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 Dedicated to restoring the American  

Chestnut Tree 
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Z�'/^dZ�d/KE�/^�Z�Yh/Z��͊� 
sŝƐŝƚ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ͗�ƉĂƚĂĐĨ͘ŽƌŐͬϮϬϮϭ-ĨĂůů-ŵĞĞƟŶŐ-ǌŽŽŵ� 

�ŵĂŝů�Žƌ�ĐĂůů�ŵĂŝůΛƉĂƚĂĐĨ͘ŽƌŐ�ͮ�ϴϭϰ-ϴϲϯϳϭϵϮ 
 

/Ŷ�ƟŵĞƐ�ůŝŬĞ�ƚŚĞƐĞ͕�ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ�ŝƐ�ŽŌĞŶ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ƚŽ�ƐƵĐĐĞƐƐ͘�
tŝƚŚ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ŵŝŶĚ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ŚĂƐ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�
ƉŽƐƚƉŽŶĞ�ŽƵƌ�ŝŶ-ƉĞƌƐŽŶ�ŵĞĞƟŶŐ�ƚŚŝƐ�EŽǀĞŵďĞƌ͘�tĞ�ĂƌĞ�
ĚŝƐĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ƉůĂŶƐ�ƚŽ�ŚŽƐƚ��ŽƵŐůĂƐ�dĂůůĂŵǇ�ĂŶĚ�
<ŝŵďĞƌůǇ��ŽŚŶ�ŚĂǀĞ�ƚĞŵƉŽƌĂƌŝůǇ͕�ďĞĞŶ�ƉƵƚ�ŽŶ�ŚŽůĚ�ďƵƚ��
ǁĞ͛ƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƉůĂŶƐ�ĨŽƌ�ĂŶ�ŝŶ-ƉĞƌƐŽŶ�ĞǀĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�
ĂůůŽǁ�ŵŽƌĞ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƐĞ�ŐƌĞĂƚ�ƐƉĞĂŬĞƌƐ�ŶĞǆƚ�
ǇĞĂƌ͘� 

^ƚĂǇ�ƚƵŶĞĚ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůƐ͊ 
 

/Ŷ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶƟŵĞ͕�ǁĞ�ĂƌĞ��ƉůĂŶŶŝŶŐ��Ă�ǀŝƌƚƵĂů�ŵĞŵďĞƌ�
ŵĞĞƟŶŐ�ŽŶ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϲƚŚ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐŚŽƌƚĞƌ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�
ĨŽĐƵƐĞĚ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ĐŚĞƐƚŶƵƚ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ƌĞƐͲ
ƚŽƌĂƟŽŶ�ĞīŽƌƚƐ͘�^ĂƌĂ�&ŝƚǌƐŝŵŵŽŶƐ͕��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ZĞƐƚŽƌĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�^ƚĞƉŚĞŶ�,ŽǇ͕�KƌĐŚĂƌĚ�DĂŶĂŐĞƌ�Ăƚ�WĞŶŶ�^ƚĂƚĞ�ǁŝůů�
ŵĂŬĞ�ƐŚŽƌƚ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƉůĞŶƚǇ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�
ŶĞǁ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ŐƌŽǁĞƌƐ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ͕�ĂƐŬ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͕�
ĂŶĚ�ƐŚĂƌĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͘� 

^ĂƌĂ�&ŝƚǌƐŝŵŵŽŶƐ 
�ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ZĞƐƚŽƌĂƟŽŶ� 
dŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ��ŚĞƐƚŶƵƚ�
&ŽƵŶĚĂƟŽŶ 
 

ZĞƐƚŽƌĂƟŽŶ��^ĐŝĞŶĐĞ�Ăƚ�
ƚŚĞ��ŚĂƉƚĞƌ�>ĞǀĞů 
^ĂƌĂ�ǁŝůů�ƌĞǀŝĞǁ�ƚŚĞ�
ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ƐƚĂƚƵƐ�ŽĨ�
�ŵĞƌŝĐĂŶ�ĐŚĞƐƚŶƵƚ�ƌĞƐĐƵĞ�
ĂŶĚ�ƌĞƐƚŽƌĂƟŽŶ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƵƉ-ƚŽ-ĚĂƚĞ�ĚĂƚĂ�
ƌĞƚƌŝĞǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ŚǇďƌŝĚ�
ŐĞŶŽƚǇƉŝŶŐ�ĂŶĚ�
ƚƌĂŶƐŐĞŶŝĐ�ĚĞƌĞŐƵůĂƟŽŶ͘� 

^ƚĞƉŚĞŶ�,ŽǇ� 
KƌĐŚĂƌĚ�DĂŶĂŐĞƌ 
WĞŶŶ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ 
 
&ŝĞůĚ��ĐƟǀŝƟĞƐ͗��ŚĞƐƚŶƵƚ�
ZĞƐĞĂƌĐŚ�Ăƚ�WĞŶŶ�^ƚĂƚĞ 
^ƚĞǀĞ�ǁŝůů�ƌĞǀŝĞǁ�ϮϬϮϭ�
ĮĞůĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ŐƌĂŌŝŶŐ͕�ƉŽůůŝŶĂƟŽŶ͕�
ŝŶŽĐƵůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŚĂƌǀĞƐƚ͘�
,Ğ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ƚĂůŬ�ĂďŽƵƚ�
ǁŚĂƚ͛Ɛ�ĂŚĞĂĚ�ĨŽƌ�ŽƌĐŚĂƌĚ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�Ăƚ�WĞŶŶ�^ƚĂƚĞ͘ 
 

dĂŬĞ�Ă�ĚĞĞƉ�ĚŝǀĞ�ŝŶƚŽ�ĐŚĞƐƚŶƵƚ�ƌĞƐƚŽƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�^ĂƌĂ�&ŝƚǌƐŝŵŵŽŶƐ�ĂŶĚ�^ƚĞǀĞ�,ŽǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�&Ăůů�DĞŵďĞƌ�DĞĞƟŶŐ 

�ĂǀŝĚ�:͘��ƌŵƐƚƌŽŶŐ�KƌĐŚĂƌĚ��ĞĚŝĐĂƟŽŶ 
^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϲƚŚ͕�ϭ͗ϬϬ�WDͮ��ŽĚŽƌƵƐ�^ƚĂƚĞ�WĂƌŬ 

Z^sW�͗�ϴϭϰ-ϴϲϯ-ϳϭϵϮ�ͮ�ŵĂŝůΛƉĂƚĂĐĨ͘ŽƌŐ 
 

:ŽŝŶ�ƵƐ�ĂƐ�ǁĞ�ŐĂƚŚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚŽ�ĚĞĚŝĐĂƚĞ�ƚŚŝƐ�ŽƌĐŚĂƌĚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ��ůŽŶŐ-ƟŵĞ�ŵĞŵďĞƌ͕�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ͕�
ĂŶĚ�ŵŝŐŚƚǇ�ĨƌŝĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ĐŚĞƐƚŶƵƚ͘�EĞǁ�
ŝŶƚĞƌƉƌĞƟǀĞ�ƐŝŐŶĂŐĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŽƌĐŚĂƌĚ�ĂŶĚ�
ŚŝƐ�ĨĞůůŽǁ�͞ĐŚĞƐƚŶƵƩĞƌƐ͟�ǁŝůů�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ŵĞŵŽƌŝĞƐ�ĂŶĚ�
ƚƌŝďƵƚĞƐ͘ 

&ƌŽŵ�>ĞŌ͗��Žď�ĂŶĚ��ŶŶ�>ĞīĞů͕�ĂŶĚ��ĂǀĞ��ƌŵƐƚƌŽŶŐ 
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�ĞĂƌ�W�ͬE:�d��&�DĞŵďĞƌƐ  
 
>ĂƐƚ�ǇĞĂƌ͕�/�ǁĂƐ�͚ƚĂůŬŝŶŐ�ƚƌĞĞƐ͛�ǁŝƚŚ��Žď͕�ŽŶĞ�ŽĨ�
ƚŚŽƐĞ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ůŽĐĂů�ŐĂƐ�ƐƚĂƟŽŶ�ŽǁŶĞƌƐ�ǁŚŽ�ŬŶŽǁ�
ĞǀĞƌǇŽŶĞ͕�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ŐŽŝŶŐ�ŽŶ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŽǁŶ͕�ĂŶĚ�
ĂƌĞ�ďĞůŽǀĞĚ�ďǇ�Ăůů͘�,ŝƐ�ǁŝĨĞ�:ĞĂŶ�ŚĞĂĚƐ�ŽƵƌ�ůŽĐĂů�
ďĂŶŬ͘ �dŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůǇ�ŚĂƐ�ůŝǀĞĚ�ŚĞƌĞ ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�ƚǁŽ�ŚƵŶͲ
ĚƌĞĚ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͛Ɛ�ďĞĚͲ
ƌŽĐŬ͘   
 
tĞ�ĐŽŵŵŝƐĞƌĂƚĞĚ�ĂďŽƵƚ�Ăůů�ƚŚĞ�ĚĞĂĚ�ĂŶĚ�ĚǇŝŶŐ�

ƚƌĞĞƐ�ǁĞ�ƐĞĞ�ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ͘�tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ĚĂƌŬ�ŚƵůŬ�ŽĨ�ŝŶƐĞĐƚ-ƌĂǀĂŐĞĚ��ƐŚ�ƚƌĞĞƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�
ƉƌŽŵŝŶĞŶƚ�ĐĂƐƵĂůƟĞƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ŽƚŚĞƌƐ�ƵŶĚĞƌ�ĂƐƐĂƵůƚ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗ �ǁĂůŶƵƚ͕�
ŽĂŬ͕�ŚĞŵůŽĐŬ͕�ďĞĞĐŚ͕�ĂŶĚ�ƉŝŶĞ͘�DƵĐŚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĚĞĐůŝŶĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�ŶĂƟǀĞ�ĨŽƌĞƐƚ�ĐĂŶ�ďĞ�
ĂƩƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�ŶŽŶ-ŶĂƟǀĞ�ƉĞƐƚƐ�ďƌŽƵŐŚƚ�ŚĞƌĞ�ŽŶ�ŶƵƌƐĞƌǇ�ƐƚŽĐŬ�ĂŶĚ�ƐŚŝƉƉŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘  
 
dŚŝƐ�ŝƐ�ĂŶ�ŽůĚ�ƐƚŽƌǇ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ĂƐ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ĐŚĞƐƚŶƵƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉƌŽŵŝŶĞŶƚ�
ƐƉĞĐŝĞƐ�ƚŽ�ƐƵĐĐƵŵď�ƚŽ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĞĚ�ďůŝŐŚƚ͕�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ�ŝƚƐ�ĨƵŶĐƟŽŶĂů�ĞǆƟŶĐƟŽŶ͘��Ɛ�ƚŚĞ�
ĮƌƐƚ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ƐĂǀŝŶŐ�Ă�ƚƌĞĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ͕�d��&�ŝƐ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�
ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĞĂĚŝŶŐ�ĞĚŐĞ�ŽĨ�ƌĞƐĐƵŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞƐƚŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ĐŚĞƐƚŶƵƚ͘�DĂŶǇ�
ŽƚŚĞƌ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ƚŽ�ƵƐ�ĨŽƌ�ĂŶƐǁĞƌƐ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ǁŽƌŬƐ͕�
ǁŚĂƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞŶƐĞůǇ�ĐƵƌŝŽƵƐ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ͘   
 
d��&�ŝƐ�ŐĂŝŶŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ͘�KƵƌ�ŽǁŶ�ďƌŝůůŝĂŶƚ�^ĂƌĂ�&ŝƚǌƐŝŵŵŽŶƐ͕�
d��&͛Ɛ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ZĞƐƚŽƌĂƟŽŶ�ŝƐ�ŝŶ�ŶĂƟŽŶĂů�ĚĞŵĂŶĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ƚŽ�ƐĂǀĞ�ƚŚĞ�
ĐŚĞƐƚŶƵƚ͘��ƚ�DĞĂĚŽǁǀŝĞǁ�&Ăƌŵ͕�WĞŶŶ�^ƚĂƚĞ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�d��&�ŽƌĐŚĂƌĚƐ͕�Ă�
ŚƵŐĞ ƌŽŐƵŝŶŐ ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝƐ�ƚĂŬŝŶŐ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďƌĞĞĚŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵ͛Ɛ�͞ďĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ďĞƐƚ͘͟�d��&�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐĞƌǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐĞƌŵƉůĂƐŵ�ĂŶĚ�ŵĂŬŝŶŐ�ŶĞǁ�ĮŶĚƐ�ŽĨ��ŵĞƌͲ
ŝĐĂŶ�ĐŚĞƐƚŶƵƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŝůĚ͘�dŚĞ�ƌĂĐĞ�ƚŽ�ĮŶĚ�Ă�ƐŽůƵƟŽŶ�ƚŽ�ƉŚǇƚŽƉŚƚŚŽƌĂ͕�Ă�ƐŽŝů�ĚŝƐĞĂƐĞ͕�
ŐŽĞƐ�ŽŶ͘  
 
KŶ�ƚŚĞ�ďŝŽƚĞĐŚ�ĨƌŽŶƚ͕�ŐĞŶĞ�ƐĞƋƵĞŶĐŝŶŐ�ƉƌŽŵŝƐĞƐ�ŶĞǁ�ƉĂƚŚƐ�ƚŽ�ďůŝŐŚƚ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ͘��ŶĚ�
ƚŚĞ�^hEzͬ�^&�ƉĞƟƟŽŶ�ƚŽ�ĚĞƌĞŐƵůĂƚĞ�ƚŚĞ��ĂƌůŝŶŐ�ϱϴ�ďůŝŐŚƚ�ƚŽůĞƌĂŶƚ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ĐŚĞƐƚͲ
ŶƵƚ�ŝƐ�ǁŝŶĚŝŶŐ�ŝƚƐ�ǁĂǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ŵĂǌĞ�ŝŶ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ���͘�tĞ�ǁĞƌĞ�ĚĞͲ
ůŝŐŚƚĞĚ�ƚŽ�ƐĞĞ�h^��͛Ɛ�ƌĞĐĞŶƚ�ŝŶĚŝĐĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ĚĞƌĞŐƵůĂƟŶŐ��ĂƌůŝŶŐ�ϱϴ�ŝƐ�ƚŚĞŝƌ�
͚ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ͛͘ dŚĞ�ĚĂǁŶ�ŽĨ�Ă�ĚĂǇ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƉůĂŶƚ�ƚƌĞĞƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ŚŝŐŚ�ĚĞͲ
ŐƌĞĞ�ŽĨ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇΖůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƚŽůĞƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ďůŝŐŚƚ�ŝƐ�ŝŶ�ƐŝŐŚƚ͘   
 
zŽƵƌ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͕�ǀŽůƵŶƚĞĞƌŝƐŵ͕�ĚŽŶĂƟŽŶƐ͕�ŝĚĞĂƐ͕�ĚŝƐͲ
ĐŽǀĞƌŝĞƐ͕�ƚƌĞĞ�ƉůĂŶƟŶŐ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞ͕�ĂƌĞ�ǁŚĂƚ�ƉŽǁĞƌ�ƚŚŝƐ�ƌĞƐƚŽƌĂƟŽŶ�ĞīŽƌƚ�ĨŽƌǁĂƌĚ͘�
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ũŽƵƌŶĞǇ�ǁŝƚŚ�ƵƐ�ĂŶĚ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�
ĐŚĞƐƚŶƵƚ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚƌĞĞƐ�ĂŶĚ�ĨŽƌĞƐƚƐ�ǁĞ�ůŽǀĞ͕�ĨŽƌ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ͕�ĂŶĚ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ :ĞĂŶ͛Ɛ�ĂŶĚ��Žď͛Ɛ ǁŚŽ�ŵĂŬĞ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ŐƌĞĂƚ�ƉůĂĐĞƐ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ͘    
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^ĂĚůǇ͕�ǁĞ�ŵƵƐƚ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ƉĂƐƐͲ
ŝŶŐ�ŽĨ�ůŽŶŐ-ƟŵĞ�ŵĞŵďĞƌ�,ĞŶƌǇ�
�ŝĞƚƌŝĐŚ�'ĞƌŚŽůĚ�;Ϯͬϭͬϭϵϯϭ-
ϲͬϲͬϮϬϮϭͿ͘���WĞŶŶ�^ƚĂƚĞ��ůƵŵ͕�
,ĞŶƌǇ�ĞĂƌŶĞĚ�ŚŝƐ�WŚ��ŝŶ�&ŽƌĞƐƚͲ
ƌǇ�ĨƌŽŵ�zĂůĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ďĞĨŽƌĞ�
ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ƚŽ�W^h�ĨŽƌ�Ă�ϱϭ-ǇĞĂƌ�
ĐĂƌĞĞƌ͕�ŝŶ�&ŽƌĞƐƚ�'ĞŶĞƟĐƐ͕�ĞŶĚͲ
ŝŶŐ�ĂƐ�Ă�WƌŽĨĞƐƐŽƌ��ŵĞƌŝƚƵƐ͘�,Ğ�

ǁŽƌŬĞĚ�ĐůŽƐĞůǇ�ǁŝƚŚ�<ŝŵ�^ƚĞŝŶĞƌ͕�ĂŶĚ�ǁĂƐ�Ă�ůĞĂĚĞƌ�ŽĨ�ĨŽƌͲ
ĞƐƚ�ƚƌĞĞ�ŐĞŶĞƟĐƐ�Ăƚ�W^h͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĨŽƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƚƌĞĞ�ŝŵͲ
ƉƌŽǀĞŵĞŶƚ͘�,Ğ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĐŚĞƐƚŶƵƚ�ŽƌĐŚĂƌĚƐ�
Ăƚ�W^h͕�ƚŚĞ�'ĂŵĞ�ůĂŶĚƐ�ϭϳϲ��Ϯ&Ϯ�ƐŝůǀŝĐƵůƚƵƌĞ�ƚƌŝĂů͕�ŝŶ�ϭϵϵϳ 

zŽƵ�ŵĂǇ�ďĞ�ĨĂŵŝůŝĂƌ�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŚŝƐ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶƐ͗����ĞŶƚƵͲ
ƌǇ�ŽĨ�&ŽƌĞƐƚ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ��ĚƵĐĂƟŽŶ�Ăƚ�WĞŶŶ�^ƚĂƚĞ͗�^ĞƌǀŝŶŐ�
KƵƌ�&ŽƌĞƐƚƐ͕�tĂƚĞƌƐ͕�tŝůĚůŝĨĞ͕�ĂŶĚ�tŽŽĚ�/ŶĚƵƐƚƌŝĞƐ͕�ĂŶĚ�
>ĂŶĚƐĐĂƉĞ�dƌĞĞ�&ĂĐƚƐŚĞĞƚƐ͘� 

DŝůĚ�ŵĂŶŶĞƌĞĚ�ŵĂŶ�ŽĨ�ĮŶĂŶĐĞ�ďǇ�
ĚĂǇ͕�ƐƵƉĞƌ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ďǇ�ŶŝŐŚƚ͊��Ɛ�ƚŚĞ�
�ŚĂƉƚĞƌ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�W�ͬE:�
�ŚĂƉƚĞƌ͕�/�ƚĂŬĞ�ŐƌĞĂƚ�ƉƌŝĚĞ�ŝŶ�ƐƉŽƚͲ
ůŝŐŚƟŶŐ�WĞƚĞƌ�ZĞŝŶŚĂƌƚ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŶǀĂůƵĂͲ
ďůĞ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ͘�,ŝƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ĂƐ�dƌĞĂƐƵƌĞƌ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�ĂŶĚ�
ƟƌĞůĞƐƐ͘�WĞƚĞƌ�ũŽŝŶĞĚ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝͲ
ƌĞĐƚŽƌƐ�ĂƐ�dƌĞĂƐƵƌĞƌ�ŝŶ�ϮϬϭϴ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�
ǁŽƌŬĞĚ�ĚŝůŝŐĞŶƚůǇ�ƚŽ�ƵƉĚĂƚĞ�ŽƵƌ�ĂĐͲ
ĐŽƵŶƟŶŐ�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŵŽƌĞ�
ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�
ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ĐůĂƌŝƚǇ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ͘� 

WĞƚĞƌ͛Ɛ�ĮƌƐƚ�ƌĞĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝͲ
ĐĂŶ�ĐŚĞƐƚŶƵƚ�ĐĂŵĞ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͕�
ŚĞĂƌŝŶŐ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ŽůĚ-ƟŵĞƌƐ�
ƌĞŵŝŶŝƐĐĞ�ĂďŽƵƚ�ĐŚĞƐƚŶƵƚ�ƚƌĞĞƐ�ĂŶĚ�
ŚŽǁ�ĂƐ�ŬŝĚƐ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĐŽůůĞĐƟŶŐ�ŶƵƚƐ�
ĨŽƌ�ƐƚŽƌĂŐĞ͘�dŚĞŝƌ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ƐƉĂƌŬĞĚ�ĂŶ�
ŝŶƚĞƌĞƐƚ͕�ĂŶĚ�ŚĞ�ďĞŐĂŶ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ĐŚĞƐƚͲ
ŶƵƚ�ƚƌĞĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶĐƌĞĚŝďůĞ�ůŽƐƐ�ŝƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽƌͲ
ĞƐƚ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵ͘�dŚŝƐ�ůĞĚ�Śŝŵ�ƚŽ�d��&�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚŽƌĂƟŽŶ�
ĞīŽƌƚƐ�ƵŶĚĞƌǁĂǇ͘�,Ğ�ǁĂƐ�ŚŽŽŬĞĚ͊� 

,Ğ�ĐƌĞĚŝƚƐ�ŚŝƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞƐƚ�ĂŶĚ�
ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ͘�dŚĞǇ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�Śŝŵ�ƚŽ�ŚƵŶƟŶŐ�ĂŶĚ�ĮƐŚŝŶŐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚ�ŽƵƚĚŽŽƌƐ�ŝŶ�ŚŝƐ�ǇŽƵƚŚ͘�dŚĞǇ�ƐŚĂƌĞĚ�ƚŚĞŝƌ�
ĂƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�ŶĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŝŶƐƟůůĞĚ�ŝŶ�Śŝŵ�Ă�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�
ƐƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĂŶĚ�ǇŽƵ�ŚƵŶƚ�ĂŶĚ�ĮƐŚ͘�͞/Ĩ�ǇŽƵ�ƚĂŬĞ�
ĐĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂŶĚ͕�ŝƚ�ǁŝůů�ŐŝǀĞ�ďĂĐŬ�ŵŽƌĞ�ƚŚĞŶ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĞǀĞƌ�
ĚƌĞĂŵ͘͟�,ŝƐ�ĨĂƚŚĞƌ�Ă�ĚŽĐƚŽƌ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ŵŽƚŚĞƌ�Ă�ŶƵƌƐĞ͕�WĞƚĞƌ�

ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ƐŝďůŝŶŐƐ͕�ƚŽ�ďƌĞĂŬ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĂƚ�ŵĞĚŝĐĂů�ƚƌĂĚŝƟŽŶ͘�,Ğ�ŐƌĂĚƵĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�
DŽƌĂǀŝĂŶ��ŽůůĞŐĞ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă����ŝŶ�
�ĐŽŶŽŵŝĐƐ�ĂŶĚ�Ă�ŵŝŶŽƌ�ŝŶ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
ƚŽŽŬ�Ă�ũŽď�Ăƚ�:ĂŶŶĞǇ�DŽŶƚŐŽŵĞƌǇ�^ĐŽƩ�
ĂŶĚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ĨŽƌ�ϯϰ�ǇĞĂƌƐ�ŚŽůĚŝŶŐ�
ǀĂƌŝŽƵƐ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚƌĂĚŝŶŐ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�
ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĮǆĞĚ-ŝŶĐŽŵĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͘�>ƵĐŬǇ�
ĨŽƌ�ŽƵƌ��ŚĂƉƚĞƌ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ĚŝĚ͘ 

�Ɛ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�W�ͬE:��ŚĂƉƚĞƌ�WĞƚĞƌ�
ƐĂǇƐ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐƚƌƵĐŬ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉĂƐͲ
ƐŝŽŶ͕�ĚĞǀŽƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�
ŽĨ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ƚĂůĞŶƚĞĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�
ďĂĐŬ�ƚŚŝƐ�ŝĐŽŶŝĐ�ƚƌĞĞ͘�,Ğ�ĞŶũŽǇƐ�ďĞŝŶŐ�Ă�
ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�
ĐŚĂƉƚĞƌ͘�͞/ƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĐŽůͲ

ůĂďŽƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ƐŚĂƌĞ�ŝĚĞĂƐ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ĂĐƟǀĞ�ŵĞŵďĞƌƐ͘��ŶĚ�
ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ĞǀĞƌ�ŚĞ�ĨĞĞůƐ�ŵŽƟǀĂƚĞĚ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚŽƌĂͲ
ƟŽŶ�ĞīŽƌƚƐ�ŽĨ�d��&�ǁŝƚŚ�ĨĞůůŽǁ�ůĂŶĚŽǁŶĞƌƐ͘�,Ğ�ŝƐ�ĐŽŶĮͲ
ĚĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ǁŽƌŬ͕�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ĐŚĞƐƚͲ
ŶƵƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƐƚŽƌĞĚ�ƚŽ�ŝƚƐ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ŶŝĐŚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞƐƚ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚ�ŽĨ�ĨƵƚƵƌĞ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐƚŽƌǇƚĞůůĞƌƐ͘� 

/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ƉĂƐƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ĨŽƌĞƐƚƌǇ͕�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶͲ
ŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ǁŝůĚůŝĨĞ͕�ǁŚŝĐŚ�Ăůů�ƟĞƐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ĐŚĞƐƚŶƵƚƐ͕�ĨŽůŬƐ�
ŵĂǇ�ďĞ�ƐƵƌƉƌŝƐĞĚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�WĞƚĞƌ�ŝƐ�Ă�ďĞĞŬĞĞƉĞƌ͘�,Ğ�
ƐĂǇƐ͕�͞/ƚ�ŝƐ�Ă�ƐŵĂůů�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ďƵƚ�ŝƚ͛Ɛ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�Śŝŵ�
ďƵǌǌŝŶŐ͊͟ 

ZĞŵĞŵďĞƌŝŶŐ�Ă�ůĞĂĚĞƌ�Ăƚ�WĞŶŶ�^ƚĂƚĞ�ŝŶ�&ŽƌĞƐƚ�dƌĞĞ�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ � 

^ŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƟŶŐ�ĐƌĞǁ�Ăƚ�W^h��Ϯ&Ϯ��—�&ƌŽŵ�ůĞŌ͗��Žď�
^ƵŵŵĞƌƐŐŝůů͕�,ĞŶƌǇ 'ĞƌŚŽůĚ͕��Žď�>ĞīĞů͕�:ŝŵ��ĂĐǌĞŬ͕�W��
^ĐŚŽŽů�ŽĨ�&ŽƌĞƐƚƌǇ�/ŶƐƚƌƵĐƚŽƌ͕�ĂŶĚ�ZŽŶ�^ƚĂŶůĞǇ͘� 
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dŚĞ�ďĞƐƚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďƌĞĞĚŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĐŽŶƟŶƵĞ�
ƚŽ�ďĞ�ĚĞƉůŽǇĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞƐƚ͕�ŚǇƉŽǀŝƌƵůĞŶƚ�͞ƐƵƉĞƌ�ĚŽͲ
ŶŽƌ͟�ƐƚƌĂŝŶƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ƚĞƐƚĞĚ�ŽŶ�ƚƌĞĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ͕�ĂŶĚ�
ĚĞƌĞŐƵůĂƟŽŶ�ŽĨ��ĂƌůŝŶŐ�ϱϴ�ŝƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŚŽƌŝǌŽŶ͘��Ɛ�ƚŚĞƐĞ�ĂƐͲ
ƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϯ�hZ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŽĨ�d��&�;dŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�
�ŚĞƐƚŶƵƚ�&ŽƵŶĚĂͲ
ƟŽŶͿ�ŵĂƚƵƌĞ͕�ƚŚĞ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ĂĚĚƐ�
ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�
ƌĞŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�
ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ĨŽƌ�ƌĞƐͲ
ƚŽƌĂƟŽŶ�ƚŽ�ŝƚƐ�
ƉŽƌƞŽůŝŽ͘ 

,Žǁ�ǁŝůů�ƚŚŝƐ�ďĞ�
ĚŽŶĞ͍�/ƚ�ƐƵƌĞůǇ�
ƐĞĞŵƐ�ůŝŬĞ�Ă�
ĚĂƵŶƟŶŐ�ƚĂƐŬ͊�/�ƌĞŐͲ
ƵůĂƌůǇ�ŐĞƚ�ĂƐŬĞĚ͕�
͞�ĂŶ�/�ƉůĂŶƚ�ŝŶ�ŐĂƉƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞƐƚ͕�Ă�ƐŚĞůͲ
ƚĞƌǁŽŽĚ͕�Žƌ�Ă�ĐůĞĂƌ-
ĐƵƚ͍͟�͞^ŚŽƵůĚ�ǁĞ�
ƉůĂŶƚ�ŵŽŶŽĐƵůƚƵƌĞƐ�
ŽĨ�ĐŚĞƐƚŶƵƚ͕�Žƌ�ŝŶͲ
ƚĞƌƉůĂŶƚ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�
ƐƉĞĐŝĞƐ͍͟�͞^ŚŽƵůĚ�/�
ƉůĂŶƚ�ƐĞĞĚƐ�Žƌ�ƐĞĞĚͲ
ůŝŶŐƐ͍͟�͞^ŚŽƵůĚ�ǁĞ�
ƉůĂŶƚ�ŽŶ�ƉƌŝǀĂƚĞ�Žƌ�
ƉƵďůŝĐ�ůĂŶĚƐ͍͟�zĞƐ͕�
ǇĞƐ͕�ĂŶĚ�ǇĞƐ͊�dŚĞ�ĂŶͲ
ƐǁĞƌ�ƚŽ�ƌĞƐƚŽƌĂƟŽŶ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ͛Ɛ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�
ƉŽƐƐŝďůĞ�ĞŵƉůŽǇŝŶŐ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ƚŽ�ƌĞŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�Ă�
ƐƉĞĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ĂŶ�ĞĐŽůŽŐŝĐĂů�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�Ă�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�
ƐĐĂůĞ͘ 

�Ɛ�ƉĞƌ��͘�͘�>ŝƩůĞ͛Ɛ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ƌĂŶŐĞ�ŵĂƉ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�
ĐŚĞƐƚŶƵƚ͕�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂůůǇ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ďǇ��ŵĞƌŝĐĂŶ�
ĐŚĞƐƚŶƵƚ�ŝƐ�ĂďŽƵƚ�ϭϴϬ�ŵŝůůŝŽŶ�ĂĐƌĞƐ�;ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�
dĞǆĂƐͿ͘��ĂƐĞĚ�ŽŶ�ĂŶ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ��ĐŽůŽŐŝĐĂů�>ĂŶĚƐĐĂƉĞ�
hŶŝƚƐ�;�>hͿ�ǁŝƚŚŝŶ�>ŝƩůĞ͛Ɛ�ƌĂŶŐĞ�ŵĂƉ͕�Ă�ƌŽƵŐŚ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂͲ
ƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ŚĂďŝƚĂƚ�ĨŽƌ�ƌĞŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�
ŽĨ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ĐŚĞƐƚŶƵƚ�ŝƐ�ϵϬ�ŵŝůůŝŽŶ�ĂĐƌĞƐ͘��ǆƉĂŶĚŝŶŐ�
ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĂƚ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ƌĂŶŐĞ�ƚŽ�Ăůů�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚͲ
ĞƌŶ�h^�;hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐͿ͕�ƚŚĂƚ�ŶƵŵďĞƌ�ũƵŵƉƐ�ƚŽ�ϭϯϬ�ŵŝůůŝŽŶ�
ĂĐƌĞƐ�;&ŝƚǌƐŝŵŵŽŶƐ͕�ϮϬϮϬͿ͘ 

EŽƚ�Ăůů�ƚŚĂƚ�ůĂŶĚ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƌĞĨŽƌĞƐƚĂƟŽŶ͘�ZĂƌĞůǇ͕�ŝĨ�

ĞǀĞƌ͕�ǁŽƵůĚ�d��&�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ůĂŶĚŽǁŶĞƌƐ�ƚŽ�ĐƵƚ�ĚŽǁŶ�
ŵĂƚƵƌĞ�ĨŽƌĞƐƚƐ�ƐŽůĞůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�
�ŵĞƌŝĐĂŶ�ĐŚĞƐƚŶƵƚ͘��ƚ�ĂŶǇ�ŐŝǀĞŶ�ƟŵĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŚŽƵͲ
ƐĂŶĚƐ�ŝĨ�ŶŽƚ�ŵŝůůŝŽŶƐ�ŽĨ�ĂĐƌĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƉůĂŶƟŶŐ͘�dŚĞ�
EĂƚƵƌĞ��ŽŶƐĞƌǀĂŶĐǇ�;dE�Ϳ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�Ă�ƌĞĨŽƌĞƐƚĂͲ

ƟŽŶ�ŵŽĚĞů͕�ƐŚŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐĞŽŐƌĂƉŚͲ
ŝĐ�ƐƉƌĞĂĚ�ŽĨ�ĂĐƌĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚƌĞĞ�
ƉůĂŶƟŶŐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�
;ϮϬϮϭͿ͘��ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚŽƐĞ�ŵŽĚĞůƐ͕�
ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĂŶ�ĞƐƟŵĂƚĞĚ�ϵϰ�
ŵŝůůŝŽŶ�ĂĐƌĞƐ�ŽĨ�ůĂŶĚ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�
ƌĞĨŽƌĞƐƚĂƟŽŶ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚĞƌŶ�
h^͘�,Žǁ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƐƵŝƚĂďůĞ�
ĨŽƌ�ĐŚĞƐƚŶƵƚ�ƉůĂŶƟŶŐ�ƐƟůů�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�
ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ͕�ďƵƚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�
ůĂŶĚ�ĂŶĚ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�
ƉůĂŶƟŶŐ͘� 

dŚĞƐĞ�ďŝŐ�ŶƵŵďĞƌƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ďŽƚŚ�
ŽǀĞƌǁŚĞůŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ĐŽŶͲ
ĐĞƉƚƵĂůŝǌĞ͕�ƐŽ�/͛ǀĞ�ĨŽƵŶĚ�ŝƚ�ŚĞůƉĨƵů�
ƚŽ�ďƌĞĂŬ�ĚŽǁŶ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�
ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŶƵƌƐĞƌǇ�ƉƌŽĚƵĐͲ
ƟŽŶ�ĂŶĚ�ŚĂƌĚǁŽŽĚ�ƐĞĞĚůŝŶŐ�ƉƌŽͲ
ĚƵĐƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͘��ƚ�ƚŚĞ�
ŵŽƐƚ�ƌĞĐĞŶƚ�ŚĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ŚĂƌĚǁŽŽĚ�
ƐĞĞĚůŝŶŐ�ƉůĂŶƟŶŐ͕�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ĂĐƌĞĂŐĞ�
ŽĨ�ŚĂƌĚǁŽŽĚ�ƚƌĞĞƐ�ƉůĂŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĞĂƐƚĞƌŶ�h^�ǁĂƐ�ϳϵ͕ϬϬϬ�ĂĐƌĞƐ�
;,ĞƌŶĂŶĚĞǌ�ϮϬϭϲͿ͘���ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�
ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ƉůĂŶƟŶŐƐ�ǁĞƌĞ�

ǁŝƚŚ�ŽĂŬ�ƐĞĞĚůŝŶŐƐ͕�ĂďŽƵƚ�ϲϯй͘� 

KŶĐĞ�ǁĞ�ƐƚĂƌƚ�ƉůĂǇŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƐĞ�ŶƵŵďĞƌƐ͕�ŝƚ͛Ɛ�ĞĂƐŝĞƌ�ƚŽ�
ĐŽŶĐĞƉƚƵĂůŝǌĞ�ƚŚĞ�ƐĐĂůĞ�ŽĨ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ƌĞƐƚŽƌĂƟŽŶ͘�/Ĩ�ǁĞ�ŽŶůǇ�
ƉůĂŶƚĞĚ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ĐŚĞƐƚŶƵƚ�ƐĞĞĚůŝŶŐƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚŽƐĞ�ĂŶŶƵͲ
ĂůůǇ�ƉůĂŶƚĞĚ�ϳϵ͕ϬϬϬ�ĂĐƌĞƐ�;ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�WŚŝůĂĚĞůƉŚŝĂ͕�
W�Ϳ͕�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ƚĂŬĞ�Ă�ůŝƩůĞ�ŽǀĞƌ�ϲ�ǇĞĂƌƐ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ϱϬϬ͕ϬϬϬ�
ĂĐƌĞƐ�;ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŽĨ��ůůĞŐŚĞŶǇ�EĂƟŽŶĂů�&ŽƌĞƐƚͿ͘�dŚĂƚ�
ƐŽƵŶĚƐ�ůŝŬĞ�Ă�ůŽƚ�ďƵƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŽǁ�ƌĂŶŐĞ�
ŽĨ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ŚĂďŝƚĂƚ͕�ϭϯϬ�ŵŝůůŝŽŶ�ĂĐƌĞƐ͕�ϱϬϬ͕ϬϬϬ�ĂĐƌĞƐ�ŝƐ�
ŽŶůǇ�Ϭ͘ϰй�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ŚĂďŝƚĂƚ͘� 

�ǆƚƌĂƉŽůĂƟŶŐ�ŽƵƚ�Ă�ďŝƚ�ĨƵƌƚŚĞƌ͕�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ŽŶůǇ�ϭй�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐƵŝƚĂďůĞ�ŚĂďŝƚĂƚ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ĐŚĞƐƚŶƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚĞƌŶ�h^͕�
ƉůĂŶƟŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�ŚĂƌĚǁŽŽĚ�ƐĞĞĚůŝŶŐ�ƉůĂŶƟŶŐƐ�
ĞǀĞƌǇ�ǇĞĂƌ͕�ǁŽƵůĚ�ƚĂŬĞ�ŽŶůǇ�ϭϳ�ǇĞĂƌƐ͘��hd�---�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�Ă�
�/'��hd�--�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ĂĐƌĞĂŐĞ͕�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ŶĞĞĚ�Ă�ŵŝŶͲ
ŝŵƵŵ�ŽĨ�Ϯϰ�ŵŝůůŝŽŶ�ƐĞĞĚůŝŶŐƐ�ƉĞƌ�

tŚĂƚ�tŝůů�ŝƚ�dĂŬĞ�ƚŽ�ZĞƐƚŽƌĞ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ��ŚĞƐƚŶƵƚ͍ � 
�Ǉ�^ĂƌĂ�&ŝƚǌƐŝŵŵŽŶƐ͕��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ZĞƐƚŽƌĂƟŽŶ�Ăƚ�d��& 

�ůŽŽŵŝŶŐ�'ƌŽǀĞ�ZĞŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�dƌŝĂů�ǁŝƚŚ� �ĞǀŝŶ�^ĐŚĂƉƉĞƌƚ� 

�ŽŶƟŶƵĞĚ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϳ 
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tŚŝůĞ ŐĞŶĞƌĂů ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ŽĨ�ŽƌĐŚĂƌĚƐ�ƉĞƌƐŝƐƚͲ
ĞĚ ůĂƐƚ ǇĞĂƌ͕ ŵĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ ĂĐƟǀŝƟĞƐ ŚĂĚ�ƚŽ�ďĞ ĚĞůĂǇĞĚ͘ &Žƌ�
ϮϬϮϭ͕ ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƉƵƐŚĞĚ�ƚŽ ĐŽŵƉůĞƚĞ�ŽƵƌ�ƚŽ-ĚŽ�ůŝƐƚ�ĂŶĚ ŚĂǀĞ�
ŵĂĚĞ ŐƌĞĂƚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ ŝŶ�ůĂƌŐĞ�ƉĂƌƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĚĞĚŝĐĂƚͲ
ĞĚ ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�ƚŽ�ŐĞƚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ǁŽƌŬ͊  

dŚŝƐ ŵĂƌŬƐ ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ǇĞĂƌ�ƚŚĞ�ĐŚĂƉƚĞƌ�ďĂĐŬĐƌŽƐƐ�ŽƌĐŚĂƌĚ�Ăƚ�
WĞŶŶ�^ƚĂƚĞ ǁŝƚŶĞƐƐĞĚ ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ƉŽůůŝŶĂƟŽŶƐ�ƵƐͲ
ŝŶŐ ƚƌĂŶƐŐĞŶŝĐ�ƉŽůůĞŶ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ ƚŚĞ ^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�
EĞǁ�zŽƌŬ͛Ɛ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ �ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů ^ĐŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�&ŽƌĞƐƚͲ
ƌǇ ;�^&Ϳ ĂŶĚ ƚŚĞ hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ ŽĨ EĞǁ��ŶŐůĂŶĚ�;hE�Ϳ͘  

dŚĂŶŬƐ�ƚŽ ƐĞǀĞƌĂů�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�
ĚŽŶĂƟŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĐŽŶͲ
ƐƚƌƵĐƚ�ŽǀĞƌ�ϭ͕ϬϬϬ�ĂůƵŵŝŶƵŵ�
ƐĐƌĞĞŶ�ďĂŐƐ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ ƚŚĞ�
ƐƉƌĞĂĚ ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�
ƚƌĂŶƐŐĞŶŝĐ�ƐĞĞĚƐ͘�hƐŝŶŐ�ƚŚŽƵͲ
ƐĂŶĚƐ�ŽĨ�ƐƚĂƉůĞƐ͕�'ŽƌŝůůĂ�ƚĂƉĞ͕�
ĂŶĚ�ŽǀĞƌ�ϯ͕ϱϬϬ�ĨĞĞƚ�ŽĨ�
ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ͕ ƚŚĞƐĞ�ŵĞƚĂů�ĞŶǀĞͲ
ůŽƉĞƐ�ƐůŝĚĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĂĐƚƵĂů�
ƉŽůůŝŶĂƟŽŶ�ďĂŐƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ƐƚĂͲ
ƉůĞĚ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ͘ 

^ĂƌĂ�&ŝƚǌƐŝŵŵŽŶƐ͕�ŝŶƚĞƌŶ�dǇͲ
ůĞƌ 'ƌǇƐŬĞǀŝĐǌ͕�ĂŶĚ�,ŽǇ�
ƐƉĞŶƚ ŽǀĞƌ ƚǁŽ ǁĞĞŬƐ�ŵŽŶŝƚŽƌͲ

ŝŶŐ�ŇŽǁĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ďĂŐŐŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƉŽůůŝŶĂƟŶŐ ϭ͕ϬϬϬ�
ďĂŐƐ�ĂĐƌŽƐƐ�Ϯϱ�ƚƌĞĞƐ͘ �Ɛ�ƚŚĞ�ĐŚĞƐƚŶƵƚƐ�ƌŝƉĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂůů͕ ƚŚĞ�
ƐĐƌĞĞŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ƚŽ�ĂůůŽǁ ĨŽƌ�ƚŚĞ ŚĂƌǀĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŶƵƚƐ͘  

dŚĞ�ŽƌĐŚĂƌĚƐ�Ăƚ�WĞŶŶ�^ƚĂƚĞ�ǁĞƌĞ�ƐƉĂƌĞĚ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ ĞīĞĐƚƐ ŽĨ�ƚŚĞ��ƌŽŽĚ�y��ŝĐĂĚĂ�ĞŵĞƌŐĞŶĐĞ�ƚŚŝƐ�
ǇĞĂƌ͕ ŚŽǁĞǀĞƌ͕ ŵĂŶǇ�ŽƌĐŚĂƌĚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚ�ĂŶĚ�ǁĞƐƚ ŽĨ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WĂƌŬ ǁĞƌĞ�ŶŽƚ ĂƐ ůƵĐŬǇ͘�dŚĞ �D^ ŽƌĐŚĂƌĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�
�ŽǇĚ��ŝŐ�dƌĞĞ�WƌĞƐĞƌǀĞ�ŝŶ��ĂƵƉŚŝŶ͕ W� ǁĂƐ�ƐĞǀĞƌĞůǇ�ĚĂŵͲ
ĂŐĞĚ�ďǇ ĐŝĐĂĚĂƐ͖ ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ͕�ƚŚĞ ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ŚĂƌǀĞƐƚ�ƚŚŝƐ�ĨĂůů�
ŝƐ ƌĞĚƵĐĞĚ�ƚŽ Ă�ĨĞǁ�ŚƵŶĚƌĞĚ�ĐŚĞƐƚŶƵƚƐ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�
ǁŝƚŚ ƚŚĞ ϮϬϮϬ�ŚĂƌǀĞƐƚ�ŽĨ ϲ͕ϱϬϬ͘ �ŝĐĂĚĂƐ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŚĞ�
ďƌĂŶĐŚ�ƟƉƐ�ǁŚĞŶ ƚŚĞ ĨĞŵĂůĞ ůĂǇƐ ĞŐŐƐ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ďƌĂŶĐŚ͕�
ǁŚŝĐŚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶ ƚŚĞ�ůŽƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ ŇŽǁĞƌƐ ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ďƵĚƐ͘ /ƚ ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ ƌŽƵŐŚůǇ�ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƚƌĞĞƐ�ƚŽ ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƉĞĂŬ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͘  

'ĞƫŶŐ�ĐĂƵŐŚƚ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ĮĞůĚǁŽƌŬ ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ŚƵƌĚůĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ϮϬϮϬ�ƐĞĂƐŽŶ͕�ǁĞ ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŝŶŽĐƵůĂƚĞ͕�ƌĂƚĞ�ĂŶĚ�
ƌŽŐƵĞ ŽƵƚ ƐĞĞĚůŝŶŐƐ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ ďĂĐŬĐƌŽƐƐ�ŽƌĐŚĂƌĚƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�W^h��ƌďŽƌĞƚƵŵ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ ŽƚŚĞƌ ŽƌĐŚĂƌĚƐ�ŝŶ�WĞŶŶƐǇůͲ

ǀĂŶŝĂ͘ /Ŷ�ƚŚĞ��ƌďŽƌĞƚƵŵ�ŽƌĐŚĂƌĚ�Ăƚ�WĞŶŶ�^ƚĂƚĞ͕ ϰϯϱ�ƐƚĞŵƐ�
ǁĞƌĞ�ŝŶŽĐƵůĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ Ă�ŵŽĚĞƌͲ
ĂƚĞ ƐƚƌĂŝŶ ;ŶĂŵĞĚ tĞĞŬůǇͿ ŽĨ �ƌǇƉŚŽŶĞĐƚƌŝĂ�ƉĂƌĂƐŝƟͲ
ĐĂ͕ ϭ͕ϬϬϬ�ƐƚĞŵƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶŽĐƵůĂƚĞĚ ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^'Ϯ͕ϯ�ƐƚƌĂŝŶ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ZĂǇƐƚŽǁŶ >ĂŬĞ��ϯ&Ϯ ŽƌĐŚĂƌĚ͕�ĂŶĚ �Wϭϱϱ�ŝŶŽĐƵůĂƟŽŶƐ�
ǁĞƌĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�,ŽƵƐĞ�ZŽĐŬ�ŽƌĐŚĂƌĚ�ŝŶ�WĞƋƵĞĂ͕�
W�͘ KǀĞƌ�ϭϮ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ ũŽŝŶĞĚ ƵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ ƚŽ�ŚĞůƉ�ĐŽŵͲ
ƉůĞƚĞ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶŽĐƵůĂƟŽŶƐ͘ sŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĂůƐŽ�ĂƐƐŝƐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�
ϲϬϬ�ĂůƚĞƌŶĂƚĞ�ƐŵĂůů�ƐƚĞŵ�ĂƐƐĂǇƐ ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�
Ă ůĂƌŐĞƌ ƉƌŽũĞĐƚ ƚŚĂƚ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ ƌĞƉůŝĐĂƚĞĚ�Ăƚ ĨŽƵƌ ĂĚĚŝƟŽŶĂů�
ƐŝƚĞƐ ƚŽ�ĐŽŵƉĂƌĞ ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƌĂƟŶŐƐ ŽĨ ϲ-
ŵŽŶƚŚ ƐĞĞĚůŝŶŐƐ͘ tĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽůůĞĐƟŶŐ�ĚĂƚĂ�ŽŶ�ƚŚĞƐĞ�
ƐĞĞĚůŝŶŐƐ�ŝŶ�KĐƚŽďĞƌ͕ ƚŚĞŶ ƚŚĞ ƐĞĞĚůŝŶŐƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŽǀĞƌǁŝŶͲ
ƚĞƌĞĚ�ĂŶĚ�ƉůĂŶƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ ŽƌĐŚĂƌĚ�Ăƚ�WĞŶŶ�^ƚĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƐƉƌŝŶŐ�ŽĨ�ϮϬϮϮ͘��ŌĞƌ ĨŽƵƌ ǇĞĂƌƐ͕ ƚŚĞƐĞ ƚƌĞĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶŽĐƵͲ
ůĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ͕ ĂůůŽǁŝŶŐ�ƵƐ ƚŽ�ĐŽŵƉĂƌĞ ƚŚĞ ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƚĞ�ƐŵĂůů�ƐƚĞŵ�ĂƐƐĂǇ�ǁŝƚŚ ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�
ŵĞƚŚŽĚ�ŽĨ�ŝŶŽĐƵůĂƟŽŶƐ͘   

 

 
 

sŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ŶĞĞĚĞĚ͊  
dŚĞ�ϮϬϮϭ�ĮĞůĚ�ƐĞĂƐŽŶ�ǁŝůů�ǁƌĂƉ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ĨĂůů�ŚĂƌǀĞƐƚ�
ĂŶĚ�ďƵƌ�ƐŚƵĐŬŝŶŐ Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ĂŶĚ�ďĞŐŝŶͲ

ŶŝŶŐ�ŽĨ�KĐƚŽďĞƌ͕�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĚĂƚĞƐ�d��͘   

 

WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�^ƚĞǀĞ�,ŽǇ Ăƚ ƐĚŚϭϳϳΛƉƐƵ͘ĞĚƵ Žƌ�
;ϴϭϰͿ�ϰϮϰ-ϬϬϮϮ ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌŝŶŐ�

ĨŽƌ ĞŝƚŚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĞǀĞŶƚƐ͘ 

�ĂĐŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�&ŝĞůĚ͊  
�Ǉ�^ƚĞƉŚĞŶ�,ŽǇ͕�W^h�KƌĐŚĂƌĚ�DĂŶĂŐĞƌ  

^ĂƌĂ�&ŝƚǌƐŝŵŵŽŶƐ�ƉŽůůŝŶĂƚĞƐ�
ĨĞŵĂůĞ�ŇŽǁĞƌ�ǁŝƚŚ�ŐůĂƐƐ�ƐůŝĚĞ�

&ƌŽŵ�>ĞŌ͗�>ĂƌƌǇ�DĂƌƚŽŶĞ�ĂŶĚ��ĂǀŝĚ��ĞĂǀŝůůĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŶŐ�ƐĐƌĞĞŶ�
ďĂŐƐ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ƉŽůůŝŶĂƟŽŶƐ͘ 
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WĞŶŶ�^ƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ZĞƐƚŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ĐŚĞƐƚŶƵƚ 
dǁŽ�ŬĞǇ�ĮŐƵƌĞƐ�ǁŚŽ�ůĞĚ�ƌĞƐƚŽƌĂƟŽŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�Ăƚ�WĞŶŶ�
^ƚĂƚĞ�ĨŽƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ĚĞĐĂĚĞƐ͕�ƌĞƟƌĞĚ�ƚŚŝƐ�ƐƵŵŵĞƌ͘�tĞ�ƚĂŬĞ�
ƚŚŝƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ǁŝƐŚ�

ƚŚĞŵ�Ă�ǀĞƌǇ�ĐŚĞƐƚŶƵƩǇ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ͘ 

&Žƌ�ŽǀĞƌ�Ϯ�ĚĞĐĂĚĞƐ͕�<ŝŵ�^ƚĞŝŶĞƌ�
WƌŽĨĞƐƐŽƌ�ŽĨ�&ŽƌĞƐƚ��ŝŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�
ĚƌŝǀŝŶŐ�ĨŽƌĐĞ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉͲ
ŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌďŽƌĞƚƵŵ�Ăƚ�WĞŶŶ�
^ƚĂƚĞ͕�ŚĂƐ�ƉůĂǇĞĚ�ĂŶ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ƌŽůĞ�
ŝŶ�ĨŽƌŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĐŽŽƉĞƌĂƟǀĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�
WĞŶŶ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂŶĚ�dŚĞ�
�ŵĞƌŝĐĂŶ��ŚĞƐƚŶƵƚ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�
;d��&Ϳ͘�<ŝŵ�ďĞŐĂŶ�ƐŝůǀŝĐƵůƚƵƌĞ�
ƚƌŝĂůƐ�ǁŝƚŚ�ĐŚĞƐƚŶƵƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�hŶŝͲ

ǀĞƌƐŝƚǇ͛Ɛ�^ƚŽŶĞ�sĂůůĞǇ�ZĞĐƌĞĂƟŽŶ��ƌĞĂ�ŝŶ�ϭϵϵϳ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ƟŵĞ͕�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ĚĞĐĞĂƐĞĚ͕�WƌŽĨĞƐƐŽƌ��ŵĞƌŝƚƵƐ�ŽĨ�&ŽƌͲ
ĞƐƚ�'ĞŶĞƟĐƐ�,ĞŶƌǇ�'ĞƌŚŽůĚ͕�ǁĂƐ�ƉůĂŶƟŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĐƌŽƐƐ-
ďƌĞĞĚŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�Ăƚ�W��^ƚĂƚĞ�'ĂŵĞ�>ĂŶĚ�ϭϳϲ͘� 

,Ğ�ƌĞĐƌƵŝƚĞĚ�ĂŶĚ�ŵĞŶƚŽƌĞĚ�^ĂƌĂ�&ŝƚǌƐŝŵŵŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�
ϮϬϬϬ͛Ɛ�ŐƵŝĚŝŶŐ�ŚĞƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐŚĞƐƚŶƵƚ�ŽƌĐŚĂƌĚƐ�Ăƚ�WĞŶŶ�^ƚĂƚĞ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�ϮϬ�ǇĞĂƌƐ�ĂƐ�ƐŚĞ�
ƌŽƐĞ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ZĞƐƚŽƌĂƟŽŶ�Ăƚ�d��&͘�^ŝŶĐĞ�

ϮϬϬϲ�ŚĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂĐƟǀĞůǇ�ĞŶŐĂŐĞĚ͕�ŽŶ�ƚŚĞ�d��&��ŽĂƌĚ�
ƐĞƌǀŝŶŐ�ĂƐ�^ĐŝĞŶĐĞ�sŝĐĞ��ŚĂŝƌ͕��ŽĂƌĚ��ŚĂŝƌ͕��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
sŝĐĞ��ŚĂŝƌ�ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ĂƐ�^ĞŶŝŽƌ�^ĐŝĞŶĐĞ��ĚǀŝƐŽƌ͘� 

:ŽŚŶ��ĂƌůƐŽŶ͕�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�ŽĨ�ŵŽͲ
ůĞĐƵůĂƌ�ŐĞŶĞƟĐƐ�ŝŶ�WĞŶŶ�
^ƚĂƚĞ͛Ɛ �ŽůůĞŐĞ�ŽĨ��ŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�
^ĐŝĞŶĐĞƐ ĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�
ƚŚĞ ^ĐŚĂƚǌ��ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ�dƌĞĞ�DŽͲ
ůĞĐƵůĂƌ�'ĞŶĞƟĐƐ�ũŽŝŶĞĚ�ƚŚĞ�
WĞŶŶ�^ƚĂƚĞ�ĨĂĐƵůƚǇ�ŝŶ�ϭϵϵϳ͘���
ǇĞĂƌ�ůĂƚĞƌ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ŐŝŌ�ĨƌŽŵ�
ĂůƵŵŶƵƐ��ƌ͘�>ŽƵŝƐ�t͘�^ĐŚĂƚǌ�
ĨŽƌ�Ă�ƉŽƐƚ-ĚŽĐƚŽƌĂů�ĨĞůůŽǁƐŚŝƉ͕�

:ŽŚŶ�ǁŽƌŬĞĚ�ƚŽ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�^ĐŚĂƚǌ��ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ�dƌĞĞ�DŽůĞĐƵͲ
ůĂƌ�'ĞŶĞƟĐƐ͘�tŚŝĐŚ�ĞǆƉĂŶĚĞĚ�ŝŶƚŽ�Ă�ŵĂũŽƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĐĞŶͲ
ƚĞƌ�ŝŶ�ϮϬϬϯ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŐŝŌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�
�ĐŽƐǇƐƚĞŵ�^ĐŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞƐƚĂƚĞ�ŽĨ�
�ƌ͘�^ĐŚĂƚǌ͘�hŶĚĞƌ�:ŽŚŶ͛Ɛ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƚŚĞ��ĞŶƚĞƌ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�
ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ŐĞŶŽŵĞ�ĨŽƌ�ĐŚĞƐƚŶƵƚ͕�ĂůůŽǁŝŶŐ�ƌĞͲ
ƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ĨŽƌ�Ă�ŐĞŶĞƟĐ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ĂĚĂƉƟǀĞ�ƚƌĂŝƚƐ�
ƚŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ďůŝŐŚƚ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ͘ 

^Ž�ĐŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ�ƚŽ�<ŝŵ�ĂŶĚ�:ŽŚŶ͊�DĂǇďĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�
ǁŝůů�ƐĞĞ�ƚŚĞŵ�ďĂĐŬ�ŚĞƌĞ�ĂƐ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͘�tĞ�ĐĂŶ�ŚŽƉĞ͊ 

&ĞǁĞƌ��ǀĞŶƚƐ�ďƵƚ�ƚŚĞ�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ƌŽĐŬ͊ 

 

dŚĞ��ŚĂƉƚĞƌ�ƚŽŽŬ�ƐŵĂůů�ƐƚĞƉƐ�
ďĂĐŬ�ŝŶƚŽ�ŽƵƌ�ŝŶ-ƉĞƌƐŽŶ�
ŽƵƚƌĞĂĐŚ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͕�
ƐƚĂƌƟŶŐ�ůĂƐƚ�^ƉƌŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
>ĂŶĐĂƐƚĞƌ�EĂƟǀĞ�WůĂŶƚ�ĂŶĚ�
tŝůĚůŝĨĞ�&ĞƐƟǀĂů�;>EWt&Ϳ͘�dŝŵ�
�ĐŬ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ƚŚŝƐ�ŽƵƚĚŽŽƌ�
ĞǀĞŶƚ�ĂŶĚ�ŐĂǀĞ�ƵƐ�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�
ƚŚŝŶŐƐ�ŵŝŐŚƚ�ŐĞƚ�ďĂĐŬŝŶŐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ŶŽƌŵĂů͘��ůĂƐ͕�ƐĞǀĞƌĂů�
ŽƚŚĞƌ�ŽƵƚƌĞĂĐŚ�ĞǀĞŶƚƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�&ĞƐƟǀĂů�ŽĨ�tŽŽĚ�
ǁĞƌĞ�ƉŽƐƚƉŽŶĞĚ�ŽŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ�ĚƵĞ�ƚŽ��Ks/�͘��Ƶƚ�ǁĞ�ĞŶĚĞĚ�
ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ŽŶ�ĂŶ�ƵƉ�ŶŽƚĞ�ǁŝƚŚ�WĞŶŶ�^ƚĂƚĞ��Ő�WƌŽŐƌĞƐƐ�
�ĂǇƐ�ǁŚŝĐŚ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ŝŶ��ƵŐƵƐƚ͘� 
DĂŶǇ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�Ăƚ�>EWt&�ĂŶĚ��W�͊ 

hƉ�EĞǆƚ͊ 
 

dŚĞ�ŶĞǆƚ�ďŝŐ�ĞǀĞŶƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�W��&Ăƌŵ�^ŚŽǁ�ŝŶ�,ĂƌƌŝƐďƵƌŐ�W�͘�
dŚŝƐ�ŝƐ�ĂŶ�ϴ�ĚĂǇ�ĞǀĞŶƚ�ŶŽǁ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ-ƉĞƌƐŽŶ͕�
:ĂŶƵĂƌǇ�ϴ-ϭϱ͕�ϮϬϮϮ͘dŚŝƐ�ĞǀĞŶƚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ŵĂŶǇ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�
ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ϵ��D�ƚŽ�ϵ�WD��ƐĐŚĞĚƵůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�&Ăƌŵ�^ŚŽǁ͘��
��ƐŝŐŶ-ƵƉ�ƐŚĞĞƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƉŽƐƚĞĚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�ƐŽŽŶ͘� 
 

dŽ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�Žƌ�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŽƵƌ�ŽĸĐĞ͘��ŵĂŝů�ƵƐ�Ăƚ�
ŵĂŝůΛƉĂƚĂĐĨ͘ŽƌŐ Žƌ�ĐĂůů�;ϴϭϰͿϴϲϯ-ϳϭϵϮ͘ 

dŝŵ��ĐŬ� 
^ƚĞǀĞ��ĞůƉ 
DĞƌǀŝŶ�&ĞĂƚŚĞƌƐ 

'ĂƌǇ�DŝĐƐŬǇ 
^ƚĞǀĞ�ĂŶĚ�:ĞŶ�
^ĐŚŽŽŶŽǀĞƌ 

�ĂǀŝĚ��ĞĂǀŝůůĞ 
:ŽŚŶ��ŝǀŝƩƐ 

�ŚĂƉƚĞƌ�KƵƚƌĞĂĐŚ�ϮϬϮϭ-ϮϬϮϮ 

dŝŵ��ĐŬ�Ăƚ�>EWt& 

sŽůƵŶƚĞĞƌƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ŝŶ-ƉĞƌƐŽŶ�W��&Ăƌŵ�^ŚŽǁ�ŝŶ�ϮϬϮϬ 
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ǇĞĂƌ͕�Ăƚ�ϯϬϬ�ƚƌĞĞƐ�ƉĞƌ�
ĂĐƌĞ�ƉůĂŶƟŶŐ�ƌĂƚĞ͕�

ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŽǁ�ĞŶĚ�ĨŽƌ�ŵŽƐƚ�ĨŽƌĞƐƚ�
ƉůĂŶƟŶŐƐ͘��ƚ�ďĞƐƚ͕�d��&͛Ɛ�ƐĞĞĚůŝŶŐ�ƉƌŽĚƵĐͲ
ƟŽŶ�ŚĂƐ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ϳϱ͕ϬϬϬ�ƚƌĞĞƐ�ƚŽ�ĚĂƚĞ͘��ƚ�
ϳϱ͕ϬϬϬ�ƚƌĞĞƐ�ƉĞƌ�ǇĞĂƌ͕�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ƚĂŬĞ�Ă�ƌŝĚŝĐƵͲ
ůŽƵƐ�ϱ͕ϮϬϬ�ǇĞĂƌƐ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ƚŚĂƚ�ƐĂŵĞ�ϭй�ŽĨ�
ƐƵŝƚĂďůĞ�ŚĂďŝƚĂƚ�ĂĐƌĞĂŐĞ͘� 

KďǀŝŽƵƐůǇ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƐŽŵĞ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ĚŽ͕�ŶŽƚ�ƚŚĞ�
ůĞĂƐƚ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƐĞĞĚ�ĂŶĚ�ƐĞĞĚͲ
ůŝŶŐ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͘�/ƚ�ŝƐ�ŚŝŐŚůǇ�ƵŶůŝŬĞůǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ĞŶƟƌĞƚǇ�ŽĨ�ŚĂƌĚǁŽŽĚ�ƐĞĞĚůŝŶŐ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�
ĂŶĚ�ƉůĂŶƟŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐŽůĞůǇ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ĐŚĞƐƚͲ
ŶƵƚ͕�ƐŽ�ǁĞ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�
ƐĞŶƐŝďůĞ�ŶƵŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ŐŽĂů�ĨŽƌ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͘�
�ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚƌĂũĞĐƚŽƌǇ�ŽĨ�d��&Ɛ�
ďƌĞĞĚŝŶŐ�ƐĞĞĚ�ŽƌĐŚĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ƉůĂŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ�
ŽĨ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƐĞĞĚ�ŽƌĐŚĂƌĚ�ůŽĐĂƟŽŶƐ͕�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�
ϭ͕ϬϬϬ͕ϬϬϬ�ƐĞĞĚůŝŶŐƐ�ĐĂŶ�ŽĐĐƵƌ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ϮϬ�ǇĞĂƌƐ�
ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞƌĞ͘� 

ZĞĂůŝƐƟĐĂůůǇ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞĂƌ�ƚĞƌŵ͕�ůĞƚ͛Ɛ�ƐĂǇ�ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�d��&�
ĂŶĚ�ŝƚƐ�ŶƵƌƐĞƌǇ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĐĂŶ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ŽĨ�Ϯ͘ϱ�
ŵŝůůŝŽŶ�ƐĞĞĚůŝŶŐƐ�ƉĞƌ�ǇĞĂƌ͘��ƚ�ƚŚĂƚ�ƌĂƚĞ͕�ĂŶĚ�ƉůĂŶƟŶŐ�ϯϬϬ�
ƚƌĞĞƐ�ƉĞƌ�ĂĐƌĞ͕�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ƚĂŬĞ�ƵƐ�ϭϱϲ�ǇĞĂƌƐ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ϭй�
ŽĨ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ŚĂďŝƚĂƚ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�ĂďŽǀĞ͘�dŚĞƌĞ͛Ɛ�ƐƟůů�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ŝŶ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�ƉŽŝŶƚ͕�ďƵƚ�
ƚŚĂƚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ĨĞĂƐŝďůĞ�ŐŽĂů�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�
ϮϬ-ϯϬ�ǇĞĂƌƐ͘ 

dŚĞ�ĂďŽǀĞ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ĂƌĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƌĞĂů�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ĚĂƚĂ�ďƵƚ�
ĂƌĞ�ďĂĐŬ-ŽĨ-ƚŚĞ-ĞŶǀĞůŽƉĞ�ĐĂůĐƵůĂƟŽŶƐ�ŵĞĂŶƚ�ƐŽůĞůǇ�ƚŽ�
ŐŝǀĞ�d��&�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŽƌƐ�ƐŽŵĞ�ĐŽŶͲ
ĐĞƉƚƵĂů�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ǁŚĂƚ�ƌĞƐƚŽƌĂƟŽŶ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ͘�
^ĞǀĞƌĂů�ĂƵƚŚŽƌƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŵǇƐĞůĨ͕�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ǁŝŶƚĞƌ�
ƚŽ�ĚƌĂŌ�Ă�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ůŽŽŬ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌƐ�ŽĨ�ƌĞƐƚŽͲ
ƌĂƟŽŶ͕�ƐĞƚ�ĨŽƌ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ�ŶĞǆƚ�ƐƉƌŝŶŐ�Žƌ�ƐƵŵŵĞƌ͘�tŚĂƚ�ŝƐ�

ĐůĞĂƌ�ĨƌŽŵ�ĂŶǇ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͕�ďŽƚŚ�ďƌŽĂĚ�ĂŶĚ�ĚĞƚĂŝůĞĚ͗�ƚŚĞ�
ƐĐĂůĞ�ŽĨ�ƌĞƐƚŽƌĂƟŽŶ�ŝƐ�ŵƵĐŚ�ůĂƌŐĞƌ�ƚŚĂŶ�ĂŶǇ�ƐŝŶŐůĞ�ƉĞƌƐŽŶ͕�
ůĂŶĚŽǁŶĞƌ�ƚǇƉĞ͕�Žƌ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�Žƌ�ƚƌĞĞƐ�ĐĂŶ�ƌĞͲ
ĂůŝǌĞ͘�dŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁŝůů�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĂŶ�Ăůů-ŚĂŶĚƐ-ĂŶĚ-ƚƌĞĞƐ-ŽŶ-
ĚĞĐŬ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂŶĚ�ĞŶƚĂŝů�Ă�ǀĞƌǇ�ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�
ŽŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ůĂŶĚŽǁŶͲ
ĞƌƐ͘ 

 

tŽƌŬƐ��ŝƚĞĚ 

&ŝƚǌƐŝŵŵŽŶƐ͕�^&͘�ϮϬϮϬ͘�EĂƚƵƌĂů�ZĂŶŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�
�ŚĞƐƚŶƵƚ͕�WĂƌƚ�Ϯ͘��ŚĞƐƚŶƵƚ͘�ϯϰ;ϭͿ͗�Ϯϯ-Ϯϱ 

,ĞƌŶĄŶĚĞǌ�'͕�,ĂĂƐĞ��>͕�WŝŬĞ��͕��ŶĞďĂŬ�^͕�DĂĐŬĞǇ�>͕�DĂ��͕�
ĂŶĚ�D��ůĂƌŬĞ͘�ϮϬϭϳ͘�&ŽƌĞƐƚ�ŶƵƌƐĞƌǇ�ƐĞĞĚůŝŶŐ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŝŶ�
ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ—ĮƐĐĂů�ǇĞĂƌ�ϮϬϭϲ͘�dƌĞĞ�WůĂŶƚĞƌƐ͛�EŽƚĞƐ͘�
ϲϬ;ϮͿ͗�Ϯϰ–Ϯϴ͘ 

dŚĞ�EĂƚƵƌĞ��ŽŶƐĞƌǀĂŶĐǇ͘�ϮϬϮϭ͘�ZĞĨŽƌĞƐƚĂƟŽŶ�,Ƶď͘�
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƌĞĨŽƌĞƐƚĂƟŽŶŚƵď͘ŽƌŐͬ͘�>ĂƐƚ��ĐĐĞƐƐĞĚ��ƵŐƵƐƚ�
ϭϴ͕�ϮϬϮϭ͘ 

�ŽŶƟŶƵĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉĂŐĞ�ϰ 

�ĂĐŚ�ƐƵŵŵĞƌ�ƚŚĞ�W�ͬE:��ŚĂƉƚĞƌ�ŚŝƌĞƐ�Ă�ƐƵŵŵĞƌ�ŝŶƚĞƌŶ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ŽƵƌ�
KƌĐŚĂƌĚ�DĂŶĂŐĞƌ͕�^ƚĞǀĞ�,ŽǇ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚŽƌĂƟŽŶ�ĞīŽƌƚƐ�ŚĞƌĞ�Ăƚ�
WĞŶŶ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�;W^hͿ͘�KƵƌ�ϮϬϮϭ�ƐƵŵŵĞƌ�ŝŶƚĞƌŶ͕�dǇůĞƌ�
'ƌǇƐŬĞǀŝĐǌ ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�Ă�ƐĞŶŝŽƌ�Ăƚ�W^h�ŐƌĂĚƵĂƚŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĨĂůů�
ƐĞŵĞƐƚĞƌ�ǁŝƚŚ�Ă��^�ŝŶ�WůĂŶƚ�^ĐŝĞŶĐĞ͘�dǇůĞƌ�ĨŽůůŽǁƐ�Ă�ůŽŶŐ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ŝŶǀĂůƵĂͲ
ďůĞ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ĐƵƌŝŽƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ĞŶĞƌŐǇ�ƚŽ�ŽƵƌ��ŚĂƉͲ
ƚĞƌ͛Ɛ�ƌĞƐƚŽƌĂƚŝŽŶ�ǁŽƌŬ͘�hƉŽŶ�ŐƌĂĚƵĂƚŝŽŶ�ŚĞ�ŚŽƉĞƐ�ƚŽ�ĨŝŶĚ�ǁŽƌŬ�ƌĞůĂƚĞĚ�
ƚŽ�ŚŝƐ�ĨŝĞůĚ�ƐƚƵĚǇ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�Śŝŵ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ĞǆͲ
ƉĂŶĚ�ŚŝƐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂďŽƵƚ�ƉůĂŶƚƐ͘�,Ğ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ŚŝƐ�ŐƌĂƚŝƚƵĚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
�ŚĂƉƚĞƌ�ĨŽƌ�ƉĂƐƚ�ƐƵŵŵĞƌ͛Ɛ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�Ăůů�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ůĞĂƌŶĞĚ͘� 

�������������������������������������������������������������� 

dǇůĞƌ��'ƌǇƐŬĞǀŝĐǌ�ƵƐĞƐ�Ă�ŚŽůůŽǁ�ƉƵŶĐŚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ǁŽƵŶĚ�
ĚƵƌŝŶŐ�,ŽƵƐĞ�ZŽĐŬ�ŝŶŽĐƵůĂƟŽŶƐ͘ 
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^KD��/DWKZd�Ed���d�^ 
 

^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϲƚŚ͕�ϭ͗ϬϬ�WD�—�Ϯ͗ϬϬ�WD 
�ĂǀŝĚ�:͘��ƌŵƐƚƌŽŶŐ�KƌĐŚĂƌĚ��ĞĚŝĐĂƟŽŶ 

�ŽĚŽƌƵƐ�^ƚĂƚĞ�WĂƌŬ 
 

EŽǀĞŵďĞƌ�ϲƚŚ͕�ϭϬ͗ϬϬ��D�—�ϭϭ͗ϯϬ��D� 
ϮϬϮϭ�&Ăůů��ŚĂƉƚĞƌ�DĞŵďĞƌ�DĞĞƟŶŐ 

�ŽŽŵ 
 

:ĂŶƵĂƌǇ�ϴ-ϭϱ͕�ϮϬϮϮ 
W��&Ăƌŵ�^ŚŽǁ� 
,ĂƌƌŝƐďƵƌŐ͕�W� 

 

;dĞŶƚĂƟǀĞ��ĂƚĞͿ 
�Ɖƌŝů�Ϯ͕�ϮϬϮϮ� 

W�ͬE:��ŚĂƉƚĞƌ�^ƉƌŝŶŐ�'ƌŽǁĞƌƐ�DĞĞƟŶŐ 
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