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���������&ƌĞƋƵĞŶƚůǇ��ƐŬĞĚ�YƵĞƐƚŝŽŶƐ͗�
,ŽƚƐƉŽƚƐ�DĂƉƉŝŶŐ�ŽŶ�E�&/�

�ƵŐƵƐƚ�ϮϬϮϰ�

�

�ŽŶƚĞŶƚƐ�
,Žǁ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĨŝƌĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�E�&/�ƐŝƚĞ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ͍������������������������������������������������������������������������
tŚĂƚ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĚĞƚĞĐƚ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ͍�������������������������������������������������������������������������
,Žǁ�ŽĨƚĞŶ�ĂƌĞ�ĨŝƌĞƐ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ͍������������������������������������������������������������������������������������������������
,Žǁ�ŚĂƐ�ŚŽƚƐƉŽƚ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ͍�������������������������������������������������������������������������������������
,Žǁ�ĂĐĐƵƌĂƚĞůǇ�ĚŽ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ�ƐŚŽǁ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ĨŝƌĞ͍������������������������������������������������������
tŚǇ�ĐĂŶ͛ƚ�ĨŝƌĞƐ�ďĞ�ƚƌĂĐŬĞĚ�ŵŽƌĞ�ĂĐĐƵƌĂƚĞůǇ�ĂŶĚ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ͍�����������������������������������������������
tŚŽ�ĐƌĞĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ŚŽƚƉŽƚ�ĚĂƚĂ͍�����������������������������������������������������������������������������������������������
,Žǁ�ůŽŶŐ�ĚŽĞƐ�ŝƚ�ƚĂŬĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŚŽƚƐƉŽƚ�ĚĞƚĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĚŝƐƉůĂǇ�ŽŶ�E�&/͍����������������������������
tŚĂƚ�ĐĂŶ�ĚĞůĂǇ�ƚŚĞ�ŚŽƚƐƉŽƚ�ĚĂƚĂ�ŐĞƚƚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�E�&/�ƐŝƚĞ͍��������������������������������������������������
�Ž�Ăůů�ďƵƌŶŝŶŐ�ĨŝƌĞƐ�ƐŚŽǁ�ƵƉ�ĂƐ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ͍�����������������������������������������������������������������������������
�ƌĞ�Ăůů�ŚŽƚƐƉŽƚƐ�ƐŚŽǁŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĂƉ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ĨŝƌĞƐ͍���������������������������������������������������������������
�
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,Žǁ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĨŝƌĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�E�&/�ƐŝƚĞ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ͍�
�ůů�͞ŚŽƚƐƉŽƚƐ͕͟�ƚŚĞ�ƌĞĚ͕�ďůƵĞ�ĂŶĚ�ƉŝŶŬ�ƐƉŽƚƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂƌŬ�ĂĐƚŝǀĞ�ĨŝƌĞƐ͕�ĂƌĞ�ŝŶŝƚŝĂůůǇ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ�
ďǇ�ƐĞŶƐŽƌƐ�ŵŽƵŶƚĞĚ�ŽŶ�ŽƌďŝƚŝŶŐ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ͘�dŚĞƐĞ�ƐĞŶƐŽƌƐ�ĐƌĞĂƚĞ�ĚŝŐŝƚĂů�ŚĞĂƚ�ŝŵĂŐĞƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ůĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ďĞĂŵĞĚ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƐƚĂƚŝŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ͘�
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��ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ƚŚĞŶ�ĞǆĂŵŝŶĞƐ�ƚŚĞƐĞ�ŝŵĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ĚĞƚĞĐƚƐ�ĨŝƌĞƐ�ďǇ�ĐŚĞĐŬŝŶŐ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŵĂůů�
ĞůĞŵĞŶƚƐ�Žƌ�͞ƉŝǆĞůƐ͟�ƚŚĂƚ�ŵĂŬĞ�ƵƉ�ƚŚĞ�ŝŵĂŐĞ�;ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƚŚŝŶŬ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƉŝǆĞůƐ�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ůŝŬĞ�
ƚŚĞ�ƐŵĂůů�ƐƋƵĂƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂŬĞ�ƵƉ�Ă�ƚĞůĞǀŝƐŝŽŶ�ŝŵĂŐĞͿ͘�WŝǆĞůƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŵƵĐŚ�ďƌŝŐŚƚĞƌ�ƚŚĂŶ�
ŶĞŝŐŚďŽƵƌŝŶŐ�ƉŝǆĞůƐ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ƐŽŵĞ�ŽƚŚĞƌ�ŚĞĂƚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�ĂƌĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ĂƐ�ĨŝƌĞƐ�
;ƐĞĞ�,Žǁ�ĂĐĐƵƌĂƚĞůǇ�ĚŽ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ�ƐŚŽǁ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ĨŝƌĞ͍�ƉĂŐĞ�ϰͿ͘�
�
dŚĞ�ůĂƚŝƚƵĚĞƐ�ĂŶĚ�ůŽŶŐŝƚƵĚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ďƌŝŐŚƚ�ƐƉŽƚƐ�Žƌ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞŶ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�E�&/�
ǁĞďƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ĂƐ�ƐƵƐƉĞĐƚĞĚ�ĨŝƌĞƐ�ŽŶ�ŵĂƉƐ͘�

KƌďŝƚŝŶŐ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�ĐŽŶƚŝŶƵĂůůǇ�ĐĂƉƚƵƌĞ�
ŝŵĂŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂƌƚŚ͛Ɛ�ƐƵƌĨĂĐĞ�

dŚĞƐĞ�ŝŵĂŐĞƐ�ĂƌĞ�ƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ�ŐƌŽƵŶĚ�
ƐƚĂƚŝŽŶƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂŶĂůǇƐĞĚ�ďǇ�
ĂůŐŽƌŝƚŚŵƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ĚĞƚĞĐƚ�ƚŚĞ�ďƌŝŐŚƚ�
ƉŝǆĞůƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ďĞ�ĨŝƌĞƐ�

dŚĞ�ŵĂƉ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ƚŚĞ�
ƐƵƐƉĞĐƚĞĚ�ĨŝƌĞƐ�ǁĞƌĞ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ�ĂƌĞ�ƚŚĞŶ�
ƐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�E�&/�ǁĞďƐŝƚĞ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�
ĂƌĞ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ŽŶ�Ă�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ŵĂƉ͘�

&ŝŐƵƌĞ�ϭ͘�,Žǁ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ�ĂƌĞ�ŵĂƉƉĞĚ�
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tŚĂƚ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĚĞƚĞĐƚ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ͍�
dŚĞ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ĨŝƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŵĂƉƉĞĚ�ďǇ�E�&/�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů��ĂƌƚŚ�
KďƐĞƌǀŝŶŐ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ͘�KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ͕�ƚŚĞ�^ƵŽŵŝ�EWW�ƐĂƚĞůůŝƚĞ͕�ŝƐ�ƐŚŽǁŶ�ďĞůŽǁ͘��
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dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ůĂƌŐĞ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�ǁĞŝŐŚŝŶŐ�ŽǀĞƌ�Ϯ�ƚŽŶŶĞƐ�ĂŶĚ�ĐĂƌƌǇ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�
ŵĞĂƐƵƌŝŶŐ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĂƚƚƌŝďƵƚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ͕�ůĂŶĚ�ĂŶĚ�ŽĐĞĂŶƐ�ĨƌŽŵ�ĐůŽƵĚ�
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�ƚŽ�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ�ƌĂƚĞƐ͕�ĐůŽƵĚ�ƉĂƌƚŝĐůĞ�ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ͕�ŽĐĞĂŶ�ƐƵƌĨĂĐĞ�
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ƌĞĨůĞĐƚĂŶĐĞ͘�dŚĞƐĞ��K�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�ĂƌĞ�ŵĂŝŶůǇ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ǁĞĂƚŚĞƌ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�h^�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�E�^��ĂŶĚ�EK��͕�ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�^ƉĂĐĞ�
�ŐĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�:ĂƉĂŶĞƐĞ�DĞƚĞŽƌŽůŽŐŝĐĂů��ŐĞŶĐǇ͘�
�
�Ɛ�ƐĐŝĞŶƚŝƐƚƐ�ŚĂǀĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĂůŐŽƌŝƚŚŵƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ĂĐĐƵƌĂƚĞůǇ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ĨŝƌĞƐ�;ŚŽƚƐƉŽƚƐͿ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ŝŵĂŐŝŶŐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞƐĞ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�;ƚŚĞ�s//Z^�Žƌ�sŝƐŝďůĞ�
/ŶĨƌĂƌĞĚ�^ƵƌĨĂĐĞ�ZĂĚŝŽŵĞƚĞƌ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϮͿ�ƚŚĞƐĞ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĐŽŵĞ�ǀŝƚĂů�ƚŽŽůƐ�ĨŽƌ�
ďƌŽĂĚͲƐĐĂůĞ�ĨŝƌĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞƐ�ŽĨ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ůŝŬĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͘�
�
dŚĞ�ƵƐĞĨƵůŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�ĨŽƌ�ĨŝƌĞ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĚĞƉĞŶĚƐ�ƉĂƌƚůǇ�ŽŶ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ƉĂƐƐ�
ŽǀĞƌŚĞĂĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ĚĞƉĞŶĚƐ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂƌĞ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ʹ�
ǁŚĞŶ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞƚŝƌĞĚ�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ŶĞǁ�ŽŶĞƐ�ĂƌĞ�ůĂƵŶĐŚĞĚ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ĨŝƌĞ�
ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂƐ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ĂƐ�ŝƚ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂƐ�Ă�ŬĞǇ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ŝƐ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ�
ƚŽ�ŵĂůĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŽŶ�ŝƚƐ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƌĞƚŝƌĞŵĞŶƚ͘��Ɛ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�ďĞůŽǁ�ƚŚŝƐ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�
ŽŶĐĞ�ƚŚĞ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ŝƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�Ă�ǇĞĂƌ�Žƌ�ƐŽ͘��Ɛ�ƚŚĞƐĞ�ŵƵůƚŝͲďŝůůŝŽŶͲĚŽůůĂƌ�

&ŝŐƵƌĞ�Ϯ͘��dŚĞ��ĂƌƚŚ�KďƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�^ƵŽŵŝͲEWW͘�

/ŵĂŐĞ�ĐƌĞĚŝƚ͗�E�^����
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ǁĞĂƚŚĞƌ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ĨŝƌĞ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�
�ƵƐƚƌĂůŝĂ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ůŝƚƚůĞ�ǁĞ�ĐĂŶ�ĚŽ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞƐĞ�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶƐ͘�
�
/Ŷ�ŵŝĚͲϮϬϮϰ�ƚŚĞ�E�&/�ǁĞďƐŝƚĞ�ǁĂƐ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ŚŽƚƐƉŽƚ�ĚĂƚĂ�ĨƌŽŵ�ŶŝŶĞ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ͗��

x� ƚǁŽ�ƉŽůĂƌͲŽƌďŝƚŝŶŐ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�E�^�͗�dĞƌƌĂ�ĂŶĚ��ƋƵĂ͕��
x� Ă�ƉŽůĂƌͲŽƌďŝƚŝŶŐ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�EK��͗�EK��Ͳϭϵ�
x� ƚŚƌĞĞ�ƉŽůĂƌͲŽƌďŝƚŝŶŐ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ũŽŝŶƚůǇ�ďǇ�E�^��ĂŶĚ�EK��͗�ƚŚĞ�^ƵŽŵŝ�

EWW�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�:W^^Ͳϭ�;EK��ͲϮϬͿ�ĂŶĚ�:W^^ͲϮ�;EK��ͲϮϭͿ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ͘�
x� ƚǁŽ�ƉŽůĂƌͲŽƌďŝƚŝŶŐ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�^ƉĂĐĞ��ŐĞŶĐǇ�DĞƚŽƉ���

ĂŶĚ�DĞƚŽƉ��͕�ĂŶĚ�
x� ƚŚĞ�ŐĞŽͲƐƚĂƚŝŽŶĂƌǇ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�,ŝŵĂǁĂƌŝ�ϵ�ǁŚŝĐŚ�ƵƉĚĂƚĞƐ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ�ĞǀĞƌǇ�ϭϬ�

ŵŝŶƵƚĞƐ�ďƵƚ�ŚĂƐ�Ă�ĐŽĂƌƐĞƌ�ƌĞƐŽůƵƚŝŽŶ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ƉŽůĂƌͲŽƌďŝƚŝŶŐ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�ĂŶĚ�ĚŽĞƐ�
ŶŽƚ�ĚĞƚĞĐƚ�ƐŵĂůůĞƌ�ĨŝƌĞƐ�ĂƐ�ǁĞůů͘�

�

,Žǁ�ŽĨƚĞŶ�ĂƌĞ�ĨŝƌĞƐ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ͍�
zŽƵ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚŝĐĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞƚŝŵĞƐ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ĨŝƌĞ�ŚŽƚƐƉŽƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ŝƐ�
ƵƉĚĂƚĞĚ�Ă�ĨĞǁ�ƚŝŵĞƐ�ŝŶ�Ă�ĨĞǁ�ŚŽƵƌƐ�ĂŶĚ�Ăƚ�ŽƚŚĞƌ�ƚŝŵĞƐ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ůŽŶŐĞƌ�ŐĂƉƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ƵƉĚĂƚĞƐ͘�dŚŝƐ�ƚŝŵŝŶŐ�ĚĞƉĞŶĚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƌďŝƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ƚŚĞ�ĨŝƌĞƐ͘�
�
dŚĞ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ŽƌďŝƚƐ�

�Ɛ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝƐƚ�ĂďŽǀĞ͕�ƚŚĞ�ŚŽƚƐƉŽƚ�
ĚĂƚĂ�ŝƐ�ŵŽƐƚůǇ�ƐŽƵƌĐĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉŽůĂƌͲŽƌďŝƚŝŶŐ�
ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ŵŽǀĞ�ŝŶ�ŽƌďŝƚƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�
ŵŽŶŝƚŽƌ�ƚŚĞ�ĞŶƚŝƌĞ�ŐůŽďĞ�ʹ�ƌŽƵŐŚůǇ�ŶŽƌƚŚͲ
ƐŽƵƚŚ�ƉĂƚŚƐ�ƚŚĂƚ�ƉĂƐƐ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽůĞƐ�
ĂŶĚ�ĂƌĞ�ƐǇŶĐŚƌŽŶŝƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌŽƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ�;&ŝŐƵƌĞ�ϮͿ͘��Ɛ�ƚŚĞ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�
ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞƐĞ�ƉĂƚŚƐ�Ăƚ�ĂƌŽƵŶĚ�ϮϬ͕ϬϬϬ�
ŬŝůŽŵĞƚƌĞƐ�ĂŶ�ŚŽƵƌ͕�ŽŶͲďŽĂƌĚ�ƐĞŶƐŽƌƐ�
ĐŽŶƚŝŶƵĂůůǇ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ŝŵĂŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ�
ďĞůŽǁ�ŝŶ�ƐƚƌŝƉƐ�Ϯ͕ϯϬϬͲϮ͕ϰϬϬŬŵ�ǁŝĚĞ�
ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ͘��ĨƚĞƌ�ƚŚĞ�
ŝŵĂŐĞƐ�ĂƌĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ͕�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ďĞĂŵĞĚ�
ĚŽǁŶ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƐƚĂƚŝŽŶƐ͘��
�
dŚĞƐĞ�ŽƌďŝƚƐ�ĂůůŽǁ�ƚŚĞ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�
ǀŝĞǁƐ�ŽĨ�ĂůŵŽƐƚ�ƚŚĞ�ĞŶƚŝƌĞ�ŐůŽďĞ�ŝŶ�
ĚĂǇůŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ƉĂƐƐ�ŽǀĞƌ�Ă�ŐŝǀĞŶ�ƉŽŝŶƚ�Ăƚ�

ƌŽƵŐŚůǇ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂŶŐůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵŶ�ĞĂĐŚ�ĚĂǇ�;ƐŽ�ŝŵĂŐĞƐ�ĨƌŽŵ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĚĂǇƐ�ĂƌĞ�ůŝƚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ƐƵŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ǁĂǇ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ĞĂƐŝůǇ�ĐŽŵƉĂƌĞĚͿ͘�dŚĞǇ�ĂĐƚƵĂůůǇ��ŐĞƚ�ǀŝĞǁƐ�ŽĨ�ŵŽƐƚ�
ůŽĐĂƚŝŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ƚǁŝĐĞ�ĚĂǇ�ʹ�ŽŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇůŝŐŚƚ�ƐŝĚĞ�ĂŶĚ�ŽŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶŝŐŚƚ�ƐŝĚĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ�ϭϮ�ŚŽƵƌƐ�ůĂƚĞƌ͘��Ɛ�ĨŝƌĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ�Ăƚ�ŶŝŐŚƚ�ƚŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ŵŽƐƚ�ĨŝƌĞƐ�ŝŶ�

&ŝŐƵƌĞ�ϯ͘�dŚĞ�ƉŽůĂƌ�ŽƌďŝƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�
ƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�E�&/�ǁĞďƐŝƚĞ�

dŚĞ��ĂƌƚŚ�
ƌŽƚĂƚĞƐ�

ďĞŶĞĂƚŚ�ƚŚĞ�
ƐĂƚĞůůŝƚĞ�

^ĂƚĞůůŝƚĞ�Žƌďŝƚ�
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�ƵƐƚƌĂůŝĂ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ƚǁŝĐĞ�Ă�ĚĂǇ�ďǇ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŝŐŚƚ�ƉŽůĂƌͲŽƌďŝƚŝŶŐ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�ƚŚĂƚ�
ĨĞĞĚ�ƚŚĞ�E�&/�ƐŝƚĞ͘�
�
/Ŷ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ͕�ƚŚĞ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŶĞĂƌůǇ�ĂƐ�ŐŽŽĚ�ĂƐ�ƚŚŝƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨƚĞŶ�Ă�ĨŝƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�
ŽďƐĐƵƌĞĚ�ďǇ�ĐůŽƵĚƐ͕�ƐŵŽŬĞ�Žƌ�ŚĂǌĞ�Žƌ�ŝƚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ůĂƌŐĞ�ĞŶŽƵŐŚ�Žƌ�ŚŽƚ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ďĞ�
ĚĞƚĞĐƚĞĚ͕�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ�ŝĨ�ŝƚ�ůŝĞƐ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ĞĚŐĞ�ŽĨ�Ă�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ǀŝĞǁ͘��ůƐŽ͕�ƐŽŵĞ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ͕�
ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�EK��Ͳϭϵ�ĂŶĚ�DĞƚŽƉ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�ĚĞƚĞĐƚ�ƌĞůĂƚŝǀĞůǇ�ĨĞǁ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ͘�
�
,ŽƚƐƉŽƚ�ƵƉĚĂƚĞ�ƚŝŵĞƐ�
/Ŷ�ƚŚĞ�ĨŝƌĞ�ƐĞĂƐŽŶ�Ă�ůĂƌŐĞ�ĨŝƌĞ�ŝŶ�ŶŽƌƚŚ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ŝƐ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ�ƉĞƌŚĂƉƐ�ƚǁŽ�ƚŽ�ĨŽƵƌ�
ƚŝŵĞƐ�ŝŶ�ĚĂǇůŝŐŚƚ�ŚŽƵƌƐ�ĂŶĚ�ƚǁŽ�Žƌ�ƚŚƌĞĞ�ƚŝŵĞƐ�Ăƚ�ŶŝŐŚƚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĨŽƌ�Ă�ŐŝǀĞŶ�ƌĞŐŝŽŶ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ƉĂƐƐĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĞǀĞŶůǇ�ƐƉĂĐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ͕�
ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ŚŽƚƐƉŽƚ�ĚĂƚĂ�ƌĞĂĐŚŝŶŐ�E�&/�ǁŝůů�ƵƐƵĂůůǇ�ďĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�dĞƌƌĂ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƚĞ�
ŵŽƌŶŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĂƌŽƵŶĚ�ϭϭ͗ϯϬ�Ăŵ�ƚŽ�ϭϮƉŵ͘�dŚĞ�DĞƚŽƉ�ĂŶĚ�EK��Ͳϭϵ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�ĂůƐŽ�
ŽǀĞƌƉĂƐƐ�ŝŶ�ŵŝĚͲŵŽƌŶŝŶŐ�ďƵƚ�ĚĞƚĞĐƚ�ĨĞǁ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ĚĂǇ͘���
�
dŚĞ�ůĂƚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŚŽƚƐƉŽƚ�ƵƉĚĂƚĞ�ŝƐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ�ĨƌŽŵ���ƋƵĂ͕�EWW͕�:W^^Ͳϭ͕�ĂŶĚ�
:W^^ͲϮ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�ĂƌƌŝǀŝŶŐ�ŽŶ�E�&/�ĨƌŽŵ�ĂƌŽƵŶĚ�ϮƉŵ�ŽŶǁĂƌĚƐ͘�,ŽƚƐƉŽƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞƐĞ�
ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�ǁŝůů�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ĂƌƌŝǀĞ�ǁĞůů�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ŝŶŝƚŝĂů�ƵƉĚĂƚĞ�ĂƐ�ŐƌŽƵŶĚͲďĂƐĞĚ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�
ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƐƚĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ĞĂƐƚĞƌŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ǁŝůů�ƉŝĐŬ�ƵƉ�ĚĂƚĂ�ĨŝƌƐƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƐƚĂƚŝŽŶƐ�
ĨƵƌƚŚĞƌ�ǁĞƐƚ�ǁŝůů�ƉŝĐŬ�ƵƉ�ĚĂƚĂ�ĨƌŽŵ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ŵŽƌĞ�ǁĞƐƚĞƌůǇ�ŽǀĞƌƉĂƐƐĞƐ�ƵŶƚŝů�ĂƌŽƵŶĚ�
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&ŝŐƵƌĞ�ϰ͘�dŚĞ�ĚĂŝůǇ�ŽǀĞƌƉĂƐƐ�ƚŝŵĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŚŽƚƐƉŽƚ�ĚĂƚĂ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�E�&/�ƐĞƌǀŝĐĞ͘��ƵƌƌĞŶƚůǇ�ƚŚĞ�dĞƌƌĂ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ƚŚĂƚ�ŽǀĞƌƉĂƐƐĞƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ǁŚĞŶ�ĨŝƌĞƐ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�ďĞ�ůĞƐƐ�ŝŶƚĞŶƐĞ�ĂŶĚ�ĐůŽƵĚ�ĐŽǀĞƌ�ĂŶĚ�ƐŵŽŬĞ�ŚĂǌĞ�ĂƌĞ�
ƌĞĚƵĐĞĚ͘�dŚĞ�DĞƚŽƉ�ĂŶĚ�EK���ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�ĂůƐŽ�ŽǀĞƌƉĂƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ƉƵƚ�ĚĞƚĞĐƚ�
ƌĞůĂƚŝǀĞůǇ�ĨĞǁ�ŚŽƚƐƉŽƚƐͿ͘�
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�
dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ƚŚĞŶ�ďĞ�Ă�ůŽŶŐ�ŐĂƉ�ďĞĨŽƌĞ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�ĂƉƉĞĂƌ�ϭϮ�ŚŽƵƌƐ�
ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ĞĂƌůŝĞƌ�ŽǀĞƌƉĂƐƐĞƐ͘�,ŽƚƐƉŽƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�dĞƌƌĂ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ĂƉƉĞĂƌ�ďĞĨŽƌĞ�ŵŝĚŶŝŐŚƚ͕�
ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ�ĨƌŽŵ��ƋƵĂ͕�EWW͕�:W^^Ͳϭ͕�ĂŶĚ�:W^^ͲϮ��ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ʹ�ŵŝĚ�ŵŽƌŶŝŶŐ͘��
�
dŚĞ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ŽǀĞƌƉĂƐƐĞƐ�ĂƌĞ�ĞĂƌůŝĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ŚŽƚƐƉŽƚ�ĂƌƌŝǀĂů�ƚŝŵĞƐ�;&ŝŐƵƌĞ�ϰͿ�ĂƐ�ŝƚ�ƚĂŬĞƐ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ϯϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ĂŶĚ�ƚǁŽ�ŚŽƵƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŚŽƚƉŽƚƐ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ƚŚĞ�E�&/�ƐŝƚĞ�ŽŶĐĞ�ƚŚĞǇ͛ǀĞ�
ďĞĞŶ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�dĞƌƌĂ�ĚĂƚĂ͕�ƚŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ĚĞůĂǇ�ŝƐ�ŽǀĞƌ�ϵϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ůĂƚĞƌ�ĂƐ�
ŽƵƚůŝŶĞĚ�ďĞůŽǁ͘��
�
dŚĞ�,ŝŵĂǁĂƌŝ�'ĞŽͲƐƚĂƚŝŽŶĂƌǇ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�
,ŽƚƐƉŽƚƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƐŽƵƌĐĞĚ�ĨƌŽŵ�ŝŵĂŐĞƌǇ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŐĞŽͲƐƚĂƚŝŽŶĂƌǇ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�
,ŝŵĂǁĂƌŝ�ϵ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�:ĂƉĂŶ͛Ɛ�ŵĞƚĞŽƌŽůŽŐŝĐĂů�ĂŐĞŶĐǇ͘�dŚŝƐ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ŽƌďŝƚƐ�ĂƌŽƵŶĚ�
ϯϱ͕ϴϬϬ�Ŭŵ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ŝƚ�ƚŽ�ƌŽƚĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ�ĂŶĚ�ŚŽůĚ�ƐƚĂƚŝŽŶ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ͛Ɛ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ʹ�ƐŽ�ŝƚ�ĐĂŶ�ĐŽŶƚŝŶƵĂůůǇ�ƵƉĚĂƚĞ��ǀŝĞǁƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ǀĞƌǇ�ůĂƌŐĞ�ĂƌĞĂ�ĂƐ�
ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϰ͘�
�
dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĞ�,ŝŵĂǁĂƌŝ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ĐĂŶ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶ�ƵƉĚĂƚĞ�ŽŶ�ŚŽƚƉŽƚƐ�ĞǀĞƌǇ�ϭϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ʹ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ĂƐ�͞ϭϬ�ŵŝŶƵƚĞ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ͟�ŽŶ�E�&/͘�
,ŽǁĞǀĞƌ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŚĂƐ�Ă�ǀĞƌǇ�ŚŝŐŚ�ĂůƚŝƚƵĚĞ�ƚŚĞ�ƐƉĂƚŝĂů�ƌĞƐŽůƵƚŝŽŶ�ŝƐ�ĐŽĂƌƐĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƉŽůĂƌͲŽƌďŝƚŝŶŐ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�ʹ�ĂƌŽƵŶĚ�ϮŬŵ͘��ŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕�ƚŚŝƐ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ƚĞŶĚƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞĐƚ�
ůĂƌŐĞƌ͕�ŵŽƌĞ�ŝŶƚĞŶƐĞ�ĨŝƌĞƐ͕�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ƉŝĐŬ�ƵƉ�ƚŚĞ�ƐŵĂůůĞƌ�ƉĂƚĐŚǇ�ĨŝƌĞƐ͘�
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&ŝŐƵƌĞ�ϱ͘�dŚĞ�,ŝŵĂǁĂƌŝ�ϵ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ŚĂƐ�Ă�ǀĞƌǇ�ŚŝŐŚͲĂůƚŝƚƵĚĞ�Žƌďŝƚ�ǁŚŝĐŚ�
ĂůůŽǁƐ�ŝƚ�ƚŽ�ƌŽƚĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ�ƐŽ�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐƚĂƚŝŽŶĂƌǇ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�
ƉŽŝŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ͘�dŚĞ�ǀŝĞǁ�ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ůĂƌŐĞ�ĂŶĚ�
ĐŽǀĞƌƐ�Ăůů�ŽĨ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͘�
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dŚŝƐ�ĐŽĂƌƐĞƌ�ŵĂƉƉŝŶŐ�ŽĨ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ�ĂůƐŽ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ĨŽƌ�ƐŵĂůůĞƌ�ĨŝƌĞƐ�ƚŚĞ�,ŝŵĂǁĂƌŝͲ
ƐŽƵƌĐĞĚ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĐůƵƐƚĞƌ�ŶĞĂƚůǇ�ŝŶƚŽ�ĨŝƌĞ�ĨƌŽŶƚƐ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ĨŝŶĞƌͲƌĞƐŽůƵƚŝŽŶ�ŚŽƚƉŽƚƐ�
ƐŽƵƌĐĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉŽůĂƌͲŽƌďŝƚŝŶŐ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ͘�&Žƌ�ƚŚŝƐ�ƌĞĂƐŽŶ͕�ƚŚĞ�,ŝŵĂǁĂƌŝ�ŚŽƚƉŽƚƐ�ĂƌĞ�
ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ŽŶ�E�&/�ǁŝƚŚ�ĚŝƐƚŝŶĐƚ͕�ŚŽůůŽǁ�ƐǇŵďŽůƐ͘�
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,Žǁ�ŚĂƐ�ŚŽƚƐƉŽƚ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ͍�
^ŝŶĐĞ�ƚŚĞ�E�&/�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚͲϮϬϬϬƐ�ƚŚĞ�ŚŽƚƐƉŽƚ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ŚĂƐ�ĐŚĂŶŐĞĚ͘�tĞ�
ŶŽǁ�ŚĂǀĞ�ϭϬͲŵŝŶƵƚĞ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�,ŝŵĂǁĂƌŝ�ŐĞŽͲƐƚĂƚŝŽŶĂƌǇ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ͘�&Žƌ�
ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ�ƐŽƵƌĐĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉŽůĂƌͲŽƌďŝƚŝŶŐ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ŵŽƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�
ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ŐŝǀĞŶ�ĨŝƌĞ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ŚĂƐ�
ŶĂƌƌŽǁĞĚ�ĂƐ�ŽůĚĞƌ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞƚŝƌĞĚ�Žƌ�ƐƚĂƌƚ�ƚŽ�ĨĂŝů͘�
�
EĞǁ�ĂŶĚ�ŽůĚ�ƉŽůĂƌͲŽƌďŝƚŝŶŐ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�
dŚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ�ƉĞƌ�ĨŝƌĞ�ŚĂƐ�ůĂƌŐĞůǇ�ĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�^EWW�ĂŶĚ�
:W^^�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ĚĞƚĞĐƚ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƉĂƚŝĂů�ƌĞƐŽůƵƚŝŽŶ�ŽĨ�ϯϳϱŵ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ϭŬŵ�ƐƉĂƚŝĂů�ƌĞƐŽůƵƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�dĞƌƌĂ�ĂŶĚ��ƋƵĂ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ͘�tŚĞŶ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ŶĞǁĞƌ�
ĂůŐŽƌŝƚŚŵƐ�ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁ�ƚŚŝƐ�ŚŝŐŚ�ƌĞƐŽůƵƚŝŽŶ�ƚŽ�ďĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ�ƵƐĞĚ͕�ŵŽƌĞ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�
ĚĞƚĞĐƚĞĚ�ƉĞƌ�ĨŝƌĞ�ŶŽǁ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ϮϬϬϬƐ͘��

&ŝŐƵƌĞ�ϲ͘�dŚĞ�,ŝŵĂǁĂƌŝ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ�;ŚŽůůŽǁ�ƐǇŵďŽůƐͿ�ĚŝƐƉůĂǇ�ǁŝƚŚ�Ă�ďƌŽĂĚĞƌ�ƐĐĂƚƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�
ŵŽƌĞ�ĨŝŶĞůǇ�ŵĂƉƉĞĚ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉŽůĂƌͲŽƌďŝƚŝŶŐ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ͘��Ƶƚ�ĨŽƌ�ůĂƌŐĞƌ͕�ŝŶƚĞŶƐĞ�ĨŝƌĞƐ�
ƚŚĞ�,ŝŵĂǁĂƌŝ��ϭϬͲŵŝŶƵƚĞ�ŚŽƚƉŽƚƐ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ƵƐĞĨƵů��ĨŽƌ�ƚƌĂĐŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĂƉŝĚ�ƐƉƌĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĨŝƌĞƐ͘���
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�
�Ɛ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϰ͕�ƚŚĞƐĞ�ŶĞǁĞƌ�ƉŽůĂƌͲŽƌďŝƚŝŶŐ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�Ăůů�ŽǀĞƌƉĂƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�
ĂĨƚĞƌŶŽŽŶ͘�dŚĞ�ŵĂŝŶ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ƉĂƐƐ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ͕�dĞƌƌĂ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ��ƋƵĂ͕�ŝƐ�ŶĞĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�
ŝƚƐ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞƚŝƌĞĚ�ŝŶ�ĞĂƌůǇ�ϮϬϮϳ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ĂƌĞ�
ƐƚĂƌƚŝŶŐ�ƚŽ�ĨĂŝů͗�dĞƌƌĂ�ĐĂŶ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ƐĞŶĚ�ĚĂƚĂ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƐƚĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ĂƐ�
ŝƚ�ŽǀĞƌƉĂƐƐĞƐ�ĂƐ�ŝƚƐ�ĚŝƌĞĐƚ�ďƌŽĂĚĐĂƐƚ�ĂŶƚĞŶŶĂ�ŚĂƐ�Ă�ĨĂƵůƚ͘�/ƚ�ĐĂŶ�ŽŶůǇ�ĚŽǁŶůŽĂĚ�ŝƚƐ�ĚĂƚĂ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƐƚĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�h^͕�ďƵƚ�ƚŚŝƐ�ĂĚĚƐ�ĂŶ�ŚŽƵƌ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞůĂǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ĚĞƚĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĂƉƉĞĂƌŝŶŐ�ŽŶ�E�&/͘�dŚĞ�dĞƌƌĂ�ƵƉĚĂƚĞ�ŶŽǁ�ĂƉƉĞĂƌ�ŽŶ�E�&/�ĨƌŽŵ�ĂƌŽƵŶĚ�
ϭϭ͗ϯϬ�Ăŵ�ŽŶǁĂƌĚƐ�ĂƐ�ŽƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ϭϬ�Žƌ�ϭϬ͗ϯϬ�Ăŵ͘�dŚŝƐ�ŝƐƐƵĞ�ƐŚŽƵůĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ǁŝƚŚ�ƚŝŵĞ�ĂƐ�
ƚŽ�ƐĂǀĞ�ĨƵĞů͕�E�^��ĂƌĞ�ĂůůŽǁŝŶŐ�dĞƌƌĂ�ƚŽ�͞ĚƌŝĨƚ͟�ŝŶ�ŝƚƐ�Žƌďŝƚ�ďĞĨŽƌĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƌĞƚŝƌĞĚ͘�dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�
ŝƚ�ǁŝůů�ŽǀĞƌƉĂƐƐ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞůǇ�ĞĂƌůŝĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ƵŶƚŝů�ϮϬϮϳ�ʹ�ŽĨĨƐĞƚƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĂƚĞ�ŚŽƚƐƉŽƚ�
ƵƉĚĂƚĞ�ŝƐƐƵĞ͘��
�
dŚĞ�^EWW�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŽǀĞƌ�ϭϬ�ǇĞĂƌƐ�ŽůĚ�ĂŶĚ�Ăƚ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ǁƌŝƚŝŶŐ�ŝƐ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ�ƚŽ�ƐƵĨĨĞƌ�
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ĨĂŝůƵƌĞ͘��/ƚƐ�'W^�ůŽĐĂƚŽƌ�ŚĂƐ�ŚĂĚ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ĂŶĚ�ŝƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƵŶĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�
ŵƵĐŚ�ŽĨ�:ƵůǇ�ϮϬϮϰ͘�
�
tĂŝƚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ŵŽƌŶŝŶŐͲƉĂƐƐ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�
hŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ŐůŽďĂů�ƉůĂŶ�ĨŽƌ��ĂƌƚŚͲKďƐĞƌǀŝŶŐ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ͕�ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ƐƉĂĐĞ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ŵŽƌŶŝŶŐͲƉĂƐƐ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ƌĞƉůĂĐĞ�dĞƌƌĂ͘�dŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�
ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�ŝƐ�DĞƚŽƉͲ^'Ͳ�ϭ�ĚƵĞ�ĨŽƌ�ůĂƵŶĐŚ�ŝŶ�ůĂƚĞͲϮϬϮϱ͘�>ŝŬĞ�ƚŚĞ�:W^^�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�
ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�Ă�ǁĞĂƚŚĞƌ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ŚŽƉĞĚ�ŝƚ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ŚŽƚƐƉŽƚ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�
dĞƌƌĂ͘�>ŝŬĞ�ƚŚĞ�:W^^�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ͕�ŝƚ�ǁŝůů�ƚŚĞŶ�ďĞ�ũŽŝŶĞĚ�ĞǀĞƌǇ�ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ�ďǇ�Ă�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�
ƐĂƚĞůůŝƚĞ͘�
�
/ƚ�ŝƐ�ŚŽƉĞĚ�ƚŚĂƚ�dĞƌƌĂ�ŝƐ�Ɛƚŝůů�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŝƚƐ�ůĂƚĞͲŵŽƌŶŝŶŐ�ŚŽƚƐƉŽƚ�ƵƉĚĂƚĞƐ�ƵŶƚŝů�
DĞƚŽƉͲ^'Ͳ�ϭ�ƚĂŬĞƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚŝƐ�ƌŽůĞ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ĂƐ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ƚŚĞƐĞ�ůĂƌŐĞ��ĂƌƚŚͲKďƐĞƌǀŝŶŐ�
ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ͕��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ŚĂƐ�ǀĞƌǇ�ůŝƚƚůĞ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ŽŶ�ůĂƵŶĐŚ�ƐĐŚĞĚƵůĞƐ�Žƌ�ďĂĐŬͲƵƉ�ƉůĂŶƐ�
ŝŶ�ĐĂƐĞ�dĞƌƌĂ�ĨĂŝůƐ͘�dŚĞ��ŚŝŶĞƐĞ�&ĞŶŐǇƵŶ�ϯ&�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ŚĂƐ�Ă�ŵŽƌŶŝŶŐ�ƉĂƐƐ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�
dĞƌƌĂ͘�/ƚ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŚĂƚ�ŝŵĂŐĞƌǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ďĞ�ĂĐĐĞƐƐĞĚ�ĂŶĚ�Ă�
ŚŽƚƐƉŽƚ�ĂůŐŽƌŝƚŚŵ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ͘�
�

tĞďƐŝƚĞƐ͗�
dĞƌƌĂ�^ĂƚĞůůŝƚĞ͗��ŚƚƚƉ͗ͬͬƚĞƌƌĂ͘ŶĂƐĂ͘ŐŽǀ��
�ƋƵĂ�^ĂƚĞůůŝƚĞ͗��ŚƚƚƉ͗ͬͬĂƋƵĂ͘ŶĂƐĂ͘ŐŽǀ��
EK��Ͳ:W^^�^ĂƚĞůůŝƚĞƐ͗��ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶĞƐĚŝƐ͘ŶŽĂĂ͘ŐŽǀͬĐŽŶƚĞŶƚͬŽƵƌͲƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�
�
�
�

� �
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,Žǁ�ĂĐĐƵƌĂƚĞůǇ�ĚŽ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ�ƐŚŽǁ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ĨŝƌĞ͍�
tŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�ŶŽƚ�Ă�ĨŝƌĞ�ŝƐ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ǁŝƚŚ�ǁŚŝĐŚ�ŝƚ�ŝƐ�ŵĂƉƉĞĚ�ŝƐ�ƉĂƌƚůǇ�
ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĞŶƐŽƌƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ĚĞƚĞĐƚ�ƚŚĞ�ĨŝƌĞƐ�;ƐĞĞ�ĂďŽǀĞͿ͘�sĂƌŝŽƵƐ�
ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ƐĞŶƐŽƌƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĚĞƚĞĐƚ�ĨŝƌĞƐ͗��

x� ƚŚĞ�E�^��dĞƌƌĂ�ĂŶĚ��ƋƵĂ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�ƵƐĞ�Ă�DK�/^�Žƌ�͞DŽĚĞƌĂƚĞ�ZĞƐŽůƵƚŝŽŶ�
/ŵĂŐŝŶŐ�^ƉĞĐƚƌŽƌĂĚŝŽŵĞƚĞƌ͟�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ĚĞƚĞĐƚ�ĨŝƌĞƐ�ƚŽ�ǁŝƚŚŝŶ�ĂƌŽƵŶĚ�ϭŬŵ�

x� ƚŚĞ�EWW͕�:W^^Ͳϭ�ĂŶĚ�:W^^ͲϮ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�ƵƐĞ�Ă�s//Z^�Žƌ�͞sŝƐŝďůĞ�/ŶĨƌĂƌĞĚ�/ŵĂŐŝŶŐ�
ZĂĚŝŽŵĞƚĞƌ�^ƵŝƚĞ͟�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ĚĞƚĞĐƚ�ĨŝƌĞƐ�ǁŝƚŚ�ǁŝƚŚŝŶ�ϭŬŵ�Žƌ�ϯϳϱŵ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ĂůŐŽƌŝƚŚŵ�ƵƐĞĚ͘�

x� dŚĞ�EK���ĂŶĚ�DĞƚŽƉ���ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�ƵƐĞ�Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�ŽĨ�ŽůĚĞƌ�ǀŝŶƚĂŐĞ�ʹ�ƚŚĞ�
͞�ĚǀĂŶĐĞĚ�sĞƌǇ�,ŝŐŚ�ZĞƐŽůƵƚŝŽŶ�ZĂĚŝŽŵĞƚĞƌ͟�;�s,ZZͿ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ƉƌĞƐƵŵĂďůǇ�ĂŶ�
ĂƉƚ�ĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϵϳϬƐ͘�dŚŝƐ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ĚĞƚĞĐƚ�ĨŝƌĞƐ�ƚŽ�
ǁŝƚŚŝŶ�ĂƌŽƵŶĚ�ϭŬŵ͘�

x� dŚĞ�,ŝŵĂǁĂƌŝ�ϵ�ŐĞŽͲƐƚĂƚŝŽŶĂƌǇ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ƵƐĞƐ�ƚŚĞ��ĚǀĂŶĐĞĚ�,ŝŵĂǁĂƌŝ�/ŵĂŐĞƌ�
ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ĚĞƚĞĐƚ�ĨŝƌĞƐ�ƚŽ�ǁŝƚŚŝŶ�ĂƌŽƵŶĚ�ϮŬŵ͘��

�
�Ɛ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϳ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ŝŵĂŐĞ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�Ă�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ƐƉĂƚŝĂů�
ƌĞƐŽůƵƚŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ǁĂǀĞůĞŶŐƚŚƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĚĞƚĞĐƚ�ƚŚĞ�ŚĞĂƚ�ĨƌŽŵ�ĨŝƌĞƐ͕�ƚŚĞ�ƚŚĞƌŵĂů�ďĂŶĚƐ͕�ŵĂǇ�
ŚĂǀĞ�Ă�ĐŽĂƌƐĞƌ�ƌĞƐŽůƵƚŝŽŶ͘�
�
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�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
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�
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�

>ŽǁĞƌ�ϭŬŵ�ƌĞƐŽůƵƚŝŽŶ�
ƚŚĞƌŵĂů�DK�/^�ŝŵĂŐĞ�
ƐŚŽǁŝŶŐ�ƐĂŵĞ�ĨŝƌĞ�

ϮϱϬŵ�ƌĞƐŽůƵƚŝŽŶ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ƉŚŽƚŽ�
ŽĨ�Ă�ƐĐĞŶĞ�ϰϱŬŵ�ĂĐƌŽƐƐ͕�ƐŚŽǁŝŶŐ�
Ă�ĨŝƌĞ�ũƵƐƚ�ůĞĨƚ�ŽĨ�ĐĞŶƚƌĞ�ʹ�ǁŝƚŚ�
ŐƌĞǇ�ƐŵŽŬĞ�ƐƚƌĞĂŵŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĞĨƚ�
�

dŚĞ�ƐĂŵĞ�ĨŝƌĞ�ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�
E�&/�ƐŝƚĞ�ǁŝƚŚ�ŚŽƚƐƉŽƚ�ƐǇŵďŽůƐ�
ǁŚĞŶ�ǌŽŽŵĞĚ�ŝŶ͘�dŚĞ�ĂƌĞĂ�
ƐŚŽǁŶ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ĂƌŽƵŶĚ�ϭϬŬŵ�
ĂĐƌŽƐƐ͘�
�

&ŝŐƵƌĞ�ϳ�,Žǁ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ�ĂƌĞ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ�
�
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dŚĞƐĞ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ŝŵĂŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ƚŚĞƌŵĂů�ďĂŶĚƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞŶ�ĂŶĂůǇƐĞĚ�ďǇ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ�ƚŽ�
ĚĞƚĞĐƚ�ƚŚĞ�ƚĞůůͲƚĂůĞ�ŚĞĂƚ�ƐŝŐŶĂůƐ�ŽĨ�ďƵƌŶŝŶŐ�ĨŝƌĞƐ͘�KŶĐĞ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ͕�ƚŚĞ�ůĂƚŝƚƵĚĞ�ĂŶĚ�
ůŽŶŐŝƚƵĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŝƌĞƐ�ʹ�ƚŚĞ�͞ŚŽƚƐƉŽƚƐ͟�ʹ�ĂƌĞ�ƚŚĞŶ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ĨŝƌĞͲƚƌĂĐŬŝŶŐ�ǁĞďƐŝƚĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ƚŚĞ�E�&/�ƐŝƚĞ͘�
�
tŚĞŶ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�E�&/�ƐŝƚĞ�ƚŚĞƐĞ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƐƉĂƚŝĂů�ĂĐĐƵƌĂĐŝĞƐ�ƌĂŶŐŝŶŐ�
ĨƌŽŵ�ĂƌŽƵŶĚ�ϯϳϱŵ�ƚŽ�ŽǀĞƌ�ϮŬŵ͘�dŚĞ�ĂĐĐƵƌĂĐŝĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ŝƐ�
ŽǀĞƌŚĞĂĚ�ďƵƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ĚĞƚĞĐƚƐ�ƚŚĞ�ĨŝƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŝŵĂŐĞ͕�ƐŽ�ƚŚĞ�ĂĐƚƵĂů�ĂĐĐƵƌĂĐŝĞƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ĨŝŐƵƌĞƐ�ĂďŽǀĞ͘�^Ž�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�
ǌŽŽŵ�ƌŝŐŚƚ�ŝŶ�ŽŶ�Ă�ŚŽƚƐƉŽƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�E�&/�ƐŝƚĞ�ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϳ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŐĞƚ�Ă�ĨĂůƐĞ�
ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƉƌĞĐŝƐŝŽŶ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ŚŽƚƐƉŽƚ�ƐǇŵďŽůƐ�ĐĂŶ�ĞŶĚ�ƵƉ�ďĞŝŶŐ�Ă�ůŽƚ�ƐŵĂůůĞƌ�
ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ĂĐƚƵĂů�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ǁĂƌŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ŝŵƉƌĞĐŝƐŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�
E�&/�ƐŝƚĞ͘�
�
�Ɛ�ƚŚĞ�ƉŽůĂƌͲŽƌďŝƚŝŶŐ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�Žƌďŝƚ�ϳϬϬ�Ͳ�ϴϬϬŬŵ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŐĞŽͲƐƚĂƚŝŽŶĂƌǇ�
ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�ĂƌĞ�ĞǀĞŶ�ŚŝŐŚĞƌ͕�ƚŚĞ�ĨŝƌĞƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞĂƐŽŶĂďůǇ�ŚŽƚ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�
ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐƐ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ǁĂǇ͘�EĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ͕�ƋƵŝƚĞ�ƐŵĂůů�͞ĨŝƌĞƐ͟�ĐĂŶ�ďĞ�ƉŝĐŬĞĚ�
ƵƉ�ʹ�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ƚŚĞ�ŚĞĂƚ�ƐŝŐŶĂůƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂĐŬƐ�ŝŶ�Dƚ�/ƐĂ�ĂƌĞ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ�
ĚĞƐƉŝƚĞ�ďĞŝŶŐ�ŽŶůǇ�Ă�ĨĞǁ�ŵĞƚƌĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ͘�tŚŝůĞ�ŽƚŚĞƌ�ŝƐůĂŶĚƐ�ŽĨ�ŚĞĂƚ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ǁĂƌŵ�ǁĂƚĞƌ�
ŝŶ�ĚĂŵƐ�ĂŶĚ�ŚŽƚ�ƌŽĐŬ�ŽƵƚĐƌŽƉƐ�ĐĂŶ�ƐŽŵĞƚŝŵĞƐ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ĂƐ�ĨŝƌĞƐ͕�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�
ŚŽƚƐƉŽƚƐ�ĂƉƉĞĂƌ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞĂů�ĨŝƌĞƐ͘�
�

tŚǇ�ĐĂŶ͛ƚ�ĨŝƌĞƐ�ďĞ�ƚƌĂĐŬĞĚ�ŵŽƌĞ�ĂĐĐƵƌĂƚĞůǇ�ĂŶĚ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ͍�
dŚĞ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ�ĂƌĞ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ�ďǇ�ŽƌďŝƚŝŶŐ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚĞĂƌ�Ă�ůŽƚ�ĂďŽƵƚ�ĂĚǀĂŶĐĞƐ�ŝŶ�
ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƐŽ�ŝƚ�ŵĂǇ�ĐŽŵĞ�ĂƐ�Ă�ƐƵƌƉƌŝƐĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�Ɛƚŝůů�ŚĂǀĞ�ŐĂƉƐ�ŽĨ�ŵĂŶǇ�ŚŽƵƌƐ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ĐĂŶ͛ƚ�ƚƌĂĐŬ�ĨŝƌĞƐ�ďǇ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ͘��
�
/ƚ�ƚƵƌŶƐ�ŽƵƚ�ǀĞƌǇ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ƚƌĂĐŬŝŶŐ�ŽĨ�ďƵƌŶŝŶŐ�ĨŝƌĞƐ�ǁŝƚŚ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�Ăƚ�Ă�ĐŽŶƚŝŶĞŶƚĂů�ĂŶĚ�
ŐůŽďĂů�ƐĐĂůĞ�ŝƐ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚ͘�tŚŝůĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ�ĂĐƚŝǀĞ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�ŽƌďŝƚŝŶŐ��ĂƌƚŚ͕�ƚŚĞ�
ŐƌĞĂƚ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƐĞƚ�ƵƉ�ƚŽ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ƚƌĂĐŬ�ŶĂƚƵƌĂů�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ůŝŬĞ�ĨŝƌĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�
ĞŶƚŝƌĞ�ŐůŽďĞ͘�dŚĞ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŽƌďŝƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉŽůĂƌ�ŽďŝƚƐ͕�
ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂďŽǀĞ͕�ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁ�ƚŚĞ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ƚŽ�ƉĂƐƐ�ŽǀĞƌ�ĞǀĞƌǇ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ͛Ɛ�ƐƵƌĨĂĐĞ�
ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ĚĂǇ͘�dŚĞǇ�ĂůƐŽ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐĞŶƐŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ĚĞƚĞĐƚ�ďƵƌŶŝŶŐ�
ĨŝƌĞƐ͘��
�
dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ɛƚŝůů�ƋƵŝƚĞ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ůĂƵŶĐŚĞĚ�ďǇ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ��ŚŝŶĂ�ĂŶĚ�/ŶĚŝĂ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�E�^�͕�EK��͕��ƵƌŽƉĞĂŶ�ĂŶĚ�:ĂƉĂŶĞƐĞ�
ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂďŽǀĞ͕�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐĞƚ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŚŽƚƐƉŽƚ�
ĚĞƚĞĐƚŝŽŶ�ĂůŐŽƌŝƚŚŵƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞŶ�ŵĂŬĞ�ƚŚŝƐ�ĚĂƚĂ�ĨƌĞĞůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�
ĨŽƌ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ƚŽ�ƵƐĞ͘�
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tŚĂƚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĐŽŶƐƚĞůůĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ŵŝĐƌŽͲ�ĂŶĚ�
ŶĂŶŽͲƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�Žƌ�͞ĐƵďĞƐĂƚƐ͟�ďĞŝŶŐ�ůĂƵŶĐŚĞĚ͍�
'ƌŽƵƉƐ�ůŝŬĞ�WůĂŶĞƚ�ŚĂǀĞ�ŶŽǁ�ůĂƵŶĐŚĞĚ�ŚƵŶĚƌĞĚƐ�
ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƚŝŶǇ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�ŝŶƚŽ�ůŽǁ�ĞĂƌƚŚ�Žƌďŝƚ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ƐŚĞĞƌ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�
ŝŶ�ƚŚĞŽƌǇ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ĐŽŵďŝŶĞ�ŚŝŐŚ�ƌĞƐŽůƵƚŝŽŶ�
ŝŵĂŐĞƌǇ�ǁŝƚŚ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ƵƉĚĂƚĞƐ�ŽĨ�ĨŝƌĞ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ�ĨŽƌ�
Ă�ŐŝǀĞŶ�ůŽĐĂƚŝŽŶ͘�WůĂŶĞƚ�ŝŵĂŐĞƌǇ�ŝƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞŝŶŐ�
ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ĨŝƌĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŝŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͘�
,ŽǁĞǀĞƌ͕�WůĂŶĞƚ�ĂƌĞ�Ă�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ƐǇƐƚĞŵ�ƐĞƚ�ƵƉ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ŚŽƚƐƉŽƚ�ĚĞƚĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĨƌĞĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�
ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�E�^��ĂŶĚ�EK���ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ͘��Ƶƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĐƵďĞƐĂƚƐ�ďĞŝŶŐ�
ůĂƵŶĐŚĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŵŽƌĞ�ďƌŽĂĚůǇ�ĨŽƌ�ŚŽƚƐƉŽƚ�ĚĞƚĞĐƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĨƵƚƵƌĞ͘�

tŚŽ�ĐƌĞĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ŚŽƚƉŽƚ�ĚĂƚĂ͍�
dŚĞ�E�&/�ǁĞďƐŝƚĞ�ƌĞĐĞŝǀĞƐ�ƚŚĞ�ŚŽƚƐƉŽƚ�ĚĂƚĂ�ĨƌŽŵ�ƚǁŽ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ŝŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͗�>ĂŶĚŐĂƚĞ�
t��;WĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�t�͛Ɛ�>ĂŶĚ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ��ƵƚŚŽƌŝƚǇͿ�ďĂƐĞĚ�ŝŶ�WĞƌƚŚ�ĂŶĚ�'ĞŽƐĐŝĞŶĐĞ�
�ƵƐƚƌĂůŝĂ͕�ďĂƐĞĚ�ŝŶ��ĂŶďĞƌƌĂ͘�dŚĞƐĞ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĐŽŶƚŝŶƵĂůůǇ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�
ŝŵĂŐĞƌǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ĂƌƚŚ�KďƐĞƌǀŝŶŐ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�;ůŝƐƚĞĚ�ĂďŽǀĞͿ�ĨƌŽŵ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŐƌŽƵŶĚ�ƐƚĂƚŝŽŶƐ�
ĂƌŽƵŶĚ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƚŚĞ�ŝŵĂŐĞƌǇ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�ƉĂƐƐ�ŽǀĞƌŚĞĂĚ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�
ĐĂƐĞ�ŽĨ�dĞƌƌĂ͕�ŝŶ��ƵŐƵƐƚ�ϮϬϮϰ�>ĂŶĚŐĂƚĞ�t��ǁĂƐ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŵĂŐĞƌǇ�ĚŝƌĞĐƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
'ŽĚĚĂƌĚ�^ƉĂĐĞ�&ůŝŐŚƚ��ĞŶƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�h^�ĂƐ�dĞƌƌĂ�ĐŽƵůĚ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ƚƌĂŶƐŵŝƚ�ŝƚƐ�ĚĂƚĂ�ƚŽ�ůŽĐĂů�
ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƐƚĂƚŝŽŶƐ͘��'ĞŽƐĐŝĞŶĐĞ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƵƐĞ�ƚŚĞƐĞ�'ŽĚĚĂƌĚ�ĚĂƚĂ�ĂŶĚ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ƐƵƉƉůŝĞƐ�
dĞƌƌĂ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ͘�
�
KŶĐĞ�ƚŚĞ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ŝŵĂŐĞƌǇ�ŝƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ͕�ĂůŐŽƌŝƚŚŵƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĚĞƚĞĐƚ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ�ĨƌŽŵ�ĞĂĐŚ�
ŝŵĂŐĞ͘��ŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĂůŐŽƌŝƚŚŵƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ŝŵĂŐĞƌǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƐĞŶƐŽƌƐ�;Ğ͘Ő͘�DK�/^�ŝŵĂŐĞƌǇ�dĞƌƌĂͬ�ƋƵĂ͕�s//Z^�ŝŵĂŐĞƌǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�:W^^�
ƐĂƚĞůůŝƚĞƐͿ͘�^ŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĂůŐŽƌŝƚŚŵƐ�ĂƌĞ�ŐůŽďĂů�ŽŶĞƐ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ďǇ�E�^��ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ�ĂƌĞ�
ůŽĐĂů�ĂůŐŽƌŝƚŚŵƐ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ďǇ�>ĂŶĚŐĂƚĞ�t��ŽƉƚŝŵŝǌĞĚ�ĨŽƌ�ĚĞƚĞĐƚŝŶŐ�ĨŝƌĞƐ�ŝŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�
ůĂŶĚƐĐĂƉĞƐ͘�ZD/d�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŝŶ�DĞůďŽƵƌŶĞ�ŚĂǀĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĂŶ�ĂůŐŽƌŝƚŚŵ�ĨŽƌ�ĚĞƚĞĐƚŝŶŐ�
ŚŽƚƐƉŽƚƐ�ĨƌŽŵ�ŝŵĂŐĞƌǇ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�,ŝŵĂǁĂƌŝ�ŐĞŽͲƐƚĂƚŝŽŶĂƌǇ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ͘�
�
dŚĞƐĞ�ĂůŐŽƌŝƚŚŵƐ�ƚŚĞŶ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŚĞ�ůĂƚŝƚƵĚĞ�ĂŶĚ�ůŽŶŐŝƚƵĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵƐƉĞĐƚĞĚ�ĨŝƌĞ͕�ĂůŽŶŐ�
ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ĚĞƚĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĂƚƚƌŝďƵƚĞƐ͘�KŶĐĞ�ƚŚĞ�E�&/�ƐŝƚĞ�ƌĞĐĞŝǀĞƐ�ƚŚĞƐĞ�ĚĂƚĂ�
ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ƚŚĞ�E�&/�ŵĂƉ�ĚŝƐƉůĂǇ�ŝƐ�ĂƵƚŽŵĂƚŝĐĂůůǇ�ƵƉĚĂƚĞĚ͘�
�
dŚŝƐ�ĞŶƚŝƌĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝƐ�ĂƵƚŽŵĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ĚĞƚĞĐƚŝŽŶ�ƚŽ�ĚŝƐƉůĂǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�E�&/�ǁĞďƐŝƚĞ͘�
dŚĞƌĞ�ŝƐ�͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƌĞŐƵůĂƌ�ŵĂŶƵĂů�ĐŚĞĐŬŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŽƚƐƉŽƚ�ĨĞĞĚ�ĂĐƌŽƐƐ�ĞĂĐŚ�ĚĂǇ�ƚŽ�
ĞŶƐƵƌĞ�ŝƚ�ŝƐ�ĨƵŶĐƚŝŽŶŝŶŐ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ͘�
�
�
�

&ŝŐƵƌĞ�ϴ͘���E�^���ƵďĞƐĂƚ�



� ��

�

tĞďƐŝƚĞƐ͗�
>ĂŶĚŐĂƚĞ͗��ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĨŝƌĞǁĂƚĐŚͲƉƌŽ͘ůĂŶĚŐĂƚĞ͘ǁĂ͘ŐŽǀ͘ĂƵ���;dŚŝƐ�ƐŝƚĞ�ĂůƐŽ�ŚĂƐ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ƵƐĞĨƵů�
ĚĂƚĂ�ŽŶ�ŝƚ�ĨŽƌ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ĨŝƌĞƐͿ�
'ĞŽƐĐŝĞŶĐĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͗��ŚƚƚƉƐ͗ͬͬŚŽƚƐƉŽƚƐ͘ĚĞĂ͘ŐĂ͘ŐŽǀ͘ĂƵͬ��
�

�

,Žǁ�ůŽŶŐ�ĚŽĞƐ�ŝƚ�ƚĂŬĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŚŽƚƐƉŽƚ�ĚĞƚĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĚŝƐƉůĂǇ�ŽŶ�
E�&/͍�
dŚĞ�ĚĞůĂǇ�ŝƐ�ƵƐƵĂůůǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϯϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ĂŶĚ�ƚǁŽ�ŚŽƵƌƐ͘��
�

x� KŶĐĞ�ƚŚĞ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƐƐ�ƚŚĞ�ƚŚĞƌŵĂů�ŝŵĂŐĞ�ŝƐ�ƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚ�
ƚŽ�Ă�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƐƚĂƚŝŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ�ĂƌĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ďǇ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�
;ƐĞĞ�,Žǁ�ĂĐĐƵƌĂƚĞůǇ�ĚŽ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ�ƐŚŽǁ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ĨŝƌĞ͍�ƉĂŐĞ�ϵͿ�

�
x� dŚĞŶ͕�ƚŚĞ�ůĂƚŝƚƵĚĞ�ĂŶĚ�ůŽŶŐŝƚƵĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ�ĂƌĞ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĂŶĚ�

ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�E�&/�ƐŝƚĞ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ƵƉůŽĂĚĞĚ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ĂŶĚ�ďĞĐŽŵĞ�ǀŝƐŝďůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĂƉ�ĚŝƐƉůĂǇ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐŚĂŝŶ�ŽĨ�ĞǀĞŶƚƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ŐĞƚƚŝŶŐ�ŚŽƚƉŽƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĚĞůĂǇƐ�ĐĂŶ�
ŽĐĐƵƌ�;ƐĞĞ�tŚĂƚ�ĐĂŶ�ĚĞůĂǇ�ƚŚĞ�ŚŽƚƐƉŽƚ�ĚĂƚĂ�ŐĞƚƚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�E�&/�ƐŝƚĞ͍�ďĞůŽǁͿ�
�ůƐŽ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ƚŚĞ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ĚĞƚĞĐƚ�Ă�ĨŝƌĞ�ƐŽŽŶ�ĂĨƚĞƌ�ŝƚ�
ŝŐŶŝƚĞƐ͕�ƐŽ�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ŚŽƵƌƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ŝŐŶŝƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ĨŝƌĞ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�
ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�E�&/�ƐŝƚĞ͘�;ƐĞĞ�,Žǁ�ŽĨƚĞŶ�ŝƐ�Ă�ĨŝƌĞ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ͍�ƉĂŐĞ�ϰͿ͘�
�

tŚĂƚ�ĐĂŶ�ĚĞůĂǇ�ƚŚĞ�ŚŽƚƐƉŽƚ�ĚĂƚĂ�ŐĞƚƚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�E�&/�ƐŝƚĞ͍��
�ĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ŚŽƚƉŽƚƐ�ƐŝŐŶĂůƐ�ĂƌĞ�ƌĞůĂǇĞĚ�ĨƌŽŵ�ĂŶ�ŽƌďŝƚŝŶŐ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ƚŽ�Ă�ŐƌŽƵŶĚ�ƐƚĂƚŝŽŶ͕�ƚŽ�
Ă�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ĐŽŵƉůĞǆ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�E�&/�ƐŝƚĞ͕�ĂŶǇ�
ƉƌŽďůĞŵƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ůŽŶŐ�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ĞǀĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƚŚĞ�ŚŽƚƉŽƚƐ�ĨƌŽŵ�ƌĞĂĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�
ǁĞďƐŝƚĞ�;ƐĞĞ�&ŝŐƵƌĞ�ϵ͕�ŶĞǆƚ�ƉĂŐĞͿ͘��
�
KĐĐĂƐŝŽŶĂůůǇ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽďůĞŵƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�Žƌ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƐƚĂƚŝŽŶƐ͘�
&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ĂƐ�ŽĨ�ŵŝĚͲϮϬϮϰ�ƚŚĞ�dĞƌƌĂ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ŝƐ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐŵŝƚ�ŝƚƐ�ŝŵĂŐĞƌǇ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƐƚĂƚŝŽŶƐ�ĂƐ�ŝƚ�ŽǀĞƌƉĂƐƐĞƐ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ĂƐ�ŝƚƐ�ĚŝƌĞĐƚ�ďƌŽĂĚĐĂƐƚ�ĂŶƚĞŶŶĂ�ŝƐ�
ŶŽƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ͕�ƐŽ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ƚŚĞ�ŝŵĂŐĞƌǇ�ŝƐ�ƐŽƵƌĐĞĚ�ĚŝƌĞĐƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�'ŽĚĚĂƌĚ�^ƉĂĐĞ�&ůŝŐŚƚ�
�ĞŶƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�h^�ǁŚŝĐŚ�ƌĞĐĞŝǀĞƐ�Ăůů�dĞƌƌĂ�ĚĂƚĂ�ĨƌŽŵ�ĞĂĐŚ�Žƌďŝƚ͘�dŚŝƐ�ĂĚĚƐ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ĂŶ�ŚŽƵƌ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚĞƚĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ŚŽƚƐƉŽƚ�ĚĂƚĂ�ĂƌƌŝǀĞƐ�ŽŶ�E�&/͘��
�
�ĐĐŝĚĞŶƚĂů�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�dĞůƐƚƌĂ�ĐĂďůĞƐ͕�ƉŽǁĞƌ�ĨĂŝůƵƌĞƐ͕�ĂŶĚ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƌĞĂƐŽŶƐ�
ǁŚǇ�ŚŽƚƐƉŽƚ�ƐŝŐŶĂůƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ƌĞĂĐŚ�ƚŚĞ�E�&/�ƐŝƚĞ�ĂƐ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ƚĂŬĞ�ƐĞǀĞƌĂů�
ŚŽƵƌƐ�ŝŶƐƚĞĂĚ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽŶ�Ă�ĨŝƌĞ�Ăƚ�ƐŚŽƌƚ�ŶŽƚŝĐĞ͕�ƚŚĞƐĞ�ůŽŶŐ�ĚĞůĂǇƐ�ĂƌĞ�
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ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƐ�ŵŝƐƐĞĚ�ĨŝƌĞƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ�ŝƚ�
ƐŚŽƵůĚ�ƚĂŬĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϯϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ĂŶĚ�ƚǁŽ�ŚŽƵƌƐ�ĨŽƌ�ĂŶ�ŝŵĂŐĞ�ƐŝŐŶĂů�ƚŽ�ďĞ�ƐĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŐƌŽƵŶĚ�ƐƚĂƚŝŽŶƐ�ĂƌŽƵŶĚ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͕�ĚĞĐŽĚĞĚ�ŝŶƚŽ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞŶ�ƐĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�E�&/�ƐŝƚĞ͘��
�

�
&ŝŐƵƌĞ�ϵ͘��dŚĞ�ƉĂƚŚ�ĨƌŽŵ�ĚĞƚĞĐƚŝŽŶ�ƚŽ�ǁĞďƐŝƚĞ�ʹ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐĂƐĞ�ǀŝĂ�>ĂŶĚŐĂƚĞ�ŝŶ�WĞƌƚŚ͘�

�

�Ž�Ăůů�ďƵƌŶŝŶŐ�ĨŝƌĞƐ�ƐŚŽǁ�ƵƉ�ĂƐ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ͍�
�ůƚŚŽƵŐŚ�ŵŽƐƚ�ŵĂũŽƌ�ĨŝƌĞƐ�ĂƌĞ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ͕�ĨŽƌ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ŶŽƚ�Ăůů�ĨŝƌĞƐ�
ŵĂǇ�ďĞ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ͘�dŚĞ�ŵĂŝŶ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ĂƌĞ͗�
�� dŚĞ�ĨŝƌĞ�ŝƐ�ƚŽŽ�ƐŵĂůů�Žƌ�ƚŽŽ�ůŽǁ�ŝŶ�ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ͘�dŚĞ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ƐĞŶƐŽƌ�ĚĞƚĞĐƚƐ�ĨŝƌĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�

ƚŚĞ�ƌĂĚŝĂŶƚ�ŚĞĂƚ�ƚŚĞǇ�ŐŝǀĞ�ŽĨĨ͕�ƐŽ�ĨŝƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ŐŝǀĞ�ŽĨĨ�ŝŶƚĞŶƐĞ�ŚĞĂƚ�ƐŝŐŶĂůƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŵŽƌĞ�
ĞĂƐŝůǇ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ�ƚŚĂŶ�ůŽǁ�ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ�ĨŝƌĞƐ͘�dŚƵƐ͕�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶƚĞŶƐĞ�ĨŝƌĞƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�
ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ǇĞĂƌ�ǁŝůů�ďĞ�ŵŽƌĞ�ĞĂƐŝůǇ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ĐŽŽůĞƌ͕�ƉĂƚĐŚǇ�ĨŝƌĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�
ĚƌǇ�ƐĞĂƐŽŶ͘�dŚŝƐ�ĂůƐŽ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ĨŝƌĞƐ�ŵĂǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�ŝŶ�ƐŝǌĞ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�
ĚĞƚĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚ�ƚŽ�ĚĞƚĞĐƚ�ŽŶ�ĐŽŽů�ŵŽƌŶŝŶŐƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĞǀĞŶ�ǀĞƌǇ�ƐŵĂůů�
ĨŝƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚůǇ�ŝŶƚĞŶƐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ�ʹ�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ƚŚĞ�ĐŚŝŵŶĞǇ�
ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ�Dƚ�/ƐĂ�ĂƌĞ�ƵƐƵĂůůǇ�ƉŝĐŬĞĚ�ƵƉ͘�

�
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�� dŚĞ�ĨŝƌĞ�ŝƐ�ŽďƐĐƵƌĞĚ�ďǇ�ĐůŽƵĚƐ�Žƌ�ƐŵŽŬĞ͘�dŚĞ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ƐĞŶƐŽƌƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŐŽŽĚ�Ăƚ�ƐĞĞŝŶŐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐůŽƵĚƐ͕�ƚŚŝĐŬ�ƐŵŽŬĞ�Žƌ�ŚĂǌĞ͘�dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ůĂƌŐĞ�ĨŝƌĞƐ�ƚŚĂƚ�
ƉƌŽĚƵĐĞ�ƚŚŝĐŬ�ƐŵŽŬĞ͕�ŽƚŚĞƌ�ĨŝƌĞƐ�ĚŽǁŶǁŝŶĚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƐŵŽŬĞ�ƉůƵŵĞ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�
ĚĞƚĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�Ăƚ�ƚŝŵĞƐ�ǁŚĞŶ�ŵĂŶǇ�ĨŝƌĞƐ�ĂƌĞ�ĂĐƚŝǀĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƚŚŝĐŬ�ƐŵŽŬĞ�ŚĂǌĞ�
ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ͕�ŵŽƌĞ�ĨŝƌĞƐ�ƚŚĂŶ�ƵƐƵĂů�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ͘��ůŽƵĚ�ĐŽǀĞƌ�ĐĂŶ�ďĞ�
Ă�ƉƌŽďůĞŵ�ŝŶ�ŶŽƌƚŚĞƌŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ĨƌŽŵ�KĐƚŽďĞƌ�ƚŽ��ĞĐĞŵďĞƌ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ŵĂǇ�Ɛƚŝůů�ďĞ�
ƋƵŝƚĞ�Ă�ĨĞǁ�ĨŝƌĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ͘�

�
�� dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ŝŶ�ǀŝĞǁ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĨŝƌĞ�ŝƐ�ďƵƌŶŝŶŐ�dŚŝƐ�ĐĂŶ�ŽĐĐƵƌ�ĨŽƌ�ƐŚŽƌƚͲůŝǀĞĚ�

ƐŵĂůůĞƌ�ĨŝƌĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�ŽǀĞƌƉĂƐƐ�ŽŶůǇ�Ăƚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƚŝŵĞƐ�ŽĨ�ĚĂǇ�ĂŶĚ�ŝƚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�
ŝŶƚĞŶƐĞ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�,ŝŵĂǁĂƌŝ�ŐĞŽͲƐƚĂƚŝŽŶĂƌǇ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ͘��;ƐĞĞ�,Žǁ�
ŽĨƚĞŶ�ĂƌĞ�ĨŝƌĞƐ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ͍�ƉĂŐĞ�ϰͿ�
�

�ƌĞ�Ăůů�ŚŽƚƐƉŽƚƐ�ƐŚŽǁŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĂƉ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ĨŝƌĞƐ͍�
&ƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽƌďŝƚŝŶŐ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂƉƚƵƌĞ�ŝŵĂŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂƌƚŚ͕�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂůŐŽƌŝƚŚŵƐ�ƚŚĂƚ�
ĚĞƚĞĐƚĞĚ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ͕�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĚŝƐƉůĂǇ�ƚŚĞƐĞ�ĚĂƚĂ�ŽŶ�
ƚŚĞ�E�&/�ŵĂƉƐ͕�ƚŚĞ�ĞŶƚŝƌĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝƐ�ĂƵƚŽŵĂƚĞĚ͕�ƐŽ�ŝƚ͛Ɛ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ƚŽ�ĂƐŬ�ŚŽǁ�ŽĨƚĞŶ�ƚŚŝƐ�
ƉƌŽĐĞƐƐ�ŐĞƚƐ�ŝƚ�ǁƌŽŶŐ�ĂŶĚ�ĚŝƐƉůĂǇƐ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂĐƚƵĂů�ĨŝƌĞƐ͘��
�
�ǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŽ�ĚĂƚĞ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ�ĂƌĞ�ĂĐƚƵĂů�ĨŝƌĞƐ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�
ƚŚĞ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ǁŝƚŚ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ǁŝůů�ǀĂƌǇ�;ƐĞĞ�,Žǁ�ĂĐĐƵƌĂƚĞůǇ�ĚŽ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ�
ƐŚŽǁ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ĨŝƌĞ͍�WĂŐĞ�ϵͿ͘�tŚĞƚŚĞƌ�Ă�ŚŽƚƐƉŽƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�Ă�ĨŝƌĞ�ǁŝůů�
ĚĞƉĞŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĂůŐŽƌŝƚŚŵƐ�ƵƐĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ǇĞĂƌ͘��

x� dŚĞ�DK�/^�ĂŶĚ�s//Z^�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ƵƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉŽůĂƌͲŽƌďŝƚŝŶŐ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĂůŐŽƌŝƚŚŵƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĚĞƚĞĐƚ�ŚŽƚƉŽƚƐ�ƌĂƌĞůǇ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ŚĞĂƚ�ƐŝŐŶĂůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ĂƐ�
ĨŝƌĞƐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ŶŽƚ�ĨŝƌĞƐ͘��

x� dŚĞ��,/�ƐĞŶƐŽƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�,ŝŵĂǁĂƌŝ�ŐĞŽƐƚĂƚŝŽŶĂƌǇ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂůŐŽƌŝƚŚŵƐ�ƵƐĞĚ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�͞ϭϬͲŵŝŶƵƚĞ͟�ŚŽƚƉŽƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ƐƵƐĐĞƉƚŝďůĞ�ƚŽ�ƌĞŐŝƐƚĞƌŝŶŐ�ĨĂůƐĞ�ŚŽƚƉŽƚƐ͕�
ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂƌŵĞƌ�ĂŶĚ�ǁĞƚƚĞƌ�ƚŝŵĞƐ�ŽĨ�ǇĞĂƌ͘��

�
dŚĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ĨĂůƐĞ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ�ŝŶĐůƵĚĞ͗�

x� ǀĞƌǇ�ŚŝŐŚ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�ĂŶŽŵĂůŽƵƐ�ƉĂƚĐŚĞƐ�ŽĨ�ŚĞĂƚ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�
ůĂŶĚƐĐĂƉĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂůŐŽƌŝƚŚŵƐ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚ�ĂƐ�ĨŝƌĞƐ͖�

x� ƉĂƚĐŚĞƐ�ƉĨ�ǁĂƌŵ�ŐƌŽƵŶĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĐůŽƵĚƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĞĚ�ĂƐ�ĨŝƌĞƐ͖�
x� ĨĂƵůƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ͛Ɛ�'W^�ƐǇƐƚĞŵƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ�ďĞŝŶŐ�ŵĂƉƉĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�

ǁƌŽŶŐ�ůŽĐĂƚŝŽŶ͘�
�
tĞ�ŵĂŬĞ�ĞĨĨŽƌƚƐ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞƐĞ�ĞƌƌŽƌƐ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ͕�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�E�&/�ŚŽƚƐƉŽƚ�ĚĂƚĂƐĞƚ�ŝƐ�ĂƐ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘��
�
dŚĞƐĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ƵŶĚĞƌƐĐŽƌĞ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞ�ǀŝĞǁĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�
ŵĞĂƐƵƌĞ�ŽĨ�ĐĂƵƚŝŽŶ͕�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŝƐŽůĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĂŶ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ĨŝƌĞ�ʹ�
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ĂŶĚ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ŽŶůǇ�ďĞĞŶ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ�ďǇ�ŽŶĞ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ƉĂƐƐ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ƐĞĞ�ǁŚŝĐŚ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�
ƉĂƐƐ�;ĂŶĚ�ŚĞŶĐĞ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚͿ�ǁĂƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĚĞƚĞĐƚ�Ă�ŚŽƚƐƉŽƚ�ďǇ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�͞dŽŽůƐ͟�
ƚĂď�ĂŶĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�͞YƵĞƌǇ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ͟�ƚŽŽů�Ăƚ�ƚŚĞ�ďŽƚƚŽŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�͞DĂƉ�>ĂǇĞƌƐ͟�ŵĞŶƵ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ůĞĨƚ͘�&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŐŽ�ƚŽ�ƚŚĞ�͞,ĞůƉ͟�ƚĂď�ĂŶĚ�͞hƐŝŶŐ�E�&/͟�ĂŶĚ�ƐĞůĞĐƚ�͞,ĞůƉ�ŽŶ�
ǀŝĞǁŝŶŐ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĨŝƌĞƐ͘͟�
�
�


