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ƚĂƐŬƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŽĐŝĂů�ƉĞĚĂŐŽŐƵĞƐ͛�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞƌŶ�ƐĐŚŽŽů�ĂƌĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ͕�ƚŚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƐŬŝůůƐ�ŽĨ�ĨƵƚƵƌĞ ƐŽĐŝĂů�ƉĞĚĂŐŽŐƵĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞͲŽƌŝĞŶƚĞĚ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ĂƌĞ�ŽƵƚůŝŶĞĚ͕�ĂŶĚ�
ĂůƐŽ�ŬĞǇ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ�ĂƌĞ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐƚƵĂů�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�
ƚĂƐŬƐ� ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ� ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ� ǀŝƚĂů� ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ͕� ǁŚŝĐŚ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ĂĐƋƵŝƌĞĚ� ďǇ�
ĨƵƚƵƌĞ� ƐŽĐŝĂů� ƉĞĚĂŐŽŐǇ� ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚƐ͘� dŚĞ� ƉĞĐƵůŝĂƌŝƚŝĞƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐŽĐŝĂů� ƉĞĚĂŐŽŐƵĞƐ͛� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŝŶ�ŚŝŐŚĞƌ�ƐĐŚŽŽů�ĂƌĞ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ͕�ŝŶ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŽĨ�Ă�ƉƌŽƐƉĞĐƚŝǀĞ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚƐ͛�
ƐƉĞĐŝĂů� ĐŽƵƌƐĞ ŽŶ� ŵĂƐƚĞƌŝŶŐ� ďǇ� ƚŚĞ� ƐŽĐŝĂů� ƐƉŚĞƌĞ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů� ŬŶŽǁůĞĚŐĞ� ĂŶĚ� ƐŬŝůůƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ��ĨŽƌŵŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ͛�ůŝĨĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ�ŝŶ�Ă�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƐĐŚŽŽů͘�dŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐƉĞĐŝĂů�ĐŽƵƌƐĞ�͞dŚĞŽƌǇ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ŽĨ�ĨŽƌŵŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ͛�ůŝĨĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů͟�ŝƐ�ďƵŝůƚ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽĚƵůĂƌ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ĂŶĚ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ�ƚŚƌĞĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŵŽĚƵůĞƐ� ŝŶ� ŝƚƐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͗�
͞dŚĞŽƌĞƚŝĐĂů� ďĂƐŝƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ� ůŝĨĞ� ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ� ŝŶ� Ă� ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ� ƐĐŚŽŽů͕͟�
͞^ƉĞĐŝĨŝĐŝƚǇ�ŽĨ�ƐŽĐŝĂů�ĂŶĚ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů͟�ĂŶĚ�͞WƌĂĐƚŝĐƵŵ�ŽĨ�ƐŽĐŝĂů�
ĂŶĚ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ǁŽƌŬ� ŝŶ�ƐĐŚŽŽů�ǁŝƚŚ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ� ůŝĨĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ͕͟�
ĞĂĐŚ� ŽĨ� ǁŚŝĐŚ� ŝŶĐůƵĚĞƐ� Ă� ƚŚĞŵĂƚŝĐ� ƵŶŝƚ� ƚŚĂƚ� ĐŽǀĞƌƐ� ƐƉĞĐŝĨŝĐ� ŬŶŽǁůĞĚŐĞ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƉƌŽďůĞŵƐ� ŽĨ�
ŽƌŐĂŶŝǌŝŶŐ�ƐŽĐŝĂůͲƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ� ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂů�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ͕�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƚĞĞŶĂŐĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĞĐƵůŝĂƌŝƚŝĞƐ�ŽĨ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŶŐ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ͕�ŽŶ� ŝƐƐƵĞƐ�ŽĨ�
ĨŽƌŵŝŶŐ� ƚŚĞ� ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ͛� ůŝĨĞ� ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ŚĞůƉ� ŽĨ� ŵŽĚĞƌŶ� ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů� ŵĞĂŶƐ͘� dŚĞ�
ƐƉĞĐŝĂů� ĐŽƵƌƐĞ� ĂůƐŽ� ƉƌŽǀŝĚĞƐ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ� ĐƌĞĂƚŝǀĞ� ƚĂƐŬƐ�ʹ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ŽĨ� ƐŽĐŝĂůͲƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�
ƉƌŽũĞĐƚƐ� ŽŶ� ƚŚĞ� ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ŬĞǇ� ƐŬŝůůƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ͛� ůŝĨĞ͕� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� ƚŚĞ� ĐƌĞĂƚŝŽŶ� ĂŶĚ�
ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ� ŽĨ� Ă� ƐĐĞŶĂƌŝŽ� ĨŽƌ� ĂŶ� ŝŶƚĞƌĂĐƚŝǀĞ� ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů� ĂĐƚŝǀŝƚǇ� ĨŽƌ� ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ� ĂŝŵĞĚ� Ăƚ�
ďƵŝůĚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ǀŝƚĂů�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ͘

dŚĞ� ĨƵƚƵƌĞ� ƐŽĐŝĂů� ƉĞĚĂŐŽŐƵĞƐ͛� ĂƐƐŝŵŝůĂƚŝŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƐƉĞĐŝĂů� ĐŽƵƌƐĞ͛Ɛ�ďĂƐŝĐƐ͕�
ǁŚŝĐŚ� ŚĂƐ� ĂŶ� ŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ� ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ� ĂŶĚ� ŝƐ� ďĂƐĞĚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƉĞƌƐŽŶͲŽƌŝĞŶƚĞĚ� ůĞĂƌŶŝŶŐ� ŽĨ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ŚŝŐŚĞƌ�ƐĐŚŽŽů͕�ǁŝůů�ĂůůŽǁ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƐƉĞĐŝĨǇ�ĂŶĚ�ĚĞĞƉĞŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽŶ�
ƚŚĞ� ŝƐƐƵĞƐ� ŽĨ� ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ŝŶ� ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ͕� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� ƉƌŽŵŽƚĞ� ƚŚĞŝƌ� ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐŽĐŝŽͲƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ƉƌĂĐƚŝĐĂů�ǁŽƌŬ͘

<ĞǇ�ǁŽƌĚƐ͗ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů� ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ͕� ĨƵƚƵƌĞ� ƐŽĐŝĂů� ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ͕� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů� ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕�
ƐƉĞĐŝĂů� ĐŽƵƌƐĞ͕� ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ŝŶ� ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ͕� ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ͕� ŐĞŶĞƌĂů� ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�
ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ͕�ǀŝƚĂů�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ͘

h�� ϯϯϭ͘ϱ͗ϯϳϴ͘ϭ
^ƚĂŶŝƐůĂǀ�,ŽůƵďŝĞǀ�

^ŝŵŽŶ�<ƵǌŶĞƚƐ�<ŚĂƌŬŝǀ�EĂƚŝŽŶĂů�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ĐŽŶŽŵŝĐƐ
KZ�/� /��ϬϬϬϬͲϬϬϬϮͲϰϲϰϮͲϴϴϳϲ

�K/ ϭϬ͘ϮϰϭϯϵͬϮϯϭϮͲϱϵϵϯͬϮϬϭϴ͘ϭϬͬϬϱϰͲϬϳϬ

>��KZ�D�Z<�d�Z�^��Z�,�/E�d,��^z^d�D�K&�/Ed�ZE�>�Yh�>/dz�
�^^hZ�E���/E d,��,/',�Z���h��d/KE�/E^d/dhd/KE

dŚĞ�ĂƌƚŝĐůĞ�ĚĞĨŝŶĞƐ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ŵĂƌŬĞƚŝŶŐͲŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌŶĂů�
ƋƵĂůŝƚǇ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ŽĨ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ͘�dŚĞ�ĐŚŽŝĐĞ�ŽĨ�ŬĞǇ�ŵĂƌŬĞƚŝŶŐͲŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞŝƌ� ĨĞĂƚƵƌĞƐ� ĂƌĞ� ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂƚĞĚ͘� dŚĞ� ƉƌŽŐƌĂŵ� ĂŶĚ� ƚŽŽůƐ� ŽĨ� ůĂďŽƌ� ŵĂƌŬĞƚ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ƐǇƐƚĞŵ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ŽĨ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ�ĂƌĞ�ŽĨĨĞƌĞĚ͘�dŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�
ůĂďŽƌ� ŵĂƌŬĞƚ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ƉƌŽŐƌĂŵ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ƚĞƐƚĞĚ� ĂŶĚ� ŝƚƐ� ƌĞƐƵůƚƐ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ĂŶĂůǇǌĞĚ͕� ƚŚĞ�
ƉƌŽƐƉĞĐƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƵƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�,�/�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂƚĞĚ͘

<ĞǇ� ǁŽƌĚƐ͗ ůĂďŽƌ� ŵĂƌŬĞƚ͕� ŚŝŐŚĞƌ� ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ� ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ� ;,�/Ϳ͕� ŵĂƌŬĞƚŝŶŐͲŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ͕�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ͕�ƐǇƐƚĞŵ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ͘�
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/ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͘ KŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŵĂŝŶ� ŵŽĚĞƌŶ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� ĨŽƌ� ŚŝŐŚĞƌ�
ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ� ŝƐ� ƚŚĞ� ŶĞĞĚ� ƚŽ� ĞƐƚĂďůŝƐŚ� Ă� ĐůŽƐĞ� ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ� ǁŝƚŚ� ƐĐŝĞŶĐĞ� ĂŶĚ�
ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͘� EŽǁĂĚĂǇƐ͕� ƚŚĞ� ŝƐƐƵĞ� ŽĨ ŵŝŶŝŵŝǌŝŶŐ� ƚŚĞ� ŐĂƉ� ďĞƚǁĞĞŶ� ŚŝŐŚĞƌ�
ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ͕�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƚŝĐĂů�ĂĐƚŝǀŝƚǇ ŝƐ�ŽĨ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ� ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ͘�
/Ŷ� ƚŚŝƐ� ĐŽŶƚĞǆƚ� ŝƚ͛Ɛ� ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ� ƚŽ� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ� ƚŚĞ� ĐƵƌƌĞŶƚ� ŶĞĞĚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ůĂďŽƌ�
ŵĂƌŬĞƚ͕�ƚŚĞŝƌ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚƌĞŶĚƐ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�Ă�
ŚŝŐŚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ƋƵĂůŝƚǇ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ůĂďŽƌ�ŵĂƌŬĞƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ĐŽŶƐƵŵĞƌ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘

�ŶĂůǇƐŝƐ� ŽĨ� ƌĞůĞǀĂŶƚ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘� >͘� /ůŝĐŚ� ;ʳ̸̣̟͕̽� ϮϬϭϳͿ͕� D͘ <ĂƌƉĞŶŬŽ�
;ʶ̡̨̬̪̖̦͕̌� ϮϬϭϱͿ͕� s͘ <ƵƚƐĞŶŬŽ� ;ʶ̶̡̨̱̖̦� ̯̌� ˋ̨̨̬̦̞̔̔Ϳ͕� >͘� >ĂǀƌŝŶĞŶŬŽ�
;ʸ̡̨̛̬̦̖̦͕̌̏� ϮϬϭϲͿ͕� K͘ DĂƌƚŝĂŬŽǀĂ� ;ʺ̡̨̬̯̌́̏̌ ̯̌ ̞̦͕͘� ϮϬϭϯͿ� ƐƚƵĚŝĞĚ� ůĂďŽƌ�
ŵĂƌŬĞƚ�ĂƐ�Ă�ƚŽŽů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ͘�dŚĞƐĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ůĂďŽƌ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŵĂƌŬĞƚƐ͘�dŚĞ�
ƉĞĐƵůŝĂƌŝƚŝĞƐ�ŽĨ�hŬƌĂŝŶŝĂŶ�ůĂďŽƌ�ŵĂƌŬĞƚ͕�ŝƚƐ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ĂŶĚ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ŝŶĨůƵĞŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�
ĨŽƌ�ŽďƚĂŝŶŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�ůĂďŽƌ�ŵĂƌŬĞƚ�ĂŶĚ�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚŝƐ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�,�/�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚůǇ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͘

dŚĞ�Ăŝŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌƚŝĐůĞ ŝƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂŶĚ�ĐŚŽŽƐĞ�ůĂďŽƌ�ŵĂƌŬĞƚ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ƚŽŽůƐ� ĂƐ� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚŝŶŐͲŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐǇƐƚĞŵ�ŽĨ�
ŝŶƚĞƌŶĂů�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ŝŶ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ͘

ZĞƐĞĂƌĐŚ� ŵĞƚŚŽĚƐ͘� dŚĞ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ� ŵĞƚŚŽĚƐ� ǁĞƌĞ� ƵƐĞĚ͗� ĂŶĂůǇƐŝƐ� ĂŶĚ�
ŐĞŶĞƌĂůŝǌĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƐĐŝĞŶƚŝĨŝĐ� ƐŽƵƌĐĞƐ͕� ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĞ� ĂŶĚ� ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĞ� ĂŶĂůǇƐŝƐ� ŽĨ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ� ĨŽƌ� ĐŽůůĞĐƚŝŶŐ� ĚĂƚĂ ŽŶ� ƚŚĞ� ůĂďŽƌ�ŵĂƌŬĞƚ� ŽĨ�hŬƌĂŝŶĞ͕�ŵĂƚŚĞŵĂƚŝĐĂů�
ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĨŽƌ�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ŬĞǇ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂďŽƌ�ŵĂƌŬĞƚ͘

ZĞƐĞĂƌĐŚ� ƌĞƐƵůƚƐ͘� /ŵĂŐĞ͕� ƌĂƚŝŶŐ͕� ƌĞĐŽŐŶŝƚŝŽŶ� ŽĨ� Ă� ƐǇƐƚĞŵ� ŽĨ� ŚŝŐŚĞƌ�
ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂů�Žƌ�Ă�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŽŵĞƐƚŝĐ�
ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ŵĂƌŬĞƚƐ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ͕�ĨŝƌƐƚ�ŽĨ�Ăůů͕�ďǇ�
ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĞ� ƌĞƐƵůƚƐ� ŽĨ� ƚŚĞŝƌ� ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͘� /ƚ� ŝƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƚŚĂƚ� ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ� ŽĨ� ŚŝŐŚĞƌ�
ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ� ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ� ƐŚŽƵůĚ� ŚĂǀĞ� Ăůů� ƚŚĞ� ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ� ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů� ƚĞƌŵŝŶŽůŽŐǇ͕� ŚĂǀĞ�ƉƌĂĐƚŝĐĂů� ƐŬŝůůƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƌĞůĞǀĂŶƚ� ĨŝĞůĚ͕� ĂƐ�ǁĞůů� ĂƐ�
ƚŚĞ� ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ� ŽĨ� ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ� ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞŝƌ� ŽǁŶ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ͘��ůů�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ĚĞƉĞŶĚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� ůĞǀĞů� ŽĨ� ƋƵĂůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ� ŽĨ ƚŚĞ� ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ� ĚĞǀĞůŽƉĞƌƐ͕� ƚŚĞ�
ŝŶŶŽǀĂƚŝǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ŝƚƐĞůĨ͕�ĨƌĞĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚƐ�
ŽĨ� ƐĐŝĞŶƚŝĨŝĐͲƚĞĐŚŶŝĐŚĂů ƉƌŽŐƌĞƐƐ͕� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�
ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ͕�ĞƚĐ͘�;ʥ̬̞̯͕ ϮϬϭϱͿ͘

dŚĞ�ŵŽĚĞƌŶ� ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ŝŶ� ŚŝŐŚĞƌ� ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ� ĨŽĐƵƐĞƐ� ŽŶ� ƚŚĞ�
ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ĐĞƌƚĂŝŶ� ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƐƚƵĚĞŶƚ͘� ,ŽǁĞǀĞƌ͕� ŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŬĞǇ�
ŝƐƐƵĞƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ�ŽĨ�ĐŚŽŽƐŝŶŐ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞƐ͘�dŚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĨŽƌ�
ŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�;ϭʹϮ�ǇĞĂƌƐͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ�ŽĨ�ƐƚƵĚǇ�;ϰʹϲ�ǇĞĂƌƐͿ�
ĂƌĞ� ƋƵŝƚĞ� ůŽŶŐ͕� ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕� ƚŚĞǇ� ŽĨƚĞŶ� ĚŽ� ŶŽƚ� ŚĂǀĞ� ƚŝŵĞ� ƚŽ� ĐŚĂŶŐĞ� ƚŚĞ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘�^Ž͕�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞƌŶ�ůĂďŽƌ�ŵĂƌŬĞƚ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐƚĂŶƚůǇ�
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ĐŚĂŶŐŝŶŐ͕�ƐŽ�Ă�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ŐƌĂĚƵĂƚŝŽŶ�ĚŽ�ŶŽƚ�
ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĂĐƚƵĂů�ĚĞŵĂŶĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂďŽƌ�ŵĂƌŬĞƚ͘

dŽ� ƚŚĞ� ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ� ĨŽƌ� ƐŽůǀŝŶŐ� ƚŚŝƐ� ƉƌŽďůĞŵ� ǁŚĞŶ� ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ� ĂŶ�
ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů� ƉƌŽŐƌĂŵ� ǁĞ� ƌĞĨĞƌ� ŶŽƚ� ŽŶůǇ� ƚĂŬŝŶŐ� ŝŶƚŽ� ĂĐĐŽƵŶƚ� ŵŽĚĞƌŶ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ĨŽƌĞĐĂƐƚŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ĨŽƌ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ŶŽƚ� ůĞƐƐ�
ƚŚĂŶ�ϱ� ǇĞĂƌƐ͘ dŽ�ĚŽ� ƚŚŝƐ͕� ŝƚ� ŝƐ� ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ� ƚŽ� ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�
ďĞƚǁĞĞŶ�,�/Ɛ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� ĨŽƌ�
ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ�ŵĂǇ�ǀĂƌǇ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞ�
ŽĨ� ǁŽƌŬ͘� dŚŝƐ� ŝƐ� ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� ƚƌƵĞ� ĨŽƌ� ƐƵĐŚ� ƵŶĐůĞĂƌůǇ� ĚĞĨŝŶĞĚ� ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ� ĂƐ�
͞ŵĂŶĂŐĞƌ͟�ĂŶĚ�͞ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ͘͟�dŚƵƐ͕� ŝŶ� ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ��ůĂƐƐŝĨŝĞƌ�ŽĨ�KĐĐƵƉĂƚŝŽŶƐ�
ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ϱϴ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶƐ�ŶĂŵĞĚ�͞ŵĂŶĂŐĞƌ͟�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƉŚĞƌĞ�ŽĨ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ�
;ʻ̶̨̛̞̦̣̦̜̌̌̽� ̴̡̡̨̛̣̭̞̯̬̌̌� ˄̡̛̬̟̦̌� ͨʶ̴̡̨̛̣̭̞̯̬̌̌� ̴̨̪̬̖̭̞̜� ʪʶ ϬϬϯ ͗
ϮϬϬϱͩͿ͘� dŚŝƐ� ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ� ŝƐ� ĂŐŐƌĂǀĂƚĞĚ�ďǇ�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ�ǁŚŽ�ŵĂǇ� ŝŶĐŽƌƌĞĐƚůǇ�ŶĂŵĞ�
ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ� ĨŽƌ� ǁŚŝĐŚ� ƚŚĞǇ� ĂƌĞ� ƐĞĞŬŝŶŐ� ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͕� ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� ǁŚĞŶ� ƚŚĞƐĞ�
ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ�ĞŶǀŝƐĂŐĞ�Ă� ƌĂƚŚĞƌ�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ� ;ǁŚŝĐŚ� ŝƐ� ƚǇƉŝĐĂů� ĨŽƌ�
ƐŵĂůů�ĂŶĚ�ŵĞĚŝƵŵͲƐŝǌĞĚ�ĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞƐͿ͘�dŚĞƐĞ�ƉŚĞŶŽŵĞŶĂ�ƌĞĨůĞĐƚ�ƚŚĞ�ƚĞŶĚĞŶĐŝĞƐ�
ŽĨ� ͞ďůƵƌƌŝŶŐ͟� ƚŚĞ� ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ� ďĞƚǁĞĞŶ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶƐ͕� ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� ŝŶ� ƌĞůĂƚŝŽŶ� ƚŽ�
ƐŝŵŝůĂƌ�ĂŶĚ�͞ŽĨĨŝĐĞ͟�ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ͘�dŚĞ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ� ĨŽƌĐĞƐ� ƚŚĞ� ŵĂũŽƌŝƚǇ� ŽĨ� ǁŽƌŬĞƌƐ� ƚŽ� ƚƵƌŶ� ŝŶƚŽ� ͞ǀĞƌƐĂƚŝůĞ� ƉĞŽƉůĞ͕͟�
ǁŚŽ� ĂƌĞ� ĂďůĞ� ƚŽ� ĂĚĂƉƚ� ƋƵŝĐŬůǇ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ŶĞǁ� ƉŽǁĞƌƐ͘� dŚŝƐ�
ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ�ĐŽŵƉůŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ŝŶŝƚŝĂů�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŽĨ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�
ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞƚƌĂŝŶŝŶŐ͘

dŚŝƐ�ƉƌŽďůĞŵ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐŽůǀĞĚ�ďǇ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŵĂƌŬĞƚŝŶŐͲŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ƐǇƐƚĞŵ͘�/ƚ�ŝƐ�ĂŝŵĞĚ�
Ăƚ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŝƐ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�
ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ� ǁŝƚŚ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƐƚĂƚĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĞǆƚĞƌŶĂů� ĂŶĚ�
ŝŶƚĞƌŶĂů�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƚĞƐ�
ƋƵŝĐŬ� ŝŵƉĂĐƚ� ĂŶĚ� ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚŝƐ� ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ� ƚŽ� ĞŶƐƵƌĞ� ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ� ĂŶĚ�
ĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚƐ͛�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘�dŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ŝƐ�ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ�ďǇ�
ƚŚĞ� ƐƵďũĞĐƚƐ�ŽĨ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ� ĐĞƌƚĂŝŶ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽŶ� ƚŚĞ� ƐƚĂƚĞ�ŽĨ� ƚŚĞ� ŝŶƚĞƌŶĂů�
ĂŶĚ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂŶ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ� ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ� ŝƐ� ƌĞĂůŝǌĞĚ� ƚŚƌŽƵŐŚ�
ĐŽŶĚƵĐƚŝŶŐ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ŵĂƌŬĞƚŝŶŐͲŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƐƚƵĚŝĞƐ͘

DĂƌŬĞƚŝŶŐͲŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ� ƐƚƵĚŝĞƐ� ĂƌĞ� ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ� ŝŶ� ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�
^ƚĂŶĚĂƌĚƐ� ĂŶĚ� 'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ� ĨŽƌ� YƵĂůŝƚǇ� �ƐƐƵƌĂŶĐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� �ƵƌŽƉĞĂŶ� ,ŝŐŚĞƌ�
�ĚƵĐĂƚŝŽŶ� �ƌĞĂ� ;�^'Ϳ� ;ˁ̛̯̦̬̯̌̔̌� ̞� ̶̡̨̬̖̥̖̦̞̟̔̌Ϳ͘� dŽĚĂǇ͕� ƚŚĞƐĞ� ^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�
ĂƌĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĐŽŵŵŽŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�
ŝŶ�,�/͘� dŚĞ�Ăŝŵ�ŽĨ� ƚŚĞ��^'�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ� ŝƐ� ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ĂŶĚ� ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬƐ� ĨŽƌ�
ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ�
ĂŶĚ�ĨŽƌ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ĂƵĚŝƚƐ͘
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&ŝŐ͘ϭ� DĂƌŬĞƚŝŶŐͲŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƐǇƐƚĞŵ� ŽĨ� ƉůĂŶŶŝŶŐ͕�
ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ͕�ƐĞůĨͲĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ ŽĨ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�,�/

DĂƌŬĞƚŝŶŐͲŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ� ƐƚƵĚŝĞƐ� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ůŝƐƚ� ŽĨ� ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͘� dŚƵƐ͕�
ŐĞƚƚŝŶŐ�ƵƉͲƚŽͲĚĂƚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽŶ� ůĂďŽƌ�ŵĂƌŬĞƚ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂůůŽǁƐ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�
ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů� ƉƌŽŐƌĂŵƐ� ŽĨ� ďĞƚƚĞƌ� ƋƵĂůŝƚǇ� ;ŝƚ� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚƐ� ƚŽ� ^ƚĂŶĚĂƌĚ� Ϯ�
͞�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ĂƉƉƌŽǀĂů� ŽĨ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ͟Ϳ͘� �ŽůůĞĐƚŝŽŶ� ĚĂƚĂ� ŽŶ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛� ǀŝĞǁƐ�
ĂďŽƵƚ� ƐƚƵĚǇŝŶŐ� ŝŶ� ,�/Ɛ� ĂŶĚ� ƚĂŬŝŶŐ� ƚŚĞŵ� ŝŶƚŽ� ĂĐĐŽƵŶƚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ŽĨ�ŵĂŬŝŶŐ�
ŵĂŶĂŐĞƌŝĂů� ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ� ŝƐ� ŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĞůĞŵĞŶƚƐ� ŽĨ� Ă� ƐƚƵĚĞŶƚͲĐĞŶƚĞƌĞĚ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ�
;^ƚĂŶĚĂƌĚ�ϯ�͞^ƚƵĚĞŶƚͲĐĞŶƚĞƌĞĚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ͕�dĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ��ǀĂůƵĂƚŝŽŶ͟Ϳ͘��ŽůůĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�
ŝŶƚĞƌŶĂů� ĂŶĚ� ĞǆƚĞƌŶĂů� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ŝƐ� ƚŚĞ� ďĂƐŝƐ� ĨŽƌ� ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�;^ƚĂŶĚĂƌĚ�ϳ�͞/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͟Ϳ͘�dŚĞ�ƌĞŐƵůĂƌŝƚǇ�ŽĨ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ŵĂŬĞƐ� ŝƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ� ƚŽ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐůǇ� ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ� ƚŚĞ� ŝŶƚĞƌŶĂů�ĂŶĚ�ĞǆƚĞƌŶĂů�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ĂĚĂƉƚ� ƚŚĞ� ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů� ƉƌŽŐƌĂŵƐ� ĂĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ� ;^ƚĂŶĚĂƌĚ� ϵ�
͞�ƵƌƌĞŶƚ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉĞƌŝŽĚŝĐ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͟Ϳ͘

&Žƌ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ŵĂƌŬĞƚŝŶŐͲ
ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽǀĞƌ�Ăůů�ƐƚĂŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ͘

DĂƌŬĞƚŝŶŐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͗�ĐŽŶĚƵĐƚŝŶŐ�ĂŶĂůǇƐŝƐ

/ŶƚĞƌŶĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ
ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŝŽŶ�ŝŶ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ
ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ ;ƐƚĂĨĨ͕�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐͿ͕�
ƚŽƉŝĐĂů�ŝƐƐƵĞƐ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�

ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�ƉƌŽĐĞƐƐ͕
ƐƚƵĚŝĞƐ ŽŶ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�

ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ

�ǆƚĞƌŶĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ
ĂƚƚƌĂĐƚŝǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�,�/�ĨŽƌ�ĞŶƚƌĂŶƚƐ͕�

ůĂďŽƌ�ŵĂƌŬĞƚ͕ ĞǆƚĞƌŶĂů�ƌĂƚŝŶŐ�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�

WůĂŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ�ĂŶĚ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�,�/

DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ŽĨ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŐŽĂůƐ͕�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�

ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͕�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�

ƌĞƐƵůƚƐ

^ĞůĨͲĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�
ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�

ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�ƉƌŽĐĞƐƐ�Ăƚ�Ăůů�
ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�

�ŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ŵĂƌŬĞƚŝŶŐͲŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͗
hƉĚĂƚŝŶŐ�ŽĨ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ĂŶĚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉůĂŶƐ
�ŽƌƌĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ�ŽĨ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�,�/�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ĚŝƌĞĐƚŝŽŶƐ
DĂŬŝŶŐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ŽŶ�ĐŽƌƌĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ�
/ŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ŽŶ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ

DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ƌĞƐĞƌĂĐŚ͗�
�ĞĨŝŶŝŶŐ ƚŚĞ Ăŝŵ ĂŶĚ ƚĂƐŬƐ ŽĨ ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ĚĞĨŝŶŝŶŐ ƚĂƌŐĞƚ ĐĂƚĞŐŽƌǇ͕�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ƋƵĞƐƚŝŽŶŶĂŝƌĞ͕�

ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĚĂƚĂ�ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ͕�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌĂůŝǌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƌĞƐƵůƚƐ͕�ĂŶĂůǇƚŝĐĂů�ƌĞƉŽƌƚ



ʞˈˇ˃ˆˑˆ˪˚ː˪�ː˃˖ˍˋǣ�˕ˈˑ˓˪ˢǡ�˪˔˕ˑ˓˪ˢǡ�˪ːːˑ˅˃˙˪ˌː˪�˕ˈ˘ːˑˎˑˆ˪˫ǡ�ʹͲͳͺǡ�͒�ͳͲ ȋͺͶȌ

��

^Ž͕�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƐƚƵĚǇ�ʹ ͞DŽƚŝǀĞƐ�ĨŽƌ�ĐŚŽŽƐŝŶŐ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ͟�ʹ
ŝŶǀŽůǀĞƐ� ŝĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐ� ƚŚĞ ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀĞ� ĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ� ŽĨ� ,�/Ɛ͕� ǁŚŝĐŚ� ĂƚƚƌĂĐƚ� ĞŶƚƌĂŶƚƐ�
ŵŽƐƚ� ŽĨ� Ăůů� ĂŶĚ� ƉůĂǇĞĚ� Ă� ŬĞǇ� ƌŽůĞ� ŝŶ� ĐŚŽŽƐŝŶŐ͘� /Ŷ� ĂĚĚŝƚŝŽŶ� ƚŽ� ŝĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐ� ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�,�/͕�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚƐ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͕�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞŝƌ� ƉŽŝŶƚ� ŽĨ� ǀŝĞǁ͕� ůŝĨĞ� ƐŬŝůůƐ� ĂŶĚ� ŽƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶƐ͕� ǁŚŝĐŚ� ĂůůŽǁ� ĂƐƐĞƐƐŝŶŐ� ƚŚĞ�
ĞǆƉĞĐƚĂƚŝŽŶƐ� ŽĨ� ŚŝŐŚĞƌ� ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƉƌŝŽƌŝƚŝĞƐ� ŽĨ� ŵŽĚĞƌŶ� ĞŶƚƌĂŶƚƐ͘� dŚĞ�
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ĐŽŶĚƵĐƚŝŶŐ�ĂŶ�ŽŶůŝŶĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ŽĨ�ĞŶƚƌĂŶƚƐ�ĚƵƌŝŶŐ�
ƚŚĞ� ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ� ŽĨ� ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ� ĨŽƌ� ƉĂƐƐŝŶŐ� ƚŚĞ� ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ� ƚŽ� ƚŚĞ� ,�/͘� /ƚ� ŝƐ�
ĞǆƉĞĚŝĞŶƚ�ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�Ă�ƐƵƌǀĞǇ�ƵƐŝŶŐ�ĂŶ�ŽŶůŝŶĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶŶĂŝƌĞ͕�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�
ĨŽƌ�ƐƵďŵŝƚƚŝŶŐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ƚŽ�hŬƌĂŝŶŝĂŶ�,�/Ɛ�ĐĂŶ�ŶŽǁ�ďĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŽŶůŝŶĞ͘��ĂƐĞĚ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ�ŽĨ�,�/Ɛ�
ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ƌĂƚŝŶŐƐ�ŽĨ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚƐ�
ĂƌĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽĨŝůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶƚƌĂŶƚ�ǁŚŽ�ŝƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�,�/�
ŝƐ� ĚĞǀĞůŽƉĞĚ� ďĂƐĞĚ� ŽŶ� ŚŝƐ� ƐŽĐŝŽͲĚĞŵŽŐƌĂƉŚŝĐ� ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ� ;ƐĞǆ͕� ƉůĂĐĞ� ŽĨ�
ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘�/ƚ�ĂůůŽǁƐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚĂƌŐĞƚ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ�ŽĨ�,�/�ŝƐ͕�ǁŚĂƚ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�ĂƌĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĂŶĚ� ŝŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐ͘�KŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕�Ă�
ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�,�/�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ŽƵƚ͘

dŚĞ� ŶĞǆƚ� ƐƚƵĚǇ� ʹ ͞^ĂƚŝƐĨĂĐƚŝŽŶ� ǁŝƚŚ� ƋƵĂůŝƚǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů� ƉƌŽĐĞƐƐ͟�
ĞǀĂůƵĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ĚĞŐƌĞĞ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�;ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƐƵďũĞĐƚƐͿ͘�/ƚ�ŝƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ĂŵŽŶŐ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ŽĨ�ϰ�ǇĞĂƌ�ŽĨ� ƐƚƵĚǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂŶ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�Ăůů�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�
ƉƌŽĐĞƐƐ͘�dŚĞ�ĚĂƚĂ�ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĂůƐŽ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŽŶůŝŶĞ�ƐƵƌǀĞǇƐ͘�dŚĞ�
ƐƵƌǀĞǇ�ĐŽǀĞƌƐ�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ďŽƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƌĞƐƵůƚƐ͘�

dŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐƚƵĚǇ�ŝƐ�͞>ĂďŽƌ�DĂƌŬĞƚ�DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ͘͟�/ƚ�ŝƐ�ĂŝŵĞĚ�Ăƚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƐƚĂƚĞ� ĂŶĚ� ƉƌŽƐƉĞĐƚƐ� ŽĨ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ůĂďŽƌ� ŵĂƌŬĞƚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƐƉĞĐŝĂůƚŝĞƐ͕� ŝŶ�
ǁŚŝĐŚ�,�/� ƚƌĂŝŶƐ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚƐ͘� /Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕� ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ĂůůŽǁƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ� ƚŚĞ� ůŝƐƚ�ŽĨ�
ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞƐ� ƚŚĂƚ� ĂƌĞ� ƌĞůĞǀĂŶƚ� ĨŽƌ� ĞĂĐŚ� ƐƉĞĐŝĂůƚǇ͕� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� ƵŶŝǀĞƌƐĂů� ĨŽƌ� Ăůů�
ƐƉĞĐŝĂůƚŝĞƐ�;&ŝŐ͘�ϮͿ͘

dŚĞ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ� ŝŶǀŽůǀĞƐ͕� ĨŝƌƐƚůǇ͕� ƚŚĞ� ŵĞƚŚŽĚ� ŽĨ� ĂŶĂůǇǌŝŶŐ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƐƚĂƚƵƐ� ŽĨ� ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ� ĂŶĚ�hŬƌĂŝŶŝĂŶ� ůĂďŽƌ�ŵĂƌŬĞƚ͘� dŚĞ� ŶĞǆƚ�
ƐƚĞƉ�ŝƐ�ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�Ă�ĐŽŶƚĞŶƚͲĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ǀĂĐĂŶĐǇ�ƋƵĞƌŝĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ͘

/Ŷ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝů͕� ƚŚĞ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ� ĨŽƌ� ĐŽŶĚƵĐƚŝŶŐ ƚŚĞ� ƐƚƵĚǇ� ŝƐ� ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ� ŝŶ�
dĂďůĞ�ϭ͘

dŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƐƚĂŐĞ�ŝƐ�ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐůŽďĂů�ƚƌĞŶĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ůĂďŽƌ�ŵĂƌŬĞƚ͘�/ƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂŶ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�
ǁŽƌůĚ�ƐĐŚŽůĂƌƐ͛�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚƵƐ�ĂŶĚ�ƚƌĞŶĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ůĂďŽƌ�ŵĂƌŬĞƚ͘

/Ŷ� ƚŚĞ� ĂŶĂůǇƐŝƐ� ŽĨ� ƚŚĞƐĞ� ƐƚƵĚŝĞƐ͕� ŝƚ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ƚĂŬĞŶ� ŝŶƚŽ� ĂĐĐŽƵŶƚ� ƚŚĂƚ�
ƌŝŐŽƌŽƵƐ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ƌĂƌĞůǇ�;ŽŶĐĞ�ĞǀĞƌǇ�ϯʹϱ�ǇĞĂƌƐͿ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�
ƌĞůĂƚĞ�ƚŽ�ƚƌĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ƉƌĞĚŝĐƚŝŽŶƐ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ǁŚĞŶ�ĐŽŶĚƵĐƚŝŶŐ�ĂŶ�ĂŶŶƵĂů�ƐƵƌǀĞǇ͕�
ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƵƐĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƐƚƵĚŝĞƐ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƚĂŬŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƚŚĞŝƌ�ĐƌĞĂƚŝŽŶ�ƚŝŵĞ�
ĂŶĚ�ĐŚĞĐŬ�ĨŽƌ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƉƌŽũĞĐƚŝŽŶƐ͘



ʞˈˇ˃ˆˑˆ˪˚ː˪�ː˃˖ˍˋǣ�˕ˈˑ˓˪ˢǡ�˪˔˕ˑ˓˪ˢǡ�˪ːːˑ˅˃˙˪ˌː˪�˕ˈ˘ːˑˎˑˆ˪˫ǡ�ʹͲͳͺǡ�͒�ͳͲ ȋͺͶȌ

��

dŚĞ�ŵĂŝŶ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ĂŶĂůǇǌŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŝƐ�ƚŚĞŝƌ�ƚŚŽƌŽƵŐŚŶĞƐƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ� ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ� ƚŽ� ŐĞŶĞƌĂůŝǌĞ� ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ� ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ� ƉƌŽďůĞŵ͘� dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕� ƚŚĞ�
ƌĞƐƵůƚƐ� ŽĨ� ƚŚĞƐĞ� ƐƚƵĚŝĞƐ� ĐĂŶ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ� ŐĞŶĞƌĂů� ƚƌĞŶĚƐ͕� ǁŝƚŚŽƵƚ� ƚĂŬŝŶŐ� ŝŶƚŽ�
ĂĐĐŽƵŶƚ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�Žƌ�ƐƉĞĐŝĂůƚǇ͘

&ŝŐ͘� Ϯ͘� hƐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƌĞƐƵůƚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐƚƵĚǇ ͞>ĂďŽƌ� DĂƌŬĞƚ� DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ͟ ŽĨ�
ŝŶƚĞƌŶĂů�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ŝŶ�,�/͘

/DERU�
PDUNHW�

PRQLWRULQJ

8SGDWLQJ�RI�VSHFLDOWLHV 'HPDQG�IRU�D�VSHFLDOW\�DQG�
WKH�SURVSHFWV�IRU�LWV�FKDQJH

)DFWRUV�RI�H[WHUQDO
HQYLURQPHQW5HVXOWV

8SGDWLQJ�RI�WKH�OLVW�RI�
FRPSHWHQFHV��DW�WKH�

IRUPDWLRQ�RI�ZKLFK�WUDLQLQJ�
RI�VSHFLDOLVWV�LV�DLPHG

5HTXLUHPHQWV�RI�HPSOR\HUV�
DQG�SURVSHFWV�IRU�WKH�JURZWK�

RI�WKH�UROH�RI�FHUWDLQ�
FRPSHWHQFHV

8SGDWLQJ�WKH�FRQWHQW�RI�
HGXFDWLRQ��FXUULFXOXP�

4XDOLW\�RI�SUHSDUDWLRQ�
�PHWKRGV��WHFKQRORJLHV�RI�
WHDFKLQJ��PHDQV�RI�WUDLQLQJ�

&ROODERUDWLRQ�ZLWK�
HPSOR\HUV

&RQWDFW�ZLWK�JUDGXDWHV (PSOR\PHQW�RI�JUDGXDWHV
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��

dĂďůĞ�ϭ
dŚĞ�ŽƌĚĞƌ�ŽĨ�ĐŽŶĚƵĐƚŝŶŐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�͞>ĂďŽƌ�DĂƌŬĞƚ�DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ͟

^ƚĂŐĞ�ŽĨ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ WƌŽĐĞĚƵƌĞ ^ŽƵƌĐĞƐ ZĞƐƵůƚƐ
ϭ͘� �ĞĨŝŶŝƚŝŽŶ� ŽĨ�
ŐĞŶĞƌĂů� ǁŽƌůĚ�
ƚĞŶĚĞŶĐŝĞƐ� ŽĨ� ůĂďŽƌ�
ŵĂƌŬĞƚ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ

�ŶĂůǇƐŝƐ� ŽĨ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ŽŶ� ƚŚĞ�
ǁŽƌůĚ� ůĂďŽƌ�
ŵĂƌŬĞƚ�ĂŶĚ�ƚƌĞŶĚƐ�
ŝŶ�ŝƚƐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�

ϭ͘� ZĞƐĞĂƌĐŚ� ŽĨ�
ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ͘
Ϯ͘� ZĞƐĞĂƌĐŚ� ŽĨ�
ǁŽƌůĚͲŬŶŽǁŶ
ƐĐŝĞŶƚŝƐƚƐ

ϭ͘� >ŝƐƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŵŽƐƚ� ƚŽƉŝĐĂů�
ƵŶŝǀĞƌƐĂů� ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞƐ� ĂŶĚ�
ƚƌĞŶĚƐ�ŝŶ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ ƚŚĞŝƌ�ůŝƐƚ͘
Ϯ͘�dƌĞŶĚƐ ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ŽĨ� ƚŚĞ� ǁŽƌůĚ� ůĂďŽƌ� ŵĂƌŬĞƚ�
;ĐŚĂŶŐŝŶŐ� ĚĞŵĂŶĚ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ƐƉĞĐŝĂůƚŝĞƐ ĂŶĚ� ƚŚĞ�
ĞŵĞƌŐĞŶĐĞ�ŽĨ�ŶĞǁ�ŽŶĞƐͿ͘�
ϯ͘� &ĞĂƚƵƌĞƐ� ĂŶĚ� ƉƌŽƐƉĞĐƚƐ� ŽĨ�
ƚŚĞ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ŽĨ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ƐƉĞĐŝĂůƚŝĞƐ� ;ŝŶ�
ǁŚŝĐŚ� ƚŚĞ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ĂƌĞ�
ƚƌĂŝŶĞĚ ŝŶ�,�/Ϳ

Ϯ͘��ĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�
ƉĞĐƵůŝĂƌŝƚŝĞƐ� ŽĨ� ƚŚĞ�
hŬƌĂŝŶŝĂŶ� ůĂďŽƌ�
ŵĂƌŬĞƚ�

�ŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƐƚƵĚŝĞƐ�
ŽŶ� ƚŚĞ� hŬƌĂŝŶŝĂŶ�
ůĂďŽƌ� ŵĂƌŬĞƚ� ĂŶĚ�
ƚƌĞŶĚƐ� ŝŶ� ŝƚƐ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�

ϭ͘� ZĞƐĞĂƌĐŚ� ŽĨ�
ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ�ŽŶ�
ƚŚĞ� hŬƌĂŝŶŝĂŶ�
ůĂďŽƌ�ŵĂƌŬĞƚ͘
Ϯ͘� ZĞƐĞĂƌĐŚ� ŽĨ�
ĚŽŵĞƐƚŝĐ�
ƐĐŝĞŶƚŝƐƚƐ

ϭ͘��� ůŝƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ� ƌĞůĞǀĂŶƚ�
ŐĞŶĞƌĂů� ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞƐ� ĂŶĚ�
ƚƌĞŶĚƐ�ŝŶ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ůŝƐƚ͘
Ϯ͘� dƌĞŶĚƐ� ŝŶ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ŽĨ�
hŬƌĂŝŶŝĂŶ� ůĂďŽƌ� ŵĂƌŬĞƚ�
;ĐŚĂŶŐŝŶŐ� ĚĞŵĂŶĚ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ƐƉĞĐŝĂůƚǇͿ͘
ϯ͘� �ĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ŽĨ�hŬƌĂŝŶŝĂŶ�ůĂďŽƌ�
ŵĂƌŬĞƚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ� ůĂďŽƌ�
ŵĂƌŬĞƚ

ϯ͘� >ĂďŽƌ� ŵĂƌŬĞƚ�
ĂŶĂůǇƐŝƐ�

�ŽŶƚĞŶƚ� ĂŶĂůǇƐŝƐ�
ŽĨ� ǀĂĐĂŶĐǇ�
ĂŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚƐ�
ĨŽƌ� ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ�
ǁŚĞƌĞ� ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ�
ŽĨ�,�/ ĐĂŶ�ǁŽƌŬ�

ϭ͘� �ŽŵĞƐƚŝĐ� ũŽď�
ƐŝƚĞƐ�

ϭ͘� hƉĚĂƚĞĚ� ůŝƐƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŵŽƐƚ�
ƌĞůĞǀĂŶƚ� ŐĞŶĞƌĂů�
ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞƐ͘
Ϯ͘��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ĚĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƐƉĞĐŝĂůƚŝĞƐ�ŽĨ�,�/͘
ϯ͘��ĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝƐƚ�ŽĨ�
ŐĞŶĞƌĂů� ĂŶĚ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�
ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞƐ� ĨŽƌ� ĞĂĐŚ�
ƐƉĞĐŝĂůƚǇ�

^Ž͕�ŝŶ�ϮϬϭϲ͕�ƚŚĞ�tŽƌůĚ��ĐŽŶŽŵŝĐ�&ŽƌƵŵ�ŝŶ��ĂǀŽƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ă�ůŝƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŵŽƐƚ� ĚĞŵĂŶĚĞĚ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů� ƐŬŝůůƐ� ŝŶ� ϮϬϮϬ� ;ʽ̴̶̛̞̞̜̦̜� ̭̜̯̌� ʦ̨̨̭̖̭̞̯̦̏̽̐�
̸̡̨̨̨̨̖̦̥̞̦̐�̴̨̬̱̥̱�̏�ʪ̨̭̞̌̏Ϳ͘

ϭ͘�/ŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ŵƵůƚŝůĞǀĞů�ƉƌŽďůĞŵ�ƐŽůǀŝŶŐ͘
Ϯ͘��ƌŝƚŝĐĂů�ƚŚŝŶŬŝŶŐ͘
ϯ͘��ƌĞĂƚŝǀŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďƌŽĂĚĞƐƚ�ƐĞŶƐĞ͘
ϰ͘�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐŬŝůůƐ͘
ϱ͘�/ŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƉĞŽƉůĞ͘
ϲ͘��ŵŽƚŝŽŶĂů�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ͘
ϳ͘�KǁŶ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƉƚĂŶĐĞ͘
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ϴ͘��ůŝĞŶƚͲĐĞŶƚĞƌĞĚŶĞƐƐ͘
ϵ͘��ďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŶĞŐŽƚŝĂƚĞ͘
ϭϬ͘�&ůĞǆŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ͘
dŚŝƐ� ůŝƐƚ� ŽĨ� ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞƐ� ŝƐ� ƋƵŝƚĞ� ƵŶŝǀĞƌƐĂů͖� ŝƚ� ŝƐ� ƌĞůĞǀĂŶƚ� ĨŽƌ� ĂůŵŽƐƚ� Ăůů�

ƐƉĞĐŝĂůƚŝĞƐ� ŽĨ� ĞĐŽŶŽŵŝĐ� ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞƌŝĂů� ƉƌŽĨŝůĞ͘� ,ŽǁĞǀĞƌ͕� ŝƚ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ŶŽƚĞĚ�
ƚŚĂƚ͕� ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƐƉĞĐŝĂůƚǇ͕� ƚŚĞ� ƉƌŝŽƌŝƚǇ� ŽĨ� ŽŶĞ� Žƌ� ĂŶŽƚŚĞƌ� ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ�
ŵĂǇ�ǀĂƌǇ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ĨŽƌ�Ă�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ĂŶĂůǇƐƚ͕�ĞŵŽƚŝŽŶĂů� ŝŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂƐ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĨůĞǆŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ͘

/Ŷ� ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕� ƚŚĞ� ƐƚƵĚǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉƌĞǀŝŽƵƐ� ƌĞƐƵůƚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ĚĞŵĂŶĚĞĚ� ƐŬŝůůƐ͕� ĂůůŽǁƐ� ƵƐ� ƚŽ� ƚĂůŬ� ĂďŽƵƚ� ŐůŽďĂů� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ƚƌĞŶĚƐ͘� ^Ž͕�
ĐŽŵƉĂƌĞĚ� ǁŝƚŚ� ϮϬϭϱ͕� ĐƌĞĂƚŝǀŝƚǇ͕� ĐƌŝƚŝĐĂů� ƚŚŝŶŬŝŶŐ͕� ĂŶĚ� ĞŵŽƚŝŽŶĂů� ŝŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ�
ŚĂǀĞ�ďĞĐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƐŬŝůůƐ͕�ǁŚŝůĞ�ŶĞŐŽƚŝĂƚŝŽŶ�ƐŬŝůůƐ͕�ƋƵĂůŝƚǇ�ĐŽŶƚƌŽů�ĂŶĚ�
ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ� ƉĞŽƉůĞ�ʹ ůĞƐƐ͘� dŚĂƚ� ŝƐ͕� ƚŚĞ� ŝƐƐƵĞƐ� ŽĨ� ƋƵĂůŝƚǇ� ŽĨ� ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ� ĂƌĞ�
ďĞĐŽŵŝŶŐ� ůĞƐƐ� ƌĞůĞǀĂŶƚ� ĂŶĚ� ĐƌŝƚŝĐĂů� ĂŶĂůǇƐŝƐ� ŽĨ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ĐƌĞĂƚŝǀĞ�
ƉƌŽďůĞŵ�ƐŽůǀŝŶŐ�ʹ ŵŽƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͘�/ƚ�ƚĞƐƚŝĨŝĞƐ�ƚŚĞ�ŐƌĂĚƵĂů�ƐƉƌĞĂĚ�ŽĨ�Ă�ĐƌĞĂƚŝǀĞ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ƚŽ� ƉƌŽďůĞŵ� ƐŽůǀŝŶŐ͘� �ƚ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� ƚŝŵĞ͕� ƚŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ĐŚĂŶŐĞƐ ŝŶ� ƚŚĞ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶ͕�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŬŝůůƐ�ŽĨ�ŶĞŐŽƚŝĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�
ŽƚŚĞƌƐ� ďĞĐŽŵĞƐ� ŵŽƌĞ� ƌĞůĞǀĂŶƚ� ƐŬŝůůƐ� ŽĨ� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ŽƚŚĞƌƐ͘� dŚĂƚ� ŝƐ͕� ƚŚĞ�
ĞŵƉŚĂƐŝƐ� ŝƐ� ƉƵƚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ŽĨ� ŽǁŶ� ĂŶĚ� ŽƚŚĞƌƐ͛� ĞŵŽƚŝŽŶƐ� ĂƐ� ƚŚĞ�
ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ĨŽƵŶĚĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶ͘

dŚĞ� ĨŝŶĂů� ƌĞƐƵůƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĂŶĂůǇƐŝƐ� ŽĨ� ǁŽƌůĚ� ƚƌĞŶĚƐ� ŝƐ� ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ƉĞĐƵůŝĂƌŝƚŝĞƐ� ĂŶĚ�ƉƌŽƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ƐƉĞĐŝĂůƚŝĞƐ͘� ^ƵĐŚ�
ƐƚƵĚŝĞƐ� ĂƌĞ� ĐĂƌƌŝĞĚ� ŽƵƚ� ƋƵŝƚĞ� ƌĂƌĞůǇ͖� ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ� ŝƚ� ŝƐ� ĚŝĨĨŝĐƵůƚ� ƚŽ� ĚŝƐƚŝŶŐƵŝƐŚ� ƚŚĞ�
ĂĐƚƵĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�Ă�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ƐƉĞĐŝĂůƚǇ͘��ŶŽƚŚĞƌ�ƉƌŽďůĞŵ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ĂŵďŝŐƵŝƚǇ� ŽĨ� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ƚŚĞ� ŶĂƚƵƌĞ� ŽĨ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ� ĂŶĚ� ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ǁŽƌŬ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ� ŽĨ� ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͘� dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕� ƐƵĐŚ� ƐƚƵĚŝĞƐ� ĂƌĞ� ƵƐƵĂůůǇ�
ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŽŶůǇ� ĨŽƌ�ŐĞŶĞƌĂůŝǌĞĚ�ƐƉĞĐŝĂůƚŝĞƐ� ;ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŵĂŶĂŐĞƌ͕�ĞĐŽŶŽŵŝƐƚ͕�
ĞƚĐ͘Ϳ͘�tŚĞŶ�ĂŶĂůǇǌŝŶŐ�ƚŚĞŵ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ĂŶƐǁĞƌ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ͗�

x tŝůů�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŽĨ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ�ĐŚĂŶŐĞ͍�;ŐůŽďĂůŝǌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǌĂƚŝŽŶ�
ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĞůǇ�ĐŚĂŶŐĞ� ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŽĨ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƐƉĞĐŝĂůƚŝĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�
ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ǁŚĞŶ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞͿ͖

x ,Žǁ� ǁŝůů� ƚŚĞ� ĚĞŵĂŶĚ� ĨŽƌ� Ă� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ� ĐŚĂŶŐĞ� ĨŽƌ� ϱʹϭϬ� ǇĞĂƌƐ͍� ;ƚŚĞ�
ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚƐ�ŝŶ�,�/�ƚĂŬĞƐ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƚŝŵĞ͕�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐĂƐĞ�
ŶŽƚ�Ă�ŵŽĚĞƌŶ�ƌĞƋƵĞƐƚ͕�ďƵƚ�Ă�ĨƵƚƵƌĞ�ŽŶĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚͿ͖

x tŚĂƚ� ĐĂŶ� ĂĨĨĞĐƚ� ƚŚŝƐ� ĚĞŵĂŶĚ͍� ;ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ƚŚĞ� ĨĂĐƚŽƌƐ� ƚŚĂƚ�
ŝŶĨůƵĞŶĐĞ� Žƌ� ŵĂǇ� ŝŶĨůƵĞŶĐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĨƵƚƵƌĞ� ƚŚĞ� ĚĞŵĂŶĚ� ĨŽƌ� Ă� ƐƉĞĐŝĂůƚǇ� ĂůůŽǁƐ�
ƉƌĞĚŝĐƚŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ�Ă�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚͿ͘

tŚĞŶ�ĐŽŶĚƵĐƚŝŶŐ�ĂŶ�ĂŶŶƵĂů�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂďŽƌ�ŵĂƌŬĞƚ͕�ƐƵĐŚ�Ă�ƐƚƵĚǇ�
ŵĂŬĞƐ�ƐĞŶƐĞ�ŽŶůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƉŽƉƵůĂƌ�ƐƉĞĐŝĂůƚŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�,�/�;ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ƐŵĂůů�
ƐƉĞĐŝĂůƚŝĞƐ� ƚŚĂƚ� ŚĂǀĞ� Ă� ǀĞƌǇ� ŶĂƌƌŽǁ� ƉƌŽĨŝůĞ� ŝƐ� ŶŽƚ� ƌĞůĞǀĂŶƚͿ͘� KŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�
ǁŝĚĞƐƉƌĞĂĚ�ƐƉĞĐŝĂůƚŝĞƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞƌ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ĨƵƚƵƌŝƐƚ�:ĂĐŽď�DŽƌŐĂŶ�͞ϭϬ�
ƋƵĂůŝƚŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŵĂŶĂŐĞƌ͟�ŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�;DŽƌŐĂŶͿ͗
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ϭ͘�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͘
Ϯ͘� �ďŝůŝƚǇ� ƚŽ� ƉĂǀĞ� ƚŚĞ� ǁĂǇ� ;ĞůŝŵŝŶĂƚŝŶŐ� ŽďƐƚĂĐůĞƐ� ƚŚĂƚ� ŝŶƚĞƌĨĞƌĞ� ǁŝƚŚ�

ƐƵďŽƌĚŝŶĂƚĞƐͿ͘
ϯ͘�hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͘
ϰ͘� �Ŷ� ĞǆĂŵƉůĞ� ĨŽƌ� ŽƚŚĞƌƐ� ;ƚŚĞ� ĨŝƌƐƚ� ƚŽ� ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ� ŶĞǁ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ� ĂŶĚ�

ďĞŚĂǀŝŽƌ�ƉĂƚƚĞƌŶƐͿ͘
ϱ͘��ĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇ�;ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĂƐŬ�ĨŽƌ�ŚĞůƉ͕�ƚŽ�ĂĚŵŝƚ�ǁƌŽŶŐ͕�ƚŽ�

ƐƉĞĂŬ�ĨůƵĞŶƚ�ĂďŽƵƚ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŝŶ�ĂŶǇ�ĂƌĞĂͿ͘
ϲ͘�dƌƵƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ ŵŝŶĚ�;ŚĞ�ďĞůŝĞǀĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚ�ƚŚĂŶ�

ŚŝƐ�ŽǁŶͿ͘
ϳ͘�>ĞĂĚĞƌ�;ĐĂƉĂďůĞ�ŽĨ�ĂĐƚŝǀĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌƐ͕�ŝŶĨĞĐƚŝŶŐ�ŽƚŚĞƌƐ�ǁŝƚŚ�

ŚŝƐ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵͿ͘
ϴ͘�WƌŽǀŝĚĞƐ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ŝŶ�ƌĞĂů�ƚŝŵĞ͘
ϵ͘� KďƐĞƌǀĞƐ� ƉĞƌƐŽŶĂů� ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ� ;ĐůĞĂƌůǇ� ĂĚŚĞƌĞƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ� ŽĨ

ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƐƉĂĐĞ�ŽĨ�ƐƵďŽƌĚŝŶĂƚĞƐ͕�ƌĞƐƉĞĐƚƐ�ƐƵďŽƌĚŝŶĂƚĞƐ͛�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐͿ͘
ϭϬ͘�ZĞĂĚǇ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ǁŽƌŬĞƌ�;ŚĞ�ŝƐ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞƐ͕�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƐ�

ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ƉƌĂĐƚŝĐĞͿ͘
dŚĞ� ƐĞĐŽŶĚ� ƐƚĂŐĞ� ŝŶǀŽůǀĞƐ� ĂŶĂůǇƐŝƐ� ŽĨ� ĚŽŵĞƐƚŝĐ� ƐŽƵƌĐĞƐ� ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ� ƚŚĞ�

ƉĞĐƵůŝĂƌŝƚŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�hŬƌĂŝŶŝĂŶ�ůĂďŽƌ�ŵĂƌŬĞƚ͘�dŚĞ�ŵĂŝŶ�
ƉƌŽďůĞŵ� ŽĨ� ƚŚŝƐ� ƐƚĂŐĞ� ŝƐ� ůĂĐŬ� ŽĨ� ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĞ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕� ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�
ƉƌŽƐƉĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚƌĞŶĚƐ͘�dŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ĚŽŵĞƐƚŝĐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�
ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂďŽƌ�ŵĂƌŬĞƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂůŵŽƐƚ�ŶŽ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ŽŶ�ƉƌĞĚŝĐƚŝŽŶ͘

hŬƌĂŝŶŝĂŶ�ůĂďŽƌ�ŵĂƌŬĞƚ�ŚĂƐ�ƐŽŵĞ�ƉĞĐƵůŝĂƌŝƚŝĞƐ� ŝŶ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�
ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�;˒̨̭̞̦͕̏̌�ϮϬϭϯ͕�Ɖ͘�ϲͿ͗

ϭͿ�ŝŶĂĐĐƵƌĂĐǇ�ĂŶĚ�ĐŽŶĐĞĂůŵĞŶƚ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƌĞĂů�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ůĂďŽƌ�ŵĂƌŬĞƚ�ĂŶĚ�ŝƚƐ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͖

ϮͿ�ůŽǁ�ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŝƚǇ͕�ƌĞƐƵůƚŝŶŐ�ŝŶ�ůŽǁ�ǁĂŐĞƐ͖
ϯͿ�ƵŶĞǀĞŶ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ŽĨ�ůĂďŽƌ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ͖
ϰͿ�ĚĞĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐƚŽƌĂů�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ǀŽĐĂƚŝŽŶĂů�ƋƵĂůŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ͖
ϱͿ�ŚŝĚĚĞŶ�ƵŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ƌĞŵĂŝŶƐ͘
�� ƐŵĂůů� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĞ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ůĂďŽƌ� ŵĂƌŬĞƚ� ĐĂŶ� ďĞ�

ĞǆƉůĂŝŶĞĚ� ďǇ� ŝƚƐ� ŬĞǇ� ĨĞĂƚƵƌĞ� ʹ ƚŚĞ� ůĂĐŬ� ŽĨ� ƌĞůŝĂďůĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ŽŶ� ƚŚĞ� ůĂďŽƌ�
ŵĂƌŬĞƚ͘� DŽƐƚ� ĞŵƉůŽǇĞƌƐ� ĂƌĞ� ƚƌǇŝŶŐ� ƚŽ� ĐŽŶĐĞĂů� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ� ƌĞĂů�
ŝŶĐŽŵĞ� ŽĨ� ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͘� /Ŷ� ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕� ŚŝĚĚĞŶ� ƵŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ� ;ƉĂƌƚͲƚŝŵĞ�ǁŽƌŬͿ� ŝƐ�
ŽĨƚĞŶ�ŽďƐĞƌǀĞĚ͘�/Ŷ�ƐƵĐŚ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͕�ĞǀĞŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ǁĞůů�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�
ďǇ� ƚŚĞ� ^ƚĂƚĞ� ^ƚĂƚŝƐƚŝĐƐ� ^ĞƌǀŝĐĞ� ŽĨ� hŬƌĂŝŶĞ� ŝƐ� ŝŶƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ� ĨŽƌ� Ă� ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĞ�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ůĂďŽƌ� ŵĂƌŬĞƚ� ĂŶĚ� ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ� ŽĨ� Ă� ĨŽƌĞĐĂƐƚ� ĨŽƌ� ŝƚƐ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĚĞƐƉŝƚĞ�ƚŚŝƐ͕�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŽĨĨŝĐŝĂů�ƐƚĂƚŝƐƚŝĐƐ�ĂůůŽǁƐ�ŵĂŬŝŶŐ�
ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ�ŽŶ�ŐĞŶĞƌĂů�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂďŽƌ�ŵĂƌŬĞƚ�;dĂďůĞ�ϮͿ
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��

dĂďůĞ Ϯ
�ĞŵĂŶĚ͕�ƐƵƉƉůǇ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂďŽƌ�ĨŽƌĐĞ�;ƚŚŽƵƐĂŶĚ�ƉĞŽƉůĞͿ�

;ʽ̴̶̛̞̜̞̜̦̜�̭̜̯̌�ʪ̨̖̬̙̦̟̌̏�̛̭̣̱̙̍�̡̛̛̛̭̯̯̭̯̌�˄̡̛̬̟̦̌Ϳ
/ŶĚĞǆĞƐ� ϮϬϭϱ ϮϬϭϲ ϮϬϭϳ
dŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŝƚŝǌĞŶƐ�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�ƵŶĞŵƉůŽǇĞĚ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�
ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�

ϭϰϯϱ͕Ϯ ϭϮϳϬ͕ϰ ϭϭϯϴ͕ϰ

dŚĞ� ƵŶĞŵƉůŽǇĞĚ� ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ǁŽƌŬŝŶŐ� ĂŐĞ�
;ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�/>K�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇͿ

ϭϲϱϰ͕Ϭ ϭϲϳϳ͕ϱ ϭϲϵϳ͕ϯ

dŚĞ� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ� ƵŶĞŵƉůŽǇĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ƉĞƌŝŽĚ�

ϰϵϬ͕ϴ ϯϵϬ͕ϴ ϯϱϰ͕ϰ

dŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ƚŽ�ƌĞƉůĂĐĞ�ũŽď�ǀĂĐĂŶĐŝĞƐ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�
ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ� Ϯϱ͕ϵ� ϯϲ͕Ϭ ϱϬ͕ϰ

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ƵŶĞŵƉůŽǇĞĚ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�
ĞŵƉůŽǇĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ƉĞƌŝŽĚ� ϰϰϰ͕ϳ ϰϬϵ͕Ϭ ϯϵϴ͕ϲ

^Ž�ŚĂǀŝŶŐ�ĂŶĂůǇǌĞĚ�dĂďůĞ�Ϯ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�ƚƌĂĐĞ�ŐƌĂĚƵĂů�ŶĂƌƌŽǁŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽĨĨŝĐŝĂů�
ůĂďŽƌ�ŵĂƌŬĞƚ�ĂŶĚ�ĐŽƌƌĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ŝŶ�hŬƌĂŝŶĞ͘�dŚƵƐ͕�ƚŚĞ�
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŝƚŝǌĞŶƐ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚƵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵŶĞŵƉůŽǇĞĚ͕�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�
ƵŶĞŵƉůŽǇĞĚ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ĞŵƉůŽǇĞĚ� ƉĞŽƉůĞ� ĂƌĞ� ŐƌĂĚƵĂůůǇ� ĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐ͖�
ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ŽĨ�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ�ŝƐ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ͘�/Ŷ�ϮϬϭϲ͕�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�
ďĞŐĂŶ�ƚŽ�ĞǆĐĞĞĚ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ƵŶĞŵƉůŽǇĞĚ�;ŝŶ�ϮϬϭϳ�ƚŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ�ŝƐ�
ĞǀĞŶ�ŐƌĞĂƚĞƌͿ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕� ƚŚĞ�ĚƌŽƉ� ŝŶ� ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƵŶĞŵƉůŽǇĞĚ� ŝƐ�ŵƵĐŚ�ŚŝŐŚĞƌ�
ƚŚĂŶ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�Ă�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƵŶĞŵƉůŽǇĞĚ�
ƉĞŽƉůĞ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�Ăƚ�Ăůů͕� ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ĂĨƚĞƌ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ� ƚŝŵĞ͕� ƚŚĞǇ�
ǁĞƌĞ� ƌĞŵŽǀĞĚ� ĨƌŽŵ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ� ƚŽ� ƚŚĞ� /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�>ĂďŽƌ�
KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ� ;/>KͿ� ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ͕� ƚŚĞ� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ƵŶĞŵƉůŽǇĞĚ� ŝƐ� ŐƌĂĚƵĂůůǇ�
ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�ƐƚĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƌĞĨƵƐĂů�ŽĨ�ŽĨĨŝĐŝĂů�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ŽĨ�
ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂďŽƌ�ŵĂƌŬĞƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŚĂĚŽǁ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĞ�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĨŽƌĞĐĂƐƚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂďŽƌ�ŵĂƌŬĞƚ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ƵƐĞ�
ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ƐƚĂƚŝƐƚŝĐƐ͘

>ĂďŽƌ�ŵĂƌŬĞƚ�ĨŽƌĞĐĂƐƚŝŶŐ�ŝƐ�ƵƐƵĂůůǇ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ďǇ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĞǆƉĞƌƚƐ�;ĨŽƌ�
ĞǆĂŵƉůĞ͕� ĨŽƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ� ũŽƵƌŶĂůƐͿ͕� ĂŶĚ� ŝƐ� ůŝŵŝƚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĨŽƌĞĐĂƐƚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�
ǇĞĂƌ͘� &ŝƌƐƚ� ŽĨ� Ăůů͕� ĨŽƌĞĐĂƐƚƐ� ƌĞĨůĞĐƚ� ŐĞŶĞƌĂů� ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĞ� ƚƌĞŶĚƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ůĂďŽƌ�
ŵĂƌŬĞƚ� ;ŐƌŽǁƚŚ� ŽĨ� ǀĂĐĂŶĐŝĞƐͬƉƌŽƉŽƐĂůƐ͕�ǁĂŐĞ� ĐŚĂŶŐĞƐ͕� ĞƚĐ͘Ϳ͘� ,ŽǁĞǀĞƌ͕� ƚŚĞƐĞ�
ƐƚƵĚŝĞƐ� ŐĞŶĞƌĂůůǇ� ĂƉƉůǇ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĞŶƚŝƌĞ� ůĂďŽƌ� ŵĂƌŬĞƚ� ŝŶ� ŐĞŶĞƌĂů� ƌĂƚŚĞƌ� ƚŚĂŶ� ƚŽ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƐƉĞĐŝĂůƚŝĞƐ͘

�ĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂďŽƌ�ŵĂƌŬĞƚ�ŽĨ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƐƉĞĐŝĂůƚǇ�
ĂůƐŽ�ĨĂĐĞƐ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉƌŽďůĞŵƐ�;ůĂĐŬ�ŽĨ�ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ�ǁŝƚŚ�
ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽďũĞĐƚŝǀĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶͿ͘��ĞƐŝĚĞƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƉƌŽďůĞŵ�ŽĨ�ĂŵďŝŐƵŽƵƐ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞƐƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ͘�DŽƐƚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶƐ�ŚĂǀĞ�Ă�ƌĂƚŚĞƌ�
ǁŝĚĞ� ĂŶĚ� ĂŵďŝŐƵŽƵƐ� ƌĂŶŐĞ� ŽĨ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� ŽĨ�
ĞŵƉůŽǇĞƌƐ� ĨŽƌ� ƐƵĐŚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ� ĐĂŶ� ǀĂƌǇ� ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ͘� dŚŝƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ĐĂŶ�ďĞ�
ŽďƚĂŝŶĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƚŚŝƌĚ� ƐƚĂŐĞ� ʹ ƚŚĞ� ĂŶĂůǇƐŝƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ůĂďŽƌ� ŵĂƌŬĞƚ͘� /ƚ� ƉƌŽǀŝĚĞƐ�
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ĐŽŶƚĞŶƚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ� ǀĂĐĂŶĐǇ�ĂŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚƐ� ĨŽƌ�ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ�ǁŚĞƌĞ�ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ�ŽĨ�
,�/� ĐĂŶ� ǁŽƌŬ͘� dŚĞ� ƐŽƵƌĐĞ� ŽĨ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ĂďŽƵƚ� ǀĂĐĂŶĐŝĞƐ� ŵĂǇ� ďĞ� ƚŚĞ� ŵŽƐƚ�
ƉŽƉƵůĂƌ� ƐŝƚĞƐ� ĨŽƌ� ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ� ;ǁŽƌŬ͘ƵĂ͕� ƌĂďŽƚĂ͘ƵĂ͕� ĞƚĐ͘Ϳ͘� dŚĞ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ� ĨŽƌ�
ĐŽůůĞĐƚŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐƚĂŐĞƐ͘

dŚĞ� ĨŝƌƐƚ� ƐƚĞƉ� ŝƐ� ƚŽ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ� ƚŚĞ� ůŝƐƚ� ŽĨ� ƐƉĞĐŝĂůƚŝĞƐ� ƚŚĂƚ� ǁŝůů� ďĞ�
ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚƐ�ŵĂǇ�ŽĐĐƵƉǇ͘�dŚŝƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�
ĐĂŶ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ĨƌŽŵ�ŽƉĞŶ�ƐŽƵƌĐĞƐ�;ǁĞďƐŝƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇͿ�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ŐƌĂĚƵĂƚŝŶŐ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ͘

dŚĞ� ƐĞĐŽŶĚ� ƐƚĞƉ� ŝƐ� ƚŽ� ŝĚĞŶƚŝĨǇ� ƚŚĞ� ƐŝƚĞƐ� ĂŶĚ� ƐĞĐƚŝŽŶƐ� ǁŚĞƌĞ� ƚŚĞ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĂĚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ͘�/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĐŽůůĞĐƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƚŚĞ�
ŵŽƐƚ�ƉŽƉƵůĂƌ� ũŽď�ƐŝƚĞƐ�ĂƌĞ�ĐŚŽƐĞŶ͘��ĂƐĞĚ�ŽŶ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�
ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ�ĐĂŶ�ƚĂŬĞ͕�ƐĞĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞƐ�ĂƌĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ǁŚĞƌĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĞ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ� ǀĂĐĂŶĐŝĞƐ͘� KƵƚůŝŶŝŶŐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐĞĐƚŝŽŶƐ� ŝƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ďĞĐĂƵƐĞ� Ăƚ� ƚŚĞ�
ƐŝƚĞƐ�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ�ŽĨƚĞŶ�ƉůĂĐĞ�ĂŶĚ�ŶĂŵĞ�ƚŚĞ�ĂĚƐ�ŝŶĐŽƌƌĞĐƚůǇ͘

/Ŷ� ƚŚĞ� ƚŚŝƌĚ� ƐƚĂŐĞ͕� ƚŚĞ� ƉƌŝŵĂƌǇ� ƐĞůĞĐƚŝŽŶ� ŽĨ� ǀĂĐĂŶĐǇ� ĂŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚƐ� ŝƐ�
ŵĂĚĞ͕� ǁŚŝĐŚ� ŝŶǀŽůǀĞƐ� ǀŝĞǁŝŶŐ� ũŽď� ĂĚƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƌĞůĞǀĂŶƚ� ƐĞĐƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ĐŽůůĞĐƚŝŶŐ�
ĐĞƌƚĂŝŶ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŵ�;dĂďůĞ�ϯͿ͘�dŚĞ�ƚĞŵƉůĂƚĞ�ŽŶůǇ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ǀĂĐĂŶĐŝĞƐ�
ŝŶ�ǁŚŝĐŚ� ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ� ŽĨ�,�/� ĐĂŶ�ǁŽƌŬ� ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ� ƚŽ� ƚŚĞŝƌ� ƐƉĞĐŝĂůƚǇ͘� /ƚ� ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ŶŽƚĞĚ� ƚŚĂƚ� ƐŽŵĞ� ĂĚǀĞƌƚƐ� ĂƌĞ� ŶŽƚ� ŝŶĐůƵĚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ŽĨ� ůŽŽŬŝŶŐ� Ăƚ� ũŽď�
ĂĚǀĞƌƚŝƐĞŵĞŶƚƐ� ;ŝŶĐŽƌƌĞĐƚůǇ� ĨŝůůĞĚ� ĂĚƐ͕� ƉƌŽƉŽƐĞĚ� ƉŽƐƚƐ� ĚŽ� ŶŽƚ� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚ� ƚŽ�
ƐƉĞĐŝĂůƚŝĞƐ�ŽĨ�,�/Ɛ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘

dĂďůĞ ϯ
dĞŵƉůĂƚĞ�ĨŽƌ�ĨŝůůŝŶŐ�ǀĂĐĂŶĐǇ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ

dŚ
Ğ�
Ɛŝƚ
Ğ�

dŚ
Ğ�
ƐĞ
Đƚ
ŝŽ
Ŷ�
ŽĨ
�

ƚŚ
Ğ�
Ɛŝ
ƚĞ
�

WŽ
Ɛŝ
ƚŝŽ

Ŷ�

�Ŷ
ƚĞ
ƌƉ
ƌŝƐ

Ğ�

�Ě
ƵĐ
Ăƚ
ŝŽ
Ŷ�

�ǆ
ƉĞ

ƌŝĞ
ŶĐ
Ğ�

Wƌ
ŽĨ
ĞƐ
Ɛŝ
ŽͲ
ŶĂ

ů�
ƋƵ

Ăů
ŝƚŝ
ĞƐ
�

WĞ
ƌƐ
ŽŶ

Ăů
�Ƌ
ƵĂ

ůŝƚ
ŝĞ
Ɛ�

�Ě
Ěŝ
ƚŝŽ

ŶĂ
ů�

/Ŷ
ĨŽ
ƌŵ

Ăƚ
ŝŽ
Ŷ�

WŽ
ƐƐ
ŝď
ůĞ
�Ɛ
ƉĞ

Đŝ
Ăů
ƚŝĞ

Ɛ�

ϭ Ϯ ϯ ϰ ϱ ϲ ϳ ϴ ϵ ϭϬ

dŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚ�ĐŽůƵŵŶƐ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĂĚ͘

dŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ĐŽůƵŵŶ�ŝƐ�Ă�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŽĨĨĞƌĞĚ�ďǇ�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ͘
dŚĞ� ĨŽƵƌƚŚ� ĐŽůƵŵŶ� ŝƐ� ƚŚĞ� ĐŽŵƉĂŶǇ� ƚŚĂƚ� ƐƵďŵŝƚƚĞĚ� ƚŚĞ� ĂĚ� ;ƚŚŝƐ�

ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ŝĚĞŶƚŝĐĂů�ĂĚƐͿ͘
&ŝĨƚŚ�ʹ ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĐŽůƵŵŶ͕�ďĞƐŝĚĞƐ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ͕�

ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�ŝƚƐ�ƉƌŽĨŝůĞ�ŝƐ�ŐŝǀĞŶ͘
^ŝǆƚŚ� ʹ ǁŽƌŬ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘� dŚŝƐ� ĐŽůƵŵŶ� ƉƌŽǀŝĚĞƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ŽŶ� ƚŚĞ�

ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ǁŽƌŬ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŝƚƐ�ƉƌŽĨŝůĞ͘
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^ĞǀĞŶƚŚ� ʹ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů� ƋƵĂůŝƚŝĞƐ͘� dŚŝƐ� ĐŽůƵŵŶ� ĐŽŶƚĂŝŶƐ� Ă� ůŝƐƚ� ŽĨ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚ͕�ƚŚĂƚ� ŝƐ͕� ƚŚĞ�ƐŬŝůůƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�
ŶĞĞĚĞĚ� ƚŽ� ƉĞƌĨŽƌŵ� ƚŚĞ� ǁŽƌŬ� ;ůĂŶŐƵĂŐĞ� ƐŬŝůůƐ͕� ƐŽĨƚǁĂƌĞ͕� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů� ĂďŝůŝƚŝĞƐ�
ĂŶĚ�ƐŬŝůůƐ�ŽĨ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ǁŽƌŬͿ͘

�ŝŐŚƚŚ�ʹ ƉĞƌƐŽŶĂů�ƋƵĂůŝƚŝĞƐ͘�dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞ�ƚŚĞ�
ĂƉƉůŝĐĂŶƚ͛Ɛ�ŝĚĞŶƚŝƚǇ͕�ŶŽƚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ůĞǀĞů�;ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ͕�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ƐŬŝůůƐ͕�
ƉƵƌƉŽƐĞĨƵůŶĞƐƐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘

dŚĞ�ŶŝŶƚŚ�ŝƐ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂĚ͘�/ƚ�ĐĂŶ�ŝŶĐůƵĚĞ�ďŽƚŚ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�;ƉůĂĐĞ�ŽĨ�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ͕�ĂŐĞ͕�ŐĞŶĚĞƌ͕�ƉĂƌƚͲƚŝŵĞ͕�ĨůĞǆŝďůĞ�
ǁŽƌŬ�ƐĐŚĞĚƵůĞͿ͘

�ůů�ĂĚƐ�ĂƉƉĞĂƌŝŶŐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƐĞĐƚŝŽŶƐ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ� ƚŝŵĞ� ŝŶƚĞƌǀĂů�
;ǁĞĞŬ͕� ƚǁŽ�ǁĞĞŬƐ͕�ŵŽŶƚŚͿ�ĂƌĞ�ĂĚĚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƚĞŵƉůĂƚĞ�ĂŶĚ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ƐƉĞĐŝĂůƚŝĞƐ�ŽĨ�,�/͘�tŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͕�ƚŚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ƋƵĞƌŝĞƐ�;ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ƌĞƋƵĞƐƚƐ� ĨŽƌ� ĞĂĐŚ� ƐƉĞĐŝĂůƚǇͿ� ĚŽĞƐ� ŶŽƚ� ĐŚĂŶŐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ŽĨ� ĂŶĂůǇƐŝƐ͘�
,ŽǁĞǀĞƌ͕� ƚŚĞ� ĐŚŽŝĐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐƚƵĚǇ� ƉĞƌŝŽĚ� ƉůĂǇƐ� ĂŶ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƌŽůĞ͘� dŚƵƐ͕� ŝƚ� ŝƐ�
ŝŶĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĚƵƌŝŶŐ�ŵĂƐƐ�ǀĂĐĂƚŝŽŶƐ�;ƐƵŵŵĞƌ�ŵŽŶƚŚƐͿ�ĂŶĚ�
ŽĨĨŝĐŝĂů�ŚŽůŝĚĂǇƐ�;ǁŝŶƚĞƌ�ĂŶĚ�DĂǇ�ŚŽůŝĚĂǇƐͿ͘

�ƚ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ�ƐƚĂŐĞ͕�ƚŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ͘

ϭ͘��ĚĞƋƵĂĐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĚ�ĨŽƌ�Ă�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƐƉĞĐŝĂůƚǇ�ŝƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�;ĐŽůƵŵŶ�ϭϬ�ŽĨ�
ƚĂďůĞ�ϯ�ŝƐ�ĨŝůůĞĚ�ŝŶͿ͘�/ƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƚŚĂƚ�ƐĞǀĞƌĂů�ƐƉĞĐŝĂůƚŝĞƐ�ŵĂǇ�
ďĞ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�;ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŶ�ĞĐŽŶŽŵŝĐƐ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚͿ͘

Ϯ͘�&Ƶůů�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŽĨ�Ăůů�ĂĚƐ�ĂŶĚ�ƌĞŵŽǀĂů�ŽĨ�ĚƵƉůŝĐĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�;ƐŽŵĞ�
ĂĚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ŝŶ�ƐĞǀĞƌĂů�ƐŝƚĞƐ͕�ƐĞĐƚŝŽŶƐ͕� ŝŶ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞƉĞĂƚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�
ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƐĞĐƚŝŽŶ�ƚǁŝĐĞͿ͘

ϯ͘� dŚĞ�ĂĚƐ� ĂƌĞ� ƐŽƌƚĞĚ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ� ƚŚĞ� ƐƉĞĐŝĂůƚǇ� ƚŽ�ǁŚŝĐŚ� ƚŚĞǇ� ƌĞůĂƚĞ͕�
ǁŚŝĐŚ� ŝƐ� ďĂƐĞĚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ϭϬƚŚ� ĐŽůƵŵŶ͘� /ŶĚŝǀŝĚƵĂů� ĂĚƐ� ŵĂǇ� ďĞ� ůŝƐƚĞĚ� ŝŶ� ƐĞǀĞƌĂů�
ƐƉĞĐŝĂůƚŝĞƐ͘

ϰ͘� �ŽŶƚĞŶƚ� ĂŶĂůǇƐŝƐ� ĨŽƌ� ĞĂĐŚ� ƐƉĞĐŝĂůƚǇ� ŝƐ� ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ͘� �Ɛ� Ă� ƌĞƐƵůƚ͕� ŝƚ� ŝƐ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ͗

x ůŝƐƚ�ŽĨ�ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ƌĂƚŝŽ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ƐƉĞĐŝĂůƚǇ͖
x ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�͞ůĞǀĞů�ŽĨ�

ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ͟� ;ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ� ƚŽ� ƐƵĐŚ� ĐƌŝƚĞƌŝĂ� ĂƐ� ͞ǁŝƚŚŽƵƚ� ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ͕͟� ͞ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�
ƐƉĞĐŝĂů͕͟�͞ŚŝŐŚĞƌ͟Ϳ�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌĂƚŝŽŶ ;͞ĂŶǇ͕͟�͞ďƌĂŶĐŚ�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕͟�͞ƐƉĞĐŝĂů͟Ϳ͖

x ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� ĨŽƌ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕� ǁŚŝĐŚ� ĂƌĞ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ� ďǇ� ͞ĚƵƌĂƚŝŽŶ͟�
;ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƐƵĐŚ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĂƐ�͞ǁŝƚŚŽƵƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕͟�͞ϭʹϮ�ǇĞĂƌƐ͕͟�͞ϯ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�
ŵŽƌĞ͟Ϳ�ĂŶĚ�͞ƐƉĞĐŝĂůŝǌĂƚŝŽŶ͟�;͞ĂŶǇ͕͟�͞ƐƉĞĐŝĨŝĐ͟Ϳ͖

x ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƋƵĂůŝƚŝĞƐ͕�ǁŚĞƌĞ͕�ŝŶ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŝƐƚ�ŽĨ�
ƚŚĞƐĞ� ƋƵĂůŝƚŝĞƐ͕� ƚŚĞŝƌ� ƉŽƉƵůĂƌŝƚǇ� ŝƐ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ� ;ĂƐ� Ă� ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƚŽƚĂů�
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĂĚƐͿ͖

x ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� ƚŽ� ƉĞƌƐŽŶĂů� ƋƵĂůŝƚŝĞƐ͕� ǁŚĞƌĞ͕� ŝŶ� ĂĚĚŝƚŝŽŶ� ƚŽ� ƚŚĞ� ůŝƐƚ� ŽĨ�
ƚŚĞƐĞ� ƋƵĂůŝƚŝĞƐ͕� ƚŚĞŝƌ� ƉŽƉƵůĂƌŝƚǇ� ŝƐ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ� ;ĂƐ� Ă� ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƚŽƚĂů�
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ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĂĚƐͿ͘�/ƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƋƵĂůŝƚŝĞƐ�ŝƚ�ŝƐ�
ĂĚǀŝƐĂďůĞ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂůŝǌĞ�ƚŚĞ�ĂĚƐ�ǁŝƚŚ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĐŽŶƚĞŶƚ͖

x ƐƉĞĐŝĨŝĐ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕� ǁŚĞƌĞ� ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ŝƐ� ĂŶĂůǇǌĞĚ� ĂŶĚ�
ŐĞŶĞƌĂůŝǌĞĚ͘

ϱ͘��ŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƌĞƐƵůƚƐ͘�WƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͗
x ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƐƉĞĐŝĂůƚǇ͖
x ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĚĞŵĂŶĚĞĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƋƵĂůŝƚŝĞƐ�;ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�

ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŽĨ�dKWͲϱ�ƋƵĂůŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƐƉĞĐŝĂůƚǇͿ͖
x ƐƚƌƵĐƚƵƌŝŶŐ� ŽĨ� ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ� ƚƌĂŝƚƐ� ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŐƌŽƵƉƐ� ŽĨ�

ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�dhE/E'�ƉƌŽũĞĐƚ͘
�Ŷ�ĂƉƉƌŽďĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�ĨŽƌ� ůĂďŽƌ�ŵĂƌŬĞƚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�

ǁĂƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ͘
�ĞƚǁĞĞŶ�Ϭϭ͘Ϭϯ͘ϮϬϭϲ�ĂŶĚ�ϯϭ͘Ϭϯ͘ϮϬϭϲ͕�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭϯϬϬ�ũŽď�ǀĂĐĂŶĐŝĞƐ�ǁĞƌĞ�

ƉƌŽĐĞƐƐĞĚ͕� ǁŚŝĐŚ� ĂƌĞ� ŵĂƌŬĞĚ� ĂƐ� ƐƵĐŚ͕� ĨŽƌ� ǁŚŝĐŚ� ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ� ĐĂŶ� ĂƉƉůǇ� ĨŽƌ� Ă�
ĚĞĨŝŶŝƚĞ� ƐƉĞĐŝĂůƚǇ͘� �ƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ� ŝƚ� ǁĂƐ� ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ� ƚŚĂƚ� ĂŵŽŶŐ� ƚŚĞ�
ƐƉĞĐŝĂůƚŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŝŵŽŶ�<ƵǌŶĞƚƐ�<ŚĂƌŬŝǀ�EĂƚŝŽŶĂů�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ĐŽŶŽŵŝĐƐ ŵŽƐƚ�
ŽĨ� ƚŚĞ�ǀĂĐĂŶĐŝĞƐ�ǁĞƌĞ� ŝŶ� ƐƵĐŚ� ƐƉĞĐŝĂůƚŝĞƐ� ĂƐ� ͞DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕͟� ͞�ĐĐŽƵŶƚŝŶŐ�ĂŶĚ�
�ƵĚŝƚ͕͟�͞�ŽŵƉƵƚĞƌ�^ĐŝĞŶĐĞ͘͟

,ŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ŽŶůǇ�ϲϬʹϳϬ й�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĂĐĂŶĐŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĨŝůĞ�
ŚŝŐŚĞƌ� ʹ ŽŶůǇ� ϭϬʹϭϱ й� ;ŝŶ� ƐŽŵĞ� ƐƉĞĐŝĂůƚŝĞƐ͕� ĞǀĞŶ� ϱ йͿ͘� ϱϬʹϳϬ й� ŽĨ� ǀĂĐĂŶĐŝĞƐ�
ƌĞƋƵŝƌĞ� ĂŶ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ŽĨ� ϭʹϮ� ǇĞĂƌƐ͕� ƵƐƵĂůůǇ� Ă� ƉƌŽĨŝůĞ͘� �ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ŝƐ� ŶŽƚ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŽŶůǇ�ĨŽƌ�ϮϬʹϯϬ й�ŽĨ�ǀĂĐĂŶĐŝĞƐ͘

�ŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŝŶ�Ăůů�ƐƉĞĐŝĂůƚŝĞƐ�
ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ͗

ϭ͘� <ŶŽǁůĞĚŐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� W�� ;D^� KĨĨŝĐĞ� ƉƌŽĚƵĐƚƐͿ� ʹ ĂŶ� ĂǀĞƌĂŐĞ� ǁĞŝŐŚƚĞĚ�
ƐĐŽƌĞ�ŽĨ�ϯϲ͕ϳ й͕

Ϯ͘�>ĂŶŐƵĂŐĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ ;ďŽƚŚ�ŝŶ�ĨŽƌĞŝŐŶ�ĂŶĚ�ŶĂƚŝǀĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞƐͿ�ʹ ϭϴ͕Ϯ й͘
/ƚ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ŶŽƚĞĚ� ƚŚĂƚ� ŬŶŽǁůĞĚŐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� W�� ;ϯϬʹϲϬ й� ŽĨ� ƌĞƋƵĞƐƚƐͿ� ŝƐ�

ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝŶ�ŵŽƐƚ�ƐƉĞĐŝĂůƚŝĞƐ�ƚŚĂŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ�;ϭϱʹϱϬ й�ŽĨ�
ƌĞƋƵĞƐƚƐͿ͘� dŚĂƚ� ŝƐ͕� ĞŵƉůŽǇĞƌƐ�ŵŽƌĞ�ŽĨƚĞŶ� ŝŶĚŝĐĂƚĞ� ƚŚĞ�ŶĞĞĚ� ĨŽƌ� ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�W��ƚŚĂŶ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƐŬŝůůƐ�Žƌ�ǁŽƌŬ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘

/Ŷ� ĐĞƌƚĂŝŶ� ƐƉĞĐŝĂůƚŝĞƐ͕� ĞŵƉůŽǇĞƌƐ� ŚĂǀĞ� ƉĂŝĚ� ƐƉĞĐŝĂů� ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ� ƚŽ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞƐ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌ�ƐƵĐŚ�ƐƉĞĐŝĂůƚŝĞƐ͗�ĂĐĐŽƵŶƚŝŶŐ�
ĂŶĚ� ĂƵĚŝƚ͕� ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ͕� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ƐǇƐƚĞŵƐ� ĂŶĚ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͕�
ƚŽƵƌŝƐŵ͕�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘

�ŵŽŶŐ� ƉĞƌƐŽŶĂů� ƋƵĂůŝƚŝĞƐ� ƚŚĞ� ŵŽƐƚ� ĚĞŵĂŶĚĞĚ� ĂƌĞ͗� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂďŝůŝƚǇ�
;Ϯϰ͕ϴϱ йͿ� ĂŶĚ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ� ;ϭϴ͕ϰϭ йͿ͘� /Ŷ� ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƋƵĂůŝƚŝĞƐ� ĂƌĞ͗�
ĂƚƚĞŶƚŝǀĞŶĞƐƐ�;ϭϭ͕ϰϲ йͿ͕�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ�;ϵ͕ϰϲ йͿ͕�ƐƚƌĞƐƐ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�;ϴ͕ϰϲ йͿ͘

dKWͲϱ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƐŽƵŐŚƚ�ĂĨƚĞƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƋƵĂůŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƐƉĞĐŝĂůƚǇ�ǁĂƐ�
ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ͘� dŚĞ� ĂŶĂůǇƐŝƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƌĞƐƵůƚƐ� ŚĂƐ� ƐŚŽǁŶ� ƚŚĂƚ� ĂŵŽŶŐ� ƚŚĞ�
ϭϱ ƐƉĞĐŝĂůƚŝĞƐ� ƚŚĂƚ� ǁĞƌĞ� ĂŶĂůǇǌĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕� ƚŽ� ƚŚĞ� dKWͲϱ� ŵŽƌĞ� ŽĨƚĞŶ�
ǁĞƌĞ� ƌĞĨĞƌƌĞĚ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂďŝůŝƚǇ� ;ϭϯ� ƐƉĞĐŝĂůƚŝĞƐͿ� ĂŶĚ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�
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;ϭϮ ƐƉĞĐŝĂůƚŝĞƐͿ͘� �ŵŽŶŐ� ŽƚŚĞƌ� ƉĞƌƐŽŶĂů� ƋƵĂůŝƚŝĞƐ͕� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ� ǀĂůƵĞƐ� ŐĂŝŶĞĚ�
ĂƚƚĞŶƚŝǀĞŶĞƐƐ� ;ϳ� ƐƉĞĐŝĂůƚŝĞƐͿ͕� ƚŚĞ� ĨŽĐƵƐ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƌĞƐƵůƚ� ;ϲ� ƐƉĞĐŝĂůƚŝĞƐͿ� ĂŶĚ� ƐƚƌĞƐƐ�
ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�;ϱ�ƐƉĞĐŝĂůƚŝĞƐͿ͘�dŚĂƚ�ŝƐ͕�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŽŶĐůƵĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ� ĂƌĞ� ƚŚĞ� ŵŽƐƚ� ƵŶŝǀĞƌƐĂů� ƋƵĂůŝƚŝĞƐ� ;ǁŚŝĐŚ� ĂƌĞ� ŶĞĞĚĞĚ� ŝŶ� ĂůŵŽƐƚ�
ĞǀĞƌǇ�ƐƉĞĐŝĂůƚǇͿ͘�dŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ϯ�ƋƵĂůŝƚŝĞƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƋƵŝƚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͕�ďƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞĞĚ�
ŝƐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉĞĐƵůŝĂƌŝƚŝĞƐ�ŽĨ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĂĐƚŝǀŝƚǇ͘

�ŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ� ůŝƐƚ�ŽĨ� ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĚĞŵĂŶĚĞĚ�ƐŬŝůůƐ� ŝŶ�ϮϬϮϬ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ăƚ�
ƚŚĞ��ĂǀŽƐ�tŽƌůĚ��ĐŽŶŽŵŝĐ�&ŽƌƵŵ͕�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĂŝĚ�ƚŚĂƚ�hŬƌĂŝŶĞ�ŝƐ�ĨĂƌ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�
ĐƵƌƌĞŶƚ� ƚƌĞŶĚƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ůĂďŽƌ�ŵĂƌŬĞƚ͘�^Ž�ĂŵŽŶŐ� ƚŚĞ� ůŝƐƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ� ƌĞĐĞŝǀĞĚ͕�ŽŶůǇ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂďŝůŝƚǇ�ŝƐ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞƐ͘

�ŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ͘ DĂƌŬĞƚŝŶŐͲŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝƐ�Ă�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĞ�
ƐƵďũĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ�
ǁŝƚŚ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ� ƐƚĂƚĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĞǆƚĞƌŶĂů� ĂŶĚ� ŝŶƚĞƌŶĂů� ĂƐƉĞĐƚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ƋƵĂůŝƚǇ� ŽĨ� ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ� ĂŶĚ� ƉƌŽŵŽƚĞƐ� ƋƵŝĐŬ� ŝŵƉĂĐƚ� ĂŶĚ�
ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚŝƐ� ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ� ƚŽ� ĞŶƐƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ� ĂŶĚ� ĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ� ŽĨ�
ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚƐ͛� ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘� /ƚ� ĂůůŽǁƐ� ŝĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐ� ĂŶĚ� ƚĂŬŝŶŐ� ŝŶƚŽ� ĂĐĐŽƵŶƚ� ƚŚĞ�
ƉĞĐƵůŝĂƌŝƚŝĞƐ�ŽĨ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�
ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ŐŽĂůƐ�ĂŶĚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�Ă�ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�,�/͘�dŚŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŝƐ�
ŽďƚĂŝŶĞĚ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ĐŽŶĚƵĐƚŝŶŐ� ƌĞůĞǀĂŶƚ�ŵĂƌŬĞƚŝŶŐͲŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ� ƐƚƵĚŝĞƐ� ;ŵŽƚŝǀĞƐ�
ĨŽƌ�ĐŚŽŽƐŝŶŐ�,�/͕�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂďŽƌ�ŵĂƌŬĞƚ͕�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͕�ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�
ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ƋƵĂůŝƚǇ͕�ĞǆƚĞƌŶĂů�ƌĂƚŝŶŐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘

�ŽŶĚƵĐƚŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĞůĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ƋƵĂůŝƚǇ�
ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ� ƐǇƐƚĞŵ͘� DĂƌŬĞƚŝŶŐͲŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ŝƐ� ĂŶ� ŝŶƚĞŐƌĂů� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ƋƵĂůŝƚǇ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ��^'�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ͘�dŚĞƐĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�
ƚŚĞ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ŽĨ� ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ŝŶ� ŽƌĚĞƌ� ƚŽ� ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂƚĞ� ĂŶĚ� ŵĂŬĞ�
ŵĂŶĂŐĞƌŝĂů� ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ� ĂďŽƵƚ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ ,�/͕� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ� ŽĨ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ǁŽƌŬ͘

DĂƌŬĞƚŝŶŐͲŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ĐŽŶƐŝƐƚƐ� ŽĨ� Ă� ůŝƐƚ� ŽĨ� ƐƚƵĚŝĞƐ� ƚŚĂƚ� ĨŽƌŵ� Ă�
ƐǇƐƚĞŵ�ĨŽƌ�ĐŽůůĞĐƚŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘�KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŝƐ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂďŽƌ�
ŵĂƌŬĞƚ͘�/ƚƐ�ŵĂŝŶ�ŐŽĂů�ŝƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚƵƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ŽĨ� ƚŚĞ� ůĂďŽƌ� ŵĂƌŬĞƚ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƌĞƋƵĞƐƚƐ� ŽĨ� ĞŵƉůŽǇĞƌƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƐƉĞĐŝĂůƚŝĞƐ� ƚŚĂƚ� ,�/�
ƉƌŽƉŽƐĞ͘� KŶ� ƚŚĞ� ĞǆĂŵƉůĞ� ŽĨ� ůĂďŽƌ� ŵĂƌŬĞƚ� ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ͕� ƚŚĞ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ� ĨŽƌ�
ĐŽŶĚƵĐƚŝŶŐ�Ă�ŵĂƌŬĞƚŝŶŐͲŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƐƚƵĚǇ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͘�/ƚ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�ĚĞĨŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�
ŐŽĂůƐ�ĂŶĚ�ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĂƌŐĞƚ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐĂŵƉůĞͿ͕�ĚĂƚĂ�ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ͕�ĚĂƚĂ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĂŶĚ�ĨŽƌŵƵůĂƚŝŽŶ�
ŽĨ� ƚŚĞ� ƌĞƐƵůƚƐ͘� dŚĞ� ƌĞƐƵůƚƐ� ŽĨ� ƚŚŝƐ� ƐƚƵĚǇ� ĐĂŶ� ďĞ� ƵƐĞĚ� ŝŶ� ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ� ƚŚĞ� ůŝƐƚ� ŽĨ�
ƐƉĞĐŝĂůƚŝĞƐ� ĂŶĚ� ƌĞůĞǀĂŶƚ� ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞƐ͕� ĐůĂƌŝĨǇŝŶŐ� ƚŚĞ� ĐŽŶƚĞŶƚ� ŽĨ� ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕� ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ� ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŵĞƚŚŽĚƐ� ĂŶĚ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͕� ĞŶƐƵƌŝŶŐ� ĐŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�
ǁŝƚŚ�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ͕�ĂŶĚ� ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ� ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ĨŽƌ� ƚŚĞŝƌ ĨƵƚƵƌĞ�
ǁŽƌŬ͘� /Ŷ�ŐĞŶĞƌĂů͕� ůĂďŽƌ�ŵĂƌŬĞƚ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĐĂŶ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�
ŶĞĞĚƐ� ŽĨ� ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ͕� ŽǀĞƌĐŽŵĞ� ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ� ǁŝƚŚ� ŽƚŚĞƌ� ,�/Ɛ͕� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ŵĂƌŬĞƚ�
ƐŚĂƌĞ͕�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ǀŽůƵŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘
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Z�&�Z�E��^
ϭ͘� DŽƌŐĂŶ͕ :͘� ϭϬ� WƌŝŶĐŝƉůĞƐ� ŽĨ� dŚĞ� &ƵƚƵƌĞ� DĂŶĂŐĞƌ͘� ZĞƚƌŝĞǀĞĚ� ĨƌŽŵ͗

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬƚŚĞĨƵƚƵƌĞŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͘ĐŽŵͬϭϬͲƉƌŝŶĐŝƉůĞƐͲĨƵƚƵƌĞͲŵĂŶĂŐĞƌͬ
Ϯ͘� ʥ̬̞̯͕� ʽ͘� ʦ͘ ;ϮϬϭϱͿ͘� ʦ̨̛̛̥̐� ̸̨̨̭̱̭̦̌̐� ̡̛̬̦̱� ̶̪̬̞̌� ̨̔� ̴̵̶̞̞̌̏̏� ̚� ̨̛̺̏̀�

̨̨̭̞̯̏̀͘�ʳ̶̛̦̖̭̯̞̟̏͗�̡̡̛̪̬̯̌̌�̯̌�̨̭̞͕̔̏̔ ϲ͕ ϯϵʹϰϮ ;�ƌŝƚ͕�K͘�s͘�;ϮϬϭϱͿ͘ ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ ŽĨ
ƚŚĞ ŵŽĚĞƌŶ ůĂďŽƌ ŵĂƌŬĞƚ ĨŽƌ ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚƐ ǁŝƚŚ ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ͘�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ͗�WƌĂĐƚŝĐĞ�ĂŶĚ�
�ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ϲ͕ ϯϵʹϰϮ͘

ϯ͘� ˒̨̭̞̦͕̏̌ ʻ͘ ʳ͕͘�ʺ̡̛̖̣̦͕̽ ʽ͘ ʦ͘ ;ϮϬϭϯͿ͘ ʽ̨̨̛̭̣̭̯̞̍̏� ̡̡̨̨̱̬̟̦̭̌̽̐� ̡̛̬̦̱� ̶̪̬̞̌͘�
ʫ̸̡̨̨̦̥̞̦̌�̭̯̬̯̖̞̌̐́� ̞�̡̛̛̪̖̬̭̪̖̯̏�̨̡̛̬̯̱̏̚� ̴̛̭̖̬�̨̯̬̞̣̞̐̏�̯̌�̨̪̭̣̱͕̐�Ϯ ;ϭͿ͕ ϭϮϱʹ
ϭϯϬ ;zĞƐŝŶŽǀĂ͕�E͘�/͕͘�DĞůŶǇŬ͕�K͘�s͘�;ϮϬϭϯͿ͘�&ĞĂƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŬƌĂŝŶŝĂŶ�>ĂďŽƌ�DĂƌŬĞƚ͘��ĐŽŶŽŵŝĐ�
^ƚƌĂƚĞŐǇ�ĂŶĚ�WƌŽƐƉĞĐƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�dƌĂĚĞ�ĂŶĚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͕�Ϯ�;ϭͿ͕�ϭϮϱʹϭϯϬ͘

ϰ͘� ʳ̸̣̟͕̽ ʸ͘�ʺ͘� ;ϮϬϭϳͿ͘�ʦ̨̥̞̌̿̔́̚�̡̛̬̦̞̏�̶̪̬̞̌�̯̌�̨̛̭̞̯̏͗�̭̱̯̦̞̭̯͕̽�̵̡̬̯̖̬̦̞̌̌�̛̛̬̭�
̯̌� ̨̥̖̣̔̽� ̴̶̡̨̱̦̞̦̱̦̦̏̌́͘ ʫ̡̨̨̡̦̥̞̌� ̯̌� ̖̬̙͕̔̌̏̌ ϰ͕ ϲϵʹϳϰ ;/ůŝŝĐŚ͕� >͘� D͘� ;ϮϬϭϳͿ͘�
/ŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ� ůĂďŽƌ� ĂŶĚ� ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ŵĂƌŬĞƚƐ͗� ĞƐƐĞŶĐĞ͕� ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐ� ĨĞĂƚƵƌĞƐ� ĂŶĚ�ŵŽĚĞů� ŽĨ�
ĨƵŶĐƚŝŽŶŝŶŐ͘��ĐŽŶŽŵǇ�ĂŶĚ�ƐƚĂƚĞ͕�ϰ͕�ϲϵʹϳϰ͘

ϱ͘� ʶ̡̨̬̪̖̦͕̌ ʺ͘� ;ϮϬϭϱͿ͘ ʶ̶̨̬̖̣̞́́� ̡̛̬̦̞̏� ̶̪̬̞̌� ̜� ̨̛̭̞̯̏� ̏� ˄̡̬̟̦̞̌͗� ̡̯̱̣̦̞̌̌̽�
̨̛̪̬̣̖̥̍� ̯̌� ̵̛̹̣́� ̵̟� ̨̬̦̦̏͛́̌́̚̚� ̏� ̬̱̭̣̞� ̴̨̬̖̬̥̱̦̦̏̌́� ̸̨̛̞̯̦̦̟̏́̚� ̨̛̭̞̯̏͘ ʤ̦̣̞̯̌͘�
̪̌̚͘� ˁ̖̬̞́� ͨʧ̛̱̥̦̞̯̬̦̜̌̌� ̨̨̡̛̬̯͕̏ͩ̚ Ϯϱ͘ ˀ̛̖̙̥� ̨̭̯̱̪̱̔͗��
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶŝƐƐ͘ŐŽǀ͘ƵĂͬĐĂƚĂůŽŐƵĞͬϭϰͬ ;<ĂƌƉĞŶŬŽ͕� D͘� ;ϮϬϭϱͿ͘� �ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ůĂďŽƌ� ĂŶĚ�
ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ŵĂƌŬĞƚƐ� ŝŶ�hŬƌĂŝŶĞ͗�ĂĐƚƵĂů�ƉƌŽďůĞŵƐ�ĂŶĚ�ǁĂǇƐ�ŽĨ� ƚŚĞŝƌ� ƐŽůƵƚŝŽŶ� ŝŶ� ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�
ƌĞĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŶĂƚŝŽŶĂů� ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ͘� �ŶĂůǇƚŝĐĂů EŽƚĞƐ͘� ^ĞƌŝĞƐ� ͞,ƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂŶ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕͟�Ϯϱ͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�ĨƌŽŵ͗�ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶŝƐƐ͘ŐŽǀ͘ƵĂͬĐĂƚĂůŽŐƵĞͬϭϰͬ

ϲ͘� ʶ̨̨̨̬̭̦̦̭͕̌̏̌ ʽ͘�ʺ͕͘�ʿ̨̡̨̖̬̖̦͕̔ ʪ͘� ʤ͘ ;ϮϬϭϰͿ͘� ʤ̦̣̞̌̚� ̸̨̨̨̨̪̯̦̐� ̭̯̦̱̌� ̡̛̬̦̱�
̶̪̬̞̌� ˄̡̛̬̟̦̌͘�ʦ̡̛̞̭̦� ˈ̶̡̨̨̛̥̖̣̦̽̽̐� ̶̨̨̨̦̞̦̣̦̌̌̽̐� ̛̱̦̞̖̬̭̯̖̯̱̏͘� ʫ̸̡̨̨̦̥̞̦̞� ̡̛̦̱͕̌
Ϯ ;ϮͿ͕ ϭϰϵʹϭϱϮ ;<ƌĂƐŶŽźŽƐŽǀĂ͕�K͘�D͕͘�WĞĚŽƌĞŶŬŽ͕��͘��͘�;ϮϬϭϰͿ͘��ŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐƚĂƚĞ�
ŽĨ� ƚŚĞ� ůĂďŽƌ� ŵĂƌŬĞƚ� ŽĨ� hŬƌĂŝŶĞ͘� �ƵůůĞƚŝŶ� ŽĨ� <ŚŵĞůŶǇƚƐŬǇŝ� EĂƚŝŽŶĂů� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘� �ĐŽŶŽŵŝĐ�
^ĐŝĞŶĐĞƐ͕�Ϯ�;ϮͿ͕ ϭϰϵʹϭϱϮ͘

ϳ͘�ʶ̶̡̨̱̖̦͕ ʦ͘ ʳ͕͘ ˋ̨̨̬̦̞͕̔̔ ʳ͘�ˁ͘ ˀ̨̡̛̦�̶̪̬̞̌�̯̌�̵̨̭̞̯̦̞̏�̨̪̭̣̱̐͗�̵̛̹̣́�̶̨̛̪̯̥̞̞̟̌̚�
̵̟� ̨̥̞̟̏̌̿̔̚� ̱� ̡̨̡̦̯̖̭̯̞� ̨̛̥̏̐� ̴̶̨̨̞̦̬̥̞̜̦̌Ͳ̶̨̨̨̞̦̦̞̜̦̏̌̐� ̭̱̭̪̞̣̭̯̽̏̌͘ ʫ̡̨̨̡̦̥̞̌͘�
ʿ̨̛̬̣̖̥̍� ̸̡̨̨̨̨̖̦̥̞̦̐� ̨̭̯̦̣̖̦̦̌̏́͘� ˀ̛̖̙̥� ̨̭̯̱̪̱̔͗�
ŚƚƚƉ͗ͬͬĂƌĐŚŝǀĞ͘ŶďƵǀ͘ŐŽǀ͘ƵĂͬƉŽƌƚĂůͬƐŽĐͺŐƵŵͬ͘ǀĂƉƐǀͬϮϬϭϬͺϯͬ^ƚͺϳ͘ƉĚĨ ;<ƵƚƐĞŶŬŽ͕� s͘� /͕͘�
�ŚŽƌŶŽĚŝĚ͕�/͘�^͘�>ĂďŽƌ�DĂƌŬĞƚ�ĂŶĚ��ĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�^ĞƌǀŝĐĞƐ͗�tĂǇƐ�ƚŽ�KƉƚŝŵŝǌĞ�ƚŚĞŝƌ�/ŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶ�ŝŶ�
ƚŚĞ� �ŽŶƚĞǆƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� ŽĨ� /ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ĂŶĚ� /ŶŶŽǀĂƚŝŽŶ� ^ŽĐŝĞƚǇ͘� �ĐŽŶŽŵŝĐƐ͘�
WƌŽďůĞŵƐ� ŽĨ� ĞĐŽŶŽŵŝĐ� ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘ ZĞƚƌŝĞǀĞĚ� ĨƌŽŵ͗�
ŚƚƚƉ͗ͬͬĂƌĐŚŝǀĞ͘ŶďƵǀ͘ŐŽǀ͘ƵĂͬƉŽƌƚĂůͬƐŽĐͺŐƵŵͬ͘ǀĂƉƐǀͬϮϬϭϬͺϯͬ^ƚͺϳ͘ƉĚĨ͘

ϴ͘� ʸ̡̨̛̬̦̖̦͕̌̏ ʸ͘ ʺ͘� ;ϮϬϭϲͿ͘ ʦ̨̥̞̌̿̔́̚� ̯̌� ̨̨̡̥̏̌̿̏͛́̚̚̚� ̡̛̬̦̱� ̶̪̬̞̌� ̯̌� ̡̛̬̦̱�
̵̨̭̞̯̦̞̏� ̨̪̭̣̱̐͘ ʦ̡̛̞̭̦� ʺ̡̨̡̨̨̛̣̟̭̌̏̽̐� ̶̨̨̨̦̞̦̣̦̌̌̽̐� ̛̱̦̞̖̬̭̯̖̯̱̏� ̞̥̖̦̞�
ʦ͘ ʽ͘ ˁ̵̨̡̨̨̛̱̥̣̦̭͕̽̐� ϵ͕ ϱϵϮʹϱϵϲ� ;>ĂǀƌǇŶĞŶŬŽ͕� >͘� D͘� ;ϮϬϭϲͿ͘� /ŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶ� ĂŶĚ�
/ŶƚĞƌĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ĂďŽƌ�DĂƌŬĞƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�DĂƌŬĞƚ�ŽĨ��ĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�^ĞƌǀŝĐĞƐ͘��ƵůůĞƚŝŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
DǇŬŽůĂŝǀ�EĂƚŝŽŶĂů�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŶĂŵĞĚ�ĂĨƚĞƌ�s͘�K͘�^ƵŬŚŽŵůǇŶƐŬǇŝ͕�ϵ͕ ϱϵϮʹϱϵϲ͘

ϵ͘�ʺ̡̨̬̯͕̌́̏̌ ʽ͘�ʦ͕͘ ˁ̨̦̞͕̐̏̌�ˁ͘�ʺ͕͘ʺ̱̬͕̔̌ ʽ͘�ʦ͘�;ϮϬϭϯͿ͘�ˀ̖̱̣̦̦̐̀̏̌́�̨̥̞̟̏̌̿̔̚�̡̛̬̦̞̏�
̵̨̭̞̯̦̞̏� ̨̪̭̣̱̐� ̯̌� ̶̪̬̞̌� ̦̌� ̨̨̭̦̞̏� ̵̥̖̦̞̥̱̌̚� ̱̪̬̣̞̦̦̌̏́� ̵̟� ̡̞̭̯́̀͘� ʺ̡̛̬̖̯̦̌̐� ̞�
̥̖̦̖̙̥̖̦̯̔�̶̨̞̦̦̞̜͕̏̌�ϯ͕�ϭϱϰʹϭϲϴ� ;DĂƌƚŝĂŬŽǀĂ͕�K͘�s͕͘�^ŶŝŚŽǀĂ͕�^͘�D͕͘�DƵĚƌĂ͕�K͘�s͘� ;ϮϬϭϯͿ͘�
�ĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ŽĨ� ƚŚĞ� ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ŵĂƌŬĞƚƐ� ĨŽƌ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů� ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ� ůĂďŽƌ�ŽŶ� ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�Ă�
ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ĨŽƌ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƋƵĂůŝƚǇ͘�DĂƌŬĞƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶƐ͕�ϯ͕ ϭϱϰʹϭϲϴͿ͘

ϭϬ͘� ʻ̶̨̛̞̦̣̦̜̌̌̽� ̴̡̡̨̛̣̭̞̯̬̌̌� ˄̡̛̬̟̦̌� ͨʶ̴̡̨̛̣̭̞̯̬̌̌� ̴̨̪̬̖̭̞̜� ʪʶ ϬϬϯ͗�
ϮϬϬϱͩ͘ ;ϮϬϬϱͿ͘ ʶ͗͘� ˁ̶̴̨̨̞̦̬̥͘� ˀ̛̖̙̥� ̨̭̯̱̪̱̔͗� ŚƚƚƉ͗ͬͬǌĂŬŽŶϮ͘ƌĂĚĂ͘ŐŽǀ͘ƵĂͬ ;EĂƚŝŽŶĂů�
�ůĂƐƐŝĨŝĞƌ� ŽĨ� hŬƌĂŝŶĞ� ͞�ůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ŽĐĐƵƉĂƚŝŽŶƐ� �<� ϬϬϯ͗� ϮϬϬϱ͟Ϳ͘ ;ϮϬϬϱͿ͘� <͗͘� ^ŽƚƐŝŶĨŽƌŵ͘�
ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�ĨƌŽŵ͗�ŚƚƚƉ͗ͬͬǌĂŬŽŶϮ͘ƌĂĚĂ͘ŐŽǀ͘ƵĂͬ͘



ʞˈˇ˃ˆˑˆ˪˚ː˪�ː˃˖ˍˋǣ�˕ˈˑ˓˪ˢǡ�˪˔˕ˑ˓˪ˢǡ�˪ːːˑ˅˃˙˪ˌː˪�˕ˈ˘ːˑˎˑˆ˪˫ǡ�ʹͲͳͺǡ�͒�ͳͲ ȋͺͶȌ

��

ϭϭ͘� ʽ̴̶̛̞̞̜̦̜� ̭̜̯̌� ʦ̨̨̭̖̭̞̯̦̏̽̐� ̸̡̨̨̨̨̖̦̥̞̦̐� ̴̨̬̱̥̱� ̏� ʪ̨̭̞̌̏͘� ˀ̛̖̙̥�
̨̭̯̱̪̱̔͗� ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ǁĞĨŽƌƵŵ͘ŽƌŐͬĂŐĞŶĚĂͬϮϬϭϲͬϬϭͬƚŚĞͲϭϬͲƐŬŝůůƐͲǇŽƵͲŶĞĞĚͲƚŽͲƚŚƌŝǀĞͲŝŶͲ
ƚŚĞͲĨŽƵƌƚŚͲŝŶĚƵƐƚƌŝĂůͲƌĞǀŽůƵƚŝŽŶ ;dŚĞ�ŽĨĨŝĐŝĂů�ǁĞďƐŝƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�tŽƌůĚ��ĐŽŶŽŵŝĐ�&ŽƌƵŵ�ŝŶ��ĂǀŽƐ͘
ZĞƚƌŝĞǀĞĚ� ĨƌŽŵ͗� ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ǁĞĨŽƌƵŵ͘ŽƌŐͬĂŐĞŶĚĂͬϮϬϭϲͬϬϭͬƚŚĞͲϭϬͲƐŬŝůůƐͲǇŽƵͲŶĞĞĚͲƚŽͲ
ƚŚƌŝǀĞͲŝŶͲƚŚĞͲĨŽƵƌƚŚͲŝŶĚƵƐƚƌŝĂůͲƌĞǀŽůƵƚŝŽŶͿ͘

ϭϮ͘�ʽ̴̶̛̞̜̞̜̦̜�̭̜̯̌�ʪ̨̖̬̙̦̟̌̏� ̛̭̣̱̙̍�̡̛̛̛̭̯̯̭̯̌�˄̡̛̬̟̦̌͘�ˀ̛̖̙̥�̨̭̯̱̪̱̔͗��
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƵŬƌƐƚĂƚ͘ŐŽǀ͘ƵĂͬ ;KĨĨŝĐŝĂů�ƐŝƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�^ƚĂƚŝƐƚŝĐƐ�^ĞƌǀŝĐĞ�ŽĨ�hŬƌĂŝŶĞ͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�
ĨƌŽŵ͗�ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƵŬƌƐƚĂƚ͘ŐŽǀ͘ƵĂͬͿ͘

ϭϯ͘� ˁ̛̯̦̬̯̌̔̌� ̞� ̶̡̨̬̖̥̖̦̞̟̔̌� ̨̨̺̔� ̸̖̪̖̖̦̦̌̍́̚̚� ̡̨̭̯̞́� ̏� ˒̨̡̨̬̪̖̜̭̥̱̏̽�
̨̨̪̬̭̯̬̞�̨̛̺̟̏�̨̛̭̞̯̏� ;�^'Ϳ ;ϮϬϭϱͿ͘ ʶ͗͘� ˃ʽʦ�ͨˉˁͩ ;^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂŶĚ�'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ� ĨŽƌ�YƵĂůŝƚǇ�
�ƐƐƵƌĂŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ��ƌĞĂ�;�^'Ϳ ;ϮϬϭϱͿͿ͘�

ˀʫʯ˓ʺʫ
ʧ̨̣̱̖̍̏� ˁ̛̯̦̭̣̌̌̏͘ ʰ̨̛̭̭̣̖̦̖̔̏̌� ̡̬̼̦̌� ̯̬̱̔̌� ̏� ̛̭̭̯̖̥̖� ̨̦̱̯̬̖̦̦̖̏̐�

̸̨̛̖̭̪̖̖̦̍́�̸̡̖̭̯̌̏̌�̏�̸̛̛̱̬̖̙̖̦̔�̨̼̭̹̖̏̐�̨̨̛̬̦̍̌̏̌́̚͘�
ʦ�̭̯̯̖̌̽�̨̪̬̖̖̣̖̦̔̌�̨̬̣̽�̡̨̨̛̥̬̖̯̦̌̐̏Ͳ̨̨̨̨̨̛̛̥̦̯̬̦̐̏̐�̨̨̨̛̭̪̬̙̖̦̏̔́�̏�

̛̭̭̯̖̥̖�̨̦̱̯̬̖̦̦̖̏̐�̸̨̛̖̭̪̖̖̦̍́�̸̡̖̭̯̌̏̌�̨̼̭̹̖̏̐ ̨̨̛̬̦̍̌̏̌́̚͘�ʽ̨̨̭̦̦̍̏̌�̨̼̬̏̍�
̸̵̡̣̖̼̀̏� ̡̨̨̛̥̬̖̯̦̌̐̏Ͳ̵̨̨̨̛̛̥̦̯̬̦̼̐̏� ̨̛̛̭̭̣̖̦̜̔̏̌� ̛� ̵̛� ̨̨̨̭̖̦̦̭̯̖̜̍͘�
ʿ̨̬̖̣̙̖̦̔̌� ̨̪̬̬̥̥̐̌̌� ̛� ̛̦̭̯̬̱̥̖̦̯̼� ̨̛̛̭̭̣̖̦̔̏̌́� ̡̬̼̦̌� ̯̬̱̔̌� ̏� ̡̨̡̦̯̖̭̯̖�
̴̨̨̛̛̬̥̬̦̏̌́�̛̭̭̯̖̥̼�̨̦̱̯̬̖̦̦̖̏̐�̸̨̛̖̭̪̖̖̦̍́�̸̡̖̭̯̌̏̌�̨̨̛̬̦̍̌̏̌́̚͘�ʿ̨̬̖̖̦̏̔̌�
̶̨̛̪̬̌̍̌́�̨̨̪̬̖̣̙̖̦̦̜̔�̨̪̬̬̥̥̼̐̌�̨̛̛̭̭̣̖̦̔̏̌́�̡̬̼̦̌�̯̬̱͕̔̌ ̨̨̛̛̪̬̦̣̬̦̼̌̌̏̌̚�
̨̖̐�̬̖̱̣̯̯̼̽̌̚�̛�̨̨̨̨̭̦̦̍̏̌ ̵̛�̨̨̛̛̭̪̣̦̽̏̌́̚�̏�̨̬̯̖̌̍�˄ʦʽ͘�

ʶ̸̣̖̼̖̀̏� ̨̭̣̏̌͗ ̨̡̬̼̦� ̯̬̱͕̔̌� ̸̛̱̬̖̙̖̦̖̔� ̨̼̭̹̖̏̐� ̨̨̛̬̦̍̌̏̌́̚� ;˄ʦʽͿ͕�
̡̨̨̛̥̬̖̯̦̌̐̏Ͳ̨̨̨̨̛̛̥̦̯̬̦̖̐̏� ̨̛̛̭̭̣̖̦̖͕̔̏̌� ̡̨̨̥̪̖̯̖̦̯̦̭̯͕̽� ̸̡̨̖̭̯̌̏�
̨̨̛̬̦͕̍̌̏̌́̚�̛̭̭̯̖̥̌�̨̦̱̯̬̖̦̦̖̏̐�̸̨̛̖̭̪̖̖̦̍́�̸̡̖̭̯̌̏̌�̨̨̛̬̦̍̌̏̌́̚͘

ʤʻʽ˃ʤˉʳ˔
ʧ̨̣̱̍̿̏� ˁ̯̦̞̭̣̌̌̏͘� ʪ̨̭̣̞̙̖̦̦̔́� ̡̛̬̦̱� ̶̪̬̞̌� ̏� ̛̭̭̯̖̥̞� ̨̨̦̱̯̬̞̹̦̏̽̐�

̸̖̪̖̖̦̦̌̍́̚̚�̡̨̭̯̞́�̏�̡̣̞̌̌̔̚�̨̛̺̟̏�̨̛̭̞̯̏͘�
˄�̭̯̯̯̞̌�̸̨̛̦̖̦̏̌̚�̨̬̣̽�̡̨̨̛̥̬̖̯̦̌̐̏Ͳ̨̨̨̨̨̛̥̦̞̯̬̦̐̏̐�̨̨̭̱̪̬̱̏̔�̏�̛̭̭̯̖̥̞�

̨̨̦̱̯̬̞̹̦̏̽̐� ̸̖̪̖̖̦̦̌̍́̚̚� ̡̨̭̯̞́� ̨̛̺̟̏� ̨̛̭̞̯̏͘� ʦ̨̡̛̭̌� ̸̛̦̥̞̦̞̭̯̔̌̽� ̸̨̨̭̱̭̦̌̐�
̨̭̱̭̪̞̣̦̽Ͳ̸̡̨̨̨̨̖̦̥̞̦̐� ̨̡̛̬̯̱̏̚� ̨̨̱̥̣̍̏̀̿� ̸̡̦̱̞̭̯̐̽� ̨̨̭̞̯̦̟̏̽� ̨̞̣̦̭̯̞̔́̽� ̜�
̨̨̨̭̞̯̦̏̽̐�̶̨̪̬̖̭̱�̌̚�̵̨̡̬̱̦̌�̵̱̬̱̦̦̌̏̌́�̏�̸̵̛̦̣̦̌̏̌̽�̵̪̣̦̌̌�̞�̵̨̪̬̬̥̐̌̌�̵̛̛̥̞̦̣̏�
̨̛̥̏̐� ̨̨̨̦̞̹̦̏̽̐̚�̯̌�̨̨̦̱̯̬̞̹̦̏̽̐� ̨̛̭̖̬̖̺͕̔̏̌�̨̺�̨̪̯̬̖̱̍̿� ̨̭̯̬̖̦̦̏́� ̛̛̭̭̯̖̥�
̨̬̱̍̚�̶̞̟̿�̴̶̨̞̦̬̥̞̟̌�̸̖̬̖̚�̨̪̬̖̖̦̦̏̔́�̡̨̨̛̥̬̖̯̦̌̐̏Ͳ̵̨̨̨̛̛̥̦̞̯̬̦̐̏�̨̭̣̞̙̖̦̔̔̽͘�ʻ̌�
̨̨̭̦̞̏� ̦̣̞̱̌̌̚� ̛̣̞̯̖̬̯̱̬̌� ̨̨̨̬̱̦̯̦̍̒̏̌� ̛̞̬̏̍� ̸̵̡̨̛̣̀̏� ̡̨̨̛̥̬̖̯̦̌̐̏Ͳ
̵̨̨̨̛̛̥̦̞̯̬̦̐̏� ̨̭̣̞̙̖̦̔̔̽� ̯̌� ̸̨̛̦̖̦̏̌̚� ̵̟� ̨̨̨̛̭̣̭̯̞̍̏͘� ʶ̨̡̥̪̣̖̭̦̖� ̨̭̣̞̙̖̦̦̔̔́�
̵̭̞̏� ̖̯̪̞̌̏� ̦̦̦̌̔̌́� ̵̨̭̞̯̦̞̏� ̨̪̭̣̱̐� ̔̌̿� ̨̥̱̐̚� ̛̞̬̯̍̌̚� ̡̞̭̦̱́� ̴̶̨̞̦̬̥̞̌̀� ̨̨̺̔�
̨̨̦̱̯̬̞̹̦̏̽̐�̜�̨̨̨̦̞̹̦̏̽̐̚�̭̯̦̱̌�ʯʦʽ�

ʶ̸̨̛̣̥̀̏� ̡̨̨̛̥̬̖̯̦̌̐̏Ͳ̨̨̨̛̛̥̦̞̯̬̦̥̐̏� ̨̭̣̞̙̖̦̦̥̔̔́� ̿� ̸̛̖̦̦̏̏́� ̡̛̬̦̱�
̶̪̬̞̌� ̯̌� ̨̨̜̐� ̨̛̥̏̐͘� ˃̨̥̱� ̏� ̨̨̬̯̞̍� ̨̨̨̨̪̬̪̦̦̌̏̌̚� ̨̪̬̬̥̱̐̌� ̯̌� ̛̞̦̭̯̬̱̥̖̦̯�
̨̭̣̞̙̖̦̦̔̔́� ̡̛̬̦̱� ̶̪̬̞̌� ̡́� ̖̣̖̥̖̦̯̌� ̛̛̭̭̯̖̥� ̨̨̦̱̯̬̞̹̦̏̽̐� ̸̖̪̖̖̦̦̌̍́̚̚� ̡̨̭̯̞́�
̨̛̭̞̯̏͘�ˉ́�̨̪̬̬̥̐̌̌�̸̪̖̬̖̔̍̌̌̿�̡̨̡̥̪̣̖̭̦̱�̶̨̡̞̦̱�̨̨̨̭̞̯̏̏̐�̜�̶̨̨̨̦̞̦̣̦̌̌̽̐�̡̛̬̦̞̏�
̶̪̬̞͕̌� ̸̛̦̖̦̦̏̌́̚� ̵̟� ̸̵̡̨̛̣̀̏� ̨̪̬̣̖̥̍� ̞�̶̯̖̦̖̦̞̜̔� ̨̡̛̬̯̱̏̚͘� ˀ̨̖̱̣̯̯̥̽̌̚�̡̨̨̯̌̐�
̨̭̣̞̙̖̦̦̔̔́� ̿� ̡̪̖̬̖̣̞� ̵̛̣̦̌̐̌̽̚� ̯̌� ̴̵̨̨̛̪̬̖̭̞̦̣̦̌̽� ̡̨̨̥̪̖̯̖̦̯̦̭̯̖̜͕� ̨̺� ̿�
̡̛̛̯̱̣̦̥̌̌̽� ̣̔́� ̶̨̭̪̖̞̣̦̭̯̖̜͕̌̽� ̌̚� ̡̛̛̥́� ʯʦʽ� ̨̨̛̪̬̯̏̔̽� ̸̦̦̦̌̏̌́͘� ʦ̛̛̙̣̥̌̏�
̡̨̭̪̖̯̥̌� ̿� ̸̛̖̦̦̏̏́� ̶̯̖̦̖̦̞̜̔� ̥̞̦̚� ̨̛̪̪̯̱� ̦̌� ̶̨̭̪̖̞̣̦̭̯̞̌̽� ̯̌� ̨̨̪̬̦̱̦̦̐̏̌́̚�
̵̡̛̯̱̣̦̌̌̽�̡̨̨̥̪̖̯̖̦̯̦̭̯̖̜�̱�̨̥̜̱̯̦̥̱̌̍̽͘�



ʞˈˇ˃ˆˑˆ˪˚ː˪�ː˃˖ˍˋǣ�˕ˈˑ˓˪ˢǡ�˪˔˕ˑ˓˪ˢǡ�˪ːːˑ˅˃˙˪ˌː˪�˕ˈ˘ːˑˎˑˆ˪˫ǡ�ʹͲͳͺǡ�͒�ͳͲ ȋͺͶȌ

��

˄� ̨̨̬̯̞̍� ̨̪̬̖̖̦̏̔̌� ̶̨̪̬̞̌̍̌́� ̨̨̨̨̪̬̪̦̦̟̌̏̌̚� ̨̛̪̬̬̥̐̌� ̨̭̣̞̙̖̦̦̔̔́� ̡̛̬̦̱�
̶̪̬̞̌� ̯̌� ̨̨̨̪̬̦̣̞̦̌̌̏̌̚� ̨̨̜̐� ̛̬̖̱̣̯̯̽̌̚͘� ʯ̨̞̦̐̔� ̚� ̨̛̛̛̯̬̥̦̥̌� ̛̬̖̱̣̯̯̥̽̌̌̚�
̥̞̦̯̭̀̀̽́̚�̸̡̨̣̞̀̏�̡̨̨̥̪̖̯̖̦̯̦̭̯̞͘�˃̡͕̌�̨̛̪̬̣̖̥̍�̡̨̭̯̞́�̶̨̪̬̖̭̞̏�̭̯̯̌̀̽�̥̖̦̹�
̡̛̛̯̱̣̦̥͕̌̌̽�̌�̸̡̛̛̛̬̯̦̜�̦̣̞̌̌̚� ̴̶̨̞̦̬̥̞̟̌�̯̌�̸̨̯̬̖̏�̛̬̞̹̖̦̦̏́�̨̪̬̣̖̥̍�ʹ ̞̣̹̍̽�
̛̛̙̣̥̏̌̏͘� ʶ̬̞̥�̨̨̯͕̐� ̥̞̭̯̌̽̚� ̸̨̡̛̦̌̏� ̖̖̦̦̏̔́� ̨̨̪̖̬̖̬̞̐̏̏� ̯̌� ̨̥̞̟̏̌̿̔̚� ̚� ̛̛̞̦̹̥�
̨̬̭̯̌̿̚� ̨̬̣̽� ̸̨̡̛̦̌̏� ̨̬̱̥̞̦̦́̚� ̵̛̞̦̹͘� ˄̡̡̛̬̟̦̭̜̌̽� ̨̡̛̬̦� ̶̪̬̞̌� ̸̡̨̨̭̯̌̏�
̡̞̖̬̣̏̔̔̌̀̿̚� ̸̡̨̣̞̀̏� ̨̭̞̯̞̏̏� ̶̯̖̦̖̦̞̟͕̔� ̨̡̬̖̥̌̚� ̴̶̨̛̞̦̬̥̯̞͕̌̌̀̚� ̨̡̦̔̌� ̭̖̏� ̨̨̦̔�
̸̨̦̦̌̀̚� ̨̥̞̬̀� ̞̭̯̏̔̌̿� ̞̏̔� ̸̵̛̭̱̭̦̌� ̵̨̛̭̞̯̏̏� ̶̨̪̬̖̭̞̏� ;̦̌� ϱʹϭϬ� ̨̡̬̞̏Ϳ͘� ˃̨̥̱�
̸̛̦̖̦̦̏̌́̚� ̨̨̨̛̭̣̭̯̖̜̍̏� ̨̨̨̭̞̯̏̏̐� ̡̛̬̦̱� ̶̪̬̞̌� ̨̨̣̔̏́̿̚� ̨̛̪̱̱̯̍̔̏̌� ̨̨̪̬̦̐̚�
̸̵̡̨̛̣̀̏�̦̪̬̥̞̌́̏�̨̡̛̬̯̱̏̚�̸̨̨̛̞̯̦̦̏́̐̚͘�

ʶ̸̨̣̞̀̏� ̨̭̣̏̌͗� ̨̡̛̬̦� ̶̪̬̞͕̌� ̡̣̌̌̔̚� ̨̛̺̟̏� ̨̛̭̞̯̏� ;ʯʦʽͿ͕� ̡̨̨̛̥̬̖̯̦̌̐̏Ͳ
̨̨̨̛̥̦̞̯̬̦̖̐̏�̨̭̣̞̙̖̦̦͕̔̔́�̡̨̥̪̖̯̖̦̯̦̞̭̯͕̽�̡̞̭̯́̽�̨̛̭̞̯͕̏�̛̭̭̯̖̥̌�̨̨̦̱̯̬̞̹̦̏̽̐�
̸̖̪̖̖̦̦̌̍́̚̚�̡̨̭̯̞́�̨̛̭̞̯̏͘

˄ʪʶ�ϯϳϴ͘Ϭϵϭ͘ϯϵ�Ͳ Ϭϱϳ͘ϴϳ͗ϳϵϲ͘ϯϰϮ�;Ϭϰϯ͘ϯͿ
˓̬̞̜�ʧ̡̨̛̬̹

ʫ̡̨̨̨̣̐Ͳ̸̨̛̛̛̪̬̬̦̜̔�̶̣̞̖̜�ζ�ϭϭϲ͕ ̥͘�ʶ̛̟̏
KZ�/� /� ϬϬϬϬͲϬϬϬϮͲϬϴϭϴͲϵϭϯϬ

�K/ ϭϬ͘ϮϰϭϯϵͬϮϯϭϮͲϱϵϵϯͬϮϬϭϴ͘ϭϬͬϬϳϬͲϬϴϭ

ˀʽʯʦʰ˃ʽʶ�ˀ˄ˈʽʦʰˈ�˔ʶʽˁ˃ʫʱ�ˁ˃˄ʪʫʻ˃ʳʦ�˃ʫˈʻʳˋʻʰˈ�˄ʻʳʦʫˀˁʰ˃ʫ˃ʳʦ�
ʯʤˁʽʥʤʺʰ�ʻʤˁ˃ʳʸːʻʽʧʽ�˃ʫʻʳˁ˄�ʦ�ʿʽʯʤʤ˄ʪʰ˃ʽˀʻʳʱ�ʪʳ˔ʸːʻʽˁ˃ʳ

˄�̭̯̯̯̞̌�̨̨̬̣̦̱̯̐́̚�̨̛̪̬̣̖̥̍�̨̡̨̭̦̣̖̦̦̏̔̌́�̴̸̨̨̛̞̦̐̚�̵̨̛̦̦̏̏̌́�̭̯̱̖̦̯̞͕̔̏�
̨̨̛̭̣̍̏̌�̱̏̌̐̌�̛̪̬̞̣̖̦̔̌�̨̡̨̛̬̯̞̏̏̚�̵̵̨̛̬̱̏�̡̨̭̯̖̜́�̭̯̱̖̦̯̞̔̏�̨̛̭̥̌̍̌̚�̨̨̦̭̯̞̣̦̌̽̐�
̯̖̦̞̭̱͘� ʿ̨̛̬̖̖̦̜̏̔� ̡̛̖̭̪̖̬̥̖̦̯� ̨̨̛̣̔̏̏̚� ̨̨̛̛̬̬̯̍̚� ̨̪̬̬̥̱̐̌� ̨̡̛̬̯̱̏̚� ̵̵̨̛̬̱̏�
̡̨̭̯̖̜́�̭̯̱̖̦̯̞̔̏�̱�̶̨̪̬̖̭̞�̴̸̨̨̛̞̦̐̚�̵̨̛̦̦̏̏̌́�̏�̵̸̨̯̖̦̞̦̥̱�̛̱̦̞̖̬̭̯̖̯̞̏�̨̛̭̥̌̍̌̚�
̨̨̦̭̯̞̣̦̌̽̐� ̯̖̦̞̭̱� ̏� ̨̨̛̪̱̯̬̦̞̜̌̌̔̚� ̨̞̣̦̭̯̞̔́̽͘� ʽ̛̯̬̥̦̦̞̌� ̦̞̔̌� ̸̭̞̯̏̔̌̽� ̨̪̬�
̴̡̛̖̖̯̦̞̭̯̏̽�̨̱̪̬̙̖̦̦̏̌̔́�̡̨̛̖̭̪̖̬̥̖̦̯̣̦̟̌̽�̨̛̪̬̬̥̐̌͘

ʶ̸̨̣̞̀̏� ̨̭̣̏̌͗� ̴̸̛̞̦̖̚� ̵̨̛̦̦͕̏̏̌́� ̛̭̯̱̖̦̯͕̔� ̨̨̛̪̱̯̬̦̌̌̔̌̚� ̞̣̦̞̭̯͕̔́̽̽�
̵̨̬̱̞̏�̡̨̭̯̞́͘

ʿ̨̨̡̭̯̦̌̏̌� ̨̛̪̬̣̖̥̍͘� ˁ̡̯̬̞̥̞� ̛̥̞̦̚� ̏� ̵̨̱̥̏̌� ̸̨̨̭̱̭̦̌̐� ̨̡̛̬̯̱̏̚� ̯̌�
̨̨̜̐� ˒̨̡̛̬̪̖̜̭̜̏̽� ̡̨̖̯̬̏� ̛̥̯̏̌̐̌̀̽� ̵̛̭̱̯̯̿̏� ̥̞̦̚� ̱� ̵̭̞̏� ̴̵̭̖̬̌� ̛̙̯̯́͘� ˉ̞�
̛̥̞̦̚� ̦̖� ̨̛̛̥̦̱̣� ̨̭̞̯̱̏͘� ʿ̨̛̛̬̞̬̯̖̯̦̥� ̨̦̪̬̥̥̌́� ̨̖̬̙̦̟̔̌̏� ̨̡̛̛̪̣̞̯� ̿�
̶̥̞̦̖̦̦́̚�̨̨̬̔̏͛́̚�̦̭̖̣̖̦̦͕̌́�̨̨̨̛̭̣̍̏�̭̯̱̖̦̯̞͕̔̏�̡̞́�̸̦̯̭̌̏̌̀̽́�̏�̵̡̣̌̌̔̌̚�
̨̛̺̟̏�̨̛̭̞̯̏͘�ʽ̨̛̭̦̦̥̏�̨̨̭̥̌̍̚�̨̡̪̬̺̖̦̦̌́�̨̨̬̔̏͛́̚�̿�̵̨̬̱̏̌�̡̛̯̦̞̭̯͕̌̏̽�̡́̌�
̨̥̙̖�̨̛̬̖̣̞̱̯̭̌̏̏̌̽̚�̡́�̏�̨̛̱̯̬̦̞̜͕̌̔�̡̯̌�̞�̨̨̛̪̱̯̬̦̞̜̌̌̔̚�̴̵̨̬̥̌�̦̯̌́̽̚͘

ʿ̛̬�̪̣̦̱̦̦̞̌̏̌�̶̛̛̛̭̪̣̞̦̔�ͨˇ̸̛̞̦̖̚�̵̨̛̦̦̏̏̌́ͩ�̏�̵̡̛̖̔́�̵̡̣̌̌̔̌̚
̨̛̺̟̏� ̨̛̭̞̯̏� ̪̣̦̱̯̌̀̽� ̨̦̱̔Ͳ̞̔̏� ̸̡̖̥̞̦̞̌̌̔� ̨̛̛̦̐̔� ̦̌� ̛̯̙̖̦̔̽� ̚� ̨̥̖̯̀�
̡̨̨̖̦̥̞̟͕� ̛̯̥� ̛̭̥̥̌� ̸̡̨̨̛̖̦̥̣́� ̦̌� ̨̨̬̟̔̏͛̚� ̭̯̱̖̦̯̞͕̔̏� ̨̺͕� ̦̌� ̡̱̥̱̔�
̸̵̛̖̦͕̏�̿�̛̛̛̦̖̪̬̪̱̭̯̥̥͘�

ʿ̨̬̣̖̥̍̌� ̨̡̪̹̱̱� ̴̵̡̛̛̖̖̯̦̏� ̵̹̣̞́̏� ̨̡̛̬̯̱̏̚� ̵̵̨̛̬̱̏� ̡̨̭̯̖̜͕́�
̛̪̞̺̖̦̦̔̏́�̵̨̨̬̱̟̏� ̡̨̛̯̦̭̯̞̌̏� ̯̌�̨̡̪̬̺̖̦̦̌́�̴̸̨̨̛̞̦̐̚� ̨̨̬̔̏͛́̚� ̭̯̱̖̦̯̞̔̏�
̵̸̨̨̯̖̦̞̦̐�̡̣̱̌̌̔̚�̨̛̺̟̏�̨̛̭̞̯̏�̸̛̦̏̌̌̿̚�̡̯̱̣̦̞̭̯̌̌̽̽�̨̨̦̔̌̐�̨̭̣̞̙̖̦̦̔̔́͘


