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�ĂŶĚŝĚĂƚĞ͛Ɛ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ�ĨŽƌ�ǀŽƚŝŶŐ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ ;ƌĞƋƵŝƌĞĚͿ͘

dŽǁŶ�ŽĨ
sŝůůĂŐĞ�ŽĨ
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;ŶĂŵĞ�ŽĨ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇͿ
�ĂŶĚŝĚĂƚĞ͛Ɛ�ŵĂŝůŝŶŐ�ĂĚĚƌĞƐƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ�ĨŽƌ�ŵĂŝůŝŶŐ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�;ƌĞƋƵŝƌĞĚ ŝĨ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƚŚĂŶ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ĂĚĚƌĞƐƐ�Žƌ�ǀŽƚŝŶŐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇͿ

^ƚĂƚĞ ;ƌĞƋƵŝƌĞĚͿ

t/

=LS FRGH dǇƉĞ�ŽĨ�ĞůĞĐƚŝŽŶ ;ƌĞƋƵŝƌĞĚͿ

ŐĞŶĞƌĂů
ƐƉĞĐŝĂů

'ĞŶĞƌĂů��ůĞĐƚŝŽŶ�ĚĂƚĞ
;ƌĞƋƵŝƌĞĚͿ DŽͬ�ĂǇͬzĞĂƌ

;ZĞƋƵŝƌĞĚͿ�EĂŵĞ�ŽĨ�WĂƌƚǇ�Žƌ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ�WƌŝŶĐŝƉůĞ�
;ϱ�ǁŽƌĚƐ�Žƌ�ůĞƐƐͿ

dŝƚůĞ�ŽĨ�ŽĨĨŝĐĞ ;ƌĞƋƵŝƌĞĚͿ �ŝƐƚƌŝĐƚ�Žƌ�:ƵƌŝƐĚŝĐƚŝŽŶ ;ƌĞƋƵŝƌĞĚ ŝĨ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞͿ
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EĂŵĞ�ŽĨ�ũƵƌŝƐĚŝĐƚŝŽŶ�Žƌ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ƐĞĞŬƐ�ŽĨĨŝĐĞ ;ƌĞƋƵŝƌĞĚͿ

/͕�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌƐŝŐŶĞĚ͕�ƌĞƋƵĞƐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ͕�ǁŚŽƐĞ�ŶĂŵĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĂƌĞ�ůŝƐƚĞĚ�ĂďŽǀĞ͕�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂůůŽƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚŝŽŶ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂďŽǀĞ�ĂƐ�Ă�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚǇ�Žƌ
ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ĂďŽǀĞ͕�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ǀŽƚĞƌƐ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ǀŽƚĞ�ĨŽƌ� Śŝŵ�Žƌ� ŚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽĨĨŝĐĞ�ůŝƐƚĞĚ�ĂďŽǀĞ͘��/�Ăŵ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�ǀŽƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ũƵƌŝƐĚŝĐƚŝŽŶ�Žƌ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�
ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ŶĂŵĞĚ�ĂďŽǀĞ�ƐĞĞŬƐ�ŽĨĨŝĐĞ͘��/�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ƐŝŐŶĞĚ�ƚŚĞ�ŶŽŵŝŶĂƚŝŽŶ�ƉĂƉĞƌ�ŽĨ ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŽĨĨŝĐĞ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ĞůĞĐƚŝŽŶ͘

dŚĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ŵĂŝůŝŶŐ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͕�ǁŚĞŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƚŚĂŶ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ͕�ŝƐ�ŶŽƚ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ͘��dŚĞ�ŶĂŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ�ŵƵƐƚ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞ�ůŝƐƚĞĚ͘
^ŝŐŶĂƚƵƌĞƐ�ŽĨ��ůĞĐƚŽƌƐ WƌŝŶƚĞĚ�EĂŵĞ�ŽĨ��ůĞĐƚŽƌƐ ZĞƐŝĚĞŶƚŝĂů��ĚĚƌĞƐƐ ;EŽ�W͘K͘��Žǆ��ĚĚƌĞƐƐĞƐͿ

^ƚƌĞĞƚ�ĂŶĚ�EƵŵďĞƌ�Žƌ�ZƵƌĂů�ZŽƵƚĞ
;ZƵƌĂů�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŵƵƐƚ�ĂůƐŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ďŽǆ�Žƌ�ĨŝƌĞ�ŶŽͿ

DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ�ŽĨ�ZĞƐŝĚĞŶĐĞ
�ŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞ�ĂŶĚ�ǁƌŝƚĞ�ƚŚĞ�
ŶĂŵĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ ĨŽƌ�
ǀŽƚŝŶŐ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ

�ĂƚĞ�ŽĨ�^ŝŐŶŝŶŐ
DŽͬ�ĂǇͬzĞĂƌ

ϭ͘ dŽǁŶ
sŝůůĂŐĞ�
�ŝƚǇ

Ϯ͘ dŽǁŶ
sŝůůĂŐĞ�
�ŝƚǇ

ϯ͘ dŽǁŶ
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�ŝƚǇ

ϰ͘ dŽǁŶ
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�ŝƚǇ

ϱ͘ dŽǁŶ
sŝůůĂŐĞ�
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ϲ͘ dŽǁŶ
sŝůůĂŐĞ�
�ŝƚǇ

ϳ͘ dŽǁŶ
sŝůůĂŐĞ�
�ŝƚǇ

ϴ͘ dŽǁŶ
sŝůůĂŐĞ�
�ŝƚǇ

ϵ͘ dŽǁŶ
sŝůůĂŐĞ�
�ŝƚǇ

ϭϬ͘ dŽǁŶ
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�ŝƚǇ
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;EĂŵĞ�ŽĨ�ĐŝƌĐƵůĂƚŽƌͿ ;�ŝƌĐƵůĂƚŽƌΖƐ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ĂĚĚƌĞƐƐ Ͳ /ŶĐůƵĚĞ�ŶƵŵďĞƌ͕�ƐƚƌĞĞƚ͕�ĂŶĚ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇͿ

/�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĐĞƌƚŝĨǇ�/�Ăŵ�ĞŝƚŚĞƌ�Ă�ƋƵĂůŝĨŝĞĚ�ĞůĞĐƚŽƌ�ŽĨ�tŝƐĐŽŶƐŝŶ͕�Žƌ�Ă�h͘^͘�ĐŝƚŝǌĞŶ͕�ĂŐĞ�ϭϴ�Žƌ�ŽůĚĞƌ�ǁŚŽ͕�ŝĨ�/�ǁĞƌĞ�Ă�ƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƚĂƚĞ͕�ǁŽƵůĚ ŶŽƚ�ďĞ ĚŝƐƋƵĂůŝĨŝĞĚ�ĨƌŽŵ�ǀŽƚŝŶŐ�ƵŶĚĞƌ�tŝƐ͘�^ƚĂƚ͘�Α�ϲ͘Ϭϯ͘� /�ƉĞƌƐŽŶĂůůǇ�
ĐŝƌĐƵůĂƚĞĚ�ƚŚŝƐ�ŶŽŵŝŶĂƚŝŽŶ�ƉĂƉĞƌ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶĂůůǇ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶĂƚƵƌĞƐ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ͘��/�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶĞƌƐ�ĂƌĞ�ĞůĞĐƚŽƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ũƵƌŝƐĚŝĐƚŝŽŶ�Žƌ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ƐĞĞŬƐ�ƚŽ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ͘��/�ŬŶŽǁ�
ƚŚĂƚ�ĞĂĐŚ�ƉĞƌƐŽŶ�ƐŝŐŶĞĚ�ƚŚĞ�ƉĂƉĞƌ�ǁŝƚŚ�ĨƵůů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ŝƚƐ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ŚŝƐ�Žƌ�ŚĞƌ�ŶĂŵĞ͘��/�ŬŶŽǁ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞƐ�ŐŝǀĞŶ͘��/�ŝŶƚĞŶĚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚŝƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ͘��/�Ăŵ�
ĂǁĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ĨĂůƐŝĨǇŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƉƵŶŝƐŚĂďůĞ�ƵŶĚĞƌ�tŝƐ͘�^ƚĂƚ͘�Α�ϭϮ͘ϭϯ;ϯͿ;ĂͿ͘
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;�ĂƚĞͿ ;^ŝŐŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ĐŝƌĐƵůĂƚŽƌͿ



/E^dZh�d/KE^�&KZ�WZ�W�Z/E'�EKD/E�d/KE�W�W�Z^�&KZ�W�Zd/^�E�K&&/��

dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƐĂŵƉůĞ�ŶŽŵŝŶĂƚŝŽŶ�ƉĂƉĞƌ�ĨŽƌŵ͘��/ƚ�ĐŽŶĨŽƌŵƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ŶŽŵŝŶĂƚŝŽŶ�ƉĂƉĞƌƐ�ĨŽƌ�ƉĂƌƚŝƐĂŶ�ŽĨĨŝĐĞ͘���ůů�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŝŶ�ĨƵůů�ďĞĨŽƌĞ�
ĐŝƌĐƵůĂƚŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĨŽƌŵ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ƐŝŐŶĂƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ĞůĞĐƚŽƌƐ͘���ůů�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶŝŶŐ�ĞůĞĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵůĂƚŽƌ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŝŶ�ĨƵůů�ďĞĨŽƌĞ�ĨŝůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĨŝůŝŶŐ�ŽĨĨŝĐĞƌ͘��dŚŝƐ�
ĨŽƌŵ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞƉƌŽĚƵĐĞĚ�ŝŶ�ĂŶǇ�ǁĂǇ͘����ĐĂŶĚŝĚĂƚĞΖƐ�ƉŝĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĐĂŵƉĂŝŐŶ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ďĞ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĨŽƌŵ͘��dŚĞ�tŝƐĐŽŶƐŝŶ��ůĞĐƚŝŽŶƐ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ ŚĂƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ŶŽ�ĚŝƐĐůĂŝŵĞƌ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�
ĂƚƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ ŽŶ�ŶŽŵŝŶĂƚŝŽŶ�ƉĂƉĞƌƐ͘���ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ĂĚǀŝƐĞĚ�ƚŽ�ƐĞŶĚ�Ă�ƐĂŵƉůĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ĨŽƌŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŝůŝŶŐ�ŽĨĨŝĐĞƌ�ĨŽƌ�ƌĞǀŝĞǁ�ďĞĨŽƌĞ�ĐŝƌĐƵůĂƚŝŽŶ͘��&ĞĚĞƌĂů�ĂŶĚ�ƐƚĂƚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�
ĨŝůĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�tŝƐĐŽŶƐŝŶ��ůĞĐƚŝŽŶƐ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͘ �ŽƵŶƚǇ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ĨŝůĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ �ůĞƌŬ͘

WĂŐĞ�EƵŵďĞƌƐ�ʹ�EƵŵďĞƌ�ĞĂĐŚ�ƉĂŐĞ�ĐŽŶƐĞĐƵƚŝǀĞůǇ͕�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�͞ϭ͕͟�ďĞĨŽƌĞ�ƐƵďŵŝƚƚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŝůŝŶŐ�ŽĨĨŝĐĞƌ͘����ƐƉĂĐĞ�ĨŽƌ�ƉĂŐĞ�ŶƵŵďĞƌƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƌ�ƌŝŐŚƚͲŚĂŶĚ�ĐŽƌŶĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ͘

�ĂŶĚŝĚĂƚĞΖƐ�EĂŵĞ Ͳ�/ŶƐĞƌƚ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞΖƐ�ŶĂŵĞ͘����ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ŵĂǇ�ƵƐĞ�ŚŝƐ�Žƌ�ŚĞƌ�ĨƵůů�ůĞŐĂů�ŶĂŵĞ͕�Žƌ�ĂŶǇ�ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĨŝƌƐƚ�ŶĂŵĞ͕�ŵŝĚĚůĞ�ŶĂŵĞ͕�ĂŶĚ�ŝŶŝƚŝĂůƐ�Žƌ�ŶŝĐŬŶĂŵĞ�ǁŝƚŚ�ůĂƐƚ�ŶĂŵĞ͘��dŚĞ�
tŝƐĐŽŶƐŝŶ��ůĞĐƚŝŽŶƐ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ ŚĂƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ƚŚĂƚ͕�ĂďƐĞŶƚ�ĂŶǇ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ĂŶ�ĂƚƚĞŵƉƚ�ƚŽ�ŵĂŶŝƉƵůĂƚĞ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚŽƌĂů�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ�ĐŚŽŽƐĞ�ĂŶǇ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŶĂŵĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ŶŝĐŬŶĂŵĞƐ͕�ďǇ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĂƉƉĞĂƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂůůŽƚ͘

EŽ�ƚŝƚůĞƐ�ĂƌĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͘��/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕�ŶĂŵĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�͞ZĞĚ͟�Žƌ�͞^ŬŝƉ͟�ĂƌĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͕ ďƵƚ ŶĂŵĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĂƉƉĂƌĞŶƚ�ĞůĞĐƚŽƌĂů�ƉƵƌƉŽƐĞ�Žƌ�ďĞŶĞĨŝƚ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�͞>ŽǁĞƌ�ƚĂǆĞƐ͕͟�͞EŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ͟�Žƌ�͞>ŽǁĞƌ�
^ƉĞŶĚŝŶŐ͟�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͘��/ƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŶŽƚ�ƉĞƌŵŝƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ĂĚĚ�ŶŝĐŬŶĂŵĞƐ�ŝŶ�ƋƵŽƚĞƐ�Žƌ�ƉĂƌĞŶƚŚĞƐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĨŝƌƐƚ�ĂŶĚ�ůĂƐƚ�ŶĂŵĞƐ͘��&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�:ŽŚŶ�͞:ĂĐŬ͟�:ŽŶĞƐ�Žƌ�:ŽŚŶ�;:ĂĐŬͿ�:ŽŶĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ͕�
ďƵƚ�:ŽŚŶ�:ŽŶĞƐ͕�:ĂĐŬ�:ŽŶĞƐ�Žƌ�:ŽŚŶ�:ĂĐŬ�:ŽŶĞƐ�ĂƌĞ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ͘

�ĂŶĚŝĚĂƚĞΖƐ�ZĞƐŝĚĞŶĐĞ�ʹ�/ŶƐĞƌƚ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ͛Ɛ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ĂĚĚƌĞƐƐ�;ŶŽ�W͘K͘��Žǆ�ĂĚĚƌĞƐƐĞƐͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ�ĨŽƌ�ǀŽƚŝŶŐ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͘��/ŶĚŝĐĂƚĞ�ŝĨ�ƚŚĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ ŽĨ�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ�ŝƐ�Ă�ƚŽǁŶ͕�ǀŝůůĂŐĞ�Žƌ�ĐŝƚǇ͘��
/Ĩ�Ă�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ͛Ɛ�ŵĂŝůŝŶŐ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŝƐ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ĂĚĚƌĞƐƐ�Žƌ�ǀŽƚŝŶŐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ͕�Ă�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ŵĂŝůŝŶŐ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŵƵƐƚ�ĂůƐŽ�ďĞ�ŐŝǀĞŶ͘

�ĂƚĞ�ŽĨ��ůĞĐƚŝŽŶ�Ͳ�/ŶƐĞƌƚ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚŝŽŶ͘��/Ĩ�ƚŚĞ�ŶŽŵŝŶĂƚŝŽŶ�ƉĂƉĞƌ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ĐŝƌĐƵůĂƚĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ŐĞŶĞƌĂů�ĞůĞĐƚŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�dƵĞƐĚĂǇ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�DŽŶĚĂǇ�ŝŶ�EŽǀĞŵďĞƌ�ŽĨ�ĂŶ�ĞǀĞŶͲŶƵŵďĞƌĞĚ�
ǇĞĂƌ͘��/Ĩ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚŝŽŶ�ŝƐ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�ƉĂƌƚŝƐĂŶ�ĞůĞĐƚŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĂů�ĞůĞĐƚŝŽŶ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ůŝƐƚĞĚ͘

WĂƌƚǇ�Žƌ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ�WƌŝŶĐŝƉůĞ�ʹ�/ŶƐĞƌƚ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚǇ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ͘��/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ŵĂǇ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ�WƌŝŶĐŝƉůĞ͕�ŶŽƚ�ƚŽ�ĞǆĐĞĞĚ�ϱ�ǁŽƌĚƐ͘

dŝƚůĞ�ŽĨ�KĨĨŝĐĞ�Ͳ�dŚĞ�ŶĂŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽĨĨŝĐĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ůŝƐƚĞĚ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ũƵƌŝƐĚŝĐƚŝŽŶ�Žƌ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ŶƵŵďĞƌ ƚŚĂƚ�ĐůĞĂƌůǇ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞƐ�ƚŚĞ�ŽĨĨŝĐĞ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ŝƐ�ƐĞĞŬŝŶŐ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
�ƐƐĞŵďůǇ�ʹ�ϭƐƚ ĚŝƐƚƌŝĐƚ�Žƌ��ĂŶĞ��ŽƵŶƚǇ��ŝƐƚƌŝĐƚ��ƚƚŽƌŶĞǇ͘

EĂŵĞ�ŽĨ�:ƵƌŝƐĚŝĐƚŝŽŶ�Ͳ�dŚĞ�ŶŽŵŝŶĂƚŝŽŶ�ƉĂƉĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ĂůƐŽ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ�Žƌ�ũƵƌŝƐĚŝĐƚŝŽŶ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶŝŶŐ�ĞůĞĐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ƋƵĂůŝĨŝĞĚ�ƚŽ�ǀŽƚĞ͕�ĂƐ�ŝƚ�ƌĞůĂƚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽĨĨŝĐĞ�ƐŽƵŐŚƚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�
ŶĂŵĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶŽŵŝŶĂƚŝŽŶ�ƉĂƉĞƌ͘��&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ĨŽƌ�Ă�ƐƚĂƚĞǁŝĚĞ�ŽĨĨŝĐĞ�ƚŚĞ�ũƵƌŝƐĚŝĐƚŝŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�ŽĨ�tŝƐĐŽŶƐŝŶ͘��KƚŚĞƌ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ĂƌĞ�ϭƐƚ �ŽŶŐƌĞƐƐŝŽŶĂů��ŝƐƚƌŝĐƚ͕�ϮϰƚŚ �ƐƐĞŵďůǇ��ŝƐƚƌŝĐƚ�Žƌ��ƌŽǁŶ��ŽƵŶƚǇ͘

^ŝŐŶĂƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�WƌŝŶƚĞĚ�EĂŵĞƐ�ŽĨ��ůĞĐƚŽƌƐ�Ͳ�KŶůǇ�ƋƵĂůŝĨŝĞĚ�ĞůĞĐƚŽƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ũƵƌŝƐĚŝĐƚŝŽŶ�Žƌ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ƐĞĞŬƐ�ƚŽ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ŵĂǇ�ƐŝŐŶ�ƚŚĞ�ŶŽŵŝŶĂƚŝŽŶ�ƉĂƉĞƌƐ͘� �ĂĐŚ�ƐŝŐŶĞƌ�ŵƵƐƚ�ĂůƐŽ�
ůĞŐŝďůǇ�ƉƌŝŶƚ�ƚŚĞŝƌ�ŶĂŵĞ͘���ĂĐŚ�ĞůĞĐƚŽƌ ŵƵƐƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ĂĚĚƌĞƐƐ�;ŶŽ�W͘K͘��Žǆ�ĂĚĚƌĞƐƐĞƐͿ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂŶǇ�ƐƚƌĞĞƚ͕�ĨŝƌĞ�Žƌ�ƌƵƌĂů�ƌŽƵƚĞ�ŶƵŵďĞƌ͕�ďŽǆ�ŶƵŵďĞƌ�;ŝĨ�ƌƵƌĂů�ƌŽƵƚĞͿ�ĂŶĚ�ƐƚƌĞĞƚ�Žƌ�ƌŽĂĚ�ŶĂŵĞ
ĂŶĚ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ͘����ƉŽƐƚ�ŽĨĨŝĐĞ�ďŽǆ�ŶƵŵďĞƌ�ĂůŽŶĞ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƐŚŽǁ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚŽƌ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ƌĞƐŝĚĞƐ͘��dŚĞ�ŶĂŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ�ŽĨ�ZĞƐŝĚĞŶĐĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ůŝƐƚĞĚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƐŝŐŶŝŶŐ�ĞůĞĐƚŽƌ�ĂŶĚ�
ŵƵƐƚ�ĐůĞĂƌůǇ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ƚŚĞ�ƚŽǁŶ͕�ǀŝůůĂŐĞ�Žƌ�ĐŝƚǇ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚŽƌΖƐ�ǀŽƚŝŶŐ�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ�ŝƐ�ůŽĐĂƚĞĚ͘��dŚĞ�ĚĂƚĞ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚŽƌ�ƐŝŐŶĞĚ�ƚŚĞ�ŶŽŵŝŶĂƚŝŽŶ�ƉĂƉĞƌ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŵŽŶƚŚ͕�ĚĂǇ�ĂŶĚ�ǇĞĂƌ͕�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ͘���ŝƚƚŽ�
ŵĂƌŬƐ�ƚŚĂƚ�ĨŽůůŽǁ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ�Žƌ�ĚĂƚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂƌĞ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ͘��dŚĞ�ĐŝƌĐƵůĂƚŽƌ�ŵĂǇ�ĂĚĚ�ĂŶǇ�ŵŝƐƐŝŶŐ�Žƌ�ŝůůĞŐŝďůĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ�Žƌ�ĚĂƚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƉĂƉĞƌƐ�ĂƌĞ�ĨŝůĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨŝůŝŶŐ�
ŽĨĨŝĐĞƌ͘

^ŝŐŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ��ŝƌĐƵůĂƚŽƌ�Ͳ�dŚĞ�ĐŝƌĐƵůĂƚŽƌ�ƐŚŽƵůĚ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ƌĞĂĚ�ƚŚĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ��ŝƌĐƵůĂƚŽƌ͘��d,���/Z�h>�dKZ�Dh^d�W�Z^KE�>>z�WZ�^�Ed�d,��EKD/E�d/KE�W�W�Z�dK����,�^/'E�Z͘ d,� EKD/E�d/KE�

W�W�Z�D�z�EKd ���>�&d�hE�dd�E����KE��KhEd�Z^�KZ�WK^d�� KE��h>>�d/E��K�Z�^͘��dŚĞ�ĐŝƌĐƵůĂƚŽƌΖƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ĂĚĚƌĞƐƐ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ůŝƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͘��ĨƚĞƌ ŽďƚĂŝŶŝŶŐ�
ƐŝŐŶĂƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ĞůĞĐƚŽƌƐ͕�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵůĂƚŽƌ�ŵƵƐƚ�ƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĚĂƚĞ�ƚŚĞ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͘

KƚŚĞƌ�/ŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ����ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ĐŝƌĐƵůĂƚŽƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƌĞǀŝĞǁ��Ś͘�tŝƐĐŽŶƐŝŶ��ůĞĐƚŝŽŶƐ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ ΑΑ�Ϯ͘Ϭϱ͕�Ϯ͘Ϭϳ͕�tŝƐ͘��Ěŵ͘��ŽĚĞ͘

KƌŝŐŝŶĂů ŶŽŵŝŶĂƚŝŽŶ�ƉĂƉĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĐƵƐƚŽĚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĨŝůŝŶŐ ŽĨĨŝĐĞƌ�ďǇ�ƚŚĞ�ĨŝůŝŶŐ�ĚĞĂĚůŝŶĞ͘����ƉŽƐƚŵĂƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨŝůŝŶŐ�ĚĞĂĚůŝŶĞ�ŝƐ�EKd ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ͘��EŽŵŝŶĂƚŝŽŶ�ƉĂƉĞƌƐ�ĐĂŶŶŽƚ
ďĞ�ĨĂǆĞĚͬĞŵĂŝůĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŝůŝŶŐ�ŽĨĨŝĐĞƌ͘���Ś͘�tŝƐĐŽŶƐŝŶ��ůĞĐƚŝŽŶƐ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ Α�ϲ͘Ϭϰ;ϮͿ͕�tŝƐ͘��Ěŵ͘��ŽĚĞ͘

EŽŵŝŶĂƚŝŽŶ�ƉĂƉĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐŝŐŶĂƚƵƌĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĨŝůĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĨŝůŝŶŐ�ŽĨĨŝĐĞƌ�ŶŽ�ůĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ϱ͗ϬϬ�Ɖ͘ŵ͘ ŽŶ�:ƵŶĞ�ϭƐƚ ;Žƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĚĂǇ�ŝĨ�:ƵŶĞ�ϭƐƚ ŝƐ�Ă�ŚŽůŝĚĂǇ�Žƌ�
ǁĞĞŬĞŶĚͿ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ĞůĞĐƚŝŽŶ͘��EŽŵŝŶĂƚŝŽŶ�ƉĂƉĞƌƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ĐŝƌĐƵůĂƚĞĚ�ďĞĨŽƌĞ��Ɖƌŝů�ϭϱ͘��^ƉĞĐŝĂů�ĞůĞĐƚŝŽŶƐ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĐŝƌĐƵůĂƚŝŽŶ�ƚŝŵĞ�ĨƌĂŵĞƐ�ĂŶĚ�ĨŝůŝŶŐ�ĚĞĂĚůŝŶĞƐ͘���ŚĞĐŬ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ĨŝůŝŶŐ�ŽĨĨŝĐĞƌ͘

/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ĨŽƌ�Ă�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞΖƐ�ŶĂŵĞ�ƚŽ�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂůůŽƚ͕�Ă�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ŵƵƐƚ�ĨŝůĞ�Ă��ĂŵƉĂŝŐŶ�ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�;�d,�&ͲϭͿ͕�Ă��ĞĐůĂƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ��ĂŶĚŝĚĂĐǇ�;�>ͲϭϲϮͿ͕�ĂŶĚ�EŽŵŝŶĂƚŝŽŶ�WĂƉĞƌƐ�;�>Ͳ
ϭϲϴͿ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐŝŐŶĂƚƵƌĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽĨĨŝĐĞ�ƐŽƵŐŚƚ�ŶŽ�ůĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ĨŝůŝŶŐ�ĚĞĂĚůŝŶĞ͘��tŝƐ͘�^ƚĂƚ͘�Α�ϴ͘ϭϱ;ϲͿ͘���ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ƐƚĂƚĞ�ŽĨĨŝĐĞ�ĂŶĚ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ũƵĚŐĞ�ŵƵƐƚ�ĂůƐŽ�ĨŝůĞ�Ă�
^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ��ĐŽŶŽŵŝĐ�/ŶƚĞƌĞƐƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�tŝƐĐŽŶƐŝŶ��ƚŚŝĐƐ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ ďǇ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĚĂǇ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ŶŽŵŝŶĂƚŝŽŶ�ƉĂƉĞƌ�ĨŝůŝŶŐ�ĚĞĂĚůŝŶĞ͘��tŝƐ͘�^ƚĂƚ͘�Α�ϭϵ͘ϰϯ͘��/Ĩ�ĂŶǇ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�
ĨŽƌŵƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĨŝůĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĚĞĂĚůŝŶĞ͕�ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞΖƐ�ŶĂŵĞ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂůůŽƚ͘�tŝƐ͘�^ƚĂƚ͘�Α�ϴ͘ϯϬ͘

/Ĩ�Ă�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�Žƌ�ĐŝƌĐƵůĂƚŽƌ�ŚĂƐ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ͕�ŚĞ�Žƌ�ƐŚĞ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�ĨŝůŝŶŐ�ŽĨĨŝĐĞƌ͘


