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:KDW�\RX�QHHG�WR�NQRZ DERXW�$ODVND·V�3RUWV�DQG�+DUERUV
WŽƌƚƐ�Θ�ŚĂƌďŽƌƐ�ĂĐƌŽƐƐ��ůĂƐŬĂ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĐƌŝƚŝĐĂů�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͘���dŚĞƐĞ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�
ƉůĂǇ�Ă�ǀŝƚĂů�ƌŽůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ�ƚŚĞǇ�ƐĞƌǀĞ�ďǇ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ůŽĐĂů�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ͕�ƉƌŽŵŽƚŝŶŐ�
ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ĐƵůƚƵƌĂů�ĂŶĚ�ƐƵďƐŝƐƚĞŶĐĞ�ůŝĨĞƐƚǇůĞƐ͘ /Ŷ�ϮϬϭϱ͕�ΨϮϴ��ĂŶĚ�ϰϬ͘ϴ�ŵŝůůŝŽŶ�
ƚŽŶƐ�ŽĨ�ŐŽŽĚƐ�ǁĞƌĞ�ŵŽǀĞĚ�ǀŝĂ�ŵĂƌŝŶĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƐƚĂƚĞ͖�ĂŶĚ͕�Ψϰ͘ϴ��ĂŶĚ�ϯ͘ϰ�ŵŝůůŝŽŶ�ƚŽŶƐ�ŽĨ�ŐŽŽĚƐ�
ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ǀŝĂ�ŵĂƌŝŶĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ͘���WŽƌƚƐ�Θ�ŚĂƌďŽƌƐ�ĞŶƐƵƌĞ�Ă�ƚŚƌŝǀŝŶŐ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĨŝƐŚŝŶŐ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĞǆŝƐƚ�
ǁŝƚŚ�ŽǀĞƌ�Ψϭ͘ϳ��ŽĨ�ĨŝƐŚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ůĂŶĚĞĚ�ŝŶ��ůĂƐŬĂ�ŝŶ�ϮϬϭϰ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ Ɛŝǆ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ƚĞŶ�ĨŝƐŚŝŶŐ�ƉŽƌƚƐ�ďǇ�
ǀŽůƵŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�h^͘� dŽƵƌŝƐŵ�ƉůĂǇƐ�Ă�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ƐĞǀĞƌĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ŽǀĞƌ�ϭ�ŵŝůůŝŽŶ�
ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ĂƌƌŝǀŝŶŐ�ǀŝĂ�ĐƌƵŝƐĞ�ƐŚŝƉƐ�ŝŶ�ϮϬϭϲ͘���KƚŚĞƌ�ŚĂƌďŽƌƐ�ƌĞůǇ�ŽŶ�ƐƵŵŵĞƌ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƚƌĂǀĞůĞƌƐ�ǁŚŽ�
ƵƐĞ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶĂů�Žƌ�ĐŚĂƌƚĞƌ�ĨŝƐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵŽŽƌŝŶŐ�ĨůŽĂƚƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ĂƚƚƌĂĐƚ�ǇĂĐŚƚ�ĐƌƵŝƐĞƌƐ͘����

&DSDFLW\
�ůĂƐŬĂ�ƉŽƐƐĞƐƐĞƐ�ϯϯ͕ϬϬϬ�ŵŝůĞƐ�ŽĨ�ĐŽĂƐƚůŝŶĞ͕�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ƐŚŽƌĞůŝŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚŝŶĞŶƚĂů�h͘^͕͘�
ǇĞƚ ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŽŶůǇ�ϭϮϱ ƉŽƌƚƐ�Θ�ŚĂƌďŽƌƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ͘ �ůĂƐŬĂ�ŝƐ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƵƉŽŶ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶ͕
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĨŝƐŚĞƌŝĞƐ͕�ďƵƚ�ůĂĐŬƐ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǀĞƐƐĞůƐ ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ŝŶ��ůĂƐŬĂ͘���Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�
Ψϱ��ůŽƐƚ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ĞĂƚƚůĞ�ƉŽƌƚ�Θ�ŚĂƌďŽƌƐ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘��ZĞĐĞŶƚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ƚŽ�ĐƌƵŝƐĞ�ƐŚŝƉ�ĚŽĐŬƐ�ŝŶ�^ŽƵƚŚĞĂƐƚ��ůĂƐŬĂ�ŚĂƐ�ĞŶŚĂŶĐĞĚ�ƚŚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ƚŽ�ŵŽŽƌ�ŶĞŽͲ
ƉĂŶĂŵĂǆ�ƐŝǌĞ�ĐƌƵŝƐĞ�ƐŚŝƉƐ�Ăƚ�ƉŽƌƚƐ�ƐƵƉƉŽƌƚŝŶŐ�ƚŽƵƌŝƐŵ͘��dŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�ƉŽƌƚƐ�ďǇ�ǀŽůƵŵĞ�ŝŶĐůƵĚĞ�sĂůĚĞǌ�
;dƌĂŶƐͲ�ůĂƐŬĂŶ�WŝƉĞůŝŶĞ�ƚĞƌŵŝŶƵƐͿ͕�EŝŬŝƐŬŝ�;Žŝů�ƌĞĨŝŶĞƌǇͿ͕��ŶĐŚŽƌĂŐĞ�;ĐŽŶƐƵŵĞƌ�ƉƌŽĚƵĐƚƐͿ�ĂŶĚ�<ŝǀĂůŝŶĂ�
;ZĞĚ��ŽŐ�DŝŶĞͿ�ǁŚŝĐŚ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ƚŽ ŵĞĞƚ�ĞǆƉŽƌƚ�ĚĞŵĂŶĚƐ͘��
dŚĞ�WŽƌƚ�ŽĨ��ŶĐŚŽƌĂŐĞ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ŐŽŽĚƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ůĂƌŐĞƐƚ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ĐĞŶƚĞƌƐ͘�

&RQGLWLRQ
dŚĞ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƌƚƐ�ĂŶĚ�ŚĂƌďŽƌƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ǀĂƌǇ�ŐƌĞĂƚůǇ͘��WŽƌƚƐ�ĂŶĚ�ŚĂƌďŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�
ůĞǀĞƌĂŐĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�^ƚĂƚĞ�ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ŐƌĂŶƚƐ�Žƌ�ŚĂǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĐƌƵŝƐĞ�ƐŚŝƉ�͞ŚĞĂĚ�ƚĂǆĞƐ͟�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�
ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ͕�ƵƉŐƌĂĚĞ�Žƌ�ƌĞƉůĂĐĞ͘���KĨƚĞŶ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĐĂŶ�ďĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞƉĂŝƌƐ�ůŝŵŝƚĞĚ�
ƚŽ�͞ďĂŶĚͲĂŝĚ͟�ĨŝǆĞƐ͘��&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͗�dŚĞ�WŽƌƚ�ŽĨ��ŶĐŚŽƌĂŐĞ�ĚŽĐŬ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ŚĂƐ�ĞǆĐĞĞĚĞĚ�ŝƚƐ�ƵƐĞĨƵů�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�
ƐĞǀĞƌĞ�ƉŝůŝŶŐ�ĐŽƌƌŽƐŝŽŶ�ƚŚƌĞĂƚĞŶƐ�ƚŽ�ŝŵƉĂĐƚ�ƉŽƌƚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ϳϰй�ŽĨ�ƚŚĞ��ůĂƐŬĂŶ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ŽĨ�ŶĂƚŝŽŶĂů�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶĐĞ͘��/ƚ ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ĂŶ�ĞƐƚŝŵĂƚĞĚ�ΨϰϬϬ�ŵŝůůŝŽŶ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚ�
ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŵŽĚĞƌŶŝǌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ͘��dŽ�ĚĂƚĞ�ŽŶůǇ�Ă�ƋƵĂƌƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŶĞĞĚĞĚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ƐĞĐƵƌĞĚ͘���ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƐŚŽǁ�ƚŚĂƚ�WŽƌƚ�ŽĨ��ŶĐŚŽƌĂŐĞ�ĚŽĐŬƐ�ĂƌĞ�ƐĞǀĞƌĞůǇ�ĐŽƌƌŽĚĞĚ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ǁŚĂƌĨ�
ƉŝůĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐůĂƐƐŝĨŝĞĚ�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ŝŶ�ƉŽŽƌ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϬϬ͘��ŶĐŚŽƌĂŐĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ďƵĚŐĞƚƐ�ŵŽƌĞ�
ƚŚĂŶ�Ψϱ�ŵŝůůŝŽŶ�ĂŶŶƵĂůůǇ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŽĨ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ǁŚĂƌĨ�ƉŝůĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĂŐŝŶŐ�WŽƌƚ�
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WKZd^��E��,�Z�KZ^ '
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ďƵƚ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬ�ĚŽĞƐ�ůŝƚƚůĞ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ͛Ɛ�ĞĂƌƚŚƋƵĂŬĞ�ƐƵƌǀŝǀĂďŝůŝƚǇ͘��dŚŝƐ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�
ŝŵƉĞƌŝůƐ��ůĂƐŬĂ͛Ɛ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĐĂƌŐŽ�ŝŵƉŽƌƚ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�Žƌ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�
ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ�ƐƵďƐƚŝƚƵƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�WŽƌƚ�ŽĨ��ŶĐŚŽƌĂŐĞ�ŝĨ�ŝƚ�ŝƐ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�ĚĂŵĂŐĞĚ�ďǇ�ĂŶ�
ĞĂƌƚŚƋƵĂŬĞ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ĚŝƐĂƐƚĞƌ͘

2SHUDWLRQV�	�0DLQWHQDQFH
dŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ŚĂƌďŽƌƐ͕�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ĐŝƌĐĂ�ƐƚĂƚĞŚŽŽĚ�ŝŶ�ϭϵϱϵ�ĂŶĚ�ǁĞƌĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ƵŶƚŝů�
ϮϬϬϬ͕�ǁŚĞŶ��ůĂƐŬĂ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƚŝŽŶ�ďĞŐĂŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŽĨ�ĚŝǀĞƐƚƵƌĞ�ƚŽ�ůŽĐĂů�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ͘��
dŚŝƐ�ŚĂƐ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ŝŶĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ŚĂƌďŽƌƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�Ϯϰ�ƐƚĂƚĞ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ŚĂƌďŽƌƐ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ�ƉŽƐƐĞƐƐŝŶŐ�ǀĂƌǇŝŶŐ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�;ďŽƚŚ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�Θ�ŚƵŵĂŶ�ĐĂƉŝƚĂůͿ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘��^ĞǀĞƌĂů�ƉŽƌƚ�ĂŶĚ�
ŚĂƌďŽƌ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�;�ŶĐŚŽƌĂŐĞ͕�,ŽŵĞƌ͕�ĂŶĚ�EŽŵĞͿ�ĂƌĞ�ĚƌĞĚŐĞĚ�ĂŶŶƵĂůůǇ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ŶĂǀŝŐĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐ�
ƚŽ�ŬĞǇ�ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ĨƵŶĚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĨĞĚĞƌĂů�ůĞǀĞů͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĂĨƚĞƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ĚĞĐĂĚĞƐ͕�
ƚŚĞƌĞ�ƌĞŵĂŝŶ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ŚĂƌďŽƌƐ�ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĚƌĞĚŐŝŶŐ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŚĂƐ�ǇĞƚ�ƚŽ�ďĞ�
ƉƌŝŽƌŝƚŝǌĞĚ͘��

)XQGLQJ
dŚĞƌĞ�ĞǆŝƐƚƐ�ŝŶ�ĞǆĐĞƐƐ�ŽĨ�ΨϭϬϬD�ŝŶ�ƌĞĐĂƉŝƚĂůŝǌĂƚŝŽŶ�ŶĞĞĚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ůĂƐŬĂ�ƐŵĂůů�ďŽĂƚ�ŚĂƌďŽƌƐ�ĂůŽŶĞ͘��dŚĞ�
ǀĂƐƚ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ŚĂƌďŽƌƐ�ĂƌĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ůĞǀĞů͘����ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕�ǁĂŶŝŶŐ�ƐƚĂƚĞ�ŐƌĂŶƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞĚ�ƉŽƌƚƐ�ĂŶĚ�ŚĂƌďŽƌƐ�ƚŽ�
ĐŽŶĚƵĐƚ�ŵĂũŽƌ�ƉƌĞǀĞŶƚĂƚŝǀĞ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƚ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƉĂƐƚ�ƚŚĞŝƌ�ƵƐĞĨƵů�ůŝĨĞ͘��
DĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŵĂůů�ďŽĂƚ�ŚĂƌďŽƌƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐƵďƐŝƐƚĞŶĐĞ�ůŝĨĞƐƚǇůĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚƵƐ�ĂƌĞ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽůůĞĐƚ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�
ĨĞĞƐ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�Žƌ�ƌĞďƵŝůĚ�ĂŐŝŶŐ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘��^ŵĂůů�ďŽĂƚ�ŚĂƌďŽƌƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐĂƚĞƌ�ƚŽ�Ă�ĐĂƐŚ�ĞĐŽŶŽŵǇ͕�
ŵƵƐƚ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌƚ��ůĂƐŬĂŶ�ďŽĂƚŝŶŐ�ƐĞĂƐŽŶƐ͕�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�DĂǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
�ƵŐƵƐƚ͘��/Ŷ�ϮϬϬϲ͕�ƚŚĞ��ůĂƐŬĂ��Kd�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�Ă�ϱϬйͲϱϬй�ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ŐƌĂŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ĨŽƌ�
ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐŵĂůů�ďŽĂƚ�ŚĂƌďŽƌƐ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŚĂƐ�ŽŶůǇ�ĨƵůůǇ�ĨƵŶĚĞĚ�Ăůů�ĂƉƉůŝĐĂŶƚƐ�ƚǁŝĐĞ͘��
dŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ŚĂƌďŽƌƐ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ĨƵŶĚ�ďĂůĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ͛Ɛ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ĨƵŶĚ�
ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƐĞǀĞƌĞůǇ�ũĞŽƉĂƌĚŝǌĞƐ�ŚĂƌďŽƌ�ƌĞŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ͘����ƐƵƌǀĞǇ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŽĨ�Ăůů��ůĂƐŬĂ�
ŚĂƌďŽƌŵĂƐƚĞƌƐ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ďĞŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŝŶ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�
ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĂŶĚ�ƌĞĐĂƉŝƚĂůŝǌĞ�ĂŐŝŶŐ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘�

WŽƌƚƐ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚŝŶŐ�ĐƌƵŝƐĞ�ƐŚŝƉƐ�ŚĂǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ��ŽŵŵĞƌĐŝĂů�
WĂƐƐĞŶŐĞƌ�sĞƐƐĞů��ǆĐŝƐĞ�dĂǆ�;�WsͿ͘�dŚĞ��Ws�ŝƐ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ǁŚŝĐŚ�ƌĞĚŝƐƚƌŝďƵƚĞƐ�Ă�ƉŽƌƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƚĂǆ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ďŽƌŽƵŐŚƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĐƌƵŝƐĞ�ƐŚŝƉƐ�ŵĂŬĞ�ƉŽƌƚ�ĐĂůůƐ͘
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WKZd^��E��,�Z�KZ^ '
)XWXUH�1HHGV
�ůĂƐŬĂ�ůĂĐŬƐ�ĚĞĞƉ�ǁĂƚĞƌ��ƌĐƚŝĐ�ƉŽƌƚƐ͘���Ŷ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ��ƌĐƚŝĐ�KĐĞĂŶ�ƉŽƐĞƐ�ďŽƚŚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ƌŝƐŬ�ĨŽƌ�
ƚƌĂŶƐͲƐŚŝƉŵĞŶƚ͕�ĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶĂů�ƐŚŝƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨƵƚƵƌĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂůŽŶŐ�ĐŽĂƐƚĂů�
�ůĂƐŬĂ͘���ŶŚĂŶĐŝŶŐ�ƉŽƌƚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ʹ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĚĞĞƉͲĚƌĂĨƚ�ƉŽƌƚ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƵŶĂǀĂŝůĂďůĞ�ŶŽƌƚŚ�
ŽĨ hŶĂůĂƐŬĂͬ�ƵƚĐŚ�,ĂƌďŽƌ�ʹ ǁŽƵůĚ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ͛Ɛ�ŐŽĂů�ŽĨ�ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶ
ƌĞŵŽƚĞ�ĂƌĞĂƐ͘ /ƚ�ǁŽƵůĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ůŽĐĂů�ĂŶĚ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�;ƌĞƐŽƵƌĐĞ
ĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶ͕�ƚŽƵƌŝƐŵ͕�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚͿ͖�ĚĞĐƌĞĂƐĞ��ƌĐƚŝĐ�ƌĞŐŝŽŶ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ĐŽƐƚƐ͖�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ĚŽĐŬĂŐĞ
ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨĨƐŚŽƌĞ�Žŝů�ĂŶĚ�ŐĂƐ�ĞŶĚĞĂǀŽƌƐ͕�ĨŝƐŚŝŶŐ�ĨůĞĞƚ͕�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶ�ǀĞƐƐĞůƐ͖�ĂŶĚ ƉƌŽǀŝĚĞ
ǀĞƐƐĞů�ƌĞƉĂŝƌ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ĂŶĚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�
ǀĞƐƐĞůƐ͘� /ƚ�ǁŽƵůĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ�ĂŶĚ ŝŶĐƌĞĂƐĞ�h͘^͘�ĞǆƉŽƌƚƐ͕�ŽƉƚŝŵŝǌĞ�ƚŚĞ�
ĂĨŽƌĞŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ǁŚŝůĞ�ƉƌĞƐĞƌǀŝŶŐ�ŶĂƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͖ ƌĂŝƐĞ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�h͘^͘�ĂƐ�ĂŶ��ƌĐƚŝĐ�
ŶĂƚŝŽŶ͖�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƵƉůĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ǀĞƐƐĞůƐ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ŝŶ ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�;ĨƵĞů͕�ǁĂƚĞƌ͕�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ͕�ĨŽŽĚ͕�
ŵĞĚŝĐĂů͕�ĂŶĚ�ƐƚŽƌĂŐĞ͕�ůĂǇĚŽǁŶͬƐƚĂŐŝŶŐ�ĨŽƌ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ ĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶͿ͘

3XEOLF�6DIHW\
�ůĂƐŬĂŶ�ƉŽƌƚƐ�ĂŶĚ�ŚĂƌďŽƌƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ǁŝƚŚ�ĂďĂŶĚŽŶĞĚ�ĂŶĚ�ĚĞƌĞůŝĐƚ�ǀĞƐƐĞůƐ�ŵĂŶǇ͕�
ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĨƌŽŵ�tt//ͲĞƌĂ�ĂŶĚ�ǁŽŽĚĞŶ͘���ůĂƐŬĂ�ƉŽƌƚƐ�Θ�ŚĂƌďŽƌƐ�ĨĂĐĞ�ƌŝƐŬ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƌĞŵŽǀĂů�ĂŶĚ�
ĚŝƐƉŽƐĂů�ĨƌŽŵ�ŝƌƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ŽǁŶĞƌƐ͘��dŚĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŚĂƌďŽƌƐ�ĂŶĚ�ƌĞůŝĂŶĐĞ�ŽŶ�ǁĂƚĞƌ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ĂĐĐĞƐƐ�ĨŽƌ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ĨƌĞŝŐŚƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŶĞĐĞƐƐŝƚĂƚĞƐ�ƐĂĨĞ͕�ƐĞĐƵƌĞ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�
ƉŽƌƚƐ�ĂŶĚ�ŚĂƌďŽƌƐ͘��/Ŷ�ϮϬϭϮ͕�ƚŚĞ�WŽƌƚ�ŽĨ�EŽŵĞ�ǁĂƐ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ƐĞĐƵƌĞ�ďĂƌŐĞ�ĚĞůŝǀĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ŚĞĂƚŝŶŐ�ĂŶĚ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƚŝŽŶ�ĨƵĞůƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƐĞĂͲŝĐĞ�ŵĂĚĞ�ƚŚĞ�ŚĂƌďŽƌ�ŝŶĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƌĞƐƵůƚŝŶŐ�ŝŶ�ĂŶ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�
ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ�Ă�h͘^͘��ŽĂƐƚ�'ƵĂƌĚ�ŝĐĞďƌĞĂŬĞƌ�ĂŶĚ�ZƵƐƐŝĂŶ�ŝĐĞͲƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ƚĂŶŬĞƌ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ĨƵĞů�ŝŶ�ŵŝĚͲǁŝŶƚĞƌ͘�

5HVLOLHQFH
dŚĞ�WŽƌƚ�ŽĨ��ŶĐŚŽƌĂŐĞ�ƐĞĞƐ�ϴϱ ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƵŵĞƌ�ŐŽŽĚƐ�ĨŽƌ��ůĂƐŬĂ͘���dŚĞ�WŽƌƚ�ŽĨ��ŶĐŚŽƌĂŐĞ�ŝƐ�ŝŶ�
ĂŶ�ĂĐƚŝǀĞ�ƐĞŝƐŵŝĐ�ǌŽŶĞ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ĞĂƌƚŚƋƵĂŬĞ�ŝŶ�EŽƌƚŚ��ŵĞƌŝĐĂ͖�ƐĞŝƐŵŝĐ�
ĂĐƚŝǀŝƚǇ�ĐŽƵůĚ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�Ă�ƐƵƉƉůǇ�ŝŶƚĞƌƌƵƉƚŝŽŶ�ƚŚĞƌĞďǇ�ƉĂƌĂůǇǌŝŶŐ�ŵƵĐŚ�ŽĨ��ůĂƐŬĂ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�
ŵŝůŝƚĂƌǇ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ͘��/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕�Ă�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ��ůĂƐŬĂŶ�ƉŽƌƚƐ�Θ�ŚĂƌďŽƌƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ƚĞƌƌĞƐƚƌŝĂů�ƌŽĂĚ�ƐǇƐƚĞŵ͘��dŚŝƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐǇ�ƵƉŽŶ�ŵĂƌŝŶĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƚŝŽŶ�ŚƵďƐ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�
ĞǆƉŽƐĞƐ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ�ƚŽ�ƌŝƐŬƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐŽĂƐƚĂů�ĞƌŽƐŝŽŶ͕�ǁĞĂƚŚĞƌ�ŝŵƉĂĐƚƐ�Žƌ�ŶĂƚƵƌĂů�ĚŝƐĂƐƚĞƌƐ
ǁŚŝĐŚ�ĚŝƐƌƵƉƚ�ůŽŐŝƐƚŝĐĂů�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶƐ͘

,QQRYDWLRQ
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WKZd^��E��,�Z�KZ^ '
dŚĞ�ŐŽĂů�ŝƐ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ůĂƐƚ�ůŽŶŐĞƌ͕�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůůǇ�ĨƌŝĞŶĚůǇ�ĂŶĚ�ŵĞĞƚ�ƵƐĞƌ�ŶĞĞĚƐ�
ǁĞůů�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘ �ůĂƐŬĂ�ŚĂƐ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ƚŝĚĂů�ƌĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͕�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĐƌƵŝƐĞ�
ƐŚŝƉ�ďĞƌƚŚƐ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ƵƚŝůŝǌĞ�ĨůŽĂƚŝŶŐ�͞ƉŽŶƚŽŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ͟�ƚŽ�ĞŵďĂƌŬ�ĂŶĚ�ĚŝƐĞŵďĂƌŬ�
ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ǁŚŝĐŚ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�ŽĨ�ůĂƌŐĞ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ǀĞƐƐĞůƐ͘��^ĞǀĞƌĂů�ƉŽƌƚƐ�ǁŚŝĐŚ�
ŚĂǀĞ�ĐƌƵŝƐĞ�ƐŚŝƉƐ�ĞŵďĂƌŬŝŶŐ�ŚĂǀĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ůĞǀĞƌĂŐĞĚ�ƚŚĞ ƵƐĞ�ŽĨ�ƐƚĂƚĞ��ŽŵŵĞƌĐŝĂů�WĂƐƐĞŶŐĞƌ�sĞƐƐĞů�
�ǆĐŝƐĞ�dĂǆ�ĨŽƌ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ǁŚŝĐŚ�ŝŵƉƌŽǀĞƐ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐƌƵŝƐĞ�ƐŚŝƉƐ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�
ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ͘

5HFRPPHQGDWLRQV��
ϭ͘ tŝƚŚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ƚŽ�ĨƵŶĚ�ƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ŚĂƌďŽƌ�ƌĞĐĂƉŝƚĂůŝǌĂƚŝŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�Ăƚ ƚŚĞ�ĨĞĚĞƌĂů�ůĞǀĞů͕�

ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉĞƌĂƚŝǀĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�ŽĨ��ůĂƐŬĂ�ƉƌŝŽƌŝƚŝǌĞ�ůĞŐŝƐůĂƚŝǀĞ�ŐƌĂŶƚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŵĂƚĐŚŝŶŐ�
ŚĂƌďŽƌ�ŐƌĂŶƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĞǆƚĞŶƚ�ĂůůŽǁĂďůĞ͘��tŝƚŚŽƵƚ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�ĂĐĐĞƐƐ�
ƚŽ�ƉŽƌƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽĐĞĂŶ͕�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĚƌŝǀĞƌ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ�ŝƐ�ŐŽŶĞ͘�����

Ϯ͘ dŚĞ�WŽƌƚ�ŽĨ��ŶĐŚŽƌĂŐĞ�ŝƐ�ŝŶ�ĚĞƐƉĞƌĂƚĞ�ŶĞĞĚ�ŽĨ�ĐĂƉŝƚĂů�ŝŶĨƵƐŝŽŶ�ƚŽ�ƌĞďƵŝůĚ�ĂŐŝŶŐ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�
ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚ�ƌĞƐŝůŝĞŶƚ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ϴϱй�ŽĨ�Ăůů�ĐŽŶƐƵŵĞƌ�ŐŽŽĚƐ�ƚŽ�ƚŚƌĞĞͲƋƵĂƌƚĞƌƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ͛Ɛ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ͘��&ƵŶĚŝŶŐ�ΨϯϬϬD�ƚŚƌŽƵŐŚ�^ƚĂƚĞ�ůĞŐŝƐůĂƚŝǀĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚŝŽŶƐ�Žƌ�ďŽŶĚƐ�ĂƌĞ�
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ƌĞĂůŝǌĞ�ƚŚĞ�ƉŽƌƚ�ŶĞĞĚƐ�ŝŶ��ůĂƐŬĂ͛Ɛ�ůĂƌŐĞƐƚ�ĐŝƚǇ͘

ϯ͘ ^ĞǀĞƌĂů�ĨĞĚĞƌĂů�ǁĂƚĞƌǁĂǇƐ�ĂƌĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ƚŚĞ�h^��ƌŵǇ��ŽƌƉƐ�ŽĨ��ŶŐŝŶĞĞƌƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĚƌĞĚŐŝŶŐ�
ĂŶĚ�ďƌĞĂŬǁĂƚĞƌƐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ��ůĂƐŬĂ͘����ŶŶƵĂů�ĚƌĞĚŐŝŶŐ�Ăƚ�ƉŽƌƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ��ŝůůŝŶŐŚĂŵ�ĂŶĚ�
EŝŶŝůĐŚŝŬ�ĂƌĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ǀŝƚĂůŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƌƵƌĂů�ƌĞŐŝŽŶƐ͘���KƚŚĞƌ��ƌŵǇ��ŽƌƉƐ�
ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĚƌĞĚŐŝŶŐ�ŽŶ�Ă�ϭϬͲǇĞĂƌ�ĐǇĐůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŽŽŬ�/ŶůĞƚ�EĂǀŝŐĂƚŝŽŶ��ŚĂŶŶĞů͕��ĞƚŚĞů͕�
<ĞƚĐŚŝŬĂŶ�ĂŶĚ�^ĞǁĂƌĚ͘��dŚĞ�ƌĞĐĞŶƚ�ϮϬϭϳ�ƉĂƐƐĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�tĂƚĞƌǁĂǇƐ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�EĂƚŝŽŶ�;t//EͿ��Đƚ��ǁŝůů�ƉŽƐŝƚŝǀĞůǇ�ŝŵƉĂĐƚ��ůĂƐŬĂ�ŚĂƌďŽƌƐ�ĚŝƌĞĐƚůǇ��ďǇ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚůǇ�
ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ�ϭϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�,ĂƌďŽƌ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�dƌƵƐƚ�&ƵŶĚ�ďĞ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ƉŽƌƚƐ͕�
ǁŚŝĐŚ�ŵŽǀĞ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ�ŵŝůůŝŽŶ�ƚŽŶƐ�ŽĨ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĐĂƌŐŽ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĚŽĐŬƐ͘��dŚĞ�t//E��Đƚ�ǁŝůů�
ĂůƐŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ��^ŵĂůů͕�ZĞŵŽƚĞ͕�^ƵďƐŝƐƚĞŶĐĞ�,ĂƌďŽƌƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ŐƌĞĂƚůǇ�
ďĞŶĞĨŝƚ��ůĂƐŬĂ͛Ɛ�ǁĂƚĞƌǁĂǇƐ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ĂŶĚ�ŵĞƌŝƚƐ��ĨĞĚĞƌĂů�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚŝŽŶ�
ŽŶ�ĂŶ�ĂŶŶƵĂů�ďĂƐŝƐ͘�� dŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ tZ���ďŝůů�ŐŝǀŝŶŐ �ůĂƐŬĂŶ�
ƉŽƌƚƐ�ĂŶĚ�ŚĂƌďŽƌƐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�Ă�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ƐƚƌĞĂŵ�ŽĨ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŝŶ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ĐŚĂŶŶĞůƐ�ŽƉĞŶ�
ĂŶĚ�ŽƵƌ�ũĞƚƚŝĞƐ�ƌĞƉĂŝƌĞĚ͘��

ϰ͘ dŚĂƚ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�ŽĨ��ůĂƐŬĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨĞĚĞƌĂů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ĐŽŶĐĞƌƚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ǁŚŝĐŚ�Ă��ĞĞƉ��ƌĂĨƚ��ƌĐƚŝĐ�
WŽƌƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�EĂƚŝŽŶ͘�
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ǁǁǁ͘ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƌĞƉŽƌƚĐĂƌĚ͘ŽƌŐͬĂůĂƐŬĂ
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WKZd^��E��,�Z�KZ^ '
5HIHUHQFHV�
EŽƌƚŚĞƌŶ��ĐŽŶŽŵŝĐƐ͕�/ŶĐ͘�dŚĞ��ĐŽŶŽŵŝĐ��ĞŶĞĨŝƚƐ�ŽĨ�WŽƌƚƐ�ĂŶĚ�,ĂƌďŽƌƐ�ŝŶ��ůĂƐŬĂ͘���ƵŐƵƐƚ�ϮϬϭϲ

DĐ�ŽǁĞůů�'ƌŽƵƉ͘�dƌĞŶĚƐ�ĂŶĚ�KƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ůĂƐŬĂ�DĂƌŝƚŝŵĞ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů�^ƵƉƉŽƌƚ�^ĞĐƚŽƌ͘�WƌĞƉĂƌĞĚ�
ĨŽƌ��ůĂƐŬĂ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŽŵŵĞƌĐĞ͕��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�Θ��ĐŽŶŽŵŝĐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϰ͘�

EK���KĨĨŝĐĞ�ŽĨ�^ĐŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘��ŽŵŵĞƌĐŝĂů�&ŝƐŚĞƌŝĞƐ�^ƚĂƚŝƐƚŝĐƐ͘��ǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘Ɛƚ͘ŶŵĨƐ͘ŶŽĂĂ͘ŐŽǀͬƐƚϭͬƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶƐ͘Śƚŵů͘�DĂǇ�ϭϲ͕�ϮϬϭϲ͘�

EŽƌƚŚĞƌŶ��ĐŽŶŽŵŝĐƐ͕�/ŶĐ͘�WůĂŶŶŝŶŐ�ĨŽƌ��ůĂƐŬĂ͛Ɛ�ZĞŐŝŽŶĂů�WŽƌƚƐ�ĂŶĚ�,ĂƌďŽƌƐ͘�WƌĞƉĂƌĞĚ�ĨŽƌ�h͘^͘��ƌŵǇ�
�ŽƌƉƐ�ŽĨ��ŶŐŝŶĞĞƌƐ��ůĂƐŬĂ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ĂŶĚ��ůĂƐŬĂ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�WƵďůŝĐ�&ĂĐŝůŝƚŝĞƐ͘�
:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϭϭ͘��

WŽƌƚ�ŽĨ��ŶĐŚŽƌĂŐĞ͘��ĂƌŐŽ��ŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ͘��ǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƉŽƌƚŽĨĂŶĐ͘ĐŽŵͬďƵƐŝŶĞƐƐͬĐĂƌŐŽĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶͬ͘�:ƵůǇ�ϮϬϭϲ͘�

h͘^͘��ƌŵǇ��ŽƌƉƐ�ŽĨ��ŶŐŝŶĞĞƌƐ͘�tĂƚĞƌďŽƌŶĞ��ŽŵŵĞƌĐĞ�^ƚĂƚŝƐƚŝĐƐ��ĞŶƚĞƌ͘��ǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶĚĂƚĂĐĞŶƚĞƌ͘ƵƐͬǁĐƐĐͬǁĐƐĐ͘Śƚŵ͘�DĂǇ�ϭϬ͕�ϮϬϭϲ͘�

h͘^͘��ƌŵǇ��ŽƌƉƐ�ŽĨ��ŶŐŝŶĞĞƌƐ�Θ��ůĂƐŬĂ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�dƌĂŶƉŽƌƚĂƚŝŽŶ͘��ǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĚŽƚ͘ƐƚĂƚĞ͘ĂŬ͘ƵƐͬƐƚǁĚĚĞƐͬĚĞƐƉŽƌƚƐͬĂƐƐĞƚƐͬƉĚĨͬƉŽƌƚͺƐƚƵĚǇ͘ƉĚĨ

h͘^͘��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƚŝŽŶ͘�ϮϬϭϱ�&ƌĞŝŐŚƚ��ŶĂůǇƐŝƐ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ͘��ǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŽƉƐ͘ĨŚǁĂ͘ĚŽƚ͘ŐŽǀͬ&ƌĞŝŐŚƚͬĨƌĞŝŐŚƚͺĂŶĂůǇƐŝƐͬĨĂĨͬŝŶĚĞǆ͘Śƚŵ͘�DĂǇ�ϭϬ͕�ϮϬϭϲ͘��
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