
/ŶƚƌŽĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂŐĞƐ�ŽĨ�ƉƌĞŶĂƚĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ĐŽŶĐĞƉƚŝŽŶ�ƚŽ�ďŝƌƚŚͻ
�ŝƐĐƵƐƐ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ƉƌĞƚĞƌŵ�ďŝƌƚŚ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů�ŽƵƚĐŽŵĞ

ͻ

�ŝŵƐ

dŽ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ŽĐĐƵƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ĞĂĐŚ�ƐƚĂŐĞ�ŽĨ�ƉƌĞŶĂƚĂů�ďŝƌƚŚͻ
�ǆƉůĂŝŶ�ƚŚĞ�ůŝŵŝƚ�ŽĨ�ǀŝĂďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ƉƌĞƚĞƌŵ�ďŝƌƚŚͻ
hŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĂƚŝŽŶĂůĞ�ďĞŚŝŶĚ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉƌĞƚĞƌŵ�ŝŶĨĂŶƚƐͻ

KƵƚĐŽŵĞƐ

&ĞƌƚŝůŝǌĂƚŝŽŶϭ͘

�ŝǀŝĚĞƐ�ĂŶĚ�ĨŽƌŵƐ�ďůĂƐƚŽĐǇƐƚ�
ϭϲ�ƚŽ�ϲϰ�ĐĞůůƐ�

�ǇŐŽƚĞ�ƚƌĂǀĞůƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƵƚĞƌƵƐͻ
dŚĞ�'ĞƌŵŝŶĂů�WĞƌŝŽĚ͗�&ŝƌƐƚ�ϭϰ�ĚĂǇƐϮ͘

�ůĂƐƚŽĐǇƐƚ�ŝŵƉůĂŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵƚĞƌŝŶĞ�ǁĂůůͻ

EĞƌǀŽƵƐ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ƐŬŝŶ͕�ŚĂŝƌප
�ĐƚŽĚĞƌŵ�;ŽƵƚĞƌ�ůĂǇĞƌͿ�

DƵƐĐůĞƐ͕�ďŽŶĞƐ͕�ĐŝƌĐƵůĂƚŽƌǇ�ƐǇƐƚĞŵප
DĞƐŽĚĞƌŵ�;ŵŝĚĚůĞ�ůĂǇĞƌͿ�

�ŝŐĞƐƚŝǀĞ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ůƵŶŐƐ͕�ƵƌŝŶĂƌǇ�ƚƌĂĐƚ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ǀŝƚĂů�ŽƌŐĂŶƐප
�ŶĚŽĚĞƌŵ�;ŝŶŶĞƌ�ůĂǇĞƌͿ�

>ĂǇĞƌƐ�ŽĨ�ĐĞůůƐ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚĞ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ͗ͻ

dŚĞ��ŵďƌǇŽŶŝĐ�WĞƌŝŽĚ͗�ϯƌĚ�ƚŽ�ϴƚŚ�ǁĞĞŬϯ͘

EĞƵƌĂů�ƚƵďĞ͗�ďƌĂŝŶͻ
�ůŽƐŝŶŐ�ŶĞƵƌĂů�ƚƵďĞ�;ĨŽůŝĐ�ĂĐŝĚ�ƉƌĞǀĞŶƚƐ�ŶĞƵƌĂů�ƚƵďĞ�ĚĞĨĞĐƚƐͿͻ

ϯ�ǁĞĞŬƐͻ

DŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŽƌŐĂŶƐ�ĚĞǀĞůŽƉͻ
Ϯϰ�ĚĂǇƐ�ŝŶ͕�ŚĞĂƌƚ�ďĞĂƚƐͻ
dĂŝů�ƐƉůŝƚ�ƚŽ�ĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ĨĞĞƚͻ

ϰ�ǁĞĞŬƐͻ

�ƌĂŝŶ͗�ĨŝůůŝŶŐ�ŶĞƵƌŽŶƐͻ
,ĞĂĚ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ƌĂƉŝĚůǇ͕�ƚĂůŬŝŶŐ�ϭͬϮ�ǀŽůƵŵĞͻ
�ĂƌƚŝůĂŐĞ�ͻ

ϲ�ǁĞĞŬƐͻ

/ŶƚĞƌŶĂů�ŽƌŐĂŶƐͻ
^Ğǆ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ�ĂůŵŽƐƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞͻ
ďŝƌƚŚ�ŽĨ�Ăůů�ŽƌŐĂŶƐ�ͻ
EŽƚ�Ăƚ�ƌŝƐŬ�ĂŶǇŵŽƌĞͻ

ϴ�ǁĞĞŬƐͻ

ϰ͘�WƌĞŶĂƚĂů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�Θ�WƌĞŵĂƚƵƌĞ��ŝƌƚŚ
&ƌŝĚĂǇ͕�Ϯϴ��Ɖƌŝů�ϮϬϭϳ ϯ͗ϭϮ�WD
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WĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƌĂƉŝĚ�ŐƌŽǁƚŚ�ĂŶĚ�ƌĞĨŝŶĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶ�ƐǇƐƚĞŵƐͻ
&ŽĞƚƵƐ�ŵŽƌĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝǀĞͻ
�ĞŚĂǀŝŽƵƌ�ďĞĐŽŵĞƐ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚͻ
�ĞĐŽŵĞƐ�ǀŝĂďůĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϮϮͲϮϴ�ǁĞĞŬƐ�;ϱϬй�ĐŚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƐƵƌǀŝǀŝŶŐ�ŽƵƚƐŝĚĞͿͻ

&ŽĞƚĂů�WĞƌŝŽĚ͗�dŚĞ�ůĂƐƚ�ϳ�ŵŽŶƚŚƐϰ͘

^ƚĂƌƚƐ�ŵŽǀŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚͻ
�ŽĚǇ�ĐĂƚĐŚĞƐ�ƵƉ�ŐƌŽǁƚŚ�ƌĂƚĞͻ
^ŝǌĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�Ă�ůŽƚͻ

ϭϮ�ǁĞĞŬƐ�Ͳ ϮŶĚ�dƌŝŵĞƐƚĞƌ

&ŽĞƚƵƐ�ĐĂƉĂďůĞ�ŽĨ�ƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ůŝŐŚƚͻ
�ďůĞ�ƚŽ�ŚĞĂƌ�ƐŽƵŶĚͻ
dŚĞ�ŵŽƚŚĞƌΖƐ�ǀŽŝĐĞ�ĂŶĚ�ŚĞĂƌƚďĞĂƚ�ĂƌĞ�ďĞƐƚ�ŚĞĂƌĚͻ

ϲ�ŵŽŶƚŚƐ

&ŽĞƚƵƐ�ďĞŐŝŶƐ�ƉƵƚƚŝŶŐ�ŽŶ�ǁĞŝŐŚƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ĨĂƚ�ďĞŶĞĂƚŚ�ƐŬŝŶͻ
�ďůĞ�ƚŽ�ƐƵƌǀŝǀĞ�ŽƵƚƐŝĚĞͻ
>ƵŶŐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͗�ƐĞƌĨĂĐƚŝŶ�ƉƌŽĚƵĐĞĚͻ
ϯϬͲϯϮ�ǁĞĞŬƐ͗�ƚŚĞ�ƐĞƌĨĂĐƚŝŶ�ŬĞĞƉƐ�ƚŚĞ�ůƵŶŐ�ďƌĞĂƚŚŝŶŐͻ

ϳ�ŵŽŶƚŚƐ�Ͳ ϯƌĚ�dƌŝŵĞƐƚĞƌ

�ŽƌŶ�ϯϲ�ǁĞĞŬƐ�Žƌ�ĞĂƌůŝĞƌͻ
>Žǁ�ďŝƌƚŚ�ǁĞŝŐŚƚ͗�фϮϱϬϬ�ŐƌĂŵƐͻ

WƌĞƚĞƌŵ�ďŝƌƚŚ

�ŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ŽĨ�ŐĞƐƚĂƚŝŽŶĂů�ĂŐĞ

/s&�
KůĚĞƌ�ŵƵŵƐ�ŚĂǀŝŶŐ�
ďĂďŝĞƐ

�

dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ŚĞůƉ�ǁŽŵĞŶ�ƚŽ�
ŐĞƚ�ƉƌĞŐŶĂŶƚ

ͻ
DĞĂŶ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƐŚŝĨƚŝŶŐ�ďĂĐŬǁĂƌĚƐͻ

ϳй�ŽĨ�Ăůů�ďŝƌƚŚ�ŝƐ�ďŽƌŶ�ŝŶ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϯϳ�ǁĞĞŬƐͻ

/ŶĚŝŐĞŶŽƵƐ�ŵŽƚŚĞƌƐ͗�ůĂĐŬ�ŽĨ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĚŽĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ŵŝĚǁŝǀĞƐ�ƚŽ�ŵŽŶŝƚŽƌͻ
zŽƵŶŐ�ŵŽƚŚĞƌƐ�;ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϮϬ�ǇĞĂƌƐͿͻ
KůĚĞƌ�ŵŽƚŚĞƌƐ�;ŽůĚĞƌ�ƚŚĂŶ�ϰϬ�ǇĞĂƌƐͿͻ
DƵůƚŝƉůĞ�ďŝƌƚŚƐ�ĂŶĚ�ĨŝƌƐƚ�ƚŝŵĞ�ŵŽƚŚĞƌƐͻ

�ĞƌƚĂŝŶ�ŐƌŽƵƉƐ�Ăƚ�ŚŝŐŚĞƌ�ƌŝƐŬƐͻ

WƌĞƚĞƌŵ�ďŝƌƚŚ�ŝŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�;dƌĂĐĞǇ͕�ϮϬϬϳͿ

dŚĞ�ĂŐĞ�Ăƚ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĨĂŶƚƐ�ŚĂǀĞ�Ă�ϱϬй�ĐŚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƐƵƌǀŝǀŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĨŝƌƐƚ�ǇĞĂƌͻ
>ŝŵŝƚ�ŝƐ�Ϯϰ�ǁĞĞŬƐ͕�Ϯϯ�ǁĞĞŬƐ�ĚŽŶ͛ƚ�ƐƵƌǀŝǀĞͻ

>ŝŵŝƚ�ŽĨ�ǀŝĂďŝůŝƚǇ�;dǇƐŽŶ͕�ϮϬϬϴͿ

�ŝƌƚŚ�ǁĞŝŐŚƚϭ͘ DƵůƚŝƉůĞ�Žƌ�ƐŝŶŐůĞƚŽŶϯ͘

'ĞŶĚĞƌϮ͘ ^ƚĞƌŽŝĚƐϰ͘

�ŽŶƐŝĚĞƌ͗ͻ

Ϯϯ�ǁĞĞŬƐ�Ͳ ďĞƚƚĞƌ�ƐƵƌǀŝǀĂů�ŝĨ͗�ŚĞĂǀǇ͕�Őŝƌů͕�ƐŝŶŐůĞƚŽŶ�ĂŶĚ�ƐƚĞƌŽŝĚ�;ϴϬй�ĐŚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƐƵƌǀŝǀĂůͿͻ

WƌĞĚŝĐƚŝŶŐ�ŽƵƚĐŽŵĞ�;dǇƐŽŶ͕�ϮϬϬϴͿ
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�ŽůĚĞƌ �ƌŝŐŚƚĞƌ

^ƵĚĚĞŶ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŐŽŽĚ EĞĞĚ�ƚŽ�ĞĂƚ

^ƵĐŬŝŶŐ�ƌĞĨůĞǆ WƌŽďůĞŵ�ĨŽƌ�ƉƌĞƚĞƌŵ�ďĂďŝĞƐ

EŽ�ƐŬŝŶͲƐŬŝŶ�ŵŽƚŚĞƌ�ĐŽŶƚĂĐƚ >ŽƚƐ�ŽĨ�ƚĞƐƚƐ͗�ďůŽŽĚ͕�ƚŽĞ�ƐĞŶƐŽƌƐ͕�ŵŽŶŝƚŽƌƐ

ͻ

tŚĂƚ�ŝƐ�E/�h�ůŝŬĞ͍

/ŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ�;&ĞůĚŵĂŶ�Θ��ŝĚĞůŵĂŶ͕�ϮϬϬϯͿ

�ŽŶƚĂŝŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ůŝŐŚƚŝŶŐ�;ϴϲй�h^�E/�hͿͻ

^ŬŝŶͲƐŬŝŶ�ĐŽŶƚĂĐƚͻ

^ůĞĞƉ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ďĞƚƚĞƌ�ĨĞĞĚŝŶŐ͕�ĞĂƌůŝĞƌ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�
�ĐĐĞůĞƌĂƚĞƐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐͻ

<ĂŶŐĂƌŽŽ�ĐĂƌĞ�;ϵϴй�h^�E/�hͿͻ

�ĞŶĞĨŝƚƐ͗�ƐƚŝŵƵůĂƚĞƐ�ŐƌŽǁƚŚ͕�ĚĞĐƌĞĂƐĞƐ�ƐƚƌĞƐƐ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌƐ͕�ĞĂƌůŝĞƌ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞͻ
dĂĐƚŝůĞ�Ͳ ŬŝŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ�ƐƚŝŵƵůĂƚŝŽŶ�;ŵĂƐƐĂŐĞ͕�ϯϴй�h^�E/�hͿ�;dŝĨĨĂŶǇͿͻ

�ĚĂƉƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞŽŶĂƚĂů�ŝŶƚĞŶƐŝǀĞ�ĐĂƌĞ�ƵŶŝƚ�;E/�hͿ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ
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dŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ŝŶĨĂŶƚΖƐ�ƉĞƌĐĞƉƚƵĂů�ĐĂƉĂďŝůŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ĐŚĂŶŐĞ�ǁŝƚŚ�ĂŐĞͻ
dŽ�ƵƐĞ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ƉĞƌĐĞƉƚƵĂů�ŶĂƌƌŽǁŝŶŐ�ƚŽ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞ�ŚŽǁ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƐŚĂƉĞƐ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ŝŶĨĂŶƚƐ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ

ͻ

�ŝŵƐ

�ĞƐĐƌŝďĞ�ƚŚĞ�ƉĞƌĐĞƉƚƵĂů�ĐĂƉĂďŝůŝƚŝĞƐ�ŽĨ�ǇŽƵŶŐ�ŝŶĨĂŶƚƐͻ
hƐĞ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ƉĞƌĐĞƉƚƵĂů�ŶĂƌƌŽǁŝŶŐ�ƚŽ�ĞǆƉůĂŝŶ�ŚŽǁ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝƐ�ƐŚĂƉĞĚ�ďǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞͻ

KƵƚĐŽŵĞƐ

EĞǁďŽƌŶƐ�ƐŚŽǁ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŵŽƚŚĞƌΖƐ�ǀŽŝĐĞż

ZĞĂĚ��ƌ�^ĞƵƐƐ�ƌĞƉĞƚŝƚŝǀĞůǇ�
ZĞĐŽŐŶŝǌĞ�ǀŽŝĐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ�ƐƚŽƌǇ�
Ϯϰ�ǁĞĞŬƐ�ŐĞƐƚĂƚŝŽŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
,ĞĂƌ�ŚĞĂƌƚ�ďĞĂƚ�ĂŶĚ�ďůŽŽĚ�ĨůŽǁ�

dŚĞ��Ăƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�,Ăƚ�ƐƚƵĚǇ�;�Ğ�ĂƐƉĞƌ�Θ�^ƉĞŶĐĞ͕��ϭϵϴϲͿż

&ŽĞƚƵƐĞƐ�ĐĂŶ�ŚĞĂƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽŵď�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶͻ
�ƵĚŝƚŝŽŶ

KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƐĞŶƐĞ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉͻ
EĞǁďŽƌŶƐ�ĂƌĞ�ĂƚƚƌĂĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŵĞůů�ŽĨ�ďƌĞĂƐƚ�ŵŝůŬ�Ăƚ�ďŝƌƚŚͻ
dŚĞǇ�ůĞĂƌŶ�ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŵĞůů�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŵŽƚŚĞƌΖƐ�ďƌĞĂƐƚ�ŵŝůŬͻ

ͻ

KůĨĂĐƚŝŽŶ

sŝĂ�ĂŵŶŝŽƚŝĐ�ĨůƵŝĚż
sŝĂ�ďƌĞĂƐƚ�ŵŝůŬż

dĂƐƚĞ�ƌĞĐĞƉƚŽƌƐ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƉƌĞŶĂƚĂůůǇ͕�ƚŚĞǇ�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĨůĂǀŽƵƌƐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽͻ

�ĚĂƉƚŝǀĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵż
�Ǉ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ďĂďǇΖƐ�ƌĞĂĐƚŝŽŶ�ƚŽ�ĐĂƌƌŽƚƐ͕�ďĂďŝĞƐ�ĂƌĞ�ůĞƐƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ŶĞŐĂƚŝǀĞ�ĂĨĨĞĐƚ�
ƚŚĂŶ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ŝƚ

ż

�ĂƌƌŽƚ�ũƵŝĐĞ�ƐƚƵĚǇ�;DĞŶŶĞůůĂ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϬϭͿͻ

ZĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƐǁĞĞƚ͗�ůŝĐŬŝŶŐ�͕�ƐŽĨƚ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶż
ZĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ďŝƚƚĞƌ͗�ƐĐƌƵŶĐŚ�ĨĂĐĞ͕�ŽƉĞŶ�ŵŽƵƚŚż

EĞŽŶĂƚĂů�ĨĂĐŝĂů�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶƐ�;'ĂŶĐŚƌŽǁ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϭϵϴϯͿͻ

dĂƐƚĞ

ϱ͘�WĞƌĐĞƉƚƵĂů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ
^ƵŶĚĂǇ͕�ϭϴ�:ƵŶĞ�ϮϬϭϳ ϭϮ͗Ϯϰ�WD
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ZŽŽƚŝŶŐ�ƌĞĨůĞǆ͗�ƐƚƌŽŬĞ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ĐŚĞĞŬ͕�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ƚƵƌŶ�ƚŚĂƚ�ǁĂǇ�ĂŶĚ�ŽƉĞŶ�ŵŽƵƚŚż

�͘Ő͘�ŵĂƐƐĂŐĞ�ĂŶĚ�ŝŶĨĂŶƚƐ�ŽĨ�ĚĞƉƌĞƐƐĞĚ�ŵŽƚŚĞƌƐ��
/ŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ĐĂƌĞŐŝǀĞƌƐż

EĞǁďŽƌŶƐ�ƐŚŽǁ�ƌĞĨůĞǆŝǀĞ�ƌĞĂĐƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ƚŽƵĐŚ�ͻ
dŽƵĐŚ

KŶůǇ�ŽŶĞ�ƚŚĂƚ�ƵŶĚĞƌŐŽĞƐ�ƉƌĞŶĂƚĂůͻ
sŝƐƵĂů�ĂĐƵŝƚǇ�ŝƐ�ƉŽŽƌ�Ăƚ�ďŝƌƚŚ�ďƵƚ�ŝŵƉƌŽǀĞƐ�ƌĂƉŝĚůǇͻ
^ŶĞůůĞŶ�ĨƌĂĐƚŝŽŶĂů�ƐǇƐƚĞŵͻ

�ŐĞ DĞƚĞƌƐ�Ͳ ĂĚƵůƚ

EĞǁďŽƌŶƐ ϲͬϭϮϬͲϮϰϬ

ϯ�ŵŽŶƚŚƐ ϲͬϯϬ

ϭϮ�ŵŽŶƚŚƐ �ĐƵŝƚǇ�ŝƐ�ĂĚƵůƚ�ůŝŬĞ

WĂƚƚĞƌŶĞĚ�ŽǀĞƌ�ƉůĂŝŶż
�ŽŵƉůĞǆ�ŽǀĞƌ�ƐŝŵƉůĞż
ZĞĚ�ŽďũĞĐƚƐ�ŽǀĞƌ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽůŽƵƌƐż

dŽƉ͗�ƚĞŶĚ�ƚŽ�ŵŽǀĞ͕�ŵƵĐŚ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ͕�ŚĞĂǀǇප
�ŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƵƉƉĞƌ�ŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŝƐƵĂů�ĨŝĞůĚ�

&ĂĐĞ�ŽǀĞƌ�ŶŽŶͲĨĂĐĞ�ƐƚŝŵƵůŝż

/ŶĨĂŶƚƐ�ƉƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ͻ

&ĂĐĞ�ƉĞƌĐĞƉƚŝŽŶ�
^ƉĞĞĐŚ�ƉĞƌĐĞƉƚŝŽŶ�
/ŶƚĞƌͲŵŽĚĂů�ƉĞƌĐĞƉƚŝŽŶ�
DŽŶŬĞǇ�ƐƉĞĐŝĞƐ¾
KƚŚĞƌ�ƌĂĐĞ�ĞĨĨĞĐƚ¾
>ĂŶŐƵĂŐĞ¾
�ǀĞƌǇ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ¾

/ŶĨĂŶƚƐ�ŽƵƚƉĞƌĨŽƌŵƐ�ĂĚƵůƚƐ�Ăƚ�ŵĂŶǇ�ƉĞƌĐĞƉƚƵĂů�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŝŽŶ�ƚĂƐŬƐż
WĞƌĐĞƉƚƵĂů�ŶĂƌƌŽǁŝŶŐͻ

sŝƐŝŽŶ

&ĂĐĞ�ƉĞƌĐĞƉƚŝŽŶϭ͘
zŽƵŶŐ�ŝŶĨĂŶƚƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚĞ�ĨĂĐĞ�ĨƌŽŵ�ĞǀĞƌǇ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƌĂĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚͻ
DŽƌĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͗�ůŽƐĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĨĂĐĞͻ
sŝƐƵĂů�ƉĂŝƌĞĚͲĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ƚĂƐŬ¾
dŚĞǇ�ŽĨƚĞŶ�ůŽŽŬ�ůŽŶŐĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ŶŽǀĞů�ƚŚŝŶŐ¾
/Ĩ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶΖƚ�ƚĞůů�ƚŚĞŵ�ĂƉĂƌƚ͕�ƚŚĞǇ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞŵ�ďŽƚŚ�ĞƋƵĂůůǇ¾

KƚŚĞƌͲƐƉĞĐŝĞƐ�ĞĨĨĞĐƚ�;WĂƐĐĂůŝƐ͕�ĚĞ�,ĂĂŶ͕�Θ�EĞůƐŽŶ͕�ϮϬϬϮͿϮ͘
dĞƐƚ�ŽŶ�ŵŽŶŬĞǇ�ĂŶĚ�ŚƵŵĂŶ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŝŽŶ�ƚĂƐŬͻ

�Ǉ�ϵ�ŵŽŶƚŚƐ͕�ŝŶĨĂŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ůŽƐƚ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŵŽŶŬĞǇ�ĨĂĐĞƐͻ
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KƚŚĞƌ�ƌĂĐĞ�ĞĨĨĞĐƚ�;<ĞůůǇ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϬϳͿϯ͘
�ĂƵĐĂƐŝĂŶ�ĂŶĚ�ŝŶĨĂŶƚƐ�ƚĞƐƚĞĚ�ǁŝƚŚ��ŚŝŶĞƐĞ͕�DŝĚĚůĞ��ĂƐƚĞƌŶ�ĂŶĚ��ĂƵĐĂƐŝĂŶ�ĨĂĐĞƐͻ

^ĂŵĞ�ǁĂƐ�ĚŽŶĞ�ǁŝƚŚ��ŚŝŶĞƐĞ�ŝŶĨĂŶƚƐͻ

^ƉĞĞĐŚ�ƉĞƌĐĞƉƚŝŽŶϰ͘
zŽƵŶŐ�ŝŶĨĂŶƚƐ�ĐĂŶ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚĞ�ƉŚŽŶĞŵĞƐ�ĨƌŽŵ�ĞǀĞƌǇ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚͻ
tŝƚŚ�ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŶĂƚŝǀĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͕�ƚŚĞǇ�ůŽƐĞ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚĞ�ƐŽƵŶĚƐ�
ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�ůĂŶŐƵĂŐĞƐ

ͻ

�ŽŶĚŝƚŝŽŶĞĚ�ŚĞĂĚ�ƚƵƌŶ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�;�,dͿ¾

tĞƌŬĞƌ�ĂŶĚ�dĞĞƐ�;ϭϵϴϰͿͻ
�ŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŝŶŐ�ƉŚŽŶĞŵŝĐ�ĐŽŶƚƌĂƐƚƐͻ
�ŶŐůŝƐŚ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ�ŝŶĨĂŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂƐ�ŐŽŽĚ�ĂƐ�ŶĂƚŝǀĞ�/ŶĚŝĂŶ�ĂĚƵůƚƐ�Ăƚ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŝŶŐ�dŚŽŵƉƐŽŶ�
ĐŽŶƚƌĂƐƚƐ

ͻ

'ƌĂĚƵĂů�ůŽƐƐ�ż
>ŽŶŐŝƚƵĚŝŶĂů�ĚĂƚĂͻ

zŽƵŶŐ�ŝŶĨĂŶƚƐ�ĐĂŶ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ůĂŶŐƵĂŐĞƐ�ĨƌŽŵ�ǀŝƐƵĂů�ŝŶƉƵƚ�ĂůŽŶĞͻ
�Ɛ�ƚŚĞǇ�ŐĂŝŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ŚŽǁ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ůŽŽŬƐ͕�ƚŚĞǇ�ůŽƐĞ�ƚŚŝƐ�ĂďŝůŝƚǇͻ
,ĂďŝƚƵĂƚŝŽŶͬĚŝƐŚĂďŝƚƵĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ¾

/ŶƚĞƌͲƐĞŶƐŽƌǇ�WĞƌĐĞƉƚŝŽŶ

>ŽŽŬŝŶŐ�ƚŝŵĞ�ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ŐƌŽǁ�ŽůĚĞƌͻ

WĞƌĐĞƉƚƵĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝƐ�ĂŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞͲĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐͻ
tŝƚŚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ƚŚĞ�ďƌĂŝŶ�ƚƵŶĞƐ�ĂŶĚ�ďĞĐŽŵĞƐ�ĂŶ�ĞǆƉĞƌƚ�ŝŶ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ŝƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ďŽƌŶ�ŝŶƚŽ

ͻ

'ƌĂĚƵĂůůǇ�ƚƵŶŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŶĞĞĚƐ�ĂĚ�ŐĞƚƚŝŶŐ�ƌŝĚ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ĚŽĞƐŶΖƚ�ŶĞĞĚͻ

^ƵŵŵĂƌǇ
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