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d��>��K&��KEd�Ed^
/ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘���� ϭ
>ŝƐƚ�ŽĨ��ĐƚŝŽŶƐ

�ůƌĞĂĚǇ��ĐĐŽŵƉůŝƐŚĞĚ�;ϭϬ �ĐƚŝŽŶƐͿ�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘� ϱ
/Ŷ�WƌŽŐƌĞƐƐ�;ϵ �ĐƚŝŽŶƐͿ��͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘ ͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘ ϲ
^ŚŽƌƚ�dĞƌŵ�;ϭϵ �ĐƚŝŽŶƐͿ��͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘ ͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘ ϴ
DĞĚŝƵŵ�dĞƌŵ�;ϭϬ �ĐƚŝŽŶƐͿ�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘ ͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘ ϭϭ
>ŽŶŐ�dĞƌŵ�;Ϯ��ĐƚŝŽŶƐͿ�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘� ϭϯ

/EdZK�h�d/KE

� ůĞƚƚĞƌ�ĨƌŽŵ�dŽǁŶ�DĂŶĂŐĞƌ�WĞƚĞƌ��ůǁĞůů�ƚŽ�ƚŚĞ�^ĞůĞĐƚďŽĂƌĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�WĞŽƉůĞ�ŽĨ��ƌĂƚƚůĞďŽƌŽ͗

dŚĞ�dŽǁŶ�ŽĨ��ƌĂƚƚůĞďŽƌŽ�ŚĂƐ�Ă�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ĂĐƚŝǀĞ�ůŽĐĂů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘��
dŚŝƐ�ĚĂƚĞƐ�ďĂĐŬ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϭϵϱϬƐ ;ǁŚĞŶ͕�ĨŽƌ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕�>ŝǀŝŶŐ�DĞŵŽƌŝĂů�WĂƌŬ�ǁĂƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ͕�ƚŚĞ�
dŽǁŶ͛Ɛ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ�ŽĨĨŝĐĞƐ�ĞǆƉĂŶĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�DƵŶŝĐŝƉĂů��ĞŶƚĞƌ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ ĐƵƌƌĞŶƚ tĞƐƚ��ƌĂƚƚůĞďŽƌŽ�
&ŝƌĞ�^ƚĂƚŝŽŶ�ǁĂƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚͿ͘��/ƚ�ŝƐ�ƌĞĨůĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ƐƵĐŚ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ dŽǁŶ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ĂƐ�ŽƵƌ�ĨƵůůͲƐĞƌǀŝĐĞ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�WŽůŝĐĞ�ĂŶĚ�&ŝƌĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ͕�ŽƵƌ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ĞĂƌůǇ�
ĂĚŽƉƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƌ�ƵƉŐƌĂĚĞƐ�ŽĨ�ŵŽĚĞƌŶ�ƐĂŶŝƚĂƌǇ�ƐĞǁĞƌ�;ĂŶĚ�ƐĞǁĂŐĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚͿ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘

�ƌĂƚƚůĞďŽƌŽ͕�ůŝŬĞ�ĂŶǇ�ƚŽǁŶ͕�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƵƉƐ�ĂŶĚ�ĚŽǁŶƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ͕�ďŽƚŚ�ŝŶ�ůŽĐĂů�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƌĞůĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĨŽƌĐĞƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƌĞŐŝŽŶ͕�ƐƚĂƚĞ͕�ĂŶĚ�ŶĂƚŝŽŶ͘��dŚƌŽƵŐŚ�ƚŚŽƐĞ�
ĐǇĐůĞƐ͕�ƚŚĞ�dŽǁŶ�ŵŽƐƚůǇ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ŝƚƐ�ŚŝŐŚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƉƌŝŽƌŝƚŝĞƐ͕�ĂƐ�
ŶĞĞĚĞĚ͕�ƚŽ�ƌĞĨůĞĐƚ�ƉŽůŝƚŝĐĂů�ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƌĞĂůŝƚŝĞƐ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŐŝǀĞŶ�ƉŽŝŶƚ�ŝŶ�ƚŝŵĞ͘��WƵƚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ǁĂǇ͕�
ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ƉĞƌŝŽĚƐ�ŽĨ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉĞƌŝŽĚƐ�ŽĨ�ĐŽƐƚ�ĐƵƚƚŝŶŐ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ƚƌĞŶĚ�ǁĂƐ�ƵƉǁĂƌĚƐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ĨŽĐƵƐ�ǁĂƐ�ŽŶ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ŚŝŐŚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘

dŚĞŶ͕�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ƚǁŽ ĚĞĐĂĚĞƐ͕��ƌĂƚƚůĞďŽƌŽ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�Ă�ƉƌŽůŽŶŐĞĚ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ĐŽƐƚ�ĐƵƚƚŝŶŐ�
ĂŶĚ�ďƵĚŐĞƚ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐ�ŝŶ�ǀŝƌƚƵĂůůǇ�Ăůů�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�dŽǁŶ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͘��^ĞƌǀŝĐĞ�ůĞǀĞůƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ƌĞĚƵĐĞĚ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ͕�ǁŚŝůĞ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ�ƚŚĞ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�
ďƵƚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞĚƵĐĞĚ͘��^ŽŵĞ�ĐƵƚƐ�ŚĂǀĞ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐŝĞƐ͕�ǁŚŝůĞ�
ŽƚŚĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ƐŝŵƉůǇ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�Žƌ�ĐŽŶƚĂŝŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĐŽƐƚƐ͘



3 D J H _��

��ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�WƵďůŝĐ�tŽƌŬƐ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ŐŽŽĚ�ŝůůƵƐƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŽ�
ĐŽƐƚ�ĐŽŶƚĂŝŶŵĞŶƚ͘��dŚĞ�dŽǁŶ�ŝƐ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ƌŽĂĚǁĂǇ�ŵŝůĞƐ�ŶŽǁ�ƚŚĂŶ�ĞǀĞƌ�ďĞĨŽƌĞ�;ĂŶ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞͿ͕�ďƵƚ�ŝƐ�ĚŽŝŶŐ�ƐŽ�ǁŝƚŚ�ĨĞǁĞƌ�ƉĞŽƉůĞ ĂŶĚ Ă�ŵƵĐŚ�ƐŵĂůůĞƌ�ďƵĚŐĞƚ�
;ĂĚũƵƐƚĞĚ�ĨŽƌ�ŝŶĨůĂƚŝŽŶͿ ƚŚĂŶ�ŝŶ�ƉƌŝŽƌ�ǇĞĂƌƐ͘��dŚĞ�ƐŝĚĞǁĂůŬ�ƉůŽǁŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐŝĚĞǁĂůŬ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�
ďƵĚŐĞƚƐ�ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ͕�ďƵƚ�ŝŶ�ƚŚŽƐĞ�ĐĂƐĞƐ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐŽŶƐĐŝŽƵƐůǇ�
ƌĞĚƵĐŝŶŐ ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ�;ĨĞǁĞƌ�ŵŝůĞƐ�ŽĨ�ƐŝĚĞǁĂůŬ�ƉůŽǁĞĚ�ĂŶĚ�ĨĞǁĞƌ�ĨĞĞƚ�ŽĨ�ƐŝĚĞǁĂůŬ�ƌĞƉůĂĐĞĚͿ͘

�ĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ŝŶƚĞŶƐĞ�ĐŽƐƚ�ĐŽŶƚƌŽů�ǁŽƌŬ͕�ŽƵƌ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ƚĂǆ�ƌĂƚĞ�ŝƐ�ŚŝŐŚ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�
ƚŽ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ�;ŝƚ�ŝƐ�ĂďŽƵƚ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ĨŽƌ�Ă�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŚƵď�ƚŽǁŶ�ŝŶ�sĞƌŵŽŶƚ ĂŶĚ�
ŝƐ�ϭϭй�ůŽǁĞƌ�ƚŚĂŶ ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞĂƌďǇ�ŚƵď�ƚŽǁŶ�ŽĨ�<ĞĞŶĞ͕�EĞǁ�,ĂŵƉƐŚŝƌĞͿ͘��KƵƌ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƚĂǆ�ƌĂƚĞ�ǁŽƵůĚ�
ďĞ�ůŽǁĞƌ�ŝĨ�ƚŚĞ�dŽǁŶ�ŚĂĚ�ŵŽƌĞ�ŶŽŶͲƚĂǆ�ŽƉƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƌĂŝƐŝŶŐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ƌĞǀĞŶƵĞ�ƵŶĚĞƌ�sĞƌŵŽŶƚ�ůĂǁ͘��
EĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ͕�ƵŶĚĞƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ŽŶ�ƐƚĂĨĨ͕�ƚŚĞ�^ĞůĞĐƚďŽĂƌĚ͕�ĂŶĚ�
ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ�dŽǁŶ�DĞĞƚŝŶŐ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƚĂǆ�ƌĂƚĞ�ĂƐ�ůŽǁ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ǁŚĞŶ�ŵĂŬŝŶŐ�
ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�dŽǁŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘

tŚĞŶ�/�ĂƌƌŝǀĞĚ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ��ƌĂƚƚůĞďŽƌŽ͛Ɛ�dŽǁŶ�DĂŶĂŐĞƌ�ŝŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ŽĨ ϮϬϭϱ͕ /�ǁĂƐ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƉƌĞƐƐƵƌĞƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂďŽǀĞ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ĨƵůůǇ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ͘��/�ĂůƐŽ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�
ĨĂŵŝůŝĂƌ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ďĞĨŽƌĞ�/�ĐŽƵůĚ�ĂƐƐĞƐƐ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞŶĞƐƐ�ŽĨ�
ŽƵƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĂůůŽĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�dŽǁŶ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͘��&Žƌ�ƚŚŝƐ�
ƌĞĂƐŽŶ͕�/ ŚĂĚ�ĂĚǀŝƐĞĚ�ƚŚĞ�^ĞůĞĐƚďŽĂƌĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚŝƌŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŚĂƚ�/�ďĞůŝĞǀĞĚ�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�
ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ�Ă��ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ZĞǀŝĞǁ�ŽĨ�dŽǁŶ�KƉĞƌĂƚŝŽŶƐ ;�ZdKͿ�ĂŶĚ ĞǆĂŵŝŶĞ�ĞǀĞƌǇ�ĂƐƉĞĐƚ�ŽĨ�
dŽǁŶ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƚŽ ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ǁĂǇƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚƌĞĞ�ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ͗

ϭ͘ ^ĂǀĞ�ŵŽŶĞǇ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŶĞŐĂƚŝǀĞůǇ�ĂĨĨĞĐƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͖
Ϯ͘ /ŵƉƌŽǀĞ�ŽƵƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĐŽƐƚƐ͖�ĂŶĚͬŽƌ
ϯ͘ :ƵĚŝĐŝŽƵƐůǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĐŽƐƚ�ŝŶ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĂƌĞĂƐ�ǁŚĞƌĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ǁĞ�ŚĂĚ�ĐƵƚ�ƚŽŽ�ĨĂƌ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�Žƌ�

ǁŚĞƌĞ�ŶĞǁ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŶŽǁ�ǁŽƵůĚ ǇŝĞůĚ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘

/Ŷ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ŽĨ ϮϬϭϱ͕�dŽǁŶ�ƐƚĂĨĨ�ďĞŐĂŶ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞ��ZdK͘ dŚĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŚĞĂĚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƚĞĂŵƐ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŵĞ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ�ŽŶ�ĐŽƐƚ ĐƵƚƚŝŶŐ�;ďŽƚŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐŝĞƐ�ĂŶĚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ůĞǀĞůƐͿ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ŝĚĞĂƐ ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ŽŶĞ Žƌ�ŵŽƌĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ�ĞŶƵŵĞƌĂƚĞĚ�ĂďŽǀĞ͘���ĨƚĞƌ�ŵǇ�ŝŶŝƚŝĂů�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ĂŶĚ�ŽĨ�
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ďƵĚŐĞƚƐ͕�ƚŚĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŚĞĂĚƐ�ĂŶĚ�/�ǁŽƌŬĞĚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ ƚŽ�ĞǆƉĂŶĚ�ĂŶĚ�
ƌĞĨŝŶĞ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�͞ĂĐƚŝŽŶ�ŝƚĞŵƐ͟�ůŝƐƚƐ͘���Ǉ�ƚŚĞŶ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ƐƵŵŵĞƌ�ŽĨ�ϮϬϭϱ͘���ƵĞ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�
ŵŽƌĞ�ƵƌŐĞŶƚ�ŵĂƚƚĞƌƐ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͕�ĂŵŽŶŐ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚŝŶŐƐ͕�ƚŚĞ�WŽůŝĐĞͲ&ŝƌĞ�&ĂĐŝůŝƚŝĞƐ�WƌŽũĞĐƚ͕�ƚŚĞ�E���
KƵƌ�dŽǁŶ�WƵďůŝĐ��ƌƚ�WƌŽũĞĐƚ͕�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŵĂƚƚĞƌƐ͕�ƚŚĞ�&zϭϳ��ƵĚŐĞƚ͕�ŚĞĂůƚŚ�
ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƉůĂŶ�ŵŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕�ƌĞƚŝƌĞŵĞŶƚ�ƉůĂŶ�ŵŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ�ďĂƌŐĂŝŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
dŽǁŶ͛Ɛ�ĨŽƵƌ�ƵŶŝŽŶƐͿ͕�ŵǇ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƐƚŽƉƉĞĚ�ĂůŵŽƐƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ƵŶƚŝů�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�
ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ�dŽǁŶ�DĞĞƚŝŶŐƐ�ŝŶ�DĂƌĐŚ�ŽĨ�ϮϬϭϲ͘

/Ŷ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶƚŝŵĞ͕�ďĞƚǁĞĞŶ�:ƵŶĞ�ŽĨ�ϮϬϭϱ�ĂŶĚ��Ɖƌŝů�ŽĨ�ϮϬϭϲ͕�ǁĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ ƐĞǀĞƌĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�
ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ǁĞ�ŚĂĚ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ ŽƵƌ�ŝŶŝƚŝĂů�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞ��ZdK͘���ĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�
ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ŝƚĞŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶ�͞�ůƌĞĂĚǇ��ĐĐŽŵƉůŝƐŚĞĚ͟�ƐĞĐƚŝŽŶ�
ďĞůŽǁ͘��dŚĞƌĞ�ĂůƐŽ�ŝƐ�ĂŶ�͞/Ŷ�WƌŽŐƌĞƐƐ͟�ƐĞĐƚŝŽŶ�ůŝƐƚŝŶŐ ĂĐƚŝŽŶƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞŐƵŶ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ǇĞƚ�
ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͘��dŚĞ�ƌĞŵĂŝŶĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝŽŶ ŝƚĞŵƐ�ĂƌĞ�ŽŶ�͞^ŚŽƌƚ�dĞƌŵ͟�;ϬͲϮ�ǇĞĂƌƐͿ͕�͞DĞĚŝƵŵ�dĞƌŵ͟�
;ϮͲϱ�ǇĞĂƌƐͿ͕�Žƌ�͞>ŽŶŐ�dĞƌŵ͟�;ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϱ�ǇĞĂƌƐͿ�ůŝƐƚƐ�ŽĨ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ǁĞ�ŝŶƚĞŶĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘
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�ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŚŝĂƚƵƐ�ǁĂƐ�ůŽŶŐĞƌ�ƚŚĂŶ�/�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ͕�ŝƚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�
ǁŚĞŶ�/�ƌĞƐƵŵĞĚ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞ��ZdK ŝŶ��Ɖƌŝů�ŽĨ�ϮϬϭϲ͗���ĨƚĞƌ�ϭϱ�ŵŽŶƚŚƐ�ĂƐ�dŽǁŶ�DĂŶĂŐĞƌ͕ /�ǁĂƐ�
ŵƵĐŚ�ďĞƚƚĞƌ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ ƚŽ�ũƵĚŐĞ�ŽƵƌ�dŽǁŶ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͛Ɛ�ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ�ĂŶĚ�ǁĞĂŬŶĞƐƐĞƐ�ƚŚĂŶ�/�ǁĂƐ�ĂĨƚĞƌ�
ũƵƐƚ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ϱ�ŵŽŶƚŚƐ͘��/ ƉƌĞƉĂƌĞĚ�Ă�ĚƌĂĨƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝŽŶ�ŝƚĞŵƐ�ĂŶĚ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ƚŚĂƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŚĞĂĚƐ͘��dŚĞŶ�/�ƌĞĨŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝŽŶ�ŝƚĞŵƐ͕�ǁƌŽƚĞ�ƚŚŝƐ�ůĞƚƚĞƌ͕�ĂŶĚ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�
ƌĞƉŽƌƚ͘���ĨƚĞƌ�Ă�ĨŝŶĂů�ƌĞǀŝĞǁ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŚĞĂĚƐ͕�/�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�Ă�ĚƌĂĨƚ��ZdK�ƚŽ�ƚŚĞ�
^ĞůĞĐƚďŽĂƌĚ ŽŶ�:ƵůǇ�Ϯϵ͘��&ŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�^ĞůĞĐƚďŽĂƌĚ͛Ɛ ŝŶŝƚŝĂů�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϰ͕�ǁĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�
ƉƵďůŝĐ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚƌĂĨƚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ƵŶƚŝů�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϵ͘��^ƚĂĨĨ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ͛Ɛ�
ĐŽŵŵĞŶƚƐ͕�ƌĞĨŝŶĞĚ�ƚŚĞ��ZdK�ĚŽĐƵŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ƐƵďŵŝƚƚĞĚ�ƚŚĞ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĨŽƌŵĂů�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ďǇ�ƚŚĞ�^ĞůĞĐƚďŽĂƌĚ͘���ƚ�ŝƚƐ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ŽŶ�KĐƚŽďĞƌ�ϰ͕�ƚŚĞ�^ĞůĞĐƚďŽĂƌĚ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ĂŶĚ�
ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŚĞ��ZdK͘

�ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ ĐƌĞĂƚŝŽŶ�ƉŚĂƐĞ ŽĨ�ƚŚŝƐ ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�ŶŽǁ ĨŝŶŝƐŚĞĚ͕ ƚŚĞ�ĨŝŶĂů�ĂĐƚŝŽŶ�ůŝƐƚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ��ZdK�
ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ƐƚĂƚŝĐ ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƉŚĂƐĞ͘��dŚĞ�ůŝƐƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ǀŝĞǁĞĚ�ĂƐ�Ă�
ůŝǀŝŶŐ�ƉůĂŶ�ŽĨ�ĂĐƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ŵŽĚŝĨŝĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ĂŚĞĂĚ�ƚŽ�ƌĞĨůĞĐƚ�ĨƵƚƵƌĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�
ŝŶ�dŽǁŶ�ŶĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͘

dŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁĂƐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ƚŚĞ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ĂĐƚŝŽŶƐ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ǁŽƌŬ�ƐŽŵĞ ďƌŽĂĚ�ƚŚĞŵĞƐ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌĂƌĐŚŝŶŐ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ�ĞŵĞƌŐĞĚ͘��/�ƐŚĂƌĞ�ƚŚŽƐĞ ŚĞƌĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ĂŶĚ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�͞ƚŽ ĚŽ�ůŝƐƚ͟�ƚŚĂƚ�ĨŽůůŽǁƐ͗

ϭ͘ dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ŵŽƌĞ�͞ůŽǁ�ŚĂŶŐŝŶŐ�ĨƌƵŝƚ͘͟��tĞ�ĐĂŶ�ʹ ĂŶĚ�ǁŝůů�ʹ ĂĐŚŝĞǀĞ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐŝĞƐ�ŝŶ�
dŽǁŶ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ͕�ďƵƚ�ĂŶǇ�ŵĂũŽƌ�ďƵĚŐĞƚ�ĐƵƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ǁŝůů�ƌĞƋƵŝƌĞ�ŶŽƚŝĐĞĂďůĞ�
ƌĞĚƵĐƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘

Ϯ͘ tĞ�ŚĂǀĞ�ĐƵƚ�ƚŽŽ�ĨĂƌ�ŝŶ ƐŽŵĞ�ĂƌĞĂƐ͕�ƐĂǀŝŶŐ�ŵŽŶĞǇ�ďƵƚ�ŶĞŐĂƚŝǀĞůǇ�ŝŵƉĂĐƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ
ŝŶ�ǁĂǇƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ƐŽŵĞƚŝŵĞƐ�ŶŽƚ�ǀĞƌǇ�ǀŝƐŝďůĞ͘���ǆĂŵƉůĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ͕�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�;/dͿ ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ĂŶĚ�
ƐŽŵĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘

ϯ͘ ^ŽŵĞ�ĂĐƚŝŽŶ�ŝƚĞŵƐ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ĂƌĞĂƐ�ƚŚĂƚ�ũƵƐƚ�ŶĞĞĚ�ŵŽƌĞ�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ͕�ŶŽƚ�ŵŽƌĞ�ŵŽŶĞǇ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘���ǆĂŵƉůĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶĞĚ�ƵƉĚĂƚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�WƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚ�DĂŶƵĂů�ĂŶĚ�
�ŵƉůŽǇĞĞ�,ĂŶĚďŽŽŬ͘

ϰ͘ dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ĂĚǀĂŶĐĞƐ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝŽŶ�ŝƚĞŵƐ�ĞĂƐŝĞƌ�ĂŶĚ�ůĞƐƐ�ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ�ƚŽ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŝĨ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶĞĚ�ďǇ�ŽƵƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂŶĚ�
ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ͘��dŚĂƚ�ŵĂŬĞƐ�ŽƵƌ�ƉůĂŶŶĞĚ�/d�ƵƉŐƌĂĚĞƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĂŶĚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�
ŬĞĞƉ�ƵƉͲƚŽͲĚĂƚĞ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ�ŝŶ�ŵŝŶĚ�ĂƐ�ǁĞ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ�
ĞĂĐŚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ͘

ϱ͘ �ƌĂƚƚůĞďŽƌŽ�ŝƐ�ĨŽƌƚƵŶĂƚĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĂĐƚŝǀĞ�ĐŝƚŝǌĞŶ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ ĂŶĚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƚĞĂŵ�ŽĨ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͘��
dŚŝƐ�ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ�ƵƐ�ǁĞůů�ƚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�dŽǁŶ�
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͛Ɛ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘
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ϲ͘ �ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ƚǁŽ�ĚĞĐĂĚĞƐ͕�dŽǁŶ�ƐƚĂĨĨ�ŚĂƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĂŶ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƌĞƐƉŽŶĚ�
ƚŽ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌĐŽŵĞ�ĐƌŝƐŝƐ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ͘��/ŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝŽŶ�ŝƚĞŵƐ�ǁŝůů�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ŵŽƌĞ
ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĨĞǁĞƌ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĞƐ͕�ďƵƚ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞŶĞĨŝƚ�ĨƌŽŵ�ƐƚĂĨĨ͛Ɛ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�
ĂĚĂƉƚĂďŝůŝƚǇ�ĂƐ�ǁĞ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌ�ƵŶĨŽƌĞƐĞĞŶ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ƵŶŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ
ĚƵƌŝŶŐ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ǁĞ�ĚŽ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘

ϳ͘ /Ŷ�ϮϬϭϮ͕�ƚŚĞ�^ĞůĞĐƚďŽĂƌĚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�Ă�ĨƵŶĚ�ďĂůĂŶĐĞ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞ�ƚŚĂƚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ϭϬй�ŽĨ�
'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƵŶĂƐƐŝŐŶĞĚ�ĨƵŶĚ�ďĂůĂŶĐĞ�
Ăƚ�ĂŶǇ�ŐŝǀĞŶ�ƚŝŵĞ͘��dŚĞ�dŽǁŶ�ŚĂƐ�ĂĚŚĞƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�
ƉƌƵĚĞŶƚ�ďƵĚŐĞƚ�ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĨƌƵŐĂů�ďƵĚŐĞƚ�ĞǆĞĐƵƚŝŽŶ͘��tĞ ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŚĂǀĞ ĂůŵŽƐƚ�ϭϭй�
ŝŶ�ƵŶĂƐƐŝŐŶĞĚ�ĨƵŶĚ�ďĂůĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƐƵƌƉůƵƐ�ĨƵŶĚƐ�ĂĐĐƌƵŝŶŐ�ĂƐ�ǁĞ�ĐůŽƐĞ�ƚŚĞ�ďŽŽŬƐ�ĨŽƌ�
&zϭϲ͘��dŚŝƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĂŶĚ�͞ĂǀĂŝůĂďůĞ ĨƵŶĚ�ďĂůĂŶĐĞ͟�ǁŝůů�ĂůůŽǁ�ƚŚĞ�dŽǁŶ�ƚŽ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝŽŶ�ŝƚĞŵƐ�ĨƌŽŵ�Ă�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚƌĞŶŐƚŚ͘

&ŝŶĂůůǇ͕�ŝƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐƚĂĨĨ͛Ɛ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐŽƐƚ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�
ůŽĐĂů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŐŽĞƐ�ĨĂƌ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ͘��tĞ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐƚĂŶƚůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŽŽŬŽƵƚ�
ĨŽƌ�ďĞƚƚĞƌ�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ĚŽŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ĚŽ͘��tŚŝůĞ�ƚŚĞ��ZdK�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞƐ�ůĂƌŐĞƌ�ƐĐĂůĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�
ĐĞƌƚĂŝŶ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƉŽůŝĐǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŚĂƚ ĂƌŽƐĞ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ǁĞ�ĂůƐŽ�ǁŝůů�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�;Žƌ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ĞůĞĐƚďŽĂƌĚ�ŽŶ�ƉŽůŝĐǇ�ŵĂƚƚĞƌƐͿ�Ă�ǁŝĚĞ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƐŵĂůůĞƌ�ƐĐĂůĞ͕�
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚŚƌĞĞ�ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŽŶ�
ƉĂŐĞ�Ϯ�ĂďŽǀĞ͘

dŚĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŚĞĂĚƐ�ĂŶĚ�/ ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^ĞůĞĐƚďŽĂƌĚ�ƚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ ƚŚĞ�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ͘��tĞ�ĂůƐŽ�ĂƌĞ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŽŶ�ƚŚĞƐĞ�
ŵĂƚƚĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ͘��^ŽŵĞ�ŝƚĞŵƐ ǁŝůů�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĨƵƚƵƌĞ�^ĞůĞĐƚďŽĂƌĚ�ĂĐƚŝŽŶ�
ĂŶĚͬŽƌ�ŽƚŚĞƌ�ƉƵďůŝĐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ƐƚĂĨĨ�ŝŶƚĞŶĚƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�^ĞůĞĐƚďŽĂƌĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁŝƚŚ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĂů�ƵƉĚĂƚĞƐ�ŽŶ ƚŚĞ�ĞŶƚŝƌĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͘

ZĞƐƉĞĐƚĨƵůůǇ�^ƵďŵŝƚƚĞĚ͕

3HWHU�%��(OZHOO
WĞƚĞƌ��͘��ůǁĞůů͕�dŽǁŶ�DĂŶĂŐĞƌ
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d,��>/^d�K&���d/KE^

�>Z���z����KDW>/^,��

ZĞĚƵĐĞ�&ƵƚƵƌĞ��ŽƐƚ�ŽĨ��ŵƉůŽǇĞĞ�,ĞĂůƚŚ�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�DĂŝŶƚĂŝŶ�dŽƉ�YƵĂůŝƚǇ��ŽǀĞƌĂŐĞ
�ƌĞĂƚĞĚ�Ă�ŚĞĂůƚŚ�ƌĞŝŵďƵƌƐĞŵĞŶƚ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ�;,Z�Ϳ�ƚŽ�ƐĂǀĞ�dŽǁŶ�ƚĂǆƉĂǇĞƌƐ�ŽǀĞƌ�ΨϭϮϬ͕ϬϬϬ�ĞĂĐŚ�
ǇĞĂƌ�ǁŚŝůĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�Ă�ƉůĂƚŝŶƵŵ�ůĞǀĞů�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�dŽǁŶ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͘

ZĞĚƵĐĞ�&ƵƚƵƌĞ��ŽƐƚ�ŽĨ��ŵƉůŽǇĞĞ�ZĞƚŝƌĞŵĞŶƚ��ĞŶĞĨŝƚƐ�ĂŶĚ�DĂŝŶƚĂŝŶ��ŽŵƉĞƚŝƚŝǀĞ�WĞŶƐŝŽŶ�WůĂŶ
�ƉƉƌŽǀĞĚ�sĞƌŵŽŶƚ�DƵŶŝĐŝƉĂů��ŵƉůŽǇĞĞƐ�ZĞƚŝƌĞŵĞŶƚ�^ǇƐƚĞŵ�;sD�Z^Ϳ�WůĂŶ�� ĚĞĨŝŶĞĚ�ďĞŶĞĨŝƚ�

ƉĞŶƐŝŽŶ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ĐŝǀŝůŝĂŶ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͘ ;WŽůŝĐĞ�KĨĨŝĐĞƌƐ�ĂŶĚ�&ŝƌĞĨŝŐŚƚĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ŝŶ�
sD�Z^�WůĂŶ�� ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĚĞĐĂĚĞ͘Ϳ��dŽǁŶ�ƚĂǆƉĂǇĞƌƐ�ǁŝůů ƐĂǀĞ�ŽǀĞƌ�ΨϭϮϬ͕ϬϬϬ ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ ĂŶĚ�
ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĂŶ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ďĞŶĞĨŝƚ͘

^ƚĂďŝůŝǌĞ�WŽůŝĐĞ�KĨĨŝĐĞƌ�^ƚĂĨĨŝŶŐ�>ĞǀĞůƐ
�ƵƚŚŽƌŝǌĞĚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ŽǀĞƌĨŝůů�ĚƵƌŝŶŐ�ŚŝƌŝŶŐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ĨƵůů�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŽĨĨŝĐĞƌƐ͘
^ŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĞŶƚƌǇ�ůĞǀĞů�ŽĨĨŝĐĞƌ�ƉĂǇ�;ĨƌŽŵ�ďŽƚƚŽŵ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵŝĚĚůĞ�ŽĨ�ƉĂǇ�ƌĂŶŐĞͿ�

ƚŽ�ĂƚƚƌĂĐƚ�ĂŶĚ�ƌĞƚĂŝŶ�ƚŽƉ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨĨŝĐĞƌƐ͘���ĚũƵƐƚĞĚ�ƐƚĞƉ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĐŽƐƚ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŽƉ�ƐƚĞƉƐ�;ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀĞͿ͘

ZĞǀŝĞǁ�ĂŶĚ�ZĞĐŽŵŵŝƚ�ƚŽ��ĐƚŝǀĞ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�ĨŽƌ��ĐŽŶŽŵŝĐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ
/ĚĞŶƚŝĨǇ�ĂŶĚ�ƉƵƌƐƵĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�����͕�^ƚĂƚĞ�ŽĨ�sĞƌŵŽŶƚ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ͘
dĞĂŵ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�;^ĞůĞĐƚďŽĂƌĚ�ĂŶĚ�ƐĞǀĞƌĂů dŽǁŶ�ƐƚĂĨĨͿ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ĂĚĚĞĚ�ĐŽƐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�dŽǁŶ͘
ϮϬϭϱ ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�'^�WƌĞĐŝƐŝŽŶ�ƌĞƚĞŶƚŝŽŶͬĞǆƉĂŶƐŝŽŶ͕�ĂĐƚŝǀĞ�ƌŽůĞ�ŝŶ�t���W�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ĂŶĚ�

�W���ƌŽǁŶĨŝĞůĚƐ�ŐƌĂŶƚ͘

ZĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�&ƌĞƋƵĞŶĐǇ�ĂŶĚ��ŽƐƚ�ŽĨ�^ŽůŝĚ�tĂƐƚĞ��ŽůůĞĐƚŝŽŶ
�ƵƌŝŶŐ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�WĂǇͲĂƐͲzŽƵͲdŚƌŽǁ�ŐĂƌďĂŐĞ�ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�

�ƌĂƚƚůĞďŽƌŽ͛Ɛ ǁĂƐƚĞ�ƐƚƌĞĂŵ�ǁĂƐ�ĚŝǀĞƌƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƵƌďƐŝĚĞ�ĐŽŵƉŽƐƚ�ĂŶĚ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ŽĨ�ĐƵƌďƐŝĚĞ�ŐĂƌďĂŐĞ�
ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ĞǀĞƌǇ�ǁĞĞŬ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇͲŽƚŚĞƌͲǁĞĞŬ͘

dŚŝƐ�ƐĂǀĞƐ�ƚŚĞ�dŽǁŶ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ΨϭϬϬ͕ϬϬϬ�ƉĞƌ�ǇĞĂƌ͘

hƉĚĂƚĞ�dƌĂĨĨŝĐ��ĂůŵŝŶŐ�WůĂŶ
�ŽŵƉůĞƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŚĞůƉ�ĨƌŽŵ�>ŽĐĂů�DŽƚŝŽŶ�;Ă�ďŝŬĞͬƉĞĚ�ĂĚǀŽĐĂĐǇ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ��ƵƌůŝŶŐƚŽŶͿ�

ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ŐƌĂŶƚ�ĨƌŽŵ�sdƌĂŶƐ͘
dŚĞ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ŝƐ�ƐŚŽƌƚĞƌ͕�ĐůĞĂƌĞƌ͕�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ƵƐĞĨƵů�ĨŽƌ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ͘
dŽ�ƌĞĨůĞĐƚ�ŝƚƐ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ĨŽƌŵ�ĂŶĚ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ƉƵƌƉŽƐĞ͕�ƚŚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ŝƐ�ŶŽǁ�ĐĂůůĞĚ�ƚŚĞ

^ƚƌĞĞƚ�ĂŶĚ�^ŝĚĞǁĂůŬ�^ĂĨĞƚǇ�WŽůŝĐǇ͘

/ŵƉƌŽǀĞ�>ŝĐĞŶƐĞ�н�WĞƌŵŝƚ�WƌŽĐĞƐƐĞƐ
�ŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚ ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌŵ ĨŽƌ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞůǇ�ŝƐƐƵĞĚ�ƉĞƌŵŝƚƐ͘
^ƚƌĞĂŵůŝŶĞĚ�ƚŚĞ�^ƉĞĐŝĂů��ǀĞŶƚ�WĞƌŵŝƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ĂĚĚĞĚ�Ă�ƐŵĂůů�ĨĞĞ ĨŽƌ�Ăůů�ůŝƋƵŽƌ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƉĞƌŵŝƚƐ͘
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/ŵƉƌŽǀĞ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�^ǇƐƚĞŵ
^ƚƌĞĂŵůŝŶĞĚ�ĂŶĚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚŝǌĞĚ�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ĨŽƌŵ�ĂŶĚ�ŐƌĂĚŝŶŐ�ƐĐĂůĞ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĐůĂƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ĨĂŝƌŶĞƐƐ͘
�ŚĂŶŐĞĚ�ĨƌŽŵ�͞Ăůů�Ăƚ�ŽŶĐĞ͟�ƚŽ�ƐƚĂŐŐĞƌĞĚ�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ƵƐŝŶŐ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ĂŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ�ĚĂƚĞƐ�

ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇ�ĞŵƉůŽǇĞĞ͘

ZĞƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�>ŝďƌĂƌǇ�^ƚĂĨĨ�ƚŽ��ƌĞĂƚĞ�ĂŶ��ůĞĐƚƌŽŶŝĐ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�^ƵƉƉŽƌƚ�^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ ;�^^^Ϳ
dŚŝƐ�ǁĂƐ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ĐŽƐƚƐ�;ďǇ�ƌĞĂůůŽĐĂƚŝŶŐ�ůŝďƌĂƌǇ�ĐůĞƌŬ�ŚŽƵƌƐͿ͘
dŚĞ��^^^�ŚĂƐ�ĞǆƉĂŶĚĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŽĨĨĞƌĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ůŝďƌĂƌǇ�ĂŶĚ�ŽƵƚƌĞĂĐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘

ZĞƐƚŽƌĞ�>ŝďƌĂƌǇ�,ŽƵƌƐ�ƚŽ�ϮϬϭϭ�>ĞǀĞůƐ
dŚŝƐ�ǁĂƐ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚĞĚ�ǁŝƚŚ�ZĞĂĚ�ďĞƋƵĞƐƚ ĨƵŶĚƐ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ŚĂǀŝŶŐ�ĂŶǇ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚĂǆƉĂǇĞƌƐ͘

/E�WZK'Z�^^

>ŽŶŐ�dĞƌŵ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�WůĂŶ ;>d&WͿ
dŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ŵƵůƚŝͲǇĞĂƌ�ĨŽƌĞĐĂƐƚ�ŽĨ�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞǀĞŶƵĞƐ͘��/ƚ ǁŝůů�ĨŝƌƐƚ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�

ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�&zϭϴ��ƵĚŐĞƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ĂŶŶƵĂůůǇ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇ�ďƵĚŐĞƚ�
ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ĐǇĐůĞ͘

dŚĞ�>d&W�ǁŝůů�ŝŵƉƌŽǀĞ�ŽƵƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ŝŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ĐƵƌƌĞŶƚ�
ďƵĚŐĞƚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͕�ƚŚĞƌĞďǇ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ŽƵƌ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƐƚĂďůĞ�ƚĂǆ�ƌĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�
ƉƌĞƉĂƌĞ�ĨŽƌ ƚĂǆ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ͕�ǁŚĞŶ�ǁĂƌƌĂŶƚĞĚ͘

�ĂĐŚ�ĨŽƌĞĐĂƐƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂƐ ŵƵĐŚ�ƐƉĞĐŝĨŝĐŝƚǇ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�;ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŶŐ�ĨŽƌĞƐĞĞĂďůĞ�
ŵĂƚĞƌŝĂů�ďƵĚŐĞƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ĂŶĚ�ĚĞĐƌĞĂƐĞƐ�ĨƌŽŵ�ǇĞĂƌ�ƚŽ�ǇĞĂƌͿ͘���ŶǇ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶƐ�Žƌ�
ƚƌĞŶĚ�ƉƌŽũĞĐƚŝŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŝƐĐůŽƐĞĚ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�>d&W�ƐŽ�ƚŚŽƐĞ�ĨĂĐƚŽƌƐ ĐĂŶ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ǁŚĞŶ�
ŵĂŬŝŶŐ�ďƵĚŐĞƚĂƌǇ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͘

�ƌĞĂƚĞ�ĂŶĚ�/ŵƉůĞŵĞŶƚ�ĂŶ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�;/dͿ WůĂŶ
WůĂŶŶŝŶŐ�ŝƐ�ƵŶĚĞƌǁĂǇ͘��/ŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞŐŝŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ϮϬϭϲ͘
'ŽĂů�ŝƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�/d�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ĨƵŶĐƚŝŽŶĂůŝƚǇ�ŝŶ�Ă�ĨŝŶĂŶĐŝĂůůǇ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ŵĂŶŶĞƌ͘
tĞ�ǁŝůů�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚ�ƚŚŝƐ�ďǇ�ƌĞĂůůŽĐĂƚŝŶŐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ǁŚĞƌĞǀĞƌ�ƉŽƐƐŝďůĞ

ĂŶĚ�ďǇ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐĂůůǇ�ĂĚĚŝŶŐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĂŶĚ�ĂĨĨŽƌĚĂďůĞ͘
dŚŝƐ�ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ�ĐŽƵůĚ�ŝŶǀŽůǀĞ�ŵŽĚŝĨǇŝŶŐ�ŽƵƌ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂů�/d�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚͬŽƌ�

ĂĚĚŝŶŐ�ĂŶ�/d�ƐƚĂĨĨ�ƉĞƌƐŽŶ͘
�ŵŽŶŐ�ŽƚŚĞƌ�ďĞŶĞĨŝƚƐ͕�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁŝůů�ŝŵƉƌŽǀĞ ŝŶƚĞƌŶĂů�ĂŶĚ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ�

ĂŶĚ�ǁŝůů�ĂůůŽǁ�ƵƐ�ƚŽ ŵŽǀĞ�ƚŽǁĂƌĚ�͞ƉĂƉĞƌůĞƐƐ͟�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ĐŽƐƚ�ƐĂǀŝŶŐƐ͘

ZĞǀŝĞǁ��ůů��ƵƌƌĞŶƚ�ĂŶĚ�WŽƚĞŶƚŝĂů�^ŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�EŽŶͲdĂǆ�ZĞǀĞŶƵĞ�н�/ŶĐƌĞĂƐĞ�tŚĞƌĞ�WŽƐƐŝďůĞ
�ŽŵƉůĞƚĞĚ�ƌĞǀŝĞǁ͘
ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�&zϭϳ��ƵĚŐĞƚ͘
�ƵĞ�ƚŽ�^ƚĂƚĞ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ŽŶ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ƌĞǀĞŶƵĞ�ƐŽƵƌĐĞƐ͕�ƚŽƚĂů�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�ƐŵĂůů͘
WĞƌ�^ĞůĞĐƚďŽĂƌĚ�ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ͕�ƐƚĂĨĨ�ǁŝůů�ĐŽŶĚƵĐƚ�ĂŶ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƌĞǀŝĞǁ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ŝŶ�ĂŶ�ĂƚƚĞŵƉƚ�ƚŽ

ŝŶĐƌĞĂƐĞ ŶŽŶͲƚĂǆ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ĨŽƌ�&zϭϴ͘
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�ŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ��ŐŐƌĞƐƐŝǀĞůǇ�WƵƌƐƵĞ�'ƌĂŶƚ�&ƵŶĚŝŶŐ��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĨŽƌ�dŽǁŶ�WƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�WƌŽŐƌĂŵƐ
dŚŝƐ�ŝƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĂŶ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�dŽǁŶ͘
tĞ�ĂƌĞ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƚŝŶƵŝŶŐ�ƚŽ�ƐĞĞŬ�ůĂƌŐĞ�ĂŶĚ�ƐŵĂůů�ŐƌĂŶƚƐ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ƚŚĞ�dŽǁŶ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�

ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĂĨĨŽƌĚ�ǁŝƚŚ�ůŽĐĂů�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĂůŽŶĞ͘

hƉĚĂƚĞ�ĂŶĚ�^ǇŶĐŚƌŽŶŝǌĞ��ŽůůĞĐƚŝǀĞ��ĂƌŐĂŝŶŝŶŐ��ŐƌĞĞŵĞŶƚƐ ǁŝƚŚ��ůů�ϰ��ŵƉůŽǇĞĞ�hŶŝŽŶƐ
ZĞŵŽǀĞĚ�ŽďƐŽůĞƚĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĨƌŽŵ�ϯ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ͘ ;^ƚŝůů�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ͘Ϳ
hƉĚĂƚĞĚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ŝŶ�ϯ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ�ĂŶĚ

ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͘ ;^ƚŝůů�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ͘Ϳ
^ǇŶĐŚƌŽŶŝǌĞĚ�ϯ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ƐĞĞŬ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ�ĂůŝŐŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ϯ͘

dŚĞ�ϰ ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ǁĞƌĞ�ŽŶ�ϯ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĐǇĐůĞƐ͘��,ĂǀŝŶŐ�Ăůů�ϰ ŽŶ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ƐĐŚĞĚƵůĞ
ŝƐ�ŵŽƌĞ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞůǇ͕�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞƐ�ŵĂũŽƌ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ůŝŬĞ�ϮϬϭϲ͛Ɛ�ŵŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƌĞƚŝƌĞŵĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ĂŶĚ�ŵĂŬĞƐ�ŝƚ�ŵŽƌĞ�ĨĞĂƐŝďůĞ�ƚŽ�
ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ�;ǁŚĞƌĞ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞͿ�ĂŶĚ�ĞƋƵŝƚǇ�;ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĞǆƚĞŶƚ�ƉŽƐƐŝďůĞͿ�
ŝŶ�ƚŚĞ�dŽǁŶ͛Ɛ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͘

�ƌĞĂƚĞ�Ă�ZĞĂůŝƐƚŝĐ�н�&ŝŶĂŶĐŝĂůůǇ�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ��ĂƉŝƚĂů�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�WƌŽŐƌĂŵ�ĨŽƌ��ŶƚĞƌƉƌŝƐĞ�&ƵŶĚƐ
dŚŝƐ�ǁŝůů�ƌĞƋƵŝƌĞ�Ă�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ�ƉůĂŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ĞůĞĐƚďŽĂƌĚ͛Ɛ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ĨƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ƉůĂŶ͘
dŚĞ�hƚŝůŝƚŝĞƐ�&ƵŶĚ�ĂůƐŽ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ĂŶ��ƋƵŝƉŵĞŶƚ�ZĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�WƌŽŐƌĂŵ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ�ƉůĂŶ͘
dŚĞ�ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂů�ƌĞƚĂŝŶĞĚ�ĞĂƌŶŝŶŐƐ�;ĨƵŶĚ�ďĂůĂŶĐĞͿ�ŝŶ�ƚŚĞ�hƚŝůŝƚŝĞƐ�&ƵŶĚ�ĂůůŽǁƐ�ƵƐ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ƚŚĞƐĞ�

ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ�ĨŽƌ�ĐĂƉŝƚĂů�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĨƵŶĚ͕�ďŽƚŚ�ƚŽ�ĞǆƉĞĚŝƚĞ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬ�ǁŚĞƌĞ�
ǁĞ�ĐĂŶ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƐĞƚ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ŚŽǁ�ǁĞ�ĐĂŶ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ŽǀĞƌ�Ă�
ůŽŶŐĞƌ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƚŝŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ͘

�ŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�/ŵƉůĞŵĞŶƚ��ŶĞƌŐǇ��ĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�dŽǁŶ�&ĂĐŝůŝƚŝĞƐ
hƐĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϮϬϭϱͲϮϬϭϲ��ŶĞƌŐǇ��ƵĚŝƚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚŽ�ƉƌŝŽƌŝƚŝǌĞ�ŶĞĂƌͲƚĞƌŵ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ͘
/ŶĐůƵĚĞ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵƉŐƌĂĚĞĚ��/W͛Ɛ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŶƚĞƌƉƌŝƐĞ�&ƵŶĚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ͘
�ŽŶƚŝŶƵŽƵƐůǇ ƐĞĞŬ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ƚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ

ďŽƚŚ�ƚŽ�ƐĂǀĞ�ŵŽŶĞǇ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�dŽǁŶ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ͘

�ŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�WƵƌƐƵĞ�KƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ƚŽ�/ŶĐƌĞĂƐĞ�&ůŽŽĚ�ZĞƐŝůŝĞŶĐǇ�dŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ
/ŵƉůĞŵĞŶƚ�ƉůĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞĞŶ�ŵĂĚĞ͘
�ƌĞĂƚĞ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƉůĂŶƐ͕�ĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ͕�ĨŽƌ�ƐĞĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŽǁŶ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ǇĞƚ�ďĞĞŶ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ͘
�Ğ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƐƚŝĐ�ŝŶ�ŝĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐ�ǁŚĞŶ�ĂŶĚ�ǁŚĞƌĞ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ĂĚ�ŚŽĐ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŵĂĚĞ

ďŽƚŚ�ŽŶ�dŽǁŶ�ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ŽŶ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ͘
�ŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ĐŽŶũƵŶĐƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ��W�͕�&�D�͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�ŽĨ�sĞƌŵŽŶƚ͘

ZĞǀŝĞǁ�EŽŶͲZĞƐŝĚĞŶƚ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�&ĞĞƐ
dŚĞ�ďĂůĂŶĐĞĚ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌĞǀŝĞǁ�ŝƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŶŽŶͲƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ƉĂǇ�ĨĞĞƐ ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ

ƚŽ�ŽĨĨƐĞƚ�ƚŚĞŝƌ�ŶŽŶͲƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�ŝŶ�dŽǁŶ�ƚĂǆ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�WĂƌŬƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�
ŵĂŬŝŶŐ�ŶŽŶͲƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĨĞĞƐ�ƐŽ�ŚŝŐŚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĚŝƐĐŽƵƌĂŐĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĚŝŵŝŶŝƐŚ�ƚŚĞ�
ǀĂůƵĞ ŽĨ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĨŽƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ͘

ZĞǀŝĞǁ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ ĚƵƌŝŶŐ�&zϭϴ��ƵĚŐĞƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘
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/ŵƉƌŽǀĞ�tŽƌŬĞƌ͛Ɛ��ŽŵƉĞŶƐĂƚŝŽŶ�WƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂŶĚ��ĂƐĞ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ
dŚĞ�dŽǁŶ�ŝƐ�ƉĂƌƚŶĞƌŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�;ƚŚĞ�sĞƌŵŽŶƚ�>ĞĂŐƵĞ�ŽĨ��ŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�dŽǁŶƐ͛

WƌŽƉĞƌƚǇ�ĂŶĚ��ĂƐƵĂůƚǇ�/ŶƚĞƌŵƵŶŝĐŝƉĂů &ƵŶĚ Žƌ�s>�dͲW��/&Ϳ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�Ă�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�
ŵĞĚŝĐĂů�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�ĨŽƌ�ĐŽŶĚƵĐƚŝŶŐ�ĨŝƚͲĨŽƌͲƐĞƌǀŝĐĞ�ĞǆĂŵƐ�ĂŶĚ�ŵĞĚŝĐĂů�ĐĂƐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�
ǁŽƌŬĞƌ͛Ɛ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƚŝŽŶ�ĐůĂŝŵƐ͘

^ŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ͕�dŽǁŶ�ƐƚĂĨĨ�ĂŶĚ�s>�dͲW��/&�ĂƌĞ�ŝĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�dŽǁŶ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�
ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƵƐĞ�ŽĨ�ůŝŐŚƚͲĚƵƚǇ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ǁŽƌŬĞƌ͛Ɛ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƚŝŽŶ�
ĐůĂŝŵĂŶƚƐ�ƚŽ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ƐŽŽŶĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ƉĞƌŝŽĚ͘

dŚĞ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƚǁŽ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ǁŝůů�ďĞ ƚŽ�ůŽǁĞƌ�ĐŽƐƚƐ�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŝƚǇ͘

ZĞĐŽŶĨŝŐƵƌĞ�>ŝďƌĂƌǇ�/ŶƚĞƌŝŽƌ�ƚŽ�/ŵƉƌŽǀĞ�^ĞƌǀŝĐĞ��ĞůŝǀĞƌǇ�ĂŶĚ��ĐŚŝĞǀĞ�KƉĞƌĂƚŝŽŶĂů��ĨĨŝĐŝĞŶĐŝĞƐ
dŚĞ�ƌĞŶŽǀĂƚŝŽŶ�ǁĂƐ ƉůĂŶŶĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�&zϭϲ�ĂŶĚ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�&zϭϳ͘
dŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƐ ĨƵŶĚĞĚ�ďǇ�ZĞĂĚ�ďĞƋƵĞƐƚ�ĨƵŶĚƐ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ŚĂǀŝŶŐ�ĂŶǇ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚĂǆƉĂǇĞƌƐ͘

^,KZd�d�ZD�;ϬͲϮ�zĞĂƌƐͿ

hƉĚĂƚĞ�ƚŚĞ�dŽǁŶ͛Ɛ�tĞďƐŝƚĞ
dŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ŵŽƌĞ�ƵƐĞƌͲĨƌŝĞŶĚůǇ ĨŽƌ�Ăůů�ƵƐĞƌƐ�

ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ĐŽŵƉĂƚŝďůĞ�ǁŝƚŚ�ƐŵĂƌƚƉŚŽŶĞƐ�ĂŶĚ�ƚĂďůĞƚƐ͘
^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�ŐŽĂůƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ĨƌĞƐŚ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĨŽƌ�

ĞĨĨŝĐŝĞŶƚůǇ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƵƉͲƚŽͲĚĂƚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽŶ�Ăůů�ƐƵďͲƉĂŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͘

KƌŐĂŶŝǌĞ�Ă�ZĞŐŝŽŶĂů��ĐŽŶŽŵŝĐ�,Ƶď��ŽĂůŝƚŝŽŶ
/Ŷ�ϮϬϭϲ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ĐŽŶǀĞŶĞ�Ă�ŵĞĞƚŝŶŐ�ŽĨ�ŚƵď�ƚŽǁŶƐ�ĂŶĚ�ĐŝƚŝĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�sĞƌŵŽŶƚ͘
/Ĩ�ǁĞ�ĐĂŶ ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ĨŽƌŵ�Ă�ZĞŐŝŽŶĂů��ĐŽŶŽŵŝĐ�,Ƶď��ŽĂůŝƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů

ŵĞĞƚ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝǀĞ�ůĞŐŝƐůĂƚŝǀĞ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘
&ŽĐƵƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŽŶ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ�ĨŽƌ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƵŶŝƋƵĞ�ƚŽ�ŚƵď�ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ�

ĂŶĚ�ŽŶ�ŽďƚĂŝŶŝŶŐ ^ƚĂƚĞ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ĨŽƌ�ŚƵď�ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŵŽƌĞ�ůŽĐĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�
ƌĞǀĞŶƵĞ�ƐŽƵƌĐĞƐ͘

tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ĐŽĂůŝƚŝŽŶ͛Ɛ�ŽǀĞƌĂůů�ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ďƌŽĂĚĞƌ�ƚŚĂŶ�ũƵƐƚ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŝƐƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂƚĞ�
ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƚĂǆ�ďƵƌĚĞŶ�ďŽƌŶĞ�ďǇ�ŚƵď�ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ͕�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�Ă�ůŽĐĂů�ǁĂŐĞ�ƚĂǆ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�
ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĞĨĨŽƌƚ͗��/ƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞƐƚŝŵĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�Ă�ŽŶĞͲƋƵĂƌƚĞƌ�
ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�ůŽĐĂů�ǁĂŐĞ�ƚĂǆ�ǁŽƵůĚ�ƌĂŝƐĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�Ψϭ�ŵŝůůŝŽŶ ƉĞƌ�ǇĞĂƌ ŝŶ��ƌĂƚƚůĞďŽƌŽ͕�ĂŶĚ�ŵƵĐŚ�
ŽĨ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƉĂŝĚ�ďǇ�ƉĞŽƉůĞ ǁŚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŚĞƌĞ�ďƵƚ�ůŝǀĞ�;ĂŶĚ�ƉĂǇ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƚĂǆĞƐͿ�
ĞůƐĞǁŚĞƌĞ͘

ZĞǀŝĞǁ��ůů��ǆŝƐƚŝŶŐ�ĂŶĚ�WŽƚĞŶƚŝĂů�W/>KdƐ�ĂŶĚ�EĞŐŽƚŝĂƚĞ�/ŶĐƌĞĂƐĞƐ�tŚĞƌĞ�WŽƐƐŝďůĞ
��WĂǇŵĞŶƚ�ŝŶ�>ŝĞƵ�ŽĨ�dĂǆĞƐ�;W/>KdͿ�ŝƐ�ŚŽǁ�ƚĂǆ�ĞǆĞŵƉƚ�ĞŶƚŝƚŝĞƐ�ƉĂǇ�Ă�ĨĂŝƌ�ƐŚĂƌĞ�ŽĨ�ƐƵƉƉŽƌƚ�

ĨŽƌ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ƉƵďůŝĐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘��W/>KdƐ�ĂƌĞ�ŶĞŐŽƚŝĂƚĞĚ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŽĨƚĞŶ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŽĨĨƐĞƚ�ƚŚĞ�
ĂĐƚƵĂů�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�dŽǁŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚĂǆ�ĞǆĞŵƉƚ�ĞŶƚŝƚǇ͘dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƐƚĂƚĞǁŝĚĞ�ƉƌŽďůĞŵ͘
tĞ�ǁŝůů�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŝƚ�ďŽƚŚ�ŝŶ��ƌĂƚƚůĞďŽƌŽ�ĂŶĚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ďƌŽĂĚĞƌ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĞŐŝŽŶĂů��ĐŽŶŽŵŝĐ�,Ƶď��ŽĂůŝƚŝŽŶ͘
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/ŶĐƌĞĂƐĞ�KǀĞƌƐŝŐŚƚ�ŽĨ�>ĂƌŐĞ��ĂƉŝƚĂů�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�WƌŽũĞĐƚƐ
�ƵƌƌĞŶƚůǇ͕ ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐƚĂĨĨ�ĂůƐŽ�ŽǀĞƌƐĞĞ ŵŽƐƚ�ĐĂƉŝƚĂů�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘
/ŶĐƌĞĂƐĞĚ�ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞƚƚĞƌ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞ�dŽǁŶ͘
dŚŝƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚĞĚ�ďǇ�ĐĞŶƚƌĂůŝǌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�dŽǁŶ�ƐƚĂĨĨ�ĂŶĚͬŽƌ�ďǇ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŶŐ

ĨŽƌ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƐ�ǁĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĂƌĞ�ĚŽŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�WŽůŝĐĞͲ&ŝƌĞ�&ĂĐŝůŝƚŝĞƐ�WƌŽũĞĐƚ͘

�ƌĞĂƚĞ�Ă�ZĞĂůŝƐƚŝĐ�ĂŶĚ�&ŝŶĂŶĐŝĂůůǇ�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ��ĂƉŝƚĂů�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�WƌŽŐƌĂŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ
/Ŷ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌƚ�ƚĞƌŵ͕�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ƉƌŝŽƌŝƚŝǌĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƵƌŐĞŶƚ�ŽŶĞƐ͘
/Ŷ�ƚŚĞ�ůŽŶŐĞƌ�ƚĞƌŵ͕�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ƌĞĚƵĐĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ĂůůŽǁ�ƵƐ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�

ŵŽƌĞ�ŵĞƚŚŽĚŝĐĂůůǇ�ĂŶĚ�ĐŽƐƚ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ͘
hŶůŝŬĞ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ��ZdK�ĂĐƚŝŽŶ�ŝƚĞŵƐ͕�ƚŚŝƐ�ŽŶĞ�ǁŝůů�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�dŽǁŶ͛Ɛ�ĂŶŶƵĂů�ďƵĚŐĞƚ͘

�ŽŵƉůĞƚĞ�^ƉĂĐĞ��ŶĂůǇƐŝƐ�н�WůĂŶŶŝŶŐ�ĨŽƌ�WƵďůŝĐ�tŽƌŬƐ͕�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ
dŚŝƐ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĞƉƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞ��/W�ŐŽĂů�ƐƚĂƚĞĚ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ĂďŽǀĞ͘
/ƚ ŝƐ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŵĂŐŶŝƚƵĚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂůůǇ�ĂŶĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ŝƚƐ�

ŝŶƚĞƌƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ŽǀĞƌĂƌĐŚŝŶŐ�ŐŽĂů�ŽĨ�ĐŽŶƚŝŶƵĂůůǇ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�
ĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�ŽĨ�Ăůů�dŽǁŶ�ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ͘

dŚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƉŽƌƚŝŽŶ ;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉƵďůŝĐ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ƌŽŽŵƐͿ�ǁŝůů�ďĞ�ĞǆƉĞĚŝƚĞĚ�ƚŽ�
ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�DƵŶŝĐŝƉĂů��ĞŶƚĞƌ ŝŶ�ϮϬϭϳ͘

/ŶĐƌĞĂƐĞ�&ƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�/ŵƉƌŽǀŝŶŐ�^ĂĨĞƚǇ�ĨŽƌ�WĞĚĞƐƚƌŝĂŶƐ�ĂŶĚ��ŝĐǇĐůŝƐƚƐ
dŚŝƐ�ǁŝůů�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŝŶ�ƌĞĐĞŶƚ�ǇĞĂƌƐ͘
&ƵŶĚŝŶŐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ĂŶŶƵĂůůǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��/W�ĂŶĚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ďǇ�

dŽǁŶ�ƐƚĂĨĨ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�dƌĂĨĨŝĐ�^ĂĨĞƚǇ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĨŽƌ�ƌĞǀŝĞǁ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ďǇ�ƚŚĞ�^ĞůĞĐƚďŽĂƌĚ�
ĂŶĚ͕�ǁŚĞŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͕�ďǇ�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ�dŽǁŶ�DĞĞƚŝŶŐ͘

�ŽŵƉůĞƚĞ�ĂŶ�/ŶǀĞŶƚŽƌǇ�ŽĨ��ĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�Ăƚ�dŽǁŶ�&ĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ĂŶ��ĐƚŝŽŶ�WůĂŶ�ƚŽ��ŽƌƌĞĐƚ��ĞĨŝĐŝĞŶĐŝĞƐ
WƌŽũĞĐƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĐƚŝŽŶ�WůĂŶ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��/W͘

ZĞƉůĂĐĞ�^Ăůƚ�^ŚĞĚ�ƚŽ��ůůŽǁ�hƐĞ�ŽĨ DŽĚĞƌŶ�tŝŶƚĞƌ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ��ŚĞŵŝĐĂůƐ
tŽƵůĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ĐŽƐƚ͘
KƉĞƌĂƚŝŶŐ�ĐŽƐƚ�ƐĂǀŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ͘
�ǆŝƐƚŝŶŐ�ƐĂůƚ�ƐŚĞĚ�ǁŝůů�ĨĂůů�ĚŽǁŶ�ƐŽŽŶ�ŝĨ�ǁĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƌĞƉůĂĐĞ�ŝƚ͘
dŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ͛Ɛ��ĂƉŝƚĂů�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�WůĂŶ�ďƵƚ�ŝƐ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ

ŚĞƌĞ ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĞǀĞƌĞůǇ�ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƚĞĚ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ƐĂůƚ�ƐŚĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ
ƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ĂŶĚ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ŝŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ŶŽƚ�ƌĞƉůĂĐŝŶŐ�ŝƚ͘

�ƐƚĂďůŝƐŚ�;Žƌ�ZĞǀŝƐĞ͕�ĂƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞͿ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�WŽůŝĐŝĞƐ
�ǆĂŵƉůĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĚĞďƚ�ƉŽůŝĐǇ͕�ĨƵŶĚ�ďĂůĂŶĐĞ�ƉŽůŝĐǇ͕�ƌĞƐĞƌǀĞ�ƉŽůŝĐŝĞƐ͕�ďƵĚŐĞƚ�ĐŽŶƚƌŽů�ƉŽůŝĐǇ͕�

ĂŶĚ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ƐŚŽƌƚĨĂůů�ƉŽůŝĐǇ͘

hƉĚĂƚĞ�WƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚ�DĂŶƵĂů
�ůŝŵŝŶĂƚĞ�ŽďƐŽůĞƚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ͘
�ůŝŐŶ�ǁŝƚŚ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ďǇ�s>�d ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ͘
DĂŬĞ�ƉƵƌĐŚĂƐŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ŵŽƌĞ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�ǁŚŝůĞ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ůĞŐĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�

ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƚŝŶŐ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ĨĂǀŽƌĂďůĞ�ƉƌŝĐŝŶŐ͘
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hƉĚĂƚĞ��ŵƉůŽǇĞĞ�,ĂŶĚďŽŽŬ
�ůŝŵŝŶĂƚĞ�ŽďƐŽůĞƚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ͘
�ůŝŐŶ�ǁŝƚŚ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ďǇ�s>�d�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ͘
DĂŝŶƚĂŝŶ�Ă�ĨĂŝƌ�ĂŶĚ�ĞƋƵŝƚĂďůĞ�ǁŽƌŬ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͘
ZĞĚƵĐĞ�dŽǁŶ�ůŝĂďŝůŝƚǇ͘

�ŽŵƉůĞƚĞ�^ƵĐĐĞƐƐŝŽŶ�WůĂŶŶŝŶŐ�ĨŽƌ��ůů��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ
/ŶĐůƵĚĞ�Ăůů��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�,ĞĂĚƐ�ĂŶĚ��ƐƐŝƐƚĂŶƚ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�,ĞĂĚƐ͘
/ŶĐůƵĚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŬĞǇ�ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ͕�ĂƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘
�ŶĂůǇƐŝƐ�ǁŝůů�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ƉůĂŶƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�

ďƵƚ�ĂůƐŽ�ǁŝůů�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƌĞŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ͕�ǁŚĞŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘

�ƌĞĂƚĞ�ĂŶ�/ŶǀĞŶƚŽƌǇ�ŽĨ�sĞŚŝĐůĞƐ�н�KƚŚĞƌ�DĂũŽƌ��ƋƵŝƉŵĞŶƚ�ǁͬ��ƐƚŝŵĂƚĞĚ�ZĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�^ĐŚĞĚƵůĞ�
�ǀĞƌǇ�ǀĞŚŝĐůĞ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ŵĂũŽƌ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�dŽǁŶ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ͘
��ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ǇĞĂƌ�ǁŝůů�ďĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇ�ŝƚĞŵ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŝƐƚ͘�;ZĞƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�ǁŝůů�Ɛƚŝůů�ŽĐĐƵƌ�

ŽŶůǇ�ǁŚĞŶ�ŶĞĞĚĞĚ͕�ďƵƚ�ŽƵƌ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĨůĞĞƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŐƵŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ƚŚĞ ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ƐĐŚĞĚƵůĞ͘Ϳ

dŚŝƐ�ĂůƐŽ�ŝƐ�Ă�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĨŝƌƐƚ�ƐƚĞƉ�ƚŽǁĂƌĚ�ƚŚĞ�ůŽŶŐĞƌ�ƚĞƌŵ�ŐŽĂů�;ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ďĞůŽǁͿ�ŽĨ�ĐƌĞĂƚŝŶŐ
ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶŝŶŐ�Ă�ǁĞůů�ƉůĂŶŶĞĚ�ĂŶĚ�ĨƵŶĚĞĚ��ƋƵŝƉŵĞŶƚ�ZĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�WƌŽŐƌĂŵ͘

/ŶĐƌĞĂƐĞ�dŽǁŶ�ŽĨ��ƌĂƚƚůĞďŽƌŽ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�sĞƌŵŽŶƚ�^ƚĂƚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ
dŚĞ�dŽǁŶ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŚĂƐ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�^ƚĂƚĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�

ŽƵƌ�ůŽĐĂů�ůĞŐŝƐůĂƚŝǀĞ�ĚĞůĞŐĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ŵĂƚƚĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŽĨ�ĚŝƌĞĐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�dŽǁŶ͘
tĞ�ƐŚŽƵůĚ�ĞǆƚĞŶĚ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ƐƚĂƚĞǁŝĚĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ďŽƚŚ�ƚŽ�

ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞ�dŽǁŶ͛Ɛ�ďƌŽĂĚĞƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�ŵŽƌĞ�^ƚĂƚĞ�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ͘

/ŶĐƌĞĂƐĞ�KƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ ĨŽƌ�ZĞƐŝĚĞŶƚƐ�ƚŽ�hƐĞ��ƌĞĚŝƚ��ĂƌĚƐ�ŝŶ�WĂǇŝŶŐ�ĨŽƌ�dŽǁŶ�^ĞƌǀŝĐĞƐ
dŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĂŶ�ŽŶŐŽŝŶŐ�dŽǁŶǁŝĚĞ�ĞĨĨŽƌƚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ĂƐ�ĞĂƐǇ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�
ĨŽƌ�Ăůů�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ĂŶĚ�ƉĂǇ�ĨŽƌ�dŽǁŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘

�ŽŶƐŝĚĞƌ��ĞŶƚƌĂůŝǌĂƚŝŽŶ�ŽĨ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ�&ƵŶĐƚŝŽŶƐ
dŚĞ�ŵŽƐƚ�ŽďǀŝŽƵƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ŚĞƌĞ�ĂƌĞ�,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�WƵƌĐŚĂƐŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ZŝƐŬ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘��
KƚŚĞƌ�ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͕�ĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ͘
dŚŝƐ�ĐŽƵůĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĐĞŶƚƌĂůŝǌĞĚ�ŝŶ�ƉĂƌƚ�Žƌ�ǁŚŽůĞ͘
�ĞŶƚƌĂůŝǌĂƚŝŽŶͬĐŽŶƐŽůŝĚĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ŽĐĐƵƌ�ŽŶůǇ�ŝĨ�ŝƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ďŽƚŚ�ĐŽƐƚ�ƐĂǀŝŶŐƐ�н�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ͘

�ǆƉůŽƌĞ�hƐĞ�ŽĨ�/ŶƚĞƌŶƐ͕��ŵĞƌŝ�ŽƌƉƐ�sŽůƵŶƚĞĞƌƐ͕�KƚŚĞƌ�sŽůƵŶƚĞĞƌƐ͕�^ĞĂƐŽŶĂů��ŵƉůŽǇĞĞƐ͕
:Žď�^ŚĂƌŝŶŐ͕�ĞƚĐ͕͘ ƚŽ��ŽƐƚ��ĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ�/ŶĐƌĞĂƐĞ�^ƚĂĨĨ��ĂƉĂĐŝƚǇ
^ĞĂƐŽŶĂů�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƵƐĞĚ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ĂŶĚ�ĐŽƐƚ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶнWĂƌŬƐ�

�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ͘
dŚĞ�ƐĂŵĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƚƌƵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�WƵďůŝĐ�tŽƌŬƐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ;�WtͿ͘��^ŽŵĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�

ŚĂƐ�ƐƵĨĨĞƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ŝŶƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ��Wt�ƐĞĂƐŽŶĂů�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ǁĞƌĞ�ĐƵƚ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďƵĚŐĞƚ͘

^ŽŵĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ�ŽĨĨŝĐĞƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞŶĞĨŝƚ�ĨƌŽŵ�ůŽǁ�ĐŽƐƚ�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ƐƚĂĨĨ�ĨŽƌ�ƐƉĞĐŝĂů�ƉƌŽũĞĐƚƐ�Žƌ�
ƚŽ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ƐĞĂƐŽŶĂů�ǁŽƌŬůŽĂĚ�ĨůƵĐƚƵĂƚŝŽŶƐ͘
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�ŽŶƐŝĚĞƌ��ůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�^ĞƌǀŝĐĞ��ĞůŝǀĞƌǇ�DŽĚĞů�ĨŽƌ�dŽǁŶ�,ĞĂůƚŚ�KĨĨŝĐĞƌ�^ĞƌǀŝĐĞƐ
tŽƵůĚ�ĞŶĂďůĞ��ƐƐŝƐƚĂŶƚ�&ŝƌĞ��ŚŝĞĨ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�&ŝƌĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ͘
�ǆƉůŽƌĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ĨŽƌ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĞŶƚŝƚǇ͕�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ͕�Žƌ�

ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Ă�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�tŝŶĚŚĂŵ�ZĞŐŝŽŶĂů��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͘

�ŽŶƐŝĚĞƌ��ůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�^ĞƌǀŝĐĞ��ĞůŝǀĞƌǇ�DŽĚĞů�ĨŽƌ�KƚŚĞƌ�dŽǁŶ�^ĞƌǀŝĐĞƐ
�ĚĚƌĞƐƐ�ƚŚŝƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƐƚŝĐĂůůǇ�ĂƐ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ĚŝĐƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ƚŝŵĞ�ƉĞƌŵŝƚƐ͘

hƉĚĂƚĞ�^ŽĐŝĂů�DĞĚŝĂ�WŽůŝĐǇ ĂŶĚ��ŽŶƐŝĚĞƌ��ƌĞĂƚŝŶŐ�Ă��ƌŽĂĚĞƌ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�hƐĞ�WŽůŝĐǇ
dŚĞ ^ŽĐŝĂů�DĞĚŝĂ�WŽůŝĐǇ�ƵƉĚĂƚĞ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ƌĞĨůĞĐƚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ĂŶĚ�ůĞŐĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ�

ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉŽůŝĐǇ�ǁĂƐ�ĂĚŽƉƚĞĚ͘
DĂŶǇ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ�ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�ĂĚŽƉƚĞĚ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�hƐĞ�WŽůŝĐŝĞƐ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ŝŶĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƵƐĞ�

ŽĨ�ƚŚĂƚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ͘
'ŽĂůƐ�ĂƌĞ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ͕�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ͕�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐĞ�dŽǁŶ�ůŝĂďŝůŝƚǇ͘

/ŵƉƌŽǀĞ�WĂǇƌŽůů�WƌŽĐĞĚƵƌĞƐ
^ƚƌĞĂŵůŝŶĞ�ďŽƚŚ�ŝŶƚƌĂͲĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚĂůůǇ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌͲĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚĂůůǇ͘
dŚŝƐ�ǁŝůů�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƐƚĂĨĨ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ƉĂǇƌŽůů�ĂĐĐƵƌĂĐǇ͘

�ƌĞĂƚĞ�Ă�dŽǁŶǁŝĚĞ�ZĞĐŽƌĚƐ�ZĞƚĞŶƚŝŽŶ�WŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�ZĞĐŽƌĚƐ�WƌĞƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�WƌŽŐƌĂŵ
WƌŽǀŝĚĞ�ƵŶŝĨŽƌŵŝƚǇ�;Žƌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇͿ�ĨƌŽŵ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͘
/ŶĐƌĞĂƐĞ�ĚŝŐŝƚŝǌĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƉĂƉĞƌ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�ďĞƚƚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ƌĞĚƵĐĞ�

ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ĐŽƐƚƐ�ĨŽƌ�ƚĂǆƉĂǇĞƌƐ͖�ďƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞĂƌ�ƚĞƌŵ�ƚŚŝƐ�ŵĂǇ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ĞǆƉĞŶƐĞ͘

^ƚŽƉ�WƌŽǀŝĚŝŶŐ�tŝŶƚĞƌ�^ĂŶĚ�ĨŽƌ�WƌŝǀĂƚĞ�hƐĞ�ŽĨ�dŽǁŶ�ZĞƐŝĚĞŶƚƐ
�ĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂŶĚ͕�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚŽĐŬƉŝůĞ�ĐĂƵƐĞƐ��Wt�ƚŽ�ŝŶĐƵƌ�ĐŽƐƚƐ

ĨŽƌ�ůĂďŽƌ͕�ĨƵĞů͕�ĂŶĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘
dŚŝƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚŝǀĞƌƚƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ǁŝŶƚĞƌ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ ƚŚĂƚ�ďĞŶĞĨŝƚ�

ƚŚĞ�ďƌŽĂĚĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘
dŽǁŶ�ǁŝůů�Ɛƚŝůů�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚůǇ�ƐĂŶĚ�ĂŶĚ�ƐĂůƚ�Ăůů�dŽǁŶͲŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ƐƚƌĞĞƚƐ͕�ƐŝĚĞǁĂůŬƐ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĂƌĞĂƐ͘

D��/hD�d�ZD�;ϮͲϱ�zĞĂƌƐͿ

/ŶĐƌĞĂƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶ��ůů��ƌĞĂƐ�ŽĨ�dŽǁŶ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ
/ŶĐƌĞĂƐĞ�ƐƚĂĨĨ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ͘
ZĞĚƵĐĞ�dŽǁŶ�ůŝĂďŝůŝƚǇ͘
WƌŽŵŽƚĞ�Ă�ĐƵůƚƵƌĞ�ŽĨ�ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ͘
�ƚ�ůĞĂƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌƚ�ƚĞƌŵ͕�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ƌĞƋƵŝƌĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ͘

�ǀĂůƵĂƚĞ��ƵƌƌĞŶƚ��ŵĞƌŐĞŶĐǇ�^ĞƌǀŝĐĞ��ŽůůĂďŽƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ƐƐĞƐƐ�KƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ
ZĞǀŝĞǁ͗��;ϭͿ��ŝǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ůĂďŽƌ�ďĞƚǁĞĞŶ�ZĞƐĐƵĞ�/ŶĐ͘�ĂŶĚ��ƌĂƚƚůĞďŽƌŽ�&ŝƌĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�;�&�Ϳ͘

;ϮͿ��ŽůůĂďŽƌĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ZĞƐĐƵĞ�/ŶĐ͕͘��&�͕��ƌĂƚƚůĞďŽƌŽ�WŽůŝĐĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ͘
�ǀĂůƵĂƚĞ�ďŽƚŚ�ĨŽƌ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ�ŝŶ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ĐŽƐƚ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ�
ŝŶ�ĞǆƉĞŶĚŝŶŐ�ƉƵďůŝĐ�ĨƵŶĚƐ͘
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�ŽŶƐŝĚĞƌ��ƌĞĂƚŝŶŐ�Ă�DƵŶŝĐŝƉĂů�>ŝĨĞ�^ĂĨĞƚǇ��ŝǀŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ�WůĂŶ�ZĞǀŝĞǁ�ĂŶĚ�/ŶƐƉĞĐƚŝŽŶƐ
DŽƌĞ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚ�ĨŽƌ�ůŽĐĂů�ƉƌŽũĞĐƚ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ƚŚĂŶ�ĚĞĂůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ͘
^ŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�dŽǁŶ�;ĂůƚŚŽƵŐŚ�ŵŽƐƚůǇ�ũƵƐƚ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ĐŽƐƚƐͿ͘
EĞǁ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ĨŝƌĞĨŝŐŚƚĞƌ͕�ĂĚĚŝŶŐ�ŽŶĞ�ŵŽƌĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ŵĂũŽƌ�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ͘
�ŽǁŶƐŝĚĞ͗���ƵƌŝŶŐ�ƐůŽǁ�ƉĞƌŝŽĚƐ͕�ƌĞǀĞŶƵĞ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ĨƵůůǇ�ŽĨĨƐĞƚ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĞŵƉůŽǇĞĞ͘

�ůŝŵŝŶĂƚĞ�;Žƌ��ŽŶǀĞƌƚ�ƚŽ�tŝƌĞůĞƐƐ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇͿ�ƚŚĞ�WƵďůŝĐ�&ŝƌĞ��ůĂƌŵ��Žǆ�^ǇƐƚĞŵ�
dŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ĐŽƐƚƐ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐͬŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĐŽƐƚƐ ǁŝƚŚŽƵƚ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐĂĨĞƚǇ͘

�ŽŶƐŝĚĞƌ��ŽŶǀĞƌƚŝŶŐ�WƌŝǀĂƚĞ�&ŝƌĞ��ůĂƌŵ�^ǇƐƚĞŵ�ƚŽ�Ă�^ƵďƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�^ĞƌǀŝĐĞ
�ŽƵůĚ�ƌĞĚƵĐĞ�ĐŽƐƚ͕�ŝŶĐƌĞĂƐĞ ƌĞǀĞŶƵĞ͕�Žƌ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚ�ďŽƚŚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐĂĨĞƚǇ͘

ZĞǀŝĞǁ�&ůĞĞƚ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�WƌĂĐƚŝĐĞƐ�ĨŽƌ�WŽƚĞŶƚŝĂů��ŽŶƐŽůŝĚĂƚŝŽŶ�ĂŶĚͬŽƌ�KƚŚĞƌ�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ
dŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ĐŽƐƚ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƉƌŽůŽŶŐ�ǀĞŚŝĐůĞ�ůŝĨĞ͘

�ǆƉůŽƌĞ��ƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ��ƌŽŽŬƐ�DĞŵŽƌŝĂů�>ŝďƌĂƌǇ�;�D>Ϳ�ĂƐ�Ă�ZĞŐŝŽŶĂů�,Ƶď�>ŝďƌĂƌǇ
�ŽƵůĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ďǇ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ůŝďƌĂƌǇ�Žƌ�Ă�ƐŵĂůů ůŝďƌĂƌǇ͘
WŽƐƐŝďůĞ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƌĞǀĞŶƵĞ�ƐŽƵƌĐĞ�ĨŽƌ��D>͘

�ǆƉĂŶĚ��ĐŽŶŽŵŝĐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�&ƵŶĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ZĞƐƚŽƌĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�&ƵŶĐƚŝŽŶ
/Ĩ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĂůůŽǁƐ͕�ĐŽŵŵŝƚ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŐƌŽǁƚŚ�

ĂŶĚ ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞĐƚĂƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚŝŶŐ�ďŽƚŚ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ŐŽĂůƐ�
ǁŝůů�ŽĨĨƐĞƚ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽŶŐ�ƌƵŶ͘

/ŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�&Žƌŵ�ĂŶĚ��ŽŶƚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�dŽǁŶ͛Ɛ��ƵĚŐĞƚ��ŽĐƵŵĞŶƚ
dŚŝƐ�ĐŽƵůĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĐŽŶǀĞƌƚŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƐƚǇůĞ�ďƵĚŐĞƚ͘
/ƚ�ǁŝůů�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĂĚĚŝŶŐ�ŶĂƌƌĂƚŝǀĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�;ƚŽ�ďĞƚƚĞƌ�ĞǆƉůĂŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�

ůŝŶĞ�ŝƚĞŵ�ďƵĚŐĞƚͿ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ŐƌĂƉŚƐ�ĂŶĚ�ƚĂďůĞƐ�;ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�͞ŶƵŵďĞƌƐ�ĐŽŶƚĞŶƚ͟�ŵŽƌĞ
ǀŝƐƵĂůůǇ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀĞ�ƚŽ�ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ŽďƐĞƌǀĞƌƐͿ͘

ZĞǀŝĞǁ�ĂŶĚ�hƉĚĂƚĞ�ƚŚĞ��ŶƚŝƌĞ�DƵŶŝĐŝƉĂů��ŽĚĞ�ŽĨ�KƌĚŝŶĂŶĐĞƐ
�ůŝŵŝŶĂƚĞ�ŽďƐŽůĞƚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ͘
�ŶƐƵƌĞ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�^ƚĂƚĞ�ĂŶĚ�&ĞĚĞƌĂů�ůĂǁƐ͘

�ŽŶƐŝĚĞƌ�>ŽĐĂů�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶ�ŽĨ��ƌŽŶĞ�hƐĂŐĞ
�ŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�ŽĨ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�^ƚĂƚĞ�ůĂǁƐ͘
�ŽŶƐŝĚĞƌ�ŬŶŽǁŶ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽĨ�ĚƌŽŶĞ�ƵƐĂŐĞ�ŝŶ��ƌĂƚƚůĞďŽƌŽ�;ƌĞ͗�ƐĂĨĞƚǇ͕�ƉƌŝǀĂĐǇ͕�ĞƚĐ͘Ϳ
�ƌĞĂƚĞ�Ă�ůŽĐĂů�ŽƌĚŝŶĂŶĐĞ�ŝĨ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĂŶĚ�ĞŶĨŽƌĐĞĂďůĞ͘

>KE'�d�ZD�;DŽƌĞ�dŚĂŶ�ϱ�zĞĂƌƐͿ

;WůĞĂƐĞ�^ĞĞ�EĞǆƚ�WĂŐĞͿ
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>KE'�d�ZD�;DŽƌĞ dŚĂŶ�ϱ�zĞĂƌƐͿ

�ƌĞĂƚĞ�Ă�ZĞĂůŝƐƚŝĐ�ĂŶĚ�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ��ƋƵŝƉŵĞŶƚ�ZĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�WƌŽŐƌĂŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ
&Ƶůů�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ�ŐŽĂů�ǁŝůů�ŝŶǀŽůǀĞ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĐƌĞĂƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�Ă�ƉůĂŶŶĞĚ�

ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�;ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�Ă�ƉƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ�ĂĐƚŝŽŶ�ŝƚĞŵ�ŶŽƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�͞ƐŚŽƌƚ�ƚĞƌŵ͟�ůŝƐƚ�
ĂďŽǀĞͿ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ďǇ�ĚĞƉƌĞĐŝĂƚŝŶŐ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ƚŽ�ůĞǀĞůŝǌĞ�ďƵĚŐĞƚƐ�
;ĂŶĚ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƚĂǆĞƐͿ�ĨƌŽŵ�ǇĞĂƌ�ƚŽ�ǇĞĂƌ͘

dŚŝƐ�ŐŽĂů�ǁŝůů�ďĞ�ǀĞƌǇ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚ�ĨŽƌ�ƵƐ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŽŶ�ŽƵƌ�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ĂĐƚŝŽŶ�ůŝƐƚ�
ďĞĐĂƵƐĞ�;ϭͿ�ŝƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ŐƌĂŶƚƐ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ĐƌĞĂƚŝǀĞ�ĨŝŶĂŶĐŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ĞŶĂďůĞ
ĐĂƚĐŚͲƵƉ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐĐƵŵƵůĂƚĞĚ�ĚĞƉƌĞĐŝĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ĞǆƉĞĚŝƚĞ�ĨƵůů�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂŶĚ�;ϮͿ�ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ�ƐƚĞƉƐ�;ŝ͘Ğ͘�Ă�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ĂŶĚ�ĐĂƐŚ�
ƉƵƌĐŚĂƐŝŶŐͿ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�͞ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĐŽŶƚŝŶƵƵŵ͟�ǁŝůů�ƐƵďƐƚĂŶƚŝǀĞůǇ�
ŝŵƉƌŽǀĞ�dŽǁŶ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ǁĞ�ŶĞǀĞƌ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�
ĚĞƉƌĞĐŝĂƚŝŽŶͲďĂƐĞĚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘

ͲͲͲ�E�ͲͲͲ


