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^ĐŚŽŽů� ƉŽůŝĐŝĞƐ� ǁŝůů� ďĞ� ŵŽƐƚ� ĞīĞĐƟǀĞ� ǁŚĞƌĞ� ƚŚĞǇ� ĂƌĞ� ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ� ĂŶĚ� ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞĚ͘�  �īĞĐƟǀĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ǁŝůů�ǀĂƌǇ͕�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚĂƌŐĞƚ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ�;ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ƐƚĂī͕�ƉĂƌĞŶƚƐͬĐĂƌĞƌƐ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�
ƚŚĞ�ďƌŽĂĚĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇͿ͘ 

�ĞƌƚĂŝŶ� ůĂǁƐ� ĂŶĚ���d�ƉŽůŝĐǇ� ĂůƐŽ� ƌĞƋƵŝƌĞ� ƐĐŚŽŽůƐ� ƚŽ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ƉŽůŝĐŝĞƐ� ĂŶĚ� ƚŽ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ� ƚŚĞŵ� ŝŶ� ĐĞƌƚĂŝŶ�
ǁĂǇƐ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�DŝŶŝƐƚĞƌŝĂů�KƌĚĞƌ�ϴϳϬ� ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƐĐŚŽŽůƐ� ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞŝƌ��ŚŝůĚ�^ĂĨĞ�WŽůŝĐǇ͕��ŽĚĞ�ŽĨ��ŽŶĚƵĐƚ�ĂŶĚ�
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ� ĨŽƌ� ƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ� ƚŽ� ĂŶĚ� ƌĞƉŽƌƟŶŐ� ĂůůĞŐĂƟŽŶƐ� ŽĨ� ƐƵƐƉĞĐƚĞĚ� ĐŚŝůĚ� ĂďƵƐĞ� ƉƵďůŝĐůǇ� ĂǀĂŝůĂďůĞ͕� ǁŚŝĐŚ� ŝƐ�
ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ďǇ�ƉůĂĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽůΖƐ�ǁĞďƐŝƚĞ͘ 

dŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚΖƐ�ƉŽůŝĐǇ�ŽŶ�^ƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ� ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůƐ� ƚŽ� ƌĞŐƵůĂƌůǇ� ŝŶĨŽƌŵ�ƉĂƌĞŶƚƐͬĐĂƌĞƌƐ�ĂďŽƵƚ� ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�ďĞĨŽƌĞ�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�ƐĐŚŽŽů͕�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ďǇ�ƌĞŐƵůĂƌ�ƌĞŵŝŶĚĞƌƐ�ŝŶ�Ă�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ĂŶĚ�ďǇ�ƉůĂĐŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƐĐŚŽŽůΖƐ�ƉŽůŝĐǇ�ŽŶ�zĂƌĚ��ƵƚǇ�ĂŶĚ�^ƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�ŽŶ� ƚŚĞ� ƐĐŚŽŽů�ǁĞďƐŝƚĞ�Žƌ�ŽŶůŝŶĞ�ƉĂƌĞŶƚ�ƉŽƌƚĂů� ŝĨ�ŽŶĞ�ĞǆŝƐƚƐ�Ăƚ� ƚŚĂƚ�
ƐĐŚŽŽů͘ 

�ůƐŽ͕�ƚŚĞ�'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�DŝŶŝŵƵŵ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂŶĚ�KƚŚĞƌ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŽĨ�^ĐŚŽŽůƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�
ŽīĞƌŝŶŐ�^ĞŶŝŽƌ�^ĞĐŽŶĚĂƌǇ��ŽƵƌƐĞ�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐĐŚŽŽůƐ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ƌĞůĂƟŶŐ�ƚŽ͗ 

· ƚŚĞ�ĐĂƌĞ͕�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ǁĞůĨĂƌĞ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ 
· ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽůΖƐ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ƌĞůĂƟŶŐ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͕�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ 
· ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽůΖƐ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ�WŚŝůŽƐŽƉŚǇͬ^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ�sĂůƵĞƐ�ĂŶĚ�^ĐŚŽŽů�WŚŝůŽƐŽƉŚǇ͘ 

�� Ζ�ŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚ� WŽůŝĐǇ� ZĞǀŝĞǁ� ĂŶĚ� �ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ� ^ƉƌĞĂĚƐŚĞĞƚΖ� ŝƐ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� Ăƚ� ƚŚĞ� ďŽƩŽŵ�ŽĨ� ƚŚŝƐ� ƉĂŐĞ ƵŶĚĞƌ�
ΖZĞƐŽƵƌĐĞƐΖ� ;ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� ŽŶ� ƚŚĞ� ŚŽŵĞƉĂŐĞͿ� ĂŶĚ� ŽƵƚůŝŶĞƐ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ� ŵĞƚŚŽĚƐ� ƚŚĂƚ� ƐĐŚŽŽůƐ� ĂƌĞ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ� ƚŽ�
ĨŽůůŽǁ͕� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ� ĂŶĚ� ŽƉƟŽŶĂů� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ͘� /ƚ� ĂůƐŽ� ƉƌŽǀŝĚĞƐ� ĂĚĚŝƟŽŶĂů� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ƐƵĐŚ�ĂƐ�ǁŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�ŶŽƚ�ƐĐŚŽŽů�ĐŽƵŶĐŝů�ŵƵƐƚ�ĂƉƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐǇ͕�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ĨŽƌ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐǇ�;ƵŶĚĞƌ�Η^ŽƵƌĐĞ�ŽĨ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚΗͿ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŬĞǇ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ƐĐŚŽŽů�ƐƚĂī�ŵĂǇ�ĮŶĚ�ƵƐĞĨƵů͘ 

tŚŝůĞ� ŝƚ� ŝƐ� ŶŽƚ� ĐŽŵƉƵůƐŽƌǇ� ĨŽƌ� sŝĐƚŽƌŝĂŶ� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ƐĐŚŽŽůƐ� ƚŽ� ŚĂǀĞ� Ă� ƌĞŐŝƐƚĞƌ� Žƌ� ƉŽůŝĐǇ� ŽŶ� ΖĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŶŐ�
ƉŽůŝĐŝĞƐΖ͕�ŝĨ�ƐĐŚŽŽůƐ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ƚŚĂƚ�ŽƵƚůŝŶĞƐ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ĞĂĐŚ�ƉŽůŝĐǇ͕�ƚŚĞ��ŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚ�
WŽůŝĐǇ�ZĞǀŝĞǁ�ĂŶĚ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�^ƉƌĞĂĚƐŚĞĞƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂĚĂƉƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉƵƌƉŽƐĞ͕�ŶŽƟŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁŚĞŶ�ĚŽŝŶŐ�ƐŽ�ǇŽƵ�
ŵĂǇ� ǁŝƐŚ� ƚŽ� ĚĞůĞƚĞ� ƐŽŵĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŽůƵŵŶƐ� ;ƐƵĐŚ� ĂƐ� ƚŚĞ� ΖEŽƚĞƐΖ� ĂŶĚ� Ζ^ŽƵƌĐĞ� ŽĨ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚΖ� ĐŽůƵŵŶƐͿ� ĂŶĚ�
ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞ� ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ� ĐŽůƵŵŶƐ� ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŽŶĞ� ĐŽůƵŵŶ�ŽŶůǇ�ŽŶ�ŚŽǁ�ǇŽƵ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ� ƚŚĞ�ƉŽůŝĐǇ� ƌĂƚŚĞƌ�
ƚŚĂŶ�ƐĞƉĂƌĂƟŶŐ�ƚŚĞŵ�ŽƵƚ�ŝŶƚŽ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͕�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĂŶĚ�ŽƉƟŽŶĂů͘� 

dŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚΖƐ�/ŵƉƌŽǀŝŶŐ�^ĐŚŽŽů�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͗�WŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�ZĞǀŝĞǁ ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŵŽĚƵůĞ�ĨŽƌ�ƐĐŚŽŽů�ĐŽƵŶĐŝůƐ�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�
ƐĐŚŽŽů�ĐŽƵŶĐŝůƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�Ă�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ŽĨ� ŝƚƐ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƉŽůŝĐŝĞƐ͕�ŶŽƟŶŐ� ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ĞĂĐŚ�ƉŽůŝĐǇ�ǁĂƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�
ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƐĐŚĞĚƵůĞĚ� ĚĂƚĞ� ƚŽ� ƌĞǀŝĞǁ� ŝƚ͘� zŽƵƌ� ƐĐŚŽŽů� ĐŽƵůĚ� ƵƐĞ� ƚŚĞ� ŽŶĞ� ƌĞŐŝƐƚĞƌ� ƚŽ� ŽƵƚůŝŶĞ� ďŽƚŚ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�
ŵĞƚŚŽĚƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĐŽƵŶĐŝů�ĂƉƉƌŽǀĂů�;ǁŚĞƌĞ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚͿ�ĂŶĚ�ƌĞǀŝĞǁ�ĚĂƚĞƐ͘�dŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ƌĞĚƵĐĞ�
ƚŚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ďƵƌĚĞŶ�ŽĨ�ƵƉĚĂƟŶŐ�ƚǁŽ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ͘ 

ZĞƐŽƵƌĐĞ͗��ŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚ�WŽůŝĐǇ�ZĞǀŝĞǁ�ĂŶĚ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�^ƉƌĞĂĚƐŚĞĞƚ�;ϮϬ�DĂǇ�ϮϬϭϵͿ 

ƉŚŽŶĞ͗�;ϬϯͿ�ϱϯϯϱ�ϴϭϱϳ Ğ-ŵĂŝů�͗�ƐĞďĂƐƚŽƉŽů͘ƉƐΛĞĚƵŵĂŝů͘ǀŝĐ͘ŐŽǀ͘ĂƵ 

�ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŶŐ�^ĐŚŽŽů�WŽůŝĐŝĞƐ 
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�s�>h�d/KE 
dŚŝƐ�ƉŽůŝĐǇ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͛Ɛ�ĨŽƵƌ-ǇĞĂƌ�ƌĞǀŝĞǁ�ĐǇĐůĞ͘ 
 
 
 
 
 
 

dŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ůĂƐƚ�ƌĂƟĮĞĚ�ďǇ�^ĐŚŽŽů��ŽƵŶĐŝů�ŝŶ�:ƵŶĞ�ϮϬϮϭ͘ 
dŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ƌĞǀŝĞǁ�ĚĂƚĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶ�DĂǇ�ϮϬϮϱ͘ 

ƉŚŽŶĞ͗�;ϬϯͿ�ϱϯϯϱ�ϴϭϱϳ Ğ-ŵĂŝů�͗�ƐĞďĂƐƚŽƉŽů͘ƉƐΛĞĚƵŵĂŝů͘ǀŝĐ͘ŐŽǀ͘ĂƵ 


