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WĂƵů��ĂƌƉĞŶƚĞƌϭ͕�WĞƚĞƌ��ĞŶĞŬϭ�

ϭ��ĞŶƚƌĂů�>ĂďŽƌĂƚŽƌŝĞƐ͕�KƉƵƐ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů��ŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ͕�>ŽǁĞƌ�,Ƶƚƚ͕�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚ�
SDXO�FDUSHQWHU#RSXV�FR�Q]͕�SHWHU�FHQHN#RSXV�FR�Q]�
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dŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ŽĨ�ǁŝŶĚͲŝŶĚƵĐĞĚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŵŽƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚƌĞĞ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�
ŝŶ� ĐĞŶƚƌĂů�tĞůůŝŶŐƚŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ϮϬϬϵ�ĂŶĚ�ϮϬϭϬ͘�dŚŝƐ� ŝƐ� ƉĂƌƚ�ŽĨ� ĂŶ�ŽŶŐŽŝŶŐ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ� ƚŽ�
ĚĞǀĞůŽƉ�ĂŶ� ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ� ĨŽƌ�ǁŝŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ͘�dŚĞ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ŝƐ�Ă� ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝǀĞ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ� ŝŶǀŽůǀŝŶŐ��Z�E�͕�KƉƵƐ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ƵĐŬůĂŶĚ�ĂŶĚ�'E^� ΀ϭ΁͘�dŚĞ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ĨƵŶĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ƵŝůĚŝŶŐ�ZĞƐĞĂƌĐŚ��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�ŽĨ�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚ͘�
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�tĞ� ƌĞĨĞƌ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƚŚƌĞĞ� ďƵŝůĚŝŶŐƐ� ĂƐ� �ƵŝůĚŝŶŐƐ� �͕� �� ĂŶĚ� �͕� ǁŚŝĐŚ� ĂƌĞ� ŶĂŵĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŽƌĚĞƌ� ƚŚĂƚ�
ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĐŽŵŵĞŶĐĞĚ͘���Ɛ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽǁŶĞƌƐ�ŽĨ��ƵŝůĚŝŶŐƐ���ĂŶĚ��͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�
ŶŽƚ�ŶĂŵĞĚ�ƚŚĞƐĞ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ͘�
� �ƵŝůĚŝŶŐ���ŝƐ�ƚŚĞ�sŝĐƚŽƌŝĂ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�tĞůůŝŶŐƚŽŶ�^ƚƵĚĞŶƚ��ĐĐŽŵŵŽĚĂƚŝŽŶ�dŽǁĞƌ��ƵŝůĚŝŶŐ͘�/ƚ�

ŝƐ�ϭϬ�ƐƚŽƌĞǇƐ�ŚŝŐŚ͘�/ƚ�ŚĂƐ�Ă�ƌĞĐƚĂŶŐƵůĂƌ�ƉůĂŶĨŽƌŵ͕�ĂŶĚ�ŚĂƐ�Ă�ƐƚĞĞů�ĨƌĂŵĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘�DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�
ďǇ�'E^�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ϮϬϬϵ͘��

� �ƵŝůĚŝŶŐ��� ŝƐ� Ϯϱ� ƐƚŽƌĞǇƐ�ŚŝŐŚ͘� /ƚ� ŚĂƐ� ĂŶ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ� ƐƋƵĂƌĞ�ƉůĂŶĨŽƌŵ͕� ĂŶĚ�ŚĂƐ�Ă� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�
ĐŽŶƐŝƐƚŝŶŐ� ŽĨ� ĐŽŶĐƌĞƚĞ� ƉĞƌŝŵĞƚĞƌ� ĐŽůƵŵŶƐ� ǁŝƚŚ� Ă� ĐĞŶƚƌĂů� ĐŽƌĞ͘� /ƚ� ǁĂƐ� ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ� ďǇ� KƉƵƐ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ĨƌŽŵ�Ϯϭ��ƵŐƵƐƚ�ϮϬϬϵ�ƚŽ�ϭϱ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϬϵ͘�

� �ƵŝůĚŝŶŐ� �� ŝƐ� ϭϳ� ƐƚŽƌĞǇƐ� ŚŝŐŚ͘� /ƚ� ŚĂƐ� ĂŶ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ� ƐƋƵĂƌĞ� ƉůĂŶĨŽƌŵ͕� ĂŶĚ�ŚĂƐ� Ă� ĐŽŶĐƌĞƚĞ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ă�ǁĂůů�ŽŶ�ŽŶĞ�ƐŝĚĞ͕�ĂŶĚ�ĂŶ�ŽĨĨƐĞƚ�ĐŽƌĞ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ǁĂůů͘�/ƚ�ǁĂƐ�
ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ�ďǇ�KƉƵƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ĨƌŽŵ�Ϯϭ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϬϵ�ƚŽ�ϮϮ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϬ͘�

DƵůƚŝƉůĞ�ŵŽĚĞƐ�ŽĨ�ǀŝďƌĂƚŝŽŶ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐƉĞĐƚƌĂů�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŵŽƚŝŽŶ�ƚŝŵĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĞƐ͘�dŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƚŚƌĞĞ�ŵŽĚĂů�ĨƌĞƋƵĞŶĐŝĞƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĂƌĞ�ůŝƐƚĞĚ�ŝŶ�dĂďůĞ�ϭ͘�
�

dĂďůĞ�ϭ͘� DĞĂƐƵƌĞĚ�ŵŽĚĂů�ĨƌĞƋƵĞŶĐŝĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�
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�ƵŝůĚŝŶŐ���ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ� ƚŚĞ�'ĞŽŶĞƚ��ƵŝůĚŝŶŐ�/ŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�WƌŽŐƌĂŵŵĞ�
ĨƵŶĚĞĚ�ďǇ� ƚŚĞ�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚ� �ĂƌƚŚƋƵĂŬĞ� �ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ� ;�Y�Ϳ� ΀Ϯ΁͘� dŚŝƐ� ŝƐ� Ă� ůŽŶŐ� ƚĞƌŵ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ��
ƚŚĂƚ� ĂŝŵƐ� ƚŽ� ŝŶƐƚĂůů� ĞĂƌƚŚƋƵĂŬĞ� ƐƚƌŽŶŐ� ŵŽƚŝŽŶ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ� ŝŶ� ƵƉ� ƚŽ� ϯϬ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ� ĂĐƌŽƐƐ� EĞǁ�
�ĞĂůĂŶĚ͘�dŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ĂƌĞ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ƚŽ�'E^�^ĐŝĞŶĐĞ�ǁŚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ĚĂƚĂ͘��ĂƚĂ�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�
ĨŽƌ��ƵŝůĚŝŶŐ���ŝŶ�ϮϬϬϵ�ǁĂƐ�ƚƌŝŐŐĞƌĞĚ�ďǇ�ŵŽƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ŶŽƚ�ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ�
;ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ� ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�ŚĂƐ� ĐŽŵŵĞŶĐĞĚ� ŝŶ�ϮϬϭϬ͕� ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ� ƚŽ� ƚŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĚĂƚĂ� ĨŽƌ� ƚŚŝƐ�
ƉĂƉĞƌͿ͘� �ŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕� ŝƚ� ǁĂƐ� ŶŽƚ� ƉŽƐƐŝďůĞ� ƚŽ� ĂŶĂůǇƐĞ� ƚŚĞ� ĚĂƚĂ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� ĞǆƚĞŶƚ� ĂƐ� ƚŚĂƚ� ĨŽƌ�
�ƵŝůĚŝŶŐƐ���ĂŶĚ��͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚǁĞůǀĞ�ϯͲĂǆŝƐ��^/��h^WͲD�ĂĐĐĞůĞƌŽŵĞƚĞƌƐ� ŝŶƐƚĂůůĞĚ� ŝŶ��ƵŝůĚŝŶŐ��͕�Ăƚ�
ůŽĐĂƚŝŽŶƐ� ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ� ƚŚĞ� ďƵŝůĚŝŶŐ͘� tŝŶĚ� ƐƉĞĞĚ� ĂŶĚ� ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ� ĂƌĞ� ŵĞĂƐƵƌĞĚ� ǁŝƚŚ� Ă� sĂŝƐĂůĂ�
ƵůƚƌĂƐŽŶŝĐ�ĂŶĞŵŽŵĞƚĞƌ͕�ŵŽƵŶƚĞĚ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽŽĨ�Ăƚ�Ă�ŚĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ϭŵ�ĂďŽǀĞ�
ƚŚĞ�ƌŽŽĨ͘�dŚĞ�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�ƌĂƚĞ�ŝƐ�ϮϬϬ�ƐĂŵƉůĞƐͬƐ͘�
�

dŚĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŝŶ��ƵŝůĚŝŶŐƐ���ĂŶĚ���ǁĂƐ�ŵŽƵŶƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŽŽĨƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ͘�/ƚ� ŝŶĐůƵĚĞĚ�
ƚǁŽ��ŽůŝďƌǇƐ�^ŝͲ&ůĞǆ�ϯͲĂǆŝƐ�ĂĐĐĞůĞƌŽŵĞƚĞƌƐ�ĂŶĚ�Ă�'ŝůů�tŝŶĚ^ŽŶŝĐ�ƵůƚƌĂƐŽŶŝĐ�ĂŶĞŵŽŵĞƚĞƌ͘�ZĞĐŽƌĚŝŶŐ��

�ƵŝůĚŝŶŐ� DŽĚĞ�ϭ� DŽĚĞ�Ϯ� DŽĚĞ�ϯ�
�� ϭ͘ϰϮ,ǌ����z�;ΕE^Ϳ� ϭ͘ϱϲ,ǌ����y�;Ε�tͿ� Ϯ͘ϭϬ,ǌ����dŽƌƐŝŽŶ�
�� Ϭ͘ϱϰ,ǌ���z�;Ε�tͿ� Ϭ͘ϱϱ,ǌ���y�;�ΕE^Ϳ� Ϭ͘ϴϰ,ǌ����dŽƌƐŝŽŶ�
�� Ϭ͘ϲϯ,ǌ����y�;ΕE^Ϳ� Ϭ͘ϲϱ,ǌ����z�;Ε�tͿ� Ϭ͘ϲϱ,ǌ����dŽƌƐŝŽŶ�



��

ǁĂƐ� ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ�Ăƚ� Ă� ƌĂƚĞ� ŽĨ�ϱϬ� ƐĂŵƉůĞƐͬƐ� ĨŽƌ��ƵŝůĚŝŶŐ��͘� dŚŝƐ�ǁĂƐ� ƌĞĚƵĐĞĚ� ƚŽ�Ϯϱ� ƐĂŵƉůĞƐͬƐ� ĨŽƌ�
�ƵŝůĚŝŶŐ� �� ŝŶ� ŽƌĚĞƌ� ƚŽ� ĂůůŽǁ� Ă� ϯ�ǁĞĞŬ� ŝŶƚĞƌǀĂů� ďĞƚǁĞĞŶ� ĚĂƚĂ� ĐĂƌĚ� ĐŚĂŶŐĞƐ͘� dŚĞ� ĂĐĐĞůĞƌŽŵĞƚĞƌ�
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŝƐ�ĐĂƉĂďůĞ�ŽĨ�ƌĞƐŽůǀŝŶŐ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚŝŽŶƐ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�ĂďŽƵƚ�Ϭ͘ϬϮŵŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĂů�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ŽĨ�
Ă�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŽĨ�ĂƌŽƵŶĚ�Ϭ͘ϱ,ǌ͘�dŚŝƐ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚƐ�ƚŽ�Ă�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŽĨ�ĂƌŽƵŶĚ�Ϭ͘ϬϮŵŵ͘�
dŚĞ�ƚǁŽ�ĂĐĐĞůĞƌŽŵĞƚĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ŵŽƵŶƚĞĚ�Ăƚ�ĚŝĂŐŽŶĂůůǇ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ĐŽƌŶĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽŽĨ�;Et�ĐŽƌŶĞƌ�ĂŶĚ�
^��ĐŽƌŶĞƌͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ĞŶĂďůĞĚ�ƚŚĞ�y͕�z�ĂŶĚ�ƚŽƌƐŝŽŶ�ŵŽĚĞƐ�ŽĨ�ǀŝďƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ͘�
dŚĞ�ĂŶĞŵŽŵĞƚĞƌ�ǁĂƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�Ăƚ�Ă�ŚĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ϯŵ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ƌŽŽĨ�Ăƚ�ƚŚĞ�Et�ĐŽƌŶĞƌ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ďƵŝůĚŝŶŐ͘��
dŚŝƐ�ůŽĐĂƚŝŽŶ�ŵĞĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂŶĞŵŽŵĞƚĞƌ�ǁĂƐ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ŶŽƌƚŚĞƌůǇ�ǁŝŶĚƐ͕�ďƵƚ�ǁĂƐ�
ƐŚĞůƚĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĞƐƐ�ĐŽŵŵŽŶ�ƐŽƵƚŚĞƌůǇ�ǁŝŶĚƐ͘��KŶůǇ�ĚĂƚĂ�ĨŽƌ�ŶŽƌƚŚĞƌůǇ�ǁŝŶĚƐ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĨŽƌ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ���ĂŶĚ���ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ͘��
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dĂďůĞ�Ϯ�ůŝƐƚƐ�Ă�ƐƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚŝŽŶƐ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŝŶŐůĞ�ďŝŐŐĞƐƚ�ďƵŝůĚŝŶŐͲŵŽƚŝŽŶ�ĞǀĞŶƚ�
ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ďƵŝůĚŝŶŐ͘�dŚĞ�ďĞƐƚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĚĂƚĂ�ƐĞƚ�ǁĂƐ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ĨŽƌ��ƵŝůĚŝŶŐ��͘�
�

dĂďůĞ�Ϯ͘� ^ƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚŝŽŶƐ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŝŶŐůĞ�ďŝŐŐĞƐƚ�
ďƵŝůĚŝŶŐͲŵŽƚŝŽŶ�ĞǀĞŶƚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ďƵŝůĚŝŶŐ͘�

DĞĂƐƵƌĞĚ� �ƵŝůĚŝŶŐ��� �ƵŝůĚŝŶŐ��� �ƵŝůĚŝŶŐ���
y��ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ�Ăƚ�ĐĞŶƚĞƌ�ŽĨ�ďƵŝůĚŝŶŐ�;ŵŐͿ� Ϯ͘ϭ� ϭ͘ϭ� ϭ͘ϴ�
z�ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ�Ăƚ�ĐĞŶƚĞƌ�ŽĨ�ďƵŝůĚŝŶŐ�;ŵŐͿ� ϯ͘Ϯ� Ϯ͘ϵ� ϯ͘Ϭ�
�ŽŵďŝŶĞĚ�yz�Ăƚ�ĐĞŶƚĞƌ�ŽĨ�ďƵŝůĚŝŶŐ�;ŵŐͿ� ϯ͘ϯ� Ϯ͘ϵ� ϯ͘ϲ�
�ĞĨůĞĐƚŝŽŶ�Ăƚ�ĐĞŶƚĞƌ�ŽĨ�ďƵŝůĚŝŶŐ�;ŵŵͿ� � Ϯ͘ϳ� ϭ͘ϵ�
dŽƌƐŝŽŶ�;ŵŐͿ� Ϯ͘ϯ� Ϭ͘ϳ� ϯ͘ϲ�
�ŽƌŶĞƌ�;ŵŐͿ� ϯ͘ϲ� ϯ͘Ϯ� ϱ͘ϴ�
�ĂƚĞ� Ϯϯ�DĂǇ�Ϭϵ� Ϯϲ��ƵŐ�Ϭϵ� Ϭϴ�:ĂŶ�ϭϬ�
�ŝƌƉŽƌƚ�ŵĞĂŶ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚ��;ŵͬƐͿ� Ϯϯ� ϭϲ� ϭϰ�
�ŝƌƉŽƌƚ�ǁŝŶĚ�ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ� ϮϭϬ� ϯϬϬ� ϯϰϬ�
�ƐƚŝŵĂƚĞĚ�ĂŶŶƵĂů�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚŝŽŶƐ� � � �
�ŽŵďŝŶĞĚ�yz�Ăƚ�ĐĞŶƚĞƌ�ŽĨ�ďƵŝůĚŝŶŐ�;ŵŐͿ� ϰ� ϭϮ� ϭϰ�
�ŽƌŶĞƌ�;ŵŐͿ� ϰ� ϭϰ� Ϯϯ�

&ŝŐƵƌĞ� ϭ� ƐŚŽǁƐ� Ă� ϭϬϬƐ� ůŽŶŐ� ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ� ŽĨ� ĂĐĐĞůĞƌĂƚŝŽŶƐ� ŵĞĂƐƵƌĞĚ� ĨŽƌ� ŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ďŝŐŐĞƐƚ�
ĂĐĐĞůĞƌĂƚŝŽŶ�ĞǀĞŶƚƐ�ĨŽƌ��ƵŝůĚŝŶŐ��͘�/ƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐŝĞƐ�ĂƌĞ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĨŽƌ�Ăůů�ϯ�ŵŽĚĞƐ͘�
dŚĞ� ďŝŐŐĞƐƚ� ĂĐĐĞůĞƌĂƚŝŽŶ� ŽĐĐƵƌƐ� ĨŽƌ� ƚŽƌƐŝŽŶ͘� &ŝŐƵƌĞ� Ϯ� ƐŚŽǁƐ� ƚŚĞ� ďƵŝůĚŝŶŐ� ĚŝƐƉůĂĐĞŵĞŶƚ� Ăƚ� ƚŚĞ�
ĐĞŶƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĂů�ϭϬƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ͘��dŚĞ�ŵŽƚŝŽŶ�ŝƐ�ŶŽƌŵĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŝŶĚ�
ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ͘�dŚĞ�ϱƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�ďůĂĐŬ͕�ƚŚĞ�ϱƐ�ĂĨƚĞƌ�ŝƐ�ŝŶ�ƌĞĚ͘�
�

&Žƌ��ƵŝůĚŝŶŐƐ���ĂŶĚ��͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚŝŽŶ�
;Ăƚ� ƚŚĞ� ĐĞŶƚĞƌ� ŽĨ� ƚŚĞ� ďƵŝůĚŝŶŐͿ� ĨŽƌ� ǀĂƌŝŽƵƐ� ǁŝŶĚ� ƐƉĞĞĚ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ͘� dŚĞƐĞ� ǁŝŶĚ� ƐƉĞĞĚ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ��
ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ŽƵƚƉƵƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ� �ĂŶĞŵŽŵĞƚĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�Ăƚ�
tĞůůŝŶŐƚŽŶ��ŝƌƉŽƌƚ͘� dŚĞ� ůĂƚƚĞƌ� ŝƐ� ƚŚĞ�ŵĞƚĞŽƌŽůŽŐŝĐĂů� ĂŶĞŵŽŵĞƚĞƌ� ƐƚĂƚŝŽŶ� ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ� ƚǇƉŝĐĂůůǇ�
ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ǁŝƚŚ�ǁŝŶĚ�ĞǀĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ͘�dĂďůĞ�ϯ�ůŝƐƚƐ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�Ă�ƉŽǁĞƌͲůĂǁ�ďĞƐƚ�
Ĩŝƚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ͕�ĨŽƌ��ƵŝůĚŝŶŐƐ���ĂŶĚ��͕�ĨŽƌ�Ăůů�ŚŽƵƌƐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ϭͲŚŽƵƌ�ŵĞĂŶ�
ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚ�Ăƚ� ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ� ĨŽƌ�ŶŽƌƚŚĞƌůǇ�ǁŝŶĚƐ�ĞǆĐĞĞĚĞĚ�ϳŵͬƐ͘� �tĞ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ϱϱ�ŚŽƵƌƐ�ŽĨ�
ĚĂƚĂ� ŝŶ� ƚŚŝƐ� ĐĂƚĞŐŽƌǇ� ĨŽƌ��ƵŝůĚŝŶŐ��͕�ĂŶĚ�ϱϯϱ�ŚŽƵƌƐ� ĨŽƌ��ƵŝůĚŝŶŐ��͘�dŚĞ�ďĞƐƚ� ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ� ĨŽƌ�ďŽƚŚ�
ďƵŝůĚŝŶŐƐ� ŝƐ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ĨŽƌ� ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚ�;ƚŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ϭͲŚŽƵƌ�ŵĞĂŶ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŐƵƐƚ�ƐƉĞĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŽƵƌͿ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ� ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ� ĂŶĂůǇƐŝƐ͘� ^ƵƌƉƌŝƐŝŶŐůǇ� ƉŽŽƌ� ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ� ŽĐĐƵƌƌĞĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ǁŝŶĚ� ƐƉĞĞĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ϭϬƐ�
ƉƌŝŽƌ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŵĂǆŝŵƵŵ� ĂĐĐĞůĞƌĂƚŝŽŶ͕� ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ� ĨŽƌ� ďƵŝůĚŝŶŐ� �͘� KŶ� ŽĐĐĂƐŝŽŶƐ͕� ƚŚĞ� ďŝŐŐĞƐƚ�
ĂĐĐĞůĞƌĂƚŝŽŶƐ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ĂŶ�ĂƉƉĂƌĞŶƚ�ůƵůů�ďĞƚǁĞĞŶ�ŐƵƐƚƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƉĂƌƚůǇ�ĚƵĞ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ŝĚĞĂů�ůŽĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŶĞŵŽŵĞƚĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ͘�dŚĞ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ�
ǁŝŶĚ� ƐƉĞĞĚ� ĚĂƚĂ� ŝƐ� ĂůƐŽ� ƉŽŽƌ͕� ǁŚŝĐŚ� ƐŚŽǁƐ� ƚŚĂƚ� ŝƚ� ŝƐ� ĞƐƐĞŶƚŝĂů� ƚŽ� ŚĂǀĞ� ŽŶͲƐŝƚĞ� ǁŝŶĚ� ƐƉĞĞĚ�
ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚŝƐ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͘� �
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&ŝŐƵƌĞ�ϭ͘����ƵŝůĚŝŶŐ��͘����ĐĐĞůĞƌĂƚŝŽŶƐ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ϭϯ�&Ğď�ϮϬϭϬ�ϭϬ͗ϰϱĂŵ�
� ����;y�Ăƚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĐĞŶƚĞƌ͕�z�Ăƚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĐĞŶƚĞƌ͕�dŽƌƐŝŽŶ͕�tŝŶĚƐƉĞĞĚ�ŽŶ�ƌŽŽĨͿ�
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&ŝŐƵƌĞ�Ϯ͘�����ƵŝůĚŝŶŐ��͘����ŝƐƉůĂĐĞŵĞŶƚ��ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ĐĞŶƚƌĂů�ϭϬƐ�ŽĨ�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϭ�



��

dĂďůĞ�ϯ͘� �ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƉŽǁĞƌͲůĂǁ�ďĞƐƚ�Ĩŝƚ�ŽĨ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚŝŽŶ�ǀƐ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚ͕�ĨŽƌ��
ǀĂƌŝŽƵƐ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�;�ůů�ŶŽƌƚŚĞƌůǇ�ǁŝŶĚ�ĚĂƚĂ�ǁŝƚŚ�sŵĞĂŶ�ϭŚŽƵƌ�хϳŵͬƐͿ�

tŝŶĚ�^ƉĞĞĚ�DĞĂƐƵƌĞ� ZϮ��ƵŝůĚŝŶŐ��� ZϮ��ƵŝůĚŝŶŐ���

dŚĞ�ŵĞĂŶ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ŚŽƵƌ� Ϭ͘ϳϭ� Ϭ͘ϳϰ�
dŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚŽƵƌ� Ϭ͘ϳϲ� Ϭ͘ϴϮ�
dŚĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚ�;Ăǀ͘�ŽĨ�ϭͲŚŽƵƌ�ŵĞĂŶ�Θ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŐƵƐƚͿ� Ϭ͘ϳϴ� Ϭ͘ϴϲ�
dŚĞ�ŵĞĂŶ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ϭϬϬͲƐĞĐŽŶĚ�ƉĞƌŝŽĚ�ĐĞŶƚĞƌĞĚ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚŝŽŶ�

Ϭ͘ϱϲ� Ϭ͘ϲϱ�

dŚĞ�ŵĞĂŶ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ϭϬͲƐĞĐŽŶĚ�ƉĞƌŝŽĚ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�
ƉƌĞĐĞĞĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚŝŽŶ�

Ϭ͘ϲϭ� Ϭ͘ϯϮ�

DĞĂŶ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚ�Ăƚ�tĞůůŝŶŐƚŽŶ��ŝƌƉŽƌƚ�ĂǀĞƌĂŐĞĚ�ŽǀĞƌ�ϭ�ŚŽƵƌ͘� � Ϭ͘ϮϬ�
DĂǆŝŵƵŵ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚ�Ăƚ�tĞůůŝŶŐƚŽŶ��ŝƌƉŽƌƚ�͘� � Ϭ͘ϰϵ�

�

dŚĞ�ƉůŽƚ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϯ�ƐŚŽǁƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚŝŽŶ͘�,ŽǁĞǀĞƌ�ƚŚĞ�
ďĞƐƚ�Ĩŝƚ� ůŝŶĞ�ŝƐ�Ă�ůŝƚƚůĞ�ůŽǁ�ĨŽƌ�ŚŝŐŚ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚŝŽŶƐ͘�dŚĞ�ĚĂƚĂ�ǁĂƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĂŶĂůǇƐĞĚ�ďǇ�ĂǀĞƌĂŐŝŶŐ�ƚŚĞ�
ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚŝŽŶƐ�ǁŝƚŚŝŶ�Ϭ͘ϰŵŐ�ǁŝĚĞ�ďĂŶĚƐ�ƵƉ�ƚŽ�Ϯ͘ϬŵŐ�ĂŶĚ�ĂǀĞƌĂŐŝŶŐ�Ăůů� ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ĂďŽǀĞ�
Ϯ͘ϬŵŐ͘�dŚĞ�ƌĞƐƵůƚŝŶŐ�ƉůŽƚ�ŝƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϰ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ǀĞƌǇ�ŐŽŽĚ�ƉŽǁĞƌͲůĂǁ�Ĩŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�
ĚĂƚĂ͘�dŚĞ�ĞǆƉŽŶĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌͲůĂǁ�Ĩŝƚ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ŝƐ�Ϯ͘ϴϵ�ĨŽƌ��ƵŝůĚŝŶŐ��͕�ĂŶĚ�
ϯ͘ϭϬ�ĨŽƌ��ƵŝůĚŝŶŐ��͘�
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&ŝŐƵƌĞ�ϯ͘��ƵŝůĚŝŶŐ��͘�ZĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚ� �����������&ŝŐƵƌĞ�ϰ͘��ƵŝůĚŝŶŐ��͘��ĂƚĂ�ĂǀĞƌĂŐĞĚ�
ĂŶĚ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚŝŽŶ͘��EŽƌƚŚĞƌůǇ�ǁŝŶĚƐ͕��sŵĞĂŶ�х�ϳŵͬƐ͘� � ŝŶ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚŝŽŶ�ďĂŶĚƐ͘�

ͷ� ������������

tĞ�ŚĂǀĞ�ĞǆĂŵŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚǁŽ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ͘�dŚĞ�
ĂĐĐĞůĞƌĂƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů� ƚŽ� ƚŚĞ�ĐƵďĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚ� ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ͘�
dŚŝƐ� ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ� ƚŚĂƚ� ĂĐĐƵƌĂƚĞ� ĞƐƚŝŵĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ǁŝŶĚ� ƐƉĞĞĚ� ŝƐ� ĐƌŝƚŝĐĂů� ĨŽƌ� ĂĐĐƵƌĂƚĞ� ĚĞƐŝŐŶ�
ƉƌĞĚŝĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ǁŝŶĚͲŝŶĚƵĐĞĚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŵŽƚŝŽŶ͘�

͸� ��	��������

΀ϭ΁� �ĂƌƉĞŶƚĞƌ� W� Θ� �ĞŶĞŬ� W�� ;ϮϬϬϴͿ͘� ͞ZĞƐĞĂƌĐŚ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ͗� ŝŵƉƌŽǀĞĚ� ƉƌĞĚŝĐƚŝŽŶ� ŽĨ� ǁŝŶĚ� ŝŶĚƵĐĞĚ�
ďƵŝůĚŝŶŐ�ŵŽƚŝŽŶ͕͟��t�^ϭϯ͕�,ŽďĂƌƚ͕��ƵƐƚƌĂůŝĂ͕�ϰͲϱ��ĞĐ͕�ϮϬϬϴ�

΀Ϯ΁� ^Z�hŵĂ͕��ŽƵƐŝŶƐ�t:͕�ĂŶĚ�zŽƵŶŐ͕�:͘�ϮϬϭϬ͘�Η^ĞŝƐŵŝĐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŝŶ�sŝĐƚŽƌŝĂ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�tĞůůŝŶŐƚŽŶ�Ͳ
^ƚƵĚĞŶƚ��ĐĐŽŵŵŽĚĂƚŝŽŶ��ƵŝůĚŝŶŐΗ͕�'E^�^ĐŝĞŶĐĞ�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϭϬͬϯϬ͘�


