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dŚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ŝŶ� ƚŚŝƐ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ� ŝƐ�ŶŽƚ� ŝŶƚĞŶĚĞĚ� ĨŽƌ� ƌĞƚĂŝů� ĐůŝĞŶƚƐ͘� /ƚ� ŝƐ�ŐĞŶĞƌĂů� ŝŶ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽŶůǇ�ĂŶĚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ� ĐŽŶƐƟƚƵƚĞ�ĂĚǀŝĐĞ�Žƌ�ĂŶ�ŽīĞƌ� ƚŽ�ƐĞůů͕�Žƌ� ƚŚĞ�
ƐŽůŝĐŝƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�ŽīĞƌ�ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ĂŶǇ�ƐǁĂƉ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ͕�ŶŽƌ�ĐŽŶƐƟƚƵƚĞ�ĂŶǇ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�ŽŶ�ŽƵƌ�ƉĂƌƚ͘�dŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ǇŽƵƌ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ͕�ĮŶĂŶĐŝĂů� ƐŝƚƵĂƟŽŶ͕�Žƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�dŚŝƐ�ŵĂƚĞƌŝĂů� ŝƐ�ŶŽƚ�Ă� ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƌĞƉŽƌƚ�ĂŶĚ� ŝƐ�ŶŽƚ� ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĂƐ�ƐƵĐŚ͘�&/^� ŝƐ�ŶŽƚ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ� ĨŽƌ� ĂŶǇ� ƚƌĂĚŝŶŐ� ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ� ƚĂŬĞŶ� ďĂƐĞĚ� ŽŶ� ƚŚŝƐ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͘� dƌĂĚŝŶŐ� ƐǁĂƉƐ� ĂŶĚ� ŽǀĞƌ-ƚŚĞ-ĐŽƵŶƚĞƌ� ĚĞƌŝǀĂƟǀĞƐ͕� ĞǆĐŚĂŶŐĞ-ƚƌĂĚĞĚ� ĚĞƌŝǀĂƟǀĞƐ͕� ĂŶĚ� ŽƉƟŽŶƐ�
ŝŶǀŽůǀĞ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�ƌŝƐŬ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ͘�zŽƵ�ĂƌĞ�ĂĚǀŝƐĞĚ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ĂŶ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�Ă�ƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶ�ŝƐ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�
ǇŽƵ͘�EŽ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŵĂǇ�ďĞ�ĐŽƉŝĞĚ�Žƌ�ĚƵƉůŝĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ĂŶǇ�ĨŽƌŵ�ďǇ�ĂŶǇ�ŵĞĂŶƐ�Žƌ�ƌĞĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŽƵƌ�ƉƌŝŽƌ�ǁƌŝƩĞŶ�ĐŽŶƐĞŶƚ͘�&ƌĞŝŐŚƚ�/ŶǀĞƐƚŽƌ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�>ƚĚ�;&/^Ϳ�ŝƐ�
ĂƵƚŚŽƌŝƐĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�&ŝŶĂŶĐŝĂů��ŽŶĚƵĐƚ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�;&ZE͗�ϮϭϭϰϱϮͿ�ĂŶĚ�ŝƐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�&ƵƚƵƌĞƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�;͞E&�͟Ϳ͘�&ƌĞŝŐŚƚ�/ŶǀĞƐƚŽƌ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�Wd��>ƚĚ�
;Ζ&/^�Wd�ΖͿ� ŝƐ�Ă�ƉƌŝǀĂƚĞ� ůŝŵŝƚĞĚ�ĐŽŵƉĂŶǇ͕� ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ŝŶ�^ŝŶŐĂƉŽƌĞ�ǁŝƚŚ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŶƵŵďĞƌ�ϮϬϬϲϬϯϵϮϮ'͕�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌǇ�ŽĸĐĞƐ� ŝŶ� /ŶĚŝĂ�ĂŶĚ�^ŚĂŶŐŚĂŝ͘�
&ƌĞŝŐŚƚ�/ŶǀĞƐƚŽƌ�^ŽůƵƟŽŶƐ��D���;Ζ&/^��D��ΖͿ�ŝƐ�Ă�ƉƌŝǀĂƚĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ĐŽŵƉĂŶǇ͕�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ŝŶ��ƵďĂŝ�ǁŝƚŚ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŶƵŵďĞƌ��D��ϭϮϮϱ͘�&ƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ĂďŽƵƚ�&/^�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŽĸĐĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�Ăƚ ĨƌĞŝŐŚƟŶǀĞƐƚŽƌƐĞƌǀŝĐĞƐ͘ĐŽŵ 

%UHQW�,QWUDGD\�0RUQLQJ�7HFKQLFDO 

�ƌĞŶƚ��Ɖƌŝů�Ϯϰ�DŽƌŶŝŶŐ�dĞĐŚŶŝĐĂů��ŽŵŵĞŶƚ�–�ϮϰϬ�DŝŶ� 

^ƵƉƉŽƌƚ ZĞƐŝƐƚĂŶĐĞ �ƵƌƌĞŶƚ�WƌŝĐĞ �Ƶůů �ĞĂƌ 

^ϭ ϳϴ͘ϰϵ Zϭ ϳϵ͘ϳϰ 
ϳϴ͘ϱϳ  Z^/�ďĞůŽǁ�ϱϬ ^Ϯ ϳϲ͘ϱϬ ZϮ ϴϬ͘ϳϭ 

^ϯ ϳϱ͘Ϯϲ Zϯ ϴϮ͘ϬϮ 
�������������������ŚĂƌƚ�ƐŽƵƌĐĞ��ůŽŽŵďĞƌŐ ^ǇŶŽƉƐŝƐ—/ŶƚƌĂĚĂǇ 

· WƌŝĐĞ�ŝƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ϴ-Ϯϭ�ƉĞƌŝŽĚ��D�͛Ɛ 

· Z^/�ŝƐ�ďĞůŽǁ�ϱϬ�;ϰϱͿ 

· ^ƚŽĐŚĂƐƟĐ�ŝƐ�ŽǀĞƌďŽƵŐŚƚ 

· WƌŝĐĞ�ŝƐ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ĚĂŝůǇ�ƉŝǀŽƚ�ƉŽŝŶƚ�ϳϴ͘ϰϵ 

· dĞĐŚŶŝĐĂůůǇ�ďƵůůŝƐŚ�ďƵƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ŶĞƵƚƌĂů�ďŝĂƐ�ǇĞƐƚĞƌĚĂǇ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ƚƌĂĚŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ŶĞǁ�ŚŝŐŚ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ĚĞͲ
ĐƌĞĂƐĞ͘��Ɛ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ŶŽƚĞĚ͕�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�Z^/�ŵĂŬŝŶŐ�ŶĞǁ�ůŽǁƐ͕�ǁĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ŽƵƌ�ǀŝĞǁ�ƚŚĂƚ�ƵƉƐŝĚĞ�ŵŽǀĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚͲ
ĞƌĞĚ�ĂƐ�ĐŽƵŶƚĞƌƚƌĞŶĚ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ͘�dŚĞ�D��ŽŶ�ƚŚĞ�Z^/�ǁĂƐ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƚŽ�ƚƵƌŶ�ŚŝŐŚĞƌ͕�ǁĂƌŶŝŶŐ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�
ƐƚĂŐĞƐ�ŽĨ�Ă�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ƐůŽǁĚŽǁŶ͕�ŵĞĂŶŝŶŐ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ƚŽ�ĂŶ�ŝŶƚƌĂĚĂǇ�ĐŽƵŶƚĞƌƚƌĞŶĚ�ŵŽǀĞ�ŚŝŐŚĞƌ͘�dŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ĚŝĚ�
ŵŽǀĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ǇĞƐƚĞƌĚĂǇ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝĐĞ�ƚĞƐƟŶŐ�ďƵƚ�ĨĂŝůŝŶŐ�ƚŽ�ƚƌĂĚĞ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ϮϬϬ-ƉĞƌŝŽĚ�D��Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ�;h^��ϳϵ͘ϭϮͿ͘�tĞ�ƌĞŵĂŝŶ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ϴ-Ϯϭ�ƉĞƌŝŽĚ��D�͛Ɛ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Z^/�ďĞůŽǁ�ϱϬ͕�ŝŶƚƌĂĚĂǇ�ƉƌŝĐĞ�ĂŶĚ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ĂƌĞ�ĂůŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďƵǇƐŝĚĞ͘ 

· ��ĐůŽƐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϰ-ŚŽƵƌ�ĐĂŶĚůĞ�ďĞůŽǁ�h^��ϳϴ͘ϰϵ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Z^/�Ăƚ�Žƌ�ďĞůŽǁ�ϰϬ�ǁŝůů�ŵĞĂŶ�ƉƌŝĐĞ�ĂŶĚ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ĂƌĞ�ĂůŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƐĞůů�ƐŝĚĞ͘�hƉƐŝĚĞ�ŵŽǀĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚŽůĚ�Ăƚ�Žƌ�ďĞůŽǁ�h^��ϴϮ͘ϬϮ�ǁŝůů�ůĞĂǀĞ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ƚŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƚĞƐƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŽǁŶƐŝĚĞ͕�
ĂďŽǀĞ�ƚŚŝƐ�ůĞǀĞů�ƚŚĞ�h^��ϴϰ͘ϴϬ�ĨƌĂĐƚĂů�ŚŝŐŚ�ǁŝůů�ƐƚĂƌƚ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ͘ 

· dĞĐŚŶŝĐĂůůǇ�ďƵůůŝƐŚ�ǁŝƚŚ�Ă�ŶĞƵƚƌĂů�ďŝĂƐ͕�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ŚĂǀĞ�ŵŽǀĞĚ�ŚŝŐŚĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ŽĨ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞ͕�ǁŚŝůƐƚ�ƚŚĞ�D��ŽŶ�
ƚŚĞ�Z^/�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚĂƚ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ŝƐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ŝƐ�ĐŽŶŇŝĐƟŶŐ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�Z^/�ŝƐ�ďĞͲ
ůŽǁ�ϱϬ�ǁŚŝůƐƚ�ƚŚĞ�ƐƚŽĐŚĂƐƟĐ�ŝƐ�ŝŶ�ŽǀĞƌďŽƵŐŚƚ�ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ͕�ǁĂƌŶŝŶŐ�ǁĞ�ĂƌĞ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ƚŽ�Ă�ŵŽǀĞ�ůŽǁĞƌ͘�/Ĩ�ǁĞ�ĐůŽƐĞ�ĂďŽǀĞ�ĂŶĚ�ŚŽůĚ�
ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ϮϬϬ-ƉĞƌŝŽĚ�D��;h^��ϳϵ͘ϭϮͿ�ƚŚĞŶ�ŝƚ�ǁŝůů�ƐƵƉƉŽƌƚ�Ă�ŶĞĂƌ-ƚĞƌŵ�ďƵůů�ĂƌŐƵŵĞŶƚ͕�ǁĂƌŶŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�&ŝďŽŶĂĐĐŝ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�
ǌŽŶĞ�;h^��ϳϵ͘ϳϰ�–�h^��ϴϮ͘ϬϮͿ�ĐŽƵůĚ�ĐŽŵĞ�ƵŶĚĞƌ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ͘��Ɛ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ŶŽƚĞĚ͕�ƚŚĞ�ƵƉƐŝĚĞ�ŵŽǀĞ�ůŽŽŬƐ�ůŝŬĞ�ŝƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽƵŶͲ
ƚĞƌƚƌĞŶĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�Z^/�ŵĂŬŝŶŐ�ŶĞǁ�ůŽǁƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϬϱͬϬϮ͖�ŝĨ�ǁĞ�ĚŽ�ƚƌĂĚĞ�ĂďŽǀĞ�h^��ϴϮ͘ϬϮ�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ǁŝůů�ďĞ�ďĂĐŬ�ŝŶ�ďƵůůͲ
ŝƐŚ�ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ͘��ƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�Z^/ͬ^ƚŽĐŚĂƐƟĐ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ĚĞƉƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƵůůďĂĐŬ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŶƚ�ůŽǁ�ŝŶ�ƚŚĞ�Z^/͕�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŝƐ�
ƐƵŐŐĞƐƟŶŐ�ĐĂƵƟŽŶ�ŽŶ�ƵƉƐŝĚĞ�ŵŽǀĞƐ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĐŽƵŶƚĞƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ��ŐŐƌĞŐĂƚĞ�ŽƉĞŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ƌĞͲ
ŵĂŝŶ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ͕�ŝŵƉůǇŝŶŐ�ŵĂƌŬĞƚ�ůŽŶŐƐ�ĂƌĞ�ŚŽůĚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ͘� 


