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^ĞǀĞƌĂů�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ��ƌĂŶĐŚ�ϭϭ�ǁĞƌĞ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ŚŽŶŽƌĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů��ĂƌƌŝĞƌƐ��Ăůů͕ �ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ŚĞůĚ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŚĂƚĞĂƵ��Ğů�DĂƌ͕ �ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ŚĂƌĚ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ĚĞĚŝĐĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĞŵͲ
ďĞƌƐŚŝƉ �͘�dŚĞ�ĂǁĂƌĚƐ�ŐŝǀĞŶ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ďŽƚŚ�ϮϬϮϬ�ĂŶĚ�ϮϬϮϭ �͕ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ǁĂƐ�ĐĂŶĐĞůĞĚ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ �͘�KŶůǇ�Ă�ůŝŵŝƚĞĚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŝĐŬĞƚƐ�ǁĞƌĞ�ƐŽůĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
͞ŵŝŶŝ͟ ��Ăůů�ǁĂƐ�ŚĞůĚ�ŽŶ�:ƵůǇ�ϭϬ ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ �͘�WŝĐƚƵƌĞĚ�ĂƌĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌΖƐ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ��ƌĂŶĐŚ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�DĂĐŬ�:ƵůŝŽŶ�ĂŶĚ�sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ��ůŝƐĞ�&ŽƐƚĞƌ͗ �WƌĞƐŝͲ
ĚĞŶƚΖƐ��ǁĂƌĚ�-�̂ ƚĞƉŚĞŶ�̂ ƚĞǁĂƌƚ�ĂŶĚ��ŶƚŽŝŶĞ�dŚŝŐƉĞŶ �͕DĞŵďĞƌƐŚŝƉ��ƉƉƌĞĐŝĂƚŝŽŶ�-�,ŽƉĞ�DŝůĞƐ�ĂŶĚ�ZŽďĞƌƚŽ�&ƵĞŶƚĞƐ͕ �ĂŶĚ�̂ ƚĞǁĂƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�zĞĂƌ�ĨŽƌ�ϮϬϮϭ��ĞŶŶŝƐ�>ƵĂůŚĂƚŝ͘ � 

 

 

�>��d/KE�EKd/�������������������������������������������������������������������������������
dŚŝƐ�ŝƐ�ŽĨĨŝĐŝĂů�ŶŽƚŝĐĞ�ƚŽ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ��ƌĂŶĐŚ�ϭϭ�ƚŚĂƚ�ŶŽŵŝŶĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĞůĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŽĨĨŝĐĞƌƐ�ĨŽƌ�Ă�ƚĞƌŵ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�

:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϮ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�ďƌĂŶĐŚ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ŽŶ�KĐƚŽďĞƌ�ϭϰ �͕
ϮϬϮϭ �͕Ăƚ�ϳ͗ϬϬ�Ɖ͘ŵ �͘Ăƚ�ƚŚĞ�:ĂŵĞƐ�� �͘tŽƌƐŚĂŵ��ƵŝůĚŝŶŐ �͕ůŽĐĂƚĞĚ�Ăƚ�ϯϴϱϬ�̂ �͘
tĂďĂƐŚ��ǀĞ͕͘ ��ŚŝĐĂŐŽ �͗WƌĞƐŝĚĞŶƚ͕ �sŝĐĞ-WƌĞƐŝĚĞŶƚ͕ �ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�̂ ĞĐƌĞƚĂƌǇ �͕
dƌĞĂƐƵƌĞƌ͕ ��ƐƐŝƐƚĂŶƚ�̂ ĞĐƌĞƚĂƌǇ-dƌĞĂƐƵƌĞƌ͕ �,ĞĂůƚŚ��ĞŶĞĨŝƚ�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ �͕
D���ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ �͕̂ ĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�,ĞĂůƚŚ�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ �͕ƚŚƌĞĞ�dƌƵƐƚĞĞƐ͕ �
ƚŚƌĞĞ��ƵĚŝƚŽƌƐ�ĂŶĚ�̂ ĞƌŐĞĂŶƚ-Ăƚ-�ƌŵƐ͘ �EŽŵŝŶĂƚŝŽŶƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�
ƉĞƌƐŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďƌĂŶĐŚ�ŵĞĞƚŝŶŐ �͘��ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ŵĂǇ�ĂĐĐĞƉƚ�ŶŽŵŝŶĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�
ŽŶůǇ�ŽŶĞ�ŽĨĨŝĐĞ�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ĂĐĐĞƉƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŵĂĚĞ�Žƌ͕ �ŝĨ�ĂďƐĞŶƚ͕ �ŝŶ�ǁƌŝƚŝŶŐ �͘
�ĐĐĞƉƚĂŶĐĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�̂ ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ďǇ�ϱ͗ϬϬ�
Ɖ͘ŵ �͘ŽŶ�KĐƚŽďĞƌ�ϭϵ �͕ϮϬϮϭ �͘��ůů�ƌĞŐƵůĂƌ�ŵĞŵďĞƌƐ͕ �ĂƐ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ŝŶ��ƌƚŝĐůĞ�Ϯ �͕
^ĞĐƚŝŽŶ�ϭ�;ĂͿ�ŽĨ�ƚŚĞ E�>���ŽŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ  ͕ĂƌĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�ŚŽůĚ�ĂŶǇ�ŽĨĨŝĐĞ�Žƌ�
ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďƌĂŶĐŚ �͘�ƌƚŝĐůĞ�ϱ �͕̂ ĞĐƚŝŽŶ�Ϯ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂĚŚĞƌĞĚ�ƚŽ�ŝŶ�ŝƚƐ�ĞŶͲ
ƚŝƌĞƚǇ �͘�dŚĞ�ĞůĞĐƚŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ďǇ�ƐĞĐƌĞƚ�ŵĂŝů�ďĂůůŽƚ͘ ���ĂůůŽƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�
ŵĂŝůĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ�ŽĨ�ĞůŝŐŝďůĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽŶ�KĐƚŽďĞƌ�Ϯϵ �͕ϮϬϮϭ �͖
ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŵĂŝůĞĚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚŝŽŶ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĂŶĚ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ďǇ�
ϭϬ͗ϬϬ�Ă͘ŵ �͘ŽŶ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬ �͕ϮϬϮϭ �͘�tƌŝƚĞ-ŝŶ�ǀŽƚĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ  ͘  

zŽůĂŶĚĂ�Z �͘'ŝƉƐŽŶ �͕ZĞĐ͘ �̂ ĞĐ͘ �͕�ƌ͘ �ϭϭ  

�����������������������������������s���/E�d/KE^�K&&�Z����z��s^������������������������������������������������������������������
&Žƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ǇĞƚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ǀĂĐĐŝŶĂƚĞĚ �͕ƚŚĞ�E�>��ŚĂƐ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ƚŚĂƚ��s �̂ƉŚĂƌŵĂĐŝĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�
ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ŽĨĨĞƌŝŶŐ��Ks/�-ϭϵ�ǀĂĐĐŝŶĂƚŝŽŶƐ͘ ��ƚ��s^͕ �ƚŚĞ�ǀĂĐĐŝŶĂƚŝŽŶ�ǁŝůů�ĐŽŵĞ�Ăƚ�ŶŽ�
ĐŽƐƚ�ƚŽ�ǇŽƵ�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ŚĞĂůƚŚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƉůĂŶ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ �͕Žƌ�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ŚĞĂůƚŚ�
ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ �͘zŽƵ�ĐĂŶ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�Ă�ǀĂĐĐŝŶĂƚŝŽŶ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�Ăƚ�Ă��s �̂WŚĂƌŵĂĐǇ�ŶĞĂƌ�ǇŽƵ�Žƌ�ǁĂůŬ-ŝŶ�
ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�ǀĂĐĐŝŶĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŵĂŬŝŶŐ�ĂŶ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ͘ �;zŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ďƌŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�
ĐĂƌĚ�Žƌ�ƉŚŽƚŽ�/��ǁŝƚŚ�ǇŽƵ Ϳ͘�dŚƌŽƵŐŚ�̂ ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϯϬ �͕ĂĐƚŝǀĞ�ůĞƚƚĞƌ�ĐĂƌƌŝĞƌƐ�ĐĂŶ�ƵƐĞ��ŵƉůŽǇĞĞ�
&ĞĚĞƌĂů��ŵĞƌŐĞŶĐǇ�>ĞĂǀĞ�;�&�>Ϳ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŽĨĨ�ĨƌŽŵ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ŐĞƚ�ǀĂĐĐŝŶĂƚĞĚ �͘DĞŵďĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĐĂůů�
ƚŚĞ�ƵŶŝŽŶ�ŚĂůů�ĨŽƌ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŝŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵĞƐƚ͘ �sĂĐĐŝŶĂƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽǀĞŶ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�
ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ĚĞĨĞŶƐĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ��Ks/�-ϭϵ �͘DĞŵďĞƌƐ�ŽĨ��ƌĂŶĐŚ�ϭϭ�ĂƌĞ�ƐƚƌŽŶŐůǇ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ŐĞƚ�
ǀĂĐĐŝŶĂƚĞĚ͊͊   

���������������������������������������������������Z�d/Z�� ͛̂��/EE�Z�̂ �Wd�D��Z�Ϯϲd,��������������������������������������������������������������������������������������������������������
'ŽůĚ��ĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŝůů�ŽŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ�ďĞ�ŚŽŶŽƌĞĚ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛ Ɛ��ŶŶƵĂů�
ZĞƚŝƌĞĞƐ͛ ��ŝŶŶĞƌ͘ ��dŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝƐ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ƚŽ�ďĞŐŝŶ�Ăƚ�ϮƉŵ�Ăƚ�ŽƵƌ�
hŶŝŽŶ�,Ăůů͕ �ƚŚĞ�:ĂŵĞƐ�� �͘tŽƌƐŚĂŵ��ƵŝůĚŝŶŐ�Ăƚ�ϯϴϱϬ�̂ �͘tĂďĂƐŚ��ǀĞ �͘�
dŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛ Ɛ�ĞǀĞŶƚ�ŝƐ�ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ŚŽŶŽƌĞĚ�ĂŶĚ�
ƌĞƚŝƌĞĞƐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ĂƚƚĞŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�̂ ĞĐƌĞƚĂƌǇ�zŽůĂŶĚĂ�
'ŝƉƐŽŶ�ďǇ��ƵŐƵƐƚ�ϯϭƐƚ  ͘   

������������������������������������������������������������������͞ Z�dZK �͟W�z��E���K>������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
dŚĞ�WŽƐƚĂů�̂ ĞƌǀŝĐĞ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ƚŚĞ�E�>��ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƚŝŽŶ�ŽǁĞĚ�ƚŽ�ůĞƚƚĞƌ�ĐĂƌƌŝĞƌƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�
ϮϬϭϵ-ϮϬϮϯ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ƌĂƚŝĨŝĞĚ�ĞĂƌůŝĞƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ǁŝůů�ďĞ�ŽŶ�ƚŚĞ��ƵŐƵƐƚ�ϮϬ �͕ϮϬϮϭ�;ƉƉϭϱͿ�ƉĂǇƌŽůů�
ĐŚĞĐŬƐ͘ ��dŚĞ�͞ ƌĞƚƌŽ �͟ƉĂǇ�ǁŝůů�ďĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ƉĂǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŽĨ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ�ĂŶĚ�ϮϬϮϬ �͕
ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽƐƚ-ŽĨ->ŝǀŝŶŐ��ĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ�;�K>�Ϳ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĐĂƌĞĞƌ�ĐĂƌƌŝĞƌƐ�ĨŽƌ�ϮϬϮϬ�ĂŶĚ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϭ �͘�
dŚĞ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŚŽƵƌƐ�ǁŽƌŬĞĚ �͕ƐŽ�ŝƚ�ǁŝůů�ǀĂƌǇ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ŵĞŵďĞƌ͘ ��/ƚ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ĂŶͲ
ŶŽƵŶĐĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ��K>��ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�Ψϭ͕ϵϯϰ �͘dŚĂƚ�ŝƐ�ĂĚĚĞĚ�ŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƐĂůĂƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƉ-ŐƌĂĚĞ�ůĞƚƚĞƌ�ĐĂƌƌŝĞƌ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĞĚ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇ�ƐƚĞƉ�ƵŶĚĞƌ�K �͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƉĂǇĂďůĞ�
ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉĂǇ�ƉĞƌŝŽĚ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ƌĞůĞĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�:ƵůǇ�ϮϬϮϭ�ŝŶĚĞǆ�;̂ ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϳ Ϳ͘�  

�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
�ƌĂŶĐŚ�ϭϭ��ŶŶƵĂů��ƌĞĂƐƚ��ĂŶĐĞƌ�tĂůŬ�ƌĞƚƵƌŶƐ�������������������������������������������������������������

^ƵŶĚĂǇ͕�KĐƚŽďĞƌ�ϭϬ͕�ϮϬϮϭ͊ 


