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DŝŶƵƚĞƐ�ŽĨ��

&ŽůůŽǁͲƵƉ�ďŝůĂƚĞƌĂů�ŵĞĞƚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�dŚĞ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ�

Ϯϯ�:ƵŶĞ�ϮϬϮϭ͕�ϭϰ͗ϬϬͲϭϳ͗ϬϬ͕�sŝĚĞŽ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�dĞĂŵƐ�

WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ͗�
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dŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ƚŚĞ�ƉƌĞͲĂŐƌĞĞĚ�ĂŐĞŶĚĂ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ƌĂŝƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ����ĂŶĚ�ďǇ�ƚŚĞ�E>�
ĂƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ͘�dŚĞ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ����ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ��ŶŶĞǆ�ϭ͕�ǁŚŝůĞ�
�ŶŶĞǆĞƐ�Ϯ�ĂŶĚ�ϯ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ŽĨ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�E>͘�

�

/Ϳ� ΀͙΁�
�
�

//Ϳ�KƚŚĞƌ�ƉŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŝƐƐƵĞƐ�

�Ϳ�EŝƚƌŽŐĞŶ�ƌĞůĂƚĞĚ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�;ĨŽůůŽǁ�ƵƉ�ŽĨ�W�EͿ�

YƵĞƐƚŝŽŶ͗�WůĞĂƐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƐƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�ƉůĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞŐŝƐůĂƚŝǀĞ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ͕�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�
ĂŶĚ�ƚĂƌŐĞƚƐ�ĨŽƌ�ŶĂƚƵƌĞ�ƌĞƐƚŽƌĂƚŝŽŶ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŶĂƚŝŽŶĂů�ďƵĚŐĞƚ�;ŝĨ�ƌĞůĞǀĂŶƚ͕�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝƚǇ�
ǁŝƚŚ���WͿ͘���

�ŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƚŽƉŝĐ�ĂƌĞ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ƉŽŝŶƚ�/s͘�

�

΀͙΁�

�



�

Ϯ�
�

///Ϳ�΀͙΁��

�

/sͿ�KƚŚĞƌ�ŝƐƐƵĞƐ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�E>�

�Ϳ� dŚĞ�ŶĞǁ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ƚŚĞ�E>�ƉůĂŶƐ�Žƌ�ƉƵƚ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŚĞ�ƌĞƐŽůǀĞ�ƚŚĞ�ŶŝƚƌŽŐĞŶ�ŝƐƐƵĞƐ�

dŚĞ� E>� ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ� � ƚŚĞ� ŶĞǁ� >Ăǁ� ŽŶ� ^ƚƌƵĐƚƵƌĂů� �ƉƉƌŽĂĐŚ� EŝƚƌŽŐĞŶ� ;^�EͿ� ƚŚĂƚ� ǁĂƐ� ĂĚŽƉƚĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ�
WĂƌůŝĂŵĞŶƚ� ŝŶ�DĂƌĐŚ�ϮϬϮϭ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ� ŝŶƚŽ� ĨŽƌĐĞ�ŽŶ�ϭ� :ƵůǇ�ϮϬϮϭ� ;ƐĞĞ��ŶŶĞǆ�Ϯ� ƚŽ� ƚŚĞ�ŵŝŶƵƚĞƐ�͞&ĂĐƚƐŚĞĞƚ�
EĂƚƵƌĂ�ϮϬϬϬ�ĂŶĚ�ŶŝƚƌŽŐĞŶ�͞ �ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƉƚ͘�ƐĞŶƚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐͿ͘�dŚŝƐ�ůĂǁ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ŶŝƚƌŽŐĞŶ�ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ�
ĂŶĚ�ŶĂƚƵƌĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂůŝǌĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŶŝƚƌŽŐĞŶ�ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŶĂƚƵƌĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�
ƉƌŽŐƌĂŵ͘�dŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĐƌĞĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŶŽǁ�ŝŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�

dŚĞ�ŵĂŝŶ�ŽďũĞĐƚŝǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�^�E�ŝƐ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ĨĂǀŽƵƌĂďůĞ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�
ƐƚĂƚƵƐ�ŝŶ�Ăůů�EĂƚƵƌĂ�ϮϬϬϬ�ƐŝƚĞƐ͘�/ƚ�ďƵŝůĚƐ�ŽŶ�ϯ�ƉŝůůĂƌƐ͗�
�

Ͳ� EŝƚƌŽŐĞŶ�ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚĂƌŐĞƚ�ǀĂůƵĞƐ�
Ͳ� �ŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞƐƚŽƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŶĂƚƵƌĞ͕�ĂŶĚ�
Ͳ� ^ƉĂƚŝĂů�ŝŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�

�
DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŝůů�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŐŽĂůƐ�ĂƌĞ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ĐŽƌƌĞĐƚŝǀĞͬĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ƚĂŬĞŶ�
ŝĨ�ŶĞĞĚĞĚ͘�
>ĞŐĂůůǇ�ďŝŶĚŝŶŐ�ǀĂůƵĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐĞƚ�ĨŽƌ�ϮϬϮϱ͕�ϮϬϯϬ�ĂŶĚ�ϮϬϯϱ͘�

�

�

�ǆĞŵƉƚŝŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ƐĞĐƚŽƌ͕�ŝ͘Ğ͘�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ĞǆĞŵƉƚĞĚ͘��

WƌŽŐƌĂŵŵĞ�ŽĨ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ŝƐ�ŽŶŐŽŝŶŐ�Ăƚ�ŶĂƚŝŽŶĂů�ůĞǀĞů�ĂŶĚ�ƚĂŝůŽƌ�ŵĂĚĞ�ƉůĂŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ďǇ�ƉƌŽǀŝŶĐĞƐ�
ďǇ�ϮϬϮϯ͘�

/ŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƚǁŽ� ĐŚĂŶŶĞůƐ� ŽĨ� ŶŝƚƌŽŐĞŶ� ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ŶĂƚƵƌĞ� ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ� ŝƐ� ƉůĂŶŶĞĚ� ŝŶ� Ϯ�
ƉŚĂƐĞƐ͘�^ƵďƐŝĚŝĞƐ�ĂƌĞ� ĂůƌĞĂĚǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ� ĨŽƌ�ƉƌŽǀŝŶĐĞƐ� ĨŽƌ�WŚĂƐĞ�ϭ� ;ϮϬϮϭͲϮϬϮϮͿ͕�ǁŚŝůĞ� ŝŶ�ƉĂƌĂůůĞů�ŶĂƚƵƌĞ�
ƌĞƐƚŽƌĂƚŝŽŶ�ƉůĂŶƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝŶĐĞƐ�ĨŽƌ�WŚĂƐĞ�Ϯ�;ϮϬϮϯͲϮϬϯϬͿ͘�
�



�

ϯ�
�

^ƵďƐƚĂŶƚŝĂů�ŶĂƚŝŽŶĂů� ĨŝŶĂŶĐŝŶŐ� ŝƐ� ĐŽŵŵŝƚƚĞĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ� ƚŝůů� ϮϬϯϬ͗� ŝŶ� ĂĚĚŝƚŝŽŶ� ƚŽ� ƚŚĞ�Ϭ͘ϴ�ďŝůůŝŽŶ��hZ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĞĂƌůŝĞƌ͕�ĂŶŽƚŚĞƌ�ϱ�ďŝůůŝŽŶ��hZ�ǁĂƐ�ĞŶƐƵƌĞĚ�ŝŶ�ϮϬϮϬ�;ϯ�ďŶ�ĨŽƌ�ŶĂƚƵƌĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�н�Ϯ�ďŶ�ĨŽƌ�E�
ƌĞĚƵĐƚŝŽŶͿ�н�ĂŶ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ϭ�ďŝůůŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ϮϬϮϰ͘��
�
��ŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ͗�

Y�;ŽĨ��KDͿ͗�ǁŝůů�E�ĚĞƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞƐ͍�tŝůů�ǇŽƵ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŚĂůƚ�ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�
E�ƐĞŶƐŝƚŝǀĞ�ŚĂďŝƚĂƚƐ͍��

�� ;ďǇ�E>Ϳ͗� �ƌŝƚŝĐĂů��ĞƉŽƐŝƚŝŽŶ�sĂůƵĞ�ǁŝůů� Ɛƚŝůů� ďĞ�ĞǆĐĞĞĚĞĚ� ŝŶ� ƐĞǀĞƌĂů� ƐŝƚĞƐ͘�dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉŝůůĂƌ� ŽŶ� ŶĂƚƵƌĞ�
ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶͬƌĞƐƚŽƌĂƚŝŽŶ�ǁŝůů�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ǁŚŝůĞ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�E�ĚĞƉŽƐŝƚŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ĂƌĞĂƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌĞƐĞƌǀĞĚ͘�/ƚ�ŝƐ�Ă�
ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ǇĞĂƌƐ�ĨŽƌ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ĚĞƉŽƐŝƚŝŽŶ͘�

Y͗�tĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚŽƌĂƚŝŽŶ�ǁŝůů�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ĂƌĞĂƐ͍�tŝůů�ƚŚĞƌĞ�ďĞ�ĂůƐŽ���W�ĨƵŶĚŝŶŐ�
ƵƐĞĚ͍�

�͗�ƚŚĞ���W�^W�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͕�ƚŽ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ŚŽǁ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉƵƌƉŽƐĞ͘��

Y͗�ŶĂƚŝŽŶĂů�ĞŵŝƐƐŝŽŶ�ƚĂƌŐĞƚƐ�ĂƌĞ�ƐĞƚ͘�,Žǁ�ŝƐ�ŝƚ�ĞŶƐƵƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ĚĞƉŽƐŝƚŝŽŶ�ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ�ŽĐĐƵƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂƐ�ǁŝƚŚ�
ŚŝŐŚĞƐƚ�ŶĞĞĚƐ͍��

�͗�ǁĞ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ĞŵŝƐƐŝŽŶ�ĐĞŝůŝŶŐƐ�ƉĞƌ�ƉƌŽǀŝŶĐĞ�ƚŽ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂůŝƐĞ�ƚŚĞ�ŶĂƚŝŽŶĂů�ƚĂƌŐĞƚƐ͘�

Y͗�tŚĂƚ� ŶĂƚƵƌĞ� ƌĞƐƚŽƌĂƚŝŽŶ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ� ĂƌĞ� ƚŚĞƌĞ͍�tŚĂƚ� ŝƐ� ƚŚĞ� ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶ� ďĞƚǁĞĞŶ� ƚŚĞ� ƚǁŽ� ƉŝůůĂƌƐ� ŽĨ�
ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞƐƚŽƌĂƚŝŽŶ͍�

�͗�ϯ�ďŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƉĞŶƚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƉůĂŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ƉƌŝŽƌŝƚŝƐĞ͘�ZĞƐƚŽƌĂƚŝŽŶ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�
ŵŽƌĞ�ŶĞĞĚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĂƌĞĂƐ�ǁŚĞƌĞ�E�ĚĞƉŽƐŝƚŝŽŶ� ŝƐ� Ɛƚŝůů�ĞǆĐĞĞĚĞĚ͘�dǇƉĞƐ�ŽĨ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ� ĂƌĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ͗�ĞǆƚƌĂ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ŚǇĚƌŽůŽŐŝĐĂů�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�;ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ�ƚĂďůĞͿ͕�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĐŽƵŶƚĞƌĂĐƚŝŶŐ� ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĂĐŝĚŝĐ�
ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ƐŽŝů�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ͕�ƐĞĐŽŶĚ�ŵŽǁŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞŐĞƚĂƚŝŽŶ͕�ŵŽƌĞ�ŝŶƚĞŶƐŝǀĞ�ŐƌĂǌŝŶŐ͕�ĞƚĐ͘��ĐŽŵďŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�
E�ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�;Ğ͘Ő͘�ďƵǇ�ƵƉ�ŽĨ�ůŝǀĞƐƚŽĐŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂƐ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�EϮϬϬϬ�ĂƌĞĂƐͿ͕�ĞƚĐ͘��

DĞĂƐƵƌĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ŝŶƐŝĚĞ�ĂŶĚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�EĂƚƵƌĂ�ϮϬϬϬ�ƐŝƚĞƐ͘�

Y͗�ǁŝůů�ƚŚĞ�ďƵĚŐĞƚ�ďĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ŝŶ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ�ŽĨ�ĞĨĨŽƌƚ�ĂŶĚ�ƵƌŐĞŶĐǇ͍�

�͗�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ůĞƐƐ�ĨƵŶĚƐ�ǁŝůů�ŐŽ�ƚŽ�ĂƌĞĂƐ�ǁŝƚŚ�ĨĞǁ�
ƐĞŶƐŝƚŝǀĞ�ŚĂďŝƚĂƚƐ͘�

�ŽŶĐůƵƐŝŽŶ͗�ƚŚĞ��KD�ĞǆƉĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ�E�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚĞĚ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�ĂƐ�
ƐƵĐŚ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ� ǁŝůů� ŶĞĞĚ� Ă� ůŽŶŐ� ƚŝŵĞ� ƚŽ� ĚĞůŝǀĞƌ͘� dŚĞ� ƌĞƐƚŽƌĂƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ� ƚĂƌŐĞƚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� �h�
�ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�ϮϬϯϬ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶƚĞǆƚ͕�ŝŶĐů͘�ƚŚĞ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�EĂƚƵƌĞ�ZĞƐƚŽƌĂƚŝŽŶ�>Ăǁ�
ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ƚƌŝŐŐĞƌ�ƌĞǀŝƐŝƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞ�ĂŶĚ�ďŽŽƐƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂŵďŝƚŝŽŶ�ĨŽƌĞƐĞĞŶ�ŶŽǁ͘��

dŚĞ� ďƌŽĂĚĞƌ� ƉŽůŝƚŝĐĂů� ƋƵĞƐƚŝŽŶ� ŽĨ� ŽǀĞƌĂůů� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� ŝŵƉĂĐƚ� ŽĨ� ǀĞƌǇ� ŝŶƚĞŶƐŝǀĞ� ůŝǀĞƐƚŽĐŬ� ĨĂƌŵŝŶŐ�
ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƚĂĐŬůĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͘�dŚĞ��KD�ǁŝůů�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ĐůŽƐĞůǇ�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ĂƐ�
ƚŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ŚƵŐĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�E>͘�

�

�Ϳ� hƉĚĂƚŝŶŐ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ�

dŚĞ�E>�ƐĞŶƚ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ�Ă�ƐĞƚ�ŽĨ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚƌĞĞ�ƚŽƉŝĐƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ĐŽŶƚĞǆƚ�;ƐĞĞ��ŶŶĞǆĞƐ�ϯ�Ͳ�Ͳ�Ϳ�

�
ϭͿ� &ůĞǆŝďŝůŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�EĂƚƵƌĂ�ϮϬϬϬͲĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�;ƐĞĞ��ŶŶĞǆ�ϯ�Ϳ�



�

ϰ�
�

YƵĞƐƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͗�

�� /Ɛ�ŝƚ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ƚŚĂƚ�ĂƌƚŝĐůĞ�ϲ;ϮͿ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�DĞŵďĞƌ�^ƚĂƚĞƐ�ƚŽ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƚŚĞ��ŶŶĞǆ�/�ŚĂďŝƚĂƚƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ�
Ăƚ�Ă�ƐŝƚĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�Ăƚ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ĞŶƚƌǇ�ŝŶƚŽ�ĨŽƌĐĞ͍��

�� �ŽĞƐ�ƚŚŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ƐĞƚ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂŵďŝƚŝŽŶ�ƐŝƚĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�
ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ͍�

�� �ŽĞƐ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĂŐƌĞĞ�ƚŚĂƚ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŚĂďŝƚĂƚ�ƉƌĞƐĞŶƚ�
ŵĂǇ�ƐŽŵĞƚŝŵĞƐ�ďĞ�Ăƚ�ŽĚĚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂŵďŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ƐŝƚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�&�^�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�
ǁĂǇ͍�

�� tŚĂƚ�ŽƉƚŝŽŶƐ�ĚŽĞƐ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ƐĞĞ�ĨŽƌ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ͕�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞ�Ă�ďĞƚƚĞƌ�
ĞĐŽůŽŐŝĐĂů�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�&�^͍�

�ŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ͗�

�KD�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŽŶ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ŽĐĐĂƐŝŽŶƐ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĐŽŶĨůŝĐƚŝŶŐ�ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ͕�
ĚĞĐůŝŶĞ�ŽĨ�ŽŶĞ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ĨĞĂƚƵƌĞ�ŝŶ�Ă�ƐŝƚĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƐŝƚĞ͘��KD�ŚĂƐ�ƐĂŝĚ�
ĂŶĚ�ĐĂŶ�ĐŽŶĨŝƌŵ�ĂŐĂŝŶ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ŶĂƚƵƌĂůŝǌŝŶŐ�ĂŶ�ĂƌĞĂ�ƐƵĐŚ�ĐŽŶĨůŝĐƚƐ�ŵĂǇ�ĂƌŝƐĞ�
;ĨƌĞƐŚǁĂƚĞƌ�ǀƐ�ŵĂƌŝŶĞ�ŚĂďŝƚĂƚƐ�ĂƐ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�<ƌĂŵŵĞƌͲsŽůŬĞƌĂŬͿ͘�/ƚ� ŝƐ� ĨŽƌ��ƚŚĞ�E>�ƚŽ�ĐŚŽŽƐĞ�
ŚĂďŝƚĂƚͬƐƉĞĐŝĞƐ� ƚŚĂƚ� ĂƌĞ� ƉƌŝŽƌŝƚŝĞƐ� ĨŽƌ� ĞĂĐŚ� ƐŝƚĞ͘� /Ĩ� ƚŚĞ� ŵĞĂƐƵƌĞƐ� ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ� ƚŽ� ƉƌŽƚĞĐƚͬƌĞƐƚŽƌĞ� ƚŚĞ�
ŚĂďŝƚĂƚͬƐƉĞĐŝĞƐ�ĐŚŽƐĞŶ�ĂƐ�ƉƌŝŽƌŝƚŝĞƐ�ŝŶ�Ă�ƐŝƚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ĨĞĂƚƵƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ɛƚŝůů�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�&ĂǀŽƵƌĂďůĞ��ŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�̂ ƚĂƚƵƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƚŝŶŐ�
ĨĞĂƚƵƌĞ�;ŽŶ�ƚŚĂƚ�ƐŝƚĞͿ�Ăƚ�ďŝŽŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�ůĞǀĞů�ƚŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ďƌĞĂĐŚ�ŽĨ��ƌƚŝĐůĞ�ϲ;ϮͿ�,�͘��

E>� ƌĞƉůŝĞĚ� ƚŚĂƚ� ŝŶ� ůŝŐŚƚ� ŽĨ� ĐůŝŵĂƚĞ� ĐŚĂŶŐĞ� ƐƵĐŚ� ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ�ŵĂǇ� ŽĐĐƵƌ�ŵŽƌĞ� ŽĨƚĞŶ� ĂŶĚ� ĂƐŬĞĚ�ǁŚĞƚŚĞƌ�
ƉƌŝŽƌŝƚŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ĐŚŽƐĞŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶĂƚŝŽŶ�Žƌ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚŝƐ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ďĞ�ĚŽŶĞ�Ăƚ�ůĂƚĞƌ�ƐƚĂŐĞ͘�
tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƚŽ�ƐĞƚƚŝŶŐ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ͍��

�KD�ƐƚĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐĞƚƚŝŶŐ�ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ�ĂŶĚ�ĚƌĂĨƚŝŶŐ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƉůĂŶƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƚĂŬĞ�ƐƵĐŚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶƐ�ŝŶƚŽ�
ĂĐĐŽƵŶƚ͘�dŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽďũĞĐƚŝǀĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ŝŶ�Ă�ƐŝƚĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚƵƐ�ƋƵŽ͘�
/Ĩ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ĂďŽǀĞ͕�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƐƚĂƚƵƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ͘��

dŚĞ���:�ĐůĂƌŝĨŝĞĚ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ�ĂƌĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƐĞƚƚŝŶŐ�ƉƌŝŽƌŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�
ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƉƌĞĐĞĚĞ�ƚŚĞ�ƐĞƚƚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ƉƌŝŽƌŝƚŝĞƐϭ͘��/Ŷ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĐĂƐĞƐ�ŝƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ũƵƐƚŝĨŝĞĚ�ƚŽ�ƌĞǀŝƐĞ�ƉƌŝŽƌŝƚŝĞƐ�
ĂŶĚ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƵŶĨŽƌĞƐĞĞĂďůĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ͘�tŚĞŶĞǀĞƌ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ�ĚŽ�
ŶŽƚ�ĞŶƐƵƌĞ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚƵƐ�ƋƵŽ�ĨŽƌ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ŚĂďŝƚĂƚͬƐƉĞĐŝĞƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĐƌƵĐŝĂů�
ƚŽ�ƉƌŽǀĞ�ƚŚĂƚ�ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƵŶĂǀŽŝĚĂďůĞ�͘�dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ĞǆĐĞƉƚŝŽŶĂů�ĐĂƐĞƐ͘��

E>�ƐƚĂƚĞĚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐƚĂďůĞ�ƐŝƚĞƐ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ƐŽŵĞ�ǁŚĞƌĞ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ĚǇŶĂŵŝĐ�ĐŚĂŶŐĞƐ͕�
ƚŚĂƚ� ƌĞƋƵŝƌĞ� ĂĚĂƉƚĞĚ� ŵĞĂƐƵƌĞƐ� ǁŚĞƌĞ� ŽŶĞ� ŚĂƐ� ƚŽ� ƐĞĞ� ǁŚĂƚ� ŝƐ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� ĂƐ� ŝŶĞǀŝƚĂďůĞ͕� ǁŚĂƚ� ŝƐ� ƚŚĞ�
ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂůŝƚǇ�ŽĨ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƚŝŽŶ͘�

dŚĞ��KD�ƐƚĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝƐ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚŝǀĞ͕�ĂƐ�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂƐ�Ă�
ŶĂƚƵƌĂů�ƉŚĞŶŽŵĞŶŽŶ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ĐŽƵŶƚĞƌĞĚ͘�

�

ϮͿ� WƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂůŝƚǇ�ŽĨ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�;ƐĞĞ��ŶŶĞǆ�ϯ�Ϳ�

YƵĞƐƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͗�

���������������������������������������� �������������������
ϭ��Ͳϴϰϵͬϭϵ͕�ƉĂƌĂƐ�ϱϬ�ĂŶĚ�ϱϯ͘�



�
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�

�� �ŽĞƐ� ĚĞ� �ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ� ƐĞĞ� ŽďũĞĐƚŝŽŶƐ� ƚŽ� ĂŶ� ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ� ͚ďǇ� ĂŶĂůŽŐǇ� ŽĨ� ϲ;ϰͿ͛� ŝŶ� Ă� ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ� ǁŚĞƌĞ�
ƉƌĞǀĞŶƚĂƚŝǀĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ƵŶĚĞƌ�ĂƌƚŝĐůĞ�ϲ;ϮͿ�ŵĂǇ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ĂƐ�ŶŽƚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�Žƌ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů͍�

�ŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ͗�

�KD�ƐƚĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ĐĂƐĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ��ŶŶĞǆ�ϯ���ƌƚ�ϲ;ϯͿ�ĂŶĚ�ϲ;ϰͿ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ĂŶĚ�
ŶŽƚ�ϲ;ϮͿ͘��ǀĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ĂŶ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ĚƌŝŶŬŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ�ĂďƐƚƌĂĐƚŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ƵŶĚĞƌ��ƌƚŝĐůĞ�ϲ;ϯͿ�ĐŽƵůĚ�
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