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WƵƚƚŝŶŐ�ďŝŐ͕�ƐĐĂƌǇ�ƚĂƌŝĨĨ�ŶƵŵďĞƌƐ�ŝŶƚŽ�ĐŽŶƚĞǆƚ�

tĞůů͕�ƚŚĂƚ�ĞƐĐĂůĂƚĞĚ�ƋƵŝĐŬůǇ
hŶĚĞƌ�^ĞĐƚŝŽŶ�ϯϬϭ�;ƵŶĨĂŝƌ�ƚƌĂĚĞ�ƉƌĂĐƚŝĐĞƐͿ͕�ƚŚĞ�h^�ŚĂƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƚĂƌŝĨĨƐ�ĨƌŽŵ�
ΨϱϬďŶ�ƚŽ�ΨϮϱϬďŶ�ǁŽƌƚŚ�ŽĨ��ŚŝŶĞƐĞ�ŝŵƉŽƌƚƐ�;ƌŽƵŐŚůǇ�ŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ŝŵƉŽƌƚƐ�ĨƌŽŵ��ŚŝŶĂͿ͘�
tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƌĂƚĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�ƌŽƵŶĚ�ŽĨ�ƚĂƌŝĨĨƐ�ƐƚĂƌƚƐ�Ăƚ�ϭϬй͕�ŝƚ�ŝƐ�ƐĞƚ�ƚŽ�ƌŝƐĞ�ƚŽ�Ϯϱй�ŝŶ�:ĂŶƵĂƌǇ͘�
�ůů�ĞůƐĞ�ĞƋƵĂů͕�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ĐŽƐƚ�ŽĨ�Ϯϱй�ŽŶ�ΨϮϱϬďŶ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ĂďŽƵƚ�Ϭ͘ϰϰй�ŽĨ��ŚŝŶĂ͛Ɛ�'�W͘��Ƶƚ�
Ăůů�ĞůƐĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĞƋƵĂů͘�tŚĞƚŚĞƌ�ďǇ�ƉŽůŝĐǇ�Žƌ�ďǇ�ŵĂƌŬĞƚ�ĨŽƌĐĞƐ͕��ŚŝŶĂΖƐ�ĐƵƌƌĞŶĐǇ�ŚĂƐ�
ĚĞƉƌĞĐŝĂƚĞĚ�ďǇ�ϵй�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ŚŝŐŚ͘�

�ƉĞƌ� ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ƌĂƚĞ�ǇĞĂƌͲƚŽͲĚĂƚĞ�

^ŽƵƌĐĞ͗��ůŽŽŵďĞƌŐ

�Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ͕�ƚŚĞ�ŶĞƚ�ĐƵŵƵůĂƚŝǀĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŝĐĞ�ŽĨ��ŚŝŶĞƐĞ�ŐŽŽĚƐ�ŝƐ�ĐůŽƐĞƌ�ƚŽ�ϭϰй�
ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�Ϯϱй ;ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�Ă�ϰϬй�ŚĂŝƌĐƵƚͿ͘�tŚŝůĞ�Ɛƚŝůů�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ͕�ƚŚĞ�ŶĞƚ�ĐŽƐƚ�ĂƐ�Ă�ƉĞƌĐĞŶƚ�
ŽĨ��ŚŝŶĂΖƐ�'�W�ĨĂůůƐ�ĨƌŽŵ�Ϭ͘ϰϰй�ƚŽ�Ϭ͘Ϯϱй͘
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�ŽƐƚ�ŽĨ�^ĞĐƚŝŽŶ�ϯϬϭ�ƚĂƌŝĨĨƐ�ĂƐ�Ă�й�ŽĨ��ŚŝŶĂ�'�W

^ŽƵƌĐĞ͗�ZŝĐŚĂƌĚ��ĞƌŶƐƚĞŝŶ��ĚǀŝƐŽƌƐ͕�>>�

�ĂŶ�^ƵǌƵŬŝ͕��&�
WŽƌƚĨŽůŝŽ�^ƚƌĂƚĞŐŝƐƚ
ϮϭϮ�ϲϵϮ�ϰϬϮϬ
ĚƐƵǌƵŬŝΛƌďĂĚǀŝƐŽƌƐ͘ĐŽŵ

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ��ďŽƵƚ��ĂŶ�^ƵǌƵŬŝ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐůŝĐŬ�ŚĞƌĞ͘

ZĞĐĞŶƚ�Θ�ZĞůĂƚĞĚ�ĂƌƚŝĐůĞƐ͗
&ƌŽŵ�&ŝƐĐĂů��ůŝĨĨ�ƚŽ�dƌĂĚĞ�tĂƌƐ
DĂĚŽŶŶĂ͕�ŚĂŝƌ�ďĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶŝƐŵ

�ĂŶ�^ƵǌƵŬŝ�ŝƐ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ǁŝƚŚ�&ŽƌĞƐŝĚĞ�&ƵŶĚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͕�>>��ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂĨĨŝůŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ZŝĐŚĂƌĚ��ĞƌŶƐƚĞŝŶ��ĚǀŝƐŽƌƐ�>>��Žƌ�ŝƚƐ�ĂĨĨŝůŝĂƚĞƐ͘

EŽƚŚŝŶŐ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ĐŽŶƐƚŝƚƵƚĞƐ�ƚĂǆ͕�ůĞŐĂů͕�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�Žƌ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĂĚǀŝĐĞ͕�Žƌ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Žƌ�ĂŶ�ŽĨĨĞƌ�ƚŽ�ƐĞůů͕�Žƌ�ƚŚĞ ƐŽůŝĐŝƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�ŽĨĨĞƌ�
ƚŽ�ďƵǇ�Žƌ�ŝŶǀĞƐƚ�ŝŶ�ĂŶǇ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƉƌŽĚƵĐƚ͕�ǀĞŚŝĐůĞ͕�ƐĞƌǀŝĐĞ�Žƌ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ͘�^ƵĐŚ�ĂŶ�ŽĨĨĞƌ�Žƌ�ƐŽůŝĐŝƚĂƚŝŽŶ ŵĂǇ�ŽŶůǇ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ďǇ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ƚŽ�Ă�ƉƌŽƐƉĞĐƚŝǀĞ�
ŝŶǀĞƐƚŽƌ�ŽĨ�ĨŽƌŵĂů��ŽĨĨĞƌŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐƵďƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�Žƌ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�Žƌ�ĨŽƌŵƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ��ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ͕�ǀĞŚŝĐůĞ͕�ƐĞƌǀŝĐĞ�Žƌ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ƌŝƐŬ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ��ŵŝŐŚƚ�ŝŵƉĂĐƚ�ƐƵĐŚ�Ă�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�Žƌ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ďǇ�ĂŶǇ�ƐƵĐŚ�ŝŶǀĞƐƚŽƌ��ďĞĨŽƌĞ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƚ͘�Z���ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŵĂǇ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ŵĂƌŬĞƚ�ƚƌĞŶĚƐ�
ĂŶĚͬŽƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƐƚŽĐŬƐ͕�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŵĂƌŬĞƚ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ĨůƵĐƚƵĂƚĞ�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ďĞ�ƐƵƉĞƌƐĞĚĞĚ�ďǇ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ŵĂƌŬĞƚ�ĞǀĞŶƚƐ�Žƌ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌ�
ƌĞĂƐŽŶƐ͘�,ŝƐƚŽƌŝĐ�ŵĂƌŬĞƚ�ƚƌĞŶĚƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƌĞůŝĂďůĞ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ�ŽĨ�ĂĐƚƵĂů�ĨƵƚƵƌĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ďĞŚĂǀŝŽƌ�Žƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ĂŶǇ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�
ĚŝĨĨĞƌ�ŵĂƚĞƌŝĂůůǇ͕�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƌĞůŝĞĚ�ƵƉŽŶ�ĂƐ�ƐƵĐŚ͘�dŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĂŶĚ�ďƌŽĂĚ�ƚŚĞŵĞƐ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵŶƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ�
ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ�ĂŶĚ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ͘�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ďĞůŝĞǀĞĚ�ƚŽ�
ďĞ�ƌĞůŝĂďůĞ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞĚ͘�zŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ΗĂƐ�ŝƐΗ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂŶǇ�ĞǆƉƌĞƐƐ�Žƌ�ŝŵƉůŝĞĚ�ǁĂƌƌĂŶƚŝĞƐ͘��WĂƐƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�
Ă�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�ŽĨ�ĨƵƚƵƌĞ�ƌĞƐƵůƚƐ͘��ůů�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ŝŶǀŽůǀĞ�Ă�ĚĞŐƌĞĞ�ŽĨ�ƌŝƐŬ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ůŽƐƐ͘�EŽ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Z��͛Ɛ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞƉƌŽĚƵĐĞĚ�ŝŶ�ĂŶǇ�ĨŽƌŵ͕�
Žƌ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ŝŶ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ĨƌŽŵ�Z��͘�>ŝŶŬƐ�ƚŽ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ĂƌƚŝĐůĞƐ�ďǇ�ZŝĐŚĂƌĚ���ĞƌŶƐƚĞŝŶ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƉƌĞƐƐ͕�ŽŶ�ƚĞůĞǀŝƐŝŽŶ�Žƌ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ͕�ĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨŽƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶĂů�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŽŶůǇ�ĂŶĚ��ŝŶ�ŶŽ�ǁĂǇ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�Ă�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶǇ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƉƌŽĚƵĐƚ͕�ǀĞŚŝĐůĞ͕�ƐĞƌǀŝĐĞ�Žƌ��ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�Žƌ�ƚŚĞ�ƌĞŶĚĞƌŝŶŐ�ŽĨ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĂĚǀŝĐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵƵƐƚ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ďǇ�Ă�ƉƌŽƐƉĞĐƚŝǀĞ�ŝŶǀĞƐƚŽƌ��ŝŶ�
ĐŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�Žƌ�ŚĞƌ�ŽǁŶ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ĂĚǀŝƐĞƌ�ĂŶĚ�ŝŶ�ůŝŐŚƚ�ŽĨ�ŚŝƐ�Žƌ�ŚĞƌ�ŽǁŶ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ��ŝŶǀĞƐƚŽƌΖƐ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŚŽƌŝǌŽŶ͕�ĂƉƉĞƚŝƚĞ�ĨŽƌ�ƌŝƐŬ͕�
ĂŶĚ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ǁŝƚŚƐƚĂŶĚ�Ă�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ůŽƐƐ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�Žƌ�Ăůů�ŽĨ�ĂŶ��ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚΖƐ�ǀĂůƵĞ͘�/ŶǀĞƐƚŝŶŐ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ŵĂƌŬĞƚ�ƌŝƐŬƐ͘�/ŶǀĞƐƚŽƌƐ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƉƚ�ƚŚĞ�
ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ůŽƐƐ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�Žƌ�Ăůů�ŽĨ�ĂŶ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚΖƐ�ǀĂůƵĞ͘�sŝĞǁƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĂƌĞ�ƐƵďũĞĐƚ ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐŽůĞ�ĚŝƐĐƌĞƚŝŽŶ�ŽĨ�ZŝĐŚĂƌĚ��ĞƌŶƐƚĞŝŶ��ĚǀŝƐŽƌƐ�>>�͘�
ZŝĐŚĂƌĚ��ĞƌŶƐƚĞŝŶ��ĚǀŝƐŽƌƐ�>>��ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ�ƚŽ�ĂĚǀŝƐĞ�ǇŽƵ�ŽĨ�ĂŶǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀŝĞǁƐ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ͘

Ϭ͘Ϭϵй Ϭ͘Ϭϱй

Ϭ͘ϰϰй Ϭ͘Ϯϱй

WƌĞǀŝŽƵƐ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƚĂƌŝĨĨƐ�;й�ŽĨ��ŚŝŶĂ�'�WͿ

/ŶĐůƵĚŝŶŐ�Ϯϱй�ŽŶ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ΨϮϬϬďŶ�ŽĨ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƚĂƌŝĨĨƐ�;й�ŽĨ��ŚŝŶĂ�'�WͿ

/ŶĐůƵĚŝŶŐ�Ϯϱй�ƚĂƌŝĨĨƐ
ŽŶ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ΨϮϬϬďŶ

WƌĞǀŝŽƵƐ Ϯϱй�ƚĂƌŝĨĨƐ�ŽŶ�
ΨϱϬďŶ�ŽĨ��ŚŝŶĞƐĞ�ŝŵƉŽƌƚƐ

'ƌŽƐƐ�ŝŵƉĂĐƚ �Ěũ�ĨŽƌ�&y


