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�ƌƚŝĐƵůŽ�ŽƌŝŐŝŶĂů

/ŶĐŝĚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĞƐŝſŶ�ŵŝŽĐĄƌĚŝĐĂ�ĂŐƵĚĂ�ƉŽƐƚŽƉĞƌĂƚŽƌŝĂ�ĞŶ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĐŽŶ�ŚŝƉĞƌƚĞŶƐŝſŶ�ĂƌƚĞƌŝĂů
ƐŝƐƚĠŵŝĐĂ�ƐŽŵĞƚŝĚŽƐ�Ă�ĐŝƌƵŐşĂ�ŶŽ�ĐĂƌĚŝĂĐĂ

/ŶĐŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ƉŽƐƚŽƉĞƌĂƚŝǀĞ�ĂĐƵƚĞ�ŵǇŽĐĂƌĚŝĂů�ŝŶũƵƌǇ�ŝŶ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƐǇƐƚĞŵŝĐ�ĂƌƚĞƌŝĂů
ŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝŽŶ�ƵŶĚĞƌŐŽŝŶŐ�ŶŽŶͲĐĂƌĚŝĂĐ�ƐƵƌŐĞƌǇ

Ϸ�ůǌĂƚĞͲDŽĐƚĞǌƵŵĂ��ŶĂ�>ŝǌĞƚƚĞ͖�ϸ�ƌĐĞͲ�ŽũſƌƋƵĞǌ��ƌŝƐĐĞǇĚĂ͕��Ϲ&ĞůŝƉĞ�ĚĞ�:ĞƐƷƐ�WĞƌĂǌĂͲ'ĂƌĂǇ͘�ϷZĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ��ŶĞƐƚĞƐŝŽůŽŐşĂ
ĚĞů� ƚĞƌĐĞƌ��ŹŽ͕�,ŽƐƉŝƚĂů��ŝǀŝů�ĚĞ��ƵůŝĂĐĄŶ͕� ϸDĠĚŝĐŽ��ŶĞƐƚĞƐŝſůŽŐŽ�ĂĚƐĐƌŝƚŽ��/�K�^ͬ:ĞĨĂ�ĚĞů�^ĞƌǀŝĐŝŽ�ĚĞ��ŶĞƐƚĞƐŝŽůŽŐşĂ͕
,ŽƐƉŝƚĂů��ŝǀŝů�ĚĞ��ƵůŝĂĐĄŶ͕�Ϲ�ŽĐƚŽƌ�ĞŶ�ĞƐƚĂĚşƐƚŝĐĂ�Ǉ�ƉƌŽďĂďŝůŝĚĂĚ�,ŽƐƉŝƚĂů��ŝǀŝů�ĚĞ��ƵůŝĂĐĄŶ͘�DĠǆŝĐŽ͘

ĂŶĂůǇͺĂŵΛŚŽƚŵĂŝů͘ĐŽŵ

&ĞĐŚĂ�ĚĞ��ƌĞĐĞƉĐŝſŶ�Ϭϯ�ĚĞ�EŽǀŝĞŵďƌĞͬϮϬϭϳ
&ĞĐŚĂ�ĚĞ�ĂĐĞƉƚĂĐŝſŶ��Ϭϱ�ĚĞ��ŶĞƌŽͬϮϬϭϴ

&ĞĐŚĂ�ĚĞ�ƉƵďůŝĐĂĐŝſŶ��ŵĂƌǌŽ�ϭϱͬϮϬϭϴ

ZĞƐƵŵĞŶ
KďũĞƚŝǀŽ͗��ĞƚĞƌŵŝŶĂƌ� ůĂ� ŝŶĐŝĚĞŶĐŝĂ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ
ůĞƐŝſŶ�ŵŝŽĐĄƌĚŝĐĂ�ĂŐƵĚĂ�ƉŽƐƚ�ŽƉĞƌĂƚŽƌŝĂ�ĞŶ�ůŽƐ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ
ĐŽŶ�ŚŝƉĞƌƚĞŶƐŝſŶ�ĂƌƚĞƌŝĂů�ƐŝƐƚĠŵŝĐĂ�ƋƵĞ�ĨƵĞƌŽŶ�ƐŽŵĞƚŝĚŽƐ
Ă� ĐŝƌƵŐşĂ� ŶŽ� ĐĂƌĚŝĂĐĂ͕� ĐŽŶ� ůĂ� ŵĞĚŝĐŝſŶ� ĚĞ� ƚƌŽƉŽŶŝŶĂƐ͕
ĂŶƚĞƐ� ĚĞ� ůĂ� ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ͖� Ă� ůĂƐ� ϲ͕� ϭϮ� ŚŽƌĂƐ� Ǉ� ϯϬ� ĚşĂƐ
ƉŽƐƚĞƌŝŽƌĞƐ� Ăů� ŚĂďĞƌ� ƐŝĚŽ� ŝŶƚĞƌǀĞŶŝĚŽƐ͘� DĂƚĞƌŝĂů� Ǉ
ŵĠƚŽĚŽƐ͗� ^Ğ� ŝŶĐůƵǇĞƌŽŶ� ϭϰϳ� ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ� ŵĂǇŽƌĞƐ� ĚĞ� ϰϱ
ĂŹŽƐ͕� ĚĞ� ĂŵďŽƐ� ƐĞǆŽƐ͕� ĐŽŶ� ŚŝƉĞƌƚĞŶƐŝſŶ� ĂƌƚĞƌŝĂů
ƐŝƐƚĠŵŝĐĂ͕� ƋƵĞ� ĨƵĞƌŽŶ� ƐŽŵĞƚŝĚŽƐ� Ă� ĐŝƌƵŐşĂ� ŶŽ� ĐĂƌĚŝĂĐĂ͘
WƌĞǀŝŽ� Ă� ĐŝƌƵŐşĂ� ƐĞ� ƌĞĂůŝǌſ� ƵŶĂ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ� ĚĞ
dƌŽƉŽŶŝŶĂ�/͘�>Ă�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�dƌŽƉŽŶŝŶĂ�/�ĨƵĞ�ƌĞƉĞƚŝĚĂ
ϲ͕� ϭϮ� ŚŽƌĂƐ� Ǉ� ϯϬ� ĚşĂƐ� ƉŽƐƚĞƌŝŽƌĞƐ� Ă� ůĂ� ĐŝƌƵŐşĂ͘� EŝǀĞůĞƐ
ƐĠƌŝĐŽƐ� ĚĞ� dƌŽƉŽŶŝŶĂ� /� х� Ϭ͘Ϭϱ� ĨƵĞƌŽŶ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽƐ
ĚŝĂŐŶſƐƚŝĐŽƐ�ĚĞ�ůĞƐŝſŶ�ŵŝŽĐĄƌĚŝĐĂ�ĂŐƵĚĂ͘
ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ͗�>Ă�ĞĚĂĚ�ƉƌŽŵĞĚŝŽ�ĨƵĞ�ĚĞ�ϲϰ͘ϳ�ц�ϭϬ͘ϴ�ĂŹŽƐ͘�^Ğ
ŽďƐĞƌǀſ� ƵŶĂ� ŝŶĐŝĚĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ůĞƐŝſŶ� ŵŝŽĐĄƌĚŝĐĂ
ƉŽƐƚŽƉĞƌĂƚŽƌŝĂ�Ă�ϯϬ�ĚşĂƐ͖�ĞŶ�ϭϲ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�;ϭϬ͘ϵйͿ�ĐŽŶ�ƵŶ
/�� ϵϱй� ;ϲ͘ϯϱй͕� ϭϳ͘ϬϳйͿ� ĚĞů� ƚŽƚĂů� ĚĞ� ůĂ� ŵƵĞƐƚƌĂ͘

�ŽŶĐůƵƐŝŽŶĞƐ͗� ^Ğ� ĚĞŵŽƐƚƌſ� ƋƵĞ� ůĂ� ŝŶĐŝĚĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ůĞƐŝſŶ
ŵŝŽĐĄƌĚŝĐĂ� ĂŐƵĚĂ� ƉŽƐƚŽƉĞƌĂƚŽƌŝĂ� Ă� ůŽƐ� ϯϬ� ĚşĂƐ� ĨƵĞ� ĚĞů
ϭϭй͘� >Ž� ƋƵĞ� ƌĞǀĞůĂ� ůĂ� ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ� ĞŶ� ůĂ� ĚĞƚĞĐĐŝſŶ
ƚĞŵƉƌĂŶĂ� ĚĞ� ůŽƐ� ĨĂĐƚŽƌĞƐ� ĚĞ� ƌŝĞƐŐŽ� ƉĂƌĂ� ƉƌĞǀĞŶŝƌ� Ğů
ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ůĂ�ŵŝƐŵĂ͘
WĂůĂďƌĂƐ�ĐůĂǀĞ͗�>ĞƐŝſŶ�ŵŝŽĐĄƌĚŝĐĂ�ĂŐƵĚĂ�ƉŽƐƚŽƉĞƌĂƚŽƌŝĂ͕
ƚƌŽƉŽŶŝŶĂƐ͕�ĐŝƌƵŐşĂ�ŶŽ�ĐĂƌĚŝĂĐĂ͘

�ďƐƚƌĂĐƚ
KďũĞĐƚŝǀĞ͗�dŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ� ƚŚĞ� ŝŶĐŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ƉŽƐƚŽƉĞƌĂƚŝǀĞ
ŵǇŽĐĂƌĚŝĂů� ŝŶũƵƌǇ� ĂĨƚĞƌ� ŶŽŶͲ� ĐĂƌĚŝĂĐ� ƐƵƌŐĞƌǇ� ;D/E^Ϳ� ŝŶ
ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ŵĞĚŝĐĂů�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ƐǇƐƚĞŵŝĐ�ĂƌƚĞƌŝĂů�ŚǇƉĞƌͲ
ƚĞŶƐŝŽŶ� ďǇ� ƚƌŽƉŽŶŝŶ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ� ďĞĨŽƌĞ� ƐƵƌŐĞƌǇ͕� Ăƚ� ϲ
ŚŽƵƌƐ͕�ϭϮ�ŚŽƵƌƐ�ĂŶĚ�ϯϬ�ĚĂǇƐ�ĂĨƚĞƌ�ƐƵƌŐĞƌǇ͘�DĂƚĞƌŝĂů�ĂŶĚ
ŵĞƚŚŽĚƐ͗�WĂƚŝĞŶƚƐ�ŽůĚĞƌ�ƚŚĂŶ�ϰϱ�ǇĞĂƌƐ�ŽůĚ�ǁĞƌĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ͕
ďŽƚŚ� ŐĞŶĚĞƌƐ͕� ǁŝƚŚ� ƐǇƐƚĞŵŝĐ� ĂƌƚĞƌŝĂů� ŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝŽŶ� ǁŚŽ
ƵŶĚĞƌǁĞŶƚ� ŶŽŶͲ� ĐĂƌĚŝĂĐ� ƐƵƌŐĞƌǇ͘� dƌŽƉŽŶŝŶ� /� ǁĂƐ� ĚĞƚĞƌͲ
ŵŝŶĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ƐƵƌŐĞƌǇ͕�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ƌĞƉĞĂƚĞĚ�ϲ͕�ϭϮ�ŚŽƵƌƐ�ĂŶĚ
ϯϬ�ĚĂǇƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƐƵƌŐĞƌǇ͘�dƌŽƉŽŶŝŶ�/�ůĞǀĞů�ŽĨ�Ϭ͘ϬϱŶŐͬŵů�Žƌ
ŐƌĞĂƚĞƌ� ǁĂƐ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� ĚŝĂŐŶŽƐĞ� ĨŽƌ�ŵǇŽĐĂƌĚŝĂů� ŝŶũƵƌǇ͘
ZĞƐƵůƚƐ͗�dŚĞ�ƐĂŵƉůĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞĚ�ŽĨ�ϭϰϲ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĂǀĞƌͲ
ĂŐĞ� � ĂŐĞ� ŽĨ� ϲϰ͘ϳ� ц� ϭϬ͘ϴ� ǇĞĂƌƐ͘� �Ŷ� ŝŶĐŝĚĞŶĐĞ� ŽĨ� ϯϬͲĚĂǇ

;ϮϲͲϯϰͿ
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ƉŽƐƚŽƉĞƌĂƚŝǀĞ�ŵǇŽĐĂƌĚŝĂů�ŝŶũƵƌǇ�ǁĂƐ�ŽďƐĞƌǀĞĚ͖�/Ŷ�ϭϲ�ƉĂͲ
ƚŝĞŶƚƐ�;ϭϬ͘ϵйͿ�ǁŝƚŚ�Ă�ϵϱй��/�;ϲ͘ϯϱй͕�ϭϳ͘ϬϳйͿ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů
ƐĂŵƉůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ƐƚƵĚŝĞĚ͘��ŽŶĐůƵƐŝŽŶ͗�dŚĞ�ŝŶĐŝĚĞŶĐĞ
ŽĨ�ƉŽƐƚŽƉĞƌĂƚŝǀĞ�ĂĐƵƚĞ�ŵǇŽĐĂƌĚŝĂů�ŝŶũƵƌǇ�Ăƚ�ϯϬ�ĚĂǇƐ�ǁĂƐ
ϭϭй͘�dŚŝƐ�ƌĞǀĞĂůƐ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ĚĞƚĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ
ƌŝƐŬ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉĂƚŚŽůŽŐǇ͘
<ĞǇ� ǁŽƌĚƐ͗� ƉŽƐƚŽƉĞƌĂƚŝǀĞ� ĂĐƵƚĞ�ŵǇŽĐĂƌĚŝĂů� ŝŶũƵƌǇ͕� ƚƌŽͲ
ƉŽŶŝŶ͕�ŶŽŶ�ĐĂƌĚŝĂĐ�ƐƵƌŐĞƌǇ͘

/ŶƚƌŽĚƵĐĐŝſŶ͗
�Ŷ� Ğů�ŵƵŶĚŽ͕� ϮϬϬ�ŵŝůůŽŶĞƐ� ĚĞ� ĂĚƵůƚŽƐ� ƐŽŶ� ƐŽŵĞƚŝĚŽƐ� Ă
ĐŝƌƵŐşĂ�ŶŽ�ĐĂƌĚŝĂĐĂ�ŵĂǇŽƌ�ĐĂĚĂ�ĂŹŽ͘�hŶ�ŵŝůůſŶ�ĚĞ�ĞƐƚŽƐ
ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ� ŵƵĞƌĞ� ĚĞŶƚƌŽ� ĚĞ� ůŽƐ� ƉƌŝŵĞƌŽƐ� ϯϬ� ĚşĂƐ
ƉŽƐƚĞƌŝŽƌĞƐ� Ă� ůĂ� ĐŝƌƵŐşĂ͘� >ĂƐ� ĐŽŵƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ
ĐĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌĞƐ� ;ŵƵĞƌƚĞ� ĚĞ� ĐĂƵƐĂ� ǀĂƐĐƵůĂƌ͕� ŝŶĨĂƌƚŽ� Ăů
ŵŝŽĐĂƌĚŝŽ͕�ĂƌƌĞƐƚŽ�ĐĂƌĚŝĂĐŽ͕�Ǉ�ĂĐĐŝĚĞŶƚĞ�ĐĞƌĞďƌŽ�ǀĂƐĐƵůĂƌͿ
ƐŽŶ�ůĂƐ�ĐĂƵƐĂƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ĚĞ�ŵŽƌďŝůŝĚĂĚ�Ǉ�ŵŽƌƚĂůŝĚĂĚ�ĞŶ
ĠƐƚŽƐ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ͕�Ǉ�Ğů�ŝŶĨĂƌƚŽ�ĂŐƵĚŽ�Ăů�ŵŝŽĐĂƌĚŝŽ�;/�DͿ�ĞƐ
ůĂ� ŵĄƐ� ĨƌĞĐƵĞŶƚĞ� ĚĞ� ĞŶƚƌĞ� ƚŽĚĂƐ� ĞůůĂƐ� ;ϱ͘ϳйͿ͘� DŝƐŵĂ
ĐŽŵƉůŝĐĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ŶŽ�ĞƐ�ĨƌĞĐƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ĞƐƚƵĚŝĂĚĂ�ĞŶ�Ğů
ĄŵďŝƚŽ� ĚĞ� ůĂ� ĂŶĞƐƚĞƐŝŽůŽŐşĂ� ǇĂ� ƋƵĞ� ůŽƐ� ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ� ƐĞ
ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ� ďĂũŽ� ĞĨĞĐƚŽƐ� ĚĞ� ƐĞĚĂĐŝſŶ� Ž� ĚĞ� ĂŶĞƐƚĞƐŝĂ
ŐĞŶĞƌĂů�Ǉ�ƉŽƌ�ůŽ�ƚĂŶƚŽ�ŶŽ�ƐŽŶ�ǀĂůŽƌĂďůĞƐ͘
�ů�ƚŝĞŵƉŽ�ƋƵĞ�ůĂ�ŵŽƌƚĂůŝĚĂĚ�ƉŽƌ�ĞŶĨĞƌŵĞĚĂĚĞƐ�ĐĂƌĚŝĂĐĂƐ
ĚŝƐŵŝŶƵǇĞ� ĞŶ� ůĂ� ƉŽďůĂĐŝſŶ� ŐĞŶĞƌĂů͕� ĂƵŵĞŶƚĂ� ůĂ
ƉƌĞǀĂůĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ŝŶƐƵĨŝĐŝĞŶĐŝĂ�ĐĂƌĚŝĂĐĂ�Ǉ�ĨĂĐƚŽƌĞƐ�ĚĞ�ƌŝĞƐŐŽ
ĐĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌ͕� ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌŵĞŶƚĞ� ŚŝƉĞƌƚĞŶƐŝſŶ� ĂƌƚĞƌŝĂů� Ǉ
ĚŝĂďĞƚĞƐ�ŵĞůůŝƚƵƐ�;ϭͿ͘
�ŶƚƌĞ� ůĂƐ� ĐŽŵŽƌďŝůŝĚĂĚĞƐ� ŵĄƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ� ĚĞ� ůŽƐ
ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĂŶĐŝĂŶŽƐ�ƋƵĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĞŶ�ĐŝƌƵŐşĂ�ŐĞŶĞƌĂů͕�ůĂ�ĞĚĂĚ
ƉŽƌ� Ɛş� ŵŝƐŵĂ� ƉĂƌĞĐĞ� ƐĞƌ� ŽƌŝŐĞŶ� ĚĞ� ƐŽůŽ� ƵŶ� ƉĞƋƵĞŹŽ
ĂƵŵĞŶƚŽ� ĚĞů� ƌŝĞƐŐŽ� ĚĞ� ĐŽŵƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ͖� ůŽƐ� ƌŝĞƐŐŽƐ�ŵĄƐ
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�ƐĞ�ĂƐŽĐŝĂŶ�ĐŽŶ�ůĂ�ƵƌŐĞŶĐŝĂ�Ǉ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ�ĚĞ
ĞŶĨĞƌŵĞĚĂĚĞƐ� ĐĂƌĚŝĂĐĂƐ͕� ƉƵůŵŽŶĂƌĞƐ� Ǉ� ƌĞŶĂůĞƐ
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĂƐ͖�ƉŽƌ�ůŽ�ƚĂŶƚŽ͕�ĞƐƚĂƐ�ĞŶƚŝĚĂĚĞƐ�ĚĞďĞƌşĂŶ�ƚĞŶĞƌ
ŵĂǇŽƌ� ŝŵƉĂĐƚŽ� ĞŶ� ůĂ� ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ� ĚĞů� ƌŝĞƐŐŽ� ĚĞ� ůŽƐ
ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ĞĚĂĚ�ƉŽƌ�Ɛş�ƐŽůĂ͘
�� ƉĞƐĂƌ� ĚĞ� ůŽƐ� ďĞŶĞĨŝĐŝŽƐ� ĚĞ� ůĂ� ĐŝƌƵŐşĂ� ŶŽ� ĐĂƌĚŝĂĐĂ͕� ůŽƐ
ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ� ƐŽŵĞƚŝĚŽƐ� Ă� ĐŝƌƵŐşĂƐ� ƚŝĞŶĞŶ� Ğů� ƌŝĞƐŐŽ� ĚĞ
ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌ� ƐĞƌŝĂƐ� ĐŽŵƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ͘� >Ă� ůĞƐŝſŶ� ŵŝŽĐĄƌĚŝĐĂ

ĂŐƵĚĂ�ĞŶ�Ğů�ƉŽƐƚŽƉĞƌĂƚŽƌŝŽ�ĞƐ�ƵŶĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ŵĄƐ�ĐŽŵƵŶĞƐ�Ǉ
ŵĄƐ�ƐĞƌŝĂƐ�;ϭͿ͘
DĂƚĞƌŝĂů�Ǉ�ŵĠƚŽĚŽƐ͗
^Ğ� ƚƌĂƚĂ� ĚĞ� ƵŶ� ĞƐƚƵĚŝŽ� ĚĞ� ĐŽŚŽƌƚĞ͕� ŽďƐĞƌǀĂĐŝŽŶĂů͕
ĚĞƐĐƌŝƉƚŝǀŽ͕� ƉƌŽƐƉĞĐƚŝǀŽ� Ǉ� ůŽŶŐŝƚƵĚŝŶĂů͘� DŝƐŵŽ� ƋƵĞ� ĨƵĞ
ĂƉƌŽďĂĚŽ� ƉŽƌ� Ğů� ĐŽŵŝƚĠ� ĚĞ� ĠƚŝĐĂ� Ğ� ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĐŝſŶ� ĚĞů
,ŽƐƉŝƚĂů��ŝǀŝů�ĚĞ��ƵůŝĂĐĄŶ͘�^Ğ�ŝŶĐůƵǇĞƌŽŶ�ϭϰϲ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ͖�ĚĞ
ƵŶĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�ĞƐƚŝŵĂĚĂ�ĚĞ�ϱϬϬ�ĂŶƵĂůĞƐ͘�KďƚĞŶŝĚŽƐ�ƉŽƌ
ĂůĞĂƚŽƌŝǌĂĐŝſŶ͕�ĞŶ�ƉĄŐŝŶĂ�ǁĞď͘��ƐƵŵŝĞŶĚŽ�ƵŶĂ�ĨƌĞĐƵĞŶĐŝĂ
ĚĞ�Ϭ͘ϭϬ�й�ĚĞ�ĞůĞǀĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƚƌŽƉŽŶŝŶĂƐ�;ŶŝǀĞůĞƐ�ƐĠƌŝĐŽƐ�ĚĞ
ƚƌŽƉŽŶŝŶĂ� /� х� Ϭ͘ϬϱͿ͕� Ǉ� ƵŶĂ� ƉƌĞĐŝƐŝſŶ� ĚĞ� ŽďƐĞƌǀĂĐŝſŶ� ĚĞ
Ϭ͘Ϭϱ�й͕�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ĐŽŶĨŝĂŶǌĂ�ĚĞů�ϵϱ�й�ƐĞ�ĞƐƚŝŵſ�ƵŶ�ƚĂŵĂŹŽ
ĚĞ�ŵƵĞƐƚƌĂ�ĚĞ�ϭϰϲ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�;ĚĞ�ƵŶĂ�ŵƵĞƐƚƌĂ� ŝŶŝĐŝĂů�ĚĞ
ϱϬϬ� ƉĂĐŝĞŶƚĞƐͿ͕� ĚĞ� ĂĐƵĞƌĚŽ� Ă� ůĂ� ĐĂŶƚŝĚĂĚ� ĚĞ� ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ
ŽďƐĞƌǀĂĚŽƐ� ƉŽƌ� ĐŽŶƐƵůƚĂ� ƉƌĞĂŶĞƐƚĠƐŝĐĂ͕� ŽďƚĞŶŝĚŽƐ� ĚĞ
ŵĂŶĞƌĂ�ĂůĞĂƚŽƌŝĂ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�^W^^͕�ĐŽŶ�ůĂ�ƐĂůŝĚĂ
ĚĞ� ĐŝŶĐŽ� ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ͕� ĚĞ� ĂĐƵĞƌĚŽ� Ă� ůŽƐ� ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ� ĚĞ
ĞůŝŵŝŶĂĐŝſŶ͕�ƚƌĞƐ�ƉŽƌ�ŶŽ�ĐŽŶƚĂƌ�ĐŽŶ�Ğů�ĞǆƉĞĚŝĞŶƚĞ�ĐůşŶŝĐŽ
ĐŽŵƉůĞƚŽ� Ǉ� ĚŽƐ� ƉŽƌ� ƚƌĂƐůĂĚŽ� Ă� ŽƚƌĂ� ŝŶƐƚŝƚƵĐŝſŶ
ŚŽƐƉŝƚĂůĂƌŝĂ͘
dŽĚŽƐ�ůŽƐ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĨƵĞƌŽŶ�ŵĂǇŽƌĞƐ�ĚĞ�ϰϱ�ĂŹŽƐ�ĚĞ�ĞĚĂĚ͕
ĚĞ�ĂŵďŽƐ�ƐĞǆŽƐ͕�ĐŽŶ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ŚŝƉĞƌƚĞŶƐŝſŶ�ĂƌƚĞƌŝĂů
ƐŝƐƚĠŵŝĐĂ͕� ƉƌŽŐƌĂŵĂĚŽƐ� ǇͬŽ� ĚĞ� ƵƌŐĞŶĐŝĂ� ƉĂƌĂ� ƐĞƌ
ƐŽŵĞƚŝĚŽƐ�Ă�ĐŝƌƵŐşĂ�ĚĞ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ƚŝƉŽ͕�ĐŽŶ�ĞǆĐĞƉĐŝſŶ�ĚĞ
ĐŝƌƵŐşĂ� ĐĂƌĚŝĂĐĂ͕� ĞŶ� Ğů� ,ŽƐƉŝƚĂů� �ŝǀŝů� ĚĞ� �ƵůŝĂĐĄŶ͕� ĞŶ� Ğů
ƉĞƌŝŽĚŽ� ĚĞ� �ŶĞƌŽ� ĚĞů� ϮϬϭϲ� Ă� ^ĞƉƚŝĞŵďƌĞ� ĚĞů� ϮϬϭϲ͘� ^Ğ
ĞǆĐůƵǇĞƌŽŶ� Ă� ůĂƐ� ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ� ĞŵďĂƌĂǌĂĚĂƐ͕� ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ� ĐŽŶ
ĂůŐƷŶ�ĂŶƚĞĐĞĚĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĞƐŝſŶ�ŵŝŽĐĄƌĚŝĐĂ�ĚĞ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ƚŝƉŽ
Ǉ�ĐŝƌƵŐşĂƐ�ĂŵďƵůĂƚŽƌŝĂƐ�Ž�ŵĞŶŽƌĞƐ͘��^Ğ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƌŽŶ�ĚĂƚŽƐ
ƉĞƌƐŽŶĂůĞƐ� ĐŽŵŽ� ĞĚĂĚ͕� ƐĞǆŽ͕� /D�͕� ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ůĂƐ
ĞŶĨĞƌŵĞĚĂĚĞƐ�ĂŶƚĞƐ�ŵĞŶĐŝŽŶĂĚĂƐ͕�Ǉ�Ğů�ƚŝƉŽ�ĚĞ�ĐŝƌƵŐşĂ�Ă�ůĂ
ĐƵĂů�ĨƵĞƌŽŶ�ƐŽŵĞƚŝĚŽƐ͘
^Ğ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌŽŶ� ƚƌŽƉŽŶŝŶĂƐ� ĞŶ� ƐĂŶŐƌĞ� ƉƌĞǀŝĂƐ� Ă� ƐƵ
ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ� ƋƵŝƌƷƌŐŝĐĂ͘� �� ůĂ� ĞŶƚƌĂĚĂ� Ă� ƋƵŝƌſĨĂŶŽ� ƐĞ
ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƌŽŶ� ůŽƐ� ƐŝŐŶŽƐ� ǀŝƚĂůĞƐ� ďĂƐĂůĞƐ͕� Ăů� ŝŐƵĂů� ƋƵĞ
ĚƵƌĂŶƚĞ�ƚƌĂŶƐŽƉĞƌĂƚŽƌŝŽ�Ǉ�Ă�ůĂ�ƐĂůŝĚĂ�ĚĞ�ƋƵŝƌſĨĂŶŽ͘���Ŷ�ůĂƐ
ϲ� ŚŽƌĂƐ͕� ϭϮ� ŚŽƌĂƐ� Ǉ� ϯϬ� ĚşĂƐ� ƉŽƐƚĞƌŝŽƌĞƐ� Ă� ůĂ� ĐŝƌƵŐşĂ� ƐĞ
ƚŽŵĂƌŽŶ� ŶƵĞǀĂŵĞŶƚĞ� ƚƌŽƉŽŶŝŶĂƐ� ĞŶ� ƐĂŶŐƌĞ͕� ůĂƐ� ĐƵĂůĞƐ
ĨƵĞƌŽŶ�ƉƌŽĐĞƐĂĚĂƐ�ĞŶ�Ğů�ůĂďŽƌĂƚŽƌŝŽ�ĚĞů�,ŽƐƉŝƚĂů��ŝǀŝů�ĚĞ
�ƵůŝĂĐĄŶ� Ǉ� ĚĞů� �ĞŶƚƌŽ� ĚĞ� /ŶǀĞƐƚŝŐĂĐŝſŶ� Ǉ� ĚŽĐĞŶĐŝĂ� ĞŶ

;ϮϲͲϯϰͿ
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ĐŝĞŶĐŝĂƐ�ĚĞ� ůĂ�ƐĂůƵĚ͕�ĐŽŶ� ůĂ� ůŝŵŝƚĂŶƚĞ�ƋƵĞ�ĚŝĐŚĂ�ŵƵĞƐƚƌĂ
ƚĞŶşĂ� ƋƵĞ� ƐĞƌ� ƐŽůǀĞŶƚĂĚĂ� ĞĐŽŶſŵŝĐĂŵĞŶƚĞ� ƉŽƌ� Ğů
ƉĂĐŝĞŶƚĞ͘� ^Ğ� ĞůŝŵŝŶĂƌŽŶ� ůŽƐ� ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ� ƋƵĞ� ĨƵĞƌŽŶ
ƚƌĂƐůĂĚĂĚŽƐ� ƉŽƌ� ĂůŐƵŶĂ� ĐĂƵƐĂ� Ă� ĂůŐƵŶĂ� ŽƚƌĂ� ŝŶƐƚŝƚƵĐŝſŶ
ŚŽƐƉŝƚĂůĂƌŝĂ͕�ƋƵĞ�ŚĂǇĂŶ�ĨĂůůĞĐŝĚŽ�ƉŽƌ�ĂůŐƵŶĂ�ŽƚƌĂ�ĐĂƵƐĂ�Ǉ
ůŽƐ� ƋƵĞ� ŶŽ� ŚĂǇĂŶ� ĐŽŶƚĂĚŽ� ĐŽŶ� ĞǆƉĞĚŝĞŶƚĞ� ĐůşŶŝĐŽ
ĐŽŵƉůĞƚŽ͘� ^Ğ� ƌĞĂůŝǌſ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ� ĂŶĄůŝƐŝƐ� ĞƐƚĂĚşƐƚŝĐŽ� ^W^^
ĐŽŵƉĂƌĂŶĚŽ� ĐŽŶ� d� ĚĞ� ^ƚƵĚĞŶƚ� Ž�DĂŶŶ�tŚŝƚŶĞǇ� ƐĞŐƷŶ
ƉĂƌĂŵĞƚƌşĂ�ƉĂƌĂ�ǀĂƌŝĂďůĞƐ�ĐƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĂƐ�Ǉ�ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ�yϸ�Ž
&ŝƐŚĞƌ�ƉĂƌĂ�ĐƵĂůŝƚĂƚŝǀĂƐ͘

ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ͗
^Ğ�ƌĞĂůŝǌſ�ŵĞĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƚƌŽƉŽŶŝŶĂƐ�ĞŶ�ďƷƐƋƵĞĚĂ�ĚĞ�ůĞƐŝſŶ
ŵŝŽĐĄƌĚŝĐĂ�ĂŐƵĚĂ�ƉŽƐƚŽƉĞƌĂƚŽƌŝĂ͕�Ă�ƵŶĂ�ŵƵĞƐƚƌĂ�ĚĞ�ϭϰϲ
ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ͕� ůŽƐ� ĐƵĂůĞƐ� ƉĂĚĞĐşĂŶ� ŚŝƉĞƌƚĞŶƐŝſŶ� ĂƌƚĞƌŝĂů
ƐŝƐƚĠŵŝĐĂ� Ǉ� ĨƵĞƌŽŶ� ƐŽŵĞƚŝĚŽƐ� Ă� ĐŝƌƵŐşĂ� ĚĞ� ƚŝƉŽ� ŶŽ
ĐĂƌĚŝĂĐĂ͘�>Ă�ŵƵĞƐƚƌĂ�ƉƌĞƐĞŶƚŽ�ƵŶ�ƌĂŶŐŽ�ĚĞ�ĞĚĂĚ�ĞŶƚƌĞ�ϰϭ
Ǉ�ϵϬ�ĂŹŽƐ͕�ĐŽŶ�ƵŶ�ƉƌŽŵĞĚŝŽ�ĚĞ�ϲϰ͘ϳ�ц�ϭϬ͘ϴ�ĂŹŽƐ͕�ĚĞ�ůŽƐ

�ŚŝͲĐƵĂĚƌĂĚĂ͘

^Ğ� ĞǀĂůƵſ� ůĂ� ĞůĞǀĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� dƌŽƉŽŶŝŶĂ� /͕� ƉŽƌ
ĞƐƉĞĐŝĂůŝĚĂĚĞƐ� ƋƵŝƌƷƌŐŝĐĂƐ͕� ĞŶ� ƌĞůĂĐŝſŶ� Ăů� ƚŝĞŵƉŽ� ĚĞ
ŵĞĚŝĐŝſŶ� ;ƉƌĞ�ƋƵŝƌƷƌŐŝĐĂ͕� Ă� ůĂƐ� ƐĞŝƐ�ŚŽƌĂƐ�ƉŽƐƚĞƌŝŽƌĞƐ�Ăů
ĂĐƚŽ� ƋƵŝƌƷƌŐŝĐŽ� Ǉ� Ă� ůŽƐ� ϯϬ� � ĚşĂƐ� ƉŽƐƚƋƵŝƌƷƌŐŝĐŽƐ
ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĂŵĞŶƚĞͿ͕� ĞŶĐŽŶƚƌĂŶĚŽ� ƋƵĞ� ůĂ� ĞƐƉĞĐŝĂůŝĚĂĚ� ĚĞ
ĐŝƌƵŐşĂ�ŐĞŶĞƌĂů͕�ƉƌĞƋƵŝƌƷƌŐŝĐĂ�;Ϭ͘Ϭ͘ϬйͿ͕�ƐĞŝƐ�ŚŽƌĂƐ�;Ϯ͕ϭϰ͘ϯ
йͿ�ƚƌĞŝŶƚĂ�ĚşĂƐ�;ϰ͕Ϯϱ�йͿ͖�'ŝŶĞĐŽůŽŐşĂ͕�ƉƌĞƋƵŝƌƷƌŐŝĐĂ�;Ϭ͕Ϭ͘Ϭ
йͿ͕� ƐĞŝƐ� ŚŽƌĂƐ� ;Ϭ͘Ϭ͘Ϭ� йͿ� ƚƌĞŝŶƚĂ� ĚşĂƐ� ;Ϭ͘Ϭ͘Ϭ� йͿ͖
ŶĞƵƌŽĐŝƌƵŐşĂ͕�ƉƌĞƋƵŝƌƷƌŐŝĐĂ�;Ϭ͕Ϭ͘Ϭ�йͿ͕�ƐĞŝƐ�ŚŽƌĂƐ�;Ϭ͕Ϭ͘Ϭ�йͿ
ƚƌĞŝŶƚĂ� ĚşĂƐ� ;Ϭ͕� Ϭ͘Ϭ� йͿ͕� ƚƌĂƵŵĂƚŽůŽŐşĂ� Ǉ� ŽƌƚŽƉĞĚŝĂ͕
ƉƌĞƋƵŝƌƷƌŐŝĐĂ� ;ϭ͕� ϯ͘ϯ�й͕� ƐĞŝƐ� ŚŽƌĂƐ� ;ϳ͕ϱϬ�йͿ� ƚƌĞŝŶƚĂ� ĚşĂƐ
;ϳ͕ϰϯ͘ϴ�йͿ͖�ĐŝƌƵŐşĂ�ĚĞ�ƵƌŐĞŶĐŝĂ͕�ƉƌĞƋƵŝƌƷƌŐŝĐĂ�;Ϯ͕�ϲϲ͘ϳ�йͿ͕
ƐĞŝƐ� ŚŽƌĂƐ� ;ϯ͕� Ϯϭ͘ϰ�йͿ� ƚƌĞŝŶƚĂ� ĚşĂƐ� ;ϯ͕� ϭϴ͘ϴ�йͿ� ƵƌŽůŽŐşĂ͕
ƉƌĞƋƵŝƌƷƌŐŝĐĂ�;Ϭ͕Ϭ͘Ϭ�йͿ͕�ƐĞŝƐ�ŚŽƌĂƐ�;Ϯ͕ϭϰ͘ϯ�йͿ�ƚƌĞŝŶƚĂ�ĚşĂƐ

dĂďůĂ�ϭ͗��ĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝĐĂƐ�ŐĞŶĞƌĂůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�ĞƐƚƵĚŝĂĚĂ͘

EŽ�ĞůĞǀŽ�;E
йͿ

�ůĞǀŽ�;E�йͿ sĂůŽƌ�ĚĞ�W

'ĠŶĞƌŽ &ĞŵĞŶŝŶŽ ϴϲ�;Ϯϵ͘ϮͿ ϭϬ�;ϲϮ͘ϱͿ Ϭ͘ϳϵϳ

DĂƐĐƵůŝŶŽ ϲϬ�;ϰϬ͘ϴͿ ϲ�;ϯϳ͘ϱͿ

EƷŵĞƌŽ ϭϯϬ ϭϲ

D͕��� D͕���

�ĚĂĚ
;ĂŹŽƐͿ

�ŹŽƐ ϳϱ͕�ц�ϴ͘ϴ ϲϯ͘ϰ�ц�ϭϬ͘ϯ Ϭ

ĐƵĄůĞƐ�ϴϳ�ĨƵĞƌŽŶ�ĚĞů�ŐĠŶĞƌŽ�ĨĞŵĞŶŝŶŽ�;ϱϵ͘ϮйͿ�Ǉ�ϲϬ�ĚĞů
ŵĂƐĐƵůŝŶŽ�;ϰϬ͘ϴйͿ͘�;dĂďůĂ�ϭͿ͘

dĂďůĂ�Ϯ͗��ůĞǀĂĐŝſŶ�ĚĞ�dW�/�ĞŶ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝĚĂĚĞƐ
ƋƵŝƌƷƌŐŝĐĂƐ͘

�ƐƉĞĐŝĂůŝĚĂĚ
YƵŝƌƷƌŐŝĐĂ

dW�/
ƉƌĞƋƵŝƌƷƌŐŝĐĂ
� � Ϭ͘Ϭϱ

dW�/�ϲ�ŚŽƌĂƐ
ĚĞƐƉƵĠƐ

dW�/�ϯϬ�ĚşĂƐ
ĚĞƐƉƵĠƐ

dŽƚĂů

�ŝƌƵŐşĂ�'ĞŶĞƌĂů Ϭ�;Ϭ͘ϬйͿ Ϯ�;ϭϰ͘ϯйͿ ϰ�;ϮϱйͿ ϲϬ�;ϰϭ͘ϭйͿ

'ŝŶĞĐŽůſŐŝĐĂ Ϭ�;Ϭ͘ϬйͿ Ϭ�;Ϭ͘ϬйͿ Ϭ�;Ϭ͘ϬйͿ Ϯϳ�;ϭϴ͘ϱйͿ

EĞƵƌŽůſŐŝĐĂ Ϭ�;Ϭ͘ϬйͿ Ϭ�;Ϭ͘ϬйͿ Ϭ�;Ϭ͘ϬйͿ ϭ�;Ϭ͘ϳйͿ

KƌƚŽƉĞĚŝĂ ϭ�;ϯϯ͘ϯйͿ ϳ�;ϱϬ͘ϬйͿ ϳ�;ϰϯ͘ϴйͿ Ϯϰ�;ϭϲ͘ϰйͿ

hƌŐĞŶĐŝĂ Ϯ�;ϲϲ͘ϳйͿ ϯ�;Ϯϭ͘ϰйͿ ϯ�;ϭϴ͘ϴйͿ ϯ�;Ϯ͘ϭйͿ

hƌŽůſŐŝĐĂ Ϭ�;Ϭ͘ϬйͿ Ϯ�;ϭϰ͘ϯйͿ Ϯ�;ϭϮ͘ϱйͿ Ϯϲ�;ϭϳ͘ϴйͿ

sĂƐĐƵůĂƌ Ϭ�;Ϭ͘ϬйͿ Ϭ�;Ϭ͘ϬйͿ Ϭ�;Ϭ͘ϬйͿ ϱ�;ϯ͘ϰйͿ

dŽƚĂů ϯ�;ϭϬϬйͿ ϭϰ�;ϭϬϬ͘ϬйͿ ϭϲ�;ϭϬϬ͘ϬйͿ ϭϰϲ�;ϭϬϬйͿ

^ŝŐ͘ Ϭ͘ϬϬϬ Ϭ͘ϬϬϬ Ϭ

;ϮϲͲϯϰͿ
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;Ϯ͕ϭϮ͘ϱ�йͿ�Ǉ�ĐŝƌƵŐşĂ�ǀĂƐĐƵůĂƌ͕�ƉƌĞƋƵŝƌƷƌŐŝĐĂ�;Ϭ͕�Ϭ͘Ϭ�йͿ͕�ƐĞŝƐ
ŚŽƌĂƐ�;Ϭ͕Ϭ͘Ϭ�йͿ�ƚƌĞŝŶƚĂ�ĚşĂƐ�;Ϭ͘Ϭ͘Ϭ�йͿ͕�;dĂďůĂ�ϮͿ͘
�ŽŶ� ƌĞƐƉĞĐƚŽ� Ă� ůĂ� ƚĠĐŶŝĐĂ� ĂŶĞƐƚĠƐŝĐĂ� ĞŵƉůĞĂĚĂ͕� Ǉ� ĞŶ
ƌĞůĂĐŝſŶ�Ă�ůĂ�ŵĞĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�dƌŽƉſŶŝŶĂ�/͕�ƉƌĞƋƵŝƌƷƌŐŝĐĂ͕�Ă�ůĂƐ
ƐĞŝƐ� ŚŽƌĂƐ� Ǉ� Ă� ůŽƐ� ƚƌĞŝŶƚĂ� ĚşĂƐ� ĚĞů� ƉŽƐƚƋƵŝƌƷƌŐŝĐŽ
ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĂŵĞŶƚĞ͖� ƐĞ� ĞŶĐŽŶƚƌĂƌŽŶ� ůŽƐ� ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ
ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ͗� �ŶĞƐƚĞƐŝĂ� ŐĞŶĞƌĂů� ďĂůĂŶĐĞĂĚĂ� ;�'�Ϳ͕
ƉƌĞƋƵŝƌƷƌŐŝĐŽ�;Ϭ͕Ϭ͘Ϭ�йͿ͕�ƐĞŝƐ�ŚŽƌĂƐ�;ϰ͕Ϯϴ͘ϲ�йͿ�ƚƌĞŝŶƚĂ�ĚşĂƐ
;ϲ͕ϯϳ͘ϱ� йͿ͖� �ůŽƋƵĞŽ� ĂǆŝĂů� ŵĄƐ� ƐĞĚĂĐŝſŶ͕� ƉƌĞƋƵŝƌƷƌŐŝĐŽ
;Ϭ͕Ϭ͘Ϭ� йͿ͕� ƐĞŝƐ� ŚŽƌĂƐ� ;Ϭ͕Ϭ͘Ϭ� йͿ� ƚƌĞŝŶƚĂ� ĚşĂƐ� ;Ϭ͕Ϭ͘Ϭ� йͿ͖
ďůŽƋƵĞŽ� ĞƉŝĚƵƌĂů͕� ƉƌĞƋƵŝƌƷƌŐŝĐŽ� ;Ϯ͕ϲϲ͘ϳ� йͿ͕� ƐĞŝƐ� ŚŽƌĂƐ
;Ϯ͕ϭϰ͘ϯ�йͿ�ƚƌĞŝŶƚĂ�ĚşĂƐ�;Ϯ͕ϭϮ͘ϱ�йͿ͖�ďůŽƋƵĞŽ�ƐƵďĂƌĂĐŶŽŝĚĞŽ
ĚŝƌĞĐƚŽ͕� ƉƌĞƋƵŝƌƷƌŐŝĐŽ� ;Ϭ͕Ϭ͘Ϭ� йͿ͕� ƐĞŝƐ� ŚŽƌĂƐ� ;Ϭ͕Ϭ͘Ϭ� йͿ
ƚƌĞŝŶƚĂ� ĚşĂƐ� ;Ϭ͕Ϭ͘Ϭ� йͿ͖� ďůŽƋƵĞŽ� ƐƵďĂƌĂĐŶŽŝĚĞŽ� ŵŝǆƚŽ͕
ƉƌĞƋƵŝƌƷƌŐŝĐŽ�;Ϭ͕Ϭ͘Ϭ�йͿ͕�ƐĞŝƐ�ŚŽƌĂƐ�;ϳ͕ϱϬ͘Ϭ�йͿ�ƚƌĞŝŶƚĂ�ĚşĂƐ

;ϳ͕ϰϯ͘ϴ�йͿ͖�ƐĞĚĂĐŝſŶ�ƉƌĞƋƵŝƌƷƌŐŝĐŽ�;ϭ͕ϯϯ͘ϯ�йͿ͖��ƐĞŝƐ�ŚŽƌĂƐ
;ϭ͕ϳ͘ϭ�йͿ�ƚƌĞŝŶƚĂ�ĚşĂƐ�;ϭ͕ϲ͘ϯ�йͿ�;dĂďůĂ�ϯͿ͘
�Ŷ� ůĂ� ƉŽďůĂĐŝſŶ� ĞƐƚƵĚŝĂĚĂ� ƐĞ� ŽďƐĞƌǀĂƌŽŶ� ϭϲ� ĐĂƐŽƐ� ĚĞ
ůĞƐŝſŶ� ŵŝŽĐĄƌĚŝĐĂ� ĂŐƵĚĂ� ƉŽƐƚŽƉĞƌĂƚŽƌŝĂ� ƉĂƌĂ� ƵŶĂ
ŝŶĐŝĚĞŶĐŝĂ�ĂĐƵŵƵůĂĚĂ�ĚĞů�ϭϬ͘ϵ�й�;/��ϵϱй͕�ϲ͘ϯϱй͕�ϭϳ͘ϬϳйͿ͕
ĚĞ�ůŽƐ�ĐƵĂůĞƐ�Ğů�Ϯй�ĨƵĞƌŽŶ�ƉƌĞƋƵŝƌƷƌŐŝĐŽƐ͕�Ğů�ϵ͘ϱй�Ă�ůĂ�ƐĞŝƐ
ŚŽƌĂƐ͕�Ǉ�Ğů�ϭϬ͘Ϯй�ĨƵĞƌŽŶ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĚŽƐ�Ă�ůŽƐ�ƚƌĞŝŶƚĂ�ĚşĂƐ
ƉŽƐƚƋƵŝƌƷƌŐŝĐŽƐ͘� >ĂƐ� ŵĞĚŝĂƐ� ĚĞ� dƌŽƉŽŶŝŶĂ� /͕� Ă� ůĂƐ� ƐĞŝƐ
ŚŽƌĂƐ�Ǉ�Ă�ůŽƐ�ƚƌĞŝŶƚĂ�ĚŝĂƐ�ĨƵĞƌŽŶ�Ϭ͘ϬϮ�ц�Ϭ͘ϭϮ͕�Ϭ͘ϭϳ�ц�Ϭ͘ϱϵ�Ǉ
Ϭ͘ϭϮ� ц� ϯϴ� ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĂŵĞŶƚĞ͘� >ĂƐ� ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂƐ� ĚĞ� ŵĞĚŝĂƐ
ĞŶƚƌĞ� dƌŽƉŽŶŝŶĂ� /� ĂŶƚĞƐ� Ǉ� Ă� ůĂƐ� ƐĞŝƐ� ŚŽƌĂƐ� ĨƵĞƌŽŶ
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĂƐ� ;Ɖ� сϬ͘ϬϬϮͿ� Ǉ� ĞŶƚƌĞ� ůĂ� ŵĞĚŝĂ� ĚĞ� ůĂƐ
ƉƌĞƋƵŝƌƷƌŐŝĐĂƐ�Ǉ�Ă�ůŽƐ�ƚƌĞŝŶƚĂ�ĚşĂƐ�;Ɖ�с�ф�Ϭ͘ϬϬϭͿ͖�ůĂƐ�ŵĞĚŝĂƐ
ĚĞ� dƌŽƉŽŶŝŶĂ� /� Ă� ůĂƐ� ƐĞŝƐ� ŚŽƌĂƐ� Ǉ� Ă� ůŽƐ� ƚƌĞŝŶƚĂ� ĚşĂƐ� ŶŽ

dĂďůĂ�ϯ͗��ůĞǀĂĐŝſŶ�ĚĞ�dƌŽƉŽŶŝŶĂ�/�ĞŶ�ƌĞůĂĐŝſŶ�Ăů�ƚŝƉŽ�ĚĞ�ĂŶĞƐƚĞƐŝĂ
ĞŵƉůĞĂĚĂ͘

dŝƉŽ�ĚĞ
�ŶĞƐƚĞƐŝĂ

dW�/
ƉƌĞƋƵŝƌƷƌŐŝ

ĐĂ
➢ Ϭ͘Ϭϱ

dW�/�ϲ�ŚŽƌĂƐ
ĚĞƐƉƵĠƐ

dW�/�ϯϬ�ĚşĂƐ
ĚĞƐƉƵĠƐ

dŽƚĂů

�ŶĞƐƚĞƐŝĂ
'ĞŶĞƌĂů

Ϭ�;Ϭ͘ϬйͿ ϰ�;Ϯϴ͘ϲйͿ ϲ�;ϯϳ͘ϱйͿ ϱϴ�;ϯϵ͘ϳйͿ

�ůŽƋƵĞŽ
�ǆŝůĂƌ�н
^ĞĚĂĐŝſŶ

Ϭ�;Ϭ͘ϬйͿ Ϭ�;Ϭ͘ϬйͿ Ϭ�;Ϭ͘ϬйͿ Ϯ�;ϭ͘ϰйͿ

�ůŽƋƵĞŽ
ĞƉŝĚƵƌĂů

Ϯ�;ϲϲ͘ϳйͿ Ϯ�;ϭϰ͘ϯйͿ Ϯ�;ϭϮ͘ϱйͿ Ϯ�;ϭ͘ϰйͿ

�ůŽƋƵĞŽ
^ƵďĂƌĂĐŶŽŝ
ĚĞŽ��ŝƌĞĐƚŽ

Ϭ�;Ϭ͘ϬйͿ Ϭ�;Ϭ͘ϬйͿ Ϭ�;Ϭ͘ϬйͿ ϰ�;Ϯ͘ϳйͿ

�ůŽƋƵĞŽ
^ƵďĂƌĂĐŶŽŝ
ĚĞŽ�DŝǆƚŽ

Ϭ�;Ϭ͘ϬйͿ ϳ�;ϱϬ͘ϬйͿ ϳ�;ϰϯ͘ϴйͿ ϳϵ�;ϱϰ͘ϭйͿ

^ĞĚĂĐŝſŶ ϭ�;ϯϯ͘ϯйͿ ϭ�;ϳ͘ϭйͿ ϭ�;ϲ͘ϯйͿ ϭ�;Ϭ͘ϳйͿ

dŽƚĂů ϯ�;ϭϬϬйͿ ϭϰ�;ϭϬϬ͘ϬйͿ ϭϲ�;ϭϬϬ͘ϬйͿ ϭϰϲ�;ϭϬϬйͿ

dĂďůĂ�ϰ͗��DĞĚŝĂƐ�ĚĞ�ƚƌŽƉŽŶŝŶĂ�/�ĂŶƚĞƐ�Ǉ�ĚĞƐƉƵĠƐ�ĚĞů�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ
ƋƵŝƌƷƌŐŝĐŽ

dW�/͘
WƌĞƋƵŝƌƷƌŐŝĐĂƐ;

ŶŐͬŵůͿ

dW�/͘�ϲ�ŚŽƌĂƐ
ĚĞƐƉƵĠƐ�ĚĞ
ĐŝƌƵŐşĂ

dW�/͘�ϯϬ�ĚşĂƐ
ĚĞƐƉƵĠƐ�ĚĞ
ĐŝƌƵŐşĂ

^ŝŐ͘�Ϸ

DĞĚŝĂ�ц�ĚƐ Ϭ͘ϬϮ�ц�Ϭ͘ϭϮǓ͕ Ϭ͘ϭϳ�цϬ͘ϱϵǔ Ϭ͘ϭϮ�цϬ͘ϯϴǔ Ϭ

ĨƵĞƌŽŶ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĂŵĞŶƚĞ�;Ɖ�с�Ϭ͘ϮϳϯͿ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ͘�;dĂďůĂ�ϰ
Ǉ�ϱͿ͘

Ϸ��ŶŽǀĂ�ĚĞ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ƌĞƉĞƚŝĚĂƐ

dĂďůĂ�ϱ͗��ŽŵƉĂƌĂĐŝſŶ�ŵƷůƚŝƉůĞ�ĚĞ�ŵĞĚŝĂƐ�ĚĞ�ƚƌŽƉŽŶŝŶĂ�/�ĂŶƚĞƐ�Ǉ
ĚĞƐƉƵĠƐ�ĚĞů�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ƋƵŝƌƷƌŐŝĐŽ͘

;/Ϳ�dŝĞŵƉŽ ;:Ϳ�dŝĞŵƉŽ �ŝĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ
ŵĞĚŝĂƐ�;/Ͳ:Ϳ

^ŝŐ�Ϸ

dW�/��ŶƚĞƐ dW�/�ϲŚ�ĚĞƐƉƵĠƐ

dW�/�ϯϬ�ĚşĂƐ

Ͳϭϱϲ

Ͳ͘ϭϬϳ

Ϭ͘ϬϬϮ
Ϭ͘ϬϬϬ

dW/�ϲ�ŚƌƐ�ĚĞƐƉƵĠƐ dW�/�ϯϬ�ĚşĂƐ Ϭ͘Ϭϰϵ Ϯϳϯ

;ϮϲͲϯϰͿ



30

Anestesia en México 2018 Volumen 30 Número 1: Enero-Abril

Ǔ͕ǔ�WƌƵĞďĂ�ĚĞ�ĐŽŵƉĂƌĂĐŝſŶ�ŵƷůƚŝƉůĞ͕�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ůĞƚƌĂƐ�ŝŶĚŝĐĂŶ
ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĂ�;Ɖф͘ϬϱͿ
^Ğ� ĐŽŶƐŝĚĞƌſ� ĐŽŵŽ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽ� ƉŽƐŝƚŝǀŽ� ƉĂƌĂ� ůĞƐŝſŶ
ŵŝŽĐĄƌĚŝĐĂ�ĂŐƵĚĂ͕�ĐŝĨƌĂƐ�ĚĞ�dŶ/�х�Ϭ͘Ϭϱ͕�Ǉ�ĐŽŵŽ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ
ŶŽƌŵĂů�ſ�ŶĞŐĂƚŝǀŽ�ƉĂƌĂ�ůĞƐŝſŶ�ŵŝŽĐĄƌĚŝĐĂ�ĂŐƵĚĂ�ĐŝĨƌĂƐ�ĚĞ
dŶ/�фϬ͘Ϭϱ͘�^Ğ�ŽďƐĞƌǀſ�ƵŶĂ�ŝŶĐŝĚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĞƐŝſŶ�ŵŝŽĐĄƌĚŝĐĂ
ƉŽƐƚŽƉĞƌĂƚŽƌŝĂ� Ă� ůŽƐ� ϯϬ� ĚşĂƐ� ƉŽƐƚƋƵŝƌƷƌŐŝĐŽƐ� ĞŶ� ϭϲ
ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�;ϭϬ͘ϵйͿ�ĚĞů�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ůĂ�ŵƵĞƐƚƌĂ�ĞǀĂůƵĂĚĂ�ĚĞ�ϭϰϲ
ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ͕� ĐŽŶ� ƵŶ� /�� ϵϱй� ;ϲ͘ϯϱй͕� ϭϳ͘ϬϳйͿ� ĚƵƌĂŶƚĞ� Ğů
ƉĞƌŝŽĚŽ�ĞƐƚƵĚŝĂĚŽ͘
�Ğ�ĠƐƚŽƐ�ϭϲ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌŽŶ�ĂůƚĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�Ğů
ďŝŽŵĂƌĐĂĚŽƌ�ĐĂƌĚŝĂĐŽ͕�ƐĞ�ĞŶĐŽŶƚƌſ�ƋƵĞ�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�Ăů�ƚŝƉŽ
ĚĞ�ĐŝƌƵŐşĂ�Ăů�ƋƵĞ�ĨƵĞƌŽŶ�ƐŽŵĞƚŝĚŽƐ͗�ŽĐŚŽ�;ϱϬ�йͿ�ĚĞ�ĞůůŽƐ
ĨƵĞƌŽŶ� ƐŽŵĞƚŝĚŽƐ� Ă� ĐŝƌƵŐşĂ� ĚĞ� ƚƌĂƵŵĂƚŽůŽŐşĂ
ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂŵĞŶƚĞ�ϲ�ƉĂƌĂ�Z�&/�ĚĞ�&ĠŵƵƌ͕�ĚŽƐ�ĚĞ�ĐŽůŽĐĂĐŝſŶ
ĚĞ�ƉƌſƚĞƐŝƐ�ĚĞ�ĐĂĚĞƌĂ͕�ĚŽƐ�;ϭϮ͘ϱйͿ�ĚĞ�ƚŝƌŽŝĚĞĐƚŽŵşĂ�ƚŽƚĂů͕
ƵŶĂ� ĚĞ� ĞůůĂƐ� ƉƌĞƐĞŶƚĂŶĚŽ� ĐŽŵĂ� ŵŝǆĞĚĞŵĂƚŽƐŽ� ĞŶ� Ğů
ƚƌĂŶƐƋƵŝƌƷƌŐŝĐŽ͕� ĚŽƐ� ;ϭϮ͘ϱ� йͿ� ZdhW͕� ƵŶŽ� ;ϲ͘ϮϱйͿ
ƉĂŶĐƌĞĂƚŽĚƵŽĚĞŶĞĐƚŽŵşĂ� ;tŚŝƉƉůĞͿ͕� ƵŶŽ� ;ϲ͘ϮϱйͿ
ĂŶĂƐƚŽŵŽƐŝƐ� ŝŶƚĞƐƚŝŶĂů͕� ƵŶŽ� ;ϲ͘ϮϱйͿ� ƚƌĂƋƵĞŽƐƚŽŵşĂ� ĚĞ

ƵƌŐĞŶĐŝĂ�Ǉ�ƵŶŽ� ;ϲ͘ϮϱйͿ�ĚĞ� ůĂƉĂƌŽƚŽŵşĂ�ĞǆƉůŽƌĂĚŽƌĂ�ƉŽƌ
ĂƉĞŶĚŝĐŝƚŝƐ�ĐŽŵƉůŝĐĂĚĂ�ŵĄƐ��ĐŚŽƋƵĞ�ƐĠƉƚŝĐŽ͘�;dĂďůĂ�ϲͿ͘
�Ŷ� ůĂ� ƵŶŝĚĂĚ� ĚĞ� ĐƵŝĚĂĚŽƐ� ƉŽƐƚ� ĂŶĞƐƚĠƐŝĐŽƐ͕� ĂůŐƵŶŽƐ
ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ� ƉƌĞƐĞŶƚĂƌŽŶ� ĞǀĞŶƚŽƐ� ĐŽŵŽ͗� ƵŶŽ� ŚŝƉŽƚĞŶƐŝſŶ͕
ĐŝŶĐŽ� ƉƌĞƐĞŶƚĂƌŽŶ� ƚĞŵďůŽƌ͕� ĚŽƐ� ŚŝƉŽƚĞƌŵŝĂ͕� ƵŶŽ� ƉĂƌŽ
ĐĂƌĚŝŽƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌŝŽ͕� ƵŶŽ� ŚĞŵŽƌƌĂŐŝĂ� ĚĞ� ϭϮϬϬŵů� ŵĄƐ
ŚŝƉŽƚĞŶƐŝſŶ� Ǉ� ƵŶŽ� ŚŝƉĞƌƚĞŶƐŝſŶ� ŵĄƐ� ƚĞŵďůŽƌ͕� Ğů� ƌĞƐƚŽ͖
ƋƵĞ� ĨƵĞƌŽŶ� ĐŝŶĐŽ� ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ͕� ŶŽ� ƉƌĞƐĞŶƚĂƌŽŶ� ŶŝŶŐƷŶ
ĞǀĞŶƚŽ͘
dĂŵďŝĠŶ�ĐŽŵŽ�ĨĂĐƚŽƌĞƐ�ĚĞ�ƌŝĞƐŐŽ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀŽ�ƉĂƌĂ�ůĞƐŝſŶ
ŵŝŽĐĄƌĚŝĐĂ� ĂŐƵĚĂ� ƉŽƐƚŽƉĞƌĂƚŽƌŝĂ� ƐĞ� ĞŶĐŽŶƚƌĂƌŽŶ
ƉĂƚŽůŽŐşĂƐ� ĐƌſŶŝĐĂƐ� ĚĞŐĞŶĞƌĂƚŝǀĂƐ� ĐŽŵŽ͖� ĚŝĂďĞƚĞƐ
ŵĞůůŝƚƵƐ� ;ƉсϬ͘ϬϬϮͿ͕� ZDс� ϲ͘ϱϴ� ;/�� ϵϱй͗� ϭ͘ϳϴ͕� Ϯϰ͘ϮϯͿ͕
ŝŶƐƵĨŝĐŝĞŶĐŝĂ� ƌĞŶĂů� ĂŐƵĚĂ� ;ƉсϬ͘ϬϬϭͿ͕� ZDсϭϭ͘ϰϱ� ;/�� ϵϱй͗
Ϯ͘ϴϲ͕� ϰϱ͘ϳϮͿ͕� ĐŝƌƵŐşĂ� ĚĞ�ƵƌŐĞŶĐŝĂ� ;ƉсϬ͘ϬϬϭͿ� ZDсϬ͘Ϭϵ� ;/�
ϵϱй͗� Ϭ͘Ϭϱϰ͕Ϭ͘ϭϱϮͿ� Ǉ� ĚĞŶƚƌŽ� ĚĞ� ůŽƐ� ĨĂĐƚŽƌĞƐ� ŶŽ
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀŽƐ� ĞŶĐŽŶƚƌĂŵŽƐ� ŚŝƉŽƚĞŶƐŝſŶ� ;ƉсϬ͘ϬϱϰͿ͕� ZDс
ϯ͘Ϭϴ� ;/��ϵϱй͗�ϭ͘Ϭϱ͕�ϵ͘ϬϭͿ͕�Ǉ� ůĂ�ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĞŶĨĞƌŵĞĚĂĚ

dĂďůĂ�ϲ͗��ŽŵƉĂƌĂĐŝſŶ�ŵƷůƚŝƉůĞ�ĚĞ�ŵĞĚŝĂƐ�ĚĞ�ƚƌŽƉŽŶŝŶĂ�/�ĂŶƚĞƐ�Ǉ
ĚĞƐƉƵĠƐ�ĚĞů�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ƋƵŝƌƷƌŐŝĐŽ͘
dŝƉŽ�ĚĞ�ĐŝƌƵŐşĂ EƷŵĞƌŽ�ĚĞ�WĂĐŝĞŶƚĞƐ�;ŶсϭϲͿ

ZĂĨŝ�ĚĞ�ĨĠŵƵƌ ϲ�;ϯϳ͘ϱйͿ

WƌſƚĞƐŝƐ�ĚĞ�ĐĂĚĞƌĂ Ϯ�;ϭϮ͘ϱйͿ

dŝƌŽŝĚĞĐƚŽŵşĂ�ƚŽƚĂů Ϯ�;ϭϮ͘ϱйͿ

ZĞƐĞĐĐŝſŶ�ƚƌĂŶƐƵƌĞƚƌĂů�ĚĞ�ƉƌſƐƚĂƚĂ Ϯ�;ϲ͘ϮϱйͿ

tŝƉƉůĞ ϭ�;ϲ͘ϮϱйͿ

�ŶĂƐƚŽŵŽƐŝƐ�ŝŶƚĞƐƚŝŶĂů ϭ�;ϲ͘ϮϱйͿ

>ĂƉĂƌŽƚŽŵşĂ�ĞǆƉůŽƌĂĚŽƌĂ ϭ�;ϲ͘ϮϱйͿ

dƌĂƋƵĞŽƐƚŽŵŝĂ ϭ�;ϲ͘ϮϱйͿ

dĂďůĂ�ϳ͗��ŽŵƉĂƌĂĐŝſŶ�ŵƷůƚŝƉůĞ�ĚĞ�ŵĞĚŝĂƐ�ĚĞ�ƚƌŽƉŽŶŝŶĂ�/�ĂŶƚĞƐ�Ǉ
ĚĞƐƉƵĠƐ�ĚĞů�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ƋƵŝƌƷƌŐŝĐŽ͘

dƌŽƉŽŶŝŶĂ EŽƌŵĂů �ůĞǀĂĐŝſŶ sĂůŽƌ
ĚĞ�WΎ

ZD /� ϵϱй

&ĞŵĞŶŝŶŽ ϳϳ�;ϱϴ͘ϴйͿ ϭϬ�;ϲϮ͘ϱйͿ Ϭ͘ϳϵϳ Ϭ͘ϴϱϲ Ϭ͘Ϯϵϯ Ϯ͘ϰϵϱ

�ŝĂďĞƚĞƐ
ŵĞůůŝƚƵƐ

ϱϮ�;ϯϵ͘ϳйͿ ϭϯ�;ϴϭ͘ϯйͿ Ϭ͘ϬϬϮ ϲ͘ϱϴϯ ϭ͘ϳϴϴ Ϯϰ͘Ϯϯϱ

/ŶƐƵĨŝĐŝĞŶ
ĐŝĂ�ƌĞŶĂů

ϱ�;ϯ͘ϴйͿ ϱ�;ϯϭ͘ϯйͿ Ϭ͘ϬϬϭ ϭϭ͘ϰϱϱ Ϯ͘ϴϲϵ ϰϱ͘ϳϮϳ

EĞƵŵŽŶşĂ ϭ�;Ϭ͘ϴйͿ Ϯ�;ϭϮ͘ϱйͿ Ϭ͘Ϭϯϭ ϭϴ͘ϱϳϭ ϭ͘ϱϴϮ Ϯϭϴ͘Ϭϭϴ

,ŝƉŽƚĞŶƐ
ŝſŶ

ϴϱ�;ϲϰ͘ϵйͿ ϲ�;ϯϳ͘ϱйͿ Ϭ͘Ϭϱϰ ϯ͘Ϭϴ ϭ͘ϬϱϮ ϵ͘Ϭϭϯ

�ŝƌƵŐşĂ�ĚĞ
ƵƌŐĞŶĐŝĂ

Ϭ�;ϬйͿ ϯ���;ϭϴ͘ϴͿ Ϭ͘ϬϬϭ Ϭ͘Ϭϵ Ϭ͘Ϭϱϰ Ϭ͘ϭϱϮ

;ϮϲͲϯϰͿ
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ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌŝĂ�;ƉсϬ͘ϬϯϭͿ͕�ZDс�ϭϴ͘ϱϳ�;/��ϵϱй͗�ϭ͘ϱϴ͕�Ϯϭϴ͘ϬϴͿ͕
;dĂďůĂ�ϳͿ͘
ΎWƌƵĞďĂ�ĐŚŝͲĐƵĂĚƌĂĚĂ
�Ŷ� ŶƵĞƐƚƌŽ� ĂŶĄůŝƐŝƐ� Ğů� ϯϭ͘ϯй� ĚĞ� ůŽƐ� ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ� ĐŽŶ
ŝŶƐƵĨŝĐŝĞŶĐŝĂ�ƌĞŶĂů�ƐƵĨƌŝĞƌŽŶ�ůĞƐŝſŶ�ŵŝŽĐĄƌĚŝĐĂ�ĂŐƵĚĂ͕�Ǉ�Ăů
ŝŐƵĂů� ƋƵĞ� ĞŶ� ůĂ� ĐŽŚŽƌƚĞ� s/^/KE� ŐůŽďĂů͕� Ğů� ĨŝůƚƌĂĚŽ
ŐůŽŵĞƌƵůĂƌ�ƉŽƌ�ĚĞďĂũŽ�ĚĞ�ϲϬŵůͬŵŝŶͬϭ͘ϳϯ�ŵϸ͕�ĚĞŵŽƐƚƌſ
ƐĞƌ�Ğů�ŵĄƐ�ƉŽƚĞŶƚĞ�ƉƌĞĚŝĐƚŽƌ�ĚĞ�ƌŝĞƐŐŽ�ŝŶĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞ�ĚĞ
ůĞƐŝſŶ�ŵŝŽĐĄƌĚŝĐĂ�ĂŐƵĚĂ�ƉŽƐƚŽƉĞƌĂƚŽƌŝĂ͘
�Ğů�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ůĂ�ŵƵĞƐƚƌĂ͕�ĚŽƐ�ĚĞ�ĞůůŽƐ�ĨĂůůĞĐŝĞƌŽŶ�;ϭ͘ϯйͿ�Ă
ůŽƐ� ϯϬ� ĚşĂƐ� ƉŽƐƚƋƵŝƌƷƌŐŝĐŽƐ͕� ƵŶŽ� ĚĞ� ĞůůŽƐ� Ă� ĐĂƵƐĂ� ĚĞ
ĐŽŵƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ� ĂƐŽĐŝĂĚĂƐ� Ă� ƐƵƐ� ĐŽŵŽƌďŝůŝĚĂĚĞƐ͕
ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂŵĞŶƚĞ͖� ĐŚŽƋƵĞ� ƐĠƉƚŝĐŽ͕� ƉŽƐƚ� ŽƉĞƌĂĚŽ� ĚĞ
ůĂƉĂƌŽƚŽŵşĂ� ĞǆƉůŽƌĂĚŽƌĂ� Ǉ� Ğů� ŽƚƌŽ� ƉŽƐƚŽƉĞƌĂĚŽ� ĚĞ
ƚƌĂƋƵĞƐŽƚŽŵşĂ� Ă� ĐĂƵƐĂ� ĚĞ� ŝƐƋƵĞŵŝĂ� ŵŝŽĐĄƌĚŝĐĂ
ƉŽƐƚŽƉĞƌĂƚŽƌŝĂ͘

�ŝƐĐƵƐŝſŶ͗
>ĂƐ� ĐŽŵƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ� ƋƵĞ� ĐŽŶ� ůůĞǀĂŶ� ŵĂǇŽƌ
ŵŽƌďŝŵŽƌƚĂůŝĚĂĚ�ƐŽŶ�ůŽƐ�ĞǀĞŶƚŽƐ��ĐĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌĞƐ͕�ĞŶƚƌĞ
ůŽƐ� ĐƵĂůĞƐ� ĚĞƐƚĂĐĂ� Ğů� ĚĂŹŽ� ŵŝŽĐĄƌĚŝĐŽ͕� ƋƵĞ� ůůĞŐĂ� Ă
ĞŶŐůŽďĂƌ� Ğů� ϰϬй� ĚĞ� ůĂ� ŵŽƌƚĂůŝĚĂĚ� ƚŽƚĂů� ĞŶ� Ğů
ƉŽƐƚŽƉĞƌĂƚŽƌŝŽ�;ϮͿ͘
�Ŷ�Ğů�ƉŽƐƚŽƉĞƌĂƚŽƌŝŽ�ƐĞ�ŚĂ�ŽďƐĞƌǀĂĚŽ�ƋƵĞ�ůĂ�ĞůĞǀĂĐŝſŶ�ĚĞ
ƚƌŽƉŽŶŝŶĂƐ� ǀĂ� ĂƐŽĐŝĂĚĂ� Ă� ĐĂŵďŝŽƐ� ŝƐƋƵĠŵŝĐŽƐ� ĞŶ� Ğů
�ůĞĐƚƌŽĐĂƌĚŝŽŐƌĂŵĂ�;��'Ϳ�ĞŶ�ƐŽůŽ�ƵŶ�ϯϱй�ĚĞ�ůŽƐ�ĐĂƐŽƐ�Ǉ�Ă
ůĂ� ĐůşŶŝĐĂ� ŝƐƋƵĠŵŝĐĂ� ĞŶ� ƵŶ� ϭϱͲϮϬй͘� �ƐƚŽ� ĂƉŽƌƚĂ� ƵŶĂƐ
ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝĐĂƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůĞƐ�Ăů� /ŶĨĂƌƚŽ�ĂŐƵĚŽ�ĚĞů�ŵŝŽĐĂƌĚŝŽ
;/�DͿ�ƋƵĞ�ŽĐƵƌƌĞ�ĞŶ�Ğů�ƉŽƐƚŽƉĞƌĂƚŽƌŝŽ͘
�ĐƚƵĂůŵĞŶƚĞ�Ğů�ĞƐƚƵĚŝŽ�s/^/KE�ĞƐ�Ğů�ŵĄƐ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞ�ĚĞ�ůŽƐ
ƋƵĞ�ĞǀĂůƷĂŶ�ůĂƐ�ĐŽŵƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�ĐĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌĞƐ�ŵĂǇŽƌĞƐ
ĞŶ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ŝŶƚĞƌǀĞŶŝĚŽƐ�ĚĞ�ĐŝƌƵŐşĂ�ŶŽ�ĐĂƌĚŝĂĐĂ͘��Ŷ�Ġů�ƐĞ
ĂĐƵŹĂ�Ğů�ĐŽŶĐĞƉƚŽ�ĚĞ�͞>ĞƐŝſŶ�ŵŝŽĐĄƌĚŝĐĂ�ƚƌĂƐ�ĐŝƌƵŐşĂ�ŶŽ
ĐĂƌĚşĂĐĂ͟�;ĚĞů�ŝŶŐůĠƐ�DǇŽĐĂƌĚŝĂů�/ŶũƵƌǇ�ĂĨƚĞƌ�EŽŶ��ĂƌĚŝĂĐ
^ƵƌŐĞƌǇ� D/E^Ϳ� ƋƵĞ� ƷŶŝĐĂŵĞŶƚĞ� ƚŝĞŶĞ� ĞŶ� ĐƵĞŶƚĂ� ůĂ
ĞůĞǀĂĐŝſŶ� ĚĞ� ďŝŽŵĂƌĐĂĚŽƌĞƐ� ƉĂƌĂ� ĚĞƚĞĐĐŝſŶ� ĚĞ� ĚĂŹŽ
ŵŝŽĐĄƌĚŝĐŽ�ĞŶ�ĞƐƚĞ� ĐŽŶƚĞǆƚŽ� ;ϰͿ͘��ĞŵƵĞƐƚƌĂ�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĞ
ŚĂďĞƌ�ƵŶ�ŐƌĂŶ�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĐŽŶ�ĚĂŹŽ�ŵŝŽĐĄƌĚŝĐŽ
ŝŶĂĚǀĞƌƚŝĚŽ�ĞŶ�Ğů�ƉŽƐƚŽƉĞƌĂƚŽƌŝŽ͕�ŝŶĨƌĂĞƐƚŝŵĂŶĚŽ�ůĂ�ĐŝĨƌĂ
ƌĞĂů�ĚĞ�ĞǀĞŶƚŽƐ͘��ƐƚĂ�ĞůĞǀĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƚƌŽƉŽŶŝŶĂƐ͕�ŶŽ�ĚĞďŝĚĂ

Ă�ĐĂƵƐĂƐ�ƐĞĐƵŶĚĂƌŝĂƐ�;ƐĞƉƐŝƐ͕�ŝŶƐƵĨŝĐŝĞŶĐŝĂ�ĐĂƌĚşĂĐĂ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͕
ƐĞ�ĂƚƌŝďƵşĂ�Ă�ŝƐƋƵĞŵŝĂ�ŵŝŽĐĄƌĚŝĐĂ�Ǉ�ƚĞŶşĂ�Ğů�ŵŝƐŵŽ�ǀĂůŽƌ
ƉƌŽŶſƐƚŝĐŽ� ĚĞ� ŵŽƌƚĂůŝĚĂĚ� Ă� ϯϬ� ĚşĂƐ� ƋƵĞ� ƵŶ� /�D
ĚŝĂŐŶŽƐƚŝĐĂĚŽ�ƐĞŐƷŶ�ůŽƐ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�ĚĞ�ĚĞĨŝŶŝĐŝſŶ�ƵŶŝǀĞƌƐĂůĞƐ
;ϱͿ͘� �ƐŝŵŝƐŵŽ͕� ĚĞƚĞĐƚĂƌŽŶ� ƋƵĞ� ƵŶ� ϴй� ĚĞ� ůŽƐ� ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ
ŵĂǇŽƌĞƐ�ĚĞ�ϰϱ�ĂŹŽƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĂďĂŶ�ĞůĞǀĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƚƌŽƉŽŶŝŶĂ
d� ĞŶ� Ğů� ƉŽƐƚŽƉĞƌĂƚŽƌŝŽ͕� ŵŝƐŵŽ� ƋƵĞ� ŚƵďŝĞƌĂ� ƉĂƐĂĚŽ
ŝŶĂĚǀĞƌƚŝĚŽ�ĚĞ�ŶŽ�ŚĂďĞƌ�ƐŝĚŽ�ƉŽƌ�ůĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ
ƚƌŽƉŽŶŝŶĂƐ�;ϲͿ͘
�ƐƚŝŵĂŶĚŽ� ƋƵĞ� Ăů� ĂŹŽ� ƐĞ� ŝŶƚĞƌǀŝĞŶĞŶ� ϭϬϬ� ŵŝůůŽŶĞƐ� ĚĞ
ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ŵĄƐ�ĚĞ�ϰϱ�ĂŹŽƐ�Ă�ŶŝǀĞů�ŵƵŶĚŝĂů͕�ƐƵƉŽŶĚƌşĂ
ƋƵĞ� ƚĞŶĚƌşĂŵŽƐ� ƵŶĂ� ŝŶĐŝĚĞŶĐŝĂ� ĂŶƵĂů� ĚĞ�D/E^� ĚĞ� ŽĐŚŽ
ŵŝůůŽŶĞƐ͘� ,ĂǇĂ� Ž� ŶŽ� ƐşŶƚŽŵĂƐ͕� Ğů� ƉƌŽŶſƐƚŝĐŽ� ĚĞ� ůĞƐŝſŶ
ŵŝŽĐĄƌĚŝĐĂ�ĂŐƵĚĂ�ĞƐ�ŵĂůŽ͕� ĐŽŶ�ƵŶĂ�ŵŽƌƚĂůŝĚĂĚ�Ă� ůŽƐ�ϯϬ
ĚşĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŝƌƵŐşĂ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�Ăů�ϭϭй�;ϳͿ͘
^Ğ� ĚĞƐƚĂĐĂ͕� ƉŽƌ� ƚĂŶƚŽ͕� ůĂ� ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ� ĚĞ� ůĂ� ďƷƐƋƵĞĚĂ
ƉƌŽĂĐƚŝǀĂ� ĚĞů� ƉĂĐŝĞŶƚĞ� ĐŽŶ� ƌŝĞƐŐŽ� ĚĞ� ƐƵĨƌŝƌ� ĚĂŹŽ
ŵŝŽĐĄƌĚŝĐŽ� ĞŶ� Ğů� ƉĞƌŝŽƉĞƌĂƚŽƌŝŽ͕� ƉĂƌĂ� ƐƵ� ĚĞƚĞĐĐŝſŶ� Ǉ
ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ� ƉƌĞĐŽǌ͕� ĞƐƚŽ� ƉĂƌĂ� ƉŽĚĞƌ� ĚŝƐŵŝŶƵŝƌ� ůĂ� ĂůƚĂ
ŵŽƌďŝŵŽƌƚĂůŝĚĂĚ�ƋƵĞ�ĂƐŽĐŝĂ�;ϴͿ͘��ĂĚŽ�Ğů�ŵĂů�ƉƌŽŶſƐƚŝĐŽ
ĚĞů� /ŶĨĂƌƚŽ� ĂŐƵĚŽ� Ăů� ŵŝŽĐĂƌĚŝŽ� ƉĞƌŝŽƉĞƌĂƚŽƌŝŽ� Ǉ� ůĂ
ĚŝĨŝĐƵůƚĂĚ� ĚĞ� ƐƵ� ĚŝĂŐŶſƐƚŝĐŽ� ĐůşŶŝĐŽ͕� Ğů� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ� ĚĞ
ĐŽŶƐĞŶƐŽ� ƐŽďƌĞ� ůĂ� ƚĞƌĐĞƌĂ� ĚĞĨŝŶŝĐŝſŶ� ƵŶŝǀĞƌƐĂů� ĚĞ� /�D͕
ƌĞĐŽŵŝĞŶĚĂ� ůĂ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ� ƐŝƐƚĞŵĄƚŝĐĂ� ĚĞ
ďŝŽŵĂƌĐĂĚŽƌĞƐ�ĐĂƌĚŝĂĐŽƐ�ĞŶ�Ğů�ƉĞƌŝŽƉĞƌĂƚŽƌŝŽ�;ĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ůĂ
ĐŝƌƵŐşĂ͕� Ǉ� ϰϴ� Ͳ� ϳϮ� ŚŽƌĂƐ� ƚƌĂƐ� ĞƐƚĂͿ� ĚĞ� ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ� ĚĞ� ĂůƚŽ
ƌŝĞƐŐŽ� ĐĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌ� ŝŶƚĞƌǀĞŶŝĚŽƐ� ĚĞ� ĐŝƌƵŐşĂ� ŵĂǇŽƌ� ;ϵͲ
ϭϬͿ͘��Ɛş�ƉƵĞƐ͕�ůĂ�ĞůĞǀĂĐŝſŶ�ĚĞ�ďŝŽŵĂƌĐĂĚŽƌĞƐ�ĐĂƌĚŝĂĐŽƐ�ĞŶ
Ğů�ƉŽƐƚŽƉĞƌĂƚŽƌŝŽ�ƉƵĞĚĞ�ƐĞƌ�ƷŶŝĐŽ�ŝŶĚŝĐŝŽ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ
ĚĞ� ƵŶĂ� ůĞƐŝſŶ� ŵŝŽĐĄƌĚŝĐĂ͕� ĐƵǇŽ� ĞƐƉĞĐƚƌŽ� ǀĂ� ĚĞƐĚĞ� ƵŶĂ
ůĞƐŝſŶ� ŵŝŽĐĄƌĚŝĐĂ� ŵşŶŝŵŽ� ƐŝůĞŶƚĞ� ƐŝŶ� ƌĞƉĞƌĐƵƐŝſŶ
ĞůĞĐƚƌŽĐĂƌĚŝŽŐƌĄĨŝĐĂ� Ǉ� ĐŽŶ� ŵşŶŝŵĂ� ĞůĞǀĂĐŝſŶ� ĚĞ
ƚƌŽƉŽŶŝŶĂƐ͕� ŚĂƐƚĂ� Ğů� ŝŶĨĂƌƚŽ�ƉĞƌŝŽƉĞƌĂƚŽƌŝŽ� ĐŽŶ� ƐŝŐŶŽƐ� Ǉ
ƐşŶƚŽŵĂƐ� ĚĞ� ŝƐƋƵĞŵŝĂ� Ǉ� ƵŶĂ� ŵĂƌĐĂĚĂ� ĞůĞǀĂĐŝſŶ� ĚĞ
ďŝŽŵĂƌĐĂĚŽƌĞƐ͕� ĐƵǇŽ� ƌŝĞƐŐŽ� ĚĞ� ŵƵĞƌƚĞ� Ă� ϯϬ� ĚşĂƐ� ĚĞ� ůĂ
ĐŝƌƵŐşĂ�ĞƐ�ĂůƚŽ�;ϭϭͲϭϮͿ͘

�Ŷ� Ğů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� ĞƐƚƵĚŝŽ� ƐĞ� ŽďƐĞƌǀſ� ƋƵĞ� ĚĞů� ƚŽƚĂů� ĚĞ� ůĂ
ŵƵĞƐƚƌĂ͕�ϭϲ�ĚĞ�ĞůůŽƐ͕�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚĞ�Ăů�ϭϬ͘ϵй�ĐŽŶ�ƵŶ�/��ϵϱй
;ϲ͘ϯϱ�й͕�ϭϳ͘Ϭϳ�йͿ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌŽŶ�ůĞƐŝſŶ�ŵŝŽĐĄƌĚŝĐĂ�ĂŐƵĚĂ

;ϮϲͲϯϰͿ
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ƉŽƐƚŽƉĞƌĂƚŽƌŝĂ�ƉŽƌ�Ğů�ĂƵŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƚƌŽƉŽŶŝŶĂ�/͕�ĞŶ�ůŽƐ�ϯϬ
ĚşĂƐ�ƉŽƐƚĞƌŝŽƌĞƐ�Ăů�ĂĐƚŽ�ƋƵŝƌƷƌŐŝĐŽ�;ϭϯͿ͘
�Ŷ� Ğů� ĞƐƚƵĚŝŽ� s/^/KE� ƐĞ� ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƌŽŶ� ϭϮ� ƉƌĞĚŝĐƚŽƌĞƐ
ŝŶĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ůĞƐŝſŶ�ŵŝŽĐĄƌĚŝĐĂ͕�ĞŶƚƌĞ�ĞůůŽƐ�ůĂ�ĞĚĂĚ
ŵĂǇŽƌ�ĚĞ�ϳϱ�ĂŹŽƐ͕�ĨĂĐƚŽƌĞƐ�ĚĞ�ƌŝĞƐŐŽ�ĐĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌ�ƉŽƌ
ĞũĞŵƉůŽ� ŝŶƐƵĨŝĐŝĞŶĐŝĂ� ƌĞŶĂů� Ǉ� ĚŝĂďĞƚĞƐ� ŵĞůůŝƚƵƐ͕
ĞŶĨĞƌŵĞĚĂĚ�ĐĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌ�ĐŽŶŽĐŝĚĂ�Ǉ�ĐŝƌƵŐşĂ�ƵƌŐĞŶƚĞ͘��Ŷ
Ğů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽ� ƚƌĞƐ�ĚĞ� ůŽƐ� ĨĂĐƚŽƌĞƐ�ĞǀĂůƵĂĚŽƐ�ĞŶ�Ğů
ĞƐƚƵĚŝŽ� s/^/KE� ĨƵĞƌŽŶ� ƌĞůĞǀĂŶƚĞƐ͕� ĂĚĞŵĄƐ� ĚĞ� ůĂ
ŚŝƉĞƌƚĞŶƐŝſŶ�ĂƌƚĞƌŝĂů�ŵŝƐŵŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƚŽŵſ�ĞŶ�ĐƵĞŶƚĂ�ĐŽŵŽ
ĐƌŝƚĞƌŝŽ�ĚĞ�ŝŶĐůƵƐŝſŶ͕�ĞŶĐŽŶƚƌĂŵŽƐ�Ă�ůĂ�ĚŝĂďĞƚĞƐ�ŵĞůůŝƚƵƐ
ĞŶ�ϭϯ�ĚĞ�ĞůůŽƐ�;ϴϭ͘ϯйͿ͕�ŝŶƐƵĨŝĐŝĞŶĐŝĂ�ƌĞŶĂů�ĞŶ�ĐŝŶĐŽ�ĚĞ�ĞůůŽƐ
;ϯϭ͘ϯйͿ͕�Ǉ�ĐŝƌƵŐşĂ�ĐŽŶ�ĐĂƌĄĐƚĞƌ�ĚĞ�ƵƌŐĞŶĐŝĂ�ĞŶ�ƚƌĞƐ�ĚĞ�ĞůůŽƐ
;ϭϴ͘ϴйͿ͘
>Ă�ŝŶƐƵĨŝĐŝĞŶĐŝĂ�ƌĞŶĂů�ĞƐ�ƵŶ�ŵĂƌĐĂĚŽƌ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ�ĚĞ�ŵĂů
ƉƌŽŶſƐƚŝĐŽ� ĞŶ� ůĂ� ƉŽďůĂĐŝſŶ� ŐĞŶĞƌĂů͕� ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ� ĞŶ
ĐƵĂŶƚŽ�Ă�ĐŽŵƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�ĐĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌĞƐ͘�^ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕
ƐƵ�ƉĂƉĞů�ĞŶ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ŝŶƚĞƌǀĞŶŝĚŽƐ�ĚĞ�ĐŝƌƵŐşĂ�ŶŽ�ĐĂƌĚŝĂĐĂ
ŶŽ�ĞƐƚĄ�ƚŽƚĂůŵĞŶƚĞ�ĂĐůĂƌĂĚŽ͘��Ŷ�ŶƵĞƐƚƌŽ�ĂŶĄůŝƐŝƐ�Ğů�ϯϭ͘ϯ�й
ĚĞ� ůŽƐ� ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ� ĐŽŶ� ŝŶƐƵĨŝĐŝĞŶĐŝĂ� ƌĞŶĂů� ƐƵĨƌŝĞƌŽŶ� ůĞƐŝſŶ
ŵŝŽĐĄƌĚŝĐĂ� ĂŐƵĚĂ� � Ǉ� Ăů� ŝŐƵĂů� ƋƵĞ� ĞŶ� ůĂ� ĐŽŚŽƌƚĞ� s/^/KE
ŐůŽďĂů͕� Ğů� ĨŝůƚƌĂĚŽ� ŐůŽŵĞƌƵůĂƌ� ƉŽƌ� ĚĞďĂũŽ� ĚĞ� ϲϬ
ŵ>ͬŵŝŶͬϭ͘ϳϯŵϸ͕� WŽƌ� Ğů� ĐŽŶƚƌĂƌŝŽ͕� ůĂ� ĞƐƚŝŵƵůĂĐŝſŶ� ĚĞů
ĨŝůƚƌĂĚŽ�ŐůŽŵĞƌƵůĂƌ�Ă�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůŽ�ŽďƐĞƌǀĂĚŽ�ĞŶ�ŽƚƌŽƐ
ĞƐƚƵĚŝŽƐ�ŶŽ�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ƵŶ�ĨĂĐƚŽƌ�ĚĞ�ƌŝĞƐŐŽ�ŝŶĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞ�ĚĞ
ŵŽƌƚĂůŝĚĂĚ�Ă�ůŽƐ�ϯϬ�ĚşĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŝƌƵŐşĂ͘
>Ă� ŝŶƐƵĨŝĐŝĞŶĐŝĂ� ƌĞŶĂů� ĞŵƉĞŽƌĂ� ĐŽŶ� ůĂ� ĞĚĂĚ͕� Ǉ� Ă
ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ŽƚƌĂƐ� ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ� ĐŽŵŽ� ůĂ� ĚŝĂďĞƚĞƐ
ŵĞůůŝƚƵƐ� Ğ� ŚŝƉĞƌƚĞŶƐŝſŶ� ĂƌƚĞƌŝĂů� ƐŝƐƚĠŵŝĐĂ� ƋƵĞ� ƚĂŵďŝĠŶ
ŝŶĨůƵǇĞŶ� ĞŶ� Ğů� ƉƌŽŶſƐƚŝĐŽ� ƉĞƌŝŽƉĞƌĂƚŽƌŝŽ͘� �ů� ŵŝƐŵŽ
ƚŝĞŵƉŽ� ůŽƐ� ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ� ĐŽŶ� ŝŶƐƵĨŝĐŝĞŶĐŝĂ� ƌĞŶĂů� ƚŝĞŶĞŶ� ƵŶĂ
ŵĂǇŽƌ�ƉƌĞǀĂůĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĂŶŽƌŵĂůŝĚĂĚĞƐ�ĐŽŵŽ�ůĂ�ĂŶĞŵŝĂ�Ǉ�ůĂ
ŝŶĨůĂŵĂĐŝſŶ�ĐƌſŶŝĐĂ�ĐŽŶ�ĐŽŶŽĐŝĚŽ�ĞĨĞĐƚŽ�ĚĞůĞƚĠƌĞŽ�ĞŶ�Ğů
ƉƌŽŶſƐƚŝĐŽ�ƚƌĂƐ�ůĂ�ĐŝƌƵŐşĂ͘�WƌŽďĂďůĞŵĞŶƚĞ�ůĂ�ĞŶĨĞƌŵĞĚĂĚ
ƌĞŶĂů� ƐĞĂ� ƚĂŶƚŽ� ƵŶ�ŵĂƌĐĂĚŽƌ� ĐŽŵŽ�ƵŶ�ŵĞĚŝĂĚŽƌ� ĚĞ� ůĂƐ
ĐŽŵƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�;ϭϰͿ͘
�ŶƚƌĞ�ůŽƐ�ĨĂĐƚŽƌĞƐ�ĚĞ�ƌŝĞƐŐŽ�ƚƌĂŶƐŽƉĞƌĂƚŽƌŝŽƐ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ
ůĂ�ŚŝƉŽƚĞŶƐŝſŶ�ŝŶƚƌĂŽƉĞƌĂƚŽƌŝĂ�ĐůşŶŝĐĂŵĞŶƚĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĂ͕
ƐĞŐƷŶ� Ğů� ĞƐƚƵĚŝŽ� ŵƵůƚŝĐĞŶƚƌŝĐŽ� s/^/KE͖� ĚĂƚŽ� ƋƵĞ� ŶŽ� ƐĞ
ĞǀĂůƵſ�ĞŶ�Ğů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽ͕�Ǉ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ǀĂƌŝĂďůĞ�ŶŽ�ŚĂǇ

ƵŶ� ĐŽŶƐĞŶƐŽ� ĐůĂƌŽ�ĚĞ� ĐƵĄů� ĚĞďĞƌşĂ�ĚĞ� ƐĞƌ� ƐƵ�ĚĞĨŝŶŝĐŝſŶ͕
ƉĞƌŽ�ǀĂƌŝŽƐ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ�ŚĂŶ�ĞǆƉůŽƌĂĚŽ�ƐƵ�ĂƐŽĐŝĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ůĂƐ
ĐŽŵƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ� ƚƌĂƐ� ůĂ� ĐŝƌƵŐşĂ� ŶŽ� ĐĂƌĚŝĂĐĂ� Ǉ� ŚĂŶ
ĚĞŵŽƐƚƌĂĚŽ�ƋƵĞ�ĞƐ�ƵŶ�ĨĂĐƚŽƌ�ĚĞ�ƌŝĞƐŐŽ�ƚĂŶƚŽ�ƉĂƌĂ�ůĞƐŝſŶ
ŵŝŽĐĄƌĚŝĐĂ� ĐŽŵŽ�ĚĞ�ŵƵĞƌƚĞ͘� �ǆŝƐƚĞ�ƵŶ�ĞƐƚƵĚŝŽ� ƌĞĐŝĞŶƚĞ
ĚĞ� tĂůƐŚ͕� ĞŶ� ƵŶĂ� ĐŽŚŽƌƚĞ� ƌĞƚƌŽƐƉĞĐƚŝǀĂ� ĚĞ� ϯϯ͘ϯϯϬ
ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ŝŶƚĞƌǀĞŶŝĚŽƐ�ĚĞ�ĐŝƌƵŐşĂ�ŶŽ�ĐĂƌĚŝĂĐĂ�ĞŶ�ůĂ�ƋƵĞ�ƐĞ
ĞǆĐůƵǇĞƌŽŶ� ůŽƐ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĐŽŶ� ŝŶƐƵĨŝĐŝĞŶĐŝĂ�ƌĞŶĂů�ĐƌſŶŝĐĂ͕
ŽďƐĞƌǀſ� ƋƵĞ� Ă� ŵĂǇŽƌ� ĚƵƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ƉƌĞƐŝſŶ� ĂƌƚĞƌŝĂů
ŵĞĚŝĂ� ƉŽƌ� ĚĞďĂũŽ� ĚĞ� ϱϱ� ŵŵ� ,Ő͕� ŵĂǇŽƌ� ƌŝĞƐŐŽ� ĚĞ
ŝŶƐƵĨŝĐŝĞŶĐŝĂ�ƌĞŶĂů�ĂŐƵĚĂ�Ǉ�ĚĞ�ůĞƐŝſŶ�ŵŝŽĐĄƌĚŝĐĂ͕�Ǉ�ƋƵĞ�ůĂ
ƉƌĞƐŝſŶ�ĂƌƚĞƌŝĂů�ŵĞĚŝĂ�ŝŶĨĞƌŝŽƌ�Ă�ϱϱ�ŵŵ�,Ő�ĚƵƌĂŶƚĞ�ŵĄƐ
ĚĞ� ϮϬ� ŵŝŶƵƚŽƐ� ƐĞ� ĂƐŽĐŝĂďĂ� ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĂŵĞŶƚĞ� ĐŽŶ� ůĂ
ŵŽƌƚĂůŝĚĂĚ� Ă� ϯϬ� ĚşĂƐ� ϭϱ͘� �Ŷ� Ğů� ĞƐƚƵĚŝŽ� WK/^�� ůĂ
ŚŝƉŽƚĞŶƐŝſŶ� ŝŶƚƌĂŽƉĞƌĂƚŽƌŝĂ� Ǉ� ƉŽƐƚŽƉĞƌĂƚŽƌŝĂ� ĚĞĨŝŶŝĚĂ
ĐŽŵŽ�ƉƌĞƐŝſŶ�ĂƌƚĞƌŝĂů�ƐŝƐƚſůŝĐĂ�ŝŶĨĞƌŝŽƌ�Ă�ϭϬϬ�ŵŵ�,Ő�Ǉ�ƋƵĞ
ƌĞƋƵŝƌŝſ� ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ͕� ĨƵĞ� ƚĂŵďŝĠŶ� ƉƌĞĚŝĐƚŽƌ
ŝŶĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞ�ĚĞ�ƌŝĞƐŐŽ�ĚĞ�ŵƵĞƌƚĞ�;ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ŚĂƐƚĂ
ĐŝŶĐŽ�ǀĞĐĞƐͿ�Ǉ�ĚĞ�ŝĐƚƵƐ�;ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�ŚĂƐƚĂ�ĚĞ�ĚŽƐ�ǀĞĐĞƐͿ͘
>Ă� ŝŶĐŝĚĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ŝŶĨĂƌƚŽ� Ăů� ŵŝŽĐĂƌĚŝŽ� ƉƵďůŝĐĂĚĂ� ĞŶ
ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ� ĞƐƚƵĚŝŽƐ� ĞƐ� ŵĄƐ� ĂůƚĂ� ĐƵĂŶĚŽ� ƐĞ� ƐĞůĞĐĐŝŽŶĂŶ
ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ŵĂǇŽƌ�ƌŝĞƐŐŽ�ĐĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌ�ǇͬŽ�ĐƵĂŶĚŽ�Ğů
ƉŽƌĐĞŶƚĂũĞ� ĚĞ� ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ� ĐŽŶ� ĐĂƌĚŝŽƉĂƚşĂ� ŝƐƋƵĠŵŝĐĂ� ĞƐ
ĂůƚŽ͘��Ɛş�ƐĞ�ĚĞŵŽƐƚƌſ�ĞŶ�Ğů�ĞŶƐĂǇŽ�ĐůşŶŝĐŽ�WK/^��ĞŶ�Ğů�ƋƵĞ
ƐĞ� ŝŶĐůƵşĂŶ� ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ� ĐŽŶ� ĞŶĨĞƌŵĞĚĂĚ� ĐĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌ
ĐŽŶŽĐŝĚĂ�Ž�ĂůƚŽ�ƌŝĞƐŐŽ�ĚĞ�ƉĂĚĞĐĞƌůĂ͘
^Ğ�ŚĂ�ĞƐƉĞĐƵůĂĚŽ�ƋƵĞ�ĨĂĐƚŽƌĞƐ�ĚĞ�ƌŝĞƐŐŽ�ĐŽŵŽ�Ğů�ĞƐƚŝůŽ�ĚĞ
ǀŝĚĂ͕� ůĂ� ĚŝĞƚĂ� Ž� ůĂ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ� ĨşƐŝĐĂ͕� ũƵŶƚŽ� ĐŽŶ� ůĂ
ƉƌĞĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ�ŐĞŶĠƚŝĐĂ�ƉŽĚƌşĂŶ�ĞǆƉůŝĐĂƌ�Ğů�ƉŽƌƋƵĠ�ĚĞ�ůĂ
ŝŶĐŝĚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĞƐŝſŶ�ŵŝŽĐĄƌĚŝĐĂ�ĂŐƵĚĂ�ƉŽƐƚŽƉĞƌĂƚŽƌŝĂ�ĞƐ
ŵĞŶŽƌ�ĞŶ�Ğů�ĐŽŶƚŝŶĞŶƚĞ�ĞƵƌŽƉĞŽ͘��ŽŶĐƌĞƚĂŵĞŶƚĞ�ůĂ�ĚŝĞƚĂ
ŵĞĚŝƚĞƌƌĄŶĞĂ� ĐŽŶ� ĂĐĞŝƚĞ� ĚĞ� ŽůŝǀĂ� Ǉ� ĨƌƵƚŽƐ� ƐĞĐŽƐ� ŚĂ
ĚĞŵŽƐƚƌĂĚŽ�ƐĞƌ�ďĞŶĞĨŝĐŝŽƐĂ�ĞŶ�ůĂ�ƉƌĞǀĞŶĐŝſŶ�ƉƌŝŵĂƌŝĂ�ĚĞ
ĐŽŵƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ� ĐĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌĞƐ� ;ŝĐƚƵƐ͕� ŝŶĨĂƌƚŽ� ĂŐƵĚŽ� Ăů
ŵŝŽĐĂƌĚŝŽ�Ǉ�ŵƵĞƌƚĞ�ĚĞ�ĐĂƵƐĂ�ǀĂƐĐƵůĂƌͿ�ĞŶ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ƐŝŶ
ĞŶĨĞƌŵĞĚĂĚ� ĐĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌ� ĐŽŶŽĐŝĚĂ͕� ƉĞƌŽ� ĐŽŶ� ĨĂĐƚŽƌĞƐ
ĚĞ�ƌŝĞƐŐŽ�ĐĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌ͘
>ŽƐ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ĚĞ�ĠƐƚĂ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĐŝſŶ�ƐĞƌǀŝƌĄŶ�ĐŽŵŽ�ďĂƐĞ
ƉĂƌĂ�ŽƚƌĂƐ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ďƷƐƋƵĞĚĂ�ĚĞ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ƉĂƌĂ
ůĂ� ƉƌĞǀĞŶĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ůĞƐŝſŶ� ŵŝŽĐĄƌĚŝĐĂ� ĂŐƵĚĂ

;ϮϲͲϯϰͿ
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ƉŽƐƚŽƉĞƌĂƚŽƌŝĂ�ĞŶ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ƐŽŵĞƚŝĚŽƐ�Ă�ĐŝƌƵŐşĂ�ĚĞ�ƚŝƉŽ
ŶŽ� ĐĂƌĚŝĂĐĂ͕� ǇĂ� ƋƵĞ� ĠƐƚĂ� ůĞƐŝſŶ� ĞƐ� ƵŶĂ� ƉĂƚŽůŽŐşĂ� ĚĞ
ŝŶĐŝĚĞŶĐŝĂ� ĞůĞǀĂĚĂ͕� ĞŶ� ůĂ� ŵƵĞƐƚƌĂ� ĞƐƚƵĚŝĂĚĂ͕� ĨƵĞƌŽŶ
ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĐŽŶ�ŚŝƉĞƌƚĞŶƐŝſŶ�ĂƌƚĞƌŝĂů�ƐŝƐƚĠŵŝĐĂ�;ĞǆĐůƵǇĞŶĚŽ
ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ� ĞŵďĂƌĂǌĂĚĂƐ͕� ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ� ĐŽŶ� ĂŶƚĞĐĞĚĞŶƚĞ� ĚĞ
ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ƚŝƉŽ�ĚĞ�ůĞƐŝſŶ�ŵŝŽĐĄƌĚŝĐĂ�ƉƌĞǀŝĂ�Ǉ�ůŽƐ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ
ƐŽŵĞƚŝĚŽƐ� Ă� ĐŝƌƵŐşĂ� ŵĞŶŽƌ� Ž� ĚĞ� ƚŝƉŽ� ĂŵďƵůĂƚŽƌŝŽͿ� ĐŽŶ
ƌĂŶŐŽ� ĚĞ� ĞĚĂĚ� ĚĞ� ϱϰ� Ă� ϳϰ� ;ŵĞĚŝĂ� ĚĞ� ϲϰ� ƌĞƉŽƌƚĂĚĂͿ͕
ƐŽŵĞƚŝĚŽƐ�Ă�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ƋƵŝƌƷƌŐŝĐŽ�ŶŽ�ĐĂƌĚŝĂĐŽ�Ǉ�ĐŽŶ
ůŝŵŝƚĂĚĂ� ŐĞŶĞƌĂůŝǌĂĐŝſŶ� Ă� ŽƚƌĂƐ� ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ� Ǉ� ĚĞ� ĚŝĨşĐŝů
ĚĞƚĞĐĐŝſŶ�ĞŶ�Ğů�ƉŽƐƚŽƉĞƌĂƚŽƌŝŽ� ŝŶŵĞĚŝĂƚŽ͘��ŶĐŽŶƚƌĂŵŽƐ
ƋƵĞ�ĞƐƚĂ�ĂůƚĞƌĂĐŝſŶ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ�ŝŶĨƌĂ�ĚŝĂŐŶŽƐƚŝĐĂĚĂ�ĞŶ�ůĂ
ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ͕�ƐŝĞŶĚŽ�ƋƵĞ�ƚŝĞŶĞ�ƵŶĂ� ŝŵƉůŝĐĂĐŝſŶ�ƉƌŽŶſƐƚŝĐĂ
ĞŶ� ĐƵĂŶƚŽ� Ă� ůĂ� ŵŽƌƚĂůŝĚĂĚ� ƉŽƐƚŽƉĞƌĂƚŽƌŝĂ͘� �ŽŵŽ
ůŝŵŝƚĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞů� ĞƐƚƵĚŝŽ� ĐĂďĞ� ŵĞŶĐŝŽŶĂƌ� Ğů� ŶƷŵĞƌŽ� ĚĞ
ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ŵƵĞƐƚƌĂ�ĞƐƚƵĚŝĂĚĂ͕�ǇĂ�ƋƵĞ�ĨƵĞ�ĐĂůĐƵůĂĚĂ
ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�Ăů�ǀŽůƵŵĞŶ�ĚĞ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞǀĂůƷĂŶ�ĞŶ�ůĂ
ĐŽŶƐƵůƚĂ�ƉƌĞĂŶĞƐƚĠƐŝĐĂ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ĞŶƚŝĚĂĚ͘

�ŽŶĐůƵƐŝſŶ
>Ă� ůĞƐŝſŶ� ŵŝŽĐĄƌĚŝĐĂ� ĂŐƵĚĂ� ƉŽƐƚŽƉĞƌĂƚŽƌŝĂ� ĞƐ� ĚĞ� ůĂƐ
ĐŽŵƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�ĐĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌĞƐ�ŵĄƐ� ĨƌĞĐƵĞŶƚĞƐ͘��ĨĞĐƚſ
Ăů�ϭϭй�ĚĞ�ůŽƐ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽ͕�ĞŶ�ĞƐƚĂ�ůĞƐŝſŶ�ůŽƐ
ŶŝǀĞůĞƐ� ĚĞ� dƌŽƉŽŶŝŶĂƐ� ƐŽŶ� ƵŶ� ƉŽƚĞŶƚĞ� ƉƌĞĚŝĐƚŽƌ� ĚĞ
ŵŽƌƚĂůŝĚĂĚ� Ă� ůŽƐ� ϯϬ� ĚşĂƐ� ƉŽƐƚƋƵŝƌƷƌŐŝĐŽƐ͕� ĞŶĐŽŶƚƌĂŶĚŽ
ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ƐŝŵŝůĂƌĞƐ�Ă�ůŽƐ�ƉƵďůŝĐĂĚŽƐ�ĞŶ�Ğů�ĞƐƚƵĚŝŽ�s/^/KE͘
WŽƌ�ůŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚĞďĞ�ĚĞ�ŚĂĐĞƌ�ĠŶĨĂƐŝƐ�ĞŶ�ůĂ�ĚĞƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ
ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĐŽŶ�ĨĂĐƚŽƌĞƐ�ĚĞ�ƌŝĞƐŐŽ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ĠƐƚĂ
ƉĂƚŽůŽŐşĂ͘�^ĞŐƷŶ�Ğů�ĞƐƚƵĚŝŽ�s/^/KE�Ğů�ĨŝůƚƌĂĚŽ�ŐůŽŵĞƌƵůĂƌ
ƉƌĞƐĞŶƚĂ�ŵĂǇŽƌ� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ� ƉƌŽŶſƐƚŝĐĂ� Ǉ� Ɛŝ� ĞƐ�ŵĞŶŽƌ� ĚĞ
ϲϬŵůͬŵŝŶͬϭ͘ϳϯ�ŵϸ�ĞƐ�ŵĂǇŽƌ�Ğů�ƌŝĞƐŐŽ�ĚĞ�ƉĂĚĞĐĞƌ�ůĂ�ůĞƐŝſŶ
ŵŝŽĐĄƌĚŝĐĂ�ĂŐƵĚĂ�ƉŽƐƚŽƉĞƌĂƚŽƌŝĂ�;ϯϭ͘ϯйͿ͘�KƚƌŽƐ�ĨĂĐƚŽƌĞƐ
ŝŶĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞƐ� ĚĞ� ŵŽƌƚĂůŝĚĂĚ� Ă� ůŽƐ� ϯϬ� ĚşĂƐ
ƉŽƚĞŶĐŝĂůŵĞŶƚĞ� ŵŽĚŝĨŝĐĂďůĞƐ� ĨƵĞƌŽŶ� ůĂ� ŚŝƉŽƚĞŶƐŝſŶ
ŝŶƚƌĂŽƉĞƌĂƚŽƌŝĂ� ĂĚĞŵĄƐ� ĚĞů� ŵŝƐŵŽ� ĨŝůƚƌĂĚŽ� ŐůŽŵĞƌƵůĂƌ͕
ŵŝƐŵŽƐ�ƋƵĞ�ŶŽ�ĨƵĞƌŽŶ�ĞǀĂůƵĂĚŽƐ�ĞŶ�Ğů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽ͘

�ŽŶĨůŝĐƚŽ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ͗

͞dŽĚŽƐ� ůŽƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ�ĚĞĐůĂƌĂŶ�ŶŽ�ƚĞŶĞƌ�ĂůŐƷŶ�ƚŝƉŽ�ĚĞ
ĐŽŶĨůŝĐƚŽ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĠƐ͟

ZĞĨĞƌĞŶĐŝĂƐ
ϭ͘� �ŵĂů� ��͕� �ŵŵĂŶƵĞůůĞ� W:͕� �ĚƌĞƐƐŝŶŐ� ƉĞƌŝŽƉĞƌĂƚŝǀĞ�ŵǇŽͲ

ĐĂƌĚŝĂů�ŝƐĐŚĞŵŝĂ͘��Ƶƌƌ��ŶĞƐƚŚĞƐŝŽů�ZĞƉ�ϮϬϭϰ͖�ϰ͗ϭϬϳͲϭϭϮ͘
Ϯ͘� ^ƚĞĞŶ� �<͕� :ƵŚĂŶŝ� <͕� �Ŷƚƚŝ� ^͕� ^ƚĞĨĂŶ� �͘� 'ƵşĂ� ĚĞ� WƌĄĐƚŝĐĂ

ĐůşŶŝĐĂ� ĚĞ� ůĂ� �^�ͬ�^�� ϮϬϭϰ� ƐŽďƌĞ� ĐŝƌƵŐşĂ� ŶŽ� ĐĂƌĚŝĂĐĂ͖
ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ� Ǉ� ŵĂŶĞũŽ� ĐĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌ͘� sŽů͘� ϲϳ� EƷŵ͘ϭϮ͘
�ŝĐŝĞŵďƌĞ�ϮϬϭϰ͘�ZĞǀ��ƐƉ��ĂƌĚŝŽů͘�ϮϬϭϰ͖ϲϳ͗ϭϬϱϮ͘ĞϭͲĞϰϯ͘

ϯ͘� >ĞĞ�d,͕�DĂƌĐĂŶƚŽŶŝŽ��Z͕�DĂŶŐŝŽŶĞ��D͕�dŚŽŵĂƐ��:͕�WŽͲ
ůĂŶĐǌǇŬ� ��͕� �ŽŽŬ� �&͕� Ğƚ� Ăů͘� �ĞƌŝǀĂƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ƉƌŽƐƉĞĐƚŝǀĞ
ǀĂůŝĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ƐŝŵƉůĞ�ŝŶĚĞǆ�ĨŽƌ�ƉƌĞĚŝĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐĂƌĚŝĂĐ�ƌŝƐŬ
ŽĨ�ŵĂũŽƌ�ŶŽŶĐĂƌĚŝĂĐ�ƐƵƌŐĞƌǇ͘��ŝƌĐƵůĂƚŝŽŶ͘�ϭϵϵϵ͖ϭϬϬ͗ϭϬϰϯͲ
ϭϬϰϵ͘

ϰ͘� dŚǇŐĞƐĞŶ� <͕� �ůƉĞƌƚ� :^͕� tŚŝƚĞ� ,�͕� :ŽŝŶƚ
�^�ͬ���&ͬ�,�ͬt,&� dĂƐŬ� &ŽƌĐĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ZĞĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ� ŽĨ
DǇŽĐĂƌĚŝĂů�/ŶĨĂƌĐƚŝŽŶ͘�hŶŝǀĞƌƐĂů�ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ŵǇŽĐĂƌĚŝĂů
ŝŶĨĂƌĐƚŝŽŶ͘ �ŝƌĐƵůĂƚŝŽŶ͘�ϮϬϬϳ͖�ϭϭϲ;ϮϮͿ͗ϮϲϯϰͲϮϲϱϯ͘

ϱ͘� DƺůůĞƌ� s͕� � DŝůŬŽ� �͕� �ŝĂŐŶſƐƚŝĐŽ� ĚĞ� ŝƐƋƵĞŵŝĂ� Ğ� ŝŶĨĂƌƚŽ
ƉĞƌŝŽƉĞƌĂƚŽƌŝŽ͕�ĂƌƚşĐƵůŽ�ĚĞ�ƌĞǀŝƐŝſŶ͕�ZĞǀ��Śŝů��ŶĞƐƚ͕�ϮϬϭϯ͖
ϰϮ͗�ϰϴͲϱϰ͘

ϲ͘� >ĂŶĚĞƐďĞƌŐ� '͕� ^ŚĂƚǌ� s͕� �ŬŽƉŶŝŬ� /͕� tŽůĨ� z'͕� DĂǇĞƌ� D͕
�ĞƌůĂƚǌŬǇ�z͕�tĞŝƐƐŵĂŶ��͕�DŽƐƐĞƌŝ�D͘��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐĂƌĚŝĂĐ
ƚƌŽƉŽŶŝŶ͕��<ͲD�͕�ĂŶĚ�ƉŽƐƚŽƉĞƌĂƚŝǀĞ�ŵǇŽĐĂƌĚŝĂů�ŝƐĐŚĞŵŝĂ
ǁŝƚŚ�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ƐƵƌǀŝǀĂů�ĂĨƚĞƌ�ŵĂũŽƌ�ǀĂƐĐƵůĂƌ�ƐƵƌŐĞƌǇ͘��:��ŵ
�Žůů��ĂƌĚŝŽů͘�ϮϬϬϯ͖ϰϮ;ϵͿ͗ϭϱϰϳͲϭϱϱϰ͘

ϳ͘� >ĂŶĚĞƐďĞƌŐ�'͕�DŽƐƐĞƌŝ�D͕�^ŚĂƚǌ�s͕��ŬŽƉŶŝŬ�/͕��ŽĐŚĞƌ�D͕
DĂǇĞƌ�D͕��ŶŶĞƌ�,͕��ĞƌůĂƚǌŬǇ�z͕�tĞŝƐƐŵĂŶ��͘��ĂƌĚŝĂĐ
ƚƌŽƉŽŶŝŶ�ĂĨƚĞƌ�ŵĂũŽƌ�ǀĂƐĐƵůĂƌ�ƐƵƌŐĞƌǇ͗�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ
ƉĞƌŝŽƉĞƌĂƚŝǀĞ�ŝƐĐŚĞŵŝĂ͕�ƉƌĞŽƉĞƌĂƚŝǀĞ�ƚŚĂůůŝƵŵ�ƐĐĂŶŶŝŶŐ͕
ĂŶĚ�ĐŽƌŽŶĂƌǇ�ƌĞǀĂƐĐƵůĂƌŝǌĂƚŝŽŶ͘�ϮϬϬϰ͖ϰϰ;ϯͿ͗ϱϲϵͲϱϳϱ͘

ϴ͘� �ĞǀĞƌĞĂƵǆ�W͕�yĂǀŝĞƌ��͕�WŽŐƵĞ�:͕�'ƵǇĂƚƚ�'͕�^ŝŐĂŵĂŶŝ��͕�Ğƚ
Ăů͘� WK/^�� ;WĞƌŝŽƉĞƌĂƚŝǀĞ� /ƐĐŚĞŵŝĐ� �ǀĂůƵĂƚŝŽŶͿ� /ŶǀĞƐƚŝŐĂͲ
ƚŽƌƐ͘��ŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�ĂŶĚ�ƐŚŽƌƚͲƚĞƌŵ�ƉƌŽŐŶŽƐŝƐ�ŽĨ�ƉĞƌŝŽƉͲ
ĞƌĂƚŝǀĞ� ŵǇŽĐĂƌĚŝĂů� ŝŶĨĂƌĐƚŝŽŶ� ŝŶ� ƉĂƚŝĞŶƚƐ� ƵŶĚĞƌŐŽŝŶŐ
ŶŽŶĐĂƌĚŝĂĐ� ƐƵƌŐĞƌǇ͗� Ă� ĐŽŚŽƌƚ� ƐƚƵĚǇ͘� �ŶŶ� /ŶƚĞƌŶ� DĞĚ͘
ϮϬϭϭ͖�ϭϱϰ͗ϱϮϯͲϴ͘

ϵ͘� WƌŝĞďĞ�,:͘�dƌŝŐŐĞƌƐ�ŽĨ�ƉĞƌŝŽƉĞƌĂƚŝǀĞ�ŵǇŽĐĂƌĚŝĂů�ŝƐĐŚĂĞŵŝĂ
ĂŶĚ�ŝŶĨĂƌĐƚŝŽŶ͘��ƌ�:��ŶĞƐƚŚ͘��ϮϬϬϰ͖ϵϯ;ϭͿ͗ϵͲϮϬ͘

ϭϬ͘� �tŝũĞǇƐƵŶĚĞƌĂ��͕��ƵŵĐĂŵ��͕�EŬŽĚĞWƌŝĐĞ��͘�WĞƌŝŽƉĞƌĂƚŝǀĞ
ďĞƚĂͲďůŽĐŬĂĚĞ� ŝŶ�ŶŽŶĐĂƌĚŝĂĐ� ƐƵƌŐĞƌǇ͗� ƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐ� ƌĞǀŝĞǁ
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϮϬϭϰ����ͬ�,��ŐƵŝĚĞůŝŶĞ�ŽŶ�ƉĞƌŝŽƉĞƌĂƚŝǀĞ�ĐĂƌĚŝŽͲ
ǀĂƐĐƵůĂƌ�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ƵŶĚĞƌͲ

;ϮϲͲϯϰͿ
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ŐŽŝŶŐ� ŶŽŶĐĂƌĚŝĂĐ� ƐƵƌŐĞƌǇ͗� Ă� ƌĞƉŽƌƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� �ŵĞƌŝĐĂŶ
�ŽůůĞŐĞ� ŽĨ� �ĂƌĚŝŽůŽŐǇͬ�ŵĞƌŝĐĂŶ� ,ĞĂƌƚ� �ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ� dĂƐŬ
&ŽƌĐĞ�ŽŶ�WƌĂĐƚŝĐĞ�'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ͕��Žůů͘��ĂƌĚŝŽů͘�ϮϬϭϰ͖��ƵŐ�ϭ͘

ϭϭ͘� ��ĞĐŬŵĂŶ�:͕��ƌŽǁŶ�<͕��ĂůŬŝŶƐ�,͕��ŚĂŝŬŽĨ��͕�&ůĞŝƐĐŚŵĂŶŶ��͕
Ğƚ�Ăů͘�Η���ͬ�,��ϮϬϬϳ�'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ŽŶ�WĞƌŝŽƉĞƌĂƚŝǀĞ��ĂƌĚŝŽͲ
ǀĂƐĐƵůĂƌ��ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ĂƌĞ�ĨŽƌ�EŽŶĐĂƌĚŝĂĐ�^ƵƌŐĞƌǇ͗��ǆͲ
ĞĐƵƚŝǀĞ� ^ƵŵŵĂƌǇΗ͘� :ŽƵƌŶĂů� ŽĨ� ƚŚĞ� �ŵĞƌŝĐĂŶ� �ŽůůĞŐĞ� ŽĨ
�ĂƌĚŝŽůŽŐǇ�&ůĞŝƐŚĞƌ͘�ϮϬϬϳ͘

ϭϮ͘� ��ŽƚƚŽ�&͕��ůŽŶƐŽͲ�ŽĞůůŽ�W͕��ŚĂŶ�D͕�sŝůůĂƌ�:͕�yĂǀŝĞƌ��͕�Ğƚ�Ăů͘
DǇŽĐĂƌĚŝĂů�ŝŶũƵƌǇ�ĂĨƚĞƌ�ŶŽŶĐĂƌĚŝĂĐ�ƐƵƌŐĞƌǇ͘��ŶĞƐƚŚĞƐŝŽůŽͲ
ŐǇ͘�ϮϬϭϰ͖�ϭϮϬ͗ϱϲϰͲϳϴ͘

ϭϯ͘� ��ĞǀĞƌĞĂƵǆ�W͕��ŚĂŶ�D͕��ůŽŶƐŽͲ�ŽĞůůŽ�W͕�tĂůƐŚ�D͕�Ğƚ�Ăů͘
�ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ� ďĞƚǁĞĞŶ� ƉŽƐƚŽƉĞƌĂƚŝǀĞ� ƚƌŽƉŽŶŝŶ� ůĞǀĞůƐ� ĂŶĚ
ϯϬͲĚĂǇ�ŵŽƌƚĂůŝƚǇ�ĂŵŽŶŐ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ƵŶĚĞƌŐŽŝŶŐ�ŶŽŶĐĂƌĚŝĂĐ
ƐƵƌŐĞƌǇ͘� sĂƐĐƵůĂƌ� �ǀĞŶƚƐ� /Ŷ�EŽŶĐĂƌĚŝĂĐ� ^ƵƌŐĞƌǇ� WĂƚŝĞŶƚƐ
�ŽŚŽƌƚ� �ǀĂůƵĂƚŝŽŶ� ;s/^/KEͿ� ^ƚƵĚǇ� /ŶǀĞƐƚŝŐĂƚŽƌƐ͕� :�D�͘
ϮϬϭϮ͖�ϯϬϳ͗ϮϮϵϱͲϯϬϰ͘

ϭϰ͘� �yŝƵͲũƵĂŶ��͕�&ĞŶŐͲǆƵĞ��͕�^ŚƵ�>͕�,ŽŶŐͲďŝŶ��͕�zŽƵͲǌŚŽŶŐ��͘
�ĐƵƚĞ�ŬŝĚŶĞǇ�ŝŶũƵƌǇ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƌŝƐŬ�ĨĂĐƚŽƌ�ĨŽƌ�ŵǇŽͲ
ĐĂƌĚŝĂů�ŝŶũƵƌǇ�ĂĨƚĞƌ�ŶŽŶĐĂƌĚŝĂĐ�ƐƵƌŐĞƌǇ�ŝŶ�ĐƌŝƚŝĐĂů�ƉĂƚŝĞŶƚƐ͘
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ŽĨ� ĐƌŝƚŝĐĂů� ĐĂƌĞ� ŵĞĚŝĐŝŶĞ͕� WĞŬŝŶŐ� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ
WĞŽƉůĞǲƐ�,ŽƐƉŝƚĂů͕� �ĞŝũŝŶŐ͕� :ŽƵƌŶĂů� �ƌŝƚŝĐĂů� �ĂƌĞ� ϮϬϭϳ͖ϯϵ͗
ϮϮϱͲϮϯϭ͘

ϭϱ͘� tĂůƐŚ�D͕��ĞǀĞƌĞĂƵǆ�W͕�'ĂƌŐ��͕�<Ƶƌǌ��͕�Ğƚ�Ăů͘�ZĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ
ďĞƚǁĞĞŶ�ŝŶƚƌĂͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ�ŵĞĂŶ�ĂƌƚĞƌŝĂů�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ĂŶĚ�ĐůŝŶŝͲ
ĐĂů�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ĂĨƚĞƌ�ŶŽŶĐĂƌĚŝĂĐ�ƐƵƌŐĞƌǇ͗�ƚŽǁĂƌĚ�ĂŶ�ĞŵƉŝƌŝͲ
ĐĂů� ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ� ŽĨ� ŚǇƉŽƚĞŶƐŝŽŶ͘� �ŶĞƐƚŚĞƐŝŽůŽŐǇ͘
ϮϬϭϯ͖ϭϭϵ͗ϱϬϳͲϭϱ͘

;ϮϲͲϯϰͿ


