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ϳϴ�



t/WKͲtdK��ŽůůŽƋƵŝƵŵ�WĂƉĞƌƐ͕�ϮϬϭϰ�
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ϳϵ�

;ĞͿ �ŶŚĂŶĐĞ� ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ͕� ĂĐĐĞƐƐ� ƚŽ� ĂŶĚ� ƵƚŝůŝǌĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚƌĂĚŝƚŝŽŶĂů�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕� ŐĞŶĞƚŝĐ� ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕� ĂŶĚ� ƚƌĂĚŝƚŝŽŶĂů�
ĐƵůƚƵƌĂů�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶƐ͘�

dŚĞ�ŐƵŝĚŝŶŐ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ� ƚŚŝƐ�ƉŽůŝĐǇ� ŝŶĐůƵĚĞ�
ƌĞƐƉĞĐƚ͕� ĨƵůů� ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ͕� ƉƌŝŽƌ� ŝŶĨŽƌŵĞĚ� ĐŽŶƐĞŶƚ͕�
ĐŽŶĨŝĚĞŶƚŝĂůŝƚǇ͕� ŐŽŽĚ� ĨĂŝƚŚ͕� ĐŽŵƉĞŶƐĂƚŝŽŶ͕� ĞƋƵŝƚĂďůĞ�
ďĞŶĞĨŝƚ� ƐŚĂƌŝŶŐ͕� ĂĐĐĞƐƐ͕� ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�
ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ĐŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶ͘��

�ŶŽƚŚĞƌ� ƉŽůŝĐǇ� ƚŚĂƚ͕� ƚŽ� Ă� ĐĞƌƚĂŝŶ� ĞǆƚĞŶƚ͕� ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ�
ŝƐƐƵĞƐ�ŽĨ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ� ŝƐ� ƚŚĞ�ϮϬϬϵ�EĂƚŝŽŶĂů�
WŽůŝĐǇ� ŽŶ� �ƵůƚƵƌĞ� ĂŶĚ� ,ĞƌŝƚĂŐĞ͕� ǁŚŝĐŚ� ƌĞƋƵŝƌĞƐ� ƚŚĞ�
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ĐƵůƚƵƌĞ�ĂƐ�Ă�ĚƌŝǀŝŶŐ�ĨŽƌĐĞ�ĨŽƌ�
ƐŽĐŝĂů�ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ� ŵĞĂƐƵƌĞƐ� ĂƌĞ� ƉƵƚ� ŝŶ� ƉůĂĐĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ͕� ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ƉƌĞƐĞƌǀĂƚŝŽŶ� ŽĨ�
ŶĂƚŝŽŶĂů�ŚĞƌŝƚĂŐĞ͕�ďŽƚŚ� ƚĂŶŐŝďůĞ�ĂŶĚ� ŝŶƚĂŶŐŝďůĞ͘�dŚŝƐ�
ǁŽƵůĚ� ŚĂǀĞ� Ă� ďĞĂƌŝŶŐ� ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� ŽŶ� ƚƌĂĚŝƚŝŽŶĂů�
ĐƵůƚƵƌĂů� ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶƐ� ĂŶĚ� ŽƚŚĞƌ� ŬŶŽǁůĞĚŐĞ� ƐǇƐƚĞŵƐ�
ƚŚĂƚ�ĨŽƌŵ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĂƚŝŽŶĂů�ŚĞƌŝƚĂŐĞ͘�

/Ŷ� ϮϬϭϮ͕� ƚŚĞ� EĂƚƵƌĂů� WƌŽĚƵĐƚƐ� /ŶĚƵƐƚƌǇ� WŽůŝĐǇ� ǁĂƐ�
ƉƌĞƉĂƌĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� DŝŶŝƐƚƌǇ� ŽĨ� ^ƚĂƚĞ� ĨŽƌ� EĂƚŝŽŶĂů�
,ĞƌŝƚĂŐĞ� ĂŶĚ� �ƵůƚƵƌĞ� ƚŽ� ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ� ƚŚĞ�
ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ� ŽĨ� ůŽĐĂů� ƉƌŽĚƵĐƚƐ� ĨƌŽŵ� ŶĂƚƵƌĂů�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŵĞĚŝĐŝŶĂů͕� ĐŽƐŵĞƚŝĐ͕� ŚŽƵƐĞŚŽůĚ͕�
ĂŶĚ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘�dŚĞ�ŵĂŝŶ�ŽďũĞĐƚŝǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉŽůŝĐǇ� ŝƐ� ƚŽ� ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ� ƚŚĞ� ƌĞƋƵŝƐŝƚĞ� ůĞŐĂů� ĂŶĚ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ� ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ� ƚŽ� ĞŶĂďůĞ� ƚŚĞ� ƵƐĞ� ŽĨ�
ĞǆŝƐƚŝŶŐ� ŐĞŶĞƚŝĐ� ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ� ĂŶĚ� ŽƚŚĞƌ� ŶĂƚƵƌĂů�
ƉƌŽĚƵĐƚƐ� ƚŽ� ƐƉƵƌ� ĞĐŽŶŽŵŝĐ� ŐƌŽǁƚŚ� ĂŶĚ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘� dŚĞ� ƉŽůŝĐǇ� ƚŽ� Ă� ĐĞƌƚĂŝŶ� ĞǆƚĞŶƚ�
ĞƐƉŽƵƐĞƐ� ƚŚĞ� ƉŽƐŝƚŝǀĞ� ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚƌĂĚŝƚŝŽŶĂů�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘�

dŚĞ� ĚƌĂĨƚ� EĂƚŝŽŶĂů� /ŶƚĞůůĞĐƚƵĂů� WƌŽƉĞƌƚǇ� WŽůŝĐǇ� ŽĨ�
ϮϬϭϯ� ĨĂŝůƐ� ƚŽ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ĐůĞĂƌ� ƉŽůŝĐǇ� ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚƌĂĚŝƚŝŽŶĂů� ŬŶŽǁůĞĚŐĞ� ŝŶ� <ĞŶǇĂ͘� dŚĞ�
ĚƌĂĨƚ� ƉŽůŝĐǇ� ŽŶůǇ� ƉƌŽƉŽƐĞƐ� ƚŚĞ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ�
ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ͘� dŚŝƐ� ŝƐ� Ă� ŵĂũŽƌ� ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ͕� ĂƐ� ŝƚ� ŵĂŝŶůǇ�
ĐŽǀĞƌƐ� ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů� ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů� ƉƌŽƉĞƌƚǇ͕� ŶĂŵĞůǇ�
ĐŽƉǇƌŝŐŚƚ͕� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů� ĚĞƐŝŐŶƐ͕� ĂŶĚ� ƉůĂŶƚ� ďƌĞĞĚĞƌƐΖ�
ƌŝŐŚƚƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕� ĂƐ� ƚŚĞ�ƉŽůŝĐǇ� ŝƐ� ǇĞƚ� ƚŽ�ďĞ�ĂĚŽƉƚĞĚ͕�
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ϴϬ�

EĂŵŝďŝĂ͕� ŽŶ� ϵ� �ƵŐƵƐƚ� ϮϬϭϬ͘ϭϬ� dŚŝƐ� ǁĂƐ� Ă� ƌĞƐƵůƚ� ŽĨ�
ŶĞŐŽƚŝĂƚŝŽŶƐ� ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ� �Z/WK� DĞŵďĞƌ� ^ƚĂƚĞƐ͘� dŚĞ�
WƌŽƚŽĐŽů� ĐŽǀĞƌƐ� ƚŚĞ� ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚƌĂĚŝƚŝŽŶĂů�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ� ĂŶĚ� ƚƌĂĚŝƚŝŽŶĂů� ĐƵůƚƵƌĂů� ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶƐ͘� /ƚ�
ƉƌŽǀŝĚĞƐ� ĨŽƌ� ĞǆĐůƵƐŝǀĞ� ƌŝŐŚƚƐ� ĨŽƌ� ƚƌĂĚŝƚŝŽŶĂů�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŚŽůĚĞƌƐ� ƚŽ�ĐŽŶƚƌŽů� ƚŚĞ�ƵƐĞ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ŽĨ�
ƚŚĞŝƌ� ƚƌĂĚŝƚŝŽŶĂů� ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘� dŚĞ� WƌŽƚŽĐŽů� ĚĞĨŝŶĞƐ�
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ϴϭ�

�͘ d,���KWzZ/',d���d�

dŚĞ��ŽƉǇƌŝŐŚƚ��Đƚϭϭ� ŐƌĂŶƚƐ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ� ƚŽ�ǁŽƌŬƐ� ƚŚĂƚ�
ĂƌĞ� ĞůŝŐŝďůĞ� ĨŽƌ� ĐŽƉǇƌŝŐŚƚ� ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ůŝƚĞƌĂƌǇ͕�ĂƌƚŝƐƚŝĐ�ĂŶĚ�ŵƵƐŝĐĂů�ǁŽƌŬƐ͘�dŚĞ��Đƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�
ĞǆĐůƵƐŝǀĞ� ƌŝŐŚƚƐ� ƚŽ� ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐͬŽǁŶĞƌƐ�ŽĨ�ĐŽƉǇƌŝŐŚƚ͕�
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ϴϯ�

ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� ƐŽĐŝĞƚǇ� Ăƚ� ůĂƌŐĞ͘ϭϳ� �� ĐŽŵŵŽŶƐ� ĂůůŽǁƐ� ĨŽƌ�
ƚŚĞ� ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ƉƌĞƐĞƌǀĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚƌĂĚŝƚŝŽŶĂů�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ͕�Ăƚ� ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚŝŵĞ͕�ĂůůŽǁƐ� ĨŽƌ�ĂĐĐĞƐƐ�
ďǇ� ƚŚŝƌĚ� ƉĂƌƚŝĞƐ� ǁŝƚŚŝŶ� Ă� ĐĞƌƚĂŝŶ� ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ͕� ƚĂŬŝŶŐ�
ŝŶƚŽ� ĂĐĐŽƵŶƚ� ƚŚĞ� ĞǆŝƐƚŝŶŐ� ĐƵůƚƵƌĂů� ŶŽƌŵƐ� ĂŶĚ�



DĂƌŝƐĞůůĂ�KƵŵĂ


