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sŽĐŝ�&ŝŶŝƚĞ�ĐŽŶ��ŶĂůŝƐŝ͘

ϭ W�͘Ϭϭ WƌĞƉĂƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉŝĂŶŽ�Ěŝ�ĐĂŵƉĂŐŶĂ�ƉĞƌ�ůĂ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀĂ�ŝŶƐƚĂůůĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�
ƐƚƌƵƚƚƵƌĞ�ƉŽƌƚĂŶƚŝ�ĚĞůů͛ŝŵƉŝĂŶƚŽ�ĨŽƚŽǀŽůƚĂŝĐŽ͕�ĐŽŵƉƌĞƐŝ͗�ŝů�ƚĂŐůŝŽ�Ğ�
ůΖĂƐƉŽƌƚĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƉŝĂŶƚĞ͕�Ěŝ�ĚŝĂŵĞƚƌŽ�ŝŶĨĞƌŝŽƌĞ�Ă�Đŵ�ϴ͕�ĂƌďƵƐƚŝ͕�ďĂƐƐŽ�ďŽƐĐŽ͕�
ǀĞŐĞƚĂǌŝŽŶĞ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĞ͕�ůΖĂƐƉŽƌƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƚĞƌƌĞŶŽ�ǀĞŐĞƚĂůĞ�ƉĞƌ�ƵŶŽ�ƐƉĞƐƐŽƌĞ�
Ěŝ�ĂůŵĞŶŽ�ϯϬ�Đŵ͕�ŝů�ƌŝĞŵƉŝŵĞŶƚŽ�ĐŽŶ�ŝĚŽŶĞŝ�ŵĂƚĞƌŝĂůŝ�ĚĞŝ�ǀƵŽƚŝ�ůĂƐĐŝĂƚŝ�ĚĂůůĞ�
ƉĂƌƚŝ�ĂƐƉŽƌƚĂƚĞ͕�ĐŽŵƉƌĞƐŽ�ĂůƚƌĞƐŞ�ŝů�ĐĂƌŝĐŽ�ƐƵů�ŵĞǌǌŽ�Ěŝ�ƚƌĂƐƉŽƌƚŽ͕�ůĂ�
ĐŽŵƉĂƚƚĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ĂĚĂƚƚŽ�ŵĂĐĐŚŝŶĂƌŝŽ�ĚĞů�ƉŝĂŶŽ�Ěŝ�ƉŽƐĂ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚĞ�ƵŶŽ�
ƐƉĞƐƐŽƌĞ�Ěŝ�ϮϬ�Đŵ�ĨŝŶŽ�Ăů�ƌĂŐŐŝƵŶŐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ϵϬй�ĚĞůůĂ�ĚĞŶƐŝƚă�ŵĂƐƐŝŵĂ�
ƌĂŐŐŝƵŶŐŝďŝůĞ�ŝŶ�ůĂďŽƌĂƚŽƌŝŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ƉƌŽǀĂ���^,K�ƐƚĂŶĚĂƌĚ͕�Ă�ĐĂƌŝĐŽ�
ĚĞůůΖŝŵƉƌĞƐĂ͕�ĐŽŵƉƌĞƐĂ�ůĂ�ĨŽƌŶŝƚƵƌĂ�ĚĞůůΖĂĐƋƵĂ�Ž�ůΖĞƐƐŝĐĐĂŵĞŶƚŽ�ŽĐĐŽƌƌĞŶƚĞ͖�
ƌŝůĞǀĂƚŝ�ƚƌĂŵŝƚĞ�ŝů�ƌŝƵƚŝůŝǌǌŽ�Ěŝ�ŝĚŽŶĞŝ�ŵĂƚĞƌŝĂůŝ�ƉƌŽǀĞŶŝĞŶƚŝ�ĚĂŐůŝ�ƐĐĂǀŝ͕�ƉĞƌ�ůĂ�
ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĐŽůŵĂƚĞ�ŶĞůů͛ĂŵďŝƚŽ�ĚĞů�ĐĂŶƚŝĞƌĞ͕�ĐŽŵƉƌĞƐŽ�ŝů�ĐĂƌŝĐŽ�ƐƵů�
ŵĞǌǌŽ�ĞĚ�ŝů�ƚƌĂƐƉŽƌƚŽ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�ĚĞůů͛ĂƌĞĂ�Ěŝ�ĐĂŶƚŝĞƌĞ͖�ůĂ�ĐŽŵƉĂƚƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů� ΦͬĞƚƚĂƌŽ ϭϭ͘ϱϬϬ͕ϬϬ�Φ

Ϯ W�͘ϬϮ ZĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƌĞĐŝŶǌŝŽŶĞ�ŝŶ�ƌĞƚĞ�ŵĞƚĂůůŝĐĂ�ƉůĂƐƚŝĨŝĐĂƚĂ�Ğ�ƉĂůĞƚƚŝ�ŵĞƚĂůůŝĐŝ�
ĐŽƐƚŝƚƵŝƚĂ�ĚĂ�ƌĞƚĞ�ŝŶ�ĨŝůŽ�ŵĞƚĂůůŝĐŽ�ǌŝŶĐĂƚŽ�Ğ�ƉůĂƐƚŝĨŝĐĂƚŽ�ĂǀĞŶƚĞ�ĚŝĂŵĞƚƌŽ�
ĚĞůůΖĂŶŝŵĂ�Ěŝ�Ϯ͕ϰ�ŵŵ�Ğ�ĚŝĂŵĞƚƌŽ�ĞƐƚĞƌŶŽ�Ěŝ�ϯ͕ϰ�ŵŵ͕�Ă�ŵĂŐůŝĂ�ƋƵĂĚƌĂ�ϳϱǆϳϱ�
ŵŵ͕�ĚĞůůΖĂůƚĞǌǌĂ�Ěŝ�ŵ�Ϯ͕ϬϬ͕�ĐŽŶ�ƐŽƐƚĞŐŶŝ�EWd�ϰϱǆϰϱ�ǌŝŶĐĂƚŝ�Ă�ĐĂůĚŽ͕�ƉŽƐƚŝ�ĂĚ�
ŝŶƚĞƌĂƐƐĞ�Ěŝ�ŵ�Ϯ͕ϱϬ͘ZĞƚĞ�ƐŽƐƚĞŶƵƚĂ�ĐŽŶ�ϯ�Ĩŝůŝ�ƚĞŶĚŝƚŽƌŝ�ŝŶ�ĂĐĐŝĂŝŽ�ǌŝŶĐĂƚŽ�Ğ�
ƉůĂƐƚŝĨŝĐĂƚŽ�ĂǀĞŶƚĞ�ĚŝĂŵĞƚƌŽ�ĚĞůůΖĂŶŝŵĂ�Ěŝ�ϯ�ŵŵ�Ğ�ĚŝĂŵĞƚƌŽ�ĞƐƚĞƌŶŽ�Ěŝ�ϰ�ŵŵ͘�
^ŽƐƚĞŐŶŝ�ŝŶĨŝƐƐŝ�ĚŝƌĞƚƚĂŵĞŶƚĞ�Ăů�ƐƵŽůŽ͘�^ŽƐƚĞŐŶŝ�Ăŝ�ǀĞƌƚŝĐŝ�ƐďĂĚĂĐĐŚŝĂƚŝ�ĐŽŶ�
ĂƉƉŽƐŝƚŝ�ĐŽŶƚƌŽǀĞŶƚŝ�EWd�ϰϱǆϰϱ͕�ǌŝŶĐĂƚŝ�Ă�ĐĂůĚŽ͕�ĐŚĞ�ƐƉŽƌŐŽŶŽ͕�ƉĞƌ�ƵŶ�ƚƌĂƚƚŽ�
ŝŶĐůŝŶĂƚŽ�ůƵŶŐŽ�Đŵ�ϯϬ͕�Ăů�Ěŝ�ƐŽƉƌĂ�ĚĞůůĂ�ƌĞƚĞ͗�ƚƌĂ�ĚĞƚƚĞ�ƐƉŽƌŐĞŶǌĞ�ƐŽŶŽ�ƚĞƐŝ�ƚƌĞ�
Ĩŝůŝ�ŵĞƚĂůůŝĐŝ�ǌŝŶĐĂƚŝ�Ğ�ƉůĂƐƚŝĨŝĐĂƚŝ�ĂǀĞŶƚŝ�ĚŝĂŵĞƚƌŽ�ŝŶƚĞƌŶŽ�Ěŝ�ϭ͕ϲϱ�ŵŵ�Ğ�
ĚŝĂŵĞƚƌŽ�ĞƐƚĞƌŶŽ�Ěŝ�ĐŝƌĐĂ�Ϯ�ŵŵ͘�>Ă�ƌĞĐŝŶǌŝŽŶĞ�ŝŶƚĞƌƌŽƚƚĂ�ŽŐŶŝ�ϮϬ�ŵ�Ěŝ�ƚƌĂƚƚĂ�
ƌĞƚƚŝůŝŶĞĂ�ĞĚ�ŝŶ�ŽŐŶŝ�ĂŶŐŽůŽ�ŽƌŝǌǌŽŶƚĂůĞ�Ğ�ǀĞƌƚŝĐĂůĞ͕�ĐŽŶ�ĚŽƉƉŝ�ŵŽŶƚĂŶƚŝ�
ĚŝƐƚĂŶǌŝĂƚŝ�Ěŝ�Đŵ�ϭϬ͕�ŵƵŶŝƚŝ�Ěŝ�ƉƵŶƚŽŶŝ�Ğ�ƋƵĂŶƚΖĂůƚƌŽ�ŽĐĐŽƌƌĞ�ƉĞƌ�ĚĂƌĞ�ůΖŽƉĞƌĂ�
ĐŽŵƉůĞƚĂ�Ă�ƉĞƌĨĞƚƚĂ�ƌĞŐŽůĂ�ĚΖĂƌƚĞ͘ ΦͬŵĞƚƌŽ�ůŝŶĞĂƌĞ Ϯϵ͕ϬϬ�Φ

ϯ W�͘Ϭϯ &ŽƌŶŝƚƵƌĂ�Ğ�ƉŽƐĂ�ŝŶ�ŽƉĞƌĂ�Ěŝ�ŽƉĞƌĞ�ŝŶ�ĨĞƌƌŽ�ůĂǀŽƌĂƚŽ�ŝŶ�ƉƌŽĨŝůĂƚŝ�ƐĐĂƚŽůĂƌŝ�ƉĞƌ�
ĐĂŶĐĞůůŝ͕�ƌŝŶŐŚŝĞƌĞ͕�ƉĂƌĂƉĞƚƚŝ͕�ƐĞƌƌĂŵĞŶƚŝ͕�ŵĞŶƐŽůĞ͕�ĐĂŶĐĞůůŝ�Ğ�Ɛŝŵŝůŝ͕�Ěŝ�
ƋƵĂůƐŝĂƐŝ�ƐĞǌŝŽŶĞ�Ğ�ĨŽƌŵĂ͕�ĐŽŵƉŽƐƚŝ�Ă�ƐĞŵƉůŝĐĞ�ĚŝƐĞŐŶŽ�ŐĞŽŵĞƚƌŝĐŽ͕�ĐŽŵƉůĞƚŝ�
Ěŝ�ŽŐŶŝ�ĂĐĐĞƐƐŽƌŝŽ͕�ĐĞƌŶŝĞƌĞ͕�ǌĂŶĐŚĞ͕�ƚĂƉƉŝ�Ěŝ�ĐŚŝƵƐƵƌĂ�ĞĐĐ͘
^ŽŶŽ�ĐŽŵƉƌĞƐŝ�Ğ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƚŝ�ŶĞů�ƉƌĞǌǌŽ͗�ůĞ�ŽƉĞƌĞ�Ěŝ�ĨŽŶĚĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�Ěŝ�
ƐĐĂǀŽ͕�ĐĂůĐĞƐƚƌƵǌǌŽ�Ğ�ĂƌŵĂƚƵƌĞ�Ěŝ�ĨĞƌƌŽ�ƉĞƌ�ůĂ�ƉŽƐĂ�ĚĞŝ�ĐĂŶĐĞůůŝ͖
ůĞ�ƐĂůĚĂƚƵƌĞ�Ğ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ŵŽůĂƚƵƌĞ͕�ƚĂŐůŝ͕�ƐĨƌŝĚŝ͕�ŽƉĞƌĞ�ƉƌŽǀǀŝƐŝŽŶĂůŝ�ŽĐĐŽƌƌĞŶƚŝ͕�
ŽƉĞƌĞ�ŵƵƌĂƌŝĞ͕�ůĂ�ƐƚĞƐĂ�Ěŝ�ĂŶƚŝƌƵŐŐŝŶĞ�ŶĞůůĞ�ƉĂƌƚŝ�ĚĂ�ŵƵƌĂƌĞ͖�ůĂ�ǌŝŶĐĂƚƵƌĂ�Ěŝ�
ŽƉĞƌĞ�ŝŶ�ĨĞƌƌŽ�Ěŝ�ƋƵĂůƐŝĂƐŝ�ƚŝƉŽ�Ğ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶŝ�ĐŽŶ�ƚƌĂƚƚĂŵĞŶƚŽ�Ă�ĐĂůĚŽ�
ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ŝŵŵĞƌƐŝŽŶĞ�ŝŶ�ǀĂƐĐŚĞ�ĐŽŶƚĞŶĞŶƚŝ�ǌŝŶĐŽ�ĨƵƐŽ�ĂůůĂ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĂ�Ěŝ�
ϰϱϬΣ��ƉƌĞǀŝĂ�ƉƌĞƉĂƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ƐƵƉĞƌĨŝĐŝ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ĚĞĐĂƉĂŐŐŝŽ͕�
ƐĐŝĂĐƋƵĂƚƵƌĂ͕�ĞĐĐ͘�ƉĞƌ�ĐĂƌƉĞŶƚĞƌŝĂ�ůĞŐŐĞƌĂ͘ ΦͬĐĂĚĂƵŶŽ Ϯ͘ϬϬϬ͕ϬϬ�Φ
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ϰ W�͘Ϭϰ &ŽƌŶŝƚƵƌĂ�Ğ�ƉŽƐĂ�ŝŶ�ŽƉĞƌĂ�Ěŝ�ŵŽĚƵůŽ�ĨŽƚŽǀŽůƚĂŝĐŽ�ŝŶ�ƐŝůŝĐŝŽ�ŵŽŶŽĐƌŝƐƚĂůůŝŶŽ�
ϲϱϱ�tƉ͕�ŵĂƌĐĂ�ƚŝƉŽ�Η�ĂŶĂĚŝĂŶ^ŽůĂƌΗ�ŵŽĚĞůůŽ�Η�ŝ,ŝ<Ƶϳ�/&��/�>�DKEK�
W�Z�Η͕�ƐƚƌƵƚƚƵƌĂ�ŝŶ�ĂůůƵŵŝŶŝŽ�ĂŶŽĚŝǌǌĂƚŽ�ƌĞƐŝƐƚĞŶƚĞ�ĂůůĂ�ƚŽƌƐŝŽŶĞ͕�ƚĞůĂŝŽ�ŝŶ�
ǀĞƚƌŽ�ĐŽŶ�ĐĂƌŝĐŚŝ�ƌĞƐŝƐƚĞŶƚŝ�ĨŝŶŽ�Ă�ϱ͕ϰ�ŬEͬŵϮ͘
^ĐĂƚŽůĂ�Ěŝ�ĐŽŶŶĞƐƐŝŽŶĞ�ƉŝĂƚƚĂ�/W�ϲϱ͕�ĐŽŶ�ϯ�ĚŝŽĚŝ�Ěŝ�ďǇͲƉĂƐƐ͕�ĐŽŵƉůĞƚĂ�Ěŝ�ĐĂǀŽ�
Ğ�ĐŽŶŶĞƚƚŽƌŝ�ŵƵůƚŝĐŽŶƚĂĐƚ�ŵĐ�dƚǇƉĞ�ĐŽŶ�ƐĞŐŶŽ�н�Ğ�Ͳ͘�EƵŵĞƌŽ�Ěŝ�ĐĞůůĞ�ƉĞƌ�
ŵŽĚƵůŽ͗�ϭϯϮ͘�dĞŶƐŝŽŶĞ�ŵĂƐƐŝŵĂ�Ěŝ�ƐŝƐƚĞŵĂ�^<//͗�ϭϱϬϬ�sĚĐ͘�ƚĞŶƐŝŽŶĞ�Ă�ǀƵŽƚŽ�
;sŽĐͿ͗�ϰϱ͕ϮϬ�s͘�ƚĞŶƐŝŽŶĞ�Ă�ŵĂƐƐŝŵĂ�ƉŽƚĞŶǌĂ�;sŵŵƉͿ͗�ϯϴ͕ϭϬs͘��ŽƌƌĞŶƚĞ�Ěŝ�
ĐŽƌƚŽĐŝƌĐƵŝƚŽ�;/ƐĐͿ͗�ϭϴ͕ϰϯ��͘��ŽƌƌĞŶƚĞ�Ă�ŵĂƐƐŝŵĂ�ƉŽƚĞŶǌĂ�;/ŶŝŵƉͿ͗�ϭϳ͕ϮϬ��͘�
�ĂƌĂƚƚĞƌŝƐƚŝĐŚĞ�ƚĞƌŵŝĐŚĞ͗�EK�d͗�ϰϱ�Σ�͕�d</ƐĐ͗�Ϭ͕ϬϬϰйͬ<͕�d<�sŽĐ͗ͲϬ͘Ϯϴйͬ<͘�
�ŽŶŶĞƚƚŽƌĞ�ŵĐ�dǇƉĞϰ͘��ůĂƐƐĞ�Ěŝ�ƉƌŽƚĞǌŝŽŶĞ͗�//͘�ƚŽůůĞƌĂŶǌĂ�ƐƵůůĂ�ƉŽƚĞŶǌĂ�Ěŝ�
ƉŝĐĐŽ�;ƐŽůŽ�ƉŽƐŝƚŝǀĂͿ͗�Ϭͬнϯй͘��ĞƌƚŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ͗�/���ϲϭϮϭϱ͘�ZĞƐĂ�ĚĞůůĂ�ĐĞůůĂ�
ĨŽƚŽǀŽůƚĂŝĐĂ͗�ш�Ϯϭ͕ϭϬй͘��ĞĐĂĚŝŵĞŶƚŽ�ƐƵůůĂ�ƉŽƚĞŶǌĂ�Ěŝ�ƉŝĐĐŽ͗�ч�ϮϬй�ŝŶ�Ϯϱ�ĂŶŶŝ͘�
'ĂƌĂŶǌŝĂ�ƐƵů�ƉƌŽĚŽƚƚŽ�ϭϬ�ĂŶŶŝ�Ž�ƐƵƉĞƌŝŽƌĞ͘��ŝŵĞŶƐŝŽŶĞ�
ŵŽĚƵůŽ͗ϮϯϴϰǆϭϯϬϯǆϯϱ�ŵŵ�͘��ŽŵƉƌĞƐŽ�ůΖĂƐƐĞŵďůĂŐŐŝŽ�ĚĞůůĞ�ƐƚƌƵƚƚƵƌĞ�Ğ�ĚĞůůĞ�
ƐƚƌŝŶŐŚĞ͘�^ŽŶŽ�ĐŽŵƉƌĞƐŝ�Ğ�ĐŽŵƉƵƚĂƚŝ�ŶĞů�ƉƌĞǌǌŽ�ŝ�ĐŽůůĞŐĂŵĞŶƚŝ�ƚƌĂ�ŝ�ŵŽĚƵůŝ�
ĨŽƚŽǀŽůƚĂŝĐŝ͕�ŝ�ĐĂďůĂŐŐŝ�Ğ�ƋƵĂŶƚΖĂůƚƌŽ�ŽĐĐŽƌƌĂ�ƉĞƌ�ĚĂƌĞ�ŝů�ůĂǀŽƌŽ�ĐŽŵƉůĞƚŽ�Ğ�
ĨƵŶǌŝŽŶĂŶƚĞ�Ă�ƉĞƌĨĞƚƚĂ�ƌĞŐŽůĂ�ĚΖĂƌƚĞ͘ ΦͬĐĂĚĂƵŶŽ ϭϵϬ͕ϬϬ�Φ

ϱ W�͘Ϭϱ &ŽƌŶŝƚƵƌĂ�Ğ�ƉŽƐĂ�ƚƌĂŵŝƚĞ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂ�Ă�ΗďĂƚƚŝƉĂůŽΗ�Ěŝ�ƐƚƌƵƚƚƵƌĞ�Ěŝ�ƐŽƐƚĞŐŶŽ�
ĚĞŝ�ŵŽĚƵůŝ�ĨŽƚŽǀŽůƚĂŝĐŝ͕�ĚĞů�ƚŝƉŽ�ĂĚ�ŝŶƐĞŐƵŝŵĞŶƚŽ�ŵŽŶŽĂƐƐŝĂůĞ͕�ĂŶĐŚĞ�ĚĞƚƚŝ�
ΗdƌĂĐŬĞƌƐΗ͕�ŝŶ�ĂĐĐŝĂŝŽ�ǌŝŶĐĂƚŽ͕�ĐŽƐƚŝƚƵŝƚĞ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�ŝŶĨŝƐƐĂ�ŶĞů�ƚĞƌƌĞŶŽ�Ğ�ƉĂƌƚĞ�
ŵŽďŝůĞ�ŽƌŝĞŶƚĂďŝůĞ͕�ŶŽŶĐŚĠ�ŽŐŶŝ�ĂůƚƌĂ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞ�ƉĞƌ�ƉĞƌŵĞƚƚĞƌĞ�ŝů�ŵŽƚŽ͕�
ƋƵĂůŝ�ĐƵƐĐŝŶĞƚƚŝ͕�ďŽĐĐŽůĞ͕�ƉƵŶƚŽŶŝ͕�ŵŽƚŽƌŝ�ĞůĞƚƚƌŝĐŝ�ĞƚĐ͖�ĐŽŵƉƌĞƐĞ�ƚƵƚƚĞ�ůĞ�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵƚƚƵƌĞ�ĂůůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞůůĞ�ƐƚƌƵƚƚƵƌĞ�Ěŝ�ƐŽƐƚĞŐŶŽ�Ğ�ƋƵĂŶƚΖĂůƚƌŽ�ŽĐĐŽƌƌĂ�ƉĞƌ�
ĚĂƌĞ�ŝů�ůĂǀŽƌŽ�ĐŽŵƉůĞƚŽ�Ğ�ĨƵŶǌŝŽŶĂŶƚĞ�Ă�ƉĞƌĨĞƚƚĂ�ƌĞŐŽůĂ�ĚΖĂƌƚĞ͘ ΦͬĐĂĚĂƵŶŽ ϭ͘ϱϬϬ͕ϬϬ�Φ

ϲ W�͘Ϭϲ &ŽƌŶŝƚƵƌĂ�Ğ�ƉŽƐĂ�ŝŶ�ŽƉĞƌĂ�Ěŝ�ŐƌƵƉƉŽ�Ěŝ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶĞ�ƚƌŝĨĂƐĞ�;ŝŶǀĞƌƚĞƌͿ͕�ŵĂƌĐĂ�
ƚŝƉŽ�Η�ĂŶĂĚŝĂŶ^ŽůĂƌΗ�ŵŽĚĞůůŽ�Η�^/ͲϮϱϱ<ͲdϴϬϬ'>ϬϮͲ�Η͕�ŵƵůƚŝƐƚƌŝŶŐĂ͖�WŽƚĞŶǌĂ�
ŶŽŵŝŶĂůĞ�Ϯϱϱ͘ϬϬϬ�t͕�ϭϰ�DWWd�ZĂŶŐĞ�Ěŝ�ƚĞŶƐŝŽŶĞ�&s͕�DWWd�;hŵƉƉͿ͗�ϲϮϬ�Ͳ�
ϭϱϬϬs͘�ZŝƉƉůĞ�Ěŝ�ƚĞŶƐŝŽŶĞ����;hƉƉͿ͗�ф�ϭϬй�͘��ŝƐƉŽƐŝƚŝǀŽ�Ěŝ�ƐĞƉĂƌĂǌŝŽŶĞ���͗�
ƐĞǌŝŽŶĂƚŽƌĞ�Ž�ĚŝƐƉŽƐŝƚŝǀŽ�ĞůĞƚƚƌŽŶŝĐŽ��ůĞĐƚƌŽŶŝĐ�^ŽůĂƌ�^ǁŝƚĐŚ͘�sĂƌŝƐƚŽƌŝ�
ĐŽŶƚƌŽůůĂƚŝ�ƚĞƌŵŝĐĂŵĞŶƚĞ͘�DŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ�ĚĞůůĂ�ĚŝƐƉĞƌƐŝŽŶĞ�Ěŝ�ƚĞƌƌĂ͘�
WƌŽƚĞǌŝŽŶĞ�ĐŽŶƚƌŽ�ůΖŝŶǀĞƌƐŝŽŶĞ�Ěŝ�ƉŽůĂƌŝƚă͗�ĚŝŽĚŽ�Ěŝ�ĐŽƌƚŽĐŝƌĐƵŝƚŽ͘�ƚĞŶƐŝŽŶĞ�
ŶŽŵŝŶĂůĞ����;hĐĂ͕�ŶŽŵͿ͗ϴϬϬsĂĐ͘�&ƌĞƋƵĞŶǌĂ�ŶŽŵŝŶĂůĞ����;ĨĐĂ͕�ŶŽŵͿ͗�ϱϬ,ǌ͘�
ZĞƐŝƐƚĞŶǌĂ�Ăŝ�ĐŽƌƚŽĐŝƌĐƵŝƚŝ͕�ƌĞŐŽůĂǌŝŽŶĞ�ĐŽƌƌĞŶƚĞ͘��ŽůůĞŐĂŵĞŶƚŽ�ĂůůĂ�ƌĞƚĞ͗�
ŵŽƌƐĞƚƚŽ���͘�'ƌĂĚŽ�Ěŝ�ƌĞŶĚŝŵĞŶƚŽ͗�ϵϵй͘�'ƌĂĚŽ�Ěŝ�ƉƌŽƚĞǌŝŽŶĞ͗�/Wϲϲ͘��ŝƐƉůĂǇ�
ŝŶƚĞŐƌĂƚŽ͘�'ĂƌĂŶǌŝĂ�ƐƵů�ƉƌŽĚŽƚƚŽ�ϱ�ĂŶŶŝ͘�^ŽŶŽ�ĐŽŵƉƌĞƐŝ�Ğ�ĐŽŵƉƵƚĂƚŝ�ŶĞů�
ƉƌĞǌǌŽ�ŝ�ĐĂǀŝĚŽƚƚŝ�ƉĞƌ�ĐĂǀŝ�Ěŝ�ƉŽƚĞŶǌĂ�Ğ�ƐĞŐŶĂůĂǌŝŽŶĞ͕�Őůŝ�ƐĐĂǀŝ͕�ŝ�ƌŝƉƌŝƐƚŝŶŝ͕�ůĂ�
ĨŽƌŶŝƚƵƌĂ�Ğ�ůĂ�ƉŽƐĂ�ĚĞŝ�ĐĂǀŝ�Ěŝ�ĐŽůůĞŐĂŵĞŶƚŝ�ƚƌĂ�ŝ�ŵŽĚƵůŝ�ĨŽƚŽǀŽůƚĂŝĐŝ�Ğ�ŝŶǀĞƌƚĞƌ�
ŝŶ���͕�ĚĞŝ�ĐĂǀŝ�ƉĞƌ�ŝ�ƐĞǌŝŽŶĂŵĞŶƚŝ�Ğ�ƉĞƌ�ŝ�ĐĂďůĂŐŐŝ�ƚƌĂ�ŝ�ƚƌĂĐŬĞƌƐ͕��ŝ�
ĐŽůůĞŐĂŵĞŶƚŝ�ŝŶ�ĐĂǀŝ�ƚƌŝƉŽůĂƌŝ�ĂůůĂ�ĐĂďŝŶĂ��dͬDd�Ěŝ�ĐĂŵƉŽ�ůĂƚŽ����Ğ�ůĂƚŽ����Ğ�
ƌĞůĂƚŝǀĞ�ƉƌŽƚĞǌŝŽŶŝ͘�/ů�ƚƵƚƚŽ�ƉĞƌ�ĚĂƌĞ�ŝů�ůĂǀŽƌŽ�ĐŽŵƉůĞƚŽ�Ğ�ĨƵŶǌŝŽŶĂŶƚĞ�Ă�
ƉĞƌĨĞƚƚĂ�ƌĞŐŽůĂ�ĚΖĂƌƚĞ͘ ΦͬĐĂĚĂƵŶŽ ϭϬ͘ϮϱϬ͕ϬϬ�Φ
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ϳ W�͘Ϭϳ͘ϭ &ŽƌŶŝƚƵƌĂ�Ğ�ƉŽƐĂ�ŝŶ�ŽƉĞƌĂ�ĐĂďŝŶĂ�ƉƌĞĨĂďďƌŝĐĂƚĂ�ĐŽŵƉĂƚƚĂ�ƚŝƉŽ�Η^ŚĞůƚĞƌΗ�
ĐŽŵƉŽƐƚĂ�ĚĂ�ŶΣ�ϯ�ĞůĞŵĞŶƚŝ�Ěŝ�ƚŝƉŽ�ŵŽŶŽďůŽĐĐŽ�ƐĐĂƚŽůĂƌĞ͕�ĚĂůůĞ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶŝ�Ěŝ�
ŝŶŐŽŵďƌŽ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀĞ�Ěŝ�ϲϬϱ͕ϴ�ǆ�Ϯϰϯ͕ϴ�ǆ�ŚϮϴϵ͕ϲ�Đŵ͕�ƉƌĞĚŝƐƉŽƐƚŽ�ƉĞƌ�ůĂ�ƉŽƐĂ�
ĚĞŐůŝ�ƐĐŽŵƉĂƌƚŝ�Dd͕�ŐƌƵƉƉŝ�Ěŝ�ŵŝƐƵƌĂ�Ğ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂƚŽƌŝ�ĚĂ�ϮϱϬϬ�Ŭs�͕�
ĐŽŵƉƌĞŶƐŝǀŽ�Ěŝ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂƚŽƌĞ�ŝŶ�ƌĞƐŝŶĂ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ăů�ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ��ƵƌŽƉĞŽ�
ϱϰϴͬϮϬϭϰ͕�ŝŶ�ƌĞƐŝŶĂ�ĞƉŽƐƐŝĚŝĐĂ͕�Ϭ͕ϴͬϯϬ�<s͕�ĐůĂƐƐĞ�ϯϯŬs͕�ĚĞů�ƚŝƉŽ�Ă�
ƌĂĨĨƌĞĚĚĂŵĞŶƚŽ�ŶĂƚƵƌĂůĞ�ĐŽŶ�ĂǀǀŽůŐŝŵĞŶƚŝ�ŝŶŐůŽďĂƚŝ�ŝŶ�ƌĞƐŝŶĂ�ĂĚĂƚƚŽ�ƉĞƌ�
ŝŶƐƚĂůůĂǌŝŽŶĞ�ĂůůΖŝŶƚĞƌŶŽ�ĐŽŶ�ĐŝƌĐƵŝƚŽ�ŵĂŐŶĞƚŝĐŽ�ĚĞů�ƚŝƉŽ�Ă�ĐŽůŽŶŶĞ�ĐŽŶ�
ůĂŵŝĞƌŝŶŝ�Ă�ĐƌŝƐƚĂůůŝ�ŽƌŝĞŶƚĂƚŝ͕�ĂǀǀŽůŐŝŵĞŶƚŝ�ŝŶ�ďĂƐƐĂ�ƚĞŶƐŝŽŶĞ�ŝŶ�ůĂƐƚƌĂ�Ěŝ�
ĂůůƵŵŝŶŝŽ͕�ĐŽŶ�ŝƐŽůĂŶƚĞ�ŝŶ�ĐůĂƐƐĞ�&͕�ĂǀǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�Dd�ŽƚƚĞŶƵƚŝ�ĚĂů�
ĐŽůůĞŐĂŵĞŶƚŽ�ŝŶ�ƐĞƌŝĞ�Ěŝ�ƐŝŶŐŽůĞ�ďŽďŝŶĞ�ƌĞĂůŝǌǌĂƚĞ�ĐŽŶ�ďĂŶĚĞůůĞ�Ě͛ĂůůƵŵŝŶŝŽ�Ğ�
ŝŶŐůŽďĂŵĞŶƚŽ�ƉĞƌ�ĐŽůĂƚĂ�ƐŽƚƚŽ�ǀƵŽƚŽ�ĐŽŶ�ƌĞƐŝŶĂ�ĞƉŽƐƐŝĚŝĐĂ�Ěŝ�ĐůĂƐƐĞ�ƚĞƌŵŝĐĂ�
&�ĐĂƌŝĐĂƚĂ͕�ďĂƌƌĞ�Ěŝ�ĐŽůůĞŐĂŵĞŶƚŽ�Dd�ĐŽŶ�ƉŝĂƐƚƌŝŶĞ�Ěŝ�ƌĂĐĐŽƌĚŽ͕�ƉŝĂƐƚƌĞ�Ěŝ�
ĐŽůůĞŐĂŵĞŶƚŽ��d͕�ďĂƌƌĞƚƚĞ�Ěŝ�ƌĞŐŽůĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƌĂƉƉŽƌƚŽ�Ěŝ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ͕�ƌƵůůŝ�
Ěŝ�ƐĐŽƌƌŝŵĞŶƚŽ͕�ŐŽůĨĂƌŝ�Ěŝ�ƐŽůůĞǀĂŵĞŶƚŽ͕�ŵŽƌƐĞƚƚŝ�ƉĞƌ�ƉƌĞƐĂ�Ěŝ�ƚĞƌƌĂ͕�
ƚĞƌŵŽƐŽŶĚĂ�WƚϭϬϬ�ƐƵů�ŶƵĐůĞŽ�ĐĂďůĂƚĂ�ĨŝŶŽ�ĂůůĂ�ĐĂƐƐĞƚƚĂ�Ěŝ�ĐĞŶƚƌĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ͕�ŶΣ�
ϯ�ƚĞƌŵŽƐŽŶĚĞ�ƐƵŐůŝ�ĂǀǀŽůŐŝŵĞŶƚŝ��ƚ�ĐĂďůĂƚĞ�Đ͘Ɛ͕͘�ĐĞŶƚƌĂůŝŶĂ�ƚĞƌŵŽŵĞƚƌŝĐĂ�ĚĂ�
ŝŶƐƚĂůůĂƌĞ�Ă�ƉĂƌĞƚĞ�Ž�ŶĞů�ƋƵĂĚƌŽ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ͕�ƌĞůğ�ĐŽŶ�ĐŽŶƚĂƚƚŝ�Ěŝ�ĂůůĂƌŵĞ�Ğ�
ƐŐĂŶĐŝŽ͕ĂǀĞŶƚŝ�ůĞ�ƐĞŐƵĞŶƚŝ�ĐĂƌĂƚƚĞƌŝƐƚŝĐŚĞ͗

Ͳ��Ŷ�с�ϮϱϬϬ�Ŭs��
Ͳ�sŶ�с�ϴϬϬͬϯϬ͘ϬϬϬ�sŽůƚ
Ͳ��ŽůůĞŐĂŵĞŶƚŽ��zŶϭϭ
�ŽůůĞŐĂŵĞŶƚŽ�ƉƌŝŵĂƌŝŽ�ƐƚĞůůĂнŶĞƵƚƌŽ
�ŽůůĞŐĂŵĞŶƚŽ�ƐĞĐŽŶĚĂƌŝŽ�ƚƌŝĂŶŐŽůŽ
�ůĂƐƐĞ�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ��Ϯ�Ͳ��ůĂƐƐĞ�ĐůŝŵĂƚŝĐĂ��Ϯ�Ͳ��ŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŽ�Ăů�ĨƵŽĐŽ�&ϭ�Ͳ
ĐůĂƐƐĞ�Ěŝ�ŝƐŽůĂŵĞŶƚŽ�ƉƌŝŵĂƌŝĞ�Ğ�ƐĞĐŽŶĚĂƌŝĞ�&ͬ&�Ͳ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ĂŵďŝĞŶƚĞ�ŵĂǆ͘�
ϰϬΣ��Ͳ�/ŶƐƚĂůůĂǌŝŽŶĞ�ŝŶƚĞƌŶĂ�Ͳ�dŝƉŽ�ƌĂĨĨƌĞĚĚĂŵĞŶƚŽ�ĂƌŝĂ�ŶĂƚƵƌĂůĞ�Ͳ�ĂůƚŝƚƵĚŝŶĞ�
ƐƵů�ůŝǀĞůůŽ�ĚĞů�ŵĂƌĞ�ч�ϭϬϬϬŵ�Ͳ�>ŝǀĞůůŽ�ƐĐĂƌŝĐŚĞ�ƉĂƌǌŝĂůŝ�чϱƉ�͘�
�ŽŵƉƌĞƐŝǀŽ�Ěŝ�ƋƵĂĚƌŝ�Dd�ĐŽŵƉŽƐƚŝ�ĚĂ�ƐĐŽŵƉĂƌƚŽ�ĐŽŶ�ŝŶƚĞƌƌƵƚƚŽƌĞ�ŐĞŶĞƌĂůĞ�
ĐŽŶĨŽƌŵĞ���/�ϬͲϭϲ�ƉĞƌ�YƵĂĚƌŽ��ůĞƚƚƌŝĐŽ�Ěŝ�DĞĚŝĂ�ƚĞŶƐŝŽŶĞ͕�ƌĞĂůŝǌǌĂƚŽ�ĐŽŶ�
ƵŶŝƚă�ŵŽĚƵůĂƌŝ�Ěŝ�ƚŝƉŽ�ĂŵƉůŝĂďŝůĞ�ĞĚ�ĂĨĨŝĂŶĐĂďŝůŝ�Ěŝ�ƚŝƉŽ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĐŽŶ�
ƉƌŽƚĞǌŝŽŶĞ�ĂƌĐŽ�ŝŶƚĞƌŶŽ�ƐƵů�ƉƌŽŶƚĞ�Ğ�ƐƵŝ�ůĂƚŝ�/����&>�ϭϮ͕ϱŬ��ϭƐ͕�ĞĚ�ƐĐŽŵƉĂƌƚŝ�
ĐŽŶ�ŝŶƚĞƌƌƵƚƚŽƌŝ�Ěŝ�ŵĂŶŽǀƌĂƐĞǌŝŽŶĂƚŽƌĞ�ĐŽŵďŝŶĂƚŽ�ĐŽŶ�ĨƵƐŝďŝůŝ�ƉĞƌ�ƉƌŽƚĞǌŝŽŶĞ�
ƚƌĂƐĨŽƌŵĂƚŽƌĞ�ƉĞƌ�YƵĂĚƌŽ��ůĞƚƚƌŝĐŽ�Ěŝ�DĞĚŝĂ�ƚĞŶƐŝŽŶĞ͕�ƌĞĂůŝǌǌĂƚŽ�ƌĞĂůŝǌǌĂƚŽ�
ƐĞĐŽŶĚŽ�Őůŝ�ƐĐŚĞŵŝ�Ěŝ�ƉƌŽŐĞƚƚŽ͘�^ŽŶŽ�ĐŽŵƉƌĞƐŝ�Ğ�ĐŽŵƉƵƚĂƚŝ�ŶĞů�ƉƌĞǌǌŽ�ŝ�
ĐŽůůĞŐĂŵĞŶƚŝ͕�ƐĞǌŝŽŶĂŵĞŶƚŝ�Ğ�ĐĂďůĂŐŐŝ͕�ůĞ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ŽƉĞƌĞ�Đŝǀŝůŝ�ĐŽŶŶĞƐƐĞ�Ğ�
ƋƵĂŶƚΖĂůƚƌŽ�ŽĐĐŽƌƌĂ�ƉĞƌ�ĚĂƌĞ�ŝů�ůĂǀŽƌŽ�ĐŽŵƉůĞƚŽ�Ğ�ĨƵŶǌŝŽŶĂŶƚĞ�Ă�ƉĞƌĨĞƚƚĂ�
ƌĞŐŽůĂ�ĚΖĂƌƚĞ͘ ΦͬĐĂĚĂƵŶŽ ϭϱϬ͘ϬϬϬ͕ϬϬ�Φ
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ϴ W�͘Ϭϳ͘Ϯ &ŽƌŶŝƚƵƌĂ�Ğ�ƉŽƐĂ�ŝŶ�ŽƉĞƌĂ�ĐĂďŝŶĂ�ƉƌĞĨĂďďƌŝĐĂƚĂ�ĐŽŵƉĂƚƚĂ�ƚŝƉŽ�Η^ŚĞůƚĞƌΗ�
ĐŽŵƉŽƐƚĂ�ĚĂ�ŶΣ�ϯ�ĞůĞŵĞŶƚŝ�Ěŝ�ƚŝƉŽ�ŵŽŶŽďůŽĐĐŽ�ƐĐĂƚŽůĂƌĞ͕�ĚĂůůĞ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶŝ�Ěŝ�
ŝŶŐŽŵďƌŽ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀĞ�Ěŝ�ϲϬϱ͕ϴ�ǆ�Ϯϰϯ͕ϴ�ǆ�ŚϮϴϵ͕ϲ�Đŵ͕�ƉƌĞĚŝƐƉŽƐƚŽ�ƉĞƌ�ůĂ�ƉŽƐĂ�
ĚĞŐůŝ�ƐĐŽŵƉĂƌƚŝ�Dd͕�ŐƌƵƉƉŝ�Ěŝ�ŵŝƐƵƌĂ�Ğ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂƚŽƌŝ�ĚĂ�ϮϬϬϬ�Ŭs�͕�
ĐŽŵƉƌĞŶƐŝǀŽ�Ěŝ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂƚŽƌĞ�ŝŶ�ƌĞƐŝŶĂ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ăů�ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ��ƵƌŽƉĞŽ�
ϱϰϴͬϮϬϭϰ͕�ŝŶ�ƌĞƐŝŶĂ�ĞƉŽƐƐŝĚŝĐĂ͕�Ϭ͕ϴͬϯϬ�<s͕�ĐůĂƐƐĞ�ϯϯŬs͕�ĚĞů�ƚŝƉŽ�Ă�
ƌĂĨĨƌĞĚĚĂŵĞŶƚŽ�ŶĂƚƵƌĂůĞ�ĐŽŶ�ĂǀǀŽůŐŝŵĞŶƚŝ�ŝŶŐůŽďĂƚŝ�ŝŶ�ƌĞƐŝŶĂ�ĂĚĂƚƚŽ�ƉĞƌ�
ŝŶƐƚĂůůĂǌŝŽŶĞ�ĂůůΖŝŶƚĞƌŶŽ�ĐŽŶ�ĐŝƌĐƵŝƚŽ�ŵĂŐŶĞƚŝĐŽ�ĚĞů�ƚŝƉŽ�Ă�ĐŽůŽŶŶĞ�ĐŽŶ�
ůĂŵŝĞƌŝŶŝ�Ă�ĐƌŝƐƚĂůůŝ�ŽƌŝĞŶƚĂƚŝ͕�ĂǀǀŽůŐŝŵĞŶƚŝ�ŝŶ�ďĂƐƐĂ�ƚĞŶƐŝŽŶĞ�ŝŶ�ůĂƐƚƌĂ�Ěŝ�
ĂůůƵŵŝŶŝŽ͕�ĐŽŶ�ŝƐŽůĂŶƚĞ�ŝŶ�ĐůĂƐƐĞ�&͕�ĂǀǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�Dd�ŽƚƚĞŶƵƚŝ�ĚĂů�
ĐŽůůĞŐĂŵĞŶƚŽ�ŝŶ�ƐĞƌŝĞ�Ěŝ�ƐŝŶŐŽůĞ�ďŽďŝŶĞ�ƌĞĂůŝǌǌĂƚĞ�ĐŽŶ�ďĂŶĚĞůůĞ�Ě͛ĂůůƵŵŝŶŝŽ�Ğ�
ŝŶŐůŽďĂŵĞŶƚŽ�ƉĞƌ�ĐŽůĂƚĂ�ƐŽƚƚŽ�ǀƵŽƚŽ�ĐŽŶ�ƌĞƐŝŶĂ�ĞƉŽƐƐŝĚŝĐĂ�Ěŝ�ĐůĂƐƐĞ�ƚĞƌŵŝĐĂ�
&�ĐĂƌŝĐĂƚĂ͕�ďĂƌƌĞ�Ěŝ�ĐŽůůĞŐĂŵĞŶƚŽ�Dd�ĐŽŶ�ƉŝĂƐƚƌŝŶĞ�Ěŝ�ƌĂĐĐŽƌĚŽ͕�ƉŝĂƐƚƌĞ�Ěŝ�
ĐŽůůĞŐĂŵĞŶƚŽ��d͕�ďĂƌƌĞƚƚĞ�Ěŝ�ƌĞŐŽůĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƌĂƉƉŽƌƚŽ�Ěŝ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ͕�ƌƵůůŝ�
Ěŝ�ƐĐŽƌƌŝŵĞŶƚŽ͕�ŐŽůĨĂƌŝ�Ěŝ�ƐŽůůĞǀĂŵĞŶƚŽ͕�ŵŽƌƐĞƚƚŝ�ƉĞƌ�ƉƌĞƐĂ�Ěŝ�ƚĞƌƌĂ͕�
ƚĞƌŵŽƐŽŶĚĂ�WƚϭϬϬ�ƐƵů�ŶƵĐůĞŽ�ĐĂďůĂƚĂ�ĨŝŶŽ�ĂůůĂ�ĐĂƐƐĞƚƚĂ�Ěŝ�ĐĞŶƚƌĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ͕�ŶΣ�
ϯ�ƚĞƌŵŽƐŽŶĚĞ�ƐƵŐůŝ�ĂǀǀŽůŐŝŵĞŶƚŝ��ƚ�ĐĂďůĂƚĞ�Đ͘Ɛ͕͘�ĐĞŶƚƌĂůŝŶĂ�ƚĞƌŵŽŵĞƚƌŝĐĂ�ĚĂ�
ŝŶƐƚĂůůĂƌĞ�Ă�ƉĂƌĞƚĞ�Ž�ŶĞů�ƋƵĂĚƌŽ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ͕�ƌĞůğ�ĐŽŶ�ĐŽŶƚĂƚƚŝ�Ěŝ�ĂůůĂƌŵĞ�Ğ�
ƐŐĂŶĐŝŽ͕ĂǀĞŶƚŝ�ůĞ�ƐĞŐƵĞŶƚŝ�ĐĂƌĂƚƚĞƌŝƐƚŝĐŚĞ͗
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Ͳ��ŽůůĞŐĂŵĞŶƚŽ��zŶϭϭ
�ŽůůĞŐĂŵĞŶƚŽ�ƉƌŝŵĂƌŝŽ�ƐƚĞůůĂнŶĞƵƚƌŽ
�ŽůůĞŐĂŵĞŶƚŽ�ƐĞĐŽŶĚĂƌŝŽ�ƚƌŝĂŶŐŽůŽ
�ůĂƐƐĞ�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ��Ϯ�Ͳ��ůĂƐƐĞ�ĐůŝŵĂƚŝĐĂ��Ϯ�Ͳ��ŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŽ�Ăů�ĨƵŽĐŽ�&ϭ�Ͳ
ĐůĂƐƐĞ�Ěŝ�ŝƐŽůĂŵĞŶƚŽ�ƉƌŝŵĂƌŝĞ�Ğ�ƐĞĐŽŶĚĂƌŝĞ�&ͬ&�Ͳ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ĂŵďŝĞŶƚĞ�ŵĂǆ͘�
ϰϬΣ��Ͳ�/ŶƐƚĂůůĂǌŝŽŶĞ�ŝŶƚĞƌŶĂ�Ͳ�dŝƉŽ�ƌĂĨĨƌĞĚĚĂŵĞŶƚŽ�ĂƌŝĂ�ŶĂƚƵƌĂůĞ�Ͳ�ĂůƚŝƚƵĚŝŶĞ�
ƐƵů�ůŝǀĞůůŽ�ĚĞů�ŵĂƌĞ�ч�ϭϬϬϬŵ�Ͳ�>ŝǀĞůůŽ�ƐĐĂƌŝĐŚĞ�ƉĂƌǌŝĂůŝ�чϱƉ�͘��ŽŵƉƌĞƐŝǀŽ�Ěŝ�
ƋƵĂĚƌŝ�Dd�ĐŽŵƉŽƐƚŝ�ĚĂ�ƐĐŽŵƉĂƌƚŽ�ĐŽŶ�ŝŶƚĞƌƌƵƚƚŽƌĞ�ŐĞŶĞƌĂůĞ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ���/�ϬͲ
ϭϲ�ƉĞƌ�YƵĂĚƌŽ��ůĞƚƚƌŝĐŽ�Ěŝ�DĞĚŝĂ�ƚĞŶƐŝŽŶĞ͕�ƌĞĂůŝǌǌĂƚŽ�ĐŽŶ�ƵŶŝƚă�ŵŽĚƵůĂƌŝ�Ěŝ�
ƚŝƉŽ�ĂŵƉůŝĂďŝůĞ�ĞĚ�ĂĨĨŝĂŶĐĂďŝůŝ�Ěŝ�ƚŝƉŽ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĐŽŶ�ƉƌŽƚĞǌŝŽŶĞ�ĂƌĐŽ�ŝŶƚĞƌŶŽ�
ƐƵů�ƉƌŽŶƚĞ�Ğ�ƐƵŝ�ůĂƚŝ�/����&>�ϭϮ͕ϱŬ��ϭƐ͕�ĞĚ�ƐĐŽŵƉĂƌƚŝ�ĐŽŶ�ŝŶƚĞƌƌƵƚƚŽƌŝ�Ěŝ�
ŵĂŶŽǀƌĂƐĞǌŝŽŶĂƚŽƌĞ�ĐŽŵďŝŶĂƚŽ�ĐŽŶ�ĨƵƐŝďŝůŝ�ƉĞƌ�ƉƌŽƚĞǌŝŽŶĞ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂƚŽƌĞ�ƉĞƌ�
YƵĂĚƌŽ��ůĞƚƚƌŝĐŽ�Ěŝ�DĞĚŝĂ�ƚĞŶƐŝŽŶĞ͕�ƌĞĂůŝǌǌĂƚŽ�ƌĞĂůŝǌǌĂƚŽ�ƐĞĐŽŶĚŽ�Őůŝ�ƐĐŚĞŵŝ�
Ěŝ�ƉƌŽŐĞƚƚŽ͘�^ŽŶŽ�ĐŽŵƉƌĞƐŝ�Ğ�ĐŽŵƉƵƚĂƚŝ�ŶĞů�ƉƌĞǌǌŽ�ŝ�ĐŽůůĞŐĂŵĞŶƚŝ͕�
ƐĞǌŝŽŶĂŵĞŶƚŝ�Ğ�ĐĂďůĂŐŐŝ͕�ůĞ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ŽƉĞƌĞ�Đŝǀŝůŝ�ĐŽŶŶĞƐƐĞ�Ğ�ƋƵĂŶƚΖĂůƚƌŽ�
ŽĐĐŽƌƌĂ�ƉĞƌ�ĚĂƌĞ�ŝů�ůĂǀŽƌŽ�ĐŽŵƉůĞƚŽ�Ğ�ĨƵŶǌŝŽŶĂŶƚĞ�Ă�ƉĞƌĨĞƚƚĂ�ƌĞŐŽůĂ�ĚΖĂƌƚĞ͘ ΦͬĐĂĚĂƵŶŽ ϭϬϬ͘ϬϬϬ͕ϬϬ�Φ
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ϵ W�͘Ϭϳ͘ϯ &ŽƌŶŝƚƵƌĂ�Ğ�ƉŽƐĂ�ŝŶ�ŽƉĞƌĂ�ĐĂďŝŶĂ�ƉƌĞĨĂďďƌŝĐĂƚĂ�ĐŽŵƉĂƚƚĂ�ƚŝƉŽ�Η^ŚĞůƚĞƌΗ�
ĐŽŵƉŽƐƚĂ�ĚĂ�ŶΣ�ϯ�ĞůĞŵĞŶƚŝ�Ěŝ�ƚŝƉŽ�ŵŽŶŽďůŽĐĐŽ�ƐĐĂƚŽůĂƌĞ͕�ĚĂůůĞ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶŝ�Ěŝ�
ŝŶŐŽŵďƌŽ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀĞ�Ěŝ�ϲϬϱ͕ϴ�ǆ�Ϯϰϯ͕ϴ�ǆ�ŚϮϴϵ͕ϲ�Đŵ͕�ƉƌĞĚŝƐƉŽƐƚŽ�ƉĞƌ�ůĂ�ƉŽƐĂ�
ĚĞŐůŝ�ƐĐŽŵƉĂƌƚŝ�Dd͕�ŐƌƵƉƉŝ�Ěŝ�ŵŝƐƵƌĂ�Ğ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂƚŽƌŝ�ĚĂ�ϮϬϬϬ�Ŭs�͕�
ĐŽŵƉƌĞŶƐŝǀŽ�Ěŝ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂƚŽƌĞ�ŝŶ�ƌĞƐŝŶĂ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ăů�ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ��ƵƌŽƉĞŽ�
ϱϰϴͬϮϬϭϰ͕�ŝŶ�ƌĞƐŝŶĂ�ĞƉŽƐƐŝĚŝĐĂ͕�Ϭ͕ϴͬϯϬ�<s͕�ĐůĂƐƐĞ�ϯϯŬs͕�ĚĞů�ƚŝƉŽ�Ă�
ƌĂĨĨƌĞĚĚĂŵĞŶƚŽ�ŶĂƚƵƌĂůĞ�ĐŽŶ�ĂǀǀŽůŐŝŵĞŶƚŝ�ŝŶŐůŽďĂƚŝ�ŝŶ�ƌĞƐŝŶĂ�ĂĚĂƚƚŽ�ƉĞƌ�
ŝŶƐƚĂůůĂǌŝŽŶĞ�ĂůůΖŝŶƚĞƌŶŽ�ĐŽŶ�ĐŝƌĐƵŝƚŽ�ŵĂŐŶĞƚŝĐŽ�ĚĞů�ƚŝƉŽ�Ă�ĐŽůŽŶŶĞ�ĐŽŶ�
ůĂŵŝĞƌŝŶŝ�Ă�ĐƌŝƐƚĂůůŝ�ŽƌŝĞŶƚĂƚŝ͕�ĂǀǀŽůŐŝŵĞŶƚŝ�ŝŶ�ďĂƐƐĂ�ƚĞŶƐŝŽŶĞ�ŝŶ�ůĂƐƚƌĂ�Ěŝ�
ĂůůƵŵŝŶŝŽ͕�ĐŽŶ�ŝƐŽůĂŶƚĞ�ŝŶ�ĐůĂƐƐĞ�&͕�ĂǀǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�Dd�ŽƚƚĞŶƵƚŝ�ĚĂů�
ĐŽůůĞŐĂŵĞŶƚŽ�ŝŶ�ƐĞƌŝĞ�Ěŝ�ƐŝŶŐŽůĞ�ďŽďŝŶĞ�ƌĞĂůŝǌǌĂƚĞ�ĐŽŶ�ďĂŶĚĞůůĞ�Ě͛ĂůůƵŵŝŶŝŽ�Ğ�
ŝŶŐůŽďĂŵĞŶƚŽ�ƉĞƌ�ĐŽůĂƚĂ�ƐŽƚƚŽ�ǀƵŽƚŽ�ĐŽŶ�ƌĞƐŝŶĂ�ĞƉŽƐƐŝĚŝĐĂ�Ěŝ�ĐůĂƐƐĞ�ƚĞƌŵŝĐĂ�
&�ĐĂƌŝĐĂƚĂ͕�ďĂƌƌĞ�Ěŝ�ĐŽůůĞŐĂŵĞŶƚŽ�Dd�ĐŽŶ�ƉŝĂƐƚƌŝŶĞ�Ěŝ�ƌĂĐĐŽƌĚŽ͕�ƉŝĂƐƚƌĞ�Ěŝ�
ĐŽůůĞŐĂŵĞŶƚŽ��d͕�ďĂƌƌĞƚƚĞ�Ěŝ�ƌĞŐŽůĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƌĂƉƉŽƌƚŽ�Ěŝ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ͕�ƌƵůůŝ�
Ěŝ�ƐĐŽƌƌŝŵĞŶƚŽ͕�ŐŽůĨĂƌŝ�Ěŝ�ƐŽůůĞǀĂŵĞŶƚŽ͕�ŵŽƌƐĞƚƚŝ�ƉĞƌ�ƉƌĞƐĂ�Ěŝ�ƚĞƌƌĂ͕�
ƚĞƌŵŽƐŽŶĚĂ�WƚϭϬϬ�ƐƵů�ŶƵĐůĞŽ�ĐĂďůĂƚĂ�ĨŝŶŽ�ĂůůĂ�ĐĂƐƐĞƚƚĂ�Ěŝ�ĐĞŶƚƌĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ͕�ŶΣ�
ϯ�ƚĞƌŵŽƐŽŶĚĞ�ƐƵŐůŝ�ĂǀǀŽůŐŝŵĞŶƚŝ��ƚ�ĐĂďůĂƚĞ�Đ͘Ɛ͕͘�ĐĞŶƚƌĂůŝŶĂ�ƚĞƌŵŽŵĞƚƌŝĐĂ�ĚĂ�
ŝŶƐƚĂůůĂƌĞ�Ă�ƉĂƌĞƚĞ�Ž�ŶĞů�ƋƵĂĚƌŽ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ͕�ƌĞůğ�ĐŽŶ�ĐŽŶƚĂƚƚŝ�Ěŝ�ĂůůĂƌŵĞ�Ğ�
ƐŐĂŶĐŝŽ͕ĂǀĞŶƚŝ�ůĞ�ƐĞŐƵĞŶƚŝ�ĐĂƌĂƚƚĞƌŝƐƚŝĐŚĞ͗

Ͳ��Ŷ�с�ϭϬϬϬ�Ŭs��
Ͳ�sŶ�с�ϴϬϬͬϯϬ͘ϬϬϬ�sŽůƚ
Ͳ��ŽůůĞŐĂŵĞŶƚŽ��zŶϭϭ
�ŽůůĞŐĂŵĞŶƚŽ�ƉƌŝŵĂƌŝŽ�ƐƚĞůůĂнŶĞƵƚƌŽ
�ŽůůĞŐĂŵĞŶƚŽ�ƐĞĐŽŶĚĂƌŝŽ�ƚƌŝĂŶŐŽůŽ
�ůĂƐƐĞ�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ��Ϯ�Ͳ��ůĂƐƐĞ�ĐůŝŵĂƚŝĐĂ��Ϯ�Ͳ��ŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŽ�Ăů�ĨƵŽĐŽ�&ϭ�Ͳ
ĐůĂƐƐĞ�Ěŝ�ŝƐŽůĂŵĞŶƚŽ�ƉƌŝŵĂƌŝĞ�Ğ�ƐĞĐŽŶĚĂƌŝĞ�&ͬ&�Ͳ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ĂŵďŝĞŶƚĞ�ŵĂǆ͘�
ϰϬΣ��Ͳ�/ŶƐƚĂůůĂǌŝŽŶĞ�ŝŶƚĞƌŶĂ�Ͳ�dŝƉŽ�ƌĂĨĨƌĞĚĚĂŵĞŶƚŽ�ĂƌŝĂ�ŶĂƚƵƌĂůĞ�Ͳ�ĂůƚŝƚƵĚŝŶĞ�
ƐƵů�ůŝǀĞůůŽ�ĚĞů�ŵĂƌĞ�ч�ϭϬϬϬŵ�Ͳ�>ŝǀĞůůŽ�ƐĐĂƌŝĐŚĞ�ƉĂƌǌŝĂůŝ�чϱƉ�͘��ŽŵƉƌĞƐŝǀŽ�Ěŝ�
ƋƵĂĚƌŝ�Dd�ĐŽŵƉŽƐƚŝ�ĚĂ�ƐĐŽŵƉĂƌƚŽ�ĐŽŶ�ŝŶƚĞƌƌƵƚƚŽƌĞ�ŐĞŶĞƌĂůĞ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ���/�ϬͲ
ϭϲ�ƉĞƌ�YƵĂĚƌŽ��ůĞƚƚƌŝĐŽ�Ěŝ�DĞĚŝĂ�ƚĞŶƐŝŽŶĞ͕�ƌĞĂůŝǌǌĂƚŽ�ĐŽŶ�ƵŶŝƚă�ŵŽĚƵůĂƌŝ�Ěŝ�
ƚŝƉŽ�ĂŵƉůŝĂďŝůĞ�ĞĚ�ĂĨĨŝĂŶĐĂďŝůŝ�Ěŝ�ƚŝƉŽ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĐŽŶ�ƉƌŽƚĞǌŝŽŶĞ�ĂƌĐŽ�ŝŶƚĞƌŶŽ�
ƐƵů�ƉƌŽŶƚĞ�Ğ�ƐƵŝ�ůĂƚŝ�/����&>�ϭϮ͕ϱŬ��ϭƐ͕�ĞĚ�ƐĐŽŵƉĂƌƚŝ�ĐŽŶ�ŝŶƚĞƌƌƵƚƚŽƌŝ�Ěŝ�
ŵĂŶŽǀƌĂƐĞǌŝŽŶĂƚŽƌĞ�ĐŽŵďŝŶĂƚŽ�ĐŽŶ�ĨƵƐŝďŝůŝ�ƉĞƌ�ƉƌŽƚĞǌŝŽŶĞ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂƚŽƌĞ�ƉĞƌ�
YƵĂĚƌŽ��ůĞƚƚƌŝĐŽ�Ěŝ�DĞĚŝĂ�ƚĞŶƐŝŽŶĞ͕�ƌĞĂůŝǌǌĂƚŽ�ƌĞĂůŝǌǌĂƚŽ�ƐĞĐŽŶĚŽ�Őůŝ�ƐĐŚĞŵŝ�
Ěŝ�ƉƌŽŐĞƚƚŽ͘�^ŽŶŽ�ĐŽŵƉƌĞƐŝ�Ğ�ĐŽŵƉƵƚĂƚŝ�ŶĞů�ƉƌĞǌǌŽ�ŝ�ĐŽůůĞŐĂŵĞŶƚŝ͕�
ƐĞǌŝŽŶĂŵĞŶƚŝ�Ğ�ĐĂďůĂŐŐŝ͕�ůĞ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ŽƉĞƌĞ�Đŝǀŝůŝ�ĐŽŶŶĞƐƐĞ�Ğ�ƋƵĂŶƚΖĂůƚƌŽ�
ŽĐĐŽƌƌĂ�ƉĞƌ�ĚĂƌĞ�ŝů�ůĂǀŽƌŽ�ĐŽŵƉůĞƚŽ�Ğ�ĨƵŶǌŝŽŶĂŶƚĞ�Ă�ƉĞƌĨĞƚƚĂ�ƌĞŐŽůĂ�ĚΖĂƌƚĞ͘ ΦͬĐĂĚĂƵŶŽ ϳϱ͘ϬϬϬ͕ϬϬ�Φ
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ϭϬ W�͘Ϭϴ

ϭϭ W�͘Ϭϵ &ŽƌŶŝƚƵƌĂ�Ěŝ��ĂǀŽ�ŵĂƌĐĂ�ƚŝƉŽ�ΗE�y�E^Η�ƚŝƉŽ��Z�ϰ,ϱ���^<Ϯ�;�/Z��'Ϳ�ϭϴͬϯϬ�
;ϯϲͿ�Ŭs�ĚĞůůĞ�ƐĞŐƵĞŶƚŝ�ĐĂƌĂƚƚĞƌŝƐƚŝĐŚĞ͗
�ĂǀŽ�ĐŽŶ�ĐŽŶĚƵƚƚŽƌĞ�ŝŶ�ĂůůƵŵŝŶŝŽ�ĂĚ�ĞůŝĐĂ�ǀŝƐŝďŝůĞ͕�ŝƐŽůĂŵĞŶƚŽ�ŝŶ�WŽůŝ�ƚŝůĞŶĞ�
�ůƚĂ��ĞŶƐŝƚă͕�ŐƵĂŝŶĂ�ĞƐƚĞƌŶĂ�ŝŶ�Ws��ƌĞƐŝƐƚĞŶƚĞ�ĂŐůŝ�Ƶƌƚŝ͘�
�ŝĂŵĞƚƌŽ�ĚĞů�ĐŽŶĚƵƚƚŽƌĞ�ϭϴ͕ϱ�ŵŵ
^ĞǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ĐŽŶĚƵƚƚŽƌĞ�ϮϰϬ�ŵŵƋ�
^ƉĞƐƐŽƌĞ�ĚĞů�ƐĞŵŝĐŽŶĚƵƚƚŽƌĞ�ŝŶƚĞƌŶŽ�ϭ͕ϱ�ŵŵ�
^ƉĞƐƐŽƌĞ�ŵĞĚŝŽ�ĚĞůůΖŝƐŽůĂŶƚĞ�ϱ͕ϴ�ŵŵ�
^ƉĞƐƐŽƌĞ�ĚĞů�ƐĞŵŝĐŽŶĚƵƚƚŽƌĞ�ĞƐƚĞƌŶŽ�ϭ͕ϯ�ŵŵ�
^ƉĞƐƐŽƌĞ�ŐƵĂŝŶĂ�ŵĞƚĂůůŝĐĂ͕�ĂƉƉƌŽǆ�ϭ͕ϵ�ŵŵ�
^ƉĞƐƐŽƌĞ�ŐƵĂŝŶĂ�ϰ͕Ϭ�ŵŵ�
�ŝĂŵĞƚƌŽ�ĞƐƚĞƌŶŽ�ŶŽŵ͘�ϰϱ͕Ϭ�ŵŵ�
WĞƐŽ�ĂƉƉƌŽƐƐŝŵĂƚŝǀŽ�ϭ͕ϴϬ�ŬŐͬŵ
�ĂƌĂƚƚĞƌŝƐƚŝĐŚĞ�ĞůĞƚƚƌŝĐŚĞ͗
DĂǆ�ƚĞŶƐŝŽŶĞ�Ěŝ�ĨƵŶǌŝŽŶĂŵĞŶƚŽ�ϯϲ�Ŭs�
DĞƐƐĂ�Ă�ƚĞƌƌĂ�ĚĞŐůŝ�ƐĐŚĞƌŵŝ͖�ƉŽƐĂ�Ă�ƚƌŝĨŽŐůŝŽ͖�ĂƐƐĞŶǌĂ�Ěŝ�ĐŽƌƌĞŶƚŝ�Ěŝ�
ĐŝƌĐŽůĂǌŝŽŶĞ͘�
WŽƌƚĂƚĂ�Ěŝ�ĐŽƌƌĞŶƚĞ͕�ĐĂǀŝ�ŝŶƚĞƌƌĂƚŝ�Ă�ϮϬΣ�͕�ƉŽƐĂ�Ă�ƚƌŝĨŽŐůŝŽ�ϰϮϯ���
WŽƌƚĂƚĂ�Ěŝ�ĐŽƌƌĞŶƚĞ͕�ĐĂǀŝ�ŝŶ�ĂƌŝĂ�Ă�ϯϬΣ�͕�ƉŽƐĂ�Ă�ƚƌŝĨŽŐůŝŽ�ϱϬϴ���
�ŽŵƉƌĞŶƐŝǀŽ�Ěŝ�ƐĐĂǀŽ�Ă�ƐĞǌŝŽŶĞ�ŽďďůŝŐĂƚĂ�Ěŝŵ͘�ϭ͕ϮǆϬ͕ϳ�ŵ͖�ƌĞŝŶƚĞƌƌƌŽ͕�ŶĂƐƚƌŽ�
ƐĞŐŶĂůĂǌŝŽŶĞ͕�ƐĂďďŝĂ͘��ŽŵƉƌĞƐŝǀŽ�Ěŝ�ŐŝƵŶǌŝŽŶĞ�Ğ�ƋƵĂŶƚΖĂůƚƌŽ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝŽ�ƉĞƌ�
ĚĂƌĞ�ŝů�ůĂǀŽƌŽ�ĨŝŶŝƚŽ�Ă�ƉĞƌĨĞƚƚĂ�ƌĞŐŽůĂ�ĚΖĂƌƚĞ͘ ΦͬŵĞƚƌŽ�ůŝŶĞĂƌĞ ϭϬϬ͕ϬϬ�Φ

ΦͬĐĂĚĂƵŶŽ ϭϱϬ͘ϬϬϬ͕ϬϬ�Φ

&ŽƌŶŝƚƵƌĂ�Ğ�ƉŽƐĂ�ŝŶ�ŽƉĞƌĂ�ĐĂďŝŶĂ�ƉƌĞĨĂďďƌŝĐĂƚĂ�ĐŽŵƉĂƚƚĂ�ƚŝƉŽ�Η^ŚĞůƚĞƌΗ�
ĐŽŵƉŽƐƚĂ�ĚĂ�ĐŽŵƉĂƌƚŝ�Ěŝ�ƚŝƉŽ�ŵŽŶŽďůŽĐĐŽ�ƐĐĂƚŽůĂƌĞ͕�ĚĂůůĞ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶŝ�Ěŝ�
ŝŶŐŽŵďƌŽ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀĞ�Ěŝ�ϭϯϭϴϱ�ǆ�ϰϱϬϬ�ǆ�Ś�ϯϵϬϬ�Đŵ͕�ƉƌĞĚŝƐƉŽƐƚŽ�ƉĞƌ�ůĂ�ƉŽƐĂ�
ĚĞŐůŝ�ƐĐŽŵƉĂƌƚŝ�Dd�Ğ�ŐƌƵƉƉŝ�Ěŝ�ŵŝƐƵƌĂ͕�ƉĞƌ�ŝů�ƉĂƌĂůůĞůŽ�ĚĞŐůŝ�ŝŵƉŝĂŶƚŝ�ƉƌĞǀŝƐƚŝ͖�
ĐŽŵƉĂƌƚŝ�ĚĞƐƚŝŶĂƚŝ�Ă͗
Ͳ�ŝŶŐƌĞƐƐŽ�ĞůĞƚƚƌŽĚŽƚƚŽ�Dd�Ěŝ�WĂƌĐŽ��ŽůŝĐŽ͖
Ͳ�ŝŶŐƌĞƐƐŽ�ĞůĞƚƌŽĚŽƚƚŽ�Dƚ�Ěŝ�WĂƌĐŽ�&ŽƚŽǀŽůƚĂŝĐŽ͖
Ͳ�ƵƐĐŝƚĂ�ĞůĞƚƚƌŽĚŽƚƚŽ�Dd�ƉĞƌ�ĐŽůůĞŐĂŵĞŶƚŽ�ĂůůĂ�^ŽƚƚŽ^ƚĂǌŝŽŶĞ��ůĞƚƚƌŝĐĂ�
hƚĞŶƚĞ͘
Ͳ�ǀĂŶŽ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂƚŽƌĞ�ƉĞƌ�ĂůŝŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�^Ğƌǀŝǌŝ��ƵƐŝůŝĂƌŝ͕�ŝůůƵŵŝŶĂǌŝŽŶĞ͕�&D͕�
ĞƚĐ͕͘͘͘�ĐŽŵƉƌĞƐŽ�ŝů�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂƚŽƌĞ�ĚĂ�ϭϬϬ�Ŭs�͘
KŐŶŝ�ĐŽŵƉĂƌƚŽ�ĞƋƵŝƉĂŐŐŝĂƚŽ�ĐŽŶ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŝ�Ěŝ�ŵŝƐƵƌĂ�ƉĞƌ�ůĂ�ůĞƚƚƵƌĂ�ĚĞůůĞ�
ƋƵĂŶƚŝƚă�Ěŝ�ĞŶĞƌŐŝĂ�ƉƌŽĚŽƚƚĂ�ĚĂ�ŽŐŶŝ�ŝŵƉŝĂŶƚŽ͘
�ůĂƐƐĞ�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ��Ϯ�Ͳ��ůĂƐƐĞ�ĐůŝŵĂƚŝĐĂ��Ϯ�Ͳ��ŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŽ�Ăů�ĨƵŽĐŽ�&ϭ�Ͳ
ĐůĂƐƐĞ�Ěŝ�ŝƐŽůĂŵĞŶƚŽ�ƉƌŝŵĂƌŝĞ�Ğ�ƐĞĐŽŶĚĂƌŝĞ�&ͬ&�Ͳ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ĂŵďŝĞŶƚĞ�ŵĂǆ͘�
ϰϬΣ��Ͳ�/ŶƐƚĂůůĂǌŝŽŶĞ�ŝŶƚĞƌŶĂ�Ͳ�dŝƉŽ�ƌĂĨĨƌĞĚĚĂŵĞŶƚŽ�ĂƌŝĂ�ŶĂƚƵƌĂůĞ�Ͳ�ĂůƚŝƚƵĚŝŶĞ�
ƐƵů�ůŝǀĞůůŽ�ĚĞů�ŵĂƌĞ�ч�ϭϬϬϬŵ�Ͳ�>ŝǀĞůůŽ�ƐĐĂƌŝĐŚĞ�ƉĂƌǌŝĂůŝ�чϱƉ�͘��ŽŵƉƌĞƐŝǀŽ�Ěŝ�
ƋƵĂĚƌŝ�Dd�ĐŽŵƉŽƐƚŝ�ĚĂ�ƐĐŽŵƉĂƌƚŽ�ĐŽŶ�ŝŶƚĞƌƌƵƚƚŽƌĞ�ŐĞŶĞƌĂůĞ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ���/�ϬͲ
ϭϲ�ƉĞƌ�YƵĂĚƌŽ��ůĞƚƚƌŝĐŽ�Ěŝ�DĞĚŝĂ�ƚĞŶƐŝŽŶĞ͕�ƌĞĂůŝǌǌĂƚŽ�ĐŽŶ�ƵŶŝƚă�ŵŽĚƵůĂƌŝ�Ěŝ�
ƚŝƉŽ�ĂŵƉůŝĂďŝůĞ�ĞĚ�ĂĨĨŝĂŶĐĂďŝůŝ�Ěŝ�ƚŝƉŽ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĐŽŶ�ƉƌŽƚĞǌŝŽŶĞ�ĂƌĐŽ�ŝŶƚĞƌŶŽ�
ƐƵů�ƉƌŽŶƚĞ�Ğ�ƐƵŝ�ůĂƚŝ�/����&>�ϭϮ͕ϱŬ��ϭƐ͕�ĞĚ�ƐĐŽŵƉĂƌƚŝ�ĐŽŶ�ŝŶƚĞƌƌƵƚƚŽƌŝ�Ěŝ�
ŵĂŶŽǀƌĂƐĞǌŝŽŶĂƚŽƌĞ�ĐŽŵďŝŶĂƚŽ�ĐŽŶ�ĨƵƐŝďŝůŝ�ƉĞƌ�ƉƌŽƚĞǌŝŽŶĞ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂƚŽƌĞ�ƉĞƌ�
YƵĂĚƌŽ��ůĞƚƚƌŝĐŽ�Ěŝ�DĞĚŝĂ�ƚĞŶƐŝŽŶĞ͕�ƌĞĂůŝǌǌĂƚŽ�ƌĞĂůŝǌǌĂƚŽ�ƐĞĐŽŶĚŽ�Őůŝ�ƐĐŚĞŵŝ�
Ěŝ�ƉƌŽŐĞƚƚŽ͘�^ŽŶŽ�ĐŽŵƉƌĞƐŝ�Ğ�ĐŽŵƉƵƚĂƚŝ�ŶĞů�ƉƌĞǌǌŽ�ŝ�ĐŽůůĞŐĂŵĞŶƚŝ͕�ůĞ�
ƚĞƌŵŝŶĂǌŝŽŶŝ͕�ƐĞǌŝŽŶĂŵĞŶƚŝ�Ğ�ĐĂďůĂŐŐŝ͕�ďĂƐĂŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ƉŽƐĂ�Ğ�ƋƵĂŶƚΖĂůƚƌŽ�
ŽĐĐŽƌƌĂ�ƉĞƌ�ĚĂƌĞ�ŝů�ůĂǀŽƌŽ�ĐŽŵƉůĞƚŽ�Ğ�ĨƵŶǌŝŽŶĂŶƚĞ�Ă�ƉĞƌĨĞƚƚĂ�ƌĞŐŽůĂ�ĚΖĂƌƚĞ͘
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ϭϮ W�͘ϭϬ �ĚĞŐƵĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�^ŽƚƚŽ^ƚĂǌŝŽŶĞ��ůĞƚƚƌŝĐĂ�Ěŝ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�Η^ĞƌƌĂ�ĚĞů�
sĞŶƚŽΗ�Ă�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�ĚĞůůΖŽŵŽŶŝŵŽ�WĂƌĐŽ��ŽůŝĐŽ͘�/ů�ĐŽƐƚŽ�ĐŽŵƉƌĞŶĚĞ�ůĞ�ƐĞŐƵĞŶƚŝ�
ůĂǀŽƌĂǌŝŽŶŝ͗
Ͳ�ƐŽƐƚŝƚƵǌŝŽŶĞ�dƌĂĨŽ�Ddͬ�d�ĐŽŶ�ŶƵŽǀŽ�dZ�&K�ĚĂ�ϲϯ�Dt��ĚĞů�ƚŝƉŽ�KE�E͖
Ͳ�ŝƌƌŽďƵƐƚŝŵĞŶƚŽ�ĨŽŶĚĂǌŝŽŶĞ�ĐůƐ�ĂƌŵĂƚŽ�ĚĞů�dZ�&K͖
Ͳ�ĂŵƉůŝĂŵĞŶƚŽ�ǀĂƐĐĂ�ƌĂĐĐŽůƚĂ�Žůŝŝ�Ğ�ĚŝƐŽůĞĂƚŽƌĞ�ĚĞů�dZ�&K͖
Ͳ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ƉƌŽƚĞǌŝŽŶŝ�ůĂƚŽ��d�Ğ�Dd͖
Ͳ�ĂƉƉĂƌĞĐĐŚŝĂƚƵƌĞ�ĞůĞƚƚƌŝĐŚĞ�Ěŝ�ĐĂďŝŶĂ͖
Ͳ�ĂůƚƌŽ͘͘͘

ΦͬĐĂĚĂƵŶŽ ϵϵϬ͘ϬϬϬ͕ϬϬ�Φ

ϭϯ W�͘ϭϭ &ŽƌŶŝƚƵƌĂ�ĞĚ�ŝŶƐƚĂůůĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�^ŝƐƚĞŵĂ�Ěŝ�sŝĚĞŽƐŽƌǀĞŐůŝĂŶǌĂ�ĐŽƐƚŝƚƵŝƚŽ�ĚĂ�
ƚĞůĞĐĂŵĞƌĞ�ds���ƚŝƉŽ�ĨŝƐƐŽ��ĂǇͲEŝŐŚƚ͕�ƉĞƌ�ǀŝƐŝŽŶĞ�ĚŝƵƌŶĂ�Ğ�ŶŽƚƚƵƌŶĂ͕�ĐŽŶ�
ŝůůƵŵŝŶĂƚŽƌĞ�Ă�/Z͕�ƵŶĂ�ŽŐŶŝ�ϱϬ�ŵĞƚƌŝ͘
>Ă�ƚĞůĞĐĂŵĞƌĂ�ƐĂƌă�Ěŝ�ƚŝƉŽ�ĨŝƐƐŽ͕�ĐŽŶ�ƌŝůĞǀĂǌŝŽŶĞ�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶƚĞ�Ěŝ�ŵŽǀŝŵĞŶƚŽ͕�
ŝŶƚĞůůŝŐĞŶǌĂ�ĂƌƚŝĨŝĐŝĂůĞ�ƉĞƌ�ƌŝĚƵǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ĨĂůƐŝ�ĂůůĂƌŵŝ͕�ƌĞƐŝƐƚĞŶƚĞ�ĂůůĞ�
ŝŶƚĞŵƉĞƌŝĞ�ĐŽŶ�ŝŵŵĂŐŝŶĞ�Ěŝ�ƋƵĂůŝƚă�&Ƶůů�,��Ğ�ƵŶĂ�ƐĞŶƐŝďŝůŝƚă�ĞůĞǀĂƚĂ͕�Ɖŝƶ�
ƐƚĂďŝůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůΖŝŵŵĂŐŝŶĞ�Ğ�ƚĞĐŶŽůŽŐŝĂ��ĚǀĂŶĐĞĚ�/Z�Ğ�ĚŽǀƌă�ŐĂƌĂŶƚŝƌĞ�ƵŶ�
ďĂƐƐŽ�ůŝǀĞůůŽ�Ěŝ�ĚŝƐƚƵƌďŽ�ƉĞƌƐŝŶŽ�ŝŶ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƐĐĂƌƐĂ�ůƵŵŝŶŽƐŝƚă͖�ĚŽǀƌă�
ŝŶŽůƚƌĞ�ĚŝƐƉŽƌƌĞ�Ěŝ�ƚĞĐŶŽůŽŐŝĞ�Ěŝ�ĂŶĂůŝƐŝ�ĚĞŝ�ǀŝĚĞŽ�ƉĞƌ�ĐŽŶƐĞŶƚŝƌĞ�ŽƉĞƌĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�
ǀŝĚĞŽƐŽƌǀĞŐůŝĂŶǌĂ�ďĂƐĂƚĞ�ƐƵ�ƌĞŐŽůĞ�ƐƚĂďŝůŝƚĞ�ĚĂůůΖƵƚĞŶƚĞ͘
>Ă�ƚĞůĞĐĂŵĞƌĂ�ĚŽǀƌă�ǀĞĚĞƌĞ�ŝŶ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ĐŽŵƉůĞƚĂ�ŽƐĐƵƌŝƚă͕�ŐƌĂǌŝĞ�ĂůůΖƵƐŽ�
Ěŝ�ŝůůƵŵŝŶĂǌŝŽŶĞ�/Z�;Ă�ŝŶĨƌĂƌŽƐƐŝͿ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĂ�ƉĞƌ�ĂĐƋƵŝƐŝƌĞ�ŽŐŐĞƚƚŝ�ǀŝĐŝŶŝ�Ğ�ůŽŶƚĂŶŝ�
ƐĞŶǌĂ�ƐŽǀƌĂĞƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ͘
��ƌŝĐŚŝĞƐƚŽ�ƵŶŽ�ƐƚĂďŝůŝǌǌĂƚŽƌĞ�ĚĞůůΖŝŵŵĂŐŝŶĞ�ƉĞƌ�ĨŽƌŶŝƌĞ�ŝŵŵĂŐŝŶŝ�ƐƚĂďŝůŝ�ƉĞƌ�
ƌŝƉƌĞƐĞ�Ɖŝƶ�ŶŝƚŝĚĞ͕�ĞƐƐĞŶĚŽ�ŵŽŶƚĂƚĂ�ƐƵ�ƵŶΖĂƐƚĂ�ƉĞƌƚĂŶƚŽ�ƐŽŐŐĞƚƚĂ�Ă�
ǀŝďƌĂǌŝŽŶŝ͘
>Ă�ƚĞůĞĐĂŵĞƌĂ�ĚŽǀƌă�ĞƐƐĞƌĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂƚĂŵĞŶƚĞ�ƉƌŽŐĞƚƚĂƚĂ�ƉĞƌ�ƵŶ�ƵƐŽ�ĞƐƚĞƌŶŽ�
Ϯϰ�ŽƌĞ�ƐƵ�Ϯϰ͕�ĐŽŶ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ĐŽŵƉƌĞƐĞ�ƚƌĂ�ͲϯϬΣ��Ğ�нϱϬΣ��ğ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ĂůůŽ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚ�/Wϲϲ�ƉĞƌ�ůĂ�ƌĞƐŝƐƚĞŶǌĂ�ĂůůΖĂĐƋƵĂ�Ğ�ĂůůĂ�ƉŽůǀĞƌĞ͘

^ŽŶŽ�ĐŽŵƉƌĞƐŝ�Ğ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƚŝ�ŶĞů�ƉƌĞǌǌŽ͗�^ƚĂĨĨĞ�Ěŝ�ŵŽŶƚĂŐŐŝŽ�ƐƵ�ƉĂůŽ͕�
DŽŶŝƚŽƌ�>���sŝĚĞŽƌĞŐŝƐƚƌĂƚŽƌĞ�EsZ͕�^ŽĨƚǁĂƌĞ�W�͕�^ŽĨƚǁĂƌĞ�^ŵĂƌƚŚƉŚŽŶĞ͕�
�ŝƐĐŽ�ƌŝŐŝĚŽ�,��͕�^ĐŚĞĚĂ�Ěŝ�ŵĞŵŽƌŝĂ�DŝĐƌŽ�^�͕�W���ĞƐŬƚŽƉ͕��ŽƌƌƵŐĂƚŽ�^ŝůǀǇŶ�
Zŝůů�W�ϲ͕��ŽŶŶĞƚƚŽƌĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂůĞ�Z:ϰϱ��Ăƚ͘�ϲ�͕��ĂǀŽ��ƚŚĞƌŶĞƚ��ƚŚĞƌůŝŶĞƌ�&��W�
�Ăƚ͘ϲ�ϰǆϮǆ�t'Ϯϲͬϭϵ͘
EĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ğ�ĐŽŵƉƌĞƐĂ�ůĂ�ĨŽƌŶŝƚƵƌĂ�Ğ�ƉŽƐĂ�ĚĞŝ�ƉĂůŝ�Ěŝ�ƐŽƐƚĞŐŶŽ�;,сϰ�ŵͿ�ŽǀĞ�
ǀĞƌƌĂŶŶŽ�ŝŶƐƚĂůůĂƚĞ�Ŷ͘�Ϯ�ƚĞůĞĐĂŵĞƌĞ�;ƐŝŶŝƐƚƌĂ�Ğ�ĚĞƐƚƌĂͿ͘
�ŽŵƉƌĞƐŽ�Ğ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƚŽ�ŶĞů�ƉƌĞǌǌŽ�ŝ�ŶŽůĞŐŐŝ͕�ŝ�ƚƌĂƐƉŽƌƚŝ͕�ŵŝŶƵƚĞƌŝĞ�Ğ�
ĂƚƚƌĞǌǌĂƚƵƌĞ�ƉĞƌ�ŝů�ĨŝƐƐĂŐŐŝŽ͕�ůĞ�ůĂǀŽƌĂǌŝŽŶŝ�ĂĐĐĞƐƐŽƌŝĞ�Ğ�ŽŐŶŝ�ĂůƚƌŽ�ŽŶĞƌĞ�Ğ�
ŵĂŐŝƐƚĞƌŽ�ƉĞƌ�ĚĂƌĞ�ů͛ŽƉĞƌĂ�ĐŽŵƉůĞƚĂ�Ğ�ĨƵŶǌŝŽŶĂŶƚĞ�Ă�ƉĞƌĨĞƚƚĂ�ƌĞŐŽůĂ�Ě͛ĂƌƚĞ͘ ΦͬĐĂĚĂƵŶŽ ϲϬϬ͕ϬϬ�Φ
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ϭϰ W�͘ϭϮ &ŽƌŶŝƚƵƌĂ�Ğ�ƉŽƐĂ�ŝŶ�ŽƉĞƌĂ�Ěŝ�ƐŝƐƚĞŵĂ�Ěŝ�ŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ�ĚĞů�ƚŝŽ�^����͕�ĐŽŶƚƌŽůůŽ�
Ğ�ĂĐƋƵŝƐŝǌŝŽŶĞ�ĚĂƚŝ�ĚĂ�W��Ž�ĚĂ�ƋƵĂĚƌŽ�ƐŝŶŽƚƚŝĐŽ�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĐŝĂ�
Z^ϰϴϱͬϮϯϮ�Ž�ƚƌĂŵŝƚĞ�ƉŽƌƚĂ�ĞƚŚĞƌŶĞƚ͕�ĐŽŶ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă�Ěŝ�ƵƚŝůŝǌǌŽ�Ěŝ�ŵŽĚĞŵ�
'^Dͬ/^�E͕�ĐŽůůĞŐĂƚŽ�ĂůůĂ�ĨŝďƌĂ�ŽƚƚŝĐĂ�Ěŝ�ŝŵƉŝĂŶƚŽ͕�ĐŽŵƉŽƐƚŽ�ĚĂ�ĐĞŶƚƌĂůĞ�Ěŝ�
ŐĞƐƚŝŽŶĞ�Ğ�ĐŽŶƚƌŽůůŽ�ĐŽŵƉůĞƚŽ�Ěŝ�ƉĂŶŶĞůůŽ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ĚĂƚŝ�ĞŶĞƌŐŝĂ͘�>Ă�ǀŽĐĞ�
ĐŽŵƉƌĞŶĚĞ͗�ŝŶŐƌĞƐƐŝ�ĂŶĂůŽŐŝĐŝ�ĞĚ�ĚŝŐŝƚĂůŝ�ƉĞƌ�ƐĞŶƐŽƌŝ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĂ͕�
ŝƌƌĂŐŐŝĂŵĞŶƚŽ͖�ĚŝƐƉůĂǇ�>��͕�ĐŽŶ�ƚĂƐƚŝĞƌĂ͕�ĂĚĂƚƚŽ�Ă�ŐĞƐƚŝƌĞ�Őůŝ�ŝŶǀĞƌƚĞƌƐ�
ĚĞůů͛ŝŵƉŝĂŶƚŽ͖�ĐŽŵƉƌĞƐĂ�ůΖŝŶƚĞƌĨĂĐĐŝĂ�Z^ϰϴϱͬϮϯϮ�ƉĞƌ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�ƚƌĂ�Őůŝ�
ŝŶǀĞƌƚĞƌƐ͕�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�ŝŶǀĞƌƚĞƌƐͬƐŝƐƚĞŵĂ�Ěŝ�ĂĐƋƵŝƐŝǌŝŽŶĞ�ĚĂƚŝ͕�
ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĂĐƋƵŝƐŝǌŝŽŶĞ�ĚĂƚŝͬ�W��Ž�ƐŝŶŽƚƚŝĐŽ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĐŝĂ�
Z^ϰϴϱͬϮϯϮĐĞŶƚƌĂůĞ͖�ĚŝƐƉŽƐŝƚŝǀŝ�ĞůĞƚƚƌŽŶŝĐŝ�ƉĞƌ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĐŝĂ�ĚĞů�ĐĂůĐŽůĂƚŽƌĞ�
ĨŝƐĐĂůĞ�ĐŽŵƉůĞƚŽ�Ěŝ�ŽŐŶŝ�ĂĐĐĞƐƐŽƌŝŽ�ĚĂ�ŝŶƐƚĂůůĂƌĞ�ŝŶ�ƉƌŽƐƐŝŵŝƚă�ĚĞů�ĐŽŶƚĂƚŽƌĞ�
ƉĞƌ�ůĂ�ŵŝƐƵƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůΖĞŶĞƌŐŝĂ�ƉƌŽĚŽƚƚĂ͘�>Ă�ĐĞŶƚƌĂůĞ�Ěŝ�ĐŽŶƚƌŽůůŽ͕�ƉĞƌ�ůĂ�
ǀŝƐƵĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĚĂƚŝ�Ěŝ�ƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ�ĞŶĞƌŐĞƚŝĐĂ�ĞĚ�ŝů�ƚĞůĞĐŽŶƚƌŽůůŽ͕�ĚĞǀĞ�
ĞƐƐĞƌĞ�ĐŽŵƉůĞƚĂ�Ěŝ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƉĞƌ�W��Ž�ƉĂůŵĂƌĞ�Ğ�Ěŝ�ĂŶƚĞŶŶĂ�h^��͘�>Ă�ĐĞŶƚƌĂůĞ�
ĚĞǀĞ�ƉŽƚĞƌ�ĞƐƐĞƌĞ�ĐŽůůĞŐĂƚĂ�ůŽĐĂůŵĞŶƚĞ�;ǀŝĂ�ƌĂĚŝŽ�Ž�ǀŝĂ�ĐĂǀŽ�Z^ϰϴϱͿ�Ğ�ŝŶ�
ƌĞŵŽƚŽ�ĐŽŶ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĐŝĂ�'^D�ĞͬŽ�ĨŝďƌĂ�ŽƚƚŝĐĂ�ĐŽůůĞŐĂƚĂ�Ăů�W�͘�/ŶĐůƵƐŽ�ŽŐŶŝ�
ĂĐĐĞƐƐŽƌŝŽ͕�ŝů�ŵŽŶƚĂŐŐŝŽ͕�ŝů�ƚƌĂƐƉŽƌƚŽ͕�ůŽ�ƐĐĂƌŝĐŽ�ĚĂůůΖĂƵƚŽŵĞǌǌŽ͕�
ůΖĂĐĐĂƚĂƐƚĂŵĞŶƚŽ͕�ŝů�ƚŝƌŽ�ŝŶ�ĂůƚŽ͕�ůΖĂǀǀŝĐŝŶĂŵĞŶƚŽ�Ăů�ůƵŽŐŽ�Ěŝ�ƉŽƐĂ͕�ŶŽŶĐŚĠ�ŽŐŶŝ�
ĂůƚƌŽ�ŽŶĞƌĞ�Ğ�ŵĂŐŝƐƚĞƌŽ�ƉĞƌ�ĚĂƌĞ�ŝů�ůĂǀŽƌŽ�ĨŝŶŝƚŽ�Ă�ƌĞŐŽůĂ�ĚΖĂƌƚĞ͘�^ŽŶŽ�ŝŶŽůƚƌĞ�
ĐŽŵƉƌĞƐĞ�ůĂ�ĨŽƌŶŝƚƵƌĂ�Ğ�ůĂ�ƉŽƐĂ�ŝŶ�ŽƉĞƌĂ�ĚĞŝ�ĐĂǀŝ�ŝŶ�ĨŝďƌĂ�ŽƚƚŝĐĂ͕�ĂƐƐŝƐƚĞŶǌĞ�
ŵƵƌĂƌŝĞ�ĞĚ�ŝ�ƌŝƉƌŝƐƚŝŶŝ�ƉĞƌ�ĚĂƌĞ�ůΖŝŵƉŝĂŶƚŽ�ĨŝŶŝƚŽ͘ ΦͬĐĂĚĂƵŶŽ ϴϱ͘ϬϬϬ͕ϬϬ�Φ

ϭϱ W�͘ϭϯ �ƐĞĐƵǌŝŽŶĞ�ŝŵƉŝĂŶƚŽ�Ěŝ�ŝůůƵŵŝŶĂǌŝŽŶĞ�ĂůůΖŝŶŐƌĞƐƐŽ�ĚĞŝ�ĐĂŵƉŝ�ĨŽƚŽǀŽůƚĂŝĐŝ�
�н�н�н�н�н&͕�ĐŽŵƉƌĞƐŽ�ƐĐĂǀŽ�Ă�ƐĞǌŝŽŶĞ�Ğ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀŽ�ƌŝĐŽůŵŽ͕�ĨŽƌŶŝƚƵƌĂ�Ğ�
ƉŽƐĂ�Ěŝ�ƚƵďŽ�ĐŽƌƌƵŐĂƚŽ�ŝŶ�W����ƉĞƌ�ĐŽŶƚĞŶŝŵĞŶƚŽ�ĐĂǀŝ�ĞůĞƚƚƌŝĐŝ͕�ĨŽƌŶŝƚƵƌĂ�Ğ�
ƉŽƐĂ�ĐĂǀŝ�ĞůĞƚƚƌŝĐŝ͕�ĞƐĞĐƵǌŝŽŶĞ�ďůŽĐĐŚŝ�Ěŝ�ĨŽŶĚĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ƌĞůĂƚŝǀŝ�ƉŽǌǌĞƚƚŝ͕�
ĨŽƌŶŝƚƵƌĂ�Ğ�ƉŽƐĂ�ƉĂůŝ�;,сϰ�ŵͿ�Ğ�ĐŽƌƉŝ�ŝůůƵŵŝŶĂŶƚŝ͕�ŝů�ƚƵƚƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚŽ�Ğ�
ƉĞƌĨĞƚƚĂŵĞŶƚĞ�ĨƵŶǌŝŽŶĂŶƚĞ�ƉĞƌ�ĚĂƌĞ�ůΖŽƉĞƌĂ�Ă�ƌĞŐŽůĂ�ĚΖĂƌƚĞ͘ ΦͬĐĂĚĂƵŶŽ ϴϬϬ͕ϬϬ�Φ

ϭϲ W�͘ϭϰ DĞƐƐĂ�Ă�ĚŝŵŽƌĂ�Ěŝ�ĂƌďƵƐƚŝ�ĂƵƚŽĐƚŽŶŝ�ĚĂ�ǀŝǀĂŝŽ�;Ă�ƌĂĚŝĐĞ�ŶƵĚĂ͕�ŝŶ�ǌŽůůĂ͕�ŝŶ�
ĐŽŶƚĞŶŝƚŽƌĞ�ŵƵůƚŝĨŽƌŽ͕�ŝŶ�ĨŝƚŽĐĞůůĂͿ͕�ĐŽŶ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŽƌŝŐŝŶĞ�ĚĞů�ƐĞŵĞ͕�ŝŶ�
ƌĂŐŝŽŶĞ�Ěŝ�ϭ�ĞƐĞŵƉůĂƌĞ�ŽŐŶŝ�ϯ�р�ϮϬ�ŵƋ�ĂǀĞŶƚŝ�ĂůƚĞǌǌĂ�ŵŝŶŝŵĂ�ĐŽŵƉƌĞƐĂ�ƚƌĂ�
Ϭ͕ϯϬ�Ğ�ϭ͕ϮϬ�ŵ͕�ƉƌĞǀŝĂ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ďƵĐĂ�ĐŽŶ�ŵĞǌǌŝ�ŵĂŶƵĂůŝ�Ž�ŵĞĐĐĂŶŝĐŝ�Ěŝ�
ĚŝŵĞŶƐŝŽŶŝ�ƉƌŽƐƐŝŵĞ�Ăů�ǀŽůƵŵĞ�ƌĂĚŝĐĂůĞ�ƉĞƌ�ůĂ�ƌĂĚŝĐĞ�ŶƵĚĂ�Ž�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶŝ�
ĚŽƉƉŝĞ�ŶĞů�ĐĂƐŽ�Ěŝ�ĨŝƚŽĐĞůůĞ͕�ǀĂƐĞƚƚŝ�Ž�ƉĂŶŝ�Ěŝ�ƚĞƌƌĂ͘�^͛ŝŶƚĞŶĚŽŶŽ�ŝŶĐůƵƐŝ͗�
ů͛ĂůůŽŶƚĂŶĂŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�ŵĂƚĞƌŝĂůŝ�Ěŝ�ƌŝƐƵůƚĂ�ĚĞůůŽ�ƐĐĂǀŽ�ƐĞ�ŶŽŶ�ŝĚŽŶĞŝ͖�ŝů�ƌŝƉŽƌƚŽ�
Ěŝ�ĨŝďƌĞ�ŽƌŐĂŶŝĐŚĞ�ƋƵĂůŝ�ƉĂŐůŝĂ͕�ƚŽƌďĂ͕�ĐĞůůƵůŽƐĂ͕�ĞƚĐ͘�ŶĞůůĂ�ƉĂƌƚĞ�ƐƵƉĞƌŝŽƌĞ�ĚĞů�
ƌŝĐŽƉƌŝŵĞŶƚŽ͕�ŶŽŶ�Ă�ĐŽŶƚĂƚƚŽ�ĐŽŶ�ůĞ�ƌĂĚŝĐŝ�ĚĞůůĂ�ƉŝĂŶƚĂ͖�ŝů�ƌŝŶĐĂůǌŽ�ĐŽŶ�ƚĞƌƌĞŶŽ�
ǀĞŐĞƚĂůĞ�ĐŽŶ�ĞǀĞŶƚƵĂůĞ�ŝŶǀŝƚŽ�ƉĞƌ�ůĂ�ƌĂĐĐŽůƚĂ�Ě͛ĂĐƋƵĂ�Ž�ů͛ŽƉƉŽƐƚŽ�Ă�ƐĞĐŽŶĚĂ�
ĚĞůůĞ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ�ƉĞĚŽͲĐůŝŵĂƚŝĐŚĞ�ĚĞůůĂ�ƐƚĂǌŝŽŶĞ͖�ůĂ�ƉĂĐĐŝĂŵĂƚƵƌĂ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĞ�
ĐŽŶ�ĚŝƐĐŚŝ�Ž�ďŝŽĨĞůƚƌŝ�ĂĚ�ĞůĞǀĂƚĂ�ĐŽŵƉĂƚƚĞǌǌĂ�Ž�ƐƚƌĂƚŽ�Ěŝ�ĐŽƌƚĞĐĐŝĂ�Ěŝ�ƌĞƐŝŶŽƐĞ�
ƉĞƌ�ĞǀŝƚĂƌĞ�ŝů�ƐŽĨĨŽĐĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ůĂ�ĐŽŶĐŽƌƌĞŶǌĂ�ĚĞƌŝǀĂŶƚŝ�ĚĂůůĞ�ƐƉĞĐŝĞ�ĞƌďĂĐĞĞ͘�
�ƐĐůƵƐŽ�ƐŽůŽ�ůĂ�ĨŽƌŶŝƚƵƌĂ�ĚĞůůĂ�ƉŝĂŶƚĂ�Ğ�ĐŽŵƉƌĞƐŽ�ŽŐŶŝ�ĂůƚƌŽ�ŽŶĞƌĞ�ƉĞƌ�ĚĂƌĞ�
ů͛ŽƉĞƌĂ�ĨŝŶŝƚĂ�Ă�ƉĞƌĨĞƚƚĂ�ƌĞŐŽůĂ�Ě͛ĂƌƚĞ͘ ΦͬĐĂĚĂƵŶŽ ϰ͕ϱϬ�Φ
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������������������������������������������ʹͲǡͲ��������������������������������������������������
����������������

ϭϳ W�͘ϭϱ �ƌŶŝĞ��͘�͘��ŽƐƚŝƚƵŝƚĂ�ĚĂ�ϭϬ�ƚĞůĂŝŶŝ͕�ĐŽŶ�ĨŽŶĚŽ�Ă�ƌĞƚĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ͕�Ěŝ�ŶŝĚŽ͕�ĐŽƉƌŝ�
ĨĂǀŽ͕�ĐŽƉĞƌĐŚŝŽ�ƉŝĂŶŽ�ƌŝĐŽƉĞƌƚŽ�ĚĂ�ůĂŵŝĞƌĂ�ǌŝŶĐĂƚĂ͕�ǀĞƌŶŝĐŝĂƚĂ͕�ĐŽƉƌŝ�
ŵĂƐĐŚĞƌĂ�ƌŝĐŽƉĞƌƚŽ�Ěŝ�ůĂŵŝĞƌĂ͕�ƉŽƌƚŝĐŝŶĂ͘ ΦͬĐĂĚĂƵŶŽ ϴϬ͕ϬϬ�Φ

ϭϴ W�͘ϭϲ �ƵƚŽĐĂƌƌŽͲĐŝƐƚĞƌŶĂ�ĚĂ�ŵĐ͘�ϭϬ�ĐŽŶ�ĂƵƚŝƐƚĂ͕�ŵƵŶŝƚŽ�Ěŝ�ĚŝĨĨƵƐŽƌŝ͕�ĂĐƋƵĂ�Ğ�
ƋƵĂŶƚΖĂůƚƌŽ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝŽ�ĂůůĂ�ƵŵŝĚŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ƐƚƌĂĚĞ�ďŝĂŶĐŚĞ�Ěŝ�ƉĂƌĐŽ�Ăů�
ĨŝŶĞ�Ěŝ�ĞǀŝƚĂƌĞ�ŝů�ƐŽůůĞǀĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ůĂ�ĚŝĨĨƵƐŝŽŶĞ�ŶĞůůΖĂŵďŝĞŶƚĞ�Ěŝ�ƉŽůǀĞƌŝ�
ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ĚĂů�ƚƌĂŶƐŝƚŽ�ĚĞŝ�ŵĞǌǌŝ�Ěŝ�ůĂǀŽƌŽ�Ğ�ƚƌĂƐƉŽƌƚŽ͘�WĞƌ�ĐĂĚĂƵŶŽ�ƉĂƐƐĂŐŐŝŽ͘ ΦͬĐĂĚĂƵŶŽ ϭϬϬ͕ϬϬ�Φ

W�͘ϭϳ ZŝĨĂĐŝŵĞŶƚŽŽ�ĐŽƉĞƌƚƵƌĂ�ůĞŐŐĞƌĂ�ŵĂŐĂǌǌŝŶŽ�ŝŶ�ƚƌĂǀŝ�Ěŝ�ůĞŐŶŽ͕�ƚĂǀŽůĂƚŽ�Ğ�
ŽŶĚƵůŝŶĞ�ƉĞƌ�ƌŝĐŽǀĞƌŽ�ĂŶŝŵĂůŝ͘
;ƉŝĐĐŽůŽ�ŐƌĞŐŐĞ�ŽǀŝŶŝͿ͘ ΦͬĐĂĚĂƵŶŽ ϱ͘ϬϬϬ͕ϬϬ�Φ

W�͘ϭϴ &ŽƌŶŝƚƵƌĂ�Ğ�ƉŽƐĂ�ŝŶ�ŽƉĞƌĂ�Ěŝ�ƐƚĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƌŝĐĂƌŝĐĂ�ĚĞůůĂ�ƉŽƌƚĞŶǌĂ�Ěŝ�Ŭt�ϳ͕ϰ�
ŵŽŶŽĨĂƐĞ�ĐŽŵƉůĞƚĂ�Ěŝ�ĐĂǀŽ�Ğ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝǀŽ�ƉĞƌ�ĐĞůůƵůĂƌĞ͘ ΦͬĐĂĚĂƵŶŽ Ϯ͘ϱϬϬ͕ϬϬ�Φ
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������������������������������������������ʹͲǡͲ��������������������������������������������������
����������������

sŽĐŝ�&ŝŶŝƚĞ�ƐĞŶǌĂ��ŶĂůŝƐŝ

ϭϲ Ϯϲ͘ϳ͘ϭ͘ϭ >ŽĐĂůĞ�ŝŐŝĞŶŝĐŽ�ĐŽƐƚŝƚƵŝƚŽ�ĚĂ�ƵŶ�ŵŽŶŽďůŽĐĐŽ�ƉƌĞĨĂďďƌŝĐĂƚŽ͕�
ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ĐŽŝďĞŶƚĂƚŽ͕�ĐŽŵƉůĞƚŽ�Ěŝ�ŝŵƉŝĂŶƚŽ�ĞůĞƚƚƌŝĐŽ�
ĐŽŵƉƌĞŶĚĞŶƚĞ�ƵŶ�ƉƵŶƚŽ�ůƵĐĞ�Ğ�ƵŶĂ�ƉƌĞƐĂ�Ěŝ�ĐŽƌƌĞŶƚĞ͕�ŝĚƌŝĐŽ�Ğ�Ěŝ�ƐĐĂƌŝĐŽ͕�
ĐŽŵƉƌĞƐŽ͗�ŝů�ŵŽŶƚĂŐŐŝŽ�Ğ�ůŽ�ƐŵŽŶƚĂŐŐŝŽ͕�ŝů�ƚƌĂƐƉŽƌƚŽ�ĚĂ�Ğ�ƉĞƌ�ŝů�ŵĂŐĂǌǌŝŶŽ͕�
ĐŽůůĞŐĂƚŽ�ĂůůĂ�ŵĞƐƐĂ�Ă�ƚĞƌƌĂ�ĞĚ�ŝ�ƌĞůĂƚŝǀŝ�ŝŵƉŝĂŶƚŝ�ĞƐƚĞƌŶŝ�Ěŝ�ĂĚĚƵǌŝŽŶĞ�Ğ�
ƐĐĂƌŝĐŽ͕�ŶŽŶĐŚĠ�Őůŝ�ŽŶĞƌŝ�Ğ�ŝ�ƌĞůĂƚŝǀŝ�ŵĂƚĞƌŝĂůŝ�Ěŝ�ĐŽŶƐƵŵŽ�ƉĞƌ�ůĂ�ƉĞƌŝŽĚŝĐĂ�
ƉƵůŝǌŝĂ͘�/ů�ůŽĐĂůĞ�ĚĞůůĞ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶŝ�ĂƉƉƌŽƐƐŝŵĂƚŝǀĞ�Ěŝ�ŵ�ϭ͕ϮϬǆϮ͕ϮϬǆϮ͕ϰϬ͕�ƐĂƌă�
ĐŽƌƌĞĚĂƚŽ�Ěŝ�ƵŶĂ�ĚŽĐĐŝĂ͕�ƵŶ�ůĂǀĂďŽ�ĐŽŶ�ƌƵďŝŶĞƚƚŝ�ƉĞƌ�ĂĐƋƵĂ�ĐĂůĚĂ�Ğ�ĨƌĞĚĚĂ�Ğ�
Ěŝ�ƵŶ�t��ĐŽŵƉůĞƚŽ�Ěŝ�ĐĂƐƐĞƚƚĂ�Ěŝ�ĐĂĐĐŝĂƚĂ͘�Ͳ�hŶŽ�ƉĞƌ�ŽŐŶŝ�ϭϬ�ĂĚĚĞƚƚŝ͘
WĞƌ�ŝů�ƉƌŝŵŽ�ŵĞƐĞ�Ě͛ŝŵƉŝĞŐŽ͘ ΦͬĐĂĚĂƵŶŽΎŵĞƐĞ ϰϬϰ͕ϱϳ�Φ

ϭϳ Ϯϲ͘ϳ͘ϭ͘Ϯ >ŽĐĂůĞ�ŝŐŝĞŶŝĐŽ�ĐŽƐƚŝƚƵŝƚŽ�ĚĂ�ƵŶ�ŵŽŶŽďůŽĐĐŽ�ƉƌĞĨĂďďƌŝĐĂƚŽ͕�
ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ĐŽŝďĞŶƚĂƚŽ͕�ĐŽŵƉůĞƚŽ�Ěŝ�ŝŵƉŝĂŶƚŽ�ĞůĞƚƚƌŝĐŽ�
ĐŽŵƉƌĞŶĚĞŶƚĞ�ƵŶ�ƉƵŶƚŽ�ůƵĐĞ�Ğ�ƵŶĂ�ƉƌĞƐĂ�Ěŝ�ĐŽƌƌĞŶƚĞ͕�ŝĚƌŝĐŽ�Ğ�Ěŝ�ƐĐĂƌŝĐŽ͕�
ĐŽŵƉƌĞƐŽ͗�ŝů�ŵŽŶƚĂŐŐŝŽ�Ğ�ůŽ�ƐŵŽŶƚĂŐŐŝŽ͕�ŝů�ƚƌĂƐƉŽƌƚŽ�ĚĂ�Ğ�ƉĞƌ�ŝů�ŵĂŐĂǌǌŝŶŽ͕�
ĐŽůůĞŐĂƚŽ�ĂůůĂ�ŵĞƐƐĂ�Ă�ƚĞƌƌĂ�ĞĚ�ŝ�ƌĞůĂƚŝǀŝ�ŝŵƉŝĂŶƚŝ�ĞƐƚĞƌŶŝ�Ěŝ�ĂĚĚƵǌŝŽŶĞ�Ğ�
ƐĐĂƌŝĐŽ͕�ŶŽŶĐŚĠ�Őůŝ�ŽŶĞƌŝ�Ğ�ŝ�ƌĞůĂƚŝǀŝ�ŵĂƚĞƌŝĂůŝ�Ěŝ�ĐŽŶƐƵŵŽ�ƉĞƌ�ůĂ�ƉĞƌŝŽĚŝĐĂ�
ƉƵůŝǌŝĂ͘�/ů�ůŽĐĂůĞ�ĚĞůůĞ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶŝ�ĂƉƉƌŽƐƐŝŵĂƚŝǀĞ�Ěŝ�ŵ�ϭ͕ϮϬǆϮ͕ϮϬǆϮ͕ϰϬ͕�ƐĂƌă�
ĐŽƌƌĞĚĂƚŽ�Ěŝ�ƵŶĂ�ĚŽĐĐŝĂ͕�ƵŶ�ůĂǀĂďŽ�ĐŽŶ�ƌƵďŝŶĞƚƚŝ�ƉĞƌ�ĂĐƋƵĂ�ĐĂůĚĂ�Ğ�ĨƌĞĚĚĂ�Ğ�
Ěŝ�ƵŶ�t��ĐŽŵƉůĞƚŽ�Ěŝ�ĐĂƐƐĞƚƚĂ�Ěŝ�ĐĂĐĐŝĂƚĂ͘�Ͳ�hŶŽ�ƉĞƌ�ŽŐŶŝ�ϭϬ�ĂĚĚĞƚƚŝ͘
WĞƌ�ŽŐŶŝ�ŵĞƐĞ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀŽ�Ăů�ƉƌŝŵŽ͘ ΦͬĐĂĚĂƵŶŽΎŵĞƐĞ ϭϯϱ͕ϯϲ�Φ

ϭϴ Ϯϲ͘ϳ͘Ϯ͘ϭ >ŽĐĂůĞ�ƐƉŽŐůŝĂƚŽŝŽ�ĚĞůůĞ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶŝ�ĂƉƉƌŽƐƐŝŵĂƚŝǀĞ�Ěŝ�ŵ�ϰ͕ϬϬǆϮ͕ϮϬǆϮ͕ϰϬ͕�
ĐŽƐƚŝƚƵŝƚŽ�ĚĂ�ƵŶ�ŵŽŶŽďůŽĐĐŽ�ƉƌĞĨĂďďƌŝĐĂƚŽ͕�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ĐŽŝďĞŶƚĂƚŽ͕�
ĐŽŵƉůĞƚŽ�Ěŝ�ŝŵƉŝĂŶƚŽ�ĞůĞƚƚƌŝĐŽ͕�Ěŝ�ĂĚĞŐƵĂƚŝ�ĂƌŵĂĚŝĞƚƚŝ�Ğ�ƉĂŶĐŚĞ͕�ĐŽŵƉƌĞƐŽ͗�ŝů�
ŵŽŶƚĂŐŐŝŽ�Ğ�ůŽ�ƐŵŽŶƚĂŐŐŝŽ͕�ŝů�ƚƌĂƐƉŽƌƚŽ�ĚĂ�Ğ�ƉĞƌ�ŝů�ŵĂŐĂǌǌŝŶŽ͕�ůĂ�ŵĞƐƐĂ�Ă�
ƚĞƌƌĂ�Ğ�ƌĞůĂƚŝǀŝ�ŝŵƉŝĂŶƚŝ�ĞƐƚĞƌŶŝ�Ěŝ�ĂĚĚƵǌŝŽŶĞ͕�ŶŽŶĐŚĠ�Őůŝ�ŽŶĞƌŝ�Ğ�ŝ�ƌĞůĂƚŝǀŝ�
ŵĂƚĞƌŝĂůŝ�Ěŝ�ĐŽŶƐƵŵŽ�ƉĞƌ�ůĂ�ƉĞƌŝŽĚŝĐĂ�ƉƵůŝǌŝĂ͘�Ͳ�hŶŽ�ƉĞƌ�ŽŐŶŝ�ϭϬ�ĂĚĚĞƚƚŝ͘
WĞƌ�ŝů�ƉƌŝŵŽ�ŵĞƐĞ�ĚΖŝŵƉŝĞŐŽ͘ ΦͬĐĂĚĂƵŶŽΎŵĞƐĞ ϱϬϵ͕ϭϲ�Φ

ϭϵ Ϯϲ͘ϳ͘Ϯ͘Ϯ >ŽĐĂůĞ�ƐƉŽŐůŝĂƚŽŝŽ�ĚĞůůĞ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶŝ�ĂƉƉƌŽƐƐŝŵĂƚŝǀĞ�Ěŝ�ŵ�ϰ͕ϬϬǆϮ͕ϮϬǆϮ͕ϰϬ͕�
ĐŽƐƚŝƚƵŝƚŽ�ĚĂ�ƵŶ�ŵŽŶŽďůŽĐĐŽ�ƉƌĞĨĂďďƌŝĐĂƚŽ͕�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ĐŽŝďĞŶƚĂƚŽ͕�
ĐŽŵƉůĞƚŽ�Ěŝ�ŝŵƉŝĂŶƚŽ�ĞůĞƚƚƌŝĐŽ͕�Ěŝ�ĂĚĞŐƵĂƚŝ�ĂƌŵĂĚŝĞƚƚŝ�Ğ�ƉĂŶĐŚĞ͕�ĐŽŵƉƌĞƐŽ͗�ŝů�
ŵŽŶƚĂŐŐŝŽ�Ğ�ůŽ�ƐŵŽŶƚĂŐŐŝŽ͕�ŝů�ƚƌĂƐƉŽƌƚŽ�ĚĂ�Ğ�ƉĞƌ�ŝů�ŵĂŐĂǌǌŝŶŽ͕�ůĂ�ŵĞƐƐĂ�Ă�
ƚĞƌƌĂ�Ğ�ƌĞůĂƚŝǀŝ�ŝŵƉŝĂŶƚŝ�ĞƐƚĞƌŶŝ�Ěŝ�ĂĚĚƵǌŝŽŶĞ͕�ŶŽŶĐŚĠ�Őůŝ�ŽŶĞƌŝ�Ğ�ŝ�ƌĞůĂƚŝǀŝ�
ŵĂƚĞƌŝĂůŝ�Ěŝ�ĐŽŶƐƵŵŽ�ƉĞƌ�ůĂ�ƉĞƌŝŽĚŝĐĂ�ƉƵůŝǌŝĂ͘�Ͳ�hŶŽ�ƉĞƌ�ŽŐŶŝ�ϭϬ�ĂĚĚĞƚƚŝ͘
WĞƌ�ŽŐŶŝ�ŵĞƐĞ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀŽ�Ăů�ƉƌŝŵŽ͘ ΦͬĐĂĚĂƵŶŽΎŵĞƐĞ Ϯϯϵ͕ϵϱ�Φ
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ϮϬ Ϯϲ͘ϳ͘ϳ �ĂŐŶŽ�ĐŚŝŵŝĐŽ�ƉŽƌƚĂƚŝůĞ�ĐŽƐƚƌƵŝƚŽ�ŝŶ�ƉŽůŝĞƚŝůĞŶĞ�ĂĚ�ĂůƚĂ�ĚĞŶƐŝƚă�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ĂůůĂ�
ŶŽƌŵĂ�hE/��E�ϭϲϭϵϰ͕�ĚŽƚĂƚŽ�Ěŝ�ĚƵĞ�ƐĞƌďĂƚŽŝ�ƐĞƉĂƌĂƚŝ͕�ƵŶŽ�ƉĞƌ�ůĂ�ƌĂĐĐŽůƚĂ�
ůŝƋƵĂŵŝ�Ğ�ůΖĂůƚƌŽ�ƉĞƌ�ŝů�ĐŽŶƚĞŶŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůůΖĂĐƋƵĂ�ƉƵůŝƚĂ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂ�ƉĞƌ�ŝů�
ƌŝƐĐŝĂĐƋƵŽ�ĚĞů�t�͕�ĂǌŝŽŶĂďŝůĞ�ƚƌĂŵŝƚĞ�ƉĞĚĂůĞ�Ă�ƉƌĞƐƐŝŽŶĞ�ƉŽƐƚŽ�ƐƵůůĂ�ƉĞĚĂŶĂ�
ĚĞů�ďŽǆ͘��Ζ�ĐŽŵƉƌĞƐŽ�ŝů�ƚƌĂƐƉŽƌƚŽ�ĚĂ�Ğ�ƉĞƌ�ŝů�ĚĞƉŽƐŝƚŽ͕�ŝů�ŵŽŶƚĂŐŐŝŽ�ĞĚ�ŝů�
ƐƵĐĐĞƐƐŝǀŽ�ƐŵŽŶƚĂŐŐŝŽ͕�ůΖƵƐŽ�ĚĞůůΖĂƵƚŽŐƌƶ�ƉĞƌ�ůĂ�ŵŽǀŝŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ůĂ�
ĐŽůůŽĐĂǌŝŽŶĞ͕�ůĂ�ƉƵůŝǌŝĂ�Ğ�ƐĂŶĨŝĐĂǌŝŽŶĞ�ŝŶƚĞƌŶĂ�ĞĚ�ĞƐƚĞƌŶĂ�;Ŷ͘�ϰ�ƉƵůŝǌŝĞ�ŵĞŶƐŝůŝͿ�
ĐŽŶ�ĂĐƋƵĂ�ĐĂůĚĂ�;ϭϬϬ�Σ�Ϳ�Ğ�ĂĚ�ĂůƚĂ�ƉƌĞƐƐŝŽŶĞ�;ϳϬ��dDͿ�ĞĚ�ŝ�ƌĞůĂƚŝǀŝ�ŵĂƚĞƌŝĂůŝ�Ěŝ�
ĐŽŶƐƵŵŽ͕�ƌĞŝŶƚĞŐƌŽ�ĐĂƌƚĂ�ŝŐŝĞŶŝĐĂ͖�ĂƐƉŝƌĂǌŝŽŶĞ�ƌĞĨůƵŝ�Ğ�ƚƌĂƐƉŽƌƚŽ�ƉƌĞƐƐŽ�
ĚĞƉƵƌĂƚŽƌĞ�ĂƵƚŽƌŝǌǌĂƚŽ͖�ĂƐƐŝĐƵƌĂǌŝŽŶĞ�Z͘�͘d�͕�ĂƐƐŝƐƚĞŶǌĂ�Ğ�ŵĂŶƵƚĞŶǌŝŽŶĞ͘�
�ŽŵƉƌĞƐŽ�ŝ�ĨŽƌŵƵůĂƌŝ�ƉĞƌ�ŝů�ƚƌĂƐƉŽƌƚŽ�Ğ�ŽŶĞƌŝ�Ěŝ�ƐŵĂůƚŝŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�ďŽƚƚŝŶŝ�
ƉƌĞƐƐŽ�Őůŝ�ŝŵƉŝĂŶƚŝ�ĂƵƚŽƌŝǌǌĂƚŝ͘�s�ĂůƵƚĂƚŽ�Ăů�ŵĞƐĞ�Ž�ĨƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŵĞƐĞ�ƉĞƌ�ƚƵƚƚĂ�
ůĂ�ĚƵƌĂƚĂ�ĚĞů�ĐĂŶƚŝĞƌĞ͘�Ͳ�ƉĞƌ�ŽŐŶŝ�ŵĞƐĞ�ĚΖŝŵƉŝĞŐŽ͘ ΦͬĐĂĚĂƵŶŽΎŵĞƐĞ ϱϴϱ͕ϭϵ�Φ

Ϯϭ Ϯϲ͘ϭ͘Ϯϲ ZĞĐŝŶǌŝŽŶĞ�ƉĞƌŝŵĞƚƌĂůĞ�Ěŝ�ƉƌŽƚĞǌŝŽŶĞ�ŝŶ�ƌĞƚĞ�ĞƐƚƌƵƐĂ�Ěŝ�ƉŽůŝĞƚŝůĞŶĞ�ĂĚ�ĂůƚĂ�
ĚĞŶƐŝƚă�,�W��Ěŝ�ǀĂƌŝ�ĐŽůŽƌŝ�Ă�ŵĂŐůŝĂ�ŽǀŽŝĚĂůĞ͕�ĨŽƌŶŝƚĂ�Ğ�ƉŽƐƚĂ�ŝŶ�ŽƉĞƌĂ�Ěŝ�
ĂůƚĞǌǌĂ�ŶŽŶ�ŝŶĨĞƌŝŽƌĞ�Ă�ŵ�ϭ͕ϮϬ͘�^ŽŶŽ�ĐŽŵƉƌĞƐŝ͗�ů͛ƵƐŽ�ƉĞƌ�ƚƵƚƚĂ�ůĂ�ĚƵƌĂƚĂ�ĚĞŝ�
ůĂǀŽƌŝ�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ĂƐƐŝĐƵƌĂƌĞ�ƵŶĂ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ĚĞů�ĐĂŶƚŝĞƌĞ�ŝŶ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ͖�ŝů�ƚŽŶĚŽ�Ěŝ�
ĨĞƌƌŽ͕�ĚĞů�ĚŝĂŵĞƚƌŽ�ŵŝŶŝŵŽ�Ěŝ�ŵŵ�ϭϰ͕�Ěŝ�ƐŽƐƚĞŐŶŽ�ƉŽƐƚŽ�ĂĚ�ŝŶƚĞƌĂƐƐĞ�
ŵĂƐƐŝŵŽ�Ěŝ�ŵ�ϭ͕ϱϬ͖�ů͛ŝŶĨŝƐƐŝŽŶĞ�ŶĞů�ƚĞƌƌĞŶŽ�ƉĞƌ�ƵŶ�ƉƌŽĨŽŶĚŝƚă�ŶŽŶ�ŝŶĨĞƌŝŽƌĞ�Ă�
Đŵ�ϱϬ�ĚĞů�ƚŽŶĚŽ�Ěŝ�ĨĞƌƌŽ͖�ůĞ�ůĞŐĂƚƵƌĞ�ƉĞƌ�ŽŐŶŝ�ƚŽŶĚŽ�Ěŝ�ĨĞƌƌŽ�ĐŽŶ�ĨŝůŽ�ǌŝŶĐĂƚŽ�
ĚĞů�ĚŝĂŵĞƚƌŽ�ŵŝŶŝŵŽ�Ěŝ�ŵŵ�ϭ͕ϰ�ƉŽƐƚŽ�ĂůůĂ�ďĂƐĞ͕�ŝŶ�ŵĞǌǌĞƌŝĂ�ĞĚ�ŝŶ�ƐŽŵŵŝƚă�
ĚĞŝ�ƚŽŶĚŝ�Ěŝ�ĨĞƌƌŽ͕�ƉĂƐƐĂƚŽ�ƐƵůůĞ�ŵĂŐůŝĞ�ĚĞůůĂ�ƌĞƚĞ�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ŐĂƌĂŶƚŝƌŶĞ͕�ŶĞů�
ƚĞŵƉŽ͕�ůĂ�ƐƚĂďŝůŝƚă�Ğ�ůĂ�ĨƵŶǌŝŽŶĞ͖�ƚĂƉƉŽ�Ěŝ�ƉƌŽƚĞǌŝŽŶĞ�ŝŶ�Ws��͞ĨƵŶŐŽ͟�ŝŶƐĞƌŝƚĂ�
Ăůů͛ĞƐƚƌĞŵŝƚă�ƐƵƉĞƌŝŽƌĞ�ĚĞů�ƚŽŶĚŽ�Ěŝ�ĨĞƌƌŽ͖�ůĂ�ŵĂŶƵƚĞŶǌŝŽŶĞ�ƉĞƌ�ƚƵƚƚŽ�ŝů�
ƉĞƌŝŽĚŽ�Ěŝ�ĚƵƌĂƚĂ�ĚĞŝ�ůĂǀŽƌŝ͕�ƐŽƐƚŝƚƵĞŶĚŽ͕�Ž�ƌŝƉĂƌĂŶĚŽ�ůĞ�ƉĂƌƚŝ�ŶŽŶ�Ɖŝƶ�ŝĚŽŶĞĞ͖�
ĐŽŵƉƌĞƐŽ�ůŽ�ƐŵĂŶƚĞůůĂŵĞŶƚŽ͕�ů͛ĂĐĐĂƚĂƐƚĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ů͛ĂůůŽŶƚĂŶĂŵĞŶƚŽ�Ă�ĨŝŶĞ�
ůĂǀŽƌŝ͘�ƚƵƚƚŝ�ŝ�ŵĂƚĞƌŝĂůŝ�ĐŽƐƚŝƚƵĞŶƚŝ�ůĂ�ƌĞĐŝŶǌŝŽŶĞ�ƐŽŶŽ�Ğ�ƌĞƐƚĂŶŽ�Ěŝ�ƉƌŽƉƌŝĞƚă�
ĚĞůů͛ŝŵƉƌĞƐĂ͘�DŝƐƵƌĂƚĂ�Ă�ŵĞƚƌŽ�ƋƵĂĚƌĂƚŽ�Ěŝ�ƌĞƚĞ�ƉŽƐƚĂ�ŝŶ�ŽƉĞƌĂ͕�ƉĞƌ�ů͛ŝŶƚĞƌĂ�
ĚƵƌĂƚĂ�ĚĞŝ�ůĂǀŽƌŝ͘ ΦͬŵĞƚƌŽ�ƋƵĂĚƌŽ ϭϮ͕ϱϵ

ϮϮ Ϯϲ͘Ϯ͘ϭ �ĂƐƐĞƚƚĂ�ĂŶƚŝŶĐĞŶĚŝŽ�hE/�ϰϱ͕�ĐŽŶ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚŝ�ĐŽŶĨŽƌŵŝ�ĂůůĞ�ŶŽƌŵĞ�
hE/�ǀŝŐĞŶƚŝ͕�ŝŶ�ůĂŵŝĞƌĂ�ǀĞƌŶŝĐŝĂƚĂ�Ěŝ�ĐŽůŽƌĞ�ƌŽƐƐŽ�Z�>�ϯϬϬϬ�ĐŽŶ�ƚĞƚƚŽ�
ŝŶĐůŝŶĂƚŽ�Ğ�ĨĞƌŝƚŽŝĞ�ĚΖĂƌŝĂ�ůĂƚĞƌĂůĞ͕�ĐŽŵƉůĞƚŽ�Ěŝ�ƉŝĂŶƚĂŶĂ�ĚĞůůŽ�ƐƚĞƐƐŽ�
ŵĂƚĞƌŝĂůĞ�ƉƌĞĚŝƐƉŽƐƚĂ�ƉĞƌ�ŝů�ĨŝƐƐĂŐŐŝŽ�Ă�ƚĞƌƌĂ͕�ĐŽŶ�ƉŽƌƚĞůůŽ�ŝŶ�ůĂŵŝĞƌĂ�
ǀĞƌŶŝĐŝĂƚĂ͕�ƐĐŚĞƌŵŽ�ƐĂĨĞ�ĐƌĂƐŚ�Ğ�ƐĞƌƌĂƚƵƌĂ͕�Ěŝ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶŝ�ŶŽŶ�ŝŶĨĞƌŝŽƌŝ�
Ă�ŵŵ�ϲϯϬ�ǆ�ϯϳϬ�ǆ�ϮϬϬ�ƉĞƌ�hE/�ϰϱ�Ğ�ŵŵ�ϲϱϱǆϰϱϬǆϮϬϬ͕�ĐŽŵƉůĞƚĂ�Ěŝ͗�
ĂͿ�ŵĂŶŝĐŚĞƚƚĂ�ŶǇůŽŶ�ŐŽŵŵĂƚŽ�ĚĂ�ŵ͘�ϮϬ͕�ƌĂĐĐŽƌĚŝ�ŝŶ�ŽƚƚŽŶĞ�Ğ�ůĞŐĂƚƵƌĞ�
Ă�ĨŝůŽ�ƉůĂƐƚŝĨŝĐĂƚŽ͖�ďͿ�ƌƵďŝŶĞƚƚŽ�ŝĚƌĂŶƚĞ�ŝŶ�ŽƚƚŽŶĞ͖�ĐͿ�ůĂŶĐŝĂ�Ă�ůĞǀĂ�ŝŶ�
ŽƚƚŽŶĞͬƉŽůŝĂŵŵŝĚĞ�ƚƌŝƉůŽ�ĞĨĨĞƚƚŽ͘�/ŶƚĞƐŽ�ĐŽŵĞ�ŝŵƉŝĂŶƚŽ�ƚĞŵƉŽƌĂŶĞŽ�
ŶĞĐĞƐƐĂƌŝŽ�ĂůůĂ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ�ĚĞů�ĐĂŶƚŝĞƌĞ͘ ΦͬĐĂĚĂƵŶŽ ϭϲϭ͕Ϯϰ�Φ



�Ǥ�Ǥ�Ǥ �������
�������� ����������� ���������

������
������
��������

�������������
��������������������������������������������Ǧ������������������������̶���������������̶����������������

������������������������������������������ʹͲǡͲ��������������������������������������������������
����������������

Ϯϯ Ϯϲ͘Ϯ͘ϯ 'ƌƵƉƉŽ�Ěŝ�ƉƌĞƐƐƵƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĂŶƚŝŶĐĞŶĚŝŽ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ĂůůĞ�ŶŽƌŵĞ�hE/�ǀŝŐĞŶƚŝ͕�
ĐŽŵƉŽƐƚŽ�ĞƐƐĞŶǌŝĂůŵĞŶƚĞ�ĚĂ͗�Ŷ͘�Ϯ�ĞůĞƚƚƌŽƉŽŵƉĞ�Ěŝ�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�Ğ�ĚĂ�Ŷ͘�ϭ�
ĞůĞƚƚƌŽƉŽŵƉĂ�ƉŝůŽƚĂ͕�ŽƌŝǌǌŽŶƚĂůŝ�Ž�ǀĞƌƚŝĐĂůŝ͕�ĐŽŶƚƌŽůůĂƚĞ͕�ĐŝĂƐĐƵŶĂ͕�ĚĂ�ƵŶ�
ƋƵĂĚƌŽ�Ěŝ�ĐŽŵĂŶĚŽ�ŝŶĚŝƉĞŶĚĞŶƚĞ͕�ĐŽŶ�ƉŽƌƚĂƚĂ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀĂ�Ěŝ�ϮϰϬ�ůͬŵŝŶ�Ğ�
ƉƌĞǀĂůĞŶǌĂ�ϰϬ�ŵ�,ϮK͘�/ŶƚĞƐŽ�ĐŽŵĞ�ŝŵƉŝĂŶƚŽ�ƚĞŵƉŽƌĂŶĞŽ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝŽ�ĂůůĂ�
ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ�ĚĞů�ĐĂŶƚŝĞƌĞ͘ ΦͬĐĂĚĂƵŶŽ ϯ͘ϰϭϭ͕ϳϴ�Φ

Ϯϰ Ϯϲ͘Ϯ͘ϰ ^ĞƌďĂƚŽŝŽ�ƉĞƌ�ƌŝƐĞƌǀĂ�ŝĚƌŝĐĂ�ŝŶ�ĂĐĐŝĂŝŽ�ǌŝŶĐĂƚŽ�ĐŝůŝŶĚƌŝĐŽ�ĐŽŶ�ďŽƚŽůĂ�Ěŝ�
ŝƐƉĞǌŝŽŶĞ͕�ƉŝĞĚŝ�Ěŝ�ĂƉƉŽŐŐŝŽ͕�ƉƌĞƐĞ�ĨŝůĞƚƚĂƚĞ͕�ĐĂƉĂĐŝƚă�ϱϬϬϬ�ů͕�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶŝ�
ĂƉƉƌŽƐƐŝŵĂƚŝǀĞ�Ěŝ�ĚŝĂŵĞƚƌŽ�ϭϲϬϬ�ǆ�ĂůƚĞǌǌĂ�ϮϲϬϬ�ŵŵ͘�/ŶƚĞƐŽ�ĐŽŵĞ�ŝŵƉŝĂŶƚŽ�
ƚĞŵƉŽƌĂŶĞŽ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝŽ�ĂůůĂ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ�ĚĞů�ĐĂŶƚŝĞƌĞ͘ ΦͬĐĂĚĂƵŶŽ ϭ͘ϳϯϴ͕ϲϲ�Φ

Ϯϱ Ϯϲ͘Ϯ͘ϲ �ŝƐƉĞƌƐŽƌĞ�ƉĞƌ�ŝŵƉŝĂŶƚŽ�Ěŝ�ŵĞƐƐĂ�Ă�ƚĞƌƌĂ�ĐŽŶ�ƉƌŽĨŝůĂƚŽ�ŝŶ�ĂĐĐŝĂŝŽ�Ă�ĐƌŽĐĞ͕�
ĐŽŵƉƌĞƐŽ�ůŽ�ƐĐĂƐƐŽ�ĞĚ�ŝů�ƌŝƉƌŝƐƚŝŶŽ�ĚĞů�ƚĞƌƌĞŶŽ͘�^ŽŶŽ�ĐŽŵƉƌĞƐŝ͗�ůĂ�
ŵĂŶƵƚĞŶǌŝŽŶĞ�Ğ�ůĞ�ƌĞǀŝƐŝŽŶŝ�ƉĞƌŝŽĚŝĐŚĞ͖�ŝů�ŵŽŶƚĂŐŐŝŽ͕�ů͛ŝŵŵĞĚŝĂƚĂ�
ƐŽƐƚŝƚƵǌŝŽŶĞ�ŝŶ�ĐĂƐŽ�Ě͛ƵƐƵƌĂ͖�ůĂ�ĚŝĐŚŝĂƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ŝŶƐƚĂůůĂƚŽƌĞ�ĂƵƚŽƌŝǌǌĂƚŽ͘�
/ŶƚĞƐŽ�ĐŽŵĞ�ŝŵƉŝĂŶƚŽ�ƚĞŵƉŽƌĂŶĞŽ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝŽ�ĂůůĂ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ�ĚĞů�ĐĂŶƚŝĞƌĞ͘�WĞƌ�
ƚƵƚƚĂ�ůĂ�ĚƵƌĂƚĂ�ĚĞůůĞ�ůĂǀŽƌĂǌŝŽŶŝ͘��ŝŵĞŶƐŝŽŶŝ�ŵŵ�ϱϬ�ǆ�ϱϬ�ǆ�ϱ�ǆ�ϭϱϬϬ͘ ΦͬĐĂĚĂƵŶŽ ϱϮ͕ϯϲ�Φ

Ϯϲ Ϯϲ͘Ϯ͘ϵ �ŽƌĚĂ�ŝŶ�ƌĂŵĞ͕�ŝŶ�ŐƵĂŝŶĂ�ŐŝĂůůŽͬǀĞƌĚĞ͕�Ěŝ�ƐĞǌŝŽŶĞ�ϯϱ�ŵŵϮ͕�ƉĞƌ�ŝŵƉŝĂŶƚŝ�Ěŝ�
ŵĞƐƐĂ�Ă�ƚĞƌƌĂ͕�ĐŽŶŶĞƐƐĂ�ĐŽŶ�ĚŝƐƉĞƌƐŽƌŝ�Ğ�ĐŽŶ�ŵĂƐƐĞ�ŵĞƚĂůůŝĐŚĞ͘�^ŽŶŽ�
ĐŽŵƉƌĞƐŝ͗�ůĂ�ŵĂŶƵƚĞŶǌŝŽŶĞ�Ğ�ůĞ�ƌĞǀŝƐŝŽŶŝ�ƉĞƌŝŽĚŝĐŚĞ͖�ŝů�ŵŽŶƚĂŐŐŝŽ�Ğ�
ů͛ŝŵŵĞĚŝĂƚĂ�ƐŽƐƚŝƚƵǌŝŽŶĞ�ŝŶ�ĐĂƐŽ�Ě͛ƵƐƵƌĂ͖�ůĂ�ĚŝĐŚŝĂƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ŝŶƐƚĂůůĂƚŽƌĞ�
ĂƵƚŽƌŝǌǌĂƚŽ͘�/ŶƚĞƐŽ�ĐŽŵĞ�ŝŵƉŝĂŶƚŽ�ƚĞŵƉŽƌĂŶĞŽ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝŽ�ĂůůĂ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ�ĚĞů�
ĐĂŶƚŝĞƌĞ͘�WĞƌ�ƚƵƚƚĂ�ůĂ�ĚƵƌĂƚĂ�ĚĞůůĞ�ůĂǀŽƌĂǌŝŽŶŝ͘ ŵĞƚƌŽ�ůŝŶĞĂƌĞ ϭϬ͕ϴϬ�Φ

Ϯϳ Ϯϲ͘Ϯ͘ϭϬ /ŵƉŝĂŶƚŽ�Ěŝ�ŝůůƵŵŝŶĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĞŵĞƌŐĞŶǌĂ͕�ĐŽƐƚŝƚƵŝƚŽ�ĚĂ�ůĂŵƉĂĚĞ�Ěŝ�ĞŵĞƌŐĞŶǌĂ�
ĐŽƐƚƌƵŝƚĞ�ƐĞĐŽŶĚŽ�ůĂ�ŶŽƌŵĂ���/��E�ϮͲϮϮ͘�'ƌĂĚŽ�Ěŝ�ƉƌŽƚĞǌŝŽŶĞ�/W�ϱϱ͘�
�ůŝŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ͗�ϮϯϬs͘ϱϬ,ǌ͘��ĂƚƚĞƌŝĂ�Ăů�E/Ͳ�Ě�ƉĞƌ�ĂůƚĂ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĂ�ĚĂ�ϯ͘ϲ�s�
Ϯ�Ś�EŝͲ�Ě͘��ƵƚŽŶŽŵŝĂ�ϭ�ŽƌĂ�>ĂŵƉĂĚĂ�ϴ�t͘��Ă�ĐŽůůĞŐĂƌƐŝ�Ăůů͛ŝŵƉŝĂŶƚŽ�Ěŝ�
ŝůůƵŵŝŶĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ĐĂŶƚŝĞƌĞ͘�^ŽŶŽ�ĐŽŵƉƌĞƐŝ͗�ů͛ƵƐŽ�ƉĞƌ�ůĂ�ĚƵƌĂƚĂ�ĚĞůůĂ�ĨĂƐĞ�Ěŝ�
ůĂǀŽƌŽ�ĐŚĞ�ŶĞ�ƉƌĞǀĞĚĞ�ů͛ŝŶƐƚĂůůĂǌŝŽŶĞ�ƚĞŵƉŽƌĂŶĞĂ�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ŐĂƌĂŶƚŝƌĞ�ůĂ�
ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ�ĚĞŝ�ůĂǀŽƌĂƚŽƌŝ͖�ůĂ�ŵĂŶƵƚĞŶǌŝŽŶĞ�Ğ�ůĞ�ƌĞǀŝƐŝŽŶŝ�ƉĞƌŝŽĚŝĐŚĞ͖�ŝů�
ŵŽŶƚĂŐŐŝŽ�Ğ�ůŽ�ƐŵŽŶƚĂŐŐŝŽ�ĂŶĐŚĞ�ƋƵĂŶĚŽ͕�ƉĞƌ�ŵŽƚŝǀŝ�ůĞŐĂƚŝ�ĂůůĂ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ�ĚĞŝ�
ůĂǀŽƌĂƚŽƌŝ͕�ƋƵĞƐƚĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ǀĞŶŐŽŶŽ�ƌŝƉĞƚƵƚĞ�Ɖŝƶ�ǀŽůƚĞ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ŝů�ĐŽƌƐŽ�ĚĞŝ�
ůĂǀŽƌŝ͖�ů͛ŝŵŵĞĚŝĂƚĂ�ƐŽƐƚŝƚƵǌŝŽŶĞ�ŝŶ�ĐĂƐŽ�Ěŝ�ŐƵĂƐƚŝ�Ž�ƌŽƚƚƵƌĞ�Ěŝ�ƋƵĂůƵŶƋƵĞ�ƉĂƌƚĞ�
ĚĞůů͛ŝŵƉŝĂŶƚŽ͖�ů͛ĂůůŽŶƚĂŶĂŵĞŶƚŽ�Ă�ĨŝŶĞ�ĨĂƐĞ�ůĂǀŽƌŽ͘�>͛ŝŵƉŝĂŶƚŽ�ğ�Ğ�ƌĞƐƚĂ�Ěŝ�
ƉƌŽƉƌŝĞƚă�ĚĞůů͛ŝŵƉƌĞƐĂ͘��Ζ�ŝŶŽůƚƌĞ�ĐŽŵƉƌĞƐŽ�ƋƵĂŶƚŽ�ĂůƚƌŽ�ŽĐĐŽƌƌĞ�ƉĞƌ�ů͛ƵƚŝůŝǌǌŽ�
ƚĞŵƉŽƌĂŶĞŽ�ĚĞůů͛ŝŵƉŝĂŶƚŽ͘�WĞƌ�ƚƵƚƚĂ�ůĂ�ĚƵƌĂƚĂ�ĚĞůůĞ�ůĂǀŽƌĂǌŝŽŶŝ͘ ΦͬĐĂĚĂƵŶŽ ϭϭϭ͕ϴϭ�Φ
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����������������

Ϯϴ Ϯϲ͘Ϯ͘ϭϮ ^ŝƌĞŶĂ�ĂŶƚŝŶĐĞŶĚŝŽ�WŝĞǌŽĞůĞƚƚƌŝĐĂ�ƌŽƐƐĂ�ŝŶ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞ�ƚĞƌŵŽƉůĂƐƚŝĐŽ͕�ĐŽŶ�
ƐĞŐŶĂůĂƚŽƌĞ�ůƵŵŝŶŽƐŽ�Ğ�ĂĐƵƐƚŝĐŽ͘��ůŝŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞͬĂƐƐŽƌďŝŵĞŶƚŽ�ϭϮ�sĐĐ�Ͳ�Ϯϰ�
sĐĐͬϭϮϬ�ŵ��;Ă�Ϯϰ�sĐĐͿ͘�>ĂŵƉĂĚĂ�ĂĚ�ŝŶĐĂŶĚĞƐĐĞŶǌĂ�ϯ�s͘�^ƵŽŶŽ�ďŝƚŽŶĂůĞ͘�
WƌĞƐƐŝŽŶĞ�ĂĐƵƐƚŝĐĂ͗�ϭϬϬ�Ě��Ă�ϭ�ŵ͘�^ŽŶŽ�ĐŽŵƉƌĞƐŝ͗�ů͛ƵƐŽ�ƉĞƌ�ůĂ�ĚƵƌĂƚĂ�ĚĞŝ�
ůĂǀŽƌŝ�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ŐĂƌĂŶƚŝƌĞ�ůĂ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ�ĚĞŝ�ůĂǀŽƌĂƚŽƌŝ͖�ůĂ�ŵĂŶƵƚĞŶǌŝŽŶĞ͖�ŝů�
ŵŽŶƚĂŐŐŝŽ�Ğ�ůŽ�ƐŵŽŶƚĂŐŐŝŽ͖�ů͛ĂůůŽŶƚĂŶĂŵĞŶƚŽ�Ă�ĨŝŶĞ�ůĂǀŽƌŽ͘�/ů�ŵĞǌǌŽ�ƉĞƌ�ŝů�
ƐĞƌǀŝǌŝŽ�Ěŝ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ĞŵĞƌŐĞŶǌĂ�ğ�Ğ�ƌĞƐƚĂ�Ěŝ�ƉƌŽƉƌŝĞƚă�ĚĞůů͛ŝŵƉƌĞƐĂ͘��Ζ�
ŝŶŽůƚƌĞ�ĐŽŵƉƌĞƐŽ�ƋƵĂŶƚŽ�ĂůƚƌŽ�ŽĐĐŽƌƌĞ�ƉĞƌ�ů͛ƵƚŝůŝǌǌŽ�ƚĞŵƉŽƌĂŶĞŽ�ĚĞůůĂ�ƐŝƌĞŶĂ͘�
WĞƌ�ƚƵƚƚĂ�ůĂ�ĚƵƌĂƚĂ�ĚĞůůĞ�ůĂǀŽƌĂǌŝŽŶŝ͘ ΦͬĐĂĚĂƵŶŽ ϭϭϰ͕Ϯϳ�Φ

Ϯϵ Ϯϲ͘ϯ͘ϭ͘ϭ ^ĞŐŶĂůĞƚŝĐĂ�Ěŝ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ�Ğ�Ěŝ�ƐĂůƵƚĞ�ƐƵů�ůƵŽŐŽ�Ěŝ�ůĂǀŽƌŽ�ĚĂ�ƵƚŝůŝǌǌĂƌĞ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�
Ğ�Ăůů͛ĞƐƚĞƌŶŽ�ĚĞŝ�ĐĂŶƚŝĞƌŝ͖�ĐĂƌƚĞůůŽ�Ěŝ�ĨŽƌŵĂ�ƚƌŝĂŶŐŽůĂƌĞ�Ž�ƋƵĂĚƌĂƚĂ͕�ŝŶĚŝĐĂŶƚĞ�
ĂǀǀĞƌƚŝŵĞŶƚŝ͕�ƉƌĞƐĐƌŝǌŝŽŶŝ�ĞĚ�ĂŶĐŽƌĂ�ƐĞŐŶĂůŝ�Ěŝ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ�Ğ�Ěŝ�ƐĂůƵƚĞ�ƐƵů�ůƵŽŐŽ�
Ěŝ�ůĂǀŽƌŽ͕�Ěŝ�ƐĂůǀĂƚĂŐŐŝŽ�Ğ�Ěŝ�ƐŽĐĐŽƌƐŽ͕�ŝŶĚŝĐĂŶƚĞ�ǀĂƌŝĞ�ƌĂĨĨŝŐƵƌĂǌŝŽŶŝ�ƉƌĞǀŝƐƚĞ�
ĚĂůůĂ�ǀŝŐĞŶƚĞ�ŶŽƌŵĂƚŝǀĂ͕�ĨŽƌŶŝƚŝ�Ğ�ƉŽƐƚŝ�ŝŶ�ŽƉĞƌĂ͘�ƚƵƚƚŝ�ŝ�ƐĞŐŶĂůŝ�Ɛŝ�ƌŝĨĞƌŝƐĐŽŶŽ�Ăů�
�͘>'^͘�ϴϭͬϬϴ�Ğ�Ăů��ŽĚŝĐĞ�ĚĞůůĂ�ƐƚƌĂĚĂ͘�^ŽŶŽ�ĐŽŵƉƌĞƐŝ͗�ů͛ƵƚŝůŝǌǌŽ�ƉĞƌ�ϯϬ�ŐŐ�ĐŚĞ�
ƉƌĞǀĞĚĞ�ŝů�ƐĞŐŶĂůĞ�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ŐĂƌĂŶƚŝƌĞ�ƵŶĂ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ŽƌĚŝŶĂƚĂ�ĚĞů�ĐĂŶƚŝĞƌĞ�
ĂƐƐŝĐƵƌĂŶĚŽ�ůĂ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ�ĚĞŝ�ůĂǀŽƌĂƚŽƌŝ͖�ŝ�ƐƵƉƉŽƌƚŝ�ƉĞƌ�ŝ�ƐĞŐŶĂůŝ͖�ůĂ�
ŵĂŶƵƚĞŶǌŝŽŶĞ�ƉĞƌ�ƚƵƚƚŽ�ŝů�ƉĞƌŝŽĚŽ�ĚĞůůĂ�ĨĂƐĞ�Ěŝ�ůĂǀŽƌŽ�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ŐĂƌĂŶƚŝƌŶĞ�ůĂ�
ĨƵŶǌŝŽŶĂůŝƚă�Ğ�ů͛ĞĨĨŝĐŝĞŶǌĂ͖�ů͛ĂĐĐĂƚĂƐƚĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ů͛ĂůůŽŶƚĂŶĂŵĞŶƚŽ�Ă�ĨŝŶĞ�ĨĂƐĞ�Ěŝ�
ůĂǀŽƌŽ͘��Ζ�ŝŶŽůƚƌĞ�ĐŽŵƉƌĞƐŽ�ƋƵĂŶƚŽ�ĂůƚƌŽ�ŽĐĐŽƌƌĞ�ƉĞƌ�ů͛ƵƚŝůŝǌǌŽ�ƚĞŵƉŽƌĂŶĞŽ�
ĚĞŝ�ƐĞŐŶĂůŝ͘�WĞƌ�ůĂ�ĚƵƌĂƚĂ�ĚĞů�ůĂǀŽƌŽ�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ŐĂƌĂŶƚŝƌĞ�ůĂ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ�ĚĞŝ�
ůĂǀŽƌĂƚŽƌŝ͘
/Ŷ�ůĂŵŝĞƌĂ�Ž�ĂůůƵŵŝŶŝŽ͕�ĐŽŶ�ůĂƚŽ�Đŵ�ϲϬ͕ϬϬ�Ž�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶŝ�Đŵ�ϲϬ�ǆ�ϲϬ͘

ΦͬĐĂĚĂƵŶŽ ϲϭ͕Ϭϴ�Φ

ϯϬ Ϯϲ͘ϯ͘Ϯ͘ϭ ^ĞŐŶĂůĞƚŝĐĂ�ĚĂ�ĐĂŶƚŝĞƌĞ�ĞĚŝůĞ͕�ŝŶ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞ�ƉůĂƐƚŝĐŽ�ƌĞƚƚĂŶŐŽůĂƌĞ͕�ĚĂ�
ŝŵƉŝĞŐĂƌĞ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�Ğ�Ăůů͛ĞƐƚĞƌŶŽ�ĚĞů�ĐĂŶƚŝĞƌĞ͕�ŝŶĚŝĐĂŶƚĞ�ǀĂƌŝĞ�ƌĂĨĨŝŐƵƌĂǌŝŽŶŝ͕�
ĨŽƌŶŝƚŝ�Ğ�ƉŽƐƚŝ�ŝŶ�ŽƉĞƌĂ͘�^ŽŶŽ�ĐŽŵƉƌĞƐŝ͗�ů͛ƵƐŽ�ƉĞƌ�ůĂ�ĚƵƌĂƚĂ�ĚĞůůĂ�ĨĂƐĞ�ĐŚĞ�
ƉƌĞǀĞĚĞ�ŝů�ƐĞŐŶĂůĞ�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ĂƐƐŝĐƵƌĂƌĞ�ƵŶ͛ŽƌĚŝŶĂƚĂ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ĚĞů�ĐĂŶƚŝĞƌĞ�
ŐĂƌĂŶƚĞŶĚŽ�ŵĞŐůŝŽ�ůĂ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ�ĚĞŝ�ůĂǀŽƌĂƚŽƌŝ͖�ŝ�ƐŽƐƚĞŐŶŝ�ƉĞƌ�ŝ�ƐĞŐŶĂůŝ͖�ůĂ�
ŵĂŶƵƚĞŶǌŝŽŶĞ�ƉĞƌ�ƚƵƚƚŽ�ŝů�ƉĞƌŝŽĚŽ�ĚĞůůĂ�ĨĂƐĞ�Ěŝ�ůĂǀŽƌŽ�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ŐĂƌĂŶƚŝƌŶĞ�ůĂ�
ĨƵŶǌŝŽŶĂůŝƚă�Ğ�ů͛ĞĨĨŝĐŝĞŶǌĂ͖�ů͛ĂĐĐĂƚĂƐƚĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ů͛ĂůůŽŶƚĂŶĂŵĞŶƚŽ�Ă�ĨŝŶĞ�ĨĂƐĞ�Ěŝ�
ůĂǀŽƌŽ͘��Ζ�ŝŶŽůƚƌĞ�ĐŽŵƉƌĞƐŽ�ƋƵĂŶƚŽ�ĂůƚƌŽ�ŽĐĐŽƌƌĞ�ƉĞƌ�ů͛ƵƚŝůŝǌǌŽ�ƚĞŵƉŽƌĂŶĞŽ�
ĚĞŝ�ƐĞŐŶĂůŝ͘�WĞƌ�ůĂ�ĚƵƌĂƚĂ�ĚĞů�ůĂǀŽƌŽ͕�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ŐĂƌĂŶƚŝƌĞ�ůĂ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ�ĚĞŝ�
ůĂǀŽƌĂƚŽƌŝ͘ ΦͬĐĂĚĂƵŶŽ ϱϱ͕ϲϱ�Φ
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ϯϭ Ϯϱ͘ϱ͘ϭ͘ϭ �ƐƚŝŶƚŽƌĞ�ƉŽƌƚĂƚŝůĞ�ŝŶ�ƉŽůǀĞƌĞ͕�ƚŝƉŽ�ŽŵŽůŽŐĂƚŽ͕�ĨŽƌŶŝƚŽ�Ğ�ŵĂŶƚĞŶƵƚŽ�ŶĞů�ůƵŽŐŽ�
ŝŶĚŝĐĂƚŽ�ĚĂů�WŝĂŶŽ�Ěŝ�^ŝĐƵƌĞǌǌĂ�Ğ��ŽŽƌĚŝŶĂŵĞŶƚŽ͘�^ŽŶŽ�ĐŽŵƉƌĞƐŝ͗�ů͛ƵƐŽ�ƉĞƌ�ůĂ�
ĚƵƌĂƚĂ�ĚĞůůĂ�ĨĂƐĞ�Ěŝ�ůĂǀŽƌŽ�ĐŚĞ�ůŽ�ƌŝĐŚŝĞĚĞ�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ŐĂƌĂŶƚŝƌĞ�ůĂ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ�ĚĞŝ�
ůĂǀŽƌĂƚŽƌŝ͖�ůĂ�ŵĂŶƵƚĞŶǌŝŽŶĞ�Ğ�ůĞ�ƌĞǀŝƐŝŽŶŝ�ƉĞƌŝŽĚŝĐŚĞ͖�ů͛ŝŵŵĞĚŝĂƚĂ�
ƐŽƐƚŝƚƵǌŝŽŶĞ�ŝŶ�ĐĂƐŽ�Ě͛ƵƐŽ͖�ů͛ĂůůŽŶƚĂŶĂŵĞŶƚŽ�Ă�ĨŝŶĞ�ĨĂƐĞ�ůĂǀŽƌŽ͘�/ů�ŵĞǌǌŽ�
ĞƐƚŝŶŐƵĞŶƚĞ�ğ�Ğ�ƌĞƐƚĂ�Ěŝ�ƉƌŽƉƌŝĞƚă�ĚĞůů͛ŝŵƉƌĞƐĂ͘��Ζ�ŝŶŽůƚƌĞ�ĐŽŵƉƌĞƐŽ�ƋƵĂŶƚŽ�
ĂůƚƌŽ�ŽĐĐŽƌƌĞ�ƉĞƌ�ů͛ƵƚŝůŝǌǌŽ�ƚĞŵƉŽƌĂŶĞŽ�ĚĞůů͛ĞƐƚŝŶƚŽƌĞ͕�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ŐĂƌĂŶƚŝƌĞ�ůĂ�
ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ�ĚĞŝ�ůĂǀŽƌĂƚŽƌŝ͘
�Ă�ŬŐ�ϲ�ĐůĂƐƐĞ�ϯϰ��Ϯϯϯ��͘ ΦͬĐĂĚĂƵŶŽ ϲϭ͕Ϯϰ�Φ

ϯϮ Ϯϲ͘ϲ͘ϭ �ůŵĞƚƚŽ�Ěŝ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ͕�ĐŽŶ�ŵĂƌĐŚŝŽ�Ěŝ�ĐŽŶĨŽƌŵŝƚă�Ğ�ǀĂůŝĚŝƚă�Ěŝ�ƵƚŝůŝǌǌŽ�ŶŽŶ�
ƐĐĂĚƵƚĂ͕�ŝŶ�ƉŽůŝĞƚŝůĞŶĞ�ĂĚ�ĂůƚĂ�ĚĞŶƐŝƚă͕�ĐŽŶ�ďĂƌĚĂƚƵƌĂ�ƌĞŐŽůĂďŝůĞ�Ěŝ�ƉůĂƐƚŝĐĂ�Ğ�
ĂŶĐŽƌĂŐŐŝŽ�ĂůůĂ�ĐĂůŽƚƚĂ͕�ĨƌŽŶƚĂůŝŶŽ�ĂŶƚŝƐƵĚŽƌĞ͕�ĨŽƌŶŝƚŽ�ĚĂů�ĚĂƚŽƌĞ�Ěŝ�ůĂǀŽƌŽ�Ğ�
ƵƐĂƚŽ�ĐŽŶƚŝŶƵĂƚŝǀĂŵĞŶƚĞ�ĚĂůů͛ŽƉĞƌĂƚŽƌĞ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ůĞ�ůĂǀŽƌĂǌŝŽŶŝ�ŝŶƚĞƌĨĞƌĞŶƚŝ͘�
^ŽŶŽ�ĐŽŵƉƌĞƐŝ͗�ů͛ƵƐŽ�ƉĞƌ�ůĂ�ĚƵƌĂƚĂ�ĚĞŝ�ůĂǀŽƌŝ͖�ůĂ�ǀĞƌŝĨŝĐĂ�Ğ�ůĂ�ŵĂŶƵƚĞŶǌŝŽŶĞ�
ĚƵƌĂŶƚĞ�ƚƵƚƚŽ�ŝů�ƉĞƌŝŽĚŽ�ĚĞůů͛ƵƚŝůŝǌǌŽ�ĚĞů�ĚŝƐƉŽƐŝƚŝǀŽ�ŝŶ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�Ěŝ�ůĂǀŽƌĂǌŝŽŶŝ�
ŝŶƚĞƌĨĞƌĞŶƚŝ�ƉƌĞǀŝƐƚĞ�ĚĂů�WŝĂŶŽ�Ěŝ�^ŝĐƵƌĞǌǌĂ�Ğ��ŽŽƌĚŝŶĂŵĞŶƚŽ͘ ΦͬĐĂĚĂƵŶŽ ϭϬ͕ϰϲ�Φ

ϯϯ Ϯϲ͘ϲ͘Ϯ KĐĐŚŝĂůŝ�ƉƌŽƚĞƚƚŝǀŝ�ĐŽŶ�ŵĂƌĐŚŝŽ�Ěŝ�ĐŽŶĨŽƌŵŝƚă�ƉĞƌ�ůĂ�ůĂǀŽƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŵĞƚĂůůŝ�
ĐŽŶ�ƚƌĂƉĂŶŽ͕�ŵŽůĂ͕�ƐŵĞƌŝŐůŝĂƚƌŝĐŝ͕�ƚĂŐůŝ�ĐŽŶ�ů͛ƵƐŽ�ĚĞů�ĨůĞƐƐŝďŝůĞ�;ĨƌƵůůŝŶŽͿ͕�ĚĞůůĂ�
ƐĞŐĂ�ĐŝƌĐŽůĂƌĞ͕�ůĂǀŽƌŝ�ŝŶƐƵĚŝĐŝĂŶƚŝ͕�ĞĐĐ͕�ĨŽƌŶŝƚŝ�ĚĂů�ĚĂƚŽƌĞ�Ěŝ�ůĂǀŽƌŽ�Ğ�ƵƐĂƚŝ�
ĚĂůů͛ŽƉĞƌĂƚŽƌĞ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ůĞ�ůĂǀŽƌĂǌŝŽŶŝ�ŝŶƚĞƌĨĞƌĞŶƚŝ͘�^ŽŶŽ�ĐŽŵƉƌĞƐŝ͗�ů͛ƵƐŽ�ƉĞƌ�ůĂ�
ĚƵƌĂƚĂ�ĚĞŝ�ůĂǀŽƌŝ͖�ůĂ�ǀĞƌŝĨŝĐĂ�Ğ�ůĂ�ŵĂŶƵƚĞŶǌŝŽŶĞ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ƚƵƚƚŽ�ŝů�ƉĞƌŝŽĚŽ�
ĚĞůů͛ƵƚŝůŝǌǌŽ�ĚĞů�ĚŝƐƉŽƐŝƚŝǀŽ�ŝŶ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�Ěŝ�ůĂǀŽƌĂǌŝŽŶŝ�ŝŶƚĞƌĨĞƌĞŶƚŝ�ƉƌĞǀŝƐƚĞ�ĚĂů�
WŝĂŶŽ�Ěŝ�^ŝĐƵƌĞǌǌĂ�Ğ��ŽŽƌĚŝŶĂŵĞŶƚŽ͘ ΦͬĐĂĚĂƵŶŽ ϭϳ͕Ϯϯ�Φ

ϯϰ Ϯϲ͘ϲ͘ϱ DĂƐĐŚĞƌĂ�Ěŝ�ƉƌŽƚĞǌŝŽŶĞ�ĐŽŶƚƌŽ�ůĞ�ƉŽůǀĞƌŝ�Ă�ŶŽƌŵĂ�hE/��E�ϭϰϵ�ĐůĂƐƐĞ�&&WϮ�
;ƉŽůǀĞƌŝ�ƐŽůŝĚĞ͕�ĂŶĐŚĞ�ŶŽĐŝǀĞͿ�ĨŽƌŶŝƚĂ�ĚĂů�ĚĂƚŽƌĞ�Ěŝ�ůĂǀŽƌŽ�Ğ�ƵƐĂƚĂ�
ĚĂůů͛ŽƉĞƌĂƚŽƌĞ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ůĞ�ůĂǀŽƌĂǌŝŽŶŝ�ŝŶƚĞƌĨĞƌĞŶƚŝ͘�^ŽŶŽ�ĐŽŵƉƌĞƐŝ͗�ů͛ƵƐŽ�ƉĞƌ�ůĂ�
ĚƵƌĂƚĂ�ĚĞŝ�ůĂǀŽƌŝ͖�ůĂ�ǀĞƌŝĨŝĐĂ�Ğ�ůĂ�ŵĂŶƵƚĞŶǌŝŽŶĞ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ƚƵƚƚŽ�ŝů�ƉĞƌŝŽĚŽ�
ĚĞůů͛ƵƚŝůŝǌǌŽ�ĚĞů�ĚŝƐƉŽƐŝƚŝǀŽ�ŝŶ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�Ěŝ�ůĂǀŽƌĂǌŝŽŶŝ�ŝŶƚĞƌĨĞƌĞŶƚŝ�ƉƌĞǀŝƐƚĞ�ĚĂů�
WŝĂŶŽ�Ěŝ�^ŝĐƵƌĞǌǌĂ�Ğ��ŽŽƌĚŝŶĂŵĞŶƚŽ͘

ΦͬĐĂĚĂƵŶŽ Ϯ͕Ϯϴ�Φ

ϯϱ Ϯϲ͘ϲ͘ϳ 'ƵĂŶƚŝ�Ěŝ�ƉƌŽƚĞǌŝŽŶĞ�ƚĞƌŵŝĐĂ͕�ĐŽŶ�ƌĞƐŝƐƚĞŶǌĂ�Ăŝ�ƚĂŐůŝ͕�ĂůůĞ�ĂďƌĂƐŝŽŶŝ�ĞĚ�ĂŐůŝ�
ƐƚƌĂƉƉŝ͕�ƌŝƐĐŚŝ�ƚĞƌŵŝĐŝ�ĐŽŶ�ƌĞƐŝƐƚĞŶǌĂ�Ăů�ĐĂůŽƌĞ�ĚĂ�ĐŽŶƚĂƚƚŽ͕�ĨŽƌŶŝƚŝ�ĚĂů�ĚĂƚŽƌĞ�
Ěŝ�ůĂǀŽƌŽ�Ğ�ƵƐĂƚŝ�ĚĂůů͛ŽƉĞƌĂƚŽƌĞ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ůĞ�ůĂǀŽƌĂǌŝŽŶŝ�ŝŶƚĞƌĨĞƌĞŶƚŝ͘�^ŽŶŽ�
ĐŽŵƉƌĞƐŝ͗�ů͛ƵƐŽ�ƉĞƌ�ůĂ�ĚƵƌĂƚĂ�ĚĞŝ�ůĂǀŽƌŝ͖�ůĂ�ǀĞƌŝĨŝĐĂ�Ğ�ůĂ�ŵĂŶƵƚĞŶǌŝŽŶĞ�ĚƵƌĂŶƚĞ�
ƚƵƚƚŽ�ŝů�ƉĞƌŝŽĚŽ�ĚĞůů͛ƵƚŝůŝǌǌŽ�ĚĞů�ĚŝƐƉŽƐŝƚŝǀŽ�ŝŶ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�Ěŝ�ůĂǀŽƌĂǌŝŽŶŝ�
ŝŶƚĞƌĨĞƌĞŶƚŝ�ƉƌĞǀŝƐƚĞ�ĚĂů�WŝĂŶŽ�Ěŝ�^ŝĐƵƌĞǌǌĂ�Ğ��ŽŽƌĚŝŶĂŵĞŶƚŽ͘��ŽƐƚŽ�Ěŝ�ƵƚŝůŝǌǌŽ�
Ăů�ƉĂŝŽ͘ ΦͬĐĂĚĂƵŶŽ ϯ͕ϵϭ�Φ
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ϯϲ Ϯϲ͘ϲ͘ϭϭ dƵƚĂ�ĂĚ�ĂůƚĂ�ǀŝƐŝďŝůŝƚă�Ěŝ�ǀĂƌŝ�ĐŽůŽƌŝ͕�ĐŽŶ�ďĂŶĚĞ�ƌŝĨƌĂŶŐĞŶƚŝ͕�ĐŽŵƉůĞƚĂ�Ěŝ�ĚƵĞ�
ƚĂƐĐŚĞ͕�ĚƵĞ�ƚĂƐĐŚŝŶŝ͕�ƚĂƐĐĂ�ƉŽƐƚĞƌŝŽƌĞ͕�ƉŽƌƚĂ�ŵĞƚƌŽ�Ğ�ǌŝƉ�ĐŽƉĞƌƚĂ͕�ĨŽƌŶŝƚĂ�ĚĂů�
ĚĂƚŽƌĞ�Ěŝ�ůĂǀŽƌŽ�Ğ�ƵƐĂƚĂ�ĚĂůů͛ŽƉĞƌĂƚŽƌĞ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ůĞ�ůĂǀŽƌĂǌŝŽŶŝ�ŝŶƚĞƌĨĞƌĞŶƚŝ͘�
^ŽŶŽ�ĐŽŵƉƌĞƐŝ͗�ů͛ƵƐŽ�ƉĞƌ�ůĂ�ĚƵƌĂƚĂ�ĚĞŝ�ůĂǀŽƌŝ͖�ůĂ�ǀĞƌŝĨŝĐĂ�Ğ�ůĂ�ŵĂŶƵƚĞŶǌŝŽŶĞ�
ĚƵƌĂŶƚĞ�ƚƵƚƚŽ�ŝů�ƉĞƌŝŽĚŽ�ĚĞůů͛ƵƚŝůŝǌǌŽ�ĚĞů�ĚŝƐƉŽƐŝƚŝǀŽ�ŝŶ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�Ěŝ�ůĂǀŽƌĂǌŝŽŶŝ�
ŝŶƚĞƌĨĞƌĞŶƚŝ�ƉƌĞǀŝƐƚĞ�ĚĂů�WŝĂŶŽ�Ěŝ�^ŝĐƵƌĞǌǌĂ�Ğ��ŽŽƌĚŝŶĂŵĞŶƚŽ͘ ΦͬĐĂĚĂƵŶŽ ϯϲ͕ϵϮ�Φ

ϯϳ Ϯϲ͘ϲ͘ϭϮ 'ŝƵďďĞƚƚŽ�ĂĚ�ĂůƚĂ�ǀŝƐŝďŝůŝƚă�Ěŝ�ǀĂƌŝ�ĐŽůŽƌŝ͕�ĐŽŶ�ďĂŶĚĞ�ƌŝĨƌĂŶŐĞŶƚŝ͕�ŝŶ�ŵŝƐƚŽ�
ĐŽƚŽŶĞͲƉŽůŝĞƐƚĞƌĞ͕�ĐŽŵƉůĞƚŽ�Ěŝ�ĚƵĞ�ƚĂƐĐŚŝŶŝ�ƐƵƉĞƌŝŽƌŝ�ĐŽŶ�ĐŚŝƵƐƵƌĂ�Ă�ďŽƚƚŽŶŝ�
ƌŝĐŽƉĞƌƚŝ͕�ƉŽůƐŝŶŝ�ƌĞŐŽůĂďŝůŝ�ĐŽŶ�ďŽƚƚŽŶŝ�Ă�ƉƌĞƐƐŝŽŶĞ͕�ĨŽƌŶŝƚŽ�ĚĂů�ĚĂƚŽƌĞ�Ěŝ�
ůĂǀŽƌŽ�Ğ�ƵƐĂƚŽ�ĚĂůů͛ŽƉĞƌĂƚŽƌĞ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ůĞ�ůĂǀŽƌĂǌŝŽŶŝ�ŝŶƚĞƌĨĞƌĞŶƚŝ͘�^ŽŶŽ�
ĐŽŵƉƌĞƐŝ͗�ů͛ƵƐŽ�ƉĞƌ�ůĂ�ĚƵƌĂƚĂ�ĚĞŝ�ůĂǀŽƌŝ͖�ůĂ�ǀĞƌŝĨŝĐĂ�Ğ�ůĂ�ŵĂŶƵƚĞŶǌŝŽŶĞ�ĚƵƌĂŶƚĞ�
ƚƵƚƚŽ�ŝů�ƉĞƌŝŽĚŽ�ĚĞůů͛ƵƚŝůŝǌǌŽ�ĚĞů�ĚŝƐƉŽƐŝƚŝǀŽ�ŝŶ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�Ěŝ�ůĂǀŽƌĂǌŝŽŶŝ�
ŝŶƚĞƌĨĞƌĞŶƚŝ�ƉƌĞǀŝƐƚĞ�ĚĂů�WŝĂŶŽ�Ěŝ�^ŝĐƵƌĞǌǌĂ�Ğ��ŽŽƌĚŝŶĂŵĞŶƚŽ͘ ΦͬĐĂĚĂƵŶŽ ϳϯ͕ϴϯ�Φ

ϯϴ Ϯϲ͘ϲ͘ϭϰ �ƵĨĨŝĂ�ĂŶƚŝƌƵŵŽƌĞ�ĂĚ�ĂůƚŽ�ƉŽƚĞƌĞ�ŝƐŽůĂŶƚĞ͕�ĐŽŶ�ŵĂƌĐŚŝŽ�Ěŝ�ĐŽŶĨŽƌŵŝƚă͕�Ă�
ŶŽƌŵĂ�hE/Ͳ�E�ϯϱϮͬϬϭ�ĨŽƌŶŝƚĂ�ĚĂů�ĚĂƚŽƌĞ�Ěŝ�ůĂǀŽƌŽ�Ğ�ƵƐĂƚĂ�ĚĂůů͛ŽƉĞƌĂƚŽƌĞ�
ĚƵƌĂŶƚĞ�ůĞ�ůĂǀŽƌĂǌŝŽŶŝ�ŝŶƚĞƌĨĞƌĞŶƚŝ͘�^ŽŶŽ�ĐŽŵƉƌĞƐŝ͗�ů͛ƵƐŽ�ƉĞƌ�ůĂ�ĚƵƌĂƚĂ�ĚĞŝ�
ůĂǀŽƌŝ͖�ůĂ�ǀĞƌŝĨŝĐĂ�Ğ�ůĂ�ŵĂŶƵƚĞŶǌŝŽŶĞ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ƚƵƚƚŽ�ŝů�ƉĞƌŝŽĚŽ�ĚĞůů͛ƵƚŝůŝǌǌŽ�ĚĞů�
ĚŝƐƉŽƐŝƚŝǀŽ�ŝŶ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�Ěŝ�ůĂǀŽƌĂǌŝŽŶŝ�ŝŶƚĞƌĨĞƌĞŶƚŝ�ƉƌĞǀŝƐƚĞ�ĚĂů�WŝĂŶŽ�Ěŝ�
^ŝĐƵƌĞǌǌĂ�Ğ��ŽŽƌĚŝŶĂŵĞŶƚŽ͘ ΦͬĐĂĚĂƵŶŽ ϭϳ͕Ϯϯ�Φ

ϯϵ Ϯϲ͘ϴ͘ϭϲ �/^W�E^�Z��hdKD�d/�K�EK��KEd��d�Ěŝ�ƚĂǀŽůŽ�ĂƵƚŽŵĂƚŝĐŽ�ĐŽŶ�ƐĞŶƐŽƌĞ�ĂĚ�
ŝŶĨƌĂƌŽƐƐŝ�ƉĞƌ�ƐŽůƵǌŝŽŶŝ�ŝĚƌŽĂůĐŽůŝĐŚĞ�Ž�ĂůƚƌŽ�ƉƌŽĚŽƚƚŽ�ŝĚŽŶĞŽ�Ž�ƐĂƉŽŶĞ�Ă�
ďĂƚƚĞƌŝĞ�ĚĂ�ϮϬϬ�ŵů͘ ΦͬĐĂĚĂƵŶŽ ϰϮ͕Ϯϳ�Φ

ϰϬ Ϯϲ͘ϴ͘Ϯϰ ��Yh/^dK���&KZE/dhZ���/�E��h>/���dKZ���>�ddZ/�K͕�ƉŽƚĞŶǌĂ�ϳϬϬ�t�ĐŽŶ�
ƐĞƌďĂƚŽŝŽ�ĚĂ�ϱ�ůƚ�Ͳ�ĐĂƉĂĐŝƚă�Ěŝ�ĞƌŽŐĂǌŝŽŶĞ�ϮϬϬ�ĐĐͬŵŝŶͲ�ƉĞƌ�ŝŐŝĞŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�
ĂŵďŝĞŶƚŝ�Ěŝ�ůĂǀŽƌŽ͕�ŵĞǌǌŝ�Ğ�ĂƚƚƌĞǌǌĂƚƵƌĞ͘ ΦͬĐĂĚĂƵŶŽ ϱϱϭ͕ϴϭ�Φ

� WĞƌƐŽŶĂůĞ

ϰϭ �E͘Ϭϭ �ŽƐƚŽ�ŽƌĂŝŽ�ƉĞƌƐŽŶĂůĞ�ϯ�ůŝǀĞůůŽ�ƉĞƌ�ƌŝƵŶŝŽŶŝ�Ěŝ�ĐŽŽƌĚŝŶĂŵĞŶƚŽ ΦͬŽƌĂ Ϯϲ͕ϴϭ�Φ
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