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ϭ�

EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϱ͕�ϮϬϭϵ�

dŽ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ�dƌƵƐƚĞĞƐ�
tĞƐƚĞƌŶ�KƌĞŐŽŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�
DŽŶŵŽƵƚŚ͕�KƌĞŐŽŶ�

tĞ�ŚĂǀĞ�ĂƵĚŝƚĞĚ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�tĞƐƚĞƌŶ�KƌĞŐŽŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�;ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇͿ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐƌĞƚĞůǇ�
ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ƵŶŝƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂƐ�ŽĨ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ĞŶĚĞĚ�:ƵŶĞ�ϯϬ͕�ϮϬϭϵ͕�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ŝƐƐƵĞĚ�ŽƵƌ�
ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĞƌĞŽŶ�ĚĂƚĞĚ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϱ͕�ϮϬϭϵ͘��WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂĚǀŝƐĞ�ǇŽƵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ŵĂƚƚĞƌƐ�ƌĞůĂƚŝŶŐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĂƵĚŝƚ͘�

KƵƌ�ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŝŶ�ZĞůĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ��ƵĚŝƚ�ƵŶĚĞƌ�'ĞŶĞƌĂůůǇ��ĐĐĞƉƚĞĚ��ƵĚŝƚŝŶŐ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�
ĂŶĚ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��ƵĚŝƚŝŶŐ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ŽƵƌ��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ��ƵĚŝƚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�hŶŝĨŽƌŵ�'ƵŝĚĂŶĐĞ�

�Ɛ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ůĞƚƚĞƌ�ĚĂƚĞĚ�DĂǇ�Ϯϵ͕�ϮϬϭϵ͕�ŽƵƌ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ͕�ĂƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ďǇ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͕�
ŝƐ�ƚŽ�ĨŽƌŵ�ĂŶĚ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ĂŶ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ďǇ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĨĂŝƌůǇ͕�ŝŶ�Ăůů�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƌĞƐƉĞĐƚƐ͕�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ĂĐĐŽƵŶƚŝŶŐ�
ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ĂŶ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ŽŶ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĐŽŵƉůŝĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�KD���ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�
^ƵƉƉůĞŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�Ă�ĚŝƌĞĐƚ�ĂŶĚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĞĨĨĞĐƚ�ŽŶ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͛Ɛ�ŵĂũŽƌ�ĨĞĚĞƌĂů�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘�
KƵƌ�ĂƵĚŝƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŵĂũŽƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƌĞůŝĞǀĞ�ǇŽƵ�Žƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�
ŝƚƐ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ͘�

KƵƌ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ͕�ĂƐ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ďǇ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͕�ŝƐ�ƚŽ�ƉůĂŶ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ŽƵƌ�ĂƵĚŝƚ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�
ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ͕�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĂďƐŽůƵƚĞ͕�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĨƌĞĞ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂů�
ŵŝƐƐƚĂƚĞŵĞŶƚ͘��Ŷ�ĂƵĚŝƚ�ŽĨ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�
ĂƐ�Ă�ďĂƐŝƐ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ĂƵĚŝƚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�
ĞǆƉƌĞƐƐŝŶŐ�ĂŶ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶƚŝƚǇ͛Ɛ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ͘��ĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͕�
ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĂƵĚŝƚ͕�ǁĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�tĞƐƚĞƌŶ�KƌĞŐŽŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƐŽůĞůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ŽƵƌ�ĂƵĚŝƚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶǇ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ƐƵĐŚ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů͘�

KƵƌ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ͕�ĂƐ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ďǇ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂƐ�ŝƚ�ƌĞůĂƚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͛Ɛ�ŵĂũŽƌ�
ĨĞĚĞƌĂů�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ͕�ŝƐ�ƚŽ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ĂŶ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͛Ɛ�ŵĂũŽƌ�
ĨĞĚĞƌĂů�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ĂƵĚŝƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ĂďŽǀĞ͘��Ŷ�ĂƵĚŝƚ�ŽĨ�
ŵĂũŽƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�
ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ĂďŽǀĞ�ĂƐ�Ă�ďĂƐŝƐ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ĂƵĚŝƚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚĞƐƚ�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƚ�ŽŶ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�hŶŝĨŽƌŵ�
'ƵŝĚĂŶĐĞ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŶŐ�ĂŶ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�
ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ͘��ĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͕�ĂƐ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŵĂũŽƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ĂƵĚŝƚ͕�ǁĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�
ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶǇ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͛Ɛ�ŝŶƚĞƌŶĂů�
ĐŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ͘�
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tĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŶŐ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ŵĂƚƚĞƌƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝƚ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ͕�ŝŶ�ŽƵƌ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�
ũƵĚŐŵĞŶƚ͕�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ŝŶ�ŽǀĞƌƐĞĞŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ŝĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐ�ŽƚŚĞƌ�ŵĂƚƚĞƌƐ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ƚŽ�ǇŽƵ͘��
�
tĞ�ŚĂǀĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ŽƵƌ�ĂƵĚŝƚ�ŝŶ�ŽƵƌ�/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ��ƵĚŝƚŽƌ͛Ɛ�
ZĞƉŽƌƚ�ŽŶ�/ŶƚĞƌŶĂů��ŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�ZĞƉŽƌƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽŶ��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ĂŶĚ�KƚŚĞƌ�DĂƚƚĞƌƐ��ĂƐĞĚ�ŽŶ�ĂŶ��ƵĚŝƚ�ŽĨ�
&ŝŶĂŶĐŝĂů�^ƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�WĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŝŶ��ĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��ƵĚŝƚŝŶŐ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĚĂƚĞĚ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϱ͕�ϮϬϭϵ͘�
tĞ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�
ƚŽ�ĂďŽǀĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ŽǀĞƌ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ŽƵƌ�ĂƵĚŝƚ�ŝŶ�ŽƵƌ�/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ��ƵĚŝƚŽƌ͛Ɛ�ZĞƉŽƌƚ�ŽŶ�
�ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ��ĂĐŚ�DĂũŽƌ�&ĞĚĞƌĂů�WƌŽŐƌĂŵ�ĂŶĚ�ZĞƉŽƌƚ�ŽŶ�/ŶƚĞƌŶĂů��ŽŶƚƌŽů�KǀĞƌ��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ZĞƋƵŝƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
hŶŝĨŽƌŵ�'ƵŝĚĂŶĐĞ�ĚĂƚĞĚ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϱ͕�ϮϬϭϵ͘��
�
WůĂŶŶĞĚ�^ĐŽƉĞ�ĂŶĚ�dŝŵŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵĚŝƚ��
�
tĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŽƵƌ�ĂƵĚŝƚ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶĞĚ�ƐĐŽƉĞ�ĂŶĚ�ƚŝŵŝŶŐ�ǁĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ǇŽƵ͘�
�
�ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ��ůů��ƚŚŝĐƐ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ZĞŐĂƌĚŝŶŐ�/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�
�
dŚĞ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ƚĞĂŵ͕�ŽƚŚĞƌƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�Ĩŝƌŵ͕�ĂƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͕�ĂŶĚ�ŽƵƌ�Ĩŝƌŵ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵƉůŝĞĚ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĞƚŚŝĐĂů�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ͘��
�
YƵĂůŝƚĂƚŝǀĞ��ƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŶƚŝƚǇ͛Ɛ�^ŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ��ĐĐŽƵŶƚŝŶŐ�WƌĂĐƚŝĐĞƐ�
�
^ŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ��ĐĐŽƵŶƚŝŶŐ�WŽůŝĐŝĞƐ�
�
DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƐĞůĞĐƚ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĂĐĐŽƵŶƚŝŶŐ�ƉŽůŝĐŝĞƐ͘���ƐƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĂĐĐŽƵŶƚŝŶŐ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ďǇ�tĞƐƚĞƌŶ�KƌĞŐŽŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�EŽƚĞ�ϭ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�
ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͘�dŚĞƌĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŶŽ�ŝŶŝƚŝĂů�ƐĞůĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂĐĐŽƵŶƚŝŶŐ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ŶŽ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĂĐĐŽƵŶƚŝŶŐ�
ƉŽůŝĐŝĞƐ�Žƌ�ƚŚĞŝƌ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ϮϬϭϵ͘��EŽ�ŵĂƚƚĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƵƐ͕�ƵŶĚĞƌ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͕�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�ǇŽƵ�ĂďŽƵƚ�;ϭͿ�ƚŚĞ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ĨŽƌ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ƵŶƵƐƵĂů�ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶƐ�
ĂŶĚ�;ϮͿ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽĨ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĂĐĐŽƵŶƚŝŶŐ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ŝŶ�ĐŽŶƚƌŽǀĞƌƐŝĂů�Žƌ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ�ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ůĂĐŬ�ŽĨ�
ĂƵƚŚŽƌŝƚĂƚŝǀĞ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�Žƌ�ĐŽŶƐĞŶƐƵƐ͘�
�
^ŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ��ĐĐŽƵŶƚŝŶŐ��ƐƚŝŵĂƚĞƐ�
�
�ĐĐŽƵŶƚŝŶŐ�ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ĂŶ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ďǇ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ďĂƐĞĚ�
ŽŶ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͛Ɛ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ũƵĚŐŵĞŶƚƐ͘�dŚŽƐĞ�ũƵĚŐŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂďŽƵƚ�
ƉĂƐƚ�ĂŶĚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĞǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ĨƵƚƵƌĞ�ĞǀĞŶƚƐ͘��ĞƌƚĂŝŶ�ĂĐĐŽƵŶƚŝŶŐ�ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ�
ƐĞŶƐŝƚŝǀĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ĨƵƚƵƌĞ�
ĞǀĞŶƚƐ�ĂĨĨĞĐƚŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ŵĂǇ�ĚŝĨĨĞƌ�ŵĂƌŬĞĚůǇ�ĨƌŽŵ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͛Ɛ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ũƵĚŐŵĞŶƚƐ͘�
�
dŚĞ�ŵŽƐƚ�ƐĞŶƐŝƚŝǀĞ�ĂĐĐŽƵŶƚŝŶŐ�ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ�ĂĨĨĞĐƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗�
�

�ŽůůĞĐƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƌĞĐĞŝǀĂďůĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ĂƌĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƉĂƐƚ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŵĂƌŬĞƚ�
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͘��tĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉĂƐƚ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ĞƐƚŝŵĂƚĞ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ͘���
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dŚĞ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ŽďůŝŐĂƚŝŽŶ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƉŽƐƚĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ďĞŶĞĨŝƚ�;KW��Ϳ�ƉůĂŶƐ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�
ĂĐƚƵĂƌŝĂů�ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�DŝůůŝŵĂŶ�ĂŶĚ�ĂƵĚŝƚĞĚ�ďǇ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ĂƵĚŝƚŽƌƐ͘�tĞ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�
ƚŚĞ�ŬĞǇ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞ�KW���ĂƐƐĞƚƐͬ;ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐͿ�ŝŶ�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ŝŶ�ƌĞůĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ƚĂŬĞŶ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ͘�
�
DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͛Ɛ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞƚ�ƉĞŶƐŝŽŶ�ůŝĂďŝůŝƚǇ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĂĐƚƵĂƌŝĂů�ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�KƌĞŐŽŶ�WƵďůŝĐ��ŵƉůŽǇĞĞ�ZĞƚŝƌĞŵĞŶƚ�^ǇƐƚĞŵ�;KW�Z^Ϳ͘�tĞ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�
ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞ�ŶĞƚ�ƉĞŶƐŝŽŶ�ůŝĂďŝůŝƚǇ�ŝŶ�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ŝŶ�
ƌĞůĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ƚĂŬĞŶ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ͘�
�

&ŝŶĂŶĐŝĂů�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ��ŝƐĐůŽƐƵƌĞƐ��
�
�ĞƌƚĂŝŶ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞƐ�ŝŶǀŽůǀĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ũƵĚŐŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ�ƐĞŶƐŝƚŝǀĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�
ƚŚĞŝƌ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶĐĞ�ƚŽ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ƵƐĞƌƐ͘�dŚĞ�ŵŽƐƚ�ƐĞŶƐŝƚŝǀĞ�ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞƐ�ĂĨĨĞĐƚŝŶŐ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͛Ɛ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�
ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ƌĞůĂƚĞ�ƚŽ͗��
�
� EŽƚĞ�ϭϰ�ʹ��ŵƉůŽǇĞĞ�ZĞƚŝƌĞŵĞŶƚ�WůĂŶƐ�ʹ�dŚŝƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ƚŚĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĂŶĚ�ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�KƌĞŐŽŶ�WƵďůŝĐ�

ZĞƚŝƌĞŵĞŶƚ�^ǇƐƚĞŵ�;KW�Z^Ϳ�WůĂŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ŶĞƚ�ƉĞŶƐŝŽŶ�ůŝĂďŝůŝƚǇ͘�
�
� EŽƚĞ�ϭϱ�ʹ�KƚŚĞƌ�WŽƐƚĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ��ĞŶĞĨŝƚƐ�;KW��Ϳ�ʹ�dŚŝƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ƚŚĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�

ďĞŶĞĨŝƚ�ƉůĂŶƐ͘�
�
^ŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ��ŝĨĨŝĐƵůƚŝĞƐ��ŶĐŽƵŶƚĞƌĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ��ƵĚŝƚ�
�
tĞ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌĞĚ�ŶŽ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚŝĞƐ�ŝŶ�ĚĞĂůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƌĞůĂƚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝƚ͘�
�
hŶĐŽƌƌĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ��ŽƌƌĞĐƚĞĚ�DŝƐƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�
�
&Žƌ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ͕�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƵƐ�ƚŽ�ĂĐĐƵŵƵůĂƚĞ�Ăůů�ŬŶŽǁŶ�ĂŶĚ�ůŝŬĞůǇ�
ŵŝƐƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝƚ͕�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ĂƌĞ�ƚƌŝǀŝĂů͕�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ƚŚĞŵ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘��&ƵƌƚŚĞƌ͕�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƵƐ�ƚŽ�ĂůƐŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ƚŚĞ�
ĞĨĨĞĐƚ�ŽĨ�ƵŶĐŽƌƌĞĐƚĞĚ�ŵŝƐƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŝŽƌ�ƉĞƌŝŽĚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĐůĂƐƐĞƐ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶƐ͕�ĂĐĐŽƵŶƚ�
ďĂůĂŶĐĞƐ�Žƌ�ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ͘��EŽ�ƐƵĐŚ�ŵŝƐƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�
ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĂƵĚŝƚ͘�
�
�ŝƐĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
�
&Žƌ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ůĞƚƚĞƌ͕�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĚĞĨŝŶĞ�Ă�ĚŝƐĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƐ�Ă�ŵĂƚƚĞƌ͕�
ǁŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�ŶŽƚ�ƌĞƐŽůǀĞĚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŝŽŶ͕�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�Ă�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ĂĐĐŽƵŶƚŝŶŐ͕�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ͕�Žƌ�ĂƵĚŝƚŝŶŐ�ŵĂƚƚĞƌ͕�
ǁŚŝĐŚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͛Ɛ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�Žƌ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝƚŽƌ͛Ɛ�ƌĞƉŽƌƚ͘�EŽ�ƐƵĐŚ�
ĚŝƐĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�ĂƌŽƐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝƚ͘�
�
ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ�ZĞƋƵĞƐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
�
tĞ�ŚĂǀĞ�ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ůĞƚƚĞƌ�ĚĂƚĞĚ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϱ͕�ϮϬϭϵ͘�
�
� �
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ϰ�

DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͛Ɛ��ŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�KƚŚĞƌ��ĐĐŽƵŶƚĂŶƚƐ�
�
/Ŷ�ƐŽŵĞ�ĐĂƐĞƐ͕�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŵĂǇ�ĚĞĐŝĚĞ�ƚŽ�ĐŽŶƐƵůƚ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ĂĐĐŽƵŶƚĂŶƚƐ�ĂďŽƵƚ�ĂƵĚŝƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂĐĐŽƵŶƚŝŶŐ�
ŵĂƚƚĞƌƐ͘�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ƵƐ�ƚŚĂƚ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŶŽ�ĐŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�
ĂĐĐŽƵŶƚĂŶƚƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĂƵĚŝƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂĐĐŽƵŶƚŝŶŐ�ŵĂƚƚĞƌƐ͘�
�
KƚŚĞƌ�^ŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�DĂƚƚĞƌƐ͕�&ŝŶĚŝŶŐƐ͕�Žƌ�/ƐƐƵĞƐ�
�
/Ŷ�ƚŚĞ�ŶŽƌŵĂů�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�ǁĞ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ĚŝƐĐƵƐƐ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�
ŵĂƚƚĞƌƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂĐĐŽƵŶƚŝŶŐ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĂŶĚ�ĂƵĚŝƚŝŶŐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͕�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ĂĨĨĞĐƚŝŶŐ�
ƚŚĞ�ĞŶƚŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉůĂŶƐ�ĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ĂĨĨĞĐƚ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬƐ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŵŝƐƐƚĂƚĞŵĞŶƚ͘�EŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŵĂƚƚĞƌƐ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͛Ɛ�ĂƵĚŝƚŽƌƐ͘�
�
KƚŚĞƌ�DĂƚƚĞƌƐ�
�
dŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�tĞƐƚĞƌŶ�KƌĞŐŽŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
&ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ�;ƚŚĞ�&ŽƵŶĚĂƚŝŽŶͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘�dŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ�ǁĞƌĞ�ĂƵĚŝƚĞĚ�ďǇ�ŽƚŚĞƌ�ĂƵĚŝƚŽƌƐ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�
ĂƐƐƵŵĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĂƵĚŝƚŽƌƐ͕�ƌĂƚŚĞƌ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĂƵĚŝƚ�ŝŶ�
ŽƵƌ�ƌĞƉŽƌƚ͘�KƵƌ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƚŽ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĂƵĚŝƚŽƌ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽƵƌ�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůŝƚǇ�ŽĨ�
ƚŚĞ�&ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ͘�KƵƌ�ĂƵĚŝƚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ǁŝƚŚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
&ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĂƵĚŝƚŽƌ͕�ŽďƚĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĂƵĚŝƚŽƌ͛Ɛ�
ƌĞƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘�
�
dŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƐŽůĞůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ�dƌƵƐƚĞĞƐ͕�^ƚĂƚĞ�
ŽĨ�KƌĞŐŽŶ͕�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�tĞƐƚĞƌŶ�KƌĞŐŽŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�
ƵƐĞĚ�ďǇ�ĂŶǇŽŶĞ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞƐĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ƉĂƌƚŝĞƐ͘�
�
�
�
�
�ŽŝƐĞ͕�/ĚĂŚŽ�
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Finance & Administration Committee (FAC), FY 2019 Single Audit  

The Western Oregon University’s 2019 Annual Financial Report was prepared by the 

University in conjunction with the University Shared Services Enterprise (USSE).  

The public accounting firm, Eide Bailly LLP (“Auditor”), has audited the financial report 

and has issued an unmodified opinion, i.e., in their opinion the financial statements 

present fairly, in all material respects, the financial position of the University. Eide Bailly 

also performed testing of the University’s compliance with certain provisions of laws, 

regulations, contracts and grant agreements. This testing resulted in a report on 

compliance for each major federal program, a report on internal control over 

compliance, and a report on expenditures of federal awards, as required by Uniform 

Guidance.  

These reports and detailed findings are provided in the Federal Awards Reports in 

Accordance with the Uniform Guidance document which communicates certain matters 

related to the conduct of the audit to those who have responsibility for oversight of the 

financial reporting process.  

The Auditor issued their opinion that the University complied, in all material respects, 

with the compliance requirements that could have a direct and material effect on each of 

University’s major federal programs.  

STAFF RECOMMENDATION:  

It is recommended that the Western Oregon University Finance and Administration 

Committee recommend to the Board of Trustees to accept the University’s fiscal year 

2019 single audit. 
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eidebailly.com

&ĞĚĞƌĂů��ǁĂƌĚƐ�ZĞƉŽƌƚƐ�ŝŶ��ĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�hŶŝĨŽƌŵ�
'ƵŝĚĂŶĐĞ�
:ƵŶĞ�ϯϬ͕�ϮϬϭϵ�

tĞƐƚĞƌŶ�KƌĞŐŽŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�
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�
tĞƐƚĞƌŶ�KƌĞŐŽŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�

dĂďůĞ�ŽĨ��ŽŶƚĞŶƚƐ�
:ƵŶĞ�ϯϬ͕�ϮϬϭϵ�

�
�

/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ��ƵĚŝƚŽƌ͛Ɛ�ZĞƉŽƌƚ�ŽŶ�/ŶƚĞƌŶĂů��ŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�ZĞƉŽƌƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽŶ��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ĂŶĚ�KƚŚĞƌ�
DĂƚƚĞƌƐ��ĂƐĞĚ�ŽŶ�ĂŶ��ƵĚŝƚ�ŽĨ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�^ƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�WĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŝŶ��ĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��ƵĚŝƚŝŶŐ�
^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϭ�

/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ��ƵĚŝƚŽƌ͛Ɛ�ZĞƉŽƌƚ�ŽŶ��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ĨŽƌ��ĂĐŚ�DĂũŽƌ�&ĞĚĞƌĂů�WƌŽŐƌĂŵ͖�ZĞƉŽƌƚ�ŽŶ�/ŶƚĞƌŶĂů��ŽŶƚƌŽů�KǀĞƌ�
�ŽŵƉůŝĂŶĐĞ͖�ĂŶĚ�ZĞƉŽƌƚ�ŽŶ�^ĐŚĞĚƵůĞ�ŽĨ��ǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ�ŽĨ�&ĞĚĞƌĂů��ǁĂƌĚƐ�ZĞƋƵŝƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�hŶŝĨŽƌŵ�'ƵŝĚĂŶĐĞ�͘ ͘͘͘͘͘�ϯ�

^ĐŚĞĚƵůĞ�ŽĨ��ǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ�ŽĨ�&ĞĚĞƌĂů��ǁĂƌĚƐ�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϲ�

EŽƚĞƐ�ƚŽ�^ĐŚĞĚƵůĞ�ŽĨ��ǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ�ŽĨ�&ĞĚĞƌĂů��ǁĂƌĚƐ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϵ�

^ĐŚĞĚƵůĞ�ŽĨ�&ŝŶĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�YƵĞƐƚŝŽŶĞĚ��ŽƐƚƐ�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϭϬ�

�
�
�
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�

ϭ�

�
�
�
�
�

/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ��ƵĚŝƚŽƌ͛Ɛ�ZĞƉŽƌƚ�ŽŶ�/ŶƚĞƌŶĂů��ŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�ZĞƉŽƌƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽŶ��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ĂŶĚ�
KƚŚĞƌ�DĂƚƚĞƌƐ��ĂƐĞĚ�ŽŶ�ĂŶ��ƵĚŝƚ�ŽĨ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�^ƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�WĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŝŶ��ĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�

�ƵĚŝƚŝŶŐ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�
�
�
dŽ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ�dƌƵƐƚĞĞƐ�
tĞƐƚĞƌŶ�KƌĞŐŽŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�
DŽŶŵŽƵƚŚ͕�KƌĞŐŽŶ�
�
�
tĞ�ŚĂǀĞ�ĂƵĚŝƚĞĚ͕�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ĂƵĚŝƚŝŶŐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ŽĨ�
�ŵĞƌŝĐĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ĂƵĚŝƚƐ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��ƵĚŝƚŝŶŐ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ͕�
ŝƐƐƵĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽŵƉƚƌŽůůĞƌ�'ĞŶĞƌĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͕�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�tĞƐƚĞƌŶ�KƌĞŐŽŶ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�;ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇͿ͕�ĂƐ�ŽĨ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ĞŶĚĞĚ�:ƵŶĞ�ϯϬ͕�ϮϬϭϵ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ŶŽƚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ŝƐƐƵĞĚ�ŽƵƌ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĞƌĞŽŶ�ĚĂƚĞĚ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϱ͕�ϮϬϭϵ͘�KƵƌ�ƌĞƉŽƌƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�
Ă�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ĂƵĚŝƚŽƌƐ�ǁŚŽ�ĂƵĚŝƚĞĚ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�tĞƐƚĞƌŶ�KƌĞŐŽŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�&ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ�;ƚŚĞ�&ŽƵŶĚĂƚŝŽŶͿ͕�ĂƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƌĞƉŽƌƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͛Ɛ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�
ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͘��dŚĞ�ĂƵĚŝƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�
ǁŝƚŚ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��ƵĚŝƚŝŶŐ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͕�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ŽŶ�ŝŶƚĞƌŶĂů�
ĐŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�Žƌ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ŵĂƚƚĞƌƐ��ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ŽŶ�ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ�ďǇ�
ƚŚŽƐĞ�ĂƵĚŝƚŽƌƐ͘�
�
/ŶƚĞƌŶĂů��ŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�ZĞƉŽƌƚŝŶŐ�
/Ŷ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ŽƵƌ�ĂƵĚŝƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͕�ǁĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇΖƐ�ŝŶƚĞƌŶĂů�
ĐŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�;ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽůͿ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝƚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŶŐ�ŽƵƌ�ŽƉŝŶŝŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͕�
ďƵƚ�ŶŽƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŶŐ�ĂŶ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͛Ɛ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů͘�
�ĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͕�ǁĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ĂŶ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͛Ɛ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů͘�
�
��ĚĞĨŝĐŝĞŶĐǇ�ŝŶ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ĞǆŝƐƚƐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�Žƌ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ĐŽŶƚƌŽů�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĂůůŽǁ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�Žƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶŽƌŵĂů�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ͕�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ͕�Žƌ�
ĚĞƚĞĐƚ�ĂŶĚ�ĐŽƌƌĞĐƚ͕�ŵŝƐƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ŽŶ�Ă�ƚŝŵĞůǇ�ďĂƐŝƐ͘���ŵĂƚĞƌŝĂů�ǁĞĂŬŶĞƐƐ�ŝƐ�Ă�ĚĞĨŝĐŝĞŶĐǇ͕�Žƌ�Ă�
ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĚĞĨŝĐŝĞŶĐŝĞƐ͕�ŝŶ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů͕�ƐƵĐŚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŚĂƚ�Ă�ŵĂƚĞƌŝĂů�
ŵŝƐƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶƚŝƚǇ͛Ɛ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ƉƌĞǀĞŶƚĞĚ͕�Žƌ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽƌƌĞĐƚĞĚ�ŽŶ�Ă�
ƚŝŵĞůǇ�ďĂƐŝƐ͘����ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĚĞĨŝĐŝĞŶĐǇ�ŝƐ�Ă�ĚĞĨŝĐŝĞŶĐǇ͕�Žƌ�Ă�ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĚĞĨŝĐŝĞŶĐŝĞƐ͕�ŝŶ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�
ƚŚĂƚ�ŝƐ�ůĞƐƐ�ƐĞǀĞƌĞ�ƚŚĂŶ�Ă�ŵĂƚĞƌŝĂů�ǁĞĂŬŶĞƐƐ͕�ǇĞƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ŵĞƌŝƚ�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ�ďǇ�ƚŚŽƐĞ�ĐŚĂƌŐĞĚ�
ǁŝƚŚ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͘��
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KƵƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ǁĂƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�Ăůů�ĚĞĨŝĐŝĞŶĐŝĞƐ�ŝŶ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�
ŽǀĞƌ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ǁĞĂŬŶĞƐƐĞƐ�Žƌ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĚĞĨŝĐŝĞŶĐŝĞƐ͘�'ŝǀĞŶ�ƚŚĞƐĞ�
ůŝŵŝƚĂƚŝŽŶƐ͕�ĚƵƌŝŶŐ�ŽƵƌ�ĂƵĚŝƚ�ǁĞ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ĂŶǇ�ĚĞĨŝĐŝĞŶĐŝĞƐ�ŝŶ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŽ�
ďĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ǁĞĂŬŶĞƐƐĞƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŵĂƚĞƌŝĂů�ǁĞĂŬŶĞƐƐĞƐ�ŵĂǇ�ĞǆŝƐƚ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ͘�
�
�ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ĂŶĚ�KƚŚĞƌ�DĂƚƚĞƌƐ�
�Ɛ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŽďƚĂŝŶŝŶŐ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇΖƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĨƌĞĞ�
ĨƌŽŵ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŵŝƐƐƚĂƚĞŵĞŶƚ͕�ǁĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ƚĞƐƚƐ�ŽĨ�ŝƚƐ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ůĂǁƐ͕�
ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͕�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ͕�ĂŶĚ�ŐƌĂŶƚ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ͕�ŶŽŶĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�Ă�ĚŝƌĞĐƚ�ĂŶĚ�
ŵĂƚĞƌŝĂů�ĞĨĨĞĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ĂŵŽƵŶƚƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĂŶ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ŽŶ�
ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚŽƐĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĂŶ�ŽďũĞĐƚŝǀĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĂƵĚŝƚ͕�ĂŶĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͕�ǁĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĞǆƉƌĞƐƐ�
ƐƵĐŚ�ĂŶ�ŽƉŝŶŝŽŶ͘�dŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƚĞƐƚƐ�ĚŝƐĐůŽƐĞĚ�ŶŽ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ŽĨ�ŶŽŶĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ŵĂƚƚĞƌƐ�ƚŚĂƚ�
ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƵŶĚĞƌ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��ƵĚŝƚŝŶŐ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ͘��
�
WƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ZĞƉŽƌƚ�
dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ŝƐ�ƐŽůĞůǇ�ƚŽ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ĂŶĚ�
ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ƚĞƐƚŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĞŶƚŝƚǇ͛Ɛ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�Žƌ�ŽŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ͘�dŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĂŶ�ĂƵĚŝƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŝŶ�
ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��ƵĚŝƚŝŶŐ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŝŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞŶƚŝƚǇ͛Ɛ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ĂŶĚ�
ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ͘��ĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͕�ƚŚŝƐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƉƵƌƉŽƐĞ͘�
�
�
�
�
�ŽŝƐĞ͕�/ĚĂŚŽ�
EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϱ͕�ϮϬϭϵ�
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/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ��ƵĚŝƚŽƌ͛Ɛ�ZĞƉŽƌƚ�ŽŶ��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ĨŽƌ��ĂĐŚ�DĂũŽƌ�&ĞĚĞƌĂů�WƌŽŐƌĂŵ͖�ZĞƉŽƌƚ�ŽŶ�/ŶƚĞƌŶĂů�
�ŽŶƚƌŽů�KǀĞƌ��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ͖�ĂŶĚ�ZĞƉŽƌƚ�ŽŶ�^ĐŚĞĚƵůĞ�ŽĨ��ǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ�ŽĨ�&ĞĚĞƌĂů��ǁĂƌĚƐ�ZĞƋƵŝƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�

hŶŝĨŽƌŵ�'ƵŝĚĂŶĐĞ�
�
�
dŽ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ�dƌƵƐƚĞĞƐ�
tĞƐƚĞƌŶ�KƌĞŐŽŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�
DŽŶŵŽƵƚŚ͕�KƌĞŐŽŶ�
�
�
ZĞƉŽƌƚ�ŽŶ��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ĨŽƌ��ĂĐŚ�DĂũŽƌ�&ĞĚĞƌĂů�WƌŽŐƌĂŵ�
�
tĞ�ŚĂǀĞ�ĂƵĚŝƚĞĚ�tĞƐƚĞƌŶ�KƌĞŐŽŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͛Ɛ�;ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇͿ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�KD���ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�Ă�ĚŝƌĞĐƚ�ĂŶĚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĞĨĨĞĐƚ�
ŽŶ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͛Ɛ�ŵĂũŽƌ�ĨĞĚĞƌĂů�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ĞŶĚĞĚ�:ƵŶĞ�ϯϬ͕�ϮϬϭϵ͘�dŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͛Ɛ�ŵĂũŽƌ�
ĨĞĚĞƌĂů�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂƌĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�ĂƵĚŝƚŽƌ͛Ɛ�ƌĞƐƵůƚƐ�ƐĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŶǇŝŶŐ�
ƐĐŚĞĚƵůĞ�ŽĨ�ĨŝŶĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƋƵĞƐƚŝŽŶĞĚ�ĐŽƐƚƐ͘�
�
DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͛Ɛ�ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ��
DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ĨĞĚĞƌĂů�ƐƚĂƚƵƚĞƐ͕�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵƐ�ĂŶĚ�
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ŝƚƐ�ĨĞĚĞƌĂů�ĂǁĂƌĚƐ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ŝƚƐ�ĨĞĚĞƌĂů�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘��
�
�ƵĚŝƚŽƌ͛Ɛ�ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�
KƵƌ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŝƐ�ƚŽ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ĂŶ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͛Ɛ�ŵĂũŽƌ�ĨĞĚĞƌĂů�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ĂƵĚŝƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ĂďŽǀĞ͘�tĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�
ŽƵƌ�ĂƵĚŝƚ�ŽĨ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ĂƵĚŝƚŝŶŐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ŽĨ�
�ŵĞƌŝĐĂ͖�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ĂƵĚŝƚƐ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��ƵĚŝƚŝŶŐ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ͕�
ŝƐƐƵĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽŵƉƚƌŽůůĞƌ�'ĞŶĞƌĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͖�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝƚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�dŝƚůĞ�Ϯ�h͘^͘��ŽĚĞ�
ŽĨ�&ĞĚĞƌĂů�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�WĂƌƚ�ϮϬϬ͕�hŶŝĨŽƌŵ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕��ŽƐƚ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ͕�ĂŶĚ��ƵĚŝƚ�
ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�&ĞĚĞƌĂů��ǁĂƌĚƐ�;hŶŝĨŽƌŵ�'ƵŝĚĂŶĐĞͿ͘��dŚŽƐĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�hŶŝĨŽƌŵ�'ƵŝĚĂŶĐĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ƉůĂŶ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝƚ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĞƚŚĞƌ�
ŶŽŶĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�Ă�ĚŝƌĞĐƚ�ĂŶĚ�
ŵĂƚĞƌŝĂů�ĞĨĨĞĐƚ�ŽŶ�Ă�ŵĂũŽƌ�ĨĞĚĞƌĂů�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ͘��Ŷ�ĂƵĚŝƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĞǆĂŵŝŶŝŶŐ͕�ŽŶ�Ă�ƚĞƐƚ�ďĂƐŝƐ͕�
ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͛Ɛ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚŽƐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ƐƵĐŚ�ŽƚŚĞƌ�
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂƐ�ǁĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͘���
�
tĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ĂƵĚŝƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ďĂƐŝƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ŽŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ŵĂũŽƌ�
ĨĞĚĞƌĂů�ƉƌŽŐƌĂŵ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŽƵƌ�ĂƵĚŝƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ůĞŐĂů�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͛Ɛ�
ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ͘�
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KƉŝŶŝŽŶ�ŽŶ��ĂĐŚ�DĂũŽƌ�&ĞĚĞƌĂů�WƌŽŐƌĂŵ�
/Ŷ�ŽƵƌ�ŽƉŝŶŝŽŶ͕�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĐŽŵƉůŝĞĚ͕�ŝŶ�Ăůů�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƌĞƐƉĞĐƚƐ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�
ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�Ă�ĚŝƌĞĐƚ�ĂŶĚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĞĨĨĞĐƚ�ŽŶ�ŝƚƐ�ŵĂũŽƌ�&ĞĚĞƌĂů�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�
ĞŶĚĞĚ�:ƵŶĞ�ϯϬ͕�ϮϬϭϵ͘�
�
ZĞƉŽƌƚ�ŽŶ�/ŶƚĞƌŶĂů��ŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�
DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�
ŽǀĞƌ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ĂďŽǀĞ͘��/Ŷ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ŽƵƌ�
ĂƵĚŝƚ�ŽĨ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ͕�ǁĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͛Ɛ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�Ă�ĚŝƌĞĐƚ�ĂŶĚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĞĨĨĞĐƚ�ŽŶ�ŝƚƐ�ŵĂũŽƌ�ĨĞĚĞƌĂů�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�
ĂƵĚŝƚŝŶŐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŶŐ�ĂŶ�ŽƉŝŶŝŽŶ�
ŽŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ŵĂũŽƌ�ĨĞĚĞƌĂů�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚĞƐƚ�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƚ�ŽŶ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�
ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�hŶŝĨŽƌŵ�'ƵŝĚĂŶĐĞ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŶŐ�ĂŶ�ŽƉŝŶŝŽŶ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ͘���ĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͕�ǁĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ĂŶ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͛Ɛ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ͘���
�
��ĚĞĨŝĐŝĞŶĐǇ�ŝŶ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ĞǆŝƐƚƐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�Žƌ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ĐŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�
ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĂůůŽǁ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�Žƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶŽƌŵĂů�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�
ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ͕�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ͕�Žƌ�ĚĞƚĞĐƚ�ĂŶĚ�ĐŽƌƌĞĐƚ͕�ŶŽŶĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ĨĞĚĞƌĂů�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŽŶ�Ă�ƚŝŵĞůǇ�ďĂƐŝƐ͘���ŵĂƚĞƌŝĂů�ǁĞĂŬŶĞƐƐ�ŝŶ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�
ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ŝƐ�Ă�ĚĞĨŝĐŝĞŶĐǇ͕�Žƌ�Ă�ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĚĞĨŝĐŝĞŶĐŝĞƐ͕�ŝŶ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ͕�ƐƵĐŚ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŶŽŶĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ǁŝůů�
ŶŽƚ�ďĞ�ƉƌĞǀĞŶƚĞĚ͕�Žƌ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽƌƌĞĐƚĞĚ͕�ŽŶ�Ă�ƚŝŵĞůǇ�ďĂƐŝƐ͘���ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĚĞĨŝĐŝĞŶĐǇ�ŝŶ�ŝŶƚĞƌŶĂů�
ĐŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ŝƐ�Ă�ĚĞĨŝĐŝĞŶĐǇ͕�Žƌ�Ă�ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĚĞĨŝĐŝĞŶĐŝĞƐ͕�ŝŶ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�
ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ĨĞĚĞƌĂů�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ůĞƐƐ�ƐĞǀĞƌĞ�ƚŚĂŶ�Ă�
ŵĂƚĞƌŝĂů�ǁĞĂŬŶĞƐƐ�ŝŶ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ͕�ǇĞƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ŵĞƌŝƚ�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ�ďǇ�
ƚŚŽƐĞ�ĐŚĂƌŐĞĚ�ǁŝƚŚ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͘�
�
KƵƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁĂƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�
ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�Ăůů�ĚĞĨŝĐŝĞŶĐŝĞƐ�ŝŶ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ƚŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ�
ďĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ǁĞĂŬŶĞƐƐĞƐ�Žƌ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĚĞĨŝĐŝĞŶĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ŵĂƚĞƌŝĂů�ǁĞĂŬŶĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�
ĚĞĨŝĐŝĞŶĐŝĞƐ�ŵĂǇ�ĞǆŝƐƚ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ͘�tĞ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ĂŶǇ�ĚĞĨŝĐŝĞŶĐŝĞƐ�ŝŶ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�
ŽǀĞƌ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŽ�ďĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ǁĞĂŬŶĞƐƐĞƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǁĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�
ĚĞĨŝĐŝĞŶĐǇ�ŝŶ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ͕�ĂƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŶǇŝŶŐ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ŽĨ�ĨŝŶĚŝŶŐƐ�
ĂŶĚ�ƋƵĞƐƚŝŽŶĞĚ�ĐŽƐƚƐ�ĂƐ�ŝƚĞŵ�ϮϬϭϵͲϬϬϭ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ϮϬϭϵͲϬϬϱ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŽ�ďĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĚĞĨŝĐŝĞŶĐŝĞƐ͘�
�
dŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͛Ɛ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ĨŝŶĚŝŶŐ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĂƵĚŝƚ�ŝƐ�
ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŶǇŝŶŐ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ŽĨ�ĨŝŶĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƋƵĞƐƚŝŽŶĞĚ�ĐŽƐƚƐ͘�dŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͛Ɛ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ǁĂƐ�
ŶŽƚ�ƐƵďũĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝƚŝŶŐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂƉƉůŝĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝƚ�ŽĨ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ĂŶĚ͕�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͕�ǁĞ�
ĞǆƉƌĞƐƐ�ŶŽ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ͘�
�
dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ŽŶ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ŝƐ�ƐŽůĞůǇ�ƚŽ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ƚĞƐƚŝŶŐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�hŶŝĨŽƌŵ�'ƵŝĚĂŶĐĞ͘��ĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͕�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƉƵƌƉŽƐĞ͘��
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ZĞƉŽƌƚ�ŽŶ�^ĐŚĞĚƵůĞ�ŽĨ��ǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ�ŽĨ�&ĞĚĞƌĂů��ǁĂƌĚƐ�ZĞƋƵŝƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�hŶŝĨŽƌŵ�'ƵŝĚĂŶĐĞ�
tĞ�ŚĂǀĞ�ĂƵĚŝƚĞĚ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĚŝƐĐƌĞƚĞůǇ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ƵŶŝƚ�
tĞƐƚĞƌŶ�KƌĞŐŽŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�&ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ�;ƚŚĞ�&ŽƵŶĚĂƚŝŽŶͿ�ĂƐ�ŽĨ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ĞŶĚĞĚ�:ƵŶĞ�ϯϬ͕�ϮϬϭϵ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ŶŽƚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐŽůůĞĐƚŝǀĞůǇ�ĐŽŵƉƌŝƐĞ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͛Ɛ�ďĂƐŝĐ�
ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͘��tĞ�ŝƐƐƵĞĚ�ŽƵƌ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĞƌĞŽŶ�ĚĂƚĞĚ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϱ͕�ϮϬϭϵ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�
ƵŶŵŽĚŝĨŝĞĚ�ŽƉŝŶŝŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚŽƐĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͘�KƵƌ�ĂƵĚŝƚ�ǁĂƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ĨŽƌŵŝŶŐ�
ĂŶĚ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽůůĞĐƚŝǀĞůǇ�ĐŽŵƉƌŝƐĞ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͘�dŚĞ�
ĂĐĐŽŵƉĂŶǇŝŶŐ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ŽĨ�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ĨĞĚĞƌĂů�ĂǁĂƌĚƐ�ŝƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĨŽƌ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŽĨ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�
ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĂƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�hŶŝĨŽƌŵ�'ƵŝĚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�
ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͘�^ƵĐŚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ĚĞƌŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƚĞƐ�
ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ĂĐĐŽƵŶƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͘�
dŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐƵďũĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝƚŝŶŐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂƉƉůŝĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�
ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŶĐŝůŝŶŐ�ƐƵĐŚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�
ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ĂĐĐŽƵŶƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�
Žƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�
ĂƵĚŝƚŝŶŐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂ͘�/Ŷ�ŽƵƌ�ŽƉŝŶŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ŽĨ�
ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ĨĞĚĞƌĂů�ĂǁĂƌĚƐ�ŝƐ�ĨĂŝƌůǇ�ƐƚĂƚĞĚ�ŝŶ�Ăůů�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƌĞƐƉĞĐƚƐ�ŝŶ�ƌĞůĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�
ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ͘�
�
�
�
�
�ŽŝƐĞ͕�/ĚĂŚŽ�
EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϱ͕�ϮϬϭϵ�
�
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^ĞĞ�EŽƚĞƐ�ƚŽ�^ĐŚĞĚƵůĞ�ŽĨ��ǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ�ŽĨ�&ĞĚĞƌĂů��ǁĂƌĚƐ� ϲ�

tĞƐƚĞƌŶ�KƌĞŐŽŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�
^ĐŚĞĚƵůĞ�ŽĨ��ǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ�ŽĨ�&ĞĚĞƌĂů��ǁĂƌĚƐ�

zĞĂƌ��ŶĚĞĚ�:ƵŶĞ�ϯϬ͕�ϮϬϭϵ�
�
�

&ĞĚĞƌĂů WĂƐƐͲdŚƌŽƵŐŚ �ŵŽƵŶƚƐ
�&�� �ŶƚŝƚǇ�/ĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐ &ĞĚĞƌĂů WĂƐƐĞĚͲdŚƌŽƵŐŚ

EƵŵďĞƌ EƵŵďĞƌ �ǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ ƚŽ�^ƵďƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ

�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ
�ŝƌĞĐƚ�WƌŽŐƌĂŵƐ

ZĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ůƵƐƚĞƌ͗
�ŚŝůĚ�ĂŶĚ��ĚƵůƚ��ĂƌĞ�&ŽŽĚ�WƌŽŐƌĂŵ ϭϬ͘ϱϱϴ EŽƚ��ƉƉůŝĐĂďůĞ ϯϴ͕ϯϵϲΨ������������ Ύ ͲΨ��������������������������

dŽƚĂů��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ ϯϴ͕ϯϵϲ�������������� Ͳ����������������������������

�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ
�ŝƌĞĐƚ�WƌŽŐƌĂŵƐ

^ƚƵĚĞŶƚ�&ŝŶĂŶĐŝĂů��ŝĚ��ůƵƐƚĞƌ͗
&ĞĚĞƌĂů�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂů��ĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�KƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�'ƌĂŶƚƐ ϴϰ͘ϬϬϳ EŽƚ��ƉƉůŝĐĂďůĞ ϭϵϬ͕ϱϬϯ������������ Ͳ����������������������������
&ĞĚĞƌĂů�tŽƌŬͲ^ƚƵĚǇ�WƌŽŐƌĂŵ ϴϰ͘Ϭϯϯ EŽƚ��ƉƉůŝĐĂďůĞ ϮϰϮ͕ϴϳϲ������������ Ͳ����������������������������
&ĞĚĞƌĂů�WĞƌŬŝŶƐ�>ŽĂŶƐ ϴϰ͘Ϭϯϴ EŽƚ��ƉƉůŝĐĂďůĞ ϰ͕ϮϳϮ͕ϲϯϱ��������� Ͳ����������������������������
&ĞĚĞƌĂů�WĞůů�'ƌĂŶƚ�WƌŽŐƌĂŵ ϴϰ͘Ϭϲϯ EŽƚ��ƉƉůŝĐĂďůĞ ϴ͕Ϭϵϯ͕ϵϲϮ��������� Ͳ����������������������������
&ĞĚĞƌĂů��ŝƌĞĐƚ�^ƚƵĚĞŶƚ�>ŽĂŶƐ ϴϰ͘Ϯϲϴ EŽƚ��ƉƉůŝĐĂďůĞ Ϯϲ͕ϰϯϬ͕ϭϵϯ������ Ͳ����������������������������
dĞĂĐŚĞƌ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĨŽƌ��ŽůůĞŐĞ�Θ�

,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�'ƌĂŶƚƐ ϴϰ͘ϯϳϵ EŽƚ��ƉƉůŝĐĂďůĞ ϮϮϮ͕ϯϵϵ������������ Ͳ����������������������������

dŽƚĂů�^ƚƵĚĞŶƚ�&ŝŶĂŶĐŝĂů��ŝĚ��ůƵƐƚĞƌ ϯϵ͕ϰϱϮ͕ϱϲϴ������ Ͳ����������������������������

dZ/K��ůƵƐƚĞƌ͗
dZ/K�^ƚƵĚĞŶƚ�^ƵƉƉŽƌƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ ϴϰ͘ϬϰϮ EŽƚ��ƉƉůŝĐĂďůĞ ϯϰϯ͕ϱϴϭ������������ Ͳ����������������������������
dZ/K�hƉǁĂƌĚ��ŽƵŶĚ ϴϰ͘Ϭϰϳ EŽƚ��ƉƉůŝĐĂďůĞ Ϯϲϵ͕ϬϮϭ������������ Ͳ����������������������������

dŽƚĂů�dZ/K��ůƵƐƚĞƌ͗ ϲϭϮ͕ϲϬϮ������������ Ͳ����������������������������

ZĞŚĂďŝůŝƚĂƚŝŽŶ�>ŽŶŐͲdĞƌŵ�dƌĂŝŶŝŶŐ ϴϰ͘ϭϮϵ EŽƚ��ƉƉůŝĐĂďůĞ ϲϭϯ͕ϯϱϱ������������ Ͳ����������������������������
dƌĂŝŶŝŶŐ�/ŶƚĞƌƉƌĞƚĞƌƐ�ĨŽƌ�/ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ��ĞĂĨ�ĂŶĚ

/ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ��ĞĂĨͲ�ůŝŶĚ ϴϰ͘ϭϲϬ EŽƚ��ƉƉůŝĐĂďůĞ ϯϵϱ͕ϱϳϮ������������ Ͳ����������������������������
^ƉĞĐŝĂů��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�Ͳ�WĞƌƐŽŶŶĞů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚŽ�/ŵƉƌŽǀĞ�

^ĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ZĞƐƵůƚƐ�ĨŽƌ��ŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ��ŝƐĂďŝůŝƚŝĞƐ ϴϰ͘ϯϮϱ EŽƚ��ƉƉůŝĐĂďůĞ ϮϬϮ͕ϱϰϱ������������ Ͳ����������������������������
WĂƐƐĞĚ�ͲƚŚƌŽƵŐŚ͗

�����Z��ĞŶƚĞƌ
^ƉĞĐŝĂů��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�Ͳ�WĞƌƐŽŶŶĞů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚŽ�/ŵƉƌŽǀĞ�

^ĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ZĞƐƵůƚƐ�ĨŽƌ��ŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ��ŝƐĂďŝůŝƚŝĞƐ ϴϰ͘ϯϮϱ K���^ƵďŐƌĂŶƚ�ϰϯϭϭϵ ϰϭ͕ϳϴϯ�������������� Ͳ����������������������������
KƌĞŐŽŶ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ

^ƉĞĐŝĂů��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�Ͳ�WĞƌƐŽŶŶĞů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚŽ�/ŵƉƌŽǀĞ�
^ĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ZĞƐƵůƚƐ�ĨŽƌ��ŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ��ŝƐĂďŝůŝƚŝĞƐ ϴϰ͘ϯϮϱ K^h�^ƵďĂǁĂƌĚ���ϭϵϳ�Ͳ� ϰϱ͕ϱϯϭ�������������� Ͳ����������������������������
^ƵďƚŽƚĂů� Ϯϴϵ͕ϴϱϵ������������ Ͳ����������������������������

WƌŽŐƌĂŵ�dŝƚůĞ

�
�
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^ĞĞ�EŽƚĞƐ�ƚŽ�^ĐŚĞĚƵůĞ�ŽĨ��ǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ�ŽĨ�&ĞĚĞƌĂů��ǁĂƌĚƐ� ϳ�

tĞƐƚĞƌŶ�KƌĞŐŽŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�
^ĐŚĞĚƵůĞ�ŽĨ��ǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ�ŽĨ�&ĞĚĞƌĂů��ǁĂƌĚƐ�

zĞĂƌ��ŶĚĞĚ�:ƵŶĞ�ϯϬ͕�ϮϬϭϵ�
�
�

&ĞĚĞƌĂů WĂƐƐͲdŚƌŽƵŐŚ �ŵŽƵŶƚƐ
�&�� �ŶƚŝƚǇ�/ĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐ &ĞĚĞƌĂů WĂƐƐĞĚͲdŚƌŽƵŐŚ

EƵŵďĞƌ EƵŵďĞƌ �ǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ ƚŽ�^ƵďƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ

^ƉĞĐŝĂů��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�dĞĐŚŶŝĐĂů��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĂŶĚ��ŝƐƐĞŵŝŶĂƚŝŽŶ
ƚŽ�/ŵƉƌŽǀĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ZĞƐƵůƚƐ�ĨŽƌ��ŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ�
�ŝƐĂďŝůŝƚŝĞƐ ϴϰ͘ϯϮϲ EŽƚ��ƉƉůŝĐĂďůĞ ϴϰϯ͕ϮϰϬ������������ Ϯϲϴ͕ϴϯϱ���������������

WĂƐƐĞĚ�Ͳ�ƚŚƌŽƵŐŚ͗
EĂƚŝŽŶĂů��ĞŶƚĞƌ�ŽŶ��ĞĂĨͲ�ůŝŶĚŶĞƐƐ

^ƉĞĐŝĂů��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�dĞĐŚŶŝĐĂů��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĂŶĚ��ŝƐƐĞŵŝŶĂƚŝŽŶ
ƚŽ�/ŵƉƌŽǀĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ZĞƐƵůƚƐ�ĨŽƌ��ŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ�
�ŝƐĂďŝůŝƚŝĞƐ ϴϰ͘ϯϮϲ ^ƵďĂǁĂƌĚ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ ϰϲϵ͕Ϭϳϭ������������ Ͳ����������������������������
^ƵďƚŽƚĂů� ϭ͕ϯϭϮ͕ϯϭϭ��������� Ϯϲϴ͕ϴϯϱ���������������

^ƵƉƉŽƌƚŝŶŐ��ĨĨĞĐƚŝǀĞ�/ŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�^ƚĂƚĞ�'ƌĂŶƚ�
;ĨŽƌŵĞƌůǇ�/ŵƉƌŽǀŝŶŐ�dĞĂĐŚĞƌ�YƵĂůŝƚǇ�^ƚĂƚĞ�'ƌĂŶƚƐͿ ϴϰ͘ϯϲϳ EŽƚ��ƉƉůŝĐĂďůĞ ϰϬ͕Ϯϵϰ�������������� ϰϬ͕ϰϬϬ�����������������

WĂƐƐͲdŚƌŽƵŐŚ�WƌŽŐƌĂŵƐ
KƌĞŐŽŶ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ

^ƉĞĐŝĂů��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�Ͳ�/�����ůƵƐƚĞƌ͗
^ƉĞĐŝĂů��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�'ƌĂŶƚƐ�ƚŽ�^ƚĂƚĞƐ ϴϰ͘ϬϮϳ K���/'��EŽ�ϭϬϵϳϲ ϮϴϬ͕ϰϵϳ������������ Ͳ����������������������������
^ƉĞĐŝĂů��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�'ƌĂŶƚƐ�ƚŽ�^ƚĂƚĞƐ ϴϰ͘ϬϮϳ EŽƚ��ƉƉůŝĐĂďůĞ ϭϮ͕Ϭϱϭ�������������� Ͳ����������������������������

dŽƚĂů�^ƉĞĐŝĂů��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�Ͳ�/�����ůƵƐƚĞƌ͗ ϮϵϮ͕ϱϰϴ������������ Ͳ����������������������������

dǁĞŶƚǇͲ&ŝƌƐƚ��ĞŶƚƵƌǇ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�>ĞĂƌŶŝŶŐ��ĞŶƚĞƌƐ ϴϰ͘Ϯϴϳ ��^W^ͲϮϰϯϮͲϭϱ ϰϭ͕ϳϵϭ�������������� Ͳ����������������������������

ϰϭ͕ϳϵϭ�������������� Ͳ����������������������������

dŽƚĂů��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�WƌŽŐƌĂŵƐ ϯϯϰ͕ϯϯϵ������������ Ͳ����������������������������

dŽƚĂů��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ ϰϯ͕ϬϱϬ͕ϵϬϬ������ ϯϬϵ͕Ϯϯϱ���������������

�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�,ƵŵĂŶ�^ĞƌǀŝĐĞƐ
�ŝƌĞĐƚ�WƌŽŐƌĂŵƐ

ZĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ůƵƐƚĞƌ͗
��>�EĂƚŝŽŶĂů�/ŶƐƚŝƚƵƚĞ�ŽŶ��ŝƐĂďŝůŝƚǇ͕�/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�

>ŝǀŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ZĞŚĂďŝůŝƚĂƚŝŽŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚ ϵϯ͘ϰϯϯ EŽƚ��ƉƉůŝĐĂďůĞ ϭϵ͕Ϭϯϱ�������������� Ύ Ͳ����������������������������

^ƵďƐƚĂŶĐĞ��ďƵƐĞ�ĂŶĚ�DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�WƌŽũĞĐƚƐ�ŽĨ
ZĞŐŝŽŶĂů�ĂŶĚ�EĂƚŝŽŶĂů�^ŝŐŶŝĨŝĐĂŶĐĞ ϵϯ͘Ϯϰϯ EŽƚ��ƉƉůŝĐĂďůĞ ϭϬϰ͕ϭϳϰ������������ Ͳ����������������������������

dŽƚĂů��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�,ƵŵĂŶ�^ĞƌǀŝĐĞƐ��ŝƌĞĐƚ�WƌŽŐƌĂŵƐ ϭϮϯ͕ϮϬϵ������������ Ͳ����������������������������

WƌŽŐƌĂŵ�dŝƚůĞ

Page 32 of 84



�

^ĞĞ�EŽƚĞƐ�ƚŽ�^ĐŚĞĚƵůĞ�ŽĨ��ǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ�ŽĨ�&ĞĚĞƌĂů��ǁĂƌĚƐ� ϴ�

tĞƐƚĞƌŶ�KƌĞŐŽŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�
^ĐŚĞĚƵůĞ�ŽĨ��ǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ�ŽĨ�&ĞĚĞƌĂů��ǁĂƌĚƐ�

zĞĂƌ��ŶĚĞĚ�:ƵŶĞ�ϯϬ͕�ϮϬϭϵ�
�

&ĞĚĞƌĂů WĂƐƐͲdŚƌŽƵŐŚ �ŵŽƵŶƚƐ
�&�� �ŶƚŝƚǇ�/ĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐ &ĞĚĞƌĂů WĂƐƐĞĚͲdŚƌŽƵŐŚ

EƵŵďĞƌ EƵŵďĞƌ �ǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ ƚŽ�^ƵďƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ

WĂƐƐͲdŚƌŽƵŐŚ�WƌŽŐƌĂŵƐ
KƌĞŐŽŶ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ

ϰϳϳ��ůƵƐƚĞƌ
�ŚŝůĚ��ĂƌĞ�ĂŶĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ůŽĐŬ�'ƌĂŶƚ ϵϯ͘ϱϳϱ K����ŐƌĞĞŵŶƚ�ϭϭϰϬϳ ϰ͕ϯϬϴ���������������� Ͳ����������������������������
�ŚŝůĚ��ĂƌĞ�ĂŶĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ůŽĐŬ�'ƌĂŶƚ ϵϯ͘ϱϳϱ K����ŐƌĞĞŵĞŶƚ�ϭϭϰϬϳ���D�ϭ ϭϮϭ͕ϭϬϯ������������ Ͳ����������������������������

ϭϮϱ͕ϰϭϭ������������ Ͳ����������������������������
�ŚŝůĚ��ĂƌĞ�DĂŶĚĂƚŽƌǇ�ĂŶĚ�DĂƚĐŚŝŶŐ�&ƵŶĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ

�ŚŝůĚ��ĂƌĞ�ĂŶĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�&ƵŶĚ ϵϯ͘ϱϵϲ K����ŐƌĞĞŵĞŶƚ�ϭϭϰϬϳ ϭ͕ϴϰϳ͕ϭϯϯ��������� ϯϬ͕ϬϰϬ�����������������

dŽƚĂů�ϰϳϳ��ůƵƐƚĞƌ ϭ͕ϵϳϮ͕ϱϰϰ��������� ϯϬ͕ϬϰϬ�����������������

KƌĞŐŽŶ��ŚŝůĚŚŽŽĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŽĂůŝƚŝŽŶ
ZĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ůƵƐƚĞƌ͗

,ĞĂĚ�^ƚĂƌƚ ϵϯ͘ϳϬϴ >ĞƚƚĞƌ�ŽĨ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ ϰϵ͕Ϭϯϱ�������������� Ύ Ͳ����������������������������

dŽƚĂů��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�,ƵŵĂŶ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�WĂƐƐͲdŚƌŽƵŐŚ�WƌŽŐƌĂŵƐ Ϯ͕ϬϮϭ͕ϱϳϵ��������� ϯϬ͕ϬϰϬ�����������������

dŽƚĂů��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�,ƵŵĂŶ�^ĞƌǀŝĐĞƐ Ϯ͕ϭϰϰ͕ϳϴϴ��������� ϯϬ͕ϬϰϬ�����������������

�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�:ƵƐƚŝĐĞ
�ŝƌĞĐƚ�WƌŽŐƌĂŵƐ

'ƌĂŶƚƐ�ƚŽ�ZĞĚƵĐĞ��ŽŵĞƐƚŝĐ�sŝŽůĞŶĐĞ͕��ĂƚŝŶŐ�sŝŽůĞŶĐĞ͕�^ĞǆƵĂů��ƐƐĂƵůƚ͕
ĂŶĚ�^ƚĂůŬŝŶŐ�ŽŶ��ĂŵƉƵƐ ϭϲ͘ϱϮϱ EŽƚ��ƉƉůŝĐĂďůĞ ϭϬϯ͕ϰϳϲ������������ Ͳ����������������������������

WƵďůŝĐ�^ĂĨĞƚǇ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�WŽůŝĐŝŶŐ�'ƌĂŶƚƐ ϭϲ͘ϳϭϬ EŽƚ��ƉƉůŝĐĂďůĞ ϯϬ͕ϱϭϳ�������������� Ͳ����������������������������
�ĚǁĂƌĚ��ǇƌŶĞ�DĞŵŽƌŝĂů��ŽŵƉĞƚŝƚŝǀĞ�'ƌĂŶƚ�WƌŽŐƌĂŵ ϭϲ͘ϳϱϭ EŽƚ��ƉƉůŝĐĂďůĞ ϭϭϵ͕Ϯϲϵ������������ Ͳ����������������������������
�ƌŝŵĞ�sŝĐƚŝŵ��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ ϭϲ͘ϱϳϱ EŽƚ��ƉƉůŝĐĂďůĞ Ϯϯ͕Ϯϱϲ�������������� Ͳ����������������������������

dŽƚĂů��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�:ƵƐƚŝĐĞ��ŝƌĞĐƚ�WƌŽŐƌĂŵƐ Ϯϳϲ͕ϱϭϴ������������ Ͳ����������������������������

WĂƐƐͲdŚƌŽƵŐŚ�WƌŽŐƌĂŵƐ
dƌŝďĂů�>Ăǁ�ĂŶĚ�WŽůŝĐǇ�/ŶƐƚŝƚƵƚĞ dƌŝďĂů�>Ăǁ�Θ

dƌŝďĂů��ŽƵƌƚ��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�WƌŽŐƌĂŵ ϭϲ͘ϲϬϴ �WŽůŝĐǇ�/ŶƐƚ�^Ƶď ϴϴ͕ϱϵϯ�������������� Ͳ����������������������������

ϴϴ͕ϱϵϯ�������������� Ͳ����������������������������

dŽƚĂů��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�:ƵƐƚŝĐĞ ϯϲϱ͕ϭϭϭ������������ Ͳ����������������������������

�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ��ŐĞŶĐǇ
�ŝƌĞĐƚ�WƌŽŐƌĂŵƐ

�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�'ƌĂŶƚƐ ϲϲ͘ϵϱϭ ϯϲ͕ϱϬϮ�������������� ϴ͕ϱϬϬ�������������������

dŽƚĂů��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ��ŐĞŶĐǇ ϯϲ͕ϱϬϮ�������������� ϴ͕ϱϬϬ�������������������

dŽƚĂů��ǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ�ŽĨ�&ĞĚĞƌĂů��ǁĂƌĚƐ ϰϱ͕ϲϯϱ͕ϲϵϳΨ���� ϯϰϳ͕ϳϳϱΨ������������

Ύ�^ƵďƚŽƚĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ůƵƐƚĞƌ ϭϬϲ͕ϰϲϲΨ����������
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tĞƐƚĞƌŶ�KƌĞŐŽŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�
EŽƚĞƐ�ƚŽ�^ĐŚĞĚƵůĞ�ŽĨ��ǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ�ŽĨ�&ĞĚĞƌĂů��ǁĂƌĚƐ�

:ƵŶĞ�ϯϬ͕�ϮϬϭϵ�
�
�
EŽƚĞ�ϭ�Ͳ�� �ĂƐŝƐ�ŽĨ�WƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�
�
dŚĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŶǇŝŶŐ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ŽĨ�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ĨĞĚĞƌĂů�ĂǁĂƌĚƐ�;ƚŚĞ�ƐĐŚĞĚƵůĞͿ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�ĨĞĚĞƌĂů�ŐƌĂŶƚ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ�
ŽĨ�tĞƐƚĞƌŶ�KƌĞŐŽŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�;ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇͿ�ƵŶĚĞƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĞĚĞƌĂů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ĞŶĚĞĚ�
:ƵŶĞ�ϯϬ͕�ϮϬϭϵ͘�dŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŝƚůĞ�Ϯ�h͘^͘��ŽĚĞ�ŽĨ�&ĞĚĞƌĂů�
ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�WĂƌƚ�ϮϬϬ͕�hŶŝĨŽƌŵ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕��ŽƐƚ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ͕�ĂŶĚ��ƵĚŝƚ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�&ĞĚĞƌĂů�
�ǁĂƌĚƐ�;hŶŝĨŽƌŵ�'ƵŝĚĂŶĐĞͿ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ƉƌĞƐĞŶƚƐ�ŽŶůǇ�Ă�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ƉŽƌƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĂŶĚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƉŽƐŝƚŝŽŶ͕�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ŶĞƚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ͕�Žƌ�ĐĂƐŚ�ĨůŽǁƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘�
�
dŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĨĞĚĞƌĂů�ĂǁĂƌĚƐ�ďŽƚŚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ĨƌŽŵ�ĨĞĚĞƌĂů�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉĂƐƐͲƚŚƌŽƵŐŚ�
ĞŶƚŝƚŝĞƐ͘�&ĞĚĞƌĂů�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŽ�Ă�ƐƵďƌĞĐŝƉŝĞŶƚ�ŝƐ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ŝƐ�ƉĂŝĚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ƐƵďƌĞĐŝƉŝĞŶƚ͘�
�
�
EŽƚĞ�Ϯ�Ͳ�� ^ƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�^ŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ��ĐĐŽƵŶƚŝŶŐ�WŽůŝĐŝĞƐ�
�
�ǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ĂƌĞ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂĐĐƌƵĂů�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ĂĐĐŽƵŶƚŝŶŐ�ĞǆĐĞƉƚ�ĨŽƌ�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ�
ƉĂƐƐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŽ�ƐƵďͲƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐŚ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ĂĐĐŽƵŶƚŝŶŐ͘�^ƵĐŚ�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ�ĂƌĞ�
ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝĨŽƌŵ�'ƵŝĚĂŶĐĞ͕�ǁŚĞƌĞŝŶ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�
ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂůůŽǁĂďůĞ�Žƌ�ĂƌĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ĂƐ�ƚŽ�ƌĞŝŵďƵƌƐĞŵĞŶƚ͘�
�
�
EŽƚĞ�ϯ�Ͳ�� /ŶĚŝƌĞĐƚ��ŽƐƚ�ZĂƚĞ�
�
dŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĞůĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ϭϬй�ĚĞ�ŵŝŶŝŵŝƐ�ĐŽƐƚ�ƌĂƚĞ͘���
�
�
EŽƚĞ�ϰ�Ͳ�� &ĞĚĞƌĂů�^ƚƵĚĞŶƚ�>ŽĂŶ�WƌŽŐƌĂŵƐ���
�
dŚĞ�ĨĞĚĞƌĂů�ƐƚƵĚĞŶƚ�ůŽĂŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ůŝƐƚĞĚ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇ�ĂƌĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ďǇ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ďĂůĂŶĐĞƐ�
ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶƐ�ƌĞůĂƚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂƌĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇΖƐ�ďĂƐŝĐ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͘�>ŽĂŶƐ�
ŵĂĚĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ĂƌĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĞĚĞƌĂů�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚĞĚƵůĞ͘�dŚĞ�ďĂůĂŶĐĞ�ŽĨ�ůŽĂŶƐ�
ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�Ăƚ�:ƵŶĞ�ϯϬ͕�ϮϬϭϵ͕�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ͗�

�

��&���EƵŵďĞƌ�� WƌŽŐƌĂŵ�EĂŵĞ��
KƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ��ĂůĂŶĐĞ�Ăƚ��

:ƵŶĞ�ϯϬ͕�ϮϬϭϵ�
�
����������������������ϴϰ͘Ϭϯϴ� ��������&ĞĚĞƌĂů�WĞƌŬŝŶƐ�>ŽĂŶ�WƌŽŐƌĂŵ� Ψϯ͕ϲϲϭ͕ϲϴϰ�
� � �
�
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�

� � ϭϬ�

tĞƐƚĞƌŶ�KƌĞŐŽŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�
^ĐŚĞĚƵůĞ�ŽĨ�&ŝŶĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�YƵĞƐƚŝŽŶĞĚ��ŽƐƚƐ�

zĞĂƌ��ŶĚĞĚ�:ƵŶĞ�ϯϬ͕�ϮϬϭϵ�
�
�

^ĞĐƚŝŽŶ�/�ʹ�^ƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ��ƵĚŝƚŽƌ͛Ɛ�ZĞƐƵůƚƐ�
�

&/E�E�/�>�^d�d�D�Ed^

dǇƉĞ�ŽĨ�ĂƵĚŝƚŽƌΖƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ŝƐƐƵĞĚ hŶŵŽĚŝĨŝĞĚ

/ŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ͗
DĂƚĞƌŝĂů�ǁĞĂŬŶĞƐƐĞƐ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ EŽ

EŽŶĞ�ZĞƉŽƌƚĞĚ

EŽŶĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚŽ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ŶŽƚĞĚ͍ EŽ

&���Z�>��t�Z�^

/ŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�ŵĂũŽƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ͗
DĂƚĞƌŝĂů�ǁĞĂŬŶĞƐƐĞƐ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ EŽ

zĞƐ

dǇƉĞ�ŽĨ�ĂƵĚŝƚŽƌΖƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ŝƐƐƵĞĚ�ŽŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ŵĂũŽƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͗ hŶŵŽĚŝĨŝĞĚ

�ŶǇ�ĂƵĚŝƚ�ĨŝŶĚŝŶŐƐ�ĚŝƐĐůŽƐĞĚ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ŝŶ�
ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�hŶŝĨŽƌŵ�'ƵŝĚĂŶĐĞ�Ϯ��&Z�ϮϬϬ͘ϱϭϲ͗ zĞƐ

/ĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŵĂũŽƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͗

EĂŵĞ�ŽĨ�&ĞĚĞƌĂů�WƌŽŐƌĂŵ �&���EƵŵďĞƌ

^ƚƵĚĞŶƚ�&ŝŶĂŶĐŝĂů��ŝĚ��ůƵƐƚĞƌ
&ĞĚĞƌĂů�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂů��ĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�KƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�'ƌĂŶƚ ϴϰ͘ϬϬϳ
&ĞĚĞƌĂů�tŽƌŬͲ^ƚƵĚǇ�WƌŽŐƌĂŵ ϴϰ͘Ϭϯϯ
&ĞĚĞƌĂů�WĞůů�'ƌĂŶƚ�WƌŽŐƌĂŵ ϴϰ͘Ϭϲϯ
&ĞĚĞƌĂů�WĞƌŬŝŶƐ�>ŽĂŶ�WƌŽŐƌĂŵ ϴϰ͘Ϭϯϴ
&ĞĚĞƌĂů��ŝƌĞĐƚ�^ƚƵĚĞŶƚ�>ŽĂŶƐ ϴϰ͘Ϯϲϴ
dĞĂĐŚĞƌ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĨŽƌ��ŽůůĞŐĞ�Θ�,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�'ƌĂŶƚƐ ϴϰ͘ϯϳϵ

^ƉĞĐŝĂů��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�dĞĐŚŶŝĐĂů��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĂŶĚ��ŝƐƐĞŵŝŶĂƚŝŽŶ�ƚŽ�/ŵƉƌŽǀĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ
ZĞƐƵůƚƐ�ĨŽƌ��ŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ��ŝƐĂďŝůŝƚŝĞƐ ϴϰ͘ϯϮϲ

ϰϳϳ��ůƵƐƚĞƌ
�ŚŝůĚ��ĂƌĞ�ĂŶĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ůŽĐŬ�'ƌĂŶƚ ϵϯ͘ϱϳϱ
�ŚŝůĚ��ĂƌĞ�DĂŶĚĂƚŽƌǇ�ĂŶĚ�DĂƚĐŚŝŶŐ�&ƵŶĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚŝůĚ��ĂƌĞ�ĂŶĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�&ƵŶĚ ϵϯ͘ϱϵϲ

�ŽůůĂƌ�ƚŚƌĞƐŚŽůĚ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĚŝƐƚŝŶŐƵŝƐŚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚǇƉĞ���
ĂŶĚ�ƚǇƉĞ���ƉƌŽŐƌĂŵƐ͗ ΨϳϱϬ͕ϬϬϬ

�ƵĚŝƚĞĞ�ƋƵĂůŝĨŝĞĚ�ĂƐ�ůŽǁͲƌŝƐŬ�ĂƵĚŝƚĞĞ͍ zĞƐ

^ŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĚĞĨŝĐŝĞŶĐŝĞƐ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ŶŽƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ
ƚŽ�ďĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ǁĞĂŬŶĞƐƐĞƐ

^ŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĚĞĨŝĐŝĞŶĐŝĞƐ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ŶŽƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ
ƚŽ�ďĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ǁĞĂŬŶĞƐƐĞƐ

�
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�

� � ϭϭ�

tĞƐƚĞƌŶ�KƌĞŐŽŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�
^ĐŚĞĚƵůĞ�ŽĨ�&ŝŶĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�YƵĞƐƚŝŽŶĞĚ��ŽƐƚƐ�

zĞĂƌ��ŶĚĞĚ�:ƵŶĞ�ϯϬ͕�ϮϬϭϵ�
�
�

^ĞĐƚŝŽŶ�//�ʹ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�&ŝŶĚŝŶŐƐ�
�
dŚĞƌĞ�ǁĞ�ŶŽ�ĨŝŶĚŝŶŐƐ�ƌĞůĂƚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ĂƵĚŝƚ͘�
�

^ĞĐƚŝŽŶ�///�ʹ�&ĞĚĞƌĂů��ǁĂƌĚ�&ŝŶĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�YƵĞƐƚŝŽŶĞĚ��ŽƐƚƐ�
�
ϮϬϭϵͲϬϬϭ�
�ŝƌĞĐƚ�WƌŽŐƌĂŵƐ�ʹ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�
�&��η�ϴϰ͘ϬϬϳ͕�ϴϰ͘Ϭϯϯ͕�ϴϰ͘Ϭϲϯ͕�ϴϰ͘Ϭϯϴ͕�ϴϰ͘Ϯϲϴ͕�ϴϰ͘ϯϳϵ�
^ƚƵĚĞŶƚ�&ŝŶĂŶĐŝĂů��ŝĚ��ůƵƐƚĞƌ�
^ƉĞĐŝĂů�dĞƐƚƐ�ĂŶĚ�WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ͗�E^>�^�tŝƚŚĚƌĂǁĂů��ĂƚĞ�
^ŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ��ĞĨŝĐŝĞŶĐǇ�ŝŶ�/ŶƚĞƌŶĂů��ŽŶƚƌŽůƐ�ŽǀĞƌ��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�
�
�ƌŝƚĞƌŝĂ͗�
ϯϰ��&Z�ƐĞĐƚŝŽŶ�ϲϴϱ͘ϯϬϵ�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂŶ�/ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ�ƐŚĂůů�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ŝƐ�
ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŝŵĞ�ĨƌĂŵĞ͘��dŚĞ�E^>�^��ŶƌŽůůŵĞŶƚ�ZĞƉŽƌƚŝŶŐ�'ƵŝĚĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�
ŝƐ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ŝƐ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ŝŶ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŝŵĞůǇ͘�
�
�ŽŶĚŝƚŝŽŶ͗�
�ƵƌŝŶŐ�ŽƵƌ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ĚŝƐďƵƌƐĞĚ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ĂŝĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ϮϬϭϴͲϭϵ�ƐĐŚŽŽů�ǇĞĂƌ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ƚǁŽ�
ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ĚĂƚĞ�ƉĞƌ�ƚŚĞ�ZĞƚƵƌŶ�ŽĨ�dŝƚůĞ�/s��ŝĚ�;ZϮdϰͿ�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶ�ǁŽƌŬƐŚĞĞƚƐ�ĚŝĚ�
ŶŽƚ�ŵĂƚĐŚ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞƐ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŽ�E^>�^͘�
�
�ĂƵƐĞ͗�
dŚĞ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ĚĂƚĞ�ǁĂƐ�ŝŶĐŽƌƌĞĐƚůǇ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŽ�E^>�^͘�
�
�ĨĨĞĐƚ͗�
dŚĞ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ĚĂƚĞ�ĨŽƌ�Ϯ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϯϮ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƐĂŵƉůĞĚ�ǁĂƐ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ŝŶĐŽƌƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�E^>�^͘�
�
YƵĞƐƚŝŽŶĞĚ��ŽƐƚƐ͗�
EŽŶĞ�
�
�ŽŶƚĞǆƚͬ^ĂŵƉůŝŶŐ͗�
��ŶŽŶͲƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂů�ƐĂŵƉůĞ�ŽĨ�ϯϮ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ϭϱϴ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĨŽƌ�ZϮdϰ�ƚĞƐƚŝŶŐ͘�
�
ZĞƉĞĂƚ�&ŝŶĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�WƌŝŽƌ�zĞĂƌ;ƐͿ͗�
EŽŶĞ�
�
ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ͗�
tĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�Ă�ĐŽŶƚƌŽů�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�E^>�^�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ƚŚĞ�ZĞŐŝƐƚƌĂƌ͛Ɛ�ŽĨĨŝĐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ƚƵĚĞŶƚ�&ŝŶĂŶĐŝĂů��ŝĚ͛Ɛ�ŽĨĨŝĐĞ͘�dŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ƉĞƌŝŽĚŝĐĂůůǇ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ƚŚŝƐ�
ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ͘�
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� � ϭϮ�

tĞƐƚĞƌŶ�KƌĞŐŽŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�
^ĐŚĞĚƵůĞ�ŽĨ�&ŝŶĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�YƵĞƐƚŝŽŶĞĚ��ŽƐƚƐ�

zĞĂƌ��ŶĚĞĚ�:ƵŶĞ�ϯϬ͕�ϮϬϭϵ�
�
�
sŝĞǁƐ�ŽĨ�ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�KĨĨŝĐŝĂůƐ�
DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŐƌĞĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƐĞ�ĨŝŶĚŝŶŐƐ͘�dŚĞ�^ƚƵĚĞŶƚ�&ŝŶĂŶĐŝĂů��ŝĚ�KĨĨŝĐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ZĞŐŝƐƚƌĂƌ�KĨĨŝĐĞ�ǁŝůů�ĞŶƐƵƌĞ�
ƚŚĞ�ĨŝŶĂů�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ�ŝƐ�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ĚĂƚĞ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŽ�
E^>�^͘�
�
ϮϬϭϵͲϬϬϮ�
�ŝƌĞĐƚ�WƌŽŐƌĂŵƐ�ʹ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�
�&��η�ϴϰ͘ϬϬϳ͕�ϴϰ͘Ϭϯϯ͕�ϴϰ͘Ϭϲϯ͕�ϴϰ͘Ϭϯϴ͕�ϴϰ͘Ϯϲϴ͕�ϴϰ͘ϯϳϵ͕�ϴϰ͘ϯϮϲ�
^ƚƵĚĞŶƚ�&ŝŶĂŶĐŝĂů��ŝĚ��ůƵƐƚĞƌ͕�^ƉĞĐŝĂů��ĚƵĐĂƚŝŽŶ��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĨŽƌ��ŽůůĞŐĞ�ĂŶĚ�,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�'ƌĂŶƚƐ�
�ĂƐŚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
^ŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ��ĞĨŝĐŝĞŶĐǇ�ŝŶ�/ŶƚĞƌŶĂů��ŽŶƚƌŽůƐ�ŽǀĞƌ��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�
�
�ƌŝƚĞƌŝĂ͗�
hŶĚĞƌ�ƚŚĞ�hŶŝĨŽƌŵ�'ƵŝĚĂŶĐĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂŶ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƌĞǀŝĞǁ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƌĞƉĂƌĞƌ�ŽĨ�Ăůů�ĐĂƐŚ�ĚƌĂǁ�ĚŽǁŶƐ͘�
�
�ŽŶĚŝƚŝŽŶ͗�
�ƵƌŝŶŐ�ŽƵƌ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐĂƐŚ�ĚƌĂǁ�ĚŽǁŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŶŽ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐĂƐŚ�ĚƌĂǁ�ĚŽǁŶƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƐƵďŵŝƚƚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƌĞŝŵďƵƌƐĞŵĞŶƚ͘�
�
�ĂƵƐĞ͗�
dŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽǀĞƌ�ĐĂƐŚ�ĚƌĂǁ�ĚŽǁŶƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĂŶ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƐŚ�ĚƌĂǁ�ĚŽǁŶƐ�ƚŽ�
ĞŶƐƵƌĞ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ͘�
�
�ĨĨĞĐƚ͗�
dŚĞ�ŝŶĐŽƌƌĞĐƚ�ĂŵŽƵŶƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĚƌĂǁŶ�ĚŽǁŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŐƌĂŶƚŝŶŐ�ĂŐĞŶĐǇ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ŶŽŶĞ�ǁĞƌĞ�ŝŶĐŽƌƌĞĐƚ�ŝŶ�ŽƵƌ�
ƐĂŵƉůĞ͘�
�
YƵĞƐƚŝŽŶĞĚ��ŽƐƚƐ͗�
EŽŶĞ�
�
�ŽŶƚĞǆƚͬ^ĂŵƉůŝŶŐ͗�
��ŶŽŶͲƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂů�ƐĂŵƉůĞ�ŽĨ�ϳ�ĐĂƐŚ�ĚƌĂǁ�ĚŽǁŶƐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ϯϵ�ƚŽƚĂů�ĚƌĂǁ�ĚŽǁŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ƚƵĚĞŶƚ�&ŝŶĂŶĐŝĂů��ŝĚ��ůƵƐƚĞƌ�
ǁĞƌĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚĞƐƚŝŶŐ͘�
�
��ŶŽŶͲƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂů�ƐĂŵƉůĞ�ŽĨ�ϰ�ĐĂƐŚ�ĚƌĂǁ�ĚŽǁŶƐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ϭϮ�ƚŽƚĂů�ĚƌĂǁ�ĚŽǁŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ƉĞĐŝĂů��ĚƵĐĂƚŝŽŶ��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�
ĨŽƌ��ŽůůĞŐĞ�ĂŶĚ�,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�'ƌĂŶƚƐ͘�
�
ZĞƉĞĂƚ�&ŝŶĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�WƌŝŽƌ�zĞĂƌ;ƐͿ͗�
EŽŶĞ�
�
ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ͗�
tĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�Ă�ĐŽŶƚƌŽů�ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĐĂƐŚ�ĚƌĂǁ�ĚŽǁŶƐ�ĂƌĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ďǇ�
ƐŽŵĞŽŶĞ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞƉĂƌĞƌ͘�
�
sŝĞǁƐ�ŽĨ�ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�KĨĨŝĐŝĂůƐ͗�
DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŐƌĞĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƐĞ�ĨŝŶĚŝŶŐƐ͘��
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� � ϭϯ�

tĞƐƚĞƌŶ�KƌĞŐŽŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�
^ĐŚĞĚƵůĞ�ŽĨ�&ŝŶĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�YƵĞƐƚŝŽŶĞĚ��ŽƐƚƐ�

zĞĂƌ��ŶĚĞĚ�:ƵŶĞ�ϯϬ͕�ϮϬϭϵ�
�
�
ϮϬϭϵͲϬϬϯ�
�ŝƌĞĐƚ�WƌŽŐƌĂŵƐ�ʹ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�
�&��η�ϴϰ͘ϯϮϲ�
^ƉĞĐŝĂů��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�dĞĐŚŶŝĐĂů��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĨŽƌ��ŽůůĞŐĞ�ĂŶĚ�,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�'ƌĂŶƚƐ�
WƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚ͕�^ƵƐƉĞŶƐŝŽŶ͕�ĂŶĚ��ĞďĂƌŵĞŶƚ�
^ŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ��ĞĨŝĐŝĞŶĐǇ�ŝŶ�/ŶƚĞƌŶĂů��ŽŶƚƌŽůƐ�ŽǀĞƌ��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�
�
�ƌŝƚĞƌŝĂ͗�
hŶĚĞƌ�ƚŚĞ�hŶŝĨŽƌŵ�'ƵŝĚĂŶĐĞ͕�ŶŽŶͲĨĞĚĞƌĂů�ĞŶƚŝƚŝĞƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽŚŝďŝƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Žƌ�ŵĂŬŝŶŐ�ƐƵďĂǁĂƌĚƐ�ŽĨ�
ĐŽǀĞƌĞĚ�ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ƉĂƌƚŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ�Žƌ�ĚĞďĂƌƌĞĚ͘��
�
�ŽŶĚŝƚŝŽŶ͗�
�ƵƌŝŶŐ�ŽƵƌ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ƉƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐƵďƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ͕�ǁĞ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŶŽ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ǀĞƌŝĨǇ�
ƚŚĂƚ�ĞŶƚŝƚŝĞƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ�ǁŝƚŚ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ǀĞŶĚŽƌ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�Žƌ�Ă�ƐƵďƌĞĐŝƉŝĞŶƚ�
ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ͕�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ�Žƌ�ĚĞďĂƌƌĞĚ͘�
�
�ĂƵƐĞ͗�
dŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽǀĞƌ�ǀĞŶĚŽƌ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ�ĂŶĚ�ƐƵďƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ƐƚĞƉ�ĨŽƌ�ǀĞƌŝĨǇŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞŶƚŝƚǇ�
ŚĂĚ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ�Žƌ�ĚĞďĂƌƌĞĚ͘�
�
�ĨĨĞĐƚ͗�
dŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĐŽƵůĚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ǀĞŶĚŽƌƐ�Žƌ�ƐƵďƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ�Žƌ�ĚĞďĂƌƌĞĚ͘�
�
YƵĞƐƚŝŽŶĞĚ��ŽƐƚƐ͗�
EŽŶĞ�
�
�ŽŶƚĞǆƚͬ^ĂŵƉůŝŶŐ͗�
��ŶŽŶͲƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂů�ƐĂŵƉůĞ�ŽĨ�ϰ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ϵ�ƚŽƚĂů�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ�ĂŶĚ�Ϯ�ƐƵďƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ϳ�ƚŽƚĂů�ƐƵďƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�
ǁĞƌĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚĞƐƚŝŶŐ͘�
�
ZĞƉĞĂƚ�&ŝŶĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�WƌŝŽƌ�zĞĂƌ;ƐͿ͗�
EŽŶĞ�
�
ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ͗�
tĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�Ă�ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁŚĞƌĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ�ĂŶĚ�ƐƵďƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ǀĞƌŝĨŝĞĚ�ƚŽ�
ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ�Žƌ�ĚĞďĂƌƌĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞƚĂŝŶ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͘�
�
sŝĞǁƐ�ŽĨ�ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�KĨĨŝĐŝĂůƐ͗�
DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŐƌĞĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƐĞ�ĨŝŶĚŝŶŐƐ͘��
�
�
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tĞƐƚĞƌŶ�KƌĞŐŽŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�
^ĐŚĞĚƵůĞ�ŽĨ�&ŝŶĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�YƵĞƐƚŝŽŶĞĚ��ŽƐƚƐ�

zĞĂƌ��ŶĚĞĚ�:ƵŶĞ�ϯϬ͕�ϮϬϭϵ�
�
�
ϮϬϭϵͲϬϬϰ�
�ŝƌĞĐƚ�WƌŽŐƌĂŵƐ�ʹ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�
�&��η�ϴϰ͘ϯϮϲ�
^ƉĞĐŝĂů��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�dĞĐŚŶŝĐĂů��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĨŽƌ��ŽůůĞŐĞ�ĂŶĚ�,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�'ƌĂŶƚƐ�
�ůůŽǁĂďůĞ��ŽƐƚƐ�ĂŶĚ��ĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�
^ŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ��ĞĨŝĐŝĞŶĐǇ�ŝŶ�/ŶƚĞƌŶĂů��ŽŶƚƌŽůƐ�ŽǀĞƌ��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�
�
�ƌŝƚĞƌŝĂ͗�
hŶĚĞƌ�Ϯ��&Z�ƉĂƌƚ�ϮϬϬ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŐƌĂŶƚ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĐŽƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŝƐ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ƐƵďŵŝƚ�
ĨŽƌ�ƌĞŝŵďƵƌƐĞŵĞŶƚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ŐƌĂŶƚ͘�
�
�ŽŶĚŝƚŝŽŶ͗�
�ƵƌŝŶŐ�ŽƵƌ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ĂůůŽǁĂďůĞ�ĐŽƐƚƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŽŶĞ�ĐŽƐƚ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ƐƵďŵŝƚƚĞĚ�ĨŽƌ�ƌĞŝŵďƵƌƐĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽƌƌĞĐƚůǇ͘�
�
�ĂƵƐĞ͗�
dŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƌĞǀŝĞǁ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ďĞŝŶŐ�ƐƵďŵŝƚƚĞĚ�ĨŽƌ�ƌĞŝŵďƵƌƐĞŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ĐŽĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŝŶĐŽƌƌĞĐƚ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘�
�
�ĨĨĞĐƚ͗�
dŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƐƵďŵŝƚƚĞĚ�ĐŽƐƚƐ�ĨŽƌ�ƌĞŝŵďƵƌƐĞŵĞŶƚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ŐƌĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ŝŶĐƵƌƌĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ŐƌĂŶƚ͘�
�
YƵĞƐƚŝŽŶĞĚ��ŽƐƚƐ͗�
EŽŶĞ�
�
�ŽŶƚĞǆƚͬ^ĂŵƉůŝŶŐ͗�
��ŶŽŶͲƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂů�ƐĂŵƉůĞ�ŽĨ�ϲϬ�ŽƵƚ�ŽĨ�ϭ͕ϰϰϵ�ƚŽƚĂů�ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚĞƐƚŝŶŐ͘�
�
ZĞƉĞĂƚ�&ŝŶĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�WƌŝŽƌ�zĞĂƌ;ƐͿ͗�
EŽŶĞ�
�
ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ͗�
tĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƌĞǀŝĞǁ�ƚŚĞŝƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐŽŶƚƌŽů�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽǀĞƌ�ĂůůŽǁĂďůĞ�ĐŽƐƚƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů�
ĐŽƐƚƐ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ŐƌĂŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ͘�
�
sŝĞǁƐ�ŽĨ�ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�KĨĨŝĐŝĂůƐ͗�
DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŐƌĞĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƐĞ�ĨŝŶĚŝŶŐƐ͘��
�
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� � ϭϱ�

tĞƐƚĞƌŶ�KƌĞŐŽŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�
^ĐŚĞĚƵůĞ�ŽĨ�&ŝŶĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�YƵĞƐƚŝŽŶĞĚ��ŽƐƚƐ�

zĞĂƌ��ŶĚĞĚ�:ƵŶĞ�ϯϬ͕�ϮϬϭϵ�
�
�
ϮϬϭϵͲϬϬϱ�
�ŝƌĞĐƚ�WƌŽŐƌĂŵƐ�ʹ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�
�&��η�ϴϰ͘ϭϲϬ�
dƌĂŝŶŝŶŐ�/ŶƚĞƌƉƌĞƚĞƌƐ�ĨŽƌ�/ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ��ĞĂĨ�ĂŶĚ�/ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ��ĞĂĨͲ�ůŝŶĚ�
�ůůŽǁĂďůĞ��ŽƐƚƐ�ĂŶĚ��ĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�
^ŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ��ĞĨŝĐŝĞŶĐǇ�ŝŶ�/ŶƚĞƌŶĂů��ŽŶƚƌŽůƐ�ŽǀĞƌ��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�
�
�ƌŝƚĞƌŝĂ͗�
hŶĚĞƌ�Ϯ��&Z�ƉĂƌƚ�ϮϬϬ͘ϯϬϲ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŐƌĂŶƚ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͕�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŵƵƐƚ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĞĚĞƌĂů�
ĂǁĂƌĚŝŶŐ�ĂŐĞŶĐǇ�ĂƐ�ƚŽ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ĂůůŽǁĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽƐƚ�ƐŚĂƌĞ͘�
�
�ŽŶĚŝƚŝŽŶ͗�
dŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ǁĂƐ�ŶŽƚŝĨŝĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŝŶĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�ƵƐŝŶŐ�ƵŶƌĞĐŽǀĞƌĞĚ�ŝŶĚŝƌĞĐƚ�ĐŽƐƚƐ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽƐƚ�
ƐŚĂƌŝŶŐ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ͘��hŶĚĞƌ�ϯϰ��&Z�ϳϱ͘ϱϲϮ;ĐͿ͕�ĂŶ�ŝŶĚŝƌĞĐƚ�ĐŽƐƚ�ƌĞŝŵďƵƌƐĞŵĞŶƚ�ŽŶ�Ă�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŐƌĂŶƚ�ŝƐ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ͛Ɛ�ĂĐƚƵĂů�ŝŶĚŝƌĞĐƚ�ĐŽƐƚƐ͕�ĂƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ�ŝƚƐ�ŶĞŐŽƚŝĂƚĞĚ�ŝŶĚŝƌĞĐƚ�ĐŽƐƚ�ƌĂƚĞ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͕�Žƌ�ĞŝŐŚƚ�
ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ŵŽĚŝĨŝĞĚ�ƚŽƚĂů�ĚŝƌĞĐƚ�ĐŽƐƚ�ďĂƐĞ͕�ǁŚŝĐŚĞǀĞƌ�ĂŵŽƵŶƚ�ŝƐ�ůĞƐƐ͘��/ŶĚŝƌĞĐƚ�ĐŽƐƚƐ�ŝŶ�ĞǆĐĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝŵŝƚ�ŵĂǇ�
ŶŽƚ�ďĞ�ĐŚĂƌŐĞĚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ͕�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƐĂƚŝƐĨǇ�ŵĂƚĐŚŝŶŐ�Žƌ�ĐŽƐƚ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕�Žƌ�ĐŚĂƌŐĞĚ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĨĞĚĞƌĂů�
ĂǁĂƌĚ͘�
�
�ĂƵƐĞ͗�
dŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ŝŶĚŝƌĞĐƚ�ĐŽƐƚ�ƌĂƚĞ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌĂŶƚ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͘�
�
�ĨĨĞĐƚ͗�
dŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƵŶĂůůŽǁĂďůĞ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ĂƐ�ĐŽƐƚ�ƐŚĂƌĞ͖�ƚŚƵƐ͕�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ďƵĚŐĞƚ�ŚĂĚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞǀŝƐĞĚ�ƚŽ�
ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ĐŽƐƚ�ƐŚĂƌŝŶŐ͘�
�
YƵĞƐƚŝŽŶĞĚ��ŽƐƚƐ͗�
Ψϭϯϯ͕ϯϯϮ�ŝŶ�ƵŶĂůůŽǁĂďůĞ�ĐŽƐƚ�ƐŚĂƌĞ�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ�ŽǀĞƌ�Ă�ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌ�ƚŝŵĞ�ƉĞƌŝŽĚ͘�
�
�ŽŶƚĞǆƚͬ^ĂŵƉůŝŶŐ͗�
dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŶŽ�ƐĂŵƉůĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ǇĞĂƌ͘�
�
ZĞƉĞĂƚ�&ŝŶĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�WƌŝŽƌ�zĞĂƌ;ƐͿ͗�
EŽŶĞ�
�
ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ͗�
tĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĨƵůůǇ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�ďƵĚŐĞƚ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝƌĞĐƚ�ĐŽƐƚ�ƌĂƚĞ�
ĂŶĚ�ĐŽƐƚ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ŐƌĂŶƚƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ͘�
�
sŝĞǁƐ�ŽĨ�ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�KĨĨŝĐŝĂůƐ͗�
DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŐƌĞĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ĨŝŶĚŝŶŐ͘��dŚĞ�ĞƌƌŽƌ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĂů�ƐƚĂŐĞ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ďǇ�ƚŚĞ�ĨĞĚĞƌĂů�ĂǁĂƌĚŝŶŐ�ĂŐĞŶĐǇ͘����ƌĞǀŝƐĞĚ�ĐŽƐƚ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ƉůĂŶ�ǁĂƐ�ƐƵďŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
^ƉŽŶƐŽƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ƉŽŶƐŽƌĞĚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�KĨĨŝĐĞ�ŝƐ�ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƚŽ�
ĞŶƐƵƌĞ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ͘�
�
�
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