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ˉ̖̣̽�̛̭̯̯̌̽�ʹ�̸̛̛̱̖̦̖̚�̸̵̡̡̛̛̛̭̦̯̭̖̭̌�̨̨̨̭̖̦̦̭̯̖̜̍�̴̨̨̛̬̥̌̏̚�̡̨̨̖̬̜̙̦̭̌̍̌̔̌̐̚�̡̼́̌̚�̪̱Ͳ
̯̖̥�̨̛̪̬̖̖̣̖̦̔́�̶̶̡̨̛̛̦̖̪�̸̵̡̡̛̛̛̭̦̯̭̖̭̌�̶̡̨̡̛̦̭̯̬̱̜͘�ʻ̌�̵̡̨̡̦̬̖̯̦̼�̵̛̪̬̥̖̬̌�̨̛̭̭̣̖̦̼̔̏̌�
̨̪̬̭̯̼̖�̛�̨̭̣̙̦̼̖�̨̛̪̬̖̣̙̖̦͕̔́�̸̛̱̭̯̱̺̖̌̏̀�̏�̴̨̨̛̛̛̬̥̬̦̏̌�̴̨̨̛̬̥̌̏̚͘�ʦ�̸̡̖̭̯̖̌̏�̛̥̯̖̬̌̌Ͳ
̣̌�̨̛̛̭̭̣̖̦̔̏̌́�̛̬̦̼̍̌̚�̵̨̱̙̖̭̯̖̦̦̼̖̔̏�̡̯̖̭̯̼�̦̌�̡̨̖̬̜̙̦̭̥̌̍̌̔̌̚�̡̼̖͕́̚�̶̶̡̨̛̦̖̪́�̴̨̛̭̬̥Ͳ
̨̬̦̏̌̌�̦̌�̨̨̭̦̖̏�̛̦̣̌̌̌̚�̸̨̦̱̦̌Ͳ̸̵̨̡̛̛̯̖̬̖̯̖̭�̵̨̨̨̪̔̔̏�̛�̛̖̜̔�̨̨̨̛̯̦̭̯̖̣̦̽�̴̨̨̛̬̥̌̏̚�̏� ̨̭Ͳ
̨̬̖̥̖̦̦̥̏�̡̨̛̛̼̦̦́̌̚̚͘�ʽ̨̪̬̖̖̣̖̦͕̔�̸̨̯�̛̪̬�̴̨̨̛̛̛̬̥̬̦̏̌�̴̨̨̛̬̥̌̏̚�̡̛̯̦̼̌̏�̸̛̬̣̦̼̖̌̚�̣̖̾Ͳ
̥̖̦̯̼͕�̵̨̛̺̖̏̔́�̏�̨̛̪̦̯̖́�̸̡̡̨̛̛̭̦̯̭̖̭̜̌�̶̡̨̡̛̛̦̭̯̬̱͘�ˁ̸̡̡̛̛̛̦̯̭̖̭̖̌�̶̡̨̡̛̛̦̭̯̬̱�̴̨̛̬̥̬̱̯̀Ͳ
̭́�̣̦̼̥̐̌̏�̨̨̬̥̍̌̚�̦̌�̨̨̭̦̖̏�̸̨̨̨̛̭̣̭̖̯̦̜̏̌�̛�̨̛̯̪̏�̨̛̪̬̖̣̙̖̦̜̔�̛�̵̛�̨̨̛̯̦̹̖̦̜͘�ʰ̵�̨̨̬̦̌̚Ͳ
̛̬̖̍̌̚�̨̨̺̖̯̍̐̌̌�̴̨̛̬̥̼̌̚�̡̼́̌̚͘�ʦ̨̼̣̖̦͕́̏�̸̨̯�̸̡̡̛̛̛̭̦̯̭̖̭̖̌�̶̡̨̡̛̛̦̭̯̬̱�̪̬̖̭̯̣̯̔̌̏́̀�̨̭Ͳ
̨̜̍�̨̪̬̭̯̼̖�̛�̨̭̣̙̦̼̖�̨̛̪̬̖̣̙̖̦̔́�̛�̸̨̨̨̛̭̣̭̖̯̦̏̌́͘�ʤ̛̦̣̌̚�̴̨̨̛̬̥̌̏̚�̨̨̪̣̖̯̏́̚�̨̛̪̬̖̖̣̯̔̽�
̛�̨̛̪̬̖̣̙̖̦͕̔́�̛� ̸̨̨̨̛̭̣̭̖̯̦̏̌́͘�ʰ̨̛̭̭̣̖̦̔̏̌́� ̸̵̡̡̛̛̛̭̦̯̭̖̭̌�̨̨̨̭̖̦̦̭̯̖̜̍�̵̡̛̖̬̜̙̦̭̌̍̌̔̌̚�
̴̨̨̛̬̥̌̏̚�̸̨̖̦̽�̨̙̦̏̌�̭�̸̨̡̛̯�̛̬̖̦́̚�̨̛̪̬̖̖̣̖̦̔́�̪̱̯̖̜�̛̛̬̯̌̏́̚�̡̼́̌̚͘�ʪ̨̡̨̦͕̌̌̚�̸̨̯�̨̨̭̦̦̼̏Ͳ
̛̥�̸̨̡̛̛̛̭̯̦̥̌�̛̪̬�̴̨̨̛̛̛̬̥̬̦̏̌�̛�̨̨̛̛̺̖̦̍̐̌�̴̨̨̛̬̥̌̏̚�̣̯̭́̏́̀́�̨̪̬̖̖̣̖̦̦̼̖̔�̛̯̪̼�̪̬̖̔Ͳ
̨̛̣̙̖̦̜͘�ʦ�̵̨̖̔�̨̛̛̭̭̣̖̦̔̏̌́�̸̨̪̣̱̖̦�̬́̔�̵̛̦̯̖̬̖̭̦̼�̸̵̦̱̦̼̌�̨̬̖̱̣̯̯̽̌̏̚͘�ʿ̛̬�̡̨̭̯̬̱̯̱̬̦̥�̦̌̌Ͳ
̛̣̖̚� ̵̡̛̖̬̜̙̦̭̌̍̌̔̌̚� ̴̨̨̛̬̥̌̏̚� ̼̣̖̦̏́̏̌� ̨̪̬̣̖̥̍̌� ̨̨̛̛̭̪̣̦̽̏̌́̚� ̴̨̥̖̯̬̌͘� ʺ̴̶̨̛̛̖̯̬̌̌́̚�
̛̼̯̍́�ʹ�̨̯̾�̨̨̭̜̭̯̏̏�̸̸̨̡̨̨̖̣̖̖̭̏̐�̬̱̥͕̌̌̚�̡̨̨̯̬̼̜�̭̖̏̐̔̌�̡̨̭̣̦̖̦�̡�̨̨̛̬̦̭̯͕̍̌̚�̨̯̾�̨̦̔̌�̛̚�̙̏̌Ͳ
̵̛̦̖̜̹�̛�̵̵̨̨̛̦̖̥̼̍̔�̡̨̛̯̖̬̜̌̐�̡̼́̌̚͘�ʸ̛̯̖̬̯̱̬̦̼̜̌�̡̼́̚�ʹ�̨̬̦̼̜̍̌̚�̡̼͕́̚�̖̐̔�̨̨̭̣̏�̦̖�̨̛̬̦̐̌Ͳ
̸̛̖̯̭̏̌́�̛̼̬̙̖̦̖̥̏̌�̛̥̼̭̣�̛�̡̨̛̯̦̌̏�̨̛̭̪̣̱̖̯̭̽́̚�̏�̨̨̬̦̥̍̌̚�̨̛̛̛̪̭̦̌�̨̡̨̛̻̖̯̦̜̍̏�̨̬̖̣̦̌̽Ͳ
̛̭̯͘�ʯ̖̭̔̽�̨̨̭̣̏�̼̭̯̱̪̖̯̏̌�̏�̸̡̖̭̯̖̌̏�̭̬̖̭̯̔̏̌�̨̛̭̦̔̌́̚�̨̬̍̌̌̚�̦̌�̨̛̣̯̖̬̯̱̬̦̥̌�̡̼̖͕́̚�̔̌̏̌́�̭̱̻̍Ͳ
̡̛̖̯̦̱̏̀�̶̨̡̖̦̱�̵̨̨̛̛̪̬̭̺̥̔́�̶̨̪̬̖̭̭̥͕̌�̼̬̙̏̌̌́�̨̡̛̯̦̖�̛�̨̡̛̣̱̖̐̍�̸̱̭̯͕̏̏̌�̴̨̛̬̥̬̱́�̛̭̯̖̯̾Ͳ
̸̡̛̖̭̜�̏ ̡̱̭�̸̛̯̯̖̣͕̌́�̌�̡̯̙̖̌�̶̨̨̨̛̥̦̣̦̾̌̽�̦̌�̨̦̖̐�̛̣̏́́͘�ʽ̨̦̔�̛̚�̸̛̦̖̦̜̌̚�̡ ̨̨̙̌̔̐�̸̨̨̨̥̦̦̦̐̌̚Ͳ
̨̐�̨̭̣̏̌�̨̬̖̣̦͕̌̽�̌�̨̭̯̣̦̼̖̌̽�ʹ�̨̨̛̪̬̦̼̖͕̏̔̚�̨̨̯̬̭̯̖̪̖̦̦̼̖̏�̛̛̣�̨̪̖̬̖̦̭̦̼̖͘�

ʶ̸̣̖̼̖̀̏�̨̭̣̏̌͗�̴̨̛̬̥̼͕̌̚�̛̯̪̼�̨̛̪̬̖̣̙̖̦̜͕̔�̸̨̨̨̛̭̣̭̖̯̦͕̏̌́�̸̡̡̛̛̛̭̦̯̭̖̭̖̌�̨̨̨̭̖̦̦̍-
̛̭̯͕�̸̡̡̨̛̛̭̦̯̭̖̭̖̌�̨̨̛̪̭̯̬̖̦̖͕�̸̡̡̛̛̭̦̯̭̖̭̌̌́�̡̨̛̯̖̬͕̌̐́�̸̡̡̛̛̛̭̦̯̭̖̭̖̌�̨̨̛̯̦̹̖̦́͘

ʺ̖̯̌� ̭̯̯̯̞̌� ʹ� ̸̛̖̦̦̏̏́� ̸̵̡̛̛̛̭̦̯̭̦̌� ̨̨̨̛̭̣̭̯̖̜̍̏� ̴̨̛̬̥̞̌̏̚� ̡̨̖̬̜̙̦̭̟̌̍̌̔̌̽̚�̨̛̥̏�̹̣́Ͳ
̵̨̥�̸̛̦̖̦̦̏̌́̚�̶̶̡̨̦̖̪̞̟� ̸̵̡̛̛̛̭̦̯̭̦̌�̶̡̨̡̦̭̯̬̱̞̜͘�ʻ̌�̵̡̨̡̛̦̬̖̯̦�̵̡̛̪̬̣̌̔̌�̨̨̭̣̞̙̖̦̔̔�̨̪̬̭̯̞�
̞�̡̭̣̦̞̌̔�̸̬̖̖̦̦͕́�̡̞́�̖̬̱̯̍̽�̸̱̭̯̌̽�̱�̴̨̬̥̱̦̦̞̏̌�̴̨̛̬̥̞̌̏̚͘�˔̡�̥̯̖̬̞̣̌̌�̨̭̣̞̙̖̦̦̔̔́�̨̨̬̦̍̌�̵̱Ͳ
̨̙̦̞̔�̡̛̯̖̭̯�̡̨̖̬̜̙̦̭̌̍̌̔̌̽̀̚�̨̨̥͕̏̀�̶̶̡̨̦̖̪̞̀�̴̨̨̨̭̬̥̦̏̌�̦̌�̪̞̭̯̞̔̌̏�̦̣̞̱̌̌̚�̡̨̨̦̱̌̏Ͳ̨̯̖̬̖Ͳ
̸̵̛̛̯̦�̵̨̪̞̞̔̔̏�̯̌�̞̖̜̔�̨̨̺̔�̴̨̛̬̥̞̌̏̚�̱�̸̨̭̱̭̦̥̱̌�̨̨̥̦̭̯̞̏̌̏̏̚͘�ʦ̸̨̛̦̖̦͕̌̚�̨̺�̛̪̬�̴̨̬̥̱̦̦̞̏̌�
̴̨̛̬̥̞̌̏̚�̡̛̯̦̞̌̏�̬̞̦̞̚�̛̖̣̖̥̖̦̯͕�̡̞́�̵̨̯̏̔́̽�̨̔�̨̪̦̯̯́́�̸̡̨̛̛̭̦̯̭̦̟̌�̶̡̨̡̦̭̯̬̱̞̟͘�ˁ̸̡̛̛̦̯̭̦̞̌�̡̨̦Ͳ
̶̡̭̯̬̱̞̟�̴̨̬̥̱̯̭̀̽́�̨̨̛̣̦̥̐̏�̸̨̛̦̥�̦̌�̨̨̭̦̞̏�̸̨̨̨̭̣̭̪̣̱̖̦̏̽�̞�̛̯̪̞̏�̸̬̖̖̦̽�̯̌�̵̟�̨̛̞̦̭̦̏̔͘�ʴ̵�̬̞̚Ͳ
̨̦̥̦̞̯̦̞̭̯̌̽�̸̱̍̌̐̌̿̚�̴̨̛̛̬̥̌̚�̨̛̥̏͘�ʦ̨̛̣̖̦͕́̏�̨̺�̸̡̛̛̭̦̯̭̦̞̌�̶̡̨̡̦̭̯̬̱̞̟�̣̯́̏́̀̽�̨̨̭̍̀�̨̪̬̭̯̞�̞�
̡̭̣̦̞̌̔�̸̬̖̖̦̦́�̯̌�̸̨̨̨̭̣̭̪̣̱̖̦̦̏́͘�ʤ̦̣̞̌̚�̴̨̛̬̥̞̌̏̚�̨̨̣̔̏́̿̚�̸̛̛̛̦̯̏̌̚�̞�̸̬̖̖̦̦͕́�̞�̨̨̨̭̣̭̪̣̱̏Ͳ
̸̖̦̦́͘�ʪ̨̭̣̞̙̖̦̦̔́�̸̵̡̛̛̛̭̦̯̭̦̌�̨̨̨̛̭̣̭̯̖̜̍̏�̵̡̛̖̬̜̙̦̭̌̍̌̔̌̽̚�̴̨̛̬̥̞̌̏̚�̱̙̖̔�̛̙̣̖̏̌̏�̚�̸̨̯Ͳ
̡̛�̨̬̱̚�̸̛̦̖̦̦̏̌́̚�̵̹̣̞́̏�̨̡̛̬̯̱̏̚�̨̛̥̏͘�ʪ̨̨̖̖̦͕̏̔�̨̺�̨̨̛̛̭̦̦̥̏�̛̙̖̬̖̣̥̔̌�̛̪̬�̴̨̬̥̱̦̦̞̏̌�̯̌�
̸̖̦̦̞̍̌̐̌̚�̴̨̛̬̥̞̌̏̚�̿�̪̖̦̞̏�̛̛̯̪�̶̨̨̛̪̬̪̞̜̚͘�˄�̵̨̞̔�̨̭̣̞̙̖̦̦̔̔́�̨̨̛̯̬̥̦̌�̡̛̦̱̚�̶̵̡̛̞̌̏�̡̨̦̱̌Ͳ
̵̛̏�̬̖̱̣̯̯̞̽̌̏̚͘�ʿ̛̬�̡̨̭̯̬̱̯̱̬̦̥̱�̦̣̞̞̌̌̚�̵̡̛̖̬̜̙̦̭̌̍̌̔̌̽̚�̴̨̛̬̥̞̌̏̚�̨̛̣̖̦̏́̏�̨̪̬̣̖̥̱̍�̡̨̛̏Ͳ
̛̬̭̯̦̦̌́�̴̨̥̖̯̬̌͘�ʺ̴̶̨̛̖̯̬̞̌̌́̚�̱̯̯̍́�ʹ�̶̖�̛̣̭̯̞̭̯̏̌̏̽�̡̨̨̣̭̀̔̽̐�̨̬̱̥̱͕̚�̡̛̜́�̛̙̌̏̔̚�̵̛̛̭̣̦̜̽�
̨̔�̨̨̬̦̭̯̞͕̍̌̚�̶̖�̨̦̔̌�̚�̦̜̞̣̹̌̍̽�̵̛̛̙̣̏̌̏�̞�̵̵̨̛̦̖̞̦̍̔�̡̨̯̖̬̞̜̌̐�̨̛̥̏͘�ʸ̞̯̖̬̯̱̬̦̌̌�̨̥̏̌�ʹ�̨̬̍̌̚Ͳ
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ϭϮϯ

̦̌�̨̥͕̏̌�̖̔�̨̨̭̣̏�̦̖�̨̥̖̙̱̯̭̍̿̽́�̛̬̙̖̦̦̥̏̌́�̡̛̱̥̔�̞�̡̨̛̯̦̌̏�̡̨̨̛̛̬̭̯̱̯̭̏̏̿̽́�̏�̨̨̬̦̥̱̍̌̚�̨̛̪Ͳ
̭̞�̨̡̨̛̯̦̟̍͛̿̏�̨̬̖̣̦̭̯̞̌̽͘�˃̱̯�̨̨̭̣̏�̛̭̯̱̪̏̌̿�̡́�̭̞̌̍̚�̨̭̯̬̖̦̦̏́�̨̬̱̍̌̚�̨̣̞̯̖̬̯̱̬̦̌̀�̨̨̥͕̏̀�̸̛̔̌̀�
̡̛̭̱̯̦̱̍͛̿̏�̨ ̶̡̞̦̱�̪ ̶̨̬̖̭̥͕̌�̺ ̨�̏ ̞̱̯̭͕̔̍̏̌̀̽́�̏ ̸̨̛̛̭̣̣̏̀̀�̯ ̨̡̦̞�̞ �̐ ̨̡̛̣̞̍�̪ ̸̨̱̯̯͕́�̴ ̸̨̛̬̥̱̀�̖ ̭̯̖Ͳ
̸̛̛̯̦̜�̡̭̥̌�̸̸̛̯͕̌̌�̌�̡̨̯̙̌�̶̨̨̖̥̞̜̦�̦̌�̨̨̦̽̐�̸̛̛̪̣̏̏̌̀͘�ʽ̦̖̔�̞̚�̸̦̖̦̌̽̚�̡̨̨̨̙̦̐�̸̨̨̨̯̦̦̍̌̐̌̌̐̚�
̨̭̣̏̌�̬̖̣̦̖͕̌̽�̌�̬̖̹̯̌�ʹ�̵̨̪̞̦̞͕̔�̨̬̱̬̦̞̔̐́̔�̨̌̍�̨̪̖̬̖̦̭̦̞͘

ʶ̸̨̣̞̀̏�̨̭̣̏̌͗�̴̨̛̛̬̥͕̌̚�̛̛̯̪�̸̬̖̖̦͕̽�̸̨̨̨̭̣̭̪̣̱̖̦̦͕̏́�̸̡̛̛̭̦̯̭̦̞̌�̨̨̨̛̭̣̭̯̞͕̍̏�̡̛̭̦̯̌-
̸̛̭̦̌�̨̨̪̱͕̍̔̏̌�̸̡̛̛̭̦̯̭̦̌̌�̡̨̯̖̬̞͕̌̐́�̸̡̛̛̭̦̯̭̦̞̌�̨̛̛̞̦̭̦̏̔͘

IŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ͘�^ŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƐŽĐŝĞƚǇ͕�ƉĞŽƉůĞ�ŚĂǀĞ�ƵƐĞĚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĨŽƌŵƐ�ĂŶĚ�ŵĞƚŚͲ
ŽĚƐ� ƚŽ�ĞǆƉƌĞƐƐ� ƚŚĞŝƌ� ĨĞĞůŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ͕�ĚĞƐŝƌĞƐ�ĂŶĚ�ĂƐƉŝƌĂƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ� ůŝĨĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘�
sĂƌŝŽƵƐ�ǀĂƌŝĂŶƚƐ�ŽĨ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŚĂǀĞ�ĞŵĞƌŐĞĚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ƚŚŝƐ�ŝŶƚĞŶƟŽŶ͕�ƚŽ�ƉĂƐƐ�

ŽŶ�ƚŚĞ�ůŝĨĞͲƚĞƐƚĞĚ�ĞǀĞŶƚƐ�ƚŽ�ĨƵƚƵƌĞ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ĂďƐŽƌď�ƚŚĞŵ�ŝŶƚŽ�ŵĞŵŽƌǇ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ƐĐŝĞŶƟĨͲ
ŝĐ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͕�ƐƵĐŚ�Ă�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŝƐ�ĐĂůůĞĚ�ĂŶ�ĂƉŚŽƌŝƐŵ͘��ƉŚŽƌŝƐŵƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĐŽŵĞ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŵĞĂŶƐ�
ŽĨ�ƌĞŇĞĐƟŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶƐ͕�ǁŽƌůĚǀŝĞǁ͕�ĞƚŚŝĐĂů�ĂŶĚ�ŵŽƌĂů�ǀĂůƵĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ĨŽƌŵĞĚ�ŝƚ͕�
ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŽƌŝŐŝŶ͕�ŝŶ�ƐŚŽƌƚ͕�ƚŚĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƐƉŝƌŝƚƵĂů�ǁŽƌůĚ͘�>Ğƚ�ƵƐ�ŶŽƚ�
ĨŽƌŐĞƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽĨ�ĂƉŚŽƌŝƐŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉŝƌŝƚƵĂů�ĐƵůƚƵƌĞ͕�ŵŽƌĂů�ǀĂůƵĞƐ�ĂŶĚ�
ǁŽƌůĚǀŝĞǁ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŶĂƟŽŶ�ŝƐ�ŝŶǀĂůƵĂďůĞ͘�/ƚ�ŝƐ�ŬŶŽǁŶ�ƚŚĂƚ�ĂŶ�ĂƉŚŽƌŝƐŵ�ŝƐ�Ă�'ƌĞĞŬ�ǁŽƌĚ�ŵĞĂŶŝŶŐ�Ă�
ƐŚŽƌƚ�ǁŽƌĚ͕�Ă�ŐĞŶĞƌĂůŝǌĞĚ͕�ĞǆŚĂƵƐƟǀĞ͕�ĚĞĞƉůǇ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ƚŚŽƵŐŚƚ͕�Ă�ŬŝŶĚ�ǁŽƌĚ�΀,ĞǇĂƚ͕�ϭϵϵϬ΁͘�

/Ŷ� ŽƚŚĞƌ�ǁŽƌĚƐ͕� ĂƉŚŽƌŝƐŵƐ͕� ĂƐ�ǁĞůů� ĂƐ� ƉƌŽǀĞƌďƐ͕� ĂƌĞ� ƚŚĞ� ƐŚŽƌƚĞƐƚ�ǁĂǇ� ŽĨ� ĞǆƉƌĞƐƐŝŶŐ� ƚŚĞ�
ƉĞŽƉůĞǭƐ�ǁĂǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ͕�ŶĂƟŽŶĂůͲƐƉŝƌŝƚƵĂů�ĂŶĚ�ŵŽƌĂů�ǀĂůƵĞƐ͘�

/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĂƌƟĐůĞ͕�ĂŶ�ĂƩĞŵƉƚ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐǇŶƚĂĐƟĐ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƉŚͲ
ŽƌŝƐŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ǌĞƌďĂŝũĂŶŝ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ŝŶ�ĞŶƌŝĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞǆƉƌĞƐƐŝǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĂŶĚ�ƌĞƉůĞŶͲ
ŝƐŚŝŶŐ�ŝƚƐ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐĞŵĂŶƟĐ�ƐŚĂĚĞƐ͘�dŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ďĂƐĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ͕�ĂŶ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ͕�ůŝƚĞƌĂƌǇ�ǁŽƌŬƐ�ǁĞƌĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĂƐ�Ă�
ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ĂƉŚŽƌŝƐŵƐ͘�dŚĞ�ŵĂŝŶ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ŝƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐǇŶƚĂĐƟĐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ĂƉŚŽͲ
ƌŝƐŵƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ĞŶƌŝĐŚŝŶŐ�ůŝŶŐƵŝƐƟĐ�ŵĞĂŶŝŶŐƐ͘

�ŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ͘�^ǇŶƚĂĐƟĐ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƋƵĂůŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�
ĂƉŚŽƌŝƐŵƐ͘�dŚƵƐ͕�ƚŚĞ�ĂƉŚŽƌŝƐŵƐ�ƌĞŇĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĞǆŝĐĂů�ĨƵŶĚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉŽƐĞĚ�ŽĨ�
ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͘�tŚĞŶ�ǁĞ�ƐĂǇ�ƐǇŶƚĂĐƟĐ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ͕�ǁĞ�ŵĞĂŶ�ƐŝŵƉůĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵͲ
ƉůĞǆ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĨŽƌŵ�ĂƉŚŽƌŝƐŵƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ĂŶĚ�ŝŶͲ
ƚŽŶĂƟŽŶ͘�͞^ǇŶƚĂǆ͟�ĐŽŵĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�'ƌĞĞŬ�ǁŽƌĚ�ƐǇŶƚĂǆ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĞĂŶƐ�͞ĐŽŵƉŝůĂƟŽŶ͕�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͕�
ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͟�ZĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�ƐǇŶƚĂǆ͕�ůŝŬĞ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ůŝŶŐƵŝƐƟĐ�ƚĞƌŵƐ͕�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�
ƚǁŽ�ƚĞƌŵŝŶŽůŽŐŝĐĂů�ƐĞŶƐĞƐ�ʹ�ďŽƚŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ƐĐŝĞŶĐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ĚĞĂůƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐǇŶƚĂĐƟĐ�ƐƚƌƵĐͲ
ƚƵƌĞ�ŽĨ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐǇŶƚĂĐƟĐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͘�dŚĞ�ƐǇŶƚĂĐƟĐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�
ŽĨ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ŝƐ�Ă�ƐĞƚ�ĂŶĚ�ƐǇƐƚĞŵ�ŽĨ�ƌƵůĞƐ�ĨŽƌ�ĐŽŵďŝŶŝŶŐ�ǁŽƌĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ƐĞŶͲ
ƚĞŶĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƚĞǆƚ�΀<ŚĂůŝůŽǀ͕�ϮϬϬϴ͕�Ɖ͘�ϯ΁͘

/ƚ�ĂƩƌĂĐƚƐ�ĂƩĞŶƟŽŶ� ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƌŝĐŚŶĞƐƐ�ŽĨ�ƐǇŶƚĂĐƟĐ�ĐŽŶͲ
ƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐĞ�ŽĨ�ĂƉŚŽƌŝƐŵƐ͘�^ǇŶƚĂĐƟĐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�Žƌ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŵĞĂŶƐ�
Ă�ƐĞƚ�ŽĨ�Ɛŝǆ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ʹ�͞ƐǇŶƚĂĐƟĐ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ͕͟�͞ƐǇŶƚĂĐƟĐ�ƵŶŝƚƐ͕͟�͞ƐǇŶƚĂĐƟĐ�ĨƵŶĐƟŽŶ͕͟�͞ƐǇŶƚĂĐƟĐ�
ŵĞĂŶŝŶŐ͕͟�͞ƐǇŶƚĂĐƟĐ�ĨŽƌŵ͕͟�͞ƐǇŶƚĂĐƟĐ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ͘͟�

^ǇŶƚĂĐƟĐ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚǇ�ŽĨ�ĨŽƌŵ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŽĨ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƐƉĞĞĐŚ͘�ZĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞ͕��ƵůƵĚŬŚĂŶ�<ŚĂůŝůŽǀ�ƐŚŽǁƐ�ŝŶ�ŚŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͗�͞tŽƌĚƐ�
ŝŶ�ǁŽƌĚ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶ�ƚǁŽ�ǁĂǇƐ͗�ϭͿ�ŝŶ�
ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ŵĞĂŶŝŶŐ�;ƐĞŵĂŶƚŝĐƐͿ�ϮͿ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ŐƌĂŵŵĂƌ�;ŵŽƌƉŚŽůŽŐŝĐĂů�ĂŶĚ�ƐǇŶƚĂĐƚŝĐͿ͘�^ĞŵĂŶƚŝĐ�
ƌĞůĂƚŝŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ǁŽƌĚƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƐƵďũĞĐƚ͕�ŽďũĞĐƚ͕�ĂƚƚƌŝďƵƚŝǀĞ͕�ƌĞůĂƚŝŽŶĂů�ƌĞůĂƚŝŽŶƐ͘�tŚĞŶ�ǁĞ�ƐĂǇ�
ŐƌĂŵŵĂƚŝĐĂů� ƌĞůĂƚŝŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ǁŽƌĚƐ͕�ǁĞ�ŵĞĂŶ�ƚŚĞ�ƌƵůĞƐ�ŽĨ� ƚŚĞŝƌ�ŵŽƌƉŚŽůŽŐŝĐĂů� ĐŚĂŶŐĞ�ĂŶĚ�
ƐǇŶƚĂĐƚŝĐ�ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶ�΀<ŚĂůŝůŽǀ͕�ϮϬϬϴ͕�Ɖ͘�ϲʹϴ΁͘�

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚǁŽ�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�ƐǇŶƚĂĐƟĐ�ƌĞůĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ǌĞƌďĂŝũĂŶŝ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ʹ�ƐƵďŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ĚŝƐŽďĞĚŝĞŶĐĞ͘�dŚĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ŽĨ�ƐƵďŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ŝƐ�ŝƚƐĞůĨ�ŐĞŶĞƌĂůŝǌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝŶŐƵŝƐƟĐ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ŝŶ�
ƚŚƌĞĞ�ŐƌŽƵƉƐ͗��ƉƉƌŽĂĐŚ͕�ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘��dŚĞ�ƌĞůĂƟŽŶ�ŽĨ�ĚŝƐŽďĞĚŝĞŶĐĞ�ŵĂŶŝͲ
ĨĞƐƚƐ�ŝƚƐĞůĨ�ŵŽƌĞ�ĂŵŽŶŐ�ŚŽŵŽƐĞǆƵĂů�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƐŝŵƉůĞ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂĐƚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�ĐŽŵƉůĞǆ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĚŝƐŽďĞĚŝĞŶĐĞ͘�^ǇŶƚĂĐƟĐ�ƵŶŝƚƐ�ĂƌĞ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�
ƌĞůĂƚĞĚ�ƐƉĞĞĐŚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞĚ�ďǇ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂů�ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ŝŶĐůƵĚĞ�ǁŽƌĚƐ͕�
ƉŚƌĂƐĞƐ͕�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚĞǆƚ�ĨƌĂŐŵĞŶƚƐ͘�^ǇŶƚĂĐƟĐ�ĨŽƌŵ�ŝƐ�Ă�ĐŽŶĐĞƉƚ�ƚŚĂƚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶͲ
ƐƚƌƵĐƟǀĞ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƐǇŶƚĂĐƟĐ�ƵŶŝƚƐ͘�^ǇŶƚĂĐƟĐ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ĂƐ�Ă�ƐĞƚ�ŽĨ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ�



/^^E�ϮϱϮϯͲϰϰϲϯ�;ƉƌŝŶƚͿ� ʦʳˁʻʰʶ�˄ʻʳʦʫˀˁʰ˃ʫ˃˄�ʳʺʫʻʳ�ʤʸːˇˀʫʪʤ�ʻʽʥʫʸ˔͘
/^^E�ϮϱϮϯͲϰϳϰϵ�;ŽŶůŝŶĞͿ� ˁ̖̬̞́�ͨˇʳʸʽʸʽʧʳˋʻʳ�ʻʤ˄ʶʰͩ͘�ϮϬϮϭ͘�ζ�ϭ�;ϮϭͿ

ϭϮϰ

ĂŶĚ�ƌŽůĞƐ�ŽĨ�ƐǇŶƚĂĐƟĐ�ƵŶŝƚƐ�ŝŶ�ƐƉĞĞĐŚ͘�dŽƵĐŚŝŶŐ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐǇŶƚĂĐƟĐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�
ŝŶ�dƵƌŬŝĐ�ůĂŶŐƵĂŐĞƐ͕�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ�/ƐŵĂǇŝů�<ĂǌŝŵŽǀ�ŶŽƚĞƐ�ƚŚĂƚ�dƵƌŬŝƐŚ�ůĂŶŐƵĂŐĞƐ�ĂůƐŽ�ĚŝīĞƌ�ĨƌŽŵ�
ŽƚŚĞƌ�ůĂŶŐƵĂŐĞƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ�ŽĨ�ƐǇŶƚĂĐƟĐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘�^ǇŶƚĂĐƟĐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ŝŶ�/ŶĚŽͲ�ƵͲ
ƌŽƉĞĂŶ�ůĂŶŐƵĂŐĞƐ�ĂƌĞ�ŽŌĞŶ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ŝŶ�Ă�ƐŝŵƉůĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞƐ�΀<ĂǌŝŵŽǀ͕�ϭϵϵϵ΁͘�
ZĞƐĞĂƌĐŚĞƌ�DĞŚŵĂŶ�DƵƐĂǇĞǀ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ƐǇŶƚĂĐƟĐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ŝŶ�dƵƌŬŝƐŚ�ůĂŶŐƵĂŐĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
�ǌĞƌďĂŝũĂŶŝ͕�ĂƐ� ĐůĂƌŝĮĐĂƟŽŶ͕�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͕�ĞŶǀĞůŽƉĞ͕� ĐŽŽƌĚŝŶĂƟǀĞͲĐŽŶŶĞĐƟŶŐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞŝƌ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ�΀DƵƐĂǇĞǀ͕�ϮϬϭϬ΁͘�KƵƌ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŝŶ�ĞǆƉůĂŝŶŝŶŐ�Ăůů�ƚŚĞƐĞ�ĨĂĐƚƐ�ŝƐ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ŝŶ�
ĚĞƚĂŝů�ǁŚĂƚ�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�ƐǇŶƚĂĐƟĐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ��ǌĞƌďĂŝũĂŶŝ�ĂƉŚŽƌŝƐŵƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƌŽůĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂƉŚŽƌŝƐŵƐ͘�

>Ğƚ͛Ɛ�ƚĂŬĞ�Ă�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐǇŶƚĂĐƟĐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƉŚŽƌŝƐŵ�͞EĂƟŽŶͲ
Ăů�ĂǁĂŬĞŶŝŶŐ͕�ŶĂƟŽŶĂů�ƌĞǀŝǀĂů͕�ƌĞǀŝǀĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶĂů�ƐƉŝƌŝƚ�ŝƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ŶĂƟŽŶĂů�ĨƌĞĞͲ
ĚŽŵ͟�΀WĂƐŚĂǇĞǀ͕�ϮϬϭϱ΁�ƚĂŬĞŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƉĞĞĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĂƚŝŽŶĂů�ůĞĂĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ǌĞƌďĂŝũĂŶŝ�ƉĞŽƉůĞ�
,ĞǇĚĂƌ��ůŝǇĞǀ͘�dŚĞ�ĂƉŚŽƌŝƐŵ͕�ĨŽƌŵĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�Ă�ƐŝŵƉůĞ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ͕�ƵƐĞƐ�ƚǁŽ�ĨŝƌƐƚ�ƚǇƉĞƐ�ʹ�ƚŚĞ�
ŶĂƟŽŶĂů�ĂǁĂŬĞŶŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶĂů�ƌĞǀŝǀĂů͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ƚǇƉĞ�ʹ�ƚŚĞ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞǀŝǀĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŶĂƟŽŶĂů�ƐƉŝƌŝƚ͘�/ƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ǁŽƌĚ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĐůĂƐƐŝĮĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚǁŽ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂĐĐŽƌĚͲ
ŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƉĂƌƚ͕�ŶĂŵĞ�ĂŶĚ�ǀĞƌď�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ŵĂŝŶ�ĂƐƉĞĐƚƐ�
ŽĨ�ŶŽƵŶ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ŶŽƵŶ͕�ŶŽŵŝŶĂƟǀĞ�ŶƵŵďĞƌ͕�ĂĚũĞĐƟǀĞ͕�ŝŶĮŶŝƟǀĞ�ĞƚĐ͘�

dŚĞ�ŵĂŝŶ�ĂƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ǀĞƌď�ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ�ŝƐ�ŵĂŝŶůǇ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ďǇ�ŝŶĚĞĮŶŝƚĞ�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞƌď͘�
tŚĞŶ�ǁĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ĂƐƉĞĐƚ͕�ǁĞ�ƐĞĞ� ƚŚĂƚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ůŝŶŐƵŝƐƟĐ� ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͕� ƚŚĞ�ĮƌƐƚ� ƚǇƉĞ�ŽĨ�
ŶŽƵŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ƐƵĐŚ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶƐ�ƚŚĞ�ƐƵďŽƌĚŝŶĂƚĞ�ǁŽƌĚ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ǁŽƌĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂĚŽƉƟŶŐ�ĂŶǇ�ŐƌĂŵŵĂƟĐĂů�ƐƵĸǆ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�ƐƵĐŚ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶƐ�
ƚŚĞ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƉĂƌƚƐ�ŵĂŝŶůǇ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ĚĞĮŶŝŶŐ�ĨƵŶĐƟŽŶ͘�dŚĂƚ�ŝƐ͕�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ďĞͲ
ƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ŶŽƵŶ�ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ�ƐŚŽǁƐ�ŝƚƐĞůĨ͘�/Ŷ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŽŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͕�
ǁĞ�ƌĞĂĚ͗�͞EŽ�ĨŽƌŵĂůͲŐƌĂŵŵĂƟĐĂů�ŵĞĂŶƐ�ĂƌĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĐŽŵŵƵͲ
ŶŝĐĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ƐƵďŽƌĚŝŶĂƚĞ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŝƐ�ŵĂƌŬĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚͲ
ŝŶŐ�ǁŽƌĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƵďŽƌĚŝŶĂƚĞ�ƐŝĚĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚŝŶŐ�ǁŽƌĚ͟��΀�ďĚƵůůĂǇĞǀ͕�^ĞǇŝĚŽǀ͕�,ĂƐĂŶŽǀ͕�
ϮϬϬϳ͕�Ɖ͘�ϯϭ΁͘�dŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ŶŽƵŶ�ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ�ĂƌĞ�ĂŶĂůǇǌĞĚ�ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ƐǇŶƚĂĐƚŝĐ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�
ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ĞǆĐĞƉƚŝŽŶƐ�;EĞǁ�zĞĂƌ�ʹ�&͘s͘Ϳ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĐĂƐĞ͕�ƚŚĞ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƉĂƌƟĞƐ�ĂĐƚ�ŵŽƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƐͲ
ƐŝŐŶŵĞŶƚ�ĨƵŶĐƟŽŶ͘�dŚĞ�ƌĞǀŝǀĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶĂů�ƐƉŝƌŝƚ�ŝƐ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ŶŽƵŶ͕�ƚŚĞ�
ŵĂŝŶ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵŶŝŽŶ͘�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ŶŽƵŶ�ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚǇƉĞ�
ŽĨ�ŶŽƵŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ƚǇƉĞ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐĞƐƐŝǀĞ�ĐĂƐĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƐŝĚĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƵĸǆĞƐ�
ŽĨ�ĂĸůŝĂƟŽŶ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͗�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ͘�dŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ŶŽƵŶ�ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ�ƵƐƵĂůůǇ�ĂĐƚ�
ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĂƐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�Ă�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ͘

/ƚ� ŝƐ�ŶŽƚ�ŐƌĂŵŵĂƟĐĂůůǇ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ƚŽ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ƚŚĞŵ�ŝŶƚŽ�ƉĂƌƚƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƐǇŶƚĂĐƟĐ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͘�dŚĞ�
ĂƉŚŽƌŝƐŵ�ĂůƐŽ�ĚĞǀĞůŽƉƐ�ƚŚĞ�ŝŶĮŶŝƟǀĞ�͞ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ŶĂƟŽŶĂů� ůŝďĞƌĂƟŽŶ͕͟�ǁŚŝĐŚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĂĐƚ�ĂƐ�Ă�
ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ĐŽŵƉůĞǆ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵĸǆ�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĞŶǀĞůŽƉĞ�ŽĨ�ƉƵƌƉŽƐĞ͘�dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝĚĞĂƐ�ĂƌĞ�ƌĞŇĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝŶŐƵŝƐƟĐ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ŽŶ�ƉƵƌƉŽƐĞ�
ĞŶǀĞůŽƉĞƐ͘�͘͘͘͞�'ŽĂů�ĞŶǀĞůŽƉĞƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ĂŶ�ĂĐƟŽŶ�Žƌ�ƚŚĞ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ŽĨ�Ă�ƐŝŐŶ͕�ĂŶĚ�
ĂŶƐǁĞƌ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͕�ǁŚǇ͕�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ǁŚĂƚ�ƉƵƌƉŽƐĞ͘�WƵƌƉŽƐĞ�ĞŶǀĞůŽƉĞƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ŝŶ�
ƐĞǀĞƌĂů�ƐǇŶƚĂĐƟĐ�ĨŽƌŵƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĚŝƌĞĐƟŽŶĂů�ĐĂƐĞ�ƐƵĸǆĞƐ͟�΀<ĂǌŝŵŽǀ͕�ϮϬϬϰ΁͘�

^ƵŵŵĂƌŝǌŝŶŐ�ŽƵƌ�ǀŝĞǁƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂƉŚŽƌŝƐŵ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ƐǇŶƚĂĐƟĐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�
ŵĂŶŝĨĞƐƚƐ�ŝƚƐĞůĨ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�Ă�ƐŝŵƉůĞ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ͕�ǁĂƐ�ĨŽƌŵĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ŶŽƵŶ�
ĂŶĚ�ǀĞƌď�ĐŽŶũƵŐĂƟŽŶƐ͕�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ŝŶ�ĂƩƌŝďƵƟǀĞ�ĨŽƌŵƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŶĂƟŽŶĂů�ĂǁĂŬĞŶŝŶŐ͕�
ŶĂƟŽŶĂů�ƌĞǀŝǀĂů͘�/Ŷ�ŽƚŚĞƌ�ǁŽƌĚƐ͕�ƚŚŝƐ�ǁŝƐĞ�ƐĂǇŝŶŐ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ĐŽŵďŝŶŝŶŐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ŽĨ�ƐǇŶƚĂĐƟĐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͘�

dŚĞ�ĂƉŚŽƌŝƐŵ�ŽĨ�,Ăũŝ��ĞǇŶĂůĂďĚŝŶ�dĂŐŝǇĞǀ͕�ǁŚŽ�ůĞŌ�ĂŶ�ŝŶĚĞůŝďůĞ�ŵĂƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ��ǌĞƌͲ
ďĂŝũĂŶ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ŝŶǀĂůƵĂďůĞ�ŐŽŽĚ�ĚĞĞĚƐ͕�͞�ƵƌǇ�ŵĞ�ƵŶĚĞƌ�ŚŝƐ�ĨĞĞƚ͕�ŵǇ�ŚĞĂĚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ŚŝƐ�
ĨĞĞƚ�ŬŶŽǁ͟�΀�ĂƐŚŝƌŽŐůƵ͕�ϮϬϭϮ΁�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ĂŶĚ�ŶŽƚĞǁŽƌƚŚǇ͘

/Ĩ�ǁĞ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐǇŶƚĂĐƟĐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƉŚŽƌŝƐŵ͕�ǁĞ�ƐĞĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉŚƌĂƐĞ�
ŝƐ� ĨŽƌŵĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĨŽƌŵ�ŽĨ� Ă� ĐŽŵƉůĞǆ� ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ� Ă� ĐĂƵƐĞͲĂŶĚͲĞīĞĐƚ� ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ͘� /Ŷ� �ƵͲ
ůƵĚŬŚĂŶ�<ŚĂůŝůŽǀǭƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŽŶ�ĐĂƵƐĞͲĂŶĚͲĞīĞĐƚ�ĚŝƐŽďĞĚŝĞŶƚ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ͕�ǁĞ�ƌĞĂĚ͗�͘͘͘͞�
�ĂƵƐĞͲĂŶĚͲĞīĞĐƚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ�ĐŽŶƐŝƐƚ�ŽĨ�ƚǁŽ�ƉĂƌƚƐ͗�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐĂƵƐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĞͲ
ƐƵůƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ďƌĞĂŬ�ƚŚŝƐ�ŽƌĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŝŶ�Ă�ƐĞŶƚĞŶĐĞ͘�dŚĞ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŽĨ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĐĂƵƐĞ�ĂŶĚ�ĞīĞĐƚ�ŝƐ�ŵŽƐƚůǇ�ǀĞƌďĂů�ŶĞǁƐ͟�΀<ŚĂůŝůŽǀ͕�
ϮϬϬϴ͕�Ɖ͘�ϮϱϴʹϮϱϵ΁͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƉŚƌĂƐĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�͞ƵŶĚĞƌ�ŚŝƐ�ĨĞĞƚ͕͟�͞ŚĞ�ŬŶŽǁƐ�ŚŝƐ�ĨĞĞƚ͕͟�͞ŵǇ�



/^^E�ϮϱϮϯͲϰϰϲϯ�;ƉƌŝŶƚͿ� ʦʳˁʻʰʶ�˄ʻʳʦʫˀˁʰ˃ʫ˃˄�ʳʺʫʻʳ�ʤʸːˇˀʫʪʤ�ʻʽʥʫʸ˔͘
/^^E�ϮϱϮϯͲϰϳϰϵ�;ŽŶůŝŶĞͿ� ˁ̖̬̞́�ͨˇʳʸʽʸʽʧʳˋʻʳ�ʻʤ˄ʶʰͩ͘�ϮϬϮϭ͘�ζ�ϭ�;ϮϭͿ

ϭϮϱ

ŚĞĂĚ͟�ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ͘�ZĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƉĂƌƚ͕�Ăůů�ƚŚƌĞĞ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ĂƌĞ�ƚŚŝƌĚͲƉĞƌͲ
ƐŽŶ�ƉƌŽŶŽƵŶƐ�ĂŶĚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĂĐƚ�ĂƐ�Ă�ƐǇŶƚĂĐƟĐ�ƵŶŝƚ͕�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ͘�KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌͲ
ĞƐƟŶŐ�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ŶŽƵŶ�ĐŽŶũƵŐĂƟŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƐŝĚĞ�ďǇ�
ƉƌŽŶŽƵŶƐ͕�Ă�ĨĂĐƚ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĞǀŝĚĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƉŚŽƌŝƐŵ͘�

/ƚ�ŝƐ�ŬŶŽǁŶ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƉŚŽƌŝƐŵƐ�ďĞĐŽŵĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ŽǀĞƌ�ƟŵĞ͕�ĂƌĞ�ƉĂƌƟĂůůǇ�ĐŚĂŶŐĞĚ�
ĂŶĚ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ĐŽŵĞƐ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐĂǇŝŶŐ�ŐŽĞƐ͘�/Ŷ�ŽƵƌ�ŽƉŝŶŝŽŶ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ĞǆĂŵͲ
ƉůĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƉŚŽƌŝƐŵ͘�/ƚ�ŝƐ�ŶŽ�ĐŽŝŶĐŝĚĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŶŽǁ�ƵƐĞ�ƐƵĐŚ�ƌĞƐƉĞĐƞƵů�ƐĂǇŝŶŐƐ�ĂďŽƵƚ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞĂďůĞ͕�ĞĚƵĐĂƚĞĚ͕�ƚĂůĞŶƚĞĚ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƐ�Ă�ƐŝŐŶ�ŽĨ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĂŶĚ�ĞƐƚĞĞŵ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
͞tĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ŬŶŽǁ�ŚŝƐ�ĨĞĞƚ͟�Žƌ�͞,ŝƐ�ĨĞĞƚ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ǀĂůƵĂďůĞ�ƚŚĂŶ�ŽƵƌƐ͘͟�^ƉĞĐŝĮĐĂůůǇ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�
ƚŚŝƐ�ĂƉŚŽƌŝƐŵ�ŚĂƐ�Ă�ĐŽŵƉůĞǆ�ƐǇŶƚĂĐƟĐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂƉŚŽƌŝƐŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�EĂƐƌĞĚĚŝŶ�dƵƐŝ͕�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚ�ƚŚŝŶŬĞƌƐ�ŽĨ��ǌĞƌďĂŝͲ
ũĂŶ͕�ĂƩƌĂĐƚƐ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ƌŝĐŚŶĞƐƐ�ŽĨ�ƐǇŶƚĂĐƟĐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ͗�͞�ůů�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�;ƚŚĂƚ�ŝƐ͕�ůŝǀŝŶŐ�ďĞͲ
ŝŶŐƐͿ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ŝŶ�ƐƵĐŚ�Ă�ǁĂǇ�ĂƐ�ƚŽ�ĂŵĂǌĞ�Ăůů�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶƚ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƉƌĂŝƐĞ�ƚŚĞ�ǁŝƐĚŽŵ�
ĂŶĚ�ƉŽǁĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐƌĞĂƚŽƌƐ͟�΀<ŚĂũĂ�EĂƐƌĞĚĚŝŶ�dƵƐŝ͕�ϮϬϬϱ΁͘�&ŝƌƐƚ�ŽĨ�Ăůů͕�ŝƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ĂƉŚŽƌŝƐŵ�ŝƐ�ĨŽƌŵĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�Ă�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƵďŽƌĚŝŶĂƚĞ�ĐůĂƵƐĞ͘�dŚĂƚ�ŝƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�
ŽŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĂƉŚŽƌŝƐŵƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽŵƉůĞǆ�ƐǇŶƚĂĐƟĐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͘�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐĂƵƐĂů�ďƌĂŶĐŚ�ƐĞŶͲ
ƚĞŶĐĞ�ƐƚĂƚĞƐ͗�͞dŚĞ�ĐĂƵƐĂů�ďƌĂŶĐŚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ĞǆƉƌĞƐƐĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ͘�tŚǇ͍�&Žƌ�tŚĂƚ͍͟�ĂŶƐǁĞƌƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͘�/Ŷ�ŐĞŶĞƌĂů͕�ŝƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ƐƵďŽƌĚŝŶĂƚĞ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉŽƐĞĚ�ŽĨ�ŚĞĂĚ�ĂŶĚ�
ďƌĂŶĐŚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ͘�dŚĞ�ďƌĂŶĐŚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ƐĞƌǀĞƐ�ƚŽ�ĞǆƉůĂŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂĐƟŽŶ�Žƌ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ͘�

�ĂƵƐĞ�ďƌĂŶĐŚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ƐƵďŽƌĚŝŶĂƚĞ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ�ŽĨ�
ďŽƚŚ�ďƌĂŶĐŚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ƌĞŇĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ůĂƚĞƌ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵƐ�ǁĞƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘�
dŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ƐƚĂƚĞƐ͗�͞KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐĂƵƐĂů�ďƌĂŶĐŚ�ƐĞŶͲ
ƚĞŶĐĞ� ŝƐ� ƚŚĂƚ͕�ĂƐ�Ă� ƌƵůĞ͕� ƚŚĞ�ďƌĂŶĐŚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ŵƵƐƚ�ĞǆƉƌĞƐƐ� ƚŚĞ�ĐĂƵƐĞ͕�ĂŶĚ� ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�
ŵƵƐƚ� ĞǆƉƌĞƐƐ� ƚŚĞ� ƌĞƐƵůƚ� ŽďƚĂŝŶĞĚ�ŽŶ� ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ� ŽĨ� ƚŚĂƚ� ĐĂƵƐĞ͟� ΀�ďĚƵůůĂǇĞǀ͕� ^ĞǇŝĚŽǀ͕�,ĂƐĂŶŽǀ͕�
ϮϬϬϳ͕� Ɖ͘� ϯϯϴ΁͘��ůů� ƚŚĞƐĞ� ĨĂĐƚƐ� ĂƌĞ� ƌĞĨůĞĐƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĂƉŚŽƌŝƐŵ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ĂďŽǀĞ͘� dŚƵƐ͕� ƚŚĞ� ĨŝƌƐƚ�
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ͕�͞ �ĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�;ƚŚĂƚ�ŝƐ͕�ůŝǀŝŶŐ�ďĞŝŶŐƐͿ�ǁĂƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ŝŶ�ƐƵĐŚ�Ă�ƉĞƌĨĞĐƚ�ǁĂǇ͕͟�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ͕�͞>Ğƚ�Ăůů�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶƚ�ƉĞŽƉůĞ�ďĞ�ĂŵĂǌĞĚ�ĂŶĚ�ƉƌĂŝƐĞ�ƚŚĞ�
ǁŝƐĚŽŵ�ĂŶĚ�ƉŽǁĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐƌĞĂƚŽƌƐ͕͟�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ͘

dŚĞ�ĞǆĂŵƉůĞ�ĂůƐŽ�ƵƐĞƐ�ƚǁŽ�ƚŚŝƌĚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ŶĂŵĞ�ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶƐ͕�͞ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞŵ͕�ƚŚĞ�ǁŝƐĚŽŵ�
ĂŶĚ�ƉŽǁĞƌ�ŽĨ�ŝƚƐ�ĐƌĞĂƚŽƌƐ͘͟�/ƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ�ŝƐ�ƌĞĨůĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ďŽƚŚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŝĞƐ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶƐ͘�dŚĞ�ŵĂŝŶ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĂĨĨŝůŝĂƚŝŽŶ�
ƐƵĨĨŝǆĞƐ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶ�ĞŶĚŝŶŐƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĨĞĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�
ƐƵĨĨŝǆĞƐ͘��Ɛ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ͕�ƚŚŝƐ�ǁŝƐĞ�ƐĂǇŝŶŐ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĂŶĂůǇǌĞĚ�ĂďŽǀĞ͕�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�
ĂƐ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ǀĞƌǇ�ŝŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐ�ƐǇŶƚĂĐƚŝĐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͘

^ƵŵŵĂƌŝǌŝŶŐ�ŽƵƌ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ͕�ůĞƚ͛Ɛ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ŽĨ�ƐǇŶƚĂĐƚŝĐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�
ŝƐ� ŽŶĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ŵŽƐƚ� ŝŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐ� ĂƌĞĂƐ�ŽĨ� ŽƵƌ�ŵŽĚĞƌŶ� ůŝŶŐƵŝƐƚŝĐƐ͘� /Ĩ� ŝƚ� ŝƐ� ƉŽƐƐŝďůĞ� ƚŽ� ƐĂǇ� ƐŽ͕� ĂŶǇ�
ƐƉĞĞĐŚ�ĨŽƌŵƐ͕�ǁŽƌĚ�ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶƐ͕�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ͕�ƚŚĞŝƌ�ĨŽƌŵƐ�ĂŶĚ�ƚĞǆƚƐ�ĨŽƌŵĞĚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĂƌĞ�
ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƐǇŶƚĂĐƚŝĐ�ƌĞŐƵůĂƌŝƚǇ͘�dŽŐĞƚŚĞƌ͕�ƚŚĞ�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌĞŐƵůĂƌŝƚǇ�ƐĞƌǀĞ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ƚŚĞ�
ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�ƐǇŶƚĂĐƚŝĐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͘��Ɛ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĨĞǁ�ĂƉŚŽƌŝƐŵƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĂŶĂůǇǌĞĚ�ŝŶ�
ŽƵƌ�ĂƌƚŝĐůĞ͕�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�ƐǇŶƚĂĐƚŝĐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�Žƌ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐ�ŽĨ�ĂƉŚŽƌŝƐŵƐ�
ĂŶĚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘�/Ŷ�ŽƵƌ�ĂƌƚŝĐůĞ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďƌŝĞĨůǇ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŝƐƐƵĞƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ŽĨ�ƐǇŶƚĂĐƚŝĐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�Žƌ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŝŶ�ĂƉŚŽƌŝƐŵƐ͘�EĞĞĚůĞƐƐ�ƚŽ�ƐĂǇ͕�ƚŚŝƐ�ƚŽƉŝĐ�
ŝƐ� ǀĞƌǇ� ŝŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐ͕�ĚĞĞƉ�ĂŶĚ� ƌŝĐŚ͘� /Ĩ� ĂŶ�ĂƌƚŝĐůĞ� ĐŽǀĞƌƐ� ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ� ƚŽƉŝĐ͕� ŝƚ� ŝƐ� Ă�ďŝƚ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚ͘�tĞ�
ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ŽƵƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ĂƉŚŽƌŝƐŵƐ�ĂƌĞ�
ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�ƉĂƐƐƉŽƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŶĂƚŝŽŶĂů�ŝĚĞŶƚŝƚǇ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ďĞĂƵƚŝĨƵů�ĂŶĚ�ůĞŐŝƚŝŵĂƚĞ�
ĐĂƌƌŝĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŶĂƚŝŽŶĂů�ůŝŶŐƵŝƐƚŝĐƐ͘�tĞ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�
ƉƌŽďůĞŵ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂƐ�Ă�ƌĞĂů�ƌĞĨůĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝĐŚ�ƐƉŝƌŝƚƵĂů�ĐƵůƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ͕�
ƚŚĞŝƌ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ůŝĨĞ�ĞǀĞŶƚƐ͘

�Ɛ� ŝƚ� ĐĂŶ� ďĞ� ƐĞĞŶ͕� ƚŚĞ� ƐǇŶƚĂĐƚŝĐ� ƵŶŝƚƐ� ƚŚĂƚ� ĨŽƌŵ� ĂƉŚŽƌŝƐŵƐ� ĂƌĞ� ĂůƐŽ� ďĂƐĞĚ� ŽŶ� ǁŽƌĚ�
ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶƐ� ĂŶĚ� ƐĞŶƚĞŶĐĞ� ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶƐ͘� /ƚ� ŝƐ� ŶŽ� ĐŽŝŶĐŝĚĞŶĐĞ� ƚŚĂƚ� ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ŶŽƚĞ� ƚŚĂƚ� ĂƐ� Ă�
ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ǁŽƌĚƐ͕�ƚǁŽ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ƐǇŶƚĂĐƚŝĐ�ƵŶŝƚƐ�ĂƌĞ�ĨŽƌŵĞĚ͗�
ǁŽƌĚ�ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ͘�̂ ǇŶƚĂĐƚŝĐ�ƵŶŝƚƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ǁŽƌĚ�ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶƐ͕�ƐŝŵƉůĞ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ͕�



/^^E�ϮϱϮϯͲϰϰϲϯ�;ƉƌŝŶƚͿ� ʦʳˁʻʰʶ�˄ʻʳʦʫˀˁʰ˃ʫ˃˄�ʳʺʫʻʳ�ʤʸːˇˀʫʪʤ�ʻʽʥʫʸ˔͘
/^^E�ϮϱϮϯͲϰϳϰϵ�;ŽŶůŝŶĞͿ� ˁ̖̬̞́�ͨˇʳʸʽʸʽʧʳˋʻʳ�ʻʤ˄ʶʰͩ͘�ϮϬϮϭ͘�ζ�ϭ�;ϮϭͿ

ϭϮϲ

ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ƐǇŶƚĂĐƚŝĐ�ƵŶŝƚƐ�΀<ŚĂůŝůŽǀ͕�ϮϬϬϴ΁͘��ŽŵƉŽƵŶĚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ĨŽƌŵĞĚ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ƐĞŵĂŶƚŝĐ�ĂŶĚ�ŐƌĂŵŵĂƚŝĐĂů�ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚǁŽ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ƐŝŵƉůĞ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ͘�/Ŷ�ŽƵƌ�ĂƌƟͲ
ĐůĞ�ǁĞ�ǁŝůů�ŐŝǀĞ�Ă�ůŝŶŐƵŽͲƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ĂƉŚŽƌŝƐŵƐ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƐŝŵƉůĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞǆ�
ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ďĞůŽŶŐŝŶŐ�ƚŽ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ƐŝŵƉůĞ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ĂŶĚ�
ŝŶƚŽŶĂƟŽŶ͘�/ƚ�ŝƐ�ŬŶŽǁŶ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ŵŽĚĞƌŶ��ǌĞƌďĂŝũĂŶŝ�ůŝŶŐƵŝƐƟĐƐ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĨŽƵƌ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ�ĂĐͲ
ĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚŽŶĂƟŽŶ͘�YƵŽƚĂƟŽŶƐ͕�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͕�ĐŽŵŵĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ĞǆĐůĂŵĂƟŽŶƐ͘�^ŝŵƉůĞ�
ĚĞƐĐƌŝƉƟǀĞ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ŽďũĞĐƟǀĞ�ƌĞĂůŝƚǇ͕�ƚŚŝƐ�Žƌ�ƚŚĂƚ�ĨĂĐƚ�Žƌ�ĞǀĞŶƚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŵĂŐŝŶĂƌǇ�ǁŽƌůĚ�ĂƌĞ�ĐĂůůĞĚ�ŵĞƚĂƉŚŽƌŝĐĂů�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ͘�/Ŷ�ŵŽĚĞƌŶ�ƟŵĞƐ͕�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƉŚŽͲ
ƌŝƐŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ǌĞƌďĂŝũĂŶŝ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ŵĞƚĂƉŚŽƌƐ͘�>ĞƚǭƐ�ƉĂǇ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�
ƚŚĞƐĞ�ĂƉŚŽƌŝƐŵƐ͘

>ĞƚǭƐ�ƉĂǇ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂƉŚŽƌŝƐŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶĂů�ůĞĂĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ǌĞƌďĂŝũĂŶŝ�ƉĞŽͲ
ƉůĞ͕�ŐƌĞĂƚ�ůĞĂĚĞƌ�,ĞǇĚĂƌ��ůŝǇĞǀ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͗�͞/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŶĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ůŝǀĞƐ�
ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉƐ�ŝƚƐ�ŶĂƟŽŶĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŵŽƌĂů�ǀĂůƵĞƐ͘͟��ƉƉĂƌĞŶƚůǇ͕�ƚŚŝƐ�ĂƉŚŽƌŝƐŵ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƚĂůŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ŝƐ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĂůůǇ�ƐŝŵƉůĞ͕�ďƌŽĂĚ͕�ĂŶĚ�Ă�ŵĞƚĂƉŚŽƌŝĐĂů�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚŽŶĂƟŽŶ͘�tĞ�
ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ǁŽƌĚƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ǁŽƌĚ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƐǇŶƚĂĐƟĐ�ƵŶŝƚƐ͕�ƚĂŬĞ�ĂŶ�ĂĐƟǀĞ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ƐĞŶƚĞŶĐĞ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ĂƉŚŽƌŝƐŵ͕�ƚǁŽ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ǁŽƌĚ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ͘�dŚĞ�
ĂĚũĞĐƟǀĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�͞ůŝǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŵŽƌĂů�ǀĂůƵĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ͟�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�
ĚĞĮŶŝƟŽŶ�ŽĨ�͞ŝƚ�ŝƐ�ŝƚƐ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͘͟�

>ĞƚǭƐ�ƉĂǇ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ǁŝƐĞ�ƐĂǇŝŶŐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚ� ůĞĂĚĞƌ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ� ůĂŶŐƵĂŐĞ͘�͞EŽƚ�
ŬŶŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽƚŚĞƌ�ƚŽŶŐƵĞ͕�ŶŽƚ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽƚŚĞƌ�ƚŽŶŐƵĞ͕�ŝƐ�ƵŶĚŽƵďƚĞĚůǇ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƐŝŶ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĞǇĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ͘͟�dŚŝƐ�ĂƉŚŽƌŝƐŵ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂůůǇ�ƐŝŵƉůĞ͕�ďƌŽĂĚ�ĂŶĚ�ŵĞƚĂƉŚŽƌŝĐĂů͘�/Ŷ�ƚŚĞ�
ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ͕�ƚŚĞ�ŝŶĮŶŝƟǀĞƐ�͞ŶŽƚ�ŬŶŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽƚŚĞƌ�ƚŽŶŐƵĞ͕͟�͞ŶŽƚ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƟŶŐ�
ƚŚĞ�ŵŽƚŚĞƌ�ƚŽŶŐƵĞ͕͟�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�͞ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ͕͟�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�͞ŐƌĞĂƚ�ŐƵŝůƚ͟�
ŶŽƵŶ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶƐ�ƚŽŽŬ�ƉĂƌƚ͘��ŐĂŝŶ͕�ƚŚĞ�ĂƉŚŽƌŝƐŵ�ƚĂŬĞŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƉĞĞĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚ�ůĞĂĚĞƌ�͞dŽ�
ƚƵƌŶ�Ă�ďƌŝďĞͲƚĂŬĞƌ͕�Ă�ƚŚŝĞĨ�ŝŶƚŽ�Ă�ŚĞƌŽ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞƚƌĂǇ�ŚŝƐ�ƉĞŽƉůĞ͟�ĂƩƌĂĐƚƐ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƌŝĐŚŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉƌĞƐƐŝǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƐǇŶƚĂĐƟĐ�ƵŶŝƚƐ͘�^Ž͕�/�ƵƐĞĚ�ƚŚĞ�ƉŚƌĂƐĞ�͞ ƚŽ�ƚƵƌŶ�Ă�ďƌŝďĞͲƚĂŬĞƌ͕�Ă�ƚŚŝĞĨ�
ŝŶƚŽ�Ă�ŚĞƌŽ͟�ĂŶĚ�͞ƚŽ�ďĞƚƌĂǇ�ŚŝƐ�ƉĞŽƉůĞ͘͟�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ŽŶ�ŵĂƐĚĂƌ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ͕�ŝŶ�ĨĂĐƚ͕�ƚŚĞ�
ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�ǀĞƌď�ĐŽŶũƵŐĂƟŽŶ�ŝŶ�ŵŽƌƉŚŽůŽŐǇ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ƵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�Ă�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ŝŶ�ƐǇŶƚĂǆ͘�/Ŷ�
ŽƚŚĞƌ�ǁŽƌĚƐ͕�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĮŶŝƟǀĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ǀĞƌď�ĐŽŶũƵŐĂƟŽŶ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŝŶĮŶŝƟǀĞ͘�

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ĂŶĚ�ĮŐƵƌĂƟǀĞ�ĂƉŚŽƌŝƐŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�:ĂĨĂƌ�:ĂďďĂƌůŝ͕�ǁŚŽ�ŚĂƐ�Ă�
ƐƉĞĐŝĂů�ƉůĂĐĞ�ĂŶĚ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ��ǌĞƌďĂŝũĂŶŝ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͘�͞�ǀĞƌǇ�ůŝĞ�ǁĞ�ĮŶĚ�ŝŶ�ŚŝƐ�ǁŽƌŬ�ŝƐ�ŚŝĚͲ
ĚĞŶ�ďĞŚŝŶĚ�Ă�ŵŽƌĞ�ůŽŐŝĐĂů͕�ŵŽƌĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ůŝĞ͟�΀:ĂďďĂƌůŝ͕�ϮϬϬϱ΁͘�dŚĞ�ƉŚƌĂƐĞ�ĂƩƌĂĐƚƐ�ĂƩĞŶƟŽŶ�
ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ƐǇŶƚĂĐƟĐ�ĨĞĂƚƵƌĞ͘�dŚĞ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�͞ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�ůŝĞ͟�ŚĞƌĞ�ŝƐ�ĨŽƌŵĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�Ă�ƚŚŝƌĚ�
ƚǇƉĞ�ŽĨ�ŶŽƵŶ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ͘� /Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕� ƚŚĞ�ĂƉŚŽƌŝƐŵ�ŚĂƐ� ƚŚĞ�ĮƌƐƚ� ƚǇƉĞ�ŽĨ�ŶŽƵŶ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶƐ�
ƐƵĐŚ�ĂƐ�͞ĞǀĞƌǇ�ůŝĞ͕͟�͞ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ůŝĞ͘͟�

>ĞƚǭƐ�ƉĂǇ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ǀĞƌƐĞ�ƚĂŬĞŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĞůůͲŬŶŽǁŶ��ǌĞƌďĂŝͲ
ũĂŶŝ�ƉŽĞƚ�^ĂŵĂĚ�sƵƌŐƵŶ͗

/Ĩ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ŝƐ�Ă�ŚŽƵƐĞ͕�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ�ůŝŐŚƚ͕
/Ĩ�ƚŚĞ�ƐŽŶ�ŝƐ�ďĞŚŝŶĚ͕�ƚŚĞ�Őŝƌů�ŝƐ�ďĞĂƵƟĨƵů�΀sƵƌŐƵŶ͕�ϮϬϬϱ͕�Ɖ͘�ϭϵϳ΁͘�
dŚŝƐ�ĂƉŚŽƌŝƐŵ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉŽĞƚǭƐ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ŝŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŶŽƚĞǁŽƌƚŚǇ͘�dŚƵƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�

ĂĐĐŝĚĞŶƚĂů� ƚŚĂƚ� ŝŶ�ƚŚĞ�ĞƉŝĐƐ�͞<ŝƚĂďŝͲ�ĂĚĂ�'ŽƌŐƵĚ͟�ǁĞ�ĐŽŵĞ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƉŚƌĂƐĞ�͞dŚĞ�ƐŽŶ� ŝƐ� ƚŚĞ�
ƉŝůůĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ͟�΀�ĞǇŶĂůŽǀ͕��ůŝǌĂĚĞ͕�ϭϵϴϴ΁͘�

/ƚ�ŝƐ�ŬŶŽǁŶ�ƚŚĂƚ�ƐŝŶĐĞ�ĂŶĐŝĞŶƚ�ƚŝŵĞƐ͕�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƐĂĐƌĞĚ�
ďĞŝŶŐ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�dƵƌŬƐ͘�dŚĞ�ƉŽĞƚ�ƵƐĞĚ�ƚŚŝƐ�ŬŝŶĚ�ĂƚƚŝƚƵĚĞ�ƚŽ�ŚŝƐ�ƐŽŶ�ŝŶ�Ă�ǀĞƌǇ�ĨŝŐƵƌĂƚŝǀĞ�ǁĂǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ůĂŶŐƵĂŐĞ�ŽĨ�ƉŽĞƚƌǇ͘�^ƚƌƵĐƚƵƌĂůůǇ͕�ƚŚŝƐ�ǁŝƐĞ�ƐĂǇŝŶŐ͕�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�Ă�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�
ǁŝƚŚ�Ă�ƐƵďŽƌĚŝŶĂƚĞ�ĐůĂƵƐĞ͕�ŝƐ�Ă�ŵĞƚĂƉŚŽƌŝĐĂů�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ŝƚƐ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚŽŶĂƚŝŽŶ͘�
^ŝŵƉůĞ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĨŽƌŵ�Ă�ĐŽŵƉůĞǆ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ĂƌĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶĂů�ƐƵĨĨŝǆ͕�ǁŚŝĐŚ�
ŝŶ�ŽƵƌ�ŵŽĚĞƌŶ�ůŝŶŐƵŝƐƚŝĐƐ�ŝƐ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞĚ�ĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ĂĐƚŝǀĞůǇ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŶŐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĐůŽƐƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞƐ�ŽĨ�Ă�ƐƵďŽƌĚŝŶĂƚĞ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ͘�dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂƉŚŽƌŝƐŵ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�
ƌĞĨůĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�,ƵƐĞǇŶ�:ĂǀŝĚ͕�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƉƌŽŵŝŶĞŶƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞƐ�ŽĨ��ǌĞƌďĂŝũĂŶŝ�
ƌŚĞƚŽƌŝĐ͕�Ă�ƉƌŽŵŝŶĞŶƚ�ƉŽĞƚ�ĂŶĚ�ƉůĂǇǁƌŝŐŚƚ͕�ŝƐ�ĂůƐŽ�ǀĞƌǇ�ŝŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐ͘

�ĞĂƚŚ�ŝƐ�ĂƐ�ƉƌĞĐŝŽƵƐ�ĂƐ�ůŝĨĞ͕
dŚĞƌĞ�ŝƐ�ůŝĨĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ƉŽŝƐŽŶŽƵƐ�ƚŚĂŶ�ĚĞĂƚŚ�΀,ƵƐƐĞŝŶ͕�ϮϬϬϱ͕�Ɖ͘�ϭϰϴ΁͘
/ƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ĂƉŚŽƌŝƐŵ�ŝƐ�Ă�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂůůǇ�ĚĞĨŝŶĞĚ�

ďƌĂŶĐŚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ͕�ĂŶĚ�Ă�ŵĞƚĂƉŚŽƌŝĐĂů� ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ� ƚŽ� ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ĂŶĚ� ŝŶƚŽŶĂƚŝŽŶ͘� /ƚ� ŝƐ�



/^^E�ϮϱϮϯͲϰϰϲϯ�;ƉƌŝŶƚͿ� ʦʳˁʻʰʶ�˄ʻʳʦʫˀˁʰ˃ʫ˃˄�ʳʺʫʻʳ�ʤʸːˇˀʫʪʤ�ʻʽʥʫʸ˔͘
/^^E�ϮϱϮϯͲϰϳϰϵ�;ŽŶůŝŶĞͿ� ˁ̖̬̞́�ͨˇʳʸʽʸʽʧʳˋʻʳ�ʻʤ˄ʶʰͩ͘�ϮϬϮϭ͘�ζ�ϭ�;ϮϭͿ

ϭϮϳ

ŬŶŽǁŶ�ƚŚĂƚ�ƐŝŵƉůĞ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĨŽƌŵ�Ă�ƐƵďŽƌĚŝŶĂƚĞ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ͕�ĚĞƉĞŶĚ�ŽŶ�ĞĂĐŚ�
ŽƚŚĞƌ͕�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ĞǆƉůĂŝŶƐ�ĂŶĚ�ĐůĂƌŝĨŝĞƐ� ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ� ƚŚĂƚ�ŵĂŬĞ�ƵƉ�Ă�ƐƵďŽƌĚŝŶĂƚĞ�
ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ĂƌĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞĚ�ďǇ�Ă�ŚĞĂĚ�ĂŶĚ�Ă�ďƌĂŶĐŚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ͘���ďƌĂŶĐŚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ƐĞƌǀĞƐ�
ƚŽ�ĞǆƉůĂŝŶ�ĂŶĚ�ĐůĂƌŝĨǇ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽŵŝƚƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�Žƌ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ďǇ�ƐŝŐŶ�ƉƌŽŶŽƵŶƐ͘�dŚĞ�
ďƌĂŶĐŚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƉŚŽƌŝƐŵ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĨŽƌŵĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�Ă�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�
ǁŝƚŚ� Ă� ĚĞĨŝŶŝƚĞ� ďƌĂŶĐŚ� ƐĞŶƚĞŶĐĞ� ĂďŽǀĞ͕� ƌĞƉůĂĐĞ� ƚŚĞ� ŽŵŝƐƐŝŽŶ� ŝŶ� ƚŚĞ�ŵĂŝŶ� ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�
ďƌĂŶĐŚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ�͞ĂƐ�ǀĂůƵĂďůĞ�ĂƐ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ƉŽŝƐŽŶŽƵƐ�ƚŚĂŶ�ĚĞĂƚŚ͘͟�^ŽŵĞ�ĂƉŚŽƌŝƐŵƐ�ĂďŽƵƚ�
ƚŚĞ��ǌĞƌďĂŝũĂŶŝ� ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĂƌĞ� ĨŽƌŵĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ� ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ͘� &ŝƌƐƚ�ŽĨ�Ăůů͕� ŝƚ� ƐŚŽƵůĚ�
ďĞ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�͞ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ͕�ĐůĂƌŝĨǇ͕�Žƌ�ŽďƚĂŝŶ�ŶĞǁ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂƌĞ�ĐĂůůĞĚ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�
ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ͘͟�'ĂǌĂŶĨĂƌ�<ĂǌŝŵŽǀ�ǁƌŝƚĞƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉĞĐƵůŝĂƌŝƚŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ͗�͞/Ĩ� ƚŚĞ�
ƐƉĞĂŬĞƌ�ŐŝǀĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁĞƌ͕�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞ�
ŽƉŝŶŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝƐƚĞŶĞƌ͕�ƚŽ�ŐĞƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�Śŝŵ͕�ƚŽ�ĐůĂƌŝĨǇ�ĂŶĚ�ĞŶƌŝĐŚ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�
ŚŝƐ�ŚĞůƉ͟�΀<ĂǌŝŵŽǀ͕�ϮϬϬϰ͕�Ɖ͘�ϵϬ΁͘�

>ĞƚǭƐ�ƚĂŬĞ�Ă�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ůŝŶŐƵŝƐƚŝĐ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĂƉŚŽƌŝƐŵƐ͘�KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽŵŝͲ
ŶĞŶƚ�^ƵĮ�ƉŽĞƚƐ�ĂŶĚ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚĞƌƐ�ŽĨ��ǌĞƌďĂŝũĂŶ͕�^ŚĂŵƐ�dĂďƌŝǌŝ͕�ǁƌŽƚĞ͗�͞,Žǁ�ĚŽ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ŝĨ�ůŝĨĞ�
ŝƐ�ďĞƩĞƌ�ƚŚĂŶ�ŐŽůĚ͍͟�΀DƵŚĂŵŵĂĚŝ͕�ϮϬϭϳ΁�dŚĞ�ĂƉŚŽƌŝƐŵ�ĂƩƌĂĐƚƐ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƌĞĂůŝƟĞƐ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ŝŶ�Ă�ǀĞƌǇ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ͕�ĮŐƵƌĂƟǀĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͘�/ƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƐĞŶͲ
ƚĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƉŚŽƌŝƐŵ�ŝƐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂůůǇ�ĚŝƐŽďĞĚŝĞŶƚ͕�ĐŽŵŵĂŶĚŝŶŐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚŽͲ
ŶĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƉŚŽƌŝƐŵ�ŝƐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂůůǇ�ĐŽŵƉůĞǆ͕�Ă�ƋƵĞƐƟŽŶ�ŽĨ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ĂŶĚ�
ŝŶƚŽŶĂƟŽŶ͘

dŚĞ�ǁŚŽůĞ�ďƌĂŶĐŚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ŝƐ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�Ă�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ͕�͞ ,Žǁ�ĚŽ�ǇŽƵ�
ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ůŝĨĞ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ďĞƚƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŐŽůĚ͍͟�dŚĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ŝƐ�ĐůŽƐĞĚ�ďǇ�ŝŶƚŽŶĂƚŝŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�
ŝƐ� ĂĐƚŝǀĞ� ŝŶ� ĐŽŶŶĞĐƚŝŶŐ� ƚŚĞ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ� ŽĨ� ƐƵďŽƌĚŝŶĂƚĞ� ĐŽŵƉŽƵŶĚ� ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ͘� dŚĞ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ĂƉŚŽƌŝƐŵƐ�ŽĨ� ƚŚĞ� ĨĂŵŽƵƐ�ƉŽĞƚ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ� ĨŽƌŵĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ͘� ͞�ŽĞƐ� ƚŚĞ�
ŚĞĂƌƚ�ƐĂǇ�ůŽǀĞ�ƚŽ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ͕�Žƌ�ůŽŶĞůŝŶĞƐƐ͍͟�͞tŚĂƚ�ŝƐ�ůŽǀĞ͖�ƚŽ�ďĞ�Ă�ĐĂŶĚůĞ�ĨŝƌĞ�Žƌ�ƚŽ�ƚŽƵĐŚ�Ă�ďƵƌŶŝŶŐ�
ĨŝƌĞ͍͟

�ƉŚŽƌŝƐŵƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ� ŝŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐ� ŝŶ� ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐ�ŽĨ��ƐŚƵŐ�
�ůĂƐŐĂƌ͕�Ă�ƉƌŽŵŝŶĞŶƚ�ĨŝŐƵƌĞ�ŽĨ��ǌĞƌďĂŝũĂŶŝ�ĂƐŚƵŐ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͘�/Ĩ�ǁĞ�ƉĂǇ�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ǀĞƌƐĞ�ƚĂŬĞŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƐŚƵŐ͕�ƚŚĞŶ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƐĂŝĚ�ǁŝůů�ďĞĐŽŵĞ�ĐůĞĂƌĞƌ͘�

dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ƐŚŽƌƚĂŐĞ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ďǇ�ƐĂǇŝŶŐ�ůŝĨĞ͕
/ŶĐƌĞĂƐĞƐ�ůŽǀĞ͕�ŬŝŶĚ�ĞǇĞƐ͘
tŚĂƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ŝƐ�ǁƌŽŶŐ�ƚŽ�ƐĂǇ�ĐŚŽƌ͍
WƌŽƐƉĞƌŽƵƐ�ŚĞĂƌƚƐ�ĂƌĞ�ƐĂĚ�΀�ůĂƐŐĂƌ͕�ϮϬϬϰ΁͘
tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶŝŶŐ�ŽĨ�ƐĂǇŝŶŐ�͞�ŚŽƌ͟�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐŝǀĞŶ�ǀĞƌƐĞ͍�dŚĞ�ǀĞƌƐĞ�ŝƐ�ƐŝŵƉůĞ�ŝŶ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�

ĂŶĚ�Ă�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚŽŶĂƚŝŽŶ͘�dŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƉŚƌĂƐĞ�͞�ĞĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐŚŽƌƵƐ͟�ĂůƐŽ�ƚŽŽŬ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ǀĞƌƐĞ͘�^ŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƉŚŽƌŝƐŵƐ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ǌĞƌďĂŝũĂŶŝ�
ůĂŶŐƵĂŐĞ� ĂƌĞ� ĂůƐŽ� ĨŽƌŵĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĨŽƌŵ� ŽĨ� ĐŽŵŵĂŶĚ� ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ͘� /Ŷ� ŽƵƌ� ŵŽĚĞƌŶ� ůŝŶŐƵŝƐƚŝĐƐ͕�
ĐŽŵŵĂŶĚ͕� ƌĞƋƵĞƐƚ͕� ĚĞƐŝƌĞ͕� ĚĞŵĂŶĚ͕� ŝŶƐŝƐƚĞŶĐĞ͕� ĂĚŵŽŶŝƚŝŽŶ͕� ĐĂůů͕� ĞƚĐ͘� ^ĞŶƚĞŶĐĞƐ� ĂƌĞ� ĐĂůůĞĚ�
ĐŽŵŵĂŶĚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ͘��

WƌŽĨĞƐƐŽƌ� 'ĂǌĂŶĨĂƌ� <ĂǌŝŵŽǀ� ŶŽƚĞƐ͗� ͘͘͘͞dŚŝƐ� ƚǇƉĞ� ŽĨ� ƐĞŶƚĞŶĐĞ� ĞǆƉƌĞƐƐĞƐ� ƚŚĞ� ƚŚŽƵŐŚƚƐ͕�
ĚĞƐŝƌĞƐ�ĂŶĚ�ǁŝƐŚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉĞĂŬĞƌ͕�ŚŝƐ�ĂƚƚŝƚƵĚĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ĂĐƚŝŽŶ�ŝŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƐŚĂĚĞƐ͟�΀<ĂǌŝŵŽǀ͕�
ϮϬϬϰ͕�Ɖ͘�ϵϰ΁͘�>ĞƚǭƐ� ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ůŝŶŐƵŝƐƚŝĐ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĂƉŚŽƌŝƐŵƐ͘�dŚĞ�ĂƉŚŽƌŝƐŵ�ŽĨ�
ƚŚĞ� ŶĂƚŝŽŶĂů� ůĞĂĚĞƌ� ŽĨ� ƚŚĞ� �ǌĞƌďĂŝũĂŶŝ� ƉĞŽƉůĞ͕� ŐƌĞĂƚ� ůĞĂĚĞƌ� ,ĞǇĚĂƌ� �ůŝǇĞǀ� ͞dŚĞ� ƉƵůƐĞ� ƐŚŽƵůĚ�
ďĞĂƚ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƉƵůƐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ�DŽƚŚĞƌůĂŶĚ͟� ŝƐ� ǀĞƌǇ� ƌĞŵĂƌŬĂďůĞ͘� /Ŷ� ŽƵƌ� ŽƉŝŶŝŽŶ͕� ƚŚĞ� ĂƉŚŽƌŝƐŵ� ŝƐ�
ƐŝŵƉůĞ� ŝŶ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ� ŝƐ� Ă� ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ŽĨ� ĐŽŵŵĂŶĚ͘�tĞ�ŬŶŽǁ� ƚŚĂƚ� ƐŽŵĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�
ĐŽŵŵĂŶĚŵĞŶƚƐ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŽĨ�ĂĚǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝƌĞ͘�dŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ĚĞĨŝŶŝƚĞ�ĂƌƚŝĐůĞ�͞ WƵůƐĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�DŽƚŚĞƌůĂŶĚ͟�ĂůƐŽ�ƚŽŽŬ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ǁŝƐĞ�ǁŽƌĚƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚ�ůĞĂĚĞƌ�͞EŽ�ŽŶĞ�ĐĂŶ�ǁŝŶ�ĨŽƌĞǀĞƌ͟�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŵŽƐƚ�ǀĂůƵĂďůĞ�ĂƉŚŽƌŝƐŵƐ͘�

dŚĞ�ĂƉŚŽƌŝƐƟĐ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ǀĞƌƐĞ�ƚĂŬĞŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĨĂŵŽƵƐ�^ƵĮ�ƉŽĞƚ�
ĂŶĚ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚĞƌ�^ŚĂŵƐ�dĂďƌŝǌŝ�ĂŶĚ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ĮŐƵƌĂƟǀĞůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ŽĨ�ƉŽĞƚƌǇ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ

/Ĩ�'ŽĚ�ǁƌŽƚĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ŵĞ͕�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ĞƐĐĂƉĞ�ĨƌŽŵ�ŵĞ͊
�Ƶƚ�ŝĨ�ĨĂƚĞ�ŚĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ǇŽƵ�ĨƌŽŵ�ŵĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐƌǇ�΀DƵŚĂŵŵĂĚŝ͕�ϮϬϭϳ΁͘
�Ŷ� ĂƉŚŽƌŝƐŵ͕�ǁŚŝĐŚ� ŝƐ� ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĨŽƌŵ� ŽĨ� Ă� ĐŽŵƉŽƵŶĚ� ƐƵďŽƌĚŝŶĂƚĞ� ĐůĂƵƐĞ͕� ŝƐ� ĂŶ�

ŝŵƉĞƌĂƚŝǀĞ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ͘�dŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ŝƐ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶĂů�ĐŽŶũƵŶĐƚŝŽŶ�͞ŝĨ͟�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶĂů�ƐƵĨĨŝǆ�ʹ�ƐĂϮ͕�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ŝƐ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶĂů�ƐƵĨĨŝǆ�ʹ�



/^^E�ϮϱϮϯͲϰϰϲϯ�;ƉƌŝŶƚͿ� ʦʳˁʻʰʶ�˄ʻʳʦʫˀˁʰ˃ʫ˃˄�ʳʺʫʻʳ�ʤʸːˇˀʫʪʤ�ʻʽʥʫʸ˔͘
/^^E�ϮϱϮϯͲϰϳϰϵ�;ŽŶůŝŶĞͿ� ˁ̖̬̞́�ͨˇʳʸʽʸʽʧʳˋʻʳ�ʻʤ˄ʶʰͩ͘�ϮϬϮϭ͘�ζ�ϭ�;ϮϭͿ

ϭϮϴ

ƐĂϮ͘�tĞ� ƚŚŝŶŬ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ĂďŽǀĞͲŵĞŶƚŝŽŶĞĚ� ĂƉŚŽƌŝƐŵƐ� ͞dŚĞƌĞ� ŝƐ� ŶŽ� ǀŝŽůĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ǁƌŝƚŝŶŐ͕͟� ͞/ƚ� ŝƐ�
ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ĞƐĐĂƉĞ�ƚŚĞ�ĨĂƚĞ�ŽĨ�ĨĂƚĞ͕͟�͞tŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ŝƐ�Ă�ĨŽŽƚŚŽůĚ͟�ĂŶĚ�ƐŽ�ŽŶ͘�ǁĂƐ�ĨŽƌŵĞĚ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚĞƌͲƉŽĞƚ͛Ɛ�ŝŵĂŐŝŶĂƚŝŽŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂƐ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ŝŶ�ƉƌŽǀĞƌďƐ�ĂŶĚ�
ĂƉŚŽƌŝƐŵƐ͘�

�ƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚŝŵĞ͕�ƚŚĞ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚĞƌ�ǁƌŽƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŽĞƚǭƐ�ǁŽƌŬ͕�͞ /Ĩ�/�Ăŵ�ŐŽůĚĞŶ͕�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŬŶŽǁƐ�
ŵǇ�ǀĂůƵĞ͘�>Ğƚ�ŵĞ�ďĞ�Ă�ƐŝŵƉůĞ�ŝƌŽŶ͘͘͘�>Ğƚ�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ǁŚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ�ŵǇ�ǀĂůƵĞ�ŬŶŽǁ͕͊͟�͞K�ŵǇ�
ŽƌƉŚĂŶ�ŚĞĂƌƚ͕�ƐƚŽƉ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ƐĂĚůǇ͘͘͘�^ŚƵƚ�ƵƉ�ĂŶĚ�ďĞ�ƉĂƚŝĞŶƚ͘͘͘�DĂǇ�ŵǇ�>ŽƌĚ�ĂƐŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŽĨ�
ǇŽƵƌ�ƚĞĂƌƐ͖͟�tĞ�ĂƌĞ�ǁŝƚŶĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĂƉŚŽƌŝƐŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ĐŽŵŵĂŶĚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
͞zŽƵ�ŵĂŬĞ�ǇŽƵƌ�ƌŝŐŚƚƐ�ůĂǁĨƵů͘͘͘͘͟

tĞ�ĂƌĞ�ǁŝƚŶĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂƉŚŽƌŝƐŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ĐŽŵŵĂŶĚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ǁŽƌŬƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌĨƵů�ŵĂƐƚĞƌ�ŽĨ�ǁŽƌĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĞŶĂŝƐƐĂŶĐĞ��ǌĞƌďĂŝũĂŶŝ� ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͕�ƉŚŝůŽƐŽƉŚĞƌ�
ĂŶĚ�ƉŽĞƚ�EŝǌĂŵŝ�'ĂŶũĂǀŝ͘�>Ğƚ͛Ɛ�ƉĂǇ�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ǀĞƌƐĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉŽĞƚ͛Ɛ�ǁŽƌŬ͗

�ŚŽŽƐĞ�ƐŝŶŐůĞ�ǁŽƌĚƐ͕�ůĞƐƐ�ƚĂůŬ͕�ůĞƐƐ�ƌĞůŝŐŝŽŶ͕
>Ğƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ďĞ�ĂĚŽƌŶĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨĞǁ�ǁŽƌĚƐ͘
dŚĞ�ƉĞĂƌů�ŽĨ�Ă�ĨĞǁ�ǁŽƌĚƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ŵĞĂŶŝŶŐ͕
DŽƐƚ�ůŝƚĞƌĂůůǇ͕�ďƌŝĐŬƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ƉƌŝĐĞ�΀�ůŝǇĞǀ͕�ϭϵϵϭ΁͘
/Ĩ�ǁĞ�ƉĂǇ�ĐůŽƐĞ�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŝŶŐƵŝƐƚŝĐ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ǀĞƌƐĞƐ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ƐĞĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů�

ƚŚĞ�ǀĞƌƐĞƐ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉŽƐĞĚ�ŽĨ�ĐŽŵŵĂŶĚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ͘
^ŽŵĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĂƉŚŽƌŝƐŵƐ�ƵƐĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ��ǌĞƌďĂŝũĂŶŝ� ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ� ĨŽƌŵĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĨŽƌŵ�ŽĨ�

ĐŽŵŵĂŶĚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ͘� /Ŷ�ŽƵƌ�ŵŽĚĞƌŶ� ůŝŶŐƵŝƐƚŝĐƐ͕�͞ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ĂŶ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ĂƌĞ�ĐĂůůĞĚ�
ĞǆĐůĂŵĂƚŝŽŶ�ƉŽŝŶƚƐ͘͟�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�'ĂǌĂŶĨĂƌ�<ĂǌŝŵŽǀ�ǁƌŝƚĞƐ͗�͞YƵŽƚĂƚŝŽŶƐ͕�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵĂŶĚƐ�
ĐĂŶ�ďĞ�ƉƌŽŶŽƵŶĐĞĚ�ŝŶ�Ă�ŚŝŐŚ�ƚŽŶĞ͕�ũƵƐƚ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƉƌŽŶŽƵŶĐĞĚ�ŝŶ�ĂŶ�ŽƌĚŝŶĂƌǇ�ƚŽŶĞ͕�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ďĞ�
ĨŝůůĞĚ�ǁŝƚŚ�ĞŵŽƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ĞǆĐůĂŵĂƚŝŽŶ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ĨŽƌŵĞĚ͟�΀<ĂǌŝŵŽǀ͕�ϮϬϬϰ͕�Ɖ͘�ϵϳ΁͘

�ůƚŚŽƵŐŚ�ĨĞǁ�ŝŶ�ŽƵƌ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͕�ĂƉŚŽƌŝƐŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ĞǆĐůĂŵĂƚŝŽŶ�ŵĂƌŬƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ĨŽƵŶĚ͘�
tĞ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚ��ǌĞƌďĂŝũĂŶŝ�ƉŽĞƚ�^ĂŵĂĚ�sƵƌŐƵŶ͕�͞dŝŵĞ�ŝƐ�Ă�ŵŽƚŚĞƌ�ƚŽ�ƵƐ͊�
tĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƚŚĞƌ͟�΀sƵƌŐƵŶ͕�ϮϬϬϱ΁�ĐĂŶ�ďĞ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ĂƉŚŽƌŝƐŵƐ�ĨŽƌŵĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ĞǆĐůĂŵĂƚŝŽŶ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚŽŶĂƚŝŽŶ͘�

>ĞƚǭƐ� ƉĂǇ� ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ� ƚŽ� ĂŶŽƚŚĞƌ�ǁŝƐĞ� ƐĂǇŝŶŐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ůĞŐĂĐǇ�ŽĨ� ĂŶŽƚŚĞƌ��ǌĞƌďĂŝũĂŶŝ� ƚŚŝŶŬĞƌ͕�
EĂƐƌĞĚĚŝŶ�dƵƐŝ͘�͞dŚĞ�ŬĞǇ�ƚŽ�ŵĂŶ͛Ɛ�ŚĂƉƉŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƵŶŚĂƉƉŝŶĞƐƐ͕�ƚŚĞ�ƐƚĞĞƌŝŶŐ�ǁŚĞĞů�ŽĨ�ƉĞƌĨĞĐƚŝŽŶ�
ĂŶĚ�ŝŵƉĞƌĨĞĐƚŝŽŶ͕�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉůĂĐĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĚŝƐƉŽƐĂů�ŽĨ�ŚŝƐ�ŵŝŶĚ�ĂŶĚ�ǁŝůů͘͟�tŚĞŶ�ǁĞ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ůŝŶŐƵŝƐƚŝĐ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĂƉŚŽƌŝƐƚŝĐ�ƉŚƌĂƐĞ͕�ǁĞ�ƐĞĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ĨŽƌŵĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�Ă�
ŚŽŵŽŐĞŶĞŽƵƐ͕�ƐŝŵƉůĞ͕�ďƌŽĂĚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ͘�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ŽŶ�ŚŽŵŽƐĞǆƵĂů�ŵĞŵďĞƌƐ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�
ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŵĞŵďĞƌ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĂŶƐǁĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ͘�

/ƚ� ŝƐ� ŝŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĂƌĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂůůǇ� ĐŽŵƉůĞǆ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉŽƐĞĚ�ŽĨ� ƚǇƉĞ�
///� ĂŶĚ� //� ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶƐ͕� ƚŚĞ� ŬĞǇ� ƚŽ� ŚƵŵĂŶ� ŚĂƉƉŝŶĞƐƐ� ĂŶĚ� ƵŶŚĂƉƉŝŶĞƐƐ͕� ƚŚĞ� ƐƚĞĞƌŝŶŐ�ǁŚĞĞů� ŽĨ�
ƉĞƌĨĞĐƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ŝŵƉĞƌĨĞĐƚŝŽŶ͘� ZĞƐĞĂƌĐŚ� ŽŶ� ĐŽŵƉŽƵŶĚ� ƐĞŶƚĞŶĐĞ� ŵĞŵďĞƌƐ� ƐƚĂƚĞƐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞǇ�
ĐŽŶƐŝƐƚ�ŵĂŝŶůǇ�ŽĨ�ǁŽƌĚ�ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶƐ͘� /Ŷ�ƚŚŝƐ�ƌĞŐĂƌĚ͕�'ĂǌĂŶĨĂƌ�<ĂǌŝŵŽǀ�ǁƌŝƚĞƐ͗�͘͘͘͞ďŽƚŚ�ƐŝĚĞƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ĚĞĨŝŶŝƚĞ�ƉŚƌĂƐĞƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ďĞĐŽŵĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�Žƌ�ƚŚĂƚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ͕�ĂƐ�
ǁĞůů�ĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ĐůĂƵƐĞ͟�΀<ĂǌŝŵŽǀ͕�ϮϬϬϰ͕�Ɖ͘�ϭϭϯ΁͘�/Ŷ��ƵůƵĚŬŚĂŶ�<ŚĂůŝůŽǀ͛Ɛ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ǁĞ�
ƌĞĂĚ͗�͞dŚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŝƐ�ƐŝŵƉůĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞǆ�ŝŶ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ͘�/Ŷ�ƐŝŵƉůĞ�ĐůĂƵƐĞƐ�ŝƚ�ŝƐ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ďǇ�Ă�
ůĞǆŝĐĂů�ƵŶŝƚ͕�ŝĞ�ƐŝŵƉůĞ͕�ĐŽƌƌĞĐƚŝǀĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ǁŽƌĚƐ͕�ŝŶ�ĐŽŵƉůĞǆ�ĐůĂƵƐĞƐ�ŝƚ�ŝƐ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ďǇ�
ƚǇƉĞ� //͕� ///�ǁŽƌĚ�ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶƐ͕�ǀĞƌď�ĂĚũĞĐƚŝǀĞƐ�ĂŶĚ� ŝŶĨŝŶŝƚŝǀĞƐ͟� ΀<ŚĂůŝůŽǀ͕�ϮϬϬϴ͕�Ɖ͘�ϵϵ΁͘��ĂƐĞĚ�
ŽŶ� ƚŚĞ� ĞǆƉůĂŶĂƚŝŽŶƐ� ŽĨ� ďŽƚŚ� ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ͕� ŝƚ� ďĞĐŽŵĞƐ� ĞǀĞŶ� ĐůĞĂƌĞƌ�ǁŚǇ� ƚŚĞ� ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ� ƵƐĞĚ�
ŝŶ� ƚŚĞ� ĂďŽǀĞ� ĂƉŚŽƌŝƐŵ� ĂƌĞ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĂůůǇ� ĐŽŵƉůĞǆ͘� �ƚ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� ƚŝŵĞ͕� ƚŚĞ� ƌŽůĞ� ŽĨ� ƐƵĐŚ�ǁŽƌĚƐ�
ĂƐ� ŵĂŶ͕� ŚĂƉƉŝŶĞƐƐ͕� ƵŶŚĂƉƉŝŶĞƐƐ͕� ƉĞƌĨĞĐƚŝŽŶ͕� ŝŵƉĞƌĨĞĐƚŝŽŶ͕� ƐƚĞĞƌŝŶŐ� ǁŚĞĞů͕� ǁŝůů͕� ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�
ŝŶ� ƚŚĞ� ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ĂƉŚŽƌŝƐŵƐ� ĂŶĚ� ŝŵĂŐĞƌǇ� ŝƐ� ƵŶĚĞŶŝĂďůĞ͘� /ƚ� ŝƐ� ŝŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐ� ƚŚĂƚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞƐĞ�
ǁŽƌĚƐ͕�ŚĂƉƉŝŶĞƐƐͲƵŶŚĂƉƉŝŶĞƐƐ͕�ƉĞƌĨĞĐƚŝŽŶͲŝŵƉĞƌĨĞĐƚŝŽŶ͕�ĂĐƚŝŶŐ�ĂƐ�ůĞǆŝĐĂů�ĂŶƚŽŶǇŵƐ͕�ůĞĚ�ƚŽ�ĂŶ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƉŚŽƌŝƐŵ͕�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĞŵŽƚŝŽŶĂůŝƚǇ͘

ZĞƐƵůƚƐ͘��Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ͕�ŝƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ĂƌƚŝĐůĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞƐ�ƚŚĞ�ůŝŶŐƵŝƐƚŝĐ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�
Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐǇŶƚĂĐƚŝĐ�ƵŶŝƚƐ� ƚŚĂƚ�ƉůĂǇ�ĂŶ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƌŽůĞ� ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂƉŚŽƌŝƐŵƐ͘�dŚĞƌĞ�
ŝƐ�ŶŽ�ĚŽƵďƚ�ƚŚĂƚ�ƐŝŵƉůĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞǆ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ͕�ƐǇŶƚĂĐƚŝĐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŝŶ�ŽƵƌ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĂƚƚƌĂĐƚ�
ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞŝƌ� ƌŝĐŚŶĞƐƐ� ŽĨ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ� ĂƉŚŽƌŝƐŵƐ͘� ^ƵĐŚ� ĂƉŚŽƌŝƐŵƐ� ĂƚƚƌĂĐƚ� ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ� ŶŽƚ�
ŽŶůǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƐǇŶƚĂĐƚŝĐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƐǇŶƚĂĐƚŝĐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�
ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚŽŶĂƚŝŽŶ͘�KĨ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚ�ƚŽ�ƚĂůŬ�ĂďŽƵƚ�Ăůů�ŽĨ�
ƚŚĞŵ�ŝŶ�ŽŶĞ�ĂƌƚŝĐůĞ͘��



/^^E�ϮϱϮϯͲϰϰϲϯ�;ƉƌŝŶƚͿ� ʦʳˁʻʰʶ�˄ʻʳʦʫˀˁʰ˃ʫ˃˄�ʳʺʫʻʳ�ʤʸːˇˀʫʪʤ�ʻʽʥʫʸ˔͘
/^^E�ϮϱϮϯͲϰϳϰϵ�;ŽŶůŝŶĞͿ� ˁ̖̬̞́�ͨˇʳʸʽʸʽʧʳˋʻʳ�ʻʤ˄ʶʰͩ͘�ϮϬϮϭ͘�ζ�ϭ�;ϮϭͿ

ϭϮϵ

�ŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ͘��ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐǇŶƚĂĐƚŝĐ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ĂƉŚŽƌŝƐŵƐ�ŝŶ�
�ǌĞƌďĂŝũĂŶŝ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ĨŝĞůĚ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ͕�ƌŝĐŚ͕�ŝŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͘�
dŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐǇŶƚĂĐƚŝĐ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ͕�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ƐǇŶƚĂĐƚŝĐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƉŚŽƌŝƐŵƐ�
ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌƚŝĐůĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƵƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ĂĐƌŽƐƐ�ǀĞƌǇ�ĐŽůŽƌĨƵů�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐ�ĨĂĐƚƐ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�
ĂƉŚŽƌŝƐŵƐ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐ�ŽĨ�ƉƌŽŵŝŶĞŶƚ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚŝĞƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ŵŽĚĞƌŶ�ůŝŶŐƵŝƐƚŝĐƐ�ŝƐ�ƌĞůĞǀĂŶƚ͘�tĞ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŝĞůĚ�
ŽĨ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐǇŶƚĂĐƚŝĐ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ͕�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ƐǇŶƚĂĐƚŝĐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ��ǌĞƌďĂŝũĂŶŝ�ĂƉŚŽƌŝƐŵƐ�ŝƐ�ŽŶĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ĂƌŝƐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ĂŶĚ�ǀĞƌǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ůŝŶŐƵŝƐƚŝĐƐ͘�
tĞ�ŵƵƐƚ�ŶŽƚĞ�ƚŚŝƐ�ĂƌƚŝĐůĞ�ŝƐŶϭƚ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ĨŝĞůĚ͘�^Ž�ŝŶ�ĨƵƚƵƌĞ�ǁĞ�ǁŝůů�ŝŵƌŽǀĞ�ƐƵĐŚ�
ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ƚƌǇ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŶĞǁ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐ�ƐĐŝĞŶƚŝĨŝĐ�ĨĂĐƚƐ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌ�ƵƐ�ŝŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝƵŽƐ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ĂŶĐŝĞŶƚ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶƐ�ŽĨ�
ŽƵƌ�ŽƵƌ�ŶĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚŝŵĞ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚ�ĂŶĚ�ƌŝĐŚ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘

�ŝďůŝŽŐƌĂƉŚǇ
�ďĚƵůůĂǇĞǀ��͕͘�^ĞǇŝĚŽǀ�z͕͘�,ĂƐĂŶŽǀ��͘�DŽĚĞƌŶ��ǌĞƌďĂŝũĂŶŝ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͘�WĂƌƚ�/s͘�^ǇŶƚĂǆ͘��ĂŬƵ͗�

�ĂƐƚͲtĞƐƚ͕�ϮϬϬϳ͘�ϰϮϰ�Ɖ͘
�ůĂƐŐĂƌ��͘�tŽƌŬƐ͘��ĂŬƵ͗��ĂƐƚͲtĞƐƚ͕�ϮϬϬϰ͘�ϰϬϬ�Ɖ͘
�ůŝǇĞǀ�̂ ͘�DĂŶ�ŝƐ�ďĞŚŝŶĚ�ŚŝƐ�ǁĂŝƐƚ�;dŚŽƵŐŚƚƐ�ŽŶ�ůŝĨĞ͕�ƵŶŝǀĞƌƐĞ͕�ŶĂƚƵƌĞ�ŝŶ�E͘�'ĂŶũĂǀŝǭƐ�ŚĞƌŝƚĂŐĞͿ͘�

�ĂŬƵ͗�zĂǌŦĕŦ͕�ϭϵϵϭ͘�ϭϳϲ�Ɖ͘
�ĂƐŚŝƌŽŐůƵ��͘��ǀĞƌǇŽŶĞǭƐ�ĨĂǀŽƌŝƚĞ�;ĂďŽƵƚ�,͘�͘�dĂŐŝǇĞǀͿ͘��ĂŬƵ͗�dĂŬŶƵƌ͕�ϮϬϭϮ͘�ϭϭϭ�Ɖ͘
,ĞǇĂƚ�:͘��ǌĞƌďĂŝũĂŶ�ŽƌĂů�ĨŽůŬ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͘��ĂŬƵ͗��ǌĞƌďĂŝũĂŶ�^ƚĂƚĞ�WƵďůŝƐŚŝŶŐ�,ŽƵƐĞ͕�ϭϵϵϬ͘�ϭϲϬ�Ɖ͘
,ƵƐƐĞŝŶ��͘�tŽƌŬƐ͗�ŝŶ�ϱ�ǀŽůƵŵĞƐ͘��ĂŬƵ͗�>ŝĚĞƌ͕�ϮϬϬϱ͘�sŽů͘�ϯ͘�ϯϬϰ�Ɖ͘
:ĂďďĂƌůŝ�:͘�tŽƌŬƐ͗�ŝŶ�ϰ�ǀŽůƵŵĞƐ͘��ĂŬƵ͗��ĂƐƚͲtĞƐƚ͕�ϮϬϬϱ͘�sŽů͘�ϭ͘�ϯϮϴ�Ɖ͘
<ĂǌŝŵŽǀ�/͘�dŚĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŬŚŝƐŬĂ�;DĞƐŬŚĞƚŝĂŶͿ�dƵƌŬƐ͘��ĂŬƵ͗��ůŵ͕�ϭϵϵϵ͘�Ϯϳϴ�Ɖ͘
<ĂǌŝŵŽǀ�Y͘^Ś͘�DŽĚĞƌŶ��ǌĞƌďĂŝũĂŶŝ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͘�^ǇŶƚĂǆ͘��ĂŬƵ͗��ƐƉŽůŝƋƌĂĨ�>d�͕�ϮϬϬϰ͘�ϰϵϲ�Ɖ͘
<ŚĂůŝůŽǀ��͘�>ĞǆŝĐŽůŽŐǇ�ŽĨ�ŵŽĚĞƌŶ��ǌĞƌďĂŝũĂŶŝ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͘��ĂŬƵ͗�EƵƌůĂŶ͕�ϮϬϬϴ͘�ϰϰϮ�Ɖ͘
DƵŚĂŵŵĂĚŝ�D͘�^ŚĂŵƐ�ĂŶĚ�DĞǀůĂŶĂ͘��ĂŬƵ͗��ĂŬƵ��ŽŽŬ��ůƵď͕�ϮϬϭϳ͘�ϵϲ�Ɖ͘
DƵƐĂǇĞǀ�D͘�^ǇŶƚĂǆ�ŽĨ�ĐŽŵƉůĞǆ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ�ŝŶ�dƵƌŬŝƐŚ�ůŝƚĞƌĂƌǇ�ůĂŶŐƵĂŐĞƐ͘��ĂŬƵ͗�dŚĞ�ǁŽƌůĚ�ŽĨ�

ďŽŽŬƐ͕�ϮϬϭϬ͘�ϰϬϯ�Ɖ͘
EĂƐƌĞĚĚŝŶ�dƵƐŝ�<ŚĂũĂ͘�DŽƌĂů�ƉƌŽƐĞ͘��ĂŬƵ͗�>ŝĚĞƌ͕�ϮϬϬϱ͘�ϮϴϬ�Ɖ͘
WĂƐŚĂǇĞǀ�,͘�,ĞǇĚĂƌ��ůŝǇĞǀ�ʹ �ĨŽƌĞǀĞƌ�ĂƐ��ǌĞƌďĂŝũĂŶ͘�WĞŽƉůĞǭƐ�EĞǁƐƉĂƉĞƌ͘�ϮϬϭϱ͘�ϭϭ��ĞĐĞŵďĞƌ͘�

ζ�Ϯϳϯ͘�W͘�ϲ͘
sƵƌŐƵŶ�^͘�^ĞůĞĐƚĞĚ�ǁŽƌŬƐ͗�ŝŶ�ϱ�ǀŽůƵŵĞƐ͘��ĂŬƵ͗��ĂƐƚͲtĞƐƚ͕�ϮϬϬϱ͘�sŽů͘�Ϯ͘�Ϯϰϴ�Ɖ͘
�ĞǇŶĂůŽǀ�&͘��ůŝǌĂĚĞ�^͘�<ŝƚĂďŝͲ�ĂĚĂ�'ŽƌŐƵĚ͘��ĂŬƵ͗�zĂǌŝĐŚŝ͕�ϭϵϴϴ͘�Ϯϲϱ�Ɖ͘

��Khd�d,��^zEd��d/���KE^dZh�d/KE^��E��&��dhZ�^�K&�d,���W,KZ/^D^�h^��� /E�
���Z��/:�E�>�E'h�'�

&ĂƨŵĂ�D͘�sĞůŦǇĞǀĂ͕��ĂŬƵ�^ůĂǀŝĐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�;�ǌĞƌďĂŝũĂŶͿ
ĞͲŵĂŝů͗�ǀĞůŝǇĞǀĂ͘ǀĞůŝǇĞǀĂϮϬϭϴΛŵĂŝů͘ƌƵ
�K/͗�ϭϬ͘ϯϮϯϰϮͬϮϱϮϯͲϰϰϲϯͲϮϬϮϭͲϭͲϮϭͲϭϮ

<ĞǇ� ǁŽƌĚƐ͗� �ƉŚŽƌŝƐŵƐ͕� ƚŚĞ� ƚǇƉĞƐ� ŽĨ� ƐĞŶƚĞŶĐĞ͕� ǁŽƌĚ� ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶƐ͕� ƐǇŶƚĂĐƚŝĐ� ĨĞĂƚƵƌĞƐ� ƐǇŶƚĂĐƚŝĐ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͕�ƐǇŶƚĂĐƚŝĐ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ͕�ƐǇŶƚĂĐƚŝĐ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐ͘

dŚĞ� ƉƵƌƉŽƐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĂƌƚŝĐůĞ� ŝƐ� ƚŽ� ƐƚƵĚǇ� ƚŚĞ� ƐǇŶƚĂĐƚŝĐ� ĨĞĂƚƵƌĞƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĂƉŚŽƌŝƐŵƐ� ŽĨ� ƚŚĞ��ǌĞƌďĂŝũĂŶŝ�
ůĂŶŐƵĂŐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�ƐǇŶƚĂĐƚŝĐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ� ŝŶ� ƚŚĞ��ǌĞƌďĂŝũĂŶŝ�ĂƉŚŽƌŝƐŵƐ͘�
^ŝŵƉůĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞǆ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂƉŚŽƌŝƐŵƐ�ĂƌĞ�ƐƚƵĚŝĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĞǆĂŵƉůĞƐ͘�
>ŝƚĞƌĂƌǇ�ƚĞǆƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ǌĞƌďĂŝũĂŶŝ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŵĞƚŚŽĚ͕�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ĨŽƌŵĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ĂŶ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƐĐŝĞŶƚŝĨŝĐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŽƌĞƚŝĐĂů�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ĂŶĚ�ŝĚĞĂƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĂƉŚŽƌŝƐŵƐ�
ŝŶ�ŵŽĚĞƌŶ�ůŝŶŐƵŝƐƚŝĐƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂƉŚŽƌŝƐŵƐ͕�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĨŽƌŵƐ�ĂƌĞ�ĂĐƚŝǀĞ͕�ǁŚŝĐŚ�
ĂƌĞ� ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�ƐǇŶƚĂĐƚŝĐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͘�^ǇŶƚĂĐƚŝĐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ĨŽƌŵĞĚ�ŵĂŝŶůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ƉŚƌĂƐĞƐ�ĂŶĚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ͘�dŚĞŝƌ�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂůƐŽ�ĞŶƌŝĐŚĞƐ�ƚŚĞ�ĂƉŚŽƌŝƐŵƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŐŝǀĞŶ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͘�/ƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐǇŶƚĂĐƚŝĐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ƐŝŵƉůĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞǆ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ�
ĂŶĚ�ƉŚƌĂƐĞƐ͘��ŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ĂƉŚŽƌŝƐŵƐ�ĂůůŽǁƐ�ŽŶĞ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ďŽƚŚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ƉŚƌĂƐĞƐ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�



/^^E�ϮϱϮϯͲϰϰϲϯ�;ƉƌŝŶƚͿ� ʦʳˁʻʰʶ�˄ʻʳʦʫˀˁʰ˃ʫ˃˄�ʳʺʫʻʳ�ʤʸːˇˀʫʪʤ�ʻʽʥʫʸ˔͘
/^^E�ϮϱϮϯͲϰϳϰϵ�;ŽŶůŝŶĞͿ� ˁ̖̬̞́�ͨˇʳʸʽʸʽʧʳˋʻʳ�ʻʤ˄ʶʰͩ͘�ϮϬϮϭ͘�ζ�ϭ�;ϮϭͿ

ϭϯϬ

ƐǇŶƚĂĐƚŝĐ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ŽĨ��ǌĞƌďĂŝũĂŶŝ�ĂƉŚŽƌŝƐŵƐ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�
ǁĂǇƐ�ŽĨ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�/ƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƌŽǀĞŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĞŶƌŝĐŚŵĞŶƚ�
ŽĨ� ĂƉŚŽƌŝƐŵƐ� ĂƌĞ� ĐĞƌƚĂŝŶ� ƚǇƉĞƐ� ŽĨ� ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ͘� dŚĞ� ƐƚƵĚǇ� ŚĂƐ� ǇŝĞůĚĞĚ� Ă� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ŝŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐ� ƐĐŝĞŶƚŝĨŝĐ�
ƌĞƐƵůƚƐ͘�dŚĞ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ��ǌĞƌďĂŝũĂŶŝ�ĂƉŚŽƌŝƐŵƐ�ŚĂƐ� ƌĞǀĞĂůĞĚ� ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ŽĨ�ƵƐŝŶŐ�ŵĞƚĂƉŚŽƌƐ͘�
dŚĞ�ŵĞƚĂƉŚŽƌŝǌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ŝƐ�Ă�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚƵŵĂŶ�ŵŝŶĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�ƉƌŽŶĞ�ƚŽ�ŝŵĂŐĞƌǇ͕�ĂŶĚ�ŝƐ�
ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĂŶĚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ŽĨ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͘�>ŝƚĞƌĂƌǇ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ŝƐ�Ă�ĨŝŐƵƌĂƚŝǀĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�
ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĂĐƚŝǀĞůǇ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŝŐƵƌĂƚŝǀĞ�ĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�
ŽĨ�ŽďũĞĐƚŝǀĞ�ƌĞĂůŝƚǇ͘�,ĞƌĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�ĂĐƚƐ�ĂƐ�Ă�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ĐƌĞĂƚŝŶŐ�ĂŶ�ŝŵĂŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝƚĞƌĂƌǇ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͕�ŐŝǀŝŶŐ�Ă�
ƐƵďũĞĐƚŝǀĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕�ĞǆƉƌĞƐƐŝŶŐ�ƐƵďƚůĞ�ĂŶĚ�ĚĞĞƉ�ĨĞĞůŝŶŐƐ͕�ĨŽƌŵŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞĂĚĞƌ͛Ɛ�
ĂĞƐƚŚĞƚŝĐ�ƚĂƐƚĞ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĞŵŽƚŝŽŶĂůůǇ�ŝŶĨůƵĞŶĐŝŶŐ�Śŝŵ͘�KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶŝŶŐƐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƉŽůǇƐĞŵĂŶƚŝĐ�ǁŽƌĚ�ŝƐ�
ƌĞĂů͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ĂƌĞ�ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ͕�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�Žƌ�ĨŝŐƵƌĂƚŝǀĞ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŝĨ�ǁĞ�ƚŚŝŶŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�͞ĐŽůĚ͟�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�͞ĐŽůĚ�ǁŝŶĚ͟�ĂƐ�Ă�ǁŽƌĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƌĞĂů�ŵĞĂŶŝŶŐ͕�ƚŚĞŶ�ŝƚ�ŝƐ�ĐůĞĂƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�͞ĐŽůĚ͟�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�
ĐŽŶƚĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶƐ�͞ĐŽůĚ�ĂƚƚŝƚƵĚĞ͟�Žƌ�͞ĐŽůĚ�ŐĂǌĞ͟�ŚĂƐ�Ă�ŵŽƌĞ�ĨŝŐƵƌĂƚŝǀĞ�ŵĞĂŶŝŶŐ�͘͘͘

ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ
�ďĚƵůůĂǇĞǀ͕��͕͘�^ĞǇŝĚŽǀ͕�z͕͘�,ĂƐĂŶŽǀ͕��͘�DŽĚĞƌŶ��ǌĞƌďĂŝũĂŶŝ� ůĂŶŐƵĂŐĞ͘�WĂƌƚ� /s͘�^ǇŶƚĂǆ͘��ĂŬƵ͕��ĂƐƚͲ

tĞƐƚ�WƵďů͕͘�ϮϬϬϳ͕�ϰϮϰ�Ɖ͘
�ůĂƐŐĂƌ͕��͘�tŽƌŬƐ͘��ĂŬƵ͕��ĂƐƚͲtĞƐƚ�WƵďů͕͘�ϮϬϬϰ͕�ϰϬϬ�Ɖ͘
�ůŝǇĞǀ͕�^͘�DĂŶ�ŝƐ�ďĞŚŝŶĚ�ŚŝƐ�ǁĂŝƐƚ�;dŚŽƵŐŚƚƐ�ŽŶ�ůŝĨĞ͕�ƵŶŝǀĞƌƐĞ͕�ŶĂƚƵƌĞ�ŝŶ�E͘�'ĂŶũĂǀŝ͛Ɛ�ŚĞƌŝƚĂŐĞͿ͘��ĂŬƵ͕�

zĂǌŦĕŦ�WƵďů͕͘�ϭϵϵϭ͕�ϭϳϲ�Ɖ͘
�ĂƐŚŝƌŽŐůƵ͕��͘��ǀĞƌǇŽŶĞǭƐ�ĨĂǀŽƌŝƚĞ�;ĂďŽƵƚ�,͘�͘�dĂŐŝǇĞǀͿ͘��ĂŬƵ͕�dĂŬŶƵƌ�WƵďů͕͘�ϮϬϭϮ͕�ϭϭϭ�Ɖ͘
,ĞǇĂƚ͕�:͘��ǌĞƌďĂŝũĂŶ�ŽƌĂů�ĨŽůŬ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͘��ĂŬƵ͕��ǌĞƌďĂŝũĂŶ�^ƚĂƚĞ�WƵďůŝƐŚŝŶŐ�,ŽƵƐĞ͕�ϭϵϵϬ͕�ϭϲϬ�Ɖ͘
,ƵƐƐĞŝŶ͕��͘�tŽƌŬƐ͗�ŝŶ�ϱ�ǀŽůƵŵĞƐ͘��ĂŬƵ͕�>ŝĚĞƌ�WƵďů͕͘�ϮϬϬϱ͕�ǀŽů͘�ϯ͕�ϯϬϰ�Ɖ͘
:ĂďďĂƌůŝ͕�:͘�tŽƌŬƐ͗�ŝŶ�ϰ�ǀŽůƵŵĞƐ͘��ĂŬƵ͕��ĂƐƚͲtĞƐƚ�WƵďů͕͘�ϮϬϬϱ͕�ǀŽů͘�ϭ͕�ϯϮϴ�Ɖ͘
<ĂǌŝŵŽǀ͕�/͘�dŚĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŬŚŝƐŬĂ�;DĞƐŬŚĞƚŝĂŶͿ�dƵƌŬƐ͘��ĂŬƵ͕��ůŵ�WƵďů͕͘�ϭϵϵϵ͕�Ϯϳϴ�Ɖ͘
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