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I““N ϭϰϳϵͲϰϰϭϭ Ϯϲϵ ΞACPIL 

‘ĞĨĞƌĞŶĐĞ ƚŚŝƐ ƉĂƉĞƌ͗ JƵĐĞǀŝēŝĞŶĦ͕ P͕͘ “ĂĚĂƵƐŬŝĞŶĦ ͕ A͕͘ ĂŶĚ LĞƓēŝŶƐŬŝũ͕ ‘͕͘ ϮϬϮϬ͘ TŚĞ PĞĐƵůŝĂƌŝƚŝĞƐ ŽĨ ƚŚĞ OƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů 
LĞĂƌŶŝŶŐ ŽĨ CůŝŶŝĐŝĂŶƐ ĂŶĚ ƚŚĞŝƌ CĂƵƐĞƐ͘ TŚĞ EůĞĐƚƌŽŶŝĐ JŽƵƌŶĂů ŽĨ KŶŽǁůĞĚŐĞ MĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕ ϭϴ;ϯͿ͕ ƉƉ͘ ϮϲϵͲϮϴϰ͕ ĂǀĂŝůĂďůĞ 
ŽŶůŝŶĞ Ăƚ ǁǁǁ͘ĞũŬŵ͘ĐŽŵ 

TŚĞ PĞĐƵůŝĂƌŝƚŝĞƐ ŽĨ ƚŚĞ OƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů LĞĂƌŶŝŶŐ ŽĨ CůŝŶŝĐŝĂŶƐ ĂŶĚ 
ƚŚĞŝƌ CĂƵƐĞƐ  

PĂůŵŝƌĂ JƵĐĞǀŝēŝĞŶĦϭ͕ AŬǀŝůĦ SĂĚĂƵƐŬŝĞŶĦϭ ĂŶĚ RŽďĞƌƚ LĞƓēŝŶƐŬŝũϮ 
ϭKĂƵŶĂƐ UŶŝǀĞƌƐŝƚǇ ŽĨ TĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ FĂĐƵůƚǇ ŽĨ SŽĐŝĂů SĐŝĞŶĐĞ͕ AƌƚƐ ĂŶĚ HƵŵĂŶŝƚŝĞƐ͕ LŝƚŚƵĂŶŝĂ 
ϮVŝůŶŝƵƐ GĞĚŝŵŝŶĂƐ TĞĐŚŶŝĐĂů UŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ FĂĐƵůƚǇ ŽĨ CƌĞĂƚŝǀĞ IŶĚƵƐƚƌŝĞƐ͕ LŝƚŚƵĂŶŝĂ 
ƉĂůŵŝƌĂ͘ũƵĐĞǀŝĐŝĞŶĞΛŬƚƵ͘ůƚ 
DOI͗ ϭϬ͘ϯϰϭϵϬͬEJKM͘ϭϴ͘Ϭϯ͘ϬϬϲ 
 
AďƐƚƌĂĐƚ͗ TŚĞ ƉĞƌĐĞƉƚŝŽŶ ŽĨ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŚĂƐ ĞǀŽůǀĞĚ ŽǀĞƌ ƚŚĞ ůĂƐƚ ƐĞǀĞƌĂů ĚĞĐĂĚĞƐ ĨƌŽŵ ŵĂŶĂŐŝŶŐ ƚŚĞ 
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ƚŽ ƚŚĞ ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ ŽĨ ĞŵƉůŽǇĞĞƐ ŝŶ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ǁŽƌŬ ʹ ŝŶ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ͕ ŝŶ ƚŚĞ OL ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͘ HŽǁĞǀĞƌ͕ ƌĞƐĞĂƌĐŚ 
ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ ĚĞƐĐƌŝďĞƐ ǀĂƌŝŽƵƐ ŽďƐƚĂĐůĞƐ ĨŽƌ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ŝŶ ŚŽƐƉŝƚĂůƐ͕ ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ďŽƚŚ͕ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞǆƚ ŽĨ ƚŚĞ 
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͛Ɛ ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͕ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ ƚŚĞ ĐůĂƐŚ ďĞƚǁĞĞŶ ƚŚĞ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů ĂƵƚŽŶŽŵǇ ŽĨ ƚŚĞ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ĂŶĚ ƚŚĞ ďƵƌĞĂƵĐƌĂƚŝĐ 
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ ƌĞŐƵůĂƚŝŶŐ ƚŚĞ ǁŽƌŬ ĚŽŶĞ ďǇ ƚŚĞ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ͘ TŚŝƐ ƉĂƉĞƌ ůŽŽŬƐ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ƉĞĐƵůŝĂƌŝƚŝĞƐ ŽĨ ƚŚĞ OL ŽĨ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ 
ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ ŽŶ ďŽƚŚ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů ĂŶĚ ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ ůĞǀĞůƐ ĂŶĚ ĞǆĂŵŝŶĞƐ ƚŚĞ ĐĂƵƐĞƐ ƚŚĂƚ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ ƚŚĞƐĞ ƉĞĐƵůŝĂƌŝƚŝĞƐ͘ TŚĞ ƉĂƉĞƌ ŽƉĞŶƐ 
ǁŝƚŚ ĂŶ ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͕ ǁŚĞƌĞŝŶ ƚŚĞ ƌĞƐĞĂƌĐŚ ƉƌŽďůĞŵ ŝƐ ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂƚĞĚ͕ ƚŚĞ Ăŝŵ ŽĨ ƚŚĞ ƌĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ ƚŚĞ ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ 
ĂƌĞ ƉƌŽǀŝĚĞĚ͕ ƚŚĞ ůŽŐŝĐĂů ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ ŽĨ ƚŚĞ ƌĞƐĞĂƌĐŚ ŝƐ ŽƵƚůŝŶĞĚ͘ TŚĞ ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ ƌĞǀŝĞǁ ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ƐĞĐŽŶĚ ĐŚĂƉƚĞƌ ƌĞǀĞĂůƐ 
ƚŚĞ ĞƐƐĞŶĐĞ ŽĨ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ͕ ĞǆƉůĂŝŶƐ ƚŚĞ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶĐĞ ŽĨ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů ĂŶĚ ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ ůĞĂƌŶŝŶŐ ĨŽƌ OL͘ NĞǆƚ͕ ƚŚĞ 
ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ ĚĞůǀĞ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ǁŽƌŬ ĚŽŶĞ ďǇ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ĂƐ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ ŝŶ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞǆƚ ŽĨ OL͘ TŚĞ ƐƚĞƉƐ ƚĂŬĞŶ ĂůůŽǁ ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂƚŝŶŐ 
ƚŚĞ ƚŚƌĞĞ ůĞǀĞůƐ ŽĨ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ͛ ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ ŝŶ ƚŚĞ OL ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ ʹ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͕ ŐƌŽƵƉͬĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ĂŶĚ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶͲĂƐͲĂͲǁŚŽůĞ͘ 
A ƚŚŽƌŽƵŐŚ ƌĞǀŝĞǁ ŽĨ ƚŚĞ ƚŚĞŽƌĞƚŝĐĂů ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ ĐƌĞĂƚĞĚ ƚŚĞ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ĨŽƌ ƚŚĞ ĞŵƉŝƌŝĐĂů ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ ŝŶƚŽ ƚŚĞ 
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ŽĨ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ͘ TŚĞ ƌĞƐĞĂƌĐŚ ŚĂƐ ďĞĞŶ ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ ŝŶ Ă ƐŵĂůů ŚŽƐƉŝƚĂů ŝŶ LŝƚŚƵĂŶŝĂ͘ HŝŐŚůǇ ƐĞůĞĐƚŝǀĞ 
ƐĂŵƉůŝŶŐ ƐƵŐŐĞƐƚƐ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ĚĂƚĂ ŽŶ ƚŚĞ OL ŽĨ ƚŚĞ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ĂĐƋƵŝƌĞĚ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕ ĂŶĚ Ă ĚĞƚĂŝůĞĚ ĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ ŽĨ ŝƚƐ 
ƌĞůĂƚŝŽŶ ƚŽ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞǆƚ ƉƌŽǀŝĚĞƐ ƌĞůŝĂďůĞ ŝŶƐŝŐŚƚƐ ŝŶƚŽ ǀĂƌŝŽƵƐ ĂƐƉĞĐƚƐ ŽĨ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ŽĨ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ͘  TŚĞ 
ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ ĂůƐŽ ƌĂŝƐĞ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ƚŚĂƚ ƌĞƋƵŝƌĞ ĨƵƌƚŚĞƌ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ͕ ƐƵŐŐĞƐƚ ŚĞĂůƚŚ ĐĂƌĞ ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌƐ ĂŶĚ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ĐŽŶƐŝĚĞƌ 
ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ ĞĨĨŽƌƚƐ ƚŽ ĐƌĞĂƚĞ ďĞƚƚĞƌ ƋƵĂůŝƚǇ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ƚŚĂƚ ǁŽƵůĚ ĞŶĂďůĞ ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ ƚŽ ĐŽƉĞ ǁŝƚŚ 
ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐůǇ ĞŵĞƌŐŝŶŐ ŝůůͲƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ ƉƌŽďůĞŵƐ͘ 

ϭ͘ IŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ  
CŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ ĨĂĐĞ ŵĂŶǇ ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ ĚƵĞ ƚŽ ƵŶƉƌĞĚŝĐƚĂďŝůŝƚǇ ĂŶĚ ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ ŽĨ ŚƵŵĂŶ 
ůŝǀĞƐ͕ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ ƌĂƉŝĚůǇ ĐŚĂŶŐŝŶŐ ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͘ FŽƌ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ͕ ƐŽŵĞ ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ ƵůƚŝŵĂƚĞůǇ ƌĞƐƵůƚ ŝŶ ŶĞǁ 
ƉŽƐƐŝďŝůŝƚŝĞƐ͕ ǁŚĞƌĞĂƐ ĨŽƌ ŽƚŚĞƌƐ ƚŚĞǇ ĐƌĞĂƚĞ ŶĞǁ ƉƌŽďůĞŵƐ͘ HŽǁ ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ ĂŶ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ƌĞƐƉŽŶĚƐ ƚŽ ƚŚĞƐĞ 
ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ ŚĂƐ Ă ŐƌĞĂƚ ĚĞĂů ƚŽ ĚŽ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĞǆƚĞŶƚ ƚŽ ǁŚŝĐŚ ƚŚĞǇ ĐĂŶ ŵƵƐƚĞƌ Ă ǁŚŽůĞͲŽĨͲŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ƌĞƐƉŽŶƐĞ͕ 
ǁŚŝĐŚ ƌĞůŝĞƐ ŽŶ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕ ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ ŝŶƐŝŐŚƚƐ ĂŶĚ ƌĞĂĚŝŶĞƐƐ ƚŽ ĂĐĐĞƉƚ ƚŚĞ ĐŚĂŶŐĞƐ͘ TŚĞ ƉƌĞƐĞŶƚ COVIDͲϭϵ 
ƉĂŶĚĞŵŝĐ ĐůĞĂƌůǇ ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ ƚŚĂƚ ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ͕ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ ŚŽƐƉŝƚĂůƐ͕ ŶĞĞĚ ƚŽ ďĞ ŬŶŽǁůĞĚŐĞͲďĂƐĞĚ ŝĨ 
ƚŚĞǇ ĂƌĞ ƚŽ ĚĞǀĞůŽƉ ŝŶŶŽǀĂƚŝǀĞ ƐŽůƵƚŝŽŶƐ ƚŽ ĞŵĞƌŐŝŶŐ ĐŽŵƉůĞǆ ƉƌŽďůĞŵƐ͘ OĨ ƉƌŝŵĞ ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ ƚŽ ƚŚĞ 
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ŝƐ Ă ƐŵĂƌƚ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ƐǇƐƚĞŵ ƚŚĂƚ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ŝŵƉŽƐĞ ĂŶ ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů ďƵƌĞĂƵĐƌĂƚŝĐ ďƵƌĚĞŶ 
ďƵƚ ĞŶĂďůĞƐ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ;OLͿ ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͘ OL ĞŵƉŽǁĞƌƐ ŵĞŵďĞƌƐ ŽĨ ĂŶ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ƚŽ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ 
ĂŶĚ ĐŽůůĞĐƚŝǀĞůǇ ĐƌĞĂƚĞ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ĨŽƌ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͛Ɛ ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͘ 
 
OƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ŝŶ ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ ĐŽŶƚŝŶƵĞƐ ƚŽ ĂƚƚƌĂĐƚ ƚŚĞ ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ ŽĨ ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ͖ ŐĞŶĞƌĂůůǇ 
ƐƉĞĂŬŝŶŐ ŐƌĞĂƚĞƌ ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ ŝƐ ƉĂŝĚ ƚŽ ĂƐƉĞĐƚƐ ŽĨ ĐƌĞĂƚŝŶŐ ĂŶĚ ŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶƐ ĨŽƌ ĞŶŚĂŶĐŝŶŐ ƚŚĞ 
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ ŽĨ ƐƵĐŚ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ ;HŝůƚŽŶ͕ FůĂŶǌĞƌ͕ CĂƌƚǁƌŝŐŚƚ͕ ĂŶĚ FůĞƚĐŚĞƌ͕ ϮϬϬϮ͖ ‘ĞĂǇ ĂŶĚ GĞƌŵĂŶŶ͕ ϮϬϬϴ͖ ÇŦŶĂƌ 
ĂŶĚ EƌĞŶ͕ ϮϬϭϱͿ͘ HŽǁĞǀĞƌ͕ OL ŚĂƐ ƉŽƚĞŶƚŝĂů ǁŚĞŶ ŝƚ ĐŽŵĞƐ ƚŽ ƉĂƚŝĞŶƚ ƐĂĨĞƚǇ ;EĚǁĂƌĚƐ͕ ϮϬϭϳͿ͕ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ ĐƌŝƐŝƐ 
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ;“ŵŝƚŚ ĂŶĚ EůůŝŽƚƚ͕ ϮϬϬϳͿ͘ “ŽŵĞ ŽĨ ƚŚĞ ŵŽƐƚ ƌĞĐĞŶƚ ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ ;Ğ͘Ő͘ HĂƌƚŵĂŶŶ ĂŶĚ HĂƌƚŵĂŶŶ͕ 
ϮϬϮϬͿ ĂƌĞ ĚŝƌĞĐƚůǇ ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ŝŶ ůŝŐŚƚ ŽĨ ƚŚĞ COVIDͲϭϵ ĐƌŝƐŝƐ͘ 
 
BĞǇŽŶĚ ĚŽƵďƚ ŝƐ ƚŚĞ ƌŽůĞ ŽĨ OL ŝŶ ĞŵƉŽǁĞƌŝŶŐ ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ͕ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ ŚŽƐƉŝƚĂůƐ͕ ƚŽ ƐŽůǀĞ ĐŽŵƉůĞǆ 
ƉƌŽďůĞŵƐ͕ ŚŽǁĞǀĞƌ͕ ƐŽŵĞ ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů ƐƚƵĚŝĞƐ ŝŶ ƚŚŝƐ ĨŝĞůĚ ŝŶĚŝĐĂƚĞ ƉƌŽďůĞŵƐ ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞǆƚƐ ŽĨ OL͘ 
“ŽŵĞ ŽĨ ƚŚĞƐĞ ƉƌŽďůĞŵƐ ŵĂǇ ĚŝƐĐŽƵƌĂŐĞ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ĨƌŽŵ ďĞĐŽŵŝŶŐ ŝŶǀŽůǀĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ƉƌŽĐĞƐƐ ŽĨ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů 
ůĞĂƌŶŝŶŐ ;DŽŽůŝŶ͕ ϮϬϬϰͿ͘ FŽƌ ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕ ƚŚŝƐ ŬŝŶĚ ŽĨ ͚ŬŝĐŬďĂĐŬ͛ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ĐŽƵůĚ ďĞ ŝŶĚƵĐĞĚ ďǇ ƚŚĞ ƵƐĞ ŽĨ OL 
ĨŽƌ ƚŚĞ ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ŽĨ ďƵƌĞĂƵĐƌĂƚŝĐ ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕ ǁŚŝĐŚ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ƉĞƌĐĞŝǀĞ ĂƐ ƌĞƐƚƌŝĐƚŝŶŐ ƚŚĞŝƌ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů 
ĂƵƚŽŶŽŵǇ ;WĂƌŝŶŐ ĂŶĚ CƵƌƌŝĞ͕ ϮϬϬϵͿ͘ OŶ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ŚĂŶĚ͕ ƚŚĞ ďŽƚƚŽŵͲƵƉ͕ ŶŽŶͲĨŽƌŵĂů ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ 
ĂƉƉƌŽĂĐŚ ƚŚĂƚ ƐƚƌĞƐƐĞƐ ƚŚĞ ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͛ ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞ͕ ŚĂƐ ďĞĞŶ ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ ďǇ ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ ;WĞŝ ĂŶĚ 
YƵĂŶ͕ ϮϬϭϭ͖ BƌĂŶĚŝ ĂŶĚ IĂŶŶŽŶĞ͕ ϮϬϭϱ͖ CŚŽƵ ĂŶĚ ‘ĂŵƐĞƌ͕ ϮϬϭϵͿ͘ IŶ ůŝŐŚƚ ŽĨ ƚŚĞ ĐŽŶƚƌŽǀĞƌƐŝĞƐ ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ ĂďŽǀĞ͕ 
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TŚĞ EůĞĐƚƌŽŶŝĐ JŽƵƌŶĂů ŽĨ KŶŽǁůĞĚŐĞ MĂŶĂŐĞŵĞŶƚ VŽůƵŵĞ ϭϴ IƐƐƵĞ ϯ ϮϬϮϬ 

ǁǁǁ͘ĞũŬŵ͘ĐŽŵ  ϮϳϬ  ΞACPIL 

ƚŚĞƌĞ ŝƐ Ă ŶĞĞĚ ƚŽ ĐůŽƐĞůǇ ĞǆĂŵŝŶĞ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ŽĨ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ͕ ǁŚŝĐŚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ĂƐ ĂŶ 
ŝŶƐĞƉĂƌĂďůĞ ƉĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞŝƌ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů ǁŽƌŬ͕ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ ĂŶ ĂĐƚŝǀŝƚǇ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ĨŽƌ ƚŚĞ ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů ĨƵŶĐƚŝŽŶŝŶŐ ŽĨ Ă 
ŚŽƐƉŝƚĂů ĂƐ ƐƵĐŚ͘ 
 
TŚŝƐ ƉĂƉĞƌ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞƐ ƚŚĞ ƉĞĐƵůŝĂƌŝƚŝĞƐ ŽĨ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů ĂŶĚ ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ŽĨ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ͕ ĂƐ ǁĞůů 
ĂƐ ƚŚĞ ĐĂƵƐĞƐ ƚŚĂƚ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ ƚŚĞƐĞ ƉĞĐƵůŝĂƌŝƚŝĞƐ͘  
 
TŚĞ ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ ŽĨ ƚŚĞ ƌĞƐĞĂƌĐŚ ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗ ϭͿ OƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ĐƌĞĂƚĞƐ ƚŚĞ 
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ĨŽƌ ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ ƚŚĞ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ĨŽƌ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ ƚŽ ŽǀĞƌĐŽŵĞ ƚŚĞ ĞŵĞƌŐŝŶŐ ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ 
;NŽŶĂŬĂ͕ ϭϵϵϰͿ͕ ŚŽǁĞǀĞƌ͕ ŝƚ ŝƐ ŶŽƚ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ĂƐ ƐƵĐŚ ƚŚĂƚ ůĞĂƌŶƐ͕ ďƵƚ ƌĂƚŚĞƌ ƚŚĞ ƉĞŽƉůĞ ŝŶ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ 
;CĂŶŶŽŶ ĂŶĚ EĚŵŽŶĚƐŽŶ͕ ϮϬϬϱͿ͘ ϮͿ OƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ŽĐĐƵƌƐ Ăƚ ƚŚĞ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů ĂŶĚ ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ ůĞǀĞůƐ ;CŚŝǀĂ͕ 
GŚĂƵƌŝ͕ ĂŶĚ AůĞŐƌĞ͕ ϮϬϭϰͿ͘ 
 
TŚĞ ƌĞƐĞĂƌĐŚ ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗ ĂͿ ĂŶĂůǇƐŝƐ ŽĨ ƐĐŚŽůĂƌůǇ ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ ŚĂƐ ďĞĞŶ ĞŵƉůŽǇĞĚ ƚŽ ƚŚĞŽƌĞƚŝĐĂůůǇ 
ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ĂŶĚ ƚŚĞ ƉŽƐƐŝďůĞ ƉĞĐƵůŝĂƌŝƚŝĞƐ ŽĨ OL ŝŶ ŚŽƐƉŝƚĂůƐ͕ 
ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ ƚŚĞ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů ĂƐƉĞĐƚƐ ŽĨ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ͛ ǁŽƌŬ͕ ďͿ ƐĞŵŝͲƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ ǁĞƌĞ ƵƐĞĚ ƚŽ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞ 
ƚŚĞ ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ŽĨ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ŝŶ Ă ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ ŚŽƐƉŝƚĂů͕ ǁŚĞƌĞĂƐ ĐͿ ĚŽĐƵŵĞŶƚ 
ĂŶĂůǇƐŝƐ ŚĂƐ ďĞĞŶ ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ ƚŽ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞ ƚŚĞ ŚŽƐƉŝƚĂů ĂƐ ĂŶ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ƚŚĞ ĂƐƉĞĐƚƐ ŽĨ ŝƚƐ ǁŽƌŬ ƚŚĂƚ ĂƌĞ 
ƌĞůĞǀĂŶƚ ƚŽ ĞƐƚĂďůŝƐŚ Ă ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ ďĞƚǁĞĞŶ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ĂŶĚ ƚŚĞ ǁŽƌŬ ŽĨ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ĂƐ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͘ 
 
TŚĞ ĂƌƚŝĐůĞ ĐŽŶƐŝƐƚƐ ŽĨ ĂŶ ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĂŶĚ ƚǁŽ ŵĂŝŶ ƉĂƌƚƐ͕ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ŽĨ ǁŚŝĐŚ ŝƐ ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ƚŚĞŽƌĞƚŝĐĂů 
ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ĞƐƐĞŶĐĞ ŽĨ OL ŝŶ ƌĞƐĞĂƌĐŚ ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͕ ǁŚĞƌĞĂƐ ƚŚĞ ƐĞĐŽŶĚ ŝƐ ƚŚĞ ĞŵƉŝƌŝĐĂů ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ 
ƉĞĐƵůŝĂƌŝƚŝĞƐ ŽĨ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ͛ OL ŝŶ ƚŚĞ ƐĞůĞĐƚĞĚ ŚŽƐƉŝƚĂů͘ CŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ ĂŶĚ ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ ĂƌĞ ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ ĂƐ Ă 
ƌĞƐƵůƚ ŽĨ ƚŚĞ ĂŶĂůǇƐŝƐ ĂŶĚ ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ĨŝŶĚŝŶŐƐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ͘ 

Ϯ͘ TŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ŽĨ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ  
TŚĞ ĐŚĂƉƚĞƌ ŽƉĞŶƐ ǁŝƚŚ ĂŶ ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ĞƐƐĞŶĐĞ ŽĨ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ͕ ǁŚŝĐŚ ŝƐ ǀŝƚĂů ĨŽƌ ĚĞůǀŝŶŐ ŝŶƚŽ 
ƚŚĞ ƉƌŽďůĞŵ ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ ŝŶ ƚŚŝƐ ĂƌƚŝĐůĞ͘ NĞǆƚ͕ ƚŚĞ ƉůĂĐĞ ŽĨ OL ŝŶ ƚŚĞ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ƐǇƐƚĞŵ ŝƐ ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ͕ 
ƌĞǀĞĂůŝŶŐ ƚŚĞ OL ŶŽƚ ŽŶůǇ ĂƐ Ă ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ƉƌŽĐĞƐƐ ďƵƚ ĂůƐŽ ĂƐ Ă ƐŽĐŝĂů ƉƌŽĐĞƐƐ͘ TŚĞ ůĂƚƚĞƌ ďĞĐŽŵĞƐ 
ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ ǁŚĞŶ ŝƚ ĐŽŵĞƐ ƚŽ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůΖƐ ǁŽƌŬ ŝŶ ĂŶ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͘ TŚĞƌĞĨŽƌĞ͕ ƚŚĞ ǁŽƌŬ ŽĨ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ 
ĂƐ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ ŝŶ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞǆƚ ŽĨ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ŝƐ ĞǆƉůŽƌĞĚ ĨƵƌƚŚĞƌ͘ TŚŝƐ ǁŝůů ƌĞǀĞĂů ƚŚĞ ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ ŽĨ 
ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐΖ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ŝŶ ƚŚĞ ŚŽƐƉŝƚĂů Ăƚ ƚŚĞ ĞŶĚ ŽĨ ƚŚĞ ĐŚĂƉƚĞƌ͘  

Ϯ͘ϭ TŚĞ ĞƐƐĞŶĐĞ ŽĨ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ  
OƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ ůĞĂƌŶ ƚŽ ƉƌŽŵŽƚĞ ƚŚĞ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ŽĨ ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶƐ͘ TŚĞ ŽŶůǇ ƋƵĞƐƚŝŽŶ͕ ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ ƚŽ 
BĂƐƚĞŶ ĂŶĚ HĂĂŵĂŶŶ ;ϮϬϭϴͿ ŝƐ ǁŚĞƚŚĞƌ ůĞĂƌŶŝŶŐ ŝƐ ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ ƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐĂůůǇ͘ CŚŝǀĂ͕ GŚĂƵƌŝ͕ ĂŶĚ AůĞŐƌĞ ;ϮϬϭϰͿ 
ƐƵŐŐĞƐƚ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ ĨŽƌ ƐƵĐŚ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ͗ ͞ŝƚ ;OLͿ ŝƐ ƚŚĞ ƉƌŽĐĞƐƐ ƚŚƌŽƵŐŚ ǁŚŝĐŚ 
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ ĐŚĂŶŐĞ Žƌ ŵŽĚŝĨǇ ƚŚĞŝƌ ŵĞŶƚĂů ŵŽĚĞůƐ͕ ƌƵůĞƐ͕ ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ Žƌ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕ ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ Žƌ ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ 
ƚŚĞŝƌ ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͟ ;CŚŝǀĂ͕ GŚĂƵƌŝ͕ ĂŶĚ AůĞŐƌĞ͕ ϮϬϭϰ͕ Ɖ͘ ϲϴϵͿ͘ WŚŝůĞ ƚŚĞ ĨĂĐƚ ƚŚĂƚ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ ĚĞǀĞůŽƉ 
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ĨŽƌ ƚŚĞŝƌ ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ ƐĞĞŵƐ ƚŽ ďĞ ŐĞŶĞƌĂůůǇ ĂĐĐĞƉƚĞĚ ;AƌŐŽƚĞ ĂŶĚ MŝƌŽŶͲ“ƉĞŬƚŽƌ͕ ϮϬϭϭ͖ 
“ĞŶŐĞ͕ ϮϬϭϰ͖ WƵ ĂŶĚ CŚĞŶ͕ ϮϬϭϰ͖ ĞƚĐ͘Ϳ͕ ƚŚĞ ůĞǀĞůƐ ŽŶ ǁŚŝĐŚ ƐƵĐŚ ůĞĂƌŶŝŶŐ ŽĐĐƵƌƐ ƐĞĞŵƐ ƚŽ Ɛƚŝůů ďĞ Ă ŵĂƚƚĞƌ ŽĨ 
ƐŽŵĞ ĚĞďĂƚĞ ;“ĐŚƵůƚǌ͕ ϮϬϭϳ͖ Ěŝ “ƚĞĨĂŶŽ Ğƚ Ăů͕͘ ϮϬϭϳ͖ ÖƌƚĞŶďůĂĚ͕ ϮϬϭϴ͖ PĞĚůĞƌ ĂŶĚ BƵƌŐŽǇŶĞ͕ ϮϬϭϳͿ͘ AŶĚ ǇĞƚ͕ ĂƐ Ă 
ƌƵůĞ͕ ƌĞƐĞĂƌĐŚ ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ ŽŶ OL ĚŝƐƚŝŶŐƵŝƐŚĞƐ ďĞƚǁĞĞŶ ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ ĂŶĚ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ƚŚĂƚ ŽĐĐƵƌƐ ŝŶ 
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ͘ IŶ ƚŚŝƐ ƉĂƉĞƌ͕ ƚŚĞ ĂƵƚŚŽƌƐ ĂŐƌĞĞ ǁŝƚŚ ƐƵĐŚ ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ ŽĨ ůĞĂƌŶŝŶŐ͕ ĂŶĚ ĂƐƐƵŵĞ ƚŚĞ ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ 
ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ ďǇ͕ ĂŵŽŶŐ ŽƚŚĞƌƐ “ĞƐƐĂ ĂŶĚ LŽŶĚŽŶ ;ϮϬϭϱͿ ĂŶĚ NĂŵĂĚĂ ;ϮϬϭϴͿ͕ ǁŚĞƌĞďǇ ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ ůĞĂƌŶŝŶŐ ŝƐ ĨƵƌƚŚĞƌ 
ďƌŽŬĞŶ ĚŽǁŶ ŝŶƚŽ ŐƌŽƵƉ ůĞĂƌŶŝŶŐ ĂŶĚ ůĞĂƌŶŝŶŐ ŽŶ ƚŚĞ ůĞǀĞů ŽĨ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶͲĂƐͲĂͲǁŚŽůĞ ;“ĞƐƐĂ Θ LŽŶĚŽŶ͕ 
ϮϬϭϱͿ͕ Žƌ ǁŚĂƚ NĂŵĂĚĂ ;ϮϬϭϴͿ ƌĞĨĞƌƐ ƚŽ ĂƐ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ͘  
 
“ĞǀĞƌĂů ŵŽĚĞůƐ ƚŚĂƚ ĂůůŽǁ ĚĞĞƉĞƌ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ ŽĨ OL ĐĂŶ ďĞ ĨŽƵŶĚ ŝŶ ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ ;Ğ͘Ő͘ AƌŐŽƚĞ ĂŶĚ MŝƌŽŶͲ“ƉĞŬƚŽƌ͕ 
ϮϬϭϭ͖ BĂƐƚĞŶ ĂŶĚ HĂĂŵĂŶŶ͕ ϮϬϭϴͿ͘ HŽǁĞǀĞƌ͕ ŽŶĞ ŽĨ ƚŚĞ ďĞƐƚͲŬŶŽǁŶ ŵŽĚĞůƐ ĨŽƌ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ŽĨ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů 
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŚĂƐ ďĞĞŶ ĐƌĞĂƚĞĚ ďǇ NŽŶĂŬĂ ;ϭϵϵϰͿ͘ TŚĞ ŵŽĚĞů ;ŬŶŽǁŶ ĂƐ “ECIͿ ĞǆƉůĂŝŶƐ ĐƌĞĂƚŝŽŶ ŽĨ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů 
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ƚŚƌŽƵŐŚ ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ ŽĨ ƚĂĐŝƚ ĂŶĚ ĞǆƉůŝĐŝƚ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŽĨ ƚŚĞ ŵĞŵďĞƌƐ ǁŝƚŚŝŶ ĂŶ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͘  
 
NŽŶĂŬĂ ;ϭϵϵϰͿ ŚĂƐ ƉƌŽƉŽƐĞĚ ƚŚĂƚ ƐƵĐŚ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ ǁŝƚŚŝŶ ĂŶ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ƚĂŬĞƐ ƉůĂĐĞ ƚŚƌŽƵŐŚ ĨŽƵƌ 
ƐƚĂŐĞƐ͗ ƐŽĐŝĂůŝǌĂƚŝŽŶ͕ ĞǆƚĞƌŶĂůŝǌĂƚŝŽŶ͕ ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ŝŶƚĞƌŶĂůŝǌĂƚŝŽŶ͘ IŶ ƚŚĞ SŽĐŝĂůŝǌĂƚŝŽŶ ƐƚĂŐĞ ƚĂĐŝƚ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ 
ŝƐ ĐƌĞĂƚĞĚ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶ ;ǀĞƌďĂů Žƌ ŶŽŶͲǀĞƌďĂůͿ ŽĨ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ ǁŝƚŚŝŶ Ă ƐŵĂůů ŐƌŽƵƉ ;ďǇ ͚ďĞŝŶŐ ƚŽŐĞƚŚĞƌ͛Ϳ͘ 
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PĂůŵŝƌĂ JƵĐĞǀŝēŝĞŶĦ͕ AŬǀŝůĦ SĂĚĂƵƐŬŝĞŶĦ ĂŶĚ RŽďĞƌƚ LĞƓēŝŶƐŬŝũ 

ǁǁǁ͘ĞũŬŵ͘ĐŽŵ Ϯϳϭ I““N ϭϰϳϵͲϰϰϭϭ 

IŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ ĐƌĞĂƚĞ ǁŚĂƚ NŽŶĂŬĂ ;ŝďŝĚͿ ƌĞĨĞƌƌĞĚ ƚŽ ĂƐ ƐŚĂƌĞĚ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕ ǁŚŝĐŚ ŝƐ ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐĞĚ ďǇ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ 
ĐŽŶƚĞǆƚƐ ĂŶĚ ĞŵŽƚŝŽŶƐ ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞƐĞ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͘ NŽŶĂŬĂ ;ŝďŝĚͿ ƌĞĨĞƌƐ ƚŽ ƚŚĞ ŶĞǆƚ ƐƚĂŐĞ ĂƐ EǆƚĞƌŶĂůŝǌĂƚŝŽŶ͘ 
DƵƌŝŶŐ ƚŚŝƐ ƐƚĂŐĞ͕ ĞǆƉůŝĐŝƚ ŐƌŽƵƉ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŝƐ ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ ĨƌŽŵ ƚĂĐŝƚ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ƚŚƌŽƵŐŚ ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ ĂŵŽŶŐ 
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͘ HŽǁĞǀĞƌ͕ ĂŶ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ƵƐƵĂůůǇ ĐŽŶƐŝƐƚƐ ŽĨ ƐĞǀĞƌĂů Žƌ ŵŽƌĞ ŐƌŽƵƉƐ ;ĚŝǀŝƐŝŽŶƐͿ͘ TŚĞƌĞĨŽƌĞ͕ ƚŚĞ ŶĞǆƚ 
ƐƚĂŐĞ͕ ŬŶŽǁŶ ĂƐ CŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ͕ ƐĞĞƐ ƚŚĞ ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ ĞǆƉůŝĐŝƚ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ;ƵƐƵĂůůǇ Ͳ ƚŚĞ ŐŽĂůƐ ŽĨ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͕ 
ƌƵůĞƐ͕ ŽƚŚĞƌ ƐƚĂŶĚĂƌĚƐͿ Ăƚ ƚŚĞ ůĞǀĞů ŽĨ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ;ĂƐ Ă ǁŚŽůĞͿ ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ ƚŚƌŽƵŐŚ ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ ĂŵŽŶŐ ƚŚĞ 
ŐƌŽƵƉƐ ƚŚĂƚ ƵƐĞ ƚŚŝƐ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŝŶ ƚŚĞŝƌ ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͘ CŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ ƌĞĨĞƌƐ ƚŽ ƚŚĞ ƉƌŽĐĞƐƐ ŽĨ ĐŽŵďŝŶŝŶŐ ďŽĚŝĞƐ ŽĨ 
ĞǆƉůŝĐŝƚ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ƚŚƌŽƵŐŚ ƐŽĐŝĂů ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ ;Ğ͘Ő͘ ŵĞĞƚŝŶŐƐͿ͘ IŶ ƚŚĞ ŶĞǆƚ ƐƚĂŐĞ͕ ǁŚŝĐŚ NŽŶĂŬĂ ;ŝďŝĚͿ ĐĂůůƐ 
IŶƚĞƌŶĂůŝǌĂƚŝŽŶ͕ ƚŚŝƐ ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ Ăƚ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞǀĞů ŝƐ ĚŝƐƐĞŵŝŶĂƚĞĚ ĂŵŽŶŐ ƚŚĞ ĞŵƉůŽǇĞĞƐ ŽĨ 
ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ƚŚĞŝƌ ŐƌŽƵƉƐ͗ ǀĂƌŝŽƵƐ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ ĐŚĂŶŶĞůƐ͕ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕ ĂƌĞ ƵƐĞĚ͘ IŶ ƚŚŝƐ ƐƚĂŐĞ͕ 
ƚŚĞ ĞǆƉůŝĐŝƚ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŝƐ ĞǆĞƌĐŝƐĞĚ ĂŶĚ ĞŵďĞĚĚĞĚ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ƌŽƵƚŝŶĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͕ 
ĂŶĚ ŽǀĞƌ ƚŝŵĞ ŝƚ ďĞĐŽŵĞƐ ƚĂĐŝƚ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŽĨ ƚŚĞ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͘ TŚƵƐ͕ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ƚĂŬĞƐ ƉůĂĐĞ ďǇ ĐƌĞĂƚŝŶŐ 
ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ƚŚĂƚ ĂŶ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ŶĞĞĚƐ ƚŽ ŝŵƉůĞŵĞŶƚ ĐŚĂŶŐĞ͕ ĐƌĞĂƚĞ ĂŶĚ ŝŵƉůĞŵĞŶƚ 
ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶƐ͕ Žƌ ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ ĐŽƉĞ ǁŝƚŚ ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘ FŽƌ ƚŚŝƐ ƉƵƌƉŽƐĞ͕ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ĐŽŶƚŝŶƵĂůůǇ ƐĞƚƐ ŶĞǁ ŐŽĂůƐ 
ĂŶĚ ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ͘ EƐƉĞĐŝĂůůǇ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ŝŶ ƚŚŝƐ ƌĞƐƉĞĐƚ ŝƐ ĨŽƌ ĞŵƉůŽǇĞĞƐ ŝŶǀŽůǀĞĚ ŝŶ ƐƵĐŚ Ă ƉƌŽĐĞƐƐ ŽĨ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů 
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ĐƌĞĂƚŝŽŶ ƚŽ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ ǁŚĂƚ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ŝƐ ƐƚƌŝǀŝŶŐ ĨŽƌ ĂŶĚ ďĞ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ ƚŽ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ ŝŶ 
ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ ƚŚĞƐĞ ŐŽĂůƐͬŽďũĞĐƚŝǀĞƐ͘ NĂƚƵƌĂůůǇ͕ OL ŽĐĐƵƉŝĞƐ ĂŶ ĞƐƐĞŶƚŝĂů ƉůĂĐĞ ĂŵŽŶŐ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ 
ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕ ĂŶĚ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂĚĞƌƐ ƐĞĞŬ ƚŽ ĞŶĂďůĞ ƚŚŝƐ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ĐƌĞĂƚŝŽŶ ďǇ ĚŝƌĞĐƚŝŶŐ ŝƚ ŝŶ ƚŚĞ 
ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ ŶĞĞĚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͘ HŽǁĞǀĞƌ͕ Ăƚ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ƚŝŵĞ͕ OL ŝƐ Ă ƐŽĐŝĂů ƉƌŽĐĞƐƐ͘ “Ž͕ ǁŚĂƚ ŝƐ ƚŚĞ 
ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ ŽĨ ƚŚŝƐ ƉƌŽĐĞƐƐ ƚŽ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͍  

Ϯ͘Ϯ OƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ŝŶ ƚŚĞ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ƐǇƐƚĞŵ 
KŶŽǁůĞĚŐĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ĐĂŶ ďĞ ǀŝĞǁĞĚ ĨƌŽŵ ƐĞǀĞƌĂů ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞƐ͘ TŚĞ ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů ĂƉƉƌŽĂĐŚ ĞŵƉŚĂƐŝǌĞƐ ƚŚĞ 
ƚĞĐŚŶŝĐĂů ĂŶĚ ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů ĂƐƉĞĐƚƐ ŽĨ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ;GƌĂŶƚ ĂŶĚ “ŚĂŚƐĂǀĂƌĂŶŝ͕ ϮϬϬϲͿ͘ TŚĞ ƐŽĐŝĂů 
ĂƉƉƌŽĂĐŚ͕ ŽŶ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ŚĂŶĚ͕ ĞŵƉŚĂƐŝǌĞƐ ŚƵŵĂŶ͕ ĐƵůƚƵƌĂů͕ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ĂƐƉĞĐƚƐ ;HůƵƉŝĐ͕ PŽƵůŽƵĚŝ͕ ĂŶĚ ‘ǌĞǀƐŬŝ͕ 
ϮϬϬϮͿ͘ TŚĞ ƐŽĐŝŽͲƚĞĐŚŶŝĐĂů ĂƉƉƌŽĂĐŚ ĐŽŵďŝŶĞƐ ƚŚĞ ƐŽĐŝĂů ĂŶĚ ƚĞĐŚŶŝĐĂů ĂƐƉĞĐƚƐ ŽĨ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ 
;CŽĂŬĞƐ͕ ϮϬϬϮͿ͘ IĨ ŝŶ ŝƚƐ ŝŶĐĞƉƚŝŽŶ͕ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ǁĂƐ ďĂƐĞĚ ŽŶůǇ ŽŶ ƚŚĞ ƚĞĐŚŶŝĐĂů ĂƉƉƌŽĂĐŚ͕ ƚŚĞŶ ůĂƚĞƌ 
Ă ĐŽŶƐĞŶƐƵƐ ǁĂƐ ƌĞĂĐŚĞĚ ƚŚĂƚ ƉĞŽƉůĞ ĂŶĚ ƚŚĞŝƌ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ĂƌĞ ĐĞŶƚƌĂů ĨŽƌ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕ ďĞĐĂƵƐĞ 
ǀĂƌŝŽƵƐ ǀĂůƵĞ ĐƌĞĂƚŝŽŶ ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ ŝŶ ĂŶ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ůĂƌŐĞůǇ ĚĞƉĞŶĚ ŽŶ ƚŚĞŵ͘ AĨƚĞƌ ĞǀĂůƵĂƚŝŶŐ ƚŚĞ ǁŽƌŬ ŽĨ 
ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ ďĂƐĞĚ ŽŶ ǀĂƌŝŽƵƐ ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞƐ͕ ŠĂũĞǀĂ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ ďǇ ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂƚŝŶŐ ƚŚĞ CŽŶĐĞƉƚƵĂů ŵŽĚĞů ŽĨ ƚŚĞ 
ƐŽĐŝŽͲƚĞĐŚŶŝĐĂů ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ƐǇƐƚĞŵ ;ŠĂũĞǀĂ͕ ϮϬϭϬͿ͘ Aƚ ƚŚĞ ŚĞĂƌƚ ŽĨ ƚŚŝƐ ƐǇƐƚĞŵ͕ ŝƐ ƚŚĞ ŝŶƚĞŐƌĂů 
ƉƌŽĐĞƐƐ ŽĨ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕ ǁŚŝĐŚ ͞ŝŶĐůƵĚĞƐ Ă ƐĞƚ ŽĨ ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ Žƌ ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ ƚŚĂƚ ĂƌĞ ŝŶŝƚŝĂůŝǌŝŶŐ ŝŶ ĂŶ 
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ŝŶ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ŝĚĞŶƚŝĨǇ͕ ĂĐƋƵŝƌĞ͕ ĐƌĞĂƚĞ͕ ƐƚŽƌĞ͕ ĚŝƐƐĞŵŝŶĂƚĞ͕ ĂŶĚ ĂƉƉůǇ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͟ ;ŠĂũĞǀĂ͕ ϮϬϭϬ͕ Ɖ͘ 
ϳϳϭͿ͘ HŽǁĞǀĞƌ͕ ƚŚĞƐĞ ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ ĂƌĞ ŶŽƚ ƐĞůĨͲƐĞƌǀŝŶŐ͖ ƚŚĞǇ ǁŽƌŬ ŝŶ ĐŽŶũƵŶĐƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ŽƚŚĞƌ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů 
ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕ ƚŚƵƐ ĐƌĞĂƚŝŶŐ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͛Ɛ ǀĂůƵĞ͘ ŠĂũĞǀĂ ;ŝďŝĚͿ ŝĚĞŶƚŝĨŝĞƐ ĨŝǀĞ ŵĂŝŶ ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ ŽĨ Ă ŬŶŽǁůĞĚŐĞ 
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ƐǇƐƚĞŵ͗ ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͕ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ĐƵůƚƵƌĞ͕ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů 
ůĞĂƌŶŝŶŐ ĂŶĚ ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘ TŚĞ ĨŝƌƐƚ ĨŽƵƌ͕ ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ ƚŽ ŠĂũĞǀĂ ;ŝďŝĚ͕ Ɖ͘ ϳϳϭͿ͕ ŝŶƚĞƌĂĐƚ ǁŝƚŚ ĞĂĐŚ 
ŽƚŚĞƌ͕ ĨŽƌŵŝŶŐ ƚŚĞ ͞ƐŽĐŝĂů ĐŽŶƚĞǆƚ͟ ŽĨ ƚŚĞ ƐǇƐƚĞŵ͕ ǁŚŝĐŚ ŝŶ ƚƵƌŶ ŝƐ ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ ƚŚĂƚ 
ĂůƐŽ ƐĞƌǀĞƐ Ăůů ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͘ 
 
BĂƐĞĚ ŽŶ ƚŚŝƐ ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů ŵŽĚĞů͕ ŝƚ ŝƐ ŶŽƚ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ ƚŽ ŶŽƚŝĐĞ ƚŚĞ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ ƉůĂĐĞ ŽĨ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ŝŶ ƚŚĞ 
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ƐǇƐƚĞŵ͘ OƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ĐƌĞĂƚŝŽŶ ŝƐ ĚŝƌĞĐƚůǇ ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ 
;NŽŶĂŬĂ͕ ϭϵϵϰͿ ďĞĐĂƵƐĞ OL ƌĞƐƵůƚƐ ŝŶ ƚŚĞ ĐƌĞĂƚŝŽŶ ŽĨ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘ TŚƵƐ͕ OL ŚĂƐ Ă ĚƵĂů ƌŽůĞ ŝŶ ƚŚĞ 
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ƐǇƐƚĞŵ͗ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ŝƐ ĂŶ ŝŶƚĞŐƌĂů ƉĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ 
ƉƌŽĐĞƐƐ͕ ĂŶĚ Ăƚ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ƚŝŵĞ͕ OL ŝƐ ƉůĂĐĞĚ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ƐŽĐŝĂů ĐŽŶƚĞǆƚ ŽĨ ƚŚĞ ƐǇƐƚĞŵ͘  
 
ŠĂũĞǀĂ ;ŝďŝĚͿ ŝŶƚĞƌƉƌĞƚƐ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ŝŶ ƚĞƌŵƐ ŽĨ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů ĂŶĚ ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ ůĞĂƌŶŝŶŐ ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͘ TŚĞ 
ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ ƌĞĐŽŐŶŝǌĞƐ ƚŚĂƚ ƚŚĞƐĞ ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ ĐĂŶ ƚĂŬĞ ƉůĂĐĞ ŝŶ ĨŽƌŵĂů ĂŶĚ ŶŽŶͲĨŽƌŵĂů ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͘ HŽǁĞǀĞƌ͕ ŠĂũĞǀĂ 
ĚŽĞƐ ŶŽƚ ĚĞůǀĞ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ǀĂƌŝŽƵƐ ĂƐƉĞĐƚƐ ŽĨ ƐƵĐŚ ĨŽƌŵĂů ĂŶĚ ŶŽŶͲĨŽƌŵĂů ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ƚŚĂƚ ƚĂŬĞƐ ƉůĂĐĞ 
Ăƚ ƚŚĞ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů ĂŶĚ ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ ůĞǀĞůƐ͕ ĂŶĚ ŝƚƐ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ ƚŽ ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͕ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕ 
ĂŶĚ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ĐƵůƚƵƌĞ͘ IŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞƐĞ ĂƐƉĞĐƚƐ ŵĂǇ ƌĂŝƐĞ ŵĂŶǇ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ͕ ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ ƚĂŬŝŶŐ ŝŶƚŽ ĂĐĐŽƵŶƚ 
ƚŚĞ ƉƌŽĨŝůĞ ŽĨ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͕ ǁŚŝĐŚ ŝƐ ĚŝƌĞĐƚůǇ ůŝŶŬĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ŶĂƚƵƌĞ ŽĨ ƚŚĞ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů͛Ɛ ǁŽƌŬ͘ 
 
WŚĞŶ ŝƚ ĐŽŵĞƐ ƚŽ ŚŽƐƉŝƚĂůƐ ĂƐ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ƚŚĞ ŶĂƚƵƌĞ ŽĨ ƚŚĞ ǁŽƌŬ ŽĨ ŝƚƐ ŵĂŝŶ ƐƚĂĨĨ Ͳ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ĂƐ 
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ Ͳ ŵĂŶǇ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ĂƌŝƐĞ͗ ǁŚĂƚ ŝƐ ŵŽƌĞ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ŝŶ ƚĞƌŵƐ ŽĨ ďƵŝůĚŝŶŐ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ŬŶŽǁůĞĚŐĞ Ͳ 
ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ŽĨ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ Ăƚ ƚŚĞ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů Žƌ ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ ůĞǀĞů͍ WŚŝĐŚ ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ ŽĨ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐΖ 
ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ ůĞĂƌŶŝŶŐ ĂƌĞ ĞŵƉŚĂƐŝǌĞĚ Ͳ ŝŶ Ă ŐƌŽƵƉ͕ Ğ͘Ő͘ Ă ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͕ Žƌ ƚŚĞ ǁŚŽůĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͕ ŝ͘Ğ͘ ŝŶ ƚŚĞ ŚŽƐƉŝƚĂů͍ 
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TŚĞ EůĞĐƚƌŽŶŝĐ JŽƵƌŶĂů ŽĨ KŶŽǁůĞĚŐĞ MĂŶĂŐĞŵĞŶƚ VŽůƵŵĞ ϭϴ IƐƐƵĞ ϯ ϮϬϮϬ 

ǁǁǁ͘ĞũŬŵ͘ĐŽŵ  ϮϳϮ  ΞACPIL 

WŚĞŶ ĚŽĞƐ ĨŽƌŵĂů ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ;ǁŝƚŚŝŶ ĨŽƌŵĂů ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐͿ ƚĂŬĞ ƉůĂĐĞ͍ HŽǁ ĚŽĞƐ ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ ŝŶĨůƵĞŶĐĞ 
ŝƚ͍ FŝŶĂůůǇ͕ ǁŚĞŶ ĚŽĞƐ ŶŽŶͲĨŽƌŵĂů ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ƚĞŶĚ ƚŽ ƚĂŬĞ ƉůĂĐĞ͍ HŽǁ ĂŶĚ ǁŚǇ ĚŽĞƐ ŝƚ ŽĐĐƵƌ͍ 

Ϯ͘ϯ WŽƌŬ ĚŽŶĞ ďǇ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ĂƐ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ ŝŶ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞǆƚ ŽĨ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ 
HŽƐƉŝƚĂůƐ ĂƌĞ ĐůĂƐƐŝĨŝĞĚ ĂƐ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů ǁŽƌŬ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ͕ ďĞĐĂƵƐĞ ƚŚĞ ŵĞĚŝĐĂů ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ ƌĞƋƵŝƌĞƐ Ă ŚŝŐŚ ůĞǀĞů 
ŽĨ ƐƉĞĐŝĂů ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ ƵƐƵĂůůǇ ůŝŶŬĞĚ ǁŝƚŚ ƐŽůǀŝŶŐ ĐŽŵƉůĞǆ ƉƌŽďůĞŵƐ ŶĞĐĞƐƐŝƚĂƚŝŶŐ Ă ŐƌĞĂƚ ĚĞĂů ŽĨ ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ͘ 
TǇƉŝĐĂůůǇ͕ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů ǁŽƌŬ ŝƐ ŚŝŐŚůǇ ĂƵƚŽŶŽŵŽƵƐ͘ HŽǁĞǀĞƌ͕ ǁŽƌŬ ĚŽŶĞ ďǇ Ă ĐůŝŶŝĐŝĂŶ ŝƐ ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ƐĂĨĞƚǇ ŽĨ 
ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͕ ǁŚŝĐŚ ŝŵƉŽƐĞƐ ƐƚƌŝĐƚ ďƵƌĞĂƵĐƌĂƚŝĐ ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ ĨŽƌ ƚŚĞ ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ ŽĨ ƚŚĞ ĐůŝŶŝĐŝĂŶ͘ TŚĞ 
ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ĂƵƚŽŶŽŵǇ ĂŶĚ ďƵƌĞĂƵĐƌĂƚŝǌĂƚŝŽŶ ŽĨ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů ǁŽƌŬ ƚŚƌŽƵŐŚ ƉƌŽĐĞĚƵƌĂů ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ ΖĐĂŶ ďĞ 
ƐĞĞŶ ĂƐ ďůƵƌƌŝŶŐ͕ Žƌ ŚǇďƌŝĚŝǌŝŶŐ͕ ďƵƌĞĂƵĐƌĂƚŝĐ ĂŶĚ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů ǁĂǇƐ ŽĨ ŽƌŐĂŶŝǌŝŶŐ ǁŽƌŬΖ ;WĂƌŝŶŐ ĂŶĚ CƵƌƌŝĞ͕ ϮϬϬϵ͕ 
Ɖ͘ϳϱϲͿ͘ EĂƐƚĞƌďǇͲ“ŵŝƚŚ ĂŶĚ LǇůĞƐ ;ϮϬϬϱͿ ƉŽŝŶƚĞĚ ŽƵƚ ƚŚĂƚ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ǁĂƐ ĞŵƉůŽǇĞĚ ƚŽ ŝŶĐƌĞĂƐĞ 
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ƐĂĨĞƚǇ͘ “ƵĐŚ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŽĨ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŝƐ ĐĞŶƚƌĂůŝǌĞĚ͕ ĂŶĚ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ŝƐ ŵĂŶĂŐĞĚ ƚŽ 
ŵŝƚŝŐĂƚĞ ĐůŝŶŝĐĂů ƌŝƐŬ͘ AƐ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ďǇ WĂƌŝŶŐ ĂŶĚ CƵƌƌŝĞ ;ϮϬϬϵͿ͕ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ĞŝƚŚĞƌ ƚƌǇ ƚŽ ŐĞƚ ĂǁĂǇ ǁŝƚŚ Žƌ ŽƉƉŽƐĞ 
ƚŚĞ ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ ƚǇƉĞ ŽĨ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘ TŚƵƐ͕ Ă ƉŚĞŶŽŵĞŶŽŶ ŽĨ ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ĞŵĞƌŐĞƐ ƚŽ ĂǀŽŝĚ 
ůŝŵŝƚĂƚŝŽŶƐ ŝŵƉŽƐĞĚ ďǇ Ă ƐŝŵŝůĂƌ ƉŽůŝĐǇ͘ FŽƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ DŽŽůŝŶ ;ϮϬϬϰͿ ĞǆĂŵŝŶĞĚ ƚŚĞ ŝŶƐƚĂŶĐĞ ŽĨ ŚŽǁ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ 
ƐŽƵŐŚƚ ƚŽ ĂǀŽŝĚ ŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ ĂŶ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ƐǇƐƚĞŵ ŝŶ Ă ŚŽƐƉŝƚĂů ŝŶ NĞǁ )ĞĂůĂŶĚ͘ TŚĞ ĐŚĂŶĐĞƐ ŽĨ 
ĐŽƉŝŶŐ ǁŝƚŚ ĞŵĞƌŐŝŶŐ ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ ĂŶĚ ƉƌŽďůĞŵƐ Ăƚ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ůĞǀĞůƐ ǁĞƌĞ ĂƐƐĞƐƐĞĚ ĞǀĞŶ ŵŽƌĞ ƉĞƐƐŝŵŝƐƚŝĐĂůůǇ ďǇ 
ŽƚŚĞƌ ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ͘ “ŽŵĞ ƐƚĂƚĞĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ŵĞŵďĞƌƐ ŽĨ ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ ͚ĚŝĚ ŶŽƚ ĞǀĞŶ ƚŚŝŶŬ 
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂůůǇ͛ ;‘ĂŵĂŶƵũĂŵ ĂŶĚ ‘ŽƵƐƐĞĂƵ͕ ϮϬϬϲ͕ Ɖ͘ ϴϮϮͿ͘ MǇůŽƉŽƵůŽƐ ĂŶĚ “ĐĂƌĚĂŵĂůŝĂ ;ϮϬϬϴͿ ĞǆƉůŽƌĞĚ ƚŚĞ 
ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ ŽĨ ůŝĐĞŶƐĞĚ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ĨŽƌ ŝŶŶŽǀĂƚŝŶŐ ƚŚĞŝƌ ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ ĂŶĚ ƐŚĂƌŝŶŐ ƚŚĞ ĐƌĞĂƚĞĚ ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶƐ ǁŝƚŚ ƚŚĞŝƌ 
ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ ;ƚŚĞ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ ĚŝƌĞĐƚůǇ ƉŽŝŶƚƐ ƚŽ ƚŚĞ ƉƌĂĐƚŝĐĞ ŽĨ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐͿ ŝŶ Ă ŚŽƐƉŝƚĂů ŝŶ TŽƌŽŶƚŽ͘ 
UŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕ ƚŚĞ ĂƵƚŚŽƌƐ ;ŝďŝĚͿ ĨŽƵŶĚ ƚŚĂƚ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ĚŝĚ ŶŽƚ ƚŚŝŶŬ ĂďŽƵƚ ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ ďĞĐĂƵƐĞ ƚŚĞǇ ŚĂĚ ƚŽŽ ŵĂŶǇ 
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ ŝŶ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ƉůĂĐĞ͘ 
 
HŽǁĞǀĞƌ͕ ƐŽŵĞ ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ ĂƌĞ ŽƉƚŝŵŝƐƚŝĐ ĂďŽƵƚ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ŽĨ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ͘ BĂƐĞĚ ŽŶ Ă ůĂƌŐĞͲƐĐĂůĞ 
ƐƵƌǀĞǇ ĂŶĚ ĞŵƉŝƌŝĐĂů ƌĞƐĞĂƌĐŚ ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ ďǇ ŽƚŚĞƌ ĂƵƚŚŽƌƐ ;CĂŶĂĚĂ ĂŶĚ U“AͿ͕ ‘ĂƚŶĂƉĂůĂŶ ĂŶĚ UůĞƌŝŬ ;ϮϬϭϰͿ 
ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ ƚŚĂƚ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ǁĂƐ ĞƐƐĞŶƚŝĂů ĨŽƌ ƉĂƚŝĞŶƚ ƐĂĨĞƚǇ ĨŽƌ ƚŚĞ ƋƵĂůŝƚǇ ŽĨ ǁŽƌŬ ĚŽŶĞ ďǇ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ͘ 
AůƚŚŽƵŐŚ OL ŝƐ ĐƌƵĐŝĂů ƚŽ ŚŽƐƉŝƚĂůƐ͕ ĂůďĞŝƚ ŵŽƌĞ ŽĨƚĞŶ͕ ůĞĂĚĞƌƐ ƉůĂǇ Ă ƉŝǀŽƚĂů ƌŽůĞ ŝŶ ĞŶĂďůŝŶŐ OL ŝŶ ƐŵĂůů 
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů ŐƌŽƵƉƐ͘ NŽƚĞǁŽƌƚŚǇ ŝŶ ƚŚŝƐ ƌĞƐƉĞĐƚ ŝƐ ƚŚĞ ƌŽůĞ ŽĨ ŶŽŶͲĨŽƌŵĂů ůĞĂĚĞƌƐ͘ AůĂƐ ĂŶĚ VĂĚŝ ;ϮϬϬϯͿ ƐƚƵĚŝĞĚ 
ƚŚĞ ƐƚĂĨĨ ŽĨ Ɛŝǆ EƐƚŽŶŝĂŶ ŚŽƐƉŝƚĂůƐ ĂŶĚ ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ ƚŚĂƚ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ĐƵůƚƵƌĞ ŚĂĚ ĂŶ ŝŵƉĂĐƚ ŽŶ ƚŚĞŝƌ 
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ŝŶ Ă ƌĂƚŚĞƌ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ ǁĂǇ͘ TŚĞ OL ŽĨ ƚŚŽƐĞ ŚĂǀŝŶŐ ůĞƐƐ ƚŚĂŶ ĨŝǀĞ ǇĞĂƌƐ ŽĨ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů 
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ ǁĂƐ ŝŶĨůƵĞŶĐĞĚ ďǇ ƚĂƐŬ ŽƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ͕ ǁŚĞƌĞĂƐ ƚŚĞ ĨŽĐƵƐ ŽŶ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ ŝŶĨůƵĞŶĐĞĚ ƚŚĞ OL ŽĨ ƚŚĞ ƐƚĂĨĨ 
ĐŽƵŶƚŝŶŐ ŵŽƌĞ ƚŚĂŶ ĨŝǀĞ ǇĞĂƌƐ ŽĨ ǁŽƌŬ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ ŝŶ ƚŚĞ ŚŽƐƉŝƚĂů͘ BĂďĂĞŝŶĞƐĂŵŝ ĂŶĚ GŚĂƐĞŵŝ ;ϮϬϮϬͿ ĚŝƐĐůŽƐĞĚ 
ƚŚĂƚ ŝŵƉƌŽǀĞĚ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ ďĞƚǁĞĞŶ ŚŽƐƉŝƚĂů ƐƚĂĨĨ ŚĂĚ Ă ƉŽƐŝƚŝǀĞ ŝŵƉĂĐƚ ŽŶ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ͘ 
 
HĞŶĐĞ͕ ŝƚ ŝƐ ǀŝƚĂů ƚŽ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ ĨŽƌ ǁŚĂƚ ƉƵƌƉŽƐĞƐ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ŝƐ ƉƌĂĐƚŝƐĞĚ ĂŶĚ ǁŚĂƚ ĨĂĐƚŽƌƐ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ 
ŝƚ͘ OŶĞ ĂƐƉĞĐƚ ŝƐ ĐůĞĂƌ ʹ  ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ŽĨ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ŚĂƐ ƚŽ ŽĐĐƵƌ ŝŶ ŚĂƌŵŽŶǇ ǁŝƚŚ ƐĂĨĞƚǇ ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ 
ĂŶĚ ǁŽƌŬ ĚŽŶĞ ďǇ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ ƚŚƵƐ ƌĞƐƉĞĐƚŝŶŐ ƚŚĞŝƌ ĂƵƚŽŶŽŵǇͲďĂƐĞĚ ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͘ OL ĞŶĂďůĞƐ 
ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ ŝŶ ĂŶĚ ƚŚĞ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ŽĨ ŚŽƐƉŝƚĂů ĂƐ Ă ǁŚŽůĞ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ͕ ĐůŝŶŝĐŝĂŶ ŐƌŽƵƉƐ ĂŶĚ ĞǀĞƌǇ 
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ͘ 

Ϯ͘ϰ TŚĞ ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ ŽĨ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ͛ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ 
IŶ ƚĞƌŵƐ ŽĨ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ͕ ƚŚƌĞĞ ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ ŽĨ ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĚŝƐƚŝŶŐƵŝƐŚĞĚ ǁŚĞŶ ŝƚ ĐŽŵĞƐ ƚŽ 
ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ĂƐ ŚŽƐƉŝƚĂů ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͗ ĂͿ ĐůŝŶŝĐŝĂŶ ĂƐ ĂŶ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů͖ ďͿ ĐůŝŶŝĐŝĂŶ ĂƐ Ă ŵĞŵďĞƌ ŽĨ ŚŝƐͬŚĞƌ 
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ Žƌ ŐƌŽƵƉ͖ ĐͿ ĐůŝŶŝĐŝĂŶ ĂƐ Ă ŵĞŵďĞƌ Ăƚ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ĂƐ Ă ǁŚŽůĞ͘ TŚĞ ĐƵƌƌĞŶƚ ĐŚĂƉƚĞƌ ĚĞůǀĞƐ ŝŶƚŽ 
ƚŚŝƐ ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ 

Ϯ͘ϰ͘ϭ LĞĂƌŶŝŶŐ Ăƚ ƚŚĞ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů ůĞǀĞů 

CůŝŶŝĐŝĂŶ ůĞĂƌŶŝŶŐ ƚŚĂƚ ŵĞĞƚƐ ƚŚĞ ŐŽĂůƐ ĂŶĚ ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ŚŽƐƉŝƚĂů ĂƐ ĂŶ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ĨŽĐƵƐĞĚ ŽŶ Ă ƐƉĞĐŝĨŝĐ 
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů ŝƐ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ƚŚĂƚ ƚĂŬĞƐ ƉůĂĐĞ Ăƚ ƚŚĞ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů ůĞǀĞů͘ IŶ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ 
ĐŽƉĞ ǁŝƚŚ Ăůů ƚŚĞ ƌŽůĞƐ ĂƐƐŝŐŶĞĚ ďǇ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͕ Ă ĐůŝŶŝĐŝĂŶ ŝƐ ĞǆƉĞĐƚĞĚ ƚŽ ĐŽŶƚŝŶƵĂůůǇ ĚĞǀĞůŽƉ ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ 
ŝŶ ƌĞƐƉŽŶƐĞ ƚŽ ĞǀĞƌͲĐŚĂŶŐŝŶŐ ǁŽƌŬ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ĞŵĞƌŐŝŶŐ ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘ A ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ ĂŵŽƵŶƚ ŽĨ ƚŚĞ 
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŐĂŝŶĞĚ ďǇ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ŝƐ ĞŶƐŚƌŝŶĞĚ ŝŶ ƐƉĞĐŝĨŝĐ ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ ĂƐ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ƚŽ ŚĂǀĞ͕ ŝƚ ŝƐ ĞǀŝĚĞŶƚ ƚŚĂƚ ƚŚĞŝƌ 
ǁŽƌŬ ĚŽŶĞ ŝƐ ĐĂƐĞͲƐƉĞĐŝĨŝĐ͕ ďĞĐĂƵƐĞ ĞĂĐŚ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ ŵĂǇ ƌĞƋƵŝƌĞ Ă ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘ TŚĞƌĞĨŽƌĞ͕ ůĞĂƌŶŝŶŐ ŝƐ 
ŽďůŝŐĂƚŽƌǇ ĂŶĚ ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ ĨŽƌ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ͘ AƐ ĨŽƌ ƚŚĞ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů ůĞǀĞů͕ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĞ ƋƵĂůŝƚǇ ŽĨ ƚŚĞŝƌ 
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ ƚŚƌŽƵŐŚ ƌĞĂĚŝŶŐ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͕ ĂƚƚĞŶĚŝŶŐ ƐĞŵŝŶĂƌƐͬĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ͕ ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉƐ͕ ŐĞŶĞƌĂƚŝŶŐ 
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PĂůŵŝƌĂ JƵĐĞǀŝēŝĞŶĦ͕ AŬǀŝůĦ SĂĚĂƵƐŬŝĞŶĦ ĂŶĚ RŽďĞƌƚ LĞƓēŝŶƐŬŝũ 

ǁǁǁ͘ĞũŬŵ͘ĐŽŵ Ϯϳϯ I““N ϭϰϳϵͲϰϰϭϭ 

ŶĞǁ ŝĚĞĂƐ ĨƌŽŵ ƉĞƌƐŽŶĂů ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ Žƌ ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ ǁŝƚŚ ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ͕ ůĞĂƌŶŝŶŐ ŶĞǁ ĐůŝŶŝĐĂů ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͕ ƌĞĐĞŶƚ 
ƌƵůĞƐ͕ ƚŚĞ ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ ŽĨ ƐƉĞĐŝĨŝĐ ƚƌĂŝŶŝŶŐ Žƌ ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ͕ ŝ͘Ğ͘ ƚŚƌŽƵŐŚ ĨŽƌŵĂů ĂŶĚ ŶŽŶͲĨŽƌŵĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ŵĞƚŚŽĚƐ͘  
 
HŽǁĞǀĞƌ͕ ŝƚ ŝƐ ĞƐƐĞŶƚŝĂů ƚŽ ŚŝŐŚůŝŐŚƚ ƚŚĞ ƌŽůĞ ŽĨ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝŶ ƚŚĞ ůĞĂƌŶŝŶŐ ƉƌŽĐĞƐƐ͘ KƵƌƚǌ ;ϮϬϬϮͿ ƉƌŽǀŝĚĞĚ ƚŚĂƚ 
ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ĂĐƚŝǀĞůǇ ůĞĂƌŶĞĚ ĂďŽƵƚ ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶƐ ǁŝƚŚ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ŝŶ ƚŚĞ ǁŽƌŬƉůĂĐĞ ďǇ ĂƐŬŝŶŐ͕ ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ ĂŶĚ ƌĞĨůĞĐƚŝŶŐ 
ƚŽŐĞƚŚĞƌ ǁŝƚŚ ƉĂƚŝĞŶƚƐ͘ CŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ Ă ƉĂƚŝĞŶƚ ƉůĂǇƐ Ă ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƌŽůĞ ŝŶ ŵĂŬŝŶŐ Ă ĚŝĂŐŶŽƐŝƐ͘ 
BŽĞůĞŶ ;ϭϵϵϳͿ ƐƚĂƚĞĚ ƚŚĂƚ ĞǀĞƌǇ ĐůŝŶŝĐŝĂŶ ŚĂĚ ƚŽ ďĞ ĂďůĞ ƚŽ ĐŽŶǀĞǇ ƌĞůĞǀĂŶƚ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ƚŽ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƚŽ ŵĂŬĞ 
ŚŝŵͬŚĞƌ ĂĐƚŝǀĞůǇ ŝŶǀŽůǀĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ĐŽŶƚŝŶƵĂƚŝŽŶ ŽĨ ĐůŝŶŝĐĂů ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ;ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ĐĂŶ ŚĂƌĚůǇ ĚĞǀŽƚĞ Ă ůĂƌŐĞ ƉŽƌƚŝŽŶ 
ŽĨ ƚŝŵĞ ƚŽ Ă ƐŝŶŐůĞ ƉĂƚŝĞŶƚͿ͘ TŚĞƌĞĨŽƌĞ͕ ŽŶͲƚŚĞͲũŽď ůĞĂƌŶŝŶŐ ŝƐ Ă ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ĨŽƌŵ ŽĨ ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŶŐ 
ĐůŝŶŝĐŝĂŶΖƐ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘  
 
HĞŶĐĞ͕ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ ŵĂŝŶƚĂŝŶ ƚŚĞŝƌ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ Ăƚ ƚŚĞ ůĞǀĞů ĐŽŵŵĞŶƐƵƌĂƚĞ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ŽĨ 
ƐĐŝĞŶƚŝĨŝĐ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŝŶ ŵĞĚŝĐŝŶĞ ĂŶĚ ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ ƐĞƚ ďǇ ƚŚĞ ŚŽƐƉŝƚĂů ĂŶĚ ĞŶĂďůĞ ƚŚĞŵ ƚŽ ĐŽƉĞ ǁŝƚŚ ƉĂƚŝĞŶƚ 
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ ƚŚƌŽƵŐŚ ĨŽƌŵĂů ĂŶĚ ŶŽŶͲĨŽƌŵĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ƚŚĂƚ ŝƐ ŝŶ ůŝŶĞ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ŐŽĂůƐ ĂŶĚ ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ ŽĨ ƚŚĞ 
ŚŽƐƉŝƚĂů ĂƐ ĂŶ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ĨŽĐƵƐĞĚ ŽŶ ƚŚĞ ƐƉĞĐŝĨŝĐ ĐůŝŶŝĐŝĂŶ͘ 

Ϯ͘ϰ͘Ϯ LĞĂƌŶŝŶŐ Ăƚ ƚŚĞ ŐƌŽƵƉ ůĞǀĞů 

EǀĞƌǇ ĐůŝŶŝĐŝĂŶ ďĞůŽŶŐƐ ƚŽ Ă ƐƉĞĐŝĨŝĐ ŐƌŽƵƉ͕ ƚĞĂŵ Žƌ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ;Ğ͘Ő͘ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ŽĨ ĐĂƌĚŝŽůŽŐǇ͕ ŝŶƚĞƌŶĂů 
ŵĞĚŝĐŝŶĞ͕ ŶĞƵƌŽůŽŐǇ͕ ĞƚĐ͘Ϳ ĂŶĚ ĂƉƉůŝĞƐ ƉĞƌƐŽŶĂů ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŝŶ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ǁŝƚŚŝŶ 
ĂŶ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ ƚĞĂŵ ĞƚĐ͘ TŚĞ ƐŚĂƌĞĚ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ŝƐ ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ĨŽƌ ďŽƚŚ Ă ĐĞƌƚĂŝŶ ƵŶŝƚ ͬ ƚĞĂŵ ĂŶĚ ƚŚĞ 
ĞŶƚŝƌĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͘ 
 
MĂŶǇ ĂƵƚŚŽƌƐ ;CĂƌƌŽůů ĂŶĚ EĚŵŽŶĚƐŽŶ͕ ϮϬϬϮ͖ BƌŝŐůĞǇ͕ JŽŚŶƐŽŶ͕ BŝƌĚ͕ ĂŶĚ YŽƵŶŐ͕ ϮϬϬϲ͖ LŽŶŬĂ͕ ϮϬϬϵ͖ LŝƚƚůĞũŽŚ͕ 
MĂůůŝŐĂŶ͕ ĂŶĚ MĂƌŐĂƌǇĂŶ͕ ϮϬϭϭ͖ MĂŶŶ͕ ϮϬϭϭ͖ VĞēŬŝĞŶĦ͕ BƌƵŶĞǀŝēŝƻƚĦ͕ “ĂƵůĞůŝĞŶĦ͕ ĂŶĚ ‘ĂǎĂŶĂƵƐŬĂŝƚĦ͕ ϮϬϭϭ͕ ĞƚĐ͘Ϳ 
ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ ƚĞĂŵǁŽƌŬ ĂŶĚ ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŝŶ ƚŚĞ ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ ƐĞĐƚŽƌ ĂŶĚ ĂƌŐƵĞĚ ƚŚĂƚ ƚĞĂŵǁŽƌŬ ǁĂƐ 
ĞƐƐĞŶƚŝĂů͘ LŽŶŬĂ ;ϮϬϬϵͿ ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ ƚŚĂƚ ŵĞĚŝĐŝŶĞ ǁĂƐ ĂŶ ĂƌĞĂ ŽĨ ƚŚĞ ŚŝŐŚůǇ ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ ǁĂǇƐ ŽĨ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ 
ĂŶĚ ĞŵďƌĂĐĞĚ ƌŽůĞƐ͕ ŶŽƌŵƐ͕ ƌƵůĞƐ ĂŶĚ ƚŽŽůƐ͘ CůŝŶŝĐŝĂŶƐ ĂƌĞ ĂĐĐƵƐƚŽŵĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ƐƉĞĐŝĨŝĐ ǁĂǇƐ ŽĨ ƚŚŝŶŬŝŶŐ ĂŶĚ ĂĐƚŝŶŐ͘ 
HŽǁĞǀĞƌ͕ ƚŚĞ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ďĞůŽŶŐŝŶŐ ƚŽ Ă ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ŶĞĞĚ ƚŽ ĨŽĐƵƐ ŽŶ ƚŚĞŝƌ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͕ ŶĞĞĚ 
ƚŽ ĂĚĂƉƚ ĂŶĚ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ ŚŽǁ ƚŽ ƚƌĂŶƐĨŽƌŵ ƚŚĞŝƌ ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ ƚŚƌŽƵŐŚ ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝŶŐ͕ ĐƌĞĂƚŝŶŐ ĂƌƚĞĨĂĐƚƐ ĂŶĚ ƚŽŽůƐ 
ǁŝƚŚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ŵĞŵďĞƌƐ ŽĨ ƚŚĞ ƵŶŝƚ ;ĐŽůůĞĂŐƵĞƐͿ ĂŶĚ ŚŽǁ ƚŽ ŵĂŬĞ ƚŚĞ ƐŚĂƌĞĚ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ ŝŶ ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ 
ďĞƚƚĞƌ ƌĞƐƵůƚƐ͘ TŚƵƐ͕ Ă ŐƌŽƵƉ ŽĨ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ŝƐ Ă ŬŝŶĚ ŽĨ Ă ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ ŽĨ ƉƌĂĐƚŝĐĞ ƚŚĞ ƉƌŝŵĂƌǇ ƉƵƌƉŽƐĞ ŽĨ ǁŚŝĐŚ ŝƐ ƚŽ 
ŝŵƉůĞŵĞŶƚ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ŝŶ ƌĞůĞǀĂŶƚ ĂƌĞĂƐ͘ EŝĚŝŶƚĂŝƚĦ ;ϮϬϭϮͿ͕ ŶŽƚŝĐĞĚ ƚŚĂƚ ƚŽ ĂĐŚŝĞǀĞ Ă ĐŽŵŵŽŶ ŐŽĂů͕ ƚŚĞ ŵĞŵďĞƌƐ 
ŽĨ ƚŚĞ ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ ŽĨ ƉƌĂĐƚŝĐĞ ŚĂĚ ƚŽ ďĞ ůŝŶŬĞĚ ƚŽ ĐŽŵŵŽŶ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ƐŚĂƌĞ ĨůŽǁƐ ŽǀĞƌůĂƉƉŝŶŐ ƚŚĞ ƐĞŶƐĞ ŽĨ 
ŝĚĞŶƚŝƚǇ͕ ǀĂůƵĞƐ ĂŶĚ ďĞŚĂǀŝŽƵƌ ŝŶ ƚŚĞ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͘  
 
TŚĞ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ǁŽƌŬŝŶŐ ŝŶ Ă ƵŶŝƚ ĂŶĚ ŚĂǀŝŶŐ ƚŚĞ ƐĂŵĞ Žƌ ǀĞƌǇ ƐŝŵŝůĂƌ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ŽƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ ŶĞĞĚ ƚŽ ǁŽƌŬ ĂƐ Ă 
ƚĞĂŵ ƚŚĞ ŵĞŵďĞƌƐ ŽĨ ǁŚŝĐŚ ƉĞƌŵĂŶĞŶƚůǇ ůĞĂƌŶ ĨƌŽŵ ĞĂĐŚ ŽƚŚĞƌ ĂŶĚ ƐŚĂƌĞ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŽĨ ƚŚĞ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ƉƌŽĐĞƐƐ 
ĂŶĚ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ ǁŝƚŚ ƉĂƚŝĞŶƚƐ͘ TŚŝƐ ƚǇƉĞ ŽĨ ůĞĂƌŶŝŶŐ ĨŽƌŵƐ ŐƌŽƵƉ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŐĞŶĞƌĂůůǇ ƌĞĨĞƌƌĞĚ ƚŽ 
ĂƐ ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ ĂŶĚ ĐĂŶ ĞŝƚŚĞƌ ďĞ ƚĂĐŝƚ Žƌ ĞǆƉůŝĐŝƚ͘ TĂĐŝƚ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŝƐ ĨŽƌŵĞĚ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ƉƌŽĐĞƐƐ ŽĨ ƐŽĐŝĂůŝǌĂƚŝŽŶ 
;NŽŶĂŬĂ͕ ϭϵϵϰͿ ǁŚĞŶ ƚŚĞ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ŽĨ Ă ƐŵĂůů ŐƌŽƵƉ ;ŽĨƚĞŶ ŝŶ ƉĂŝƌƐͿ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ ďǇ ďĞŝŶŐ ĞŶŐĂŐĞĚ ŝŶ ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ 
ƚŽŐĞƚŚĞƌ ;͚ďĞŝŶŐ ƚŽŐĞƚŚĞƌ͛Ϳ͘ TŚĞ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ĂĐƋƵŝƌĞĚ ďǇ ƚŚĞ ĞǆƉůŝĐŝƚ ŐƌŽƵƉ ŝƐ ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ ƚŚƌŽƵŐŚ ĞǆƚĞƌŶĂůŝǌĂƚŝŽŶ 
;NŽŶĂŬĂ͕ ϭϵϵϰͿ͘ TŚĞ ůĂƚƚĞƌ ƐƚĂŐĞ ŽĨƚĞŶ ŽĐĐƵƌƐ ǁŚĞŶ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ĂĚĚƌĞƐƐ Ă ƐƉĞĐŝĨŝĐ ƉƌŽďůĞŵ ĂƐ Ă ŐƌŽƵƉ ƐƵĐŚ ĂƐ 
ƐĞůĞĐƚŝŶŐ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ƚĂĐƚŝĐƐ ƚŽ ĂĚĚƌĞƐƐ Ă ĚŝƐĞĂƐĞ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶ ŝŶ Ă ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ ƉĂƚŝĞŶƚ͘ TŚĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ƚŽ ƚŚŝƐ ƉƌŽďůĞŵ 
ŝƐ ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ ŝŶ Ă ǀĞƌďĂů ĨŽƌŵ ĂŶĚ ŝƐ ƚŚĞ ƌĞƐƵůƚ ŽĨ ƚŚĞ ĞǆƚĞƌŶĂůŝǌĂƚŝŽŶ ƉƌŽĐĞƐƐ͘ OƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ Ăƚ ƚŚĞ ŐƌŽƵƉ 
ůĞǀĞů ŝƐ ƵƐƵĂůůǇ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶĞĚ ďǇ ŝŶƚĞƌƉĞƌƐŽŶĂů ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ͘ IĨ ƚŚĞ ĐƌĞĂƚŝŽŶ ŽĨ ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ĂůǁĂǇƐ 
ƌĞŵĂŝŶƐ ŶŽŶͲĨŽƌŵĂů ŝŶ ƚŚĞ ƐŽĐŝĂůŝǌĂƚŝŽŶ ƉƌŽĐĞƐƐ͕ ƚŚĞŶ͕ Ăƚ ƚŚĞ ĞǆƚĞƌŶĂůŝǌĂƚŝŽŶ ƐƚĂŐĞ͕ ŐƌŽƵƉ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ĐĂŶ ďĞ 
ĐƌĞĂƚĞĚ ŝŶ ƚǁŽ ǁĂǇƐ͗ ĨŽƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ ĨŽƌŵĂů ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ŵĂǇ ƚĂŬĞ ƉůĂĐĞ ĚƵƌŝŶŐ Ă ŵĞĞƚŝŶŐ ŝŶ ƚŚĞ 
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͘ 
 
MĞĂŶǁŚŝůĞ͕ Ă ũŽŝŶƚ ĚĞĐŝƐŝŽŶ ;ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ŬŶŽǁůĞĚŐĞͿ ŵĂĚĞ ďǇ ƚŚĞ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ǁŚŽ ƌƵƐŚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ E‘ 
ƚŽ ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌ ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ ĐĂƌĞ ĨŽƌ Ă ƉĞƌƐŽŶ ǁŝƚŚ ƐĞǀĞƌĞ ĂƚǇƉŝĐĂů ƚƌĂƵŵĂ ƐŚĂůů ĞŵĞƌŐĞ ĨƌŽŵ ŶŽŶͲĨŽƌŵĂů 
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ͘ AůƚŚŽƵŐŚ ĂŝŵĞĚ Ăƚ ƚŚĞ ƚĂƐŬ ŽĨ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ;Ğ͘Ő͘ ƚŽ ƉƌŽǀŝĚĞ ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ ŚĞůƉ ƚŽ Ă ƉĂƚŝĞŶƚ 
ǁŝƚŚ ĂŶ ĂƚǇƉŝĐĂů ĐŽŵƉůĞǆ ƚƌĂƵŵĂͿ͕ ƐƵĐŚ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ  ŝƐ  ĂĐĐĞƉƚĞĚ ŶŽŶͲĨŽƌŵĂů ĂŶĚ ƚĂŬĞƐ ƉůĂĐĞ 
ƐƉŽŶƚĂŶĞŽƵƐůǇ ǁŝƚŚŽƵƚ ĂŶǇ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ĂĐƚŝŽŶ ;Ğ͘Ő͘ ŚĞĂĚ ŽĨ ƚŚĞ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ĐŽŶǀĞŶĞ Ă 
ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ŵĞĞƚŝŶŐ ĂŶĚ ƚŚĞǇ ŵĞĞƚ ŽŶ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞͿ͘ 
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TŚĞ EůĞĐƚƌŽŶŝĐ JŽƵƌŶĂů ŽĨ KŶŽǁůĞĚŐĞ MĂŶĂŐĞŵĞŶƚ VŽůƵŵĞ ϭϴ IƐƐƵĞ ϯ ϮϬϮϬ 

ǁǁǁ͘ĞũŬŵ͘ĐŽŵ  Ϯϳϰ  ΞACPIL 

BĂŶĚƵƌĂ ;ϭϵϳϳͿ ŶŽƚŝĐĞĚ ƚŚĞ ŚƵŵĂŶ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ĂĐƋƵŝƌĞĚ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ ǁĂƐ ĂůǁĂǇƐ ƐƵďũĞĐƚŝǀĞ͕ ĂŶĚ ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ 
ůĞĂƌŶŝŶŐ Ăƚ ƚŚĞ ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ ůĞǀĞů ŵĂĚĞ ƚŚĞ ŐĂŝŶĞĚ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŵŽƌĞ ŽďũĞĐƚŝǀĞ͘ JŽŚŶƐŽŶ ;ϮϬϬϳͿ ĂƌŐƵĞĚ ƚŚĂƚ Ăƚ ĞĂĐŚ 
ƐƚĂŐĞ ŽĨ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ;ĂŶĚ ƚŚƵƐ Ăƚ ƚŚĞ ƐƚĂŐĞ ŽĨ ĞǆƚĞƌŶĂůŝǌĂƚŝŽŶͿ͕ ƚŚĞ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ 
ŽĨ ĞĂĐŚ ŵĞŵďĞƌ ŽĨ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ĐŽƵůĚ ƚĂŬĞ ƉůĂĐĞ ĂƐ Ă ƐŝĚĞ ĞĨĨĞĐƚ͘ HŽǁĞǀĞƌ͕ ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ ůĞĂƌŶŝŶŐ ƉůĂǇƐ Ă 
ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƌŽůĞ ŝŶ ŵĞĚŝĐĂů ǁŽƌŬ ƚŚĂƚ ŝƐ ƉƌĂĐƚŝĐĂůůǇ ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ ďǇ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ƐĞǀĞƌĂů ƚŝŵĞƐ Ă ĚĂǇ͘ 

Ϯ͘ϰ͘ϯ LĞĂƌŶŝŶŐ Ăƚ ƚŚĞ ůĞǀĞů ŽĨ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ;ĂƐͲĂͲǁŚŽůĞͿ  

CĂƌƌŽůů ĂŶĚ EĚŵŽŶĚƐŽŶ ;ϮϬϬϮͿ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ ĐůŝŶŝĐŝĂŶ ůĞĂƌŶŝŶŐ Ăƚ ƚŚĞ ůĞǀĞů ŽĨ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ ƚŚĂƚ 
ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ ƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ƌĞƋƵŝƌĞĚ Ă ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ ŽĨ ǀĂůƵĞƐ͕ ƐŬŝůůƐ ĂŶĚ 
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ ŝŶ Ă ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͘ TŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ ƚŚĂƚ ǀĂůƵĞ ůŽŶŐͲƚĞƌŵ ƌĂƚŚĞƌ ƚŚĂŶ ƐŚŽƌƚͲƚĞƌŵ 
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ ĂŶĚ ĐĂƌĞ ĂďŽƵƚ ŽƚŚĞƌ ĂƐƉĞĐƚƐ ;ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕ ƐĂĨĞƚǇ͕ ƋƵĂůŝƚǇ͕ ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚͿ ĂŶĚ ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ 
;ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͕ ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͕ ƐƵƉƉůŝĞƌƐ͕ ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕ ƐŽĐŝĞƚǇͿ ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ ƚŚĞ ŶĞĞĚ ĨŽƌ ůĞĂƌŶŝŶŐ ĂŶĚ ƌĞƐĞƌǀĞ ƚŝŵĞ ĨŽƌ ŝƚ͘  
 
FŝƌƐƚ ŽĨ Ăůů͕ ŝƚ ŝƐ ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ĐůŝŶŝĐŝĂŶ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ ŚŝƐͬŚĞƌ ƉĞƌƐŽŶĂů ƉůĂĐĞ͕ ƌŽůĞ ĂŶĚ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ ǁŝƚŚ ƚŚĞ 
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͘ TŚĞƌĞĨŽƌĞ͕ ƚŚĞ ĐůŝŶŝĐŝĂŶ ďĞůŽŶŐŝŶŐ ƚŽ Ă ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ Žƌ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ƐŚŽƵůĚ ĨŝƌƐƚ 
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ ƚŚĞ ŵŝƐƐŝŽŶ ĂŶĚ ŐŽĂůƐ ŽĨ ƚŚĂƚ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͘ MĂŶĂŐĞƌƐ ƐŚŽƵůĚ ĂůƐŽ ďĞ ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ 
ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ͗ AƌĞ ƚŚĞ ŵŝƐƐŝŽŶ ĂŶĚ ŐŽĂůƐ ŽĨ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ ďǇ Ăůů ĞŵƉůŽǇĞĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͍ AƌĞ 
ƉƵƌƉŽƐĞĨƵů ĞĨĨŽƌƚƐ ŵĂĚĞ ĂŝŵĞĚ Ăƚ ĞŶƐƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ŵŝƐƐŝŽŶ͕ ŐŽĂůƐ ĂŶĚ ǀĂůƵĞƐ͍ WŚĂƚ ŝƐ ƚŚĞ 
ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ ŽĨ ƚŚĞ ŵŝƐƐŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ŚŽƐƉŝƚĂů ƚŽ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ĂŶĚ ƌĞƐĞĂƌĐŚ ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͍  
 
TŚĞ ǀŝƐŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ĂůƐŽ ĚĞƉĞŶĚƐ ŽŶ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ĂďŽƵƚ ĂƐƉŝƌĂƚŝŽŶƐ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ǁŝůů ĞŶǀŝƐŝŽŶ ŝŶ ƚŚĞ 
ĨƵƚƵƌĞ͘ TŚĞ ŵŝƐƐŝŽŶ ĂŶĚ ǀŝƐŝŽŶ ĂƌĞ ůŝŶŬĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ƉŚŝůŽƐŽƉŚǇ ŽĨ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ĂƌĞ ĂĐĐĞƉƚĞĚ ĂƐ ƚŚĞ ĐŽƌĞ 
ǀĂůƵĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͘ TŚĞƐĞ ǀĂůƵĞƐ ĚŝĐƚĂƚĞ ƚŚĞ ĞƚŚŝĐƐ ŽĨ ǁŽƌŬ ĚŽŶĞ ďǇ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ĂŶĚ ĂƌĞ ƚŚĞ ďĂƐŝƐ ŽĨ 
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ĂŶĚ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ ǁŝƚŚ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ĂŶĚ ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ͘ TŚƵƐ͕ ŝƚ ŝƐ ŝŵƉĞƌĂƚŝǀĞ ĨŽƌ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ƚŽ ƐĞĞŬ 
ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝŽŶ ĂŵŽŶŐ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ŽŶ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ŝƐƐƵĞƐ ;Ğ͘Ő͘ ĐĂŶ ďĞ ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ ŝŶ ŵĞĞƚŝŶŐƐͿ Žƌ ƚŽ ŵĂŬĞ ƐƵƌĞ ƚŚĂƚ 
ĞǀĞƌǇ ĐůŝŶŝĐŝĂŶ ŬŶŽǁƐ ƚŚĞ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ ĂŶĚ ƌƵůĞƐ Ăƚ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞǀĞů͘ MĞĂŶǁŚŝůĞ͕ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ĐĂŶ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ 
ŵĞĂŶŝŶŐĨƵůůǇ ƚŽ ƚŚĞ ŽǀĞƌĂůů ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŽĨ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͕ ŝƚƐ ǁĞůůͲďĞŝŶŐ ĂŶĚ ƚŚĞ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ŽĨ ĐŽƌĞ ǀĂůƵĞƐ ďǇ 
ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ Žƌ ĂĐƋƵŝƌŝŶŐ ŶĞǁ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ;ƌĞĂĚŝŶŐ ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ͕ ĂƚƚĞŶĚŝŶŐ ŐĞŶĞƌĂů ŵĞĞƚŝŶŐƐ͕ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŶŐ ŝŶ 
ƚƌĂŝŶŝŶŐͿ͘ 
 
TŚƵƐ͕ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ŽĨ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ Ăƚ ƚŚĞ ůĞǀĞů ŽĨ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶͲĂƐͲĂͲǁŚŽůĞ ƚĂŬĞƐ ƉůĂĐĞ͗ ĂͿ ďǇ 
ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ ǀĂƌŝŽƵƐ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͕ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ŝƐƐƵĞƐ ƚŽŐĞƚŚĞƌ ǁŝƚŚ ŽƚŚĞƌ ŚŽƐƉŝƚĂů ƐƚĂĨĨ ĚƵƌŝŶŐ ĨŽƌŵĂů ŵĞĞƚŝŶŐƐ 
;ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ ƐƚĂŐĞ͕ ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ ĞǆƉůŝĐŝƚ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕ ƐĞĞ NŽŶĂŬĂΖƐ ;ϭϵϵϰͿ “ECI ŵŽĚĞůͿ͖ ďͿ ďǇ 
ĂĚŽƉƚŝŶŐ ŶĞǁ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͕ ƌƵůĞƐ ĂŶĚ ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ ĚƵƌŝŶŐ ƚƌĂŝŶŝŶŐ Žƌ ƌĞĂĚŝŶŐ ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ 
;ŝŶƚĞƌŶĂůŝǌĂƚŝŽŶ ƐƚĂŐĞ͕ ĂƐ ƐƚĂƚĞĚ ŝŶ NŽŶĂŬĂ ;ϭϵϵϰͿ ĨŽƌ ĐŽŶǀĞƌƚŝŶŐ ĞǆƉůŝĐŝƚ ŝŶƚŽ ƚĂĐŝƚ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŝŶͲƵƐĞͿ͘ 
 
HŽǁĞǀĞƌ͕ ƚŚĞ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ŝĨ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ĂƐ ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ ŝŶ ƚŚŝƐ ĐŚĂƉƚĞƌ ŝƐ ƉŽƐƐŝďůĞ ŝŶ ůŝŐŚƚ ŽĨ ůĂĐŬ ŽĨ ƚŚĞ 
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ƚŚŝŶŬŝŶŐ ŽĨ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ŝŶ ŐĞŶĞƌĂů ;‘ĂŵĂŶƵũĂŵ͕ ‘ŽƵƐƐĞĂƵ͕ ϮϬϬϲͿ ĂŶĚ ǁŚĞƚŚĞƌ ƚŚĞ ƉƌĞƐƐƵƌĞ ƚŽ ĂĚŽƉƚ 
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ƌĞĚƵĐĞƐ ƚŚĞŝƌ ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů ĂƵƚŽŶŽŵǇ ;WĂƌŝŶŐ͕ CƵƌƌŝĞ͕ ϮϬϬϵͿ ƌĞƋƵŝƌĞ ĞŵƉŝƌŝĐĂů 
ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ͘ 

ϯ͘ EŵƉŝƌŝĐĂů ƌĞƐĞĂƌĐŚ ŝŶ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ŽĨ CůŝŶŝĐŝĂŶƐ 
TŚĞ ĐƵƌƌĞŶƚ ĐŚĂƉƚĞƌ ŝƐ ĂŝŵĞĚ Ăƚ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŶŐ ƚŚĞ ƉĞĐƵůŝĂƌŝƚŝĞƐ ŽĨ ƚŚĞ OL ŽĨ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ͘ TŚĞ ĐŚĂƉƚĞƌ ƐƚĂƌƚƐ ǁŝƚŚ ĂŶ 
ŽƵƚůŝŶĞ ŽĨ ƌĞƐĞĂƌĐŚ ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ͘ TŚĞ ƌĞƐƵůƚƐ ŽĨ ĞŵƉŝƌŝĐĂů ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ ŝŶƚŽ ƚŚĞ OL ŽĨ ƚŚĞ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ǁŽƌŬŝŶŐ ŝŶ 
ŽŶĞ ŽĨ ƚŚĞ ŚŽƐƉŝƚĂůƐ ŝŶ LŝƚŚƵĂŶŝĂ ĂƌĞ ƉƌŽǀŝĚĞĚ ŶĞǆƚ͘  

ϯ͘ϭ EŵƉŝƌŝĐĂů ƌĞƐĞĂƌĐŚ ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ  
TŚĞ Ăŝŵ ŽĨ ĞŵƉŝƌŝĐĂů ƌĞƐĞĂƌĐŚ ŝƐ ƚŽ ƌĞǀĞĂů ƚŚĞ ƉĞĐƵůŝĂƌŝƚŝĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ŽĨ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ǁŽƌŬŝŶŐ ŝŶ 
ƚŚĞ ŚŽƐƉŝƚĂů ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ ƉƌŽĐĞƐƐ ŽĨ ƉƌŽǀŝŶŐ Žƌ ĚŝƐƉƌŽǀŝŶŐ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƉƌŽƉŽƐŝƚŝŽŶƐ͗ 

ϭ͘ TŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ŽĨ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ŽĐĐƵƌƐ Ăƚ ƚŚƌĞĞ ůĞǀĞůƐ͗ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͕ ŐƌŽƵƉ ĂŶĚ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶͲĂƐͲĂͲ
ǁŚŽůĞ͘ HŽǁĞǀĞƌ͕ OL Ăƚ ƚŚĞ ůĞǀĞů ŽĨ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶͲĂƐͲĂͲǁŚŽůĞ ŝƐ ƚŚĞ ůĞĂƐƚ ƉƌŽŶŽƵŶĐĞĚ͘ 

Ϯ͘ TŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ŽĨ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ŝƐ ĂǀĂŝůĂďůĞ ŝŶ ĨŽƌŵĂů ĂŶĚ ŶŽŶͲĨŽƌŵĂů ĐŽŶƚĞǆƚƐ͗ Ăƚ ƚŚĞ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů 
ůĞǀĞů͕ OL ŝƐ ƌĂƚŚĞƌ ŶŽŶͲĨŽƌŵĂů͕ Ăƚ ƚŚĞ ŐƌŽƵƉ ůĞǀĞů͕ OL ŝƐ ďŽƚŚ ĨŽƌŵĂů ĂŶĚ ŶŽŶͲĨŽƌŵĂů ĂŶĚ Ăƚ ƚŚĞ 
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞǀĞů͕ OL ŝƐ ĨŽƌŵĂů͘ 
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PĂůŵŝƌĂ JƵĐĞǀŝēŝĞŶĦ͕ AŬǀŝůĦ SĂĚĂƵƐŬŝĞŶĦ ĂŶĚ RŽďĞƌƚ LĞƓēŝŶƐŬŝũ 

ǁǁǁ͘ĞũŬŵ͘ĐŽŵ Ϯϳϱ I““N ϭϰϳϵͲϰϰϭϭ 

ϯ͘ CůŝŶŝĐŝĂŶƐ ƚĞŶĚ ƚŽ ŵŽƐƚůǇ ĨŽĐƵƐ ŽŶ ƚŚĞŝƌ ǁŽƌŬ ĂƐ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͕ ĂŶĚ ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ ƵƐĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ 
ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĞ ƋƵĂůŝƚǇ ŽĨ ƚŚĞŝƌ ǁŽƌŬ ĚŽŶĞ ƌĂƚŚĞƌ ƚŚĂŶ ďĞŝŶŐ ĂĐƚŝǀĞůǇ ŝŶǀŽůǀĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ŚŽƐƉŝƚĂů ĂƐ ƚŚĞ 
ŵĞŵďĞƌƐ ŽĨ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͘ 

 
MĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĐĂů ĂƉƉƌŽĂĐŚ͗ ĂͿ ƚŚĞ ƉƌŽĐĞƐƐ ŽĨ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ĂŶĚ ŝƚƐ ƉĞĐƵůŝĂƌŝƚŝĞƐ ĂƌĞ ƌĞǀĞĂůĞĚ ĂŶĚ ĐĂŶ ďĞ 
ƐƚƵĚŝĞĚ ďǇ ŝŶƚĞƌǀŝĞǁŝŶŐ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ͕ ƚŚĞ ĚŝƌĞĐƚ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ ŽĨ ƚŚŝƐ ƉƌŽĐĞƐƐ͖ ďͿ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ĐĂŶ ďĞ ƌĞůŝĂďůǇ 
ĞǆƉůŽƌĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ĐŽŶƚĞǆƚ͕ ŝ͘Ğ͘ ŽŶĞ ŚŽƐƉŝƚĂů͖ ĐͿ ŝƚ ŝƐ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ ƚŽ ƐƚƵĚǇ ƚŚĞ OL ŽĨ ƚŚĞ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ 
ǁŽƌŬŝŶŐ Ăƚ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ͕ ĂƐ ŵŽƌĞ ƌĞůŝĂďůĞ ĞǀŝĚĞŶĐĞ ĐĂŶ ďĞ ĞǆƉĞĐƚĞĚ ŝĨ ƐŝŵŝůĂƌ ƚƌĞŶĚƐ ĞŵĞƌŐĞ ǁŚĞŶ 
ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ ƚŚĞ ĨŝŶĚŝŶŐƐ͖ ĚͿ ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĞ ĚĞƐĐƌŝƉƚŝǀĞ ƐƚƵĚǇ ŚĂƐ ďĞĞŶ ƐĞůĞĐƚĞĚ ƚŽ ĞǆƉůŽƌĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ͕ 
ǁŚŝĐŚ ŝƐ ƐƵŝƚĂďůĞ ĨŽƌ ĐŽŶĚƵĐƚŝŶŐ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶƐ ŝŶƚŽ ƐĞŶƐŝƚŝǀĞ ƉŚĞŶŽŵĞŶĂ ;VĂŝƐŵŽƌĂĚŝ͕ TƵƌƵŶĞŶ͕ ĂŶĚ BŽŶĚĂƐ͕ 
ϮϬϭϯͿ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ ďǇ OL͘   
 
MĞƚŚŽĚƐ͗ ĂͿ OL ŝƐ Ă ƉƌŽĐĞƐƐ ƚŚĂƚ ĞŶĐŽƵŶƚĞƌƐ ĚŝĨĨŝĐƵůƚŝĞƐ ŝŶ ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕ ĂŶĚ ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ ŚĂǀĞ ŽƉƚĞĚ 
ĨŽƌ Ă ƐĞŵŝͲƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ ŵĞƚŚŽĚ͖ ƚŚĞ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ǁĞƌĞ ĂƐŬĞĚ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƚŚĞ ůŽŐŝĐ ŽĨ OL ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ 
ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ĐŚĂƉƚĞƌ ŽĨ ƚŚĞ ĂƌƚŝĐůĞ͖ ďͿ ƚŚĞ ŵĞƚŚŽĚ ŽĨ ĚŽĐƵŵĞŶƚ ĂŶĂůǇƐŝƐ ǁĂƐ ƐĞůĞĐƚĞĚ ĨŽƌ ĞǆƉůŽƌŝŶŐ ƚŚĞ 
ŚŽƐƉŝƚĂů ĂƐ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞǆƚ ĨŽƌ OL͖ ĐͿ ƚŚĞ ĂĐƋƵŝƌĞĚ ĚĂƚĂ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ƉƌŽĐĞƐƐĞĚ ĂƉƉůǇŝŶŐ ĚĞƐĐƌŝƉƚŝǀĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ĂŶĂůǇƐŝƐ͘ 
 
SĂŵƉůŝŶŐ͘ AŶ ĞŵƉŝƌŝĐĂů ƐƚƵĚǇ ŽĨ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ŽĨ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ǁĂƐ ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ ŝŶ ŽŶĞ ŽĨ ƌĞŐŝŽŶĂů ƐƚĂƚĞ 
ŚŽƐƉŝƚĂůƐ ůŽĐĂƚĞĚ ŝŶ Ă ƐŵĂůů ƚŽǁŶ ĐŽƵŶƚŝŶŐ ůĞƐƐ ƚŚĂŶ ϭϬ ƚŚŽƵƐĂŶĚ ŝŶŚĂďŝƚĂŶƚƐ ŝŶ LŝƚŚƵĂŶŝĂ͕ ĂŶ EU MĞŵďĞƌ “ƚĂƚĞ͘ 
A ŵĞĚŝĐĂů ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ ǁŝƚŚ Ă ƐŽůŝĚ ŚŝƐƚŽƌǇ ǁĂƐ ƐĞůĞĐƚĞĚ ĨŽƌ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ͘ TŚĞ ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ ŚĂƐ ďĞĞŶ ŬŶŽǁŶ 
ĨŽƌ ƚŚĞ ĞǆĐĞƉƚŝŽŶĂů ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ ŽĨ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ĂŶĚ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ ƚŽ ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ ŝŶ ƚŚĞ ƋƵĂůŝƚǇ ŽĨ ŵĞĚŝĐĂů ƐĞƌǀŝĐĞƐ 
ŶĂƚŝŽŶͲǁŝĚĞ͘ A ƌĞŐŝŽŶĂů ŚŽƐƉŝƚĂů ŚĂƐ ďĞĞŶ ĐŚŽƐĞŶ ĚĞůŝďĞƌĂƚĞůǇ͘ TŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚŝŽŶ ǁĂƐ ƚŚĂƚ ŐƌĞĂƚĞƌ ĐŽŚĞƌĞŶĐĞ 
ďĞƚǁĞĞŶ ďƵƌĞĂƵĐƌĂƚŝĐ ĚĞŵĂŶĚƐ ŵĂĚĞ ďǇ ŵĂŶĂŐĞƌƐ ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ ƐĂĨĞƚǇ ĂŶĚ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŽĨ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ĂƐ 
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ ĂŶĚ ƚŚĞŝƌ ĂƵƚŽŶŽŵǇ ĐŽƵůĚ ďĞ ĞǆƉĞĐƚĞĚ ŝŶ Ă ƐŵĂůů ƌĂƚŚĞƌ ƚŚĂŶ ŝŶ Ă ƐŝǌĞĂďůĞ ĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞͲƚǇƉĞ ŚŽƐƉŝƚĂů͘ 
Aƚ ƚŚĞ ƚŝŵĞ ŽĨ ƚŚĞ ƐƚƵĚǇ͕ ƚŚĞ ŚŽƐƉŝƚĂů ĞŵƉůŽǇĞĚ ĂƌŽƵŶĚ ϯϬϬ ƐƚĂĨĨ ŵĞŵďĞƌƐ͘ TŚĞ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ ŚŽƐƉŝƚĂů ŚĂƐ ƚĞŶ 
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ͕ Ă ŵŽĚĞƌŶ ĐůŝŶŝĐĂů ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ ĂŶĚ ĂŶ ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ ƚŚĞĂƚƌĞ͘ OǀĞƌ Ă ƚŚŽƵƐĂŶĚ ƐƵƌŐĞƌŝĞƐ ĂƌĞ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ 
ŚĞƌĞ ĂŶŶƵĂůůǇ͘ TŚĞ ŚŽƐƉŝƚĂů ƵƐĞƐ ŵŽĚĞƌŶ ŵŝŶŝŵĂůůǇ ŝŶǀĂƐŝǀĞ ƐƵƌŐŝĐĂů ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͘ PƵƌƐƵĂŶƚ ƚŽ ƚŚĞ ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ ŽĨ 
ƚŚĞ ŚŽƐƉŝƚĂů͕ Ăůů ƐƚĂĨĨ ĂƌĞ ĚŝƌĞĐƚĞĚ ƚŽ ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ ƚŚĞŝƌ ƐŬŝůůƐ͕ ŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ ŶĞǁ͕ ŵŽĚĞƌŶ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ŵĞƚŚŽĚƐ͕ 
ĞŶƐƵƌŝŶŐ ŚŝŐŚͲƋƵĂůŝƚǇ ŵĞĚŝĐĂů ĐĂƌĞ ĂŶĚ ŶƵƌƐŝŶŐ ĨŽƌ ďŽƚŚ ƚŚĞ ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ ŽĨ ƚŚĞ ƌĞŐŝŽŶ ĂŶĚ LŝƚŚƵĂŶŝĂ͘ TŚĞ ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ 
ƉůĂŶ ŽĨ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ĞǆƉƌĞƐƐĞƐ ƚŚĞ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ŚŽƐƉŝƚĂů ĂƐ ĂŶ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͕ ǁŚŝĐŚ ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞƐ ƐƚĂĨĨ 
ůĞĂƌŶŝŶŐͬĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘ TŚĞ ŚŽƐƉŝƚĂů ŚĂƐ ĂŶ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ƐǇƐƚĞŵ ;ĐƌĞĂƚĞĚ ĨƌŽŵ ƚĞĐŚŶŝĐĂů ďƵƚ ŶŽƚ 
ƐŽĐŝĂů ƉŽŝŶƚ ŽĨ ǀŝĞǁͿ ǁŚŝĐŚ ŝƐ ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ ƚŚĞ ŶĂƚŝŽŶĂů ŚĞĂůƚŚ ĐĂƌĞ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ƐǇƐƚĞŵ͘  
 
TŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ŽĨ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ƐĞůĞĐƚŝŶŐ Ăƚ ůĞĂƐƚ ƚǁŽ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ ĨŽƌ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŶŐ ĂŶĚ ĐƌŽƐƐͲ
ĞǆĂŵŝŶŝŶŐ ƚŚĞ ĚĂƚĂ ŽďƚĂŝŶĞĚ ĨƌŽŵ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ͘ TŚĞ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ŽĨ ĨŽƵƌ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ  ĂͿ 
DĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ŽĨ IŶƚĞƌŶĂů MĞĚŝĐŝŶĞ ;ŚĞƌĞŝŶĂĨƚĞƌ ƌĞĨĞƌƌĞĚ ƚŽ ĂƐ DĞƉĂƌƚŵĞŶƚ AͿ  Ͳ ϯ  ŝŶĨŽƌŵĂŶƚƐ͕ Ăůů ĞǆĐĞĞĚŝŶŐ Ϯϱ 
ǇĞĂƌƐ ŽĨ ǁŽƌŬ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͖ ďͿ DĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ŽĨ “ƵƌŐŝĐĂů TƌĂƵŵĂƚŽůŽŐǇ ;BͿ Ͳ ϱ ŝŶĨŽƌŵĂŶƚƐ ;ƚŚƌĞĞ ƐƵƌŐĞŽŶƐ ĂŶĚ ƚǁŽ 
ƚƌĂƵŵĂƚŽůŽŐŝƐƚƐͿ͕ ŽŶĞ ŚĂǀŝŶŐ ϮϬ ǇĞĂƌƐ͕ ƚŚĞ ƌĞƐƚ ʹ ĞǆĐĞĞĚŝŶŐ Ϯϱ ǇĞĂƌƐ ŽĨ ǁŽƌŬ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͖ ĐͿ DĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ŽĨ 
PĂĞĚŝĂƚƌŝĐƐ ;CͿ Ͳ Ϯ ŝŶĨŽƌŵĂŶƚƐ͕ ďŽƚŚ ĞǆĐĞĞĚŝŶŐ ϯϬ ǇĞĂƌƐ ŽĨ ǁŽƌŬ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͖ ĚͿ DĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ŽĨ NĞƵƌŽůŽŐŝĐĂů 
DŝƐĞĂƐĞƐ ;DͿ Ͳ Ϯ ŝŶĨŽƌŵĂŶƚƐ͕ ďŽƚŚ ĞǆĐĞĞĚŝŶŐ ϯϬ ǇĞĂƌƐ ŽĨ ǁŽƌŬ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕ ĂŐƌĞĞĚ ƚŽ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ ŝŶ ƚŚĞ ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘ 
 
‘ĞƐĞĂƌĐŚ ĞƚŚŝĐƐ͘ FŽƌ ƐĞůĞĐƚŝŶŐ ƚŚĞ ŚŽƐƉŝƚĂů ĂŶĚ ŝŶƚĞƌǀŝĞǁĞĞƐ͕ ƚŚĞ ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ ƐƵĐŚ ĂƐ ǀŽůƵŶƚĂƌǇ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ ĂŶĚ 
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ĂďŽƵƚ ƚŚĞ Ăŝŵ͕ ŵĞƚŚŽĚƐ ĂŶĚ ďĞŶĞĨŝƚƐ ŽĨ ƚŚĞ ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ ƌĞƐĞĂƌĐŚ ǁĞƌĞ ĨŽůůŽǁĞĚ ĂŶĚ ŐĂǀĞ ƚŚĞŵ Ă 
ƐĞŶƐĞ ŽĨ ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ ;CŽŚĞŶ Ğƚ Ăů͕͘ ϮϬϬϮͿ͘ TŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĂƐƉĞĐƚƐ ǁĞƌĞ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ ĂŶĚ 
ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ ŽĨ ĚĂƚĂ ŽŶ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ ĂŶĚ ĚĞƚĂŝůƐ ŽĨ ƚŚĞ ŚŽƐƉŝƚĂů͗ ĂͿ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ĨƌŽŵ ŚĂƌŵ ;ƉŚǇƐŝĐĂů Žƌ 
ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂůͿ͖ ďͿ ƌĞƐƉĞĐƚ ĨŽƌ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů ĚŝŐŶŝƚǇ͖ ĐͿ ƌŝŐŚƚ ƚŽ ƐĞůĨͲĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ͖ ƌŝŐŚƚ ƚŽ ƉƌŝǀĂĐǇ͖ ĚͿ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ŽĨ 
ĐŽŶĨŝĚĞŶƚŝĂůŝƚǇ ;“ƵůůŝǀĂŶ ĂŶĚ FŽƌƌĞƐƚĞƌ Ğƚ Ăů͘ ϮϬϭϴͿ͘ 
 
‘ĞƐĞĂƌĐŚ ĚĞƐŝŐŶ ĚŝĚ ŶŽƚ ĞŵƉůŽǇ ĂŶǇ ƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇ ŚĂƌŵĨƵů ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ͕ ĂŶĚ ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ ŶĞŝƚŚĞƌ ƉŚǇƐŝĐĂů ŶŽƌ ŵĞŶƚĂů 
ǁĞůůͲďĞŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ ŝŶĨŽƌŵĂŶƚƐ ǁĂƐ ƚŚƌĞĂƚĞŶĞĚ͘ EĂĐŚ ŝŶĨŽƌŵĂŶƚ ǁĂƐ ƚƌĞĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ĚŝŐŶŝƚǇ͘ PĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ ŝŶ ƚŚĞ 
ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ ǁĂƐ ĂďƐŽůƵƚĞůǇ ǀŽůƵŶƚĂƌǇ͕ ĂŶĚ ƚŚĞ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ǁĞƌĞ ĚĞƐŝŐŶĞĚ ŝŶ Ă ǁĂǇ ŶŽƚ ƚŽ ŝŵƉŽƐĞ ƚŚĞ ĂŶƐǁĞƌƐ ŽŶ 
ƚŚĞ ŝŶĨŽƌŵĂŶƚƐ͘ HĞŶĐĞ͕ ƚŚĞ ƐĞůĨͲĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ ƉƌŝŶĐŝƉůĞ ǁĂƐ ƐĂƚŝƐĨŝĞĚ͘ TŚĞ ĨĂĐƚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƚŝƚůĞ ŽĨ ƚŚĞ ŚŽƐƉŝƚĂů ĂŶĚ 
ƚŚĞ ŶĂŵĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ŝŶĨŽƌŵĂŶƚƐ ǁĞƌĞ ŶŽƚ ĚŝƐĐůŽƐĞĚ ŝŶ ĞŝƚŚĞƌ ƐƚĂŐĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ƌĞƐĞĂƌĐŚ ĞŶƐƵƌĞĚ ƚŚĞŝƌ ƉƌŝǀĂĐǇ ĂŶĚ 
ĐŽŶĨŝĚĞŶƚŝĂůŝƚǇ͘  
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TŚĞ EůĞĐƚƌŽŶŝĐ JŽƵƌŶĂů ŽĨ KŶŽǁůĞĚŐĞ MĂŶĂŐĞŵĞŶƚ VŽůƵŵĞ ϭϴ IƐƐƵĞ ϯ ϮϬϮϬ 

ǁǁǁ͘ĞũŬŵ͘ĐŽŵ  Ϯϳϲ  ΞACPIL 

ϯ͘Ϯ OƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ŽĨ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ŝŶ ƚŚĞ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ͗ ƐŝŵŝůĂƌŝƚŝĞƐ ĂŶĚ 
ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ 

TŚĞ ƐĞĐƚŝŽŶ ƉƌĞƐĞŶƚƐ ĂŶĚ ĂŶĂůǇƐĞƐ ƚŚĞ ĚĂƚĂ ŽŶ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐΖ ĨŽƌŵĂů ĂŶĚ ŶŽŶͲĨŽƌŵĂů OL Ăƚ ƚŚĞ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͕ ŐƌŽƵƉ͕ 
ĂŶĚ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶͲĂƐͲĂͲǁŚŽůĞ ůĞǀĞůƐ͘ TŚĞ ƐƚĂŐĞƐ ŽĨ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ;ƐŽĐŝĂůŝǌĂƚŝŽŶ͕ ĞǆƚĞƌŶĂůŝǌĂƚŝŽŶ͕ 
ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ͕ ĂŶĚ ŝŶƚĞƌŶĂůŝǌĂƚŝŽŶͿ ĂƐ ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ ďǇ ƉŚǇƐŝĐŝĂŶƐ ĂƌĞ ĞǆƉůŽƌĞĚ ďǇ ĂŶĂůǇƐŝŶŐ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ ĚĂƚĂ͘ 

ϯ͘Ϯ͘ϭ FŽƌŵĂů ĂŶĚ ŶŽŶͲĨŽƌŵĂů ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ ďǇ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ Ăƚ ƚŚĞ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͕ ŐƌŽƵƉ ĂŶĚ 
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͛Ɛ ůĞǀĞůƐ 

BĞĨŽƌĞ ĚĞůǀŝŶŐ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ŽĨ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ Ăƚ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ůĞǀĞůƐ ŽĨ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͕ ŝƚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ 
ŶŽƚĞĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞǇ ƚĞŶĚ ƚŽ ĞƋƵĂƚĞ ƚŚĞ ŵŝƐƐŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ŚŽƐƉŝƚĂů ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƉƵƌƉŽƐĞ ŽĨ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͕ ĂŶĚ ǀŝĞǁ ŝƚ ĂƐ 
Ă ĐŽŶƐƚĂŶƚ ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ ŽĨ ŚŝŐŚͲƋƵĂůŝƚǇ ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘ HĞŶĐĞ͕ ƚŚĞ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ŝĚĞŶƚŝĨǇ ƚŚĞ ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ 
ŽĨ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͕ ďƵƚ ĂƌĞ ŝŶĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ƚŽ ƚŚĞŝƌ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ ŝŶ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů 
ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ŚŽƐƉŝƚĂů͕ ĂƚƚƌŝďƵƚŝŶŐ ŝƚ ƚŽ ƚŚĞ ǁŽƌŬ ŽĨ ŵĂŶĂŐĞƌƐ͘ 
 
TŚĞƌĞĨŽƌĞ͕ ƚŚĞ ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ ŽĨ Ăůů ŝŶĨŽƌŵĂŶƚƐ ĂďŽƵƚ OL ĐŽŶĐĞƌŶ ŽŶůǇ ƚŚĞ ĂƐƉĞĐƚƐ ŽĨ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐΖ ǁŽƌŬ͘ 

ϯ͘ϯ OƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ Ăƚ ƚŚĞ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů ůĞǀĞů 
A ƚǇƉŝĐĂů ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ͗ ͘͘͘͞ ŝŶ ĨĂĐƚ͕ ǁĞ ĚŽŶΖƚ ŚĂǀĞ ƚŝŵĞ ƚŽ ŐŽ ƚŽ ƐĞŵŝŶĂƌƐ ŽĨƚĞŶ ďĞĐĂƵƐĞ ƚŚĞŶ ƚŚĞƌĞΖƐ ŶŽ ŽŶĞ ƚŽ ǁŽƌŬ 
ǁŝƚŚ͘ TŚĞƌĞ ĂƌĞ ŽŶůǇ ƚŚƌĞĞ ŽĨ ƵƐ͕ ƚŚĞƌĞ ŝƐ Ă ůŽƚ ŽĨ ǁŽƌŬ͕ ǁĞ ǁŽƵůĚ ƌĞĂůůǇ ůŝŬĞ ƚŽ ŐŽ ƐŽŵĞǁŚĞƌĞ ŵŽƌĞ ŽĨƚĞŶ ƚŽ 
ĞǆƉĂŶĚ ŽƵƌ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕ ďƵƚ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ŶŽ ŽŶĞ ƚŽ ǁŽƌŬ ĨŽƌ͘ ͘͘͘ TŚĞ ƐĞŵŝŶĂƌƐ ĂƌĞ ŵĂŝŶůǇ ƚŽ ďĞ ĂƚƚĞŶĚĞĚ ĨŽƌ ƚŚĞ 
ƌĞǀĂůŝĚĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ůŝĐĞŶƐĞ Ͳ ϭϰϰ ŚŽƵƌƐ ŝŶ ϱ ǇĞĂƌƐ ͘͘͘͟ ;DĞƉĂƌƚŵĞŶƚ A CůŝŶŝĐŝĂŶ AͿ͘ FĞĞĚďĂĐŬ ĨƌŽŵ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ŝƐ 
ĞƐƐĞŶƚŝĂů ĨŽƌ ƚŚĞ ĂĐĐƵŵƵůĂƚŝŽŶ ŽĨ ƉŚǇƐŝĐŝĂŶƐΖ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͗ Η͘͘͘ I ŐĂŝŶ Ă ůŽƚ ŽĨ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ĨƌŽŵ ǁŽƌŬŝŶŐ ǁŝƚŚ ƉĂƚŝĞŶƚƐ͕ 
ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ ƐŽŵĞ ŝŶƉĂƚŝĞŶƚ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ Žƌ ŽƵƚƉĂƚŝĞŶƚ ĨĞĞĚďĂĐŬ͕ ƐŽ ŝƚ ŝƐ ƉŽƐƐŝďůĞ ƚŽ ĂƐƐĞƐƐ ƚŚĞ ƐƵŝƚĂďŝůŝƚǇ ŽĨ ŵǇ 
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ƚĂĐƚŝĐƐ͕ ƚŚƵƐ ŐĂŝŶŝŶŐ ŵŽƌĞ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘͟ ;DĞƉĂƌƚŵĞŶƚ B CůŝŶŝĐŝĂŶ BͿ͘ CůŝŶŝĐŝĂŶƐ ŶŽƚĞĚ ƚŚĂƚ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů 
ƌĞĨůĞĐƚŝŽŶ ŝƐ ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐ ŽĨ ƚŚĞŵ͘ Iƚ ŚĂƐ ďĞĞŶ ŽďƐĞƌǀĞĚ ƚŚĂƚ ƉĞŽƉůĞ ǁŚŽ ǁŽƌŬ ůŽŶŐĞƌ ƌĞĨůĞĐƚ ůĞƐƐ͗ ͟I ƚŚŝŶŬ ĂďŽƵƚ 
ŵǇ ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ ŽĨƚĞŶ͕ ďƵƚ ŶŽƚ ĂƐ ŽĨƚĞŶ ĂƐ I ĚŝĚ ϮϬ ǇĞĂƌƐ ĂŐŽ ͘͘͘͟ ;DĞƉĂƌƚŵĞŶƚ B CůŝŶŝĐŝĂŶ DͿ͕ ͟I ƵƐĞĚ ƚŽ ƌĞĨůĞĐƚ Ă ůŽƚ͕ 
ŶŽǁ ŶŽƚ ƐŽ ŽĨƚĞŶ͕ ŵĂǇďĞ ďĞĐĂƵƐĞ I Ăŵ ĐŽŶĨŝĚĞŶƚ ŝŶ ŵǇ ǁŽƌŬ͕ ƉĞƌŚĂƉƐ ďĞĐĂƵƐĞ ƚŚĞ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ ŝƐ ĂůƌĞĂĚǇ 
ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ͟ ;DĞƉĂƌƚŵĞŶƚ B͕ CůŝŶŝĐŝĂŶ EͿ͘ CůŝŶŝĐŝĂŶƐ ĨƌŽŵ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ C ĂŶĚ D ƉĂǇ ƐƉĞĐŝĂů ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ ƚŽ ƌĞĨůĞĐƚŝŽŶ͗ 
͟I ĂŶĂůǇǌĞ ŵǇ ĂĐƚŝŽŶƐ Ăůů ƚŚĞ ƚŝŵĞ͕ ƚŚŝƐ ŝƐ ŚŽǁ ŵƵĐŚ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŝƐ ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͕ ƐŽŵĞƚŝŵĞƐ I ĞǀĞŶ ŶŽƚŝĐĞ ƚŚĂƚ I ŚĂǀĞ 
ŵŽƌĞ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ƚŚĂŶ I ƚŚŝŶŬ͟ ;DĞƉĂƌƚŵĞŶƚ C ĐůŝŶŝĐŝĂŶ AͿ͘ HŽǁĞǀĞƌ͕ ŵŽƐƚ ŽĨƚĞŶ ŝŶ ƚŚĞŝƌ ĂŶƐǁĞƌƐ͕ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ 
ĞŵƉŚĂƐŝǌĞĚ ƚŚĞ ŝŶƚĞŐƌĂů ďĞŶĞĨŝƚƐ ŽĨ ďŽƚŚ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ ĂŶĚ ůĞĂƌŶŝŶŐ ĨƌŽŵ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͗ ͘͘͘͟ ŝĨ I ůĞĂƌŶĞĚ 
ŽŶůǇ ĨƌŽŵ ƉƌĂĐƚŝĐĞ͕ ƚŚĞƌĞ ǁŽƵůĚ ďĞ ŵĂŶǇ ŵŝƐƚĂŬĞƐ͘ LŝƚĞƌĂƚƵƌĞ ŝƐ ƚŚĞ ďĂƐŝĐ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŽŶ ǁŚŝĐŚ ƚŽ ĂĐĐƵŵƵůĂƚĞ 
ƚŚĂƚ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͟ ;DĞƉĂƌƚŵĞŶƚ D CůŝŶŝĐŝĂŶ BͿ͘ TŚŝƐ ĐůŝŶŝĐŝĂŶ ĂůƐŽ ĚŝƐƚŝŶŐƵŝƐŚĞĚ ƚŚĞ ďĞŶĞĨŝƚƐ ŽĨ ƐƵĐŚ ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ 
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͗ ͟I ůĞĂƌŶ ĨƌŽŵ ŵǇ ǁŽƌŬ ĂŶĚ ƉĞƌƐŽŶĂů ůŝĨĞ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘͟ 
 
Iƚ ŚĂƐ ďĞĞŶ ŽďƐĞƌǀĞĚ ƚŚĂƚ ŝƚ ŝƐ ŽĨƚĞŶ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ ƚŽ ĚŝƐƚŝŶŐƵŝƐŚ ďĞƚǁĞĞŶ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů ĂŶĚ ŐƌŽƵƉ ůĞĂƌŶŝŶŐ ŝŶ ƉŚǇƐŝĐŝĂŶƐΖ 
OL ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͗ ͘͘͘͟ǁĞ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ ĂŵŽŶŐ ŽƵƌƐĞůǀĞƐ Ăůů ƚŚĞ ƚŝŵĞ͕ I ƚĞůů ŵǇ ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ ĂďŽƵƚ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐ ĐĂƐĞƐ 
I ŚĂǀĞ͕ ǁĞ ĂŶĂůǇƐĞ ƚŚĞƐĞ ĐĂƐĞƐ͕ ĞǀĞŶ ƐƵƌĨ ƚŚĞ IŶƚĞƌŶĞƚ ĨŽƌ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘͘͘ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ 
ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ ƐŽŵĞǁŚĂƚ ƚŽ ĐƌĞĂƚŝŶŐ ŶĞǁ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕ ďƵƚ I ƌĂƚŚĞƌ ůĞĂƌŶ ŵŽƌĞ ĨƌŽŵ ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ ƚŚĂŶ ĨƌŽŵ ƉĂƚŝĞŶƚƐ 
͘͘͘͟ ;DĞƉĂƌƚŵĞŶƚ A CůŝŶŝĐŝĂŶ BͿ͘ 

TĂďůĞ ϭ͗ FŽƌŵĂů ĂŶĚ ŶŽŶͲĨŽƌŵĂů ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ŽĨ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ŝŶ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ Ăƚ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͕ 
ŐƌŽƵƉ ĂŶĚ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͛Ɛ ůĞǀĞůƐ ;ďŽůĚĞĚ ʹ ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ ĂƐ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ ďǇ ŝŶĨŽƌŵĂŶƚƐ͕ ƵŶĚĞƌůŝŶĞĚ ʹ ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ ĂƐ ƚŚĞ 
ŵŽƐƚ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ ďǇ ŝŶĨŽƌŵĂŶƚƐͿ 

OƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ DĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ 
A B C D 

IŶĚŝǀŝĚƵĂů 
ůĞǀĞů 

FŽƌŵĂů “ĞŵŝŶĂƌƐ ĂŶĚ 
ŽƚŚĞƌ ƚƌĂŝŶŝŶŐ 

“ĞŵŝŶĂƌƐ ĂŶĚ ŽƚŚĞƌ 
ƚƌĂŝŶŝŶŐ 

“ĞŵŝŶĂƌƐ ĂŶĚ ŽƚŚĞƌ 
ƚƌĂŝŶŝŶŐ 

“ĞŵŝŶĂƌƐ ĂŶĚ ŽƚŚĞƌ 
ƚƌĂŝŶŝŶŐ 

ŶŽŶͲĨŽƌŵĂů FƌŽŵ 
ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ͛ 
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕ 
ƐƚƵĚǇŝŶŐ 
ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ 

FƌŽŵ ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ͛ 
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕ 
ƐƚƵĚǇŝŶŐ ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ 

TŚƌŽƵŐŚ ƌĞĨůĞĐƚŝŽŶ 
ŽŶ ŽǁŶ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ 
ĂŶĚ ĨƌŽŵ 
ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ͛ 
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕ 
ƐƚƵĚǇŝŶŐ ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ 

TŚƌŽƵŐŚ ƌĞĨůĞĐƚŝŽŶ 
ŽŶ ŽǁŶ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ 
ĂŶĚ ĨƌŽŵ 
ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ͛ 
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕ 
ƐƚƵĚǇŝŶŐ ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ 

GƌŽƵƉ ůĞǀĞů FŽƌŵĂů DĞƉĂƌƚŵĞŶƚ 
ŵĞĞƚŝŶŐƐ 

DĞƉĂƌƚŵĞŶƚ 
ŵĞĞƚŝŶŐƐ  

DĞƉĂƌƚŵĞŶƚ 
ŵĞĞƚŝŶŐƐ 

DĞƉĂƌƚŵĞŶƚ 
ŵĞĞƚŝŶŐƐ͖ ĐŽƵŶĐŝůƐ 
ǁŝƚŚ ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ 
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ǁǁǁ͘ĞũŬŵ͘ĐŽŵ Ϯϳϳ I““N ϭϰϳϵͲϰϰϭϭ 

OƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ DĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ 
A B C D 

ĨƌŽŵ ƚŚĞ 
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͕ ǁĂƌĚ 
ƌŽƵŶĚƐ 

ŶŽŶͲĨŽƌŵĂů SŚĂƌŝŶŐ 
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ 
ǁŝƚŚ ƚŚĞ 
ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ ĨƌŽŵ 
ƚŚĞ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ 
ǁŚŝůĞ ďĞŝŶŐ ŝŶ 
ƚŚĞ ƐĂŵĞ ƌŽŽŵ͖ 
ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝŶŐ 
ǁŝƚŚ ƚŚĞŵ 
ǁŚŝůĞ ƐŽůǀŝŶŐ 
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ 
ƉƌŽďůĞŵƐ͖ 

SŚĂƌŝŶŐ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ 
ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ 
ĨƌŽŵ ƚŚĞ 
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ǁŚŝůĞ 
ďĞŝŶŐ ŝŶ ƚŚĞ ƐĂŵĞ 
ƌŽŽŵ͖ ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝŶŐ 
ǁŝƚŚ ƚŚĞŵ ǁŚŝůĞ 
ƐŽůǀŝŶŐ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ 
ƉƌŽďůĞŵƐ͖ 

SŚĂƌŝŶŐ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ 
ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ 
ĨƌŽŵ ƚŚĞ 
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ǁŚŝůĞ 
ďĞŝŶŐ ŝŶ ƚŚĞ ƐĂŵĞ 
ƌŽŽŵ͖ ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝŶŐ 
ǁŝƚŚ ƚŚĞŵ ǁŚŝůĞ 
ƐŽůǀŝŶŐ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ 
ƉƌŽďůĞŵƐ͖  

SŚĂƌŝŶŐ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ 
ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ 
ĨƌŽŵ ƚŚĞ 
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ǁŚŝůĞ 
ďĞŝŶŐ ŝŶ ƚŚĞ ƐĂŵĞ 
ƌŽŽŵ͖ ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝŶŐ 
ǁŝƚŚ ƚŚĞŵ ĂƐ ǁĞůů 
ĂƐ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ĨƌŽŵ 
ŽƚŚĞƌ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ 
ǁŚŝůĞ ƐŽůǀŝŶŐ 
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ 
ƉƌŽďůĞŵƐ 

OƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͛Ɛ 
ůĞǀĞů 

FŽƌŵĂů IŶƚĞƌͲ
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚĂů 
ŵĞĞƚŝŶŐƐ ĨŽƌ 
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ 
ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ͖ 
MĞĞƚŝŶŐƐ ŽĨ 
ŚŽƐƉŝƚĂů 
ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͕ 
ĚƵƌŝŶŐ ǁŚŝĐŚ 
ŵĂŶĂŐĞƌƐ 
ƉƌĞƐĞŶƚ ŶĞǁ 
ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͘ 

MĞĞƚŝŶŐƐ ŽĨ 
ŚŽƐƉŝƚĂů ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͕ 
ĚƵƌŝŶŐ ǁŚŝĐŚ 
ŵĂŶĂŐĞƌƐ ƉƌĞƐĞŶƚ 
ŶĞǁ ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͘ 

MĞĞƚŝŶŐƐ ŽĨ 
ŚŽƐƉŝƚĂů ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͕ 
ĚƵƌŝŶŐ ǁŚŝĐŚ 
ŵĂŶĂŐĞƌƐ ƉƌĞƐĞŶƚ 
ŶĞǁ ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͘ 

CŽƵŶĐŝůƐ ǁŝƚŚ 
ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ĨƌŽŵ 
ŽƚŚĞƌ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ͖ 
MĞĞƚŝŶŐƐ ŽĨ 
ŚŽƐƉŝƚĂů ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͕ 
ĚƵƌŝŶŐ ǁŚŝĐŚ 
ŵĂŶĂŐĞƌƐ ƉƌĞƐĞŶƚ 
ŶĞǁ ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͘ 

ŶŽŶͲĨŽƌŵĂů JŽŝŶƚ ĚĞĐŝƐŝŽŶͲ
ŵĂŬŝŶŐ ƚŚƌŽƵŐŚ 
ŶŽŶͲĨŽƌŵĂů 
ĐŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶƐ 
ďĞƚǁĞĞŶ 
ƐĞǀĞƌĂů 
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ 

JŽŝŶƚ ĚĞĐŝƐŝŽŶͲ
ŵĂŬŝŶŐ ƚŚƌŽƵŐŚ 
ŶŽŶͲĨŽƌŵĂů 
ĐŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶƐ 
ďĞƚǁĞĞŶ ƐĞǀĞƌĂů 
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ 

JŽŝŶƚ ĚĞĐŝƐŝŽŶͲ
ŵĂŬŝŶŐ ƚŚƌŽƵŐŚ 
ŶŽŶͲĨŽƌŵĂů 
ĐŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶƐ 
ďĞƚǁĞĞŶ ƐĞǀĞƌĂů 
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ 

JŽŝŶƚ ĚĞĐŝƐŝŽŶͲ
ŵĂŬŝŶŐ ƚŚƌŽƵŐŚ 
ŶŽŶͲĨŽƌŵĂů 
ĐŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶƐ 
ďĞƚǁĞĞŶ ƐĞǀĞƌĂů 
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ 

ϯ͘ϰ OƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů LĞĂƌŶŝŶŐ ŽĨ CůŝŶŝĐŝĂŶƐ Ăƚ ƚŚĞ GƌŽƵƉ LĞǀĞů 
IŶƚĞƌǀŝĞǁ ĚĂƚĂ ƐƵŐŐĞƐƚ ;ƐĞĞ TĂďůĞ ϭͿ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ŽĨ Ăůů ĨŽƵƌ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ ƉƌĂĐƚŝĐĞ ŶŽŶͲĨŽƌŵĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ Ăƚ 
ƚŚĞ ŐƌŽƵƉ ůĞǀĞů͕ ǁŚŝĐŚ ƵƐƵĂůůǇ ƚĂŬĞƐ ƉůĂĐĞ ǁŚŝůĞ ƐŽůǀŝŶŐ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ƉƌŽďůĞŵƐ ĞŶĐŽƵŶƚĞƌĞĚ ďǇ ƚŚĞ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͘ 
“ŝŵŝůĂƌ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ ŝŶǀŽůǀĞ Ăůů ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ŽĨ ƚŚĞ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ŝŶƚŽ ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ͗ ƚŚĞǇ ƐŚĂƌĞ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŽďƚĂŝŶĞĚ ĨƌŽŵ 
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ ĂŶĚ ŐĂŝŶ ǀĂůƵĂďůĞ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕ ǁŚŝĐŚ ƌĞĨůĞĐƚƐ ĐŽŵŵŽŶ ĂĐƚŝǀŝƚǇ ŽĨ ƚŚĞ ŐƌŽƵƉ͕ ĞŶĞƌŐŝǌĞƐ ŝŶƚŽ 
Ă ĐŽŵŵŽŶ ƐŽůƵƚŝŽŶ ƚŽ ƚŚĞ ƉƌŽďůĞŵ ƚŚƵƐ ƌĞƐƵůƚŝŶŐ ŝŶ Ă ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŽĨ ƚŚĞ ŐƌŽƵƉ͕ ŚĞůƉƐ ǁŝƚŚ ŵĂŬŝŶŐ 
ĨƵƌƚŚĞƌ ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ ĂŶĚ ĂƐƐŝƐƚƐ ŝŶ ĐƌĞĂƚŝŶŐ ƌƵůĞƐ ĨŽƌ ũŽŝŶƚ ǁŽƌŬ͘ Iƚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŶŽƚĞĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ĨĂĐĞĚ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ ƚĂŬĞƐ 
ƉůĂĐĞ Ăƚ ƚŚĞ ŶŽŶͲĨŽƌŵĂů ůĞǀĞů ƚǇƉŝĐĂů ŽĨ Ă ƐŵĂůů ŚŽƐƉŝƚĂů ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ĐŽƵŶƚŝŶŐ ŽŶůǇ Ă ĨĞǁ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ͗ ͟WĞ ĚŽŶΖƚ 
ŶĞĞĚ ĂŶǇ ŵĞĞƚŝŶŐƐ͕ ǁĞ ĚŝƐĐƵƐƐ ƚŚŝŶŐƐ ΗŽŶ ƚŚĞ ƌƵŶΗ͕ ĂŶĚ ǁŚĞŶ ŝƚ ŝƐ ŽŶůǇ ƚŚĞ ƚǁŽ ŽĨ ƵƐ͕ ŝƚΖƐ ĞĂƐǇ͟ ;DĞƉĂƌƚŵĞŶƚ C͕ 
CůŝŶŝĐŝĂŶ AͿ͘ 

ϯ͘ϱ OƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů LĞĂƌŶŝŶŐ ŽĨ CůŝŶŝĐŝĂŶƐ Ăƚ ƚŚĞ OƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ LĞǀĞů 
EǆĂŵŝŶŝŶŐ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ŽĨ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ Ăƚ ƚŚĞ ůĞǀĞů ŽĨ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶͲĂƐͲĂͲǁŚŽůĞ ;ƐĞĞ TĂďůĞ ϭͿ 
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ ƚŚĂƚ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ĂƌĞ ŶŽƚ ĞŶŐĂŐĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ŚŽƐƉŝƚĂů͘ AůƚŚŽƵŐŚ ƐŽŵĞ 
ŝŶĨŽƌŵĂŶƚƐ ƐƚĂƚĞ ƚŚĂƚ͕ ĨŽƌ ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕ ͘͘͘͟ ĂƐ Ă ĚŽĐƚŽƌ͕ I ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ ƚŚĞ Ăŝŵ ŽĨ ŽƵƌ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ͕ ƚŚĞ ƉƵƌƉŽƐĞ ŽĨ ŽƵƌ 
ŚŽƐƉŝƚĂů͕ ĚƵƌŝŶŐ ŵĞĞƚŝŶŐƐ ƚŚĞ ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ƐƚƌĞƐƐĞƐ ƚŚĞ ďĂƐŝĐ ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ ŽĨ ŽƵƌ ŚŽƐƉŝƚĂů͟ ;DĞƉĂƌƚŵĞŶƚ A͕ 
CůŝŶŝĐŝĂŶ CͿ͕ ŚŽǁĞǀĞƌ͕ ƵƉŽŶ ĐůŽƐĞƌ ŝŶƐƉĞĐƚŝŽŶ͕ ŝƚ ďĞĐŽŵĞƐ ĐůĞĂƌ ƚŚĂƚ ƚŚŝƐ ĂƉƉƌŽĂĐŚ ŝƐ ŵŽƌĞ ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĂů ƌĂƚŚĞƌ ƚŚĂŶ 
Ă ĚĞĞƉĞƌ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ  ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ĂŶĚ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ŚŽƐƉŝƚĂů͘ TŚŝƐ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ŵĞĂŶ 
ƚŚĂƚ ŝŶĨŽƌŵĂŶƚƐ ŶĞŐůĞĐƚ Ă ĐůŽƐĞ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ ďĞƚǁĞĞŶ ƚŚĞ ĞŵƉůŽǇĞĞ ĂŶĚ ǁŽƌŬ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͘ IŶƐƚĞĂĚ͕ ƚŚĞǇ ƌĞĂůŝǌĞ 
ŝƚ ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ͗ ͟MĂǇďĞ ƚŚĞƐĞ ŝƐƐƵĞƐ ŶĞĞĚ ƚŽ ďĞ ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ ĨƌŽŵ Ă ĐůŝŶŝĐŝĂŶΖƐ 
ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ ĂŶĚ ƚŚĞŶ ĂƉƉůŝĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ĞŶƚŝƌĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͘ TŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ǁĂŶƚƐ ƚŽ ƐƵƌǀŝǀĞ͕ ƐŽ ǁĞ ŚĂǀĞ ƚŽ ƚƌǇ ŽƵƌ 
ďĞƐƚ ƚŽ ĚŽ ŽƵƌ ũŽď͟ ;DĞƉĂƌƚŵĞŶƚ C͕ CůŝŶŝĐŝĂŶ BͿ͘ CůŝŶŝĐŝĂŶ D ĨƌŽŵ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ B͗ ͘͘͘͟ ǁŚĂƚ ŽƚŚĞƌ ŵŝƐƐŝŽŶ ŵŝŐŚƚ ŝƚ 
ďĞ ŝĨ ŶŽƚ ƚŽ ƉƌŽǀŝĚĞ ƚŚĞ ďĞƐƚ ƋƵĂůŝƚǇ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͍ AŶĚ ƚŚĂƚ ŵĞĂŶƐ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ŐŽĂůƐ͘͟ NĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ͕ ƚŚĞ ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ ŽĨ 
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TŚĞ EůĞĐƚƌŽŶŝĐ JŽƵƌŶĂů ŽĨ KŶŽǁůĞĚŐĞ MĂŶĂŐĞŵĞŶƚ VŽůƵŵĞ ϭϴ IƐƐƵĞ ϯ ϮϬϮϬ 

ǁǁǁ͘ĞũŬŵ͘ĐŽŵ  Ϯϳϴ  ΞACPIL 

ƚŚĞ ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚƐ ƚŽ ƉŝŶƉŽŝŶƚ ƚŚĞ ǀŝƐŝŽŶ ĂŶĚ ŐŽĂůƐ ŽĨ ƚŚĞ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ ƚŚĞǇ ǁŽƌŬ ĨŽƌ ƌĞŵĂŝŶƐ ƵŶĐůĞĂƌ͘ IŶ 
ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞ͕ ŝƚ ĂƉƉĞĂƌƐ ǀĞƌǇ ŵƵĐŚ ƋƵĞƐƚŝŽŶĂďůĞ ŝĨ ƚŚĞǇ ǁĞƌĞ ĨĂŵŝůŝĂƌ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ ƌĞŐƵůĂƚŝŶŐ ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ 
ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͕ ďƵƚ ŶŽ ĚŽƵďƚ ƚŚĞǇ ǁĞƌĞ ǁĞůů ĂǁĂƌĞ ŽĨ ƚŚĞ ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ ƐĞƚ ĨŽƌ ƚŚĞŝƌ ũŽďƐ ƚŚĞǇ ŚĂĚ 
ůĞĂƌŶĞĚ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ ĂŶĚ ĨƵƌƚŚĞƌ ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ ǁŝƚŚ ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ Ăƚ ƚŚĞ ŐƌŽƵƉ ůĞǀĞů͘ Iƚ ŚĂƐ ďĞĞŶ ŽďƐĞƌǀĞĚ ƚŚĂƚ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ 
ĚŽ ŶŽƚ ĨĞĞů ŐĞŶĞƌĂƚŝŶŐ ĂŶǇ ŵĂŶĂŐĞƌŝĂů ŬŶŽǁůĞĚŐĞ Ăƚ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ůĞǀĞů͘ NŽŶĞƚŚĞůĞƐƐ͕ ƚŚĞǇ ĂƌĞ ĂĐƚŝǀĞůǇ 
ŝŶǀŽůǀĞĚ ŝŶ ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ ƚŚĞ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ǀŝƚĂů ĨŽƌ ƚƌĞĂƚŝŶŐ ƐƉĞĐŝĨŝĐ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ĚƵƌŝŶŐ ƐŚŽƌƚ ďƌŝĞĨŝŶŐƐ ;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ 
ƉŚǇƐŝĐŝĂŶƐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ĞŶƚŝƌĞ ŚŽƐƉŝƚĂůͿ͘ A ĨĞǁ ŝŶĨŽƌŵĂŶƚƐ ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ ĐŽƵŶĐŝůƐ ǁŚĞƌĞ ŵŽƌĞ ĐŽŵƉůĞǆ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ĐĂƐĞƐ 
ǁĞƌĞ ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƉŚǇƐŝĐŝĂŶƐ ĨƌŽŵ ƐĞǀĞƌĂů ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ͘ TŚĞǇ ĂƚƚƌŝďƵƚĞĚ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞ 
ůĞǀĞů ŽĨ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶͲĂƐͲĂͲǁŚŽůĞ͘ HŽǁĞǀĞƌ͕ ƚŚŝƐ ƐƚƵĚǇ ĨĂĐĞƐ ĚŝĨĨŝĐƵůƚǇ ŝŶ ĐůĞĂƌůǇ ĚŝƐƚŝŶŐƵŝƐŚŝŶŐ ďĞƚǁĞĞŶ ƚŚĞ 
ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ ŽĨ ĨŽƌŵĂů ĂŶĚ ŶŽŶͲĨŽƌŵĂů ĨƵŶĐƚŝŽŶŝŶŐ͕ ǁŚŝĐŚ ŝƐ ĂƉƉĂƌĞŶƚůǇ ĚƵĞ ƚŽ ƚŚĞ ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ ŽĨ ŶŽŶͲĨŽƌŵĂů 
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ ƉƌĞǀĂůĞŶƚ ŝŶ ƚŚĞ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͘ TŚĞ ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚƐ ĂŐƌĞĞ ƚŚĂƚ ĚĞŵŽĐƌĂĐǇ ƉƌĞǀĂŝůƐ ŝŶ 
ƚŚĞŝƌ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͕ ĞŵƉůŽǇĞĞƐ ĂƌĞ ĨƌĞĞ ƚŽ ĞǆƉƌĞƐƐ ƚŚĞŝƌ ǀŝĞǁƐ ƚŽ ƚŚĞ ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͕ ŶŽ ŝŶƚĞƌŶĂů ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ 
ƉƌŽďůĞŵƐ ĂƌĞ ĚĞƚĞĐƚĞĚ͕ ŝƚ ŝƐ ĞĂƐǇ ƚŽ ĂŐƌĞĞ ǁŝƚŚ ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ ĂŶĚ ƚŚĞ ǁŽƌŬ ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ ŝƐ ƚŽůĞƌĂŶƚ ĞŶŽƵŐŚ͘ 
DĞƉĂƌƚŵĞŶƚ A͕ CůŝŶŝĐŝĂŶ B͗ ͟Iƚ ŝƐ ŶŽƚ ŝĚĞĂůůǇ ƚŽůĞƌĂŶƚ͕ ďƵƚ ǁŚĞŶ I ŬŶŽǁ ŚŽǁ ŝƚ ŝƐ ŝŶ ŽƚŚĞƌ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ͕ I ĐĂŶ ƐĂǇ 
ƚŚĂƚ ŽƵƌ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ŝƐ ƚŽůĞƌĂŶƚ͘ PĞŽƉůĞ ƐǇŵƉĂƚŚŝǌĞ ǁŝƚŚ ǇŽƵ͕ ƉĞŽƉůĞ ƌĞƐƉĞĐƚ ǇŽƵ͕ ĂŶĚ ƉĞŽƉůĞ ŚĞůƉ ǇŽƵ ŚĞƌĞ͘͟ 
 
TŚƵƐ͕ ŝƚ ĐĂŶ ďĞ ŽďƐĞƌǀĞĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ OL ŽĨ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ Ăƚ ƚŚĞ ůĞǀĞů ŽĨ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶͲĂƐͲĂͲǁŚŽůĞ ŝƐ ůŝŵŝƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ 
ƉŽŝŶƚ ǁŚĞƌĞ ƐƵĐŚ ũŽŝŶƚ ĞĨĨŽƌƚƐ ĂƌĞ ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ĚŝƌĞĐƚ ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ ŽĨ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ƌĂƚŚĞƌ ƚŚĂŶ ƚŽ ƚŚĞ ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ 
ŽĨ ƚŚĞ ĞŶƚŝƌĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ;Ğ͘Ő͘ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŶŐ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĞǆƚĞƌŶĂů ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŶŐ ŝŶ ŶĂƚŝŽŶĂů ĂŶĚ 
ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů ƉƌŽũĞĐƚƐ͕ ĞƚĐ͘Ϳ͘ 
 
TŚĞ ƉĞĐƵůŝĂƌŝƚŝĞƐ ŽĨ ƚŚĞ OL ŽĨ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ǁŽƌŬŝŶŐ Ăƚ ƚŚĞ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ ŚŽƐƉŝƚĂů ĂƌĞ ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ ŝŶ ƚŚŝƐ ĐŚĂƉƚĞƌ ĂŶĚ ǁŝůů 
ŚŽƉĞĨƵůůǇ ďĞ ƌĞǀĞĂůĞĚ ďǇ ĚĞůǀŝŶŐ ŝŶƚŽ OL ƐƚĂŐĞƐ͘ TŚĞ ŶĞǆƚ ĐŚĂƉƚĞƌ ůŽŽŬƐ ĨŽƌ ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ ŝŶ OL ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ ĚŽŶĞ ďǇ 
ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ͘ 

ϯ͘ϱ͘ϭ SƚĂŐĞƐ ŽĨ OƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů LĞĂƌŶŝŶŐ ĂƐ ƌĞǀĞĂůĞĚ ďǇ CůŝŶŝĐŝĂŶƐ  

TŚĞ ĂŶĂůǇƐŝƐ ŽĨ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ŽĨ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ŝŶ ůŝŐŚƚ ŽĨ ƚŚĞ “ECI ŵŽĚĞů ;NŽŶĂŬĂ͕ ϭϵϵϰͿ ƐŚŽǁƐ ƚŚĂƚ ƚŚĞ 
ƉĞĐƵůŝĂƌŝƚŝĞƐ ŽĨ ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŝŶ ĞĂĐŚ ŽĨ ƚŚĞ ƐƚĂŐĞƐ ĚĞƐĐƌŝďĞĚ ďǇ ƚŚŝƐ ŵŽĚĞů ŝŶ ƚŚĞ 
ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ ŚŽƐƉŝƚĂů ĂƌĞ ƌĞůĂƚŝǀĞůǇ ĚŝƐƚŝŶĐƚ͘ TŚĞ ĞŵĞƌŐĞŶĐĞ ŽĨ ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ ƚĂĐŝƚ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞƐ ƚŚĞ 
ƐŽĐŝĂůŝǌĂƚŝŽŶ ƐƚĂŐĞ ƚŚĂƚ ŽĐĐƵƌƐ ĂƐ Ă ƌĞƐƵůƚ ŽĨ ĞŵƉůŽǇĞĞƐ ƐŚĂƌŝŶŐ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ƐƉĂĐĞ ĂŶĚ ǁŽƌŬŝŶŐ ƚŽŐĞƚŚĞƌ ĨŽƌ Ă 
ƉƌŽůŽŶŐĞĚ ƚŝŵĞ ;ĨƌŽŵ ƚĂĐŝƚ ƚŽ ƚĂĐŝƚ ŬŶŽǁůĞĚŐĞͿ͘ IŶ ƚŚŝƐ ĐĂƐĞ͕ ĨĂǀŽƵƌĂďůĞ ƌĞůĂƚŝŽŶƐ ďĞƚǁĞĞŶ ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͕ ƚŚĞ 
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ŽĨ ͚ďĞŝŶŐ ƚŽŐĞƚŚĞƌ͛ ĐƌĞĂƚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ƚŚĞ ŚŝƐƚŽƌǇ ŽĨ ũŽŝŶƚ ǁŽƌŬ ŚĂǀĞ Ă ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ 
ŝŶĨůƵĞŶĐĞ͘ TŚƵƐ͕ ƚŚŝƐ ŝƐ ƚǇƉŝĐĂů ŽĨ ƚŚĞ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ͗ ƚŚĞ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ŽĨ ĞĂĐŚ ƵŶŝƚ ƐƚĂƚĞĚ ƚŚĞƌĞ ǁĂƐ Ă 
ĨƌŝĞŶĚůǇ ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ͕ ĐŽŶƐƚĂŶƚ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝŽŶ ďĞƚǁĞĞŶ ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ͘ TŚĞ ĐƌĞĂƚĞĚ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ 
ŝŶĐůƵĚĞĚ Ă ǁĞůůͲĞƋƵŝƉƉĞĚ ĐŽŵŵŽŶ ƌŽŽŵ ĨŽƌ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ǁŝƚŚ Ă ĨƵƌŶŝƐŚĞĚ ǌŽŶĞ ĨŽƌ ŶŽŶͲĨŽƌŵĂů ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ͘ FŽƌ 
ĞǆĂŵƉůĞ͕ DĞƉĂƌƚŵĞŶƚ B ŚĂƐ ĂƐ ŵĂŶǇ ĂƐ ƚŚƌĞĞ ŽĨĨŝĐĞƐ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ Ă ƐƵƌŐĞŽŶΖƐ ŽĨĨŝĐĞ͕ Ă ƚƌĂƵŵĂƚŽůŽŐŝƐƚ ŽĨĨŝĐĞ ĂŶĚ Ă 
ƐŚĂƌĞĚ ƌĞƐƚ ĂƌĞĂ͘ TŚĞ ƌĞĨůĞĐƚŝŽŶƐ ŽĨ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ŽŶůǇ ĐŽŶĨŝƌŵ ƚŚĞ ĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ ŽĨ ƚŚĞ ƐŽĐŝĂůŝǌĂƚŝŽŶ ƐƚĂŐĞ͗ ͟ǁĞ 
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ ĞĂĐŚ ŽƚŚĞƌ ǁŝƚŚŽƵƚ ǁŽƌĚƐ͟ ;DĞƉĂƌƚŵĞŶƚ A͕ CůŝŶŝĐŝĂŶ CͿ͘ 
 
TŚĞ ĞǆƚĞƌŶĂůŝǌĂƚŝŽŶ ƐƚĂŐĞ ĚĞƐĐƌŝďĞƐ ŐƌŽƵƉ ůĞĂƌŶŝŶŐ ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ ǁŚĞƌĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŝƐ ĐƌĞĂƚĞĚ Ăƚ ƚŚĞ 
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ůĞǀĞů ;ĨƌŽŵ ƚĂĐŝƚ ƚŽ ĞǆƉůŝĐŝƚ ŬŶŽǁůĞĚŐĞͿ͘ TŚĞ ƐƵĐĐĞƐƐ ŽĨ ƚŚĞ ƐŽĐŝĂůŝǌĂƚŝŽŶ ƐƚĂŐĞ ĂůƐŽ ŝŶĨůƵĞŶĐĞƐ ƚŚĞ 
ƐƵĐĐĞƐƐ ŽĨ ƚŚĞ ĞǆƚĞƌŶĂůŝǌĂƚŝŽŶ ƐƚĂŐĞ ƚŚĂƚ ŝƐ ĂůƐŽ ĂĨĨĞĐƚĞĚ ďǇ ŽƚŚĞƌ ĨĂĐƚŽƌƐ͘ Iƚ ŚĂƐ ďĞĞŶ ŽďƐĞƌǀĞĚ ƚŚĂƚ OL Ăƚ ƚŚĞ 
ŐƌŽƵƉ ůĞǀĞů ŽĐĐƵƌƐ ƐŝŵŝůĂƌůǇ ŝŶ Ăůů ĨŽƵƌ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ͘ TŚĞ ƉĞĐƵůŝĂƌŝƚŝĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ƌĞƐĞĂƌĐŚĞĚ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ 
ŝŶ ƚŚŝƐ ƐƚĂŐĞ ĂƌĞ ǁĞůů ĚĞƐĐƌŝďĞĚ ďǇ ƚŚĞ ƐƵŵŵĂƌǇ ŽĨ ƚŚĞ ĂŶƐǁĞƌƐ ƉƌŽǀŝĚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ĨƌŽŵ DĞƉĂƌƚŵĞŶƚ A͗ 
ƚŚĞ ŵĞĞƚŝŶŐƐ ŽĨ ƚŚĞ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ŽĨ ƚŚŝƐ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ĂƌĞ ŶŽƚ ĨŽƌŵĂů͕ ĂŶĚ ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ ŝƚ ŝƐ ŶŽƚ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ƚŽ ĐƌĞĂƚĞ 
ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ĨŽƌ ŐĂƚŚĞƌŝŶŐƐ͘ AƐ ĨŽƌ ǁŽƌŬ ŝŶ Ă ƐŚĂƌĞĚ ŽĨĨŝĐĞ͕ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ŵĂŬĞ ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ĨŽƌ ƚŚĞ 
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ŝŶ Ă ŶŽŶͲĨŽƌŵĂů ŵĂŶŶĞƌ͘ IŶ ƚŚĞ ĐĂƐĞƐ ƚŚĞ ŐĞŶĞƌĂů ŵĞĞƚŝŶŐƐ ŽĨ ƚŚĞ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ĂƌĞ ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ 
;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ Ăůů ƐƚĂĨĨ ŽĨ DĞƉĂƌƚŵĞŶƚ A͕ ƐƉĞĐŝĂů ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ ĂƌĞ ƉƌŽǀŝĚĞĚ ;ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ ƌŽŽŵ ŝƐ ĂůůŽĐĂƚĞĚͿ͕ ďƵƚ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ 
ĚŽ ŶŽƚ ƐŝŶŐůĞ ŽƵƚ ŵĞĞƚŝŶŐƐ ĂƐ ĞƐƐĞŶƚŝĂů ĨŽƌ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ Ăƚ ƚŚĞ ŐƌŽƵƉ ůĞǀĞů͘  
 
TŚŝƐ ĞŶĂďůĞƐ Ă ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ŶŽŶͲĨŽƌŵĂůůǇ ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ ĞǆƚĞƌŶĂůŝǌĂƚŝŽŶ ƐƚĂŐĞ͘ DĞƉĂƌƚŵĞŶƚ A͕ CůŝŶŝĐŝĂŶ C͗ ͟WĞ 
ŚĂǀĞ ĂŶ ƵŶǁƌŝƚƚĞŶ ƌƵůĞ͗ ǁŚĞŶ ǁĞ ŵĞĞƚ ŝŶ ƚŚĞ ŵŽƌŶŝŶŐ͕ ǁĞ ŚĂǀĞ ĐŽĨĨĞĞ ƚŽŐĞƚŚĞƌ ĂŶĚ ĚŝƐĐƵƐƐ Ăůů ƚŚĞ ŝƐƐƵĞƐ ƚŚĂƚ 
ĐŽŶĐĞƌŶ ƵƐ͕ ĂŶĚ Ăƚ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ƚŝŵĞ ƌĞĨůĞĐƚ ŽŶ ǁŚĂƚ ŝƐ ǁĞůů͕ ǁŚĂƚ ŝƐ ǁƌŽŶŐ͕ ǁŚĂƚ ŶĞĞĚƐ ĐŚĂŶŐŝŶŐ ф͘͘͘х WĞ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ 
ǁŽƌŬŝŶŐ ƚŽŐĞƚŚĞƌ ĨŽƌ ŵĂŶǇ ǇĞĂƌƐ͕ ĂŶĚ ƐŽŵĞŚŽǁ ǁĞ ŚĂǀĞ ŶĞǀĞƌ ŚĂĚ ƉƌŽďůĞŵƐ ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ ƉƌŽďůĞŵͲ
ƐŽůǀŝŶŐ ͘͘͘ SŽŵĞ ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ ĚĞĨŝŶĞ ƚŚĞ ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ ŽĨ ĞĂĐŚ ĚŽĐƚŽƌ͕ ǁĞ ŬŶŽǁ ŝƚ ŽƵƌƐĞůǀĞƐ͕ ĂŶĚ ǁĞ ŵĂŶĂŐĞ ƚŽ 
ŵĂŬĞ ƚŚŽƐĞ ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝǀĞůǇ͕ ǁŝƚŚŽƵƚ ĂŶǇ ĐŽŶĨůŝĐƚƐ͘͟ TŚƵƐ͕ ŶŽŶͲĨŽƌŵĂů ĐŽŶǀĞƌƐĂƚŝŽŶƐ ƌĞƉůĂĐĞ ĨŽƌŵĂů 
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚĂů ŵĞĞƚŝŶŐƐ͕ ĞǆĐĞƉƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ĐĂƐĞƐ ǁŚĞŶ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ĂƚƚĞŶĚ ŵĞĞƚŝŶŐƐ ǁŝƚŚ ŽƚŚĞƌ ǁĂƌĚ ƐƚĂĨĨ ;ĐŚŝĞĨ ŶƵƌƐĞ 
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PĂůŵŝƌĂ JƵĐĞǀŝēŝĞŶĦ͕ AŬǀŝůĦ SĂĚĂƵƐŬŝĞŶĦ ĂŶĚ RŽďĞƌƚ LĞƓēŝŶƐŬŝũ 

ǁǁǁ͘ĞũŬŵ͘ĐŽŵ Ϯϳϵ I““N ϭϰϳϵͲϰϰϭϭ 

ĂŶĚ ŶƵƌƐĞƐͿ͘ DŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ ǁŝƚŚ ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ĂƌĞ ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ ĂƐ ŽŶĞ ŽĨ ƚŚĞ ŵŽƐƚ ĐƌŝƚŝĐĂů 
ĞůĞŵĞŶƚƐ ŽĨ ǁŽƌŬ ĂŶĚ ƚŚĞ ůĞĂƌŶŝŶŐ ƉƌŽĐĞƐƐ͘ IŶ ůŝŐŚƚ ŽĨ ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ͕ ƚŚĞ ŵŽƐƚ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ ĨŽƌ ƚŚĞ 
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ĂƌĞ ŵĂĚĞ͕ ĂŶĚ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ŝŵƉƌŽǀĞ ƚŚĞŝƌ ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘ Iƚ ƐŚŽƵůĚ ĂůƐŽ ďĞ ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ ƚŚĂƚ ƉŚǇƐŝĐŝĂŶƐ 
ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ ƚŚĞ ďĞŶĞĨŝƚƐ ŽĨ ƉĂƚŝĞŶƚ ĨĞĞĚďĂĐŬ ĨŽƌ ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ ůĞĂƌŶŝŶŐ ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͖ ƚŚĞ ŽďƚĂŝŶĞĚ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ŝƐ 
ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ ĂƐ ŽŶĞ ŽĨ ƚŚĞ ŵĂŝŶ ĨĂĐƚŽƌƐ ŝŶ ĂĐĐƵŵƵůĂƚŝŶŐ ŐƌŽƵƉ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘ 
 
TŚĞ ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ ƐƚĂŐĞ ƌĞůŝĞƐ ŽŶ ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ ůĞĂƌŶŝŶŐ ƚŚĂƚ ƚĂŬĞƐ ƉůĂĐĞ Ăƚ ƚŚĞ ůĞǀĞů ŽĨ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶͲĂƐͲĂͲǁŚŽůĞ͘ 
TŚĞ ƐŽůƵƚŝŽŶƐ ƚŚĂƚ ƌĞƋƵŝƌĞ ũŽŝŶƚ ĞĨĨŽƌƚ ƚŽ ĚĞǀĞůŽƉ ŶĞǁ ŶŽƌŵƐ͕ ƌƵůĞƐ͕ ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů ǁĂǇƐ ŽĨ ǁŽƌŬ ĂŶĚ ƐŝŵŝůĂƌ 
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ĂƌĞ ĐƌĞĂƚĞĚ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚŝƐ ƐƚĂŐĞ͘ AƐ ĨŽƌ ƚŚĞ ŚŽƐƉŝƚĂů͕ ŐĞŶĞƌĂů ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ĂƉƉůŝĞƐ ƚŽ͗ 

ϭ͘ ƚŚĞ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ŚŽƐƉŝƚĂů ĂƐ ĂŶ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ;ŵĂŶĂŐĞƌƐ ĚŽ ŶŽƚ ŵĂŬĞ ŵĂŶĂŐĞƌŝĂů ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ 
ǁŝƚŚŽƵƚ ĐŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐͿ͖  

Ϯ͘ ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ ŝŶǀŽůǀŝŶŐ Ăůů ;Žƌ ƐĞǀĞƌĂůͿ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ ŝŶ ƚŚĞ ĐĂƐĞ ƚŚĞǇ ŚĂǀĞ ƌĞůĞǀĂŶƚ 
ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ ;ŚŽƐƉŝƚĂů ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŵĂǇ ďĞ ĂďƐĞŶƚͿ͕ Ğ͘Ő͘ ĨŽƌ ŚŽƐƉŝƚĂů ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ ŝŶ ƚŚĞ ĐĂƐĞ ŽĨ ƉŽůǇ 
;ŵƵůƚŝƉůĞͿ ĚŝĂŐŶŽƐĞƐ͖  

ϯ͘ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ƉƵƌƉŽƐĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ŶĞĐĞƐƐŝƚǇ ĨŽƌ ŵĂŬŝŶŐ ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ ŽŶ ƐƉĞĐŝĨŝĐ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ďǇ ĐŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ƚŚĞ 
ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ŽĨ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ĂƌĞĂƐ͘ WŚŝůĞ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ŽĨ ƚǇƉĞƐ ;ĂͿ ĂŶĚ ;ďͿ ŝƐ ŽĨ ĨŽƌŵĂů ŶĂƚƵƌĞ͕ 
ƚǇƉĞ ;ĐͿ ŵĂǇ ďĞ ĨŽƌŵĂů ĂŶĚ ŶŽŶͲĨŽƌŵĂů͕ ƐƵďũĞĐƚ ƚŽ ƚŚĞ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ͘  

 
TŚĞ ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ǁŽƌŬŝŶŐ ŝŶ ƚŚĞ ƐƚƵĚŝĞĚ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ ƌĞǀĞĂůĞĚ ƚŚĂƚ Ă ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŽĨ ƚǇƉĞ 
;ĂͿ ǁĂƐ ŶŽƚ ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ͘ TŚĞ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ ŚŽƐƉŝƚĂů ŚĂƐ ďĞĞŶ ŵĂŶĂŐĞĚ ŵŽƌĞ ŝŶ Ă ƉƵďůŝĐ ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ĂƉƉƌŽĂĐŚ͕ 
ĂŶĚ ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ ŝƐ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ŵŽƌĞ ͚ďǇ ƚŚĞ ďŽŽŬ͛ ƚŚĂŶ Ă ŵŽĚĞƌŶ ƚǇƉĞ ŽĨ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘ 
 
TŚĞ ƉƌŽďůĞŵƐ ŽĨ ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ Ă ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŽĨ ƚǇƉĞ ;ďͿ ůŝĞ ŝŶ ũŽŝŶƚ ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ ƚŚĂƚ ŚĂǀĞ ƚŽ ďĞ ŵĂĚĞ 
ŝŶǀŽůǀŝŶŐ Ăůů ;Žƌ ƐĞǀĞƌĂůͿ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ͘ TŚĞ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ŽĨ UŶŝƚ A ŶŽƚĞĚ ŝƚ ǁĂƐ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ ƚŽ ĂŐƌĞĞ ǁŝƚŚ ŽƚŚĞƌ 
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ ŽĨ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͘ NĞŐŽƚŝĂƚŝŽŶƐ ƐŽŵĞƚŝŵĞƐ ůĞĂĚ ƚŽ ĐŽŶĨůŝĐƚƐ͕ ǁŚŝĐŚ ŝƐ ĚƵĞ ƚŽ ƚŚĞ ĨĂĐƚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ 
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ĐůĞĂƌůǇ ĚĞĨŝŶĞ ƚŚĞ ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ ŽĨ ĞĂĐŚ ƵŶŝƚ ŝŶ ƚŚĞ ĐĂƐĞƐ ǁŚĞŶ ŝŶƉĂƚŝĞŶƚƐ ŚĂǀĞ ƐĞǀĞƌĂů 
ĚŝƐĞĂƐĞƐ ƚƌĞĂƚĞĚ ďǇ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ͘ NŽ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ ĚĞƐĐƌŝďĞƐ ŝŶ ǁŚĂƚ ĐĂƐĞ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝƐ ĂĚŵŝƚƚĞĚ ƚŽ ǁŚŝĐŚ 
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ĂŶĚ ŚŽǁ ŽƚŚĞƌ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ ŝŶƚĞƌĂĐƚ ǁŝƚŚ ƚŚĂƚ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͘ OŶ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ŚĂŶĚ͕ ŝƚ ƉĂǀĞƐ ƚŚĞ ǁĂǇ ĨŽƌ 
ĐƌĞĂƚŝǀĞ ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ ƐŽůƵƚŝŽŶƐ ƉƌŽƉŽƐĞĚ ďǇ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͘ 
 
CůŝŶŝĐŝĂŶƐ ĂůƐŽ ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ ƚŚĞ ĚĂŝůǇ ďƌŝĞĨŝŶŐƐ ;ĐͿ ŽĨ Ăůů ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ƉƌŽďůĞŵƐ͘ TŚĞ 
ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ ŽĨ ƚŚĞ ďƌŝĞĨŝŶŐƐ ǁĂƐ ĞŵƉŚĂƐŝǌĞĚ ďǇ ƚŚĞ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ĨƌŽŵ DĞƉĂƌƚŵĞŶƚ A ĂƐ Ă ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ ĂƐƉĞĐƚ ŽĨ 
ůĞĂƌŶŝŶŐ͘ TŚŝƐ ŝƐ ŚŝŐŚůǇ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ĨŽƌ ƚŚŝƐ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͕ ĂƐ ǁŽƌŬ ĚŽŶĞ ďǇ ŝŶƚĞƌŶĂů ŵĞĚŝĐŝŶĞ ƉŚǇƐŝĐŝĂŶƐ 
ĐŽǀĞƌƐ ĂŶ ƵŶƵƐƵĂůůǇ ďƌŽĂĚ ĚŝĂŐŶŽƐƚŝĐ ƉƌŽĨŝůĞ͘ TŚĞ ůĞĂƌŶŝŶŐ ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ďƌŝĞĨŝŶŐƐ ŝƐ ŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ͕ 
ďĞĐĂƵƐĞ ŝƚ ŝŶǀŽůǀĞƐ ƚŚĞ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ŽĨ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ĂƌĞĂƐ͕ ǁŚŝĐŚ ŝƐ ĂŶ ĞƐƐĞŶƚŝĂů ĨĞĂƚƵƌĞ ŽĨ ƚŚŝƐ ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘ TŚĞ 
ĚĞŵŽĐƌĂƚŝĐ ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ǁĂƐ ĨŽƵŶĚ ƚŽ ďĞ ĂŶ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ĂƐƉĞĐƚ ŽĨ ŝŶƚĞƌĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚĂů 
ŵĞĞƚŝŶŐƐ͘ TŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ŽĨ ƚǇƉĞ ;ĐͿ ĐĂŶ ĂůƐŽ ďĞ ŶŽŶͲĨŽƌŵĂů͗ ͞WĞ ǁŽƌŬ ĐůŽƐĞůǇ ǁŝƚŚ ƚŚĞ DĞƉĂƌƚŵĞŶƚ 
ŽĨ IŶƚĞƌŶĂů MĞĚŝĐŝŶĞ͕ ǁĞ ĐŽŶƐƵůƚ ĞĂĐŚ ŽƚŚĞƌ͕ ĂƐ ǁĞ ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶƚůǇ ƚƌĞĂƚ ĞůĚĞƌůǇ ƉĂƚŝĞŶƚƐ͕ ǁŚŽ ŚĂǀĞ ŵŽƌĞ ƚŚĂŶ 
ŽŶĞ ĚŝƐĞĂƐĞ͕ ĂŶĚ ƐŽŵĞƚŝŵĞƐ ƐĞǀĞƌĂů ĚŽǌĞŶ ĚŝƐĞĂƐĞƐ͘ IŶ ƚŚĞ ĂĚŵŝƐƐŝŽŶƐ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͕ ǁĞ ĂůƐŽ ĐŽŶƐƵůƚ ƉĂƚŝĞŶƚƐ 
ƚŽŐĞƚŚĞƌ ǁŝƚŚ ŽƚŚĞƌ ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚƐ͘͟ ;DĞƉĂƌƚŵĞŶƚ D͕ ĐůŝŶŝĐŝĂŶ BͿ͘ 
 
TŚĞ ŝŶƚĞƌǀŝĞǁĞĞƐ ĂůƐŽ ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ ĨŽƌŵĂů ŐĞŶĞƌĂů ŵĞĞƚŝŶŐƐ ŽĨ ƚŚĞ ŵĞŵďĞƌƐ ŽĨ ƚŚĞ ĞŶƚŝƌĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ;ŚĞůĚ ĞǀĞƌǇ 
TƵĞƐĚĂǇ͕ ďƌŝŶŐŝŶŐ ƚŽŐĞƚŚĞƌ Ăůů ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ͕ ĐŚŝĞĨ ŶƵƌƐĞƐ͕ ĐŚŝĞĨ ŶƵƌƐĞ ƉƌĂĐƚŝƚŝŽŶĞƌƐ ĂŶĚ ƚŚĞ ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶͿ͘ TŚĞ ũŽŝŶƚ 
ŵĞĞƚŝŶŐƐ ŽĨ Ăůů ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ ƵƐƵĂůůǇ ƚĂŬĞ ƉůĂĐĞ ďĞĐĂƵƐĞ ƚŚĞ ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ŚĂƐ ƚŽ ƌĞƉŽƌƚ 
ƐƉĞĐŝĨŝĐ ƵƉĚĂƚĞƐ ƚŽ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ͘ DƵƌŝŶŐ ĨŽƌŵĂů ŵĞĞƚŝŶŐƐ͕ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ŝƐ ĐŚĂŶŶĞůůĞĚ ĂŶĚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĂďƐŽƌďĞĚ ƌĂƚŚĞƌ 
ƚŚĂŶ ĐƌĞĂƚĞĚ͘ TŚĞ ŽƉŝŶŝŽŶƐ ŽĨ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ĂƌĞ ŶŽƚ ĂůǁĂǇƐ ĚĞĞŵĞĚ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ TŚĞ ŵĞĞƚŝŶŐƐ ƌĞƐĞŵďůĞ ƚŚĞ ŝŶŝƚŝĂů 
ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ ŽĨ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ ĂŶĚ ĂƐƐŝŵŝůĂƚŝŽŶ ƚŚĂƚ ƚĂŬĞ ƉůĂĐĞ ŝŶ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌŶĂůŝǌĂƚŝŽŶ ƐƚĂŐĞ͘ 
 
TŚĞ ŝŶƚĞƌŶĂůŝǌĂƚŝŽŶ ƐƚĂŐĞ ĐŽǀĞƌƐ ƚŚĞ ŶĞǁůǇ ĐƌĞĂƚĞĚ Žƌ ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ ĂĐƋƵŝƌĞĚ ĨŽƌŵĂů ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ĚŝƐƐĞŵŝŶĂƚĞĚ ƚŽ 
ŽƚŚĞƌ ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͘ AƐ ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ƉƌĞǀŝŽƵƐ ĐŚĂƉƚĞƌƐ͕ ƚŚĞ ƌĞƐƵůƚƐ ŽĨ ƚŚĞ ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ ƌĞƐĞĂƌĐŚ ƐŚŽǁ ƚŚĂƚ ƚŚĞ 
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ƵƐƵĂůůǇ ĚŝƐƐĞŵŝŶĂƚĞƐ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ŝŶ ŐĞŶĞƌĂů ŵĞĞƚŝŶŐƐ͕ ĂŶĚ ŝŶ ĞǆĐĞƉƚŝŽŶĂů ĐĂƐĞƐ ;ĨŽƌ ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕ 
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ŝƐ ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚͿ ʹ ƵƚŝůŝǌĞƐ ƚĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ͘ HŽǁĞǀĞƌ͕ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ŝƐ ŶŽƚ 
ĐƌĞĂƚĞĚ ũŽŝŶƚůǇ ďǇ ƚŚĞ ŵĞŵďĞƌƐ ŽĨ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ŽĨƚĞŶ ĞŵďƌĂĐĞƐ ůĂǁƐ͕ ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ƌƵůĞƐ ŐŽǀĞƌŶŝŶŐ 
ǁŽƌŬ ĚŽŶĞ ďǇ ƚŚĞ ŚŽƐƉŝƚĂů ĂŶĚ ŝƚƐ ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͘ AƐ ŶŽƚĞĚ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ͕ ƉŚǇƐŝĐŝĂŶƐ ĂďƐŽƌď ĂŶĚ ĂĐƚ ŽŶ ƚŚĞ 
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ŐŽǀĞƌŶŝŶŐ ƚŚĞŝƌ ǁŽƌŬ͘ HŽǁĞǀĞƌ͕ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚŝƐ ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ͕ ƚŚĞǇ ĂƌĞ ĂůƐŽ ĂďůĞ ƚŽ ĞǆƉƌĞƐƐ ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ ĂƐ 
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ ǁŚŽ ŶĞĞĚ ƚŽ ŵĂŬĞ ŶŽŶͲƐƚĂŶĚĂƌĚ ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͘ 
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TŚĞ EůĞĐƚƌŽŶŝĐ JŽƵƌŶĂů ŽĨ KŶŽǁůĞĚŐĞ MĂŶĂŐĞŵĞŶƚ VŽůƵŵĞ ϭϴ IƐƐƵĞ ϯ ϮϬϮϬ 

ǁǁǁ͘ĞũŬŵ͘ĐŽŵ  ϮϴϬ  ΞACPIL 

ϯ͘ϲ DŝƐĐƵƐƐŝŽŶ ŽĨ ĨŝŶĚŝŶŐƐ 
TŚĞ ƌĞƐƵůƚƐ ŽĨ ƚŚĞ ĞŵƉŝƌŝĐĂů ƌĞƐĞĂƌĐŚ ĂůůŽǁ ƚŽ ƉƌŽǀĞ Žƌ ƚŽ ĐŽƌƌĞĐƚ ƚŚĞ ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ ĨŽƌŵƵůĂƚĞĚ ƉƌŽƉŽƐŝƚŝŽŶƐ͗  

‚ TŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ŽĨ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ŽĐĐƵƌƐ Ăƚ ƚŚƌĞĞ ůĞǀĞůƐ͗ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͕ ŐƌŽƵƉ ĂŶĚ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶͲĂƐͲĂͲ
ǁŚŽůĞ͘ HŽǁĞǀĞƌ͕ OL Ăƚ ƚŚĞ ůĞǀĞů ŽĨ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶͲĂƐͲĂͲǁŚŽůĞ ŝƐ ƚŚĞ ůĞĂƐƚ ƉƌŽŶŽƵŶĐĞĚ ;ƉƌŽǀĞĚͿ͖ 

‚ OƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ŽĨ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ŽĐĐƵƌƐ ŵŽƐƚůǇ ŶŽŶͲĨŽƌŵĂůůǇ͕ ƚŚĞ ĨŽƌŵĂů OL ;ĚŝƌĞĐƚůǇ ŝŶĨůƵĞŶĐĞĚ ďǇ 
ƚŚĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚͿ ŝƐ ƌĂŶĚŽŵ͘ TŚĞ ĂĐƋƵŝƌĞĚ ĚĂƚĂ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ƐƵƉƉŽƌƚ ƚŚĞ ƉƌŽƉŽƐŝƚŝŽŶ͘ TŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů 
ůĞĂƌŶŝŶŐ ŽĨ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ŽĐĐƵƌƐ ŝŶ ĨŽƌŵĂů ĂŶĚ ŶŽŶͲĨŽƌŵĂů ĐŽŶƚĞǆƚƐ͗ Ăƚ ƚŚĞ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů ůĞǀĞů͕ OL ŝƐ ƌĂƚŚĞƌ ŶŽŶͲ
ĨŽƌŵĂů͕ Ăƚ ƚŚĞ ŐƌŽƵƉ ůĞǀĞů͕ OL ŝƐ ďŽƚŚ ĨŽƌŵĂů ĂŶĚ ŶŽŶͲĨŽƌŵĂů ĂŶĚ Ăƚ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞǀĞů͕ OL ŝƐ ĨŽƌŵĂů͖ 

‚ CůŝŶŝĐŝĂŶƐ ƚĞŶĚ ƚŽ ŵŽƐƚůǇ ĨŽĐƵƐ ŽŶ ƚŚĞŝƌ ǁŽƌŬ ĂƐ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͕ ĂŶĚ ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ ƵƐĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ 
ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĞ ƋƵĂůŝƚǇ ŽĨ ƚŚĞŝƌ ǁŽƌŬ ƌĂƚŚĞƌ ƚŚĂŶ ďĞŝŶŐ ĂĐƚŝǀĞůǇ ŝŶǀŽůǀĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ŚŽƐƉŝƚĂů ĂƐ ƚŚĞ ŵĞŵďĞƌƐ ŽĨ 
ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ;ƉƌŽǀĞĚͿ͘ 

 
HŽǁĞǀĞƌ͕ ƐŽŵĞ ĂƐƉĞĐƚƐ ŽĨ ƚŚĞ ŽďƚĂŝŶĞĚ ƌĞƐƵůƚƐ ƌĞƋƵŝƌĞ ŵŽƌĞ ŝŶͲĚĞƉƚŚ ŝŶƐŝŐŚƚ͕ ĂŶĚ ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ Ă ŵŽƌĞ 
ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͘ FŝƌƐƚ͕ ŝƚ ŝƐ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ƚŽ ƌĞĐĂůů ƐŽŵĞ ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ƐƚƵĚǇ ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ ŝŶ Ă ƐŵĂůů 
ŚŽƐƉŝƚĂů͘ AƐ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ďǇ MĂůŚŽƚƌĂ ;ϮϬϬϵͿ͕ ĂƌďŝƚƌĂƌŝůǇ ƚŚĞ ŚŽƐƉŝƚĂů ŚĂǀŝŶŐ ůĞƐƐ ƚŚĂŶ ϮϬϬ ďĞĚƐ ŵĂǇ ďĞ ĐůĂƐƐŝĨŝĞĚ ƚŽ 
ďĞ ƐŵĂůů͘ TŚĞ ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚƐ ƵŶĂŶŝŵŽƵƐůǇ ĐůĂŝŵĞĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ĐůŝŵĂƚĞ ŽĨ ƚŚĞŝƌ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ǁĂƐ ͚ǁĂƌŵ͕͛ ǁŚŝĐŚ 
ĂƐƐŝƐƚĞĚ ŝŶ ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ ŐŽŽĚ ƌĞůĂƚŝŽŶƐ ĂŵŽŶŐ ĞĂĐŚ ŽƚŚĞƌ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘ Iƚ ƐŚŽƵůĚ ĂůƐŽ ďĞ 
ŶŽƚĞĚ ƚŚĂƚ Ăůů ƐƚƵĚŝĞĚ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ĞǆĐĞĞĚĞĚ ϮϬ ǇĞĂƌƐ ŽĨ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ ;ƐŽŵĞ ĂƐ ůŽŶŐ ĂƐ ϰϬ ǇĞĂƌƐͿ ĂŶĚ ǁĞƌĞ͕ ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕ 
ŽůĚĞƌ ƉĞŽƉůĞ͘ AůĂƐ ĂŶĚ VĂĚŝ ;ϮϬϬϯͿ ĨŽƵŶĚ͕ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ŽĨ ŽůĚĞƌ ĞŵƉůŽǇĞĞƐ ŝƐ ĚƌŝǀĞŶ ďǇ 
ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ ƌĂƚŚĞƌ ƚŚĂŶ ďǇ ŐŽĂů ŽƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ͘ TŚƵƐ͕ ƚŚĞ ƐŝǌĞ ŽĨ ƚŚĞ ŚŽƐƉŝƚĂů͕ ƚŚĞ ƉƌĞǀĂŝůŝŶŐ ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ ĂŶĚ͕ ŵŽƐƚ 
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚůǇ͕ ƚŚĞ ƐĞůĨͲŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ŽĨ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ĂƐ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ ǁŽƌŬŝŶŐ ŝŶ ƚŚĞŝƌ ƐŵĂůů ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ ĂůůŽǁ 
ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ ĂŶ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ĐƵůƚƵƌĞ ŽĨ Ă ĐŽŵŵƵŶĂů ƚǇƉĞ ;ŚŝŐŚ ƐŽĐŝĂďŝůŝƚǇ ĂŶĚ ŚŝŐŚ ƐŽůŝĚĂƌŝƚǇͿ ;‘ĂƐŚŝĚ͕ 
“ĂŵďĂƐŝǀĂŶ͕ ĂŶĚ ‘ĂŚŵĂŶ͕ ϮϬϬϰͿ͕ ŵŽƐƚ ĞǀŝĚĞŶƚ ŝŶ ƚŚĞ ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ ŽĨ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ͘  
 
DĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ ĂƌĞ ƚŚĞ ƉůĂĐĞ ǁŚĞƌĞ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ĚŽ ƚŚĞŝƌ ŵĂŝŶ ǁŽƌŬ͘ IŶ ƚŚŝƐ ǁĂǇ͕ ŝƚ ŝƐ ƋƵŝƚĞ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚĂďůĞ ǁŚǇ 
ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ƐƚƌĞƐƐ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ Ăƚ ƚŚĞ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů ĂŶĚ ŐƌŽƵƉͬƵŶŝƚ ůĞǀĞů͘ TŚĞ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů ůĞǀĞů ŽĨ ůĞĂƌŶŝŶŐ ŝƐ 
ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ĨŽƌ ĂŶ ĞŵƉůŽǇĞĞ ǁŚŽ ƉĞƌĐĞŝǀĞƐ ŚŝŵͬŚĞƌƐĞůĨ ĂƐ Ă ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů͘ LĞĂƌŶŝŶŐ Ăƚ ƚŚĞ ŐƌŽƵƉ ůĞǀĞů ŝƐ 
ĞƐƐĞŶƚŝĂů ĨŽƌ Ă ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ ĨĂĐŝŶŐ ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌǇ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ ƚŚĂƚ ƌĞƋƵŝƌĞ ŶŽŶͲƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ ƐŽůƵƚŝŽŶƐ ĂŶĚ 
Ă ŚŝŐŚ ůĞǀĞů ŽĨ ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ ĨŽƌ ƚŚĞŵ͘ TŚŝƐ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞƐ ƚŚĞ ŶĞĞĚ ƚŽ ĚĞǀĞůŽƉ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŝŶ Ă ŐƌŽƵƉ 
ŽĨ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ ƚŚĂƚ ƵƐƵĂůůǇ ǁŽƌŬƐ ŝŶ Ă ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ŚŽƐƉŝƚĂů͘ TŚĞ ĨŽĐƵƐ ŝƐ ƐŚŝĨƚĞĚ ŽŶ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ ƌĂƚŚĞƌ 
ƚŚĂŶ ŝƐ ŐŽĂůͲŽƌŝĞŶƚĞĚ͘ Aƚ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ƚŝŵĞ͕ ƚŚĞ ƉĞƌĐĞƉƚŝŽŶ ŽĨ ŽŶĞƐĞůĨ ĂƐ Ă ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ ŶŽŶͲĨŽƌŵĂů 
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ Ăƚ ƚŚĞ ĂďŽǀĞ ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ ůĞǀĞůƐ͘ 
 
Iƚ ŝƐ ĂůƐŽ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ƚŽ ĚĞůǀĞ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĨŝŶĚŝŶŐƐ͗  

ϭ͘ FŽƌ ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ ƚŚĞ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶĐĞ ŽĨ ƚǁŽ OL ůĞǀĞůƐ͕ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ĐŽŶƐŝĚĞƌ OL ƚŽ ďĞ ŵŽƌĞ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ Ăƚ ƚŚĞ ŐƌŽƵƉ 
ƌĂƚŚĞƌ ƚŚĂŶ Ăƚ ƚŚĞ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů ůĞǀĞů͘ TŚŝƐ ŵĂǇ ďĞ ůŝŶŬĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ŶĞĞĚ ĨŽƌ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ ĐŽŵƉůĞǆ ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ Ăƚ 
ƚŚĞ ƵŶŝƚͬŐƌŽƵƉ ůĞǀĞů͘ TŚĞ ƋƵĂůŝƚǇ ŽĨ ƚŚĞƐĞ ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ ĂŶĚ Ă ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ ŝŶ ƌŝƐŬ ůĞǀĞůƐ ĂƌĞ ĂĐŚŝĞǀĞĚ ƚŚƌŽƵŐŚ 
ƚŚĞ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ ŵŝŶĚ ;BƌŽǁŶ ĂŶĚ HĂƌƌŝƐ͕ ϮϬϭϱͿ͖ 

Ϯ͘ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ ƚŚĂƚ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů OL ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞĚ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ Ăƚ ƚŚĞ ŐƌŽƵƉ ůĞǀĞů͘ HŽǁĞǀĞƌ͕ 
ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ ĂůƐŽ ŶŽƚŝĐĞ ƚŚĞ ŽƉƉŽƐŝƚĞ ĞĨĨĞĐƚ͗ ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ OL ŝƐ ƐĞĞŶ ĂƐ ƚŚĞ ƉƌŝŵĂƌǇ ƉƌŽĚƵĐƚ͕ ĂŶĚ OL Ăƚ ƚŚĞ 
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů ůĞǀĞů ŝƐ ĂĐĐĞƉƚĞĚ ĂƐ ƚŚĞ ďǇͲƉƌŽĚƵĐƚ ŽĨ ƚŚĞ ĨŽƌŵĞƌ ;NŽŶĂŬĂ͕ ϭϵϵϰ͖ LĞĞ ĂŶĚ ‘ŽƚŚ͕ ϮϬϬϳͿ͘ TŚĞ 
ƉĞĐƵůŝĂƌŝƚǇ ĂďŽƵƚ OL ƉƌĂĐƚŝƐĞĚ ďǇ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ŝŶ ƚŚĞ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ ŚŽƐƉŝƚĂů ŵĂǇ ďĞ ĞǆƉůĂŝŶĞĚ ďǇ ƚŚĞ ĨĂĐƚ ƚŚĂƚ͕ 
ĨŝƌƐƚ ŽĨ Ăůů͕ ƚŚĞ ĐůŝŶŝĐŝĂŶ͕ ĂƐ Ă ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů͕ ƐĞĞŬƐ ƚŽ ŵĂŬĞ ŚŝƐͬŚĞƌ ŽǁŶ ĚĞĐŝƐŝŽŶ ĞǀĞŶ ŝŶ ƚŚĞ ŵŽƐƚ ĐŽŵƉůĞǆ 
ĐĂƐĞƐ͘ TŚĞƌĞĨŽƌĞ͕ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ĂĚĚƌĞƐƐ ƉĞƌƐŽŶĂů ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ĂŶĚ ƐĞĞŬ ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ 
ĂŶĚ ƐǇŶĞƌŐǇ ƚŽ ĚĞǀĞůŽƉ Ă ŶĞǁ ƐŽůƵƚŝŽŶ ůĞĂĚŝŶŐ ƚŽ ƌĞĐĞŶƚ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘ TŚŝƐ ŝƐ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů ǁŽƌŬ ĚŝƌĞĐƚĞĚ ďǇ 
ƚŚĞ ƐĞŶƐĞ ŽĨ ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ ĨŽƌ ŵĂŬŝŶŐ Ă ĚĞĐŝƐŝŽŶ ĂŶĚ ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ ƌĞŵĂŝŶƐ Ăƚ ƚŚĞ ůĞǀĞů ŽĨ ͚ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů 
ĐŽŶƚĞŵƉůĂƚŝŽŶ͛ ŝĨ Ă ŐƌŽƵƉ ŝƐ ĂƐŬĞĚ ĨŽƌ ŚĞůƉ͘ HĞŶĐĞ͕ ŝƚ ŝƐ ƚŚŽƵŐŚƚ ƚŚĂƚ ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŝƐ ĐƌĞĂƚĞĚ ďǇ 
Ă ŐƌŽƵƉ͕ ĂŶĚ ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ ƐŽůƵƚŝŽŶƐ ĂƌĞ ƵƐƵĂůůǇ ŵŽƌĞ ŽďũĞĐƚŝǀĞ ĐŽŵƉĂƌĞĚ ƚŽ ƚŚŽƐĞ ƉƌŽĚƵĐĞĚ Ăƚ ƚŚĞ 
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů ůĞǀĞů ;BĂŶĚƵƌĂ͕ ϭϵϳϳͿ͘ HŽǁĞǀĞƌ͕ Ă ŐƌŽƵƉ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ĐƌĞĂƚĞ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŽŶ Ă ΗƚĂďƵůĂ ƌĂƐĂΗ ;ďůĂŶŬ 
ďŽĂƌĚͿ ďĂƐŝƐ͖ ĞĂĐŚ ŵĞŵďĞƌ ŽĨ ƚŚĞ ŐƌŽƵƉ ŽĨĨĞƌƐ ƉĞƌƐŽŶĂů ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ ĂŶĚ ŐĂŝŶĞĚ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘ AƐ Ă ƌĞƐƵůƚ͕ 
OL Ăƚ ƚŚĞ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů ůĞǀĞů ŝŶĨůƵĞŶĐĞƐ OL Ăƚ ƚŚĞ ŐƌŽƵƉ ůĞǀĞů͘  

 
NŽŶĞƚŚĞůĞƐƐ͕ ŝƚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƐƵƌǀĞǇĞĚ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ƐƚƌĞƐƐĞĚ ƚŚĞ ŶĞĐĞƐƐŝƚǇ ĨŽƌ ŝŶǀŽůǀŝŶŐ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ 
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ ƚŽ ŵĂŬĞ ƚŚĞ ŵŽƐƚ ĐŽŵƉůŝĐĂƚĞĚ ĚĞĐŝƐŝŽŶ͘ TŚƵƐ͕ ŝŶ ƐƵĐŚ ĐĂƐĞƐ͕ ŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ ĂŶĚ ŝŶƚĞƌŐƌŽƵƉ 
ůĞĂƌŶŝŶŐ ƚĂŬĞƐ ƉůĂĐĞ Ăƚ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶͲĂƐͲĂͲǁŚŽůĞ ůĞǀĞů͘ TŚŝƐ ƚǇƉĞ ŽĨ OL ĂůƐŽ ƚĞŶĚƐ ƚŽ ďĞ ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶƚůǇ ŶŽŶͲ
ĨŽƌŵĂů ďƵƚ ŝƐ ůĞƐƐ ĨƌĞƋƵĞŶƚ ƚŚĂŶ OL Ăƚ ƚŚĞ ŐƌŽƵƉ ůĞǀĞů͘ 
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PĂůŵŝƌĂ JƵĐĞǀŝēŝĞŶĦ͕ AŬǀŝůĦ SĂĚĂƵƐŬŝĞŶĦ ĂŶĚ RŽďĞƌƚ LĞƓēŝŶƐŬŝũ 

ǁǁǁ͘ĞũŬŵ͘ĐŽŵ Ϯϴϭ I““N ϭϰϳϵͲϰϰϭϭ 

IŶ ůŝŐŚƚ ŽĨ ƐŽĐŝĂůŝƐĂƚŝŽŶ͕ ĞǆƚĞƌŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ͕ ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ŝŶƚĞƌŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ 
ŽĨ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ŚĂƐ ƌĞǀĞĂůĞĚ ƐĞǀĞƌĂů ĨŝŶĚŝŶŐƐ ƌĞŝŶĨŽƌĐŝŶŐ ƚŚĞ ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ ĂƐƉĞĐƚƐ͘ FŝƌƐƚ͕ ƚŚĞ ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ ŽĨ 
ƐŽĐŝĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ĞǆƚĞƌŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ ǁĞƌĞ ŵĂŶŝĨĞƐƚĞĚ ŝŶ Ăůů ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ͘ TŚĞ ƉƌŽĐĞƐƐ ŽĨ ƐŽĐŝĂůŝƐĂƚŝŽŶ ŝƐ 
ŝŶĨůƵĞŶĐĞĚ ďǇ ĂŶ ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ ŚŝƐƚŽƌǇ ŽĨ ǁŽƌŬŝŶŐ ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕ ĨĂǀŽƵƌĂďůĞ ƌĞůĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ƉŚǇƐŝĐĂů ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ĐƌĞĂƚĞĚ ĨŽƌ 
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ͘ TŚĞ ƉƌĞƐĞŶĐĞ ŽĨ Ăůů ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͕ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ ƚŚĞ ŽŶĞƐ ĞŶƵŵĞƌĂƚĞĚ ĂďŽǀĞ͕ ǁĂƐ 
ĞŵƉŚĂƐŝƐĞĚ ďǇ Ăůů ƉŚǇƐŝĐŝĂŶƐ͘ IĨ ƐŽĐŝĂůŝƐĂƚŝŽŶ ŝƐ ĞƐƐĞŶƚŝĂůůǇ Ă ŶŽŶͲĨŽƌŵĂů OL ƉƌŽĐĞƐƐ͕ ĞǆƚĞƌŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ ŝƐ ƵƐƵĂůůǇ 
ĚĞƐĐƌŝďĞĚ ĂƐ ĨŽƌŵĂů OL ƚĂŬŝŶŐ ƉůĂĐĞ ŝŶ ŐƌŽƵƉ ŵĞĞƚŝŶŐƐ͘ 
 
MĞĂŶǁŚŝůĞ͕ ŝŶ ƚŚĞ ĐĂƐĞ ŽĨ ƚŚĞ ƐƚƵĚŝĞĚ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ͕ ĞǆƚĞƌŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ ǁĂƐ ŵŽƐƚůǇ ŵĂŶŝĨĞƐƚĞĚ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ ĐƌĞĂƚŝŽŶ 
ŽĨ ŐƌŽƵƉ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŝŶ ŶŽŶͲĨŽƌŵĂů ŐĂƚŚĞƌŝŶŐƐ͘ EǀĞŶ ǁŚĞŶ ĨŽƌŵĂů ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ŵĞĞƚŝŶŐƐ ǁĞƌĞ ƚŽ ƚĂŬĞ ƉůĂĐĞ͕ ƚŚĞǇ 
ŝŶǀŽůƵŶƚĂƌŝůǇ ƚƵƌŶĞĚ ŝŶƚŽ Ă ŶŽŶͲĨŽƌŵĂů ĐŽŶǀĞƌƐĂƚŝŽŶ ĂďŽƵƚ ƐŽůǀŝŶŐ ƉƌŽďůĞŵƐ͘ “ƵĐŚ ƉƌŽƉĞŶƐŝƚǇ ĨŽƌ ŶŽŶͲĨŽƌŵĂů 
ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ǁŚŝůĞ ďĞŝŶŐ ƚŽŐĞƚŚĞƌ ƐĞĞŵƐ ƚŽ ďĞ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶĞĚ ďǇ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶĂů ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ ĂŶĚ ƚŚĞ 
ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů ƐĂĨĞƚǇ ŽĨ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ĂĐƋƵŝƌĞĚ ǁŚŝůĞ ďĞŝŶŐ ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘ Iƚ ŝƐ ƚŚĞ ŝŶĨůƵĞŶĐĞ ŽĨ ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů ƐĂĨĞƚǇ 
ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ ďǇ ĞŵƉůŽǇĞĞƐ ŽŶ ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ĚŝƐĐůŽƐĞĚ ďǇ LǇŵĂŶ͕ EƚŚŝŶŐƚŽŶ͕ KŝŶŐ͕ JĂĐŽďƐ͕ ĂŶĚ LƵŶĚĞĞŶ͕ 
;ϮϬϭϳͿ ŝŶ ƚŚĞ ƐƚƵĚǇ ŽĨ ŶƵƌƐŝŶŐ ǁŽƌŬ͘ TŚĞ ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ ƐƚĂŐĞ ŝƐ ĂůƐŽ ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐĞĚ ďǇ ƉĞĐƵůŝĂƌŝƚŝĞƐ ĚŝƐƚŝŶĐƚ ĨƌŽŵ 
ƚŚŽƐĞ ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ ďǇ NŽŶĂŬĂ ;ϭϵϵϰͿ͘ Aƚ ƚŚŝƐ ůĞǀĞů͕ OL ǁĂƐ ŚĂƌĚůǇ ĨŽƵŶĚ ƚŽ ĞŶŚĂŶĐĞ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ĨŽƌ ƚŚĞ 
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ͕ ďƵƚ ƌĂƚŚĞƌ ŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ĂĐƋƵŝƌĞĚ ďǇ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ ŽĨ 
ƚŚĞ ŚŽƐƉŝƚĂů ŝŶ ƚŚĞ ƉƌŽĐĞƐƐ ŽĨ ƐŽůǀŝŶŐ ĐŽŵƉůĞǆ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ƉƌŽďůĞŵƐ͘ NŽƚĞǁŽƌƚŚǇ ŝƐ ƚŚĞ ĨĂĐƚ ƚŚĂƚ OL ŝƐ ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů 
Ăƚ ƚŚŝƐ ƐƚĂŐĞ ŽĨ ŶŽŶͲĨŽƌŵĂů ƉƌŽďůĞŵͲƐŽůǀŝŶŐ͘ HŽǁĞǀĞƌ͕ ǁŚĞŶ ĨŽƌŵĂůŝƐĞĚ ĐŽŵƉůĞǆ ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ ŶĞĞĚ ƚŽ ďĞ ŵĂĚĞ͕ 
ĐŽŶĨůŝĐƚƐ ƐŽŵĞƚŝŵĞƐ ĂƌŝƐĞ ĚƵĞ ƚŽ ƚŚĞ ĂďƐĞŶĐĞ Žƌ ůĂĐŬ ŽĨ ĚĞĞƉĞƌ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŽĨ ǁŽƌŬ ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͘ MĞĂŶǁŚŝůĞ͕ ƚŚĞ 
ŝŶƚĞƌŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ ƐƚĂŐĞ ŽĨ OL ŚĂƐ ďĞĞŶ ĨŽƵŶĚ ƚŽ ďĞ ůŝŵŝƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ĚŝƐƐĞŵŝŶĂƚŝŽŶ ŽĨ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ďǇ ŚŽƐƉŝƚĂů 
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ƚŽ ƚŚĞ ƐƚĂĨĨ͘ TŚĞ ŐĂŝŶĞĚ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ŝƐ ƵƐƵĂůůǇ ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ŐŽǀĞƌŶŝŶŐ ǁŽƌŬ ĚŽŶĞ ďǇ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ĂŶĚ 
ŽƚŚĞƌ ŚŽƐƉŝƚĂů ƐƚĂĨĨ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ŚŽƉĞ ŝƚ ǁŝůů ďĞ ĂďƐŽƌďĞĚ ĂŶĚ ĨŽůůŽǁĞĚ͘ IŶ ŽƚŚĞƌ ǁŽƌĚƐ͕ ƚŚŝƐ ƐƚĂŐĞ ŝƐ ŶŽƚ ůŝŶŬĞĚ ƚŽ 
ĚŝƐƐĞŵŝŶĂƚŝŶŐ ƚŚĞ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ŵĞŵďĞƌƐ ŽĨ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ Ăƚ ƚŚĞ ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ ƐƚĂŐĞ ǁŝƚŚŝŶ 
ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ͘ 
 
IŶ ůŝŐŚƚ ŽĨ ƚŚĞ “ECI ŵŽĚĞů͕ ƚŚĞ ƉĞĐƵůŝĂƌŝƚŝĞƐ ŽĨ OL ƐƚĂŐĞƐ ŽĨ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ Ăƚ ƚŚĞ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ ŚŽƐƉŝƚĂů ƌĞǀĞĂůĞĚ ƐŽŵĞ 
ĂƐƉĞĐƚƐ ŽĨ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘ TŚĞ ĨĂĐƚ ƚŚĂƚ ŶŽŶͲĨŽƌŵĂů OL ǁĂƐ ĨŽƵŶĚ ƚŽ ďĞ ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶƚ ŵĞĂŶƚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ 
ƐŽĐŝĂů ĐŽŶƚĞǆƚ ŽĨ ƚŚĞ ƐǇƐƚĞŵ ǁĂƐ ŵŽƐƚůǇ ƉƌŽŶŽƵŶĐĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ ŚŽƐƉŝƚĂů ŝŶ ƚĞƌŵƐ ŽĨ ƚŚĞ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ 
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ƐǇƐƚĞŵ ;ŠĂũĞǀĂ͕ ϮϬϭϬͿ͘ TŚŝƐ ĐŽŶƚĞǆƚ ŝƐ ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞĚ ďǇ Ă ƌĞƐŝůŝĞŶƚ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ ďĂƐĞĚ ŽŶ OL ĂŶĚ 
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ĐƵůƚƵƌĞ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶĞĚ ďǇ ƚŚĞ ƉĞƌƐŽŶĂů ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ ďĞƚǁĞĞŶ ƚŚĞ ŵĞŵďĞƌƐ ŽĨ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ĂƐ ǁĞůů 
ĂƐ ƚŚĞ ŝĚĞŶƚŝƚǇ ŽĨ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ĂƐ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ ĂŶĚ ƚŚĞ ǀĂůƵĞƐ ŽĨ ǁŽƌŬ ĚŽŶĞ ďǇ Ă ŵĞĚŝĐĂů ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů͘ “ƚƌĂƚĞŐŝĐ 
ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ ŝƐ ĂŝŵĞĚ Ăƚ ĞŶĂďůŝŶŐ ĂŶĚ ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ ƐƵĐŚ ƚǇƉĞ ŽĨ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ ;ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ ĚĞŵŽĐƌĂƚŝĐ ƌĞůĂƚŝŽŶƐ 
ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͕ ĐƌĞĂƚŝŶŐ ĞǆĐĞůůĞŶƚ ũŽďƐ ŝŶ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ͕ ĞŶƐƵƌŝŶŐ ŐƌŽƵƉ ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͕ ĞƚĐ͘Ϳ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ 
ĞŶƐƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ƋƵĂůŝƚǇ ŽĨ ŵĞĚŝĐĂů ǁŽƌŬ͘ HŽǁĞǀĞƌ͕ ƚŚĞƌĞ ĂƌĞ ŶŽ ŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ 
ƐǇƐƚĞŵ ƚĂŬĞƐ ƉůĂĐĞ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚŝƐ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ;ƚŚĞ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ƐǇƐƚĞŵ ŝƐ Ă ƚĞĐŚŶŝĐĂů ŽŶĞ ďƵƚ ŝƐ ŶŽƚ 
ďĂƐĞĚ ŽŶ ƚŚĞ ƐŽĐŝĂů ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞͿ͘ IŶĚĞĞĚ͕ ŝƚ ǁĂƐ ŶŽƚ ƚŚĞ Ăŝŵ ŽĨ ĞůƵĐŝĚĂƚŝŶŐ ƚŚĞ ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ͕ ďƵƚ 
ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ ŝŶƚŽ OL ǁŽƵůĚ ŚĂǀĞ ŵĂĚĞ ŝƚ ƉŽƐƐŝďůĞ ŝŶ ƉĂƌƚ ƚŽ ĚĞƚĞĐƚ ƐŽŵĞ ŽĨ ƚŚĞ ĨĞĂƚƵƌĞƐ ŽĨ ƚŚĂƚ ƐǇƐƚĞŵ ŝĨ ƚŚĞǇ 
ĞǆŝƐƚĞĚ͘ 
 
TŚĞ ĂďƐĞŶĐĞ ŽĨ ƚŚĞ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ƐǇƐƚĞŵ ŝŶ ƚŚĞ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ ŚŽƐƉŝƚĂů ĚŽĞƐ ŶŽƚ ŵĞĂŶ ƚŚĂƚ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ͕ 
ĂƐ ƐŽŵĞ ĂƵƚŚŽƌƐ ĂƌŐƵĞ͕ ͚ĚŽ ŶŽƚ ĞǀĞŶ ƚŚŝŶŬ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂůůǇ͛ ;‘ĂŵĂŶƵũĂŵ ĂŶĚ ‘ŽƵƐƐĞĂƵ͕ ϮϬϬϲ͕ Ɖ͘ ϴϮϮͿ͘ HŽǁĞǀĞƌ͕ 
ƚŚĞ ĨĂĐƚ ƚŚĂƚ ŶŽŶͲĨŽƌŵĂů OL ƉƌĞǀĂŝůƐ ŽǀĞƌ ĨŽƌŵĂů OL ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ ƚŚĂƚ ƉŚǇƐŝĐŝĂŶƐ ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ ƚŚŝŶŬ 
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂůůǇ ǁŚĞŶ ĐƌĞĂƚŝŶŐ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů ĂŶĚ ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ĨŽƌ ĞŶƐƵƌŝŶŐ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů ǁŽƌŬ ĚŽŶĞ 
ďǇ ƉŚǇƐŝĐŝĂŶƐ Ăƚ ƚŚĞ ŚŽƐƉŝƚĂů͘ HŽǁĞǀĞƌ͕ ĂďŽǀĞ Ăůů͕ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ůĂĐŬ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ƚŚŝŶŬŝŶŐ ǁŚĞŶ ŝƚ ĐŽŵĞƐ ƚŽ 
ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ OL ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ ƚŽ ĂĐŚŝĞǀĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ŐŽĂůƐ͘ TŚƵƐ͕ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ĞŵƉŚĂƐŝǌĞ ƚŚĞŝƌ ǁŽƌŬ ĂƐ 
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ ĂŶĚ ĂĐĐĞƉƚ ďƵƌĞĂƵĐƌĂƚŝĐ ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ ĨŽƌ ǁŽƌŬ ĚŽŶĞ ĂƐ Ă ŶĂƚƵƌĂů ŶĞĐĞƐƐŝƚǇ ĚĞĨŝŶŝŶŐ ůŝŵŝƚƐ ŽŶ ƚŚĞ 
ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ͛ ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͘ TŚŝƐ ƉƌŽǀŝĚĞƐ ƐĞĐƵƌŝƚǇ ĨŽƌ Ăůů ƚŚƌĞĞ ĞŶƚŝƚŝĞƐ ʹ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͕ ƚŚĞ ĐůŝŶŝĐŝĂŶ ĂŶĚ ƚŚĞ ŚŽƐƉŝƚĂů͘ AƐ 
ƚŚĞ ŽďƚĂŝŶĞĚ ĚĂƚĂ ƐƵŐŐĞƐƚ͕ ƚŚĞ ŚŽƐƉŝƚĂů ŚĂƐ Ă ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů ŚǇďƌŝĚ ĂƉƉƌŽĂĐŚ ƚŽ ƚŚĞ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů ĂŶĚ ďƵƌĞĂƵĐƌĂƚŝĐ 
ǁĂǇƐ ŽĨ ŽƌŐĂŶŝǌŝŶŐ ǁŽƌŬ ;WĂƌŝŶŐ ĂŶĚ CƵƌƌŝĞ͕ ϮϬϬϵͿ͘ Iƚ ŝƐ ĐƌƵĐŝĂů ƚŚĂƚ ŚŽƐƉŝƚĂů ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ƵƐĞƐ ƚŚĞ ŚǇďƌŝĚ 
ĂƉƉƌŽĂĐŚ ƚŽ ŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ ƚŚĞ ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ ĂŶĚ ƌƵůĞƐ ĚĞǀĞůŽƉĞĚ ďǇ ƐĞŶŝŽƌ ŽĨĨŝĐŝĂůƐ ;ŵŝŶŝƐƚƌŝĞƐ͕ ĞƚĐ͘Ϳ ĂŶĚ ŚĞůƉ 
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ ǁŽƌŬŝŶŐ ĨŽƌ ƚŚŝƐ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͕ ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ͕ ƚŽ ƐƚĂǇ ŝŶǀŽůǀĞĚ ŝŶ ƚŚĞŝƌ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů ǁŽƌŬ ĂŶĚ 
ŝŶ ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ ƚŚĞŝƌ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͘ AĨƚĞƌ Ăůů͕ ĂƐ GĂůůĞůŝ͕ FŝƐĐŚĞƌ͕ FĞƌƌĞŝƌĂ MĂƌƋƵĞƐ͕ MĞůŽ͕ ĂŶĚ Pŝůůŝ͕ ϮϬϭϴͿ ƉƌŽƉŽƐĞĚ 
ŝƚ ŝƐ ŶŽƚ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ƚŚĂƚ ůĞĂƌŶƐ͕ ďƵƚ ŝƚƐ ƉĞŽƉůĞ͘ 
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TŚĞ EůĞĐƚƌŽŶŝĐ JŽƵƌŶĂů ŽĨ KŶŽǁůĞĚŐĞ MĂŶĂŐĞŵĞŶƚ VŽůƵŵĞ ϭϴ IƐƐƵĞ ϯ ϮϬϮϬ 

ǁǁǁ͘ĞũŬŵ͘ĐŽŵ  ϮϴϮ  ΞACPIL 

ϰ͘ CŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ 
TŚĞŽƌĞƚŝĐĂů ĂŶĂůǇƐŝƐ ŽĨ ƚŚĞ ƐĐŚŽůĂƌůǇ ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ ŽŶ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ŝŶ ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ 
ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ĂƐ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ ŚĂƐ ƌĞǀĞĂůĞĚ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗ 

‚ FŝƌƐƚůǇ͕ ƚŚĞ ĐůŝŶŝĐŝĂŶ͛Ɛ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ǁŽƵůĚ ƐĞĞŵ ƚŽ ŽĐĐƵƌ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĐƌĞĂƚŝŽŶ ŽĨ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů 
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ Ăƚ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͕ ŐƌŽƵƉͬĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͕ Žƌ Ăƚ ǁŚŽůĞͲŽĨͲŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ůĞǀĞů͘ OL ŝƐ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ĨŽƌŵĂů 
ŝĨ ŝŶŝƚŝĂƚĞĚ ĂŶĚͬŽƌ ŝŶĨůƵĞŶĐĞĚ ďǇ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘ NŽŶͲĨŽƌŵĂů OL ŝƐ Ăƚ ƚŚĞ ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞ ŽĨ ƚŚĞ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ 
ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͕ ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ ŝŶ ĐŽƵƌƐĞ ŽĨ ƚŚĞŝƌ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů ĚƵƚŝĞƐ͖  

‚ FŽƌŵĂů ĂŶĚ ŶŽŶͲĨŽƌŵĂů OL ŵĂǇ ďĞ ŵĂŶŝĨĞƐƚĞĚ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚůǇ͕ ĂŶĚ Ăƚ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ƐƚĂŐĞƐ ŽĨ ŝƚƐ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘ 
NŽŶͲĨŽƌŵĂů OL ƚĂŬĞƐ ƉůĂĐĞ Ăƚ ƚŚĞ ƐŽĐŝĂůŝǌĂƚŝŽŶ ƐƚĂŐĞ͕ ǁŚŝĐŚ ŝƐ ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞĚ ďǇ ƚŚĞ ĐƌĞĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚĂĐŝƚ 
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕ ŝ͘Ğ͘ ͞ďĞŝŶŐ͟ ĂŶĚͬŽƌ ͞ĂĐƚŝŶŐ͟ ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘ BŽƚŚ ĨŽƌŵĂů ĂŶĚ ŶŽŶͲĨŽƌŵĂů OL ĐĂŶ ĂůƐŽ ŽĐĐƵƌ Ăƚ ƚŚĞ 
ƐƚĂŐĞƐ ŽĨ ĞǆƚĞƌŶĂůŝǌĂƚŝŽŶ͕ ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ŝŶƚĞƌŶĂůŝǌĂƚŝŽŶ͕ ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ ŽŶ ƚŚĞ ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͕ ŝ͘Ğ͘ ƚŚĞ 
ĐŽŶƚĞǆƚ͖  

‚ A ŶƵŵďĞƌ ŽĨ ĨĂĐƚŽƌƐ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ ƚŚĞ ŶĂƚƵƌĞ ĂŶĚ ƉĞĐƵůŝĂƌŝƚŝĞƐ ŽĨ OL ƚŚĂƚ ƚĂŬĞƐ ƉůĂĐĞ ŝŶ Ă ŚŽƐƉŝƚĂů ƐƵĐŚ ĂƐ 
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ĐƵůƚƵƌĞ͕ ŵĂŶĂŐĞƌŝĂů ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͕ ǁŽƌŬƉůĂĐĞ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ͕ ĂŶĚ ƐƚĂĨĨ ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ͕ ĞƚĐ͘ 
“ƉĞĐŝĨŝĐ ĨĂĐƚŽƌƐ ĂƌĞ ĂůƐŽ Ăƚ ǁŽƌŬ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗ Ă ĨƵŶĐƚŝŽŶŝŶŐ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ƐǇƐƚĞŵ͖ ƚŚĞ ĂƵƚŽŶŽŵǇ 
ŽĨ ƚŚĞ ĐůŝŶŝĐŝĂŶ ĂƐ ƐŽŵĞŽŶĞ ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ ĨŽƌ ŚƵŵĂŶ ŚĞĂůƚŚ ĂŶĚ ůŝĨĞ͖ ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞͬďƵƌĞĂƵĐƌĂƚŝĐ 
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ ĨŽƌ ƚŚĞ ĐůŝŶŝĐŝĂŶΖƐ ǁŽƌŬ͖ ƚŚĞ ĐŽŶĨůƵĞŶĐĞͬĐŽŶĨůŝĐƚͬĐŽŚĞƌĞŶĐĞ ďĞƚǁĞĞŶ ƚŚĞ ĂƵƚŽŶŽŵǇ ŽĨ ƚŚĞ 
ĐůŝŶŝĐŝĂŶ͖ ĂŶĚ ƚŚĞ ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞͬďƵƌĞĂƵĐƌĂƚŝĐ ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ ĨŽƌ ĞŶƐƵƌŝŶŐ ƉĂƚŝĞŶƚ ƐĂĨĞƚǇ ĂŶĚ ŵŝŶŝŵŝƐŝŶŐ 
ƌŝƐŬ͕ ĞƚĐ͘ 

 
WŝƚŚ ƌĞŐĂƌĚ ƚŽ ƚŚĞ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ ŽĨ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ŝŶ ƚŚĞ ƐŵĂůů ŚŽƐƉŝƚĂů ĐŚŽƐĞŶ ĨŽƌ ƚŚŝƐ ƐƚƵĚǇ͕ ƚŚĞ ƌĞƐĞĂƌĐŚ ĂůƐŽ ĨŽƵŶĚ 
ƚŚĂƚ͗  

‚ OL ƚĂŬĞƐ ƉůĂĐĞ ĞǀĞŶ ŝĨ ƚŚĞ ŚŽƐƉŝƚĂů ĚŽĞƐ ŶŽƚ ŚĂǀĞ Ă ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ƐǇƐƚĞŵ͘ TŚĞ OL ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ 
ŽĨ ƚŚĞ ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ ŽĐĐƵƌƐ ƚŚƌŽƵŐŚ Ă ŶŽŶͲĨŽƌŵĂů ďŽƚƚŽŵͲƵƉ ĂƉƉƌŽĂĐŚ Ăƚ ƚŚĞ ƚŚƌĞĞ ůĞǀĞůƐ ʹŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͕ ŐƌŽƵƉ 
;ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚͿ ĂŶĚ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶͲĂƐͲĂͲǁŚŽůĞ͘ HĞƌĞ͕ ƚŚĞ ŵĂŝŶ ĨĂĐƚŽƌƐ ŝŶĨůƵĞŶĐŝŶŐ OL ŝƐ Ă ƐŽƵŶĚ ǁŽƌŬŝŶŐ 
ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ ǁŝƚŚ ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ͕ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ Ă ƐĞŶƐĞ ŽĨ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝƐŵ ǁŚĞŶ ƚƌĞĂƚŝŶŐ ƉĂƚŝĞŶƚƐ͕ ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ 
ƚŚŽƐĞ ǁŝƚŚ ĐŽŵƉůĞǆ ŵĞĚŝĐĂů ƉƌŽďůĞŵƐ͘ MŽƌĞŽǀĞƌ͕ ĂůƚŚŽƵŐŚ OL ŽĐĐƵƌƐ ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶƚůǇ Ăƚ ƚŚĞ ŐƌŽƵƉ ůĞǀĞů͕ 
OL Ăƚ ƚŚĞ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů ůĞǀĞů ŝƐ ĂůƐŽ ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů͕ ďĞĐĂƵƐĞ ŶŽƚ ŽŶůǇ ĚŽĞƐ ŝƚ ŚĂǀĞ Ă ĚŝƌĞĐƚ ŝŵƉĂĐƚ ŽŶ ƚŚĞ 
ĞŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚ ŽĨ ĐůŝŶŝĐĂů ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ͕ ďƵƚ ŝƚ ĂůƐŽ ƉŽƐŝƚŝǀĞůǇ ŝŵƉĂĐƚƐ OL Ăƚ ƚŚĞ ŐƌŽƵƉ ůĞǀĞů͘ OL ŝƐ 
ŵĂŶŝĨĞƐƚĞĚ ůĞĂƐƚ Ăƚ ƚŚĞ ůĞǀĞů ŽĨ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶͲĂƐͲĂͲǁŚŽůĞ͖ 

‚ AůƚŚŽƵŐŚ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ŽĐĐƵƌƐ ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶƚůǇ Ăƚ ƚŚĞ ŐƌŽƵƉ ůĞǀĞů͕ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ Ăƚ ƚŚĞ 
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů ůĞǀĞů ŝƐ ĂůƐŽ ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů͗ ŶŽƚ ŽŶůǇ ĚŽĞƐ ŝƚ ŚĂǀĞ Ă ĚŝƌĞĐƚ ŝŵƉĂĐƚ ŽŶ ƚŚĞ ĞŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚ ŽĨ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐΖ 
ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ͕ ďƵƚ ŝƚ ĂůƐŽ ŚĂƐ Ă ƉŽƐŝƚŝǀĞ ĞĨĨĞĐƚ ŽŶ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ Ăƚ ƚŚĞ ŐƌŽƵƉ ůĞǀĞů͘ OL ŝƐ 
ŵĂŶŝĨĞƐƚĞĚ ƚŚĞ ůĞĂƐƚ Ăƚ ƚŚĞ ůĞǀĞů ŽĨ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶͲĂƐͲĂͲǁŚŽůĞ͘ 

‚ TŚĞ ŝĚĞŶƚŝƚǇ ŽĨ ƚŚĞ ĐůŝŶŝĐŝĂŶ ĂƐ Ă ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů ĚĞƚĞƌŵŝŶĞƐ ŶŽŶͲĨŽƌŵĂů ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ŽŶ Ă 
ďŽƚƚŽŵͲƵƉ ďĂƐŝƐ͘ CůŝŶŝĐŝĂŶƐ ĂƐƐŽĐŝĂƚĞ ƚŚĞŝƌ ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ ǁŝƚŚ Ă ŐƌĞĂƚ ĚĞĂů ŽĨ ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ ĨŽƌ ƚŚĞ ǁŽƌŬ ƚŚĞǇ 
ƉĞƌĨŽƌŵ͘ HŽǁĞǀĞƌ͕ ƚŚĞǇ ĂůƐŽ ǀĂůƵĞ ƚŚĞŝƌ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů ĂƵƚŽŶŽŵǇ ĂŶĚ ƚŚŝƐ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞƐ ƚŚĂƚ ƚŚĞǇ ĐŽŶĚƵĐƚ 
ƚŚĞŝƌ OL ;Ăƚ Ăůů ƚŚƌĞĞ ůĞǀĞůƐͿ ŝŶ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ ŚŝŐŚͲƋƵĂůŝƚǇ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘ HĞŶĐĞ͕ ƌĂƚŚĞƌ ƚŚĂŶ ĞǆƉĞŶĚ ƚŝŵĞ 
ĂŶĚ ĞĨĨŽƌƚ ŽŶ ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ ƚŚĞ ŚŽƐƉŝƚĂů ĂƐ ĂŶ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ƉĞƌ ƐĞ͕ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ĂƐƐŝŐŶ ƚŚŝƐ ĨƵŶĐƚŝŽŶ ƚŽ 
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͖ 

‚ PŚǇƐŝĐŝĂŶƐ ƚĂŬĞ Ă ŚǇďƌŝĚ ĂƉƉƌŽĂĐŚ͕ ŵĂŬŝŶŐ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ůŝŵŝƚƐ ƐĞƚ ďǇ ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ 
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘ TŚƵƐ͕ ƚŽ ƌĞĚƵĐĞ ƌŝƐŬ ǁŚŝůĞ ƐŽůǀŝŶŐ ĐŽŵƉůĞǆ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ƉƌŽďůĞŵƐ͕ ƉŚǇƐŝĐŝĂŶƐ ĂƌĞ ŚŝŐŚůǇ 
ůŝŬĞůǇ ƚŽ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ ŶŽŶͲĨŽƌŵĂů OL Ăƚ ƚŚĞ ŐƌŽƵƉ ;ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚͿ ůĞǀĞů͖ ƐƵĐŚ OL ƉƌĞǀĂŝůƐ ŝŶ ƚŚĞ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ 
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͖ 

‚ NŽŶͲĨŽƌŵĂů OL ĂůƐŽ ƉƌĞǀĂŝůƐ Ăƚ ƚŚĞ ůĞǀĞů ŽĨ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶͲĂƐͲĂͲǁŚŽůĞ͕ ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ ǁŚĞŶ ĐŽŵƉůĞǆ 
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ƉƌŽďůĞŵƐ ĂƌĞ ďĞŝŶŐ ƌĞƐŽůǀĞĚ͕ ƐŝŶĐĞ ǀĂƌŝŽƵƐ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ ;ĂŶĚ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ ƚŚĞƐĞ 
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐͿ ĂƌĞ ŝŶǀŽůǀĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ŽĨ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘ FŽƌ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ƌĞĂƐŽŶ͕ 
ĨŽƌŵĂů OL ƐŽŵĞƚŝŵĞƐ ƚĂŬĞƐ ƉůĂĐĞ͕ ǁŚŝĐŚ ĐĂŶ ŽĨƚĞŶ ƌĞƐƵůƚ ŝŶ ŵĂŶĂŐĞƌŝĂů ƐŽůƵƚŝŽŶƐ ĂƉƉůŝĞĚ ƚŽ ĐŽŵƉůĞǆ 
ƉƌŽďůĞŵƐ ĂĨĨĞĐƚŝŶŐ ƚŚĞ ǁŽƌŬ ŽĨ ƐĞǀĞƌĂů ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ͘ IŶĚĞĞĚ͕ ƚŚĞ ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ ŽĨ ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ ƌƵůĞƐ 
ĚĞƚĂŝůŝŶŐ ƚŚĞ ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ ĨŽƌ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌŽƉĞƌĂďŝůŝƚǇ ŽĨ ƚŚĞ ŚŽƐƉŝƚĂůΖƐ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ ŝƐ ŽŶĞ ĨĂĐƚŽƌ ƚŚĂƚ ĞŶƐƵƌĞƐ 
Ă ƐŵŽŽƚŚ͕ ĨŽƌŵĂů OL Ăƚ ƚŚĞ ůĞǀĞů ŽĨ ƚŚĞ ǁŚŽůĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͘ CůŝŶŝĐŝĂŶƐ ǀŝĞǁ ƐƵĐŚ ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ ƉŽƐŝƚŝǀĞůǇ͕ 
ĂŶĚ ĚŽ ŶŽƚ ƌĞŐĂƌĚ ƚŚĞŵ ĂƐ ůŝŵŝƚŝŶŐ ƚŚĞŝƌ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů ĂƵƚŽŶŽŵǇ͖ ŽŶ ƚŚĞ ĐŽŶƚƌĂƌǇ͕ ƚŚĞǇ ĨĞĞů ƐŽŵĞǁŚĂƚ 
ĐŽŶƐƚƌĂŝŶĞĚ ŝŶ ƚŚĞŝƌ ĂďƐĞŶĐĞ͘ 
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PĂůŵŝƌĂ JƵĐĞǀŝēŝĞŶĦ͕ AŬǀŝůĦ SĂĚĂƵƐŬŝĞŶĦ ĂŶĚ RŽďĞƌƚ LĞƓēŝŶƐŬŝũ 

ǁǁǁ͘ĞũŬŵ͘ĐŽŵ Ϯϴϯ I““N ϭϰϳϵͲϰϰϭϭ 

TŚĞ ƌĞƐĞĂƌĐŚ ƌĞƐƵůƚƐ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ ƐŽŵĞ ƉƌĂĐƚŝĐĂů ƐƵŐŐĞƐƚŝŽŶƐ ĨŽƌ ŚŽƐƉŝƚĂů ŵĂŶĂŐĞƌƐ͕ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ͘ FŝƌƐƚ͕ ŝƚ ŝƐ 
ĞƐƐĞŶƚŝĂů ĨŽƌ ŚŽƐƉŝƚĂůƐ ƚŽ ĐƌĞĂƚĞ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ƚŚĂƚ ĨŽƐƚĞƌ ƚŚĞ ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝŽŶ ĐƵůƚƵƌĞ ĂŵŽŶŐ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ͕ ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ ǁŚĞŶ 
ŝƚ ĐŽŵĞƐ ƚŽ ŝŶƚĞƌͲĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚĂů ĐŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶƐ ĨŽƌ ƐŽůǀŝŶŐ ĐŽŵƉůĞǆ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ŝƐƐƵĞƐ͘ Iƚ ŝƐ ĞƋƵĂůůǇ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŽ 
ƐƚƌŝŬĞ Ă ƉĞƌĨĞĐƚ ďĂůĂŶĐĞ ďĞƚǁĞĞŶ ƚŚĞ ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ ĨŽƌ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ͛ ǁŽƌŬ ĂŶĚ ƚŚĞ ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ ĨŽƌ 
ƚŚĞŵ ƚŽ ŵĂŬĞ ŶŽŶͲƐƚĂŶĚĂƌĚ ĐƌĞĂƚŝǀĞ ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͘ OƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŝƐ ĂůǁĂǇƐ ĐƌĞĂƚĞĚ ďǇ ƉĞŽƉůĞ͖ ŚĞŶĐĞ͕ ŝƚ 
ŝƐ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ĨŽƌ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ƚŽ ŶŽƚ ŽŶůǇ ďĞ ŝŵŵĞƌƐĞĚ ŝŶ ƚŚĞŝƌ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͕ ďƵƚ ĂůƐŽ ŐĞƚ 
ŝŶǀŽůǀĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ŚŽƐƉŝƚĂů ĂƐ ĂŶ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͘  
 
TŚĞ ƐƚƵĚǇ ŽĨ ŽŶĞ ŚŽƐƉŝƚĂů ĞǆƉůŽƌĞƐ ƚŚĞ ƉĞĐƵůŝĂƌŝƚŝĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ŽĨ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ͕ ĂŶĚ ǁŚŝůĞ ƚŚŝƐ 
ŵĂǇ ďĞ Ă ůŝŵŝƚĞĚ ĐŽŶƚĞǆƚ͕ ƚŚĞ ĂĨŽƌĞŵĞŶƚŝŽŶĞĚ ŚŽƐƉŝƚĂů ŝƐ ƚǇƉŝĐĂů ŽĨ ŝƚƐ ŬŝŶĚ͘ ‘ĞƉĞĂƚŝŶŐ ƐƵĐŚ Ă ƐƚƵĚǇ ŝŶ ƐŝŵŝůĂƌ 
ŚŽƐƉŝƚĂůƐ͕ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŶŐ ƚŚĞ ƉĞĐƵůŝĂƌŝƚŝĞƐ ŽĨ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐΖ OL ŝŶ ůĂƌŐĞ ŚŽƐƉŝƚĂůƐ͕ ǁŽƵůĚ ďĞ ƵƐĞĨƵů͘ TŚŝƐ 
ƌĞƐĞĂƌĐŚ ƌĂŝƐĞĚ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ǁŚŝĐŚ ĚĞƐĞƌǀĞ ĨƵƌƚŚĞƌ ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ͗ ǁŚĂƚ ĨĂĐƚŽƌƐ ŵŝŐŚƚ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ĨŝŶĚ 
ƵƐĞĨƵů ƚŽ ďĞƚƚĞƌ ĨŽĐƵƐ ŽŶ ƚŚĞŝƌ ǁŽƌŬ ĂƐ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͕ ĂŶĚ ĂůƐŽ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ ŝŶ ƚŚĞ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞŝƌ 
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͍ WŚĂƚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƚŚĞ ƌŽůĞ ŽĨ ƚŚĞ ŚŽƐƉŝƚĂů ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŝŶ ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐΖ OL ĂŶĚ ŽƚŚĞƌ ĨŽƌŵƐ 
ŽĨ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ͕ ƐƵĐŚ ĂƐ ƚŚĞ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ĂŶĚ ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ŽĨ Ă ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ 
ƐǇƐƚĞŵ͕ ƚŚĞ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ŽĨ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕ ĂŶĚ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ĐƵůƚƵƌĞ͕ ĞƚĐ͍ TŽ ĂŶƐǁĞƌ ƚŚĞƐĞ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ͕ ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝŽŶ 
ďĞƚǁĞĞŶ ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ ĂŶĚ ƉƌĂĐƚŝƚŝŽŶĞƌƐ͕ ǁŚŝĐŚ ƚǇƉŝĐĂůůǇ ŝŶĐůƵĚĞ ŚŽƐƉŝƚĂů ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌƐ ĂŶĚ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ͕ ŝƐ ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘  

RĞĨĞƌĞŶĐĞƐ 
AůĂƐ͕ ‘͘ ĂŶĚ VĂĚŝ͕ M͕͘ ϮϬϬϯ͘ TŚĞ ŝŵƉĂĐƚ ŽĨ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ĐƵůƚƵƌĞ ŽŶ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ Ăƚ Ɛŝǆ EƐƚŽŶŝĂŶ 

ŚŽƐƉŝƚĂůƐ͘ TRAMES͗ A JŽƵƌŶĂů ŽĨ ƚŚĞ HƵŵĂŶŝƚŝĞƐ Θ SŽĐŝĂů SĐŝĞŶĐĞƐ͕ ϳ;ϮͿ͕ ƉƉ͘ ϴϯͲϵϴ͘ 
AƌŐŽƚĞ͕ L͘ ĂŶĚ MŝƌŽŶͲ“ƉĞŬƚŽƌ͕ E͕͘ ϮϬϭϭ͘ OƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ͗ ĨƌŽŵ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ ƚŽ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘ OƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ 

SĐŝĞŶĐĞ͕ ϮϮ;ϱͿ͕ ƉƉ͘ ϭϭϮϯͲϭϭϯϳ͘ 
BĂďĂĞŝŶĞƐĂŵŝ͕ A͕͘ ĂŶĚ GŚĂƐĞŵŝ͕ P͕͘ ϮϬϮϬ͘ ‘ĂŶŬŝŶŐ ŽĨ ŚŽƐƉŝƚĂůƐ͗ Ă ŶĞǁ ĂƉƉƌŽĂĐŚ ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ 

ĐƌŝƚĞƌŝĂ͘ IŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů JŽƵƌŶĂů ŽĨ HĞĂůƚŚĐĂƌĞ MĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ;ϭͿ͕ ƉƉ͘ϭͲϵ͘ 
BĂŶĚƵƌĂ͕ A͕͘ ϭϵϳϳ͘ “ĞůĨͲĞĨĨŝĐĂĐǇ͗ ƚŽǁĂƌĚ Ă ƵŶŝĨǇŝŶŐ ƚŚĞŽƌǇ ŽĨ ďĞŚĂǀŝŽƌĂů ĐŚĂŶŐĞ͘ PƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů RĞǀŝĞǁ͕ ϴϰ;ϮͿ͕ Ɖ͘ϭϵϭ͘ 
BĂƐƚĞŶ͕ D͘ ĂŶĚ HĂĂŵĂŶŶ͕ T͕͘ ϮϬϭϴ͘ AƉƉƌŽĂĐŚĞƐ ĨŽƌ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ͗ Ă ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ ƌĞǀŝĞǁ͘ “AGE OƉĞŶ͕ ϴ;ϯͿ͕ ƉƉ͘ ϭͲϮϬ͘ 
BŽĞůĞŶ͕ C͕͘ ϭϵϵϳ͘ ‘ĞƐƉŽŶĚŝŶŐ ƚŽ ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ ŝŶ ŚĞĂůƚŚ ƌĞĨŽƌŵ͗ ŶĞǁ ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ ĨŽƌ ƚŚĞ ŵĞĚŝĐĂů ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ ĂŶĚ ŵĞĚŝĐĂů 

ƐĐŚŽŽůƐ͘ TŚĞ SŽƵƚŚĞĂƐƚ AƐŝĂŶ JŽƵƌŶĂů ŽĨ TƌŽƉŝĐĂů MĞĚŝĐŝŶĞ ĂŶĚ PƵďůŝĐ HĞĂůƚŚ͕ Ϯϴ ;ϮͿ͕ Ɖ͘ϭϲϬ͘ 
BƌĂŶĚŝ͕ U͘ ĂŶĚ IĂŶŶŽŶĞ͕ ‘͘L͕͘ ϮϬϭϱ͘ IŶŶŽǀĂƚŝǀĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͗ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ͛Ɛ ‘ŽƐĞƚƚĂ 

“ƚŽŶĞ͘ DĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ĂŶĚ LĞĂƌŶŝŶŐ ŝŶ OƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ Ϯϵ;ϮͿ͕ ƉƉ͘ ϯͲϱ͘  
BƌŝŐůĞǇ͕ “͕͘ JŽŚŶƐŽŶ͕ C͕͘ BŝƌĚ͕ J͘ ĂŶĚ YŽƵŶŐ͕ H͕͘ ϮϬϬϲ͘ HŽƐƉŝƚĂů ĚŽĐƚŽƌƐ͛ ǀŝĞǁƐ ŽĨ ƚŚĞŝƌ CPD ĂŶĚ ŝƚƐ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ ƚŽ ůĞĂƌŶŝŶŐ ŝŶ 

ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͘ MĞĚŝĐĂů TĞĂĐŚĞƌ͕ Ϯϴ;ϰͿ͕ ƉƉ͘ ϯϳϵͲϯϴϭ͘ 
BƌŽǁŶ͕ V͘A͘ ĂŶĚ HĂƌƌŝƐ͕ J͘A͕͘ ϮϬϭϱ͘ TŚĞ ĞŵĞƌŐĞŶĐĞ ŽĨ ƚŚĞ ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ ŵŝŶĚ͘ IŶ͗ PĂƵůĚ GŝďďƐ ;ĞĚ͘Ϳ͕   TƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ 

ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ĂŶĚ ƉƌĂĐƚŝĐĞ CŚĂŵ͗͘ “ƉƌŝŶŐĞƌ͘  ;ƉƉ͘ ϭϳϵͲϭϵϱͿ͘ 
CĂŶŶŽŶ͕ M͘D͘ ĂŶĚ EĚŵŽŶĚƐŽŶ͕ A͘C͕͘ ϮϬϬϱ͘ FĂŝůŝŶŐ ƚŽ ůĞĂƌŶ ĂŶĚ ůĞĂƌŶŝŶŐ ƚŽ ĨĂŝů ;ŝŶƚĞůůŝŐĞŶƚůǇͿ͗ ŚŽǁ ŐƌĞĂƚ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ ƉƵƚ 

ĨĂŝůƵƌĞ ƚŽ ǁŽƌŬ ƚŽ ŝŶŶŽǀĂƚĞ ĂŶĚ ŝŵƉƌŽǀĞ͘ LŽŶŐ RĂŶŐĞ PůĂŶŶŝŶŐ͕ ϯϴ;ϯͿ͕ ƉƉ͘ϮϵϵͲϯϭϵ͘ 
CĂƌƌŽůů͕ J͘“͘ ĂŶĚ EĚŵŽŶĚƐŽŶ͕ A͘C͕͘ ϮϬϬϮ͘ LĞĂĚŝŶŐ ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ŝŶ ŚĞĂůƚŚ ĐĂƌĞ͘ BMJ QƵĂůŝƚǇ Θ SĂĨĞƚǇ͕ ϭϭ;ϭͿ͕ ƉƉ͘ϱϭͲ

ϱϲ͘ 
CŚŝǀĂ͕ ‘͕͘ GŚĂƵƌŝ͕ P͘ ĂŶĚ AůĞŐƌĞ͕ J͕͘ ϮϬϭϰ͘ OƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ͕ ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůŝǌĂƚŝŽŶ͗ A ĐŽŵƉůĞǆ ƐǇƐƚĞŵ 

ŵŽĚĞů͘ BƌŝƚŝƐŚ JŽƵƌŶĂů ŽĨ MĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕ Ϯϱ;ϰͿ͕ ƉƉ͘ ϲϴϳͲϳϬϱ͘ 
CŚŽƵ͕ “͘Y͘ ĂŶĚ ‘ĂŵƐĞƌ͕ C͕͘ ϮϬϭϵ͘ A ŵƵůƚŝůĞǀĞů ŵŽĚĞů ŽĨ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ͗ ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŶŐ ĞŵƉůŽǇĞĞ ƐƉŽŶƚĂŶĞŽƵƐ 

ǁŽƌŬƉůĂĐĞ ďĞŚĂǀŝŽƌƐ͕ ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ ĐĂƉŝƚĂů ĂŶĚ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘ LĞĂƌŶŝŶŐ OƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͕ Ϯϲ;ϮͿ͕ ƉƉ͘ ϭϯϮͲϭϰϱ͘ 
ÇŦŶĂƌ͕ F͘ ĂŶĚ EƌĞŶ͕ E͕͘ ϮϬϭϱ͘ OƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ĐĂƉĂĐŝƚǇ ŝŵƉĂĐƚ ŽŶ ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ͗ ƚŚĞ ĐĂƐĞ ŽĨ ƉƵďůŝĐ 

ŚŽƐƉŝƚĂůƐ͘ PƌŽĐĞĚŝĂͲSŽĐŝĂů ĂŶĚ BĞŚĂǀŝŽƌĂů SĐŝĞŶĐĞƐ͕ ϭϴϭ ƉƉ͘ ϮϱϭͲϮϲϬ͘ 
CŽĂŬĞƐ͕ E͘ ;ϮϬϬϮͿ͘ KŶŽǁůĞĚŐĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͗ Ă ƐŽĐŝŽƚĞĐŚŶŝĐĂů ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ͘ IŶ͗ E͘ CŽĂŬĞƐ͕ D͘ WŝůůŝƐ ĂŶĚ “͘ CůĂƌŬĞ 

;ĞĚƐͿ͕ KŶŽǁůĞĚŐĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŝŶ ƚŚĞ ƐŽĐŝŽƚĞĐŚŶŝĐĂů ǁŽƌůĚ͘ LŽŶĚŽŶ͗ “ƉƌŝŶŐĞƌ͘ ;ƉƉ͘ ϰͲϭϰͿ͘   
CŽŚĞŶ͕ L͕͘ MĂŶŝŽŶ͕ L͘ ĂŶĚ MŽƌƌŝƐŽŶ͕ K͕͘ ϮϬϭϯ͘ RĞƐĞĂƌĐŚ MĞƚŚŽĚƐ ŝŶ EĚƵĐĂƚŝŽŶ͘ LŽŶĚŽŶ͗ ‘ŽƵƚůĞĚŐĞ͘ 
Dŝ “ƚĞĨĂŶŽ͕ G͕͘ GŝŶŽ͕ F͕͘ PŝƐĂŶŽ͕ G͘P͘ ĂŶĚ “ƚĂĂƚƐ͕ B͘‘͕͘ ϮϬϭϲ͘ MĂŬŝŶŐ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ ĐŽƵŶƚ͗ ƚŚĞ ƌŽůĞ ŽĨ ƌĞĨůĞĐƚŝŽŶ ŝŶ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů 

ůĞĂƌŶŝŶŐ͘ HĂƌǀĂƌĚ BƵƐŝŶĞƐƐ “ĐŚŽŽů NOM UŶŝƚ WŽƌŬŝŶŐ PĂƉĞƌ ŶŽ͘ ϭϰͲϬϵϯ HĂƌǀĂƌĚ BƵƐŝŶĞƐƐ “ĐŚŽŽů͘  
DŽŽůŝŶ͕ B͕͘ ϮϬϬϰ͘ PŽǁĞƌ ĂŶĚ ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ ŝŶ ƚŚĞ ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ŽĨ Ă ŵĞĚŝĐĂů ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ƐǇƐƚĞŵ͘ IŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ 

SǇƐƚĞŵƐ JŽƵƌŶĂů͕ ϭϰ;ϰͿ͕ ƉƉ͘ϯϰϯͲϯϲϮ͘ 
EĂƐƚĞƌďǇͲ“ŵŝƚŚ͕ M͘ ĂŶĚ LǇůĞƐ͕ M͘A͕͘ ϮϬϬϯ͘ WĂƚĞƌƐŚĞĚƐ ŽĨ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ĂŶĚ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕ CŚĂƉ͘ 

ϭ͘ HĂŶĚďŽŽŬ ŽĨ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ĂŶĚ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘ HŽŶŐ KŽŶŐ͗  BůĂĐŬǁĞůů PƵďůŝƐŚŝŶŐ͘͘  
EĚŝŶƚĂŝƚĦ͕ G͕͘ ϮϬϭϮ͘ UŶŝǀĞƌƐŝƚǇ ĂŶĚ ŶŽŶͲƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ ƚĞĂĐŚĞƌƐ͛ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ͘ SŽĐŝĂůŝŶŝĂŝ MŽŬƐůĂŝ͕ ;ϮͿ͕ ƉƉ͘ϱϭͲϲϬ͘ 
EĚǁĂƌĚƐ͕ M͘T͕͘ ϮϬϭϳ͘ AŶ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ ĨŽƌ ƉĂƚŝĞŶƚ ƐĂĨĞƚǇ͘ AŵĞƌŝĐĂŶ JŽƵƌŶĂů ŽĨ MĞĚŝĐĂů QƵĂůŝƚǇ͕ ϯϮ;ϮͿ͕ 

ƉƉ͘ ϭϰϴͲϭϱϱ͘ 
FŽƌƌĞƐƚĞƌ͕ M͘A͘ ĂŶĚ “ƵůůŝǀĂŶ͕ C͘ ĞĚƐ͕͘ ϮϬϭϴ͘ DŽŝŶŐ ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĞ ƌĞƐĞĂƌĐŚ ŝŶ ƉƐǇĐŚŽůŽŐǇ͗ A ƉƌĂĐƚŝĐĂů ŐƵŝĚĞ͘ LŽŶĚŽŶ͕ UK͗ “AGE 

PƵďůŝĐĂƚŝŽŶƐ͘ 
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TŚĞ EůĞĐƚƌŽŶŝĐ JŽƵƌŶĂů ŽĨ KŶŽǁůĞĚŐĞ MĂŶĂŐĞŵĞŶƚ VŽůƵŵĞ ϭϴ IƐƐƵĞ ϯ ϮϬϮϬ 

ǁǁǁ͘ĞũŬŵ͘ĐŽŵ  Ϯϴϰ  ΞACPIL 

GĂůůĞůŝ͕ B͕͘ LƵŝǌ FŝƐĐŚĞƌ͕ A͕͘ FĞƌƌĞŝƌĂ MĂƌƋƵĞƐ͕ M͕͘ MĞůŽ͕ M͘ ĂŶĚ EĚƵĂƌĚŽ Pŝůůŝ͕ L͕͘ ϮϬϭϴ͘ TŚĞ ůŝŶŬĂŐĞ ďĞƚǁĞĞŶ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͕ 
ŐƌŽƵƉ ĂŶĚ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ Ăƚ Ă ŚŽƐƉŝƚĂů͘ BƌĂǌŝůŝĂŶ JŽƵƌŶĂů ŽĨ MĂŶĂŐĞŵĞŶƚͬRĞǀŝƐƚĂ ĚĞ AĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ ĚĂ 
UFSM͕ ϮϬϭϴ;ϭϭͿ͘ ƉƉ͘ ϭϭϵϴͲϭϮϮϭ͘ 

GŽŶƚĂŝƚĦ͕ “͘ ĂŶĚ KůŝŵĂƐ͕ D͕͘ ϮϬϬϳ͘ LŝĞƚƵǀŽƐ ǀĂůƐƚǇďŝŶŝƿ ƐǀĞŝŬĂƚŽƐ ƉƌŝĞǎŝƻƌŽƐ ťƐƚĂŝŐƿ ǀĞŝŬůŽƐ ĂƚŝƚŝŬŝŵŽ EƵƌŽƉŽƐ ŬŽŬǇďĦƐ 
ǀĂĚǇďŽƐ ĨŽŶĚŽ ;EFQMͿ ƉƌŝŶĐŝƉĂŵƐ ǀĞƌƚŝŶŝŵĂƐ͘ EŬŽŶŽŵŝŬĂ ŝƌ VĂĚǇďĂ͕ ;ϭϮͿ͕ ƉƉ͘ ϭϬϬϵͲϭϬϭϲ͘ 

GƌĂŶƚ͕ G͘ ĂŶĚ “ŚĂŚƐĂǀĂƌĂŶŝ͕ N͕͘ ϮϬϬϲ͕ DĞĐĞŵďĞƌ͘ A ƐŽĐŝŽͲƚĞĐŚŶŝĐĂů ǀŝĞǁ ŽĨ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ĐƌĞĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ƐƚŽƌĂŐĞ ŝŶ 
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ͘ IŶ͗ PƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ͕ ϰƚŚ IŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů MĂŶĂŐĞŵĞŶƚ CŽŶĨĞƌĞŶĐĞ ;ƉƉ͘ ϮϬͲϮϭͿ͘ 

HĂƌƚŵĂŶŶ͕ M͘‘͘K͘ ĂŶĚ HĂƌƚŵĂŶŶ͕ ‘͘K͕͘ ϮϬϮϬ͘ FƌŽŶƚůŝŶĞ ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ ŝŶ ƚŝŵĞƐ ŽĨ ĐƌŝƐŝƐ͗ ůĞĂƌŶŝŶŐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ CŽƌŽŶĂ VŝƌƵƐ 
ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘ AǀĂŝůĂďůĞ Ăƚ ŚƚƚƉƐ͗ͬͬƉĂƉĞƌƐ͘ƐƐƌŶ͘ĐŽŵͬƐŽůϯͬƉĂƉĞƌƐ͘ĐĨŵ͍ĂďƐƚƌĂĐƚͺŝĚсϯϱϵϴϬϯϯ͘ ΀AĐĐĞƐƐĞĚ ŽŶ ϮϬ MĂǇ͕ ϮϬϮϬ΁ 

HŝůƚŽŶ͕ T͘F͕͘ FůĂŶǌĞƌ͕ J͘P͕͘ CĂƌƚǁƌŝŐŚƚ͕ W͘ ĂŶĚ FůĞƚĐŚĞƌ͕ B͕͘ ϮϬϬϮ͕ AƉƌŝů͘ ‘ĞƐŝƐƚĂŶĐĞ ƚŽ ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ ĂŵŽŶŐ U“ ĚƌƵŐ ĂďƵƐĞ 
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͗ ǁŚĞŶ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŝŶƚĞƌĨĞƌĞƐ ǁŝƚŚ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ͘ IŶ͗  OƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů 
KŶŽǁůĞĚŐĞ͕ LĞĂƌŶŝŶŐ ĂŶĚ CĂƉĂďŝůŝƚŝĞƐ CŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͕ AƚŚĞŶƐ͕ ϮϬϬϮ͕ ϰͲϲ AƉƌŝů͘ 

HůƵƉŝĐ͕ V͕͘ PŽƵůŽƵĚŝ͕ A͘ ĂŶĚ ‘ǌĞǀƐŬŝ͕ G͕͘ ϮϬϬϮ͘ TŽǁĂƌĚƐ ĂŶ ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ ĂƉƉƌŽĂĐŚ ƚŽ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͚͗ŚĂƌĚ͕͚͛ƐŽĨƚ͛ĂŶĚ 
͚ĂďƐƚƌĂĐƚ͛ŝƐƐƵĞƐ͘ KŶŽǁůĞĚŐĞ ĂŶĚ PƌŽĐĞƐƐ MĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕ ϵ;ϮͿ͕ ƉƉ͘ ϵϬͲϭϬϮ͘ 

JŽŚŶƐŽŶ͕ W͘H͕͘ ϮϬϬϳ͘ MĞĐŚĂŶŝƐŵƐ ŽĨ ƚĂĐŝƚ ŬŶŽǁŝŶŐ͗ ƉĂƚƚĞƌŶ ƌĞĐŽŐŶŝƚŝŽŶ ĂŶĚ ƐǇŶƚŚĞƐŝƐ͘ JŽƵƌŶĂů ŽĨ KŶŽǁůĞĚŐĞ MĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕ 
ϭϭ;ϰͿ͕ ƉƉ͘ ϭϮϯͲϭϯϵ 

LĞĞ͕ Y͘ ĂŶĚ ‘ŽƚŚ͕ W͕͘ ϮϬϬϳ͘ TŚĞ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůͮĐŽůůĞĐƚŝǀĞ ĚŝĂůĞĐƚŝĐ ŝŶ ƚŚĞ ůĞĂƌŶŝŶŐ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͕ TŚĞ LĞĂƌŶŝŶŐ OƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͕ 
ϭϰ;ϮͿ͕ ƉƉ͘ ϵϮͲϭϬϳ͘ 

LǇŵĂŶ͕ B͕͘ EƚŚŝŶŐƚŽŶ͕ K͘ M͕͘ KŝŶŐ͕ C͕͘ JĂĐŽďƐ͕ J͘ D͕͘ ĂŶĚ LƵŶĚĞĞŶ͕ H͕͘ ϮϬϭϳ͘ OƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ŝŶ Ă ĐĂƌĚŝĂĐ ŝŶƚĞŶƐŝǀĞ ĐĂƌĞ 
ƵŶŝƚ͗ Ă ůĞĂƌŶŝŶŐ ŚŝƐƚŽƌǇ͘ DŝŵĞŶƐŝŽŶƐ ŽĨ CƌŝƚŝĐĂů CĂƌĞ NƵƌƐŝŶŐ͕ ϯϲ;ϮͿ͕ ƉƉ͘ ϳϴͲϴϲ͘ 

LŝƚƚůĞũŽŚŶ͕ A͘ ĂŶĚ MĂƌŐĂƌĂǇŶ͕ A͕͘ ϮϬϭϭ͘ CŽůůĞĐƚŝǀĞ ůĞĂƌŶŝŶŐ ŝŶ ƚŚĞ ǁŽƌŬƉůĂĐĞ͗ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ƐŚĂƌŝŶŐ 
ďĞŚĂǀŝŽƵƌƐ͘ IŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů JŽƵƌŶĂů ŽĨ AĚǀĂŶĐĞĚ CŽƌƉŽƌĂƚĞ LĞĂƌŶŝŶŐ ;ŝJACͿ͕ ϰ;ϰͿ͕ ƉƉ͘ ϮϲͲϯϭ͘ 

LŽŶŬĂ͕ K͕͘ ϮϬϬϵ͘ “ŵĂƌƚ ĚŽĐƚŽƌƐ ĂŶĚ ƚŚĞ ƚŚƌĞĞ ŵĞƚĂƉŚŽƌƐ ŽĨ ůĞĂƌŶŝŶŐ͘ MĞĚŝĐĂů EĚƵĐĂƚŝŽŶ͕ ϰϯ;ϴͿ͕ ƉƉ͘ ϳϭϴͲϳϮϬ͘ 
MĂůŚŽƚƌĂ͕ A͘K͕͘ ϮϬϬϵ͘ HŽƐƉŝƚĂů ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͗ ĂŶ ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ͘ NĞǁ DĞůŚŝ͗GůŽďĂů IŶĚŝĂ PƵďůŝĐĂƚŝŽŶƐ͘  
MĂŶŶ͕ K͘V͕͘ ϮϬϭϭ͘ TŚĞŽƌĞƚŝĐĂů ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞƐ ŝŶ ŵĞĚŝĐĂů ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ͗ ƉĂƐƚ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ ĂŶĚ ĨƵƚƵƌĞ ƉŽƐƐŝďŝůŝƚŝĞƐ͘ MĞĚŝĐĂů 

EĚƵĐĂƚŝŽŶ͕ ϰϱ;ϭͿ͕ ƉƉ͘ ϲϬͲϲϴ͘ 
MǇůŽƉŽƵůŽƐ͕ M͘ ĂŶĚ “ĐĂƌĚĂŵĂůŝĂ͕ M͕͘ ϮϬϬϴ͘ DŽĐƚŽƌƐ͛ ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞƐ ŽŶ ƚŚĞŝƌ ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶƐ ŝŶ ĚĂŝůǇ ƉƌĂĐƚŝĐĞ͗ ŝŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ĨŽƌ 

ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ďƵŝůĚŝŶŐ ŝŶ ŚĞĂůƚŚ ĐĂƌĞ͘ MĞĚŝĐĂů EĚƵĐĂƚŝŽŶ͕ ϰϮ;ϭϬͿ͕ ƉƉ͘ ϵϳϱͲϵϴϭ͘ 
NĂŵĂĚĂ͕ J͘M͕͘ ϮϬϭϴ͘ OƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ĂŶĚ ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀĞ ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ͘ IŶ͗ JĂŵŝů Ğƚ Ăů͕͘ HĂŶĚďŽŽŬ ŽĨ ƌĞƐĞĂƌĐŚ ŽŶ 

ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ĨŽƌ ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ ďƵƐŝŶĞƐƐ ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ ͘U“A͗ IGI GůŽďĂů͘ ;ƉƉ͘ ϴϲͲϭϬϰͿ 
NŽŶĂŬĂ͕ I͕͘ ϭϵϵϰ͘ A ĚǇŶĂŵŝĐ ƚŚĞŽƌǇ ŽĨ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ĐƌĞĂƚŝŽŶ͘ OƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ SĐŝĞŶĐĞ͕ ϱ;ϭͿ͕ ƉƉ͘ ϭϰͲϯϳ͘ 
ÖƌƚĞŶďůĂĚ͕ A͕͘ ϮϬϭϴ͘ WŚĂƚ ĚŽĞƐ ͞ůĞĂƌŶŝŶŐ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͟ ŵĞĂŶ͍ TŚĞ LĞĂƌŶŝŶŐ OƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͕ Ϯϱ;ϯͿ͕ ƉƉ͘ ϭϱϬͲϭϱϴ͘ 
PĞĚůĞƌ͕ M͘ ĂŶĚ BƵƌŐŽǇŶĞ͕ J͘G͕͘ ϮϬϭϳ͘ IƐ ƚŚĞ ůĞĂƌŶŝŶŐ ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ Ɛƚŝůů ĂůŝǀĞ͍ TŚĞ LĞĂƌŶŝŶŐ OƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ Ϯϰ;ϮͿ ƉƉ͘ ϭϭϵͲϭϮϲ 
PŝǇĂƌĂƚŶ͕ P͕͘ ϭϵϴϮ͘ DŽĐƚŽƌƐΖ ƌŽůĞƐ ŝŶ ƉƌŝŵĂƌǇ ŚĞĂůƚŚ ĐĂƌĞ͘ TƌŽƉŝĐĂů DŽĐƚŽƌ͕ ϭϮ;ϰͿ͕ ƉƉ͘ ϭϵϲͲϮϬϮ͘ 
‘ĂŵĂŶƵũĂŵ͕ ‘͘ ĂŶĚ ‘ŽƵƐƐĞĂƵ͕ D͘M͕͘ ϮϬϬϲ͘ TŚĞ ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ ĂƌĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ŶŽƚ ũƵƐƚ ĐůŝŶŝĐĂů͘ JŽƵƌŶĂů ŽĨ OƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů 

BĞŚĂǀŝŽƌ͗ TŚĞ IŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů JŽƵƌŶĂů ŽĨ IŶĚƵƐƚƌŝĂů͕ OĐĐƵƉĂƚŝŽŶĂů ĂŶĚ OƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů PƐǇĐŚŽůŽŐǇ ĂŶĚ BĞŚĂǀŝŽƌ͕ Ϯϳ;ϳͿ͕ 
ƉƉ͘ ϴϭϭͲϴϮϳ͘ 

‘ĂƐŚŝĚ͕ )͘A͕͘ “ĂŵďĂƐŝǀĂŶ͕ M͘ ĂŶĚ ‘ĂŚŵĂŶ͕ A͘A͕͘ ϮϬϬϰ͘ TŚĞ ŝŶĨůƵĞŶĐĞ ŽĨ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ĐƵůƚƵƌĞ ŽŶ ĂƚƚŝƚƵĚĞƐ ƚŽǁĂƌĚ 
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ĐŚĂŶŐĞ͘ LĞĂĚĞƌƐŚŝƉ Θ OŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ DĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ JŽƵƌŶĂů͕ Ϯϱ;ϮͿ͕ ƉƉ͘ ϭϲϭͲϭϳϵ͘ 

‘ĂƚŶĂƉĂůĂŶ͕ “͘ ĂŶĚ UůĞƌǇŬ͕ E͕͘ ϮϬϭϰ͘ OƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ŝŶ ŚĞĂůƚŚ ĐĂƌĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ͘ SǇƐƚĞŵƐ͕ Ϯ;ϭͿ͕ ƉƉ͘ ϮϰͲϯϯ͘ 
‘ĞĂǇ͕ T͕͘ GĞƌŵĂŶŶ͕ K͘ GŽůĚĞŶͲBŝĚĚůĞ͕ K͕͘ CĂƐĞďĞĞƌ͕ A͕͘ ĂŶĚ HŝŶŝŶŐƐ C͘‘͕͘ ϮϬϬϴ͘ BƵŝůĚŝŶŐ Ă ĨŽƵŶĚĂƚŝŽŶ ĨŽƌ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů 

ůĞĂƌŶŝŶŐ͗ ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ ŝŶ ƉƌŝŵĂƌǇ ŚĞĂůƚŚ ĐĂƌĞ͘AĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ “ĐŝĞŶĐĞƐ AƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ ŽĨ CĂŶĂĚĂ CŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͕ HĂůŝĨĂǆ 
“ĐŚƵůǌ͕ M͕͘ ϮϬϭϳ͘ OƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ͘ IŶ͗  J͘A͘C͘ BĂƵŵ ;EĚ͘Ϳ͘ TŚĞ BůĂĐŬǁĞůů ĐŽŵƉĂŶŝŽŶ ƚŽ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ͘ U“A͗ WŝůĞǇ͘  
“ĞŶŐĞ͕ P͘M͕͘ ϮϬϭϰ͘ TŚĞ ĨŝĨƚŚ ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ ĨŝĞůĚďŽŽŬ͗ ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ ĂŶĚ ƚŽŽůƐ ĨŽƌ ďƵŝůĚŝŶŐ Ă ůĞĂƌŶŝŶŐ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͘ UK͗ CƌŽǁŶ 

BƵƐŝŶĞƐƐ͘ 
“ĞƐƐĂ͕ V͘I͘ ĂŶĚ LŽŶĚŽŶ͕ M͕͘ ϮϬϭϱ͘ CŽŶƚŝŶƵŽƵƐ ůĞĂƌŶŝŶŐ ŝŶ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ͗ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͕ ŐƌŽƵƉ͕ ĂŶĚ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞƐ͘ 

NĞǁ YŽƌŬ͗ PƐǇĐŚŽůŽŐǇ PƌĞƐƐ͘ 
“ŵŝƚŚ͕ D͘ ĂŶĚ EůůŝŽƚƚ͕ D͕͘ ϮϬϬϳ͘ EǆƉůŽƌŝŶŐ ƚŚĞ ďĂƌƌŝĞƌƐ ƚŽ ůĞĂƌŶŝŶŐ ĨƌŽŵ ĐƌŝƐŝƐ͗ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ ĂŶĚ ĐƌŝƐŝƐ͘ MĂŶĂŐĞŵĞŶƚ 

LĞĂƌŶŝŶŐ͕ ϯϴ;ϱͿ͕ ƉƉ͘ ϱϭϵͲϱϯϴ͘ 
ŠĂũĞǀĂ͕ “͕͘ ϮϬϭϬ͘ TŚĞ ĂŶĂůǇƐŝƐ ŽĨ ŬĞǇ ĞůĞŵĞŶƚƐ ŽĨ ƐŽĐŝŽͲƚĞĐŚŶŝĐĂů ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ƐǇƐƚĞŵ͘ EĐŽŶŽŵŝĐƐ Θ 

MĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕ ϭϱ;ϭͿ͕ ƉƉ͘ ϳϲϱͲϳϳϰ͘ 
VĂŝƐŵŽƌĂĚŝ͕ M͕͘ TƵƌƵŶĞŶ͕ H͘ ĂŶĚ BŽŶĚĂƐ͕ T͕͘ ϮϬϭϯ͘ CŽŶƚĞŶƚ ĂŶĂůǇƐŝƐ ĂŶĚ ƚŚĞŵĂƚŝĐ ĂŶĂůǇƐŝƐ͗ ŝŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ĨŽƌ ĐŽŶĚƵĐƚŝŶŐ Ă 

ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĞ ĚĞƐĐƌŝƉƚŝǀĞ ƐƚƵĚǇ͘ NƵƌƐŝŶŐ Θ HĞĂůƚŚ SĐŝĞŶĐĞƐ͕ ϭϱ;ϯͿ͕ ƉƉ͘ ϯϵϴͲϰϬϱ͘ 
WĂƌŝŶŐ͕ J͘ ĂŶĚ CƵƌƌŝĞ͕ G͕͘ ϮϬϬϵ͘ MĂŶĂŐŝŶŐ ĞǆƉĞƌƚ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͗ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ ĂŶĚ ŵĂŶĂŐĞƌŝĂů ĨƵƚƵƌĞƐ ĨŽƌ ƚŚĞ UK 

ŵĞĚŝĐĂů ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ͘ OƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ SƚƵĚŝĞƐ͕ ϯϬ;ϳͿ͕ ƉƉ͘ ϳϱϱͲϳϳϴ͘ 
WĞŝ͕ )͕͘ Yŝ͕ Y͘ ĂŶĚ YƵĂŶ͕ C͕͘ ϮϬϭϭ͘ BŽƚƚŽŵͲƵƉ ůĞĂƌŶŝŶŐ͕ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ĨŽƌŵĂůŝǌĂƚŝŽŶ͕ ĂŶĚ ĂŵďŝĚĞǆƚƌŽƵƐ ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ͘ JŽƵƌŶĂů 

ŽĨ OƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů CŚĂŶŐĞ MĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕ Ϯϰ;ϯͿ͕ ƉƉ͘ ϯϭϰͲϯϮϵ͘ 
WƵ͕ L͘ ĂŶĚ CŚĞŶ͕ J͘L͕͘ ϮϬϭϰ͘ KŶŽǁůĞĚŐĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ĚƌŝǀĞŶ Ĩŝƌŵ ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͗ ƚŚĞ ƌŽůĞƐ ŽĨ ďƵƐŝŶĞƐƐ ƉƌŽĐĞƐƐ ĐĂƉĂďŝůŝƚŝĞƐ 

ĂŶĚ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ůĞĂƌŶŝŶŐ͘ JŽƵƌŶĂů ŽĨ KŶŽǁůĞĚŐĞ MĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ϭϴ;ϲͿ ƉƉ͘ ϭϭϰϭͲϭϭϲϰ͘ 
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