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dĂƌŐĞƚƐ
DǇ�ŵĂŝŶ�ƚĂƌŐĞƚƐ�ĨƌŽŵ�ŵǇ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚ�ǁĞƌĞ͗

dŽ�ƌĞǀŝĞǁ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝŶŐ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐͻ
WƌŽŽĨƌĞĂĚ�ǁŝƚŚ�ŵŽƌĞ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ͻ
�ĚĚ�Ă�ŐƌĞĂƚĞƌ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĐƌŝƚŝĐĂůŝƚǇ�ͻ
�ŶƐƵƌĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ŝƐ�ŽĨ�Ă�ǁŝĚĞƌ�ƌĂŶŐĞ�ͻ

dŽ�ĞŶƐƵƌĞ�/�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŵǇ�ǁƌŝƚŝŶŐ͕�ƚŚŝƐ�ƚŝŵĞ�/�ŚĂǀĞ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�Ă�ůŽƚ�ŵŽƌĞ�ƚŝŵĞ�ƚŽ�ƉƌŽŽĨ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ŵǇ�ǁƌŝƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�
ŶŽƚ�ƚŽ�ƵƐĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ƐƉĞůůŝŶŐƐ͘�/�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ƚŚĞ�,ĂƌǀĂƌĚ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ƚŽ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝŶŐ�ĂƐ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�/�Ăŵ�ŶĞǁ�
ƚŽ͘�dŽ�ĚŽ�ƚŚŝƐ�/�ǁĂƚĐŚĞĚ�zŽƵdƵďĞ�ǀŝĚĞŽƐ�ƚŽ�ƐĞĞ�ĞǆĂŵƉůĞƐ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƵƐŝŶŐ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ǁĞďƐŝƚĞƐ͘�/�ĂůƐŽ�ƚƌŝĞĚ�ƚŽ�ďƌŽĂĚĞŶ�ƚŚĞ�
ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ŵĂŬŝŶŐ�ƐƵƌĞ�ƌĞĂĚŝŶŐƐ�ǁĞƌĞ�ǀĂƌŝĞĚ͘�dŽ�ĚŽ�ƚŚŝƐ�/�ŚĂǀĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ďŽŽŬƐ͕�ũŽƵƌŶĂůƐ͕�ĂƌƚŝĐůĞƐ�ĂŶĚ�ǁĞďƐŝƚĞƐ�ŝŶ�
ŵǇ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ�ƌĂŶŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ϭϵϮϯ�ƚŽ�ϮϬϭϵ͘�dŚŝƐ�ĂůƐŽ�ŵĂĚĞ�ŵĞ�ŵŽƌĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶĐĞ�ŽĨ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ǁŚĞŶ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�ƌĞůĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ǁĂƐ�ǁƌŝƚƚĞŶ͘

WƌĞƉĂƌĞ�Ă�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ�;ĂƐ�ƚŚŽƵŐŚ�ǇŽƵ�ǁĞƌĞ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�
ŵĞŶƚŽƌͿ�ǁŚŝĐŚ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞƐ�Ă�ĐƌŝƚŝĐĂů�ƌĞĨůĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�

ŵĂĚĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�
ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ͘�

dƵĞƐĚĂǇ͕�EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϮ͕�ϮϬϭϵ ϭϮ͗Ϭϲ�WD



�ŽŶƚĞǆƚ�
dŽ�ĂŝĚ�'�^��ƉƵƉŝůƐ�ŝŶ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞůĨͲĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƐŬŝůůƐ�/�ĨŽƵŶĚ�ŝƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ŐƵŝĚĞ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƐƚĞƉƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚŝƐ͘�/�ĂƐŬĞĚ�ƉƵƉŝůƐ�ƚŽ�
ĐŽŵƉůĞƚĞ�Ă�ƐĞůĨͲĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂĨƚĞƌ�ĞǀĞƌǇ�ĚƌĂŵĂ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�/�ĚŝĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ�;ŽŶĐĞ�Ă�ǁĞĞŬͿ͘��dŽ�ĚŽ�ƚŚŝƐ�/�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉƵƌƉůĞ��ϰ�ĚŝĂƌǇ�ďŽŽŬ�
ĂŶĚ�Ă�ŚĞůƉ�ŐƵŝĚĞ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞŵ�ĂƐ�ŚŽŵĞǁŽƌŬ�ďǇ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ůĞƐƐŽŶ͘�dŚĞ�ŐƵŝĚĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ĚŽŶĞ�ŝŶ�ĐůĂƐƐ͕�
ĞǆƉůĂŝŶŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĚŝĚ�͕�ŝĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚŝŶŐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ůĞƐƐŽŶƐ͘

&ƌŽŶƚ��ŽǀĞƌ�ŽĨ�ŚĞůƉ�ŐƵŝĚĞ

WĂŐĞ�ϭ�ŽĨ�ŚĞůƉ�ŐƵŝĚĞ

ZĂƚŝŽŶĂůĞ
/�ƚŚŽƵŐŚƚ�ƚŚĞ�ƐĞůĨͲĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĚŝĂƌŝĞƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƵƐĞĨƵů�ĨŽƌ�ƉƵƉŝůƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ŵŽƌĞ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘��Ǉ�ƐĞƚƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚŝƚƚŝŶŐ�
ƚĂƌŐĞƚƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƐĞƚ�ďǇ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͕�/�ŚŽƉĞĚ�ƚŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ŵŽƚŝǀĂƚĞ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘��ůƐŽ͕�ƐŝŶĐĞ��ƌĂŵĂ�ŝƐ ƐƵĐŚ�Ă�ƉƌĂĐƚŝĐĂů�
ƐƵďũĞĐƚ͕�/ƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ďĞŶĞĨŝĐŝĂů�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƐŽŵĞ�ǁĂǇ�ŽĨ�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�ůĞƐƐŽŶƐ�ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ƌĞĨůĞĐƚŝŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�'�^�͘
/ƚ�ĂůƐŽ�ĨŝƚƐ�ǁĞůů�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐͲĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ůŝƚĞƌĂĐǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ƚŚĞŝƌ�ůŝƚĞƌĂĐǇ�ƐŬŝůůƐ͘�WƵƉŝůƐ�ĂůƐŽ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�
ĐŚŽŝĐĞ�ƚŽ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ƚŚĞŝƌ�ĚŝŐŝƚĂů�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐǇ�ƐŬŝůůƐ�ďǇ�ĚŽŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞĨůĞĐƚŝŽŶƐ�ŽŶ�,t��ŽŶůŝŶĞ͘�

�ŽŶĐůƵƐŝŽŶ
�ĨƚĞƌ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞĨůĞĐƚŝŽŶ�ĚŝĂƌŝĞƐ�ďĂĐŬ͕�/�ƌĞĂůŝƐĞĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŚĞ�ƌĞĨůĞĐƚŝŽŶ�ŚĂĚ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ŽŶ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ďƵƚ�ƚŚĞ�ǁĂǇƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŝƚ�ĐŽƵůĚ�ĂŝĚ�
ŵĞ�ĂƐ�Ă�ƚĞĂĐŚĞƌ�ƚŽŽ͘�dŚĞ�ƌĞĨůĞĐƚŝŽŶ�ũŽƵƌŶĂůƐ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ƚŽ�ŵĞ�ǁŚŝĐŚ�ůĞĂƌŶĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�ĂŶǇ�
ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐůĞĂƌ�ĞŶŽƵŐŚ�Žƌ�ŬĞǇ�ƉŽŝŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ŶĞĞĚĞĚ�ƌĞ�ǀŝƐŝƚŝŶŐ͘�dŚŝƐ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�
ĂďůĞ�ƚŽ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ƚŽ�ŵĞ�ǁŚŝĐŚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ͘�dŚŝƐ�ĞŶĂďůĞĚ�ŵĞ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ŽĨ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ůĞƐƐŽŶ ƚŽ�ŚĞůƉ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚĞ�ƚĂƐŬƐ�ƚŽ�ƐƵŝƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ůĞĂƌŶĞƌƐ͘�

tŚŝůĞ�ŵĂƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƵƉŝůƐ�ƌĞĨůĞĐƚŝŽŶ�ĚŝĂƌŝĞƐ͕�/�ǁŽƵůĚ�ĐŽŵŵĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ǁƌŝƚŝŶŐ͕�ĐŚĞĐŬ�ĂŶǇ�ůŝƚĞƌĂĐǇ�ĞƌƌŽƌƐ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ƉŽŝŶƚƐ ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŝŶ�
ƚŚĞŝƌ�ƌĞĨůĞĐƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ŶĞǆƚ�ƚŝŵĞ͕�ƚŚŝƐ�ǀĂƌŝĞĚ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇ�ƉƵƉŝů�ĂŶĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƌĞĂůŝƐŝŶŐ�/�ŚĂĚ�ƵƐĞĚ�ŵŽƌĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ďǇ�ƵƐŝŶŐ�
ƋƵĞƐƚŝŽŶŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�/�ŚĂĚ�ǁƌŝƚƚĞŶ͘�dŚĞƐĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ƉƵƚ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌ�ƚŚŝŶŬ�ĂŶĚ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ ŝĚĞĂƐ�
ĨƵƌƚŚĞƌ͘

�ŶŽƚŚĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƌĞĂůŝƐĂƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�͞ƐĞůĨͲĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƌĞĨůĞĐƚŝŽŶ�ŐƵŝĚĞ͟�/�ŚĂĚ�ŵĂĚĞ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�
ůĞĂƌŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ͘��ĨƚĞƌ�ĚŽŝŶŐ�ƐŽ͕�/�ŵĂĚĞ�Ă�ŵŽƌĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ǁŽƌŬƐŚĞĞƚ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĞůĨͲƌĞĨůĞĐƚŝŽŶ�
ũŽƵƌŶĂů͘�dŚŝƐ�ǁŽƌŬƐŚĞĞƚ�ŚĂĚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ƐƚĂƌƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ďƌŽŬĞ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ƚĞǆƚ�ŝŶ�Ă�ǁĂǇ�ƚŚĂƚ�ďĞƚƚĞƌ�ƐƵŝƚĞĚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ͘�

�ĨƚĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞůĨͲƌĞĨůĞĐƚŝŽŶ�ũŽƵƌŶĂů�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƐƚĂŐĞ�/�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ƉƵƉŝůƐ�ǁƌŝƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ�ŝŶ�ƉƵƉŝůƐ�
ƚĂŬŝŶŐ�ŽŶ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ƚŚĂƚ�/�ŚĂĚ�ŐŝǀĞŶ�ŝŶ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ǁĞĞŬƐ͘�dŚŝƐ�ƉƌŽǀĞĚ�ƚŽ�ŵĞ�ƚŚĂƚ�/�ŚĂĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ƚŚŝƐ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ǁĞůů�
ĂƐ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŶŽǁ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌ�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ŝŶ�Ă�ǁĂǇ�/�ŚĂĚ�ŶŽƚ�ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞĚ͘�

�Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞůĨͲƌĞĨůĞĐƚŝŽŶ�ũŽƵƌŶĂů͕�ƉƵƉŝůƐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂůƐŽ�ďĞĐĂŵĞ�ŵŽƌĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ŬŶĞǁ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ǁƌŝƚŝŶŐ�
ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĂĨƚĞƌǁĂƌĚƐ͘�dŚŝƐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ǁĂƐ�ƚŚĞŶ�ĞǀŝĚĞŶĐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ũŽƵƌŶĂůƐ�ĂŶĚ�/�ĐŽƵůĚ�ƚŚĞŶ�ƐĞĞ�Ă�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ũŽƵƌŶĂůƐ͘�

�Ŷ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�Ă�ƉƵƉŝůƐ�ƐĞůĨͲƌĞĨůĞĐƚŝŽŶ͘

�ǆĂŵƉůĞ�ϭ
�ƌĂŵĂ��ŝĂƌǇ�ʹ ^ĞůĨͲ�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ

�ǆĂŵƉůĞ�Ϯ
^ŚŽǁŝŶŐ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ʹ WĞĞƌ�ĂŶĚ�^ĞůĨͲ�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ

'ŽŽĚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŵĞĂŶƐ�ĞŵƉůŽǇŝŶŐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�
ĨŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ

dƵĞƐĚĂǇ͕�EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϮ͕�ϮϬϭϵ ϭϮ͗Ϭϲ�WD



�ŽŶƚĞǆƚ
�ďŽǀĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĞĨƚ�ŝƐ�Ă�ƐĐƌĞĞŶƐŚŽƚ�ĨƌŽŵ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�Ă�ŐƌĂĚĞ��ͬ�Ύ�ĚĞǀŝƐĞĚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�'�^���ƌĂŵĂ�hŶŝƚ�ϭ͘�dŽ�ƚŚĞ�ůĞĨƚ�
ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬŝŶŐ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ďŽŽŬůĞƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ�ϭ�ĚĞǀŝƐĞĚ�ŵŽĚƵůĞ͘�dŚĞ�ǀŝĚĞŽ�ǁĂƐ�ƉůĂǇĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ϭϭ�'�^��ĐůĂƐƐ�ŵŝĚͲǁĂǇ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞŝƌ�ƵŶŝƚ�ϭ͘�/�ĂůƐŽ�ŐĂǀĞ�ƚŚĞŵ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬŝŶŐ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ůĞƐƐŽŶ͘�

tŚĞŶ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƵƉŝůƐ͕�/�ƉƵƚ�ŝƚ�ŽŶ�ĨƵůů�ƐĐƌĞĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚŽƌ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌƌŝǀĞĚ�ƐŽ�ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�
ƐĞĞ�ƚŚĞ�ƚŝƚůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŝĞĐĞ�Žƌ�ƐĞĞ�ǁŚĂƚ�ŐƌĂĚĞ�ŝƚ�ǁĂƐ͘�/�ƚŚĞŶ�ŐĂǀĞ�ƚŚĞŵ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬŝŶŐ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ďĞĨŽƌĞŚĂŶĚ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ƚĂůŬĞĚ�ĂďŽƵƚ�
ƚŚĞ�ŐƌĂĚŝŶŐ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ƚŚĞ�ďŽŽŬůĞƚ͘��ĨƚĞƌ�ƚŚŝƐ�/�ƚŽůĚ�ƚŚĞ�ƉƵƉŝůƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ƚŚĞŶ�ǁĂƚĐŚ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�Ă�ƵŶŝƚ�ϭ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�/�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ�Ă�ŐƌĂĚĞ�ďǇ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ǁĞ�ŚĂĚ�ũƵƐƚ�ƐƉŽŬĞŶ�ĂďŽƵƚ͘

�ĨƚĞƌ�ǁĞ�ŚĂĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚŝƐ�ƚĂƐŬ͕�ǁĞ�ƌĂŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĞĂĐŚ�ŐƌŽƵƉΖƐ�ĚĞǀŝƐĞĚ�ƉŝĞĐĞ�ŽŶĞ�ďǇ�ŽŶĞ�ƵƐŝŶŐ�ƉĞĞƌͲĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐĞůĨͲ
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘��ĨƚĞƌ�ĞĂĐŚ�ŐƌŽƵƉ�ŚĂĚ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ŐƌĂĚĞ�ƚŚĞǇ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ�ǁĂƐ�
Ăƚ͕�ǁŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞĞƌƐ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ƌĞͲůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŐƌĂĚŝŶŐ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ƐŽ�ƚŚĞǇ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĐŽƵůĚ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�
ƌĞĂĐŚ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ŐƌĂĚĞ͘�

�Ɛ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ�/�ƚƌŝĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŵŽƌĞ�ŽĨ�Ă�ďĂĐŬ�ƐĞĂƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŽŶůǇ�ƐƚĞƉƉŝŶŐ�ŝŶ�ǁŚĞŶ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ǁĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ͘

ZĂƚŝŽŶĂůĞ
/�ŚŽƉĞĚ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ŐŽŽĚ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ƉƵƉŝůƐ�ǁŽƵůĚ�ŚĞůƉ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƐĞĞ�ǁŚĂƚ�Ă�ŐŽŽĚ�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ůŽŽŬĞĚ�ůŝŬĞ�ĂŶĚ�ŐŝǀĞ�
ƚŚĞŵ�Ă�ďĞƚƚĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�ƌĞĂĐŚ�ƚŚŝƐ�ůĞǀĞů�ƚŽŽ͘�/�ĚŝĚŶΖƚ�ƐŚŽǁ�ƚŚĞŵ�ƚŚĞ�ŐƌĂĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵƉůĞ�ƉŝĞĐĞ�Ăƚ�ĨŝƌƐƚ�
ďĞĐĂƵƐĞ�/�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞǇ�ĨƵůůǇ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ƚŚĞ�ŐƌĂĚŝŶŐ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ͕�/�ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ƚŚŝƐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ďǇ�ĂƐŬŝŶŐ�ƚŚĞŵ�
ǁŚĂƚ�ŐƌĂĚĞ�ƚŚĞǇ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ǁĂƐ�Ăƚ͘�/Ĩ�ĂŶǇ�ƉƵƉŝůƐ�ǁĞƌĞ�ǀĞƌǇ�ĨĂƌ�ŽĨĨ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĞƐƚŝŵĂƚŝŽŶƐ͕�/�ŬŶĞǁ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�
ŶĞĞĚĞĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŝŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐƌĂĚŝŶŐ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ͘

/�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚŝƐ�ůĞƐƐŽŶ�ŵŝĚͲǁĂǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŚĂĚ�ĨŽƌŵĞĚ�ǀĞƌǇ�ƐŽůŝĚ�ŝĚĞĂƐ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�
ƉŝĞĐĞ�ƚŽ�ďĞ͘�dŚĞǇ�ŚĂĚ�ĂůƐŽ�ĂůƌĞĂĚǇ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ƚŚĞŝƌ�ƐĐƌŝƉƚƐ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�/�ĚŝĚŶΖƚ�ǁĂŶƚ�ƚŚĞŵ�FRQVFLRXVO\�Žƌ�ƐƵďͲĐŽŶƐĐŝŽƵƐůǇ�
ƚĂŬŝŶŐ�ŝĚĞĂƐ�ĨƌŽŵ�Žƌ�ĐŽƉǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵƉůĞ͘�/ƚ�ĂůƐŽ�ŵĞĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƵƉŝůƐ�ĐŽƵůĚ�ƐĞůĨ�ĂŶĚ�ƉĞĞƌ�ĂƐƐĞƐ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ�ǁŽƌŬ�
ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŚĂĚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĨŽƌŵĞĚ͘

�ŽŶĐůƵƐŝŽŶ
dĞĂĐŚŝŶŐ�ƉƵƉŝůƐ�ƚŽ�ƐĞůĨͲĂƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ƉĞĞƌ�ĂƐƐĞƐƐ�ďǇ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐƌĂĚŝŶŐ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�ƐƵĐĐƐƐĞĨƵů�ĂƐ�ŝƚ�ŐĂǀĞ�ƚŚĞŵ�Ă�ĐůĞĂƌ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ͘�dŚĞǇ�ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ƚŽ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ŽǀĞƌ�ůĂƐƚ�ĨĞǁ�ǁĞĞŬƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ�
ĂŶĚ�ĨŽƵŶĚ�ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŝŽŶ�ŝŶ�ƐĞĞŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ�ŚŝƚƚŝŶŐ�ďĞƚƚĞƌ�ŐƌĂĚĞƐ͘�/ƚ�ĂůƐŽ�ŵĂĚĞ�ƚŚĞŵ�ŵŽƌĞ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�
ůĞĂƌŶĞƌƐ�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͘�
�ǆĂŵƉůĞ�ϯ
YƵĞƐƚŝŽŶŝŶŐ�

&ŝŐƵƌĞ�ϭ

�ŽŶƚĞǆƚ�
�ďŽǀĞ�ĂƌĞ�ƚǁŽ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ǁŚĞƌĞ�/�ŚĂǀĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ƋƵĞƐƚŝŽŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ŵǇ�ůĞƐƐŽŶƐ͘�dŚĞƐĞ�ƚǁŽ�
ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚĂŬĞŶ�ĨƌŽŵ�ůĞƐƐŽŶ�ƉůĂŶƐ�ĨƌŽŵ�ůĞƐƐŽŶƐ�ƚĂƵŐŚƚ�ŽŶ�ŵǇ�ĨŝƌƐƚ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ͘�

&ŝŐƵƌĞ�Ϯ



ZĂƚŝŽŶĂůĞ�
/Ŷ�&ŝŐƵƌĞ�ϭ�/�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉŽƐƚ�ŝƚ�ŶŽƚĞ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƉƵƉŝůƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŚĂĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐ�ǁĞ
ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ĂƐ�ƚŚŝƐ�ƚŽƉŝĐ�ǁĂƐ�ŶĞǁ͘��ĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂŶƐǁĞƌƐ�ƚŚĞǇ�ŐĂǀĞ�/�ĐŽƵůĚ�ƚŚĞŶ�ŵĂŬĞ�ŵǇ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ŵŽƌĞ�Žƌ�ůĞƐƐ�
ĐŽŵƉůĞǆ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ůĞĂƌŶĞƌ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĨĞĞů�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŶŐ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ͘
/Ŷ�ĨŝŐƵƌĞ�Ϯ�/�ƉůĂĐĞĚ�ŵǇ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ũƵƐƚ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ǁĂƌŵ�ƵƉ�ŐĂŵĞ͕�ƚŚŝƐ�ƚŝŵĞ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐ�ŚĂĚ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞĞŶ�ƚŽƵĐŚĞĚ�ƵƉŽŶ�ƐŽ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ�
ǁĂƐ�ŵŽƌĞ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ĂĐƚŝǀĂƚŝŶŐ�ƉƌŝŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂŬŝŶŐ�ůŝŶŬƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ƐĞĞŶ͕�ƌĞĂĚǇ�
ĨŽƌ�ǁŚĂƚ�ǁĂƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶ͘
/Ŷ�ďŽƚŚ�ĨŝŐƵƌĞΖƐ�/�ĞŶƐƵƌĞĚ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�/�ĂƐŬĞĚ�ǁĞƌĞ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌ�ŵŽƌĞ�ĨƌĞĞĚŽŵ�ŝŶ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ͘
/�ƵƐĞĚ�Ă�ƚŝŵĞƌ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�ĚŽǁŶ�ŝŶŝƚŝĂů�ƚŚŽƵŐŚƚƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŐŝǀŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŝŵĞ�ƚŽ�ŽǀĞƌƚŚŝŶŬ�ƚŚĞŝƌ�ĂŶƐǁĞƌƐ�ĂŶĚ�
ƐƉĞŶĚ�ƚŽŽ�ůŽŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚĂƐŬ͘

�ŽŶĐůƵƐŝŽŶ
hƐŝŶŐ�ƋƵĞƐƚŝŽŶŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶ�ǁĂƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ƐƚĂƌƚĞƌ�ĨŽƌ�ŵǇ�ůĞƐƐŽŶƐ�ĂƐ�ŝƚ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ƉƵƉŝůƐ�ĂŶĚ�ŐŽƚ�ƚŚĞŵ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ͘�/�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶŝŶŐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĨŝŐƵƌĞ�Ϯ�ǁĂƐ�ŵŽƌĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ŵĞƚ�ǁŝƚŚ�ŵŽƌĞ�
ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�ƚŚĂŶ�ĨŝŐƵƌĞ�ϭ͘�
/�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĨŝŐƵƌĞ�ǁĂƐ�ĂĐƚŝǀĂƚŝŶŐ�ƉƌŝŽƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƵƉŝůƐ�ǁĞƌĞ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ
ŬŶĞǁ�ǁŚĂƚ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�ƐƚƌĂŝŐŚƚ�ĂǁĂǇ͘�KƚŚĞƌ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ĞĨĨĞĐƚŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ũƵƐƚ�ďĞĞŶ�ƚŚĞ�ŵŽŽĚ�ŽĨ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ĚĂǇ�Žƌ�ĞǀĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�
ŚĂƉƉĞŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ĚĂǇ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ĞĨĨĞĐƚĞĚ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ͘



�ǆĂŵƉůĞ�ϭ
�ŝŐŝƚĂů��ŽŵƉĞƚĞŶĐǇ�Ͳ �ƌƚ�>ĞƐƐŽŶ

&ŝŐƵƌĞ�ϯ

�ŽŶƚĞǆƚ
&ŝŐƵƌĞ�ϯ�ĂďŽǀĞ�ƐŚŽǁƐ�ŵǇ�ůĞƐƐŽŶ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�Ă�ǇĞĂƌ�ϳ��ƌƚ�ĐůĂƐƐ͘�
dŚĞ�ŶĞǁ�ƚŽƉŝĐ�ďĞŝŶŐ�ƐƚƵĚŝĞĚ�ǁĂƐ�'ĞŽƌŐŝĂ�KΖ<ĞĨĨĞĞ͘�dŚŝƐ�
ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ůĞƐƐŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƚŽƉŝĐ�ĂŶĚ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�
ďĂƐĞĚ�ŝŶ�ĂŶ��ƌƚ�ĐůĂƐƐ�/�ďŽŽŬĞĚ�ŽƵƚ�Ă�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ƐƵŝƚĞ�ĂŶĚ�ǁĞ�
ǁŽƌŬĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞƌĞ͘�dŚŝƐ�ůĞƐƐŽŶ�ǁĂƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌ�
ϳ�ĐůĂƐƐĞƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ůŽǁĞƌ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĂƚƚĂŝŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�
ŽĨ�ŚŝŐŚĞƌ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĂƚƚĂŝŶŵĞŶƚ͘

ZĂƚŝŽŶĂůĞ
�Ɛ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ǁĞƌĞ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ�Ă�ŶĞǁ�ƚŽƉŝĐ͕�/�ƚŚŽƵŐŚƚ�ƚŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�
ďĞ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�
ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ĚŝŐŝƚĂů�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĂƐŬ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĚŽ�
ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂƌƚŝƐƚ�ĐŚŽƐĞŶ͘�dŚŝƐ�ĂůƐŽ�
ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŐĂǀĞ�ƚŚĞŵ�Ă�ĐůĞĂƌ�
ŐŽĂů�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ůĞƐƐŽŶ�ƵƐŝŶŐ�DŝĐƌŽƐŽĨƚ�WŽǁĞƌ�ƉŽŝŶƚ͘�/�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ƵƐĞ�
DŝĐƌŽƐŽĨƚ�WŽǁĞƌ�ƉŽŝŶƚ�ĂƐ�/�ĨĞůƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�Ă�ĨůĞǆŝďůĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�
ƚŚĂƚ�ĞŶĂďůĞĚ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌ�ƚŽ�ďĞ�ĐƌĞĂƚŝǀĞ͘�/ƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�Ă�

'ŽŽĚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ƌĞŝŶĨŽƌĐĞƐ��ƌŽƐƐͲ
�ƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ůŝƚĞƌĂĐǇ͕�ŶƵŵĞƌĂĐǇ�
ĂŶĚ�ĚŝŐŝƚĂů�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ƚŽ�

ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ƚŚĞŵ
dƵĞƐĚĂǇ͕�EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϮ͕�ϮϬϭϵ ϭϮ͗Ϭϲ�WD



ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ďĞ�ĨĂŵŝůŝĂƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�
ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ůĂƚĞƌ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ͘

�ŽŶĐůƵƐŝŽŶ
/ƚ�ǁĂƐ�ƐƵƌƉƌŝƐŝŶŐ�ƚŽ�ŵĞ�ŚŽǁ�ƵŶĨĂŵŝůŝĂƌ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�
ƉƵƉŝůƐ�ǁĞƌĞ�ǁŝƚŚ�ƵƐŝŶŐ�DŝĐƌŽƐŽĨƚ�WŽǁĞƌ�ƉŽŝŶƚ͘�/�ĂůƐŽ�
ŶŽƚŝĐĞĚ�ƚŚĂƚ�ďŽƚŚ�ĐůĂƐƐĞƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ŵŽƌĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�
ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚŚĂŶ�/�ŚĂĚ�ĨŝƌƐƚ�ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞĚ͘�dŚŝƐ�
ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�ƚŽ�ŵĞ�ƚŚĂƚ�ŵŽƌĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ǁŽƵůĚ�
ďĞ�ďĞŶĞĨŝĐŝĂů�ƚŽ�ƉƵƉŝůƐ�ŐŽŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ͘

�ǆĂŵƉůĞ�Ϯ
>ŝƚĞƌĂĐǇ�Ͳ W^��Yh�^d/KE�tKZ<^,��d�

&ŝŐƵƌĞ�ϱ

&ŝŐƵƌĞ�ϳ

�ŽŶƚĞǆƚ�
/Ŷ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�>ŝƚĞƌĂĐǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ͕�/�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ůŝƚĞƌĂĐǇ�
ĚƵƌŝŶŐ�ŵǇ�W^��ůĞƐƐŽŶ͘��ĨƚĞƌ�ƉƵƉŝůƐ�ǁĂƚĐŚĞĚ�Ă�ƐůŝĚĞƐŚŽǁ�ĂŶĚ�ůŝƐƚĞŶĞĚ�ƚŽ�Η>ŽǁƌŝΖƐ�
^ƚŽƌǇΗ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�Ă�ũŽƵƌŶĂů�ĞŶƚƌǇ�ĂƐ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�>Žǁƌŝ͘

&ŝŐƵƌĞ�ϲ

&ŝŐƵƌĞ�ϴ



&ŝŐƵƌĞ�ϱ�ƐŚŽǁƐ�Ă�ŚĞůƉ�ƐŚĞĞƚ�ŐŝǀĞŶ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƉƵƉŝůƐ͘
&ŝŐƵƌĞ�ϲ�ŝƐ�Ă�ƐĐƌĞĞŶƐŚŽƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐůŝĚĞƐŚŽǁ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƚĞůů�Η>ŽǁƌŝΖƐ�^ƚŽƌǇΗ͘
&ŝŐƵƌĞ�ϳ�ĂŶĚ�&ŝŐƵƌĞ�ϴ�ĂƌĞ�ƚǁŽ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ƉƵƉŝůƐ�ǁŽƌŬ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ŚĂŶĚĞĚ�ŝŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶ͘

ZĂƚŝŽŶĂůĞ
/�ƵƐĞĚ�Ă�ƉŽǁĞƌ�ƉŽŝŶƚ�ǁŝƚŚ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŵĞ�ƚĞůů�ƚŚĞ�ƐƚŽƌǇ�ŽĨ�>Žǁƌŝ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƵƉŝůƐ�
ĂƐ�/�ƚŚŽƵŐŚƚ�ƚŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ƚŚĞŵ�ŐĂŝŶ�Ă�ŵŽƌĞ�ĐůĞĂƌ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝƚƚůĞ�ƚŝŵĞ�ǁĞ�ŚĂĚ͘�dŚŝƐ�ĞŶĂďůĞĚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ůŝŶŬ�
ŶĂŵĞƐ�ǁŝƚŚ�ĨĂĐĞƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂǇ͘
/�ŚĂǀĞ�ŽƵƚ�Ă�ŚĞůƉ�ƐŚĞĞƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƚĂƐŬ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƉƵƉŝůƐ�ĞǆƚĞŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ�
ĂŶĚ�ůŝŶŬ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ͘�/�ŚŽƉĞĚ�ƚŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞŝƌ�ǁƌŝƚŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ŝŵĂŐŝŶŝƚŝǀĞ͘

�ŽŶĐůƵƐŝŽŶ
/�ǁĂƐ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ŚĂĚ�Ă�ŐŽ�Ăƚ�ǁƌŝƚŝŶŐ�>ŽǁƌŝΖƐ�ũŽƵƌĂů͘�DŽǀŝŶŐ�
ĨŽƌǁĂƌĚ�/�ƚŚŝŶŬ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ďĞŶĞĨŝĐŝĂů�ƚŽ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�D�d�ƉƵƉŝůƐ�ĂŶĚ�ƉƵƉŝůƐ�ǁŚŽ�ŶĞĞĚ�
ŵŽƌĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽƵƌƐĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚĞĚ�ŵŽƌĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ͘�
�ůƐŽ͕�/�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞ�ƉƵƉŝů�ǁĞƌĞ�ŐĞƚƚŝŶŐ�ĐŽŶĨƵƐĞĚ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ�ŝŶ�
>ŽǁƌŝΖƐ�ƐƚŽƌǇ͘�/�ƚŚŝŶŬ�ŵŽǀŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ŝĨ�/�ǁĞƌĞ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶ�ĂŐĂŝŶ�/�ǁŽƵůĚ�ƚƌǇ�
ŐĞƚƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƵƉŝůƐ�ƚŽ�ƚĞůů�ƚŚĞ�ƐƚŽƌǇ�Žƌ�ĞǀĞŶ�ĂĐƚ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌǇ�ŽƵƚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ďĞƚƚĞƌ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌƐ͘

�ǆĂŵƉůĞ�ϯ�
�ŝŐŝƚĂů��ŽŵƉĞƚĞŶĐǇ�ʹ WŽƌƚĨŽůŝŽƐ

�ŽŶƚĞǆƚ
�ƵƌŝŶŐ�hŶŝƚ�ϭ�ǇĞĂƌ�ϭϭ�ƉƵƉŝůƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĚĞǀŝƐĞ�Ă�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕�ĚŽ�Ă�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞŚĞĂƌƐĂůƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�
ĂŶ�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘�&ŝŐƵƌĞ�ϵ�ƐŚŽǁƐ�ĂŶ�

&ŝŐƵƌĞ�ϵ



ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ��ƚŚĞ�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ�ƉƵƉŝůƐ�ǁŽƵůĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ƚŚĞŝƌ�
ƌĞŚĞĂƌƐĂůƐ͘�dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ƚǇƉĞ�ƵƉ�ĂŶǇ�ƐƵƉƉŽƌƚŝŶŐ�
ŶŽƚĞƐ�Žƌ�ƐĐƌŝƉƚƐ�ŵĂĚĞ͘
ZĂƚŝŽŶĂůĞ
�Ǉ�ĂƐŬŝŶŐ�ƉƵƉŝů�ƚŽ�ƚǇƉĞ�ƵƉ�ĂŶǇ�ǁŽƌŬ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ƚŽ�ĚŽ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�
'�^��ĐŽƵƌƐĞǁŽƌŬ͕�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ǁĂƐ�ŬĞƉƚ�ŝŶ�Ă�ƐĂĨĞ�ƐĞĐƵƌĞ�ƉůĂĐĞ�
ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ŵǇ�ŵĞŶƚŽƌ�ĂŶĚ�/�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�
ƵŶŝƚ͘�dŚŝƐ�ŵĂĚĞ�ŝƚ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ŽŶ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�
ƉƵƉŝůƐ�ǁĞƌĞ�Ăůů�ŽŶ�ƚƌĂĐŬ͘�/ƚ�ĂůƐŽ�ŵĞĂŶƚ�ƉƵƉŝůƐ�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĨŽƌŐĞƚ�
ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ůĞƐƐŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƉŽƌƚĨŽůŝŽƐ͘�
�ƐŬŝŶŐ�ƉƵƉŝůƐ�ƚŽ�ƚǇƉĞ�ƵƉ�ƚŚĞŝƌ�ƐĐƌŝƉƚƐ�ŵĂĚĞ�ƚŚĞŵ�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�
ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞƉƚŚ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƐŽůŝĚŝĨǇ�ƚŚĞŝƌ�
ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͕�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŝĚĞĂƐ�ĂŶĚ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�
ŵŽǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ͘

�ŽŶĐůƵƐŝŽŶ
hƐŝŶŐ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ�ĨŽƌ�hŶŝƚ�ϭ�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ�ǁŽƌŬ�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�
ĂƐ�ĞǀĞƌǇŽŶĞΖƐ�ǁŽƌŬ�ǁĂƐ�ŝŶ�ŽŶĞ�ƉůĂĐĞ͘��ůƐŽ�ŝƚ�ĞŶƐƵƌĞĚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞΖƐ�
ǁŽƌŬ�ǁĂƐ�ŶĞĂƚ�ĂŶĚ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵŝŶĞƌ͘�'ŽŝŶŐ�
ĨŽƌǁĂƌĚ͕�/�ǁŽƵůĚ�ƵƐĞ�ƚŚŝƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂŐĂŝŶ�ĂƐ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�
ĂŶĚ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ͘



�ǆĂŵƉůĞ�ϭ
�ŝƌĞĐƚ�dĞĂĐŚŝŶŐ�

�ŽŶƚĞǆƚ
&ŝŐƵƌĞ�ϭϮ�ƐŚŽǁƐ�Ă�ƐĐƌĞĞŶƐŚŽƚ�ĨƌŽŵ�Ă�zĞĂƌ�ϭϬ��ƌĂŵĂ�
ůĞƐƐŽŶ�ƉůĂŶ͘�dŚŝƐ�ůĞƐƐŽŶ�ǁĂƐ�Ă�ŶĞǁ�ƚŽƉŝĐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�
ƉůĂĐĂƌĚƐ͘�dŽ�ĨŝƌƐƚůǇ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞŵ�ƉƵƉŝůƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�/�ƚŚŽƵŐŚƚ�
ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŵŽƐƚ�ďĞŶĞĨŝĐŝĂů�ƚŽ�ƵƐĞ�Ă�ĚŝƌĞĐƚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘�/�ĚŝĚ�ƚŚŝƐ�ďǇ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ƉŽǁĞƌ�ƉŽŝŶƚ�ĂƐ�ƐƚĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ůĞƐƐŽŶ�ƉůĂŶ͘�dŚŝƐ�ƚŽŽŬ�ƵƉ�ĂƌŽƵŶĚ�ϮϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶ�
ďĞĨŽƌĞ�ƉƵƉŝůƐ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƚĂƐŬƐ͘

ZĂƚŝŽŶĂůĞ�
/�ĐŚŽŽƐĞ�Ă�ĚŝƌĞĐƚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ�
ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ǁĂƐ�ŶĞǁ�ĂŶĚ�/�ĨĞůƚ�
ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŬĞǇ�ƉŽŝŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŬŝůů�ďĞŝŶŐ�
ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ĚŽ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�
ƚĂƐŬ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ĞǀŝĚĞŶƚ�ƚŽ�ŵĞ�ƚŚĂƚ�ĚŝƌĞĐƚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŚĂĚ�
ŶŽƚ�ŽĨƚĞŶ�ďĞĞŶ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ĚƌĂŵĂ�ĐůĂƐƐĞƐ�/�ŚĂĚ�ƐŽ�ĨĂƌ�ĚŽŶĞ�ƐŽ�/�
ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ͘

�ŽŶĐůƵƐŝŽŶ
/�ƚŚŝŶŬ�ĚŝƌĞĐƚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŝƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�/�ƐŚŽƵůĚ�ĚŽ�
ŵŽƌĞ�ŽĨ�ĂƐ�/�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĂƐ�ĐŽŶĨŝĚĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨĞůƚ�/�

&ŝŐƵƌĞ�ϭϬ

'ŽŽĚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŵĞĂŶƐ�ĞŵƉůŽǇŝŶŐ�Ă�ďůĞŶĚ�ŽĨ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĚŝƌĞĐƚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�

dƵĞƐĚĂǇ͕�EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϮ͕�ϮϬϭϵ ϭϮ͗Ϭϲ�WD



ƌƵƐŚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵǇ�ƉŽǁĞƌ�ƉŽŝŶƚ͘�/�ƚŚŝŶŬ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�
ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ƉƵƉŝůƐ�ůŽŽŬĞĚ�ǀĞƌǇ�ďŽƌĞĚ�ǁŚŝůĞ�/�
ǁĂƐ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ǁĂǇ͘�dŽ�ƚƌǇ�ĂŶĚ�
ĞŶŐĂŐĞ�ƚŚĞŵ�ŵŽƌĞ�/�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĚŝƌĞĐƚ�
ƋƵĞƐƚŝŽŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŬĞƉƚ�ƚŚĞŵ�ŽŶ�
ƚƌĂĐŬ�ŵŽƌĞ�;Žƌ�ŵŽƌĞ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ǀŝƐŝďůǇͿ͘�tŚĞŶ�
ƉƵƉŝůƐ�ǁĞŶƚ�ŽŶ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ƚĂƐŬ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉůĞŶĂƌǇ͕�/�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ĐůĞĂƌůǇ�
ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ĂŶĚ�ŬĞǇ�ƉŽŝŶƚƐ�/�ŚĂĚ�
ŽƵƚůŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ƉŽŝŶƚ�ŵĞĂŶŝŶŐ�ŝƚ�ǁĂƐ�
ŵŽƌĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ƚŚĂŶ�/�ŚĂĚ�ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞĚ͘�/�Ăŵ�ƚŽ�
ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚŝƐ�ĚŝƌĞĐƚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�/�Ăŵ�ŵŽƌĞ�ĐŽŶĨŝĚĞŶƚ�ƵƐŝŶŐ�ŝƚ͘

�ǆĂŵƉůĞ�Ϯ
^ƚƵĚĞŶƚ��ĞŶƚĞƌĞĚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ʹ ZĞŚĞĂƌƐĂů�>ĞƐƐŽŶƐ

&ŝŐƵƌĞ�ϭϭ



�ŽŶƚĞǆƚ
&ŝŐƵƌĞ�ϭϭ�ƐŚŽǁƐ�Ă�ƐĐƌĞĞŶ�ƐŚŽƚ�ĨƌŽŵ�ŵǇ�ůĞƐƐŽŶ�ƉůĂŶ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ǇĞĂƌ�ϭϭ�
ƌĞŚĞĂƌƐĂů�ĐůĂƐƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƌĞĂĚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƵŶŝƚ�ϭ�ĚĞǀŝƐĞĚ�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘�dŚŝƐ�ĐůĂƐƐ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĐĞŶƚĞƌĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘

ZĂƚŝŽŶĂůĞ
dŚĞ�ƌĞĂƐŽŶ�/�ĐŚŽŽƐĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĐůĂƐƐ�ƚŽ�ďĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĐĞŶƚĞƌĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŝƐ�
ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ŐƌŽƵƉƐ�ŽĨ�ƉƵƉŝůƐ�ĞĂĐŚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�
ŽǁŶ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘�dŽ�ďĞ�ŵŽƐƚ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ͕�/�ǁŽƌŬĞĚ�ŵǇ�ǁĂǇ�ĂƌŽƵŶĚ�
ĞĂĐŚ�ŐƌŽƵƉ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁĂƐ�ŽŶ�ƚƌĂĐŬ͘�dŚŽƵŐŚ�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�
ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ŐƌŽƵƉ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĨƌŽŵ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͕�/Ĩ�Ăůů�ŐƌŽƵƉƐ�ŚĂĚ�ƚŽ�ǁĂƚĐŚ�
ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ��ƌĞŚĞĂƌƐĞ�ĞǀĞƌǇ�ůĞƐƐŽŶ�ƚŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƚŝŵĞ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ͘�
�ůƐŽ͕�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞŝƌ�ƉŝĞĐĞ�ŝŶƐŝĚĞ�ŽƵƚ�ƐŽ�ĂƌĞ�ŝŶ�Ă�ŐŽŽĚ�
ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ƐĞůĨ�ĂƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ǁŚĂƚ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĨŝǆĞĚ͘�dŚŝƐ�ǁĂǇ�/�
ĐĂŶ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ͘�
�ŶŽƚŚĞƌ�ƉŽŝŶƚ�ƚŽ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ƵŶŝƚ�ŝƐ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌ�
ĚĞǀŝƐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ǁŽƌŬ�ƐŽ�ŝŶƉƵƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ŵŝŶŝŵĂů�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŽŶůǇ͘�dŚŝƐ�ŵĂĚĞ�ŝƚ�Ă�ƉĞƌĨĞĐƚ�ůĞƐƐŽŶ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�
ĐĞŶƚĞƌĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘

�ŽŶĐůƵƐŝŽŶ
/�ǁŽƵůĚ�ĚĞĞŵ�ƚŚŝƐ�ůĞƐƐŽŶ�ƚŽ�ďĞ�ƐƵĐĐĞƐĨƵů�ĂƐ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĐĞŶƚƌĞĚ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ǁĂƐ�ƵƐĞĚ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ͕�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ƵƐĞĚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ƚŽ�ŐĂŝŶ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ĞǀĞŶ�ďĞƚƚĞƌ͘�dŚĞŝƌ�
ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ǁĂƐ�ĞǀŝĚĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŚĞǇ�
ŵĂĚĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ͘�/ƚ�ĂůƐŽ�ďĞŶĞĨŝƚĞĚ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�
ĐůĞĂƌ�ĐŚŽŝĐĞƐ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚůǇ�ĂŶĚ�ƌĞĨůĞĐƚ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�ƐĞĞ�
ĐůĞĂƌůǇ�ŚŽǁ�ƚŽ�Ĩŝǆ�Ă�ƉƌŽďůĞŵ͘�/�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĞǇ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƚŚŝƐ�
ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ͘
dŚŝŶŐƐ�ƚŽ�ďĂƌĞ�ŝŶ�ŵŝŶĚ�ŵŽǀŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƚŽ�
ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƚŝŵĞ�ŝƐ�ƐƉĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�ŐƌŽƵƉ͘�/�ĨŽƵŶĚ�
ŵǇƐĞůĨ�ƐƚĂǇŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ŐƌŽƵƉ�ůŽŶŐĞƌ�ƚŚĂŶ�/�ǁĂƐ�ƐƵƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ĂƐ�
ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚĞĚ�ŵŽƌĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ďƵƚ�ƚŚŝƐ�ĂůƐŽ�ŝƐŶΖƚ�ĨĂŝƌ�ŽŶ�ŽƚŚĞƌ�ŐƌŽƵƉƐ͘�
dŚŝƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŚĞůƉĞĚ�ďǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ�ŝŶ�
ĐůĂƐƐ�ƐŽ�ƐŚĞ�ĐĂŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŐƌŽƵƉƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƚŽŽ͘��ůƐŽ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�
ƚŽ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ĐůĂƐƐ�ǁŚĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƐŵĂůůĞƌ�
ŐƌŽƵƉƐ�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ŝŶ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ĂƐ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�



ƉŝĐƚƵƌĞ͘

�ǆĂŵƉůĞ�ϯ�
�ŝƌĞĐƚ�dĞĂĐŚŝŶŐ�Ͳ �ĂŶĐĞ

&ŝŐƵƌĞ�ϭϮ

�ŽŶƚĞǆƚ
&ŝŐƵƌĞ�ϭϮ�ƐŚŽǁƐ�Ă�ƐĐƌĞĞŶ�ƐŚŽƚ�ĨƌŽŵ�Ă�W��ůĞƐƐŽŶ�ǁŚĞƌĞ�/�ƚĂƵŐŚƚ�Ă��ŽŵŵĞƌĐŝĂů�
ĚĂŶĐĞ�ůĞƐƐŽŶ�ƚŽ�ǇĞĂƌ�ϳ͘�dŚĞ�ĐůĂƐƐ�ƐŝǌĞ�ǁĂƐ�ĂƌŽƵŶĚ�Ϯϱ�ƉƵƉŝůƐ͘

ZĂƚŝŽŶĂůĞ�
dŽ�ƚĞĂĐŚ�Ă�ĚĂŶĐĞ�ĐůĂƐƐ�ŵǇ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƚŚĂƚ�ĚŝƌĞĐƚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�
ǁŽƵůĚ�Ĩŝƚ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ĐŚŽƌĞŽŐƌĂƉŚǇ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽĚĞůůĞĚ�ƚŽ�
ůĞĂƌŶĞƌƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ǁŚĂƚ�Ă�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�ůŽŽŬ�ůŝŬĞ͘�dŚŝƐ�
ǁĂƐ�Ă�ŶĞǁ�ƐƚǇůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƉŝůƐ�ĂŶĚ�ƐŽ�/�ďƌŽŬĞ�ƚŚĞ�ĚĂŶĐĞ�ĚŽǁŶ�ŝŶƚŽ�Ă�ŵƵĐŚ�
ƐŵĂůůĞƌ�ƐĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĂƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶ͘�/�ĞŶƐƵƌĞĚ�/�ǁĂƐ�
ƐƚŽŽĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐǇŵ�ƐŽ�Ăůů�ƉƵƉŝůƐ�ĐŽƵůĚ�ƐĞĞ͕�/�ĂůƐŽ�ŵĂĚĞ�ƐƵƌĞ�ĞĂĐŚ�ůŝŶĞ�
ƐǁĂƉƉĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶ�ƐŽ�ƉƵƉŝůƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ĐŽƵůĚ�ŐĞƚ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�
ůĞĂƌŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ͘

�ŽŶĐůƵƐŝŽŶ
/�ƚŚŝŶŬ�ĚŝƌĞĐƚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ǁĂƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ�ĂƐ�ƉƵƉŝůƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�
ƉŝĐŬĞĚ�ƵƉ�ĐŚŽƌĞŽŐƌĂƉŚǇ͘��ĞƐƉŝƚĞ�ƚŚŝƐ�/�ƚŚŝŶŬ�ƐŽŵĞ�ƉƵƉŝůƐ�ůĞĂƌŶĞĚ�ďĞƐƚ�ĨƌŽŵ�
ƉĞĞƌͲĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂƐ�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�ůĞƐƐ�ƉƌĞƐƐƵƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ͘�tŚĞŶ�ƉƵƉŝůƐ�ŚĂĚ�ƚŚĞŝƌ�
ŽǁŶ�ƚŝŵĞ�ƚŽ�ƌƵŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ĂƐŬ�ŵŽƌĞ�
ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ƐŽůŝĚŝĨǇ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ͘�/ƚ�ĂůƐŽ�ŵĂĚĞ�ŵĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�
ǁŚĞƚŚĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĐĞŶƚĞƌĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞŵ�ůĞĂƌŶ�
ĐŚŽƌĞŽŐƌĂƉŚǇ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ͘



/ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ŚĂůĨ�ŽĨ�ŵǇ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�/�ŚĂǀĞ�ůĞĂƌŶƚ�ŵĂŶǇ�ƐŬŝůůƐ�ďǇ�ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶ͕�
ũŽŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶƐ�ůĞĂƌŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ůĞĐƚƵƌĞƐ�/�ƵƐĞĚ�ŵǇ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ƚŽ�ƉƵƚ�ƚŚĞƐĞ�
ƐŬŝůůƐ�ŝŶƚŽ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ĂŶĚ�ƐƚĂƌƚ�ƚŽ�ĂĚĂƉƚ�ŵǇ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽƐƚ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ͘��Ŷ�ŝŶƚĞŐƌĂů�
ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŝƐ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ĨŽĐƵƐ�ŽĨ�
ŵǇ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ͘�dŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ƚŝŵĞ�/�ŚĂǀĞ�ƵƐĞĚ�ĂŶĚ�ĂĚĂƉƚĞĚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŽ�ďĞƐƚ�
ƐƵŝƚ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚƐ�/�ǁŝůů�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�
ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�;�&>Ϳ�͕�ĐƌŽƐƐͲĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ͘�tŚŝůĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�
ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ͕�/�ǁŝůů�ƉůĂĐĞ�ĨŽĐƵƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ŵǇ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ƐƵďũĞĐƚ�;�ƌĂŵĂͿ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ĂĐƌŽƐƐ�
ŵǇ��ƌĞĂ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�;�Ž>�Ϳ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ��ǆƉƌĞƐƐŝǀĞ��ƌƚƐ͘�dŚƌŽƵŐŚ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�
ƌĞĨůĞĐƚŝŽŶ�ŽŶ�ŵǇ�ŽǁŶ�ǁŽƌŬ͕�/�ǁŝůů�ĚĞǀĞůŽƉ�ŵǇ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƉĞĚĂŐŽŐǇ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ŝŶ�ŵǇ�
ƉƌĂĐƚŝĐĞ͘�dŽ�ďĞŐŝŶ�ǁŝƚŚ͕�/�ǁŝůů�ůŽŽŬ�Ăƚ�ǁŚĂƚ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƐĂǇƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ƵŶĚĞƌ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ŵŽƌĞ�ĐƌŝƚŝĐĂů�ŽƵƚůŽŽŬ�ŽŶ�ƚŚĞŵ͘�&ŝƌƐƚůǇ�/�ǁŝůů�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�
ĨŽƌ�>ĞĂƌŶŝŶŐ͘

>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ZĞǀŝĞǁ�

DĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ƐƵĐŚ�ĂƐ��ǇůĂŶ�tŝůŝĂŵ͕�WĂƵů��ůĂĐŬ�ĂŶĚ��ŚƌŝƐƚŝŶĞ�,ĂƌƌŝƐŽŶ͕�ǁŽƵůĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƐĞůĨͲ
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂƐ�ĂŶ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ƚŽŽů�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƐĞĐƚŝŽŶ�/�ǁŝůů�ĐƌŝƚŝĐĂůůǇ�ƚĂůŬ�ĂďŽƵƚ�
ǁŚǇ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĂŶĚ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ŽƵƚůŽŽŬ͛Ɛ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĂƚƚĞƌ͘��ůĂĐŬ͕�,ĂƌƌŝƐŽŶ͕�>ĞĞ͕�DĂƌƐŚĂůů�ĂŶĚ�
tŝůŝĂŵ�;ϮϬϬϯͿ�Ăůů�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ĂŐƌĞĞ�ƚŚĂƚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŚĂƐ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�
ƉƵƉŝůƐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶĞƌ͘�dŚĞǇ�ŝŵƉůǇ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŐŝǀĞƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ƚŽ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ĨĞĞůŝŶŐƐ�ĂŶĚ�
ŝĚĞĂƐ͕�ĞŶĂďůĞƐ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ƚŽ�ĞŶũŽǇ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ�ŵŽƌĞ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ŐŝǀĞƐ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�
ƚŽ�ĞŶũŽǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘��ĞƐƉŝƚĞ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƌĞǁĂƌĚƐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŚĂƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ͕�ƚŚĞǇ�ĂůƐŽ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ĨŽƌ��&>�
ƚŽ�ďĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů͕�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŵĂǇ�ƐŽŵĞƚŝŵĞƐ�ŝŶǀŽůǀĞ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ĂŶĚ�
ƉŽƐƐŝďůǇ�ĞǀĞŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŵĂŬĞ��&>�ǁŽƌŬ͘�tŚŝůĞ�ƚŚĞǇ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚĞ�
ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ďĞŝŶŐ�Ă�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ƚŚŝŶŐ͕�/�Ăŵ�ŶŽƚ�ƐƵƌĞ�Ăůů�ǁŽƵůĚ�ĂŐƌĞĞ͘�/ƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ�
ƚŚĂƚ�ƚŚŽƐĞ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�^ĂĚůĞƌ�;ϭϵϴϵͿ�ǁŽƵůĚ�ĂŐƌĞĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ƚŚĂƚ��&>�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�
ĂƐ�ŚĞ�ŝŵƉůŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĨƵůůǇ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƐƚĞƉƐ�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ƚŚĞŝƌ�ŐŽĂůƐ�ĂŶĚ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ��&>�ĐĂŶ�ƚĞĂĐŚ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ƚŚĞƐĞ�
ƐŬŝůůƐ͘�dŚĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ĂůƐŽ�ƉŽŝŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨŽƌ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ďĞŝŶŐ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐ͘�dŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ�ŝƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ďĞĐĂŵĞ�ĞǀŝĚĞŶƚ�ƚŽ�ŵĞ�ǁŚĞŶ�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�
ŽŶ�ƉƵƉŝůƐ�ƌĞĨůĞĐƚŝǀĞ�ĚŝĂƌŝĞƐ�;WWϭ��ǆĂŵƉůĞ�ϭͿ͘�tŚĞŶ�ĂƐŬŝŶŐ�ƉƵƉŝůƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞŝƌ�
ǁƌŝƚŝŶŐ�ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĚŽ�ƚŚŝƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĨĞĞĚďĂĐŬ͘�dŚĞ��ŝĂƌǇ�ŚĞůƉ�ŐƵŝĚĞ�;ŝŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�ϭ�
WWϭͿ�ŐĂǀĞ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ƚŽ�ƉƵƉŝůƐ�ĂŶĚ�ŵŽĚĞůůĞĚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ďĞƚƚĞƌ�
ƌĞĨůĞĐƚŝŽŶƐ͘��ůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ŽŶ�ĞĂĐŚ�ƌĞĨůĞĐƚŝŽŶ�ƚŚŝƐ�ĞŶĂďůĞĚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�
ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞŝƌ�ǁƌŝƚŝŶŐ�ĨƵƌƚŚĞƌ͘���Ɛ�ůŝƐƚĞĚ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵĂŶǇ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŽ�ďĞ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘��ĞƐƉŝƚĞ�ƚŚŝƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ďĞ�ƐŽŵĞ�
ĂƌŐƵŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĚŝƐĂŐƌĞĞ�ǁŝƚŚ�ƐƵŐŐĞƐƚŝŽŶƐ�ĂďŽǀĞ͘��ůĂĐŬ͕�,ĂƌƌŝƐŽŶ͕�>ĞĞ͕�DĂƌƐŚĂůů�ĂŶĚ�tŝůŝĂŵ�
;ϮϬϬϯͿ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�tĞĞĚĞŶ�;ϮϬϬϮͿ�ŝŵƉůǇ�ƚŚĂƚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĂŝƐŝŶŐ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŝŶ�ĨŽƌŵĂů�ƚĞƐƚƐ͘��ůƚŚŽƵŐŚ͕�ƚŚĞǇ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ǀĞƌǇ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƉŽŝŶƚƐ�ŽĨ�ǀŝĞǁ�ŽŶ�
ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚŝƐ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŝƐ�Ă�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�Žƌ�ŶĞŐĂƚŝǀĞ�ŽŶĞ͘��ůĂĐŬ͕�,ĂƌƌŝƐŽŶ͕�>ĞĞ͕�DĂƌƐŚĂůů�ĂŶĚ�
tŝůŝĂŵ�;ϮϬϬϯͿ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ŝƚ�ŝƐ�Ă�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ĨŽƌ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ǁŚĞƌĞĂƐ�tĞĞĚĞŶ�
;ϮϬϬϮͿ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŽďƐĞƐƐŝǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�ŚŝŐŚ�ŐƌĂĚĞƐ͕�ŚĞ�ŝŵƉůŝĞƐ�
ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŽƵƌ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ŶŽƚ�ƚŽ�ďĞ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ŐŽŽĚ�ŐƌĂĚĞƐ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�

�ƌŝƚŝĐĂů�ZĞĨůĞĐƚŝŽŶ
dƵĞƐĚĂǇ͕�EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϮ͕�ϮϬϭϵ ϭϮ͗Ϭϲ�WD



ďĞ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ůĞĂƌŶĞƌƐ͘��ůĂĐŬ�;ϮϬϬϯͿ�ŵĂǇ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚŝƐĂŐƌĞĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ĂƐ�ŚĞ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�
ůĞĂƌŶĞƌƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽŽůƐ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�
ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚůǇ͘�,Ğ�ŝŶƐŝŶƵĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŐŝǀĞƐ�ƉƵƉŝůƐ�ƚŚŽƐĞ�ƚŽŽůƐ͘��tĂůůĂĐĞ�
;ϮϬϬϵͿ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ĂŐƌĞĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ĂƐ�ƐŚĞ�ŝŵƉůŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĚŽĞƐŶΖƚ�ũƵƐƚ�
ƐŚŽǁ�ƉƵƉŝůƐ�ǁŚĂƚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ďƵƚ�ƚĞĂĐŚĞƐ�ƚŚĞŵ�ŚŽǁ͕�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�^ĂĚůĞƌ�;ϭϵϴϵͿ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�
ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ͕�ĚĞƐƉŝƚĞ�ŚŝƐ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ďĞŝŶŐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ƚǁĞŶƚǇ�ǇĞĂƌƐ�ĞĂƌůŝĞƌ͘/�
ĨĞĞů�ŝƚ�ĂůƐŽ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚŽ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ŚĞƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ��ŽŶĂůĚƐŽŶ͛Ɛ�;ϮϬϭϱͿ�
ŶĞǁ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ƌĞĂůůǇ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƐ͘��KǀĞƌĂůů�ƚŚĞƌĞ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ďĞ�ŵĂŶǇ�ƐŚĂƌĞĚ�ǀŝĞǁƐ�ĂďŽƵƚ�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƐŽŵĞ�ŐŽŽĚ�ƉŽŝŶƚƐ�ŵĂĚĞ�ƚŚĂƚ�/�ĐĂŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ǁŚĞŶ�ƌĞǀŝƐŝƚŝŶŐ�
ŵǇ�ŽǁŶ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ŵǇ��&>�ƐŬŝůů�ƐĞƚ͘�EŽǁ�/�ǁŝůů�ŵŽǀĞ�ŽŶ�ƚŽ�ƚĂůŬ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�
ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ͘

dŚŝƐ�ŶĞǆƚ�ƐĞĐƚŝŽŶ�ǁŝůů�ƌĞǀŝĞǁ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌƐ�ĐŽŶƚƌĂƐƚŝŶŐ�ŽƉŝŶŝŽŶƐ�ŽŶ�ĐƌŽƐƐͲ
ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ��ŝŐŝƚĂů��ŽŵƉĞƚĞŶĐĞ�ĂŶĚ�>ŝƚĞƌĂĐǇ�ǁŝƚŚŝŶ�
Ă��ƌĂŵĂ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͘��Ɛ�ŵĂŶǇ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǁĂƌĞ͕��ƌŽƐƐͲĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ��ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�
ŵĞĂŶŝŶŐ�ůŝƚĞƌĂĐǇ͕�ŶƵŵĞƌĂĐǇ�ĂŶĚ�ĚŝŐŝƚĂů�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ�ĂƌĞ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ŵŽƌĞ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ĂĐƌŽƐƐ�Ăůů�ƐƵďũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�&ŝƌƐƚůǇ͕�/�ǁŝůů�ďĞŐŝŶ�ďǇ�
ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�ůŝƚĞƌĂĐǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ĐƌŽƐƐ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ͘��ƌŽŵǁĞůů�;ϮϬϭϳͿ�ŚŽůĚƐ�ƚŚĞ�ǀŝĞǁ�
ƚŚĂƚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ůŝƚĞƌĂĐǇ�ĂƐ�Ă�ĐƌŽƐƐ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ďƵƚ�ŚĞůƉƐ�
ƚĞĂĐŚĞƌƐ͘�,Ğ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ŝŵƉůǇ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ůŝƚĞƌĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ŵŽƌĞ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚůǇ�
ĞǆƉƌĞƐƐ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ůĞĂƌŶƚ�ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ůĞƐƐŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ͘�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ�ŚĞ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�
ƚŚĂƚ�Ăůů�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŚĞůĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ůŝƚĞƌĂĐǇ�ĂƐ�ŝƚ�ŚĞůƉƐ�ƉƵƉŝůƐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĐŽŶƚĞŶƚ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƐƵďũĞĐƚ͘�dŚŝƐ�ǀŝĞǁ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌƐ�ůŝŬĞ�ƚŚĂƚ�ŽĨ��ƵƌƌĂŶ�
;ϮϬϭϳͿ�ǁŚŽ�ĂůƐŽ�ƚĂůŬƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ůŝƚĞƌĂĐǇ�ďĞŝŶŐ�Ă�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�Ăůů�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�
ĂƐ�ŚĞ�ŝŵƉůŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ƉƵƉŝůƐ�ŝŶ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƐĐŚŽŽůƐ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ůĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ůŝƚĞƌĂĐǇ�ƚŚĂŶ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�
ƉƌŝŵĂƌǇ͘�,Ğ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚŝƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĐĂƵƐĞ�ƉƵƉŝůƐ�ŝŶ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ůŝƚĞƌĂĐǇ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�
ƐĐŚŽŽů�ĚĂǇ�ǁŚĞƌĞĂƐ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƉƵƉŝůƐ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�ŽŶůǇ�ƐĞĞ�ŝƚƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ĚƵƌŝŶŐ��ŶŐůŝƐŚ�ůĞƐƐŽŶƐ͘�
dŚŝƐ�ƐƵŐŐĞƐƚŝŽŶ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĚĞĨĞŶĚĞĚ�ďǇ�'ƌĂŝŶŐĞƌ�ĂŶĚ�dŽĚ�;ϮϬϬϬͿ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚĂƚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�
ŽĨ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĂŐĞƐ�ƉƵƉŝůƐ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ŽĨ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĂŶĚ�ůŝƚĞƌĂĐǇ�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�
ůŝĨĞůŽŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ͘�dŚĞǇ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ƐŬŝůůƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƚŚĞŶ�
ďĞ�ƉƌŽŵŽƚĞĚ�ďǇ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ͘�dŚŝƐ�ŝŵƉůŝĞƐ�ƚŚĞ�ũŽď�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ŝƐ�ƚŽ�
ƉƌŽŵƉƚ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ĐŚŽŝĐĞƐ�ŵĞĂŶŝŶŐ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ůĞƐƐ�ƐĐĂĨĨŽůĚŝŶŐ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞǇ�
ǁŽƵůĚ�ŝŶ�Ă�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐĞƚƚŝŶŐ͘�DŽǀŝŶŐ�ŽŶ͕�/�ǁŝůů�ƚĂůŬ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŝĨ��ŝŐŝƚĂů��ŽŵƉĞƚĞŶĐĞ�ǁŝƚŚŝŶ�
ƚŚĞ��ƌĂŵĂ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͘��ŶĚĞƌƐŽŶ�;ϮϬϬϱͿ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ŝŶ�ƚŽĚĂǇ͛Ɛ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ƚŽ�ƵƐĞ�ĚŝŐŝƚĂů�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ�ǁŝƚŚŝŶ�
�ƌĂŵĂ�ĐůĂƐƐĞƐ͘�,Ğ�ŝŵƉůŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨŝƌƐƚ�ĚƌĂŵĂ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŶŽƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶĂů�ůŝǀĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞĂƚƌĞƐ�ďƵƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵŽĚĞƌŶ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͘��ĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�ŚĞƌĞ�ďǇ��ŶĚĞƌƐŽŶ͕�Ă�ƌĞƉŽƌƚ�ĚŽŶĞ�ďǇ�dŚĞ�
KĨĨŝĐĞ�ĨŽƌ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŝŶ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�;ϮϬϬϰͿ�ŽŶůǇ�Ă�ǇĞĂƌ�ĞĂƌůŝĞƌ͕�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ĚƌĂŵĂ�ĐůĂƐƐĞƐ�
ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ƵƐŝŶŐ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ŝŶ�ĚƌĂŵĂ�ƚŽ�Ă�ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŽƌǇ�ůĞǀĞů͘�DŽƌĞ�
ƌĞĐĞŶƚ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ůŝŬĞ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�tĞůƐŚ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�;ϮϬϭϵͿ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ŝŵƉůŝĞĚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�
ĚŝŐŝƚĂů�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��ƌĂŵĂ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͘�dŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚĂůŬƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�
ƌĞĨŽƌŵ�ĂŶĚ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ŚŽǁ�ƐĞĂŵůĞƐƐůǇ�ĚŝŐŝƚĂů�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ�ĐĂŶ�Ĩŝƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ��ǆƉƌĞƐƐŝǀĞ�
�ƌƚƐ��Ž>��ŐƌŽƵƉ͘�/ƚ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ŵĂŶǇ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ĞĨĨĞĐƚƐ�ŽĨ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƐƵďũĞĐƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�
ƚŚĞ�ĞǆƉƌĞƐƐŝǀĞ�ĂƌƚƐ��Ž>��ŐƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚŝƐ�ĐĂŶ�ĞǀŽůǀĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ďǇ�ĞŵƉŽǁĞƌŝŶŐ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ƚŽ�
ƵƐĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͘�dŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ĂůƐŽ�ƌĞŝƚĞƌĂƚĞƐ�Ă�ƉŽŝŶƚ�ŵĂĚĞ�ĞĂƌůŝĞƌ�ďǇ��ŶĚĞƌƐŽŶ�;ϮϬϬϱͿ�ĂďŽƵƚ�
ƚŚĞ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͘��ĨƚĞƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƌĞĂĚŝŶŐƐ͕�/�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ĐŽŶƚƌĂƐƚŝŶŐ�
ŽƉŝŶŝŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ŽĨ��ŶĚĞƌƐŽŶ�;ϮϬϬϱͿ�ďǇ�ƚŚĂƚ�ŽĨ��sĂǁŶ�;ϮϬϭϵͿ�ǁŚŽ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�ƐĞĞŵŝŶŐůǇ�
ŶĞŐĂƚŝǀĞ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ���ĚŝŐŝƚĂů�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͘�^ŚĞ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�
ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĚŝƐƚƌĂĐƚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƉƵƉŝůƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ĂŶĚ�ĐĂƵƐĞ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ďĞ�ůĞƐƐ�ƐŽĐŝĂďůĞ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞŝƌ�ƉĞĞƌƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŵǇ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ƐƵďũĞĐƚ�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ǀŝƚĂů�ƚŚĂƚ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ŝŶ�ůĞƐƐŽŶƐ͘�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ĐŽŶƚƌĂƐƚŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ĨƌŽŵ�tĞůƐŚ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�
;ϮϬϭϵͿ�ƐŚĞ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ�ƚŚĂƚ�ŶŽƚ�Ăůů�ƉƵƉŝůƐ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ĞƋƵĂů�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚĂďůĞƚƐ�Žƌ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕�



ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƵƐŝŶŐ�ĚŝŐŝƚĂů�ƉůĂƚĨŽƌŵƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵŶĨĂŝƌ�ŽŶ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ůĞĂƌŶĞƌƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ĐůĞĂƌ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵĂŶǇ�ĐŽŶƚƌĂƐƚŝŶŐ�ǀŝĞǁƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͘�&ƌŽŵ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞĂĚŝŶŐƐ�/�ŚĂǀĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŶĞǁ�ŝĚĞĂƐ�ǁŚŝĐŚ�/�ǁŝůů�ƚŽƵĐŚ�ƵƉŽŶ�
ůĂƚĞƌ�ŽŶ�ŝŶ�ŵǇ�ǁƌŝƚŝŶŐ͘

EĞǆƚ͕�/�ǁŝůů�ĚŝƐĐƵƐƐ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ͘�dŚĞ�ŵĂŝŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�
ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ǁŝůů�ďĞ��ŝƌĞĐƚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĐĞŶƚĞƌĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�^ĐŚůĞŝĐŚĞƌ�;ϮϬϭϵͿ�ƐŚŽǁƐ�
ƌĞƐƵůƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�W/^��ϮϬϭϴ�ĚĂƚĂďĂƐĞ͘�dŚĞƐĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ƐŚŽǁ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�h<�ĨĂůů�ďĞůŽǁ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�
ůŝŬĞ��ŚŝŶĂ�ǁŚŽ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�,ĂƌŐƌŽǀĞ�;ϭϵϮϯͿ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ƌĞĐĞŶƚ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ůŝŬĞ�dĞĂĐŚŝŶŐ�/Ŷ��ŚŝŶĂ�
;ϮϬϭϳͿ�ƵƐĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂƐ�ƚŚĞŝƌ�ŵĂŝŶ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘�dŚĞƐĞ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŝŵƉůǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�
ŵĞƚŚŽĚ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ŵĞŵŽƌŝĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ďĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ŝŶ�ĞǆĂŵƐ͘�
dŚŝƐ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĞ�ŵĞƚŚŽĚ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ƵƐĞĨƵů�ĨŽƌ�ƉƵƉŝůƐ�ƚĂŬŝŶŐ�'�^��ĞǆĂŵƐ͘�tŚŝůĞ�ƚŚĞƐĞ�ƐŽƵƌĐĞƐ�
ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ĚŝƌĞĐƚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŝƐ�ďĞŶĞĨŝĐŝĂů�ĨŽƌ�Ăůů͕�<ŝǌůŝĐŬ�;ϮϬϭϵͿ�ŝŵƉůŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĚŝƌĞĐƚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŝƐ�
ŵŽƌĞ�ƵƐĞĨƵů�ĨŽƌ�ŶĞǁ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂƐ�ŝƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ǁŝƚŚ�ƉƌŽǀĞŶ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ŵĂŶǇ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ĚŝƌĞĐƚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�
ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞĂďůĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĂŶĚ�ĞǆƉůĂŝŶ�ƚŚĞ�
ƚŽƉŝĐ�ĨƌŽŵ�ĞǀĞƌǇ�ĂŶŐůĞ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ĞĂĐŚ�ĂŶŐůĞ�ĨƵůůǇ͘�dŚŝƐ�ŝŶ�ƚƵƌŶ�ĐŽƵůĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�
ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĨŽƌ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚ�ŵĂŶǇ�ƚŽƉŝĐƐ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƐƵďũĞĐƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞŝƌ��>K��ŐƌŽƵƉ͘�tŚŝůĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ĚŝƌĞĐƚ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�Žƌ�ƐƵďƐƚŝƚƵƚĞĚ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌ�ŵĞƚŚŽĚƐ͕�sĞĂƚĐŚ�;ϮϬϭϬͿ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ĚŝƌĞĐƚ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ŝŶ�ĂŶǇ�ůĞƐƐŽŶ͘�^ŚĞ�ŝŵƉůŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ƉƵƉŝůƐ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ĚŝƌĞĐƚ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�
ĞǀĞŶ�ǁŚĞŶ�ĚŽŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ďĂƐĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�dŚŝƐ�ŽƵƚůŽŽŬ�ŵĂǇ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�Ă�ďůĞŶĚ�ŽĨ�ďŽƚŚ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽƐƚ�ŽƉƚŝŵƵŵ͘�dŚĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ŝŵƉůŝĞƐ�ĚŝƌĞĐƚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŝƐ�ŵŽƐƚ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�
ǁŚĞŶ�ƚĂŬŝŶŐ�ƉƵƉŝůƐ�ĐŚŽŝĐĞ�ŝŶƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ͘�dŚŝƐ�ůĞĂĚƐ�ŵĞ�ŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĨŽĐƵƐ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚ�
ĐĞŶƚĞƌĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�/ƚ�ŝƐ�ŬŶŽǁŶ�ƚŽ�ŵĂŶǇ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĐĞŶƚĞƌĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŚĂƐ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�
ĨŽƌ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�'ĂƌƌĞƚƚ�;ϮϬϬϴͿ�ǁŽƵůĚ�ĂŐƌĞĞ�ǁŝƚŚ�ĂƐ�ƐŚĞ�
ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ŚĞƌ�ǁƌŝƚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŝƐ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝǀĞ�ƚŚĂŶ�ŽƚŚĞƌ�
ŵĞƚŚŽĚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĚŝƌĞĐƚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ͘�&ƌŽŵ�ƚŚĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ŝƚ�ƐĞĞŵƐ�ĂƐ�ƚŚŽƵŐŚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĐĞŶƚĞƌĞĚ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ďŽƚŚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶĞƌ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂƐ�Ă�
ƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ŐŝǀŝŶŐ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘��ƌŽƉŚǇ�;ϭϵϵϵͿ�ĂůƐŽ�
ĞǆƉĂŶĚƐ�ƵƉŽŶ�ƚŚŝƐ�ďǇ�ƐƵŐŐĞƐƚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƉƵƉŝůƐ�ŵĂǇ�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚůǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�
ŽĨ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ďǇ�ůŝŶŬŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌŝŽƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�
ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚůǇ͘�,Ğ�ĂůƐŽ�ŝŵƉůŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝǀĞ�
ƚŚĂŶ�ŽƚŚĞƌƐ�ĂƐ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ƐŚĂƌĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ďƵŝůĚ�ƵƉŽŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘��ĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞƐĞ�
ƐĞĞŵŝŶŐůǇ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ŽƵƚůŽŽŬƐ�ŽŶ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĐĞŶƚĞƌĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ƐŽŵĞ�ŵĂǇ�ĚŝƐĂŐƌĞĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ͕�ůŝŬĞ�/ǀĞƌƐĞŶ͕�WĞĚĞƌƐĞŶ͕�<ƌŽŐŚ�ĂŶĚ�:ĞŶƐĞŶ͘�;ϮϬϭϱͿ�ǁŚŽ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚŝƐ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŝƐ�ďƵŝůƚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞĐƚĂƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ƉƵƉŝůƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƵƐĞ�ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞ�ĂŶĚ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝǀĞůǇ͘��Ɛ�ƚŚĞ�ǁƌŝƚĞƌƐ�ƐƵŐŐĞƐƚ͕�ĞǀĞƌǇ�ůĞĂƌŶĞƌ�ŝƐ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ďĞƐƚ�ƐƵŝƚĞĚ�ƚŽ�Ăůů�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ǁĞ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ƐĂǇ�ŝƚ�ŝƐ�Ă�ďĞƚƚĞƌ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŽǀĞƌĂůů͘�ZŽŐĞƌƐ�;ϭϵϵϰͿ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ƐŚĂƌĞ�ǀŝĞǁƐ�ůŝŬĞ�ƚŚŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ǁƌŝƚŝŶŐ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĐĞŶƚĞƌĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŵĂǇ�ĐĂƵƐĞ�
ďĞŚĂǀŝŽƌ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ĂƐ�ƉƵƉŝůƐ�ĂƌĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ďĞŚĂǀŝŽƌ�ĂƐ�
Ă�ƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ͘�

DǇ�/ŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�WĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ

EŽǁ�/�ǁŝůů�ƌĞǀŝĞǁ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŽĨ�ŵǇ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ƵŶĚĞƌ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ůĞĂŶŝŶŐ͘�/�Ăŵ�ƉůĞĂƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�/�ŚĂǀĞ�
ŵĂĚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�/Ŷ�͞ĞǆĂŵƉůĞ�ϭ͟�ŽĨ�ƚŚĞ�WWϭ�ƚĂď�/�ƚŚŝŶŬ�ŵǇ�
ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŝƐ�ŵŽƐƚ�ǀŝƐŝďůĞ�ĂƐ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�/�ŚĂǀĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ŽŶ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ŵǇ�
ƉůĂĐĞŵĞŶƚ͘��Ɛ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ƚŚĞƌĞ͕�ŵǇ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ŝŶ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƚǇƉĞ�ŽĨ��&>�ŚĂƐ�
ĐŚĂŶŐĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ŝƚ�ƐƵŝƚƐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�Ăůů�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬƐ�ĂƐ�Ă�ƚŽŽů�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ͘�^ŝŶĐĞ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�ƌĞĨůĞĐƚŝŽŶ�ũŽƵƌŶĂů�ƐŚĞĞƚ�ĨŽƌ�



ůĞĂƌŶĞƌƐ�/�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞǁŽƌŬ�ĨƌŽŵ�ƚŚŽƐĞ�ƉƵƉŝůƐ͘��ůƐŽ�/�
ŚĂǀĞ�ŶŽƚŝĐĞĚ�ƚŚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƵƉŝůƐ�ƚĂŬŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�
ƚŚĞŝƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƐŝŶĐĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�͞ĞǆĂŵƉůĞ�Ϯ͟�ŝŶ�ƚŚĞ�WWϭ�ƚĂď͘�'ŝǀŝŶŐ�ǇĞĂƌ�
ϭϭ�ƉƵƉŝůƐ�ƚŚĞ�ƚŽŽůƐ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƐĞůĨ�ĂŶĚ�ƉĞĞƌ�ĂƐƐĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŐƌŽƵƉƐ�ŚĂƐ�ŚĞůƉĞĚ�
ƚŚĞŵ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚůǇ�ƐĞƚ�ŶĞǁ�ƚĂƌŐĞƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͘��ĞŝŶŐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ƚŚĞ�ŐƌĂĚŝŶŐ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�
ŚĂƐ�ŚĞůƉĞĚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ĐůĞĂƌůǇ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐƚĞƉƐ͘�'ŽŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ĂŶĚ�
ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ŵǇ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ďǇ�ƚĂŬŝŶŐ�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�/�ŚĂǀĞ�ƌĞĂĚ͘���ƉŽŝŶƚ�ŵĂĚĞ�ďǇ�^ĂĚůĞƌ�;ϭϵϴϵͿ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�
ƚŚĂƚ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ĐĂŶŶŽƚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĐůĞĂƌůǇ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͘�/�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ƚŚŝƐ�
ĨŝƌƐƚ�ŚĂŶĚ�ŝŶ�ŵǇ�ůĞƐƐŽŶƐ�ĂĨƚĞƌ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ǇĞĂƌ�ϭϭ�ƚŚĞ�ŐƌĂĚŝŶŐ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�
ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ďǇ�ƌĞĨĞƌƌŝŶŐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚŝƐ͘�/�ƐĂǁ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ƚŚŝƐ�ŚĂĚ�ŽŶ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ�
ĂŶĚ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚŝƐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ŵŽƌĞ�ŝŶ�<^ϯ�ĂƐ�/�ƚŚŝŶŬ�ƚŚŝƐ�ƐŬŝůů�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ�ƚƌĂŶƐĨĞƌĂďůĞ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�Ăůů�ƐƵďũĞĐƚƐ͘��ŶŽƚŚĞƌ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�
ŝƐ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�/�ĐĂŵĞ�ĂĐƌŽƐƐ�ďǇ�>ĂŵďĞƌƚ�ϮϬϬϬ�ǁŚŽ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŝŵĞ�ƐƉĞŶƚ�ĐŝƌĐůŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ǁŚŝůĞ�ƉƵƉŝůƐ�ĂƌĞ�ŽŶ�ƚĂƐŬ�ŝƐ�ǁĂƐƚĞĚ͕�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ƌĞĂĚŝŶŐ�/�ŚĂǀĞ�ƌĞĨůĞĐƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƵƐŝŶŐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ǁŚŝůĞ�ƉƵƉŝůƐ�ĂƌĞ�ŽŶ�ƚĂƐŬ�ĂŶĚ�ŚĂǀŝŶŐ�ƐŵĂůů�ĨŽĐƵƐĞĚ�
ŐƌŽƵƉ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƚŝŵĞ͕�Ă�ƌŽƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŐƌŽƵƉ�ĐŽƵůĚ�ŵĞĂŶ�ĞǆƚƌĂ�ƌĞĨůĞĐƚŝŽŶ�ƚŝŵĞ�
ĨŽƌ�ƉƵƉŝůƐ�ĂŶĚ�ĐŽƵůĚ�ƌĞĂůůǇ�ƵƚŝůŝǌĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŝŵĞ͘�

DŽǀŝŶŐ�ŽŶ�ƚŽ�ĐƌŽƐƐͲĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ͕�ĂƐ�ŵǇ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ƐƵďũĞĐƚ�ŝƐ�ĚƌĂŵĂ͕�ůŝƚĞƌĂĐǇ�ƚŝĞƐ�
ŝŶ�ǀĞƌǇ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƐĐƌŝƉƚƐ�ĂŶĚ�ĚĞǀŝƐŝŶŐ�ƉŝĞĐĞƐ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ�/�ŵĂŝŶůǇ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�
ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĚŝŐŝƚĂů�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ�ŝŶ�ŵǇ��Ž>��ŐƌŽƵƉ�ŽĨ��ǆƉƌĞƐƐŝǀĞ�
�ƌƚƐ͘��Ɛ�ŵĂŶǇ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǁĂƌĞ͕�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ŝƐ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�Ă�ŚƵŐĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�
ǁŽƌůĚ�ĂŶĚ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ĚŽŵŝŶĂŶƚ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ƐŽĐŝĞƚǇ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ǁŚĞŶ�
ƌĞĂĚŝŶŐ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ĂďŽƵƚ�ĚŝŐŝƚĂů�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ůŝŬĞ�ƚŚĂƚ�ŽĨ��ŶĚĞƌƐŽŶ�
;ϮϬϬϱͿ͘�dŚŝƐ�ŵĂŬĞƐ�ŝƚ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƵƐĞ�ŝƚ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ͘���Ɛ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�
ŝŶ�͞ĞǆĂŵƉůĞ�ϭ͟�ŽĨ�WWϮ�ƚĂď͕�/�ǁĂƐ�ƐƵƌƉƌŝƐĞĚ�Ăƚ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ǁĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ǁŚŝůĞ�ƵƐŝŶŐ�
DŝĐƌŽƐŽĨƚ�ǁŽƌĚ�ŝŶ�ŵǇ�Ăƌƚ�ůĞƐƐŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ǇĞĂƌ�ϳ�ĐůĂƐƐ͘�dŚŝƐ�ůĞƐƐŽŶ�ǁĂƐ�ďĂƐĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�
ůĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƐŬŝůůƐ͘�/�ĚŽŶΖƚ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĞƐĞ�ĂŝŵƐ�ǁĞƌĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĂƐ�
ŵŽƌĞ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ǁĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ĂŶĚ�Ă�ŵŽƌĞ�ĐůĞĂƌ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ�/�ůŽŽŬĞĚ�ŝŶƚŽ�
ƐŽŵĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�DĂƌǇ�;ϮϬϬϱͿ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĂƐ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ͕�ƚŚĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�ŐŝǀŝŶŐ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�
ƚŚĞ�ƚŽŽůƐ�ƚŽ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚůǇ�ĂŶĚ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ͘�/ƚ�ĂůƐŽ�ŐŝǀĞƐ�ĐůĞĂƌ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�
ŝŶ�ůĞƐƐŽŶƐ�ƚŽ�ŐƵŝĚĞ�Ă�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚĞ�ƚŚĞƐĞ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ƚŽ�ƐƵŝƚ�
ůĞĂƌŶĞƌƐ͘�dŚŝƐ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ŐŝǀĞƐ�ŵĞ�Ă�ĐůĞĂƌ�ƉĂƚŚ�ŐŽŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ĂŶĚ�ŵĂĚĞ�ŵĞ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƌĞĂůŝǌĂƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�/�ŚĂĚ�ƚŽůĚ�ƉƵƉŝůƐ�ƚŽ�ĚŽ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŐŝǀŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŚĞ�ƚŽŽůƐ�ƚŽ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ͘�&ƌŽŵ�ƚŚĞƐĞ�ĨŝŶĚŝŶŐƐ�/�ǁŝůů�ĚĞǀĞůŽƉ�ŵǇ�ůĞƐƐŽŶ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ŵŝǆƚƵƌĞ�ŽĨ�ĚŝƌĞĐƚ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚĂƐŬƐ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƉƵƉŝůƐ�ĐĂŶ�ůĞĂƌŶ�ƚŽ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽƉĞƌůǇ͘

>ĂƐƚůǇ͕�ĨŽƌ�ŵǇ�ƚŚŝƌĚ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�/�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĚŝƌĞĐƚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĐĞŶƚĞƌĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�/�ůŝŬĞĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞƐĞ�ƚǁŽ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĂŶĚ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ǁŝƚŚŝŶ�ŵǇ�
�ƌĂŵĂ�ĐůĂƐƐĞƐ͘�dŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�/�ĨĞůƚ�ŵŽƐƚ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ǁŝƚŚ�ǁĂƐ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĐĞŶƚĞƌĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�/�
ƚŚŝŶŬ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ĚƌĂŵĂ�ůĞƐƐŽŶƐ�ĂƌĞ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ǀĞƌǇ�ƉƌĂĐƚŝĐĂů�ƐŽ�ƚŚŝƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĨŝƚƐ�ǀĞƌǇ�
ƐĞĂŵůĞƐƐůǇ�ŝŶƚŽ�Ă�ĚƌĂŵĂ�ůĞƐƐŽŶ͘��ŝƌĞĐƚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ǁĂƐ�ŵŽƌĞ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ĨŽƌ�ŵĞ�ĂƐ�/�ĨŽƵŶĚ�
ŵǇƐĞůĨ�ƌƵƐŚŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵǇ�ƐůŝĚĞ�ƐŚŽǁ�ŝŶ�͞�ǆĂŵƉůĞ�ϭ͟�ŽĨ�ƚŚĞ�WWϯ�ƚĂď�͕�/�ĂůƐŽ�ƐƚƌƵŐŐůĞĚ�ƚŽ�
ĂƐƐĞƐƐ�ƚŚĞ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƉƵƉŝůƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ĚŝƌĞĐƚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ͕�ƚŚŝƐ�ůĞĚ�ŵĞ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ƵƐŝŶŐ�ĚŝƌĞĐƚ�
ƋƵĞƐƚŝŽŶŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ŬĞƉƚ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ŵŽƌĞ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ�ĨƵƚƵƌĞ�ůĞƐƐŽŶƐ͘��ĞƐƉŝƚĞ�ĂƐƐƵŵŝŶŐ�ƚŚĂƚ�
ƉƵƉŝůƐ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ĚŝƌĞĐƚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ͕�ƚŚĞŝƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ũŽƵƌŶĂůƐ�ĂŶĚ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ŽĨ�
ƚŚĞŝƌ�ĐůĂƐƐ�ƚĂƐŬƐ�ƐŚŽǁĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶ͘��DŽǀŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ǁŝƚŚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ͕�/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŽŶ�
ďŽĂƌĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ďǇ�sĞĂƚĐŚ�;ϭϵϲϵͿ�ǁŚŽ�ŝŵƉůŝĞƐ�Ă�ŵŝǆƚƵƌĞ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ĚŝƌĞĐƚ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĐĞŶƚĞƌĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĐĂŶ�ďĞ�ďĞŶĞĨŝĐŝĂů�ƐŝĚĞ�ďǇ�ƐŝĚĞ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�Ă�ůĞƐƐŽŶ͘�/�



ďĞůŝĞǀĞ�Ă�ďůĞŶĚ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ǁŽƵůĚ�ǁŽƌŬ�ǁĞůů�ŝŶ�ĚƌĂŵĂ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƌĞŚĞĂƌƐĂů�ůĞƐƐŽŶƐ�ůŝŬĞ�
ƚŚĂƚ�ŽĨ�ĞǆĂŵƉůĞ�Ϯ�ŝŶ�WWϯ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŽƵůĚ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŝĚĞĂƐ�ĂŶĚ�ƌĞŚĞĂƌƐĞ�ƐĐĞŶĞƐ�ďƵƚ�
ŽĐĐĂƐŝŽŶĂůůǇ�ŐŽ�ŽĨĨ�ƚƌĂĐŬ�Žƌ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ďĞŶĞĨŝĐŝĂů�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ͘�dŚŝƐ�
ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ĚŝƌĞĐƚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ĂƐ�ŝƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƉƵƉŝůƐ�ǁŝƚŚ�
ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ͘��

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ

�ĨƚĞƌ�ƌĞĨůĞĐƚŝŶŐ�ŽŶ�ŵǇ�ĨŽĐƵƐ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĂŶĚ��ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ĨƌŽŵ�ŵǇ�
ĨŝƌƐƚ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�/�ĨĞĞů�/�ĐĂŶ�ŵŽǀĞ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶ�ŵǇ�ƉĞĚĂŐŽŐǇ�ďǇ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ�ŶĞǁ�ĨŝŶĚŝŶŐƐ�ůŝŬĞ�ƚŚŽƐĞ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ŝŶ�ŵǇ�ǁƌŝƚŝŶŐ͘�/�ŶŽǁ�ĨĞĞů�/�ŚĂǀĞ�Ă�
ĚĞĞƉĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�Ă�ĨŽĐƵƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ŵǇ�
ǁƌŝƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ƵƐĞ�ƚŚŝƐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ͕�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨŽƌ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ�ĐƌŽƐƐ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ŵŽƌĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌ͘�
/ƚ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ďĞĐŽŵĞ�ƉƌĞǀĂůĞŶƚ�ƚŽ�ŵĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĨĞĞĚ�ŝŶƚŽ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ĂŶĚ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ŽŶĞ�ůĞĂƌŶĞƌ�
ŵĂǇ�ŵĞĂŶ�ƵƐŝŶŐ�ĚŝŐŝƚĂů�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ�Žƌ�Ă�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƐƚǇůĞ�ŽĨ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞŝƌ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝƌĞĚ�ŽƵƚĐŽŵĞ͘��ŶŽƚŚĞƌ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƚŚĂƚ�/�ŚĂǀĞ�ĐŽŵĞ�ĂĐƌŽƐƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĨŽĐƵƐ͘�/�ƉůĂŶ�ƚŽ�ƵƐĞ�
ŵǇ�ŶĞǁ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŵĞ�ůŽŽŬ�ŝŶƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�
ŚŽǁ�/�ĐĂŶ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞƐĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƚŽŽ͘��



�ŶĚĞƌƐŽŶ͕�DŝĐŚĂĞů�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ĞƐƚŚĞƚŝĐ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ͕�tŝŶƚĞƌ�ϮϬϬϱ͕�sŽů͘ϯϵ;ϰͿ͕�ƉƉ͘ϭϭϵͲϭϯϭ�

�ŶĚƌĞĂƐ�^ĐŚůĞŝĐŚĞƌ͘�;ϮϬϭϵͿ͘�W/^��ϮϬϭϴ�/ŶƐŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�/ŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶƐ͘��ǀĂŝůĂďůĞ͗�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŽĞĐĚ͘ŽƌŐͬƉŝƐĂͬW/^�йϮϬϮϬϭϴйϮϬ/ŶƐŝŐŚƚƐйϮϬĂŶĚйϮϬ/ŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶƐйϮϬ&/E�>й
ϮϬW�&͘ƉĚĨ͘�>ĂƐƚ�ĂĐĐĞƐƐĞĚ�ϭƐƚ�:ĂŶ�ϮϬϮϬ͘

�ŶŶͲDĞƌĞƚĞ�/ǀĞƌƐĞŶ͕��ŶŶŝ�^ƚĂǀŶƐŬčƌ�WĞĚĞƌƐĞŶ͕�>ŽŶĞ�<ƌŽŐŚ͕��ŶŶŝĞ��ĂƌƵƉ�:ĞŶƐĞŶ͘�;ϮϬϭϱͿ͘�>ĞĂƌŶŝŶŐ͕�
>ĞĂĚŝŶŐ͕�ĂŶĚ�>ĞƚƚŝŶŐ�'Ž�ŽĨ��ŽŶƚƌŽů͘�>ĞĂƌŶĞƌͲ>ĞĚ��ƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ŝŶ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ͘�ϱ�;ϰͿ͕�ϭͲϱ͘

�ƌ͘��Žď�</ǌůŝŬ͘�;ϮϬϭϵͿ͘��ŝƌĞĐƚ�dĞĂĐŚŝŶŐ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘��ǀĂŝůĂďůĞ͗�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂĚƉƌŝŵĂ͘ĐŽŵͬĚŝƌĞĐƚ͘Śƚŵ͘�
>ĂƐƚ�ĂĐĐĞƐƐĞĚ�ϭϵ��ĞĐ�ϮϬϭϵ

�͘�ZKz���^��>�Z�;ϭϵϵϴͿ͘�&ŽƌŵĂƚŝǀĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶĂů�ƐǇƐƚĞŵƐ�͘�
EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ͗�<ůƵǁĞƌ��ĐĂĚĞŵŝĐ�WƵďůŝƐŚĞƌƐ͘�ϭϭϵͲϭϮϯ͘

,ĞŶƌǇ�>ĞĞ�,ĂƌŐƌŽǀĞ͘�;ϭϵϮϯͿ͘��Ŷ��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�dĞĂĐŚŝŶŐ��ŶŐůŝƐŚ�ŝŶ��ŚŝŶĂ�ďǇ�ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚ�DĞƚŚŽĚ͘�
WĞĂďŽĚǇ�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ͘�ϭ�;ϭͿ͕�ϱϲͲϱϳ͘

:ĂŵĞƐ��ƵƌƌĂŶ͘�;ϮϬϭϳͿ͘��ǀŽŝĚŝŶŐ�Ă�͚ůŝƚĞƌĂĐǇ�ĚŝƉ͛�ŝŶ�zĞĂƌ�ϳ͘��ǀĂŝůĂďůĞ͗�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬũĂŵĞƐĚƵƌƌĂŶ͘ďůŽŐͬϮϬϭϳͬϬϴͬϮϯͬĂǀŽŝĚŝŶŐͲĂͲůŝƚĞƌĂĐǇͲĚŝƉͲŝŶͲǇĞĂƌͲϳͬηŵŽƌĞͲϮϰϯϯ͘�>ĂƐƚ�ĂĐĐĞƐƐĞĚ�
ϱƚŚ��ĞĐ�ϮϬϭϵ͘

:ĞĂŶŶĞƚƚĞ�sĞĂƚĐŚ͘�;ϮϬϭϬͿ͘�^ŽŵĞ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ�ŽŶ�ĚŝƌĞĐƚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ͘��ǀĂŝůĂďůĞ͗�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƚĂŶĚĨŽŶůŝŶĞ͘ĐŽŵͬĚŽŝͬĂďƐͬϭϬ͘ϭϬϴϬͬϬϬϰϬϱϴϰϲϵϬϵϱϰϮϮϬϭ͍ũŽƵƌŶĂů�ŽĚĞсŚƚŝƉϮϬ͘�>ĂƐƚ�
ĂĐĐĞƐƐĞĚ�ϱ��ĞĐ�ϮϬϭϵ

:ĞƌĞ͕��͘��ƌŽƉŚǇ͘�;ϭϵϵϵͿ͘�WĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞƐ�ŽĨ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͗�zĞƐƚĞƌĚĂǇ͕�ƚŽĚĂǇ͕�ĂŶĚ�ƚŽŵŽƌƌŽǁ͘͘�
/Ŷ͗�,͘�:ĞƌŽŵĞ�&ƌĞŝďĞƌŐ��ĞǇŽŶĚ�ďĞŚĂǀŝŽƌŝƐŵ�͗�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƉĂƌĂĚŝŐŵ͘�
�ŽƐƚŽŶ͗��ůůǇŶ�ĂŶĚ��ĂĐŽŶ͘�ϰϯͲϱϲ

>ĂŵďĞƌƚ͕��ĂǀŝĚ͕�ĂŶĚ��ĂǀŝĚ͘�>ŝŶĞƐ͘�hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�͗�WƵƌƉŽƐĞƐ͕�WĞƌĐĞƉƚŝŽŶƐ͕�WƌĂĐƚŝĐĞ͘�
>ŽŶĚŽŶ͗�ZŽƵƚůĞĚŐĞ͕�ϮϬϬϬ͘�WƌŝŶƚ͘��ŽůĞŐ��ĞƌĞĚŝŐŝŽŶ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ��ŽůůĞĐƚŝŽŶ�͗�W'��

DĂƚƚ��ƌŽŵůĞǇ͘�;ϮϬϭϳͿ͘��ǀĞƌǇ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ŝƐ�Ă�ƚĞĂĐŚĞƌ�ŽĨ�ůŝƚĞƌĂĐǇ͗�>ŝƚĞƌĂĐǇ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͘�
�ǀĂŝůĂďůĞ͗�ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐĞĐͲĞĚ͘ĐŽ͘ƵŬͬďĞƐƚͲƉƌĂĐƚŝĐĞͬĞǀĞƌǇͲƚĞĂĐŚĞƌͲŝƐͲĂͲƚĞĂĐŚĞƌͲŽĨͲůŝƚĞƌĂĐǇͲƚĞĂĐŚŝŶŐͲ
ůŝƚĞƌĂĐǇͲĂĐƌŽƐƐͲƚŚĞͲĐƵƌƌŝĐƵůƵŵͲƉĂƌƚͲϭͬ͘�>ĂƐƚ�ĂĐĐĞƐƐĞĚ�ϱ��ĞĐ�ϮϬϭϵ͘

DĂƌǇ�<ĞůůĞƚ�;ϮϬϬϱͿ͘�,Žǁ�ƚŽ��ĞǀĞůŽƉ��ŚŝůĚƌĞŶ�ĂƐ�ZĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�͘�>ŽŶĚŽŶ͗�WĂƵů��ŚĂƉŵĂŶ͘�ϭϯ͘

KĨĨŝĐĞ�ĨŽƌ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŝŶ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ͕�/ŶƐƉĞĐƚŝŶŐ��ŶŐůŝƐŚ�ŝŶ�^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�^ĐŚŽŽůƐ͗�/ŶƐƉĞĐƚŝŶŐ��ƌĂŵĂ͕�ϮϬϬϰ͕�
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŽĨƐƚĞĚ͘ŐŽǀ͘ƵŬͬŝŶƐƉĞĐƚŽƌƐͬĚŽĐƐͬĐŽŶĨĞƌͲ ĞŶĐĞƐͬĞŶŐůŝƐŚͺŝŶƐƉĚƌĂŵĂ͘ƉĚĨ͘

WĂƵů��ůĂĐŬ͕��ŚƌŝƐƚŝŶĞ�,ĂƌƌŝƐŽŶ͕��ůĂƌĞ�>ĞĞ͕��ĞƚŚĂŶ�DĂƌƐŚĂůů�ĂŶĚ��ǇůĂŶ�tŝůŝĂŵ�;ϮϬϬϯͿ͘��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨŽƌ�
>ĞĂƌŶŝŶŐ�WƵƚƚŝŶŐ�ŝƚ�ŝŶƚŽ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ͘�>ŽŶĚŽŶ͗��Ğůů�ĂŶĚ��ĂŝŶ͘�ϮͲϯ͘�ϰϵͲϱϬ͘

WĂƵů�tĞĞĚĞŶ͕�:ĂŶ�tŝŶƚĞƌ͕�WĂƚƌŝĐŝĂ��ƌŽĂĚĨŽŽƚ�;ϮϬϬϮͿ͘��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�tŚĂƚΖƐ�ŝŶ�ŝƚ�ĨŽƌ�ƐĐŚŽŽůƐ͍͘�h^��ĂŶĚ�

ZĞĨĞƌĞŶĐĞ�>ŝƐƚ
dƵĞƐĚĂǇ͕�EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϮ͕�ϮϬϭϵ ϭϮ͗Ϭϲ�WD



�ĂŶĂĚĂ͗�ZŽƵƚůĞĚŐĞ&ĂůŵĞƌ͘�ϱ

WƌŽĨĞƐƐŽƌ�'ƌĂŚĂŵ��ŽŶĂůĚƐŽŶ���͘�;ϮϬϭϱͿ͘�^ƵĐĐĞƐƐĨƵů�&ƵƚƵƌĞƐ͘��ǀĂŝůĂďůĞ͗�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬŐŽǀ͘ǁĂůĞƐͬƐŝƚĞƐͬĚĞĨĂƵůƚͬĨŝůĞƐͬƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶƐͬϮϬϭϴͲϬϯͬƐƵĐĐĞƐƐĨƵůͲĨƵƚƵƌĞƐ͘ƉĚĨ͘�>ĂƐƚ�ĂĐĐĞƐƐĞĚ�
ϭϬƚŚ��ĞĐ�ϮϬϭϵ

ZŽŐĞƌƐ͕��͘�Z͕͘�Θ�&ƌĞŝďĞƌŐ͕�,͘�:͘�;ϭϵϵϰͿ͘�&ƌĞĞĚŽŵ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�;ϯƌĚ�ĞĚ͘Ϳ͘�EĞǁ�zŽƌŬ͗�DĞƌƌŝůů͖�dŽƌŽŶƚŽ͖�EĞǁ�
zŽƌŬ͗�DĂǆǁĞůů�DĂĐŵŝůůĂŶ�

^ƵƐĂŶ�tĂůůĂĐĞ͘�;ϮϬϬϵͿ͘����ŝĐƚŝŽŶĂƌǇ�ŽĨ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ͘��ǀĂŝůĂďůĞ͗�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŽǆĨŽƌĚƌĞĨĞƌĞŶĐĞ͘ĐŽŵͬǀŝĞǁͬϭϬ͘ϭϬϵϯͬĂĐƌĞĨͬϵϳϴϬϭϵϵϮϭϮϬϲϰ͘ϬϬϭ͘ϬϬϬϭͬĂĐƌĞĨͲϵϳϴϬϭϵϵϮϭ
ϮϬϲϰ͘�>ĂƐƚ�ĂĐĐĞƐƐĞĚ�ϭϵ��ĞĐ�ϮϬϭϵ͘

dĞĂĐŚŝŶŐ�/Ŷ��ŚŝŶĂ͘�;ϮϬϭϳͿ͘�tŚĂƚ�zŽƵ�EĞĞĚ�ƚŽ�<ŶŽǁ��ďŽƵƚ��ŚŝŶĞƐĞ�dĞĂĐŚŝŶŐ�DĞƚŚŽĚƐ͘��ǀĂŝůĂďůĞ͗�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬƚĞĂĐŚͲĞŶŐůŝƐŚͲŝŶͲĐŚŝŶĂ͘ĐŽ͘ƵŬͬŶĞĞĚͲŬŶŽǁͲĐŚŝŶĞƐĞͲƚĞĂĐŚŝŶŐͲŵĞƚŚŽĚƐͬ͘�>ĂƐƚ�ĂĐĐĞƐƐĞĚ�ϭϵƚŚ��ĞĐ�
ϮϬϭϵ͘

dĞƌĞƐĂ�'ƌĂŝŶŐĞƌ�ĂŶĚ�:ĂŶĞƚ�dŽĚ�;ϮϬϬϬͿ͘�/ŶĐůƵƐŝǀĞ��ĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�WƌĂĐƚŝĐĞ�>ŝƚĞƌĂĐǇ͘�>ŽŶĚŽŶ͗��ĂǀŝĚ�&ƵůƚŽŶ�
WƵďůŝƐŚĞƌƐ�>ƚĚ͘�ϭͲϲ͘

dƌĂĐĞǇ�'ĂƌƌĞƚƚ͘�;ϮϬϬϴͿ͘�^ƚƵĚĞŶƚͲ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ĂŶĚ�dĞĂĐŚĞƌͲ�ĞŶƚĞƌĞĚ��ůĂƐƐƌŽŽŵ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͗����ĂƐĞ�
^ƚƵĚǇ�ŽĨ�dŚƌĞĞ��ůĞŵĞŶƚĂƌǇ�dĞĂĐŚĞƌƐ͘�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ůĂƐƐƌŽŽŵ�/ŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶ͕͘�ϰϯ�;ϭͿ͕�ϯϰͲϰϳ͘

s�tE�,/DD�>^���,�͘�;ϮϬϭϵͿ͘�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ŝŶ�ƚŚĞ��ůĂƐƐƌŽŽŵ�ŝŶ�ϮϬϭϵ͗�ϲ�WƌŽƐ�Θ��ŽŶƐ͘��ǀĂŝůĂďůĞ͗�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬƚŽƉŚĂƚ͘ĐŽŵͬďůŽŐͬϲͲƉƌŽƐͲĐŽŶƐͲƚĞĐŚŶŽůŽŐǇͲĐůĂƐƐƌŽŽŵͬ͘�>ĂƐƚ�ĂĐĐĞƐƐĞĚ�ϭϬƚŚ��ĞĐ�ϮϬϭϵ͘

tĞůƐŚ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�͘�;ϮϬϭϵͿ͘��ƌĂĨƚ��ƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĨŽƌ�tĂůĞƐ�ϮϬϮϮ͘��ǀĂŝůĂďůĞ͗�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬŚǁď͘ŐŽǀ͘ǁĂůĞƐͬƐƚŽƌĂŐĞͬĂϵĨĨĂďĞϴͲϯϮďϵͲϰϲϰϱͲϵϵϴϱͲĚϲĂĂϯϳĚϲϯϭĨϰͬĚƌĂĨƚͲƐƚĂƚƵƚŽƌǇͲŐƵŝĚĂŶĐĞͲ
ĞǆƉƌĞƐƐŝǀĞͲĂƌƚƐ͘ƉĚĨ͘�>ĂƐƚ�ĂĐĐĞƐƐĞĚ�ϭϵƚŚ��ĞĐ�ϮϬϭϵ͘


