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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�DĂǇ�Ϯϰ�DŽƌŶŝŶŐ�dĞĐŚŶŝĐĂů��ŽŵŵĞŶƚ�–�ϮϰϬ�DŝŶ� 

^ƵƉƉŽƌƚ ZĞƐŝƐƚĂŶĐĞ �ƵƌƌĞŶƚ�WƌŝĐĞ �Ƶůů �ĞĂƌ 

^ϭ ϴϯ͘ϯϴ Zϭ ϴϰ͘ϴϬ 
ϴϰ͘ϳϮ Z^/�ĂďŽǀĞ�ϱϬ ^ƚŽĐŚĂƐƟĐ�ŽǀĞƌďŽƵŐŚƚ ^Ϯ ϴϮ͘ϵϭ ZϮ ϴϱ͘ϴϱ 

^ϯ ϴϮ͘ϯϬ Zϯ ϴϳ͘ϭϱ 
�������������������ŚĂƌƚ�ƐŽƵƌĐĞ��ůŽŽŵďĞƌŐ ^ǇŶŽƉƐŝƐ—/ŶƚƌĂĚĂǇ 

· WƌŝĐĞ�ŝƐ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ϴ-Ϯϭ�ƉĞƌŝŽĚ��D�͛Ɛ 
· Z^/�ŝƐ�Ăƚ�ϱϬ�;ϲϭͿ 
· ^ƚŽĐŚĂƐƟĐ�ŝƐ�ŽǀĞƌďŽƵŐŚƚ 
· WƌŝĐĞ�ŝƐ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ĚĂŝůǇ�ƉŝǀŽƚ�ƉŽŝŶƚ�ϴϯ͘ϯϴ 
· dŚĞ�ůŽŶŐĞƌ-ƚĞƌŵ�ƚƌĞŶĚ�ƌĞŵĂŝŶĞĚ�ŶĞƵƚƌĂů�ǇĞƐƚĞƌĚĂǇ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�D��ŽŶ�ƚŚĞ�Z^/�ŝŵƉůŝĞĚ�ƚŚĂƚ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ǁĂƐ�ƐƵƉƉŽƌƚͲ

ĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝĐĞ�ƚĞƐƟŶŐ�ƚŚĞ�h^��ϴϮ͘ϵϬ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ͕�ǁĞ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�ďƌŽŬĞŶ�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�h^��ϴϯ͘Ϯϱ�ĂŶĚ�h^��ϴϯ͘ϴϰ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�
ůĞǀĞůƐ�ĐŽƵůĚ�ĐŽŵĞ�ƵŶĚĞƌ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ͘�tŝƚŚ�ƉƌŝĐĞ�ƚĞƐƟŶŐ�ĂŶĚ�ŚŽůĚŝŶŐ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌĂĚĂǇ�ϮϬϬ-ƉĞƌŝŽĚ�D��;h^��ϴϭ͘ϵϳͿ�ǁŚŝůƐƚ�
ƉƌŝĐĞ�ĂŶĚ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ĂůŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďƵǇƐŝĚĞ͕�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ůĞǀĞůƐ�ǁĞƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ǀƵůŶĞƌďĂůĞ͘�tĞ�
ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ��ŽůůŝŶŐĞƌ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ǁĂƐ�Ăƚ�h^��ϴϯ͘ϰϯ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂŶ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƚŽ�ŵĂƌŬĞƚ�ƐĞůůĞƌƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞƵͲ
ƚƌĂů�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ͘�dŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ƚƌĂĚĞĚ�ŚŝŐŚĞƌ͖�ǁĞ�ŶŽƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůŽƐĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ůĂƐƚ�ŶŝŐŚƚ�ƚŚĂƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ƉƵƐŚͲ
ŝŶŐ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ��ŽůůŝŶŐĞƌ�ďĂŶĚ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ͕�ŚĂǀŝŶŐ�ŚĞůĚ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ϮϬϬ-ƉĞƌŝŽĚ�D�͕�ǁĂƌŶŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞĂĚǇͲ
ŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ďƌĞĂŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵƉƐŝĚĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƵůƟŵĂƚĞůǇ͕�ǁĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ĐůŽƐĞ�ĂďŽǀĞ�ĂŶĚ�ŚŽůĚ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ϴϰ͘ϴϬ�
ůĞǀĞů�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂŝůǇ�ĐŚĂƌƚ͘�WƌŝĐĞ�ŝƐ�ŚŝŐŚĞƌ�ĂŐĂŝŶ�ƚŚŝƐ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ƚĞƐƟŶŐ�ƚŚĞ�h^��ϴϰ͘ϴϬ�ůĞǀĞů͘�tĞ�ĂƌĞ�ĂďŽǀĞ�Ăůů�
ŬĞǇ�ŵŽǀŝŶŐ�ĂǀĞƌĂŐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Z^/�ĂďŽǀĞ�ϱϬ͕�ŝŶƚƌĂĚĂǇ�ƉƌŝĐĞ�ĂŶĚ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ĂƌĞ�ĂůŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďƵǇƐŝĚĞ͘ 

· ��ĐůŽƐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϰ-ŚŽƵƌ�ĐĂŶĚůĞ�ďĞůŽǁ�h^��ϴϯ͘ϯϴ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Z^/�Ăƚ�Žƌ�ďĞůŽǁ�ϱϭ͘ϱ�ǁŝůů�ŵĞĂŶ�ƉƌŝĐĞ�ĂŶĚ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ĂƌĞ�ĂůŝŐŶĞĚ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĞůů�ƐŝĚĞ͘��ŽǁŶƐŝĚĞ�ŵŽǀĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚŽůĚ�Ăƚ�Žƌ�ĂďŽǀĞ�ϴϮ͘ϯϬ�ǁŝůů�ƐƵƉƉŽƌƚ�Ă�ďƵůů�ĂƌŐƵŵĞŶƚ͕�ďĞůŽǁ�ƚŚŝƐ�ůĞǀĞů�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�
ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă�ŶĞƵƚƌĂů�ďŝĂƐ͘ 

· dĞĐŚŶŝĐĂůůǇ�ďƵůůŝƐŚ͕�ƚŚĞ�D��ŽŶ�ƚŚĞ�Z^/�ŝƐ�ŝŵƉůǇŝŶŐ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ŝƐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ͘�dŚĞ�Z^/�ŝƐ�ŵĂŬŝŶŐ�ŶĞǁ�ŚŝŐŚƐ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ƉƌŝĐĞ͕�
ŝŵƉůǇŝŶŐ�ĚŽǁŶƐŝĚĞ�ŵŽǀĞƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽƵŶƚĞƌƚƌĞŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞĂƌ-ƚĞƌŵ͘��Ɛ�ŶŽƚĞĚ�ůĂƐƚ�ŶŝŐŚƚ͕�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ŶŽǁ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐůŽƐĞ�
ĂďŽǀĞ�ĂŶĚ�ŚŽůĚ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�h^��ϴϰ͘ϴϬ�ůĞǀĞů͕�ŝĨ�ǁĞ�ĚŽ͕�ŝƚ�ǁŝůů�ǁĂƌŶ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�ůĞĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƟŽŶ�ƉŚĂƐĞ͘�� 


