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�ŝƌĞĐƚŽƌƐ
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^ƚĞƉŚĞŶ�DŝůůĞƌDĂŶĂŐŝŶŐ��ŝƌĞĐƚŽƌ�Θ���K

>ĞĞ��ŽǇĚ�ŝƌĞĐƚŽƌ�Θ��ŽŵƉĂŶǇ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ
�^y�ͬ�:^��^ǇŵďŽů

t��

�ĞĐĞŵďĞƌ ϮϬϭϱ YƵĂƌƚĞƌůǇ��ĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ZĞƉŽƌƚ
ϭ͘ dŚĞ�tĂƚĞƌďĞƌŐ��ŽĂů�WƌŽũĞĐƚ

dŚĞ� tĂƚĞƌďĞƌŐ� �ŽĂů� �ŽŵƉĂŶǇ� >ŝŵŝƚĞĚ� ;ƚŚĞ� �ŽŵƉĂŶǇͿ� ŝƐ� Ă�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ� ŝŶ� ƚŚĞ� tĂƚĞƌďĞƌŐ� ĐŽĂů� ƉƌŽũĞĐƚ� ũŽŝŶƚ� ǀĞŶƚƵƌĞ ;ƚŚĞ�tĂƚĞƌďĞƌŐ� WƌŽũĞĐƚͿ͕� ƐŝƚƵĂƚĞĚ ŝŶ� ƚŚĞ� >ŝŵƉŽƉŽ WƌŽǀŝŶĐĞ͕� ^ŽƵƚŚ��ĨƌŝĐĂ͘� � dŚĞ� tĂƚĞƌďĞƌŐ� WƌŽũĞĐƚ� ĐƵƌƌĞŶƚůǇ� ŚĂƐ� ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ� ĐŽĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ� ŽĨ� ϯ͘ϰ� ďŝůůŝŽŶ� ƚŽŶŶĞƐ ŽĨ� ĐŽĂů� ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ� ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ�ŐƌĂŶƚĞĚ�ŵŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƐƉĞĐƚŝŶŐ�ƌŝŐŚƚƐϭ͘
�ĐĐƌƵŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ǁŽƌŬ�ƐƚƌĞĂŵƐ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ĐĂƌƌŝĞĚ� ŽƵƚ� ƚŽ� ĚĂƚĞ͕� ƚŚĞ� tĂƚĞƌďĞƌŐ� WƌŽũĞĐƚ ŶŽǁ�ĐŽŵƉƌŝƐĞƐ ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͗
x dŚĞ��ƐŬŽŵ�WƌŽũĞĐƚ͖
x dŚĞ��ǆƉŽƌƚ�WƌŽũĞĐƚ͖�ĂŶĚ
x dŚĞ�/WW�WƌŽũĞĐƚ͘
WƌĞĚŝĐĂƚĞĚ� ƵƉŽŶ� ĨƵŶĚŝŶŐ� ďĞŝŶŐ ĨŽƌƚŚĐŽŵŝŶŐ͕ ƉƵƌƐƵĂŶƚ� ƚŽ� ƚŚĞƉƌŽƉŽƐĞĚ ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ� ^ŝďĂŶǇĞ�'ŽůĚ� >ŝŵŝƚĞĚ� ;^ŝďĂŶǇĞͿ� ΀ĂƐ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ďĞůŽǁ΁͕� ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ƚŽ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�tĂƚĞƌďĞƌŐ�WƌŽũĞĐƚ�ĂŶĚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͘��

ϭ͘ϭ dŚĞ��ƐŬŽŵ�WƌŽũĞĐƚ
^ŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞƚŝŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĚĞĨŝŶŝƚŝǀĞ� ĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇ�ƐƚƵĚǇ� ;�&^Ϳ͕� ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ� ƚĞĂŵ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ĞŶŐĂŐĞĚ� ŝŶ� ǀĂůƵĞ� ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� ĂŶĚ�ŽƉƚŝŵŝƐĂƚŝŽŶ� ƐƚƵĚŝĞƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� �ƐŬŽŵ� WƌŽũĞĐƚ� ǁŝƚŚ� Ă� ǀŝĞǁ� ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ďĂŶŬĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƚŽ��ƐŬŽŵ ,ŽůĚŝŶŐƐ�^K��>ƚĚ�;�ƐŬŽŵͿ͘���Ɛ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ� ŽĨ� ƚŚŝƐ� ƌĞƉŽƌƚ� ƚŚĞ� ũŽŝŶƚ� ǀĞŶƚƵƌĞ� ƉĂƌƚŶĞƌƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�tĂƚĞƌďĞƌŐ�WƌŽũĞĐƚ� ;ƚŚĞ�tĂƚĞƌďĞƌŐ�WƌŽũĞĐƚ�WĂƌƚŶĞƌƐͿ� ĂƌĞ� ŝŶ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ��ƐŬŽŵ�ĨŽƌ�ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�ĐŽĂů�ŽŶ�Ă�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ�ďĂƐŝƐ͘

ϭ͘ϭ͘ϭ͘ WƌŽũĞĐƚ�KƉƚŝŵŝƐĂƚŝŽŶ�^ƚƵĚǇ
sĂůƵĞ� ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� ǁŽƌŬ� ŽŶ� ƚŚĞ� �ƐŬŽŵ� WƌŽũĞĐƚ� ĂĚǀĂŶĐĞĚ� ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƋƵĂƌƚĞƌ͕ �ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ă�ƌĞǀŝƐĞĚ�ŵŽĚĞů�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�ŽƉƚŝŵŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽƵƚƉƵƚ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ĂŶ��ƐŬŽŵ�ƉƌŽĚƵĐƚ�Žƌ�Ă�ĐŽŵďŝŶĞĚ��ƐŬŽŵ�ĂŶĚ�ĂŶ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƉŽǁĞƌ�ƉƌŽĚƵĐĞƌ�;/WWͿ ĨĞĞĚ�ƉƌŽĚƵĐƚ͘��
dŚĞ� ŽƉƚŝŵŝƐĂƚŝŽŶ� ƐƚƵĚǇ� ĂůƐŽ� ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ� Ă ƌĞǀŝƐŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ�tĂƚĞƌďĞƌŐ�WƌŽũĞĐƚ͛Ɛ ŵŝŶŝŶŐ�ƉůĂŶ�ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŵŽĚĞů�ĂŶĚ�ŶŽǁ�ŝƐŝŶ�Ă�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ǁŝƚŚ �ƐŬŽŵ�ƐƵƉƉůǇ�ƉƌŝĐĞ�ǁŝƚŚ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂů�ƐƵƉƉůǇ� ƚŽŶŶĂŐĞƐ� ĂŶĚ� Ă� ƌĂŶŐĞ� ŽĨ� ƋƵĂůŝƚŝĞƐ� ƚŽ�ŵĞĞƚ� ƚŚĞŝƌ� ƌĂŶŐĞ� ŽĨ�ďŽŝůĞƌ�ĨƵĞů�ŶĞĞĚƐ͘

ϭ͘Ϯ dŚĞ��ǆƉŽƌƚ�WƌŽũĞĐƚ
�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ϮϬϭϱ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ǇĞĂƌ�Ă �&^ ĨŽƌ�Ă�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ� ĂŶ� ĞǆƉŽƌƚ� ƉƌŽũĞĐƚ� ŵŝŶĞ� ǁĂƐ� ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͘� � dŚŝƐ� ƉƌŽƉŽƐĞĚĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŽƵůĚ�ƐĞĞ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƵƉ�ƚŽ�ϰ ŵŝůůŝŽŶ�ƚŽŶŶĞƐ�ƉĞƌ�ĂŶŶƵŵ�ŽĨ�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĞǆƉŽƌƚ� ƚŚĞƌŵĂů�ĐŽĂů�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŽǀĞƌ�Ă�ϯ�ƚŽ�ϰ�ǇĞĂƌ�ƉĞƌŝŽĚ͘��

ϭ ^ĞĞ��ƉƉĞŶĚŝǆ�/�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ZĞƐŽƵƌĐĞ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ͘



Ϯ

�Ŷ�ŽƉƚŝŵŝƐĂƚŝŽŶ�ƐƚƵĚǇ ĨŽƌ� ƚŚĞ��ǆƉŽƌƚ�WƌŽũĞĐƚ ŝƐ�ƵŶĚĞƌǁĂǇ͘� � dŚĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ� ĨŽĐƵƐ�ŽĨ� ƚŚŝƐ�ŽƉƚŝŵŝƐĂƚŝŽŶ�ƐƚƵĚǇ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĐĂƉŝƚĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ǀŝĞǁ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ǀŝĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͘��dŚĞ�ŽƉƚŝŵŝƐĂƚŝŽŶ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĐŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ǁŽƌůĚͲĐůĂƐƐ�ƉůĂŶƚ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ǀĞŶĚŽƌƐ�ĨŽƌ� ƚŚĞ�ŵŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ� ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ� ĂŶĚ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘� � dŚĞ�tĂƚĞƌďĞƌŐ�WƌŽũĞĐƚ� WĂƌƚŶĞƌƐ� ĂƌĞ ĐŽŶĨŝĚĞŶƚ�ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ŽƉƚŝŵŝƐĂƚŝŽŶ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ǁŝůů� ĚĞƌŝǀĞ� ƉŽƐŝƚŝǀĞ� ŽƵƚĐŽŵĞƐ� ƌĞƐƵůƚŝŶŐ ŝŶ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ� ƌĞĚƵĐƚŝŽŶƐ� ŝŶ�ĐĂƉŝƚĂů�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͘
�� ŬĞǇ� ĨŽĐƵƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŽƉƚŝŵŝƐĂƚŝŽŶ� ƐƚƵĚǇ� ŝƐ� ƚŽ� ƌĞǀŝƐĞ� ƚŚĞ� ŽƌŝŐŝŶĂů� ǁĂƐŚŝŶŐ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ƉůĂŶƐ� ƚŽ� ĞŶĂďůĞ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ� ŽĨ� Ă� ŚŝŐŚĞƌ� ƋƵĂůŝƚǇ� ŽĨ� ĐŽĂů� ƐƵŝƚĂďůĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĞǆƉŽƌƚ� ŵĂƌŬĞƚ� ĂŶĚ� ƚŽ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ĨůĞǆŝďŝůŝƚǇ� ĨŽƌ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƉŽǁĞƌ�ƐƚĂƚŝŽŶ�ĨĞĞĚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĨŽƌ�Ă�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�/WW ƚŽ�ďĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶĨŝŶĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�tĂƚĞƌďĞƌŐ�WƌŽũĞĐƚ͘��dŚŝƐ�ƉŽǁĞƌ�ƐƚĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝƐ�ƉůĂŶŶĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐƚŽĐŬƉŝůĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞǆƉŽƌƚ� ŐƌĂĚĞ� ĐŽĂů� ŵŝŶŝŶŐ� ƉŚĂƐĞ� ƵŶƚŝů� ƚŚĞ� ƉŽƚĞŶƚŝĂů� /WW� ƉůĂƚĨŽƌŵ� ŝƐ ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͘� � hƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĂƐ�/WW�ĨĞĞĚ�ǁŝůů�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ŽƉƚŝŵĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ͘

ϭ͘Ϯ͘ϭ͘ �ŽĂů�WƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�WůĂŶƚ
dŚĞ�tĂƚĞƌďĞƌŐ� WƌŽũĞĐƚ WĂƌƚŶĞƌƐ ĐŽŵƉůĞƚĞĚ� ƚŚĞŝƌ ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ďƵŝůĚͲŽǁŶͲŽƉĞƌĂƚĞ� ;�KKͿ� ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƋƵĂƌƚĞƌ͘
dŚĞ�tĂƚĞƌďĞƌŐ�WƌŽũĞĐƚ WĂƌƚŶĞƌƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶĨŝĚĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ĂĚŽƉƚŝŶŐ�Ă��KK�ƐƚƌĂƚĞŐǇ� ŝŶ�ĐŽŶũƵŶĐƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ǁĞůů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�ǁŝůů� ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ� ƌĞĚƵĐĞ�ƵƉ�ĨƌŽŶƚ�ĐĂƉŝƚĂů� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ� ĨŽƌ�Ă�ƐǁŝĨƚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ŵŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͘

ϭ͘Ϯ͘Ϯ͘ DŝŶŝŶŐ KƉĞƌĂƚŝŽŶƐ
EĞŐŽƚŝĂƚŝŽŶƐ� ǁŝƚŚ� Ă� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ƉĂƌƚŝĞƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĂǁĂƌĚ� ŽĨ� ƚŚĞ�ŵŝŶŝŶŐ� ĐŽŶƚƌĂĐƚ� ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ� ƚŽ� ĂĚǀĂŶĐĞ�ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ƋƵĂƌƚĞƌ͘ � � dŚĞ� ďŝĚĚŝŶŐ� ƉƌŽĐĞƐƐ͕� ŐƵŝĚĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� tĂƚĞƌďĞƌŐ� WƌŽũĞĐƚ ŵŝŶŝŶŐ� ĞŶŐŝŶĞĞƌ͕ � ŚĂƐ�ƉƌŽŐƌĞƐƐĞĚ�ƚŽ�Ă�ƉŽŝŶƚ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŝŶĚŝĐĂƚŝǀĞ�ƉƌŝĐŝŶŐ�ŽŶ�Ă���ZͬZKD�ƉĞƌ�ƚŽŶŶĞ ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ� ŽĨ� ƚŚĞ�tĂƚĞƌďĞƌŐ� WƌŽũĞĐƚ WĂƌƚŶĞƌƐ͛� ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ŵŽĚĞůůŝŶŐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĐŽƐƚŝŶŐ� ŝŶ� ƚŚĞ��&^͘� �tĞ�ŚĂǀĞ� ƵƐĞĚ� ƚŚŝƐ� ƋƵĂƌƚĞƌ� ƚŽ� ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞ� ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ� ŵŝŶŝŶŐ� ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ� ƚŽ� ĞŶƐƵƌĞ� ǁĞ� ŚĂǀĞ� ŽƉƚŝŽŶƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͕�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƉƌŝĐĞ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘��/ƚ�ŝƐ�ĞŶǀŝƐĂŐĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�tĂƚĞƌďĞƌŐ�WƌŽũĞĐƚ ǁŝůů�ďĞ�Ă�ůĂƌŐĞ�ŵŝŶŝŶŐ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ͕�ďǇ�ĂŶǇ�ŵĞĂƐƵƌĞ͕�ĂŶĚ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ŵŝŶŝŶŐ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ�ĂƌĞ ŶŽƚ�ďĞŝŶŐ�ƌƵůĞĚ�ŽƵƚ͘

ϭ͘Ϯ͘ϯ͘ WƌŽũĞĐƚ�tĂƚĞƌ�^ƵƉƉůǇ
�ƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ƋƵĂƌƚĞƌ� �ĞĞŶĞǆ ;WƚǇͿ� >ƚĚ� ;�ĞĞŶĞǆͿ͕� ĂŶ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ� ĂŶĚ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂĚǀŝƐŽƌǇ� Ĩŝƌŵ͕�ǁĞƌĞ�ďƌŝĞĨĞĚ�ŽŶ� ƚŚĞ�tĂƚĞƌďĞƌŐ�WƌŽũĞĐƚ ǁĂƚĞƌ�ƉůĂŶ�ƵƐŝŶŐ� ƚŚĞ�WĂĂƌů�tĂƐƚĞ�tĂƚĞƌ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�&ĂĐŝůŝƚǇ ;ƚŚĞ�&ĂĐŝůŝƚǇͿ͘���ĞĞŶĞǆ�ŚĂƐ ŶŽǁ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĞ�tĂƚĞƌďĞƌŐ�WƌŽũĞĐƚ�WĂƌƚŶĞƌƐ ǁŝƚŚ�Ă�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ǁŽƌŬ ŽƵƚůŝŶŝŶŐ ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ ƚŽ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů͕�ůĞŐĂů�ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝĐĂů ƉƌŽũĞĐƚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚĂƐŬƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ƐƵƉƉůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ ŵŝŶŝŶŐ͕�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ĨŝƌƐƚ�ƐƚĂŐĞ�ƉŽǁĞƌ�ƉůĂŶƚ͘
dŚŝƐ�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ ƚǁĞůǀĞ�ŵŽŶƚŚƐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞƐ ǁĞůů�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ tĂƚĞƌďĞƌŐ�WƌŽũĞĐƚĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉůĂŶ͘� � dŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌĂďůĞƐ� ĨƌŽŵ� ƚŚŝƐ� ĞǆĞƌĐŝƐĞ ǁŝůů� ŝŶĐůƵĚĞ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ� ůŝŵŝƚĞĚ� ƚŽ͕� Ă�ǁĂƚĞƌ�ƵƐĞ�ůŝĐĞŶĐĞ͕� Ă� ĐŽƐƚ� ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ� ƉůĂŶ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ� ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� &ĂĐŝůŝƚǇ ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĚĞůŝǀĞƌǇ� ŽĨ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁĂƚĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�tĂƚĞƌďĞƌŐ�WƌŽũĞĐƚ ƐŝƚĞ͘��
dŚĞ�tĂƚĞƌďĞƌŐ�WƌŽũĞĐƚ�WĂƌƚŶĞƌƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ� ŝŶ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ��ĨƌŝĐĂŶ�ĂƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐ� ŝŶ�ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƉůĂŶŶĞĚ DŽŬŽůŽ� �ƌŽĐŽĚŝůĞ� ZŝǀĞƌ�tĂƚĞƌ �ƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ� WƌŽũĞĐƚ� ƚŚĂƚ� ǁŝůů� ƐƵƉƉůǇ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ�ǁĂƚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�tĂƚĞƌďĞƌŐ�WƌŽũĞĐƚ͛Ɛ�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ�/WW�ƉůĂŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŶƚŝƌĞ�ƌĞŐŝŽŶ͘

ϭ͘Ϯ͘ϰ͘ WŽǁĞƌ�WƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĨŽƌ�WƌŽũĞĐƚ��ŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�WƵƌƉŽƐĞƐ
dŚĞ� tĂƚĞƌďĞƌŐ� WƌŽũĞĐƚ� WĂƌƚŶĞƌƐ� ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ� ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ� ǁŝƚŚ� ŵƵůƚŝƉůĞ� ƉĂƌƚŝĞƐ� ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ� ƚŚĞ� ŽŶƐŝƚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ� ŽĨ� ƉŽǁĞƌ� ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƉƌŽƉŽƐĞĚ� ŵŝŶŝŶŐ� ƉƌŽũĞĐƚ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘� � ^D��� ,ŽůĚŝŶŐƐ�>ŝŵŝƚĞĚ�;^D��Ϳ͕�ĂƐ�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ͕ ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĂĚǀŝĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�tĂƚĞƌďĞƌŐ�WƌŽũĞĐƚ WĂƌƚŶĞƌƐ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ�ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ�ƉůĂŶƚ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŽƉƚŝŵĂů� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ͘



ϯ

ϭ͘Ϯ͘ϱ͘ �ǆƉŽƌƚ�WƌŽĚƵĐƚ�KĨĨƚĂŬĞ��ƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ
dŚĞ� tĂƚĞƌďĞƌŐ� WƌŽũĞĐƚ� WĂƌƚŶĞƌƐ� ĂƌĞ ŝŶ� ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ ǁŝƚŚ� ƉĂƌƚŝĞƐ� ǁŝƚŚ� ƌĞƐƉĞĐƚ� ƚŽ ŵĞŵŽƌĂŶĚƵŵƐ� ŽĨ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ ĨŽƌ� ƚŚĞ ŝŶŝƚŝĂů� ĞǆƉŽƌƚ� ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ŽĨĨƚĂŬĞ͘� � dŚĞ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ƐƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĞǆƉŽƌƚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐŽůĚ�ŝŶƚŽ�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ŽĨĨƚĂŬĞ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗

�ŽŵďŝŶĞĚ�dŽƚĂů �ǀĞƌĂŐĞ hƉƉĞƌ��ŽŶĞ ;ϬϯͲϭϱͿ >ŽǁĞƌ��ŽŶĞ ;ϭϳͲϮϬͿ
�ƐŚ�;йͿ� ϭϳ͘ϯϵ Ϯϰ͘ϳϯ ϭϲ͘ϯϴ
�s�;D:ͬŬŐͿ�;ĂĚͿ� Ϯϱ͘ϵϵ Ϯϯ͘Ϯϭ Ϯϲ͘ϯϳ
DŽŝƐƚƵƌĞ�;йͿ� ϯ͘Ϯϱ Ϯ͘ϱϭ ϯ͘ϯϱ
sŽůĂƚŝůĞƐ�;йͿ� Ϯϰ͘ϴϲ Ϯϲ͘ϴϴ Ϯϰ͘ϱϵ
^ƵůƉŚƵƌ�;йͿ� Ϭ͘ϳϭ Ϭ͘ϳϮ Ϭ͘ϳϭ
zŝĞůĚ�;йͿ� ϳϭ͘ϱϮ ϯϳ͘ϯϵ ϳϲ͘ϭϵ

ϭ͘ϯ /WW�Ͳ WŽǁĞƌ�dƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ
�Ɛ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ� ƌĞƉŽƌƚĞĚ͕� ƚŚĞ�tĂƚĞƌďĞƌŐ�WƌŽũĞĐƚ�WĂƌƚŶĞƌƐ� ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ŽƵƚ ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�/WW ƉůĂƚĨŽƌŵ ŽŶ�ƚŚĞ�tĂƚĞƌďĞƌŐ�WƌŽũĞĐƚ�ƐŝƚĞ͘��
�ƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ƋƵĂƌƚĞƌ� ƚŚĞ� ƐƚƵĚǇ� ƚĞĂŵ� ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ� ŝƚƐ� ƐĐŽƉĞ� ŽĨ�ǁŽƌŬƐ͘� � �Ɛ� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ƚŚŝƐ� ƐĐŽƉĞ͕� ƚŚĞ� ƐƚƵĚǇ�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ͕�^D��͕ ĐŽŶĐůƵĚĞĚ�ĂŶ� ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ� ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ� ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ĂǀĂŝůĂďůĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ� ƐƚĂŐĞ� ƉůĂŶŶĞĚ� /WW�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͘��dŚŝƐ�ǀĞƌŝĨŝĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞǀĂĐƵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ ƉůĂŶŶĞĚ�ƉŽǁĞƌ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ�ƉŚĂƐĞ�/WW�ŝƐ� ǀŝĂďůĞ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ĞǆŝƐƚŝŶŐ� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘� � &ƵƌƚŚĞƌ� ƉŽǁĞƌ� ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ� ƵŶŝƚƐ� ǁŝůů� ŚĂǀĞ� ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ǁŚĞŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘
�ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕� ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ƋƵĂƌƚĞƌ� Ă ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ĐƌŝƚŝĐĂů� ĂƐƉĞĐƚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� /WW� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ƐƚƵĚǇ� ǁĞƌĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ă�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƐƵƌǀĞǇ�ǁŚŝĐŚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ĐŝƌĐƵůĂƚŝŶŐ�ĨůƵŝĚŝƐĞĚ�ďĞĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ǁĂƐ� ƚŚĞ� ŵŽƐƚ� ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� tĂƚĞƌďĞƌŐ WƌŽũĞĐƚ� ƌĞƐŽƵƌĐĞ͘� � dŚĞƌĞ� ǁĞƌĞ� Ă� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͕�ŝŶƚĞƌ�ĂůŝĂ͕ ůŽǁĞƌ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƵƚŝůŝƐĞ�ůŽǁĞƌ�ŐƌĂĚĞ�ĐĂƌďŽŶ�ĨƵĞů͕�ƚŚƵƐ�ŵĂǆŝŵŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ǇŝĞůĚ�Žƌ�ĐĂƌďŽŶ�ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚĞƉŽƐŝƚ͘� � /ƚ�ĂůƐŽ�ĂůůŽǁƐ�ƚŚĞ�ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞĨŝŶĞƐ�ĚŝƐĐĂƌĚ�ĨŽƌ�ĨƵĞů͕�ŵŝŶŝŵŝƐŝŶŐ�Žƌ�ŶĞŐĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ƚĂŝůŝŶŐƐ�ĚŝƐƉŽƐĂů͘

Ϯ͘ ^ŽƵƚŚ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�dĞŶĞŵĞŶƚƐ
dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ ŚŽůĚƐ�ĞǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ�ƚĞŶĞŵĞŶƚƐ��>ϱϮϮϭ�ĂŶĚ��>ϱϯϵϳ�ŝŶ�ƚŚĞ�'ĂǁůĞƌ��ƌĂƚŽŶ͕�^ŽƵƚŚ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͖�ƚŚĞƐĞ� ĂƌĞ ƉƌŽƐƉĞĐƚŝǀĞ� ĨŽƌ� ŐŽůĚ� ĂŶĚ� ĐŽƉƉĞƌͲŐŽůĚ�ŵŝŶĞƌĂůŝƐĂƚŝŽŶ͘� � dŚĞ�'ĂǁůĞƌ� �ƌĂƚŽŶ� ŝƐ� ŚŽƐƚ� ƚŽ� ůĂƌŐĞ�ĐŽƉƉĞƌͲŐŽůĚ�ĚĞƉŽƐŝƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�KůǇŵƉŝĐ��Ăŵ�ĂŶĚ�WƌŽŵŝŶĞŶƚ�,ŝůů�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚ͕�ĂŶĚ�ŐŽůĚ�ĚĞƉŽƐŝƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ��ŚĂůůĞŶŐĞƌ͕ �dĂƌĐŽŽůĂ�ĂŶĚ�dƵŶŬŝůůŝĂ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĞƐƚ͘
KŶ� Ϯϵ� ^ĞƉƚĞŵďĞƌ ϮϬϭϱ ƚŚĞ� �ŽŵƉĂŶǇ� ĞŶƚĞƌĞĚ� ŝŶƚŽ� ĂŶ� ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ� ǁŝƚŚ� ^ƚŽĐŬǁŽƌŬƐ� �ǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ� ĂŶĚ�DŝŶŝŶŐ� WƚǇ� >ƚĚ� ;^ƚŽĐŬǁŽƌŬƐͿ� ĨŽƌ� ^ƚŽĐŬǁŽƌŬƐ� ƚŽ� ĂĐƋƵŝƌĞ� �>ϱϯϵϳ� ŝŶ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ĂŶ� ŝŶŝƚŝĂů� ĐĂƐŚ�ƉĂǇŵĞŶƚ� ŽĨ� ΨϮϱ͕ϬϬϬ͕� Ă� ĨƵƌƚŚĞƌ� ĐĂƐŚ� ƉĂǇŵĞŶƚ� ŽĨ� Ψϳϱ͕ϬϬϬ� ŽŶ� ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƚƌĂŶƐĨĞƌ� ŽĨ� ƚŚĞ�ƚĞŶĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĂŶ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ϭй�ŶĞƚ�ƐŵĞůƚĞƌ�ƌŽǇĂůƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĨŝƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ŽƌĞ�ŵŝŶĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚĞŶĞŵĞŶƚ͘��dŚĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƵŶĚĞƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ďǇ�ƚŚĞ� ^ŽƵƚŚ� �ƵƐƚƌĂůŝĂŶ� DŝŶĞƌĂů� ZĞƐŽƵƌĐĞƐ� �ŝǀŝƐŝŽŶ� ĂŶĚ� ŝƐ� ĞǆƉĞĐƚĞĚ� ƚŽ� ďĞ ĞĨĨĞĐƚĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� ĞŶĚ� ŽĨ�:ĂŶƵĂƌǇ ϮϬϭϲ͘� � /Ŷ� ƚŚĞ� ŝŶƚĞƌŝŵ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͕� ŝŶ�ĐŽŶũƵŶĐƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�^ƚŽĐŬǁŽƌŬƐ͕�ŚĂƐ�ĞĨĨĞĐƚĞĚ�ƌĞŶĞǁĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞŶĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵƉŝůĞ�ĂŶĚ�ǀĂůŝĚĂƚĞ�ĞǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ�ĚĂƚĂ�ƌĞůĂƚŝŶŐ�ƚŽ�ŝƚ͘
�ŽŵƉŝůĂƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ǀĂůŝĚĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ĞǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ� ĚĂƚĂ� ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ� ĨŽƌ� �>ϱϮϮϭ͘� � &ƵƌƚŚĞƌ� ǁŽƌŬ� ŚĂƐ� ŶŽƚ� ďĞĞŶ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ŽŶ�ƚŚŝƐ� ƚĞŶĞŵĞŶƚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ� ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�tĂƚĞƌďĞƌŐ�WƌŽũĞĐƚ͘� ��ŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕�ƚŚĞ� �ŽŵƉĂŶǇ� ĚŽĞƐ� ŶŽƚ� ĐŽŶƐŝĚĞƌ� ƚŚŝƐ� ƚĞŶĞŵĞŶƚ� ƚŽ� ďĞ� ĐŽƌĞ� ƚŽ� ŝƚƐ� ĨƵƚƵƌĞ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ƉƌŽƐƉĞĐƚƐ� ĂŶĚ� ŚĂƐ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ƚŽ�ƐĞĞŬ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ĨƌŽŵ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ďƵǇĞƌƐ͘

ϯ͘ �ŽƌƉŽƌĂƚĞ
ϯ͘ϭ dŚĞ�^�^��&ĂĐŝůŝƚǇ ĂŶĚ ƚŚĞ WƌŽƉŽƐĞĚ�dƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�^ŝďĂŶǇĞ

dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ŝŶƚŽ�Ă�ǀŽůƵŶƚĂƌǇ�ƐƵƐƉĞŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƐŚĂƌĞƐ�ŽŶ�ϭϵ DĂƌĐŚ ϮϬϭϱ�ǁŚŝůƐƚ�ŝƚ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŶĞŐŽƚŝĂƚŝŽŶƐ� ǁŝƚŚ� ^ƚĂŶĚĂƌĚ �ĂŶŬ� ŽĨ� ^ŽƵƚŚ� �ĨƌŝĐĂ� >ŝŵŝƚĞĚ� ;^�^�Ϳ� ;ĂŶĚ� ŽƚŚĞƌ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐͿ� ;ƚŚĞ� ^�^��EŽƚĞŚŽůĚĞƌƐͿ�ǁŝƚŚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŽ�͞ƌĞĨŝŶĂŶĐŝŶŐ͟�ƚŚĞ�^�^��ĐŽŶǀĞƌƚŝďůĞ�ŶŽƚĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�;ƚŚĞ�&ĂĐŝůŝƚǇͿ͘��



ϰ

KŶ� ϭϱ� ^ĞƉƚĞŵďĞƌ� ϮϬϭϱ� ƚŚĞ� �ŽŵƉĂŶǇ� ĂŶĚ� &ŝƌĞƐƚŽŶĞ� �ŶĞƌŐǇ� >ŝŵŝƚĞĚ� ĞŶƚĞƌĞĚ� ŝŶƚŽ� Ă� ƚĞƌŵ� ƐŚĞĞƚ�ǁŝƚŚ�^ŝďĂŶǇĞ ǁŚĞƌĞďǇ͕� ŝŶƚĞƌ� ĂůŝĂ͕� ^ŝďĂŶǇĞ� ĂŐƌĞĞĚ ƉƌŽǀŝƐŝŽŶĂů ƚĞƌŵƐ� ǁŝƚŚ� ^�^� ;ĂƐ� ƚŚĞ� &ĂĐŝůŝƚǇ� ĂŐĞŶƚͿ� ƚŽ�ĂĐƋƵŝƌĞ�ƚŚĞ�&ĂĐŝůŝƚǇ͘��
�Ɛ� ĂĚǀŝƐĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ� ŽŶ� ϭϳ� ^ĞƉƚĞŵďĞƌ� ϮϬϭϱ͕� ƚŚĞ� ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶ� ĐŽŶƚĞŵƉůĂƚĞĚ� ǁŝƚŚ� ^ŝďĂŶǇĞ� ǁĂƐ�ƐƵďũĞĐƚ� ƚŽ� ĚƵĞ� ĚŝůŝŐĞŶĐĞ� ;ůĞŐĂů͕� ƚĞĐŚŶŝĐĂů� ĂŶĚ� ĨŝŶĂŶĐŝĂůͿ͖� ƚŚĞ� ĚƵĞ� ĚŝůŝŐĞŶĐĞ� ǁĂƐ� ĞǆƉĞĐƚĞĚ� ƚŽ� ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ďǇ�ĞŶĚ�ŽĨ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϱ͘��
^ŝďĂŶǇĞ�ŚĂƐ�ĂĚǀŝƐĞĚ�ƚŚĂƚ�ĚƵĞ�ĚŝůŝŐĞŶĐĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ĂŶĚ͕ ǁŚŝůƐƚ ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĚĞƐŝƌŽƵƐ�ŽĨ�ƉƵƌƐŝŶŐ�ƚŚĞ� ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶ͕ ƚŚĞǇ�ǁŝƐŚ� ƚŽ� ǀĂƌǇ͕� ŝŶƚĞƌ� ĂůŝĂ͕ ƚŚĞ ƚĞƌŵƐ� ŽĨ� ƚŚĞ ƉƌŽƉŽƐĞĚ ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶ ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ^�^��EŽƚĞŚŽůĚĞƌƐ͘���ƚ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ͕�ƚŚŝƐ�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�Žƌ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ͘��
/ƚ�ŝƐ�ĐŽŶƚĞŵƉůĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŽŶĐĞ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^�^��EŽƚĞŚŽůĚĞƌƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�Ă�ƌĞǀŝƐĞĚ�ƚĞƌŵ�ƐŚĞĞƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ŝŶƚŽ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŝĞƐ͘

ϯ͘Ϯ �ŶŶƵĂů�'ĞŶĞƌĂů�DĞĞƚŝŶŐ
dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ŚĞůĚ�ŝƚƐ��ŶŶƵĂů�'ĞŶĞƌĂů�DĞĞƚŝŶŐ�ŽŶ�ϯϬ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϳ͘� �ůů�ƌĞƐŽůƵƚŝŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ƉĂƐƐĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐŚŽǁ�ŽĨ�ŚĂŶĚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ͘� �ƌ�DĂƚŚĞǁƐ�WŚŽƐĂ�ǁĂƐ�ƌĞͲĞůĞĐƚĞĚ�ĂƐ�Ă��ŝƌĞĐƚŽƌ͘

^ƚĞƉŚĞŶ�DŝůůĞƌDĂŶĂŐŝŶŐ �ŝƌĞĐƚŽƌ ĂŶĚ���KdŚĞ�tĂƚĞƌďĞƌŐ��ŽĂů��ŽŵƉĂŶǇ�>ŝŵŝƚĞĚ



ϱ

�ƉƉĞŶĚŝǆ�/͗�ZĞƐŽƵƌĐĞ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚϭ Ϯ

�ŽĂů�ZĞƐŽƵƌĐĞ�ŽŶ�Ăůů�Ɛŝǆ�tĂƚĞƌďĞƌŐ��ŽĂů�WƌŽũĞĐƚ�WƌŽƉĞƌƚŝĞƐ�ƵŶĚĞƌ�ďŽƚŚ�WƌŽƐƉĞĐƚŝŶŐ�WĞƌŵŝƚ�ĂŶĚ�DŝŶŝŶŐ�ZŝŐŚƚ
ZĞƐŽƵƌĐĞ��ůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ �ŽĂů�ZĞƐŽƵƌĐĞΎ;DƚͿ �ƐŚ�й;ĂĚͿ /D�й;ĂĚͿ sŽů�й;ĂĚͿ �s ;DũͬŬŐͿ;ĂĚͿ d^�й;ĂĚͿ
DĞĂƐƵƌĞĚ ϭϯϭϰ͘ϱϭ ϱϳ͘ϲ Ϯ͘Ϯ ϭϳ͘ϵ ϭϬ͘ϳ ϭ͘ϬϬ
/ŶĚŝĐĂƚĞĚ ϭϮϰϳ͘Ϯ ϱϳ͘ϰ Ϯ͘ϯ ϭϳ͘ϴ ϭϬ͘ϳ ϭ͘ϭϯ
/ŶĨĞƌƌĞĚ ϴϯϴ ϱϴ͘ϱ Ϯ͘Ϯ ϭϳ͘ϲ ϭϬ͘ϰ ϭ͘ϭϵ
dŽƚĂů�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ ϯϰϬϬ ϱϳ͘ϳ Ϯ͘Ϯ ϭϳ͘ϴ ϭϬ͘ϲ ϭ͘Ϭϵ
Ύ�ŽĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞ ŝƐ ďĂƐĞĚ�ŽŶ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ƚŚŝĐŬŶĞƐƐ�ĐƵƚͲŽĨĨ�ŽĨ�Ϭ͘ϱŵ

ϭ WůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚŝƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ǁĂƐ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ĂŶĚ� ĨŝƌƐƚ� ĚŝƐĐůŽƐĞĚ�ƵŶĚĞƌ� ƚŚĞ� :KZ���ŽĚĞ�ϮϬϬϰ͘� � /ƚ� ŚĂƐ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ƵƉĚĂƚĞĚ ƐŝŶĐĞ�ƚŽ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�:KZ���ŽĚĞ�ϮϬϭϯ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ŵĂƚĞƌŝĂůůǇ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ƐŝŶĐĞ�ŝƚ�ǁĂƐ�ůĂƐƚ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ͘
Ϯ �ŽŵƉĞƚĞŶƚ�WĞƌƐŽŶ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ� Ͳ 'ĞŵĞĐƐ� ;WƚǇͿ� >ŝŵŝƚĞĚ�ǁĂƐ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞĚ�ďǇ� ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ� ƚŽ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ�ĂŶ�hƉĚĂƚĞĚ� /ŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�WĞƌƐŽŶƐ�'ĞŽůŽŐŝĐĂů� ZĞƉŽƌƚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�tĂƚĞƌďĞƌŐ��ŽĂů� WƌŽũĞĐƚ͘� � dŚĞ��ŽĂů�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�ǁĞƌĞ�ĞƐƚŝŵĂƚĞĚ� ŝŶ� ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ^ŽƵƚŚ� �ĨƌŝĐĂŶ� ĐŽĚĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ZĞƉŽƌƚŝŶŐ� ŽĨ� �ǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ� ZĞƐƵůƚƐ͕� DŝŶĞƌĂů�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ� ĂŶĚ� DŝŶĞƌĂů� ZĞƐĞƌǀĞƐ� ;^�DZ��� �ŽĚĞͿ͕� �ƵƐƚƌĂůĂƐŝĂŶ� �ŽĚĞ� ĨŽƌ� ZĞƉŽƌƚŝŶŐ ŽĨ� �ǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ� ZĞƐƵůƚƐ͘��DŝŶĞƌĂů�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�KƌĞ�ZĞƐĞƌǀĞƐ�;ƚŚĞ�:KZ���ŽĚĞͿ�ĂŶĚ�^ŽƵƚŚ��ĨƌŝĐĂŶ�EĂƚŝŽŶĂů�^ƚĂŶĚĂƌĚ�;^�E^�ϭϬϯϮϬ͗ϮϬϬϰͿ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͘� � dŚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ŝŶ� ƚŚŝƐ� ƌĞƉŽƌƚ� ƚŚĂƚ� ƌĞůĂƚĞƐ� ƚŽ� �ǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ� ZĞƐƵůƚƐ͕� DŝŶĞƌĂů� ZĞƐŽƵƌĐĞƐ� Žƌ� KƌĞ�ZĞƐĞƌǀĞƐ� ŝƐ� ďĂƐĞĚ�ŽŶ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ĐŽŵƉŝůĞĚ�ďǇ�Dƌ �ŽĞŶƌĂĂĚ � ǀĂŶ EŝĞŬĞƌŬ͕� Wƌ͘^Đŝ͘EĂƚ� ;ZĞŐ͘� �EŽ� ϰϬϬϬϲϲͬϵϴͿ͕�D͘^Đ�,ŽŶƐ�;'ĞŽůŽŐǇͿ͕�D�W͕�ĂŶ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŽĨ�'ĞŵĞĐƐ�;WƚǇͿ�>ŝŵŝƚĞĚ͕�ǁŚŽ�ŝƐ�Ă�&ĞůůŽǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ĞŽůŽŐŝĐĂů�^ŽĐŝĞƚǇ�ŽĨ�^ŽƵƚŚ� �ĨƌŝĐĂ͘� � Dƌ �ŽĞŶƌĂĂĚ � ǀĂŶ EŝĞŬĞƌŬ� ŝƐ� Ă� ŵŝŶŝŶŐ� ŐĞŽůŽŐŝƐƚ ǁŝƚŚ� ϯϴ� ǇĞĂƌƐ͛� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŵŝŶŝŶŐ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͕�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚǇůĞ�ŽĨ�ŵŝŶĞƌĂůŝƐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ĚĞƉŽƐŝƚ�ƵŶĚĞƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ�ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�ŝƐ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ�ƚŽ�ƋƵĂůŝĨǇ�ĂƐ�Ă��ŽŵƉĞƚĞŶƚ�WĞƌƐŽŶ�ĂƐ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϮϬϬϰ��ĚŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ� :ŽŝŶƚ� KƌĞ� ZĞƐĞƌǀĞƐ� �ŽŵŵŝƚƚĞĞ� ;:KZ�Ϳ� ͞�ƵƐƚƌĂůĂƐŝĂŶ� �ŽĚĞ� ĨŽƌ� ZĞƉŽƌƚŝŶŐ� ŽĨ� �ǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ� ZĞƐƵůƚƐ͕�DŝŶĞƌĂů�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ� ĂŶĚ� KƌĞ� ZĞƐĞƌǀĞƐ͘͟� � Dƌ �ŽĞŶƌĂĂĚ � ǀĂŶ EŝĞŬĞƌŬ� ĐŽŶƐĞŶƚƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŝŶĐůƵƐŝŽŶ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƌĞƉŽƌƚ� ŽĨ� ƚŚĞ�ŵĂƚƚĞƌƐ� ďĂƐĞĚ� ŽŶ� ŚŝƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĨŽƌŵ� ĂŶĚ� ĐŽŶƚĞǆƚ� ŝŶ�ǁŚŝĐŚ� ŝƚ� ĂƉƉĞĂƌƐ͘� � �ŶǇ� ĚŝƐĐƌĞƉĂŶĐǇ� ŝƐ� ĚƵĞ� ƚŽ�ƌŽƵŶĚŝŶŐ͘


