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/Ŷ�ƟŵĞƐ�ŽĨ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚĞĚ�ƵƌďĂŶ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ůŝŵŝƚĞĚ�
ƉƌĞĚŝĐƚĂďŝůŝƚǇ͕�ƚŽƉͲĚŽǁŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ŵĂƐƚĞƌͲ
ƉůĂŶ�ŚĂǀĞ�ďĞĐŽŵĞ�ŝŶĞīĞĐƟǀĞ�ŝŶ�ƚĂĐŬůŝŶŐ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ƵƌďĂŶ�
ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘��Ǉ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ͕�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚŝŽ�ĞŶŐĂŐĞƐ�ƵƌďĂŶ�ŵŝůŝĞƵƐ�
ŝŶĚƵĐƟǀĞůǇ͗�ĂŶĂůǇǌŝŶŐ�ƉƌĞǀĂŝůŝŶŐ�ĞĐŽůŽŐŝĞƐ͕�ŝŶƐĐƌŝďĞĚ�ĐƵůƚƵƌĂů�
ĐŽĚĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐŽĐŝŽͲƉŽůŝƟĐĂů�ĨŽƌĐĞƐ�Ăƚ�ƉůĂǇ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƐĞĞŬ�
ŶĞƵƌĂůŐŝĐ�ƉŽŝŶƚƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ĂĐƚ�ĂƐ�ĐĂƚĂůǇƐƚƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚƐ͘��ĞǇŽŶĚ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�
ďƵŝůĚŝŶŐƐ͕�ƚŚĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ĞǆƉĂŶĚƐ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ƌĞƉĞƌͲ
ƚŽŝƌĞ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽŵŝƐĞ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�
ƉĞŽƉůĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘ �ZĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŽďƐĞƐƐŝŶŐ�ŽǀĞƌ�Ă�ĮŶĂů�ƉƌŽĚƵĐƚ͕�
ŚĞƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝƐ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ĂƐ�Ă�ƚĂĐƟĐĂů�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂƟǀĞ�ƚŽŽů�
ĨŽƌ� ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�
ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͛�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ͘�

/Ŷ�̂ ƉƌŝŶŐ�ϮϬϭϴ͕�ƚŚĞ��ŽůůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�̂ ƚƵĚŝŽ�Ăƚ��ĂƌŶĞŐŝĞ�DĞůůŽŶ͛Ɛ�
^ĐŚŽŽů�ŽĨ��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ�ĨŽƌ�
ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ǀĂĐĂŶƚ�ůĂŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�
ŽŶ�WŝƩƐďƵƌŐŚ͛Ɛ�EŽƌƚŚƐŝĚĞ͘��ŽůůĂďŽƌĂƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ�
�ĐĂĚĞŵŝĐ��ŚĂƌƚĞƌ�^ĐŚŽŽů͕�ƚŚĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ƐƚƵĚŝĞĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŽƉĞŶ�
ƵƉ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ͕�ĂŶĚ�ďĞŐŝŶ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵŝŶŐ�
ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ǀĂĐĂŶƚ� ůŽƚƐ� ŝŶƚŽ�Ă�ƉůĂǇƐĐĂƉĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ŵĞĞƟŶŐ�ƉůĂĐĞ͘�tĞĞŬůǇ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚŽƌǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ǁŝƚŚ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ�ƐĐŚŽŽů�ůĞĚ�ƚŽ�ĂŶ�ŽǀĞƌĂůů�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�
ĨŽƌ�ƌĞŽƌŐĂŶŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ͕�ĚƌŽƉͲŽī�ĂŶĚ�ƉŝĐŬͲƵƉ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͕�
ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�Ă�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ǀŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵŝŶŐ�ǀĂĐĂŶƚ�ůŽƚƐ�ĂŶĚ�
ďƵŝůĚŝŶŐƐ͘�dŚƵƐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ǁĂƐ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ĂďŽƵƚ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�Ă�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂƐ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĂďŽƵƚ�ƌĞĂůŝǌŝŶŐ�Ă�
ĨƵůůͲƐĐĂůĞ�ŵŝĐƌŽͲƉƵďůŝĐ�ƐƉĂĐĞ͘�

DĞĂŶǁŚŝůĞ͕� ŽƵƌ� ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ� ƐĞƐƐŝŽŶƐ� ďƌŽƵŐŚƚ� ĂďŽƵƚ� ĂŶ�
ƵƌŐĞ�ƚŽ�ƌĞŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŽũĞĐƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚĂŶŐŝďůĞ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ĂĐƟŽŶ͘�dŽŐĞƚŚĞƌ�ǁĞ�ďƵŝůƚ�ƚŚƌĞĞ�͞ ZŽĂŵŝŶŐ�
WŽƌĐŚĞƐ͟�ƚŚĂƚ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͛Ɛ�
ǀŝĐŝŶŝƚǇ͘��ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǇŽƵƚŚ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͕�ƚŚĞ�ƉŽƌĐŚĞƐ�ŽĨ�ĞǆŝƐƚͲ
ŝŶŐ�ŚŽƵƐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�ĞŵĞƌŐĞĚ�ĂƐ�ŬĞǇ�ĞůĞŵĞŶƚƐ͗�
KŶ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ŚĂŶĚ͕�ǁĞ�ůĞĂƌŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚŝƐƟŶĐƚ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�
ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ƉůĂǇĞĚ�Ă�ǀŝƚĂů�ƌŽůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞĚŝƐĐŽǀĞƌǇ�ĂŶĚ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�
ƌĞǀŝƚĂůŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ͘�KŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŚĂŶĚ͕�ǁĞ�
ŚĞĂƌĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƐŽĐŝĂů�ƐƉĂĐĞƐ͘��Ǉ�ƉůĂǇŝŶŐ�ǁŝƚŚ�
ĨĂŵŝůŝĂƌ�ĞůĞŵĞŶƚƐ͕�ǁŚŝůĞ�ĐŽŶĮŐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ŝŶƚŽ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�
ĞŶƟƌĞůǇ�ŶĞǁ͕�ƚŚĞ�ZŽĂŵŝŶŐ�WŽƌĐŚĞƐ�ĨĞĞů�ĐŽŶƚĞǆƚƵĂů�ĂŶĚ�ǇĞƚ�
ƚƌŝŐŐĞƌ�ĐƵƌŝŽƐŝƚǇ͘�

ZĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĐŽŶĐĞŝǀŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶͲďƵŝůĚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂƐ�ĮŶĂů�
ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�ƚŚĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ĨƌĂŵĞĚ�ƚŚĞ�ƉŽƌĐŚĞƐ�ĂƐ�ƐƚĞƉƉŝŶŐ�ƐƚŽŶĞƐ�
ĨŽƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�

ŝŶ�ĂŶ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�KƵƌ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�D��^�
ǁĂƐ�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŶŽŶͲƉƌŽĮƚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�'ƌŽƵŶĚĞĚ͕�
ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞŶ�ƚŽŽŬ�ŽǀĞƌ�ŽƵƌ�ƵƌďĂŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƵƐĞĚ�
ƚŚĞ�ƉŽƌĐŚĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶƚƐ͘���ƉĂƌƟĂů�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂǇƐĐĂƉĞ�ǁŝƚŚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�ĂŶĚ�
ƐĐŚŽŽů�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƉůĂŶŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ŽĨ�ϮϬϭϵ͘�

KǀĞƌĂůů͕�ƚŚĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ŽīĞƌƐ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƐĞĞ�Ă�ǀĞƌǇ�ƐŵĂůů�
ƉƌŽũĞĐƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĨƌŽŵ�ĐŽŶĐĞƉƟŽŶ�ƚŽ�ƌĞĂůŝǌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ŽŶůǇ�
ϭϱ�ǁĞĞŬƐ͕�ĂŶĚ�ĐŽŵďŝŶĞ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ƐǇƐƚĞŵŝĐ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ǀĞƌǇ�
ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ĂŶĚ�ŚĂŶĚƐͲŽŶ�ĂĐƟŽŶ͕�ŝŶ�ƐŚŽƌƚ͕�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ŐůŽďĂůůǇ�ĂŶĚ�
ĂĐƚ�ůŽĐĂůůǇ͘�>ŝŬĞǁŝƐĞ͕�ƚŚĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƐ�ďŽůĚŶĞƐƐ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƐƉŝƌĞ�ƚŽ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ǁŚĞŶ�ĐŽŶĨƌŽŶƚĞĚ�
ǁŝƚŚ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƵƌďĂŶ�ďůŝŐŚƚ͕�ǇĞƚ�ŚƵŵŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƉƌĂŐŵĂͲ
ƟƐŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ǀŝƐŝŽŶƐ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ǁŚĞŶ�
ďĞĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�
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^d�&�E�'Zh��Z
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