
EĂŵĞ͗
DĞŐĂŶ�ZŽŐĞƌƐŽŶ

^ƚƵĚĞŶƚ�EƵŵďĞƌ͗
ϭϵϬϬϳϲϰ

WĂƚŚǁĂǇ͗
WƌŝŵĂƌǇ�W'��

dĂƌŐĞƚƐ�ĨƌŽŵ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚ͗

7DUJHW :KDW�KDYH�,�GRQH�LQ�WKLV�DVVLJQPHQW���

7DUJHW�
�

�ŝŵ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�ŝŶ�Ă�ŵŽƌĞ�
ĨŽƌŵĂů�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƚŽŶĞ͘

�ĞĨŽƌĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚ͕�/�ŵĞƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵŽĚƵůĞ�
ĐŽŶǀĞŶĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ŵǇ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�
ŚŽǁ�/�ĐŽƵůĚ�ďĞƚƚĞƌ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚ͘��/�ŚĂǀĞ�ƵƐĞĚ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ŽĨĨĞƌĞĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�ƚŚŝƐ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ƚƌŝĞĚ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ƌĞƉĞƚŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉŚƌĂƐĞƐ�ĂŶĚ�ƉŚƌĂƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�
ĨůĂŐŐĞĚ�ƵƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĨĞĞĚďĂĐŬ͘

7DUJHW�
�

�ŶƐƵƌĞ�ǇŽƵ�ƌĞŵĂŝŶ�
ŶĞƵƚƌĂů�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�
ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ǇŽƵƌ�ƉŽŝŶƚƐ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞŽƌǇͬ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁƌŝƚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚ�/�ĞŶƐƵƌĞĚ�ƚŽ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ŵǇ�
ƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝů�ĂŶĚ�ƐƚƌŝǀĞ�ƚŽ�ĨŝŶĚ�ƌĞĐĞŶƚ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ�
ƚŚĂƚ�ŽĨĨĞƌ�Ă�ŵŽƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐƐ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ͘

>ŝŶŬ�ƚŽ�KŶĞEŽƚĞ͗�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬƵŽǁƚƐĚͲŵǇ͘ƐŚĂƌĞƉŽŝŶƚ͘ĐŽŵͬ͗Ž͗ͬŐͬƉĞƌƐŽŶĂůͬϭϵϬϬϳϲϰ
ͺƐƚƵĚĞŶƚͺƵǁƚƐĚͺĂĐͺƵŬͬ�ƌ&ϯŚϳǁs&&Z'Ƌ>/ϱDǀ�Ő�Ŷz�:/ϲYǀZ/Ő�Ĩ/s&ƚͺĞ�ŚǁƋ>Y͍ĞсϲϮdϱWŐ

WƌĞƉĂƌĞ�Ă�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ�ǁŚŝĐŚ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞƐ�Ă�ĐƌŝƚŝĐĂů�ƌĞĨůĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�
ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŵĂĚĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�
ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ͘�
tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬ͕�ϮϬϭϵ ϴ͗ϯϲ�WD



dĞŵƉůĂƚĞ�ϭ

dĞŵƉůĂƚĞ�Ϯ
/Ŷ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ĚƵƌŝŶŐ�ŵǇ�ĨŝƌƐƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŵǇ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ͕�ǁĞ�ƵƐĞĚ�ƚŚĞ�ƚĞŵƉůĂƚĞƐ�ƐŚŽǁŶ�ĂƐ�ŵĞƚŚŽĚ�ŽĨ�ƐĞůĨͲ
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚĂƐŬƐ͘��dĞŵƉůĂƚĞ�ŽŶĞ�ŝƐ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�ĨŽƌ�Ă�ŶŽŶͲǁƌŝƚƚĞŶ�ƚĂƐŬ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�
ƵƐĞĚ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�Ă�ĚŝŐŝƚĂů�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐǇ�ƚĂƐŬ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ĂŶ�ĞǆƉƌĞƐƐŝǀĞ�ĂƌƚƐ�ƚĂƐŬ͘��dŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ĂƌĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ƐĞůĨͲĂƐƐĞƐƐ�
ŝŶ�ĞŝƚŚĞƌ�ŐƌĞĞŶ͕�ŽƌĂŶŐĞ͕�Žƌ�ƌĞĚ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ĨĞĞů�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞ�ƚĂƐŬ͘��dĞŵƉůĂƚĞ�Ϯ��ŝƐ�ĐƵƚ�
ŽƵƚ�ĂŶĚ�ƉƵƚ�ŝŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬďŽŽŬƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ΖƐŬŝůůƐΖ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�
ƚŚĞŝƌ�Ăŝŵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶ�ƵŶĚĞƌ�ΖD>Ζ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ΖDǇ�>ĞĂƌŶŝŶŐ͘Ζ���Ɛ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĞůŽǁ�ŝŵĂŐĞ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƵƐƵĂůůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĨŽƌŵ�ŽĨ�Ă�ƋƵĞƐƚŝŽŶ͘��tŚĞŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƐĞůĨͲĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͕�ŽŶĞ�ŵƵƐƚ�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ĂƌĞ�ĨƵůůǇ�
ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ƐĞůĨͲĂƐƐĞƐƐ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ĂƐ�ŵĂŶǇ�ǇŽƵŶŐĞƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŵĂǇ�ǁĂŶƚ�
ƚŽ�ĐŽŶƐƚĂŶƚůǇ�ĐŽůŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ŝŵĂŐĞ�ŝŶ�ŐƌĞĞŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ĞǀĞƌ�ƚĂƐŬ�ĚĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞŵ�ŶĞĞĚŝŶŐ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ͘��
�ĂďĞůů�;ϮϬϭϴͿ�ĚŝƐĐƵƐƐĞƐ�ŚŽǁ�ƐĞůĨͲĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŝƐ�ǀŝƚĂů�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁĞ͕�ĂƐ�ƉƌĂĐƚŝƚŝŽŶĞƌƐ͕�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ�ĂƐƐĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƚĂŬŝŶŐ�ĂĐƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘��&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�
>ĞĞ�;ϮϬϬϲͿ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ƐĞůĨͲĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŚĞůƉƐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ůĞĂĚĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞŵ�
ŚŝŐŚĞƌ�ŵŽƚŝǀĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐĞůĨͲĞƐƚĞĞŵ͘

�Ĩ>�/ůůƵƐƚƌĂƚŝǀĞ��ǆĂŵƉůĞ�ϭ
DŽŶĚĂǇ͕��ĞĐĞŵďĞƌ�ϵ͕�ϮϬϭϵ ϭϬ͗Ϭϳ��D



dŚĞ�ĂďŽǀĞ�ŝŵĂŐĞƐ�ƐŚŽǁ�Ă�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞůĨͲĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƐŚĞĞƚ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�ĨŽƌ�Ă�ŶŽŶͲǁƌŝƚƚĞŶ�ƚĂƐŬ�
ƵƐŝŶŐ�Ă��ĞĞ��Žƚ͘���Ɛ�ƐŚŽǁŶ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƐƉĂĐĞ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ĐĂŶ�Ĩŝůů�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĐŽůŽƵƌ͘��
,ŽǁĞǀĞƌ͕�Ăůů�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ĐŽůŽƵƌĞĚ�ŝŶ�ŐƌĞĞŶ�ďƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ƚŽ�ĐŽůŽƵƌ�ŽƌĂŶŐĞ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�
ǁŚǇ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƋƵĞƐƚŝŽ��ĂďŽƵƚ�ƵƐŝŶŐ�ŝƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞƉƚŝŽŶ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ƵŶĐůĞĂƌ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ďĞŶĞĨŝƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞůĨͲĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘



/Ŷ�ƚŚĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͕�ůŝƚĞƌĂĐǇ͕�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ůĞƐƐŽŶ͕�ĂƐ�ƐĞĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĞĨƚ͕�/�ĞŵƉůŽǇĞĚ�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞƉƚŝŽŶ�ĐůĂƐƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƉĂŝƌ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĨŽƌŵĂƚ�ŽĨ�ƚŚŝŶŬͲƉĂŝƌͲƐŚĂƌĞ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƋƵĞƐƚŝŽŶŝŶŐ͘��dŚĞƐĞ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�ŝŶ�
ƌĞĚ͘��dŚŝŶŬͲƉĂŝƌͲƐŚĂƌĞ�ŝƐ�Ă�ŬĞǇ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ŝƐ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ��Ĩ>�ƉŽůŝĐǇ�
ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂĐĐĞƐƐĞĚ�ďĞůŽǁ�ĂŶĚ��ŽŽƉĞƌ�ĂŶĚ�ZŽďŝŶƐŽŶ�;ϮϬϬϮͿ�ƐĂǇƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ŝƐ�
ǀĂůƵĂďůĞ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂůƐŽ�ĂƐ�Ă�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ĨŽƌŵĂƚŝǀĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘��dŚŝŶŬͲƉĂŝƌͲƐŚĂƌĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ǁĞůů�
ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ĂƐ�ŝƚ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ĂŶĚ�/�ĂƐŬĞĚ�ĨŽƌ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ĨƌŽŵ�ĞǀĞƌǇ�
ƉĂŝƌ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�Ăůů�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ƌĞƐƉŽŶĚ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�/�ĨĞĞů�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�
ĚŽ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ΖƚŚŝŶŬΖ�ĂƐƉĞĐƚ�Ă�ůŝƚƚůĞ�ŵŽƌĞ�ĂŶĚ�/�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ŵŽƌĞ�ƚŝŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�
ĂƐƉĞĐƚ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ŽĨƚĞŶ�ũƵƐƚ�ďĞŐŝŶ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌƐ͘��&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�
ƋƵĞƐƚŝŽŶŝŶŐ�ĂƐ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�ŝŶ�ƌĞĚ�ǁŽƌŬƐ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂůƚĞƌĞĚ�
ĨŽƌ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ĞǀĞƌǇ�ĐŚŝůĚ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĂŶƐǁĞƌ�ƚŚĞŵ͘��

�Ĩ>�/ůůƵƐƚƌĂƚŝǀĞ��ǆĂŵƉůĞ�Ϯ
dƵĞƐĚĂǇ͕��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϬ͕�ϮϬϭϵ ϭ͗ϰϲ�WD



/Ŷ�ƚŚĞ�ZĞĐĞƉƚŝŽŶ�ĐůĂƐƐ͕�ǁŽƌŬ�ŝƐ�ŵĂƌŬĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚĂƐŬƐ�ĂŶĚ�
ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ĂĨƚĞƌ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ǁŝůů�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�
ĨĞĞĚďĂĐŬ�ƐŽ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ĂŶǇ�ŵŝƐƚĂŬĞƐ͘����ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�
ŵĂƌŬ�ǁŝƚŚ�ŐƌĞĞŶ�ĂŶĚ�ƉŝŶŬ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞƌƐ͘��dŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�
ŐƌĞĞŶ�ĚŽƚƐ�ƉůĂĐĞĚ�ŶĞǆƚ�ƚŽ�ĂŶƐǁĞƌƐ�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƌĞĐŽŶƐŝĚĞƌ�ĂŶĚ�
ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�ƉŝŶŬ�ƚŝĐŬ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ�ŝƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͘��dŚŝƐ�
ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ĂůůŽǁƐ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ƚŽ�ŶŽƚŝĐĞ�ƚŚĞŝƌ�ŵŝƐƚĂŬĞƐ�
ĂŶĚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƉƌĂŝƐĞ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ͘��/�
ƚŚŝŶŬ�ƚŚŝƐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ǁŽƌŬƐ�ƌĞĂůůǇ�ǁĞůů�ĂŶĚ�ŐŝǀĞƐ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ĂŶ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƌĞǀŝƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ĂŶƐǁĞƌƐ�ďǇ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�
ƚĞĂĐŚĞƌ�ŝŶƉƵƚ͘��dŚĞǇ�ŐŽ�ŽŶ�ƚŽ�ůĞĂĚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĨŝŶĚ�ƚŚĞ�
ĐŽƌƌĞĐƚ�ĂŶƐǁĞƌ͘��DŽƌƌŝƐŽŶ�DĐ'ŝůů�;ϮϬϭϲͿ�ƐĂǇƐ�ƚŚĂƚ�ůŝǀĞ�ŵĂƌŬŝŶŐ�ĐĂŶ�
ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬůŽĂĚ�ŽĨ�ŵĂƌŬŝŶŐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ůĞƐƐŽŶƐ͘

�Ĩ>�/ůůƵƐƚƌĂƚŝǀĞ��ǆĂŵƉůĞ�ϯ
dƵĞƐĚĂǇ͕��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϬ͕�ϮϬϭϵ ϭ͗ϰϲ�WD



�ƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƐĞĐŽŶĚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�tĞůƐŚ�ůĞƐƐŽŶ�ƐĞĞŶ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ůĞĨƚ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ĐůĞĂƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ďĞ�
Ă�ŶĂƚƵƌĂů�ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐƌŽƐƐ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ͘��dŚŝƐ�ƚĂƐŬ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞƉƚŝŽŶ�
ĐůĂƐƐ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽƌĂů�ƐŬŝůůƐ�ĂƐ�ǁĞůů�
ĂƐ�ĨƵƌƚŚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĚŝŐŝƚĂů�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ�ďǇ�ƵƐŝŶŐ�Ă�
ƉŽǁĞƌͲƉŽŝŶƚ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ͘���Ǉ�
ŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ƐŬŝůůƐ�ŝŶ�Ă�ĐƌŽƐƐͲĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�
ŵĂŶŶĞƌ͕�ŝƚ�ŐŝǀĞƐ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŵŽƌĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�
ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�
ůĞƐƐŽŶ�ŽŶ�ƚŚĂƚ�ƐŬŝůů͘��dŚĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐƌŽƐƐͲĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ƚŚĞŵĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ǁĞůů�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ŚĂĚ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ƐŬŝůůƐ�ďǇ�
ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚĞŵĞ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ƚŚĞŝƌ�tĞůƐŚ�
ƐŬŝůůƐ͘���ƐůĂŶ�;ϮϬϭϲͿ�ĚŝƐĐƵƐƐĞƐ�ŚŽǁ�ĐƌŽƐƐͲ
ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ΗĂƵƚŚĞŶƚŝĐ͕�
ŽŶŐŽŝŶŐ͕�ŵƵůƚŝĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂů�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ƚŽ�
ĂƐƐĞƐƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐΖ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ͕�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�
ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ͘Η��dŚŝƐ�ĐŽŶĐƵƌƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ĨƌŽŵ�
�ŽŶĂůĚƐŽŶ�;ϮϬϭϱͿ�ĂďŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�
ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͘

�ƌŽƐƐͲ�ƵƌƌŝĐƵůĂƌ�/ůůƵƐƚƌĂƚŝǀĞ��ǆĂŵƉůĞ�ϭ
DŽŶĚĂǇ͕��ĞĐĞŵďĞƌ�ϵ͕�ϮϬϭϵ ϭϬ͗Ϭϳ��D



dŚĞ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ǁĞůůďĞŝŶŐ�ůĞƐƐŽŶ�ƉůĂŶ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞĚ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ůĞĨƚ�ƐŚŽǁƐ�ŚŽǁ�ĐƌŽƐƐͲĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ŽƌĂů�ƐŬŝůůƐ�ǁĞƌĞ�
ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŽ�Ă�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ůĞƐƐŽŶ��ĨŽƌ�Ă�
ƌĞĐĞƉƚŝŽŶ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͘��dŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƚŚŝƐ�
ůĞƐƐŽŶ�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞŝƌ�
ŽƌĂů�ƐŬŝůůƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ĚƵƌŝŶŐ�ĂŶ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ�ƚŚĞǇ�
ĚĞĞŵĞĚ�ĂƐ�ΖƉůĂǇ͘Ζ���Ǉ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͕�ŝƚ�ĂůƐŽ�ŐĂǀĞ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƋƵŝĞƚĞƌ�
ůĞĂƌŶĞƌƐ�ƚŽ�ŽĨĨĞƌ�ĂŶƐǁĞƌƐ�ǁŚĞƌĞĂƐ�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĚŽŶĞ�
ƐŽ�ǁŚĞŶ�ƐĂƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͘��dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƉŽŝŶƚƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ŽƌĂů�ƐŬŝůůƐ�ǁĞƌĞ�ƉƌĂĐƚŝĐĞĚ�ĂƐ�
ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ĂƐŬĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĂƐŬ�ĂŶĚ�
ĂůƐŽ�ƚŽ�ƌĞĐĂƉ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉůĞŶĂƌǇ͘��dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ƵƐĞ�
ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐŽƵŶĚ�ƐŽ�
ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŚĞƌĞ�ŽĨ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ůŝƚĞƌĂĐǇ�ĂŶĚ�ŽƌĂů�
ƐŬŝůůƐ�ďǇ�ǁŝĚĞŶŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ͘

�ƌŽƐƐͲ�ƵƌƌŝĐƵůĂƌ�/ůůƵƐƚƌĂƚŝǀĞ��ǆĂŵƉůĞ�Ϯ
tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϭ͕�ϮϬϭϵ ϭϭ͗ϰϬ��D



dŚĞ�ĂďŽǀĞ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŝƐ�ĂŶ�ĞǆĐĞƌƉƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌΖƐ�ŵŝĚͲƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ƌĞǀŝĞǁ͘��dŚĞ�ĂďŽǀĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�
ĚŝƐĐƵƐƐĞƐ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌ�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ĐƌŽƐƐͲĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ĚŝĚ�
ƐŽ�ĐŽŶĨŝĚĞŶƚůǇ�ŝŶ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ĂŶĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͘��/ƚ�ǁĂƐ�ǀŝĞǁĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐĞŶŝŽƌ�ŵĞŶƚŽƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�
ǁĞƌĞ�ƐĂƚŝƐĨŝĞĚ�ĂŶĚ�ĚĞĞŵĞĚ�ΖŽŶ�ƚƌĂĐŬΖ�ĂŶĚ�ĚŽŶĞ�ƐŽ�ŝŶ�Ă�ŵĂŶŶĞƌ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͕�ƚŚĞ�
ƚĞƌŵůǇ�ƚŚĞŵĞ͕�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚĂƐŬƐ�ƚŚĞǇ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ͘

�ƌŽƐƐͲ�ƵƌƌŝĐƵůĂƌ�/ůůƵƐƚƌĂƚŝǀĞ��ǆĂŵƉůĞ�ϯ
tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϭ͕�ϮϬϭϵ ϭϭ͗ϰϬ��D



�ůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ůĞƐƐŽŶƐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐͲĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ƚĂď͕�ŝƚ�ŝƐ�ĐůĞĂƌ�ƚŚĂƚ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌĞĂƐ�
ŽĨ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�;�Ž>�ƐͿ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚĂƵŐŚƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�dŚĞ�
ďĞůŽǁ�ůĞƐƐŽŶ�ƉůĂŶ�ƐŚŽǁƐ�Ă�ƐĐŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ůĞƐƐŽŶ�ǁŝƚŚ�ŝŵĂŐĞƐ�ĂƚƚĂĐŚĞĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�
ĐŽŵƉůĞƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚĂƐŬ͘���Ǉ�ŝŶƚĞŐƌĂƚŝŶŐ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ��Ž>�Ɛ�ŝŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͕�ŝƚ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�
ĨŽƌ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ƚŽ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ďƌŽĂĚĞŶ�ƚŚĞŝƌ�ƐŬŝůůƐ͘��dŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ƚŽŽŬ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�
ƚĂƐŬ�ŝŶ�ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�ƐĞƚƚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŵĂŐĞ�ďĞůŽǁ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�Ă�ƉĂŐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ĂƵƚŚŽƌΖƐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ũŽƵƌŶĂů�ǁŚŝĐŚ�ĚŝƐĐƵƐƐĞƐ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ƐĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ĞŶũŽǇ�ƚŚĞ�ƚĂƐŬ�ǁŝƚŚ�
ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŽǁ�ĂďŝůŝƚǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ĂƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ƚĂƐŬƐ͘

�Ž>��/ůůƵƐƚƌĂƚŝǀĞ��ǆĂŵƉůĞ�ϭ
DŽŶĚĂǇ͕��ĞĐĞŵďĞƌ�ϵ͕�ϮϬϭϵ ϭϬ͗Ϭϳ��D



dŚĞ�ƚǁŽ�ŝŵĂŐĞƐ�ďĞůŽǁ�ƐŚŽǁ�
ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƐĐŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƚĂƐŬ͘



/�

dŚĞ�ĂďŽǀĞ�ŝŵĂŐĞ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ũŽƵƌŶĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌ�ĚĞƉŝĐƚŝŶŐ�ŚŽǁ�'ƌǁƉ��ŽĐŚ�ʹ ƚŚĞ�ůŽǁ�ĂďŝůŝƚǇ�
ůĞĂƌŶĞƌƐ�ʹ ǁĞƌĞ�ƌĞĂůůǇ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐƚŝĐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƚĂƐŬ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƉƌŽƵĚ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌ�ǁĂƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ͘

ƐĐŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƚĂƐŬ͘



dŚĞ��ǆƉƌĞƐƐŝǀĞ��ƌƚƐ�ůĞƐƐŽŶ�ƉůĂŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĞĨƚ�ƐŚŽǁƐ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�
ĂƵƚŚŽƌ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚͲƚĞĂĐŚĞƌ�ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�
�Ž>�Ɛ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽƌĞ�ŵĂƚŚĞŵĂƚŝĐƐ͕�
�ŶŐůŝƐŚ͕�ĂŶĚ�ĚŝŐŝƚĂů�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ͘��dŚŝƐ�ĞǆĂŵƉůĞ�ĂůƐŽ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�
ŽĨ�ŝŵĂŐĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŶŐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƚĂƐŬ�ĂŶĚ�/�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĞǇ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ĞŶũŽǇĞĚ�ŝƚ͘��^ŝŵŝůĂƌůǇ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ůĞƐƐŽŶ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƚĂď͕�ŝƚ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ�Ă�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ŶŽƌŵĂů�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�Ă�ƚĂƐŬ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĚŽŶĞ�ďĞĨŽƌĞ͘��/ƚ�ůĞŶĚƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ǁŚŽ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ĂƐ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�ŝŶ�ŵĂƚŚĞŵĂƚŝĐƐ�
Žƌ��ŶŐůŝƐŚ�ƚŽ�ŽĨĨĞƌ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƐŬŝůů�ƐĞƚ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ďĞ�ŝŶ�
ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŵƵƐŝĐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ǆƉƌĞƐƐŝǀĞ��ƌƚƐ͘��/Ĩ�
/�ǁĂƐ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚĞ�ƚĂƐŬ�ĂŐĂŝŶ͕�/�ǁŽƵůĚ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�Ă�ůĂƌŐĞƌ�
ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ǆƉƌĞƐƐŝǀĞ��ƌƚƐ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĂƐ�ƚŚĞƐĞ�ŵĂǇ�ŐŝǀĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ŽƚŚĞƌ�
ĐŚĂŶĐĞƐ�ƚŽ�ƐŚŽǁĐĂƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ƚĂůĞŶƚƐ͘

�Ž>��/ůůƵƐƚƌĂƚŝǀĞ��ǆĂŵƉůĞ�Ϯ
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dŚĞƐĞ�ƚǁŽ�ŝŵĂŐĞƐ�ŽĨĨĞƌ�Ă�ƐŵĂůů�ŝŶƐŝŐŚƚ�ŝŶ�ƚŽ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŽ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�
ĞŶũŽǇĞĚ�ƉůĂǇŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ďĞŝŶŐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĂƐŬ͘



dŚŝƐ�ĨŝŶĂů�ĞǆĂŵƉůĞ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�Ă�
ŵĂƚŚĞŵĂƚŝĐƐ�ůĞƐƐŽŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞƉƚŝŽŶ�ĐůĂƐƐ�
ůĞĂƌŶĞƌƐ�ƵŶĚĞƌƚŽŽŬ�ƚŽ�ĐŽƌƌĞůĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƚŚĞŵĞ�ŽĨ�ΖďĞĂƌƐ͘Ζ���ƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƚĂƐŬ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ŐƌŽƵƉƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�
ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ĐůĞĂƌůǇ�ƐĞƚ�
ŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶ�ƉůĂŶ͘���Ǉ�ŽĨĨĞƌŝŶŐ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚĞĚ�ǁŽƌŬ͕�ŝƚ�ĂůůŽǁƐ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ƚŽ�
ƉƌŽŐƌĞƐƐ�Ăƚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƉĂĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĞǆƚƌĂͬŵŽƌĞ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�
ǁŽƌŬ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ǁŝƐŚ͘��/�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚŝƐ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶ�
ǁŽƌŬĞĚ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ĞǆƚƌĂ�ƚĂƐŬƐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ĂďŝůŝƚǇ�ŐƌŽƵƉ�ǁŚĞƌĞĂƐ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƌ�
ĂďŝůŝƚǇ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ĐŽƵůĚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƌ�
ƚĂƐŬ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ǁŝƐŚĞĚ͘��dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ĂŵƉůĞ�ĂŵŽƵŶƚ�
ŽĨ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�Ăƚ�ƚŚĞŝƌ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƐƚĂŐĞƐ�ŽĨ�ĂďŝůŝƚǇ͘
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WƌŽĨĞƐƐŽƌ��ŽŶĂůĚƐŽŶ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŚŝƐ�ŚŝŐŚůǇ�ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞĚ�^ƵĐĐĞƐƐĨƵů�&ƵƚƵƌĞƐ�ŝŶ�ϮϬϭϱ�ǁŚŝĐŚ�ŽĨĨĞƌĞĚ�ϲϱ�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�Ă�ŶĞǁ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ŝŶ�tĂůĞƐ͘��tŝƚŚŝŶ�ƚŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ͕��ŽŶĂůĚƐŽŶ�ĚŝƐĐƵƐƐĞƐ�
ƚǁĞůǀĞ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ͕�ƚŚƌĞĞ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞĨůĞĐƚĞĚ�ŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚŝƐ�ĞƐƐĂǇ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�
ǁĞƌĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ďůŽĐŬ�ŽĨ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘��dŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�
ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĞƐƐĂǇ�ĂƌĞ͖�ŐŽŽĚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŵĞĂŶƐ�ĞŵƉůŽǇŝŶŐ�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ͖�ŐŽŽĚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ƌĞŝŶĨŽƌĐĞƐ�ĐƌŽƐƐͲĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ůŝƚĞƌĂĐǇ͕�ŶƵŵĞƌĂĐǇ�ĂŶĚ�ĚŝŐŝƚĂů�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ƚŽ�
ƉƌĂĐƚŝƐĞ�ƚŚĞŵ͖�ĂŶĚ�ŐŽŽĚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƌĂŶŐĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ĂŶĚ�ĂĐƌŽƐƐ��ƌĞĂƐ�ŽĨ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�
�ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�;�ŽŶĂůĚƐŽŶ͕�ϮϬϭϱͿ͘��dŚĞ�ƐƵŐŐĞƐƚŝŽŶ�ƚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƚŚĞƐĞ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŝƐ�ĨĂƐƚ�
ďĞĐŽŵŝŶŐ�Ă�ƌĞĂůŝƚǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ƐĞƚ�ƚŽ�ďĞ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽůƐ�ŝŶ�ϮϬϮϮ͘��
dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ǁŚĞŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƉƌĂĐƚŝĐĞ͕�ŽŶĞ�ŵƵƐƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�
ďĞŝŶŐ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚůǇ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ĂŶĚ�ůĞƐƐŽŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͘��dŚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ǁƌŝƚŝŶŐ�ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�Ă�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐĐŚŽŽů�ŝŶ�Ă�ƐŵĂůů�ƚŽǁŶ�ŝŶ�
^ŽƵƚŚ�tĂůĞƐ͘��dŚĞǇ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŚĂǀĞ�Ϯϯϳ�ƉƵƉŝůƐ�ĞŶƌŽůůĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�;DǇ�>ŽĐĂů�^ĐŚŽŽů͕�ϮϬϭϵͿ͘�dŚĞ��
ƐƚƵĚĞŶƚͲƚĞĂĐŚĞƌ�ǁĂƐ�ƉůĂĐĞĚ�ŝŶ�Ă�ƌĞĐĞƉƚŝŽŶ�ĐůĂƐƐ�ŽĨ�Ϯϳ�ŵŝǆĞĚ�ĂďŝůŝƚǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�

�ůƚŚŽƵŐŚ��ŽŶĂůĚƐŽŶ�ŝƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�
Ɛƚŝůů�Ă�ǀĂƐƚ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�ƉƌĂĐƚŝƚŝŽŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞĚ�ŚŝƐ�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ͘��&ŝƌƐƚůǇ͕�ĞŵƉůŽǇŝŶŐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�;�Ĩ>Ϳ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�
ĚĞƌŝǀĞƐ�ĨƌŽŵ��ůĂĐŬ�ĂŶĚ�tŝůŝĂŵ͛Ɛ�͚/ŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ��ůĂĐŬ��Žǆ͛�;ϭϵϵϴͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂĚǀŽĐĂƚĞƐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ǁŝƚŚŝŶ�
ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ůĞƐƐ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƚĞƐƚƐ�ĂŶĚ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĐĐƵƌƐ�ŽŶ�Ă�ŵŽƌĞ�ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ�ďĂƐŝƐ͘��dŚĞǇ�
ĂƌŐƵĞ�ƚŚĂƚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĐĂŶ�ŽĐĐƵƌ�Ăƚ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ĚŽƵďůĞ�ƚŚĞ�ƌĂƚĞ�ŝĨ�ƉƌĂĐƚŝƚŝŽŶĞƌƐ�ĞŵƉůŽǇ�ĨŽƌŵĂƚŝǀĞ�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ͘��tŝůŝĂŵ�ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ŚŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶƚŽ�ƚŚŝƐ�ĨŝĞůĚ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ϮϬϭϰ�
ƉĂƉĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�͚ƐĞůĨͲƌĞŐƵůĂƚĞĚ͛�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŝƐ�Ă�ŬĞǇ�ĂƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ĨŽƌŵĂƚŝǀĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ďĞ�
ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ��Ĩ>�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͘��&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ǁŚĞŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌ�ǁŝƚŚŝŶ��Ĩ>͕�,ĂƚƚŝĞ�;ϮϬϭϮͿ�ĚŝƐĐƵƐƐĞƐ�ŚŽǁ��Ĩ>�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĂƐƐŝƐƚ�ŝŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�
͚ŵŽƌĞ�ǀŝƐŝďůĞ͛�ĂŶĚ�ĂůůŽǁƐ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�
ƌĞĂĐŚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ǁĂŝƚŝŶŐ�ĨŽƌ�ŶĂƚŝŽŶĂů�ƚĞƐƚ�ƌĞƐƵůƚƐ͘��

,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ��Ĩů�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ĐĂŶ�ďĞĐŽŵĞ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ĐůĞĂƌ�
ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ�Žƌ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ƚŽ�ĂĚŚĞƌĞ�ƚŽ͘��^ƚŝŐŐŝŶƐ�;ϮϬϬϱͿ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƐĞǀĞŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ��Ĩ>�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ǁŝƚŚ�ŵĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƐĐŚŽůĂƌƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�WŽƉŚĂŵ�;ϮϬϬϴͿ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ�ŝƚ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚůǇ͘��dŚĞƐĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ͖�ƵƐŝŶŐ�
ĞǆĂŵƉůĞƐ�ĂŶĚ�ŵŽĚĞůƐ�ŽĨ�ƐƚƌŽŶŐ�ĂŶĚ�ǁĞĂŬ�ǁŽƌŬ͖�ŽĨĨĞƌ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĨĞĞĚďĂĐŬ͖�ƚĞĂĐŚ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ƚŽ�ƐĞůĨͲĂƐƐĞƐƐ͖�
ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƐĞůĨͲƌĞĨůĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ƚƌĂĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘��KŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŚĂŶĚ͕�>ĞĂŚǇ�Ğƚ�Ăů͘�;ϮϬϬϱͿ�
ĐŽŶĐĞƉƚƵĂůŝǌĞĚ��Ĩ>�ŝŶ�ƚŽ�ĨŝǀĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�ŬĞǇ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͖�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌ�ŝƐ�
ĐƵƌƌĞŶƚůǇ͕�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞŵ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚƌĞĞ�ĂŐĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͖�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌ͕�ƚŚĞŝƌ�ƉĞĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ͘��dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƚǁŽ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶƐ�ŽŶ�
ǁŚĂƚ�ŝƚ�ŵĞĂŶƐ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ��Ĩ>�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ďƵƚ�ĚĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞŵ�ďĞŝŶŐ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ͕�ďŽƚŚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�
ƐŚŽǁĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ǁŽƌŬ͘��dŚŝƐ�ĐŽŶĐƵƌƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ŚŽǁ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�
ĚĞĨŝŶŝƚŝǀĞ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�ĂŶĚ�Ă�ƉƌĂĐƚŝƚŝŽŶĞƌ�ĐĂŶ�ĂůƚĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ĞǆĞĐƵƚŝŽŶ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�
ůĞĂƌŶĞƌƐ͘�

�Ĩ>�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĐůĞĂƌůǇ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ĂŶĚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŽĨ�
ůĞƐƐŽŶƐ͕�ďƵƚ�ŽŶĞ�ŵƵƐƚ�ĂůƐŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ĐƌŽƐƐͲĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ǁŚĞŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ůĞƐƐŽŶƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�
ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ƚŚĞŵ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ͘��KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĐƌŽƐƐͲĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ĐŽŵĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ZŽƐĞ�ZĞǀŝĞǁ�;ϮϬϬϵͿ�ǁŚŝĐŚ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͘��ZŽƐĞ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�ŚŽǁ�ĐƌŽƐƐͲĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ƚŚĞ�Ɛŝǆ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐƵŝƚĂďůǇ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ͕�ƐƚĂƚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�

�ƌŝƚŝĐĂů�ZĞĨůĞĐƚŝŽŶ
DŽŶĚĂǇ͕��ĞĐĞŵďĞƌ�ϵ͕�ϮϬϭϵ ϭϬ͗Ϭϳ��D



ƚŚĞ�͞ŵŽƐƚ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽĐĐƵƌƐ�ǁŚĞŶ�ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ŵĂĚĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƐƵďũĞĐƚƐ͟�;ZŽƐĞ͕�ϮϬϬϵ͕�
ƉĂŐĞ�ϭϮͿ͘��ZŽƐĞ�ĐŽŶƚŝŶƵĞƐ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƐƵďũĞĐƚƐ�ŽĨĨĞƌ�ĚƵĂů�ƉƵƌƉŽƐĞ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ǀĂůƵĂďůĞ�ƚŽ�ĐƌŽƐƐͲĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�
ƐƚƵĚŝĞƐ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�Ă�ĐŽƌĞ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ŵĂƚŚĞŵĂƚŝĐƐ͕��ŶŐůŝƐŚ͕�ĂŶĚ�ĚŝŐŝƚĂů�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�
tĂůůĂĐĞ͕��ĂǀĞ͕�ĂŶĚ��ĞƌƌǇ�;ϮϬϬϵͿ͕�ǁŚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ŚŽǁ�ƐĐŝĞŶƚŝĨŝĐ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƐƚŽƌŝĞƐ͕�
ĚƌĂŵĂ͕�ĂŶĚ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ŵĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͘

/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂů�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽŶ�ŚŽǁ�ĐƌŽƐƐͲĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĐĂŶ�ďĞŶĞĨŝƚ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ͕�
ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ŝƚƐ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ĨŽƌ�ƉƌĂĐƚŝƚŝŽŶĞƌƐ͘��'ƌĞŶĨĞůů�;ϮϬϬϮͿ�ĚŝƐĐƵƐƐĞƐ�ŚŽǁ�ĐƌŽƐƐͲ
ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�ĚĞŵĂŶĚƐ�ŽŶ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ŝŶ�ƚǁŽ�ĂƌĞĂƐ͖�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞŝƌ�ůŝŵŝƚƐ�
ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ƐƵďũĞĐƚƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ŵŽǀĞ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂǀŽƵƌĞĚ�ƐƵďũĞĐƚ͖�
ĂŶĚ�ŝƚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŝŶ�ǁĂǇƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞŝƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƵƐŝŶŐ�ŽƚŚĞƌ�ƚŽƉŝĐƐ�ĂŶĚ�
ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘��dŚŝƐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ƌĞůĂƚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�
͚ĐŽƌĞ͛�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ŵŽƌĞ�ĨƵůůǇ�ŝŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ĂĨŽƌĞŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�
ƐƵďũĞĐƚƐ�ŽĨ�ŵĂƚŚĞŵĂƚŝĐƐ͕��ŶŐůŝƐŚ͕�ĂŶĚ�ĚŝŐŝƚĂů�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ͘

^ŝŵŝůĂƌůǇ�ƚŽ��Ĩ>�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ĐůĞĂƌ�ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ�ƌĞůĂƚŝŶŐ�ƚŽ�ĐƌŽƐƐͲĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�
ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƉƌĂĐƚŝƚŝŽŶĞƌƐ�ĐĂŶ�ƵƐĞ�ƚŚĞŵ͘�^ŽŵĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�:ĂĐŽďƐ�;ϭϵϴϵͿ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�Ă�ĐƌŽƐƐͲ
ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ǀŝĞǁĞĚ�ĂƐ�ŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĂƐ�ŝƚ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞƐ�ŽŶĞ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ĂƌĞĂƐ��
ůŝŶŬĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞŵĞƐ͕�ƚŽƉŝĐƐ͕�Žƌ�ŝƐƐƵĞƐ͘��KŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŚĂŶĚ͕�&ŽŐĂƌƚǇ�;ϭϵϵϱͿ�ƉƌŽƉŽƐĞƐ�ϭϬ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�
ĐƌŽƐƐͲĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ǁŽƌŬ͖�ĨƌĂŐŵĞŶƚĞĚ͖�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ͖�ŶĞƐƚĞĚ͖�ƐĞƋƵĞŶĐĞĚ͖�ƐŚĂƌĞĚ͖�ǁĞďďĞĚ͖�ƚŚƌĞĂĚĞĚ͖�
ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ͖�ŝŵŵĞƌƐĞĚ͖�ĂŶĚ�ŶĞƚǁŽƌŬĞĚ͘���ĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞƌĞ�ďĞŝŶŐ�ĐŽŶƚƌĂƐƚŝŶŐ�ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�
ĐŽŶƐĞŶƐƵƐ�ĂŵŽŶŐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ĞŵƉůŽǇŝŶŐ�ĐƌŽƐƐͲĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ŝƐ�Ă�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ĨŽƌŵŝŶŐ�
ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ŚƵŵĂŶŝƚŝĞƐ�Žƌ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƐĐŝĞŶĐĞƐ�;>ĂŬĞ�ϭϵϵϰ͕��ůĂŝƌĞ�ϮϬϬϰͿ͘��dŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�
ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ĞŵƉŚĂƐŝǌĞƐ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ŝŶƚĞŐƌĂƚŝŶŐ�ĐƌŽƐƐͲĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�
ŝƚ�ĐĂŶ�ƉŽƐŝƚŝǀĞůǇ�ĂĨĨĞĐƚ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ŝŶƐŝĚĞ�ĂŶĚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͘�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�&ĂƵƚůĞǇ�ĂŶĚ�
^ĂǀĂŐĞ�;ϮϬϭϭ͕�ƉĂŐĞ�ϵϱͿ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƉƌĂĐƚŝƚŝŽŶĞƌƐ�ƚŽ�͞ǀĂůƵĞ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĂů�ĞŵĞƌŐĞŶĐĞ�ŽĨ�ĐƌŽƐƐͲĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�
ůŝŶŬƐ͘͟��dŚŝƐ�ŝƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ǁŚĞŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŵǇ�ůĞƐƐŽŶƐ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƵƉŝůƐ�
ĂƐ�ŵƵĐŚ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘

�ƌŽƐƐͲĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ďǇ��ŽŶĂůĚƐŽŶ�;ϮϬϭϱͿ�ĂƐ�ŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞƐ�Ɛŝǆ�ŶĞǁ��ƌĞĂƐ�ŽĨ�
>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�;�Ž>�ƐͿ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϮϬϮϮ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͘��dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ŽŶ�ŚŽǁ�ĐƌŽƐƐͲĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ��Ž>�Ɛ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ƌŝĐŚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�
ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ŬĞǇ�ƐƚĂŐĞƐ͘��dŚĞ�ŶĞǁ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ��Ž>�Ɛ�ǁŝůů�ĐŽŶƐŝƐƚ�ŽĨ�ůŝŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͕�ƚŚĞ�
ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞĂ͕�ƚŚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƐŬŝůůƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�
ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ�ƐƚĞƉƐ�ĂŶĚ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͘��dŚĞ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ĂƌĞĂƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉƌĞƐƐŝǀĞ�ĂƌƚƐ͕�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ǁĞůůͲďĞŝŶŐ͕�
ŚƵŵĂŶŝƚŝĞƐ͕�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ůŝƚĞƌĂĐǇ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ͕�ŵĂƚŚĞŵĂƚŝĐƐ�ĂŶĚ�ŶƵŵĞƌĂĐǇ͕�ĂŶĚ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�;�ŽŶĂůĚƐŽŶ͕�ϮϬϭϱͿ͘��/ƚ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ĐůĞĂƌ�ŝŶ�^ƵĐĐĞƐƐĨƵů�&ƵƚƵƌĞƐ ;�ŽŶĂůĚƐŽŶ͕�ϮϬϭϱͿ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ƐƵďũĞĐƚ�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ďƌŽŬĞŶ�ĚŽǁŶ�ƐŽ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŽ�ǀŝĞǁ�Ăůů�ƐƵďũĞĐƚƐ�ŝŶ�ĞƋƵĂů�
ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�ĐƌƵĐŝĂů�ƚŽ�ĐƌĞĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ǁŚŽ�ĞǆĐĞů�ŝŶ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĂƌĞĂƐ͘��

tŚĞŶ�ƉƌŽƉŽƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞǁ��Ž>�Ɛ͕��ŽŶĂůĚƐŽŶ�;ϮϬϭϱͿ�ĞǆƉůĂŝŶƐ�ŚŝƐ�ƌĂƚŝŽŶĂůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ͘�/ƚ�ŵŽǀĞƐ�
ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�͚�ƌĞĂ�KĨ�>ĞĂƌŶŝŶŐ͕͛�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƚĞƌŵ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�&ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ�WŚĂƐĞ͕��ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ŝƐ�
ŵƵĐŚ�ŶĂƌƌŽǁĞƌ͘�,Ğ�ŐŽĞƐ�ŽŶ�ƚŽ�ƐƚĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƚĞƌŵ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ƐŝŐŶĂů�ƚŚĞ�͞ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�
ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͙�ďƌŽĂĚĞŶ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ͛Ɛ�ŚŽƌŝǌŽŶƐ͕�ƐƚŝŵƵůĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�
ŝŵĂŐŝŶĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ĞŶũŽǇŵĞŶƚ�ŝŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘͟�;ƉĂŐĞ�ϰϬͿ͘��dŚĞ�ŶĞǁ�ƚĞƌŵ��Ž>��ǁĂƐ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�
ƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�YƵĂůŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ͕��ƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĂŶĚ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ĨŽƌ�tĂůĞƐ�;�����Ϳ�ŝŶ�ϭϵϵϲ�ĂƐ�ǁĞůů�
ĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�,D/�ZĞƉŽƌƚ�;ϭϵϴϱͿ͘���ŽŶĂůĚƐŽŶ�;ϮϬϭϱͿ�ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ĂŵďƌŝĚŐĞ�WƌŝŵĂƌǇ�ZĞǀŝĞǁ�;ϮϬϭϬͿ�ƚŽ�
ŽĨĨĞƌ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ĚĞĨŝŶĞ�ƚŚĞ��Ž>�Ɛ͘��,Ğ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĂƚ��Ž>�Ɛ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƐŚŽƵůĚ�
͞ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƌŝĐŚ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ĨŽƌ�ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͖�ďĞ�ŝŶƚĞƌŶĂůůǇ�ĐŽŚĞƌĞŶƚ͖�ĞŵƉůŽǇ�
ĚŝƐƚŝŶĐƚŝǀĞ�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĂďůĞ�ĐŽƌĞ�ŽĨ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĂŶĚ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂů�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͟�;ƉĂŐĞ�ϰϬͿ͘���ŽŶĂůĚƐŽŶ�ŚĂƐ�ƐƚĂƌƚĞĚ�Ă�ǀĞƌǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ��Ž>�Ɛ�ďƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ůŝƚƚůĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�
ƌĞůĂƚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƚŽƉŝĐ͘



/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ��Ĩ>�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͕�/�ĞŶƐƵƌĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞŵ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�
ŝŶ�ŵǇ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ŝŶ�ŵǇ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͘��,ĂƚƚŝĞ�;ϮϬϭϮͿ�ĚŝƐĐƵƐƐĞƐ�ŚŽǁ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŝƐ�Ă�ĐƌƵĐŝĂů�ĂƐƉĞĐƚ�ŽĨ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞ�ƚŚĞ�ƉƌŝŽƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚĂƌŐĞƚĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂƐĐĞƌƚĂŝŶĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ��Ĩ>�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ŽĨ�ƋƵĞƐƚŝŽŶŝŶŐ͘��/Ŷ�ƚŚĞ�
ŶŽƚĞďŽŽŬ͕�ĞǆĂŵƉůĞ�ƚǁŽ�ŝŶ�ƚŚĞ��Ĩ>�ƚĂď�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�ŚŽǁ�/�ƉůĂŶŶĞĚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ŵǇ�ůĞƐƐŽŶƐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ƚŽ�ŵǇ�ůĞƐƐŽŶ�ƉůĂŶ͘��YƵĞƐƚŝŽŶŝŶŐ�ƐĞƌǀĞƐ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŐŝǀŝŶŐ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ͕�ƉƌŽŵƉƚŝŶŐ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ĂŶĚ�
ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚĞĚ�ƚŽ�ŽĨĨĞƌ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�Ăůů�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ƚŽ�ĂŶƐǁĞƌ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�
ĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�ŽŶ�ĂďŝůŝƚǇ͘��/�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƋƵĞƐƚŝŽŶŝŶŐ�ŝŶ�ƚŽ�Ă�͚dŚŝŶŬͲWĂŝƌͲ^ŚĂƌĞ͛�;dW^Ϳ�ƚĂƐŬ�
ǁŝƚŚ��ŽŽƉĞƌ�ĂŶĚ�ZŽďŝŶƐŽŶ�;ϮϬϬϮͿ�ĚĞƐĐƌŝďŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĂƐ�ǀĂůƵĂďůĞ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂƐ�Ă�ĨŽƌŵ�ŽĨ�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘���ŽƚŚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ŽĨ�ƋƵĞƐƚŝŽŶŝŶŐ�ĂŶĚ�dW^�ǁŽƌŬĞĚ�ǁĞůů�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ůĞĂƌŶĞƌƐ�ƌĞƐƉŽŶĚĞĚ�ƉŽƐŝƚŝǀĞůǇ͘��/ƚ�ǁĂƐ�ďĞŶĞĨŝĐŝĂů�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞƚƌŝĞǀĞ�ĂŶƐǁĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚŽƐĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ǁŚŽ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ŽĨĨĞƌĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ�ďĞĨŽƌĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉĞĞƌ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞĐĞƉƚŝŽŶ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͕�ƚŚĞǇ�ďĞĐĂŵĞ�ƋƵŝĐŬůǇ�ĚŝƐƚƌĂĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ƉĞƌŚĂƉƐ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�
ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ͘��/�ǁŽƵůĚ�ƌĞƵƐĞ�ƚŚĞƐĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ďƵƚ�ƐƚƌŝǀĞ�ƚŽ�
ĞǆƉůĂŝŶ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�dW^�ƐŽ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�
ďĞŶĞĨŝƚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘��/�ĚŽ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶŝŶŐ�ǁŽƌŬĞĚ�ǁĞůů�ĂŶĚ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ƚŽ�ďĞŐŝŶ�
ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ĚĞƉƚŚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐ�Ăƚ�ŚĂŶĚ�ƐŽ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞĐǇĐůĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ͘�

�ŽŶƚŝŶƵŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ��Ĩ>�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ůĞĂĚƐ�ƚŽ�ƐĞůĨͲĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂŶĚ��ůĂĐŬ�
ĂŶĚ�tŝůŝĂŵ�;ϭϵϵϴͿ�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ĂŶ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ��ĂƐŶĞƚ�Ğƚ�Ăů͘�;ϮϬϭϭͿ�ĚĞƉŝĐƚƐ�ŝƚ�
ĂƐ�Ă�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚƌĂĐŬŝŶŐ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƐƚƵĚǇ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ƚŽ�ďĞƚƚĞƌ�
ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘���ǆĂŵƉůĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��Ĩ>�ƚĂď�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ƐĞůĨͲĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƐŚĞĞƚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ŝŶ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ͘��dŚŝƐ�ŵŽĚĞů�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ĂĨƚĞƌ�ĞǀĞƌǇ�ƚĂƐŬ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƚĞŵƉůĂƚĞ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƚĂƐŬ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͘��/�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ƐĞůĨͲĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŝƐ�Ă�ǀŝƚĂů�
ĂƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ďƵƚ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĂŐĞ�ƐƚƌƵŐŐůĞ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ĚŽ�
ŶŽƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ƌĞĨůĞĐƚŝŽŶ�ƉƌŽƉĞƌůǇ͘��dŚĞǇ�ĂƌĞ�ŬĞĞŶ�ƚŽ�ĂůǁĂǇƐ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�
ƌĞĨůĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ŶĞĞĚ�ƉƌŽŵƉƚŝŶŐ�ƚŽ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚĞĚ�ƐŽŵĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƚĂƐŬ͘��
�ŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕�ƐŝŵŝůĂƌůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�dW^͕�/�ǁŽƵůĚ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ĞŵƉůŽǇ�ƚŚŝƐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ĂƐ�ŝƚ�ĐĂŶ�ŽĨĨĞƌ�ŝŶǀĂůƵĂďůĞ�ŝŶƐŝŐŚƚ�ŝŶƚŽ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ĂƌĞ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ďƵƚ�ŝƚ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�
ďĞ�ĞǆƉůĂŝŶĞĚ�ĐůĞĂƌůǇ�ƐŽ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞŵ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�
ƚƌƵƚŚĨƵůůǇ͘

&ŝŶĂůůǇ͕�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ��Ĩ>�ƚĂď�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�Ă�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ƐĐŚŽŽů�
ĂŶĚ�ŝƐ�ĐŽŝŶĞĚ�ĂƐ�͚ƚŝĐŬůĞĚ�ƉŝŶŬ͕�ŐƌĞĞŶ�ĨŽƌ�ŐƌŽǁƚŚ͛͘��dŚŝƐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ŝƐ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ďƵƚ�/�ĨĞĞů�ŵŽƌĞ�ƐŽ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŚŝŐŚĞƌ�ǇĞĂƌ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ĂŶĚ�ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞ�ƚŽ�ƌĞĨůĞĐƚ�ŽŶ�ĂŶĚ�ĞĚŝƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ŵĂƌŬĞĚ�͚ŐƌĞĞŶ�ĨŽƌ�ŐƌŽǁƚŚ͛͘��/Ŷ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞƉƚŝŽŶ�ĐůĂƐƐ͕�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ĨŝƌƐƚůǇ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽůŽƵƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƐƚƌƵŐŐůĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ĂŶƐǁĞƌ�ǁŝƚŚŽƵƚ�
ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂů�ŚĞůƉ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ͘��/�ƚŚŝŶŬ�Ă�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ĐŽƵůĚ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƌ�ŬĞǇ�
ƐƚĂŐĞ�ďƵƚ�Ăƚ�ĐƵƌƌĞŶƚ͕�ƚŚŝƐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŽŶĨƵƐŝŶŐ�ĨŽƌ�ǇŽƵŶŐĞƌ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ĂŶĚ�/�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�
ƚŚŝƐ�ĞǆĂĐƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ŝŶ�ŵǇ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ŝĨ�/�ǁĂƐ�ƉƌĂĐƚŝĐŝŶŐ�ŝŶ�<ĞǇ�^ƚĂŐĞ�ϭ͘��/�ǁŽƵůĚ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƵƐĞ�ŝƚ�ŝŶ�<ĞǇ�
^ƚĂŐĞ�Ϯ�ĂƐ�ƚŚĞƐĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ĐĂŶ�ƚĂŬĞ�ĐŚĂƌŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ĚĞƉƚŚ�ƐŽ�ĐĂŶ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ�
ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ŐƌŽǁƚŚ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚůǇ�ďǇ�ƵƐŝŶŐ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘

dŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ŝƐ�ĂŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ǁŚĞƌĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ƚŽƉŝĐƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�
ĂŶĚ��ŽŶĂůĚƐŽŶ�;ϮϬϭϱͿ�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ŐŽŽĚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ƌĞŝŶĨŽƌĐĞƐ�ĐƌŽƐƐͲĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ůŝƚĞƌĂĐǇ͕�ŶƵŵĞƌĂĐǇ͕�ĂŶĚ�ĚŝŐŝƚĂů�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ƚŽ�
ƉƌĂĐƚŝƐĞ�ƚŚĞŵ͘���ǆĂŵƉůĞ�ϭ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƌŽƐƐͲ�ƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ƚĂď�ƐŚŽǁƐ�Ă�ůĞƐƐŽŶ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�Ă�^ĞĐŽŶĚ�>ĂŶŐƵĂŐĞ�
tĞůƐŚ�ůĞƐƐŽŶ�ƚŚĂƚ�ĂůƐŽ�ĞŶĐŽŵƉĂƐƐĞƐ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŽƌĂů�ƐŬŝůůƐ͕�ĂŶĚ�ĚŝŐŝƚĂů�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ͘���Ǉ�ŽĨĨĞƌŝŶŐ�ĐƌŽƐƐ�
ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ƌŝĐŚ�ůĞƐƐŽŶƐ͕�ŝƚ�ŚĞůƉƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ĂůŽŶŐ�
ǁŝƚŚ�ŵŽƚŝǀĂƚŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƵƐŝŶŐ�ŝŶƚĞƌĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŽƉŝĐƐ�;�ĞĂŶ͕�ϮϬϭϭͿ͘��/Ŷ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞ�ŽĨ�ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�ϭ�ŵŝůůŝŽŶ�tĞůƐŚ�ƐƉĞĂŬĞƌƐ�ďǇ�ϮϬϱϬ�;'Žǀ͘tĂůĞƐ�ϮϬϭϳͿ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�



ĐůĞĂƌ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�tĞůƐŚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�
ǁŚǇ�Ă�tĞůƐŚ�ůĞƐƐŽŶ�ǁĂƐ�ƉůĂŶŶĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ͘��dŚĞ�ŶĂƚƵƌĂů�ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐƌŽƐƐͲĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ůŝŶŬƐ�
ĂƐ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ďǇ�&ĂƵƚůĞǇ�ĂŶĚ�^ĂǀĂŐĞ�;ϮϬϭϭͿ�ǁĂƐ�ĐůĞĂƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ůĞƐƐŽŶ�ĂŶĚ�
ŽĨĨĞƌĞĚ�ĂŶ�ĂŵƉůĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞ�ŽƌĂů�ƐŬŝůůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞŝƌ�ĚŝŐŝƚĂů�
ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ�ƐŬŝůůƐ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ƉŽǁĞƌͲƉŽŝŶƚ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ǀŝƌƚƵĂů�ƉƌŽŵƉƚƐ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ƚŚĞŝƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘

�ǆĂŵƉůĞ�Ϯ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƌŽƐƐͲ�ƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ƚĂď�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͕�ůŝƚĞƌĂĐǇ͕�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�
�Ž>��ŝƐ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŽ�Ă�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�tĞůůďĞŝŶŐ�ůĞƐƐŽŶ�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�Ă�ƉŚǇƐŝĐĂů�ƚĂƐŬ͘��dŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ĂƌĞ�
ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ůŝŶŬŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ƐƚŽƌǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞĞŶ�
ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŽ�ŝŶ�ĐůĂƐƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞĞŬ͘���Ǉ�ŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ĐƌŽƐƐ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ůŝŶŬƐ͕�ŝƚ�ĂůůŽǁƐ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ƚŽ�
ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞƐĞ�ƐŬŝůůƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƌĞĂůŝƐŝŶŐ�ŝƚ�ŝƐ�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ƐƵďƚůǇ�ĂŶĚ�ŶĂƚƵƌĂůůǇ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ͘���Ǉ�ŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�ƉƌĂĐƚŝĐŝŶŐ�ŽƌĂů�ƐŬŝůůƐ�ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ůĞƐƐŽŶ�
ǁŚŝĐŚ�ƚĂŬĞƐ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�ƐĞƚƚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŶŽƌŵĂů�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͕�ŝƚ�ĐĂŶ�ĞǀŽŬĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ĨƌŽŵ�
ůĞĂƌŶĞƌƐ�ǁŚŽ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ƵƐƵĂůůǇ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚŚĞŝƌ�ĂŶƐǁĞƌƐ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ĂƐ�ZŽƐĞ�
;ϮϬϬϵͿ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ͕�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĐĂŶ�ŽĐĐƵƌ͘

dŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ĞǆĂŵƉůĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƌŽƐƐͲ�ƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ƚĂď�ŝƐ�ĂŶ�ĞǆƚƌĂĐƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵŝĚͲƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ƌĞǀŝĞǁ�
ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐĞŶŝŽƌ�ŵĞŶƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌ͘��dŚĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ƐƚĂƚĞƐ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ŚĂƐ�
ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ĐƌŽƐƐͲĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ƚŚĞŵĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ŚĞƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͘��/ƚ�ĚŝƐĐƵƐƐĞƐ�
ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ�ƚŚĞ�ƉĞĚĂŐŽŐǇ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ�ƵƐĞ�ĐƌŽƐƐͲĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�
ƚŚĞŵĞƐ�ŝŶ�ŚĞƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƐƵŝƚĂďůǇ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ĂĨƚĞƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�
ŶĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ĂďŝůŝƚŝĞƐ͘

/Ŷ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ĐƌŽƐƐͲĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ͕�/�ĂƚƚĞŵƉƚĞĚ�ƚŽ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ�ƚŚĞŵ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ĂƐ�/�ĐŽƵůĚ�ƚŽ�ŵǇ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŶŽ�ŶĂƚƵƌĂů�ůŝŶŬƐ�ƚŚĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ůĞƐƐŽŶƐ�ƚŚĂƚ�
ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ĐƌŽƐƐͲĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ůŝŶŬƐ�ĂƐ�/�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞŵ�ĂƉƉĞĂƌ�ĨŽƌĐĞĚ͘��/�ǁŝůů�ĚĞĨŝŶŝƚĞůǇ�
ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐƌŽƐƐͲĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ůŝŶŬƐ�ƚŽ�ŵǇ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�/�
ĐĂŶ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ƐŬŝůůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ŝŶ�Ăůů�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘��/�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐͲ
ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ǁĞƌĞ�ĚŽŶĞ�ƐŽ�ǁŝƚŚ�ƌĂƚŝŽŶĂůĞ�ĂŶĚ�
ĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƵƉŝůƐ͘

&ŝŶĂůůǇ͕�ĂƐ�ƉĞƌ��ŽŶĂůĚƐŽŶ͛Ɛ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�;ϮϬϭϱͿ�/�ŚĂǀĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ŶĞǁ��Ž>�Ɛ�ŝŶ�ŵǇ�
ůĞƐƐŽŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ŽĨĨĞƌ�Ă�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ͘���Ɛ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�
ĞǆĂŵƉůĞ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐͲĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ƚĂď͕�ƚŚĞ�ŵŝĚͲƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌ�ƐŚŽǁƐ�ŚŽǁ�ƐŚĞ�ŝƐ�
ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƉĞĚĂŐŽŐǇ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ĂŶĚ�ƵƐĞƐ�ŚĞƌ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵůǇ�ƚŚĞŵĞ�ǁŝƚŚ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ƚĂƐŬƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ůĞĂƌŶĞƌƐ�ŝŶ�ŚĞƌ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͘��/ƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĞǀŝĚĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽŶĞ�ĂŶĚ�ƚǁŽ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐͲĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�
ƚĂď�ƚŚĂƚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ��Ž>�Ɛ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ĂƐ�ŝƚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�ůĞƐƐŽŶ�ƉůĂŶƐ�ĨŽƌ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�
ǁĞůůďĞŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͕�ůŝƚĞƌĂĐǇ͕�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ǁŚĞƌĞ�tĞůƐŚ�^ĞĐŽŶĚ�>ĂŶŐƵĂŐĞ�ŝƐ�
ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ͘��

hŶĚĞƌ�ƚŚĞ��Ž>��ƚĂď�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶŽƚĞďŽŽŬ͕�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽŶĞ�ĚĞůŝǀĞƌƐ�Ă�ƐĐŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ůĞƐƐŽŶ�ƉůĂŶ�
ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ŝŵĂŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĐŽŵƉůĞƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚĂƐŬ͘��dŚĞ�ĐŽŽŬŝŶŐ�ƚĂƐŬ�ĚĞƚĞƌƌĞĚ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�ƚĂƐŬƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŚĂĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ůĞĂƌŶĞƌƐ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ�ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�ƚĂƐŬ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚĂď�ŽĨ�ƚŚĞ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ũŽƵƌŶĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌ�ƐƚĂƚŝŶŐ�ŚŽǁ�Ă�ůŽǁ�ĂďŝůŝƚǇ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƚŚĞ�
ƚĂƐŬ�ĂŶĚ�ƐĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�͚ƚŚĞŝƌ�ƐŚĞůů͛͘���ǆĂŵƉůĞ�ƚǁŽ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ��Ž>��ƚĂď�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�Ă�
ůĞƐƐŽŶ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĞǆƉƌĞƐƐŝǀĞ�ĂƌƚƐ�ůĞƐƐŽŶ�ǁŚŝĐŚ�/�ĨĞůƚ�ǁĂƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ϮϬϮϮ�ĚƌĂĨƚ�
ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�;Śǁď͘ŐŽǀ͘ǁĂůĞƐ�ϮϬϭϵͿ�ĚŝƐĐƵƐƐĞƐ�ŚŽǁ�ĞǆƉƌĞƐƐŝǀĞ�ĂƌƚƐ�ĐĂŶ�ŶƵƌƚƵƌĞ�ƚŚĞ�ǁĞůůͲďĞŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐĞůĨͲ
ĞƐƚĞĞŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶĨŝĚĞŶĐĞ͘��dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚĂď�ŽĨ�
ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚĂƐŬ�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ĐůĞĂƌ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ƚŚĞǇ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƚŚĞ�ƚĂƐŬ͘��dĂď�ƚŚƌĞĞ�ĨŽƌ�
ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ��Ž>�Ɛ�ŝŶƚŽ�ŵǇ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ƐŚŽǁƐ�Ă�ŵĂƚŚĞŵĂƚŝĐƐ�ůĞƐƐŽŶ�ƉůĂŶ�ǁŝƚŚ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ŐƌŽƵƉƐ͘���Ǉ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ĞǆĂŵƉůĞƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĐůĞĂƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��Ž>�Ɛ�ǁĞƌĞ�ŝŶĚĞĞĚ�



ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ŽĨ�ŵǇ�ĂďŝůŝƚǇ�ŝŶ�ƚŽ�ŵǇ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘��/�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ĞŶũŽǇĞĚ�ďĞŝŶŐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉůĂŶ�ůĞƐƐŽŶƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ƚŚĞ��Ž>�Ɛ�ĂŶĚ�ŽĨĨĞƌ�ƚŚĞ�
ůĞĂƌŶĞƌƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞŝƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�ůĞƐƐŽŶƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘��/�Ăŵ�ĂůƐŽ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ĞĨĨŽƌƚƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽŵŵĞŶƚĞĚ�ƵƉŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞǀŝĞǁ�
ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĂŶĚ�ǀŝĞǁĞĚ�ƉŽƐŝƚŝǀĞůǇ�ďǇ�ƚŚĞ�ŵĞŶƚŽƌƐ͘��/�ǁŝůů�ƐƚƌŝǀĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�
ŝŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐ͕�ĨƵŶ�ůĞƐƐŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ��Ž>�Ɛ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĐƌŽƐƐͲ
ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ͘��

/Ŷ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĞǀŝĚĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ŵĂĚĞ�ďǇ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ��ŽŶĂůĚƐŽŶ�;ϮϬϭϱͿ�ƐƚĂŶĚ�ƚŽ�
ƉŽƐŝƚŝǀĞůǇ�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ďǇ�ŽĨĨĞƌŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ŝŶƐŝĚĞ�ĂŶĚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͘��/Ŷ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�/�ǁŝůů�ƐƚƌŝǀĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�
ĚĞůŝǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĞƐƐĂǇ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŶŝŶĞ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�
ďĞĞŶ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ͘��/�ĨĞĞů�ďǇ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶ�ŵǇ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ͕�ŝƚ�ŐŝǀĞƐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĐŚĂŶĐĞ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ƉƵƉŝůƐ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�Ă�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ĨƵƌƚŚĞƌŝŶŐ�ŵǇ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŚĞŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ͘��/�ǁŽƵůĚ�ƌĞĐŽŶƐŝĚĞƌ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ�/�ƵƐĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�
ƐƵĐŚ�ĂƐ��Ĩ>�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�dW^�ĂŶĚ�ƐĞůĨͲĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͖�/�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ŵŽƌĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ŝŶ�ƚŚĞ�
ǇĞĂƌ�ĨŽƵƌ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�/�Ăŵ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞƉƚŝŽŶ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�/�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŶ͕�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�
ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ĐƌŝƚŝĐĂůůǇ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘��dŚĞ�^ƵƚƚŽŶ�dƌƵƐƚ�;ϮϬϭϭͿ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ��Ĩ>�ŚĂƐ�
Ă�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ ďŽƚŚ�ůŽǁĞƌͲĂďŝůŝƚǇ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�
ĨƌŽŵ�ĚŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐĞĚ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚƐ͘�/Ŷ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ��ŽŶĂůĚƐŽŶΖƐ�;ϮϬϭϱͿ�ƉƌŽƉŽƐĂů�ƚŚĂƚ��Ĩ>�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͕�/�ǁŝůů�ĞŶĚĞĂǀŽƵƌ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ůĞƐƐ�
ĂĚǀĂŶƚĂŐĞĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ĐĂƚĞƌĞĚ�ĨŽƌ�ŝŶ�ŵǇ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ͘� /Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŵǇ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŬĞǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�
ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĂƌĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚͲ
ƚĞĂĐŚĞƌ͘

tŽƌĚ��ŽƵŶƚ͗�ϯϭϴϵ



�ƐůĂŶ͕�z͘�;ϮϬϭϲͿ͘�dŚĞ��ĨĨĞĐƚ�ŽĨ��ƌŽƐƐͲĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�/ŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŽŶ�ZĞĂĚŝŶŐ��ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝŽŶ͘�΀ŽŶůŝŶĞ΁�&ŝůĞƐ͘ĞƌŝĐ͘ĞĚ͘ŐŽǀ͘��ǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ͗�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĨŝůĞƐ͘ĞƌŝĐ͘ĞĚ͘ŐŽǀͬĨƵůůƚĞǆƚͬ�:ϭϭϭϬϳϯϴ͘ƉĚĨ ΀�ĐĐĞƐƐĞĚ�Ϯϯ��ĞĐ͘�
ϮϬϭϵ

�ůĂĐŬ͕�W͕͘�tŝůŝĂŵ͕��͘�;ϭϵϵϴͿ�/ŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ��ůĂĐŬ��Žǆ�ʹ ZĂŝƐŝŶŐ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�dŚƌŽƵŐŚ��ůĂƐƐƌŽŽŵ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�΀ŽŶůŝŶĞ΁͘��ǀĂŝůĂďĞ�ĨƌŽŵ�ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ǁĞĂĞĚƵĐĂƚŝŽŶ͘ƚǇƉĞƉĂĚ͘ĐŽ͘ƵŬͬĨŝůĞƐͬďůĂĐŬďŽǆͲϭ͘ƉĚĨ

΀�ĐĐĞƐƐĞĚ�ϮϬƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ΁͘

�ůĂŝƌĞ͕�,͘�ϮϬϬϰ͘�dĞĂĐŚŝŶŐ�ĐŝƚŝǌĞŶƐŚŝƉ�ŝŶ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐĐŚŽŽůƐ͘��ǆĞƚĞƌ͗�>ĞĂƌŶŝŶŐ�DĂƚƚĞƌƐ͘

�ŽŽƉĞƌ͕�:͘�>͘�Θ�ZŽďŝŶƐŽŶ͕�W͘�;ϮϬϬϮͿ͘�'ĞƚƚŝŶŐ�ƐƚĂƌƚĞĚ͗�/ŶĨŽƌŵĂů�ƐŵĂůůͲŐƌŽƵƉ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ŝŶ�ůĂƌŐĞ�ĐůĂƐƐĞƐ͘�EĞǁ��ŝƌĞĐƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�dĞĂĐŚŝŶŐ�Θ�>ĞĂƌŶŝŶŐ͕�;ϴϭͿ͕�ϭϳ͘��

�ĂďĞůů͕�:͘�;ϮϬϭϴͿ͘�^ĞůĨͲ�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ďǇ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�΀ŽŶůŝŶĞ΁�DĂƚŚƐ�Ͷ EŽ�WƌŽďůĞŵ͊͘��ǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ͗�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬŵĂƚŚƐŶŽƉƌŽďůĞŵ͘ĐŽŵͬƐĞůĨͲĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚͲďǇͲĐŚŝůĚƌĞŶͬ ΀�ĐĐĞƐƐĞĚ�ϭϭ�

�ĞĐ͘�ϮϬϭϵ΁͘

�ĞĂŶ͕�:͘�;ϮϬϭϭͿ͘�dŚĞ�,ŝƐƚŽƌŝĐĂů��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ͗��ƌŽƐƐͲ�ƵƌƌŝĐƵůĂƌ�>ĞĂƌŶŝŶŐ͘��ǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ͗�ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŚŝƐƚŽƌǇ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬƌĞƐŽƵƌĐĞƐͬƉƌŝŵĂƌǇͺ ƌĞƐŽƵƌĐĞͺϯϲϯϴ͕ϯϲϱϯͺϳ͘Śƚŵů�΀�ĐĐĞƐƐƐĞĚ�ϮϬƚŚ �ĞĐĞŵďĞƌ�

ϮϬϭϵ΁͘

�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�^ĐŝĞŶĐĞ�;ϭϵϴϱͿ͘��,D/�^ĞƌŝĞƐ��ƵƌƌŝĐƵůƵŵ�DĂƚƚĞƌƐ�Ϯ͗dŚĞ��ƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĨƌŽŵ�ϱ�ƚŽ�ϭϲ͘�

�ŽŶĂůĚƐŽŶ͕�'͘�;ϮϬϭϱͿ͘�^ƵĐĐĞƐƐĨƵů�&ƵƚƵƌĞƐ͘�΀ŽŶůŝŶĞ΁�'Žǀ͘ǁĂůĞƐ͘��ǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ͗�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬŐŽǀ͘ǁĂůĞƐͬƐŝƚĞƐͬĚĞĨĂƵůƚͬĨŝůĞƐͬƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶƐͬϮϬϭϴͲϬϯͬƐƵĐĐĞƐĨƵůͲĨƵƚƵƌĞƐͲĂͲƐƵŵŵĂƌǇͲŽĨͲƉƌŽĨĞƐƐŽƌͲŐƌĂŚĂŵͲ

ĚŽŶĂůĚƐŽŶƐͲƌĞƉŽƌƚ͘ƉĚĨ ΀�ĐĐĞƐƐĞĚ�ϭϱƚŚ �ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ΁͘

&ĂƵƚůĞǇ͕�D͘�Θ�^ĂǀĂŐĞ͕�:͘�;ϮϬϭϭͿ��ƌŽƐƐͲ�ƵƌƌŝĐƵůĂƌ�dĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�^ĐŚŽŽů�ʹ dŚĞ��ƌƚƐ͗�ĚƌĂŵĂ͕�ǀŝƐƵĂů�ĂƌƚƐ͕�ŵƵƐŝĐ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ͘��ďŝŶŐĚŽŶͬEĞǁ�zŽƌŬ͗�ZŽƵƚůĞĚŐĞ

&ŽŐĂƌƚǇ͕�Z͘:͘�ϭϵϵϱ͘�dŚĞ�ŵŝŶĚĨƵů�ƐĐŚŽŽů͗�,Žǁ�ƚŽ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂ͘�&ƌĞŶĐŚ͛Ɛ�&ŽƌĞƐƚ͕�E^t͗�:ĂŵĞƐ��ĞŶŶĞƚƚ�WƵďůŝƐŚĞƌƐ͘

'Žǀ͘ǁĂůĞƐ͘�;ϮϬϭϳͿ͘��ǇŵƌĂĞŐ�ϮϬϱϬ͗���ŵŝůůŝŽŶ�tĞůƐŚ�ƐƉĞĂŬĞƌƐ͘�tŽƌŬ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ϮϬϭϳʹϮϭ͘�΀ŽŶůŝŶĞ΁��ǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ͗�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬŐŽǀ͘ǁĂůĞƐͬƐŝƚĞƐͬĚĞĨĂƵůƚͬĨŝůĞƐͬƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶƐͬϮϬϭϴͲϭϮͬĐǇŵƌĂĞŐͲϮϬϱϬͲŽƵƌͲ
ƉůĂŶͲĨŽƌͲϮϬϭϳͲƚŽͲϮϬϮϭͺϬ͘ƉĚĨ ΀�ĐĐĞƐƐĞĚ�ϭϱ��ĞĐ͘�ϮϬϭϵ΁͘

'ƌĞŶĨĞůů͕�D͘�ϮϬϬϮ͘�DŽĚĞƌŶ�ůĂŶŐƵĂŐĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͘�>ŽŶĚŽŶ͗�ZŽƵƚůĞĚŐĞ͘

,ĂƚƚŝĞ͕�:͘��͘��͘�;ϮϬϭϮͿ͘�sŝƐŝďůĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ͘�>ŽŶĚŽŶ͕�h<͗�ZŽƵƚůĞĚŐĞ͘

,ǁď͘ŐŽǀ͘ǁĂůĞƐ͘�;ϮϬϭϵͿ͘��ƌĂĨƚ��ƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĨŽƌ�tĂůĞƐ�ϮϬϮϮ�Ͳ ,ǁď͘�΀ŽŶůŝŶĞ΁��ǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ͗�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬŚǁď͘ŐŽǀ͘ǁĂůĞƐͬĚƌĂĨƚͲĐƵƌƌŝĐƵůƵŵͲĨŽƌͲǁĂůĞƐͲϮϬϮϮͬ ΀�ĐĐĞƐƐĞĚ�Ϯϭ��ĞĐ͘�ϮϬϭϵ΁͘

:ĂĐŽďƐ͕�,͘,͘�ϭϵϴϵ͘�dŚĞ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĐŽŶƚĞŶƚ͘�/Ŷ�/ŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͗��ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ͕�ĞĚ͘�,͘,͘�:ĂĐŽďƐ͕�ϭʹϭϯ͘��ůĞǆĂŶĚƌŝĂ͕�s�͗��^��

<ůĞŶŽǁƐŬŝ͕�s͘�;ϮϬϬϵͿ͘��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƌĞǀŝƐŝƚĞĚ͗�ĂŶ��ƐŝĂͲWĂĐŝĨŝĐ�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ͘��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŝŶ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ͗�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ͕�WŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�WƌĂĐƚŝĐĞ͕�ϭϲ;ϯͿ͕�ϮϲϯͲϮϲϴ͘

>ĂŬĞ͕�<͘�ϭϵϵϰ͘�/ŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͘�^ĐŚŽŽů�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƐĞƌŝĞƐ͘�EŽƌƚŚ�tĞƐƚ�ZĞŐŝŽŶĂů��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�>ĂďŽƌĂƚŽƌǇ͘�ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶǁƌĞů͘ŽƌŐͬƐĐƉĚͬƐŝƌƐͬϴͬĐϬϭϲ͘Śƚŵů

>ĞĂŚǇ͕�^͕͘�>ǇŽŶ͕��͕͘�dŚŽŵƉƐŽŶ͕�D͕͘�Θ�tŝůŝĂŵ͕��͘�;ϮϬϬϱͿ͘��ůĂƐƐƌŽŽŵ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͗�ŵŝŶƵƚĞͲďǇͲŵŝŶƵƚĞ�ĂŶĚ�ĚĂǇͲďǇͲĚĂǇ͘��ĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͕�ϲϯ;ϯͿ͕�ϭϴͲϮϰ͘�

>ĞĞ͕��͘�;ϮϬϬϲͿ�>ĂŶŐƵĂŐĞ�ĨŽƌ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�DĂƚŚĞŵĂƚŝĐƐ͘��ĞƌŬƐŚŝƌĞ͗�KhW

DŽƌƌŝƐŽŶ�DĐ'ŝůů͕�Z͘�;ϮϬϭϲͿ͘�>ŝǀĞ�&ĞĞĚďĂĐŬ�ŝŶ�>ĞƐƐŽŶƐ͘�΀ŽŶůŝŶĞ΁�dĞĂĐŚĞƌdŽŽůŬŝƚ͘��ǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ͗�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƚĞĂĐŚĞƌƚŽŽůŬŝƚ͘ĐŽ͘ƵŬͬϮϬϭϲͬϭϬͬϮϬͬůŝǀĞͲĨĞĞĚďĂĐŬͬ ΀�ĐĐĞƐƐĞĚ�ϭϭ��ĞĐ͘�ϮϬϭϵ΁͘

DǇůŽĐĂůƐĐŚŽŽů͘ǁĂůĞƐ͘ŐŽǀ͘ƵŬ͘�;ϮϬϭϵͿ͘�

΀ŽŶůŝŶĞ΁��ǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ͗�ŚƚƚƉ͗ͬͬŵǇůŽĐĂůƐĐŚŽŽů͘ǁĂůĞƐ͘ŐŽǀ͘ƵŬͬ^ĐŚŽŽůͬϲϲϵϮϭϴϴ͍ůĂŶŐсĞŶ ΀�ĐĐĞƐƐĞĚ�ϭϱƚŚ �ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ΁͘

YƵĂůŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ͕��ƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĂŶĚ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ĨŽƌ�tĂůĞƐ�;�����Ϳ�;ϭϵϵϲͿ��ĞƐŝƌĂďůĞ�KƵƚĐŽŵĞƐ�ĨŽƌ��ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ďĞĨŽƌĞ��ŽŵƉƵůƐŽƌǇ�^ĐŚŽŽů��ŐĞ͘�΀ŽŶůŝŶĞ΁͘��ǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ͗�

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĐůŝů͘ĨŝůĞƐ͘ǁŽƌĚƉƌĞƐƐ͘ĐŽŵͬϮϬϬϴͬϭϬͬĚͲůͲŽ͘ƉĚĨ ΀�ĐĐĞƐƐĞĚ�ϭϲ��ĞĐ͘�ϮϬϭϵ΁͘

WŽƉŚĂŵ͕�t͘�:͘�;ϮϬϬϴͿ͘�dƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝǀĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘��ůĞǆĂŶĚƌŝĂ͕�s�͗��^��͘

ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ
dƵĞƐĚĂǇ͕��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϬ͕�ϮϬϭϵ Ϯ͗ϮϬ�WD



ZŽƐĞ͕�:͘�ϮϬϬϵ͘�/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͗�&ŝŶĂů�ƌĞƉŽƌƚ͘�>ŽŶĚŽŶ͗���^&�WƵďůŝĐĂƚŝŽŶƐ

^ƚŝŐŐŝŶƐ͕�Z͘�:͘�;ϮϬϬϱͿ͘�&ƌŽŵ�ĨŽƌŵĂƚŝǀĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�&KZ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͗�Ă�ƉĂƚŚ�ƚŽ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŝŶ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐͲďĂƐĞĚ�ƐĐŚŽŽůƐ͘�WŚŝ��ĞůƚĂ�<ĂƉƉĂŶ͕�ϴϳ;ϰͿ͕�ϯϮϰͲϯϮϴ

^ƵƚƚŽŶ�dƌƵƐƚ�;ϮϬϭϭͿ�/ŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ŽŶ�ƉƵƉŝů�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�h<�ʹ ŝŶƚĞƌŝŵ�ĨŝŶĚŝŶŐƐ͘��ǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ͗�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐƵƚƚŽŶƚƌƵƐƚ͘ĐŽŵͬƌĞƐĞĂƌĐŚƉĂƉĞƌͬŝŵƉƌŽǀŝŶŐͲŝŵƉĂĐƚͲ

ƚĞĂĐŚĞƌƐƉƵƉŝůͲĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚͲƵŬͲŝŶƚĞƌŝŵĨŝŶĚŝŶŐƐ ΀ĂĐĐĞƐƐĞĚ�ϮϬƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ΁͘

tĂůůĂĐĞ͕��͕͘��͘��ĂǀĞ͕�ĂŶĚ��͘��ĞƌƌǇ͘�ϮϬϬϵ͘�dĞĂĐŚŝŶŐ�ƉƌŽďůĞŵͲƐŽůǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐĐŝĞŶĐĞ͘�>ŽŶĚŽŶ͗��ĂǀŝĚ�&ƵůƚŽŶ͘


