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YƵĂůŝƚǇ�ĨƌŽŵ�>Ăď�ƚŽ�>ŝŶĞ͘

tŚĂƚ�ŝƐ�ǁŽƌƐĞ�ƚŚĂŶ�ǁĂƐƚĞĚ ĞĨĨŽƌƚ͍��ĐŽŶŽŵŝĐĂů�ůŽƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ�ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŝƚǇ͘ DŽŝƐƚƵƌĞ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ŝƐ�Ă�ĐƌƵĐŝĂů
ĂƐƉĞĐƚ�ŝŶ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŝŶŝƚŝĂů�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶĚͲƉƌŽĚƵĐƚ ƐƚĂŐĞ͘�WƌŽĚƵĐƚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ ĂƌĞ�ĨŽƌĞĨƌŽŶƚ
ǁŝƚŚ�DŽŝƐƚdĞĐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ZϯϬϬϬ�ƐĞŶƐŽƌ�ƚŽ�ĂĐĐƵƌĂƚĞůǇ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĐŽĂƚŝŶŐ ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ǇŝĞůĚŝŶŐ�Ă�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĨƌŽŵ�ůĂď�ƚŽ�ůŝŶĞ�ƚŚĂƚ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ƌĞĚƵĐĞƐ ĚŽǁŶͲƚŝŵĞ͕�
ǁĂƐƚĞĚ�ĞŶĞƌŐǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ůŽƐƐ͘�

zŽƵƌ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƚŽƉ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĞǀĞƌǇ ƚŝŵĞ�ŝƚ�ůĞĂǀĞƐ�ƚŚĞ ĨĂĐŝůŝƚǇ�ĂŶĚ ŵĞĂƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ ĐĂŶ�
ďĞ�Ă�ĐƌƵĐŝĂů�ƐƚĞƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ƚŽŽ�ŵƵĐŚ�Žƌ�ƚŽŽ�ůŝƚƚůĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚĞƚƌŝŵĞŶƚĂů
ƚŽ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ƉƌŽĚƵĐƚ͘�dŚĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ďĞŚŝŶĚ�DŽŝƐƚdĞĐŚ͛Ɛ�ĚĞƐŝŐŶ ŝƐ�ǁŚĂƚ�
ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƉƌĞĐŝƐŝŽŶ�ƌĞƐƵůƚƐ͗�EĞĂƌͲ/ŶĨƌĂƌĞĚ�ƐƉĞĐƚƌŽƐĐŽƉǇ�ĂŶĚ�ŝŵĂŐŝŶŐ͘�E/Z
ƵƚŝůŝǌĞƐ�Ă�ĨĂƐƚ�ĂŶĚ�ŶŽŶĚĞƐƚƌƵĐƚŝǀĞ ĂŶĂůǇƚŝĐĂů�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�
ĐŚĞŵŝĐĂů ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ǀŝƌƚƵĂůůǇ�ĂŶǇ�ŵĂƚƌŝǆ͘�hƐŝŶŐ�ůŝŐŚƚ�
ĂďƐŽƌƉƚŝŽŶ͕�E/Z�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĐĂŶ�ŐŝǀĞ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ нͬͲ Ϭ͘Ϭϭй͘�EŽŶͲ
ĐŽŶƚĂĐƚ�ŽŶůŝŶĞ�ƐĞŶƐŽƌƐ�ǁŝƚŚ�ŚƵŶĚƌĞĚƐ�ŽĨ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ƉĞƌ ƐĞĐŽŶĚ�ĂƌĞ�
ƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ�Ă�W>��ǁŚŝĐŚ�ĂůůŽǁƐ�ůŝŶĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ůŝŶĞ�
ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ ŝĨ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘�dŚĞ�ŶŽͲĚƌŝĨƚ�ŽƉƚŝĐĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ŶŽ�
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͕�ŝƐ�ŝŶƐĞŶƐŝƚŝǀĞ�ƚŽ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƉĂƌƚŝĐůĞ�ƐŝǌĞ͕�
ŵĂƚĞƌŝĂů�ŚĞŝŐŚƚ�Θ�ĐŽůŽƌ͕�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�Ă�ŽŶĞͲƚŝŵĞ�ĐĂůŝďƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�
ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ�ƌĞůŝĂďůĞ�ƌĞĂĚŝŶŐƐ͘�

DĞĂƐƵƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŽůůŝŶŐ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ĐĂŶ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƚŝŽŶ�ĐŽƐƚƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƐŚŝƉƉŝŶŐ�ĞǆĐĞƐƐ�ǁĂƚĞƌ ĂŶĚ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�
ĐŽŶƚƌŽů�ƐƚŽƉƐ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĨƌŽŵ�ĨƌĞĞǌŝŶŐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƐŚŝƉƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƚŝŽŶ͘ dĞƐƚŝŶŐ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�
ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂůƐŽ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ�ĐŽƐƚ�ƐĂǀŝŶŐƐ�ŝŶ�ĞŶĞƌŐǇ�Θ�ĨƵĞů�ĐŽƐƚƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŚĂǀŝŶŐ�ůĞƐƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ǁĂƐƚĞ͘�tŝƚŚ�
ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ�E/Z�ŽŶůŝŶĞ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ƚĞƐƚŝŶŐ͕�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ�ĐĂŶ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ůĞǀĞůƐ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ŝŶͲƚƵƌŶ͕�ĐĂŶ�ƉƌĞĐŝƐĞůǇ�
ĐŽŶƚƌŽů�ƚŚĞŝƌ�ĚƌǇĞƌƐ�ƚŽ�ŽƉƚŝŵŝǌĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁŝƚŚ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ĞŶĞƌŐǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘ ZĞĚƵĐĞ�ĚŽǁŶƚŝŵĞ͕�ƐƚĂƌƚͲƵƉ�
ƚŝŵĞ͕�ǁĂƐƚĞ�ĂŶĚ�ĞŶĞƌŐǇ�ĐŽƐƚƐ�ďǇ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ůĞǀĞůƐ�Ăƚ�ĞǀĞƌǇ�ƐƚĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�tŚĞŶ�ŽŶĞ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�
ŝƐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŽůĞƌĂŶĐĞ͕�Ă�ƋƵŝĐŬ�ĂƵƚŽŵĂƚŝĐ�Žƌ�ŵĂŶƵĂů�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚŝŶŐƐ�ŵŽǀŝŶŐ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ�ďĞĨŽƌĞ�ĐŽƐƚůǇ�
ƚŝŵĞ�ŝƐ�ůŽƐƚ͕�ĂŶĚ�ǁĂƐƚĞ�ŝƐ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ͘

/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ͕�DŽŝƐƚdĞĐŚ͛Ɛ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ ŚĂƐ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ĂŶĚ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ĨĂƚ͕�Žŝů͕�
ĐŽĂƚŝŶŐ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƚŚŝĐŬŶĞƐƐ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ŝƚ�ƚŚĞ�ŐŽůĚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŝŶ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĐŽŶƚƌŽů�ŝŶ�ǀŝƌƚƵĂůůǇ�ĂŶǇ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�
ƉƌŽĐĞƐƐ͘�

DŽŝƐƚƵƌĞ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ĐƌŝƚŝĐĂů�ŝŶ�Ăůů�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ ƉƌŽĐĞƐƐ͖ ƚŚƵƐ͕ ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĂƌĞ�
ĐŽŶƐƚĂŶƚůǇ�ĂĚũƵƐƚŝŶŐ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽĚƵĐƚ͘��ĚǀĂŶĐĞƐ�ŝŶ�ƌĞĂůͲƚŝŵĞ�ƐĞŶƐŝŶŐ͕�ĚĂƚĂ�ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ͕�
ĂŶĚ�ĚĂƚĂ�ĂŶĂůǇƐŝƐ Θ ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶ�ŚĞůƉƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ͕ ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�
ƉƌŽĐĞƐƐ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ŽƉƚŝŵŝǌĂƚŝŽŶ͘�ZĞŐƵůĂƌ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ƌĞŵĂŝŶ Ă�ŶĞĐĞƐƐŝƚǇ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�ĚƌǇŝŶŐ͕�ƚŚĞƌĞďǇ�
ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĐŽƐƚƐ͘��ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕�ƐŵĂůů�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĞǆĐĞƐƐ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ŝŶ�ŵŝǆĞƐ�ĐĂŶ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ ĐůƵŵƉŝŶŐ�ĂĨĨĞĐƚŝŶŐ
ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐŝĞƐ ŝŶ�ŵŝŶĞƌĂů�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƐŝŵŝůĂƌ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͖�ƚŽŽ�ĚƌǇ�ŽĨ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĐĂŶ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ĞǆĐĞƐƐ ĚƵƐƚ͘�
DĞĂƐƵƌŝŶŐ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ŝŶ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĐƌƵƐŚŝŶŐ�ĐĂŶ�ĐŽŶƚƌŽů�ƉĂƌƚŝĐůĞ�ƐŝǌĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĚƵƐƚ�ƐƵƉƉƌĞƐƐŝŽŶ͘��ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĚƌǇŝŶŐ�ƐƚĂŐĞ͕�ŝŶͲƉƌŽĐĞƐƐ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ĞŶƐƵƌĞ�ŽƉƚŝŵŝǌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĞůŝŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ ŽǀĞƌ�ĚƌǇŝŶŐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐƚ�
ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĂŶ�ĞǆĐĞƐƐ�ŽĨ�ĚƵƐƚ͘



�ĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ ĂŶĚ�ƌĞƉĞĂƚĂďŝůŝƚǇ͕�ƚŚĞ�DŽŝƐƚdĞĐŚ�E/Z�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ŝƐ�Ă�ƌĂƚŝŽͲďĂƐĞĚ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�
ǁŝƚŚ�ƉƌŝŵĞ�ďĞĂŵ͖�ƚŚŝƐ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇ ƚŽ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ͕�ŝŵƉƌŽǀĞƐ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ŶŽ�ĚƌŝĨƚ�
ĚĞƐŝŐŶ͘ �ŶŐŝŶĞĞƌƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ĂůŐŽƌŝƚŚŵƐ͕�ǁĂǀĞůĞŶŐƚŚƐ͕�ĂŶĚ�ƐĞŶƐŽƌ�ŽƉƚŝĐĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ�ĚĞƚĂŝůĞĚ͕�
ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ƉĞƌ�ƐĞĐŽŶĚ͘�dŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ ƉƌĞͲƐĞƚ�ƚŚĞ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ƌĂƚĞ�ƚŽ�ŵĂƚĐŚ�ƚŚĞ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ƌĂƚĞ ŝƐ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�ƌŽƵƚŝŶĞ�ƌĞͲĐĂůŝďƌĂƚŝŽŶƐ͕�ƚŚŝƐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ŝƐ�ůŽǁ�ƚŽ�ǌĞƌŽ�
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ŝƚ�ĂŶ�ŝĚĞĂů�ƐŽůƵƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘ tŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƐƚŽƌĞ�ƵƉ�ƚŽ�ϱϬ
ƉƌŽĚƵĐƚͬĐĂůŝďƌĂƚŝŽŶ ĐŽĚĞƐ͕�ůŝŶĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ĐĂŶ ĂůĞƌƚ�ƚŚĞ�ƐĞŶƐŽƌ�ĨŽƌ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ͘ dŚĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ ĂůƐŽ�
ŚĂƐ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ƵƉ�ƚŽ ϯ ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚƐ�ŝŶ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƚ Ăƚ�ŽŶĐĞ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗�ŵŽŝƐƚƵƌĞ͕�ĐŽĂƚŝŶŐͬƚŚŝĐŬŶĞƐƐ͕�ĂŶĚ�
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͘

x WƌŽĚƵĐƚ�YƵĂůŝƚǇ�DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ
�ůůŽǁƐ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ůŝŶĞ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ͘�

x WƌŽĐĞƐƐ�KƉƚŝŵŝǌĂƚŝŽŶ
�ůůŽǁƐ�ϭϬϬй�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�͞ŽƵƚ�ŽĨ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͟

x &ƵĞů��ŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�^ĂǀŝŶŐƐ
ZĞĚƵĐĞ�ǇŽƵƌ�ĞŶĞƌŐǇ�ƵƐĂŐĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĚƌǇŝŶŐͬĐŽŽŬŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ ƌĞƐƵůƚŝŶŐ�ŝŶ�Ă�ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ�ŝŶ�
ĞŶĞƌŐǇ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ͘

x tĂƚĞƌ�^ĂǀŝŶŐƐ
ZĞĚƵĐĞ�ǇŽƵƌ�ǁĂƚĞƌ�ƵƐĂŐĞ�ďǇ�ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐůǇ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ ĐŽŶƚĞŶƚ

x �ƵƐƚ�ͬ�&ŝƌĞ�WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ
,ĞůƉƐ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĞǆƉůŽƐŝŽŶƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĚƵƐƚ

dŚĞ�dǇƉŝĐĂů�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ůĞǀĞů�ŝƐ нͬͲϬ͘Ϭϭй͕�ǁŝƚŚ�ĐŽĂƚŝŶŐ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ǀĂƌǇŝŶŐ�ĨƌŽŵ�Ϭ͘ϭ�ƚŽ�Ϭ͘Ϭϭ
ŵŝĐƌŽŶ͘�dǇƉŝĐĂů�ĂŶĂůŽŐ�ƌĂŶŐĞ�ŝƐ�ϬͲϭϬй�ŵŽŝƐƚƵƌĞ ĂŶĚ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�Θ�ƌĞƉĞĂƚĂďŝůŝƚǇ�ŝƐ�нͬͲϬ͘ϬϭйdŚĞ�ŽƵƚƉƵƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ƚŽ�
ŽƉƚŝŵŝǌĞ�W>��Žƌ�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘�DŽŝƐƚdĞĐŚ͛Ɛ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ ƐŝŵƉůŝĨŝĞƐ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�
ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ͛�ĚƵƚŝĞƐ͕�ĐƌĞĂƚŝŶŐ�Ă�ďĞƚƚĞƌ�ǁŽƌŬ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵƉĂŶǇ͘

�ƵƐƚŽŵĞƌ�dĞƐƚŝŵŽŶŝĂůƐ͗�
dŚĞ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�DŽŝƐƚdĞĐŚ�/ZϯϬϬϬƐ�ŚĂǀĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŵĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽƵƌ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ďǇ�ŝŶƐƚĂŶƚůǇ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�Žƌ�
ĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĨůŽǁ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĚƌǇĞƌ͘�dŚŝƐ�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĨůŽǁ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ĂŶĚ�ďĞůƚ�
ƐĐĂůĞƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ĚƌǇ�ǁĞŝŐŚƚ͘�WƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�DŽŝƐƚdĞĐŚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƉƌŽǀĞĚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ŐƵĞƐƐŝŶŐ�ŐĂŵĞ�ĂŶĚ�ƚŝŵĞͲĐŽŶƐƵŵŝŶŐ�
Kt>�ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�ƚĞƐƚƐ�ƉŽƐƚ�ĚƌǇĞƌ͘�
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

&Žƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ƚŚĞ�DŽŝƐƚdĞĐŚ�KŶůŝŶĞ�^ĞŶƐŽƌ�ŝŶƚŽ�ŽƵƌ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ͛Ɛ�ƐĐŽƉĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŐŽĂů�ŽĨ�Ă�ĨƵůůǇ�
ŽƉƚŝŵŝǌĞĚ�ĐůŽƐĞĚ�ůŽŽƉ�ĐŽŶƚƌŽů͘�tŚĞŶ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ƐƚĂĐŬĞƌ�ƌĞĐůĂŝŵĞĚ ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĂƌĞ�ůŽǁĞƌ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ĐŽƐƚƐ͕�ƐĂĨĞƌ�
ƐƚŽƌĂŐĞ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƋƵĂůŝƚǇ͘�dŚĞ�ŝŶƐƚĂŶƚ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ŝŶĨŽƌŵƐ�ŽƵƌ�ƉůĂŶƚ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ŽĨ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�Ăůů
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĞŶƚŝƌĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

�ĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�DŽŝƐƚdĞĐŚ�/ZͲϯϬϬϬ�KŶůŝŶĞ�DŽŝƐƚƵƌĞ�^ĞŶƐŽƌ�ǁĂƐ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ͕�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ŵĞƚŚŽĚ�ŽĨ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ďǇ�ŐƌĂďďŝŶŐ�Ă�
ƐĂŵƉůĞ�ĂŶĚ�ƚĂŬŝŶŐ�ŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĂď͘�dŚĞŝƌ�ůĂď�ŵĞƚŚŽĚ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽŶ�ǁĞŝŐŚƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĂŵƉůĞ͕�ĚƌǇŝŶŐ�Ăƚ�Ă�ůŽǁ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ĨŽƌ�Ă�
ĐĞƌƚĂŝŶ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƚŝŵĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ǁĞŝŐŚƚŝŶŐ�ŝƚ�ĂŐĂŝŶ͕�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŽƐƚ�ǁĞŝŐŚƚ�ƚŚĞǇ�ĐĂůĐƵůĂƚĞ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ͘�hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�ƚŚŝƐ�ŵĞƚŚŽĚ�ƚĂŬĞƐ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ƚŝŵĞ�ĂŶĚ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝƐ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ƌĂŶŐĞ�
ŶĞĞĚĞĚ�ƚŚĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ͕ ƚŚĞǇ�ĨŝŐƵƌĞ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŝƐ�ƚŽŽ�ůĂƚĞ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ůŽƐƐ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�
ƚŚĂƚ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞĐůĂŝŵĞĚ͘



�Ǉ�ŝŶƐƚĂůůŝŶŐ�ƚŚĞ�DŽŝƐƚdĞĐŚ�/ZͲϯϬϬϬ�KŶůŝŶĞ�DŽŝƐƚƵƌĞ�ƐĞŶƐŽƌ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ŽƵƌ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ĐŽƵůĚ�ŶŽǁ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ƚŚĞ�
ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐůǇ�Ăƚ�Ă�нͬͲ Ϭ͘ϭй�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ǁŚŝĐŚ�ŚĞůƉĞĚ�ƚƌĞŵĞŶĚŽƵƐůǇ�ǁŝƚŚ�ďĞŝŶŐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĂŶǇ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ƐƉĞĞĚ�Žƌ�ƚŚĞ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĚƌǇĞƌƐ͘�dŚĞ�ƐĞŶƐŽƌ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�W>��ƵƐŝŶŐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƚŚƌĞĞ�ϰͲ
ϮϬŵ��ŽƵƚƉƵƚƐ͘

EŽƚ�ŽŶůǇ�ĐĂŶ�ƚŚĞ�/ZͲϯϬϬϬ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ŽƵƌ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ĂƉƉůŝĞƐ�Ă�ǁĂƚĞƌͲďĂƐĞĚ�ĐŽĂƚŝŶŐ�ƚŽ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽĚƵĐƚ�
ĂŶĚ�ŽƵƌ�ƐĞŶƐŽƌ�ĐĂŶ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ƚŚŝĐŬŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽĂƚŝŶŐ�Ăƚ�Ă�ǀĞƌǇ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĂĐĐƵƌĂĐǇ͘�/ŶƐƚĂůůŝŶŐ�ƚŚĞ�/ZͲϯϬϬϬ�KŶůŝŶĞ�
^ĞŶƐŽƌ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ŽƵƌ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ĂĐƚ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ŽŶ�ĂŶǇ�ŝƐƐƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ�ĂƌŝƐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ
dŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǀĞƌǇ�ǁĞůů�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ϰϬϬͲϲϬϬ�й�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ĐŽŶƚƌŽů͘�tĞ�ĂƌĞ�
ĂůƐŽ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ƉƌŽŵŽƚŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƚŽ�Ă�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ŽƚŚĞƌ�ƉůĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐŚŝŶŐůĞ�ůŝŶĞƐ͘

��ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ƐĞŶƐŽƌ�ƐŚŽƵůĚ ďĞ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ ŝŶ�ƐĞǀĞƌĂů�ůŽĐĂƚŝŽŶƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐĐƌĞǁ�ĐŽŶǀĞǇŽƌƐ͕�ďĞůƚ�
ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶƐ͕�ƉŝƉĞůŝŶĞ�Žƌ�ƉŶĞƵŵĂƚŝĐ�ĐŽŶǀĞǇŝŶŐ͕�ĐǇĐůŽŶĞƐ͕�ĐŚƵƚĞƐ͕�ďŝŶƐ͕�ĂŶĚ�ĞǆŝƚƐ�ŽĨ�ĚƌǇĞƌƐ�Žƌ�ĨŝŶĂů�ƐƚĂŐĞƐ�ŽĨ�
ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ͘ 'ĞŶĞƌĂůůǇ͕ ŵŽŝƐƚƵƌĞ ĐŽŶƚƌŽů�ƐĞŶƐŽƌƐ�ĂƌĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĐƌŝƚŝĐĂů�ƐƚĂŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŚŽǁĞǀĞƌ�ƚŚĞ�
ůŽĐĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ŽĨƚĞŶ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƉĂĐĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘�dŚŝƐ ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐƚĂŶĚĂůŽŶĞ�ƐĞŶƐŽƌ�ĨŽƌ�
ƐŝŶŐůĞ�ƉŽŝŶƚ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�Žƌ�ƉŽƐŝƚŝŽŶĞĚ�ŽŶ�Ă�ĐƌŽƐƐ ƉƌŽĨŝůŝŶŐ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ
ƐǇƐƚĞŵ͘ /ŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ ϰ͛͛Ͳϭϲ͛͛ ;ŝŶĐŚĞƐͿ ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ ƚŽ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐůǇ�ŵŽŶŝƚŽƌ�
ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ ĐŽŶƚƌŽů�ƚŚĞ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ǁŝůů�ǇŝĞůĚ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƌĞƐƵůƚƐ͘�

DŽŝƐƚdĞĐŚ�ŝƐ�Ă�ůĞĂĚŝŶŐ�ŐůŽďĂů�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ�ŽĨ�EĞĂƌͲ/ŶĨƌĂƌĞĚ�DŽŝƐƚƵƌĞ�
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