
�ƐƐŝŐŶŵĞŶƚ�dŝƚůĞ͗ ��ƉŽƌƚĨŽůŝŽ�ǁŚŝĐŚ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞƐ�Ă�ĐƌŝƚŝĐĂů�ƌĞĨůĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŵĂĚĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ƉƌŝŶĐŝƉĂůƐ�
^ƚƵĚĞŶƚ�EĂŵĞ͗��ŵŝůǇ�dŝŵƉƐŽŶ
^ƚƵĚĞŶƚ�EƵŵďĞƌ͗ ϭϵϬϯϱϭϮ
WĂƚŚǁĂǇ͗�^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�W'��
>ŝŶŬ�ƚŽ�KŶĞEŽƚĞ͗�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬƵŽǁƚƐĚͲŵǇ͘ƐŚĂƌĞƉŽŝŶƚ͘ĐŽŵͬ͗Ž͗ͬŐͬƉĞƌƐŽŶĂůͬϭϵϬϯϱϭϮ
ͺƐƚƵĚĞŶƚͺƵǁƚƐĚͺĂĐͺƵŬͬ�ŬŬŚϭŚZǇŵĨϱ/Ƶh�ŝD:�ǁďͲŬ��ϴĚĚ&ůǁŝ<ϳϮ�ǁϴϬϴŐϯϴƋϵY͍Ğс^ƌKůƐĨ�

KǀĞƌǀŝĞǁ
dƵĞƐĚĂǇ͕��ĞĐĞŵďĞƌ�ϯ͕�ϮϬϭϵ ϱ͗Ϯϵ�WD



*DPHV

&ŝŐƵƌĞ�ϭ͗�dŚŝƐ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ĞǆƚƌĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƚĂƐŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ŝŶƐĞƌƚŝŶŐ�ĂĚũĞĐƚŝǀĞƐ�ďĞĨŽƌĞ�ĞĂĐŚ�ŶŽƵŶ͘

dŚŝƐ�ůĞƐƐŽŶ�ǁĂƐ�ƚĂƵŐŚƚ�ƚŽ�Ă�ĐůĂƐƐ�ŽĨ�ϭϵ͕�ůŽǁĞƌ�ƐŬŝůů͕�ǇĞĂƌ�ϳΖƐ͘�dŚĞ�ůĞƐƐŽŶ�ĨŽĐƵƐ�ǁĂƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ͕�
ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶƚůǇ�ŽŶ�ĂĚũĞĐƚŝǀĞƐ�ĂŶĚ�ŶŽƵŶƐ͘��dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ĐŽƉǇ�ƚŚĞ�ƚĞǆƚ͕�ƐŚŽǁŶ�
ŚĞƌĞ͕�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ͕�ŝŶƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ďŽŽŬƐ�ĂŶĚ�ƉůĂĐĞ�ĂŶ�ĂĚũĞĐƚŝǀĞ�ďĞĨŽƌĞ�ĞĂĐŚ�ŶŽƵŶ͘�
�ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ǁĂƐ�ŵŽĚĞůůĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ƚŽ�ƐĞĐƵƌĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŵŝƐƚĂŬĞŶůǇ�
ŝŶĐůƵĚĞĚ�ĂĚǀĞƌďƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĂĚũĞĐƚŝǀĞƐ�;ŝŵĂŐĞ��Ϳ͘��/�ŶŽƚŝĐĞĚ�ƚŚŝƐ�ǁŚĞŶ�ĐŝƌĐƵůĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽŽŵ�ĂŶĚ�ĐĂůůĞĚ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ŶŽƵŶƐ͕�ǀĞƌďƐ͕�ĂĚũĞĐƚŝǀĞƐ�ĂŶĚ�ĂĚǀĞƌďƐ�ƚŽ�ĚŝƐŵŝƐƐ�ĐŽŶĨƵƐŝŽŶ͘�
&Žƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ůĞƐƐŽŶ�/�ƉůĂŶŶĞĚ�Ă�ŐĂŵĞ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚΖƐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ŶŽƵŶƐ͕�ǀĞƌďƐ͕�ĂĚũĞĐƚŝǀĞƐ�
ĂŶĚ�ĂĚǀĞƌďƐ͘��ƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŬŝůů�ůĞǀĞů�ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌĂů�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�/�ŵĂĚĞ�ƚŚĞ�ŐĂŵĞ�ŝŶƚŽ�Ă�
ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ŚĞůƉĞĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ͘�dŚĞ�ŐĂŵĞ�ǁĂƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ds�ŐĂŵĞ�ƐŚŽǁ�
ΖtŝƉĞŽƵƚΖ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂĚĞ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶ�ŵŽƌĞ�ĨƵŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƐ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ǁĞƌĞ�ĨĂŵŝůŝĂƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ŐĂŵĞ�ƐŚŽǁ͘�
dŚŝƐ�ůĞƐƐŽŶ�ƉƌŽǀĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ƚŚĞ�ŶŽƵŶƐ͕�ǀĞƌďƐ�
ĂĚũĞĐƚŝǀĞƐ�ĂŶĚ�ĂĚǀĞƌďƐ�ǁŚĞŶ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆƚƌĂĐƚ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ůĞƐƐŽŶ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝĨ�/�ǁĞƌĞ�ƚŽ�
ƚĞĂĐŚ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶ�ĂŐĂŝŶ͕�/�ǁŽƵůĚ�ĞĚŝƚ�ƚŚĞ�ĞǆƚƌĂĐƚ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ǀĞƌďƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŵŝŶŝŵŝƐĞ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�
ĐŽŶĨƵƐŝŽŶ͘�

'ŽŽĚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŵĞĂŶƐ�ĞŵƉůŽǇŝŶŐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨŽƌ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ͘
dƵĞƐĚĂǇ͕��ĞĐĞŵďĞƌ�ϯ͕�ϮϬϭϵ ϱ͗ϯϬ�WD



)LJXUH������+HUH�LV�D�VFUHHQVKRW�RI�WKH�
:LSHRXW
�JDPH�XVHG�WR�DVVHVV�OHDUQLQJ��$V�VKRZQ�E\�
WKH�VLGH�SDQHO�WKHUH�ZHUH�D�QXPEHU�RI�VOLGHV�GHGLFDWHG�WR�HDFK�ZRUG�FDWHJRU\�WR�HQVXUH�
VWXGHQWV�ZHUH�DVVHVVHG�RQ�NQRZOHGJH�RI�HDFK��

4XHVWLRQLQJ�&RORXU�&DUGV

&ŝŐƵƌĞ�ϭ͘ϯ͗�dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƐĐƌĞĞŶƐŚŽƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞƐĐƌŝƉƚŝǀĞ�ǁƌŝƚŝŶŐ�ůĞƐƐŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐŽůŽƵƌĞĚ�ĐĂƌĚƐ�ŝƐ�ĞǆƉůĂŝŶĞĚ͘�

dŚĞ�ǇĞĂƌ�ϵ�ĐůĂƐƐ�/�ƚĞĂĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ϭϮ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ďĂƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�;^d&Ϳ�ĚƵĞ�ƚŽ�
ǀĂƌŝŽƵƐ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŶĞĞĚƐ�;�>EͿ�ĂŶĚͬŽƌ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌĂů�ŝƐƐƵĞƐ͘��ƵĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�/�ƚƌǇ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĞĂĐŚ�ůĞƐƐŽŶ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŵƵůƚŝͲƐĞŶƐŽƌǇ�ƚĂƐŬƐ�ǁŚĞƌĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�&Žƌ�ƚŚŝƐ�ůĞƐƐŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�
ĚĞƐĐƌŝƉƚŝǀĞ�ǁƌŝƚŝŶŐ�ŝŶ�ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�Ă�ǁƌŝƚƚĞŶ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘�
�ůƚŚŽƵŐŚ�/�ĨŽƵŶĚ�ƚŚŝƐ�ƚŚŝƐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ƵƐĞĨƵů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶ�ƉůĂŶŶĞĚ͕�/�ĚŽŶ͛ƚ�ƚŚŝŶŬ�/�ǁŽƵůĚ�ƵƐĞ�ƚŚŝƐ�ǀĞƌǇ�
ŽĨƚĞŶ�ĂƐ�ŝƚ�ŚŽůĚƐ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚŽůĚŝŶŐ�ƵƉ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĐŽůŽƵƌ�ĂƐ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂĐƚƵĂůůǇ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ǁŚǇ͘



&ŝŐƵƌĞ�ϭ͘ϰ͗�dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƐĐƌĞĞŶƐŚŽƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�WŽǁĞƌWŽŝŶƚ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƵƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ͘�dŚĞ�ůŝƚĞƌĂƌǇ�
ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ǁĞƌĞ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�ŝŶ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ĐŽůŽƵƌƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽůŽƵƌ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�
ǁŚŝĐŚ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ͘�

dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚƌĞĞ�ƉŝĞĐĞƐ�ŽĨ�ĐŽůŽƵƌĞĚ�ĐĂƌĚ�ʹ ŐƌĞĞŶ͕�ŽƌĂŶŐĞ�ĂŶĚ�ďůƵĞ͘��ĂĐŚ�ĐŽůŽƵƌ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ă�ůŝƚĞƌĂƌǇ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ͘�KŶ�ƚŚĞ�WŽǁĞƌWŽŝŶƚ�/�ƐŚŽǁĞĚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĞǆƚƌĂĐƚƐ�ĨƌŽŵ�Ă�ďŽŽŬ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�
ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂĚ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ƚŚĞ�ĐŽůŽƵƌ�ĐĂƌĚ�ƚŚĂƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ƚŚĞǇ�ƚŚŽƵŐŚƚ�
ǁĂƐ�ďĞŝŶŐ�ƵƐĞĚ͘�dŚŝƐ�ŵĞĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�/�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ǀŝƐƵĂůůǇ�ĂƐƐĞƐƐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐΖ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ůŝƚĞƌĂƌǇ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ĂƐ�Ă�ĐůĂƐƐ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ŽŶ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐƚĞƉ͘�

&ŝŐƵƌĞ�ϭ͘ϱ͗�dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƉŚŽƚŽ�ŽĨ�ƚŚĞ�dĞĂĐŚĞƌΖƐ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ůĞĨƚ�ŝŶ�ŵǇ�ũŽƵƌŶĂů͘�

�ůƚŚŽƵŐŚ�/�ĨŽƵŶĚ�ƚŚŝƐ�ƚŚŝƐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ƵƐĞĨƵů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶ�ƉůĂŶŶĞĚ͕�/�ĚŽŶ͛ƚ�ƚŚŝŶŬ�/�ǁŽƵůĚ�ƵƐĞ�
ƚŚŝƐ�ǀĞƌǇ�ŽĨƚĞŶ�ĂƐ�ŝƚ�ŚŽůĚƐ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚŽůĚŝŶŐ�ƵƉ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĐŽůŽƵƌ�ĂƐ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂĐƚƵĂůůǇ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ǁŚǇ͘�/ƚ�ŝƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƌĞĂƐŽŶ�ƚŚĂƚ�ƋƵĞƐƚŝŽŶŝŶŐ�ǁĂƐ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƚŽŽů�
ƚŽ�ĐŽŶĨŝƌŵ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŚĂĚ�ƚĂŬĞŶ�ƉůĂĐĞ͘�

^ĞůĨͲ�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ



&ŝŐƵƌĞ�ϭ͘ϲ͗�dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƉŚŽƚŽ�ƚĂŬĞŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞůĨͲĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ǁŽƌŬƐŚĞĞƚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ƐƚƵĚĞŶƚ͘�/�ƚŽŽŬ�ƚŚĞ�
ƉŚŽƚŽ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŚĂĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚĞĞƚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ĞŶƐƵƌĞ�ŶŽ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĞƚĂŝůƐ�ǁĞƌĞ�
ĞǆƉŽƐĞĚ͘�

��ƐƉĞĂŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŵǇ�ǇĞĂƌ�ϳ�ĐůĂƐƐĞƐ͘�dŚĞ�ĐůĂƐƐ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ƵƉ�ŽĨ�Ϯϴ�
ŵŝǆĞĚ�ĂďŝůŝƚǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ŽĨ�ŽŶĞ�ƚŽ�ƚŚƌĞĞ�ŝƚĞŵƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�Ă�ΖŵĞŵŽƌǇ�ďŽǆΖ͘�
/�ŚĂŶĚĞĚ�ŽƵƚ�ƚŚĞƐĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƐŚĞĞƚƐ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞǇ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ͘�dŚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƚŽůĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƐĞůĨ�Ͳ ĂƐƐĞƐƐ�ƚŚĞŝƌ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�
ƐŬŝůůƐ͘�dŚĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƐŚĞĞƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ůĞǀĞů͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĚĞĐŝĚĞ�
ǁŚŝĐŚ�ůĞǀĞů�ƚŚĞǇ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ƚŚĞǇ�ĞŝƚŚĞƌ�ůŽǁ͕�ŵŝĚĚůĞ�Žƌ�ŚŝŐŚ͘�dŚĞ�ƐĞĐƚŝŽŶ�
Ăƚ�ƚŚĞ�ďŽƚƚŽŵ�ĂůůŽǁƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞĂƐ�ĨŽƌ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ͘�/�ƚŚŽƵŐŚƚ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�
ďĞ�ďĞŶĞĨŝĐŝĂů�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƐĞůĨͲĂƐƐĞƐƐ�ĂƐ�ƚŚŝƐ�ĚĞǀĞůŽƉƐ�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ƐŬŝůůƐ͘



>ŝƚĞƌĂĐǇ

&ŝŐƵƌĞ�Ϯ͗�dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƐĐƌĞĞŶƐŚŽƚ�ƚĂŬĞŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ƚŽ�zĞĂƌ�ϭϬƐ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚŽǁ�ƚŽ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�Ă�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ͘�

/�ƚĂƵŐŚƚ�Ă�ǇĞĂƌ�ϭϬ�ĐůĂƐƐ�ŵĂĚĞ�ƵƉ�ŽĨ�ϯϱ�ŚŝŐŚůǇ�ƐŬŝůůĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶ�ĨŽĐƵƐ�ǁĂƐ�ĞǆĂŵ�
ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�'�^��ĞǆĂŵ͘��ĨƚĞƌ�ŵĂƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĞƐƐĂǇƐ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ĂďŽƵƚ�ΖKĨ�
DŝĐĞ�ĂŶĚ�DĞŶΖ�/�ŶŽƚŝĐĞĚ�ƚŚĂƚ�ŶŽƚ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ǁƌŝƚŝŶŐ�ŝŶ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐƚǇůĞ͘�/�
ƉůĂŶŶĞĚ�Ă�ůĞƐƐŽŶ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ǁƌŝƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌĞĚ�ƚŽ�ƐƚƌĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŶŽƚ�
ŽŶůǇ�ĨŽƌ��ŶŐůŝƐŚ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ĂĐƌŽƐƐ�Ăůů�ƐƵďũĞĐƚƐ͘��Ɛ�Ă�ĐůĂƐƐ�ǁĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�
Ă�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ�ĂŶĚ�ƵƐĞĚ�ĂŶ�ĂŶƐǁĞƌ�ƚŽ�ĂŶ�ĞǆĂŵ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ĂƐ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ͘�

/�ƚŚŽƵŐŚƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƌĞĂůŝƐĞ�ƚŚĂƚ�ůŝƚĞƌĂĐǇ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝŶ��ŶŐůŝƐŚ͕�
ďƵƚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ĨĞĞĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�Ăůů�ŽƚŚĞƌ�ƐƵďũĞĐƚƐ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ǁƌŝƚŝŶŐ�
ƐƵĐŚ�ĂƐ�Ă�ƌĞƉŽƌƚ͕�ƐƵŵŵĂƌŝƐŝŶŐ�ĞƚĐ͘�ĂŶĚ�ǁĞŶƚ�ŽŶ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ǁŚŝĐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŚĞǇ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ŝƚ�
ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚŽ�ĂŶĚ�ǁŚǇ͘�dŚĞ�ůĞƐƐŽŶ�ǁĂƐ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ďĞŶĞĨŝĐŝĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�
ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ǁƌŝƚŝŶŐ�ĨŽƌ�ĂŶĂůǇƐŝŶŐ�ŝŶ��ŶŐůŝƐŚ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚĞ�ƚŚĞ�
ƐƚǇůĞ�ƐƵŝƚĞĚ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌ�ƐƵďũĞĐƚƐ͘�

EƵŵĞƌĂĐǇ

'ŽŽĚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ƌĞŝŶĨŽƌĐĞƐ��ƌŽƐƐͲ
�ƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ůŝƚĞƌĂĐǇ͕�ŶƵŵĞƌĂĐǇ�
ĂŶĚ�ĚŝŐŝƚĂů�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ƚŽ�
ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ƚŚĞŵ͘
dƵĞƐĚĂǇ͕��ĞĐĞŵďĞƌ�ϯ͕�ϮϬϭϵ ϱ͗ϯϬ�WD



&ŝŐƵƌĞ�Ϯ͘ϭ͗��Ŷ�ĂĞƌŝĂů�ǀŝĞǁ�ŵĂƉ�ŽĨ��ƵƐĐŚǁŝƚǌ�ƵƐĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ůĞƐƐŽŶ�ĨŽƌ�ǇĞĂƌ�ϴ͘

/�ƚĞĂĐŚ�Ă�ǇĞĂƌ�ϴ�ĐůĂƐƐ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ƵƉ�ŽĨ�Ϯϴ�ŚŝŐŚ�ƐŬŝůůĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ�ΖdŚĞ�
�ŽǇ�ŝŶ�^ƚƌŝƉƉĞĚ�WǇũĂŵĂƐΖ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ�ŝƐ��ŚŝůĚƌĞŶ�ŽĨ�tĂƌ͘��ƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĞŶƐŝƚŝǀĞ�ŶĂƚƵƌĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐ�/�ƚŚŽƵŐŚƚ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ŐĂŝŶ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�
ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶŽǀĞů�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ͘�



&ŝŐƵƌĞ�Ϯ͘Ϯ͗�dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƉŚŽƚŽ�ƚĂŬĞŶ�ŽĨ�Ă�ƉƵƉŝůΖƐ�ǁŽƌŬ�ǁŚĞƌĞ�ŶƵŵĞƌĂĐǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�
ŽƚŚĞƌ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ͘�

dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƐĞƚ�ƚŚĞ�ƚĂƐŬ�ŽĨ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂƉ�ƚŽ�ĂŶƐǁĞƌ�ĨŝǀĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ͘�dŚĞƐĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�
ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ŶƵŵĞƌĂĐǇ�ƐŬŝůůƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĚƌĂǁŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�Ă�ŵĂƉ�ĂŶĚ�ĞƐƚŝŵĂƚŝŶŐ�
ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŽƌŬĞĚ�ǁĞůů�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ƚĂƐŬ�ĂŶĚ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ĂŶƐǁĞƌĞĚ�Ăůů�
ƚŚĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘�

�ŝŐŝƚĂů��ŽŵƉĞƚĞŶĐĞ

��ǇĞĂƌ�ϭϭ�ĐůĂƐƐ�ŵĂĚĞ�ƵƉ�ŽĨ�ϭϱ�ŵŝĚĚůĞ�ƐŬŝůůĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ŽƌĂĐǇ�ƐĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĞŝƌ�'�^��ĞǆĂŵ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĚĞĐŝĚĞ�ƵƉŽŶ�Ă�ƚŽƉŝĐ͕�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝƚ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�
ĨŝǀĞ�ŵŝŶƵƚĞ�ƐƉĞĞĐŚ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƐĞŶŝŽƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƐƚĂĨĨ͘�/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĚĞĐŝĚŝŶŐ�ŽŶ�Ă�ƚŽƉŝĐ�/�ĂƌƌĂŶŐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ƚŽ�ƵƐĞ�Ă�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ƌŽŽŵ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�
ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŐĂŝŶ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ĂĐĐĞƐƐ�ĨŽƌ�ŝŶƐƉŝƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ƚŽƉŝĐ�ƚŽ�ĐŚŽŽƐĞ͘�KŶĐĞ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�
ĚĞĐŝĚĞĚ�ŽŶ͕�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐƚĂŐĞ�ƚŽŽŬ�ƉĂƌƚ͘�^ŽŵĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ďƵůůĞƚ�ƉŽŝŶƚ�ĨĂĐƚƐ�ƚŽ�ůĂƚĞƌ�
ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƐƉĞĞĐŚ͕�ŽƚŚĞƌƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�Ă�ŵŽŽĚ�ďŽĂƌĚ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ƵƉ�ŽĨ�ƉŚŽƚŽƐ͕�ĨĂĐƚƐ�
ĂŶĚ�ƐƚĂƚŝƐƚŝĐƐ͘�



&ŝŐƵƌĞ�Ϯ͘ϯ͗��ďŽǀĞ�ŝƐ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚΖƐ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƉĞĞĐŚ͘�dŚŝƐ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĐŚŽƐĞ�ƚŽ�
ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵƉƚ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘

&ŝŐƵƌĞ�Ϯ͘ϰ͗�dŚŝƐ�ŝƐ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚΖƐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ǁŚŽ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�Ă�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ƉŝĐƚƵƌĞ�ĨŽƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ďƵƚ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞĚ�
ĨĂĐƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�ůĂƚĞƌ�ĞǆƉĂŶĚĞĚ�ƵƉŽŶ͘

dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŵĂĚĞ�ĂǁĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŶŽ�ΖƌŝŐŚƚΖ�ǁĂǇ�ŝŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁĞƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�
ƚŽ�ďĞ�ĂƐ�ĐƌĞĂƚŝǀĞ�ĂƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�dŚĞ��ĐůĂƐƐ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�
ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞŝƌ�ƐƉĞĞĐŚ�ďƵƚ�ŵĂŶǇ�ĐŚŽƐĞ�ƚŽ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŽŶůŝŶĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǀĂƐƚ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘�/�ŶŽƚŝĐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ǁĂǇƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�
ƉůĂŶ�ƚŚĞŝƌ�ƐƉĞĞĐŚĞƐ͕�ƌĂŶŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ƐŚŽǁŶ�ĂďŽǀĞ͕�ƚŽ�ƐĂǀŝŶŐ�ůŝŶŬƐ�ƚŽ�ǀŝĚĞŽƐ�ǁŚĞƌĞ�
ƚŚĞŝƌ�ĐŚŽƐĞŶ�ƚŽƉŝĐ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ĚĞďĂƚĞĚ͘��Ɛ�/�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĐĂƉ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐƌĞĂƚŝǀŝƚǇ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ƉůĂŶ�ŝŶ�Ă�ĨŽƌŵ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ďĞƐƚ�ƐƵŝƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ͘�dŚƌŽƵŐŚ�ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƉůĂŶƐ�ĂŶĚ�ƐƉĞĞĐŚĞƐ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĐůĞĂƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽŽŬ�ĨƵůů�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�
ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƉŝĞĐĞƐ�ŽĨ�ǁŽƌŬ͘�



�ŝƌĞĐƚ�dĞĂĐŚŝŶŐ

&ŝŐƵƌĞ�ϯ͗dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƐĐƌĞĞŶƐŚŽƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�WŽǁĞƌWŽŝŶƚ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ϭϬ�ĐůĂƐƐ͘��Ɛ�
ǀŝƐŝďůĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞ�ƉĂŶĞů͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ƚǁŽ�ƐůŝĚĞƐ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŝŶ�ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵ͘�

/�ƚĞĂĐŚ�Ă�ĐůĂƐƐ�ŽĨ�ŚŝŐŚĞƌ�ĂďŝůŝƚǇ�ǇĞĂƌ�ϭϬΖƐ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ƵƉ�ŽĨ�ϯϱ�ŵŝǆĞĚ�ŐĞŶĚĞƌ�
ƉƵƉŝůƐ͘�DǇ�ƌŽůĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ǁĞĞŬƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�
'�^��ĞǆĂŵ�ŝŶ�:ĂŶƵĂƌǇ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ�ΖKĨ�DŝĐĞ�ĂŶĚ�DĞŶΖ�ĂŶĚ�
WŽĞƚƌǇ͕�ďŽƚŚ�ƚŽƉŝĐ�/�ŚĂǀĞ�ƚĂƵŐŚƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ͘�dŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ĨĞǁ�ǁĞĞŬƐ�ŽĨ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�/�
ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�KĨ�DŝĐĞ�ĂŶĚ�DĞŶ�ǁŚĞƌĞ�/�ƚĂƵŐŚƚ�ƚŚĞŵĞƐ͕�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌĂůů�ƉůŽƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶŽǀĞů͘�/�ƚŚĞŶ�ŵŽǀĞĚ�ŽŶ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚ�WŽĞƚƌǇ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĐůĂƐƐ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚ�KĨ�DŝĐĞ�ĂŶĚ�DĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶƐ�/�ǁĂƐ�
ŶŽƚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚ͘�/�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ƚŽƉŝĐƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ͘�
tŚĞŶ�/�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ŚĂĚ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞĞŶ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ�KĨ�DŝĐĞ�ĂŶĚ�DĞŶ�
ĨŽƌ�Ă�ĨĞǁ�ǁĞĞŬƐ�ƐŽ�/�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶŽǀĞů͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�
/�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ǁŚĞŶ�ŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐ�ŽĨ�ƉŽĞƚƌǇ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�
ǁŚŽůĞ�ŚĂůĨ�Ă�ůĞƐƐŽŶ�ƐƉĞŶƚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƉŽĞƚŝĐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�
ĨŝƌƐƚůǇ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞƐ�ŽĨ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ͕�ƚŚĞŝƌ�
ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ĞĨĨĞĐƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞĂĚĞƌ͘�dŚĞ�ŵŽƐƚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ǁĂǇ�
ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵŝŶŽůŽŐǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ǁĂƐ�ƚŽ�ŝŶƐƚƌƵĐƚ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�ĚŽǁŶ�ĞĂĐŚ�ƚĞƌŵ͕�ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĞĨĨĞĐƚ͘�

WĞĞƌ��ƐƐŝƐƚĞĚ�dĞĂĐŚŝŶŐ

'ŽŽĚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŵĞĂŶƐ�ĞŵƉůŽǇŝŶŐ�Ă�ďůĞŶĚ�ŽĨ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĚŝƌĞĐƚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ͘�
dƵĞƐĚĂǇ͕��ĞĐĞŵďĞƌ�ϯ͕�ϮϬϭϵ ϱ͗ϯϬ�WD



&ŝŐƵƌĞ�ϯ͘ϭ͗�dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƐĐƌĞĞŶƐŚŽƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶ�ƉůĂŶ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘�/�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ƐƉůŝƚ�ƚŽ�ůĞƐƐŽŶƐ�ŝŶƚŽ�ƚǁŽ�
ǁŚĞƌĞ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĨŽĐƵƐ�ĨŽƌ�ŽŶĞ�ĂŶĚ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ͘�dŚŝƐ�
ůĞƐƐŽŶ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ĂƐƉĞĐƚ͘�

KŶĞ�ŽĨ�ŵǇ�ǇĞĂƌ�ϳ�ĐůĂƐƐĞƐ�ŚĂĚ�ĂŶ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘�
dŚĞ�ĐůĂƐƐ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ƵƉ�ŽĨ�Ϯϴ�ŚŝŐŚĞƌ�ƐŬŝůů�ƐĞƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ŚĂĚ�ŶŽƚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ŚĂĚ�
ĂŶǇ�ůĞƐƐŽŶƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ͘�dŚĞ�ĐůĂƐƐ�ĂƌĞ�ƵƐƵĂůůǇ�ǀĞƌǇ�
ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ�ůĞƐƐŽŶƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ǁĞůĐŽŵŝŶŐ�ƚŽ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƐƚǇůĞƐ�ŽĨ�ůĞƐƐŽŶƐ�ĂƐ�
ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ďĞĐŽŵĞ�ƋƵŝƚĞ�ĚŝƐƚƌĂĐƚĞĚ�ŝĨ�ĚŝƌĞĐƚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŝƐ�ŽǀĞƌƵƐĞĚ͘�/�ŚĂĚ�ŽŶůǇ�
ƚĂƵŐŚƚ�ƚŚŝƐ�ĐůĂƐƐ�ĨŽƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ǁĞĞŬƐ�ďĞĨŽƌĞ�ďĞŝŶŐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�
ƉƌĞƉĂƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƐŽ�/�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ĞĂĐŚ�
ƐƚƵĚĞŶƚ�ďĞĨŽƌĞŚĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ŵĞĂŶƚ�/�ŚĂĚ�Ă�ĨĂŝƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ďĞŚĂǀŝŽƵƌ͘
/�ƌĞŵŽǀĞĚ�ŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ĂŶĚ�ůĞĨƚ�ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�
ƚŚŝŶŬ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ƌĞƚƵƌŶ͘�
dŚĞ�ƉĞĞƌƐ�/�ƌĞŵŽǀĞĚ�ǁĞƌĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ŶŽƚ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ŝŶ�
ĐŽŶǀĞƌƐĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ͘�/�ĂƐŬĞĚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ƚŚĞǇ�
ĐŽƵůĚ�ĚŽ�ƚŽ�ĚŝƐƉůĂǇ�ƚŚĞŝƌ�ĚŝƐŝŶƚĞƌĞƐƚ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚůǇ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�
ĂĐƚŝŽŶƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŵĂŬŝŶŐ�ŶŽ�ĞǇĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ͕�ĨŝĚŐĞƚŝŶŐ͕�ƐŝŐŚŝŶŐ�ĞƚĐ͘�
dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�Ăůů�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�Ă�ƐĞĂƚŝŶŐ�ƉůĂŶ�ƐŽ�/�ĂƌƌĂŶŐĞĚ�ƉĂŝƌƐ�
ďǇ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƐŝŵƉůǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ŶĞǆƚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͘�dŚĞ�ƐĞĂƚŝŶŐ�ƉůĂŶ�
ǁĂƐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐĂůůǇ�ĂƌƌĂŶŐĞĚ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ΖĐŚĂƚƚǇΖ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�ŶĞǆƚ�ƚŽ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ůĞƐƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ĚŝƐƚƌĂĐƚŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ǁŽƌŬ͘�/�ĐŚŽƐĞ�ƚŚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ĞĂĐŚ�ƉĂŝƌ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ůĞƐƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ďĞ�ĚŝƐĞŶŐĂŐĞĚ�ĨƌŽŵ�ůĞƐƐŽŶƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�/�
ĨĞůƚ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ďĞŶĞĨŝƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚĂƐŬ�ŽĨ�ĂĐƚŝŶŐ�ĚŝƐƚƌĂĐƚĞĚ͕�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞŵ�
ƌĞĂůŝƐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƉŽƐƐĞƐƐ�ƚŚĞ�ƐŬŝůůƐ�ŽĨ�Ă�ŐŽŽĚ�ůŝƐƚĞŶĞƌ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�
ǁĞƌĞ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉĞĂŬĞƌ�ǁĞƌĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚŝƐ�ƌŽůĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�
ƉƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ŐŝǀĞŶ�ĂŶǇ�ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶ�ƚƵƌŶ�
ŚĞůƉĞĚ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ǁŚĂƚ�ŐŽŽĚ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ůŽŽŬƐ�ůŝŬĞ͘�

�ŽͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ�dĞĂĐŚŝŶŐ



&ŝŐƵƌĞ�ϯ͘Ϯ͗�dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶ�ƉůĂŶ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ŝŶ�ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚƌĂŵĂ�ĐůĂƐƐ�
ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ͘

dŚĞ�ĚƌĂŵĂ�ĐůĂƐƐ�/�ƚĞĂĐŚ�ŚĂƐ�Ϯϱ�ŵŝǆĞĚ�ĂďŝůŝƚǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�
ŽŶ�ĂƵƚŚĞŶƚŝĐ�ĞǀĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ŽĐĐƵƌ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�Ă�ƉůĂǇ͘�&Žƌ�ƚŚŝƐ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ůĞƐƐŽŶ�ǁĞ�
ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ŽĐĐƵƌ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƉĞƌŝŽĚ͘��Ɛ�/�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ĚƌĂŵĂ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ƐƵďũĞĐƚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĨĞĞůƐ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ƉĂƌƚĂŬŝŶŐ�ŝŶ͕�
/�ƚƌǇ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶƐ�ĂƐ�ĨƵŶ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĂŶĚ�ĂůůŽǁ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�
ĨƌŝĞŶĚƐ͘�
dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ŝŶƚŽ�ŐƌŽƵƉƐ�ŽĨ�ϱ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�
ĨƌĞĞǌĞͲĨƌĂŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ŐŝǀĞŶ͘�/�ĨĞůƚ�ƚŚĂƚ�ďǇ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�
ĂůůŽĐĂƚĞ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ŝŶƚŽ�ŐƌŽƵƉƐ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ĨĞĞů�ŵŽƌĞ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ĂŶĚ�
ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ĞŶŐĂŐĞ�ďĞƚƚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĞƚ�ƚĂƐŬ͘�

&ŝŐƵƌĞ�ϯ͘ϯ͗�dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƉŚŽƚŽ�ŽĨ�Ă�ĐŽŵŵĞŶƚ�ůĞĨƚ�ŝŶ�ŵǇ�ũŽƵƌŶĂů�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ƚĞĂĐŚĞƌ�
ĂĨƚĞƌ�ŽďƐĞƌǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚƌĂŵĂ�ůĞƐƐŽŶ͘�

tŚŝůƐƚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶ�/�ŚĂĚ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐŽƵůĚ�ŐĞƚ�
ĚŝƐƚƌĂĐƚĞĚ�ďǇ�ďĞŝŶŐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ŝŶ�ĂŶ�ĂĐƚŝǀĞ�
ůĞƐƐŽŶ͘�tŚĞŶ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂŐĂŝŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�/�ǁŝůů�ďĞ�ƐƵƌĞ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ŽŶ�
ƚŽƉ�ŽĨ�ĐůĂƐƐ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŽŶ�ƚĂƐŬ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŝƐ�
ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͘�



dŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶƚŽ�ƚŚƌĞĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚǁĞůǀĞ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ƉƌŝŶĐŝƉĂůƐ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�ďǇ�
�ŽŶĂůĚƐŽŶ�;ϮϬϭϱͿ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐĞƐ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĨŝƌƐƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŵǇ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�dĞĂĐŚŝŶŐ��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�dŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůƐ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚŝƐ�
ƉĂƉĞƌ�ĂƌĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ƌĞŝŶĨŽƌĐŝŶŐ��ƌŽƐƐͲ�ƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇŝŶŐ�
Ă�ďůĞŶĚ�ŽĨ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ͘�dŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůƐ͕�/�ŚĂǀĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞĚ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�
ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ŽŶ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ƉĞĚĂŐŽŐǇ�ǁŚŝĐŚ�/�ŚĂǀĞ�ĐƌŝƚŝĐĂůůǇ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�
ƌĞĨůĞĐƚŝŽŶ͘�/�ŚĂǀĞ�ĐŽůůĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ĂŶŶŽƚĂƚĞĚ�Ă�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ�ǁŚŝĐŚ�ƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�
ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ŝŶƚŽ�ŵǇ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ͘��Ǉ�ĐƌŝƚŝĐĂůůǇ�ĞǀĂůƵĂƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞĨůĞĐƚŝŶŐ�ƵƉŽŶ�ŵǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�/�
ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ŵǇ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�ŵĂŬĞƐ�ŐŽŽĚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�
ŵŽƵůĚ�ŵǇ�ĨƵƚƵƌĞ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ͘

�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�;�&>Ϳ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƉƵƉŝůƐ͛�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͘�
dŚĞ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ĂƌĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĨŽƌŵĂƚŝǀĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂůůŽǁĞĚ�ŵĞ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�
ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ƉƵƉŝůƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐƚĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�;���͕�ϮϬϭϵͿ͘�
�ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĐŽƉŝŽƵƐ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ƚŽ�ĐŚŽŽƐĞ�ĨƌŽŵ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ��&>͕�/�ŚĂǀĞ�
ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ŐĂŵĞƐ͕�ĚŝĂŐŶŽƐƚŝĐ�ƋƵĞƐƚŝŽŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐĞůĨ�ʹ ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘�

/ƚ�ŝƐ�Ă�dĞĂĐŚĞƌ͛Ɛ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĨŝŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ĂŶĚ�ŵŽƚŝǀĂƚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�
ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�,ĂƌŵĞƌ�;ϮϬϬϴͿ�ďĞůŝĞǀĞƐ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŚŽǁ�ǇŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚŝŶŬ�ĂŶĚ�
ŽƉĞƌĂƚĞ�ŝƐ�ĐƌƵĐŝĂů�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�zŽƵŶŐ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽŶĞ�ƚŽ�ĚŝƐƚƌĂĐƚŝŽŶƐ͕�ƐŽ�ĐĂƚĞƌŝŶŐ�ƚŽ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�ĨƵŶ�ŶĂƚƵƌĞ�ďǇ�ŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�ŐĂŵĞƐ�ĂƐ�Ă�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƚŽŽů�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ŽĨ�ďĞŶĞĨŝƚ�;�ĂŬŚƐŚ͕�
ϮϬϭϲͿ͘��ĚĂŵƐ�;ϮϬϭϳͿ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞƐ�ůŝŵŝƚĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĞƚŚŽĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ŽĨ�ŶĞŐĂƚŝǀĞůǇ�
ŝŵƉĂĐƚŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ƐĞůĨͲĞƐƚĞĞŵ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ŬĞĞƉ�͚ůŽƐŝŶŐ͛�Ăƚ�ƚŚĞ�ŐĂŵĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐŽƵůĚ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�
ĂŐŐƌĞƐƐŝǀĞ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ͘

�ĨƚĞƌ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŝŵĞ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƵƉŝůƐ�/�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ŵǇ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌ�ϳ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĚŝĨĨĞƌ�ŐƌĞĂƚůǇ�ŝŶ�
ǁŚĂƚ�ŵŽƚŝǀĂƚĞƐ�ƚŚĞŝƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�sĞƌŶŽŶ�;ϮϬϬϵͿ�ƐƚĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŚĞĂůƚŚǇ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ĞŶŐĂŐĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĨŽƌĐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ͘�/Ŷ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ͕�ƚŚĞ�ŐĂŵĞ�
ƉƌŽǀĞĚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ƵƐĞĨƵů�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƚŽŽů�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�Ăůů�ƐŚŽǁĞĚ�ƐŝŐŶƐ�ŽĨ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�ĂŶĚ�
ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ĞǀŝĚĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƚĞĂŵƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�/�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĚƵďŝŽƵƐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚŝƐ�ŐĂŵĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĐůĂƐƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŵĂŬŝŶŐ�
ĂŵĞŶĚŵĞŶƚƐ�ĂƐ�ŝƚ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƚĂŝůŽƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĐůĂƐƐĞƐ͛�ĐŽŶƚĞǆƚ�;�ĂŬŚƐŚ͕�ϮϬϭϲͿ͘�hƐŝŶŐ�ŐĂŵĞƐ�ĂƐ�Ă�
ĨŽƌŵ�ŽĨ��&>�ŝƐ�ŶŽƚ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇ�ĐůĂƐƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĞǆĐŝƚĞŵĞŶƚ�ĐĂŶ�ďĞĐŽŵĞ�ŽǀĞƌǁŚĞůŵŝŶŐ�ƚŽ�ƐŽŵĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ�ƚŚŽƐĞ�ǁŝƚŚ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŶĞĞĚƐ�;�>EͿ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�/�ŚĂǀĞ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ƚŽ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƋƵĞƐƚŝŽŶŝŶŐ͘�

YƵĞƐƚŝŽŶŝŶŐ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ĨŽƌ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ƌĞĂƐŽŶƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ƐƚŝŵƵůĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ͕�ƚŽ�ŝŶŝƚŝĂƚĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͕�Žƌ�ŵĞƌĞůǇ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ĨŽƌ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�;tŝůĞŶ͕�ϭϵϵϭ͕�&ƵƐĐŽ͕�ϮϬϭϮͿ͘��ƵŝůĚŝŶŐ�ƵƉŽŶ�ƚŚŝƐ͕��ǇůĂŶ�tŝůŝĂŵ�;ϮϬϭϳͿ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĞƌĞ�
ĂƌĞ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�ƋƵĞƐƚŝŽŶŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĚŝĂŐŶŽƐƚŝĐ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͘�tŝůŝĂŵ�
;ϮϬϭϳͿ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ������ĐĂƌĚƐ�ĂƐ�Ă�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ƚŽ�ŝŶƐƉŝƌĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶŝŶŐ͘�dŚĞ�ŝĚĞĂ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�

�ƌŝƚŝĐĂů�ZĞĨůĞĐƚŝŽŶ
dƵĞƐĚĂǇ͕��ĞĐĞŵďĞƌ�ϯ͕�ϮϬϭϵ ϱ͗ϯϬ�WD



ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĨŽƵƌ�ĐĂƌĚƐ�;ůĂďĞůůĞĚ��͕��͕���ĂŶĚ��Ϳ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ƉŽƐĞĚ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ǁŚĞƌĞ�
ƚŚĞ�ĂŶƐǁĞƌƐ�ĂƌĞ�ůĂďĞůůĞĚ�ƚŽ�ŵĂƚĐŚ�ƚŚĞ�ĐĂƌĚƐ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚĞŶ�ŽĨĨĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ĂŶƐǁĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƚĞĂĐŚĞƌ�ĐĂŶ�ǀŝƐƵĂůůǇ�ĂƐƐĞƐƐ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ͘��ŶǇ�ĚŝƐĐƌĞƉĂŶĐŝĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞƐŽůǀĞĚ�
ďǇ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ĂƐŬŝŶŐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ͘��ŝĂŐŶŽƐƚŝĐ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ƚŽ�
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/�ĂĚĂƉƚĞĚ�ƚŚĞ������ĐĂƌĚƐ�ƚŽ�ĐŽůŽƵƌ�ĐĂƌĚƐ�ĂƐ�/�ĨĞůƚ�ƚŚĞ�ǀŝƐƵĂů�ĂŝĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝƚĞƌĂƌǇ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�
ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ĐŽůŽƵƌƐ�;&ŝŐƵƌĞ�ϭ͘ϰͿ�ǁĂƐ�Ă�ƐƚƌŽŶŐĞƌ�ƐĐĂĨĨŽůĚŝŶŐ�ƚŽŽů͘�dŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐĂƌĚƐ�ŽĨĨĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ƋƵŝĐŬ�ĐŚĞĐŬƐ�ŽĨ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͘�/Ĩ�ĂŶǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŚĞ�
ŝŶĐŽƌƌĞĐƚ�ĂŶƐǁĞƌ͕�/�ƵƐĞĚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ŵŝƐƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƐƚĞŵŵĞĚ�
ĨƌŽŵ�ĂŶĚ�ĐůĂƌŝĨŝĞĚ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ĂŶƐǁĞƌ͘�dŚĞ�ĂĚĂƉƚĞĚ������ĐĂƌĚƐ�ƵƐĞĚ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶŝŶŐ�ǁĂƐ�
ĂŶ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ƵƐĞĨƵů��&>�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ǁŚŝĐŚ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ŵŽƐƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŽŽŬ�ůŝƚƚůĞ�ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�
;&ŝŐƵƌĞ�ϭ͘ϱͿ͘�tŝƚŚŽƵƚ�ƋƵĞƐƚŝŽŶŝŶŐ�ĂƐ�Ă�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�/�ĚŽŶ͛ƚ�ĨĞĞů�ƚŚĞ������ĐĂƌĚƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂƐ�
ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐŽƉǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĐĂƌĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ƌĂŝƐĞĚ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�
ĨƵůůǇ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶ�ĨŽƌ�ŝƚ͘

�ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ��ůĂĐŬ�ĂŶĚ�tŝůŝĂŵ�;ϭϵϵϴͿ͕�ĨŽƌ�ĨŽƌŵĂƚŝǀĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƚŽ�ďĞ�ƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞ�ƉƵƉŝůƐ�ƐŚŽƵůĚ�
ďĞ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ƐĞůĨͲĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�tŚĞŶ�Ă�ƉƵƉŝů�
ŝƐ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚŚƌĞĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ʹ ƚŚĞ�ĚĞƐŝƌĞĚ�ŐŽĂů͕�ƚŚĞŝƌ�
ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĂŶĚ�Ă�ǁĂǇ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŽ�ĐůŽƐĞ�ƚŚĞ�ŐĂƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�;^ĂĚůĞƌ͕�ϭϵϴϵͿ͘��Ǉ�ƵƐŝŶŐ�
ƐĞůĨͲĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͕�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĞǇ�
ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƐƚĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƐĞƚ�ƚĂƌŐĞƚƐ�ĨŽƌ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ͘���ƉŽƐƐŝďůĞ�ĚƌĂǁďĂĐŬ�
ŽĨ�ƐĞůĨͲĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƉƵƉŝůƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŚĂƌĚĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ƚŚĂŶ�Ă�ƚĞĂĐŚĞƌ�ǁŽƵůĚ�ďĞ͘���ůŽǁ�
ƐĞůĨͲĞƐƚĞĞŵ�ŵĂǇ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ŽǀĞƌͲĐƌŝƚŝĐĂů�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐĞƚƚŝŶŐ�ƵŶĂĐŚŝĞǀĂďůĞ�ŐŽĂůƐ�;�ůĂĐŬ�Θ�
tŝůŝĂŵ͕�ϮϬϬϱͿ͘

/�ƵƐĞĚ�ƐĞůĨͲĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ϳ�ĐůĂƐƐ�ĨŽƌ�Ă�ĨŽƌŵĂƚŝǀĞ�ĂŶĚ�ƐƵŵŵĂƚŝǀĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�;&ŝŐƵƌĞ�
ϭ͘ϲͿ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶƐ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ǁĞ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŬŝůůƐ�
ƚŚĂƚ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ŐŽŽĚ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ͘�/�ƉůĂŶŶĞĚ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶƐ�ƚŚŝƐ�ǁĂǇ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ďƌĞĂŬ�ĚŽǁŶ�
ƚŚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ƐŽ�ƉƵƉŝůƐ�ŐĂŝŶĞĚ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŵĂŬĞ�ŐŽŽĚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�
;�ŚƌŝƐƚŽĚŽůŽƵ͕�ϮϬϭϳͿ͘�WƵƉŝůƐ�ǁĞƌĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŝŵĞ�ĂĨƚĞƌ�ĐŽŵƉůĞƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚĂƐŬ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�
ǁĞŶƚ�ǁĞůů�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ͘�dŚŝƐ�ŚĞůƉĞĚ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ƐŬŝůůƐ�
ĂŶĚ�Ăůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞĂ�ƚŚĞǇ�ĨĞĞů�ŶĞĞĚĞĚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ͘�/�ĨŽƵŶĚ�ŝƚ�
ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁƌŽƚĞ�ĚŽǁŶ�ƉŽŝŶƚƐ�ƚŚĞǇ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ǁĞŶƚ�ǁĞůů�ďĞĐĂƵƐĞ�ŵĂŶǇ�
ĨĞůƚ�ƵŶĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ƉƌĂŝƐŝŶŐ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͕�ďƵƚ�ǁŝƚŚ�ƌĞĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ǀŝƚĂů�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĚŝĚ�ĐŽͲŽƉĞƌĂƚĞ͘�

dŚĞ�ŶĞǁ�tĞůƐŚ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ŚĂƐ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ�ůŝƚĞƌĂĐǇ͕�ŶƵŵĞƌĂĐǇ�ĂŶĚ�ĚŝŐŝƚĂů�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐǇ�ĂƐ�ǀŝƚĂů�
ĨĂĐƚŽƌƐ�ƚŽ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͛Ɛ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ͕�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌĂů�ůŝĨĞ�ƐŬŝůůƐ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞĂƐ�ŶĞĞĚ�
ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ͘��Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ͕�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�
ƚĞĂĐŚĞƌƐ͕�ĚĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ƐƵďũĞĐƚ�ĂƌĞĂ͕�ƚŽ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ƉƵƉŝůƐ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ƚŚƌĞĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�;�ŽŶĂůĚƐŽŶ͕�
ϮϬϭϱͿ͘�

>ŝƚĞƌĂĐǇ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ďĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ĚŝŵŝŶŝƐŚĞĚ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ĂƚƚƌŝďƵƚĞƐ�ĂƌĞ�ĞŶĐŽŵƉĂƐƐĞĚ͘�



EŽƚ�ŽŶůǇ�ŝƐ�ůŝƚĞƌĂĐǇ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ŽĨ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁƌŝƚŝŶŐ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ǁŽƌŬƐ�ĂƐ�Ă�ďůĂŶŬĞƚ�ĂĐƌŽƐƐ�Ăůů�
ƐƵďũĞĐƚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐĂůůƐ�ĨŽƌ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͕�ƌĞĐĂůů͕�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ŝĚĞĂƐ�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�
ĂŶĚ�ĨŽƌ�ĐŽŚĞƌĞŶƚ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƐƉĞĞĐŚ�ĂŶĚ�ŝŶ�ǁƌŝƚŝŶŐ�;KĨƐƚĞĚ͕�ϮϬϭϯͿ͘�tŝƚŚŽƵƚ�Ă�
ǁŚŽůĞ�ƐĐŚŽŽů�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ůŝƚĞƌĂĐǇ͕�ƉƵƉŝůƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�Ăƚ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�
ǁŝƚŚ�ƉŽŽƌ͕�ďĂƐŝĐ�ůŝƚĞƌĂĐǇ�ƐŬŝůůƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ƚĂƌŶŝƐŚ�ĨƵƚƵƌĞ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ƉƌŽƐƉĞĐƚƐ͘��Ɛ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ŝŶ�
ϮϬϭϮ͕�ďǇ�Ă��ƵƌŽƉĞĂŶ�hŶŝŽŶ�ƌĞƉŽƌƚ͕�ůŝƚĞƌĂĐǇ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞƐ�ƚŽ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͛Ɛ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŝŶ�
ƐŽĐŝĞƚǇ͕�ĂƐ�ĂŶ�ĂĐƚŝǀĞ�ĐŝƚŝǌĞŶ͕�ĞŵƉůŽǇĞĞ�Žƌ�ƉĂƌĞŶƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ĂďŽƵƚ�ƐŽŵĞŽŶĞ͛Ɛ�ƐĞůĨͲĞƐƚĞĞŵ͕�ƐŽĐŝĂů�
ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇĂďŝůŝƚǇ�;KĨƐƚĞĚ͕�ϮϬϭϯͿ͘�dŚĞƐĞ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ďĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�
ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�tĞůƐŚ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ĚĞǀĞůŽƉ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ƚŽ�ǁĞůů�ƌŽƵŶĚĞĚ͕�
ĐŽŶĨŝĚĞŶƚ�ĐŝƚŝǌĞŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�;�ŽŶĂůĚƐŽŶ͕�ϮϬϭϱͿ͘�EĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĐĂƐĞƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ůŝƚĞƌĂĐǇ�
ďĞŝŶŐ�ŶĂŵĞĚ�ĂƐ�Ă�ĐƌŽƐƐͲĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ͘�KŶĞ�ǀŝĞǁ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�Ăƌƚ�ŽĨ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƉƵƉŝůƐ͛�
ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ͕�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ǁƌŝƚŝŶŐ�Žƌ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĨŽƌ�ĞǆƉůĂŶĂƚŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĨĂůů�
ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ůĂďĞů�ŽĨ�ůŝƚĞƌĂĐǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ͕�ďƵƚ�ĂƐ�Ă�ŵĂƚƚĞƌ�ŽĨ�ŐĞŶĞƌĂů͕�ŐŽŽĚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�
;YƵŝŐůĞǇ͕�ϮϬϭϳͿ͘�

�Ɛ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�Ϯ͕�/�ĐƌĞĂƚĞĚ�Ă�ůĞƐƐŽŶ�ĨŽƌ�Ă�ĐůĂƐƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�Ă�ǁƌŝƚƚĞŶ�ƚĂƐŬ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ƐƵďŵŝƚƚĞĚ͘�/�ƌĞĂůŝƐĞĚ�ƚŚĂƚ�/�ŚĂĚ�ŽŶůǇ�ĂƐƐƵŵĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ŚŽǁ�
ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĞƐƐĂǇ͘�tŚŝůƐƚ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶ�/�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ĞǆƚƌĂĐƚƐ�
ŽĨ�ƐƚǇůĞƐ�ŽĨ�ǁƌŝƚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ƐƵďũĞĐƚ�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ĂƐŬĞĚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�
ǁŚŝĐŚ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƐƚǇůĞ�ŽĨ�ǁƌŝƚŝŶŐ�ŝŶ͘��Ǉ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚŽǁ�ǁƌŝƚŝŶŐ�ƐƚǇůĞƐ�
ĐĂŶ�ĂůƚĞƌ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐ�ĂŶĚ�ƐƵďũĞĐƚ͕�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ǁŚǇ�ƚŚĞŝƌ�ǁƌŝƚŝŶŐ�ƐƚǇůĞ�
ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ďƵƚ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ŝŶ�Ă�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĂƌĞĂ͘�dŚŝƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�
ĂǀŽŝĚĞĚ�ŚĂƌŵŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƵƉŝůƐ͛�ƐĞůĨͲĞƐƚĞĞŵ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚƵƌŶ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�
ĐĂŶ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ƐƵďũĞĐƚƐ͕�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ƚŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ�ũƵƐƚ�ďĞ�ĂĚũƵƐƚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚǇůĞ�ŽĨ�ǁƌŝƚŝŶŐ͘�/�ĨŽƵŶĚ�
ƚŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ůŝƚĞƌĂĐǇ�ŝŶƚŽ�ŵǇ�ůĞƐƐŽŶ�ŶĂƚƵƌĂů�ďƵƚ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŵŝŶĚĨƵů�ŶŽƚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�
ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶƐ�ŽŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ůŝƚĞƌĂĐǇ�ŝƐ�ĂŶ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ƐŬŝůů͕�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŽŶĞ�ƚŚĂƚ�
ĐŽŵĞƐ�ŶĂƚƵƌĂůůǇ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͘�

EƵŵĞƌĂĐǇ�ŝƐ�ǀŝƚĂů�ĨŽƌ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŝŶ�ůŝĨĞ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ĞǀĞŶ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂƐ�ŵĂƚŚĞŵĂƚŝĐĂůůǇ�
ĚĞƉĞŶĚĂŶƚ͘�DĂŶǇ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂƌĞ�ƐĐĞƉƚŝĐĂů�ƚŽ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ŵĂƚŚƐ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĂĨƚĞƌ�ůĞĂǀŝŶŐ�
ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ͘�zĞƚ͕�ďĞŝŶŐ�ĐŽŶĨŝĚĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ŶƵŵĞƌĂĐǇ�ƐŬŝůůƐ�ƉůĂǇƐ�Ă�ĨƵŶĐƚŝŽŶŝŶŐ�ƌŽůĞ�ŝŶ�
ĚĂŝůǇ�ĞǀĞŶƚƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĐŚĞĐŬŝŶŐ�ďƵƐ�ƚŝŵĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ĨŝŶĂŶĐĞƐ�;EĂƚŝŽŶĂů�EƵŵĞƌĂĐǇ͕�ϮϬϭϰͿ͘��
dŚĞ�ŶƵŵĞƌĂĐǇ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ŽĨ�ĐƌŽƐƐͲĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ƌĞůŝĞƐ�ŽŶ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐŬŝůůƐ�ůĞĂƌŶƚ�ŝŶ�ŵĂƚŚƐ�ůĞƐƐŽŶƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞĂů�ǁŽƌůĚ͘�
dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŬŝůůƐ�ƚŚĂƚ�ŶĞĞĚƐ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŝƚ�
ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�;tĞůƐŚ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͕�ϮϬϭϯͿ͘�dŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ĂŶĚ�ǁƌŝƚĞ�ŝƐ�Ă�ƐŬŝůů�ƚŚĂƚ�ĨĞĞĚƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�Ăůů�ƐƵďũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ůŝĨĞ͕�ǁŚĞƌĞĂƐ�ďĞŝŶŐ�ŶƵŵĞƌĂƚĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ƐŬŝůů�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŽĨƚĞŶ�
ůĂďĞůůĞĚ�ĂƐ�ĐƌƵĐŝĂů͘�dŚŝƐ�ƐƚĂŶĐĞ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĂƚƚŝƚƵĚĞ�ŵĂŶǇ�ĚŝƐƉůĂǇ�ƚŽǁĂƌĚƐ�
ŵĂƚŚƐ͕�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ͘�EƵŵĞƌĂĐǇ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ƵŶŝǀĞƌƐĂů�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ĂĐƌŽƐƐ�Ăůů�ůĞƐƐŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ŝĨ�
ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĨŝŶĚ�Ă�ǁĂǇ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞůǇ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ŶƵŵĞƌĂĐǇ�ŝŶƚŽ�ůĞƐƐŽŶƐ͕�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�
ĂĐŚŝĞǀĞ�ůŝƚƚůĞ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�ŝƌƌŝƚĂƚĞĚ�Ăƚ�ŝƌƌĞůĞǀĂŶƚ�ŵĂƚŚĞŵĂƚŝĐĂů�ƚĂƐŬƐ�;�ŝĚĂƵ͕�ϮϬϭϰͿ͘�

/�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŶƵŵĞƌĂĐǇ�ŝŶƚŽ�ŵǇ�ůĞƐƐŽŶƐ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ďĞĐĂƵƐĞ�/�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�
ǀŝĞǁĞĚ�ŶƵŵĞƌĂĐǇ�ĂƐ�ĞƋƵĂƚŝŽŶƐ͘�zĞƚ͕�ǁŚĞŶ�/�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚŝŶŐ͕�/�ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�Ăŝŵ�ŽĨ�
ŶƵŵĞƌĂĐǇ�ŝŶ�ĐƌŽƐƐͲĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ŝƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŶƵŵĞƌĂĐǇ�ŝƐ�
ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐƵďƚƌĂĐƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƐŬŝůůƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƐƵďũĞĐƚƐ͘�/�



ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ŶƵŵĞƌĂĐǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ϴ�ĐůĂƐƐ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�Ă�ĐŽŶƚĞǆƚ�ůĞƐƐŽŶ�ĨŽƌ�͚dŚĞ�
�ŽǇ�ŝŶ�^ƚƌŝƉĞĚ�WǇũĂŵĂƐ͛͘�tĞ�ůŽŽŬĞĚ�Ăƚ�Ă�ŵĂƉ�ŽĨ��ƵƐĐŚǁŝƚǌ�ůů�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�
ƵƐĞĚ�ĂƐ�Ă�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŽŽů�ƚŽ�ĂŶƐǁĞƌ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ��ƵƐĐŚǁŝƚǌ�;&ŝŐƵƌĞ�Ϯ͘ϭͿ͘�dŚŝƐ�ƚĂƐŬ�
ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĚƌĂǁ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ĂŶ�ĂĞƌŝĂů�ǀŝĞǁ�ŵĂƉ�ĂŶĚ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ�
ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�;&ŝŐƵƌĞ�Ϯ͘ϮͿ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�/�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ�ŶƵŵĞƌĂĐǇ�ŝŶƚŽ�
ŵǇ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ǁŚĞƌĞ�/�ĨĞĞů�ŝƚ�ĐŽƵůĚ�Ĩŝƚ�ŶĂƚƵƌĂůůǇ͘��ĨƚĞƌ�ĐŽŵƉůĞƚŝŶŐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�/�ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ�
ƚŚĂƚ�ŶƵŵĞƌĂĐǇ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĂƐ�ƐŝŵƉůĞ�ĂƐ�ƵƚŝůŝǌŝŶŐ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĨŽƌŵĂƚƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�sĞŶŶ�
ĚŝĂŐƌĂŵƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĐĂƚĞŐŽƌŝƐĞ�ƐŝŵŝůĂƌŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌƐ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�
ŶŽǀĞů͘���

�ŝŐŝƚĂů�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐĞƚ�ĂƐ�Ă�ĐƌŽƐƐͲĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŚĞ�
ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶĨŝĚĞŶƚ͕�ĐƌĞĂƚŝǀĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ĂŶĚ�
ƐǇƐƚĞŵƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ĚŝŐŝƚĂů�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐǇ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĐŽŶĨƵƐĞĚ�ǁŝƚŚ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
�ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�;/�dͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ǁŚǇ�ƚŚĞ�ĚŝŐŝƚĂů�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐǇ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�;��&Ϳ�ǁĂƐ�
ĐƌĞĂƚĞĚ͕�ďƌĞĂŬŝŶŐ�ĚŝŐŝƚĂů�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐǇ�ŝŶƚŽ�ĨŽƵƌ�ƐƚƌĂŶĚƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�
ƐƵďũĞĐƚƐ͘��ŝŐŝƚĂů�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĚŝŐŝƚĂů�ƐŬŝůůƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĂďůĞ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�
ƚŽ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƐƵďũĞĐƚƐ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�;tĞůƐŚ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͕�ϮϬϭϴͿ͘�^ŽŵĞ�ŝƐƐƵĞƐ�
ĂƌŝƐŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŶŐ�ĚŝŐŝƚĂů�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐǇ�ŵĂǇ�ďĞ�ƚŚĂƚ�ŶŽƚ�Ăůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ƚŚĞŝƌ�
ƐŬŝůůƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ƐŝŵƉůǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕�ďĞ�
ƚŚĂƚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ůŝĨĞƐƚǇůĞ�Žƌ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ͘�

dŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĚŝŐŝƚĂů�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐǇ�ŝŶƚŽ�ŵǇ�ůĞƐƐŽŶƐ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĂůǁĂǇƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĂƐ�ĐůĂƐƐĞƐ�
ǁĞƌĞ�ŵŽƐƚůǇ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƚŝŶŐ�ƉƌĞͲĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ͘�/�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�Ă�ǇĞĂƌ�ϭϭ�ĐůĂƐƐ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ŽƌĂĐǇ�ĞǆĂŵ�;&ŝŐƵƌĞ�Ϯ͘ϯͿ�ǁŚŝĐŚ�ĂůůŽǁĞĚ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�
ĚŝŐŝƚĂů�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐǇ͘��Ǉ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�ƚŽ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ĐŽůůĂƚĞ�Ă�
ĐŽŚĞƌĞŶƚ͕�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀĞ�ƐƉĞĞĐŚ͕�/�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƉƵƉŝůƐ͛�ƐŬŝůůƐ�ŝŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͘�
WůĂŶŶŝŶŐ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ƐƚƌĂŶĚƐ�ƚŚĂƚ���&�ŝƐ�ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ŽĨ�ĂŶĚ�ŚĞůƉƐ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƐĞǀĞƌĂů�ĂƌĞĂƐ�
ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐĞĂƌĐŚŝŶŐ͕�ĐƌĞĂƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�;tĞůƐŚ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͕�ϮϬϭϴͿ͘�
hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�/�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƚŚŝƐ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ŽĨ�ĐƌŽƐƐͲĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ƐŬŝůůƐ�ĂƐ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ�ĂƐ�
ŚŽƉĞĚ�ďƵƚ�Ăŵ�ŶŽǁ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ƐƚƌĂŶĚƐ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŝŶ�ĨƵƚƵƌĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ͘

dĞĂĐŚŝŶŐ�ŝƐ�Ă�ĐŽŶƐƚĂŶƚůǇ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ĐĂƌĞĞƌ�ǁŚĞƌĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝƐ�ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐůǇ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ŝŶ�Ă�ďŝĚ�ƚŽ�ĨŝŶĚ�
ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘�dƌŝŐǁĞůů�;ϮϬϬϲͿ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�
ƚĂŬĞŶ�ĐĂŶ�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚĂŬĞƐ�ƉůĂĐĞ͘�/�ǁŝůů�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ��ŝƌĞĐƚ�dĞĂĐŚŝŶŐ͕�WĞĞƌͲ�ƐƐŝƐƚĞĚ�dĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ��ŽͲKƉĞƌĂƚŝǀĞ�dĞĂĐŚŝŶŐ�ƚŽ�
ĚŝƐĐŽǀĞƌ�ŚŽǁ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ƚŚĞƐĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ĂƌĞ�ǁŝƚŚ�ŵǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘���

�ŝƌĞĐƚ�dĞĂĐŚŝŶŐ�ŝƐ�ŽĨƚĞŶ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ĂƐ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ůĞĚ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ͕�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ŚĂƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�
ĚŝƌĞĐƚ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ƐŽůǀŝŶŐ�ƉƌŽďůĞŵƐ͘��ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ZŽƐĞŶƐŚŝŶĞ�;ϮϬϬϴͿ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ŐĞŶĞƌĂů�ĂŶĚ�
ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ŵĞĂŶŝŶŐ�ŽĨ�ĚŝƌĞĐƚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ŽĨƚĞŶ�ĐĂƵƐĞ�ĐŽŶĨƵƐŝŽŶ͘�dŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ŵĞĂŶŝŶŐ�
ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ�ĂŶǇ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŐŝǀĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ͕�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ƋƵĂůŝƚǇ͘�dŚĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ŵĞĂŶŝŶŐ�ĐĂŶ�
ŚĂǀĞ�ƚŚƌĞĞ�ƵƐĞƐ͗�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ĞĨĨĞĐƚƐ�ƉĂƚƚĞƌŶ͕�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ĐŽŐŶŝƚŝǀĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�
ƚŽ�ƵƐĞ�ŝŶ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁƌŝƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĨŝŶĂůůǇ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶĂů�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ƵƐĞĚ�ŝŶ��/^d�Z�
ĐůĂƐƐƌŽŽŵƐ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ŝŶ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ǁĂǇƐ͕�ƚŚĞ�
ŽǀĞƌĂůů�ŝĚĞĂ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ůĞĂĚƐ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘��ŝƌĞĐƚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŶŽƚĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�
ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŵĞƚŚŽĚ�ƚŽ�ŶĞĐĞƐƐŝƚĂƚĞ�ŵĞŵŽƌŝǌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŬĞǇ�ƉŽŝŶƚƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞĐƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�



ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĂďƐŽƌď�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ďĞŝŶŐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�;'ŝůů͕�ϮϬϭϯͿ͘�DƵůƚŝƉůĞ�ĐƌŝƚŝĐŝƐŵƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�
ŚĂǀĞ�ĞŵĞƌŐĞĚ͕�ĨŝƌƐƚůǇ�ƐƚĂƚŝŶŐ�ŝƚ�ƌŝƐŬƐ�Ă�ůĂĐŬ�ŽĨ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƵƉŝůƐ͛�ďĞŚĂůĨ͘�^ĞĐŽŶĚůǇ͕�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ďĞŝŶŐ�ŚĞůĚ�ĂĐĐŽƵŶƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘���ƉŽŝŶƚ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞĂĐŚĞĚ�
ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�Ăůů�ƚŚĞ�ƚĂƐŬ�ƐŚŝĨƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƚŽ�
ĞŶƐƵƌĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŚĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ƉůĂĐĞ�;�ƵŬĞ�Θ�WĞĂƌƐŽŶ͕�ϮϬϭϮͿ͘�

/�ƵƐĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ǀĂƌǇŝŶŐ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƚŝŵĞ�ŝŶ�ŵŽƐƚ�ůĞƐƐŽŶƐ͘��&ŝƐŚĞƌ�;ϮϬϬϴͿ�ƐƚĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�
ĚŝƌĞĐƚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶ�ĨŽƌ�Ă�ďƌŝĞĨ�ƉĞƌŝŽĚ�ƚŽ�ŽƵƚůŝŶĞ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͘��Ɛ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϯ͕�/�ƚĂƵŐŚƚ�Ă�ůĞƐƐŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ϭϬ�ĐůĂƐƐ�ƚŚĂƚ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�
ƉŽĞƚŝĐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͘�dŚŝƐ�ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶƚůǇ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ĚŝƌĞĐƚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�
ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŶŽƚĞƐ�ĨŽƌ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�/�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ůĞĐƚƵƌĞ�ƐƚǇůĞ�ŽĨ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�
ĐƌŝƚŝĐŝƐĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝǀŝƐƚ�ƚŚĞŽƌǇ͕�ƚŚĂƚ�ƐƚĂƚĞƐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ďǇ�Ă�ƚĞĂĐŚĞƌ�
ƐŝŵƉůǇ�ƚĂůŬŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉƵƉŝů�;^ĂǁǇĞƌ͕�ϮϬϬϲͿ�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�/�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�
ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŝŶƚŽ�Ă�ĨƵůů�ŚŽƵƌ�ůĞƐƐŽŶ�Ăƚ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ůŽƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͘�/�
ǁŽƵůĚ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƵƐĞ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ůĞƐƐŽŶ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�
ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞƐ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�

WĞĞƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŝƐ�Ă�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ǁŚĞƌĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ďǇ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ƚĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�;dĞĂĐŚdŚŽƵŐŚƚ͕�ϮϬϭϵͿ͘�dŚĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƌĞůŝĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĞůŝĞĨ�ƚŚĂƚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚĂŬĞƐ�
ƉůĂĐĞ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ďĞŝŶŐ�ƚĂƵŐŚƚ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĞĞƌ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ͘�dŚŝƐ�ĂůůŽǁƐ�ƚŚĞ�
ƉĞĞƌƐ�ǁŚŽŵ�ĂƌĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶ�ƚŚĂƚ�
͚ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƚĞĂĐŚĞƌ͛�;&ĂƌŝǀĂƌ�ĂŶĚ�tĞďď͕�ϭϵϵϰͿ͘�/Ŷ�ůŝĞƵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ͕�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌĂŝƐĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ďĞŝŶŐ�ƚĂƵŐŚƚ�ƚŽ�ƉĞĞƌƐ͘�DĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƋƵĂůŝƚǇ�
ĐŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�ƉĞĞƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĐĂŶ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ŵŽǀŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ƚŽ�ŽďƐĞƌǀĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĨŝŶĚŝŶŐ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ƉƌĞǀĂůĞŶƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ŽƚŚĞƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�;DĂŚĞĂĚǇ͕�ϭϵϵϴͿ͘�

/�ƵƐĞĚ�Ă�ƐůŝŐŚƚůǇ�ĂĚĂƉƚĞĚ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞĞƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ǁŝƚŚ�Ă�ǇĞĂƌ�ϳ�ĐůĂƐƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�
ůĞƐƐŽŶ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ͘��Ɛ�ĞǀŝĚĞŶĐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶ�ƉůĂŶ�;&ŝŐƵƌĞ�ϯ͘ϭͿ�/�
ƉƌĞƉĂƌĞĚ�Ă�ůĞƐƐŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŽƌŬĞĚ�ŝŶ�ƉĂŝƌƐ͕�ŽŶĞ�ĂĐƚŝŶŐ�ĂƐ�ƚŚĞ�͚ƚĞĂĐŚĞƌ͛�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĂƐ�
ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ͘�tŚŝůƐƚ�ŽďƐĞƌǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�/�ŶŽƚŝĐĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�ĂƚƚĞŵƉƚŝŶŐ�ƚŽ�
ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�͚ƚĞĂĐŚĞƌ͛�ǁĞƌĞ�ĐŽŶĨƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ͛�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ĂŶĚ�
ůŽŽŬĞĚ�ƚŽ�ŵĞ�ĨŽƌ�ĞǆƉůĂŶĂƚŝŽŶ͘��ƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĂƐŬ�/�ĂƐŬĞĚ�ŚŽǁ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�͚ƚĞĂĐŚĞƌƐ͛�ĨĞůƚ�
ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶƐ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƋƵŝĐŬůǇ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞĞƌƐ�;͚ƚĞĂĐŚĞƌƐ͛Ϳ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�
ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ƚŚŝƐ�ĐĂƵƐĞĚ�ĂǁŬǁĂƌĚŶĞƐƐ�ǁŚŝůƐƚ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�
ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƚŝŽŶ͘�dŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ƉůĂǇĞĚ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�͚ƚĞĂĐŚĞƌ͛�ĨĞůƚ�ƋƵŝƚĞ�ŐƵŝůƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ǁĂǇ�ƚŚĞǇ�ĂĐƚĞĚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶ�ŚĂŶĚ�ĐĞŵĞŶƚĞĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ŐŽŽĚ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ�
ĂŶĚ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ͘��ĨƚĞƌ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ĞǆĞƌĐŝƐŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�/�ĂŐƌĞĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƉĞĞƌ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ƌĞŝŶĨŽƌĐĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ďǇ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŽƚŚĞƌƐ�;�ƌŝŐŐƐ͕�ϮϬϭϯͿ͘�

�ŶŽƚŚĞƌ�ƉŽƉƵůĂƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŝƐ�ĐŽͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ǁŚĞƌĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŽƌŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŝŶ�
ƐŵĂůů�ŐƌŽƵƉƐ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�Ă�ŐŽĂů�;<ĂŚŶ�Θ��ŬŚƚĂƌ͕�ϮϬϭϳͿ͘��ŽͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚǁŽ�
ƚŚĞŽƌŝĞƐ͗�^ƚƌƵĐƚƵƌĞͲWƌŽĐĞƐƐͲKƵƚĐŽŵĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽĨ�Ă�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ƚĂƐŬ͕�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞŶ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞƐ�ƚŚĞ�
ŽƵƚĐŽŵĞ͘�dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ŝƐ�ƚŚĞ�^ŽĐŝĂů�/ŶƚĞƌĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�ƚŚĞŽƌǇ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ŐŽĂů�ŝƐ�ƚŽ�ƵŶŝƚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�
ŝŶƚŽ�Ă�͚ĚǇŶĂŵŝĐ�ǁŚŽůĞ͛�ǁŚĞƌĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ŵŽƚŝǀĂƚĞ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ŐŽĂů�



;:ŽŚŶƐŽŶ�Θ�:ŽŚŶƐŽŶ͕�ϮϬϭϴͿ͘�EŽƚǁŝƚŚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ƚŚŝƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŚĂƐ�ŝŶ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�
ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ�ĂŶĚ�ƚĂŬŝŶŐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ŽǁŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ǁĞ�ĐĂŶŶŽƚ�ŝŐŶŽƌĞ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŽŶůǇ�
ƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŚŽŵŽŐĞŶĞŽƵƐ͘���ƉƌĞǀĂŝůŝŶŐ�ŝƐƐƵĞ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ůĂĐŬ�
ŝŶ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚĂƐŬ�ĂŶĚ�ďƌŝŶŐ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞŝƌ�ŐƌŽƵƉ͕�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�
ƌŽůĞ͕�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƌĞƐƵůƚŝŶŐ�ŝŶ�Ă�ůŝŵŝƚĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�;�ůǇƐƐĂ͕�ϮϬϭϴͿ͘

/�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ĐŽͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŝŶƚŽ�Ă�ĚƌĂŵĂ�ůĞƐƐŽŶ�ƚŚĂƚ�/�ƚĂƵŐŚƚ�ƚŽ�Ă�ǇĞĂƌ�ϴ�ĐůĂƐƐ�;&ŝŐƵƌĞ�
ϯ͘ϮͿ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂĚ�ŶŽƚ�ĂƚƚĞŶĚĞĚ�ŵĂŶǇ�ĚƌĂŵĂ�ůĞƐƐŽŶƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƚŝŵĞƚĂďůĞ�
ƐŽ�ǁĞƌĞ�ƋƵŝƚĞ�ŶĞƌǀŽƵƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ͘�/�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚĞĚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ŚĞůƉ�ĞĂƐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶƚŽ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƵƉŽŶ�
ƚŚĞ�ĐŽͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ͘�/�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ǁĞƌĞ�Ă�ůŽƚ�ŵŽƌĞ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶ�ǁŚĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ƚŚĞŝƌ�ĨƌŝĞŶĚƐ͘�/Ŷ�
ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞ�ĂŶǇ�ĐŽƵŶƚĞƌͲƉƌŽĚƵĐƚŝǀŝƚǇ͕�/�ĐŝƌĐƵůĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ƚŽ�ŽďƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ƐƚĂŐĞ�ďĞĨŽƌĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƐĐĞŶĞ͘�dŚŝƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ǁĂƐ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ĨŽƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĚƌĂŵĂ͕�ďƵƚ�
ďǇ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ŽŶ�ďŽĂƌĚ�ĨƌŽŵ�ůĞƐƐŽŶ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�;&ŝŐƵƌĞ�ϯ͘ϯͿ�/�ǁŝůů�ďĞ�ŵŝŶĚĨƵů�ŝŶ�ĨƵƚƵƌĞ�
ůĞƐƐŽŶƐ�ƚŽ�ĂƌƌĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶƚŽ�ŐƌŽƵƉƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�Ɛƚŝůů�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ͕�ďƵƚ�ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŝƚǇ�ŝƐ�
ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶ͘�

dŚĞ�ŵĂŝŶ�ŐŽĂů�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ǁĂƐ�ƚŽ�ĞǆĂŵŝŶĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ͕�ŽĨ�ŵǇƐĞůĨ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶĞƌƐ͕�ĂĨƚĞƌ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ�ƚŚƌĞĞ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ƉƌŝŶĐŝƉĂůƐ͘�/ŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�
ƉƌŝŶĐŝƉĂůƐ�ŚĂƐ�ĂůůŽǁĞĚ�ĂŶ�ŝŶƐŝŐŚƚ�ŝŶƚŽ�ǁŚǇ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶĨůƵĞŶƚŝĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ŐŽŽĚ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ͘�hƉŽŶ�ƌĞĨůĞĐƚŝŽŶ͕�/�ĨĞĞů�ĐŽŶĨŝĚĞŶƚ�ŝŶ�ŵǇ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĂĚĂƉƚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�
ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�ďĞƐƚ�ƐƵŝƚƐ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ĂŶĚ�Ăŵ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ŝŶ�ĂůƚĞƌŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ƚŽ�ĨŝŶĚ�
ďĞƐƚ�Ĩŝƚ͘�/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ͕�/�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĚŝŐŝƚĂů�
ĐŽŵƉĞƚĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ŶƵŵĞƌĂĐǇ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ�ŝŶƚŽ�ŵǇ�ĨƵƚƵƌĞ�ůĞƐƐŽŶƐ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ�ƚŽ�
ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ƚŚĞƐĞ�ǁŝĚĞƌ�ƐŬŝůůƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ŵǇ�ƐƵďũĞĐƚ�ĂƌĞĂ͘�/�ĨƵůůǇ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ƚŚĞ�ǀŝƚĂůŝƚǇ�ŽĨ�ĞŵďĞĚĚŝŶŐ�
ƚŚĞƐĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůƐ�ŝŶƚŽ�ŵǇ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ĂŶĚ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ƌĞĨůĞĐƚŝŽŶ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚŝƐ�
ƉĂƉĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ǀĂůƵĂďůĞ�ŝŶ�ŝĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐƚĞƉƐ�ƚŽ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞůǇ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƉĞĚĂŐŽŐǇ�;tĞůƐŚ�
'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͕�ϮϬϭϵͿ͘�



�ĚĂŵƐƵƉĚĂƚĞĚ͕��͘�;ϮϬϭϳͿ�͚dŚĞ��ŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ�ŽĨ�hƐŝŶŐ�'ĂŵĞƐ�ĂƐ�Ă�>ĞĂƌŶŝŶŐ�dŽŽů͛�/ƚ�^ƚŝůů�tŽƌŬƐ�΀ďůŽŐ΁͘�
^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϮŶĚ͘

�ǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ͗�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬŝƚƐƚŝůůǁŽƌŬƐ͘ĐŽŵͬϭϮϯϮϴϭϲϰͬƚŚĞͲĚŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐͲŽĨͲƵƐŝŶŐͲŐĂŵĞƐͲĂƐͲĂͲůĞĂƌŶŝŶŐͲƚŽŽů

;�ĐĐĞƐƐĞĚ͗�ϮϵƚŚ �ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵͿ

�ůĞǆ�YƵŝŐůĞǇ�;ϮϬϭϳͿ�͚tŚǇ�tŚŽůĞ�^ĐŚŽŽů�>ŝƚĞƌĂĐǇ�&ĂŝůƐ͊͛�dŚĞ��ŽŶĨŝĚĞŶƚ�dĞĂĐŚĞƌ�΀ďůŽŐ΁�ϮϱƚŚ :ƵŶĞ͘

�ǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ͗�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƚŚĞĐŽŶĨŝĚĞŶƚƚĞĂĐŚĞƌ͘ĐŽŵͬϮϬϭϳͬϬϲͬǁŚǇͲǁŚŽůĞͲƐĐŚŽŽůͲůŝƚĞƌĂĐǇͲĨĂŝůƐͬ�

;�ĐĐĞƐƐĞĚ͗�ϯϭƐƚ �ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵͿ

�ůǇƐƐĂ�;ϮϬϭϴͿ�͚�ŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ�ŽĨ��ŽͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕͛�dĞĂĐŚŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�&ĂƐƚ�>ĂŶĞ�΀ďůŽŐ΁�ϮϭƐƚ DĂǇ͘�

�ǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ͗�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬƚĞĂĐŚŝŶŐŝŶƚŚĞĨĂƐƚůĂŶĞ͘ĐŽŵͬϮϬϭϴͬϬϱͬĚŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐͲŽĨͲĐŽŽƉĞƌĂƚŝǀĞͲůĞĂƌŶŝŶŐ͘Śƚŵů�

;�ĐĐĞƐƐĞĚ͗�ϯϭƐƚ �ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵͿ

�ĂŬŚƐŚ͕�^͘�͕͘�ϮϬϭϲ͘�hƐŝŶŐ�'ĂŵĞƐ�ĂƐ�Ă�dŽŽů�ŝŶ�dĞĂĐŚŝŶŐ�sŽĐĂďƵůĂƌǇ�ƚŽ�zŽƵŶŐ�>ĞĂƌŶĞƌƐ͘��ŶŐůŝƐŚ�>ĂŶŐƵĂŐĞ�
dĞĂĐŚŝŶŐ͕�ϵ;ϳͿ͕�ƉƉ͘ϭϮϬͲϭϮϴ͘�

�ůĂĐŬ͕�W͘�ĂŶĚ�tŝůŝĂŵ͕��͕͘�ϮϬϬϱ͘�/ŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ďůĂĐŬ�ďŽǆ͗�ZĂŝƐŝŶŐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘�
'ƌĂŶĂĚĂ�>ĞĂƌŶŝŶŐ͘�

�ƌŝŐŐƐ͕�^�;ϮϬϭϯͿ�͚,Žǁ�WĞĞƌ�dĞĂĐŚŝŶŐ�/ŵƉƌŽǀĞƐ�^ƚƵĚĞŶƚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ϭϬ�tĂǇƐ�ƚŽ��ŶĐŽƵƌĂŐĞ�ŝƚ͕͛�/ŶĨŽƌŵ���
΀ďůŽŐ΁�:ƵŶĞ�ϳƚŚ͘

�ǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ͗�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŽƉĞŶĐŽůůĞŐĞƐ͘ĞĚƵ͘ĂƵͬŝŶĨŽƌŵĞĚͬĨĞĂƚƵƌĞƐͬƉĞĞƌͲƚĞĂĐŚŝŶŐͬ

;�ĐĐĞƐƐĞĚ͗�ϭƐƚ :ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬͿ

�ŽƵŶĐŝů�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ƵƌƌŝĐƵůƵŵ͕��ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�;ϮϬϭϵͿ͕�tŚĂƚ�ŝƐ�&ŽƌŵĂƚŝǀĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͍��ǀĂŝůĂďůĞ�
Ăƚ͗�ŚƚƚƉ͗ͬͬĐĐĞĂ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬĐƵƌƌŝĐƵůƵŵͬĂƐƐĞƐƐͺƉƌŽŐƌĞƐƐͬƚǇƉĞƐͺĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚͬĨŽƌŵĂƚŝǀĞ

;�ĐĐĞƐƐĞĚ͗�ϮϴƚŚ �ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵͿ��

�ŚƌŝƐƚŽĚŽƵůŽƵ͕��͘�;ϮϬϭϳͿ�͚tŚĂƚ�DĂŬĞƐ�Ă�'ŽŽĚ�&ŽƌŵĂƚŝǀĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͍͕͛��ĂŝƐǇ��ŚƌŝƐƚŽĚŽƵůŽƵ�΀ďůŽŐ΁͘�
EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϵƚŚ͘��ǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ͗�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚĂŝƐǇĐŚƌŝƐƚŽĚŽƵůŽƵ͘ĐŽŵͬϮϬϭϳͬϬϮͬǁŚĂƚͲŵĂŬĞƐͲĂͲŐŽŽĚͲĨŽƌŵĂƚŝǀĞͲ
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚͬ�

;�ĐĐĞƐƐĞĚ͗�ϮϵƚŚ �ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵͿ

�ŝĚĂƵ͕��͘�;ϮϬϭϰͿ�͚dŚĞ�^ĞĐƌĞƚ�ŽĨ�EƵŵĞƌĂĐǇ�;�ĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ��ƵƌƌŝĐƵůƵŵͿ͛��ĂǀŝĚ��ŝĚĂƵ͕�>ĞĂƌŶŝŶŐ�^ƉǇ�΀ďůŽŐ΁͘�
�ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϬƚŚ͘��ǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ͗�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬůĞĂƌŶŝŶŐƐƉǇ͘ĐŽ͘ƵŬͬĨĞĂƚƵƌĞĚͬƐĞĐƌĞƚͲŶƵŵĞƌĂĐǇͬ�

;�ĐĐĞƐƐĞĚ͗�ϯϭƐƚ �ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵͿ

ZĞĨĞƌĞŶĐĞ�>ŝƐƚ
dƵĞƐĚĂǇ͕��ĞĐĞŵďĞƌ�ϯ͕�ϮϬϭϵ ϱ͗ϯϬ�WD



�ŽŶĂůĚƐŽŶ͕�'͕͘�ϮϬϭϱ͘�^ƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĨƵƚƵƌĞƐ͗�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĂŶĚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�
tĂůĞƐ͗�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϱ͘�

͚�ŶŐůŝƐŚ͗�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ͕͛�^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�EĂƚŝŽŶĂů��ƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ƵŶƚŝů�ϮϬϭϰ͕��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ͖�
ƵƉĚĂƚĞĚ�Ϯϲ��Ɖƌŝů�ϮϬϭϮ͖�
ǁǁǁ͘ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ͘ŐŽǀ͘ƵŬͬƐĐŚŽŽůƐͬƚĞĂĐŚŝŶŐĂŶĚůĞĂƌŶŝŶŐͬĐƵƌƌŝĐƵůƵŵͬƐĞĐŽŶĚĂƌǇͬďϬϬϭϵϵϭϬϭͬĞŶŐůŝƐŚͬŬƐϰͬƉƌ
ŽŐƌĂŵŵĞͬŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ͘��

&ŝƐŚĞƌ͕��͕͘�ϮϬϬϴ͘��ĨĨĞĐƚŝǀĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌĂĚƵĂů�ƌĞůĞĂƐĞ�ŽĨ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŵŽĚĞů͘��ƵƚŚŽƌ�DŽŶŽŐƌĂƉŚƐ͕�ƉƉ͘ϭͲϰ͘�

&ƵƐĐŽ͕��͕͘�ϮϬϭϮ͘��ĨĨĞĐƚŝǀĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͗���ƐƚĞƉͲďǇͲƐƚĞƉ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞĚ�
ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�<Ͳϴ͘�dĞĂĐŚĞƌƐ��ŽůůĞŐĞ�WƌĞƐƐ͘�

'ŝůů͕��͘�;ϮϬϭϯͿ�͚tŚĂƚ�ŝƐ�zŽƵƌ�dĞĂĐŚŝŶŐ�^ƚǇůĞ͍͛�ZŽŽŵ�Ϯϰϭ�΀ďůŽŐ΁͘�:ĂŶƵĂƌǇ�ϱƚŚ͘��ǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ͗�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĞĚƵĐĂƚŝŽŶ͘ĐƵͲ
ƉŽƌƚůĂŶĚ͘ĞĚƵͬďůŽŐͬĐůĂƐƐƌŽŽŵͲƌĞƐŽƵƌĐĞƐͬϱͲƚǇƉĞƐͲŽĨͲĐůĂƐƐƌŽŽŵͲƚĞĂĐŚŝŶŐͲƐƚǇůĞƐͬ

;�ĐĐĞƐƐĞĚ͗�ϯϭƐƚ �ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵͿ

,ĞƌŝƚĂŐĞ͕�D͕͘�ϮϬϭϬ͘�&ŽƌŵĂƚŝǀĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŵĂŬŝŶŐ�ŝƚ�ŚĂƉƉĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͕�dŚŽƵƐĂŶĚ�KĂŬƐ͕��ĂůŝĨ͘�͗�
>ŽŶĚŽŶ͗��ŽƌǁŝŶ�͖�^�'�͘�

/ŶƚĞĐŚŽƉĞŶ�;ϮϬϭϴͿ��ŽͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ�>ĞĂƌŶŝŶŐ͗�dŚĞ�&ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ��ĐƚŝǀĞ�>ĞĂƌŶŝŶŐ͘

�ǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ͗ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝŶƚĞĐŚŽƉĞŶ͘ĐŽŵͬďŽŽŬƐͬĂĐƚŝǀĞͲůĞĂƌŶŝŶŐͲďĞǇŽŶĚͲƚŚĞͲĨƵƚƵƌĞͬĐŽŽƉĞƌĂƚŝǀĞͲůĞĂƌŶŝŶŐͲ
ƚŚĞͲĨŽƵŶĚĂƚŝŽŶͲĨŽƌͲĂĐƚŝǀĞͲůĞĂƌŶŝŶŐ�

;�ĐĐĞƐƐĞĚ͗�ϯϬƚŚ �ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵͿ

<ŚĂŶ͕��͘�Θ��ŬŚƚĂƌ͕�D͕͘�ϮϬϭϳ͘�/ŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ��ĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ��ŽŽƉĞƌĂƚŝǀĞ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�DĞƚŚŽĚ�ŽŶ�dĞĂĐŚŝŶŐ�ŽĨ�
�ŶŐůŝƐŚ�'ƌĂŵŵĂƌ͘��ƵůůĞƚŝŶ�ŽĨ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ZĞƐĞĂƌĐŚ͕�ϯϵ;ϭͿ͕�ƉƉ͘ϭʹϭϲ͘�

DĂŚĞĂĚǇ͕�>͕͘�ϭϵϵϴ͘��ĚǀĂŶƚĂŐĞƐ�ĂŶĚ��ŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ�ŽĨ�WĞĞƌͲ�ƐƐŝƐƚĞĚ͘�WĞĞƌͲĂƐƐŝƐƚĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�Ɖ͘ϰϱ͘�

EĂƚŝŽŶĂů�EƵŵĞƌĂĐǇ�;ϮϬϭϰͿ�tŚǇ�ŝƐ�EƵŵĞƌĂĐǇ�/ŵƉŽƌƚĂŶƚ͍

�ǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ͗�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶĂƚŝŽŶĂůŶƵŵĞƌĂĐǇ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬǁŚǇͲŶƵŵĞƌĂĐǇͲŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�

;�ĐĐĞƐƐĞĚ�ϮϵƚŚ �ĞĐĞŵďĞƌͿ

KĨƐƚĞĚ�;ϮϬϭϯͿ͕�/ŵƉƌŽǀŝŶŐ�>ŝƚĞƌĂĐǇ�ŝŶ�^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�^ĐŚŽŽůƐ͗�Ă�^ŚĂƌĞĚ�ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ͘��ǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ͗�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĂƐƐĞƚƐ͘ƉƵďůŝƐŚŝŶŐ͘ƐĞƌǀŝĐĞ͘ŐŽǀ͘ƵŬͬŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚͬƵƉůŽĂĚƐͬƐǇƐƚĞŵͬƵƉůŽĂĚƐͬĂƚƚĂĐŚŵĞŶƚͺĚĂƚĂͬĨŝůĞͬϰϭϯϭϴ
Ϯͬ/ŵƉƌŽǀŝŶŐͺůŝƚĞƌĂĐǇͺŝŶͺƐĞĐŽŶĚĂƌǇͺƐĐŚŽŽůƐ͘ƉĚĨ

;�ĐĐĞƐƐĞĚ͗�ϮŶĚ :ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬͿ

^ĂǁǇĞƌ͕�Z͘<͕͘�ϮϬϬϲ͘�dŚĞ�ŶĞǁ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�dŚĞ��ĂŵďƌŝĚŐĞ�ŚĂŶĚďŽŽŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƐĐŝĞŶĐĞƐ͕�ϭ͕�Ɖ͘ϭϴ͘�



dĞĂĐŚdŚŽƵŐŚƚ�;ϮϬϭϵͿ͕�dŚĞ��ĞĨŝŶŝƚŝŽŶ�ŽĨ�WĞĞƌ�dĞĂĐŚŝŶŐ͗���^ĂŵƉůŝŶŐ�ŽĨ��ǆŝƐƚŝŶŐ�ZĞƐĞĂƌĐŚ͘��ǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ͗�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƚĞĂĐŚƚŚŽƵŐŚƚ͘ĐŽŵͬƉĞĚĂŐŽŐǇͬƚŚĞͲĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶͲŽĨͲƉĞĞƌͲƚĞĂĐŚŝŶŐͲĂͲƐƵŵŵĂƌǇͲŽĨͲĞǆŝƐƚŝŶŐͲƌĞƐĞĂƌĐŚͬ

;�ĐĐĞƐƐĞĚ͗�ϮŶĚ :ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬͿ

dƌŝŐǁĞůů͕�<͘�ĂŶĚ�WƌŽƐƐĞƌ͕�D͕͘�ϭϵϵϲ͘��ŚĂŶŐŝŶŐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ͗���ƌĞůĂƚŝŽŶĂů�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ͘�^ƚƵĚŝĞƐ�ŝŶ�
ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ͕�Ϯϭ;ϯͿ͕�ƉƉ͘ϮϳϱͲϮϴϰ͘

tĞůƐŚ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�;ϮϬϭϴͿ͕��ŝŐŝƚĂů��ŽŵƉĞƚĞŶĐĞ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ͘�

�ǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ͗�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬŚǁď͘ŐŽǀ͘ǁĂůĞƐͬƐƚŽƌĂŐĞͬϯϯϳϰϯϳďϴͲĐĨĞϯͲϰϯϬϱͲĂĞϯϮͲĨϰϳĂĚϴϮĨϯĞϳϲͬĚŝŐŝƚĂůͲĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞͲ
ĨƌĂŵĞǁŽƌŬͲŐƵŝĚĂŶĐĞͲϮϬϭϴ͘ƉĚĨ�

;�ĐĐĞƐƐĞĚ͗�ϯϬƚŚ �ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵͿ

tĞůƐŚ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�;ϮϬϭϯͿ͕�EĂƚŝŽŶĂů�>ŝƚĞƌĂĐǇ�ĂŶĚ�EƵŵĞƌĂĐǇ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ͗�dŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐĐŚŽŽůƐ�ŝŶ�ŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�
ƚŚĞ�EĂƚŝŽŶĂů�>ŝƚĞƌĂĐǇ�ĂŶĚ�EƵŵĞƌĂĐǇ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ͘��ǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ͗�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬŚǁď͘ŐŽǀ͘ǁĂůĞƐͬƐƚŽƌĂŐĞͬϲϰϴϭϮďϬĞͲϯĚϮϬͲϰĚϭϬͲϵϰĞϴͲϲϴϮϮϭĞϰϳĂϯϴĚͬƚŽͲƐƵƉƉŽƌƚͲƐĐŚŽŽůƐͲŝŶͲ
ŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐͲƚŚĞͲŶĂƚŝŽŶĂůͲůŝƚĞƌĂĐǇͲĂŶĚͲŶƵŵĞƌĂĐǇͲĨƌĂŵĞǁŽƌŬ͘ƉĚĨ�

;�ĐĐĞƐƐĞĚ͗�ϯϬ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵͿ�

tŝůŝĂŵ͕���ϮϬϭϳ͕��ŵďĞĚĚĞĚ�&ŽƌŵĂƚŝǀĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�͗�;^ƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĨŽƌ��ůĂƐƐƌŽŽŵ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�dŚĂƚ��ƌŝǀĞƐ�
^ƚƵĚĞŶƚ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�>ĞĂƌŶŝŶŐͿ͕�^ŽůƵƚŝŽŶ�dƌĞĞ͕��ůŽŽŵŝŶŐƚŽŶ͕�/ŶĚŝĂŶĂ͘�

tŝůĞŶ͕�t͘t͕͘�ϭϵϵϭ͘�YƵĞƐƚŝŽŶŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ͕�ĨŽƌ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ͘�tŚĂƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƐĂǇƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ͘�

Ϯh͕�/ŶĐ͘�;ϮϬϭϵͿ�dĞĂĐŚŝŶŐ�DĞƚŚŽĚƐ͘
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