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,QYHVWPHQW�2EMHFWLYH�

dŚĞ�ĨƵŶĚ͛Ɛ�ŽďũĞĐƚŝǀĞ�ŝƐ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝƚƐ�ǀĂůƵĞ�Ăƚ�Ă�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ŐƌŽǁƚŚ�ƌĞĂů�ƌĂƚĞ�ŶŽ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ŐůŽďĂů�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĞƐ�
ŐƌŽǁƚŚ�ƌĂƚĞ͘�dŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƚŚŝƐ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŽďũĞĐƚŝǀĞ͕�ƚŚĞ�ĨƵŶĚ�ŝƐ�ĂĚŽƉƚŝŶŐ�ĂŶ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƉŽůŝĐǇ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ�
ŚŽƌŝǌŽŶ�ĂŝŵŝŶŐ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƚ�ŝŶ�ĂƐƐĞƚ�ĐůĂƐƐĞƐ�ŽĨĨĞƌŝŶŐ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ƌĞƚƵƌŶƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƐƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƌŝƐŬ͘�WĞƌŝŽĚŝĐ�
ĨƵŶĚ�ĨůŽǁƐ�ĐŽƵƉůĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐ�ŝŶǀĞƐƚŝŶŐ�ŚĂǀĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂůůǇ�ďĞĞŶ�ƉƌŽǀĞŶ�Ă�ǀĞƌǇ�ƌŽďƵƐƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĐƌĞĂƚŝŶŐ�ŐĂŝŶƐ�ǁŚŝůĞ�
ďĞŝŶŐ�ƌĞƐŝƐƚĂŶƚ�ƚŽ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ŵĂƌŬĞƚ�ƌŝƐŬƐ͘

,QYHVWPHQW�6WUDWHJ\
������ĞƐƉŝƚĞ� Ă� ƌĞĐĞŶƚ�ǁĞĂŬĞŶŝŶŐ� ŝŶ� ĞĐŽŶŽŵŝĐ� ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ�ǁĞ� ĐŽŶƚŝŶƵĞ� ƚŽ� ĞǆƉĞĐƚ� ĨĂǀŽƌĂďůĞ� ĞĐŽŶŽŵŝĐ� ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ� ƚŽ�
ƉƌĞǀĂŝů͘�dŚĞ�ǁĞĂŬŶĞƐƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŵĂŝŶůǇ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�ďŽƚƚůĞŶĞĐŬƐ�ƚĞŵƉĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐƌŽǁƚŚ�ŝŶ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�
ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� ƚŚĞ� ŶĞŐĂƚŝǀĞ� ŝŵƉĂĐƚ� ŽĨ� ƌŝƐŝŶŐ� �Ks/�Ͳϭϵ� ĐĂƐĞƐ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ƐĞĐƚŽƌ͘� ,ŽǁĞǀĞƌ͕� ŚĞĂůƚŚǇ�
ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�ďĂůĂŶĐĞ�ƐŚĞĞƚƐ͕�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ƌĞƐƚŽĐŬŝŶŐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ǀĞƌǇ�ůŽǁ�ŝŶǀĞŶƚŽƌŝĞƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ĞĂƐǇ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ƐĞƚ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚƐ�ĨŽƌ�ƐƚƌŽŶŐ�ĚĞŵĂŶĚ͕�ƉƵůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ĨŽƌǁĂƌĚ͘��'ŝǀĞŶ�ƚŚŝƐ�ĨĂǀŽƌĂďůĞ�ŵĂĐƌŽĞĐŽŶŽŵŝĐ�
ďĂĐŬĚƌŽƉ͕�ǁĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ǀŝĞǁ�ƚŚĂƚ�ŐůŽďĂů�ĞƋƵŝƚŝĞƐ�ŽĨĨĞƌ�ĂŶ�ĂƚƚƌĂĐƚŝǀĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ŽƵƚůŽŽŬ�ŽǀĞƌ�Ă�ƚĂĐƚŝĐĂů�ŚŽƌŝǌŽŶ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�
ƚŽ�Ɛŝǆ�ŵŽŶƚŚƐ͘��ƌĞĚŝƚ�ŵĂƌŬĞƚƐ�ĂƌĞ�ŬĞƉƚ�Ăƚ�Ă�ŶĞƵƚƌĂů�ĂůůŽĐĂƚŝŽŶ͕�ĂƐ�ƐƉƌĞĂĚƐ�ĂďŽǀĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ǇŝĞůĚƐ�ĂƌĞ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�
ůŽǁƐ͘�

dŚĞ�ĨƵŶĚ͛Ɛ�ŶĞƚ�ĂƐƐĞƚ�ǀĂůƵĞ�ƐƚĂŶĚƐ�Ăƚ�Φ�ϱ͘Ϭϲϯ͘ϳϭϯ͕�ǇĞĂƌ�ƚŽ�ĚĂƚĞ�;zd��ϮϬϮϭͿ�ƌĞƚƵƌŶ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�Ăƚ�ϭϭ͕ϭϴй�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�
ĨƵŶĚ͛Ɛ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƐŝŶĐĞ�ŝŶĐĞƉƚŝŽŶ�ĚĂƚĞ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϭϰƚŚ�ϮϬϭϵ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƐƚĂŶĚƐ�Ăƚ�ϮϮ͕ϯϬй͘�

6WDWLVWLFDO�+LJKOLJKWV�
0RQWKO\�5HWXUQ ������

3HUIRUPDQFH�<7' �������

3HUIRUPDQFH�ODVW���PRQWKV ������

3HUIRUPDQFH�ODVW���PRQWKV ������

3HUIRUPDQFH�ODVW���PRQWKV �������

3HUIRUPDQFH�ODVW����PRQWKV �������

3HUIRUPDQFH�VLQFH�LQFHSWLRQ �������

1(7�$66(7�9$/8(�

'LVFODLPHU��7ŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ŝƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶ�ŝŶƐŝŐŚƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚ͚Ɛ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨŽƌ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŽŶůǇ͘�/ƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�ŽĨĨĞƌ�Žƌ�ƐŽůŝĐŝƚĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�Žƌ�ƐĂůĞ�ŽĨ�ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ�
ĂŶĚ�Ăůů�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĐŽŶƐƚŝƚƵƚĞ�ŶĞŝƚŚĞƌ�ƌĞƐĞŵďůĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĂĚǀŝĐĞ�Žƌ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ͘
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