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�ƌƵŶŽ�EĂƚĂůŝŶŝϭ͕�:ŽƌŐĞ�>͘�>ĂƐƐŝŐϮ�͕�DĂƌŝŽ��͘�EĂƚĂůŝŶŝϭ͕��ůĂƵĚŝĂ�WĂůĞƐĞϮ�
ϭ&ĂĐƵůƚĂĚ�ĚĞ�/ŶŐĞŶŝĞƌşĂ͕�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞů�EŽƌĚĞƐƚĞ͕�ZĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ͕��ƌŐĞŶƚŝŶĂ͕�

ďŶĂƚĂůŝŶŝͺϮϬϬϬΛǇĂŚŽŽ͘ĐŽŵ͘Ăƌ͕�ŵŶĂƚĂůŝŶŝΛŝŶŐ͘ƵŶŶĞ͘ĞĚƵ͘Ăƌ��
Ϯ&ĂĐƵůƚĂĚ�ĚĞ�/ŶŐĞŶŝĞƌşĂ͕�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞů��ŽŵĂŚƵĞ͕�EĞƵƋƵĠŶ͕��ƌŐĞŶƚŝŶĂ͕�

ůĂƐƐŝŐΛƵŶĐŽŵĂ͘ĞĚƵ͘Ăƌ͕�ƉĂůĞƐĞΛƵŶĐŽŵĂ͘ĞĚƵ͘Ăƌ�
�

ͳ �������������

�ŽŶƚŝŶĞŶƚĂů��ƌŐĞŶƚŝŶĂ� ƐƚƌĞƚĐŚĞƐ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ� ĨƌŽŵ�ϮϮǑ� ƚŽ�ϱϱǑ�^� ůĂƚŝƚƵĚĞƐ͘� /ƚ� ŝƐ�Ă� ůĂƌŐĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�
ǁŝƚŚ�ĂƌĞĂƐ�ĚŽŵŝŶĂƚĞĚ�ďǇ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĐůŝŵĂƚĞ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ͘��^ĐŚǁĂƌǌŬŽƉĨ�ϭ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐĞĚ�ĨŝǀĞ�ŵĂŝŶ�
ƐǇŶŽƉƚŝĐ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ĐĂƵƐŝŶŐ�ƐƚƌŽŶŐ�ǁŝŶĚƐ͗��

ĂͿ�� ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚĞƌŶ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�;WĂƚĂŐŽŶŝĂͿ͕�ďĞƚǁĞĞŶ�ϯϱǑ�ĂŶ�ϱϱǑ�^͕�ŝƐ�ĚŽŵŝŶĂƚĞĚ�ďǇ�ůĂƌŐĞ�
ĞǆƚƌĂͲƚƌŽƉŝĐĂů�ĐǇĐůŽŶĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵŽǀĞ�ĨƌŽŵ�ǁĞƐƚ�ƚŽ�ĞĂƐƚ͖��

ďͿ�� ŝŶ�ƚŚĞ��ŶĚĞƐ�ƌĂŶŐĞ͕�ƚŚĞ�ĐǇĐůŽŶĞƐ�ĂƌĞ�ƉĞƌƚƵƌďĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŵŽƵŶƚĂŝŶƐ�ĂŶĚ�ĚŽǁŶƐůŽƉĞ�ǁŝŶĚƐ�
ŽĐĐƵƌ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ͖��

ĐͿ�� ƚŚĞ� ŶŽƌƚŚͲǁĞƐƚ� ŝƐ� ĚŽŵŝŶĂƚĞĚ� ďǇ� Ă� ƉĞƌƐŝƐƚĞŶƚ� ƐƚĞĂĚǇ� ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ� ǁŝƚŚ� Ă� ǁĂƌŵ� ŶƵĐůĞƵƐ�
ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�ΗďĂũĂ�ƚĠƌŵŝĐĂ�ĚĞů�ŶŽƌŽĞƐƚĞ�ĂƌŐĞŶƚŝŶŽΗ͖��

ĚͿ�� ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚͲĐĞŶƚƌĂů�ĂƌĞĂ͕�ĚǇŶĂŵŝĐ�ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶƐ�ĨŽƌŵ͕�ŵĂŝŶůǇ�ŝŶ�ǁŝŶƚĞƌ�ĂŶĚ�ĞĂƌůǇ�ƐƉƌŝŶŐ͕�
ĂŶĚ�ŵŽǀĞ�ƚŽǁĂƌĚ�ƐŽƵƚŚͲǁĞƐƚ͖�ĂŶĚ��

ĞͿ�� ƐƋƵĂůů�ůŝŶĞƐ�ƐǁĞĞƉ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚͲĞĂƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĨƌŽŵ�ƐŽƵƚŚ�ƚŽ�ŶŽƌƚŚ͘��ƉĂƌƚ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞƐĞ�ůĂƌŐĞ�ƐĐĂůĞ�ƉŚĞŶŽŵĞŶĂ͕�Ăůů�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŶŽƌƚŚ�ƚŚĂŶ�ϰϱǑ�^�ŝƐ�ĂĨĨĞĐƚĞĚ�ďǇ�
ƐĞǀĞƌĞ�ƐƚŽƌŵƐ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�ĐŽŶǀĞĐƚŝǀĞ�ĐĞůůƐ͘�

KĐĐƵƌƌĞŶĐĞ�ŽĨ�ƐĞǀĞƌĞ�ƐƚŽƌŵƐ�ŝŶ��ƌŐĞŶƚŝŶĂ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞǆŚĂƵƐƚŝǀĞůǇ�ƐƚƵĚŝĞĚ�ďǇ�^ĐŚǁĂƌǌŬŽƉĨ�Ϯ͕�ǁŚŽ�
ƐŝŶĐĞ� ĞĂƌůǇ� ΖϳϬƐ� ĐŽŶĚƵĐƚƐ� ƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐ� ĨŝĞůĚ� ƐƵƌǀĞǇƐ� ƚŽ� ƋƵĂŶƚŝĨǇ� ƚŚĞ� ŵĂŐŶŝƚƵĚĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐƚŽƌŵƐ͘�
^ĐŚǁĂƌǌŬŽƉĨ�ĂŶĚ�ZŽƐƐŽ�ϯ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�Ă�ŵŽĚĞů�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ƚŚĂƚ�ĚŽǁŶďƵƌƐƚ�ĂŶĚ�ƚŽƌŶĂĚŽƐ�Śŝƚ�
ĞŝƚŚĞƌ�ƉŽŝŶƚ�Žƌ�ůŝŶĞĂƌ�ƚĂƌŐĞƚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŝŶ�Ă�dǁŝƐĚĂůĞ�ĂŶĚ��ƵŶŶΖƐ�ϰ�ŵŽĚĞů͘�����

^ŝŶĐĞ� ϮϬϬϴ͕� ĚĂŵĂŐĞ� ĐĂƵƐĞĚ� ďǇ� ƐƚƌŽŶŐ�ǁŝŶĚƐ�ŽŶ� Đŝǀŝů� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ� ŝƐ� ďĞŝŶŐ� ƐƵƌǀĞǇĞĚ� Ăƚ� �ŚĂĐŽ� ĂŶĚ�
ŶĞŝŐŚďŽƵƌŝŶŐ� ĂƌĞĂƐ͘� �ŚĂĐŽ� ŝƐ� Ă� ƉƌŽǀŝŶĐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŶŽƌƚŚͲĞĂƐƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŽƵŶƚƌǇ� ;&ŝŐ͘� ϭͿ͘� dŚĞ� ŵŽƌĞ�
ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ƐƚƌŽŶŐ�ǁŝŶĚ�ĞǀĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�E��ĂƌĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƐĞǀĞƌĞ�ĐŽŶǀĞĐƚŝǀĞ�ƐƚŽƌŵƐ͘��ŚĂĐŽ�ŚĂƐ�ĂŶ�ĂƌĞĂ�
ŽĨ�ϵϵ͘ϲϯϯ�Ŭŵϸ�ĂŶĚ�Ă�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŶĞĂƌůǇ�ϭ�ŵŝůůŝŽŶ�ŝŶŚĂďŝƚĂŶƚƐ͕�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ĂďŽƵƚ�ϮϬ��ĂƌĞ�ƐĞƚƚůĞĚ�ŝŶ�
ƌƵƌĂů�ĂƌĞĂƐ͘�dŚĞ�ĨŝĞůĚ�ƐƵƌǀĞǇƐ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐǇŶŽƉƚŝĐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
E��WͬE��Z�ZĞĂŶĂůǇƐŝƐ�ĂŶĚ�Ă�'ůŽďĂů��ĂƚĂ��ƐƐŝŵŝůĂƚŝŽŶ�^ǇƐƚĞŵ� ;'��Ϳ�ŵŽĚĞů͘� /Ŷ� ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬ͕�ƐŽŵĞ�
ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ� ĨŝŶĚŝŶŐƐ�ĂďŽƵƚ�ĚĂŵĂŐĞ�ĂŶĚ�ƉƌĞǀĂŝůŝŶŐ�ŵĞƚĞŽƌŽůŽŐŝĐĂů�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ǁŝƚŚ�
ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ŽŶ�ƚŚƌĞĞ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ĐĂƐĞƐ͘��
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dǁĞŶƚǇ� ƚǁŽ� ƐƚŽƌŵƐ� ĐĂƵƐŝŶŐ� ĚĂŵĂŐĞ� ǁĞƌĞ� ŽďƐĞƌǀĞĚ� Ăƚ� �ŚĂĐŽ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƉĞƌŝŽĚ� :ĂŶƵĂƌǇ� ϮϬϬϳͲ:ƵŶĞ�
ϮϬϭϬ͘�&ŝĞůĚ�ƐƵƌǀĞǇƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ĂĨƚĞƌ�ƚĞŶ�ĞǀĞŶƚƐ͘�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƐŽƵƌĐĞƐ͕�ŵĂŝŶůǇ�
ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ƉƌĞƐƐ͕�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ƚǁĞůǀĞ�ĐĂƐĞƐ͘��

�ůĞǀĞŶ�ƐƚŽƌŵƐ�ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ� ŝŶ�ƐƵŵŵĞƌ͕�ŶŝŶĞ� ŝŶ�ƐƉƌŝŶŐ͕�ŽŶĞ� ŝŶ�ĂƵƚƵŵŶ�ĂŶĚ�ŽŶĞ� ŝŶ�ǁŝŶƚĞƌ͘� ��ůĞĂƌůǇ͕�
ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� Ă� ƐĞĂƐŽŶĂů� ŝŶĨůƵĞŶĐĞ͘� dŚĞƌĞ� ŝƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ĂďŽƵƚ� ĚƵƌĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐƚŽƌŵƐ� ŝŶ� ŶŝŶĞ� ĐĂƐĞƐ͕�
ǁŚĞƌĞ� ĚĂŵĂŐĞ� ŽĐĐƵƌƌĞĚ� ĚƵƌŝŶŐ� ƉĞƌŝŽĚƐ� ŽĨ� ƐƚƌŽŶŐ�ǁŝŶĚƐ� ƚŚĂƚ� ůĂƐƚĞĚ� ĨƌŽŵ� ϰ�ŵŝŶƵƚĞƐ� ƚŽ� ŚĂůĨ� ĂŶ�
ŚŽƵƌ͘�&Žƌ�ƐŽŵĞ�ĞǀĞŶƚƐ͕�ƚŚĞ�ƐƚƌŽŶŐ�ǁŝŶĚƐ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞĚ�ƚŽ�Ă�ŵŽƌĞ�ŝŶƚĞŶƐĞ�ƉŚĂƐĞ�ŽĨ�Ă�ůŽŶŐĞƌ�ƐƚŽƌŵ�
ĂŶĚ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌ�ĞǀĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ƉŚĞŶŽŵĞŶŽŶ�ǁĂƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞŶƐĞ�ƐŚŽƌƚͲůŝǀĞĚ�ƐƚŽƌŵ͘���

�ĂŵĂŐĞ�ŽĐĐƵƌĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŵŝĚŶŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ĚĂǁŶ�ŝŶ�ϲϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞƐ�ĂŶĚ� ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶŝŶŐ� ŝŶ�Ϯϱй�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĐĂƐĞƐ͘�
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&ŝŐ͘�ϭ͗�>ĞĨƚ͕�ůŽĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ��ƌŐĞŶƚŝŶĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŚĂĐŽ�ƉƌŽǀŝŶĐĞ͘�ZŝŐŚƚ͕�ĚĞƚĂŝů�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚͲĞĂƐƚĞƌŶ�ĂƌĞĂ͘���

tŝƚŚ� ƌĞŐĂƌĚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ� ĂŶĚ� ĚĞƐƚƌƵĐƚŝǀŝƚǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐĂƐĞƐ͕� ŽŶůǇ� ƚǁŽ� ǁĞƌĞ� ǁŝĚĞƐƉƌĞĂĚ�
ĚĞƐƚƌƵĐƚŝǀĞ�ĞǀĞŶƚƐ͕�ƚŚĂƚ� ŝƐ͕�ĞǀĞŶƚƐ�ĂĨƚĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŚĂĚ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ƚŽ�Ă�
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ� ĞǆƚĞŶƚ͘� � /Ŷ�ŶŝŶĞ� ĐĂƐĞƐ͕�ŽŶůǇ� ŝƐŽůĂƚĞĚ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ǁĞƌĞ�ĚĂŵĂŐĞĚ�ǁŚŝůĞ� ƚŚĞ� ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�
ĂƌĞĂ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĂĨĨĞĐƚĞĚ͘��ĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞƐĞ�ƚǁŽ�ĞǆƚƌĞŵĞƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĞůĞǀĞŶ�ĐĂƐĞƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ĚĂŵĂŐĞ�
ǁĂƐ�ǁŝĚĞƐƉƌĞĂĚ�ďƵƚ� ŝƚ�ǁĂƐ�ŵĂŝŶůǇ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ĚĂŵĂŐĞ� ;ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�ƉŽŽƌůǇ�ďƵŝůƚ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�Žƌ� ƚŽ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ǁŝƚŚ�ƉŽŽƌ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞͿ͘��ƚ�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ͕�ŝƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ĐĂůůĞĚ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�
ĚĂŵĂŐĞ� ŚĂƐ� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ŵĞĂŶŝŶŐƐ� ŝŶ� ƌŝĐŚ� ĂŶĚ� ƉŽŽƌ� ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕� ďĞĐĂƵƐĞ� ƚŚĞ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ� ŝŶ� ďĂĚ�
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ� ;ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƚŝŽŶͿ� Žƌ� ƉŽŽƌůǇ� ďƵŝůƚ͕� ŝŶ� ƚŚĞ� ůĂƐƚ� ĐĂƐĞ͕�ŵĂŬĞ� ƵƉ� Ă� ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĨƵůů�
ďƵŝůĚŝŶŐ�ƐƚŽĐŬ͘��

dŚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ŵŽƌĞ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ĂĨĨĞĐƚĞĚ�ǁĞƌĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ĚǁĞůůŝŶŐƐ͘�&ŽƵƌ�ƐƚŽƌŵƐ�ĐĂƵƐĞĚ�ĚĂŵĂŐĞ�
ƚŽ�ŚŽŵĞƐ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ϰϲϬ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂƐƐŝƐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͘��ĂŵĂŐĞ�ƚŽ�ĚǁĞůůŝŶŐƐ�
ŝƐ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ŝŶ�ĨŽƵƌƚĞĞŶ�ĐĂƐĞƐ�;ϲϯйͿ͘�tĂƌĞŚŽƵƐĞƐ�ĂŶĚ�ĐĂŶŽƉŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ŵĂĚĞ�ŽĨ�Ă�ƉĞĐƵůŝĂƌ�
ĨĞĞďůĞ� ůĂƚƚŝĐĞ͕�ǁŚŝĐŚ� ŝƐ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐ�ŽĨ�ƚŚĞ� ůŽĐĂů�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĐƵůƚƵƌĞ͕�ǁĞƌĞ�ĚĂŵĂŐĞĚ� ŝŶ�ŶŝŶĞ�ĞǀĞŶƚƐ�
;ϰϬйͿ͘� �,ŝŐŚ�ǀŽůƚĂŐĞ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ� ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ� ůŝŶĞƐ�ǁĞƌĞ�ĚĂŵĂŐĞĚ� ŝŶ� ĨŽƵƌ�ĐĂƐĞƐ͕�ĂŶĚ� ůŽǁ�ǀŽůƚĂŐĞ�
ůŝŶĞƐ�ŝŶ�ƚĞŶ�ĐĂƐĞƐ͘��

dŚĞ� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ǀŝĐƚŝŵƐ�ǁĂƐ� ƐƵƌƉƌŝƐŝŶŐůǇ� ůŽǁ͗�ŽŶůǇ� ϭϭ� ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ŵŝŶŽƌ� ŝŶũƵƌŝĞƐ� ŝŶ� ƚŚƌĞĞ� ĐĂƐĞƐ͘�
EŝŶĞƚĞĞŶ�ĞǀĞŶƚƐ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ŶŽ�ĐĂƐƵĂůƚŝĞƐ͘��

͵ �������������

/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƐĞĐƚŝŽŶ͕�ƚŚƌĞĞ�ƐƚƵĚǇ�ĐĂƐĞƐ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƐĐĂůĞƐ�ŽĨ�ĚĂŵĂŐĞ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ͘�dŚĞ�
ĨŝƌƐƚ�ŽŶĞ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ�ŝŶ��ŚĂĐŽ͕�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƚǁŽ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞĂƌďǇ�ƉƌŽǀŝŶĐĞ�ŽĨ�&ŽƌŵŽƐĂ͘��

͵Ǥͳ ͳ�������ǣ�������������������������������������������������������������

KŶ�ϮϮŶĚ�ŽĨ�KĐƚŽďĞƌ͕�ϮϬϬϴ͕�Ăƚ�ϰ͗ϯϬ�Ă͘ŵ͘�ůŽĐĂů�ƚŝŵĞ�;Ϭϳ͗ϯϬ�hd�Ϳ͕�ƐĞǀĞŶ�ƐƵƉƉŽƌƚŝŶŐ�ƚŽǁĞƌƐ�ŽĨ�Ă�ϭϯϮ�
<s�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�ůŝŶĞ�ĐŽůůĂƉƐĞĚ�ŝŶ�&ŽŶƚĂŶĂ͕�Ă�ǁĞƐƚĞƌŶ�ƐƵďƵƌď�ŽĨ�ZĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�;&ŝŐ͘�ϭͿ;ĂďŽƵƚ�
ϰϬϬ͕ϬϬϬ�ŝŶŚĂďŝƚĂŶƚƐͿ͕�ǁŚĞŶ�Ă�ĐŽůĚ�ĨƌŽŶƚ�ǁĂƐ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�^�ƚŽ�E͘�dŚĞ�ƐƚŽƌŵ�ĐĂƵƐĞĚ�ůŝƚƚůĞ�ĚĂŵĂŐĞ�
ŝŶ� ƚŚĞ� ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ� ĂƌĞĂ͕� ǁŚĞƌĞ� ŽŶůǇ� ĂƵǆŝůŝĂƌǇ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ƐŝŐŶďŽĂƌĚƐ͕� ŵĂƌƋƵĞĞƐ� ĂŶĚ�
ĐĂƌƉŽƌƚƐ�ǁĞƌĞ�ĂĨĨĞĐƚĞĚ͘�dŚĞ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ�ůŝŶĞ�ƌƵŶƐ�ĞĂƐƚͬǁĞƐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚŽǁĞƌƐ�ĨĞůů�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚ͘�
'ƵƐƚ�ƐƉĞĞĚƐ�ĂƌŽƵŶĚ�Ϯϯ�ŵͬƐ�ǁŚĞƌĞ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ͕�ǁŚŝĐŚ� ŝƐ�ϰ͘ϱ�Ŭŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�^͘�dŚĞƐĞ�ŐƵƐƚ�
ƐƉĞĞĚƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĚĂŵĂŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�ďƵƚ�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĞǆƉůĂŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂŝůƵƌĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƚŽǁĞƌƐ͘�



���

dŚĞ�ƐǇŶŽƉƚŝĐ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ǁĂƐ�ĂĨĨĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƐĞǀĞƌĞ�ĐŽŶǀĞĐƚŝǀĞ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ� ŝŶƐƚĂďŝůŝƚǇ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƉĂƐƐĂŐĞ� ŽĨ� Ă� ĨƌŽŶƚĂů� ǁĂǀĞ� ǁŝƚŚ� ƐƚƌŽŶŐ� ƐƉĂƚŝĂů� ŐƌĂĚŝĞŶƚƐ� ŽĨ�
ŚƵŵŝĚŝƚǇ� ĂŶĚ� ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͘� dŚŝƐ� ĨƌŽŶƚĂů� ǁĂǀĞ� ĐĂŵĞ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ^t� ĂŶĚ� ǁĂƐ� ƌĞůĂƚĞĚ� ƚŽ� Ă� ƐƚƌŽŶŐ�
ĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂƐƐ�ŽĨ�Ăŝƌ͗�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŵŽŝƐƚ�ǁĂƌŵ�Ăŝƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŶŽƌƚŚ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ͘���ůŽǁͲƉƌĞƐƐƵƌĞ�
ĂƌĞĂ� ĚĞǀĞůŽƉĞĚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ǌŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵŝƚǇ͘� &ŝŐ͘� Ϯ� ƐŚŽǁƐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞƌĞ� ǁĂƐ� ĐŽŶǀĞƌŐĞŶĐĞ� ŽĨ�
ŵĂƐƐĞƐ�ŽĨ�Ăŝƌ�Ăƚ�ůĞǀĞůƐ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ͘��ƚ�Ϭϲ�hd�͕�ƚŚŝƐ�ǌŽŶĞ�ůĂŝĚ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϭϬϬ�Ŭŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƐŽƵƚŚ�ŽĨ�&ŽŶƚĂŶĂ͘�dŚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ǁŝŶĚ�ĨŝĞůĚ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽǀĞƌ�ϭϱ�ŵͬƐ͘�dŚŝƐ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ǁĂƐ�
ƌĞůĂƚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƉŽůĂƌ� ũĞƚ� ƐƚƌĞĂŵ� ƚŚĂƚ� ĐĂŵĞ� ĂůŽŶŐ� ƚŚĞ� ĨƌŽŶƚĂů� ƐǇƐƚĞŵ͘� �ďŽǀĞ� ƚŚĞ� ĐĞŶƚƌĞ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ĐŽƵŶƚƌǇ͕�ƚŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ǁĂƐ�ŽǀĞƌ�ϰϬ�ŵͬƐ�;ůĞǀĞů�ŽĨ�ϮϱϬ�ŚWĂͿ͘�dŚĞ� ŝŶĚĞǆ�ŽĨ� ŝŶƐƚĂďŝůŝƚǇ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�ƚŚĞ�
ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ� ŽĨ� ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƐĞǀĞƌĞ� ĐŽŶǀĞĐƚŝǀĞ� ƐƚŽƌŵƐ� ;^ƚĂŶĚĂƌĚ� >ŝĨƚĞĚ� /ŶĚĞǆ� ƌĞĂĐŚĞĚ� Ͳϱ͘ϯΣ�� ŝŶ�
ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ŚŽƵƌƐͿ͘� &ƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕� ŝƚ�ǁĂƐ� ŝŶĨĞƌƌĞĚ� ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ� ƐƚƌŽŶŐ� ǀĞƌƚŝĐĂů�
ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ǀĞůŽĐŝƚŝĞƐ�ĂďŽƵƚ�ϱϬ͘ϵ�ŚWĂͬŚ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ϴϱϬ�ŚWĂ�;Ϭϲ�hd�Ϳ͘��ƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚŝŵĞ͕�
ƚŚĞ� ůŽǁ� ůĂǇĞƌƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ�ŚĂĚ�ŚŝŐŚ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů�ǁŝŶĚ�ǀĞůŽĐŝƚŝĞƐ͖� ĨŽƌ� ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕�Ϯϰ͘ϲ�ŵͬƐ�Ăƚ�
ϵϬϬ�ŚƉĂ�;ϵϬϵ�ŵ�ĂďŽǀĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ůĞǀĞůͿ�ĂŶĚ�ϮϬ͘ϭ�ŵͬƐ�Ăƚ�ϮϬϬ�ŵ͘�

͵Ǥʹ ʹ�������ǣ���������������������������������������������

&ŽƌŵŽƐĂ�ĐŝƚǇ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ŽĨ�&ŽƌŵŽƐĂ�ƉƌŽǀŝŶĐĞ�;ƐĞĞ�&ŝŐ͘�ϭͿ͘�/ƚ�ŚĂƐ�Ă�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ŽǀĞƌ�ϮϬϬ͕ϬϬϬ͘�KŶ�
ϮϭƐƚ�ŽĨ�:ƵůǇ͕�ϮϬϬϴ͕�Ăƚ�ϭϴ͗ϰϬ�ůŽĐĂů�ƚŝŵĞ�;Ϯϭ͗ϰϬ�hd�Ϳ�Ă�ƐƚŽƌŵ�ĐĂƵƐĞĚ�ǁŝĚĞƐƉƌĞĂĚ�ĚĂŵĂŐĞ�ŝŶ�Ă�ƐƚƌŝƉ�ŽĨ�
ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ� ϮϬϬ�ŵ�ǁŝĚĞ� ǆ� ϱϬϬϬ�ŵ� ůŽŶŐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƵƌďĂŶ� ĂƌĞĂ͘� dŚĞ� ƐƚƌŝƉ�ǁĂƐ� ŽƌŝĞŶƚĞĚ�Etͬ^�� ŝŶ�
ĐŽŝŶĐŝĚĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶƚ�ǁŝŶĚ�ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ͘��

hŶƌŽŽĨŝŶŐ�ŽĨ�ĚǁĞůůŝŶŐƐ͕� ĨĂůůĞŶ� ƚƌĞĞƐ� ĂŶĚ� ĨĂŝůƵƌĞ�ŽĨ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ� ůŝŶĞ�ƉŽůĞƐ�ǁĞƌĞ� ƚŚĞ�ŵŽƐƚ� ĐŽŵŵŽŶ�
ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĚĂŵĂŐĞ͘���ϳϬ�ŵ�ĚĞĞƉ�ǆ�ϰϬ�ŵ�ǁŝĚĞ�ǀĂƵůƚĞĚ�ĐĂŶŽƉǇ�ƌŽŽĨ�ĂŶĚ�Ă�ĨĞǁ�ĚǁĞůůŝŶŐƐ�ǁĞƌĞ�ƵƚƚĞƌůǇ�
ĚĞƐƚƌŽǇĞĚ͘�^ĞǀĞŶ�ŚƵŶĚƌĞĚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ĂƐƐŝƐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͘�

/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĐĂƐĞ͕�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƌŽŶŐ�ǁŝŶĚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ůŽǁͲƉƌĞƐƐƵƌĞ�
ƐǇƐƚĞŵ� ;ĐǇĐůŽŐĞŶĞƐŝƐ� ŽŶ� ƐƵƌĨĂĐĞ� ϱͿ͘� dŚŝƐ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ĐĂƵƐĞĚ� Ă� ĐŝƌĐƵůĂƚŝŽŶ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ŶŽƌƚŚ� ƚŚĂƚ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ǁĂƌŵ�ŵŽŝƐƚ�Ăŝƌ͘��ƚ�ƚŚĞ�Ϯϭhd��ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁĂƐ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ͕�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�E�ĂŶĚ�E��ŽĨ�
ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĂƐ�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�&ŝŐ͘�ϯ͘���ƚ�ƚŚĂƚ�ƚŝŵĞ͕�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�ŽĨ�&ŽƌŵŽƐĂ�ůĂŝĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞƋƵĂƚŽƌŝĂů�ƐŝĚĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ũĞƚ�ƐƚƌĞĂŵ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵƉǁĂƌĚ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƐƐ�ŽĨ�Ăŝƌ͘�dŚŝƐ�ĚǇŶĂŵŝĐ�
ƉĂƚƚĞƌŶ�ƉůƵƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞƌŐĞŶĐĞ�ŽŶ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ƐĞǀĞƌĞ�ĐŽŶǀĞĐƚŝǀĞ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ͘�

͵Ǥ͵ ͵�������ǣ�����������������������������������������������������������������

KŶ� ϵƚŚ� ŽĨ� EŽǀĞŵďĞƌ͕� ϮϬϬϴ͕� Ăƚ� ϱ͗ϬϬ� Ă͘ŵ͘� ůŽĐĂů� ƚŝŵĞ� ;Ϭϴhd�Ϳ� Ă� ƐƚŽƌŵ� ĨĞůů� ƵƉŽŶ� ƚŚĞ� ǀŝůůĂŐĞ� ŽĨ�
�ƐƚĂŶŝƐůĂŽ�ĚĞů��ĂŵƉŽ�;ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�ϰ͕ϬϬϬ͕�ƐĞĞ�&ŝŐ͘�ϭͿ�ĂŶĚ�ƐŚŽƌƚůǇ�ĂĨƚĞƌǁĂƌĚ�ƉĂƐƐĞĚ�ŽǀĞƌ�WŽǌŽ�
ĚĞů�dŝŐƌĞ�;ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�ϰ͕ϬϬϬͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ŽǀĞƌ�>ĂƐ�>ŽŵŝƚĂƐ�;ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�ϭϬ͕ϬϬϬͿ͘�/ƚ�ĐĂƵƐĞĚ�
ǁŝĚĞƐƉƌĞĂĚ�ĚĂŵĂŐĞ�ŝŶ��ƐƚĂŶŝƐůĂŽ�ĚĞů��ĂŵƉŽ�ĂŶĚ�WŽǌŽ�ĚĞů�dŝŐƌĞ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ŝƐŽůĂƚĞĚ�ĚĂŵĂŐĞ�ŝŶ�>ĂƐ�
>ŽŵŝƚĂƐ͘��ĂƌůŝĞƌ�ƚŚĂƚ�ĚĂǇ�;Ăƚ�Ϯ�Ă͘ŵ͘Ϳ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ƐƚŽƌŵ�ĐĂƵƐŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ŝƐŽůĂƚĞĚ�ĚĂŵĂŐĞ�ŝŶ�&ŽƌŵŽƐĂ�
ĐŝƚǇ͘�hŶƌŽŽĨŝŶŐ�ŽĨ�ĚǁĞůůŝŶŐƐ͕�ŵĂũŽƌ�ĚĂŵĂŐĞ�ŝŶ�ƉƵďůŝĐ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ĨĂůůĞŶ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ�ƉŽůĞƐ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�
ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶƚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĚĂŵĂŐĞ͘��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ĞƐƚŝŵĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŽŶĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚǁŽ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ŽĨ��ƐƚĂŶŝƐůĂŽ�
ĚĞů��ĂŵƉŽ�ĂŶĚ�WŽǌŽ�ĚĞů�dŝŐƌĞ�ǁĂƐ�ĂĨĨĞĐƚĞĚ�;ĂďŽƵƚ�ϭϭϬϬ�ĨĂŵŝůŝĞƐͿ͘��

dŚĞ� ƐǇŶŽƉƚŝĐ� ĂŶĂůǇƐŝƐ� ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ� Ă� ŵĞƐŽƐĐĂůĞ� ĐŽŶǀĞĐƚŝǀĞ� ĐŽŵƉůĞǆ� ;D��Ϳ� ŽǀĞƌ� ƚŚĞ� ĂƌĞĂ͘� dŚĞƐĞ�
ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂƌĞ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ĂƐ�Ă�ĐŽŵƉůĞǆ�ŽĨ�ƐƚŽƌŵƐ�ǁŚŽƐĞ�ĐůŽƵĚ�ƚŽƉ�ĐŽǀĞƌ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϱϬ͕ϬϬϬ�ŬŵϮ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŝŶĨƌĂƌĞĚ� ƐĂƚĞůůŝƚĞ� ŝŵĂŐĞƐ� ĨŽƌ� d/Z� ŽĨ� ф� ͲϱϮ� Σ�͘� dŚĞ� D��� ĂƌĞ� ƐǇƐƚĞŵƐ� ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶƚůǇ� ĚĞĞƉ� ĂŶĚ�
ďĂƌŽƚƌŽƉŝĐ�ϲ͕�ϳ͘�KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ŵŽƐƚ�ŝŶƚĞŶƐĞ�ĐŽŶǀĞĐƚŝǀĞ�ĐĞŶƚƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�D���ǁĂƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ� WŽǌŽ� ĚĞů� dŝŐƌĞ� ĂƌĞĂ͘� dŚĞ� ^ƚĂŶĚĂƌĚ� >ŝĨƚĞĚ� /ŶĚĞǆ�ǁĂƐ� ůĞƐƐ� ƚŚĂŶ� Ͳϯ� Σ�͘� dǁŽ� ŚŽƵƌƐ� ďĞĨŽƌĞ� ƚŚĞ�
ĞǀĞŶƚ͕�Ă�ďĂƌŽƚƌŽƉŝĐ�ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ǁĂƌŵ�ŶƵĐůĞƵƐ�ǁĂƐ�ŽďƐĞƌǀĞĚ͘�dŚĞ�D���ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĞĂƐƚ�ĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŝƐƚĞŶƚ�ĂĚǀĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ŚƵŵŝĚ͕�ǁĂƌŵ�Ăŝƌ͘�/Ŷ�&ŝŐ͘�ϰ͕�ƚŚĞ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�
ŝŵĂŐĞ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ĐůŽƵĚŝŶĞƐƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�D��͕�ǁŝƚŚ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĚŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�
ůĞƐƐ� ƚŚĂŶ� ͲϱϮ� Σ�͘��ĞƐŝĚĞƐ͕� ŝƚ� ĐĂŶ�ďĞ�ŽďƐĞƌǀĞĚ� ƚŚĂƚ�ŽŶĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ŵŽƐƚ� ŝŶƚĞŶƐĞ�ĐŽŶǀĞĐƚŝǀĞ�ĐĞůůƐ�ǁĂƐ�
ůŽĐĂƚĞĚ�ŽŶ�WŽǌŽ�ĚĞů�dŝŐƌĞ͘�
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&ŝŐ͘�Ϯ͗��ĂƐĞ�ϭ͗�^ƚƌĞĂŵůŝŶĞƐ�
;<Ed^Ϳ�Ăƚ�ϭϬϬϬ�ŚWĂ͕�Ϭϲhd�͘�

&ŝŐ͘�ϯ͗��ĂƐĞ�Ϯ͗�ŵĞĂŶ�ƐĞĂͲůĞǀĞů�
ƉƌĞƐƐƵƌĞ�;ŚWĂͿ�ĂŶĚ�

ƚŚŝĐŬŶĞƐƐϭϬϬϬŚWĂͬϱϬϬŚWĂ�
;ĚŵͿ͕�Ϯϭhd�͘�

&ŝŐ͘ϰ͗��ĂƐĞ�ϯ͗�ƚŚĞƌŵĂů�ƐĐĞŶĞ͕�
Đϰ��s,ZZͬEK��ϭϱ͕�Ϭϴhd�͘�

Ͷ ��	��������

ϭ ^ĐŚǁĂƌǌŬŽƉĨ�D͘>͘�;ϭϵϵϳͿ͘�Η&ƵŶĚĂŵĞŶƚŽƐ�ŵĞƚĞŽƌŽůſŐŝĐŽƐ�ƋƵĞ�ƐƵƐƚĞŶƚĂŶ�Ğů�ƚƌĂǌĂĚŽ�ĚĞ�ŝƐŽůŝŶĞĂƐ�ĚĞ�ůĂ�
ǀĞůŽĐŝĚĂĚ�ďĄƐŝĐĂ�ĚĞ�ǀŝĞŶƚŽ�sŽ�ĞŶ�Ğů�ŵĂƉĂ�ĚĞ� ůĂ�ĨŝŐƵƌĂ�ϰ�ĚĞ� ůĂ�DŽĚŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞů�ZĞŐůĂŵĞŶƚŽ��/Z^K��
ϭϬϮΗ͕�/ŶƚĞƌŶĂů�ZĞƉŽƌƚ͕��/Z^K�͕��ƵĞŶŽƐ��ŝƌĞƐ͘�

Ϯ ^ĐŚǁĂƌǌŬŽƉĨ� D͘>͘� ;ϭϵϴϰͲϭϵϵϰͿ͘� ͞dŽƌŵĞŶƚĂƐ� ƐĞǀĞƌĂƐ� Ǉ� ƚŽƌŶĂĚŽƐ͕͟� ZĞǀŝƐƚĂ� ĚĞ� WƵďůŝĐĂĐŝſŶ� �ŶƵĂů͘�
&ĂĐƵůƚĂĚ�ĚĞ��ŝĞŶĐŝĂƐ��ǆĂĐƚĂƐ�Ǉ�EĂƚƵƌĂůĞƐ͕�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ��ƵĞŶŽƐ��ŝƌĞƐ͘�

ϯ ^ĐŚǁĂƌǌŬŽƉĨ� D͘>͘� Θ� ZŽƐƐŽ� �͘>͘� ;ϭϵϵϯͿ͘� ΗZŝĞƐŐŽ� ĚĞ� ƚŽƌŶĂĚŽƐ� Ǉ� ĐŽƌƌŝĞŶƚĞƐ� ĚĞƐĐĞŶĚĞŶƚĞƐ� ĞŶ� ůĂ�
�ƌŐĞŶƚŝŶĂΗ͕��/Z^K�͕��ŝďůŝŽƚĞĐĂ�ĚĞ��ƉŽǇŽ͕��ƵĞŶŽƐ�ĂŝƌĞƐ͘��

ϰ dǁŝƐĚĂůĞ�>͘�͘�Θ��ƵŶŶ�t͘>�;ϭϵϴϭͿ͘�ΗdŽƌŶĂĚŽ�ŵŝƐƐŝůĞ�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇΗ͕��WZ/͕�EWͲ
ϮϬϬϱ͘�

ϱ EĞĐĐŽ� '͘s͘� ;ϭϵϴϮͿ͘� ͞�ŽŵƉŽƌƚĂŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ǀſƌƚŝĐĞƐ� ĐŝĐůſŶŝĐŽƐ� ĞŶ� Ğů� ĄƌĞĂ� ƐƵĚĂŵĞƌŝĐĂŶĂ� ĚƵƌĂŶƚĞ� Ğů�
&''�͗�ĐŝĐůŽŐĠŶĞƐŝƐ͘͟�DĞƚĞŽƌŽůſŐŝĐĂ͕�y///͕�EǑ�ϭ͕�ϳͲϭϵ͘�

ϲ sĞůĂƐĐŽ� /͘� Θ� :͘� D͘� &ƌŝƚƐĐŚ͘� ;ϭϵϴϳͿ͘� DĞƐŽƐĐĂůĞ� ĐŽŶǀĞĐƚŝǀĞ� ĐŽŵƉůĞǆĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� �ŵĞƌŝĐĂƐ͕� :ŽƵƌŶĂů� ŽĨ�
'ĞŽƉŚǇƐŝĐĂů�ZĞƐĞĂƌĐŚ͕�ϵϮ͕��ϴ͕�ϵϱϵϭͲϵϲϭϯ͘�

ϳ �ĂŵƉĂƚĞůůĂ� �͘D͘� Θ� sĞůĂƐĐŽ� /͘� ;ϭϵϵϱͿ͘� ͞�ƐƚƵĚŝŽ� ĚĞ� ůĂ� ƚŽƌŵĞŶƚĂ� ŽĐƵƌƌŝĚĂ� ƐŽďƌĞ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ� ĂƌŐĞŶƚŝŶŽ�
ĞŶƚƌĞ�Ğů�ϭϴ�Ǉ�ϭϵ�ĚĞ�ŶŽǀŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϭϵϴϮ͕͟�DĞƚĞŽƌŽůſŐŝĐĂ͕�ϮϬ͕�ϳϱͲϴϰ͘�
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