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dŚĞ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ƉƌŽƐĞ�ŽĨ��ŚĂƌůĞƐ��ŝĐŬĞŶƐ͛���dĂůĞ�ŽĨ�dǁŽ��ŝƟĞƐ�ŝƐ�Ă�ĮƫŶŐ�ǁĂǇ�ƚŽ�ǁƌĂƉ�ƵƉ�ϮϬϮϬ͗ 
 
/ƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŽĨ�ƟŵĞƐ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌƐƚ�ŽĨ�ƟŵĞƐ͙�ŝƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƐĞĂƐŽŶ�ŽĨ�>ŝŐŚƚ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƐĞĂͲ

ƐŽŶ�ŽĨ��ĂƌŬŶĞƐƐ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ�ŽĨ�ŚŽƉĞ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ǁŝŶƚĞƌ�ŽĨ�ĚĞƐƉĂŝƌ͘ 
 

dŚĞ�ŚĂƌĚƐŚŝƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŵŝƌĂĐůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĂĐĐŝŶĞ�ƚƌƵůǇ�ŵĂĚĞ�ϮϬϮϬ�Ă�ǇĞĂƌ�
ŽĨ�ƐƚĂƌŬ�ĐŽŶƚƌĂƐƚƐ͘�ZĞůĂƟŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ͕�ƚŚĞ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĞǆƚƌĞŵĞƐ�ǁĞ�ƐĂǁ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�
ƵŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͕�ĚĞĐůŝŶŝŶŐ�'�W͕�Žƌ�ƚŚĞ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ĮƐĐĂů�ƐƟŵƵůƵƐ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�Śŝƚ�ŶĞǁ�ƌĞĐŽƌĚƐ͘� 
 
tŚĞƌĞĂƐ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞŵĞŵďĞƌĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕�ϮϬϮϭ�ŚĂƐ�ƐƚĂƌƚĞĚ�Žī�ĂƐ�
ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ͘�WŽƐŝƟǀĞ�ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ�ƌĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƐƟŵƵůƵƐ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�
ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�Ă�ƌĂƉŝĚ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�ƐŝŐŶƐ�ƉŽŝŶƚ�ƚŽ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ϮϬϮϭ͘�sŝƌƵƐ�ǀĂƌŝĂŶƚƐ�ƌĞŵĂŝŶ�Ă�
ƚŚƌĞĂƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ďƵƚ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ďĞ�ĚŽǁŶƉůĂǇŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ƌŝƐŬƐ͘� 
 
dŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�:ƵŶĞ͕�ƚŚĞ�^ΘW�ϱϬϬ�;ǁŝĚĞůǇ�ƵƐĞĚ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�h^�ƐƚŽĐŬ�ŵĂƌŬĞƚͿ�ǁĂƐ�ƵƉ�
нϭϱ͘ϯй�ǇĞĂƌ-ƚŽ-ĚĂƚĞ�ĂŶĚ�нϴ͘ϲй�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƋƵĂƌƚĞƌ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ŽŶ�ƚŽƉ�ŽĨ�ĚŽƵďůĞ�ĚŝŐŝƚ�ŐĂŝŶƐ�ŝŶ�
ϮϬϮϬ͘��ĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚŝĐ�ĞīĞĐƚ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŚĂĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ͕�ŵĂŶǇ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�
ǁĞƌĞ�ƉŽƐŝƟŽŶĞĚ�ǁĞůů�ƚŽ�ďĞŶĞĮƚ�ŝŶ�Ă�ƐƚĂǇ-Ăƚ-ŚŽŵĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƚĂŝůǁŝŶĚƐ�
ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽǀĞƌ�ŝŶƚŽ�ϮϬϮϭ͘� 
 
'ƌŽǁƚŚ�ƐƚŽĐŬƐ�ďŽŽŵĞĚ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ŝŶƚŽ�ϮϬϮϭ�ĂƐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕�Ğ-ĐŽŵŵĞƌĐĞ͕�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂͲ
ƟŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�;ŐĂŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽŶůŝŶĞ�ƐƚƌĞĂŵŝŶŐͿ�ůĞĚ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŽŶĐĞ�ƚŚĞ�ǀĂĐĐŝŶĞ�
ƌŽůůĞĚ�ŽƵƚ͕�ǁĞ�ƐĂǁ�Ă�ƐŚĂƌƉ�ƌĞǀĞƌƐĂů�ĂŶĚ�ŐƌŽǁƚŚ�ƐƚŽĐŬƐ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�ƐƚƌƵŐŐůĞ�ŝŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ŝŶ�ĨĂǀŽƌ�
ŽĨ�ǀĂůƵĞ�ƐƚŽĐŬƐ͕�ŝ͘Ğ͕͘�ĞŶĞƌŐǇ͕�ĂŝƌůŝŶĞƐ͕�ƌĞĂů�ĞƐƚĂƚĞ͕�ĂŶĚ�ďĂŶŬƐ�;^ŽƵƌĐĞ͗�:W�DŽƌŐĂŶ��ƐƐĞƚ�DĂŶͲ
ĂŐĞŵĞŶƚ�'ƵŝĚĞ�ƚŽ�DĂƌŬĞƚƐͿ͘��dŚĞ�ŵŽƌĞ�ŝƚ�ůŽŽŬĞĚ�ůŝŬĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĞƐ�ǁŽƵůĚ�ĨƵůůǇ�ŽƉĞŶ͕�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�
͞ƐƚĂǇ�Ăƚ�ŚŽŵĞ͟�ƐƚŽĐŬƐ�ĚĞĐůŝŶĞĚ͘� 
 
/Ŷ�ǇŽƵƌ�ƉŽƌƞŽůŝŽƐ�ǁĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĂƩĞŵƉƚ�ƚŽ�ƟŵĞ�ƚŚĞƐĞ�ĐǇĐůŝĐĂů�ƌŽƚĂƟŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŐƌŽǁƚŚ�ĂŶĚ�
ǀĂůƵĞ͕�ďƵƚ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ǁĞ�ƌĞďĂůĂŶĐĞ͘�tŚĞŶ�ŽŶĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƐƚǇůĞ�ŽƵƚƉĞƌĨŽƌŵƐ͕�ǁĞ�ƚƌŝŵ�ĂŶĚ�ĂĚĚ�
ƚŚĞ�ǁĞĂŬĞƌ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ƐƚǇůĞ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ŽƵƌ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ďƵǇ�ůŽǁ�ĂŶĚ�ƐĞůů�ŚŝŐŚ͘� 
 
�ŶŽƚŚĞƌ�ƌŝƐŬ�ƚŚĂƚ͛Ɛ�ŵĂŬŝŶŐ�ďŝŐ�ŚĞĂĚůŝŶĞƐ�ŝƐ�ŝŶŇĂƟŽŶ͘�KƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ůĂƐƚ�ŵŽŶƚŚ�ƐŚĂƌĞĚ�
ŽƵƌ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ďƵƚ�ĂŌĞƌ�ƐŽŵĞ�ďŝŐ�:ƵŶĞ�ŶƵŵďĞƌƐ͕�ŝƚ͛Ɛ�ǁŽƌƚŚ�Ă�ƌĞĐĂƉ͘�/Ŷ�:ƵŶĞ͕�ƚŚĞ��ŽŶͲ
ƐƵŵĞƌ�WƌŝĐĞ�/ŶĚĞǆ�ǁĂƐ�ƵƉ�нϱ͘ϰй�ǇĞĂƌ-ŽǀĞƌ-ǇĞĂƌ͘���ůŽƚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŝĐĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ĐĂŵĞ�ĨƌŽŵ�
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ŶĞǁ�ĂŶĚ�ƵƐĞĚ�ĐĂƌƐ�ĂŶĚ�ĂŝƌůŝŶĞ�ƟĐŬĞƚƐ͘�hƐĞĚ�ĐĂƌ�ƉƌŝĐĞƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�нϭϬ͘ϱй�ŝŶ�:ƵŶĞ�ĂůŽŶĞ�;^ŽƵƌĐĞ͗�h͘^͘�
�ƵƌĞĂƵ�ŽĨ�>ĂďŽƌ�^ƚĂƟƐƟĐƐͿ͊� 

tĞ�ĂƌĞ�ƐĞĞŝŶŐ�Ă�ŵĂƐƐŝǀĞ�ƵƉƟĐŬ�ŝŶ�ĚĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ�ŐŽŽĚƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂĐĐƌƵĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŽĐŬ�
ĚŽǁŶ͘�DĂŶǇ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶƐ�ƐŚƵƚ�ĚŽǁŶ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ŽďƐƚĂĐůĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ƌĞŚŝƌĞ�ĂŶĚ�ƌĞďƵŝůĚ͘�
zŽƵ�ƉƌŽďĂďůǇ�ŚĂǀĞ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƵƉƉůǇͬĚĞŵĂŶĚ�ŝŵďĂůĂŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ƌĂŶŐĞ�ĨƌŽŵ�ŶŽƚ�
ďĞŝŶŐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�Ă�ĚŝŶŶĞƌ�ƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ͕�ĚŝĸĐƵůƚǇ�ŝŶ�ĮŶĚŝŶŐ�Ă�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ͕�Žƌ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŽ�ǁĂŝƚ�ŵŽŶƚŚƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�Ă�ŶĞǁ�ĐĂƌ͕�ďƵƚ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ǁŝůů�ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�ĐĂƚĐŚ�ƵƉ�ĂŶĚ�ƉƌŝĐĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƌŵĂůŝǌĞ͘� 
 
/Ŷ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƉŽƌƞŽůŝŽƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ƌĞĂů�ĞƐƚĂƚĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ƉĞƌĨŽƌŵƐ�ǁĞůů�ŝŶ�ŝŶŇĂͲ
ƟŽŶĂƌǇ�ƉĞƌŝŽĚƐ͕�Žƌ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ĐŽŵŵŽĚŝƟĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂůƐŽ�ďĞŶĞĮƚ�ĂƐ�ƉƌŝĐĞƐ�ƌŝƐĞ͘� 
 
/Ŷ�ƐƵŵŵĂƌǇ͕�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ŝƐ�ƌĞĐŽǀĞƌŝŶŐ�ǁĞůů͕�ĂŶĚ�ƐŽ�ĨĂƌ�ƐĞĐŽŶĚ�ƋƵĂƌƚĞƌ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ĞĂƌŶŝŶŐƐ�ĂƌĞ�
ůŽŽŬŝŶŐ�ƐƚƌŽŶŐ͘��Ɛ�ǁĞ�ŚĞĂĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͕�ƚŚĞ�ďŝŐŐĞƐƚ�ƚŚƌĞĂƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ŝƐ�
ƚŚĞ�ǀŝƌƵƐ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ǀĂĐĐŝŶĂƚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĂŝŶ�ŝƚ͘� 
 
KǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ϰϭ�ǇĞĂƌƐ͕�ƚŚĞ�^ΘW�ϱϬϬ�ŽŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ĚƌŽƉƐ�-ϭϰ͘ϯй�Ă�ǇĞĂƌ�ďƵƚ�ĂŶŶƵĂů�ƌĞƚƵƌŶƐ�ǁĞƌĞ�ƐƟůů�
ƉŽƐŝƟǀĞ�ŝŶ�ϯϭ�ŽƵƚ�ŽĨ�ϰϭ�ǇĞĂƌƐ�;^ŽƵƌĐĞ͗�:W�DŽƌŐĂŶ��ƐƐĞƚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�'ƵŝĚĞ�ƚŽ�DĂƌŬĞƚƐͿ͘�dŚŝƐ�ǇĞĂƌ�
ǁĞ�ŚĂǀĞŶ͛ƚ�ƐĞĞŶ�ƚŚĂƚ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ǀŽůĂƟůŝƚǇ�ǇĞƚ�ƐŽ�ǁŚŝůĞ�ǁĞ�ƚŚŝŶŬ�ŝƚ�ŝƐ�ƐƟůů�Ă�ŐŽŽĚ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ŝŶǀĞƐƚĞĚ͕�
ǁĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ĨŽƌ�ƉƌŽďĂďůĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ǀŽůĂƟůŝƚǇ͘� 
 
�Ɛ�ĂůǁĂǇƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĞƐŝƚĂƚĞ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ŽƵƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�Žƌ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͘� 

dZh^d����KEd��d 
 
,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ŶĂŵĞĚ�Ă�dƌƵƐƚĞĚ��ŽŶƚĂĐƚ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ͍�EĂŵŝŶŐ�Ă�dƌƵƐƚĞĚ��ŽŶƚĂĐƚ�ŝƐ�ŽƉƟŽŶĂů͕�ďƵƚ�
ǁĞ�ƐƚƌŽŶŐůǇ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ŝƚ�ĂƐ�ĂŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƉŽƌƞŽůŝŽ͘�,ĂǀŝŶŐ�Ă�ƚƌƵƐƚĞĚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�
ƉĞƌƐŽŶ�ĂůůŽǁƐ��͘�͘��ĂǀŝĚƐŽŶ�ƚŽ�ĂĐƚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝĨ�ǁĞ�ƐƵƐƉĞĐƚ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŚĂƌŵ�ĂŐĂŝŶƐƚ�
ǇŽƵ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĞŝƚŚĞƌ�ĂŶ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƉĂƌƚǇ�Žƌ�Ă�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŝƐƐƵĞ�ĂīĞĐƟŶŐ�ǇŽƵƌ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͘� 
 
dƌƵƐƚĞĚ��ŽŶƚĂĐƚƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂůůŽǁĞĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�Žƌ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘�tĞ�ŽŶͲ
ůǇ�ƌĞĂĐŚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�dƌƵƐƚĞĚ��ŽŶƚĂĐƚ�ŝĨ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ĂďŽƵƚ�ǇŽƵƌ�ŚĞĂůƚŚ͕�ǁĞůĨĂƌĞ�Žƌ�ƚŽ�ĐŽŶĮƌŵ�
ƚŚĞ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ŽĨ�Ă�ůĞŐĂů�ŐƵĂƌĚŝĂŶ͕�ĞǆĞĐƵƚŽƌ͕�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ͘ 
 
WůĞĂƐĞ�ƌĞĂĐŚ�ŽƵƚ�ŝĨ�ǇŽƵ͛Ě�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĂĚĚ�Ă�dƌƵƐƚĞĚ��ŽŶƚĂĐƚ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĂĐĐŽƵŶƚ�Žƌ�ĐŽŶĮƌŵ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĂůƌĞĂĚǇ�
ŚĂǀĞ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ůŝƐƚĞĚ͘ 
 

�ŚƌŝƐƚǇ��͘�'ĂƟĞŶ͕��&WΠ�^ĞŶŝŽƌ�sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͕�&ŝŶĂŶĐŝĂů��ĚǀŝƐŽƌ͕�WŽƌƞŽůŝŽ�DĂŶĂŐĞƌ 
ĐŐĂƟĞŶΛĚĂĚĐŽ͘ĐŽŵ��ͮ��;ϰϮϱͿ�ϰϲϳ-ϮϮϰϭ 

^ĞĂŶ�>ĂĚĚ�ZĞŐŝƐƚĞƌĞĚ��ůŝĞŶƚ��ƐƐŽĐŝĂƚĞ 
ƐůĂĚĚΛĚĂĚĐŽ͘ĐŽŵ��ͮ��;ϰϮϱͿ�ϰϲϳ-ϮϮϭϭ 

/ĂŶ�,ŽƌǁŽŽĚ��ƐƐŽĐŝĂƚĞ�&ŝŶĂŶĐŝĂů��ĚǀŝƐŽƌ 
ŝŚŽƌǁŽŽĚΛĚĂĚĐŽ͘ĐŽŵ��ͮ��;ϰϮϱͿ�ϰϲϳ-ϮϮϭϳ 


