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�ƉƉůŝĂŶĐĞƐ� ;�D�ͲϮϬͿ�;�ŵĞŶĚŵĞŶƚ�ϭϯͿ

�D��ϮϬͲϮϴ

WŽǁĞƌĞĚ�ďǇ���^��ĞZƵůĞƐ WĂŐĞ�ϱϭϮ ŽĨ�ϲϱϵͮ�EŽǀ�ϮϬϭϴ

�D� ϮϬͲϮϴ

�D��ϮϬͲϮϴ��ŝƌǁŽƌƚŚŝŶĞƐƐ� �ƉƉƌŽǀĂů� ĂŶĚ�KƉĞƌĂƚŝŽŶĂů� �ƌŝƚĞƌŝĂ� ƌĞůĂƚĞĚ�
ƚŽ��ƌĞĂ�EĂǀŝŐĂƚŝŽŶ� ĨŽƌ�'ůŽďĂů�EĂǀŝŐĂƚŝŽŶ� ^ĂƚĞůůŝƚĞ�^ǇƐƚĞŵ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�
ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ� ƚŽ�>ŽĐĂůŝƐĞƌ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�sĞƌƚŝĐĂů�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŵŝŶŝŵĂ�
ƵƐŝŶŐ�^ĂƚĞůůŝƚĞ��ĂƐĞĚ��ƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ� ^ǇƐƚĞŵ

����ĞĐŝƐŝŽŶ�ϮϬϭϮͬϬϭϰͬZ

dŚŝƐ��D��ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂŶ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ĂŝƌǁŽƌƚŚŝŶĞƐƐ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ĨŽƌ�ĂŶ��ƌĞĂ�
EĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�;ZE�sͿ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƐǇƐƚĞŵ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�'ůŽďĂů�EĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�^ĂƚĞůůŝƚĞ�^ǇƐƚĞŵ�;'E^ Ϳ̂�ĂƵŐŵĞŶƚĞĚ�
ďǇ�Ă�^ĂƚĞůůŝƚĞ��ĂƐĞĚ��ƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�̂ ǇƐƚĞŵ�;^��^Ϳ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�>ŽĐĂůŝƐĞƌ�
WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�sĞƌƚŝĐĂů�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�;>WsͿ�ŵŝŶŝŵĂ͘�dŚŝƐ��D�� ĂůƐŽ�ĚĞĨŝŶĞƐ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ƐĂĨĞůǇ�ƐƵĐŚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ĂŝƌƐƉĂĐĞ͘

ϭ͘ WhZWK^�

dŚŝƐ��D��ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂŶ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ĂŝƌǁŽƌƚŚŝŶĞƐƐ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ĨŽƌ�
ĂŶ��ƌĞĂ�EĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�;ZE�sͿ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƐǇƐƚĞŵ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�'ůŽďĂů�EĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�̂ ĂƚĞůůŝƚĞ�̂ ǇƐƚĞŵ�;'E^ Ϳ̂�
ĂƵŐŵĞŶƚĞĚ�ďǇ�Ă�^ĂƚĞůůŝƚĞ��ĂƐĞĚ��ƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�^ǇƐƚĞŵ�;^��^Ϳ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�
ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�>ŽĐĂůŝƐĞƌ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�sĞƌƚŝĐĂů�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�;>WsͿ�ŵŝŶŝŵĂ �͘dŚŝƐ��D��ĂůƐŽ�ĚĞĨŝŶĞƐ�
ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ƐĂĨĞůǇ�ƐƵĐŚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�
�ƵƌŽƉĞĂŶ�ĂŝƌƐƉĂĐĞ͘

�Ŷ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚ�ŵĂǇ�ĞůĞĐƚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ �͕ƚŚĂƚ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�
ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ŵƵƐƚ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ��D��ĂŶĚ�ďĞ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŐĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĞƚĞŶƚ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ �͘�ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ��D��ŝƐ�ŶŽƚ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ͘�hƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵƐ�ƐŚĂůů�ĂŶĚ�
ŵƵƐƚ� ĂƉƉůǇ�ŽŶůǇ� ƚŽ� ĂŶ� ĂƉƉůŝĐĂŶƚ�ǁŚŽ�ĞůĞĐƚƐ� ƚŽ� ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ� ƚŚŝƐ��D�� ŝŶ� ŽƌĚĞƌ� ƚŽ� ŽďƚĂŝŶ�
ĂŝƌǁŽƌƚŚŝŶĞƐƐ�ĂƉƉƌŽǀĂů�Žƌ�ƚŽ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ĐƌŝƚĞƌŝĂ͘

Ϯ͘� ���<'ZKhE�

dŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ� ĚĞĨŝŶĞƐ� ĂŝƌǁŽƌƚŚŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ĂŶ�
ĂŝƌĐƌĂĨƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�'E^^�ĂƵŐŵĞŶƚĞĚ�ďǇ�^��^�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ZE�s�'E^^�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�
ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ƚŽ�>Ws�ŵŝŶŝŵĂ͘�/ƚ�ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƐƚĂŶĚͲĂůŽŶĞ�ĂŶĚ�ŵƵůƚŝͲ
ƐĞŶƐŽƌ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŽŶ�ďŽĂƌĚ�ĂŶ�ĂŝƌĐƌĂĨƚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĨƵŶĐƚŝŽŶĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ �͕ĂĐĐƵƌĂĐǇ͕�ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ �͕
ĐŽŶƚŝŶƵŝƚǇ�ŽĨ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ůŝŵŝƚĂƚŝŽŶƐ͕�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶƐ �͘KƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�
ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ŶĂƚŝŽŶĂů�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ�
ŽŶ�͞�ŝƌ�KƉĞƌĂƚŝŽŶƐ͟�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĂƚ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ƌĞƋƵŝƌĞ�Ă�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�
ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ĂƉƉƌŽǀĂů͘

ZE�s�'E^^�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�>Ws�ŵŝŶŝŵĂ�ĂƌĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐĞĚ�ďǇ�Ă�&ŝŶĂů��ƉƉƌŽĂĐŚ�
^ĞŐŵĞŶƚ�;&�^Ϳ͘��� &�^� ŝƐ� ƚŚĞ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ƉĂƚŚ� ǁŚŝĐŚ� ŝƐ� ĚĞĨŝŶĞĚ�ůĂƚĞƌĂůůǇ�ďǇ� ƚŚĞ�&ůŝŐŚƚ�WĂƚŚ�
�ůŝŐŶŵĞŶƚ�WŽŝŶƚ�;&W�WͿ�ĂŶĚ�>ĂŶĚŝŶŐ�dŚƌĞƐŚŽůĚ�WŽŝŶƚͬ&ŝĐƚŝƚŝŽƵƐ�dŚƌĞƐŚŽůĚ�WŽŝŶƚ�;>dWͬ&dWͿ�ĂŶĚ�
ĚĞĨŝŶĞĚ�ǀĞƌƚŝĐĂůůǇ�ďǇ�ƚŚĞ�dŚƌĞƐŚŽůĚ��ƌŽƐƐŝŶŐ�,ĞŝŐŚƚ�;d�,Ϳ�ĂŶĚ�'ůŝĚĞ�WĂƚŚ��ŶŐůĞ�;'W�Ϳ͘�dŚĞ�&� �̂
ŽĨ� ƐƵĐŚ� ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ� ŵĂǇ� ďĞ� ŝŶƚĞƌĐĞƉƚĞĚ�ďǇ� ĂŶ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ� ;Ğ͘Ő͘� WƌĞĐŝƐŝ ŽŶ��ƌĞĂ�
EĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�;WͲZE�sͿ�Žƌ�ŝŶŝƚŝĂů�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ�ƐĞŐŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ĂŶ�ZEW��W�,�ĂƉƉƌŽĂĐŚͿ�Žƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ǀĞĐƚŽƌŝŶŐ�;Ğ͘Ő͘�ŝŶƚĞƌĐĞƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�&�^Ϳ͘



�ĂƐǇ��ĐĐĞƐƐ�ZƵůĞƐ�ĨŽƌ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�DĞĂŶƐ�ŽĨ�
�ŽŵƉůŝĂŶĐĞ� ĨŽƌ��ŝƌǁŽƌƚŚŝŶĞƐƐ�ŽĨ�WƌŽĚƵĐƚƐ͕�WĂƌƚƐ�ĂŶĚ�

�ƉƉůŝĂŶĐĞƐ� ;�D�ͲϮϬͿ�;�ŵĞŶĚŵĞŶƚ�ϭϯͿ

�D��ϮϬͲϮϴ

WŽǁĞƌĞĚ�ďǇ���^��ĞZƵůĞƐ WĂŐĞ�ϱϭϯ ŽĨ�ϲϱϵͮ�EŽǀ�ϮϬϭϴ

ϯ͘ ^�KW�

dŚŝƐ��D��ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�̂ ƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�
ĨƵŶĐƚŝŽŶĂů�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĂƐ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ŝŶ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚƐ�ϰ͘ϭ�ĂŶĚ�ϳ͘ϭ͘�dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�
Ă�ƐƚĂŶĚͲĂůŽŶĞ�ƌĞĐĞŝǀĞƌ�Žƌ�ŵƵůƚŝͲƐĞŶƐŽƌ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�'E^^�̂ ��^�ƐĞŶƐŽƌ͘�/ƚ�ĂůƐŽ�
ĚĞĨŝŶĞƐ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ĂƉƉƌŽǀĂů�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƵƐĞ ƵŶĚĞƌ�/ŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�&ůŝŐŚƚ�ZƵůĞƐ �͕
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�/ŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�DĞƚĞŽƌŽůŽŐŝĐĂů��ŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͕�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ĂŝƌƐƉĂĐĞ͘

^ĞĐƚŝŽŶ�ϰ͘Ϯ�ŽĨ�ƚŚŝƐ��D��ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ĂŶ�ZE�s�
'E^^�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ƚŽ�>Ws�ŵŝŶŝŵĂ�ƵƐŝŶŐ�̂ ��^�ĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�
ĂƉƉƌŽǀĂů͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝƚ�ŝƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ĂŶ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚ�ĞǀĂůƵĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ĂŝƌĐƌĂĨƚ� ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ŽĨ�ƚŚŝƐ��D�͘

�ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ� ƚŚŝƐ��D�� ĚŽĞƐ�ŶŽƚ͕� ďǇ� ŝƚƐĞůĨ͕�ĐŽŶƐƚŝƚƵƚĞ�ĂŶ� ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƐĂƚŝŽŶ�ƚŽ�
ĐŽŶĚƵĐƚ�ZE�s�'E^^�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ƚŽ�>Ws�ŵŝŶŝŵĂ�ƵƐŝŶŐ�^��^ �͘�ŝƌĐƌĂĨƚ�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�
ĂƉƉůǇ� ƚŽ� ƚŚĞŝƌ� ĐŽŵƉĞƚĞŶƚ� ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ͘� ^ŝŶĐĞ� ƚŚŝƐ� �D�� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ŚĂƌŵŽŶŝƐĞĚ�ǁŝƚŚ� ŽƚŚĞƌ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ��ƵƌŽƉĞ͕�ŝ͘Ğ͘�h^�ͬ&��͕�ŝƚ� ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�
ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ� ŝŶƚĞƌŽƉĞƌĂďŝůŝƚǇ� ĂŶĚ� ĞĂƐĞ� ƚŚĞ� ĞĨĨŽƌƚ� ŝŶ� ŽďƚĂŝŶŝŶŐ� ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƐĂƚŝŽŶ� ďǇ�
ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ͘

/Ŷ�ƚŚŝƐ��D�͕�͚>Ws�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͛�ǁŽƌĚŝŶŐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ůŝĞƵ�ŽĨ�͚ZE�s�'E^^�ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ƚŽ�>Ws�
ŵŝŶŝŵĂ͛�ĨŽƌ�ƐŝŵƉůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͘

dŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ZE�s;'E^^Ϳ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�>Ws�ŵŝŶŝŵĂ�
ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶ�ŐŝǀĞŶ�ŝŶ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ�ϱ͘

ϰ͘ Z�&�Z�E����K�hD�Ed^

ϰ͘ϭ ZĞůĂƚĞĚ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ

� �^� Ϯϱ͘ϭϯϬϭ͕� Ϯϱ͘ϭϯϬϮ͕� Ϯϱ͘ϭϯϬϳ͕� Ϯϱ͘ϭϯϬϵ͕� Ϯϱ͘ϭϯϭϲ͕� Ϯϱ͘ϭϯϮϭ͕� Ϯϱ͘ϭϯϮϮ͕� Ϯϱ͘ϭϯϮϵ͕�
Ϯϱ͘ϭϰϯϭ͕�Ϯϱ͘ϭϱϴϭ͘

� �^� Ϯϯ͘ϭϯϬϭ͕� Ϯϯ͘ϭϯϬϵ͕� Ϯϯ͘ϭϯϭϭ͕� Ϯϯ͘ϭϯϮϭ͕� Ϯϯ͘ϭϯϮϮ͕� Ϯϯ͘ϭϯϮϵ͕� Ϯϯ͘ϭϯϯϱ͕� Ϯϯ͘ϭϰϯϭ͕�
Ϯϯ͘ϭϱϴϭ͘

� �^�Ϯϳ͘ϭϯϬϭ͕�Ϯϳ͘ϭϯϬϵ͕�Ϯϳ͘ϭϯϮϭ͕� Ϯϳ͘ϭϯϮϮ͕�Ϯϳ͘ϭϯϮϵ͕�Ϯϳ͘ϭϱϴϭ͘

� �^�Ϯϵ͘ϭϯϬϭ͕�Ϯϵ͘ϭϯϬϳ͕�Ϯϵ͘ϭϯϬϵ͕� Ϯϵ͘ϭϯϮϭ͕�Ϯϵ͘ϭϯϮϮ͕�Ϯϵ͘ϭϯϮϵ͕� Ϯϵ͘ϭϰϯϭ͕�Ϯϵ͘ϭϱϴϭ͘

� �hͲKW^ϭ ϭ͘Ϭϯϱ͕�ϭ͘ϮϮϬ͕�ϭ͘ϮϮϱ͕�ϭ͘Ϯϰϯ͕�ϭ͘ϮϵϬ͕�ϭ͘Ϯϵϱ͕�ϭ͘Ϯϵϳ͕�ϭ͘ϰϬϬ͕�ϭ͘ϰϮϬ͕�ϭ͘ϰϯϬ͕�ϭ͘ϴϰϱ͕�
ϭ͘ϴϲϱ͕�ϭ͘ϴϳϬ͕�ϭ͘ϴϳϯ͕�ĂŶĚ�ϭ͘ϵϳϱ͘

� :�ZͲKW^�ϯ͘Ϯϰϯ͕�ϯ͘ϴϰϱ͕�ϯ͘ϴϲϱ͘

� EĂƚŝŽŶĂů�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͘

ϰ͘Ϯ ZĞůĂƚĞĚ�DĂƚĞƌŝĂů

ϰ͘Ϯ͘ϭ͘ /��K

�ŶŶĞǆ�ϭϬ /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů� ^ƚĂŶĚĂƌĚƐ� ĂŶĚ� ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ� WƌĂĐƚŝĐĞƐͲ
�ĞƌŽŶĂƵƚŝĐĂů�dĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ͘

�ŽĐ�ϳϬϯϬͬϰ ZĞŐŝŽŶĂů�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�WƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͘

�ŽĐ�ϵϲϭϯ DĂŶƵĂů�ŽŶ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ĂƐĞĚ�EĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�;W�EͿ͘

ϭ �ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶ�;��Ϳ�EΣ�ϴϱϵͬϮϬϬϴ�ŽĨ�ϮϬ��ƵŐƵƐƚ�ϮϬϬϴ�ĂŵĞŶĚŝŶŐ��ŽƵŶĐŝů� ZĞŐƵůĂƚŝŽŶ�;���Ϳ�EΣ� ϯϵϮϮͬϵϭ�ĂƐ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ĐŽŵŵŽŶ�
ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƚŝŽŶ�ďǇ�ĂĞƌŽƉůĂŶĞ ;K:�>�Ϯϰϱ͕�ϮϬ͘ϵ͘ϮϬϬϴ͕�Ɖ͘ϭͿ͘



�ĂƐǇ��ĐĐĞƐƐ�ZƵůĞƐ�ĨŽƌ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�DĞĂŶƐ�ŽĨ�
�ŽŵƉůŝĂŶĐĞ� ĨŽƌ��ŝƌǁŽƌƚŚŝŶĞƐƐ�ŽĨ�WƌŽĚƵĐƚƐ͕�WĂƌƚƐ�ĂŶĚ�

�ƉƉůŝĂŶĐĞƐ� ;�D�ͲϮϬͿ�;�ŵĞŶĚŵĞŶƚ�ϭϯͿ

�D��ϮϬͲϮϴ

WŽǁĞƌĞĚ�ďǇ���^��ĞZƵůĞƐ WĂŐĞ�ϱϭϰ ŽĨ�ϲϱϵͮ�EŽǀ�ϮϬϭϴ

�ŽĐ�ϴϭϲϴ W�E^� KW^� ;WƌŽĐĞĚƵƌĞƐ� ĨŽƌ� �ŝƌ� EĂǀŝŐĂƚŝŽŶ� ^ĞƌǀŝĐĞƐͲ�ŝƌĐƌĂĨƚ�
KƉĞƌĂƚŝŽŶƐͿ͘

ϰ͘Ϯ͘Ϯ͘ ��^�

�D��ϮϱͲϭϭ �ůĞĐƚƌŽŶŝĐ��ŝƐƉůĂǇ�^ǇƐƚĞŵƐ͘

�D��ϮϬͲϮϲ �ŝƌǁŽƌƚŚŝŶĞƐƐ� �ƉƉƌŽǀĂů� ĂŶĚ� KƉĞƌĂƚŝŽŶĂů� �ƌŝƚĞƌŝĂ� ĨŽƌ� ZEW�
�ƵƚŚŽƌŝƐĂƚŝŽŶ�ZĞƋƵŝƌĞĚ�;ZEW��ZͿ�KƉĞƌĂƚŝŽŶƐ͘

�D��ϮϬͲϮϳ �ŝƌǁŽƌƚŚŝŶĞƐƐ� ĂƉƉƌŽǀĂů� ĂŶĚ� KƉĞƌĂƚŝŽŶĂů� �ƌŝƚĞƌŝĂ� ĨŽƌ� ZEW�
�WWZK��,�;ZEW��W�,Ϳ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�/ŶĐůƵĚŝŶŐ��Ws���ZKͲsE�s�
KƉĞƌĂƚŝŽŶƐ͘

�D��ϮϬͲϭϭϱ;� Ϳ ^ŽĨƚǁĂƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ĂŝƌďŽƌŶĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂŶĚ� ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�
ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ

�d^KͲ�ϭϭϱ;�Ϳ �ŝƌďŽƌŶĞ�ĂƌĞĂ�EĂǀŝŐĂƚŝŽŶ��ƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƵƐŝŶŐ�DƵůƚŝͲƐĞŶƐŽƌ�/ŶƉƵƚƐ͘

�d^KͲ�ϭϰϱĐ �ŝƌďŽƌŶĞ� EĂǀŝŐĂƚŝŽŶ� ^ĞŶƐŽƌƐ� hƐŝŶŐ� ƚŚĞ� 'ůŽďĂů� WŽƐŝƚŝŽŶŝŶŐ�
^ǇƐƚĞŵ�;'W^Ϳ��ƵŐŵĞŶƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�̂ ĂƚĞůůŝƚĞ��ĂƐĞĚ��ƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�
^ǇƐƚĞŵ͘

�d^KͲ�ϭϰϲĐ ^ƚĂŶĚͲ�ůŽŶĞ��ŝƌďŽƌŶĞ�EĂǀŝŐĂƚŝŽŶ��ƋƵŝƉŵĞŶƚ�hƐŝŶŐ�ƚŚĞ�'ůŽďĂů�
WŽƐŝƚŝŽŶŝŶŐ�^ǇƐƚĞŵ�;'W^Ϳ��ƵŐŵĞŶƚĞĚ�ďǇ� ƚŚĞ� ^ĂƚĞůůŝƚĞ��ĂƐĞĚ�
�ƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�^ǇƐƚĞŵ͘

��^��KW/E/KE �ŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�/ƐƐƵĂŶĐĞ�ŽĨ�>ĞƚƚĞƌƐ�ŽĨ��ĐĐĞƉƚĂŶĐĞ�ĨŽƌ�EĂǀŝŐĂƚŝŽŶ

Eƌ͘�ϬϭͬϮϬϬϱ �ĂƚĂďĂƐĞ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ďǇ�ƚŚĞ��ŐĞŶĐǇ�;ŝ͘Ğ͘�ĂŶ���^��dǇƉĞ�Ϯ�>Ž�Ϳ͘

ϰ͘Ϯ͘ϯ͘ &��

���ϮϱͲϭϭ;�Ϳ �ůĞĐƚƌŽŶŝĐ��ŝƐƉůĂǇ�^ǇƐƚĞŵƐ͘

���ϮϬͲϭϯϴ;�Ϳ �ŝƌǁŽƌƚŚŝŶĞƐƐ��ƉƉƌŽǀĂů�ŽĨ�'E^^�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘

���ϮϬͲϭϯϬ� �ŝƌǁŽƌƚŚŝŶĞƐƐ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ŽĨ� ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�Žƌ� ĨůŝŐŚƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
ƐǇƐƚĞŵƐ�ŝŶƚĞŐƌĂƚŝŶŐ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ƐĞŶƐŽƌƐ͘

���ϮϯͲϭϯϬϵͲϭ;�Ϳ �ƋƵŝƉŵĞŶƚ͕�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ĂŶĚ�ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ�ŝŶ�WĂƌƚ�Ϯϯ�ĂŝƌƉůĂŶĞƐ͘

���ϮϬͲϭϱϯ �ĐĐĞƉƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ĚĂƚĂ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ĚĂƚĂ�
ďĂƐĞƐ͘

ϰ͘Ϯ͘ϰ͘ �hZK����ͬ�Zd���ĂŶĚ��Z/E�

��Ͳϳϲ�ͬ��KͲϮϬϬ� ^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĨŽƌ�WƌŽĐĞƐƐŝŶŐ��ĞƌŽŶĂƵƚŝĐĂů��ĂƚĂ͘

��ͲϴϬ; Ϳ�ͬ��KͲϮϱϰ;�Ϳ��ĞƐŝŐŶ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ĂŝƌďŽƌŶĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ŚĂƌĚǁĂƌĞ͘

��Ͳϳϳ�ͬ��KͲϮϬϭ� ^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĨŽƌ��ĞƌŽŶĂƵƚŝĐĂů�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘

�KͲϮϮϵ;�Ϳ DŝŶŝŵƵŵ� KƉĞƌĂƚŝŽŶĂů� WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� ^ƚĂŶĚĂƌĚƐ� ĨŽƌ� 'ůŽďĂů�
WŽƐŝƚŝŽŶŝŶŐ�̂ ǇƐƚĞŵͬtŝĚĞ��ƌĞĂ��ƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�̂ ǇƐƚĞŵ��ŝƌďŽƌŶĞ�
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘

�Z/E��ϰϮϰ EĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�^ǇƐƚĞŵ��ĂƚĂ��ĂƐĞ͘

ϱ͘ �^^hDWd/KE^

�ƉƉůŝĐĂŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ��D��ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶƐ͗

ϱ͘ϭ� EĂǀŝŐĂƚŝŽŶ��ŝĚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ



�ĂƐǇ��ĐĐĞƐƐ�ZƵůĞƐ�ĨŽƌ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�DĞĂŶƐ�ŽĨ�
�ŽŵƉůŝĂŶĐĞ� ĨŽƌ��ŝƌǁŽƌƚŚŝŶĞƐƐ�ŽĨ�WƌŽĚƵĐƚƐ͕�WĂƌƚƐ�ĂŶĚ�

�ƉƉůŝĂŶĐĞƐ� ;�D�ͲϮϬͿ�;�ŵĞŶĚŵĞŶƚ�ϭϯͿ

�D��ϮϬͲϮϴ

WŽǁĞƌĞĚ�ďǇ���^��ĞZƵůĞƐ WĂŐĞ�ϱϭϱ ŽĨ�ϲϱϵͮ�EŽǀ�ϮϬϭϴ

'E^^�ĂƵŐŵĞŶƚĞĚ�ďǇ�^��^�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�>Ws�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�
ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ͘�dŚĞ�ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ͗

;ϭͿ� WƌŽǀŝƐŝŽŶĞĚ�ďǇ�Ă�EĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�^ĞƌǀŝĐĞ�WƌŽǀŝĚĞƌ

Ă͘� ĐĞƌƚŝĨŝĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ��ƌƚŝĐůĞ�ϳ�ŽĨ�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶ�;��Ϳ�EŽ�ϱϱϬͬϮϬϬϰϭ͖�Žƌ

ď͘� ĐĞƌƚŝĨŝĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ��ƌƚŝĐůĞ�ϴď;ϮͿ�ŽĨ�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶ�;��Ϳ�EŽ�ϮϭϲͬϮϬϬϴϮ͖�Žƌ

;ϮͿ� �ŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ��ŶŶĞǆ�ϭϬϯ sŽůƵŵĞ�ϭ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽŶǀĞŶƚŝŽŶ�ŽŶ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů��ŝǀŝů��ǀŝĂƚŝŽŶ�
;�ŚŝĐĂŐŽ��ŽŶǀĞŶƚŝŽŶϰͿ͘

dŚĞ�ĂĐĐĞƉƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ůŽƐƐ�ŽĨ�>Ws�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ĂŝƌĐƌĂĨƚ�ĚƵĞ�ƚŽ�
ƐĂƚĞůůŝƚĞ� ĨĂŝůƵƌĞ Žƌ� ^��^� ƐǇƐƚĞŵ� ĨĂŝůƵƌĞ͕� ůŽƐƐ� ŽĨ� ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ� ŽĨ� ƐĂƚĞůůŝƚĞ� ƐŝŐŶĂů� Žƌ�
ƌĂĚŝŽĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ŝŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ͕�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�Ăŝƌ�ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�
ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘

ϱ͘Ϯ� KďƐƚĂĐůĞ�ĐůĞĂƌĂŶĐĞ

�ĞƚĂŝůĞĚ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŽŶ� ŽďƐƚĂĐůĞ�ĐůĞĂƌĂŶĐĞ� ŝƐ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ŝŶ� W�E^ͲKW �̂ ;/��K� �ŽĐ� ϴϭϲϴ͕�
sŽůƵŵĞ�//Ϳ͘

EŽƚĞ͗DŝƐƐĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ĞŝƚŚĞƌ�ZE�s�Žƌ�ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�
;Ğ͘Ő͘�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�E��͕�sKZ͕��D�Ϳ�ƐĞŐŵĞŶƚƐ͘

ϱ͘ϯ� WƵďůŝĐĂƚŝŽŶ

�ůů�>Ws��ƉƉƌŽĂĐŚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂƌĞ͗

;ϭͿ WƵďůŝƐŚĞĚ�ďǇ�ĂŶ��ĞƌŽŶĂƵƚŝĐĂů�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�^ĞƌǀŝĐĞ�WƌŽǀŝĚĞƌ�ĐĞƌƚŝĨŝĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�
�ƌƚŝĐůĞ�ϳ�ŽĨ�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶ�ϱϱϬͬϮϬϬϰ͖�Žƌ��ƌƚŝĐůĞ�ϴď;ϮͿ�ŽĨ�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶ�;��Ϳ�EŽ�ϮϭϲͬϮϬϬϴ͖�
Žƌ

;ϮͿ �ŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�W�E^�KW^�;/��K��ŽĐ�ϴϭϲϴͿ͘

dŚĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĐŚĂƌƚ�ǁŝůů�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�>Ws�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ĂƐ�ZE�s;'E^ Ϳ̂�ĂŶĚ�
ǁŝůů�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�>Ws�ŵŝŶŝŵĂ͘

�ŚĂƌƚŝŶŐ� ǁŝůů�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ� ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŽĨ� �ŶŶĞǆ�ϰϱ ƚŽ� ƚŚĞ� �ŚŝĐĂŐŽ� �ŽŶǀĞŶƚŝŽŶ�ĨŽƌ� ƚŚĞ�
ĚĞƐŝŐŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�ZE�s�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ǀĞƌƚŝĐĂů�ƉĂƚŚ�ŝƐ�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ďǇ�Ă�ŐůŝĚĞ�ƉĂƚŚ�
ĂŶŐůĞ͘�dŚĞ�ĐŚĂƌƚŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĂƚŝŽŶ�ǁŝůů�ƌĞŵĂŝŶ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽŵƵůŐĂƚĞĚ�ĂƐ�Ă�>Ws�K��;,Ϳ͘

/Ĩ�ƚŚĞ�ŵŝƐƐĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƐĞŐŵĞŶƚ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�ŵĞĂŶƐ͕�ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ĂŝĚƐ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�
ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶƐ͘

dŚĞ�ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ĚĂƚĂ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ��ĞƌŽŶĂƵƚŝĐĂů� /ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�WƵďůŝĐĂƚŝŽŶ�
;�/WͿ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚŝŶŐ�ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ĂŝĚƐ�ǁŝůů�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�

ϭ ZĞŐƵůĂƚŝŽŶ�;��Ϳ�EŽ�ϱϱϬͬϮϬϬϰ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�WĂƌůŝĂŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ŽĨ�ϭϬ�DĂƌĐŚ�ϮϬϬϰ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�Ăŝƌ�ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŝŶŐůĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ƐŬǇ�;ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶͿ͕�K:�>�ϵϲ͕�ϯϭ͘ϯ͘ϮϬϬϰ͕�ƉĂŐĞ�ϭϬ͘

Ϯ ZĞŐƵůĂƚŝŽŶ�;��Ϳ�EŽ�ϮϭϲͬϮϬϬϴ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�WĂƌůŝĂŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ŽĨ�ϮϬ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϬϴ�ŽŶ�ĐŽŵŵŽŶ�ƌƵůĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŝĞůĚ�ŽĨ Đŝǀŝů�
ĂǀŝĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�Ă��ƵƌŽƉĞĂŶ��ǀŝĂƚŝŽŶ�̂ ĂĨĞƚǇ��ŐĞŶĐǇ͕ �ĂŶĚ�ƌĞƉĞĂůŝŶŐ��ŽƵŶĐŝů��ŝƌĞĐƚŝǀĞ�ϵϭͬϲϳϬͬ��� �͕ZĞŐƵůĂƚŝŽŶ�;��Ϳ�EŽ�ϭϱϵϮ ϮͬϬϬϮ�
ĂŶĚ��ŝƌĞĐƚŝǀĞ�ϮϬϬϰͬϯϲͬ���;K:�>�ϳϵ͕�ϭϵ͘Ϭϯ͘ϮϬϬϴ͕�Ɖ �͘ϭͿ͘�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶ�ĂƐ�ůĂƐƚ�ĂŵĞŶĚĞĚ�ďǇ�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶ�ϭϭϬϴͬϮϬϬϵ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�WĂƌůŝĂŵĞŶƚ�
ĂŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ŽĨ�Ϯϭ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϬϵ�;K:�>�ϯϬϵ͕�Ϯϰ͘ϭϭ͘ϮϬϬϵ͕�Ɖ͘�ϱϭͿ͘

ϯ �ŶŶĞǆ�ϭϬ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽŶǀĞŶƚŝŽŶ�ŽŶ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů��ŝǀŝů��ǀŝĂƚŝŽŶ�Ͳ �ĞƌŽŶĂƵƚŝĐĂů�dĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ�Ͳ ZĂĚŝŽ�EĂǀŝŐĂƚŝŽŶ��ŝĚƐ

ϰ dŚĞ��ŽŶǀĞŶƚŝŽŶ�ŽŶ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů��ŝǀŝů��ǀŝĂƚŝŽŶ͕�ƐŝŐŶ�ŝŶ��ŚŝĐĂŐŽ�ŽŶ�ϳ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϵϰϰ�;ƚŚĞ��ŚŝĐĂŐŽ��ŽŶǀĞŶƚŝŽŶͿ

ϱ �ŶŶĞǆ�ϰ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽŶǀĞŶƚŝŽŶ�ŽŶ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů��ŝǀŝů��ǀŝĂƚŝŽŶ�Ͳ �ĞƌŽŶĂƵƚŝĐĂů��ŚĂƌƚƐ



�ĂƐǇ��ĐĐĞƐƐ�ZƵůĞƐ�ĨŽƌ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�DĞĂŶƐ�ŽĨ�
�ŽŵƉůŝĂŶĐĞ� ĨŽƌ��ŝƌǁŽƌƚŚŝŶĞƐƐ�ŽĨ�WƌŽĚƵĐƚƐ͕�WĂƌƚƐ�ĂŶĚ�

�ƉƉůŝĂŶĐĞƐ� ;�D�ͲϮϬͿ�;�ŵĞŶĚŵĞŶƚ�ϭϯͿ

�D��ϮϬͲϮϴ

WŽǁĞƌĞĚ�ďǇ���^��ĞZƵůĞƐ WĂŐĞ�ϱϭϲ ŽĨ�ϲϱϵͮ�EŽǀ�ϮϬϭϴ

�ŶŶĞǆ�ϭϱϭ ĂŶĚ��ŶŶĞǆ�ϰ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŚŝĐĂŐŽ��ŽŶǀĞŶƚŝŽŶ�;ĂƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞͿ �͘dŚĞ�ĐŚĂƌƚ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ĚĂƚĂ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ĐŚĞĐŬŝŶŐ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐƌĞǁ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ǁĂǇƉŽŝŶƚ�
ŶĂŵĞ͕�ƚƌĂĐŬ͕�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƐĞŐŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ǀĞƌƚŝĐĂů�ƉĂƚŚ�ĂŶŐůĞͿ͘

�ůů�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ďĂƐĞĚ�ƵƉŽŶ�t'^�ϴϰ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ͘

dŚĞ�>Ws�&�^�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽŵƵůŐĂƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�&�^��ĂƚĂ��ůŽĐŬ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�dŚŝƐ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ŽŶ�ďŽĂƌĚ�
ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ĞůĞŵĞŶƚ�ĚĞĨŝŶĞƐ�ƚŚĞ�>Ws�&�^�ĂŶĚ�ŝƐ�ĐĂůůĞĚ�͚ &�^��ĂƚĂ��ůŽĐŬ͛͘�dŚŝƐ�&� �̂
�ĂƚĂ��ůŽĐŬ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƌĂů�ĂŶĚ�ǀĞƌƚŝĐĂů�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĚĞĨŝŶĞ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ďĞ�
ĨůŽǁŶ͘��ĂĐŚ�&�^��ĂƚĂ��ůŽĐŬ�ĞŶĚƐ�ǁŝƚŚ�Ă��ǇĐůŝĐ�ZĞĚƵŶĚĂŶĐǇ��ŚĞĐŬ�;�Z�Ϳ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁƌĂƉƐ�
ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĚĂƚĂ͘

ϱ͘ϰ� �ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��d^�ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ

ZE�s�'E^^�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ƚŽ�>Ws�ŵŝŶŝŵĂ�ƵƐŝŶŐ�^��^�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ� ŝŶĐůƵĚĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�Žƌ��d^� ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ �͘�ĚĞƋƵĂƚĞ�ŽďƐƚĂĐůĞ�ĐůĞĂƌĂŶĐĞ�ŝƐ�
ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŝƌĐƌĂĨƚ� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕�/ŶƐƚƌƵŵĞŶƚ��ƉƉƌŽĂĐŚ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�
ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ �͘tŚĞƌĞ�ƌĞůŝĂŶĐĞ�ŝƐ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƌĂĚĂƌ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ĐŽŶƚŝŶŐĞŶĐǇ�
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͕�ŝƚƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƐŚŽǁŶ�ƚŽ�ďĞ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�ƉƵƌƉŽƐĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�Ă�ƌĂĚĂƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��/W͘

ZĂĚŝŽ�dĞůĞƉŚŽŶǇ�;ZdͿ�ƉŚƌĂƐĞŽůŽŐǇ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚŽ� ƐƵĐŚ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�
ƉƌŽŵƵůŐĂƚĞĚ͘

dŚĞ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ŚĂǌĂƌĚƐ�ŽĨ�ƚĞƌŵŝŶĂů�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ� ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ĐŽŶƚŝŶŐĞŶĐǇ�
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ůŽƐƐ�ŽĨ�ĂŝƌĐƌĂĨƚ�>Ws�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ͘

ϲ͘� �/ZtKZd,/E�^^��Z/d�Z/�

ϲ͘ϭ� 'ĞŶĞƌĂů

dŚĞ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂŝƌǁŽƌƚŚŝŶĞƐƐ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĂƌĞ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ� ƚŚĞ� ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĂŝƌďŽƌŶĞ�
ƐǇƐƚĞŵ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�/&Z�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ͕�ĐĞƌƚŝĨŝĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ��^ͲϮϯ͕�ͲϮϱ͕�ͲϮϳ�ĂŶĚ�
Ͳ Ϯϵ͘

dŚŝƐ��D��ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�̂ ƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ�
ĂŶĚ�ĨƵŶĐƚŝŽŶĂů�ĐƌŝƚĞƌŝĂ͘

ϲ͘Ϯ� �ƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƋƵĂůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ

ϲ͘Ϯ͘ϭ 'E^^�^��^�^ƚĂŶĚͲĂůŽŶĞ�EĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ

'E^^�^��^�ƐƚĂŶĚͲĂůŽŶĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ��d^KͲ
�ϭϰϲĐ��ůĂƐƐ�'ĂŵŵĂ͕�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ĐůĂƐƐ�ϯ͘

EŽƚĞ �ƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŽ��d^KͲ�ϭϰϱͬϭϰϲ� ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĂĐĐĞƉƚĂŶĐĞ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ƚŚĂƚ� Ă� ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ĚĞǀŝĂƚŝŽŶ�ŽĨ� ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ� ǁŝƚŚ� Zd��� �KͲϮϮϵ��
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂŵĞŶĚŵĞŶƚƐ�ŽĨ��ƉƉĞŶĚŝǆ�ϭ�ƚŽ�&���d^KͲ�ϭϰϱĂͬ�ϭϰϲĂ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĞĐůĂƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�;��WͿ͘

ϲ͘Ϯ͘Ϯ /ŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�EĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŶŐ�Ă�'E^^�^��^�ƐĞŶƐŽƌ

dŚĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�Ă�'E^^ ^��^�ƐĞŶƐŽƌ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�
ǁŝƚŚ��d^KͲ�ϭϰϱĐ��ůĂƐƐ��ĞƚĂ͕�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ĐůĂƐƐ�ϯ͘

ϭ �ŶŶĞǆ�ϭϱ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽŶǀĞŶƚŝŽŶ�ŽŶ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů��ŝǀŝů��ǀŝĂƚŝŽŶ�Ͳ �ĞƌŽŶĂƵƚŝĐĂů�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�̂ ĞƌǀŝĐĞƐ



�ĂƐǇ��ĐĐĞƐƐ�ZƵůĞƐ�ĨŽƌ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�DĞĂŶƐ�ŽĨ�
�ŽŵƉůŝĂŶĐĞ� ĨŽƌ��ŝƌǁŽƌƚŚŝŶĞƐƐ�ŽĨ�WƌŽĚƵĐƚƐ͕�WĂƌƚƐ�ĂŶĚ�

�ƉƉůŝĂŶĐĞƐ� ;�D�ͲϮϬͿ�;�ŵĞŶĚŵĞŶƚ�ϭϯͿ

�D��ϮϬͲϮϴ

WŽǁĞƌĞĚ�ďǇ���^��ĞZƵůĞƐ WĂŐĞ�ϱϭϳ ŽĨ�ϲϱϵͮ�EŽǀ�ϮϬϭϴ

EŽƚĞ�ϭ͗��ŝƌĐƌĂĨƚ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ďĞĞŶ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�&������
ϮϬͲϭϯϬ��ĂŶĚ��d^K��ϭϭϱď� ;Žƌ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ǀĞƌƐŝŽŶƐͿ �͕ŶĞĞĚ�ŽŶůǇ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ��ŚĂƉƚĞƌ�Ϯ͘ϯ�ŽĨ�Zd����KͲϮϮϵ�͘

EŽƚĞ�Ϯ͗��ƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŽ��d^KͲ�ϭϰϱͬϭϰϲ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĂĐĐĞƉƚĂŶĐĞ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ƚŚĂƚ� Ă� ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ĚĞǀŝĂƚŝŽŶ�ŽĨ� ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ� ǁŝƚŚ� Zd��� �KͲϮϮϵ��
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂŵĞŶĚŵĞŶƚƐ�ŽĨ��ƉƉĞŶĚŝǆ�ϭ�ƚŽ�&���d^KͲ�ϭϰϱĂͬ�ϭϰϲĂ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ���W͘

ϲ͘Ϯ͘ϯ �ƉƉƌŽĂĐŚ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŶŐ�ĐůĂƐƐ��ĞůƚĂ�'E^^�^��^�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ

dŚĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ��d^KͲ�ϭϰϲĐ��ůĂƐƐ��ĞůƚĂ�
ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ĐůĂƐƐ�ϰ͘

EŽƚĞ͗ �ƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŽ��d^KͲ�ϭϰϱͬϭϰϲ� ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĂĐĐĞƉƚĂŶĐĞ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ƚŚĂƚ� Ă� ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ĚĞǀŝĂƚŝŽŶ�ŽĨ� ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ� ǁŝƚŚ� Zd��� �KͲϮϮϵ��
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂŵĞŶĚŵĞŶƚƐ�ŽĨ��ƉƉĞŶĚŝǆ�ϭ�ƚŽ�&���d^KͲ�ϭϰϱĂͬ�ϭϰϲĂ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ���W͘

ϲ͘ϯ �ĐĐƵƌĂĐǇ

dŚĞ�ůĂƚĞƌĂů�ĂŶĚ�ǀĞƌƚŝĐĂů�dŽƚĂů�^ǇƐƚĞŵ��ƌƌŽƌ�ŝƐ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�EĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�̂ ǇƐƚĞŵ��ƌƌŽƌ�
;E^�Ϳ͕�WĂƚŚ��ĞĨŝŶŝƚŝŽŶ��ƌƌŽƌ�;W��Ϳ�ĂŶĚ�&ůŝŐŚƚ�dĞĐŚŶŝĐĂů��ƌƌŽƌ�;&d�Ϳ͘

ϲ͘ϯ͘ϭ͘ EĂǀŝŐĂƚŝŽŶĂů�^ǇƐƚĞŵ��ƌƌŽƌ�;E^�Ϳ

EĂǀŝŐĂƚŝŽŶĂů�̂ ǇƐƚĞŵ��ƌƌŽƌ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ��ŶŶĞǆ�ϭϬ�
ǀŽůƵŵĞ� ϭ� ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ� ϯ͘ϳ͘Ϯ͘ϰ� ƚŽ� ƚŚĞ� �ŚŝĐĂŐŽ� �ŽŶǀĞŶƚŝŽŶ� ;^ŝŐŶĂů� /Ŷ� ^ƉĂĐĞ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐͿ �͘dŚĞƐĞ�E^��ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĨƵůĨŝůůĞĚ�
ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂŶǇ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚŝŽŶ�ŝĨ�ƚŚĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĐŽŵƉůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�
ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ�ϲ͘Ϯ͘

ϲ͘ϯ͘Ϯ͘ &ůŝŐŚƚ�dĞĐŚŶŝĐĂů��ƌƌŽƌ�;&d�Ϳ

&d��ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ ƚŽ�ƚŚĞ�/>^�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŝĨ�ƚŚĞ�ĂŶŐƵůĂƌ�ĚĞǀŝĂƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�
ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�&ůŝŐŚƚ��ƌĞǁ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�Žƌ�ĐŽŵƉĂƌĂďůĞ�ĚŝƐƉůĂǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�
ŵĞĞƚƐ� ƚŚĞ� ĐƌŝƚĞƌŝĂ� ŽĨ� ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ� ϴ͘ϱ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĐŽŵƉůŝĞƐ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ�ϲ͘Ϯ͘

&Žƌ� ĨůŝŐŚƚ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ƚŚĞ�&d�� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ŝĨ�ŝƚ�
ŵĞĞƚƐ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ŽĨ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ�ϴ͘ϱ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�'E^^ͬ^��^�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĐŽŵƉůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ�ϲ͘Ϯ͘

ϲ͘ϯ͘ϯ͘ WĂƚŚ��ĞĨŝŶŝƚŝŽŶ��ƌƌŽƌ�;W��Ϳ

dŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ŶŽ� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�Žƌ� ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚŝŽŶ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� ĨŽƌ� W��͘� W��� ŝƐ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŶĞŐůŝŐŝďůĞ�ďĂƐĞĚ� ƵƉŽŶ� ƚŚĞ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ŽĨ� ƉĂƚŚ� ƐƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ� ƚŽ� ĚĂƚĂ�
ƐƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�&�^��ĂƚĂ��ůŽĐŬ�
ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�Ă�ƐƚĂŶĚĂƌĚŝƐĞĚ�ƉƌŽĐĞƐƐ �͘dŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�&�^�
�ĂƚĂ� �ůŽĐŬ�ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ�ůŝĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŝƌ�EĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�^ĞƌǀŝĐĞ�WƌŽǀŝĚĞƌ �͘ KƉĞƌĂƚŽƌ͛ Ɛ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƐƉĞĐƚ�ĂƌĞ�
ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ�ϭϬ͘ϰ�ŽĨ�ƚŚŝƐ��D�͘

ϲ͘ϰ /ŶƚĞŐƌŝƚǇ

WƌĞƐĞŶƚŝŶŐ�ŵŝƐůĞĂĚŝŶŐ�ůĂƚĞƌĂů�Žƌ�ǀĞƌƚŝĐĂů�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ŚĂǌĂƌĚŽƵƐ�ĨĂŝůƵƌĞ�
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ͘

WƌĞƐĞŶƚŝŶŐ�ŵŝƐůĞĂĚŝŶŐ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĚĂƚĂ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ŵĂũŽƌ�ĨĂŝůƵƌĞ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ͘



�ĂƐǇ��ĐĐĞƐƐ�ZƵůĞƐ�ĨŽƌ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�DĞĂŶƐ�ŽĨ�
�ŽŵƉůŝĂŶĐĞ� ĨŽƌ��ŝƌǁŽƌƚŚŝŶĞƐƐ�ŽĨ�WƌŽĚƵĐƚƐ͕�WĂƌƚƐ�ĂŶĚ�

�ƉƉůŝĂŶĐĞƐ� ;�D�ͲϮϬͿ�;�ŵĞŶĚŵĞŶƚ�ϭϯͿ

�D��ϮϬͲϮϴ

WŽǁĞƌĞĚ�ďǇ���^��ĞZƵůĞƐ WĂŐĞ�ϱϭϴ ŽĨ�ϲϱϵͮ�EŽǀ�ϮϬϭϴ

EŽƚĞ�ϭ͗�WƌŽďĂďŝůŝƚǇ�ƚĞƌŵƐ�ĂƌĞ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ŝŶ��D��Ϯϱ͘ϭϯϬϵ͕�&������Ϯϯ͘ϭϯϬϵͲϭ;�Ϳ͕����ϮϳͲϭ��Žƌ�
���ϮϵͲϮ�͘

EŽƚĞ�Ϯ͗�tŚĞƌĞ�>Ws�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ�ŝƐ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ĂŶ�ĂŝƌĐƌĂĨƚ�ŚĂǀŝŶŐ�/>^�ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ͕�ƚŚĞ�
ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�/>^�ĚŝƐƉůĂǇ;ƐͿ�Žƌ�ĐŽƵƌƐĞ�ĚĞǀŝĂƚŝŽŶ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌ;ƐͿ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�>Ws�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ͘

ϲ͘ϱ �ŽŶƚŝŶƵŝƚǇ�ŽĨ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ

>ŽƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�>Ws�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�Ă�ŵĂũŽƌ�ĨĂŝůƵƌĞ�
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ͘

ϳ͘ &hE�d/KE�>��Z/d�Z/�

&ƵŶĐƚŝŽŶĂů�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ŝŶ� ƚŚŝƐ� ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ� ĂƌĞ� ƚŚŽƐĞ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ� ƚŚĞ� >Ws� ĂƉƉƌŽĂĐŚ�
ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ŽŶůǇ͘�dŚĞƐĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĂƌĞ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�>Ws�&ŝŶĂů��ƉƉƌŽĂĐŚ�̂ ĞŐŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĐĞƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�&ŝŶĂů��ƉƉƌŽĂĐŚ�^ĞŐŵĞŶƚ͘

/Ĩ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ƐǇƐƚĞŵ�;Ğ͘Ő͘�ZE�s�ƐǇƐƚĞŵͿ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĨůǇ�ƚŚĞ�ŝŶŝƚŝĂů͕�ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ�ĂŶĚ�ŵŝƐƐĞĚ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƐĞŐŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͕�ŝƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ͘

ϳ͘ϭ ZĞƋƵŝƌĞĚ�&ƵŶĐƚŝŽŶƐ

/ƚĞŵ &ƵŶĐƚŝŽŶĂů� �ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ
ϭ� >Ws�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐůǇ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ŽŶ�Ă�ůĂƚĞƌĂů�ĂŶĚ�ǀĞƌƚŝĐĂů�

ĚĞǀŝĂƚŝŽŶ�ĚŝƐƉůĂǇ�;,^/͕��,^/͕���/ͬs�/Ϳ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ă�ĨĂŝůƵƌĞ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌ�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ŵĞĞƚ� ƚŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ �͗
ϭͿ dŚŝƐ�ĚŝƐƉůĂǇ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘�

ϮͿ dŚĞ�ĚŝƐƉůĂǇ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ǀŝƐŝďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ� &ůŝŐŚƚ��ƌĞǁ�ĂŶĚ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĨŝĞůĚ�ŽĨ�
ǀŝĞǁ�;ц�ϭϱ�ĚĞŐƌĞĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŶŽƌŵĂů�ů ŝŶĞ�ŽĨ�ƐŝŐŚƚͿ�ǁŚĞŶ�ůŽŽŬŝŶŐ ĨŽƌǁĂƌĚ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�
Ĩů ŝŐŚƚ�ƉĂƚŚ͘�

ϯͿ dŚĞ� ĚĞǀŝĂƚŝŽŶ�ĚŝƐƉůĂǇ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ� Ă� ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨƵůů ͲƐĐĂůĞ�ĚĞĨůĞĐƚŝŽŶ� ďĂƐĞĚ� ŽŶ� ƚŚĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚƌĂĐŬ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ͘�dŚĞ�ůĂƚĞƌĂů�ĂŶĚ�ǀĞƌƚŝĐĂů�&Ƶůů�̂ ĐĂůĞ��ĞĨůĞĐƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�
ĂŶŐƵůĂƌ�ĂŶĚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƌĂů�ĂŶĚ�ǀĞƌƚŝĐĂů�ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�&�^�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�
ŝŶ�ƚŚĞ�&�^��ĂƚĂ��ůŽĐŬ͘�

EŽƚĞ͗ tŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�&ůŝŐŚƚ��ƌĞǁ�ŝƐ�ƚǁŽ͕�ŝƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶŽŶͲ
ĨůǇŝŶŐ�&ůŝŐŚƚ��ƌĞǁ� ŵĞŵďĞƌ� ƚŽ� ǀĞƌŝĨǇ�ƚŚĞ� ĚĞƐŝƌĞĚ�ƉĂƚŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ� ĂŝƌĐƌĂĨƚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�
ƌĞůĂƚŝǀĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂƚŚ͘

Ϯ� �ĂƉĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĚŝƐƉůĂǇ�ƚŚĞ�'E^^��ƉƉƌŽĂĐŚ�ŵŽĚĞ�;Ğ͘Ő͘� >Ws͕�>E�sͬsE�s͕� >E�s�͙Ϳ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƉƌŝŵĂƌǇ�ĨŝĞůĚ�ŽĨ�ǀŝĞǁ͘�
EŽƚĞ� ϭ �͗dŚŝƐ�ĂŶŶƵŶĐŝĂƚŝŽŶ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ� ĐƌĞǁ�ƚŚĞ� ĂĐƚŝǀĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŵŽĚĞ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�

ĐŽƌƌĞůĂƚĞ�ŝƚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ů ŝŶĞ�ŽĨ� ŵŝŶŝŵĂ�ŽŶ� ƚŚĞ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĐŚĂƌƚ͘� /ƚ�
ƉĞƌŵŝƚƐ�ĂůƐŽ�ƚŽ�ĚĞƚĞĐƚ�Ă�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�;Ğ͘Ő͘�ĚŽǁŶŐƌĂĚĞ�ĨƌŽŵ�>Ws�ƚŽ�
>E�sͿ͘

EŽƚĞ� Ϯ �͗ dŚĞ� ĚŝƐƉůĂǇ�ŵĂǇ�ďĞ� ůŽĐĂƚĞĚ� ŝŶ�ƚŚĞ� ŶŽƌŵĂů�ĨŝĞůĚ� ŽĨ� ǀŝĞǁ� ƐƵďũĞĐƚ� ƚŽ� �ŐĞŶĐǇ�
ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͘

ϯ� �ĂƉĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐůǇ�ĚŝƐƉůĂǇ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�>ĂŶĚŝŶŐ�dŚƌĞƐŚŽůĚ
WŽŝŶƚͬ&ŝĐƚŝƚŝŽƵƐ�dŚƌĞƐŚŽůĚ�WŽŝŶƚ�;>dWͬ&dWͿ�Žƌ�DŝƐƐĞĚ��ƉƉƌŽĂĐŚ�WŽŝŶƚ�;D�WdͿ� ĂĨƚĞƌ�
ƉĂƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�&ŝŶĂů��ƉƉƌŽĂĐŚ�WŽŝŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĨŝĞůĚ�ŽĨ�ǀŝĞǁ͘�
EŽƚĞ͗ dŚĞ� ĚŝƐƉůĂǇ�ŵĂǇ� ďĞ� ůŽĐĂƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŶŽƌŵĂů� ĨŝĞůĚ� ŽĨ� ǀŝĞǁ� ƐƵďũĞĐƚ� ƚŽ� �ŐĞŶĐǇ�

ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͘�



�ĂƐǇ��ĐĐĞƐƐ�ZƵůĞƐ�ĨŽƌ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�DĞĂŶƐ�ŽĨ�
�ŽŵƉůŝĂŶĐĞ� ĨŽƌ��ŝƌǁŽƌƚŚŝŶĞƐƐ�ŽĨ�WƌŽĚƵĐƚƐ͕�WĂƌƚƐ�ĂŶĚ�

�ƉƉůŝĂŶĐĞƐ� ;�D�ͲϮϬͿ�;�ŵĞŶĚŵĞŶƚ�ϭϯͿ

�D��ϮϬͲϮϴ

WŽǁĞƌĞĚ�ďǇ���^��ĞZƵůĞƐ WĂŐĞ�ϱϭϵ ŽĨ�ϲϱϵͮ�EŽǀ�ϮϬϭϴ

/ƚĞŵ &ƵŶĐƚŝŽŶĂů� �ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ
ϰ� dŚĞ�ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ŵƵƐƚ�ĐŽŶƚĂŝŶ�Ăůů �ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĚĂƚĂͬŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ĨůǇ�ƚŚĞ�

ƉƵďůŝƐŚĞĚ�>Ws�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�;&ŝŶĂů��ƉƉƌŽĂĐŚ�̂ ĞŐŵĞŶƚͿ͘�
EŽƚĞ͗ �ůƚŚŽƵŐŚ�ĚĂƚĂ�ŵĂǇ�ďĞ�ƐƚŽƌĞĚ�Žƌ�ƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚ�ŝŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ǁĂǇƐ͕�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ŚĂƐ�ƚŽ�ďĞ�

ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ�ŝŶ� ĚĂƚĂ� ďůŽĐŬƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƉƵƌƉŽƐĞ� ŽĨ� ĐŽŵƉƵƚŝŶŐ� ƚŚĞ� �Z�͘� dŚŝƐ�ĨŽƌŵĂƚ�
ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ� ĚĂƚĂ�ŝƚ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ͘��ŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕�ĞĂĐŚ�&ŝŶĂů�
�ƉƉƌŽĂĐŚ� ^ĞŐŵĞŶƚ� ŝƐ�ĚĞĨŝŶĞĚ� ďǇ� Ă� ƐƉĞĐŝĨŝĐ� ͚&�^� �ĂƚĂ� ďůŽĐŬ͛� ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ůĂƚĞƌĂů�ĂŶĚ�ǀĞƌƚŝĐĂů�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ĚĞƉŝĐƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ ďĞ�ĨůŽǁŶ͘�

KŶĐĞ�ƚŚĞ�&�^� �ĂƚĂ��ůŽĐŬ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚĞĐŽĚĞĚ͕� ƚŚĞ� ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ� ƐŚĂůů �ĂƉƉůǇ�ƚŚĞ��Z��
ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ďůŽĐŬ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ŝĨ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ŝƐ�ǀĂůŝĚ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�&�^��ĂƚĂ��ůŽĐŬ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�
ƉĂƐƐ�ƚŚĞ��Z��ƚĞƐƚ͕� ƚŚĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ� ƐŚĂůů �ŶŽƚ�ĂůůŽǁ�ĂĐƚŝǀĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�>Ws�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�
ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ͘�

ϱ� �ĂƉĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƐĞůĞĐƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ� ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ĨůŽǁŶ�;^��^�ĐŚĂŶŶĞů�ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚͬŽƌ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŶĂŵĞͿ͘�

ϲ� /ŶĚŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƐƐ�KĨ�/ŶƚĞŐƌŝƚǇ�;>K/Ϳ͕�ŽĨ�ƚŚĞ�>Ws�ĂŝƌďŽƌŶĞ�ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ
ĨŝĞůĚ�ŽĨ�ǀŝĞǁ͕�ďǇ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�ůŽĐĂƚĞĚ�ǁĂƌŶŝŶŐ�ĂŶŶƵŶĐŝĂƚŽƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƌĞŵŽǀĂů�Žƌ�ŝŶǀĂůŝĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ĐƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ŵĞĞƚ� ƚŚĞ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ�
ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘�
EŽƚĞ �͗ dŚĞ� ŝŶĚŝĐĂƚŽƌ�ŵĂǇ�ďĞ� ůŽĐĂƚĞĚ� ŝŶ�ƚŚĞ� ŶŽƌŵĂů� ĨŝĞůĚ�ŽĨ� ǀŝĞǁ� ƐƵďũĞĐƚ� ƚŽ� �ŐĞŶĐǇ�

ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͘�

ϳ� �ĂƉĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶ�ĂůĞƌƚ�ĨŽƌ�ĞǆĐĞƐƐŝǀĞ�ĚŽǁŶǁĂƌĚ�ĚĞǀŝĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŐůŝĚĞ�ƉĂƚŚ͘�
EŽƚĞ� ϭ �͗dŚŝƐ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ǁŚĞƌĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�Ă��ůĂƐƐ�

��d�t^�Žƌ�Ă��ůĂƐƐ���d�t^�ŝƐ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ͘�

EŽƚĞ�Ϯ �͗/Ĩ�ƚŚĞ�ĂůĞƌƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�d�t^�ƐǇƐƚĞŵ͕�ƚŚĞ�ĂůĞƌƚ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�
ĞĨĨĞĐƚ� ƚŽ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�Ă�d�t^�ƐǇƐƚĞŵ�

ϴ� �ĂƉĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ĚĞǀŝĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�Ĩů ŝŐŚƚ�
ƉĂƚŚ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ� ĨŝŶĂů�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƐĞŐŵĞŶƚ͘�
EŽƚĞ͗ dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŽ�ĨĂĐŝů ŝƚĂƚĞ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĐĞƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ� ĨŝŶĂů�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƐĞŐŵĞŶƚ�ĨƌŽŵ�

Ă�ƌĂĚĂƌ�ǀĞĐƚŽƌ�;Ğ͘Ő͘�sĞĐƚŽƌ�dŽ�&ŝŶĂů�;sd&Ϳ�ĨƵŶĐƚŝŽŶͿ͘�

ϴ͘ �/ZtKZd,/E�^^��KDW>/�E��

ϴ͘ϭ 'ĞŶĞƌĂů

dŚŝƐ�ƐĞĐƚŝŽŶ�ĚĞƚĂŝůƐ�Ă�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ĂŝƌǁŽƌƚŚŝŶĞƐƐ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ŶĞǁ�Žƌ ŵŽĚŝĨŝĞĚ�ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶƐ�
;WĂƌĂŐƌĂƉŚ�ϴ͘ϮͿ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶƐ�;WĂƌĂŐƌĂƉŚ�ϴ͘ϯͿ͘�/ƚ�ĂůƐŽ�ĚĞƚĂŝůƐ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƉŽŝŶƚƐ�
ƚŚĂƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�;WĂƌĂŐƌĂƉŚ�ϴ͘ϰ�ĂŶĚ�ϴ͘ϱͿ͘

ZĞůĞǀĂŶƚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚŝŶŐ�ĂŝƌǁŽƌƚŚŝŶĞƐƐ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�
ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂŝƌĐƌĂĨƚ�ŝƐ�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂŝƌďŽƌŶĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŵĞĞƚŝŶŐ�>Ws�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘

ϴ͘Ϯ EĞǁ�Žƌ�DŽĚŝĨŝĞĚ�/ŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶƐ

/Ŷ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚŝŶŐ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ��D�͕� ƚŚĞ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƉŽŝŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ŶŽƚĞĚ͗

dŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƐƵďŵŝƚ �͕ƚŽ�ƚŚĞ��ŐĞŶĐǇ͕�Ă�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ǁŚŝĐŚ�ƐŚŽǁƐ�
ŚŽǁ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ŽĨ�ƚŚŝƐ��D��ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐĂƚŝƐĨŝĞĚ͘�dŚĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�Ă�
ƉůĂŶ͕�ĂŐƌĞĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŐĞŶĐǇ�Ăƚ�ĂŶ�ĞĂƌůǇ�ƐƚĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ͘�dŚĞ�ƉůĂŶ�
ƐŚŽƵůĚ� ŝĚĞŶƚŝĨǇ� ƚŚĞ� ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ� ĚĂƚĂ� ƚŽ� ďĞ� ƐƵďŵŝƚƚĞĚ� ǁŚŝĐŚ� ƐŚŽƵůĚ� ŝŶĐůƵĚĞ͕� ĂƐ�



�ĂƐǇ��ĐĐĞƐƐ�ZƵůĞƐ�ĨŽƌ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�DĞĂŶƐ�ŽĨ�
�ŽŵƉůŝĂŶĐĞ� ĨŽƌ��ŝƌǁŽƌƚŚŝŶĞƐƐ�ŽĨ�WƌŽĚƵĐƚƐ͕�WĂƌƚƐ�ĂŶĚ�

�ƉƉůŝĂŶĐĞƐ� ;�D�ͲϮϬͿ�;�ŵĞŶĚŵĞŶƚ�ϭϯͿ

�D��ϮϬͲϮϴ

WŽǁĞƌĞĚ�ďǇ���^��ĞZƵůĞƐ WĂŐĞ�ϱϮϬ ŽĨ�ϲϱϵͮ�EŽǀ�ϮϬϭϴ

ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͕�Ă�ƐǇƐƚĞŵ�ĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƌĞƐƵůƚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�
ĚĞĨŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚƐ͘

�ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂŝƌǁŽƌƚŚŝŶĞƐƐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ŵĂǇ�
ďĞ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ďǇ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƋƵĂůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕�ƐǇƐƚĞŵ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ĐŽŶĨŝƌŵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ� ƐŽĨƚǁĂƌĞ� ĚĞƐŝŐŶ� ĂŶĚ� ĐŽŵƉůĞǆ� ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ� ŚĂƌĚǁĂƌĞ� ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ� ůĞǀĞů �͕
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ĂŶĚ�Ă� ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŐƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ� ĨůŝŐŚƚ�ƚĞƐƚƐ͘�dŽ� ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�
ĂƉƉƌŽǀĂů�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ĚĂƚĂ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐƵďŵŝƚƚĞĚ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ�
ĂŶĚ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ŽĨ�^ĞĐƚŝŽŶƐ�ϲ�ĂŶĚ�ϳ�ŽĨ�ƚŚŝƐ��D��ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐĂƚŝƐĨŝĞĚ͘

ϴ͘ϯ �ǆŝƐƚŝŶŐ�/ŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶƐ

dŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƐƵďŵŝƚ �͕ƚŽ�ƚŚĞ��ŐĞŶĐǇ͕�Ă�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ǁŚŝĐŚ�ƐŚŽǁƐ�
ŚŽǁ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ŽĨ� ƚŚŝƐ��D��ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽŵƉůŝĞĚ�ǁŝƚŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶƐ �͘
�ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ďǇ�ŝŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ� ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŽ�ĐŽŶĨŝƌŵ�ƚŚĞ
ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ĨƵŶĐƚŝŽŶĂůŝƚǇ͘�dŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�
ŽĨ�^ĞĐƚŝŽŶƐ�ϲ�ĂŶĚ�ϳ�ŵĂǇ�ďĞ�ĐŽŶĨŝƌŵĞĚ�ďǇ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŝƌĐƌĂĨƚ�&ůŝŐŚƚ�
DĂŶƵĂů�Žƌ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ĂƉƉƌŽǀĂůƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚŝŶŐ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĚĂƚĂ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĂďƐĞŶĐĞ�
ŽĨ�ƐƵĐŚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ͕�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ƚĞƐƚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘

ϴ͘ϰ ^ƉĞĐŝĨŝĐ�/ŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ

dŚĞ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉŽŝŶƚƐ�ŶĞĞĚ� ƚŽ� ďĞ� ƚĂŬĞŶ� ŝŶƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ĂŝƌǁŽƌƚŚŝŶĞƐƐ�
ĂƉƉƌŽǀĂů�ƉƌŽĐĞƐƐ͘

ĂͿ tŚĞƌĞ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶͬĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ĂƉĂƌƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�
ƐǇƐƚĞŵ͕�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĚŝƐƉůĂǇ�ĂŶĚͬŽƌ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ƚŽ� Ă� &ůŝŐŚƚ��ŝƌĞĐƚŽƌͬ�ƵƚŽƉŝůŽƚ͕�ŵĞĂŶƐ�
ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨŽƌ͗

� Ă�ƐǇƐƚĞŵ�ƐŽƵƌĐĞ�ƐĞůĞĐƚŽƌ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ƐĞůĞĐƚŝŽŶ͖

� ĐůĞĂƌ�ĂŶŶƵŶĐŝĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƐǇƐƚĞŵ�ŽŶ�Žƌ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�
ĚŝƐƉůĂǇ͖

� ĚŝƐƉůĂǇ�ŽĨ� ŐƵŝĚĂŶĐĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�
ƐǇƐƚĞŵ͖�ĂŶĚ

� ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƚŽ�Ă�&ůŝŐŚƚ��ŝƌĞĐƚŽƌͬ�ƵƚŽƉŝůŽƚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƐǇƐƚĞŵ͘

ďͿ �ŶŶƵŶĐŝĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�&ůŝŐŚƚ��ŝƌĞĐƚŽƌ͕��ƵƚŽƉŝůŽƚ�ĂŶĚ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƐǇƐƚĞŵ�ƐŚŽƵůĚ�
ďĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĂƚŝďůĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽĐŬƉŝƚ͘

ĐͿ �ƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĨĂŝůƵƌĞ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶͬĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƐǇƐƚĞŵƐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ƐǇƐƚĞŵ;ƐͿ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ƚŽ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĂƚ͗

� ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĨĂŝůƵƌĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ĂŶĚ

� ƌĞǀĞƌƐŝŽŶĂƌǇ�ƐǁŝƚĐŚŝŶŐ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ͕ �Ğ͘Ő͘�^ĞůĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�/>^�ƐǇƐƚĞŵ�Ϯ�Žƌ�>Ws�
ƐǇƐƚĞŵ�Ϯ�ŽŶ�,^/ηϭ� ŝŶ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ŵƵůƚŝƉůĞ�;Žƌ�ƌĞĚƵŶĚĂŶƚͿ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�
ůĞĂĚ�ƚŽ�ŵŝƐůĞĂĚŝŶŐ�Žƌ�ƵŶƐĂĨĞ�ĚŝƐƉůĂǇ�ĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶƐ͕

� ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ŵĞĂŶƐ�ƚŽ�ŝƐŽůĂƚĞ�Žƌ�ĚĞĂĐƚŝǀĂƚĞ�ƚŚĞ�ĨĂŝůĞĚ�ƐǇƐƚĞŵ͘

dŚĞ�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĨĂŝůƵƌĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐǁŝƚĐŚŝŶŐ�
ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ͘



�ĂƐǇ��ĐĐĞƐƐ�ZƵůĞƐ�ĨŽƌ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�DĞĂŶƐ�ŽĨ�
�ŽŵƉůŝĂŶĐĞ� ĨŽƌ��ŝƌǁŽƌƚŚŝŶĞƐƐ�ŽĨ�WƌŽĚƵĐƚƐ͕�WĂƌƚƐ�ĂŶĚ�

�ƉƉůŝĂŶĐĞƐ� ;�D�ͲϮϬͿ�;�ŵĞŶĚŵĞŶƚ�ϭϯͿ

�D��ϮϬͲϮϴ

WŽǁĞƌĞĚ�ďǇ���^��ĞZƵůĞƐ WĂŐĞ�ϱϮϭ ŽĨ�ϲϱϵͮ�EŽǀ�ϮϬϭϴ

ĚͿ dŚĞ� ĐŽƵƉůŝŶŐ� ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ� ďĞƚǁĞĞŶ� ƚŚĞ� ŝŶƐƚĂůůĞĚ� ƐǇƐƚĞŵ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĨůŝŐŚƚ�
ĚŝƌĞĐƚŽƌͬĂƵƚŽƉŝůŽƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ĐŽŵƉĂƚŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�
ƚŚĂƚ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ŵŽĚĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ƐǇƐƚĞŵ�ĨĂŝůƵƌĞ�ŵŽĚĞƐ͕�ĂƌĞ�ĐůĞĂƌůǇ�ĂŶĚ�
ƵŶĂŵďŝŐƵŽƵƐůǇ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�&ůŝŐŚƚ��ƌĞǁ͘

ĞͿ dŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ� ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĂŶŶĞƌ�ŽĨ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ůĂƚĞƌĂů�ĂŶĚ�
ǀĞƌƚŝĐĂů�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�&ůŝŐŚƚ��ƌĞǁ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�&ůŝŐŚƚ��ƌĞǁ�ĞƌƌŽƌ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŵŝŶŝŵŝƐĞĚ �͘dŚĞ�&ůŝŐŚƚ��ƌĞǁ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂǁĂƌĞ͕�
Ăƚ�Ăůů�ƚŝŵĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝŶ�ƵƐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘

ĨͿ �ŽŶƚƌŽůƐ͕�ĚŝƐƉůĂǇƐ �͕ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�&ůŝŐŚƚ��ƌĞǁ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ƐǇƐƚĞŵ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ŝŶ�ƌĞůĂƚŝŽŶ�ƚŽ�&ůŝŐŚƚ��ƌĞǁ�ǁŽƌŬůŽĂĚ �͕ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘��ƐƐĞŶƚŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶƐ�ŝŶĐůƵĚĞ͗

� DŝŶŝŵŝƐŝŶŐ� ƌĞůŝĂŶĐĞ�ŽŶ� &ůŝŐŚƚ� �ƌĞǁ�ŵĞŵŽƌǇ� ĨŽƌ� ĂŶǇ� ƐǇƐƚĞŵ� ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�Žƌ�ƚĂƐŬ͘

� �ĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Ă�ĐůĞĂƌ�ĂŶĚ�ƵŶĂŵďŝŐƵŽƵƐ�ĚŝƐƉůĂǇ�ŽĨ�ƐǇƐƚĞŵ�ŵŽĚĞƐͬƐƵď�ŵŽĚĞƐ�
ĂŶĚ�ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶĂů�ĚĂƚĂ�ǁŝƚŚ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ŽŶ�ĞŶŚĂŶĐĞĚ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶĂů�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ĂƵƚŽŵĂƚŝĐ�ŵŽĚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ͘

� hƐĞ�ŽĨ� ĐŽŶƚĞǆƚ�ƐĞŶƐŝƚŝǀĞ�ŚĞůƉ�ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĞƌƌŽƌ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�;Ğ͘Ő͘�ŝŶǀĂůŝĚ�
ŝŶƉƵƚƐ�Žƌ� ŝŶǀĂůŝĚ�ĚĂƚĂ�ĞŶƚƌǇ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƐŝŵƉůĞ�ŵĞĂŶƐ�ƚŽ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�͚ǀĂůŝĚ͛�ĚĂƚĂͿ͘

� WůĂĐŝŶŐ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐƚĞƉƐ�ĂŶĚ�ŵŝŶŝŵŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ� ƚŽ� ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚ� ĨůŝŐŚƚ�ƉůĂŶ� ŵŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ� ƚŽ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ� �d��
ĐůĞĂƌĂŶĐĞƐ͕�ŚŽůĚŝŶŐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͕�ƌƵŶǁĂǇ�ĂŶĚ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĐŚĂŶŐĞƐ͕�
ŵŝƐƐĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ĂŶĚ�ĚŝǀĞƌƐŝŽŶƐ�ƚŽ�ĂůƚĞƌŶĂƚĞ�ĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶƐ͘

� DŝŶŝŵŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŶƵŝƐĂŶĐĞ�ĂůĞƌƚƐ�ƐŽ�ƚŚĞ�&ůŝŐŚƚ��ƌĞǁ�ǁŝůů�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ�
ĂŶĚ�ƌĞĂĐƚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�ǁŚĞŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘

ϴ͘ϱ WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�>Ws�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ

&Žƌ� ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ� ƚŚĂƚ�ĐŽŵƉůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ� ϲ͘Ϯ͕� ƚŚĞ� ůĂƚĞƌĂů�ĂŶĚ� ǀĞƌƚŝĐĂů�&Ƶůů�^ĐĂůĞ�
�ĞĨůĞĐƚŝŽŶ� ;&^�Ϳ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ŝŶ� Zd��� �KͲϮϮϵ�� ĞŶƐƵƌĞ�Ă� />^� ͚ůŽŽŬ� ĂůŝŬĞ͛�
ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ �͘ dŚĞ�ĚĞĨůĞĐƚŝŽŶ�ŵĂǇ�ďĞ� ĨƵůůǇ�ĂŶŐƵůĂƌ�ǁŝƚŚ�ŶŽ� ůŝŵŝƚĂƚŝŽŶ� Žƌ�ĂŶŐƵůĂƌ�ďƵƚ�
ďŽƵŶĚĞĚ�Ăƚ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�ǀĂůƵĞ�;Ğ͘Ő͘�ďŽƵŶĚĞĚ�Ăƚ�ц�ϭ�Eŵ�ŝŶ�ůĂƚĞƌĂů�ĂŶĚ�ц�ϭϱϬ�ŵ�ŝŶ�ǀĞƌƚŝĐĂůͿ͘�dŚĞ�
ŝŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ĚŝƐƉůĂǇ�ĂŶĚ�ĂƵƚŽƉŝůŽƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�
ŝĨ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĂƌĞ�ŵĞƚ͖

ĂͿ tŚĞƌĞ�ĨƵůůǇ�ĂŶŐƵůĂƌ�ĚĞǀŝĂƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĂŶĚ�ĨůŝŐŚƚ�ĚŝƐƉůĂǇ;ƐͿ�ĂŶĚ�ĂƵƚŽƉŝůŽƚƐ�
ǁŚŝĐŚ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ŵŽĚŝĨŝĞĚ͕�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶĚƵĐƚ�Ă�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ŶƵŵďĞƌ�
ŽĨ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ǁŚŝůĞ�ĨůǇŝŶŐ�ƌĂǁ�ĚĂƚĂ͕�ĨůŝŐŚƚ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ĂŶĚ�ĐŽƵƉůĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ͕�ĂƐ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞƐ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉĂƚŝďůĞ�ĂŶĚ�
ĞŶĂďůĞ͛Ɛ�Ă� ƐƚĂďůĞ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ĂŶĚ� ĂůŝŐŶŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƌƵŶǁĂǇ� Ăƚ� Ăůů� ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞ�
ĚŝƐƚĂŶĐĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞƐŚŽůĚ͘

ďͿ tŚĞƌĞ�ĚĞǀŝĂƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ďŽƵŶĚĞĚ�Žƌ�ƚŚĞ�ĂƵƚŽƉŝůŽƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŵŽĚŝĨŝĞĚ͕�Žƌ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�
ĂƵƚŽƉŝůŽƚ�ůĂƚĞƌĂůͬǀĞƌƚŝĐĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ĐŚĂŶŶĞů�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ �͕Žƌ�
ǁŚĞƌĞ�ŶŽŶͲƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĚĞǀŝĂƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�;ŶŽƚ�/>^�ůŽŽŬ�ĂůŝŬĞͿ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�^ƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�
;Ğ͘Ő͘��^�ǆǆ͘ϭϯϮϵͿ͘



�ĂƐǇ��ĐĐĞƐƐ�ZƵůĞƐ�ĨŽƌ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�DĞĂŶƐ�ŽĨ�
�ŽŵƉůŝĂŶĐĞ� ĨŽƌ��ŝƌǁŽƌƚŚŝŶĞƐƐ�ŽĨ�WƌŽĚƵĐƚƐ͕�WĂƌƚƐ�ĂŶĚ�

�ƉƉůŝĂŶĐĞƐ� ;�D�ͲϮϬͿ�;�ŵĞŶĚŵĞŶƚ�ϭϯͿ

�D��ϮϬͲϮϴ

WŽǁĞƌĞĚ�ďǇ���^��ĞZƵůĞƐ WĂŐĞ�ϱϮϮ ŽĨ�ϲϱϵͮ�EŽǀ�ϮϬϭϴ

ϴ͘ϲ /ŶƚĞƌŵŝǆŝŶŐ�ŽĨ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ

^ŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐ�ƵƐĞ� ŽĨ� ĂŝƌďŽƌŶĞ� ƐǇƐƚĞŵƐ�ǁŝƚŚ� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĐƌĞǁ� ŝŶƚĞƌĨĂĐĞƐ�ĐĂŶ� ďĞ� ǀĞƌǇ�
ĐŽŶĨƵƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶĨůŝĐƚŝŶŐ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ŽĨ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
ĐŽŶĨůŝĐƚŝŶŐ�ĚŝƐƉůĂǇ�ĨŽƌŵĂƚƐ͘ �&Žƌ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ͕�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�
ŝƐ�ŶŽƚ�ŝĚĞŶƚŝĐĂů�Žƌ�ĐŽŵƉĂƚŝďůĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͘

ϵ͘ �/Z�Z�&d�&>/',d�D�Eh�>ͬW/>Kd�KW�Z�d/E'�,�E��KK<

&Žƌ�ŶĞǁ�Žƌ�ŵŽĚŝĨŝĞĚ�ĂŝƌĐƌĂĨƚ͕�ƚŚĞ��ŝƌĐƌĂĨƚ�&ůŝŐŚƚ�DĂŶƵĂů�;�&DͿ�Žƌ�ƚŚĞ�WŝůŽ ƚ͛ Ɛ�KƉĞƌĂƚŝŶŐ�,ĂŶĚďŽŽŬ�
;WK,Ϳ͕�ǁŚŝĐŚĞǀĞƌ�ŝƐ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ͕�ƐŚŽƵůĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͗

ĂͿ ��ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ǁŚŝĐŚ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞƐ�ƚŚĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĂŝƌĐƌĂĨƚ�ďƵŝůĚ�Žƌ�ŵŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�
ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ZE�s�'E^^�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ƚŽ� >Ws�ŵŝŶŝŵĂ�ƵƐŝŶŐ�^��^͘�dŚŝƐ�ŵĂǇ�
ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ǀĞƌǇ�ďƌŝĞĨ�ĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂŝƌďŽƌŶĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�
ŵŝŶŝŵƵŵ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ǀĞƌƐŝŽŶ͕�ĚŝƐƉůĂǇ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�Ă�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�>Ws�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ͘���ďƌŝĞĨ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ƚŽ� ƚŚĞ�>Ws�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ďĞ�
ŝŶĐůƵĚĞĚ͘

ďͿ �ƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĂŵĞŶĚŵĞŶƚƐ�Žƌ� ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚƐ� ƚŽ�ĐŽǀĞƌ� >Ws� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐĞĐƚŝŽŶƐ͗�>ŝŵŝƚĂƚŝŽŶƐ�Ͳ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƵƐĞ�ŽĨ�>ĂƚĞƌĂů�ĂŶĚ�sĞƌƚŝĐĂů�ĚĞǀŝĂƚŝŽŶƐ͕�&��ĂŶĚ�
�W͖� ĐƵƌƌĞŶĐǇ� ŽĨ� ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ĚĂƚĂďĂƐĞ͖� ĐƌĞǁ� ǀĞƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ� ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ĚĂƚĂ͘� EŽƌŵĂů�
WƌŽĐĞĚƵƌĞƐ��ďŶŽƌŵĂů�WƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�Ͳ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�Ă�>ŽƐƐ�ŽĨ�/ŶƚĞŐƌŝƚǇ�ŝŶ�
ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�Ă� ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�'E^^�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŵŽĚĞ�;Ğ͘Ő͘�ĚŽǁŶŐƌĂĚĞ�ĨƌŽŵ�>Ws� ƚŽ�
>E�sͿ͘

EŽƚĞ͗ dŚŝƐ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƐĞƚ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂƐƐƵŵĞƐ�ƚŚĂƚ�Ă�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ƐǇƐƚĞŵ�
ĂŶĚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ� ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�Žƌ�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŵĂŶƵĂůƐ͘

ϭϬ͘ KW�Z�d/KE�>��Z/d�Z/�

dŚŝƐ� ƐĞĐƚŝŽŶ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĨŽƌ� ĂŶ� >Ws�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͕� ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ� ƚŚĞ�
ůŝŵŝƚĂƚŝŽŶƐ�ŐŝǀĞŶ�ďĞůŽǁ͘�dŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĂƐƐƵŵĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ĂŝƌǁŽƌƚŚŝŶĞƐƐ�
ĂƉƉƌŽǀĂů�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŐƌĂŶƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŐĞŶĐǇ͘

KƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƐǇƐƚĞŵ�ŽŶ�ĂŶǇ�ĂŝƌĐƌĂĨƚ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ƵŶĚĞƌ�/&Z�
ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ��h�ůĞŐŝƐůĂƚŝŽŶ�Žƌ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŝĞůĚƐ�ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�
ƚŚĞ��h�ůĞŐŝƐůĂƚŝŽŶ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ǇĞƚ�ďĞĞŶ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ͘

KƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ� ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��&D�Žƌ�WK,͘�dŚĞ�
ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ďǇ� ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŽƌ�ĂƌĞ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ŝŶ��WW�E�/y�ϯ͘� dŚĞ�
DŝŶŝŵƵŵ��ƋƵŝƉŵĞŶƚ�>ŝƐƚ� ;D�>Ϳ� ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂŵĞŶĚĞĚ�ŝĨ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ� ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ƐĂƚŝƐĨǇ�>Ws�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ƐǇƐƚĞŵ͘

dŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŽƌ�ƐŚŽƵůĚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ĨůŽǁŶ͘�/ƚ�
ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ�ϭϬ͘ϯ� ĂŶĚ��WW�E�/y�Ϯ�ŽĨ�ƚŚŝƐ��D��
ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĨŽůůŽǁĞĚ͕�ƚŽ�ǀĂůŝĚĂƚĞ�ŝƚƐ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ƵƐĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐƌĞǁ͘

�ĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂŝƌĐƌĂĨƚ�ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ͕�ĂŶ�>Ws�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĞŝƚŚĞƌ�Ă�ĨůŝŐŚƚ�
ĚŝƌĞĐƚŽƌ�Žƌ�ĂƵƚŽƉŝůŽƚ�ŵŽĚĞ�ĞŶŐĂŐĞĚ �͘/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĐĂƐĞ�ƚŚĞ�͚ ĂƉƉƌŽĂĐŚ͛�ĨůŝŐŚƚ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŵŽĚĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ƵƐĞĚ͘

WƌŝŽƌ�ƚŽ�>Ws�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŽƌ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƐĞĚ�Žƌ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞŝƌ�
ĐŽŵƉĞƚĞŶƚ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ĨŽƌ�ƐƵĐŚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ͘



�ĂƐǇ��ĐĐĞƐƐ�ZƵůĞƐ�ĨŽƌ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�DĞĂŶƐ�ŽĨ�
�ŽŵƉůŝĂŶĐĞ� ĨŽƌ��ŝƌǁŽƌƚŚŝŶĞƐƐ�ŽĨ�WƌŽĚƵĐƚƐ͕�WĂƌƚƐ�ĂŶĚ�

�ƉƉůŝĂŶĐĞƐ� ;�D�ͲϮϬͿ�;�ŵĞŶĚŵĞŶƚ�ϭϯͿ

�D��ϮϬͲϮϴ

WŽǁĞƌĞĚ�ďǇ���^��ĞZƵůĞƐ WĂŐĞ�ϱϮϯ ŽĨ�ϲϱϵͮ�EŽǀ�ϮϬϭϴ

ϭϬ͘ϭ͘ &ůŝŐŚƚ�KƉĞƌĂƚŝŽŶƐ��ŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ

dŚĞ� ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƉĂƌƚƐ� ĂŶĚ� ƐĞĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�KƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�DĂŶƵĂů� ;Ğ͘Ő͘��ŝƌĐƌĂĨƚ�KƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�
DĂŶƵĂů͕�ĐŚĞĐŬ�ůŝƐƚƐ͕�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŽĨ�ĐƌĞǁͿ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞǀŝƐĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ŝŶ��WW�E�/y�ϯ͘�dŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŽƌ�ƐŚŽƵůĚ�ŵĂŬĞ�ƚŝŵĞůǇ�ĂŵĞŶĚŵĞŶƚƐ�ƚŽ�
ƚŚĞ�KƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�DĂŶƵĂů�ƚŽ�ƌĞĨůĞĐƚ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĚĂƚĂ�ďĂƐĞ�ĐŚĞĐŬŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ �͘
DĂŶƵĂůƐ�ĂŶĚ�ĐŚĞĐŬ�ůŝƐƚƐ�ŵĂǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐƵďŵŝƚƚĞĚ�ĨŽƌ�ƌĞǀŝĞǁ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�
ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ƉƌŽĐĞƐƐ͘

ϭϬ͘Ϯ͘ &ůŝŐŚƚ��ƌĞǁ�dƌĂŝŶŝŶŐ

dŚĞ�&ůŝŐŚƚ��ƌĞǁ�ƐŚŽƵůĚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕�ďƌŝĞĨŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝŶ�
ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƐĂĨĞůǇ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ĂŶ�>Ws�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘�dŚŝƐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽǀĞƌ�ďŽƚŚ�
ŶŽƌŵĂů�ĂŶĚ�ĂďŶŽƌŵĂů�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͘�^ƚĂŶĚĂƌĚ ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŚĞĐŬŝŶŐ�ƐŚŽƵůĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�>Ws�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͘��ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚŝƐ͕�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŽƌ�ƐŚŽƵůĚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚĂƚ�ĐŽŶƐƚŝƚƵƚĞƐ�Ă�
ƋƵĂůŝĨŝĞĚ�ĐƌĞǁ͘

dŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŽƌ�ƐŚŽƵůĚ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ůŝŶĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�&ůŝŐŚƚ��ƌĞǁ�ĐĂŶ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�
ĚƵƚŝĞƐ�ƌĞůŝĂďůǇ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞĚŝƚŝŽƵƐůǇ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ĨůŽǁŶ�ŝŶ͗

ĂͿ ŶŽƌŵĂů�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ͗�ĂŶĚ

ďͿ ĂďŶŽƌŵĂů�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ͘

��ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ƚŚĞŽƌĞƚŝĐĂů�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƚŝĐĂů�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘��Ŷ�ĞǆĂŵƉůĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƐǇůůĂďƵƐ�ŝƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ��WW�E�/y�ϰ͘

ϭϬ͘ϯ͘ �ĞƌŽĚƌŽŵĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ�ĂŶĚ�KƉĞƌĂƚŽƌ�ǀĞƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ

�ĞĨŽƌĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�Ă�ĨůŝŐŚƚ�ƚŽ�ĂŶ�ĂĞƌŽĚƌŽŵĞ�;ĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶ�Žƌ�ĂůƚĞƌŶĂƚĞͿ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŶƚ�ƚŽ�ƵƐĞ�
Ă�>Ws�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�EĂǀŝŐĂƚŝŽŶ��ĂƚĂďĂƐĞ͕�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŽƌ�ƐŚŽƵůĚ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ��hͲKW^�
ϭ͘ϵϳϱ� Žƌ� ƚŚĞ� ĂƉƉůŝĐĂďůĞ� ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů� ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͘� &ƵƌƚŚĞƌ� ĚĞƚĂŝůƐ� ĂƌĞ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ŝŶ�
�WW�E�/y Ϯ͘

�ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͕�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƌĞǁ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�
ĂĞƌŽĚƌŽŵĞ�ĂĐĐĞƐƐ� ƌĞƋƵŝƌĞƐ�Ă� ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ �͕ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ĐƌĞǁ�ƐŚĂůů�ŚĂǀĞ�Ă�
ǀĂůŝĚĂƚĞĚ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ͘

ϭϬ͘ϰ͘ EĂǀŝŐĂƚŝŽŶ��ĂƚĂďĂƐĞ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

ϭϬ͘ϰ͘ϭ͘�KƉĞƌĂƚŽƌ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂŝƌĐƌĂĨƚ�ĨŽƌ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�Ăŝƌ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƚŝŽŶ

dŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŽƌ�ƐŚĂůů�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ �hͲKW^�ϭ͘ϴϳϯ� Žƌ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�
ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ĚĂƚĂďĂƐĞƐ͘

ϭϬ͘ϰ͘Ϯ͘� KƉĞƌĂƚŽƌ� ŶŽƚ� ŝŶǀŽůǀĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ĂŝƌĐƌĂĨƚ� ĨŽƌ� ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů� Ăŝƌ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƚŝŽŶ

dŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŽƌ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ƵƐĞ�Ă� ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ĨŽƌ�>Ws�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�
ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞ�ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ƐƵƉƉůŝĞƌ�ŚŽůĚƐ�Ă�dǇƉĞ�Ϯ�>ĞƚƚĞƌ�ŽĨ��ĐĐĞƉƚĂŶĐĞ�;>Ž�Ϳ�
Žƌ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ͘

�Ŷ���^��dǇƉĞ�Ϯ� >Ž�� ŝƐ� ŝƐƐƵĞĚ�ďǇ���^�� ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ���^��KW/E/KE�Eƌ͘ �
ϬϭͬϮϬϬϱ� ŽŶ�͚dŚĞ��ĐĐĞƉƚĂŶĐĞ�ŽĨ�EĂǀŝŐĂƚŝŽŶ��ĂƚĂďĂƐĞ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ͛�ĚĂƚĞĚ�ϭϰ�:ĂŶƵĂƌǇ�
ϮϬϬϱ͘�dŚĞ�&���ŝƐƐƵĞƐ�Ă�dǇƉĞ�Ϯ�>Ž��ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ����ϮϬͲϭϱϯ͕�ǁŚŝůĞ�dƌĂŶƐƉŽƌƚ�
�ĂŶĂĚĂ�;d���Ϳ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂŶ��ĐŬŶŽǁůĞĚŐĞŵĞŶƚ�>ĞƚƚĞƌ�ŽĨ�ĂŶ��ĞƌŽŶĂƵƚŝĐĂů��ĂƚĂ�WƌŽĐĞƐƐ�
ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ďĂƐŝƐ͘��ŽƚŚ�ƚŚĞ�&���>Ž��ĂŶĚ�ƚŚĞ�d�����ĐŬŶŽǁůĞĚŐĞŵĞŶƚ�>ĞƚƚĞƌ�ĂƌĞ�
ƐĞĞŶ�ƚŽ�ďĞ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ���^��>Ž�͘



�ĂƐǇ��ĐĐĞƐƐ�ZƵůĞƐ�ĨŽƌ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�DĞĂŶƐ�ŽĨ�
�ŽŵƉůŝĂŶĐĞ� ĨŽƌ��ŝƌǁŽƌƚŚŝŶĞƐƐ�ŽĨ�WƌŽĚƵĐƚƐ͕�WĂƌƚƐ�ĂŶĚ�

�ƉƉůŝĂŶĐĞƐ� ;�D�ͲϮϬͿ�;�ŵĞŶĚŵĞŶƚ�ϭϯͿ

�D��ϮϬͲϮϴ

WŽǁĞƌĞĚ�ďǇ���^��ĞZƵůĞƐ WĂŐĞ�ϱϮϰ ŽĨ�ϲϱϵͮ�EŽǀ�ϮϬϭϴ

�hZK���ͬZd���ĚŽĐƵŵĞŶƚ���Ͳϳϲͬ�KͲϮϬϬ��^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĨŽƌ�WƌŽĐĞƐƐŝŶŐ��ĞƌŽŶĂƵƚŝĐĂů�
�ĂƚĂ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ƌĞůĂƚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůŝĞƌ�ŵĂǇ�ĨŽůůŽǁ �͘dŚĞ�
>Ž��ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ͘

EŽƚĞ�ϭ͗�dŚĞ�>Ws�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŝƐ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ďǇ�ƚŚĞ�&�^�
�ĂƚĂ��ůŽĐŬ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ďǇ�Ă��Z�͘�dŚĞ�&�^��ĂƚĂ��ůŽĐŬ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƌĂů�ĂŶĚ�
ǀĞƌƚŝĐĂů� ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ͕� ǁŚŝĐŚ� ĚĞĨŝŶĞ� ƚŚĞ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ƚŽ� ďĞ� ĨůŽǁŶ͘� dŚŽƐĞ�
ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ͕�ǀĂůŝĚĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵƵůŐĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŝƌ�
EĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�^ĞƌǀŝĐĞ�WƌŽǀŝĚĞƌ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕�ĞĂĐŚ�&�^��ĂƚĂ��ůŽĐŬ�ĞŶĚƐ�ǁŝƚŚ�Ă�
�Z�͕�ǁŚŝĐŚ�ǁƌĂƉƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĚĂƚĂ͘��ŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ�ŝƐ�
ĞŶƐƵƌĞĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĂŝƌďŽƌŶĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŵĂŬŝŶŐ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�
ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚĞ��Z��ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ďůŽĐŬ͘

YƵĂůŝƚǇ�DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ

dŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŽƌ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ� ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŝŶ�
ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƋƵĂůŝƚǇ� ƐǇƐƚĞŵ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ďǇ� ƚŚĞ� ĂƉƉůŝĐĂďůĞ� ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�
ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͘

�ĂƚĂ��ŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ

dŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŽƌ�ƐŚŽƵůĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŝŵĞůǇ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
ŝŶƐĞƌƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ƵŶĂůƚĞƌĞĚ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ĚĂƚĂ�ƚŽ�Ăůů�ĂŝƌĐƌĂĨƚ�ƚŚĂƚ�
ƌĞƋƵŝƌĞ�ŝƚ͘

ϭϬ͘ϰ͘ϯ͘�ZĞƉŽƌƚĂďůĞ��ǀĞŶƚƐ

��ƌĞƉŽƌƚĂďůĞ�ĞǀĞŶƚ�ŝƐ�ŽŶĞ�ƚŚĂƚ�ĂĚǀĞƌƐĞůǇ�ĂĨĨĞĐƚƐ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
ŵĂǇ� ďĞ� ĐĂƵƐĞĚ� ďǇ� ĂĐƚŝŽŶƐͬĞǀĞŶƚƐ�ĞǆƚĞƌŶĂů� ƚŽ� ƚŚĞ� ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĂŝƌĐƌĂĨƚ�
ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ͘�dŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŽƌ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�Ă�ƐǇƐƚĞŵ�ĨŽƌ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŶŐ�
ƐƵĐŚ�ĂŶ�ĞǀĞŶƚ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ŝĨ�ŝƚ�ŝƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĂŶ� ŝŵƉƌŽƉĞƌůǇ�ĐŽĚĞĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͕�Žƌ�Ă�
ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ĚĂƚĂ�ďĂƐĞ�ĞƌƌŽƌ͘�ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ŝŶŝƚŝĂƚŝŶŐ�ĐŽƌƌĞĐƚŝǀĞ�ĂĐƚŝŽŶ�ƌĞƐƚƐ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŽƌ͘

&Žƌ� ƚŚŽƐĞ�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�ĨŽƌ� ǁŚŽŵ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ŝƐ�ŐƌĂŶƚĞĚ�ƵŶĚĞƌ��hͲKW^�ϭ͕� dĞĐŚŶŝĐĂů�
ĚĞĨĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞǆĐĞĞĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ůŝŵŝƚĂƚŝŽŶƐ �͕ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĞǀĞŶƚƐ͕�
ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ŽĨ�KĐĐƵƌƌĞŶĐĞ�ZĞƉŽƌƚƐ�;ƐĞĞ��hͲKW^�ϭ͘ϰϮϬͿ͗

ĂͿ ^ŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ĞƌƌŽƌƐ� ĂƚƚƌŝďƵƚĞĚ� ƚŽ� ŝŶĐŽƌƌĞĐƚ� ĚĂƚĂ� Žƌ� Ă� ĚĂƚĂďĂƐĞ�
ĐŽĚŝŶŐ�ĞƌƌŽƌ͘

ďͿ hŶĞǆƉĞĐƚĞĚ�ĚĞǀŝĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ůĂƚĞƌĂůͬǀĞƌƚŝĐĂů�ĨůŝŐŚƚ�ƉĂƚŚ�ŶŽƚ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�ƉŝůŽƚ�ŝŶƉƵƚ�
Žƌ�ĞƌƌŽŶĞŽƵƐ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘

ĐͿ ^ŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ŵŝƐůĞĂĚŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚŽƵƚ�Ă�ĨĂŝůƵƌĞ�ǁĂƌŶŝŶŐ͘

ĚͿ dŽƚĂů�ůŽƐƐ�Žƌ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĨĂŝůƵƌĞ͘�

ĞͿ >ŽƐƐ� ŽĨ� /ŶƚĞŐƌŝƚǇ� ;>K/Ϳ� ĂŶŶƵŶĐŝĂƚŝŽŶ� ǁŚĞƌĞĂƐ� ^��^� ĨŽƌ� >Ws� ĂƉƉƌŽĂĐŚ�
ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ŚĂĚ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ŶŽƚŝĨŝĞĚ�ĂƐ�ƵŶĂǀĂŝůĂďůĞ�Žƌ�ƵŶƌĞůŝĂďůĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƉƌĞͲ
ĨůŝŐŚƚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͘

ϭϭ͘ �s�/>��/>/dz�K&��K�hD�Ed^

:���ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ� ĂǀĂŝůĂďůĞ� ĨƌŽŵ�ƚŚĞ� :���ƉƵďůŝƐŚĞƌ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�,ĂŶĚůŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�;/, Ϳ̂͘�
/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ƉƌŝĐĞƐ͕�ǁŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŽƌĚĞƌ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�:���ǁĞďƐŝƚĞ͗�ǁǁǁ͘ũĂĂ͘Ŷů͘

��^��ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ ŵĂǇ�ďĞ� ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ���^�� ;�ƵƌŽƉĞĂŶ��ǀŝĂƚŝŽŶ�^ĂĨĞƚǇ��ŐĞŶĐǇͿ͕�WK��Žǆ�
ϭϬϭϮϱϯ͕� �ͲϱϬϰϱϮ�<ŽůŶ͕�'ĞƌŵĂŶǇ͘�tĞďƐŝƚĞ͗�ǁǁǁ͘ĞĂƐĂ͘ĞƵƌŽƉĂ͘ĞƵ͘



�ĂƐǇ��ĐĐĞƐƐ�ZƵůĞƐ�ĨŽƌ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�DĞĂŶƐ�ŽĨ�
�ŽŵƉůŝĂŶĐĞ� ĨŽƌ��ŝƌǁŽƌƚŚŝŶĞƐƐ�ŽĨ�WƌŽĚƵĐƚƐ͕�WĂƌƚƐ�ĂŶĚ�

�ƉƉůŝĂŶĐĞƐ� ;�D�ͲϮϬͿ�;�ŵĞŶĚŵĞŶƚ�ϭϯͿ

�D��ϮϬͲϮϴ

WŽǁĞƌĞĚ�ďǇ���^��ĞZƵůĞƐ WĂŐĞ�ϱϮϱ ŽĨ�ϲϱϵͮ�EŽǀ�ϮϬϭϴ

�hZK���� ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ŵĂǇ� ďĞ� ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ� ĨƌŽŵ� �hZK���͕� ϭϬϮ� ƌƵĞ� �ƚŝĞŶŶĞ��ŽůĞƚ͕� ϵϮϮϰϬ�
D�>�<K&&͕�&ƌĂŶĐĞ͕�;&Ăǆ͗�ϯϯ�ϭ�ϰϲ�ϱϱ�ϲϮ�ϲϱͿ͘�tĞďƐŝƚĞ͗�ǁǁǁ͘ĞƵƌŽĐĂĞ͘ĞƵ͘

&���ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�^ƵƉĞƌŝŶƚĞŶĚĞŶƚ�ŽĨ��ŽĐƵŵĞŶƚƐ͕�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�WƌŝŶƚŝŶŐ�
KĨĨŝĐĞ͕�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͕����ϮϬϰϬϮͲϵϯϮϱ͕�h^�͘�tĞďƐŝƚĞ͗�ǁǁǁ͘ĨĂĂ͘ŐŽǀͬĂǀŝĂƚŝŽŶ͘Śƚŵ͘

Zd���ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�Zd���/ŶĐ͕�ϭϴϮϴ�>�^ƚƌĞĞƚ͕�Et͕�^ƵŝƚĞ�ϴϬϱ͕�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͕�
���ϮϬϬϯϲ͕�h^�͕�;dĞů͗�нϭ�ϮϬϮ�ϴϯϯ�ϵϯϯϵ͖�&Ăǆ͗�нϭ�ϮϬϮ�ϴϯϯ�ϵϰϯϰͿ͘�tĞďƐŝƚĞ͗�ǁǁǁ͘ƌƚĐĂ͘ŽƌŐ͘

/��K�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ĨƌŽŵ��ŽĐƵŵĞŶƚ�^ĂůĞƐ�hŶŝƚ͕�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů��ŝǀŝů��ǀŝĂƚŝŽŶ�
KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ͕�ϵϵϵ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�̂ ƚƌĞĞƚ͕�DŽŶƚƌĞĂů͕�YƵĞďĞĐ͕��ĂŶĂĚĂ�,ϯ��ϱ,ϳ͕�;&Ăǆ͗�нϭ�ϱϭϰ�ϵϱϰ�ϲϳϲϵ͕�
ĞͲŵĂŝů͗�ƐĂůĞƐͺƵŶŝƚΛŝĐĂŽ͘ŽƌŐͿ�Žƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŶĂƚŝŽŶĂů�ĂŐĞŶĐŝĞƐ͘



�ĂƐǇ��ĐĐĞƐƐ�ZƵůĞƐ�ĨŽƌ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�DĞĂŶƐ�ŽĨ�
�ŽŵƉůŝĂŶĐĞ� ĨŽƌ��ŝƌǁŽƌƚŚŝŶĞƐƐ�ŽĨ�WƌŽĚƵĐƚƐ͕�WĂƌƚƐ�ĂŶĚ�

�ƉƉůŝĂŶĐĞƐ� ;�D�ͲϮϬͿ�;�ŵĞŶĚŵĞŶƚ�ϭϯͿ

�D��ϮϬͲϮϴ

WŽǁĞƌĞĚ�ďǇ���^��ĞZƵůĞƐ WĂŐĞ�ϱϮϲ ŽĨ�ϲϱϵͮ�EŽǀ�ϮϬϭϴ

�ƉƉĞŶĚŝǆ�ϭ�ƚŽ��D��ϮϬͲϮϴ�'ůŽƐƐĂƌǇ
����ĞĐŝƐŝŽŶ�ϮϬϭϮͬϬϭϰͬZ

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂƌĞ�ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ŬĞǇ�ƚĞƌŵƐ�ƵƐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚŝƐ��D�͘

�ďŶŽƌŵĂů�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͗�ƌĞǁ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��&D�Žƌ�WK,�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�tĂƌŶŝŶŐƐ�ĂŶĚ��ĂƵƚŝŽŶƐ�
ŝƐƐƵĞĚ�ďǇ�ĂŝƌĐƌĂĨƚ�ƐǇƐƚĞŵƐ

�ŝƌĐƌĂĨƚͲ�ĂƐĞĚ� �ƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ� ^ǇƐƚĞŵ� ;���^Ϳ͗ �Ŷ� ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ� ƚŚĂƚ� ĂƵŐŵĞŶƚƐ� ĂŶĚͬŽƌ�
ŝŶƚĞŐƌĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�'E^^�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�
ďŽĂƌĚ�ƚŚĞ�ĂŝƌĐƌĂĨƚ͘

�ƌĞĂ�ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�;ZE�sͿ͗��ŵĞƚŚŽĚ�ŽĨ�ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ƉĞƌŵŝƚƐ�ĂŝƌĐƌĂĨƚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ĂŶǇ�ĚĞƐŝƌĞĚ�ĨůŝŐŚƚ�
ƉĂƚŚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ŽĨ�ƐƚĂƚŝŽŶͲƌĞĨĞƌĞŶĐĞĚ�ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ĂŝĚƐ�Žƌ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ůŝŵŝƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�
ƐĞůĨͲĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ĂŝĚƐ͕�Žƌ�Ă�ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ͘

�ĐĐƵƌĂĐǇ͗ dŚĞ�ĚĞŐƌĞĞ�ŽĨ�ĐŽŶĨŽƌŵĂŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĞƐƚŝŵĂƚĞĚ͕�ŵĞĂƐƵƌĞĚ͕�Žƌ�ĚĞƐŝƌĞĚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĂŶĚͬŽƌ�
ƚŚĞ�ǀĞůŽĐŝƚǇ�ŽĨ�Ă�ƉůĂƚĨŽƌŵ�Ăƚ�Ă�ŐŝǀĞŶ�ƚŝŵĞ͕�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƚƌƵĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�Žƌ�ǀĞůŽĐŝƚǇ͘�EĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�
ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ŝƐ�ƵƐƵĂůůǇ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂů�ŵĞĂƐƵƌĞ�ŽĨ�ƐǇƐƚĞŵ�ĞƌƌŽƌ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ĂƐ�ƉƌĞĚŝĐƚĂďůĞ͕�
ƌĞƉĞĂƚĂďůĞ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƚŝǀĞ͘

�ǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ͗ �Ŷ�ŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƵƐĂďůĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�
ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ĂƌĞĂ� ĂŶĚ� ŝƐ� ĚĞĨŝŶĞĚ�ĂƐ� ƚŚĞ�ƉŽƌƚŝŽŶ�ŽĨ� ƚŝŵĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ� ƚŽ� ďĞ�ƵƐĞĚ� ĨŽƌ�
ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ƌĞůŝĂďůĞ�ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƌĞǁ͕�ĂƵƚŽƉŝůŽƚ͕�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�
ƐǇƐƚĞŵ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨůŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŝƌĐƌĂĨƚ͘

�ŽŶƚŝŶŐĞŶĐǇ�WƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͗���ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŽƌ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�Ă�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�
ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ͘

�ŽŶƚŝŶƵŝƚǇ�ŽĨ� &ƵŶĐƚŝŽŶ͗ dŚĞ�ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ� ƚŽƚĂů� ƐǇƐƚĞŵ�;ĐŽŵƉƌŝƐŝŶŐ�Ăůů�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�
ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĂŝƌĐƌĂĨƚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ĂŝƌƐƉĂĐĞͿ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ŝƚƐ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŶŽŶͲƐĐŚĞĚƵůĞĚ�
ŝŶƚĞƌƌƵƉƚŝŽŶƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ͘

�ǇĐůŝĐ�ZĞĚƵŶĚĂŶĐǇ��ŚĞĐŬ�;�Z�Ϳ͗���ŵĂƚŚĞŵĂƚŝĐĂů�ĂůŐŽƌŝƚŚŵ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŝŐŝƚĂů�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ĚĂƚĂ�
ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ůŽƐƐ�Žƌ�ĂůƚĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĚĂƚĂ͘

��;,Ϳ͗ �ĞĐŝƐŝŽŶ�ĂůƚŝƚƵĚĞ�;��Ϳ�Žƌ��ĞĐŝƐŝŽŶ�ŚĞŝŐŚƚ�;�,Ϳ͘���ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ĂůƚŝƚƵĚĞ�Žƌ�ŚĞŝŐŚƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞĐŝƐŝŽŶ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ�Žƌ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ǁŝƚŚ�ǀĞƌƚŝĐĂů�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�Ăƚ�ǁŚŝĐŚ�Ă� ŵŝƐƐĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŝŶŝƚŝĂƚĞĚ�ŝĨ�ƚŚĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ǀŝƐƵĂů�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ

&�W͗ &ŝŶĂů��ƉƉƌŽĂĐŚ�WŽŝŶƚ͘

&^�͗ &Ƶůů�^ĐĂůĞ��ĞĨůĞĐƚŝŽŶ

&dW͗ &ŝĐƚŝƚŝŽƵƐ�dŚƌĞƐŚŽůĚ�WŽŝŶƚ �͘dŚĞ�ƚŚƌĞƐŚŽůĚ�ůŽĐĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ĂƐ�ƚŚĞ�&dW�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ŝƐ�ĚŝƐƉůĂĐĞĚ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌƵŶǁĂǇ͘�&dW�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ƐƚŽƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�&�^��ĂƚĂ��ůŽĐŬ�;ƐĞĞ�ĂůƐŽ�Zd����KͲϮϮϵ;�ͿͿ͘

'E^^�ƐƚĂŶĚͲĂůŽŶĞ�ƌĞĐĞŝǀĞƌ͗��'E^^�ƐǇƐƚĞŵ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�'E^^�ƐĞŶƐŽƌ͕�ƚŚĞ�ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ĚĂƚĂ�ďĂƐĞ͘

'E^^�ƐĞŶƐŽƌ͗ ��'E^^�ƐǇƐƚĞŵ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŶŐ�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�'E^^�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶŝŶŐ�ƉĂƌƚ͘�/ƚ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�
ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ĚĂƚĂ�ďĂƐĞ͘

'W�͗ 'ůŝĚĞƉĂƚŚ��ŶŐůĞ͗�/ƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ĂŶŐůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƉĂƚŚ�;ŐůŝĚĞ�ƉĂƚŚͿ�ǁŝƚŚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů�ƉůĂŶĞ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�t'^Ͳϴϰ�Ăƚ�ƚŚĞ�>dWͬ&dW͘�'W��ŝƐ�ƐƚŽƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�&�^�ĚĂƚĂ�ďůŽĐŬ�;ƐĞĞ�
ĂůƐŽ�Zd����KͲϮϮϵ;�ͿͿ͘

,�>͗ ,ŽƌŝǌŽŶƚĂů��ůĞƌƚ�>ŝŵŝƚ͘



�ĂƐǇ��ĐĐĞƐƐ�ZƵůĞƐ�ĨŽƌ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�DĞĂŶƐ�ŽĨ�
�ŽŵƉůŝĂŶĐĞ� ĨŽƌ��ŝƌǁŽƌƚŚŝŶĞƐƐ�ŽĨ�WƌŽĚƵĐƚƐ͕�WĂƌƚƐ�ĂŶĚ�

�ƉƉůŝĂŶĐĞƐ� ;�D�ͲϮϬͿ�;�ŵĞŶĚŵĞŶƚ�ϭϯͿ

�D��ϮϬͲϮϴ

WŽǁĞƌĞĚ�ďǇ���^��ĞZƵůĞƐ WĂŐĞ�ϱϮϳ ŽĨ�ϲϱϵͮ�EŽǀ�ϮϬϭϴ

/>^�>ŽŽŬ�ĂůŝŬĞ͗ ͚/>^�>ŽŽŬ�ĂůŝŬĞ͛�ŝƐ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�Ă�ŶŽŶͲ/>^�ďĂƐĞĚ�ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ƌĞĐĞŝǀĞƌ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�
ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ�ĨƵŶĐƚŝŽŶĂůŝƚǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŝƌĐƌĂĨƚ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�
ƚŽ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ĂŶ�/>^�ďĂƐĞĚ�ƌĞĐĞŝǀĞƌ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ͘

/ŶƚĞŐƌŝƚǇ͗ dŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�Ă�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŝŵĞůǇ�ǁĂƌŶŝŶŐƐ�ƚŽ�ƵƐĞƌƐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�
ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ͘�

>Ws͗ >ŽĐĂůŝƐĞƌ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�sĞƌƚŝĐĂů�ŐƵŝĚĂŶĐĞ͘�

>Ws�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ͗ ZE�s�'E^^�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�>Ws�ŵŝŶŝŵĂ͘�

>Ws�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͗ ZE�s�'E^^�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�>Ws�ŵŝŶŝŵĂ͘�

>Ws�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ͗ �ŝƌďŽƌŶĞ�ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĨůǇ�>Ws�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͘�

>Ws�K��;,Ϳ͗KďƐƚĂĐůĞ�ĐůĞĂƌĂŶĐĞ�ĂůƚŝƚƵĚĞ�;K��Ϳ�Žƌ�ŽďƐƚĂĐůĞ�ĐůĞĂƌĂŶĐĞ�ŚĞŝŐŚƚ�;K�,Ϳ͘�dŚĞ�ůŽǁĞƐƚ�ĂůƚŝƚƵĚĞ�
Žƌ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƐƚ�ŚĞŝŐŚƚ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ĞůĞǀĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƌƵŶǁĂǇ�ƚŚƌĞƐŚŽůĚ�Žƌ�ƚŚĞ�ĂĞƌŽĚƌŽŵĞ�ĞůĞǀĂƚŝŽŶ�
ĂƐ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ͕�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŽďƐƚĂĐůĞ�ĐůĞĂƌĂŶĐĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ͘�

>dW͗ >ĂŶĚŝŶŐ�dŚƌĞƐŚŽůĚ�WŽŝŶƚ͘�dŚĞ�ƚŚƌĞƐŚŽůĚ�ůŽĐĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ĂƐ�ƚŚĞ�>dW�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ŝƐ�ĐŽůůŽĐĂƚĞĚ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌƵŶǁĂǇ͘�>dW�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ƐƚŽƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�&�^��ĂƚĂ��ůŽĐŬ͘�

ZE�s�^ǇƐƚĞŵ͗��ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŚŝĐŚ�ƉĞƌŵŝƚƐ�ĂŝƌĐƌĂĨƚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ĂŶǇ�ĚĞƐŝƌĞĚ�ĨůŝŐŚƚ�ƉĂƚŚ�ǁŝƚŚŝŶ�
ƚŚĞ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ŽĨ� ƐƚĂƚŝŽŶͲƌĞĨĞƌĞŶĐĞĚ�ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ� ĂŝĚƐ�Žƌ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ� ůŝŵŝƚƐ�ŽĨ� ƚŚĞ� ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ� ƐĞůĨͲ
ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ĂŝĚƐ͕�Žƌ� Ă� ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ͘��� ZE�s�ƐǇƐƚĞŵ�ŵĂǇ�ďĞ� ŝŶĐůƵĚĞĚ�ĂƐ� ƉĂƌƚ�ŽĨ� Ă� &ůŝŐŚƚ�
DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�^ǇƐƚĞŵ�;&D^Ϳ͘�

ZE�s;'E^^Ϳ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͗ ��'E^^�ZE�s�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƉƌŽŵƵůŐĂƚĞĚ�ďǇ�Ă�ƐƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�
ǁŝƚŚ�W�E^ͲKW^��ƌŝƚĞƌŝĂ�/��K��ŽĐ�ϴϭϲϴ͘�

^��^͗ ^ĂƚĞůůŝƚĞ��ĂƐĞĚ��ƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�̂ ǇƐƚĞŵ͘�̂ ��^�ĂƵŐŵĞŶƚƐ�ĐŽƌĞ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ĐŽŶƐƚĞůůĂƚŝŽŶ�ďǇ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�
ƌĂŶŐŝŶŐ͕�ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐŽƌƌĞĐƚŝŽŶ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ǀŝĂ�ŐĞŽƐƚĂƚŝŽŶĂƌǇ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ͘�dŚŝƐ�ƐǇƐƚĞŵ�ĐŽŵƉƌŝƐĞƐ�Ă�
ŶĞƚǁŽƌŬ�ŽĨ�ŐƌŽƵŶĚ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƐƚĂƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ŽďƐĞƌǀĞ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�ƐŝŐŶĂůƐ �͕ĂŶĚ�ŵĂƐƚĞƌ�ƐƚĂƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�
ŽďƐĞƌǀĞĚ�ĚĂƚĂ�ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�̂ ��^�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ĨŽƌ�ƵƉůŝŶŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐĞŽƐƚĂƚŝŽŶĂƌǇ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ďƌŽĂĚĐĂƐƚ�
ƚŚĞ�^��^�ŵĞƐƐĂŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵƐĞƌƐ͘�

ZEW��W�,͗ ZEW��WƌŽĂ�,͘���ZEW�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�/��K�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ĂƐĞĚ�DĂŶƵĂů�;W�EͿ�
ŵĂŶƵĂů͘�

�d^K͗ �ƵƌŽƉĞĂŶ�dĞĐŚŶŝĐĂů�^ƚĂŶĚĂƌĚ�KƌĚĞƌ͘�

sĞƌƚŝĐĂů�EĂǀŝŐĂƚŝŽŶ͗��ŵĞƚŚŽĚ�ŽĨ�ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ƉĞƌŵŝƚƐ�ĂŝƌĐƌĂĨƚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ŽŶ�Ă�ǀĞƌƚŝĐĂů�ĨůŝŐŚƚ�ƉƌŽĨŝůĞ�
ƵƐŝŶŐ�ĂůƚŝŵĞƚƌǇ�ƐŽƵƌĐĞƐ͕�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĨůŝŐŚƚ�ƉĂƚŚ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ͕�Žƌ�Ă�ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ͘�

sd&͗ sĞĐƚŽƌ�dŽ�&ŝŶĂů͘



�ĂƐǇ��ĐĐĞƐƐ�ZƵůĞƐ�ĨŽƌ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�DĞĂŶƐ�ŽĨ�
�ŽŵƉůŝĂŶĐĞ� ĨŽƌ��ŝƌǁŽƌƚŚŝŶĞƐƐ�ŽĨ�WƌŽĚƵĐƚƐ͕�WĂƌƚƐ�ĂŶĚ�

�ƉƉůŝĂŶĐĞƐ� ;�D�ͲϮϬͿ�;�ŵĞŶĚŵĞŶƚ�ϭϯͿ

�D��ϮϬͲϮϴ

WŽǁĞƌĞĚ�ďǇ���^��ĞZƵůĞƐ WĂŐĞ�ϱϮϴ ŽĨ�ϲϱϵͮ�EŽǀ�ϮϬϭϴ

�ƉƉĞŶĚŝǆ�Ϯ�ƚŽ��D��ϮϬͲϮϴ�KƉĞƌĂƚŝŽŶĂů� �ŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ� ŽĨ�ƚŚĞ�
WƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�KƉĞƌĂƚŝŽŶĂů� hƐĞ

����ĞĐŝƐŝŽŶ�ϮϬϭϮͬϬϭϰͬZ

�ĞƉĞŶĚŝŶŐ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ďĞŝŶŐ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŽƌ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗�

ĂͿ dŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ĂŶ�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŶĞǁ�Žƌ�ŵŽĚŝĨŝĞĚ�>Ws�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ �͘
WĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉĂŝĚ�ƚŽ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͗�

� ŝŶ�ŵŽƵŶƚĂŝŶŽƵƐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͖�

� ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽǆŝŵŝƚǇ�ŽĨ�ǁĞůůͲŬŶŽǁŶ�ŽďƐƚĂĐůĞƐ͖�ĂŶĚ�

� ƚŚĂƚ� ŵĂǇ� ƌĞƋƵŝƌĞ� ĂĚĞƋƵĂƚĞ� ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĂĞƌŽĚƌŽŵĞ� ĂĐĐĞƐƐ� Žƌ� ĂĞƌŽĚƌŽŵĞ�
ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ�ƋƵĂůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ �͕ĂƐ�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ŝŶ��hͲKW^�ϭ͘ϵϳϱ� Žƌ� ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘�

ďͿ dŚĂƚ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ�ĨŽƌ�ĂŶ�>Ws�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�Žƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�
ŵĂǇ�ďĞ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĂĞƌŽĚƌŽŵĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ůŝƐƚĞĚ�ĂƐ�ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ�ĂŶ�ĂĞƌŽĚƌŽŵĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ͘�dŚĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ�ŵĂǇ� ďĞ� ĂŝƌĐƌĂĨƚ� ƚǇƉĞ� ƌĞůĂƚĞĚ�ĂŶĚ� ƐƵďũĞĐƚ� ƚŽ� ƉĞƌŝŽĚŝĐ� ƌĞǀĂůŝĚĂƚŝŽŶ �͘
WĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉĂŝĚ�ƚŽ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ͗�

� ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŝŶ�ƌĂĚĂƌ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ͖�

� ŚĂǀĞ�Ă�ŵŝƐƐĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚƌĂũĞĐƚŽƌŝĞƐ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ƚƵƌŶƐ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�Ăƚ�ůŽǁ�ĂůƚŝƚƵĚĞƐ͖�

� ĂƌĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�Ă�ĚĞĐůĂƌĞĚ�ĞǆĞŵƉƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌƵůĞƐ�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�/��K�
W�E^�KW^͖�ĂŶĚ�

� ĞǀĞƌǇ�ŽƚŚĞƌ�ĐĂƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ďĞ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŽƌ͘�

ĐͿ dŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ƉƌŽĐĞƐƐ�;Ğ͘Ő͘�ĨŝůƚĞƌŝŶŐ�ŵĞƚŚŽĚƐ�Žƌ�ƚŽŽůƐ�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ��/W�ƌĞǀŝĞǁͿ�
ƚŽ�ĚĞƚĞĐƚ�>Ws�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ;ƐͿ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ŽŶĞ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ ͲůŝƐƚĞĚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ͘�

ĚͿ dŚĞ� ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ŽĨ� Ă� >Ws� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĂďŽǀĞ�
ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ŝŶĐůƵĚĞ͕�Ăƚ�ŽƉĞƌĂƚŽƌ�ĚŝƐĐƌĞƚŝŽŶ͕�ĂŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�
ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂŝƌĐƌĂĨƚ�ŝŶ�sD��Žƌ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�Ă�ĨƵůů�ĨůŝŐŚƚ�ƐŝŵƵůĂƚŽƌ�;&& Ϳ̂�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�
ŝĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ŝƐ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ�ĞǆĞĐƵƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�ĨůǇͲĂďůĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂŝƌĐƌĂĨƚ�
ƚǇƉĞ͘�



�ĂƐǇ��ĐĐĞƐƐ�ZƵůĞƐ�ĨŽƌ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�DĞĂŶƐ�ŽĨ�
�ŽŵƉůŝĂŶĐĞ� ĨŽƌ��ŝƌǁŽƌƚŚŝŶĞƐƐ�ŽĨ�WƌŽĚƵĐƚƐ͕�WĂƌƚƐ�ĂŶĚ�

�ƉƉůŝĂŶĐĞƐ� ;�D�ͲϮϬͿ�;�ŵĞŶĚŵĞŶƚ�ϭϯͿ

�D��ϮϬͲϮϴ

WŽǁĞƌĞĚ�ďǇ���^��ĞZƵůĞƐ WĂŐĞ�ϱϮϵ ŽĨ�ϲϱϵͮ�EŽǀ�ϮϬϭϴ

�ƉƉĞŶĚŝǆ�ϯ�ƚŽ��D��ϮϬͲϮϴ�>Ws��ƉƉƌŽĂĐŚ�KƉĞƌĂƚŝŽŶĂů� WƌŽĐĞĚƵƌĞƐ
����ĞĐŝƐŝŽŶ�ϮϬϭϮͬϬϭϰͬZ

dŚŝƐ�ĂƉƉĞŶĚŝǆ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ďǇ� ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŽƌ� ƚŽ� ĂŵĞŶĚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ŵĂŶƵĂů;ƐͿ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�>Ws�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ͘

ϭ͘ EŽƌŵĂů�WƌŽĐĞĚƵƌĞƐ

ϭ͘ϭ WƌĞͲĨůŝŐŚƚ�WůĂŶŶŝŶŐ

dŚĞ� ŽŶ� ďŽĂƌĚ� ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ĚĂƚĂ� ŵƵƐƚ� ďĞ� ĐƵƌƌĞŶƚ� ĂŶĚ� ŵƵƐƚ� ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ� ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͘

/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶŽƌŵĂů�ƉƌĞͲĨůŝŐŚƚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐŚĞĐŬƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ͗

ĂͿ dŚĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĐŚĂƌƚ�ƐŚŽƵůĚ�ĐůĞĂƌůǇ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ƚŚĞ�>Ws�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�
ĂƐ�ZE�s;'E^^Ϳ�ƚŽ�>Ws�ŵŝŶŝŵĂ͘�dŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŽƌ�ƐŚŽƵůĚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ƉƌŽŵƵůŐĂƚĞĚ�K��;,Ϳ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�;Ğ͘Ő͘��hͲKW^�ϭ͘ϰϯϬͿ�ƚŚĞ�
�ĞĐŝƐŝŽŶ��ůƚŝƚƵĚĞͬ,ĞŝŐŚƚ�;��;,ͿͿ͘

ďͿ dŚĞ�&ůŝŐŚƚ��ƌĞǁ�ŵƵƐƚ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�>Ws�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĨůŝŐŚƚ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂůƚĞƌŶĂƚĞ�ĂĞƌŽĚƌŽŵĞƐͿ�ĂƌĞ�ƐĞůĞĐƚĂďůĞ�ĨƌŽŵ�Ă�ǀĂůŝĚ�
ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ĚĂƚĂ�ďĂƐĞ�;ĐƵƌƌĞŶƚ��/Z���ĐǇĐůĞͿ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƉƌŽŚŝďŝƚĞĚ�ďǇ�Ă�ĐŽŵƉĂŶǇ�
ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�Žƌ�EKd�D͘

dŚĞ� &ůŝŐŚƚ� �ƌĞǁ� ĐŽƵůĚ� ĐŚĞĐŬ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ� ;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ĂůƚĞƌŶĂƚĞ�
ĂĞƌŽĚƌŽŵĞƐͿ�ĂƐ�ĞǆƚƌĂĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�;Ğ͘Ő͘���h�ĨůŝŐŚƚ�ƉůĂŶ�ƉĂŐĞͿ�Žƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�
ŐƌĂƉŚŝĐĂůůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�E�s�ĚŝƐƉůĂǇ͕�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĐŽŶĨŝƌŵ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ůŽĂĚŝŶŐ�ĂŶĚ� ƚŚĞ�
ƌĞĂƐŽŶĂďůĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ͘ �dŚĞ�ǀĞƌƚŝĐĂů�ƉĂƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>Ws�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĐŚĞĐŬĞĚ�ĂƐ�ĞǆƚƌĂĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ŽŶ� ƚŚĞ�
ƐǇƐƚĞŵ�DĂŶ�DĂĐŚŝŶĞ�/ŶƚĞƌĨĂĐĞ�;Ğ͘Ő͘���hͿ͘

/Ĩ� ĂďŽǀĞ� ǀĞƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŝƐ� ŶŽƚ� ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŽƌǇ͕� ƚŚĞ� &ůŝŐŚƚ� �ƌĞǁ� ƐŚŽƵůĚ� ŶŽƚ� ƵƐĞ� ƚŚĞ�
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͕� ĂŶĚ� ŶŽƚ� ĐŽŶƐŝĚĞƌ� ƚŚŝƐ;ĞƐĞͿ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ;ĞƐͿ� ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ƐĞůĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�
ĂĞƌŽĚƌŽŵĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĨůŝŐŚƚ͘

EŽƚĞ͗ &Žƌ�>Ws�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ͕�ƚŚĞ�&ůŝŐŚƚ��ƌĞǁ�ƐĞůĞĐƚƐ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝƌĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ƵƐŝŶŐ�ŝƚƐ�ŶĂŵĞ�Žƌ� ƚŚĞ�^��^�ĐŚĂŶŶĞů�ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽŶ�ďŽĂƌĚ�
ƐǇƐƚĞŵ�ĂƵƚŽŵĂƚŝĐĂůůǇ�ĞǆƚƌĂĐƚƐ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚͲŝŶƚĞŐƌŝƚǇ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�
ĂůĞƌƚ�ůŝŵŝƚƐ�;s�>͕�,�>Ϳ͘�dŚŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ĚĂƚĂ�ĐŽƌƌƵƉƚŝŽŶ�ďǇ�
Ă�ĐǇĐůŝĐ�ƌĞĚƵŶĚĂŶĐǇ�ĐŚĞĐŬ�;�Z�Ϳ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ͘

ĐͿ dŚĞ�&ůŝŐŚƚ��ƌĞǁ�ƐŚŽƵůĚ�ĞŶƐƵƌĞ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ŵĞĂŶƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ŶĂǀŝŐĂƚĞ�ĂŶĚ�ůĂŶĚ�
Ăƚ�ƚŚĞ�ĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶ�Žƌ�Ăƚ�ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƚĞ�ĂĞƌŽĚƌŽŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ůŽƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ�
ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ZE�s;'E^^Ϳ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŵŝŶŝŵĂ͘

ĚͿ KƉĞƌĂƚŽƌƐ�ĂŶĚ�&ůŝŐŚƚͲ�ƌĞǁƐ�ŵƵƐƚ�ƚĂŬĞ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŽĨ�ĂŶǇ�EKd�DƐ� ;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�^��^�
EKd�DƐͿ�Žƌ� ŽƉĞƌĂƚŽƌ�ďƌŝĞĨŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ĂĚǀĞƌƐĞůǇ�ĂĨĨĞĐƚ�ƚŚĞ�ĂŝƌĐƌĂĨƚ�
ƐǇƐƚĞŵ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ͕�Žƌ�ƚŚĞ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�Žƌ�ƐƵŝƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ�
ŽĨ�ůĂŶĚŝŶŐ͕�Žƌ�ĂŶǇ�ĂůƚĞƌŶĂƚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ͘

ĞͿ /Ĩ�ƚŚĞ�ŵŝƐƐĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�ŵĞĂŶƐ�;Ğ͘Ő͘�sKZ �͕�D�Ϳ�
ƚŚĞ� ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĂŝƌďŽƌŶĞ� ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ� ƚŽ� ĨůǇ� ƚŚŝƐ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ŵƵƐƚ� ďĞ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĂŶĚ� ƐĞƌǀŝĐĞĂďůĞ� ŽŶ�ďŽĂƌĚ� ƚŚĞ� ĂŝƌĐƌĂĨƚ͘�dŚĞ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ŐƌŽƵŶĚͲďĂƐĞĚ�
ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ĂŝĚƐ�ŵƵƐƚ�ĂůƐŽ�ďĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů͘

/Ĩ� ƚŚĞ�ŵŝƐƐĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ZE�s�;ŶŽ�ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�Žƌ�ĚĞĂĚ�
ƌĞĐŬŽŶŝŶŐ� ŵŝƐƐĞĚ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ĂǀĂŝůĂďůĞͿ� ƚŚĞ� ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ� ĂŝƌďŽƌŶĞ� ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�



�ĂƐǇ��ĐĐĞƐƐ�ZƵůĞƐ�ĨŽƌ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�DĞĂŶƐ�ŽĨ�
�ŽŵƉůŝĂŶĐĞ� ĨŽƌ��ŝƌǁŽƌƚŚŝŶĞƐƐ�ŽĨ�WƌŽĚƵĐƚƐ͕�WĂƌƚƐ�ĂŶĚ�

�ƉƉůŝĂŶĐĞƐ� ;�D�ͲϮϬͿ�;�ŵĞŶĚŵĞŶƚ�ϭϯͿ

�D��ϮϬͲϮϴ

WŽǁĞƌĞĚ�ďǇ���^��ĞZƵůĞƐ WĂŐĞ�ϱϯϬ ŽĨ�ϲϱϵͮ�EŽǀ�ϮϬϭϴ

ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ� ĨůǇ� ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞĂďůĞ�ŽŶ�ďŽĂƌĚ� ƚŚĞ�
ĂŝƌĐƌĂĨƚ͘

ĨͿ �ŶǇ�D�>�ƌĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŽďƐĞƌǀĞĚ͘

ϭ͘Ϯ WƌŝŽƌ�ƚŽ��ŽŵŵĞŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�WƌŽĐĞĚƵƌĞ

dŚĞ�&ŝŶĂů�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƐĞŐŵĞŶƚ�;&�^Ϳ�ŽĨ�ĂŶ�>Ws�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ŝŶƚĞƌĐĞƉƚĞĚ�ďǇ�
ĂŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ�;Ğ͘Ő͘�WͲZE�s�Žƌ�ŝŶŝƚŝĂůͬŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ�ƐĞŐŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ĂŶ�ZEW��W�,�
ĂƉƉƌŽĂĐŚͿ�Žƌ� ƚŚƌŽƵŐŚ�ǀĞĐƚŽƌŝŶŐ�;ŝŶƚĞƌĐĞƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�&ŝŶĂů�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƐĞŐŵĞŶƚ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ��d��ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶͿ͘

/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ŶŽƌŵĂů�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĐŽŵŵĞŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�;ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�/�&�ĂŶĚ�
ŝŶ�ĐŽŵƉĂƚŝďŝůŝƚǇ�ǁŝƚŚ�ĐƌĞǁ�ǁŽƌŬůŽĂĚͿ͕�ƚŚĞ�&ůŝŐŚƚ��ƌĞǁ�ŵƵƐƚ�ǀĞƌŝĨǇ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ůŽĂĚĞĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ďǇ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĐŚĂƌƚƐ͘�dŚŝƐ�ĐŚĞĐŬ�ŵƵƐƚ�
ŝŶĐůƵĚĞ͗

� dŚĞ�ǁĂǇƉŽŝŶƚ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ͖

� ZĞĂƐŽŶĂďůĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐƚĂŶĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ůĞŐƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶďŽƵŶĚ�ĐŽƵƌƐĞ�ĂŶĚ�ŵŝůĞĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂů�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƐĞŐŵĞŶƚ͘

EŽƚĞ͗�Ɛ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ͕�ƚŚŝƐ�ĐŚĞĐŬ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ƐŝŵƉůĞ�ŝŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ƐƵŝƚĂďůĞ�ŵĂƉ�ĚŝƐƉůĂǇ͘

� dŚĞ�ǀĞƌƚŝĐĂů�ƉĂƚŚ�ĂŶŐůĞ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ƉĞƌŵŝƚƐ͘

�d��ƚĂĐƚŝĐĂů�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂů�ĂƌĞĂ�ŵĂǇ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƌĂĚĂƌ�ŚĞĂĚŝŶŐƐ͕�͚ĚŝƌĞĐƚ�ƚŽ͛�
ĐůĞĂƌĂŶĐĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ďǇͲƉĂƐƐ�ƚŚĞ� ŝŶŝƚŝĂů�ůĞŐƐ�ŽĨ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͕ ŝŶƚĞƌĐĞƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶ� ŝŶŝƚŝĂů�Žƌ�
ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ�ƐĞŐŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�Žƌ� ƚŚĞ�ŝŶƐĞƌƚŝŽŶ�ŽĨ�ǁĂǇƉŽŝŶƚƐ�ůŽĂĚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ĚĂƚĂďĂƐĞ͘�/Ŷ�ĐŽŵƉůǇŝŶŐ�ǁŝƚŚ��d��ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ͕�ƚŚĞ�&ůŝŐŚƚ��ƌĞǁ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŝŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝŶ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ͗

� ƚŚĞ�ŵĂŶƵĂů�ĞŶƚƌǇ�ŽĨ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ďǇ�ƚŚĞ�&ůŝŐŚƚ��ƌĞǁ�ĨŽƌ�
ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂů�ĂƌĞĂ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͖

� ͚�ŝƌĞĐƚ�ƚŽ͛�ĐůĞĂƌĂŶĐĞƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ�&ŝǆ�;/&Ϳ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚŝŶŐ�ƚƌĂĐŬ�ĐŚĂŶŐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�/&�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĞǆĐĞĞĚ�ϰϱΣ͘

EŽƚĞ͗ �ŝƌĞĐƚ�ƚŽ�ĐůĞĂƌĂŶĐĞ�ƚŽ�&�W�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ͘

dŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƐǇƐƚĞŵ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĞ�ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�&ůŝŐŚƚ��ƌĞǁ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌĐĞƉƚ�ƚŚĞ�&ŝŶĂů�
�ƉƉƌŽĂĐŚ�ƚƌĂĐŬ�ǁĞůů�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�&�W�;sĞĐƚŽƌ�dŽ�&ŝŶĂů�;sd&Ϳ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�Žƌ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚͿ͘�dŚŝƐ�
ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƌĞƐƉĞĐƚ�Ă�ŐŝǀĞŶ��d��ĐůĞĂƌĂŶĐĞ͘

ϭ͘ϯ �ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�WƌŽĐĞĚƵƌĞ

dŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ůĂƚĞƌĂů�ĂŶĚ�ǀĞƌƚŝĐĂů�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ƚŽ� ƚŚĞ�>Ws�&ŝŶĂů��ƉƉƌŽĂĐŚ�
^ĞŐŵĞŶƚ�Žƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ĨŝŶĂů�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƐĞŐŵĞŶƚ�;ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶͿ͘

dŚĞ�ĐƌĞǁ�ŵƵƐƚ�ĐŚĞĐŬ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�'E^^�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŵŽĚĞ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�>Ws� ;Žƌ�ĂŶ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�
ĂŶŶƵŶĐŝĂƚŝŽŶͿ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�&�W͘

dŚĞ�ĨŝŶĂů�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƐĞŐŵĞŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶƚĞƌĐĞƉƚĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�&�W�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂŝƌĐƌĂĨƚ�
ƚŽ�ďĞ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂů�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĐŽƵƌƐĞ�ďĞĨŽƌĞ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞƐĐĞŶƚ�;ƚŽ�
ĞŶƐƵƌĞ�ƚĞƌƌĂŝŶ�ĂŶĚ�ŽďƐƚĂĐůĞ�ĐůĞĂƌĂŶĐĞͿ͘�dŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĚŝƐƉůĂǇƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ƐŽ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ͗

� ĂŝƌĐƌĂĨƚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƌĂů�ƉĂƚŚ͖

� ĂŝƌĐƌĂĨƚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ ƌĞůĂƚŝǀĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǀĞƌƚŝĐĂů�ƉĂƚŚ͖



�ĂƐǇ��ĐĐĞƐƐ�ZƵůĞƐ�ĨŽƌ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�DĞĂŶƐ�ŽĨ�
�ŽŵƉůŝĂŶĐĞ� ĨŽƌ��ŝƌǁŽƌƚŚŝŶĞƐƐ�ŽĨ�WƌŽĚƵĐƚƐ͕�WĂƌƚƐ�ĂŶĚ�

�ƉƉůŝĂŶĐĞƐ� ;�D�ͲϮϬͿ�;�ŵĞŶĚŵĞŶƚ�ϭϯͿ

�D��ϮϬͲϮϴ

WŽǁĞƌĞĚ�ďǇ���^��ĞZƵůĞƐ WĂŐĞ�ϱϯϭ ŽĨ�ϲϱϵͮ�EŽǀ�ϮϬϭϴ

� ĂďƐĞŶĐĞ�ŽĨ�>K/�;>ŽƐƐ�KĨ�/ŶƚĞŐƌŝƚǇͿ�ĂůĞƌƚ͘

dŚĞ�ĐƌĞǁ�ƐŚŽƵůĚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�Ăůů�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ĂůƚŝƚƵĚĞ�ĂŶĚ�ƐƉĞĞĚ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐ͘

dŚĞ�&ůŝŐŚƚ��ƌĞǁ�ƐŚĂůů�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ĂŝƌĐƌĂĨƚ�ǁŝƚŚŝŶ�Ы�ƚŚĞ�ĨƵůů�ƐĐĂůĞ�ĚĞĨůĞĐƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƌĂů�
ĚĞǀŝĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚŝŶ�Ъ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ƐĐĂůĞ�ĚĞĨůĞĐƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǀĞƌƚŝĐĂů�ĚĞǀŝĂƚŝŽŶ͘

WƌŝŽƌ�ƚŽ�ƐĞƋƵĞŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�&�W͕�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�Žƌ�ŵĂǇ�ďĞ�ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�
ƚŽ�>E�s�ŵŝŶŝŵĂ�ǁŚĞŶ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ͗

� ůŽƐƐ�ŽĨ� ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ�ŝƐ� ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ďǇ�Ă�ǁĂƌŶŝŶŐ�ĂŶŶƵŶĐŝĂƚŽƌ�;Ğ͘Ő͘�ĂďƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ƉŽǁĞƌ͕ �
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĨĂŝůƵƌĞͿ͘

�ĨƚĞƌ�ƐĞƋƵĞŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�&�W͕�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵĞĚ �͕ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞ�&ůŝŐŚƚ��ƌĞǁ�
ŚĂǀĞ�ŝŶ�ƐŝŐŚƚ�ƚŚĞ�ǀŝƐƵĂů�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ͗

� ůŽƐƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ�ŝƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ďǇ�Ă�ǁĂƌŶŝŶŐ�ĂŶŶƵŶĐŝĂƚŽƌ͖

� ůŽƐƐ�ŽĨ�ǀĞƌƚŝĐĂů�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŝƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�;ĞǀĞŶ�ŝĨ�ůĂƚĞƌĂů�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŝƐ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚͿ͖

� ůĂƚĞƌĂů�Žƌ�ǀĞƌƚŝĐĂů�ĚĞǀŝĂƚŝŽŶ�ĂƌĞ�ĞǆĐĞƐƐŝǀĞ�ĂŶĚ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ƚŝŵĞůǇ�ĐŽƌƌĞĐƚĞĚ͘

dŚĞ�ŵŝƐƐĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĨůŽǁŶ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�;Ğ͘Ő �͘
ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�Žƌ�ZE�sͿ͘

EŽƚĞ͗�ůƚĞƌŶĂƚŝǀĞůǇ͕�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĂŝƌĐƌĂĨƚ�ŝƐ�Ɛƚŝůů�ĂďŽǀĞ�ϭ�ϬϬϬ� Ĩƚ͘��'>͕�ƚŚĞ�ƉŝůŽƚ�ŵĂǇ�ĚĞĐŝĚĞ�ƚŽ�
ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�>E�s�ŵŝŶŝŵĂ�ǁŚĞŶ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ͘

Ϯ͘ �ďŶŽƌŵĂů�WƌŽĐĞĚƵƌĞƐ

�ďŶŽƌŵĂů�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ��ĂƵƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�tĂƌŶŝŶŐƐ�ƌĞƐƵůƚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�
ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͗

� &ĂŝůƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ĂĨĨĞĐƚŝŶŐ�ĨůŝŐŚƚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�
ĞƌƌŽƌƐ�;Ğ͘Ő͘�ĨĂŝůƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨůŝŐŚƚ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�Žƌ�ĂƵƚŽƉŝ ůŽƚͿ͘

� >ŽƐƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ�ĂŶŶƵŶĐŝĂƚŝŽŶ͘

� tĂƌŶŝŶŐ�ĨůĂŐ�Žƌ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƌĂů�ĂŶĚͬŽƌ�ǀĞƌƚŝĐĂů�ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ĚŝƐƉůĂǇ͘

� �ĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� 'E^^� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ŵŽĚĞ� ĚƵƌŝŶŐ� Ă� >Ws� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ� ; Ğ͘Ő͘�
ĚŽǁŶŐƌĂĚĞ�ĨƌŽŵ�>Ws�ƚŽ�>E�sͿ͘

/Ŷ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�Ă� ĐŽŵƉůĞƚĞ�ZE�s�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ůŽƐƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͕�ƚŚĞ�ĐƌĞǁ�ŵƵƐƚ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�
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dŚĞ�&ůŝŐŚƚ��ƌĞǁ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ƚŚĞŽƌĞƚŝĐĂů�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƚŝĐĂů�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕�ƵƐŝŶŐ�Ă�ƐŝŵƵůĂƚŽƌ͕�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĚĞǀŝĐĞ͕�Žƌ�ůŝŶĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŝŶ�ĂŶ�ĂŝƌĐƌĂĨƚ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�ZE�s�'E^^�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�>Ws�ŵŝŶŝŵĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞ ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŝƌĐƌĂĨƚ͛Ɛ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝŶ�ƐƵĐŚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�
ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�&ůŝŐŚƚ��ƌĞǁ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ƚĂƐŬ�ŽƌŝĞŶƚĞĚ͘�dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐǇůůĂďƵƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂƐ�Ă�
ŵŝŶŝŵƵŵ�ĂŵĞŶĚŵĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞƐĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ͗

ϭ͘ ZE�s��WWZK��,��KE��Wd��KEd�/E/E'�>Ws�D/E/D�͗

ĂͿ dŚĞŽƌǇ�ŽĨ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ͖

ďͿ �ƉƉƌŽĂĐŚ�ĐŚĂƌƚŝŶŐ͖

ĐͿ hƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗

ŝ͘ ^ĞůĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�>Ws�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͖

ŝŝ͘ />^�ůŽŽŬ�ĂůŝŬĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ͘

ĚͿ hƐĞ�ŽĨ�ůĂƚĞƌĂů�ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ŵŽĚĞ;ƐͿ�ĂŶĚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ůĂƚĞƌĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͖

ĞͿ hƐĞ�ŽĨ�ǀĞƌƚŝĐĂů�ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ŵŽĚĞ;ƐͿ�ĂŶĚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǀĞƌƚŝĐĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͖

ĨͿ Zͬd�ƉŚƌĂƐĞŽůŽŐǇ�ĨŽƌ�>Ws�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ͖

ŐͿ dŚĞ� ŝŵƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�>Ws�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŵĂůĨƵŶĐƚŝŽŶƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�
ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƐǇƐƚĞŵ�;Ğ͘Ő͘�ŚǇĚƌĂƵůŝĐ�Žƌ�ĞŶŐŝŶĞ�ĨĂŝůƵƌĞͿ͘

Ϯ͘ ZE�s��WWZK��,�KW�Z�d/KE��KEd�/E/E'�>Ws�D/E/D�͗

ĂͿ �ĞĨŝŶŝƚŝŽŶ�ŽĨ� >Ws� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ� ŝƚƐ� ĚŝƌĞĐƚ� ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ZE�s;'E^ Ϳ̂�
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͖

ďͿ ZĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�>Ws�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ͖

ĐͿ ZĞƋƵŝƌĞĚ�ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĨŽƌ�>Ws�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ͗

ŝ͘ 'E^^�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ͖

ŝŝ͘ ^��^�ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ͖

ŝŝŝ͘ D�>͘

ĚͿ WƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ͗

ŝ͘ �ŚĂƌƚ�ĚĞƉŝĐƚŝŽŶ͖

ŝŝ͘ �ŝƌĐƌĂĨƚ�ĚŝƐƉůĂǇ�ĚĞƉŝĐƚŝŽŶ͖

ŝŝŝ͘ DŝŶŝŵĂ͘

ĞͿ ZĞƚƌŝĞǀŝŶŐ Ă�>Ws�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�;Ğ͘Ő͘�ƵƐŝŶŐ�ŝƚƐ�ŶĂŵĞ�Žƌ�ƚŚĞ�̂ �� �̂
ĐŚĂŶŶĞů�ŶƵŵďĞƌͿ͖

ĨͿ WƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĐŚĂŶŐĞ�Ăƚ�ĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶ�ĂŝƌƉŽƌƚ͕�ĐŚĂŶŐĞ�ĂƌƌŝǀĂů�ĂŝƌƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĂůƚĞƌŶĂƚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ͖

ŐͿ &ůǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͗

ŝ͘ hƐĞ�ŽĨ�ĂƵƚŽƉŝůŽƚ͕�ĂƵƚŽƚŚƌŽƚƚůĞ�ĂŶĚ�ĨůŝŐŚƚ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ͖

ŝŝ͘ &ůŝŐŚƚ�'ƵŝĚĂŶĐĞ ;&'Ϳ�ŵŽĚĞ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ͖

ŝŝŝ͘ >ĂƚĞƌĂů�ĂŶĚ�ǀĞƌƚŝĐĂů�ƉĂƚŚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͖
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ǀ͘ &ůǇ�ŝŶƚĞƌĐĞƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�ŝŶŝƚŝĂů�Žƌ�ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ�ƐĞŐŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ��d��
ŶŽƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͖

ǀŝ͘ &ůǇ� ŝŶƚĞƌĐĞƉƚŝŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ� ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ĨŝŶĂů�ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ƐĞŐŵĞŶƚ� ;Ğ͘Ő͘�ƵƐŝŶŐ� ƚŚĞ� sd&�
ĨƵŶĐƚŝŽŶͿ͖

ǀŝŝ͘ �ŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�'E^^�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŵŽĚĞ�ŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶ�;>Ws͕�>E�sͬsE�s͕�>E�s͕ Ϳ͙͖

ǀŝŝŝ͘ ZĞǀĞƌƐŝŽŶ�ƚŽ�>E�s�ŵŝŶŝŵĂ͖
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ŝͿ �ďŶŽƌŵĂů�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͖

ũͿ �ŽŶƚŝŶŐĞŶĐǇ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͘


