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ƐƵƉƉŽƌƟǀĞ� ƚŽ� ƉƌŝĐĞƐ͘� �ĂƐŝƐ� ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶĞĚ͕�
ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ��ƐĞĂƐŽŶĂů�ƉĂƩĞƌŶƐ͕��ǁŝƚŚ�&ĞďͲ
ƌƵĂƌǇ� ĨƵƚƵƌĞƐ� ŶŽǁ� ƉĂƌ� ǁŝƚŚ� ĐĂƐŚ� Ăƚ� ΨϭϮϯ͘�
KƉĞŶ� ŝŶƚĞƌĞƐƚ� ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ� ŶĞĂƌůǇ� ϰϬ͕ϬϬϬ� ĐŽŶͲ
ƚƌĂĐƚƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ͕�ǁŝƚŚ�ůĂƌŐĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�
ŝŶ��Ɖƌŝů�ĂŶĚ�:ƵŶĞ�ĂĚĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂůƌĞĂĚǇ-ůĂƌŐĞ�
&ĞďƌƵĂƌǇ�ŚŽůĚŝŶŐƐ͘� � &ƵŶĚƐ�ǁŝůů� ĨŽĐƵƐ�ŽŶ� ƌŽůůͲ
ŝŶŐ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ůŽŶŐƐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�
�Ɖƌŝů�ĂŶĚ�:ƵŶĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŚĂůĨ�ŽĨ�:ĂŶƵĂƌǇ͘�dŚŝƐ�ƌŽůůŝŶŐ�ŵĂǇ�ĨŽƌŵ�Ă�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ŵĂƌŬĞƚ�ƚŽƉ͕�ďƵƚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�
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tĞŝŐŚƚƐ� ĂƌĞ� ĨĂůůŝŶŐ͘� /ƚ� ǁĂƐ� Ă� ǀĞƌǇ� ǁĞƚ� ĨĂůů� ;ƌĞĐŽƌĚ�
ǁĞƚͿ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚĞƌŶ�ĨĞĞĚŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ͕�ǁŚŝĐŚ��ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ĨŽůůŽǁĞĚ�ŵŽƌĞ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ďǇ�Ϯ-ϯ�ǁŝŶƚĞƌ�ƐƚŽƌŵƐ͕�ůĞĂǀͲ
ŝŶŐ� ďĞŚŝŶĚ� ŵŽƌĞ� ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ŵƵĚĚǇ�
ĨĞĞĚǇĂƌĚƐ͘� dŚŝƐ� ŚĂƐ� ŚƵƌƚ� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� ĂŶĚ� ǇŝĞůĚƐ͕�
ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ƌĞĐŽǀĞƌ͘�<ĂŶƐĂƐ�ĂŶĚ�KŬůĂͲ
ŚŽŵĂ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƌĞĐĞŶƚ�ĂƌĞĂ�ĂīĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƐŶŽǁ�
ĂŶĚ� ŝĐĞ� ŝŶ� ƐƉŽƚƐ� ĂŶĚ� ƵƉ� ƚŽ� ϯ͟� ŽĨ� ƌĂŝŶ� ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�
KŬůĂŚŽŵĂ͘� zĂƌĚƐ� ĂƌĞ� ĐůĞĂŶŝŶŐ� ƵƉ� ŶŽǁ͕� ďƵƚ� ĐĂƩůĞ�
ǁĞŝŐŚƚ�ůŽƐƐĞƐ�ĂƌĞ�ůŝŶŐĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ǁŝŶƚĞƌ�ǁĞĂƚŚͲ
Ğƌ� ƌĞŵĂŝŶƐ�Ă�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� ƌŝƐŬ�ŽǀĞƌ� ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ϲϬ� ƚŽ�
ϵϬ�ĚĂǇƐ͘��tĞŝŐŚƚƐ�ĂƌĞ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ĂƚͬďĞůŽǁ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞĐĞŶƚ�
ϱ� ǇĞĂƌ� ůŽǁƐ� ǁŝƚŚ� Ă͘� ϮϬ� ƉŽƵŶĚ� ĚƌŽƉ� ŝŶ� ĐĂƌĐĂƐƐ�
ǁĞŝŐŚƚƐ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƟŶŐ� ĂďŽƵƚ� Ă� Ϯй� ĚĞĐůŝŶŐ� ŝŶ� � ďĞĞĨ�
ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͘� ^ŚŽƵůĚ� ƚŚŝƐ� ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ� ǁĞƚ� ǁĞĂƚŚĞƌ�
ƉĂƩĞƌŶ� ƉĞƌƐŝƐƚ͕� ŝƚ�ǁŝůů� ĐŽŶƟŶƵĞ� ƚŽ� ĂĚǀĞƌƐĞůǇ� ĂīĞĐƚ�
ďĞĞĨ� ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͕� ĂĚĚŝŶŐ� ƚŽ� ƐĞĂƐŽŶĂů� ƐƵƉƉŽƌƚ� ĨŽƌ�
ďĞĞĨ�ƉƌŝĐĞƐ�ŚĞĂĚŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ�ŵŽŶƚŚƐ͘�� 
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ĐĂƩůĞ�ĨĞĞĚŝŶŐ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ĐůŝŵďŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ďůĂĐŬ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƉĂĐŬĞƌ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ŵĂƌŐŝŶƐ͘��dŚĞ�ΨϮϬϬ�ĂƌĞĂ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ƚŽ�ďĞ�Įƌŵ�
ŇŽŽƌ�ĨŽƌ�ďĞĞĨ�ƉƌŝĐĞƐ�ĂŶĚ�Ăƚ�Ă�ΨϭϬϬͬŚĚ�ƉĂĐŬĞƌ�ŵĂƌŐŝŶ�ƚƌĂŶƐůĂƚĞƐ�ŝŶƚŽ�ƌŽƵŐŚůǇ�Ψϭϭϴ�ůŝǀĞ�ĐĂƩůĞ�ƉƌŝĐĞ͘�����ĞŵĂŶĚ�ŝƐ�ƐƚƌŽŶŐ�
ĂŶĚ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƌĞŵĂŝŶ�ƐƵƉƉŽƌƟǀĞ�ƚŽ�ƉƌŝĐĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�Ă�ƚƌĞŶĚ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ϮϬϭϳ͘��/Ĩ�ĐŽƌƌĞĐƚ͕�ĞǆƉĞĐƚ�Ă�
ƐĞĂƐŽŶĂů�ĚŝƉ�ŝŶƚŽ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ĂŚĞĂĚ�ŽĨ�Ă�ƐĞĂƐŽŶĂů�ƐƵƌŐĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ͘��dŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ƐĞǀͲ
ĞƌĂů�ĨĂƐƚ�ĨŽŽĚ�ĐŚĂŝŶƐ�ĂƌĞ�ŚĂǀŝŶŐ�ƌĞŵĂƌŬĂďůĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ǁŝƚŚ�ŶĞǁ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽīĞƌŝŶŐƐ͕�ĚƌŝǀŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ŝŶƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐŝŶŐ�ĂƌƌĂŶŐĞͲ
ŵĞŶƚƐ� ďĞǇŽŶĚ� ƚŚĞ�ŵŽƌĞ� ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů� ƚƌŝŵ� ĂŶĚ� ŐƌŝŶĚ�ŵĂƌŬĞƚƐ͘� dŚĞƐĞ� ĂƌĞ� ŶĞǁ� ƐƵƉƉůǇ� ĐŚĂŝŶ� ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ� ĂŶĚ� ƐŚŽƵůĚ�
ŵĞĂŶ� ƐƚƌŽŶŐĞƌ� ĚĞŵĂŶĚ͕� ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů� ďĞĐŽŵĞ�ŵŽƌĞ� ĂƉƉĂƌĞŶƚ� ĂƐ� ĨĞĚ� ĐĂƩůĞ� ƐƵƉƉůŝĞƐ� ƟŐŚƚĞŶ� ĂŶĚ� � ǁĞŝŐŚƚƐ� ĨĂůů� ĨƵƌƚŚĞƌ͘�
DĞĂŶǁŚŝůĞ͕�ŵŽƐƚ�ĨŽƌĞĐĂƐƟŶŐ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ϮϬϭϴ�ĂƐ�ƚŚĞŝƌ�ŵŽĚĞů�ĨŽƌ�ƉƌŝĐŝŶŐ--ĞǆƉĞĐƟŶŐ�ƚŚĂƚ�h^���ŝƐ�ƐƟůů�ĐŽƌͲ
ƌĞĐƚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�Ϯй�ƚŽ�ϰй�ůĂƌŐĞƌ�ĨĞĞĚůŽƚ�ŝŶǀĞŶƚŽƌŝĞƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŚŽƌŝǌŽŶ͘�tĞ�ĚŝƐĂŐƌĞĞ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ŵƵĐŚ�ƐƚƌŽŶŐĞƌ�
ƉƌŝĐĞƐ�ƚŚŝƐ�ƐƉƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞĂƌůǇ�ƐƵŵŵĞƌ͘�ZĞƉůŝĐĂƟŶŐ�ƉĂĐŬĞƌ�ŵĂƌŐŝŶƐ�ŶĞĂƌ��ΨϰϬϬͬŚĚ�ůŝŬĞ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͕�ƚŚĂƚ�ŝŵƉůŝĞƐ�ĐĂƩůĞ�ƉƌŝĐĞƐ�Ăƚ�
ΨϭϯϬ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝĨ�ƉĂĐŬĞƌ�ŵĂƌŐŝŶƐ�ĂƌĞ�ΨϯϬϬͬŚĚ͕�ƚŚĂƚ�ŝŵƉůŝĞƐ�ĐĂƩůĞ�ƉƌŝĐĞƐ�Ăƚ�Ψϭϯϱ͖�Ăƚ�ΨϮϬϬͬŚĚ͕�ĐĂƩůĞ�ĐŽƵůĚ�ƌĞĂĐŚ�ΨϭϰϬ�
ĂŶĚ�ΨϭϬϬͬŚĚ�ŵĂƌŐŝŶ�ƚƌĂŶƐůĂƚĞƐ�ŝŶƚŽ�Ă�Ψϭϰϴ�ĐĂƩůĞ�ŵĂƌŬĞƚ͘��dŚŝƐ�ƌĂŶŐĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƐƉƌŝŶŐ�ĐĂƩůĞ�ƉƌŝĐĞ�ĨŽƌĞĐĂƐƚ͘��dŽĚĂǇ 
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Ğƌ� ƚŚŝƐ� ǇĞĂƌ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ďĂĚ�ǁĞĂƚŚĞƌ� ĂŶĚ� ůŝŬĞůǇ�ŵĞĂŶƐ� ƚŚĞ� ƐƉƌŝŶŐ� ͞ŚŽůĞ͟� ŝŶ� ƐƵƉƉůǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ǇĞĂƌůŝŶŐƐ� ĂŶĚ� ĐĂůǀĞƐ�
ĐŽƵůĚ��ďĞ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŶŽƌŵĂů͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ŵƵĐŚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚŚĂŶ��ƚŚĞ�ϮϬϭϴ�ƐƉƌŝŶŐ�ƐƵƉƉůǇ�ƉĂƩĞƌŶ͘��dŚŝƐ�ĐŽŶƚƌĂƐƚƐ�ƐŚĂƌƉůǇ�ǁŝƚŚ�
ŵĂŶǇ� ĨŽƌĞĐĂƐƟŶŐ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ƵƐĞ�ŽĨ� ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ� ĂƐ� ƚŚĞŝƌ� ĂŶĂůŽŐŽƵƐ� ǇĞĂƌ� ĨŽƌ� ϮϬϭϵ�ƐƵƉƉůŝĞƐ� ĂŶĚ�ƉƌŝĐĞƐ͘�tĞ�ĞǆƉĞĐƚ� ƚƌŝŵ�ĂŶĚ�
ŐƌŝŶĚƐ� ;ŚĂŵďƵƌŐĞƌͿ� ƚŽ� ďĞ� ǀĞƌǇ� ƐƚƌŽŶŐ͕� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ͕� ŵŝĚĚůĞ� ŵĞĂƚ� ;ŐƌŝůůŝŶŐ� ƐƚĞĂŬƐͿ� ĚĞŵĂŶĚ͘� �ŶĚ͕� ǁŝƚŚ� ůŝŐŚƚĞƌ� ĐĂƌĐĂƐƐ�
ǁĞŝŐŚƚƐ͕�ϱϬй�ĨĂƚ�ƚƌŝŵ�ĐŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ŵŽǀĞ�ŵƵĐŚ�ŚŝŐŚĞƌ͘�� 

 
�ǆƉŽƌƚ�ǀŽůƵŵĞƐ�ĞƌŽĚĞĚ�ƐĞĂƐŽŶĂůůǇ� ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�
ĞŶĚ�ŽĨ�ϮϬϭϴ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ƌĞ-ĞŶŐĂŐĞ� ŝŶ�ĞĂƌůǇ�
ϮϬϭϵ͘� � ��ŵƵĐŚ� ƐŵĂůůĞƌ� �ƵƐƐŝĞ� ƐƵƉƉůǇ�ŵĂǇ��
ƌĞĚƵĐĞ�h^�ŝŵƉŽƌƚƐ͕�ƐŚŝŌŝŶŐ�ƚŚĞ�h^�ƚŽ�Ă�ŶĞƚ�
ĞǆƉŽƌƚĞƌ� ŽĨ� ďĞĞĨ� ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ĮƌƐƚ� ŚĂůĨ� ŽĨ�
ϮϬϭϵ͘�dŚĞ�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ� ƚƌƵĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�WƌĞƐŝͲ
ĚĞŶƚ� dƌƵŵƉ� ĂŶĚ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ� yŝ� ŝƐ� ŚŽůĚŝŶŐ� ĂƐ�
ƚŚĞ�ƚǁŽ�ƐŝĚĞƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ� ƚƌĂĚĞ�ǁĂƌ�ĂƩĞŵƉƚ�ƚŽ�
ƌĞƐŽůǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ�ďǇ�DĂƌĐŚ�ϭ͘��ŚŝŶĂ�
ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ďƵǇŝŶŐ� h^� ƐŽǇďĞĂŶƐ͕� ƌŝĐĞ� ĂŶĚ�
ƉŽƌŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂŬĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƚƌƵĐĞ͕�ďƵƚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�
ŽŶ� ŽƚŚĞƌ� ĐŽŶƚĞŶƟŽƵƐ� ŝƐƐƵĞƐ� ĂƌĞ� ŝůů-ĚĞĮŶĞĚ�
ĂƐ� ƚŚĞ� h^� ŶĞŐŽƟĂƟŶŐ� ƚĞĂŵ� ƉƌĞƉĂƌĞƐ� ƚŽ�
ƚƌĂǀĞů�ƚŽ��ĞũŝŶŐ� ŝŶ�ĞĂƌůǇ� :ĂŶƵĂƌǇ͘� ��^&�ĐŽŶͲ
ƟŶƵĞƐ� ƚŽ� ƌĂǀĂŐĞ� ƚŚĞ� �ŚŝŶĞƐĞ� ŚŽŐ� ŝŶĚƵƐƚƌǇ�

ĂŶĚ�ƉƌŽƐƉĞĐƚƐ�ĨŽƌ�ŵƵĐŚ�ůĂƌŐĞƌ�ŵĞĂƚ�ĞǆƉŽƌƚƐ�ƚŽ��ŚŝŶĂ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐƵƉƉŽƌƟǀĞ�ƚŽ�ďŽƚŚ�h^�ďĞĞĨ�ĂŶĚ�ƉŽƌŬ�ƉƌŝĐĞƐ�ƚŚŝƐ�ƐƵŵͲ
ŵĞƌ�ĂŶĚ�ĨĂůů͘ 
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ďůĞ͘�tĞ�ĂƌĞ�ƋƵŝĐŬůǇ�ŵŽǀŝŶŐ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ǁŚĞŶ�ĐĂƩůĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ��Ɖƌŝů�ĂŶĚ�DĂǇ�ƟŵĞ�ƉĞƌŝŽĚ͘��
�Ɛ�ǁĞůů͕�ǁĞĂƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ŵƵĚĚǇ�ĨĞĞĚǇĂƌĚƐ�ĐĂŶ�ĚŝƐƌƵƉƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕�ƉƵƐŚŝŶŐ�ĐĂƩůĞ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ƉĞƌŝŽĚ͕�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�
ƐƵŵŵĞƌ͘�� 

KŶĞ� ƚŚŝŶŐ� /� ǁŽƵůĚ� ůŝŬĞ� ƚŽ� ƐƉĞŶĚ�
ƐŽŵĞ�ƟŵĞ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉƵďͲ
ůŝĐ�h^���ĚĂƚĂ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƌĞĂĚŝůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�
ĂŶĚ� ƵƐĞĚ� ďǇ� ĞǀĞƌǇ� ŵĂƌŬĞƚ� ƉĂƌƟĐŝͲ
ƉĂŶƚ�ƚŽ�ĨŽƌĞĐĂƐƚ�ƐƵƉƉůŝĞƐ͘�&Žƌ�ĐůĂƌŝƚǇ�
ƚŚŝƐ� ƌĞƉŽƌƚ� ƵƐĞƐ� ƚŚĞ� ĚĂƚĂ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
ϭ͕ϬϬϬ�ŚĚ�ĂŶĚ� ůĂƌŐĞƌ� ĨĞĞĚǇĂƌĚƐ͘� �hŶͲ
ĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�ƚŚĞ�ƐŵĂůůĞƌ�ǇĂƌĚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�
ŵŝƐƐĞĚ͕� ůĞĂĚŝŶŐ� ƚŽ� ŽǀĞƌĞƐƟŵĂƚĞƐ�
ĂŶĚ� ƵŶĚĞƌĞƐƟŵĂƚĞƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƚŽƚĂů� ŝŶͲ
ǀĞŶƚŽƌǇ͘�dŚĞ�ƌĂůůǇ�ƚŚĂƚ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ƚŽ�ŚŝƐͲ
ƚŽƌŝĐ� ŚŝŐŚƐ� Ăƚ� ΨϭϳϬ͕� ůŝŬĞůǇ� ŽǀĞƌ� ĞƐƟͲ
ŵĂƚĞĚ� ƐƵƉƉůŝĞƐ� ďǇ� Ă� ǁŝĚĞ� ŵĂƌŐŝŶ�
ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌĞƐƟŵĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�

ƐƵƉƉůǇ�ĂŚĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϮϬϭϲ�ĚƌŽƉ�ŝŶ�ƉƌŝĐĞƐ͘��dŚŝƐ�ƐƵƉƉůǇ�ǀĂƌŝĂƟŽŶ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ĐŚĂŶŐĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐŵĂůůĞƌ�ǇĂƌĚƐ͘���dŽĚĂǇ�ǁĞ�
ĮŶĚ�ƐŽŵĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ĚĂƚĂ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ƐĂŵĞ�ƌĞŐĂƌĚƐ͘�dŚĞ�ďŝŐŐĞƌ�ǇĂƌĚƐ�ŝŶ�/ŽǁĂ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐŽƌĚ�ůĂƌŐĞ�ŝŶǀĞŶƚŽƌŝĞƐ͘� ��Ƶƚ͕�ǁŚĞŶ�
ĐŽŵďŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƐŵĂůů�ǇĂƌĚƐ� ŝƚ͛Ɛ�Ă�ŵƵĐŚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉŝĐƚƵƌĞ͘� /Ĩ� ƚŚŝƐ�ĚĂƚĂ� ŝƐ� ĐůŽƐĞ� ƚŽ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ� ƚŚĞ� ŝŶǀĞŶƚŽƌǇ�ĞƐƟŵĂƚĞƐ�
ďĂƐĞĚ�ĞǆĐůƵƐŝǀĞůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƌ�ĨĞĞĚǇĂƌĚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�Žī�ďǇ�ƌŽƵŐŚůǇ�ϭ͘ϱй͘���tŚŝůĞ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ďŝŐ�ŶƵŵďĞƌ�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐŝŐŶŝĮͲ
ĐĂŶƚ�ŝĨ�ŝƚ�ŽĐĐƵƌƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŶĞůĂƐƟĐ�ƐƉƌŝŶŐ�ĚĞŵĂŶĚ�ƉĞƌŝŽĚ͘����ůƐŽ͕��ǁŝƚŚ�ǁĞŝŐŚƚƐ�ƉƵůůŝŶŐ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĚŽǁŶ�ƌŽƵŐŚůǇ�
Ϯй͕�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ďĞĞĨ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƐŚŽƌƚ-ĨĂůů��ŵĂǇďĞ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ĂƐ�ϯ͘ϱй͘���/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ƚŚĞ�Ϯй�ůĂƌŐĞƌ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭ�ĨĞĞĚůŽƚ�ŝŶǀĞŶͲ
ƚŽƌǇ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ďƵŽǇĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĨĂƌ�tĞƐƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ůĂƌŐĞƌ�ǀŽůƵŵĞ�ŽĨ�,ŽůƐƚĞŝŶ͛Ɛ�ŽŶ�ĨĞĞĚ͘�WůĂĐĞĚ�ŽŶ�ĨĞĞĚ�Ăƚ�ŵƵĐŚ�ůŝŐŚƚĞƌ�ǁĞŝŐŚƚƐ͕�
ƚŚĞƐĞ�ĐĂƩůĞ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ŵƵĐŚ� ůŽŶŐĞƌ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ŵĂƌŬĞƚ-ƌĞĂĚǇ͘� �^Ž͕� ŝĨ� ƚŚĞ�ĐŽƌĞ�ĨĞĞĚŝŶŐ� ŝŶǀĞŶƚŽƌǇ� ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌƚůĂŶĚ� ŝƐ�ŇĂƚ�
ǁŝƚŚ�ůĂƐƚ��ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�h^���ĨĞĞĚůŽƚ�ŝŶǀĞŶƚŽƌǇ�ŝƐ�ϭ͘ϱй�ŽǀĞƌ�ĞƐƟŵĂƚĞĚ�ĂŶĚ��ǁĞŝŐŚƚƐ�ĂƌĞ�ĚŽǁŶ�Ϯй͕�ďĞĞĨ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚŚŝƐ�
ƐƉƌŝŶŐ�ŵĂǇ�ďĞ�ŵƵĐŚ�ƐŵĂůůĞƌ�ƚŚĂŶ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ďǇ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů�ǁŝƐĚŽŵ͘�� 
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ŽĨ�ďŽƚŚ�ŝŶĨĞĐƟŽŶ�ƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ĚĞĂƚŚ�ůŽƐƐ͘��tĞ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ƌŽƵŐŚůǇ�ϭϬϬ��^&�ŽƵƚďƌĞĂŬƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŚŝŶĞƐĞ�'Žǀ͛ƚ�ƉŽƐƟŶŐƐ�ĂĐƌŽƐƐ�
Ϯϯ�ƉƌŽǀŝŶĐĞƐ�ƐŝŶĐĞ��ƵŐƵƐƚ�ϭƐƚ͘�DĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŶ�ƐŵĂůů�ƚŽ�ŵĞĚŝƵŵ�ƐŝǌĞ�ŚĞƌĚƐ�ŽŌĞŶ�ŶƵŵďĞƌŝŶŐ�ůŽǁĞƌ�
ƚŚĂŶ�ϱϬϬ�ŚĞĂĚ͘�KǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ŵŽŶƚŚ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ďŝŐŐĞƌ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ŚĞƌĚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�Śŝƚ͘�KǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ǁĞĞŬ�ƚŚĞƌĞ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�Ϯ�ŶĞǁ�ĐĂƐĞƐ��ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�E��ƉƌŽǀŝŶĐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĐĂƐĞƐ�ǁĞƌĞ�ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ�ďĂĐŬ�ŝŶ��ƵŐƵƐƚ�ĂŶĚ�
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ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ĂĐƚƵĂů�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ͘��dŚĞƐĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƉƌŽǀŝŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƐƵƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĨŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƉĂƌƚ͘��^&�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĚĞĂĚůǇ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ĨŽƌ�ƉŝŐƐ�ŬŶŽǁŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ĐƵƌĞ�ĨŽƌ�ŝƚ�ǇĞƚ͘�^ŝŶĐĞ��ŚŝŶĂ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ůĂƌŐͲ
ĞƐƚ�ŚŽŐ�ŚĞƌĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ǀĞƌǇ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�Įǆ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽďůĞŵ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ůŽƐĞƐ�ŝŶ�ĨƵƚƵƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ŶĞĞĚŝŶŐ�ƚŽ�ŝŵƉŽƌƚ�h^�ĂŶĚ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ƉŽƌŬ͘�tĞ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ůŝŬĞůǇ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǁŽŶ͛ƚ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ƵŶƟů�ƚŚŝƐ�ƐƵŵŵĞƌ�Žƌ�
ĨĂůů͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƐŽŵĞ�ǀĞƌǇ�ŬĞĞŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ŚĂŵƐ͕��ƐƵŐŐĞƐƟŶŐ�ƚŚĂƚ�h^�ŚŽŐ�ƉƌŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ďŽƩŽŵŝŶŐ͘�
,ŽŐ�ĂŶĚ�ƉŽƌŬ�ƉƌŝĐĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƌĂůůǇ�ĨƌŽŵ�ŚĞƌĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ�ŽĨ�Yϭ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�ǁĞůů�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ͘�/Ĩ��ŚŝŶĂ�ĞŝƚŚĞƌ�
ďƵǇƐ�h^�ƉŽƌŬ�ĚŝƌĞĐƚůǇ͕�Žƌ�ŝŶĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ĂŶĂĚĂ�Žƌ�DĞǆŝĐŽ͕�ƉƌŝĐĞƐ�ĐĂŶ�ĞĂƐŝůǇ�ďĞ�Ψϳϱ�ƚŚŝƐ�ƐƉƌŝŶŐ�ĂŶĚ�Ψϵϱ�ƚŚŝƐ�ƐƵŵŵĞƌ͘�
tĞ�ĂƌĞ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ƚŚŝƐ�ŵĂƌŬĞƚ�ǁŝƚŚ�ůŽŶŐ�ĐĂůůƐ�ŝŶ��Ɖƌŝů�ĂŶĚ�ǁŝůů�ůŽŽŬ�ƚŽ�ĂĚĚ�ůŽŶŐ�ĨƵƚƵƌĞƐ�Žƌ�ƐŚŽƌƚ�ƉƵƚƐ�ĂƐ�ǁĞ�ƐĞĞ�
ƚŚĞ�ƚƌĂĚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ͘� 

 
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĨƌŝĞŶĚƐ�Ăƚ�DW��ŐƌŝůǇƟĐƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĚĂƚĂ�ĂŶĚ�ĐŚĂƌƚƐ͘� 

ZĞŐĂƌĚƐ͕ 
 
 
 

^ĐŽƩ�^ŚĞƉĂƌĚ 
:ĂŶƵĂƌǇ�ϰ͕�ϮϬϭϵ 

dŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚĂŬĞŶ�ĨƌŽŵ�ƚƌĂĚĞ�ĂŶĚ�ƐƚĂƟƐƟĐĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ǁĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ĂƌĞ�ƌĞůŝĂďůĞ͘�KƉŝŶͲ
ŝŽŶƐ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ƌĞŇĞĐƚ�ũƵĚŐŵĞŶƚƐ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ĚĂƚĞ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŶŽƟĐĞ͘�D�Θ�Z��ĂƉŝƚĂů͕�>>��ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�ƚŚĂƚ�
ƐƵĐŚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�Žƌ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĂŶĚ�ŝƚ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƌĞůŝĞĚ�ƵƉŽŶ�ĂƐ�ƐƵĐŚ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ůŽƐƐ�ŝŶ�ƚƌĂĚŝŶŐ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ŽƉƟŽŶƐ�
ĂŶĚ�ŝƚ� ŝƐ�ŶŽƚ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů� ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ͘�W�^d�Z�^h>d^��Z��EKd�E���^^�Z/>z�/E�/��d/s��K&�&hdhZ��Z�dhZE^͘�dŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ĐŽŶͲ
ƚĂŝŶƐ�ŽŶůǇ�ĐŽŵŵĞŶƚĂƌǇ�ŽŶ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ͕�ƉŽůŝƟĐĂů͕�Žƌ�ŵĂƌŬĞƚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ĨŽƌ�Ă�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�ŝŶƚŽ�
ĂŶǇ� ĚĞƌŝǀĂƟǀĞƐ� ƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶ͘� dŚĞ� ĐŽŶƚĞŶƚƐ� ŽĨ� ƚŚŝƐ� ĐŽŵŵĞŶƚĂƌǇ� ĂƌĞ� ĨŽƌ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶĂů� ƉƵƌƉŽƐĞƐ� ŽŶůǇ� ĂŶĚ� ƵŶĚĞƌ� ŶŽ� ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�
ƐŚŽƵůĚ�ƚŚĞǇ�ďĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�ŽīĞƌ�ƚŽ�ƐĞůů�Žƌ�Ă�ƐŽůŝĐŝƚĂƟŽŶ�ƚŽ�ďƵǇ�Žƌ�ƐĞůů�ĂŶǇ�ĨƵƚƵƌĞƐ�Žƌ�ŽƉƟŽŶƐ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ͘�dŚŝƐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�


