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^ĐŚŽŽů��ĚŵŝƐƐŝŽŶ��ƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ʹ ϮϬϮϭͬϮϮ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ^ŝǆƚŚ�&ŽƌŵͿ

/ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ
dŚĞƐĞ��ĚŵŝƐƐŝŽŶ��ƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϮϬϭϰ�^ĐŚŽŽů��ĚŵŝƐƐŝŽŶƐ��ŽĚĞ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ϮϬϭϮ�^ĐŚŽŽů��ĚŵŝƐƐŝŽŶ��ƉƉĞĂůƐ��ŽĚĞ�ŝƐƐƵĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�ƵŶĚĞƌ�^ĞĐƚŝŽŶ�ϴϰ�ŽĨ�
ƚŚĞ�^ĐŚŽŽů�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂŶĚ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ��Đƚ�ϭϵϵϴ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ĂŶŶƵĂůůǇ�ďǇ�tŝŵďŽƌŶĞ
�ĐĂĚĞŵǇ�dƌƵƐƚ�;ƚŚĞ��ĚŵŝƐƐŝŽŶ��ƵƚŚŽƌŝƚǇͿ͘�/Ĩ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƚŝŵĞ͕�ƚŚĞ��ĐĂĚĞŵǇ�dƌƵƐƚ�ƐŚŽƵůĚ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ƚŽ�ĂůƚĞƌ�ŝƚƐ�
ƉŽůŝĐǇ�Žƌ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ͕�Ă�ƉƵďůŝĐ�ĐŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ
ƐĞƚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ĐŚŽŽů��ĚŵŝƐƐŝŽŶƐ��ŽĚĞ͘��ĚŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ĚĞůĞŐĂƚĞĚ�ƚŽ�ĂŶ��ĚŵŝƐƐŝŽŶƐ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�
ĐŽŵƉƌŝƐŝŶŐ�ŽĨ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�dŚƌĞĞ �ĐĂĚĞŵǇ�DĞŵďĞƌƐ�

/Ŷ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ŽĨ�ĐůĂƌŝƚǇ͕�ƚŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ŝƐ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŚĞĂĚŝŶŐƐ͗

ϭ͘Ϭ�ʹ 'ĞŶĞƌĂů�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ
Ϯ͘Ϭ�Ͳ dƌĂŶƐĨĞƌƌŝŶŐ�ƚŽ�zĞĂƌ�ϵ�ŝŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ ;ƚŚĞ�͚ŶŽƌŵĂů�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƌŽƵŶĚ͛Ϳ
ϯ͘Ϭ�Ͳ �ƉƉůǇŝŶŐ�&Žƌ���WůĂĐĞ�/Ŷ�dŚĞ�^ŝǆƚŚ�&Žƌŵ
ϰ͘Ϭ�Ͳ �ŚĂŶŐŝŶŐ�^ĐŚŽŽů�;ƚŚĞ�͚/ŶͲzĞĂƌ͛�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐͿ
ϱ͘Ϭ�ʹ �ƉƉůǇŝŶŐ�dŚĞ�KǀĞƌƐƵďƐĐƌŝƉƚŝŽŶ��ƌŝƚĞƌŝĂ
ϲ͘Ϭ�Ͳ >ŽĚŐŝŶŐ��Ŷ��ƉƉĞĂů
ϳ͘Ϭ�Ͳ <ĞǇ��ŽŶƚĂĐƚ��ĞƚĂŝůƐ

�ƉƉĞŶĚŝǆ��͗�'ůŽƐƐĂƌǇ�ĂŶĚ��ĞĨŝŶŝƚŝŽŶƐ
�ƉƉĞŶĚŝǆ��͗�/ŶͲzĞĂƌ��ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�&Žƌŵ
�ƉƉĞŶĚŝǆ��͗�^ĐŚŽŽů��ĂƚĐŚŵĞŶƚ�DĂƉ
�ƉƉĞŶĚŝǆ��͗�^ŝǆƚŚ�&Žƌŵ��ĐĂĚĞŵŝĐ��ŶƚƌǇ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ

/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ǇŽƵƌ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�Žƌ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�ĂƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐĐŚŽŽů�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�^ĐŚŽŽů�KĨĨŝĐĞ�Ͳ ƚĞůĞƉŚŽŶĞ͗�ϬϭϮϬϮ�ϴϴϱϮϯϯ�
/ƚ�ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĂůƐŽ�ǀŝƐŝƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǁĞďƐŝƚĞ�ǁŚŝĐŚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ƵƐĞĨƵů�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�
ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůƉĨƵů�ǁŚĞŶ�ĐŚŽŽƐŝŶŐ�Ă�ƐĐŚŽŽů�
ǁǁǁ͘ƋĞ͘ĚŽƌƐĞƚ͘ƐĐŚ͘ƵŬ

�ŶǇ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ƌĞůĂƚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�Žƌ�ƚŚĞ�ĨĂŝƌŶĞƐƐ�ĂŶĚ�
ĞƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ůŽĐĂů�ƉŽůŝĐǇͬƉƌĂĐƚŝĐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ŝŶŝƚŝĂůůǇ�ďĞ�ƌĂŝƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^ĐŚŽŽů�KĨĨŝĐĞ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�
ƌĞƐŽůǀĞĚ�ůŽĐĂůůǇ͕�ŝƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĞƐĐĂůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�KĨĨŝĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĐŚŽŽůƐ��ĚũƵĚŝĐĂƚŽƌ͘

ϭ͘Ϭ 'ĞŶĞƌĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ
ϭ͘ϭ dŚĞ�^ĐŚŽŽů

YƵĞĞŶ��ůŝǌĂďĞƚŚ͛Ɛ�ŝƐ�Ă�ƉŽƉƵůĂƌ�ŚŝŐŚ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�zĞĂƌ�ϵ�ʹ ϭϯ�ĂĐĂĚĞŵǇ�ǁŝƚŚ�Ă�ǁŚŽůůǇ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶƐ͘�WůĂĐĞƐ�ĂƌĞ�ƉƌŝŽƌŝƚŝƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐŝďůŝŶŐƐ�
ďĞĨŽƌĞ�ŽĨĨĞƌŝŶŐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ǁŝĚĞƌ�ĂƌĞĂ͘
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ϭ͘Ϯ tŚŽ�ĐĂŶ�ĂƉƉůǇ�ĨŽƌ�Ă�ƐĐŚŽŽů�ƉůĂĐĞ͍
��ƉĂƌĞŶƚ͕�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ĐĂƌĞƌ͕�Žƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƉĞƌƐŽŶ;ƐͿ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ĂŶ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĐŚŝůĚ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�;ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ĂƐ�͚ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚ͛Ϳ�ŵĂǇ�ƐƵďŵŝƚ�Ă�ƐĐŚŽŽů�
ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ĐŚŝůĚ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ�;h<Ϳ�ƐƚĂƚĞ�ĨƵŶĚĞĚ�
ƐĐŚŽŽů͘

ϭ͘ϯ dŚĞ�ĐŚŝůĚ
��ĐŚŝůĚ�ŽĨ�ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ�ƐĐŚŽŽů�ĂŐĞ�ǁŚŽ�ƌĞƐŝĚĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�h<�ŚĂƐ�Ă�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĂŶ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ͘�
dŚĞ�ĐŚŝůĚ�ŵƵƐƚ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ƐĐŚŽŽů�ƉůĂĐĞ͕�ďĞ�Ă�h<�ĐŝƚŝǌĞŶ͕�Žƌ�ŚĂǀĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�
�ĐŽŶŽŵŝĐ��ƌĞĂ��ŝƚŝǌĞŶƐŚŝƉ͕�Žƌ�ŚŽůĚ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�,ŽŵĞ�KĨĨŝĐĞ�sŝƐĂ�ĞŶƚŝƚůŝŶŐ�ŚŝŵͬŚĞƌ�ƚŽ�
ƌĞƐŝĚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�h<͘

ϭ͘ϰ dŚĞ�ŚŽŵĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ
&Žƌ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͕�ƚŚĞ��ĚŵŝƐƐŝŽŶ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ǁŝůů�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŽ�ďĞ͗�
dŚĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ�Ăƚ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ŝƐ�ůŝǀŝŶŐ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͕�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�
Ϯ͘ϱ�ƐĐŚŽŽů�ĚĂǇƐ�ƉĞƌ�ǁĞĞŬ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ůĞŐĂů�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĐŚŝůĚ͘�dŚĞ�
ŚŽŵĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐůĞĂƌůǇ�ƐƚĂƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌŵ͘�

tŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ǁŝůů�ďĞ�ŵŽǀŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ŶĞǁ�ŚŽŵĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚ�ǁŝƐŚĞƐ�ƚŚŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�
ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ͕�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ͕�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ͕�
ŵƵƐƚ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͘�

Ɣ ��ůĞŐĂů�͚ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ͛�ǁŚŝĐŚ�ĐŽŶĨŝƌŵƐ�ƚŚĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ
Ɣ ��ĐŽƉǇ�ŽĨ�Ă�ĨŽƌŵĂů�ƚĞŶĂŶĐǇ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�;ŵŝŶŝŵƵŵ�Ɛŝǆ�ŵŽŶƚŚ�ƚĞƌŵͿ�ƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�ĚĂƚĞĚ�

ďǇ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�>ĂŶĚůŽƌĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ
Ɣ tŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ǁŝůů�ďĞ�ůŝǀŝŶŐ�Ăƚ�ĂŶ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚĂů�ĨĂŵŝůǇ�ŚŽŵĞ͕�ĨŽƌ�

ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�Ϯ͘ϱ�ƐĐŚŽŽů�ĚĂǇƐ�ƉĞƌ�ǁĞĞŬ�;ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͖�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌ͕�
Žƌ�ŝŶ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ƉƵďůŝĐ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚŝŽŶͿ͗���ĨŽƌŵĂů�ǁƌŝƚƚĞŶ�ůĞƚƚĞƌ͕�ƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�
ĚĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŝŶ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ͘�dŚŝƐ�ŵƵƐƚ�ĞǆƉůĂŝŶ�ƚŚĞ�
ůŝǀŝŶŐͬĐĂƌĞ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ĂŶĚ�ƐƚĂƚĞ�ŚŽǁ�ůŽŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�
ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƌĞŵĂŝŶ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ͘

Ɣ &Žƌ��ŚŝůĚƌĞŶ�ŽĨ�h<�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽŶĨŝƌŵĞĚ�ƉŽƐƚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�Žƌ��ƌŽǁŶ�
ƐĞƌǀĂŶƚƐ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŽǀĞƌƐĞĂƐ͕�ĂŶ ŽĨĨŝĐŝĂů�ůĞƚƚĞƌ�ĐŽŶĨŝƌŵŝŶŐ�Ă�ƌĞůŽĐĂƚŝŽŶ�ĚĂƚĞ�ĂŶĚ�
hŶŝƚ�ƉŽƐƚĂů�ĂĚĚƌĞƐƐ�Žƌ�ƋƵĂƌƚĞƌŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ĂĚĚƌĞƐƐ

ϭ͘ϱ ^ŝďůŝŶŐƐ
dŚĞ�ŽǀĞƌƐƵďƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƐĞĐƚŝŽŶ�ϰ͘Ϯ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ƉƌŝŽƌŝƚŝƐĞ�
ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŝďůŝŶŐ�ĂƚƚĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�;ŝŶ�ǇĞĂƌƐ�ϵͲϭϭͿ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�
ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�
/Ĩ�Ă�ƉĂƌĞŶƚ�ǁŝƐŚĞƐ�Ă�ƐŝďůŝŶŐ�ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶ�ƚŽ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ͕�ƚŚĞ�ƐŝďůŝŶŐ͛Ɛ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌŵ�ĂŶĚ�ŚĞͬƐŚĞ�ŵƵƐƚ�ƋƵĂůŝĨǇ�ĂƐ�Ă�ĨƵůů͕�ŚĂůĨ͕�ƐƚĞƉ�Žƌ�
ĂĚŽƉƚŝǀĞ�ďƌŽƚŚĞƌ�Žƌ�ƐŝƐƚĞƌ͕�Žƌ�Ă�ĐŚŝůĚ�ůŝǀŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ ŚŝƐͬŚĞƌ�ƐĐŚŽŽů�ƚŝŵĞ�;ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�
Ϯ͘ϱ�ƐĐŚŽŽů�ĚĂǇƐ�ƉĞƌ�ǁĞĞŬͿ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĨĂŵŝůǇ�ƵŶŝƚ�ĂŶĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŚŽŵĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ͘
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3DJH�� RI���

dŚĞ�WƵďůŝƐŚĞĚ��ĚŵŝƐƐŝŽŶ�EƵŵďĞƌ�Žƌ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ůŝŵŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĞǆĐĞĞĚĞĚ͕�ǁŚĞƌĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͕�ŝŶ�
ŽƌĚĞƌ�ƚŚĂƚ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ďŝƌƚŚ�ƐŝďůŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĨĂŵŝůǇ�;ƚǁŝŶ͕�ƚƌŝƉůĞƚ�ĞƚĐ͘Ϳ�ĐĂŶ�Ăůů�ďĞ�ŽĨĨĞƌĞĚ�
ƉůĂĐĞƐ͕�ǁŚĞƌĞ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ŽŶĞ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞĨƵƐĞĚ

ϭ͘ϲ tĂŝƚŝŶŐ�ůŝƐƚƐ�;ĂƉƉůŝĞƐ�ĨŽƌ�ǇĞĂƌƐ�ϵͲϭϭͿ
tŚĞŶ�ĂŶ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƌĞĨƵƐĞĚ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ĂƉƉůŝĞĚ�ĨŽƌ�ŝƐ�ĨƵůů͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƉĂƌĞŶƚƐ͛�ŵĂŬĞ�Ă�ƌĞƋƵĞƐƚ͕�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ŶĂŵĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ŽŶƚŽ�Ă�ǁĂŝƚŝŶŐ�ůŝƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�ǇĞĂƌ�
ŐƌŽƵƉ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ƵŶƚŝů�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƐŚƵƚ�ĚŽǁŶ͘�EĂŵĞƐ�
ŽŶ�ǁĂŝƚŝŶŐ�ůŝƐƚƐ�ĂƌĞ�ŚĞůĚ�ƐƚƌŝĐƚůǇ�ŝŶ�ƌĂŶŬĞĚ�ŽƌĚĞƌ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ŽǀĞƌƐƵďƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ͘��ĂĐŚ�ƚŝŵĞ�Ă�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ŶĂŵĞ�ŝƐ�ĂĚĚĞĚ͕�ƚŚĞ�ǁĂŝƚŝŶŐ�ůŝƐƚ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ǁŝůů�ďĞ�
ƌĞͲƌĂŶŬĞĚ͘�/Ĩ�Ă�ƉůĂĐĞ�ďĞĐŽŵĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ǇĞĂƌ͕�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŽĨĨĞƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĐŚŝůĚ�ƌĂŶŬĞĚ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂŝƚŝŶŐ�ůŝƐƚ�Ăƚ�ƚŚĂƚ�ƚŝŵĞ͘���ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ŶĂŵĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ǁĂŝƚŝŶŐ�ůŝƐƚ�ŝĨ�Ă�ƉůĂĐĞ�ŝƐ�ŽĨĨĞƌĞĚ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�Žƌ�ŽĨĨĞƌĞĚ�ĂŶĚ�ĚĞĐůŝŶĞĚ͕�Žƌ�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚ�ŝŶĨŽƌŵƐ�
ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŝŶ�ǁƌŝƚŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ŶĂŵĞ͘�

ϭ͘ϳ DŝƐůĞĂĚŝŶŐ�Žƌ�ĨĂůƐĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ
^ŚŽƵůĚ�ƚŚĞ��ĚŵŝƐƐŝŽŶ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ďĞĐŽŵĞ�ĂǁĂƌĞ�ƚŚĂƚ�Ă�ƉůĂĐĞ�ǁĂƐ�ƐĞĐƵƌĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ĐŚŝůĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ƐĐŚŽŽů�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ŵŝƐůĞĂĚŝŶŐ�Žƌ�ĨĂůƐĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕�ŝƚ�ǁŝůů�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ǁŝƚŚĚƌĂǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽĨĨĞƌ͕�
Žƌ�ǁŚĞƌĞ�Ă ĐŚŝůĚ�ŚĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�ĂƚƚĞŶĚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŵĂǇ�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ƐĐŚŽŽů�ƌŽůů͘�dŚĞ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĨƵůůǇ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚ�ĂŶĚ͕�ŝĨ�ƚŚĞ�
ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŝƐ�ƚĂŬĞŶ�ƚŽ�ǁŝƚŚĚƌĂǁ�ƚŚĞ�ŽĨĨĞƌ�ŽĨ�Ă�ƉůĂĐĞ͕�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂĨƌĞƐŚ͕�
ƚĂŬŝŶŐ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŶĞǁ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘

Ϯ͘Ϭ dƌĂŶƐĨĞƌƌŝŶŐ�ƚŽ�zĞĂƌ�ϵ�ŝŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ ;dŚĞ�͚ŶŽƌŵĂů͛�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƌŽƵŶĚͿ
Ϯ͘ϭ dŚĞ�WƵďůŝƐŚĞĚ��ĚŵŝƐƐŝŽŶ�EƵŵďĞƌ�;W�EͿ

dŚĞ�W�E�ĨŽƌ�zĞĂƌ�ϵ�;ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ĞŶƚƌǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽůͿ�ŝƐ�ϯϵϬ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉůĂĐĞƐ�ƚŚĂƚ�
ĐĂŶ�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�
ŽĨ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘�/Ĩ�ϯϵϬ�Žƌ�ĨĞǁĞƌ�ƌĞĐĞƉƚŝŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�
ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĨŽƌ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ͕�ĞǀĞƌǇ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŽĨĨĞƌĞĚ�Ă�ƉůĂĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ͘�/Ĩ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ ϯϵϬ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ͕�ƚŚĞ��ĚŵŝƐƐŝŽŶ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ǁŝůů�ĂƉƉůǇ�ƚŚĞ�
ŽǀĞƌƐƵďƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƌĂŶŬ�Ăůů�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�Ă�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ŽĨĨĞƌ�ŽĨ�ƉůĂĐĞƐ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�W�E͘�&ƵƌƚŚĞƌ�ƉůĂĐĞƐ�ǁŝůů�ŽŶůǇ�ďĞ�ŽĨĨĞƌĞĚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ƚŚŝƐ͘

Ϯ͘Ϯ �ŶƐƵƌŝŶŐ�ĂŶ�͚ŽŶ�ƚŝŵĞ͛�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�
&Žƌ�Ă�ĐŚŝůĚ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ƚŽ�zĞĂƌ�ϵ�ŝŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚ�ŵƵƐƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ��ŽŵŵŽŶ�
�ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�&Žƌŵ�;��&Ϳ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞ ůŽĐĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�;ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŝŶ�ǁŚŽƐĞ�ĂƌĞĂ�
ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ƌĞƐŝĚĞƐͿ͘�/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂƐ�͚ŽŶ�ƚŝŵĞ͛�ƚŚĞ���&�ŵƵƐƚ�ďĞ�
ƐƵďŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ůŽĐĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ďǇ�Ϯϯ͗ϱϵ�ŚŽƵƌƐ�ŽŶ�ϯϭ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϮϬ͘�dŚĞ���&�ŵĂǇ�ďĞ�
ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ĂŶĚ�ƐƵďŵŝƚƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞ�ůŽĐĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ͛Ɛ�͚ŽŶ�ůŝŶĞ͛�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͕�Žƌ�ĂƐ�Ă�ƉĂƉĞƌ�
ĨŽƌŵ͘�&Ƶůů�ĚĞƚĂŝůƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�
ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ĂƌĞĂ�ĂƌĞ�ĞǆƉůĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�͚�ŽŵƉŽƐŝƚĞ�WƌŽƐƉĞĐƚƵƐ͛�ĚŽĐƵŵĞŶƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ĞĂĐŚ�ůŽĐĂů�
ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŵƵƐƚ�ŵĂŬĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ ^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ĂŶŶƵĂůůǇ͘�

&Žƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ��ŽƌƐĞƚ͕�ƚŚĞ�ŚŽŵĞ�ůŽĐĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŝƐ��ŽƌƐĞƚ��ŽƵŶƚǇ��ŽƵŶĐŝů͗
ǁǁǁ͘ĚŽƌƐĞƚĨŽƌǇŽƵ͘ĐŽŵͬƐĐŚŽŽůͲĂĚŵŝƐƐŝŽŶƐ
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ĂĚŵŝƐƐŝŽŶƐΛĚŽƌƐĞƚĐĐ͘ŐŽǀ͘ƵŬ
^ĐŚŽŽů��ĚŵŝƐƐŝŽŶƐ͕��ŽƌƐĞƚ��ŽƵŶƚǇ��ŽƵŶĐŝů͕��ŽƵŶƚǇ�,Ăůů͕��ŽůůŝƚŽŶ�WĂƌŬ͕��ŽƌĐŚĞƐƚĞƌ��dϭ�ϭy:
dĞů͗�ϬϭϯϬϱ�ϮϮϭϬϲϬ

&Žƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ�WŽŽůĞ͕�ƚŚĞ�ŚŽŵĞ�ůŽĐĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŝƐ�WŽŽůĞ��ŽƌŽƵŐŚ��ŽƵŶĐŝů͗�
ǁǁǁ͘ƉŽŽůĞ͘ŐŽǀ͘ƵŬ
^ĐŚŽŽů͘ĂĚŵŝƐƐŝŽŶƐΛƉŽŽůĞ͘ŐŽǀ͘ƵŬ
�ŚŝůĚƌĞŶ͕�zŽƵŶŐ�WĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ͕��ŽůƉŚŝŶ��ĞŶƚƌĞ�WŽŽůĞ��,ϭϱ�ϭ^�
dĞů͗�ϬϭϮϬϮ�Ϯϲϭϵϯϲ

&Žƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ��ŽƵƌŶĞŵŽƵƚŚ͕�ƚŚĞ�ŚŽŵĞ�ůŽĐĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŝƐ��ŽƵƌŶĞŵŽƵƚŚ��ŽƌŽƵŐŚ�
�ŽƵŶĐŝů͗�
ǁǁǁ͘ďŽƵƌŶĞŵŽƵƚŚ͘ŐŽǀ͘ƵŬ
�ŚŝůĚƌĞŶƐ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�^ĞƌǀŝĐĞ͕�dŽǁŶ�,Ăůů͕�^ƚ�^ƚĞƉŚĞŶƐ�ZŽĂĚ͕��ŽƵƌŶĞŵŽƵƚŚ��,Ϯ�ϲ��
dĞů͗�ϬϭϮϬϮ�ϰϱϲϮϮϮ

&Žƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ�tŝůƚƐŚŝƌĞ͕�ƚŚĞ�ŚŽŵĞ�ůŽĐĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŝƐ�tŝůƚƐŚŝƌĞ��ŽƵŶĐŝů͗�
ǁǁǁ͘ǁŝůƚƐŚŝƌĞ͘ŐŽǀ͘ƵŬ
ĂĚŵŝƐƐŝŽŶƐΛǁŝůƚƐŚŝƌĞ͘ŐŽǀ͘ƵŬ
^ĐŚŽŽů��ĚŵŝƐƐŝŽŶƐ͕�tŝůƚƐŚŝƌĞ��ŽƵŶĐŝů͕��ŽƵŶƚǇ�,Ăůů͕�dƌŽǁďƌŝĚŐĞ���ϭϰ�ϴ:E
dĞů͗�ϬϭϮϮϱ�ϳϭϯϬϭϬ

Ϯ͘ϯ >ĂƚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ
>ŽĐĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐ�ǁŝůů�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�͚ŶŽƌŵĂů�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ƌŽƵŶĚ͛�zĞĂƌ�ϵ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�
ƵŶƚŝů�ϯϭ��ƵŐƵƐƚ�ϮϬϮϭ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝĨ�ĂŶ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƐƵďŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞ�ůŽĐĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ĂĨƚĞƌ�
ƚŚĞ�ŝŶŝƚŝĂů�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĚĞĂĚůŝŶĞ�ŽĨ�Ϯϯ͘ϱϵ�ŚŽƵƌƐ�ŽŶ�ϯϭ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϮϬ͕ ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂƐ�Ă�
͚ůĂƚĞ͛�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ�ƵŶƚŝů�Ăůů�ŽŶ�ƚŝŵĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ƉƌŽĐĞƐƐĞĚ͕�Ăƚ�ǁŚŝĐŚ�ƉŽŝŶƚ�ƚŚĞƌĞ�ŵĂǇ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ďĞ�Ă�ƉůĂĐĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͘

Ϯ͘ϰ EŽƚŝĨǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ
WĂƌĞŶƚƐ�ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĂŶ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŝŶ�ǁƌŝƚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞ ůŽĐĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŽŶ�Žƌ�
ĂďŽƵƚ�ϭ�DĂƌĐŚ�ϮϬϮϭ͕�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĚĂƚĞ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞ�ůŽĐĂů�
ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ͛Ɛ��ŽŵƉŽƐŝƚĞ�WƌŽƐƉĞĐƚƵƐ͘

Ϯ͘ϱ �ĚƵĐĂƚŝŽŶ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ��ĂƌĞ�ƉůĂŶ
��zĞĂƌ ϵ�ƉůĂĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ĐŚŝůĚ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ĂŶ�ĂŐƌĞĞĚ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ��ĂƌĞ�
WůĂŶ�;�,�WͿ�ǁŚŝĐŚ�ŶĂŵĞƐ�YƵĞĞŶ��ůŝǌĂďĞƚŚ͛Ɛ�^ĐŚŽŽů�ĂƐ�ƚŚĞ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ͘��ĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�
ǁŚĞŶ�ƚŚĞ��,�W�ŝƐ�ŝƐƐƵĞĚ͕�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�WƵďůŝƐŚĞĚ��ĚŵŝƐƐŝŽŶ EƵŵďĞƌ�
;W�EͿ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͕�Žƌ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�W�E�ŝĨ�ƉůĂĐĞƐ�ŚĂǀĞ�
ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞĞŶ�ŽĨĨĞƌĞĚ�Ăƚ�ƚŚĂƚ�ƚŝŵĞ͘

ϯ͘Ϭ �ƉƉůǇŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ŝǆƚŚ�&Žƌŵ
ϯ͘ϭ �ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ

��ǇŽƵŶŐ�ƉĞƌƐŽŶ͕�ŵĂǇ�ĂƉƉůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�^ŝǆƚŚ�&Žƌŵ�ƉůĂĐĞ�ĂŶĚͬŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚ�ŵĂǇ�ĂƉƉůǇ�ŽŶ�
ŚŝƐͬŚĞƌ�ďĞŚĂůĨ͘�

/ŶƚĞƌŶĂů�ĂƉƉůŝĐĂŶƚƐ
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^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŽŶ�ƌŽůů�ŝŶ�zĞĂƌ�ϭϭ�Ăƚ�YƵĞĞŶ��ůŝǌĂďĞƚŚ͛Ɛ�^ĐŚŽŽů�ǁŚŽ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŚĞŝƌ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�
ŝŶ�ƚŚĞ�^ŝǆƚŚ�&Žƌŵ�ǁŝůů�ďĞ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�Ă ƉůĂĐĞ�ŝŶ�zĞĂƌ�ϭϮ�ĨŽƌ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚŚĞǇ�
ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞ�^ŝǆƚŚ�&Žƌŵ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘��ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů� ďĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�
ƚŚĞ�^ŝǆƚŚ�&Žƌŵ��ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�&Žƌŵ͘�

�ǆƚĞƌŶĂů�ĂƉƉůŝĐĂŶƚƐ
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŽŶ�ƌŽůů�ŝŶ�zĞĂƌ�ϭϭ�Ăƚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ŝǆƚŚ�&Žƌŵ�Ăƚ�
YƵĞĞŶ��ůŝǌĂďĞƚŚ͛Ɛ�^ĐŚŽŽů�ŵƵƐƚ ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĂŶĚ�ƐƵďŵŝƚ�ƚŚĞ�^ŝǆƚŚ�&Žƌŵ��ǆƚĞƌŶĂů��ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�&Žƌŵ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǁĞďƐŝƚĞ�Žƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�^ŝǆƚŚ�&Žƌŵ�KĨĨŝĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͘�

ϯ͘Ϯ dŚĞ�WƵďůŝƐŚĞĚ��ĚŵŝƐƐŝŽŶ�EƵŵďĞƌ�;W�EͿ�Ͳ ĂƉƉůǇŝŶŐ�ĨŽƌ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĂƉƉůŝĐĂŶƚƐ�ŽŶůǇ
dŚĞ�W�E�ĨŽƌ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ŝǆƚŚ�&Žƌŵ�ŝƐ�ϱϬ͘ dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉůĂĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�
ŽĨĨĞƌĞĚ�ĨŽƌ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ŝƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƉůĂĐĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝĨ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ƉĞƌŵŝƚƐ�ƚŚŝƐ�ĂŶĚ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĂƉƉůŝĐĂŶƚƐ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĞŶƚƌǇ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘�dŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉůĂĐĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�;ŝŶƚĞƌŶĂů�ĂŶĚ�ĞǆƚĞƌŶĂůͿ�ŝŶ�zĞĂƌ�ϭϮ�ŝƐ�ϮϰϬ͘

ϯ͘ϯ KǀĞƌƐƵďƐĐƌŝƉƚŝŽŶ
/Ŷ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŵŽƌĞ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƚŚĂŶ�ƉůĂĐĞƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�
ƉƵďůŝƐŚĞĚ��ĚŵŝƐƐŝŽŶ�EƵŵďĞƌ͕�ƚŚĞ�ŽǀĞƌƐƵďƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƐĞĐƚŝŽŶ�ϱ͘Ϯ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�
ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�Ă�
ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽĨĨĞƌ�ŽĨ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƉůĂĐĞƐ͘

ϯ͘ϰ dŝŵĞƚĂďůĞ

ϭ͘ ��^ŝǆƚŚ�&Žƌŵ�ŽƉĞŶ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ŚĂůĨ�ƚĞƌŵŶĚ�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�
ĂĚǀĞƌƚŝƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ƉƌĞƐƐ͘���WƌŽƐƉĞĐƚƵƐ͕�ĐŽƵƌƐĞ�ŚĂŶĚďŽŽŬƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ŝǆƚŚ�&Žƌŵ�
�ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�&Žƌŵ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂĚĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶ�ĞǀĞŶŝŶŐ͘�

Ϯ͘ �ŽŵƉůĞƚĞĚ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌŵƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐƵďŵŝƚƚĞĚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ĐŚŽŽů�ƚŽ�ĂƌƌŝǀĞ�ďǇ�
ϰ͘ϯϬ�Ɖŵ�ŽŶ�ϯϬ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϭ͘

ϯ͘ �ĞĐŝƐŝŽŶ�ůĞƚƚĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŝƐƐƵĞĚ�ƚŽ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĂƉƉůŝĐĂŶƚƐ�ĚƵƌŝŶŐ��Ɖƌŝů�ϮϬϮϭ ;Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƐƚĂŐĞ͕�
ŽĨĨĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶĂů͕�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�'�^��^ŝǆƚŚ�&Žƌŵ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐͿ͘�

ϰ͘ &ŝŶĂů�ĐŽŶĨŝƌŵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽĨĨĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŶŽƚŝĨŝĞĚ�ŝŶ�ǁƌŝƚŝŶŐ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�
ŽƵƚĐŽŵĞ�ŽĨ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ƌĞƐƵůƚƐ

ϱ͘ /Ŷ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�ŽǀĞƌƐƵďƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�;ŵŽƌĞ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ƚŚĂŶ�ƉůĂĐĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞͿ�Ă�
ǁĂŝƚŝŶŐ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƌĞĨƵƐĞĚ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ǇĞĂƌ�ϭϮ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ƵŶƚŝů�ϯϭ�
�ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ͘

ϯ͘ϱ >ĂƚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ
�ǆƚĞƌŶĂů�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƉůĂĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ŝǆƚŚ�&Žƌŵ͕�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ůĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ϰ͘ϯϬƉŵ�ŽŶ�ϯϬ�:ĂŶƵĂƌǇ�
ϮϬϮϭ ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĞĚ�ƵŶƚŝů�Ăůů�͚ŽŶ�ƚŝŵĞ͛�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ�ĂŶĚ�
ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ŶŽƚŝĨŝĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ��Ɖƌŝů�ϮϬϮϭ͕�Ăƚ�ǁŚŝĐŚ�ƚŝŵĞ�ƚŚĞƌĞ�ŵĂǇ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ďĞ�ƉůĂĐĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘�
>ĂƚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ǁŝůů�ƚŚĞŶ�ďĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƌĚĞƌ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ĂƌƌŝǀĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ƐĐŚŽŽů͘�

ϯ͘ϲ dŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ŽĨ�ĂƉƉĞĂů
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tŚĞƌĞ�Ă�ǇŽƵŶŐ�ƉĞƌƐŽŶ�ŝƐ�ƌĞĨƵƐĞĚ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ŝǆƚŚ�&Žƌŵ͕�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�
ƚŽ�ĂƉƉĞĂů�ƚŚŝƐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ůĞƚƚĞƌ͘

ϯ͘ϳ �ŶƚƌǇ��ƌŝƚĞƌŝĂ�ĨŽƌ�^ŝǆƚŚ�&Žƌŵ��ŽƵƌƐĞƐ
dŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ŝǆƚŚ�&Žƌŵ�ĂƌĞ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ŝǆƚŚ�
&Žƌŵ�WƌŽƐƉĞĐƚƵƐ͘�dŚĞƐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂƉƉůǇ�ĞƋƵĂůůǇ�ĨŽƌ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĂŶĚ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĂƉƉůŝĐĂŶƚƐ�ĂŶĚ�
ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ŽĨĨĞƌ�ŽĨ�ĂŶǇ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶĂů�ƉůĂĐĞ�
ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶĨŝƌŵĞĚ͘�

ϰ͘Ϭ� �ŚĂŶŐŝŶŐ�ƐĐŚŽŽů�ʹ dŚŝƐ�͚ŝŶͲǇĞĂƌ͛�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂƉƉůŝĞƐ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ǇĞĂƌ�ŐƌŽƵƉ
ϰ͘ϭ dŚĞ��ĚŵŝƐƐŝŽŶ�>ŝŵŝƚ

&Žƌ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ�ŐƌŽƵƉ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĞŶƚƌǇ�;ǇĞĂƌƐ�ϵ�ĂŶĚ�ϭϮͿ͕�ƚŚĞ��ĚŵŝƐƐŝŽŶ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�
ǁŝůů�ƐĞƚ�Ă�ŶŽŶͲƐƚĂƚƵƚŽƌǇ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ůŝŵŝƚ�ĂƐ�Ă�ŐƵŝĚĞůŝŶĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉůĂĐĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘�
�ĚŵŝƐƐŝŽŶ�ůŝŵŝƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞƚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�͚ƚŚĞ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͛�ƚĂŬŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ďƵĚŐĞƚ͕�
ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ͘��ŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ůŝŵŝƚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ǀĂƌŝĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŝŵĞ�ƚŽ�ƚŝŵĞ�ĂŶĚ�ƐŽ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�
ŽĨ�ƉůĂĐĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŵĂǇ�ǀĂƌǇ͘

ϰ͘Ϯ ^ƵďŵŝƚƚŝŶŐ�ĂŶ�ŝŶͲǇĞĂƌ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ
�Ŷ�/ŶͲzĞĂƌ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ŵĂǇ�ďĞ�ƐƵďŵŝƚƚĞĚ�Ăƚ�ĂŶǇƚŝŵĞ�ďƵƚ�ǁŝůů�ŽŶůǇ�ďĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�
ƐĐŚŽŽů�ƚĞƌŵ�ƚŝŵĞ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚŝŶ�Ɛŝǆ�ƐĐŚŽŽů�ǁĞĞŬƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞ�ďĞŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͕�ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞ�
ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ĨŽƌ�Ă�ĐŚŝůĚ�ĨƌŽŵ�Ă�^ĞƌǀŝĐĞ�ĨĂŵŝůǇ�Žƌ�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚ�ŝƐ�Ă��ƌŽǁŶ�^ĞƌǀĂŶƚ͘�/Ŷ�ƚŚĞƐĞ�
ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͕�ĂŶ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ŵĂǇ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ͕�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�
ŝŶĐůƵĚĞƐ�ŽĨĨŝĐŝĂů�ĐŽŶĨŝƌŵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ƉŽƐƚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ƐĞƚƐ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�hŶŝƚ�ƉŽƐƚĂů�ĂĚĚƌĞƐƐ�Žƌ�Ă�
YƵĂƌƚĞƌŝŶŐ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĂŶĚ�Ă�ƌĞůŽĐĂƚŝŽŶ�ĚĂƚĞ͘�

dŚĞ�/ŶͲzĞĂƌ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌŵ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǁĞďƐŝƚĞ�;�ƉƉĞŶĚŝǆ��Ϳ�Žƌ�Ă�ƉĂƉĞƌ�ĐŽƉǇ�
ĐĂŶ�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�^ĐŚŽŽů�KĨĨŝĐĞ͘�dŚŝƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƐĐŚŽŽů͘

ϰ͘ϯ �ƉƉůǇŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ǇĞĂƌ�ŐƌŽƵƉ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ĂŐĞ�;ZĞƚĂŝŶĞĚ�Žƌ��ĐĐĞůĞƌĂƚĞĚ�ƉůĂĐĞͿ
dŚĞ�/ŶͲzĞĂƌ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ǁŝůů�ƵƐƵĂůůǇ�ďĞ�ƐƵďŵŝƚƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ŐƌŽƵƉ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�
ĂŐĞ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�Ă�ƉĂƌĞŶƚ�ŵĂǇ�ĂƉƉůǇ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�ǇĞĂƌ�ŝĨ�ŚĞͬƐŚĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌƐ�ƚŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ͘�/Ŷ�ƚŚĞƐĞ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͕�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ŵƵƐƚ�ďĞ�
ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ĨŽƌ�͚ƌĞƚĂŝŶŝŶŐ͛�Žƌ�
͚ĂĐĐĞůĞƌĂƚŝŶŐ͛�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ͘�/ƚ�ŝƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ĚŵŝƐƐŝŽŶ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ƚŽ�ĚĞĐŝĚĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐƵĐŚ�Ă�
ƌĞƋƵĞƐƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͕�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ĚĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ͘�/Ĩ�
ĂŶ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�Ă�ƌĞƚĂŝŶĞĚ�Žƌ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚĞĚ�ǇĞĂƌ�ŝƐ�ƌĞĨƵƐĞĚ͕�ƚŚĞ��ĚŵŝƐƐŝŽŶ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ǁŝůů�
ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ǁŚĞƚŚĞƌ�Ă�ƉůĂĐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ŽĨĨĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�;ĐŚƌŽŶŽůŽŐŝĐĂůͿ�ĂŐĞ�ǇĞĂƌ�ŐƌŽƵƉ͘�dŚĞ�
ƉĂƌĞŶƚ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ĂƉƉĞĂů�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ǁŚĞƌĞ�Ă�ƉůĂĐĞ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ŽĨĨĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�
ǇĞĂƌ ŐƌŽƵƉ͘�ZĞƚĂŝŶĞĚ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚĞĚ�ƉůĂĐĞƐ�ƐĞĐƵƌĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŝŶͲǇĞĂƌ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�
ǁŝůů�ďĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ĂŶŶƵĂůůǇ͘

ϰ͘ϰ dŚĞ�/ŶͲzĞĂƌ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ
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3DJH�� RI���

KŶ�ƌĞĐĞŝƉƚ�ŽĨ�Ă�ƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�ĚĂƚĞĚ�/ŶͲzĞĂƌ��ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�&Žƌŵ͕�ƚŚĞ��ĚŵŝƐƐŝŽŶ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ǁŝůů�
ĞǀĂůƵĂƚĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�Ă�ƉůĂĐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƉƌĞũƵĚŝĐŝŶŐ�͚ƚŚĞ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�
ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�Žƌ�ƚŚĞ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͛͘�dŚĞ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ŶŽƚŝĨŝĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĂƉƉůŝĐĂŶƚ�ŝŶ�ǁƌŝƚŝŶŐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚĞŶ�ƐĐŚŽŽů�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ƌĞĐĞŝƉƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌŵ͘�

ϰ͘ϱ �ĐĐĞƉƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽĨĨĞƌ�ŽĨ�Ă�ƉůĂĐĞ
tŚĞƌĞ�Ă�ƉůĂĐĞ�ŝƐ�ŽĨĨĞƌĞĚ͕�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚ�;Žƌ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�^ŝǆƚŚ�&ŽƌŵͿ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�
ĐŽŶĨŝƌŵ�ĂĐĐĞƉƚĂŶĐĞ�ŝŶ�ǁƌŝƚŝŶŐ͕�ďǇ�ůĞƚƚĞƌ�Žƌ�ĞŵĂŝů͕�ǁŝƚŚŝŶ�ƚĞŶ�ƐĐŚŽŽů�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ƌĞĐĞŝƉƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽĨĨĞƌ�
ůĞƚƚĞƌ͘�dŚĞ�ƉůĂĐĞ�ǁŝůů�ƚŚĞŶ�ƌĞŵĂŝŶ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶĚĞƌ�ŽĨ�Ɛŝǆ�ƐĐŚŽŽů�ǁĞĞŬƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ĚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ůĞƚƚĞƌ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂƚƚĞŶĚŝŶŐ�ƐĐŚŽŽů�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚŝƐ�ƚŝŵĞ�ĨƌĂŵĞ͕ ƚŚĞ�
�ĚŵŝƐƐŝŽŶ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ǁŝůů�ǁƌŝƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚ�ƌĞƋƵĞƐƚŝŶŐ�ĂŶ�ƵƉĚĂƚĞ�ĂŶĚ�ŵĂǇ͕�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͕�ǁŝƚŚĚƌĂǁ�ƚŚĞ�ŽĨĨĞƌ͘

ϰ͘ϲ �ƉƉůǇŝŶŐ�ƚŚĞ�&Ăŝƌ��ĐĐĞƐƐ�WƌŽƚŽĐŽů
tŚĞƌĞ�ŝƚ�ŝƐ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ŽĨĨĞƌ�Ă�ƉůĂĐĞ͕�ƚŚĞ��ĚŵŝƐƐŝŽŶ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ǁŝůů�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�
ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽƌƐĞƚ��ŽƵŶƚǇ��ŽƵŶĐŝů�>ŽĐĂů��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�&Ăŝƌ��ĐĐĞƐƐ�
WƌŽƚŽĐŽů�;&�WͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ͛Ɛ�ǁĞďƐŝƚĞ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ƐĂƚŝƐĨŝĞƐ�
ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�&�W�ĐƌŝƚĞƌŝĂ͕�ƚŚĞ�/ŶͲzĞĂƌ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ͕�ǁŚŝĐŚ�
ŵĂǇ�ƚŚĞŶ�ĚĞĐŝĚĞ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�Ă�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�
ƉůĂĐĞŵĞŶƚ͘

ϰ͘ϳ �ŚŝůĚƌĞŶ�ŝƐƐƵĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ��ĂƌĞ�ƉůĂŶ
/Ĩ�Ă�ĐŚŝůĚ�ŚĂƐ�ĂŶ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ��ĂƌĞ�WůĂŶ�;�,�WͿ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ŶĂŵĞƐ�Ă�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�
ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ƐĞƚƚŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚ;ƐͿ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶƐƵůƚ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ŝƐƐƵĞĚ�ƚŚĞ��,�W�ďĞĨŽƌĞ
ĂƉƉůǇŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƐĐŚŽŽů͘

ϱ͘Ϭ �ƉƉůǇŝŶŐ�ƚŚĞ�KǀĞƌƐƵďƐĐƌŝƉƚŝŽŶ��ƌŝƚĞƌŝĂ
ϱ͘ϭ KǀĞƌƐƵďƐĐƌŝƉƚŝŽŶ

/Ĩ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ăƚ�ĂŶǇ�ŽŶĞ�ƚŝŵĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƉůĂĐĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ǁŝƚŚŝŶ�
ƚŚĞ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ǇĞĂƌ�ŐƌŽƵƉ�;ŽǀĞƌƐƵďƐĐƌŝƉƚŝŽŶͿ͕�ƚŚĞ��ĚŵŝƐƐŝŽŶƐ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ǁŝůů�ĂƐƐĞƐƐ�ĞǀĞƌǇ�
ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌƐƵďƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƐĞĐƚŝŽŶ�ϱ͘ϱ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�Ă�
ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽĨĨĞƌ�ŽĨ�ĂŶǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƉůĂĐĞ;ƐͿ͘�dŚĞ�ŽǀĞƌƐƵďƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�
ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƌĂŶŬ�ŶĂŵĞƐ�ŽŶ�Ă�ǁĂŝƚŝŶŐ�ůŝƐƚ͘

ϱ͘Ϯ dŚĞ�KǀĞƌƐƵďƐĐƌŝƉƚŝŽŶ��ƌŝƚĞƌŝĂ�

ϭ͘ ��͚ůŽŽŬĞĚ�ĂĨƚĞƌ�ĐŚŝůĚ͛�Žƌ�Ă�ĐŚŝůĚ�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ůŽŽŬĞĚ�ĂĨƚĞƌ�ďƵƚ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ĂĨƚĞƌ�
ďĞŝŶŐ�ůŽŽŬĞĚ�ĂĨƚĞƌ�ďĞĐĂŵĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ĂŶ�ĂĚŽƉƚŝŽŶ͕�ĐŚŝůĚ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ͕�Žƌ�ƐƉĞĐŝĂů�
ŐƵĂƌĚŝĂŶƐŚŝƉ�ŽƌĚĞƌ͘���ůŽŽŬĞĚ�ĂĨƚĞƌ�ĐŚŝůĚ�ŝƐ�Ă�ĐŚŝůĚ�ǁŚŽ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͕�ŝƐ ;ĂͿ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƌĞ�ŽĨ�Ă�ůŽĐĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ͕�Žƌ�;ďͿ�ďĞŝŶŐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚŝŽŶ�ďǇ�Ă�ůŽĐĂů�
ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƐŽĐŝĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ͘�^ĞĐƚŝŽŶ�ϮϮ�;ϭͿ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ŚŝůĚƌĞŶ��Đƚ�ϭϵϴϵ�ĂƉƉůŝĞƐ��

Ϯ͘ �ŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŝďůŝŶŐ�ŽŶ�ƌŽůů�Ăƚ�YƵĞĞŶ��ůŝǌĂďĞƚŚ͛Ɛ ^ĐŚŽŽů�ŝŶ�ǇĞĂƌƐ�ϵ�Ͳϭϭ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�
ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ǁŚŽ�ůŝǀĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�Ϯ͘ϱ�ƐĐŚŽŽů�ĚĂǇƐ�ƉĞƌ�
ǁĞĞŬ͘
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ϯ͘ �ŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚŽ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͕�ůŝǀĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�YƵĞĞŶ��ůŝǌĂďĞƚŚ͛Ɛ�
^ĐŚŽŽů�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ�ĂƌĞĂ�Žƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽŶĨŝƌŵĞĚ�ŵŽǀĞ�ƚŽ�Ă�ŚŽŵĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚŝƐ�
ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ

ϰ͘ �ŚŝůĚƌĞŶ�ŽŶ�ƌŽůů�ŝŶ�zĞĂƌ�ϴ�Ăƚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĨĞĞĚĞƌ�DŝĚĚůĞ�ƐĐŚŽŽůƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�
ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͗

Ɣ �ůůĞŶďŽƵƌŶ DŝĚĚůĞ�^ĐŚŽŽů
Ɣ ^ƚ�DŝĐŚĂĞů͛Ɛ���ŽĨ���DŝĚĚůĞ�^ĐŚŽŽů
Ɣ �ƌĂŶďŽƌŶĞ�DŝĚĚůĞ�^�ŚŽŽů
Ɣ �ŵŵĂŶƵĞů����s��DŝĚĚůĞ�^ĐŚŽŽů

ϱ͘ �ŚŝůĚƌĞŶ�ŽŶ�ƌŽůů�ŝŶ�zĞĂƌ�ϴ�Ăƚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĨĞĞĚĞƌ�DŝĚĚůĞ�ƐĐŚŽŽůƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�
ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͗

Ɣ >ŽĐŬǇĞƌ͛Ɛ�DŝĚĚůĞ�^ĐŚŽŽů
Ɣ �ƌŽĂĚƐƚŽŶĞ�DŝĚĚůĞ�^ĐŚŽŽů
Ɣ &ĞƌŶĚŽǁŶ�DŝĚĚůĞ�^ĐŚŽŽů

ϲ͘ �ŚŝůĚƌĞŶ�ŽĨ�ƐƚĂĨĨ�ŶĞǁůǇ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�Ĩŝůů�Ă�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂďůĞ�ƐŬŝůůƐ�ƐŚŽƌƚĂŐĞ�

ϳ͘ �ŚŝůĚƌĞŶ�ŶŽƚ�ƐĂƚŝƐĨǇŝŶŐ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ĐƌŝƚĞƌŝŽŶ

ϱ͘ϯ WƌŝŽƌŝƚŝƐŝŶŐ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ďǇ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ
/Ŷ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�ŽǀĞƌƐƵďƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�;ŵŽƌĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƚŚĂŶ�ƉůĂĐĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞͿ͕�ƚŚĞ�
ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ƌĂŶŬŝŶŐ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�;ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ƐĞĐƚŝŽŶ�ϰ͘ϭͿ�ǁŝůů�ĂƉƉůǇ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ŵĂǇ�
ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ĚŵŝƐƐŝŽŶ�EƵŵďĞƌͬůŝŵŝƚ�ŝƐ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ƉĂƌƚ�ǁĂǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ĐƌŝƚĞƌŝŽŶ͘�
/Ŷ�ƚŚĞƐĞ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͕�ƚŚĞ�ƌĂŶŬĞĚ�ŽƌĚĞƌ�ĨŽƌ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ƐĂƚŝƐĨǇŝŶŐ�ƚŚŝƐ�͚ĐƵƚ�ŽĨĨ͛�ĐƌŝƚĞƌŝŽŶ�ĂŶĚ�
ĂŶǇ�ůŽǁĞƌ�ƉůĂĐĞĚ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂŝŐŚƚ�ůŝŶĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ĞĂĐŚ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ŚŽŵĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�Ă�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ŽƌĚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͘�

�ŝƐƚĂŶĐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐĂůůǇ�ƵƐŝŶŐ�ĚŝŐŝƚĂů�ŵĂƉƉŝŶŐ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ĂŶĚ�KƌĚŶĂŶĐĞ�
^ƵƌǀĞǇ�͚EĂƚŝŽŶĂů��ĚĚƌĞƐƐ��ĂƐĞ͛�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ�ĨŽƌ�YƵĞĞŶ��ůŝǌĂďĞƚŚ͛Ɛ�^ĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ŚŽŵĞ�
ĂĚĚƌĞƐƐ͘�DĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ ǁŝůů�ďĞ�ƚŽ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�ĚĞĐŝŵĂů�ƉůĂĐĞƐ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�Ă�
ŵƵůƚŝͲĚǁĞůůŝŶŐ�ďƵŝůĚŝŶŐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�Ă�ďůŽĐŬ�ŽĨ�ĨůĂƚƐ͕�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ǁŝůů�ĂƉƉůǇ�ĨŽƌ�Ăůů�ŽĐĐƵƉĂŶƚƐ͘

ϱ͘ϰ �ƉƉůǇŝŶŐ�Ă�ƚŝĞͲďƌĞĂŬĞƌ
tŚĞƌĞ�ƚǁŽ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ĞǆĂĐƚůǇ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂŶĚ�ŝƚ�ƉƌŽǀĞƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ƌĂŶŬ�ƚŚĞ�
ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�Ă�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽĨĨĞƌ�ŽĨ�ĂŶǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƉůĂĐĞ;ƐͿ͕�ƚŚĞ�
ŽƌĚĞƌ�ŽĨ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĚƌĂǁŝŶŐ�ŽĨ�ůŽƚƐ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�
ĂŶĚ�ďĞ�ƐƵƉĞƌǀŝƐĞĚ�ďǇ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�ĞŶƚŝƌĞůǇ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĚŵŝƐƐŝŽŶ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƐĐŚŽŽů͘
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ϲ͘Ϭ >ŽĚŐŝŶŐ�ĂŶ�ĂƉƉĞĂů
ϲ͘ϭ dŚĞ�ůĞŐĂů�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ĂŶ�ĂƉƉĞĂů�ŚĞĂƌŝŶŐ

dŚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐĐŚŽŽů�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ĂƉƉĞĂůƐ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ϮϬϭϮ�^ĐŚŽŽů��ĚŵŝƐƐŝŽŶ��ƉƉĞĂůƐ��ŽĚĞ�ŝƐƐƵĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ͘���ƉĂƌĞŶƚ�
ǁŚŽƐĞ�ĐŚŝůĚ�ŝƐ�ƌĞĨƵƐĞĚ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͕�Žƌ�Ă�ǇŽƵŶŐ�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŚŽƐĞ�^ŝǆƚŚ�&Žƌŵ�
ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƌĞĨƵƐĞĚ͕�ŝƐ�ůĞŐĂůůǇ�ĞŶƚŝƚůĞĚ�ƚŽ�ĂƉƉĞĂů�ƚŚĂƚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ͘�dŚĞ�ƌĞĨƵƐĂů�ůĞƚƚĞƌ�ŝƐƐƵĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ��ĚŵŝƐƐŝŽŶ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ǁŝůů�ĞǆƉůĂŝŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƉƉĞĂů�ĨŽƌŵ͕�
ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ĚŽǁŶůŽĂĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǁĞďƐŝƚĞ�Žƌ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�^ĐŚŽŽů�
KĨĨŝĐĞ

ϲ͘Ϯ dŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ĂŶ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞĨƵƐĞĚ
dŚĞ��ĚŵŝƐƐŝŽŶ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ĐĂŶ�ƌĞĨƵƐĞ�ƚŽ�ĂĚŵŝƚ�Ă�ĐŚŝůĚ�ǁŚĞƌĞ�Ă�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ǁŽƵůĚ�
͚ƉƌĞũƵĚŝĐĞ�ƚŚĞ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�Žƌ�ƚŚĞ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͛͘

ϲ͘ϯ dŚĞ�ĂƉƉĞĂůƐ�ƚŝŵĞƚĂďůĞ
�Ŷ�ĂƉƉĞĂůƐ�ƚŝŵĞƚĂďůĞ�ŝƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǁĞďƐŝƚĞ�ďǇ�Ϯϴ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ͘�dŚŝƐ�ƐĞƚƐ�
ŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ�ƚŝŵĞ�ĨƌĂŵĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĂŶ�ĂƉƉĞĂů�ŚĞĂƌŝŶŐ�ŵƵƐƚ�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ�ƚŝŵĞĨƌĂŵĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ��ĚŵŝƐƐŝŽŶƐ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞƐ�ƚŽ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶǇ�
ĂƉƉĞĂů�ůŽĚŐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͘

ϲ͘ϰ �ŽŵƉůĂŝŶƚƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƉƉĞĂůƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ
dŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ĂƉƉĞĂů�ƉĂŶĞů�ŝƐ�ďŝŶĚŝŶŐ�ŽŶ�Ăůů�ƉĂƌƚŝĞƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�
ĐŽŶĐĞƌŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂƉƉĞĂů�ƉƌŽĐĞƐƐ ŚĂƐ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ϮϬϭϮ�^ĐŚŽŽů��ĚŵŝƐƐŝŽŶ��ƉƉĞĂůƐ��ŽĚĞ͕�Ă�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĂŝƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ĐĂĚĞŵǇ�dƌƵƐƚ�
tŚĞƌĞ�ŶŽ�ůŽĐĂů�ƌĞƐŽůƵƚŝŽŶ�ŝƐ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚ�ŵĂǇ�ĞƐĐĂůĂƚĞ�ƚŚĞ�ŵĂƚƚĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�
&ƵŶĚŝŶŐ��ŐĞŶĐǇ͘�

ϳ͘Ϭ������ <ĞǇ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĚĞƚĂŝůƐ
dŚĞ�^ĐŚŽŽů YƵĞĞŶ��ůŝǌĂďĞƚŚ͛Ɛ�^ĐŚŽŽů

�ůĂŶĚĨŽƌĚ�ZŽĂĚ
tŝŵďŽƌŶĞ�DŝŶƐƚĞƌ
�ŽƌƐĞƚ
�,Ϯϭ�ϰ�d

dĞůĞƉŚŽŶĞ�ϬϭϮϬϮ�ϴϴϱϮϯϯ
^ĐŚŽŽů�ǁĞďƐŝƚĞ͗�ǁǁǁ͘ƋĞ͘ĚŽƌƐĞƚ͘ƐĐŚ͘ƵŬ
�ŵĂŝů͗�ŽĨĨŝĐĞΛƋĞ͘ĚŽƌƐĞƚ͘ƐĐŚ͘ƵŬ

dŚĞ�KĨĨŝĐĞ�ŽĨ�dŚĞ�^ĐŚŽŽůƐ�
�ĚũƵĚŝĐĂƚŽƌ

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŐŽǀ͘ƵŬͬŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚͬŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐͬŽĨĨŝĐĞͲŽĨͲƚŚĞͲ
ƐĐŚŽŽůƐͲĂĚũƵĚŝĐĂƚŽƌ

dŚĞ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�&ƵŶĚŝŶŐ��ŐĞŶĐǇ ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŐŽǀ͘ƵŬͬŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚͬŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐͬĞĚƵĐĂƚŝŽŶͲĨƵŶĚŝŶŐͲ
ĂŐĞŶĐǇ

dŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ dŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ
^ĂŶĐƚƵĂƌǇ��ƵŝůĚŝŶŐƐ͕�ϮϬ�'ƌĞĂƚ�^ŵŝƚŚ�^ƚ͕�>ŽŶĚŽŶ�^tϭW�ϯ�d



4XHHQ�(OL]DEHWK¶V�6FKRRO�
:LPERUQH��'RUVHW��%+����'7

3DJH��� RI���

dĞůĞƉŚŽŶĞ�ϬϯϳϬ�ϬϬϬ�ϮϮϴϴ
�ůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĨŽƌŵ͗�ĨŽƌŵ͘ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ͘ŐŽǀ͘ƵŬ
tĞďƐŝƚĞ͗ ǁǁǁ͘ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ͘ŐŽǀ͘ƵŬ

^ĐŚŽŽů��ĚŵŝƐƐŝŽŶƐ��ŽĚĞ ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŐŽǀ͘ƵŬͬŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚͬƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶƐͬƐĐŚŽŽůͲĂĚŵŝƐƐŝŽŶƐͲ
ĐŽĚĞͲͲϮ

^ĐŚŽŽů��ĚŵŝƐƐŝŽŶ��ƉƉĞĂůƐ��ŽĚĞ ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŐŽǀ͘ƵŬͬŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚͬƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶƐͬƐĐŚŽŽůͲĂĚŵŝƐƐŝŽŶƐͲ
ĂƉƉĞĂůƐͲĐŽĚĞ


