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�ŽŵŵŝƩĞĞ�ŽŶ�WŽƐƚͲZĞƟƌĞŵĞŶƚ�EĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ZŝƐŬƐ�;^K�Ͳ�WZEZͿ�ĐŽŶĐůƵĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ǀĞƌǇ�ĚĞƐŝƌĂďůĞ�
ĨŽƌ�ĚĞĮŶĞĚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�;��Ϳ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ƉůĂŶƐ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�
ŝŶĐŽŵĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚŽ�ůĂƐƚ�ƚŚĞ�ůŝĨĞ�ŽĨ�Ă�ƉůĂŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ͘��dŚŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝƐ�ƐƵŵŵĂƌŝǌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƉĞƌ�
ƟƚůĞĚ�dŚĞ�EĞǆƚ��ǀŽůƵƟŽŶ�ŝŶ��ĞĮŶĞĚ��ŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ZĞƟƌĞŵĞŶƚ�WůĂŶƐ͗���'ƵŝĚĞ�ĨŽƌ����WůĂŶ�^ƉŽŶƐŽƌƐ�ƚŽ�
/ŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�ZĞƟƌĞŵĞŶƚ�/ŶĐŽŵĞ�WƌŽŐƌĂŵƐ͘ 1

WĂŐĞƐ�ϮϭͲϮϰ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ƉĂƉĞƌ�ďƌŝĞŇǇ�ĂĚĚƌĞƐƐ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ďĂƌƌŝĞƌ�ĨŽƌ�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ƚŽ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞĮŶĞĚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�;��Ϳ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ƉůĂŶƐ�ʹ�ƚŚĞ�
ůĂĐŬ�ŽĨ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƐĂĨĞ�ŚĂƌďŽƌ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�>ĂďŽƌ�;�K>Ϳ�ĂŶĚͬŽƌ�/ŶƚĞƌŶĂů�
ZĞǀĞŶƵĞ�^ĞƌǀŝĐĞ�;/Z^Ϳ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚĂǆͲƋƵĂůŝĮĞĚ�
ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ƉůĂŶƐ͘�dŚŝƐ�ĐƌĞĂƚĞƐ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ�ĂŶĚ�ĐŽŶĨƵƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ͘��dŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ƵƐĞƐ�ƚŚĞŝƌ�
ƌĞĐĞŶƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚŽ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ŚŽǁ�ƐƵĐŚ�ƐĂĨĞ�ŚĂƌďŽƌ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ�
ĂŶĚ�ĐŽŶĨƵƐŝŽŶ͘�dŚĞ�ƉĂƉĞƌ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ͕�ĂŶĚ�ƐĞƚƐ�
ĨŽƌƚŚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ĨŽƌ�ƉůĂŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ͘�/ƚ�ĂůƐŽ�ĚŝƐĐƵƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ŽīĞƌƐ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞƐ�ƚŽ�ƉůĂŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͘�

dŚĞ�ŐŽĂů�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ŝƐ�ƚŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�
ŝŶĐŽŵĞ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ŝŶ����ƉůĂŶƐ͕�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ƚŽ�ďĞƩĞƌ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ŶĞĞĚƐ�
ŽĨ�ŵŝůůŝŽŶƐ�ŽĨ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ǁŚŽ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ĚĞĮŶĞĚ�ďĞŶĞĮƚ�ƉůĂŶƐ͘�dŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�
ĂŶĚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƐŽůƵƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ŝƐ�ƉŽůŝĐǇŵĂŬĞƌƐ�ĂŶĚ�
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ǁŚŽ�ĂĐƟǀĞůǇ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ�
ƚŚĞƐĞ�ƚŽƉŝĐƐ�ǁŝƚŚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬĞƌƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͕�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ͘�dŚĞƐĞ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŝŶĨŽƌŵ�ƚŚĞŝƌ�
discussions.

�ŶŽƚŚĞƌ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĂƵĚŝĞŶĐĞ�ŝŶĐůƵĚĞƐ����ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ǁŚŽ�ŵĂǇ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƉƌŽĐĞĞĚ�ǁŝƚŚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŽĨ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ďĞĨŽƌĞ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŝƐ�ƉƌŽŵƵůŐĂƚĞĚ͘
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dŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�Ăůů�ƚŚĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ͕�ĮŶĂŶĐŝĂů͕�ĂŶĚ�ůĞŐĂů�ŝƐƐƵĞƐ�ǁŝƚŚ�
ŐĞŶĞƌĂƟŶŐ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ����ĂĐĐŽƵŶƚ�ďĂůĂŶĐĞƐ͘��dŚĞ�ƌĞĐĞŶƚ�^�>ͬ^K�Ͳ�WZEZ�ƉĂƉĞƌ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�
ĂďŽǀĞ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ĂŶĂůǇƐĞƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ŵŝŐŚƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ǁŚĞŶ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�
ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘��/ƚ�ĂůƐŽ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�Ă�ŐůŽƐƐĂƌǇ�ƚŚĂƚ�ĚĞĮŶĞƐ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƐŽůƵƟŽŶƐ͘��
�ůƐŽ͕�ƚŚĞ�^�>�ĂŶĚ�^K�Ͳ�WZEZ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŶŐ�ŽŶ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĂŶĂůǇǌŝŶŐ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�
ŝŶĐŽŵĞ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŽƉƟŵĂů�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ͖�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƐŚŽƵůĚ�
ďĞ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ŵŝĚ�ƚŽ�ůĂƚĞ�ϮϬϭϰ͘��/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�Ă�ƌĞĐĞŶƚ�ƉĂƉĞƌ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ďǇ�Ă�ƚĂƐŬ�ĨŽƌĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�
�ĐĂĚĞŵǇ�ŽĨ��ĐƚƵĂƌŝĞƐ�ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ŽĨ�ŐĞŶĞƌĂƟŶŐ�ůŝĨĞƟŵĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ͖�ƚŚĞ�ƟƚůĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�
is ZŝƐŬǇ��ƵƐŝŶĞƐƐ͗�>ŝǀŝŶŐ�>ŽŶŐĞƌ�tŝƚŚŽƵƚ�/ŶĐŽŵĞ�ĨŽƌ�>ŝĨĞ͘2

dŚĞ�ĨŽĐƵƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ŝƐ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ����ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�
ƚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŽĨ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ͘��/Ŷ�ŵĂŶǇ�ƌĞƐƉĞĐƚƐ͕�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ĞůĂďŽƌĂƚĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�Ă�ϮϬϭϮ��Z/^���ĚǀŝƐŽƌǇ��ŽƵŶĐŝů�ZĞƉŽƌƚ3�ƚŚĂƚ�ĐĂůůƐ�ĨŽƌ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�
ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŽƉƟŽŶƐ͘

dŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ůĞŐĂů�ĂĚǀŝĐĞ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ŝŶ����ƉůĂŶƐ͘��WůĂŶ�
ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƐĞĞŬ�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ůĞŐĂů�ĐŽƵŶƐĞů�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ůĞŐŝƐůĂƟǀĞ͕�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ͕ �ĂŶĚ�ĮĚƵĐŝĂƌǇ�ŝƐƐƵĞƐ͘
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/͗ ��y��hd/s��^hDD�Zz
�ĞĮŶĞĚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�;��Ϳ�ƉůĂŶƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ϰϬϭ;ŬͿ͕�ϰϬϯ;ďͿ͕�ĂŶĚ�ϰϱϳ�ƉůĂŶƐ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƉƌĞǀĂůĞŶƚ�
ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�h͘^͘�tŝƚŚ�ƚŚĞƐĞ�ƉůĂŶƐ͕�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ďĞĂƌ�ƚŚĞ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ĚĞĐŝĚŝŶŐ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ƚŽ�ƐĂǀĞ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�
ǁŽƌŬŝŶŐ͘�/Ŷ�ƌĞĐĞŶƚ�ǇĞĂƌƐ͕����ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ŚĂǀĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉůĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�
ŵĂĚĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞƐĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂƵƚŽͲĞŶƌŽůůŵĞŶƚ͕�ĂƵƚŽͲĞƐĐĂůĂƟŽŶ�
ŽĨ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ůŝŶĞƵƉ�ŽĨ�ĨƵŶĚƐ�ƵŶĚĞƌ��Z/^��^ĞĐƟŽŶ�ϰϬϰ;ĐͿ͕�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝĮĞĚ�
ĚĞĨĂƵůƚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�;Y�/�Ϳ͘��>ĞŐŝƐůĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞŵĞŶƚ�ƚŽ�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ƚŽ�ĂĚŽƉƚ�ƚŚĞƐĞ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ǁŝĚĞůǇ�ĐƌĞĚŝƚĞĚ�
for increasing the prevalence of these features.

tŝƚŚ����ƉůĂŶƐ͕�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĨĂĐĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂŶĚ�ĞŶƚĞƌ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ͗�
ƚƵƌŶŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƐĂǀŝŶŐƐ�ŝŶƚŽ�Ă�ƌĞůŝĂďůĞ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ͘��ƵƌƌĞŶƚůǇ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĐŽŵŵŽŶ�ƉƌĂĐƟĐĞ�
ŝƐ�ĨŽƌ�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ƚŽ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞ�ƉůĂŶ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŝŶ�Ă�ůƵŵƉ�ƐƵŵ�ƉĂǇŵĞŶƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƟŽŶ�
ŽĨ�ƉůĂŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�Žƌ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ͘�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞŶ�ŽŶ�
ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ƐĂǀŝŶŐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ͕�Žƌ�ĞŶŐĂŐĞ�Ă�
ƌĞƚĂŝů�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ�Žƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂĚǀŝƐŽƌ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ƚĂƐŬ͘��

dŚŝƐ�ĐƌĞĂƚĞƐ�Ă�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ǁŚŽ�ĚŽŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ůŝƚĞƌĂĐǇ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�
ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�Ă�ĐŽŵƉůĞǆ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚĂƐŬ͘��/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ŽŶ�ďĞŚĂǀŝŽƌĂů�ĮŶĂŶĐĞ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�
Ă�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ƉůĂŶ�ĂŶĚ�ƐĞůĨͲĞǆĞĐƵƚĞ�ŝƚ͘��>ŽǁĞƌ�ĂŶĚ�ŵŝĚĚůĞ�ŝŶĐŽŵĞ�ƉůĂŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŚŽ�ƐĞĞŬ�ĮŶĂŶĐŝĂů�
ĂĚǀŝĐĞ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚ�ĂŶĚ�ƵŶďŝĂƐĞĚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�
ĂĚǀŝƐŽƌƐ�ĂŶĚ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ͕�Žƌ�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƐĞĞŬ�ƐƵĐŚ�ŚĞůƉ͘

�ŵƉůŽǇĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�Ă�ƵŶŝƋƵĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƌĞƟƌŝŶŐ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�
ŝŶĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ����ĂĐĐŽƵŶƚƐ͗

• Large employers and/or plan administrators may have the resources to conduct the due            
ĚŝůŝŐĞŶĐĞ�ƚŽ�ƐĞůĞĐƚ͕�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ƚĂƐŬƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�
ĚŝĸĐƵůƚ�ĨŽƌ�ƵŶƚƌĂŝŶĞĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͘

ͻ��ŵƉůŽǇĞƌƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ƉůĂŶ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌƐ�ĐĂŶ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ŽĚĚƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�
ƐŽůƵƟŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ĞĂƐǇ�ĨŽƌ�ƌĞƟƌŝŶŐ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƚŽ�ĞůĞĐƚ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�Ă�
ƐŽůƵƟŽŶ͘
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ͻ��ŵƉůŽǇĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƚŚĞ�ƵŶďŝĂƐĞĚ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂĐƚ�ƐŽůĞůǇ�ŽŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�
ƚŚĞŝƌ�ƉůĂŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĐŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ�ĚĞƉĞŶĚ�ŽŶ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͛�ĞůĞĐƟŽŶƐ͘��/ƚ Ɛ͛�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƉůĂŶ�ĮĚƵĐŝĂƌŝĞƐ�ƚŽ�ĂĐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�
ŽĨ�ƉůĂŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͘

ͻ�/ŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�ƉƌŝĐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ĂŶŶƵŝƚǇ�ďŝĚĚŝŶŐ�ƉůĂƞŽƌŵƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ�ĂŶĚ�
�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ĐĂŶ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞƐ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƌĞƚĂŝů�ƐŽůƵƟŽŶƐ͘

/Ŷ�ƐƵŵŵĂƌǇ͕ �ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ĐĂŶ�ĚĞƉůŽǇ�ƚŚĞŝƌ�ďĂƌŐĂŝŶŝŶŐ�ƉŽǁĞƌ͕ �ƐĐĂůĞ͕�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƐƚĂŶĚĂƌĚŝǌĞ͕�ĂŶĚ�
ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ŽĨ�ƉůĂŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͘

�ŵƉůŽǇĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ŚĂǀĞ�ďĞŶĞĮƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƐĂĨĞ�ŚĂƌďŽƌ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ƵŶĚĞƌ��Z/^��ϰϬϰ;ĐͿ�ĂŶĚ�
ĨŽƌ�Y�/�Ɛ�ƚŚĂƚ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŵĞŶƵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂĐĐƵŵƵůĂƟŽŶ�ƉŚĂƐĞ͘�/Ĩ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ĂŶĂůŽŐŽƵƐ�
ƐĂĨĞ�ŚĂƌďŽƌ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŽĨ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƚŚĂƚ�
ĂƉƉůŝĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞĐƵŵƵůĂƟŽŶ�Žƌ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ƉŚĂƐĞ͕�ŵĂŶǇ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ƉůĂŶ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ�ďĞůŝĞǀĞ�
ƚŚĂƚ�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƐƵĐŚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘

&Žƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ͕ �Ă�͞ƉƌŽŐƌĂŵ�ŽĨ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ͟�ŝŶ�Ă����ƉůĂŶ�ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗

ͻ�ŽŶĞ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶǀĞƌƚ�Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ Ɛ͛�ĂĐĐŽƵŶƚ�ďĂůĂŶĐĞ�ŝŶƚŽ�ƉĞƌŝŽĚŝĐ
ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ͕
  
•ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƉůĂŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͕�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞŵ�ŵĂŬĞ�ĂŶ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�
ĐŚŽŝĐĞ�ŽĨ�Ă�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŽƉƟŽŶ͕�ĂŶĚ

ͻ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͛�ĞůĞĐƟŽŶƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƌƵůĞƐ�ƚŚĂƚ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŽ�ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ĞůĞĐƟŽŶƐ͘

/Ĩ�Ă�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌ�ĐŽŵƉůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ƐƵĐŚ�ƐĂĨĞ�ŚĂƌďŽƌ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�
ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ�ŽĨ�Ă�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŽĨ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ͕�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĐůĂŝŵƐ�ŽĨ�ĮĚƵĐŝĂƌǇ�
ďƌĞĂĐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ƚŚĂƚ�Ă�ƌĞƟƌĞĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ƵŶĨĂǀŽƌĂďůĞ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŽƵƚůŝǀŝŶŐ�ĂƐƐĞƚƐ͕�
ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ĂŌĞƌ�ŝƚ�ŚĂƐ�ĐŽŵŵĞŶĐĞĚ͕�ĂŶĚͬŽƌ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ
ƚŚĂƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŬĞĞƉ�ƉĂĐĞ�ǁŝƚŚ�ŝŶŇĂƟŽŶ͘��dŚĞ�ƐĂĨĞ�ŚĂƌďŽƌ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ĚĞĨĞŶƐĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͛
ĂůůĞŐĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂŶ�ŝŶĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ǁĂƐ�ŽīĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�Žƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ƉůĂŶ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ƚŚĞ�ǁƌŽŶŐ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƚŚĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘
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EŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƐƵĐŚ�ƐĂĨĞ�ŚĂƌďŽƌ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�Ă�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌ�ƚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�Ă�ƉƌŽŐƌĂŵ�
ŽĨ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ͖�ƐƵĐŚ�ĂŶ�ĂĐƟŽŶ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ǀŽůƵŶƚĂƌǇ�ďǇ�Ă�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌ͘ ���ůƐŽ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�Ă�ƉůĂŶ�
ƐƉŽŶƐŽƌ�ĐŽƵůĚ�ƐƟůů�ŽīĞƌ�Ă�ůƵŵƉ�ƐƵŵ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ŽƉƟŽŶƐ͘

dŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ĞǆƉůŽƌĞƐ�ƐĂĨĞ�ŚĂƌďŽƌ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĨŽƌ�Ă�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŽĨ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƚŚĂƚ�ƵƐĞ�ĂƐ�Ă�ƚĞŵƉůĂƚĞ�
ƚŚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞ�ŚĂƌďŽƌ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ƵŶĚĞƌ��Z/^��^ĞĐƟŽŶ�ϰϬϰ;ĐͿ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�
ŵĞŶƵ͘��Ɛ�ƐƵĐŚ͕�ƐĂĨĞ�ŚĂƌďŽƌ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĨŽƌ�Ă�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŽĨ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ĐŽƵůĚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗

ͻ�KīĞƌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƚŚƌĞĞ�ĐŽƌĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŐĞŶĞƌĂƚŽƌƐ�;Z/'ƐͿ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ĚŝƐƟŶĐƚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�
ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƉĞƌŝŽĚŝĐ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ͕�ƚŚĞ�ůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ƟŵĞ�ƚŚĞ�ŝŶĐŽŵĞ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�
ƚŽ�ďĞ�ƉĂŝĚ͕�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĐĂƉŝƚĂů͕�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞƐ�ŽĨ�ůŝĨĞƟŵĞ�ŝŶĐŽŵĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ƵŶĚĞƌ�ǁŚŝĐŚ�
ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ŝŶĐŽŵĞ�ĐŽƵůĚ�ĐŚĂŶŐĞ͘�^ĞĐƟŽŶƐ�s͕�s/͕�ĂŶĚ�s//�ĐŽǀĞƌ�ƚŚŝƐ�ƚŽƉŝĐ͘��dŚĞƐĞ�ŽƉƟŽŶƐ�ĐŽƵůĚ�
ďĞ�ŽīĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƵƉ�ƚŽ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ͕�Ăƚ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ͘

ͻ��ĞƐŝŐŶĂƚĞ�Ă�ĚĞĨĂƵůƚ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƐŽůƵƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵƉůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�Ă�
ƋƵĂůŝĮĞĚ�ĚĞĨĂƵůƚ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�;Y�Z/�Ϳ͕�ƐŚŽƵůĚ�Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ĨĂŝů�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�
ƉŽƐŝƟǀĞ�ĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƐŽůƵƟŽŶ�Žƌ�Ă�ůƵŵƉ�ƐƵŵ�ƉĂǇŵĞŶƚ͘�^ĞĐƟŽŶ�s///�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�
details on this feature.

ͻ��ƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ĞůĞĐƚƐ�ƚŚĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƐŽůƵƟŽŶ͕�ĞŶĂďůĞ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ƚŽ�
ĂůůŽĐĂƚĞ�ĨƵŶĚƐ�ĨƌĞĞůǇ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�Z/'Ɛ�ŽīĞƌĞĚ͕�ĂƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�^ĞĐƟŽŶ�/y͘�

ͻ�WƌŽǀŝĚĞ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ƚŽ�ƐĞůĞĐƚ�Ă�
ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƐŽůƵƟŽŶ͕�ĂƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�^ĞĐƟŽŶ�y/͘

ͻ�dŚĞ�Z/'Ɛ�ŽīĞƌĞĚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŝŵƉŽƐĞ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ĨĞĞƐ͘�

dŚĞ�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌ�ǁŽƵůĚ�ƐƟůů�ďĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĚƵĞ�ĚŝůŝŐĞŶĐĞ�ƚŽ�ƐĞůĞĐƚ�
ĮŶĂŶĐŝĂů�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ͕�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�
ŽŶĐĞ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌ�Žƌ�ĞŵƉůŽǇĞƌ�ŚĂƐ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ĂŶĚ�
ƚŽ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ƐƵĐŚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŽŶ�ĂŶ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ďĂƐŝƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�
ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƉůĂŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͘

/Ŷ�Ă�ϮϬϭϯ�ƐƵƌǀĞǇ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ďǇ��ŽŶ,ĞǁŝƩ͕4 the top three barriers cited by employers to adding 
ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ�;ϱϰй�ŽĨ�ĞŵƉůŽǇĞƌƐͿ͕�ĮĚƵĐŝĂƌǇ�ůŝĂďŝůŝƚǇ�
;ϱϭйͿ͕�ĂŶĚ�ǁĂŝƟŶŐ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ĞǀŽůǀĞ�;ϱϬйͿ͘��dŚĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐͬĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ
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ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ĮĚƵĐŝĂƌǇ�ůŝĂďŝůŝƚǇ�ŝƐƐƵĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�
ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŽīĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚƉůĂĐĞ͕�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ǁŝĚĞůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�
ƉůĂƞŽƌŵƐ�ŽĨ�ŵĂŶǇ����ƉůĂŶ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌƐ͘�

dŚĞ�ƐĂŵĞ��ŽŶ,ĞǁŝƩ�ƐƵƌǀĞǇ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ďǇ�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ŝŶ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�
ŝŶĐŽŵĞ�ŽƉƟŽŶƐ͖�ƚŚĞ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ŶŽ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�
ŝŶĐŽŵĞ�ŽƉƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĚƌŽƉƉĞĚ�ĨƌŽŵ�ϱϳй�ƚŽ�Ϯϳй�ďĞƚǁĞĞŶ�ϮϬϭϮ�ĂŶĚ�ϮϬϭϯ͘�

tŚĞŶĞǀĞƌ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�ƚŚĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�
ĨƌŽŵ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƐĂĨĞ�ŚĂƌďŽƌ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŵĞŶƵ͕�Y�/�Ɛ͕�ĂŶĚ�ĂĚǀŝĐĞ�ŝŶ����ƉůĂŶƐ͕�
ĨŽƌ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ĞĂƐĞ�ŽĨ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͘��dŚŝƐ�ĐƌĞĂƚĞƐ�Ă�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�
ĂƵĚŝĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ͗�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ǁŚŽ�ŵŝŐŚƚ�ĨĞĞů�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ƌĞůǇŝŶŐ�ŽŶ��Z/^� Ɛ͛�ƉƌƵĚĞŶƚ�
person rule5�ĐĂŶ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶƐ�ĂŶĚ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ĂƐ�Ă�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�Ă�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŽĨ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ����ƉůĂŶ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ĞǆŝƐƟŶŐ�
guidance that applies to other aspects of DC plans. 

dŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ƵƐĞƐ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵƐ�͞ĞŵƉůŽǇĞƌ͟�ĂŶĚ�͞ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌ͟�ŝŶƚĞƌĐŚĂŶŐĞĂďůǇ͘
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//͗ �Z�s/�t�K&��y/^d/E'��E��WZKWK^���

Z�'h>�dKZz�'h/��E���  
�Z/^��ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ĮĚƵĐŝĂƌŝĞƐ�ƚŽ�ĂĐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞǆĐůƵƐŝǀĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�
ŽĨ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�ďĞŶĞĮƚƐ͘�tŚĞŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ĂŶǇ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ĂīĞĐƟŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ĮŶĂŶĐŝŶŐ͕�ĂŶĚ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ƉůĂŶƐ͕�ĮĚƵĐŝĂƌŝĞƐ�ŵƵƐƚ�ĂĐƚ�ƉƌƵĚĞŶƚůǇ͘��dŚĞ�ĐŽƵƌƚƐ�ŚĂǀĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞĚ�
ƚŚŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�Ă�ƉƌƵĚĞŶƚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘��&ŝĚƵĐŝĂƌŝĞƐ�ĂƌĞ�ũƵĚŐĞĚ�ŵŽƌĞ�ďǇ�ƚŚĞ�
ƐƚĞƉƐ�ƚŚĞǇ�ƚĂŬĞ�ŝŶ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ůĞƐƐ�ďǇ�ƚŚĞ�ƵůƟŵĂƚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ͘�&ŝĚƵĐŝĂƌŝĞƐ�
ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƌĞǀŝƐŝƚ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĂƐ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ĐŚĂŶŐĞ͕�ĂŶ�ĂĐƚ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ĂƐ�ƚŚĞ�͞ĚƵƚǇ�ƚŽ�
ŵŽŶŝƚŽƌ͘͟��

dŚĞƐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ĂƐ�ƚŚĞ�͞ƉƌƵĚĞŶƚ�ƉĞƌƐŽŶ�ƌƵůĞ͘͟ ��WůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ĐŽƵůĚ�ƌĞůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƉƌƵĚĞŶƚ�ƉĞƌƐŽŶ�ƌƵůĞ�ǁŚĞŶ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŽĨ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ����
ƉůĂŶƐ͘��/Ŷ�ƉƌĂĐƟĐĞ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕ �ŶŽƚ�ŵĂŶǇ�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ŚĂǀĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƵŶĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ǁŝƚŚ�ƌĞůǇŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ƉƌƵĚĞŶƚ�ƉĞƌƐŽŶ�ƌƵůĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉƵƌƉŽƐĞ͘

ZĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ƐĂĨĞ�ŚĂƌďŽƌƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ƉƌĞƐĐƌŝƉƟǀĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ƉƌƵĚĞŶƚ�ƉĞƌƐŽŶ�
ƌƵůĞ͘��^ĂĨĞ�ŚĂƌďŽƌƐ�ƚĞůů�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌ�ĮĚƵĐŝĂƌŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĨŽůůŽǁ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͕�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�
ĚĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ĮĚƵĐŝĂƌǇ�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ůŝĂďŝůŝƚǇ�
ŝĨ�Ă�ƉůĂŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ƵŶĨĂǀŽƌĂďůĞ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͘��^ĂĨĞ�ŚĂƌďŽƌƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌ�ĮĚƵĐŝĂƌŝĞƐ�
ǁŝƚŚ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�͞ĚŽŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŚŝŶŐ͘͟

dŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�>ĂďŽƌ�;�K>Ϳ�ŚĂƐ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ŝƐƐƵĞĚ�ĮŶĂů�ƐĂĨĞ�ŚĂƌďŽƌ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�
ĂŶ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĨŽƌ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�ŝŶƐƵƌĞĚ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŝŶ�Ă����
ƉůĂŶ͘��dŚĞ��K>�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ŝƐƐƵĞĚ�ĮŶĂů�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ŽŶ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĂĚǀŝĐĞ�ƚŽ�ƉůĂŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ďǇ�
ŽƵƚƐŝĚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂĐĐƵŵƵůĂƟŽŶ�ƉŚĂƐĞ͕�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ǁŝƚŚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ŽŶ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ŵŽŶĞǇ�ƚŽ�
ƐĂǀĞ�ĨŽƌ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƚ�ƚŚĞƐĞ�ƐĂǀŝŶŐƐ͘

dŚĞ��K>�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ŝƐƐƵĞĚ�ĂŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ŶŽƟĐĞ�ŽĨ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƌƵůĞŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ŚŽǁ�Ă�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌ�
ŵŝŐŚƚ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĞƐƟŵĂƚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƚŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�
generated from their balances.

dŚĞ�dƌĞĂƐƵƌǇ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ĮŶĂůŝǌĞĚ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ĂůůŽǁ�ĚĞĨĞƌƌĞĚ�ĂŶŶƵŝƟĞƐ�ǁŝƚŚ�
ĐŽŵŵĞŶĐĞŵĞŶƚ�Ăƚ�ĂŶ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ĂŐĞ�;ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�ůŽŶŐĞǀŝƚǇ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�Žƌ�ůŽŶŐĞǀŝƚǇ�ĂŶŶƵŝƟĞƐͿ�ƚŽ�ƐĂƟƐĨǇ�
ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�;ZD�Ϳ�ƌƵůĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƉƉůǇ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�Ăƚ�ĂŐĞ�ϳϬͲϭͬϮ͘
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tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂďŽǀĞ�ĂƌĞ�ƐƚĞƉƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ͕�ƚĂŬĞŶ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�
ŶŽƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ƚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�Ă�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŽĨ�
ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ĂƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ͘ ��&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͗

ͻ�dŚĞ��K>�ƐĂĨĞ�ŚĂƌďŽƌ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŽŶ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ŝŶƐƵƌĞĚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�
ŽĨ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐĞůĞĐƟŶŐ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�ďƵƚ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�
ĚŽŶ͛ƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŽŶ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƐƵĐŚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂƌĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚŽ�ďĞ�ŽīĞƌĞĚ�ƚŽ�ƉůĂŶ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�Žƌ�ŝĨ�ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞƐ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĂƌĞ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞŵ�ŵĂŬĞ�ĂŶ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�
ƐĞůĞĐƟŽŶ͘

ͻ�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�ƐĂĨĞ�ŚĂƌďŽƌ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĨŽƌ�ƐĞůĞĐƟŶŐ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�ƵŶŝŶƐƵƌĞĚ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�
ŝŶĐŽŵĞ�ƐŽůƵƟŽŶƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŝŶƐƚĂůůŵĞŶƚ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ͕�ŵĂŶĂŐĞĚ�ƉĂǇŽƵƚ�ŵƵƚƵĂů�ĨƵŶĚƐ͕�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�
ŝŶĐŽŵĞ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƉĞƌŝŽĚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƉĂǇŽƵƚƐ͘�

ͻ�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĨŽƌ�ŽīĞƌŝŶŐ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂŶŶƵŝƟǌĞ�ũƵƐƚ�Ă�
ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ Ɛ͛�ĂĐĐŽƵŶƚ�ďĂůĂŶĐĞ�ǁŚŝůĞ�ĂĚŽƉƟŶŐ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƐŽůƵƟŽŶ�ǁŝƚŚ�
the remainder of savings.  

ͻ�dŚĞ�ƐĂĨĞ�ŚĂƌďŽƌ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ŽŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĂĚǀŝĐĞ�ƵƐĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŵŽƐƚ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂĐĐƵŵƵůĂƟŽŶ�ƉŚĂƐĞ͖�ƚŚŝƐ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŝƐ�ůĞƐƐ�ĐůĞĂƌ�ŽŶ�ŚŽǁ�ŝƚ�ĂƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
payout phase.

&Žƌ�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ƚŽ�ďĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŽĨ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ����
ƉůĂŶƐ͕�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ƐĂĨĞ�ŚĂƌďŽƌ�ǁŽƵůĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝƚĞŵƐ͗

ͻ�dŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�Ă�ŵĞŶƵ�ŽĨ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŽƉƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŽīĞƌĞĚ�ƚŽ�ƉůĂŶ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂŶĚ�ĞŶƚĞƌ�ŝŶƚŽ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�
ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƐŽůƵƟŽŶƐ͘

ͻ�dŚĞ�ĚĞĨĂƵůƚ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƐŽůƵƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ĂƉƉůŝĞƐ�ŝĨ�Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŵĂŬĞ�Ă�
ƉŽƐŝƟǀĞ�ĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŽƉƟŽŶ�Žƌ�ůƵŵƉ�ƐƵŵ�ƉĂǇŵĞŶƚ͖�ƐƵĐŚ�ƐŽůƵƟŽŶ�ĐŽƵůĚ�
ďĞ�Ă�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƟŶŐ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ͘

ͻ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĞůƉ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŵĂŬĞ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�
ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŽƉƟŽŶƐ͘

ͻ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ƌƵůĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ĂƌĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ͘
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///͗ ����<'ZKhE��KE��Z/^��^��d/KE�ϰϬϰ;�Ϳ�  
�Z/^��^ĞĐƟŽŶ�ϰϬϰ;ĐͿ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�Ă�ƋƵĂůŝĮĞĚ����ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ƉůĂŶ�ĐŽŵƉůŝĞƐ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�^ĞĐƟŽŶ�ϰϬϰ;ĐͿ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ďĞ�ůŝĂďůĞ�ĨŽƌ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ůŽƐƐĞƐ�
ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƚŚĞǇ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�
^ĞĐƟŽŶ�ϰϬϰ;ĐͿ͘�dŚŝƐ�ƐĂĨĞ�ŚĂƌďŽƌ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ŚĂƐ�ĞŶĂďůĞĚ�ŵĂŶǇ����ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ƚŽ�ŽīĞƌ�Ă�ƌŽďƵƐƚ�ŵĞŶƵ�
ŽĨ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŽƉƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ƉůĂŶƐ͘�

EŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞŶ�ŝĨ�Ă�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌ�ĐŽŵƉůŝĞƐ�ǁŝƚŚ��Z/^��^ĞĐƟŽŶ�ϰϬϰ;ĐͿ͕�ƚŚĞ�>ĂďŽƌ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƚĂŬĞƐ�
ƚŚĞ�ǀŝĞǁ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌ�ŵƵƐƚ�ƐƟůů�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĚƵĞ�ĚŝůŝŐĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�
ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ŽĨ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŽƉƟŽŶƐ�ŽīĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉůĂŶ͘

�ƌŝĞŇǇ͕ �ŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƐĂĨĞ�ŚĂƌďŽƌƐ�ƵŶĚĞƌ�^ĞĐƟŽŶ�ϰϬϰ;ĐͿ�ĨŽƌ�
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŽƉƟŽŶƐ�ŝŶ�Ă����ƉůĂŶ͘

ͻ�KīĞƌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƚŚƌĞĞ�ĚŝǀĞƌƐŝĮĞĚ�ĐŽƌĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ĚŝƐƟŶĐƚ�ƌĞƚƵƌŶ�ĂŶĚ�ƌŝƐŬ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ͘

ͻ��ŶĂďůĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƚŽ�ĂůůŽĐĂƚĞ�ĨƵŶĚƐ�ĨƌĞĞůǇ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ͘

ͻ�WƌŽǀŝĚĞ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͘

/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�Ă�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌ�ŵĂǇ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞ�Ă�ĚĞĨĂƵůƚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŽƉƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵƉůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ĚĞĨĂƵůƚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�;Y�/�Ϳ͕�ƐŚŽƵůĚ�Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ĨĂŝů�ƚŽ�ŵĂŬĞ�
Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĞůĞĐƟŽŶ͘����ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌ�ŵĂǇ�ĐŚĂƌŐĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͛�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ĨŽƌ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�
ŽĨ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ŽƵƚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŝŵƉŽƐĞ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ŽŶ�Ă�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ Ɛ͛�ĂďŝůŝƚǇ�ŵŽǀĞ�ŵŽŶĞǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ͘
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/s͗�^dZh�dhZ��K&�^�&��,�Z�KZ�'h/��E���KE�

WZK'Z�D�K&�Z�d/Z�D�Ed�/E�KD��  
dŚĞ�ƐĂĨĞ�ŚĂƌďŽƌ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĨŽƌ�Ă�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŽĨ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�
ĐŽŶƚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ƐĂĨĞ�ŚĂƌďŽƌ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ƵŶĚĞƌ��Z/^��^ĞĐƟŽŶ�ϰϬϰ;ĐͿ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŵĞŶƵ͘��Ɛ�
ƐƵĐŚ͕�ƐĂĨĞ�ŚĂƌďŽƌ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĨŽƌ�Ă�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŽĨ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ĐŽƵůĚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗

ͻ�KīĞƌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƚŚƌĞĞ�ĐŽƌĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŐĞŶĞƌĂƚŽƌƐ�;Z/'ƐͿ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ĚŝƐƟŶĐƚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�
ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƉĞƌŝŽĚŝĐ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ͕�ƚŚĞ�ůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ƟŵĞ�ƚŚĞ�ŝŶĐŽŵĞ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�
ƚŽ�ďĞ�ƉĂŝĚ͕�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĐĂƉŝƚĂů͕�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞƐ�ŽĨ�ůŝĨĞƟŵĞ�ŝŶĐŽŵĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ƵŶĚĞƌ�ǁŚŝĐŚ�
the amount of income could change.

ͻ��ĞƐŝŐŶĂƚĞ�Ă�ĚĞĨĂƵůƚ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƐŽůƵƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵƉůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�Ă�
ƋƵĂůŝĮĞĚ�ĚĞĨĂƵůƚ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�;Y�Z/�Ϳ͕�ƐŚŽƵůĚ�Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ĨĂŝů�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�
ƉŽƐŝƟǀĞ�ĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƐŽůƵƟŽŶ�Žƌ�Ă�ůƵŵƉ�ƐƵŵ�ƉĂǇŵĞŶƚ͘��/ƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŚĞůƉĨƵů�ŝĨ�
ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ǁŽƵůĚ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ƚŚĂƚ�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�
ŽĨ�Ă�Y�Z/�͘�

ͻ��ƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƚŚĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƐŽůƵƟŽŶ�ŝƐ�ĞůĞĐƚĞĚ͕�ĞŶĂďůĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƚŽ�ĂůůŽĐĂƚĞ�ĨƵŶĚƐ�
ĨƌĞĞůǇ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�Z/'Ɛ�ŽīĞƌĞĚ͘��WůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ĐŽƵůĚ�ĚĞĐŝĚĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ƉůĂŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƚŽ�
ĞůĞĐƚ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƵƉ�ƚŽ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ͕�Ăƚ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ͕�Žƌ�ĂŌĞƌ�
ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ͕�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌ Ɛ͛�ŐŽĂůƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƉůĂŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͘

ͻ�WƌŽǀŝĚĞ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ƚŽ�ƐĞůĞĐƚ�Ă�
ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƐŽůƵƟŽŶ͘�

��ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŝŵƉŽƐĞ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ĨĞĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�Z/'Ɛ�
ŽīĞƌĞĚ͘�dŚĞƐĞ�ĨĞĞƐ�ĐŽƵůĚ�ǀĂƌǇ�ĨŽƌ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�Z/'�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌ�Ă�
ƐƉĞĐŝĮĐ�Z/'͘��/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�Ă�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌ�ĐŽƵůĚ�ŝŵƉŽƐĞ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ƌƵůĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�
ŽŶ�Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ Ɛ͛�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ŵŽŶĞǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�Z/'Ɛ�ĂŌĞƌ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŚĂƐ�ƐƚĂƌƚĞĚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ǁŚĞŶ�Ă�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŝƐ�ŝƌƌĞǀŽĐĂďůĞ͘

&Žƌ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ͕ �ƚŚĞ�ƚĞƌŵ�͞ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŐĞŶĞƌĂƚŽƌ͟�;Z/'Ϳ�ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ�Ă�ƐƚĂŶĚͲĂůŽŶĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�
ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ŽĨ�ŐĞŶĞƌĂƟŶŐ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ͘�dŚĞ�ƚĞƌŵ�͞ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƐŽůƵƟŽŶ͟�
ĐĂŶ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ƉĂĐŬĂŐĞĚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ƚŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ�ĐŽŵďŝŶĞ�ƚǁŽ�Žƌ�ŵŽƌĞ�Z/'Ɛ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�Ă�ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�
ƐĂǀŝŶŐƐ�ƚŽ�Ă�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ŵĞƚŚŽĚ�ĂŶĚ�Ă�ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ƐĂǀŝŶŐƐ�ƚŽ�ĂŶ�ĂŶŶƵŝƚǇ�Žƌ�ƉĞƌŝŽĚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�
ƉĂǇŽƵƚ͘��ĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ůŝƐƚĞĚ�ĂďŽǀĞ�ŝƐ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ďĞůŽǁ�ŝŶ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ƐĞĐƟŽŶƐ͘
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s͗�d,Z����/^d/E�d��KZ��Z�d/Z�D�Ed�/E�KD��

KWd/KE^�  
,ĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚŚƌĞĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĨŽƌ�ŐĞŶĞƌĂƟŶŐ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�ƐĂǀŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ĚŝƐƟŶĐƚ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƉĞƌŝŽĚŝĐ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ͕�ƚŚĞ�ůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ƟŵĞ�ƚŚĞ�ŝŶĐŽŵĞ�ŝƐ�
ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƉĂŝĚ͕�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƐĂǀŝŶŐƐ͕�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞƐ�ŽĨ�ůŝĨĞƟŵĞ�ŝŶĐŽŵĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ƵŶĚĞƌ�
ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ŝŶĐŽŵĞ�ĐŽƵůĚ�ĐŚĂŶŐĞ͗

1. ^ǇƐƚĞŵĂƟĐ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂůƐ͗�/ŶǀĞƐƚ�ĂƐƐĞƚƐ�ĂŶĚ�ĚƌĂǁ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĂŶĚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĞĂƌŶŝŶŐƐ�
ǁŝƚŚ�Ă�ĨŽƌŵĂů�ŵĞƚŚŽĚ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ʹ�ƚŚŽƵŐŚ�ŶŽƚ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞĚ�ʹ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ŵŽŶĞǇ�ůĂƐƚ�ĨŽƌ�ůŝĨĞ͘

2. �ŶŶƵŝƟĞƐ͗�dƌĂŶƐĨĞƌ�ƐĂǀŝŶŐƐ�ƚŽ�ĂŶ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƚŚĂƚ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞƐ�Ă�ůŝĨĞƟŵĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�
ŝŶĐŽŵĞ͘��EŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚŝƐ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�ďƵƚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�
ŶĂŵĞ�͞ĂŶŶƵŝƚǇ͟�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘�

3. WĞƌŝŽĚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƉĂǇŽƵƚƐ͗�/ŶǀĞƐƚ�ĂƐƐĞƚƐ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ƉĞƌŝŽĚŝĐ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ�ŽǀĞƌ�Ă�ĮǆĞĚ�ƉĞƌŝŽĚ͕�ĂŌĞƌ�
ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞƚƐ�ĚĞǀŽƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƐŽůƵƟŽŶ�ĂƌĞ�ĞǆŚĂƵƐƚĞĚ�ĂŶĚ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ�ƐƚŽƉ͘

tŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚǁŽ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ŽĨ�Z/'Ɛ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵĂŶǇ�ǀĂƌŝĂƟŽŶƐ͕�ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ďĞůŽǁ͗

• ^ǇƐƚĞŵĂƟĐ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂůƐ͗�ƐĞůĨͲŵĂŶĂŐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝŶͲƉůĂŶ�ŝŶƐƚĂůůŵĞŶƚ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ĨĞĂƚƵƌĞ͕�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůůǇ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ĂĐĐŽƵŶƚ͕�Žƌ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ƉĂǇŽƵƚ�ĨƵŶĚ͘��ŽŵŵŽŶ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�
ŝŶĐůƵĚĞ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ĚŽůůĂƌ�ĂŵŽƵŶƚ�;ǁŝƚŚ�Žƌ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ŝŶŇĂƟŽŶͿ͕�ĞŶĚŽǁŵĞŶƚ�
ŵĞƚŚŽĚ�;ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ĂƐƐĞƚƐͿ͕�ĂŶĚ�ůŝĨĞ�ĞǆƉĞĐƚĂŶĐǇ�ŵĞƚŚŽĚ�;ǁŝƚŚĚƌĂǁĂůƐ�ƐƉƌĞĂĚ�ŽǀĞƌ�
ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ůŝĨĞ�ĞǆƉĞĐƚĂŶĐǇͿ͘���ŶŽƚŚĞƌ�ǀĂƌŝĂƟŽŶ�ŝƐ�ƚŽ�ƉĂǇ�ŽƵƚ�ŽŶůǇ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ĂŶĚ�ĚŝǀŝĚĞŶĚƐ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�
ǁŝƚŚĚƌĂǁŝŶŐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů͘

• �ŶŶƵŝƟĞƐ͗�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ĮǆĞĚ�ŝŶĐŽŵĞ�ĂŶŶƵŝƚǇ�;ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�ƐŝŶŐůĞ�ƉƌĞŵŝƵŵ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�
ĂŶŶƵŝƚǇ�Žƌ�^W/�Ϳ͕�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ǀĂƌŝĂďůĞ�ŝŶĐŽŵĞ�ĂŶŶƵŝƚǇ͕ �ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ŝŶŇĂƟŽŶͲĂĚũƵƐƚĞĚ�ŝŶĐŽŵĞ�
ĂŶŶƵŝƚǇ͕ �ĚĞĨĞƌƌĞĚ�ĮǆĞĚ�ŝŶĐŽŵĞ�ĂŶŶƵŝƚǇ͕ �ĚĞĨĞƌƌĞĚ�ǀĂƌŝĂďůĞ�ŝŶĐŽŵĞ�ĂŶŶƵŝƚǇ͕ �ůŽŶŐĞǀŝƚǇ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�
;ĚĞĨĞƌƌĞĚ�ĂŶŶƵŝƚǇ�ƐƚĂƌƟŶŐ�Ăƚ�ĂŶ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ĂŐĞͿ͕�ĂŶĚ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞĚ�ůŝĨĞƟŵĞ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ďĞŶĞĮƚ�
;'>t��ʹ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ďĞ�ĐĂůůĞĚ�Ă�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞĚ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ďĞŶĞĮƚ͕�Žƌ�'Dt�Ϳ͘

•�WĞƌŝŽĚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƉĂǇŽƵƚƐ͗�dŚĞ�ŵŽƐƚ�ĐŽŵŵŽŶ�ǀĂƌŝĂƟŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ƉĞƌŝŽĚ͘
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,ĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĚŝƐƟŶĐƚ�ŐŽĂůƐ�ĂŶĚ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�Z/'�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ŵĞĞƚ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞŝƌ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ƌŝƐŬƐ͗

• ^ǇƐƚĞŵĂƟĐ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂůƐ�ĂƌĞ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ŝĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŐŽĂůƐ�ĂƌĞ�ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ͕ �
ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƐĂǀŝŶŐƐ͕�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�Ă�ůĞŐĂĐǇ�ǁŝƚŚ�ƵŶƵƐĞĚ�ĨƵŶĚƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĨŽƌ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�
ŝŶ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŝĨ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŝƐ�ĨĂǀŽƌĂďůĞ͘�dŚĞ�ƌŝƐŬ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƐĂǀŝŶŐƐ�ĐĂŶ�ďĞ�
ĚĞƉůĞƚĞĚ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƌĞƟƌĞĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ƉŽŽƌ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĂŶĚͬŽƌ�ůŝǀĞƐ�ǁĞůů�ďĞǇŽŶĚ�ůŝĨĞ�
ĞǆƉĞĐƚĂŶĐŝĞƐ͘���ŶŽƚŚĞƌ�ƌŝƐŬ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŵĂǇ�ůĂĐŬ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�ĂŶĚ�ƐƉĞŶĚ�ƐĂǀŝŶŐƐ�
too rapidly.

• �ŶŶƵŝƟĞƐ�ĂƌĞ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ŝĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŐŽĂůƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�ŽĨ�ůŝĨĞƟŵĞ�
ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ůŽƐƐĞƐ͘��ŶŶƵŝƟĞƐ�ŽŌĞŶ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŚŝŐŚĞƌ�
ŝŶŝƟĂů�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƚŚĂŶ�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂůƐ͕�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽŽůŝŶŐ�ŽĨ�ůŽŶŐĞǀŝƚǇ�ƌŝƐŬ͘�
dŚĞ�ƌŝƐŬ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝƚŚ�ŵĂŶǇ�ĂŶŶƵŝƟĞƐ͕�ƚŚĞ�ƌĞƟƌĞĞ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƐĂǀŝŶŐƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�
ƉŽƚĞŶƟĂů�ĨŽƌ�Ă�ůĞŐĂĐǇ�ǁŝƚŚ�ƵŶƵƐĞĚ�ĨƵŶĚƐ͕�ĂŶĚ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŝƐŶ͛ƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ďǇ�ĨĂǀŽƌĂďůĞ�
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘�&ŝǆĞĚ�ŝŶĐŽŵĞ�ĂŶŶƵŝƟĞƐ�ĂƌĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ŝŶŇĂƟŽŶ͕�ƵŶůĞƐƐ�
ƚŚĞǇ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶ�ŝŶŇĂƟŽŶ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ͘���ŶŶƵŝƟĞƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŽůǀĞŶĐǇ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŝƐƐƵŝŶŐ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͕ �ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ďĞ�ďĂĐŬĞĚ�ďǇ�ƐƚĂƚĞ�ŐƵĂƌĂŶƚǇ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ͘

• WĞƌŝŽĚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƉĂǇŽƵƚƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ĚĞůĂǇŝŶŐ�^ŽĐŝĂů�^ĞĐƵƌŝƚǇ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�
ƚŽ�ŽƉƟŵŝǌĞ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ďĞŶĞĮƚƐ͕�Žƌ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ŝŶĐŽŵĞ�ƵŶƟů�ĂŶ�ĂŐĞ�Ăƚ�ǁŚŝĐŚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�
ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƐƚĂƌƚƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�Ă�ĚĞĨĞƌƌĞĚ�ŝŶĐŽŵĞ�Žƌ�ůŽŶŐĞǀŝƚǇ�ĂŶŶƵŝƚǇ͘��dŚĞ�ƌŝƐŬ�
ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƉĞƌŝŽĚ�
ŚĂƐ�ĞůĂƉƐĞĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂǁĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƐƚŽƉƐ�Ăƚ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ͘

WůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ĐŽƵůĚ�ĂůůŽǁ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƚŽ�ĞůĞĐƚ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞĚ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŽƉƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�
ůĞĂĚŝŶŐ�ƵƉ�ƚŽ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ͕�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ͘���ůƐŽ͕�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ĐŽƵůĚ�ĂůůŽǁ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞŝƌ�ĞůĞĐƟŽŶƐ�ĂŌĞƌ�
ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ĂƐ�ƚŚĞŝƌ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ŐŽĂůƐ�ĐŚĂŶŐĞ͖�ŽŶĞ�ĞǆĂŵƉůĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ǁĂŶƚƐ�
ƚŚĞ�ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂůƐ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ͕�ďƵƚ�ĂŌĞƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ǇĞĂƌƐ�ŝŶ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ůŝĨĞƟŵĞ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�ŽĨ�ĂŶ�
annuity.

dŚĞ�ƌĞĐĞŶƚ�ƉĂƉĞƌ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�^�>�ĂŶĚ�^K�Ͳ�WZEZ1�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĚĞĮŶŝƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ǀĂƌŝĂƟŽŶƐ�ŽĨ�Z/'Ɛ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ĂďŽǀĞ͘�dŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ĂůƐŽ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ƐƚŽĐŚĂƐƟĐ�ĨŽƌĞĐĂƐƚƐ�ŽĨ�ǀĂƌŝŽƵƐ�Z/'Ɛ�
ƚŚĂƚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�Z/'Ɛ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ŽĨ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�
ŝŶŝƟĂůůǇ�Ăƚ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ͕�ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϭ͘���ƉƉĞŶĚŝǆ�
��ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ĂƐƐƵŵƉƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ƐƚŽĐŚĂƐƟĐ�ĨŽƌĞĐĂƐƚƐ͘

1 
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&ŝŐƵƌĞ�ϭ�ƐŚŽǁƐ�ƉƌŽũĞĐƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�
Ă�ϯϬͲǇĞĂƌ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ďǇ�Ă�ϲϱ�ǇĞĂƌͲŽůĚ�ĐŽƵƉůĞ�ǁŝƚŚ�ΨϭϬϬ͕ϬϬϬ�ŝŶ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ƐĂǀŝŶŐƐ͘��dŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ŝŶŝƟĂů�
ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ĂŶŶƵĂů�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŝƐ�Ψϱ͕ϰϵϬ�ĨŽƌ�Ă�ϭϬϬй�ũŽŝŶƚ�ĂŶĚ�ƐƵƌǀŝǀŽƌ�ĮǆĞĚ�^W/�͕�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�
ůŽǁĞƐƚ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ŝŶĐŽŵĞ�ŝƐ�Ψϯ͕ϱϬϬ�ĨŽƌ�Ă�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ŵĞƚŚŽĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�/Z^�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�
ŵŝŶŝŵƵŵ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�;ZD�Ϳ͘���ŌĞƌ�ϭϱ�ǇĞĂƌƐ͕�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ŝŶĐŽŵĞ�;ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ŝŶ�ƚŽĚĂǇ Ɛ͛�ĚŽůůĂƌƐ͕�
ĂĚũƵƐƚĞĚ�ĨŽƌ�ŝŶŇĂƟŽŶ�ƐŝŶĐĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚͿ�ƌĂŶŐĞƐ�ĨƌŽŵ�ΨϮ͕ϵϭϴ͕�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�Ă�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�
ŵĞƚŚŽĚ͕�ƚŽ�Ψϰ͕ϭϱϴ͕�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ĂŶ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ĮǆĞĚ�^W/�͘���Ǉ�ϯϬ�ǇĞĂƌƐ͕�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƌĞĂů�
ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ĂŶ�ŝŶŇĂƟŽŶͲĂĚũƵƐƚĞĚ�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ŵĞƚŚŽĚ͘

dŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ĂůƐŽ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�Z/'Ɛ�ďĞŚĂǀĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ƵŶĚĞƌ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ͘�/Ŷ�ŐĞŶĞƌĂů͕�ĂŶŶƵŝƟĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ŽĨ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ǁŚĞŶ�
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƵŶĨĂǀŽƌĂďůĞ͕�ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�Ϯ͘�^ǇƐƚĞŵĂƟĐ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂůƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŚŝŐŚĞƌ�
ĂŵŽƵŶƚƐ�ŽĨ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ĂŶŶƵŝƟĞƐ�ǁŚĞŶ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĨĂǀŽƌĂďůĞ͕�ĂƐ�
ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϯ͘��

�ŶŶƵŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂůƐ�ŚĂǀĞ�ĚŝƐƟŶĐƟǀĞůǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�
ŽĨ�ǁĞĂůƚŚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�Z/'�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚĞƉůŽǇĞĚ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�
ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ͕�ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϰ͘��ůů�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĂŶĚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƉĞƌŝŽĚ�
ƉĂǇŽƵƚƐ�ĂůůŽǁ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ǁĞĂůƚŚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ŵŽƐƚ͕�ŝĨ�ŶŽƚ�Ăůů͕�'>t��ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂůƐŽ�ŽīĞƌ�ƚŚŝƐ�
ĂĐĐĞƐƐ͘��dŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ǁĞĂůƚŚ�Ăƚ�ĞĂĐŚ�ĂŐĞ�ĚĞƉĞŶĚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨĞĞƐ�ĂƉƉůŝĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚƐ�
ŽĨ�ƐĂǀŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ďĞĞŶ�ǁŝƚŚĚƌĂǁŶ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ͘��DŽƐƚ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�
ĂŶŶƵŝƟĞƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĂůůŽǁ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĨƵŶĚƐ�ŽŶĐĞ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚůǇ�ďĞŶĞĮƚ�ŚĂƐ�ƐƚĂƌƚĞĚ͘��ZĞĐŽŐŶŝǌĞ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�ĨƵŶĚƐ�
ĂƌĞ�ǁŝƚŚĚƌĂǁŶ�ĨƌŽŵ�ĂŶǇ�Z/'͕�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ͘

WĂŐĞ�Ϯϵ�ŽĨ�ƚŚĞ�^�>ͬ^K�Ͳ�WZEZ�ƉĂƉĞƌ�ĂůƐŽ�ĚŝƐĐƵƐƐĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚŚĂƚ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�
ĐĞƌƚĂŝŶ�ƉĂǇŽƵƚ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ĚĞůĂǇŝŶŐ�^ŽĐŝĂů�^ĞĐƵƌŝƚǇ�ďĞŶĞĮƚƐ͕�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŽƉƟŵŝǌĞ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�
ďĞŶĞĮƚƐ͘��^ƵĐŚ�Ă�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞĚ�ůŝĨĞƟŵĞ�ƉĂǇŽƵƚ�ƚŚĂƚ�Ă�ƉůĂŶ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ƌĞĐĞŝǀĞƐ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�^ŽĐŝĂů�^ĞĐƵƌŝƚǇ�ďĞŶĞĮƚƐ�ĂŶĚ�ƉĂǇŽƵƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
DC plan.

WĂŐĞƐ�ϱϯͲϱϰ�ŽĨ�ƚŚĞ�^�>ͬ^K�Ͳ�WZEZ�ƉĂƉĞƌ�ĐŽŶƚĂŝŶ�ĂŶĂůǇƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚŽ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ďǇ�ϭϬй�ƚŽ�ϮϬй�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�ƉƌŝĐŝŶŐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ƉůĂŶ�
ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ĂŶĚ�Ă�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ĂŶŶƵŝƚǇ�ďŝĚĚŝŶŐ�ƉůĂƞŽƌŵ͕�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵŵŽŶ�ƌĞƚĂŝů�ƉƌŝĐŝŶŐ͘
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dŚĞ�^�>ͬ^K�Ͳ�WZEZ�ƉĂƉĞƌ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ Ɛ͛�ŶŽ�͞ŽŶĞ�ƐŝǌĞ�ĮƚƐ�Ăůů͟�Z/'͘��ZĞƟƌĞĞƐ�ǁŝůů�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞĂƐ͗

ͻ�dŽůĞƌĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ƌŝƐŬ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ĂŶĚ�ŝŶŇĂƟŽŶ͕�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŝŶ�ƉĂƌƚ�
ŽŶ�ŽƚŚĞƌ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŶŽŶĚŝƐĐƌĞƟŽŶĂƌǇ�ĂŶĚ�
ĚŝƐĐƌĞƟŽŶĂƌǇ�ůŝǀŝŶŐ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ͘

ͻ��ĞŐƌĞĞƐ�ŽĨ�ŽƉƟŵŝƐŵ�Žƌ�ƉĞƐƐŝŵŝƐŵ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ͘

ͻ�>ŝĨĞ�ĞǆƉĞĐƚĂŶĐŝĞƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůǇ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ůŝĨĞƐƚǇůĞ͘

ͻ�dŚĞ�ƐĞůĨͲĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�Ă�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘

ͻ�KƚŚĞƌ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ŝŶ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�Žƌ�ŚŽŵĞ�
ĞƋƵŝƚǇ͘�

dŽ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͕�ƐĂĨĞ�ŚĂƌďŽƌ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĐŽƵůĚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�Ă�ƉůĂŶ�
ƐƉŽŶƐŽƌ�ƚŽ�ŽīĞƌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŐĞŶĞƌĂƚŽƌ�ĨƌŽŵ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ƚŚƌĞĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�
ŽĨ�Z/'Ɛ͘�hƉŽŶ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ͕�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ĚĞǀŽƚĞ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƐĂǀŝŶŐƐ�ƚŽ�ŽŶĞ�Z/'�Žƌ�ŵĂŬĞ�
ƉĂƌƟĂů�ĂůůŽĐĂƟŽŶƐ�ĂŵŽŶŐ�ƚǁŽ�Žƌ�ŵŽƌĞ�Z/'Ɛ͘��dǁŽ�Žƌ�ŵŽƌĞ�Z/'Ɛ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƉĂĐŬĂŐĞĚ�ŝŶƚŽ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�
ŝŶĐŽŵĞ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ŵĞĞƚ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ŐŽĂůƐ�;ƉĂĐŬĂŐĞĚ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶ�Ă�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�
ƐĞĐƟŽŶͿ͘

DŽƐƚ����ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌƐ�ĐĂŶ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�Z/'Ɛ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�
ƉĂƉĞƌ͘ ��&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŝŶƐƚĂůůŵĞŶƚ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂůƐ�
ĂŶĚ�ƉĞƌŝŽĚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƉĂǇŽƵƚƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ƉůĂƞŽƌŵƐ�ŽĨ�ŵŽƐƚ����ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌƐ͘�
/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂŶŶƵŝƚǇ�ďŝĚĚŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶ�/Z��ƌŽůůŽǀĞƌ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�
ŽīĞƌ�ƐŝŵƉůĞ�ĮǆĞĚ�Žƌ�ŝŶŇĂƟŽŶͲĂĚũƵƐƚĞĚ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ĂŶŶƵŝƟĞƐ͘��/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĐĂƐĞ͕�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ƚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ĂŶ�ĂŶŶƵŝƚǇ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ĂŶ�/Z��ƌŽůůŽǀĞƌ͕ �ǁŚŝĐŚ�ŵŽƐƚ����
administrators can accommodate.

WůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ĂĚŽƉƚ�Z/'Ɛ�ǁŝƚŚ�ŵŽƌĞ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚͬ
Žƌ�ŚŝŐŚĞƌ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ĐŽƐƚƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉůĂŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŝŶͲƉůĂŶ�ĂŶŶƵŝƟĞƐ͕�
ŚǇďƌŝĚ�ĂŶŶƵŝƟĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�'>t��ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�Žƌ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵďŝŶĞ�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂůƐ�ĂŶĚ�
ĂŶŶƵŝƟĞƐ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ŵŽƐƚ����ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌƐ�ĐŽƵůĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƚŚĞ�ƐŝŵƉůĞƐƚ�ǀĞƌƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƚŚƌĞĞ�Z/'Ɛ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂďŽǀĞ͘
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s/͗���d�/>^�KE�^z^d�D�d/��t/d,�Z�t�>^ 
tŝƚŚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŽ�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂůƐ͕�ƐĂĨĞ�ŚĂƌďŽƌ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĐŽƵůĚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�Ă�ĨŽƌŵĂů�
ŵĞƚŚŽĚ�ƚŽ�ĐĂůĐƵůĂƚĞ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƉĞƌŝŽĚŝĐ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�Ă�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŚĂƚ�
ŝŶĐŽŵĞ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ Ɛ͛�ůŝĨĞ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�ƚŚĂƚ�Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ Ɛ͛�
ĂƐƐĞƚƐ�ǁŽƵůĚ�ůĂƐƚ�ĨŽƌ�ůŝĨĞ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ƉŽŽƌ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ůŝǀĞƐ�ĨŽƌ�Ă�ůŽŶŐ�
ƟŵĞ͕�Žƌ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ůĂĐŬƐ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�ƚŽ�ƐƟĐŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŚŽƐĞŶ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞƐ�ƵŶƉůĂŶŶĞĚ�
ǁŝƚŚĚƌĂǁĂůƐ͘��

�ĞƌƚĂŝŶ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĚĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƐĂĨĞ�ŚĂƌďŽƌ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ͗

ͻ��Ŷ�ĞŶĚŽǁŵĞŶƚ�ŵĞƚŚŽĚ�ƚŚĂƚ�ĂƉƉůŝĞƐ�Ă�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ƉĞƌŝŽĚŝĐĂůůǇ�ƚŽ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ĂƐƐĞƚƐ͕�ŶŽ�ůĞƐƐ�
ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ƚŚĂŶ�ĂŶŶƵĂůůǇ͘�>ŝŵŝƚƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ŽĚĚƐ�ƚŚĂƚ�Ă�
ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ŝŶĐŽŵĞ�ǁŝůů�ůĂƐƚ�ĨŽƌ�ůŝĨĞ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĨŽƵƌ�Žƌ�ĮǀĞ�ƉĞƌĐĞŶƚ͘

ͻ���ůŝĨĞ�ĞǆƉĞĐƚĂŶĐǇ�ŵĞƚŚŽĚ͕�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ŝŶĐŽŵĞ�ŝƐ�ƐƉƌĞĂĚ�ŽǀĞƌ�Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ Ɛ͛�
ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ůŝĨĞƟŵĞ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƌĞĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ƉĞƌŝŽĚŝĐĂůůǇ͕ �ŶŽ�ůĞƐƐ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ƚŚĂŶ�ĂŶŶƵĂůůǇ͘��dŚĞ�/Z^�
ZD��ŝƐ�ŽŶĞ�ƐƵĐŚ�ŵĞƚŚŽĚ͕�ƵƐŝŶŐ�Ă�ůŝĨĞ�ĞǆƉĞĐƚĂŶĐǇ�ƚĂďůĞ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ŝŶ�/Z^�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ͘

ͻ���ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ĂŵŽƵŶƚ�ŵĞƚŚŽĚ͕�ǁŚĞƌĞ�Ă�ĮǆĞĚ�ĚŽůůĂƌ�ĂŵŽƵŶƚ�ŝƐ�ǁŝƚŚĚƌĂǁŶ�ƵŶƟů�ĂƐƐĞƚƐ�ĂƌĞ�
ĞǆŚĂƵƐƚĞĚ�Žƌ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ĚŝĞƐ͘��>ŝŵŝƚƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ŝŶĐŽŵĞ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�
ƚŚĞ�ŽĚĚƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŝŶĐŽŵĞ�ůĂƐƚƐ�ĨŽƌ�ůŝĨĞ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĨŽƵƌ�Žƌ�ĮǀĞ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ĂƐƐĞƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƚŚĞ�Z/'�
is deployed.

EŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ĂƐ�Ă�ƉƌĂĐƟĐĂů�ŵĂƩĞƌ͕ �ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�/Z^�ZD��ĂŵŽƵŶƚ�ŽǀĞƌƌŝĚĞ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�
ŽĨ�ŝŶĐŽŵĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ŵĞƚŚŽĚ�ǁŽƵůĚ�ŽƌĚŝŶĂƌŝůǇ�ĚĞůŝǀĞƌ͘ ��

�ŌĞƌ�ƚŚĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŚĂƐ�ĐŽŵŵĞŶĐĞĚ͕�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ŶĞǁ�ƉŽƐŝƟǀĞ�
ĞůĞĐƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ĂƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ĂƐƐĞƚƐ͕�ĞŝƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ŶĞǁ�Z/'͕�ďǇ�ƌĞĂƉƉůǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ƵŶĚĞƌ�
ĞŶĚŽǁŵĞŶƚ�ŵĞƚŚŽĚ͕�Žƌ�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�Ă�ŶĞǁ�ĮǆĞĚ�ĚŽůůĂƌ�ĂŵŽƵŶƚ�ƵŶĚĞƌ�Ă�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ĂŵŽƵŶƚ�ŵĞƚŚŽĚ͘����
ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ƉůĂĐĞ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ůŝŵŝƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ĐŚĂŶŐĞƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ŶŽ�ŵŽƌĞ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ƚŚĂŶ�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ͘

EŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ƐĂĨĞ�ŚĂƌďŽƌ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ǁŽƵůĚ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�
ŽĨ�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ŵĞƚŚŽĚƐ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ĨŽƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͘��tŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ͕�ĮĚƵĐŝĂƌŝĞƐ�ǁŽƵůĚ�ƐƟůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌƵĚĞŶƚ�ƉĞƌƐŽŶ�ƌƵůĞ�
Žƌ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƐĂĨĞ�ŚĂƌďŽƌ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŵĞŶƵ�ĂŶĚ�Y�/�Ɛ͘
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s//͗���d�/>^�KE��EEh/d/�^ 
tŝƚŚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŽ�ĂŶŶƵŝƟĞƐ͕�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ĂŶ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞƐ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŝƐ�ƉĂŝĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ Ɛ͛�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƐƉŽƵƐĞ�Žƌ�ƉĂƌƚŶĞƌ͕ �ŝĨ�
ĂƉƉůŝĐĂďůĞ͕�ŶŽ�ŵĂƩĞƌ�ŚŽǁ�ůŽŶŐ�ƚŚĞǇ�ůŝǀĞ͘��

^ĂĨĞ�ŚĂƌďŽƌ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĐŽƵůĚ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĂŶŶƵŝƟĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ͗

ͻ�/ŵŵĞĚŝĂƚĞ�ƐŝŶŐůĞ�ůŝĨĞ�ĂŶŶƵŝƚǇ�;ĂůƐŽ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�ƐŝŶŐůĞ�ƉƌĞŵŝƵŵ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ĂŶŶƵŝƚǇ͕ �Žƌ�^W/�Ϳ
ͻ�/ŵŵĞĚŝĂƚĞ�ũŽŝŶƚ�ĂŶĚ�ƐƵƌǀŝǀŽƌ�ĂŶŶƵŝƚǇ
ͻ�/ŵŵĞĚŝĂƚĞ�ůŝĨĞ�ĂŶŶƵŝƚǇ�ǁŝƚŚ�ƉĞƌŝŽĚ�ĐĞƌƚĂŝŶ
ͻ�/ŵŵĞĚŝĂƚĞ�ŝŶŇĂƟŽŶͲĂĚũƵƐƚĞĚ�ĂŶŶƵŝƚǇ
ͻ�/ŵŵĞĚŝĂƚĞ�Žƌ�ĚĞĨĞƌƌĞĚ�'>t��
ͻ�/ŵŵĞĚŝĂƚĞ�Žƌ�ĚĞĨĞƌƌĞĚ�ǀĂƌŝĂďůĞ�ĂŶŶƵŝƚǇ
ͻ��ĞĨĞƌƌĞĚ�ĮǆĞĚ�ĂŶŶƵŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ƌĞƟƌĞƐ
ͻ�ZŽůůŽǀĞƌ�ƚŽ�Ă�ĚĞĮŶĞĚ�ďĞŶĞĮƚ�ƉůĂŶ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌ

ZĞĂƐŽŶĂďůĞ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŝƌƌĞǀŽĐĂďůĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ĂŶ�ĂŶŶƵŝƚǇ�ĞůĞĐƟŽŶ͕�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĨƵŶĚƐ�ŽŶĐĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŚĂƐ�ĐŽŵŵĞŶĐĞĚ͘�EŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĨƵŶĚƐ�
ŝƐ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ŶŽƚ�ĂŶ�ŝƐƐƵĞ�ǁŝƚŚ�Ă�'>t��ƉƌŽĚƵĐƚ͘

^ĂĨĞ�ŚĂƌďŽƌ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĐŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ĂůůŽǁ�ĚĞĨĞƌƌĞĚ�ĂŶŶƵŝƟĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƵƉ�
ƚŽ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ͕�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĐĂŶ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�ĐĂƉŝƚĂů�ŵĂƌŬĞƚ�ǀŽůĂƟůŝƚǇ�
ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ͘��/ƚ�ĂůƐŽ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĚĞƐŝƌĂďůĞ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĂŶŶƵŝƟĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ŝŶ�ƉŚĂƐĞƐ�
ĂŌĞƌ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ͕�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ƉůĂŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƚŽ�ŐƌĂĚƵĂůůǇ�ƉŚĂƐĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ͘

EŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�ĂŶŶƵŝƟĞƐ�ĂƌĞ�ŽīĞƌĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ͕�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĐŚĂƌŐĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ĨŽƌ�
ŵĂůĞƐ�ĂŶĚ�ĨĞŵĂůĞƐ�;ƵŶŝƐĞǆ�ƉƌŝĐŝŶŐͿ͘��/Ĩ�ĂŶŶƵŝƟĞƐ�ĂƌĞ�ŽīĞƌĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶ�/Z��ƌŽůůŽǀĞƌ�ƚŽ�ĂŶ�ĂŶŶƵŝƚǇ�
ďŝĚĚŝŶŐ�ƉůĂƞŽƌŵ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ͕�ƐĞǆͲĚŝƐƟŶĐƚ�ƉƌŝĐŝŶŐ�ŝƐ�ĂůůŽǁĞĚ�ĂŶĚ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ƵƐĞĚ͘��/ƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�
ĚĞƐŝƌĂďůĞ�ŝĨ�ƐĂĨĞ�ŚĂƌďŽƌ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ƐƉĞůů�ŽƵƚ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͘

EŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ƐĂĨĞ�ŚĂƌďŽƌ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ǁŽƵůĚ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�
ŽĨ�ĂŶŶƵŝƚǇ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ĨŽƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͘��tŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�
ĂŶ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͕ �ĮĚƵĐŝĂƌŝĞƐ�ǁŽƵůĚ�ƐƟůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌƵĚĞŶƚ�ƉĞƌƐŽŶ�ƌƵůĞ�Žƌ�ĞǆŝƐƟŶŐ�
ƐĂĨĞ�ŚĂƌďŽƌ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�ŝŶƐƵƌĞĚ�ƉƌŽĚƵĐƚ͘�
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s///͘ �Yh�>/&/�����&�h>d�Z�d/Z�D�Ed�/E�KD��

�>d�ZE�d/s��;Y�Z/�Ϳ 
dŚŝƐ�ƐĞĐƟŽŶ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ƚǁŽ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŚĂƚ�Ă�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌ�ĐŽƵůĚ�ĂĚŽƉƚ�ǁŝƚŚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĚĞĨĂƵůƚ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ĨŽƌ�Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ǁŚŽ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŵĂŬĞ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĞůĞĐƟŽŶ�ĨŽƌ�Ă�
ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƐŽůƵƟŽŶ�Žƌ�Ă�ůƵŵƉ�ƐƵŵ�ƉĂǇŵĞŶƚ͗�

ϭ͘�WůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌ�ƉƌĞĨĞƌƐ�ƚŚĂƚ�Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ŵĂŬĞƐ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĞůĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�Y�Z/��
ƌĞŇĞĐƚƐ�ƚŚŝƐ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ͕�Žƌ��
Ϯ͘�'ƵŝĚŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�Ͳ�ƚŚĞ�Y�Z/��ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ĂŶ�ŽƉƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌ͕ �ƉůĂŶ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ�Žƌ�
ƉůĂŶ�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚ�ĚĞĞŵƐ�ŵŝŐŚƚ�ǁŽƌŬ�ďĞƐƚ�ĨŽƌ�ŵŽƐƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͘

^ĂĨĞ�ŚĂƌďŽƌ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĞĂĐŚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ͕�ĂƐ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ďĞůŽǁ͘

�ƉƉƌŽĂĐŚ�ηϭ͗�WůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌ�ƉƌĞĨĞƌƐ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĞůĞĐƟŽŶ
dŚĞ�ĮƌƐƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŝƐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ĚĞƐŝƌĂďůĞ�ĨŽƌ�Ă�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ĨƌŽŵ�Ă�
ƌĞƟƌŝŶŐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ͕�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĞůĞĐƟŽŶ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�Ă�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƐŽůƵƟŽŶ͕�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ͘��dŚĞ�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌ�ŵŝŐŚƚ�ŶŽƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĂƩĞŵƉƚ�ƚŽ�ŐƵŝĚĞ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƚŽ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�Z/'�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐŚŽŝĐĞ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ͘��/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĐĂƐĞ͕�ƚŚĞƌĞ�
ŝƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�Ă�ĚĞ�ĨĂĐƚŽ�ĚĞĨĂƵůƚ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ĂƉƉůǇ͗�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�;ZD�Ϳ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�/Z^͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�Ă�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ŵĞƚŚŽĚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ŝŶĐŽŵĞ�ƐƚĂƌƚƐ�ďǇ�ƚŚĞ��Ɖƌŝů�ϭƐƚ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ĂƩĂŝŶƐ�ĂŐĞ�ϳϬͲϭͬϮ͘��dŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ĂŶŶƵĂů�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŝƐ�ĚĞĮŶĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�
ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ĂƐƐĞƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂůĞŶĚĂƌ�ǇĞĂƌ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ Ɛ͛�ůŝĨĞ�ĞǆƉĞĐƚĂŶĐǇ͕ �ĂƐ�
ĚĞĮŶĞĚ�ŝŶ�/Z^�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ͘��

��ƋƵĂůŝĮĞĚ�ĚĞĨĂƵůƚ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�;Y�Z/�Ϳ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ZD��ĐŽŵďŝŶĞĚ�
ǁŝƚŚ�Ă�ƉůĂŶ Ɛ͛�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ĚĞĨĂƵůƚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�;Y�/�Ϳ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ĂƉƉůǇ�ĨŽƌ�Ă�
ƌĞƟƌĞĞ͘�dŚŝƐ�Y�Z/�ͲZD��ŚĂƐ�ƐĞǀĞƌĂů�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ͗

ͻ�/ƚ Ɛ͛�ŇĞǆŝďůĞ͘��ƚ�ĂŶǇ�ƟŵĞ͕�ĂŶǇ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ĨƵŶĚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚĞƉůŽǇĞĚ�ďǇ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĞůĞĐƟŽŶ�ĨƌŽŵ�Ă�
ƌĞƟƌĞĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ͘�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĐŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĞůĞĐƟŽŶ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƚ�ŝŶ�Ă�ĨƵŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�
ƚŚĞ�Y�/�͘�

ͻ�dŚĞ�ZD��ŵĂǇ�ĨŽƌĐĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƚŽ�ƉĂǇ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞ�ŽĨ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĞůĞĐƟŽŶ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ĚĞůĂǇƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ƵŶƟů�ĂŐĞ�ϳϬͲϭͬϮ͘�



Ϯϲ

ͻ�/ƚ�ĚĞůĂǇƐ�ƚĂǆĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĂƐ�ůŽŶŐ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘

ͻ�/ƚ�ůĞĂǀĞƐ�ŵŽŶĞǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ĂƐ�ůŽŶŐ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�ŐŝǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�
ĞǆƉĞŶƐĞ�ĐŚĂƌŐĞƐ͘

ͻ�WĂǇŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ŽǀĞƌ�Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ Ɛ͛�ůŝĨĞƟŵĞ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�
ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�ƚŚĂƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŝůů�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ůŝǀĞ�Ă�ůŽŶŐ�ƟŵĞ�
ĂŶĚͬŽƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƉŽŽƌ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘

ͻ�dŚĞ�/ŶƚĞƌŶĂů�ZĞǀĞŶƵĞ��ŽĚĞ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�
ZD��ŝƐ�ĂƉƉůŝĞĚ�ĂŶĚ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ͘��

ͻ�DŽƐƚ����ƉůĂŶ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌƐ�ĐĂŶ�ĐĂůĐƵůĂƚĞ�ĂŶĚ�ƉĂǇ�ƚŚĞ�ZD��ĂŵŽƵŶƚ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͕�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĞǇ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ďŝƌƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�;ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͕�
ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ďŝƌƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ Ɛ͛�ƐƉŽƵƐĞͿ͘

dŚĞ�^�>ͬ^K�Ͳ�WZEZ�ƉĂƉĞƌ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ă�ƐƚŽĐŚĂƐƟĐ�ƉƌŽũĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƌĞĂů�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞƐ�ĂŶĚ�
ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ǁĞĂůƚŚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ZD�͘��dŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƟŽŶ�ƐŚŽǁƐ�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ůĞǀĞů�ĂŵŽƵŶƚƐ�ŽĨ�ƌĞĂů�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�
ŝŶĐŽŵĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƉĂŝĚ�ŽǀĞƌ�Ă�ϯϬͲǇĞĂƌ�ƉĞƌŝŽĚ͕�ďƵƚ�ǁŝƚŚ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�ǀĂƌŝĂŶĐĞ�ŝŶ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�
ŝŶĐŽŵĞ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ŝĨ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝƐ�ĨĂǀŽƌĂďůĞ�Žƌ�ƵŶĨĂǀŽƌĂďůĞ͘���ƐƐĞƚƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƉƌŽũĞĐƚĞĚ�
ƚŽ�ďĞ�ĞǆŚĂƵƐƚĞĚ�ŽǀĞƌ�Ă�ϯϬͲǇĞĂƌ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ͕�ĞǀĞŶ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƵŶĨĂǀŽƌĂďůĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ͘��
&ŝŐƵƌĞ�ϱ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�^�>ͬ^K�Ͳ�WZEZ�ƉĂƉĞƌ�ĨŽƌ�Ă�ϲϱͲǇĞĂƌ�ŽůĚ�ŵĂƌƌŝĞĚ�ĐŽƵƉůĞ�ǁŝƚŚ�
ΨϭϬϬ͕ϬϬϬ�ŝŶ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ƐĂǀŝŶŐƐ͘

dŚĞ�ƌŝƐŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ZD��ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ŽĨ�ƉůĂŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�
ŝŶĐŽŵĞ�ĐĂŶ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŝĨ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŝƐ�ƵŶĨĂǀŽƌĂďůĞ�ĂŶĚͬŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ůŝǀĞƐ�Ă�ůŽŶŐ�
ƟŵĞ͘���Ɛ�ƐƵĐŚ͕�ŝƚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞƐƚ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�Ă�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌ Ɛ͛�ƌĞƟƌĞĚ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ͘

��ƌŝƐŬ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌ Ɛ͛�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŵĂǇ�ǀŝĞǁ�ƚŚĞ�ĚĞĨĂƵůƚ�ŽƉƟŽŶ�ĂƐ�
recommended by the plan sponsor, even if that is an unintended result and there is no evidence 
ŽĨ�ƐƵĐŚ�Ă�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞƐ�ŽīĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌ͘ ��
�ŶŽƚŚĞƌ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƐŝŵƉůĞ�ŝŶĞƌƟĂ�ĂŶĚ�ŝŶĂĐƟŽŶ�ďǇ�ƉůĂŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŵĂǇ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�
ĚĞƉůŽǇŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞĨĂƵůƚ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŽƉƟŽŶ͘��EĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ͕�ŽīĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ZD��ĂƐ�Ă�Y�Z/��
ŵĂǇ�ďĞƩĞƌ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ŵĂŶǇ�ƉůĂŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͕�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŶŽ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�
ƐŽůƵƟŽŶƐ�ŝŶ�Ă�ƉůĂŶ͘

/Ĩ�ƚŚŝƐ�ĮƌƐƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�Ă�ĚĞĨĂƵůƚ�ŝƐ�ĚĞƐŝƌĂďůĞ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ƐĂĨĞ�ŚĂƌďŽƌ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�
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ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƚŽ�ƐƉĞĐŝĨǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ZD��ŝŶ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ͛Ɛ�Y�/��ĨŽƌ�ƌĞƟƌĞĞƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĚĞĞŵĞĚ�
ĂƐ�Ă�Y�Z/�͘

Approach #2: Guiding design
ZĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶ�ďĞŚĂǀŝŽƌĂů�ĮŶĂŶĐĞ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ƚŚĞ�ƉŚĞŶŽŵĞŶŽŶ�ƚŚĂƚ�ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ĂůůŽǁ�ĚĞĨĂƵůƚ�ŽƉƟŽŶƐ�ƚŽ�
ďĞĐŽŵĞ�ĞīĞĐƟǀĞ͕�ĨŽƌ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƌĞĂƐŽŶƐ͗�ŝŶĞƌƟĂ͕�ƚŚĞ�ĚĞĨĂƵůƚ�ǀŝĞǁĞĚ�ďǇ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŽƉƟŽŶ�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌ͕ �ĂŶĚͬŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞĨĂƵůƚ�ǀŝĞǁĞĚ�ĂƐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŶŐ�ƐŽĐŝĂů�ŶŽƌŵƐ�ʹ�
ƚŚĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŽƉƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ĞůĞĐƚ͘��^ŽŵĞ�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ŵĂǇ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�
ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƵƟůŝǌĞ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ŽĨ�Ă�ĚĞĨĂƵůƚ�ŽƉƟŽŶ͘��^ŝŶĐĞ�ƚŚĞǇ�ŵƵƐƚ�ƐƉĞĐŝĨǇ�Ă�ĚĞĨĂƵůƚ�ĞůĞĐƟŽŶ͕�
ƚŚĞǇ�ŵŝŐŚƚ�ĂƐ�ǁĞůů�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚĞ�ĚĞĨĂƵůƚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ĂƐ�ŵĂŶǇ�ƉůĂŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘��
dŚĞ�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌ�ǁŽƵůĚ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚĞ�ĚĞĨĂƵůƚ͕�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�
ĮŶĂŶĐŝĂů�ůŝƚĞƌĂĐǇ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉůĂŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�Z/'Ɛ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ƚŽ�ďĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
DC administrator.

/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͕�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ǁŽƵůĚ�ǁĂŶƚ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�
ĚĞĞŵŝŶŐ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�Z/'�Žƌ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�Z/'Ɛ�ĂƐ�Ă�Y�Z/�͘

,ĞƌĞ Ɛ͛�Ă�ƐƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�Y�/�Ɛ͕�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ƐĞƌǀĞ�
ĂƐ�Ă�ƚĞŵƉůĂƚĞ�ĨŽƌ�ƐĂĨĞ�ŚĂƌďŽƌ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�Y�Z/�Ɛ͘��dŚĞ��K>�ŚĂƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĨŽƵƌ�
ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�Y�/�Ɛ͗

ϭ͘���ƐŽůƵƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵďŝŶĞƐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚĂŬĞƐ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƚŚĞ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ Ɛ͛�ĂŐĞ�Žƌ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ĚĂƚĞ͘����ůŝĨĞĐǇĐůĞ�Žƌ�ƚĂƌŐĞƚ�ĚĂƚĞ�ĨƵŶĚ�ŝƐ�ŽŶĞ�ĞǆĂŵƉůĞ͘

Ϯ͘��Ŷ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŚĂƚ�ĂůůŽĐĂƚĞƐ�ĂƐƐĞƚƐ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ Ɛ͛�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĨƵŶĚƐ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�Ă�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ Ɛ͛�ĂŐĞ�Žƌ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ĚĂƚĞ͘����ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůůǇ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŝƐ�ŽŶĞ�ĞǆĂŵƉůĞ͘

ϯ͘���ƐŽůƵƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵďŝŶĞƐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚĂŬĞƐ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƚŚĞ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ŽĨ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ͘����ďĂůĂŶĐĞĚ�ĨƵŶĚ�ŝƐ�ŽŶĞ�ĞǆĂŵƉůĞ͘

ϰ͘���ƐŽůƵƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ƉƌĞƐĞƌǀĞƐ�ĐĂƉŝƚĂů͕�ŽŶůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ϭϮϬ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ͘����ƐƚĂďůĞ�ĂƐƐĞƚ�
ĨƵŶĚ�ŝƐ�ŽŶĞ�ĞǆĂŵƉůĞ͘

/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�Ă�Y�/��ŵƵƐƚ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ͗

ͻ�dŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ͕�ĞŝƚŚĞƌ�ďǇ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĞůĞĐƟŽŶ�ƚŽ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ͕�ďĞŝŶŐ�ĚĞĨĂƵůƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ͕�Žƌ�ŚĂǀŝŶŐ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ďĂůĂŶĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ͘�



ͻ�dŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŐŝǀĞŶ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�
ĚŝƌĞĐƟŽŶ͕�ďƵƚ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƐƵĐŚ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ͘

ͻ���ŶŽƟĐĞ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ͕�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ϯϬ�ĚĂǇƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�
ŝŶ�ƚŚĞ�Y�/��ĂŶĚ�ϯϬ�ĚĂǇƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ƉůĂŶ�ǇĞĂƌ�ƚŚĞƌĞĂŌĞƌ͘

ͻ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƉƌŽƐƉĞĐƚƵƐĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ŶŽƟĐĞƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�Y�/��ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŽƉƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͘

ͻ�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĚŝƌĞĐƚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�Y�/��Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ĂƐ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ĂƐ�ǁŝƚŚ�
ŽƚŚĞƌ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŽƉƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ͕�ďƵƚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ͘

ͻ�dŚĞ�ƉůĂŶ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ŝŵƉŽƐĞ�ƉĞŶĂůƟĞƐ�Žƌ�ƌĞƐƚƌŝĐƚ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ƐĂǀŝŶŐƐ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�Y�/��ƚŽ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ͘

ͻ�dŚĞ�ƉůĂŶ�ŵƵƐƚ�ŽīĞƌ�Ă�ďƌŽĂĚ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ��Z/^��
^ĞĐƟŽŶ�ϰϬϰ;ĐͿ͘

/Ĩ�ƚŚĞƐĞ�ƐĂĨĞ�ŚĂƌďŽƌ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�Y�/�Ɛ�ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�Ă�ƚĞŵƉůĂƚĞ�ĨŽƌ�Ă�Y�Z/�͕�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ŵŝŐŚƚ�ĂƉƉůǇ͗

ͻ�dŚĞ��K>�ǁŽƵůĚ�ĂƉƉƌŽǀĞ�Ă�ůŝŵŝƚĞĚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�Y�Z/�Ɛ͘

ͻ�dŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�Ă�ďŽŶĂ�ĮĚĞ�ƌĞƟƌĞĞ͕�ŚĂǀŝŶŐ�ŐŝǀĞŶ�ŶŽƟĐĞ�ŽĨ�ƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�
ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ĐŽŵŵĞŶĐĞŵĞŶƚ�ĚĂƚĞ͘��
/Ĩ�Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĞůĞĐƚ�Ă�ĚĂƚĞ�ĨŽƌ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ĐŽŵŵĞŶĐĞŵĞŶƚ͕�ďĞŶĞĮƚƐ�ǁŝůů�
ďĞ�ĚĞůĂǇĞĚ�ƵŶƟů�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ZD��ƌƵůĞƐ͘��dŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�
ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŐĞŶĞƌĂƚŽƌ�Žƌ�Ă�ůƵŵƉ�ƐƵŵ�
ƉĂǇŵĞŶƚ͕�ďƵƚ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ŵĂĚĞ�ƐƵĐŚ�ĂŶ�ĞůĞĐƟŽŶ͘

ͻ���Y�/��ĐĂŶ�ŵŝǆ�ĞƋƵŝƚǇ�ĂŶĚ�ĮǆĞĚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ͖�ĂƐ�ƐƵĐŚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ŝĨ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�
ŽĨ�Ă�Y�/��ĚĞĐƌĞĂƐĞƐ�ǁŚĞŶ�ĐĂƉŝƚĂů�ŵĂƌŬĞƚƐ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ƉŽŽƌůǇ͘��/Ŷ�ĨĂĐƚ͕�Ă�ĨƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ŵĞƚ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞ�
ŚĂƌďŽƌ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�Ă�Y�/��ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ�ďǇ�ϮϬ�ƉĞƌĐĞŶƚ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ϮϬϬϴͲ
ϮϬϬϵ�ĚŽǁŶƚƵƌŶ͘�dŚĞ�ĂŶĂůŽŐŽƵƐ�ƌĞƐƵůƚ�ĨŽƌ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƚŽ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ƵŶĚĞƌ�Ă�Y�Z/��ŝĨ�ĐĂƉŝƚĂů�ŵĂƌŬĞƚƐ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ƉŽŽƌůǇ�
ĂŶĚͬŽƌ�Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ůŝǀĞƐ�Ă�ůŽŶŐ�ƟŵĞ͘
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ͻ���Y�Z/��ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĞŝƚŚĞƌ�Ă�ƐŽůƵƟŽŶ�ŝŵďĞĚĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�Žƌ�Ă�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůůǇ�ŵĂŶĂŐĞĚ�
account.

ͻ�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƐƉĞĐƚƵƐĞƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�Y�Z/�͕�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�
ŵƵƐƚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĂŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ŶŽƟĐĞ�ďĞĨŽƌĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ĐŽŵŵĞŶĐĞƐ͘

ͻ���ƉůĂŶ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ŝŵƉŽƐĞ�ƉĞŶĂůƟĞƐ�Žƌ�ƌĞƐƚƌŝĐƚ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�
ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ĨƵŶĚƐ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�Z/'�Žƌ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�Z/'Ɛ�ŽīĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ͘��EŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƐƵĐŚ�Ă�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ǁŽƵůĚ�ƉƌŽŚŝďŝƚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŝƌƌĞǀŽĐĂďůĞ�ůŝĨĞƟŵĞ�ĂŶŶƵŝƟĞƐ�ĂƐ�Ă�Y�Z/�͘

ͻ���ƉůĂŶ�ǁŽƵůĚ�ŽīĞƌ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ĂƐ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�
ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ͕ �ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŽīĞƌŝŶŐ�ƚŚƌĞĞ�ĐŽƌĞ�Z/'Ɛ͘

,ĞƌĞ�ĂƌĞ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�Z/'Ɛ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉůĂƞŽƌŵ�ŽĨ�ŵĂŶǇ�ƉůĂŶ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌƐ�
ĂŶĚ�ǁŽƵůĚ�ƐĂƟƐĨǇ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͗

ͻ��Ŷ�ŝŶƐƚĂůůŵĞŶƚ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ĨĞĂƚƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚƐ�Ă�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ŵĞƚŚŽĚ�ƵƐŝŶŐ�
ƚŚĞ�ZD��ƌƵůĞƐ�ĨŽƌ�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƉĞƌŝŽĚŝĐ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ͕�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�Y�/��ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĨŽƌ�ƌĞƟƌĞĞƐ͘��/Ĩ�ƚŚĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ĐŽŵŵĞŶĐĞŵĞŶƚ�ĚĂƚĞ�ŝƐ�
ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ĂƩĂŝŶƐ�ĂŐĞ�ϳϬͲϭͬϮ͕�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŝƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�
ƵƐŝŶŐ�Ă�ŵĞƚŚŽĚ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ZD��ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�;ŝŶĐŽŵĞ�ŝƐ�ƐƉƌĞĂĚ�ŽǀĞƌ�Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ Ɛ͛�
ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ůŝĨĞƟŵĞ�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ŝƚ�ĐŽŵŵĞŶĐĞƐ�ďĞĨŽƌĞ�ĂŐĞ�ϳϬͲϭͬϮͿ͘�

ͻ��Ŷ�ŝŶƐƚĂůůŵĞŶƚ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ĨĞĂƚƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ĚĞůŝǀĞƌƐ�ĂŶ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�
ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ŵĞƚŚŽĚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�;ĂůƚŚŽƵŐŚ�ŶŽƚ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞĚͿ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�
ŝŶĐŽŵĞ�ŽǀĞƌ�Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ Ɛ͛�ůŝĨĞƟŵĞ͕�ĂŶĚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�
ŵĞƚŚŽĚ�Žƌ�ƚŚĞ�ZD��ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘��&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƚŚĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�
ĂƐ�ĨŽƵƌ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ĂƐƐĞƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƉůĂŶ�ǇĞĂƌ͕ �Žƌ�ƚŚĞ�ZD��ĂŵŽƵŶƚ�ŝĨ�
greater.

ͻ���ŐƵĂƌĂŶƚĞĞĚ�ůŝĨĞƟŵĞ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ďĞŶĞĮƚ�;'>t�Ϳ�ƚŚĂƚ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞƐ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƉĂǇĂďůĞ�
ĨŽƌ�ůŝĨĞ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ƉĞƌŵŝƚƐ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ĂƐƐĞƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ǁŝƚŚĚƌĂǁŶ͘

��ůĞƐƐ�ƌĞƐƚƌŝĐƟǀĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĨŽƌ�ƐĂĨĞ�ŚĂƌďŽƌ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŽŶ�Y�Z/�Ɛ�ǁŽƵůĚ�ĂůůŽǁ�Ă�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌ�ƚŽ�
ĚĞƐŝŐŶĂƚĞ�Ă�Z/'�Žƌ�ƉĂĐŬĂŐĞĚ�ƐŽůƵƟŽŶ�ĂƐ�Ă�Y�Z/��ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ůŝƐƚĞĚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ĞǆĐĞƉƚ�
ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ĨƵŶĚƐ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�Z/'�ĂŌĞƌ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŚĂƐ�ĐŽŵŵĞŶĐĞĚ͘��dŚŝƐ�
ǁŽƵůĚ�ŐŝǀĞ�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ƚŚĞ�ĨƌĞĞĚŽŵ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ũƵĚŐŵĞŶƚ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞ�Ă�Y�Z/��ƚŚĂƚ�ďĞƐƚ�ŵĞĞƚƐ
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ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉůĂŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͘��/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĐĂƐĞ͕�ƚŚĞ��K>�ǁŽƵůĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŝƐƚ�ŽĨ�
ĂƉƉƌŽǀĞĚ�Y�Z/�Ɛ�ŝƌƌĞǀŽĐĂďůĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�Žƌ�ĚĞĨĞƌƌĞĚ�ĂŶŶƵŝƟĞƐ͕�Žƌ�ƐƵĐŚ�ĂŶ�ĂŶŶƵŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƉĂĐŬĂŐĞĚ�
ǁŝƚŚ�Ă�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ŵĞƚŚŽĚ�ĂƐ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ͘ ��

�ŶŽƚŚĞƌ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĂƐ�Ă�Y�Z/��ĂŶ�ĂŶŶƵŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁƐ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂůƐ�ĚƵƌŝŶŐ�Ă�͞ƚƌŝĂů�
ƉĞƌŝŽĚ͕͟ �ĂŌĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵŝƚǇ�ďĞĐŽŵĞƐ�ŝƌƌĞǀŽĐĂďůĞ͘��&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ĐŽƵůĚ�ĐĂŶĐĞů�ĂŶ�
ĂŶŶƵŝƚǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ϱ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ďĞŶĞĮƚƐ�ĐŽŵŵĞŶĐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĚĞƉůŽǇ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ĂƐƐĞƚƐ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�Z/'Ɛ�Žƌ�Ă�
ůƵŵƉ�ƐƵŵ�ƉĂǇŵĞŶƚ͘��tŝƚŚ�ƐƵĐŚ�ĂŶ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ͕�ŝĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĐĂŶĐĞů�ƚŚĞ�ĂŶŶƵŝƚǇ͕ �ĂŌĞƌ�
ϱ�ǇĞĂƌƐ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵŝƚǇ�ǁŽƵůĚ�ďĞĐŽŵĞ�ŝƌƌĞǀŽĐĂďůĞ͘��EŽƟĐĞƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƵƉ�ƚŽ�
the date the annuity becomes irrevocable.

EŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ĂŶƟĐŝƉĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�Ă�ƉůĂŶ�ĐŽƵůĚ�ŽīĞƌ�Z/'Ɛ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ĂƐ�Ă�Y�Z/��ĂƐ�ƉĂƌƚ�
ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŵĞŶƵ�ŽĨ�Z/'Ɛ�ƚŚĂƚ�ĚĞůŝǀĞƌ�ƚŚƌĞĞ�ĚŝƐƟŶĐƚ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ͘��&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�
ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŚĂƚ�ŝƌƌĞǀŽĐĂďůĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�Žƌ�ĚĞĨĞƌƌĞĚ�ĂŶŶƵŝƟĞƐ�Žƌ�ƉĞƌŝŽĚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƉĂǇŽƵƚƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŽīĞƌĞĚ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ͕�ďƵƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌ�ǁŽƵůĚŶ͛ƚ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞ�ƚŚĞŵ�ĂƐ�ƚŚĞ�Y�Z/��ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ͘�

EŽƚĞ�ĂůƐŽ�ƚŚĂƚ�Ă�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌ�ŵƵƐƚ�ƐƟůů�ĐŽŶĚƵĐƚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĚƵĞ�ĚŝůŝŐĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�Ă�
Y�Z/��Žƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�Z/'͕�ƚĂŬŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƐƵĐŚ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ĂƐ�ĨĞĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽƐƚƐ͕�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ĂŵŽƵŶƚƐ�
ŽĨ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ͕�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ƵŶĚĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŵŝŐŚƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�Žƌ�
ĚĞĐƌĞĂƐĞ͕�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǁŝƚŚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ŝŶĐŽŵĞ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ă�
ůŝĨĞƟŵĞ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ͘
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/y͘���/>/dz�dK��>>K��d���^^�d^��DKE'�

Z�d/Z�D�Ed�/E�KD��'�E�Z�dKZ^ 
dŽ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƐĂĨĞ�ŚĂƌďŽƌ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�Ă�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŽĨ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ͕�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�
ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ĂůůŽĐĂƚĞ�ƉŽƌƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ƚŽ�ƚǁŽ�Žƌ�ŵŽƌĞ�Z/'Ɛ͕�Žƌ�ĞůĞĐƚ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ďĞ�
ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ŽŶĞ�Z/'͘����ƉůĂŶ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŝŵƉŽƐĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�
ĚĞǀŽƚĞĚ�ƚŽ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�Z/'͕�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ĚĞ�ŵŝŶŝŵŝƐ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ďĞŝŶŐ�ĚĞƉůŽǇĞĚ�ǁŝƚŚ�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�
ĐŽƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĚŝƐƉƌŽƉŽƌƟŽŶĂƚĞ�ƚŽ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ďĞŶĞĮƚƐ͘��KŶĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƚŚĂƚ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ĚĞǀŽƚĞĚ�
ƚŽ�ŽŶĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�Z/'�ŵƵƐƚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ĞƋƵĂů�ƚŚĞ�ƚŚƌĞƐŚŽůĚ�ĨŽƌ�ŝŶǀŽůƵŶƚĂƌǇ�ĐĂƐŚͲŽƵƚƐ�ŝŶ�Ă�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ƉůĂŶ�
;Ψϱ͕ϬϬϬͿ͕�Žƌ͕ �ŝĨ�ŐƌĞĂƚĞƌ͕ �ŵŝŶŝŵƵŵ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ͘��

/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�Ă�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌ�ĐŽƵůĚ�ƉůĂĐĞ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƚŚĂƚ�Ă�ƉůĂŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ŝƐ�ĂůůŽǁĞĚ�
ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞŝƌ�ĞůĞĐƟŽŶ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞƉůŽǇŵĞŶƚ�ŽĨ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ĂƐƐĞƚƐ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ͘��
&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŝƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƚŚĂƚ�ƐƵĐŚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ŶŽ�ŵŽƌĞ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�
ƚŚĂŶ�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ͘
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y͘���s/��͕�W��<�'���^K>hd/KE^͕��E��

WZK&�^^/KE�>>z�D�E�'������KhEd^ 
/ƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŚĞůƉĨƵů�ŝĨ�Ă�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌ�ĐŽƵůĚ�ŽīĞƌ�ƉĂĐŬĂŐĞĚ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ŵĞĞƚ�
ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ŐŽĂůƐ�ĂŶĚ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ͕�ƵƐŝŶŐ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ďĂƐŝĐ�Z/'Ɛ�ŽīĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ͘��^ŝŵŝůĂƌůǇ͕�Ă�ƉůĂŶ�
ƐƉŽŶƐŽƌ�ŵĂǇ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŽīĞƌ�Ă�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĂĚǀŝĐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŚĂƚ�ƵƐĞƐ�Ă�ŵĂŶĂŐĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�
ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ Ɛ͛�ŐŽĂůƐ�ĂŶĚ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ƵƐŝŶŐ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ďĂƐŝĐ�Z/'Ɛ�ŽīĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ͘��^ƵĐŚ�ƉĂĐŬĂŐĞĚ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�Žƌ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ŵŝŐŚƚ�Žƌ�ŵŝŐŚƚ�ŶŽƚ�ďĞ�
ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ĂƐ�Ă�Y�Z/�͘

�ǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ƉĂĐŬĂŐĞĚ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ŝŶĐůƵĚĞ͕�ďƵƚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ͗

ͻ���ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ƐĂǀŝŶŐƐ�ĚĞǀŽƚĞĚ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƟŶŐ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƵŶĚĞƌ�Ă�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�
ŵĞƚŚŽĚ�ƵŶƟů�Ă�ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ĂŐĞ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ĂŐĞ�ϴϬ�Žƌ�ϴϱ͕�ǁŝƚŚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ĂƐƐĞƚƐ�
ƉƵƌĐŚĂƐŝŶŐ�Ă�ĚĞĨĞƌƌĞĚ�ĂŶŶƵŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ĚĞůŝǀĞƌƐ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ĂŌĞƌ�ƐƵĐŚ�ĂŐĞ͘

ͻ���ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ƐĂǀŝŶŐƐ�ĚĞǀŽƚĞĚ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƟŶŐ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƵŶĚĞƌ�Ă�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�
ŵĞƚŚŽĚ͕�ƚŽ�ĂůůŽǁ�Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ƐĂǀŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĨŽƌ�
ŐƌŽǁƚŚ�ĨƌŽŵ�ĨĂǀŽƌĂďůĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ŵĂƌŬĞƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕�ďƵƚ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�ŽĨ�ůŝĨĞƟŵĞ�ŝŶĐŽŵĞ͕�
ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ƐĂǀŝŶŐƐ�ĚĞǀŽƚĞĚ�ƚŽ�ĂŶ�ŝƌƌĞǀŽĐĂďůĞ�ĂŶŶƵŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞƐ�Ă�ĮǆĞĚ�
Žƌ�ŝŶŇĂƟŽŶͲĂĚũƵƐƚĞĚ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ŝŶĐŽŵĞ�ƉĂǇĂďůĞ�ĨŽƌ�ůŝĨĞ͘

ͻ�WŚĂƐĞĚ�ĂŶŶƵŝƚǇ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ͕�ǁŚĞƌĞ�ĂƐƐĞƚƐ�ĂƌĞ�ŝŶǀĞƐƚĞĚ�ĂŶĚ�Ă�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ŝƐ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽŶǀĞƌƟŶŐ�
Ă�ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ŝŶǀĞƐƚĞĚ�ĂƐƐĞƚƐ�ƚŽ�ĂŶŶƵŝƟĞƐ�Ăƚ�ƉĞƌŝŽĚŝĐ�ŝŶƚĞƌǀĂůƐ͘

ͻ���ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ĂƐƐĞƚƐ�ĚĞǀŽƚĞĚ�ƚŽ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƉĂǇŽƵƚ�ƚŚĂƚ�ƉĂǇƐ�Ă�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�
ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ĞƋƵĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�^ŽĐŝĂů�^ĞĐƵƌŝƚǇ�ŝŶĐŽŵĞ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ĨŽƌ�Ă�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ƉĞƌŝŽĚ͕�
ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ĚĞůĂǇŝŶŐ�^ŽĐŝĂů�^ĞĐƵƌŝƚǇ�ďĞŶĞĮƚƐ�ƚŽ�ŽƉƟŵŝǌĞ�ƚŚĞŝƌ�ǀĂůƵĞ͕�ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ĂƐƐĞƚƐ�
ĚĞǀŽƚĞĚ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�Z/'�Žƌ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�Z/'Ɛ͘

��ĨĂŝƌ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƐƵƌǀĞǇ�ĚĂƚĂ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŽŶ�ďĞŚĂǀŝŽƌĂů�ĮŶĂŶĐĞ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŽƵůĚ�
ůŝŬĞ�ƐŽŵĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞĚ͕�ůŝĨĞƟŵĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ͕�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ĚŽŶ͛ƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�
ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ƐĂǀŝŶŐƐ�ƚŽ�ĂŶ�ĂŶŶƵŝƚǇ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ĂŶ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͘��dŚŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƐŽŵĞ�ũƵƐƟĮĐĂƟŽŶ�
ĨŽƌ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƉĂĐŬĂŐĞ�ĂŶŶƵŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂůƐ͘
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KŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ͕�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĨŽƌ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůůǇ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂĚǀŝĐĞ�ƚŚĂƚ�
ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĐĐƵŵƵůĂƟŽŶ�ƉŚĂƐĞ�ĐĂŶ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƚĞŵƉůĂƚĞ�ĨŽƌ�ƐĂĨĞ�ŚĂƌďŽƌ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�
ƉŚĂƐĞ͘�&Žƌ�ĂĚǀŝĐĞ͕�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůůǇ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ͕�Žƌ�ƉĂĐŬĂŐĞĚ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ďĞ�ŽīĞƌĞĚ�ŝŶ�Ă����
ƉůĂŶƐ͕�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ŵƵƐƚ�ĂƉƉůǇ͗

ͻ�ƚŚĞ�ĂĚǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�Žƌ�ƉĂĐŬĂŐĞĚ�ƐŽůƵƟŽŶ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶ�ƉĂŝĚ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĚǀŝƐŽƌ�Žƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ�;ĨĞĞͲůĞǀĞůŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚͿ͕�Žƌ

• a computer model that is based on investment and economic principles develops the advice 
Žƌ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ŽƉƟŽŶƐ͘

/Ĩ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ǁĞƌĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂǇŽƵƚ�ƉŚĂƐĞ͕�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŵŽĚĞůƐ�ĐŽƵůĚ�ĂƉƉůǇ͗

ͻ���ĨĞĞͲůĞǀĞůŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ĐŽƵůĚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƚŚĂƚ�ĂĚǀŝƐŽƌƐ�ĂƌĞ�ƉĂŝĚ�ŽŶ�Ă�ĮǆĞĚͲĨĞĞ�Žƌ�ŇĂƚͲĨĞĞ�
ďĂƐŝƐ͕�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ĨĞĞ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ĂƐƐĞƚƐ͕�Ă�ĐŽŵŵŽŶ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĨŽƌ�
ĂĚǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂĐĐƵŵƵůĂƟŽŶ�ƉŚĂƐĞ͘��dŚĞ�ƌĞĂƐŽŶ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�
ĂŶŶƵŝƟĞƐ�ĐŽƵůĚ�ƌĞŵŽǀĞ�ĂƐƐĞƚƐ�ƵŶĚĞƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ďǇ�ĂĚǀŝƐŽƌƐ͕�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ŝŶ�ůĞƐƐ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶ�
ƉĂŝĚ�ƚŽ�ĂĚǀŝƐŽƌƐ͘��dŚŝƐ�ĐŽƵůĚ�ŝŶĐĞŶƚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂůƐ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�
ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ĂǀŽŝĚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĂŶŶƵŝƟĞƐ͘��dŚŝƐ�ŝƐƐƵĞ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ĂƉƉůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĂĐĐƵŵƵůĂƟŽŶ�ƉŚĂƐĞ͕�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ĂĚǀŝƐŽƌ�ŝƐ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ĂůůŽĐĂƟŶŐ�Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ Ɛ͛�ƐĂǀŝŶŐƐ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�
ĂƐƐĞƚƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŽīĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ͘

ͻ�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ƌŽďƵƐƚ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ŵŽĚĞůƐ�ĂŶĚ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƉĂǇŽƵƚ�ƉŚĂƐĞ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐƚŽĐŚĂƐƟĐ�ŵŽĚĞůŝŶŐ͕�ĞĸĐŝĞŶƚ�ĨƌŽŶƟĞƌ�ĂŶĂůǇƐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƉĞƌŝŽĚŝĐ�ĂĐƚƵĂƌŝĂů�
ǀĂůƵĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ĂŵŽƵŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ǁŝƚŚĚƌĂǁŶ�ĨƌŽŵ�ƐĂǀŝŶŐƐ͘���ůů�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŵĞƚŚŽĚƐ�
ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ƉĞƌŝŽĚŝĐĂůůǇ�ƚŽ�ƌĞŇĞĐƚ�Ă�ƌĞƟƌĞĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ Ɛ͛�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ĂƐƐĞƚƐ͕�ŐŝǀĞŶ�ƉƌŝŽƌ�
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘

�ĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�ƉĂĐŬĂŐĞĚ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ĂƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐĞĐƟŽŶ�
ŵĂǇ�ďĞ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�ŽĨ�ŵĂŶǇ�ƉůĂŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͕�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ŵŝŐŚƚ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ƚŚĞ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�
ĂŶĚ�ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƉĂĐŬĂŐĞĚ�ƐŽůƵƟŽŶƐ͘��dŚĞǇ�ŵĂǇ�ƉƌĞĨĞƌ�ƚŚĂƚ�ƐƵĐŚ�ƉĂĐŬĂŐĞĚ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�
and implemented by the plan sponsor, the plan sponsor’s consultant, and/or a professional advisor. 
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y/͘��KDDhE/��d/KE��E���/^�>K^hZ�
dŽ�ĞŶĂďůĞ�Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĂŶ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĐŚŽŝĐĞ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�Ă�Z/'͕�Y�Z/�͕�Žƌ�ƉĂĐŬĂŐĞĚ�ƐŽůƵƟŽŶ͕�
ƐĂĨĞ�ŚĂƌďŽƌ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĐŽƵůĚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĞĂĐŚ�Z/'�Žƌ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�
ƐŽůƵƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŽīĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ͗

ͻ��Ŷ�ĞƐƟŵĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƌĞĂƐŽŶĂďůǇ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƐŽůƵƟŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ Ɛ͛�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ĚĂƚĞ͘

ͻ�tŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŝƐ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůŝĨĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ĂŶĚ�
ƐƉŽƵƐĞ�Žƌ�ƉĂƌƚŶĞƌ͕ �ŝĨ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ͘��&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�͞ƚŚŝƐ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�
generator guarantees (or, does not guarantee) that your income is payable for the rest of your 
ůŝĨĞ͕�ŶŽ�ŵĂƩĞƌ�ŚŽǁ�ůŽŶŐ�ǇŽƵ�ůŝǀĞ͘͟

ͻ�tŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͕�ĚƵĞ�ƚŽ�
ĨĂǀŽƌĂďůĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�Žƌ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�Ă�ĐŽƐƚͲŽĨͲůŝǀŝŶŐ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�
Žƌ�ĂƵƚŽŵĂƟĐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ͘��&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�͞ƚŚŝƐ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�
ŐĞŶĞƌĂƚŽƌ�ƉƌŽĚƵĐĞƐ�Ă�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ƵŶĚĞƌ�
ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�͙�;Žƌ͕ �ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĮǆĞĚ�ŝŶ�ĚŽůůĂƌ�ĂŵŽƵŶƚ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞͿ͘͟

ͻ�tŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ĐĂŶ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͕�ĚƵĞ�ƚŽ�ƵŶĨĂǀŽƌĂďůĞ�
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�Žƌ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ůŝǀŝŶŐ�ďĞǇŽŶĚ�ůŝĨĞ�ĞǆƉĞĐƚĂŶĐŝĞƐ͘��&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƉƌŽǀŝĚĞ�
Ă�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�͞ƚŚŝƐ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŐĞŶĞƌĂƚŽƌ�ƉƌŽĚƵĐĞƐ�Ă�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�
ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚŽ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�͙�;Žƌ͕ �ŝƐ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞĚ�ŶŽƚ�ƚŽ�
ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞͿ͘͟

ͻ�tŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ǁŝƚŚĚƌĂǁ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�
ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŚĂƐ�ĐŽŵŵĞŶĐĞĚ͘��^ĂŝĚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ǁĂǇ͕ �ŝƐ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƚŽ�ĚĞƉůŽǇ�Ă�Z/'�
ŝƌƌĞǀŽĐĂďůĞ͍�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�͞ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŐĞŶĞƌĂƚŽƌ͕ �ǇŽƵ�
ĐĂŶ�;Žƌ͕ �ĐĂŶŶŽƚͿ�ĐŚĂŶŐĞ�ǇŽƵƌ�ŵŝŶĚ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚĚƌĂǁ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ĨƵŶĚƐ͘͟

• Whether or not remaining funds that are unused at death are available to designated 
ďĞŶĞĮĐŝĂƌŝĞƐ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�͞ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŐĞŶĞƌĂƚŽƌ͕ �
ĨƵŶĚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƵŶƵƐĞĚ�ƵƉŽŶ�ǇŽƵƌ�ĚĞĂƚŚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�;Žƌ͕ �ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞͿ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ŚĞŝƌƐ͘͟ �

ͻ�/Ĩ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĚĞĨĂƵůƚ�ŽĨ�Ă�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ͘��
&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�͞ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŐĞŶĞƌĂƚŽƌ͕ �ŝĨ�ƚŚĞ�;ŶĂŵĞ�ŽĨ�



ϯϲ

ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶͿ�ŐŽĞƐ�ďĂŶŬƌƵƉƚ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ůŽƐĞ�;Žƌ͕ �ǁŝůů�ŶŽƚ�ůŽƐĞͿ�ǇŽƵƌ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�
ƌĞĐĞŝǀĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ͘͟

Any factors that are relevant to the above disclosures may be elaborated in footnotes to the above 
ŵŝŶŝŵƵŵ�ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ĂĐƚƵĂů�ĂŵŽƵŶƚƐ�ŽĨ�ŝŶĐŽŵĞ�ĚŝīĞƌŝŶŐ�
ĨƌŽŵ�ĞƐƟŵĂƚĞĚ�ĂŵŽƵŶƚƐ͕�ĨĞĞƐ͕�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ĐĂƵƐĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƚŽ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞ͕�ĚĞĐƌĞĂƐĞ͕�Žƌ�ĐĞĂƐĞ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ŝŶĐŽŵĞ�ŚĂƐ�ĐŽŵŵĞŶĐĞĚ͕�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ƌƵůĞƐ�Žƌ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�
apply.
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y//͘�Z�>�d���/^^h�^
�ĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ĂƌĞ�ƚǁŽ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚǁŽ�ŝƐƐƵĞƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƟŶŐ�ŝŶĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ����
ƉůĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĐŽǀĞƌ͗

ͻ�/Ĩ�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ƐƉŽƵƐĂů�ĐŽŶƐĞŶƚ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƐŽůƵƟŽŶ͘

ͻ�dŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĂĐƟŽŶƐ�ƚŽ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ǁŚĞŶ�Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ůŽĐĂƚĞĚ͘

dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝƐƐƵĞƐ�ƚŚĂƚ����ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ŵƵƐƚ�ĂĚĚƌĞƐƐ͕�ĂŶĚ�ǁŽƵůĚ�ďĞŶĞĮƚ�ĨƌŽŵ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�
guidance.  
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y///͘ �Z�d/Z�D�Ed�/E�KD��^d�d�D�Ed^
dŚĞ��K>�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĨŽƌ�ŚŽǁ�Ă����ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌ�
ĐŽƵůĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ƐŚŽǁ�ĞƐƟŵĂƚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�
ŝŶĐŽŵĞ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƐĂǀŝŶŐƐ͘�WƌĞƐƵŵĂďůǇ�ƐƵĐŚ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ǁŽƵůĚ�ŚĞůƉ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŝƚŚ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƚŚĞŝƌ�ƐĂǀŝŶŐƐ�ŵŝŐŚƚ�
ŐĞŶĞƌĂƚĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶ�ƚƵƌŶ�ŚĞůƉƐ�ƚŚĞŵ�ĚĞĐŝĚĞ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ĂīŽƌĚ�ƚŽ�ƌĞƟƌĞ͘

�Ŷ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝƐƐƵĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵĞƚŚŽĚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶǀĞƌƚ�ƐĂǀŝŶŐƐ�ŝŶƚŽ�
ƚŚĞ�ĞƐƟŵĂƚĞĚ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ͘��&Žƌ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͕�ƚŚĞ�
ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌ�Žƌ�ƉůĂŶ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉĞƌŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ŽŶĞ�Žƌ�ŵŽƌĞ�Z/'Ɛ�ŽīĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉůĂŶ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�Y�Z/��ĂŶĚͬŽƌ�ŽƚŚĞƌ�ƉĂĐŬĂŐĞĚ�ƐŽůƵƟŽŶƐ͘

/ƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ƵƐĞĨƵů�ŝĨ�ƐĂĨĞ�ŚĂƌďŽƌ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ŽīĞƌĞĚ�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐƌĞƟŽŶ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƚŚĞƐĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ďĞƐƚ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉůĂŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͘�KŶĞ�ƐƵĐŚ�
ĞǆĂŵƉůĞ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ƐŚŽǁĞĚ�ĞƐƟŵĂƚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƐƚ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚĞƐƚ�
ĂŵŽƵŶƚƐ�ŽĨ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƵŶĚĞƌ�Z/'Ɛ�ŽīĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ͕�ĂŶĚͬŽƌ�ĞƐƟŵĂƚĞƐ�ŽĨ�ŝŶĐŽŵĞ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�
Y�Z/�͕�ƚŚĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƐŽůƵƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŵŽƐƚ�ĐŽŵŵŽŶůǇ�ĞůĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƌĞƟƌŝŶŐ�ƉůĂŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͕�
ĂŶĚͬŽƌ�ƚŚĞ�ƐŽůƵƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ Ɛ͛�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚ͘��^ĂĨĞ�ŚĂƌďŽƌ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌ�ŚĂƐ�ŵĞƚ�ďŽƚŚ�ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ�ĂŶĚ�ĮĚƵĐŝĂƌǇ�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ͘
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y/s͘��y�DW>�^�K&���^/'E��E��KW�Z�d/KE�K&�

Z�d/Z�D�Ed�/E�KD��D�Eh^
dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ͘ ��dŚĞǇ�ĂƌĞ�
ŶŽƚ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�Ăůů�ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ�Žƌ�Ăůů�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�
ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƐĂĨĞ�ŚĂƌďŽƌ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͕�Žƌ�Ăůů�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ŐŽĂůƐ�ƚŚĂƚ�Ă�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌ�ŵĂǇ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƉůĂŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͘�

dŚĞ�ĮƌƐƚ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŝƐ�ĨŽƌ�Ă�ƐŝŵƉůĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŵĞŶƵ͕�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĂŶĚ�ƚŚŝƌĚ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�
ŝůůƵƐƚƌĂƚĞ�ŵŽƌĞ�ƌŽďƵƐƚ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ŚŝŐŚĞƌ�ĚĞŵĂŶĚƐ�ŽŶ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�
ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ͘�
 
�ǆĂŵƉůĞ�ηϭ͗�^ŝŵƉůĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŵĞŶƵ
dŚŝƐ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽƵůĚ�ĂƉƉůǇ�ĨŽƌ�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ�ǁŚŽ�ǁĂŶƚ�Ă�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŵĞŶƵ�ƚŚĂƚ�ƉůĂĐĞƐ�ŵŝŶŝŵĂů�
ĚĞŵĂŶĚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ͕ �ŝƐ�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ƐƚƌĂŝŐŚƞŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ƚŽ�ƉůĂŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͕�
ĂŶĚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ďǇ�ƉůĂŶ�ĮĚƵĐŝĂƌŝĞƐ͘��/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌ�ǁŝƐŚĞƐ�
ƚŽ�ŝŶĐĞŶƚ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĞůĞĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƵƐĞƐ�ƚŚĞ�/Z^�ZD��ĂƐ�ƚŚĞ�Y�Z/�͘

dŚƌĞĞ�ĚŝƐƟŶĐƚ�ĐŽƌĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŐĞŶĞƌĂƚŽƌƐ͗

ϭ͘�/ŶƐƚĂůůŵĞŶƚ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ĨĞĂƚƵƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ͕�ƵƐŝŶŐ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĨƵŶĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ĂƐ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ƌĞƟƌĞĞ͘��/Ĩ�ƚŚĞ�ƌĞƟƌĞĞ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŵĂŬĞ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĞůĞĐƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ƉůĂŶ Ɛ͛�Y�/��ǁŝůů�ĂƉƉůǇ͘��
dŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƉĞƌŝŽĚŝĐ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ĞƋƵĂůƐ�ƚŚĞ�/Z^�ZD��ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�
ƐĂǀŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ƵƐĞ�ƚŚŝƐ�Z/'͕�ƉĂŝĚ�ŵŽŶƚŚůǇ͘��dŚĞ�ƐĂŵĞ�ŵĞƚŚŽĚ�ĂŶĚ�ůŝĨĞ�ĞǆƉĞĐƚĂŶĐǇ�ƚĂďůĞƐ�ĂƉƉůǇ�ŝĨ�
ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ĐŽŵŵĞŶĐĞƐ�ďĞĨŽƌĞ�ĂŐĞ�ϳϬͲϭͬϮ�;ƚŚĞ�ĂŐĞ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ZD��ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĂƉƉůǇͿ͘��
dŚĞ�ƌĞƟƌĞĞ�ĐŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ĞůĞĐƚ�ƚŽ�ǁŝƚŚĚƌĂǁ�Ă�ĮǆĞĚ�ĚŽůůĂƌ�ĂŵŽƵŶƚ͕�Žƌ�ƐƉĞĐŝĨǇ�ƚŚĂƚ�Ă�ĮǆĞĚ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�
ŝƐ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ĂƐƐĞƚƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ĂŵŽƵŶƚ͘��/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĐĂƐĞ͕�ŽŶĐĞ�ƚŚĞ�
ƌĞƟƌĞĞ�ĂƩĂŝŶƐ�ĂŐĞ�ϳϬͲϭͬϮ͕�ƚŚĞ�ĂĐƚƵĂů�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ǁŽƵůĚ�ĞƋƵĂů�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ĂŵŽƵŶƚ�ĞůĞĐƚĞĚ�Žƌ�ƚŚĞ�/Z^�ZD�͘

Ϯ͘�ZŽůůŽǀĞƌ�ƚŽ�ĂŶ�/Z��ƚŚĂƚ�ƵƐĞƐ�Ă�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ĂŶŶƵŝƚǇ�ďŝĚĚŝŶŐ�ƉůĂƞŽƌŵ�ƚŽ�ƐĞůĞĐƚ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�Ă�
ůŝĨĞƟŵĞ�ĂŶŶƵŝƚǇ͘��ŶŶƵŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĂƌĞ�ůŝĨĞ�ŽŶůǇ͕ �ũŽŝŶƚ�ĂŶĚ�ƐƵƌǀŝǀŽƌ͕ �ĂŶĚ�ůŝĨĞ�ǁŝƚŚ�ƉĞƌŝŽĚ�
ĐĞƌƚĂŝŶ͘���ŽƚŚ�ĮǆĞĚ�ĂŶĚ�ŝŶŇĂƟŽŶͲĂĚũƵƐƚĞĚ�ĂŶŶƵŝƟĞƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ͘��dŚĞƐĞ�ĂŶŶƵŝƟĞƐ�ĂƌĞ�
irrevocable once the income starts.
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ϯ͘�WĞƌŝŽĚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĂŶŶƵŝƚǇ�ĨŽƌ�ƉĞƌŝŽĚƐ�ŽĨ�ŽŶĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ϮϬ�ǇĞĂƌƐ͕�ƵƐŝŶŐ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĨƵŶĚƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ĂƐ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĞƟƌĞĞ͘��/Ĩ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŵĂŬĞ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�
ĞůĞĐƟŽŶ͕�ĨƵŶĚƐ�ĂƌĞ�ŝŶǀĞƐƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ĨƵŶĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŐŽĂů�ƚŽ�ƉƌĞƐĞƌǀĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů͘

YƵĂůŝĮĞĚ�ĚĞĨĂƵůƚ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�;Y�Z/�Ϳ͗�/Ĩ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŵĂŬĞ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�
ĞůĞĐƟŽŶ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ͕�ƚŚĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƐƚĂƌƚƐ�Ăƚ�ĂŐĞ�ϳϬͲϭͬϮ͕�ĂŶĚ�ŝƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�
ďǇ�ƚŚĞ�/Z^�ZD�͘��&ƵŶĚƐ�ĂƌĞ�ŝŶǀĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ Ɛ͛�Y�/��ƚŚĂƚ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ƌĞƟƌĞĞƐ�ĂŶĚ�ǁŽƵůĚ�ŽǀĞƌƌŝĚĞ�ĂŶǇ�
ƉƌŝŽƌ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĞůĞĐƟŽŶ͘�

hƉŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵĞŶĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ͕�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĐĂŶ�ĞůĞĐƚ�ƚŽ�ĂůůŽĐĂƚĞ�ǁŚŽůĞ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞƐ�
ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ƐĂǀŝŶŐƐ�ƚŽ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ĐŽƌĞ�Z/'Ɛ͕�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĞ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞƐ�ĂĚĚ�ƚŽ�ϭϬϬ͘

WĂĐŬĂŐĞĚ�ƐŽůƵƟŽŶƐ͗

ͻ��ŽŵďŝŶĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂůƐ�ĂŶĚ�ĂŶŶƵŝƟĞƐ͕�ŝŶ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶƐ�ŽĨ�Ϯϱͬϳϱ͕�ϱϬͬϱϬ͕�ĂŶĚ�
75/25 percent.

ͻ��ĞǀŽƚĞ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ĂƐƐĞƚƐ�ƚŽ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƉĂǇŽƵƚ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ĚĞůĂǇŝŶŐ�^ŽĐŝĂů�^ĞĐƵƌŝƚǇ�
ďĞŶĞĮƚƐ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶĚĞƌ�ŽĨ�ĂƐƐĞƚƐ�ĚĞǀŽƚĞĚ�ƚŽ�Ă�ƉĂĐŬĂŐĞĚ�ƐŽůƵƟŽŶ�ĚĞĮŶĞĚ�ĂďŽǀĞ͘��dŚĞ�
ƉůĂŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ǁŽƵůĚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƐƉĞĐŝĨǇ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ĂŶŶƵĂů�ŝŶĐŽŵĞ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĚĞǀŽƚĞĚ�ƚŽ�
the period certain payout.

WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ĚĞǀŝƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�Z/'Ɛ͘

�ŌĞƌ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŚĂƐ�ĐŽŵŵĞŶĐĞĚ͕�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĐŽƵůĚ�ĞůĞĐƚ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞŝƌ�ŵĞƚŚŽĚ�ŽĨ�
ŐĞŶĞƌĂƟŶŐ�ŝŶĐŽŵĞ�ǁŝƚŚ�ĂƐƐĞƚƐ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ŵĞƚŚŽĚ�Žƌ�ƉĞƌŝŽĚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�
ƉĂǇŽƵƚ͕�ŶŽ�ŵŽƌĞ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ƚŚĂŶ�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ͘���ŚĂŶŐĞƐ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂƐƐĞƚƐ�ĚĞǀŽƚĞĚ�ƚŽ�
an annuity.

�ǆĂŵƉůĞ�ηϮ͗��ŶŚĂŶĐĞĚ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŵĞŶƵ�ǁŝƚŚ�ůŽŶŐĞǀŝƚǇ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ
/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĐĂƐĞ͕�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌ�ƵƐĞƐ�ŐƵŝĚŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞ�ƚŚĞ�Y�Z/��ĂƐ�ƚŚĞ�ŽƉƟŽŶ�
ƚŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ�ǁŽƌŬ�ďĞƐƚ�ĨŽƌ�ŵŽƐƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͘

dŚŝƐ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŵĞŶƵ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ĂƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂďŽǀĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂĐŬĂŐĞĚ�
ƐŽůƵƟŽŶƐ͕�ĞǆĐĞƉƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵŝƚǇ�ďŝĚĚŝŶŐ�ƉůĂƞŽƌŵ�ĂůƐŽ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�Ă�ĚĞĨĞƌƌĞĚ�
ĂŶŶƵŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵŵĞŶĐĞƐ�Ăƚ�ĂŐĞ�ϴϱ�;ĂůƐŽ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�ůŽŶŐĞǀŝƚǇ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞͿ͘
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dŚĞ�Y�Z/��ǁŽƵůĚ�ĚĞǀŽƚĞ�Ă�ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ĂƐƐĞƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞĨĞƌƌĞĚ�ĂŶŶƵŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ďĞŐŝŶƐ�Ăƚ�ĂŐĞ�ϴϱ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƌĞŵĂŝŶĚĞƌ�ŽĨ�ĂƐƐĞƚƐ�ĚĞǀŽƚĞĚ�ƚŽ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƉĂǇŽƵƚ�ƚŚĂƚ�ƉĂǇƐ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƵŶƟů�ĂŐĞ�ϴϱ͘��
dŚŝƐ�ƉĂĐŬĂŐĞ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƐƵĐŚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŝƐ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ďĞĨŽƌĞ�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�ĂŐĞ�ϴϱ͕�ĂĚũƵƐƟŶŐ�ĨŽƌ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ŝŶŇĂƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ͘��dŚĞ�Y�Z/��
ǁŽƵůĚ�ƐƉĞĐŝĨǇ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĨƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƉĂǇŽƵƚ͘�

�ǆĂŵƉůĞ�ηϯ͗��ŶŚĂŶĐĞĚ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŵĞŶƵ�ǁŝƚŚ�'>t�
/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĐĂƐĞ͕�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌ�ƵƐĞƐ�ŐƵŝĚŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞ�ƚŚĞ�Y�Z/��ĂƐ�ƚŚĞ�ŽƉƟŽŶ�
ƚŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ�ǁŽƌŬ�ďĞƐƚ�ĨŽƌ�ŵŽƐƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͘

dŚŝƐ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŵĞŶƵ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ĂƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂďŽǀĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂĐŬĂŐĞĚ�
ƐŽůƵƟŽŶƐ͕�ĞǆĐĞƉƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ĂŶ�ĂŶŶƵŝƚǇ�ďŝĚĚŝŶŐ�ƉůĂƞŽƌŵ�ĨŽƌ�ĮǆĞĚ�ĂŶŶƵŝƟĞƐ͕�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ŽīĞƌƐ�
Ă�'>t��ƉƌŽĚƵĐƚ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ůŝĨĞƟŵĞ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�ŽĨ�ŝŶĐŽŵĞ͕�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�
funds.

dŚĞ�ƉůĂŶ�ǁŽƵůĚ�ƐƉĞĐŝĨǇ�ƚŚĞ�'>t��ƉƌŽĚƵĐƚ�ĂƐ�ƚŚĞ�Y�Z/�͘
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ys͘�^hDD�Zz

�ĞĮŶĞĚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ĐĂŶ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�
ŽĨ�ŵŝůůŝŽŶƐ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ďǇ�ŽīĞƌŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŽĨ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉůĂŶƐ͘�����ƉůĂŶ�
ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŽĨ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉůĂŶƐ�ŝĨ�ƐĂĨĞ�
ŚĂƌďŽƌ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ǁĞƌĞ�ŝƐƐƵĞĚ�ƚŚĂƚ�ƵƟůŝǌĞ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�
ƉĂƉĞƌ͘ �dŚĞƐĞ�ƐĂĨĞ�ŚĂƌďŽƌ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŐŽĂů�ŽĨ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ�ĂŶĚ�ĐŽŶĨƵƐŝŽŶ�ĂŵŽŶŐ�ƉůĂŶ�
ƐƉŽŶƐŽƌƐ͕�ǁŚŝůĞ�ƉůĂĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ŽĨ�ƉůĂŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ͘��dŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�
ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ĨĂǀŽƌ�ŽŶĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƉƌŽĚƵĐƚ�Žƌ�ƐŽůƵƟŽŶ͕�Žƌ�ŽŶĞ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ͘

dŚĞ�ƐĂĨĞ�ŚĂƌďŽƌ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ǁŽƵůĚ�ŐŝǀĞ�ƉůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ůŝĂďŝůŝƚǇ�
ƐŚŽƵůĚ�ƉůĂŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�
ĂĐĐŽƵŶƚ�ďĂůĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƵŶĨĂǀŽƌĂďůĞ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŽƵƚůŝǀŝŶŐ�ĂƐƐĞƚƐ͕�Ă�ĚĞĐůŝŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ͕�Žƌ�ŝŶĐŽŵĞ�ŶŽƚ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ƉĂĐĞ�ǁŝƚŚ�ŝŶŇĂƟŽŶ͘��WůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ǁŽƵůĚ�ĂůƐŽ�
ďĞ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ŝĨ�Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ĂůůĞŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ŽīĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ĂƌĞ�
ŶŽƚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘��WůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ŵƵƐƚ�ƐƟůů�ĐŽŶĚƵĐƚ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĚƵĞ�ĚŝůŝŐĞŶĐĞ�ƚŽ�ƐĞůĞĐƚ�ƐƉĞĐŝĮĐ�
ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƚŚĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�
program that the plan sponsor has designed.

^ŝŵŝůĂƌ�ƐĂĨĞ�ŚĂƌďŽƌ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĐĐƵŵƵůĂƟŽŶ�ƉŚĂƐĞ�ŚĂǀĞ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ŝŶ����ƉůĂŶƐ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ŚŽƉĞĚ�ƚŚĂƚ�
ĂŶĂůŽŐŽƵƐ�ƐĂĨĞ�ŚĂƌďŽƌ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ƉŚĂƐĞ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƐŝŵŝůĂƌ�ďĞŶĞĮĐŝĂů�ƌĞƐƵůƚƐ͘



ϰϲ

�/d�d/KE^

1. dŚĞ�EĞǆƚ��ǀŽůƵƟŽŶ�ŝŶ��ĞĮŶĞĚ��ŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ZĞƟƌĞŵĞŶƚ�WůĂŶ��ĞƐŝŐŶ���'ƵŝĚĞ�ĨŽƌ����WůĂŶ�^ƉŽŶƐŽƌƐ�ƚŽ�
/ŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�ZĞƟƌĞŵĞŶƚ�/ŶĐŽŵĞ�WƌŽŐƌĂŵƐ͕�ϮϬϭϯ͕�ďǇ�^ƚĞǀĞ�sĞƌŶŽŶ͕�&^�͕��ŽŶƐƵůƟŶŐ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�^ĐŚŽůĂƌ͕ �
^ƚĂŶĨŽƌĚ��ĞŶƚĞƌ�ŽŶ�>ŽŶŐĞǀŝƚǇ͕ �ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ŽĐŝĞƚǇ�ŽĨ��ĐƚƵĂƌŝĞƐ͛��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŽŶ�WŽƐƚͲZĞƟƌĞŵĞŶƚ�EĞĞĚƐ�ĂŶĚ�
ZŝƐŬƐ͘

2. ZŝƐŬǇ��ƵƐŝŶĞƐƐ͗�>ŝǀŝŶŐ�>ŽŶŐĞƌ�tŝƚŚŽƵƚ�/ŶĐŽŵĞ�ĨŽƌ�>ŝĨĞ͕�:ƵŶĞ�ϮϬϭϯ͕�ďǇ�ƚŚĞ�>ŝĨĞƟŵĞ�/ŶĐŽŵĞ�ZŝƐŬ�:ŽŝŶƚ�
dĂƐŬ�&ŽƌĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ��ĐĂĚĞŵǇ�ŽĨ��ĐƚƵĂƌŝĞƐ͘

3.��ǆĂŵŝŶŝŶŐ�/ŶĐŽŵĞ�ZĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ��ƵƌŝŶŐ�ZĞƟƌĞŵĞŶƚ�zĞĂƌƐ�/Ŷ�Ă��ĞĮŶĞĚ��ŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�WůĂŶ�^ǇƐƚĞŵ, 
ϮϬϭϮ͕��Z/^���ĚǀŝƐŽƌǇ��ŽƵŶĐŝů͘

4. ϮϬϭϯ�,Žƚ�dŽƉŝĐƐ�ŝŶ�ZĞƟƌĞŵĞŶƚ͕��ŽŶ,ĞǁŝƩ͘

ϱ͘��Z/^�͕�ĂƐ�ĂŵĞŶĚĞĚ͕�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ĮĚƵĐŝĂƌŝĞƐ�ƚŽ�ĂĐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĞǆĐůƵƐŝǀĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�ďĞŶĞĮƚƐ͘�/Ŷ�ƐŽ�ĚŽŝŶŐ͕�ĮĚƵĐŝĂƌŝĞƐ�ŵƵƐƚ�ĂĐƚ�ƉƌƵĚĞŶƚůǇ͕ �ǁŚŝĐŚ�
ƚŚĞ�ĐŽƵƌƚƐ�ŚĂǀĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞĚ�ĂƐ�ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ�ĮĚƵĐŝĂƌŝĞƐ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�Ă�ƉƌƵĚĞŶƚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘
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&ŝŐƵƌĞ�Ϯ͘��ŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ŽĨ�&ŽƌĞĐĂƐƚĞĚ�ZĞƟƌĞŵĞŶƚ�/ŶĐŽŵĞƐ�hŶĚĞƌ�Unfavorable Scenario for Six 
ZĞƟƌĞŵĞŶƚ�/ŶĐŽŵĞ�'ĞŶĞƌĂƚŽƌƐ

Figure 1. Comparison of Forecasted Expected�ZĞƟƌĞŵĞŶƚ�/ŶĐŽŵĞƐ�ĨŽƌ�^ŝǆ�ZĞƟƌĞŵĞŶƚ�/ŶĐŽŵĞ�
Generators
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&ŝŐƵƌĞ�ϯ͘��ŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ŽĨ�&ŽƌĞĐĂƐƚĞĚ�ZĞƟƌĞŵĞŶƚ�/ŶĐŽŵĞƐ�hŶĚĞƌ�Favorable Scenario for Six 
ZĞƟƌĞŵĞŶƚ�/ŶĐŽŵĞ�'ĞŶĞƌĂƚŽƌƐ

Figure 4. Comparison of Forecasted Expected�ZĞŵĂŝŶŝŶŐ�tĞĂůƚŚ�ĨŽƌ�^ŝǆ�ZĞƟƌĞŵĞŶƚ�/ŶĐŽŵĞ�
Generators
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&ŝŐƵƌĞ�ϱ͘�^ǇƐƚĞŵĂƟĐ�tŝƚŚĚƌĂǁĂůƐ��ĂƐĞĚ�ŽŶ�ZĞŵĂŝŶŝŶŐ�>ŝĨĞ��ǆƉĞĐƚĂŶĐŝĞƐ�ǁŝƚŚ�/Z^�ZĞƋƵŝƌĞĚ�
DŝŶŝŵƵŵ��ŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ

ZĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ

ZĞŵĂŝŶŝŶŐ�ǁĞĂůƚŚ

�ŶĂůǇƐŝƐ
ͻ�dŚĞ�ďŽƩŽŵ�ůŝŶĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ƉĂǇĂďůĞ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƵŶĨĂǀŽƌĂďůĞ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�;ϭϬƚŚ�ƉĞƌĐĞŶƟůĞͿ͘��'ŽŝŶŐ�
ƵƉ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌƚ͕�ƚŚĞ�ůŝŶĞƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ϮϱƚŚ͕�ϱϬƚŚ�;ŵĞĚŝĂŶͿ͕�ϳϱƚŚ͕�ĂŶĚ�ϵϬƚŚ�ƉĞƌĐĞŶƟůĞƐ�;ĨĂǀŽƌĂďůĞ�ƐĐĞŶĂƌŝŽͿ͕�
ƌĞƐƉĞĐƟǀĞůǇ͘
ͻ�dŚĞ�/Z^�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�;ZD�Ϳ�ŵĂŶĚĂƚĞƐ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂůƐ�ĨƌŽŵ�ƚĂǆͲƋƵĂůŝĮĞĚ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�
Ăƚ�ĂŐĞ�ϳϬͲϭͬϮ͘�dŚĞ�ZD��ŝƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ďĂůĂŶĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ͕ �ĚŝǀŝĚĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ůŝĨĞ�ĞǆƉĞĐƚĂŶĐǇ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�/Z^�ƚĂďůĞƐ͘�dŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ƉĂǇŽƵƚ�ƌĂƚĞ�Ăƚ�ĂŐĞ�ϳϬ�ŝƐ�ϯ͘ϲϱй�ŽĨ�ĂƐƐĞƚƐ͕�
ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ�ƚŽ�ϱ͘ϯϱй�Ăƚ�ĂŐĞ�ϴϬ�ĂŶĚ�ϴ͘ϳϳй�Ăƚ�ĂŐĞ�ϵϬ͘��&Žƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĨŽƌĞĐĂƐƚ͕�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�
ƉĂǇŽƵƚ�ƌĂƚĞƐ�ĨƌŽŵ�ĂŐĞƐ�ϲϱ�ƚŽ�ϳϬ�ʹ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ZD��ĂƉƉůŝĞƐ�ʹ�ĂƌĞ�ĂƐƐƵŵĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ϯ͘ϱй�ŽĨ�ĂƐƐĞƚƐ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ͘
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�WW�E�/y͗���d�/>^�K&�^dK�,�^d/��&KZ���^d^�K&�

Z�d/Z�D�Ed�/E�KD��^K>hd/KE^
^ƚŽĐŚĂƐƟĐ�ĨŽƌĞĐĂƐƚƐ͕�ĂůƐŽ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�DŽŶƚĞ��ĂƌůŽ�ƉƌŽũĞĐƟŽŶƐ͕�ƐŝŵƵůĂƚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ŽĨ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�
ŝŶĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ǁĞĂůƚŚ�ĨŽƌ�Ă�ŐŝǀĞŶ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŐĞŶĞƌĂƚŽƌ�;Z/'Ϳ�ƵŶĚĞƌ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�
ƉŽƐƐŝďůĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ƚĂŬŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƌĂƚĞƐ�ŽĨ�ƌĞƚƵƌŶ�ĂŶĚ�ŝŶŇĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ĨŽƌĞĐĂƐƚƐ�
ƉƌŽũĞĐƚ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ĂŵŽƵŶƚƐ�ŽĨ�ƌĞĂů�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ͕�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ĨŽƌ�ŝŶŇĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�
ĂŵŽƵŶƚƐ�ŽĨ�ƌĞĂů�ǁĞĂůƚŚ͕�ĨŽƌ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚƐ�ůĂƐƟŶŐ�ƵƉ�ƚŽ�ϯϬ�ǇĞĂƌƐ͘�WƌŽďĂďŝůŝƟĞƐ�;ƉĞƌĐĞŶƟůĞ�ƌĂŶŬŝŶŐƐͿ�ĂƌĞ�
ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉƌŽũĞĐƚĞĚ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͘��

dŚĞƐĞ�ĨŽƌĞĐĂƐƚƐ�ƵƐĞ�ĂƐƐƵŵƉƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĂƚĞƐ�ŽĨ�ƌĞƚƵƌŶ�ŽŶ�ƐƚŽĐŬƐ�ĂŶĚ�ďŽŶĚƐ�ĂŶĚ�ĂŶƟĐŝƉĂƚĞĚ�ŝŶŇĂƟŽŶ͕�
ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ĂƐƐƵŵƉƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ǀĂƌŝĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞƚƵƌŶƐ͘�dŚĞ�ĨŽƌĞĐĂƐƚƐ�ĂƩĞŵƉƚ�ƚŽ�ŵŝŵŝĐ�
ƌĞĂůŝƚǇ�ďǇ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŝŶ�ƌĂŶĚŽŵŶĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚĞĚ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ĂŶĚ�ŝŶŇĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ďǇ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ�ĐŽƌƌĞůĂƟŶŐ�
ƚŚĞ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ŝŶ�ƐƚŽĐŬƐ͕�ďŽŶĚƐ͕�ĂŶĚ�ŝŶŇĂƟŽŶ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ƉĂƩĞƌŶƐ͘���

dŚĞ�ĂƐƐƵŵƉƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĂŌĞƌ�ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ƌĞƚƵƌŶƐ�ĨŽƌ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĂƐƐĞƚ�ĐůĂƐƐĞƐ͕�ĂŶĚ�
ƚŚĞŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ŚŽǁ�ĨƵƚƵƌĞ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ŵŝŐŚƚ�ĚĞǀŝĂƚĞ�ĨƌŽŵ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ƌĞƚƵƌŶƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ũƵĚŐŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞĐĂƐƚƐ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŝŶ�ĞĂƌůǇ�ϮϬϭϯ͕�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƌĂƚĞƐ�ŽŶ�
ďŽŶĚƐ�ǁĞƌĞ�Ăƚ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ůŽǁƐ͕�ĂŶĚ�ŝƚ Ɛ͛�ŵŽƐƚ�ůŝŬĞůǇ�ƵŶƌĞĂůŝƐƟĐ�ƚŽ�ĞǆƉĞĐƚ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ŽŶ�ďŽŶĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞĂƌ�
ĨƵƚƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ĂǀĞƌĂŐĞƐ͘�dŚĞ�ĂƐƐƵŵƉƟŽŶƐ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ƚŽ�
ƌĞŇĞĐƚ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ŽŶ�ƐƚŽĐŬƐ�ĂŶĚ�ďŽŶĚƐ�ƉƌĞǀĂůĞŶƚ�ŝŶ�ůĂƚĞ�ϮϬϭϮ�ĂŶĚ�ĞĂƌůǇ�ϮϬϭϯ͘

dŚĞ�ĨŽƌĞĐĂƐƚƐ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ǁĞƌĞ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ďǇ��ƌ͘ �tĂĚĞ�WĨĂƵ͕�ƉƌŽĨĞƐƐŽƌ�ŽĨ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�
Ăƚ�dŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ��ŽůůĞŐĞ͘�,Ğ�ƵƐĞĚ�ƚŚĞ�ĂƐƐƵŵƉƟŽŶƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�dĂďůĞ��͘ϭ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ŚŝƐ�
ĂƌƟĐůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�&Ăůů�ϮϬϭϮ�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�WůĂŶŶŝŶŐ�ƟƚůĞĚ�͞���ƌŽĂĚĞƌ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ��ĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�
ĂŶ��ĸĐŝĞŶƚ�&ƌŽŶƟĞƌ�ĨŽƌ�ZĞƟƌĞŵĞŶƚ�/ŶĐŽŵĞ͘͟ �ZĞƚƵƌŶƐ�ĨŽƌ�ƐƚŽĐŬƐ�ĂŶĚ�ďŽŶĚƐ�ĂƌĞ�ƌĞĂů�ĂŵŽƵŶƚƐ͕�ĂŌĞƌ�
ĂĚũƵƐƟŶŐ�ĨŽƌ�ŝŶŇĂƟŽŶ͘

dĂďůĞ��͘ϭ͘��ƐƐƵŵƉƟŽŶƐ�hƐĞĚ�ĨŽƌ�^ƚŽĐŚĂƐƟĐ�&ŽƌĞĐĂƐƚƐ
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dŚĞ�ĂƐƐƵŵĞĚ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ŽŶ�ƐƚŽĐŬƐ�ĂƌĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ�ŽĨ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ΘW�ϱϬϬ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ŽŶ�
ďŽŶĚƐ�ĂƌĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ�ŽĨ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ŽŶ�ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞͲƚĞƌŵ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ďŽŶĚƐ͘�EŽ�ŽǀĞƌͲƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�
Žƌ�ƵŶĚĞƌƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ƌĞůĂƟǀĞ�ƚŽ�ŝŶĚĞǆ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ŝƐ�ĂƐƐƵŵĞĚ�ĨƌŽŵ�ĂĐƟǀĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘

dŚĞ�ĨŽƌĞĐĂƐƚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƚŚĞ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ǁĞĂůƚŚ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ĨŽƌ�Ă�ŵĂƌƌŝĞĚ�ĐŽƵƉůĞ�
ďŽƚŚ�ĂŐĞĚ�ϲϱ�ǁŝƚŚ�ΨϭϬϬ͕ϬϬϬ�ŝŶ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ƐĂǀŝŶŐƐ�Ăƚ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ͘

dŚĞ�ĂƐƐĞƚ�ĂůůŽĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĂŶĚ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞĚ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�
ďĞŶĞĮƚ�;'Dt�Ϳ�ĂŶŶƵŝƟĞƐ�ŝƐ�ĂƐƐƵŵĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ϲϬй�ƐƚŽĐŬƐ�ĂŶĚ�ϰϬй�ďŽŶĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ͘��

^ǇƐƚĞŵĂƟĐ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĨŽƌ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĂƐƐƵŵĞĚ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶŶƵĂů�
ĐŚĂƌŐĞƐ�ŽĨ�Ϭ͘ϱϬй�;ϱϬ�ďƉƐͿ�ŽĨ�ĂƐƐĞƚƐ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ�ĨŽƌ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ͘��ŶŶƵĂů�
ĐŚĂƌŐĞƐ�ŽĨ�ϭ͘ϱϬй�;ϭϱϬ�ďƉƐͿ�ĂƌĞ�ĂƐƐƵŵĞĚ�ĨŽƌ�ƌĞƚĂŝů�ƐŽůƵƟŽŶƐ͘

�ŶŶƵŝƚǇ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ƌĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ĮǆĞĚ�ĂŶĚ�ŝŶŇĂƟŽŶͲĂĚũƵƐƚĞĚ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ŝŶĐŽŵĞ�ĂŶŶƵŝƟĞƐ�ǁĞƌĞ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�
ŝŶ�ĞĂƌůǇ��Ɖƌŝů�ϮϬϭϯ�ƵƐŝŶŐ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ƌĂƚĞƐ�ĨƌŽŵ�/ŶĐŽŵĞ�^ŽůƵƟŽŶƐ͕�ĂŶ�ĂŶŶƵŝƚǇ�ďŝĚĚŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘��dŚĞƐĞ�
ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ƌĂƚĞƐ͕�ĞǆƉƌĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ŝŶŝƟĂů�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ĂƐ�Ă�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ƐĂǀŝŶŐƐ͕�ĂƌĞ�
ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗

ͻ�&ŝǆĞĚ�ŝŶĐŽŵĞ�ϭϬϬй�ũŽŝŶƚ�ĂŶĚ�ƐƵƌǀŝǀŽƌ�ĂŶŶƵŝƚǇ͗�ϱ͘ϰϵй
ͻ�/ŶŇĂƟŽŶͲĂĚũƵƐƚĞĚ�ϭϬϬй�ũŽŝŶƚ�ĂŶĚ�ƐƵƌǀŝǀŽƌ�ĂŶŶƵŝƚǇ͗�ϯ͘ϱϳй

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂƐƐƵŵƉƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�'Dt��ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�ĂŶŶƵŝƟĞƐ͗

ͻ�/ŶŝƟĂů�ĂŶŶƵĂů�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŝƐ�ϰ͘ϱй�ŽĨ�ĂƐƐĞƚƐ�Ăƚ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�Ă�ϭϬϬй�ũŽŝŶƚ�
ĂŶĚ�ƐƵƌǀŝǀŽƌ�ĂŶŶƵŝƚǇ͘�dŚŝƐ�ƌĂƚĞ�ŝƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ�ŽĨ�ƌĂƚĞƐ�ŽīĞƌĞĚ�ďǇ�'Dt��ĂŶŶƵŝƟĞƐ�ŝŶ�ϮϬϭϯ�
ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƉƌĞǀĂůĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚĂǆ�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ƉůĂŶƐ͘�
ͻ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ͕�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ͕�ĂŶĚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ĂƌĞ�ϭ͘ϱϬй�;ϭϱϬ�ďƉƐͿ�ŽĨ�ĂƐƐĞƚƐ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ͕ �
ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ǀĂůƵĞ͘
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dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂƐƐƵŵƉƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�'Dt��ƌĞƚĂŝů�ĂŶŶƵŝƟĞƐ͗

ͻ�/ŶŝƟĂů�ĂŶŶƵĂů�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŝƐ�ϰй�ŽĨ�ĂƐƐĞƚƐ�Ăƚ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�Ă�ϭϬϬй�ũŽŝŶƚ�
and survivor annuity. 

ͻ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ĂƌĞ�Ϯ͘Ϯϱй�;ϮϮϱ�ďƉƐͿ�ŽĨ�ĂƐƐĞƚƐ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ͕ �ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ǀĂůƵĞ͘

ͻ��ŶŶƵĂů�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�ĨĞĞ�ŝƐ�ϭ͘Ϯϱй�;ϭϮϱ�ďƉƐͿ͕�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞĚ�ďĞŶĞĮƚƐ�
value.

EŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ĂƐƐƵŵƉƟŽŶƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ĨŽƌ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ͕�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĨĞĞƐ͕�ĂŶĚ�
ĂŶŶƵŝƚǇ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ƌĂƚĞƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ůĞǀĞůƐ�ŝŶ�ϮϬϭϯ͖�ĨĞĞƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŚĂŶ�
ƚŚĞƐĞ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ǁŽƵůĚ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ůŽǁĞƌ�ǀĂůƵĞƐ�ŽĨ�ƉƌŽũĞĐƚĞĚ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ǁĞĂůƚŚ͘

dŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ Ɛ͛�ĂƵƚŚŽƌ�ĂŶĚ��ƌ͘ �WĨĂƵ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŚĂƚ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ĂƐƐƵŵƉƟŽŶƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƌĞƚƵƌŶƐ͕�ŝŶŇĂƟŽŶ͕�ĂƐƐĞƚ�ĐůĂƐƐĞƐ͕�ĂƐƐĞƚ�ĂůůŽĐĂƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ĞǆƉĞŶƐĞ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ĞǆŝƐƚ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�
ƉƌŽĚƵĐĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƌĞƐƵůƚƐ͘�WůĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ĂƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞ�ĂƐƐƵŵƉƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŵŽƐƚ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂĐƚƵĂů�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŽƉƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�
considering. 



dŚĞ�ŽƉŝŶŝŽŶƐ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĂŶĚ�ĚŽ�ŶŽƚ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ĂŶǇ�ŽĸĐŝĂů�ƉŽƐŝƟŽŶ�Žƌ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŶŐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�Žƌ�ƚŚĞŝƌ�ŵĞŵďĞƌƐ͘�
dŚĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŶŐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ŵĂŬĞ�ŶŽ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�Žƌ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘



͞dŽ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂƌƌŝǀĞ�Ăƚ�ŽůĚ�ĂŐĞ�
ŵĞŶƚĂůůǇ�ƐŚĂƌƉ͕�ƉŚǇƐŝĐĂůůǇ�Įƚ͕�ĂŶĚ�ĮŶĂŶĐŝĂůůǇ�ƐĞĐƵƌĞ͕�

ƐŽĐŝĞƟĞƐ�ǁŝůů�ƚŚƌŝǀĞ͘͟

Ͳ��ƌ͘ �>ĂƵƌĂ��ĂƌƐƚĞŶƐĞŶ͕�&ŽƵŶĚŝŶŐ��ŝƌĞĐƚŽƌ͕ �
^ƚĂŶĨŽƌĚ��ĞŶƚĞƌ�ŽŶ�>ŽŶŐĞǀŝƚǇ�

͞dŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ŝƐ�ƚŽ�ƐƵďƐƟƚƵƚĞ�ĨĂĐƚƐ�ĨŽƌ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞƐ�
ĂŶĚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶƐ͘͟

Ͳ�:ŽŚŶ�ZƵƐŬŝŶ͕�
DŽƩŽ�ŽĨ�^ŽĐŝĞƚǇ�ŽĨ��ĐƚƵĂƌŝĞƐ


