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<ĂƌŝŵĞŚ��ďďƵĚ͗�>ĂĚǇ�WŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞƌ�ŽĨ�WĂůĞƐƚŝŶĞ
tĞď�ZĞƉŽƌƚ�ʹ DĂƌǇ�WĞůůĞƚŝĞƌ
/Ŷ�ƚŚĞ�ŵĂůĞͲĚŽŵŝŶĂƚĞĚ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ŽĨ�ĞĂƌůǇ�,ŽůǇ�>ĂŶĚ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚǇ͕�
<ĂƌŝŵĞŚ��ďďƵĚ�ƐƚĂŶĚƐ�ŽƵƚ�ĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ĨĞŵĂůĞ�WĂůĞƐƚŝŶŝĂŶ�
ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϮϬƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ͘
/ƚ�ǁĂƐ�ŽŶ ƚŚŝƐ�ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�/�ďĞŐĂŶ�ŵǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚŝĐ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�<ĂƌŝŵĞŚ��ďďƵĚ͘�
sĞƌǇ�ůŝƚƚůĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ĂďŽƵƚ��ďďƵĚ͕�ďƵƚ�ŽŶĞ�ƐĐŚŽůĂƌůǇ�ĂƌƚŝĐůĞ͕�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ��ŶŐůŝƐŚ�ďǇ�ƚŚĞ�:ĞƌƵƐĂůĞŵ�
YƵĂƌƚĞƌůǇŝ ƉƌŽǀŝĚĞƐ ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ĨŽƌ�ŚĞƌ�ďŝŽŐƌĂƉŚǇ͘�&ƵŶĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�WĂůĞƐƚŝŶĞ��ǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ�&ƵŶĚ͕�ŵǇ�Ăŝŵ�ǁĂƐ�ƚŽ�ĚŝŐ�
ĚĞĞƉĞƌ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĂƌĐŚŝǀĞ�ĂŶĚ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ�ŽĨ��ďďƵĚ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŵĂŐĞƐ�/�ŚĂĚ�ƐĞĞŶ�ĂŶĚ�ǁŽƵůĚ�
ƐĞĞ͘�/�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�W�&�ŐƌĂŶƚ͕�ǁŚŝĐŚ ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨŽƌ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƚŝŽŶ�ĐŽƐƚƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů ĂƐ�ĐŽƐƚƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�
ǁŝƚŚ�ƚƌĂŶƐůĂƚŝŶŐ�ŽƌŝŐŝŶĂů��ƌĂďŝĐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ��ďďƵĚ͛Ɛ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ͘�
ZĞůŝĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ��ĐĐĞƐƐ
dŚĞ�:ĞƌƵƐĂůĞŵ�YƵĂƌƚĞƌůǇ ĂƌƚŝĐůĞ͕�ǁƌŝƚƚĞŶ�ďǇ��ŚŵĂĚ�DƌŽǁĂƚ ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞƉƌŝŶƚĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞƉƵƌƉŽƐĞĚ�ďǇ�ǀĂƌŝŽƵƐ�
ŽŶůŝŶĞ�ŽƵƚůĞƚƐŝŝ ƚŽ�ŚĞůƉ�ƐŽůŝĚŝĨǇ��ďďƵĚ͛Ɛ�ƌĞƉƵƚĂƚŝŽŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�͚>ĂĚǇ�WŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞƌ�ŽĨ�WĂůĞƐƚŝŶĞ͛͘ /͕�ƚŽŽ͕�ƵƐĞĚ�ƚŚŝƐ�
ĂƌƚŝĐůĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ�ƉŽŝŶƚ�ĨŽƌ�ŵǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ďƵƚ�ǁŚŝůĞ ĐŽŶĚƵĐƚŝŶŐ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ�ŝŶ�:ĞƌƵƐĂůĞŵ͕��ĞƚŚůĞŚĞŵ�ĂŶĚ�
ZĂŵĂůůĂŚ͕ŝŝŝ ĨŽƵŶĚ�ƚŚĞ ĂƌƚŝĐůĞ�ƚŽ�ďĞ�ƵŶƌĞůŝĂďůĞ͕ ǁŚŝĐŚ�ĂůƚĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ŵǇ�ƉůĂŶŶĞĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘�

/Ŷ�ƚŚĞ�ĂƌƚŝĐůĞ͕�DƌŽǁĂƚ�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�EĂǌĂƌĞƚŚ��ƌĐŚŝǀĞ�
WƌŽũĞĐƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ƉŽƐƐĞƐƐĞƐ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ĂƌĐŚŝǀĞ�ŽĨ�<ĂƌŝŵĞŚ��ďďƵĚ ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ĨƌŽŵ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ĂŶ�/ƐƌĂĞůŝ�ĐŽůůĞĐƚŽƌ ;Ă�
ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ ƚŚĂƚ�ůĂƚĞƌ�ƉƌŽǀĞĚ�ƵŶƚƌƵĞͿ͘ dŽ�ďĞŐŝŶ͕�/�ĂŝŵĞĚ�ƚŽ�ǀŝƐŝƚ�ƚŚĞ��ƌĐŚŝǀĞ�
WƌŽũĞĐƚ͕�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ�Dƌ�DƌŽǁĂƚ͕�ĂŶĚ ƐƉĞŶĚ�ƚŝŵĞ ǁŝƚŚ�ƚŚĞƐĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ�ŵǇƐĞůĨ͘
�Ƶƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĞĂƌůǇ�ŽŶ�ŝŶ�ŵǇ�ĞĨĨŽƌƚƐ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�Dƌ�DƌŽǁĂƚ�ƚŚĂƚ�/�ƌĞĂůŝƐĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ĂƌĐŚŝǀĂů�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ďŽĂƐƚĞĚ�ĂďŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌƚŝĐůĞ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�
ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ʹ ŝŶ�ĨĂĐƚ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�EĂǌĂƌĞƚŚ��ƌĐŚŝǀĞ�WƌŽũĞĐƚ͕
ďŽƚŚ�ďǇ�ĞŵĂŝů�ĂŶĚ�ďǇ�ƚĞůĞƉŚŽŶĞ͕ ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂů�ĐŽŶǀĞƌƐĂƚŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ ŽƚŚĞƌ�
WĂůĞƐƚŝŶŝĂŶ�Ăƌƚ�ĐŽůůĞĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�Ăƌƚ�ŚŝƐƚŽƌŝĂŶƐ�ůĞĚ�ŵĞ�ƚŽ ďĞůŝĞǀĞ ƚŚĂƚ�ŝƚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĞǆŝƐƚ�
ĂƐ�Ă ƉƵďůŝĐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ʹ Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŶŽƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ͘�
/�ďĞŐĂŶ�ƚŽ�ƌĞͲĞǀĂůƵĂƚĞ�ŵǇ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƚǁŽĨŽůĚ͗�
ƚŽ�ĞǆĂŵŝŶĞ��ďďƵĚ͛Ɛ�ĂĐĐĞƐƐ ƚŽ�ǁŽŵĞŶ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂƐ�Ă�ĨĞŵĂůĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞƌ͕�
ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƌĞƐƵůƚŝŶŐ͕�ƉĞƌŚĂƉƐ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐĞĚ͕�ŝŵĂŐĞƌǇ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŚĞƌ�ĂĐĐĞƐƐ

ƚŽͬƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�ŵĂůĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞƌƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ��ƌŝƚŝƐŚ�DĂŶĚĂƚĞ�ƉĞƌŝŽĚ͘�tŚŝůĞ�/�ŚĂĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ŝŵĂŐĞƐ�
ƌĞƉƌŽĚƵĐĞĚ�ŽŶůŝŶĞ͕ŝǀ ƚŚĞ�ǀĞƌĂĐŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ŝŵĂŐĞƐ�ŚĂĚ�ŶŽǁ�ďĞĞŶ�ĐĂůůĞĚ�ŝŶƚŽ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ŵŽƚŝǀĂƚŝŽŶƐ�
ĨŽƌ�ƉƵďůŝƐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ŶŽŶͲĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ĂƌĐŚŝǀĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ͘� /Ĩ�/�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ǀĞƌŝĨǇ��ďďƵĚ͛Ɛ�ŝŵĂŐĞƐ͕�/�
ĐŽƵůĚ ďĞŐŝŶ�ƚŽ�ƵŶƉĂĐŬ�ƚŚĞŝƌ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐĞĚ�ŵĞĂŶŝŶŐƐ͘�/�ďĞŐĂŶ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁŝŶŐ�ĂƌĐŚŝǀĞ�ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƐĐŚŽůĂƌƐ�ŝŶ�
:ĞƌƵƐĂůĞŵ�ĂŶĚ�ZĂŵĂůůĂŚ�ƚŽ�ĨŝŐƵƌĞ�ŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ŶĞǆƚ�ƐƚĞƉ͕�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ƐĞŶƚ�ƚŽ��ĞƚŚůĞŚĞŵ͕�ŚŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ďďƵĚ�ĨĂŵŝůǇ�
ĂŶĚ�ZĞǀĞƌĞŶĚ�Dŝƚƌŝ�ZĂŚĞď͘�
ZĞƚƌŝĞǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚƐ
ZĞǀĞƌĞŶĚ�Dŝƚƌŝ�ZĂŚĞď͕�ĨŽƌ�Ăůů�ŝŶƚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͕�ĐĂŶ�ďĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂƐ�<ĂƌŝŵĞŚ��ďďƵĚ͛Ɛ�ďŝŽŐƌĂƉŚĞƌ͘�tŚŝůĞ�
ŶĞĂƌůǇ�Ăůů��ŶŐůŝƐŚͲůĂŶŐƵĂŐĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂďŽƵƚ <ĂƌŝŵĞŚ��ďďƵĚ�ĐŝƚĞƐ�DƌŽǁĂƚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ŚĞƌ�ďŝŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕�ZĂŚĞď�ǁĂƐ�ĂďůĞ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŚŝƐ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĂƐ�ŚĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ƵƚŚĞƌĂŶ��ŚƵƌĐŚ�ŝŶ��ĞƚŚůĞŚĞŵ͕�ƚŽ�ƚƌĂĐĞ�
�ďďƵĚ͛Ɛ�ĨĂŵŝůǇ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐŚƵƌĐŚ�ƌĞĐŽƌĚƐ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ZĂŚĞď�
ƚŚĂƚ�/�ůĞĂƌŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ďƵůŬ�ŽĨ�DƌŽǁĂƚ͛Ɛ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ�ŚĂĚ�ĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�ƚǁŽ�ĨĂŵŝůǇ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚ�ĂůďƵŵƐ
;Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�DƌŽǁĂƚ͕�ďƵƚ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ůŽĐĂƚŝŽŶ�ƵŶŬŶŽǁŶͿ͘�KǀĞƌ ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�Ă�ĨĞǁ�ŵŽŶƚŚƐ͕�
ZĂŚĞď�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐĐĂŶ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚǇ�ƚŚĞ�ŝŵĂŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂůďƵŵ͕�ǁŚŝĐŚ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐŚŝƉ�ŽĨ�ĂŶ��ƌĂďŝĐͲ
ůĂŶŐƵĂŐĞ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚ�ďŝŽŐƌĂƉŚǇ ŽĨ��ďďƵĚ͕�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϭ͘ǀ dŚŝƐ�ƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶ ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ă ĨŽƌĞǁŽƌĚ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ďǇ�
DƌŽǁĂƚ͘



&ŝŐ͘ϯ &ŝŐ͘ϰ &ŝŐ͘ϱ

ZĂŚĞď͛Ɛ ƚĞǆƚ�ĐŽƌƌĞĐƚƐ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŝŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�ŝŶĂĐĐƵƌĂĐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�ƚŚĞŝƌ�ǁĂǇ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ͗�
�ďďƵĚ�ǁĂƐ�ďŽƌŶ ŽŶ�ϭϯ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϴϵϯ ŝŶ��ĞƚŚůĞŚĞŵ�ƚŽ�Ă�ƌĞƐƉĞĐƚĞĚ�>ƵƚŚĞƌĂŶ�ĨĂŵŝůǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�ĂĐƚŝǀĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ͘ ^ŚĞ�ĚŝĞĚ�Ϯϳ��Ɖƌŝů͕�ϭϵϰϬ͕�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĂƌŽƵŶĚ�ϭϵϭϱ͕�ďŽƚŚ�ƐƚƵĚŝŽ�ƉŽƌƚƌĂŝƚƐ ĂŶĚ�
ůĂŶĚƐĐĂƉĞƐ ƐŽůĚ�ĂƐ�ĐĂƌƚĞ�ƉŽƐƚĂůĞƐ͘�dŚĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ�ƌĞƉƌŽĚƵĐĞĚ�ĨƌŽŵ�ŚĞƌ�ĨĂŵŝůǇ�ƉŚŽƚŽ�ĂůďƵŵƐ�ĚŝĨĨĞƌ�ĨƌŽŵ�
ƚŚŽƐĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ�ĚŝƐƐĞŵŝŶĂƚĞĚ�ŽŶ ǁĞďƐŝƚĞƐ�ĂŶĚ�ďůŽŐƐ�ʹ ǁŚĞƌĞ�ĐĂƌƚĞ�ƉŽƐƚĂůĞƐ�ĚĞƉŝĐƚ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůůǇͲƉƌŽĨŝƚĂďůĞ
ŝĚǇůůŝĐ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�͚ŚŽůǇ�ůĂŶĚ͕͛�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ĂůďƵŵƐ�ĂƌĞ�Ă�ǁŝŶĚŽǁ�ŝŶƚŽ�ůŝĨĞ�ŽĨ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů͕�ĞĚƵĐĂƚĞĚ͕�ŵŝĚĚůĞ�
ĐůĂƐƐ�WĂůĞƐƚŝŶŝĂŶƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�DĂŶĚĂƚĞ�ƉĞƌŝŽĚ͘ǀŝ

dŚĞ�ƐĞůĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ĨĂŵŝůǇ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ�ĂďŽǀĞ�;&ŝŐ͘ϮͲϱͿ ǁĞƌĞ�ƚĂŬĞŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂůďƵŵƐ͘�dŽ�ĨƵůůǇ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ ƚŚĞŝƌ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ͕�ǁĞ�ŵƵƐƚ�ƚĂŬĞ�ŝŶƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŵĂĚĞ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ��ďďƵĚ͛Ɛ�
ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚƐ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶƚŝŵĂĐǇ�ŝŶ�ŚĞƌ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ŽĨ ƚŚĞ�ƉŽƌƚƌĂŝƚƵƌĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŽǁĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĨĂŵŝůŝĂů�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚŝĐ�ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶ͘��ŽƚŚ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ĂŶĚ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞƌ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐŚĂƌĞĚ�
ŐŽĂů�ŝŶ�ĐƌĞĂƚŝŶŐ�Ă�ƉŽƌƚƌĂŝƚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ďŽƚŚ�ŶŽďůĞ�ĂŶĚ�ĂĨĨĞĐƚŝŽŶĂƚĞ͘�dŚĞ�ƉŽƐĞƐ�ŝŶ�&ŝŐ͘ϯ ĂŶĚ�&ŝŐ͘ϱ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ĂƌĞ�
ƋƵŝƚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ʹ ƚŚĞ ǇŽƵŶŐ�ǁŽŵĂŶ�ŝŶ�&ŝŐ͘ϯ�ŝƐ�ĐŽŶƚĞŵƉůĂƚŝǀĞ�ĂŶĚ�ƌĞůĂǆĞĚ ŝŶ�ĨĂĐŝĂů�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ͕�ďƵƚ ŚĞƌ�
ƵŶŽƌƚŚŽĚŽǆ�ŚĂŶĚ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ ƐŚĞ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ ƋƵŝƚĞ ĚĞůŝďĞƌĂƚĞůǇ�ƉŽƐĞĚ͘�dŚĞ�ǁŽŵĂŶ�ŝŶ�&ŝŐ͘ϱ͕�ďǇ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ͕�
ŝƐ�ĨůĂƚƚĞƌŝŶŐůǇ�ĨƌĂŵĞĚ�ďǇ�ďŽƚŚ�ŚĞƌ�ƌŽƵŶĚ�ŚĂƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐŽĨƚ�ǀŝŐŶĞƚƚĞ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ŵŽƌĞ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶĂů�ƉŽƌƚƌĂŝƚ͕�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�
ĨĂĐĞ�ŝŶ�в ǀŝĞǁ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ͗�ǁĞ�ƐĞĞ�ƚǁŽ�ǁŽŵĞŶ͕�ĂƐƐĞƌƚŝŶŐ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ
ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ŝŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ǁĂǇƐ͕�ŝŶ�ŵŽĚĞƌŶ�;ŶŽƚ�ĐŽƐƚƵŵĞĚͿ�ĚƌĞƐƐ͘�dŚĞƐĞ�ĂƌĞ ƉŽƌƚƌĂŝƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͕
ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌƐ͕ ĂŶĚ�ĂůůŽǁ�ƵƐ͕�ĂƐ�ǀŝĞǁĞƌƐ�ƐŽŵĞ�ϴϬ�ǇĞĂƌƐ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ͕�ƚŽ�ƐĞĞ Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�
ŵŝĚĚůĞ�ĐůĂƐƐ�WĂůĞƐƚŝŶŝĂŶ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ŽĨƚĞŶ�ďĞĞŶ�ŽǀĞƌůŽŽŬĞĚ ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚŝĐ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͘
�ďďƵĚ͛Ɛ�ǇŽƵŶŐĞƌ�ƐƵďũĞĐƚƐ�ŝŶ�&ŝŐ͘Ϯ ĂŶĚ�&ŝŐ͘ϰ�ĚŝƐƉůĂǇ�ĂŶŽƚŚĞƌ ĚǇŶĂŵŝĐ͘�dŚĞ�ǇŽƵŶŐ�Őŝƌů�ŝŶ�&ŝŐ͘�Ϯ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ƚŽŽ�
ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ��ďďƵĚ͛Ɛ�ůĞŶƐ͕�ďƵƚ�ŚĞƌ�ƐƚĂŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ďŽŽŬ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ŚŽǁ�ƐĞƌŝŽƵƐůǇ�
ƐŚĞ�ƚĂŬĞƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�,Ğƌ ůŝŬĞŶĞƐƐ�ƌĞǀĞĂůƐ�ŚĞƌ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ĂŶĚ ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů͕�ĚĞƐƉŝƚĞ�ŚĞƌ�ǇŽƵŶŐ�ĂŐĞ͘�
^ĐĂƚƚĞƌĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĂůďƵŵ͕�ƚŽŽ͕�ĂƌĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ�ŽĨ�ǇŽƵŶŐĞƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕ ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ǇŽƵŶŐ�ďŽǇ�ŝŶ�&ŝŐ͘ϰ͘�,Ğ
ŝƐ ďŽƚŚ�ĚĞůŝŐŚƚĞĚ�ĂŶĚ�Ă�ďŝƚ�ŽŶͲŐƵĂƌĚ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂŵĞƌĂ͕�ĚƌĞƐƐĞĚ�ŝŶ�Ă ƚĞƌƌŝĨŝĐĂůůǇ ŵŽĚĞƌŶ�ĐŽĂƚ͕�ŚĂƚ�ĂŶĚ�
ďŽŽƚƐ͘�dŚŝƐ�ŝŵĂŐĞ�ŝƐ�Ă�ǀĂůƵĂďůĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ŝŶ ŝƚƐ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽƌŝĞŶƚĂů�ŝŵĂŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĐŽŵĞ�
ƐǇŶŽŶǇŵŽƵƐ�ǁŝƚŚ�ĞĂƌůǇ�ϮϬƚŚ ĐĞŶƚƵƌǇ�WĂůĞƐƚŝŶĞǀŝŝ ʹ ŵƵĐŚ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ��ďďƵĚ͛Ɛ�ƉŽƌƚƌĂŝƚƵƌĞ͘



&ŝŐ͘ϲ

�ŽŶƚŝŶƵŝŶŐ�ZĞƐĞĂƌĐŚ
DǇ�ŝŶŝƚŝĂů�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ�ŝŶƚŽ��ďďƵĚ͛Ɛ�ǁŽƌŬ�ŚĂƐ�ƌĂŝƐĞĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ
ƚŚĂŶ�/�ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞĚ͘ /Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƚŽ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĞǁ�ŚĂŶĚͲ
ĐŽůŽƵƌĞĚ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ĂůďƵŵƐ ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�
ŝĐŽŶŽŐƌĂƉŚŝĐ�ůĞĂŶŝŶŐƐ ;&ŝŐ͘ϲͿ͕�/�Ăŵ�ĞĂŐĞƌ�ƚŽ�ƐĞĞ�Ă�ůĂƌŐĞƌ�ƐĞůĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ŚĞƌ
ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ͕�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ĂůďƵŵƐ͘��Ɛ�ŶŽƚĞĚ�ŝŶ�DƌŽǁĂƚ͛Ɛ�
ĨŽƌĞǁŽƌĚ͕�Ă�ƐĞĐŽŶĚ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ�ďǇ��ďďƵĚ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶ�
ŽĨ�ĂŶ�/ƐƌĂĞůŝ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚǇ�ĐŽůůĞĐƚŽƌ�ŶĂŵĞĚ��ŽŬŝĞ��ŽĂǌ͘�dŚƌŽƵŐŚ�
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞǀŝŝŝ ǁŝƚŚ��ŽĂǌ͕�/�ůĞĂƌŶĞĚ ƚŚĂƚ�ŚĞ�ƉŽƐƐĞƐƐĞĚ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�
ϭϱϬ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ ďǇ��ďďƵĚ͕�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞƐĞ�ŝŵĂŐĞƐ�
ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ŽĨ�Ă�ĐŽƵƌƚ�ĐĂƐĞ ďĞƚǁĞĞŶ�ŚŝŵƐĞůĨ�ĂŶĚ�DƌŽǁĂƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚƵƐ�
ĨĂƌ͕�/�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ŝŵĂŐĞƐ͘� dŚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ŽĨ�
ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĐŚŝǀĞƐ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ŵǇ�
ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ŶĞŝƚŚĞƌ�ĐĂŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇƐ�ĐŽůůĞĐƚŽƌƐ ŵŝŐŚƚ�ĐĂƉŝƚĂůŝƐĞ�
ďǇ�͚ŽǁŶŝŶŐ͛�Ă ĨĂƐŚŝŽŶĂďůĞ�ŝĚĞŶƚŝƚǇ�;ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐĂƐĞ͕�ŵĂůĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚǇ�
ĐŽůůĞĐƚŽƌƐ�ǁŚŽ�ŵĂǇ�ĞǆƉůŽŝƚ�ƚŚĞ�ŝĚĞŶƚŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ĨĞŵĂůĞ��ƌĂď
ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞƌͿ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĐŽŵƉůŝĐĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ ƚŚĞ�ŽŶŐŽŝŶŐ�/ƐƌĂĞůŝͲ
WĂůĞƐƚŝŶŝĂŶ͕ ǁŚĞƌĞ ĂĐĐĞƐƐ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ ƚƌƵƐƚ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ĐŽůůĞĐƚŽƌ�ĂŶĚ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ͘ /�ǁŝůů�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ƚƌǇ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŚĞƐĞ�ŶĞǀĞƌͲďĞĨŽƌĞͲƐĞĞŶ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ͕ ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Ăŝŵ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŶŐ�
Ă�ƉĂƉĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�tŽŵĞŶ�ŝŶ�WŚŽƚŽŐƌĂƉŚǇ�;h<Ϳ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ϮϬϭϴ͘

ŝ DƌŽǁĂƚ͕��ŚŵĂĚ͘�Η<ĂƌŝŵĞŚ��ďďƵĚ͗��ĂƌůǇ�tŽŵĂŶ�WŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞƌ�;ϭϴϵϲͲϭϵϱϱͿ͘Η�:ĞƌƵƐĂůĞŵ�YƵĂƌƚĞƌůǇ�^ƵŵŵĞƌ�ϯϭ�;ϯϭͿ͗�ϳϮͲϳϴ͘�WƌŝŶƚ͘
ŝŝ WĞƌŝĐ͕�/ǀĂŶĂ͘�ΗdŚĞ�DǇƐƚĞƌǇ�ŽĨ�<ĂƌŝŵĞŚ��ďďƵĚ͗�>ĂĚǇ�WŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞƌ�ŽĨ�WĂůĞƐƚŝŶĞ͘Η�DƵĨƚĂŚ͘�E͘Ɖ͕͘�ϭϱ�DĂǇ�ϮϬϭϲ͘�tĞď͘�Ϯϱ�:ƵŶĞ�ϮϬϭϲ͘
ΗϮϬƚŚ��ĞŶƚƵƌǇ�,ŝĚĚĞŶ�dƌĞĂƐƵƌĞ͗�<ĂƌŝŵĞŚ��ďďƵĚ͕�WĂůĞƐƚŝŶĞ͛Ɛ�>ĂĚǇ�WŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞƌ͘Η�DŝĚĚůĞ��ĂƐƚ�ZĞǀŝƐĞĚ͘�E͘Ɖ͕͘�ϬϮ��Ɖƌ͘�ϮϬϭϰ͘�tĞď͘�ϱ�:ƵůǇ�ϮϬϭϲ͘
ŝŝŝ Η/ŶƚĞƌǀŝĞǁ�ǁŝƚŚ�:ĞĂŶͲDŝĐŚĞů��Ğ�dĂƌƌĂŐŽŶ͘Η�WĞƌƐŽŶĂů�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ͘�ϭ�:ƵŶĞ�ϮϬϭϲ͘Η/ŶƚĞƌǀŝĞǁ�ǁŝƚŚ�/ƐƐĂŵ�EĂƐƐĂƌ͘Η�WĞƌƐŽŶĂů�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ͘�ϭϲ��ƵŐ͘�ϮϬϭϲ
Η/ŶƚĞƌǀŝĞǁ�ǁŝƚŚ�ZĞǀ͘�Dŝƚƌŝ�ZĂŚĞď͘Η�WĞƌƐŽŶĂů�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ͘�ϭ�:ƵůǇ�ϮϬϭϲ͘Η/ŶƚĞƌǀŝĞǁ�ǁŝƚŚ�^Ăůŝŵ�dĂŵĂƌŝ͘Η�WĞƌƐŽŶĂů ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ͘�ϭϳ�:ƵŶĞ�ϮϬϭϲ͘

ŝǀ Η<ĂƌŝŵĞŚ��ďďƵĚ͘Η�WŝŶƚĞƌĞƐƚ͘�DŝƐĐĞůůĂŶĞŽƵƐ͕�ĐƌŽǁĚƐŽƵƌĐĞĚ͘�tĞď͘�ϱ�:ƵůǇ�ϮϬϭϲ͘
ΗWŚŽƚŽŐƌĂƉŚŝŶŐ�WĂůĞƐƚŝŶĞ͘Η��Ƶǌǌ&ĞĞĚ͘�WĂůĞƐƚŝŶĞ�^ƚƵĚŝĞƐ͕�Ŷ͘Ě͘�tĞď͘�Ϯϱ�:ƵůǇ�ϮϬϭϲ͘

ǀ ZĂŚĞď͕�Dŝƚƌŝ͘�<ĂƌŝŵĞŚ��ďďƵĚ͗�WŝŽŶĞĞƌ�&ĞŵĂůĞ�WŚŽŐƌĂƉŚĞƌ�ŽĨ�WĂůĞƐƚŝŶĞ͘ �ĞƚŚůĞŚĞŵ͕�WĂůĞƐƚŝŶĞ͗��ŝǇĂƌ��ŽŶƐŽƌƚŝƵŵ͕�ϮϬϭϭ͘�WƌŝŶƚ͘��ƌĂďŝĐ�ůĂŶŐƵĂŐĞ
ǀŝ EĂƐƐĂƌ͕�/ƐƐĂŵ͘�Η�ĂƌůǇ�WŚŽƚŽŐƌĂƉŚǇ�ŝŶ�WĂůĞƐƚŝŶĞ͗�dŚĞ�>ĞŐĂĐǇ�ŽĨ�<ĂƌŝŵĞŚ��ďďƵĚ͘Η�:ĞƌƵƐĂůĞŵ�YƵĂƌƚĞƌůǇ�^ƵŵŵĞƌ�
ϰϲ�;ϮϬϭϭͿ͗�ϮϯͲϯϭ͘�WƌŝŶƚ͘��ƌĐŚŝǀĞĚ�ŽŶůŝŶĞ͗�ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƉĂůĞƐƚŝŶĞͲƐƚƵĚŝĞƐ͘ŽƌŐͬƐŝƚĞƐͬĚĞĨĂƵůƚͬĨŝůĞƐͬũƋͲĂƌƚŝĐůĞƐͬϰϲͲ�ĂƌůǇͺůŽĐĂůͺƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞƌͺϮ͘ƉĚĨ
ǀŝŝ �ĞŚĚĂĚ͕��ůŝ͘��ĂŵĞƌĂ�KƌŝĞŶƚĂůŝƐ͗�ZĞĨůĞĐƚŝŽŶƐ�ŽŶ�WŚŽƚŽŐƌĂƉŚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�DŝĚĚůĞ��ĂƐƚ͘��ŚŝĐĂŐŽ͗�h�ŽĨ��ŚŝĐĂŐŽ͕�ϮϬϭϲ͘�WƌŝŶƚ͘
ǀŝŝŝ �ŽĂǌ͕��ŽŬŝĞ͘�ΗZ�͗�WŚŽƚŽŐƌĂƉŚǇ�ZĞƐĞĂƌĐŚ��ŶƋƵŝƌǇ͘Η�DĞƐƐĂŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌ͘�Ϯ��ƵŐ͘�ϮϬϭϲ͘��ͲŵĂŝů͘
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ
&ŝŐ͘ϭ͗ &ƌŽŵ�ƚŚĞ��ďďƵĚ�&ĂŵŝůǇ��ůďƵŵƐ͖�ZĂŚĞď͕�<ĂƌŝŵĞŚ��ďďƵĚ͕�Ɖ͘�ϱϬ&ŝŐ͘Ϯ͗ /ďŝĚ͕͘�Ɖ͘�ϲϱ&ŝŐ͘ϯ͗ /ďŝĚ͕͘ Ɖ͘�ϳϱ
&ŝŐ͘ϰ͗ /ďŝĚ͕͘�Ɖ͘ ϳϲ&ŝŐ͘ϱ͗ /ďŝĚ͕͘ Ɖ͘�ϲϮ&ŝŐ͘ϲ͗ /ďŝĚ͕͘�Ɖ͘�ϭϬϰ


