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<ĞǇ�/ƐƐƵĞƐ�ĨŽƌ� 
tŝƐĐŽŶƐŝŶ��ŐŝŶŐ��ĚǀŽĐĂƚĞƐ 

ϮϬϭϵ-ϮϬϮϭ�^ƚĂƚĞ��ƵĚŐĞƚ� 

dŚĞ�tŝƐĐŽŶƐŝŶ�ϮϬϭϵ-ϮϬϮϭ��ŝĞŶŶŝĂů��ƵĚŐĞƚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽůĚĞƌ�
ĂĚƵůƚƐ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞŐŝǀĞƌƐ͘�dŚĞ�tŝƐĐŽŶƐŝŶ��ŐŝŶŐ��ĚǀŽĐĂĐǇ�EĞƚǁŽƌŬ�ĂĚǀŽĐĂƚĞƐ�
ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ŽŶ�ŬĞǇ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽůĚĞƌ�ĂĚƵůƚƐ�ƚŽ�
ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ǁĞůů-ďĞŝŶŐ�ĂŶĚ�ůŝǀĞ�ǁŝƚŚ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�
ĂŶĚ�ĚŝŐŶŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐĞ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�ĐĂƌĞ�ĐŽƐƚƐ͘ 

ϭ͘ �ǆƉĂŶĚ�ƚŚĞ��ĞŵĞŶƟĂ��ĂƌĞ�^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ�;��^Ϳ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚŽ�Ăůů�ĂŐŝŶŐ� 
ĂŶĚ�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ĐĞŶƚĞƌƐ�;��Z�ƐͿ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�;ĂĚĚŝŶŐ�Ϯϳ���Z��
��^Ɛ�ĂŶĚ�ϯ�ƚƌŝďĂů���^ƐͿ͘� 

&ŝŶĂŶĐŝĂů�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ��ĞŵĞŶƟĂ��ĂƌĞ�^ƉĞĐŝĂůŝƐƚƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂŶ�ĞīĞĐƟǀĞ͕�
ůŽǁ�ĐŽƐƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚƌĞŵĞŶĚŽƵƐ�ƌĞĂĐŚ�ŝŶƚŽ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͘�
�ƵƌƌĞŶƚůǇ�Ϯϰ���^Ɛ�ĂƌĞ�ƐĞƌǀŝŶŐ�Ϯϭ���Z�Ɛ�ŝŶ�ϯϰ�ĐŽƵŶƟĞƐ�ĂŶĚ�ϯ�ƚƌŝďĞƐ͘���^Ɛ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƚŽ���Z��ƐƚĂī͕�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͖�ŝŶ-ŚŽŵĞ�
ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ͖�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͖�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐŽĂůŝƟŽŶ�ďƵŝůĚŝŶŐ͘�
��^Ɛ�ƉŽƐŝƟǀĞůǇ�ŝŵƉĂĐƚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ůŝǀŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĚĞŵĞŶƟĂ�ĂŶĚ�
ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�ĐĂƌĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ďǇ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�Žƌ�
ĞůŝŵŝŶĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ƉƵďůŝĐ�ĨƵŶĚŝŶŐ͘�dŚĞ���^�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝƐ�Ă�ǁŝƐĞ�ĂŶĚ�ƐŽƵŶĚ�
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�ĚŽůůĂƌƐ͘�tĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ΨϮ͘ϴ�ŵŝůůŝŽŶ�ĂŶŶƵĂůůǇ�
;Ψϱ͘ϲ�ŵŝůůŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďŝĞŶŶŝƵŵͿ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞƐĞ�ĐƌŝƟĐĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƌĞ� 
ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƚŽ�Ăůů�ǁŚŽ�ŶĞĞĚ�ƚŚĞŵ�ŶŽ�ŵĂƩĞƌ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ůŝǀĞ�ŝŶ�tŝƐĐŽŶƐŝŶ͘ 

Ϯ͘�/ŶĐƌĞĂƐĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�^ƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�dƌĂŶƐŝƚ͘� 

dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂƌĞ�Ă�ĐƌŝƟĐĂů�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ŬĞƉƚ�ƉĂĐĞ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŽůĚĞƌ�ĂĚƵůƚƐ͘�KŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ͕�ǁĞ�ŽƵƚůŝǀĞ�ŽƵƌ�ĚƌŝǀŝŶŐ�
ĂďŝůŝƚǇ�ďǇ�ϳ-ϭϬ�ǇĞĂƌƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ůŽŶŐ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƌĞůǇ�ŽŶ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ĞǆŝƐƚ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ůŝǀĞ͘�^ĞǀĞŶƚǇ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂŐĞ�ϱϬн�
ůŝǀĞ�ǁŚĞƌĞ�ƚƌĂŶƐŝƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĞǆŝƐƚ�Žƌ�ƐĞƌǀĞƐ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ǀĞƌǇ�ƉŽŽƌůǇ͘�tĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
Ă�ϮϬй�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ��ůĚĞƌůǇ�ĂŶĚ��ŝƐĂďůĞĚ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ� 
�ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�;ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�Ɛ͘ϴϱ͘ϮϭͿ͕�Ă�ϭϬй� 
ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĨŽƌ�dƌŝďĂů��ůĚĞƌůǇ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�;Ɛ͘ϴϱ͘ϮϭϱͿ͕�ĂŶĚ� 
Ă�ϭϬй�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�dƌĂŶƐŝƚ�KƉĞƌĂƟŶŐ��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�;Ɛ͘ϴϱ͘ϮϬͿ�ƉƌŽŐƌĂŵ� 
ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ŽƵƌ� 
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ŶĞĞĚƐ�ĂƐ�ǁĞ�ĂŐĞ͘ 



 ���tŝƐĐŽŶƐŝŶ��ŐŝŶŐ��ĚǀŽĐĂĐǇ�EĞƚǁŽƌŬ��ł��ǁǁǁ͘ŐǁĂĂƌ͘ŽƌŐͬǁĂĂŶ��ł��Λt��E͘��d/KE���� 

 

ϯ͘�/ŶĐƌĞĂƐĞ�DĞĚŝĐĂŝĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�ƌĞŝŵďƵƌƐĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ĐĂƌĞ� 
ǁŽƌŬĞƌ�ǁĂŐĞƐ�ƚŽ�ĂŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ŽĨ�ΨϭϱͬŚŽƵƌ͘� 

tŝƐĐŽŶƐŝŶ�ŝƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�Ă�ĐƌŝƐŝƐ-ůĞǀĞů�ƐŚŽƌƚĂŐĞ�ŽĨ�ĚŝƌĞĐƚ�ĐĂƌĞ�ǁŽƌŬĞƌƐ�
;��tƐͿ͕�ůĞĂǀŝŶŐ�ŽůĚĞƌ�ĂĚƵůƚƐ�ĂŶĚ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŶĞĞĚĞĚ�
ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĐĂƌĞ�ŽƉƟŽŶƐ͘���tƐ�ŚĞůƉ�ŐĞƚ�ƉĞŽƉůĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ďĞĚ͕�
ƵƐĞ�ƚŚĞ�ďĂƚŚƌŽŽŵ͕�ŐĞƚ�ĚƌĞƐƐĞĚ͕�ƉƌĞƉĂƌĞ�ĂŶĚ�ĞĂƚ�ŵĞĂůƐ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĨŽƌ�ĚĂŝůǇ�ůŝǀŝŶŐ͘��ĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƌŽůĞ���tƐ�ƉůĂǇ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�
ŶŽƚ�ĞŶŽƵŐŚ���tƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ƐĞƌǀĞĚ�ďǇ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐƚĂƚĞ͛Ɛ�ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�ĐĂƌĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘�dŚŽƐĞ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ďǇ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�Žƌ�ƉĂǇŝŶŐ�
ƉƌŝǀĂƚĞůǇ�ĨŽƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ĂīĞĐƚĞĚ͘��ŐĞŶĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ůŽǁ�
DĞĚŝĐĂŝĚ�ƌĞŝŵďƵƌƐĞŵĞŶƚ�ƌĂƚĞƐ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ƌĞĐƌƵŝƚ�ĂŶĚ�ƌĞƚĂŝŶ�
��tƐ͕�ĂƐ�ŽƚŚĞƌ�ůŽĐĂů�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ—ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƌĞƚĂŝů�ƐƚŽƌĞƐ�ĂŶĚ�ĨĂƐƚ�ĨŽŽĚ� 
ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚƐ—ƉƌŽǀŝĚĞ�ďĞƩĞƌ�ƉĂǇ�ĂŶĚ�ďĞŶĞĮƚƐ�;ƚŚĞ�ŵĞĚŝĂŶ�ŚŽƵƌůǇ�ǁĂŐĞ� 
ĨŽƌ�ŚŽŵĞĐĂƌĞ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ϮϬϭϳ—ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĐĂƌĞ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ĂŶĚ� 
ŚŽŵĞ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŝĚĞƐ�ǁĂƐ�ΨϭϬ͘ϰϳͿ͘�dŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƐƚĂī�ƚŽ�ŵĞĞƚ�
ŽƵƌ�ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�ĐĂƌĞ�ŶĞĞĚƐ͕�ǁĞ�ƵƉ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�DĞĚŝĐĂŝĚ�
WĞƌƐŽŶĂů��ĂƌĞ�;D�W�Ϳ�ĂŐĞŶĐǇ�ƌĂƚĞ�ƚŽ�ΨϮϯͬŚŽƵƌ�;ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�Ψϭϲ͘ϳϯͿ� 
ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ� 
ĐĂƉŝƚĂƟŽŶ�ƌĂƚĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŽ�&ĂŵŝůǇ��ĂƌĞ�D�KƐ�;ĂŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ΨϯϬ�ŵŝůůŝŽŶ�
ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ďŝĞŶŶŝƵŵͿ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ŶƵƌƐŝŶŐ�ŚŽŵĞƐ�;ϭ͘ϱйͬǇĞĂƌͿ�ƚĂƌŐĞƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĚŝƌĞĐƚ�ĐĂƌĞ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ͘� 

ϰ͘�/ŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ�,ĞĂůƚŚǇ��ŐŝŶŐ�'ƌĂŶƚƐ͘� 

tŝƐĐŽŶƐŝŶ�ŝƐ�ŚŽŵĞ�ƚŽ�ŵĂŶǇ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ-ďĂƐĞĚ�;ƌĞƐĞĂƌĐŚĞĚ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀĞŶͿ�
ŚĞĂůƚŚ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŚĂƚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ŚĞĂůƚŚ͕�ƉƌĞǀĞŶƚ�Žƌ�ĚĞůĂǇ�ĚŝƐĞĂƐĞ�
ĂŶĚ�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ĚĞůĂǇ�Žƌ�ĞŶƟƌĞůǇ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ�ůŽŶŐ-
ƚĞƌŵ�ĐĂƌĞ͘�dŚĞƐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĐƌŝƟĐĂů�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ�ŝƐƐƵĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ŽůĚĞƌ�ĂĚƵůƚ�ĨĂůůƐ͕�ĐŚƌŽŶŝĐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͕�ĚŝĂďĞƚĞƐ͕�ĂŶĚ�ĐĂƌĞŐŝǀŝŶŐ͘��ĂƚĂ�ƐŚŽǁƐ�
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŚĂǀĞ�ƐĂǀĞĚ�ŵŝůůŝŽŶƐ�ŽĨ�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ�ĚŽůůĂƌƐ͘�
dŽ�ďƌŽĂĚĞŶ�ƚŚĞ�ƌĞĂĐŚ�ĂŶĚ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƉƌŽǀĞŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ǁĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶ� 
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ΨϴϳϬ͕ϬϬϬͬǇĞĂƌ�ĨŽƌ�ŚĞĂůƚŚǇ�ĂŐŝŶŐ�ŐƌĂŶƚƐ�ƚŽ�ĐŽƵŶƟĞƐͬƚƌŝďĞƐ͕�
zD��Ɛ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ďĂƐĞĚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƉƌŽǀĞŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�
ĂŶĚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�Ă�ƐƚĂƚĞǁŝĚĞ�ĐůĞĂƌŝŶŐŚŽƵƐĞ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĐĞŶƚĞƌ͘ 

 

<ĞǇ�/ƐƐƵĞƐ�ĨŽƌ� 
tŝƐĐŽŶƐŝŶ��ŐŝŶŐ��ĚǀŽĐĂƚĞƐ 



 ���tŝƐĐŽŶƐŝŶ��ŐŝŶŐ��ĚǀŽĐĂĐǇ�EĞƚǁŽƌŬ��ł��ǁǁǁ͘ŐǁĂĂƌ͘ŽƌŐͬǁĂĂŶ��ł��Λt��E͘��d/KE���� 

 

ϱ͘��ƌĞĂƚĞ�Ă��ĂƌĞŐŝǀĞƌ�dĂǆ��ƌĞĚŝƚ�;�ƌĞĚŝƚ�ĨŽƌ��ĂƌŝŶŐ��ĐƚͿ͘ 

�ĂƌĞŐŝǀĞƌƐ�ƐƉĞŶĚ�ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ�ĚŽůůĂƌƐ�;Ψϳ͕ϬϬϬ�ŽŶ�ĂǀĞƌĂŐĞͿ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�
ƉŽĐŬĞƚƐ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĐĂƌĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ůŽǀĞĚ�ŽŶĞƐ͘�DĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�
ĐĂƌĞŐŝǀĞƌƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ůŝǀŝŶŐ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ĐĂƌĞŐŝǀŝŶŐ�ĞǆͲ
ƉĞŶƐĞƐ—ůŝŬĞ�ĂƐƐŝƐƟǀĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕�ŵĞĚŝĐĂů�ƐƵƉƉůŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ĂĚƵůƚ�ĚĂǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�
&ĂŵŝůǇ�ĐĂƌĞŐŝǀĞƌƐ�ĞŶĂďůĞ�ŽƵƌ�ŽůĚĞƌ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�Ăƚ�
ŚŽŵĞ͕�ǁŚĞƌĞ�ĐŽƐƚƐ�ĂƌĞ�ůŽǁĞƐƚ�ĂŶĚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ďĞ͘�dŚĞǇ�ƉĞƌĨŽƌŵ�Ă�
ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĐĂƌĞŐŝǀŝŶŐ�ĚƵƟĞƐ—ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ďĂƚŚŝŶŐ͕�ĚƌĞƐƐŝŶŐ͕�ĨĞĞĚŝŶŐ͕�
ŵĞĚŝĐĂƟŽŶ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ǁŽƵŶĚ�ĐĂƌĞ͕�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ͘��ĂƌĞŐŝǀĞƌƐ�
ŽŌĞŶ�ŵƵƐƚ�ŵĂŬĞ�ůŝĨĞ-ĂůƚĞƌŝŶŐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŽ�ůŝǀĞ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŽ� 
ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ�ŚŽƵƌƐ͕�ĐŚĂŶŐĞ�ũŽďƐ͕�ĂŶĚͬŽƌ�ĞǀĞŶ�ůĞĂǀĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ƚŽ�
ĂƩĞŶĚ�ƚŽ�ĐĂƌĞŐŝǀŝŶŐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ͘�tĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĐƌĞĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ĐĂƌĞŐŝǀĞƌ�
ƚĂǆ�ĐƌĞĚŝƚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƌĞůŝĞĨ�ƚŽ�ĐĂƌĞŐŝǀĞƌƐ͕�ĞŶĂďůĞ�ŽůĚĞƌ�ĂĚƵůƚƐ�ƚŽ�
ƌĞŵĂŝŶ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ǁŝƚŚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ƐĂǀĞ�ŵŽŶĞǇ�ĨŽƌ�
ďŽƚŚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ͘� 

ϲ͘�/ŶĐƌĞĂƐĞ�ƐƚĂƚĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ůĚĞƌ��ĞŶĞĮƚ�^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ�;��^Ϳ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘� 

dŚĞ���^�WƌŽŐƌĂŵ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ůĞŐĂů�ĂĚǀŽĐĂĐǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ƚŽ�ĂĚƵůƚƐ�ĂŐĞ�ϲϬ�н�ĂĐƌŽƐƐ�tŝƐĐŽŶƐŝŶ͘���^Ɛ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ďĞŶĞĮƚ�ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐ�ĂŶĚ�
ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ĂƉƉĞĂůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�DĞĚŝĐĂƌĞ͕�DĞĚŝĐĂŝĚ͕�ŽƚŚĞƌ�ŚĞĂůƚŚ�
ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ŝƐƐƵĞƐ͕�^ŽĐŝĂů�^ĞĐƵƌŝƚǇ͕�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂů�^ĞĐƵƌŝƚǇ�/ŶĐŽŵĞ͕�
&ŽŽĚ^ŚĂƌĞ͕�ŚŽƵƐŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƵŵĞƌ�ĚĞďƚ͘�dŚĞƌĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂŶ�ĞƐƟŵĂƚĞĚ� 
ϲϯй�ŐƌŽǁƚŚ�ŝŶ�tŝƐĐŽŶƐŝŶ͛Ɛ�ĂŐĞ�ϲϬн�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ϮϬϬϬ�ƚŽ�ϮϬϮϬ͘��ĞƐƉŝƚĞ�
ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ŐƌŽǁƚŚ͕�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĚĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ���^�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĂŶĚ� 
ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĐŽŵƉůĞǆŝƟĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ďĞŶĞĮƚ� 
ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ƚŚĞ���^�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ƐĞĞŶ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƐƚĂƚĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŝŶ� 
ϮϮ�ǇĞĂƌƐ͘�>ĂƐƚ�ǇĞĂƌ͕�ƚŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ĂŶŶƵĂů�ŵŽŶĞƚĂƌǇ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ŽŶĞ�ĨƵůů-ƟŵĞ�
��^�ƚŽ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉƵďůŝĐ�ďĞŶĞĮƚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ͕�
ŽǀĞƌƉĂǇŵĞŶƚ�ƌĞƐŽůƵƟŽŶ͕�ŵĞĚŝĐĂů�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂƉƉĞĂůƐ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƉŽƐŝƟǀĞ�
ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ǁĂƐ�ŽǀĞƌ�ΨϮ͘ϯ�ŵŝůůŝŽŶ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌ�ΨϭϵϮ�ŵŝůůŝŽŶ�ƐƚĂƚĞǁŝĚĞ͘�dŽ� 
ĞŶƐƵƌĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ůĞŐĂů�ĂĚǀŽĐĂĐǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ�tŝƐĐŽŶƐŝŶ͛Ɛ�ĨĂƐƚĞƐƚ�ŐƌŽǁŝŶŐ�
ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͕�ǁĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƐƚĂƚĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ůĚĞƌ��ĞŶĞĮƚ� 
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