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K�/ŶƐƚŝƚƵƚŽ��ƚŚŽƐ�ĚĞ��ŵƉƌĞƐĂƐ�Ğ�ZĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ�^ŽĐŝĂů͕�ŝŶƐĐƌŝƚŽ�ŶŽ��EW:�EΣ�ϬϮ͘ϰϲϬ͘ϴϬϵͬϬϬϬϭͲ
Ϯϭ ŶĂ�ĐŽŶĚŝĕĆŽ�ĚĞ�ƐĞĐƌĞƚĂƌŝĂ�ĞǆĞĐƵƚŝǀĂ�ĚŽ�WĂĐƚŽ��ŵƉƌĞƐĂƌŝĂů�ƉĞůĂ�/ŶƚĞŐƌŝĚĂĚĞ�Ğ��ŽŶƚƌĂ�Ă�
�ŽƌƌƵƉĕĆŽ͕�ĚĞĐůĂƌĂ�ƉĂƌĂ�ŽƐ�ĚĞǀŝĚŽƐ�ĨŝŶƐ�Ž�ƌĞĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ�ĚĂ�ĂĚĞƐĆŽ�ĂŽ�WĂĐƚŽ�ƉĞůĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ� ><�
�KE^dZh�K�^͕�ŝŶƐĐƌŝƚĂ�ŶŽ��EW:�ϭϱ͘ϰϰϵ͘ϰϲϮͬϬϬϬϭͲϲϴ͕�ĐƵũŽ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ĂƚŽ ĚĞ�
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K�WĂĐƚŽ��ŵƉƌĞƐĂƌŝĂů�ƉĞůĂ�/ŶƚĞŐƌŝĚĂĚĞ�Ğ��ŽŶƚƌĂ�Ă��ŽƌƌƵƉĕĆŽ�Ġ�Ƶŵ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐƐŽ�ǀŽůƵŶƚĄƌŝŽ�
ĂƐƐƵŵŝĚŽ�ƉŽƌ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ƉƌŝǀĂĚĂƐ�Ğ�ƉƷďůŝĐĂƐ͕�ĐƵũŽ�ŽďũĞƚŝǀŽ�Ġ�ƵŶŝͲůĂƐ�ŶĂ�ƉƌŽŵŽĕĆŽ�ĚĞ�Ƶŵ�
ŵĞƌĐĂĚŽ�ŵĂŝƐ�şŶƚĞŐƌŽ�Ğ�ĠƚŝĐŽ�Ğ�ƌĞĚƵǌŝƌ�ĂƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ƉƌĄƚŝĐĂƐ�ĚĞ�ĐŽƌƌƵƉĕĆŽ͘�
�Ž�ƐĞ�ƚŽƌŶĂƌĞŵ�ƐŝŐŶĂƚĄƌŝĂƐ�ĚŽ�ƉĂĐƚŽ͕�ĂƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ĂƐƐƵŵĞŵ�Ž�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐƐŽ�ĚĞ�ĚŝǀƵůŐĂƌ�Ă�
ůĞŐŝƐůĂĕĆŽ�ďƌĂƐŝůĞŝƌĂ�ĂŶƚŝĐŽƌƌƵƉĕĆŽ�ƉĂƌĂ�ƐĞƵƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĄƌŝŽƐ�Ğ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͕�Ă�Ĩŝŵ�ĚĞ�ƋƵĞ�ƐĞũĂ�
ĐƵŵƉƌŝĚĂ�ŝŶƚĞŐƌĂůŵĞŶƚĞ͘
�ůĠŵ ĚŝƐƐŽ͕�ƐĞ�ĐŽŵƉƌŽŵĞƚĞŵ�Ă�ǀĞĚĂƌ�ƋƵĂůƋƵĞƌ�ĨŽƌŵĂ�ĚĞ�ƐƵďŽƌŶŽ�Ğ�ƉƌŝŵĂƌ�ƉĞůĂ�ƚƌĂŶƐƉĂƌġŶĐŝĂ�
ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ�Ğ�ĐŽůĂďŽƌĂĕĆŽ�Ğŵ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĕƁĞƐ͕�ƋƵĂŶĚŽ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ͘
dŽĚĂƐ�ĂƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ƋƵĞ�ĂĚĞƌŝƌĞŵ�ĂŽ�WĂĐƚŽ�ƚĞƌĆŽ�ƐĞƵƐ�ŶŽŵĞƐ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽƐ�ŶƵŵĂ�ůŝƐƚĂ�Ğŵ�ŶŽƐƐŽ�
ƐŝƚĞ͗��ŵƉƌĞƐĂƐ�^ŝŐŶĂƚĄƌŝĂƐ�ĚŽ�WĂĐƚŽ��ŵƉƌĞƐĂƌŝĂů͘

�ƉſƐ�Ă�ĂĚĞƐĆŽ�ĂŽ�ƉĂĐƚŽ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ZĞŐŝŵĞŶƚŽ͕�Ġ�ŽďƌŝŐĂƚſƌŝŽ�Ž�ƉƌĞĞŶĐŚŝŵĞŶƚŽ�ĂŶƵĂů�ĚŽ�'ƵŝĂ�
dĞŵĄƚŝĐŽ�ĚĞ�/ŶƚĞŐƌŝĚĂĚĞ͕�ƉƌĞǀĞŶĕĆŽ�Ğ�ĐŽŵďĂƚĞ�ă�ĐŽƌƌƵƉĕĆŽ͕�ƋƵĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞ�Ğŵ�ƵŵĂ�ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂ�
ĚĞ�ŵŽŶŝƚŽƌĂŵĞŶƚŽ�ĚŽƐ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐƐŽƐ�ĂƐƐƵŵŝĚŽƐ�ƉĞůĂƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ĂƐƐŝŶĂŶƚĞƐ�ĚŽ�ƉĂĐƚŽ͘�
��WůĂƚĂĨŽƌŵĂ�ĚĞ�DŽŶŝƚŽƌĂŵĞŶƚŽ�Ġ�Ƶŵ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ƋƵĞ�ǀŝƐĂ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ĚŝĂŐŶſƐƚŝĐŽ�ƐŽďƌĞ�ĂƐ�
ƉƌĄƚŝĐĂƐ�ĚĞ�ƉƌŽŵŽĕĆŽ�ĚĞ�ŝŶƚĞŐƌŝĚĂĚĞ�ŶĂƐ�ƐŝŐŶĂƚĄƌŝĂƐ͕�ŐĞƌĂƌ�ƌĞůĂƚſƌŝŽƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂŝƐ�ŽƌŝĞŶƚĂĚŽƌĞƐ�
ĚĂ�ĞǀŽůƵĕĆŽ�Ğ�ŽĨĞƌĞĐĞƌ�ƐƵďƐşĚŝŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž�ĂƉƌŝŵŽƌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƉƌĄƚŝĐĂƐ�ĚĞ�ŝŶƚĞŐƌŝĚĂĚĞ͕�ŐĞƌĂƌ�
ƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ�Ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĂƐ�ƉƌĄƚŝĐĂƐ�ĚĂƐ�ƐŝŐŶĂƚĄƌŝĂƐ�Ğ�ĨŽƌƚĂůĞĐĞƌ�Ž�WĂĐƚŽ��ŵƉƌĞƐĂƌŝĂů�ƉĞůĂ�/ŶƚĞŐƌŝĚĂĚĞ�
Ğ�ĐŽŶƚƌĂ�Ă��ŽƌƌƵƉĕĆŽ͘�
�Ɛ�ƐŝŐŶĂƚĄƌŝĂƐ�ĚĞǀĞŵ�ƉƌĞĞŶĐŚĞƌ�Ă�ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂ�ƵŵĂ�ǀĞǌ�ƉŽƌ�ĂŶŽ͕�Ž�ŶĆŽ�ƉƌĞĞŶĐŚŝŵĞŶƚŽ�ĚĂ�
ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂ�ƉŽĚĞ�ĂĐĂƌƌĞƚĂƌ�Ă�ƐƵƐƉĞŶƐĆŽ�ĚĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ�ŶŽ�ƉĂĐƚŽ Ϸ͘

dŽĚĂƐ�ĂƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐͬŽƌŐĂŶŝǌĂĕƁĞƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƚŽƌŶĂƌĞŵ�ƐŝŐŶĂƚĄƌŝĂƐ�ĚĞǀĞŵ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�Ž�ƉƌĞĞŶĐŚŝŵĞŶƚŽ�
ĚŽƐ�ŝŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ͘�K��ŝĐůŽ�ϮϬϭϵͬϮϬϮϬ ĞƐƚĄ�ĚŝƐƉŽŶşǀĞů�ƉĂƌĂ�Ž�ƉƌĞĞŶĐŚŝŵĞŶƚŽ�ĂƚĠ�Ž�ĚŝĂ�Ϭϯ�ĚĞ�
ĚĞǌĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϮϬ͘�sĂůĞ�ƌĞƐƐĂůƚĂƌ�ƋƵĞ�Ġ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ�Ž�ƉƌĞĞŶĐŚŝŵĞŶƚŽ�ĚŽƐ�ŝŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ�
ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀŽƐ�Ğ�ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀŽƐ͘�DĂŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ�ƐĞƌĆŽ�ĞŶĐĂŵŝŶŚĂĚĂƐ�ƉĂƌĂ�Ž�ĞͲŵĂŝů�Ěǆ�
ƌĞƐƉŽŶƐĄǀĞů�ƉĞůŽ�WĂĐƚŽ��ŵƉƌĞƐĂƌŝĂů͘



�ŵ�ĐŽŶũƵŶƚŽ�ĐŽŵ�Ž�WĂĐƚŽ��ŵƉƌĞƐĂƌŝĂů͕�Ž�/ŶƐƚŝƚƵƚŽ��ƚŚŽƐ�ƉŽƐƐƵŝ�ĚŝǀĞƌƐĂƐ�ŝŶŝĐŝĂƚŝǀĂƐ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĂ�
ƚĞŵĄƚŝĐĂ�ĚĞ�/ŶƚĞŐƌŝĚĂĚĞ͕�ĚĞŶƚƌĞ�ĞůĂƐ͕�Ž�'ƌƵƉŽ�ĚĞ�dƌĂďĂůŚŽ�ĚĞ�/ŶƚĞŐƌŝĚĂĚĞ͕�ĞƐƉĂĕŽ�ĚĞ�ĚŝĄůŽŐŽ͕�
ƚƌŽĐĂ�ĚĞ�ĞǆƉĞƌŝġŶĐŝĂƐ�Ğ�ĂĕĆŽ�ĐŽůĞƚŝǀĂ�ƐŽď�ĂƐ�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĂƐ�ĚĞ�ƉƌĄƚŝĐĂƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂŝƐ�Ğ�ƉŽůşƚŝĐĂƐ�
ƉƷďůŝĐĂƐ�ĂƚƌĞůĂĚĂ�ĂŽ�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�Ğ�ĐĞŶĄƌŝŽ�ĂƚƵĂů͘
�ĂƐŽ�ƚĞŶŚĂ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ�Ğŵ�ĐŽŶŚĞĐĞƌ�ŵĂŝƐ�ƐŽďƌĞ�Ž�'d�ĚĞ�/ŶƚĞŐƌŝĚĂĚĞ�Ğ�ŽƵƚƌĂƐ�ŝŶŝĐŝĂƚŝǀĂƐ�ŶĞƐƐĞ�
ƚĞŵĂ͕�ĞŶƚƌĞ�Ğŵ�ĐŽŶƚĂƚŽ�ƉĞůŽ�ĞͲŵĂŝů�ƐĞĐƌĞƚĂƌŝĂ͘ŝŶƚĞŐƌŝĚĂĚĞΛĞƚŚŽƐ͘ŽƌŐ͘ďƌ͘

Ϸ^ĞŐƵŶĚŽ�Ž��ƌƚŝŐŽ�ϭϰΣ�ĚŽ�ƌĞŐŝŵĞŶƚŽ�ĚŽ�WĂĐƚŽ��ŵƉƌĞƐĂƌŝĂů�ƉĞůĂ�/ŶƚĞŐƌŝĚĂĚĞ�Ğ�ĐŽŶƚƌĂ�Ă�
�ŽƌƌƵƉĕĆŽ͗���ŽƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ�ƋƵĞ�ŶĆŽ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�Ž�ƉƌĞĞŶĐŚŝŵĞŶƚŽ�ĚĂ�WůĂƚĂĨŽƌŵĂ�ĚĞ�DŽŶŝƚŽƌĂŵĞŶƚŽ�
ŶŽ�ƉƌĂǌŽ�ĞƐƚŝƉƵůĂĚŽ�ƐĞƌĄ�ĞǆĐůƵşĚĂ�ĚĂ�ůŝƐƚĂ�ĚĞ�ƐŝŐŶĂƚĄƌŝĂƐ�ĚŽ�WĂĐƚŽ�Ğ�ƐƵĂ�ĞǆĐůƵƐĆŽ�ƐĞƌĄ�ĚŝǀƵůŐĂĚĂ�
ŶŽ�ƐşƚŝŽ��ŵƉƌĞƐĂ�>ŝŵƉĂ͘͟
��͞^ĞƌĆŽ�ƐƵƐƉĞŶƐĂƐ�ĚŽ�WĂĐƚŽ�ƚŽĚĂƐ�ĂƐ�ƐŝŐŶĂƚĄƌŝĂƐ�ƋƵĞ�ŶĆŽ�ƉƌĞĞŶĐŚĞƌĞŵ�ĂŶƵĂůŵĞŶƚĞ�Ă�
WůĂƚĂĨŽƌŵĂ�ĚĞ�DŽŶŝƚŽƌĂŵĞŶƚŽ�ŶŽ�ƉƌĂǌŽ�ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚŽ�Ğ�ŶŽ�ƉĞƌşŽĚŽ�ĚĞ�ƚŽůĞƌąŶĐŝĂ͘͟ ;�ƌƚŝŐŽ�ϭϲΣͿ͘


