
��dĞĐŚŶŝĐĂů��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�'ƵŝĚĞ�ĨŽƌ��ƌƵŐ��ŽƵƌƚ�:ƵĚŐĞƐ�ŽŶ��ƌƵŐ��ŽƵƌƚ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͘��:���ƌƵŐ��ŽƵƌƚ dĞĐŚŶŝĐĂů��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�WƌŽũĞĐƚ ϰϭ�ŵĞƌŝĐĂŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘���Ɖƌŝů�ϭϱ͘�ϮϬϭϰ͘�&ŝŶĂů��ƌĂĨƚ͘

ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ͘�^ĞǀĞƌĂů�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ� ĚĞǀĞůŽƉĞĚ� ƚŽ� ƐĐƌĞĞŶ� ĂŶĚ� ĂƐƐĞƐƐ� ĨŽƌ�ŵŽƚŝǀĂƚŝŽŶ�ƌĞůĂƚĞĚ� ƚŽ� ĐŚĂŶŐŝŶŐ� ĂĚĚŝĐƚŝǀĞ� ďĞŚĂǀŝŽƌƐ͘ϭϱϰ dŚĞƐĞ� ŝŶͲĐůƵĚĞ� ƐƚĂŶĚĂƌĚŝǌĞĚ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ƚŚĞ� �ŝƌĐƵŵͲƐƚĂŶĐĞƐ͕� DŽƚŝǀĂƚŝŽŶ͕� ZĞĂĚŝŶĞƐƐ͕� ĂŶĚ� ^ƵŝƚĂďŝůŝƚǇ�^ĐĂůĞϭϱϱ͕� ƚŚĞ� ZĞĂĚŝŶĞƐƐ� ƚŽ� �ŚĂŶŐĞ� YƵĞƐƚŝŽŶŶĂŝƌĞϭϱϲ͕�ƚŚĞ� ^ƚĂŐĞƐ� ŽĨ� �ŚĂŶŐĞ� ZĞĂĚŝŶĞƐƐ� ĂŶĚ� dƌĞĂƚŵĞŶƚ� �ĂͲŐĞƌŶĞƐƐ� ^ĐĂůĞϭϱϳ͕� ƚŚĞ� d�h� dƌĞĂƚŵĞŶƚ� DŽƚŝǀĂƚŝŽŶ�^ĐĂůĞƐϭϱϴ ĂŶĚ� ƚŚĞ� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ŽĨ� ZŚŽĚĞ� /ƐůĂŶĚ� �ŚĂŶŐĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ� ^ĐĂůĞ͘ϭϱϵ dŚĞƐĞ� ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ǀĂůŝĚĂƚĞĚ� ĨŽƌ� ƵƐĞ� ǁŝƚŚ� Ă� ǁŝĚĞ� ƌĂŶŐĞ� ŽĨ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ƐĞǀĞƌĂů� ƚŚĂƚ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ƵƐĞĚ�ĂŶĚ�ǀĂůŝĚĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽĨĨĞŶĚĞƌƐ͘��ůů�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĚƌƵŐ�ĐŽƵƌƚ� ƚĞĂŵ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚƌĞĂƚͲŵĞŶƚ�ƐƚĂĨĨ͕�ƚŚĞ�ĚƌƵŐ�ĐŽƵƌƚ�ũƵĚŐĞ͕�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐƵƉĞƌǀŝͲƐŝŽŶ�ŽĨĨŝĐĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ĐĂƐĞ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ŵŽƚŝǀĂƚŝŽŶĂů�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ͘
͞�K�Z����dZ��dD�Ed͟�E��d,��ZK>��K&�͞DKd/s�d/KE͟�WW>/��d/KE�dK��Zh'��KhZd�WZ��d/��

�ůů�ĚƌƵŐ�ĐŽƵƌƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ŵŽƚŝǀĂƚͲŝŶŐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ŐŽĂůƐ�ŽĨ�ĂďƐƚŝŶĞŶĐĞ͕�ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ŝŶ� ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ĂĚŚĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉůĂŶ ŐŽĂůƐ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ŵŽƐƚ�ĚƌƵŐ�ĐŽƵƌƚ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�ĞŶƚĞƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ǁŝƚŚ� ŽŶůǇ�ŵŽĚĞƐƚ� ƌĞĐŽŐŶŝƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞŝƌ� ŽǁŶ� ƉƌŽďͲůĞŵƐ͕�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ŵŽƚŝǀĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞŝƌ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ƵƐĞ� ĂŶĚ� ĐƌŝŵŝŶĂů� ďĞŚĂǀŝŽƌ͕� ŵŽƚŝǀĂƚŝŽŶ� ĐĂŶ� ĐŚĂŶŐĞ� ŽǀĞƌ�ƚŝŵĞ͕� ĂŶĚ� ŝŶ� ŵŽƐƚ� ĐĂƐĞƐ� ŝŵƉƌŽǀĞƐ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ� ŽǀĞƌ� ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ� ŽĨ� ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ� ŝŶ� ĚƌƵŐ� ĐŽƵƌƚ͘� �ƌƵŐ� ĐŽƵƌƚƐ� ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ŵŽƚŝͲǀĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͗
x �ůƚŚŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ĂƉƉĂƌĞŶƚ� ůĞǀĞů� ŽĨ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ͛� ŵŽƚŝǀĂͲƚŝŽŶ� ŝƐ� ĞǆƉĞĐƚĞĚ� ƚŽ� ďĞ� ƋƵŝƚĞ ŵŽĚĞƐƚ� ŝĨ� Ăƚ� Ăůů� Ăƚ� ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ� ŽĨ� ĞŶƚƌǇ� ƚŽ� ĚƌƵŐ� ĐŽƵƌƚ͕� ůŽǁ� ŵŽƚŝǀĂƚŝŽŶ� ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĞǆĐůƵĚĞ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ĚƌƵŐ�ĐŽƵƌƚ͕�ďƵƚ�

ϭϱϰ WĞƚĞƌƐ͕�Z͘,͕͘��ĂƌƚŽŝ͕�D͘'͕͘�Θ�^ŚĞƌŵĂŶ͕�W͘�͘�;ϮϬϬϴͿ͘�^ĐƌĞĞŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐŽͲŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�ĚŝƐŽƌĚĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ũƵƐƚŝĐĞ�ƐǇƐƚĞŵ͘���ĞůŵĂƌ�E͘z͗�dŚĞ�EĂƚŝŽŶĂů�'�/E^��ĞŶƚĞƌ͘ϭϱϱ �Ğ>ĞŽŶ͕�'͕͘�Θ�:ĂŝŶĐŚŝůů͕�E͘�;ϭϵϴϲͿ͘��ŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞ͕�ŵŽƚŝǀĂƚŝŽŶ͕�ƌĞĂĚŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƐƵŝƚĂďŝůŝƚǇ�ĂƐ�ĐŽƌƌĞůĂƚĞƐ�ŽĨ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƚĞŶƵƌĞ͘ :ŽƵƌŶĂů�KĨ�WƐǇĐŚŽĂĐƚŝǀĞ��ƌƵŐƐ͕�ϭϴ;ϯͿ͕�ϮϬϯͲϮϬϴ͘ϭϱϲ ZŽůůŶŝĐŬ͕�,͕͘�,ĞĂƚŚĞƌ͕�E͕͘�'ŽůĚ͕�Z͕͘�Θ�,Ăůů͕�t͘�;ϭϵϵϮͿ͘��ĞǀĞůŽƉͲŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ƐŚŽƌƚ�͚ƌĞĂĚŝŶĞƐƐ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ͛�ƋƵĞƐƚŝŽŶŶĂŝƌĞ�ĨŽƌ�ƵƐĞ�ŝŶ�ďƌŝĞĨ͕�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƐƚŝĐ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ�ĂŵŽŶŐ�ĞǆĐĞƐƐŝǀĞ�ĚƌŝŶŬĞƌƐ͘ �ƌŝƚŝƐŚ�:ŽƵƌͲŶĂů�KĨ��ĚĚŝĐƚŝŽŶ͕�ϴϳ͕�ϳϰϯͲϳϱϰ͘ϭϱϳ DŝůůĞƌ͕�t͘�Z͕͘�Θ�dŽŶŝŐĂŶ͕�:͘�^͘�;ϭϵϵϲͿ͘��ƐƐĞƐƐŝŶŐ�ĚƌŝŶŬĞƌƐΖ�ŵŽƚŝǀĂͲƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ĐŚĂŶŐĞ͗�dŚĞ�^ƚĂŐĞƐ�ŽĨ��ŚĂŶŐĞ�ZĞĂĚŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ��ĂŐĞƌŶĞƐƐ�^ĐĂůĞ ;^K�Z�d�^Ϳ͘ WƐǇĐŚŽůŽŐǇ�KĨ��ĚĚŝĐƚŝǀĞ��ĞŚĂǀŝŽƌƐ͕�ϭϬ͕�ϴϭͲϴϵ͘ϭϱϴ ^ŝŵƉƐŽŶ͕��͘�͕͘�Θ�:ŽĞ͕�'͘t͘�;ϭϵϵϯͿ͘��DŽƚŝǀĂƚŝŽŶ�ĂƐ�Ă�ƉƌĞĚŝĐƚŽƌ�ŽĨ�ĞĂƌůǇ�ĚƌŽƉŽƵƚ�ĨƌŽŵ�ĚƌƵŐ�ĂďƵƐĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘ WƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ͕�ϯϬ͕�ϯϱϳͲϯϲϴ͘�ϭϱϵ �ŝ�ůĞŵĞŶƚĞ͕��͘��͕͘�Θ�,ƵŐŚĞƐ͕�^͘�K͘�;ϭϵϵϬͿ͘�^ƚĂŐĞƐ�ŽĨ�ĐŚĂŶŐĞ�ƉƌŽĨŝůĞƐ�ŝŶ�ŽƵƚƉĂƚŝĞŶƚ�ĂůĐŽŚŽůŝƐŵ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘ :ŽƵƌŶĂů�KĨ�^ƵďƐƚĂŶĐĞ��ďƵƐĞ͕�Ϯ͕�ϮϭϳͲϮϯϱ͘

ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ� ĚƵƌŝŶŐ� ĞĂƌůǇ� ƐƚĂŐĞƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉƌŽͲŐƌĂŵ͘
x �ƌƵŐ� ĐŽƵƌƚ� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ� ƐŚŽƵůĚ� ƌŽƵƚŝŶĞůǇ� ĞǆĂŵŝŶĞ�͚ƐƚĂŐĞƐ� ŽĨ� ĐŚĂŶŐĞ͛� ĂŶĚ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ͛Ɛ� ůĞǀĞů� ŽĨ�ŵŽƚŝǀĂͲƚŝŽŶ͘�
x ZĞĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ŵŽƚŝǀĂƚŝŽŶ� ůĞǀĞů� ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŽŶ� Ă� ƉĞƌŝŽĚŝĐ� ďĂƐŝƐ͕� ŝŶ� ƌĞĐŽŐŶŝƚŝŽŶ� ƚŚĂƚ� ŵŽƚŝǀĂƚŝŽŶ�ǁĂǆĞƐ�ĂŶĚ�ǁĂŶĞƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ĚƌƵŐ�ĐŽƵƌƚ�ƉĂƌƚŝĐͲŝƉĂƚŝŽŶ͕� ĂŶĚ� ƚŚĂƚ� ƐƵĚĚĞŶ� ƌĞĚƵĐƚŝŽŶƐ� ŝŶ� ŵŽƚŝǀĂƚŝŽŶ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ďǇ�ĞůĞǀĂƚĞĚ�ƌŝƐŬ�ĨŽƌ�ƌĞůĂƉƐĞ�ĂŶĚ�ĐƌŝŵŝŶĂů�ďĞŚĂǀŝŽƌ͘�
x /ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ĨƌŽŵ�ŵŽƚŝǀĂƚŝŽŶĂů�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ� ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ� ŝŶƚŽ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͕� ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ͕� ĚƌƵŐ� ĐŽƵƌƚ�ƚĞĂŵ� ƐƚĂĨĨŝŶŐ� ĂŶĚ� ŽƚŚĞƌ� ĐĂƐĞ� ƉůĂŶƐ͘� dĂƌŐĞƚĞĚ� ŝŶƚĞƌͲǀĞŶƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ůŽǁ ŵŽƚŝǀĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ� ĂŶĚ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ŝŶ� ĞĂƌůǇ�ƉŚĂƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚƌƵŐ�ĐŽƵƌƚ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘�
x DŽƚŝǀĂƚŝŽŶĂů� ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ďƵŝůƚ� ŝŶƚŽ� ĞĂĐŚ�ƉŚĂƐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĚƌƵŐ� ĐŽƵƌƚ� ƉƌŽŐƌĂŵ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ůĂƚĞƌ�ƉŚĂƐĞƐ͕� ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�ŵĂǇ�ďĞĐŽŵĞ�ŽǀĞƌĐŽŶĨŝͲĚĞŶƚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ĂďŝůŝƚŝĞƐ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ƉƌŽͲĐĞƐƐ͕�Žƌ�ĐŽŶǀĞƌƐĞůǇ͕�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ďĞĐŽŵĞ�ĨĞĂƌĨƵů�ŽĨ� ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ� ƌĞůĂƚĞĚ� ƚŽ� ůĞĂǀŝŶŐ� ƚŚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚƌƵŐ�ĐŽƵƌƚ͘�
x �ƌƵŐ� ĐŽƵƌƚƐ� ƐŚŽƵůĚ� ĐŽŶƐŝĚĞƌ� ŽĨĨĞƌŝŶŐ� �ŽŶƚŝŶŐĞŶĐǇ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ� ;Ğ͘Ő͕͘� ƉŽŝŶƚ� ƐǇƐƚĞŵƐ� ǁŝƚŚ�ŶŽŶͲĐĂƐŚ�ǀŽƵĐŚĞƌƐ͕�Žƌ� ͚ĨŝƐŚďŽǁů͛� ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ� ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ĚƌĂǁŝŶŐ�ĨŽƌ�ƉƌŝǌĞƐ�ŽĨ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ǀĂůƵĞͿ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŵŽƚŝǀĂƚĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ� ƚŽ� ďĞĐŽŵĞ� ĂďƐƚŝŶĞŶƚ͕� ƚŽ� ĂƚƚĞŶĚ� ƚƌĞĂƚͲŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ŽƚŚĞƌ�ƚĂƌŐĞƚĞĚ�ďĞŚĂǀŝŽƌƐ͘�
x �ůů�ĚƌƵŐ�ĐŽƵƌƚ� ƚĞĂŵ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ� ƌĞĐĞŝǀĞ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŝŶ�D�dͬD/�ĂŶĚ��ŽŶƚŝŶŐĞŶĐǇ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�;�DͿ�ƚĞĐŚͲŶŝƋƵĞƐ͘�
�͘ �Zh'�d�^d/E'�/E�� �Zh'��KhZd��Es/ZKED�EdϭϲϬ

�ƌƵŐ� ƚĞƐƚŝŶŐ� ƌĞŵĂŝŶƐ� ƚŚĞ� ĐŽƌŶĞƌƐƚŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĚƌƵŐ�ĐŽƵƌƚ͛Ɛ� ĐĂƉĂĐŝƚǇ� ƚŽ� ŵŽŶŝƚŽƌ� ƚŚĞ� ĚƌƵŐ� ƵƐĞ� ŽĨ� ƉĂƌƚŝĐŝͲƉĂŶƚƐ�ĂŶĚ͕�ǁŚĞƌĞ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ŽĨ�ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ƵƐĞ�ĂƌĞ�ŝĚĞŶͲƚŝĨŝĞĚ͕�ƉƌŽŵƉƚůǇ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ͘��ƌƵŐ�ƚĞƐƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ĂƐ�Ă�ĐůŝŶŝĐĂů�ƚŽŽů�ʹ ŵƵĐŚ�ůŝŬĞ�Ă� ƚŚĞƌŵŽŵĞƚĞƌ� ʹ ƚŽ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ� ǁŚĞƚŚĞƌ� ƚŚĞ� ƚƌĞĂƚͲŵĞŶƚ�ƉůĂŶ�ŝƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĂŶĚ͕�ŝĨ�ŶŽƚ͕�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ�ǁĂƌƌĂŶƚŝŶŐ�ƉƌŽŵƉƚ�ĂĐƚŝŽŶ͘��ƌƵŐ�ƚĞƐƚƐ� ŝŶ�Ă�ĚƌƵŐ�ĐŽƵƌƚ�ƐĞƚƚŝŶŐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�͞ĐĂƚĐŚ͟�ƚŚŽƐĞ�ĐŽŶƚŝŶƵŝŶŐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĚƌƵŐƐ�Žƌ� ƚŽ� ĚĞǀĞůŽƉ� ŐƌŽƵŶĚƐ� ĨŽƌ� ƉƌŽƐĞĐƵƚŝŶŐ� ĂŶ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĨŽƌ�ĚƌƵŐ�ƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶ�ďƵƚ͕�ƌĂƚŚĞƌ͕�ƚŽ�ĚĞƚĞĐƚ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�Žƌ�ƌĞƐƵŵĞĚ�ƵƐĞ�ƚƌŝŐŐĞƌƐ�ƚŚĞ�ŝŵŵĞĚŝͲĂƚĞ� ŶĞĞĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĐŽƵƌƚ͛Ɛ� ƌĞƐƉŽŶƐĞ� ƚŽ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ� ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ� ƐƵƌƌŽƵŶĚ� ƚŚĞ�ŶĞǁͬĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ĚƌƵŐ�ƵƐĞ�
ϭϲϬ :ŽŶĞƐ�Θ�ZŽďŝŶƐŽŶ͘�;ϮϬϬϬͿ͘��ƌƵŐ�dĞƐƚŝŶŐ�/Ŷ����ƌƵŐ��ŽƵƌƚ��ŶǀŝͲƌŽŶŵĞŶƚ͗��ŽŵŵŽŶ�/ƐƐƵĞƐ�dŽ��ĚĚƌĞƐƐ͘��:���ƌƵŐ��ŽƵƌƚ��ůĞĂƌŝŶŐͲŚŽƵƐĞ͘��ŵĞƌŝĐĂŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘�KĨĨŝĐĞ�ŽĨ�:ƵƐƚŝĐĞ�WƌŽŐƌĂŵƐ͕�h͘^͘��ĞͲƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�:ƵƐƚŝĐĞ͘



��dĞĐŚŶŝĐĂů��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�'ƵŝĚĞ�ĨŽƌ��ƌƵŐ��ŽƵƌƚ�:ƵĚŐĞƐ�ŽŶ��ƌƵŐ��ŽƵƌƚ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͘��:���ƌƵŐ��ŽƵƌƚ dĞĐŚŶŝĐĂů��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�WƌŽũĞĐƚ ϰϮ�ŵĞƌŝĐĂŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘���Ɖƌŝů�ϭϱ͘�ϮϬϭϰ͘�&ŝŶĂů��ƌĂĨƚ͘

ĂŶĚ� ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ƉůĂŶ� ƚŚĂƚ�ŵĂǇ� ďĞ�ŶĞĞĚĞĚ͘� �ƌƵŐ� ƚĞƐƚƐ� ƐŚŽƵůĚ� ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ� ďĞ� ƵƐĞĚ� ĂƐ� Ă�ƉƌŝŵĞ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ĨŽƌ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵƉƚůǇ� ŝĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐ� ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ŵŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ�ʹ ŵƵĐŚ�ĂƐ�ďůŽŽĚ�ƚĞƐƚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ� ƚŽ�ŵŽŶŝƚŽƌ� ĚŝĂďĞƚŝĐƐ͘� ^ƉĞĐŝŵĞŶƐ� ƐŚŽƵůĚ� ŶŽƚ� ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� ͞ĚŝƌƚǇ͟� Žƌ� ͞ĐůĞĂŶ͟� ďƵƚ� ƌĂƚŚĞƌ� ƐŝŵƉůǇ�ǁŚĞƚŚĞƌ� ƚŚĞǇ� ĚŽ� Žƌ� ĚŽ� ŶŽƚ� ŝŶĚŝĐĂƚĞ� ƚŚĞ� ƉƌĞƐĞŶĐĞ� ŽĨ�ĚƌƵŐƐ ĂŶĚͬŽƌ�ĚƌƵŐ�ŵĞƚĂďŽůŝƚĞƐ͘�dŚĞ�ƚĞƐƚƐ� ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ĂƐ�ƉƵŶŝƚŝǀĞ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ƚŽ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ƚĞƐƚƐ�ŵĂǇ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƉƵŶŝƚŝǀĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ͘�
dŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ƐĞǀĞƌĂů� ĚƌƵŐ� ƚĞƐƚŝŶŐ� ŽƉƚŝŽŶƐ� ĂǀĂŝůĂďůĞ� ƚŽ�ĚƌƵŐ� ĐŽƵƌƚƐ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� Ă� ǀĂƌŝĞƚǇ� ŽĨ� ƚĞƐƚŝŶŐ� ƚĞĐŚŶŽůŽͲŐŝĞƐ͕� ƚĞƐƚŝŶŐ� ůŽĐĂƚŝŽŶƐ� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� Ă� ǀĂƌŝĞƚǇ� ŽĨ� ƐƉĞĐŝͲŵĞŶƐ͕�ĞĂĐŚ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ƵƚŝůŝƚǇ͘�
�Zh'�d�^d/E'�WZK���hZ�^͗ Ks�Zs/�t
�ƌƵŐ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ƵƚŝůŝǌĞƐ�͞ĐƵƚŽĨĨƐ͟�ĨŽƌ�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ŝĨ�Ă�ƚĞƐƚ�ƌĞƐƵůƚ� ŝƐ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� ͞ƉŽƐŝƚŝǀĞ͟� Žƌ� ͞ŶĞŐĂƚŝǀĞ͘͟� dŚĞƐĞ�ĐƵƚŽĨĨƐ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞůǇ� ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ� ƚŽ�ĐŽŵƉŽƌƚ� ǁŝƚŚ� ƚĞƐƚ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ� ĐĂƉĂďŝůŝƚŝĞƐ͕� ĂůůŽǁ� ĨŽƌ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ� ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƌĞĐĞŶƚ� ĚƌƵŐ� ƵƐĞ͕� ĂŶĚ�ŵŝŶŝͲŵŝǌĞ� ƚŚĞ� ƌŝƐŬƐ� ŽĨ� ƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ� ƚŽ� ͞ĨĂůƐĞ� ƉŽƐŝƚŝǀĞƐ͘͟��ŽŵŵŽŶůǇ�ƵƐĞĚ�ĐƵƚŽĨĨƐ�ĂƌĞ�ƚŚŽƐĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ĨŽƌ�ĨĞĚͲĞƌĂů�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ĚƌƵŐ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘�
,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ĐƵƚŽĨĨƐ�ĚĞĞŵĞĚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ� ĨŽƌ� ǁŽƌŬƉůĂĐĞ� ĚƌƵŐ� ƚĞƐƚŝŶŐ� ŵĂǇ� ŶŽƚ� ďĞ�ŽƉƚŝŵĂů� ĨŽƌ�ĚƌƵŐ�ƚĞƐƚŝŶŐ� ŝŶ�ĚƌƵŐ�ĐŽƵƌƚ�ƐĞƚƚŝŶŐƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ� ŝƐ� ĨŽƌ� ŶŽ� ĚƌƵŐ� Žƌ� ĂůĐŽŚŽů� ƵƐĞ� ʹ ŶŽƚ�ĂŶǇ� ĚƌƵŐ� Žƌ� ĂůĐŽŚŽů� ƵƐĞ� ĂďŽǀĞ� Ă� ĐĞƌƚĂŝŶ� ůĞǀĞů͘� /ƚ� ŝƐ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƚŽ� ƌĞŵĞŵďĞƌ� ƚŚĂƚ� Ă� ͞ŶĞŐĂƚŝǀĞ͟�ƚĞƐƚ�ƌĞƐƵůƚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ŵĞĂŶ�͞ŶŽ�ĚƌƵŐ͖͟�ŽŶůǇ�ƚŚĂƚ�Ă�ĚƌƵŐ�ǁĂƐ� ŶŽƚ� ĚĞƚĞĐƚĞĚ� Ăƚ� Žƌ� ĂďŽǀĞ� ƚŚĞ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞůǇ�ĐŚŽƐĞŶ�ĐƵƚŽĨĨ͘�/ƚ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ďĞ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝͲďůĞ� ĨŽƌ�ĚƌƵŐ�ƚĞƐƚƐ� ƚŽ�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�Ăƚ� ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ�ŵƵĐŚ�ůŽǁĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ�ĐƵƚŽĨĨƐ�ĂŶĚ�ĚƌƵŐ�ĐŽƵƌƚƐ� ŵĂǇ� ďĞ� ĂďůĞ� ƚŽ� ĐŚŽŽƐĞ� ƚŽ� ƵƐĞ� ůŽǁĞƌ� ĐƵƚŽĨĨƐ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ƚĞƐƚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ƵƐĞĚ͘�^ŽŵĞ�ĂŶĂůǇǌĞƌͲďĂƐĞĚ� ƚĞƐƚ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ� ĐĂŶ�ĂůůŽǁ� ĨŽƌ�ƚŚĞ� ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚŝŽŶ� ƚŚĂƚ� Ă� ͞ŶĞŐĂƚŝǀĞ͟� ƚĞƐƚ� ƌĞƐƵůƚ� ŝƐ�ŶŽŶĞƚŚĞůĞƐƐ� ŶŽƚ� ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ� ǁŝƚŚ� Ă� ĚƌƵŐͲĨƌĞĞ� ƐƉĞĐŝͲŵĞŶ͘
�ƌƵŐ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ŝƐ�ŽĨƚĞŶ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ĂƐ�Ă�ƚǁŽͲƐƚĞƉ�ƉƌŽĐĞͲĚƵƌĞ͕�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŝŶŝƚŝĂů�ƚĞƐƚ�ǁŚŝĐŚ͕�ŝĨ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ͕�ŝƐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐĞĐŽŶĚ�ŵŽƌĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƚĞƐƚ�ĐĂůůĞĚ�Ă�ĐŽŶĨŝƌŵĂͲƚŝŽŶ� ƚĞƐƚ͘� �ŽŶĨŝƌŵĂƚŝŽŶ� ƚĞƐƚŝŶŐ�ŵĂǇ� ďĞ�ŵĂŶĚĂƚĞĚ� ďǇ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ͕�ƐƚĂƚƵƚĞ�Žƌ�ĐĂƐĞ�ůĂǁ͕�ĂƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ĨŽƌ�ĨĞĚͲĞƌĂů� ǁŽƌŬƉůĂĐĞ� ĚƌƵŐ� ƚĞƐƚŝŶŐ� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� ĚƌƵŐ� ƚĞƐƚŝŶŐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�h͘^͘�ĨĞĚĞƌĂů�ĐŽƵƌƚƐ͛�ƉƌŽďĂƚŝŽŶ�ƐƚĂƚƵƚĞƐ͘�>ŽͲ

ĐĂů�ĚƌƵŐ�ĐŽƵƌƚƐ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĐŽŶĨŝƌŵĂƚŝŽŶ� ƚĞƐƚŝŶŐ͘� ^ŝŶĐĞ� ĨŝƌƐƚ� ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ� ĚĞĐĂĚĞƐ�ĂŐŽ͕�ƚŚĞ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ĚƌƵŐ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ŚĂƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŚŝŐŚůǇ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ƌĞůŝĂͲďůĞ͕�ǁŝƚŚ�ĐĂƐĞ�ůĂǁ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚƐ�ƌĞĐŽŐŶŝǌŝŶŐ�ŝƚƐ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ĨŽƌ�ƉƌŽďĂƚŝŽŶ�ƌĞǀŽĐĂƚŝŽŶ�;Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ǁŚĞŶ�ŝŶŝͲƚŝĂů�ƚĞƐƚŝŶŐ�ŝƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŽŶ�ĂŶ�ĂƵƚŽŵĂƚĞĚ�ĂŶĂůǇǌĞƌͿ͘�
/Ŷ� ĂĚĚŝƚŝŽŶ� ƚŽ� ƚĞƐƚƐ� ĨŽƌ� ĚƌƵŐƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞŝƌ�ŵĞƚĂďŽůŝƚĞƐ͕�ƚĞƐƚƐ�ĨŽƌ�ƐƉĞĐŝŵĞŶ�ǀĂůŝĚŝƚǇ�;Ğ͘Ő͕͘�ĐŚĂŝŶ�ŽĨ�ĐƵƐƚŽĚǇ͕�ĐŽŶͲƚĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͕� ĞƚĐ͘Ϳ� ƐŚŽƵůĚ� ĂůƐŽ� ďĞ� ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ͘� dŚĞƐĞ�ƚĞƐƚƐ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�Ă�ǀĂůŝĚ ƐƉĞĐŝŵĞŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ǁŚŝĐŚ� ĂĐĐƵƌĂƚĞůǇ� ƌĞĨůĞĐƚƐ� ƚŚĞ� ĚƌƵŐ� ƵƐĞ� ƐƚĂƚƵƐ� ŽĨ� ƚŚĞ�ĚŽŶŽƌ͘�
d��,EK>K'/�^��KDDKE>z�h^��
dŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ƚǁŽ� ƉƌŝŶĐŝƉĂů� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ� ƵƚŝůŝǌĞĚ� ŝŶ� ĚƌƵŐ�ƚĞƐƚŝŶŐ͘� dŚĞ� ĨŝƌƐƚ͕� ŐĞŶĞƌĂůůǇ� ƵƐĞĚ� ŝŶ� ŝŶŝƚŝĂů� ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ͕�ƵƚŝůŝǌĞƐ� ŝŵŵƵŶŽĂƐƐĂǇƐ͕� ǁŚŝĐŚ� ƵƐĞƐ� ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇͲĚĞǀĞůŽƉĞĚ� ĂŶƚŝďŽĚŝĞƐ� ƚŽ� ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ� ƚŚĞ� ŵŽůĞĐƵůĂƌ�ƐŚĂƉĞ�ŽĨ�ĚƌƵŐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ŵĞƚĂďŽůŝƚĞƐ͕�ůŝŬĞ�Ă�ůŽĐŬͲĂŶĚͲŬĞǇ� Ĩŝƚ͘� dŚĞƐĞ� ŝŵŵƵŶŽĂƐƐĂǇƐ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŽǀĞƌ� ĚĞĐĂĚĞƐ� ĨŽƌ� ĞĂĐŚ� ŽĨ� ŶƵŵĞƌŽƵƐ� ĚƌƵŐƐ� ĂŶĚ� ĚƌƵŐ�ĐůĂƐƐĞƐ� ĂŶĚ� ĂƌĞ� ŚŝŐŚůǇ� ƌĞůŝĂďůĞ͘� dŚĞƐĞ� ŝŵŵƵŶŽĂƐƐĂǇƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŽŶ�ĂƵƚŽŵĂƚĞĚ�ĂŶĂůǇǌĞƌƐ͕�ďŽƚŚ�Ăƚ�Ă�ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�Žƌ�ŽŶͲƐŝƚĞ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ďǇ�ƵƐŝŶŐ�ƐŝŵƉůĞ�ǀŝƐƵĂůͲůǇͲƌĞĂĚ� ĚĞǀŝĐĞƐ� ;ĐƵƉƐͬĚŝƉƐƚŝĐŬƐͿ͕� ƉƌŝŶĐŝƉĂůůǇ� ĨŽƌ� ƵƌŝŶĞ�ƐƉĞĐŝŵĞŶƐ͘� /ŶŝƚŝĂů� ŝŵŵƵŶŽĂƐƐĂǇƐ͕� Ăƚ� ůĞĂƐƚ� ǁŚĞŶ� ƉĞƌͲĨŽƌŵĞĚ� ŽŶ� ĂŶ� ĂƵƚŽŵĂƚĞĚ� ĂŶĂůǇǌĞƌ͕� ŚĂǀĞ� ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ĐĂƐĞ� ůĂǁ� ƉƌĞĐĞĚĞŶƚƐ� ŚŽůĚŝŶŐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞǇ� ŚĂǀĞ� ĚĞŵŽŶͲƐƚƌĂƚĞĚ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ǁŚĞŶ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ĂŶĚ�ĨƵůĨŝůů�ƚŚĞ� ĚƵĞ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� ĨŽƌ� ƵƐĞ� ŝŶ� ƉƌŽďĂƚŝŽŶ�ƌĞǀŽĐĂƚŝŽŶƐ͕� ĞǀĞŶ� ǁŝƚŚŽƵƚ� ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ� ĐŽŶĨŝƌŵĂƚŝŽŶ�ƚĞƐƚŝŶŐ͘� KŶ� ƚŚĞ� ŽƚŚĞƌ� ŚĂŶĚ͕� ƚŚĞ� ƐŝŵƉůĞ� ǀŝƐƵĂůůǇͲƌĞĂĚ�ŝŵŵƵŶŽĂƐƐĂǇƐ� ƵƐŝŶŐ� ĐƵƉƐ� Žƌ� ĚŝƉƐƚŝĐŬƐ� ŚĂǀĞ� ŶŽƚ� ǇĞƚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƐƵĐŚ�Ă�ƌĞĐŽƌĚ�ŽĨ�ĐĂƐĞ�ůĂǁ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƵƐĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�ĐŽŶĨŝƌŵĂƚŝŽŶ͘�
dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƵƚŝůŝǌĞĚ� ŝŶ�ĚƌƵŐ�ƚĞƐƚͲŝŶŐ� ŝŶǀŽůǀĞƐ� ƐŽƉŚŝƐƚŝĐĂƚĞĚ� ĂŶĚ ƐĞŶƐŝƚŝǀĞ� ŵĂƐƐ� ƐƉĞĐͲƚƌŽŵĞƚƌǇ ŵĞƚŚŽĚƐ� ;Ğ͘Ő͘� ŐĂƐ� ĐŚƌŽŵĂƚŽŐƌĂƉŚǇͬŵĂƐƐ�ƐƉĞĐƚƌŽŵĞƚƌǇ͕� '�ͬD^͕� Žƌ�ŵŽƌĞ� ƌĞĐĞŶƚůǇ͕� ůŝƋƵŝĚ� ĐŚƌŽͲŵĂƚŽŐƌĂƉŚǇͬŵĂƐƐ� ƐƉĞĐƚƌŽŵĞƚƌǇ͕� >�ͬD^Ϳ͘� dŚĞƐĞ� ůĂͲďŽƌĂƚŽƌǇͲďĂƐĞĚ� ŵĞƚŚŽĚƐ� ƉƌŽǀŝĚĞ� Ă� ƚƌƵĞ� ŵŽůĞĐƵůĂƌ�ŝĚĞŶƚŝƚǇ�ĂŶĚ�ƋƵĂŶƚŝǌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ĚƌƵŐ�ƉƌĞͲƐĞŶƚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƐƉĞĐŝŵĞŶ͘� tŚŝůĞ� ĂŶ� ŝŶŝƚŝĂů� ŝŵŵƵŶŽĂƐƐĂǇ�ŵĂǇ�ĚĞƚĞĐƚ�ĂŶ�ŽƉŝĂƚĞ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŝƚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ǁŚŝĐŚ� ƐƉĞĐŝĨŝĐ� ŽƉŝĂƚĞ;ƐͿ� ĂƌĞ� ƉƌĞƐĞŶƚ� Žƌ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ĂŶ�ĞǆĂĐƚ� ƋƵĂŶƚŝǌĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ŝƚƐ� ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ͘� /Ŷ� ĐŽŶƚƌĂƐƚ͕�ŵĂƐƐ� ƐƉĞĐƚƌŽŵĞƚƌǇ�ĐŽŶĨŝƌŵĂƚŝŽŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ǁŝůů�ĚĞĨŝŶĞ�ǁŚŝĐŚ� ƐƉĞĐŝĨŝĐ� ŽƉŝĂƚĞ;ƐͿ� ǁĂƐ� ĚĞƚĞĐƚĞĚ� ĂŶĚ� ŝƚƐ� ĞǆĂĐƚ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ͘��ŽŶĨŝƌŵĂƚŝŽŶ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ� ĨŽƌŵĂůůǇ� ƌĞͲ
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ƋƵŝƌĞĚ� ĨŽƌ� ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ� ŝŶ� Ă� ĚƌƵŐ� ĐŽƵƌƚ� ƐĞƚƚŝŶŐ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� ǁŚĞŶ� ŝŶŝƚŝĂů� ŝŵŵƵŶŽĂƐƐĂǇƐ� ĂƌĞ� ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŽŶ� ĂŶĂůǇǌĞƌƐ͘� dŚĂƚ� ƐĂŝĚ͕� ĐŽŶĨŝƌŵĂƚŝŽŶ� ƉƌŽǀŝĚĞƐ� ĞǆƚƌĂ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ŝŶŝƚŝĂů� ƚĞƐƚ� ƌĞƐƵůƚƐ� ĂƌĞ� ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ͘
d�^d/E'�>K��d/KE�KWd/KE^
/Ŷ� ĂĚĚŝƚŝŽŶ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƚǁŽ� ƉƌŝŶĐŝƉĂů� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ� ĚĞͲƐĐƌŝďĞĚ�ĂďŽǀĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚǁŽ�ƚĞƐƚŝŶŐ� ůŽĐĂƚŝŽŶ�ŽƉƚŝŽŶƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͗� ŽŶͲƐŝƚĞ� ƚĞƐƚŝŶŐ ĂŶĚ� ůĂďŽƌĂƚŽƌǇͲďĂƐĞĚ ƚĞƐƚͲŝŶŐ͘��ŶĚ�ĨŽƌ�ŽŶͲƐŝƚĞ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚǁŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŽƉͲƚŝŽŶƐ͗� ƵƐŝŶŐ� ďĞŶĐŚͲƚŽƉ� ĂŶĂůǇǌĞƌƐ� ĂŶĚ� ƵƐŝŶŐ� ƐŝŵƉůĞ�ǀŝƐƵĂůůǇͲƌĞĂĚ�ƚĞƐƚ�ĚĞǀŝĐĞƐ�;ĐƵƉƐ�Žƌ�ĚŝƉƐƚŝĐŬƐͿ͘�
x >ĂďŽƌĂƚŽƌǇͲ�ĂƐĞĚ�dĞƐƚŝŶŐ
>ĂďŽƌĂƚŽƌǇͲďĂƐĞĚ� ƚĞƐƚŝŶŐ� ŽĨĨĞƌƐ� ƚŚĞ� ŚŝŐŚĞƐƚ� ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ĂŶĚ� ƌĞůŝĂďŝůŝƚǇ͕� ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ǁŚĞŶ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�Ăƚ� Ă� ĐĞƌƚŝͲĨŝĞĚ� ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ͘� dŚĞƐĞ� ůĂďŽƌĂƚŽƌŝĞƐ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ� ǀĞƌǇ�ŚŝŐŚ� ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ� ŽĨ� ĂĐĐƵƌĂĐǇ� ĂŶĚ� ƌĞůŝĂďŝůŝƚǇ͘� dŚĞƌĞ� ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĂďŽƵƚ�ϯϱ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĨĞĚĞƌĂůůǇͲĐĞƌƚŝĨŝĞĚ�ůĂďŽƌĂͲƚŽƌŝĞƐ� ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ� ƚŚĞ� h͘^͘� �ƌƵŐ� ƚĞƐƚŝŶŐ� ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂƉƉůŝĞĚ� ĨŽƌ ĨĞĚĞƌĂů�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ŶĞĐĞƐͲƐĂƌŝůǇ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ĚƌƵŐ�ĐŽƵƌƚƐ�ƵŶůĞƐƐ�ďǇ�ƐƚĂƚƵƚĞ�ĂŶĚ�ƐƵĐŚ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ŽƉƚŝŵƵŵ�ĨŽƌ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĚƌƵŐ�ĐŽƵƌƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ĐŝƚĞĚ�ĞĂƌůŝĞƌ͘�
&Žƌ� ƚŚĞ� ŵŽŵĞŶƚ͕� ĨĞĚĞƌĂů� ǁŽƌŬƉůĂĐĞ� ĚƌƵŐ� ƚĞƐƚŝŶŐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ� ƵƚŝůŝǌĞ� ŽŶůǇ� ƵƌŝŶĞ� ĨŽƌ� ĚƌƵŐ� ƚĞƐƚŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ� ŝƐ�Ɛƚŝůů� ƚŚĞ�ŵŽƐƚ� ĐŽŵŵŽŶ� ƐƉĞĐŝŵĞŶ� ƵƐĞĚ� ŝŶ� ĚƌƵŐ� ĐŽƵƌƚ�ƐĞƚƚŝŶŐƐ͕� ĂůƚŚŽƵŐŚ� ďƌĞĂƚŚ� ĂŶĚ� ŽƌĂů� ĨůƵŝĚ� ;ƐĂůŝǀĂͿ� ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ĂůĐŽŚŽů�ƚĞƐƚŝŶŐ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ŽƚŚĞƌ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĚƌƵŐ� ƚĞƐƚŝŶŐ� ůĂďŽƌĂƚŽƌŝĞƐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ƚŚŽƐĞ� ĐĞƌƚŝĨŝĞĚ� ďǇ�ƚŚĞ��ŽůůĞŐĞ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂŶ�WĂƚŚŽůŽŐŝƐƚƐ�ƵŶĚĞƌ� ƚŚĞŝƌ�&ŽͲƌĞŶƐŝĐ� hƌŝŶĞ� �ƌƵŐ� dĞƐƚŝŶŐ� ƉƌŽŐƌĂŵ͘� dŚĞƐĞ� ĐĞƌƚŝĨŝĞĚ�ůĂďŽƌĂƚŽƌŝĞƐ�ŽĨĨĞƌ�ďŽƚŚ�ŝŶŝƚŝĂů�ŝŵŵƵŶŽĂƐƐĂǇ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ŽŶ�ĂƵƚŽŵĂƚĞĚ�ĂŶĂůǇǌĞƌƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĂŶǇ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƐƵďͲƐĞƋƵĞŶƚ� ĐŽŶĨŝƌŵĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ŝŶŝƚŝĂů� ƉŽƐŝƚŝǀĞ� ƚĞƐƚ� ƌĞƐƵůƚƐ͘��ůƚŚŽƵŐŚ� ĐŽŶĨŝƌŵĂƚŝŽŶ� ƚĞƐƚŝŶŐ� ŝƐ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƵŶĚĞƌ� ĨĞĚͲĞƌĂů� ǁŽƌŬƉůĂĐĞ� ĚƌƵŐ� ƚĞƐƚŝŶŐ� ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͕� ŝƚ� ŵĂǇ� ŶŽƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ĚƌƵŐ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ĚƌƵŐ�ĐŽƵƌƚ�ƐĞƚƚŝŶŐ͕�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ŝŶŝƚŝĂů�ƚĞƐƚͲŝŶŐ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͕�ƐƚĂƚƵƚĞƐ͕�ĂŶĚ�ĐĂƐĞ�ůĂǁ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚƐ͘�
x KŶͲ^ŝƚĞ�dĞƐƚŝŶŐ
KŶͲƐŝƚĞ� ƚĞƐƚŝŶŐ� ŽĨĨĞƌƐ� ƚŚĞ� ŬĞǇ� ďĞŶĞĨŝƚ� ŽĨ� ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�;ǁŝƚŚŝŶ�Ă� ĨĞǁ�ŵŝŶƵƚĞƐͿ� ƚĞƐƚ� ƌĞƐƵůƚƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ� ƚŚĞ�ĚĞůĂǇ�ŝŶĐƵƌƌĞĚ�ǁŚĞŶ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ƐƉĞĐŝŵĞŶƐ�ĂƌĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞĚ�ƚŽ�Ă�ĚŝƐƚĂŶƚ�ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�ĨŽƌ�ƚĞƐƚŝŶŐ͘�KŶͲƐŝƚĞ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ĞŝƚŚĞƌ�ƵƐŝŶŐ�ďĞŶĐŚͲƚŽƉ�ĂƵƚŽŵĂƚĞĚ�ĂŶĂůǇǌͲ

ĞƌƐ͕�ƐŝŵŝůĂƌ� ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ƵƐĞĚ� ŝŶ�ĐĞƌƚŝĨŝĞĚ� ůĂďŽƌĂƚŽƌŝĞƐ͕�Žƌ�ƐŝŵƉůĞ� ƚŽ�ƵƐĞ� ǀŝƐƵĂůůǇͲƌĞĂĚ� ƚĞƐƚ� ĐƵƉƐ�Žƌ�ĚŝƉƐƚŝĐŬͲƚǇƉĞ�ƚĞƐƚ� ĚĞǀŝĐĞƐ͘� KŶͲƐŝƚĞ� ĂŶĂůǇǌĞƌƐ� ŚĂǀĞ� ƚŚĞ� ďĞŶĞĨŝƚ ŽĨ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ� ŽďũĞĐƚŝǀĞ� ŶƵŵĞƌŝĐĂů� ƚĞƐƚ� ƌĞƐƵůƚƐ͕� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĚŝƌĞĐƚ�ĚĂƚĂ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ŝŶƚŽ�Ă�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĚĂƚĂͲďĂƐĞ͘� /Ŷ� ĐŽŶƚƌĂƐƚ͕� ƚŚĞ� ƐŝŵƉůĞ� ǀŝƐƵĂůůǇͲƌĞĂĚ� ĚĞǀŝĐĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŽŶůǇ�Ă�ǀŝƐƵĂůůǇͲĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ƐƵďũĞĐƚŝǀĞ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�Žƌ� ŶĞŐĂƚŝǀĞ� ƚĞƐƚ� ƌĞƐƵůƚ͘� dŚĞ� ƐŝŵƉůĞ� ƚĞƐƚ� ĚĞǀŝĐĞƐ� ĂƌĞ�ƌĞĂĚ� ǀŝƐƵĂůůǇ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƉƌĞƐĞŶĐĞ� Žƌ� ĂďƐĞŶĐĞ� ŽĨ� Ă� ĐŽůͲŽƌĞĚ� ůŝŶĞ� ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ǁŚĞƚŚĞƌ� ƚŚĞ� ƚĞƐƚ� ƌĞƐƵůƚ� ŝƐ� ĐŽŶƐŝĚͲĞƌĞĚ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�Žƌ�ŶĞŐĂƚŝǀĞ͕�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƐĂǇ�Ă�ŚŽŵĞ�ƉƌĞŐͲŶĂŶĐǇ� ƚĞƐƚ͘� �ƵƚŽŵĂƚĞĚ� ĂŶĂůǇǌĞƌƐ� ŵĂŬĞ� ƚŚĞ� ŵŽƐƚ�ƐĞŶƐĞ� ĨŽƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�Ă� ƌĞůĂƚŝǀĞůǇ� ůĂƌŐĞ�ŶƵŵͲďĞƌ�ŽĨ� ƐƉĞĐŝŵĞŶƐ͕�ǁŚŝůĞ� ƚŚĞ�ƐŝŵƉůĞ�ƚĞƐƚƐ�ŵĂŬĞ�ƐĞŶƐĞ�ǁŚĞŶ� ƌĞŵŽƚĞ� ƚĞƐƚŝŶŐ� ůŽĐĂƚŝŽŶƐ� ĂƌĞ� ŝŶǀŽůǀĞĚ� ƚĞƐƚŝŶŐ�ŽŶůǇ�Ă�ĨĞǁ�ƐƉĞĐŝŵĞŶƐ�Ăƚ�Ă�ƚŝŵĞ͘�
^W��/D�E^�&KZ��Zh'�d�^d/E'
sŝƌƚƵĂůůǇ� ĞǀĞƌǇ� ďŽĚǇ� ƐƉĞĐŝŵĞŶ� ƚŚĂƚ� ĐĂŶ� ďĞ� ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ƚĞƐƚĞĚ� ĨŽƌ� ĚƌƵŐƐ� ĂŶĚͬŽƌ� ƚŚĞŝƌ� ŵĞƚĂďŽůŝƚĞƐ͘�tŚĂƚ� ŝƐ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ� ŝŶ�ĞĂĐŚ� ƐƉĞĐŝŵĞŶ�ŵĂǇ�ďĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ� ŽŶ� ǁŚĂƚ� ĚƌƵŐ� ǁĂƐ� ƚĂŬĞŶ͕� ŝƚƐ� ĐŚĞŵŝĐĂů�ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĐŚĞŵŝĐĂů� ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐƉĞĐŝͲŵĞŶ͘�dŚƵƐ͕�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ƐƉĞĐŝŵĞŶƐ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�͞ƉĂƌĞŶƚ͟�ĚƌƵŐ� ŝƐ� ǁŚĂƚ� ŝƐ� ƉƌŝŵĂƌŝůǇ� ĚĞƚĞĐƚĞĚ͕� ǁŚŝůĞ� ĨŽƌ� ŽƚŚĞƌ�ƐƉĞĐŝŵĞŶƐ� ŝƚ� ŝƐ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ƚŚĞ�ŵĞƚĂďŽůŝƚĞ;ƐͿ�ƚŚĂƚ� ŝƐ�ĚĞͲƚĞĐƚĞĚ͕� ĂŶĚ͕� ĨŽƌ� ƐŽŵĞ� ƐƉĞĐŝŵĞŶƐ͕� ďŽƚŚ͘� �ĂĐŚ� ƐƉĞĐŝͲŵĞŶ� ŚĂƐ� Ă� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ͞ǁŝŶĚŽǁ� ŽĨ� ĚĞƚĞĐƚŝŽŶ͕͟� ƚŚĂƚ� ŝƐ͕�ŚŽǁ� ůŽŶŐ� ĂĨƚĞƌ� ĚƌƵŐ� ƵƐĞ� ƚŚĂƚ� ƵƐĞ� ŵĂǇ� ďĞ� ĚĞƚĞĐƚĞĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĚƌƵŐ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĐƵƚŽĨĨ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ͘�/ƚ� ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ƚŝŵĞ�Ă�ĚƌƵŐ�ŵĂǇ� ďĞ� ͞ĚĞƚĞĐƚĞĚ͟� ŝƐ� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ůĞŶŐƚŚ� ŽĨ�ƚŝŵĞ�Ă�ƵƐĞƌ�ŵĂǇ�ƚĞƐƚ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�Ăƚ�Ă�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ĐƵƚŽĨĨ͘�
x hƌŝŶĞ
hƌŝŶĞ� ŝƐ� ƚŚĞ� ƐƉĞĐŝŵĞŶ� ŵŽƐƚ� ǁŝĚĞůǇ� ƵƐĞĚ� ĂŶĚ� ůĞĂƐƚ�ĐŽƐƚůǇ� ĨŽƌ� ĚƌƵŐ ƚĞƐƚŝŶŐ͘� /ƚ� ŝƐ� ƌĞĂĚŝůǇ� ĂǀĂŝůĂďůĞ� ŝŶ� ƌĞůĂͲƚŝǀĞůǇ�ůĂƌŐĞ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�Ă�ƌĞůĂƚŝǀĞůǇ�ŚŝŐŚ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĚƌƵŐƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ŵĞƚĂďŽůŝƚĞƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŶŐ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽĨ� ƚŚĞ�ŬŝĚŶĞǇ͘�hƌŝŶĞ�ĂŶĂůǇƚŝͲĐĂů� ŵĞƚŚŽĚƐ� ŚĂǀĞ� ůŽŶŐ� ďĞĞŶ� ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ͕� ŚĂǀĞ� ǁĞůůͲĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ� ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ� ƌĞĐŽŐŶŝƚŝŽŶ͕� ĂŶĚ� ŚĂǀĞ� ĂŵƉůĞ�ƐƵƉƉŽƌƚŝŶŐ� ĐĂƐĞ� ůĂǁ� ƉƌĞĐĞĚĞŶƚ� ;Ăƚ� ůĞĂƐƚ� ǁŚĞŶ� ƵƌŝŶĞ�ĚƌƵŐ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ŝƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŽŶ�ĂŶ�ĂŶĂůǇǌĞƌͿ͘��ƵƚŽĨĨƐ�ĨŽƌ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ� ƚĞƐƚ� ƌĞƐƵůƚƐ� ĂƐ� ƉŽƐŝƚŝǀĞ� Žƌ� ŶĞŐĂƚŝǀĞ� ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ� ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ͕� ĂůƚŚŽƵŐŚ͕� ĂƐ� ŶŽƚĞĚ� ĞĂƌůŝĞƌ͕� ƚŚĞƐĞ�ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ƉƌŝŵĂƌŝůǇ� ĐŚŽƐĞŶ� ĨŽƌ� ĨĞĚĞƌĂů� ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ƚĞƐƚŝŶŐ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ� ĂŶĚ�ŵĂǇ� ŶŽƚ� ďĞ� ƚŚĞ� ŽƉƚŝŵƵŵ� ĐƵƚͲŽĨĨƐ�ĨŽƌ�ĚƌƵŐ�ĐŽƵƌƚ�ƐĞƚƚŝŶŐƐ͘�hƐŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĐƵƚͲŽĨĨƐ͕� ĚƌƵŐ� ƚĞƐƚƐ� ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ĚƌƵŐƐ�ǁŝůů� ŐĞŶĞƌĂůůǇ� ƌĞŵĂŝŶ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ĨŽƌ�ŽŶĞͲƚŚƌĞĞ�ĚĂǇƐ�ĂĨƚĞƌ�ůĂƐƚ�ƵƐĞ�;ĞǆĐĞƉƚ ĂĨƚĞƌ�ĐŚƌŽŶŝĐ� ƵƐĞ� ŽĨ�ŵĂƌŝũƵĂŶĂ�ǁŚĞƌĞ� ƚĞƐƚ� ƌĞƐƵůƚƐ�ŵĂǇ� ƌĞͲ



��dĞĐŚŶŝĐĂů��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�'ƵŝĚĞ�ĨŽƌ��ƌƵŐ��ŽƵƌƚ�:ƵĚŐĞƐ�ŽŶ��ƌƵŐ��ŽƵƌƚ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͘��:���ƌƵŐ��ŽƵƌƚ dĞĐŚŶŝĐĂů��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�WƌŽũĞĐƚ ϰϰ�ŵĞƌŝĐĂŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘���Ɖƌŝů�ϭϱ͘�ϮϬϭϰ͘�&ŝŶĂů��ƌĂĨƚ͘

ŵĂŝŶ� ƉŽƐŝƚŝǀĞ� ĨŽƌ� ƚǁŽͲƚŚƌĞĞ� ǁĞĞŬƐͿ͘� dĞƐƚŝŶŐ� ƉŽƐŝƚŝǀĞ�Ăƚ�Ă�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ĐƵƚŽĨĨ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ŝƐ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƐ�ĚƌƵŐ�ƵƐĞ�ďĞŝŶŐ�͞ĚĞƚĞĐƚĂďůĞ͘͟�
/ƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌ�ĚƌƵŐ�ĐŽƵƌƚƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚƌƵŐ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂĚŚĞƌĞƐ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚŽĐŽůƐ�ƌĞůĂƚŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ͕�ĐŚĂŝŶ�ŽĨ�ĐƵƐƚŽĚǇ�ĚŽĐͲƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ͕� ĂŶĚ� ĂŶĂůǇƐŝƐ͕� ĂŶĚ� ŝŶĐůƵĚĞƐ� ƐƉĞĐŝĨŝĐ� ƐĂĨĞͲŐƵĂƌĚƐ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĂĚƵůƚĞƌĂƚŝŽŶͬĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂŵƉůĞ͕�ŵŝƐƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ŽĨ�ƌĞƐƵůƚƐ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĨĂĐͲƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ũĞŽƉĂƌĚŝǌĞ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚƌƵŐ�ƚĞƐƚͲŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�hƌŝŶĞ�ƐƉĞĐŝŵĞŶƐ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ďĞ�ĂĚƵůƚĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�Žƌ�ĞǀĞŶ�ƐƵďƐƚŝƚƵƚĞĚ�ƐƉĞĐͲŝŵĞŶƐ͕� ĂŶĚ� ƉƌŽƉĞƌ� ƐƉĞĐŝŵĞŶ� ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͕�ĂƌĞ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ĞƐƐĞŶƚŝĂů͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĚŝƌĞĐƚ�ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶ͘�hƌŝŶĞ�ĚŝůƵƚŝŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĞǆĐĞƐƐ�ĨůƵŝĚ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ� ƐƉĞĐŝŵĞŶ�ĚŽŶĂƚŝŽŶ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ� ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ� ƚŽ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ƵƌŝŶĞ�ĚƌƵŐ�ƚĞƐƚŝŶŐ͕�ĂƐ�ĞǆĐĞƐƐ�ĨůƵŝĚ�ĐŽŶƐƵŵƉͲƚŝŽŶ�ĐĂŶ�ĚŝůƵƚĞ�ƵƌŝŶĞ� ƐƉĞĐŝŵĞŶƐ�ďǇ�Ă� ĨĂĐƚŽƌ�ŽĨ� ƚĞŶ�Žƌ�ƚǁĞŶƚǇ�Žƌ�ƐŽ͕�ƚŚĞƌĞďǇ�ƉŽƐƐŝďůǇ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ĚƌƵŐ�ĐŽŶĐĞŶͲƚƌĂƚŝŽŶƐ� ƚŽ� ďĞůŽǁ� ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ� ĐƵƚŽĨĨƐ͘� tŚĞŶ� ƵƐŝŶŐ�ƵƌŝŶĞ�ĂƐ� Ă� ƐƉĞĐŝŵĞŶ͕� ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕� ŝƚ� ŝƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƚŽ� ŝŶͲĐůƵĚĞ�ƐƉĞĐŝŵĞŶ�ǀĂůŝĚŝƚǇ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ĨŽƌ�ĚŝůƵƚŝŽŶ�;ƵƐŝŶŐ�ĐůŝŶͲŝĐĂůůǇ� ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ� ƵƌŝŶĞ� ĚŝůƵƚŝŽŶ� ďŝŽŵĂƌŬĞƌƐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ�ĐƌĞĂƚŝŶŝŶĞ�Žƌ� ƐƉĞĐŝĨŝĐ� ŐƌĂǀŝƚǇͿ� ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ƚĞƐƚ�ƌĞƐƵůƚ� ĂĐĐƵƌĂƚĞůǇ� ƌĞĨůĞĐƚƐ� ƚŚĞ� ĚƌƵŐ� ƵƐĞ� ƐƚĂƚƵƐ� ŽĨ� ƚŚĞ�ĚŽŶŽƌ͘�^ƵĐŚ�ƵƌŝŶĞ�ƐƉĞĐŝŵĞŶ�ǀĂůŝĚŝƚǇ�ƚĞƐƚƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ� ďŽƚŚ� ĂŶĂůǇǌĞƌ� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� ǀŝƐƵĂůůǇͲƌĞĂĚ� ƚĞƐƚ� ĚĞǀŝĐͲĞƐ͘ϭϲϭ
x ^ǁĞĂƚ�WĂƚĐŚ
�ůƐŽ� ĂǀĂŝůĂďůĞ� ŝƐ� Ă� ƐǁĞĂƚ� ƉĂƚĐŚ� ĨŽƌ� ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ� Ϯϰͬϳ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ŽĨ�ĚƌƵŐ�ƵƐĞ�ŽǀĞƌ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ŽŶĞ�ǁĞĞŬ�Žƌ�ƐŽ͘� dŚĞ� ƐǁĞĂƚ� ƉĂƚĐŚ͕� ĐƵƌƌĞŶƚůǇ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ďǇ� Ă� ƐŝŶŐůĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͕� ŝƐ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ�Ă��ĂŶĚͲ�ŝĚ� ůŝŬĞ�ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ�ĚĞͲǀŝĐĞ� ǁŚŝĐŚ� ŝƐ� ĂƉƉůŝĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� Ăƌŵ� Žƌ� ƚŽƌƐŽ� ĂŶĚ� ĂŶǇ�ĚƌƵŐƐ� ƵƐĞĚ� ĂŶĚ� ĞǆĐƌĞƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƐǁĞĂƚ� ĂƌĞ� ĂďƐŽƌďĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂĚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƌĞƚĂŝŶĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƉĂƚĐŚ�ǁĞĂƌ͘��ĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƉĂƚĐŚ�ǁĞĂƌ͕�ƚǇƉŝĐĂůͲůǇ�ŽŶĞ�ǁĞĞŬ�Žƌ� ƐŽ͕� ƚŚĞ�ƉĂƚĐŚ� ŝƐ� ƌĞŵŽǀĞĚ�ĂŶĚ�ƐĞŶƚ� ƚŽ�ƚŚĞ� ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ� ĨŽƌ� ƚĞƐƚŝŶŐ͘� dŚĞ� ďĞŶĞĨŝƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐǁĞĂƚ�ƉĂƚĐŚ�ŝƐ�ŝƚƐ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ƚŚĞ�ǁĞĂƌĞƌ�ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐůǇ�Ϯϰͬϳ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ǁĞĞŬ�ǁĞĂƌ�ƉĞƌŝŽĚ͘��ŶǇ�ĂƚƚĞŵƉƚƐ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ĂŶĚ�ůĂƚĞƌ�ƌĞĂƉƉůǇ�ƚŚĞ�ƉĂƚĐŚ�ĂƌĞ�ƌĞĂĚŝůǇ� ŽďƐĞƌǀĂďůĞ� ƚŽ� Ă� ƚƌĂŝŶĞĚ� ĐŽůůĞĐƚŽƌ͘� dŚĞ� ƐǁĞĂƚ�ƉĂƚĐŚ�ŚĂƐ�Ă�ǁĞůůͲĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƐĐŝĞŶƚŝĨŝĐ�ĨŽƵŶĚĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĐĂƐĞ�ůĂǁ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ŝƚƐ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ĂŶĚ�ƌĞůŝĂďŝůŝƚǇ͘�dŚĞƌĞ�ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� Ă� ĨĞǁ� ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĂĐĐƵƌĂĐǇ� ŽĨ� ƚŚĞ�ƐǁĞĂƚ�ƉĂƚĐŚ�ĂƌŐƵŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĚƌƵŐƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĐŽƵůĚ�ƉŽƐƐŝďůǇ�ŵŝŐƌĂƚĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƉĂƚĐŚ�ŽƵƚĞƌ�ŵĞŵͲďƌĂŶĞ͕�Žƌ�ƚŚĂƚ�ĚƌƵŐƐ�ĐŽƵůĚ�ƌĞƐŝĚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŬŝŶ�ĨƌŽŵ�ƉƌŝͲ
ϭϲϭ /ďŝĚ�;ϮϬϬϬͿ͘

Žƌ� ĚƌƵŐ� ƵƐĞ� Žƌ� ƐŬŝŶ� ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ůĂƚĞƌ�ŵŝŐƌĂƚĞ�ŽƵƚ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ� ƉĂƚĐŚ͘� �ŽƚŚ� ŽĨ� ƚŚĞƐĞ� ĂƌŐƵŵĞŶƚƐ� ĨŽƌ� ƉŽͲƚĞŶƚŝĂů� ŝŶĂĐĐƵƌĂĐŝĞƐ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ� ƌĞĨƵƚĞĚ�ƌĞƉĞĂƚĞĚůǇ�ŝŶ�ƐǁĞĂƚ�ƉĂƚĐŚ�ĐĂƐĞƐ͘�
x ,Ăŝƌ
,Ăŝƌ� ;ƉƌŝŵĂƌŝůǇ� ŚĞĂĚ� ŚĂŝƌͿ� ŚĂƐ� ůŽŶŐ� ďĞĞŶ� ƵƐĞĚ� ĂƐ� Ă�ƐƉĞĐŝŵĞŶ� ĨŽƌ� ĚƌƵŐ� ƚĞƐƚŝŶŐ� ŝĨ� ŶŽƚ� ĂƐ� ǁŝĚĞůǇ� ĂƐ� ƵƌŝŶĞ͘�,Ăŝƌ� ĚƌƵŐ� ƚĞƐƚŝŶŐ� ƐŚŽƵůĚ� ŶŽƚ� ďĞ� ĐŽŶĨƵƐĞĚ� ǁŝƚŚ� ŚĂŝƌ�ĨŽůůŝĐůĞ�ƚĞƐƚŝŶŐ͘�dŚĞ�ĚŝƐƚŝŶĐƚŝŽŶ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ŚĂŝƌ�ĚƌƵŐ�ƚĞƐƚͲŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚĂŝƌ�ƐŚĂĨƚ�ŝƐ�ĐƵƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐĂůƉ͕�ǁŚŝůĞ� ŚĂŝƌ� ĨŽůůŝĐůĞ� ƚĞƐƚŝŶŐ� ŝŶǀŽůǀĞƐ� ƚĞƐƚŝŶŐ� ŚĂŝƌ� ƚŚĂƚ ŝƐ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ƐĐĂůƉ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ŝ͘Ğ͘�ŚĂŝƌ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƵůůĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĐĂůƉ�ĂŶĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ� ĐŽŶƚĂŝŶƐ� ƚŚĂƚ�ƉŽƌƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĂŝƌ�ďĞŶĞĂƚŚ�ƚŚĞ�ƐĐĂůƉ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ĐŽŶƚĂŝŶ�ŝŶƚĂĐƚ�ĐĞůůƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂůůŽǁƐ� ĨŽƌ��E��ĂŶĂůǇƐŝƐ͘�tŚĞŶ�ĚƌƵŐƐ� ĂƌĞ�ƵƐĞĚ͕�ĚƌƵŐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďůŽŽĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ŚĂŝƌ�ƐŚĂĨƚ�ŽƌŝŐŝŶĂƚŝŶŐ�ďĞŶĞĂƚŚ�ƚŚĞ�ƐĐĂůƉ͘��ĨƚĞƌ�ϭ�ǁĞĞŬ�Žƌ�ƐŽ͕�ƚŚĂƚ�ĚƌƵŐͲĞǆƉŽƐĞĚ�ŚĂŝƌ�ŚĂƐ�ŐƌŽǁŶ�ŽƵƚ�ƚŽ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ƐĐĂůƉ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐƵƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĐĂůƉ�ĂŶĚ�ƚĞƐƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ͘�
,Ăŝƌ� ĚƌƵŐ� ƚĞƐƚŝŶŐ�ŚĂƐ� ƚŚĞ�ďĞŶĞĨŝƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ůŽŶŐĞƐƚ�ǁŝŶͲĚŽǁ�ŽĨ�ĚĞƚĞĐƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƉƌŝŽƌ�ĚƌƵŐ�ƵƐĞ͕�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ�ŐŽŝŶŐ�ďĂĐŬ� ĂƐ� ůŽŶŐ� ĂƐ� ƚŚĞ� ůĞŶŐƚŚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŚĂŝƌ� ƐƉĞĐŝŵĞŶ� ĐŽůͲůĞĐƚĞĚ͘�,ĞĂĚ�ŚĂŝƌ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ŐƌŽǁƐ�Ăƚ�Ă�ƌĂƚĞ�ŽĨ�ĂďŽƵƚ�ϭ�ĐŵͬŵŽŶƚŚ�ǁŝƚŚ� ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ƵƚŝůŝǌĞĚ�ŚĂŝƌ� ƐƉĞĐŝŵĞŶƐ�ŽĨ� ϯ�Đŵ� ŝŶ� ůĞŶŐƚŚ͕� ƚŚƵƐ� ƚĞƐƚŝŶŐ� ĨŽƌ� ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ� ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƚŚƌĞĞͲŵŽŶƚŚ�ƉĞƌŝŽĚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŽŶĞ�Žƌ�ĞǀĞŶ�ƚǁŽͲƚŝŵĞ�ĚƌƵŐ�ƵƐĞ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ�ǁŚĞŶ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ĂŶ�ĞŶƚŝƌĞ�ϯͲŵŽŶƚŚ�ƐĞŐŵĞŶƚ�ŽĨ�ŚĂŝƌ͘�,Ăŝƌ�ƐƉĞĐŝŵĞŶƐ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�ďŽĚǇ� ƐŽƵƌĐĞƐ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ƵƐĞĚ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ďĞĂƌĚ͕� ƵŶĚĞƌ�Ăƌŵ͕� ĐŚĞƐƚ� ĂŶĚ� ĞǀĞŶ� ƉƵďŝĐ� ŚĂŝƌ͕� ĂůƚŚŽƵŐŚ� ĞĂĐŚ� ŽĨ�ƚŚĞƐĞ� ƐƉĞĐŝŵĞŶƐ� ŚĂƐ� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ŐƌŽǁƚŚ� ƉĂƚƚĞƌŶƐ� ĂŶĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ŝƐƐƵĞƐ�ĨŽƌ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŝŵĞ�ĨƌĂŵĞƐ�ŽĨ�ƵƐĞ͘�
dŚĞ�ƚǁŽ�ŵĂũŽƌ� ŝƐƐƵĞƐ�ǁŝƚŚ�ŚĂŝƌ�ĂƐ�Ă�ƐƉĞĐŝŵĞŶ�ĂƌĞ�;ϭͿ�ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ƐƉĞĐŝŵĞŶ� ŝƐ� ŽƉĞŶ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ� ĂŶĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂĐĐŽƵŶƚͲĞĚ� ĨŽƌ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƚĞƐƚŝŶŐ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ĂŶĚ� ĚŝƐƚŝŶŐƵŝƐŚĞĚ� ĨƌŽŵ�ĚƌƵŐƐ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŚĂŝƌ�ƐŚĂĨƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ŐƌŽǁƚŚ͖�ĂŶĚ�;ϮͿ�ƚŚĞ�ĚŽŶŽƌ�ŚĂƐ�ƌĞĂĚǇ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƐƉĞĐŝŵĞŶ�ĂŶĚ� ƚŚƵƐ�ŚĂƐ� ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ƚŽ�ĂƚƚĞŵƉƚ� ƚŽ�ŵĂŶŝƉƵͲůĂƚĞ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝŵĞŶ� ŝŶ�ĂŶ�ĞĨĨŽƌƚ� ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ� ĂŶǇ� ĚƌƵŐ͘� dŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ƌĞůĂƚŝǀĞůǇ� ĨĞǁ� ŚĂŝƌ� ƚĞƐƚŝŶŐ� ůĂͲďŽƌĂƚŽƌŝĞƐ͕� ďƵƚ� ƐŽŵĞ� ŚĂǀĞ� ĚĞǀĞůŽƉĞĚ� ƐŽƉŚŝƐƚŝĐĂƚĞĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ� ƚŽ� ĞůŝŵŝŶĂƚĞ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� ĐŽŶƚĂŵŝŶĂͲƚŝŽŶ� ĨƌŽŵ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ͘� dŚĞƌĞ� ŝƐ� ĂŵƉůĞ� ƐĐŝĞŶƚŝĨŝĐ� ůŝƚͲĞƌĂƚƵƌĞ�ŽŶ�ĚƌƵŐ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ŝŶ�ŚĂŝƌ�ĂŶĚ�ĐĂƐĞ�ůĂǁ�ƐƵƉƉŽƌƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ŽĨ�ŚĂŝƌ�ƚĞƐƚŝŶŐ͘



��dĞĐŚŶŝĐĂů��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�'ƵŝĚĞ�ĨŽƌ��ƌƵŐ��ŽƵƌƚ�:ƵĚŐĞƐ�ŽŶ��ƌƵŐ��ŽƵƌƚ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͘��:���ƌƵŐ��ŽƵƌƚ dĞĐŚŶŝĐĂů��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�WƌŽũĞĐƚ ϰϱ�ŵĞƌŝĐĂŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘���Ɖƌŝů�ϭϱ͘�ϮϬϭϰ͘�&ŝŶĂů��ƌĂĨƚ͘

x KƌĂů�&ůƵŝĚ�;^ĂůŝǀĂͿ
KƌĂů�ĨůƵŝĚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ŵƵĐŚ�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ĂƐ� Ă� ƐƉĞĐŝŵĞŶ� ĨŽƌ� ĚĞƚĞĐƚŝŶŐ� ĚƌƵŐ� ƵƐĞ͕� ƉƌŝŵĂƌŝůǇ� ĨŽƌ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ� ƚŽ� ƌŽĂĚƐŝĚĞ� �h/� ĚƌƵŐ� ƚĞƐƚŝŶŐ� ǁŚĞƌĞ� ƚŚĞ�ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ� ŽĨ� ƵƌŝŶĞ� ǁŽƵůĚ� ďĞ� ŝŵƉƌĂĐƚŝĐĂů͘� KƌĂů� ĨůƵŝĚ�ĚƌƵŐ� ƚĞƐƚŝŶŐ� ŽĨĨĞƌƐ� ƚŚĞ� ƉƌŝŵĂƌǇ� ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ� ŽĨ� ŐĞŶĚĞƌ�ŶĞƵƚƌĂů� ĂŶĚ� ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ� ĨĂĐŝůŝƚǇͲĨƌĞĞ� ƐƉĞĐŝŵĞŶ� ĐŽůůĞĐͲƚŝŽŶ͘��ƵƌƌĞŶƚůǇ�ƐƵĐŚ�ŽƌĂů�ĨůƵŝĚ�ƐƉĞĐŝŵĞŶƐ�ĂƌĞ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂďƐŽƌďĞŶƚ�ŵŽƵƚŚ�ƐǁĂď�ĂŶĚ�ĂĨƚĞƌ�ĂďƐŽƌƉƚŝŽŶ�ŽĨ� ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ� ƐƉĞĐŝŵĞŶ� ƚŚĞ� ƐǁĂď� ŝƐ� ŝŶƐĞƌƚĞĚ� ŝŶƚŽ� Ă�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ďƵĨĨĞƌ�ƚƵďĞ�ĨŽƌ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ƚŽ�Ă�ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�ĨŽƌ�ƚĞƐƚŝŶŐ͘� dŚĞƌĞ� ŚĂǀĞ� ĂůƐŽ� ďĞĞŶ� ŽŶͲƐŝƚĞ� ĚĞǀŝĐĞƐ� ĚĞǀĞůͲŽƉĞĚ�;ǀŝƐƵĂůůǇͲƌĞĂĚ�Žƌ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ƐŵĂůů�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ƌĞĂĚĞƌͿ�ďƵƚ�ƚŚĞƐĞ�ŚĂǀĞ�ŽŶůǇ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ďĞŐƵŶ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ƐĞŶƐŝͲƚŝǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ� ĨƌŽŵ�ƚŚĞ� ƚŽǆŝĐŽůŽŐǇ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘� dǁŽ� ŝƐƐƵĞƐ� ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ� ǁŝƚŚ� ĚƌƵŐ� ƚĞƐƚŝŶŐ�ƵƐŝŶŐ�ŽƌĂů� ĨůƵŝĚƐ�ĂƌĞ͗� ;ϭͿ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ� ƌĞůĂƚŝǀĞůǇ� ůŽǁ�ĚƌƵŐ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ͕� ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ� ŚŝŐŚ� ƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇ� ĂƐƐĂǇƐ͖� ĂŶĚ�;ϮͿ�ůŽǁ�ƐƉĞĐŝŵĞŶ�ǀŽůƵŵĞ͕�ƉĞƌŚĂƉƐ�ůŝŵŝƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ƌĞƉĞĂƚ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ĂŶĚͬŽƌ�ĐŽŶĨŝƌŵĂƚŝŽŶ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ĨŽƌ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ĚƌƵŐƐ͘�
�>�K,K>�d�^d/E'
dĞƐƚŝŶŐ�ĨŽƌ�ĂůĐŽŚŽů�;ĞƚŚĂŶŽůͿ�ƵƐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĞĂƐŝůǇ�ĂĐĐŽŵͲƉůŝƐŚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŽŶͲƐŝƚĞ�ďƌĞĂƚŚ�ĂůĐŽŚŽů�ƚĞƐƚ�ĚĞǀŝĐĞƐ͘� DĂŶǇ� ŽĨ� ƚŚĞƐĞ� ĚĞǀŝĐĞƐ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ƉĞƌĨŽƌͲŵĂŶĐĞ�ƚĞƐƚĞĚ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŽŶ�Ă��ŽŶĨŽƌŵŝŶŐ�WƌŽĚƵĐƚƐ�>ŝƐƚ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�EĂƚŝŽŶĂů�,ŝŐŚǁĂǇ�dƌĂĨĨŝĐ�ĂŶĚ�^ĂĨĞƚǇ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͘�dŚĞ� ůŝŵŝƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ďƌĞĂƚŚ�ĂůĐŽŚŽů� ƚĞƐƚͲŝŶŐ�;ĂŶĚ�ĂŶǇ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ĨŽƌ�ĞƚŚĂŶŽů�ŝƚƐĞůĨͿ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ĞƚŚĂŶŽů�ŝƐ�ƐŽ�ƌĂƉŝĚůǇ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ�ƚŚĂƚ� ŝƚƐ�ĚĞƚĞĐͲƚŝŽŶ�ǁŝŶĚŽǁ� ŝƐ� ƌĞůĂƚŝǀĞůǇ� ƐŚŽƌƚ� ;ŵĞĂƐƵƌĞĚ� ŝŶ� ŚŽƵƌƐͿ͘��ůĐŽŚŽů�ƵƐĞ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ďĞ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚƌĂŶƐĚĞƌŵĂů�Ϯϰͬϳ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ͕�Ğ͘Ő͘�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞƚŚĂŶŽůͲĚĞƚĞĐƚŝŶŐ�ĂŶŬůĞ�ďƌĂĐĞůĞƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ĐĂƐĞ�ůĂǁ͘�
dŚĞƌĞ� ŚĂƐ� ĂůƐŽ� ƌĞĐĞŶƚůǇ� ďĞĞŶ� ƚŚĞ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ŽĨ�ƵƌŝŶĞ�ƚĞƐƚƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞĐƚ�ůŽŶŐĞƌͲůŝǀĞĚ�ŵĞƚĂďŽůŝƚĞƐ�ŽĨ�ĂůĐŽͲŚŽů͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĞƚŚǇů�ŐůƵĐƵƌŽŶŝĚĞ�;�ƚ'Ϳ�ĂŶĚ�ĞƚŚǇů�ƐƵůĨĂƚĞ�;�ƚ^Ϳ͘�dŚĞƐĞ�ĂŶĂůǇƐĞƐ�ĐĂŶ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ĚĞƚĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂůĐŽͲŚŽů�ƵƐĞ�ĨŽƌ�ƵƉ�ƚŽ�Ă�ĨĞǁ�ĚĂǇƐ͕�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ŽĨ�ƵƐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐƵƚŽĨĨ�ĐŚŽƐĞŶ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�Ă�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚůǇ�ŚŝŐŚ� ĐƵƚŽĨĨ� ;ŝ͘Ğ͘� ϱϬϬ� ŶŐͬŵ>Ϳ� ŵƵƐƚ� ďĞ� ƵƐĞĚ� ƚŽ� ĂǀŽŝĚ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ƚĞƐƚ� ƌĞƐƵůƚƐ� ĨƌŽŵ� ŝŶŶŽĐĞŶƚ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ĞƚŚĂͲŶŽů�ŝŶ�ĞǀĞƌǇĚĂǇ�ůŝĨĞ�;Ğ͘Ő͘�ŚĂŶĚ�ƐĂŶŝƚŝǌĞƌƐ͕�ŵŽƵƚŚǁĂƐŚ͕�ĐŽůĚ�ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶƐ͕� ĂŶĚ� ĨŽŽĚ� ƐŽƵƌĐĞƐͿ͘� dŚĞƌĞ� ŚĂƐ� ŶŽǁ�ďĞĞŶ�ŵƵĐŚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŵŝŶŽƌ�ĞƚŚͲĂŶŽů�ŵĞƚĂďŽůŝƚĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞƚĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂůĐŽŚŽů�ƵƐĞ�ǁŝƚŚ�ĐĂƐĞ�ůĂǁ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚƐ�ďĞŝŶŐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ͘�

/Ed�ZWZ�d/E'�d�^d�Z�^h>d^
�ŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ� ƌĂŝƐĞĚ� ƚŽ�ďŽƚŚ� ƚŚĞ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŶĂůǇƚŝĐĂů� ƌĞƐƵůƚƐ ĂƐ�ǁĞůů� ĂƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ƌĞƐƵůƚƐ͘�dŚĞƐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ĂƐ�ƐĞƉĂͲƌĂƚĞ� ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͘� �ƌƵŐ� ĐŽƵƌƚ� ƚĞƐƚŝŶŐ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ� ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƐƚĂĨĨ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ǁŝƚŚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞǆͲƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĐůŝŶŝĐĂůůǇͲĂĐĐƵƌĂƚĞ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ� ƚĞƐƚ� ƌĞƐƵůƚƐ͘� >ĂďŽƌĂƚŽƌŝĞƐ� ŵĂǇ� ďĞ� ǁŝůůŝŶŐ� ƚŽ� ŽĨĨĞƌ�ƐƵĐŚ�ĐůŝŶŝĐĂů� ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶ� ŝŶ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ� ƚŽ� ƚĞƐƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƵĐŚ�ĐůŝŶŝĐĂů�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐƉĞĐŝĨŝͲĐĂůůǇ� ĐŽŶƚƌĂĐƚĞĚ� ĨŽƌ͘� /ƚ� ŝƐ� ƉƌŽďĂďůǇ� ďĞƐƚ� ŝĨ� ƚŚĞ� ĚƌƵŐ�ĐŽƵƌƚ� ƚĞĂŵ� ŚĂƐ� ƐŽŵĞŽŶĞ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ� ƚŽǆŝͲĐŽůŽŐǇ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƚ�ǁŚĞŶ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚĞƐƚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝƐ�ĂŶ�ŝƐƐƵĞ͘�
D�/Ed�/E/E'�d,��/Ed�'Z/dz�K&�d,���Zh'�d�^d/E'�WZK'Z�D
�� ĐƌĞĚŝďůĞ� ĚƌƵŐ� ƚĞƐƚŝŶŐ� ƉƌŽŐƌĂŵ� ŝƐ� Ă� ĐŽƌŶĞƌƐƚŽŶĞ� ŽĨ�ĚƌƵŐ�ĐŽƵƌƚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ͘�dŚĞ�ĨƵŶĐƚŝŽŶŝŶŐ�ŽĨ�Ăůů�ĚƌƵŐ�ĐŽƵƌƚƐ�ƌĞůŝĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚƌƵŐ� ƚĞƐƚŝŶŐ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� ƚŚĞ� ŝŵŵĞĚŝĂĐǇ� ǁŝƚŚ�ǁŚŝĐŚ�ĚƌƵŐ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ĂĐĐĞƐƐĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞůŝͲĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽďƚĂŝŶĞĚ͘� ��ƌƵŐ�ƚĞƐƚŝŶŐ� ŝƐ�Ă�ĐŽŵƉůĞǆ�ƐĐŝĞŶĐĞ� ƚŚĂƚ� ƌĞƋƵŝƌĞƐ� ƚŚĞ� ŐƵŝĚĂŶĐĞ� ĂŶĚ� ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ� ŽĨ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ĨŽƌĞŶƐŝĐ�ƐĐŝĞŶƚŝƐƚƐ͘
dŚĞ� ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ� ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ� ŽĨ� Ă� ĚƌƵŐ� ĐŽƵƌƚ� ƉƌŽŐƌĂŵ� ŝƐ�ƉƌĞŵŝƐĞĚ�ƵƉŽŶ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ƚŽ͗
x �ŽŶĚƵĐƚ ďŽƚŚ ĨƌĞƋƵĞŶƚ ;ŽĨƚĞŶ�ƚǁŽ�ƚŽ�ƚŚƌĞĞ�ƚŝŵĞƐ�ƉĞƌ�ǁĞĞŬͿ�ĂŶĚ�ƌĂŶĚŽŵ ĚƌƵŐ�ƚĞƐƚƐ�ŽĨ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ͖
x KďƚĂŝŶ�ƚĞƐƚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ͖�ĂŶĚ
x DĂŝŶƚĂŝŶ�Ă�ŚŝŐŚ�ĚĞŐƌĞĞ�ŽĨ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ŝŶ�ƚĞƐƚ�ƌĞƐƵůƚƐ
dŚĞ� ƌĞůŝĂďŝůŝƚǇ� ŽĨ� Ă� ĚƌƵŐ� ĐŽƵƌƚ� ĚƌƵŐ� ƚĞƐƚŝŶŐ� ƐǇƐƚĞŵ� ŝƐ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ� ƵƉŽŶ� ƐĂŵƉůĞ� ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ͘� dŽ� ŝŶƐƵƌĞ� ƐĂŵƉůĞ�ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ͕� ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ� ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ� ŵƵƐƚ� ďĞ� ŝŶƐƚŝƚƵƚĞĚ� ʹĂŶĚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞĚ�ʹ ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ� ƐĂŵƉůĞ� ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ͕� ƚĞƐƚŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĂĚƵůƚĞƌĂƚŝŽŶ�ĚĞƚĞĐƚŝŽŶ͘� � �ƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂŶ�ĂŝƌͲƚŝŐŚƚ� ĐŚĂŝŶ� ŽĨ� ĐƵƐƚŽĚǇ� ƉƌŽĐĞƐƐ͕� ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ� ŝŶ� ǁƌŝƚͲŝŶŐ͕�ĞŶƐƵƌĞƐ�ƚĞƐƚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ĚƌƵŐ�ĐŽƵƌƚ�ũƵĚŐĞ�ĐĂŶ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶĨŝĚĞŶĐĞ͘
dŚĞ�ĚƌƵŐ� ĐŽƵƌƚ͛Ɛ�ĚƌƵŐ� ƚĞƐƚŝŶŐ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ͕� ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ� ƚŚĞ� ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ� ƵƐĞĚ͕� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ƐƚĂĨĨĞĚ� ďǇ� ĂƉͲƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ� ƋƵĂůŝĨŝĞĚ� ĂŶĚ� ƚƌĂŝŶĞĚ� ƉĞƌƐŽŶŶĞů͘� � ^ƚĂĨĨ�ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ� ͲͲ ĂŶĚ� ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ� ͲͲƚƌĂŝŶĞĚ� ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ĚƵƚŝĞƐ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�ďĞ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚĞƐƚŝŵŽŶǇ� ŝŶ�ĐŽƵƌƚ͕� ŝĨ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͕��ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ� ƚŚĞ� ƚĞƐƚŝŶŐ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ĂŶĚ� ƉƌŽƚŽĐŽůƐ� ƵƐĞĚ͘��dǁŽ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ǁŝƚŶĞƐƐĞƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͗� ůĂǇ ĂŶĚ�ĞǆͲƉĞƌƚ͘����ůĂǇ ǁŝƚŶĞƐƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĐĂůůĞĚ�ƚŽ�ƚĞƐƚŝĨǇ�ĂďŽƵƚ�ŽďͲ



��dĞĐŚŶŝĐĂů��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�'ƵŝĚĞ�ĨŽƌ��ƌƵŐ��ŽƵƌƚ�:ƵĚŐĞƐ�ŽŶ��ƌƵŐ��ŽƵƌƚ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͘��:���ƌƵŐ��ŽƵƌƚ dĞĐŚŶŝĐĂů��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�WƌŽũĞĐƚ ϰϲ�ŵĞƌŝĐĂŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘���Ɖƌŝů�ϭϱ͘�ϮϬϭϰ͘�&ŝŶĂů��ƌĂĨƚ͘

ũĞĐƚŝǀĞ�ĨĂĐƚƐ�;Ğ͘Ő͕͘�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĐŽůůĞĐƚ�ƐƉĞĐͲŝŵĞŶƐ͕� ĞƚĐ͘Ϳ� ĂŶĚ� ŝƐ� ŐĞŶĞƌĂůůǇ� ŶŽƚ� ĂƐŬĞĚ� ƚŽ� ŝŶƚĞƌƉƌĞƚ�ƚĞƐƚ�ƌĞƐƵůƚƐ�Žƌ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ĂŶ�ŽƉŝŶŝŽŶ͘��dŚĞ�ĞǆƉĞƌƚ ǁŝƚŶĞƐƐ͕�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŚĂŶĚ͕�ŵĂǇ�ďĞ�ĐĂůůĞĚ�ƵƉŽŶ�ƚŽ�ǀŽůƵŶƚĂƌŝůǇ�ƐŚĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ĂŝĚ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƚ�ŝŶ�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ǀĂůŝĚŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ƉƌŽĐĞͲĚƵƌĞ�Žƌ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚĞƐƚ�ƌĞƐƵůƚƐ͘
<ĞǇ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚƌƵŐ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝŶĐůƵĚĞ͗
x �ŶƐƵƌŝŶŐ��ŚĂŝŶ�KĨ��ƵƐƚŽĚǇ
ZĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ͕� ƚŚĞ�ĚƌƵŐ� ƚĞƐƚŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŵƵƐƚ� ŵĂŝŶƚĂŝŶ� ŝƚƐ� ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ͗� �ŚĂŝŶ� ŽĨ� ĐƵƐƚŽĚǇ� ƉƌŽĐĞͲĚƵƌĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐƉĞĐŝŵĞŶƐ͕�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ƐƉĞĐŝͲŵĞŶƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǀĂůŝĚŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ� ƚĞƐƚ� ƌĞƐƵůƚƐ͘� � dŚĞƐĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ŵƵƐƚ� ĂƐƐƵƌĞ� ƚŚĂƚ�ƐƉĞĐŝŵĞŶƐ�ĂƌĞ͕� ŝŶ� ĨĂĐƚ͕�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞĚ�ĐůŝͲĞŶƚ� ĂŶĚ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ƚŚĞ� ĐĂƉĂĐŝƚǇ� ƚŽ� ĚĞƚĞĐƚ� ĂĚƵůƚĞƌĂƚŝŽŶ�;ƐĞĞ� ďĞůŽǁͿ͕� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ǁĂƚĞƌ� ůŽĂĚŝŶŐ͕� ƵƐĞ� ŽĨ�ďůĞĂĐŚ͕� ĂŶĚ� ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ� ŽĨ� ƐƵďƐƚŝƚƵƚĞĚ� ƐƉĞĐŝŵĞŶƐ͘��dŚĞ� ĐŚĂŝŶ� ŽĨ� ĐƵƐƚŽĚǇ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ� ŵƵƐƚ� ĂůƐŽ� ĂĐĐŽƵŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�Ăůů�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�ŚĂŶĚůĞ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐͲŝŵĞŶƐ͘� ^ƉĞĐŝŵĞŶƐ� ƐŚŽƵůĚ�ďĞ� ŬĞƉƚ� ŝŶ� Ă� ůŝŵŝƚĞĚ� ĂĐĐĞƐƐ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĂƌĞĂ͘
x �ĞƚĞĐƚŝŶŐ��ĚƵůƚĞƌĂƚŝŽŶ
�ǀĞŶ�ĂƐƐƵƌŝŶŐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ƐƉĞĐŝŵĞŶ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ� ŝƐ͕� ŝŶ� ĨĂĐƚ͕�ƚŚĞ� ƵƌŝŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐůŝĞŶƚ͕� ƚŚĞƌĞ� ĂƌĞ� Ă� ǀĂƌŝĞƚǇ� ŽĨ� ƚĞĐŚͲŶŝƋƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĂĚƵůƚĞƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝŵĞŶ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ� Ăŵ� ĞƌƌŽŶĞŽƵƐ� ƌĞĂĚŝŶŐ͘� tŚŝůĞ� ĂĚƵůƚĞƌĂƚŝŽŶ�ĚĞƚĞĐƚŝŽŶ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ� ŵĂǇ� ŶŽƚ� ĂƐƐƵƌĞ� ĐŽŵƉůĞƚĞ� ĚĞͲƚĞĐƚŝŽŶ� ŝŶ� ĞǀĞƌǇ� ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕� ƚŚĞǇ� ĐĂŶ� ĂůĞƌƚ� ƐƚĂĨĨ� ƚŽ� ƚŚĞ�ŵŽƐƚ� ĐŽŵŵŽŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ� ƚŚĂƚ� ŵĂǇ� ďĞ� ĞŵƉůŽǇĞĚ� ĂŶĚ�ĐĂŶ� ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ� ƉƌŽŵŽƚĞ� ƚŚĞ� ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĚƌƵŐ�ƚĞƐƚŝŶŐ� ƉƌŽĐĞƐƐ͘� � �ŽŵŵŽŶ� ĂĚƵůƚĞƌĂƚŝŽŶ� ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ďǇ�ĚƌƵŐ�ĐŽƵƌƚƐ�ŝŶĐůƵĚĞ͗

9 tĂƚĞƌůŽĂĚŝŶŐ
tĂƚĞƌůŽĂĚŝŶŐ� Ͷ ĚŝůƵƚŝŶŐ� ƚŚĞ� ƵƌŝŶĞ� ďǇ� ƐĞůĨͲĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ� ůĂƌŐĞ�ǀŽůƵŵĞƐ�ŽĨ� ĨůƵŝĚƐ͕�ƵƐƵĂůůǇ�ǁĂͲƚĞƌ� ͲͲ ŝƐ� ŽŶĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ŵŽƐƚ� ĐŽŵŵŽŶ�ĂĚƵůƚĞƌĂƚŝŽŶ� ƚĞĐŚͲŶŝƋƵĞƐ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚ� ƚŽ�ĚĞƚĞĐƚ�ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐŝĂŶ� ŝƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ŝŶ�ĚĞƚĞĐƚŝŶŐ�ǁĂƚĞƌůŽĂĚͲĞĚ� ƐƉĞĐŝŵĞŶƐ͘� � ZƵŶŶŝŶŐ� ƉĂƌĂůůĞů� ƚĞƐƚƐ� ĨŽƌ� ĐƌĞĂƚŝŶŝŶĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ůĞǀĞůƐ�ĐĂŶ�ĚĞƚĞĐƚ�ǁĂƚĞƌůŽĂĚŝŶŐ͘��

9 dĂŵƉĞƌŝŶŐ�tŝƚŚ� �� ^ƉĞĐŝŵĞŶ� dŚƌŽƵŐŚ� �ĚĚŝͲƚŝŽŶ�KĨ���ŽŵŵŽŶ�,ŽƵƐĞŚŽůĚ�WƌŽĚƵĐƚƐ�
dĂŵƉĞƌŝŶŐ�ǁŝƚŚ� Ă� ƐƉĞĐŝŵĞŶ� ďǇ� ŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ� ĐŽŵŵŽŶ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ďůĞĂĐŚ͕��ƌĂŶŽ͕�ĂŶĚ�ƉĞƌŽǆͲŝĚĞ͕� ŝŶ�ĂŶ�ĞĨĨŽƌƚ� ƚŽ�ĂůƚĞƌ� ƚŚĞ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ� ƵƌŝŶĞ͕� ĐĂŶ� ƉƌŽĚƵĐĞ� Ă� ĨĂůƐĞ� ŶĞŐĂƚŝǀĞ͘� � ,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƐŬŝůůĞĚ� ĨŽƌĞŶƐŝĐ� ĞǆƉĞƌƚƐ� ĐĂŶ� ŽĨƚĞŶ� ĚĞƚĞĐƚ� ƚŚĞƐĞ� ĂƚͲƚĞŵƉƚƐ�Ăƚ�ĂĚƵůƚĞƌĂƚŝŽŶ͘��ůĞĂĐŚ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ǁŝůů�ŐŝǀĞ�ŽĨĨ� Ă� ƌĞĐŽŐŶŝǌĂďůĞ� ŽĚŽƌ͘� �ƌĂŶŽ�ŵĂǇ�ŵĂŬĞ� ƚŚĞ� ƵƌŝŶĞ�ŵŽƌĞ�ďĂƐŝĐ�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ŵĂŬĞ� ŝƚ�ƵŶƵƐƵĂůůǇ�ǁĂƌŵ�ͶĞǀĞŶ�ďƵďďůǇ͘��DĞƚĂů�ƐŚĂǀŝŶŐƐ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ďĞ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ͘�

9 ^ƵďŵŝƐƐŝŽŶ�KĨ��ŶŽƚŚĞƌ͛Ɛ�^ƉĞĐŝŵĞŶ
�ĂƌĞĨƵůůǇ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĐŚĂŝŶ� ŽĨ� ĐƵƐƚŽĚǇ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ� ĂƌĞ� ĐƌŝƚŝĐĂů� ƚŽ� ĚĞƚĞĐƚŝŶŐ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�Ă�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ�ŵĂǇ�ĂƚƚĞŵƉƚ�ƚŽ�ƐƵďͲƐƚŝƚƵƚĞ�ƚŚĞ�ƵƌŝŶĞ�ŽĨ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƉĞƌƐŽŶ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�Žƌ�ŚĞƌ�ŽǁŶ͘

9 hƐĞ�KĨ��ŝƵƌĞƚŝĐƐ
� ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ� ƚĞĂƐ͕�ŵŝůŬƐŚĂŬĞƐ͕� ĨƌƵŝƚ� ũƵŝĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŶĐŽĐƚŝŽŶƐ� ĂĐƚ� ĂƐ� ĚŝƵƌĞƚŝĐƐ� ƚŚĂƚ� ĐĂŶ� ƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇ� ĚĞͲĐƌĞĂƐĞ� ƚŚĞ� ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ� ƚŝŵĞ� ĨŽƌ� ĚƌƵŐƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƐǇƐƚĞŵ͘��DŽƐƚ�ŽĨ� ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ� ĂůƐŽ� ƌĞƋƵŝƌĞ� ƚŚĞ� ŝŶŐĞƐƚŝŽŶ�ŽĨ�ůĂƌŐĞ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ͕�ǁŚŝĐŚ͕�ŵĂǇ�ŝŶ� ŝƚƐĞůĨ�ƌĞƐƵůƚ� ŝŶ�ĚŝůƵƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƵƌŝŶĞ�ƚŽ�ƐƵĐŚ�Ă�ĚĞŐƌĞĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ĚƌƵŐƐ�ĨĂůůƐ�ďĞůŽǁ�ĚƌƵŐ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ĐƵƚŽĨĨ�ůĞǀĞůƐ͘
dŚĞƌĞ� ĂƌĞ� Ă� ǀĂƌŝĞƚǇ� ŽĨ� ŽƚŚĞƌ� ĂĚƵůƚĞƌĂƚŝŽŶ� ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐůŝĞŶƚƐ�ƵƐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŝŵĞ�ƚŽ�ƚŝŵĞ͘����ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉƵďͲůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ǁŝƚŚ� ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ĂĚƵůƚĞƌĂͲƚŝŽŶ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ� ĂŶĚ� ƐĞǀĞƌĂů�ǁĞďƉĂŐĞƐ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ĚĞͲǀŽƚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƚŽƉŝĐ͘� WƌŽŐƌĂŵ� ŽĨĨŝĐŝĂůƐ� ŶĞĞĚ� ƚŽ� ƌĞĐŽŐͲŶŝǌĞ� ƚŚĂƚ͕� ĚĞƐƉŝƚĞ� ƚŚĞŝƌ� ŵŽƐƚ� ĐŽŶƐĐŝĞŶƚŝŽƵƐ� ĞĨĨŽƌƚƐ͕��ƐŽŵĞ�ĂĚƵůƚĞƌĂƚŝŽŶ�ŵĂǇ�ŽĐĐƵƌ�ƵŶĚĞƚĞĐƚĞĚ͘� �,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ĐĂƌĞĨƵů�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĚƌƵŐ�ƚĞƐƚ�ƌĞƐƵůƚƐ͕�ĐŽƵƉůĞĚ�ǁŝƚŚ� ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ� ŽĨ� ƉŽƚĞŶƚŝĂů� ĐůŝŶŝĐĂů� ƐŝŐŶƐ� ŽĨ� ĚƌƵŐ�ƵƐĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƵŶůŝŬĞůǇ�ƚŚĂƚ�ĂĚƵůƚĞƌĂƚŝŽŶ�ĐĂŶ�ŽĐĐƵƌ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ͘
^ƚĂŶĚĂƌĚ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ŝŶƐƚŝƚƵƚĞĚ� ƚŽ� ĚĞƚĞĐƚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ŝŶŝƚŝĂů�ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ ƐƉĞĐŝŵĞŶ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ŽďƐĞƌǀŝŶŐ� ƚŚĞ� ĐŽůŽƌ͕� ĂƉͲƉĞĂƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ŽĚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂŵƉůĞ͘��hƌŝŶĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ůŝŐŚƚ� ƚŽ� ŐŽůĚĞŶ� ǇĞůůŽǁ͕� ĨƌĞĞ� ĨƌŽŵ� ĨŽƌĞŝŐŶ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ� ͕�ĂŶĚ� ŚĂǀĞ� Ă� ƐůŝŐŚƚ� ĂŵŵŽŶŝĂ� ŽĚŽƌ͘� ^ĂŵƉůĞƐ� ƚŚĂƚ� ĂƌĞ�ĐŽůŽƌůĞƐƐ� Žƌ� ǀĞƌǇ� ƉĂůĞ� ǇĞůůŽǁ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ƐƵƐƉĞĐƚ͘� dŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ĨŽƌ�Ă� ĨƌĞƐŚůǇ�ǀŽŝĚĞĚ�ƵƌŝŶĞ�ƐĂŵͲƉůĞ� ŝƐ� ϵϬͲϭϬϬ� ĚĞŐƌĞĞƐ� &ĂŚƌĞŶŚĞŝƚ� ;ϯϮ͘ϮͲϯϳ͘ϴ� ĚĞŐƌĞĞƐ��ĞůƐŝƵƐͿ͘�^ĂŵƉůĞƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌĂŶŐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐƵƐͲƉĞĐƚ͘�EŽƌŵĂů�ƵƌŝŶĞ�ŚĂƐ�Ă�Ɖ,�ŽĨ�ϱͲϴ͖�ƐƉĞĐŝŵĞŶƐ�ĂďŽǀĞ�Žƌ�ďĞůŽǁ�ƚŚŝƐ�ǀĂůƵĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐƵƐƉĞĐƚ͘�^ƉĞĐŝĨŝĐ�ŐƌĂǀŝƚǇ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ďĞ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ͘�^ĂŵƉůĞƐ�ǁŝƚŚ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ŐƌĂǀŝͲ



��dĞĐŚŶŝĐĂů��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�'ƵŝĚĞ�ĨŽƌ��ƌƵŐ��ŽƵƌƚ�:ƵĚŐĞƐ�ŽŶ��ƌƵŐ��ŽƵƌƚ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͘��:���ƌƵŐ��ŽƵƌƚ dĞĐŚŶŝĐĂů��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�WƌŽũĞĐƚ ϰϳ�ŵĞƌŝĐĂŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘���Ɖƌŝů�ϭϱ͘�ϮϬϭϰ͘�&ŝŶĂů��ƌĂĨƚ͘

ƚǇ�ƵŶĚĞƌ�ϭ͘ϬϬϯ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐƵƐƉĞĐƚ͘� ��ƌĞĂƚŝŶŝŶĞ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ďĞ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ͘��sĂůƵĞƐ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϮϬ�ŵĚͬĚ>�ŵĂǇ�ďĞ�ĂŶ�ŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌůŽĂĚŝŶŐ͘
�� ĨĞǁ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů� ƚŝƉƐ� ĨŽƌ�ĚƌƵŐ� ĐŽƵƌƚ� ŽĨĨŝĐŝĂůƐ� ƚŽ� ĂǀĞƌƚ�ĂĚƵůƚĞƌĂƚŝŽŶ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ͗
x KďƐĞƌǀĞĚ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ŽĨ�Ăůů�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶƐϭϲϮ
x DŝŶŝŵĂů�ǀŽůƵŵĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ
x �ƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�ƐĞƚ� ƚŝŵĞ� ůŝŵŝƚƐ� ĨŽƌ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�ƐƉĞĐŝͲŵĞŶ�ŽŶĞ�ŚŽƵƌ�Žƌ�ůĞƐƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ƚĞƐƚ�ŶŽƚŝĨŝͲĐĂƚŝŽŶ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƚŝŵĞ�ŽĨ� ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ͕� ĨŽƌ� ĞǆĂŵƉůĞͿ� ƚŽ�ŵŝŶŝŵŝǌĞ�ƚŚĞ ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĚŝůƵƚŝŽŶ͖�ĂŶĚ
x >ŝŵŝƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ĨůƵŝĚƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ

�Zh'�d�^d/E'�/E�� �Zh'��KhZd��Es/ZKED�Ed�WW>/��d/KE�dK��Zh'��KhZd�WZ��d/��
x �ƌƵŐ� ƚĞƐƚŝŶŐ� ƌĞŵĂŝŶƐ� ƚŚĞ� ĐŽƌŶĞƌƐƚŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĚƌƵŐ�ĐŽƵƌƚ͛Ɛ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ƚŽ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ƚŚĞ�ĚƌƵŐ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉůĂŶ�ŝƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĂŶĚ͕�ŝĨ�ŶŽƚ͕�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ�ǁĂƌƌĂŶƚŝŶŐ�ƉƌŽŵƉƚ�ĂĐƚŝŽŶ͘�
x �ƌƵŐ� ƚĞƐƚƐ� ŝŶ�Ă�ĚƌƵŐ�ĐŽƵƌƚ� ƐĞƚƚŝŶŐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ� ƚŽ�͞ĐĂƚĐŚ͟� ƚŚŽƐĞ� ĐŽŶƚŝŶƵŝŶŐ� ƚŽ� ƵƐĞ� ĚƌƵŐƐ� Žƌ� ƚŽ� ĚĞǀĞůŽƉ�ŐƌŽƵŶĚƐ�ĨŽƌ�ƉƌŽƐĞĐƵƚŝŶŐ�ĂŶ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĨŽƌ�ĚƌƵŐ�ƉŽƐƐĞƐͲƐŝŽŶ� ďƵƚ͕� ƌĂƚŚĞƌ͕� ƚŽ� ĚĞƚĞĐƚ� ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ� ŝŶ�ǁŚŝĐŚ� ĐŽŶƚŝŶͲƵĞĚ� Žƌ� ƌĞƐƵŵĞĚ� ƵƐĞ� ƚƌŝŐŐĞƌƐ� ƚŚĞ� ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ� ŶĞĞĚ� ĨŽƌ�ƚŚĞ� ĐŽƵƌƚ͛Ɛ� ƌĞƐƉŽŶƐĞ� ƚŽ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ� ƚŚĞ� ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ƐƵƌƌŽƵŶĚ� ƚŚĞ� ŶĞǁͬĐŽŶƚŝŶƵĞĚ� ĚƌƵŐ� ƵƐĞ� ĂŶĚ� ĂĚũƵƐƚͲŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉůĂŶ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ŶĞĞĚĞĚ͘�
x ^ƉĞĐŝŵĞŶƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�͞ĚŝƌƚǇ͟�Žƌ�͞ĐůĞĂŶ͟�ďƵƚ� ƌĂƚŚĞƌ� ƐŝŵƉůǇ�ǁŚĞƚŚĞƌ� ƚŚĞǇ� ĚŽ�Žƌ�ĚŽ�ŶŽƚ� ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ĚƌƵŐƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ĚƌƵŐ�ŵĞƚĂďŽůŝƚĞƐ͘�
x �ůƚŚŽƵŐŚ� ĚƌƵŐ� ƚĞƐƚŝŶŐ� ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ� ŐĞŶĞƌĂůůǇ� ƵƚŝůŝǌĞ� ͞ĐƵƚͲŽĨĨƐ͟�ĨŽƌ�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ŝĨ�Ă�ƚĞƐƚ�ƌĞƐƵůƚ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�͞ƉŽƐͲŝƚŝǀĞ͟�Žƌ�͞ŶĞŐĂƚŝǀĞ͟�ĨŽƌ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ĚƌƵŐ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ƉƵƌƉŽƐͲĞƐ͕� ƚŚĞƐĞ�ĐƵƚŽĨĨƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ� ƌĞůĞǀĂŶƚ� ĨŽƌ�ĚƌƵŐ� ƚĞƐƚŝŶŐ�ŝŶ�ĚƌƵŐ�ĐŽƵƌƚ�ƐĞƚƚŝŶŐƐ ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ĨŽƌ�ŶŽ�ĚƌƵŐ�Žƌ�ĂůĐŽŚŽů�ƵƐĞ�ʹ ŶŽƚ�ĂŶǇ�ĚƌƵŐ�Žƌ�ĂůĐŽŚŽů�ƵƐĞ�ĂďŽǀĞ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�ůĞǀĞů͘�
x dŚĞ�ŵŽƐƚ�ǁŝĚĞůǇ�ƵƐĞĚ�ďŽĚŝůǇ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƉƌĞƐĞŶĐĞ� ŽĨ� ĚƌƵŐƐ� ŝƐ� ƵƌŝŶĞ ǁŚŝĐŚ� ŝƐ� ƚŚĞ� ůĞĂƐƚ�ĐŽƐƚůǇ�ĨŽƌ�ĚƌƵŐ�ƚĞƐƚŝŶŐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƌĞĂĚŝůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�ƌĞůͲĂƚŝǀĞůǇ�ůĂƌŐĞ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�Ă�ƌĞůĂƚŝǀĞůǇ�ŚŝŐŚ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĚƌƵŐƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ŵĞƚĂďŽůŝƚĞƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŶŐ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŬŝĚŶĞǇ͘�
x ��ƐǁĞĂƚ�ƉĂƚĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ�Ϯϰͬϳ�ŵŽŶŝͲƚŽƌŝŶŐ�ŽĨ�ĚƌƵŐ�ƵƐĞ�ŽǀĞƌ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ ŽŶĞ�ǁĞĞŬ�Žƌ�ƐŽ͘�
x ,Ăŝƌ ;ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ŚĞĂĚ�ŚĂŝƌͿ�ŚĂƐ�ůŽŶŐ�ďĞĞŶ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐƉĞĐͲŝŵĞŶ�ĨŽƌ�ĚƌƵŐ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ŶŽƚ�ĂƐ�ǁŝĚĞůǇ�ĂƐ�ƵƌŝŶĞ͘�,Ăŝƌ�ĚƌƵŐ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĨŝƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽŶŐĞƐƚ�ǁŝŶĚŽǁ�
ϭϲϮ KďƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ďǇ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŐĞŶĚĞƌ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝŵĞŶ͘

ŽĨ�ĚĞƚĞĐƚŝŽŶ� ĨŽƌ�ƉƌŝŽƌ�ĚƌƵŐ�ƵƐĞ͕� ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ� ŐŽŝŶŐ� ďĂĐŬ�ĂƐ� ůŽŶŐ� ĂƐ� ƚŚĞ� ůĞŶŐƚŚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŚĂŝƌ� ƐƉĞĐŝŵĞŶ� ĐŽůůĞĐƚĞĚ͘�dŚĞ� ƚǁŽ�ŵĂũŽƌ� ŝƐƐƵĞƐ�ǁŝƚŚ�ŚĂŝƌ� ĂƐ� Ă� ƐƉĞĐŝŵĞŶ�ĂƌĞ� ;ϭͿ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝŵĞŶ�ŝƐ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĂĐͲĐŽƌĚŝŶŐůǇ� ĞǆƚĞƌŶĂů� ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚŝŽŶ� ŵƵƐƚ� ďĞ� ĂĐĐŽƵŶƚĞĚ�ĨŽƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐƚŝŶŐƵŝƐŚĞĚ�ĨƌŽŵ�ĚƌƵŐƐ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŚĂŝƌ�ƐŚĂĨƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ŐƌŽǁƚŚ͖�ĂŶĚ�;ϮͿ�ƚŚĞ�ĚŽŶŽƌ�ŚĂƐ�ƌĞĂĚǇ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƐƉĞĐŝŵĞŶ�ĂŶĚ�ƚŚƵƐ�ŚĂƐ� ƚŚĞ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ƚŽ� ĂƚƚĞŵƉƚ� ƚŽ� ŵĂŶŝƉƵůĂƚĞ� ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝŵĞŶ� ŝŶ� ĂŶ� ĞĨĨŽƌƚ� ƚŽ� ƌĞĚƵĐĞ� ƚŚĞ� ĂŵŽƵŶƚ� ŽĨ� ĂŶǇ�ĚƌƵŐ͘�
x KƌĂů� ĨůƵŝĚ� ;ƐĂůŝǀĂͿ ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ŵƵĐŚ� ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ĂƐ�Ă�ƐƉĞĐŝŵĞŶ�ĨŽƌ�ĚĞƚĞĐƚŝŶŐ�ĚƌƵŐ�ƵƐĞ͕�ƉƌŝŵĂƌŝͲůǇ� ĨŽƌ� ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ� ƚŽ� ƌŽĂĚƐŝĚĞ� �h/� ĚƌƵŐ� ƚĞƐƚŝŶŐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƵƌŝŶĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŝŵƉƌĂĐƚŝĐĂů͘�KƌĂů�ĨůƵŝĚ�ĚƌƵŐ� ƚĞƐƚŝŶŐ� ŽĨĨĞƌƐ� ƚŚĞ� ƉƌŝŵĂƌǇ� ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ� ŽĨ� ŐĞŶĚĞƌ�ŶĞƵƚƌĂů� ĂŶĚ� ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ� ĨĂĐŝůŝƚǇͲĨƌĞĞ� ƐƉĞĐŝŵĞŶ� ĐŽůůĞĐͲƚŝŽŶ͘�dǁŽ�ŝƐƐƵĞƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĚƌƵŐ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ƵƐŝŶŐ�ŽƌĂů�ĨůƵŝĚƐ�ĂƌĞ͗� ;ϭͿ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ� ƌĞůĂƚŝǀĞůǇ� ůŽǁ�ĚƌƵŐ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂͲƚŝŽŶƐ͕� ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ� ŚŝŐŚ� ƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇ� ĂƐƐĂǇƐ͖� ĂŶĚ� ;ϮͿ� ůŽǁ�ƐƉĞĐŝŵĞŶ� ǀŽůƵŵĞ͕� ƉĞƌŚĂƉƐ� ůŝŵŝƚŝŶŐ� ƚŚĞ� ĂďŝůŝƚǇ� ƚŽ� ƉĞƌͲĨŽƌŵ� ƌĞƉĞĂƚ� ƚĞƐƚŝŶŐ� ĂŶĚͬŽƌ� ĐŽŶĨŝƌŵĂƚŝŽŶ� ƚĞƐƚŝŶŐ� ĨŽƌ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ĚƌƵŐƐ͘�
�ůĐŽŚŽů�dĞƐƚŝŶŐ ĐĂŶ�ďĞ�ĞĂƐŝůǇ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŽŶͲƐŝƚĞ�ďƌĞĂƚŚ�ĂůĐŽŚŽů�ƚĞƐƚ�ĚĞǀŝĐĞƐ͘�
D�/Ed�/E/E'�d,��/Ed�'Z/dz�K&�d,���Zh'�d�^d/E'�WZK'Z�D
x �� ĐƌĞĚŝďůĞ� ĚƌƵŐ� ƚĞƐƚŝŶŐ� ƉƌŽŐƌĂŵ� ŵƵƐƚ� ŽƉĞƌĂƚĞ� ǁŝƚŚ�ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ� ĂŶĚ� ĂĐĐƵƌĂĐǇ� ĂŶĚ� ďĞ� ƉƌĞŵŝƐĞĚ� ƵƉŽŶ� ŚĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ƚŽ͗

9 �ŽŶĚƵĐƚ ďŽƚŚ ĨƌĞƋƵĞŶƚ ;ŽĨƚĞŶ� ƚǁŽ�ƚŽ� ƚŚƌĞĞ� ƚŝŵĞƐ�ƉĞƌ�ǁĞĞŬͿ��E��ƌĂŶĚŽŵ ĚƌƵŐ�ƚĞƐƚƐ�ŽĨ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ͖
9 KďƚĂŝŶ�ƚĞƐƚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ͖�ĂŶĚ
9 DĂŝŶƚĂŝŶ�Ă�ŚŝŐŚ�ĚĞŐƌĞĞ�ŽĨ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ŝŶ�ƚĞƐƚ�ƌĞƐƵůƚƐ

x dŚĞ� ƌĞůŝĂďŝůŝƚǇ� ŽĨ� Ă� ĚƌƵŐ� ĐŽƵƌƚ� ĚƌƵŐ� ƚĞƐƚŝŶŐ� ƐǇƐƚĞŵ� ŝƐ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƵƉŽŶ�ƐĂŵƉůĞ�ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ͘�dŽ�ŝŶƐƵƌĞ�ƐĂŵƉůĞ�ŝŶͲƚĞŐƌŝƚǇ͕� ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ� ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ŵƵƐƚ� ďĞ� ŝŶƐƚŝƚƵƚĞĚ� ʹ ĂŶĚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞĚ�ʹ ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ͗
9 �ŶƐƵƌŝŶŐ��ŚĂŝŶ�ŽĨ��ƵƐƚŽĚǇ
9 �ĞƚĞĐƚŝŶŐ��ĚƵůƚĞƌĂƚŝŽŶ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗
Æ tĂƚĞƌůŽĂĚŝŶŐ
Æ dĂŵƉĞƌŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƉĞĐŝŵĞŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂĚĚŝƚŝŽŶŽĨ��ĐŽŵŵŽŶ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�
Æ ^ƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶŽƚŚĞƌ͛Ɛ�ƐƉĞĐŝŵĞŶ
Æ hƐĞ�ŽĨ��ŝƵƌĞƚŝĐƐ

9 �ĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƚŝƉƐ�ƚŽ�ĂǀĞƌƚ�ĂĚƵůƚĞƌĂƚŝŽŶ͗
Æ KďƐĞƌǀĞĚ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ŽĨ�Ăůů�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶƐ�;ďǇŐĞŶĚĞƌͿ
Æ DŝŶŝŵĂů�ǀŽůƵŵĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ
Æ �ƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�ƐĞƚ�ƚŝŵĞ�ůŝŵŝƚƐ�ĨŽƌ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĂƐƉĞĐŝŵĞŶ�;ŽŶĞ�ŚŽƵƌ�Žƌ�ůĞƐƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ



��dĞĐŚŶŝĐĂů��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�'ƵŝĚĞ�ĨŽƌ��ƌƵŐ��ŽƵƌƚ�:ƵĚŐĞƐ�ŽŶ��ƌƵŐ��ŽƵƌƚ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͘��:���ƌƵŐ��ŽƵƌƚ dĞĐŚŶŝĐĂů��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�WƌŽũĞĐƚ ϰϴ�ŵĞƌŝĐĂŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘���Ɖƌŝů�ϭϱ͘�ϮϬϭϰ͘�&ŝŶĂů��ƌĂĨƚ͘

ƚĞƐƚ�ŶŽƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ͕�ĨŽƌĞǆĂŵƉůĞͿ�ƚŽ�ŵŝŶŝŵŝǌĞ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌͲĚŝůƵƚŝŽŶ͖�ĂŶĚ
Æ >ŝŵŝƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ ŽĨ�ĨůƵŝĚƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ

�͘ �Zh'��KhZd�WZK'Z�D�W,�^�^͗ ,Kt�^,Kh>��d,�z����^dZh�dhZ��͍
<ĞǇ��ŽŵƉŽŶĞŶƚ�ηϭ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ͗
͞�ƌƵŐ�ĐŽƵƌƚƐ�ƵƐƵĂůůǇ�ĞŵƉůŽǇ�Ă�ŵƵůƚŝƉŚĂƐĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕� ŐĞŶĞƌĂůůǇ� ĚŝǀŝĚĞĚ� ŝŶƚŽ� Ă� ƐƚĂďŝůŝǌĂƚŝŽŶ� ƉŚĂƐĞ͕�ĂŶ�ŝŶƚĞŶƐŝǀĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉŚĂƐĞ͕�ĂŶĚ�Ă�ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ�ƉŚĂƐĞ͘�dŚĞ� ƐƚĂďŝůŝǌĂƚŝŽŶ�ƉŚĂƐĞ�ŵĂǇ� ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ� ƐƵďͲƐƚĂŶĐĞ� ĂďƵƐĞ� ĚĞƚŽǆŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕� ŝŶŝƚŝĂů� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ĂƐƐĞƐƐͲŵĞŶƚ͕� ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ͕� ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ� ĨŽƌ� ŽƚŚĞƌ� ŶĞĞĚƐ͘� dŚĞ� ŝŶͲƚĞŶƐŝǀĞ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ƉŚĂƐĞ� ƚǇƉŝĐĂůůǇ� ŝŶǀŽůǀĞƐ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĂŶĚ�ŐƌŽƵƉ� ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐ� ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ� ĐŽƌĞ ĂŶĚ�ĂĚũƵŶĐƚŝǀĞ�ƚŚĞƌĂƉŝĞƐ� ĂƐ� ƚŚĞǇ� ĂƌĞ� ĂǀĂŝůĂďůĞ͘� dŚĞ� ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ� ƉŚĂƐĞ�ŵĂǇ�ĞŵƉŚĂƐŝǌĞ�ƐŽĐŝĂů�ƌĞŝŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶ͕�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ͕�ŚŽƵƐŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĂĨƚĞƌĐĂƌĞ�ĂĐƚŝǀͲŝƚŝĞƐ͘͟ϭϲϯ
ZĞĐŽǀĞƌǇ� ĨƌŽŵ� ƐƵďƐƚĂŶĐĞ� ƵƐĞ� ĚŝƐŽƌĚĞƌƐ� ĨŽůůŽǁƐ� ĐĞƌͲƚĂŝŶ� ƉŚĂƐĞƐ� ƚŚĂƚ� ŝŶĐůƵĚĞ� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ůĞǀĞůƐ� ŽĨ� ŵŽƚŝǀĂͲƚŝŽŶͬĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ� ŝŶ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͕� ĂďŝůŝƚǇ� ƚŽ� ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĂďƐƚŝŶĞŶĐĞ͕�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĂĚŚĞƌĞ�ƚŽ�ĚƌƵŐ�ĐŽƵƌƚ�ƌƵůĞƐ͕�ŝĚĞŶͲƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƌĞĂůŝƐƚŝĐ� ůŝĨĞ� ŐŽĂůƐ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĂďŝůŝƚǇ� ƚŽ� ƵŶͲĚĞƌƐƚĂŶĚ�ĂĚĚŝĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ƉůĂŶ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů� ĨŽƌ� ƌĞůĂƉƐĞ͘� �ƌƵŐ� �ŽƵƌƚ� ƉŚĂƐĞƐ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ŐĞĂƌĞĚ� ƚŽ� ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ� ƌĞĂůŝƐƚŝĐ�ŵŝůĞƐƚŽŶĞƐ� ĂƐ� ƚŚĞǇ� ƉƌŽͲŐƌĞƐƐ� ŝŶ� ƚŚĞŝƌ� ƌĞĐŽǀĞƌǇ� ƌĂƚŚĞƌ� ƚŚĂŶ� ĞŶƌŽůůŵĞŶƚ� ĨŽƌ� Ă�ƐĞƚ� ƉĞƌŝŽĚ� ŽĨ� ƚŝŵĞ͘� dŚĞ� ĚƌƵŐ� ĐŽƵƌƚ� ƉŚĂƐĞ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂůůŽǁƐ�ĨŽƌ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ĚƌƵŐ�ĐŽƵƌƚ�ƚĞĂŵ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽ� ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�Ăƚ�ǁŚĂƚ� ƐƚĂŐĞ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ� ŝƐ�Ăƚ� ŝŶ� ƚŚĞŝƌ� ƌĞͲĐŽǀĞƌǇ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĂĚũƵƐƚ�ĞǆƉĞĐƚĂƚŝŽŶƐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͘�
WŚĂƐĞ� ĂĚǀĂŶĐĞŵĞŶƚ� ƉƌŽǀŝĚĞƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ĂŶĚ� ƵŶŝƋƵĞ�ƌĞŝŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚͬƌĞĐŽŐŶŝƚŝŽŶ� ĨŽƌ� ƉŽƐŝƚŝǀĞ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ƚŽǁĂƌĚ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ĂŶĚ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚƌƵŐ� ĐŽƵƌƚ� ƚĞĂŵ� ƚŽ� ĨŽƌŵĂůůǇ� ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ� ƚŚĞ� ĂĐĐŽŵͲƉůŝƐŚŵĞŶƚ� ŽĨ� ĞĂĐŚ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ͘� dŚĞ� ƉŚĂƐĞ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂůƐŽ� ĂůůŽǁƐ� ĨŽƌ� ŽƚŚĞƌ� ĚƌƵŐ� ĐŽƵƌƚ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ� ƚŽ� ďĞ�ŵĂĚĞ� ĂǁĂƌĞ� ŽĨ� ƚŚĞŝƌ� ƉĞĞƌƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞŝƌ� ƉƌŽŐƌĞƐƐ� ĂŶĚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ� ƚŚĂƚ� ŐƌĂĚƵĂƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ŵŽǀĞŵĞŶƚ� ƚŽ� ƌĞͲĐŽǀĞƌǇ�ĂƌĞ�ĂƚƚĂŝŶĂďůĞ�ŐŽĂůƐ͘

ϭϲϯ h͘^͘��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�:ƵƐƚŝĐĞ͘�;ϭϵϵϳͿ͘��ĞĨŝŶŝŶŐ��ƌƵŐ��ŽƵƌƚƐ͗�dŚĞ�<ĞǇ��ŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͘��ƵƌĞĂƵ�ŽĨ�:ƵƐƚŝĐĞ��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͕�h͘^͘��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�:ƵƐƚŝĐĞ͕�KĨĨŝĐĞ�ŽĨ�:ƵƐƚŝĐĞ�WƌŽŐƌĂŵƐ͕��ƌƵŐ��ŽƵƌƚƐ�ZĞƐŽƵƌĐĞ�^ĞƌŝĞƐ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�ϭϵϵϳ͕�ZĞƉƌŝŶƚĞĚ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϬϰ͕�Ɖ͘�ϵ͘

�Zh'��KhZd�WZK'Z�D�W,�^�^�WW>/��d/KE�dK��Zh'��KhZd�WZ��d/��
x �ĞƐŝŐŶ�ĚƌƵŐ�ĐŽƵƌƚ�ƉŚĂƐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĂƌƚŝĐƵͲůĂƚĞĚ� ĨŽƌ� ŵŽǀŝŶŐ� ĨƌŽŵ� ŽŶĞ� ƉŚĂƐĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŶĞǆƚ� ;ŵŝŶŝͲŵƵŵ� ƉĞƌŝŽĚ� ŽĨ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ͖� ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ� ŽĨ� ƐĞůĨͲŚĞůƉ�ĂƚƚĞŶĚĂŶĐĞ͕� ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ� ŽĨ� ƐƚĂƚƵƐ� ŚĞĂƌŝŶŐ� ĂƚƚĞŶĚĂŶĐĞ͕�ƵƌŝŶĂůǇƐŝƐ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕� ĐĂƐĞ� ŵĂŶĂŐĞƌ� ŵĞĞƚŝŶŐƐ͕�ƉĂǇŵĞŶƚ� ŽĨ� ĨĞĞƐ͕� ĨŝŶĚŝŶŐ� Ă� ƐƉŽŶƐŽƌ͕� ďĞĐŽŵŝŶŐ� Žƌ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ� ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͕� ƉĞƌŝŽĚ� ŽĨ� ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ� ŽĨ�ƐŽďƌŝĞƚǇ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͖
x �ŝƐƚŝŶŐƵŝƐŚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƉƌŽǆŝŵĂů ĂŶĚ�ĚŝƐƚĂů ŐŽĂůƐ�Žƌ� ĐƌŝͲƚĞƌŝĂ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƉŚĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚƌƵŐ�ĐŽƵƌƚ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘�WƌŽǆͲŝŵĂů ĐƌŝƚĞƌŝĂ� ŝŶĐůƵĚĞ� ďĞŚĂǀŝŽƌƐ� ƚŚĂƚ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ� ĂƌĞ�ĂůƌĞĂĚǇ� ĐĂƉĂďůĞ�ŽĨ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ� ĨŽƌ�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ǁŚŝůĞ�ĚŝƐƚĂů ŐŽĂůƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ďĞŚĂǀŝŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƵůƚŝŵĂƚĞůǇ�ĚĞƐŝƌĞĚ͕�ďƵƚ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƐŽŵĞ�ƚŝŵĞ�ĨŽƌ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĨŽƌ�ůĂƚĞƌ�ƉŚĂƐĞƐ͖
x �ŽŶƐŝĚĞƌ�Ă�ďƌŝĞĨ� ͞ŽƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƉŚĂƐĞ͟�ǁŝƚŚ�ƐŚŽƌƚͲƚĞƌŵ͕�ĂĐŚŝĞǀĂďůĞ�ŐŽĂůƐ�ĨŽƌ�ĞĂƌůǇ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ�ƐƵĐĐĞƐƐ͖
x �ĞĨŝŶĞ� ƚŚĞ� ƌĞĐŽŐŶŝƚŝŽŶͬƌĞǁĂƌĚƐ� ƚŚĂƚ� ǁŝůů� ŽĐĐƵƌ� ƵƉŽŶ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƉŚĂƐĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ĚƌƵŐ�ĐŽƵƌƚ�ƉĂƌƚŝĐŝͲƉĂŶƚ͖
x �ŽŶƐŝĚĞƌ�ĚĞͲůŝŶŬŝŶŐ�ĚƌƵŐ�ĐŽƵƌƚ�ƉŚĂƐĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉŚĂƐĞƐ�ĨŽƌ�ƚǁŽ�ƌĞĂƐŽŶƐ͗�;ϭͿ��ĞͲůŝŶŬŝŶŐ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŵƵůƚŝͲƉůĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ƌĞĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞǁĂƌĚƐ͖�ĂŶĚ�;ϮͿ��ƌŝƚĞƌŝĂ�ĨŽƌ�ƉŚĂƐĞ�ĂĚǀĂŶĐĞŵĞŶƚ�ĂƌĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĨŽƌ�ĚƌƵŐ�ĐŽƵƌƚƐ� ĐŽŵƉĂƌĞĚ� ǁŝƚŚ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ� ďĞĐĂƵƐĞ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉŚĂƐĞƐ�ŝƐ�ƵƐƵĂůůǇ�ďĂƐĞĚ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ƉůĂŶ� ĂŶĚ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ� ǁŚŝůĞ�ĚƌƵŐ� ĐŽƵƌƚ�ƉŚĂƐĞƐ�ĂƌĞ�ŵƵĐŚ�ďƌŽĂĚĞƌ͗� Ğ͘Ő͕͘� ĂƚƚĞŶĚŝŶŐ�ƐĞůĨͲŚĞůƉ�ŵĞĞƚŝŶŐƐ͖� ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƵƌŝŶĞ� ƚĞƐƚƐ͗�ĂƉƉĞĂƌŝŶŐ�ŝŶ�ĐŽƵƌƚ͖�ŐĂŝŶŝŶŐ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͖�ĂǀŽŝĚŝŶŐ�ƐĞͲƌŝŽƵƐ�ƐĂŶĐƚŝŽŶƐ͖�ĂŶĚ�ůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ĐůĞĂŶ�ƚŝŵĞ͖
x dƌǇ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉƌĞĚŝĐƚĂďůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĨŽƌ�ƉŚĂƐĞ�ĂĚǀĂŶĐĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ĚƌƵŐ�ĐŽƵƌƚ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ͘� ZĞŵŝŶĚ� Ăůů� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ� ĂďŽƵƚ� ƌĞƋƵŝƌĞͲŵĞŶƚƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƉŚĂƐĞ� ĂĚǀĂŶĐĞŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ǁŚĂƚ� ŶĞǁ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ� ĂǁĂŝƚ� ƚŚĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ĂƐ� ƚŚĞǇ� ĂĚǀĂŶĐĞ� ŝŶ�ƉŚĂƐĞƐ͘�ZĞǀŝĞǁ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ƉŚĂƐĞ�ĂĚǀĂŶĐĞŵĞŶƚ� ŝŶ�ĐŽƵƌƚ� ĂŶĚ� ĞǆƉůĂŝŶ� ƚŽ� Ăůů� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ� ƚŚĞ� ŝŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐŽĨ�ŵŽǀŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ƉŚĂƐĞ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ͘

s/͘ W�z/E'�&KZ�dZ��dD�Ed�^�Zs/��^͗��ZZ/�Z^��E��KWWKZdhE/d/�^
�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ� ůŽĐĂů� ĚƌƵŐ� ĐŽƵƌƚ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ǁĞ� ŚĂǀĞ� ĨŽƵŶĚ� Ă�ǁŝĚĞ�ĂƌƌĂǇ�ŽĨ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ďĞŝŶŐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƉĂǇ�ĨŽƌ�ĚƌƵŐ�ĐŽƵƌƚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕� ŚŝŐŚůŝŐŚƚŝŶŐ� ƚŚĞ� ĐƌŝƚŝĐĂů� ŶĞĞĚ� ĨŽƌ�ƚŚĞ� ĐŽƵƌƚ� ƚŽ� ďĞ� ŽǀĞƌƐĞĞŝŶŐ� ƚŚŝƐ� ĐŽŵƉůĞǆ� ĂƌĞĂ͘� � �ƌƵŐ��ŽƵƌƚƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�DĞŵŽƌĂŶĚƵŵ�ŽĨ�hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�;DKh͛ƐͿ�ǁŝƚŚ�ůŽĐĂů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ;ƐͿ�ǁŚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ĨŽƌ� ĚƌƵŐ� ĐŽƵƌƚ� ĐůŝĞŶƚƐ� ƚŚĂƚ� ƐƉĞĐŝĨǇ� ŚŽǁ ƚŚĞ�


