
�ĞŵĂŶ͕�DĂƌƐŚĂůů

/ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ
dŽ�ďĞ�ŵŽĚĞƌŶ�ŝƐ�ƚŽ�ĨŝŶĚ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ŝŶ�ĂŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽŵŝƐĞƐ�ƵƐ�ĂĚǀĞŶƚƵƌĞ͕�ƉŽǁĞƌ͕�ũŽǇ͕�
ŐƌŽǁƚŚ͕�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͖�ƚŚŝƐ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ�ƚŚƌĞĂƚĞŶƐ�ƚŽ�ĚĞƐƚƌŽǇ�
ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ͕�ŬŶŽǁ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�;ϭϱͿ

DŽĚĞƌŶŝƚǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ƵŶŝƚĞ�ŵĂŶŬŝŶĚ͕�ďƵƚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƉĂƌĂĚŽǆŝĐĂů�ƵŶŝƚǇ�
/ƚ�ƉŽƵƌƐ�ƵƐ�Ăůů�ŝŶƚŽ�Ă�ŵĂĞůƐƚƌŽŵ�ŽĨ�ƉĞƌƉĞƚƵĂů�ĚŝƐŝŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞŶĞǁĂů͕�ŽĨ�
ƐƚƌƵŐŐůĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌĂĚŝĐƚŝŽŶ͕�ŽĨ�ĂŵďŝŐƵŝƚǇ�ĂŶĚ�ĂŶŐƵŝƐŚ�

ż
ͻ

�ƌŝǀĞƌƐ�ŽĨ�ŵŽĚĞƌŶŝƚǇ�;ϭϲͿ
^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ�ĚŝƐĐŽǀĞƌŝĞƐ

�ŚĂŶŐĞƐ�ŽƵƌ�ŝŵĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐĞ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ƌŽůĞż
ͻ

/ŶĚƵƐƚƌŝĂůŝƐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ
dƌĂŶƐĨŽƌŵƐ�ƐĐŝĞŶƚŝĨŝĐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŝŶƚŽ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇż
�ƌĞĂƚĞƐ�ŶĞǁ�ŚƵŵĂŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĚĞƐƚƌŽǇƐ�ŽůĚ�ŽŶĞƐż
^ƉĞĞĚƐ�ƵƉ�ƚŚĞ�ƚĞŵƉŽ�ŽĨ�ůŝĨĞż
'ĞŶĞƌĂƚĞƐ�ŶĞǁ�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ƉŽǁĞƌ�ĂŶĚ�ĐůĂƐƐ�ƐƚƌƵŐŐůĞż

ͻ

/ŵŵĞŶƐĞ�ĚĞŵŽŐƌĂƉŚŝĐ�ƵƉŚĞĂǀĂůƐ
^ĞǀĞƌƐ�ƉĞŽƉůĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ĂŶĐĞƐƚƌĂů�ŚĂďŝƚĂƚƐż
,ƵƌůƐ�ƉĞŽƉůĞ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ŝŶƚŽ�ŶĞǁ�ůŝǀĞƐż

ͻ

hƌďĂŶ�ŐƌŽǁƚŚͻ
^ǇƐƚĞŵƐ�ŽĨ�ŵĂƐƐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶͻ
/ŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ƉŽǁĞƌĨƵů�ŶĂƚŝŽŶ�ƐƚĂƚĞƐͻ
DĂƐƐ�ƐŽĐŝĂů�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐͻ
�ǀĞƌͲĞǆƉĂŶĚŝŶŐ�ĐĂƉŝƚĂůŝƐƚ�ǁŽƌůĚ�ŵĂƌŬĞƚ�ͻ

�ƵƌƌĞŶƚůǇ͕�ŵŽĚĞƌŶŝƐĂƚŝŽŶ�ŚĂƐ�ĞǆƉĂŶĚĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ǁŽƌůĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ǁŽƌůĚ�
ĐƵůƚƵƌĞ�ŽĨ�ŵŽĚĞƌŶŝƐŵ�ĂĐŚŝĞǀĞƐ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ƚƌŝƵŵƉŚƐ�ŝŶ�Ăƌƚ�ĂŶĚ�ƚŚŽƵŐŚƚ�;ϭϳͿ

,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�ŵŽĚĞƌŶŝƚǇ�ŝƐ�ŶŽǁ�ĐŽŶĐĞŝǀĞĚ�ŝŶ�ĨƌĂŐŵĞŶƚĂƌǇ�ǁĂǇƐ͕�ůŽƐŝŶŐ�ŝƚƐ�
ǀŝǀŝĚŶĞƐƐ͕�ƌĞƐŽŶĂŶĐĞ͕�ĚĞƉƚŚ͕�ĂŶĚ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ƚŽ�ŽƌŐĂŶŝƐĞ�ĂŶĚ�ŐŝǀĞ�ŵĞĂŶŝŶŐ�ƚŽ�ƉĞŽƉůĞΖƐ�ůŝǀĞƐ

ͻ

tĞ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚƐƚ�ŽĨ�Ă�ŵŽĚĞƌŶ�ĂŐĞ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ůŽƐƚ�ƚŽƵĐŚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌŽŽƚƐ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�
ŵŽĚĞƌŶŝƚǇ�

ͻ

:ĞĂŶͲ:ĂĐƋƵĞƐ�ZŽƵƐƐĞĂƵ
&ŝƌƐƚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�ŵŽĚĞƌŶŝƐƚĞ͕�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ŵĂŶǇ�ǀŝƚĂů�ŵŽĚĞƌŶ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶƐ�;ϭϳͿ

EŽƐƚĂůŐŝĐ�ƌĞǀĞƌŝĞͻ
WƐǇĐŚŽĂŶĂůǇƚŝĐ�ƐĞůĨͲƐĐƌƵƚŝŶǇͻ
WĂƌƚŝĐŝƉĂƚŽƌǇ�ĚĞŵŽĐƌĂĐǇͻ

ϭϵƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ�ŵŽĚĞƌŶŝƚǇ�
/Ŷ�ƚŚĞ�ϭϵƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ͕�ŵŽĚĞƌŶŝƐĂƚŝŽŶ�ƚĂŬĞƐ�ƉůĂĐĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�Ă�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ŽĨ�ƐƚĞĂŵ�ĞŶŐŝŶĞƐ�
ĂƵƚŽŵĂƚŝĐ�ĨĂĐƚŽƌŝĞƐ͕�ƌĂŝůƌŽĂĚƐ͕�ǀĂƐƚ�ĐŝƚŝĞƐ͕�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ǌŽŶĞƐ�ĞƚĐ͘�;ϭϴͲϭϵͿ
DĂƌǆ͗�ƚŚĞ�ĚŝĂůĞĐƚŝĐĂů�ŵŽƚŝŽŶ�ŽĨ�ŵŽĚĞƌŶŝƚǇ�ƚƵƌŶƐ�ŝƌŽŶŝĐĂůůǇ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŝƚƐ�ƉƌŝŵĞ�ŵŽǀĞƌƐ�Ͳ ƚŚĞ�
ďŽƵƌŐĞŽŝƐŝĞ�;ϮϭͿ
EŝĞƚǌƐĐŚĞ͗�ŵŽĚĞƌŶ�ŵĂŶŬŝŶĚ�ĨŝŶĚƐ�ŝƚƐĞůĨ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚƐƚ�ŽĨ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĂďƐĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĞŵƉƚŝŶĞƐƐ�ŽĨ�
ǀĂůƵĞƐ�ǇĞƚ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚŝŵĞ͕�Ă�ƌĞŵĂƌŬĂďůĞ�ĂďƵŶĚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�;ϮϭͲϮϯͿ

�ǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌůĚ�ŝƐ�ƉƌĞŐŶĂŶƚ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ĐŽŶƚƌĂƌǇ�ͻ

DŽĚĞƌŶŝƚǇ�Ͳ zĞƐƚĞƌĚĂǇ͕�dŽĚĂǇ�ĂŶĚ�dŽŵŽƌƌŽǁ�
tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕�ϭϴ�:ƵůǇ�ϮϬϭϴ ϵ͗ϯϳ�WD



tĞ�ƐŚŽƵůĚ�ĞŵďƌĂĐĞ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝůƐ�ŽĨ�ŵŽĚĞƌŶŝƚǇ�ǁŝƚŚ�ũŽǇͻ

ϮϬƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ�ŵŽĚĞƌŶŝƚǇ
tĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŬŶŽǁŚŽǁ�ƚŽ�ƵƐĞ�ŽƵƌ�ŵŽĚĞƌŶŝƐŵ�;ϮϰͿ
&ƵƚƵƌŝƐƚƐ͗�ĚĞƐŝƌĞ�ƚŽ�ŵĞƌŐĞ�ƚŚĞŝƌ�ĞŶĞƌŐŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ŵŽĚĞƌŶ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĂŶĞǁ�
;ϮϱͿ
tĞďĞƌ͗�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ΗŵŝŐŚƚǇ�ĐŽƐŵŽƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞƌŶ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŽƌĚĞƌΗ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĂƐ�ΗĂŶ�ŝƌŽŶ�ĐĂŐĞΗ�
;ϮϳͿ

KƚŚĞƌ�ƚŚĞŽƌŝƐƚƐ�ďĞůŝĞǀĞĚ�ƚŚĂƚ�ŵŽĚĞƌŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ƚŽ�ďŽƚŚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�
ƚŚĞ�ǁĂǇƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŵŽĚĞƌŶ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ŵĂŶΖƐ�ĨĂƚĞ͕�
ĂŶĚ�ƚŚƵƐ�ĨŝŐŚƚ�ŝƚ�

ͻ

tĞďĞƌ͗�ŵŽĚĞƌŶŝƚǇ�ŝƐ�Ă�ĐĂŐĞ͕�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ŝƚ�ĂƌĞ�ƐŚĂƉĞĚ�ďǇ�ŝƚƐ�ďĂƌƐ͗�ǁĞ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�
ƐƉŝƌŝƚ͕�ŚĞĂƌƚ͕�ƐĞǆƵĂů�Žƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŝĚĞŶƚŝƚǇ�

ͻ

,ĞƌďĞƌƚ�DĂƌĐƵƐĞ͗�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĐůĂƐƐ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ƐƚƌƵŐŐůĞƐ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ĐŽŶĨůŝĐƚƐ�ĂŶĚ�
ĐŽŶƚƌĂĚŝĐƚŝŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂďŽůŝƐŚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�ΗƚŽƚĂů�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶΗ�;ϮϴͿ
DŽĚĞƌŶŝƚǇ�ŝƐ�ĐŽŶƐƚŝƚƵƚĞĚ�ďǇ�ŝƚƐ�ŵĂĐŚŝŶĞƐ͕�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ŵŽĚĞƌŶ�ŵĞŶ�ĂŶĚ�ǁŽŵĞŶ�ĂƌĞ�ŵĞƌĞůǇ�
ŵĞĐŚĂŶŝĐĂů�ƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶƐ�;ϮϵͿ
ϭϵϲϬƐ�Ͳ ĐŽŶƚƌŽǀĞƌƐǇ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƵůƚŝŵĂƚĞ�ŵĞĂŶŝŶŐ�ŽĨ�ŵŽĚĞƌŶŝƚǇ�;ϮϵͿ

DŽĚĞƌŶŝƐŵ�ƚŚĂƚ�ƐƚƌŝǀĞƐ�ƚŽ�ǁŝƚŚĚƌĂǁ�ĨƌŽŵ�ŵŽĚĞƌŶ�ůŝĨĞ�ϭ͘
'ƌĞĞŶďĞƌŐ͗�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ůĞŐŝƚŝŵĂƚĞ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ŽĨ�ŵŽĚĞƌŶŝƐƚ�Ăƌƚ�ǁĂƐ�Ăƌƚ�ŝƚƐĞůĨ͕�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ƌŝŐŚƚĨƵů�
ĨŽĐƵƐ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĂƌƚŝƐƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ůŝŵŝƚƐ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ŐĞŶƌĞ�;ϯϬͿ

DŽĚĞƌŶŝƐŵ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌĞ͕�ƐĞůĨͲƌĞĨĞƌĞŶƚŝĂů�ĂƌƚƐ�ŽďũĞĐƚ�ż

ͻ

�ĂƌƚŚĞƐ͗�ƚŚĞ�ŵŽĚĞƌŶ�ǁƌŝƚĞƌ�ΗƚƵƌŶƐ�ŚŝƐ�ďĂĐŬ�ŽŶ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ĂŶĚ�ĐŽŶĨƌŽŶƚƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�ŽĨ�ŽďũĞĐƚƐ�
ǁŝƚŚŽƵƚ�ŐŽŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�,ŝƐƚŽƌǇ�Žƌ�ƐŽĐŝĂů�ůŝĨĞ�;ϯϬͿ

DŽĚĞƌŶŝƐŵ�ŝƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĂƚƚĞŵƉƚ�ƚŽ�ĨƌĞĞ�ŵŽĚĞƌŶ�ĂƌƚŝƐƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŝŵƉƵƌŝƚŝĞƐ͕�
ǀƵůŐĂƌŝƚŝĞƐ�ŽĨ�ŵŽĚĞƌŶ�ůŝĨĞ

ż

ͻ

DŽĚĞƌŶŝƐŵ�ĂƐ�ĂŶ�ƵŶĞŶĚŝŶŐ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ƌĞǀŽůƵƚŝŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂůŝƚǇ�ŽĨ�ŵŽĚĞƌŶ�
ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�

Ϯ͘

^ĞĞŬƐ�ƚŚĞ�ǀŝŽůĞŶƚ�ŽǀĞƌƚŚƌŽǁ�ŽĨ�Ăůů�ŽƵƌ�ǀĂůƵĞƐ͕�ĐĂƌŝŶŐ�ůŝƚƚůĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�
ĚĞƐƚƌŽǇƐ�

ͻ

WŽƐŝƚƐ�Ă�ŵŽĚĞů�ŽĨ�ŵŽĚĞƌŶ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ĂƐ�ŽŶĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŝŶ�ŝƚƐĞůĨ�ĚĞǀŽŝĚ�ŽĨ�ƚƌŽƵďůĞ�;ϯϭͿͻ
WŽƐƚͲŵŽĚĞƌŶŝƐƚƐϯ͘
WĞŽƉůĞ�ŵƵƐƚ�ďƌĞĂŬ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�
ĐƌĞĂƚĞ�ŵŽƌĞ�ŵƵůƚŝǀĂůĞŶƚ�ĂƌƚƐ�;ϯϮͿ

ͻ

dŚĞ�ŵŽĚĞƌŶŝƐŵ�ŽĨ�ƉƵƌĞ�ĨŽƌŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞƌŶŝƐŵ�ŽĨ�ƉƵƌĞ�ƌĞǀŽůƚ�ǁĞƌĞ�ďŽƚŚ�ƚŽŽ�ŶĂƌƌŽǁ͕�
ƐĞůĨͲƌŝŐŚƚĞŽƵƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌŝĐƚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞƌŶ�ƐƉŝƌŝƚ�

dŚĞ�ƐĞůĨ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŽƉĞŶĞĚ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŵŵĞŶƐĞ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ĂŶĚ�ƌŝĐŚ�ŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚŝŶŐƐ͕�
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ŝĚĞĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞƌŶ�ǁŽƌůĚ�

ż

ͻ

&ŽƵĐĂƵůƚ�
dŽƚĂůŝƚŝĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƉƌŝƐŽŶƐ͕�ŚŽƐƉŝƚĂůƐ�ĂŶĚ�ĂƐǇůƵŵƐ�ƐǁĂůůŽǁ�ƵƉ�ĞǀĞƌǇ�ĨĂĐĞƚ�ŽĨ�ŵŽĚĞƌŶ�ůŝĨĞ�
;ϯϰͿ�

ͻ

dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ƉŽŝŶƚ�ƌĞƐŝƐƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽƉƉƌĞƐƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŝŶũƵƐƚŝĐĞƐ�ŽĨ�ŵŽĚĞƌŶ�ůŝĨĞ�Ͳ ĨƵƚŝůŝƚǇ�;ϯϱͿͻ



�ůŝŽƚ͕�d͘^͘

/
/Ĩ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶ�ĐŽŶƐŝƐƚĞĚ�ŝŶ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ�
ďĞĨŽƌĞ�ƵƐ�ŝŶ�Ă�ďůŝŶĚͬƚŝŵŝĚ�ĂĚŚĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ŝƚƐ�ƐƵĐĐĞƐƐ͕�ƚŚĞŶ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĚŝƐĐŽƵƌĂŐĞĚ�;ϭϰͿ
dƌĂĚŝƚŝŽŶ�ĞŶƚĂŝůƐ�Ă�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ƐĞŶƐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐŽŵƉĞůƐ�ŽŶĞ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�ďĞǇŽŶĚ�ŚŝƐ�ŽǁŶ�ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ͕�
ďƵƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨĞĞůŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ŽĨ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ŚĂƐ�Ă�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐ�ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ĂŶĚ�
ĐŽŵƉŽƐĞƐ�Ă�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐ�ŽƌĚĞƌ�;ϭϰͿ

dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞůĞƐƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞŵƉŽƌĂů͕�ŝƚ�ŵĂŬĞƐ�Ă�ǁƌŝƚĞƌ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶĂů�ͻ
dŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂĐƵƚĞůǇ�ĐŽŶƐĐŝŽƵƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�ƚŝŵĞ͕�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞŝƚǇ�ͻ

tŚĞŶ�Ă�ŶĞǁ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�Ăƌƚ�ŝƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ͕�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ�ƚŽ�Ăůů�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐ�ŽĨ�Ăƌƚ�
ǁŚŝĐŚ�ƉƌĞĐĞĚĞĚ�ŝƚ�;ϭϱͿ�

dŚĞ�ǁŚŽůĞ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ŽƌĚĞƌ�ŝƐ�ĂůƚĞƌĞĚ�ͻ
dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�Ăůů�ŶĞǁ�Ăƌƚ�ŝƐ�ŝŶĞǀŝƚĂďůǇ�ũƵĚŐĞĚ�Ͳ ŶŽƚ�ĂŵƉƵƚĂƚĞĚ�Ͳ ďǇ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉĂƐƚ�

ͻ

dŚĞ�ƉŽĞƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂǁĂƌĞ�ƚŚĂƚ�Ăƌƚ�ŶĞǀĞƌ�ŝŵƉƌŽǀĞƐ�;ϭϲͿ

//
dŚĞ�ƉŽĞƚ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ�ƚŽ�ĞǆƉƌĞƐƐ͕�ďƵƚ�Ă�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ŵĞĚŝƵŵ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŽŶůǇ�Ă�ŵĞĚŝƵŵ�ŝŶ�
ǁŚŝĐŚ�ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĐŽŵďŝŶĞ�ŝŶ�ƉĞĐƵůŝĂƌ�ĂŶĚ�ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚ�ǁĂǇƐ�;ϮϬͿ
WŽĞƚƌǇ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ƚƵƌŶŝŶŐ�ůŽŽƐĞ�ŽĨ�ĞŵŽƚŝŽŶ͕�ďƵƚ�ĂŶ�ĞƐĐĂƉĞ�ĨƌŽŵ�ĞŵŽƚŝŽŶ�;ϮϭͿ

/ƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ͕�ďƵƚ�ĂŶ�ĞƐĐĂƉĞ�ĨƌŽŵ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ�ͻ
KŶůǇ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĞŵŽƚŝŽŶ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�ŝƚ�ŵĞĂŶƐ�ƚŽǁ�ĂŶƚ�ƚŽ�ĞƐĐĂƉĞ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞƐĞ�ƚŚŝŶŐƐ

ͻ

///
�ŝǀĞƌƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉŽĞƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽĞƚƌǇ�ŝƐ�Ă�ůĂƵĚĂďůĞ�Ăŝŵ�;ϮϮͿ
dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶ�ĞŵŽƚŝŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ŝƚƐ�ůŝĨĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŽĞŵ�ŝƚƐĞůĨ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽĞƚ�;ϮϮͿ

dŚĞ�ĞŵŽƚŝŽŶ�ŽĨ�Ăƌƚ�ŝƐ�ŝŵƉĞƌƐŽŶĂů�ͻ

dƌĂĚŝƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�/ŶĚŝǀŝĚƵĂů�dĂůĞŶƚ�
^ĂƚƵƌĚĂǇ͕�Ϯϭ�:ƵůǇ�ϮϬϭϴ ϳ͗ϰϱ��D


