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&/d�ŽĸĐĞŚŽůĚĞƌƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƚŽ�ƐƉĞĂŬ�Ăƚ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ͕�ŵĞŵďĞƌ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
ĞǀĞŶƚƐ͘�dŚĞƐĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ƐĞƌǀĞ�ƚŽ�ĐŚĂŵƉŝŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ͕�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ƚŚĞ�ŚǇƉĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀĂŝůŝŶŐ�ŵĞĚŝĂ�
ĂŶĚ�ƚĞĐŚ�ŶĂƌƌĂƟǀĞƐ�ĂďŽƵƚ��/�ƌĞƉůĂĐŝŶŐ�ŚƵŵĂŶ�ƚƌĂŶƐůĂƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ĚĞĞƉĞŶ�ŐůŽďĂů�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ͘�ZĞĐĞŶƚ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŬĞǇŶŽƚĞ�ƐƉĞĞĐŚĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�^ŝŶŐĂƉŽƌĞ�EĂƟŽŶĂů�
dƌĂŶƐůĂƟŽŶ��ŽŵŵŝƩĞĞ�dĞŶƚŚ��ŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ͕ �dƌĂŶƐůĂƟŽŶƐ��ŽŵŵŽŶƐ�/ŶĚŝŐĞŶŽƵƐ�>ĂŶŐƵĂŐĞ��ŶŶƵĂů�&ŽƌƵŵ͕�
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ƵƚŚŽƌƐ�&ŽƌƵŵ��ŶŶƵĂů��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͕�&/d��ƵƌŽƉĞ��ŶŶƵĂů�&ŽƌƵŵ͕�dŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�>ŝƚĞƌĂƌǇ�
dƌĂŶƐůĂƟŽŶ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�^ƚƌĂƐďŽƵƌŐ͕�dŚĞ�hE�^�K�>ĂƵŶĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞĐĂĚĞ�ŽĨ�/ŶĚŝŐĞŶŽƵƐ�>ĂŶŐƵĂŐĞƐ͕�
�/d�/��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�>ŝŵĂ͕�ĂŶĚ�ǀŝƐŝƚƐ�ƚŽ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĐŽŚŽƌƚƐ�ŝŶ�WĞƌƵ͕��ƌŐĞŶƟŶĂ͕�^ůŽǀĞŶŝĂ͕�/ƚĂůǇ͕��ĂŶĂĚĂ͕�ĂŶĚ�
�ƵƐƚƌŝĂ͕�ĂŵŽŶŐ�ŽƚŚĞƌƐ͘ 
 
�Ǉ�ǁĂǇ�ŽĨ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ǁĞ�ǀŝƐŝƚĞĚ�ƚŚĞ��ǌĞĐŚ�ZĞƉƵďůŝĐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŝŶǀŝƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌ�:dW͕ �ǁŚŽ�
ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝŶ�ůŽďďǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŝŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚƌĂŌ�ďŝůů�ƚŽ�ŵĂŶĚĂƚĞ��/�
ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ůĞŐĂů�ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ĂůŝĞŶƐ͘��ƌĂǁŝŶŐ�ŽŶ�&/d Ɛ͛�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
ƐƚĂŶĐĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ƵŶĐƌŝƟĐĂů�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐůĂƚŽƌƐ�ǁŝƚŚ�ƵŶƐƵƉĞƌǀŝƐĞĚ��/�
ŽƵƚƉƵƚ͕�&/d�ŚĞůƉĞĚ�ĂƌƟĐƵůĂƚĞ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬƐ͕�ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ďƌŽĂĚĞƌ�ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�Ă�ůĂǁ͘ 
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�ƐĞĐƌĞƚĂƌŝĂƚΛĮƚͲŝŌ͘ŽƌŐ��ͮ��ǁǁǁ͘ĮƚͲŝŌ͘ŽƌŐ��ͮ�ϱϳ�ƌƵĞ�Ě �͛ŵƐƚĞƌĚĂŵ͕�ϳϱϬϬϴ�WĂƌŝƐ͕�&ƌĂŶĐĞ 

 
WƌĞƐĞŶƟŶŐ�Ă�ƵŶŝĮĞĚ�ŐůŽďĂů�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶĞĚ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌ Ɛ͛�ŶĂƟŽŶĂů�ĂĚǀŽĐĂĐǇ͘ �&/d Ɛ͛�
ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ŚĞůƉĞĚ�ĐŽŶǀĞǇ�ƚŽ�ƚŚĞ��ǌĞĐŚ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ�ƐƉĞĂŬƐ�ǁŝƚŚ�Ă�
ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǀŽŝĐĞ�ŽŶ��/�ĂŶĚ�ŚƵŵĂŶ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ͕�ĞŵƉŚĂƐŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ŬĞĞƉŝŶŐ�Ă�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�͞ŝŶ�
ƚŚĞ�ůŽŽƉ͘͟ �/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĐĂƐĞ͕�ĂŶĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂůůǇ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌ�^�/d�ŝŶ�^ůŽǀĞŶŝĂ͕�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�Ă�&/d�
ŽĸĐĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ŐĂǀĞ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŽƌŐĂŶŝƐĞ�ŚŝŐŚͲůĞǀĞů�ǀŝƐŝƚƐ�ǁŝƚŚ�ŶĂƟŽŶĂů�
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŽĸĐŝĂůƐ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƐŚĂƌĞĚ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͘�dŚĞƐĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ĐƵůŵŝŶĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�
&/d�ƉŽƐŝƟŽŶ�ƉĂƉĞƌ�ŽŶ��/�ŝŶ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƟŶŐ͕�ŶŽǁ�ǁŝĚĞůǇ�ƐŚĂƌĞĚ�ĂŶĚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ͘�WŽƐŝƟŽŶ�
ƉĂƉĞƌƐ�ĂƌĞ�Ă�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ƚŚĂƚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƐĂǇ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĨŽƵŶĚ�ǀĂůƵĂďůĞ͘ 
 
&/d Ɛ͛�ŵŝƐƐŝŽŶ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ŵĞŵďĞƌ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�ďǇ�ĂůƐŽ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ďŽĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͘�
/ŶŝƟĂƟǀĞƐ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�͚WƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�&ŽƌƵŵ͛�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐƉĂĐĞƐ�ĨŽƌ�ƉĞĞƌ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�KĐƚŽďĞƌ͕ �&/d�ůĂƵŶĐŚĞĚ�
ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ǁĞďŝŶĂƌ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂŶĚ�ƐŽůƵƟŽŶƐ͘�dŚĞ�&/d�ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ�ĐŽŶŐƌĞƐƐ�ƌĞŵĂŝŶƐ�
ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌƵŵ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽ�ƌĞŇĞĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ Ɛ͛�ĨƵƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�
ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘ 
 
�Ɛ�ĨŽƌ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů �ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ƚƌĂŶƐůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƟŶŐ�ƐĞĐƚŽƌ͕ �ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�&/d Ɛ͛�
ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ŽŌĞŶ�ŵŝƐƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ͘�&/d�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ŶĂƟŽŶĂůͲƐƉĞĐŝĮĐ�ŝƐƐƵĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ĂĐĐƌĞĚŝƚĂƟŽŶ͕�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͕�Žƌ�ƌĂƚĞƐ͕�ĂƐ�ƚŚĞƐĞ�ǀĂƌǇ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ĂĐƌŽƐƐ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞŐŝŽŶƐ͘�/ŶƐƚĞĂĚ͕�&/d�
ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ŽǀĞƌĂƌĐŚŝŶŐ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǁŚĞŶ�ŶĂƟŽŶĂů�
ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ĂůŝŐŶ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ŐůŽďĂů�ƉŽƐŝƟŽŶƐ͘��Ɛ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚ�ĂďŽǀĞ͕�ǁŚĞŶ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ďǇ�ŵĞŵďĞƌ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ͕�
&/d�ŝƐ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ůĞŶĚ�ŝƚƐ�ǀŽŝĐĞ�ƚŽ�ŶĂƟŽŶĂů�Žƌ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ŝƐƐƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ďĞŶĞĮƚ�ĨƌŽŵ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͘ 
 
dŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�&/d Ɛ͛�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ŶĂƟŽŶĂů�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�ĂůŝŐŶƐ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ͗�sŝƐŝďŝůŝƚǇ͕ �
�ŽŵŵƵŶŝƚǇ͕ �ĂŶĚ�Ă�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�&ƵƚƵƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶ͘��dŚƌŽƵŐŚ�ĞǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ͕�&/d�ŚĞůƉƐ�
ďƵŝůĚ�Ă�ƐƚƌŽŶŐĞƌ͕ �ŵŽƌĞ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ůŽĐĂůůǇ͕ �ƌĞŐŝŽŶĂůůǇ͕ �ĂŶĚ�ŐůŽďĂůůǇ͘����ŵŽƌĞ�
ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ͕�ǀŝƐŝďůĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ�ŝƐ�Ă�ďĞŶĞĮƚ�ƚŽ�Ăůů�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ƉƌĂĐƟƐĞ�ŝƚ͘� 
 
/�ŚŽƉĞ�ƚŚŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ƵƐĞĨƵů�ƚŽ�ǇŽƵ�ŝŶ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ͘�WůĞĂƐĞ�ĚŽŶ͛ƚ�
ŚĞƐŝƚĂƚĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŵĞ�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘ 
 
<ŝŶĚ�ƌĞŐĂƌĚƐ 
 
 
 
 
 
 
�ůŝƐŽŶ�ZŽĚƌŝŐƵĞǌ 
WƌĠƐŝĚĞŶƚĞ�ͮ &ĠĚĠƌĂƟŽŶ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ�ĚĞƐ�dƌĂĚƵĐƚĞƵƌƐ 
WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ͮ /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�&ĞĚĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�dƌĂŶƐůĂƚŽƌƐ 
WƌĞƐŝĚĞŶƚĂ ͮ &ĞĚĞƌĂĐŝſŶ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�dƌĂĚƵĐƚŽƌĞƐ 
tĞď ͮ &ĂĐĞďŽŽŬ ͮ &/dϮϬϮϱ 
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