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�ĞĂƌ�&ƌŝĞŶĚƐ 

/�Ăŵ�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁŽŶƚ�ŚĂǀĞ�
ƉĂƐƐĞĚ�ǇŽƵƌ�ŶŽƟĐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�
ŝƐ�Ă�ǀĞƌǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�
ĂŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ�ƚŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ͘�
^ƵŶĚĂǇ�ϭϭƚŚ�EŽǀĞŵďĞƌ�
ŵĂƌŬƐ�ϭϬϬ�ǇĞĂƌƐ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�
ĂƌŵŝƐƟĐĞ�ƚŚĂƚ�ƐĂǁ�ĂŶ�ĞŶĚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ĮŐŚƟŶŐ�ŝŶ�tŽƌůĚ�tĂƌ�
ŽŶĞ͘�KǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ϰ�Ь�ǇĞĂƌƐ�
ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌĞŵĞŵďĞƌŝŶŐ�
ƚŚĞ�ĐĞŶƚĞŶĂƌŝĞƐ�ŽĨ�ŵĂŶǇ�ǀĞƌǇ�ƐĂĚ�ĂŶĚ�
ƐŽďĞƌŝŶŐ�ďĂƩůĞƐ�ĂŶĚ�ŽĐĐĂƐŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚŽŽŬ�
ƉůĂĐĞ�ƐŝŶĐĞ��ƌŝƚĂŝŶ�ǁĞŶƚ�ƚŽ�ǁĂƌ�ǁŝƚŚ�
'ĞƌŵĂŶǇ�ŽŶ�ϰ��ƵŐƵƐƚ�ϭϵϭϰ͘��ĂĐŚ�ŽŶĞ�
ƌĞŵŝŶĚŝŶŐ�ƵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŽƌƌŽƌƐ�ĂŶĚ�ĨƵƟůŝƚǇ�ŽĨ�
ƚŚŝƐ�ŚŽƌƌĞŶĚŽƵƐ�ƟŵĞ�ŝŶ�ŚƵŵĂŶ�ŚŝƐƚŽƌǇ͘� 

,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ�ǁĞ�ŵŽǀĞ�ŽŶ�ƚŽ�ĨĂƌ�
ŚĂƉƉŝĞƌ�ŵĞŵŽƌŝĞƐ�ĂƐ�ǁĞ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ƚŚĞ�
ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮŐŚƟŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�
ƉĞŽƉůĞ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ĨĞůƚ�ŬŶŽǁŝŶŐ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ͕�Ăƚ�ůĂƐƚ͕�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�Ă�
ƉĞĂĐĞĨƵů�ĨƵƚƵƌĞ͘�tĞ�ĐĂŶ�ŝŵĂŐŝŶĞ�ƚŚĞ�
ĨĞĞůŝŶŐƐ�ŽĨ�ĞůĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ŶĂƟŽŶ�ĂƐ�ĨŽůŬ�ůŽŽŬĞĚ�ĨŽƌǁĂƌĚ�
ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ǇŽƵŶŐ�ŵĞŶ�ĐŽŵŝŶŐ�ŚŽŵĞ�ĨŽƌ�
ŐŽŽĚ�ĂŶĚ�Ăůů�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ƚŚĞŝƌ�
ĞīŽƌƚƐ�ŽŶ�ďƵŝůĚŝŶŐ�Ă�ƐĞĐƵƌĞ�ĂŶĚ�ƐƚĂďůĞ�
ƐŽĐŝĞƚǇ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͘�dŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�
͞ǁĂƌ�ƚŽ�ĞŶĚ�Ăůů�ǁĂƌƐ͟�ƉƌŽďĂďůǇ�ŐĂǀĞ�ƌŝƐĞ�
ƚŽ�Ă�͞ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ�ƚŽ�ĞŶĚ�Ăůů�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶƐ͟�
–�ĂŶĚ�ƋƵŝƚĞ�ƌŝŐŚƚůǇ�ƐŽ͘ 

/�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƋƵŝƚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŚĂƚ�
ƚŽĚĂǇ͕�ϭϬϬ�ǇĞĂƌƐ�ůĂƚĞƌ͕�ǁĞ�ƚŽŽ�ƐŚŽƵůĚ�
ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ƚŚŝƐ�
ĞǀĞŶƚ�ŝŶ�ŚŝƐƚŽƌǇ͘�tĞ�ƚŽŽ�ƐŚŽƵůĚ�
ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĞ�ĨĞĞůŝŶŐƐ�ŽĨ�ŐƌĂƟƚƵĚĞ͕�ũŽǇ�

ĂŶĚ�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ƐŚĂƌĞĚ�
ďǇ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ƟŵĞ͘�/ŶĚĞĞĚ�/�ĚŽŶ͛ƚ�ƚŚŝŶŬ�
ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�ƐŝŵƉůǇ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�
ƚŚĞŵ͕�/�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�
ƐŚŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ĞĐŚŽ�ƚŚĞŵ͙ǁŝƚŚ�
ŝŶƚĞƌĞƐƚ͘��ŌĞƌ�Ăůů͕�ǁĞ�ĂƌĞ�
ĨŽƌƚƵŶĂƚĞ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ŝŶ�Ă�
ƟŵĞ�ĂŶĚ�ƉůĂĐĞ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�
ŐƌĞĂƚůǇ�ďĞŶĞĮƩĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ƐĂĐƌŝĮĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ŵĂĚĞ�ďǇ�

ŽƚŚĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĂŶĚ�ǁĞ�ŶŽǁ�ůŝǀĞ�ůŝǀĞƐ�
ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ŐƌĞĂƚ�ŐƌĂŶĚƉĂƌĞŶƚƐ�ĐŽƵůĚŶ͛ƚ�
ĞǀĞŶ�ŚĂǀĞ�ĚƌĞĂŵĞĚ�ĂďŽƵƚ͘�tĞ�ĂƌĞ�
ĨŽƌƚƵŶĂƚĞ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ŝŶ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ǁŽƌůĚ�ƚŚĂƚ�ŝƐŶ͛ƚ�ũƵƐƚ�ƉĞĂĐĞĨƵů�ďƵƚ�
ďĞĂƵƟĨƵů�ĂŶĚ�ĂŋƵĞŶƚ�ĂƐ�ǁĞůů͘�tĞ�ŚĂǀĞ�
ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�
ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ǁŽƌůĚ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚƌŽƵďůĞ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�
ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞůǇ�ŽŶ�ĐůĞĂŶ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ͕�
ƉŽǁĞƌ�ĂŶĚ�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͘�KƵƌ�
ƐŚŽƉƐ�ĂƌĞ�ĂůǁĂǇƐ��ǁĞůů�ƐƚŽĐŬĞĚ͕�ƚŚĞ�
ƐƚƌĞĞƚƐ�ĂƌĞ�ĐůĞĂŶ�ĂŶĚ�ǁĞůů�ŵĂŶĂŐĞĚ�ĂŶĚ�
ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĂŶĚ�
ůĞŝƐƵƌĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ĨŽƌĞďĞĂƌƐ�
ĐŽƵůĚŶ͛ƚ�ĞǀĞŶ�ŚĂǀĞ�ĚƌĞĂŵĞĚ�ĂďŽƵƚ͘� 

�Ƶƚ�ƐĂĚůǇ͕�ĂƐ�ǁĞ�Ăůů�ŬŶŽǁ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐŶ͛ƚ�ƚŚĞ�
ĐĂƐĞ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘�/ŶĚĞĞĚ͕�/�Ăŵ�ƐƵƌĞ�
ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�Ăůů�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ϭϬϬ�ǇĞĂƌƐ�ƚŚĞƌĞ�
ŚĂƐ�ďĂƌĞůǇ�ďĞĞŶ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ĚĂǇ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞƌĞ�
ŚĂƐŶ͛ƚ�ďĞĞŶ�ƐŽŵĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ĐŽŶŇŝĐƚ�
ƐŽŵĞǁŚĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘��ĂĐŚ�ŽŶĞ͕�ŶŽ�
ŵĂƩĞƌ�ŚŽǁ�ďƌŝĞĨ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĂīĞĐƚĞĚ�
ŵĂŶǇ�ŝŶŶŽĐĞŶƚ�ƉĞŽƉůĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ďƵƚ�
ĂůƐŽ�ĨŽƌ�ǇĞĂƌƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘ 

&/(5*<�/(77(5 
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�ƵƌŝŶŐ�ŚŝƐ�ƐĞƌŵŽŶ�ŽŶ�
ƚŚĞ�DŽƵŶƚ�:ĞƐƵƐ�ƐĂŝĚ�–�
�ůĞƐƐĞĚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�
WĞĂĐĞŵĂŬĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌƐ�
ŝƐ�ƚŚĞ�ŬŝŶŐĚŽŵ�ŽĨ�
,ĞĂǀĞŶ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ŚĞ�
ĂůǁĂǇƐ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞĚ�
ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ŝƚ�ŝƐ�
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ƐƚĂŶĚ�ƵƉ�
ĨŽƌ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ƌŝŐŚƚ�ĂŶĚ�
ƚŚĂƚ�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůǁĂǇƐ�
ďĞ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ŽƵƌ�
ďŝƚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƚ�
ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ŶĞĞĚ͕�
ŚĞ�ŵĂĚĞ�ŝƚ�ĐůĞĂƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉĂƚŚ�ŽĨ�WĞĂĐĞ�
ǁĂƐ�ĂůǁĂǇƐ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƉĂƚŚ͘�KĨ�ĐŽƵƌƐĞ͕�
ƚŚŝƐ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ƐŝŵƉůǇ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ŐƌĞĂƚ�
ŶĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͕�ŝƚ�
ĂůƐŽ�ĂƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�ǁŚĂƚ�ŐŽĞƐ�ŽŶ�ŝŶ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�
ůŝǀĞƐ�Žƌ�ŚŽŵĞƐ͘ 

zĞƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ĂůǁĂǇƐ�ďĞ�ƟŵĞƐ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�
ŵŝŐŚƚ�ŐĞƚ�ƵƉƐĞƚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĂĐƟŽŶƐ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌƐ�
–�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ďĞ�ƟŵĞƐ�ǁŚĞŶ�
ǁĞ�ƵƉƐĞƚ�ƚŚĞŵ͘��Ƶƚ�ůĞƫŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ŝƐƐƵĞƐ�
ĚĞǀĞůŽƉ�ŝŶƚŽ�ĚŝƐŚĂƌŵŽŶǇ�ĂŶĚ�ĐŽŶŇŝĐƚ�ŝƐ�

ŶĞǀĞƌ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ǁĂǇ�
ĨŽƌǁĂƌĚ͘�/ŶƐƚĞĂĚ�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůƐŽ�
ďĞ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕�ƚŽ�
ĂĐĐĞƉƚ�ŽƵƌ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�
ĂƉŽůŽŐŝƐĞ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ŚƵƌƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�
ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ĐĂƵƐĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�
ǁŽƌŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�Ă�ŚĂƉƉǇ�
ĂŶĚ�ŚĂƌŵŽŶŝŽƵƐ�ĨƵƚƵƌĞ�ƚŚĂƚ�
ďĞŶĞĮƚƐ�Ăůů͘ 

:ĞƐƵƐ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ŚŝƐ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ�
͞WĞĂĐĞ�/�ůĞĂǀĞ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ͖�ŵǇ�
ƉĞĂĐĞ�/�ŐŝǀĞ�ǇŽƵ͘�/�ĚŽ�ŶŽƚ�ŐŝǀĞ�
ƚŽ�ǇŽƵ�ĂƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ŐŝǀĞƐ͘��Ž�

ŶŽƚ�ůĞƚ�ǇŽƵƌ�ŚĞĂƌƚƐ�ďĞ�ƚƌŽƵďůĞĚ�ĂŶĚ�ĚŽ�
ŶŽƚ�ďĞ�ĂĨƌĂŝĚ͘͟�dŚĂƚ�ƉĞĂĐĞ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�
ŚĞůƉĞĚ�ƚŚĞŵ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĨĂĐĞĚ�ŵĂŶǇ�
ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ϮϬϬϬ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͘�dŚĂƚ�ƉĞĂĐĞ�ŝƐ�
ĂůƐŽ�ŽīĞƌĞĚ�ƚŽ�ƵƐ�ƚŽĚĂǇ�ĂŶĚ�/�ƉƌĂǇ�ƚŚĂƚ�
ĞĂĐŚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƵƐ�ǁŝůů�ĂĐĐĞƉƚ�ŝƚ͕�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�
ŝƚ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶ�ƚŽ�ůĞƚ�ŝƚ�ŐƌŽǁ�ŝŶ�ŽƵƌ�ůŝǀĞƐ͘ 

tŝƚŚ��ůĞƐƐŝŶŐƐ�ĨŽƌ�Ă�ƉĞĂĐĞĨƵů�EŽǀĞŵďĞƌ͘ 

t��>��s/�t^ 
�ĚŝƚŽƌ ǁĞĂůĚǀŝĞǁƐΛŚŽƚŵĂŝů͘ĐŽ͘ƵŬ Dƌ�'�,ĂƐŬĞƩ ϬϭϲϮϮ�ϴϵϭϴϬϰ 

�ĚǀĞƌƟƐŝŶŐ ŐŝŶŶƐĚĂŶΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ Dƌ���'ŝŶŶƐ Ϭϳϱϰϭ�ϳϭϳϯϵϮ 

^ƵďƐĐƌŝƉƟŽŶƐ ŐŽǀĞƌũĂŵĞƐϱϬΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ� Dƌ�'�:ĂŵĞƐ D͘ϴϰϮϲϴϭ 

�ŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ ďƌŝĂŶũŽŶĞƐϯϴΛĂŽů͘ĐŽŵ� Dƌ���:ŽŶĞƐ D͘ϴϰϰϬϴϵ 

dŚĞ�ĮŶĂů�ĚĞĂĚůŝŶĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂů� ŝƐ�ƚŚĞ�ϭϰƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞĐĞĚŝŶŐ�
ŵŽŶƚŚ͘��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�ĨŽƌŵĂƚƐ�ĨŽƌ�ĂƌƟĐůĞƐ�ĂƌĞ�D^�tŽƌĚ͕�D^�WƵďůŝƐŚĞƌ�Žƌ�ƚĞǆƚ�ĮůĞƐ͘�
W�&�ĮůĞƐ� ĐĂŶ� ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ďĞ�ƵƐĞĚ͕�ďƵƚ� ĂƐ� ƚŚĞŝƌ� ƉƌŽƉŽƌƟŽŶƐ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ĂůƚĞƌĞĚ�
ǁŝƚŚŽƵƚ�ĚŝƐƚŽƌƟŽŶ͕�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ͛ƚ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞ�ƵƐĞĚ͘�^ƵŝƚĂďůĞ�ƉŝĐƚƵƌĞ�ĨŽƌŵĂƚƐ�ŝŶĐůƵĚĞ͗�
:ƉĞŐ͕��DW͕��WE'͕�'/&͕�ĞƚĐ͘ 


