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�ďƐƚƌĂĐƚ

�ĂĐŬŐƌŽƵŶĚ
�ǀŝĚĞŶĐĞ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƌĂĚŝĐƵůĂƌ�ƉĂŝŶ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŝŶ�
ƌĞƐŽƌƉƟŽŶ�ŽĨ�ŚĞƌŶŝĂƚĞĚ�ĚŝƐĐ�ƟƐƐƵĞ͘�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŝŶĚŝĐĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�
ǀĞƌƚĞďƌĂů�ĞŶĚ�ƉůĂƚĞ�ƉĂƚŚŽůŽŐǇ�;DŽĚŝĐ�ĐŚĂŶŐĞƐ͖�D�Ϳ�ŝƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ŶĞŐĂƟǀĞ�ĞīĞĐƚ�ŽĨ�
ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ͘�/ƚ�ŝƐ�ŚǇƉŽƚŚĞƐŝǌĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�D�͕�ƚŚĞ�;ƉŽƐƐŝďůǇ�ďĂĐƚĞƌŝĂů�ŝŶĚƵĐĞĚͿ�
ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ďǇ�ƉƌŽ�ŝŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ�ĐǇƚŽŬŝŶĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƌƐĞŶ�ƚŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�D�͕�ƚŚĞ�ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ďǇ�ĐǇƚŽŬŝŶĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶĚƵĐĞ�
Ă�ƌĞƐŽƌƉƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŽ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚĞ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ͘

Methods
dŚŝƐ�ƉƌŽƐƉĞĐƟǀĞͲ;ůŽŶŐŝƚƵĚŝŶĂůͿ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶĂů�ĐŽŚŽƌƚ�ƐƚƵĚǇ�ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ�ϭϲϬ�ůƵŵďĂƌ�ĂŶĚ�ϭϲϬ�
ĐĞƌǀŝĐĂů�ƉĂƟĞŶƚƐ�;ƚŽƚĂů�ŽĨ�ϯϮϬͿ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ĨŽƌ�ƐƵƌŐĞƌǇ�ĨŽƌ�ĞŝƚŚĞƌ�Ă�ůƵŵďĂƌ�Žƌ�ĐĞƌǀŝĐĂů�
ŚĞƌŶŝĂƚĞĚ�ĚŝƐĐ�ǁŝƚŚ�ĂŐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϭϴ�ĂŶĚ�ϳϱ͘�dŚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ŽĨ�ůŽĐĂů�ďĂĐƚĞƌŝĂů�
ŝŶĨĞĐƟŽŶ�;ĐƵůƚƵƌĞͿ͕� ŝŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ�ĐĞůůƐ� ŝŶ�ĚŝƐĐ�ŵĂƚĞƌŝĂů� ;ŝŵŵƵŶŽŚŝƐƚŽůŽŐǇͿ͕�D��;DZ/Ϳ͕�ĂŶĚ�
ďůŽŽĚ� ďŝŽŵĂƌŬĞƌƐ� ŝŶĚŝĐĂƟŶŐ� ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ�Žƌ� ŝŶĨĞĐƟŽŶ� ;ďůŽŽĚ� ƐĂŵƉůĞ� ĞǀĂůƵĂƟŽŶͿ�ǁŝůů� ďĞ�
ĞǀĂůƵĂƚĞĚ͘��ůŝŶŝĐĂů�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ƚŽ�ďĞ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ĂƌĞ�ůĞŐ�ƉĂŝŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϭϭ�ƉŽŝŶƚ�EZ^�ƉĂŝŶ�ƐĐĂůĞ͕�
KƐǁĞƐƚƌǇ�;ůƵŵďĂƌ�ƐƉŝŶĞͿ�Žƌ�EĞĐŬ�;ĐĞƌǀŝĐĂů�ƐƉŝŶĞͿ��ŝƐĂďŝůŝƚǇ�/ŶĚĞǆ͕�'ůŽďĂů�WĞƌĐĞŝǀĞĚ�ZĞĐŽǀĞƌǇ͕ �
tŽŵĂĐ�YƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ͕�ĂŶĚ�ŵĞĚŝĐĂƟŽŶ�ƐƚĂƚƵƐ͕�Ăƚ�ďĂƐĞůŝŶĞ͕�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�ϲ͕�ϭϲ͕�Ϯϲ�ĂŶĚ�ϱϮ�ǁĞĞŬƐ͘�

�ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ
'ĂŝŶŝŶŐ�ŝŶƐŝŐŚƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂĞƟŽůŽŐǇ�ŽĨ�ƉĂŝŶ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐŽŵĨŽƌƚ�ŝŶ�ƌĂĚŝĐƵůŽƉĂƚŚǇ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�Ă�ŚĞƌŶŝĂƚĞĚ�
ĚŝƐĐ�ĐŽƵůĚ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ŵŽƌĞ�ĞīĞĐƟǀĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƉĂƟĞŶƚƐ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ŝŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ�ĐĞůůƐ�
ƐŚŽǁƐ�ƚŽ�ďĞ�ŽĨ�ŵĂũŽƌ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ͕ �ŶĞǁ�ŝŵŵƵŶŽŵŽĚƵůĂƟŶŐ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�
ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŽ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ĚƵƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ�ŽĨ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ͘�DŽƌĞŽǀĞƌ͕ �
ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ� Ă� ďĞŶĞĮĐŝĂů� ŝŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ� ƌĞƐƉŽŶƐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĚŝƐĐ� ƚŚƌŽƵŐŚ� Ă� ďŝŽŵĂƌŬĞƌ� ŝŶ� ďůŽŽĚ�
ĐŽƵůĚ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ĞĂƌůǇ� ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŚŽƐĞ�ŚĞƌŶŝĂƟŽŶƐ�ǁŝůů�ƌĞƐŽƌď�ƐƉŽŶƚĂŶĞŽƵƐůǇ�
ǀĞƌƐƵƐ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƐƵƌŐĞƌǇ͘
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�ĂĐŬŐƌŽƵŶĚ

ZĂĚŝĐƵůŽƉĂƚŚǇ� ŝƐ�Ă�ĐůŝŶŝĐĂů�ƐǇŵƉƚŽŵ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ� ŝƚƐ�ŽƌŝŐŝŶ� ŝŶ� ŝƌƌŝƚĂƟŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ�ƐƉŝŶĂů�ŶĞƌǀĞ͘� /Ŷ�
ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ďƵůŐŝŶŐ�Žƌ�ŚĞƌŶŝĂƟŶŐ�ĚŝƐĐ͕�ĐŽŵƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞƌǀĞ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�
ĐĂƵƐĞ͘�/Ŷ�ŵŽƌĞ�ƌĞĐĞŶƚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŽŶ�ƌĂĚŝĐƵůŽƉĂƚŚǇ�ŝŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĂƉƉĞĂƌ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�
ďŝŐŐĞƌ�ƌŽůĞ�ƚŚĂŶ�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�ƚŚŽƵŐŚƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŚǇƉŽƚŚĞƐŝǌĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚŝƐƌƵƉƟǀĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉŝŶĂů�ŶĞƌǀĞ�ƐƚĂƌƚƐ�ǁŝƚŚ�ŵŝĐƌŽ�ƚƌĂƵŵĂƚĂ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀĞƌƚĞďƌĂů�ĞŶĚƉůĂƚĞ�Žƌ�ĚŝƐƌƵƉƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĂŶŶƵůƵƐ�ĮďƌŽƐŝƐ͘��ŝƐƌƵƉƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵůƵƐ�Žƌ�ŵŝĐƌŽ�ďƌĞĂŬĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶĚƉůĂƚĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�
ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵůƵƐ�ŝƐ�ĂƩĂĐŚĞĚ͕�ůĞĂĚƐ�ƚŽ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶƵĐůĞƵƐ�ƉƵůƉŽƐƵƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞƉŝĚƵƌĂů�
ƐƉĂĐĞ� ϭ͘� /Ŷ� ƚŚĞ� ĞƉŝĚƵƌĂů� ƐƉĂĐĞ͕� ƚŚĞ� ŶƵĐůĞƵƐ� ƉƵůƉŽƐƵƐ�ŵĂǇ� ŶŽƚ� ŽŶůǇ� ĐĂƵƐĞ� ĐŽŵƉƌĞƐƐŝŽŶ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞƌǀĞ͕�ďƵƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵŝĐ�ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ͘�dŚŝƐ�ŵĂŬĞƐ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐ�ƉƌŽŶĞ�ƚŽ�
ŶĞŽǀĂƐĐƵůĂƌŝƐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ�ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŽŌĞŶ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ĐĞƌǀŝĐĂů�ĂŶĚ�ůƵŵďĂƌ�
ĚŝƐĐƐ�Ϯ͕�ϯ͘�DĂĐƌŽƉŚĂŐĞ�ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆƚƌƵĚĞĚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĐŽƵůĚ�ƉƌŽŵŽƚĞ�Ă�ĨŽƌĞŝŐŶ�ďŽĚǇ�
ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞďǇ�ǁŽƌƐĞŶ�ƚŚĞ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ϰ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ƌĞƐŽƌď�ƚŚĞ�
ŚĞƌŶŝĂƚĞĚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĂŶĚ�ƚŚƵƐ�ĂůůĞǀŝĂƚĞ�ƚŚĞ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ͘�dŚŝƐ�ĚŝƐĐƌĞƉĂŶĐǇ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĞǆƉůĂŝŶĞĚ�ďǇ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ�ĚŝīĞƌĞŶƟĂƟŽŶ͗�DĂĐƌŽƉŚĂŐĞƐ�ĐĂŶ�ĚŝīĞƌĞŶƟĂƚĞ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ĚŝƐƟŶĐƟǀĞ�
ƉŚĞŶŽƚǇƉĞƐ� ǁŝƚŚ� ĚŝǀĞƌƐĞ� ĨƵŶĐƟŽŶƐ� ϱ͕� ďƵƚ� ƚŚĞǇ� ĂƌĞ� ŽŌĞŶ� ĚŝĐŚŽƚŽŵŝǌĞĚ� ŝŶ�Dϭ� ĂŶĚ�DϮ�
ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞƐ�ϲ͘�Dϭ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƉƌŽͲŝŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ͕ �ĂƌĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞĚ�ďǇ�
ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ŵĂƌŬĞƌƐ� ůŝŬĞ���ϰϬ͕���ϴϬ�ĂŶĚ���ϴϲ� ϲ͕� ϳ͕� ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐĞƐ�ƉƌŽͲŝŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ�
ĐǇƚŽŬŝŶĞƐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ŝŶƚĞƌůĞƵŬŝŶ� ;/>ͿͲϭɴ͕� />Ͳϲ͕� />Ͳϴ͕� dƵŵŽƌ� ŶĞĐƌŽƐŝƐ� ĨĂĐƚŽƌ� ;dE&ͿͲɲ͕� ϱ͕� Ăůů� ŽĨ�
ǁŚŝĐŚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶĚ�ĞǆĂĐĞƌďĂƟŽŶ�ŽĨ�ƉĂŝŶ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ϴ͘�/Ŷ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ͕�DϮ�
ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞƐ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ŵĂƌŬĞƌƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ���ϭϲϯ�ĂŶĚ���ϮϬϲ�ϲ͕�ϳ͕�ƉƌŽĚƵĐĞ�ĐǇƚŽŬŝŶĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
/>Ͳϰ�ĂŶĚ�/>ͲϭϬ͕�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ďĞůŝĞǀĞĚ�ƚŽ�ŝŶŝƟĂƚĞ�ƌĞƐŽƌƉƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĞƌŶŝĂƚĞĚ�ĚŝƐĐ�ŵĂƚĞƌŝĂů͕�ǁŚŝĐŚ�
ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶ�ĂŶ�ĂŵĞůŝŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƌĂĚŝĐƵůĂƌ�ƉĂŝŶ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐůŝŶŝĐĂů�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ϱ͕�ϴ͘

/Ŷ� ŽƵƌ� ƉƌĞǀŝŽƵƐ� ǁŽƌŬ͕� ǁĞ� ĨŽƵŶĚ� ƚŚĂƚ� ĞīĞĐƚ� ŽĨ� ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞƐ� ŽŶ� ĐůŝŶŝĐĂů� ŽƵƚĐŽŵĞ� ǁĂƐ�
ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽŶ� ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�DŽĚŝĐ�ĐŚĂŶŐĞƐ� ;D�Ϳ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� ŝŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ�
ǀĞƌƚĞďƌĂů�ĞŶĚƉůĂƚĞ�ƐŝŐŶĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ŽĐĐƵƌ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ŽŶ�ĐĞƌǀŝĐĂů�ĂŶĚ�ůƵŵďĂƌ�ĞŶĚƉůĂƚĞƐ�
ϵ͕�ϭϬ͘�tĞ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�D�͕�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ĚĞŐƌĞĞ�ŽĨ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ�ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ͕�ǁĂƐ�
ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ďǇ�ŵŽƌĞ�ƌĂĚŝĐƵůĂƌ�ƉĂŝŶ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ĂŶĚ�ůĞƐƐ�ĨĂǀŽƵƌĂďůĞ�ĐůŝŶŝĐĂů�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ϰ͘�
/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ǁĞ�ĂůƐŽ�ƐŚŽǁĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�D�͕�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ĚĞŐƌĞĞ�ŽĨ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ�
ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ůĞƐƐ�ƌĂĚŝĐƵůĂƌ�ƉĂŝŶ�ĂŶĚ�Ă�ďĞƩĞƌ�ĐůŝŶŝĐĂů�ŽƵƚĐŽŵĞ�ϰ͘��ĂƐĞĚ�
ŽŶ�ƚŚĞƐĞ�ĮŶĚŝŶŐƐ͕� ŝƚ� ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�D��ŚĂǀĞ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ĚĞŐƌĞĞ�ŽĨ�Dϭ�
ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ƐůŽǁĞƌ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ͕ �ǁŚŝůĞ�ŝŶ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�
D�͕�ůĂƌŐĞƌ�ŶƵŵďĞƌƐ�ŽĨ�DϮ�ĂƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ͕�ƚŚĞƌĞďǇ�ĞǆƉůĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂƐƚĞƌ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ͘

��ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵŝĐ�ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ�ŝƐ�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�
ďǇ� ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ� ŽĨ� WƌŽƉŝŽŶŝďĂĐƚĞƌŝƵŵ� ĂĐŶĞƐ� Žƌ� ^ƚĂƉŚǇůŽĐŽĐĐƵƐ� ĞƉŝĚĞƌŵŝĚŝƐ͕� ďŽƚŚ� ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�
ĂƌĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƐƟĐ�ďĂĐƚĞƌŝĂ� ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ� ŝŶ� ůƵŵďĂƌ�ĂŶĚ�ĐĞƌǀŝĐĂů�ŚĞƌŶŝĂƚĞĚ�ĚŝƐĐ�
ŵĂƚĞƌŝĂů� ϭϭ͕� ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�D�� ϭϮ͘� /Ŷ� ƚŚĞ�ŚĞƌŶŝĂƚĞĚ�ĚŝƐĐ͕� ƚŚĞǇ� ĐŽƵůĚ�
ŝŶĚƵĐĞ�Ă�ŚŽƐƚ�ŝŵŵƵŶĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽƵůĚ�ĂŐŐƌĂǀĂƚĞ�ƌĂĚŝĐƵůĂƌ�
ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ϭϯ͕�ϭϰ͘�
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&Žƌ� ĨƵƚƵƌĞ� ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ͕� ŝƚ� ŝƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƚŽ� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ� ƚŚĞ� ŝŶƚĞƌĐŽŶŶĞĐƟǀŝƚǇ� ĂŶĚ� ĐůŝŶŝĐĂů�
ƌĞůĞǀĂŶĐĞ�ŽĨ�ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ͕�ŝŶĨĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�D�͘�hŶƟů�ŶŽǁ͕�ŶŽ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ƐŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�
ƚŚĞ� ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ� ŽĨ� ƚŚĞƐĞ� ƚŚƌĞĞ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ� ĂŶĚ� ŚŽǁ� ƚŚĞŝƌ� ŝŶƚĞƌĐŽŶŶĞĐƟǀŝƚǇ� ĂīĞĐƚƐ� ĐůŝŶŝĐĂů�
ŽƵƚĐŽŵĞƐ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�D�͕�ďĂĐƚĞƌŝĂů�
ŝŶĨĞĐƟŽŶ͕� ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞŝƌ� ĞīĞĐƚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ĐůŝŶŝĐĂů� ƐǇŵƉƚŽŵƐ� ŽĨ� ďŽƚŚ� ƐĐŝĂƟĐĂ� ĂŶĚ�
ĐĞƌǀŝĐĂů�ƌĂĚŝĐƵůŽƉĂƚŚǇ�ƉĂƟĞŶƚƐ͘��ǆƉůŝĐĂƟŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ŵĂǇ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂƟŽŶ�
ŽĨ� ĐĞƌƚĂŝŶ� ƐƵďŐƌŽƵƉƐ͕� ŽĨ�ǁŚŝĐŚ� ƐŽŵĞ�ŵĂǇ� ďĞŶĞĮƚ� ĨƌŽŵ�ĂŶƟďŝŽƟĐ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͕� ƐŽŵĞ� ĨƌŽŵ�
ĂŶƟͲŝŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͕�ƐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�Ă�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟǀĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�;ĞĂƌůǇͿ�
ƐƵƌŐĞƌǇ͘�,ĞŶĐĞ͕� ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ� ƚŚĞƐĞ�ƐƵďŐƌŽƵƉƐ�ǁŝůů�ĂůůŽǁ� ĨƵƚƵƌĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ� ƚŽ� ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƐƉĞĐŝĮĐ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƐƵďŐƌŽƵƉ͘�/Ĩ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚĞĚ͕�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�
ĚŝƐĞĂƐĞ�ďƵƌĚĞŶ�ŽĨ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ƐƵīĞƌ�ĨƌŽŵ�ŚĞƌŶŝĂƚĞĚ�ĚŝƐĐƐ͘

Methods

KďũĞĐƟǀĞƐ
WƌŝŵĂƌǇ�KďũĞĐƟǀĞ;ƐͿ͗

ϭ͘ /Ŷ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ůƵŵďĂƌ�ĂŶĚ�ĐĞƌǀŝĐĂů�ƌĂĚŝĐƵůŽƉĂƚŚǇ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ƵŶĚĞƌŐŽŝŶŐ�ĚŝƐĐ�ƐƵƌŐĞƌǇ͕ �ƚŚŝƐ
ƐƚƵĚǇ�ǁŝůů�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�ďĂĐƚĞƌŝĂů�ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐ�ŽŶ�ƉĂƟĞŶƚ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ
ƉĂŝŶ� ƐĐŽƌĞƐ͕� ŝŶ� ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�Žƌ�ĂďƐĞŶĐĞ�ŽĨ�D��ŽŶ�DZ/�ĂŶĚ�ŚŝƐƚŽůŽŐŝĐĂů�ĚĞĮŶĞĚ�ĚŝƐĐ
ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ͘

^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�KďũĞĐƟǀĞ;ƐͿ͗

ϭ͘ �� ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ� Ăŝŵ� ŽĨ� ƚŚŝƐ� ƐƚƵĚǇ� ŝƐ� ƚŽ� ĂƐƐĞƐƐ� ǁŚĞƚŚĞƌ� ƉĂƟĞŶƚƐ� ƚŚĂƚ� ƐƵīĞƌ� ĨƌŽŵ� ĚŝƐĐ
ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ� ďĞŶĞĮƚ� ŵŽƌĞ� ĨƌŽŵ� ĂŶƟͲŝŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ� ĚƌƵŐƐ� ƚŚĂŶ� ƚŚŽƐĞ� ǁŝƚŚŽƵƚ
ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ͘

Ϯ͘ �ŶŽƚŚĞƌ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�Ăŝŵ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ŝƐ�ƚŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞ�ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ďǇ
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌŝŶŐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞƐ�;Dϭ�ĂŶĚ�DϮͿ͘

ϯ͘ �ƚ�ůĂƐƚ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ďĂĐƚĞƌŝĂů�ŝŶĨĞĐƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ
ĂŶĚ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�D�͘

&ŝŐƵƌĞ�ϭ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƐƚƵĚǇ͘�

^ƚƵĚǇ�ĚĞƐŝŐŶ
dŚŝƐ� ƉƌŽƐƉĞĐƟǀĞͲ;ůŽŶŐŝƚƵĚŝŶĂůͿ� ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶĂů� ĐŽŚŽƌƚ� ƐƚƵĚǇ� ŝƐ� ĂŶ� ŝŵĂŐŝŶŐ͕� ŚŝƐƚŽůŽŐŝĐĂů͕�
ŝŵŵƵŶŽůŽŐŝĐĂů�ĂŶĚ�ĐůŝŶŝĐĂů�ƐƚƵĚǇ͘��ŽƚŚ�ƚŚĞ�DZ/�ƐĐĂŶ�ĂŶĚ�ƐƵƌŐĞƌǇ�ĂƌĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵƐƵĂů�ĐĂƌĞ͕�
ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͕�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ǁŝůů�ĚƌĂǁ�ϯ�ďůŽŽĚ�ƐĂŵƉůĞƐ͕�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�
ĨƌŽŵ�ƐƵƌŐĞƌǇ�ĂŶĚ�ĂƐŬ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ�ƚŽ�Įůů�ŝŶ�ƐŚŽƌƚ�ƉĂŝŶ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞƐ͘
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dŚĞ�ƚŽƚĂů�ĚƵƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ŝƐ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�Ϯ͘ϱ�ǇĞĂƌƐ͕�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ϭ͘ϱ�ǇĞĂƌƐ�ĨŽƌ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�
ĂŶĚ�ϭ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ǇĞĂƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁ�ƵƉ͘��ĞĐĂƵƐĞ�>ƵŵďĂƌ�ĚŝƐĐ�ŚĞƌŶŝĂƟŽŶƐ�ŽĐĐƵƌ�ŵŽƌĞ�ŽŌĞŶ�
ƚŚĂŶ�ĐĞƌǀŝĐĂů�ŽŶĞƐ͕� ƚŚĞ� ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ŽĨ� ůƵŵďĂƌ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ĮŶŝƐŚĞĚ�ĂŌĞƌ�ϭ�ǇĞĂƌ͕ �ǁŚŝůĞ�
ƚŚĞ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĞƌǀŝĐĂů�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝůů�ůŝŬĞůǇ�ƚĂŬĞ�ϭ͘ϱ�ǇĞĂƌƐ͘�WĂƟĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞĐƌƵŝƚĞĚ�ŝŶ�
ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ĐĞŶƚĞƌƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƉůĂŶŶĞĚ�ĨŽƌ�ƐƵƌŐĞƌǇ͗�ƚŚĞ�^ƉĂĂƌŶĞ�
'ĂƐƚŚƵŝƐ�,ĂĂƌůĞŵ��ƵŝĚ͕��ůƌŝũŶĞ�,ŽƐƉŝƚĂů�>ĞŝĚĞƌĚŽƌƉ͕�,D��ƚŚĞ�,ĂŐƵĞ�ĂŶĚ�,ĂŐĂ�,ŽƐƉŝƚĂů�ƚŚĞ�
,ĂŐƵĞ͘�dŚĞ�ĂŶĂůǇƐĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŽŶĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�>ĞŝĚĞŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�
DĞĚŝĐĂů��ĞŶƚĞƌ�;>hD�Ϳ͘

WĂƟĞŶƚ�ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�;ƉƌĞͲŽƉĞƌĂƟǀĞͿ�ǀŝƐŝƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶĞƵƌŽƐƵƌŐĞŽŶ͕�
ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ͘�WĂƟĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ǁŝůů�ďĞ�
ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ƐŝŐŶ�ĂŶ�/ŶĨŽƌŵĞĚ��ŽŶƐĞŶƚ�&Žƌŵ�;/�&Ϳ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵƌŐĞƌǇ͘��ŌĞƌǁĂƌĚƐ͕�
ƚŚĞ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ� ǁŝůů� Įůů� ŝŶ� ĂŶ� ŽŶůŝŶĞ� ƐĞƚ� ŽĨ� ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞƐ� ŝŶ� �ĂƐƚŽƌ� ���͘� dŚŝƐ� ƐĞƚ� ŽĨ�
ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞƐ�ǁŝůů�ĐŽŶƚĂŝŶ�ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƐƐĞƐƐ�ĚĞŵŽŐƌĂƉŚŝĐ�ĚĂƚĂ͕�ƉĂŝŶ�ƐĐŽƌĞƐ�;EZ^�
ďĂĐŬͬůĞŐ�ƉĂŝŶ�ĨŽƌ� ůƵŵďĂƌ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ĂŶĚ�EZ^�ŶĞĐŬͬĂƌŵ�ƉĂŝŶ�ĨŽƌ�ĐĞƌǀŝĐĂů�ƉĂƟĞŶƚƐͿ͕�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ�
ƐĐŽƌĞƐ�;K�/�ĨŽƌ�ůƵŵďĂƌ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ĂŶĚ�E�/�ĨŽƌ�ĐĞƌǀŝĐĂů�ƉĂƟĞŶƚƐͿ͕�KƐƚĞŽĂƌƚŚƌŝƟƐ�;tŽŵĂĐͿ�ĂŶĚ�
ŵĞĚŝĐĂƟŽŶ�ƐƚĂƚƵƐ͘�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ�ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĂŶ�DZ/�ƐĐĂŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬƐ�ďĞĨŽƌĞ�
ƐƵƌŐĞƌǇ�ǁŚŝĐŚ� ŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵƐƵĂů�ĐĂƌĞ͘� /Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ĚƵƌŝŶŐ�ƐƵƌŐĞƌǇ͕ �ƚŚĞ�ŚĞƌŶŝĂƚĞĚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĚŝƐĐ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŝƐƐĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�>hD��ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĂŶĂůǇƐĞƐ͘�dŚĞ�ĚŝƐƐĞĐƚĞĚ�
ŵĂƚĞƌŝĂů�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚƌĞĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͗�KŶĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝƐƐĞĐƚĞĚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ǁŝůů�
ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ďĂĐƚĞƌŝĂů�ĐƵůƚƵƌĞ͕�ŽŶĞ�ƉĂƌƚ�ĨŽƌ�ŚŝƐƚŽůŽŐŝĐĂů�ĂŶĂůǇƐĞƐ͕�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ƉĂƌƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƐŶĂƉ�
ĨƌŽǌĞŶ�ĨŽƌ�ůĂƚĞƌ�ĚĞĮŶĞĚ�ĂŶĂůǇƐĞƐ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨƌŽǌĞŶ�ĚŝƐĐ�ƐĂŵƉůĞƐ͕�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�
ĐŽůůĞĐƚ�ďůŽŽĚ�ƐĂŵƉůĞƐ�ĨŽƌ�ƚǁŽ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͗�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŝƐ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ�;�^�͕�
ůĞƵŬŽĐǇƚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƟĂƟŽŶͿ�ĂŶĚ�ǀĂƐĐƵůĂƌ�ƐƚĂƚƵƐ�;�ŚŽůĞƐƚĞƌŽůͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉƵƌƉŽƐĞ� ŝƐ� ĨŽƌ�
ĨƵƚƵƌĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�Ă�ƐĂŵƉůĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƚŽƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƌĞĞǌĞƌ͘ �KŶůǇ�ŝĨ�ŽƵƌ�ŚǇƉŽƚŚĞƐĞƐ�ƚƵƌŶ�
ŽƵƚ�ƚŽ�ďĞ�ƚƌƵĞ͕�ƚŚĞ�ƐƚŽƌĞĚ�ďůŽŽĚ�ƐĂŵƉůĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƐĞĂƌĐŚ�ĨŽƌ�Ă�ƉƌĞĚŝĐƟǀĞ�ďŝŽŵĂƌŬĞƌ�
ĨŽƌ�Ă�ďĂĐƚĞƌŝĂů�ŝŶĨĞĐƟŽŶ�ĂŶĚͬŽƌ�ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐ͘�dŚĞ�ĞǆĂĐƚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�
ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƚŚĞ�ďŝŽŵĂƌŬĞƌ�ǁŝůů�ĚĞĮŶĞĚ�ŝŶ�Ă�ůĂƚĞƌ�ƐƚĂŐĞ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽůŽŐŝĐĂů�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĂŶĚ�ďĂĐƚĞƌŝĂů�ĐƵůƚƵƌĞƐ͘��ůŽŽĚ�ǁŝůů�ďĞ�ĚƌĂǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂŝƟŶŐ�ƌŽŽŵ�ĨŽƌ�
ƐƵƌŐĞƌǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐĂŶƵůĂ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƉůĂĐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵƌŐĞƌǇ͘�dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ŽŶůǇ�
ƚŚĞ�ĚŽŶĂƚĞĚ�ďůŽŽĚ�ŝƐ�ĂŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĂƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ͕ �ŝŶũĞĐƟŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂŶƵůĂ�ŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƵƐƵĂů�ĐĂƌĞ͘

�ůů�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ĐŽͲŽƉĞƌĂƚĞ�ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ� ĨŽůůŽǁͲƵƉ͘��ƵƌŝŶŐ� ĨŽůůŽǁͲƵƉ�
ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�Įůů�ŝŶ�ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĐůŝŶŝĐĂů�ŽƵƚĐŽŵĞ�;EZ^͕�K�/ͬE�/�Θ�
'W�Ϳ�ĂŶĚ�ŵĞĚŝĐĂƟŽŶ�ƐƚĂƚƵƐ�Ăƚ�ϴ�ǁĞĞŬƐ͕�ϭϲ�ǁĞĞŬƐ͕�Ϯϲ�ǁĞĞŬƐ�ĂŶĚ�ϱϮ�ǁĞĞŬƐ�ƉŽƐƚͲƐƵƌŐĞƌǇ͘�
WĂƟĞŶƚƐ�ǁŝůů� ƌĞĐĞŝǀĞ�ĞŵĂŝůƐ�ǁŝƚŚ�Ă� ůŝŶŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁ�ƵƉ�ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�
ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ƟŵĞ�ƉŽŝŶƚƐ͘���ŇŽǁ�ĐŚĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��/D/�KZ�ƐƚƵĚǇ�ŝƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�ĮŐƵƌĞ�Ϯ͘



ϭϱϮ� �,�Wd�Z�ϵ

^ƚƵĚǇ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ
WŽƉƵůĂƟŽŶ
&Žƌ� ƚŚŝƐ� ƐƚƵĚǇ͕ �Ăůů�ƉĂƟĞŶƚƐ� ;ϭϴͲϳϱ�Ǉƌ͘ Ϳ�ǁŝƚŚ�ϴ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ǁĞĞŬƐ�ŽĨ� ƌĂĚŝĐƵůĂƌ�ƉĂŝŶ� ƐǇŵƉƚŽŵƐ͕�
ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƐƵƌŐĞƌǇ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ŶĞƵƌŽƐƵƌŐĞŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŚŽƐƉŝƚĂů͕�ǁŝůů�
ďĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ͘�WĂƟĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƉůĂŶŶĞĚ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌŐŽ�ƐƵƌŐĞƌǇ�ĨŽƌ�
ŚĞƌŶŝĂƚĞĚ�ĚŝƐĐ�ĂŶĚ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝŶ�ĂŶĚ�ĞǆĐůƵƐŝŽŶ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ͗

/ŶĐůƵƐŝŽŶ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ
>ƵŵďĂƌ�ƉĂƟĞŶƚƐ͗
• �ŐĞ�ϭϴͲϳϱ
• Ă�ƵŶŝůĂƚĞƌĂů�ůƵŵďŽƐĂĐƌĂů�ƌĂĚŝĐƵůĂƌ�ƐǇŶĚƌŽŵĞ͕�ǁŝƚŚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ͗

 · ZĂĚŝĐƵůĂƌ�ŝŶĐŝƚĞŵĞŶƚ͗�ƌĂĚŝĂƟŶŐ�ƉĂŝŶ�ĨƌŽŵ�;Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞͿ�ĚĞƌŵĂƚŽŵĞ�>ϰ͕�>ϱ�ĂŶĚͬŽƌ�^ϭ�
 · WƌĞƐĞŶƚ�ĨŽƌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϴ�ǁĞĞŬƐ

• DZ/� ǀĞƌŝĮĞĚ� ůƵŵďŽƐĂĐƌĂů� ĚŝƐĐ� ŚĞƌŶŝĂƟŽŶ� ƚŚĂƚ� ŝƐ� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƐŝĚĞ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ƐǇŵƉƚŽŵƐ�

• /ŶĚŝĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƐƵƌŐĞƌǇ�
• /ŶĨŽƌŵĞĚ�ĐŽŶƐĞŶƚ

�ĞƌǀŝĐĂů�ƉĂƟĞŶƚƐ͗
• �ŐĞ�ϭϴͲϳϱ
• Ă�ƵŶŝůĂƚĞƌĂů�ĐĞƌǀŝĐĂů�ƌĂĚŝĐƵůĂƌ�ƐǇŶĚƌŽŵĞ͕�ǁŝƚŚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ͗

 · ZĂĚŝĐƵůĂƌ�ŝŶĐŝƚĞŵĞŶƚ͗�ƌĂĚŝĂƟŶŐ�ƉĂŝŶ�ĨƌŽŵ�;Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞͿ�ĚĞƌŵĂƚŽŵĞ��ϰͲ�ϱ͕��ϱͲ�ϲ͕�
�ϲͲ�ϳ�ĂŶĚͬŽƌ��ϳͲdϭ�

 · WƌĞƐĞŶƚ�ĨŽƌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϴ�ǁĞĞŬƐ
• DZ/�ǀĞƌŝĮĞĚ�ĐĞƌǀŝĐĂů�ĚŝƐĐ�ŚĞƌŶŝĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ
• /ŶĚŝĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƐƵƌŐĞƌǇ�
• /ŶĨŽƌŵĞĚ�ĐŽŶƐĞŶƚ�

�ǆĐůƵƐŝŽŶ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ
>ƵŵďĂƌ�ƉĂƟĞŶƚƐ͗
• WƌĞǀŝŽƵƐ�ůƵŵďĂƌ�ƐƉŝŶĂů�ƐƵƌŐĞƌǇ�Žƌ�ĐŚĞŵŽŶƵĐůĞŽůǇƐŝƐ
• WĂƌĞƐŝƐ�ŽĨ�DZ��ф�ϰ
• ,ŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ƐƉŝŶĂů�ŝŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ�ĚŝƐĞĂƐĞ
• /ŶƐƚĂďŝůŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƐƵƌŐŝĐĂů�ĮǆĂƟŽŶ
• �ĐƟǀĞ�ŝŶĨĞĐƟŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�ƐƵƌŐĞƌǇ
• hƐĂŐĞ�ŽĨ��ŶƟͲďŝŽƟĐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�Ɛŝǆ�ŵŽŶƚŚƐ
• �ƉŝĚƵƌĂů�ƐƚĞƌŽŝĚ�ŝŶũĞĐƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�Ɛŝǆ�ŵŽŶƚŚƐ
• WƌĞŐŶĂŶĐǇ
• /ŶĂĚĞƋƵĂƚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵƚĐŚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�

�ĞƌǀŝĐĂů�ƉĂƟĞŶƚƐ͗
• WƌĞǀŝŽƵƐ�ĐĞƌǀŝĐĂů�ƐƉŝŶĂů�ƐƵƌŐĞƌǇ�ĐŚĞŵŽŶƵĐůĞŽůǇƐŝƐ
• WĂƌĞƐŝƐ�ŽĨ�DZ��ф�ϰ
• DǇĞůŽƉĂƚŚǇ�ĂƐ�ŵĂũŽƌ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ
• ,ŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ƐƉŝŶĂů�ŝŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ�ĚŝƐĞĂƐĞ
• /ŶƐƚĂďŝůŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƐƵƌŐŝĐĂů�ĮǆĂƟŽŶ
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• �ĐƟǀĞ�ŝŶĨĞĐƟŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�ƐƵƌŐĞƌǇ
• hƐĂŐĞ�ŽĨ��ŶƟͲďŝŽƟĐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�Ɛŝǆ�ŵŽŶƚŚƐ
• �ƉŝĚƵƌĂů�ƐƚĞƌŽŝĚ�ŝŶũĞĐƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�Ɛŝǆ�ŵŽŶƚŚƐ
• WƌĞŐŶĂŶĐǇ
• /ŶĂĚĞƋƵĂƚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵƚĐŚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�

^ƚƵĚǇ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐͬĞŶĚƉŽŝŶƚƐ
DĂŝŶ�ƐƚƵĚǇ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌͬĞŶĚƉŽŝŶƚ
dŚĞ�ŵĂŝŶ�ƐƚƵĚǇ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŚĞ�EZ^�ůĞŐ�ƉĂŝŶ�ĨŽƌ�ůƵŵďĂƌ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ĂŶĚ�EZ^�Ăƌŵ�ƉĂŝŶ�ĨŽƌ�
ĐĞƌǀŝĐĂů�ƉĂƟĞŶƚƐ͘���ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĞŶĚƉŽŝŶƚƐ�ĂŶĚ�Ăůů�ŽƚŚĞƌ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ƵƐĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƐƚƵĚǇ�ĂƌĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ďĞůŽǁ͘

EZ^�ƉĂŝŶ�ƐĐŽƌĞƐ
• dŚĞ�ƉĂŝŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ďǇ�ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƐƐĞƐƐ�

ůĞŐ�ƉĂŝŶ�ĨŽƌ�ůƵŵďĂƌ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ĂŶĚ�Ăƌŵ�ƉĂŝŶ�ĨŽƌ�ĐĞƌǀŝĐĂů�ƉĂƟĞŶƚƐ͗�EZ^�ůĞŐ�ƉĂŝŶ͕�ĂŶĚ�EZ^�
Ăƌŵ�ƉĂŝŶ͘� /Ŷ� ƚŚĞƐĞ� ǀĂůŝĚĂƚĞĚ�ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞƐ͕� ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝůů� ĚŝƐƉůĂǇ� ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�
ƉĂŝŶ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ǀŝƐŝƚ͘�dŚĞ�ƉĂŝŶ�ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐĐĂůĞ�ŽĨ�ϬͲϭϬ͘�Ϭ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�͚ŶŽ�ƉĂŝŶ͛�
ĂŶĚ�ϭϬ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�͚ǁŽƌƐƚ�ƉĂŝŶ�ŝŵĂŐŝŶĂďůĞ͛�ϭϱ͘��ůů�EZ^�ƉĂŝŶ�ƐĐŽƌĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�
ĚƵƌŝŶŐ�ďĂƐĞůŝŶĞ�;ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ�ďĞĨŽƌĞ�ƐƵƌŐĞƌǇͿ�ĂŶĚ�Ăƚ�ĞǀĞƌǇ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ�ŵŽŵĞŶƚ�;ϴ͕�ϭϲ͕�Ϯϲ͕�
ϱϮ�ǁĞĞŬƐ͕Ϳ͘�WƌĞǀŝŽƵƐ�ƚĞƐƚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ǀŝƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�
EZ^�ůĞŐ�ƉĂŝŶ͕�EZ^�ďĂĐŬ�ƉĂŝŶ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŵĞĂƐƵƌĞ͘��ůƐŽ͕�
ƚŚĞ�EZ^�Ăƌŵ�ƉĂŝŶ�ǁĞ�ďĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ďǇ�ƚŚĞ�EZ^�ŶĞĐŬ�ƉĂŝŶ�ĂƐ�ĂŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŽƵƚĐŽŵĞ�
ŵĞĂƐƵƌĞ͘

KƚŚĞƌ�ƉĂƟĞŶƚ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�
• &ƵŶĐƟŽŶĂůŝƚǇ

&Žƌ�ĞƐƟŵĂƟŶŐ�ĨƵŶĐƟŽŶĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůƵŵďĂƌ�ƉĂƟĞŶƚ͕�ƚŚĞ�KƐǁĞƐƚƌǇ��ŝƐĂďŝůŝƚǇ�ŝŶĚĞǆ�;K�/Ϳ�
ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ͘�dŚŝƐ�ǀĂůŝĚĂƚĞĚ�ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ϭϬ�ƚŽƉŝĐƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƉĂŝŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ Ɛ͛�ůŝĨĞ͕�ǁŝƚŚ�ϱ�ŐƌĂĚŝŶŐ Ɛ͛�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƚŽƉŝĐ͘�dŚĞ�ƚŽƚĂů�ǁŝůů�ŐŝǀĞ�Ă�ƐĐŽƌĞ�
ďĞƚǁĞĞŶ�Ϭ�;ŶŽ�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇͿ�ĂŶĚ�ϱϬ�;ŵĂǆŝŵƵŵ�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ�ƉŽƐƐŝďůĞͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�
ƚŽ�Ă�ϭͲϭϬϬй�ƐĐŽƌĞ�ϭϱ͘�&Žƌ�ĞƐƟŵĂƟŶŐ�ĨƵŶĐƟŽŶĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĞƌǀŝĐĂů�ƉĂƟĞŶƚ͕�ƚŚĞ�EĞĐŬ�
ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ�ŝŶĚĞǆ�;E�/Ϳ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĂŶ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�K�/�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�
ŶĞĐŬ�ƉĂŝŶ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ďĂĐŬ�ƉĂŝŶ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�Ă�ǀĂůŝĚĂƚĞĚ�ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ͘��ůů�ĨƵŶĐƟŽŶĂůŝƚǇ�
ƐĐŽƌĞƐ�ǁŝůů� ďĞ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ� ĚƵƌŝŶŐ� ďĂƐĞůŝŶĞ� ;ŝŶ� ƚŚĞ�ǁĞĞŬ� ďĞĨŽƌĞ� ƐƵƌŐĞƌǇͿ� ĂŶĚ� Ăƚ� ĞǀĞƌǇ�
ĨŽůůŽǁͲƵƉ�ŵŽŵĞŶƚ�;ϴ͕�ϭϲ͕�Ϯϲ͕�ϱϮ�ǁĞĞŬƐ͕Ϳ͘�WƌĞǀŝŽƵƐ�ƚĞƐƚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ǀŝƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƉĂƟĞŶƚ͘�

• ZĞĐŽǀĞƌǇ
/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĞƐƟŵĂƚĞ�ƚŚĞ�ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚƐ͕�ƚŚĞ�'ůŽďĂů�WĞƌĐĞŝǀĞĚ��īĞĐƚ�
;'W�Ϳ�ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ͘�dŚĞ�'W��ŝƐ�Ă�ǁŝĚĞůǇ�ǀĂůŝĚĂƚĞĚ�ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�
ƉĂƟĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ŽŶ�Ă�ϳ�ƉŽŝŶƚ�>ŝŬĞƌƚ�ƐĐĂůĞ͘�KŶ�ƚŚŝƐ�ƐĐĂůĞ�ƚŚĞ�
ŶƵŵďĞƌƐ�ϭͲϳ�ĂƌĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ďǇ�ĂŶ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ƐƚĂƚĞ�ƐƵĐŚ�ĂƐ� ͚&ƵůůǇ�ƌĞĐŽǀĞƌĞĚ͛с�
ϳ͕�͚^ĂŵĞ�ĂƐ�ďĞĨŽƌĞ͛с�ϰ�Žƌ�͚sĞƌǇ�ďĂĚ͛�с�ϭ͘��ůů�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ƐĐŽƌĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�Ăƚ�ĞǀĞƌǇ�
ĨŽůůŽǁͲƵƉ�ŵŽŵĞŶƚ�;ϴ͕�ϭϲ͕�Ϯϲ͕�ϱϮ�ǁĞĞŬƐ͕Ϳ͘�WƌĞǀŝŽƵƐ�ƚĞƐƚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ǀŝƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƉĂƟĞŶƚ͘�
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WƌĞĚŝĐƟǀĞ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ

• �ĂĐƚĞƌŝĂů�ŝŶĨĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐ
�ĂĐƚĞƌŝĂů� ŝŶĨĞĐƟŽŶ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĚŝƐĐ�ǁŝůů� ďĞ� ǀĞƌŝĮĞĚ� ďǇ� Ă� ďĂĐƚĞƌŝĂů� ĐƵůƚƵƌĞ� ƉƌŽƚŽĐŽů͘� dŝƐƐƵĞ
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ĂĐƚĞƌŝĂů�ĐƵůƚƵƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĂƌǀĞƐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ŚĞƌŶŝĂƚĞĚ�ĚŝƐĐ�ƟƐƐƵĞ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ
ƚĂŬĞŶ�ŽƵƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƐƵƌŐĞƌǇ͘�dŚĞ�ďĂĐƚĞƌŝĂů�ĐƵůƚƵƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ďǇ�Ă�ŐƌĂŵ�ƐƚĂŝŶ�ĂŶĚ
ŵĞƚŚǇů�ďůƵĞ�ƐƚĂŝŶ͘�ŝŶĨĞĐƟŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŝƐƟŶŐƵŝƐŚĞĚ�ĨƌŽŵ�Ă�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƟŽŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ƋƵĂŶƟƚǇ
ŽĨ�ĐŽůŽŶŝĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐƵůƚƵƌĞ�;ϬͲϭϬ�ŝƐ�ƌĞŐĂƌĚĞĚ�ĂƐ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƟŽŶͿ͘

• �ŝƐĐ�ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ
�ŝƐĐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŚĂƌǀĞƐƚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƐƵƌŐĞƌǇ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƚĂŝŶĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞƐ͕
ĨŽƌ�Dϭ�ĂŶĚ�DϮ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞƐ�ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ͕ �ĂŶĚ�ĨŽƌ���ĂŶĚ�d�ĐĞůůƐ͘��ǀĂůƵĂƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŽŶĞ
ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐŽƵŶƟŶŐ�ĐĞůůƐ�ĂŶĚ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇ�ĐĂƚĞŐŽƌŝǌŝŶŐ�ƚŚĞŵ͘

• DŽĚŝĐ�ĐŚĂŶŐĞƐ
dǇƉĞ�;ϭ͕Ϯ�Žƌ�ϯͿ�ĂŶĚ�ƐĞǀĞƌŝƚǇ�;фϱϬй�Θ�хϱϬйͿ�ŽĨ�D��ǁŝůů�ďĞ�ƐĐŽƌĞĚ�Ăƚ�ďĂƐĞůŝŶĞ�ŽŶ�DZ/͘
dǇƉĞ�ϭ�ƐŚŽǁƐ�ĂŶ�ŚǇƉŽŝŶƚĞŶƐĞ�ĞŶĚƉůĂƚĞ�ŽŶ�dϭ�DZ/�ĂŶĚ�Ă�ŚǇƉĞƌŝŶƚĞŶƐĞ�ĞŶĚƉůĂƚĞ�ŽŶ�dϮ
DZ/͕�dǇƉĞ�Ϯ�ƐŚŽǁƐ�ĂŶ�ŚǇƉĞƌŝŶƚĞŶƐĞ�ĞŶĚƉůĂƚĞ�ŽŶ�ďŽƚŚ�dϭ�ĂŶĚ�dϮ�DZ/�ĂŶĚ�dǇƉĞ�ϯ�ƐŚŽǁƐ
Ă�ŚǇƉŽŝŶƚĞŶƐĞ�ĞŶĚƉůĂƚĞ�ŽŶ�ďŽƚŚ�dϭ�ĂŶĚ�dϮ�DZ/͘

^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƐƚƵĚǇ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐͬĞŶĚƉŽŝŶƚƐ�
��ƉŽƐƐŝďůĞ�ŵĞĚŝĂƚŽƌ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ĂŶĚ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƉĂŝŶ�ŵĞĚŝĐĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ƉĂƟĞŶƚƐ�
ƚĂŬĞ͕�ĞŝƚŚĞƌ�ŝŶ�ƐĞůĨͲĐĂƌĞ�Žƌ�ŽŶ�ƉƌĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŶĞƵƌŽƐƵƌŐĞŽŶ�Žƌ�'W�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵƐƵĂů�
ĐĂƌĞ͘�dŚŝƐ�ĐŽƵůĚ�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�ĂůƚĞƌ�ƚŚĞ�ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ�ƉƌŽĮůĞ�;E^�/� Ɛ͛Ϳ�Žƌ�ĐŽƵůĚ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ůŽǁĞƌ�
ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ�ƉĂŝŶ�ƐĐŽƌĞƐ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ŝƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƚŚĂƚ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƐĞǀĞƌĞ�ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ�ďĞŶĞĮƚ�
ŵŽƌĞ�ĨƌŽŵ�ĂŶƟͲŝŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ�ĚƌƵŐƐ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ǁŝůů�ŵĞĂƐƵƌĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƵƐĂŐĞ�ŽĨ�
ƉĂŝŶ�ŵĞĚŝĐĂƟŽŶ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗

• WŚĂƌŵĂĐŽůŽŐŝĐĂů�ĚĂƚĂ
WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŝůů� ďĞ�ĂƐŬĞĚ� ƚŽ�Įůů� ŝŶ� Ă� ĨŽƌŵ� ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ� ƚŚĞ� ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ͕ � ƚǇƉĞ�ĂŶĚ�ĚŽƐĂŐĞ
ŽĨ�ƉĂŝŶ�ŵĞĚŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂŶƟͲŝŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ�ĚƌƵŐ�ƵƐĂŐĞ͘�dŚŝƐ� ĨŽƌŵ�ǁŝůů�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�Ăƚ�ďĂƐĞůŝŶĞ�;ŝŶ�ǁĞĞŬ�ďĞĨŽƌĞ�ƐƵƌŐĞƌǇͿ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽŶĞͲ
ǇĞĂƌ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ�Ăƚ�ϴ͕�ϭϲ͕�Ϯϲ�ĂŶĚ�ϱϮ�ǁĞĞŬƐ͘

• KƐƚĞŽĂƌƚŚƌŝƟƐ
/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ�ƚŽ�ǁŚĂƚ�ĞǆƚĞŶƚ�D��ĂƌĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ĐůŝŶŝĐĂů�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ŽƐƚĞŽĂƌƚŚƌŝƟƐ͕
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�Įůů�ŝŶ�ƚŚĞ�tŽŵĂĐ�ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ͘�dŚĞ�tĞƐƚĞƌŶ�KŶƚĂƌŝŽ�ĂŶĚ
DĐDĂƐƚĞƌ�hŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ�KƐƚĞŽĂƌƚŚƌŝƟƐ�;tŽŵĂĐͿ�ŝŶĚĞǆ�ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ�ĞǀĂůƵĂƚĞƐ�ƉĂŝŶ�ĂŶĚ
ƉŚǇƐŝĐĂů� ĨƵŶĐƟŽŶ͕� ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�Ϯϰ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ĚĂŝůǇ� ĨƵŶĐƟŽŶŝŶŐ�ĂŶĚ� ƐƟīŶĞƐƐ͘� dŚĞ
ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�Ăƚ�ďĂƐĞůŝŶĞ�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�ŽŶĞ�ǇĞĂƌ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ͘
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KƚŚĞƌ�ƐƚƵĚǇ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�
&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕� ƐŽŵĞ� ĂĚĚŝƟŽŶĂů� ƐƚƵĚǇ� ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ� ƚŚĂƚ� ŵĂǇ� ĐĂƵƐĞ� ĐŽŶĨŽƵŶĚŝŶŐ� ǁŝůů� ďĞ�
ŵĞĂƐƵƌĞĚ͗

• �ĞŵŽŐƌĂƉŚŝĐ�ĚĂƚĂ
&ƌŽŵ�Ăůů�ƉĂƟĞŶƚƐ͕�ŐĞŶĞƌĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ͗�ĂŐĞ͕�ŐĞŶĚĞƌ͕ ��D/͕��^�͕��ŝĂďĞƚĞƐ�
;ĚƵĞ�ƚŽ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƉŽůǇŶĞƵƌŽƉĂƚŚǇ�ƐǇŵƉƚŽŵƐͿ͕�ƐŵŽŬŝŶŐ�ŚĂďŝƚƐ͕�ĚƵƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ͘

• DZ/�ĚĂƚĂ
EĞƌǀĞ� ƌŽŽƚ� ĐŽŵƉƌĞƐƐŝŽŶ� ;ŶŽ� Žƌ� ŵŝůĚ͕� ŵŽĚĞƌĂƚĞ͕� ƐĞǀĞƌĞͿ� ǁŝůů� ďĞ� ƐĐŽƌĞĚ� ŽŶ� DZ/͘�
;ĐŽŵƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ďĞůŝĞǀĞĚ�ƚŽ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ŵŽƌĞ�ƐĞǀĞƌĞ�ƉĂŝŶ�ƐǇŵƉƚŽŵƐͿ͘

Study procedures

^ƵƌŐŝĐĂů�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ
^ƵƌŐĞƌǇ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ůƵŵďĂƌ�ƐƵƌŐĞƌǇ
�� ƵŶŝůĂƚĞƌĂů� ƚƌĂŶƐŇĂǀĂů� ĚŝƐĐĞĐƚŽŵǇ� ǁŝůů� ďĞ� ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ� ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ� ƚŽ� ƵƐƵĂů� ĐĂƌĞ� ƉĂƟĞŶƚƐ�
ĂƌĞ�ƉůĂĐĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŬŶĞĞͲĞůďŽǁ�ƉŽƐŝƟŽŶ͘�hƐŝŶŐ� ĂŶĂƚŽŵŝĐĂů� ůĂŶĚŵĂƌŬƐ� ĂŶĚ�ŇƵŽƌŽƐĐŽƉǇ� ƚŚĞ�
ůĞǀĞů�ŽĨ�ŝŶĐŝƐŝŽŶ�ŝƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ͘���ƐŵĂůů�ŵŝĚůŝŶĞ�ŝŶĐŝƐŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůƵŵďŽƐĂĐƌĂů�ƌĞŐŝŽŶ�ŝƐ�ŵĂĚĞ͘�
DƵƐĐůĞƐ� ĂƌĞ�ƵŶŝůĂƚĞƌĂů� ĚĞƚĂĐŚĞĚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ƐƉŝŶŽƵƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘��ŌĞƌ� ƐƉƌĞĂĚŝŶŐ� ƚŚĞ�ǁŽƵŶĚ�Ă�
ǀĞƌǇ�ƐŵĂůů�ƉĂƌƟĂů�ƌĞƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽƐƚƌĂů�ůĂŵĞŶ�ŝƐ�ĞǆĞĐƵƚĞĚ͕�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�Ă�ŇĂǀĞĐƚŽŵǇ�ǁŝƚŚ�
ƵŶŝůĂƚĞƌĂů�ŽƉĞŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƌĂů�ƌĞĐĞƐƐ͘�dŚĞ�ŶĞƌǀĞ�ƌŽŽƚ�ŝƐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ďƵůŐŝŶŐ�
ĚŝƐĐ͘���ĚŝƐĐĞĐƚŽŵǇ�ŝƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƟƐƐƵĞ�ƚĂŬĞŶ�ŽƵƚ� ŝƐ�ĂƐƐĞŵďůĞĚ� ŝŶ�Ă� ũĂƌ͕ � ŝĚĞŶƟĮĞĚ�
ǁŝƚŚ�ƉĂƟĞŶƚ�ŶĂŵĞ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚǇ�ŶƵŵďĞƌ͘ �/Ĩ�ƚŚĞ�ŶĞƌǀĞ�ƌŽŽƚ�ŝƐ�ĐŽŵƉƌĞƐƐĞĚ�ďǇ�Ă�ƐĞƋƵĞƐƚĞƌ͕ �ŽŶůǇ�
Ă�ƐĞƋƵĞƐƚĞƌĞĐƚŽŵǇ�ŝƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŝĨ�ĚĞĞŵĞĚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƵƌŐĞŽŶ͘��ŌĞƌ�ĚĞĐŽŵƉƌĞƐƐŝŶŐ�
ƚŚĞ�ŶĞƌǀĞ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�Ă�ĚŝƐĐĞĐƚŽŵǇ͕ �ƚŚĞ�ǁŽƵŶĚ�ŝƐ�ĐůŽƐĞĚ�ŝŶ�ůĂǇĞƌƐ͘�

^ƵƌŐĞƌǇ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�Ă�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ŶĞƵƌŽƐƵƌŐĞŽŶ͘�WŽƐƚŽƉĞƌĂƟǀĞ�ĐĂƌĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƐŝƐƚ�ŽĨ�ĂŶ�
ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�Ϯ�ĚĂǇƐ�;ĚĂǇ�ŽĨ�ƐƵƌŐĞƌǇ�ĂŶĚ�ĚĂǇ�ĂŌĞƌͿ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ƉŽƐƚŽƉĞƌĂƟǀĞ�ǀŝƐŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƉŚǇƐŝŽƚŚĞƌĂƉŝƐƚ͘�&ƌŽŵ�ƚŚĞƌĞ�ŽŶ͕�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ĐĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚŽƉĞƌĂƟǀĞ�
ĐĂƌĞ͘�

^ƵƌŐĞƌǇ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĐĞƌǀŝĐĂů�ƐƵƌŐĞƌǇ 
&Žƌ� ĂŶƚĞƌŝŽƌ� ĚŝƐĐĞĐƚŽŵǇ͕ � ƚŚĞ� ůĞǀĞů� ŽĨ� ƐƵƌŐĞƌǇ� ŝƐ� ǀĞƌŝĮĞĚ� ďǇ� ŇƵŽƌŽƐĐŽƉǇ͘� dŚĞ� ŽƉĞƌĂƟŽŶ�
ǁŝůů� ďĞ� ĐĂƌƌŝĞĚ� ŽƵƚ� ďǇ� Ă� ƋƵĂůŝĮĞĚ� ŶĞƵƌŽƐƵƌŐĞŽŶ͘� DŽƐƚ� ƐƵƌŐĞŽŶƐ� ŽƉĞƌĂƚĞ� ƵƐŝŶŐ� ůŽƵƉĞ�
ŵĂŐŶŝĮĐĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ƉůĂƚǇƐŵĂ�ŵƵƐĐůĞ�ŝƐ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�Žƌ�ĐůĞĂǀĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŝĚůŝŶĞ�
;ůĞƐƐ� ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ� ŽŶ� ƚŚĞ� ůĞŌ� ƐŝĚĞͿ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞ�ƉƌĞǀĞƌƚĞďƌĂů� ƐƉĂĐĞ� ŝƐ� ƌĞĂĐŚĞĚ�ďǇ� ĂŶ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ�
ŵĞĚŝĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĞƌŶŽĐůĞŝĚŽŵĂƐƚŽŝĚ�ŵƵƐĐůĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐĂƌŽƟĚ�ĂƌƚĞƌǇ͕ �ĂŶĚ�ůĂƚĞƌĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŚĞĂ�
ĂŶĚ�ŽĞƐŽƉŚĂŐƵƐ͘�dŚĞ�ĚŝƐĐ�ŝƐ�ŝŶĐŝƐĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽƌƉŽƌĂ�ĂƌĞ�ĚŝƐƚƌĂĐƚĞĚ͘��ŝƐĐĞĐƚŽŵǇ�ŝƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�
ĂƐ� ƚŚŽƌŽƵŐŚ� ĂƐ� ƉŽƐƐŝďůĞ͘� ZĞŐƵůĂƌůǇ� ƚŚĞ� ƉŽƐƚĞƌŝŽƌ� ůŝŐĂŵĞŶƚ� ŝƐ� ĐƵƚ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƐƉŝŶĂů� ƌŽŽƚ� ŝƐ�
ĚĞĐŽŵƉƌĞƐƐĞĚ͘�/Ĩ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͕ �ƐƉŽŶĚǇůĂƌƚŚƌŽƟĐ�ƌŝŵƐ�ĂƌĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ͘�dŽ�ƚŚĞ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐƵƌŐĞŽŶ�ďŽŶĞ�ŐƌĂŌ�Žƌ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌǀĞƌƚĞďƌĂů�ĨƵƐŝŽŶ�ĚĞǀŝĐĞ�ŝƐ�ůĞŌ�ďĞŚŝŶĚ͘



ϭϱϲ� �,�Wd�Z�ϵ

DZ/�ƉƌŽƚŽĐŽů
dŚĞ�DZ/�ŝŵĂŐŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵƐƵĂů�ĐĂƌĞ͕�ǁŝůů�ďĞ�ĚŽŶĞ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ƉƌŽƚŽĐŽů�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŚŽƐƉŝƚĂů͘��ǀĞƌǇ�ƉĂƟĞŶƚ�ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ŝŵĂŐĞƐ�
ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�Ă�ϵ͘Ϭ�dĞƐůĂ�ƐĐĂŶŶĞƌ͗

• ^ĂŐŝƩĂů�dϭ^��;ƚƵƌďŽ�ƐƉŝŶ�ĞĐŚŽͿ

• ^ĂŐŝƩĂů�dϮd^�

• dƌĂŶƐǀĞƌƐĂů�dϭͲd^�

• dƌĂŶƐǀĞƌƐĂů�dϮͲd^�

�ǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�DZ/ Ɛ͛�ǁŝůů�ďĞ�ĚŽŶĞ�ďǇ�ƚǁŽ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ͕�ďŽƚŚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ŝŶ�
ĞǀĂůƵĂƟŶŐ�ƐƉŝŶĞ�DZ/�ƐĐĂŶƐ�͕ �ďǇ�ƵƐŝŶŐ�ƚǁŽ�ĞǀĂůƵĂƚŽƌƐ͕�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ĐĂŶ�ƉĞƌĨŽƌŵ�Ă�ŝŶƚƌĂ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�
ĂŶĂůǇƐĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ŬĂƉƉĂ�ǀĂůƵĞ�ƚŽ�ƉƵƚ�ƚŚĞ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǀĂůƵĂƚŽƌƐ�ŝŶ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͘�dŚĞ�
ĞǀĂůƵĂƚŽƌƐ�ǁŝůů�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�;ďƵůŐŝŶŐ͕�ŚĞƌŶŝĂƚĞĚ�Žƌ�ƐĞƋƵĞƐƚƌĂƚĞͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƐĞǀĞƌŝƚǇ�ŽĨ�ŶĞƌǀĞ�ƌŽŽƚ�ĐŽŵƉƌĞƐƐŝŽŶ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ŝŵĂŐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĐŽƌĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ͕�
ƐĞǀĞƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�D�͘�dŚĞ�dǇƉĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĐŽƌĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĨƌŽŵ�DŽĚŝĐ�Ğƚ�Ăů�ϭϲ͕�
ϭϳ͘�dǇƉĞ�ϭ�ƐŚŽǁƐ�ĂŶ�ŚǇƉŽŝŶƚĞŶƐĞ�ĞŶĚƉůĂƚĞ�ŽŶ�dϭ�DZ/�ĂŶĚ�Ă�ŚǇƉĞƌŝŶƚĞŶƐĞ�ĞŶĚƉůĂƚĞ�ŽŶ�dϮ�
DZ/͕�dǇƉĞ�ϭ�ƐŚŽǁƐ�ĂŶ�ŚǇƉĞƌŝŶƚĞŶƐĞ�ĞŶĚƉůĂƚĞ�ŽŶ�ďŽƚŚ�dϭ�ĂŶĚ�dϮ�DZ/�ĂŶĚ�dǇƉĞ�ϯ�ƐŚŽǁƐ�Ă�
ŚǇƉŽŝŶƚĞŶƐĞ�ĞŶĚƉůĂƚĞ�ŽŶ�ďŽƚŚ�dϭ�ĂŶĚ�dϮ�DZ/͘�^ĞǀĞƌŝƚǇ�ŽĨ�D��ǁŝůů�ďĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝǌĞĚ�ĂƐ�хϱϬй�
ĂŶĚ�фϱϬй͘

�ŝƐĐ�ƐĂŵƉůĞ 
�ƵƌŝŶŐ�ƐƵƌŐĞƌǇ͕ �ƚŚĞ�ŶĞƵƌŽƐƵƌŐĞŽŶ�ǁŝůů�ĐŽůůĞĐƚ�Ă�ƐĂŵƉůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĞƌŶŝĂƚĞĚ�ĚŝƐĐ�ƟƐƐƵĞ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�
ƌĞŵŽǀĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŚŝƐƚŽůŽŐŝĐĂů�ĂŶĂůǇƐŝƐ͘�

�ůů� ŚĂƌǀĞƐƚĞĚ� ĚŝƐĐƐ�ǁŝůů� ďĞ� ĮǆĞĚ� ŝŶ� Ă� ϰй� ĨŽƌŵĂůĚĞŚǇĚĞ� ƐŽůƵƟŽŶ� ĨŽƌ� ϯͲϳ� ĚĂǇƐ͘� dŝƐƐƵĞ�ǁŝůů�
ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇ�ĞŵďĞĚĚĞĚ� ŝŶ�ƉĂƌĂĸŶ�ďůŽĐŬƐ�ĂŶĚ�ϱͲʅŵ�ƚŚŝĐŬ� ƐůŝĐĞƐ� ƐŚĂůů�ďĞ� ƚĂŬĞŶ� ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ŵŝĚĚůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďůŽĐŬ�ĨŽƌ�ŚĂĞŵĂƚŽǆǇůŝŶ�ƐƚĂŝŶŝŶŐ͕�,��ƐƚĂŝŶĞĚ�ĐŽƵƉĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ƵŶĚĞƌ�
ƚŚĞ�ŵŝĐƌŽƐĐŽƉĞ�ĨŽƌ�ĐůĞĂƌ�ƐŝŐŶƐ�ŽĨ�ŝŶĮůƚƌĂƟŶŐ�ŝŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ�ĐĞůůƐ͕�ŝĨ�ƟƐƐƵĞ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ƐĂŵƉůĞ�
ĞǆĐĞĞĚĞĚ� ƚŚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŽĨ�ϭ�ƉĂƌĂĸŶ�ďůŽĐŬ͕�ŵƵůƟƉůĞ�ďůŽĐŬƐ�ǁŝůů�ďĞ� ĨŽƌŵĞĚ�ĂŶĚ�Ă�ƐůŝĚĞƐ�ŽĨ�
ĞĂĐŚ�ďůŽĐŬ�ǁŝůů�ďĞ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ͘�ŽŶĞ�ƐůŝĚĞ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ĚŝƐĐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŝŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ�ĐĞůůƐ�ǁĂƐ�
ƐƵďŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ƵƐŝŶŐ�ŝŵŵƵŶŽŚŝƐƚŽĐŚĞŵŝƐƚƌǇ͘

WƌĞƐĞŶĐĞ� ŽĨ�Dϭ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞƐ�ǁŝůů� ďĞ� ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� ĐŽͲƉƌĞƐĞŶĐĞ� ŽĨ� ��ϲϴ� ;��<K͕�
�ĞŶŵĂƌŬͿ͕�ǁŝƚŚ���ϰϬ�;^ĂŶďŝŽ͕�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐͿ�ϲ͘�WƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�DϮ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�
ŚĂŶĚ͕�ǁŝůů�ďĞ�ǀĞƌŝĮĞĚ�ďǇ�ĐŽͲƉƌĞƐĞŶĐĞ���ϲϴ�ĂŶĚ���ϭϲϯ�;�ďĐĂŵ͕�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐͿ͘�/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ďĞ�
ĐĞƌƚĂŝŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĂŶƟͲďŽĚŝĞƐ�ĂƌĞ�Ă�ǀĂůŝĚ�ƚŽŽů�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�Dϭ�ĂŶĚ�DϮ�
ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞƐ͕�ƚŚĞ�ƉĂŶĞů�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚĞƐƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ƉŝůŽƚ�ƐƚƵĚǇ�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƉŝůŽƚ�ƐƚƵĚǇ͕ �dͲĐĞůůƐ�;��ϯͿ�ĂŶĚ�
EĞƵƚƌŽƉŚŝůƐ�;��ϭϱͿ�ǁĞƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŝŶ�ǀĞƌǇ�ůŽǁ�ƋƵĂŶƟƟĞƐ�ĂŶĚ�ŚĞŶĐĞ�ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�
ƉƌŽƚŽĐŽů͘
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&Žƌ� ƚŚĞ� ƐƚĂŝŶŝŶŐ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͕� ϱͲʅŵ� ƉĂƌĂĸŶ� ƐůŝĐĞƐ�ǁŝůů� ďĞ� ƌŝŶƐĞĚ� ŝŶ� ĞƚŚĂŶŽů� ĂŶĚ�ŵĞƚŚĂŶŽů�
ƐŽůƵƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ���ϲϴ͕���ϰϬ͕���ϭϲϯ͘�/ŵŵƵŶŽŚŝƐƚŽĐŚĞŵŝƐƚƌǇ�
ǁŝůů�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ƚŚƌĞĞͲƐƚĞƉ� ŝŶĚŝƌĞĐƚ�ŵĞƚŚŽĚ͘��ŶƟďŽĚŝĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŽŬĞĚ� ŝŶ���d��
Ɖ,� ϵ͘Ϭ� ďƵīĞƌ� ĂƐ� Ă� ƉƌĞͲƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘� ^ƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕ � ĂŶ� ĂǀŝĚŝŶͲďŝŽƟŶ� ĐŽŵƉůĞǆ� ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ǁŝůů�
ďĞ� ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� sĞĐƚĂƐƚĂŝŶ� ���Ͳ�ůŝƚĞ� <ŝƚ� ;sĞĐƚŽƌ� >Ăď͘� h^�Ϳ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�
ďŝŽƟŶǇůĂƚĞĚ� ĂŶƟďŽĚŝĞƐ͘� sŝƐƵĂůŝǌĂƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉĞƌŽǆŝĚĂƐĞ� ƌĞĂĐƟŽŶ� ǁŝůů� ďĞ� ĚŽŶĞ� ǁŝƚŚ� ����
ƐŽůƵƟŽŶ� ;^ŝŐŵĂͿ͘�DŽƌĞŽǀĞƌ͕ �ƐĂŵƉůĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽƵŶƚĞƌƐƚĂŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�,ĂƌƌŝƐ�ŚĂĞŵĂƚŽǆǇůŝŶ͘��ůů�
ŽĨ� ƚŚĞƐĞ� ƐĂŵƉůĞƐ�ǁŝůů� ďĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ďǇ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĐŽŶƚƌŽů͘� /Ŷ� ĐŽŶƚƌŽů� ƐĂŵƉůĞƐ͕�ƉƌŝŵĂƌǇ�
ĂŶƟďŽĚŝĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŽŵŝƩĞĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ĂďƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ĂŶǇ�ĐĞůůƵůĂƌ�ůĂďĞůůŝŶŐ͘�
/Ŷ� ŽƌĚĞƌ� ƚŽ� ƐƚĂŶĚĂƌĚŝǌĞ� ƚŚĞ� ĞǀĂůƵĂƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐĂŵƉůĞƐ͕� Ăůů� ƐĂŵƉůĞƐ� ǁĞƌĞ� ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞĚ�
ƵŶĚĞƌ� ƚŚĞ�ŵŝĐƌŽƐĐŽƉĞ�ďĞĨŽƌĞ� ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ͘�^ŝŶĐĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ� ƐƚƵĚŝĞƐ�ŚĂǀĞ� ƌĞƉŽƌƚĞĚ�
ƚŚĞ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ���ϲϴ͕���ϰϬ�ďǇ�ŶƵĐůĞƵƐ�ƉƵůƉŽƐƵƐ�ĐĞůůƐͬĐŚŽŶĚƌŽĐǇƚĞƐ�ϭϴ͕�ϭϵ͕�ĐĞůůƐ�ǁĞƌĞ�
ĂŶĂůǇƐĞĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŵŽƌƉŚŽůŽŐŝĐĂů�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ŽŶůǇ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞƐ�ǁĞƌĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞĚ�ĂŶĚ�
ĞǀĂůƵĂƚĞĚ͘�dŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ǁĂƐ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ���ϭϲϯ͘

/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞ�ƚŚĞ�ďĂĐƚĞƌŝĂů�ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĞƌŶŝĂƚĞĚ�ĚŝƐĐƐ͕�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�
ƐĂŵƉůĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĞǆƚƌĂĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĐƚĞĚ�ƟƐƐƵĞƐ͘��ŝƐĐ�ƐĂŵƉůĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ĂŶĂĞƌŽďŝĐ�
ĂŶĚ� ĂĞƌŽďŝĐ� ďĂĐƚĞƌŝĂů� ĐƵůƟǀĂƟŽŶ͕� ŐƌĂŵ� ƐƚĂŝŶŝŶŐ� ĂŶĚ� ŵĞƚŚǇů� ďůƵĞ� ƐƚĂŝŶŝŶŐ͕� ƚŽ� ǀĞƌŝĨǇ� ĂŶĚ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞ� Ă� ďĂĐƚĞƌŝĂů� ŝŶĨĞĐƟŽŶ� ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ� ƚŽ� ƐƚĂŶĚĂƌĚ� ĐůŝŶŝĐĂů� ƉƌŽƚŽĐŽů͘� ^ĂŵƉůĞƐ�ǁŝƚŚ� х�
ϭϬ�ĐŽůŽŶŝĞƐ�ƉĞƌ� ƐƉĞĐŝĞƐ�ƉĞƌ�ĐƵůƚƵƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĐŽƌĞĚ�ĂƐ� ŝŶĨĞĐƟŽŶ͕� /Ŷ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ͕� ƐĂŵƉůĞƐ�ǁŝƚŚ�
ϬͲϭϬ�ĐŽůŽŶŝĞƐ�ƉĞƌ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĐŽƌĞĚ�ĂƐ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƟŽŶ͘��ƚ�ůĂƐƚ͕�Ă�ƚŚŝƌĚ�ĚŝƐĐ�ƐĂŵƉůĞ�ǁŝůů
ďĞ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŚĞƌŶŝĂƚĞĚ�ĞǆĐŝƐĞĚ�ƟƐƐƵĞ͕�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ƐŶĂƉ�ĨƌŽǌĞŶ�ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͘

�ůŽŽĚ�ƐĂŵƉůĞƐ�
�ůŽŽĚ�ƐĂŵƉůĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐĂŶƵůĂ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ĂŌĞƌ�ŝƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŶƐĞƌƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ŚŽůĚŝŶŐ�;KZ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ƌŽŽŵͿ͘��Ǉ�ĚŽŝŶŐ�ƐŽ͕�ƚŚĞ�ďůŽŽĚ�ƐĂŵƉůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ǁŝůů�ďĞ�ĚƌĂǁŶ�
ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ�ƌĞĐĞŝǀĞƐ�ƉƌŽƉŚǇůĂĐƟĐ�ĂŶƟďŝŽƟĐ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵƐƵĂů�ĐĂƌĞ͘�
��ƚŽƚĂů�ŽĨ�ϯ�ďůŽŽĚ�ƐĂŵƉůĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ͗�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƐĂŵƉůĞ�;ϰŵů���d�Ϳ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�Ă�
ŐĞŶĞƌĂů�ďůŽŽĚ�ĐŽƵŶƚ͕�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�;ϯŵů�,ĞƉĂƌŝŶͿ�ĨŽƌ�ĐŚŽůĞƐƚĞƌŽů͕�ƚŚĞƐĞ�ƐĂŵƉůĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞŶĚ�
ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�ŚŽƐƉŝƚĂůƐ͕�ƚŚĞ�ϯƚŚ�ĂŶĚ�ϰth�ƐĂŵƉůĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ŝŶ�
Ă�ϰŵů���d��ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�>hD��Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͘�
�ƚ�ƚŚĞ�>hD�͕�ƚŚĞ�ϯƚŚ�ƐĂŵƉůĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞƉŽƐŝƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵŝĐƌŽďŝŽůŽŐǇ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�
ƉůĂƐŵĂ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƵďƚƌĂĐƚĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ƉƌŽƚŽĐŽů�ĂŶĚ�ƐƚŽƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƌĞĞǌĞƌ͘ �^ŝŶĐĞ�
ƚŚĞ�ƉůĂƐŵĂ�ƐĂŵƉůĞƐ�ǁŝůů�ŽŶůǇ�ďĞ�ĂŶĂůǇǌĞĚ�ŝĨ�ƚŚĞ�ŚǇƉŽƚŚĞƐĞƐ�ƚƵƌŶ�ŽƵƚ�ƚŽ�ďĞ�ƚƌƵĞ͕�ƚŚĞ�ĞǆĂĐƚ�
ĂŶĂůǇƐŝƐ�ƉƌŽƚŽĐŽů�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞĮŶĞĚ�Ăƚ�Ă�ůĂƚĞƌ�ƐƚĂŐĞ͘
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^ƚĂƟƐƟĐĂů�ĂŶĂůǇƐŝƐ

^ĂŵƉůĞ�ƐŝǌĞ�ĐĂůĐƵůĂƟŽŶ
�ŝƐƟŶŐƵŝƐŚŝŶŐ� ďĞƚǁĞĞŶ� ƚŚĞ� ƉƌĞƐĞŶĐĞ� ŽĨ� D�� ;ǇĞƐͬŶŽͿ͕� ďĂĐƚĞƌŝĂů� ŝŶĨĞĐƟŽŶ� ;ǇĞƐͬŶŽͿ� ĂŶĚ�
ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ�;ǇĞƐͬŶŽͿ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ϮǆϮǆϮсϴ�ŐƌŽƵƉƐ͘�tĞ�ĞǆƉĞĐƚ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŽƵƚĐŽŵĞ�;EZ^�ƉĂŝŶ�ƐĐŽƌĞͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ŽĨ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ϴ�ŐƌŽƵƉƐ�
ƚŽ�ďĞ�ĂƐ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϯ͘�dŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĚĞǀŝĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�EZ^�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ϭ͘�tĞ�ǁŝůů�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�
ƚĞƐƚ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ĞīĞĐƚ�ŽĨ�ďĂĐƚĞƌŝĂů� ŝŶĨĞĐƟŽŶ�ďǇ�ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨƵůů� ĨĂĐƚŽƌŝĂů�ŵŽĚĞů�ƚŽ�Ă�ŵŽĚĞů�
ǁŝƚŚŽƵƚ�ďĂĐƚĞƌŝĂů�ŝŶĨĞĐƟŽŶ�ďǇ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ĂŶ�&ͲƚĞƐƚ�ŽŶ�ϰ�ĚĞŐƌĞĞƐ�ŽĨ�ĨƌĞĞĚŽŵ͘�tĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�
Ă�DŽŶƚĞͲ�ĂƌůŽ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƟƐƟĐĂů�ƐŽŌǁĂƌĞ�Z�ƚŽ�ĐŽŵƉƵƚĞ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐĂŵƉůĞ�
ƐŝǌĞ͘�tĞ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�Ă�ƚŽƚĂů�ŽĨ�ϭϲϬ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ƐƵĸĐĞƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĂďŽƵƚ�ϵϬй�ƉŽǁĞƌ�ƚŽ�ĚĞƚĞĐƚ�ĂŶǇ�
ĞīĞĐƚ�ŽĨ� ďĂĐƚĞƌŝĂů� ŝŶĨĞĐƟŽŶ͘� dŽ�ďĞ� ĂďůĞ� ƚŽ� ĂĚĚƌĞƐƐ� ƚŚĞ� ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ� ŐŽĂůƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐƚƵĚǇ͕ �ǁĞ�
ŝŶƚĞŶĚ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ϭϲϬ�ůƵŵďĂƌ�ĂŶĚ�ϭϲϬ�ĐĞƌǀŝĐĂů�ƐƵďũĞĐƚƐ͘

&Žƌ�ƚŚĞ�ƐƚĂƟƐƟĐĂů�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�Ă�ůŝŶĞĂƌ�ŵŝǆĞĚ�ŵŽĚĞů�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ďĂĐƚĞƌŝĂů� ŝŶĨĞĐƟŽŶ͕�
D�� ĂŶĚ� ĚŝƐĐ� ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ� ĂƌĞ� ƵƐĞĚ� ĂƐ� Ă� ĮǆĞĚ� ĨĂĐƚŽƌ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� EZ^ͲƐĐŽƌĞƐ� ŽĨ� Ăůů� ƟŵĞ�
ƉŽŝŶƚƐ� ;ďĂƐĞůŝŶĞ͕� ϴ͕� ϭϲ͕� Ϯϲ͕� ϱϮ�ǁĞĞŬƐͿ� ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ĂƐ� ĂŶ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŵĞĂƐƵƌĞ͘� dŚĞ�ŵŽĚĞů�ǁŝůů�
ďĞ� ĨƵůů� ĨĂĐƚŽƌŝĂů� ;ĂƐƐĞƐƐ�Ăůů�ŵĂŝŶ�ĂŶĚ� ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ĞīĞĐƚƐͿ͘� /Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ĂŐĞ͕�ƐĞǆ͕�ŶĞƌǀĞ�ƌŽŽƚ�
ĐŽŵƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƉĂŝŶ�ŵĞĚŝĐĂƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�Ă�ĐŽǀĂƌŝĂƚĞ͘

�ůů� ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ� ƐƚƵĚǇ� ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ� ǁŝůů� ďĞ� ĂŶĂůǇƐĞĚ� ďǇ�ŵƵůƟƉůĞ� ƚĞƐƚƐ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� Ă� WĞĂƌƐŽŶͬ
^ƉĞĂƌŵĂŶ�ĐŽƌƌĞůĂƟŽŶ�ƚĞƐƚ͕�ůŝŶĞĂƌ�ŵŝǆĞĚ�ŵŽĚĞů�ĂŶĚ�Ă��ŚŝͲƐƋƵĂƌĞ�ƚĞƐƚ�ĨŽƌ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĐĂů�ǀĂƌŝĂďůĞƐ͘�
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�ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ

�ƚ� ƉƌĞƐĞŶƚ͕� ƚŚĞ� ŐƵŝĚĞůŝŶĞ� ĨŽƌ� ƌĂĚŝĐƵůŽƉĂƚŚǇ� ŝƐ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� ĨŽƌ� Ăůů� ƉĂƟĞŶƚƐ͗� Ă� ǁĂŝƚ� ĂŶĚ� ƐĞĞ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ͕� ĂŶĚ� ƐƵƌŐĞƌǇ� ŝƐ� ŽŶůǇ� ŽīĞƌĞĚ� ƚŽ� ƚŚŽƐĞ� ǁŝƚŚ� ƉĞƌƐĞǀĞƌŝŶŐ� ƐǇŵƉƚŽŵƐ͘� �ǀĞŶ� ĂŌĞƌ�
ƐƵƌŐĞƌǇ͕ �ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ƉĞƌƐŝƐƚ�Žƌ�ƌĞƚƵƌŶ�ĂŌĞƌ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƌĞůŝĞĨ͘ �dŚĞ�
ŐƌĞĂƚ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŝŶ�ŚŽǁ�ƌĂĚŝĐƵůŽƉĂƚŚǇ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ƌĞĐŽǀĞƌ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�͚ ŽŶĞ�ƐŝǌĞ�ĮƚƐ�Ăůů͛�ŵŽĚĞů�
ĨŽƌ�ƚƌĞĂƟŶŐ�ƌĂĚŝĐƵůŽƉĂƚŚǇ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƌĞĮŶĞŵĞŶƚ͘�WƌĞǀŝŽƵƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŚĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�
ŝŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ�ĐĞůůƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞƐ�ƉůĂǇ�Ă�ĐƌƵĐŝĂů�ƌŽůĞ�ŝŶ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶĚ�
ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ǀĂƌŝĞƐ�ĨƌŽŵ�ƉĂƟĞŶƚ�ƚŽ�ƉĂƟĞŶƚ�Ϯ͘�DŽƌĞŽǀĞƌ͕ �ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�
ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂůǁĂǇƐ�Ă�ďĞŶĞĮĐŝĂů�ƐŝŐŶ͕�ĂƐ�ƌĞĐĞŶƚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�
ŽĨ�D��ƐĞĞŵ�ƚŽ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�Ă�ĐŚƌŽŶŝĐĂůůǇ�ŝƌƌŝƚĂƟŶŐ�ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ϰ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ�ŚĂǀĞ�
ĨŽƵŶĚ�ďĂĐƚĞƌŝĂ�ŝŶ�ŚĞƌŶŝĂƚĞĚ�ĚŝƐĐƐ�ϭϯ͘�^ƵĐŚ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ƐƚƌŽŶŐůǇ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƌĞĮŶĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ĐƵƌƌĞŶƚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƌĂĚŝĐƵůŽƉĂƚŚǇ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƐƵď�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ�ƐƚĂƚƵƐ͘�hƉ�Ɵůů�ŶŽǁ͕�ƚŚĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ�
ƐƵďŐƌŽƵƉƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƌĂĚŝĐƵůŽƉĂƚŚǇ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĐŽŶǀŝŶĐŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ŽŶůǇ�ŽŶĞ�ĂƐƉĞĐƚ�
ǁŝƚŚŽƵƚ� ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƟŶŐ� ƚŚĞ� ƌĞƐƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ� ƐƚĂƚƵƐ͘� &Žƌ� ĞǆĂŵƉůĞ͕� ŵĂŶǇ� ƌĞĐĞŶƚ�
ƐƚƵĚŝĞƐ� ŚĂǀĞ� ĨŽĐƵƐƐĞĚ� ŽŶ� ƉƌŽǀŝŶŐ� ďĂĐƚĞƌŝĂů� ƉƌĞƐĞŶĐĞ� ŝŶ� ŚĞƌŶŝĂƚĞĚ� ĚŝƐĐƐ͕� ďƵƚ� ŶŽŶĞ� ŚĂǀĞ�
ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚŝƐ�ŚĂƐ�ĂŶǇ�ĞīĞĐƚ�ŽŶ�ĐůŝŶŝĐĂů�ŽƵƚĐŽŵĞ�ϭϯ͘�KƚŚĞƌ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ƚƌŝĞĚ�ƚŽ�
ƚƌĞĂƚ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶƟͲŝŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ�ĚƌƵŐƐ�ďƵƚ�ĨĂŝůĞĚ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ�ǁĂƐ�
ƉƌĞƐĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ϮϬ͕�Ϯϭ͘�^ŽŵĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�D��ǁŝƚŚ�ƉŽŽƌ�
ĐůŝŶŝĐĂů�ŽƵƚĐŽŵĞ�ďƵƚ�ĨĂŝůĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ�ƐƚĂƚƵƐ�ϮϮ͘�&ƵƌƚŚĞƌ͕ �ŵĂŶǇ�ƐƚƵĚŝĞƐ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ� ƚŚĞ� ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ� ƐƚĂƚƵƐ� ĨƌŽŵ�ĂŶĂůǇǌŝŶŐ� ƚŚĞ�ĚŝƐĐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�
ĨƌŽŵ�ƐƵƌŐĞƌǇ�ĂŶĚ�ĚŽŶ͛ƚ� ůŽŽŬ� ĨŽƌ�ďŝŽŵĂƌŬĞƌƐ� ŝŶ�ďůŽŽĚ� ϮϯͲϮϲ͘�KƚŚĞƌ�ďǇ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ� ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�
ĚƌĂǁŝŶŐ�ďůŽŽĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ǀĞƌŝĨǇŝŶŐ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ďůŽŽĚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚƵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĚŝƐĐ�ϮϳͲϮϵ͘�/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ŵŽƌĞ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝǌĞĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŝƚ�ŝƐ�ĮƌƐƚ�ĞƐƐĞŶƟĂů�
ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŚŽǁ�ǁŚŝĐŚ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂīĞĐƚĞĚ�ďǇ�ǁŚĂƚ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚŝƐ�
ĂīĞĐƚƐ� ĐůŝŶŝĐĂů� ŽƵƚĐŽŵĞƐ͘�DŽƌĞŽǀĞƌ͕ � ŝƚ� ŝƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƚŽ� ĞǆƉůŽƌĞ� ďŝŽŵĂƌŬĞƌƐ� ŝŶ� ďůŽŽĚ� ƚŚĂƚ�
ƌĞůŝĂďůǇ�ƌĞƐĞŵďůĞ�ƚŚĞƐĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ� ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ�ƐƚĂƚƵƐĞƐ͕�ƐŽ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝǌĞĚ�ĐůŝŶŝĐĂů�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�
ĐĂŶ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶ�ĂŶ�ĞĂƌůǇ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ƐƚĂŐĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ� ŝŶǀĂƐŝǀĞ�ĂŶĚ�ĐŽƐƚůǇ�ĚŝĂŐŶŽƐƟĐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͘�
dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƚŚĞ��/D/�KZ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƐƚƵĚǇ�ƚŽ� ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�Ăůů�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĚĂƚĂ�ŽŶ�
ƟƐƐƵĞ�ĂŶĚ�ďůŽŽĚ�ůĞǀĞů�ĂŶĚ�ĂƐƐĞƐƐ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞůĞǀĂŶĐĞ�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ĐůŝŶŝĐĂů�ŽƵƚĐŽŵĞ͘��Ǉ�ĚŽŝŶŐ�ƐŽ�
ǁĞ�Ăŝŵ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ƚŚĞ�ĚŽƚƐ�ĂŶĚ�ĞůƵĐŝĚĂƚĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ�ŝŶ�ƐĐŝĂƟĐĂ͘

WŽƐƐŝďůĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ŝƐƐƵĞƐ
dŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƐƚƵĚǇ� ŝƐ�ĂŝŵĞĚ�Ăƚ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ĞīŽƌƚ�ƚŚĂƚ�
ŝƐ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ĂŶĚ� ƐƵƌŐĞŽŶƐ� ĂƐ� ŵƵĐŚ� ĂƐ� ƉŽƐƐŝďůĞ͘� �ƚ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� ƟŵĞ�
ǁĞ� ĨŽĐƵƐ� ŽŶ� ƐĂǀŝŶŐ� ƵŶŶĞĐĞƐƐĂƌǇ� ĐŽƐƚƐ� ďǇ� ƉŽƐƚƉŽŶŝŶŐ� ĂĚĚŝƟŽŶĂů� ĂŶĂůǇƐĞƐ� ƵŶƟů� ŽƵƌ� ŝŶŝƟĂů�
ŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐ�ŝƐ�ĐŽŶĮƌŵĞĚ�ĂŶĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ƌĞǀĞĂů�ĐƌŝƟĐĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘�
hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕ �ƚŚŝƐ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŵĞƐ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ŝƐƐƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞĂůƚ�ǁŝƚŚ͘�&Žƌ�
ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĂŵƉůĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�>hD��ƚĂŬĞƐ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ŝĨ�ƐƵƌŐĞƌǇ�ŝƐ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ůĂƚĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ͕�ŝƚ�ĐŽƵůĚ�ŵĞĂŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵƉůĞƐ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�>hD��ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�
ĚĂǇ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ�ŝƚ�ŝƐ�ĐƌƵĐŝĂů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ĚĂƚĂ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ƚĂŝůŽƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�KZ�ƐĐŚĞĚƵůĞƐ͘



ϭϲϬ� �,�Wd�Z�ϵ

DŽƌĞŽǀĞƌ͕ �ĂƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�Įůů�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ�ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶ�ĞŵĂŝů�ůŝŶŬ͕�ŝƚ�ŵĂŬĞƐ�
ŝƚ� ŚĂƌĚĞƌ� ƚŽ� ĐŽŶƚƌŽů� ŝĨ� ƚŚĞǇ�Įůů� ŝŶ� ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ� ůĞĂĚ� ƚŽ�ŵŝƐƐŝŶŐ�ĚĂƚĂ͘� /Ŷ�
ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ƚŚŝƐ�ŝƐƐƵĞ͕�ƚŚĞ�ƐƚĂƚƵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ĂŶĚ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĨŽƌŐŽƚ�ƚŽ�Įůů�ŝŶ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞŵŝŶĚĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ�ďǇ�ĞŵĂŝů�ĂŶĚ�
ƉŚŽŶĞ͘�

>ŝƐƚ�ŽĨ�ĂďďƌĞǀŝĂƟŽŶƐ
D��с�DŽĚŝĐ��ŚĂŶŐĞƐ
>W^�с�>ŝƉŽƉŽůǇƐĂĐĐŚĂƌŝĚĞ�
/&EͲɶ�с�/ŶƚĞƌĨĞƌŽŶͲŐĂŵŵĂ�
dE&�с�ƚƵŵŽƌ�ŶĞĐƌŽƐŝƐ�ĨĂĐƚŽƌ�;dE&Ϳ͕�ĂŶĚ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�
'DͲ�^&�с�ŐƌĂŶƵůŽĐǇƚĞ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ�ĐŽůŽŶǇͲƐƟŵƵůĂƟŶŐ�ĨĂĐƚŽƌ�
DͲ�^&�с�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ�ĐŽůŽŶǇͲƐƟŵƵůĂƟŶŐ�ĨĂĐƚŽƌ�
/>�с�/ŶƚĞƌůĞƵŬŝŶ
/�&�с�/ŶĨŽƌŵĞĚ�ĐŽŶƐĞŶƚ�ĨŽƌŵ
EZ^�с�EƵŵĞƌŝĐĂů�ZĂƟŶŐ�^ĐĂůĞ
K�/�с�KƐǁĞƐƚƌǇ��ŝƐĂďŝůŝƚǇ�/ŶĚĞǆ
E�/�с�EĞĐŬ��ŝƐĂďŝůŝƚǇ�/ŶĚĞǆ
'W��с�'ůŽďĂů�WĞƌĐĞŝǀĞĚ��īĞĐƚ
>hD��с�>ĞŝĚĞŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�DĞĚŝĐĂů��ĞŶƚĞƌ
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�ĞĐůĂƌĂƟŽŶƐ

�ƚŚŝĐƐ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ĂŶĚ�ĐŽŶƐĞŶƚ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ
dŚĞ�ƉƌŽƚŽĐŽů�ǁĂƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�DĞĚŝĐĂů�ĞƚŚŝĐĂů�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�D�d�Ͳ>��

�ŽŶƐĞŶƚ�ĨŽƌ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ
�ůů�ĂƵƚŚŽƌƐ�ŚĂǀĞ�ƌĞĂĚ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ĚƌĂŌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚŽĐŽů�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ŝƚ�ĨŽƌ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ

�ǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĚĂƚĂ�ĂŶĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ
�ĂƚĂ�ĂŶĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƚŽƌĞĚ�ĨŽƌ�ϭϱ�ǇĞĂƌƐ�ĂŌĞƌ�ƐƚƵĚǇ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ͘

�ŽŵƉĞƟŶŐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ
EŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ŚĂǀĞ�Ă�ĐŽŶŇŝĐƚ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ

&ƵŶĚŝŶŐ
dŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ���E^�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�/ŵŬĞ�DĞǇĞƌ�
ĨŽŶĚƐ

�ƵƚŚŽƌƐ͛�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ
EŝĞŬ��ũƵƌŝĐ͗�ƉƌŽƚŽĐŽů�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ǁƌŝƟŶŐ͕�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ���E^�ĨƵŶĚŝŶŐ�
'ĞƌĂůĚŝŶĞ�>ĂĨĞďĞƌ͗�ƉƌŽƚŽĐŽů�ĚĞƐŝŐŶ�
^ũŽĞƌĚ�ǀĂŶ��ƵŝŶĞŶ͗�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŵŵƵŶŽŚŝƐƚŽĐŚĞŵŝƐƚƌǇ�ƉƌŽƚŽĐŽů�ĂŶĚ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ
^ĂŶĚƌĂ��ĞƌŶĂƌĚƐ͗�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĂĐƚĞƌŝĂů�ĐƵůƚƵƌĞ�ƉƌŽƚŽĐŽů�ĂŶĚ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ
tŝůĐŽ�WĞƵů͗�^ƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ
�ĂƌŵĞŶ� sůĞŐŐĞĞƌƚͲ>ĂŶŬĂŵƉ͗� ƉƌŽƚŽĐŽů� ĚĞƐŝŐŶ͕� ƌĞĐŝĞǀŝŶŐ� /ŵŬĞ� DĞǇĞƌ� ĨŽŶĚƐ� ĨƵŶĚŝŶŐ͕�
^ƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ͘

�ĐŬŶŽǁůĞĚŐĞŵĞŶƚƐ
dŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�/ŶŐƌŝĚ�,ĞŐĞŵĂŶͲ<ůĞŝŶŶ�ĨŽƌ�ŚĞƌ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚĞƐƟŶŐ�
ƚŚĞ� ĂŶƟďŽĚǇ� ƉĂŶĞů͕� :ĂĐƋƵĞůŝŶĞ� ^ĐŚĞůĨĂƵƚ� ĨŽƌ� ŚĞƌ�ǁŽƌŬ� ŽŶ� ƚŚĞ� ďĂĐƚĞƌŝĂů� ĐƵůƚƵƌĞ� ƉƌŽƚŽĐŽů͕�
ĂŶĚ��ƌŝŬ�ǀĂŶ��ǁĞƚ͕�EŝĐŽůĂƐ��ĂƌŵŽŶĂ�ĂŶĚ�:ĂŶĞŬ�dĞĚĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^ĂŵƉůĞ�ƐŝǌĞ�
ĐĂůĐƵůĂƟŽŶƐ͘



ϭϲϮ� �,�Wd�Z�ϵ

�ŝďůŝŽŐƌĂƉŚǇ

ϭ͘� ZĂũĂƐĞŬĂƌĂŶ�^͕��ĂũĂũ�E͕�dƵďĂŬŝ�s�Ğƚ�Ăů͕�/^^>^�WƌŝǌĞ�ǁŝŶŶĞƌ͗�dŚĞ�ĂŶĂƚŽŵǇ�ŽĨ�ĨĂŝůƵƌĞ�ŝŶ�ůƵŵďĂƌ�ĚŝƐĐ�
ŚĞƌŶŝĂƟŽŶ͗�ĂŶ�ŝŶ�ǀŝǀŽ͕�ŵƵůƟŵŽĚĂů͕�ƉƌŽƐƉĞĐƟǀĞ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ϭϴϭ�ƐƵďũĞĐƚƐ͘�^ƉŝŶĞ�;WŚŝůĂ�WĂ�ϭϵϳϲͿ͕�ϮϬϭϯ͘�
ϯϴ;ϭϳͿ͗�Ɖ͘�ϭϰϵϭͲϱϬϬ͘

Ϯ͘� �ũƵƌŝĐ�E͕�zĂŶŐ�y͕��ů��ĂƌǌŽƵŚŝ���Ğƚ�Ăů͕�>ƵŵďĂƌ�ĚŝƐĐ�ĞǆƚƌƵƐŝŽŶƐ�ƌĞĚƵĐĞ�ĨĂƐƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ďƵůŐŝŶŐ�ĚŝƐĐƐ�ĚƵĞ�
ƚŽ�ĂŶ�ĂĐƟǀĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞƐ�ŝŶ�ƐĐŝĂƟĐĂ͘��ĐƚĂ�EĞƵƌŽĐŚŝƌ�;tŝĞŶͿ͕�ϮϬϮϬ͘�ϭϲϮ;ϭͿ͗�Ɖ͘�ϳϵͲϴϱ͘

ϯ͘� <ŽŬƵďŽ�z͕ �hĐŚŝĚĂ�<͕�<ŽďĂǇĂƐŚŝ�̂ �Ğƚ�Ăů͕�,ĞƌŶŝĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ƐƉŽŶĚǇůŽƟĐ�ŝŶƚĞƌǀĞƌƚĞďƌĂů�ĚŝƐĐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚƵŵĂŶ�
ĐĞƌǀŝĐĂů� ƐƉŝŶĞ͗� ŚŝƐƚŽůŽŐŝĐĂů� ĂŶĚ� ŝŵŵƵŶŽŚŝƐƚŽůŽŐŝĐĂů� ĮŶĚŝŶŐƐ� ŝŶ� ϱϬϬ� ĞŶ� ďůŽĐ� ƐƵƌŐŝĐĂů� ƐĂŵƉůĞƐ͘�
>ĂďŽƌĂƚŽƌǇ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ͘�:�EĞƵƌŽƐƵƌŐ�^ƉŝŶĞ͕�ϮϬϬϴ͘�ϵ;ϯͿ͗�Ɖ͘�ϮϴϱͲϵϱ͘

ϰ͘� �ũƵƌŝĐ�E͕�zĂŶŐ�y͕�KƐƚĞůŽ�Z�Ğƚ�Ăů͕��ŝƐĐ�ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�DŽĚŝĐ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƐŚŽǁ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ĞīĞĐƚ�
ŽŶ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ĂŌĞƌ�ƐƵƌŐĞƌǇ�ĨŽƌ�ůƵŵďĂƌ�ĚŝƐĐ�ŚĞƌŶŝĂƟŽŶ͘��Ƶƌ�^ƉŝŶĞ�:͕�ϮϬϭϵ͘�Ϯϴ;ϭϭͿ͗�Ɖ͘�ϮϱϳϵͲϮϱϴϳ͘

ϱ͘� DĂƌƟŶĞǌ� &K� ĂŶĚ� 'ŽƌĚŽŶ� ^͕� dŚĞ� Dϭ� ĂŶĚ� DϮ� ƉĂƌĂĚŝŐŵ� ŽĨ� ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ� ĂĐƟǀĂƟŽŶ͗� ƟŵĞ� ĨŽƌ�
ƌĞĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘�&ϭϬϬϬWƌŝŵĞ�ZĞƉ͕�ϮϬϭϰ͘�ϲ͗�Ɖ͘�ϭϯ͘

ϲ͘� sŽŐĞů��z͕ �'ůŝŵ�:�͕�^ƚĂǀĞŶƵŝƚĞƌ��t�Ğƚ�Ăů͕�,ƵŵĂŶ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ�ƉŽůĂƌŝǌĂƟŽŶ�ŝŶ�ǀŝƚƌŽ͗�ŵĂƚƵƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ĂĐƟǀĂƟŽŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ͘�/ŵŵƵŶŽďŝŽůŽŐǇ͕ �ϮϬϭϰ͘�Ϯϭϵ;ϵͿ͗�Ɖ͘�ϲϵϱͲϳϬϯ͘

ϳ͘� 'ĞƌƌŝĐŬ� <z͕ � 'ĞƌƌŝĐŬ� �Z͕� 'ƵƉƚĂ� �� Ğƚ� Ăů͕� dƌĂŶƐĐƌŝƉƟŽŶĂů� ƉƌŽĮůŝŶŐ� ŝĚĞŶƟĮĞƐ� ŶŽǀĞů� ƌĞŐƵůĂƚŽƌƐ� ŽĨ�
ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ�ƉŽůĂƌŝǌĂƟŽŶ͘�W>Ž^�KŶĞ͕�ϮϬϭϴ͘�ϭϯ;ϭϮͿ͗�Ɖ͘�ĞϬϮϬϴϲϬϮ͘

ϴ͘� �ũƵƌŝĐ�E͕� >ĂĨĞďĞƌ�'�D͕� ĂŶĚ�sůĞŐŐĞĞƌƚͲ>ĂŶŬĂŵƉ��>�͕�dŚĞ� ĐŽŶƚƌĂĚŝĐƚŽƌǇ� ĞīĞĐƚ� ŽĨ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞͲ
ƌĞůĂƚĞĚ�ĐǇƚŽŬŝŶĞ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŝŶ�ůƵŵďĂƌ�ĚŝƐĐ�ŚĞƌŶŝĂƟŽŶƐ͗�Ă�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�ƌĞǀŝĞǁ͘��Ƶƌ�^ƉŝŶĞ�:͕�ϮϬϭϵ͘

ϵ͘� ^ŚĞŶŐͲǇƵŶ�>͕�>ĞƚƵ�^͕�:ŝĂŶ���Ğƚ�Ăů͕��ŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ŽĨ�ŵŽĚŝĐ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůƵŵďĂƌ�ĂŶĚ�ĐĞƌǀŝĐĂů�ƐƉŝŶĞ͕�
ŝŶ�ϯϭϲϳ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƐƉŝŶĂů�ƉĂŝŶ͘�W>Ž^�KŶĞ͕�ϮϬϭϰ͘�ϵ;ϭϮͿ͗�Ɖ͘�Ğϭϭϰϵϵϯ͘

ϭϬ͘� �ƵĚůŝ�^͕�^ŝŶŐ���͕�,Ƶ�^^�Ğƚ�Ăů͕�/^^>^�WZ/���/E���^/��^�/�E���ϮϬϭϳ͗�/ŶƚĞƌǀĞƌƚĞďƌĂů�ĚŝƐĐͬďŽŶĞ�ŵĂƌƌŽǁ�
ĐƌŽƐƐͲƚĂůŬ�ǁŝƚŚ�DŽĚŝĐ�ĐŚĂŶŐĞƐ͘��Ƶƌ�^ƉŝŶĞ�:͕�ϮϬϭϳ͘�Ϯϲ;ϱͿ͗�Ɖ͘�ϭϯϲϮͲϭϯϳϯ͘

ϭϭ͘� :ĂǀĂŶƐŚŝƌ�E͕�^ĂůĞŚƉŽƵƌ�&͕ ��ŐŚĂǌĂĚĞŚ�:�Ğƚ�Ăů͕�dŚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ŽĨ�ŝŶĨĞĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�WƌŽƉŝŽŶŝďĂĐƚĞƌŝƵŵ�
ĂĐŶĞƐ�ŝƐ�ĞƋƵĂů�ŝŶ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĐĞƌǀŝĐĂů�ĂŶĚ�ůƵŵďĂƌ�ĚŝƐĐ�ŚĞƌŶŝĂƟŽŶ͘��Ƶƌ�^ƉŝŶĞ�:͕�ϮϬϭϳ͘�Ϯϲ;ϭϮͿ͗�Ɖ͘�
ϯϭϯϱͲϯϭϰϬ͘

ϭϮ͘� 'ĞŽƌŐǇ� DD͕� sĂŝĚĂ� &͕ � ^ƚĞƌŶ� D� Ğƚ� Ăů͕� �ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� ďĞƚǁĞĞŶ� dǇƉĞ� ϭ� DŽĚŝĐ� �ŚĂŶŐĞƐ� ĂŶĚ�
WƌŽƉŝŽŶŝďĂĐƚĞƌŝƵŵ� �ĐŶĞƐ� /ŶĨĞĐƟŽŶ� ŝŶ� ƚŚĞ� �ĞƌǀŝĐĂů� ^ƉŝŶĞ͗� �Ŷ� KďƐĞƌǀĂƟŽŶĂů� ^ƚƵĚǇ͘� �:EZ� �ŵ� :�
EĞƵƌŽƌĂĚŝŽů͕�ϮϬϭϴ͘�ϯϵ;ϵͿ͗�Ɖ͘�ϭϳϲϰͲϭϳϲϳ͘

ϭϯ͘� :ŝĂŽ�z͕ �>ŝŶ�z͕ ��ŚĞŶŐ�z�Ğƚ�Ăů͕�dŚĞ�ďĂĐƚĞƌŝĂͲƉŽƐŝƟǀĞ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐ�ƟƐƐƵĞ�ƐĂŵƉůĞƐ�ĨƌŽŵ�ƐƵƌŐĞƌǇ͗�
Ă�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�ƌĞǀŝĞǁ�ĂŶĚ�ŵĞƚĂͲĂŶĂůǇƐŝƐ͘��Ƶƌ�^ƉŝŶĞ�:͕�ϮϬϭϵ͘�Ϯϴ;ϭϮͿ͗�Ɖ͘�ϮϵϰϭͲϮϵϱϬ͘

ϭϰ͘� �ƵĚůŝ� ^͕� DŝůůĞƌ� ^͕� �ĞŵŝƌͲ�ĞǀŝƌĞŶ� ^� Ğƚ� Ăů͕� /ŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ� ƌĞƐƉŽŶƐĞ� ŽĨ� ĚŝƐĐ� ĐĞůůƐ� ĂŐĂŝŶƐƚ�
WƌŽƉŝŽŶŝďĂĐƚĞƌŝƵŵ�ĂĐŶĞƐ�ĚĞƉĞŶĚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ůƵŵďĂƌ�DŽĚŝĐ�ĐŚĂŶŐĞƐ͘��Ƶƌ�^ƉŝŶĞ�:͕�ϮϬϭϴ͘�
Ϯϳ;ϱͿ͗�Ɖ͘�ϭϬϭϯͲϭϬϮϬ͘

ϭϱ͘� ,ĂĞĨĞůŝ�D�ĂŶĚ��ůĨĞƌŝŶŐ��͕�WĂŝŶ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘��Ƶƌ�^ƉŝŶĞ�:͕�ϮϬϬϲ͘�ϭϱ�^ƵƉƉů�ϭ͗�Ɖ͘�^ϭϳͲϮϰ͘
ϭϲ͘� DŽĚŝĐ�Dd͕ �DĂƐĂƌǇŬ� d:͕� ZŽƐƐ� :^� Ğƚ� Ăů͕� /ŵĂŐŝŶŐ� ŽĨ� ĚĞŐĞŶĞƌĂƟǀĞ� ĚŝƐŬ� ĚŝƐĞĂƐĞ͘� ZĂĚŝŽůŽŐǇ͕ � ϭϵϴϴ͘�

ϭϲϴ;ϭͿ͗�Ɖ͘�ϭϳϳͲϴϲ͘
ϭϳ͘� DŽĚŝĐ�Dd͕ � ^ƚĞŝŶďĞƌŐ� WD͕� ZŽƐƐ� :^� Ğƚ� Ăů͕��ĞŐĞŶĞƌĂƟǀĞ� ĚŝƐŬ� ĚŝƐĞĂƐĞ͗� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ� ŽĨ� ĐŚĂŶŐĞƐ� ŝŶ�

ǀĞƌƚĞďƌĂů�ďŽĚǇ�ŵĂƌƌŽǁ�ǁŝƚŚ�DZ�ŝŵĂŐŝŶŐ͘�ZĂĚŝŽůŽŐǇ͕ �ϭϵϴϴ͘�ϭϲϲ;ϭ�Wƚ�ϭͿ͗�Ɖ͘�ϭϵϯͲϵ͘
ϭϴ͘� zĂŶŐ��͕��ĂŽ�W͕ �'ĂŽ�z�Ğƚ�Ăů͕��ŝīĞƌĞŶƟĂů�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�Ɖϯϴ�D�W<�ĂůƉŚĂ͕�ďĞƚĂ͕�ŐĂŵŵĂ͕�ĚĞůƚĂ�ŝƐŽĨŽƌŵƐ�

ŝŶ�ŶƵĐůĞƵƐ�ƉƵůƉŽƐƵƐ�ŵŽĚƵůĂƚĞƐ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ�ƉŽůĂƌŝǌĂƟŽŶ�ŝŶ�ŝŶƚĞƌǀĞƌƚĞďƌĂů�ĚŝƐĐ�ĚĞŐĞŶĞƌĂƟŽŶ͘�^Đŝ�
ZĞƉ͕�ϮϬϭϲ͘�ϲ͗�Ɖ͘�ϮϮϭϴϮ͘

ϭϵ͘� 'ŽƚŽŚ� ,͕� <ĂǁĂŐƵĐŚŝ� z͕ � ,ĂƌŝŐĂŝ�D� Ğƚ� Ăů͕� /ŶĐƌĞĂƐĞĚ� ��ϰϬ� ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ� ŽŶ� ĂƌƟĐƵůĂƌ� ĐŚŽŶĚƌŽĐǇƚĞƐ�
ĨƌŽŵ� ƉĂƟĞŶƚƐ� ǁŝƚŚ� ƌŚĞƵŵĂƚŽŝĚ� ĂƌƚŚƌŝƟƐ͗� ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ� ƚŽ� ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ� ŽĨ� ĐǇƚŽŬŝŶĞƐ� ĂŶĚ� ŵĂƚƌŝǆ�
ŵĞƚĂůůŽƉƌŽƚĞŝŶĂƐĞƐ͘�:�ZŚĞƵŵĂƚŽů͕�ϮϬϬϰ͘�ϯϭ;ϴͿ͗�Ɖ͘�ϭϱϬϲͲϭϮ͘
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ϮϬ͘� tŝůůŝĂŵƐ�E,͕�>ĞǁŝƐ�Z͕��ŝŶ�Eh�Ğƚ�Ăů͕���ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�ƌĞǀŝĞǁ�ĂŶĚ�ŵĞƚĂͲĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ďŝŽůŽŐŝĐĂů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ�
ƚĂƌŐĞƟŶŐ�ƚƵŵŽƵƌ�ŶĞĐƌŽƐŝƐ�ĨĂĐƚŽƌ�ĂůƉŚĂ�ĨŽƌ�ƐĐŝĂƟĐĂ͘��Ƶƌ�^ƉŝŶĞ�:͕�ϮϬϭϯ͘�ϮϮ;ϵͿ͗�Ɖ͘�ϭϵϮϭͲϯϱ͘

Ϯϭ͘� tĂŶŐ�z&͕ ��ŚĞŶ�Wz͕ ��ŚĂŶŐ�t�Ğƚ�Ăů͕��ůŝŶŝĐĂů�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚƵŵŽƌ�ŶĞĐƌŽƐŝƐ�ĨĂĐƚŽƌͲĂůƉŚĂ�ŝŶŚŝďŝƚŽƌƐ�
ŝŶ� ƚŚĞ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ŽĨ� ƐĐŝĂƟĐĂ͗� Ă� ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ� ƌĞǀŝĞǁ�ĂŶĚ�ŵĞƚĂͲĂŶĂůǇƐŝƐ͘� W>Ž^�KŶĞ͕� ϮϬϭϰ͘� ϵ;ϳͿ͗� Ɖ͘�
ĞϭϬϯϭϰϳ͘

ϮϮ͘� >ĂƵƐƚƐĞŶ� �&� ĂŶĚ� �ĞĐŚͲ�ǌĞĚĚŝŶĞ� Z͕��Ž�DŽĚŝĐ� ĐŚĂŶŐĞƐ� ŚĂǀĞ� ĂŶ� ŝŵƉĂĐƚ� ŽŶ� ĐůŝŶŝĐĂů� ŽƵƚĐŽŵĞ� ŝŶ�
ůƵŵďĂƌ�ƐƉŝŶĞ�ƐƵƌŐĞƌǇ͍���ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƌĞǀŝĞǁ͘��Ƶƌ�^ƉŝŶĞ�:͕�ϮϬϭϲ͘�Ϯϱ;ϭϭͿ͗�Ɖ͘�ϯϳϯϱͲϯϳϰϱ͘

Ϯϯ͘� �ŶĚƌĂĚĞ� W͕ �,ŽŽŐůĂŶĚ�'͕�dĞĞƌŶƐƚƌĂ�KW�Ğƚ�Ăů͕��ůĞǀĂƚĞĚ� ůĞǀĞůƐ�ŽĨ� ƚƵŵŽƌ�ŶĞĐƌŽƐŝƐ� ĨĂĐƚŽƌͲĂůƉŚĂ�ĂŶĚ�
dE&Zϭ�ŝŶ�ƌĞĐƵƌƌĞŶƚ�ŚĞƌŶŝĂƚĞĚ�ůƵŵďĂƌ�ĚŝƐĐƐ�ĐŽƌƌĞůĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ĐŚƌŽŶŝĐŝƚǇ�ŽĨ�ƉŽƐƚŽƉĞƌĂƟǀĞ�ƐĐŝĂƟĐ�ƉĂŝŶ͘ 
^ƉŝŶĞ�:͕�ϮϬϭϲ͘�ϭϲ;ϮͿ͗�Ɖ͘�ϮϰϯͲϱϭ͘

Ϯϰ͘� �ŶĚƌĂĚĞ�W͕ �sŝƐƐĞƌͲsĂŶĚĞǁĂůůĞ�s͕�WŚŝůŝƉƉĞŶƐ�D�Ğƚ�Ăů͕�dƵŵŽƌ�ŶĞĐƌŽƐŝƐ�ĨĂĐƚŽƌͲĂůƉŚĂ�ůĞǀĞůƐ�ĐŽƌƌĞůĂƚĞ�
ǁŝƚŚ�ƉŽƐƚŽƉĞƌĂƟǀĞ�ƉĂŝŶ�ƐĞǀĞƌŝƚǇ�ŝŶ�ůƵŵďĂƌ�ĚŝƐĐ�ŚĞƌŶŝĂ�ƉĂƟĞŶƚƐ͗�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ĐůŝŶŝĐĂů�ĞīĞĐƚƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ƚƵŵŽƌ�ŶĞĐƌŽƐŝƐ�ĨĂĐƚŽƌ�ƌĞĐĞƉƚŽƌ�ϭ�ĂŶĚ�Ϯ͘�WĂŝŶ͕�ϮϬϭϭ͘�ϭϱϮ;ϭϭͿ͗�Ɖ͘�ϮϲϰϱͲϮϲϱϮ͘

Ϯϱ͘� �ƵĞůůĂƌ� :D͕�'ŽůŝƐŚ�^Z͕�ZĞƵƚĞƌ�Dt�Ğƚ�Ăů͕��ǇƚŽŬŝŶĞ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ� ŝŶ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŝƚŚ� ůŽǁ�ďĂĐŬ�ƉĂŝŶ�
ƵƐŝŶŐ�ĚŝƐĐŽŐƌĂƉŚŝĐ�ůĂǀĂŐĞ͘�^ƉŝŶĞ�:͕�ϮϬϭϬ͘�ϭϬ;ϯͿ͗�Ɖ͘�ϮϭϮͲϴ͘

Ϯϲ͘� �ŚŶ� ^,͕� �ŚŽ� zt͕��ŚŶ�Dt�Ğƚ� Ăů͕�ŵZE�� ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ� ŽĨ� ĐǇƚŽŬŝŶĞƐ� ĂŶĚ� ĐŚĞŵŽŬŝŶĞƐ� ŝŶ� ŚĞƌŶŝĂƚĞĚ�
ůƵŵďĂƌ�ŝŶƚĞƌǀĞƌƚĞďƌĂů�ĚŝƐĐƐ͘�^ƉŝŶĞ�;WŚŝůĂ�WĂ�ϭϵϳϲͿ͕�ϮϬϬϮ͘�Ϯϳ;ϵͿ͗�Ɖ͘�ϵϭϭͲϳ͘

Ϯϳ͘� tĂŶŐ�<͕��ĂŽ�:W͕ �zĂŶŐ�̂ �Ğƚ�Ăů͕���ĐŽŚŽƌƚ�ƐƚƵĚǇ�ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞƌƵŵ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ƉƌŽͲ�Žƌ�ĂŶƟͲŝŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ�
ĐǇƚŽŬŝŶĞƐ�ŝŶ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ůƵŵďĂƌ�ƌĂĚŝĐƵůĂƌ�ƉĂŝŶ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚǇ�ƐƵďũĞĐƚƐ͘��Ƶƌ�^ƉŝŶĞ�:͕�ϮϬϭϲ͘�Ϯϱ;ϱͿ͗�Ɖ͘�
ϭϰϮϴͲϭϰϯϰ͘

Ϯϴ͘� �Ƶ��͕�WĂŶ�,͕��ŚĂŶŐ�y:�Ğƚ�Ăů͕�^ĞƌƵŵ�>ĞǀĞůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ��ǇƚŽŬŝŶĞƐ�ŝŶ�WĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�>ƵŵďĂƌ�
ZĂĚŝĐƵůĂƌ�WĂŝŶ��ƵĞ�ƚŽ��ŝƐĐ�,ĞƌŶŝĂƟŽŶ͘��ƐŝĂŶ�^ƉŝŶĞ�:͕�ϮϬϭϲ͘�ϭϬ;ϱͿ͗�Ɖ͘�ϴϰϯͲϴϰϵ͘

Ϯϵ͘� �ƌŝƐďǇ�,͕�KůŵĂƌŬĞƌ�<͕�>ĂƌƐƐŽŶ�<�Ğƚ�Ăů͕�WƌŽŝŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ�ĐǇƚŽŬŝŶĞƐ�ŝŶ�ĐĞƌĞďƌŽƐƉŝŶĂů�ŇƵŝĚ�ĂŶĚ�ƐĞƌƵŵ�
ŝŶ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĚŝƐĐ�ŚĞƌŶŝĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐĐŝĂƟĐĂ͘��Ƶƌ�^ƉŝŶĞ�:͕�ϮϬϬϮ͘�ϭϭ;ϭͿ͗�Ɖ͘�ϲϮͲϲ͘



ϭϲϰ� �,�Wd�Z�ϵ

�ƉƉĞŶĚŝǆ
&ŝŐƵƌĞ�ϭ͘�/ůůƵƐƚƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐ͗

�ĂĐƚĞƌŝĂů�
ƉƌŽĚƵĐƚƐ

�ŝƐĐ�,ĞƌŶŝĂƚŝŽŶ

EĞŽǀĂƐĐƵůĂƌŝƐĂƚŝŽŶ

�ĂĐƚĞƌŝĂů�ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ

ZĂĚŝĐƵůĂƌ ƉĂŝŶ

DŽĚŝĐ

� Bactericidal activity
� IL-6,IL-8, IL-12 TNF-ɲ, IL-1ɴ
� Immuno-stimulation

� Matrix remodeling
� Tissue Repair
� IL-4, IL-10

�ĂĐƚĞƌŝĂů�ƉƌŽĚƵĐƚƐ

Disc excretion products:

LPS, IFN-ɶ, TNF-ɲ, GM-CSF Ɛƚŝŵ
ƵůĂ
ƚĞ

TrK
A,B,C

�

�ŌĞƌ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐ�ŝƐ�ŚĞƌŶŝĂƚĞĚ͕�ŶĞŽǀĂƐĐƵůĂƌŝƐĂƟŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƌŵĞĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐŽƵůĚ�ůĞĂĚ�ƚŽ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ Ɛ͛͘�&ŝƌƐƚůǇ͕ �ŝŶ�
ŚĞĂůƚŚǇ�ĚŝƐĐƐ͕�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞƐ�ĐĂŶ�ĞŶƚĞƌ�ĂŶĚ�ůŝŬĞůǇ�ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶƚůǇ�ĚŝīĞƌĞŶƟĂƚĞ�ƚŽǁĂƌĚƐ�DϮ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ĚŝƐĐ�
ƌĞƐŽƌƉƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐĞ�ƌĂĚŝĐƵůĂƌ�ƉĂŝŶ͘�̂ ĞĐŽŶĚůǇ͕ �ůŝŬĞůǇ�ŝŶ�Ă�ĚĞŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ĚŝƐĐ͕�ŶĞŽǀĂƐĐƵůĂƌŝƐĂƟŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�
ďǇ�ŝŶĮůƚƌĂƟŶŐ�ďĂĐƚĞƌŝĂ͕�ǁŚŝĐŚ�ďǇ�ŝƚƐĞůĨ�ŵĂǇ�ŝƌƌŝƚĂƚĞ�ƚŚĞ�ŶĞƌǀĞ�ĂŶĚ�ĐĂƵƐĞ�ƉĂŝŶ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ͕�ĐĂŶ�ƐƟŵƵůĂƚĞ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐ�ƚŽ�
ĞǆĐƌĞƚĞ�ƉƌŽ�ŝŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁŽƌƐĞŶ�ƉĂŝŶ͕�ŵĂǇ�ƐƟŵƵůĂƚĞ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞƐ�ƚŽ�ĚŝīĞƌĞŶƟĂƚĞ�ƚŽǁĂƌĚƐ�Dϭ͘�dŚŝƐ�
ĐŽƵůĚ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�Dϭ�ĂŶĚ�ůĞƐƐ�DϮ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ƌĂĚŝĐƵůĂƌ�ƉĂŝŶ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ƚŚĞ�
ĂĚũĂĐĞŶƚ�ĞŶĚƉůĂƚĞ�ŵŝŐŚƚ�ĂůƐŽ�ŐĞƚ�ŝŶǀŽůǀĞĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐŽƵůĚ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ŵŽƌĞ�ŝƌƌŝƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ŶĞƌǀĞ͘
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&ŝ
ŐƵ

ƌĞ
�Ϯ
͘�&
ůŽ
ǁ
�Đ
ŚĂ

ƌƚ
�Ž
Ĩ�ƚ
ŚĞ

��
/D

/�
K
Z�
Ɛƚ
ƵĚ

Ǉ�

&/
E
/^
,

h
ƐƵ
Ăů
�Đ
Ăƌ
Ğ

^ƚ
ƵĚ

Ǉ�
Ɖƌ
ŽĐ
ĞĚ

Ƶƌ
ĞƐ
�Θ
�Ƌ
ƵĞ

Ɛƚ
ŝŽ
ŶŶ

Ăŝ
ƌĞ
Ɛ

K
ŶƐ
Ğƚ
�Ž
Ĩ�ƌ
ĂĚ

ŝĐ
Ƶů
ŽƉ

Ăƚ
ŚǇ

�ƐǇ
ŵ
Ɖƚ
Žŵ

Ɛ�
ĚƵ

Ğ�
ƚŽ
�Ě
ŝƐĐ

�Ś
Ğƌ
Ŷŝ
Ăƚ
ŝŽ
Ŷ

&ŝ
ƌƐ
ƚ�ǀ

ŝƐŝ
ƚ�ƚ
Ž�
ƚŚ
Ğ�
ŶĞ

Ƶƌ
ŽƐ
Ƶƌ
ŐĞ

ŽŶ
�ƚŽ

�
Ɖů
ĂŶ

�Ě
ŝƐĐ

ĞĐ
ƚŽ
ŵ
Ǉ�
ƐƵ
ƌŐ
Ğƌ
Ǉ

хϴ
�ǁ
ĞĞ

ŬƐ

WĂ
ƚŝĞ

Ŷƚ
�ƌĞ

ĐĞ
ŝǀ
ĞƐ
�ŝŶ

ĨŽ
ƌŵ

Ăƚ
ŝŽ
Ŷ�
н�

/�
&�
н�
W/
&�
ĨŽ
ƌ�Ś

Žŵ
Ğ�
Ɛƚ
ƵĚ

Ǉ

/Ŷ
ƚĂ
ŬĞ
�Đ
Ăů
ů�н
�Ɖ
Ăƚ
ŝĞ
Ŷƚ
�

ƐŝŐ
ŶƐ
�Θ
�ƐĞ

ŶĚ
Ɛ�/
�&

D
Z/
�ƐĐ

ĂŶ

ϮͲ
ϱ�
ĚĂ

ǇƐ

нͲ
ϭ�
ǁ
ĞĞ

Ŭ

,Ğ
ƌŶ
ŝĂ
ƚĞ
Ě�
Ěŝ
ƐĐ
�ƚŝ
ƐƐ
ƵĞ

�
ƌĞ
ŵ
Žǀ

ĞĚ
�Ě
Ƶƌ
ŝŶ
Ő�
ƐƵ
ƌŐ
Ğƌ
Ǉ

ϴ�
ǁ
ĞĞ

ŬƐ

K
Ŷů
ŝŶ
Ğ�
ƋƵ

ĞƐ
ƚŝŽ

ŶŶ
Ăŝ
ƌĞ
Ɛ�;
ďĂ

ƐĞ
ůŝŶ

ĞͿ
ͲE

Z^
�ůĞ
ŐΘ

ďĂ
ĐŬ

ͬ�Ă
ƌŵ

Θ
ŶĞ

ĐŬ
ͲK

�/
�ͬ�
E
�/

ͲD
ĞĚ

ŝĐ
Ăƚ
ŝŽ
Ŷ

Ͳ�
Ğŵ

ŽŐ
ƌĂ
ƉŚ

ŝĐ
Ɛ

K
Ŷů
ŝŶ
Ğ�
ƋƵ

ĞƐ
ƚŝŽ

ŶŶ
Ăŝ
ƌĞ
Ɛ�;
ĨŽ
ůůŽ

ǁ
�Ƶ
ƉͿ
�

ͲE
Z^

�ůĞ
ŐΘ

ďĂ
ĐŬ

ͬ�Ă
ƌŵ

Θ
ŶĞ

ĐŬ
ͲK

�/
�ͬ�
E
�/

Ͳ'
W�

ͲD
ĞĚ

ŝĐ
Ăƚ
ŝŽ
Ŷ

ϴ�
ǁ
ĞĞ

ŬƐ
ϭϬ

�ǁ
ĞĞ

ŬƐ
Ϯϲ

�ǁ
ĞĞ

ŬƐ

�Ž
ůůĞ

Đƚ
�Ě
ŝƐƐ

ĞĐ
ƚĞ
Ě�
ƚŝƐ

ƐƵ
Ğ�
ĨŽ
ƌ�

ĨƵ
ƌƚ
ŚĞ

ƌ�Ă
ŶĂ

ůǇ
ƐŝƐ

͗
ϭ͘

h
ŶĚ

ĞĨ
ŝŶ
ĞĚ

�ĨƵ
ƚƵ
ƌĞ
�Ă
ŶĂ

ůǇ
ƐĞ
Ɛ

Ϯ͘
,ŝ
Ɛƚ
Žů
ŽŐ

ŝĐ
Ăů
�Ă
ŶĂ

ůǇ
ƐŝƐ

ϯ͘
�Ă

Đƚ
Ğƌ
ŝĂ
ů�Đ
Ƶů
ƚƵ
ƌĞ

�Ž
ůůĞ

Đƚ
�Ɖ
ůĂ
Ɛŵ

Ă�
ĨŽ
ƌ

ϭ͘
'
ĞŶ

Ğƌ
Ăů
�ď
ůŽ
ŽĚ

�Đ
ŽƵ

Ŷƚ
Ϯ͘

>�
>

ϯ͘
&Ƶ

ƚƵ
ƌĞ
�ď
ŝŽ
ŵ
Ăƌ
ŬĞ
ƌ

ĂŶ
Ăů
ǇƐ
ŝƐ
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&ŝŐƵƌĞ�ϯ͘�^ƵďŐƌŽƵƉƐ�ǁŝƚŚ�ŚǇƉŽƚŚĞƐŝǌĞĚ�ĂǀĞƌĂŐĞ�EZ^�ƐĐŽƌĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ǇĞĂƌ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ

�

>ĞŐĞŶĚ
� DŽĚŝĐ��ŚĂŶŐĞƐ�;D�Ϳ
� �ĂĐƚĞƌŝĂů�/ŶĨĞĐƚŝŽŶ�;�/Ϳ
� �ŝƐĐ�ŝŶĨůĂŵŵĂƚŝŽŶ�;�/Ϳ

E�с�ϭϮй D� �/ ��/ EZ^�с�ϯ͘Ϭ��

E�с�Ϯй D� �/� �/ EZ^�с�Ϯ͘ϱ��

E�с�ϲй D� �/� �/ EZ^�с�Ϯ͘ϭ�

E�с�ϮϬй D� �/� �/ EZ^�с�ϭ͘ϵ

E�с�ϲй D� �/� �/ EZ^�с�ϭ͘ϵ��

E�с�ϭϮй D� �/� �/ EZ^�с�ϭ͘ϱ

E�с�Ϯϴй D� �/� �/ EZ^�с�ϭ͘ϱ

E�с�ϭϰй D� �/� �/ EZ^�с�ϭ͘Ϭ

&ŝŐƵƌĞ� ϯ� ĚŝƐƉůĂǇƐ� ƚŚĞ� ŚǇƉŽƚŚĞƐŝǌĞĚ� ŐƌŽƵƉƐ� ǁŝƚŚ� ƉƌĞĚŝĐƚĞĚ� EZ^� ƐĐŽƌĞƐ͘� dŚĞ� ĮƌƐƚ� ĐŽůƵŵŶ� ƐŚŽǁƐ� ƚŚĞ� ĞǆƉĞĐƚĞĚ�
ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ƐƵďŐƌŽƵƉ͕�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�D��ƐƚĂƚƵƐ͕�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ǁŚĞƚŚĞƌ�Ă�ďĂĐƚĞƌŝĂ�ŝŶ�ƉƌĞƐĞŶƚ͕�
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