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dŚĞ�^ƚŽƵĨĨǀŝůůĞ��ůŝƉƉĞƌƐ�^ƉŽƌƚƐ��ŽŵƉůĞǆ�;^�^�Ϳ�ŝƐ�Ă�ůĂƌŐĞ�ŵƵůƚŝͲƐƉŽƌƚ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ƚǁŽ�ĨƵůůͲƐŝǌĞ�ŝĐĞ�ƐƵƌĨĂĐĞƐ͕�
ƐƉĞĐƚĂƚŽƌ�ǀŝĞǁŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ͕�ŽĨĨŝĐĞ�ƐƉĂĐĞ͕�Ă�ĨŽŽĚ�ĂŶĚ�ďĞǀĞƌĂŐĞ�ƐŶĂĐŬ�ďĂƌ͕�ĂŶĚ�Ă�ƉƌŽ�ƐŚŽƉ͘�dŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŚĂƐ�ŽŶĞ�
ƉƌŝŵĂƌǇ�ĞŶƚƌǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚĞĂƐƚ�ĐŽƌŶĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵƵůƚŝƉůĞ�Ğǆŝƚ�ƉŽŝŶƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ͘��

dŚĞ�^ƚŽƵĨĨǀŝůůĞ��ƌĞŶĂ�ŝƐ�Ă�ůĂƌŐĞ�ŵƵůƚŝͲƐƉŽƌƚ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ƚǁŽ�ĨƵůůͲƐŝǌĞ�ŝĐĞ�ƐƵƌĨĂĐĞƐ͕�ƐƉĞĐƚĂƚŽƌ�ǀŝĞǁŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ͕�
ŽĨĨŝĐĞ�ƐƉĂĐĞ͕�Ă�ĨŽŽĚ�ĂŶĚ�ďĞǀĞƌĂŐĞ�ƐŶĂĐŬ�ďĂƌ͕�ĂŶĚ�Ă�ƉƌŽ�ƐŚŽƉ͘�dŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŚĂƐ�ƚǁŽ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĞŶƚƌŝĞƐ͕�ŽŶĞ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ƌŝŶŬƐ͘�dŚĞ�ŶŽƌƚŚ�ĞŶƚƌǇ�ĚŽŽƌƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ĨŽƌ�WĂĚ���ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƚŝůŝǌĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĞŶƚƌǇ�
ƉŽŝŶƚƐ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ŝĐĞ�ƐƵƌĨĂĐĞƐ͘��

�ůů�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ŽƵƌ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ŵƵƐƚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�Ă�ĐŽŵŵŽŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�dŽǁŶ�ŽĨ�
tŚŝƚĐŚƵƌĐŚͲ^ƚŽƵĨĨǀŝůůĞ͛Ɛ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂƐ�ŝƚ�ƌĞůĂƚĞƐ�ƚŽ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĞŶƚƌǇ͕�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ͕�ƵƐĞ�ŽĨ�
ĐŽŵŵŽŶ�ƐƉĂĐĞ͕�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂǇŝŶŐ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ĂŶĚ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĂƌĞĂ͕�ĂŶĚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�Ğǆŝƚ͘�WŚǇƐŝĐĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƉƌŽƉĞƌ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŵĂƐŬƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉƌĂĐƚŝĐĞĚ�Ăƚ�Ăůů�ƚŝŵĞƐ͕�ĂƐ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ͘��

&ĂĐŝůŝƚǇ�ĂĐĐĞƐƐ�ǁŝůů�ďĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ǁŝƚŚ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�ĞĂĐŚ�ĂƌĞĂ�ďĂƐĞĚ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĂĨĨŝůŝĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƵƐĞƌ�ŐƌŽƵƉ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƐƉĂĐĞ�ǁŝƚŚ�ƐƚƌŝĐƚ�ĂĚŚĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�dŽǁŶ͛Ɛ�ĂŶĚͬŽƌ�WƌŽǀŝŶĐŝĂů�ĂĐĐĞƐƐ�
ƌĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶƐ͕�ƐŚŽƵůĚ�ĂŶǇ�ĞǆŝƐƚ͘��ůĞĂƌ�ƐŝŐŶĂŐĞ�ǁŝůů�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞĐƚĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƚŽ�ŐĂŝŶ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�
ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ͕�ǁŚĞƌĞ�ĞĂĐŚ�ŐƌŽƵƉ�ŝƐ�ůŽĐĂƚĞĚ͕�ŚŽǁ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ƚŽ�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞĂƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŝĐĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�;ǀŝĞǁŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ͕�ĚƌĞƐƐŝŶŐ�ĂƌĞĂƐͿ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂƌŬĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ͘��

&ĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƵƐĞ͕�ĚŝƌĞĐƚŝŽŶĂů�ƐŝŐŶĂŐĞ�ĂŶĚ�ĂƌƌŽǁƐ͕�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ�dŽǁŶ�ŽĨ�tŚŝƚĐŚƵƌĐŚͲ
^ƚŽƵĨĨǀŝůůĞ�ƐƚĂĨĨ�ŵĞŵďĞƌƐ�Žƌ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ�ŵĂǇ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ƉĂƚƌŽŶƐ�ďĞŝŶŐ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ǀĂĐĂƚĞ�ƚŚĞ�
ƉƌĞŵŝƐĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ĞƐĐĂůĂƚĞĚ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ŶŽƚŝĐĞƐ�ŽĨ�ƚƌĞƐƉĂƐƐ�ĂŶĚ�ĐĂŶĐĞůůĂƚŝŽŶƐ�
ŽĨ�ĨƵƚƵƌĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ƵƐĞ͘�

�ŶƚƌĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ��ǆŝƚƐ�

dŚĞ�ŵĂŝŶ�ƐůŝĚŝŶŐ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƚŽƵĨĨǀŝůůĞ��ůŝƉƉĞƌƐ�^ƉŽƌƚƐ��ŽŵƉůĞǆ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ĞŶƚƌǇ�ĂŶĚ�Ğǆŝƚ�ĨŽƌ�ƉĂƌƚŝĞƐ�ŽŶ�
ĞŝƚŚĞƌ�ƌŝŶŬ͘�WůĞĂƐĞ�ŬĞĞƉ�ǇŽƵƌ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�ƉĂƌƚŝĞƐ�ǁŚŝůĞ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǀĞƐƚŝďƵůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�
ĂƌĞĂƐ͘��>>�W�Z^KE^�ŵƵƐƚ�ǁĞĂƌ�Ă�ŵĂƐŬ�ƵƉŽŶ�ĞŶƚƌǇ͘�

dŚĞ�ŶŽƌƚŚ�ƐůŝĚŝŶŐ�ĚŽŽƌ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƚŽƵĨĨǀŝůůĞ��ƌĞŶĂ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ĞŶƚƌǇ�ĂŶĚ�Ğǆŝƚ�ĨŽƌ�ƉĂƌƚŝĞƐ�ŽŶ�ĞŝƚŚĞƌ�ƌŝŶŬ͘�
WůĞĂƐĞ�ŬĞĞƉ�ǇŽƵƌ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�ƉĂƌƚŝĞƐ�ǁŚŝůĞ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǀĞƐƚŝďƵůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ͘��>>�
W�Z^KE^�ŵƵƐƚ�ǁĞĂƌ�Ă�ŵĂƐŬ�ƵƉŽŶ�ĞŶƚƌǇ͘��

KŶͲ/ĐĞ��ĂƉĂĐŝƚŝĞƐ�
/Ŷ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͕�ƚŚĞ�dŽǁŶ�ŽĨ�tŚŝƚĐŚƵƌĐŚͲ^ƚŽƵĨĨǀŝůůĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƐƚĂŶƚůǇ�ƌĞǀŝĞǁ�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ͘��ƵƌƌĞŶƚůǇ͕�ƚŚĞ�ŽŶͲŝĐĞ�
ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŝĐĞ�ƐƵƌĨĂĐĞƐ�ĂŶĚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ĂƌĞĂ�ŝƐ�ϱϬ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�ƉĞƌ�ƐƵƌĨĂĐĞ͖�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƉůĂǇĞƌƐ͕�ĐŽĂĐŚĞƐ͕�
ŽĨĨŝĐŝĂůƐ�ĂŶĚ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�ĐŽŵďŝŶĞĚ͊



^ƉĞĐƚĂƚŽƌ��ĂƉĂĐŝƚŝĞƐ�

ϳϬ�ƐƉĞĐƚĂƚŽƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ŝĐĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�^ƚŽƵĨĨǀŝůůĞ��ůŝƉƉĞƌƐ�^ƉŽƌƚƐ��ŽŵƉůĞǆ�ĂŶĚ�^ƚŽƵĨĨǀŝůůĞ�
�ƌĞŶĂ͕�WĂĚ��͘�ϭϬϬ�ƐƉĞĐƚĂƚŽƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ĨŽƌ�^ƚŽƵĨĨǀŝůůĞ��ƌĞŶĂ͕�WĂĚ��͘�^ƉĞĐƚĂƚŽƌƐ�Dh^d�Ɛŝƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďůĞĂĐŚĞƌƐ�
Žƌ�ƐƚĂŶĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǀŝĞǁŝŶŐ�ƌĂŝůŝŶŐ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ�ƌŝŶŬ͘�dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŶŽ�ůŽďďǇ�ƐĞĂƚŝŶŐ͕�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�Žƌ�
ůŽŝƚĞƌŝŶŐ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƚŝŵĞ�ǁŝƚŚ�ĞǆĐĞƉƚŝŽŶ�ƚŽ�ƉĂƚƌŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘�zŽƵŶŐĞƌ�ƐƉĞĐƚĂƚŽƌƐ�;ƚŽĚĚůĞƌƐ͕�
ƉƌĞƐĐŚŽŽůĞƌƐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ�ŵƵƐƚ�Ɛŝƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďůĞĂĐŚĞƌƐ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ�ƌŝŶŬ�Žƌ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǀŝĞǁŝŶŐ�ƌĂŝůŝŶŐ�
ǁŝƚŚŝŶ�ƉƌŽǆŝŵŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŐƵĂƌĚŝĂŶ͘�

�ƌĞƐƐŝŶŐ�ZŽŽŵƐ�ĂŶĚ��ƌĞƐƐŝŶŐ��ƌĞĂƐ�

�ƌĞƐƐŝŶŐ�ZŽŽŵƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƵƐĞ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƌĞŶƚĂů͕�ƚŽ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�ƚǁŽ�ƌŽŽŵƐ�ƉĞƌ�ƉĞƌŵŝƚ͘�KƵƌ�ĚƌĞƐƐŝŶŐ�
ƌŽŽŵƐ�ŚĂǀĞ�ĐĂƉĂĐŝƚŝĞƐ�ƉŽƐƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ�ĚŽŽƌƐ�ƚŽ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĂƚƌŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉĂĐĞ�ǁŚĞƌĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ͘��

^ŚŽƵůĚ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĂƚƌŽŶƐ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĚƌĞƐƐŝŶŐ�ƌŽŽŵ�ŶŽƚ�ĞǆĐĞĞĚ�ƚŚĞ�ŶŽƚĞĚ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ͕�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�
ŵĂǇ�ƌĞŵŽǀĞ�ŵĂƐŬƐ�ǁŚŝůĞ�ƐĞĂƚĞĚ�ďƵƚ�ŵƵƐƚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƉƌŽƉĞƌ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĚŝƐƚĂŶĐĞƐ�Ăƚ�Ăůů�ƚŝŵĞ͘��

^ŚŽƵůĚ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĂƚƌŽŶƐ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĚƌĞƐƐŝŶŐ�ƌŽŽŵ�ĞǆĐĞĞĚ�ƚŚĞ�ŶŽƚĞĚ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ͕�Ăůů�ƉĞƌƐŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƌŽŽŵ�Dh^d�ƌĞŵĂŝŶ�ŵĂƐŬĞĚ�Ăƚ�Ăůů�ƚŝŵĞƐ�ƵŶƚŝů�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ǀĂĐĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽŽŵ�ƚŽ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝĐĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ͘�hƉŽŶ�
ƌĞͲĞŶƚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚƌĞƐƐŝŶŐ�ƌŽŽŵ͕�Ăůů�ƉĞƌƐŽŶƐ�ŵƵƐƚ�ǁĞĂƌ�Ă�ŵĂƐŬ�ƵŶƚŝů�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ͘��

^,Kt�Z^�ĂƌĞ�ƚŽ�ƌĞŵĂŝŶ�ĐůŽƐĞĚ�ƵŶƚŝů�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŶŽƚŝĐĞ͘��

WĞƌƐŽŶĂů�WƌŽƚĞĐƚŝǀĞ��ƋƵŝƉŵĞŶƚ�;WW�Ϳ�;ŵĂƐŬƐ͕�ŐůŽǀĞƐ͕�ĞǇĞ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶͿ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŽ�ƐƚĂĨĨ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�
ĞǀĞƌǇ�ƐŚŝĨƚ͘��ůů�ƐƚĂĨĨ�ĂƌĞ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�WW��ǁŚŝĐŚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ǁŽƌŶ�ǁŚŝůĞ�ĐůĞĂŶŝŶŐͬƐĂŶŝƚŝǌŝŶŐ�ĂŶĚ�
ĂƐƐŝƐƚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƉĂƚƌŽŶ�ĐŽŶƚƌŽů͘�

�ůů�ƐƚĂĨĨ�ǁŝůů�ďĞ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ŽŶ�ƉĂƚƌŽŶ�ĐŽŶƚƌŽů�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�Ăůů�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ǁŝƚŚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŽ�
ƉŚǇƐŝĐĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ĂŶĚ��Ks/�Ͳϭϵ�ƉƌŽƚŽĐŽůƐ͘��ůů�ƉĂƚƌŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�dŽǁŶ�ŽĨ�
tŚŝƚĐŚƵƌĐŚͲ^ƚŽƵĨĨǀŝůůĞ�ƐƚĂĨĨ͘��

�ůů�ƉƵďůŝĐ�ĂƌĞĂƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐůĞĂŶĞĚ�ĂŶĚ�ƐĂŶŝƚŝǌĞĚ�ĚĂŝůǇ͕�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�Ăůů�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ďĞƐƚ�
ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ͘��ůů�ŚŝŐŚͲƚŽƵĐŚ�ƐƵƌĨĂĐĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĚŽŽƌ�ŚĂŶĚůĞƐ͕�ƌĂŝůŝŶŐƐ͕�ǁĂƐŚƌŽŽŵ�ĨŝǆƚƵƌĞƐ͕�ĂŶĚ�ůŽďďǇ�ĐŚĂŝƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�
ƐĂŶŝƚŝǌĞĚ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ĞĂĐŚ�ĚĂǇ͘��ƌĞƐƐŝŶŐ�ƌŽŽŵƐ�ĂŶĚ�ĚƌĞƐƐŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ĐŚĂŝƌƐ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ǁŝůů�
ďĞ�ĐůĞĂŶĞĚ�ĂŶĚ�ƐĂŶŝƚŝǌĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ĂŶĚ�ĂĨƚĞƌ�ĞĂĐŚ�ƌĞŶƚĂů͘��

,ĂŶĚ�ƐĂŶŝƚŝǌĞƌ�ĚŝƐƉĞŶƐĞƌƐ�ĂƌĞ�ǁĂůůͲŵŽƵŶƚĞĚ�Ăƚ�ĞĂĐŚ�ĞŶƚƌǇ�ƉŽŝŶƚ�ĂŶĚ�ŝŶ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ͘�WĂƚƌŽŶƐ�
ƐŚŽƵůĚ�ƵƚŝůŝǌĞ�ƚŚĞƐĞ�ĚŝƐƉĞŶƐĞƌƐ�ƵƉŽŶ�ĂƌƌŝǀĂů͘��



�>>�W�dZKE^�Dh^d�ĨŽůůŽǁ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂů�ĂŶĚͬŽƌ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĂƐ�ŝƚ�ƌĞůĂƚĞƐ�ƚŽ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĞŶƚƌǇ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘��

�Ɛ�ŽĨ tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϮŶĚ͕�ϮϬϮϭ͕ ĂƐ�ƉĞƌ�ƐĞĐƚŝŽŶ�Ϯ͘ϭ�ŽĨ�^ĐŚĞĚƵůĞ�ϭ�ƚŽ�K͘ZĞŐ�ϯϲϰͬϮϬ͗�ZƵůĞƐ�ĨŽƌ��ƌĞĂƐ�Ăƚ�
^ƚĞƉ�ϯ�ĂŶĚ�Ăƚ�ZŽĂĚŵĂƉ��ǆŝƚ�^ƚĞƉ�;K͘�ZĞŐ͘�ϯϲϰͬϮϬͿ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ZĞŽƉĞŶŝŶŐ�KŶƚĂƌŝŽ�;��&ůĞǆŝďůĞ�ZĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ��Ks/�Ͳ
ϭϵͿ��Đƚ͕�ϮϬϮϬ�;ZK�Ϳ͕�ƚŚĞ�dŽǁŶ�ŽĨ�tŚŝƚĐŚƵƌĐŚͲ^ƚŽƵĨĨǀŝůůĞ�ǁŝůů�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĞĂĐŚ�ƉĂƚƌŽŶ�ǁŚŽ�ĞŶƚĞƌƐ�ĂŶ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉƌĞŵŝƐĞƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ĞŶƚƌǇ͕�ĞǀĞƌǇ�ƚŝŵĞ�Ă�ƉĂƚƌŽŶ�ĞŶƚĞƌƐ͗�

x WƌŽŽĨ�ŽĨ�/ĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�
R �ƌŝǀĞƌ͛Ɛ�>ŝĐĞŶƐĞ͕�,ĞĂůƚŚ��ĂƌĚ͕�WĂƐƐƉŽƌƚ͕�Žƌ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚͬDŝůŝƚĂƌǇ�/ƐƐƵĞĚ�/��

x WƌŽŽĨ�ŽĨ�&Ƶůů�sĂĐĐŝŶĂƚŝŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ��Ks/�Ͳϭϵ�
x �ŽŵƉůĞƚĞĚ�dŽǁŶ�ŽĨ�tͲ^�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ƚŽŽů�ŝŶĚŝĐĂƚŝŶŐ�ĞŶƚƌǇ�ǀĞƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ;YZ��ŽĚĞ�ďĞůŽǁͿ�

R DƵƐƚ�ĚŝƐƉůĂǇ�ƚŚĞ�ŐƌĞĞŶ�ĐŚĞĐŬ�ŵĂƌŬ�ǁŝƚŚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ƵƐĞ�

ΎΎ�ŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ŝƚĞŵƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ǀŝĂ�ŚĂƌĚ�ĐŽƉǇ�Žƌ�ǀŝĂ�ĐĞůů�ƉŚŽŶĞ�ƉŚŽƚŽ͕�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�Ăůů�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ĐůĞĂƌůǇ�ǀŝƐŝďůĞΎΎ�

/Ŷ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�K͘ZĞŐ�ϯϲϰͬϮϬ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽŽĨ�ŽĨ�ǀĂĐĐŝŶĂƚŝŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ��Ks/�Ͳϭϵ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�
ƉĂƚƌŽŶƐ͗�

x hŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�ϭϮ�ǇĞĂƌƐ�ŽůĚ�
x hŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�ϭϴ�ǇĞĂƌƐ�ŽůĚ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶĚŽŽƌ�ƉƌĞŵŝƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�

ĂĐƚŝǀĞůǇ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŶŐ�ŝŶ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ƐƉŽƌƚ�;ĚŽĞƐ�EKd�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ƐƉĞĐƚĂƚŽƌƐͿ�

ΎΎWĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�D�z�ďĞ�ĂƐŬĞĚ�ĨŽƌ�/��ƐŚŽƵůĚ�ƐĐƌĞĞŶĞƌƐ�ƐĞĞŬ�ĐůĂƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ǁŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ĂŐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĨƵůĨŝůůĞĚΎΎ

x dŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ǁƌŝƚƚĞŶ͕�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƵƉƉůŝĞĚ�ďǇ�Ă�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ�;ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ĂƐ�D�Ϳ�Žƌ�ďǇ�Ă�
ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ŶƵƌƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ĐůĂƐƐ�;ZE;��Ϳ�Žƌ�ŶƵƌƐĞ�ƉƌĂĐƚŝƚŝŽŶĞƌ�;EWͿ�ƐƚĂƚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŝƐ�
ĞǆĞŵƉƚ�ĨŽƌ�Ă�ŵĞĚŝĐĂů�ƌĞĂƐŽŶ�ĨƌŽŵ�ďĞŝŶŐ�ĨƵůůǇ�ǀĂĐĐŝŶĂƚĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ��Ks/�Ͳϭϵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ƚŝŵĞͲƉĞƌŝŽĚ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĐĂů�ƌĞĂƐŽŶ͘�

�Ɛ�ŽĨ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϭƐƚ͕�ϮϬϮϭ͕�dŚĞ�dŽǁŶ�ŽĨ�tŚŝƚĐŚƵƌĐŚͲ^ƚŽƵĨĨǀŝůůĞ�ǁŝůů�ƌĞƋƵŝƌĞ��>>�ƉĂƚƌŽŶƐ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ƚŽ�ďĞ�
ƐŚŽǁ�ƉƌŽŽĨ�ŽĨ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕�ƉƌŽŽĨ�ŽĨ�ǀĂĐĐŝŶĂƚŝŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ��Ks/�Ͳϭϵ�ĂŶĚ�Ă�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�dŽǁŶ�ŽĨ�tͲ^�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ƚŽŽů�
ŝŶĚŝĐĂƚŝŶŐ�ĞŶƚƌǇ�ǀĞƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͘��ǆĞŵƉƚŝŽŶƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ƉĂƚƌŽŶ�ϭϮ�ǇĞĂƌƐ�ŽůĚ�Žƌ�ĂďŽǀĞ͕�ĐŽĂĐŚĞƐ͕�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�Žƌ�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ͘��ǆĞŵƉƚŝŽŶƐ�ǁŝůů�Ɛƚŝůů�ĂƉƉůǇ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ƉĂƚƌŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ŵĞĚŝĐĂů�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶƐ�ĂƐ�ŶŽƚĞĚ�
ĂďŽǀĞ͘�^ŚŽƵůĚ�ŚŽƐƚŝŶŐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ�ŝŶƐƚŝƚƵƚĞ�ƚŚŝƐ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ�ǀĂĐĐŝŶĂƚŝŽŶ�Ăƚ�ĂŶ�
ĞĂƌůŝĞƌ�ĚĂƚĞ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞƐĞ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĂƌĞ�ŵĞƚ�Ăƚ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ůĞǀĞů͘�

dŽǁŶ�ŽĨ�tͲ^�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ĐŽŵƉůĞƚŝŽŶ�ŝƐ�D�E��dKZz�ĨŽƌ�Ăůů�ƉĂƚƌŽŶƐ͊͊ WůĞĂƐĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�dŽǁŶ�ŽĨ�tŚŝƚĐŚƵƌĐŚͲ^ƚŽƵĨĨǀŝůůĞ͛Ɛ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ƚƌĂĐŝŶŐ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ͘�YZ�ĐŽĚĞƐ�;ďĞůŽǁͿ�ĂŶĚ�ǁĞďůŝŶŬƐ�
ǁŝůů�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�ƐŝŐŶĂŐĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶƚƌǇ�ƉŽŝŶƚ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽŽĨ�ŽĨ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ĂƉƉƌŽǀĂů�;ŐƌĞĞŶ�ĐŚĞĐŬ�
ŵĂƌŬͿ�Dh^d�ďĞ�ƐŚŽǁŶ�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ƐƚĂĨĨ�ƵƉŽŶ�ƌĞƋƵĞƐƚ͘�^ĐƌĞĞŶŝŶŐ�ĂƉƉƌŽǀĂů�Dh^d�ďĞ�ŐƌĂŶƚĞĚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĞŶƚƌǇ͊��



�ůů�ƉĂƚƌŽŶƐ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ŽƵƌ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ǁĞĂƌ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ĨĂĐŝĂů�ĐŽǀĞƌŝŶŐƐ�ǁŚĞŶĞǀĞƌ�ŵŽǀŝŶŐ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ͕�ƐŝƚƚŝŶŐ�ŝŶ�Žƌ�ŶĞĂƌ�ĂŶǇ�ƐƉĞĐƚĂƚŽƌ�ĂƌĞĂ͕�Žƌ�ŝŶ�ĂŶǇ�ĐŽŵŵŽŶ�ƐƉĂĐĞ�ǁŚĞƌĞ�ŽƚŚĞƌ�ƉĂƚƌŽŶƐ�ŵĂǇ�
ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ͘�

WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ǁĞĂƌ�ĨĂĐŝĂů�ĐŽǀĞƌŝŶŐƐ�ƵŶƚŝů�ƐĞĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ĚƌĞƐƐŝŶŐ�ƌŽŽŵ͘�^ŚŽƵůĚ�
ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĂƚƌŽŶƐ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĚƌĞƐƐŝŶŐ�ƌŽŽŵ�ŶŽƚ�ĞǆĐĞĞĚ�ƚŚĞ�ŶŽƚĞĚ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ͕�ƉĂƚƌŽŶƐ�ŵĂǇ�
ƌĞŵŽǀĞ�ŵĂƐŬƐ�ǁŚŝůĞ�ƐĞĂƚĞĚ�ďƵƚ�ŵƵƐƚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƉƌŽƉĞƌ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĚŝƐƚĂŶĐĞƐ�Ăƚ�Ăůů�ƚŝŵĞ͘��

^ŚŽƵůĚ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĂƚƌŽŶƐ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĚƌĞƐƐŝŶŐ�ƌŽŽŵ�ĞǆĐĞĞĚ�ƚŚĞ�ŶŽƚĞĚ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ͕�Ăůů�ƉĞƌƐŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƌŽŽŵ�Dh^d�ƌĞŵĂŝŶ�ŵĂƐŬĞĚ�Ăƚ�Ăůů�ƚŝŵĞƐ�ƵŶƚŝů�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ǀĂĐĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽŽŵ�ƚŽ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝĐĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ͘�
&ŽůůŽǁŝŶŐ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝĐĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ͕�Ăůů�ƉĞƌƐŽŶƐ�ŵƵƐƚ�ŵĂƐŬ�ƵƉŽŶ�ƌĞͲĞŶƚƌǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŽŽŵ�ĂŶĚ�ƌĞŵĂŝŶ�ŵĂƐŬĞĚ�ƵŶƚŝů�ƚŚĞǇ�
ĂƌĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ͘��

&Žƌ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�^ƚŽƵĨĨǀŝůůĞ��ůŝƉƉĞƌƐ�^ƉŽƌƚƐ��ŽŵƉůĞǆ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ƚŽƵĨĨǀŝůůĞ��ƌĞŶĂ͕�Ăůů�ƉĂƚƌŽŶƐ�ŵƵƐƚ�ĂďŝĚĞ�ďǇ�ƚŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ��ŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ŽĨ�hƐĞ͘��

�ŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ŽĨ�hƐĞ�

x �ůů�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ƉĂƚƌŽŶƐ�ĂƌĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ǁĂƐŚ�Žƌ�ƐĂŶŝƚŝǌĞ�ƚŚĞŝƌ�ŚĂŶĚƐ�ƵƉŽŶ�ĂƌƌŝǀĂů͕�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞŶƚĂů�ĂŶĚ�
ƵƉŽŶ�Ğǆŝƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�

x �ůů�ƵƐĞƌ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂƌĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ƉƌŽƚŽĐŽůƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉŚǇƐŝĐĂů�
ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�;ŽŶ�ŝĐĞ�ĂŶĚ�ŽĨĨ�ŝĐĞͿ͕�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂů�ĂŶĚ�ĨĞĚĞƌĂů�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƚŽ�
ƌĞůĂƚĞĚ�ŐŽǀĞƌŶŝŶŐ�ďŽĚŝĞƐ͘�

x �ĂĐŚ�ŝĐĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ĂŶĚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ĂƌĞĂ�ŵƵƐƚ�ĐŽŶƚĂŝŶ�ŶŽ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϱϬ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�
ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ͕�ĐŽĂĐŚĞƐ͕�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ͘�

x ϳϬ�ƐƉĞĐƚĂƚŽƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ƉĞƌ�ŝĐĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�^�^��ĂŶĚ�^ƚŽƵĨĨǀŝůůĞ��ƌĞŶĂ͕�WĂĚ��͘�ϭϬϬ�ƐƉĞĐƚĂƚŽƌƐ�
ǁŝůů�ďĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�Ăƚ�^ƚŽƵĨĨǀŝůůĞ��ƌĞŶĂ͕�WĂĚ��͘�^ƉĞĐƚĂƚŽƌƐ�Dh^d�Ɛŝƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďůĞĂĐŚĞƌƐ�Žƌ�ƐƚĂŶĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ǀŝĞǁŝŶŐ�ƌĂŝůŝŶŐ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ�ƌŝŶŬ͘�dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŶŽ�ůŽďďǇ�ƐĞĂƚŝŶŐ͕�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�Žƌ�ůŽŝƚĞƌŝŶŐ�Ăƚ�
ĂŶǇ�ƚŝŵĞ�ǁŝƚŚ�ĞǆĐĞƉƚŝŽŶ�ƚŽ�ƉĂƚƌŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘�zŽƵŶŐĞƌ�ƐƉĞĐƚĂƚŽƌƐ�;ƚŽĚĚůĞƌƐ͕�
ƉƌĞƐĐŚŽŽůĞƌƐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ�ŵƵƐƚ�Ɛŝƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďůĞĂĐŚĞƌƐ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ�ƌŝŶŬ�Žƌ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǀŝĞǁŝŶŐ�
ƌĂŝůŝŶŐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƉƌŽǆŝŵŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŐƵĂƌĚŝĂŶ͘��

x �ǀĞƌǇ�ƉĂƚƌŽŶ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ǁĞĂƌ�ĨĂĐĞ�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�ƵƉŽŶ�ĞŶƚƌǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ͘�WůĂǇĞƌƐ�ĐĂŶ�ƌĞŵŽǀĞ�ĨĂĐĞ�
ĐŽǀĞƌŝŶŐƐ�ďĞĨŽƌĞ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝĐĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�Žƌ�ŝŶƐŝĚĞ�ĚƌĞƐƐŝŶŐ�ƌŽŽŵƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŶƵŵďĞƌƐ�
ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ƌŽŽŵ�ŶŽƚ�ďĞ�ĞǆĐĞĞĚĞĚ͘��

x �ƚƚĞŶĚĂŶĐĞ�;ƉůĂǇĞƌƐ͕�ĐŽĂĐŚĞƐ͕�ƐƉĞĐƚĂƚŽƌƐͿ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ďǇ�ĞĂĐŚ�ƵƐĞƌ�ŐƌŽƵƉ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƌĞŶƚĂů͘�dŚŝƐ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�dŽǁŶ�ŽĨ�tŚŝƚĐŚƵƌĐŚͲ^ƚŽƵĨĨǀŝůůĞ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚƌĂĐŝŶŐ�ďĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�dŽǁŶͲŵĂŶĂŐĞĚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ͕�ƐƚĂĨĨ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĂƚƚĞŶĚĂŶĐĞ͘��

x WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘��ŶǇ�ƐŚĂƌĞĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐĂŶŝƚŝǌĞĚ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ĞĂĐŚ�ƵƐĞ͘�tĂƚĞƌ�ďŽƚƚůĞƐ�ŵƵƐƚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ͘��



x /Ĩ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͕�ŶĞƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝĐĞ�ďĞĨŽƌĞ�ĞĂĐŚ�ƌĞŶƚĂů͘�EĞƚƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽǀĞĚ�ďǇ�ĂŶǇ�ŝĐĞ�ƵƐĞƌ�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐŽĂĐŚĞƐ͘�EĞƚƐ�ŵƵƐƚ�ƌĞŵĂŝŶ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ͕�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞŐƵůĂƌ�ůŽĐĂƚŝŽŶ͘��

x WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ƉƌŽƉĞƌ�ŚĂŶĚ�ŚǇŐŝĞŶĞ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ŽŶ�Ă�ƌĞŐƵůĂƌ�ďĂƐŝƐ͘�WƌŽƉĞƌ�ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ�
ĞƚŝƋƵĞƚƚĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĨŽůůŽǁĞĚ�;ƐƉŝƚƚŝŶŐ�ŝƐ�ƉƌŽŚŝďŝƚĞĚͿ͘��

x EŽ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϱϬ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝĐĞ�Ăƚ�ŽŶĞ�ƚŝŵĞ�;ŶŽ�ĞǆĐĞƉƚŝŽŶƐͿ�
x WůĂǇĞƌƐ�ďĞŶĐŚĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ďƵƚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ�ĂƉƉůǇ�Ăƚ�Ăůů�ƚŝŵĞƐ͊�
x tĂƌŵͲƵƉƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ƵŶĚĞƌ�ĂŶǇ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�
x �ŽŶĐĞƐƐŝŽŶƐ�ǁŝůů�ƌĞŵĂŝŶ�ĐůŽƐĞĚ͘�WƌŽ�^ŚŽƉ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŵĂǇ�ŽƉĞŶ�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ƉĂƚƌŽŶ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌĞ�Ăƚ�Ă�

ƚŝŵĞ�;ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐƚĂĨĨͿ�
x WƵďůŝĐ�tĂƐŚƌŽŽŵƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ƵƐĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ŽŶůǇ͘�

WĂƚƌŽŶ��ŽŶƚƌŽů�

WĂƚƌŽŶƐ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�^ƚŽƵĨĨǀŝůůĞ��ůŝƉƉĞƌƐ�^ƉŽƌƚƐ��ŽŵƉůĞǆ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�Ăůů�ƐŝŐŶĂŐĞ�ƉŽƐƚĞĚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ĂŶĚ�
ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ͘�WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ĂƌƌŝǀĞ�ŶŽ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ƚǁĞŶƚǇͲĨŝǀĞ�;ϮϱͿ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�
ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ŝĐĞ�ƚŝŵĞ�ĂŶĚ�ůĞĂǀĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ĨŝĨƚĞĞŶ�;ϭϱͿ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŝĐĞ�ƚŝŵĞ͘��

WůĂǇĞƌƐ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞŝƌ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ĂƌĞĂ�;ŵĂƌŬĞĚ�ďǇ�ĚƌĞƐƐŝŶŐ�ƌŽŽŵ�ŶƵŵďĞƌ�Žƌ�ĚƌĞƐƐŝŶŐ�ĂƌĞĂ�
ůĞƚƚĞƌͿ͕�ǁŚŝůĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�Ăƚ�Ăůů�ƚŝŵĞƐ͘��

WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�Ɛŝƚ�ŝŶ�Ă�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ƐƉĂĐĞ�ŝŶ�Ă�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ĚƌĞƐƐŝŶŐ�ƌŽŽŵ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ƚŚĞŵ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�
ŝŶŝƚŝĂů�ůŽĐĂƚŝŽŶ͘�DĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ŝƐ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƉƌŽƉĞƌ�ĨĂĐĞ�ŵĂƐŬƐ͘��ůů�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�
ŵƵƐƚ�ǀĂĐĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ĚƌĞƐƐŝŶŐ�ƌŽŽŵ�ǁŝƚŚŝŶ�ĨŝĨƚĞĞŶ�;ϭϱͿ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ŝĐĞ�ƚŝŵĞ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ƐƚĂĨĨ�ƚŽ�
ĐůĞĂŶ�ĂŶĚ�ƐĂŶŝƚŝǌĞ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞĂƚŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƌƌŝǀĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ŐƌŽƵƉ͘�WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƌĞŶƚĂů�ĐĂŶ�
ĞŶƚĞƌ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƚǁĞŶƚǇͲĨŝǀĞ�;ϮϱͿ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŝĐĞ�ƐƚĂƌƚ�ƚŝŵĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�
ƌŽŽŵƐͬĂƌĞĂƐ͘�

/ĐĞ��ŽŽŬŝŶŐƐ�

�ůů�ŝĐĞ�ďŽŽŬŝŶŐƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŽƵƌ�&ĂĐŝůŝƚǇ��ŽŽŬŝŶŐ��ůĞƌŬ�Ăƚ�ϵϬϱͲϲϰϬͲϭϵϭϬ͕�Ğǆƚ͘�ϮϮϴϳ�Žƌ�ǀŝĂ�ďǇ�
ĞŵĂŝůŝŶŐ�ũĂƐŽŶ͘ŵĐŵĂƐƚĞƌΛƚŽǁŶŽĨǁƐ͘ĐĂ͘�

�ĂĐŚ�ďŽŽŬŝŶŐ�ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ϭϬͲŵŝŶƵƚĞ�ĨůŽŽĚ͘�

�ůů�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ĂĚŚĞƌĞ�ƚŽ�Ăůů�ĨĂĐŝůŝƚǇ͕�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂů�ƌĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ďŽŽŬŝŶŐ͘�
�Ɛ�ǁĞůů͕�ŝĨ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ͕�Ăůů�ŐƌŽƵƉƐ�ŵƵƐƚ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞŝƌ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŐŽǀĞƌŶŝŶŐ�ďŽĚǇ͛Ɛ�;Ğǆ͘�KŶƚĂƌŝŽ�DŝŶŽƌ�,ŽĐŬĞǇ�
�ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶͿ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƉůĂǇ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͘��
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