ8
ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ8ŝŶ8ƚŚĞ8ŶĞƌǀŽƵƐ8ƐǇƐƚĞŵ͕8ŬŝĚŶĞǇ͕8
ĂŶĚ8ƐŽŵŝƚĞͲĚĞƌŝǀĞĚ8ƚŝƐƐƵĞƐ͘8βĞŶĞƐŝƐ8ϰϰ͕8ϯϱϱʹ
ϯϲϬ͘8

2ďďŝŶŐŚĂƵƐ͕8 è͕͘8 nŚĂƌ͕8  ͕͘8BĐnŽŶĂůĚ͕8 P͕͘8
ĂŶĚ8B͕8A͘8;ϮϬϭϬͿ͘8ïƌŽƚĞŝŶ8ĨŽůĚŝŶŐ8ƐƚĂďŝůŝƚǇ8ĂŶĚ8
ĚǇŶĂŵŝĐƐ8 ŝŵĂŐĞĚ8 ŝŶ8 Ă8 ůŝǀŝŶŐ8 ĐĞůů͘8 EĂƚ͘r
DĞƚŚŽĚƐ8ϳ͕8ϯϭϵʹϯϮϯ͘8

OĂůƐŽŶĞ͕8è͘8O͕͘8BĞǇĞƌ͕8í͘8H͕͘8èĐŚƌĂŶŬ͕82͕͘8
/ĞŝƚŝŶŐĞƌ͕8A͕͘8ïŚĂŵ͕8f͘8/͘8/͕͘8OŽĚĞƌŽͲdĂǀŽůĞƚƚŝ͕8
B͘8 d͕͘8 Ğƚ8 Ăů͘8 ;ϮϬϭϮͿ͘8 è2+O8 ƉƌŽƚĞŝŶ8 ŝƐ8 Ă8 ĚŝƌĞĐƚ8
ŵŽĚŝĨŝĞƌ8ŽĨ8ĂŵǇůŽŝĚ8ĨŝďĞƌ8ĂƐƐĞŵďůǇ͘8oĞůůrZĞƉ͘8
Ϯ͕8ϯϱϴʹϯϳϭ͘8

OĞŝů͕8 è͕͘8 sĂůƚĐŚĞǀĂ͕8 í͕͘8 ĂŶĚ8 OĞŝů͕8 +͘8
;ϮϬϬϵͿ͘8 ͞xŶĚƵĐŝďůĞ8 fƌĞ8BŝĐĞ͕͟8 ŝŶ8DĞƚŚŽĚƐr ŝŶr
ŵŽůĞĐƵůĂƌrďŝŽůŽŐǇ͕8ϯϰϯʹϯϲϯ͘8

HĂĂƐƐ͕8 f͕͘8 RŽŽ͕8 8 ĞĚǁĂƌĚ8 Ś͕8BĞůůŽŶ͕8  ͕͘8
HƵŶŐ͕8 ͘8Ǉ͕8ĂŶĚ8èĞůŬŽĞ͕8n͘8P͘8;ϭϵϵϮͿ͘8dĂƌŐĞƚŝŶŐ8
ŽĨ8 ĐĞůůͲƐƵƌĨĂĐĞ8 ďŽůĚ8 ďĞƚĂͲĂŵǇůŽŝĚ8 ƉƌĞĐƵƌƐŽƌ8
ƉƌŽƚĞŝŶ8 ƚŽ8 ůǇƐŽƐŽŵĞƐ͗8 ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ8 ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ8
ŝŶƚŽ8ĂŵǇůŽŝĚͲďĞĂƌŝŶŐ8 ĨƌĂŐŵĞŶƚƐ͘8EĂƚƵƌĞ8ϯϱϳ͕8
ϱϬϬʹϱϬϯ͘8

HƂĨůŝŶŐ͕8f͕͘8BŽƌĂǁƐŬŝ͕8B͕͘8�ĞŝƚƐĐŚĞů͕8h͕͘8
�ĂŶŝĞƌ͕8 2͘8 +͕͘8BŽƐĐŚŬĞ͕8 R͕͘8 èĞƌĚĂƌŽŐůƵ͕8  ͕͘8 Ğƚ8
Ăů͘8 ;ϮϬϭϲͿ͘8 nŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂů8 ƚƌĂŶƐŐĞŶĞ8 ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ8
ƉĂƚƚĞƌŶƐ8 ŝŶ8  ůǌŚĞŝŵĞƌ8 ŵŽƵƐĞ8 ŵŽĚĞůƐ8
ƌĞǀĞĂůĞĚ8 ďǇ8 ŶŽǀĞů8 ŚƵŵĂŶ8 ĂŵǇůŽŝĚ8 ƉƌĞĐƵƌƐŽƌ8
ƉƌŽƚĞŝŶͲ8ƐƉĞĐŝĨŝĐ8ĂŶƚŝďŽĚŝĞƐ͘8fŐŝŶŐroĞůů͕8ϭʹϭϭ͘8
ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϭϭϭͬĂĐĞů͘ϭϮϱϬϴ͘8

HƵĂŶŐ͕8 z͕͘8 èŬǁĂƌĞŬͲBĂƌƵƐǌĞǁƐŬĂ͕8  ͕͘8
ĂŶĚ8  ů͕8 2͘8 ;ϮϬϭϱͿ͘8 /ŽƐƐ8 ŽĨ8 Aï+ϯ8 ƌĞĚƵĐĞƐ8 ƚŚĞ8
ĂŵǇůŽŝĚ8 ƉůĂƋƵĞ8 ďƵƌĚĞŶ8 ĂŶĚ8 ŝŵƉƌŽǀĞƐ8
ŵĞŵŽƌǇ8 ŝŶ8  ůǌŚĞŝŵĞƌ͛Ɛ8 ĚŝƐĞĂƐĞ8 ŵŽƵƐĞ8
ŵŽĚĞůƐ͘8^Đŝ͘rdƌĂŶƐů͘rDĞĚ͘8ϳ͘8

PĂŶŬŽǁƐŬǇ͕8P͘8/͕͘8OĂĚĂůĞ͕8n͘8P͕͘8 ŶĚĞƌƐŽŶ͕8
P͕͘8yƵ͕8A͘8B͕͘8AŽŶǌĂůĞƐ͕8s͕͘8PĞŶŬŝŶƐ͕8í͘8 ͕͘8Ğƚ8Ăů͘8
;ϮϬϬϰͿ͘8 BƵƚĂŶƚ8 ƉƌĞƐĞŶŝůŝŶƐ8 ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ8
ĞůĞǀĂƚĞ8ƚŚĞ8ůĞǀĞůƐ8ŽĨ8ƚŚĞ8ϰϮ8ƌĞƐŝĚƵĞ8ďͲĂŵǇůŽŝĚ8
ƉĞƉƚŝĚĞ8ŝŶ8ǀŝǀŽ͗82ǀŝĚĞŶĐĞ8ĨŽƌ8ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ8ŽĨ8
Ă8 ϰϮͲƐƉĞĐŝĨŝĐ8 Ő8 ƐĞĐƌĞƚĂƐĞ͘8xƵŵ͘rDŽů͘r βĞŶĞƚ͕͘8
ϭϱϵʹϭϳϬ͘8ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϵϯͬŚŵŐͬĚĚŚϬϭϵ͘8

PĂŶŬŽǁƐŬǇ͕8 P͘8/͕͘8èůƵŶƚ͕8H͘8H͕͘8AŽŶǌĂůĞƐ͕8
s͕͘8 èĂǀŽŶĞŶŬŽ͕8  ͘8 s͕8 ĂŶĚ8 Ăů͕8 8 Ğƚ8 ;ϮϬϬϱͿ͘8
ïĞƌƐŝƐƚĞŶƚ8 ĂŵǇůŽŝĚŽƐŝƐ8 ĨŽůůŽǁŝŶŐ8 ƐƵƉƉƌĞƐƐŝŽŶ8
ŽĨ8 ďĞƚĂ8ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ8ŝŶ8Ă8ƚƌĂŶƐŐĞŶŝĐ8ŵŽĚĞů8ŽĨ8
 ůǌŚĞŝŵĞƌ8ĚŝƐĞĂƐĞ͘8W>Ž^rDĞĚ͘8

PĂǇ͕8d͕͘8BŝůůĞƌ͕8f͕͘8fŚĞŶŐ͕8ï͕͘8AƌĂŚĂŵ͕8/͕͘8
oĞŵŝůůĞƌ͕8 è͕͘8 oƌŽŝŚŝĞƌ͕8 B͕͘8 Ğƚ8 Ăů͘8 ;ϮϬϭϱͿ͘8
d+2BϮ8 ĚĞĨŝĐŝĞŶĐǇ8 ĞůŝŵŝŶĂƚĞƐ8 d+2BϮн8
ŝŶĨůĂŵŵĂƚŽƌǇ8 ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞƐ8 ĂŶĚ8 ĂŵĞůŝŽƌĂƚĞƐ8
ƉĂƚŚŽůŽŐǇ8 ŝŶ8  ůǌŚĞŝŵĞƌ͛Ɛ8 ĚŝƐĞĂƐĞ8 ŵŽƵƐĞ8



AĞŶĞƌĂů8nŝƐĐƵƐƐŝŽŶ8ĂŶĚ8OƵƚƵƌĞ8ïĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞƐͮ8ϭϱϯ8

ϲ8

ŵŽĚĞůƐ͘8 :͘r bǆƉ͘r DĞĚ8 ϮϭϮ͕8 ϮϴϳʹϮϵϱ͘8
ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϴϰͬũĞŵ͘ϮϬϭϰϮϯϮϮ͘8

RĂŬŬĂƌ͕8s͕͘8BĂŶƐƐŽŶ͕8f͕͘8ĂŶĚ8ĚĞ8BĂƚƚŽƐ͕8
2͘8 ï͘8 ;ϮϬϭϲͿ͘8 dŚĞ8 èͬdͲ+ŝĐŚ8 BŽƚŝĨ8 ŝŶ8 ƚŚĞ8
ní Poϲ8 fŚĂƉĞƌŽŶĞ8 nĞůĂǇƐ8 ïŽůǇŐůƵƚĂŵŝŶĞ8
 ŐŐƌĞŐĂƚŝŽŶ8 ĂŶĚ8 ƚŚĞ8 VŶƐĞƚ8 ŽĨ8 nŝƐĞĂƐĞ8 ŝŶ8 Ă8
BŽƵƐĞ8BŽĚĞů͘8DŽů͘roĞůů8ϲϮ͕8ϮϳϮʹϮϴϯ͘8

RĞƐĂƌŝ͕8 ͕͘8 xĚƌŝƐ͕8B͘8B͕͘8fŚĂŶĚĂŬ͕8A͘8+͕͘8
ĂŶĚ8 BŝƚƚĂů͕8 o͘8 ;ϮϬϬϱͿ͘8 AĞŶŽƚǇƉĞͲïŚĞŶŽƚǇƉĞ8
ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ8 ŽĨ8 èBí8 ůŽĐƵƐ8 ŐĞŶĞƐ8 ŝŶ8 ƐƉŝŶĂů8
ŵƵƐĐƵůĂƌ8 ĂƚƌŽƉŚǇ8 ƉĂƚŝĞŶƚƐ8 ĨƌŽŵ8 xŶĚŝĂ͘8 bǆƉ͘r
DŽů͘rDĞĚ͘8

RůŝŶŐĞƌ͕8 è͕͘8 dƵƌŐĞŽŶ͕8 o͕͘8 /Ġ8 sĞƐƋƵĞ͕8 R͕͘8
tŽŽĚ͕8 A͘8  ͕͘8  ĂŐĂĂƌĚͲdŝůůĞƌǇ͕8 R͘8 B͕͘8 ĂŶĚ8
BĞůŽĐŚĞ͕8 è͘8 ;ϮϬϬϵͿ͘8 /ŽƐƐ8 ŽĨ8 2ƌŬϯ8 ĨƵŶĐƚŝŽŶ8 ŝŶ8
ŵŝĐĞ8ůĞĂĚƐ8ƚŽ8ŝŶƚƌĂƵƚĞƌŝŶĞ8ŐƌŽǁƚŚ8ƌĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶ͕8
ƉƵůŵŽŶĂƌǇ8 ŝŵŵĂƚƵƌŝƚǇ͕8 ĂŶĚ8 ŶĞŽŶĂƚĂů8
ůĞƚŚĂůŝƚǇ͘8 WƌŽĐ͘r EĂƚů͘r fĐĂĚ͘r ^Đŝ͘8 ϭϬϲ͕8 ϭϲϳϭϬʹ
ϭϲϳϭϱ͘8

/ŝ͕8 P͕͘8 +ĂŶ͕8 f͕͘8 /ŝ͕8 2͕͘8 AŽƌĚŽŶ͕8 O͕͘8
fŽŵƐƚŽĐŬ͕8 A͕͘8 èŝĚĚŝƋƵŝ͕8 H͕͘8 Ğƚ8 Ăů͘8 ;ϮϬϬϴͿ͘8
èǇŶĞƌŐŝƐƚŝĐ8 OƵŶĐƚŝŽŶ8 ŽĨ8 2ϮOϳ8 ĂŶĚ8 2ϮOϴ8 xƐ8
2ƐƐĞŶƚŝĂů8 ĨŽƌ8 fĞůů8 èƵƌǀŝǀĂů8 ĂŶĚ8 2ŵďƌǇŽŶŝĐ8
nĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘8 dĞǀ͘r oĞůů͘8
ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ĚĞǀĐĞů͘ϮϬϬϳ͘ϭϬ͘Ϭϭϳ͘8

/ŽƵƌŽƐ͕8 í͘8 í͕͘8 ĂŶĚ8 xĐŽŶŽŵŝĚŽƵ͕8 s͘8  ͘8
;ϮϬϭϲͿ͘8 xĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ8 ŽĨ8 ĂŶ8 ĂŵǇůŽŝĚ8 Ĩŝďƌŝů8
ĨŽƌŵŝŶŐ8 ƐĞŐŵĞŶƚ8 ŽĨ8 ŚƵŵĂŶ8 ïŵĞůϭϳ8 ƌĞƉĞĂƚ8
ĚŽŵĂŝŶ8;+ïd8ĚŽŵĂŝŶͿ͘8uŝŽƉŽůǇŵĞƌƐ8ϭϬϲ͕8ϭϯϯʹ
ϭϯϵ͘8ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϬϮͬďŝƉ͘ϮϮϳϰϲ͘8

/ƵŶŶ͕8 B͘8 +͕͘8 ĂŶĚ8 tĂŶŐ͕8 f͘8 H͘8 ;ϮϬϬϴͿ͘8
èƉŝŶĂů8 ŵƵƐĐƵůĂƌ8 ĂƚƌŽƉŚǇ͘8 >ĂŶĐĞƚ8 ϯϳϭ͕8 ϮϭϮϬʹ
ϯϯ͘8

BĂůƵŵďƌĞƐ͕8 B͕͘8 ĂŶĚ8 oĂƌďĂĐŝĚ͕8 B͘8
;ϮϬϬϵͿ͘8 fĞůů8 ĐǇĐůĞ͕8 fnRƐ8 ĂŶĚ8 ĐĂŶĐĞƌ͗8 Ă8
ĐŚĂŶŐŝŶŐ8ƉĂƌĂĚŝŐŵ͘8EĂƚ͘rZĞǀ͘roĂŶĐĞƌ8ϵ͕8ϭϱϯʹ
ϭϲϲ͘8

BĊŶƐƐŽŶ͕8f͕͘8RĂŬŬĂƌ͕8s͕͘8BŽŶƐĞůůŝĞƌ͕82͕͘8
èŽƵƌŝŐƵĞƐ͕8 z͕͘8 HćƌŵĂƌŬ͕8 P͕͘8 RĂŵƉŝŶŐĂ͕8 HĂƌŵ͕8
H͕͘8Ğƚ8Ăů͘8;ϮϬϭϯͿ͘8ní Poϲ8ŝƐ8Ă8ƉĞƉƚŝĚĞͲďŝŶĚŝŶŐ8
ĐŚĂƉĞƌŽŶĞ8 ǁŚŝĐŚ8 ĐĂŶ8 ƐƵƉƉƌĞƐƐ8 ĂŵǇůŽŝĚ8
ĨŝďƌŝůůĂƚŝŽŶ8 ŽĨ8 ƉŽůǇŐůƵƚĂŵŝŶĞ8 ƉĞƉƚŝĚĞƐ8 Ăƚ8
ƐƵďƐƚŽŝĐŚŝŽŵĞƚƌŝĐ8 ŵŽůĂƌ8 ƌĂƚŝŽƐ͘8 oĞůůr ^ƚƌĞƐƐr
oŚĂƉĞƌŽŶĞƐ8ϭϵ͕8ϮϮϳʹϮϯϵ͘8

BĂƌǌĞƐĐŽ͕8  ͘ͲB͕͘8 OůƂƚĞŶŵĞǇĞƌ͕8 B͕͘8
oƺŚůĞƌ͕8  ͕͘8 VďĞƌŵƺůůĞƌ͕8 h͕͘8 èƚĂƵĨĞŶďŝĞů͕8 B͕͘8
PƵĐŬĞƌ͕8 B͕͘8 Ğƚ8 Ăů͘8 ;ϮϬϭϲͿ͘8 HŝŐŚůǇ8 ƉŽƚĞŶƚ8
ŝŶƚƌĂĐĞůůƵůĂƌ8ŵĞŵďƌĂŶĞͲĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ8 ɴ8ƐĞĞĚƐ͘8
EĂƚ͘rWƵďů͘rβƌ͘8ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϯϴͬƐƌĞƉϮϴϭϮϱ͘8

BĐAůŝŶĐŚĞǇ͕8 +͘8 ï͕͘8 èŚĞǁŵĂŬĞƌ͕8 O͕͘8
BĐïŚŝĞ͕8ï͕͘8BŽŶƚĞƌƌŽƐŽ͕8o͕͘8dŚƵƌďĞƌ͕8R͕͘8ĂŶĚ8
tŝĐŬŶĞƌ͕8+͘8o͘8 ;ϮϬϬϵͿ͘8 dŚĞ8 ƌĞƉĞĂƚ8ĚŽŵĂŝŶ8ŽĨ8
ƚŚĞ8ŵĞůĂŶŽƐŽŵĞ8 Ĩŝďƌŝů8ƉƌŽƚĞŝŶ8ïŵĞůϭϳ8 ĨŽƌŵƐ8
ƚŚĞ8 ĂŵǇůŽŝĚ8 ĐŽƌĞ8 ƉƌŽŵŽƚŝŶŐ8 ŵĞůĂŶŝŶ8
ƐǇŶƚŚĞƐŝƐ͘8WƌŽĐ͘rEĂƚů͘rfĐĂĚ͘r ^Đŝ͘rh͘r ^͘rf͘8 ϭϬϲ͕8
ϭϯϳϯϭʹϲ͘8ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϳϯͬƉŶĂƐ͘ϬϵϬϲϱϬϵϭϬϲ͘8

BŽĞŚůŵĂŶŶ͕8 d͕͘8 tŝŶŬůĞƌ͕8 2͕͘8 yŝĂ͕8 y͕͘8
2ĚďĂƵĞƌ͕8 n͕͘8 BƵƌƌĞůů͕8 P͕͘8 fĂƉĞůů͕8  ͕͘8 Ğƚ8 Ăů͘8
;ϮϬϬϮͿ͘8ïƌĞƐĞŶŝůŝŶͲϭ8ŵƵƚĂƚŝŽŶƐ8ŽĨ8ůĞƵĐŝŶĞ8ϭϲϲ8
ĞƋƵĂůůǇ8 ĂĨĨĞĐƚ8 ƚŚĞ8 ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ8 ŽĨ8 ƚŚĞ8 íŽƚĐŚ8
ĂŶĚ8  ïï8 ŝŶƚƌĂĐĞůůƵůĂƌ8 ĚŽŵĂŝŶƐ8 ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ8
ŽĨ8 ƚŚĞŝƌ8 ĞĨĨĞĐƚ8 ŽŶ8  ďϰϮ8 ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͘8 WƌŽĐ͘r
EĂƚů͘rfĐĂĚ͘r^Đŝ͘8ϵϵ͕8ϴϬϮϱʹϴϬϯϬ͘8

BŽŶƚĂƌŽůŽ͕8 O͕͘8 ïĂƌŽůŝƐŝ͕8 +͕͘8 HŽǆŚĂ͕8 2͕͘8
oŽĚĂ͕8 2͕͘8 ĂŶĚ8 dĞŵƉŝĂ͕8 O͘8 ;ϮϬϭϯͿ͘8 2ĂƌůǇ8
2ŶƌŝĐŚĞĚ8 2ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ8 2ǆƉŽƐƵƌĞ8 ïƌŽƚĞĐƚƐ8
èƉĂƚŝĂů8 BĞŵŽƌǇ8 ĂŶĚ8  ĐĐĞůĞƌĂƚĞƐ8  ŵǇůŽŝĚ8
ïůĂƋƵĞ8OŽƌŵĂƚŝŽŶ8ŝŶ8 ïïèǁĞͬïèϭ/ϭϲϲï8BŝĐĞ͘8
W>Ž^r KŶĞ8 ϴ͘8
ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϯϳϭͬũŽƵƌŶĂů͘ƉŽŶĞ͘ϬϬϲϵϯϴϭ͘8

BƵŹŽǌͲ2ƐƉşŶ͕8 n͕͘8 fĂŹ8  ŵĞƌŽ͕8 B͕͘8
BĂƌĂǀĞƌ͕8 ͕͘8Aſ8BĞǌͲ/ſ8ïĞǌ͕8A͕͘8fŽŶƚƌĞƌĂƐ͕8P͕͘8
BƵƌŝůůŽͲfƵĞƐƚĂ͕8è͕͘8Ğƚ8Ăů͘8;ϮϬϭϯͿ͘8ïƌŽŐƌĂŵŵĞĚ8
fĞůů8 èĞŶĞƐĐĞŶĐĞ8 ĚƵƌŝŶŐ8 BĂŵŵĂůŝĂŶ8
2ŵďƌǇŽŶŝĐ8 nĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘8 oĞůů8 ϭϱϱ͕8 ϭϭϬϰʹ
ϭϭϭϴ͘8ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ĐĞůů͘ϮϬϭϯ͘ϭϬ͘Ϭϭϵ͘8



ϭϱϰ8ͮ8fŚĂƉƚĞƌ8ϲ8
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VĂŬůĞǇ͕8H͕͘8fŽůĞ͕8è͘8/͕͘8/ŽŐĂŶ͕8è͕͘8BĂƵƐ͕8
2͕͘8 èŚĂŽ͕8 ï͕͘8 fƌĂĨƚ͕8 P͕͘8 Ğƚ8 Ăů͘8 ;ϮϬϬϲͿ͘8

xŶƚƌĂŶĞƵƌŽŶĂů8 ␤Ͳ ŵǇůŽŝĚ8  ŐŐƌĞŐĂƚĞƐ͕8

íĞƵƌŽĚĞŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ͕8 ĂŶĚ8 íĞƵƌŽŶ8 /ŽƐƐ8 ŝŶ8
dƌĂŶƐŐĞŶŝĐ8 BŝĐĞ8 ǁŝƚŚ8 OŝǀĞ8 OĂŵŝůŝĂů8
 ůǌŚĞŝŵĞƌ͛Ɛ8 nŝƐĞĂƐĞ8 BƵƚĂƚŝŽŶƐ͗8 ïŽƚĞŶƚŝĂů8
OĂĐƚŽƌƐ8 ŝŶ8  ŵǇůŽŝĚ8 ïůĂƋƵĞ8 OŽƌŵĂƚŝŽŶ͘8
EĞƵƌŽďŝŽů͘r dŝƐ͘8 Ϯϲ͕8 ϭϬϭϮϵʹϭϬϭϰϬ͘8
ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϱϮϯͬPí2h+Vèfx͘ϭϮϬϮͲϬϲ͘ϮϬϬϲ͘8

ïĂƌƌŝŶĞůůŽ͕8è͕͘8fŽƉƉĞ͕8P͕͘8RƌƚŽůŝĐĂ͕8 ͕͘8ĂŶĚ8
fĂŵƉŝƐŝ͕8 P͘8 ;ϮϬϬϰͿ͘8 èƚƌŽŵĂůͲĞƉŝƚŚĞůŝĂů8
ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶƐ8 ŝŶ8 ĂŐŝŶŐ8 ĂŶĚ8 ĐĂŶĐĞƌ͗8 ƐĞŶĞƐĐĞŶƚ8
ĨŝďƌŽďůĂƐƚƐ8ĂůƚĞƌ8ĞƉŝƚŚĞůŝĂů8ĐĞůů8ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶ͘8
:͘roĞůůr^Đŝ͘8ϭϭϴ͕8ϰϴϱʹϰϵϲ͘8

ïĞƌĞǌͲdƵƌ͕8 P͕͘8 OƌŽĞůŝĐŚ͕8 è͕͘8 ïƌŝŚĂƌ͕8 A͕͘8
fƌŽŽŬ͕8+͕͘8oĂŬĞƌ͕8B͕͘8nƵĨĨ͕8R͕͘8Ğƚ8Ăů͘8;ϭϵϵϱͿ͘8 8
ŵƵƚĂƚŝŽŶ8ŝŶ8 ůǌŚĞŝŵĞƌ͛Ɛ8ĚŝƐĞĂƐĞ8ĚĞƐƚƌŽǇŝŶŐ8Ă8
ƐƉůŝĐĞ8ĂĐĐĞƉƚŽƌ8 ƐŝƚĞ8 ŝŶ8 ƚŚĞ8 ƉƌĞƐĞŶŝůŝŶͲϭ8 ŐĞŶĞ͘8
EĞƵƌŽƌĞƉŽƌƚ8ϳ͕8ϮϵϳʹϯϬϭ͘8

ïƐŽƚƚĂ͕8 /͕͘8 +ŽĐŬĂŚƌ͕8 f͕͘8 AƌƵƐƐ͕8 B͕͘8
RŝƌĐŚĞƐ͕8 2͕͘8 oƌĂƵŶ͕8 R͕͘8 /ĞƐƐŵĂŶŶ͕8 s͕͘8 Ğƚ8 Ăů͘8
;ϮϬϭϱͿ͘8xŵƉĂĐƚ8ŽĨ8ĂŶ8ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů8ĐŚƌŽŶŝĐ8oníO8
ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ8 ŽŶ8 ůĞĂƌŶŝŶŐ8 ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ8 ŝŶ8 ĂŶ8
 ůǌŚĞŝŵĞƌ8 ŵŽƵƐĞ8 ŵŽĚĞů͘8 ϵ͘8
ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϯϯϴϵͬĨŶďĞŚ͘ϮϬϭϱ͘ϬϬϬϱϴ͘8

+ĂĚĚĞ͕8 +͕͘8 oŽůŵŽŶƚ͕8 d͕͘8 RĂĞƐĞƌ͕8 è͘8  ͕͘8
fŽŽŵĂƌĂƐǁĂŵǇ͕8 P͕͘8 /ŝŶĚĂƵ͕8n͕͘8 èƚŽůƚǌĞ͕8 /͕͘8 Ğƚ8
Ăů͘8 ;ϮϬϬϲͿ͘8  ďϰϮͲĚƌŝǀĞŶ8 ĐĞƌĞďƌĂů8 ĂŵǇůŽŝĚŽƐŝƐ8
ŝŶ8 ƚƌĂŶƐŐĞŶŝĐ8 ŵŝĐĞ8 ƌĞǀĞĂůƐ8 ĞĂƌůǇ8 ĂŶĚ8 ƌŽďƵƐƚ8
ƉĂƚŚŽůŽŐǇ͘8 bDuKr ZĞƉ͘8 ϳ͕8 ϵϰϬʹϵϰϲ͘8
ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϯϴͬƐũ͘ĞŵďŽƌ͘ϳϰϬϬϳϴϰ͘8

+ƵƉƉ͕8 í͘8 P͕͘8 tĞŐĞŶĂƐƚͲoƌĂƵŶ͕8 o͘8 B͕͘8
+ĂĚĚĞ͕8 +͕͘8 fĂůŚŽƵŶ͕8 B͘8 2͕͘8 ĂŶĚ8 PƵĐŬĞƌ͕8 B͘8
;ϮϬϭϭͿ͘8 2ĂƌůǇ8 ŽŶƐĞƚ8 ĂŵǇůŽŝĚ8 ůĞƐŝŽŶƐ8 ůĞĂĚ8 ƚŽ8
ƐĞǀĞƌĞ8 ŶĞƵƌŝƚŝĐ8 ĂďŶŽƌŵĂůŝƚŝĞƐ8 ĂŶĚ8 ůŽĐĂů͕8 ďƵƚ8
ŶŽƚ8 ŐůŽďĂů8 ŶĞƵƌŽŶ8 ůŽƐƐ8 ŝŶ8  ïïïèϭ8 ƚƌĂŶƐŐĞŶŝĐ8
ŵŝĐĞ͘8 EĞƵƌŽďŝŽů͘r fŐŝŶŐ8 ϯϮ͘8
ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ŶĞƵƌŽďŝŽůĂŐŝŶŐ͘ϮϬϭϬ͘Ϭϴ͘Ϭϭϰ͘8

èĂĚůĞŝƌ͕8 R͘8 +͕͘8 2ŝŵĞƌ͕8t͘8 ͕͘8 fŽůĞ͕8 è͘8 /͕͘8
ĂŶĚ8sĂƐƐĂƌ͕8+͘8;ϮϬϭϱͿ͘8 ɴ8ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ8ŝŶ8o f2ϭ8
ŚĞƚĞƌŽǌǇŐŽƵƐ8 ŶƵůů8 ϱyO n8 ŵŝĐĞ8 ŝƐ8 ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ8
ǁŝƚŚ8 ƚƌĂŶƐŐĞŶŝĐ8  ïï8 ůĞǀĞů͘8 DŽů͘r
EĞƵƌŽĚĞŐĞŶĞƌ͘8 ϭϬ͘8 ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϭϴϲͬϭϳϱϬͲϭϯϮϲͲ
ϭϬͲϭ͘8

èĂŶƚĂŵĂƌşĂ͕8 n͕͘8 oĂƌƌŝğƌĞ͕8 f͕͘8 fĞƌƋƵĞŝƌĂ͕8
 ͕͘8 HƵŶƚ͕8 è͕͘8 dĂƌĚǇ͕8 f͕͘8 íĞǁƚŽŶ͕8 R͕͘8 Ğƚ8 Ăů͘8
;ϮϬϬϳͿ͘8 fĚŬϭ8 ŝƐ8 ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ8 ƚŽ8 ĚƌŝǀĞ8 ƚŚĞ8
ŵĂŵŵĂůŝĂŶ8 ĐĞůů8 ĐǇĐůĞ͘8EĂƚƵƌĞ8 ϰϰϴ͕8 ϴϭϭʹϴϭϱ͘8
ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϯϴͬŶĂƚƵƌĞϬϲϬϰϲ͘8

èĐŚĂƌĨ͕8P͘8B͕͘82ŶĚƌŝǌǌŝ͕8B͘8A͕͘8tĞƚƚĞƌ͕8 ͕͘8
HƵĂŶŐ͕8è͕͘8ĂŶĚ8Ăů͕88Ğƚ8;ϭϵϵϴͿ͘8xĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ8ŽĨ8
Ă8 ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ8 ŵŽĚŝĨǇŝŶŐ8 ŐĞŶĞ8 ĨŽƌ8 ƐƉŝŶĂů8
ŵƵƐĐƵůĂƌ8 ĂƚƌŽƉŚǇ8 ďǇ8 ĐŽŵƉĂƌĂƚŝǀĞ8 ŐĞŶŽŵŝĐƐ͘8
EĂƚƵƌĞ͘8

èƚŽƌĞƌ͕8B͕͘8BĂƐ͕8 ͕͘8+ŽďĞƌƚͲBŽƌĞŶŽ͕8 ͕͘8
ïĞĐŽƌĂƌŽ͕8B͕͘8VƌƚĞůůƐ͕8B͘8f͕͘8nŝ8AŝĂĐŽŵŽ͕8s͕͘8
Ğƚ8Ăů͘8 ;ϮϬϭϯͿ͘8èĞŶĞƐĐĞŶĐĞ8 ŝƐ8Ă8ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů8
ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ8 ƚŚĂƚ8 ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞƐ8 ƚŽ8 ĞŵďƌǇŽŶŝĐ8
ŐƌŽǁƚŚ8 ĂŶĚ8 ƉĂƚƚĞƌŶŝŶŐ͘8 oĞůů͘8
ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ĐĞůů͘ϮϬϭϯ͘ϭϬ͘Ϭϰϭ͘8

dĂŬĂƐŚŝŵĂ͕8z͕͘82ƌĂ͕8d͕͘8íĂŬĂŽ͕8R͕͘8RŽŶĚŽ͕8
è͕͘8 RĂƐƵŐĂ͕8 B͕͘8 ĂŶĚ8  ů͕8 2͘8 ;ϮϬϬϳͿ͘8
íĞƵƌŽĞƉŝƚŚĞůŝĂů8 ĐĞůůƐ8 ƐƵƉƉůǇ8 ĂŶ8 ŝŶŝƚŝĂů8
ƚƌĂŶƐŝĞŶƚ8 ǁĂǀĞ8 ŽĨ8 Bèf8 ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶ͘8 oĞůů8
ϭϮϵ͕8ϭϯϳϳʹϭϯϴϴ͘8

dĂŶĂŬĂ͕8H͕͘8èŚŝŵĂǌĂǁĂ͕8B͕͘8RŝŵƵƌĂ͕8B͕͘8
dĂŬĂƚĂ͕8 B͕͘8 dƐƵƌƵŵĂ͕8 R͕͘8 zĂŵĂĚĂ͕8 B͕͘8 Ğƚ8 Ăů͘8
;ϮϬϭϮͿ͘8 dŚĞ8 ƉŽƚĞŶƚŝĂů8 ŽĨ8 AïíBo8 ĂƐ8 ŶŽǀĞů8
ŶĞƵƌŽƉƌŽƚĞĐƚŝǀĞ8ĨĂĐƚŽƌ8ŝŶ8ĂŵǇŽƚƌŽƉŚŝĐ8ůĂƚĞƌĂů8
ƐĐůĞƌŽƐŝƐ͘8 ^Đŝ͘r ZĞƉ͘8 Ϯ͕8 ϭʹϭϭ͘8
ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϯϴͬƐƌĞƉϬϬϱϳϯ͘8

dŽŵŝŶĂŐĂ͕8 z͕͘8 /ŝ͕8 f͕͘8 tĂŶŐ͕8 +͘ͲH͕͘8 ĂŶĚ8
nĞŶŐ͕8 f͘Ͳy͘8 ;ϮϬϬϲͿ͘8 BƵƌŝŶĞ8 tĞĞϭ8 ƉůĂǇƐ8 Ă8
ĐƌŝƚŝĐĂů8 ƌŽůĞ8 ŝŶ8 ĐĞůů8 ĐǇĐůĞ8 ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ8 ĂŶĚ8 ƉƌĞͲ
ŝŵƉůĂŶƚĂƚŝŽŶ8 ƐƚĂŐĞƐ8 ŽĨ8 ĞŵďƌǇŽŶŝĐ8
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘8 JŶƚ͘r :͘r uŝŽů͘r ^Đŝ͘8 Ϯ͕8 ϭϲϭʹϭϳϬ͘8



AĞŶĞƌĂů8nŝƐĐƵƐƐŝŽŶ8ĂŶĚ8OƵƚƵƌĞ8ïĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞƐͮ8ϭϱϱ8

ϲ8

 ǀĂŝůĂďůĞ8 Ăƚ͗8
ŚƚƚƉ͗ͬͬĞƵƚŝůƐ͘ŶĐďŝ͘Ŷůŵ͘ŶŝŚ͘ŐŽǀͬĞŶƚƌĞǌͬĞƵƚŝůƐͬĞ
ůŝŶŬ͘ĨĐŐŝ͍ĚďĨƌŽŵсƉƵďŵĞĚΘŝĚсϭϲϴϭϬϯϯϬΘƌĞƚ
ŵŽĚĞсƌĞĨΘĐŵĚсƉƌůŝŶŬƐйϱfŶƉĂƉĞƌƐϯ͗ͬͬƉƵďůŝ
ĐĂƚŝŽŶͬƵƵŝĚͬOϲnϴϲϬf ͲOϭ OͲϰϴϲϭͲ ϭϲϮͲ
ϳϮnϯ Ϭ2 ϴnϮϯ͘8

hůƌŝĐŚ͕8P͘8n͕͘8OŝŶŶ͕8B͘8o͕͘8tĂŶŐ͕8z͕͘8èŚĞŶ͕8
 ͕͘8 BĂŚĂŶ͕8 d͘8 2͕͘8 PŝĂŶŐ͕8 H͕͘8 Ğƚ8 Ăů͘8 ;ϮϬϭϱͿ͘8
 ůƚĞƌĞĚ8ŵŝĐƌŽŐůŝĂů8 ƌĞƐƉŽŶƐĞ8 ƚŽ8 ɴ8ƉůĂƋƵĞƐ8 ŝŶ8
 ïïïèϭͲϮϭ8 ŵŝĐĞ8 ŚĞƚĞƌŽǌǇŐŽƵƐ8 ĨŽƌ8 d+2BϮ͘8
DŽů͘r EĞƵƌŽĚĞŐĞŶĞƌ͘8 ϵ͘8 ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϭϴϲͬϭϳϱϬͲ
ϭϯϮϲͲϵͲϮϬ͘8

ǀĂŶ8 HĂŵ͕8 d͘8 P͕͘8 HŽůŵďĞƌŐ͕8 B͘8  ͕͘8 ǀĂŶ8
ĚĞƌ8AŽŽƚ͕8 ͘8d͕͘8dĞƵůŝŶŐ͕82͕͘8AĂƌĐŝĂͲ ƌĞŶĐŝďŝĂ͕8
B͕͘8Rŝŵ͕8H͘8ĞƵŝ͕8Ğƚ8Ăů͘8;ϮϬϭϬͿ͘8xĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ8ŽĨ8
BV AͲϰͬè2+O8 ĂƐ8 Ă8 ƌĞŐƵůĂƚŽƌ8 ŽĨ8 ĂŐĞͲƌĞůĂƚĞĚ8
ƉƌŽƚĞŽƚŽǆŝĐŝƚǇ͘8oĞůů8ϭϰϮ͕8ϲϬϭʹϲϭϮ͘8

tĂŶŐ͕8 z͕͘8 fĞůůĂ͕8 B͕͘8 BĂůůŝŶƐŽŶ͕8 R͕͘8
hůƌŝĐŚ͕8P͘8n͕͘8zŽƵŶŐ͕8R͘8/͕͘8+ŽďŝŶĞƚƚĞ͕8B͘8/͕͘8Ğƚ8
Ăů͘8 ;ϮϬϭϱͿ͘8 d+2BϮ8 ůŝƉŝĚ8 ƐĞŶƐŝŶŐ8 ƐƵƐƚĂŝŶƐ8 ƚŚĞ8
ŵŝĐƌŽŐůŝĂů8ƌĞƐƉŽŶƐĞ8ŝŶ8ĂŶ8 ůǌŚĞŝŵĞƌ͛Ɛ8ĚŝƐĞĂƐĞ8
ŵŽĚĞů͘8 oĞůů8 ϭϲϬ͕8 ϭϬϲϭʹϭϬϳϭ͘8
ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ĐĞůů͘ϮϬϭϱ͘Ϭϭ͘Ϭϰϵ͘8

tĂŶŐ͕8z͕͘8hůůĂŶĚ͕8d͕͘8hůƌŝĐŚ͕8P͕͘8èŽŶŐ͕8t͕͘8
dǌĂĨĞƌŝƐ͕8 P͕͘8 HŽůĞ͕8 P͕͘8 Ğƚ8 Ăů͘8 ;ϮϬϭϲͿ͘8 d+2BϮͲ
ŵĞĚŝĂƚĞĚ8 ĞĂƌůǇ8 ŵŝĐƌŽŐůŝĂů8 ƌĞƐƉŽŶƐĞ8 ůŝŵŝƚƐ8
ĚŝĨĨƵƐŝŽŶ8 ĂŶĚ8 ƚŽǆŝĐŝƚǇ8 ŽĨ8 ĂŵǇůŽŝĚ8 ƉůĂƋƵĞƐ͘8 :͘r
bǆƉ͘r DĞĚ8 Ϯϭϯ͕8 ϲϲϳʹϲϳϱ͘8
ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϴϰͬũĞŵ͘ϮϬϭϱϭϵϰϴ͘8

tĂŶŐ͕8 �͘8 H͕͘8 èŚĂŶŐ͕8 z͘8 z͕͘8 �ŚĂŶŐ͕8 è͕͘8
�ŚŽŶŐ͕8 B͕͘8 tĂŶŐ͕8 y͘8 ï͕͘8 nĞŶŐ͕8 P͘8 d͕͘8 Ğƚ8 Ăů͘8
;ϮϬϭϮͿ͘8 èŝůĞŶĐĞ8 ŽĨ8 d+xoϯ8 ƐƵƉƉƌĞƐƐĞƐ8
ĂƚŚĞƌŽƐĐůĞƌŽƐŝƐ8 ĂŶĚ8 ƐƚĂďŝůŝǌĞƐ8 ƉůĂƋƵĞƐ8 ŝŶ8
ĚŝĂďĞƚŝĐ8  ƉŽ28 ͲͬͲͬ/n/8 ƌĞĐĞƉƚŽƌ8 ͲͬͲ8 ŵŝĐĞ͘8
dŝĂďĞƚĞƐ8 ϲϭ͕8 ϰϲϯʹϰϳϯ͘8 ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϮϯϯϳͬĚďϭϭͲ
Ϭϱϭϴ͘8

tĞďƐƚĞƌ͕8 è͘8 P͕͘8 oĂĐŚƐƚĞƚƚĞƌ͕8  ͘8 n͕͘8
íĞůƐŽŶ͕8ï͘8d͕͘8èĐŚŵŝƚƚ͕8O͘8 ͕͘8ĂŶĚ8sĂŶ82ůĚŝŬ͕8/͘8

P͘8 ;ϮϬϭϰͿ͘8 hƐŝŶŐ8 ŵŝĐĞ8 ƚŽ8 ŵŽĚĞů8  ůǌŚĞŝŵĞƌ͛Ɛ8
ĚĞŵĞŶƚŝĂ͗8 Ŷ8ŽǀĞƌǀŝĞǁ8ŽĨ8ƚŚĞ8ĐůŝŶŝĐĂů8ĚŝƐĞĂƐĞ8
ĂŶĚ8 ƚŚĞ8 ƉƌĞĐůŝŶŝĐĂů8 ďĞŚĂǀŝŽƌĂů8 ĐŚĂŶŐĞƐ8 ŝŶ8 ϭϬ8
ŵŽƵƐĞ8 ŵŽĚĞůƐ͘8 LƌŽŶƚ͘r βĞŶĞƚ͘8 ϱ͕8 ϭʹϮϯ͘8
ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϯϯϴϵͬĨŐĞŶĞ͘ϮϬϭϰ͘ϬϬϬϴϴ͘8

tŽŽĚƌƵĨĨ͕8A͕͘8zŽƵŶŐ͕8 P͘82͕͘8BĂƌƚŝŶĞǌ͕8O͘8
P͕͘8oƵĞŶ͕8O͕͘8AŽƌĞ͕8 ͕͘8RŝŶĂŐĂ͕8P͕͘8Ğƚ8Ăů͘8;ϮϬϭϯͿ͘8
dŚĞ8 ïƌĞƐĞŶŝůŝŶͲϭ8 ɷ2ϵ8 BƵƚĂƚŝŽŶ8 +ĞƐƵůƚƐ8 ŝŶ8
+ĞĚƵĐĞĚ8 ɶͲèĞĐƌĞƚĂƐĞ8  ĐƚŝǀŝƚǇ͕8 ďƵƚ8 íŽƚ8 dŽƚĂů8
/ŽƐƐ8ŽĨ8ïèϭ8OƵŶĐƚŝŽŶ͕8ŝŶ8xƐŽŐĞŶŝĐ8HƵŵĂŶ8èƚĞŵ8
fĞůůƐ͘8 oĞůůr ZĞƉ͘8 ϱ͕8 ϵϳϰʹϵϴϱ͘8
ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ĐĞůƌĞƉ͘ϮϬϭϯ͘ϭϬ͘Ϭϭϴ͘8

yƵ͕8 o͕͘8 ”Ƶ͕8 y͕͘8 AƵ͕8 è͕͘8 nŽƵŐŚŵĂŶ͕8 z͕͘8
tĂƚĂŶĂďĞ͕8B͕͘8 nƵŶǁŽŽĚůĞ͕8 è͕͘8 Ğƚ8 Ăů͘8 ;ϮϬϬϴͿ͘8
fŝƚĞĚϮ8 ŝƐ8 ƌĞƋƵŝƌĞĚ8 ĨŽƌ8 ĨĞƚĂů8 ůƵŶŐ8ŵĂƚƵƌĂƚŝŽŶ͘8
dĞǀ͘r uŝŽů͘8 ϯϭϳ͕8 ϵϱʹϭϬϱ͘8
ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ƉĞƐƚďƉ͘ϮϬϭϭ͘ϬϮ͘ϬϭϮ͘xŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝ
ŽŶƐ͘8

zĂŵĂǌĂŬŝ͕8z͕͘8 oĂŬĞƌ͕8n͕͘8dĂĐŚŝďĂŶĂ͕8B͕͘8
/ŝƵ͕8f͕͘8ǀĂŶ8nĞƵƌƐĞŶ͕8P͕͘8oƌŽƚƚ͕8d͕͘8Ğƚ8Ăů͘8;ϮϬϭϲͿ͘8
sĂƐĐƵůĂƌ8 fĞůů8 èĞŶĞƐĐĞŶĐĞ8 ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞƐ8 ƚŽ8
oůŽŽĚͲoƌĂŝŶ8 oĂƌƌŝĞƌ8 oƌĞĂŬĚŽǁŶ͘8 ^ƚƌŽŬĞ8 ϰϳ͕8
ϭϬϲϴʹϭϬϳϳ͘8

zĂŶŐ͕8  ͘8 P͕͘8 fŚĂŶĚƐǁĂŶŐďŚƵǀĂŶĂ͕8 n͕͘8
BĂƌŐŽů͕8 /͕͘8 ĂŶĚ8 AůĂďĞ͕8 f͘8 A͘8 ;ϭϵϵϴͿ͘8 /ŽƐƐ8 ŽĨ8
2ŶĚŽƐŽŵĂů8 ͬ8 /ǇƐŽƐŽŵĂů8 BĞŵďƌĂŶĞ8
xŵƉĞƌŵĞĂďŝůŝƚǇ8xƐ8ĂŶ82ĂƌůǇ82ǀĞŶƚ8ŝŶ8 ŵǇůŽŝĚ8 8
ď8 ϭͲϰϮ8 ïĂƚŚŽŐĞŶĞƐŝƐ͘8 :͘r EĞƵƌŽƐĐŝ͘r ZĞƐ͘8 ϲϵϴ͕8
ϲϵϭʹϲϵϴ͘8

zƵ͕8H͕͘8HĞ͕8R͕͘8/ŝ͕8/͕͘8èƵŶ͕8/͕͘8dĂŶŐ͕8O͕͘8/ŝ͕8
+͕͘8Ğƚ8Ăů͘8;ϮϬϭϯͿ͘8nĞůĞƚŝŽŶ8ŽĨ8èdRϰϬ8ƉƌŽƚĞŝŶ8ŝŶ8
ŵŝĐĞ8 ĐĂƵƐĞƐ8 ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ8 ĨĂŝůƵƌĞ8 ĂŶĚ8 ĚĞĂƚŚ8 Ăƚ8
ďŝƌƚŚ͘8:͘ruŝŽů͘roŚĞŵ͘8Ϯϴϴ͕8ϱϯϰϮʹϱϯϱϮ͘8

zƵĂŶ͕8 ï͕͘8 fŽŶĚĞůůŽ͕8 f͕͘8 nŝƌŬ8 RĞĞŶĞ͕8 f͕͘8
tĂŶŐ͕8 z͕͘8 oŝƌĚ͕8 d͕͘8 ïĂƵů͕8 è͕͘8 Ğƚ8 Ăů͘8 ;ϮϬϭϲͿ͘8
d+2BϮ8HĂƉůŽĚĞĨŝĐŝĞŶĐǇ8 ŝŶ8BŝĐĞ8ĂŶĚ8HƵŵĂŶƐ8
xŵƉĂŝƌƐ8 ƚŚĞ8 BŝĐƌŽŐůŝĂ8 oĂƌƌŝĞƌ8 OƵŶĐƚŝŽŶ8
/ĞĂĚŝŶŐ8 ƚŽ8 nĞĐƌĞĂƐĞĚ8  ŵǇůŽŝĚ8 fŽŵƉĂĐƚŝŽŶ8



ϭϱϲ8ͮ8fŚĂƉƚĞƌ8ϲ8

8

ϲ8

ĂŶĚ8 èĞǀĞƌĞ8  ǆŽŶĂů8 nǇƐƚƌŽƉŚǇ͘8 EĞƵƌŽŶ8 ϵϬ͕8
ϳϮϰʹϳϯϵ͘�ŚĂŶŐ͕8 B͕͘8 /ŝƵ͕8 y͕͘8 �ŚĂŶŐ͕8 z͕͘8 ĂŶĚ8
�ŚĂŽ͕8 P͘8 ;ϮϬϭϬͿ͘8 /ŽƐƐ8 ŽĨ8 ɴĂƌƌĞƐƚŝŶϭ8 ĂŶĚ8
ɴĂƌƌĞƐƚŝŶϮ8 ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞƐ8 ƚŽ8 ƉƵůŵŽŶĂƌǇ8
ŚǇƉŽƉůĂƐŝĂ8 ĂŶĚ8 ŶĞŽŶĂƚĂů8 ůĞƚŚĂůŝƚǇ8 ŝŶ8 ŵŝĐĞ͘8
dĞǀ͘ruŝŽů͘8ϯϯϵ͕8ϰϬϳʹϰϭϳ͘F



AĞŶĞƌĂů8nŝƐĐƵƐƐŝŽŶ8ĂŶĚ8OƵƚƵƌĞ8ïĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞƐͮ8ϭϱϳ8

ϲ8

F
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