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D/Ehd�^�K&�d,��s/�dKZ/�E�'��>�^�
ϭ^d�Yh�Zd�Z��K�Z��D��d/E'͕�ϮϬϮϮ�

�

�ĂƚĞͬdŝŵĞͬ>ŽĐĂƚŝŽŶ͗��:ĂŶƵĂƌǇ�ϭϮ͕�ϮϬϮϮ͕�ϲ͗ϯϬ�Ɖ͘ŵ͕͘�ďǇ��ŽŽŵ�ǀŝĚĞŽ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�
�
WƌĞƐĞŶƚ͗� ^ĐŽƚƚ�EŽǀŽŐŽƌĂƚǌ͕�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ηϯϵ�
� � �ĂůĞ�EŽĞů͕�sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ηϭϮ�

� � >Ğ�ŶŶ�WĂǇƚŽŶ͕�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ηϮϯ�
� � dĞĚ�,ƵƐƚŽŶ͕�dƌĞĂƐƵƌĞƌ͕�ηϮϭ�
� � <Ăŵŵŝ��ĐŬŚŽĨĨ͕�>ĂŶĚƐĐĂƉĞ��ŚĂŝƌͬ�ŝƌĞĐƚŽƌ�ηϮ�
� � ZŽŶ�^ĞŐƵů͕��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�ηϯϬ�

� � DĂƌŬ��ƵŶŶŝŶŐŚĂŵ͕��ŝƌĞĐƚŽƌ�ηϯϲ�
�ďƐĞŶƚ͗�� �ŽƵŐ�KƵƌĞŶ͕��ŝƌĞĐƚŽƌ�ηϯϭ�
�
��>>�dK�KZ��Z͗��dŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ǁĂƐ�ĐĂůůĞĚ�ƚŽ�ŽƌĚĞƌ�Ăƚ�ϲ͗ϯϬ�Ɖ͘ŵ͘����YƵŽƌƵŵ�ǁĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ͘�
�

����dK��'�E��͗��^ĐŽƚƚ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŶŽǁ�ŚĂǀĞ�Ă��ŽŽŵ�ůŝĐĞŶƐĞ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŚŽůĚ�ŽƵƌ�ŵĞĞƚŝŶŐƐ�
ĨŽƌ�Ă�ůŽŶŐĞƌ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƚŝŵĞ�ƐŝŶĐĞ�ŝƚ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ǁĞ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ǀŝƌƚƵĂůůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞƐĞĞĂďůĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘��
^ĐŽƚƚ�ƚŚĞŶ�ĂƐŬĞĚ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ĂĚĚŝƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂŐĞŶĚĂ�ĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ͘��dĞĚ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĂĚĚ�Ă�
ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ĂƵĚŝƚ�ŶĞĞĚĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘�

�
Z�s/�t�K&�D/Ehd�^͗��^ĐŽƚƚ�ĂƐŬĞĚ�ŝĨ�ĂŶǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŚĂĚ�ĂŶǇ�ĐŚĂŶŐĞƐͬĂĚĚŝƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŵĞĞƚŝŶŐ�
ŵŝŶƵƚĞƐ�ŽĨ�KĐƚŽďĞƌ�ϭϯ͕�ϮϬϮϭ͘��dĞĚ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�ĂĐĐĞƉƚ�ƚŚĞ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ͕�ĂŶĚ�ZŽŶ�ƐĞĐŽŶĚĞĚ�ƚŚĞ�
ŵŽƚŝŽŶ͘���,ĂǀŝŶŐ�ŶŽ�ĂĚĚŝƚŝŽŶƐͬĐŽƌƌĞĐƚŝŽŶƐ͕�ƚŚĞ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ǁĞƌĞ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƵŶĂŶŝŵŽƵƐůǇ͘�
�
dZ��^hZ�Z¶^�Z�WKZd͗��dĞĚ�ƐƚĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ŚĂĚ�ĚĞƉŽƐŝƚĞĚ�ƐŽŵĞ�ϮϬϮϮ�ĚƵĞƐ�ŝŶ�ϮϬϮϭ͕�ƚŚĞƌĞďǇ�ƐŚŽǁŝŶŐ�Ă�
ƚŽƚĂů�ŶĞƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ĨŽƌ�ϮϬϮϭ�ĂƐ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ͘��,ĂĚ�ǁĞ�ŶŽƚ�ĚĞƉŽƐŝƚĞĚ�ƚŚŽƐĞ�ϮϬϮϮ�ĚƵĞƐ͕�ŽƵƌ�ƚŽƚĂů�ŶĞƚ�ŝŶĐŽŵĞ�
ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�Ă�ŶĞŐĂƚŝǀĞ�Ψϱϵϭ͘ϲϯ͘��dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ϯ���¶Ɛ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵĞ�ĚƵĞ�ŝŶ��Ɖƌŝů͘��dĞĚ�ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚŝŶŐ�
ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŵŽǀĞ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶƚŽ�h͘^͘�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŝƐƐƵĞĚ�^ĞƌŝĞƐ�/�^ĂǀŝŶŐƐ��ŽŶĚƐ�;/Ͳ�ŽŶĚƐͿ͕�ǁŚŝĐŚ�
ŚĂǀĞ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞŐƵůĂƌ���¶Ɛ�ĚŽ�ŶŽƚ͘���ƵƌƌĞŶƚůǇ͕�ƚŚĞ�/Ͳ�ŽŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƌĂƚĞ�ŝƐ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�
ϳй͖�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ƐƚĂƚĞ�ƚĂǆ�ŽŶ�ĂŶ�/Ͳ�ŽŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ĨĞĚĞƌĂů�ƚĂǆ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶĐŽŵĞ͖�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĞŶĂůƚǇ�ƌĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ĂĨƚĞƌ�ϭϮ�ŵŽŶƚŚƐ�ĂƌĞ�ůĞƐƐ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�ŽŶůǇ�ŵŽǀĞ�ΨϭϬ͕ϬϬϬ�ŝŶƚŽ�
ĂŶ�/Ͳ�ŽŶĚ�ŝŶ�ĂŶǇ�ŐŝǀĞŶ�ǇĞĂƌ͘��dŚĞ�ŽƚŚĞƌ�Ψϭϯ͕ϬϬϬ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵĞƐ�ĚƵĞ�ŝŶ��Ɖƌŝů�ĐĂŶ�ďĞ�ŵŽǀĞĚ�ŝŶƚŽ�ŵŽƌĞ�ůŝƋƵŝĚ�
ŵŽŶĞǇ�ŵĂƌŬĞƚ�ĂŶĚ�ƐŚŽƌƚͲƚĞƌŵ����ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ƐŽ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĨƵŶĚƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞͬƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�
ƉƌŽũĞĐƚƐ͘��^ĐŽƚƚ�ŵŽǀĞĚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂůůŽǁ�dĞĚ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ΨϭϬ͕ϬϬϬ�ŝŶƚŽ�ĂŶ�/Ͳ�ŽŶĚ�Ăƚ�Ă�ƚŝŵĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƉƌŽƉĞƌ�ĨŽƌ�
ŵĂǆŝŵƵŵ�ŝŶĐŽŵĞ�ƚŽ�ƵƐ͘��ZŽŶ�ƐĞĐŽŶĚĞĚ�ƚŚĞ�ŵŽƚŝŽŶ͘��dŚĞƌĞ�ďĞŝŶŐ�ŶŽ�ŽďũĞĐƚŝŽŶƐ͕�ƚŚĞ�ŵŽƚŝŽŶ�ǁĂƐ�
ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƵŶĂŶŝŵŽƵƐůǇ͘�
�
dĞĚ�ƐƚĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ďŽŽŬƐ�ĂƌĞ�ƌĞĂĚǇ�ĨŽƌ�ĂŶŶƵĂů�ƌĞǀŝĞǁ�ĂŶĚ�ĂƵĚŝƚ͘��^ĐŽƚƚ�ǁŝůů�ĐŽŶƚĂĐƚ�^ƚĞƉŚĂŶŝĞ�KƵƌĞŶ�ƚŽ�
ƐĞĞ�ŝĨ�ƐŚĞ�ŝƐ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƚŚĂƚ�ĂƵĚŝƚ͘��^ĐŽƚƚ�ĂůƐŽ�ĂƐŬĞĚ�DĂƌŬ��ƵŶŶŝŶŐŚĂŵ�ŝĨ�ŚĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�
ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĂƚ�ĂŐĂŝŶ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘��DĂƌŬ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ŚĞůƉ͘�
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�
dĞĚ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ�ŝƐ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ďĞ�ƉŽƐƚĞĚ͘��dŚŝƐ�ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ�ŝƐ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�
�ŽůŽƌĂĚŽ��ŽŵŵŽŶ�/ŶƚĞƌĞƐƚ�KǁŶĞƌƐŚŝƉ��Đƚ�;��/K�Ϳ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ƉŽƐƚĞĚ�ŽŶ�
ƚŚĞ�sŝĐƚŽƌŝĂŶ�'ĂďůĞƐ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ƚŽ�ƐĞĞ͘��^ĐŽƚƚ�ŵŽǀĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ�ďĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌ�
ĂƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉŽƐƚĞĚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĂŶĚ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ͘��<Ăŵŵŝ�ƐĞĐŽŶĚĞĚ�ƚŚĞ�ŵŽƚŝŽŶ͘��
dŚĞƌĞ�ďĞŝŶŐ�ŶŽ�ŽďũĞĐƚŝŽŶƐ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉŽƐƚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ�ǁĂƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�
ƵŶĂŶŝŵŽƵƐůǇ͘�
�
dĞĚ�ƐƉŽŬĞ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ͘��/Ŷ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ǇĞĂƌƐ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ĚŽǁŶ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ƚŚĞŶ�ƐƉƌĞĂĚ�ƚŚĞ�ďĂůĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ďŝůů�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ŵŽŶƚŚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŵĂůů�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�
ĐŚĂƌŐĞ͘��dŚĞ�ŶĞǁ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƵƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŽƉƚŝŽŶ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ǁŝƚŚŽƵƚ�Ă�ůĂƌŐĞ�
ŝŶƚĞƌĞƐƚ�;ΨϲϬϬͿ�ĐŚĂƌŐĞ͖�ƐŽ͕�ǁĞ�ĐŚŽƐĞ�ƚŽ�ƉĂǇ�ŽƵƌ�ĞŶƚŝƌĞ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƉƌĞŵŝƵŵ�ŝŶ�ĨƵůů�ůĂƚĞ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͘���ĂůĞ�
ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ŝƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ŐĞƚƚŝŶŐ�ŽƵƌ�ƌĞŶĞǁĂů�ĚĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ĨƌŽŵ�EŽǀĞŵďĞƌ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ�ƚŽ�
&ĞďƌƵĂƌǇ�ĂƐ�ĂŶ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ƌĞŶĞǁĂů�ŝƐ�ŚĂƌĚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ďƵĚŐĞƚ͘�
�
dĞĚ�ƐƉŽŬĞ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�ƐƚƌĞĞƚůŝŐŚƚƐ͘��tĞ�ƉĂǇ�ŵŽŶƚŚůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ�ĂŶĚ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�
ďŝůů�ĨƌŽŵ�ΨϵϮ�ƚŽ�Ψϭϭϲ͕�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŽĨ�ŽǀĞƌ�Ϯϱй͘��dĞĚ�ƐƉŽŬĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ƚŽůĚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƌĞƐƚƌƵĐƚƵƌŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƐƚƌĞĞƚ�ůŝŐŚƚ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘��dŚĞ��ŝƚǇ�ŝƐ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ŽƵƚ�,W^�;,ŝŐŚ�WƌĞƐƐƵƌĞ�^ŽĚŝƵŵͿ�ƚŽ�>���ůŝŐŚƚƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�
ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ĐŽƐƚ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ůĞƐƐ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ͘���ŶǇ�ůŝŐŚƚƐ�ƚŚĂƚ�ŶĞĞĚ�ƌĞƉůĂĐŝŶŐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ǁŝƚŚ�
,W^͕�ďƵƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ǁŝƚŚ�>���ƐŽ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ǁŝůů�ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�ŚĂǀĞ�Ăůů�>���ůŝŐŚƚƐ͘���ƵƌƌĞŶƚůǇ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚǁŽ�
>���ůŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ϱ�,W^�ůŝŐŚƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘��dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�ŵŝŐŚƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ƉƌŽŐƌĂŵ�
ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ƌĞƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�,W^�ůŝŐŚƚƐ�ǁŝƚŚ�>���ůŝŐŚƚƐ�Ăƚ�ŶŽ�ĐŚĂƌŐĞ�ƚŽ�ƵƐ͘��dĞĚ�ŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�
ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ŝĚĞĂ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚĂƚ�ĨŽƌ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐŽƐƚ͘��,Ğ�ǁŝůů�ƌĞƉŽƌƚ�ďĂĐŬ�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ŚĂƐ�
ĂŶ�ĂŶƐǁĞƌ͘�

�
tĞ�ĚŝĚ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂů�ƉĂǇŵĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŚŽ�Śŝƚ�ƚŚĞ�ƉŽůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŶŽǁ�ƐƚŽƌŵ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͖�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�
ĐůĞĂƌĞĚ�ƵƉ͘�
�
^ĐŽƚƚ�ŵŽǀĞĚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂƉƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂůƐ͕�ĂŶĚ��ĂůĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�Ă�ƐĞĐŽŶĚ͘��dŚĞƌĞ�ďĞŝŶŐ�ŶŽ�ŽďũĞĐƚŝŽŶƐ͕�ƚŚĞ�
dƌĞĂƐƵƌĞƌ¶Ɛ�ƌĞƉŽƌƚ�ǁĂƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƵŶĂŶŝŵŽƵƐůǇ͘�
�
�Z�,/d��dhZ�͗��ZŽŶ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƌĞƚƚǇ�ƋƵŝĞƚ�ƐŝŶĐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ǁŝŶƚĞƌ͘��tĞ�ĚŽ�ŶĞĞĚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�
ŵĞŵďĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ͘���ŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ďĞŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�
�ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ŝƐ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�^ĐŽƚƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĂƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͘�

�
>�E�^��W�͗��<Ăŵŵŝ��ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĂƚ��ǀĞƌŐƌĞĞŶ�ĐĂŵĞ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ϯƌĚ�ǁĞĞŬ�ŽĨ��ĞĐĞŵďĞƌ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�
ƚƌĞĞƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ͘��^ŝŐŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŽƌĚĞƌĞĚ�ƚŚŝƐ�ƐƉƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ͘���Ɛ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ƐŶŽǁ�
ƌĞŵŽǀĂů͕��ǀĞƌŐƌĞĞŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŽƵƚ�ƚǁŝĐĞ�ƐŽ�ĨĂƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘�
�
<Ăŵŵŝ�ĂƐŬĞĚ�ŝĨ�ĂŶǇŽŶĞ�ŚĂĚ�ĂŶǇ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ�ĂƐ�ƚŽ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ǆĞƌŝƐĐĂƉĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǁĞ�ŵŝŐŚƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƉƵƌƐƵĞ͘��
tĞ�ĐĂŶ�ĂƉƉůǇ�ĨŽƌ��ŝƚǇ�ŐƌĂŶƚƐ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ͘��WŽƐƐŝďůĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŵŝŐŚƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ďĞƌŵ�ĂƌĞĂ�ŽŶ�^ǁĂůůŽǁ�ƚŚĂƚ�
ŚĂƐ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ŐƌĂƐƐ͘���ŶǇ�ŚŽŵĞŽǁŶĞƌƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ�ĂƐ�ƚŽ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǁĞ�ŵŝŐŚƚ�ƉƵƌƐƵĞ�ĂƌĞ�
ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�<Ăŵŵŝ͘�
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WZ�^/��Ed¶^�Z�WKZd͗��^ĐŽƚƚ�ƚŚĂŶŬĞĚ�Ăůů�ĨŽƌ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŶŶƵĂů�ŵĞĞƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�YΘ��ƐĞƐƐŝŽŶ͘��
^ĐŽƚƚ�ĚŝĚ�ĞǆƉƌĞƐƐ�Ă�ĚŝƐĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽǀĞŶĂŶƚƐ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƉĂƐƐ͘����ĨƵƌƚŚĞƌ�
ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�EĞǁ��ƵƐŝŶĞƐƐ�ƐĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŵŝŶƵƚĞƐ͘�
�
E�t��h^/E�^^͗���

�
ϭͿ͘���ĞĐůĂƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ��ŽǀĞŶĂŶƚ��ŚĂŶŐĞƐ�dŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƚŽƉŝĐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽǀĞŶĂŶƚƐ͘��dŚĞ��ŽǀĞŶĂŶƚ�
ƌĞǀŝƐŝŽŶƐ�ǀŽƚĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�DĞŵďĞƌ�DĞĞƚŝŶŐ�ŝŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ϮϮ�ǀŽƚĞƐ�ŝŶ�ĨĂǀŽƌ͕�Ϭ�ǀŽƚĞƐ�ŽƉƉŽƐĞĚ͘��
,ŽǁĞǀĞƌ͕�ϲϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞƐ�;ƚŚĂƚ�ŝƐ͕�Ϯϰ�ǀŽƚĞƐͿ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ĂŵĞŶĚŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽǀĞŶĂŶƚƐ�ƚŽ�ďĞ�
ĂƉƉƌŽǀĞĚ͘��tĞ�ĚŽ�ĨĞĞů�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ƌĞǀŝƐĞ�ƚŚŽƐĞ�ƚŽ�ŵĂƚĐŚ�ŽƵƌ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�
ĐůĞĂƌ�ƵƉ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĐŽŶĨůŝĐƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽǀĞŶĂŶƚƐ�ĂŶĚ��ƌƚŝĐůĞƐ�ŽĨ�/ŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ͘��dŚĞ�ǀŽƚŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĂƐ�
ƐŵŽŽƚŚ�ĂƐ�ŝƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�Ă��ŽŽŵ�ŵĞĞƚŝŶŐ͘��dŚĞ��ŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĨĞůƚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�
ĐŽŶĚƵĐƚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ǀŽƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽǀĞŶĂŶƚ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ͘��^ĐŽƚƚ�ǁŝůů�ǁŽƌŬ�ŽƵƚ�Ă�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ��ŽǀĞŶĂŶƚ�ǀŽƚĞ�
ĂŶĚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĨŽƌ�ĂƉƉƌŽǀĂů͘�
ϮͿ͘�ZĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�Θ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�WůĂŶ�ĨŽƌ�ϮϬϮϮ��dŚĞ�ϮϬϮϮ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚͬŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ďƵĚŐĞƚ�ǁĂƐ�
ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ͘��dŚĞ�ŽŶůǇ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ŝƚĞŵ�ƚŚĂƚ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĨŝŶŝƐŚĞĚ�ƵƉ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉĂŝŶƚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞĐŬ�ƌĂŝůƐ͕�
ĚĞĐŬƐ͕�ĂŶĚ�ĨĞŶĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ĚŽŶĞ�ǇĞƚ͘��dŚĞ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŝƚĞŵƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĨĞŶĐĞƐ͕�ǁŝŶĚŽǁ�ǁĞůůƐ�;ǁĞ�
ǁŝůů�ĚŽ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϭϱ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌͿ͕�ĚĂŵĂŐĞĚ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ǁŚĞƌĞ�ŶĞĞĚĞĚ͕�ƚŚĞ�&ƌĞŶĐŚ�ĚƌĂŝŶ�Ăƚ�ηϮϴ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�
ŝŵƉƌŽƉĞƌůǇ�ĚƌĂŝŶŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐĞǁĞƌ͘��dĞĚ�ŵŽǀĞĚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂƉƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞͬƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ƉůĂŶ͕�
ĂŶĚ�<Ăŵŵŝ�ƐĞĐŽŶĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŵŽƚŝŽŶ͘��,ĞĂƌŝŶŐ�ŶŽ�ŽďũĞĐƚŝŽŶƐ͕�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ǁĂƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƵŶĂŶŝŵŽƵƐůǇ͘�
ϯͿ͘�WŽůŝĐǇ��ŚĂŶŐĞƐ�ĂŶĚ��ĚĚŝƚŝŽŶƐ��dŚĞ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ŵĞĞƚŝŶŐ�ǁĞƌĞ�
ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ĂĚĚŝƚŝŽŶƐͬƌĞǀŝƐŝŽŶƐ͘��^ĐŽƚƚ�ǁŝůů�ĚƌĂĨƚ�ƚŚŽƐĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�
�ŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĨŽƌ�ĂƉƉƌŽǀĂů͘��dĞĚ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐŚŽƌƚͲƚĞƌŵ�ƌĞŶƚĂůƐ�Žƌ�ƐƵďůĞƚƐ�ĨŽƌ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�Ă�ǇĞĂƌ�
ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ�ŝŶĞůŝŐŝďůĞ�ƵŶĚĞƌ�ŽƵƌ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ͖�ƐŽ͕�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĚƌĂĨƚ�Ă�ƉŽůŝĐǇ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƐŚŽƌƚͲ
ƚĞƌŵ�ƌĞŶƚĂůƐͬƐƵďůĞƚƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚŽƐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘�
ϰ͘Ϳ�^ŽůĂƌ�WĂŶĞůƐ��DĂƌŬ��ƵŶŶŝŶŐŚĂŵ�;ηϯϲͿ�ŝƐ�ŐĞƚƚŝŶŐ�ďŝĚƐ�ĨŽƌ�ƐŽůĂƌ�ƉĂŶĞůƐ�ŽŶ�ŚŝƐ�ƵŶŝƚ�ĂŶĚ�ĂƐŬĞĚ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�
ĂŶǇ�ƌƵůĞƐͬƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƵŶĨŽůĚƐ͘��ZŽŶͬ^ĐŽƚƚ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞŽǁŶĞƌ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�
ƉƌĞƐĞŶƚ�ŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĨŽƌ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ũƵƐƚ�ůŝŬĞ�ĂŶǇ�KǁŶĞƌ�/ŶƐƚĂůůĞĚ�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ͘��dŚĞ�
,K�͛Ɛ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ŝƐ�ƚǁŽĨŽůĚ͖�ĨŝƌƐƚ͕�ƚŚĞ�ŚŽŵĞŽǁŶĞƌ�ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƌŽŽĨ�ŝƐ�ĚĂŵĂŐĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ϮͿ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞŽǁŶĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƌĞŵŽǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞŝŶƐƚĂůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŽůĂƌ�
ƉĂŶĞůƐ�ŝĨͬǁŚĞŶ�ƌŽŽĨ�ǁŽƌŬ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĚŽŶĞ͘�
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