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ϭ�

YƵĂƌƚĞƌůǇ��ƵĚŐĞƚ�ĂŶĚ��ǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ�ZĞƉŽƌƚŝŶŐ�ĨŽƌ�,��Z&�/͕�//͕�ĂŶĚ�///�;ĂͿ;ϭͿ�/ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂů�WŽƌƚŝŽŶ͕�;ĂͿ;ϮͿ͕�ĂŶĚ�;ĂͿ;ϯͿ͕�ŝĨ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�
/ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ�EĂŵĞ͗�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��ĂƚĞ�ŽĨ�ZĞƉŽƌƚ͗�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��ŽǀĞƌŝŶŐ�YƵĂƌƚĞƌ��ŶĚŝŶŐ͗�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�

WZͬ�ǁĂƌĚ�EƵŵďĞƌ;ƐͿ͗�WϰϮϱ&͗ͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�WϰϮϱ:͗�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�WϰϮϱ<͗�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�WϰϮϱ>͗�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�WϰϮϱD͗�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�WϰϮϱE͗�ͺͺͺͺͺͺͺͺ�

dŽƚĂů��ŵŽƵŶƚ�ŽĨ�&ƵŶĚƐ��ǁĂƌĚĞĚ͗�^ĞĐƚŝŽŶ�;ĂͿ;ϭͿ�/ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂů�WŽƌƚŝŽŶ͗�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�^ĞĐƚŝŽŶ�;ĂͿ;ϮͿ͗�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�^ĞĐƚŝŽŶ�;ĂͿ;ϯͿ͗�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�&ŝŶĂů�ZĞƉŽƌƚ͍܆��

�ĂƚĞŐŽƌǇ� �ŵŽƵŶƚ��
ŝŶ�;ĂͿ;ϭͿ�

ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂů�ĚŽůůĂƌƐ

�ŵŽƵŶƚ�ŝŶ�
;ĂͿ;ϮͿ�ĚŽůůĂƌƐ͕�
ŝĨ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�

�ŵŽƵŶƚ�ŝŶ�
;ĂͿ;ϯͿ�ĚŽůůĂƌƐ͕�
ŝĨ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�

�ǆƉůĂŶĂƚŽƌǇ�EŽƚĞƐ�

WƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ĂŝĚ�ŐƌĂŶƚƐ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘ϭ

WƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƌĞŝŵďƵƌƐĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƚƵŝƚŝŽŶ͕�ŚŽƵƐŝŶŐ͕�ƌŽŽŵ�ĂŶĚ�ďŽĂƌĚ͕�Žƌ�
ŽƚŚĞƌ�ĨĞĞ�ƌĞĨƵŶĚƐ͘�
WƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚƵŝƚŝŽŶ�ĚŝƐĐŽƵŶƚƐ͘��

�ŽǀĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ ŚĂƌĚǁĂƌĞ ƚŽ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ůĂƉƚŽƉƐ�Žƌ�ƚĂďůĞƚƐ͕�Žƌ�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂĚĚĞĚ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĨĞĞƐ͘�
WƌŽǀŝĚŝŶŐ�Žƌ�ƐƵďƐŝĚŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚƐ�ŽĨ�ŚŝŐŚͲƐƉĞĞĚ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
Žƌ�ĨĂĐƵůƚǇ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ĂŶ�ŽŶůŝŶĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘�
^ƵďƐŝĚŝǌŝŶŐ�ŽĨĨͲĐĂŵƉƵƐ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ĐŽƐƚƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĚŽƌŵŝƚŽƌǇ ĐůŽƐƵƌĞƐ�Žƌ�
ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ƚŽ�ůŝŵŝƚ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ƚŽ�ŽŶĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƉĞƌ�ƌŽŽŵ͖�ƐƵďƐŝĚŝǌŝŶŐ�
ŚŽƵƐŝŶŐ�ĐŽƐƚƐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ĚĞŶƐŝƚǇ͖�ƉĂǇŝŶŐ�ĨŽƌ�ŚŽƚĞůƐ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�
ŽĨĨͲĐĂŵƉƵƐ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŝƐŽůĂƚĞĚ͖�ƉĂǇŝŶŐ�
ƚƌĂǀĞů�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ůĞĂǀĞ�ĐĂŵƉƵƐ�ĞĂƌůǇ�ĚƵĞ�ƚŽ�
ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�ŝŶĨĞĐƚŝŽŶƐ�Žƌ�ĐĂŵƉƵƐ�ŝŶƚĞƌƌƵƉƚŝŽŶƐ͘�
^ƵďƐŝĚŝǌŝŶŐ�ĨŽŽĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ŝŶ�ĞĂƚŝŶŐ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ͕�ƚŽ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ƉƌĞͲƉĂĐŬĂŐĞĚ�ŵĞĂůƐ͕�Žƌ�ƚŽ�ĂĚĚ�ŚŽƵƌƐ�ƚŽ�ĨŽŽĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ͘��
�ŽƐƚƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ĐůĂƐƐ�ƐĞĐƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ƐŽĐŝĂů�
ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚŽƐĞ�ĨŽƌ�ŚŝƌŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�
ĐĂŵƉƵƐ�ŚŽƵƌƐ�ŽĨ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ͘��

ϭ�dŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŝƐƌƵƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐĂŵƉƵƐ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ůĂǁ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĞůŝŐŝďůĞ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ƵŶĚĞƌ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�
ĂƚƚĞŶĚĂŶĐĞ�ƵŶĚĞƌ���Z�^��Đƚ�^ĞĐƚŝŽŶ�ϭϴϬϬϰ;ĐͿ͕�Žƌ�ĂŶǇ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ĂƚƚĞŶĚĂŶĐĞ�Žƌ�ĨŽƌ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ĐŽƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌŝƐĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚƵŝƚŝŽŶ͕�ĨŽŽĚ͕�
ŚŽƵƐŝŶŐ͕�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞͿ͕�Žƌ�ĐŚŝůĚ�ĐĂƌĞ͕�ƉĞƌ�^ĞĐƚŝŽŶ�ϯϭϰ;ĐͿ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�ZĞƐƉŽŶƐĞ�ĂŶĚ�ZĞůŝĞĨ�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂů��ƉƉƌŽƉƌŝĂƚŝŽŶƐ��Đƚ͕�ϮϬϮϭ�;�ZZ^��Ϳ͕�
ĂŶĚ�^ĞĐƚŝŽŶ�ϮϬϬϯ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ZĞƐĐƵĞ�WůĂŶ��Đƚ�ŽĨ�ϮϬϮϭ�;�ZWͿ͘�
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Ϯ�

�ĂƚĞŐŽƌǇ� �ŵŽƵŶƚ��
ŝŶ�;ĂͿ;ϭͿ�

ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂů�ĚŽůůĂƌƐ

�ŵŽƵŶƚ�ŝŶ�
;ĂͿ;ϮͿ�ĚŽůůĂƌƐ͕�
ŝĨ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�

�ŵŽƵŶƚ�ŝŶ�
;ĂͿ;ϯͿ�ĚŽůůĂƌƐ͕�
ŝĨ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�

�ǆƉůĂŶĂƚŽƌǇ�EŽƚĞƐ�

�ĂŵƉƵƐ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ͘Ϯ�

WƵƌĐŚĂƐŝŶŐ͕�ůĞĂƐŝŶŐ͕�Žƌ�ƌĞŶƚŝŶŐ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶĂů�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�
ĂŶĚ�ƐƵƉƉůŝĞƐ�;ƐƵĐŚ�ĂƐ�ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�Žƌ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐͿ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�
ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�Žƌ�ƐƵƉƉůŝĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ĐůĂƐƐ�
ƉĞƌŝŽĚ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŝŵĞ�ĨŽƌ�ĚŝƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƵƐĞƐ͘�
ZĞƉůĂĐŝŶŐ�ůŽƐƚ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ĨƌŽŵ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƐŽƵƌĐĞƐ͘ϯ�

ZĞƉůĂĐŝŶŐ�ůŽƐƚ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ĨƌŽŵ�ĂƵǆŝůŝĂƌǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƐŽƵƌĐĞƐ ;ŝ͘Ğ͕͘ ĐĂŶĐĞůůĞĚ�
ĂŶĐŝůůĂƌǇ�ĞǀĞŶƚƐ͖�ĚŝƐƌƵƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ĨŽŽĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ĚŽƌŵƐ͕�ĐŚŝůĚĐĂƌĞ͕�Žƌ�
ŽƚŚĞƌ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ͖�ĐĂŶĐĞůůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĐĂŵƉƵƐ�ǀĞŶƵĞƐ�ďǇ�ŽƚŚĞƌ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ͕�ůŽƐƚ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƌĞǀĞŶƵĞ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘ϯ�
WƵƌĐŚĂƐŝŶŐ�ĨĂĐƵůƚǇ�ĂŶĚ�ƐƚĂĨĨ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŝŶ�ŽŶůŝŶĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͖�Žƌ�ƉĂǇŝŶŐ�
ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ĨƵŶĚƐ�ƚŽ�ƐƚĂĨĨ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŝŶ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƚŽ�
ƚŚĞŝƌ�ƌĞŐƵůĂƌ�ũŽď�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ͘�
WƵƌĐŚĂƐŝŶŐ͕�ůĞĂƐŝŶŐ͕�Žƌ�ƌĞŶƚŝŶŐ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�Žƌ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƚŽ�
ĞŶĂďůĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�Žƌ�ƵƉŐƌĂĚŝŶŐ�ĐĂŵƉƵƐ�ǁŝͲĨŝ�ĂĐĐĞƐƐ�Žƌ�
ĞǆƚĞŶĚŝŶŐ�ŽƉĞŶ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ�ƚŽ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚƐ�Žƌ�ƉƵďůŝĐ�ƐƉĂĐĞƐ͕�ĞƚĐ͘�
KƚŚĞƌ�hƐĞƐ�ŽĨ�;ĂͿ;ϭͿ�/ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂů�WŽƌƚŝŽŶ�ĨƵŶĚƐ͘ϰ

KƚŚĞƌ�hƐĞƐ�ŽĨ�;ĂͿ;ϮͿ�Žƌ�;ĂͿ;ϯͿ�ĨƵŶĚƐ͕�ŝĨ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ͘ϱ

YƵĂƌƚĞƌůǇ��ǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ�ĨŽƌ��ĂĐŚ�WƌŽŐƌĂŵ�

dŽƚĂů�ŽĨ�YƵĂƌƚĞƌůǇ��ǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ�

Ϯ�/ŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐŽƐƚƐ�Žƌ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŝƐŝŶĨĞĐƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ŽĨ�ĚŽƌŵƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĐĂŵƉƵƐ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ͕�ƉƵƌĐŚĂƐĞƐ�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƉƌŽƚĞĐƚŝǀĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�;WW�Ϳ͕�ƉƵƌĐŚĂƐĞƐ�ŽĨ�
ĐůĞĂŶŝŶŐ�ƐƵƉƉůŝĞƐ͕�ĂĚĚŝŶŐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ŽĨ�ĐůĞĂŶŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ͕�ĞƚĐ͘�
ϯ�WůĞĂƐĞ�ƐĞĞ�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͛Ɛ�,��Z&�>ŽƐƚ�ZĞǀĞŶƵĞ�&�YƐ�;DĂƌĐŚ�ϭϵ͕�ϮϬϮϭͿ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ĂŶ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ�ŽĨ�ůŽƐƚ�ƌĞǀĞŶƵĞ͘�
ϰ�WůĞĂƐĞ�ƉŽƐƚ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĂƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĂŶĚ�ďƌŝĞĨůǇ�ĞǆƉůĂŝŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�͞�ǆƉůĂŶĂƚŽƌǇ�EŽƚĞƐ͟�ƐĞĐƚŝŽŶ͘�WůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ĨƵŶĚƐ�ĨŽƌ�;ĂͿ;ϭͿ�/ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂů�WŽƌƚŝŽŶ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ�
ƚŽ�ĚĞĨƌĂǇ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ůŽƐƚ�ƌĞǀĞŶƵĞ͕�ƌĞŝŵďƵƌƐĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŝŶĐƵƌƌĞĚ͕�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĐŽƐƚƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�
ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ͕�ĨĂĐƵůƚǇ�ĂŶĚ�ƐƚĂĨĨ�ƚƌĂŝŶŝŶŐƐ͕�ĂŶĚ�ƉĂǇƌŽůůͿ͘�
ϱ�WůĞĂƐĞ�ƉŽƐƚ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĂƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĂŶĚ�ďƌŝĞĨůǇ�ĞǆƉůĂŝŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�͞�ǆƉůĂŶĂƚŽƌǇ�EŽƚĞƐ͟�ƐĞĐƚŝŽŶ͘�WůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ĨƵŶĚƐ�ĨŽƌ�;ĂͿ;ϮͿ�ĂŶĚ�;ĂͿ;ϯͿ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĚĞĨƌĂǇ�
ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ůŽƐƚ�ƌĞǀĞŶƵĞ͕�ƌĞŝŵďƵƌƐĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŝŶĐƵƌƌĞĚ͕�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĐŽƐƚƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ͕�
ĨĂĐƵůƚǇ�ĂŶĚ�ƐƚĂĨĨ�ƚƌĂŝŶŝŶŐƐ͕�ĂŶĚ�ƉĂǇƌŽůůͿ͘�



KD���ŽŶƚƌŽů�EƵŵďĞƌ�ϭϴϰϬͲϬϴϰϵ�s͘ϭ͘ϭ�ůĂƐƚ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ϵͬϮϭͬϮϬϮϭ��ǆƉŝƌĞƐ�ϯͬϯϭͬϮϬϮϰ

ϯ�

&Žƌŵ�/ŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�

�ŽŵƉůĞƚŝŶŐ�ƚŚĞ�&Žƌŵ͗�KŶ�ĞĂĐŚ�ĨŽƌŵ͕�Ĩŝůů�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ�ŽĨ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�;/,��Žƌ�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶͿ�ŶĂŵĞ͕�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ͕�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƋƵĂƌƚĞƌ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�
ĐŽǀĞƌƐ�;^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϯϬ͕��ĞĐĞŵďĞƌ�ϯϭ͕�DĂƌĐŚ�ϯϭ͕�:ƵŶĞ�ϯϬͿ͕�ƚŚĞ�ϭϭͲĚŝŐŝƚ�WZͬ�ǁĂƌĚ�EƵŵďĞƌ�;ŶƵŵďĞƌ�ŝƐ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ��Žǆ�Ϯ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�'ƌĂŶƚ��ǁĂƌĚ�EŽƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�;'�EͿͿ�ĨŽƌ�
ĞĂĐŚ�,��Z&�ŐƌĂŶƚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƐƚƌĞĂŵ�ĂƐ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ͕�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ĨƵŶĚƐ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƌĞƐĞƌǀĞ�ĨƵŶĚƐ�ŝĨ�ĂǁĂƌĚĞĚͿ͕�ĂŶĚ�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ďŽǆ�ŝĨ�
ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ŝƐ�Ă�͞ĨŝŶĂů�ƌĞƉŽƌƚ͘͟�/ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĞǆƉĞŶĚĞĚ�,��Z&�ŐƌĂŶƚ�ĨƵŶĚƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂůĞŶĚĂƌ�ƋƵĂƌƚĞƌ�ĨƌŽŵ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϭ�ʹ�DĂƌĐŚ�ϯϬ͕�ϮϬϮϭ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƉŽƐƚ�ƚŚĞ�
ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĂƚ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ�ŽĨ�,��Z&�//��ZZ^���ĂŶĚ�,��Z&�/���Z�^��Đƚ�ĨƵŶĚƐ͘�dŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ĂĨĨŝƌŵĂƚŝǀĞůǇ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚŝƐ�
ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ĨŽƌ�,��Z&�//��ZZ^���ĨƵŶĚƐ͘��Ɛ�ƐƵĐŚ͕�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ƵŶƚŝů�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĐĂůĞŶĚĂƌ�ƋƵĂƌƚĞƌ͕�:ƵŶĞ�ϯϬ͕�ϮϬϮϭ͕�ƚŽ�ƉŽƐƚ�
ƚŚĞƐĞ�ƌĞƚƌŽĂĐƚŝǀĞ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĚŽŶĞ�ƐŽ͘��Ɛ�ŽĨ�ƚŚĞ�:ƵůǇ�ϭϬ͕�ϮϬϮϭ�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ĚĞĂĚůŝŶĞ͕�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ͕��
ƐƵďŵŝƚ�ƚŚĞ�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�ƌĞƉŽƌƚƐ�;ƚŚŝƐ�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂů�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ĨŽƌŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�ƌĞƉŽƌƚͿ�ƚŽ�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ďǇ�ĞŵĂŝůŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ĂƐ�W�&�ĂƚƚĂĐŚŵĞŶƚƐ�
ƚŽ�,��Z&ƌĞƉŽƌƚŝŶŐΛĞĚ͘ŐŽǀ͘�

/Ŷ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌƚ͕�ĂŶ�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ�ŵƵƐƚ�ƐƉĞĐŝĨǇ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ĞǆƉĞŶĚĞĚ�,��Z&�/͕�//͕�ĂŶĚ�////�ĨƵŶĚƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ͗�;ĂͿ;ϭͿ�/ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂů�WŽƌƚŝŽŶ͖�;ĂͿ;ϮͿ͕�ĂŶĚ�;ĂͿ;ϯͿ͕�
ŝĨ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ͘�;ĂͿ;ϮͿ�ĨƵŶĚƐ�ŝŶĐůƵĚĞ��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�>ŝƐƚŝŶŐ�EƵŵďĞƌƐ�;�>EƐͿ�ϴϰ͘ϰϮϱ:�;,ŝƐƚŽƌŝĐĂůůǇ��ůĂĐŬ��ŽůůĞŐĞƐ�ĂŶĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚŝĞƐ�;,��hƐͿͿ͕�ϴϰ͘ϰϮϱ<�;dƌŝďĂůůǇ��ŽŶƚƌŽůůĞĚ�
�ŽůůĞŐĞƐ�ĂŶĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚŝĞƐ�;d��hƐͿͿ͕�ϴϰ͘ϰϮϱ>�;DŝŶŽƌŝƚǇ�^ĞƌǀŝŶŐ�/ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ�;D^/ƐͿͿ͕�ϴϰ͘ϰϮϱD�;^ƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ�/ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ�WƌŽŐƌĂŵ�;^/WͿͿ͖� ;ĂͿ;ϯͿ�ĨƵŶĚƐ�ĂƌĞ�ĨŽƌ��>E�
ϴϰ͘ϰϮϱE�;&ƵŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�WŽƐƚƐĞĐŽŶĚĂƌǇ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�;&/W^�Ϳ�&ŽƌŵƵůĂ�'ƌĂŶƚͿ�ĂŶĚ�ϴϰ͘ϰϮϱ^�;^�/,�Ϳ͘��ĂĐŚ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ŝƐ�ĚĞůŝďĞƌĂƚĞůǇ�ďƌŽĂĚ�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�
ĐĂƉƚƵƌĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ŐƌĂŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘��ǆƉůĂŶĂƚŽƌǇ�ĨŽŽƚŶŽƚĞƐ�ŚĞůƉ�ĐůĂƌŝĨǇ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͘�tŚŝůĞ�ƐŽŵĞ�ŝƚĞŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌƚ�ĂƌĞ�ďůŽĐŬĞĚ�ŽƵƚ͕�ƉůĞĂƐĞ�
ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ďůŽĐŬŝŶŐ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ŝƚĞŵƐ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�&�YƐ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĚĞĨŝŶŝƚŝǀĞ͘�WƌŽǀŝĚĞ�ďƌŝĞĨ�ĞǆƉůĂŶĂƚŽƌǇ�ŶŽƚĞƐ�ĨŽƌ�ŚŽǁ�ĨƵŶĚƐ�ǁĞƌĞ�
ĞǆƉĞŶĚĞĚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŝƚůĞ�ĂŶĚ�ďƌŝĞĨ�ĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚ�Žƌ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĨƵŶĚƐ�ǁĞƌĞ�ĞǆƉĞŶĚĞĚ͘��Ž�ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂůůǇ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĂďůĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�
;W//Ϳ͘��ĂůĐƵůĂƚĞ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�;ĂͿ;ϭͿ�/ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂů�WŽƌƚŝŽŶ͕�;ĂͿ;ϮͿ�ĂŶĚ�;ĂͿ;ϯͿ�ĨƵŶĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�͞YƵĂƌƚĞƌůǇ��ǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�WƌŽŐƌĂŵ͟�ƌŽǁ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŐƌĂŶĚ�ƚŽƚĂů�ŽĨ�
Ăůů�ƚŚƌĞĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�͞dŽƚĂů�ŽĨ�YƵĂƌƚĞƌůǇ��ǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ͟�ƌŽǁ͘�ZŽƵŶĚ�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞĂƌĞƐƚ�ĚŽůůĂƌ͘�/Ĩ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ�ĨŽƌ�Ă�ŐŝǀĞŶ�ĐĞůů͕�Ĩŝůů�ŝƚ�ǁŝƚŚ�Ă�
͞Ϭ͘͟�WůĞĂƐĞ�ƌĞĨƌĂŝŶ�ĨƌŽŵ�ƵƐŝŶŐ�ĂŶǇ�ƐǇŵďŽůƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�͞х͟�Žƌ�͞Ε͘͟

WŽƐƚŝŶŐ� ƚŚĞ�&Žƌŵ͗�dŚŝƐ� ĨŽƌŵ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐŽŶƐƉŝĐƵŽƵƐůǇ� �ƉŽƐƚĞĚ�ŽŶ� ƚŚĞ� ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ͛Ɛ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ǁĞďƐŝƚĞ�ŽŶ� ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƉĂŐĞ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŽĨ� ƚŚĞ� /,�͛Ɛ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ĂƐ� ƚŽ� ƚŚĞ��
ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ĂŝĚ�ŐƌĂŶƚƐ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŵĂĚĞ�ǁŝƚŚ�ĨƵŶĚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�/,�͛Ɛ�ĂůůŽĐĂƚŝŽŶ�ƵŶĚĞƌ�;ĂͿ;ϭͿ�ŽĨ�ƚŚĞ���Z�^��Đƚ͕��ZZ^��͕�ĂŶĚ��ZW�;^ƚƵĚĞŶƚ��ŝĚ�WŽƌƚŝŽŶͿ�
ĂƌĞ�ƉŽƐƚĞĚ͘�/ƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉŽƐƚĞĚ�ĂƐ�Ă�W�&͘�EŽ�ŚĂŶĚǁƌŝƚƚĞŶ�Žƌ�ƐĐĂŶŶĞĚ�W�&Ɛ�ĂƌĞ�ĂůůŽǁĞĚ͘�WůĞĂƐĞ�ƌĞĨƌĂŝŶ�ĨƌŽŵ�ĂĚĚŝŶŐ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵƉůŽĂĚĞĚ�ĨŽƌŵ͘�dŚĞ�
W�&� ŵƵƐƚ� ďĞ� ŶĂŵĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ� ŵĂŶŶĞƌ͗� ϴͲ� ĚŝŐŝƚ� KW�/�ͺ^ƵƌǀĞǇ� EĂŵĞͺYƵĂƌƚĞƌͬzĞĂƌͺ�ĂƚĞ� ŽĨ� ZĞůĞĂƐĞ͘� &Žƌ� ĞǆĂŵƉůĞ͕�
ϬϭϭϳϳϲϬϬͺ,��Z&ͺYϯϮϬϮϭͺϭϬϭϬϮϭ͘�dŚĞ�ϴͲĚŝŐŝƚ�KW�/��ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�Ăƚ�ƚŚĞ���W/W�ǁĞďƐŝƚĞ�Žƌ�ƚŚĞ�E��^�ǁĞďƐŝƚĞ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�Ă��hE^�ŶƵŵďĞƌ�ĂƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�
ŵƵůƚŝƉůĞ�KW�/�Ɛ͕�ƵƐĞ�ƚŚĞ�KW�/��ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐĂŵƉƵƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ĞŶƌŽůůŵĞŶƚ͘� � dŚĞ�ƋƵĂƌƚĞƌ�ƉĞƌƚĂŝŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂůĞŶĚĂƌ�ǇĞĂƌ͕�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĐĂĚĞŶĐĞ�ƚŚĞ�
ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ƉĞƌŝŽĚƐ�ĨŽůůŽǁƐ͘�dŚĞ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ƌĞůĞĂƐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĚĞĂĚůŝŶĞ�ĨŽƌ�ĨŽƌŵ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ͕�ϭϬ�ĚĂǇƐ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ƉĞƌŝŽĚ͘� �� ŶĞǁ��
ƐĞƉĂƌĂƚĞ� ĨŽƌŵ� ŵƵƐƚ� ďĞ� ƉŽƐƚĞĚ� ĐŽǀĞƌŝŶŐ� �ĞĂĐŚ� ƋƵĂƌƚĞƌůǇ� �ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ� �ƉĞƌŝŽĚ��;^ĞƉƚĞŵďĞƌ��ϯϬ͕���ĞĐĞŵďĞƌ��ϯϭ͕��DĂƌĐŚ��ϯϭ͕��:ƵŶĞ��ϯϬͿ͕��ĐŽŶĐůƵĚŝŶŐ��ĂĨƚĞƌ��ĞŝƚŚĞƌ��;ϭͿ��
ƉŽƐƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�ƌĞƉŽƌƚ�ĞŶĚŝŶŐ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϯϬ͕�ϮϬϮϯ�Žƌ�;ϮͿ�ǁŚĞŶ�ĂŶ�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ�ŚĂƐ�ĞǆƉĞŶĚĞĚ�ĂŶĚ�ůŝƋƵŝĚĂƚĞĚ�Ăůů�;ĂͿ;ϭͿ�/ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂů�WŽƌƚŝŽŶ͕�;ĂͿ;ϮͿ͕�ĂŶĚ�;ĂͿ;ϯͿ�
ĨƵŶĚƐ�ĂŶĚ�ĐŚĞĐŬƐ�ƚŚĞ�͞ĨŝŶĂů�ƌĞƉŽƌƚ͟�ďŽǆ͘�/,�Ɛ�ŵƵƐƚ�ƉŽƐƚ�ƚŚŝƐ�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�ƌĞƉŽƌƚ�ĨŽƌŵ�ŶŽ�ůĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ϭϬ�ĚĂǇƐ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ĐĂůĞŶĚĂƌ�ƋƵĂƌƚĞƌ�;KĐƚŽďĞƌ�ϭϬ͕�
:ĂŶƵĂƌǇ��ϭϬ͕���Ɖƌŝů��ϭϬ͕��:ƵůǇ��ϭϬͿ͘���ĂĐŚ��ƋƵĂƌƚĞƌůǇ��ƌĞƉŽƌƚ��ŵƵƐƚ��ďĞ��ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ��ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ��ŝŶ�Ă��W�&��ĚŽĐƵŵĞŶƚ��ůŝŶŬĞĚ��ĚŝƌĞĐƚůǇ� ĨƌŽŵ��ƚŚĞ��/,�͛Ɛ��,��Z&� �ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ��
ǁĞďƉĂŐĞ͘��ZĞƉŽƌƚƐ��ŵƵƐƚ��ďĞ��ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ��ĨŽƌ� Ăƚ� ůĞĂƐƚ��ƚŚƌĞĞ� �ǇĞĂƌƐ��ĂĨƚĞƌ��ƚŚĞ��ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂů�ƌĞƉŽƌƚ�ƉĞƌ�Ϯ��&Z�ΑരϮϬϬ͘ϯϯϯ͘��ŶǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ�Žƌ�ƵƉĚĂƚĞƐ�ĂĨƚĞƌ�ŝŶŝƚŝĂů��
ƉŽƐƚŝŶŐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐŽŶƐƉŝĐƵŽƵƐůǇ�ŶŽƚĞĚ�ĂĨƚĞƌ�ŝŶŝƚŝĂů�ƉŽƐƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŶŽƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�͞�ĂƚĞ�ŽĨ�ZĞƉŽƌƚ͟�ůŝŶĞ͘�

https://ope.ed.gov/dapip/#/home
https://nces.ed.gov/collegenavigator/


ϰ�

KD���ŽŶƚƌŽů�EƵŵďĞƌ�ϭϴϰϬͲϬϴϰϵ�s͘ϭ͘ϭ�ůĂƐƚ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ϵͬϮϭͬϮϬϮϭ��ǆƉŝƌĞƐ�ϯͬϯϭͬϮϬϮϰ�

WĂƉĞƌǁŽƌŬ��ƵƌĚĞŶ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�

�ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�WĂƉĞƌǁŽƌŬ�ZĞĚƵĐƚŝŽŶ��Đƚ�ŽĨ�ϭϵϵϱ�;WZ�Ϳ͕�ŶŽ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�Ă�ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƵŶůĞƐƐ�ƐƵĐŚ�ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ�ĚŝƐƉůĂǇƐ�Ă�ǀĂůŝĚ�
KD��ĐŽŶƚƌŽů�ŶƵŵďĞƌ͘�dŚĞ�ǀĂůŝĚ�KD��ĐŽŶƚƌŽů�ŶƵŵďĞƌ� ĨŽƌ� ƚŚŝƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ� ŝƐ�ϭϴϰϬͲϬϴϰϵ͘�WƵďůŝĐ� ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ďƵƌĚĞŶ� ĨŽƌ� ƚŚŝƐ�ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ŝƐ�
ĞƐƚŝŵĂƚĞĚ�ƚŽ�ĂǀĞƌĂŐĞ�Ϯ�ŚŽƵƌƐ�ƉĞƌ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŝŵĞ�ĨŽƌ�ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ͕�ƐĞĂƌĐŚŝŶŐ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ĚĂƚĂ�ƐŽƵƌĐĞƐ͕�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ŶĞĞĚĞĚ͕�
ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘�hŶĚĞƌ�ƚŚĞ�WZ�͕�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�Žƌ�ƌĞƚĂŝŶ�ďĞŶĞĨŝƚ͘�
/Ĩ��ǇŽƵ��ŚĂǀĞ��ĂŶǇ��ĐŽŵŵĞŶƚƐ��ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ��ƚŚĞ��ĂĐĐƵƌĂĐǇ��ŽĨ��ƚŚĞ��ƚŝŵĞ��ĞƐƚŝŵĂƚĞ��Žƌ��ƐƵŐŐĞƐƚŝŽŶƐ��ĨŽƌ��ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ��ƚŚŝƐ��ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů��ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ͕� Žƌ� ŝĨ��ǇŽƵ��ŚĂǀĞ��ĐŽŵŵĞŶƚƐ��Žƌ��
ĐŽŶĐĞƌŶƐ��ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ��ƚŚĞ��ƐƚĂƚƵƐ��ŽĨ��ǇŽƵƌ��ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů��ĨŽƌŵ͕��ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͕� Žƌ��ƐƵƌǀĞǇ͕� ƉůĞĂƐĞ��ĐŽŶƚĂĐƚ��,��Z&ƌĞƉŽƌƚŝŶŐΛĞĚ͘ŐŽǀ͕��h͘^͘���ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ��ŽĨ���ĚƵĐĂƚŝŽŶ͕��ϰϬϬ��
DĂƌǇůĂŶĚ��ǀĞŶƵĞ͕�^t͕�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͕����ϮϬϮϬϮ͘�
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