


,ĞƌŝƚĂŐĞ�ĂŶĚ��ĐĐĞƐƐŝďůĞ�dŽƵƌŝƐŵ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƀĂ�ZĞŐŝŽŶ͗���ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�
/ĚĞĂƐ�ĂŶĚ��ŽŶĐĞƉƚƐ

&ĄƚŝŵĂ�DĂƚŽƐ�^ŝůǀĂϭ͕�,ĞůĞŶĂ��ůďƵƋƵĞƌƋƵĞϭ͕��ƌŝƐƚŝŶĂ�^ŽƵƐĂϮ�ĂŶĚ�/ƐĂďĞů��ŽƌŐĞƐϭ
ϭhŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞ�WŽƌƚƵĐĂůĞŶƐĞ͕�WŽƌƚŽ͕�WŽƌƚƵŐĂů�
Ϯ/ŶƐƚŝƚƵƚŽ�hŶŝǀĞƌƐŝƚĄƌŝŽ�ĚĞ�>ŝƐďŽĂ�ʹ�/^�d�Ͳ/h>�
ŵĨŵƐΛƵƉƚ͘Ɖƚ
ŚĞůĞŶĂĂΛƵƉƚ͘Ɖƚ
ĐƌŝƐƚŝŶĂ͘ƐŽƵƐĂΛŝƐĐƚĞͲŝƵů͘Ɖƚ
ŝďŽƌŐĞƐΛƵƉƚ͘Ɖƚ
�K/͗�ϭϬ͘ϯϰϭϵϬͬ/Zd͘ϮϬ͘Ϭϲϲ�

�ďƐƚƌĂĐƚ͗�dŚĞ� Ăŝŵ�ŽĨ� ƚŚŝƐ� ƉĂƉĞƌ� ŝƐ� ƚŽ� ĚĞǀĞůŽƉ� Ă� ŚŽůŝƐƚŝĐ� ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů� ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ� ƚŽ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ƚŚĞ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ŽĨ� ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƚŽŽůƐ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞƌǀĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ŽĨ�Ă�WŽƌƚƵŐƵĞƐĞ�ůŽǁͲĚĞŶƐŝƚǇ�ƌĞŐŝŽŶ�ʹ�ƚŚĞ��ƀĂ�ZŝǀĞƌ�sĂůůĞǇ͘�dŚĞ��ƀĂ�
ZŝǀĞƌ�sĂůůĞǇ�ǁĂƐ�ĐůĂƐƐŝĨŝĞĚ�ďǇ�hE�^�K�ĂƐ�Ă�tŽƌůĚ�,ĞƌŝƚĂŐĞ�^ŝƚĞ�ŝŶ�ϭϵϵϴ͕�ƌĞĐŽŐŶŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ĂŶĚ�ŶĂƚƵƌĂů�
ǀĂůƵĞƐ͕�ŶĂŵĞůǇ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�Ă�ƌĞŵĂƌŬĂďůĞ�ŽƉĞŶͲĂŝƌ�ĞŶƐĞŵďůĞ�ŽĨ�WĂůĂĞŽůŝƚŚŝĐ�Ăƌƚ͘�dŚĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ʹ�ĐƵůƚƵƌĂů�
ĂŶĚ�ŶĂƚƵƌĂů�Ͳ�ũƵƐƚŝĨŝĞƐ�ĂŶ�ĞĨĨŽƌƚ�ŽĨ�ĐŽŶǀĞƌŐĞŶĐĞ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ĂŶĚ�ĂĐƚŝŽŶƐ͕�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�Ă�ƐƵƐƚĂŝŶĞĚ�ĞŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ� ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ͘�dŚĞ�ƌĞŐŝŽŶǲƐ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŵƵƐƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚŝƐ�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƵƌƐƵŝƚ�
ŽĨ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ͘��ŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŶĂƚƵƌĂů�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĂƚƚƌĂĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ŝƚƐ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ĂŶĚ�ĞŶĚŽŐĞŶŽƵƐ�ŐƌŽǁƚŚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŚŽǁ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�
ĂƌĞ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƋƵĂůŝĨŝĞĚ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘�DŽƌĞŽǀĞƌ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�;ŝŶ�Ă�ďƌŽĂĚ�ƐĞŶƐĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�
ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕�ƐŽĐŝĂů͕�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ĂŶĚ�ĞŵŽƚŝŽŶĂů�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐͿ�ƚŽ�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ƐŝƚĞƐ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�Ă�ǁĂǇ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶƐ͛�
ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘��ŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƵŶŝǀĞƌƐĂů�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ͕�
ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŶĞǁ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ƚŚĞŝƌ�ĚŝĨĨƵƐŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŽĨ�ĐƵůƚƵƌĂů�ŽĨĨĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůŝǌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ŝĚĞŶƚŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ͕�ƉƌŽŵŽƚŝŶŐ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ƚŽƵƌŝƐŵ͘�dŚĞ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞ�
ŽĨ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŽŶ�ĐƵůƚƵƌĂů�ĂŶĚ�ŶĂƚƵƌĂů�ŚĞƌŝƚĂŐĞ͕�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ�ŽŶ�ǁĂƚĞƌ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ŵƵƐƚ�ĂůƐŽ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�
ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕� ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ� ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƚŽŽůƐ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞƌǀĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞ�
ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ƉĂƉĞƌ�ƉƌĞƐĞŶƚƐ�Ă�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƌĞǀŝĞǁ͕�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĂŶĚ�ŵƵůƚŝĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ�
ĂŶĚ�ĞŶĐŽŵƉĂƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƚŽƉŝĐƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂŶĚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ͗�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�
ƚŽƵƌŝƐŵ͖�ƚŽƵƌŝƐƚ�ƉƌŽĨŝůĞ�ŝŶ�ůŽǁ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ƌĞŐŝŽŶƐ͖�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ƚƌĞŶĚƐ�ŝŶ�ůŽǁ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ƌĞŐŝŽŶƐ͖�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽŶ�
ŶĂƚƵƌĂů�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĂů�ŚĞƌŝƚĂŐĞ͖�ƌŽƵƚĞƐ�ĂŶĚ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ͘�

<ĞǇǁŽƌĚƐ͗�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƌĞǀŝĞǁ͕�ƚŽƵƌŝƐŵ͕�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ͕�ŶĂƚƵƌĂů�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĂů�ŚĞƌŝƚĂŐĞ͕��ƀĂ�ǀĂůůĞǇ��

ϭ͘ /ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�

�ƀĂ�sĂůůĞǇ�ŝƐ�Ă�ůŽǁͲĚĞŶƐŝƚǇ�ƌĞŐŝŽŶ�ŽĨ�WŽƌƚƵŐĂů�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ĐůĂƐƐŝĨŝĞĚ�ďǇ�hE�^�K�ĂƐ�Ă�tŽƌůĚ�,ĞƌŝƚĂŐĞ�ƐŝƚĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵůƚƵƌĂů�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͘��ůƐŽ͕�ŝƚ�ŝƐ�Ă�ƌĞŐŝŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ŶĂƚƵƌĂů�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ƚŚĂƚ�
ƐŚŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ďĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞƌǀĞĚ͘�/ƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĂŶ�ĂƌĞĂ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƐƵĨĨĞƌŝŶŐ�Ă�ůŽƐƐ�ŽĨ�ŝŶŚĂďŝƚĂŶƚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ůĞĂĚ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ĂďĂŶĚŽŶŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽĨ�ŝƚƐ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�Ă�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ͘��

�ƵĞ� ƚŽ� ƚŚĞƐĞ� ƐƉĞĐŝĨŝĐ� ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ͕� ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� ŝŶ� ŽƌĚĞƌ� ƚŽ�
ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�Ă�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ͘��

�ĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ůŽĐĂů�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƵŶŝǀĞƌƐĂů�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂǇƐ�
ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ŵŽƌĞ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŝŶ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ǀĂůƵĞƐ͘�dŚĞƐĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�
ǁŝůů�ďĞŶĞĨŝƚ��ƀĂ�sĂůůĞǇ�ƌĞŐŝŽŶ͕� ĐƌĞĂƚŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ� ĨŽƌ�ƵŶŝǀĞƌƐĂů�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŚĂǀŝŶŐ�ĂƐ� ŝƚƐ� ĨŽƵŶĚĂƚŝŽŶ�ƚŚĞ�
ĞǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƚŝŽŶ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƉŽƚĞŶƚŝĂůƐ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�Ͳ�ĐƵůƚƵƌĂů͕�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů͕�ĞƚŚŶŽŐƌĂƉŚŝĐ�ĂŶĚ�ŶĂƚƵƌĂů�Ͳ�
ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͘�

dŚĞƐĞ�ŐŽĂůƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ŶŽǀĞů�ĂŶĚ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ŵĞƚŚŽĚ�ŝŶ�Ă�ŵƵůƚŝ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘�

�� ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ� ƌĞǀŝĞǁ� ŝƐ� ĞƐƐĞŶƚŝĂů� ƚŽ� ƚŚĞ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ĂŶĚ� ƐŚŽƵůĚ� ĂůůŽǁ� ƚŚĞ� ĂŶĂůǇƐŝƐ͕� ƐǇƐƚĞŵŝǌĂƚŝŽŶ� ĂŶĚ�
ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ďŝďůŝŽŐƌĂƉŚǇ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�

���



&ĄƚŝŵĂ�DĂƚŽƐ�^ŝůǀĂ͕�,ĞůĞŶĂ��ůďƵƋƵĞƌƋƵĞ͕��ƌŝƐƚŝŶĂ�^ŽƵƐĂ�ĂŶĚ�/ƐĂďĞů��ŽƌŐĞƐ�

/ƚ�ŝƐ͕�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ĂŶ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ƌĞƋƵŝƐŝƚĞ�ĨŽƌ�Ă�ĐŽƌƌĞĐƚ�ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�Ă�ƉƌĞĐŝƐĞ�ŝĚĞĂ�
ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�Ăƌƚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƚŚĞŵĞƐ͕�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ŐĂƉƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ŽĨ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘�

/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƐĞŶƐĞ͕�ƚŚĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ǁŝůů�ďĞ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƐĐŝĞŶƚŝĨŝĐ�ũŽƵƌŶĂůƐ͕�ďŽŽŬƐ͕�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ͕�ĂŵŽŶŐ�
ŽƚŚĞƌƐ͘� dŚĞ� ĂŶĂůǇƐŝƐ͕� ƐǇŶƚŚĞƐŝƐ� ĂŶĚ� ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶ�ǁŝůů� ďĞ� ďĂƐĞĚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƐĞǀĞƌĂů� ĐŽŶĐĞƉƚƐ� ƌĞĨĞƌƌĞĚ͗� ƵŶŝǀĞƌƐĂů�
ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ� ƚŽƵƌŝƐŵ͖� ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ� ƚƌĞŶĚƐ� ŝŶ� ůŽǁ�ĚĞŶƐŝƚǇ� ƌĞŐŝŽŶƐ͖� ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�
ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ĂŶĚ�ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ�ŵĞŵŽƌǇ͖�ƚŚĞ�ƚŽƵƌŝƐƚ�ƉƌŽĨŝůĞ�ĂŶĚ�ĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƀĂ�sĂůůĞǇ͖�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�
ĂŶĚ� ŝƚƐ� ŝŵƉĂĐƚƐ� ŽŶ� ŶĂƚƵƌĂů� ĂŶĚ� ĐƵůƚƵƌĂů� ŚĞƌŝƚĂŐĞ͖� ĂŶĚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ŽĨ� ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ� ƌŽƵƚĞƐ͘� �ƵĞ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ĞǀŽůƵƚŝŽŶ�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ƚŚĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ǁŝůů�ĨŽĐƵƐ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�ǁŽƌŬƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ŐŽŝŶŐ�ďĂĐŬ�ŝŶ�ƚŝŵĞ͘�

dŚŝƐ�ĂƌƚŝĐůĞ� ŝŶƚĞŶĚƐ� ƚŽ� ůŝƐƚ�Ă� ƐĞƚ�ŽĨ� ŝĚĞĂƐ�ĂŶĚ�Ă� ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ� ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ� ƚŚĂƚ� ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂŶĂůǇǌĞĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƀĂ�sĂůůĞǇ�ƌĞŐŝŽŶ͘�

dŚĞ�ĂƌƚŝĐůĞ�ŝƐ�ĚŝǀŝĚĞĚ͕�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ŝŶ�ϰ�ƉĂƌƚƐ͗�ŽŶĞ͕�ĞǆƉůĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐƵůƚƵƌĂů�ĂŶĚ�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�ĐŽŶƚĞǆƚƵĂůŝǌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�
�ƀĂ�sĂůůĞǇ͖�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉĂƌƚ�ǁŝůů�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ͖�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚ�
ǁŝůů�ƉƌĞƐĞŶƚ�Ă�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ŵŽĚĞů�ĨŽƌ�,ĞƌŝƚĂŐĞ�ĂŶĚ��ĐĐĞƐƐŝďůĞ�dŽƵƌŝƐŵ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƀĂ�ƌĞŐŝŽŶ͖�ĂŶĚ�ĨŝŶĂůůǇ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞŶĚ͕�ŝƚ�
ǁŝůů�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂů�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶƐ͘�

Ϯ͘ dŚĞ��ƀĂ�ZŝǀĞƌ�sĂůůĞǇ͗�>ŽĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĞǆƚ�

dŚĞ��ƀĂ� ƌŝǀĞƌ� ƌŝƐĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�^ĞƌƌĂ�ĚĂƐ�DĞƐĂƐ͕� ŝŶ� ƚŚĞ�^ĂďƵŐĂů�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ͕�ĂŶĚ� ƌƵŶƐ� ŝƚƐ� ĐŽƵƌƐĞ� ŝŶ�Ă� ƐŽƵƚŚͲŶŽƌƚŚ�
ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ͕�ĂůŽŶŐ�ϭϯϱ�Ŭŵ�ĨůŽǁŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ��ŽƵƌŽ�ZŝǀĞƌ͕�ǀĞƌǇ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�sŝůĂ�EŽǀĂ�ĚĞ�&Žǌ��ƀĂ͕�ŝŶ�ǁŚŽƐĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ�
ŝƚ� ƚƌĂǀĞůƐ� ϭϳ� Ŭŵ͘� /ƚ� ŝƐ� ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ� ŝŶ� ĂŶ� ĂƌĞĂ� ǁŝƚŚ� Ă� DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂŶ� ĐůŝŵĂƚĞ� ǁŝƚŚ� ƐŽŵĞ� ĐŽŶƚŝŶĞŶƚĂů� ĐůŝŵĂƚĞ�
ŝŶĨůƵĞŶĐĞƐ͕�ďĞŝŶŐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞĂƐƚ�ƉŽůůƵƚĞĚ�ƌŝǀĞƌƐ�ĂŵŽŶŐ�WŽƌƚƵŐƵĞƐĞ�ƌŝǀĞƌƐ͕�ƐŽ�ƚŚĞ�ƉƵƌŝƚǇ�ŽĨ�ŝƚƐ�ǁĂƚĞƌ�Ɛƚŝůů�ĂůůŽǁƐ�
ƚŚĞ�ůŝĨĞ�ŽĨ�ĨŝƐŚ�ĨĂƵŶĂ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƚƌŽƵƚƐ͘�

/ƚ�ŝƐ�Ă�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�ĂƌĞĂ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ŽĨ�'ƵĂƌĚĂ͕�ǁŝƚŚ�ůŽǁ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ĚĞŶƐŝƚǇ͕�ďƵƚ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�Ă�ƵŶŝƋƵĞ�
ŚŝƐƚŽƌǇ�ƚŚĂƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŬŶŽǁŶ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƀĂ�ƌŝǀĞƌ�
ǀĂůůĞǇ�;&ŝŐƵƌĞ�ϭͿ͘�

/ƚ� ŝƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ďƌŽĂĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ƉĂƚƌŝŵŽŶǇ͕�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚĞǆƚƵĂůŝǌĞ�ƚŚĞ�
ĞŶƚŝƌĞ� ĂƌĐŚĂĞŽůŽŐŝĐĂů� ŚĞƌŝƚĂŐĞ͕� ƚŚĞ� ďƵŝůƚ� ŚĞƌŝƚĂŐĞ͕� ƚŚĞ� ĞƚŚŶŽŐƌĂƉŚŝĐ� ŚĞƌŝƚĂŐĞ͕� ƚŚĞ� ŝŶƚĂŶŐŝďůĞ� ŚĞƌŝƚĂŐĞ͕� ƚŚĞ�
ŐĂƐƚƌŽŶŽŵŝĐ�ĂŶĚ�ǁŝŶĞ�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ�ŵĞŵŽƌǇ͕�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƌǇ�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�
ĂŶĚ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶĂů�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͘�

dŚĞ��ƀĂ�ƌĞŐŝŽŶ�ƐƚĂŶĚƐ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�ŝƚƐ�ĂƌĐŚĂĞŽůŽŐŝĐĂů�ƌŝĐŚŶĞƐƐ͕�ǁŝƚŚ�ƚƌĂĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ƚŝŵĞƐ͘�dŚĞ�ďĞƐƚ�ŬŶŽǁŶ͕�
ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƌĂƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŝŶ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǀŽůƵƚŝŽŶ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�ŽĐĐƵƉĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�
ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ� ĂŶĚ͕� ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� ďǇ� hE�^�K� tŽƌůĚ� ,ĞƌŝƚĂŐĞ� ŝŶ� ϭϵϵϴ͕� ĂƌĞ� ƚŚĞ� ƌĞŵĂŝŶƐ� ƌĞůĂƚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ�
WĂůĞŽůŝƚŚŝĐ͕�ŶĂŵĞůǇ�ƚŚĞ�ƌŽĐŬ�ĞŶŐƌĂǀŝŶŐƐ͕�ƐĐĂƚƚĞƌĞĚ�ďǇ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŶƵĐůĞŝ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�&ĂŝĂ͕�WĞŶĂƐĐŽƐĂ͕�YƵŝŶƚĂ�ĚĂ��ĂƌĐĂ͕�
ZŝďĞŝƌĂ�ĚĞ�WŝƐĐŽƐ�Žƌ��ĂŶĂĚĂ�ĚŽ�/ŶĨĞƌŶŽ͕�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƐĞĞ�ĂƵƌŽĐŚƐ͕�ŚŽƌƐĞƐ͕�ŐŽĂƚƐ�ĂŶĚ�ĚĞĞƌ͕�ĂŵŽŶŐ�ŽƚŚĞƌƐ͘�

DĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĂƌĐŚĂĞŽůŽŐŝĐĂů�ƐŝƚĞƐ�ĞǆŝƐƚ�ǁŝƚŶĞƐƐŝŶŐ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĞƌĂƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚŽƐĞ�ĐŚƌŽŶŽůŽŐŝĐĂůůǇ�ĂƚƚƌŝďƵƚĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
�ŚĂůĐŽůŝƚŚŝĐ͕�ǁŚŽƐĞ�ŵŽƐƚ�ƉĂƌĂĚŝŐŵĂƚŝĐ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŝƐ�ƚŚĞ��ĂƐƚĞůŽ�sĞůŚŽ�ĚĞ�&ƌĞŝǆŽͲĚĞͲEƵŵĆŽ͕�Žƌ�ƚŽ�ZŽŵĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͕�
ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƚŚĞ�YƵŝŶƚĂ�ĚĞ��ƌǀĂŵŽŝƌĂ͘��Ɛ�Ă�ďŝŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞǆƉůĂŶĂƚŽƌǇ�ĞůĞŵĞŶƚ�ŽĨ�Ăůů�ƚŚŝƐ�ŚĞƌŝƚĂŐĞ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�
�ƀĂ�DƵƐĞƵŵ͕�ƚŚĞ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�ĂŶĚ�ƚŽƵƌŝƐƚ�ĐĞŶƚƌĞ�ƉĂƌ�ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ͘�

/Ŷ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƀĂ�ƌŝǀĞƌ�ǀĂůůĞǇ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŽƚŚĞƌ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚĞƐƚŝŵŽŶŝĞƐ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŚŝƐƚŽƌǇ͕�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƌĞĨĞƌ�
ƚŽ� ŝƚƐ�ǀĂƐƚ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�ŚĞƌŝƚĂŐĞ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ͕�ĨƌŽŵ�ŵĞĚŝĞǀĂů�ƚŝŵĞƐ�ƚŽ�ďĂƌŽƋƵĞ͕�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐŽͲĐĂůůĞĚ�DĂŶƵĞůŝŶĞ͖�ƚŚĞ�Đŝǀŝů�ĂŶĚ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ŚĞƌŝƚĂŐĞ͕�ǁŝƚŚ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨŝǀĞ�,ŝƐƚŽƌŝĐĂů�sŝůůĂŐĞƐ�ŽĨ�
WŽƌƚƵŐĂů͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ��ůŵĞŝĚĂ͕��ĂƐƚĞůŽ�ZŽĚƌŝŐŽ͕�DĂƌŝĂůǀĂ͕��ĂƐƚĞůŽ�DĞŶĚŽ�Žƌ�^ŽƌƚĞůŚĂ͕�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ŵĞĚŝĞǀĂů�ŶƵĐůĞŝ�
ǁĂůůĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĐĂƐƚůĞƐ�Žƌ�ĨŽƌƚƌĞƐƐĞƐ͘�

dŚĞ� ĞƚŚŶŽŐƌĂƉŚŝĐ� ŚĞƌŝƚĂŐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƌĞŐŝŽŶ͕� ŝŶƐĞƌƚĞĚ� ŝŶ� ƵŶŝƋƵĞ� ŐĞŽŵŽƌƉŚŽůŽŐŝĐĂů� ĂŶĚ� ĐůŝŵĂƚŝĐ� ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͕� ĂůƐŽ�
ŽĐĐƵƌƐ�ŝŶ�ŝƚƐ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĂƐƉĞĐƚƐ͕�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶĂů�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�ĚŽǀĞĐŽƚĞƐ�ƚŚĂƚ�Ɛƚŝůů�ƌĞŵĞŵďĞƌ�Ă�ƌĞŵĂƌŬĂďůĞ�
ƚŝŵĞ͕�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞŝƌ�ĚŝƌĞĐƚ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐĞƌĞĂůƐ͘�

���



&ĄƚŝŵĂ�DĂƚŽƐ�^ŝůǀĂ͕�,ĞůĞŶĂ��ůďƵƋƵĞƌƋƵĞ͕��ƌŝƐƚŝŶĂ�^ŽƵƐĂ�ĂŶĚ�/ƐĂďĞů��ŽƌŐĞƐ�

&ŝŐƵƌĞ�ϭ͗��ƀĂ�ƌŝǀĞƌ�ůŽĐĂƚŝŽŶ�

dŚĞ�ĐƵůƚƵƌĞ�ŽĨ�ŽůŝǀĞ͕�ĂůŵŽŶĚ�ĂŶĚ�ǀŝŶĞǇĂƌĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƵŶŝƋƵĞ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞƐ�ĂŶĚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�
ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�Žƌ�ƚŽƵƌŝƐƚ͘��ĂƚƚůĞ�ďƌĞĞĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂŶĐŝĞŶƚ�ƚƌĂŶƐŚƵŵĂŶĐĞ�ƌŽƵƚĞƐ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞŝƌ�ŵĞŵŽƌǇ�ĂůŝǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ZĞƐĞƌǀĂ�
&ĂŝĂ� �ƌĂǀĂ� ʹ� �ƐƐŽĐŝĂĕĆŽ� dƌĂŶƐƵŵąŶĐŝĂ� Ğ� EĂƚƵƌĞǌĂ͘� >ĂǀĞŶĚĞƌ� Žƌ� ƌŽƐĞŵĂƌǇ� ĨŝĞůĚƐ� ŽĨ� ŐƌĞĂƚ� ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ� ƚŽ�
ďĞĞŬĞĞƉĞƌƐ�ĂŶĚ�ŚŽŶĞǇ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂůƐŽ� ĨŽƐƚĞƌ�ůŽĐĂů�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�
ǀĂƌŝŽƵƐ�ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ͘��ůƐŽ͕�ŽĨ�ŶŽƚĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŵĞŵŽƌŝĞƐ�ŽĨ�ƐƵŵĂĐ�ĐƵůƚŝǀĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚĂŶŶĞƌǇ�ĚǇĞŝŶŐ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘�

YƵŝŶƚĂ�ĚĂ��ƌǀĂŵŽŝƌĂ�Žƌ�YƵŝŶƚĂ�ĚŽ�sĂůĞ�DĞĆŽ͕�ĂŵŽŶŐ�ŵĂŶǇ�ŽƚŚĞƌƐ� ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͕�ĂƌĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĐĞŶƚƌĞƐ�ƚŚĂƚ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞ�ƚŚĞ�ǁŝŶĞ�ŚĞƌŝƚĂŐĞ͕�ŶŽƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƀĂ�ƌŝǀĞƌ�ǁŝŶĞƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ��ĂƌĐĂ�sĞůŚĂ͕�ŐŝǀĞŶ�
ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚ�ƚŚĞƌŵĂů�ĂŵƉůŝƚƵĚĞƐ�ĐŽŶƐƚŝƚƵƚŝŶŐ�/ƚ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ůĞǀĞƌĂŐĞ�ƚŚĞ�ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�
ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ƚŽƵƌŝƐŵ͘�

DĂŶǇ�ĂƌĞ͕�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĞĂůƚŚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌĞŐŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ŵƵƐƚ�ĞŶĚƵƌĞ͕�ƉƌŽũĞĐƚŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ�ŵĞŵŽƌǇ�
ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĨƵƚƵƌĞ͕� ƉƌŽŵŽƚŝŶŐ� ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ� ĞŶĚŽŐĞŶŽƵƐ� ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ� ĂŶĚ�ďƌŝĚŐŝŶŐ� ƚƌĂĚŝƚŝŽŶ�ĂŶĚ� ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ͕�
ĨŽƐƚĞƌŝŶŐ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ƚŽƵƌŝƐŵ͘�

ϯ͘ >ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƌĞǀŝĞǁ�

^ƚƌƵĐƚƵƌĂůůǇ�ǁĞĂŬ�;ůŽǁ�ĚĞŶƐŝƚǇͿ�ƌƵƌĂů�ƌĞŐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ĨĂĐĞĚ�ǁŝƚŚ�ŵĂũŽƌ�ƐŽĐŝŽͲĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ůŝŬĞ�ĚĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ͕�
ĂŐĞŝŶŐ͕� ƵŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͕� ĚĞĐůŝŶŝŶŐ� ŽĨ� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͘� dŚĞǇ� ĂƌĞ� ĞĐŽŶŽŵŝĐĂůůǇ� ůĞƐƐ� ƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞ� ĂŶĚ� ŽĨƚĞŶ� ĂƌĞ�
ĐĂƉƚƵƌĞĚ� ŝŶ� ĚŽǁŶǁĂƌĚ� ƐƉŝƌĂůƐ� ĚƵĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ůŽƐƐ� ŽĨ� ŝŶŚĂďŝƚĂŶƚƐ͕� ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� ǇŽƵŶŐ� ĂŶĚ� ŚŝŐŚůǇ� ƐŬŝůůĞĚ� ƉĞŽƉůĞ�
;�ŚƌŝƐƚŵĂŶŶ͕�ϮϬϭϰͿ͘�

^ŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ůĂƚĞ�ϳϬƐ͕�ƐĐŚŽůĂƌƐ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�Ă�ƉůĞĂ�ĨŽƌ�ĞŶĚŽŐĞŶŽƵƐ�ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞƐ�ĨŽƌ�ůŽĐĂů�ƐŽĐŝŽͲĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�
ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŚŽŵĞͲŐƌŽǁŶ�ĂƐƐĞƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ůŝŬĞ�ŶĂƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ŚƵŵĂŶ�ĐĂƉŝƚĂů͕�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂůůǇ�ƌŽŽƚĞĚ�ƐŬŝůůƐ͕�ůŽĐĂů�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐƵůƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶƐ�;dƂĚƚůŝŶŐ�ϮϬϭϬ͖�ZşŽͲZĂŵĂ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϵͿ͘�

dŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƐĞĞƐ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ĂƐ�ĂŶ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĚƌŝǀĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�
�ƀĂ�sĂůůĞǇ�ZŝǀĞƌ�ZĞŐŝŽŶ͕�Ă�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂůůǇ�ǁĞĂŬ�ƌƵƌĂů�ƌĞŐŝŽŶ͕�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĂƚƚƌĂĐƚ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ŶĞǁ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƌĞŐŝŽŶ�;�ƉĂǇĚŝŶ͕�ϮϬϭϲͿ͘

dŽƵƌŝƐŵ� ŝƐ� ŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ǁŽƌůĚ͛Ɛ� ůĂƌŐĞƐƚ� ĂŶĚ� ĨĂƐƚĞƐƚͲŐƌŽǁŝŶŐ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ͘� dŚĞ� ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ŝŶďŽƵŶĚ�
ƚŽƵƌŝƐƚƐ�ŚĂƐ�ŐƌŽǁŶ�ƵƉ�ĨƌŽŵ�Ϯϱ�ŵŝůůŝŽŶ�ŝŶ�ϭϵϱϬ�ƚŽ�ϭϮϯϱ�ŵŝůůŝŽŶ�ŝŶ�ϮϬϭϲ�;hEtdK͕�ϮϬϭϳͿ͘�zĞƚ͕�ƚŚŝƐ�ŐƌŽǁƚŚ�ŚĂƐ�ĐĂůůĞĚ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĂůĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ĚǇŶĂŵŝĐ�ƚĞŶƐŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�;'ĂƌĂƵ͕�ϮϬϭϱͿ͕�ƐŝŶĐĞ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ŵĂǇ�ŝŵƉĂĐƚ�ŶĞŐĂƚŝǀĞůǇ͕�ŝĨ�ŶŽƚ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ�ƉůĂŶŶĞĚ͕�
ŽŶ�ŶĂƚƵƌĂů� ĂŶĚ� ĐƵůƚƵƌĂů� ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘� �ŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ŶĂƚƵƌĂů� ĂŶĚ� ĐƵůƚƵƌĂů� ŚĞƌŝƚĂŐĞ͕�ŶĂŵĞůǇ� ŝŶ�tŽƌůĚ�

���



&ĄƚŝŵĂ�DĂƚŽƐ�^ŝůǀĂ͕�,ĞůĞŶĂ��ůďƵƋƵĞƌƋƵĞ͕��ƌŝƐƚŝŶĂ�^ŽƵƐĂ�ĂŶĚ�/ƐĂďĞů��ŽƌŐĞƐ�

,ĞƌŝƚĂŐĞ�ĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶƐ͕� ĐŽŶƐƚŝƚƵƚĞƐ�Ă�ŬĞǇ�ƉŽŝŶƚ� ƚŽ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ� ƚŚĞ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ� ƚŚĞƐĞ� ƌĞŐŝŽŶƐ� ;&ƌĞŝƚĂƐ�Ğƚ�Ăů͕͘�
ϮϬϭϳͿ͘

dŚĞ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ŽĨ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞǇ�ĂĨĨĞĐƚ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĂů�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͘��

dŚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƌĞůĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐůŝŵĂƚŝĐ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŽ�ĐƵůƚƵƌĂů�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ŝƐ�ƋƵŝƚĞ�ƌĞĐĞŶƚ͕�ĚĂƚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ϮϬϬϬ͛Ɛ�;&ĂƚŽƌŝđ�ĂŶĚ�^ĞĞŬĂŵƉ͕�ϮϬϭϳͿ͘��ůƐŽ͕�ƚŚĞ�hE͛Ɛ�/ŶƚĞƌŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂů�WĂŶĞů�ŽŶ��ůŝŵĂƚĞ��ŚĂŶŐĞ�;/W��Ϳ�
ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŐŝǀŝŶŐ�ůŝƚƚůĞ�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ�ƚŽ�ĐƵůƚƵƌĂů�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘��

,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĞǆƚĂŶƚ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƐŽŵĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ� ŝŶƐŝŐŚƚƐ� ƚŽ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚǇ͘�&ŝƌƐƚůǇ͕�ƐĐŚŽůĂƌƐ�ƐƚƌĞƐƐ� ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚƐ�ŽĨ�
ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�ƐƵƌĨĂĐĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�;�ƌŝŵďůĞĐŽŵďĞ͕�'ƌŽƐƐŝ�ĂŶĚ�
,ĂƌƌŝƐ͕�ϮϬϭϬ͖��ĂƐƐĂƌ͕�ϮϬϬϱ͖�,ŽǁĂƌĚ͕�ϮϬϭϯͿ͘��ƵůƚƵƌĂů�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ƐŝƚĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚĂŵĂŐĞĚ�ďǇ�ƐĞǀĞƌĞ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ĞǀĞŶƚƐ�
ĂŶĚ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ĐůŝŵĂƚĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ĂĨĨĞĐƚ�ďƵŝůƚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͕�ĂƌĐŚĂĞŽůŽŐǇ�ƐŝƚĞƐ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞƐ�;WŚŝůůŝƉƐ͕�
ϮϬϭϱͿ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ĐƵůƚƵƌĂů�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ŝƐ�ŶĞŝƚŚĞƌ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ŶŽƌ�ĂĚĂƉƚĞĚ�ƚŽ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�;^ĂďďŝŽŶŝ�Ğƚ�
Ăů͕͘�ϮϬϬϴͿ͘�

^ĞĐŽŶĚůǇ͕�ƐŽŵĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĞŵƉŚĂƐŝǌĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŽŶ�ŝŶƚĂŶŐŝďůĞ�ŚĞƌŝƚĂŐĞ͕�ƐƚƌĞƐƐŝŶŐ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ�
ƐŚĂƉĞ� ƚŚĞ�ƉůĂĐĞ� ŝĚĞŶƚŝƚǇ� ůŝŬĞ� ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ�ŵĞŵŽƌǇ͕� ǀĂůƵĞƐ͕� ĐƵůƚƵƌĂů� ŝĚĞŶƚŝƚǇ�ĂŶĚ� ƚƌĂĚŝƚŝŽŶƐ� ;�ƌĂďĞĐ� ĂŶĚ��ŚŝůƚŽŶ͕�
ϮϬϭϱ͖�DŝƚĐŚĞůů�ĂŶĚ��ĂƌƌĞƚƚ͕�ϮϬϭϱ͖�^ĞƌƌĂͲDĂũĞŵ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϭ͖�tĂůƚĞƌ�ĂŶĚ�,ĂŵŝůƚŽŶ͕�ϮϬϭϰͿ͘�

dŚŝƌĚůǇ͕�ƐŽŵĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ƐƵŐŐĞƐƚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů� ƚŽ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ďĞŶĞĨŝƚƐ͕�ŶĂŵĞůǇ�ďǇ�ƐƚŝŵƵůĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�;�ŽůĂĐŝĐĐŚŝ�ĂŶĚ�
�ŝǌǌĂƌƌŝ͕�ϮϬϬϴ͖�^ƵŶ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϯͿ͘

EĞǁ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ� ƚŽ�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ƐŝƚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ƚŽǁĂƌĚƐ� ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ� ůŽĐĂů�
ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ͘�dŚĞ��ƀĂ�sĂůůĞǇ�ƌĞŐŝŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�Ă�ŐŽŽĚ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�Ă�tŽƌůĚ�,ĞƌŝƚĂŐĞ�^ŝƚĞ�ǁŝƚŚ�ŐƌĞĂƚ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ĨŽƌ�
ƚŽƵƌŝƐŵ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘�WƌĞƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂƌĐŚĂĞŽůŽŐŝĐĂů�ĂŶĚ�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ƐŝƚĞƐ�ŝƐ�ŽĨ�ŐƌĞĂƚ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ͕�ĂƐ�ƚŚĞƐĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ƐŝƚĞƐ�ĂŶĚ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ĂƌĞ�ŶŽŶͲƌĞŶĞǁĂďůĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ƚŽ�
ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�ŝƚƐ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶƐ�;>ĂƐĂƉŽŶĂƌĂ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϳͿ͘�

dŚĞƐĞ�ŶĞǁ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ĂĚǀŽĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ůŽĐĂů�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
ƉůĂŶƐ͕�ƐŝŶĐĞ�ŝƚ�ǁŝůů�ƌĂŝƐĞ�ƚŚĞ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ǀĂůƵĞ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�
ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐŝƚĞƐ�;ZşŽͲZĂŵĂ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϵͿ͘�dŚĞǇ�ĂůƐŽ�ƐƚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ƚŽƵƌŝƐƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ƐŝƚĞƐ�͞ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞ�ŐŽĂů�ŽĨ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ƚŽƵƌŝƐŵ͟�;�ůĂǌĂŝǌĞŚ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϵ͗ϮϲϵͿ͘�

�ůƚŚŽƵŐŚ�ŶĂƚƵƌĂů�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĂƚƚƌĂĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�Ă�ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ŝƚƐ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀĞ�
ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ĂŶĚ�ĞŶĚŽŐĞŶŽƵƐ�ŐƌŽǁƚŚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�
ŝŶƚŽ�ƋƵĂůŝĨŝĞĚ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�ƚŽ�ƐĂƚŝƐĨǇ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞĐƚĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŽƵƌŝƐƚ�ĚĞŵĂŶĚ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�
ĐƵůƚƵƌĂů�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŝŶ�tŽƌůĚ�,ĞƌŝƚĂŐĞ�ĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶƐ�;ZŝďĞŝƌŽ�ĂŶĚ��ŽƌŐĞƐ͕�ϮϬϭϳͿ͘�dŚƵƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�
ƚŽ�ƐĂƚŝƐĨǇ�ƚŽƵƌŝƐƚƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŝŶǀŽůǀĞ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�
ƐŝƚĞƐ� ;�ůĂǌĂŝǌĞŚĞƚ� Ăů͕͘� ϮϬϭϵͿ͘� ^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ŶĂƚƵƌĂů� ĂŶĚ� ĐƵůƚƵƌĂů� ŚĞƌŝƚĂŐĞ� ƌĞƋƵŝƌĞƐ� ĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�
ďĞƚǁĞĞŶ� ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ŶĞǁ� ĞĐŽŶŽŵŝĐ� ĂŶĚ� ƐŽĐŝĂů� ĨƵŶĐƚŝŽŶ� ƚƌŝŐŐĞƌĞĚ� ďǇ� ƚŽƵƌŝƐŵ͘� dŚĞ� ƉƌĂĐƚŝĐĞ� ŽĨ�
ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�ŽĨ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�
;dƌŽŝƚŝŹŽ͕�ϮϬϬϮͿ͘�

EĂƚƵƌĂů� ĂŶĚ� ĐƵůƚƵƌĂů� ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ� ĂƌĞ� ƚŚĞ� ŵĂŝŶ� ĂƚƚƌĂĐƚŝŽŶƐ� ŽĨ� Ă� ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ� ĂŶĚ� ĂƌĞ� ƚŚĞ� ďĂƐŝƐ� ŽĨ� ŝƚƐ� ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀĞ�
ĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ͘� ,ŽǁĞǀĞƌ͕� ŝƚ� ŝƐ� ĐƌŝƚŝĐĂů� ƚŽ� ĐŽŶƐŝĚĞƌ� ŚŽǁ� ƚŚĞƐĞ� ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ� ĂƌĞ� ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ� ŝŶƚŽ� ƋƵĂůŝĨŝĞĚ� ƚŽƵƌŝƐŵ�
ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�ƉƌŽŵŽƚŝŶŐ�ĞŶĚŽŐĞŶŽƵƐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘�dŚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�͞ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͟�;�ĂƌŶĞǇ͕�
ϮϬϬϯ͖�<ĂƐƚĞŶŚŽůǌ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϰͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ĨŽĐƵƐ�ŽĨ�ŵĂŶǇ�ƌĞŐŝŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌŝŶŐ�ŽĨ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�
ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĂů�ŚĞƌŝƚĂŐĞ͕�ĂŝŵƐ�Ăƚ�Ă�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ŽĨ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŝŵĂŐĞ͕�ƚŚĞŝƌ�ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ͘�

dŚĞ�ĐƌĞĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŽƵƌŝƐƚ�ƌŽƵƚĞƐ�ŝƐ�ŽĨ�ŐƌĞĂƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�Ă�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĐƵůƚƵƌĂů�ĂĐƚŝǀŝƚǇ�
ĂŶĚ� ƚŽƵƌŝƐƚ� ĂĐƚŝǀŝƚǇ͘� dŚĞǇ� ĂƌĞ� ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ� ŵĞĂŶƐ� ŽĨ� ĚŝƐƐĞŵŝŶĂƚŝŶŐ� ƚŚĞ� ŚĞƌŝƚĂŐĞ� ĂŶĚ� ƚŽƵƌŝƐŵ� ƉŽƚĞŶƚŝĂů� ŽĨ�
ĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶƐ͕�ĂĐƚŝŶŐ�ĂƐ�ƚƌƵĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ůŽĐĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�

���



&ĄƚŝŵĂ�DĂƚŽƐ�^ŝůǀĂ͕�,ĞůĞŶĂ��ůďƵƋƵĞƌƋƵĞ͕��ƌŝƐƚŝŶĂ�^ŽƵƐĂ�ĂŶĚ�/ƐĂďĞů��ŽƌŐĞƐ�

,ŽǁĞǀĞƌ͕� ŝƚƐ� ĐƌĞĂƚŝŽŶ� ŝŵƉůŝĞƐ� Ă� ĐĂƌĞĨƵů� ĂŶĂůǇƐŝƐ� ŽĨ� ƚŽƵƌŝƐŵ� ƐƵƉƉůǇ� ĂŶĚ� ĚĞŵĂŶĚ͕� ĐƌƵĐŝĂů� ĨŽƌ� ƉůĂŶŶŝŶŐ� ĂŶĚ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌŝŶŐ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞƉƌŽĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ŚĂďŝƚƐ�ĂŶĚ�ĐƵƐƚŽŵƐ�ŽĨ�ŚŝƐƚŽƌǇ͕�ƌĞŐŝŽŶ�Žƌ�ƉůĂĐĞ͕�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŽƵƌŝƐƚƐ�ǁŝƚŚ�
Ă� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŶŐ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘� dŽƵƌŝƐƚ� ƌŽƵƚĞƐ� ŚĂǀĞ� ĞŵĞƌŐĞĚ� ĂƐ� Ă� ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ� ĞůĞŵĞŶƚ� ĨŽƌ� ƚŽƵƌŝƐŵ� ƉƌŽŵŽƚŝŽŶ�
;ZŽŐĞƌƐŽŶ�ϮϬϬϳͿ͘� /Ŷ� ĨĂĐƚ͕�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�Ă�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ� ŝŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� ĨŽƌ� ůŽǁͲĚĞŶƐŝƚǇ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĞƐ�
ǁŝƚŚ�ŚŝŐŚ�ĐƵůƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƚƚƌĂĐƚ�ƚŽƵƌŝƐƚƐ�ǁŝƚŚ�ƐƉĞĐŝĂů�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ͕�ǁŚŽ�ŽĨƚĞŶ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ƐƚĂǇ�ůŽŶŐĞƌ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�
ƐƉĞŶĚ�ŵŽƌĞ�ƚŽ�ƉƵƌƐƵĞ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�;DĞǇĞƌ͕�ϮϬϬϰͿ͘�

/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƚŽ�ŚĂƉƉĞŶ͕�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĞƐ�ŵƵƐƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ŽĨ�ĐŽŽƉĞƌĂƚŝǀĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�
ĂŶĚ� ĨŽƌǁĂƌĚͲƚŚŝŶŬŝŶŐ� ƌĞŐŝŽŶĂů� ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͕� ďƵƚ� ĂůƐŽ� ƚŚĞ� ĐƌĞĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ŶĞƚǁŽƌŬƐ͕� Žƌ� ƚŚĞ� ĞŶĐŽƵƌĂŐĞŵĞŶƚ� ŽĨ�
ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ͘�

WƌŽǀŝĚŝŶŐ� ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ� ƚŽ� ŚĞƌŝƚĂŐĞ� ƐŝƚĞƐ� ŝƐ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� Ă� ǁĂǇ� ƚŽ� ƉƌŽŵŽƚĞ� ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚŽƐĞ�
ƌĞŐŝŽŶƐ͘� dŚĞ� ĐŽŶĐĞƉƚ� ŽĨ� ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ� ŝƐ� ƵƐƵĂůůǇ� ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞĚ� ďǇ� ƉŚǇƐŝĐĂů� ĂŶĚ� ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů� ĂƐƉĞĐƚƐ� Ͳ� ƐƉĂĐĞ�
ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�ʹ�ďƵƚ�ŝƚ�ŐŽĞƐ�ŵƵĐŚ�ĨƵƌƚŚĞƌ͕�ĂƐ�ŝƚ�ĂůƐŽ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ƚŚĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕�ƐŽĐŝĂů͕�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�
ĂŶĚ� ĞŵŽƚŝŽŶĂů� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ� ;^ŝůǀĂ͕� ϮϬϭϱ͖� ^ŝůǀĂ� ĂŶĚ��ŽƌŐĞƐ͕� ϮϬϭϵĂ͖� ϮϬϭϵďͿ͘� /ƚ�ŵĞĂŶƐ� ƚŚĂƚ� Ăůů� ƉĞŽƉůĞ͕�ǁŝƚŚ� Žƌ�
ǁŝƚŚŽƵƚ�ƐƉĞĐŝĂů�ŶĞĞĚƐ͕�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�Ăůů�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Žƌ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�;^ŝůǀĂ�ĂŶĚ��ŽƌŐĞƐ͕�ϮϬϭϵͿ͘�

�ĐĐĞƐƐŝďůĞ͕�hŶŝǀĞƌƐĂů͕� /ŶĐůƵƐŝǀĞ�Žƌ��ĂƌƌŝĞƌͲ&ƌĞĞ�dŽƵƌŝƐŵ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ĂƐ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ĂŶĚ�ƚƌĂǀĞů�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƚŽ�Ăůů�
ƉĞŽƉůĞ͕�ĚŝƐĂďůĞĚ�Žƌ�ŶŽƚ͕�ǁŚŽ�ŵĂǇ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�Žƌ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ� ůŝŵŝƚĂƚŝŽŶƐ�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ŵŽďŝůŝƚǇ͕�ŚĞĂƌŝŶŐ͕�
ƐŝŐŚƚ͕� ĐŽŐŶŝƚŝǀĞ͕� ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů� Žƌ� ƉƐǇĐŚŽƐŽĐŝĂů� ůŝŵŝƚĂƚŝŽŶƐ� ;dĂŬĂǇĂŵĂ͕� ϮϬϬϵ͖� �ĂƌĐǇ� ĂŶĚ� �ŝĐŬƐŽŶ͕� ϮϬϬϵͿ͘� /ƚ� ŝƐ�
ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ǁĂǇ�ŽĨ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ͕�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�Ă�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶ͕�ƌĞŐŝŽŶ�Žƌ�ƉůĂĐĞ͘��Ŷ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�
ĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶ� ƐŚŽƵůĚ� ĂůůŽǁ� Ăůů� ǀŝƐŝƚŽƌƐ͕� ǁŝƚŚŽƵƚ� ĞǆĐĞƉƚŝŽŶ͕� ƚŽ� ĞŶũŽǇ� ĂŶĚ� ƵƐĞ� ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕� ǁŝƚŚŽƵƚ�
ƌĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶƐ�Žƌ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐ͕�ŝŶ�ĂŶ�ĞƋƵŝƚĂďůĞ�ǁĂǇ�;^ŝůǀĂ�ĂŶĚ��ŽƌŐĞƐ͕�ϮϬϭϵĐͿ��

dŚĞ� ƉƌŽŵŽƚŝŽŶ� ŽĨ� ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ� ĂŶĚ� ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ� ƚŽƵƌŝƐŵ� ŝŶ� ƚŚĞ� �ƀĂ� sĂůůĞǇ� ĐĂŶ� ďĞ� ƌĞĂůŝǌĞĚ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů�ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ�ĂĚŽƉƚŝŶŐ�͞ƉŝŽŶĞĞƌŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͟�
;�ůĂƐĐŽ�>ŽƉĞǌ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϴ͗ϮϳϳͿ͘�dŚŝƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐĞǀĞƌĂů�ƚŽŽůƐ͕�ŶĂŵĞůǇ�ƌĞŵŽƚĞ�
ƐĞŶƐŝŶŐ� ĂŶĂůǇƐŝƐ� ĂŶĚ� 'ĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů� /ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ^ǇƐƚĞŵƐ� ;'/^Ϳ͘� ZĞŵŽƚĞ� ƐĞŶƐŝŶŐ� ĂŶĂůǇƐŝƐ� ŝƐ� Ă� ƵƐĞĨƵů� ƚŽŽů� ŝŶ�
ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ͕�ƵƌďĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͕�ůĂŶĚ�ƵƐĞ͕�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ŝŶ�ĂƌĐŚĂĞŽůŽŐŝĐĂů�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�
ƐŝƚĞƐ� ;>ĂƐĂƉŽŶĂƌĂ� Ğƚ� Ăů͕͘� ϮϬϭϳͿ͘� DŽƌĞŽǀĞƌ͕� hE�^�K� ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů� ƌŽůĞ� ŽĨ� ƚŚĞƐĞ� ƚŽŽůƐ� ŝŵĂŐĞƐ� ŝŶ�
ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ� ƚŚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ĨůŽǁ� ĂŶĚ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ� ĂŵŽŶŐ� ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͕� ŚĞƌŝƚĂŐĞ� ƐŝƚĞ� ŵĂŶĂŐĞƌƐ� ĂŶĚ� ůŽĐĂů�
ĂƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐ� ;'ĂƌĂƵ͕� ϮϬϭϱͿ͘� '/^� ĂƌĞ� ĂŶ� ĂĚĚĞĚ� ǀĂůƵĞ� ĨŽƌ� ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ� ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ� ŝŶ� ƐĞǀĞƌĂů� ĂƌĞĂƐ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ƚŽƵƌŝƐŵ�ĂŶĚ�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŝŶǀĞŶƚŽƌŝĞƐ͕�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ŵŽĚĞůƐ͕�ŝĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐ�
ŵŽƐƚ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ůŽĐĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ŵĞĂƐƵƌŝŶŐ�ŝŵƉĂĐƚƐ͕�ŵĂƉƉŝŶŐ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�
ĚĂƚĂ� ĂŶĚ� ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ� ŵĂƉƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƚŽƵƌŝƐƚ� ĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶ� ;�ĂŚĂŝƌĞ� ĂŶĚ� �ůůŝŽƚƚͲtŚŝƚĞ͕� ϭϵϵϵ͖� :ƵŽĚŬŝĞŶĦ͕� ϮϬϭϰ͖�
�ůďƵƋƵĞƌƋƵĞ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϲ͖��ůďƵƋƵĞƌƋƵĞ͕��ŽƐƚĂ�ĂŶĚ�DĂƌƚŝŶƐ͕�ϮϬϭϴͿ͘

dŚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĂů�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ĂƌĞ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ŶĞǁ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�
ĨŽƌ�ůŽǁͲĚĞŶƐŝƚǇ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĞƐ͕�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�'ŽĂůƐ�;^�'Ϳ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�EĂƚŝŽŶƐ�;ϮϬϭϵͿ͘�/Ŷ�ƚŚĞƐĞ�
ĂƌĞĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ŝŶŶŽǀĂƚŝǀĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͕�ƵƐŝŶŐ�ĞŶĚŽŐĞŶŽƵƐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƚŝŶŐ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ĨŽƌ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƐĞǀĞƌĂů�^�'͘�/Ŷ��ƀĂ�sĂůůĞǇ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�
ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ŝƚ� ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ� ĨŝǀĞ�^�'͛Ɛ͕�ŶĂŵĞůǇ͗�ĚĞĐĞŶƚ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŐƌŽǁƚŚ� ΀ϴ΁͖�ƌĞĚƵĐĞ�
ŝŶĞƋƵĂůŝƚŝĞƐ� ΀ϭϬ΁͖� ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ� ĐŝƚŝĞƐ� ĂŶĚ� ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ� ΀ϭϭ΁͖� ĐůŝŵĂƚĞ� ĂĐƚŝŽŶ� ΀ϭϯ΁͖� ĂŶĚ� ůŝĨĞ� ŽŶ� ůĂŶĚ� ΀ϭϱ΁� ;hŶŝƚĞĚ�
EĂƚŝŽŶƐ͕�ϮϬϭϵͿ͘��

ϰ͘ �ŽŶĐĞƉƚƵĂů�ŵŽĚĞů�ĨŽƌ�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ŝŶ��ƀĂ�sĂůůĞǇ�ƌĞŐŝŽŶ�

dŚĞ� ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ� ƌĞǀŝĞǁ� ĂůůŽǁĞĚ� ƚŚĞ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ŽĨ� Ă� ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ŵŽĚĞů� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐƉĞĐŝĨŝĐ� ĂƌĞĂƐ� ƚŚĂƚ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ�
ĂŶĂůǇǌĞĚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ŐŽĂů�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ʹ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƀĂ�
sĂůůĞǇ�ƌĞŐŝŽŶ͘�

dŚŝƐ�ŵŽĚĞů�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ƚŚĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐŽƌĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĂŶĚ�ŝĚĞĂƐ�ŝŶ�ĂŶ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ŝŶ�
ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĚĞĨŝŶĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƐƚĞƉƐ�ƵŶƚŝů�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶ��ƀĂ�sĂůůĞǇ�ƌĞŐŝŽŶ͘�

���





&ĄƚŝŵĂ�DĂƚŽƐ�^ŝůǀĂ͕�,ĞůĞŶĂ��ůďƵƋƵĞƌƋƵĞ͕��ƌŝƐƚŝŶĂ�^ŽƵƐĂ�ĂŶĚ�/ƐĂďĞů��ŽƌŐĞƐ�

ǁŝůů� ƐŚĞĚ� ůŝŐŚƚ� ƚŚĞ� ǀŝƐŝƚŽƌƐ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ĂŶĚ� ŝƚƐ� ŵĞĂŶŝŶŐƐ͕� ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŶŐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĚĞƐŝŐŶ� ŽĨ� ĐƵůƚƵƌĂů͕� ŶĂƚƵƌĂů� ĂŶĚ�
ĂƌĐŚĂĞŽůŽŐŝĐ�ƌŽƵƚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͘��

/ƚ�ǁŝůů� ĂůƐŽ�ďĞ� ƌĞĂůŝǌĞĚ�ĂŶ� ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ� ĐƵůƚƵƌĂů�ĂŶĚ� ƚŽƵƌŝƐŵ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ� ŝŶ��ƀĂ�sĂůůĞǇ� ƌĞŐŝŽŶ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ůŽĚŐŝŶŐ͘� /ƚ� ŝƐ� ĞǆƉĞĐƚĞĚ� ƚŽ� ĐŽŶĚƵĐƚ� Ă�ǁŽƌŬ� ĨŝĞůĚ� ƚŽ�ĞǀĂůƵĂƚĞ� ƚŚĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŶĂƚƵƌĂů� ĂŶĚ� ĐƵůƚƵƌĂů�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ŽĨ�ůŽĚŐŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ĂůůŽǁ�ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�Ă�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ�
ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ͘��

tŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ƐĞƚ�ŽĨ�ĂĐƚŝŽŶƐ͕�ŶĂŵĞůǇ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐƵůƚƵƌĂů͕�
ŶĂƚƵƌĂů� ĂŶĚ� ĂƌĐŚĂĞŽůŽŐŝĐĂů� ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ� ƌŽƵƚĞƐ͖� Ă� ƉƌŽƉŽƐĂů� ĨŽƌ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ŶĞǁ� ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ� ƚŽƵƌŝƐŵ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͖� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ŽĨ� ƌĂŝƐŝŶŐ� ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ� ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ� ĚŝƌĞĐƚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ůŽĐĂů�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕� ůŽĐĂů� ĂŐĞŶƚƐ� ĂŶĚ� ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ� ĂŶĚ� ƚŽ� ƉƵďůŝĐ� ŝŶ� ŐĞŶĞƌĂů� ƚŚĂƚ� ǁĂŶƚ� ƚŽ� ŚĂǀĞ� ŬŶŽǁůĞĚŐĞ� ĂďŽƵƚ�
ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ŝŶ�ŶĂƚƵƌĂů�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĂů�ŚĞƌŝƚĂŐĞ͘��

ϱ͘ &ŝŶĂů�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶƐ�

�ƀĂ�sĂůůĞǇ� ŝƐ� ƐĞĞŶ� ĂƐ� Ă� ƌĞŐŝŽŶ� ƚŚĂƚ�ŚĂƐ� ƚŚĞ� ƉŽƚĞŶƚŝĂůŝƚŝĞƐ� ƚŽ� ĚĞǀĞůŽƉ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ƌĞĐŽŐŶŝƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ƵƐĞ� ŽĨ� ŝƚƐ�
ĞŶĚŽŐĞŶŽƵƐ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĂů͕�ĂƌĐŚĂĞŽůŽŐŝĐĂů͕�ĞƚŚŶŽŐƌĂƉŚŝĐ�ĂŶĚ�ŶĂƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘�EĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ͕�ƚŚĞ�
ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ďƌŝŶŐ͕�ƵŶƚŝů�ŶŽǁ͕�ƚŚĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƌĞŐŝŽŶ͘�
dŚƵƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ŝŶŶŽǀĂƚŝǀĞ�ĚǇŶĂŵŝĐƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ƚŚĞ�ǁŝůůŝŶŐŶĞƐƐ�ƚŽ�ŬŶŽǁ��ƀĂ�ǀĂůůĞǇ͕�ŚĂǀŝŶŐ�ŝŶƚŽ
ĂĐĐŽƵŶƚ� ƚŚƌĞĞ� ŵĂŝŶ� ĂƌĞĂƐ͗� ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ͖� ŶĞĞĚ� ƚŽ� ŵŝŶŝŵŝǌĞ� ĐůŝŵĂƚĞ� ĐŚĂŶŐĞ� ŝŵƉĂĐƚƐ� ĂŶĚ�
ƉƌŽŵŽƚŝŽŶ�ŽĨ�ƵŶŝǀĞƌƐĂů�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŝŶ�Ăůů�ĂƌĞĂƐ͘�WůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�
Ă� ƐŽĐŝĂů� ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ͕� ďƵƚ� ĂůƐŽ� Ă�ǁĂǇ� ƚŽ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ƚŚĞ� ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ� ƚŽƵƌŝƐŵ� ŝŶ��ƵƌŽƉĞ͘� /ƚ� ŝƐ� Ă� ĨĂĐƚ� ƚŚĂƚ�
ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŽĐŝĂů͕�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ŚĂƐ�
Ă�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ǁŚĞŶ�ĨƵŶĚĞĚ�ďǇ�ƉƵďůŝĐ�ĨƵŶĚƐ͕�ŽŶůǇ�
ŚĂƐ�ƌĞĂƐŽŶ�ƚŽ�ĞǆŝƐƚ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ƉƌŽĚƵĐĞƐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞŶĞĨŝƚ�ĂŶĚ�ďĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�ďǇ�Ăůů͘�dŚĞ�ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů� ŵŽĚĞů� ĨŽƌ� �ƀĂ� sĂůůĞǇ� ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ� ŝƐ� ƚŚĞ� ĨŽƵŶĚĂƚŝŽŶ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ŽĨ� ƐĞǀĞƌĂů� ŵƵůƚŝ� ĂŶĚ�
ŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�Ă�ƐĞƚ�ŽĨ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ŵŽĚĞů͕�ƚŚĞ�
ďĂƐŝĐ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĂƌĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ĚǇŶĂŵŝĐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞƐ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�
ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�'ŽĂůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�EĂƚŝŽŶƐ͘��

ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ�
�ůďƵƋƵĞƌƋƵĞ͕�,͕͘�DĂƌƚŝŶƐ͕�&͕͘�ZĂƉŽƐŽ͕�Z͕͘��ĂƌĚŽƐŽ͕�>͘�'͕͘��ĞĕĂ�WĞƌĞŝƌĂ͕�W͘�ĂŶĚ��ŝĂƐ͕�W͘�;ϮϬϭϲͿ�͞�ŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ǁĞďͲďĂƐĞĚ�

ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ʹ dŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�͞ZŝĂ�ĚĞ��ǀĞŝƌŽ͟�ƌĞŐŝŽŶ͘͟��ŶĂƚŽůŝĂ͕�Ϯϳ;ϭͿ͕�ƉƉ�ϳϭʹϴϭ͘
�ůďƵƋƵĞƌƋƵĞ͕�,͕͘��ŽƐƚĂ�ĂŶĚ��͕͘�DĂƌƚŝŶƐ͕�&͘�;ϮϬϭϴͿ ͞dŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�'ĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�^ǇƐƚĞŵƐ�ĨŽƌ�dŽƵƌŝƐŵ�DĂƌŬĞƚŝŶŐ�

ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŝŶ��ǀĞŝƌŽ�ƌĞŐŝŽŶ�;WŽƌƚƵŐĂůͿ͘͟ dŽƵƌŝƐŵ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�WĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞƐ͕�Ϯϲ͕�ƉƉ�ϭϳϮͲϭϳϴ͘
�ƉĂǇĚŝŶ͕�s͘�;ϮϬϭϲͿ�͞�ĐŽŶŽŵŝĐ�ƌŝŐŚƚƐ͕�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ƐŝƚĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ͗�^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ͘͟��ŽŵƉůƵƚƵŵ͕�Ϯϳ;ϮͿ͕�ƉƉ

ϯϲϵͲϯϴϰ͘
�ĂŚĂŝƌĞ͕�d͘�ĂŶĚ��ůůŝŽƚƚͲtŚŝƚĞ͕�D͘�;ϭϵϵϵͿ�͞dŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�'ĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�^ǇƐƚĞŵƐ�;'/^Ϳ�ŝŶ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ƚŽƵƌŝƐŵ�

ƉůĂŶŶŝŶŐ͗���ƌĞǀŝĞǁ͘͟�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�dŽƵƌŝƐŵ͕�ϳ;ϮͿ͕�ƉƉ ϭϱϵʹϭϳϰ͘
�ůĂƐĐŽ�>ŽƉĞǌ͕�D͘�&͕͘�ZĞĐƵĞƌŽ�sŝƌƚŽ͕�E͕͘��ůĚĂƐ�DĂŶǌĂŶŽ͕�:͘�ĂŶĚ�'ĂƌĐŝĂͲDĂĚĂƌŝĂŐĂ͕�:͘�;ϮϬϭϴͿ�͞dŽƵƌŝƐŵ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ŝŶ�

ĂƌĐŚĂĞŽůŽŐŝĐĂů�ƐŝƚĞƐ͘͟�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ƵůƚƵƌĂů�,ĞƌŝƚĂŐĞ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ϴ;ϯͿ͕�ƉƉ ϮϳϲͲϮϵϮ͘
�ƌĂďĞĐ͕��͘�ĂŶĚ��ŚŝůƚŽŶ͕��͘�;ϮϬϭϱͿ�͞dŽǁĂƌĚ�ĂŶ�ĞĐŽůŽŐǇ�ŽĨ�ĐƵůƚƵƌĂů�ŚĞƌŝƚĂŐĞ͘͟��ŚĂŶŐĞ�KǀĞƌ�dŝŵĞ͕�ϱ;ϮͿ͕�ƉƉ ϮϲϲͲϮϴϱ͘
�ƌŝŵďůĞĐŽŵďĞ͕�W͕͘�'ƌŽƐƐŝ͕��͘�D͘�ĂŶĚ�,ĂƌƌŝƐ͕�/͘�;ϮϬϭϬͿ�͞�ůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ĐƌŝƚŝĐĂů�ƚŽ�ĐƵůƚƵƌĂů�ŚĞƌŝƚĂŐĞ͘͟�^ƵƌǀŝǀĂů�ĂŶĚ�

ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ͕�^ƉƌŝŶŐĞƌ͕��ĞƌůŝŶ͕�,ĞŝĚĞůďĞƌŐ͕�ƉƉ�ϭϵϱͲϮϬϱ͘
�ĂƌŶĞǇ͕��͘�;ϮϬϬϯͿ�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�>ŝǀĞůŝŚŽŽĚƐ��ƉƉƌŽĂĐŚĞƐ͗�WƌŽŐƌĞƐƐ�ĂŶĚ�WŽƐƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ��ŚĂŶŐĞ͘��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�

�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�KŵĂƌ�^ĂƚƚĂƵƌ͘�
�ĂƐƐĂƌ͕�D͘�;ϮϬϬϱͿ��ůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘�h�>��ĞŶƚƌĞ�ĨŽƌ�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�,ĞƌŝƚĂŐĞ͘��
�ŚƌŝƐƚŵĂŶŶ͕�'͘��͘�;ϮϬϭϰͿ�͞^ŽĐŝĂů�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝƉŚĞƌǇ͗�ƵŶĐŽǀĞƌŝŶŐ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ƉŝŽŶĞĞƌƐ�ŽĨ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘͟�

dŚĞ�WůĂŶŶŝŶŐ�ZĞǀŝĞǁ͕�ϱϬ;ϭͿ͕�ƉƉ�ϰϯͲϱ͘
�ŽůĂĐŝĐĐŚŝ͕�Z͘�ĂŶĚ��ŝǌǌĂƌƌŝ͕�Z͘�;ϮϬϬϴͿ�͞�ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĞǀŽůƵƚŝŽŶ͕�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ƐĞƚƚůĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĂů�

ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ƵƉŐƌĂĚŝŶŐ�ŝŶ�sĂůůĞ�hŵďƌĂ�;�ĞŶƚƌĂů�/ƚĂůǇͿ͘͟�'ĞŽŐƌĂĨŝĂ�&ŝƐŝĐĂ�Ğ��ŝŶĂŵŝĐĂ�YƵĂƚĞƌŶĂƌŝĂ͕�ϯϭ;ϮͿ͕�ƉƉ�ϭϬϳͲϭϭϴ͘
�ĂƌĐǇ͕�^͘�ĂŶĚ��ŝĐŬƐŽŶ͕�d͘�;ϮϬϬϵͿ�͞��tŚŽůĞͲŽĨͲ>ŝĨĞ��ƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�dŽƵƌŝƐŵ͗�dŚĞ��ĂƐĞ�ĨŽƌ��ĐĐĞƐƐŝďůĞ�dŽƵƌŝƐŵ��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͕͟�

:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�,ŽƐƉŝƚĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�dŽƵƌŝƐŵ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�sŽů�ϭϲ͕�EŽ͘ϭ͕�ƉƉ�ϯϮͲϰϰ͘
&ĂƚŽƌŝđ͕�^͘�ĂŶĚ�^ĞĞŬĂŵƉ͕��͘�;ϮϬϭϳͿ�͞�ƌĞ�ĐƵůƚƵƌĂů�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŚƌĞĂƚĞŶĞĚ�ďǇ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ͍���ƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐ�

ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƌĞǀŝĞǁ͘͟��ůŝŵĂƚŝĐ�ĐŚĂŶŐĞ͕�ϭϰϮ;ϭͲϮͿ͕�ƉƉ�ϮϮϳͲϮϱϰ͘
&ƌĞŝƚĂƐ͕�/͘�s͕͘�DĂƌƋƵĞƐ͕�:͕͘�ZŽĚƌŝŐƵĞƐ͕��͘��͘�ĂŶĚ�^ŽƵƐĂ͕��͘�;ϮϬϭϴͿ�͞hƌďĂŶ�>ĂŶĚƐĐĂƉĞ�YƵĂůŝƚǇ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ͗���

DĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĐĂů�WƌŽƉŽƐĂů�ƚŽ�^ƚƵĚǇ�ƚŚĞ��ĂƐĞ�ŽĨ�WŽƌƚŽ͕�WŽƌƚƵŐĂů͘͟�/Ŷ�ZŽƐĂ͕�/͘^͕͘�>ŽƉĞƐ͕�:͘��͕͘�ZŝďĞŝƌŽ͕�Z͘�ĂŶĚ�DĞŶĚĞƐ��͘�
;ĞĚƐ͘Ϳ͕�,ĂŶĚďŽŽŬ�ŽĨ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ŽŶ�DĞƚŚŽĚƐ�ĂŶĚ�dŽŽůƐ�ĨŽƌ��ƐƐĞƐƐŝŶŐ��ƵůƚƵƌĂů�>ĂŶĚƐĐĂƉĞ��ĚĂƉƚĂƚŝŽŶ͕�/'/�'ůŽďĂů͕�ƉƉ�ϯϵϲͲ
ϰϭϯ͘

���



&ĄƚŝŵĂ�DĂƚŽƐ�^ŝůǀĂ͕�,ĞůĞŶĂ��ůďƵƋƵĞƌƋƵĞ͕��ƌŝƐƚŝŶĂ�^ŽƵƐĂ�ĂŶĚ�/ƐĂďĞů��ŽƌŐĞƐ�

'ĂƌĂƵ͕��͘�;ϮϬϭϱͿ�͞WĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞƐ�ŽŶ�ĐƵůƚƵƌĂů�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ƌƵƌĂů�ƚŽƵƌŝƐŵ�ŝŶ�Ă�ƐŵĂƌƚ�ƌĞŐŝŽŶ͗�dŚĞ�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�DĂƌŵŝůůĂ�ŝŶ�
^ĂƌĚŝŶŝĂ�;/ƚĂůǇͿ͘͟�^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ͕�ϳ;ϲͿ͕�ƉƉ�ϰϭϮͲϰϯϰ͘

,ŽǁĂƌĚ͕��͘�:͘�;ϮϬϭϯͿ�͞DĂŶĂŐŝŶŐ�ŐůŽďĂů�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂĐĞ�ŽĨ�ĨƵƚƵƌĞ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ͗�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�
ŐĞŽůŽŐŝĐĂů�ĂŶĚ�ŐĞŽŵŽƌƉŚŽůŽŐŝĐĂů�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ŚĂǌĂƌĚƐ͘͟�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ũŽƵƌŶĂů�ŽĨ�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ͕�ϭϵ;ϳͿ͕�ƉƉ�ϲϯϮͲϲϱϴ͘

:ƵŽĚŬŝĞŶĦ͕�s͘�;ϮϬϭϰͿ ͞'ŝƐ�ŝŶ�dŽƵƌŝƐŵ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�hƐŝŶŐ�^ƉĂƚŝĂů�DŽĚĞůůŝŶŐ͊͘��ŝǀŝů�ĂŶĚ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͕�ϭϬ;ϮͿ͕�ƉƉ�
ϵϴͲϭϬϰ͘�

<ĂƐƚĞŶŚŽůǌ͕��͕͘��ƵƐĠďŝŽ͕��͕͘�&ŝŐƵĞŝƌĞĚŽ͕��͕͘��ĂƌŶĞŝƌŽ͕�D͘�:͘�ĂŶĚ�>ŝŵĂ͕�:͘�;ĐŽŽƌĚ͘Ϳ͘�;ϮϬϭϰͿ�ZĞŝŶǀĞŶƚĂƌ�Ž�ƚƵƌŝƐŵŽ�ƌƵƌĂů�Ğŵ�
WŽƌƚƵŐĂů͗�ĐŽĐƌŝĂĕĆŽ�ĚĞ�ĞǆƉĞƌŝġŶĐŝĂƐ�ƚƵƌşƐƚŝĐĂƐ�ƐƵƐƚĞŶƚĄǀĞŝƐ͘��ǀĞŝƌŽ͗�h���ĚŝƚŽƌĂ͘

>ĂƐĂƉŽŶĂƌĂ͕�Z͕͘�DƵƌŐĂŶƚĞ͕��͕͘��ůĨĂĚĂůǇ͕��͕͘�YĞůŝĐŚŝ͕�D͕͘�^ŚĂŚƌĂŬŝ͕�^͕͘�tĂĨĂ͕�K͘�ĂŶĚ��ƚƚŝĂ͕�t͘�;ϮϬϭϳͿ�͞^ƉĂƚŝĂů�ŽƉĞŶ�ĚĂƚĂ�ĨŽƌ�
ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƌŝƐŬƐ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞƌǀŝŶŐ�ĂƌĐŚĂĞŽůŽŐŝĐĂů�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ͗��ĂƐĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�Ăƚ�<Žŵ�Ğů�^ŚŽƋĂĨĂ͕��ŐǇƉƚ�ĂŶĚ�
^ŚƵƐŚ͕�/ƌĂŶ͘͟�^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ͕�ϵ;ϰͿ͕�ϱϳϮ͘�

DĞǇĞƌ͕��͘�;ϮϬϬϰͿ�dŽƵƌŝƐŵ�ƌŽƵƚĞƐ�ĂŶĚ�ŐĂƚĞǁĂǇƐ͗�ŬĞǇ�ŝƐƐƵĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ƌŽƵƚĞƐ�ĂŶĚ�ŐĂƚĞǁĂǇƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�
ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ĨŽƌ�ƉƌŽͲƉŽŽƌ�ƚŽƵƌŝƐŵ͘�>ŽŶĚŽŶ͗�KǀĞƌƐĞĂƐ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�/ŶƐƚŝƚƵƚĞ͘�

DŝƚĐŚĞůů͕�E͘�:͘�ĂŶĚ��ĂƌƌĞƚƚ͕��͘�;ϮϬϭϱͿ�͞,ĞƌŝƚĂŐĞ�ǀĂůƵĞƐ�ĂŶĚ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ůĂŶĚƐĐĂƉĞƐ͗�dŽǁĂƌĚƐ�Ă�ŶĞǁ�ƐǇŶƚŚĞƐŝƐ͘͟�>ĂŶĚƐĐĂƉĞ�
ZĞƐĞĂƌĐŚ͕�ϰϬ;ϲͿ͕�ƉƉ�ϳϬϭͲϳϭϲ͘

DŽŚĂŵŵĂĚ�D͘��ůĂǌĂŝǌĞŚ͕�:ĞĨĨƌĞǇ��͘�,ĂůůŽ͕�^ŚĞŝůĂ�:͘��ĂĐŬŵĂŶ͕�tŝůůŝĂŵ��͘�EŽƌŵĂŶ�ĂŶĚ�DĞůŝƐƐĂ��͘�sŽŐĞů�;ϮϬϭϵͿ�͞'ŝǀŝŶŐ�ǀŽŝĐĞ�
ƚŽ�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ƚŽƵƌŝƐƚƐ͗�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ�ŽĨ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĨŽƌ�Ă�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�Ăƚ�WĞƚƌĂ͕�:ŽƌĚĂŶ͘͟ :ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�dŽƵƌŝƐŵ�
ĂŶĚ��ƵůƚƵƌĂů��ŚĂŶŐĞ͕�ϭϳ͗ϯ͕�ƉƉ�ϮϲϵͲϮϴϰ͘

DŽƌĄŶͲdĞũĞĚĂ͕��͕͘��ĞďĂůůŽƐͲ�ĂƌďĂŶĐŚŽ͕��͘�ĂŶĚ�>ůŽƌĞŶƚĞͲWŝŶƚŽ͕�:͘�D͘�;ϮϬϭϬͿ�͞,ǇĚƌŽůŽŐŝĐĂů�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ŽĨ�DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂŶ�
ŚĞĂĚǁĂƚĞƌƐ�ƚŽ�ĐůŝŵĂƚĞ�ŽƐĐŝůůĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ůĂŶĚͲĐŽǀĞƌ�ĐŚĂŶŐĞƐ͗�dŚĞ�ŵŽƵŶƚĂŝŶƐ�ŽĨ��ƵĞƌŽ�ZŝǀĞƌ�ďĂƐŝŶ�;�ĞŶƚƌĂů�^ƉĂŝŶͿ͘͟�
'ůŽďĂů�ĂŶĚ�WůĂŶĞƚĂƌǇ��ŚĂŶŐĞ͕�ϳϮ;ϭͲϮͿ͕�ƉƉ�ϯϵͲϰϵ͘�

WŚŝůůŝƉƐ͕�,͘�;ϮϬϭϱͿ�͞dŚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ƚŽ�ĂĚĂƉƚ�ƚŽ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�Ăƚ�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ƐŝƚĞƐͶdŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�
ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ͘͟��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�^ĐŝĞŶĐĞ�Θ�WŽůŝĐǇ͕�ϰϳ͕�ƉƉ�ϭϭϴͲϭϮϱ͘

ZşŽͲZĂŵĂ͕�D͕͘�DĂůĚŽŶĂĚŽͲ�ƌĂǌŽ͕��͕͘��ƵƌĄŶͲ^ĄŶĐŚĞǌ͕��͘�ĂŶĚ��ůǀĂƌĞǌͲ'ĂƌĐşĂ͕�:͘�;ϮϬϭϵͿ�͞DŽƵŶƚĂŝŶ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘͟�
�ƵƌŽƉĞĂŶ�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�dŽƵƌŝƐŵ�ZĞƐĞĂƌĐŚ͕�ϮϮ͕�ƉƉ�ϭϯϬͲϭϱϬ͘

ZŽŐĞƌƐŽŶ͕��͘�D͘�;ϮϬϬϳͿ�͞dŽƵƌŝƐŵ�ƌŽƵƚĞƐ�ĂƐ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ĨŽƌ�ůŽĐĂů�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶ�^ŽƵƚŚ��ĨƌŝĐĂ͗�ƚŚĞ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
DĂŐĂůŝĞƐďĞƌŐ�DĞĂŶĚĞƌ͘͟ hƌďĂŶ�&ŽƌƵŵ͕�ϭϴ;ϮͿ͕�ƉƉ�ϰϵʹϲϴ͘

ZŝďĞŝƌŽ͕�^͘�ĂŶĚ��ŽƌŐĞƐ͕�/͘�;ϮϬϭϳͿ�͞dŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽƐ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ĂŶŝŵĂƚŝŽŶ�ŝŶ�tŽƌůĚ�,ĞƌŝƚĂŐĞ�ĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶ�ʹ�ĐƵůƚƵƌĂů�ĞǀĞŶƚƐ͗�^ƚ͘�
:ŽŚŶǲƐ�&ĞƐƚŝǀĂů�ŝŶ�WŽƌƚŽ�ĂŶĚ�dŚĞ�,ĂƌǀĞƐƚ�&ĞƐƚŝǀĂů�ŝŶ��ŽƵƌŽ�sĂůůĞǇ͘͟��ŽŶŐƌĞƐƐŽ�hE/dt/E�ϮϬϭϳ͘��ŽŝŵďƌĂ͕�ƉƉ�ϰϲϳͲϰϴϭ͘�

^ĂďďŝŽŶŝ͕��͕͘��ĂƐƐĂƌ͕�D͕͘��ƌŝŵďůĞĐŽŵďĞ͕�W͘�ĂŶĚ�>ĞĨĞǀƌĞ͕�Z͘��͘�;ϮϬϬϴͿ�sƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĐƵůƚƵƌĂů�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ƚŽ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ͘�
�hZͲKW��ŵĂũŽƌ�ŚĂǌĂƌĚƐ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͕��ŽƵŶĐŝů�ŽĨ��ƵƌŽƉĞ�EŽǀĞŵďĞƌ͘

^ĞƌƌĂͲDĂũĞŵ͕�>͕͘��ĂĐŚͲ&ĂŝŐ͕��͕͘�DŝƌĂŶĚĂ͕�'͘�ĂŶĚ��ůĂƉĞƐͲ�ĂĚƌŝŶĂƐ͕��͘�;ϮϬϭϭͿ�͞&ŽƌĞǁŽƌĚ͗�DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂŶ�ĚŝĞƚ�ĂŶĚ�ĐůŝŵĂƚŝĐ�
ĐŚĂŶŐĞ͘͟�WƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ�ŶƵƚƌŝƚŝŽŶ͕�ϭϰ;ϭϮ�Ϳ͕�ƉƉ�ϮϮϳϭͲϮϮϳϯ͘

^ŝůǀĂ͕�&ĄƚŝŵĂ�D͘�;ϮϬϭϱͿ�͞sĂůŽƌŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉŽďůĂĚŽƐ�ĨŽƌƚŝĨŝĐĂĚŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ĞĚĂĚ�ĚĞů�ŚŝĞƌƌŽ�ĚĞů�ŶŽƌŽĞƐƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞŶşŶƐƵůĂ�ŝďĠƌŝĐĂ�
Ǉ�Ğů�ƚƵƌŝƐŵŽ�ĂƌƋƵĞŽůſŐŝĐŽ͕͟��ŽŶƐĞƌǀĂ͕�sŽů�ϮϬ͕�ƉƉ�ϮϯͲϰϭ͘�

^ŝůǀĂ͕�D͘�&ĄƚŝŵĂ�D͘�ĂŶĚ��ŽƌŐĞƐ͕�/͘�;ϮϬϭϵͿ�͞ZĞůŝŐŝŽƵƐ�dŽƵƌŝƐŵ�ĂŶĚ�WŝůŐƌŝŵĂŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĞŶƚƌĂů�WŽƌƚƵŐƵĞƐĞ�tĂǇ�ƚŽ�^ĂŶƚŝĂŐŽ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�/ƐƐƵĞ�ŽĨ��ĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ͕͟�,ĂŶĚďŽŽŬ�ŽĨ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ŽŶ�^ŽĐŝŽͲ�ĐŽŶŽŵŝĐ�/ŵƉĂĐƚƐ�ŽĨ�ZĞůŝŐŝŽƵƐ�dŽƵƌŝƐŵ�ĂŶĚ�WŝůŐƌŝŵĂŐĞ͕�
,ĞƌƐŚĞǇ͕�W�͗�/'/�'ůŽďĂů͕�ƉƉ�ϯϳϱͲϯϵϱ͘�

^ŝůǀĂ͕�D͘�&ĄƚŝŵĂ�D͘�ĂŶĚ��ŽƌŐĞƐ͕�/͘�;ϮϬϭϵĂͿ�͞�ĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĞƐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͗�ŚŽƐƚĞůƐ�ĂŶĚ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�ŝŶ�
WŽƌƚƵŐƵĞƐĞ�ǁĂǇ�ƚŽ�^ĂŶƚŝĂŐŽ͘͟�WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϮŶĚ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŽŶ�dŽƵƌŝƐŵ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�Ͳ�/�dZ�ϮϬϭϵ͘�
�ĐĂĚĞŵŝĐ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�WƵďůŝƐŚŝŶŐ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�>ŝŵŝƚĞĚ͕�ZĞĂĚŝŶŐ͕�h<͕�ƉƉ�ϯϬϴͲϯϮϬ͘

^ŝůǀĂ͕�D͘�&ĄƚŝŵĂ�D͘�ĂŶĚ��ŽƌŐĞƐ͕�/͘�;ϮϬϭϵďͿ�͞�ĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŝŶ�dŚĞ�tĂǇƐ�ŽĨ�^ĂŶƚŝĂŐŽ͗�dŚĞ�WŽƌƚƵŐƵĞƐĞ��ĞŶƚƌĂů�tĂǇ͕͟�
/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�ZĞůŝŐŝŽƵƐ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ĂŶĚ�WŝůŐƌŝŵĂŐĞ͕�/ƌĞůĂŶĚ͕�ǀŽů͘�ϳ͗�/ƐƐ͘�Ϯ͕��ƌƚŝĐůĞ�ϳ͕�ƉƉ�ϲϮͲϳϱ͘

^ŝůǀĂ͕�D͘�&ĄƚŝŵĂ�D͘�ĂŶĚ��ŽƌŐĞƐ͕�/͘�;ϮϬϭϵĐͿ͘�͞�ŝŐŝƚĂů��ĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽŶ�/ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂů�tĞďƐŝƚĞƐ�ŽĨ�WŽƌƚƵŐƵĞƐĞ�dŽƵƌŝƐŵ͕͟�s͘�ZĂƚƚĞŶ�
;ĞĚ͘Ϳ͕�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�WƌŽŐƌĞƐƐ͕�/ŶĞƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ��ŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐŚŝƉ͕�^ƚƵĚŝĞƐ�ŽŶ��ŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐŚŝƉ͕�^ƚƌƵĐƚƵƌĂů��ŚĂŶŐĞ�ĂŶĚ�
/ŶĚƵƐƚƌŝĂů��ǇŶĂŵŝĐƐ͕�ĐŚĂƉƚĞƌ�s͕�Ξ�^ƉƌŝŶŐĞƌ�EĂƚƵƌĞ�^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚ��'͕�ƉƉ�ϲϳͲϴϱ͘

^ƵŶ͕�z͕͘��ŚŽƵ͕�,͕͘��ŚĂŶŐ͕�>͕͘�DŝŶ͕�Y͘�ĂŶĚ�zŝŶ͕�t͘�;ϮϬϭϯͿ�͞�ĚĂƉƚŝŶŐ�ƚŽ�ĚƌŽƵŐŚƚƐ�ŝŶ�zƵĂŶǇĂŶŐ�dĞƌƌĂĐĞ�ŽĨ�^t��ŚŝŶĂ͗�ŝŶƐŝŐŚƚ�
ĨƌŽŵ�ĚŝƐĂƐƚĞƌ�ƌŝƐŬ�ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ͘͟�DŝƚŝŐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ĚĂƉƚĂƚŝŽŶ�^ƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĨŽƌ�'ůŽďĂů��ŚĂŶŐĞ͕�ϭϴ;ϲͿ͕�ƉƉ�ϳϱϵͲϳϳϭ͘

dĂŬĂǇĂŵĂ��ĞĐůĂƌĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ��ŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐͲĨŽƌͲ�ůů�ŝŶ��ƐŝĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�WĂĐŝĨŝĐ�Ͳ��ƉƉĞŶĚŝǆ͕�hE�^��W�dĂŬĂǇĂŵĂ͘�
;ϮϬϬϵͿ��ŽŶŐƌĞƐƐ�ŽŶ�ƚŚĞ��ƌĞĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�/ŶĐůƵƐŝǀĞ�ĂŶĚ��ĐĐĞƐƐŝďůĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝŶ��ƐŝĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�WĂĐŝĨŝĐ͕�
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂĐĐĞƐƐŝďůĞƚŽƵƌŝƐŵ͘ŽƌŐͬƌĞƐŽƵƌĐĞƐͬƚĂŬĂǇĂŵĂͺĚĞĐůĂƌĂƚŝŽŶͺƚŽƉͲĞͲĨŝŶͺϭϳϭϮϬϵ͘ƉĚĨ

dƂĚƚůŝŶŐ͕�&͘�;ϮϬϭϬͿ�͞�ŶĚŽŐĞŶŽƵƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŽ�ůŽĐĂů�ĂŶĚ�ƌĞŐŝŽŶĂů͘͟�,ĂŶĚďŽŽŬ�ŽĨ�ůŽĐĂů�ĂŶĚ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�>ŽŶĚŽŶ�
ĂŶĚ�EĞǁ�zŽƌŬ͕�ZŽƵƚůĞĚŐĞ͕�ƉƉ�ϯϯϯͲϯϰϮ͘

dƌŽŝƚŝŹŽ͕�D͕͘��͘�;ϮϬϬϮͿ�͞�ŝƵĚĂĚĞƐ�WĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĚĞ�ůĂ�,ƵŵĂŶŝĚĂĚ͗�ĚĞƐĂĨşŽƐ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĐŝſŶ͕�ƉůĂŶŝĨŝĐĂĐŝſŶ�Ǉ�ŐĞƐƚŝſŶ�ƚƵƌşƐƚŝĐĂ͘͟�
/Ŷ��ůĂŶƋƵĞƌ͕��͘�;Ěŝƌ͘Ϳ͘�KƌĚĞŶĂĐŝſŶ�Ǉ�'ĞƐƚŝſŶ�ĚĞů�dĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�dƵƌşƐƚŝĐŽ͕�sĂůĞŶĐŝĂ͗�dŝƌĂŶƚ�ůŽ��ůĂŶĐŚ͕�ƉƉ�ϯϱϭͲϰϬϱ͘

dĂŬĂǇĂŵĂ��ĞĐůĂƌĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ��ŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ�ͲĨŽƌͲ�ůů�ŝŶ��ƐŝĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�WĂĐŝĨŝĐ�Ͳ��ƉƉĞŶĚŝǆ͕�hE�^��W�
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