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:HEVLWH��ZZZ�VWJDEULHOVVFK�FR�XN 

�:ƵŶĞ�ϮϬϭϵ 

͚tŚĂƚ�Ă�<ŶŝŐŚƚ͛�zϲ�^ŚŽǁ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�Ăƚ�ϭ͘ϯϬ�Ɖ͘ŵ͘�ŽŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϭϬƚŚ�
:ƵůǇ�ĂŶĚ�Ăƚ�ϳ͘ϬϬ�Ɖ͘ŵ͘�ŽŶ�dŚƵƌƐĚĂǇ�ϭϭƚŚ�:ƵůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ĐŚŽŽů�,Ăůů͘���ůĞƩĞƌ�ǁŝůů�
ĨŽůůŽǁ�ǁŝƚŚ�ƟĐŬĞƚ�ĚĞƚĂŝůƐ�ƐŚŽƌƚůǇ͘�tĞ�ĚŽ�ĞǆƉĞĐƚ�ƚŽ�ƐĞůů�ŽƵƚ�ŽĨ�ƟĐŬĞƚƐ�ƐŽ�/�ǁŽƵůĚ�
ĂĚǀŝƐĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ƚŚĞŵ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ŽŶĐĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƚŚĞ�
ƟĐŬĞƚ�ůĞƩĞƌ͘ 

dĂďůĞ�dĞŶŶŝƐ�&ƵŶĚ�ZĂŝƐĞƌ—dŚŝƐ�ĨƵŶĚ�ƌĂŝƐŝŶŐ�ĞǀĞŶƚ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
&ƌŝĞŶĚƐ͛��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĨŽƌ�Ăůů�ǇĞĂƌ�ŐƌŽƵƉƐ͘�/ƚ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ŽŶ�dŚƵƌƐĚĂǇ�ϮϳƚŚ�:ƵŶĞ�
ǁŚĞƌĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ŝƚ�ŝŶ�ƚƵƌŶƐ�ƚŽ�ĐŽŵƉĞƚĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĞĂĐŚ��ŽƚŚĞƌ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�
ƐĐŚŽŽů�ĚĂǇ͘��dŚŝƐ�ĞǀĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�Dƌ�^ĐĂĚĚŝŶŐ͕�ǁŚŽ��ǁĂƐ�Ă�ďŝŐ�ĨĂŶ�
ŽĨ�ƚĂďůĞ�ƚĞŶŶŝƐ͘�dŚĞ�ŵŽŶĞǇ�ƌĂŝƐĞĚ�ǁŝůů�ŐŽ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ĂƌĞĂ�
ĂƌŽƵŶĚ�ƐĐŚŽŽů�ǁŚŝĐŚ�Dƌ�^ĐĂĚĚŝŶŐ�ƚŽŽŬ�ŐƌĞĂƚ�ƉƌŝĚĞ�ŝŶ͘ 

^ƉŽƌƚƐ��ĂǇ—dŚŝƐ�ŝƐ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ŽŶ�dŚƵƌƐĚĂǇ�ϭϴƚŚ�:ƵůǇ͘��dŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ƚŚĞ�
ŝŶĨĂŶƚƐ�ǁŝůů�ĚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƌĂĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ũƵŶŝŽƌƐ�ǁŝůů�ĐŽŵƉĞƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĂŌĞƌŶŽŽŶ͘�dŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚƐ͘�dŚĞ�ƌĞƐĞƌǀĞ�ĚĂƚĞ�ŝƐ�
&ƌŝĚĂǇ�ϭϵƚŚ�:ƵůǇ͘ 

EĞƚďĂůů�dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ—�dŚĞ�ŐŝƌůƐ�ĮŶŝƐŚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞĂƐŽŶ�Žī�ĞǆĐĞůůĞŶƚůǇ͕�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ŐƌĞĂƚ�
ĚĞĨĞŶƐŝǀĞ�ĂŶĚ�ĂƩĂĐŬŝŶŐ�ĂĐƟŽŶ͘�dŚĞǇ�ŚĂĚ�Ă�ďƌŝůůŝĂŶƚ�ŐĂŵĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�^ƚ͘�WĂƵů͛Ɛ�;ǁŚŽ�ǁĞŶƚ�ŽŶ�ƚŽ�
ǁŝŶ�ƚŚĞ�ůĞĂŐƵĞͿ͘��ůů�ƚŚĞ�ŐŝƌůƐ�ŚĂǀĞ�ĚŽŶĞ�ƌĞĂůůǇ�ǁĞůů�ƚŚŝƐ�ƐĞĂƐŽŶ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĐŽŵĞ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�
ĐŽŶĮĚĞŶƚ͕�ƚĂůĞŶƚĞĚ�ǇŽƵŶŐ�ƉůĂǇĞƌƐ͘���ďŝŐ�ǁĞůů�ĚŽŶĞ�ƚŽ��ŚůŽĞ͕�KůŝǀŝĂ͕��ůŝƐŚĂ͕�>ƵĐǇ͕��ĂĂŚŝǇĂŚ͕�
:ĂǇĂ�ĂŶĚ��ďŝŐĂŝů͘ 

^ƵŵŵĞƌ�DƵƐŝĐ��ŽŶĐĞƌƚ—dŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�DƵƐŝĐ��ŽŶĐĞƌƚ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ŽŶ�dŚƵƌƐĚĂǇ�ϮϬƚŚ�:ƵŶĞ�Ăƚ� 
ϳ�Ɖ͘ŵ͘�ŝŶ�ƚŚĞ�^ĐŚŽŽů�,Ăůů͘�dŝĐŬĞƚƐ�ĂƌĞ�ŽŶ�ƐĂůĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ�ƐŽ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�
ǇŽƵƌ�ƟĐŬĞƚƐ͕�/�ǁŽƵůĚ�ĂĚǀŝƐĞ�ǇŽƵ�ďƵǇ�ƚŚĞŵ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�dŚĞ�ƟĐŬĞƚƐ�ĂƌĞ�ƐĞůůŝŶŐ�Ăƚ�άϰ�ƉĞƌ�
ĂĚƵůƚ�ĂŶĚ�άϮ�ƉĞƌ�ĐŚŝůĚ͘��ůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŚĂǀĞ�ƉƌĂĐƟĐĞĚ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬĞĚ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�Ă�
ĨĂŶƚĂƐƟĐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƚŽ�ǇŽƵ�Ăůů͊ 

'ŝƌůƐ͛�<ǁŝŬ��ƌŝĐŬĞƚ—tĞůů�ĚŽŶĞ�ƚŽ�Ăůů�ƚŚĞ�zϲ�ŐŝƌůƐ�ǁŚŽ�ƚŽŽŬ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�<ǁŝŬ��ƌŝĐŬĞƚ�
dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ŽŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϱƚŚ�:ƵŶĞ͘�dŚĞǇ�ĮŶŝƐŚĞĚ�ĮƌƐƚ�ŽǀĞƌĂůů�ĂŶĚ�ƉůĂǇĞĚ�ƚƌĞŵĞŶĚŽƵƐůǇ�
ǁĞůů�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƐŽŵĞ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ƐĐŚŽŽůƐ͘�dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ŶŽǁ�ďĞĞŶ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
>ĂŶĐĂƐŚŝƌĞ��ŽƵŶƚǇ�&ŝŶĂůƐ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ƐƵƉĞƌď�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘�DŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ǁŝůů�ĨŽůůŽǁ͘ 



ZĞŐƵůĂƌ��ĐƟǀŝƟĞƐ��ĞĨŽƌĞͬ�ŌĞƌ�^ĐŚŽŽů 
DŽŶĚĂǇ   hŬƵůĞůĞ�'ƌŽƵƉ�ϯ͗ϯϬ-ϰ͗ϭϱ�Ɖ͘ŵ͘—ůĂƐƚ�ŽŶĞ͘ 
    EĞƚďĂůů�WƌĂĐƟĐĞ–�zϲͬzϱ�ŐŝƌůƐ-ϯ͗ϯϬ-ϰ͗ϯϬ�Ɖ͘ŵ͘–�ŽŶŐŽŝŶŐ 
dƵĞƐĚĂǇ   zϯ�'Ǉŵ��ůƵď-ϯ͗ϯϬ-ϰ͗ϯϬ�Ɖ͘ŵ͘-ŽŶŐŽŝŶŐ͘�dŚĞ�ůĂƐƚ�ŽŶĞ�ŝƐ�ŽŶ�� 
    ϭϲƚŚ�:ƵůǇ͘ 

tĞĚŶĞƐĚĂǇ  KƌĐŚĞƐƚƌĂ�WƌĂĐƟĐĞ–�ϯ͗ϯϬ-ϰ͗ϯϬ�Ɖ͘ŵ͘–�ůĂƐƚ�ŽŶĞ͘ 
dŚƵƌƐĚĂǇ   �ŚŽŝƌ�WƌĂĐƟĐĞ�ĨŽƌ�:ƵŶŝŽƌƐ–�ϯ͗ϯϬ-ϰ͗ϯϬ�Ɖ͘ŵ͘–�ůĂƐƚ�ŽŶĞ͘ 
    zϱ��ŌĞƌƐĐŚŽŽů�DĂƚŚƐ��ůƵď 
&ƌŝĚĂǇ   ZŝďďůĞ�sĂůůĞǇ�^ƉŽƌƚ��ŽĂĐŚŝŶŐ�;sĂƌŝŽƵƐͿ�-�ϯ͗ϯϬ-ϰ͗ϯϬ�    
    Ɖ͘ŵ͘–�ŽŶŐŽŝŶŐ͘�dŚĞ�ůĂƐƚ�ŽŶĞ�ŝƐ�ŽŶ�ϭϵƚŚ�:ƵůǇ͘ 

 

�ŽǇƐ�<ǁŝŬ��ƌŝĐŬĞƚ—dŚĞ�ŶĞǁ�ĚĂƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďŽǇƐ͛�<ǁŝŬ��ƌŝĐŬĞƚ�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ŝƐ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϭϵƚŚ�:ƵŶĞ͘ 

/ŶĨĂŶƚ�^ĐŚŽŽů�dƌŝƉ—dŚĞ�ŝŶĨĂŶƚƐ�ŚĂĚ�Ă�ĨĂŶƚĂƐƟĐ�ƟŵĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�͚/ŵĂŐŝŶĞ�dŚĂƚ͛�^ĐŚŽŽů�dƌŝƉ͘�dŚĞǇ�ƚŽŽŬ�ƉĂƌƚ�
ŝŶ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĨƌŽŵ�ŵĂŬŝŶŐ�ĨƌŝĚŐĞ�ŵĂŐŶĞƚƐ͕�ďĂƚŚ�ďŽŵďƐ�ĂŶĚ�ƐůŝŵĞ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�/ŵĂŐŝŶĂƟŽŶ�
sŝůůĂŐĞ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂī��ĂŶĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ǁŚŽ�ƚŽŽŬ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚƌŝƉ�ĂŶĚ�ƚŽ�Ăůů�ƚŚŽƐĞ�
ǁŚŽ�ŚĞůƉĞĚ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ŚĂƉƉĞŶ͘� 

�ůĂĐŬƉŽŽů��ŽŽ—zϯ�ŚĂĚ�ĂŶ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ƟŵĞ�Ăƚ��ůĂĐŬƉŽŽů��ŽŽ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĂŶŝŵĂůƐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ŚĂďŝƚĂƚƐ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�Dƌ�DĂĚĞůĞǇ�ĂŶĚ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĂĚƵůƚƐ�ǁŚŽ�ĐĂŵĞ�ǁŝƚŚ�ƵƐ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƚƌŝƉ͘� 

 

�ŝƌƚŚĚĂǇ�dƌĞĂƚƐ�–�DĂŶǇ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ďŝƌƚŚĚĂǇ�ďǇ�ŐĞŶĞƌͲ
ŽƵƐůǇ�ƐĞŶĚŝŶŐ�ŝŶ�ďŝƌƚŚĚĂǇ�ĐĂŬĞƐ�Žƌ�ƐǁĞĞƚƐ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ĂƌŽƵŶĚ͘��hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�ƚŚŝƐ�
ŬŝŶĚůǇ�ŐĞƐƚƵƌĞ�ĐĂƵƐĞƐ�ĐŽŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ĐůĂƐƐĞƐ͘��/ŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ŶƵŵďĞƌƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ŚĂǀĞ�ĂůůĞƌŐŝĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĞǆĐůƵĚĞ�ƚŚĞŵ�ĨƌŽŵ�ďĞŝŶŐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂĐĐĞƉƚ�ĐĂŬĞ�ĂŶĚ�ĐŚŽĐŽůĂƚĞƐ͕�
ŽƚŚĞƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƉĞƌŵŝƩĞĚ�ƐǁĞĞƚƐ�ǁŝƚŚ�ŐĞůĂƟŶĞ͘��dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ĚŝĸĐƵůƟĞƐ�ŝŶ�
ĐƵƫŶŐ�ƵƉ�ĂŶĚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŶŐ�ϯϬ�ƉŝĞĐĞƐ�ŽĨ�ĐĂŬĞ͊���Ɛ�Ă�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞ͕�ǁĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚŚĂƚ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ǁŝƐŚŝŶŐ�ƚŽ�
ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ďŝƌƚŚĚĂǇƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƐƵƉƉůǇ�ĐĂŬĞƐ�Žƌ�ƐǁĞĞƚƐ͕�ďƵƚ�ŵŝŶŝ�ŐŝŌƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƉĞŶĐŝůƐ�Žƌ�ƌƵďďĞƌƐ͘��KŶĞ�ƉĂƌĞŶƚ�
ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƐƵƉƉůŝĞĚ�ƉŽƚƐ�ŽĨ�ďůŽǁŝŶŐ�ďƵďďůĞƐ͊���dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ŐĞŶĞƌŽƐŝƚǇ͘��EŽƚŚŝŶŐ�ŝƐ�ĞǀĞƌ�ƐŝŵƉůĞ͘ 

�ůƵĞ�dŝƚ�tĞďĐĂŵ—dŚĞ��ůƵĞ�dŝƚƐ�ŚĂǀĞ�ŶŽǁ�ŇŽǁŶ�ƚŚĞ�ŶĞƐƚ͘�dŚĞǇ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ĐŚŽŽƐĞ�Ă�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ĚƌǇ�ŶŝŐŚƚ�ƚŽ�ĚŽ�ŝƚ�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�Ăůů�ƐĂĨĞůǇ�ŇĞĚŐĞĚ�ƚŚĞ�ŶĞƐƚ�ĂŶĚ�ŚĞĂĚĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ĨƌĞƐŚ�
ƐƚĂƌƚ͊�dŚĞǇ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĂŶ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ŝŶƐŝŐŚƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ůŝĨĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ďŝƌĚ�ďŽǆ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�
ĞŶũŽǇĞĚ�ďǇ�Ăůů�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ƐƚĂī͘ 



�ĂƚĞƐ�ĨŽƌ��ŝĂƌŝĞƐ͘͘͘ 

 
tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϭϵƚŚ  ^ĐŚŽŽů�WŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ� 
dŚƵƌƐĚĂǇ�ϮϬƚŚ  ^ƵŵŵĞƌ�DƵƐŝĐ��ŽŶĐĞƌƚ�Λ�ϳƉ͘ŵ͘ 
dŚƵƌƐĚĂǇ�ϮϳƚŚ�  dĂďůĞ�dĞŶŶŝƐ�&ƵŶĚƌĂŝƐĞƌ 
dƵĞƐĚĂǇ�ϵƚŚ�:ƵůǇ  'ŽǀĞƌŶŽƌƐ�^����ŽŵŵŝƩĞĞ�DĞĞƟŶŐ�Ϯ͘ϯϬ�Ɖ͘ŵ͘ 
tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϭϬƚŚ  zϲ�WůĂǇ�Λ�ϭ͘ϯϬ�Ɖ͘ŵ͘ 
dŚƵƌƐĚĂǇ�ϭϭƚŚ�  zϲ�WůĂǇ�Λ�ϳ͘ϬϬ�Ɖ͘ŵ͘ 
tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϭϳƚŚ  �ŶĚ�ŽĨ�zĞĂƌ�^ĞƌǀŝĐĞ�;:ƵŶŝŽƌ��ŚŝůĚƌĞŶͿ�ϳ�Ɖ͘ŵ͘�Ăƚ�ƚŚĞ� 
    �,hZ�,�,�>> 
dŚƵƌƐĚĂǇ�ϭϴƚŚ  ^ƉŽƌƚƐ��ĂǇ 
&ƌŝĚĂǇ�ϭϵƚŚ   ZĞƉŽƌƚƐ�ƐĞŶƚ�ŚŽŵĞ�ƚŽ�ƉĂƌĞŶƚƐ 
DŽŶĚĂǇ�ϮϮŶĚ  �ŶĚ�ŽĨ�zĞĂƌ��ĞůĞďƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂǁĂƌĚƐ� 
    ƚŽ�zϲ�Ăƚ�ϵ͘ϭϱ�Ă͘ŵ͘�;zϲ�WĂƌĞŶƚƐ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚͿ 
dƵĞƐĚĂǇ�ϮϯƌĚ�  ^ĐŚŽŽů��ůŽƐĞƐ�Ăƚ�ϯ͗ϯϬ�Ɖ͘ŵ͘ 


