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,ŽůŝƐƚŝĐ� ƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇ� ĂŶĂůǇƐŝƐ� ŽŶ� ƵƌďĂŶ� ŐĞŽŵĞƚƌǇ� ĂŶĚ� ŝƚƐ� ĞĨĨĞĐƚ� ŽŶ� ďƵŝůĚŝŶŐ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŝŶ�ŚŽƚ�ĂƌŝĚ�ǌŽŶĞƐ�
�
�ŶĂƐ�D͘,ŽƐŶĞǇϭ͕Ϯ͕�^ŝŵŽŶ�>ĂŶŶŽŶϮ�ĂŶĚ�tĂƐƐŝŵ�:ĂďŝϮ�

ϭ�'HSDUWPHQW�RI�$UFKLWHFWXUDO�(QJLQHHULQJ��)DFXOW\�RI�(QJLQHHULQJ��7DQWD�8QLYHUVLW\��7DQWD��
(J\SW�ϭƐƚĂŶĂƐΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ�ͬ�ůŝůĂĂŵΛĐĂƌĚŝĨĨ͘ĂĐ͘ƵŬ�

Ϯ�:HOVK�6FKRRO�RI�$UFKLWHFWXUH��&DUGLII�8QLYHUVLW\��&DUGLII��8.�
�
�ďƐƚƌĂĐƚ� 
dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ƚŚĞ�ŐƌŽǁƚŚ�ŽĨ�ƵƌďĂŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶĂůǇƚŝĐĂů�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ŵƵůƚŝͲ
ŽďũĞĐƚŝǀĞ�ĂŶĚ�ŚŽůŝƐƚŝĐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ͕�Ă�ƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ǁĂƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŽŶ�ƵƌďĂŶ�ŐĞŽŵĞƚƌǇ�ǁŝƚŚ�Ă�
ŚŽůŝƐƚŝĐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞŐƌĂƚŝǀĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂƐ�ŝƚ�ŚĂƐ�Ă�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŚĞĂƚ�ůŽƐƐͬŐĂŝŶ�ƚŚĂƚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞƐ�
ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ĚĞŵĂŶĚ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ŝŶĚŽŽƌ�ƚŚĞƌŵĂů�ĐŽŵĨŽƌƚ͘�^ŝŵƵůĂƚŝŽŶ�ƚŽŽůƐ�ƚŚĂƚ�ĂŶĂůǇƐĞ�ƵƌďĂŶ�ŐĞŽŵĞƚƌŝĐĂů�
ǀĂƌŝĂďůĞƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�ĐŽŵŵŽŶůǇ�ƵƐĞĚ�ƉĂƌĂŵĞƚƌŝĐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ͘�dŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ĂŶĂůǇƐĞĚ�ƵƌďĂŶ�ŐĞŽŵĞƚƌŝĐĂů�
ǀĂƌŝĂďůĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�;ŚĞŝŐŚƚ͕�ďƵŝůƚ�ĂƌĞĂ�ƌĂƚŝŽƐ͕�ŽƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ǁŝŶĚŽǁ�ƚŽ�ǁĂůů�ƌĂƚŝŽͿ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕�ŝƚ�ŐŝǀĞƐ�ĂŶ�ŝŶƐŝŐŚƚ�
ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ͛� ŝŶƚĞƌͲƐŚĂĚŽǁŝŶŐ�ĞĨĨĞĐƚ�ďǇ�ĂĚĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ͛�ďƵŝůƚ�ĂƌĞĂ�ƌĂƚŝŽ� ŝŶ� ƚŚĞ�ƚĞƐƚĞĚ�ŐƌŝĚ͘�
&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĚĂǇůŝŐŚƚŝŶŐ�ƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ďǇ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƚŝŶŐ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐǇƐƚĞŵƐ͘�dǁŽ�
ƐĞƚƐ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƌĞĨŝŶĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�ŽĨ��ƐǁĂŶ�ŝŶ��ŐǇƉƚ�ǁŚŝĐŚ�
ŚĂƐ�Ă�ŚŽƚ�ĂƌŝĚ�ĐůŝŵĂƚĞ͘��ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕� ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ� ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽĨ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ� ůŝŐŚƚŝŶŐ�ĐŽŶƚƌŽůƐ� ;ƐƚĂŶĚĂƌĚ�
KEͬK&&�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ǀƐ͘�ĚŝŵŵĞƌƐͿ�ŽŶ�ĐŽŽůŝŶŐ�ĞŶĞƌŐǇ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ͘�hƐŝŶŐ�ƚŚĞ��ĂǇůŝŐŚƚ�ĂƵƚŽŶŽŵǇ�ƌĞƐƵůƚƐ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�
ƚŚĞ�ůŝŐŚƚŝŶŐ�ƐĐŚĞĚƵůĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞƐƚĞĚ�ĞŶĞƌŐǇ�ǌŽŶĞƐ�ŝƐ�ƚŝŵĞͲĐŽŶƐƵŵŝŶŐ͕�ƐƵŐŐĞƐƚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚĂǇůŝŐŚƚŝŶŐ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�
ŝƐ�ďĞƚƚĞƌ�ƐƵŝƚĞĚ� ĨŽƌ� ůĂƚĞƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚĂŐĞƐ�ƌĂƚŚĞƌ� ƚŚĂŶ�ďĞŝŶŐ�Ă�ŬĞǇ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�ĂŶĂůǇƐŝƐ� ŝŶ�ĞĂƌůǇ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƐƚĂŐĞƐ͘�dŚĞ�ŐĞŽŵĞƚƌŝĐĂů�ǀĂƌŝĂďůĞƐ͛�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽŶ�ĞŶĞƌŐǇ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ĚĞŵĂŶ�ĨŽƌ�ĐŽŽůŝŶŐ�
ŽĨ�ŵŝĚͲƌŝƐĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ŝŶ�ŚŽƚ�ĂƌŝĚ�ǌŽŶĞ�ƵƌďĂŶ�ĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶ�ĂƌĞ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗�tŝŶĚŽǁͲƚŽͲǁĂůů�ƌĂƚŝŽ�;ttZͿ͖�
ďƵŝůƚ�ĂƌĞĂ�ƌĂƚŝŽƐ͖�ŚĞŝŐŚƚƐ͖�ĂŶĚ�ĨŝŶĂůůǇ�ŽƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ͘�dŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ƐŚŽǁ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ƐƚĂŐĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�
ƚŽ�ĞĂƌůǇ�ƐƚĂŐĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ǁŝƚŚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶ�ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĚĞǀĞůŽƉƐ͘�dŚŝƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ŝŶ�Ă�
ƐŝŶŐůĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ǁŚĞƌĞ�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ĐŽŵďŝŶĞĚ͘ 
��
<ĞǇǁŽƌĚƐ͗�WĂƌĂŵĞƚƌŝĐ�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶ͕�ĞŶĞƌŐǇ�ĚĞŵĂŶĚ͕�ůŝŐŚƚŝŶŐ�ĐŽŶƚƌŽů͕�ĚĂǇůŝŐŚƚŝŶŐ͕�ƵƌďĂŶ�ŐĞŽŵĞƚƌǇ�

/ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ��

dŚĞ�ǁŽƌůĚ�ƵƌďĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ŝƚƐ�ŐƌŽǁƚŚ�ĨŽƌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ϭϬ�ǇĞĂƌƐ͘��Ɛ�ŝƚ�
ŝƐ� ƐƚĂƚĞĚ� ďǇ� hE&W�� ϮϬϬϳ� ƌĞƉŽƌƚ͘� ͞/Ŷ� ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ� ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕� ĐŝƚŝĞƐ� ŽĨ� ϭϬϬ͕ϬϬϬ� Žƌ� ŵŽƌĞ� ĂƌĞ�
ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚƌŝƉůĞ�ƚŚĞŝƌ�ďƵŝůƚͲƵƉ� ůĂŶĚ�ĂƌĞĂ� ƚŽ�ϲϬϬ͕ϬϬϬ�ŬŵϮ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĨŝƌƐƚ� ƚŚƌĞĞ�ĚĞĐĂĚĞƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�
ĐĞŶƚƵƌǇ͘͟��Ǉ�ϮϬϬϱ͕��ƐŝĂ�ŚĂĚ�ƵƌďĂŶ�ŐƌŽǁƚŚ�ŽĨ�ϰϬй�ĂŶĚ��ĨƌŝĐĂ�ϯϴй�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĨĂƐƚĞƐƚ�ŐůŽďĂů�
ƌĂƚĞƐ� ;DĂƌƚŝŶĞ�ĂŶĚ�DĂƌƐŚĂůů͕�ϮϬϬϳͿ͘� /Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕�'ƌĞĞŶ�,ŽƵƐĞ�'ĂƐƐĞƐ� ;','Ϳ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�
ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ��ĨƌŝĐĂ͛Ɛ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŚĂƐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ŽĨ�','�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�
ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� ŝŶ� ƚŚĞ�^ĂŚĂƌĂ�ĂƌĞĂ͘� ;&ŝĞůĚ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϰͿ͘�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ŽŶĞ�ŽĨ� ƚŚĞ� ůĞĂƐƚ�ƉŽƉƵůĂƚĞĚ�
ĂƌĞĂƐ� ĂƌĞ� ůŽĐĂƚĞĚ� ŝŶ� ŶŽƌƚŚĞƌŶ� �ĨƌŝĐĂ� ;&ŽŽĚ� ĂŶĚ� �ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ� KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ� ĂŶĚ�tŽƌůĚ� �ĂŶŬ�
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ͕͘�ϮϬϭϱͿ͘�dŚĞ�ďƵŝůƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƐĞĐƚŽƌ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ĨŽƌ�Ă�ƚŚŝƌĚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŐůŽďĂů�ĞŶĞƌŐǇ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌĂƚĞƐ�ϮϬй�ŽĨ�ŵĂŶͲŵĂĚĞ�','�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ǁŽƌůĚǁŝĚĞ�
;tŽƌůĚ��ƵƐŝŶĞƐƐ��ŽƵŶĐŝů�ĨŽƌ�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�;t��^�Ϳ͕�ϮϬϭϱͿ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ǁŚǇ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�
ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƵƌďĂŶ�
ĞŶĞƌŐǇ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƚĂƌŐĞƚŝŶŐ�Ă�ŶĞǁ�ĐůŝŵĂƚĞͲƌĞƐƉŽŶƐŝǀĞ�ďƵŝůƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘�

dŚĞ�ĞĂƌůǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚĂŐĞ�ŚĂƐ�ŐĂŝŶĞĚ�Ă� ůŽƚ�ŽĨ�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�
ƵƌďĂŶ� ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ� ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŽƉƚŝŵŝǌĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ� ƌĞŐĂƌĚ� ƚŽ�ĞŶĞƌŐǇ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ͘�hƌďĂŶ�
ŐĞŽŵĞƚƌǇ� ŝƐ� ĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ƉůĂǇ�Ă�ƌŽůĞ� ŝŶ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ƐŚĂƉŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƵƌďĂŶ�ŐĞŽŵĞƚƌǇ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ĂĨĨĞĐƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŝĐƌŽĐůŝŵĂƚĞ�ŽŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƐĐĂůĞƐ�ŽĨ�ďƵŝůƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘�
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dŚĞ�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞƐĞ�ŐĞŽŵĞƚƌŝĐĂů�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ĞŵƉŽǁĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƵƐŝŶŐ� Ă�ƉĂƌĂŵĞƚƌŝĐ�
ĚĞƐŝŐŶ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ŝŶ� ƐƚƵĚǇŝŶŐ� ƚŚŝƐ� ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ� ďĞƚǁĞĞŶ� ƵƌďĂŶ� ŐĞŽŵĞƚƌǇ� ĂŶĚ� ĞŶĞƌŐǇ�
ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďƵŝůƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘��

WĂƌĂŵĞƚƌŝĐ� ĚĞƐŝŐŶ� ĐĂŶ� ďĞ� ĚĞĨŝŶĞĚ� ĂƐ� ƚŚĞ� ŵĂŶŝƉƵůĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�
ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ� ƚŽ� ƐŚĂƉĞ� Ă� ĨŽƌŵ� ;DŽŶĞĚĞƌŽ͕� ϮϬϬϬͿ͘� dŚƵƐ͕� ƉĂƌĂŵĞƚƌŝĐ� ƵƌďĂŶ� ĚĞƐŝŐŶ� ĐĂŶ� ďĞ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ĂƌƌĂŶŐĞĚ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƵƌďĂŶ�ŐĞŽŵĞƚƌŝĐĂů�ǀĂƌŝĂďůĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƐŚĂƉĞĚ�
ďǇ� ƐĐƌŝƉƚĞĚ� ĂůŐŽƌŝƚŚŵƐ͘� dŚŝƐ� ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶ� ƉƌŽǀŝĚĞƐ� Ă� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ǀŝƐŝŽŶ� ĂŶĚ� ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ� ĨŽƌ�
ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŶŐ�ƵƌďĂŶ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ŐĞŽŵĞƚƌǇ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�;^ĐŚƵŵĂĐŚĞƌ͕�ϮϬϬϵĂ͕�ϮϬϬϵďͿ͘�/ƚ�ŚĂƐ�
ŵĂĚĞ�ƵƌďĂŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ŵŽƌĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƚŝǀĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝǀĞ�ǁŝƚŚ�ŐŽŽĚ�ǀŝƐƵĂůŝǌĂƚŝŽŶ�ŽƵƚƉƵƚƐ�ĨŽƌ�ĞŝƚŚĞƌ�
ƚŚĞ� ĚĞƐŝŐŶ� ůĂǇŽƵƚ� Žƌ� ŝƚƐ� ĂŶĂůǇƚŝĐĂů� ĚĂƚĂ͘� dŚĞ� ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ� ƐŚŽǁƐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŽ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶ�Ăƚ�ĂŶ�ƵƌďĂŶ�ƐĐĂůĞ�;,ŽƐŶĞǇ�>ŝůĂ�ĂŶĚ�>ĂŶŶŽŶ͕�ϮϬϭϳͿ͘�
dŚĞ�ŐĞŽŵĞƚƌŝĐ�ǀĂƌŝĂďůĞƐ� ƚĞƐƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ� ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŚĞŝŐŚƚ͕� ƐĐĂůĞ͕�ŽƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ͕�ƵƌďĂŶ�
ǀŽŝĚƐ͕�ĞƚĐ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ǀĂƌŝĂďůĞƐ͕�ƚŚĞ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ƐŝŵƵůĂƚĞĚ�ŝŶ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�
ĐŽǀĞƌĞĚ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ǁĂǇƐ͘�^ŽŵĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ĂƐƉĞĐƚ�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĞŶĞƌŐǇͲ
ŽŶůǇ� ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶƐ� ǁŚŝůĞ� ŽƚŚĞƌƐ� ƚƌŝĞĚ� ƚŽ� ĐŽŵďŝŶĞ� ƚǁŽ� Žƌ� Žƌ� ŵŽƌĞ� ĂƐƉĞĐƚƐ� ŽĨ� ďƵŝůĚŝŶŐ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ƐƚƵĚǇŝŶŐ� ƚŚĞ� ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ� ďĞƚǁĞĞŶ� ůŝŐŚƚŝŶŐ� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� ĂŶĚ� ĞŶĞƌŐǇ�
ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ǀŝĐĞ�ǀĞƌƐĂ͕�Žƌ�ĂĚĚŝŶŐ�ĐŽŵƉƵƚĂƚŝŽŶĂů�ĨůƵŝĚ�ĚǇŶĂŵŝĐƐ�;�&�Ϳ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵƵůĂ���
;WĂŶĆŽ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϬϴ͖��ĂƐƐĞƚƚ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϮ͖��ŽŐĂŶ͕�ZĞŝŶŚĂƌƚ�ĂŶĚ�DŝĐŚĂůĂƚŽƐ͕�ϮϬϭϮ͖�:ŽŶĞƐ�Ğƚ�Ăů͕͘�
ϮϬϭϯ͖�^ĂďƌǇ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϰ͖�dƌŝŐĂƵǆ͕��ůůĂĐŬĞƌ�ĂŶĚ�dƌŽǇĞƌ͕�ϮϬϭϰ͖�dĂůĞŐŚĂŶŝ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϱ͖�dƌŝŐĂƵǆ�Ğƚ�
Ăů͕͘�ϮϬϭϱ͖�EĂƵůƚ͕�ZĞǇ�ĂŶĚ��ŶĚĞƌƐĞŶ͕�ϮϬϭϲͿ͘��

/Ŷ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŽŽůƐ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�
ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƐ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŽƉƚŝŵŝǌĂƚŝŽŶ�Ăƚ�ĂŶ�ƵƌďĂŶ�ƐĐĂůĞ͘�
dŚĞƐĞ�ƚŽŽůƐ�ĂƌĞ�ďƵŝůƚ�ƵƐŝŶŐ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĨƵŶĐƚŝŽŶĂůŝƚǇ�ŶĞĞĚĞĚ�
ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶ�Žƌ�ŽƉƚŝŵŝǌĂƚŝŽŶ�ƐƚƵĚǇ͘�^ŽŵĞ�ƚŽŽůƐ�ĂƌĞ�ƐƚĂŶĚĂůŽŶĞ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�
ŵŽĚĞůůŝŶŐ͕�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ǀŝƐƵĂůŝǌĂƚŝŽŶ�ƚĂƐŬƐ�ǁŚŝůĞ�ŽƚŚĞƌƐ�ĨŽƌŵ�Ă�ĨƵůů�ƐƵŝƚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ŽŶůǇ�ĨŽƌ�
ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŽƉƚŝŵŝǌĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�;Ξ��Es/ͲD�d�'ŵď,�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϲ͖�h͘^͘��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�
�ŶĞƌŐǇ͛Ɛ�;�K�Ϳ͕�ϮϬϭϲ͖�^ŝŵƵůĂƚŝŽŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�'ƌŽƵƉ͕�ϮϬϭϳͿ͘�zĞƚ�ŽƚŚĞƌ�ƚŽŽůƐ�ĂƌĞ�ŵĂŝŶůǇ�ƉůƵŐͲŝŶƐ�
ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ůŝŶŬ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶ�ĞŶŐŝŶĞƐ͕�ƚŚĂƚ�ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ�
ƉůĂƚĨŽƌŵƐ͘�dŚŝƐ�ůŝŶŬ�ĞŶĂďůĞƐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƚŽ�ǀŝƐƵĂůŝƐĞ�ĂŶĚ�ĂŶĂůǇƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƵůƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�
ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƐƵŝƚĞƐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƵƐŝŶŐ�ƚŽ�ŵŽĚĞů�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�;>ĂŐŝŽƐ͕�EŝĞŵĂƐǌ�ĂŶĚ�ZĞŝŶŚĂƌƚ�&͕�ϮϬϭϬ͖�
:ĂŬƵďŝĞĐ�ĂŶĚ�ZĞŝŶŚĂƌƚ͕�ϮϬϭϭ͖�ZĞŝŶŚĂƌƚ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϯ͖�&ŽŶƐĞĐĂ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϲ͖�ZĞŝŶŚĂƌƚ͕�ϮϬϭϳͿ͘�KƚŚĞƌ�
ƚŽŽůƐ�ǁŝĚĞŶĞĚ�ƚŚŝƐ�ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ŽĨ�ŝŶƚĞŐƌĂƚŝǀĞ�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶ�ďǇ�ĐƌĞĂƚŝŶŐ�ŽƉĞŶͲƐŽƵƌĐĞ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ĨŽƌ�
ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ� ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶ� ;^ĂĚĞŐŚŝƉŽƵƌ� ĂŶĚ� WĂŬ͕� ϮϬϭϯͿ͘� �ĚĚŝŶŐ� ƚŽ� ƚŽ� ƚŚĞ�ŵŝǆ͕�
ƐŽŵĞ� ƐƚƵĚŝĞƐ� ŚĂǀĞ�ŵĞƌŐĞĚ� ĞǀŽůƵƚŝŽŶĂƌǇ� ƐŽůǀĞƌƐ� ĂůƐŽ� ŬŶŽǁŶ� ĂƐ� ŐĞŶĞƚŝĐ� ĂůŐŽƌŝƚŚŵƐ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ƉƌŽĐĞƐƐ� ŽĨ� ŽƉƚŝŵŝǌĂƚŝŽŶ� ;ZƵƚƚĞŶ͕� ϮϬϭϯ͖� EĂďŽŶŝ͕� ϮϬϭϰ͖� zŝ� ĂŶĚ� <ŝŵ͕� ϮϬϭϱ͖� �ĂůĐĞƌĂŶŽ� ĂŶĚ�
DĂƌƚŝŶĞůůŝ͕�ϮϬϭϲͿ͘�

dŚĞ� ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ� ŝůůƵƐƚƌĂƚĞƐ� ƚŚĞ� ƉŽƚĞŶƚŝĂů� ŽĨ� ĂŶĂůǇƐŝƐ� ƚŽŽůƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƵƐĞĨƵůŶĞƐƐ� ŽĨ� ƚŚĞŝƌ�
ŝŶƚĞŐƌĂƚŝǀĞ� ƉĂƌĂŵĞƚƌŝĐ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘� ,ŽǁĞǀĞƌ͕� ŽŶůǇ� Ă� ůŝŵŝƚĞĚ� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ƐƚƵĚŝĞƐ� ŚĂǀĞ�
ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ�ƚŚŝƐ�ŚŽůŝƐƚŝĐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ƚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ďĂƐŝĐ�ŐĞŽŵĞƚƌŝĐĂů�ǀĂƌŝĂďůĞƐ�ŽŶ�ĞŶĞƌŐǇ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌŵĂů�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵŝůƚ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�Ăƚ�ĂŶ�ƵƌďĂŶ�ƐĐĂůĞ͘�KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŶƚ�ƚŽŽůƐ�ƚŚĂƚ�ĞŶĂďůĞĚ�ŵŽƌĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�
ƚŚŝƐ�ŚŽůŝƐƚŝĐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ůĂĚǇďƵŐ�ƚŽŽůƐ�ƉĂĐŬĂŐĞ�;^ĂĚĞŐŚŝƉŽƵƌ�ĂŶĚ�WĂŬ͕�ϮϬϭϯͿ͘�dŚŝƐ�ƉĂĐŬĂŐĞ�
ŽĨ�ƚŽŽůƐ�ĐŽǀĞƌƐ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵŝůƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĂŶĚ�Ăƚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƐĐĂůĞƐ͘�
�ůƐŽ͕� ŝƚ� ŝƐ� ďĂƐĞĚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ZŚŝŶŽĐĞƌŽƐͬ'ƌĂƐƐŚŽƉƉĞƌ� ƉĂƌĂŵĞƚƌŝĐ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ� ƉůĂƚĨŽƌŵ� ;DĐEĞĞů͕�
ϮϬϭϰ͖� ^ĐŽƚƚ� �ĂǀŝĚƐŽŶ͕� ϮϬϭϳͿ͘� dŚŝƐ� ƐƚƵĚǇ�ǁĂƐ� ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ� ƵƐŝŶŐ� ƚŚĞƐĞ� ƚŽŽůƐ� ƚŽ� ĂĚĚ� ĚĂǇůŝŐŚƚ�
ŝůůƵŵŝŶĂŶĐĞ� ƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŵŽĚĞůůŝŶŐ� ŽĨ� ĞŶĞƌŐǇ� ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ� ĨŽƌ� ƚŚĞƌŵĂů� ĐŽŵĨŽƌƚ� ŝŶ�
ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ĐŽŶƚĞǆƚ͘�
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KďũĞĐƚŝǀĞ�

dŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞ�ƚŚĞ�ůŝŵŝƚƐ�ĂŶĚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ŽĨ�Ă�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ĐŽŶĚƵĐƚŝŶŐ�Ă�
ŚŽůŝƐƚŝĐ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ǁŝƚŚ�ůĂĚǇďƵŐ�ƚŽŽůƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ƌƵŶ�Ă�ƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĨŽƌ�ŐĞŽŵĞƚƌŝĐĂů�ǀĂƌŝĂďůĞƐ͘�

dŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƋƵĂŶƚŝĨŝĞĚ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŐĞŽŵĞƚƌŝĐĂů�ǀĂƌŝĂďůĞ�ŽŶ�ƚŚĞƌŵĂů�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ƉĂƚƚĞƌŶƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ǀĂƌŝĂďůĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�
ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ĐŽŽůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚĞĂƚŝŶŐ�ŝŶ�ŚŽƚ�ĂƌŝĚ�ǌŽŶĞƐ͘�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�
ƚŚĞ� ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ� ďĞƚǁĞĞŶ� ůŝŐŚƚŝŶŐ� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� ĂŶĚ� ĐŽŶƚƌŽůƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞŝƌ� ĞĨĨĞĐƚ� ŽŶ� ĞŶĞƌŐǇ�
ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ůŽŽŬĞĚ� ĨŽƌ� ŵŽƌĞ� ǀĞƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ� ĨŽƌ� ƚŚŝƐ� ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ� ďǇ� ƵƐŝŶŐ� ƐƚĂŶĚĂƌĚ�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘�

DĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�

dŚŝƐ� ƐƚƵĚǇ� ŝƐ� Ă� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ĂŶ� ŽŶŐŽŝŶŐ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ĂďŽƵƚ� ŚŽůŝƐƚŝĐ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ŽĨ� ŽƉƚŝŵŝǌĂƚŝŽŶ� ŽŶ�
ŶĞŝŐŚďŽƵƌŚŽŽĚ�ƐĐĂůĞ͘�/ƚ�ůŽŽŬƐ�ŝŶƚŽ�ĨƌĂŵŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƵƌďĂŶ�ŐĞŽŵĞƚƌŝĐĂů�ǀĂƌŝĂďůĞƐ�
ďĞƐŝĚĞƐ� ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞƌŵĂů�ďĂůĂŶĐŝŶŐ�ĞŶĞƌŐǇ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ� ůŝŐŚƚŝŶŐ� ĐŽŶƚƌŽů� ƐǇƐƚĞŵƐ͘�hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ƚŚŝƐ� ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�ǁŝůů� ƉƌŽǀŝĚĞ�
ďĞƚƚĞƌ�ƌĞĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ďƵŝůƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶ͘�&Žƌ�ƚŚŝƐ�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶ͕�
ƚŚĞ�ĚĞƉĞŶĚĂŶƚ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƵƌďĂŶ�ŐĞŽŵĞƚƌŝĐĂů�ǀĂƌŝĂďůĞƐ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�
ŽƵƚĐŽŵĞ�ĂĐƚƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ͘��

dŚĞ� ƐƚƵĚǇ� ǁĂƐ� ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ� ƵƐŝŶŐ� ƚŚĞ� ǁĞĂƚŚĞƌ� ĨŝůĞ� ŽĨ� �ƐǁĂŶ� ĐŝƚǇ� ŝŶ� ƐŽƵƚŚĞƌŶ� �ŐǇƉƚ�
;Ϯϰ͘ϬϴϴϵΣ� E͕� ϯϮ͘ϴϵϵϴΣ� �Ϳ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� �ŐǇƉƚŝĂŶ� dǇƉŝĐĂů� DĞƚĞŽƌŽůŽŐŝĐĂů� zĞĂƌ� ;�dDzͿ� ǁĞĂƚŚĞƌ͘�
�ƐǁĂŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�Ă�ŚŽƚ�ĂŶĚ�ĚƌǇ�ĐůŝŵĂƚĞ�ƚŽ�;<ŽƚƚĞŬ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϬϲͿ͕�ǁĂƐ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�Ă�
ƚĂƌŐĞƚ� ŽĨ� �ŐǇƉƚŝĂŶ� ĨƵƚƵƌĞ� ƵƌďĂŶ� ŐƌŽǁƚŚ� ;�ŐǇƉƚŝĂŶ� DŝŶŝƐƚƌǇ� ŽĨ� ^ƚĂƚĞ� ĨŽƌ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ�
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ŶŽ�ĚĂƚĞͿ͘� /ƚ�ĂůƐŽ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ĂŶ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŶŽĚĞ�ĨŽƌ�
�ŐǇƉƚ�ŚŽƐƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ĚĂŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�EŝůĞ�ĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽůĚĞƐƚ�ŶĂƚŝŽŶĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘�
dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂů�ƉůĂŶƐ�ĨŽƌ�ŝƚƐ�ŐƌŽǁƚŚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƚǁŝŶ�ŶĞǁ�ĐŝƚǇ͘��

'ĞŽŵĞƚƌŝĐĂů�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�Θ�ƚŚĞƌŵĂů�ƐĞƚƚŝŶŐƐ�
dŚĞ�ƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ǁĂƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŽŶ�Ă�ŶŝŶĞͲďƵŝůĚŝŶŐ�ŐƌŝĚ�ŝŶ�Ă�ƐŝŵƉůĞ�ƵƌďĂŶ�ĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶ�
ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�ĨŝŐƵƌĞ�;ϮͿ͘�dŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶ�ǁĂƐ�ĂŶĂůǇƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ŽƚŚĞƌ� ϴ� ďƵŝůĚŝŶŐƐ� ĂĐƚŝŶŐ� ĂƐ� Ă� ƚǇƉŝĐĂů� ĐŽŶƚĞǆƚ͘� dŚĞ� ŐƌŝĚ� ĐĞůů� ƐŝǌĞ� ŝƐ� Ϯϯ� ďǇ� Ϯϯ� ŵĞƚƌĞ� ĂƐ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ůĂŶĚ�ƐŝǌĞ�ŝŶ��ŐǇƉƚ�;�ůͲĚĞĞƉ͕��ůͲ�ĂĨĂƌĂŶǇ�ĂŶĚ�̂ ŚĞƌŝĨĨ͕�ϮϬϭϮͿ�
ǁŝƚŚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ�ǀĂƌŝĞƐ�ĨƌŽŵ�ϱϬй�ƚŽ�ϵϬй�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ĐĞůů͛Ɛ�ĂƌĞĂ�ǁŝƚŚ�Ă�ϭϬй�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�
ĞĂĐŚ�ŐƌŽƵƉ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ƐĐĂůĞ͕�ƚŚĞ�ŚĞŝŐŚƚ�ǁĂƐ�Ă�ĨĞĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ŐĞŽŵĞƚƌŝĐĂů�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ͘�
�ƵŝůĚŝŶŐƐ͛�ŚĞŝŐŚƚƐ�ǀĂƌŝĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϯ͘ϱ�ŵĞƚƌĞƐ�ĂŶĚ�Ϯϰ͘ϱ�ŵĞƚƌĞƐ�ǁŝƚŚ�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ϯ͘ϱ�ĨůŽŽƌ�ĨŽƌ�
ĞĂĐŚ�ŐƌŽƵƉ͘�DŽƌĞŽǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƌŽƚĂƚĞĚ�ďǇ�ϰϱ�ĚĞŐƌĞĞƐ�ĐƌĞĂƚŝŶŐ�ƚǁŽ�ŐƌŽƵƉƐ͘�
dŚĞ� ĂŶĂůǇƐĞĚ� ďƵŝůĚŝŶŐ� ŚĂƐ� Ă� ϯϬй� ĐŽƌĞͲƚŽͲƉĞƌŝŵĞƚĞƌ� ƌĂƚŝŽ͘� �ŶĞƌŐǇWůƵƐ;h͘^͘� �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ŽĨ�
�ŶĞƌŐǇ͛Ɛ�;�K�Ϳ͕�ϮϬϭϲͿ�ŵŝĚƌŝƐĞ�ĂƉĂƌƚŵĞŶƚ�ǌŽŶĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ǁĞƌĞ�ĐŚŽƐĞŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ǌŽŶĞƐ�
ǁŝƚŚ�ĂƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŵĞƚĞƌ�ǌŽŶĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽƌƌŝĚŽƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽƌĞ�ǌŽŶĞƐ�
;&ŝŐƵƌĞ�ϭ�ĂŶĚ�ϮͿ͘��ůů�ǌŽŶĞƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚĞĨĂƵůƚ�ƐĞƚ�ŽĨ�ŝĚĞĂů�Ăŝƌ�ůŽĂĚƐ�ƐǇƐƚĞŵ�ĨŽƌ�
,ĞĂƚŝŶŐ͕�sĞŶƚŝůĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ŝƌ��ŽŶĚŝƚŝŽŶŝŶŐ�;,s��Ϳ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĂŶ�ŚŽƵƌůǇ�ĞŶĞƌŐǇ�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�
ϭϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ƚŝŵĞ�ƐƚĞƉ͘�dŚĞ�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶ�ƐƚƵĚŝĞĚ�ǌŽŶĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ƵƐĞ�ĂŶĚ�ǌŽŶĞ�ŐĂŝŶƐ�ĂŶĚ�ůŽƐƐĞƐ�ĂƐ�
ĂŶ�ŽƵƚƉƵƚ͘�dŚĞ�ĐŽŽůŝŶŐ� ůŽĂĚƐ�ĂƌĞ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƵŵ�ŽĨ�ƐĞŶƐŝďůĞ�ĂŶĚ� ůĂƚĞŶƚ�ŚĞĂƚ� ƚŚĂƚ�
ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ĞĂĐŚ�ǌŽŶĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�,s���ŝƐ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞĨĂƵůƚ�/ĚĞĂů��ŝƌ�>ŽĂĚƐ͘ 
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�
&ŝŐƵƌĞ�ϭ͘�KŶĞ�ĨůŽŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ǁŝŶĚŽǁ�ƚŽ�ǁĂůů�ƌĂƚŝŽƐ�ĂŶĚ�ĐŽƌĞ�ƚŽ�ƉĞƌŝŵĞƚĞƌ�ƐƉůŝƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�

ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ǌŽŶĞƐ 
&ŝŶĂůůǇ͕� ƚŚĞ� ĐĂƐĞ� ƐƚƵĚǇ� ďƵŝůĚŝŶŐ� ŚĂƐ� Ă� ĨŝǆĞĚ�ǁŝŶĚŽǁ� ƚŽ�ǁĂůů� ƌĂƚŝŽ� ĨŽƌ� ŝƚƐ� ϰ� ĚŝƌĞĐƚŝŽŶƐ�

ĨĂĐĂĚĞƐ͘�dŚĞ�ǁŝŶĚŽǁ�ƚŽ�ǁĂůů�ƌĂƚŝŽƐ�;ttZͿ�ǀĂƌŝĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϮϬй͕�ϱϬй�ĂŶĚ�ϴϬй�ǁŝƚŚ͘�dŚĞƐĞ�
ǀĂƌŝĂďůĞƐ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�dĂďůĞ�ϭ͘�

dĂďůĞ�ϭ͘�'ĞŽŵĞƚƌŝĐĂů�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚǇ͘�

�

�ĂǇůŝŐŚƚŝŶŐ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ƐĞƚƚŝŶŐƐ͗�
dŚĞ�ŵĂŝŶ�ŐŽĂů�ŽĨ�ĐŽŵďŝŶŝŶŐ�ĚĂǇůŝŐŚƚ�ŝůůƵŵŝŶĂŶĐĞ� ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ǁĂƐ�ƚŽ�ƚƌǇ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�Ă�ďĂůĂŶĐĞ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ĐŽŶƐƵŵĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞƌŵĂů�ĐŽŵĨŽƌƚ�ĂŶĚ�ůŝŐŚƚŝŶŐ�ĞŶĞƌŐǇ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶŽĨ�ƚŚĞ�
ǌŽŶĞƐ͘��Ɛ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞŶƐĞ�ĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶƐ�ĐĂƵƐĞĚ�ǀĞƌǇ�ůŝƚƚůĞ�ƐƵŶ�ƉĞŶĞƚƌĂƚŝŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�
ǀĞƌǇ�ďĞŶĞĨŝĐŝĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŽůŝŶŐ�ĞŶĞƌŐǇ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ďƵƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŚĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ŶĞĞĚ�ƚŽ�
ŬŶŽǁ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ƚŚŝƐ�ŵŝŐŚƚ�ŚĂǀĞ�ŽŶ�ůŝŐŚƚŝŶŐ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ͘���

&Žƌ�ĂŶŶƵĂů�ĚĂǇůŝŐŚƚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ĞĂĐŚ�ǌŽŶĞ�ǁĂƐ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ŝŶƚŽ�Ă�ŵĞƐŚ�ŽĨ�Ϭ͘ϲ�ŵĞƚƌĞ�ĐĞůůƐ�ǁŝƚŚ�
ŽŶĞ�ƐĞŶƐŽƌ�ƉŽŝŶƚ�ŝŶ�ŝƚƐ�ĐĞŶƚƌĞ�Ăƚ�Ϭ͘ϳ�ŵĞƚƌĞ�ŚĞŝŐŚƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĨůŽŽƌ͘�dŚĞ�ůŝŐŚƚŝŶŐ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐǇƐƚĞŵ�
ŝƐ�ĂƵƚŽ�ĚŝŵŵŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƐǁŝƚĐŚ�ŽĨĨ�ŽĐĐƵƉĂŶĐǇ�ƐĞŶƐŽƌ�ǁŝƚŚ�ϯϬϬ�ůƵǆ�ƚĂƌŐĞƚ�ŝůůƵŵŝŶĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�
ǌŽŶĞ͘��

dŚŝƐ� ĂůŐŽƌŝƚŚŵ� ĐƌŽƐƐͲŵĂƚĐŚĞĚ� ƚŚĞƐĞ� ŐĞŽŵĞƚƌŝĐĂů� ǀĂƌŝĂďůĞƐ͕� ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ� ϮϭϬ� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�
ŝƚĞƌĂƚŝŽŶƐ͘�dŚƵƐ͕�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ŝŶƚŽ�ϲ�ŐƌŽƵƉƐ�ǁŝƚŚ�ϯϱ�ŝƚĞƌĂƚŝŽŶƐ�ĞĂĐŚ͘�dŚĞƐĞ�ŐƌŽƵƉƐ�
ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƚǁŽ�ƐĞƚƐ�ŽĨ�ŽƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶƐ�;Ϭ�ĂŶĚ�ϰϱ�ĚĞŐƌĞĞƐͿ�ĂŶĚ�ƚŚƌĞĞ�ƐĞƚƐ�ŽĨ�ǁŝŶĚŽǁ�ƚŽ�ǁĂůů�ƌĂƚŝŽƐ�
;ϮϬй͕�ϱϬй�ĂŶĚ�ϴϬйͿ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ŽƌŝŐŝŶĂů�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ŚĞŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ďƵŝůĚŝŶŐ͛Ɛ�ƐĐĂůĞƐ͘�dŚĞ�ƚŽƚĂů�
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŝƚĞƌĂƚŝŽŶƐ�ǁĂƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ƚǁŝĐĞ͗�KŶĞ�ƌƵŶ�ǁĂƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ďĂƐŝĐ�ŽŶͬŽĨĨ�ůŝŐŚƚŝŶŐ�

'ĞŽŵĞƚƌŝĐĂů�sĂƌŝĂďůĞƐ�
,ĞŝŐŚƚ�;ŵĞƚƌĞƐͿ� ϯ͘ϱ� ϳ� ϭϬ͘ϱ� ϭϰ� ϭϳ͘ϱ� Ϯϭ� Ϯϰ͘ϱ�
^ĐĂůĞ�;ďƵŝůƚ�ĂƌĞĂ�ƌĂƚŝŽƐͿ� ϱϬй� ϲϬй� ϳϬй� ϴϬй� ϵϬй� � �
tŝŶĚŽǁ�ƚŽ�tĂůů�ZĂƚŝŽ� ϮϬй� ϱϬй� ϴϬй� � � � �
KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�;ĚĞŐƌĞĞƐͿ� Ϭ� ϰϱ� � � � � �

������������  
&ŝŐƵƌĞ�Ϯ͘�dŚĞ�ƚĞƐƚĞĚ�ŐĞŽŵĞƚƌŝĐĂů�ŵŽĚĞů͛Ɛ�ĞǆĂŵƉůĞƐ͘�dŽ�ƚŚĞ�ůĞĨƚ͗�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ĐĂƐĞ�ĨŽƌ�ϮϬй�ttZ�ĂŶĚ�Ϭ�ĚĞŐƌĞĞƐ͛�

ƌŽƚĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ϯ͘ϱ�ŵĞƚƌĞƐ�ŚĞŝŐŚƚ�ĨůŽŽƌ�ĂŶĚ�ϱϬй�ďƵŝůƚ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŐƌŝĚ�ĐĞůů͘�dŽ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ͗�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĐĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ŐƌŽƵƉ�;ϮϬй�ttZ�Θ�Ϭ�ĚĞŐƌĞĞƐ͛�ƌŽƚĂƚŝŽŶͿ�ǁŝƚŚ�ϳ�ĨůŽŽƌƐ͕�Ϯϰ͘ϱ�ŵĞƚƌĞƐ�ƚŽƚĂů�ŚĞŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ϵϬй�ďƵŝůƚ�ĂƌĞĂ͘�
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ĐŽŶƚƌŽůƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƌƵŶ�ǁĂƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĚŝŵŵŝŶŐ�ůŝŐŚƚŝŶŐ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĂŶŶƵĂů�
ĚĂǇůŝŐŚƚŝŶŐ�ƉƌŽĨŝůĞƐ�ĂƐ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ĞĂƌůŝĞƌ�ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�ĨŝŐƵƌĞ�;ϯͿ͘�

DĂƚĞƌŝĂů�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ͗�
dŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ǁĂƐ�ƚŚĞŶ�ƌĞƉĞĂƚĞĚ�ƚǁŝĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚǁŽ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƐĞƚƚŝŶŐƐ͘�dŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƉŚĂƐĞ�ŚĂĚ�
Ăůů�ƚŚĞ�ĂĨŽƌĞͲŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ƐĞƚƚŝŶŐƐ�ǁŝƚŚ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ďĂƐĞĚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ͕�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�
ƐĞĐŽŶĚ� ƉŚĂƐĞ� ƵƐĞĚ� �^,Z��� ϵϬ͘ϭͲϮϬϭϬ� ;�E^/ͬ�^,Z��ͬ/�^E�͕� ϮϬϭϬͿ� ŵĂƚĞƌŝĂů�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐůŝŵĂƚĞ�ǌŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ĂƐ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĞŵďĞĚĚĞĚ�ŝŶ��ŶĞƌŐǇ�WůƵƐ�ůŝďƌĂƌǇ�
ĨŽƌ�ĐůŝŵĂƚĞ�ǌŽŶĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘�&Žƌ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƉŚĂƐĞ͕�dŚĞ�ƵƐĞĚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƉĂůĞƚƚĞ�ǁĂƐ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ďĂƐĞĚ�
ŽŶ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�ĐŽŶƚĞǆƚ�;�ůͲĚĞĞƉ͕��ůͲ�ĂĨĂƌĂŶǇ�ĂŶĚ�̂ ŚĞƌŝĨĨ͕�ϮϬϭϮ͖�
�ƚƚŝĂ�ĂŶĚ��ǀƌĂƌĚ͕�ϮϬϭϯͿ͘�dŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ĨŝǆĞĚ�ĨŽƌ�Ăůů�ƚŚĞ�ŝƚĞƌĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�
ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚĂƌƚĞƌĞĚ�/ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ�ŽĨ��ƵŝůĚŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞƐ��ŶŐŝŶĞĞƌƐ�;�/�^�Ϳ�
'ƵŝĚĞ�ĨŽƌ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĚĞƐŝŐŶ�;�ƵƚĐŚĞƌ͕�ϮϬϬϲͿ͘�dĂďůĞ�Ϯ�^ŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ƵƐĞĚ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ͘�

dĂďůĞ�Ϯ͘�DĂƚĞƌŝĂů�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ĨŝƌƐƚ�Θ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉŚĂƐĞ͘�
&/Z^d�W,�^��D�d�Z/�>^� ^��KE��W,�^��D�d�Z/�>^�
ŶĂŵĞ� ŵĂƚĞƌŝĂůƐ� hͲ

sĂůƵĞ��
ŶĂŵĞ� ŵĂƚĞƌŝĂůƐ� hͲ

sĂůƵĞ��
�ǆƚĞƌŶĂů�
tĂůů�

x ��D�Ed�W>�^d�Z�
x �Z/�<�;�yWK^��Ϳ�
x ��D�Ed�W>�^d�Z�

ϯ͘ϭϬ� �^,Z��� ϵϬ͘ϭͲϮϬϭϬ�
�ydt�>>� D�^^�
�>/D�d��KE��ϭ�

x ϭ/E�^ƚƵĐĐŽ�
x ϴ/E��KE�Z�d��,t�ZĞĨ�ůĚŐ�
x ϭͬϮ/E�'ǇƉƐƵŵ�

ϯ͘ϲϵ�

/ŶƚĞƌŶĂů�
tĂůů�

x ��D�Ed�W>�^d�Z�
x �Z/�<�/Ed�Z/KZ�;�yWK^��Ϳ�
x ��D�Ed�W>�^d�Z�

ϱ͘Ϯϵ� /Ed�Z/KZ�t�>>� x 'ϬϭĂ�ϭϵŵŵ�ŐǇƉƐƵŵ�ďŽĂƌĚ�
x &Ϭϰ�tĂůů�Ăŝƌ�ƐƉĂĐĞ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�
x 'ϬϭĂ�ϭϵŵŵ�ŐǇƉƐƵŵ�ďŽĂƌĚ�

Ϯ͘ϱϴ�

/ŶƚĞƌŶĂů�
&ůŽŽƌ�

x ��Z�D/�Ͳ&>KKZͲd/>�^�
x ��D�EdͲDKZd�Z;DK/^dͿ�
x �KE�Z�d��
��^d;,��szt�/',dͿ��

x 'zW^hDͲW>�^d�Z�

ϭ͘ϰϯ� /Ed�Z/KZ�&>KKZ� x &ϭϲ��ĐŽƵƐƚŝĐ�ƚŝůĞ�
x &Ϭϱ��ĞŝůŝŶŐ�Ăŝƌ�ƐƉĂĐĞ�
ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�

x Dϭϭ� ϭϬϬŵŵ� ůŝŐŚƚǁĞŝŐŚƚ�
ĐŽŶĐƌĞƚĞ�

ϭ͘ϰϰ�

�ǆƚĞƌŶĂů�
ZŽŽĨ�

x ��D�EdͲDKZd�Z;DK/^dͿ�
x �yW�E����WK>z^dzZ�E��;�W^Ϳ�
x �KE�Z�d�͕� ��^d�
;,��szt�/',dͿ�

Ϭ͘ϯϲ� �^,Z��� ϵϬ͘ϭͲϮϬϭϬ�
�ydZKK&� /����
�>/D�d��KE��ϭ�

x ZŽŽĨ�DĞŵďƌĂŶĞ�
x /����ZŽŽĨ�/ŶƐƵůĂƚŝŽŶ�ZͲϭϰ͘ϳϲ�
/W�

x DĞƚĂů��ĞĐŬŝŶŐ�

Ϭ͘ϯϳϲ�

tŝŶĚŽǁ� x �>��Z�'>�^^�ϭϮDD� ϳϱ� �^,Z��� ϵϬ͘ϭͲϮϬϭϬ�
�ydt/E�Kt�
EKED�d�>�
�>/D�d��KE��ϭ�

x &ŝǆĞĚ�tŝŶĚŽǁ�
ϱ͘ϴϰͬϬ͘ϮϱͬϬ͘ϭϭ�

ϱ͘ϴϰ�

�
&ŝŐƵƌĞ�;ϯͿ�͘�^ŝŵƵůĂƚŝŽŶ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ůŝŐŚƚŝŶŐ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐǇƐƚĞŵƐ��
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�Ɛ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉŚĂƐĞ͕��^,Z���ϵϬ͘ϭͲϮϬϭϬ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ƐĞƚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞŶǀĞůŽƉ�
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂĚŝĂďĂƚŝĐ�ǁĂůůƐ�ĂŶĚ�ĨůŽŽƌƐ�ƚŚĞ�ĚĞĨĂƵůƚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƐĞƚ�ŽĨĨĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ůĂĚǇďƵŐ�
ƚŽŽůƐ͘��

ZĞƐƵůƚƐ 

^ŚŽǁ�ĐĂƐĞ͗��

&ŝŐƵƌĞ�;ϰͿ͘��ĂǇůŝŐŚƚ�ĂƵƚŽŶŽŵǇ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝůůƵƐƚƌĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�Ϭ�ĚĞŐƌĞĞƐ�ƌŽƚĂƚŝŽŶ͕�ϱϬй�ttZ͕�ϲ�ĨůŽŽƌƐ�ŚĞŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ϳϬй�
ďƵŝůƚ�ĂƌĞĂ�ƌĂƚŝŽ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ǌŽŶĞƐ͘�dŚĞ�ĨůŽŽƌƐ�ŽƌĚĞƌ�ďĞŐŝŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ĨůŽŽƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�

ƌŝŐŚƚ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϱƚŚ�ĨůŽŽƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĞĨƚ�ĞŶĚ�
dŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĐĂƐĞ�ǁĂƐ�ďƵŝůƚ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂŝŶ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĨŽƌ�ĞŶĞƌŐǇ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ĂƐƉĞĐƚƐ�

ĂŶĚ�ĚĂǇůŝŐŚƚŝŶŐ�ƌĞƐƵůƚƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞƐ�ϰ�ĂŶĚ�ϱ͘�dŚĞ�ŐƌŽƵƉ�
ƌĞƐƵůƚƐ�ĂƌĞ�ƐƵŵŵĞĚ�ƵƉ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĐĂƐĞ͘�dŚĞ�ĞǆĂŵƉůĞ�ƐŚŽǁŶ�ĨŽƌ�ŝůůƵƐƚƌĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ�
ĐĂƐĞ�ǁŝƚŚ�Ϭ�ĚĞŐƌĞĞƐ͛�ƌŽƚĂƚŝŽŶ͕�ϱϬй�ttZ͕�ϲ�ĨůŽŽƌƐ�ŚĞŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ϳϬй�ďƵŝůƚ�ĂƌĞĂ�ƌĂƚŝŽ͘�

&ŝŐƵƌĞ�;ϱͿ͘�dŽƚĂů�ŵŽŶƚŚůǇ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ĨŽƌ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ĐĂƐĞ�ŝŶ�ŬtŚͬŵϮ�
dŚĞ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ŝƐ�ĨŽƌ�ĐŽŽůŝŶŐ�ĂŶĚ�ůŝŐŚƚŝŶŐ�ĞŶĞƌŐǇ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ůŝŐŚƚŝŶŐ�ĚŝŵŵŝŶŐ�

ĐŽŶƚƌŽůƐ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŽŶͬŽĨĨ�ůŝŐŚƚŝŶŐ�ĐŽŶƚƌŽůƐ͘�,ĞĂƚŝŶŐ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ǀĂƌŝĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϭ͘ϳͲ
ϴ͘ϱ�ŬtŚͬŵϮ�ĨŽƌ�Ăůů�ƚŚĞ�ƌƵŶƐ�ƐŽ�ŝƚ�ůĂĐŬĞĚ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶĐĞ�ƚŽ�ďĞ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐƚƵĚǇ�ƌĞƐƵůƚƐ�
ĂƐ�ƚŚĞ�ĐŽŽůŝŶŐ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŚĂǀĞ�Ă�ŵƵĐŚ�ůĂƌŐĞƌ�ǀĂƌŝĂŶĐĞ͘�dŚĞ�ϲ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂƌĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝǌĞĚ�ďǇ�ƌŽƚĂƚŝŽŶ�
ĂŶŐůĞ� ĂŶĚ� ttZ� ĨŽƌ� ĞĂĐŚ� ǁŝƚŚ� ĨƵůů� ŚĞŝŐŚƚƐ� ĂŶĚ� ƐĐĂůĞ� ƌĂŶŐĞƐ� ĂƐ� ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ� ĞĂƌůŝĞƌ͘� dŚĞ�
ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�dĂďůĞ�ϯ͘�

dĂďůĞ�ϯ͘�'ƌŽƵƉƐ͛�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�
'ƌŽƵƉ�ŶĂŵĞ� ZŽƚĂƚŝŽŶ�ĂŶŐůĞ� ttZ�

�ϭ� Ϭ� ϮϬй�
�Ϯ� Ϭ� ϱϬй�
�ϯ� � �Ϭ� ϴϬй�
�ϭ� ϰϱ� ϮϬй�
�Ϯ� ϰϱ� ϱϬй�
�ϯ� ϰϱ� ϴϬй�

'ĞŶĞƌĂů�ůŝŐŚƚŝŶŐ�ƌĞƐƵůƚƐ�ƌĞŵĂƌŬƐ��

dŚĞ�ŝŶŝƚŝĂů�ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�ƐŚŽǁƐ�Ă�ĚŝƌĞĐƚ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽŶ�ĚĂǇůŝŐŚƚŝŶŐ�ĂƵƚŽŶŽŵǇ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�
ƉŚĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶ͘��ĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽĨ�ttZ�ƚŚĞ�ƐĐĂůĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ƉƌŽǆŝŵŝƚǇ�
ĂůƐŽ�ƐŚŽǁ�Ă�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĞĨĨĞĐƚ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƌ�ĨůŽŽƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ĐĂƐĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ůĞĂĚƐ�ƚŽ�
Ă�ƌŝƐĞ�ŝŶ�ĞŶĞƌŐǇ�ůŝŐŚƚŝŶŐ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ŵĞŶƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĐĂƐĞ�ƚŚĞƌĞ�
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ĂƌĞ�ŶŽ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ŝŶ�ůŝŐŚƚŝŶŐ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ƉĞƌ�ŵĞƚƌĞ�ƐƋƵĂƌĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�
ĨůŽŽƌƐ� Žƌ� ŝŶ� ƚŚĞ� ϱ� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ǌŽŶĞƐ� ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� ĨůŽŽƌ͘� �Ɛ� ĨŽƌ� ĐŽŽůŝŶŐ� ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ͕� ƚŚĞ�
ƉĂƚƚĞƌŶ�ŽĨ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ďĂƐĞůŝŶĞ�ŽĨ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽŶͬŽĨĨ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ĞǆŝƐƚĞĚ�
ĨŽƌ�ůŝŐŚƚŝŶŐ�ƐŽ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉƐ͛�ƌĞƐƵůƚƐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ͘�dŚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉŚĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞƐĞ�ƉĂƚƚĞƌŶƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ƐŚĂĚŝŶŐ�
ŐĞŽŵĞƚƌŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůŽǁ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ďŽƵŶĐĞƐ�ƐĞƚ�ďǇ�ĚĞĨĂƵůƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ƚŽŽů͘�

>ŝŐŚƚŝŶŐ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƉĂƚƚĞƌŶ�ŽĨ�ĐŚĂŶŐĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŐĞŽŵĞƚƌŝĐĂů�ǀĂƌŝĂďůĞƐ�
ǁĞƌĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŝŶ�ĚĞƚĂŝů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƉŚĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ŝŶ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶ�;,ŽƐŶĞǇ�>ŝůĂ�
ĂŶĚ�>ĂŶŶŽŶ͕�ϮϬϭϳͿ͘�KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ůŝŶĞĂƌ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�
ŝŶ�ĐŽŽůŝŶŐ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ƉĂƚƚĞƌŶƐ�ǁŚĞŶ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ůŝŐŚƚŝŶŐ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ƐĞƚƚŝŶŐƐ͘�
�Ɛ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ͕�ůŝŐŚƚŝŶŐ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ƌĞƐƵůƚƐ�ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ŽĐĐƵƉĂŶĐǇ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�
ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĞŶĞƌŐǇ� ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ� ǌŽŶĞƐ� ƚŽ� ůŽŽŬ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ŽƉƚŝŵĂů� ďĂůĂŶĐĞ� ďĞƚǁĞĞŶ� ůŝŐŚƚŝŶŐ� ĂŶĚ�
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ǁŚĞŶ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�KŶͬKĨĨ�ůŝŐŚƚŝŶŐ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ǁŚĞƌĞ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉŚĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ǁŝƚŚ�

 

 
&ŝŐƵƌĞ� ϲ� ͗� ;ηϭͿ� ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ĨŝŐƵƌĞ� ďĞůŽŶŐƐ� ƚŽ� ƉŚĂƐĞ� ŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐƚƵĚǇ͘� ƚŽ� ƚŚĞ� ůĞĨƚ͕� ĂŶŶƵĂů� ĐŽŽůŝŶŐ�
ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚŝŵŵŝŶŐ�Θ�ŶŽ�ĚŝŵŵŝŶŐ�ůŝŐŚƚŝŶŐ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĨŽƌ�ŐƌŽƵƉƐ��ϭ͕�Ϯ�Θ�
�ϯ͘�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ͕�ĂŶŶƵĂů�ĐŽŽůŝŶŐ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚŝŵŵŝŶŐ�Θ�ŶŽ�ĚŝŵŵŝŶŐ�ůŝŐŚƚŝŶŐ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĨŽƌ�ŐƌŽƵƉƐ��ϭ͕�Ϯ�Θ��ϯ͘�;ηϮͿ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĨŝŐƵƌĞ�ďĞůŽŶŐƐ�ƚŽ�ƉŚĂƐĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ͘�ƚŽ�ƚŚĞ�
ůĞĨƚ͕�ĂŶŶƵĂů�ĐŽŽůŝŶŐ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚŝŵŵŝŶŐ�Θ�ŶŽ�ĚŝŵŵŝŶŐ�ůŝŐŚƚŝŶŐ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�
ĨŽƌ� ŐƌŽƵƉƐ� �ϭ͕�Ϯ� Θ� �ϯ͘� ƚŽ� ƚŚĞ� ƌŝŐŚƚ͕� ĂŶŶƵĂů� ĐŽŽůŝŶŐ� ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ� ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ� ďĞƚǁĞĞŶ� ĚŝŵŵŝŶŐ� Θ� ŶŽ�
ĚŝŵŵŝŶŐ�ůŝŐŚƚŝŶŐ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĨŽƌ�ŐƌŽƵƉƐ��ϭ͕�Ϯ�Θ��ϯ͘�

Ǉ�с�Ϭ͘ϵϴϴϳǆ�н�ϭϬ͘ϮϮϮ
Zϸ�с�ϭ

Ǉ�с�Ϭ͘ϵϳϰϯǆ�н�ϭϮ͘ϰϮϴ
Zϸ�с�ϭ

Ǉ�с�Ϭ͘ϵϲϳϰǆ�н�ϭϬ͘Ϭϲϳ
Zϸ�с�Ϭ͘ϵϵϵϴ

Ϭ

ϱϬ

ϭϬϬ

ϭϱϬ

ϮϬϬ

ϮϱϬ

ϯϬϬ

ϯϱϬ

ϰϬϬ

ϰϱϬ

ϱϬϬ

Ϭ ϭϬϬ ϮϬϬ ϯϬϬ ϰϬϬ ϱϬϬ

�Ž
Žů
ŝŶ
Ő�
ĐŽ
ŶƐ
Ƶŵ

Ɖƚ
ŝŽ
Ŷ�
ǁ
ŝƚŚ

�Ě
ŝŵ

ŵ
ŝŶ
Ő�
ĐŽ
Ŷƚ
ƌŽ
ůƐ
�

ĐŽ
ŶƐ
ŝĚ
Ğƌ
ĞĚ

�Ŭ
t
Śͬ
ŵ

Ϯ

�ŽŽůŝŶŐ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ĚŝŵŵŝŶŐ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŬtŚͬŵϮ

ηϭ��ŶŶƵĂů��ŽŽůŝŶŐ��ŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ��ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�
ŐŽƵƉƐ��ϭ͕�Ϯ�Θ�ϯ

'ƌŽƵƉ��ϭ�ĐŽŽůŝŶŐ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ

'ƌŽƵƉ��Ϯ�ĐŽŽůŝŶŐ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ

'ƌŽƵƉ��ϯ�ĐŽŽůŝŶŐ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ

Ǉ�с�Ϭ͘ϵϴϱǆ�н�ϭϬ͘ϲϳϮ
Zϸ�с�ϭ

Ǉ�с�Ϭ͘ϵϳϯϮǆ�н�ϭϮ͘Ϯϲϭ
Zϸ�с�ϭ

Ǉ�с�Ϭ͘ϵϲϴϲǆ�н�ϭϬ͘ϭϱϮ
Zϸ�с�Ϭ͘ϵϵϵϴ

Ϭ

ϱϬ

ϭϬϬ

ϭϱϬ

ϮϬϬ

ϮϱϬ

ϯϬϬ

ϯϱϬ

ϰϬϬ

ϰϱϬ

ϱϬϬ

Ϭ ϭϬϬ ϮϬϬ ϯϬϬ ϰϬϬ ϱϬϬ

�Ž
Žů
ŝŶ
Ő�
ĐŽ
ŶƐ
Ƶŵ

Ɖƚ
ŝŽ
Ŷ�
ǁ
ŝƚŚ

�Ě
ŝŵ

ŵ
ŝŶ
Ő�
ĐŽ
Ŷƚ
ƌŽ
ůƐ
�Đ
ŽŶ

Ɛŝ
ĚĞ

ƌĞ
Ě�

Ŭt
Śͬ
ŵ

Ϯ

�ŽŽůŝŶŐ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ĚŝŵŵŝŶŐ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŬtŚͬŵϮ

ηϭ��ŶŶƵĂů��ŽŽůŝŶŐ��ŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ��ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�
ŐŽƵƉƐ��ϭ͕�Ϯ�Θ��ϯ

'ƌŽƵƉ��ϭĐŽŽůŝŶŐ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ

'ƌŽƵƉ��Ϯ�ĐŽŽůŝŶŐ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ

'ƌŽƵƉ��ϯ�ĐŽŽůŝŶŐ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ

Ǉ�с�Ϭ͘ϵϵϬϴǆ�н�ϭϮ͘ϳϯϭ
Zϸ�с�Ϭ͘ϵϳϳϲ

Ǉ�с�Ϭ͘ϵϲϳǆ�н�ϭϰ͘ϯϱϮ
Zϸ�с�Ϭ͘ϵϴϱϭ

Ǉ�с�Ϭ͘ϵϳϬϰǆ�н�ϵ͘ϱϵϴϳ
Zϸ�с�Ϭ͘ϵϵϳϯ

Ϭ

ϱϬ

ϭϬϬ

ϭϱϬ

ϮϬϬ

ϮϱϬ

ϯϬϬ

Ϭ ϱϬ ϭϬϬ ϭϱϬ ϮϬϬ ϮϱϬ ϯϬϬ

�Ž
Žů
ŝŶ
Ő�
ĐŽ
ŶƐ
Ƶŵ

Ɖƚ
ŝŽ
Ŷ�
ǁ
ŝƚŚ

�Ě
ŝŵ

ŵ
ŝŶ
Ő�
ĐŽ
Ŷƚ
ƌŽ
ůƐ
�

ĐŽ
ŶƐ
ŝĚ
Ğƌ
ĞĚ

�Ŭ
t
Śͬ
ŵ

Ϯ

�ŽŽůŝŶŐ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ĚŝŵŵŝŶŐ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŬtŚͬŵϮ

ηϮ��ŶŶƵĂů��ŽŽůŝŶŐ��ŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ��ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�
ŐŽƵƉƐ��ϭ͕�Ϯ�Θ�ϯ

�ϭ��ŽŽůŝŶŐ��ŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ��ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ

�Ϯ��ŽŽůŝŶŐ��ŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ��ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ

�ϯ��ŽŽůŝŶŐ��ŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ��ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ

Ǉ�с�Ϭ͘ϵϴϲǆ�н�ϭϬ͘ϱϰϭ
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ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƐƚĂŶĚĂƌĚŝƐĞĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĐŚĂŶŐĞĚ�
ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϲ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ŵĞŶƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐĂůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂŶĚ�ƉůŽƚƐ�
ǁŝůů�ŶŽƚ�ĂĨĨĞĐƚ�ƚŚŝƐ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŝǆĞĚ�ĐŽƌĞͲƚŽͲƉĞƌŝŵĞƚĞƌ�ƌĂƚŝŽ͘�

sĂƌŝĂďůĞƐ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�

,ĞŝŐŚƚƐ͗�
/Ŷ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ƐƚƵĚǇ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ϳ�ŚĞŝŐŚƚ�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶƐ͘�dŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ� ŝŵƉůǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�
ŶŽƚŝĐĞĂďůĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ĐŽŽůŝŶŐ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ƐŚŽǁƐ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŚĞŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ĞŶĞƌŐǇ�ĐŽŽůŝŶŐ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�Ă�ŶĞŐĂƚŝǀĞ�
ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ� ŝŶ� ďŽƚŚ� ƉŚĂƐĞƐ͘� /ƚ� ĐŽƵůĚ� ďĞ� ƐĂŝĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚŝƐ� ŝƐ� ĚƵĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĂƌŝĚ� ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ǌŽŶĞ͘���ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆƚƌĞŵŝƚŝĞƐ�;ŚŝŐŚĞƐƚ�ĂŶĚ�ůŽǁĞƐƚ�ďůŽĐŬƐͿ�
ƐŚŽǁĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶ�ϭϴ�й�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�ĐŽŽůŝŶŐ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƉŚĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�
ĂŶĚ�ŶĞĂƌůǇ�ϰй�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉŚĂƐĞ�;&ŝŐƵƌĞ�ϳͿ͘� 

�Ƶŝůƚ�ĂƌĞĂ�ƌĂƚŝŽ͗�
�Ɛ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ϱ�ďƵŝůƚ�ĂƌĞĂ�ƌĂƚŝŽ�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶƐ͘�dŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŵƉůǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�
ĨƵƌƚŚĞƌ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ĐŽŽůŝŶŐ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ďƵŝůƚ�ĂƌĞĂ�ƌĂƚŝŽ�ĂŶĚ�ĞŶĞƌŐǇ�ĐŽŽůŝŶŐ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ŝƐ�Ă�ĐůĞĂƌ�ŶĞŐĂƚŝǀĞ�
ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĚĞŶƐĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�ƚŽ�ƐƵŶ�ƉĞŶĞƚƌĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ďƵŝůĚŝŶŐƐ͘� dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕� ĐŽŽůŝŶŐ� ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ� ŝƐ� ƌĞĚƵĐĞĚ� ŚĞĂǀŝůǇ� ĂƐ� ƐŚŽǁŶ� ŝŶ� &ŝŐƵƌĞ� ϳ͘� ��
ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽƵŶĚƐ�;ŵŽƐƚ�ĂŶĚ� ůĞĂƐƚ�ĚĞŶƐĞ� ŐƌŽƵƉ�ĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶƐͿ�
ƐŚŽǁĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ϳϮ�й�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�ĐŽŽůŝŶŐ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƉŚĂƐĞ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉŚĂƐĞ�ƚŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ�ƌĞĂĐŚĞƐ�ϱϰй�ŽĨ�ĐŚĂŶŐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ƚŚĞ�ďŽƵŶĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϱ�ŐƌŽƵƉƐ�;&ŝŐƵƌĞ�ϴͿ͘��

�
�
�
�

��

�
&ŝŐƵƌĞ�ϳ͘� ;ηϭͿ�dŽ� ƚŚĞ� ůĞĨƚ͗�ŚĞŝŐŚƚ�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶƐ͛�ĐŽŽůŝŶŐ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ� ŝŶ�ŬtŚͬŵϮ͕� ƚŽ�ƚŚĞ�
ƌŝŐŚƚ͗�ŚĞŝŐŚƚ�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶƐ͛�ďŽƵŶĚ�ĐŽƌƌĞůĂƚĞĚ�ŝŶ�ŬtŚͬŵϮ͕�;ηϮͿ�dŽ�ƚŚĞ�ůĞĨƚ͗�ŚĞŝŐŚƚ�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶƐ͛�ĐŽŽůŝŶŐ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�
ĂǀĞƌĂŐĞ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ŝŶ�ŬtŚͬŵϮ͕�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ͗�ŚĞŝŐŚƚ�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶƐ͛�ďŽƵŶĚ�ĐŽƌƌĞůĂƚĞĚ�ŝŶ�ŬtŚͬŵϮ�

Ϭ

ϱϬ

ϭϬϬ

ϭϱϬ

ϮϬϬ

ϮϱϬ

ϯϬϬ

�s�ϭ
ĨůŽŽƌ
ŚĞŝŐŚƚ

�s�Ϯ
ĨůŽŽƌƐ
ŚĞŝŐŚƚ

�s�ϯ
ĨůŽŽƌƐ
ŚĞŝŐŚƚ

�s�ϰ
ĨůŽŽƌƐ
ŚĞŝŐŚƚ

�s�ϱ
ĨůŽŽƌƐ
ŚĞŝŐŚƚ

�s�ϲ
ĨůŽŽƌƐ
ŚĞŝŐŚƚ

�s�ϳ
ĨůŽŽƌƐ
ŚĞŝŐŚƚ

�Ŷ
ŶƵ

Ăů
��
ŽŽ

ůŝŶ
Ő�
�Ž

ŶƐ
Ƶŵ

Ɖƚ
ŝŽ
Ŷ�

<ǁ
Śͬ
ŵ
Ϯ

ηϭ�,ĞŝŐŚƚ�ƌĞĂůƚŝǀĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ
Ǉ�с�Ϭ͘ϴϮϭϳǆ�н�ϰ͘ϰϰϵϯ

Zϸ�с�Ϭ͘ϵϱϱϳ

Ϭ

ϭϬϬ

ϮϬϬ

ϯϬϬ

ϰϬϬ

ϱϬϬ

Ϭ ϭϬϬ ϮϬϬ ϯϬϬ ϰϬϬ ϱϬϬ

�Ŷ
ŶƵ

Ăů
��
ŽŽ

ůŝŶ
Ő�
�Ž

ŶƐ
Ƶŵ

Ɖƚ
ŝŽ
Ŷ�

ĨŽ
ƌ��

ĨůŽ
Žƌ
�Ś
Ğŝ
ŐŚ

ƚ�Ŭ
t
Śͬ
ŵ

Ϯ

�ŶŶƵĂů��ŽŽůŝŶŐ��ŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ĨŽƌ�� ĨůŽŽƌ�ŚĞŝŐŚƚ�ŬtŚͬŵϮ

ηϭ��ŽŽůŝŶŐ��ŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�,ĞŝŐŚƚ��ŽƵŶĚƐ��ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ

Ϭ

ϱϬ

ϭϬϬ

ϭϱϬ

ϮϬϬ

ϮϱϬ

�s�ϭ��ĨůŽŽƌ
ŚĞŝŐŚƚ

�s�Ϯ��ĨůŽŽƌ
ŚĞŝŐŚƚ

�s�ϯ�ĨůŽŽƌ
ŚĞŝŐŚƚ

�s�ϰ��ĨůŽŽƌ
ŚĞŝŐŚƚ

�s�ϱ��ĨůŽŽƌ
ŚĞŝŐŚƚ

�s�ϲ��ĨůŽŽƌ
ŚĞŝŐŚƚ

�s�ϳ��ĨůŽŽƌ
ŚĞŝŐŚƚ�Ŷ

ŶƵ
Ăů
��
ŽŽ

ůŝŶ
Ő�
�Ž

ŶƐ
Ƶŵ

Ɖƚ
ŝŽ
Ŷ�

Ŭt
Śͬ
ŵ

Ϯ

ηϮ�,ĞŝŐŚƚ�ƌĞĂůƚŝǀĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ

Ǉ�с�Ϭ͘ϵϱϴϰǆ�Ͳ ϭ͘ϮϮϳϮ
Zϸ�с�Ϭ͘ϵϵϭϲ

Ϭ

ϱϬ

ϭϬϬ

ϭϱϬ

ϮϬϬ

ϮϱϬ

ϯϬϬ

Ϭ ϱϬ ϭϬϬ ϭϱϬ ϮϬϬ ϮϱϬ ϯϬϬ�Ŷ
ŶƵ

Ăů
��
ŽŽ

ůŝŶ
Ő�
�Ž

ŶƐ
Ƶŵ

Ɖƚ
ŝŽ
Ŷ�

ĨŽ
ƌ��

ĨůŽ
Žƌ
�Ś
Ğŝ
ŐŚ

ƚ�Ŭ
t
Śͬ
ŵ

Ϯ

�ŶŶƵĂů��ŽŽůŝŶŐ��ŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ϭ�ĨůŽŽƌƐ�ŚĞŝŐŚƚ�ŬtŚͬŵϮ

ηϮ��ŽŽůŝŶŐ��ŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�,ŝĞŐŚƚ��ŽƵŶĚƐ��ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ
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ttZ͗�
&Žƌ�ttZ�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶƐ͕�ƚŚĞ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ĞŶĞƌŐǇ�ĐŽŽůŝŶŐ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƉŚĂƐĞ�ŝƐ�Ă�
ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ďĞĐŽŵĞƐ�ůĞƐƐ�ƐƚĞĂĚǇ�ǁŚĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉŚĂƐĞ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐĂƵƐĞĚ�
ďǇ�ƚŚĞ�ĐůŝŵĂƚĞ�ǌŽŶĞ�ĐŚŽƐĞŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ͘�dŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ĐŽŽůŝŶŐ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�
ŝƐ�ůĂƌŐĞƌ�ƚŚĂŶ�ǁŚĂƚ�ǁĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ĨŽƌ�ŚĞŝŐŚƚƐ�ďƵƚ�Ɛƚŝůů�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ƐŚŽǁŶ�ĨŽƌ�ďƵŝůƚ�ĂƌĞĂ�ƌĂƚŝŽƐ�
ĞĨĨĞĐƚ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞƐĞ�ǀĂƌŝĂďůĞ�ůŝŵŝƚĂƚŝŽŶƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂůŵŽƐƚ�ϲϲ�й�
ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�ĐŽŽůŝŶŐ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƉŚĂƐĞ͘��Ƶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉŚĂƐĞ�ƚŚŝƐ�ŶƵŵďĞƌ�
ĚĞĐƌĞĂƐĞƐ�ƚŽ�ϮϮй�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�;&ŝŐƵƌĞ�ϵͿ͘�

� 

 
&ŝŐƵƌĞ�ϴ͘�;ηϭͿ�dŽ�ƚŚĞ�ůĞĨƚ͗�ďƵŝůƚ�ĂƌĞĂ�ƌĂƚŝŽ�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶƐ͛�ĐŽŽůŝŶŐ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ� ŝŶ�ŬtŚͬŵϮ͕�
ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ͗�ďƵŝůƚ�ĂƌĞĂ�ƌĂƚŝŽ�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶƐ͛�ďŽƵŶĚ�ĐŽƌƌĞůĂƚĞĚ�ŝŶ�ŬtŚͬŵϮ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƉŚĂƐĞ͕�;ηϮͿ�dŽ�ƚŚĞ�ůĞĨƚ͗�ďƵŝůƚ�
ĂƌĞĂ� ƌĂƚŝŽ� ǀĂƌŝĂƚŝŽŶƐ͛� ĐŽŽůŝŶŐ� ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ� ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ� ŝŶ� ŬtŚͬŵϮ͕� ƚŽ� ƚŚĞ� ƌŝŐŚƚ͗�ďƵŝůƚ� ĂƌĞĂ� ƌĂƚŝŽ�
ǀĂƌŝĂƚŝŽŶƐ͛�ďŽƵŶĚ�ĐŽƌƌĞůĂƚĞĚ�ŝŶ�ŬtŚͬŵϮ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉŚĂƐĞ�

Ϭ

ϭϬϬ

ϮϬϬ

ϯϬϬ

ϰϬϬ

�s�ϱϬй
ďƵŝůƚ�ĂƌĞĂ

�s�ϲϬй
ďƵŝůƚ�ĂƌĞĂ

�s�ϳϬй
ďƵŝůƚ�ĂƌĞĂ

�s�ϴϬй
ďƵŝůƚ�ĂƌĞĂ

�s�ϵϬй
ďƵŝůƚ�ĂƌĞĂ

�Ŷ
ŶƵ

Ăů
��
ŽŽ

ůŝŶ
Ő�

�Ž
ŶƐ
Ƶŵ

Ɖƚ
ŝŽ
Ŷ�
Ŭt

Śͬ
ŵ

Ϯ
ηϭ��Ƶŝůƚ��ƌĞĂ��ǀĞƌĂŐĞ��ŽŵƉĂƌŝƐŽŶ

Ǉ�с�Ϭ͘ϮϴϬϭǆ�н�ϱϵ͘ϭϮϱ
Zϸ�с�Ϭ͘ϵϬϯ

Ϭ

ϱϬ

ϭϬϬ

ϭϱϬ

ϮϬϬ

ϮϱϬ

Ϭ ϭϬϬ ϮϬϬ ϯϬϬ ϰϬϬ ϱϬϬ

�Ž
Žů
ŝŶ
Ő�
�Ž

ŶƐ
Ƶŵ

Ɖƚ
ŝŽ
Ŷ�
ĨŽ
ƌ�ϱ

Ϭй
�

�Ƶ
ŝůƚ
��
ƌĞ
Ă�
Ŭt

Śͬ
ŵ

Ϯ

�ŽŽůŝŶŐ��ŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ϵϬй��Ƶŝůƚ��ƌĞĂ�ŬtŚͬŵϮ

ηϭ��ŽŽůŝŶŐ��ŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ��Ƶŝůƚ��ƌĞĂ�DĂƌŐŝŶƐ�
�ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ

Ϭ

ϱϬ

ϭϬϬ

ϭϱϬ

ϮϬϬ

ϮϱϬ

ϯϬϬ

�s�ϱϬй��Ƶŝůƚ
�ƌĞĂ�ZĂƚŝŽ

�s�ϲϬй��Ƶŝůƚ
�ƌĞĂ�ZĂƚŝŽ

�s�ϳϬй��Ƶŝůƚ
�ƌĞĂ�ZĂƚŝŽ

�s�ϴϬй��Ƶŝůƚ
�ƌĞĂ�ZĂƚŝŽ

�s�ϵϬй��Ƶŝůƚ
�ƌĞĂ�ZĂƚŝŽ

�Ŷ
ŶƵ

Ăů
��
ŽŽ

ůŝŶ
Ő�
�Ž

ŶƐ
Ƶŵ

Ɖƚ
ŝŽ
Ŷ�

Ŭt
Śͬ
ŵ

Ϯ

ηϮ��Ƶŝůƚ�ĂƌĞĂ�ƌĂƚŝŽ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�

Ǉ�с�Ϭ͘ϰϲϴϱǆ�н�Ϯϰ͘Ϯϳϱ
Zϸ�с�Ϭ͘ϵϱϮϳ

Ϭ

ϱϬ

ϭϬϬ

ϭϱϬ

ϮϬϬ

Ϭ ϱϬ ϭϬϬ ϭϱϬ ϮϬϬ ϮϱϬ ϯϬϬ ϯϱϬ
�Ŷ

ŶƵ
Ăů
��
ŽŽ

ůŝŶ
Ő�
�Ž

ŶƐ
Ƶŵ

Ɖƚ
ŝŽ
Ŷ�
ĨŽ
ƌ�ϵ

Ϭй
�ď
Ƶŝ
ůƚ�

Ăƌ
ĞĂ

�ƌĂ
ƚŝŽ

�Ŭ
t
Śͬ
ŵ

Ϯ
�ŶŶƵĂů��ŽŽůŝŶŐ��ŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ϱϬй�ďƵŝůƚ�ĂƌĞĂ�ƌĂƚŝŽ�ŬtŚͬŵϮ

ηϮ��ŽŽůŝŶŐ��ŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ��Ƶŝůƚ��ƌĞĂ�ZĂƚŝŽ��ŽƵŶĚƐ�
�ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ

��

�
&ŝŐƵƌĞ�ϵ͘�;ηϭͿ�dŽ�ƚŚĞ�ůĞĨƚ͗�ttZ�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶƐ͛�ĐŽŽůŝŶŐ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ŝŶ�ŬtŚͬŵϮ͕�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ͗�
ttZ� ǀĂƌŝĂƚŝŽŶƐ͛� ďŽƵŶĚ� ĐŽƌƌĞůĂƚĞĚ� ŝŶ� ŬtŚͬŵϮ͕� ;ηϮͿ� dŽ� ƚŚĞ� ůĞĨƚ͗� ttZ� ǀĂƌŝĂƚŝŽŶƐ͛� ĐŽŽůŝŶŐ� ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�
ĂǀĞƌĂŐĞ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ŝŶ�ŬtŚͬŵϮ͕�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ͗�ttZ�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶƐ͛�ďŽƵŶĚ�ĐŽƌƌĞůĂƚĞĚ�ŝŶ�ŬtŚͬŵϮ�

Ϭ

ϭϬϬ

ϮϬϬ

ϯϬϬ

ϰϬϬ

�s�ϮϬй�ttZ �s�ϱϬй�ttZ �s�ϴϬй�ttZ

�Ŷ
ŶƵ

Ăů
��
ŽŽ

ůŝŶ
Ő�

�Ž
ŶƐ
Ƶŵ

Ɖƚ
ŝŽ
Ŷ�
Ŭt

Śͬ
ŵ

Ϯ ηϭ�ttZ��ǀĞƌĂŐĞ��ŽŵƉĂƌŝƐŽŶ
Ǉ�с�Ϭ͘ϰϰϳϵǆ�н�ϰϵ͘ϯϳ

Zϸ�с�Ϭ͘ϵϴϵ

Ϭ

ϱϬ

ϭϬϬ

ϭϱϬ

ϮϬϬ

ϮϱϬ

ϯϬϬ

Ϭ ϭϬϬ ϮϬϬ ϯϬϬ ϰϬϬ ϱϬϬ

�Ŷ
ŶƵ

Ăů
��
ŽŽ

ůŝŶ
Ő�

�Ž
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KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ͗�
dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƐůŝŐŚƚ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ǀĂƌŝĂďůĞ͕�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ͘��ŽŵƉĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƚǁŽ� ǀĂƌŝĂƚŝŽŶƐ� ĨŽƌ� ďŽƚŚ� ƉŚĂƐĞƐ͕� ŝƚ� ĐĂŶ� ďĞ� ĂƌŐƵĞĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� ĂŶ� ϴй� ŽĨ� ĞŶĞƌŐǇ� ĐŽŽůŝŶŐ�
ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ĞǆŝƐƚƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�Ϯ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĂŶŐĞůƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƉŚĂƐĞ�ǁŚŝůĞ͕�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉŚĂƐĞ͕�ŝƚ�ĚĞĐƌĞĂƐĞƐ�ƚŽ�ϲй�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�
ĂŶŐůĞ�ŐƌŽƵƉƐ�;&ŝŐƵƌĞ�ϭϬͿ͘�

�ŽŶĐůƵƐŝŽŶ�

/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚŝŶŐ�Ă�ŚŽůŝƐƚŝĐ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ŐĞŽŵĞƚƌŝĐĂů�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽŶ�ĞŶĞƌŐǇ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕� ƚŚŝƐ� ƐƚƵĚǇ�ƵƐĞĚ� ƚǁŽ�ƐĞƚƐ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ� ƚŽ�ĂƐƐƵƌĞ� ƚŚĞ� ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ� ƚŚŝƐ� ƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇ�
ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝĂďůĞƐ͛�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ĞŶĞƌŐǇ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ͘�

dŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ƐŚŽǁ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚŚĞƌŵĂů�ĞŶĞƌŐǇ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�ĐŚĂŶŐĞĚ�
ĚƵĞ� ƚŽ� ŝŶƚĞŐƌĂƚŝŶŐ� ƚŚĞ� ůŝŐŚƚŝŶŐ� ĐŽŶƚƌŽů� ƐǇƐƚĞŵ� ǀĂƌŝĂƚŝŽŶƐ� ƚŽ� ĐŚĂŶŐĞ� ƚŚĞ� ĞŶĞƌŐǇ� ǌŽŶĞƐ�
ŽĐĐƵƉĂŶĐǇ� ƐĞƚƚŝŶŐƐ͘� tŝƚŚ� ǀĂƌŝĂƚŝŽŶ� ďĞƚǁĞĞŶ� ϮйͲϱй� ĐŚĂŶŐĞ� ŝŶ� ĐŽŽůŝŶŐ� ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�
ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ� ďĞƚǁĞĞŶ�ƵƐŝŶŐ�ĚŝŵŵŝŶŐ� ŝŶ� ůŝŐŚƚŝŶŐ� ĐŽŶƚƌŽů� ƐǇƐƚĞŵƐ� ĂŶĚ� ƵƐŝŶŐ� ƐƚĂŶĚĂƌĚ� ŽŶͬKĨĨ�
ůŝŐŚƚŝŶŐ�ĐŽŶƚƌŽůƐ͕�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂƌŐƵĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ǁŝƐĞ�ƚŽ�ĚĞůĂǇ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƚŝŶŐ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ƚŽ�Ă�ůĂƚĞƌ�ƐƚĂŐĞ�
ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝĨ�ŝƚ�ŝƐ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĞƚƚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ŵŽĚĞů�ĂŶĚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ŐĞŽŵĞƚƌŝĐĂů�
ǀĂƌŝĂďůĞƐ͘� /ƚ� ŝƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƚŽ� ŶŽƚĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞŶĞƐƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐĂƉĂďŝůŝƚŝĞƐ� ŽĨ� ƚŚĞ�
>ĂĚǇďƵŐ�ƚŽŽůƐ�ŝƐ�Ɛƚŝůů�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŝŵĞ�ůŝŵŝƚƐ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ďƌƵƚĞͲĨŽƌĐĞ�ŵƵůƚŝͲŝƚĞƌĂƚŝŽŶ�
ƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇ� ĂŶĂůǇƐŝƐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ƚŚĞ� ŽŶĞƐ� ƵƐĞĚ� ŝŶ� ƚŚŝƐ� ƐƚƵĚǇ͘� DĞƌŐŝŶŐ� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ĂƐƉĞĐƚƐ� ŽĨ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� ďƵŝůĚŝŶŐ� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� ƉůĂƚĨŽƌŵ� ĂŶĚ� ƐĂŵĞ� ƐƚƵĚǇ� ŶĞĞĚƐ� ďĞƚƚĞƌ�
ŽƉƚŝŵŝǌĞĚ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬƐ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ƚŚŝƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚĂŐĞ͘�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ƚŚŝƐ�
ƐƚƵĚǇ�ƋƵĂŶƚŝĨŝĞĚ� ƚŚĞ� ƌĞůĂƚŝǀĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŽĨ� ƚŚĞ� ƐƚƵĚŝĞĚ�ŐĞŽŵĞƚƌŝĐĂů� ǀĂƌŝĂďůĞƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞŝƌ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽŶ�ĞŶĞƌŐǇ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ŝŶ�ŚŽƚ�ĂƌŝĚ�ǌŽŶĞƐ͘��Ƶŝůƚ�ĂƌĞĂ�ƌĂƚŝŽ�ǁĂƐ�ĨŽƵŶĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�
ŵŽƐƚ� ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ� ŝŵƉĂĐƚ� ŽŶ� ĞŶĞƌŐǇ� ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ� ĨŽƌ� ƚŚĞƌŵĂů� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� ǁŚŝůĞ� ttZ�
ĨŽůůŽǁĞĚ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽĨ��Ƶŝůƚ�ĂƌĞĂ�ƌĂƚŝŽ�ŝŶ�ďŽƚŚ�ƉŚĂƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ͘�,ĞŝŐŚƚ�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶ�ǁĂƐ�ĨŽƵŶĚ�
ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ůĂƌŐĞƌ�ĞĨĨĞĐƚ�ƚŚĂŶ�KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ĐŽŽůŝŶŐ�ĞŶĞƌŐǇ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ŵŝĚƌŝƐĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�
ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ŝŶ�ŚŽƚ�ĂƌŝĚ�ǌŽŶĞƐ͘�dŚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƐĞƚƚŝŶŐƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ƉŚĂƐĞƐ�ĐŚĂŶŐĞĚ�
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ƚŚĞ�ǀĂůƵĞƐ�ĂŶĚ�ƉĂƚƚĞƌŶ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ƌĞƐƵůƚƐ�ďƵƚ�Ɛƚŝůů�ĂƐƐƵƌĞĚ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƚŝŶŐ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�
ŵŝŶŝŵĂů�ĞĨĨĞĐƚ�ŽŶ�ĞŶĞƌŐǇ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ǀĂƌŝĂďůĞƐ�ŝŶ�ŚŽƚ�
ĂƌŝĚ�ǌŽŶĞƐ�ĐůŝŵĂƚŝĐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͘��

&ƵƌƚŚĞƌ� ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ� ŝƐ� Ɛƚŝůů� ŶĞĞĚĞĚ� ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ� ƚŚĞ� ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ� ďĞƚǁĞĞŶ� ŐĞŽŵĞƚƌŝĐĂů�
ǀĂƌŝĂďůĞƐ� ĂŶĚ� ĞŶĞƌŐǇ� ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ŝŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ĚĂǇůŝŐŚƚŝŶŐ� ŝŶ� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ĐůŝŵĂƚŝĐ�
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͕�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ŐĞŽŵĞƚƌŝĐĂů�ĐŽŶƚĞǆƚƐ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚŽŽůƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�
ĐŽŶĚƵĐƚ� ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ� ĞŶĞƌŐǇ� ĂŶĂůǇƐŝƐ͕� ƚŚĞŝƌ� ĐĂƉĂďŝůŝƚŝĞƐ� ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ� ŵƵůƚŝͲŝƚĞƌĂƚŝŽŶ�
ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ůŝŵŝƚĞĚ͘�

�ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ�
Ξ��Es/ͲD�d�'ŵď,͕��͕͘��ƌƵƐĞ͕�D͕͘�,ƵƚƚŶĞƌ͕�^͕͘�,ŽĨŵĞǇĞƌ͕�:͕͘�^ĞĞŐĞƌ͕��͘�ĂŶĚ�^ŝŵŽŶ͕�,͘�;ϮϬϭϲͿ�dŚĞ�,ŝƚĐŚŚŝŬĞƌ͛Ɛ�
'ƵŝĚĞ� ƚŽ� �Es/ͲŵĞƚ͘� �ǀĂŝůĂďůĞ� Ăƚ͗� ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŵŽĚĞů͘ĞŶǀŝͲŵĞƚ͘ĐŽŵͬŚŐϮĞͬĚŽŬƵ͘ƉŚƉ͍ŝĚсĨŝůĞƐ͗ĚŽǁŶůŽĂĚǀϰ�
;�ĐĐĞƐƐĞĚ͗�ϯ�DĂǇ�ϮϬϭϲͿ͘�
�E^/ͬ�^,Z��ͬ/�^E�� ;ϮϬϭϬͿ� �E^/ͬ�^,Z��ͬ/�^E�� ϵϬ͘ϭͲϮϬϭϬ͕� �ŶĞƌŐǇ� ^ƚĂŶĚĂƌĚ� ĨŽƌ� �ƵŝůĚŝŶŐƐ� �ǆĐĞƉƚ� >ŽǁͲZŝƐĞ�
ZĞƐŝĚĞŶƚŝĂů� �ƵŝůĚŝŶŐƐ͘� �ŵĞƌŝĐĂŶ� ^ŽĐŝĞƚǇ� ŽĨ� ,ĞĂƚŝŶŐ͕� ZĞĨƌŝŐĞƌĂƚŝŶŐ� ĂŶĚ� �ŝƌͲ�ŽŶĚŝƚŝŽŶŝŶŐ� �ŶŐŝŶĞĞƌƐ͘� �ƚůĂŶƚĂ͕�
'ĞŽƌŐŝĂ͘�
�ƚƚŝĂ͕� ^͘� ĂŶĚ� �ǀƌĂƌĚ͕� �͘� ;ϮϬϭϯͿ� ͚�ĞŶĐŚŵĂƌŬ� DŽĚĞůƐ� ĨŽƌ� �ŝƌ� �ŽŶĚŝƚŝŽŶĞĚ� ZĞƐŝĚĞŶƚŝĂů� �ƵŝůĚŝŶŐƐ� ŝŶ� ,Žƚ� ,ƵŵŝĚ�
�ůŝŵĂƚĞ͕͛�ŝŶ�ϭϯƚŚ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŽĨ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů��ƵŝůĚŝŶŐ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�^ŝŵƵůĂƚŝŽŶ��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ͘��ŚĂŵďƌǇ͕�&ƌĂŶĐĞ͘�
�ĂƐƐĞƚƚ͕�d͕͘�>ĂŶŶŽŶ͕�^͘��͕͘�tĂůĚƌŽŶ͕��͘�ĂŶĚ�:ŽŶĞƐ͕�W͘�:͘�;ϮϬϭϮͿ�͚�ĂůĐƵůĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŽůĂƌ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵƌďĂŶ�ĨĂďƌŝĐ�
ǁŝƚŚ�^ŬĞƚĐŚhƉ�ĂŶĚ�,d�Ϯ͕͛�ŝŶ�^ŽůĂƌ��ƵŝůĚŝŶŐ�^ŬŝŶƐ͕�͘��ƌĞƐƐĂŶŽŶĞ͕�/ƚĂůǇ͘�
�ƵƚĐŚĞƌ͕�<͘�;ϮϬϬϲͿ�͚�/�^��'ƵŝĚĞ����ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů��ĞƐŝŐŶ͛͘��/�^��WƵďůŝĐĂƚŝŽŶƐ͘�
�ĂůĐĞƌĂŶŽ͕�&͘�ĂŶĚ�DĂƌƚŝŶĞůůŝ͕�>͘�;ϮϬϭϲͿ�͚EƵŵĞƌŝĐĂů�ŽƉƚŝŵŝƐĂƚŝŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĚǇŶĂŵŝĐ�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŽĨ�
ƚƌĞĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�Ă�ƐƚĂŶĚͲĂůŽŶĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ĐŽŽůŝŶŐ�ĞŶĞƌŐǇ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ͕͛��ŶĞƌŐǇ�ĂŶĚ��ƵŝůĚŝŶŐƐ͕�ϭϭϮ͕�ƉƉ͘�Ϯϯϰʹ
Ϯϰϯ͘�ĚŽŝ͗�ϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ĞŶďƵŝůĚ͘ϮϬϭϱ͘ϭϮ͘ϬϮϯ͘�
�ŽŐĂŶ͕�d͕͘�ZĞŝŶŚĂƌƚ͕��͘�ĂŶĚ�DŝĐŚĂůĂƚŽƐ͕�W͘�;ϮϬϭϮͿ�͚hƌďĂŶ�ĚĂǇůŝŐŚƚ�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶ�ĐĂůĐƵůĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĂǇůŝƚ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ƵƌďĂŶ�
ĚĞƐŝŐŶƐ͕͛�ŝŶ�WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ�^ŝŵ�ƵŝůĚ͘�DĂĚŝƐŽŶ͕�tŝƐĐŽŶƐŝŶ͘�
�ŐǇƉƚŝĂŶ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ�^ƚĂƚĞ�ĨŽƌ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�;ŶŽ�ĚĂƚĞͿ�EĞǁ�hƌďĂŶ��ŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ͕�ϮϬϭϲ͘�
�ǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ͗�ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶĞǁĐŝƚŝĞƐ͘ŐŽǀ͘ĞŐͬĞŶŐůŝƐŚͬĚĞĨĂƵůƚ͘ĂƐƉǆ�;�ĐĐĞƐƐĞĚ͗�ϮϮ�DĂƌĐŚ�ϮϬϭϳͿ͘�
�ůͲĚĞĞƉ͕� <͕͘� �ůͲ�ĂĨĂƌĂŶǇ͕� �͘� ĂŶĚ� ^ŚĞƌŝĨĨ͕� �͘� ;ϮϬϭϮͿ� ͚�ĨĨĞĐƚ� ŽĨ� ďƵŝůĚŝŶŐ� ĨŽƌŵ� ĂŶĚ� ƵƌďĂŶ� ƉĂƚƚĞƌŶ� ŽŶ� ĞŶĞƌŐǇ�
ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ŝŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĚĞƐĞƌƚ�ĐůŝŵĂƚĞ͕͛͘�ŝŶ�W>���ϮϬϭϮͲ�ϮϴƚŚ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͕�KƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ͕�
>ŝŵŝƚƐ�Θ�EĞĞĚƐ�dŽǁĂƌĚƐ�ĂŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůůǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͘�ůŝŵĂ͕�WĞƌƵ͘�
&ŝĞůĚ͕��͕͘��ĂƌƌŽƐ͕�s͕͘��ŽŬŬĞŶ͕��͕͘�DĂĐŚ͕�<͕͘��ŝůŝƌ͕�d͕͘��ŚĂƚƚĞƌũĞĞ͕�D͕͘��ďŝ͕�<͕͘��ƐƚƌĂĚĂ͕�z͕͘�'ĞŶŽǀĂ͕�Z͕͘�'ŝƌŵĂ͕��͕͘�<ŝƐƐĞů͕�
�͕͘� >ĞǀǇ͕� �͕͘� DĂĐ�ƌĂĐŬĞŶ͕� ^͕͘� tŝůƐŽŶ͕� �͘� :͘� ĂŶĚ� >ĞƐůŝĞ� >� tŚŝƚĞ͕� d͘� >͘� ;ϮϬϭϰͿ� �ůŝŵĂƚĞ� �ŚĂŶŐĞ� ϮϬϭϰ� /ŵƉĂĐƚƐ͕�
�ĚĂƉƚĂƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�sƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇ�WĂƌƚ��͗�'ůŽďĂů�ĂŶĚ�^ĞĐƚŽƌĂů��ƐƉĞĐƚƐ͘��ĂŵďƌŝĚŐĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WƌĞƐƐ͘�
&ŽŶƐĞĐĂ͕� :͘� �͕͘� EŐƵǇĞŶ͕� d͘� �͕͘� ^ĐŚůƵĞƚĞƌ͕� �͘� ĂŶĚ� DĂƌĞĐŚĂů͕� &͘� ;ϮϬϭϲͿ� ͚�ŝƚǇ� �ŶĞƌŐǇ� �ŶĂůǇƐƚ� ;���Ϳ͗� /ŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�
ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĂŶĚ�ŽƉƚŝŵŝǌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĞŶĞƌŐǇ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŝŶ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚƐ�ĂŶĚ�ĐŝƚǇ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ͕͛��ŶĞƌŐǇ�
ĂŶĚ��ƵŝůĚŝŶŐƐ͘��ůƐĞǀŝĞƌ��͘s͕͘�ϭϭϯ͕�ƉƉ͘�ϮϬϮʹϮϮϲ͘�ĚŽŝ͗�ϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ĞŶďƵŝůĚ͘ϮϬϭϱ͘ϭϭ͘Ϭϱϱ͘�
&ŽŽĚ�ĂŶĚ��ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�tŽƌůĚ��ĂŶŬ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ͘�;ϮϬϭϱͿ�tŽƌůĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�/ŶĚŝĐĂƚŽƌƐ�
ͮ� �ĂƚĂ�ĂŶŬ͘� �ǀĂŝůĂďůĞ� Ăƚ͗�
ŚƚƚƉ͗ͬͬĚĂƚĂďĂŶŬ͘ǁŽƌůĚďĂŶŬ͘ŽƌŐͬĚĂƚĂͬƌĞƉŽƌƚƐ͘ĂƐƉǆ͍ƐŽƵƌĐĞсϮΘƚǇƉĞсŵĞƚĂĚĂƚĂΘƐĞƌŝĞƐс�E͘WKW͘�E^d�;�ĐĐĞƐƐĞĚ͗�
ϭϱ�DĂƌĐŚ�ϮϬϭϳͿ͘�
,ŽƐŶĞǇ�>ŝůĂ͕��͘�D͘�ĂŶĚ�>ĂŶŶŽŶ͕�^͘�;ϮϬϭϳͿ�͚��ƉĂƌĂŵĞƚƌŝĐ�ƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ďƵŝůƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�
ŐĞŽŵĞƚƌŝĐĂů�ǀĂƌŝĂďůĞƐ�ŽŶ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĞŶĞƌŐǇ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ͕͛�ŝŶ�W>���͘��ĚŝŶďƵƌŐŚ͕�h<͘�
:ĂŬƵďŝĞĐ͕�:͘��͘�ĂŶĚ�ZĞŝŶŚĂƌƚ͕��͘�&͘�;ϮϬϭϭͿ�͚�/s��Ϯ͘Ϭ͗�/ŶƚĞŐƌĂƚŝŶŐ�ĚĂǇůŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌŵĂů�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶƐ�ƵƐŝŶŐ�ƌŚŝŶŽĐĞƌŽƐ�
ϯ�͕� ��z^/D� ĂŶĚ� �ŶĞƌŐǇWůƵƐ͕͛� ŝŶ� WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ� ŽĨ� �ƵŝůĚŝŶŐ� ^ŝŵƵůĂƚŝŽŶ� ϮϬϭϭ͗� ϭϮƚŚ� �ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ� ŽĨ� /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�
�ƵŝůĚŝŶŐ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�^ŝŵƵůĂƚŝŽŶ��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ͕�ƉƉ͘�ϮϮϬϮʹϮϮϬϵ͘�
:ŽŶĞƐ͕�W͘�:͕͘�>ĂŶŶŽŶ͕�^͘��͕͘�>ŝ͕�y͕͘��ĂƐƐĞƚƚ͕�d͘�ĂŶĚ�tĂůĚƌŽŶ͕��͘�;ϮϬϭϯͿ�͚/ŶƚĞŶƐŝǀĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĞŶĞƌŐǇ�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶ�Ăƚ�ĞĂƌůǇ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚĂŐĞ͕͛�ŝŶ�ϭϯƚŚ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů��ƵŝůĚŝŶŐ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�̂ ŝŵƵůĂƚŝŽŶ��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ͘�
�ŚĂŵďĠƌǇ͕�&ƌĂŶĐĞ͗�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů��ƵŝůĚŝŶŐ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�^ŝŵƵůĂƚŝŽŶ��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�;/�W^�Ϳ͕�ƉƉ͘�ϴϲϮʹϴϲϵ͘�
<ŽƚƚĞŬ͕�D͕͘� 'ƌŝĞƐĞƌ͕� :͕͘� �ĞĐŬ͕� �͕͘� ZƵĚŽůĨ͕� �͘� ĂŶĚ� ZƵďĞů͕� &͘� ;ϮϬϬϲͿ� ͚tŽƌůĚ� ŵĂƉ� ŽĨ� ƚŚĞ� <ƂƉƉĞŶͲ'ĞŝŐĞƌ� ĐůŝŵĂƚĞ�
ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ƵƉĚĂƚĞĚ͕͛�DĞƚĞŽƌŽůŽŐŝƐĐŚĞ��ĞŝƚƐĐŚƌŝĨƚ͕�ϭϱ;ϯͿ͕�ƉƉ͘�ϮϱϵʹϮϲϯ͘�ĚŽŝ͗�ϭϬ͘ϭϭϮϳͬϬϵϰϭͲϮϵϰϴͬϮϬϬϲͬϬϭϯϬ͘�
>ĂŐŝŽƐ͕�<͕͘�EŝĞŵĂƐǌ͕�:͘�ĂŶĚ�ZĞŝŶŚĂƌƚ�&͕��͘�;ϮϬϭϬͿ�͚�ŶŝŵĂƚĞĚ��ƵŝůĚŝŶŐ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�^ŝŵƵůĂƚŝŽŶ�;��ďƉƐ�Ϳ�ʹ�>ŝŶŬŝŶŐ�
ZŚŝŶŽĐĞƌŽƐ�ͬ�'ƌĂƐƐŚŽƉƉĞƌ�tŝƚŚ�ZĂĚŝĂŶĐĞ�ͬ��ĂǇƐŝŵ͕͛�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ�^ŝŵ�ƵŝůĚ�ϮϬϭϬ͕�;�ƵŐƵƐƚͿ͕�Ɖ͘�ϳ͘�
DĂƌƚŝŶĞ͕�'͘�ĂŶĚ�DĂƌƐŚĂůů͕��͘�;ϮϬϬϳͿ�͚hE&W��^ƚĂƚĞ�ŽĨ�ǁŽƌůĚ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ϮϬϬϳ͗�ƵŶůĞĂƐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ŽĨ�ƵƌďĂŶ�
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ŐƌŽǁƚŚ͕͛�ŝŶ�^ƚĂƚĞ�ŽĨ�ǁŽƌůĚ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ϮϬϬϳ͗�ƵŶůĞĂƐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ŽĨ�ƵƌďĂŶ�ŐƌŽǁƚŚ͘�hE&W�͘�
DĐEĞĞů͕�Z͘�;ϮϬϭϰͿ�͚ZŚŝŶŽĐĞƌŽƐ�ϱ͛͘�
DŽŶĞĚĞƌŽ͕�:͘� ;ϮϬϬϬͿ� ͚WĂƌĂŵĞƚƌŝĐ�ĚĞƐŝŐŶ͗�Ă�ƌĞǀŝĞǁ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͕͛��ƵƚŽŵĂƚŝŽŶ�ŝŶ��ŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͕�ϵ͕�ƉƉ͘�
ϯϲϵʹϯϳϳ͘�
EĂďŽŶŝ͕� �͘� ;ϮϬϭϰͿ� ͚/ŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶ� ŽĨ� KƵƚĚŽŽƌ� dŚĞƌŵĂů� ĂŶĚ� sŝƐƵĂů� �ŽŵĨŽƌƚ� ŝŶ� WĂƌĂŵĞƚƌŝĐ� �ĞƐŝŐŶ͕͛� ŝŶ� ϯϬƚŚ�
/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�W>����ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͕�ƉƉ͘�ϭʹϭϬ͘�
EĂƵůƚ͕� �͕͘� ZĞǇ͕� �͘� ĂŶĚ� �ŶĚĞƌƐĞŶ͕� D͘� ;ϮϬϭϲͿ� ͚�� DƵůƚŝͲ�ƌŝƚĞƌŝĂ� �ĞĐŝƐŝŽŶͲ^ƵƉƉŽƌƚ� tŽƌŬĨůŽǁ� ĨŽƌ� �ĂƌůǇͲ^ƚĂŐĞ�
EĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ��ĞƐŝŐŶ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�WƌĞĚŝĐƚĞĚ�^ŽůĂƌ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕͛�ŝŶ�W>���ϮϬϭϲ͕�ϯϲƚŚ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŽŶ�
WĂƐƐŝǀĞ� ĂŶĚ� >Žǁ� �ŶĞƌŐǇ� �ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͘� �ŝƚŝĞƐ͕� �ƵŝůĚŝŶŐƐ͕� WĞŽƉůĞ͗� dŽǁĂƌĚƐ� ZĞŐĞŶĞƌĂƚŝǀĞ� �ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ͘� ůŽƐ�
ĂŶŐĞůĞƐ͕h^�͘�
WĂŶĆŽ͕�K͕͘�E͕�D͘�:͕͘�'ŽŶĕĂůǀĞƐ͕�,͘�:͘�W͘�ĂŶĚ�&ĞƌƌĆŽ͕�W͘�D͘��͘�;ϮϬϬϴͿ�͚KƉƚŝŵŝǌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵƌďĂŶ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�
ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ĨŽƌ�ŵŝĚͲůĂƚŝƚƵĚĞ�ĐůŝŵĂƚĞƐ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ŐĞŶĞƚŝĐ�ĂůŐŽƌŝƚŚŵ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͕͛�ZĞŶĞǁĂďůĞ��ŶĞƌŐǇ͕�ϯϯ͕�ƉƉ͘�ϴϴϳʹϴϵϲ͘�ĚŽŝ͗�
ϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ƌĞŶĞŶĞ͘ϮϬϬϳ͘Ϭϰ͘Ϭϭϰ͘�
ZĞŝŶŚĂƌƚ͕��͘�;ϮϬϭϳͿ��ĂǇƐŝŵ͘�
ZĞŝŶŚĂƌƚ͕��͘�&͕͘��ŽŐĂŶ͕�d͕͘��ůƐƚĂŶ͕�:͘�:͕͘�ZĂŬŚĂ͕�d͘�ĂŶĚ�^ĂŶŐ͕��͘�;ϮϬϭϯͿ�͚hŵŝ�Ͳ�ĂŶ�hƌďĂŶ�^ŝŵƵůĂƚŝŽŶ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĨŽƌ�
�ƵŝůĚŝŶŐ� �ŶĞƌŐǇ�hƐĞ� ͕� �ĂǇůŝŐŚƚŝŶŐ� ĂŶĚ�tĂůŬĂďŝůŝƚǇ͕͛�WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ� ŽĨ� �^ϮϬϭϯ͗� ϭϯƚŚ� �ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŽĨ� /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�
�ƵŝůĚŝŶŐ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�^ŝŵƵůĂƚŝŽŶ��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ͕�ƉƉ͘�ϰϳϲʹϰϴϯ͘�
ZƵƚƚĞŶ͕��͘�;ϮϬϭϯͿ�͚'ĂůĂƉĂŐŽƐ͗�KŶ�ƚŚĞ�>ŽŐŝĐ�ĂŶĚ�>ŝŵŝƚĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�'ĞŶĞƌŝĐ�^ŽůǀĞƌƐ͕͛��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů��ĞƐŝŐŶ͕�DĂƌĐŚ͕�ƉƉ͘�
ϭϯϮʹϭϯϱ͘�ĚŽŝ͗�ϭϬ͘ϭϬϬϮͬĂĚ͘ϭϱϲϴ͘�
^ĂďƌǇ͕�,͕͘�^ŚĞƌŝĨ͕��͕͘�'ĂĚĞůŚĂŬ͕�D͘�ĂŶĚ��ůǇ͕�D͘�;ϮϬϭϰͿ�͚�ĂůĂŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĂǇůŝŐŚƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞŶĞƌŐǇ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ƐŽůĂƌ�
ƐĐƌĞĞŶƐ� ŝŶ� ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů� ĚĞƐĞƌƚ� ďƵŝůĚŝŶŐƐ͗� �ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ� ƐĐƌĞĞŶ�ĂǆŝĂů� ƌŽƚĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ĂƐƉĞĐƚ� ƌĂƚŝŽ͕͛� ^ŽůĂƌ�
�ŶĞƌŐǇ͕�ϭϬϯ͕�ƉƉ͘�ϯϲϰʹϯϳϳ͘�ĚŽŝ͗�ϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ƐŽůĞŶĞƌ͘ϮϬϭϰ͘ϬϮ͘ϬϮϱ͘�
^ĂĚĞŐŚŝƉŽƵƌ͕�D͘�ƌ�ĂŶĚ�WĂŬ͕�D͘�;ϮϬϭϯͿ� ͚>ĂĚǇďƵŐ͗�Ă�WĂƌĂŵĞƚƌŝĐ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�WůƵŐŝŶ�ĨŽƌ�'ƌĂƐƐŚŽƉƉĞƌ�dŽ�,ĞůƉ�
�ĞƐŝŐŶĞƌƐ� �ƌĞĂƚĞ� ĂŶ� �ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůůǇͲ�ŽŶƐĐŝŽƵƐ� �ĞƐŝŐŶ͕͛� ŝŶ� ϭϯƚŚ� �ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ� ŽĨ� /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů� ďƵŝůĚŝŶŐ�
WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�^ŝŵƵůĂƚŝŽŶ��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ͘��ŚĂŵďĠƌǇ͕�&ƌĂŶĐĞ͕�ƉƉ͘�ϯϭϮϵʹϯϭϯϱ͘�
^ĐŚƵŵĂĐŚĞƌ͕�W͘�;ϮϬϬϵĂͿ�͚WĂƌĂŵĞƚƌŝĐ�WĂƚƚĞƌŶƐ͕͛��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů��ĞƐŝŐŶ͕�EŽǀĞŵďĞƌ͕�ƉƉ͘�Ϯϴʹϰϭ͘�ĚŽŝ͗�ϭϬ͘ϭϬϬϮͬĂĚ͘ϵϳϲ͘�
^ĐŚƵŵĂĐŚĞƌ͕�W͘�;ϮϬϬϵďͿ�͚WĂƌĂŵĞƚƌŝĐŝƐŵ͗���EĞǁ�'ůŽďĂů�^ƚǇůĞ�ĨŽƌ��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�hƌďĂŶ��ĞƐŝŐŶ͕͛��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�
�ĞƐŝŐŶ͕�:ƵůǇ͕�ƉƉ͘�ϭϰʹϮϯ͘�ĚŽŝ͗�ϭϬ͘ϭϬϬϮͬĂĚ͘ϵϭϮ͘�
^ĐŽƚƚ� �ĂǀŝĚƐŽŶ� ;ϮϬϭϳͿ� 'ƌĂƐƐŚŽƉƉĞƌ� Ͳ� ĂůŐŽƌŝƚŚŵŝĐ� ŵŽĚĞůŝŶŐ� ĨŽƌ� ZŚŝŶŽ͘� �ǀĂŝůĂďůĞ� Ăƚ͗�
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŐƌĂƐƐŚŽƉƉĞƌϯĚ͘ĐŽŵͬ�;�ĐĐĞƐƐĞĚ͗�ϭϳ�:ƵŶĞ�ϮϬϭϳͿ͘�
^ŝŵƵůĂƚŝŽŶ� ZĞƐĞĂƌĐŚ� 'ƌŽƵƉ͕� h͘� ^͘� �͘� K͘� �͘� ;ϮϬϭϳͿ� �K�ͲϮ� ͮ� ^ŝŵƵůĂƚŝŽŶ� ZĞƐĞĂƌĐŚ͘� �ǀĂŝůĂďůĞ� Ăƚ͗�
ŚƚƚƉ͗ͬͬƐŝŵƵůĂƚŝŽŶƌĞƐĞĂƌĐŚ͘ůďů͘ŐŽǀͬƉƌŽũĞĐƚƐͬĚŽĞϮ�;�ĐĐĞƐƐĞĚ͗�ϭϰ�:ƵŶĞ�ϮϬϭϳͿ͘�
dĂůĞŐŚĂŶŝ͕�D͕͘�<ůĞĞƌĞŬŽƉĞƌ͕� >͕͘�dĞŶƉŝĞƌŝŬ͕�D͘�ĂŶĚ�ǀĂŶ�ĚĞŶ��ŽďďĞůƐƚĞĞŶ͕��͘� ;ϮϬϭϱͿ� ͚KƵƚĚŽŽƌ� ƚŚĞƌŵĂů� ĐŽŵĨŽƌƚ�
ǁŝƚŚŝŶ� ĨŝǀĞ� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ƵƌďĂŶ� ĨŽƌŵƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ͕͛� �ƵŝůĚŝŶŐ� ĂŶĚ� �ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕� ϴϯ͕� ƉƉ͘� ϲϱʹϳϴ͘� ĚŽŝ͗�
ϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ďƵŝůĚĞŶǀ͘ϮϬϭϰ͘Ϭϯ͘Ϭϭϰ͘�
dƌŝŐĂƵǆ͕��͕͘��ůůĂĐŬĞƌ͕�<͘�ĂŶĚ�dƌŽǇĞƌ͕�&͘��Ğ�;ϮϬϭϰͿ�͚��ƐŝŵƉůŝĨŝĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�>ŝĨĞ�
�ǇĐůĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ŶĞŝŐŚďŽƵƌŚŽŽĚƐ͕͛� ŝŶ�ϯϬƚŚ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�W>����ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͕sŽůƵŵĞ͗�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ŚĂďŝƚĂƚ�ĨŽƌ�
ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƐŽĐŝĞƚŝĞƐW>��͘��ŚŵĞĚĂďĂĚ͕�/ŶĚŝĂ͘�
dƌŝŐĂƵǆ͕��͕͘�KŽƐƚĞƌďŽƐĐŚ͕��͕͘��ůůĂĐŬĞƌ͕�<͘�ĂŶĚ��Ğ�dƌŽǇĞƌ͕�&͘�;ϮϬϭϱͿ�͚ ��ĚĞƐŝŐŶ�ƚŽŽů�ƚŽ�ŽƉƚŝŵŝǌĞ�ƐŽůĂƌ�ŐĂŝŶƐ�ĂŶĚ�ĞŶĞƌŐǇ�
ƵƐĞ�ŝŶ�ŶĞŝŐŚďŽƵƌŚŽŽĚƐ͕͛�ŝŶ�W>���ϮϬϭϱͲ�ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�ŝŶ�;ZͿ��ǀŽůƵƚŝŽŶ͘��ŽůŽŐŶĂ͕�/ƚĂůǇ͗��ƐƐ͘��ƵŝůĚŝŶŐ�'ƌĞĞŶ�&ƵƚƵƌĞƐ͕�
Ɖ͘�ϯϬϱ͘�
h͘^͘��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŶĞƌŐǇ͛Ɛ�;�K�Ϳ�;ϮϬϭϲͿ��ŶĞƌŐǇWůƵƐdD͘��ǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ͗�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĞŶĞƌŐǇƉůƵƐ͘ŶĞƚͬ�;�ĐĐĞƐƐĞĚ͗�ϭϬ�DĂǇ�
ϮϬϭϲͿ͘�
tŽƌůĚ� �ƵƐŝŶĞƐƐ� �ŽƵŶĐŝů� ĨŽƌ� ^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ� �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ;t��^�Ϳ� ;ϮϬϭϱͿ� >Žǁ� �ĂƌďŽŶ� dĞĐŚŶŽůŽŐǇ� WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�
ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞ�;>�dWŝͿ�Ͳ��ĐƚŝŽŶ�WůĂŶ͘�
zŝ͕�z͘�<͘�ĂŶĚ�<ŝŵ͕�,͘�;ϮϬϭϱͿ�͚ �ŐĞŶƚͲďĂƐĞĚ�ŐĞŽŵĞƚƌǇ�ŽƉƚŝŵŝǌĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�'ĞŶĞƚŝĐ��ůŐŽƌŝƚŚŵ�;'�Ϳ�ĨŽƌ�ƚĂůů�ĂƉĂƌƚŵĞŶƚ͛Ɛ�
ƐŽůĂƌ�ƌŝŐŚƚ͕͛�^ŽůĂƌ��ŶĞƌŐǇ͕�ϭϭϯ͕�ƉƉ͘�ϮϯϲʹϮϱϬ͘�ĚŽŝ͗�ϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ƐŽůĞŶĞƌ͘ϮϬϭϰ͘ϭϭ͘ϬϬϳ͘�
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