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ƐŽůĂ�ůŝŶŐƵĂ�ŝŶŐůĞƐĞͿ͘�>Ă�ƉƌŽĐĞĚƵƌĂ�Ěŝ�ǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ�ĂǀǀŝĞŶĞ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ŝů�ŐŝƵĚŝǌŝŽ�Ěŝ�ĚƵĞ�ƌĞǀŝͲ
ƐŽƌŝ͕�ĞƐƚĞƌŶŝ�Ăů�ĐŽŵŝƚĂƚŽ�Ěŝ�ƌĞĚĂǌŝŽŶĞ͘�>Ă�ĚŝƌĞǌŝŽŶĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂ͕�ƉĞƌ�ĐŝĂƐĐƵŶ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽ�ƉƌĞͲ
ƐĞŶƚĂƚŽ͕�ŝ�ŶŽŵŝ�ĚĞŝ�ĚƵĞ�ƌĞǀŝƐŽƌŝ�ŝŶ�ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�ĂůůĂ�ůŽƌŽ�ƐƉĞĐŝĮĐĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĂ͘�/�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƟ�
ĐŚĞ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ĂƩƌŝďƵŝƌĞ�ůĂ�ƉĂƚĞƌŶŝƚă�Ăůů Ă͛ƵƚŽƌĞ�ŶŽŶ�ĐŽŵƉĂŝŽŶŽ�ŶĞŝ�ĮůĞƐ�ŝŶǀŝĂƟ�Ăŝ�ƌĞǀŝƐŽƌŝ͘�
EĞů�ĐĂƐŽ�Ěŝ�ĚŝƐĐŽƌĚĂŶǌĂ�ƚƌĂ�ŝ�ĚƵĞ�ƉĂƌĞƌŝ͕�ŝů�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽ�ğ�ŝŶǀŝĂƚŽ�Ă�ƵŶ�ƚĞƌǌŽ�ƌĞǀŝƐŽƌĞ͕�ůĂ�ĐƵŝ�
ǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶƐĞŶƚĞ�Ěŝ�ŽƩĞŶĞƌĞ�ůĂ�ŵĂŐŐŝŽƌĂŶǌĂ�ĚĞů�ŐŝƵĚŝǌŝŽ͘�>Ă�ǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ůĞ�ŝŶĚŝĐĂͲ
ǌŝŽŶŝ�ĚĞŝ�ZĞǀŝƐŽƌŝ�ǀĞŶŐŽŶŽ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƚĞ�ĂŐůŝ��ƵƚŽƌŝ�ĐŚĞ�ƉƌŽĐĞĚŽŶŽ�ĂůůĂ�ƐƚĞƐƵƌĂ�ĮŶĂůĞ�ĚĞů�
ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽ͘�>Ă�ĚĞĐŝƐŝŽŶĞ�ĮŶĂůĞ�ƐƵůůĂ�ƉƵďďůŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽ�ƐƉĞƩĂ�ĐŽŵƵŶƋƵĞ�Ăů��ŝͲ
ƌĞƩŽƌĞ͘�KǀĞ�ĚŽǀĞƐƐĞ�ǀĞƌŝĮĐĂƌƐŝ�ƵŶĂ�ƐŽƐƚĂŶǌŝĂůĞ�ŵŽĚŝĮĐĂ�ĂůůŽ�ƐĐƌŝƩŽ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞůů �͛ƵƚŽƌĞ͕�
ůĂ��ŝƌĞǌŝŽŶĞ�ƉƵž�ĚĞĐŝĚĞƌĞ�Ěŝ�ƌŝĂƫǀĂƌĞ�ŝů�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Ěŝ�ǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ͘

�ƌƟĐůĞƐ�ƉƵďůŝƐŚŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ
hн�� ƵƌďĂŶĨŽƌŵ� ĂŶĚ� ĚĞƐŝŐŶ� ũŽƵƌŶĂů� ĂĚŽƉƚƐ� ĂŶ� ĂŶŽŶǇŵŽƵƐ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ŽĨ� ĞǀĂůƵĂƟŽŶ� ĂŶĚ�
ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ͕�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ� ƚǁŽ� ƌĞǀŝĞǁĞƌƐ� ;ĚŽƵͲ
ďůĞͲďůŝŶĚ�ƉĞĞƌ�ƌĞǀŝĞǁͿ͘��ƵƚŚŽƌƐ�ǁŝƐŚŝŶŐ�ƚŽ�ƉƵďůŝƐŚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ũŽƵƌŶĂů�ĂƌĞ�
ŝŶǀŝƚĞĚ�ƚŽ�ƐƵďŵŝƚ�Ă�ƉƌŽƉŽƐĂů�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂůů͘�dŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�
ĂƌĞ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ũŽƵƌŶĂů�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĂďŽǀĞ�Ăůů�ĐŽŶͲ
ĐĞƌŶŝŶŐ� ƚŚĞ�ĐŽŶŐƌƵĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�ĂŝŵƐ�ŽĨ� ƚŚĞ� ũŽƵƌŶĂů͕�ŽƌŝŐŝŶĂůŝƚǇ͕ � ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞůĞͲ
ǀĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐ͕�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĐĂů�ƌŝŐŽƌ�ĂŶĚ�ĐůĂƌŝƚǇ�ŽĨ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ͕�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĐŝͲ
ĞŶƟĮĐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�dŚĞ�ĞĚŝƚŽƌŝĂů�ďŽĂƌĚ�ŝŶǀŝƚĞƐ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ƚŽ�
ƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚĞǆƚ�ŝŶ�/ƚĂůŝĂŶ�ĂŶĚ��ŶŐůŝƐŚ�;ĨŽƌ�ĨŽƌĞŝŐŶĞƌƐ�ŽŶůǇ�ƚŚĞ��ŶŐůŝƐŚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�
ŝƐ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇͿ͘�dŚĞ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚĂŬĞƐ�ƉůĂĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚǁŽ�ƌĞǀŝĞǁͲ
ĞƌƐ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞĚŝƚŽƌŝĂů�ďŽĂƌĚ͘�dŚĞ�ũŽƵƌŶĂů�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ǁŝůů�ĐŚŽŝĐĞ͕�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĐŽŶƚƌŝďƵͲ
ƟŽŶ�ƐƵďŵŝƩĞĚ͕�ƚŚĞ�ŶĂŵĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ƌĞǀŝĞǁĞƌƐ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ͘�
ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�ĂƵƚŚŽƌƐŚŝƉ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĞǀŝĞǁĞƌƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ĂƉƉĞĂƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĮůĞƐ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ŽƉŝŶŝŽŶƐ͕�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŝͲ
ďƵƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�Ă�ƚŚŝƌĚ�ƌĞǀŝĞǁĞƌ͕ �ǁŚŽƐĞ�ǀĂůƵĂƟŽŶ�ĂůůŽǁƐ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŽƉŝŶŝŽŶ͘�dŚĞ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶĚŝĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĞǀŝĞǁĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞĚ�ƚŽ�
ƚŚĞ��ƵƚŚŽƌƐ�ǁŚŽ�ǁŝůů�ƉƌŽĐĞĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ǁƌŝƟŶŐ͘�dŚĞ�ĮŶĂů�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƌĞƐƚƐ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕ �ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ͘ �^ŚŽƵůĚ�Ă�ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�ŵŽĚŝĮĐĂƟŽŶ�
ďǇ� ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌ� ƚŽ� ƚŚĞ�ǁƌŝƩĞŶ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ŽĐĐƵƌ͕ � ƚŚĞ�ĞĚŝƚŽƌƐ�ŵĂǇ�ĚĞĐŝĚĞ� ƚŽ�ĂĐƟǀĂƚĞ� ƚŚĞ�
ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŐĂŝŶ͘
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�ĚŝƚŽƌŝĂůĞͺEditorial

�ͮ�'ŝƵƐĞƉƉĞ�^ƚƌĂƉƉĂ
/ů�ůŽƩŽ�ĐŽƐƚƌƵŝƚŽ�Ğ�ůĂ�ĐŝƩă�ĨƵƚƵƌĂ͘�/ů�ƉƌŽďůĞŵĂ�ĚĞůů͛ƵŶŝƚă�ĞůĞŵĞŶƚĂƌĞ�ŶĞůůĂ�
ůĞƩƵƌĂ�Ğ�ŶĞů�ĚŝƐĞŐŶŽ�ĚĞůůĂ�ĨŽƌŵĂ�ƵƌďĂŶĂ
The built lot and the future city. The elementary unity problem in the reading 
ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƵƌďĂŶ�ĨŽƌŵ

^ƚƌƵŵĞŶƟ�Ğ�ŵĞƚŽĚŝͺdŽŽůƐ�ĂŶĚ�ŵĞƚŚŽĚƐ

Wͮ�WĂŽůŽ��ĂƌůŽƫ
ZĂŐŝŽŶĂŵĞŶƟ�ŵŽƌĨŽůŽŐŝĐŝ�ƐƵůůĂ�ĐŝƩă�
DŽƌƉŚŽůŽŐŝĐĂů�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ĐŝƚǇ�

ϭͮ�DŝĐŚĞůĂ��ĂƌŽƐŝŽ
;hƌďĂŶͿ&Žƌŵ�ĨŽůůŽǁƐ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ
;hƌďĂŶͿ&Žƌŵ�ĨŽůůŽǁƐ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ

Ϯͮ��ŶƌŝĐŽ��ŽƌĚŽŐŶĂ
hŶ�ƉƌŽŐĞƩŽ�Ěŝ�ƌŝĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�ŝŶ�ƚĂďƵůĂ�ƌĂƐĂ͘�dĞŵŝ͕�ƉƌŽďůĞŵŝ͕�ŝŶƚĞƌƌŽŐĂƟǀŝ�
��ƉƌŽũĞĐƚ�ĨŽƌ�ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŝŶ�ƚĂďƵůĂ�ƌĂƐĂ͘�dŚĞŵĞƐ͕�ŝƐƐƵĞƐ͕�ƋƵĞƐƟŽŶƐ

ϯͮ�&ƌĂŶĐĞƐĐŽ��ŽůůŽƫ
ZŝĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�ĚĞů��Žŵ�ZƂŵĞƌ�Ă�&ƌĂŶĐŽĨŽƌƚĞ�ƐƵů�DĞŶŽ͘�/ŵƉĂƌĂƌĞ�ĚĂŐůŝ�ĂŶƟĐŚŝ�
ĐĂƚĂƐƟ
dŚĞ��Žŵ�ZƂŵĞƌ�ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�Ăƚ�&ƌĂŶŬĨƵƌƚ�DĂŝŶ͘�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŽůĚ�
ĐĂĚĂƐƚĞƌƐ

ϰͮ��ƌŵĂŶĚŽ��Ăů�&ĂďďƌŽ
�ŽƐƚƌƵŝƌĞ�ĮŐƵƌĞ͕�ƌŝĐŽŵƉŽƌƌĞ�ƐƉĂǌŝ͕�ĚĂƌĞ�ĨŽƌŵĂ�Ăŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ�ĨƵƚƵƌŝ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă͗�ƐƵů
ĐĂƐŽ�ǀĞŶĞƚŽ
�ƵŝůĚŝŶŐ�ĮŐƵƌĞƐ͕�ƌĞĐŽŵƉŽƐŝŶŐ�ƐƉĂĐĞƐ͕�ŐŝǀŝŶŐ�ĨŽƌŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĞƐ�ŽĨ
ƚŚĞ�ĐŝƚǇ͗�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�sĞŶĞƚŽ�ƌĞŐŝŽŶ�

ϱͮ��ŶŶĂƌŝƚĂ�&ĞƌƌĂŶƚĞ
>͛ ĞƌĞĚŝƚă�ĚĞŐůŝ�ƐƚƵĚŝ�ƐƵůůĂ�ƟƉŽůŽŐŝĂ�Ğ�ŵŽƌĨŽůŽŐŝĂ�ŶĞůůĞ�ĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƌŝŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ
urbana
KŶ�ƚŚĞ�ůĞŐĂĐǇ�ŽĨ�ƚǇƉŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ŵŽƌƉŚŽůŽŐǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ŽĨ�ƵƌďĂŶ�
ƌĞŐĞŶĞƌĂƟŽŶ

ϲͮ��ŵĂŶƵĞůĞ�WĂůĂǌǌŽƩŽ
Palermo e il Piano Programma: morfologia e fenomenologia urbana  
Palermo and the “Piano Programma”: morphology and urban 
phenomenology
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ϳͮ��ŶƚŽŶĞůůŽ�ZƵƐƐŽ
&ŽƌŵĂ�ƵƌďĂŶĂ�ƚƌĂ�ĚŝƐĐŽŶƟŶƵŝƚă�Ğ�ĚŝƐƚĂŶǌĂ
hƌďĂŶ�ĨŽƌŵ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚŝƐĐŽŶƟŶƵŝƚǇ�ĂŶĚ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ

ϴͮ�'ŝĂŶĨƌĂŶĐŽ�^ĂŶŶĂ͕�^ŝůǀŝĂ�^ĞƌƌĞůŝ
dĞƌƌŝƚŽƌŝͲƐƚƌƵƩƵƌĂ�ĐŽŵĞ�ĚŝƐƉŽƐŝƟǀŝ�ŐĞŶĞƌĂƟǀŝ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă
dĞƌƌŝƚŽƌŝĞƐͲƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĂƐ�ŐĞŶĞƌĂƟǀĞ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ

ZŝĐĞƌĐŚĞͺZĞƐĞĂƌĐŚ

Wͮ��ůĞƐƐĂŶĚƌŽ�DĞƌůŽ
>Ğ�͞ƐĐƵŽůĞ͟�ŝƚĂůŝĂŶĞ�Ěŝ�ƌŝůŝĞǀŽ�ƵƌďĂŶŽ 
dŚĞ�ŝƚĂůŝĂŶ�͞ƐĐŚŽŽůƐ͟�ŽĨ�ƵƌďĂŶ�ƐƵƌǀĞǇ 

ϭͮ��ĞŶŶŽ��ůďƌĞĐŚƚ͕�:ĂĐŽƉŽ�'Ăůůŝ
ZŝĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�Ğ�DĞƚĂŵŽƌĨŽƐŝ�hƌďĂŶĂ͘�>Ğ�ŵĂƉƉĞ�ĚĞůůĞ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�ĐŽŵĞ�
ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ĐŽŵƉƌĞŶƐŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ĞǀŽůƵǌŝŽŶĞ�ƵƌďĂŶĂ�ƉŽƐƚďĞůůŝĐĂ
ZĞĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�hƌďĂŶ�DĞƚĂŵŽƌƉŚŽƐŝƐ͘�dƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŵĂƉƐ�ĂƐ�ƚŽŽůƐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ƉŽƐƚǁĂƌ�ƵƌďĂŶ�ĞǀŽůƵƟŽŶƐ

Ϯͮ��ĂƌůŽ��ƚǌĞŶŝ͕��ĚƌŝĂŶŽ��ĞƐƐŞ͕�^ŝůǀŝĂ�DŽĐĐŝ
WƌŽŐĞƩŽ�Ğ�ĐŽŶƟŶƵŝƚă͘�&ŽƌŵĞ�Ğ�ƟƉŝ�ĚĞůů͛ĂďŝƚĂƌĞ�ŝŶ�^ĂƌĚĞŐŶĂ�Ğ�ŶĞů�
Mediterraneo
WƌŽũĞĐƚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵŝƚǇ͘�&ŽƌŵƐ�ĂŶĚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ�^ĂƌĚŝŶŝĂ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
Mediterranean area

ϯͮ��ŶƚŽŶŝŽ��ŽŶƚĞ
�ƐƉĞƫ�ĚĞůůĂ�ĐŽŶŽƐĐĞŶǌĂ�ƟƉŽͲŵŽƌĨŽůŽŐŝĐĂ�ĚĞůů͛ĂƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�ĐŽŵĞ�
ŵĂƚĞƌŝĂ�ƐƚĞƐƐĂ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƩŽ͘�/ů�ĚŝƐĞŐŶŽ�ĐƌŝƟĐŽ�Ěŝ�ƌŝůŝĞǀŽ�ĐŽŵĞ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�
ĂŶĂůŝƟĐŽͲĚĞƐĐƌŝƫǀŽ
�ƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞͲŵŽƌƉŚŽůŽŐŝĐĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐŝƚǇ�ĂƐ�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͗�ƚŚĞ�ĐƌŝƟĐĂů�ƐƵƌǀĞǇ�ĚƌĂǁŝŶŐ�ĂƐ�ĂŶ�
ĂŶĂůǇƟĐĂůͲĚĞƐĐƌŝƉƟǀĞ�ƚŽŽů

ϰͮ�ZŝĐĐĂƌĚŽ�&ůŽƌŝŽ
>ĞƩƵƌĂ�Ğ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�ƐƚŽƌŝĐĂ
ZĞĂĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ĐŝƚǇ

ϱͮ�'ŝĂŶĨƌĂŶĐŽ�'ŝĂŶĨƌŝĚĚŽ
&ŽƌŵĂ�Ğ�ĐĂƌĂƩĞƌĞ�ĚĞůů͛ĂďŝƚĂƌĞ
&Žƌŵ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ�ŽĨ�ůŝǀŝŶŐ

ϲͮ��ĂƌůŽ�ZĂǀĂŐŶĂƟ
�ƌĐŚĞŽůŽŐŝĂ�ĚĞŐůŝ�ƐƚƵĚŝ�Ěŝ�ĂŶĂůŝƐŝ�ƵƌďĂŶĂ
�ƌĐŚĂĞŽůŽŐǇ�ŽĨ�ƵƌďĂŶ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
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ϳͮ�&ĂďƌŝǌŝŽ�dŽƉƉĞƫ
>Ă�ĨŽƌŵĂ�Ğ�ůĂ�ĐŝƩă�
Form and the City

ϴͮ�DŝĐŚĞůĞ��ĂŵƉŝůůŝ
>͛ ŝŶŇƵĞŶǌĂ�ĚĞŐůŝ�ƐƚƵĚŝ�Ěŝ�ƟƉŽůŽŐŝĂ�ƉƌŽĐĞƐƐƵĂůĞ�ƐƵŝ��ŽĚŝĐŝ�Ěŝ�WƌĂƟĐĂ�ĞĚ�ŝ�
DĂŶƵĂůŝ�ĚĞů�ZĞĐƵƉĞƌŽ�Ğ�ŶĞůůĂ�ĚŝĚĂƫĐĂ�ĚĞů�ƌĞƐƚĂƵƌŽ�ƵƌďĂŶŽ
dŚĞ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ŽĨ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĂů�ƚǇƉŽůŽŐǇ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŽĚĞƐ�ŽĨ�WƌĂĐƟĐĞ͕�ŽŶ�ƚŚĞ�
ZĞĐŽǀĞƌǇ�DĂŶƵĂůƐ�ĂŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚŝĚĂĐƟĐ�ŽĨ�ƵƌďĂŶ�ƌĞƐƚŽƌĂƟŽŶ

WƵŶƟ�Ěŝ�ǀŝƐƚĂͺsŝĞǁƉŽŝŶƚƐ

ϭͮ�:ƂƌŐ�,͘�'ůĞŝƚĞƌ
>Ă�ƚƌĂĚŝǌŝŽŶĞ�ƵŵĂŶŝƐƟĐĂ�ĚĞŐůŝ�ƐƚƵĚŝ�Ěŝ�DŽƌĨŽůŽŐŝĂ�hƌďĂŶĂ�ŝŶ�/ƚĂůŝĂ�
dŚĞ�ŚƵŵĂŶŝƐƟĐ�ƚƌĂĚŝƟŽŶ�ŽĨ�hƌďĂŶ�DŽƌƉŚŽůŽŐǇ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŝŶ�/ƚĂůǇ�

Ϯͮ�&ƌĂŶĐŽ�WƵƌŝŶŝ
>Ă�ŵŽƌĨŽůŽŐŝĂ�ƵƌďĂŶĂ�ĐŽŵĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�Ğ�ĐŽŵĞ�ǀŝƐŝŽŶĞ�ĚĞů�ƐƵŽ�ĨƵƚƵƌŽ
hƌďĂŶ�ŵŽƌƉŚŽůŽŐǇ�ĂƐ�Ă�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�ĂŶĚ�ĂƐ�Ă�ǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ŝƚƐ�ĨƵƚƵƌĞ��

ϯͮ��ůďĞƌƚŽ�&ĞƌůĞŶŐĂ
hŶ�ƚĞƐŽƌŽ�ĚĂ�ŶŽŶ�ƐƉƌĞĐĂƌĞ
��ƚƌĞĂƐƵƌĞ�ŶŽƚ�ƚŽ�ďĞ�ǁĂƐƚĞĚ�

ϰͮ�'ŝĂŶƉŝĞƌŽ�DŽƌĞƫ͕�&ƌĂŶĕŽŝƐ��ƵĨĂƵǆ
/ďƌŝĚĂǌŝŽŶŝ͗�ůĂ�ĐŝƩă�ŶŽƌĚ�ĂŵĞƌŝĐĂŶĂ�ƌŝǀĞůĂƚĂ�ĚĂŐůŝ�ƐƚƵĚŝ�ƟƉŽͲŵŽƌĨŽůŽŐŝĐŝ�
,ǇďƌŝĚŝǌĂƟŽŶƐ͗�ƚǇƉŽͲŵŽƌƉŚŽůŽŐǇ�ƌĞǀĞĂůƐ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ĐŝƚǇ

ϱͮ��ĮƐŝŽ�WŝƚǌĂůŝƐ
Ecco un altro pezzo del mondo di Carlo
,ĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ��ĂƌůŽ͛Ɛ�ǁŽƌůĚ

ϲͮ�'ŝƵƐĞƉƉĞ��ŝ��ĞŶĞĚĞƩŽ
ZƵŽůŽ�ĚĞůůĂ�ŵŽƌĨŽůŽŐŝĂ�ŶĞů�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ĞƉŝƐƚĞŵŽůŽŐŝĐŽ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�ƚƌĂ�ĐŽŶƚĞƐƟ͕�
ƐŝƐƚĞŵŝ�Ğ�ŝĐŽŶŽůŽŐŝĂ
dŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ŵŽƌƉŚŽůŽŐǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞƉŝƐƚĞŵŽůŽŐŝĐĂů�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ͕�ĂŵŽŶŐ�
ĐŽŶƚĞǆƚƐ͕�ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�ŝĐŽŶŽůŽŐǇ�

ϳͮ�>ĂƵƌĂ��ŶŶĂ�WĞǌǌĞƫ͕�>ŝ�<ƵŶ
>ĞŐŐĞƌĞ�ů͛ƵŶŝƚă�Ěŝ�ƐƚƌƵƩƵƌĂ͕�ŵŽƌĨŽůŽŐŝĂ�Ğ�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ�ĚĞŝ�ǀŝůůĂŐŐŝ�ĐŝŶĞƐŝ͘�>Ğ�
ŵĂƉƉĞ�ƟƉŽůŽŐŝĐŚĞ�Ğ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟǀĞ�ĚĞů�sŝůůĂŐŐŝŽ�dƌĂĚŝǌŝŽŶĂůĞ�Ěŝ��ŚĂŶŐĚĂŝĐƵŶ�
;^ŚĂĂŶǆŝͿ
ZĞĂĚŝŶŐ�^ƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͕�DŽƌƉŚŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�>ĂŶĚƐĐĂƉĞ�ĂƐ�Ă�hŶŝƚǇ�ŝŶ��ŚŝŶĞƐĞ�
sŝůůĂŐĞƐ͘�dǇƉŽůŽŐŝĐĂů�ĂŶĚ�/ŶƚĞƌƉƌĞƟǀĞ�DĂƉƐ�ŽĨ��ŚĂŶŐĚĂŝĐƵŶ�;^ŚĂĂŶǆŝͿ�
dƌĂĚŝƟŽŶĂů�sŝůůĂŐĞ
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ϴͮ��ƌŝƐƟŶĂ��ĂƐĂĚĞŝ
>Ă�ĐŝƩă�Ěŝ�ĐĞƌĂ͘��ŽŶƐŝĚĞƌĂǌŝŽŶŝ�ƐƵůůĂ�ĨŽƌŵĂ�ƵƌďĂŶĂ�ŶĞůů �͛ƌĞĂ��ƌĐŚĞŽůŽŐŝĐĂ�
Centrale di Roma
dŚĞ�ǁĂǆͲĐŝƚǇ͘��ŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƵƌďĂŶ�ĨŽƌŵ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĞŶƚƌĂů�
Archaeological Area of Rome

ϵͮ�EŝĐŽůĂ�WĂƌŝƐŝ
WƌŽŐĞƩŽ�Ğ�ŵĞŵŽƌŝĂ͘�ZŝŇĞƐƐŝŽŶŝ�ĂƩŽƌŶŽ�ĂůůĞ�ŵƵƌĂ�Ěŝ�ƵŶĂ�ĐŝƩă
WƌŽũĞĐƚ�ĂŶĚ�ŵĞŵŽƌǇ͘�ZĞŇĞĐƟŽŶ�ŽŶ�ĐŝƚǇ�ǁĂůůƐ��

ZĞĐĞŶƐŝŽŶŝ�Ğ�EŽƟǌŝĞͺ�ŽŽŬ�ZĞǀŝĞǁƐ�Θ�EĞǁƐ

Zϭͮ�DĂƩĞŽ�/ĞǀĂ͕��ƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ�ĐŽŵĞ�ůŝŶŐƵĂ͘�WƌŽĐĞƐƐŽ�Ğ�ƉƌŽŐĞƩŽ�;&ƌĂŶĐŽ�
WƵƌŝŶŝͿ
�ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�ĂƐ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͘�WƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ďǇ�DĂƩĞŽ�/ĞǀĂ�;&ƌĂŶĐŽ�WƵƌŝŶŝͿ

ZϮͮ�ZĞŶĂƚŽ��ĂƉŽǌǌŝ͕�&ĞĚĞƌŝĐĂ�sŝƐĐŽŶƟ͕�DĂƵƌŝǌŝŽ�&ĞƌƌĂƌŝƐ͕�͞�ƌĐŚŝƚĞƐƚƵƌĞ͟
�ƩŽƌŶŽ�Ăůů͛ĂƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ�;>ƵĐĂ��ĂƌĚĂŶŝͿ
͞�ƌĐŚŝƚĞƐƚƵƌĞ͘͟ ��ƌŽƵŶĚ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͕�ďǇ�ZĞŶĂƚŽ��ĂƉŽǌǌŝ͕�&ĞĚĞƌŝĐĂ�sŝƐĐŽŶƟ͕
DĂƵƌŝǌŝŽ�&ĞƌƌĂƌŝƐ�;>ƵĐĂ��ĂƌĚĂŶŝͿ

Zϯͮ�&ĂďŝŽ�'ƵĂƌƌĞƌĂ͕�&ƌĂŶĐĞƐĐŽ�&ŝĐŚĞƌĂ͘�>Ă�ƐƚŽƌŝĂ�ĐŽŵĞ�ƌĞƉĞƌƚŽƌŝŽ�Ěŝ�͞ĨŽƌŵĞ�
ƵƟůŝ͕͟ �;sĂůĞƌŝŽ�dŽůǀĞͿ
&ƌĂŶĐĞƐĐŽ�&ŝĐŚĞƌĂ͘�,ŝƐƚŽƌǇ�ĂƐ�Ă�ƌĞƉĞƌƚŽŝƌĞ�ŽĨ�͞ƵƐĞĨƵů�ĨŽƌŵƐ͕͟ �ďǇ�&ĂďŝŽ�
Guarrera�;sĂůĞƌŝŽ�dŽůǀĞͿ

Zϰͮ�^ƵƐĂŶ�^͘��ĞŶũĂŵŝŶ͕�DŝĐŚĞůĂŶŐĞůŽ�^ĂďĂƟŶŽ͕�DŽĚĞƌŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�DŝĚĚůĞ͘�
�ŚŝĐĂŐŽ�,ŽƵƐĞƐ�ϭϵϮϵͲϭϵϳϱ ;^ŝůǀŝĂ��ůŽŝƐŝŽͿ
DŽĚĞƌŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�DŝĚĚůĞ͘��ŚŝĐĂŐŽ�,ŽƵƐĞƐ�ϭϵϮϵͲϭϵϳϱ�;^ŝůǀŝĂ��ůŽŝƐŝŽͿ

Zϱͮ��ůĞƐƐĂŶĚƌĂ��ĂƉƵĂŶŽ�;Ă�ĐƵƌĂ�ĚŝͿ͕�^ƚƌĞĞƚƐĐĂƉĞ͘�^ƚƌĂĚĞ�ǀŝƚĂůŝ͕�ƌĞƟ�ĚĞůůĂ�
ŵŽďŝůŝƚă�ƐŽƐƚĞŶŝďŝůĞ͕�ǀŝĞ�ǀĞƌĚŝ�;�ŶŶĂůŝŶĚĂ�EĞŐůŝĂͿ
^ƚƌĞĞƚƐĐĂƉĞ͘�sŝƚĂů�ƌŽĂĚƐ͕�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ŵŽďŝůŝƚǇ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ͕�ŐƌĞĞŶǁĂǇƐ͕�ďǇ�
�ůĞƐƐĂŶĚƌĂ��ĂƉŽƵĂŶŽ�;ĞĚ͘Ϳ�;�ŶŶĂůŝŶĚĂ�EĞŐůŝĂͿ

Zϲͮ�>ĂƵƌĂ��ŶŶĂ�WĞǌǌĞƫ͕�>ĂǇĞƌĞĚ�DŽƌƉŚŽůŽŐŝĞƐ�ĂŶĚ�>ĂƚĞŶƚ�^ƚƌƵĐƚƵƌĞ͘�
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ƌĞƌĞ�ůĞ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�ƉĞƌŵĞƩĞ�ŶŽŶ�ƐŽůŽ�Ěŝ�ƚĞƐƟŵŽŶŝĂƌĞ�ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞ�ƉĂƐƐĂƚĞ�
ŵĂ�ĐŽƐƚƌƵŝƐĐĞ�ƵŶŽ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ŽƉĞƌĂƟǀŽ�ƉĞƌ�ůĂ�ĐŽŵƉƌĞŶƐŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ĚŝŶĂŵŝĐŚĞ�
ƵƌďĂŶĞ�ŽĚŝĞƌŶĞ͕�ĐŽŶ�ů͛ŽďŝĞƫǀŽ�ĮŶĂůĞ�Ěŝ�ŽƌŝĞŶƚĂƌĞ�ůĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌ-
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ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ǁĂƌƐ͕�ĚŝƐĂƐƚĞƌƐ�Žƌ�ƐŽĐŝĂů�
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�ĞƐƉŝƚĞ� ƚŚĞ� ůĂƌŐĞ� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ĐĂƐĞ� ƐƚƵĚŝĞƐ͕� ĂŶ�
ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ�ƐǇƐƚĞŵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂŶĂůǇƐĞƐ�ŽĨ�ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐ-
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ƟǀĞ�ƐƚƵĚǇ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĐŽŚĞƌĞŶƚ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ŚĂƐ�ǇĞƚ�
ƚŽ�ďĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘�dŚĞ�ĂƌƟĐůĞ�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ĂŶ�
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ĞǆƉŽŶĞŶƟĂůůǇ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĞƐ�
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ƵŶĂ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚă�ĨƵŽƌŝ�ĚĂů�ŶŽƌŵĂůĞ͗�ůĂ�ůƵŶŐĂ�ĚƵƌĂƚĂ�ĚĞŝ�ƐƵŽŝ�ŵĂŶƵĨĂƫ�ĐŽŶ�
ůĂ�ŵŽůƚĞƉůŝĐŝƚă�ĚĞůůĞ�ƌĞůĂǌŝŽŶŝ�ĐŚĞ�ŶĞ�ĐŽŶƐĞŐƵŽŶŽ͘�YƵĞƐƚŽ�ƉĂƐƐĂŐŐŝŽ�ƌŝĐŚŝĞĚĞ-
ƌĞďďĞ�ƵŶ�ĂďďĂƐƐĂŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ƚŽŶŽ�Ğ�ƵŶŽ�ƐĐƌƵƉŽůŽ�ĂŶĂůŝƟĐŽ͕�ĐŚĞ�ŝŶǀĞĐĞ�ŵĂŶĐĂŶŽ�
ƐĞŵƉƌĞ�Ɖŝƶ͟�;�ĞŶĞǀŽůŽ͕�ϭϵϴϴͿ͘
YƵĞƐƚŽ�ƟƉŽ�Ěŝ� ĂƉƉƌŽĐĐŝŽ� ĂŶĂůŝƟĐŽ�ğ�ĚĞĮŶŝƚŽ�ĚĂ��ĞŶĞǀŽůŽ� ĐŽŵĞ� ƐĐĞŶĞŐŐŝĂ-
ƚƵƌĂ�ĚĞůůĞ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�ĮƐŝĐŚĞ͕�ĚŽǀĞ�ŝ�ƉƌŽŐĞƫ�ĂƌĐŚŝƚĞƩŽŶŝĐŝ�Ž�Őůŝ�ĂŵďŝĞŶƟ�
ƵƌďĂŶŝ� ƐŽŶŽ� ĚĞƐĐƌŝƫ� Ğ� ĚĞĮŶŝƟ� ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ� ƚƵƩĞ� ůĞ� ĐĂƌĂƩĞƌŝƐƟĐŚĞ� ƐƉĞĐŝĮĐŚĞ�
ĚĞůů͛ŽŐŐĞƩŽ�Ğ�ĚĞů� ƐƵŽ� ĐŽŶƚĞƐƚŽ� ĐŽŵĞ�ĂĐĐĂĚƌĞďďĞ� ŝŶ�ƵŶĂ� ƐĐĞŶĞŐŐŝĂƚƵƌĂ�ƉĞƌ�
ƵŶĂ�ƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ�ĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĐĂ�Ž�ƚĞĂƚƌĂůĞ͘�hŶĂ�ĚĞůůĞ�ƐĐĞŶĞŐŐŝĂƚƵƌĞ�Ɖŝƶ�ŝŵ-
ƉŽƌƚĂŶƟ�ƐĐƌŝƩĞ�Ğ�ĚŝƐĞŐŶĂƚĞ�ĚĂ��ĞŶĞǀŽůŽ�ğ�ůĂ�ĐŚŝĂƌĂ�ŝůůƵƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�
ƉƌŽŐĞƩƵĂůŝ�ƐǀŝůƵƉƉĂƟ�ƉĞƌ�ŝů�ĐŽŵƉůĞƐƐŽ�Ěŝ�^ĂŶ�WŝĞƚƌŽ�Ă�ZŽŵĂ�Ğ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŽ�ŝŶ�
�ĂƐĂďĞůůĂ�Ŷ͘ϱϳϮ�ŶĞů�ϭϵϵϬ͘��ĞŶĞǀŽůŽ�ƐĞŐŶĂ�ƐƵďŝƚŽ�ůĂ�ĚŝīĞƌĞŶǌĂ�ƚƌĂ�ŝů�ƐƵŽ�ƟƉŽ�Ěŝ�
ĂŶĂůŝƐŝ�Ğ�ůĂ�ƐƚŽƌŝĂ�ĚĞůů Ă͛ƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞĂ͗�͞ ƋƵĞƐƚĂ�ďƌĞǀĞ�ĂŶĂůŝƐŝ�ƌĞƚƌŽ-
ƐƉĞƫǀĂ�ĂŝƵƚĂ�Ă�ĐĂƉŝƌĞ�ƉĞƌĐŚĠ�ůĂ�ĐƌŝƟĐĂ�ƉĞƌƟŶĞŶƚĞ͕�ĐŚĞ�ŵĂŶĐĂ�ƉĞƌ�ů Ă͛ƌĐŚŝƚĞƚ-
ƚƵƌĂ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞĂ͕�ŵĂŶĐĂ�ŝŶ�ĐĞƌƚĂ�ŵŝƐƵƌĂ�ĂŶĐŚĞ�ƉĞƌ�ů Ă͛ƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ�ƉĂƐƐĂƚĂ͘�
>͛ĂƌĐŚĞŽůŽŐŝĂ�ĐŽŶ�ŝů�ƐƵŽ�ĂƉƉĂƌĂƚŽ�ƚĞĐŶŝĐŽ�ĐŽŶŶĞƐƐŽ�ĂůůĞ�ŽƉĞƌĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƐĐĂǀŽ�Ğ�
Ěŝ�ƌĞƐƚĂƵƌŽ͕�ğ�ĂƩƌĞǌǌĂƚĂ�ĂĚ�ŽīƌŝƌĞ�ĂŶĂůŝƐŝ�ĞƐĂƵƌŝĞŶƟ�ĚĞŐůŝ�ĞĚŝĮĐŝ�Ɖŝƶ�ĂŶƟĐŚŝ͘�>Ă�
ƐƚŽƌŝĂ�ĚĞůů Ă͛ƌƚĞ�ĐƌĞƐĐŝƵƚĂ�ƐƵů�ƚƌŽŶĐŽ�ĚĞůůĂ�ƚƌĂĚŝǌŝŽŶĞ�ŝŶƚĞůůĞƩƵĂůĞ�ĐŽŶƚƌĂƉƉŽƐƚĂ͕�
ŶŽŶ� ƐƵƉƉŽŶĞ�ƵŶĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĂ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůĞ�ŶĞů� ĐĂŵƉŽ�ĚĞůů Ă͛ƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ�ŶĠ�
ƵŶĂ�ƉƌĞĐŝƐŝŽŶĞ�ƚĞĐŶŝĐĂ�ŽŵŽŐĞŶĞĂ�Ăů�ůĂǀŽƌŽ�Ěŝ�ƉƌŽŐĞƩĂǌŝŽŶĞ͕�ŵĂ�ŝŶǀĞĐĞ�ƵŶĂ�

ŚĂƐ�ŶĞǀĞƌ�ďĞĞŶ�ĨƵůůǇ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĂŶĚ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�Ă�
ƐƵĸĐŝĞŶƚůǇ�ůĂƌŐĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ͘
/ƵĂǀ� ŚĂƐ� ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ� ƐƚĂƌƚĞĚ� Ă� ĐŽŵƉůĞǆ� ƐƚƵĚǇ� ŽĨ�
ƚŚĞ� ƌĞƐƵůƚƐ�ŽďƚĂŝŶĞĚ� ŝŶ�ƉŽƐƚͲǁĂƌ� ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�
ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� Ăŝŵ� ŽĨ� ĚĞĮŶŝŶŐ� ƚŚĞ� ƵƌďĂŶ�
ŵĞƚĂŵŽƌƉŚŽƐŝƐ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ� ĞǆƚƌĞŵĞ� ƉŚĞŶŽŵĞ-
ŶĂ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ƚŽŽů� ŽĨ� ĚƌĂǁŝŶŐ͘� dŚĞ� ƌĞĚĞƐŝŐŶ�
ĂĚŽƉƚĞĚ� ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƵƉĚĂƟŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞƚŚ-
ŽĚƐ�ƵƐĞĚ�ďǇ�>ĞŽŶĂƌĚŽ��ĞŶĞǀŽůŽ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞƐĐƌŝƉ-
ƟŽŶ�ŽĨ�ƵƌďĂŶ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶƐ͕�ŝŶ�ŚŝƐ�ďŽŽŬƐ�ĂŶĚ�
ŝŶ�ŚŝƐ�ƵƌďĂŶ�ĚĞƐŝŐŶƐ͘��Ǉ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƐǇƐ-
ƚĞŵ�ƚŽ�Ă�ůĂƌŐĞ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�
ƚŽ�ďƵŝůĚ�Ă�ĐŽŵƉůĞǆ�ŵĞƚŚŽĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂǀŽŝĚƐ�ŚĂƐƚǇ�
ĐůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶ� ŝŶƚŽ� ƌŝŐŝĚ� ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ� ĂŶĚ� ŝŶƐƚĞĂĚ�
ĂůůŽǁƐ� ƚŚĞ�ǁŝĚĞ� ƌĂŶŐĞ� ŽĨ�ŵŝĐƌŽͲǀĂƌŝĂƟŽŶƐ� ĂŶĚ�
ĐŚĂŶĐĞƐ� ƚŽ� ĞŵĞƌŐĞ͘� &ŝŶĂůůǇ͕�ǁĞ� ĂƌĞ� ĂƩĞŵƉƟŶŐ�
Ă�ĨƵƌƚŚĞƌ�ďŽůĚ�ƐƚĞƉ͕�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�ŵĂƉƐ�
ŝŶƚŽ� ŵĂƚŚĞŵĂƟĐĂů� ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ� ǁŚŝĐŚ� ƐŚŽƵůĚ�
ĂůůŽǁ�ĂŶ� ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ƋƵĂŶƟƚĂƟǀĞ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶƐ� ŝŶĚƵĐĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�
ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͘
dŚĞ�ĐƌŝƟĐĂů�ƌĞĚƌĂǁŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶ-
ƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ƐĞƚ�ŽĨ�ĚƌĂǁŝŶŐƐ͕�Ăůů�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ� ƐĂŵĞ�ŐƌĂƉŚŝĐƐ͕�ǁŚŝĐŚ� ĂůůŽǁƐ� ƚŽ� ĐůĞĂƌůǇ� ƵŶ-
ĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ�ŽĨ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ŵŽƌƉŚŽůŽŐŝĐĂů� ŵĞƚĂŵŽƌƉŚŽƐŝƐ� ƚŚĂƚ� ůĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƵƌďĂŶ�ĐŽŶƚĞǆƚƐ͘�ZĞƚƌĂĐ-
ŝŶŐ� ƚŚĞ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĂůůŽǁƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ� ƚŽ�ǁŝƚ-
ŶĞƐƐ�ƉĂƐƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ďƵƚ�ďƵŝůĚƐ�ĂŶ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�
ƚŽŽů�ĨŽƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŽĚĂǇ͛Ɛ�ƵƌďĂŶ�ĚǇŶĂŵŝĐƐ͕�
ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�ĮŶĂů� Ăŝŵ�ŽĨ� ŽƌŝĞŶƟŶŐ� ĨƵƚƵƌĞ� ŝŶƚĞƌǀĞŶ-
ƟŽŶ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͕� ĂůůŽǁŝŶŐ� ƚŚĞ� ƐƚƌĂƟĮĐĂƟŽŶ� ŽĨ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƐƉĞĐŝĮĐ͕� ĂŶĚ�ŽŌĞŶ� ĨŽƌŐŽƩĞŶ͕�
ĂƌĞĂ�ŽĨ�ƵƌďĂŶ�ĚĞƐŝŐŶ͘
dŽ� ĂĐŚŝĞǀĞ� ƚŚĞ� ĂŵďŝƟŽƵƐ� ŐŽĂů͕� ƚŚĞ� ƚŽŽůƐ� ƚŽ� ďĞ�
ƵƐĞĚ�ĂƌĞ�ĂŶĂůǇƟĐĂů�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ŽŶĞƐ͕�ƐƉĞĐŝĨ-
ŝĐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�
ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚƐ͘�dŽŽůƐ� ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�
ŝŶ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�ĚĞ-
ƐŝŐŶ� ƐĞĞŶ�ĂƐ� ĐŽŶƟŐƵŽƵƐ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ͗�ŽŶ� ƚŚĞ�ŽŶĞ�
ŚĂŶĚ� ƚŚĞ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�ŽĨ� ƐƉĂĐĞƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ� ƚŚĞ�ƵŶ-
ĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĐŽŶƚĞǆƚ�;ĚĞƐŝŐŶͿ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŚĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĞĂƌĐŚ�ĨŽƌ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ-
ŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŚŽŝĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�
ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ďƵŝůƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĨŽƌ-
ŵĂƟŽŶ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�;ŚŝƐƚŽƌǇͿ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ͕�
ƚŚĞ�ƚǁŽ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ĚŝīĞƌ�ŽŶůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƌĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�
ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͕� ƚŚĞǇ� ĐĂŶ� ďĞ� ƐƵƉĞƌŝŵƉŽƐĞĚ� ĂŶĚ� ĂƌĞ�
ŝŶƚĞƌĐŚĂŶŐĞĂďůĞ� ǁŝƚŚ� ĐŽŵŵƵƚĂƟǀĞ� ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�
ĂƐ� ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚŽŽůƐ͘�
�ƌĂǁŝŶŐ͕�Ă�ŬĞǇ� ƚŽŽů� ŝŶ� ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ĂůƐŽ�
ďĞĐŽŵĞƐ� Ă� ŬĞǇ� ĞůĞŵĞŶƚ� ŝŶ� ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů� ĂŶĂůǇƐŝƐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ǁĂǇ�ƚŽ�ĨƵůůǇ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�
ĐŚŽŝĐĞƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉĂƐƚ� ŝŶ� ĂŶĂůǇƟĐĂů� ƚĞƌŵƐ͘� /Ŷ� ƚŚŝƐ�
ǁĂǇ͗�͞ŝƚ� ŝƐ�Ă�ƋƵĞƐƟŽŶ�ŽĨ�ƌĞůŽĐĂƟŶŐ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�
ĂŵŽŶŐ� ƚŚĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŽĨ�ĚĂŝůǇ� ůŝĨĞ͕�ĂƐ�Ă� ƚĞĐŚ-
ŶŝƋƵĞ� ĨŽƌ� ũƵŐŐůŝŶŐ� ƚŚĞ� ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ� ŽĨ� ƐƉĂĐĞ� ĂŶĚ�
ƟŵĞ͕� ĨƵůůǇ� ĐŽŵƉĂƌĂďůĞ�ǁŝƚŚ� Ăůů� ƚŚĞ� ŽƚŚĞƌƐ� ĂŶĚ�
ĂůƌĞĂĚǇ� ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ� ǁŝƚŚŝŶ� ŝƚ� ƚŚĞ� ƌĞĂƐŽŶ� ĨŽƌ� ĂŶ�
ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌǇ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ͗� ƚŚĞ� ůŽŶŐ� ĚƵƌĂƟŽŶ�
ŽĨ�ŚŝƐ�ĂƌƚĞĨĂĐƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵƵůƟƉůŝĐŝƚǇ�ŽĨ�ƌĞůĂƟŽŶƐ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĞŶƚĂŝů͘�dŚŝƐ�ƐƚĞƉ�ǁŽƵůĚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�Ă�ůŽǁĞƌ-
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Fig. 1 - Disegni di L. Benevolo di analisi dell’evoluzione storica di Piazza San Pietro a Roma. In alto 
la piazza nel 1660 prima dell’intervento di Gianlorenzo Bernini, al centro la piazza nel 1670 al 
ĐŽŵƉůĞƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƩŽ�Ěŝ��ĞƌŶŝŶŝ͕�ŝŶ�ďĂƐƐŽ�ŵĂƉƉĂ�ĚĞůůĞ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�ĐŽŶ�ƐŽǀƌĂƉƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�
ĚĞůůĞ�ĚŝƐƚƌƵǌŝŽŶŝ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ƚƌĂ�ŝů�ϭϵϯϲ�Ğ�ŝů�ϭϵϱϬ�ƐƵ�ƉƌŽŐĞƩŽ�Ěŝ�D͘�WŝĂĐĞŶƟŶŝ�Ğ��͘�^ƉĂĐĐĂƌĞůůŝ͘��ƌĐŚŝǀŝŽ�
L. Benevolo.
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ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϭϵϯϲ�ĂŶĚ�ϭϵϱϬ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�Ă�ƉƌŽũĞĐƚ�ďǇ�D͘�WŝĂĐĞŶƟŶŝ�ĂŶĚ��͘�
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ƉƌĞĐŝƐŝŽŶĞ�Ě͛ŽƌĚŝŶĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƌŝŽ�Ğ�ůĞƩĞƌĂƌŝŽ͕�ĐƵƌŝŽƐĂŵĞŶƚĞ�ĚŝƐĂƌŵĂƚĂ�ƋƵĂŶ-
ĚŽ�Ɛŝ�ƐĐĞŶĚĞ�ƐƵů�ƚĞƌƌĞŶŽ�ĮƐŝĐŽ�ĐŽŶĐƌĞƚŽ͟�;�ĞŶĞǀŽůŽ͕�ϭϵϵϬͿ͘
>Ă�ƐĐĞŶĞŐŐŝĂƚƵƌĂ�Ěŝ��ĞŶĞǀŽůŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂ�ƚƌĂŵŝƚĞ�ŝů�ƌŝĚŝƐĞŐŶŽ�ĐƌŝƟĐŽ�ƚƌĞ�ŵŽŵĞŶ-
Ɵ�ĐĂƌĚŝŶĞ�ĚĞůůĂ�ƐƚŽƌŝĂ�ĚĞů�ĐŽŵƉůĞƐƐŽ�ƵƌďĂŶŽ͗�ůĂ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƉŝĂǌǌĂ�ƉƌŝŵĂ�
ĚĞů�ƉƌŽŐĞƩŽ�ĚĞů��ĞƌŶŝŶŝ͕�ŝů�ĐŽŵƉůĞƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ĐŽůŽŶŶĂƚŽ�Ă�ďƌĂĐĐŝ�ƉĂƌĂůůĞůŝ�Ğ�
ůĂ�ĚĞĮŶŝǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƉŝĂǌǌĂ�ŽǀŽŝĚĂůĞ�ŽƉĞƌĂƚĂ�ĚĂ��ĞƌŶŝŶŝ�ƚƌĂ�ŝů�ϭϲϲϮ�Ğ�ŝů�ϭϲϳϬ�Ğ�
ůĞ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ�ĂƩƵĂůŝ�Ă�ƐĞŐƵŝƚŽ�ĚĞůůĂ�ĚĞŵŽůŝǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�^ƉŝŶĂ�ĚĞŝ��ŽƌŐŚŝ�Ğ�ůĂ�ĐŽ-
ƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�Ěŝ�sŝĂ�ĚĞůůĂ��ŽŶĐŝůŝĂǌŝŽŶĞ�ƐƵ�ƉƌŽŐĞƩŽ�Ěŝ�DĂƌĐĞůůŽ�WŝĂĐĞŶƟŶŝ�Ğ��ƫůŝŽ�
^ƉĂĐĐĂƌĞůůŝ�ĐŽŵƉůĞƚĂƚĂ�ƚƌĂ�ŝů�ϭϵϯϳ�Ğ�ŝů�ϭϵϱϬ͘�>Ğ�ƚƌĞ�ĨĂƐŝ�ŶŽŶ�ƐŽŶŽ�ƐŽůŽ�ĚĞƐĐƌŝƩĞ�
Ğ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚĞ�ŵĂ�ĂŶĐŚĞ�ĚŝƐĞŐŶĂƚĞ�ĂůůĂ�ƐƚĞƐƐĂ�ƐĐĂůĂ�Ğ�ĐŽŶ� ůŽ�ƐƚĞƐƐŽ�ƟƉŽ�Ěŝ�
ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�Ăů�ĮŶĞ�Ěŝ�ĞůŝŵŝŶĂƌĞ�ůĞ�ĚŝƐĐƌĞƉĂŶǌĞ�ĚĂƚĞ�ĚĂŝ�ĚŝǀĞƌƐŝ�ƐƟůŝ�Ěŝ�Ěŝ-
ƐĞŐŶŽ͘�/ů�ŵĞƚŽĚŽ�Ěŝ�ĂŶĂůŝƐŝ�ƉĞƌŵĞƩĞ�Ěŝ�ĐŽŵƉƌĞŶĚĞƌĞ�ŝů�ƌĂŐŝŽŶĂŵĞŶƚŽ�ĂůůĂ�ďĂƐĞ�
Ěŝ�ŽŐŶŝ�ƐĐĞůƚĂ�ƉƌŽŐĞƩƵĂůĞ�ĐŚĞ�ŶŽŶ�ƉƵž�ĞƐƐĞƌĞ�ƐƉŝĞŐĂƚŽ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ůĂ�ƐĞŵƉůŝĐĞ�
ŽƐƐĞƌǀĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůŽ�ƐƚĂƚŽ�ĂƩƵĂůĞ͘�
/ů�ƌŝĚŝƐĞŐŶŽ�ĐŽŶƐĞŶƚĞ�Ěŝ�ĨĂƌĞ�ĞŵĞƌŐĞƌĞ�ŝŶ�ŵĂŶŝĞƌĂ�ůŝŵƉŝĚĂ�ĐŽŵĞ�ůĂ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞ�
Ğ�ů͛ŽƌŝĞŶƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ĐŽůŽŶŶĂƚŽ�ĚĞů��ĞƌŶŝŶŝ�ƐŝĂŶŽ�ĚĂƟ�ĚĂůůĂ�ǀŽůŽŶƚă�Ěŝ�ĐƌĞĂƌĞ�
ƵŶĂ�ĐŽŶƟŶƵŝƚă�ǀŝƐŝǀĂ�Ğ�ĮƐŝĐĂ�ƚƌĂ�ůĂ�^ĐĂůĂ�ZĞŐŝĂ�ƌĞĂůŝǌǌĂƚĂ�ĚĂ��ŶƚŽŶŝŽ�ĚĂ�^ĂŶ-
ŐĂůůŽ͕�Ğ�ŵŽĚŝĮĐĂƚĂ�ĚĂ��ĞƌŶŝŶŝ�ƐƚĞƐƐŽ͕�Ğ�ů Ă͛ƐƐĞ�ƵƌďĂŶŽ�ĚĞůůĂ�sŝĂ��ůĞƐƐĂŶĚƌŝŶĂ͖�
ĐŚĞ�ĐŽůůĞŐĂǀĂ�ůĂ�ƐĐĂůĂ�Ă�WŽŶƚĞ�^ĂŶƚ �͛ŶŐĞůŽ�ƉŽƐƚŽ�ĂĚ�ƵŶĂ�ĚŝƐƚĂŶǌĂ�Ěŝ�ĐŝƌĐĂ�ϭ͘ϰϬϬ�
ŵĞƚƌŝ͘�/ů�ƌĂƉƉŽƌƚŽ�ǀŝƐŝǀŽ�ğ�ŽŐŐŝ�ĐŽŵƉůĞƚĂŵĞŶƚĞ�ƐŵĞŶƟƚŽ�ĚĂůůĂ�ŶƵŽǀĂ�ĐŽŶĨŽƌ-
ŵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů Ă͛ŵďŝĞŶƚĞ�ƵƌďĂŶŽ�Ă�ƐĞŐƵŝƚŽ�ĚĞŐůŝ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟ�Ěŝ�WŝĂĐĞŶƟŶŝ͕�ŵĂ�ƉƵž�
ĞƐƐĞƌĞ�ĨĂĐŝůŵĞŶƚĞ�ŽƐƐĞƌǀĂƚŽ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ů͛ĞǀŽůƵǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ĚŝƐĞŐŶŝ�Ěŝ��ĞŶĞǀŽůŽ͘�/ů�
ĚŝƐĞŐŶŽ�ĮŶĂůĞ�ƉƌŽƉŽƐƚŽ�ŶĞůů Ă͛ƌƟĐŽůŽ�ƉĞƌ��ĂƐĂďĞůůĂ�ğ�ů͛ĞůĞŵĞŶƚŽ�ĐŚŝĂǀĞ�ĚĞůů Ă͛-
ŶĂůŝƐŝ͕� ůĂ�ĐĂƌƚĂ�ĚĞůůĞ� ƚƌĂƐĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ͗� ƐŽǀƌĂƉƉŽŶĞ� ůĂ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶĞ�ƉƌŝŵĂ�ĚĞůů͛ŝŶ-
ƚĞƌǀĞŶƚŽ�Ěŝ�WŝĂĐĞŶƟŶŝ�Ă�ƋƵĞůůĂ�ĂƩƵĂůĞ�Ğ�ŵŽƐƚƌĂ�ĐŽŶ�ƐŽůŝ�ƚƌĞ�ůĂǇĞƌ�ŝ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝ�
ŝŶƚƌĞĐĐŝ�Ěŝ�ĐŽŶƟŶƵŝƚă�Ğ�ŝŶƚĞƌƌƵǌŝŽŶŝ�ƵƌďĂŶĞ�ĐŚĞ�ŚĂŶŶŽ�ĐĂƌĂƩĞƌŝǌǌĂƚŽ�ůĂ�ƐƚŽƌŝĂ�
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Ěŝ� ĂƐƐƵŵĞƌƐŝ� ůĂ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚă� ŶĞůůĂ�ŵĞƚĂŵŽƌĨŽƐŝ�ŵŽƌĨŽůŽŐŝĐĂ�ĚĞůů Ă͛ŵďŝĞŶƚĞ�
ƵƌďĂŶŽ͘�/Ŷ�ƋƵĞƐƟ�ƚĞƌŵŝŶŝ�ůĂ�ĐŝƩă�ğ�ǀŝƐƚĂ�ĐŽŵĞ�ŝů�ƌŝƐƵůƚĂƚŽ�Ěŝ�ƵŶ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ĐŽůůĞƚ-
ƟǀŽ�ĐŚĞ�ĐƵƐƚŽĚŝƐĐĞ�ŐĞůŽƐĂŵĞŶƚĞ�ůĞ�ƚƌĂĐĐĞ�ŶŽŶ�ƐŽůŽ�ĚĞůůĞ�ƐƵĞ�ƵůƟŵĞ�ĂŐŐŝƵŶƚĞ�
ŵĂ�Ěŝ�ƚƵƩĂ�ůĂ�ƐŽŵŵĂ�ĚĞůůĞ�ŵŽĚŝĮĐŚĞ�ĂƉƉŽƌƚĂƚĞ�Ăů�ƐƵƉƉŽƌƚŽ�ŶĂƚƵƌĂůĞ�Ğ�ƵŵĂŶŽ�
ŶĞů�ƚĞŵƉŽ�ůƵŶŐŽ͘��ĞŶĞǀŽůŽ�ƌŝĂƐƐƵŵĞ�ůĞ�ƐƵĞ�ŝĚĞĞ�ŶĞůůĂ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶĞ�ĚĞů�ƚĞƐƚŽ�
ƚƌĂĐĐŝĂŶĚŽ�ŝ�ƉŽƐƐŝďŝůŝ�ƵƐŝ�ĨƵƚƵƌŝ�ĚĞů�ŵĞƚŽĚŽ�Ěŝ�ĚŝƐĞŐŶŽ�ĂŶĂůŝƟĐŽ͗�͞ůĂ�ĐŽĞƌĞŶǌĂ�
ƉƌŽŐĞƩƵĂůĞ�ƌŝŵĂŶĞ�ƵŶĂ�ĚŽƚĞ�ƉƌĂƟĐĂ�Ğ�ƉĞƌƐŽŶĂůĞ͕�ĐŚĞ�ĚŝǀĞŶƚĂ�ƐĞŵƉƌĞ�Ɖŝƶ�ĚŝĨ-
ĮĐŝůĞ�ƚƌĂƐŵĞƩĞƌĞ�Ğ�ĐŽů� ƚĞŵƉŽ�ğ�ĚŝŵĞŶƟĐĂƚĂ͘�>Ă� ůĞƩƵƌĂ�ĚĞŝ�ĚŽĐƵŵĞŶƟ�ƐƵůůĂ�
ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƉŝĂǌǌĂ�Ěă�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƉƌŽǀĞ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌĂƐƚŽ�ĨƌĂ�ůĂ�ƌĞƟĐĞŶǌĂ�Ěŝ�
�ĞƌŶŝŶŝ�Ğ�ŝů�ĚŝůĞƩĂŶƟƐŵŽ�ĚĞŝ�ƐƵŽŝ�ŝŶƚĞƌůŽĐƵƚŽƌŝ͕�Ğ�ƋƵĞƐƚŽ�ğ�ƐŽůŽ�ŝů�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�Ěŝ�
ƵŶĂ�ŝŶĐŽŵƉƌĞŶƐŝŽŶĞ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ƉƌŽůƵŶŐĂ�ĂŶĐŽƌĂ�Ăŝ�ŶŽƐƚƌŝ�ŐŝŽƌŶŝ͘�>Ă�ĐƌŝƟĐĂ�ŽŐŐŝ�ŚĂ�ŝů�
ĐŽŵƉŝƚŽ�Ěŝ�ƐĐŝŽŐůŝĞƌĞ�ƋƵĞƐƚŽ�ĚŝƐƐŝĚŝŽ�ĂůůĂ�ůƵĐĞ�ĚĞů�ƌĞƐŽĐŽŶƚŽ�ƐƚŽƌŝĐŽ͕�Ğ�ŝů�ƚĞŶƚĂ-
ƟǀŽ�ğ�ĂůƚƌĞƩĂŶƚŽ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ƉĞƌ�ĐĂƉŝƌĞ�ů Ă͛ƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ�ĚĞů�ƉĂƐƐĂƚŽ�ƋƵĂŶƚŽ�ƉĞƌ�
ĚŝƐĐƵƚĞƌĞ�ĐŽƌƌĞƩĂŵĞŶƚĞ�Ğ�ƉƌŽŐĞƩĂƌĞ�ŵĞŐůŝŽ� ů Ă͛ƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞĂ͟�
;�ĞŶĞǀŽůŽ͕�ϭϵϵϬͿ͘

/ů�ƌŝĚŝƐĞŐŶŽ�ĐƌŝƟĐŽ�ŽŐŐŝ

>Ž�ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ĐĂƌƚĂ�ĚĞůůĞ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƚŽ�ĚĂ��ĞŶĞǀŽůŽ�ğ�ƐƚĂƚŽ�
ĂƉƉůŝĐĂƚŽ�ĚĂů�ŐƌƵƉƉŽ�Ěŝ�ƌŝĐĞƌĐĂ�hƌďŝĐŝĚĞ�dĂƐŬ�&ŽƌĐĞ�ĚĞůů͛hŶŝǀĞƌƐŝƚă�/ƵĂǀ�Ěŝ�sĞ-
ŶĞǌŝĂ�Ă�ƵŶĂ�ƐĞƌŝĞ�Ěŝ�ĐĂƐŝ�ƐƚƵĚŝŽ�Ěŝ�ƌŝĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�ĚŽƉŽ�ůĂ�ƐĞĐŽŶĚĂ�ŐƵĞƌƌĂ�ŵŽŶ-
ĚŝĂůĞ͘�hŶ͛ŽƉĞƌĂǌŝŽŶĞ͕�ŵĂŝ�ƌĞĂůŝǌǌĂƚĂ�ŝŶ�ŵĂŶŝĞƌĂ�ĐŽŵƉĂƌĂƟǀĂ͕�ĐŚĞ�ĐŽŶƐĞŶƚĞ�Ěŝ�
ƌŝǀĂůƵƚĂƌĞ�ŝ�ŶƵŵĞƌŽƐŝ�ƐƚƵĚŝ�ŵŽŶŽŐƌĂĮĐŝ�ƐƵŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�Ěŝ�ƌŝĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�ƉŽƐƚďĞů-
ůŝĐĂ�ĂůůĂ� ůƵĐĞ�Ěŝ�ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�Ěŝ�ǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŵƵŶĞ�Ğ�ƋƵŝŶĚŝ�Ěŝ�ĚĞĮŶŝƌĞ�ĚĞůůĞ�
ĐĂƚĞŐŽƌŝĞ� ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟǀĞ� ĐŚĞ�ŶŽŶ� Ɛŝ� ůŝŵŝƟŶŽ�Ăůů͛ŽƐƐĞƌǀĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ŵĂƚĞƌŝĂůŝ� Ěŝ�
ĂƌĐŚŝǀŝŽ�ŵĂ�ƐŝĂŶŽ�ŝŶĨŽƌŵĂƚĞ�ƚƌĂŵŝƚĞ�ůŽ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ĚŝƐĞŐŶŽ�Ğ�ĚĞůůĂ�ƐƵĂ�ůĞƚ-
ƚƵƌĂ͘�>͛ŽƉĞƌĂǌŝŽŶĞ�ƌŝĐŚŝĞĚĞ�ƵŶ�ŝŵƉŽŶĞŶƚĞ�ůĂǀŽƌŽ�Ěŝ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ĐĂƌƚŽ-
ŐƌĂĮĞ�Ž�ĨŽƚŽŐƌĂĮĞ�ƐƚŽƌŝĐŚĞ�ĐŚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƟŶŽ�ůŽ�ƐƚĂƚŽ�ƉƌŝŵĂ�ĚĞůůĂ�ĚŝƐƚƌƵǌŝŽŶĞ͕�
ŝů�ůŝǀĞůůŽ�Ěŝ�ĚŝƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�Ğ�ŝů�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Ěŝ�ƌŝĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�Ğ�ƵŶĂ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂ�ƵŶŝĨŽƌ-
ŵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ĨŽƌŵĞ�Ěŝ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ƚƌĂŵŝƚĞ�ƵŶ�ĂƩĞŶƚŽ�ƌŝĚŝƐĞŐŶŽ�ĐŚĞ�ŚĂ�
ĐŽŶƐĞŶƟƚŽ�Ěŝ�ĞůŝŵŝŶĂƌĞ�ůĞ�ĚŝƐĐƌĞƉĂŶǌĞ�Ğ�ƌĂŐŐŝƵŶŐĞƌĞ�ůĂ�ƉŝĞŶĂ�ƐŽǀƌĂƉƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�
ĚĞůůĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ůĂƐƚƌĞ�ƚĞŵƉŽƌĂůŝ͘�
/ů�ƌŝĚŝƐĞŐŶŽ�ƉĞƌŵĞƩĞ�Ěŝ�ŝůůƵƐƚƌĂƌĞ�ŝ�ƚƌĞ�ĚŝǀĞƌƐŝ�ĂƐƐĞƫ�ƵƌďĂŶŝ�ƉƌŝŵĂ͕�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğ�
ĚŽƉŽ�ůĂ�ĚŝƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�Ğ�Ɛŝ�ĐŽŶĐůƵĚĞ͕�ĐŽŵĞ�ŶĞůů͛ĞƐĞŵƉŝŽ�Ěŝ��ĞŶĞǀŽůŽ͕�ĐŽŶ�ůĂ�ƌĞĂ-
ůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶĂ�ŵĂƉƉĂ�ĚĞůůĞ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�ĐŚĞ�ƐŽǀƌĂƉƉŽŶĞ�ŝ�ƚƌĞ�ŵŽŵĞŶƟ�Ğ�
ŵŽƐƚƌĂ�ĐŽŶ�ĐŚŝĂƌĞǌǌĂ�ŝů�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Ěŝ�ŵĞƚĂŵŽƌĨŽƐŝ�ƵƌďĂŶĂ͘�>Ă�ƌĞĚĂǌŝŽŶĞ�ƐŝƐƚĞ-
ŵĂƟĐĂ�Ěŝ�ŵĂƉƉĞ�ĚĞůůĞ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�ƉĞƌŵĞƩĞ�Ěŝ�ĐŽŶĨƌŽŶƚĂƌĞ�ůĞ�ĐŽŶƐĞŐƵĞŶǌĞ�
ƐƉĂǌŝĂůŝ�ƐƵů�ƚĞƐƐƵƚŽ�ƵƌďĂŶŽ�ĚĞůůĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ�Ěŝ�ƌŝĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚĞ͘�/ů�
ƌŝƐƵůƚĂƚŽ�ŵŽƐƚƌĂ�ĨƌĞƋƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ƵŶĂ�ĐŚŝĂƌĂ�ĚŝīĞƌĞŶǌĂ�ƌŝƐƉĞƩŽ�ĂůůĂ�ƉƵďďůŝĐŝ-
ƐƟĐĂ�ƐƚŽƌŝĐĂ�ĐŚĞ͕�ĨŽĐĂůŝǌǌĂŶĚŽƐŝ�ƐƵŐůŝ�ĂƐƉĞƫ�ĨŽƌŵĂůŝ�ĚĞŝ�ƉŝĂŶŝ�Ɖŝƶ�ĐŚĞ�ƐƵŝ�ůŽƌŽ�
ƌŝƐƵůƚĂƟ�ƉƌĂƟĐŝ͕�ƚĞŶĚĞ�Ă�ƌŝƉƌŽƉŽƌƌĞ�ĨŽƌŵĞ�ƵƌďĂŶĞ�ƐĞŵƉůŝĮĐĂƚĞ�ĐŚĞ�ƐƉĞƐƐŽ�ŶŽŶ�
ƚƌŽǀĂŶŽ�ƌŝƐĐŽŶƚƌŽ�ŶĞůůĂ�ƌĞĂůƚă͘�>Ğ� ůĂƐƚƌĞ�ƚĞŵƉŽƌĂůŝ�ƵƟůŝǌǌĂƚĞ�ƉĞƌ�ƌĞĂůŝǌǌĂƌĞ� ůĂ�

ĂƌǇ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ďƵƚ�ĂďŽǀĞ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŝƐŝďůĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�
ǁŚŝĐŚ� ŝƐ�ŽŶůǇ�Ă� ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ� ĐŽŶĐƌĞƟƐĂƟŽŶ�ŽĨ�
ĐŽŵƉůĞǆ� ƉŚĞŶŽŵĞŶĂ� ƚŚĂƚ� ĐŽƵůĚ͕� ĂŶĚ� ƐƟůů� ĐĂŶ͕�
ƌĂĚŝĐĂůůǇ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŚŽŝĐĞƐ͘
&ƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�
ŽĨ�ƟŵĞ͕��ĞŶĞǀŽůŽ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ� ƐĞĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƚƌĂŶƐĨŽƌ-
ŵĂƟŽŶ�ŵĂƉ� ƚŚĞ� ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ� ďƵƚ�
ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚŝŶŐ�ĞůĞŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁƐ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�
Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽƉŽƐĂů�ŵĂĚĞ�ƐƚƌŽŶŐ�ďǇ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ƵŶĚĞƌ-
ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ�ŽĨ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů� ƐƚƌĂƟĮ-
ĐĂƟŽŶƐ͘��ŽŶƟŶƵŝƚǇ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ƚŽŽůƐ�
ŝƐ� ƐƟůů� ƚŽĚĂǇ� Ă� ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ� ŵĞĂŶƐ� ĨŽƌ� ĚƌĂŌŝŶŐ�
ƉƌŽũĞĐƚ� ƉƌŽƉŽƐĂůƐ� ĂǁĂƌĞ� ŽĨ� ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů� ĚĞǀĞůŽƉ-
ŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐĂƉĂďůĞ�ŽĨ�ĂƐƐƵŵŝŶŐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ŵŽƌƉŚŽůŽŐŝĐĂů�ŵĞƚĂŵŽƌƉŚŽƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵƌďĂŶ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘� /Ŷ� ƚŚĞƐĞ� ƚĞƌŵƐ� ƚŚĞ�ĐŝƚǇ� ŝƐ� ƐĞĞŶ�ĂƐ�
ƚŚĞ� ƌĞƐƵůƚ� ŽĨ� Ă� ĐŽůůĞĐƟǀĞ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ƚŚĂƚ� ũĞĂůŽƵƐůǇ�
ŐƵĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐĞƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ŽĨ�ŝƚƐ�ůĂƚĞƐƚ�ĂĚĚŝƟŽŶƐ�
ďƵƚ� ŽĨ� ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ� ƐƵŵ�ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŚĂŶŐĞƐ�ŵĂĚĞ� ƚŽ�
ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĂů�ĂŶĚ�ŚƵŵĂŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽǀĞƌ�Ă�ůŽŶŐ�ƟŵĞ͘�
�ĞŶĞǀŽůŽ�ƐƵŵŵĂƌŝƐĞƐ�ŚŝƐ�ŝĚĞĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞǆƚ�ďǇ�ƚƌĂĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ƵƐĞƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĂŶĂůǇƟĐĂů�ĚƌĂǁŝŶŐ�ŵĞƚŚŽĚ͗� ͞ƉƌŽũĞĐƚ� ĐŽŚĞƌ-
ĞŶĐĞ�ƌĞŵĂŝŶƐ�Ă�ƉƌĂĐƟĐĂů�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŐŝŌ͕�ǁŚŝĐŚ�
ďĞĐŽŵĞƐ� ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ� ĚŝĸĐƵůƚ� ƚŽ� ĐŽŶǀĞǇ� ĂŶĚ� ŝƐ�
ĨŽƌŐŽƩĞŶ�ŽǀĞƌ�ƟŵĞ͘�ZĞĂĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ�ŐŝǀĞƐ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ�
ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ�ďĞƚǁĞĞŶ��ĞƌŶŝŶŝ͛Ɛ�ƌĞƟ-
ĐĞŶĐĞ�ĂŶĚ� ƚŚĞ�ĂŵĂƚĞƵƌŝƐŵ�ŽĨ� ŚŝƐ� ŝŶƚĞƌůŽĐƵƚŽƌƐ͕�
ĂŶĚ� ƚŚŝƐ� ŝƐ� ŽŶůǇ� ƚŚĞ� ďĞŐŝŶŶŝŶŐ� ŽĨ� Ă� ŵŝƐƵŶĚĞƌ-
ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĚĂǇ͘��ƌŝƟĐƐ�ƚŽĚĂǇ�
ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƚĂƐŬ�ŽĨ� ƌĞƐŽůǀŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĚŝƐĂŐƌĞĞŵĞŶƚ� ŝŶ�
ƚŚĞ� ůŝŐŚƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů� ĂĐĐŽƵŶƚ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞ� Ăƚ-
ƚĞŵƉƚ�ŝƐ�ũƵƐƚ�ĂƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�Ăƌ-
ĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŽ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ĚŝƐĐƵƐƐ�
ĂŶĚ� ďĞƩĞƌ� ĚĞƐŝŐŶ� ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ� ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͟�
;�ĞŶĞǀŽůŽ͕�ϭϵϵϬͿ͘

�ƌŝƟĐĂů�ƌĞĚƌĂǁŝŶŐ�ƚŽĚĂǇ
dŚĞ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ŵĂƉ� ƚŽŽů� ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ďǇ��Ğ-
ŶĞǀŽůŽ�ǁĂƐ� ĂƉƉůŝĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ�hƌďŝĐŝĚĞ� dĂƐŬ� &ŽƌĐĞ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�hŶŝǀĞƌƐŝƚă�/ƵĂǀ�Ěŝ�sĞŶĞǌŝĂ�ƚŽ�Ă�
ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĂŌĞƌ�tt//͘�
�Ŷ� ŽƉĞƌĂƟŽŶ͕� ŶĞǀĞƌ� ĐĂƌƌŝĞĚ� ŽƵƚ� ŝŶ� Ă� ĐŽŵƉĂƌĂ-
ƟǀĞ�ǁĂǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĂŬĞƐ�ŝƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ƌĞͲĞǀĂůƵĂƚĞ�
ƚŚĞ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ŵŽŶŽŐƌĂƉŚŝĐ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŽŶ�ƉŽƐƚͲǁĂƌ�
ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ� ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ůŝŐŚƚ� ŽĨ� Ă� ĐŽŵ-
ŵŽŶ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƚŽ�ĚĞĮŶĞ�
ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟǀĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂƌĐŚŝǀĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ďƵƚ�ĂƌĞ�ŝŶ-
ĨŽƌŵĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƚŽŽů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚƌĂǁŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�
ƌĞĂĚŝŶŐ͘� dŚĞ� ŽƉĞƌĂƟŽŶ� ƌĞƋƵŝƌĞƐ� ĂŶ� ŝŵƉƌĞƐƐŝǀĞ�
ǁŽƌŬ� ƚŽ� ŝĚĞŶƟĨǇ� ƚŚĞ� ĐĂƌƚŽŐƌĂƉŚŝĞƐ� Žƌ� ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�
ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ�ƚŚĂƚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�
ĚĞƐƚƌƵĐƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĚĞƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞ-
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�Ă�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ-
ŝƐĂƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĨŽƌŵƐ� ŽĨ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ� ƚŚƌŽƵŐŚ�
Ă�ĐĂƌĞĨƵů� ƌĞĚĞƐŝŐŶ� ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ŵĂĚĞ� ŝƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ� ƚŽ�
ĞůŝŵŝŶĂƚĞ� ƚŚĞ� ĚŝƐĐƌĞƉĂŶĐŝĞƐ� ĂŶĚ� ĂĐŚŝĞǀĞ� ĨƵůů�
ŽǀĞƌůĂƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚĞŵƉŽƌĂů�ƉůĂƚĞƐ͘
dŚĞ� ƌĞĚĞƐŝŐŶ�ŵĂŬĞƐ� ŝƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ� ƚŽ� ŝůůƵƐƚƌĂƚĞ� ƚŚĞ�
ƚŚƌĞĞ� ĚŝīĞƌĞŶƚ� ƵƌďĂŶ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ� ďĞĨŽƌĞ͕� ĚƵƌŝŶŐ�
ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĚĞƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞŶĚƐ͕�ĂƐ�ŝŶ��ĞŶĞǀ-
ŽůŽ͛Ɛ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂ-
ƟŽŶƐ�ŵĂƉ�ƚŚĂƚ�ŽǀĞƌůĂƉƐ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ŵŽŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�
ĐůĞĂƌůǇ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ƵƌďĂŶ�ŵĞƚĂŵŽƌƉŚŽ-
ƐŝƐ͘� dŚĞ� ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ� ĚƌĂŌŝŶŐ� ŽĨ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ŵĂƉƐ�ŵĂŬĞƐ� ŝƚ� ƉŽƐƐŝďůĞ� ƚŽ� ĐŽŵƉĂƌĞ� ƚŚĞ� ƐƉĂƟĂů�
ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƵƌďĂŶ�ĨĂďƌŝĐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�
ĂƉƉůŝĞĚ�ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͘�dŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ĨƌĞ-
ƋƵĞŶƚůǇ�ƐŚŽǁƐ�Ă�ĐůĞĂƌ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŽ�
ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶƐ�ǁŚŝĐŚ͕�ďǇ�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĨŽƌŵĂů�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƐ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�
ƉƌĂĐƟĐĂů� ƌĞƐƵůƚƐ͕� ƚĞŶĚƐ� ƚŽ� ƌĞͲƉƌŽƉŽƐĞ� ƐŝŵƉůŝĮĞĚ�
ƵƌďĂŶ�ĨŽƌŵƐ�ƚŚĂƚ�ŽŌĞŶ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĮŶĚ�Ă�ĐŽŶĮƌŵĂ-
ƟŽŶ�ŝŶ�ƌĞĂůŝƚǇ͘�dŚĞ�ƚĞŵƉŽƌĂů�ƉůĂƚĞƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�
ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŵĂƉƐ�ĐĂŶ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ƉƌĞĐŝŽƵƐ�
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ŵĂƉƉĂ�ĚĞůůĞ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ĚŝǀĞŶŝƌĞ�ƵŶ�ƉƌĞǌŝŽƐŽ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ƉƌŽŐĞƚ-
ƚƵĂůĞ�Ă�ƉĂƌƟƌĞ�ĚĂůů͛ŝĚĞĂ�ĐŚĞ�ů Ă͛ƐƐĞƩŽ�ĨƵƚƵƌŽ�ƉŽƐƐĂ�ŝŶƐĞƌŝƌĞŝ�ŝŶ�ŵĂŶŝĞƌĂ�ŽƌŐĂŶŝĐĂ�
Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�ĚĞůůĂ�ƐĞƌŝĞ�ƐƚŽƌŝĐĂ�ĂƐƐƵŵĞŶĚŽ�ůĂ�ƐŽŵŵĂ�ĚĞůůĞ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ͕�Ğ�ŶŽŶ�
ƐŽůŽ�ŝů�ůŽƌŽ�ƌŝƐƵůƚĂƚŽ�ǀŝƐŝďŝůĞ͕�ĐŽŵĞ�ƉƵŶƚŽ�Ěŝ�ƉĂƌƚĞŶǌĂ�ĚĞůů Ă͛ǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƉƌŽŐĞƩŽ͘
/ů�ƉĞƌŝŽĚŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƚŽ�ƉĞƌ�ůĂ�ƐĐĞůƚĂ�ĚĞůůĞ�ůĂƐƚƌĂ�ƚĞŵƉŽƌĂůĞ�Ăů�ƚĞƌŵŝŶĞ�ĚĞů�ƉƌŽĐĞƐ-
ƐŽ�Ěŝ�ƌŝĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ͕�ĐŚĞ�ĐŽŶƐĞŶƚĞ�Ěŝ�ƌĞĚŝŐĞƌĞ�ůĂ�ĐĂƌƚĂ�ĚĞůůĞ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ͕�ǀĂƌŝĂ�
ŝŶ�ŵĂŶŝĞƌĂ� ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂ͗� ŝŶ� ĂůĐƵŶŝ� ĐĂƐŝ� ĐĂƌĂƩĞƌŝǌǌĂƟ�ĚĂ�ĚŝƐƚƌƵǌŝŽŶŝ� ĂŵƉŝĞ�ŵĂ�
ƉƵŶƚƵĂůŝ�ŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�Ěŝ�ƌŝĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�Ɛŝ�ĐŽŶĐůƵĚŽŶŽ�Őŝă�ŶĞŐůŝ�ĂŶŶŝ�͛ϱϬ�;DĂƌƐŝŐůŝĂ͕�
�ĂĞŶ͕�&ŝƌĞŶǌĞ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͖�ůĂ�ŵĂŐŐŝŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞůůĞ�ƌŝĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶŝ�ƉŝĂŶŝĮĐĂƚĞ�Ěŝ�ŐƌĂŶĚĞ�
ƐĐĂůĂ�ƐŽŶŽ�ĐŽŵƉůĞƚĂƚĞ�ŶĞŐůŝ�ĂŶŶŝ�͛ϲϬ�;>Ğ�,ĂǀƌĞ͕�ZŽƩĞƌĚĂŵ͕�ĞƚĐ͘Ϳ�ŵĞŶƚƌĞ�ŝŶ�Ăů-
ĐƵŶŝ�ĞƐĞŵƉŝ�ƉĞƌ�ƌĂŐŝŽŶŝ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŚĞ�Ž�ƉŽůŝƟĐŚĞ�ŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�Ɛŝ�ƉƌŽƚƌĂŐŐŽŶŽ�ĮŶŽ�
ĂŐůŝ�ĂŶŶŝ�͛ϳϬ�;<ĂƐƐĞů͕�ĞƚĐ͘Ϳ�Ž�ĂĚĚŝƌŝƩƵƌĂ�ĂŐůŝ�͛ϴϬ�;�ƌĞƐĚĂ͕�>ŽŶĚƌĂ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘�hŶĂ�ĚĂƚĂ�
ĨŽƌŵĂůĞ�Ěŝ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƌŝĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�ĞƐŝƐƚĞ�ƐŽůŽ�ŝŶ�ĂůĐƵŶŝ�ĐĂƐŝ�Ěŝ�ƉŝĂŶŝĮ-
ĐĂǌŝŽŶĞ�ƚŽƉͲĚŽǁŶ�ĐŽŵĞ�Ă�>Ğ�,ĂǀƌĞ͕�ĚŽǀĞ�ŶĞů�ϭϵϲϰ�ŝů�ƉŝĂŶŽ�Ěŝ��ƵŐƵƐƚĞ�WĞƌƌĞƚ�
ǀŝĞŶĞ�ĚŝĐŚŝĂƌĂƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĂƚŽ͕�Ž�Ă�ZŽƩĞƌĚĂŵ�ĚŽǀĞ�ŝů��ĂƐŝƐ�WůĂŶ�Ěŝ��ŽƌŶĞůŝƵƐ�sĂŶ�
dƌĂ�ƌŝŵĂŶĞ�ŝŶ�ĨƵŶǌŝŽŶĞ�ĮŶŽ�Ăů�ϭϵϲϴ͘�/Ŷ�ŵŽůƟ�ĐĂƐŝ�ŝů�ĐŽŵƉůĞƚĂŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ƵŶ�ĞĚŝ-
ĮĐŝŽ�ƐŝŵďŽůŝĐŽ�ǀŝĞŶĞ�ƵƟůŝǌǌĂƚŽ�ĐŽŵĞ�ŝŶŝǌŝŽ�Ž�ĮŶĞ�ĚĞůůĂ�ƌŝĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ͗�Ă�DŝůĂŶŽ�
ůĂ�ƌĂƉŝĚĂ�ƌŝĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƚĞĂƚƌŽ�ĂůůĂ�^ĐĂůĂ�ĐŽŶ�ŝů�ĐŽŶĐĞƌƚŽ�ŝŶĂƵŐƵƌĂůĞ�ĚŝƌĞƩŽ�
ĚĂ��ƌƚƵƌŽ�dŽƐĐĂŶŝŶŝ�ů͛ϭϭ�ŵĂŐŐŝŽ�ϭϵϰϲ�Ğ�ŝů�ĐŽŵƉůĞƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ƚŽƌƌĞ�sĞůĂƐĐĂ�
Ěŝ���WZ��ŶĞů�ϭϵϱϳ͖�Ă�DĂƌƐŝŐůŝĂ͕�ů͛ŝŶĂƵŐƵƌĂǌŝŽŶĞ�ŶĞů�ϭϵϱϰ�ĚĞů�ŶƵŽǀŽ�ƋƵĂƌƟĞƌĞ�
sŝĞƵǆ�WŽƌƚ�ĚĞůŝďĞƌĂƚĂŵĞŶƚĞ�ƌĂƐŽ�Ăů�ƐƵŽůŽ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ů͛ŽĐĐƵƉĂǌŝŽŶĞ�ŶĂǌŝƐƚĂ�Ğ�ƌŝĐŽ-
ƐƚƌƵŝƚŽ�ƐƵ�ƉƌŽŐĞƩŽ�Ěŝ�&ĞƌŶĂŶĚ�WŽƵŝůůŽŶ͖�Ž�ĂŶĐŽƌĂ�Ă�>ŽŶĚƌĂ�ĚŽǀĞ�ů Ă͛ƌĞĂ�Ěŝ��ƌŝƉ-
ƉůĞŐĂƚĞ�ǀĞĚĞ�ƵŶ�ƌĂĚŝĐĂůĞ�ƐĐŽŶǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ĨŽƌŵĞ�ƵƌďĂŶĞ�ĐŚĞ�ĐƵůŵŝŶĂ�ĐŽŶ�
ů͛ŝŶĂƵŐƵƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞůůĂ�ƌĞŐŝŶĂ��ůŝƐĂďĞƩĂ�//�ĚĞů��ĂƌďŝĐĂŶ��ĞŶƚƌĞ�ŶĞů�ϭϵϴϮ͘
>͛ĂŶĂůŝƐŝ�ĐŽŵƉĂƌĂƟǀĂ�ĚĞůůĞ�ŵĂƉƉĞ�ĚĞůůĞ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�ƉĞƌŵĞƩĞ͕�ƚƌĂŵŝƚĞ�ƵŶĂ�
ŽƐƐĞƌǀĂǌŝŽŶĞ�ĐƌŝƟĐĂ͕�Ěŝ�ĐŽƐƚƌƵŝƌĞ�ĚĞůůĞ�ĨĂŵŝŐůŝĞ�Ěŝ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ�Ğ�ĚĞů-

ĚĞƐŝŐŶ� ƚŽŽů� ƐƚĂƌƟŶŐ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ŝĚĞĂ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ĨƵ-
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dŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ� ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŚŽŝĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞŵ-
ƉŽƌĂů� ƉůĂƚĞƐ� Ăƚ� ƚŚĞ� ĞŶĚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�
ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĂŬĞƐ�ŝƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ĚƌĂǁ�ƵƉ�ƚŚĞ�
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ� ŵĂƉƐ͕� ǀĂƌŝĞƐ� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ͗� ŝŶ�
ƐŽŵĞ�ĐĂƐĞƐ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐĞĚ�ďǇ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ďƵƚ�ƉƵŶĐ-
ƚƵĂů� ĚĞƐƚƌƵĐƟŽŶ͕� ƚŚĞ� ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ� ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�
ĂƌĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϵϱϬƐ͘�;DĂƌƐĞŝůůĞ͕�
�ĂĞŶ͕�&ůŽƌĞŶĐĞ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͖�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶĞĚ�ůĂƌŐĞͲ
ƐĐĂůĞ�ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϵϲϬƐ�
;>Ğ�,ĂǀƌĞ͕�ZŽƩĞƌĚĂŵ͕�ĞƚĐ͘Ϳ�ǁŚŝůĞ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ĞǆĂŵ-
ƉůĞƐ� ĨŽƌ� ĞĐŽŶŽŵŝĐ� Žƌ� ƉŽůŝƟĐĂů� ƌĞĂƐŽŶƐ� ƚŚĞ� ƉƌŽ-
ĐĞƐƐĞƐ�ůĂƐƚ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ϭϵϳϬƐ�;<ĂƐƐĞů͕�ĞƚĐ͘Ϳ�Žƌ�ĞǀĞŶ�
ƚŽ� ƚŚĞ� ͚ϴϬƐ� ;�ƌĞƐĚĞŶ͕� >ŽŶĚŽŶ͕� ĞƚĐ͘Ϳ͘� �� ĨŽƌŵĂů�
ĚĂƚĞ� ŽĨ� ĐŽŵƉůĞƟŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ� ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ� ĞǆŝƐƚƐ�
ŽŶůǇ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ĐĂƐĞƐ�ŽĨ�ƚŽƉͲĚŽǁŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ŝŶ�>Ğ�,ĂǀƌĞ͕�ǁŚĞƌĞ�ŝŶ�ϭϵϲϰ��ƵŐƵƐƚĞ�WĞƌƌĞƚ͛Ɛ�ƉůĂŶ�
ŝƐ� ĚĞĐůĂƌĞĚ� ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͕� Žƌ� ŝŶ� ZŽƩĞƌĚĂŵ� ǁŚĞƌĞ�
�ŽƌŶĞůŝƵƐ�sĂŶ�dƌĂ͛Ɛ��ĂƐŝƐ�WůĂŶ� ƌĞŵĂŝŶƐ� ŝŶ�ŽƉĞƌ-
ĂƟŽŶ�ƵŶƟů�ϭϵϲϴ͘� /Ŷ�ŵĂŶǇ�ĐĂƐĞƐ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ�
ŽĨ�Ă�ƐǇŵďŽůŝĐ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�Žƌ�
ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͗�ŝŶ�DŝůĂŶ�ƚŚĞ�ƌĂƉŝĚ�ƌĞ-
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�>Ă�^ĐĂůĂ�ƚŚĞĂƚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶ-
ĂƵŐƵƌĂů�ĐŽŶĐĞƌƚ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ďǇ��ƌƚƵƌŽ�dŽƐĐĂŶŝŶŝ�ŽŶ�
DĂǇ�ϭϭƚŚ�ϭϵϰϲ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�sĞůĂƐ-
ĐĂ�ƚŽǁĞƌ�ďǇ���WZ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϵϱϳ͖�ŝŶ�DĂƌƐĞŝůůĞ͕�ƚŚĞ�
ŝŶĂƵŐƵƌĂƟŽŶ�ŝŶ�ϭϵϱϰ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�sŝĞƵǆ�WŽƌƚ�ĚŝƐ-
ƚƌŝĐƚ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ĚĞůŝďĞƌĂƚĞůǇ�ƌĂǌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ�
ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� EĂǌŝ� ŽĐĐƵƉĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ƌĞďƵŝůƚ� ǁŝƚŚ� Ă�
ĚĞƐŝŐŶ�ďǇ�&ĞƌŶĂŶĚ�WŽƵŝůůŽŶ͖�Žƌ�ŝŶ�>ŽŶĚŽŶ�ǁŚĞƌĞ�
ƚŚĞ��ƌŝƉƉůĞŐĂƚĞ�ĂƌĞĂ�ƐĞĞƐ�Ă�ƌĂĚŝĐĂů�ƵƉŚĞĂǀĂů�ŽĨ�
ƵƌďĂŶ� ĨŽƌŵƐ� ǁŚŝĐŚ� ĐƵůŵŝŶĂƚĞƐ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ŝŶĂƵ-
ŐƵƌĂƟŽŶ� ďǇ�YƵĞĞŶ� �ůŝǌĂďĞƚŚ� //� ŽĨ� ƚŚĞ� �ĂƌďŝĐĂŶ�
�ĞŶƚĞƌ�ŝŶ�ϭϵϴϮ͘
dŚĞ�ĐŽŵƉĂƌĂƟǀĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ŵĂƉƐ� ĂůůŽǁƐ͕� ƚŚƌŽƵŐŚ� ĐƌŝƟĐĂů� ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶ͕� ƚŽ�
ďƵŝůĚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�
ƐƉĂƟĂů�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ͘�dŚĞ�ĐůĞĂƌ�ĐĂƚĞŐŽƌŝƐĂƟŽŶƐ�
ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽŶŽŐƌĂƉŚŝĐ�ǁŽƌŬƐ�ŽŶ�ŝŶĚŝǀŝĚ-
ƵĂů�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĂƌĞ�ŽŌĞŶ�ĐŚĂůůĞŶŐĞĚ�ďǇ�Ă�ƐǇƐƚĞŵ�
ƚŚĂƚ� ƚĞŶĚƐ� ƚŽ� ƌĞƚƵƌŶ� Ă�ŵŽƌĞ� ĐŽŵƉůĞǆ� ĂŶĚ�ŵƵů-
ƟĨĂĐĞƚĞĚ� ƌĞĂĚŝŶŐ� ŽĨ� ƉŚĞŶŽŵĞŶĂ� ĂƌĐŚŝǀĞĚ�ǁŝƚŚ�
ƌŝŐŝĚ�ĚĞĮŶŝƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ŝŶŝƟĂů�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ-
ƚĞŶĂŶĐĞ�Žƌ�ĂďĂŶĚŽŶŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞͲĚĞƐƚƌƵĐƟŽŶ�
ƵƌďĂŶ� ĨŽƌŵ�ŵĂƌŬƐ� Ă� ĐůĞĂƌ� ǁĂƚĞƌƐŚĞĚ� ďĞƚǁĞĞŶ�
ƉůĂĐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƵƌďĂŶ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŝƐ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂů-
ůǇ�ŵĞŶĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŵŝŶŝŵĂů� ĐŚĂŶŐĞƐ� ;DŝůĂŶ͕� WŝƐĂ͕�
�ĂĞŶ͕�^ĂŝŶƚ�DĂůŽ�ĞƚĐ͘Ϳ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ� ŝƐ� ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ� ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƌĞͲĚĞƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽŶĞƐ�;>Ğ�,ĂǀƌĞ͕��ŽǀĞŶ-
ƚƌǇ͕��ƌƵŶĞƚĞ͕�<ĂƐƐĞů͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ŵŝǆĞĚ�
ƐǇƐƚĞŵƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�ĞůĞ-
ŵĞŶƚƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŽĨ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�ǀĂůƵĞ�
ŝƐ� ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ� ďǇ� Ă� ƌĂĚŝĐĂů� ƌĞƚŚŝŶŬŝŶŐ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ƐŵĂůů�ƵƌďĂŶ�ƉĂƩĞƌŶ�;�ƌĞƐĚĞŶ͕�,ĂŵďƵƌŐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘�/Ŷ�
ŽƚŚĞƌ�ĐĂƐĞƐ͕�ƚŚĞ�ƉƌĞͲĚĞƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƐĞƩůĞŵĞŶƚ�ƉƌŝŶ-
ĐŝƉůĞ�ŝƐ�ƌĞŝŶƚĞƌƉƌĞƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƚƌŝŐŐĞƌ�ĨŽƌ�ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐ-
ƟŽŶ� ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ� ďǇ� ƌĞͲƉƌŽƉŽƐŝŶŐ� ƚŚĞ� ƵƌďĂŶ� ĨŽƌŵ�
ďƵƚ� ƐƵďƐƚĂŶƟĂůůǇ� ŵŽĚŝĨǇŝŶŐ� ƐŽŵĞ� ŬĞǇ� ƉĂƌĂŵ-
ĞƚĞƌƐ� ;ĚŝƐƚĂŶĐĞƐ͕� ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ďƵŝůĚŝŶŐƐͿ�
;KƌůĞĂŶƐ͕�DƺŶƐƚĞƌ͕ �ĞƚĐ͘Ϳ͘�KŶ�ŽƚŚĞƌ�ŽĐĐĂƐŝŽŶƐ͕�ƚŚĞ�
ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ŽĨ�ŶĞǁ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ͕�ǁƌŽŶŐůǇ�Žƌ�ƌŝŐŚƚůǇ�ŝŵ-
ĂŐŝŶĞĚ�ĂƐ�ŵŽƌĞ�ŝŶ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ŶĞĞĚƐ͕�
ŝƐ�ƚŚĞ�ĞŶŐŝŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĨŽƵŶĚ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�Ƶƌ-
ďĂŶ�ůĂǇŽƵƚ�;�ŽǀĞŶƚƌǇ͕��ǆĞƚĞƌ͕ �ĞƚĐ͘Ϳ͘�dŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�
ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ�ƐŚŽǁƐ�ŚŽǁ�ĂŶǇ�ĂƩĞŵƉƚ�Ăƚ�ĐůĞĂƌ�ǀĞƌ-
ƟĐĂů�ĐĂƚĞŐŽƌŝƐĂƟŽŶ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ĨƌŽŵ�ĐŽŵŵŽŶ�ĐŚĂƌ-
ĂĐƚĞƌƐ͕�ƚŚĂƚ� ŝŶ�ƐŽŵĞ�ĐĂƐĞƐ�ďĞĐŽŵĞ�ƌĞĂů�ƐůŽŐĂŶƐ�
ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŚŽǁ�ŝƚ�ǁĂƐ�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ǁĂƐ�Žƌ�ƚĂďƵůĂ�ƌĂƐĂ͕�
ŵƵƐƚ�ŐŝǀĞ�ǁĂǇ�ƚŽ�Ă�ŵŽƌĞ�ŇƵŝĚ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�
ƚŚĞ� ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ� ĞĐŽŶŽŵŝĐ͕� ƐŽĐŝĂů� ĂŶĚ� ƉŽůŝƟĐĂů�
ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĚŝĐƚĂƚĞ�ƚŚĞ�ƟŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶ-
ƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ƐƚƌŽŶŐ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ƵƌďĂŶ�ĨŽƌŵƐ�

&ŝŐ͘�ϯ�Ͳ�DĂƉƉĞ�ĚĞůůĞ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ĐŝƩă�ĐŽŝŶǀŽůƚĞ�ŶĞůůĞ�ĚŝƐƚƌƵǌŝŽŶŝ�ĚĞůůĂ�ƐĞĐŽŶĚĂ�ŐƵĞƌƌĂ�
ŵŽŶĚŝĂůĞ͗�DŝůĂŶŽ�;ϭϵϰϰͲϭϵϲϱͿ͕��ƌĞƐĚĂ�;ϭϵϰϱͲϭϵϴϵͿ͕��ƌƵŶĞƚĞ�;ϭϵϯϳͲϭϵϰϲͿ͕�>Ğ�,ĂǀƌĞ�;ϭϵϰϰͲϭϵϲϰͿ͕�
WŝƐĂ͕�;ϭϵϰϯͲϭϵϲϬͿ͕�DƺŶƐƚĞƌ�;ϭϵϰϰͲϭϵϲϰͿ͕�>ŽŶĚƌĂ�;ϭϵϰϬͲϭϵϴϮͿ͕�'ƵĞƌŶŝĐĂ�;ϭϵϯϳͲϭϵϱϲͿ͕��ŽǀĞŶƚƌǇ�
;ϭϵϰϯ͕ϭϵϲϮͿ͕��ŵďƵƌŐŽ�;ϭϵϰϯͲϭϵϲϬͿ͕�DĂƌƐŝŐůŝĂ�;ϭϵϰϯͲϭϵϱϴͿ͕�KƌůĞĂŶƐ�;ϭϵϰϬͲϭϵϲϬͿ͕�^ĂŝŶƚ�DĂůŽ�
;ϭϵϰϰͲϭϵϲϭͿ͕�<ĂƐƐĞů�;ϭϵϰϯͲϭϵϳϬͿ͕��ĞůĐŚŝƚĞ�;ϭϵϯϳͲϭϵϲϰͿ͕��ĂĞŶ�;ϭϵϰϰͲϭϵϱϳͿ͘�&ŽŶƚĞ͗�hƌďŝĐŝĚĞ�dĂƐŬ�
&ŽƌĐĞ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚă�/ƵĂǀ�Ěŝ�sĞŶĞǌŝĂ͘
dƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŵĂƉƐ�ŽĨ�ĐŝƟĞƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽĨ�tt//͗�DŝůĂŶ�;ϭϵϰϰͲϭϵϲϱͿ͕��ƌĞƐĚĞŶ�
;ϭϵϰϱͲϭϵϴϵͿ͕��ƌƵŶĞƚĞ�;ϭϵϯϳͲϭϵϰϲͿ͕�>Ğ�,ĂǀƌĞ�;ϭϵϰϰͲϭϵϲϰͿ͕�WŝƐĂ�;ϭϵϰϯͲϭϵϲϬͿ͕�DƺŶƐƚĞƌ�;ϭϵϰϰͲ
ϭϵϲϰͿ͕�>ŽŶĚŽŶ�;ϭϵϰϬͲϭϵϴϮͿ͕�'ƵĞƌŶŝĐĂ�;ϭϵϯϳͲϭϵϱϲͿ͕��ŽǀĞŶƚƌǇ�;ϭϵϰϯ͕ϭϵϲϮͿ͕�,ĂŵďƵƌŐ�;ϭϵϰϯͲϭϵϲϬͿ͕�
DĂƌƐĞŝůůĞ�;ϭϵϰϯͲϭϵϱϴͿ͕�KƌůĞĂŶƐ�;ϭϵϰϬͲϭϵϲϬͿ͕�^ĂŝŶƚ�DĂůŽ�;ϭϵϰϰͲϭϵϲϭͿ͕�<ĂƐƐĞů�;ϭϵϰϯͲϭϵϳϬͿ͕�
�ĞůĐŚŝƚĞ�;ϭϵϯϳͲϭϵϲϰͿ͕��ĂĞŶ�;ϭϵϰϰͲϭϵϱϳͿ͘�^ŽƵƌĐĞ͗�hƌďŝĐŝĚĞ�dĂƐŬ�&ŽƌĐĞ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚă�/ƵĂǀ�Ěŝ�sĞŶĞǌŝĂ͘
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ůĞ� ůŽƌŽ�ĐŽŶƐĞŐƵĞŶǌĞ�ƐƵů�ƉŝĂŶŽ� ƐƉĂǌŝĂůĞ͘� >Ğ�ĐĂƚĞŐŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�ŶĞƩĞ�ĐŽŶƚĞŶƵƚĞ�
ŶĞŝ�ůĂǀŽƌŝ�ŵŽŶŽŐƌĂĮĐŝ�ƐƵŝ�ƐŝŶŐŽůŝ�ĐĂƐŝ�ƐƚƵĚŝŽ�ǀĞŶŐŽŶŽ�ƐƉĞƐƐŽ�ŵĞƐƐĞ�ŝŶ�ĐƌŝƐŝ�ĚĂ�
ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĐŚĞ�ƚĞŶĚĞ�Ă�ƌĞƐƟƚƵŝƌĞ�ƵŶĂ�ůĞƩƵƌĂ�Ɖŝƶ�ĐŽŵƉůĞƐƐĂ�Ğ�ƐĨĂĐĐĞƩĂƚĂ�Ěŝ�
ĨĞŶŽŵĞŶŝ�ĂƌĐŚŝǀŝĂƟ�ĐŽŶ�ĨƌĞƩŽůŽƐĞ�ĚĞĮŶŝǌŝŽŶŝ�ƚƌĂŶĐŚĂŶƚ͘�>Ă�ĚĞĐŝƐŝŽŶĞ�ŝŶŝǌŝĂůĞ�
ƐƵů�ŵĂŶƚĞŶŝŵĞŶƚŽ�Ž� ů Ă͛ďďĂŶĚŽŶŽ�ĚĞůůĂ� ĨŽƌŵĂ�ƵƌďĂŶĂ�ƉƌĞͲĚŝƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�ƐĞŐŶĂ�
ƵŶŽ�ƐƉĂƌƟĂĐƋƵĞ�ĐŚŝĂƌŽ�ƚƌĂ�ůƵŽŐŚŝ�ŝŶ�ĐƵŝ�ůĂ�ƐƚƌƵƩƵƌĂ�ƵƌďĂŶĂ�ǀŝĞŶĞ�ƐŽƐƚĂŶǌŝĂů-
ŵĞŶƚĞ�ƌŝĐƵĐŝƚĂ�ĐŽŶ�ŵŽĚŝĮĐŚĞ�ŵŝŶŝŵĞ�;DŝůĂŶŽ͕�WŝƐĂ͕��ĂĞŶ͕�^ĂŝŶƚ�DĂůŽ�ĞƚĐ͘Ϳ�Ğ�
ŝ�ůƵŽŐŚŝ�ŝŶ�ĐƵŝ�ů Ă͛ƐƐĞƩŽ�ƌŝĐŽƐƚƌƵŝƚŽ�ğ�ĐŽŵƉůĞƚĂŵĞŶƚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚĞ�ĚĂ�ƋƵĞůůŽ�ƉƌĞͲ
ĚŝƐƚƌƵǌŝŽŶŝ� ;>Ğ� ,ĂǀƌĞ͕� �ŽǀĞŶƚƌǇ͕ � �ƌƵŶĞƚĞ͕� <ĂƐƐĞů͕� ĞƚĐ͘Ϳ͘� �ƐŝƐƚŽŶŽ� ƉŽŝ� ƐŝƐƚĞŵŝ�
ŵŝƐƟ�ŝŶ�ĐƵŝ�ŝů�ŵĂŶƚĞŶŝŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ĂůĐƵŶŝ�ĞůĞŵĞŶƟ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟ�Ěŝ�ŵĂŐŐŝŽƌ�ƉƌĞŐŝŽ�
ĂƌĐŚŝƚĞƩŽŶŝĐŽ͕�ğ�ĂĸĂŶĐĂƚŽ�ĚĂ�ƵŶ�ƌŝƉĞŶƐĂŵĞŶƚŽ�ƌĂĚŝĐĂůĞ�ĚĞů�ƚĞƐƐƵƚŽ�ŵŝŶƵƚŽ�
;�ƌĞƐĚĂ͕� �ŵďƵƌŐŽ͕� ĞƚĐ͘Ϳ͘� /Ŷ� Ăůƚƌŝ� ĐĂƐŝ� ŝů� ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ� ŝŶƐĞĚŝĂƟǀŽ� ƉƌĞͲĚŝƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�
ğ�ƌĞŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŽ�ĐŽŵĞ�ŝŶŶĞƐĐŽ�ĚĞŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�Ěŝ�ƌŝĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�ƌŝƉƌŽƉŽŶĞŶĚŽ�ůĂ�
ĨŽƌŵĂ�ƵƌďĂŶĂ�ŵĂ�ŵŽĚŝĮĐĂŶĚŽ�ƐŽƐƚĂŶǌŝĂůŵĞŶƚĞ�ĂůĐƵŶŝ�ƉĂƌĂŵĞƚƌŝ�ĐŚŝĂǀĞ�;Ěŝ-
ƐƚĂŶǌĞ͕�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶŝ�ĚĞŝ�ĐŽƌƉŝ�Ěŝ�ĨĂďďƌŝĐĂͿ�;KƌůĞĂŶƐ͕�DƺŶƐƚĞƌ͕ �ĞƚĐ͘Ϳ͘�/Ŷ�ĂůƚƌĞ�ŽĐ-
ĐĂƐŝŽŶŝ�ů͛ŝŶƐĞƌŝŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ŶƵŽǀĞ�ĨƵŶǌŝŽŶŝ͕�ŝŵŵĂŐŝŶĂƚĞ�Ă�ƚŽƌƚŽ�Ž�Ă�ƌĂŐŝŽŶĞ�ĐŽŵĞ�
ŵĂŐŐŝŽƌŵĞŶƚĞ�ĂůůŝŶĞĂƚĞ�ĂůůĞ�ŶĞĐĞƐƐŝƚă�ĚĞůůĂ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞŝƚă͕�ğ�ŝů�ŵŽƚŽƌĞ�ĚĞů-
ůĂ�ŵŽĚŝĮĐĂ�ƉƌŽĨŽŶĚĂ�ĚĞůů Ă͛ƐƐĞƩŽ�ƵƌďĂŶŽ�;�ŽǀĞŶƚƌǇ͕ ��ǆĞƚĞƌ͕ �ĞƚĐ͘Ϳ͘�>͛ŽƉĞƌĂǌŝŽŶĞ�
ŶĞů�ƐƵŽ�ĐŽŵƉůĞƐƐŽ�ŵŽƐƚƌĂ�ĐŽŵĞ�ŽŐŶŝ�ƚĞŶƚĂƟǀŽ�Ěŝ�ĐŚŝĂƌĂ�ĐĂƚĞŐŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ǀĞƌ-
ƟĐĂůĞ�Ă�ƉĂƌƟƌĞ�ĚĂ�ĐĂƌĂƩĞƌŝ�ĐŽŵƵŶŝ͕�ŝŶ�ĂůĐƵŶŝ�ĐĂƐŝ�ĚŝǀĞŶƵƟ�ǀĞƌŝ�Ğ�ƉƌŽƉƌŝ�ƐůŽŐĂŶ�
ĐŽŵĞ�ĐŽŵ͛ĞƌĂ�ĚŽǀ͛ĞƌĂ�Ž�ƚĂďƵůĂ�ƌĂƐĂ͕�ĚĞďďĂ�ůĂƐĐŝĂƌĞ�ŝů�ƉĂƐƐŽ�ĂĚ�ƵŶĂ�ĚŝǀŝƐŝŽŶĞ�
Ɖŝƶ�ŇƵŝĚĂ�ŝŶ�ĐƵŝ�ůĞ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ�Ă�ĐŽŶƚŽƌŶŽ�Ěŝ�ƟƉŽ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŽ͕�ƐŽĐŝĂůĞ�Ğ�ƉŽůŝƟĐŽ�
ĚĞƩĂŶŽ�ŝ�ƚĞŵƉŝ�Ğ� ůĞ�ĨŽƌŵĞ�ĚĞŐůŝ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƟ͘��ŵĞƌŐĞ�ĐŽŶ�ŐƌĂŶĚĞ�ĐŚŝĂƌĞǌǌĂ� ůĂ�
ĨŽƌƚĞ�ƌĞƐŝůŝĞŶǌĂ�ĚĞůůĞ�ĨŽƌŵĞ�ƵƌďĂŶĞ͕�ĚĞƩĂƚĞ�ŝŶŶĂŶǌŝƚƵƩŽ�ĚĂŐůŝ�ĂƐƐĞƫ�ƉƌŽƉƌŝĞ-
ƚĂƌŝ�Ğ�ĚĂŝ� ĐŽŶƐĞŐƵĞŶƟ�ƐŝƐƚĞŵŝ�Ěŝ� ƌĞŶĚŝƚĂ�ĮŶĂŶǌŝĂƌŝĂ� ;�ĞƌŶŽƵůůŝ͕�ϭϵϰϲͿ͕� ĐŚĞ�Ă�
ĚŝƐƉĞƩŽ�Ěŝ�ĚŝƐƚƌƵǌŝŽŶŝ�ƚĂůǀŽůƚĂ�ƚŽƚĂůŝ�ƌŝŵĂŶŐŽŶŽ�ĐĂƉĂĐŝ�Ěŝ�ŝŶĚŝƌŝǌǌĂƌĞ�ůĞ�ƐĐĞůƚĞ�
ƉƌŽŐĞƩƵĂůŝ�ĨƵƚƵƌĞ͘�/�ƌŝƐƵůƚĂƟ�ĚĞůů Ă͛ƉƉůŝĐĂǌŝŽŶĞ�ƐƵů�ĐĂŵƉŽ�Ěŝ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ�Ěŝ�
ƌŝĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶŝ�ĐŽŶƐĞŶƚŽŶŽ�Ěŝ�ƌŝĂīĞƌŵĂƌĞ�ĐŽŶ�ĨŽƌǌĂ�ƵŶĂ�ǀŝƐŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�ĐŽŵĞ�
ŽƌŐĂŶŝƐŵŽ�ƵŶŝƚĂƌŝŽ͕�ŝŶ�ĐƵŝ�ůĂ�ŵŽĚŝĮĐĂ�ĚĞůůĞ�ƐŝŶŐŽůĞ�ƉĂƌƟ�ğ�ƐĞŵƉƌĞ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ�ŵĂ�
ŵĂŝ�ŝŶĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚĂ�ƌŝƐƉĞƩŽ�Ăů�ǀĂůŽƌĞ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀŽ�ĚĞůů͛ŝŶƐŝĞŵĞ͘
>͛ĂŶĂůŝƐŝ�ƋƵĂŶƟƚĂƟǀĂ�ĚĞůůĞ�ŵĂƉƉĞ�Ěŝ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ƉƵž�ĐŽŶƐĞŶƟƌĞ�ƵŶ�ƵůƚĞƌŝŽ-
ƌĞ�ƉĂƐƐŽ�ŝŶ�ĂǀĂŶƟ�ŶĞůůĂ�ĐŽŵƉƌĞŶƐŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ĨĞŶŽŵĞŶŝ�Ğ�ŶĞůůĂ�ůŽƌŽ�ĐĂƚĂůŽŐĂǌŝŽŶĞ͕�
ƉĞƌ�ƚĂůĞ�ƌĂŐŝŽŶĞ�ğ�ĂƩƵĂůŵĞŶƚĞ�ŝŶ�ǀŝĂ�Ěŝ�ĚĞĮŶŝǌŝŽŶĞ�ƵŶĂ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ŝů�
�ŝƉĂƌƟŵĞŶƚŽ�Ěŝ�DĂƚĞŵĂƟĐĂ�͞dƵůůŝŽ�>ĞǀŝͲ�ŝǀŝƚĂ͟�ĚĞůů͛hŶŝǀĞƌƐŝƚă�Ěŝ�WĂĚŽǀĂ͕�ĐŽŶ�
ůŽ�ƐĐŽƉŽ�Ěŝ�ĚĞĮŶŝƌĞ�Ğ�ĐĂůĐŽůĂƌĞ�ƵŶĂ�ƐĞƌŝĞ�Ěŝ�ƉĂƌĂŵĞƚƌŝ�ĐŚŝĂǀĞ�ĐŽůůĞŐĂƟ�ĂůůĞ�ĐĂƌ-
ƚĞ�ĚĞůůĞ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ͘�hƌďŝĐŝĚĞ�dĂƐŬ�&ŽƌĐĞ�ŝŶƚĞŶĚĞ�ƐǀŝůƵƉƉĂƌĞ�ƵůƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ�
ůĂ�ƌŝĐĞƌĐĂ͕�ŶŽŶ�ƐŽůŽ�ƚƌĂŵŝƚĞ�ů Ă͛ŶĂůŝƐŝ�ŵĂƚĞŵĂƟĐĂ�ŵĂ�ĂŶĐŚĞ�ĐĞƌĐĂŶĚŽ�Ěŝ�ĐĂƉŝ-
ƌĞ� ƐĞ�ĞǀĞŶƟ�ĚŝǀĞƌƐŝ�ƉĞƌ� ĐĂƵƐĂ�ŵĂ� Ɛŝŵŝůŝ� ƉĞƌ�ĞīĞƫ͕� ĐŽŵĞ�ĚŝƐĂƐƚƌŝ� ŶĂƚƵƌĂůŝ� Ğ�
ĐƌŝƐŝ�ƐŽĐŝŽͲĞĐŽŶŽŵŝĐŚĞ͕�ŚĂŶŶŽ�ŝŵƉĂƫ�ƌĂĚŝĐĂůŵĞŶƚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƟ�ƐƵŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�Ěŝ�
ŵĞƚĂŵŽƌĨŽƐŝ�ƵƌďĂŶĂ͘���ŶĞĐĞƐƐĂƌŝŽ�ŝŶƚĂŶƚŽ�ƌŝĂīĞƌŵĂƌĞ�ů͛ƵƐŽ�ĚĞů�ĚŝƐĞŐŶŽ�ĐŽŵĞ�
ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�Ěŝ� ŝŶĚĂŐŝŶĞ�Ğ�ĐŽŵƉƌĞŶƐŝŽŶĞ͕�ŶŽŶ�ƚĂŶƚŽ�ĚĞů�ƉĂƐƐĂƚŽ�ŝŶ�ĐŚŝĂǀĞ�ĚŽ-
ĐƵŵĞŶƚĂƌŝƐƟĐĂ�ŶĠ�ĚĞů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ĨƵŶǌŝŽŶĞ�ŝůůƵƐƚƌĂƟǀĂ͕�ŵĂ�ĐŽŵĞ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�
ĂŶĂůŝƟĐŽ�ƉĞƌ�ůĂ�ĐŽŵƉƌĞŶƐŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝƚă�ĚĞŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�Ěŝ�ŵĞƚĂŵŽƌĨŽƐŝ�
ƵƌďĂŶĂ�Ğ�ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ�ĐŽŵĞ�ďĂƐĞ�ŽƉĞƌĂƟǀĂ�ƉĞƌ�ů͛ŝĚĞĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƐƚƌƵŵĞŶƟ�ƐƚƌĂƚĞ-
ŐŝĐŝ�Ěŝ�ĚŝƐĞŐŶŽ�ƵƌďĂŶŽ͘�^ŽůŽ�ƵŶĂ�ƉŝĞŶĂ�ĐŽŵƉƌĞŶƐŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ŵŽƟǀŝ�Ğ�ĚĞŝ�ƌŝƐƵůƚĂƟ�
ĚĞůůĞ�ƐĐĞůƚĞ�ƉĂƐƐĂƚĞ�ƉƵž�ĐŽŶƐĞŶƟƌĞ�ŽŐŐŝ͕� ŝŶ�ƵŶ�ĐŽŶƚĞƐƚŽ�ƐƚŽƌŝĐŽ� ŝŶ�ĐƵŝ� ůĞ�Ěŝ-
ƐƚƌƵǌŝŽŶŝ�ĐĂƚĂƐƚƌŽĮĐŚĞ�ƐŽŶŽ�ŝŶ�ĐŽŶƟŶƵŽ�ĂƵŵĞŶƚŽ�Ğ�ŝ�ĨĂƩŽƌŝ�Ěŝ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝƚă�ĚĞŝ�
ƉƌŽĐĞƐƐŝ�Ěŝ�ƌŝĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�ĐƌĞƐĐŽŶŽ�ĞƐƉŽŶĞŶǌŝĂůŵĞŶƚĞ͕�Ěŝ�ŝŶƐĞƌŝƌĞ�ĐƌŝƟĐĂŵĞŶƚĞ�
ůĞ�ƐĐĞůƚĞ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞĞ�ŝŶ�ƵŶĂ�ƚƌĂŝĞƩŽƌŝĂ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀĂ�ĐŚĞ�ĨŽŶĚŝ�ƐƵůůĂ�ĐŽŵ-
ƉƌĞŶƐŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉĂƐƐĂƚŽ�ŝů�ƉƌŽŐĞƩŽ�ĚĞů�ĨƵƚƵƌŽ͘

ZŝĨĞƌŝŵĞŶƟ�ďŝďůŝŽŐƌĂĮĐŝͺZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ

�ůďƌĞĐŚƚ��͘�;ϮϬϭϴͿ�t�s��ϮϬϭϳ͘�^ǇƌŝĂ�ƚŚĞ�DĂŬŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ƵƚƵƌĞ�ĨƌŽŵ�hƌďŝĐŝĚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ��ŝƚǇ͕�/ŶĐŝƉŝƚ͕��ŽŶĞŐůŝĂŶŽ͘

�ůďƌĞĐŚƚ��͘�;ϮϬϭϱͿ�͞ >ĞŽŶĂƌĚŽ��ĞŶĞǀŽůŽ�Ğ�ŝů�ŐƵĂƌĚĂƌĞ�Őůŝ�ĞĚŝĮĐŝ�ĚĞů�ƉĂƐƐĂƚŽ�ĚĂ�ĚĞŶƚƌŽ͕͟ �ŝŶ��ĞŶĞǀŽůŽ�
>͘�;ϮϬϭϱͿ�/ŶĚĂŐŝŶĞ�ƐƵ�^ĂŶƚŽ�^ƉŝƌŝƚŽ�Ěŝ��ƌƵŶĞůůĞƐĐŚŝ͕�'ƵĂƌĂůĚŝ͕�ZŝŵŝŶŝ͘

�ĞŶĞǀŽůŽ�>͘�;ϭϵϴϴͿ�͞>Ğ�ĚƵĞ�ƚƌĂĚŝǌŝŽŶŝ�ĚĞůů͛ĂƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞĂ͕͟ �ŝŶ��ĂƐĂďĞůůĂ͕�Ŷ͘�ϱϰϰ͘
�ĞŶĞǀŽůŽ�>͘�;ϭϵϵϬͿ�͞>Ă�ƉĞƌĐĞǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ŝŶǀŝƐŝďŝůĞ͘�WŝĂǌǌĂ�^ĂŶ�WŝĞƚƌŽ�ĚĞů��ĞƌŶŝŶŝ͕͟ �ŝŶ��ĂƐĂďĞůůĂ͕�Ŷ͘�

ϱϳϮ͘
�ĞƌŶŽƵůůŝ�,͘�;ϮϬϬϲͿ�>Ă�ĐŝƩă�Ğ�ŝů�ƐƵŽůŽ�ƵƌďĂŶŽ͕��ŽƌƚĞ�ĚĞů�&ŽŶƚĞŐŽ͕�sĞŶĞǌŝĂ͘

ĞŵĞƌŐĞƐ�ǁŝƚŚ�ŐƌĞĂƚ�ĐůĂƌŝƚǇ͕�ĚŝĐƚĂƚĞĚ�ĂďŽǀĞ�Ăůů�ďǇ�
ƚŚĞ� ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƚ�
ƐǇƐƚĞŵƐ� ŽĨ� ĮŶĂŶĐŝĂů� ŝŶĐŽŵĞ� ;�ĞƌŶŽƵůůŝ͕� ϭϵϰϲͿ͕�
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