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�ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�DĞĚŝĐĂů�^ƚƵĚĞŶƚ�:ŽƵƌŶĂů Ϯϯ

/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�
dŚĞ�ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�ŽĨ�ǀŝƌĂů�ŚĞƉĂƟƟƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚĂƚĞĚ�ĂƐ�ĨĂƌ�ďĂĐŬ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĮŌŚ�
ĐĞŶƚƵƌǇ����ƚŽ��ĂďǇůŽŶŝĂŶ�ƌĞĐŽƌĚƐ͘�ϭ�KƵƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�,ĞƉĂƟƟƐ�
�� ŐĂŝŶĞĚ� ƌĞŵĂƌŬĂďůĞ� ŐƌŽƵŶĚ�ǁŚĞŶ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ŶŽŶͲ��ŶŽŶͲ��ŚĞƉĂƟƟƐ�
ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ĂƩƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚĞƉĂƟƟƐ���ǀŝƌƵƐ�ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ�ďǇ��ŚŽŽ�
et al.�ŝŶ�ϭϵϴϵ͘�ϭ͕Ϯ�^ŝŶĐĞ�ƚŚĞŶ�ĞīŽƌƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĚƌƵŐ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ĐŽŵďĂƚ�ƚŚĞ�ǀŝƌƵƐ�ǁŚŝĐŚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐĞƐ�ƚŽ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ŝŶĨĞĐƟŽŶ�
ŝŶ�ƵƉ�ƚŽ�ϴϬй�ŽĨ�ƉĂƟĞŶƚƐ͕�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĐŝƌƌŚŽƐŝƐ͕�ůŝǀĞƌ�ĨĂŝůƵƌĞ�
ĂŶĚ�ŚĞƉĂƚŽĐĞůůƵůĂƌ�ĐĂƌĐŝŶŽŵĂ͘� ϯ͕ϰ͕ϱ��ŚƌŽŶŝĐ�ŚĞƉĂƟƟƐ��� ŝŶĨĞĐƟŽŶ� ŝƐ�
ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƚŚĞ�ůĞĂĚŝŶŐ�ĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ůŝǀĞƌ�ƚƌĂŶƐƉůĂŶƚĂƟŽŶ�ŝŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͘�ϲ͕ϳ͕ϴ��

,ĞƉĂƟƟƐ���ŝƐ�Ă�ŵĂũŽƌ�ŚĞĂůƚŚ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ĨŽƌ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ�ǁŝƚŚ�
ϮϲϬ� ϬϬϬ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶƐ� ŝŶĨĞĐƚĞĚ� ŝŶ� ϮϬϭϬ� ĂŶĚ� ĂŶ� ĞƐƟŵĂƚĞĚ� ϭϮ� ϬϬϬ� ŶĞǁ�
ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ�ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�ĂŶŶƵĂůůǇ͘�ϰ͕ϳ�dŚĞ�ĚŽŵŝŶĂŶƚ�ŵŽĚĞ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĞƉĂƟƟƐ���ǀŝƌƵƐ�;,�sͿ�ŝƐ�ƉĂƌĞŶƚĞƌĂů�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ŝŶĨĞĐƚĞĚ�ďůŽŽĚ�
ĂŶĚ� ƚŚƵƐ� ƚŚĞ� ĞƉŝĚĞŵŝĐ� ŽĨ� ,�s� ŝŶĨĞĐƟŽŶ� ŝŶ� �ƵƐƚƌĂůŝĂ� ĐŽŶƟŶƵĞƐ� ƚŽ�
ĞƐĐĂůĂƚĞ�ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶƚůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ŝŶũĞĐƚ�ĚƌƵŐƐ�;Wt/�Ϳ͘�ϳ�

dŚŝƐ� ƌĞǀŝĞǁ� ĂŝŵƐ� ƚŽ� ƐƵŵŵĂƌŝƐĞ� ƚŚĞ� ĂĞƟŽůŽŐǇ͕ � ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ� ĂŶĚ� ůŝĨĞ�
ĐǇĐůĞ�ŽĨ�,�s�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĞǆĂŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƌĞĐĞŶƚ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�
ĐƵƌƌĞŶƚ� ĂŶĚ� ĨƵƚƵƌĞ� ĚƌƵŐ� ƚŚĞƌĂƉŝĞƐ� ƚŽ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ƚŚĞ� �ƵƐƚƌĂůŝĂŶ� ŐĞŶĞƌĂů�
ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŝŶ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ŚĞƉĂƟƟƐ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ͘��

�ĞƟŽůŽŐǇ�ŽĨ�,ĞƉĂƟƟƐ��
dƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ĐŽŶƚĞǆƚ
,ĞƉĂƟƟƐ� �� ŝƐ� Ă� ďůŽŽĚͲďŽƌŶĞ� ǀŝƌĂů� ŝŶĨĞĐƟŽŶ� ĂŶĚ� ŝƐ� ŵŽƐƚ� ĐŽŵŵŽŶůǇ�
ƐƉƌĞĂĚ�ŝŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ǀŝĂ�ƐŚĂƌĞĚ�ŝŶũĞĐƟŶŐ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�;ƵƉ�ƚŽ�ϴϬй�ĂĐƋƵŝƌŝŶŐ�
ƚŚĞ�ŝŶĨĞĐƟŽŶ�ǀŝĂ�ƚŚŝƐ�ƌŽƵƚĞͿ͘�ϳ�KƚŚĞƌ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�ŝŶĐůƵĚĞ�
ƵŶƐƚĞƌŝůĞ� ƚĂƩŽŽŝŶŐ͕� ŶĞĞĚůĞͲƐƟĐŬ� ŝŶũƵƌŝĞƐ� ĂŶĚ� ǀĞƌƟĐĂů� ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�

�ǆĂŵŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂƚŚŽůŽŐŝĐĂů�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�,ĞƉĂƟƟƐ���ĂŶĚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĚƌƵŐ�ƚŚĞƌĂƉŝĞƐ�
ƵƐĞĚ�ŝŶ�ĂŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ŐĞŶĞƌĂů�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ
�ŝŵŝƚƌĂ�:ĂŝŵŝĞ��ƐůĂŶŝĚŝƐ
&ŽƵƌƚŚ�zĞĂƌ�DĞĚŝĐŝŶĞ�;hŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞͿ
:ĂŵĞƐ��ŽŽŬ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�

:ĂŝŵŝĞ��ƐůĂŶŝĚŝƐ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ�Ă��ĂĐŚĞůŽƌ�ŽĨ�DĞĚŝĐŝŶĞ�ͬ��ĂĐŚĞůŽƌ�ŽĨ�^ƵƌŐĞƌǇ�Ăƚ�:ĂŵĞƐ��ŽŽŬ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�dŽǁŶƐǀŝůůĞ͕��ƵƐƚƌĂůŝĂ͘

�ŝŵ͗� dŚŝƐ� ƌĞǀŝĞǁ� ĂŝŵƐ� ƚŽ� ĞǆĂŵŝŶĞ� ƚŚĞ� ƉĂƚŚŽůŽŐŝĐĂů� ŶĂƚƵƌĞ�
ŽĨ� ,ĞƉĂƟƟƐ� �� ĂŶĚ� ƌĞǀŝĞǁ� ĐƵƌƌĞŶƚ� ĚƌƵŐ� ƚŚĞƌĂƉŝĞƐ� ƌĞůĞǀĂŶƚ� ƚŽ�
�ƵƐƚƌĂůŝĂŶ� ŚĞĂůƚŚ� ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ͘� DĞƚŚŽĚƐ͗� dĞƌŵƐ� ŚĞƉĂƟƟƐ� �͕ 
Australia, pathogenesis and current treatment� ǁĞƌĞ� ƐĞĂƌĐŚĞĚ�
ƵƐŝŶŐ�D��>/E��ĂŶĚ��,/E�>�ĚĂƚĂďĂƐĞƐ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂƌƟĐůĞƐ�
ĂŶĚ�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�ƌĞǀŝĞǁƐ͘��ŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ�ǁŚĞŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚŝŶŐ�
ĚƌƵŐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŽŶůǇ�ĨƵůůͲůĞŶŐƚŚ�ƉĂƉĞƌƐ͕�ŽŶ�ŚƵŵĂŶƐ�
ƉƵďůŝƐŚĞĚ� ďĞƚǁĞĞŶ� ϮϬϬϵ� ĂŶĚ� ϮϬϭϯ͘� � >ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ� ǁĂƐ� ĂŶĂůǇƐĞĚ� ƚŽ�
ŝĚĞŶƟĨǇ� ƐŚĂƌĞĚ� ƚŚĞŵĞƐ͘� ^ŝǆƚǇͲĞŝŐŚƚ� ĂƌƟĐůĞƐ� ǁĞƌĞ� ĂŶĂůǇƐĞĚ� ĂŶĚ�
ĮŌǇͲƚǁŽ�ĐŚŽƐĞŶ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƌĞůĞǀĂŶĐĞ�ƚŽ�ŽďũĞĐƟǀĞ͕�ƌĞƉƵƚĂďůĞ�ĚĂƚĂ�
ƐŽƵƌĐĞƐ� ĂŶĚ� ĐƵƌƌĞŶƚ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘� dǁŽ� ǁĞďƐŝƚĞƐ� ĂŶĚ� ĮǀĞ� ďŽŽŬƐ�
ǁĞƌĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƵƉŽŶ�ĐƌŽƐƐ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝŶŐ�ĚĂƚĂ�ƚŽ�ũŽƵƌŶĂů�ĂƌƟĐůĞƐ͘�&ŽƵƌ�
�ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ� ŝŶĐůƵĚĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƌĞůĞǀĂŶĐĞ�
ƚŽ�ƚŽƉŝĐ�ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌĂů�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ͘�ZĞƐƵůƚƐ͗�dŚĞ�ĂĞƟŽůŽŐǇ͕ �ĐůŝŶŝĐĂů�
ƐŝŐŶŝĮĐĂŶĐĞ� ĂŶĚ� ŵŽůĞĐƵůĂƌ� ƉĂƚŚŽŐĞŶĞƐŝƐ� ŽĨ� ŚĞƉĂƟƟƐ� �� ǀŝƌƵƐ�
ǁĞƌĞ� ĞǆĂŵŝŶĞĚ� ƚŽ� ƉƌŽǀŝĚĞ� �ƵƐƚƌĂůŝĂŶ� ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ� ǁŝƚŚ� Ă� ďĂƐŝƐ�
ŽĨ� ŬŶŽǁůĞĚŐĞ� ĨŽƌ� ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ� ďŽƚŚ� ĂĐƵƚĞ� ĂŶĚ� ĐŚƌŽŶŝĐ� ƐƚĂŐĞƐ�
ŽĨ�ŚĞƉĂƟƟƐ��� ŝŶĨĞĐƟŽŶ͘�dŚŝƐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ǁĂƐ� ĨƵƌƚŚĞƌ� ůŝŶŬĞĚ�ƚŽ�
ĐƵƌƌĞŶƚ�ĚƌƵŐ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ĂŶĚ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĨƵƚƵƌĞ�
ƚŚĞƌĂƉĞƵƟĐ� ŽƉƟŽŶƐ͘� �ŽŶĐůƵƐŝŽŶ͗� dŚĞ� ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ� ŽĨ� ,ĞƉĂƟƟƐ�
�� ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ�ǁŝůů� ďƵƌĚĞŶ� ƚŚĞ� �ƵƐƚƌĂůŝĂŶ� ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ� ƐǇƐƚĞŵ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ŶĞǆƚ� ĨĞǁ� ĚĞĐĂĚĞƐ� ĂƐ� ƚŚĞ� ĐŚƌŽŶŝĐ� ŶĂƚƵƌĞ� ŽĨ� ,�s� ŝŶĨĞĐƟŽŶ� ůĞĂĚƐ�
ƚŽ� ĐŽŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ� ŽĨ� ůŝǀĞƌ� ĨĂŝůƵƌĞ͕� ĐŝƌƌŚŽƐŝƐ� ĂŶĚ� ŚĞƉĂƚŽĐĞůůƵůĂƌ�
ĐĂƌĐŝŶŽŵĂ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ƉĂƟĞŶƚƐ͘�WƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ĞƋƵŝƉ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�
ǁŝƚŚ� ŬŶŽǁůĞĚŐĞ� ŽĨ� ,�s� ƉĂƚŚŽŐĞŶĞƐŝƐ� ǁŚŝĐŚ� ĨŽƌŵƐ� ƚŚĞ� ďĂƐŝƐ� ŽĨ�
ĐƵƌƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨƵƚƵƌĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ďĞƐƚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĐĂƌĞ�
Ăƚ�Ăůů�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘�

ĨƌŽŵ�ŵŽƚŚĞƌͲƚŽͲŝŶĨĂŶƚƐ� ĨƌŽŵ� ƚƌĂƵŵĂ�ĚƵƌŝŶŐ�ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ� ĂŶĚͬŽƌ�ďŝƌƚŚ͘�
ϵ͕ϭϬ��ďŽƵƚ�ϱй�ŽĨ�Ăůů�ĐĂƐĞƐ�ŝŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ĂƌŝƐĞ�ĨƌŽŵ�,�s�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚĞĚ�
ďůŽŽĚ�ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ďůŽŽĚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ŝŶ�
&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϵϵϬ͘�ϳ���

Virological Structure
,ĞƉĂƟƟƐ� �� ŝƐ� ĐĂƵƐĞĚ� ďǇ� Ă� ƐŵĂůů͕� ƉŽƐŝƟǀĞͲƐƚƌĂŶĚĞĚ� ZE�� ǀŝƌƵƐ� ŽĨ� ƚŚĞ�
&ůĂǀŝǀŝƌŝĚĂĞ� ĨĂŵŝůǇ͘� dŚĞ�ZE��ƐƚƌĂŶĚ� ŝƐ�ĞŶǀĞůŽƉĞĚ�ďǇ�Ă�ƉƌŽƚĞŝŶ� ĐĂƉƐŝĚ�
ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƐƵƌƌŽƵŶĚĞĚ�ďǇ�Ă�ůŝƉŝĚ�ďŝůĂǇĞƌ�ĞŶǀĞůŽƉĞ�ƐƚƵĚĚĞĚ�ǁŝƚŚ�
�ϭ�ĂŶĚ��Ϯ�ŚĞƚĞƌŽĚŝŵĞƌ�ƉƌŽƚĞŝŶƐ͘�dŚĞ�ŐĞŶŽŵĞ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�Ă�ϱ͛�ŶŽŶĐŽĚŝŶŐ�
ƌĞŐŝŽŶ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ� ĨŽƌ� ǀŝƌĂů� ƚƌĂŶƐůĂƟŽŶ͕� ĨŽůůŽǁĞĚ� ďǇ� ĂŶ� ŽƉĞŶ� ƌĞĂĚŝŶŐ�
ĨƌĂŵĞ�ƚĞƌŵŝŶĂƚĞĚ�ďǇ�Ă�ϯ͛�ŶŽŶĐŽĚŝŶŐ�ƌĞŐŝŽŶ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĨŽƌ�ƌĞƉůŝĐĂƟŽŶ͘�
dŚĞ�ŽƉĞŶ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ĨƌĂŵĞ�ƚƌĂŶƐůĂƚĞƐ�ŝŶƚŽ�Ă�ϯϬϬϬ�ĂŵŝŶŽ�ĂĐŝĚ�ƉŽůǇƉƌŽƚĞŝŶ�
ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĐůĞĂǀĞĚ�ŝŶƚŽ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�;ĐŽƌĞ͕��ϭ͕��ϮͿ�ĂŶĚ�ŶŽŶͲƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�;Ɖϳ͕�
E^ϯ͕�E^ϰ�͕�E^ϰ�͕�E^ϱ�͕�ĂŶĚ�E^ϱ�Ϳ�ƉƌŽƚĞŝŶƐ͘�ϭϭͲϭϱ��

dŚĞ�E^ϱ�� ƉƌŽƚĞŝŶ� ŝƐ� Ă� ZE�ͲĚĞƉĞŶĚĞŶƚ� ZE�ͲƉŽůǇŵĞƌĂƐĞ�ǁŚŝĐŚ� ůĂĐŬƐ�
ƉƌŽŽĨƌĞĂĚŝŶŐ� ĨƵŶĐƟŽŶ͘� dŚŝƐ� ĐŽŵďŝŶĞĚ� ǁŝƚŚ� Ă� ŚŝŐŚ� ƌĞƉůŝĐĂƟŽŶ� ƌĂƚĞ�
;ϭϬϭϮ�ǀŝƌŝŽŶƐͬĚĂǇͿ� ƌĞƐƵůƚƐ� ŝŶ� ƌĂƉŝĚ�ŵƵƚĂƟŽŶƐ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ŐĞŶĞƟĐ�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ͘�
ϭϲ�dŚƵƐ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ŚŽƐƚ͕�,�s�ĐŝƌĐƵůĂƚĞƐ�ĂƐ�Ă�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ŽĨ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�
ĐůŽƐĞůǇ�ƌĞůĂƚĞĚ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�ŝĚĞŶƟĐĂů�ǀĂƌŝĂŶƚƐ�ĐĂůůĞĚ�ƋƵĂƐŝƐƉĞĐŝĞƐ͘�ϭϳ�dŚŝƐ�
ĨĞĂƚƵƌĞ�ŚĂƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�ĚŝĸĐƵůƚǇ�ŝŶ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Ă�ǀĂĐĐŝŶĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƉŚĂƌŵĂĐŽůŽŐŝĐĂů�ƚŚĞƌĂƉŝĞƐ͘�,�s�ŝƐ�ĐůĂƐƐŝĮĞĚ�ŝŶƚŽ�ƐĞǀĞŶ�
ŵĂũŽƌ�ŐĞŶŽƚǇƉĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĚŝīĞƌ�ŐĞŶĞƟĐĂůůǇ�ďǇ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϯϬй�ǁŝƚŚ�ŽǀĞƌ�ϭϬϬ�
ƐƵďƚǇƉĞƐ͘�ϭϭ͕ϭϯ�dŚĞ�ƉƌĞǀĂůĞŶĐĞ�ŽĨ�ŐĞŶŽƚǇƉĞƐ�ĚŝīĞƌ�ǁŝƚŚ�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�
ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ͘� 'ĞŶŽƚǇƉĞ� ϭ� ŵŽƐƚůǇ� ĚŽŵŝŶĂƚĞƐ� �ƵƐƚƌĂůŝĂ͕� ƚŚĞ� �ŵĞƌŝĐĂƐ͕�
:ĂƉĂŶ� ĂŶĚ� �ƵƌŽƉĞ� ǁŝƚŚ� ŐĞŶŽƚǇƉĞƐ� Ϯ� ĂŶĚ� ϯ� ĂůƐŽ� ƉƌĞǀĂůĞŶƚ� ŝŶ� ƚŚĞƐĞ�
ĂƌĞĂƐ͘�'ĞŶŽƚǇƉĞ�ϳ�ǁĂƐ�ŽŶůǇ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ�ŝŶ�Ă�ƐŵĂůů�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶ�
ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ��ĞŶƚƌĂů��ĨƌŝĐĂ͘��ŝƐĞĂƐĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŝƐ�ůĂƌŐĞůǇ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĂĐƌŽƐƐ�
ŐĞŶŽƚǇƉĞƐ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ŐĞŶŽƚǇƉĞ�ϯ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŽƌƌĞůĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ƌŝƐŬ�
ŽĨ�ŚĞƉĂƟĐ�ƐƚĞĂƚŽƐŝƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�ůŝǀĞƌ�ĚŝƐĞĂƐĞ͘�ϭϯ͕ϭϴ

>ŝĨĞ��ǇĐůĞ�

dŚĞ�ŵĂŝŶ� ƐƚĂŐĞƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�,�s� ƌĞƉůŝĐĂƟŽŶ� ĐǇĐůĞ� ĂƌĞ�ďŝŶĚŝŶŐ� ĂŶĚ�ĞŶƚƌǇ͕ �
ƵŶĐŽĂƟŶŐ͕� ƚƌĂŶƐůĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ƌĞƉůŝĐĂƟŽŶ� ŽĨ� ZE�͕� ĂƐƐĞŵďůǇ� ŝŶƚŽ� ŶĞǁ�
ƉĂƌƟĐůĞƐ͕�ŵĂƚƵƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐĞĐƌĞƟŽŶ͘�ϭϭ͕ϭϵ�^ĞǀĞƌĂů�ŚŽƐƚ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ� ŝĚĞŶƟĮĞĚ� ĂŝĚŝŶŐ� ĞŶƚƌǇ� ŽĨ�,�s� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ŚĞƉĂƌĂŶ� ƐƵůƉŚĂƚĞ� ĂŶĚ�
ůŽǁͲĚĞŶƐŝƚǇ� ůŝƉŽƉƌŽƚĞŝŶ�ƌĞĐĞƉƚŽƌ͘ �KƚŚĞƌ�ŚŽƐƚ� ĨĂĐƚŽƌƐ���ϴϭ͕�ƐĐĂǀĞŶŐĞƌ�
ƌĞĐĞƉƚŽƌ��ϭ�ĂŶĚ�ƟŐŚƚ� ũƵŶĐƟŽŶ�ƉƌŽƚĞŝŶƐ�ĐůĂƵĚŝŶͲϭ�ĂŶĚ�ŽĐĐůƵĚŝŶ�ĂůůŽǁ�
ĨŽƌ� ĐůĂƚŚƌŝŶͲĚĞƉĞŶĚĞŶƚ� ĞŶĚŽĐǇƚŽƐŝƐ�ǁŚŝĐŚ� ĚĞůŝǀĞƌƐ� ƚŚĞ� ǀŝƌƵƐ� ƚŽ� ĞĂƌůǇ�
ĞŶĚŽƐŽŵĞƐ͕� ǁŚŝĐŚ� ďĞĐŽŵĞ� ĂĐŝĚŝĮĞĚ� ĐĂƵƐŝŶŐ� ĨƵƐŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ǀŝƌĂů�
ĞŶǀĞůŽƉĞ͕�ƵŶĐŽĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞůĞĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŝƌĂů�ZE��ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐǇƚŽƉůĂƐŵ͘�
ϭϮ͕ϭϵ� ,�s� ƌĞƉůŝĐĂƟŽŶ� ŝŶĚƵĐĞƐ� Ă� ŵĞŵďƌĂŶŽƵƐ� ǁĞď� ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟŶŐ�
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ůŝƉŝĚͲƌŝĐŚ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ� ƚŚĂƚ� ĂŝĚ� ƚŚĞ� ƌĞƉůŝĐĂƟŽŶ� ƉƌŽĐĞƐƐ͘� ,ĞƉĂƚŽĐǇƚĞ�
ͲƐƉĞĐŝĮĐ�ŵŝĐƌŽZE�ͲϭϮϮ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐŚŽǁŶ�ƚŽ�ďŝŶĚ�ƚŽ�ƚĂƌŐĞƚ�ƐŝƚĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ϱ͛�ƵŶƚƌĂŶƐůĂƚĞĚ�ƌĞŐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�,�s�ŐĞŶŽŵĞ�ǁŚŝĐŚ�ĨŽƌŵƐ�Ă�ĐŽŵƉůĞǆ�ƚŚĂƚ�
ƉƌŽƚĞĐƚƐ� ƚŚĞ�,�s�ŐĞŶŽŵĞ� ĨƌŽŵ�ŶƵĐůĞŽůǇƟĐ�ĚĞŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ� ŝŶŶĂƚĞ�
ŚŽƐƚ�ŝŵŵƵŶĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ͘�ϮϬ�>ŝƉŝĚ�ĚƌŽƉůĞƚƐ�ŝŶƚĞƌĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽƌĞ�ĂŶĚ�
E^ϱ��ǀŝƌĂů�ƉƌŽƚĞŝŶƐ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ǀŝƌĂů�ĂƐƐĞŵďůǇ͘�dŚĞ�ŶĞǁůǇ�ƐǇŶƚŚĞƐŝƐĞĚ�ǀŝƌĂů�
ƉƌŽƚĞŝŶƐ�ĐĂŶ�ƚŚĞŶ�Ğǆŝƚ�ƚŚĞ�ĐĞůů� ŝŶ�Ă�ŵĂŶŶĞƌ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŽƐƚƐ͛�ǀĞƌǇ�
ůŽǁͲĚĞŶƐŝƚǇ� ůŝƉŽƉƌŽƚĞŝŶ� ;s>�>Ϳ� ĞǆƉŽƌƚ� ƉĂƚŚǁĂǇ� ďǇ� ƵƟůŝƐŝŶŐ� ĐŽĨĂĐƚŽƌ�
�ƉŽ��ĂŶĚ�ŵŝĐƌŽƐŽŵĂů�ƚƌŝŐůǇĐĞƌŝĚĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ƉƌŽƚĞŝŶ�ƚŽ�ĨŽƌŵ�ůŽǁͲĚĞŶƐŝƚǇ�
ǀŝƌĂů�ƉĂƌƟĐůĞƐ� ƚĞƌŵĞĚ� ůŝƉŽͲǀŝƌĂů�ƉĂƌƟĐůĞƐ͘� ϭϭ͕ϭϮ͕ϭϴ��ƉŽ�� ŝƐ� ŝŶǀŽůǀĞĚ�
ŝŶ�,�s�ƉĂƌƟĐůĞ�ŵŽƌƉŚŽŐĞŶĞƐŝƐ� ĂŶĚ� ŝŶĨĞĐƟǀŝƚǇ͘�,�s�ƉĂƌƟĐůĞƐ� ĞǆŝƐƚ� ŝŶ�
ƚŚĞ� ƐĞƌƵŵ�ĂƐ� Ă�ŵŝǆƚƵƌĞ�ŽĨ� ĐŽŵƉůĞƚĞ� ůŽǁͲĚĞŶƐŝƚǇ� ŝŶĨĞĐƟŽƵƐ� ůŝƉŽͲǀŝƌĂů�
ƉĂƌƟĐůĞƐ� ĂŶĚ� ĂŶ� ĞǆĐĞƐƐ� ŽĨ� ĂƉŽ�ͲĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� ĞŵƉƚǇ� ŶŽŶͲŝŶĨĞĐƟŽƵƐ�
ƉĂƌƟĐůĞƐ�ĐŽŵƉůĞǆĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶƟͲ,�s�ĞŶǀĞůŽƉĞ�ĂŶƟďŽĚŝĞƐ͘�ϭϴ�

dŚĞ� ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ� ĨŽƌ� ŽŶƐĞƚ� ĂŶĚ� ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ� ŽĨ� ĐŚƌŽŶŝĐ�
ŚĞƉĂƟƟƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĨƵůůǇ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ďƵƚ�ŝƚ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ďĞůŝĞǀĞĚ�ƚŚĂƚ�,�s�
ĞƐƚĂďůŝƐŚĞƐ�ƉĞƌƐŝƐƚĞŶƚ�ŝŶĨĞĐƟŽŶ�ďǇ�ŝŵƉĂŝƌŝŶŐ�ŚŽƐƚ�ŝŶŶĂƚĞ�ĂŶĚ�ĂĚĂƉƟǀĞ�
ŝŵŵƵŶŝƚǇ͘� ϭ͕Ϯϭ� dŚĞ� ŝŶĨĞĐƚĞĚ� ŚĞƉĂƚŽĐǇƚĞƐ� ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ� WĂƚŚŽŐĞŶ�
�ƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�DŽůĞĐƵůĂƌ� WĂƩĞƌŶƐ� ;W�DWƐͿ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƌĞĐĞƉƚŽƌƐ� ŬŶŽǁŶ� ĂƐ�
WĂƩĞƌŶ�ZĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�ZĞĐĞƉƚŽƌƐ�;WZZƐͿ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞ�dŽůů�ůŝŬĞ�ƌĞĐĞƉƚŽƌƐ�
;d>ZƐͿ�ĂŶĚ�Z/'Ͳϭ�ůŝŬĞ�ƌĞĐĞƉƚŽƌƐ�;Z>ZƐͿ͘�hƉŽŶ�ƐĞŶƐŝŶŐ�,�s�ǀŝĂ�d>Zϯ�ĂŶĚ�
Z/'Ͳϭ͕�ŝŶƚƌĂĐĞůůƵůĂƌ�ƐŝŐŶĂůůŝŶŐ�ĐĂƐĐĂĚĞƐ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚǇƉĞ�/�
ĂŶĚ�ƚǇƉĞ�///�ŝŶƚĞƌĨĞƌŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽͲŝŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ�ĐǇƚŽŬŝŶĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�
ĂŶ�ĂŶƟǀŝƌĂů�ƐƚĂƚĞ�ŝŶ�ŝŶĨĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ŶĞŝŐŚďŽƵƌŝŶŐ�ĐĞůůƐ͘�Ϯϭ͕ϮϮ�ZĞƐŝĚĞŶƚ�
ĂŶƟŐĞŶ� ƉƌĞƐĞŶƟŶŐ� ĐĞůůƐ͕� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ĚĞŶĚƌŝƟĐ� ĐĞůůƐ� ƌĞƐŝĚŝŶŐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ůŝǀĞƌ�
ŵŝŐƌĂƚĞ�ĨƌŽŵ�ŝŶĨĞĐƚĞĚ�ƟƐƐƵĞ�ƚŽ�ůǇŵƉŚ�ŶŽĚĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ƉƌŝŵĞ�d�ĂŶĚ���
ĐĞůů�ĂĐƟǀĂƟŽŶ�ƚŽ�ŝŶĚƵĐĞ�ĂĚĂƉƟǀĞ�ŝŵŵƵŶŝƚǇ͘�ϭϭ�

ZĞĐĞŶƚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŵƵůƟƉůĞ�ƌŽƵƚĞƐ�ǁŚĞƌĞďǇ�,�s�ŝŵƉĂŝƌƐ�
ŝŵŵƵŶĞ� ĨƵŶĐƟŽŶŝŶŐ� ƐŽ� ĂƐ� ƚŽ� ĐŽĞǆŝƐƚ� ĂŶĚ� ƌĞƉůŝĐĂƚĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŚŽƐƚ͘� Ϯϯ�
E^ϯͬϰ�� ƉƌŽƚĞĂƐĞ� ĐůĞĂǀĞƐ� ŝŶƚƌĂĐĞůůƵůĂƌ� ƉĂƚŚǁĂǇ� ƉƌŽƚĞŝŶ� dZ/&� ĂŶĚ�
��Z�/&� ƚŽ� ŝŵƉĂŝƌ� d>Zϯ� ĂŶĚ� Z/'Ͳϭ� ƌĞĐĞƉƚŽƌƐ͘� ϭϭ� &ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕� ƚŚĞ�
,�s� ĞŶǀĞůŽƉĞĚ� ƉĂƌƟĐůĞ� ŝƐ� ŶŽƚ� ĚĞƚĞĐƚĞĚ� ďǇ� d>ZͲϮ� ĂŶĚ� d>ZͲϰ� ǁŚŝĐŚ�
ĂůƐŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ĂŶƟǀŝƌĂů�ƐƚĂƚĞƐ͘�,�s�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐŚŽǁŶ�ƚŽ�ƵƉ�ƌĞŐƵůĂƚĞ�
D,�� �ůĂƐƐ� /� ŵŽůĞĐƵůĞƐ� ŽŶ� ŝŶĨĞĐƚĞĚ� ŚĞƉĂƚŽĐǇƚĞƐ� ǁŚŝĐŚ� ƐƵƉƉƌĞƐƐĞƐ�
EĂƚƵƌĂů� <ŝůůĞƌ� ĐĞůů� ĂĐƟǀŝƚǇ͘� Ϯϯ� &ŝŶĂůůǇ� ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ� ŽĨ� ƋƵĂƐŝƐƉĞĐŝĞƐ�
ĐĂƌƌǇ� ŵƵƚĂƟŽŶƐ� ƚŽ� ĞǀĂĚĞ� �� ĂŶĚ� dͲĐĞůů� ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ� ĂƐ� ǁĞůů� ŝŶĚƵĐĞ�
ŚǇƉĞƌŵƵƚĂƟŽŶ�ŝŶ���ĐĞůů�ƌĞĐĞƉƚŽƌƐ�ƚŽ�ůŽǁĞƌ�ĂĸŶŝƚǇ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ǀŝƌƵƐ�ƚŽ�
ĞƐĐĂƉĞ�ŝŵŵƵŶĞ�ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ͘�ϭϭ�

�ůŝŶŝĐĂů�/ŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ
dŚĞ� tŽƌůĚ� ,ĞĂůƚŚ� KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ� ĞƐƟŵĂƚĞƐ� ϭϳϬ� ŵŝůůŝŽŶ� ƉĞŽƉůĞ� ĂƌĞ�
ŝŶĨĞĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�,ĞƉĂƟƟƐ���ŐůŽďĂůůǇ͘�ϭ͕Ϯϰ�,ĞƉĂƟƟƐ���ŝƐ�ƚŚƵƐ��ƚŚĞ�ůĞĂĚŝŶŐ�
ĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ůŝǀĞƌ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ǁŽƌůĚǁŝĚĞ�ĂŶĚ�ŝƐ�Ă�ŐƌŽǁŝŶŐ�ďƵƌĚĞŶ�ŽŶ�
ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ� ƐǇƐƚĞŵƐ͕� � ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ǁŝƚŚŝŶ� �ƵƐƚƌĂůŝĂ͘� ϯ͕Ϯϱ� /ŶĨĞĐƟŽŶ� ŝƐ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐĞĚ�ďǇ�Ă�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĐůŝŶŝĐĂů�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉĞŶƐŝƚǇ�
ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŝŶƚŽ�ĐŚƌŽŶŝĐŝƚǇ͘�hƉ�ƚŽ�ϴϬй�ŽĨ�ŝŶĨĞĐƚĞĚ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝůů�ĚĞǀĞůŽƉ�
Ă� ĐŚƌŽŶŝĐ� ŝŶĨĞĐƟŽŶ͘� ϭ͕ϯ� WĞƌƐŝƐƚĞŶƚ� ŝŶĨĞĐƟŽŶ� ĂŶĚ� ĐŚƌŽŶŝĐ� ŚĞƉĂƟƟƐ�
ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŚĂůůŵĂƌŬƐ�ŽĨ�,�s�ŝŶĨĞĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƐĞǀĞƌŝƚǇ�ǀĂƌǇŝŶŐ�ǁŝĚĞůǇ�ĨƌŽŵ�
ĂƐǇŵƉƚŽŵĂƟĐ� ĐŚƌŽŶŝĐ� ŝŶĨĞĐƟŽŶ� ǁŝƚŚ� ŶŽƌŵĂů� ůŝǀĞƌ� ĨƵŶĐƟŽŶ� ƚĞƐƚƐ� ƚŽ�
ƐĞǀĞƌĞ�ĐĂƐĞƐ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ�ĐŝƌƌŚŽƐŝƐ�ĂŶĚ�ŚĞƉĂƚŽĐĞůůƵůĂƌ�ĐĂƌĐŝŶŽŵĂ͘�Ϯ͕ϭϰ�

�ĐƵƚĞ�,ĞƉĂƟƟƐ

�ĐƵƚĞ� ,�s� ŝŶĨĞĐƟŽŶ� ŝƐ� ŽŌĞŶ� ĂƐǇŵƉƚŽŵĂƟĐ� ĚƵĞ� ƚŽ� Ă� ŵŝůĚ� ŝŵŵƵŶĞ�
ƌĞƐƉŽŶƐĞ� ĂŶĚ� ƌĞǀĞƌƐŝďůĞ� ĐĞůůƵůĂƌ� ŝŶũƵƌǇ� ƐĞĞŶ� Ăƚ� ƚŚĞ� ŵŝĐƌŽƐĐŽƉŝĐ�
ůĞǀĞů͘� ϵ�tŚĞƌĞ� ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ŽĐĐƵƌ� ƚŚĞǇ� ƚĞŶĚ� ƚŽ�ďĞ�ŵŝŶŝŵĂů� ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�
ũĂƵŶĚŝĐĞ�ĂŶĚ�ŇƵͲůŝŬĞ�ŵĂůĂŝƐĞ͘�ϱ�^ƚƌŽŶŐ�ŝŵŵƵŶĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĂĐƵƚĞ� ŝŶĨĞĐƟŽŶ� ĂƌĞ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� ǁŝƚŚ� ĐůĞĂƌĂŶĐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ǀŝƌƵƐ� ŚŽǁĞǀĞƌ�
ŝŶ� ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ� ĐĂƐĞƐ�ŵŝůĚĞƌ� ŝŶŝƟĂů� ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ� ůĞĂĚ� ƚŽ� ĐŚƌŽŶŝĐ� ǀŝƌĂů�
ƉĞƌƐŝƐƚĞŶĐĞ͘�ϱ͕Ϯϲ�

�ŚƌŽŶŝĐ�,ĞƉĂƟƟƐ  

�ŝƌƌŚŽƐŝƐ�ĚĞǀĞůŽƉƐ� ŝŶ�ĂƐ�ŵĂŶǇ�ĂƐ�ϮϬй�ŽĨ�ĐŚƌŽŶŝĐ�,�s�ƉĂƟĞŶƚƐ�ĂŶĚ� ŝƐ�
ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� ǁŝƚŚ� ŚĞƉĂƚŽĐĞůůƵůĂƌ� ĨĂŝůƵƌĞ͘� WĂƟĞŶƚƐ� ŵĂǇ� ƉƌĞƐĞŶƚ� ǁŝƚŚ�
ƉŽƌƚĂů�ŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝŽŶ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĞĚ�ĂƐ�ƐƉůĞŶŽŵĞŐĂůǇ͕ �ǀĂƌŝĐĞĂů�ďůĞĞĚŝŶŐ�Žƌ�
ĂƐĐŝƚĞƐ͘� ϵ͕Ϯϲ�WƌŝŵĂƌǇ�ŚĞƉĂƚŽĐĞůůƵůĂƌ� ĐĂƌĐŝŶŽŵĂ� ŝƐ� ƚŚŽƵŐŚƚ� ƚŽ� ƌĞƐƵůƚ�
ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ĐŽŶƟŶƵĂů� ĚŝǀŝƐŝŽŶ� ŽĨ� ŝŶĨĞĐƚĞĚ� ŚĞƉĂƚŽĐǇƚĞƐ� ĂƩĞŵƉƟŶŐ� ƚŽ�

ƌĞŐĞŶĞƌĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ŝŶũƵƌǇ͘�ϱ�KŶĐĞ�ĐŝƌƌŚŽƐŝƐ�ŚĂƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ͕�
ƉĂƟĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�Ă�ϱй�ĂŶŶƵĂů�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ŚĞƉĂƚŽĐĞůůƵůĂƌ�ĐĂƌĐŝŶŽŵĂ͘�
Ϯϳ� �ǆƚƌĂͲŚĞƉĂƟĐ� ĚŝƐĞĂƐĞƐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ŵŝǆĞĚ� ĐƌǇŽŐůŽďƵůŝŶĞŵŝĂ� ĂŶĚ�
ŐůŽŵĞƌƵůŽŶĞƉŚƌŝƟƐ� ĂƌĞ� ĂůƐŽ� ďĞůŝĞǀĞĚ� ƚŽ� ďĞ� ĐĂƵƐĞĚ� ďǇ� ,�s� ŝŶĚƵĐĞĚ�
ĂŶƟďŽĚǇ� ĐŽŵƉůĞǆ� ĚĞƉŽƐŝƟŽŶƐ� ŝŶ� ƐŵĂůů� ǀĞƐƐĞůƐ� ĐĂƵƐŝŶŐ� ǀĂƐĐƵůŝƟƐ͕�
ŚŽǁĞǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƚŚŽŐĞŶĞƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĨƵůůǇ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĂŶ�
ĂƌĞĂ�ĨŽƌ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘�Ϯϴ͕Ϯϵ�����

�ƵƌƌĞŶƚ�ĚƌƵŐ�ƚŚĞƌĂƉŝĞƐ
�ƵƌƌĞŶƚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�,�s�ŐĞŶŽƚǇƉĞ�ϭ�ŝƐ�ƚƌŝƉůĞ�ƚŚĞƌĂƉǇ�
ǁŝƚŚ� ƉĞŐǇůĂƚĞĚ� ŝŶƚĞƌĨĞƌŽŶͲɲ� ;ĐǇƚŽŬŝŶĞͿ͕� ƌŝďĂǀŝƌŝŶ� ;ĂŶƟǀŝƌĂůͿ� ĂŶĚ� Ă�
ĚŝƌĞĐƚ�ĂĐƟŶŐ�ĂŶƟǀŝƌĂů�;E^ϯͬϰ��ƉƌŽƚĞĂƐĞ�ŝŶŚŝďŝƚŽƌͿ�Ͳ�ĞŝƚŚĞƌ�ƚĞůĂƉƌĞǀŝƌ�Žƌ�
ďŽĐĞƉƌĞǀŝƌ͘ �Ϯ͕ϴ͕ϯϬ�dŚĞ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƉĞŐǇůĂƚĞĚ�ŝŶƚĞƌĨĞƌŽŶ�;W�'Ͳ/&EͿ�
ĂŶĚ� ƌŝďĂǀŝƌŝŶ� ƌĞŵĂŝŶ� ƚŚĞ� ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ĨŽƌ�,�s� ŝŶĨĞĐƟŽŶ�
ǁŝƚŚ�ŐĞŶŽƚǇƉĞƐ�Ϯ͕�ϯ͕�ϰ͕�ϱ�ĂŶĚ�ϲ͘�ϭϵ�dŚĞ�Ăŝŵ�ŽĨ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŝƐ�Ă�ƐƵƐƚĂŝŶĞĚ�
ǀŝƌŽůŽŐŝĐĂů�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�;^sZͿ͕�ĚĞĮŶĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĂďƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ĚĞƚĞĐƚĂďůĞ�,�s�
ZE�� ĨŽƌ� ϲ�ŵŽŶƚŚƐ� ĂŌĞƌ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ĐĞƐƐĂƟŽŶ͘� ϯϭ� ^sZ� ŝƐ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�
ǁŝƚŚ�ĐƌƵĐŝĂů�ĞŶĚ�ƉŽŝŶƚƐ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ƐƵƌǀŝǀĂů�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ŚĞƉĂƟƟƐ���ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĐŝƌƌŚŽƐŝƐ�ĂŶĚ�ŚĞƉĂƚŽĐĞůůƵůĂƌ�
ĐĂƌĐŝŶŽŵĂ͘�ϭϵ͕ϯϬ�

&Žƌ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞŵĂŝŶ�ĞůƵƐŝǀĞ͕�ŝŶƚĞƌĨĞƌŽŶͲďĂƐĞĚ�ƚŚĞƌĂƉŝĞƐ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�Ă�
^sZ�ŽĨ�ϴϬй�ŝŶ�ŐĞŶŽƚǇƉĞ�Ϯ�ĂŶĚ�ϯ�ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ�ďƵƚ�ŽŶůǇ�ϰϱй�ŝŶ�ŐĞŶŽƚǇƉĞ�ϭ�
ĂŶĚ�ϰ�ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ͘�ϰ͕ϭϯ�tŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ŽĨ�ďŽĐĞƉƌĞǀŝƌ�ĂŶĚ�ƚĞůĂƉƌĞǀŝƌ�
ŝŶ�ϮϬϭϭ�ďǇ� ƚŚĞ�h^�&ŽŽĚ�ĂŶĚ��ƌƵŐ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͕� ƚƌŝƉůĞ� ƚŚĞƌĂƉǇ�ŚĂƐ�
ĞŶĂďůĞĚ�ƚŚĞ�^sZ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ŐĞŶŽƚǇƉĞ�ϭ�ĨƌŽŵ�ϰϱй�ŝŶ�
ϮϬϭϬ�ƚŽ�Εϲϲй�ŝŶ�ϮϬϭϭ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�хϳϱй�ďǇ�ϮϬϭϰ͘�ϰ͕Ϯϲ��

dŚĞ� ^sZ� ŝƐ� ĂůƐŽ� ŝŶŇƵĞŶĐĞĚ� ďǇ� Ă� ŵǇƌŝĂĚ� ŽĨ� ŚŽƐƚ� ĨĂĐƚŽƌƐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ�
ĞƚŚŶŝĐŝƚǇ͕ �ŐĞŶĚĞƌ͕ �ĂŐĞ�ĂŶĚ�ŝŶƐƵůŝŶ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ͘�ϭϯ͕ϯϮ�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ŶĞǁ�
ďŝŽŵĂƌŬĞƌƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐĞƌƵŵ�/WϭϬ�ůĞǀĞůƐ�ĂŶĚ�ŐĞŶĞƟĐ�ƚĞƐƚƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�
ƉŽůǇŵŽƌƉŚŝƐŵƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŐĞŶĞ� ĞŶĐŽĚŝŶŐ� /&E>ϯ� ;ĨŽƌŵĞƌůǇ� ŬŶŽǁŶ� ĂƐ�
/>Ϯϴ�� Žƌ� /&EͲʄϯͿ� ĂŶĚ� ƌĞĐĞŶƚůǇ� ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ� /&E>ϰ� ƐŚŽǁ� ƐƚƌŽŶŐ� ǀĂůƵĞ�
ǁŝƚŚ� ƌĞƐƉĞĐƚ� ƚŽ� ŝŶƚĞƌĨĞƌŽŶͲďĂƐĞĚ� ƚŚĞƌĂƉǇ� ĂƐ� ƉƌĞĚŝĐƚŽƌƐ� ŽĨ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�
ŽƵƚĐŽŵĞ͘�ϭ͕ϭϯ͕ϯϬ�

/Ŷ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͕�ŚĞƉĂƟƟƐ���ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞůŝŐŝďůĞ�ƉĂƟĞŶƚƐ�
ŽǀĞƌ�ϭϴ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĂŐĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĐŚƌŽŶŝĐ�,�s�ŝŶĨĞĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƚĞĚ�
ůŝǀĞƌ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ƵƐŝŶŐ�ĞīĞĐƟǀĞ�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ͘�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�
ŝƐ� ƐƵďƐŝĚŝƐĞĚ�ďǇ� ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƵŶĚĞƌ� ƚŚĞ�,ŝŐŚůǇ� ^ƉĞĐŝĂůŝƐĞĚ��ƌƵŐƐ�
;,^�Ϳ� ƉƌŽŐƌĂŵ͕� ƐĞĐƟŽŶ� ϭϬϬ� ;^ϭϬϬͿ� ŽĨ� ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�,ĞĂůƚŚ� �Đƚ� ϭϵϱϯ 
;�ǁůƚŚͿ͘�ϴ�

WĞŐǇůĂƚĞĚ�/ŶƚĞƌĨĞƌŽŶͲɲ
/ŶƚĞƌĨĞƌŽŶƐ�ĂƌĞ�ŶĂƚƵƌĂůůǇ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ďǇ�ŝŵŵƵŶŽůŽŐŝĐĂů�ĐĞůůƐ�ŝŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�
ƚŽ�ƚƵŵŽƵƌ�Žƌ�ŝŶĨĞĐƟŽƵƐ�ŽƌŐĂŶŝƐŵ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�ŐůǇĐŽƉƌŽƚĞŝŶƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶƟǀŝƌĂů͕�
ĂŶƟͲƉƌŽůŝĨĞƌĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ŝŵŵƵŶŽŵŽĚƵůĂƚŽƌǇ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ͘�ϯϭ

hƉŽŶ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŽĨ�/&EͲ�ɲ͕�ƚŚĞ�ƚǇƉĞ�/�ŝŶƚĞƌĨĞƌŽŶ�ďŝŶĚƐ�ƚŽ�/&E�ZͲϭ�
ĂŶĚ�/&E�ZͲϮ�ƌĞĐĞƉƚŽƌƐ�ŽŶ�ĐĞůů�ƐƵƌĨĂĐĞƐ�ŝŶŝƟĂƟŶŐ�Ă�ĐŽŵƉůĞǆ�ŝŶƚƌĂĐĞůůƵůĂƌ�
ƐŝŐŶĂůůŝŶŐ�ƉĂƚŚǁĂǇ�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ŝŶ�ĂĐƟǀĂƟŽŶ�ŽĨ�ŐĞŶĞƐ�ĐŽĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƉƌŽƚĞŝŶƐ�
ǁŚŝĐŚ� ŝŶŚŝďŝƚ� ŝŶƚƌĂĐĞůůƵůĂƌ� ǀŝƌĂů� ƌĞƉůŝĐĂƟŽŶ͘� WƌŽƚĞŝŶƐ� ŝŶĐůƵĚĞ� ZE�Ͳ
ĚĞƉĞŶĚĂŶƚ� ƉƌŽƚĞŝŶ� ŬŝŶĂƐĞ� ;W<ZͿ� ǁŚŝĐŚ� ŝŶŚŝďŝƚƐ� ZE�� ƚƌĂŶƐůĂƟŽŶ� ĂŶĚ�
ŽůŝŐŽĂĚĞŶǇůĂƚĞ� ƐǇŶƚŚĞƚĂƐĞ� ;K�^Ϳ� ǁŚŝĐŚ� ŵĞĚŝĂƚĞƐ� ZE�� ĚĞŐƌĂĚĂƟŽŶ͘�
/&EͲ�ɲ�ĂůƐŽ�ƐƟŵƵůĂƚĞƐ�d,ϭ�ĐĞůů�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ǁŚŝůĞ� ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƐƵƉƉƌĞƐƐŽƌ�
d,Ϯ�ĐĞůůƐ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŝŵŵƵŶŽŵŽĚƵůĂƟŽŶ͘�ϯϭ͕ϯϯ�

WĂƚŚŽŐĞŶĞƐŝƐ� ŽĨ� ,�s� ŽĐĐƵƌƐ� ĂƐ� Ă� ƌĞƐƵůƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ǀŝƌƵƐ͛� ĂďŝůŝƚǇ� ƚŽ�
ƉƌĞǀĞŶƚ�ŚŽƐƚ�ĐĞůůƐ�ĨƌŽŵ�ƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ŶĂƚƵƌĂů� ůĞǀĞůƐ�ŽĨ� ŝŶƚĞƌĨĞƌŽŶ͘��Ɛ�
ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ͕�,�s�ďůŽĐŬƐ�d>Zϯ�ĂŶĚ�Z/'Ͳϭ� ƌĞĐĞƉƚŽƌƐ� ƌĞĚƵĐŝŶŐ�
ƚǇƉĞ�/� /&E�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͘�ϱ͕ϭϭ�dŚƵƐ�ŽǀĞƌǁŚĞůŵŝŶŐ�ŚŽƐƚ�ĐĞůůƐ�ǁŝƚŚ�ŚŝŐŚ�
ůĞǀĞůƐ� ŽĨ� ŝŶũĞĐƚĞĚ� /&E� ĂůůŽǁ� ŶŽƌŵĂů� ĐĞůůƵůĂƌ� ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ� ƚŽ� ĐŽŶƚƌŽů�
ƚŚĞ� ǀŝƌƵƐ͘� ϱ͕ϭϯ� ZĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ƐƚĂŶĚĂƌĚ� ŝŶƚĞƌĨĞƌŽŶ�ǁŝƚŚ� ƉĞŐǇůĂƚĞĚ�
ŝŶƚĞƌĨĞƌŽŶ� ;ŝŶƚĞƌĨĞƌŽŶͲɲ� ĐŽŶũƵŐĂƚĞĚ� ƚŽ�ƉŽůǇĞƚŚǇůĞŶĞ�ŐůǇĐŽůͿ� ŝŵƉƌŽǀĞƐ�
ƉŚĂƌŵĂĐŽŬŝŶĞƟĐƐ�ĂŶĚ�ĞĸĐĂĐǇ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ĂůůŽǁĞĚ�ŝƚƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĂƐ�Ă�
ŽŶĐĞ�ǁĞĞŬůǇ�ƐƵďĐƵƚĂŶĞŽƵƐ�ŝŶũĞĐƟŽŶ͘�ϯϬ�

ZŝďĂǀŝƌŝŶ
hŶůŝŬĞ� ƉĞŐǇůĂƚĞĚ� ŝŶƚĞƌĨĞƌŽŶͲɲ͕� ǁŚŽƐĞ� ĨƵŶĐƟŽŶ� ǁĂƐ� ƵŶƌĂǀĞůůĞĚ� ĚƵĞ�
ƚŽ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ� ŝŶ� ĐĞůů� ĐƵůƚƵƌĞ� ŵŽĚĞůƐ͕� ƚŚĞ� ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ� ŽĨ� ĂĐƟŽŶ�
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ŽĨ� ƌŝďĂǀŝƌŝŶ� ĂŐĂŝŶƐƚ� ,�s� ŝƐ� ƵŶŬŶŽǁŶ͘� ϯϯ� ZŝďĂǀŝƌŝŶ� ǁĂƐ� ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�
ƐǇŶƚŚĞƐŝƐĞĚ�ĂƐ�Ă�ŐƵĂŶŽƐŝŶĞ�ĂŶĂůŽŐƵĞ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ŝŶŚŝďŝƚ�ǀŝƌĂů�ƉŽůǇŵĞƌĂƐĞƐ�
ďǇ� ĐŚĂŝŶ� ƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ďǇ�ǁŚŝĐŚ� ƚŚŝƐ� ŝƐ� ƚŚŽƵŐŚƚ� ƚŽ�ŽĐĐƵƌ�
ŝƐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƉŽůǇŵĞƌĂƐĞ� ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞƐ� ƚŚĞ�ŶƵĐůĞŽƟĚĞ�ďƵƚ�ĐĂŶŶŽƚ�ĂĚĚ�
ŵŽƌĞ�ĂŌĞƌ� ŝŶƐĞƌƟŶŐ�ƚŚĞ�ĂŶĂůŽŐƵĞ͕�ŚĞŶĐĞ�ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ�ǀŝƌĂů� ƌĞƉůŝĐĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐĐƌŝƉƟŽŶ͘�ϱ

,ŽǁĞǀĞƌ� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� ŵƵĐŚ� ĚĞďĂƚĞ� ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ� ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ� ŽĨ� ƌŝďĂǀŝƌŝŶ�
ĂĐƟǀŝƚǇ�ŝŶ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ŚĞƉĂƟƟƐ��͘���ĞƐƉŝƚĞ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ŝŶ�ǀŝƚƌŽ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ĂŐĂŝŶƐƚ�
ƐŽŵĞ� ZE�� ĂŶĚ� �E��ŵŽůĞĐƵůĞƐ͕� ƐƚƵĚŝĞƐ� ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ� ǁŝƚŚ� ƌŝďĂǀŝƌŝŶ� ĂƐ�
Ă�ŵŽŶŽƚŚĞƌĂƉǇ� ĂŐĂŝŶƐƚ� ,�s� ƌĞŇĞĐƚ� ŶŽ� ĞīĞĐƚ� ŽŶ� ,�s� ZE�� ůĞǀĞůƐ� Žƌ�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ŚĞƉĂƟĐ� ŚŝƐƚŽůŽŐǇ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ� ϭϮ� ŵŽŶƚŚƐ� ŽĨ� ƚŚĞƌĂƉǇ͘�
ϯϯ� zĞƚ� ĂŶĂůǇƐŝƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐƵƌƌĞŶƚ� ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ� ƐŚŽǁƐ� ŵƵůƟƉůĞ� ƐƚƵĚŝĞƐ�
ǁŚĞƌĞ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ŽĨ�/&EͲ�ɲ�ĂŶĚ�ƌŝďĂǀŝƌŝŶ�ŝƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ŵŽƌĞ�
ĞīĞĐƟǀĞ�ƚŚĞŶ�/&EͲ�ɲ�ĂůŽŶĞ͘�ϯϰͲϯϲ�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ƚŚĞ�ĂŶƟͲ,�s�ĂĐƟǀŝƚǇ�
ŽĨ� ƌŝďĂǀŝƌŝŶ�ŽĐĐƵƌƐ�Ăƚ�ŵƵĐŚ� ůŽǁĞƌ�ĚŽƐĞƐ� ƚŚĞŶ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ĐŚĂŝŶ�
ƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ� ƚŚĞŽƌǇ� ƚŽ� ŽĐĐƵƌ͘ � ϱ� dŚŝƐ� ƐƵŐŐĞƐƚƐ� ŽƚŚĞƌ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ� ŽĨ�
ĂĐƟŽŶ�ĂƌĞ�Ăƚ�ǁŽƌŬ͘�

'ƌĞĞŶďůĂƩ� ƉƌĞƐĞŶƚƐ� ƚǁŽ� ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ͘� ϱ� KŶĞ� ŝŶǀŽůǀĞƐ� ƌŝďĂǀŝƌŝŶ� ĂƐ�
ĚĞƉůĞƟŶŐ�ƚŚĞ�ĐĞůů Ɛ͛�ƌĞƐĞƌǀŽŝƌ�ŽĨ�ŶŽƌŵĂů�ŐƵĂŶŽƐŝŶĞ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌĨĞƌĞ�ǁŝƚŚ�ǀŝƌĂů�
ZE�� ƐǇŶƚŚĞƐŝƐ͘� ^ĞĐŽŶĚůǇ� ƐŚĞ� ƉƌŽƉŽƐĞƐ� Ă�ŵƵƚĂŐĞŶŝĐ� ƚŚĞŽƌǇ� ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�
ƌŝďĂǀŝƌŝŶ� ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶ� ŝŶƚŽ� ǀŝƌĂů� ŐĞŶŽŵĞƐ� ƌĞŶĚĞƌƐ� ƚŚĞŵ� ĨƵŶƟŽŶůĞƐƐ͘�
ϱ�KƚŚĞƌ�ƚŚĞŽƌŝĞƐ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ƌŝďĂǀŝƌŝŶ�ŝŶĚƵĐĞƐ�/&EͲƐƟŵƵůĂƚĞĚ�ŐĞŶĞƐ�
Žƌ� ŵĂǇ� ŚĂǀĞ� ŝŵŵƵŶŽŵŽĚƵůĂƚŽƌǇ� ĨƵŶĐƟŽŶƐ� ǁŚŝĐŚ� ůŝŬĞ� /&EͲ� ɲ͕� ƉƵƐŚ�
ƉĂƟĞŶƚ�ĐǇƚŽŬŝŶĞ�ƉƌŽĮůĞƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�d,ϭ�ƚǇƉĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ĞīĞĐƟǀĞ�
ĂŐĂŝŶƐƚ�ǀŝƌĂů�ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ�ƚŚĞŶ�ƚǇƉĞ�Ϯ�,ĞůƉĞƌ�d�ĐĞůůƐ͘�ϭϯ͕ϯϭ��

dĞůĂƉƌĞǀŝƌ�ĂŶĚ��ŽĐĞƉƌĞǀŝƌ
dĞůĂƉƌĞǀŝƌ� ĂŶĚ� ďŽĐĞƉƌĞǀŝƌ� ĂƌĞ� ĮƌƐƚ� ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ� ƉĞƉƟĚŽŵŝŵĞƟĐ͕�
ƌĞǀĞƌƐŝďůĞ�ŝŶŚŝďŝƚŽƌƐ�ŽĨ�E^ϯͬϰ��ƉƌŽƚĞĂƐĞ͘�ϯϬ�dŚĞ�,�s�E^ϯͬϰ��ƐĞƌŝŶĞ�
ƉƌŽƚĞĂƐĞ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ĨŽƌ�ǀŝƌĂů�ƌĞƉůŝĐĂƟŽŶ�ďǇ�ĐůĞĂǀŝŶŐ�ƉŽůǇƉƌŽƚĞŝŶƐ�ŝŶƚŽ�
ŵĂƚƵƌĞ�ŶŽŶͲƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ƉƌŽƚĞŝŶƐ͘�ϭϯ�dŚƵƐ�ďǇ�ŝŶŚŝďŝƟŶŐ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽƚĞĂƐĞ͕�
ƚĞůĂƉƌĞǀŝƌ� ĂŶĚ� ďŽĐĞƉƌĞǀŝƌ� ĂƌĞ� ƚŚĞ� ĮƌƐƚ� ĚŝƌĞĐƚͲĂĐƟŶŐ� ĂŶƟǀŝƌĂůƐ� ;���ƐͿ�
ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ĨŽƌ�ƵƐĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�,�s�ŐĞŶŽƚǇƉĞ�ϭ͘

�ĞƐƉŝƚĞ� ďŽƚŚ� ĚƌƵŐƐ� ŚĂǀŝŶŐ� ƐŝŵŝůĂƌ� ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ� ŽĨ� ĂĐƟŽŶ� ĂŶĚ� ƚŚƵƐ�
ƐŚĂƌŝŶŐ�ŵŽƐƚ� ĐůŝŶŝĐĂůůǇ� ƌĞůĞǀĂŶƚ� ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ�ĂŶĚ�ǁĞĂŬŶĞƐƐĞƐ͕� ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�
ĚŝƐĐƌĞƉĂŶĐŝĞƐ� ďĞƚǁĞĞŶ� ƚĞůĂƉƌĞǀŝƌͲďĂƐĞĚ� ƌĞŐŝŵĞŶƐ� ĂŶĚ� ďŽĐĞƉƌĞǀŝƌͲ
ďĂƐĞĚ�ƌĞŐŝŵĞŶƐ͘�ϭ͕ϯϬ�dŚĞƐĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƟŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚƵƌĂƟŽŶ�
ŽĨ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ƚŚĞƌĂƉǇ͘�dǇƉŝĐĂůůǇ͕ �ƚĞůĂƉƌĞǀŝƌ�ŝƐ�ŐŝǀĞŶ�ŝŶ�ƚƌŝƉůĞ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ǁŝƚŚ�
W�'Ͳ/&E�ĂŶĚ�ƌŝďĂǀŝƌŝŶ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ϭϮ�ǁĞĞŬƐ�ŽĨ� ƚŚĞƌĂƉǇ͕ �W�'Ͳ/&E�ĂŶĚ�
ƌŝďĂǀŝƌŝŶ� ĂƌĞ� ƚŚĞŶ� ĐŽŶƟŶƵĞĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƌĞŵĂŝŶĚĞƌ� ŽĨ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ;ĞŝƚŚĞƌ�
Ϯϰ�Žƌ�ϰϴ�ǁĞĞŬƐͿ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚĞĂƐĞ�ŝŶŚŝďŝƚŽƌ͘ ��ƵƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�
ŝƐ� ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ� ŽŶ� ǀŝƌŽůŽŐŝĐĂů� ƌĞƐƉŽŶƐĞ� ;ƌĞƐƉŽŶƐĞͲŐƵŝĚĞĚ� ƚŚĞƌĂƉǇͿ͘�
�ŽĐĞƉƌĞǀŝƌ͕ � ŚŽǁĞǀĞƌ� ŝƐ� ƐƚĂƌƚĞĚ� ϰ� ǁĞĞŬƐ� ĂŌĞƌ� ĐŽŵŵĞŶĐĞŵĞŶƚ� ǁŝƚŚ�
W�'Ͳ/&E� ĂŶĚ� ƌŝďĂǀŝƌŝŶ� ĂŶĚ� ŝƐ� ĐŽŶƟŶƵĞĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�
ĚƵƌĂƟŽŶ�ŽĨ�Ϯϴ�Žƌ�ϰϴ�ǁĞĞŬƐ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ� ƌĞƐƉŽŶƐĞ͘� ϭϵ� dĞůĂƉƌĞǀŝƌͲ
ďĂƐĞĚ�ƌĞŐŝŵĞŶ�ŝƐ�ƐƚŽƉƉĞĚ�ŝŶ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�Ă�,�s�ZE��ůĞǀĞů�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�
ϭϬϬϬ�/hͬŵů�Ăƚ�ǁĞĞŬ�ϰ�Žƌ�ϭϮ�ĂŶĚ�Ăůů�ƚŚƌĞĞ�ĚƌƵŐƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĚŝƐĐŽŶƟŶƵĞĚ͘�
&Žƌ� ƚŚĞ� ďŽĐĞƉƌĞǀŝƌͲďĂƐĞĚ� ƌĞŐŝŵĞŶ͕� ƉĂƟĞŶƚƐ� ǁŝƚŚ� ,�s� ZE�� ůĞǀĞůƐ�
ŐƌĞĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ϭϬϬ�/hͬŵů�Ăƚ�ǁĞĞŬ�ϭϮ�ƐŚŽƵůĚ�ĚŝƐĐŽŶƟŶƵĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘�&Žƌ�
ďŽƚŚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ͕�ŝĨ�,�s�ZE��ŝƐ�ĚĞƚĞĐƚĂďůĞ�Ăƚ�Ϯϰ�ǁĞĞŬƐ�ŽĨ�ƚŚĞƌĂƉǇ͕ �Ăůů�
ƚŚƌĞĞ�ĚƌƵŐƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐƚŽƉƉĞĚ͘�ϭϵ�����

^ŝĚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ƉƌŽĮůĞ�ʹ�ƉĞŐǇůĂƚĞĚ�ŝŶƚĞƌĨĞƌŽŶͲɲ�ĂŶĚ�ƌŝďĂǀŝƌŝŶ
dŚĞƐĞ� ĐĂŶ� ďĞ� ƋƵŝƚĞ� ĚŝƐƚƌĞƐƐŝŶŐ� ĂŶĚ� ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ� ƚŽ� ůŽǁ� ƚŽůĞƌĂŶĐĞ� ĂŶĚ�
ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ� ŝŶ� ƉĂƟĞŶƚƐ͘� dŚĞ� ŵĂũŽƌ� ĞīĞĐƚƐ� ŽĨ� ŝŶƚĞƌĨĞƌŽŶ� ŝŶĐůƵĚĞ�
ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ͕� ĐŽŶƐƚĂŶƚ� ŇƵͲůŝŬĞ� ƐǇŵƉƚŽŵƐ͕� ƚŚƌŽŵďŽĐǇƚŽƉĞŶŝĂ͕�
ůĞƵĐŽƉĞŶŝĂ͕� ƚŚǇƌŽŝĚ� ĚǇƐĨƵŶĐƟŽŶ͕� ƌĞƟŶŽƉĂƚŚǇ� ĂŶĚ� ĂůŽƉĞĐŝĂ͘� Ϯϱ͕ϯϳ�
ZŝďĂǀŝƌŝŶ�ŝƐ�ŚŝŐŚůǇ�ƚĞƌĂƚŽŐĞŶŝĐ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ŚĂĞŵŽůǇƟĐ�ĂŶĂĞŵŝĂ�ĂŶĚ�
ĂƵƚŽŝŵŵƵŶĞ�ĚŝƐŽƌĚĞƌƐ͘�ϯϳ

WƐǇĐŚŝĂƚƌŝĐ� ƐƚĂƚƵƐ� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� ĨƵůů� ďůŽŽĚ� ĐŽƵŶƚ͕� ŬŝĚŶĞǇ� ĂŶĚ� ůŝǀĞƌ�
ĨƵŶĐƟŽŶ�ƚĞƐƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞƌĂƉǇ͘�
&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕� ƉƌĞĐĂƵƟŽŶƐ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ƚĂŬĞŶ� ǁŝƚŚ� ƉĂƟĞŶƚƐ� ǁŝƚŚ�
ĚĞƉƌĞƐƐŝǀĞ� ŚŝƐƚŽƌŝĞƐ͕� ƚŚǇƌŽŝĚ� ĚǇƐĨƵŶĐƟŽŶƐ͕� ĚŝĂďĞƚĞƐ͕� ĂƵƚŽŝŵŵƵŶĞ�
ĚŝƐŽƌĚĞƌƐ� ĂŶĚ� ƌĞŶĂů� ŝŵƉĂŝƌŵĞŶƚ͘� ϯϴ� &ŝŶĂůůǇ� ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ� ŝŶ� ĨĞŵĂůĞ�
ƉĂƟĞŶƚƐ� Žƌ� ƚŚĞ� ƉĂƌƚŶĞƌƐ� ŽĨ� ŵĂůĞ� ƉĂƟĞŶƚƐ� ŵƵƐƚ� ďĞ� ĂǀŽŝĚĞĚ� ĚƵƌŝŶŐ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ŽǁŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŽŶŐ�ŚĂůĨ� ůŝĨĞ�ŽĨ�ƌŝďĂǀŝƌŝŶ͕�ĂůƐŽ�ϲ�ŵŽŶƚŚƐ�

ĂŌĞƌ�ĐĞƐƐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘�ϯϵ��

^ŝĚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ƉƌŽĮůĞ�ʹ�ƚĞůĂƉƌĞǀŝƌ�ĂŶĚ�ďŽĐĞƉƌĞǀŝƌ�
�ůƚŚŽƵŐŚ�ƚƌŝƉůĞ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ĞĸĐĂĐŝŽƵƐ�ŝŶ�,�s�ŐĞŶŽƚǇƉĞ�ϭ�ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ͕�
ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƐŝĚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ĚƵĂů�ƚŚĞƌĂƉǇ�
ĂŶĚ� ƚŚƵƐ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ŚĞƉĂƟƟƐ� �� ƉĂƟĞŶƚƐ� ŚĂƐ� ďĞĐŽŵĞ� ŵŽƌĞ�
ĐŽŵƉůĞǆ͘��ŽŵŵŽŶ�ƐŝĚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚĞůĂƉƌĞǀŝƌ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƌĂƐŚ�ĂŶĚ�ĂŶŽƌĞĐƚĂů�
ĚŝƐĐŽŵĨŽƌƚ�ǁŚŝůĞ�ĚǇƐŐĞƵƐŝĂ�;ĂůƚĞƌĞĚ�ƚĂƐƚĞ�ƐĞŶƐĂƟŽŶͿ�ĂŶĚ�ŶĞƵƚƌŽƉĂĞŶŝĂ�
ĂƌĞ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� ǁŝƚŚ� ďŽĐĞƉƌĞǀŝƌ͘ � dŚĞ�ŵŽƐƚ� ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ� ƐŝĚĞ� ĞīĞĐƚ� ŽĨ�
ďŽƚŚ�ĚƌƵŐƐ�ŝƐ�ŵĂƌŬĞĚ�ĂŶĂĞŵŝĂ�;ŚĂĞŵŽŐůŽďŝŶ�ůĞǀĞů�ф�ϭϬ�Ő�ƉĞƌ�ĚĞĐŝůŝƚƌĞͿ�
ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�ŝŶ�ϯϲͲϱϬй�ŽĨ�ƉĂƟĞŶƚƐ͘�ϭϵ͕ϯϬ��ƌǇƚŚƌŽĐǇƚĞͲƐƟŵƵůĂƟŶŐ�ĂŐĞŶƚƐ�
ŚĂǀĞ� ƐŽŵĞ� ƐƵĐĐĞƐƐ� ŝŶ� ŵĂŶĂŐŝŶŐ� ƚŚŝƐ� ĐŽŵƉůŝĐĂƟŽŶ� ŚŽǁĞǀĞƌ� ĂƌĞ� ŶŽƚ�
ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ĨŽƌ�ƌŽƵƟŶĞ�ƵƐĞ�ŝŶ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ŚĞƉĂƟƟƐ���ƉĂƟĞŶƚƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƐĞƌŝŽƵƐ�
ƐŝĚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ĐŽƐƚ͘�^ŽŵĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ƐŚŽǁŶ�ƚŚĂƚ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĚŽƐĞ�ŽĨ�ƌŝďĂǀŝƌŝŶ�ĐĂŶ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ŵĂŶĂŐĞ�ĂŶĂĞŵŝĂ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐĞƫŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�
ŝƐ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĮƌƐƚ�ůŝŶĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘�ϭϵ�

�ƵĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŚŝŐŚůǇ� ǀĂƌŝĂďůĞ� ŶĂƚƵƌĞ� ŽĨ�,�s�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ĞƌƌŽƌͲƉƌŽŶĞ� ZE��
ƉŽůǇŵĞƌĂƐĞ͕� ĚƌƵŐ� ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ� ŝƐ� ĂůƐŽ� ĂŶ� ŝƐƐƵĞ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞƐĞ� ƉƌŽƚĞĂƐĞ�
ŝŶŚŝďŝƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĂƐ�ĞĂƌůǇ�ĂƐ�ĚĂǇ�ϰ�ƵƉŽŶ�ƵƐĞ�ŝŶ�ŵŽŶŽƚŚĞƌĂƉǇ͘�
�ŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕ �ƚŚĞƐĞ�ĚƌƵŐƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ŝƐŽůĂƟŽŶ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƐŝŵŝůĂƌ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ŽĨ�ĂĐƟŽŶ͕�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ŽŶĞ�ƉƌŽƚĞĂƐĞ�ŝŶŚŝďŝƚŽƌ�
ĐĂŶ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ĚƌƵŐƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĐůĂƐƐ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶĞīĞĐƟǀĞ͘��KŶĐĞ�
ƚŚĞ� ĚƌƵŐ� ŝƐ� ƐƚŽƉƉĞĚ͕� ƚŚĞ� ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ� ŽĨ� ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞͲĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� ǀĂƌŝĂŶƚƐ�
ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ� ƋƵĂƐŝƐƉĞĐŝĞƐ� ƐůŽǁůǇ� ĚĞĐƌĞĂƐĞƐ� ƵŶƟů� ƚŚĞǇ� ĚŝƐĂƉƉĞĂƌ͕ �ŵŽƐƚ�
ůŝŬĞůǇ� ďĞĐĂƵƐĞ� ƚŚĞǇ� ĚŽ� ŶŽƚ� ƌĞƉůŝĐĂƚĞ� ĂƐ� ĞīĞĐƟǀĞůǇ� ĂƐ� ƚŚĞ� ǁŝůĚͲƚǇƉĞ�
ǀŝƌƵƐ͘� ϭϵ͕ϯϬ�'ĞŶĞƌĂů� ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ� ĐĂŶ�ƉůĂǇ� Ă� ĐƌƵĐŝĂů� ƌŽůĞ� ŝŶ� ƉĂƟĞŶƚ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ĂĚŚĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ƌĞŐŝŵĞŶ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�
ůŝŵŝƚ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞͲĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǀĂƌŝĂŶƚƐ͘

dŚĞ� ƚŚŝƌĚ�ŵĂũŽƌ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞƐĞ� ŶĞǁ� ĚƌƵŐƐ� ŝƐ� ƚŚĞ� ŝƐƐƵĞ� ŽĨ�
ĚƌƵŐͲĚƌƵŐ� ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ͘��ŽƚŚ� ƚĞůĂƉƌĞǀŝƌ� ĂŶĚ�ďŽĐĞƉƌĞǀŝƌ� ĂƌĞ� ŝŶŚŝďŝƚŽƌƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĐǇƚŽĐŚƌŽŵĞ�WϰϱϬ�ϯ��;�zWϯ�Ϳ͘��zWϯ��ĞŶǌǇŵĞƐ�ĂƌĞ� ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ŵĞƚĂďŽůŝƐŵ�ŽĨ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ĚƌƵŐƐ� ƐƵĐŚ�ĂƐ� ƐƚĂƟŶƐ͕�ĂŶƟĚĞƉƌĞƐƐĂŶƚƐ͕�
ĂŶƟĂƌƌŚǇƚŚŵŝĐƐ͕� ĂŶƟĐŽŶǀƵůƐĂŶƚƐ͕� ĂŶĂůŐĞƐŝĐƐ� ĂŶĚ� ƐĞĚĂƟǀĞƐ͘� ϭϵ� �Ɛ�
ƐƵĐŚ͕� ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�Ăůů� ĐŽŶƚƌĂŝŶĚŝĐĂƚĞĚ� ŝŶ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ƵŶĚĞƌŐŽŝŶŐ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�
ǁŝƚŚ� ƚĞůĂƉƌĞǀŝƌ� ĂŶĚ� ďŽĐĞƉƌĞǀŝƌ͘ � dŚŝƐ� ŚĂƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ� ĨŽƌ�
ŐĞŶĞƌĂů� ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ� ǁŚŽ� ĂƌĞ� ĨƌŽŶƚůŝŶĞ� ƉƌĞƐĐƌŝďĞƌƐ� ŽĨ� ƐƵĐŚ� ĂŐĞŶƚƐ͘�
�īŽƌƚƐ� ĂƌĞ� ďĞŝŶŐ� ŵĂĚĞ� ƚŽ� ŵĂŬĞ� ƐƵĐŚ� ĐŽŵƉůĞǆ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ǁŝĚĞůǇ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŵĞĚŝĐĂů� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƉůĂƞŽƌŵƐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ƚŚĞ�
͚,ĞƉĂƟƟƐ��ƌƵŐ�/ŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ͛�ǁĞďƐŝƚĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�>ŝǀĞƌƉŽŽů͕�
h<͘�ϯϬ͕ϰϬ�

dŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĨ�ŚĞƉĂƟƟƐ���
tŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞǆƉŽŶĞŶƟĂů�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ĐǇĐůĞ�ĂŶĚ�ƌĞƉůŝĐĂƟŽŶ�
ŽĨ�,�s�ĚƵĞ�ƚŽ�ďƌĞĂŬƚŚƌŽƵŐŚƐ�ŝŶ�ĐĞůů�ĐƵůƚƵƌĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŝŶ�ϮϬϬϱ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�
ĮĞƌĐĞ� ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ� ƚŽ� ĚĞǀĞůŽƉ� ŵĞĚŝĐŝŶĞƐ� ƚŚĂƚ� ǁŝůů� ƌĞƉůĂĐĞ� W�'Ͳ/&E͕�
ƌŝďĂǀŝƌŝŶ�ĂŶĚ�ĮƌƐƚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ƉƌŽƚĞĂƐĞ�ŝŶŚŝďŝƚŽƌƐ͘�ϯϬ��ďŽƵƚ�ƚǁŽͲƚŚŝƌĚƐ�
ŽĨ�ĂŐĞŶƚƐ�ŝŶ�WŚĂƐĞ�//�ĂŶĚ�///�ƚƌŝĂůƐ�ĂƌĞ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�E^ϯͬϰ��ĂŶĚ�
E^ϱ��ǀŝƌĂů�ƉƌŽƚĞŝŶƐ�ĐĂůůĞĚ�ƐĞĐŽŶĚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ƉƌŽƚĞĂƐĞ� ŝŶŚŝďŝƚŽƌƐ�ĂŶĚ�
ƉŽůǇŵĞƌĂƐĞ� ŝŶŚŝďŝƚŽƌƐ� ƌĞƐƉĞĐƟǀĞůǇ͘� ϭϵ͕ϯϬ�dŚĞ� ĐƵƌƌĞŶƚ� ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ� ŝŶ�
ĚƌƵŐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂƌĞ�ĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƐŝĚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ĚƌƵŐ� ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ͕�
ĞǆƉůŽƌŝŶŐ� ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶƐ� ĨŽƌ� ŐĞŶŽƚǇƉĞƐ� ϮͲϲ͕� ĞǆƉůŽƌŝŶŐ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝƐĞĚ�
ĚƌƵŐƐ�ƚŽ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŐĞŶĞƟĐ�ƉŽůǇŵŽƌƉŚŝƐŵƐ͕�ĂŶĚ�ĞƌĂĚŝĐĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�
ŝŶƚĞƌĨĞƌŽŶ�ĂŶĚ�ƌŝďĂǀŝƌŝŶ�ŝŶ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘�

��ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĚƌƵŐƐ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ďĞŝŶŐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĨŽƌ�ŐĞŶŽƚǇƉĞƐ�ϮͲϲ͘�
�� ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ� ƉŚĂƐĞ� ϮĂ� ƐƚƵĚǇ� ŝŶ� EĞǁ� �ĞĂůĂŶĚ� ŝŶǀŽůǀĞĚ� ĐŽŵďŝŶŝŶŐ�
ƐŽĨŽƐďƵǀŝƌ͕ � ĂŶ� ŽƌĂů� ŶƵĐůĞŽƟĚĞ� ŝŶŚŝďŝƚŽƌ� ŽĨ� ,�s� ƉŽůǇŵĞƌĂƐĞ͕� ĂŶĚ�
ƌŝďĂǀŝƌŝŶ� ŝŶ�ǀĂƌŝŽƵƐ� ŝŶƚĞƌĨĞƌŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĨĞƌŽŶͲƐƉĂƌŝŶŐ�ƌĞŐŝŵĞŶƐ�ĨŽƌ�ϭϮ�
ǁĞĞŬƐ͘�ϰϭ�WĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�,�s�ŐĞŶŽƚǇƉĞ�ϭ͕�Ϯ�ĂŶĚ�ϯ�ǁĞƌĞ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞĚ͘�
/Ŷ� ƚŚŝƐ� ĞĂƌůǇ� ƚƌŝĂů� ƐŽĨŽƐďƵǀŝƌ� ƐŚŽǁĞĚ� Ă� ƉƌŽŵŝƐŝŶŐ� ƌĞƐƵůƚ� ǁŝƚŚ� ϭϬϬй�
ƌĂƚĞ�ŽĨ�^sZ�ĂŵŽŶŐ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ŐĞŶŽƚǇƉĞ�Ϯ�Žƌ�ϯ�ŝŶĨĞĐƟŽŶ͘�ϭϵ͕Ϯϲ͕ϰϭ�
,ŽǁĞǀĞƌ�ƉŚĂƐĞ�ϯ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŽĨ�ƐŽĨŽƐďƵǀŝƌ�ĨĂůů�ƐŚŽƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�
ďǇ� ƚŚĞ� ƉŚĂƐĞ� ϮĂ� ƐƚƵĚǇ͘� ϰϮ͕ϰϯ͕ϰϰ�KŶĞ� ŶŽŶŝŶĨĞƌŝŽƌŝƚǇ� ƚƌŝĂů� ůŽŽŬĞĚ� Ăƚ�
ƐŽĨŽƐďƵǀŝƌ�ƉůƵƐ� ƌŝďĂǀŝƌŝŶ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ� ƚŽ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ƉĞŐŝŶƚĞƌĨĞƌŽŶ�ĂůĨĂͲϮĂ�
ƉůƵƐ�ƌŝďĂǀŝƌŝŶ�ŝŶ�ϰϵϵ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�,�s�ŐĞŶŽƚǇƉĞ�Ϯ�Žƌ�ϯ�ŝŶĨĞĐƟŽŶ͘�dŚĞ�
ƌĞƐƵůƚƐ� ƌĞǀĞĂůĞĚ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� ^sZ� ƌĂƚĞ� ŽĨ� ϲϳй� ŝŶ� ďŽƚŚ� ƚŚĞ� ƐŽĨŽƐďƵǀŝƌͲ
ƌŝďĂǀŝƌŝŶ�ĂŶĚ�ƉĞŐŝŶƚĞƌĨĞƌŽŶͲƌŝďĂǀŝƌŝŶ�ŐƌŽƵƉ�Ăƚ�ϭϮ�ǁĞĞŬƐ�ĂŌĞƌ�ĐĞƐƐĂƟŽŶ�
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ŽĨ� ƚŚĞƌĂƉǇ͘� ϰϯ� dǁŽ� ĨƵƌƚŚĞƌ� ƉŚĂƐĞ� ϯ� ƚƌŝĂůƐ� ;WK^/dZKE� ĂŶĚ� &h^/KE�
ƐƚƵĚŝĞƐͿ� ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞĚ� ƐŽĨŽƐďƵǀŝƌͲƌŝďĂǀŝƌŝŶ� ƚŚĞƌĂƉǇ� ŝŶ� ƉĂƟĞŶƚƐ� ĨŽƌ�
ǁŚŽŵ�ƉĞŐŝŶƚĞƌĨĞƌŽŶ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĂŶ�ŽƉƟŽŶ�;ĚƵĞ�ƚŽ�ƉƌĞͲĞǆŝƐƟŶŐ�
ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝĐ�Žƌ�ĂƵƚŽŝŵŵƵŶĞ�ĚŝƐŽƌĚĞƌƐͿ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�
Ă�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ŝŶƚĞƌĨĞƌŽŶ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘�dŚĞ�WK^/dZKE�ƚƌŝĂů�ǁĂƐ�
Ă� ƌĂŶĚŽŵŝǌĞĚ͕� ďůŝŶĚĞĚ͕� ƉůĂĐĞďŽͲĐŽŶƚƌŽůůĞĚ� ƐƚƵĚǇ� ƚŚĂƚ� ĐŽŵƉĂƌĞĚ� ϭϮ�
ǁĞĞŬƐ� ŽĨ� ƐŽĨŽƐďƵǀŝƌͲƌŝďĂǀŝƌŝŶ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ǁŝƚŚ� ŵĂƚĐŚŝŶŐ� ƉůĂĐĞďŽ� ŝŶ�
ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ŚĂĚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ� ĚŝƐĐŽŶƟŶƵĞĚ� ŝŶƚĞƌĨĞƌŽŶ� ƚŚĞƌĂƉǇ�ĚƵĞ� ƚŽ�
ĂĚǀĞƌƐĞ� ĞǀĞŶƚƐ� Žƌ� ĐŽŶĐƵƌƌĞŶƚ�ŵĞĚŝĐĂů� ĐŽŶĚŝƟŽŶ͘� /Ŷ� ƚŚŝƐ� ŐƌŽƵƉ͕� ϳϴй�
ŚĂĚ�Ă�^sZ�Ăƚ�ϭϮ�ǁĞĞŬƐ�ĂŌĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�Ϭй�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞďŽ�
ŐƌŽƵƉ͘� ϰϮ� dŚĞ� &h^/KE� ƐƚƵĚǇ� ůŽŽŬĞĚ� Ăƚ� ƉĂƟĞŶƚƐ� ǁŚŽ� ŚĂĚ� ĨĂŝůĞĚ� Ă�
ƐƵƐƚĂŝŶĞĚ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌĨĞƌŽŶͲďĂƐĞĚ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ϭϮ�ĂŶĚ�
ϭϲ�ǁĞĞŬ�ƌĞŐŝŵĞŶƐ�ŽĨ�ƐŽĨŽƐďƵǀŝƌͲƌŝďĂǀŝƌŝŶ�ƚŚĞƌĂƉǇ͘�ZĞƐƵůƚƐ�ƐŚŽǁĞĚ�ƚŚĂƚ�
ĨŽƵƌ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ǁĞĞŬƐ�ŽĨ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ŵĂĚĞ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�
ŝŶ�ƚŚĞ�^sZ�ĨƌŽŵ�ϴϲй�ƚŽ�ϵϰй�ŝŶ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ŐĞŶŽƚǇƉĞ�Ϯ�ŝŶĨĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�
ĨƌŽŵ�ϯϬй�ƚŽ�ϲϯй�ŝŶ�ŐĞŶŽƚǇƉĞ�ϯ� ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ͘� ϰϮ͕ϰϰ��ůů� ƚŚƌĞĞ�ƉŚĂƐĞ�ϯ�
ƐƚƵĚŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ƐŽĨŽƐďƵǀŝƌͲƌŝďĂǀŝƌŝŶ�ƐŚŽǁĞĚ�ďĞƩĞƌ�^sZ�ƌĂƚĞƐ�ŝŶ�ŐĞŶŽƚǇƉĞ�
Ϯ�ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ŐĞŶŽƚǇƉĞ�ϯ�ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ͘�ϰϮ͕ϰϯ͕ϰϰ���

EŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĂů� ϱ�� ;E^ϱ�Ϳ� ƉƌŽƚĞŝŶ� ŝƐ� ĂůƐŽ� Ă� ƚĂƌŐĞƚ� ŽĨ� ƌĞĐĞŶƚ� ĚƌƵŐ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘� ϰϱ� dŚĞ� ĨƵŶĐƟŽŶƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� E^ϱ�� ƉƌŽƚĞŝŶ� ĂƌĞ� ŶŽƚ� ǇĞƚ�
ĨƵůůǇ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ǁŝƚŚ� ŝŶ�ǀŝƚƌŽ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƐƵŐŐĞƐƟŶŐ� ŝƐ�ŚĂƐ�Ă�ƌŽůĞ� ŝŶ�ǀŝƌĂů�
ƌĞƉůŝĐĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ĂƐƐĞŵďůǇ� ĂŶĚ� ƌĞůĞĂƐĞ� ŽĨ� ŝŶĨĞĐƟŽƵƐ� ƉĂƌƟĐůĞƐ͘� ϰϱ�
�ĂĐůĂƚĂƐǀŝƌ�ŝƐ�Ă�ƉŽƚĞŶƚ�E^ϱ��ŝŶŚŝďŝƚŽƌ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ĞĂƌůǇ�ƉƌŽŵŝƐŝŶŐ�
ƌĞƐƵůƚƐ� ĨŽƌ� ƵƐĞ� ŝŶ� ŝŶƚĞƌĨĞƌŽŶͲĨƌĞĞ� ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ� ƌĂƉŝĚ� ĚĞĐůŝŶĞ� ŽĨ�
ĞǆƚƌĂĐĞůůƵůĂƌ�,�s�ƟƚƌĞƐ�ƵƉŽŶ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͘�ϰϱ� /Ŷ�Ă�ƉŚĂƐĞ�ϮĂ�ƚƌŝĂů͕�
ƉĂƟĞŶƚƐ� ǁŚŽ� ŚĂĚ� ŶŽƚ� ŚĂĚ� Ă� ƌĞƐƉŽŶƐĞ� ƚŽ� ƉƌĞǀŝŽƵƐ� ƚŚĞƌĂƉǇ� ƌĞĐĞŝǀĞĚ�
ĚĂĐůĂƚĂƐǀŝƌ� ĂŶĚ� Ă� ƉƌŽƚĞĂƐĞ� ŝŶŚŝďŝƚŽƌ� ;ĂƐƵŶĂƉƌĞǀŝƌͿ� ĨŽƌ� Ϯϰ� ǁĞĞŬƐ͘�
ϰϲ�&ŽƵƌ�ŽƵƚ�ŽĨ�ĞůĞǀĞŶ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ŚĂĚ�Ă�^sZ�Ăƚ�ϭϮ�ĂŶĚ�Ϯϰ�ǁĞĞŬƐ�ĂŌĞƌ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĞŶĚĞĚ͕�ƐƵŐŐĞƐƟŶŐ�Ă�ĐƵƌĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂůůͲŽƌĂů�
ŝŶƚĞƌĨĞƌŽŶͲƌŝďĂǀŝƌŝŶ�ĨƌĞĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘�ϰϱ͕ϰϲ�������������

�ŶŽƚŚĞƌ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ŚŽƐƚ�ƚĂƌŐĞƟŶŐ�ĂŶƟǀŝƌĂů�ĂŐĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂƌŝƐŝŶŐ͘�DŝƌĂǀŝƌƐĞŶ�
ŝƐ�Ă�ĚƌƵŐ�ƵŶĚĞƌŐŽŝŶŐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŚŝĐŚ�ƚĂƌŐĞƚƐ�ŵŝZͲϭϮϮ͘�>ŝǀĞƌ�ƐƉĞĐŝĮĐ�
ŵŝZͲϭϮϮ͕� ĂƐ� ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ� ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ� ŝƐ� Ă�ŵŝĐƌŽZE��ǁŚŝĐŚ� Ăůů� ƐƚƌĂŝŶƐ� ŽĨ�
,�s�ƵƐĞ�ƚŽ�ƐƵƌǀŝǀĞ�ĂŶĚ�ƌĞƉůŝĐĂƚĞ�ŝŶ�ůŝǀĞƌ�ĐĞůůƐ͘�ϭϭ͕ϭϮ���ƌĞĐĞŶƚ�ƉŚĂƐĞ�
ϮĂ� ƐƚƵĚǇ� ďǇ� :ĂŶƐƐĞŶ� Ğƚ� Ăů͕� ĚŽƐĞͲĚĞƉĞŶĚĞŶƚ� ƌĞĚƵĐƟŽŶƐ� ŝŶ� ,�s� ZE��
ůĞǀĞůƐ�ǁĞƌĞ�ĨŽƵŶĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ǀŝƌĂů�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ͘�ϮϬ�dŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ǁĂƐ�ůŝŵŝƚĞĚ�
ďǇ�Ă�ƐŵĂůů�ƐĂŵƉůĞ�ŽĨ�ϯϲ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŽŶůǇ�ŵŽĚĞƌĂƚĞ� ůĞǀĞůƐ�,�s�ZE��
ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ƌĞďŽƵŶĚĞĚ�ŽŶĐĞ�ŵŝƌĂǀŝƌƐĞŶ�ǁĂƐ�ƐƚŽƉƉĞĚ�ŝŶ�ƉĂƟĞŶƚƐ�
ǁŚŽ�ŚĂĚ�ŶŽƚ�ďĞŐƵŶ�ŝŶƚĞƌĨĞƌŽŶ�ĂŶĚ�ƌŝďĂǀŝƌŝŶ͘�ϮϬ͕ϰϳ�EŽƌŵĂůůǇ�ŵŝZͲϭϮϮ�
ŝƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ĐŽŶƚƌŽůůŝŶŐ�ĐŚŽůĞƐƚĞƌŽů�ůĞǀĞůƐ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽĨ�ŝƚƐ�ĞīĞĐƚ�ŽŶ�
,�s͘ �/Ŷ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ͕ �ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ƐƵƐƚĂŝŶĞĚ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŽĨ�ƐĞƌƵŵ�ĐŚŽůĞƐƚĞƌŽů�
ůĞǀĞůƐ�ďǇ�ΕϮϱй�ǁŚŝĐŚ�ůĂƐƚĞĚ�ϭϰ�ǁĞĞŬƐ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ŝŶũĞĐƟŽŶ͘�ϰϳ�'ŝǀĞŶ�
ƐƚĂƟŶƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶƚƌĂŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƚƌŝƉůĞ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�
,�s�ŐĞŶŽƚǇƉĞ�ϭ�ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�
ůŝǀĞƌͲƚĂƌŐĞƟŶŐ�ŶƵĐůĞŝĐ�ĂĐŝĚ�ĚƌƵŐƐ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶƚĞƌŵŝƩĞŶƚůǇ�ĨŽƌ�
ďŽƚŚ�,�s�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽͲŵŽƌďŝĚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘�

&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĨ�,�s�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŝƐ�ƚƌĞŶĚŝŶŐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ŚŝŐŚůǇ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝƐĞĚ� ƌĞŐŝŵĞŶƐ�ǁŚŝĐŚ� ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ� ƚŚĞ� ǀŝƌĂů� ŐĞŶŽƚǇƉĞƐ�
ďƵƚ� ĂůƐŽ� ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ Ɛ͛� ŐĞŶĞƟĐ�ƉŽůǇŵŽƌƉŚŝƐŵƐ͘� &Žƌ� ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕� ĞĂƐǇͲƚŽͲ
ƚƌĞĂƚ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĂƐ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚͲŶĂŢǀĞ͕�/>Ϯϴ����͘�ϯϬ�
WĂƟĞŶƚƐ� ǁŝƚŚ� Ă� ĨĂǀŽƵƌĂďůĞ� ŝŶƚĞƌůƵŬŝŶͲϮϴ�� ŐĞŶŽƚǇƉĞ� ;��� ǀĂƌŝĂŶƚ� ĂƐ�
ŽƉƉŽƐĞĚ� ƚŽ� �d� Žƌ� ddͿ� ŚĂǀĞ� ƐŚŽǁŶ� ƐƵƐƚĂŝŶĞĚ� ǀŝƌŽůŽŐŝĐ� ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ� ƵƉ�
ƚŽ�ϴϬй͘�ϭϵ�/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞŽƌŝƐĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ĐŽƵůĚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�W�'Ͳ/&E�
ĂŶĚ�ƌŝďĂǀŝƌŝŶ�ĮƌƐƚ͕�ŵŝŶŝŵŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚƌŝƉůĞ�ƚŚĞƌĂƉǇ͘�ϭϵ�
�ůƚŚŽƵŐŚ�ƚĞƐƟŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�/>Ϯϴ��ŐĞŶŽƚǇƉĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŽĨ�ĐĂƌĞ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ŐĞŶĞƌĂů�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ�ŵĂǇ�ďĞ�
ŵĂŶĂŐŝŶŐ� ĐĂƌĞ� ŽĨ� ƚŚĞƐĞ� ͚ĞĂƐǇͲƚŽͲƚƌĞĂƚ͛� ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŚŝůĞ�ŵŽƌĞ� ĐŽŵƉůĞǆ�
ĐĂƐĞƐ͕� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ� />Ϯϴ�� dd�ǁŝƚŚ� ĚĞĐŽŵƉĞŶƐĂƚĞĚ� ĐŝƌƌŚŽƐŝƐ�
ĂƌĞ�ŵĂŶĂŐĞĚ�Ăƚ� ƚĞƌƟĂƌǇ�ĐĞŶƚƌĞƐ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ĐŽĐŬƚĂŝů�ŽĨ� ƚĂŝůŽƌ�ŵĂĚĞ�ĚƌƵŐ�
ƌĞŐŝŵĞŶƐ͘�ϯϬ

/ŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ŚĞĂůƚŚ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ
�ĐĐĞƐƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚƌĞĂƟŶŐ�ŚĞƉĂƟƟƐ���ŝŶĨĞĐƟŽŶ�ŝŶ�Wt/��ʹ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŐĞŶĞƌĂů�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌ�
�ĚǀĂŶĐĞƐ� ŵĂĚĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ŽĨ� ďĞƩĞƌ� ƚŽůĞƌĂƚĞĚ� ŝŶƚĞƌĨĞƌŽŶ�

ĨƌĞĞ�,�s�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ǁŝůů�ƌĞŵĂŝŶ�ŶĞŐůŝŐŝďůĞ�ĂƐ�ůŽŶŐ�ĂƐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞƌĂƉǇ�
ĐĂŶŶŽƚ� ďĞ� ĞǆƉĂŶĚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŵŽƐƚ� ĂīĞĐƚĞĚ� ĂŶĚ� ƵŶĚĞƌƐĞƌǀĞĚ� ƌŝƐŬ�
ŐƌŽƵƉƐ͘� ϰϴ͕ϰϵ͕ϱϬ� WĞŽƉůĞ� ǁŚŽ� ŝŶũĞĐƚ� ĚƌƵŐƐ� ĂĐƚ� ĂƐ� Ă� ǀŝƌƵƐ� ƌĞƐĞƌǀŽŝƌ͕ �
ĂƐ�ƚŚĞ�ďƵƌĚĞŶ�ŽĨ�,�sͲƌĞůĂƚĞĚ� ůŝǀĞƌ�ĚŝƐĞĂƐĞ� ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŐƌŽƵƉ�ŝƐ� ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�
ďƵƚ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ƵƉƚĂŬĞ� ƌĞŵĂŝŶƐ� ůŽǁ͘� ϰϵ͕ϱϬ� dŚĞƌĞ� ĂƌĞ� Ă� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ�
ďĂƌƌŝĞƌƐ� ƚŽ� ĂĐĐĞƐƐŝŶŐ� ĐĂƌĞ� Ăƚ� ƚŚĞ� ůĞǀĞů� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉĂƟĞŶƚ͕� ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌ�
ĂŶĚ� ƐǇƐƚĞŵ͘� ϰϴ͕ϱϬ͕ϱϭ� EĞǁ� ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ƉƵďůŝƐŚĞĚ� ǁŝƚŚ�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�,�s�ŝŶĨĞĐƟŽŶ�ĂŵŽŶŐ�Wt/��
ǁŚŝĐŚ� Ăŝŵ� ƚŽ� ŽǀĞƌĐŽŵĞ� ƚŚĞƐĞ� ďĂƌƌŝĞƌƐ� ďǇ� ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ� ĞǀŝĚĞŶĐĞͲďĂƐĞĚ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ͘ϱϬ��ŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�Ă�
ĐŽŵŵŽŶ�ƚŚĞŵĞ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�
ŽĨ�ŵƵůƟĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĐĂƌĞ�ƚĞĂŵƐ�ŝŶ�ĞŶŚĂŶĐŝŶŐ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƵƉƚĂŬĞ�ŝŶ�Wt/�͘�
ϰϵ͕ϱϬ�'ĞŶĞƌĂů� ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ� ĐĂŶ�ƉůĂǇ� Ă� ĐƌƵĐŝĂů� ƌŽůĞ� ŝŶ� ĐŽͲŽƌĚŝŶĂƟŶŐ�
ŵƵůƟĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ� ĐĂƌĞ� ďĞƚǁĞĞŶ� ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚƐ͕� ĚƌƵŐ� ĂŶĚ� ĂůĐŽŚŽů� ƐƵƉƉŽƌƚ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕� ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝĐ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕� ƐŽĐŝĂů� ǁŽƌŬ� ĂŶĚ� ŽƚŚĞƌ� ƐŽĐŝĂů� ƐƵƉƉŽƌƚƐ�
ƐƵĐŚ� ĂƐ� ƉĞĞƌͲďĂƐĞĚ� ŐƌŽƵƉƐ͘� ϰϵ� /Ŷ� ĂŶ� �ƵƐƚƌĂůŝĂŶ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇͲďĂƐĞĚ�
ƐƚƵĚǇ͕ �ŚĞƉĂƟƟƐ���ƉŽƐŝƟǀĞ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ŚĂĚ�ƐĞĞŶ�Ă�ŐĞŶĞƌĂů�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌ�
ĂďŽƵƚ� ,�s� ŝŶ� ƚŚĞ� ůĂƐƚ� ϲ�ŵŽŶƚŚƐ� ǁĞƌĞ� ĨŽƵƌ� ƟŵĞƐ�ŵŽƌĞ� ůŝŬĞůǇ� ƚŽ� ďĞ�
ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ďǇ�Ă�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ͘� ϱϬ�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�Ă�ƉƌŽƐƉĞĐƟǀĞ�
ĐŽŚŽƌƚ� ƐƚƵĚǇ� ƵƐŝŶŐ� ƚĞůĞŚĞĂůƚŚ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ� ŝŶ� ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ� ĂŶĚ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ�
'WƐ�ǁĂƐ� ĐŽŵƉĂƌĞĚ� ƚŽ� ,�s� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� Ăƚ� Ă� ƚĞƌƟĂƌǇ� ĐĞŶƚƌĞ͘�
^ŝŵŝůĂƌ� ƌĂƚĞƐ� ŽĨ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ƐƵĐĐĞƐƐ� ǁĞƌĞ� ĂĐŚŝĞǀĞĚ� ŝŶ� ďŽƚŚ� ŐƌŽƵƉƐ͘�
ϰϵ͕ϱϭ�&ƌŽŵ�ƚŚĞƐĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ƐĞĞŶ�ƚŚĂƚ�ŐĞŶĞƌĂů�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ�ŶŽƚ�
ŽŶůǇ�ĐŽͲŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ĐĂƌĞ�ďƵƚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�Ă�ŵŽƌĞ�ƉĂƟĞŶƚͲĐĞŶƚƌĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ŝŶ�ĚĞĂůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝĐ�ĂŶĚ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ĂďƵƐĞ�
ĐŽͲŵŽƌďŝĚŝƟĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝƐĞĚ�ŵŽĚĞůƐ�ŽĨ�ĐĂƌĞ͘��ŶŚĂŶĐĞĚ�
ƉĞƌƐŽŶĂů� ĐŽŶƚĂĐƚ� ƉƌŽǀŝĚĞƐ� ĂŶ� ŝĚĞĂů� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ� ĨŽƌ� ƉƌĞͲƚŚĞƌĂƉĞƵƟĐ�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ŚŽƵƐŝŶŐ͕�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ĐƵůƚƵƌĂů�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ŝƐƐƵĞƐ͕�ƐƵƉƉŽƌƚƐ͕�
ĮŶĂŶĐĞƐ͕� ŶƵƚƌŝƟŽŶ͕� ĚƌƵŐ� ĂŶĚ� ĂůĐŽŚŽů� ƵƐĞ� ĂŶĚ� ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝĐ� ĞǀĂůƵĂƟŽŶ͘�
ϱϬ�DĞƌŐŝŶŐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ŝŶƚŽ�ŽŶĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŵŽĚĞů�ŵĂǇ�
ďĞ� Ă� ƐŝŵƉůĞ� ĂŶĚ� ĞīĞĐƟǀĞ�ŵŽĚĞů� ŝŶ� ƚŚĞ� ĨƵƚƵƌĞ� ĨŽƌ� Ă� ƐƵďͲƉŽƉƵůĂƟŽŶ�
ŽĨ� Wt/�� ǁŝƚŚ� ,�s� ďƵƚ� ǁŝůů� ƌĞƋƵŝƌĞ� ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ� ďǇ� ŵŽƟǀĂƚĞĚ� ĂŶĚ�
Table 1.�,ĞƉĂƟƟƐ���ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ĞŶĞƌĂů�WƌĂĐƟƟŽŶĞƌ͘ �ϴ͕Ϯϲ͕ϱϬ͕ϱϮ͘�

WƌŝŵĂƌǇ�DĞĂƐƵƌĞƐ

,ŝƐƚŽƌǇ�ʹ�ĂƐŬ�ĂďŽƵƚ�ƌŝƐŬ�ĨĂĐƚŽƌƐ͘�WĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ŶĞǀĞƌ�ďĞĞŶ�ƚĞƐƚĞĚ�
ďĞĨŽƌĞ�ĂŶĚ͗
ͻ� �ǀĞƌ�ŝŶũĞĐƚĞĚ�ĚƌƵŐƐ
ͻ� �ǀĞƌ�ďĞĞŶ�ŝŶ�Ă�ĐŽƌƌĞĐƟŽŶĂů�ĨĂĐŝůŝƚǇ�
ͻ� ZĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�ďůŽŽĚ�ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ�ŝŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ϭϵϵϬ
ͻ� ZĞĐĞŝǀĞĚ�ďůŽŽĚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŽǀĞƌƐĞĂƐ
ͻ� �ŽƌŶ�ŝŶ�Ă�ĐŽƵŶƚƌǇ�ŽĨ�ŚŝŐŚ�ƉƌĞǀĂůĞŶĐĞ�ŽĨ�ŚĞƉĂƟƟƐ��
ͻ� DŽƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ŚĞƉĂƟƟƐ��
ͻ� �ǀĞƌ�ŚĂĚ�Ă�ƚĂƩŽŽ�Žƌ�ďŽĚǇ�ƉŝĞƌĐŝŶŐ
ͻ� DƵůƟƉůĞ�ƐĞǆƵĂů�ƉĂƌƚŶĞƌƐ
ͻ� WĂƌƚŶĞƌ�ǁŝƚŚ�ŚĞƉĂƟƟƐ���
ͻ� EĞĞĚůĞ�ƐƟĐŬ�ŝŶũƵƌǇ
/ŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶƐ
ͻ� dĞƐƚ�ďůŽŽĚ�ĨŽƌ�,�sͲƐƉĞĐŝĮĐ�ĂŶƟďŽĚŝĞƐ�ĂŶĚ�,�s�ZE�
ͻ� &Ƶůů�ďůŽŽĚ�ĐŽƵŶƚ͕�ůŝǀĞƌ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ƚĞƐƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚǇƌŽŝĚ�ĨƵŶĐƟŽŶ
ͻ� ^ĐƌĞĞŶ�ĨŽƌ�,�s�ĂŶĚ�,/s�ĐŽͲŝŶĨĞĐƟŽŶ�ŝŶ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƌŝƐŬ�

ĨĂĐƚŽƌƐ�
�ŽƵŶƐĞů�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĚĞƚĞĐƚĂďůĞ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�,�s�ZE��ƚŽ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞ�
ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶͲƉƌŽŶĞ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ
�ŽƵŶƐĞů�ƉĂƟĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ƚŽ�ĞīĞĐƟǀĞ�
ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ�ĨŽƌŵƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ŝŶŝƟĂƟŶŐ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�

^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�DĞĂƐƵƌĞƐ

sĂĐĐŝŶĂƚĞ�ĨŽƌ�ŚĞƉĂƟƟƐ���ĂŶĚ���ǀŝƌƵƐ
�ĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ͬ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞ�ĚƌƵŐ�ĂŶĚ�ĂůĐŽŚŽů�ƵƐĞ
�ĚƵĐĂƟŽŶ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƐĂĨĞ�ŝŶũĞĐƟŶŐ�ĂŶĚ�ŶĞĞĚůĞ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ
dƌĞĂƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶƟǀŝƌĂůƐ�ʹ�ƌĞĨĞƌƌĂů�ƚŽ�ůŝǀĞƌ�ĐůŝŶŝĐ
DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĨŽůůŽǁ�ƵƉ�ŽĨ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ĞīĞĐƚƐ�
^ƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ�ŽĨ�ĚƌƵŐ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�
>ŽŶŐ�ƚĞƌŵ�ĨŽůůŽǁ�ƵƉ�ĂŶĚ�ŵƵůƟĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĐĂƌĞ�ŝŶ�ĐŽŶũƵŶĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�
ůŝǀĞƌ�ĐůŝŶŝĐ
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ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�'WƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƵŶĚĞƌŐŽŶĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŝŶ�ĂĚĚŝĐƟŽŶ�ĂŶĚ�
,�s�ŵĞĚŝĐŝŶĞ͘�ϰϵ��

dŚĞ� ƌŽůĞ�ŽĨ� ŐĞŶĞƌĂů� ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ� ŝŶ� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�
,�s�ŝŶĨĞĐƟŽŶ�
�Ɛ�ƐƚĂƚĞĚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ͕ �ŚĞƉĂƟƟƐ���ŵĂǇ�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŝŶ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ƵŶŬŶŽǁŝŶŐůǇ�
ĨŽƌ� ĚĞĐĂĚĞƐ� ďĞĨŽƌĞ� ƐǇŵƉƚŽŵƐ� ŽĨ� ůŝǀĞƌ� ĨĂŝůƵƌĞ� ƉƌŽŵƉƚ� Ă� ƐĞĞŬŝŶŐ� ŽĨ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘� �ƚ� ƚŚŝƐ� ƐƚĂŐĞ� ŽĨ� ŝƌƌĞǀĞƌƐŝďůĞ� ĐĞůůƵůĂƌ� ĚĂŵĂŐĞ͕� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�
ŽƉƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ůŝŵŝƚĞĚ͕�ŽŌĞŶ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĚŝƐƚƌĞƐƐŝŶŐ�ƐŝĚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ĂŶĚ�
ǇŝĞůĚ�ůĞƐƐ�ĞĸĐŝĞŶƚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ŐĞŶŽƚǇƉĞƐ͘�dŚĞ�ŽŶƵƐ�ŝƐ�ŽŶ�ŚĞĂůƚŚ�
ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ͕� ĂƌŵĞĚ� ǁŝƚŚ� ĂŶ� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉĂƚŚŽŐĞŶĞƐŝƐ� ŽĨ�
,�s͕�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ŚŝŐŚ�ƌŝƐŬ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚĞƐƚ�ĨŽƌ�ĂŶƟͲ,�s�ĂŶƟďŽĚŝĞƐ�ĂŶĚ�
,�s�ZE��ůĞǀĞůƐ�ĂƐ�Ă�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƉƌĞǀĞŶƚĂƟǀĞ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĞĂƌůǇ�
ĚĞƚĞĐƟŽŶ� ĂŶĚ� ƌĞĨĞƌƌĂů͘� dŚĞƌĞ� ĂƌĞ� Ă� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ƵƐĞĨƵů� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ǁŚŝĐŚ� ĐĂŶ� ĂƐƐŝƐƚ� ŐĞŶĞƌĂů� ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ� ŝŶ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ� ŶĞǁůǇ�
ĚŝĂŐŶŽƐĞĚ�ŚĞƉĂƟƟƐ���ƉĂƟĞŶƚƐ�ŝŶ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ƚŽ�ŝŶĚŝĐĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�
ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĮƌƐƚͲůŝŶĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ͘�ϯ͕Ϯϰ�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�
ƉƌŝŵĂƌǇ� ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ� ǁŚĞƌĞďǇ� ĞĚƵĐĂƟŶŐ� ƚŚĞ� ƉƵďůŝĐ� ĂďŽƵƚ�
ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ͕� ƐǇŵƉƚŽŵƐ� ĂŶĚ� ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĚŝƐĞĂƐĞ� ĐĂŶ� ďĞ�
ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ƐĞƫŶŐ͘

/Ŷ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ƚŽ�ƚƌĞĂƟŶŐ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ŚĞƉĂƟƟƐ���ƉĂƟĞŶƚƐ͕�ƚŚŝƐ�ƌĞǀŝĞǁ�ĂŝŵƐ�ƚŽ�
ĞƋƵŝƉ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ƵƉͲƚŽͲĚĂƚĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŵŽůĞĐƵůĂƌ�ĂŶĚ� ŝŵŵƵŶŽůŽŐŝĐĂů�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�,�s�ƉĂƚŚŽŐĞŶĞƐŝƐ� ƚŽ�ĂŝĚ� ŝŶ�
ĚŝĂŐŶŽƐƟĐ�ƚŽŽůƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƉůĂƞŽƌŵ�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�

Ϯϱ�^ƵǌƵŬŝ�d͘ ���,ĞƉĂƟƟƐ���ǀŝƌƵƐͲŚŽƐƚ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ǀŝƌĂů�ƌĞƉůŝĐĂƟŽŶ͗�ƚŽǁĂƌĚ�ƚŚĞ�
ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂŶƟǀŝƌĂů�ƚĂƌŐĞƚƐ͘�:ƉŶ�:�/ŶĨĞĐƚ��ŝƐ͘�ϮϬϭϬ͖ϲϯ;ϱͿ͗ϯϬϳͲϭϭ͘�
Ϯϲ� dŚŽŵĂƐ��>͘�'ůŽďĂů� ĐŽŶƚƌŽů� ŽĨ� ŚĞƉĂƟƟƐ��͗�ǁŚĞƌĞ� ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŵĞĞƚƐ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ͘�EĂƚ�
DĞĚ͘�ϮϬϭϯ͖ϭϵ;ϳͿ͗ϴϱϬͲϴ͘�
Ϯϳ��ŽĚĞ�:'͕��ƌĞŶŶĚŽƌĨĞƌ���͕�,ĂƵƐƐŝŶŐĞƌ��͘�^ƵďǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�ŝŶŶĂƚĞ�ŚŽƐƚ�ĂŶƟǀŝƌĂů�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�
ďǇ�ƚŚĞ�ŚĞƉĂƟƟƐ���ǀŝƌƵƐ͘��ƌĐŚ��ŝŽĐŚĞŵ��ŝŽƉŚǇƐ͘�ϮϬϬϳ͖ϰϲϮ;ϮͿ͗ϮϱϰͲϲϱ͘�
Ϯϴ��ŝƐĞŶͲsĂŶĚĞƌǀĞůĚĞ��>͕�zĂŽ��Y͕�,ĂŚŶ�z^͘�dŚĞ�ŵŽůĞĐƵůĂƌ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�,�sͲŵĞĚŝĂƚĞĚ�ŝŵŵƵŶĞ�
ĚǇƐƌĞŐƵůĂƟŽŶ͘��ůŝŶ�/ŵŵƵŶŽů͘�ϮϬϬϰ͖ϭϭϭ;ϭͿ͗ϭϲͲϮϭ͘�
Ϯϵ��ƌĂǆŝ��͕�>Ăĸ�'͕��ŝŐŶĞŐŽ��>͘�,ĞƉĂƟƟƐ���ǀŝƌƵƐ�;,�sͿ�ŝŶĨĞĐƟŽŶ͗�Ă�ƐǇƐƚĞŵŝĐ�ĚŝƐĞĂƐĞ͘�DŽů�
�ƐƉĞĐƚƐ�DĞĚ͘�ϮϬϬϴ͖Ϯϵ;ϭͲϮͿ͗ϴϱͲϵϱ͘
ϯϬ�DĂŶŶƐ�DW͕ �ǀŽŶ�,ĂŚŶ�d͘ �EŽǀĞů�ƚŚĞƌĂƉŝĞƐ�ĨŽƌ�ŚĞƉĂƟƟƐ���ʹ�ŽŶĞ�Ɖŝůů�ĮƚƐ�Ăůů͍�EĂƚ�ZĞǀ��ƌƵŐ�
�ŝƐĐŽǀ͘ �&ŽƌƚŚĐŽŵŝŶŐ�ϮϬϭϯ�:ƵŶĞ͘�
ϯϭ�sĞǌĂůŝ��͕��ŐŚĞŵŽ��͕��ŽůŽŵďŽ�D͘�/ŶƚĞƌĨĞƌŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ŚĞƉĂƟƟƐ��͗�Ă�
ĚƌƵŐ�ĐĂƵŐŚƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƉĂƐƚ�ĂŶĚ�ĨƵƚƵƌĞ͘��ǆƉĞƌƚ�KƉŝŶ͘��ŝŽů͘�dŚĞƌ͘ �ϮϬϭϭ͖ϭϭ;ϯͿ͗ϯϬϭͲϭϯ͘
ϯϮ� �ƵĂ� /,z͕ � ,Ƶŝ� :D͕� <ĞŶĐŚ� :'͕� 'ĞŽƌŐĞ� :͘� 'ĞŶŽƚǇƉĞͲƐƉĞĐŝĮĐ� ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ� ŽĨ� ŝŶƐƵůŝŶ�
ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ͕�ƐƚĞĂƚŽƐŝƐ͕�ĂŶĚ�ĮďƌŽƐŝƐ�ŝŶ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ŚĞƉĂƟƟƐ��͘�,ĞƉĂƚŽůŽŐǇ͘�ϮϬϬϴ͖ϰϴ͗ϳϮϯʹϳϯϭ͘
ϯϯ��ůĂƌŬ�s͕�EĞůƐŽŶ��Z͘�dŚĞ� ƌŽůĞ�ŽĨ� ƌŝďĂǀŝƌŝŶ� ŝŶ�ĚŝƌĞĐƚ�ĂĐƟŶŐ�ĂŶƟǀŝƌĂů�ĚƌƵŐ� ƌĞŐŝŵĞŶƐ� ĨŽƌ�
ĐŚƌŽŶŝĐ�ŚĞƉĂƟƟƐ��͘�>ŝǀĞƌ�/Ŷƚ͘�ϮϬϭϮ�&Ğď͖ϯϮ;^ƵƉƉů�ϭͿ͗ϭϬϯͲϳ͘�
ϯϰ��ĞƌŐ�d͕ �,ŽīŵĂŶŶ�ZD͕�dĞƵďĞƌ�'͕�>ĞŝĨĞůĚ�>͕�>ĂĨƌĞŶǌ�D͕��ĂƵŵŐĂƌƚĞŶ�Z�Ğƚ�Ăů͘��ĸĐĂĐǇ�ŽĨ�Ă�
ƐŚŽƌƚͲƚĞƌŵ�ƌŝďĂǀŝƌŝŶ�ƉůƵƐ�ŝŶƚĞƌĨĞƌŽŶ�ĂůƉŚĂ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ŝŶƚĞƌĨĞƌŽŶ�ĂůƉŚĂ�
ĂůŽŶĞ�ŝŶ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ƵŶƚƌĞĂƚĞĚ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ŚĞƉĂƟƟƐ��͗�Ă�ƌĂŶĚŽŵŝƐĞĚ�ŵƵůƟĐĞŶƚĞƌ�
ƚƌŝĂů͘�>ŝǀĞƌ͘ �ϮϬϬϬ͖ϮϬ;ϲͿ͗ϰϮϳͲϯϲ͘
ϯϱ� dƐƵďŽƚĂ� �͕� &ƵũŝƐĞ� <͕� EĂŵŝŬŝ� z͕ � dĂĚĂ� E͘� WĞŐŝŶƚĞƌĨĞƌŽŶ� ĂŶĚ� ƌŝďĂǀŝƌŝŶ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ĨŽƌ�
ŚĞƉĂƟƟƐ���ǀŝƌƵƐ�ŝŶĨĞĐƟŽŶ͘�tŽƌůĚ�:�'ĂƐƚƌŽĞŶƚĞƌŽů͘�ϮϬϭϭ͖ϭϳ;ϰͿ͗ϰϭϵͲϯϮ͘
ϯϲ� &ŽƐƚĞƌ� 'Z͘� WĞŐǇůĂƚĞĚ� ŝŶƚĞƌĨĞƌŽŶƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ŽĨ� ĐŚƌŽŶŝĐ� ŚĞƉĂƟƟƐ� �͗�
ƉŚĂƌŵĂĐŽůŽŐŝĐĂů� ĂŶĚ� ĐůŝŶŝĐĂů� ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ� ďĞƚǁĞĞŶ� ƉĞŐŝŶƚĞƌĨĞƌŽŶͲĂůƉŚĂͲϮĂ� ĂŶĚ�
ƉĞŐŝŶƚĞƌĨĞƌŽŶͲĂůƉŚĂͲϮď͘��ƌƵŐƐ͘�ϮϬϭϬ͖ϳϬ;ϮͿ͗ϭϰϳͲϲϱ͘�
ϯϳ�DƵƌƚĂŐŚ�:͘�DƵƌƚĂŐŚ Ɛ͛�ŐĞŶĞƌĂů�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĐŽŵƉĂŶŝŽŶ�ŚĂŶĚďŽŽŬ͘�ϰƚŚ�ĞĚ͘�^ǇĚŶĞǇ͘�DĐ'ƌĂǁͲ
,ŝůů��ƵƐƚƌĂůŝĂ͘�ϮϬϬϴ͘�Ɖ͘�ϮϲϮͲϯ͘
ϯϴ� D/D^� �ƵƐƚƌĂůŝĂ͘� ^ƚ� >ĞŽŶĂƌĚƐ� E^t͗� h�D� DĞĚŝĐĂ� WƚǇ͘� >ƚĚ͗� ϮϬϬϵ� �ĞĐ͘� �ŚĂƉ͘�
/ŵŵƵŶŽŵŽĚŝĮĞƌƐ͘
ϯϵ� �ŚĂƉƚĞƌ� ϱ͕� �ŶƟͲŝŶĨĞĐƟǀĞƐ͘� /Ŷ͗� �ƵƐƚƌĂůŝĂŶ� DĞĚŝĐŝŶĞƐ� ,ĂŶĚďŽŽŬ� ŽŶůŝŶĞ͘� ϮϬϭϭ͘�
ĐŝƚĞĚ� ϮϬϭϭ� �Ɖƌŝů� ϭϭ͘� �ǀĂŝůĂďůĞ� ĨƌŽŵ͗� ŚƩƉ͗ͬͬĂŵŚ͘ŚĐŶ͘ŶĞƚ͘ĂƵ͘ĞůŝďƌĂƌǇ͘ũĐƵ͘ĞĚƵ͘ĂƵͬǀŝĞǁ͘
ƉŚƉ͍ƉĂŐĞсĐŚĂƉƚĞƌϱͬŵŽŶŽŐƌĂƉŚƌŝďĂǀŝƌŝŶͲŝŶƚĞƌĨĞƌŽŶ͘ŚƚŵůηƌŝďĂǀŝƌŝŶͲŝŶƚĞƌĨĞƌŽŶ
ϰϬ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�>ŝǀĞƌƉŽŽů��ƌƵŐ�/ŶƚĞƌĂĐƟŽŶ��ŚĂƌƚƐ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ϮϬϭϯ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ϮϬϭϯ��Ɖƌŝů�ϭϳ͖�
ĐŝƚĞĚ�ϮϬϭϯ�:ƵůǇ�ϭϰ͘��ǀĂŝůĂďůĞ�ĨƌŽŵ͗�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŚĞƉͲĚƌƵŐŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ͘ŽƌŐ
ϰϭ� 'ĂŶĞ� �:͕� ^ƚĞĚŵĂŶ� ��͕� ,ǇůĂŶĚ� Z,͕� �ŝŶŐ� y͕� ^ǀĂƌŽǀƐŬĂŝĂ� �͕� ^ǇŵŽŶĚƐ� td� Ğƚ� Ăů͘�
EƵĐĞůŽƟĚĞ�ƉŽůǇŵĞƌĂƐĞ�ŝŶŚŝďŝƚŽƌ�ƐŽĨŽƐďƵǀŝƌ�ƉůƵƐ�ƌŝďĂǀŝƌŝŶ�ĨŽƌ�ŚĞƉĂƟƟƐ��͘�EĞǁ��ŶŐů�:�DĞĚ͘�
ϮϬϭϯ͖ϯϲϴ;ϭͿ͗ϯϰͲϰϰ͘
ϰϮ�:ĂĐŽďƐŽŶ�/D͕�'ŽƌĚŽŶ�^�͕�<ŽǁĚůĞǇ�<s͕�zŽƐŚŝĚĂ��D͕�ZŽĚƌŝŐƵĞǌͲdŽƌƌĞƐ�D͕�^ƵůŬŽǁƐŬŝ�D^͕�
Ğƚ�Ăů͘�^ŽĨŽƐďƵǀŝƌ�ĨŽƌ�ŚĞƉĂƟƟƐ���ŐĞŶŽƚǇƉĞ�Ϯ�Žƌ�ϯ�ŝŶ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽƉƟŽŶƐ͘�E�
�ŶŐů�:�DĞĚ͘�ϮϬϭϯ͖ϯϲϴ͗ϭϴϲϳʹϭϴϳϳ͘
ϰϯ� >Ăǁŝƚǌ� �͕� DĂŶŐŝĂ� �͕� tǇůĞƐ� �͕� ZŽĚƌŝŐƵĞǌͲdŽƌƌĞƐ� D͕� ,ĂƐƐĂŶĞŝŶ� d͕ � 'ŽƌĚŽŶ� ^�͕� Ğƚ�
Ăů͘� ^ŽĨŽƐďƵǀŝƌ� ĨŽƌ� ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ� ƵŶƚƌĞĂƚĞĚ� ĐŚƌŽŶŝĐ� ŚĞƉĂƟƟƐ� �� ŝŶĨĞĐƟŽŶ͘� E� �ŶŐů� :� DĞĚ͘�
ϮϬϭϯ͖ϯϲϴ͗ϭϴϳϴʹϭϴϴϳ͘
ϰϰ��ƌĞŶƚŚ�:W,͘��ĚŝƚŽƌŝĂů͗�,�s�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚͲͲŶŽ�ŵŽƌĞ�ƌŽŽŵ�ĨŽƌ�ŝŶƚĞƌĨĞƌŽŶŽůŽŐŝƐƚƐ͍�E��ŶŐů�:�
DĞĚ͘�ϮϬϭϯ͖ϯϲϴ͗ϭϵϯϭʹϭϵϯϮ͘
ϰϱ�'ƵĞĚũ�:͕��ĂŚĂƌŝ�,͕�ZŽŶŐ�>͕�^ĂŶƐŽŶĞ�E�͕�EĞƩůĞƐ�Z�͕��ŽƚůĞƌ�^:�Ğƚ�Ăů͘�DŽĚĞůŝŶŐ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�E^ϱ��ŝŶŚŝďŝƚŽƌ�ĚĂĐůĂƚĂƐǀŝƌ�ŚĂƐ�ƚǁŽ�ŵŽĚĞƐ�ŽĨ�ĂĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ǇŝĞůĚƐ�Ă�ƐŚŽƌƚĞƌ�ĞƐƟŵĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŚĞƉĂƟƟƐ���ǀŝƌƵƐ�ŚĂůĨͲůŝĨĞ͘�WƌŽĐ�EĂƚů��ĐĂĚ�^Đŝ͘�ϮϬϭϯ͖ϭϭϬ;ϭϬͿ͗ϯϵϵϭͲϲ͘�
ϰϲ�>ŽŬ��^͕�'ĂƌĚŝŶĞƌ��&͕ �>Ăǁŝƚǌ��͕�DĂƌƚŽƌĞůů��͕��ǀĞƌƐŽŶ�'d͕ �'ŚĂůŝď�Z�Ğƚ�Ăů͘�WƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ�ƐƚƵĚǇ�
ŽĨ�ƚǁŽ�ĂŶƟǀŝƌĂů�ĂŐĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ŚĞƉĂƟƟƐ���ŐĞŶŽƚǇƉĞ�ϭ͘�E��ŶŐů�:�DĞĚ͘�ϮϬϭϮ͖ϯϲϲ͗ϮϭϲͲϮϮϰ͘
ϰϳ� >ŝĞďĞƌŵĂŶ� :͕� ^ĂƌŶŽǁ� W͘ � DŝĐƌŽŵĂŶĂŐŝŶŐ� ŚĞƉĂƟƟƐ� �� ǀŝƌƵƐ͘� EĞǁ� �ŶŐů� :� DĞĚ͘�
ϮϬϭϯ͖ϯϲϴ;ϭϴͿ͗ϭϳϰϭͲϯ͘

ϭ��ŽǇĞƌ�E͕�DĂƌĐĞůůŝŶ�W͘ �WĂƚŚŽŐĞŶĞƐŝƐ͕�ĚŝĂŐŶŽƐŝƐ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŚĞƉĂƟƟƐ��͘��:�,ĞƉĂƚŽů͘�
ϮϬϬϬ͖ϯϮ;ϭ�^ƵƉƉůͿ͗ϵϴͲϭϭϮ͘
Ϯ� >ŝĂŶŐ� d:͘� �ƵƌƌĞŶƚ� ƉƌŽŐƌĞƐƐ� ŝŶ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ŽĨ� ŚĞƉĂƟƟƐ� �� ǀŝƌƵƐ� ǀĂĐĐŝŶĞƐ͘� EĂƚ� DĞĚ͘�
ϮϬϭϯ͖ϭϵ;ϳͿ͗ϴϵϲͲϳϴ͘��
ϯ���^>��ůŝŶŝĐĂů�WƌĂĐƟĐĞ�'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ͗�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŚĞƉĂƟƟƐ���ǀŝƌƵƐ�ŝŶĨĞĐƟŽŶ͘�:�,ĞƉĂƚŽů͘�
ϮϬϭϭ͖ϱϱ͗ϮϰϱͲϲϰ͘
ϰ��ŽŽŶǁĂĂƚ�>͕�,ĂďĞƌ�W^͕�>ĞǀǇ�D,͕�>ůŽǇĚ��Z͘��ƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�
ĂŶĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨŽƌ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ƉƌŝƐŽŶ�ŝŶŵĂƚĞƐ�ǁŝƚŚ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ŚĞƉĂƟƟƐ��͘�DĞĚ�:��ƵƐƚ͘�
ϮϬϭϬ͖ϭϵϮ;ϵͿ͗ϰϵϲͲϱϬϬ͘�
ϱ�'ƌĞĞŶďůĂƩ�Z͘�,ĞƉĂƟƟƐ��͗�WƌŽŐƌĞƐƐ�ĂŶĚ��ŚĂůůĞŶŐĞƐ͘��ůŝŶŝĐĂů�DŝĐƌŽďŝŽůŽŐǇ�EĞǁƐůĞƩĞƌ͘ �
ϮϬϬϲ͖Ϯϴ;ϭϱͿ͗ϭϭϯͲϭϭϴ͘
ϲ�,ĞƉĂƟƟƐ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͘�,ĞƉĂƟƟƐ���ďƵƌĚĞŶ�ƐĞƚ�ƚŽ�ĞǆƉůŽĚĞ�ŝŶ�ĚĞĐĂĚĞƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ŝĨ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�
ĚŽĞƐŶ͛ƚ� ĂĐƚ� /ŶƚĞƌŶĞƚ͘� ϮϬϭϬ� ƵƉĚĂƚĞĚ� ϮϬϭϬ� �Ɖƌŝů� ϭ͖� ĐŝƚĞĚ� ϮϬϭϭ� �Ɖƌŝů� ϰ͘� �ǀĂŝůĂďůĞ� Ăƚ͗�
ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŚĞƉĂƟƟƐĂƵƐƚƌĂůŝĂ͘ĐŽŵͬŵĞĚŝĂͲĐĞŶƚƌĞͬŵĞĚŝĂͲƌĞůĞĂƐĞƐͬŵĞĚŝĂͲƌĞůĞĂƐĞƐͲŝƚĞŵƐͬ
ŚĞƉĂƟƟƐͲĐͲďƵƌĚĞŶͲƐĞƚͲƚŽͲĞǆƉůŽĚĞͲŝŶͲĚĞĐĂĚĞƐͲƚŽͲĐŽŵĞͲŝĨͲŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚͲĚŽĞƐŶƚͲĂĐƚ
ϳ��ŽƌĞ�':͕�>Ăǁ�D͕�DĂĐ�ŽŶĂůĚ�D͕�<ĂůĚŽƌ�:D͘��ƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇ�ŽĨ�ŚĞƉĂƟƟƐ���ǀŝƌƵƐ�ŝŶĨĞĐƟŽŶ�ŝŶ�
�ƵƐƚƌĂůŝĂ͘�:��ůŝŶ�sŝƌŽů͘�ϮϬϬϯ͖Ϯϲ;ϮͿ͗ϭϳϬͲϭϴϰ͘�
ϴ�'ŝĚĚŝŶŐ�,&͕ �>Ăǁ�D'͕��ŵŝŶ�:͕�DĂĐĚŽŶĂůĚ�'�͕�^ĂƐĂĚƵĞƐǌ� ::͕� :ŽŶĞƐ�d>�Ğƚ�Ăů͘�WƌĞĚŝĐƚŽƌƐ�
ŽĨ� ĚĞĨĞƌƌĂů� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ĨŽƌ� ŚĞƉĂƟƟƐ� �� ŝŶĨĞĐƟŽŶ� ŝŶ� �ƵƐƚƌĂůŝĂŶ� ĐůŝŶŝĐƐ͘� DĞĚ� :� �ƵƐƚ͘�
ϮϬϭϭ͖ϭϵϰ;ϴͿ͗ϯϵϴͲϰϬϮ͘
ϵ��ŝƐĐĞŐůŝĞ��͘�,ĞƉĂƟƟƐ��͘�>ĂŶĐĞƚ͘�ϭϵϵϴ͖ϯϱϭ;ϵϬϵϵͿ͗ϯϱϭͲϱ͘
ϭϬ�^ŽŵƉĂǇƌĂĐ�>͘�,Žǁ�WĂƚŚŽŐĞŶŝĐ�sŝƌƵƐĞƐ�tŽƌŬ͘� >ŽŶĚŽŶ͗� :ŽŶĞƐ�ĂŶĚ��ĂƌůĞƩ�WƵďůŝƐŚĞƌƐ͖�
ϮϬϬϮ͘�ϱϲͲϱϵ͘
ϭϭ� 'ĞŽƌŐĞů� W͕ � ^ĐŚƵƐƚĞƌ� �͕� �ĞŝƐĞů�D�͕� ^ƚŽůůͲ<ĞůůĞƌ� &͕ � �ĞƌŐ� d͕ � �ĂŚƌĂŵ� ^� Ğƚ� Ăů͘� sŝƌƵƐͲŚŽƐƚ�
ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ� ŝŶ� ŚĞƉĂƟƟƐ� �� ǀŝƌƵƐ� ŝŶĨĞĐƟŽŶ͗� ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ� ĨŽƌ� ŵŽůĞĐƵůĂƌ� ƉĂƚŚŽŐĞŶĞƐŝƐ� ĂŶĚ�
ĂŶƟǀŝƌĂů�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͘�dƌĞŶĚƐ�DŽů�DĞĚ͘�ϮϬϭϬ͖ϭϲ;ϲͿ͗ϮϳϳͲϴϲ͘�
ϭϮ� &ŝƐĐŚĞƌ� Z͕� �ĂƵŵĞƌƚ� d͕ � �ůƵŵ� ,�͘� ,ĞƉĂƟƟƐ� �� ǀŝƌƵƐ� ŝŶĨĞĐƟŽŶ� ĂŶĚ� ĂƉŽƉƚŽƐŝƐ͘�tŽƌůĚ� :�
'ĂƐƚƌŽĞŶƚĞƌŽů͘�ϮϬϬϳ͖ϭϯ;ϯϲͿ͗ϰϴϲϱͲϳϮ͘
ϭϯ�^ĐŚĞĞů�d<͕�ZŝĐĞ��D͘�hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚĞƉĂƟƟƐ���ǀŝƌƵƐ�ůŝĨĞ�ĐǇĐůĞ�ƉĂǀĞƐ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ĨŽƌ�
ŚŝŐŚůǇ�ĞīĞĐƟǀĞ�ƚŚĞƌĂƉŝĞƐ͘�EĂƚ�DĞĚ͘�ϮϬϭϯ͖ϭϵ;ϳͿ͗ϴϯϳͲϰϵ͘
ϭϰ�WĂǁůŽƚƐŬǇ�:D͘�WĂƚŚŽƉŚǇƐŝŽůŽŐǇ�ŽĨ�ŚĞƉĂƟƟƐ���ǀŝƌƵƐ�ŝŶĨĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ůŝǀĞƌ�ĚŝƐĞĂƐĞ͘�
dƌĞŶĚƐ�DŝĐƌŽďŝŽů͘�ϮϬϬϰ͖ϭϮ;ϮͿ͗ϵϲͲϭϬϮ͘
ϭϱ� <ƵŵĂƌ� s͕� �ďďĂƐ� �<͕� �ƐƚĞƌ� :�͕� &ĂƵƐƚŽ� E͘� ZŽďďŝŶƐ� ĂŶĚ� �ŽƚƌĂŶ� WĂƚŚŽůŽŐŝĐĂů� �ĂƐŝƐ� ŽĨ�
�ŝƐĞĂƐĞ͘�ϴƚŚ�ĞĚ͘�WŚŝůĂĚĞůƉŚŝĂ͗�^ĂƵŶĚĞƌƐ��ůƐĞǀŝĞƌ͖�ϮϬϭϬ͘�Ɖ͘�ϴϰϳͲϱϯ͘
ϭϲ�tǇůĞƐ��>͘�DŽǀŝŶŐ�ďĞǇŽŶĚ� ŝŶƚĞƌĨĞƌŽŶ�ĂůĨĂ͗� /ŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶĂů�ĚƌƵŐƐ� ĨŽƌ�ŚĞƉĂƟƟƐ���ǀŝƌƵƐ�
ŝŶĨĞĐƟŽŶ͘�dŽƉ�,/s�DĞĚ͘�ϮϬϭϬ͖ϭϴ;ϰͿ͗ϭϯϮͲϲ͘�
ϭϳ� &ŝƐŚŵĂŶ� ^>͕� �ƌĂŶĐŚ���͘� dŚĞ�ƋƵĂƐŝƐƉĞĐŝĞƐ� ŶĂƚƵƌĞ� ĂŶĚ�ďŝŽůŽŐŝĐĂů� ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ŚĞƉĂƟƟƐ���ǀŝƌƵƐ͘�/ŶĨĞĐƚ�'ĞŶĞƚ��ǀŽů͘�ϮϬϬϵ͖ϵ;ϲͿ͗ϭϭϱϴͲϲϳ͘
ϭϴ��ĂƐƐĞŶĚŝŶĞ�D&͕ �^ŚĞƌŝĚĂŶ���͕��ƌŝĚŐĞ�^,͕�&ĞůŵůĞĞ��:͕�EĞĞůǇ�Z�'͘�>ŝƉŝĚƐ�ĂŶĚ�,�s͘ �^ĞŵŝŶ�
/ŵŵƵŶŽƉĂƚŚŽů͘�ϮϬϭϯ͖ϯϱ͗ϴϳͲϭϬϬ͘
ϭϵ�>ŝĂŶŐ�d:͕�'ŚĂŶǇ�D'͘��ƵƌƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨƵƚƵƌĞ�ƚŚĞƌĂƉŝĞƐ�ĨŽƌ�ŚĞƉĂƟƟƐ���ǀŝƌƵƐ�ŝŶĨĞĐƟŽŶ͘�E��ŶŐů�
:�DĞĚ͘�ϮϬϭϯ͖ϯϲϴ;ϮϬͿ͗ϭϵϬϳͲϭϳ͘
ϮϬ� :ĂŶƐƐĞŶ� ,>͕� ZĞĞƐŝŶŬ� ,t͕� >Ăǁŝƚǌ� �:͕� �ĞƵǌĞŵ� ^͕� ZŽĚƌŝŐƵĞǌͲdŽƌƌĞƐ�D͕� <ĞǇƵƌ� W� Ğƚ� Ăů͘�
dƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�,�s�ŝŶĨĞĐƟŽŶ�ďǇ�ƚĂƌŐĞƟŶŐ�ŵŝĐƌŽZE�͘�EĞǁ��ŶŐů�:�DĞĚ͘�ϮϬϭϯ͖ϯϲϴ;ϭϴͿ͗ϭϲϴϱͲ
ϵϱ͘
Ϯϭ�^ĂŝƚŽ�d͕ �'ĂůĞ�D:͘�Z/'Ͳϭ�ŵĞĚŝĂƚĞĚ�ŚĞƉĂƟĐ�ŝŶŶĂƚĞ�ŝŵŵƵŶĞ�ƐŝŐŶĂůůŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�,�s�
ŝŶĨĞĐƟŽŶ͘�hŝƌƵƐƵ͘�ϮϬϬϴ͖ϱϴ;ϮͿ͗ϭϬϱͲϭϱ͘
ϮϮ��ĂƌƚŚ�,͘� /ŶƐŝŐŚƚƐ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ� ƌŽůĞ�ŽĨ� ŝŶƚĞƌĨĞƌŽŶ� ůĂŵďĚĂ� ŝŶ�ŚĞƉĂƟƟƐ��� ǀŝƌƵƐ� ŝŶĨĞĐƟŽŶ͘� :�
,ĞƉĂƚŽů͘�ϮϬϭϭ͖ϱϰ͗ϴϰϰͲϴϰϳ͘
Ϯϯ�ZĞŚĞƌŵĂŶŶ��͘�,ĞƉĂƟƟƐ���ǀŝƌƵƐ�ǀĞƌƐƵƐ�ŝŶŶĂƚĞ�ĂŶĚ�ĂĚĂƉƟǀĞ�ŝŵŵƵŶĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ͗�Ă�ƚĂůĞ�
ŽĨ�ĐŽĞǀŽůƵƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽĞǆŝƐƚĞŶĐĞ͘�:��ůŝŶ�/ŶǀĞƐƚ͘�ϮϬϬϵ͖ϭϭϵ;ϳͿ͗ϭϳϰϱͲϱϰ͘�
Ϯϰ� 'ŚĂŶǇ�D'͕� ^ƚƌĂĚĞƌ� ��͕� dŚŽŵĂƐ� �>͕� ^ĞĞī� >�͘� �ŵĞƌŝĐĂŶ� �ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ^ƚƵĚǇ�
ŽĨ� >ŝǀĞƌ� �ŝƐĞĂƐĞƐ͗� �ŝĂŐŶŽƐŝƐ͕� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕� ĂŶĚ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ŽĨ� ŚĞƉĂƟƟƐ� �͗� ĂŶ� ƵƉĚĂƚĞ͘�
,ĞƉĂƚŽůŽŐǇ͘�ϮϬϬϵ͖ϰϵ͗ϭϯϯϱͲϳϰ͘�

ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ

ƉŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐĂůƐ͘�tĞ�ĂƌĞ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ĂŶ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ŶĞǁ�ĞƌĂ�ŽĨ�ŚĞƉĂƟƟƐ���
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ǁŚĞƌĞ� ŝŶƚĞƌĨĞƌŽŶͲĨƌĞĞ� ƚŚĞƌĂƉŝĞƐ� ĂƌĞ� ůŝŬĞůǇ� ƚŽ� ĚŽŵŝŶĂƚĞ�
ƚŚĞ� ƚŚĞƌĂƉĞƵƟĐ� ůĂŶĚƐĐĂƉĞ� ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ� ŶĞǆƚ� ϱ� ǇĞĂƌƐ� ϭϵ� ĂŶĚ� ƐŽ� ĂŶ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ŽĨ�ĂĐƟŽŶ�ŝŶ�ŚĞƉĂƟƟƐ���ŝƐ�ĐƌƵĐŝĂů�ĨŽƌ�
ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘���

Conclusion 
&ƌŽŵ� ƚŚĞ� ĂŶĐŝĞŶƚ� ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĚŝƐĐŽǀĞƌǇ� ŽĨ� ŚĞƉĂƟƟƐ� �� ǀŝƌƵƐ�
Ϯϰ� ǇĞĂƌƐ� ĂŐŽ͕� ƵƉ� ƵŶƟů� ƌĞĐĞŶƚ� ĂĚǀĂŶĐĞƐ� ŝŶ� ĐĞůů� ŵŽĚĞů� ƐǇƐƚĞŵƐ͕� ŽƵƌ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉĂƚŚŽůŽŐŝĐĂů� ŶĂƚƵƌĞ� ŽĨ� ŚĞƉĂƟƟƐ� �� ŚĂƐ� ŐƌŽǁŶ�
ĞǆƉŽŶĞŶƟĂůůǇ͘�tŝƚŚ� ƚŚŝƐ�ŐƌŽǁƚŚ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵĞ�ƉĂƌĂůůĞů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ� ŝŶ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͕� ďŽƚŚ� ŝŶ� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ� ďĞŚŝŶĚ� ĐƵƌƌĞŶƚ� ĚƌƵŐ�
ƚŚĞƌĂƉŝĞƐ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�ƉůĂƞŽƌŵ�ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ƉŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐĂůƐ�ƚŽ�
ƚĂƌŐĞƚ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�,�s�ƉĂƚŚŽŐĞŶŝĐŝƚǇ͘�dŚĞƐĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�ĐŽŵĞ�Ăƚ�Ă�
ƟŵĞůǇ�ƉŽŝŶƚ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�ďƵƌĚĞŶ�ŽĨ�ĂŶ�ĞƐĐĂůĂƟŶŐ�ĞƉŝĚĞŵŝĐ�ŽĨ�ŚĞƉĂƟƟƐ���ŝŶ�
�ƵƐƚƌĂůŝĂ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ŵĂũŽƌ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽŶ�ŽƵƌ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�
ŶĞǆƚ�ĨĞǁ�ĚĞĐĂĚĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ǁŝůů�ĐŽŵĞ�ŝŶƚŽ�
ƉůĂǇ͘�����

�ŽŶŇŝĐƚ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ
EŽŶĞ�ĚĞĐůĂƌĞĚ͘

�ŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ�
:��ƐůĂŶŝĚŝƐ͗�ũĂŝŵŝĞ͘ĂƐůĂŶŝĚŝƐΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ
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ϰϴ��ƌƵŐŐŵĂŶŶ� W͘ ��ĐĐĞƐƐŝŶŐ�ŚĞƉĂƟƟƐ���ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĚŝĸĐƵůƚ� ƚŽ�ƌĞĂĐŚ͗� ŝƚ� ŝƐ�ƟŵĞ�ƚŽ�
ŽǀĞƌĐŽŵĞ�ďĂƌƌŝĞƌƐ͘�:�sŝƌĂů�,ĞƉĂƚ͘�ϮϬϭϮ͖ϭϵ;ϭϮͿ͗ϴϮϵͲϯϱ͘�
ϰϵ� �ƌƵŐŐŵĂŶŶ� W͕ � >ŝƚǁŝŶ� �,͘�DŽĚĞůƐ� ŽĨ� ĐĂƌĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ŚĞƉĂƟƟƐ� �� ǀŝƌƵƐ�
ĂŵŽŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ� ŝŶũĞĐƚ�ĚƌƵŐƐ͗�ŽŶĞ� ƐŝǌĞ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�Įƚ�Ăůů͘��ůŝŶ� /ŶĨĞĐƚ��ŝƐ͘�ϮϬϭϯ͖ϱϳ;^ƵƉƉů�
ϮͿ͗^ϱϲͲϲϭ͘

ϱϬ� ZŽďĂĞǇƐ� '͕� 'ƌĞďĞůǇ� :͕� DĂƵƐƐ� ^͕� �ƌƵŐŐŵĂŶŶ� W͕ � DŽƵƐƐĂůůŝ� :͕� ĚĞ� 'ŽƩĂƌĚŝ� �� Ğƚ� Ăů͘�
ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŚĞƉĂƟƟƐ���ǀŝƌƵƐ�ŝŶĨĞĐƟŽŶ�ĂŵŽŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�
ŝŶũĞĐƚ�ĚƌƵŐƐ͘��ůŝŶ�/ŶĨĞĐƚ��ŝƐ͘�ϮϬϭϯ͖ϱϳ;^ƵƉƉů�ϮͿ͗^ϭϮϵͲϭϯϳ͘��
ϱϭ�'ƌĞďĞůǇ�:͕��ŽƌĞ�':͘��Ŷ�ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ�ƌŽůĞ�ĨŽƌ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĐĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�
ŚĞƉĂƟƟƐ���ǀŝƌƵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�,ĞƉĂƚŽůŽŐǇ͘�ϮϬϭϭ͖ϱϰ;ϲͿ͗ϮϮϱϴͲϮϮϲϬ͘�
ϱϮ��ĂƚĞǇ�Z͘�DĂŶĂŐŝŶŐ�ŚĞƉĂƟƟƐ���ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘��ƵƐƚ�WƌĞƐĐƌ͘ �ϮϬϬϲ͖Ϯϵ;ϮͿ͗ϯϲͲϵ͘

Didn’t get enough?
ZĞĂĚ�ĞǀĞŶ�ŵŽƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�ŵĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŶĞǁƐ͕�
ƚƵƚŽƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵĞŶƚĂƌǇ�Ăƚ�ƚŚĞ��D^:��ůŽŐ͘
sŝƐŝƚ�ǁǁǁ͘ĂŵƐũ͘ŽƌŐͬďůŽŐ
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