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�ƌ�<ĂƚĞƌŝŶĂ�dŽƐĞǀƐŬĂͲdƌƉĐĞǀƐŬĂ

��^dZ��d

dŚŝƐ� ƉĂƉĞƌ� ĞǆĂŵŝŶĞƐ� ƚŚĞ� ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ
ĐƵƐƚŽŵƐ� ůĂǁ� ŽĨ� ƚŚĞ� &ŽƌŵĞƌ� zƵŐŽƐůĂǀ� ZĞƉƵďůŝĐ� ŽĨ�
DĂĐĞĚŽŶŝĂ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�
ƌŝŐŚƚƐ ;/WZƐͿ͘ dŚĞ� �ƵƐƚŽŵƐ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ� ŚĂƐ� ƚŚĞ�
ŵĂŝŶ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�
ƌŝŐŚƚƐ ĂŶĚ� ŝŶ� ŚĂŵƉĞƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ƚƌĂĚĞ� ŽĨ� ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚ�
ŐŽŽĚƐ� ŝŶ� ƚŚĞ ĐŽƵŶƚƌǇ͘� /Ŷ� ŽƌĚĞƌ� ƚŽ� ƐƚĞƉ� ƵƉ� ƚŚĞ� ĨŝŐŚƚ�
ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚƌĂĚĞ�ŝŶ�ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚ�ŐŽŽĚƐ ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�
ŽĨ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƌŝŐŚƚƐ�ŝŶ�ϮϬϭϱ͕ Ă�ŶĞǁ�>Ăǁ�ŽŶ�
�ƵƐƚŽŵƐ�DĞĂƐƵƌĞƐ�ĨŽƌ� ƚŚĞ�WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ� /ŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�
WƌŽƉĞƌƚǇ� ZŝŐŚƚƐ� ǁĂƐ ĞŶĂĐƚĞĚ͘� /Ŷ� ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕� ƚŚĞ�
ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ� ĐƵƐƚŽŵƐ�ŽĨĨŝĐĞƌƐ� ƚŚĂƚ� ƵƐĞ� ƚŚĞ
tŽƌůĚ��ƵƐƚŽŵƐ�KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ;t�KͿ�/ŶƚĞƌĨĂĐĞ�WƵďůŝĐͲ
DĞŵďĞƌƐ WůĂƚĨŽƌŵ�ŚĂƐ� ƐƚĞĂĚŝůǇ ƌŝƐĞŶ͘ �Ɛ�Ă� ƌĞƐƵůƚ ŽĨ
ƚŚĞ� ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ� ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐƵƐƚŽŵƐ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�
ƌŝŐŚƚƐ͕ ŵŽƌĞ� ŐŽŽĚƐ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ƚĞŵƉŽƌĂƌŝůǇ ƌĞƚĂŝŶĞĚ�
ƵŶĚĞƌ� ƐƵƐƉŝĐŝŽŶ� ŽĨ ǀŝŽůĂƚŝŶŐ� ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů� ƉƌŽƉĞƌƚǇ�
ƌŝŐŚƚƐ͘�dŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ĂůƐŽ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ� ƚŚĞ� ƌŝƐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƐĂůĞ�
ŽĨ� ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚ� ƉƌŽĚƵĐƚƐ� ŽŶ� ƚŚĞ� /ŶƚĞƌŶĞƚ͕ ĂŶĚ� ƚŚĞ�
ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ĞŶŚĂŶĐĞĚ ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ĐŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶ� ŝŶ�ƚŚŝƐ�
ĂƌĞĂ͘�

 �ƌ�<ĂƚĞƌŝŶĂ�dŽƐŚĞǀƐŬĂͲdƌƉĐŚĞǀƐŬĂ�;dŚĞ�&ŽƌŵĞƌ�zƵŐŽƐůĂǀ�
ZĞƉƵďůŝĐ�ŽĨ�DĂĐĞĚŽŶŝĂͿ�ŝƐ��ƐƐŝƐƚĂŶƚ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�&ĂĐƵůƚǇ�
ŽĨ��ĐŽŶŽŵŝĐƐ�ʹ ^ŬŽƉũĞ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ^Ɛ͘��Ǉƌŝů� ĂŶĚ�DĞƚŚŽĚŝƵƐ�
ŝŶ� ^ŬŽƉũĞ͘� ^ŚĞ� ŚŽůĚƐ� Ă� �ĂĐŚĞůŽƌ� ŽĨ� �ƌƚƐ� ĚĞŐƌĞĞ� ŝŶ�
�ĐŽŶŽŵŝĐƐ͕� ĂŶĚ�Ă�DĂƐƚĞƌ�ŽĨ� ^ĐŝĞŶĐĞ�ĚĞŐƌĞĞ� ŝŶ��ĐŽŶŽŵŝĐƐ͕�
/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů� dƌĂĚĞ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� &ĂĐƵůƚǇ� ŽĨ� �ĐŽŶŽŵŝĐƐ͕�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ^Ɛ͘� �Ǉƌŝů� ĂŶĚ� DĞƚŚŽĚŝƵƐ͕� ^ŬŽƉũĞ͖� ĂŶĚ� ƐŚĞ�
ĚĞĨĞŶĚĞĚ� ŚĞƌ� WŚ�͘� ƚŚĞƐŝƐ� ŝŶ� ϮϬϭϮ� Ăƚ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� ĨĂĐƵůƚǇ͘�
�ƵƌŝŶŐ� ŚĞƌ� ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ĐĂƌĞĞƌ� ƐŚĞ� ŚĂƐ� ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ�
ϮϬ� ƉĂƉĞƌƐ͕� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞĚ� ŝŶ� Ă� ĚŽǌĞŶ� ĚŽŵĞƐƚŝĐ� ĂŶĚ�
ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů� ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ͕� ƐĞǀĞƌĂů� ƐĞŵŝŶĂƌƐ� ĂŶĚ�
ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ƚǁŽ�ƐƚƵĚǇ�ǀŝƐŝƚƐ�ĂďƌŽĂĚ͕�ŶĂŵĞůǇ͕ Ăƚ�ƚŚĞ�'ĞŽƌŐĞ�
tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŝŶ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͕�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ĂŶĚ�Ăƚ�
ƚŚĞ� &ĂĐƵůƚǇ� ŽĨ� �ĐŽŶŽŵŝĐƐ� Ăƚ� ƚŚĞ� hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞ� EŽǀĂ� ĚĞ�
>ŝƐďŽĂ ŝŶ >ŝƐďŽŶ͕�WŽƌƚƵŐĂů͘�^ŚĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂĐƚŝǀĞůǇ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�
ƚǁŽ� ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů� ƉƌŽũĞĐƚƐ͗ dĞŵƉƵƐ� ƉƌŽũĞĐƚ� :�WͺϭϳϬϭϯͲ
ϮϬϬϮ� Ζ�ŽŶƚŝŶƵŝŶŐ� �ĚƵĐĂƚŝŽŶ� ŝŶ� �ƵƌŽƉĞĂŶ� �ĨĨĂŝƌƐ͗�
�ƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ�ŽĨ� Ă��ƵƌŽƉĞĂŶ� /ŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶ�dƌĂŝŶŝŶŐ��ĞŶƚƌĞΖ͕�
Ăƚ�ƚŚĞ�&ĂĐƵůƚǇ�ŽĨ��ĐŽŶŽŵŝĐƐ�ʹ ^ŬŽƉũĞ͖�ĂŶ��^K�WƌŽũĞĐƚ͕ ΖdŚĞ�
ZŽůĞ� ŽĨ� �ĚƵĐĂƚŝŽŶ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� �ƵƌĂƚŝŽŶ� ŽĨ� hŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚΖ͕� Ăƚ�
ƚŚĞ� &ĂĐƵůƚǇ� ĨŽƌ� �ƵƐŝŶĞƐƐ� ĂŶĚ� �ĐŽŶŽŵŝĐƐ͕� ŝŶ� DĂƌŝďŽƌ͕�
^ůŽǀĞŶŝĂ� ĂŶĚ� Ă ŶĂƚŝŽŶĂů� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ƉƌŽũĞĐƚ͗� Ζ/ŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ� ƚŚĞ�
�ƵƚŚŽƌŝǌĞĚ� �ĐŽŶŽŵŝĐ� KƉĞƌĂƚŽƌ� �ŽŶĐĞƉƚ� ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ZƵůĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�tŽƌůĚ�dƌĂĚĞ�KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶΖ͘
^ŚĞ� ƚĞĂĐŚĞƐ� ƚǁŽ� ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ� ƐƵďũĞĐƚƐ͗� ƚŚĞ�ŵƵůƚŝůĂƚĞƌĂů�
ƚƌĂĚĞ� ƐǇƐƚĞŵ� ĂŶĚ� ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů� ƚƌĂĚĞ� ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶƐ͕� Ăƚ� ƚŚĞ�
&ĂĐƵůƚǇ� ŽĨ� �ĐŽŶŽŵŝĐƐ� ʹ ^ŬŽƉũĞ͕� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ^Ɛ͘� �Ǉƌŝů� ĂŶĚ�
DĞƚŚŽĚŝƵƐ� ŝŶ� ^ŬŽƉũĞ͘� ,Ğƌ� ŵĂŝŶ� ĨŝĞůĚƐ� ŽĨ� ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ� ĂƌĞ�
ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů� ƚƌĂĚĞ͕� ƚƌĂĚĞ� ĨĂĐŝůŝƚĂƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ƚŚĞ�ǁŽƌŬ� ŽĨ� ƚŚĞ�
tŽƌůĚ�dƌĂĚĞ�KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͘

<ĞǇǁŽƌĚƐ͗ ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�/W�ůĂǁ͕�ŐŽŽĚƐ�ƚŚĂƚ�ǀŝŽůĂƚĞ�
/WZƐ͕� ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚ� ŐŽŽĚƐ͕� t�K� /ŶƚĞƌĨĂĐĞ� WƵďůŝĐ�
DĞŵďĞƌƐ� ƉůĂƚĨŽƌŵ͕� ĐƵƐƚŽŵƐ� ƐĞŝǌƵƌĞƐ͕� ŽŶůŝŶĞ� ƐĂůĞ� ŽĨ�
ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚ�ŐŽŽĚƐ

/͘ /EdZK�h�d/KE

�ŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚ� ĂŶĚ� ƉŝƌĂƚĞĚ� ŐŽŽĚƐ� ĂƌĞ� ďĞŝŶŐ� ƉƌŽĚƵĐĞĚ�
ĂŶĚ� ĐŽŶƐƵŵĞĚ� ŝŶ� ǀŝƌƚƵĂůůǇ� Ăůů� ĞĐŽŶŽŵŝĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ǁŽƌůĚ͘� /Ŷ� ƌĞĐĞŶƚ� ǇĞĂƌƐ� ƚŚĞƌĞ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ĂŶ� ĂůĂƌŵŝŶŐ�
ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƚǇƉĞƐ� ŽĨ� ƉƌŽĚƵĐƚƐ� ďĞŝŶŐ� ŝŶĨƌŝŶŐĞĚ͕�
ĨƌŽŵ� ůƵǆƵƌǇ� ŝƚĞŵƐ͕ ƐƵĐŚ� ĂƐ� ǁĂƚĐŚĞƐ ĂŶĚ� ĚĞƐŝŐŶĞƌ�
ĐůŽƚŚĞƐ͕�ƚŽ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ ŝƚĞŵƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ
ƉŚĂƌŵĂĐĞƵƚŝĐĂů� ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕� ĨŽŽĚ� ĂŶĚ� ĚƌŝŶŬƐ͕� ŵĞĚŝĐĂů�
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕� ƉĞƌƐŽŶĂů� ĐĂƌĞ� ŝƚĞŵƐ͕� ƚŽǇƐ͕� ƚŽďĂĐĐŽ� ĂŶĚ�
ĂƵƚŽŵŽƚŝǀĞ�ƐƉĂƌĞ�ƉĂƌƚƐ͘

/ƚ� ŵŝŐŚƚ� ŶŽƚ� ďĞ� ƐƵĐŚ� ĂŶ� ŝƐƐƵĞ� ŝĨ� ƚŚŝƐ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ă�ƐŵĂůů�ƉŽƌƚŝŽŶ�ŽĨ�ǁŽƌůĚ�ƚƌĂĚĞ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�
ŝƚ� ŝƐ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ� ƚŽ� ƋƵĂŶƚŝĨǇ� ƚŚĞ� ǀŽůƵŵĞ� ŽĨ� ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚ�
ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕ ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĚĂƚĂ� ŽďƚĂŝŶĞĚ� ĨƌŽŵ� ĐƵƐƚŽŵƐ�
ƐĞŝǌƵƌĞƐ� ŽĨ� ŝŶĨƌŝŶŐŝŶŐ� ƉƌŽĚƵĐƚƐ� ĚŽĞƐ� ŶŽƚ� ƌĞĨůĞĐƚ� ƚŚĞ�
ŽǀĞƌĂůů�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͕�
ŝƚ ŝƐ Ɛƚŝůů�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�Ă�ŐĞŶĞƌĂů�ŽǀĞƌǀŝĞǁ�ďĂƐĞĚ�
ŽŶ ĂǀĂŝůĂďůĞ� ĚĂƚĂ͘� �Ŷ K���� ƐƚƵĚǇ� ŽŶ� ƚƌĂĚĞ� ŝŶ�
ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚ� ĂŶĚ� ƉŝƌĂƚĞĚ� ŐŽŽĚƐ� ŝŶ� ϮϬϬϳ� ĐŽŶĐůƵĚĞĚ�
ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ƚƌĂĚĞ�ŵŝŐŚƚ�ŚĂǀĞ�ĂĐĐŽƵŶƚĞĚ�ĨŽƌ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ĂƐ
h^Ψ ϮϬϬ� ďŝůůŝŽŶ� ŝŶ� ϮϬϬϱ͘ϭ dŚĞ� ƵƉĚĂƚĞĚ� ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ
ďĂƐĞĚ ŽŶ� ƚŚĞ� ŐƌŽǁƚŚ� ĂŶĚ� ĐŚĂŶŐŝŶŐ� ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ� ŽĨ�
ƚƌĂĚĞ� ďĞƚǁĞĞŶ� ϮϬϬϱ� ĂŶĚ� ϮϬϬϳ͕ ƐƵŐŐĞƐƚ� ƚŚĂƚ�
ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚ�ĂŶĚ�ƉŝƌĂƚĞĚ�ŐŽŽĚƐ� ŝŶ� ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ƚƌĂĚĞ�
ŐƌĞǁ� ƐƚĞĂĚŝůǇ� ŽǀĞƌ� ƚŚĞ� ƉĞƌŝŽĚ� ϮϬϬϬ ƚŽ� ϮϬϬϳ� ĂŶĚ�
ĐŽƵůĚ� ŚĂǀĞ� ĂƚƚĂŝŶĞĚ� h^Ψ ϮϱϬ ďŝůůŝŽŶ� ŝŶ� ϮϬϬϳ͘� dŚĞ�
ƐŚĂƌĞ� ŽĨ� ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚ� ĂŶĚ� ƉŝƌĂƚĞĚ� ŐŽŽĚƐ� ŝŶ� ǁŽƌůĚ�
ƚƌĂĚĞ�ŝƐ�ĞƐƚŝŵĂƚĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƌĂŝƐĞĚ�ĨƌŽŵ�ϭ͘ϴϱ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�
ŝŶ� ϮϬϬϬ� ƚŽ� ϭ͘ϵϱ� ƉĞƌ� ĐĞŶƚ� ŝŶ� ϮϬϬϳ͘Ϯ &Žƌ� ƚŚĞ� ƐĂŬĞ� ŽĨ�
ĐůĂƌŝƚǇ͕� ƚŚĞ� ĚĂƚĂ� ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ� ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚ� ĂŶĚ� ƉŝƌĂƚĞĚ�
ƉƌŽĚƵĐƚƐ� ĚŽ ŶŽƚ� ŝŶĐůƵĚĞ�ĚŽŵĞƐƚŝĐĂůůǇ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ĂŶĚ�
ĐŽŶƐƵŵĞĚ� ƉƌŽĚƵĐƚƐ� Žƌ� ŶŽŶͲƚĂŶŐŝďůĞ� ƉŝƌĂƚĞĚ� ĚŝŐŝƚĂů�
ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘

dŚĞ� ůĂƚĞƐƚ� ƌĞƉŽƌƚ� ŽŶ� ŝůůŝĐŝƚ� ƚƌĂĚĞ� ďǇ� ƚŚĞ� tŽƌůĚ�
�ƵƐƚŽŵƐ� KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ� ĂůƐŽ� ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� Ă�
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ŝŶ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐĂƐĞƐ�ŽĨ�ŐŽŽĚƐ�
ƐƵƐƉĞĐƚĞĚ�ŽĨ�ŝŶĨƌŝŶŐŝŶŐ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƌŝŐŚƚƐ�Žƌ�
ĨĂŝůŝŶŐ� ƚŽ� ŵĞĞƚ� ŶĂƚŝŽŶĂů� ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͘ϯ �ŵŽŶŐ� ƚŚĞ�
ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ� ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ĐĂƐĞƐ�ĂƌĞ ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ŝŶ ĨŝƌƐƚ�ƉůĂĐĞ�ǁŝƚŚ�ϯϯ͘ϲϯй�
ŽĨ�Ăůů�ĐĂƐĞƐ͕�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�^ĂƵĚŝ��ƌĂďŝĂ͕�/ƚĂůǇ͕�'ĞƌŵĂŶǇ�
ĂŶĚ� :ĂƉĂŶ͘� �Ŷ� ĂŶĂůǇƐŝƐ� ŽĨ ƚŚĞ� ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ� ǁŚŝĐŚ�
ƌĞƉŽƌƚĞĚ� ƚŚĞ� ŚŝŐŚĞƐƚ� ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ� ŝŶƚĞƌĐĞƉƚĞĚ� ƉŝĞĐĞƐ͕
ƐŚŽǁƐ� Ă� ĚƌĂƐƚŝĐ� ĐŚĂŶŐĞ͕� ǁŝƚŚ� �ŶŐŽůĂ� ƌĂŶŬĞĚ ĨŝƌƐƚ͕
ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ĞŵŽĐƌĂƚŝĐ�ZĞƉƵďůŝĐ�ŽĨ��ŽŶŐŽ͕�dŽŐŽ͕�
^ĂƵĚŝ��ƌĂďŝĂ�ĂŶĚ�DĂĚĂŐĂƐĐĂƌ͘�ϰ

ϭ K���͕�dŚĞ��ĐŽŶŽŵŝĐ�/ŵƉĂĐƚ�ŽĨ��ŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚŝŶŐ�ĂŶĚ�WŝƌĂĐǇ͗�
�ǆĞĐƵƚŝǀĞ�^ƵŵŵĂƌǇ�;K����ϮϬϬϳͿ͘�
Ϯ K���͕�DĂŐŶŝƚƵĚĞ�ŽĨ��ŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚŝŶŐ�ĂŶĚ�WŝƌĂĐǇ�ŽĨ dĂŶŐŝďůĞ�
WƌŽĚƵĐƚƐ͗��Ŷ�hƉĚĂƚĞ�;K����ϮϬϬϵͿ͘
ϯ t�K͕� /ůůŝĐŝƚ� dƌĂĚĞ� ZĞƉŽƌƚ� ϮϬϭϯ� ;tŽƌůĚ� �ƵƐƚŽŵƐ�
KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ϮϬϭϰͿ͘
ϰ t�K͕� /ůůŝĐŝƚ� dƌĂĚĞ� ZĞƉŽƌƚ� ϮϬϭϯ� ;tŽƌůĚ� �ƵƐƚŽŵƐ�
KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ϮϬϭϰͿ͘
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�ŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚ�'ŽŽĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�&ŽƌŵĞƌ�zƵŐŽƐůĂǀ�ZĞƉƵďůŝĐ�ŽĨ�DĂĐĞĚŽŶŝĂ
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

ϯϴ

�� ƐŶĂƉƐŚŽƚ� ŽĨ ƚŚĞ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ŽĨ� ŝŶƚĞƌĐĞƉƚĞĚ�
ĐŽŵŵŽĚŝƚŝĞƐ� ƌĞǀĞĂůƐ� ƚŚĂƚ� ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ ŚĂůĨ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ƌĞƉŽƌƚĞĚ� ŝŶƚĞƌĐĞƉƚĞĚ� ŐŽŽĚƐ ǁĞƌĞ� ŝůůŝĐŝƚ�
ƉŚĂƌŵĂĐĞƵƚŝĐĂů� ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕� ĨŽůůŽǁĞĚ� ďǇ� ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚ�
ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ� ĂƉƉůŝĂŶĐĞƐ ĂŶĚ� ŝůůŝĐŝƚ� ĨŽŽĚƐƚƵĨĨ� ʹ Ăůů� ŽĨ�
ǁŚŝĐŚ� ƚŚƌĞĂƚĞŶ� ĐŽŶƐƵŵĞƌ� ŚĞĂůƚŚ� ĂŶĚ� ƐĂĨĞƚǇ͘ϱ dŚŝƐ�
ƐŚĂƌƉ ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ĞŶĚĂŶŐĞƌ�
ŚĞĂůƚŚ� ĂŶĚ� ƐĂĨĞƚǇ� ŽĨ� ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ� ŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ� ƚŚĞ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŝŐŚƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ
ĂŶĚ� ƵŶĚĞƌůŝŶĞƐ� ƚŚĞ� ŶĞĞĚ ĨŽƌ� ĐƵƐƚŽŵƐ� ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ�
ƚŽ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌĞƉĂƌĞĚŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ĚĞĚŝĐĂƚŝŽŶ͘�

dŚĞ� Ăŝŵ� ŽĨ� ƚŚŝƐ� ƉĂƉĞƌ� ŝƐ� ƚŽ� ƉƌŽǀŝĚĞ ĂŶ� ŽǀĞƌǀŝĞǁ� ŽĨ�
ƚŚĞ� ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů� ƉƌŽƉĞƌƚǇ� ůĂǁ� ŝŶ� ƚŚĞ�
&ŽƌŵĞƌ�zƵŐŽƐůĂǀ�ZĞƉƵďůŝĐ�ŽĨ�DĂĐĞĚŽŶŝĂ ǁŝƚŚ�Ă�ĨŽĐƵƐ�
ŽŶ� ƚƌĂĚĞ� ŝŶ ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚ ŐŽŽĚƐ͘� dŽ� ƚŚŝƐ� ĞŶĚ͕� ŝƚ� ŝƐ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ĞůĂďŽƌĂƚĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�>Ăǁ�
ŽŶ� �ƵƐƚŽŵƐ�DĞĂƐƵƌĞƐ� ĨŽƌ� /ŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ� WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�
ŽĨ�/ŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�WƌŽƉĞƌƚǇ�ZŝŐŚƚƐ͘�dŚŝƐ�ůĂǁ�ǁĂƐ�ĞŶĂĐƚĞĚ�
ŝŶ� ϮϬϭϱ� ĨŽƌ ƚŚĞ� ƉƵƌƉŽƐĞ� ŽĨ� ƌĞƉůĂĐŝŶŐ ƚŚĞ� >Ăǁ� ŽŶ�
�ƵƐƚŽŵƐ�DĞĂƐƵƌĞƐ�ĨŽƌ� ƚŚĞ�WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ� /ŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�
WƌŽƉĞƌƚǇ� ZŝŐŚƚƐ� ĨŝƌƐƚ� ĞŶĂĐƚĞĚ� ŝŶ� ϮϬϬϱ� ĂŶĚ� ĂŵĞŶĚĞĚ�
ŝŶ� ϮϬϬϳ͕� ϮϬϭϭ� ĂŶĚ� ŝŶ� ϮϬϭϯ͘� dŚĞƌĞ� ŝƐ� ĂůƐŽ� Ă�DĂŶƵĂů�
;�ŽŽŬ� ŽĨ� ZƵůĞƐͿ� ĨŽƌ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� >Ăǁ� ŽŶ�
�ƵƐƚŽŵƐ� DĞĂƐƵƌĞƐ� ĨŽƌ� WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ� ŽĨ� /ŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�
WƌŽƉĞƌƚǇ�ZŝŐŚƚƐ�ĨƌŽŵ ϮϬϭϯ͘

//͘ WZKd��d/KE� K&� /Ed�>>��dh�> WZKW�Zdz�
Z/',d^� /E� d,�� &KZD�Z� zh'K^>�s�
Z�Wh�>/��K&�D����KE/�

�ĨƚĞƌ�ŝƚƐ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�ŝŶ�ϭϵϵϭ͕�ƚŚĞ�&ŽƌŵĞƌ�zƵŐŽƐůĂǀ�
ZĞƉƵďůŝĐ� ŽĨ� DĂĐĞĚŽŶŝĂ� ďĞĐĂŵĞ� Ă� ŵĞŵďĞƌ� ŽĨ� ƚŚĞ�
tŽƌůĚ�/ŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�WƌŽƉĞƌƚǇ�KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�;t/WKͿ ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ǇĞĂƌ͘�^ŽŵĞ� ůĂǁƐ�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ� ƚŚĞ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�
ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů� ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ǁĞƌĞ ĞŶĂĐƚĞĚ� ĂĨƚĞƌǁĂƌĚƐ͕� ďƵƚ͕�
ĂĨƚĞƌ� ďĞĐŽŵŝŶŐ� Ă� DĞŵďĞƌ� ŽĨ� ƚŚĞ� tŽƌůĚ� dƌĂĚĞ�
KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�;tdKͿ�ŝŶ�ϮϬϬϯ͕�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ ǁĂƐ ŽďůŝŐĞĚ�
ƚŽ�ĂďŝĚĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌƵůĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�dZ/W^ �ŐƌĞĞŵĞŶƚ͘�^ŝŶĐĞ�
ƚŚĞŶ͕� ƚŚĞ ĐŽƵŶƚƌǇ ŚĂƐ� ĞŶĂĐƚĞĚ� ŝƚƐ� ŵĂŝŶ� ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�
ƉƌŽƉĞƌƚǇ� ůĂǁƐ� ŽŶ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů� ƉƌŽƉĞƌƚǇ͕� ŽŶ� ĐŽƉǇƌŝŐŚƚ�
ĂŶĚ� ƌĞůĂƚĞĚ� ƌŝŐŚƚƐ͕� ŽŶ� ďƌĞĞĚĞƌΖƐ� ƌŝŐŚƚƐ� ĂŶĚ� ŽŶ�
ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚŽƉŽŐƌĂƉŚŝĞƐ� ŽĨ� ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ� ĐŝƌĐƵŝƚƐ͕�
ĂůŽŶŐ� ǁŝƚŚ� ƐĞǀĞƌĂů� ŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ� ƌƵůĞƐ� ĂŶĚ�
ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͘� �ĞƐŝĚĞƐ� ƚŚŽƐĞ͕� Ă� ĨĞǁ� /WͲƌĞůĂƚĞĚ� ůĂǁƐ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ� ĞŶĨŽƌĐĞĚ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ƚŚĞ� >Ăǁ�ŽŶ� �ƵƐƚŽŵƐ�
DĞĂƐƵƌĞƐ� ĨŽƌ� /ŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ� WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ� ŽĨ�
/ŶƚĞůůĞĐƚƵĂů� WƌŽƉĞƌƚǇ� ZŝŐŚƚƐ� ;ƌĞƉůĂĐŝŶŐ ƚŚĞ� >Ăǁ� ŽŶ�
�ƵƐƚŽŵƐ�DĞĂƐƵƌĞƐ�ĨŽƌ� ƚŚĞ�WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ� /ŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�
WƌŽƉĞƌƚǇ� ZŝŐŚƚƐͿ͕� ƚŚĞ� �ƵƐƚŽŵƐ� ĐŽĚĞ� ǁŝƚŚ� ŝƚƐ�
ĂŵĞŶĚŵĞŶƚƐ͕� ƚŚĞ� �ŽĚĞ� ŽĨ� �ƌŝŵŝŶĂů� WƌŽĐĞĚƵƌĞ͕� ƚŚĞ�
WĞŶĂů��ŽĚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�>Ăǁ�ŽŶ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ�&ĞĞƐ͘

ϱ t�K͕� /ůůŝĐŝƚ� dƌĂĚĞ� ZĞƉŽƌƚ� ϮϬϭϯ� ;tŽƌůĚ� �ƵƐƚŽŵƐ�
KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ϮϬϭϰͿ͘

///͘ >�t� KE� �h^dKD^� D��^hZ�^� &KZ�
/DW>�D�Ed/E'� d,�� WZKd��d/KE� K&�
/Ed�>>��dh�>�WZKW�Zdz�Z/',d^

dŚĞ�ĞŶĂĐƚŝŶŐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ŶĞǁ�>Ăǁ�ŽŶ��ƵƐƚŽŵƐ�DĞĂƐƵƌĞƐ�
ĨŽƌ�/ŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ�WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�/ŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�WƌŽƉĞƌƚǇ�
ZŝŐŚƚƐ� ŝƐ� ŝŶ� ůŝŶĞ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ŶĞǁ� �ƵƌŽƉĞĂŶ� hŶŝŽŶ�
ZĞŐƵůĂƚŝŽŶ EŽ͘� ϲϬϴͬϮϬϭϯ͘� dŚĞ� ƉƌĞǀŝŽƵƐ� >Ăǁ� ŽŶ�
�ƵƐƚŽŵƐ� DĞĂƐƵƌĞƐ� ĨŽƌ� WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ� ŽĨ� /ŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�
WƌŽƉĞƌƚǇ� ZŝŐŚƚƐ� ǁĂƐ� ŝŶ� ůŝŶĞ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ŽůĚ� �h�
ZĞŐƵůĂƚŝǀĞ� EŽ͘� ϭϯϴϯͬϮϬϬϯ͘� DŽƌĞŽǀĞƌ͕� ƚŚĞ� ŶĞǁ� ůĂǁ�
ŽŶ ŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ� ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�
ƌŝŐŚƚƐ� ŝƐ� ŚĂƌŵŽŶŝǌĞĚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ŶĞǁ� ƐǇƐƚĞŵ� ĨŽƌ�
ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ� ĐƵƐƚŽŵƐ� ĚĞĐůĂƌĂƚŝŽŶƐ� ĂŶĚ� ĞǆĐŝƐĞƐ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�;���W^Ϳ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵƐƚŽŵƐ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͘�ϲ

dŚĞ� >Ăǁ� ŽŶ� �ƵƐƚŽŵƐ� DĞĂƐƵƌĞƐ� ĨŽƌ� /ŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ�
WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ� ŽĨ� /ŶƚĞůůĞĐƚƵĂů WƌŽƉĞƌƚǇ� ZŝŐŚƚƐ� ƌĞŐƵůĂƚĞƐ�
ƚŚĞ�ĐƵƐƚŽŵƐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĨŽƌ�ƚĂŬŝŶŐ�ĂĐƚŝŽŶ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞƌĞ�
ŝƐ� ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ� ƐƵƐƉŝĐŝŽŶ� ƚŚĂƚ� ĐĞƌƚĂŝŶ� ŐŽŽĚƐ� ĂƌĞ�
ǀŝŽůĂƚŝŶŐ� ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů� ƉƌŽƉĞƌƚǇ� ƌŝŐŚƚƐ͘� �ĐĐŽƌĚŝŶŐ� ƚŽ�
ƚŚŝƐ >Ăǁ͕ ŐŽŽĚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƵŶĚĞƌ�ƐƵƐƉŝĐŝŽŶ�ĨŽƌ�ǀŝŽůĂƚŝŶŐ�
ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů� ƉƌŽƉĞƌƚǇ� ƌŝŐŚƚƐ� ĂƌĞ� ĚĞĨŝŶĞĚ� ĂƐ� ŐŽŽĚƐ�
ƚŚĂƚ͗

;ĂͿ �ƌĞ� ƚŚĞ� ƐƵďũĞĐƚ� ŽĨ� ĂĐƚŝŽŶƐ� ƚŚĂƚ� ǀŝŽůĂƚĞ�
ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƌŝŐŚƚƐ͖

;ďͿ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ� ĚĞǀŝĐĞƐ͕� ƉƌŽĚƵĐƚƐ� Žƌ�
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ŵĂĚĞ� ĨŽƌ�
Žƌ�ĂĚĂƉƚĞĚ� ŝŶ�ŽƌĚĞƌ� ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĂǀŽŝĚĂŶĐĞ�ŽĨ�
ĂŶǇ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕� ĚĞǀŝĐĞ� Žƌ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�
ǁŚŝĐŚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽƌĚŝŶĂƌǇ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ƉƌĞǀĞŶƚ�Žƌ�
ůŝŵŝƚ� ƚŚĞ� ĂĐƚŝǀŝƚǇ� ŶŽƚ� ĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ�
ŚŽůĚĞƌ�ŽĨ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĐŽƉǇƌŝŐŚƚ�Žƌ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƌŝŐŚƚ�
ĂŶĚ� ǁŚŝĐŚ� ŝƐ� ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ� ƚŽ� ĂĐƚŝǀŝƚǇ� ƚŚĂƚ�
ǀŝŽůĂƚĞƐ�ƚŚŽƐĞ�ƌŝŐŚƚƐ͖

;ĐͿ ZĞƉƌĞƐĞŶƚ� ĂŶǇ� ŵŽƵůĚ� Žƌ� ŵĂƚƌŝǆ� ƐƉĞĐŝĂůůǇ�
ĚĞƐŝŐŶĞĚ�Žƌ�ĂĚũƵƐƚĞĚ ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�
ŐŽŽĚƐ� ƚŚĂƚ� ǀŝŽůĂƚĞ� ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů� ƉƌŽƉĞƌƚǇ�
ƌŝŐŚƚƐ͕� ŝĨ� ƚŚĞ� ƵƐĂŐĞ� ŽĨ� ƚŚŽƐĞ� ŵŽƵůĚƐ Žƌ�
ŵĂƚƌŝǆĞƐ� ǀŝŽůĂƚĞƐ ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů� ƉƌŽƉĞƌƚǇ�
ƌŝŐŚƚƐ͘ϳ

dŚĞ�>Ăǁ�ĂůƐŽ�ĚĞĨŝŶĞƐ�ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚ�ĂŶĚ�ƉŝƌĂƚĞĚ�ŐŽŽĚƐ͘�
Ζ�ŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚ�ŐŽŽĚƐΖ ĂƌĞ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ĂƐ͗�

;ĂͿ ŐŽŽĚƐ� ƚŚĂƚ� ǀŝŽůĂƚĞ� ƚŚĞ� ƌŝŐŚƚ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ƚƌĂĚĞŵĂƌŬ� ǁŚĞŶ͕ ǁŝƚŚŽƵƚ� ƚŚĞ� ĐŽŶƐĞŶƚ� ŽĨ�
ƚŚĞ�ŚŽůĚĞƌ�ŽĨ� ƚŚĞ� ƌŝŐŚƚ͕ ƚŚĞ�ŐŽŽĚƐ�ďĞĂƌŝŶŐ�
ĂŶ� ŝĚĞŶƚŝĐĂů� ƚƌĂĚĞŵĂƌŬ� ƐŝŐŶ�ǁŝƚŚ� Ă� ĐĞƌƚĂŝŶ�
ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ� ƚƌĂĚĞŵĂƌŬ� ƐŝŐŶ͕� Žƌ� ƚŚĞ� ŐŽŽĚƐ�

ϲ �ƵƐƚŽŵƐ �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͕� ZĞƉŽƌƚ͗� ^ĞĐŽŶĚ� YƵĂƌƚŝůĞ� ϮϬϭϱ�
;��ZD�ϮϬϭϱͿ͘
ϳ >Ăǁ�ŽŶ�ĐƵƐƚŽŵƐ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĨŽƌ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�
ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƌŝŐŚƚƐ�ϮϬϭϱ�Ăƌƚ�ϰ͘



t/WKͲtdK��ŽůůŽƋƵŝƵŵ�WĂƉĞƌƐ͕�ϮϬϭϱ
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

ϯϵ

ĐĂŶŶŽƚ� ďĞ� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚĞĚ� ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ĞƐƐĞŶƚŝĂů ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ƚƌĂĚĞŵĂƌŬ͖�

;ďͿ ŐŽŽĚƐ� ǀŝŽůĂƚŝŶŐ� ƚŚĞ� ƌŝŐŚƚ� ŽĨ� ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�
ŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶ�ǁŚĞŶ ďĞĂƌŝŶŐ�Žƌ�ďĞŝŶŐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�
ǁŝƚŚ Ă� ŶĂŵĞ� Žƌ� ƚĞƌŵ� ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�ŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ͖�ĂŶĚ�

;ĐͿ ƚŚĞ� ƐŚĂƉĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŐŽŽĚƐ� Žƌ� ƉĂĐŬĂŐŝŶŐ͕�
ůĂďĞůƐ͕� ďƌŽĐŚƵƌĞƐ͕� ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ� ŵĂŶƵĂůƐ͕�
ǁĂƌƌĂŶƚǇ� ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ� Žƌ� ƐŝŵŝůĂƌ� ĞůĞŵĞŶƚƐ͕
ĞǀĞŶ� ƚŚŽƵŐŚ� ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ� ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚƐ͕� ŝƐ�
ƐƵďũĞĐƚ� ƚŽ ǀŝŽůĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƌŝŐŚƚ� ŽĨ�
ƚƌĂĚĞŵĂƌŬ� Žƌ� ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů� ŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶ͕� ĂŶĚ�
ǁŚĞŶ� ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ� Ă� ƐŝŐŶ� ;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗� ůŽŐŽ͕�
ǁŽƌĚƐ͕� ůĞƚƚĞƌƐ͕� ŶƵŵďĞƌƐ͕� ƉŝĐƚƵƌĞƐ͕�
ĚƌĂǁŝŶŐƐ͕� ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ĐŽůŽƵƌƐ͕� ƚŚƌĞĞ�
ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂů� ĨŽƌŵƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞŝƌ�
ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶƐͿ͕� ŶĂŵĞ� Žƌ� ƚĞƌŵ� ŝĚĞŶƚŝĐĂů� ƚŽ�
ƚŚĞ� ǀĂůŝĚ� ĂŶĚ� ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ� ƚƌĂĚĞŵĂƌŬ� Žƌ�
ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ� ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů� ŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶ͕� Žƌ�
ǁŚŽƐĞ� ĞƐƐĞŶƚŝĂů� ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ� ĐĂŶŶŽƚ� ďĞ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚĞĚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĂƚ ŽĨ� ƚŚĞ�
ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�ŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶ͘ϴ

ΖWŝƌĂƚĞĚ� ŐŽŽĚƐΖ ĂƌĞ� ŐŽŽĚƐ� ƚŚĂƚ� ǀŝŽůĂƚĞ ĐŽƉǇƌŝŐŚƚ� Žƌ�
ƌĞůĂƚĞĚ� ƌŝŐŚƚƐ� Žƌ� ĚĞƐŝŐŶ ƌŝŐŚƚ ĂŶĚ� ĂƌĞ� ŵĂĚĞ� Žƌ�
ĐŽŶƚĂŝŶ� ĐŽƉŝĞƐ� ŵĂĚĞ� ǁŝƚŚŽƵƚ� ƚŚĞ� ĐŽŶƐĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ŽǁŶĞƌ�ŽĨ�ĐŽƉǇƌŝŐŚƚ�Žƌ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƌŝŐŚƚ�Žƌ�ĚĞƐŝŐŶ ƌŝŐŚƚ ŽĨ
ƚŚĞ� ƉĞƌƐŽŶ� ĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ� ďǇ ƚŚĞ� ŽǁŶĞƌ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƌŝŐŚƚ ŝŶ�
ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ŽĨ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͘ϵ

�ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�>Ăǁ�ŽŶ��ƵƐƚŽŵƐ�DĞĂƐƵƌĞƐ�ĨŽƌ�
/ŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ� WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ� ŽĨ� /ŶƚĞůůĞĐƚƵĂů� WƌŽƉĞƌƚǇ�
ZŝŐŚƚƐ͕� ƚŚĞ� �ƵƐƚŽŵƐ� ĂƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐ� ŵĂǇ� ƉŽƐƚƉŽŶĞ� ƚŚĞ�
ĐůĞĂƌĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚƐ�Žƌ�ŵĂǇ�ƌĞƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚƐ�ĂĨƚĞƌ�
ĂĐĐĞƉƚŝŶŐ� ƚŚĞ� ĐůĂŝŵ� ďǇ� ƚŚĞ� ŚŽůĚĞƌƐ� ŽĨ� ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�
ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƌŝŐŚƚƐ�Žƌ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ĚŽƵďƚ�
ƚŚĂƚ� ĐĞƌƚĂŝŶ� ŐŽŽĚƐ� ŵĂǇ� ǀŝŽůĂƚĞ� /W� ƌŝŐŚƚƐ� ĂĐƚŝŶŐ� ΖĞǆ�
ŽĨĨŝĐŝŽΖ͘

dŚĞ� >Ăǁ� ĨŝƌƐƚ� ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞƐ� Ă� ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ� ǁŚĞƌĞ
ŚŽůĚĞƌƐ� ŽĨ� ĂŶ� ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů� ƉƌŽƉĞƌƚǇ� ƌŝŐŚƚ� ĨŝůĞ� Ă� ĐůĂŝŵ
ǁŝƚŚ� ƚŚĞ ĐƵƐƚŽŵƐ� ĂƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐ� ƚŽ� ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ� ĐƵƐƚŽŵƐ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ� ƚŽ� ĚĞĂů�ǁŝƚŚ� ĐĞƌƚĂŝŶ
ŐŽŽĚƐ͘�dŚĞ�ĐƵƐƚŽŵƐ ĂƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐ�ŵĂǇ�ĂĐĐĞƉƚ�Žƌ�ĚĞŶǇ�
ƚŚĞ� ĐůĂŝŵ� ĨŽƌ� ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ� ĐƵƐƚŽŵƐ� ŵĞĂƐƵƌĞƐ� ǁŝƚŚ�
ƌĞƐƉĞĐƚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŐŽŽĚƐ͘� /Ĩ� ƚŚĞǇ� ĂĐĐĞƉƚ� ƚŚĞ� ĐůĂŝŵ� ƚŚĞǇ�
ŵĂǇ� ƉŽƐƚƉŽŶĞ� ƚŚĞ� ĐůĞĂƌĂŶĐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŐŽŽĚƐ� Žƌ� ŵĂǇ�
ƌĞƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚƐ͘ϭϬ

dŚĞ�ĐƵƐƚŽŵƐ�ĂƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐ�ŵĂǇ�ƉŽƐƚƉŽŶĞ�ƚŚĞ�ĐůĞĂƌĂŶĐĞ�
Žƌ�ƌĞƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚƐ�ďĞĨŽƌĞ�ĂĐĐĞƉƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐůĂŝŵ�ĨƌŽŵ

ϴ >Ăǁ�ŽŶ�ĐƵƐƚŽŵƐ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĨŽƌ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�
ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƌŝŐŚƚƐ�ϮϬϭϱ��ƌƚŝĐůĞ ϰ͘
ϵ >Ăǁ�ŽŶ�ĐƵƐƚŽŵƐ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĨŽƌ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�
ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƌŝŐŚƚƐ�ϮϬϭϱ��ƌƚŝĐůĞ ϰ͘
ϭϬ >Ăǁ� ŽŶ� ĐƵƐƚŽŵƐ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ� ĨŽƌ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ� ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�
ŽĨ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƌŝŐŚƚƐ�ϮϬϭϱ��ƌƚŝĐůĞƐ�ϭϭ�ĂŶĚ ϭϮ͘

ƚŚĞ�ŚŽůĚĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚƐ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ŐŽŽĚƐ�ƵŶĚĞƌ�
ƐƵƐƉŝĐŝŽŶ� ĂƐ ǀŝŽůĂƚŝŶŐ� ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů� ƉƌŽƉĞƌƚǇ� ƌŝŐŚƚƐ͘�
tŚĞŶ�ĂĐƚŝŶŐ� ΖĞǆ�ŽĨĨŝĐŝŽΖ͕��ƵƐƚŽŵƐ�ĂƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�
ŝŶĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ŚŽůĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƌŝŐŚƚ�ŽĨ
ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ŝŶĨƌŝŶŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĂǁĂŝƚ�ƚŚĞ�ŽĨĨŝĐŝĂů�ĨŝůŝŶŐ
ŽĨ� ĐŽŵƉůĂŝŶƚ� ďǇ� ƚŚĞ� ŚŽůĚĞƌ͘� /Ĩ� ƚŚĞ� ŚŽůĚĞƌ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů� ƉƌŽƉĞƌƚǇ� ƌŝŐŚƚ� ĚŽĞƐ ŶŽƚ ĨŝůĞ� Ă� ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�
ĨŽƌ� /W� ŝŶĨƌŝŶŐĞŵĞŶƚ� ǁŝƚŚŝŶ� ĨŽƵƌ� ǁŽƌŬŝŶŐ� ĚĂǇƐ͕� ƚŚĞ�
�ƵƐƚŽŵƐ� ĂƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐ� ŵĂǇ� ƌĞůĞĂƐĞ� ƚŚĞ� ƌĞƚĂŝŶĞĚ�
ŐŽŽĚƐ͘ϭϭ

dŚĞ� ŚŽůĚĞƌ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů� ƉƌŽƉĞƌƚǇ� ƌŝŐŚƚ� ƐŚŽƵůĚ�
ŝŶĨŽƌŵ� ƚŚĞ� �ƵƐƚŽŵƐ� ĂƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐ� ǁŝƚŚŝŶ� ƚĞŶ� ǁŽƌŬŝŶŐ�
ĚĂǇƐ� ŝĨ� ƚŚĞ� ŐŽŽĚƐ� ƌĞƚĂŝŶĞĚ� ǀŝŽůĂƚĞ ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�
ƉƌŽƉĞƌƚǇ� ƌŝŐŚƚƐ͘� /Ĩ� ƚŚĞ� ŚŽůĚĞƌ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�
ƉƌŽƉĞƌƚǇ� ƌŝŐŚƚ�ĐŽŶĨŝƌŵƐ�ǀŝŽůĂƚŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ŐŽŽĚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�
ĚĞƐƚƌŽǇĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ĐƵƐƚŽŵƐ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ͘ϭϮ

dŚĞ� >Ăǁ� ƉƌĞƐĐƌŝďĞƐ� ĨĞĞƐ� ĨŽƌ� ƉĞƌƐŽŶƐ� ĂŶĚ� ůĞŐĂů�
ĞŶƚŝƚŝĞƐ� ƚŚĂƚ� ǀŝŽůĂƚĞ� ĐĞƌƚĂŝŶ� ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ůĂǁ͕
ĂŵŽŶŐ� ǁŚŝĐŚ� ƚŚĞ� ŚŝŐŚĞƐƚ� ĂƌĞ� ƚŚĞ� ĨĞĞƐ� ŽĨ� Ϯ͕ϱϬϬ� ƚŽ�
ϱ͕ϬϬϬ� ĞƵƌŽƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ůĞŐĂů� ĞŶƚŝƚǇ� ĂŶĚ� ĨĞĞƐ� ŽĨ� ϱϬϬ� ƚŽ�
ϭϬϬϬ�ĞƵƌŽƐ�ĨŽƌ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƐĞĞŬ ƚŽ�ŝŵƉŽƌƚ�Žƌ�ĞǆƉŽƌƚ�
ŐŽŽĚƐ� ƚŚĂƚ� ǀŝŽůĂƚĞ� ƚŚĞ� ƌŝŐŚƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� ƚƌĂĚĞŵĂƌŬ�
ĂƐ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚƐ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ƐĞŝǌĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŵ͘ϭϯ

/s͘ �h^dKD^��E&KZ��D�Ed�K&�d,��WZKd��d/KE�
K&�/Ed�>>��dh�>�WZKW�Zdz�Z/',d^�

�ƵƐƚŽŵƐ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ� ŚĂƐ� ƚŚĞ� ŵĂŝŶ� ƌŽůĞ� ŝŶ�
ĞŶĨŽƌĐŝŶŐ� ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů� ƉƌŽƉĞƌƚǇ� ƌŝŐŚƚƐ� ĂŶĚ� ŝŶ�
ŚĂŵƉĞƌŝŶŐ�ƚƌĂĚĞ� ŝŶ ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚ�ŐŽŽĚƐ� ŝŶ�ƚŚĞ &ŽƌŵĞƌ�
zƵŐŽƐůĂǀ� ZĞƉƵďůŝĐ� ŽĨ� DĂĐĞĚŽŶŝĂ͘� dŚĞ� >Ăǁ� ŽŶ�
�ƵƐƚŽŵƐ� DĞĂƐƵƌĞƐ� ĨŽƌ� /ŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ� WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ� ŽĨ�
/ŶƚĞůůĞĐƚƵĂů� WƌŽƉĞƌƚǇ� ZŝŐŚƚƐ� ƉƌĞƐĐƌŝďĞƐ� Ă� ĨĂƐƚ� ĂŶĚ�
ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ� ĨŽƌ� ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ� ŽĨ� ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů� ƉƌŽƉĞƌƚǇ� ƌŝŐŚƚƐ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞƌĞ�
ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƐĞǀĞƌĂů�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽŽůƐ͘

/Ŷ�ϮϬϭϯ͕� ŝŶ�ŽƌĚĞƌ� ƚŽ� ŝŵƉƌŽǀĞ� ƚŚĞ� ĨŝŐŚƚ� ĂŐĂŝŶƐƚ� ƚƌĂĚĞ�
ŝŶ ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚ� ŐŽŽĚƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ� ŽĨ�
ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů� ƉƌŽƉĞƌƚǇ� ƌŝŐŚƚƐ͕� ƚŚĞ� �ƵƐƚŽŵƐ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� Ă� ŵĂŶƵĂů� ĨŽƌ� ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�
ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĨŽƌ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�
ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƌŝŐŚƚƐ͘�dŚĞ�Ăŝŵ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�
ŝƐ� ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�Ă�ƐǇƐƚĞŵĂƚŝǌĞĚ�ĂŶĚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�
ƚŽ� ĞŶĂďůĞ� ĂĐĐĞƐƐ� ƚŽ� ŐŽŽĚƐ� ƚĞŵƉŽƌĂƌŝůǇ� ƌĞƚĂŝŶĞĚ�
ƵŶĚĞƌ� ƐƵƐƉŝĐŝŽŶ� ŽĨ ǀŝŽůĂƚŝŶŐ� ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů� ƉƌŽƉĞƌƚǇ�
ƌŝŐŚƚƐ� ĂŶĚ� Ă� ĚĞƚĂŝůĞĚ� ĐŽŶƚƌŽů� ŽĨ� ƚŚĞ� ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ
ƚƌĂĚĞŵĂƌŬƐ͘ϭϰ

ϭϭ >Ăǁ� ŽŶ� ĐƵƐƚŽŵƐ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ� ĨŽƌ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ� ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�
ŽĨ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƌŝŐŚƚƐ�ϮϬϭϱ��ƌƚŝĐůĞƐ�ϳ�ĂŶĚ ϮϬ͘
ϭϮ >Ăǁ� ŽŶ� ĐƵƐƚŽŵƐ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ� ĨŽƌ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ� ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�
ŽĨ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƌŝŐŚƚƐ�ϮϬϭϱ��ƌƚŝĐůĞ Ϯϲ͘
ϭϯ >Ăǁ� ŽŶ� ĐƵƐƚŽŵƐ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ� ĨŽƌ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ� ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�
ŽĨ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƌŝŐŚƚƐ�ϮϬϭϱ��ƌƚŝĐůĞƐ�ϯϳͲϯϵ͘
ϭϰ �ƵƐƚŽŵƐ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͕� �ŶŶƵĂů� ZĞƉŽƌƚ� ϮϬϭϯ� ;��ZD�
ϮϬϭϰͿ͘
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�ŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚ�'ŽŽĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�&ŽƌŵĞƌ�zƵŐŽƐůĂǀ�ZĞƉƵďůŝĐ�ŽĨ�DĂĐĞĚŽŶŝĂ
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ϰϬ

dŚĞ� �ƵƐƚŽŵƐ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ� ŚĂƐ� ĂůƐŽ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ Ă�
hƐĞƌΖƐ�ŵĂŶƵĂů� ĨŽƌ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�tŽƌůĚ��ƵƐƚŽŵƐ�
KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ� ƉůĂƚĨŽƌŵ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ� ŽĨ
ƚƌĂĚĞŵĂƌŬƐ�ĂŶĚ� ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƌŝŐŚƚƐ͘�dŚŝƐ�ƐŽͲ
ĐĂůůĞĚ�/ŶƚĞƌĨĂĐĞ�WƵďůŝĐ�DĞŵďĞƌƐ�;/WDͿ�ƉůĂƚĨŽƌŵ ŝƐ�ĂŶ�
ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ŽŶůŝŶĞ�ĂŶƚŝͲĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚŝŶŐ�ƚŽŽů�ƚŚĂƚ�ĞŶĂďůĞƐ
ĐƌƵĐŝĂů� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ƚŽ� ďĞ� ĞǆĐŚĂŶŐĞĚ� ŝŶ� ƌĞĂů� ƚŝŵĞ� ŝŶ�
ŽƌĚĞƌ� ƚŽ� ŝŶƚĞƌĐĞƉƚ� ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚĞĚ�ŐŽŽĚƐ͘� /ŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�
ĂƚƚƌĂĐƚŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕�/ŶƚĞƌĨĂĐĞ�WƵďůŝĐ�DĞŵďĞƌƐ�
ŶŽǁ� ŚŽƐƚƐ� ĐƵƐƚŽŵƐ� ŽĨĨŝĐĞƌƐ� ĨƌŽŵ� ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ� ϴϱ�
ŵĞŵďĞƌ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘ϭϱ

&ƌŽŵ� ƚŚĞ� ďĂƐŝĐ� ĨƵŶĐƚŝŽŶĂůŝƚǇ� ŽĨ� Ă ĚĂƚĂďĂƐĞ� ĨŽƌ�
ŐĞŶƵŝŶĞ� ĂŶĚ� ĨĂŬĞ� ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕� ĨĞĂƚƵƌŝŶŐ� ƉŝĐƚƵƌĞƐ� ĂŶĚ�
ďĂƐŝĐ� ĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶƐ� ŽĨ� ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕� ƚŚĞ� /WD� ŚĂƐ
ĚĞǀĞůŽƉĞĚ� ŝŶƚŽ Ă� ŵŽƌĞ� ĐŽŵƉůĞǆ� ƐǇƐƚĞŵ� ŽĨĨĞƌŝŶŐ�
ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ŽƉƚŝŽŶƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƐĞŶĚ�ĂůĞƌƚƐ�
ƚŽ� ĐƵƐƚŽŵƐ� ŽĨĨŝĐĞƌƐ͕� ĂŶ� ĞͲůĞĂƌŶŝŶŐ� ĨĞĂƚƵƌĞ� ĂŶĚ� Ă�
ŵŽďŝůĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ůĂƵŶĐŚĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϰ͘�dŽĚĂǇ�ƚŚĞ�/WD�
ƚŽŽů�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ǀĞƌƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ǁĞď� ĂŶĚ� ŵŽďŝůĞ� ƉůĂƚĨŽƌŵƐ� ǁĞƌĞ� ŵĂĚĞ� ĂǀĂŝůĂďůĞ� ŝŶ�
^ĞƉƚĞŵďĞƌ� ϮϬϭϱ͘ϭϲ dŚĞ� ŶƵŵďĞƌ ŽĨ� ƌŝŐŚƚ� ŚŽůĚĞƌƐ� ƚŽ�
ũŽŝŶ� /WD� ŝƐ� ĂůƐŽ� ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ� ǁŝƚŚ� ŽǀĞƌ� ϳϬϬ� ďƌĂŶĚƐ�
ĐŽǀĞƌŝŶŐ� Ă� ǁŝĚĞ� ƌĂŶŐĞ� ŽĨ� ŝŶĚƵƐƚƌǇ� ƐĞĐƚŽƌƐ� ĨƌŽŵ�
ƉŚĂƌŵĂĐĞƵƚŝĐĂů͕� ĨŽŽĚƐƚƵĨĨƐ� ĂŶĚ� ƉĞƐƚŝĐŝĚĞƐ ƚŽ� ĨĂƐƚͲ
ŵŽǀŝŶŐ�ŐŽŽĚƐ�ĂŶĚ�ůƵǆƵƌǇ�ŝƚĞŵƐ͘�

dŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ� ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ� ĐƵƐƚŽŵƐ�ŽĨĨŝĐĞƌƐ� ƚŚĂƚ�ƵƐĞ�
ƚŚĞ�/WD ƉůĂƚĨŽƌŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�&ŽƌŵĞƌ�zƵŐŽƐůĂǀ�ZĞƉƵďůŝĐ�ŽĨ�
DĂĐĞĚŽŶŝĂ ŚĂƐ� ƐƚĞĂĚŝůǇ� ŐƌŽǁŶ͘� dŚĞ� ůĂƚĞƐƚ� ƌĞƉŽƌƚ�
ƐŚŽǁƐ� ƚŚĂƚ� ϱϯϬ� ĐƵƐƚŽŵƐ� ŽĨĨŝĐĞƌƐ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ�
ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ� ŽĨ� ǁŚŝĐŚ� ϯϮϴ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ĂĐƚŝǀĞ� ƵƐĞƌƐ� ŽĨ�
ƚŚĞ�ĚĂƚĂďĂƐĞ͘ϭϳ

�ĞƐŝĚĞƐ� ƚŚĞ� ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ� ĂŵŽŶŐ� ĐƵƐƚŽŵƐ�
ŽĨĨŝĐĞƌƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐŽƵŶƚƌǇ ŽĨ ƚŚĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ� ŽĨ�
ƉƌŽƚĞĐƚŝŶŐ ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů� ƉƌŽƉĞƌƚǇ� ƌŝŐŚƚƐ͕� ƚŚĞ�
ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ�
ŐƌŽǁŝŶŐ͕ ĂůŽŶŐƐŝĚĞ� ƚŚĞ� ƚƌƵƐƚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ĐƵƐƚŽŵƐ� ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͘� dŚĞ� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�
ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ� ĨŽƌ� ĐƵƐƚŽŵƐ� ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚƌĂĚĞŵĂƌŬƐ�
ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐƚĞĂĚŝůǇ�ŐƌŽǁŝŶŐ͘��ƚ� ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ϮϬϭϮ͕�ϮϮϮ�
ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ� ǁĞƌĞ ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ� ǁŝƚŚ ƚŚĞ� �ƵƐƚŽŵƐ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ� ŽĨ� ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�
ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƌŝŐŚƚƐ͘� /Ŷ�ϮϬϭϯ�ϯϯϰ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ǁĞƌĞ�ĨŝůĞĚ͕�
ŝŶ�ϮϬϭϰ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ϯϰϱ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�Ɛŝǆ�ŵŽŶƚŚƐ�ŽĨ�
ϮϬϭϱ� ϯϬϴ� ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ǁĞƌĞ ĨŝůĞĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�
ŽĨ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƌŝŐŚƚƐ͘ϭϴ

ϭϱ t�K� ůĂƵŶĐŚĞƐ� ƚŚĞ� ŶĞǁ� /WD� ƉůĂƚĨŽƌŵ�
фǁǁǁ͘ǁĐŽŝƉŵ͘ŽƌŐͬŶĞǁƐͬǁĐŽͲůĂƵŶĐŚĞƐͲƚŚĞͲŶĞǁͲŝƉŵͲ
ƉůĂƚĨŽƌŵͬх�ĂƐƐĞƐƐĞĚ�Ϯϳ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϱ͘
ϭϲ t�K� ůĂƵŶĐŚĞƐ� ƚŚĞ� ŶĞǁ� /WD� ƉůĂƚĨŽƌŵ�
фǁǁǁ͘ǁĐŽŝƉŵ͘ŽƌŐͬŶĞǁƐͬǁĐŽͲůĂƵŶĐŚĞƐͲƚŚĞͲŶĞǁͲŝƉŵͲ
ƉůĂƚĨŽƌŵͬх�ĂƐƐĞƐƐĞĚ�Ϯϳ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϱ͘
ϭϳ �ƵƐƚŽŵƐ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͕� ZĞƉŽƌƚ͗� ƐĞĐŽŶĚ� ƋƵĂƌƚŝůĞ� ϮϬϭϱ�
;��ZD�ϮϬϭϱͿ͘
ϭϴ �ƵƐƚŽŵƐ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͕� �ŶŶƵĂů� ZĞƉŽƌƚ� ϮϬϭϯ� ;��ZD�
ϮϬϭϰͿ�ĂŶĚ��ƵƐƚŽŵƐ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͕�ZĞƉŽƌƚ͗�ƐĞĐŽŶĚ�ƋƵĂƌƚŝůĞ�
ϮϬϭϱ�;��ZD�ϮϬϭϱͿ͘

�Ɛ� Ă� ƌĞƐƵůƚ� ŽĨ ƚŚĞ� ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ� ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ĐƵƐƚŽŵƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ� ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�
ƉƌŽƉĞƌƚǇ� ƌŝŐŚƚƐ͕ ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� Ă ƌŝƐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ�
ƉŝĞĐĞƐ�ŽĨ�ŐŽŽĚƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚĞŵƉŽƌĂƌŝůǇ ƌĞƚĂŝŶĞĚ�
ƵŶĚĞƌ� ƐƵƐƉŝĐŝŽŶ� ŽĨ ǀŝŽůĂƚŝŶŐ� ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů� ƉƌŽƉĞƌƚǇ�
ƌŝŐŚƚƐ͘� /Ŷ�ϮϬϭϯ� ƚŚĞ��ƵƐƚŽŵƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ� ƌĞƚĂŝŶĞĚ�
ϯϯϯ͕ϳϵϵ� ƉŝĞĐĞƐ� ŽĨ� ŐŽŽĚƐ͖� ŝŶ� ϮϬϭϰ� ŝŶ� ϭϱϳ� ĂĐƚŝŽŶƐ�
�ƵƐƚŽŵƐ� ĂƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐ� ƌĞƚĂŝŶĞĚ� ϵϰϱ͕ϯϬϮ� ƉŝĞĐĞƐ ĂŶĚ�
ϳϲϴ�ŬŐ�ŽĨ�ŐŽŽĚƐ͖�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�Ɛŝǆ�ŵŽŶƚŚƐ�ŽĨ�ϮϬϭϱ�
ϱϴϳ͕ϰϱϱ� ƉŝĞĐĞƐ ĂŶĚ� ϯϱϬ� ŬŐ� ŽĨ� ŐŽŽĚƐ� ǁĞƌĞ ƌĞƚĂŝŶĞĚ�
ƵŶĚĞƌ� ƐƵƐƉŝĐŝŽŶ� ŽĨ� ǀŝŽůĂƚŝŶŐ� ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů� ƉƌŽƉĞƌƚǇ�
ƌŝŐŚƚƐ͘�

dĂďůĞ�ϭ͘�'ŽŽĚƐ�ƌĞƚĂŝŶĞĚ�ƚĞŵƉŽƌĂƌŝůǇ�ŝŶ�ϮϬϭϯ͕�ϮϬϭϰ�
ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�:ĂŶƵĂƌǇ�ƚŽ�:ƵŶĞ�ϮϬϭϱ

dǇƉĞ�ŽĨ�
ƉƌŽĚƵĐƚƐ

ƵŶŝƚ ϮϬϭϯ ϮϬϭϰ :ĂŶͲ:ƵŶĞ
ϮϬϭϱ

ϭ �ƉƉĂƌĞů͕�
ĂĐĐĞƐƐŽƌŝĞƐ�
ĂŶĚ�ƌĞůĂƚĞĚ�
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ

ƉŝĞĐĞƐ ϭϳ͕ϵϲϬ ϮϬϬ͕ϴϲϰ ϵ͕ϳϲϵ

Ϯ &ŽŽƚǁĞĂƌ�ĂŶĚ�
ĂĐĐĞƐƐŽƌŝĞƐ

ƉŝĞĐĞƐ ϯϲ͕ϯϮϭ ϯϮ͕ϰϭϵ Ϯ͕Ϭϭϵ

ϯ WĞƌĨƵŵĞƐ͕�
ĚĞŽĚŽƌĂŶƚƐ͕�
ĐŽƐŵĞƚŝĐƐ

ƉŝĞĐĞƐ���������
ŬŐ

ϭϵ͕Ϭϰϭ ϱϰϲ͕ϯϭϳ͕
ϳϲϴ

ϳϳ͕ϮϮϰ��������������
ϯϱϬ

ϰ dĞůĞƉŚŽŶĞƐ͕�
/d͕�ĂƵĚŝŽ͕�
ǀŝĚĞŽ͕�ƉĂƌƚƐ�
ĂŶĚ�
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ

ƉŝĞĐĞƐ ϭϬ͕ϳϰϱ ϳ͕ϴϳϲ ϳϰϮ

ϱ ^ƉĂƌĞ�ƉĂƌƚƐ�
ĂŶĚ�
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ

ƉŝĞĐĞƐ ϭϴ͕ϲϲϮ ϭ͕ϮϬϴ ϭ͕ϴϲϭ

ϲ DĞĚŝĐŝŶĞƐ ƉŝĞĐĞƐ ϴϬ

ϳ KƚŚĞƌ ƉŝĞĐĞƐ Ϯϯ͕ϬϵϵϬ ϭϱϲ͕ϲϭϴ ϰϵϱ͕ϴϰϬ

dŽƚĂů ƉŝĞĐĞƐ���������
ŬŐ

ϯϯϯ͕ϳϵϵ ϵϰϱ͕ϯϬϮ�������������
ϳϲϴ

ϱϴϳ͕ϰϱϱ��������������
ϯϱϬ

^ŽƵƌĐĞ͗� �ƵƐƚŽŵƐ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͕� ZĞƉŽƌƚ͗� ƐĞĐŽŶĚ� ƋƵĂƌƚŝůĞ� ϮϬϭϱ�
;��ZD� ϮϬϭϱͿ� ĂŶĚ� �ƵƐƚŽŵƐ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͕� �ŶŶƵĂů� ZĞƉŽƌƚ� ϮϬϭϯ�
;��ZD�ϮϬϭϰͿ͘

&ƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ƐĞŝǌĞĚ�ŐŽŽĚƐ� ŝƚ� ŝƐ�ŽďǀŝŽƵƐ�
ƚŚĂƚ�ƚĞǆƚŝůĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂŶĚ�ĂƉƉĂƌĞů�ƵƐƵĂůůǇ�ĚŽŵŝŶĂƚĞĚ͕�
ĞǆĐĞƉƚ�ŝŶ�ϮϬϭϰ͕ ǁŚĞŶ�ĐŽƐŵĞƚŝĐ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ǁŝƚŚ�ϱϴ�ƉĞƌ�
ĐĞŶƚ ŽĨ� ƚŚĞ�ŐŽŽĚƐ�ǁĞƌĞ� ƚĞŵƉŽƌĂƌŝůǇ ƌĞƚĂŝŶĞĚ͘�dŚĞƐĞ�
ƉƌŽĚƵĐƚƐ� ǁĞƌĞ ĨŽůůŽǁĞĚ� ďǇ� ƐŚŽĞƐ͕� ƉŚŽŶĞƐ͕� /d�
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐĂƌ�ĂĐĐĞƐƐŽƌŝĞƐ͘

/Ĩ�ǁĞ�ĂŶĂůǇƐĞ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ ďĞĞŶ�
ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ƌĞƚĂŝŶĞĚ͕�ŝƚ�ƐŚŽƵůĚ ďĞ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞĚ�ƚŚĂƚ�
ƵŶƚŝů�ϮϬϭϰ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚĞĚ�ŐŽŽĚƐ�ƵƐƵĂůůǇ�ŽƌŝŐŝŶĂƚĞĚ�
ĨƌŽŵ��ŚŝŶĂ͘��Ǉ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ͕� ŝŶ�ϮϬϭϰ͕ ϲϯ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ ŽĨ�ƚŚĞ�
ŐŽŽĚƐ� ƚĞŵƉŽƌĂƌŝůǇ ƌĞƚĂŝŶĞĚ�ŽƌŝŐŝŶĂƚĞĚ� ĨƌŽŵ�dƵƌŬĞǇ͘�
dŚĞ�ƚƌĞŶĚ�ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�Ɛŝǆ�ŵŽŶƚŚƐ�ŽĨ�ϮϬϭϱ͕�



t/WKͲtdK��ŽůůŽƋƵŝƵŵ�WĂƉĞƌƐ͕�ϮϬϭϱ
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ϰϭ

ǁŚĞŶ�ϲϴ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ ŽĨ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚƐ�ĂůƐŽ�ŽƌŝŐŝŶĂƚŝŶŐ ĨƌŽŵ�
dƵƌŬĞǇ͘ϭϵ

�ĐĐŽƌĚŝŶŐ ƚŽ� ĂŶĂůǇƐĞƐ� ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ� ďǇ� ƚŚĞ� �ƵƐƚŽŵƐ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚ�ŐŽŽĚƐ�ƌĞƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐŽƵŶƚƌǇ ǁĞƌĞ� ĚŝƌĞĐƚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĚŽŵĞƐƚŝĐ ŵĂƌŬĞƚ� Žƌ�
ǁĞƌĞ� ƚƌĂŶƐŝƚŝŶŐ� ƚŽ� <ŽƐŽǀŽ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ZĞƉƵďůŝĐ� ŽĨ�
^ĞƌďŝĂ͘ϮϬ

�ǀĞƌǇ� ǇĞĂƌ� ƚŚĞ� �ƵƐƚŽŵƐ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ� ŽƌŐĂŶŝǌĞƐ
ĂĐƚŝŽŶƐ� ĨŽƌ� ĚĞƐƚƌŽǇŝŶŐ� ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚ� ŐŽŽĚƐ� Žƌ͕ ŝŶ�
ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞƐ� ŽĨ� ƚƌĂĚĞŵĂƌŬ�
ŚŽůĚĞƌƐ͕ ĚŽŶĂƚĞƐ�ƐĞŝǌĞĚ�ŐŽŽĚƐ�ƚŽ�ƐŽĐŝĂůůǇ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�
ĨĂŵŝůŝĞƐ͘�

dŚĞ� �ƵƐƚŽŵƐ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŽƵŶƚƌǇ ŝƐ�
ĐŽŶƐƚĂŶƚůǇ� ŝŶǀŽůǀĞĚ� ŝŶ� ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů� ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͕�
ƉƌŽũĞĐƚƐ ĂŶĚ� ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ� ƵŶĚĞƌ� ƚŚĞ� ĂƵƐƉŝĐĞƐ� ŽĨ� ƚŚĞ�
tŽƌůĚ��ƵƐƚŽŵƐ�KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐŚĂƌĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�
ĂďŽƵƚ ƚƌĂĚĞ� ŝŶ� ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚ� ĂŶĚ� ƉŝƌĂƚĞĚ� ŐŽŽĚƐ� ǁŝƚŚ�
ŽƚŚĞƌ� ĐƵƐƚŽŵƐ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶƐ� ĂŶĚ� ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ͘�

dŚĞ�ĞĨĨŽƌƚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ��ƵƐƚŽŵƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ� ĂŝŵĞĚ�Ăƚ�
ƉƌŽƚĞĐƚŝŶŐ ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů� ƉƌŽƉĞƌƚǇ� ƌŝŐŚƚƐ� ǁĞƌĞ
ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ� ŝŶ� ϮϬϬϵ� ďǇ� ƚŚĞ� zŽůĂŶĚĂ� �ĞŶŝƚĞǌ� dƌŽƉŚǇ�
ĂǁĂƌĚĞĚ�ďǇ ƚŚĞ�tŽƌůĚ��ƵƐƚŽŵƐ�KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�
ďĞƐƚ�ĐƵƐƚŽŵƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ŝŶ�ĐŽŵďĂƚŝŶŐ�
ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉŝƌĂĐǇ͘�

/Ŷ� ϮϬϭϰ� ƚŚĞ� �ƵƐƚŽŵƐ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ� ĚĞǀĞůŽƉĞĚ� ĂŶ�
ĂĐƚŝŽŶ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�
ƌŝŐŚƚƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƉĞƌŝŽĚ� ĨƌŽŵ� ϮϬϭϰ ƚŽ� ϮϬϭϲ͘� dŚĞ� ŶĞǁ�
ĂĐƚŝŽŶ� ƉůĂŶ� ŝŶǀŽůǀĞƐ� ƐĞǀĞƌĂů� ŵĞĂƐƵƌĞƐ� ĂŝŵĞĚ� Ăƚ�
ĞŶŚĂŶĐŝŶŐ� ƚŚĞ� ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ� ŽĨ� ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů� ƉƌŽƉĞƌƚǇ�
ƌŝŐŚƚƐ͕� ŶĂŵĞůǇ͗ ĞŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�
ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ� ŝŶ� ůŝŶĞ ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ŶĞǁ� ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ�
�ƵƌŽƉĞĂŶ� hŶŝŽŶ͖� ĞŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƌŝƐŬ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ƐǇƐƚĞŵ͖� ĞŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚ ŽĨ� ƚŚĞ� ĐƵƐƚŽŵƐ�
ĐŽŶƚƌŽůƐ� ĂŶĚ� ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ� ŽĨ ďŽƌĚĞƌ� ĐƌŽƐƐŝŶŐ� ƉŽŝŶƚƐ�
ĂŶĚ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͖�ĞŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚ ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵƐƚŽŵƐ�
ŝŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ� ƐǇƐƚĞŵ͖� ĞŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚ ŽĨ� ƚŚĞ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ�
ƐǇƐƚĞŵ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͖�ĞŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�
ǁŝƚŚ�ĚŽŵĞƐƚŝĐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͖� ĨƵƌƚŚĞƌ� ĞŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚ� ŽĨ�
ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ� ĨŽƌ ƚŚĞ� ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ� ŽĨ� ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�
ƉƌŽƉĞƌƚǇ� ƌŝŐŚƚƐ͖� ĂŶĚ� ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ� ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ�
t�K�/WD�ƉůĂƚĨŽƌŵ͘Ϯϭ

ϭϵ �ƵƐƚŽŵƐ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͕� ZĞƉŽƌƚ͗� ƐĞĐŽŶĚ� ƋƵĂƌƚŝůĞ� ϮϬϭϱ�
;��ZD�ϮϬϭϱͿ͘
ϮϬ �ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� �ƵƐƚŽŵƐ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ�
&ŽƌŵĞƌ� zƵŐŽƐůĂǀ� ZĞƉƵďůŝĐ� ŽĨ� DĂĐĞĚŽŶŝĂ ŝŶ� ĐŽŵďĂƚŝŶŐ�
ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚŝŶŐ� ĂŶĚ�ƉŝƌĂĐǇ ;ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ��ƵƐƚŽŵƐ�
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ϮϬϭϰͿ͘
Ϯϭ �ƵƐƚŽŵƐ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͕� �ĐƚŝŽŶ� WůĂŶ� ĨŽƌ� WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ� ŽĨ�
/ŶƚĞůůĞĐƚƵĂů� WƌŽƉĞƌƚǇ� ZŝŐŚƚƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƉĞƌŝŽĚ� ϮϬϭϰͲϮϬϭϲ�
;��ZD�ϮϬϭϰͿ͘

s͘ KE>/E��^�>��K&��KhEd�Z&�/d�'KK�^

�ŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ� ĐŚĂŶŶĞůƐ� ĨŽƌ� ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚ� ĂŶĚ� ƉŝƌĂƚĞĚ�
ƉƌŽĚƵĐƚƐ� ĂƌĞ�ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ͘�WƌĞǀŝŽƵƐůǇ͕� ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚ� ĂŶĚ�
ƉŝƌĂƚĞĚ� ŐŽŽĚƐ� ǁĞƌĞ� ůĂƌŐĞůǇ� ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ� ƚŚƌŽƵŐŚ�
ŝŶĨŽƌŵĂů�ŵĂƌŬĞƚƐ͕�ďƵƚ�ŶŽǁĂĚĂǇƐ� ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂƌĞ�
ŝŶĨŝůƚƌĂƚŝŶŐ�ůĞŐŝƚŝŵĂƚĞ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶƐ͘��ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕�ƚŚĞ�
/ŶƚĞƌŶĞƚ� ŚĂƐ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚĞƌƐ� ĂŶĚ� ƉŝƌĂƚĞƐ�
ǁŝƚŚ� Ă� ŶĞǁ� ĂŶĚ� ƉŽǁĞƌĨƵů� ŵĞĂŶƐ� ƚŽ� ƐĞůů� ƚŚĞŝƌ�
ƉƌŽĚƵĐƚƐ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ĂƵĐƚŝŽŶ� ƐŝƚĞƐ͕� ƐƚĂŶĚͲĂůŽŶĞ�
ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů� ǁĞďƐŝƚĞƐ� ĂŶĚ� ĞŵĂŝů� ƐŽůŝĐŝƚĂƚŝŽŶƐ͘� dŚĞ�
ŽŶůŝŶĞ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ� ŝƐ� ĂƚƚƌĂĐƚŝǀĞ� ƚŽ� ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚĞƌƐ�
ĂŶĚ� ƉŝƌĂƚĞƐ� ĨŽƌ� Ă� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ƌĞĂƐŽŶƐ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ƚŚĞ�
ƌĞůĂƚŝǀĞ�ĞĂƐĞ�ŽĨ�ĚĞĐĞŝǀŝŶŐ�ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�
ƌĞĂĐŚ͘ϮϮ

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ� ƐĞǀĞƌĂů� ĨĂĐƚŽƌƐ� ƚŚĂƚ� ĂƌĞ�ĚƌŝǀŝŶŐ� ƚŚĞ�ƵƐĂŐĞ�
ŽĨ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ďǇ�ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉŝƌĂƚĞƐ͘��ŶŽŶǇŵŝƚǇ�
Žƌ� ƚŚĞ� ĞĂƐĞ ǁŝƚŚ� ǁŚŝĐŚ� ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚĞƌƐ� ĂŶĚ� ƉŝƌĂƚĞƐ�
ĐĂŶ� ĐŽŶĐĞĂů� ƚŚĞŝƌ� ƚƌƵĞ� ŝĚĞŶƚŝƚǇ� ĂŶĚ� ůŝŵŝƚ� ƚŚĞ� ƌŝƐŬ� ŽĨ�
ĚĞƚĞĐƚŝŽŶ� ŝƐ� ŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĚƌŝǀŝŶŐ� ĨĂĐƚŽƌƐ͘� �ŶŽƚŚĞƌ�
ĨĂĐƚŽƌ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĨůĞǆŝďŝůŝƚǇ�Žƌ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ͕�ƚĂŬĞ�
ĚŽǁŶ� Žƌ� ŵŽǀĞ� ŽŶůŝŶĞ� ƐŝƚĞƐ� ƋƵŝĐŬůǇ ĂŶĚ� ƚŽ�
ũƵƌŝƐĚŝĐƚŝŽŶƐ� ǁŚĞƌĞ� ůĞŐŝƐůĂƚŝŽŶƐ� ĂŶĚ ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ� ŽĨ�
ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů� ƉƌŽƉĞƌƚǇ� ƌŝŐŚƚƐ� ĂƌĞ� ǁĞĂŬ͘� �Ŷ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�
ĨĂĐƚŽƌ� ƚŚĂƚ ĞŶĂďůĞƐ� ƚŚĞ� ƵƐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� /ŶƚĞƌŶĞƚ� ďǇ�
ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚĞƌƐ� ĂŶĚ� ƉŝƌĂƚĞƐ� ŝƐ� ƚŚĞ� ƐŝǌĞ� ŽĨ� ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�
Žƌ� ƚŚĞ� ŚƵŐĞ� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ ĞͲĐŽŵŵĞƌĐĞ� ƐŝƚĞƐ� ĂŶĚ�
ǀŽůƵŵĞ� ŽĨ� ůŝƐƚŝŶŐƐ� ƚŚĂƚ� ŵĂŬĞƐ� ŝƚ� ĚŝĨĨŝĐƵůƚ� ĨŽƌ� ƌŝŐŚƚ
ŚŽůĚĞƌƐ� ĂŶĚ� ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ� ĂŐĞŶĐŝĞƐ� ƚŽ� ŝĚĞŶƚŝĨǇ� ĂŶĚ�
ƌĞƐƉŽŶĚ ƚŽ� ƚŚĞŝƌ� ĂĐƚŝŽŶƐ͘� dŚĞ� /ŶƚĞƌŶĞƚ� ƉƌŽǀŝĚĞƐ�
ƐĞůůĞƌƐ� ǁŝƚŚ� Ă�ŵĞĂŶƐ� ƚŽ� ƌĞĂĐŚ� Ă� ŐůŽďĂů� ĂƵĚŝĞŶĐĞ� Ăƚ�
ůŽǁ� ĐŽƐƚ� ĂŶĚ� ŽĨĨĞƌƐ� ĂŶ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ƚŽ� ĞǆƉĂŶĚ� ƐĂůĞƐ�
ĂŶĚ� ŵĂƌŬĞƚ� ƌĞĂĐŚ͘� �ŶŽƚŚĞƌ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ĨĂĐƚŽƌ� ƚŚĂƚ�
ĚƌŝǀĞƐ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ďǇ�ĨŽƌŐĞƌƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�
ƚŽ�ƵƐĞ�ƌĞĂĚŝůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ĂŶĚ�ŝŵĂŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�
ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ĚĞĐĞƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ ďǇ�ĐƌĞĂƚŝŶŐ�Ă�ĨĂůƐĞ�
ƐĞŶƐĞ�ŽĨ� ƐĞĐƵƌŝƚǇ͘Ϯϯ dŚĞ�ĞǀĂƐŝǀĞ� ƌŽůĞ�ŽĨ� ƚŚĞ� /ŶƚĞƌŶĞƚ�
ŚĂƐ� ĨůŽŽĚĞĚ� ŶĞǁ� ĐŚĂŶŶĞůƐ� ƚŚĂƚ� ĚƌŝǀĞ� ƚŚĞ� ƵƐĞ� ďǇ�
ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚĞƌƐ� ĂŶĚ� ƉŝƌĂƚĞƐ͕ ĂŵŽŶŐƐƚ� ǁŚŝĐŚ� ĂƌĞ� ƚŚĞ�
ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ƵƐĞĚ�ĂƉƉƐ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ�ƉůĂƚĨŽƌŵƐ͘

dŚĞ� &ŽƌŵĞƌ� zƵŐŽƐůĂǀ� ZĞƉƵďůŝĐ� ŽĨ� DĂĐĞĚŽŶŝĂ ŚŽƐƚƐ�
ƚŚĞ� ƉƌĞŵŝƐĞƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� /ŶƚĞƌŶĞƚ� DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ� dĞĂŵ� ŽĨ�
Z���d͕� Ă� ŶŽŶͲĨŽƌͲƉƌŽĨŝƚ� ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ� ǁŝƚŚ� ŽǀĞƌ� ϮϬ�
ǇĞĂƌƐ� ŽĨ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĨŝŐŚƚ� ĂŐĂŝŶƐƚ ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚ�
ƚƌĂĚĞ�ǁŝƚŚ ϮϬϬ�ŵĞŵďĞƌƐ� ŝŶ�ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ�ϲϱ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�
ŝŶ� ƚŚĞ� ǁŽƌůĚ͘� dŚĞ� Z���d� /ŶƚĞƌŶĞƚ� DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�
WƌŽŐƌĂŵŵĞ ŝƐ� ĚĞƐŝŐŶĞĚ� ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ� ƚŽ� ŵĞĞƚ� ƚŚĞ�
ŶĞĞĚƐ� ŽĨ� ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů� ƉƌŽƉĞƌƚǇ� ƌŝŐŚƚ� ŚŽůĚĞƌƐ͘� dŚĞ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ ŝƐ�ĨŽƵŶĚĞĚ�ŽŶ�Ɛŝǆ�ƉŝůůĂƌƐ͗�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĂŶĚ�
ƌĞŵŽǀĂů� ŽĨ� ĂĚǀĞƌƚŝƐĞŵĞŶƚƐ� ĨƌŽŵ� ƐŽŵĞ ϮϬϬ� ĂƵĐƚŝŽŶ�
ƉůĂƚĨŽƌŵƐ�ǁŽƌůĚǁŝĚĞ͖�ǁŽƌůĚǁŝĚĞ�ƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ƌĞŵŽǀĂů�
ŽĨ�ǁĞď�ƐŚŽƉƐ�;�Ϯ��ĞǆĐŚĂŶŐĞƐ͕�ĞͲĐŽŵŵĞƌĐĞ�ƐŝƚĞƐ�ĂŶĚ�
ƐĞĂƌĐŚ� ĞŶŐŝŶĞƐͿ͖� ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ� ĂŶĚ� ƌĞŵŽǀĂů� ŽŶ ƐŽĐŝĂů�

ϮϮ K���͕�dŚĞ��ĐŽŶŽŵŝĐ�/ŵƉĂĐƚ�ŽĨ��ŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚŝŶŐ�ĂŶĚ�WŝƌĂĐǇ͗�
�ǆĞĐƵƚŝǀĞ�^ƵŵŵĂƌǇ�;K����ϮϬϬϳͿ͘
Ϯϯ K���͕�dŚĞ��ĐŽŶŽŵŝĐ�/ŵƉĂĐƚ�ŽĨ��ŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚŝŶŐ�ĂŶĚ�WŝƌĂĐǇ͗�
�ǆĞĐƵƚŝǀĞ�^ƵŵŵĂƌǇ�;K����ϮϬϬϳͿ͘



<ĂƚĞƌŝŶĂ�dŽƐĞǀƐŬĂͲdƌƉĐĞǀƐŬĂ͕��ŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�/ŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�WƌŽƉĞƌƚǇ�>Ăǁ͗�^ŽŵĞ��ƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�dƌĂĚĞ�ŝŶ�
�ŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚ�'ŽŽĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�&ŽƌŵĞƌ�zƵŐŽƐůĂǀ�ZĞƉƵďůŝĐ�ŽĨ�DĂĐĞĚŽŶŝĂ
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

ϰϮ

ŵĞĚŝĂ�ƉůĂƚĨŽƌŵƐ�ůŝŬĞ�&ĂĐĞďŽŽŬ͕�/ŶƐƚĂŐƌĂŵ͕�zŽƵdƵďĞ͕�
tĞŝďŽ� ĂŶĚ� dǁŝƚƚĞƌ͖� ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ� ĂŶĚ� ƌĞŵŽǀĂů� ŽĨ�
ŝŶĨƌŝŶŐŝŶŐ�ĂƉƉƐ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŝŶ�/dƵŶĞƐ ƐƚŽƌĞ�ĂŶĚ�'ŽŽŐůĞ�
ƉůĂǇ͖�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞŵŽǀĂů�ŽĨ�ƵŶĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ�ƵƐĞ�ŽĨ�
ƚƌĂĚĞŵĂƌŬ�ŬĞǇǁŽƌĚƐ͖�ĂŶĚ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞŵŽǀĂů�ŽĨ�
ƵŶĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚƌĂĚĞŵĂƌŬƐ�ŝŶ�;ƐƵďͿĚŽŵĂŝŶ͘Ϯϰ

dŚĞ� Z���d� /ŶƚĞƌŶĞƚ� DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ� WƌŽŐƌĂŵŵĞ ŽĨĨĞƌƐ�
ĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ� ƐƵĐŚ� ƚŚĂƚ ĂĨƚĞƌ� ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ� ŽĨ ĂŶ�
/ŶƚĞƌŶĞƚ� ĐĂƐĞ� ĨŽůůŽǁ� ƵƉ� ĐĂŶ� ƚĂŬĞ� ƉůĂĐĞ� ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƉƌĂĐƚŝĐĂů� ĂŶĚ� ůĂǁ� ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ� ĂĐƚŝŽŶƐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ
ŵĂŬŝŶŐ� ƚĞƐƚ� ƉƵƌĐŚĂƐĞƐ͖� ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŶŐ� ƌĞŐŝƐƚƌĂŶƚƐ� Žƌ�
ĂŶǇ� ŽƚŚĞƌ� ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ� ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ͖� ŝŶŝƚŝĂƚŝŶŐ ƌĂŝĚƐ͖�
ďůŽĐŬŝŶŐ� ƉĂǇŵĞŶƚƐ� ;WĂǇWĂů͕� DĂƐƚĞƌ� ĐĂƌĚ͕� sŝƐĂͿ͖�
ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ ĐůƵƐƚĞƌ� ĂŶĂůǇƐŝƐ͖� ůŽĐĂůŝǌŝŶŐ ďŝŐ� ƚƌĂĚĞƌƐ� ĂŶĚ�
ĨŝŶĚŝŶŐ� ůŝŶŬƐ� ƚŽ� ƚŚĞŝƌ� /ŶƚĞƌŶĞƚ� ƐŚŽƉƐ͖� ŝŶŝƚŝĂƚŝŶŐ� ůĞŐĂů�
ĂĐƚŝŽŶ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ůŽĐĂů� ůĂǁǇĞƌƐ� ĂŶĚ� ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŽƌƐ͖�
ƌĞŵŽǀĂů� ŽĨ� ƐĞĂƌĐŚ� ƌĞƐƵůƚƐ� ĨƌŽŵ� ƐĞĂƌĐŚ� ĞŶŐŝŶĞƐ͖� ĂŶĚ�
ĚŽŵĂŝŶ�ĚŝƐƉƵƚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͘Ϯϱ

dĂďůĞ�Ϯ͘�EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĂƵĐƚŝŽŶ�ƉĂŐĞƐ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƉĞƌŝŽĚ�ϮϬϬϲͲϮϬϭϰ

^ŽƵƌĐĞ͗�Z���d�;ĚĂƚĂ�ĂƌĞ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĞͲŵĂŝůͿ

dŚĞ� ĚĞĚŝĐĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� Z���d� /ŶƚĞƌŶĞƚ� DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�
WƌŽŐƌĂŵŵĞ ŝŶ ƚŚĞ� ĨŝŐŚƚ� ĂŐĂŝŶƐƚ� ŐůŽďĂů� ƚƌĂĚĞ ŝŶ�
ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚ� ŐŽŽĚƐ� ŚĂƐ ƌĞƐƵůƚĞĚ� ŝŶ ƐƵĐĐĞƐƐ� ĂƐ�
ƌĞĨůĞĐƚĞĚ� ŝŶ dĂďůĞƐ�Ϯ�ĂŶĚ�ϯ͘�dĂďůĞ�Ϯ�ĂďŽǀĞ�ŐŝǀĞƐ� ƚŚĞ�
ƌĞƐƵůƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĂƵĐƚŝŽŶ�ƉĂŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ� ƌĞŵŽǀĞĚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� /ŶƚĞƌŶĞƚ� ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ƉĞƌŝŽĚ�
ŽďƐĞƌǀĞĚ� ĨƌŽŵ� ϮϬϬϲ� ƚŽ� ϮϬϭϰ͘� /ƚ� ƐŚŽǁƐ� ƚŚĂƚ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ďĞŐŝŶŶŝŶŐ͕� ŝŶ� ϮϬϬϲ͕� ϯϮ͕ϴϬϳ� ĂƵĐƚŝŽŶ� ƉĂŐĞƐ� ǁĞƌĞ�
ƌĞŵŽǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚ͘�dŚĞƌĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ƐƚĞĂĚǇ�
ƌŝƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ ƉĂŐĞƐ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ĂƐ�ƌĞĨůĞĐƚĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƐŚĂƌƉ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ϮϬϭϭ�ǁŚĞŶ ϰϰϴ͕ϱϬϴ�ƉĂŐĞƐ�ǁĞƌĞ�
ƌĞŵŽǀĞĚ� ĂŶĚ� ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� ŝŶ� ϮϬϭϰ� ǁŚĞŶ� ϭ͕ϭϮϱ͕ϳϭϭ�
ĂƵĐƚŝŽŶ� ƉĂŐĞƐ� ǁĞƌĞ� ƌĞŵŽǀĞĚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� /ŶƚĞƌŶĞƚ� ďǇ�
ƚŚĞ� Z���d� /ŶƚĞƌŶĞƚ� DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ� dĞĂŵ͘� dŚĞ� ĚĂƚĂ�
ŵŝŐŚƚ� ĂƉƉĞĂƌ� ƚŽ� ďĞ� ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ͕� ďƵƚ ĂůƐŽ� ŝŶĚŝĐĂƚĞ�
ƚŚĞƌĞ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� Ă ƐŚĂƌƉ� ƌŝƐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƵƐĂŐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ�
/ŶƚĞƌŶĞƚ�ƚŽ�ƐĞůů�ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘

Ϯϰ ZĞĂĐƚ͕�^ĞƌǀŝĐĞ�'ƵŝĚĞ�ϮϬϭϱͲϮϬϭϲ�;^E�ͲZ���d�ϮϬϭϱͬϮϬϭϲͿ͘
Ϯϱ ZĞĂĐƚ͕�^ĞƌǀŝĐĞ�'ƵŝĚĞ�ϮϬϭϱͲϮϬϭϲ�;^E�ͲZ���d�ϮϬϭϱͬϮϬϭϲͿ͘

dĂďůĞ� ϯ� ďĞůŽǁ� ƐŚŽǁƐ� ƚŚĞ� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�
ƉĂŐĞƐ� ƚŚĂƚ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ƌĞƉŽƌƚĞĚ� ĂƐ� ŝŶĨƌŝŶŐŝŶŐ�
ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů� ƉƌŽƉĞƌƚǇ� ƌŝŐŚƚƐ ĂŶĚ� ƚŚĞ� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ�
ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ƉĂŐĞƐ� ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ� ďĞĞŶ�
ƌĞŵŽǀĞĚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� /ŶƚĞƌŶĞƚ� ďĞĐĂƵƐĞ� ŽĨ� /WZ�
ŝŶĨƌŝŶŐĞŵĞŶƚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƉĞƌŝŽĚ� ĨƌŽŵ�ϮϬϬϵ� ƚŽ ϮϬϭϰ͘� dŚĞ�
ĚĂƚĂ� ƌĞĨůĞĐƚƐ� ƚŚĞ ƐƵĐĐĞƐƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƚĞĂŵ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽŶůŝŶĞ�ƐĂůĞ�ŽĨ�ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�
ĂƐ� ĞǆĞŵƉůŝĨŝĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� ĨĂĐƚ� ƚŚĂƚ� ŝŶ� ϮϬϭϰ�ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ�
ϮϬ͕ϬϬϬ� ǁĞďƉĂŐĞƐ� ǁĞƌĞ� ƌĞŵŽǀĞĚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� /ŶƚĞƌŶĞƚ�
ďĞĐĂƵƐĞ� ŽĨ� ŝŶĨƌŝŶŐĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů� ƉƌŽƉĞƌƚǇ�
ƌŝŐŚƚƐ͘� �Ƶƚ� ĂŐĂŝŶ� ŝƚ� ŵƵƐƚ� ďĞ� ƐƚƌĞƐƐĞĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞƐĞ�
ƌĞƐƵůƚƐ�ĂƌĞ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ƐŝŶĐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�
ďĞ� ĂŶ� ĞǀĞŶ� ƐŚĂƌƉĞƌ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƵƐĂŐĞ� ŽĨ�
ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů� ƉĂŐĞƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƐĂůĞ� ŽĨ� ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚ�
ƉƌŽĚƵĐƚƐ� ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĚĞĐĞƉƚŝŽŶ�ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ�ǁŝƚŚ� ƌĞŐĂƌĚ�
ƚŽ ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ͘

dĂďůĞ�ϯ͘�EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ƉĂŐĞƐ�ƌĞŵŽǀĞĚ ŝŶ�
ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ϮϬϬϵͲϮϬϭϰ

^ŽƵƌĐĞ͗�Z���d�;ĚĂƚĂ�ĂƌĞ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĞͲŵĂŝůͿ

&ƌŽŵ� ĚĂƚĂ ŽďƚĂŝŶĞĚ� ĨƌŽŵ� Z���d͕� ƚǁŽ� ŵĂŝŶ�
ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ�ĐĂŶ�ďĞ� ĨŽƌŵƵůĂƚĞĚ͘�&ŝƌƐƚ�ŽĨ�Ăůů͕� ŝƚ� ƐŚŽƵůĚ�
ďĞ� ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ� ƚŚĂƚ� Z���d� ŝƐ� ǁĂŐŝŶŐ� Ă� ƐĞƌŝŽƵƐ͕�
ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ� ĂŶĚ� ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů� ĨŝŐŚƚ� ĂŐĂŝŶƐƚ� ƚƌĂĚĞƌƐ� ŽĨ
ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂƐ�ƌĞĨůĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞƐĞ ƌĞƐƵůƚƐ͘��Ǉ�
ĐŽŶƚƌĂƐƚ͕�ŝƚ�ƐŚŽƵůĚ ďĞ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŽŶůŝŶĞ�ƐĂůĞ�
ŽĨ�ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŝƐ�ĨůŽƵƌŝƐŚŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�
ǁŽƌůĚ� ĂŶĚ� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚ� ƉƌŽĚƵĐƚƐ� ĐĂŶ� ƌĞĂĐŚ�
ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ� Ăƚ� ĞǀĞƌǇ� ƐŝŶŐůĞ� ƉŽŝŶƚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ǁŽƌůĚ͘�
�ůƚŚŽƵŐŚ� ƐŽŵĞ� ŵĂǇ� ƉƵƚ� ŝŶƚŽ� ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ� ƚŚĞ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĨŝŐŚƚ� ĂŐĂŝŶƐƚ ƚŚĞ� ŽŶůŝŶĞ� ƐĂůĞ� ŽĨ�
ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚ� ƉƌŽĚƵĐƚƐ ďĞĐĂƵƐĞ� ƐƵĐŚ ƐĂůĞƐ� ĂƌĞ� ƵƐƵĂůůǇ�
ǀŝĂ ƉŽƐƚĂů� ƉĂĐŬĂŐĞƐ� ĂŶĚ� ĨŽƌ� ƉĞƌƐŽŶĂů� ƵƐĂŐĞ͕� ƚŚĞ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĨŝŐŚƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐƚƌĞƐƐĞĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ� ĂůůĞŐĂƚŝŽŶƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞƐ� ŽĨ�
ƉŚĂƌŵĂĐĞƵƚŝĐĂů� ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͘� �ƚ� ƚŚĞ� ůĂƐƚ� ŶĂƚŝŽŶĂů�
ƐĞŵŝŶĂƌ� ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� &ŽƌŵĞƌ� zƵŐŽƐůĂǀ� ZĞƉƵďůŝĐ�
ŽĨ�DĂĐĞĚŽŶŝĂ ŽŶ�ƚŚĞ�ĨŝŐŚƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚŝŶŐ�ĂŶĚ�
ƉŝƌĂĐǇ͕� ƵŶĚĞƌ� ƚŚĞ� ĂƵƐƉŝĐĞƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� tŽƌůĚ� �ƵƐƚŽŵƐ�
KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ƵƐƚŽŵƐ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�



t/WKͲtdK��ŽůůŽƋƵŝƵŵ�WĂƉĞƌƐ͕�ϮϬϭϱ
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

ϰϯ

ĐŽƵŶƚƌǇ͕ ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ� ŽĨ ŽŶĞ�
ƉŚĂƌŵĂĐĞƵƚŝĐĂů� ĐŽŵƉĂŶǇ͕ ĂďŽƵƚ ϵϬ ƉĞƌ� ĐĞŶƚ ŽĨ� ƚŚĞ�
ŵĞĚŝĐŝŶĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ ƐŽůĚ�ŽŶůŝŶĞ�ǁĞƌĞ ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚ͘�

�ĂƐĞĚ� ŽŶ� ƚŚĞƐĞ� ĚĞĐůĂƌĂƚŝŽŶƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƌĞƐƵůƚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ƌĞƉŽƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�tŽƌůĚ��ƵƐƚŽŵƐ�KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ŵŽƌĞ�
ƚŚĂŶ� ŚĂůĨ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐĞŝǌĞĚ� ŐŽŽĚƐ� ǁĞƌĞ� ŝůůŝĐŝƚ�
ƉŚĂƌŵĂĐĞƵƚŝĐĂůƐ͕� ŝƚ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ŶŽƚĞĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞƌĞ� ŚĂƐ�
ďĞĞŶ� Ă� ƐŚĂƌƉ� ƌŝƐĞ� ŝŶ� ĐŽŵŵŽĚŝƚŝĞƐ� ĞŶĚĂŶŐĞƌŝŶŐ� ƚŚĞ�
ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ŽĨ�ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ͘ dŚĞ ƌĞƉŽƌƚ ĐŽŶĨŝƌŵƐ
ƚŚĞ� ƐĞƌŝŽƵƐŶĞƐƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŝƐƐƵĞ ƌĞůĂƚŝŶŐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŽŶůŝŶĞ�
ƐĂůĞ� ŽĨ� ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚ� ƉƌŽĚƵĐƚƐ� ĂŶĚ� ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞƐ ƚŚĞ�
ƉƌĞƐƐŝŶŐ ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ�ƉƌŽĂĐƚŝǀĞ�ĂĐƚŝŽŶ͘

/Ŷ� ƚŚŝƐ� ƌĞƐƉĞĐƚ͕� ƚŚĞ� ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ� ĚĞĂůŝŶŐ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�
ŽŶůŝŶĞ� ƐĂůĞ� ŽĨ� ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚ� ƉƌŽĚƵĐƚƐ� ŽĨĨĞƌ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚŝǌĞĚ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ ƌĞŵŽǀŝŶŐ� ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�
ĂŶĚ� ĂƵĐƚŝŽŶ� ƉĂŐĞƐ͖ ůŽĐĂƚŝŶŐ� ďŝŐ� ƐĞůůĞƌƐ͖ ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�
ĚĂƚĂ� ĂŶĚ� ĚĞĨŝŶŝŶŐ� ĐůƵƐƚĞƌƐ͖ ĂŶĚ� ĐƌĞĂƚŝŶŐ� ůŽĐĂů� ĐĂƐĞƐ�
ĂŶĚ� ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶƐ͕� ďƵƚ� ƚŚĞǇ� ĂůƐŽ� ĨĂĐĞ� ƐĞƌŝŽƵƐ�
ƉƌŽďůĞŵƐ͘�^ŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵƐ� ŝŶĐůƵĚĞ�ĨƌĂƵĚƵůĞŶƚ�
ŝĚĞŶƚŝĨŝĞƐ͕ ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĂƚĂ Žƌ�ƐŝŵƉůǇ�ĚĞĂůŝŶŐ�
ǁŝƚŚ� ƵŶĐŽŽƉĞƌĂƚŝǀĞ� /ŶƚĞƌŶĞƚ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͘� dŚŝƐ�
ŚĂƐ� ůĞĚ� ƚŚĞƐĞ� ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ� ƚŽ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů
ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ ůŽĐĂů� ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕� ďƵǇŝŶŐ� ƐĂŵƉůĞƐ͕�
ďůŽĐŬŝŶŐ� ƚŚĞ� ƉĂǇŵĞŶƚ� ƐǇƐƚĞŵƐ͕� ĂŶĚ� ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�
ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶƐ͘Ϯϲ

/Ŷ�ƐŚŽƌƚ͕� ŝƚ� ŝƐ�ĐƌƵĐŝĂů� ƚŚĂƚ� ƚŚŽƐĞ� ŝŶǀŽůǀĞĚ� ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŝŐŚƚ�
ĂŐĂŝŶƐƚ� ƚŚĞ� ŽŶůŝŶĞ� ƐĂůĞ� ŽĨ� ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚ� ƉƌŽĚƵĐƚƐ ďĞ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ� ŵĞĂŶƐ� ĂŶĚ� ƚŽŽůƐ� ƚŽ�
ĚĞĂů� ǁŝƚŚ� ĂďƵƐĞƐ͕� ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ� ďǇ� ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�
ĐŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶ͘

s/͘ �KE�>h^/KE

�ĂƐĞĚ�ŽŶ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�
ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů� ƉƌŽƉĞƌƚǇ� ƌŝŐŚƚƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ�
ĐƵƐƚŽŵƐ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĂƉƉůŝĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ�ĨŝŐŚƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ ƚƌĂĚĞ�
ŝŶ�ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŽŶĐůƵĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
�ƵƐƚŽŵƐ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ� ŝƐ� ƐĞƌŝŽƵƐ� ĂŶĚ� ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ� ƚŽ
ĞŶĨŽƌĐŝŶŐ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƌŝŐŚƚƐ ŝŶ�
ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘�WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƌŝŐŚƚƐ�
ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƉƌŝŽƌŝƚŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵƐƚŽŵƐ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͘� dŚĞ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ� ŚĂƐ� ĐŽŶƐƚĂŶƚůǇ�
ďĞĞŶ� ǁŽƌŬŝŶŐ� ƚŽǁĂƌĚƐ ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ� ƚŚĞ� ůĞŐĂů�
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ� ĂŶĚ� ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ� ƌĞƐƵůƚŝŶŐ ŝŶ� ƚŚĞ
ĞŶĂĐƚŵĞŶƚ�ŽĨ� Ă�ŶĞǁ�>Ăǁ�ŽŶ��ƵƐƚŽŵƐ�DĞĂƐƵƌĞƐ� ĨŽƌ�
/ŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ� WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ� ŽĨ� /ŶƚĞůůĞĐƚƵĂů� WƌŽƉĞƌƚǇ�
ZŝŐŚƚƐ� ŝŶ� ůŝŶĞ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ŶĞǁ� ZĞŐƵůĂƚŝŽŶ ŽĨ� ƚŚĞ�
�ƵƌŽƉĞĂŶ�hŶŝŽŶ͘

dŚĞ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ� ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƌŝŐŚƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�
ďĞ� ĞŶĨŽƌĐĞĚ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ĨĂƐƚ� ĂŶĚ� ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�
ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� >Ăǁ� ŽŶ� �ƵƐƚŽŵƐ� DĞĂƐƵƌĞƐ� ĨŽƌ�
/ŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ� WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ� ŽĨ� /ŶƚĞůůĞĐƚƵĂů� WƌŽƉĞƌƚǇ�
ZŝŐŚƚƐ� ĂŶĚ�ďǇ� ƚŚĞ�ƵƐĂŐĞ�ŽĨ� ƐĞǀĞƌĂů� ĂƉƉůŝĐĂďůĞ� ƚŽŽůƐ͘�

Ϯϲ DƵĨŝƐŽǀƐŬŝ͕� �͕�ZĞĂĐƚ�ʹ �ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� &ŝŐŚƚ� ĂŐĂŝŶƐƚ�
�ŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚ�WƌŽĚƵĐƚƐ͕�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŝŶ�^ŬŽƉũĞ͕�ϮϬϭϱ

�ŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ƚŽŽůƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ͕�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌĨĂĐĞ�WƵďůŝĐͲ
DĞŵďĞƌƐ ƉůĂƚĨŽƌŵ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ďǇ� ƚŚĞ�tŽƌůĚ� �ƵƐƚŽŵƐ�
KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ� ƚŽ� ĞĂƐĞ� ƚŚĞ� ŐůŽďĂů� ĨŝŐŚƚ� ĂŐĂŝŶƐƚ
ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĚĞƐĞƌǀĞƐ�ƐƉĞĐŝĂů ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ͘�dŚĞ�
ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ� ĐƵƐƚŽŵƐ�ŽĨĨŝĐĞƌƐ� ƚŚĂƚ� ƵƐĞ� ƚŚĞ�
/ŶƚĞƌĨĂĐĞ� WƵďůŝĐͲDĞŵďĞƌƐ ƉůĂƚĨŽƌŵ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐŽƵŶƚƌǇ
ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ƐƚĞĂĚŝůǇ� ŐƌŽǁŝŶŐ͘� �Ɛ� Ă� ƌĞƐƵůƚ� ŽĨ ƚŚĞ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵƐƚŽŵƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƌŝŐŚƚƐ͕ ĂŶ�ĞǀĞƌ�
ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ŐŽŽĚƐ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�
ƌĞƚĂŝŶĞĚ� ƵŶĚĞƌ� ƐƵƐƉŝĐŝŽŶ� ŽĨ ǀŝŽůĂƚŝŶŐ� ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�
ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƌŝŐŚƚƐ ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘

�ĞƐŝĚĞƐ� ƚŚĞ� ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ� ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ� ĂŵŽŶŐ� ĐƵƐƚŽŵƐ�
ŽĨĨŝĐĞƌƐ� ŽĨ ƚŚĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ� ŽĨ�
ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů� ƉƌŽƉĞƌƚǇ� ƌŝŐŚƚƐ͕� ƚŚĞ� ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ƚŚĞ�
ƚƌƵƐƚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ� ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ� ďǇ� ĐƵƐƚŽŵƐ�
ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐ͘�dŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�
ĨŽƌ� ĐƵƐƚŽŵƐ� ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚƌĂĚĞŵĂƌŬƐ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ�
ƐƚĞĂĚŝůǇ ŐƌŽǁŝŶŐ͘

/ƚ� ƐŚŽƵůĚ� ĂůƐŽ� ďĞ� ƐƚƌĞƐƐĞĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽŶůŝŶĞ�ƐĂůĞ�ŽĨ�ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ� ŝƐ�
ďĞĐŽŵŝŶŐ� Ă� ĐĞŶƚƌĂů� ŝƐƐƵĞ� ĂŶĚ� ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�
ĐŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶ� ŝŶ� ƚŚŝƐ� ĨŝĞůĚ ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ͘�
DŽƌĞŽǀĞƌ͕�ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ�ϵϬ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ ŽĨ� ƚŚĞ�ĚƌƵŐƐ�ƐŽůĚ�
ŽŶ� ƚŚĞ� /ŶƚĞƌŶĞƚ� ĂƌĞ ĂůůĞŐĞĚ� ƚŽ� ďĞ ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚ
ŵĞĚŝĐŝŶĞƐ͘� KŶůŝŶĞ� ŝŶĨƌŝŶŐĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů
ƉƌŽƉĞƌƚǇ� ŝƐ� Ă� ŐůŽďĂů� ƉƌŽďůĞŵ� ĂŶĚ� ĂĚŽƉƚŝŶŐ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ� ŵĞĂƐƵƌĞƐ� ŝƐ� ĐƌƵĐŝĂů� ǁŚĞŶ ĚĞĂůŝŶŐ� ǁŝƚŚ�
ƚŚŝƐ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ĐƌŝŵĞ͘�

KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŝŶ ƚŚĞ�ƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�
ŽĨ� ŽŶůŝŶĞ� ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚŝŶŐ� ŝƐ ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ� ƉĞŽƉůĞΖƐ�
ĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ� ĂŶĚ� ƌĂŝƐŝŶŐ� ƉŽůŝƚŝĐĂů� ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ� ĂŶĚ�
ƚŚĞ� ǁŝůů� ƚŽ� ĚĞĂů� ǁŝƚŚ� ƚŚŝƐ� ŝƐƐƵĞ͘� ^ĞǀĞƌĂů� ŵĞĂŶƐ� ĂƌĞ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ� ĚĞĂůŝŶŐ� ǁŝƚŚ� ŽŶůŝŶĞ�
ƐĂůĞ� ŽĨ� ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚ� ƉƌŽĚƵĐƚƐ͗� ĐŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶ� ǁŝƚŚ�
ǀĂƌŝŽƵƐ�ĂƵĐƚŝŽŶ�ƉĂŐĞƐ�ĂŶĚ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ
ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ĞŶŚĂŶĐĞĚ͖� Đŝǀŝů� ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶƐ ƐŚŽƵůĚ� ďĞ�
ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ͖�ĐŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶ ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ǁŝƚŚ�
ŽƚŚĞƌ� ƐƚĂƚĞ� ŽƌŐĂŶƐ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƉƌŽƉĞƌ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ůĞŐĂů� ĂĐƚƐ͖� ĐŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶ� ǁŝƚŚ�
'ŽŽŐůĞ͕�&ĂĐĞďŽŽŬ�ĂŶĚ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ�ůŝŬĞ�sŝƐĂ͕
DĂƐƚĞƌ� �ĂƌĚ͕� WĂǇWĂů ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ͖� ĂŶĚ�
ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů� ĂŶĚ� ƐƉĞĐŝĂů� ŵĞĂƐƵƌĞƐ ƐŚŽƵůĚ� ďĞ�
ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ͘�
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�ŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚ�'ŽŽĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�&ŽƌŵĞƌ�zƵŐŽƐůĂǀ�ZĞƉƵďůŝĐ�ŽĨ�DĂĐĞĚŽŶŝĂ
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ϰϰ

�/�>/K'Z�W,z

�ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ� ƚŚĞ��ƵƐƚŽŵƐ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ�
&ŽƌŵĞƌ� zƵŐŽƐůĂǀ� ZĞƉƵďůŝĐ� ŽĨ� DĂĐĞĚŽŶŝĂ ŝŶ�
ĐŽŵďĂƚŝŶŐ� ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚŝŶŐ� ĂŶĚ� ƉŝƌĂĐǇ ;ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ƵƐƚŽŵƐ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ϮϬϭϰͿ

�ƵƐƚŽŵƐ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͕� �ĐƚŝŽŶ� WůĂŶ� ĨŽƌ� WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�
ŽĨ� /ŶƚĞůůĞĐƚƵĂů� WƌŽƉĞƌƚǇ� ZŝŐŚƚƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƉĞƌŝŽĚ� ϮϬϭϰͲ
ϮϬϭϲ�;��ZD ϮϬϭϰͿ

�ƵƐƚŽŵƐ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͕��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϭϯ�;��ZD�
ϮϬϭϰͿ

�ƵƐƚŽŵƐ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͕��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϭϰ�;��ZD�
ϮϬϭϱͿ

�ƵƐƚŽŵƐ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͕� ZĞƉŽƌƚ͗� ƐĞĐŽŶĚ� ƋƵĂƌƚŝůĞ�
ϮϬϭϱ�;��ZD ϮϬϭϱͿ

,ĂƌŵƐ�>d�͕�dŚĞ��ŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�/ŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�WƌŽƉĞƌƚǇ�
ZŝŐŚƚƐ͗����ĂƐĞ��ŽŽŬ�;ϯƌĚ ĞĚŝƚŝŽŶ͕�t/WK�ϮϬϭϯͿ

>Ăǁ� ŽŶ� ĐƵƐƚŽŵƐ� ŵĞĂƐƵƌĞƐ� ĨŽƌ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ�
ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƌŝŐŚƚƐ�ϮϬϭϱ

>Ăǁ� ĨŽƌ� ƌĂƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ^ŝŶŐĂƉŽƌĞ� dƌĞĂƚǇ� ŽŶ� ƚŚĞ�
>Ăǁ�ŽĨ�dƌĂĚĞŵĂƌŬƐ͕�ϮϬϭϬ

>Ăǁ� ĨŽƌ� ƌĂƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� sŝĞŶŶĂ� �ŐƌĞĞŵĞŶƚ�
�ƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ� ĂŶ� /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů� �ůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ�
&ŝŐƵƌĂƚŝǀĞ��ůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�DĂƌŬƐ͕�ϮϬϭϬ

>Ăǁ� ĨŽƌ� ƌĂƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� WƌŽƚŽĐŽů� ĨŽƌ� DĂĚƌŝĚ�
�ŐƌĞĞŵĞŶƚ��ŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�
ŽĨ�DĂƌŬƐ͕�ϮϬϬϮ

DƵĨŝƐŽǀƐŬŝ �͕� ZĞĂĐƚ� ʹ �ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĨŝŐŚƚ�
ĂŐĂŝŶƐƚ�ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŝŶ�^ŬŽƉũĞ͕�
ϮϬϭϱ

K���͕� DĂŐŶŝƚƵĚĞ� ŽĨ� �ŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚŝŶŐ� ĂŶĚ� WŝƌĂĐǇ� ŽĨ�
dĂŶŐŝďůĞ�WƌŽĚƵĐƚƐ͗��Ŷ�hƉĚĂƚĞ�;K����ϮϬϬϵͿ

K���͕� dŚĞ� �ĐŽŶŽŵŝĐ� /ŵƉĂĐƚ� ŽĨ� �ŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚŝŶŐ� ĂŶĚ�
WŝƌĂĐǇ͗��ǆĞĐƵƚŝǀĞ�^ƵŵŵĂƌǇ�;K����ϮϬϬϳͿ

KůƐĞŶ� <͕� �ŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚŝŶŐ� ĂŶĚ� WŝƌĂĐǇ͗� DĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�
/ƐƐƵĞƐ ;�ĂĐŬŐƌŽƵŶĚ� ƌĞƉŽƌƚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� t/WKͬK����
�ǆƉĞƌƚ� DĞĞƚŝŶŐ� ŽŶ� DĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ^ƚĂƚŝƐƚŝĐĂů�
/ƐƐƵĞƐ͕�K����ϮϬϬϱͿ

ZĞĂĐƚ͕� ^ĞƌǀŝĐĞ� 'ƵŝĚĞ� ϮϬϭϱͲϮϬϭϲ� ;^E�ͲZ���d�
ϮϬϭϱͬϮϬϭϲͿ

t�K͕� /ůůŝĐŝƚ� dƌĂĚĞ� ZĞƉŽƌƚ� ϮϬϭϯ� ;tŽƌůĚ� �ƵƐƚŽŵƐ�
KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ϮϬϭϰͿ

t�K� ůĂƵŶĐŚĞƐ� ƚŚĞ� ŶĞǁ� /WD� ƉůĂƚĨŽƌŵ�
фǁǁǁ͘ǁĐŽŝƉŵ͘ŽƌŐͬŶĞǁƐͬǁĐŽͲůĂƵŶĐŚĞƐͲƚŚĞͲŶĞǁͲ
ŝƉŵͲƉůĂƚĨŽƌŵͬх�ĂĐĐĞƐƐĞĚ�Ϯϳ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϱ
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