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�ƚ�Ă�ŵŽƌĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐĂů�ƉƌŝĐĞ�ƚŚĂŶ��ůĞĂƌ�WŽůǇ͕�WƌĞ-�Ăƚ�
>ĂĐƋƵĞƌ�ƵƐĞƐ�ĐƵƫŶŐ-ĞĚŐĞ�ƌĞƐŝŶ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĨŽƌ�ŝŵͲ
ƉƌŽǀĞĚ�ĐůĂƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ǇĞůůŽǁŝŶŐ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ǁŚŝůĞ�ƐƟůů�
ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ͘� 

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�hƐĞƐ 
/ŶƚĞƌŝŽƌ�ĐĂďŝŶĞƚƐ͕�ƚƌŝŵ͕�ĚŽŽƌƐ͕�ĂŶĚ�ĨƵƌŶŝƚƵƌĞ͘�hƐĞ�ŽǀĞƌ�
ƌĂǁ�ǁŽŽĚ͕�ƐƚĂŝŶ͕�ĂŶĚ�ŶŽŶ-ǁŚŝƚĞ�ƉĂŝŶƚĞĚ�ƐƵƌĨĂĐĞƐ͘� 

&Žƌ�ǁŚŝƚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞƐ͕�ƵƐĞ�'&�tŚŝƚĞ�WŽůǇ�Žƌ��ƌƵƐŚĂďůĞ�
tŚŝƚĞ��ŶĂŵĞů͘� 

�ŽŵƉůŝĞƐ�ǁͬ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�Ăŝƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ͗ 
^��YD�͕���Z�͕��ĂŶĂĚĂ͕�Kd��WŚĂƐĞ�/�Θ�WŚĂƐĞ�// 

�ƉƉůŝĐĂƟŽŶ��ŽŶĚŝƟŽŶƐ͗�ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ϳϬΣ&�ĂŶĚ�ϱϬй�ŚƵŵŝĚŝƚǇ͕�ŽƵƚ�ŽĨ�
ĚŝƌĞĐƚ�ƐƵŶůŝŐŚƚ͘�sĂƌŝĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ĐĂŶ�
ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ĂīĞĐƚ�ĚƌǇ�ƟŵĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ͘�hƐĞ�'&��ĐĐĞůĞƌĂƚŽƌ�ŝŶ�ĐŽŽů�
Žƌ�ŚƵŵŝĚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘�hƐĞ�'&��ǆƚĞŶĚĞƌ�ŝŶ�ǁĂƌŵ�Žƌ�ĚƌǇ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘ 

^ƵƌĨĂĐĞ�WƌĞƉ͗��ůǁĂǇƐ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ŝƐ�ĐůĞĂŶ�ŽĨ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂŶƚƐ�ĂŶĚ�
ĚƵƐƚ͘�^ĂŶĚŝŶŐ�ĂŶǇ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ƚŽŽ�ƐŵŽŽƚŚůǇ�ĐĂŶ�ƌĞĚƵĐĞ�ĂĚŚĞƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĐƌĞͲ
ĂƚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŝƐƐƵĞƐ�ůŝŬĞ�ŽƌĂŶŐĞ�ƉĞĞů͘ 

ZĂǁ�tŽŽĚ͗�^ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ĮŶĞƌ�ƚŚĂŶ�ϮϮϬ�Őƌŝƚ͘��ŶƐƵƌĞ�ĂŶǇ�ĨƌĞƐŚůǇ�
ƐƚĂŝŶĞĚ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ŚĂƐ�ĚƌŝĞĚ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ͘ 

WƌĞ-ĮŶŝƐŚĞĚ�tŽŽĚ͗��ůĞĂŶ�ƵƐŝŶŐ�ϱϬͬϱϬ�ŵŝǆ�ŽĨ�ĚĞŶĂƚƵƌĞĚ�ĂůĐŽŚŽů�ĂŶĚ�
ǁĂƚĞƌ�ǁŝƚŚ�ŵĂƌŽŽŶ�ŶŽŶ-ǁŽǀĞŶ�ƉĂĚ͘�^ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ĮŶĞ�;ϮϮϬ-ϯϮϬͿ�ĨŽĂŵ�
ƐĂŶĚŝŶŐ�ƉĂĚ�Žƌ�ŵĂƌŽŽŶ�ŶŽŶ-ǁŽǀĞŶ�ƉĂĚ͘� 

KƚŚĞƌ�^ƵďƐƚƌĂƚĞƐ͗��ĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉƌŽƉĞƌ�ƉƌŝŵŝŶŐ�ĂŶĚͬŽƌ�ƉĂŝŶƟŶŐ͘�
�ůǁĂǇƐ�ƚĞƐƚ�ĮƌƐƚ͘ 

^ĂŶĚŝŶŐ��ĞƚǁĞĞŶ��ŽĂƚƐ͗�hƐŝŶŐ�ĮŶĞ�;ϮϮϬ-ϯϮϬͿ�ĨŽĂŵ�ƐĂŶĚŝŶŐ�ƉĂĚ�Žƌ�
ŐƌĂǇ�ŶŽŶ-ǁŽǀĞŶ�ƉĂĚ͘ 

^ǇƐƚĞŵ�ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ͗��ĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�Ă�ƐĞĂůĞƌ͘�hƐĞ�ϭ-Ϯ�
ĐŽĂƚƐ�ŽĨ�'&�^ĂŶĚŝŶŐ�^ĞĂůĞƌ�ĨŽƌ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ďƵŝůĚ͘�ϯ-ϰ�ƚŽƚĂů�ĐŽĂƚƐ�ŽĨ�ĮŶŝƐŚ�
ĂƌĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ͘ 

&ŽƌĐĞ��ƌǇ͗��ůůŽǁ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƚŽ�ŇĂƐŚ�ĨŽƌ�ϭϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�Ăƚ�ĂŵďŝĞŶƚ�ƚĞŵƉĞƌĂͲ
ƚƵƌĞ͘�hƐŝŶŐ�ŝŶĨƌĂƌĞĚ�ůĂŵƉƐ�Žƌ�ŽǀĞŶ͕�ŚĞĂƚ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ƚŽ�ϭϬϱΣ&͘��ůůŽǁ�ƚŽ�ĐŽŽů�
ďĞĨŽƌĞ�ƐĂŶĚŝŶŐ͘��ůůŽǁ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ϯϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĐŽĂƚƐ͘ 

�ƵĸŶŐ͗��ĂŶ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĮŶŝƐŚ�ŚĂƐ�ĐƵƌĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ǁĞƚͬĚƌǇ�ĂƵƚŽŵŽͲ
ƟǀĞ�ƐĂŶĚƉĂƉĞƌ͘�hƐĞ�'&�&ŝŶŝƐŚŝŶŐ�tĂǆ�Žƌ�ŵŝŶĞƌĂů�ƐƉŝƌŝƚƐ�ĂƐ�ůƵďƌŝĐĂŶƚ͘��Ž�
EKd�ƵƐĞ�ǁĂƚĞƌ͘� 

^ƚŽƌĂŐĞ�Θ�^ŚĞůĨ�>ŝĨĞ͗��ďŽǀĞ�ϱϬΣ&�ĂŶĚ�ďĞůŽǁ�ϴϬΣ&͕�ŽƵƚ�ŽĨ�ĚŝƌĞĐƚ�ƐƵŶͲ
ůŝŐŚƚ͕�ƟŐŚƚůǇ�ƐĞĂůĞĚ͘�&ŝŶŝƐŚ�ƉƌĞƐĞƌǀĞƌƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ��ůŽǆǇŐĞŶ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ƉƌŽͲ
ůŽŶŐ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ůŝĨĞ͘��ĞƐƚ�ŝĨ�ƵƐĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ŽŶĞ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ĚĂƚĞ�ŽŶ�ĐĂŶ͘�hŶŽͲ
ƉĞŶĞĚ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ƐƚŽƌĞĚ�ĮŶŝƐŚ�ĐĂŶ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟǀĞůǇ�ůĂƐƚ�ƵƉ�ƚŽ�ϱ�ǇĞĂƌƐ͘� 

�ŝƐƉŽƐĂů͗��ůǁĂǇƐ�ĚŝƐƉŽƐĞ�ŽĨ�ĂŶǇ�ůĞŌŽǀĞƌ�ĐŽĂƟŶŐƐ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�
ůŽĐĂů�ůĂǁƐ͘��Ž�ŶŽƚ�ƉŽƵƌ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ĚƌĂŝŶ͘ 

 

dŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƐŚĞĞƚ�ĂƌĞ�ďĂƐĞĚ�ƵƉŽŶ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŐĂƚŚĞƌĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĂĐƚ�ĂƐ�Ă�
ƐĂĨĞƚǇ�ĚĂƚĂ�ƐŚĞĞƚ͘�&Žƌ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĚĂƚĂ͕�ĐŽŶƐƵůƚ�ƚŚĞ�
ƉƌŽĚƵĐƚ�ůĂďĞůƐ�ĂŶĚ�ǀŝƐŝƚ�ǁǁǁ͘ŐĞŶĞƌĂůĮŶŝƐŚĞƐ͘ĐŽŵ�ĨŽƌ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�^�^�
ƐŚĞĞƚƐ͘ 

WƵďůŝƐŚĞĚ�DĂƌĐŚ�ϮϬϮϬ�ďǇ�'ĞŶĞƌĂů�&ŝŶŝƐŚĞƐ��ŽƌƉ͘��ĂƐƚ�dƌŽǇ͕�tŝ͘� 

WƌŽĚƵĐƚ�dǇƉĞ͗ tĂƚĞƌ-ďĂƐĞĚ�ƐĞůĨ-ĐƌŽƐƐůŝŶŬŝŶŐ�ĂĐƌǇůŝĐ 

^ŚĞĞŶƐ��ǀĂŝůĂďůĞ͗ &ůĂƚ�;ϭϬͿ͕�^ĂƟŶ�;ϯϬͿ͕� 
^Ğŵŝ-'ůŽƐƐ�;ϱϱͿ͕�'ůŽƐƐ�;ϴϱнͿ 

dŝŶƚĂďůĞ͍͗ zĞƐ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ 

sŽůƵŵĞ�^ŽůŝĚƐ͗ Ϯϯй 

tĞŝŐŚƚ�^ŽůŝĚƐ͗ Ϯϱй 

ZĞĐ͘�&ŝůŵ�dŚŝĐŬŶĞƐƐ͗ tĞƚ͗�ϯ-ϱ�ŵŝůƐ 
dŽƚĂů��ƌǇ�;ŵƵůƟƉůĞ�ĐŽĂƚƐͿ͗�Ϯ͘ϱ-ϱ�ŵŝůƐ� 

�ŽǀĞƌĂŐĞ͗ hƉ�ƚŽ�ϲϬϬ�ƐƋ͘�Ō͘�ƉĞƌ�ŐĂůůŽŶ 

sŝƐĐŽƐŝƚǇ͗ DĞĚŝƵŵ�;ϯϱϬ-ϰϱϬ�ĐWƐͿ 

�ƉƉůŝĐĂƟŽŶ͗ 
�ƌƵƐŚ͗ 
ZŽůů͗ 
,s>W͗ 
�ŝƌ-�ƐƐŝƐƚ��ŝƌůĞƐƐ͗ 
�ŝƌůĞƐƐ͗ 

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�ƐƉƌĂǇ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽŶůǇ 
^ǇŶƚŚĞƟĐ�ďƌŝƐƚůĞ�Žƌ�ĨŽĂŵ�ĂƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ 

^ŚŽƌƚ�ŶĂƉ�Žƌ�ĨŽĂŵ�ĂƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ 
ϭ͘ϭ�ŵŵ—ϭ͘ϯ�ŵŵ 

ϲϬϬ�W^/�ƉƵŵƉ͕�ϮϬ�W^/�ĂƐƐŝƐƚ�Ăŝƌ͕�͘Ϭϭϭ͟�ƟƉ 
&ŝŶĞ�&ŝŶŝƐŚ�͘ϬϬϳ͟�-�͘Ϭϭϭ͟ 

�ƌǇ�dŝŵĞ�;ƚŽƵĐŚͿ͗ ϭϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ 

�ƌǇ�dŝŵĞ�;ƌĞĐŽĂƚͿ͗ ϭ�ŚŽƵƌ 

�ƵƌĞ�dŝŵĞ͗ Ϯϭ�ĚĂǇƐ�Λ�ϳϬΣ&͕�ϱϬй�ŚƵŵŝĚŝƚǇ 

dŚŝŶ�tŝƚŚ͗ tĂƚĞƌ͕�'&��ǆƚĞŶĚĞƌ͕�'&��ĐĐĞůĞƌĂƚŽƌ 

�ůĞĂŶ�,ĂŶĚƐ�ǁͬ͗ ^ŽĂƉ�Θ�tĂƚĞƌ 

�ůĞĂŶ��ƋƵŝƉŵĞŶƚ�ǁͬ͗ '&��ƌƵƐŚ�Θ�'ƵŶ��ůĞĂŶĞƌ 

^ŝǌĞƐ��ǀĂŝůĂďůĞ͗ 'ĂůůŽŶƐ͕�ϱ-ŐĂůůŽŶ�WĂŝůƐ 

sK�͗ hŶĚĞƌ�Ϯϳϭ�Őͬ>� 

,ĂƌĚŶĞƐƐ͗ 
<ŽĞŶŝŐ—ϲϵ 

^ǁĂƌĚ—ϭϲ͘Ϭ 

WĞŶĐŝů—,� 

dĞĐŚŶŝĐĂů��ĂƚĂ�^ŚĞĞƚ 

WƌĞ-�Ăƚ�>ĂĐƋƵĞƌ 


