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�ƌĞĂƚŝŶŐ�DŽĚĞƌŶ��ůƵĞ�WŝůůƐ�ĂŶĚ�ZĞĚ�WŝůůƐ�

�ƐĂĨ��ůŐĂǁŝϭ͕�DŝĐŚĂĞů�<ŝƉĞƌďĞƌŐϰ͕�ZŽĞĞ�>ĞŽŶϭ͕��ŵŝƚ�ZĞƐŚϯ�ĂŶĚ�EĞǌĞƌ��ĂŝĚĞŶďĞƌŐϮ�
ϭhŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�:ǇǀćƐŬǇůć͕�&ŝŶůĂŶĚ�
Ϯ�ŽůůĞŐĞ�ŽĨ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ��ĐĂĚĞŵŝĐ�^ƚƵĚŝĞƐ͕�ZŝƐŚŽŶ�>Ğ�ŝŽŶ͕�/ƐƌĂĞů�
ϯ^ŚĞŶŬĂƌ��ŽůůĞŐĞ͕�ZĂŵĂƚ�'ĂŶ͕�/ƐƌĂĞů�
ϰ,ŽůŽŶ�/ŶƐƚŝƚƵƚĞ�ŽĨ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕�,ŽůŽŶ͕�/ƐƌĂĞů�
ĂƐĂĨΛƚƌƵůǇƉƌŽƚĞĐƚ͘ĐŽŵ�
ŵŝĐŚĂĞůΛƚƌƵůǇƉƌŽƚĞĐƚ͘ĐŽŵ�
ƌŽĞĞΛƚƌƵůǇƉƌŽƚĞĐƚ͘ĐŽŵ�
ĂŵŝƚΛƚƌƵůǇƉƌŽƚĞĐƚ͘ĐŽŵ�
ŶĞǌĞƌΛƚƌƵůǇƉƌŽƚĞĐƚ͘ĐŽŵ�
�
�ďƐƚƌĂĐƚ͗�dŚĞ�ďůƵĞ�Ɖŝůů�ŝƐ�Ă�ŵĂůŝĐŝŽƵƐ�ƐƚĞĂůƚŚǇ�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌͲďĂƐĞĚ�ƌŽŽƚŬŝƚ͘�dŚĞ�ƌĞĚ�Ɖŝůů�ŝƐ�Ă�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƉĂĐŬĂŐĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�
ĚĞƚĞĐƚ�ƐƵĐŚ�ďůƵĞ�ƉŝůůƐ͘�^ŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ďůƵĞ�Ɖŝůů�ǁĂƐ�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƚŚĞƌĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂŶ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ĂƌŵƐ�ƌĂĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚĞǀĞůŽƉĞƌƐ�
ƚŚĂƚ�ƚƌǇ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƐƚĞĂůƚŚǇ�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌƐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ƚƌǇ�ƚŽ�ĚĞƚĞĐƚ�ƐƵĐŚ�ƐƚĞĂůƚŚǇ�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌƐ͘�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ŚĂƌĚǁĂƌĞ�
ĂĚǀĂŶĐĞƐ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ƐƚĞĂůƚŚ�ĂƚƚĞŵƉƚƐ�ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ�ǁŚŝůĞ�ŽƚŚĞƌ�ĂĚǀĂŶĐĞƐ�ĞŶĂďůĞ�ĞǀĞŶ�ŵŽƌĞ�ƐƚĞĂůƚŚǇ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�
ƉĂƉĞƌ�ǁĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐƚĂƚƵƐ�ŽĨ�ĚĞƚĞĐƚŝŶŐ�ƐƚĞĂůƚŚ�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌƐ�ĂŶĚ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ƚŽ�ĐŽƵŶƚĞƌ�ƚŚĞŵ͘�
�
<ĞǇǁŽƌĚƐ͗�ǀŝƌƚƵĂůŝǌĂƚŝŽŶ͕�ĨŽƌĞŶƐŝĐƐ͕�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�

ϭ͘ /ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�
dŚĞ�ďůƵĞ�Ɖŝůů�ǁĂƐ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ďǇ�:ŽŚĂŶŶĂ�ZƵƚŬŽǁƐŬĂ�ŝŶ��ůĂĐŬŚĂƚ�ϮϬϬϲ�;ZƵƚŬŽǁƐŬĂ�ϮϬϬϲďͿ͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŽƚŚĞƌƐ�
ǁŚŽ�ƵƐĞĚ�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ�ĨŽƌ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ŝƚ�ǁĂƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďůƵĞ�Ɖŝůů�ĂŶĚ�ƌĞĚ�Ɖŝůů�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ǀŝƌƚƵĂůŝǌĂƚŝŽŶ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ďĞĐĂŵĞ�ƐŽ�ĐůŽƐĞůǇ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ĐǇďĞƌ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ͘�
�
dŚĞ�ďůƵĞ�Ɖŝůů�ŝƐ�Ă�ƌŽŽƚŬŝƚ�ƚŚĂƚ�ƚĂŬĞƐ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�Ă�ǀŝĐƚŝŵ�ŚŽƐƚ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ͘�hŶůŝŬĞ�ŽƚŚĞƌ�ƌŽŽƚŬŝƚƐ�ƚŚĞ�ďůƵĞ�Ɖŝůů�ŝƐ�ĂĐƚƵĂůůǇ�
Ă�ŵĂůŝĐŝŽƵƐ�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ͘� dŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů� ďůƵĞ�Ɖŝůů� ƐƚĂƌƚƐ� ĂĨƚĞƌ� ƚŚĞ�K^�ŚĂƐ� ĂůƌĞĂĚǇ�ďŽŽƚĞĚ�ĂŶĚ� ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă� ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�
ŚĂƌĚǁĂƌĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ďůƵĞ�Ɖŝůů�ŐĂŝŶƐ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŝĐƚŝŵ�ŚŽƐƚ͘�/Ŷ�ĨĂĐƚ͕�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ďůƵĞ�Ɖŝůů�ŝƐ�ĚĞƉůŽǇĞĚ�ŝƚ�ŚĂƐ�
ŐĂŝŶĞĚ�ŚŝŐŚĞƌ�ƉƌŝǀŝůĞŐĞƐ�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�K^�ƚŚĂƚ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŝƚ͘�KĨ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ůŝŬĞ�Ăůů�ƌŽŽƚŬŝƚƐ�ƚŚĞ�ďůƵĞ�Ɖŝůů�ŵƵƐƚ�ĐĂŵŽƵĨůĂŐĞ�ŝƚƐ�
ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ͕�Žƌ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƵƐĞƌ͘�hƐŝŶŐ�Ă�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ�ĂƐƐŝƐƚƐ�ŝŶ�ĐĂŵŽƵĨůĂŐĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ďůƵĞ�Ɖŝůů�ĐĂŶ�
ŶŽǁ�ƐƚĂƌƚ�ƚĂƐŬƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�K^�ƐĐŽƉĞ͘�/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĐŽƵŶƚĞƌ�ƚŚĞ�ďůƵĞ�Ɖŝůů�ƚŚĞ�ƌĞĚ�Ɖŝůů�ǁĂƐ�ŝŶǀĞŶƚĞĚ͘�dŚĞ�ƌĞĚ�Ɖŝůů�ŝƐ�Ă�
ŚĂƌĚǁĂƌĞ�Žƌ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƚŽŽů�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĚĞƚĞĐƚ�ƐƵĐŚ�ŵĂůŝĐŝŽƵƐ�ďůƵĞ�Ɖŝůů�ƌŽŽƚŬŝƚ͘�
�
dŚĞ�ƌĞĚ�Ɖŝůů�ŝƐ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�͞ƚƌƵƐƚĞĚ�ĐŽŵƉƵƚŝŶŐ͟�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂƚƚĞƐƚĂƚŝŽŶ�ĐŽŶĐĞƉƚ�;�ĂŝĚĞŶďĞƌŐ�Ğƚ�Ăů͘�
ϮϬϭϱĚͿ͕�/Ŷ�dƌƵƐƚĞĚ�ĐŽŵƉƵƚŝŶŐ�ĂƚƚĞƐƚĂƚŝŽŶ�Ă�ƌĞŵŽƚĞ�ϯƌĚ�ƉĂƌƚǇ�Žƌ�ĞǀĞŶ�ůŽĐĂů�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƚƌŝĞƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ŵĂĐŚŝŶĞ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�;ŵĂŝŶůǇͿ�ĂŶĚ�ŚĂƌĚǁĂƌĞ�;ƐŽŵĞƚŝŵĞƐͿ͘��
�
tŚĞŶ�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ƚŚĞ�ĂƚƚĞƐƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ�Žƌ�ďůƵĞ�Ɖŝůů�ǁĂƐ�ĨŝƌƐƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞĚ�ďǇ�<ĞŶŶĞůů�
Ğƚ�Ăů͘�;<ĞŶŶĞůů�Ğƚ�Ăů�ϮϬϬϯͿ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ƚŚĞ�͞ŐĞŶƵŝŶŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŽƐƚ͟�;ŝ͘Ğ͘�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŚŽƐƚ�ŝƐ�Ă�ƉŚǇƐŝĐĂů�
ŵĂĐŚŝŶĞ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ĂƐ�ŽƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ĂŶ�ĞŵƵůĂƚŽƌ�Žƌ�Ă�ǀŝƌƚƵĂů�ŵĂĐŚŝŶĞ�Žƌ�Ă�ƉŚǇƐŝĐĂů�ŵĂĐŚŝŶĞ�
ƌƵŶŶŝŶŐ�ŶŽŶͲŐĞŶƵŝŶĞ�ƐŽĨƚǁĂƌĞͿ�<ĞŶŶĞůů�ƉƌŽƉŽƐĞƐ�ƌƵŶŶŝŶŐ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ƚĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ƉĂƐƐ�ŽŶůǇ� ŝĨ�ƚŚĞ� ŝŶƐƉĞĐƚĞĚ�
ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ŐĞŶƵŝŶĞ͘�dŚĞ�ƚĞƐƚ�ǁŝůů� ĨĂŝů� ŝĨ�Ă�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ�ŝƐ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƐŝĚĞ�ĞĨĨĞĐƚƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ŽĨ�
ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌƐ͕�ŵĂŝŶůǇ�ŵŽƌĞ�ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ�ŵĞŵŽƌǇ�ƚƌĂǀĞƌƐĂů͘�
�
dŽĚĂǇ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�<ĞŶŶĞůů�ŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐ�ĂƌĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶĂďůĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ŚĂƌĚǁĂƌĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�
ĂŶĚ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ŵĞŵŽƌǇ�ĂĐĐĞƐƐ�ƐŝĚĞ�ĞĨĨĞĐƚƐ� ;^ĞĐŽŶĚ�>ĞǀĞů��ĚĚƌĞƐƐ�dƌĂŶƐůĂƚŝŽŶ� ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�
ƐƵĐŚ�ĂƐ��WddD�ŝŶ�/ŶƚĞů͛Ɛ�ĐĂƐĞ�ĂŶĚ�Zs/dD�ŝŶ��D�͛Ɛ�ĐĂƐĞͿ�,ŽǁĞǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽƌĞ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�ƵƐŝŶŐ�ƐŝĚĞ�ĞĨĨĞĐƚƐ�ŝƐ�Ɛƚŝůů�ŝŶ�ƵƐĞ�
ŝŶ�ŵĂŶǇ�ŵŽĚĞƌŶ�ƌĞĚ�ƉŝůůƐ͘�
�
^ŝŶĐĞ�ZƵƚŬŽǁƐŬĂ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŚĞ�ďůƵĞ�ƉŝůůƐ�ŵĂůǁĂƌĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ͕�ŵƵůƚŝƉůĞ�ĂƚƚĞŵƉƚƐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ƌĞĚ�ƉŝůůƐ�ƚŚĂƚ�ĚĞƚĞĐƚ�
ƐƵĐŚ� ďůƵĞ� ƉŝůůƐ� ŚĂǀĞ� ĂůƐŽ� ďĞĞŶ� ƉƌŽƉŽƐĞĚ͘� ,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŵŽƌĞ� ĂĚǀĂŶĐĞĚ� ďůƵĞ� ƉŝůůƐ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ĚĞƐŝŐŶĞĚ� ƚŽ� ĂǀŽŝĚ�
ĚĞƚĞĐƚŝŽŶ͘�tŚŝĐŚ�ůĞĚ�ƚŽ�ŵŽƌĞ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ƌĞĚ�ƉŝůůƐ�ĂŶĚ�ƐŽ�ŽŶ�ĂŶĚ�ƐŽ�ĨŽƌƚŚ͘�^Ž͕�ƚŚĞ�ŐŽĂůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďůƵĞ�ĂŶĚ�ƌĞĚ�ƉŝůůƐ�
ĂƌĞ�ĐŽŶĨůŝĐƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŶĂƚƵƌĂůůǇ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂĚǀĂŶĐĞƐ�ŝŶ�ŽŶĞ�ĨƌŽŶƚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ĂĚǀĂŶĐĞŵĞŶƚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĨƌŽŶƚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�
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�
�ƐĂĨ��ůŐĂǁŝ�Ğƚ�Ăů͘�

ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƵƉ͘�dŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ŵŽĚĞƌŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ� ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŽŶĞ�ĐĂŶ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚ�Ă�ďůƵĞ�Ɖŝůů�Žƌ� ƌĞĚ�Ɖŝůů�
ĚĞĨĞĂƚŝŶŐ�ŵŽƐƚ�ďůƵĞ�ƉŝůůƐ͘�

Ϯ͘ DŽĚĞƌŶ�ŚĂƌĚǁĂƌĞ�ĐĂƉĂďŝůŝƚŝĞƐ�
EŽǁĂĚĂǇƐ͕�ŵŽĚĞƌŶ��WhƐ�ďǇ�/ŶƚĞů͕��D��ĂŶĚ��ZD�ĨĞĂƚƵƌĞ�ŚĂƌĚǁĂƌĞͲĂƐƐŝƐƚĞĚ�ǀŝƌƚƵĂůŝǌĂƚŝŽŶ͘�,ĂƌĚǁĂƌĞͲĂƐƐŝƐƚĞĚ�
ǀŝƌƚƵĂůŝǌĂƚŝŽŶ� ƉƌŽǀŝĚĞƐ� ŶĞǁ� ĐĂƉĂďŝůŝƚŝĞƐ� ĨŽƌ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ� ǀŝƌƚƵĂů� ŵĂĐŚŝŶĞƐ� ĂŶĚ� ĞŵƵůĂƚŽƌ� ƐŽĨƚǁĂƌĞ͘� dŚƵƐ͕�
ŚĂƌĚǁĂƌĞͲĂƐƐŝƐƚĞĚ� ǀŝƌƚƵĂůŝǌĂƚŝŽŶ�ŵĂŬĞƐ� ƐĞǀĞƌĂů� ͞ƌĞĚ� Ɖŝůů͟� ĂƚƚĞŵƉƚƐ� ĨƵƚŝůĞ͕� ĨŽƌ� ĞǆĂŵƉůĞ� ďǇ� ĞůŝŵŝŶĂƚŝŶŐ� ƐĞǀĞƌĂů�
ǀŝƌƚƵĂůŝǌĂƚŝŽŶ�ƐŝĚĞ�ĞĨĨĞĐƚƐ;�ĂŝĚĞŶďĞƌŐ�Ğƚ�Ăů�ϮϬϭϱĐͿ͘��
�
,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŚĂƌĚǁĂƌĞͲĂƐƐŝƐƚĞĚ�ǀŝƌƚƵĂůŝǌĂƚŝŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŶĞǁ�ĨŽƌĞŶƐŝĐƐ�ŵĞƚŚŽĚƐ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ŵĂŶǇ�ŶĞǁ�ŽƉĞŶŝŶŐƐ�ƚŽ�
ĐƌĞĂƚĞ�ŶĞǁ�ƌĞĚ�ƉŝůůƐ�ŶŽǁ�ĞǆŝƐƚ�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�ƐŝĚĞ�ĞĨĨĞĐƚƐ� ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ƵƐĞĚ�ĂƌĞ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞĚ�Žƌ�ĂƌĞ�ŵƵĐŚ�
ƐƵďƚůĞƌ͘��
�
dŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƌĞĚ�ƉŝůůƐ�ĂŶĚ�ďůƵĞ�ƉŝůůƐ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ŽŶ�/ŶƚĞů�ǀŝƌƚƵĂůŝǌĂƚŝŽŶƐ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�ĐŝƌĐĂ�
ϮϬϭϵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶŝŶƚŚ�ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŝŶƚĞů͛Ɛ�ĐŽƌĞ��WhƐ͘�

ϯ͘ �ĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�
�ůƵĞ�Ɖŝůů�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƌĞůŝĞƐ�ŽŶ�ŚĂƌĚǁĂƌĞ�ĂƐƐŝƐƚĞĚ�ǀŝƌƚƵĂůŝǌĂƚŝŽŶ�;͞ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ͟Ϳ�ĂŶĚ�ŚĂƌĚǁĂƌĞ�ĂƐƐŝƐƚĞĚ�
ǀŝƌƚƵĂůŝǌĂƚŝŽŶ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘�ZĞĐĞŶƚ�ĂĚǀĂŶĐĞƐ�ŝŶ�ǆϴϲ�ŚĂƌĚǁĂƌĞͲĂƐƐŝƐƚĞĚ�ǀŝƌƚƵĂůŝǌĂƚŝŽŶ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ďĞƚƚĞƌ�ďůƵĞ�ƉŝůůƐ�ĂŶĚ�
ƌĞĚ�ƉŝůůƐ͘�dŚĞƐĞ�ŶĞǁ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂƌĞ�ĐĂůůĞĚ�sdͲǆ͕�sdͲĚ͕��Wd�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞů�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͘��D�Ͳǀ͕�/KDDh�ĂŶĚ�
Zs/�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ŶĂŵĞƐ�ŽŶ��D��ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞƐ͘�dŚĞ�ŶĞǁ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�ĞŶĂďůĞ�ƚŚĞ�ďůƵĞ�Ɖŝůů�ĂŶĚ�ƌĞĚ�Ɖŝůů�
ĐĂƉĂďŝůŝƚŝĞƐ͘�

ϯ͘ϭ ,ǇƉĞƌǀŝƐŽƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚŝŶ�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌƐ�

��ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ�ŝƐ�Ă�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƌƵŶ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�
ŚĂƌĚǁĂƌĞ͘�
�
�Ɛ� ŝƚƐ�ŶĂŵĞ� ŝŵƉůŝĞƐ͕�Ă�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ�ŚĂƐ� ŚŝŐŚĞƌ�ƉƌŝǀŝůĞŐĞƐ� ;ŚǇƉĞƌс�͟ĂďŽǀĞ͟Ϳ� ƚŚĂŶ� ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ� ;ŝ͘Ğ͘� dŚĞ�
ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�с�ƚŚĞ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌͿ͘��
�
dŚĞ� ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ� ƐǇƐƚĞŵ� ƐƵƉĞƌǀŝƐĞƐ�ŵĞŵŽƌǇ� ĂŶĚ� ŚĂƌĚǁĂƌĞ� ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ� ƚŚĂƚ� ƌƵŶƐ� ŽŶ� ƚŽƉ� ŽĨ� ŝƚ͘�
>ŝŬĞǁŝƐĞ͕�ƚŚĞ�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ�ƐƵƉĞƌǀŝƐĞƐ�ƚŚĞ�ŚĂƌĚǁĂƌĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŚĂƚ�ƌƵŶƐ�ŽŶ�ƚŽƉ�ŽĨ�ŝƚ͘��
�
,ǇƉĞƌǀŝƐŽƌƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ǁŝƚŚ�WŽƉĞŬ�Ğƚ�Ăů͘�;ϭϵϳϰͿ�ǁŚŽ�ĐůĂƐƐŝĨǇ�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌƐ�ŝŶƚŽ�ƚǁŽ�ŵĂŝŶ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͗�

� ϭ͘� dǇƉĞ� /� ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌƐ͕� Žƌ� ďŽŽƚ� ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌƐ͕� ĂƌĞ� ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌƐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ� ƐƚĂƌƚƐ� ĨƌŽŵ� ŽŶ� ďŽŽƚ͘� dŚĞ�
ŵĂĐŚŝŶĞ�ƐƚĂƌƚƐ�ƚŚĞ�ŐƵĞƐƚ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂĨƚĞƌ�ďŽŽƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ͘�sDtĂƌĞ��^yŝ�ŝƐ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�Ă�
ŵŽĚĞƌŶ�dǇƉĞ�/�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ͘��

� Ϯ͘�dǇƉĞ�//�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌƐ�Žƌ�ŚŽƐƚĞĚ�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌƐ�ĂƌĞ�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ƐƚĂƌƚ�ŽŶůǇ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�ŚĂƐ�
ƐƚĂƌƚĞĚ͘���ŵŽĚĞƌŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�ĨŽƌ�Ă�dǇƉĞ�//�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ�ŝƐ�sDtĂƌĞ��ĞƐŬƚŽƉ�Žƌ�KƌĂĐůĞ�sŝƌƚƵĂů��Žǆ�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌƐ͘��

dŚĞ� ŽƌŝŐŝŶĂů� ďůƵĞ� Ɖŝůů� ƚŚĂƚ� ǁĂƐ� ĚĞƐĐƌŝďĞĚ� ďǇ� ZƵƚŬŽǁƐĂ� ǁĂƐ� Ă� dǇƉĞ� //� ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ͕� ŚŽǁĞǀĞƌ� ƚǇƉĞ� /� ͞ďůƵĞ� Ɖŝůů͟�
ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌƐ�;ďŽŽƚ�ŬŝƚƐͿ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�
�
ZĞŐƵůĂƌ�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌƐ�ƌĞƐŝĚĞ�ůŽŐŝĐĂůůǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ŚĂƌĚǁĂƌĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌ�;K^Ϳ�ůĂǇĞƌƐ͘�dŚĞ�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌƐ�ĐĂƚĐŚ�
ŝŶƚĞƌƌƵƉƚƐ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŽů�ŵĞŵŽƌǇ�ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ͘�dŚĞ�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ�ƵƐĞƐ�
ŝƚƐ�ŽǁŶ�ƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶ�ƚĂďůĞƐ�ĨŽƌ�ĚĞĐŝĚŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�ŽǁŶƐ�ĞĂĐŚ�ŵĞŵŽƌǇ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�
ƐǇƐƚĞŵ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂŶĚůĞ�ĞĂĐŚ�ŚĂƌĚǁĂƌĞ�ŝŶƚĞƌƌƵƉƚ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĂŶĂůŽŐƵĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�DDh�ŝŶ�K^�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ǁŚĞƌĞ�ĞĂĐŚ�
ŵĞŵŽƌǇ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŝƐ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�Ă�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�
�
,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂůƐŽ�ĞǆŝƐƚƐ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĂƚƚĞŵƉƚ�ƚŽ�ƌƵŶ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘�
/ŶƐƚĞĂĚ͕�ƚŚĞƐĞ�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌƐ͕�ĐĂůůĞĚ�͞ƚŚŝŶ�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌƐ͕͟�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ŽŶůǇ�ŽŶĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚĂƌŐĞƚ�
ŚĂƌĚǁĂƌĞ͘��ůů�ŝŶƚĞƌƌƵƉƚƐ�ĂŶĚ�ŵĞŵŽƌǇ�ĂĐĐĞƐƐĞƐ�ĂƌĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ďůŽĐŬĞĚ�Žƌ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĨŽƌ�
ŚĂŶĚůŝŶŐ͘�/ŶĚĞĞĚ͕�dŚŝŶ�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌƐ�ĂĐƚ�ĂƐ�Ă�ŵŝĐƌŽŬĞƌŶĞů�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�
ƐǇƐƚĞŵ͘�dŚĞ�ƚŚŝŶ�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ǀĞƌǇ�ůŝƚƚůĞ�ŵĞŵŽƌǇ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƌĞůŝĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŝŶŐůĞ�ŐƵĞƐƚ�K^�ƐǇƐƚĞŵ�
ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ŵĞŵŽƌǇ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌƌƵƉƚ�ŚĂŶĚůŝŶŐ͘��
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�
�ƐĂĨ��ůŐĂǁŝ�Ğƚ�Ăů͘�

�
ϯ͘Ϯ ,ǇƉĞƌǀŝƐŽƌƐ͕�ĨŽƌĞŶƐŝĐƐ�ĂŶĚ�ĐǇďĞƌ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ��

�ĂŝĚĞŶďĞƌŐ� ;�ĂŝĚĞŶďĞƌŐ� ϮϬϭϴͿ� ƐƵŵŵĂƌŝǌĞĚ� ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ� ƵƐĂŐĞ� ŝŶ� ĐǇďĞƌ� ƐĞĐƵƌŝƚǇ͘� ,ǇƉĞƌǀŝƐŽƌƐ� ĐĂŶ� ďĞ� ƵƐĞĚ� ƚŽ�
ŝŶƐƉĞĐƚ�ƚŚĞ�ƚĂƌŐĞƚ�ƐǇƐƚĞŵ͘�^ƵĐŚ�ĨŽƌĞŶƐŝĐƐ�ĞĨĨŽƌƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ĚĞǀĞůŽƉĞƌƐ�;<ŚĞŶ�ϮϬϭϭͿ͕�ƉƌŽĨŝůĞ�ƚŚĞ�ĐŽĚĞ�
;<ŚĞŶ�ϮϬϭϯͿ�Žƌ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƐƉĞĐƚĞĚ�ƐǇƐƚĞŵ�;<ŝƉĞƌďĞƌŐ�Ğƚ�Ăů�ϮϬϭϵĂͿ�Žƌ�ĚĞƚĞĐƚ�ŵĂůǁĂƌĞ�
;�ĂŝĚĞŶďĞƌŐ�Ğƚ�Ăů�ϮϬϭϱďͿ͘�DĂůŝĐŝŽƵƐ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ŵĂǇ�ĚĞƐŝƌĞ�ƚŽ�ŝŶƐƉĞĐƚ�ƚŚĞ�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ďĞĨŽƌĞ�ĚĞƉůŽǇŵĞŶƚ͘��
�
&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕� ƚŚĞ� ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ� ŵĂǇ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ƐĞĐƵƌŝƚǇ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŐƵĞƐƚ� ƐǇƐƚĞŵ͘� DŝĐƌŽƐŽĨƚ͛Ɛ� �ĞǀŝĐĞŐƵĂƌĚ͕�
dƌƵůǇWƌŽƚĞĐƚ�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ�ĨŽƌ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƌĞǀĞƌƐĞ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�;�ǀĞƌďƵĐŚ�Ğƚ�Ăů͘�ϮϬϭϯ͕�<ŝƉĞƌďĞƌŐ�Ğƚ�Ăů�ϮϬϭϵďͿ�
ĂŶĚ� �ǆĞĐƵƚŝŽŶ�tŚŝƚĞůŝƐƚŝŶŐ� ;<ŝƉĞƌďĞƌŐ� Ğƚ� Ăů͘� ϮϬϭϳͿ� ĂƌĞ� ĞǆĂŵƉůĞƐ� ŽĨ� ƚŚŝŶ� ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌƐ͘� KƚŚĞƌ� ƚŚŝŶ� ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌƐ�
ŵŽŶŝƚŽƌ�sŝĚĞŽ��ZD�;�ĂǀŝĚ�Ğƚ�Ăů�ϮϬϭϰͿ͕�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽƌĞŶƐŝĐƐ�ĚĂƚĂ�Žƌ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĞŶĚ�ƉŽŝŶƚ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�;>ĞŽŶ�Ğƚ�Ăů�ϮϬϭϵͿ�
sŝƌƚƵĂůůǇ�Ăůů�ďůƵĞ�ƉŝůůƐ�ĂƌĞ�ƚŚŝŶ�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌƐ͘�

ϯ͘ϯ ǆϴϲ�ǀŝƌƚƵĂůŝǌĂƚŝŽŶ��

KŶ�ŝŶƚĞů͛Ɛ�ǆϴϲ��Wh�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͕�ŚĂƌĚǁĂƌĞͲĂƐƐŝƐƚĞĚ�ǀŝƌƚƵĂůŝǌĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƵŶŝƋƵĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͘�/ŶƚĞů�
ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ��D��ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�ĞĂĐŚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚƌĞĞ�ƐƵĐŚ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĨŽƌ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌƐ͘��
�
dŚĞƐĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŽƉƚŝŵŝǌĞĚ�ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�ŶĞǁ�ƉƌŽĐĞƐƐŽƌ�ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶƐ͘�EĞǁĞƌ�ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŶĞǁ�
ŚĂƌĚǁĂƌĞ�ĂƐƐŝƐƚĞĚ�ǀŝƌƚƵĂůŝǌĂƚŝŽŶ�ĐĂƉĂďŝůŝƚŝĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐŚĂĚŽǁ�sD�^͘�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ǀŝƌƚƵĂůŝǌĂƚŝŽŶ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�ƚĂŬĞ�
ůĞƐƐ��Wh�ĐǇĐůĞƐ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ŝŶ�ŶĞǁĞƌ��Wh�ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶƐ͘�
�
dŚĞ�ǆϴϲ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�dĂďůĞ�ϭ͘��

dĂďůĞ�ϭ͗�ǆϴϲ�sŝƌƚƵĂůŝǌĂƚŝŽŶ�/ŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�

� /ŶƚĞů�
�ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�

EĂŵĞ�

�D��
�ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�

EĂŵĞ�

hƐĂŐĞƐ�

sŝƌƚƵĂůŝǌĂƚŝŽŶ�
ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�

sdͲǆ� �D�Ͳǀ� dŚŝƐ�ĨĂŵŝůǇ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�
ƐƚĂƌƚŝŶŐ�Ă�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ�

^>�d�;ƐĞĐŽŶĚͲ
ůĞǀĞů�ĂĚĚƌĞƐƐ�
ƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶͿ�

�Wd�;�ǆƚĞŶĚĞĚ�
ƉĂŐĞ�ƚĂďůĞƐͿ�

Zs/�;ZĂƉŝĚ�
ǀŝƌƚƵĂůŝǌĂƚŝŽŶ�
ŝŶĚĞǆŝŶŐͿ�

�ůůŽǁƐ�ƚŚĞ�,s�ƚŽ�ƌƵŶ�DƵůƚŝƉůĞ�
DDhƐ�ĨŽƌ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ŐƵĞƐƚ�

ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�
/K�DDh� sdͲĚ� /KDDh� �ůůŽǁ�ƚŚĞ�,s�ƚŽ�ĂƐƐŝŐŶ�/K�

ŵĞŵŽƌǇ�ƚŽ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ŐƵĞƐƚ�
ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵƐ�

sD�ĚĂƚĂ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�

sD�^� sD��� ,ŽůĚƐ�Ăůů�ƚŚĞ�sD�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�
;ŽŶĞ�ƉĞƌ�sDͿ�

ϯ͘ϰ ZŽŽƚŬŝƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďůƵĞ�Ɖŝůů�

dŚĞ� ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ� ĂŶĚ� ĐŽŵŵŽŶ� ƐǇƐƚĞŵ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ͛Ɛ� ĐǇďĞƌ� ŝŶĐŝĚĞŶƚͲƌĞƐƉŽŶƐĞ� ƉƌŽƚŽĐŽů� ŽŶĐĞ� ĂŶ� ĂƚƚĂĐŬ� ŝƐ�
ĚĞƚĞĐƚĞĚ� ŽŶ� ĂŶǇ� ŶĞƚǁŽƌŬĞĚ� ƐĞƌǀĞƌ͕� ŝƐ� ƚŽ� ĨŽƌŵĂƚ� ĂŶĚ� ƌĞŝŶƐƚĂůů� ƚŚĞ� ĞĨĨĞĐƚĞĚ� ƐĞƌǀĞƌ͛Ɛ� ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ� ƐǇƐƚĞŵ͘� /Ĩ� ƚŚĞ�
ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ƌĞŝŶƐƚĂůůĞĚ�;ĂŶĚ�ĨƵůůǇ�ƉĂƚĐŚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ƉĂƚĐŚĞƐͿ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ŚĂĐŬĞƌ�ŵĂǇ�ĨŝŶĚ�ŚĞƌƐĞůĨ�ůŽĐŬĞĚ�
ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞĚ�ƐǇƐƚĞŵ͘�/ƚ�ĨŽůůŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŚĂĐŬĞƌƐ�ŚĂǀĞ�Ă�ĚĞƐŝƌĞ�ƚŽ�ŚŝĚĞ�ƚŚŝĞƌ�ƚƌĂĐŬƐ͘�dŚƵƐ͕�ŝĨ�ƚŚĞ�
ŚĂĐŬ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ͕�ƚŚĞ�ŚĂĐŬĞƌ�ĐĂŶ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�Ă�ƉĞƌƐŝƐƚĞŶƚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚĂĐŬĞĚ�ƐĞƌǀĞƌƐ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ŚĂĐŬĞƌƐ�
ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ� ŝŶƐƚĂůů� ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƉĂĐŬĂŐĞƐ� ŝƐ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�Ă� ͞ƌŽŽƚŬŝƚ͘͟��� ƌŽŽƚŬŝƚ� ŝƐ� Ă� ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƉĂĐŬĂŐĞ� ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁƐ� ƚŚĞ�
ŚĂĐŬĞƌ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǀŝĐƚŝŵ�ƐǇƐƚĞŵ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ƚŚĞ�ƌŽŽƚŬŝƚ�ŚŝĚĞƐ�ŝƚƐĞůĨ�ĂŶĚ�Ăůů�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ŚĂĐŬĞƌ�ƌƵŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨĞĐƚĞĚ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝŶ�ĂŶ�ĞĨĨŽƌƚ�ƚŽ�ŵĂƐŬ�ŝƚƐ�ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƚŚĞ�ƌŽŽƚŬŝƚ�ŚĂƐ�ƚǁŽ�ŐŽĂůƐ͘�&ŝƌƐƚ�
ƚŚĞ� ƌŽŽƚŬŝƚ� ƉƌŽǀŝĚĞƐ� ƚŚĞ� ŚĂĐŬĞƌ� ĞĂƐĞ� ŽĨ� ĂĐĐĞƐƐ� ƚŽ� ǀŝĐƚŝŵ� ĐŽŵƉƵƚĞƌ� ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘� ^ĞĐŽŶĚ� ƚŚĞ� ƌŽŽƚŬŝƚ� ƉƌŽǀŝĚĞƐ�
ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ƚŽ�ŚŝĚĞ�ƚŚĞ�ŚĂĐŬ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǀŝĐƚŝŵ�ƐǇƐƚĞŵ͘��
�
dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵĂŶǇ�ǁĂǇƐ� ƚŽ�ďƵŝůĚ� ƌŽŽƚŬŝƚƐ� ĨƌŽŵ�ŚŝũĂĐŬŝŶŐ� ƐǇƐƚĞŵ�ĐĂůůƐ�ĂŶĚ� ůŝďƌĂƌǇ� ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ� ŝŶƐƚĂůůŝŶŐ� ƐĞƚƵŝĚ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŽ�ƌĞƉůĂĐŝŶŐ�ŝŶŶŽĐĞŶƚͲůŽŽŬŝŶŐ�ďŝŶĂƌŝĞƐ͘��
�
dŚĞ�ďůƵĞ�Ɖŝůů�ŝƐ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƌŽŽƚŬŝƚ͘�hŶůŝŬĞ�ŶŽƌŵĂů�ƌŽŽƚŬŝƚƐ�ƚŚĂƚ�ŵŽĚŝĨǇ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŚŝĚĞ�
ĨŝůĞƐ�ĂŶĚ�ŐĂŝŶ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ƚŚĞ�ďůƵĞ�Ɖŝůů�ƐƚĂƌƚƐ�Ă�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ͘�dŚƵƐ͕�ƚŚĞ�ďůƵĞ�Ɖŝůů�ŐĂŝŶƐ�ŵŽƌĞ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶƐ�
ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ͘�dŚĞ�ďůƵĞ�Ɖŝůů�ĐĂŶ�ƌƵŶ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƐƉĂĐĞ͘�dŚƵƐ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�
Žƌ�ƚŚĞŝƌ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƐƉĂĐĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ǀŝƐŝďůĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ͘��
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�
�ƐĂĨ��ůŐĂǁŝ�Ğƚ�Ăů͘�

ϯ͘ϱ �ŽŽƚŬŝƚƐ�

KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂǇƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌŽŽƚŬŝƚ�ĐĂŶ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ŝƐ�ĂƐ�Ă�͞ďŽŽƚŬŝƚ͘͟���ďŽŽƚŬŝƚ�ŝƐ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƌŽŽƚŬŝƚ�ƚŚĂƚ�ďŽŽƚƐ�
;ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŚĂƌĚ�ĚƌŝǀĞ�ŵĂƐƚĞƌ�ďŽŽƚ�ƌĞĐŽƌĚ͕�h�&/͕�Wy�͕�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ŵĞĂŶƐͿ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�ƐƚĂƌƚƐ͘�dŚĞ�
ďŽŽƚŬŝƚ�ƌƵŶƐ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�;ŝ͘Ğ͘�ƚŚĞ�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďůƵĞ�Ɖŝůů�ĐĂƐĞͿ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�K^�ƐƚĂƌƚƐ�ĂŶĚ�ůĂƚĞƌ�ďŽŽƚƐ�ƚŚĞ�
K^�;ďǇ�ĐĂůůŝŶŐ�ƚŚĞ�K^�ďŽŽƚͿ͘�dŚĞ�ďŽŽƚŬŝƚ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ƉĂƚĐŚ�ƚŚĞ�K^�ƐǇƐƚĞŵ�ĐĂůůƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŚŝĚĞ�ŝƚƐ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�
ĨŝůĞƐ͘�

ϯ͘ϲ dŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ďůƵĞ�Ɖŝůů�ĂŶĚ�ƐƵďǀĞƌƚŝŶŐ�ĂƚƚĂĐŬƐ�

ZƵƚŬŽǁƐŬĂ�;ϮϬϬϲĂͿ�ŚĂƐ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ďůƵĞ�Ɖŝůů�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŝŶ�ϮϬϬϲ͘�dŚĞ�ďůƵĞ�Ɖŝůů�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ǁĂƐ�ĂŶ�ŝŶŶŽǀĂƚŝǀĞ�
ƌŽŽƚŬŝƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ƌĞůĂƚŝǀĞůǇ�ƵŶƌĞƐĞĂƌĐŚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ͘�^ŝŶĐĞ�ZƵƚŬŽǁƐŬĂ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ďůƵĞ�Ɖŝůů͕�
ƚŚĞƌĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐĞǀĞƌĂů�ƐƵŐŐĞƐƚŝŽŶƐ�ŽŶ�ŚŽǁ�Ă�ďůƵĞ�Ɖŝůů�ĐĂŶ�ďĞ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ�;ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƚŚĞ�ŵĞŵŽƌǇ�ůŽĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ�/�d�ǀĞĐƚŽƌͿ�,ŽǁĞǀĞƌ�ĂĚǀĂŶĐĞƐ�ŝŶ�ǆϴϲ�ǀŝƌƚƵĂůŝǌĂƚŝŽŶ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ŵĂŬĞ�ƐƵĐŚ�ĚĞƚĞĐƚŝŽŶ�ŵŽƌĞ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚ�Žƌ�ĞǀĞŶ�
ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ŝŶŝƚŝĂůůǇ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�/�d�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĚĞƚĞĐƚ�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌƐ͘�
,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƵƐŝŶŐ��Wd�;ŶĞǁ�ǀŝƌƚƵĂůŝǌĂƚŝŽŶ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇͿ�ŝƚ�ŝƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƉƉĞĂƌ�
ƚŽ�ďĞ�ŐĞŶƵŝŶĞ�/�d�ĂĚĚƌĞƐƐ�ďǇ�ƚŚĞ�ŐƵĞƐƚ�ďƵƚ�ƉŽŝŶƚ�ƚŽ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĂĚĚƌĞƐƐ͘�

ϯ͘ϳ �ůƵĞ�ĐŚŝĐŬĞŶ�

ZƵƚŬŽǁƐŬĂ�Ğƚ�Ăů͘�;ϮϬϬϳͿ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŚĞ�ďůƵĞ�ĐŚŝĐŬĞŶ�ďůƵĞ�Ɖŝůů�ŽŶĞ�ǇĞĂƌ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ďůƵĞ�Ɖŝůů͘�dŚĞ�ďůƵĞ�ĐŚŝĐŬĞŶ�
ďůƵĞ�Ɖŝůů�ĚĞƚĞĐƚƐ�ƚŚĞ�ƌĞĚ�Ɖŝůů�ŝŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�ĂƚƚĞŵƉƚƐ�ĂŶĚ�ƵŶůŽĂĚƐ�ŝƚƐĞůĨ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƌĞŝŶƐƚĂůůƐ�ŝƚƐĞůĨ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ĚĞƚĞĐƚŝŽŶ�
ĂƚƚĞŵƉƚƐ�ĂƌĞ�ŽǀĞƌ͘�dŚĞ�ďůƵĞ�ĐŚŝĐŬĞŶ�ŵĞƚŚŽĚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�ƚǁŽ�ƌĞĂƐŽŶƐ͘�

� ��ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ�ĐĂŶ�ďĞ�ůŽĂĚĞĚ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ďůƵĞ�Ɖŝůů�ŝƐ�ƵŶůŽĂĚĞĚ͘�dŚĞŶ͕�ŝĨ�ƚŚĞ�ďůƵĞ�Ɖŝůů�ƚƌŝĞƐ�ƚŽ�ƌĞůŽĂĚ�ŝƚƐĞůĨ͕�ƚŚĞ�ŶĞǁ�
ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ�ĐĂŶ�ĚĞƚĞĐƚ�ŝƚ�ĂŶĚ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƚŚĞ�ďůƵĞ�Ɖŝůů�ĨƌŽŵ�ůŽĂĚŝŶŐ͘�dŚĞ�ŶĞǁ�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ�ĐĂŶ�ĞǀĞŶ�ĂĐƚ�ĂƐ�Ă�ďůƵĞ�
Ɖŝůů͕�ĂůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ďůƵĞ�Ɖŝůů�ƚŽ�ůŽĂĚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ĨŽƌĞŶƐŝĐƐ�ŝŶƐƉĞĐƚ�ŝƚƐ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ůŽŐŝĐͿ͘�

� DŽƐƚ�ƌĞĚ�ƉŝůůƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĐŽŶƐƵŵĞ�ƚŽŽ�ŵƵĐŚ�ƚŝŵĞ�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĚĞƚĞĐƚ�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ďůƵĞ�
ĐŚŝĐŬĞŶ�ŵĂŶĂŐĞƐ�ƚŽ�ƵŶůŽĂĚ͘�

tĞ�ƐƵŵŵĂƌŝǌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ďůƵĞ�ĐŚŝĐŬĞŶ�ŵĞƚŚŽĚ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ƚŚƌĞĂƚ�ƚŽĚĂǇ͘�

ϰ͘ >ŽĐĂů�ƌĞĚ�ƉŝůůƐ�
>ŽĐĂů�ƌĞĚ�ƉŝůůƐ�ĂƌĞ�ƚĞƐƚƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƚĞƐƚĞĚ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƚĞƐƚĞĚ�ŵĂĐŚŝŶĞ͘�dŚĞƐĞ�ƚĞƐƚƐ�
ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƌĞůŝĂďůĞ�ĂƐ�ĐŽŵƉƵƚĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŽŶ�ĂŶ�ƵŶƚƌƵƐƚǁŽƌƚŚǇ�ŵĂĐŚŝŶĞ�;ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�ŵĂĐŚŝŶĞ�
ƚŚĂƚ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ŝŶƐƉĞĐƚĞĚͿ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ƌĞĂůͲůŝĨĞ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�dWD�ĐŚŝƉ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Žƌ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŚŝƌĚͲƉĂƌƚǇ�
ĐŚŝƉ�Žƌ�ƐĞƌǀĞƌ�ƚŚĂƚ�ŽŶĞ�ĐĂŶ�ƵƐĞ�ĨŽƌ�ĂƚƚĞƐƚĂƚŝŽŶ͘��
�
/Ĩ� ŶŽ� ƚŚŝƌĚ� ƉĂƌƚǇ͕� ƚƌƵƐƚǁŽƌƚŚǇ͕� ƌŽŽƚ� ŽĨ� ƚƌƵƐƚ� ŝƐ� ĂǀĂŝůĂďůĞ͕� ƚŚĞŶ� ŽŶĞ� ŝƐ� ůĞĨƚ� ǁŝƚŚ� ƌƵŶŶŝŶŐ� ůŽĐĂů� ĐŽĚĞ� ŽŶ� ĂŶ�
ƵŶƚƌƵƐƚǁŽƌƚŚǇ�ŵĂĐŚŝŶĞ� ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂƚƚĞƐƚĂƚŝŽŶ� ŝŶ� Ă�ďĞƐƚ� ĞĨĨŽƌƚ� ĂƚƚĞŵƉƚ� ƚŽ�ĚĞƚĞĐƚ�ďůƵĞ�ƉŝůůƐ� ŽŶ� ƚŚĞ� ŝŶƐƉĞĐƚĞĚ�
ŵĂĐŚŝŶĞ͘��

ϰ͘ϭ WĂƌĂŶŽŝĚ�ĨŝƐŚ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŵŽĚĞƌŶ�ƌĞĚ�ƉŝůůƐ�

WĂƌĂŶŽŝĚ�ĨŝƐŚ�;WĂĨŝƐŚͿ�;KƌƚĞŐĂ�ϮϬϭϲͿ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƚŚĞ�ĚĞ�ĨĂĐƚŽ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŝŶ�͞ ƌĞĚ�Ɖŝůů�ĨŽƌ�ďůƵĞ�Ɖŝůů�ĚĞƚĞĐƚŝŽŶ͘͟�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�
WĂĨŝƐŚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ƚĞƐƚƐ�ĐĂƉĂďůĞ�ŽĨ�ĚĞƚĞĐƚŝŶŐ�ŵŽƐƚ�ŬŶŽǁŶ�ďůƵĞ�ƉŝůůƐ�ǁŚĞŶ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ƵŶĚĞƌ�>ŝŶƵǆ�Žƌ�tŝŶĚŽǁƐ͘�
DĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƚĞƐƚƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞĐƚ�Ă�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ�ĂƐƐƵŵĞ�ƚŚĞ�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƌĞĂůůǇ�ĂƚƚĞŵƉƚŝŶŐ�ƚŽ�ŚŝĚĞ�ďǇ�ůŽŽŬŝŶŐ�ƵƉ�
ƐƉĞĐŝĨŝĐ� ǀĂůƵĞƐ� ŝŶ� ŵĞŵŽƌǇ͘� ;&Žƌ� ĞǆĂŵƉůĞ͕� sDtĂƌĞ� ƌŽƵƚŝŶĞůǇ� ƌĞƉŽƌƚƐ� ϰϰϬ�y� ;ϭϵϵϬ͚Ɛ� ĞƌĂ� ŚĂƌĚǁĂƌĞͿ� ŽŶ� Ăůů�
ŵĂĐŚŝŶĞƐ͘�dŚĞƐĞ�ĐŚŝƉƐĞƚƐ�ĂƌĞ�ŽǀĞƌ�ϮϬ�ǇĞĂƌƐ�ŽůĚ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ǀŝƌƚƵĂůůǇ�ŶŽŶĞͲĞǆŝƐƚĞŶƚ�ŽŶ�ƌĞĂů�ƉŚǇƐŝĐĂů�
ŵŽĚĞƌŶ�ƐǇƐƚĞŵƐͿ�
�
,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƐŽŵĞ�ŽĨ�WĂĨŝƐŚ�ƚĞƐƚƐ�ĂƌĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ�ŐĞĂƌĞĚ�ƚŽǁĂƌĚ�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ�ƚŚĂƚ�ĚŽ�ƚƌǇ�ƚŽ�ŚŝĚĞ͘�dŚĞƐĞ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ƌĞůĂǇ�
ŽŶ�ƚŝŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐŝĚĞ�ĞĨĨĞĐƚƐ�;�ĂŝĚĞŶďĞƌŐ�ϮϬϭϱĐͿ�ŽĨ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌƐ͘�>ŽĐĂů�ƚŝŵŝŶŐ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĂƌĞ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ƚŽ�ƚƌǇ�
ƚŽ�ĨůƵƐŚ�ŽƵƚ�ƚŚĞƐĞ�ďůƵĞ�ƉŝůůƐ͘�dŚĞ�ůŽĐĂů�ƚŝŵŝŶŐ�ƚĞƐƚƐ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐƚĞƉƐ͗�

� dĂŬĞ�ůŽĐĂů�ƚŝŵĞ�;ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�Z�d^��ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶͿ͘�

� �ǆĞĐƵƚĞ�ĂŶ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŝŶƚĞƌĐĞƉƚĞĚ�ďǇ�Ă�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ�;ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕��Wh/��ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶͿ͘�

� dĂŬĞ�ůŽĐĂů�ƚŝŵĞ�ĂŐĂŝŶ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ĞůĂƉƐĞĚ�ƚŝŵĞ͘�
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�
�ƐĂĨ��ůŐĂǁŝ�Ğƚ�Ăů͘�

�
dŚĞ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƐƚĞƉ�;ϮͿ�ƚĂŬĞƐ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�ůŽŶŐĞƌ�ƚŽ�ĞǆĞĐƵƚĞ�ǁŚĞŶ�Ă�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ�ŝƐ�ĂĐƚŝǀĞ͘��

ϰ͘Ϯ WĂƌĂŶŽŝĚ�ĨŝƐŚ�ƚĞƐƚƐ�

WĂƌĂŶŽŝĚ�&ŝƐŚ�;WĂĨŝƐŚͿ�ƚĞƐƚƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗��

� ^ƉĞĐŝĨŝĐ�ĂŶĚ�ƉĂƌĂǀŝƌƚƵĂůŝǌĂƚŝŽŶ�ƚĞƐƚƐ�ʹ�dŚĞƐĞ�ƚĞƐƚƐ�ĂƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĚĞƚĞĐƚ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌƐ�
;ƚŚĂƚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƚƌǇ�ƚŽ�ŚŝĚĞͿ��

� dŝŵŝŶŐ�ƚĞƐƚƐ�;WĂĨŝƐŚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚǁŽ�ƚŝŵŝŶŐ�ƚĞƐƚƐͿ��

� Z�d^�͕��Wh/�͕�Z�d^��ф�ϭϬϬϬ�ĐǇĐůĞƐ͘�dŚŝƐ�ƚĞƐƚ�ƌƵŶƐ�ŝŶ�ƵƐĞƌ�ƐƉĂĐĞ͘�/ƚ�ƌƵŶƐ�ƚŚĞ��Wh/��ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵƵƐƚ�
ďĞ�ŝŶƚĞƌĐĞƉƚĞĚ�ďǇ�Ă�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ͘��Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ƐǁŝƚĐŚ͕�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�
ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�ĂĐƚƐ�ĂƐ�Ă�ƚĞůůͲƚĂůĞ�ƐŝŐŶ�ĨŽƌ�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�;ƚŚĞ�ƌĞĚ�ƉŝůůͿ͘��

� Z�d^�͕�Z�d^��ф�ϳϱϬ�ĐǇĐůĞƐ�Ͳ�dŚŝƐ�ƚĞƐƚ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ĐĂůůŝŶŐ�ƚǁŽ�Z�d^��ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŵĞĂƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�
ƚŝŵĞƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŝŶƚĞƌĐĞƉƚŝŶŐ�ƚŚĞ�Z�d^��ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͘�

� /Ŷ�ďŽƚŚ�ƚĞƐƚƐ͕�ĂŶ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ŚŝŐŚ�ƌĞƐƵůƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌƌƵƉƚ͘�dŽ�ĂǀŽŝĚ�ĨĂůƐĞ�ƉŽƐŝƚŝǀĞƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�
ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ƚŝŵĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ƐǁŝƚĐŚ͕�WĂĨŝƐŚ�ƉĞƌĨŽƌŵƐ�ĂŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ŽǀĞƌ�ϭϬ�ƌƵŶƐ͘�

� ^ĂŶĚďŽǆ�ƚĞƐƚƐ�ʹ�dŚĞƐĞ�ƚĞƐƚƐ�ĚĞƚĞĐƚ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ƐŽŵĞ�ƐŽƌƚ�ŽĨ�ƐĂŶĚďŽǆ͘�dŚĞ�ƚĞƐƚƐ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�
ƵƐĞƌ�ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶ�Žƌ�ŵŽƵƐĞ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ͘�

ϰ͘ϯ �ĞĨĞĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂƌĂŶŽŝĚ�ĨŝƐŚ�ƚŝŵŝŶŐ�ƚĞƐƚƐ�

DŽƐƚ�WĂĨŝƐŚ�ƚĞƐƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚĞĨĞĂƚĞĚ�ĞĂƐŝůǇ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŵĞƚŚŽĚƐ͗�

� /ŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ʹ�dŚĞ��Wh/��ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ͘� /Ŷ� ƚŚĂƚ�
ŵĞƚŚŽĚ͕�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƚŝŵĞ�ƚŚĂƚ��Wh/��ŝƐ�ĐĂůůĞĚ�Ă�ĐŽŶƚĞǆƚ�ƐǁŝƚĐŚ�ǁŝůů�ŽĐĐƵƌ�ĂŶĚ͕�ŝŶĚĞĞĚ͕�ƚĂŬĞ�Ă�ůŽŶŐ�ƚŝŵĞ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�
ĨƵƌƚŚĞƌ� ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�ĐĂŶ�ďĞ� ƌĞƉůĂĐĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶŽƚŚĞƌ� ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ� ƚŚĂƚ�ŐĞŶĞƌĂƚĞƐ�Ă� ƐŝŵŝůĂƌ� ƌĞƐƉŽŶƐĞ� ;ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ŐĞŶĞƌĂƚŝŶŐ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌƌƵƉƚ�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŝƌĞƚͿ͘�

� dĂŵƉĞƌŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Z�d^��Ͳ�dŚĞ�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ�ŝƐ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌĐĞƉƚ�ĐĂůůƐ�ƚŽ�Z�d^��ĂŶĚ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĐĂůůƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ŝƚƐ�ŽǁŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ͘�dŚĞ�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ�ŵĂǇ�ƌƵŶ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ĐŽĚĞ�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶ�ǀĂůƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƐŵĂůůĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞƐ�
ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��Wh͘�dŚĞƐĞ�ǀĂůƵĞƐ�ĐĂŶ�ƚĂŬĞ�ŝŶƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ƚŝŵĞ�ƐƉĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�
Z�d^�� ƚŝŵĞ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ� ĂƌĞ� ŶĞĞĚĞĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ� ƐǇƐƚĞŵ� ƚŽ� ĨƵŶĐƚŝŽŶ� ƉƌŽƉĞƌůǇ͘� dĂŵƉĞƌŝŶŐ�ǁŝƚŚ�
Z�d^��ƌĞƚƵƌŶ�ǀĂůƵĞƐ�ŵĂǇ�ĐĂƵƐĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝŶƐƚĂďŝůŝƚǇ͘�

� /ŶƚĞů�ĂůůŽǁƐ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�;ŝŶ��Wh�ĐǇĐůĞƐͿ�ŽŶ�ƚŚĞ�sD�ƚŽ�ďĞ�ƐůŽǁĞƌ�ƚŚĂŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂĐƚƵĂů�ŵĂĐŚŝŶĞ͖�ĨŽƌ�
ĞǆĂŵƉůĞ͕�ĞǀĞƌǇ�ƚǁŽ��Wh�ĐǇĐůĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�W��ĐĂŶ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂƐ�ŽŶůǇ�ŽŶĞ��Wh�ĐǇĐůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƵĞƐƚ͘�
dŚŝƐ� ŵĞƚŚŽĚ� ĐĂŶ� ŽĨĨƐĞƚ� ƐĞǀĞƌĂů� ŽĨ� ƚŚĞ� ƌĞĚ� Ɖŝůů� ƚĞƐƚƐ� ĂƐ� ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ� ŶŽ� ůŽŶŐĞƌ� ƚĂŬĞ� ͞ƚŽŽ� ŵƵĐŚ� ƚŝŵĞ͘͟�
,ŽǁĞǀĞƌ�ƚŚŝƐ�ƚĞƐƚ�ǁŽƌŬƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ŵƵůƚŝƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĨĂĐƚŽƌ͘�dŚŝƐ� ŝƐ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ� ŝŶ�ƌĞĂů� ůŝĨĞ͘�^ŽŵĞ��Wh�
ŽƉĐŽĚĞƐ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ƐǁŝƚĐŚĞƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŵƵĐŚ�ƐůŽǁĞƌ�ǁŚĞŶ�Ă�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ�ŝƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ǁŚŝůĞ�ŽƚŚĞƌ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�
ƚĂŬĞ�ĞǆĂĐƚůǇ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƚŝŵĞ�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ͘�dŚƵƐ͕�ƚŚĞƐĞ�ƚĞƐƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŽĨĨƐĞƚ�ďǇ�
ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƚĂŬĞ�ůŽŶŐĞƌ�ŽŶ�Ă�sD�;ƐƵĐŚ�ĂƐ����ŝŶŐ͕�KZŝŶŐ͕�ĂŶĚ�EKWŝŶŐͿ͘�/ƚ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�
ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ƐĞƋƵĞŶĐĞ�ŽĨ�ǀĞƌǇ�ĨĂƐƚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƌƵŶ�ƐůŽǁĞƌ�ŽŶ�Ă�sD͘�/Ĩ�ƚŚĞ�sD�ŝƐ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ƐŽƌƚ�
ŽĨ�ĐůŽĐŬ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ǁĞƌĞ�sD�ĐǇĐůĞƐ�ĂƌĞ�ƐůŽǁĞƌ�ƚŚĞŶ�ƌĞĂů�ǁŽƌůĚ�ĐǇĐůĞƐ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞƐĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ŵĂǇ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�
ƚĂŬĞ�ƚŽŽ�ůŝƚƚůĞ�ƚŝŵĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�sD͘�;ĐƌĞĂƚŝŶŐ�ǇĞƚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƌĞĚ�ƉŝůůͿ��

ϰ͘ϰ �ƵŐĞŵĞŶƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂƌĂŶŽŝĚ�ĨŝƐŚ�ƚĞƐƚƐ�

dŚĞ�WĂĨŝƐŚ�ƚŝŵŝŶŐ�ƚĞƐƚ�ƌƵŶƐ�ŝŶ�ƵƐĞƌ�ŵŽĚĞ�ĂŶĚ�ĞǆĂŵŝŶĞƐ�ŽŶůǇ�Ă�ůŝŵŝƚĞĚ�ƐĞƚ�ŽĨ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�;ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŽŶůǇ�Z�d^��
ĂŶĚ� ŶŽƚ� Z�d^�WͿ͘� �Ǉ� ĂƵŐŵĞŶƚŝŶŐ� WĂĨŝƐŚ� ƚŝŵŝŶŐ� ƚĞƐƚƐ� ƚŽ� ƌƵŶ� ŝŶ� ŬĞƌŶĞů�ŵŽĚĞ� ĂŶĚ� ƚƌǇŝŶŐ�ŵƵůƚŝƉůĞ� ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�
;Z�d^�͕�Z�d^�W�ĞƚĐ͘Ϳ͕�ƚŚĞ�WĂĨŝƐŚ�ƚĞƐƚƐ�ĐĂŶ�ďĞĐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�ƉŽƚĞŶƚ�ĂŶĚ�ŚĂƌĚĞƌ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ͘��
�
KƚŚĞƌ�ǁĞůůͲŬŶŽǁŶ�ƚĞƐƚƐ�ŶŽƚ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�WĂĨŝƐŚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ǀĞƌŝĨǇŝŶŐ�ƚŚĞ�/�d�ƉŽŝŶƚĞƌ͘�;ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĞĂƐŝůǇ�ĂǀŽŝĚĞĚ�ŝŶ�ŵŽĚĞƌŶ�
ƐǇƐƚĞŵƐ�ǁŝƚŚ��WdͿ�

ϰ͘ϱ EĞƐƚĞĚ�ǀŝƌƚƵĂůŝǌĂƚŝŽŶ�ƚĞƐƚƐ�

KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞƐƚƐ�ŶŽƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�WĂĨŝƐŚ�ŝƐ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ǀŝƌƚƵĂůŝǌĂƚŝŽŶ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�;ĐĂůůŝŶŐ�sDyKE͕�sDZ����ĞƚĐ͘Ϳ�
ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ĐŽŵƉůĞǆ�ǀŝƌƚƵĂůŝǌĂƚŝŽŶ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ��Wd�Žƌ�/KDDh�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ͘��
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�
�ƐĂĨ��ůŐĂǁŝ�Ğƚ�Ăů͘�

dŚĞƐĞ� ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ� ƌĞƋƵŝƌĞ� Ă� ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ� ĞĨĨŽƌƚ� ƚŽ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ŶĞƐƚĞĚ� ǀŝƌƚƵĂůŝǌĂƚŝŽŶ͘� ZƵŶŶŝŶŐ� ƚŚĞƐĞ� ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�
ĞĨĨŝĐŝĞŶƚůǇ� ƉŽƐĞƐ� ĞǆƚƌĂ� ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ� ŽŶ� ƚŚĞ� ďůƵĞ� Ɖŝůů� ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ͕� ǁŚŝĐŚ� ŝƐ� ŶŽƚ� ĞǀĞŶ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ� ďǇ� ƐŽŵĞ�
ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�KƌĂĐůĞ͛Ɛ�sŝƌƚƵĂů��Žǆ͘��
�
�ĂůůŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞƐ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ŶŽƌŵĂů�ďůƵĞ�Ɖŝůů�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ŵĞĞƚ�
Žƌ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ŵĞĞƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŝŵĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ�ůŝŵŝƚƐ͘�
�
>ŝŬĞ�ƚŚĞ��Wh/��ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ͕�Ăůů�ŽĨ�/ŶƚĞů͛Ɛ�sDy�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�ŝŶĚƵĐĞ�ĂŶ�Ğǆŝƚ�ĨƌŽŵ�ŐƵĞƐƚ�ƚŽ�ŚŽƐƚ�ŵŽĚĞ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ŝƚ�
ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ƚŽ�ĞŵƵůĂƚĞ�ĂŶĚ͕�ƚŚƵƐ͕�ĞǆƚĞŶĚŝŶŐ�ƚŝŵŝŶŐ�ĂƚƚĂĐŬƐ�ƚŽ�ŶĞǁ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ƚǇƉĞƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�ŵŝǆŝŶŐ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ͘��ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕�sDy�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�ĂůƐŽ�ŵŽĚŝĨǇ�ƚŚĞ�ĨůĂŐƐ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŶŽƚŝĨǇ�sDD�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�
ŽĨ�ƐƵĐĐĞƐƐ�Žƌ�ĨĂŝůƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ͘�

ϰ͘ϲ hŶĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�ŽƉĐŽĚĞͲďĂƐĞĚ�ĂƚƚĂĐŬƐ�

dŚĞ�ǆϴϲ�ŽƉĐŽĚĞƐ�ǀĂƌǇ�ŝŶ�ůĞŶŐƚŚ�ĨƌŽŵ�ϭ�ƚŽ�ϭϵ�ďǇƚĞƐ͘�dŚŝƐ�ŵĂƐƐŝǀĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƐƉĂĐĞ�ůĞĂǀĞƐ�ŚƵŐĞ�ƌŽŽŵ�ĨŽƌ�ŽƉĐŽĚĞƐ͘�
�
�ŽŵĂƐ� ;ϮϬϭϳͿ� ŵĂƉƉĞĚ� ƚŚĞ� ŽƉĐŽĚĞƐ� ĂŶĚ� ĐŽŵƉĂƌĞĚ� ƚŚĞŵ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ǆϴϲ� ƐƉĞĐƐ͘� �ŽŵĂƐ� ĨŽƵŶĚ� ŵĂŶǇ� ;ΕϭϬϱͿ�
ƵŶĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ� ŽƉĐŽĚĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ǆϴϲ� ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͘� /ƚ� ŝƐ� ƐƉĞĐƵůĂƚĞĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞƐĞ� ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ� ĂƌĞ� ƵƐĞĚ� ďǇ� /ŶƚĞů͛Ɛ�
ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ�ĨŽƌ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ƚĞƐƚŝŶŐ͘�tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŽƉĐŽĚĞƐ�ŝƐ�ƵŶĚĞĨŝŶĞĚ͕�ďǇ�ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƵŶůŝŬĞůǇ�
ƚŚĂƚ�ďǇ�ĐĂůůŝŶŐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŽƉĐŽĚĞƐ�ŽŶĞ�ĐŽƵůĚ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�Ă�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ŝĨ�Ă�ƌĞĚ�Ɖŝůů�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ�ŝƐ�ƌƵŶŶŝŶŐ͘�
&ƵƌƚŚĞƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘�

ϱ͘ ZĞŵŽƚĞ�ƌĞĚ�ƉŝůůƐ�
͞ZĞŵŽƚĞ�ƌĞĚ�ƉŝůůƐ͟�ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƚƌƵƐƚĞĚ�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚǇ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ƚĞƐƚ�ƚŚĞ�ŝŶƐƉĞĐƚĞĚ�
ƐǇƐƚĞŵ͘��
�
dŚĞƐĞ� ƚĞƐƚƐ� ŵĂŬĞ�ŵŽƌĞ� ƐĞŶƐĞ� ƚŚĂŶ� ůŽĐĂů� ƚĞƐƚ� ĐĂƐĞƐ� ĂƐ� ƚŚĞǇ� ĚŽ� ŶŽƚ� ƌĞůǇ� ŽŶ� Ă� ůŽĐĂů� ƐǇƐƚĞŵ� ƚŚĂƚ� ŝƐ� ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƵŶƚƌƵƐƚǁŽƌƚŚǇ͘��
�
/Ĩ�ƐƵĐŚ�Ă�ƌĞŵŽƚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞƐĞ�ƚĞƐƚƐ�ĐĂŶ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ǁŝƚŚ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĐŽŶĨŝĚĞŶĐĞ�ƚŚĂŶ�ůŽĐĂů�
ƚĞƐƚƐ͘�hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵĂŶǇ�ƌĞĂůͲǁŽƌůĚ�ĐĂƐĞƐ�ĂŶĚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ǁĞƌĞ�ƐƵĐŚ�ƌĞůŝĂďůĞ�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚǇ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĚŽ�
ŶŽƚ�ĞǆŝƐƚ͘�

ϱ͘ϭ <ĞŶŶĞůů͛Ɛ�ƚŝŵŝŶŐ�ŵĞƚŚŽĚ�ĂŶĚ�ĚĞƌŝǀĞĚ�ĂƚƚĂĐŬƐ�

<ĞŶŶĞůů�Ğƚ�Ăů͘�;<ĞŶŶĞůů�ϮϬϬϯͿ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�Ă�ŵĞƚŚŽĚ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�Ă�ƌĞŵŽƚĞ�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ�ƌĞĚ�Ɖŝůů�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĐŽŵƉƵƚĂƚŝŽŶ�
ƐŝĚĞ�ĞĨĨĞĐƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƐƉĞĐƚĞĚ�ƐǇƐƚĞŵ͘�^ƵĐŚ�ƐŝĚĞ�ĞĨĨĞĐƚƐ� ŝŶĐůƵĚĞ�d>��ĂŶĚ�ĐĂĐŚĞ�ŚŝƚƐ�ĂŶĚ�ŵŝƐƐĞƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƌĞĂů�
ǁŽƌůĚ�ƚŝŵĞ�ƚŚĂƚ�ƉƌĞĨŽƌŵŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉƵƚĂƚŝŽŶ�ĐŽŶƐƵŵĞƐ͘��
�
�ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�<ĞŶŶĞůů͛Ɛ�ŵĞƚŚŽĚ͕�ƚŚĞ�ĂƚƚĞƐƚĞĚ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ƌĞĐĞŝǀĞƐ�Ă�͞ĐŚĂůůĞŶŐĞ͟�;ĐŽŵƉƵƚĂƚŝŽŶ�ƌĞƋƵĞƐƚͿ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ƚƌƵƐƚǁŽƌƚŚǇ�ƌĞŵŽƚĞ�ƐĞƌǀĞƌ͘��
�
dŚĞ�ĐŽŵƉƵƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĐĂƵƐĞƐ�ƐĞǀĞƌĂů�ĐŽŵƉƵƚĂƚŝŽŶĂů�ƐŝĚĞ�ĞĨĨĞĐƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�d>��ŚŝƚƐ͕�d>��ŵŝƐƐĞƐ͕�ĐĂĐŚĞ�
ŚŝƚƐ͕�ĐĂĐŚĞ�ĞǀŝĐƚŝŽŶƐ͕�ĞƚĐ͘�dŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ƐĞǀĞƌĂů�ƐƚĂŐĞƐ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƐƚĂŐĞƐ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞ�ĞĨĨĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉƌŝŽƌ�ƐƚĂŐĞ�ĂƌĞ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉƵƚĂƚŝŽŶ�ƌĞƐƵůƚ͘�dŚĞƌĞďǇ�ƚŚĞ�ƉƌŝŽƌ�ƐƚĂŐĞƐ�ƌĞƐƵůƚ͕�ĂŶĚ�ƐŝĚĞ�ĞĨĨĞĐƚƐ�ĂĨĨĞĐƚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƉŚĂƐĞ�ĐŽŵƉƵƚĂƚŝŽŶ͘�dŽ�ƉĂƐƐ�ƚŚĞ�ƚĞƐƚ͕�ƚŚĞ�ƚĞƐƚĞĚ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ŵƵƐƚ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉƵƚĂƚŝŽŶ�ŝƚƐĞůĨ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ĐŽŵƉƵƚĞ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞ�ĞĨĨĞĐƚƐ�ĂƐ�ǁĞůů͘�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ƚŚĞ�ĞŶƚŝƌĞ�
ĐŽŵƉƵƚĂƚŝŽŶ�;ŽĨ�Ăůů�ƐƚĂŐĞƐͿ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƚŝŵĞ�;ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ƚĂŬĞ�Ă�ŶŽŶͲǀŝƌƚƵĂů�ŵĂĐŚŝŶĞ�ƚŽ�
ĐĂůĐƵůĂƚĞͿ͘�dŚĞ�ŬĞŶŶĞůů�ƚĞƐƚ�ƌĞůŝĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�Ă�ďůƵĞ�Ɖŝůů�Žƌ�ĂŶ�ĞŵƵůĂƚŽƌ�ŝƐ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉƵƚĂƚŝŽŶ�
ƐŝĚĞ�ĞĨĨĞĐƚƐ�ĂƌĞ�ďŽƵŶĚ�ƚŽ�ďĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ͘�dŚƵƐ�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐŝĚĞ�ĞĨĨĞĐƚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƵŵĞ�
ŵŽƌĞ� ƚŝŵĞ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕� /ƚ� ŝƐ� ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƌĞƐƉŽŶƐĞ� ƚŽ� ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŽŶ�ĂŶ�ĞŵƵůĂƚĞĚ�ŵĂĐŚŝŶĞ�Žƌ� ǀŝƌƚƵĂů�
ŵĂĐŚŝŶĞ�ƚŽ�ďĞ�ƌŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ĂƌƌŝǀĞ�ŽŶ�ƚŝŵĞ͘�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŝƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ŵĂŶǇ�ƐƚĂŐĞƐ�ƚŚĂƚ�
ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐŽŵƉƵƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ŽƌĚĞƌ�ƚŚĞ�<ĞŶŶĞůů�ƚĞƐƚ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ĞŵƵůĂƚĞĚ�ŽŶ�ƉĂƌĂůůĞů�ŵĂĐŚŝŶĞƐ͘�dŚĞ�<ĞŶŶĞůů�
ƚĞƐƚ�ǁŝůů�ĚĞĐůĂƌĞ�ƚŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŐĞŶƵŝŶĞ�ŝĨ�ƚŚĞ�ĂŶƐǁĞƌ�ŝƐ�ǁƌŽŶŐ�Žƌ�ĂƌƌŝǀĞƐ�ƚŽŽ�ůĂƚĞ͘�
�
<ĞŶŶĞůů͛Ɛ�ŵĞƚŚŽĚ�ĐĂŵĞ�ƵŶĚĞƌ�ĚŝƌĞĐƚ�ĂƚƚĂĐŬ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ǇĞĂƌ͘�^ŚĂŶŬĂƌ�Ğƚ�Ăů͘�;ϮϬϬϰͿ�ĐůĂŝŵĞĚ�ƚŚĂƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�
ƐŝĚĞ�ĞĨĨĞĐƚƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ĂƐ�Ă�ŵĞƚŚŽĚ�ĨŽƌ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ĚĞƚĞĐƚŝŽŶ͘��
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�
<ĞŶŶĞůů� Ğƚ� Ăů� ;<ĞŶŶĞůů� ϮϬϬϰͿ� ŚĂƐ� ĂŶƐǁĞƌĞĚ� ƚŚĞƐĞ� ĐůĂŝŵƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ŵĂƚƚĞƌ� ƌĞƐƚĞĚ� ƵŶƚŝů� ǀŝƌƚƵĂůŝǌĂƚŝŽŶ� ďĞĐĂŵĞ�
ĐŽŵŵŽŶůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�ŵŽĚĞƌŶ�W�Ɛ͘�
�
<ĞŶŶĞůů͛Ɛ�ŵĞƚŚŽĚ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ĞŵƵůĂƚĞĚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ŽŶ�ŵŽĚĞƌŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂƐ�ŵŽĚĞƌŶ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ƚŚĂŶ�
ƚŚĞ�ŵŽĚĞů�ĂƐƐƵŵĞĚ�ďǇ�ŬĞŶŶĞůů�ǁŝƚŚ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ĐĂĐŚĞƐ͘��ůƐŽ��Wd�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŵƵĐŚ�ĨĂƐƚĞƌ�ŵĞŵŽƌǇ�ƚƌĂǀĞƌƐĂů�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ĂŶ�
ŚǇƉĞƌ�ǀŝƐŽƌ�ŝƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ͘��
�
<ŝƉĞƌďĞƌŐ�Ğƚ�Ăů�;<ŝƉĞƌďĞƌŐ�Ğƚ�Ăů�ϮϬϭϯ�ĂŶĚ�<ŝƉĞƌďĞƌŐ�Ğƚ�Ăů�ϮϬϭϱͿ�ĐůĂŝŵĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�<ĞŶŶĞůů�ŵĞƚŚŽĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞƉůŝĐĂƚĞĚ�
ŽŶ�ŵŽĚĞƌŶ�W�Ɛ�ǁŝƚŚ�ŚĂƌĚǁĂƌĞ�ǀŝƌƚƵĂůŝǌĂƚŝŽŶ͘�dŚŝƐ�ƌĞƐƵůƚ�ǁĂƐ�ƐŚŽƌƚͲůŝǀĞĚ�ĂƐ�/ŶƚĞů�ĐŚĂŶŐĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐĂĐŚŝŶŐ�ĂůŐŽƌŝƚŚŵ�
ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ǇĞĂƌ�;ďĞƚǁĞĞŶ�ϮŶĚ�ĂŶĚ�ϯƌĚ�ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐŽƌĞ�ƉƌŽĐĞƐƐŽƌͿ͘�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�/ŶƚĞů�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ƐŚĂƌĞĚ�ƚŚĞŝƌ�
ĐĂĐŚŝŶŐ�ĂůŐŽƌŝƚŚŵƐ͘��
�
,ŽǁĞǀĞƌ͕�<ĞŶŶĞůů�ƚĞƐƚƐ�ƌĞůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĂůŐŽƌŝƚŚŵƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ��Wh�ĐĂĐŚŝŶŐ�ĂůŐŽƌŝƚŚŵƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�
ŶŽƚ�ĐŽŵŵŽŶůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘�dŚĞƐĞ�ĂůŐŽƌŝƚŚŵƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚƌĂĚĞ�ƐĞĐƌĞƚƐ͘�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕� /ŶƚĞů�ŚĂƐ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ƚŚĞ�
ĐĂĐŚŝŶŐ�ĂůŐŽƌŝƚŚŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽƌĞ�ƉůĂƚĨŽƌŵ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĂŶĚ�ƚŚŝƌĚ�ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ƚŚĞŵ�ĂŐĂŝŶ�ƚŽ�
ĐŽŵďĂƚ�ƚŚĞ�͞ŵĞůƚĚŽǁŶ͟�;>ŝƉƉ�Ğƚ�Ăů͘�ϮϬϭϴͿ�ĂŶĚ�͞ƐƉĞĐƚĞƌ͟�;<ŽĐŚĞƌ�Ğƚ�Ăů͘�ϮϬϭϴͿ�ǁĞĂŬŶĞƐƐĞƐ͘�dŚƵƐ�ƐƵƉƉŽƌƚŝŶŐ�ƚŚĞ�
<ĞŶŶĞůů�ƚĞƐƚƐ�ŽŶ�ŵŽĚĞƌŶ�ŚĂƌĚǁĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƌĞǀĞƌƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂĐŚŝŶŐ�ĂůŐŽƌŝƚŚŵ͘�/ƚ�ŝƐ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚ�ĂŶĚ�
ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ƚŝŵĞ�ĐŽŶƐƵŵŝŶŐ͘�^ƵƉƉŽƌƚŝŶŐ�ƚŚĞ�<ĞŶŶĞůů�ƚĞƐƚƐ�ŽŶ�Ăůů�ƌĞĐĞŶƚ�ŝŶƚĞůͬ�D��ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�Ă�ŵĞŶŝĂů�
ƚĂƐŬ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘���

ϱ͘Ϯ EĞƚǁŽƌŬͲďĂƐĞĚ�ĂƚƚĂĐŬƐ�

�ĞĐĂƵƐĞ�<ĞŶŶĞůů�ŚĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ƚŚĂƚ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ƚĂŬĞ�Ă�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�ůŽŶŐĞƌ�ƚŝŵĞ�ǁŚĞŶ�Ă�ďůƵĞ�Ɖŝůů�ŝƐ�ƌƵŶŶŝŶŐ͕�ŝƚ�
ŝƐ� ƉŽƐƐŝďůĞ� ƚŽ� ĐŽŶƐƚƌƵĐƚ� Ă� ŶĞƚǁŽƌŬͲďĂƐĞĚ� ƌŽŽƚŬŝƚ� ƵƐŝŶŐ� ŽƚŚĞƌ� ŶĞƚǁŽƌŬ� ƐĞƌǀĞƌƐ� ŝŶƐƚĞĂĚ� ŽĨ� Ă� <ĞŶŶĞůůͲďĂƐĞĚ�
ĂƚƚĞƐƚĂƚŝŽŶ�ƐĞƌǀĞƌ͘�
�
&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŝĨ�Ă�ŶĞƚǁŽƌŬͲďĂƐĞĚ�EdW�;ŶĞƚǁŽƌŬ�ƚŝŵĞͿ�ƐĞƌǀĞƌ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚƌƵƐƚǁŽƌƚŚǇ͕�ƚŚĞŶ�
ŝƚ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚ�Ă�͞ŶĞƚǁŽƌŬͲďĂƐĞĚ�ďůƵĞ�Ɖŝůů͘͟�
�
dŚĞ�ŶĞƚǁŽƌŬͲďĂƐĞĚ�ƌĞĚ�Ɖŝůů�ƐĐŚĞŵĞ�ŝƐ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗�

� YƵĞƌǇ�Ă�ŶĞƚǁŽƌŬ�ƚŝŵĞ�ƐĞƌǀĞƌ͘�

� WĞƌĨŽƌŵ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ƚĂŬĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�ůŽŶŐĞƌ�ŝĨ�Ă�ďůƵĞ�Ɖŝůů�ŝƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ�;ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ��Wh/�Ϳ�Ύ�E�ƚŝŵĞƐ͘�

� YƵĞƌǇ�ƚŚĞ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ƚŝŵĞ�ƐĞƌǀĞƌ�ĂŶĚ�ŽďƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ͘�

� �ŽŵƉĂƌĞ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ��Wh/��ĂŐĂŝŶƐƚ�Ă�ƚŚƌĞƐŚŽůĚ͘�

dŚĞ�ƚŝŵĞ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ŵŽƌĞ�ĂĐĐƵƌĂƚĞůǇ�ďǇ�ƉŝŶŐŝŶŐ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�
ĚĞĨĂƵůƚ�ŐĂƚĞǁĂǇ͘�

ϲ͘ dWDͲďĂƐĞĚ�ƌĞĚ�ƉŝůůƐ��
dŚĞ�dƌƵƐƚĞĚ�WůĂƚĨŽƌŵ�DŽĚƵůĞ� ;dWDͿ� ŝƐ�Ă�ĚĞǀŝĐĞ� ƚŚĂƚ� ŝƐ� ĨŽƵŶĚ�ŽŶ�ŵŽƐƚ�ŵŽĚĞƌŶ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ� ƐǇƐƚĞŵƐ͘� dŚĞ�dWD�
ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƐĞǀĞƌĂů�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĐŽƵŶƚĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ƚĂŬĞ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ďŽŽƚ͘��
�
dŚĞ�dWDƐ�ĂƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ŚĂƌĚǁĂƌĞ�ŽďĨƵƐĐĂƚŝŽŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ƌĞǀĞƌƐĞĚ�ĞĂƐŝůǇ͘��
�
KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ŐŽĂůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�dWD�ŝƐ�ƚŽ�ĂƚƚĞƐƚ�ƚŚĞ�ŚĂƌĚǁĂƌĞ�ĂŶĚ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƌƵŶŶŝŶŐ͘��
�
dŚŝƐ�ŝƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐƚĞƉƐ͗��

� �ƐƚĂďůŝƐŚ�Ă�ƚƌƵƐƚ�ŶĞǆƵƐ͘��

� DĂŝŶƚĂŝŶ�Ă�ĐŚĂŝŶ�ŽĨ�ƚƌƵƐƚ͘�

� WĞƌĨŽƌŵ�dWD�ĂƚƚĞƐƚĂƚŝŽŶ�;ƌĞŵŽƚĞ�ĂŶĚ�ůŽĐĂůͿ͘�

ϲ͘ϭ �ƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�Ă�ƚƌƵƐƚ�ŶĞǆƵƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂŝŶ�ŽĨ�ƚƌƵƐƚ�

dŚĞ�dWD�ĐŚŝƉ�ŝƚƐĞůĨ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƚƌƵƐƚ�ŶĞǆƵƐ͘�dŚĞ�dWD�ŝƐ�ďƵŝůƚ�ƵƐŝŶŐ�ŚĂƌĚǁĂƌĞ�ŽďĨƵƐĐĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ŝŶƚĞƌŶĂůƐ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�
ĞĂƐŝůǇ�ƌĞǀĞƌƐĞĚ͘��ĞƐƉŝƚĞ�ĂƚƚĂĐŬƐ�ŽŶ�ŽůĚĞƌ�dWD�ŵŽĚĞůƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�ŬŶŽǁŶ�ĂƚƚĂĐŬƐ�ŽŶ�ƌĞĐĞŶƚ�dWD�ŵŽĚƵůĞƐ͘�/Ĩ�
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ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ƚŚĂƚ�Ă�ŵŽĚĞƌŶ�dWD�ĐŚŝƉ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĂĐŬĞĚ�ŝƐ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�;Žƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŶĞŐůŝŐŝďůĞͿ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�dWD�ĐĂŶ�ƐĞƌǀĞ�
ĂƐ�Ă�ƌŽŽƚ�ŽĨ�ƚƌƵƐƚ�;Žƌ�ƚƌƵƐƚ�ŶĞǆƵƐͿ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͘��KŶĐĞ�ƚŚĞ�dWD�ŝƚƐĞůĨ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂƚƚĞƐƚĞĚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ŵŽĚĞƌŶ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐĞĐƵƌĞ�ďŽŽƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ĐŚĂŝŶ�ŽĨ�ƚƌƵƐƚ͘��

ϲ͘Ϯ DĂŝŶƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ĐŚĂŝŶ�ŽĨ�ƚƌƵƐƚ�

KŶĐĞ�ƚŚĞ�dWD�ŚĂƐ�ĂƚƚĞƐƚĞĚ�ƚŚĞ��/K^�Žƌ�ŝŶŝƚŝĂů�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ�ŝƚ�ŝƐ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƉŚĂƐĞ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƚƌƵƐƚ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�
ƚŚĞ�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĚŝƐĂďůĞĚ�ŝŶ��/K^�ĂŶĚ�ƚŚĞ�K^�ĐĂŶ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŽŶůǇ�ƚƌƵƐƚĞĚ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ŝƐ�ůŽĂĚĞĚ͘�
�ůƚĞƌŶĂƚŝǀĞůǇ� Ă�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ� ĐĂŶ�ďĞ� ƐƚĂƌƚĞĚ� ĨƌŽŵ�h�&/�Žƌ�D���ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌĞ� ƚŚĂƚ�ŽŶůǇ� ƚƌƵƐƚĞĚ�K^� ŝƐ� ůŽĂĚĞĚ͘� dŚĞ�
ƚƌƵƐƚĞĚ�K^�ǁŝůů�ůŽĂĚ�ŽŶůǇ�ƚƌƵƐƚĞĚ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐŽ�ŽŶ�ĂŶĚ�ƐŽ�ĨŽƌƚŚ͘�

ϲ͘ϯ WĞƌĨŽƌŵ�dWD�ĂƚƚĞƐƚĂƚŝŽŶ�

dŚĞ�dWD�ĐĂŶ�ďĞ�ĂƚƚĞƐƚĞĚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�Žƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚƌƵƐƚĞĚ�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚǇ�ƚŚƵƐ�ĂƐƐƵŵŝŶŐ�ϲ͘ϭ�ĂŶĚ�ϲ͘Ϯ�ŚŽůĚƐ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ĐĂŶ�
ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂƚƚĞƐƚĞĚ͘�

ϳ͘ �ŽŶĐůƵƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ��
�Ɛ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ĂďŽǀĞ͕� ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ǁĂǇƐ� ŝŶ�ǁŚŝĐŚ� Ă�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ� ĐĂŶ�ŚŝĚĞ�ĂŶĚ�ĂǀŽŝĚ�ĚĞƚĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ǁĂǇƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�Ă�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ͘�
�
/ƚ�ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉƌĞĐĂƵƚŝŽŶƐ�ĂƐ�Ă�ŵĂůŝĐŝŽƵƐ�ďůƵĞ�Ɖŝůů�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂǀŽŝĚĞĚ�Ăƚ�Ăůů�ĐŽƐƚƐ͗�

� /ŶƐƚĂůů�Ă�dWD�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�ĂƚƚĞƐƚ�ƚŚĞ�h�&/��/K^͘�

� ^ƚĂƌƚ�ĂŶ�ĂƚƚĞƐƚĞĚ�ƚƌƵƐƚĞĚ�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ƉƌĞǀĞŶƚ�ĂŶǇ�ƐƵďǀĞƌƐŝŽŶ�ĂƚƚĂĐŬƐ͘�

� hƉĚĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ĐŽĚĞ�ŝĨ�ŶĞǁ�ƐƵďǀĞƌƚŝŶŐ�ĂƚƚĂĐŬƐ�ĂƌĞ�ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�;ϬͲĚĂǇƐͿ͘��

/Ĩ�Ă�ƌĞĚ�Ɖŝůů�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĂŶĚ�Ă�ƉƌŝŵŽƌĚŝĂů�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƌĞĚ�Ɖŝůů�ŵĞƚŚŽĚ�
ŝƐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƌĞŵŽƚĞ�ĂƚƚĞƐƚĂƚŝŽŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ǁŚĞŶĞǀĞƌ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�
�
>ŽĐĂů�ĂƚƚĞƐƚĂƚŝŽŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ƐǇƐƚĞŵ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂǀŽŝĚĞĚ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝĨ�ƚŚĞ�ŵĂůŝĐŝŽƵƐ�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ͛Ɛ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĐĂŶ�
ƌĞǀŝĞǁ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĂƚƚĞƐƚĂƚŝŽŶ�ĐŽĚĞ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚĞ�ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ƚĞƐƚ�ǁŝƚŚ�ŚŝŐŚ�ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ͘��
�
,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝĨ�ůŽĐĂů�ĂƚƚĞƐƚĂƚŝŽŶ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ĂǀŽŝĚĞĚ͕�ƚŚĞŶ�ŝƚ�ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ĐŽƌĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�
Ăůů�ŵŽĚĞƌŶ��WhƐ�ĨŽƌ�ƚŝŵĞͲďĂƐĞĚ�ĂƚƚĞƐƚĂƚŝŽŶ͘�̂ ƵĐŚ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�Ă�ůĂƐƚ�ƌĞƐŽƌƚ�ĂŶĚ�ƌĞŵŽƚĞ�ĂƚƚĞƐƚĂƚŝŽŶ�
Žƌ� ŶĞƚǁŽƌŬ� ƚŝŵŝŶŐͲďĂƐĞĚ�ŵĞƚŚŽĚƐ� ĂƌĞ� ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ͘� ��ŵĂůŝĐŝŽƵƐ� ďůƵĞ� Ɖŝůů� ŚǇƉĞƌǀŝƐŽƌ� ĐĂŶ� ďůŽĐŬ� ƚŚĞƐĞ�ŵĞƚŚŽĚƐ͖�
ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƚĂŵƉĞƌŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ED/Ɛ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĐŽƌĞƐ�ǁŝůů�ƵƐƵĂůůǇ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�ŶŽƚŝĐĞĂďůĞ�ůĂƚĞŶĐǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ͘�
�
/ƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŚĂƚ�ƵŶŬŶŽǁŶ�ŽƉĐŽĚĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŶĞǁ�ƌĞĚ�ƉŝůůƐ͘��

ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ�
�ǀĞƌďƵĐŚ͕��͕͘�<ŝƉĞƌďĞƌŐ͕�D͕͘�Θ��ĂŝĚĞŶďĞƌŐ͕�E͘�:͘�;ϮϬϭϯͿ͘�dƌƵůǇͲWƌŽƚĞĐƚ͗��Ŷ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�sDͲďĂƐĞĚ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ͘�/����

^ǇƐƚĞŵƐ�:ŽƵƌŶĂů͕�ϳ;ϯͿ͕�ϰϱϱͲϰϲϲ͘�
�ĂǀŝĚ͕��͘�ĂŶĚ��ĂŝĚĞŶďĞƌŐ͕�E͕͘�;�ĂǀŝĚ�Ğƚ�Ăů�ϮϬϭϰͿ͕�KĐƚŽďĞƌ͘�DĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƐƚƌĞĂŵŝŶŐ�ǀŝĚĞŽ��ZD͘�/Ŷ�WƌŽĐ͘�/Ŷƚ͘��ŽŶĨ͘��ůŽƵĚ�

^ĞĐƵƌŝƚǇ�DĂŶĂŐĞ�;/��^DͿ�;Ɖ͘�ϯϲͿ͘�
�ŽŵĂƐ͕��͘�;ϮϬϭϳͿ͘��ƌĞĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ǆϴϲ�/^����ůĂĐŬŚĂƚ͕�h^��
'ĂƌĨŝŶŬĞů͕�d͕͘�WĨĂĨĨ͕��͕͘��ŚŽǁ͕�:͕͘�ZŽƐĞŶďůƵŵ͕�D͕͘�Θ��ŽŶĞŚ͕��͘�;ϮϬϬϯ͕�KĐƚŽďĞƌͿ͘�dĞƌƌĂ͗���ǀŝƌƚƵĂů�ŵĂĐŚŝŶĞͲďĂƐĞĚ�ƉůĂƚĨŽƌŵ�ĨŽƌ�

ƚƌƵƐƚĞĚ�ĐŽŵƉƵƚŝŶŐ͘�/Ŷ���D�^/'KW^�KƉĞƌĂƚŝŶŐ�^ǇƐƚĞŵƐ�ZĞǀŝĞǁ�;sŽů͘�ϯϳ͕�EŽ͘�ϱ͕�ƉƉ͘�ϭϵϯͲϮϬϲͿ͘���D�
<ĞŶŶĞůů͕�Z͕͘�Θ�:ĂŵŝĞƐŽŶ͕�>͘�,͘�;ϮϬϬϯͿ͘��ƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�'ĞŶƵŝŶŝƚǇ�ŽĨ�ZĞŵŽƚĞ��ŽŵƉƵƚĞƌ�^ǇƐƚĞŵƐ͘�/Ŷ�h^�E/y�^ĞĐƵƌŝƚǇ�

^ǇŵƉŽƐŝƵŵ�;ƉƉ͘�ϮϵϱͲϯϬϴͿ͘�
<ĞŶŶĞůů͕�Z͕͘�Θ�:ĂŵŝĞƐŽŶ͕�>͘�,͘�;ϮϬϬϰͿ͘��Ŷ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĂƚƚĂĐŬƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŐĞŶƵŝŶŝƚǇ�ƚĞƐƚƐ͘���Z/�^͕�WƵƌĚƵĞ�hŶŝǀ͕͘�tĞƐƚ�

>ĂĨĂǇĞƚƚĞ͕�/E͕�h^�͕�dĞĐŚ͘�ZĞƉ͕�Ϯϳ͕�ϮϬϬϰ͘�
<ŚĞŶ͕��͕͘��ĂŝĚĞŶďĞƌŐ͕�E͘�:͕͘�Θ��ǀĞƌďƵĐŚ͕��͘�;ϮϬϭϭ͕�:ƵŶĞͿ͘�hƐŝŶŐ�ǀŝƌƚƵĂůŝǌĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ŽŶůŝŶĞ�ŬĞƌŶĞů�ƉƌŽĨŝůŝŶŐ͕�ĐŽĚĞ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ĂŶĚ�

ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ͘�/Ŷ�ϮϬϭϭ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�^ǇŵƉŽƐŝƵŵ�ŽŶ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ŽĨ��ŽŵƉƵƚĞƌ�Θ�dĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�
^ǇƐƚĞŵƐ�;ƉƉ͘�ϭϬϰͲϭϭϬͿ͘�/���͘�

<ŚĞŶ͕��͕͘��ĂŝĚĞŶďĞƌŐ͕�E͘�:͕͘��ǀĞƌďƵĐŚ͕��͕͘�Θ�&ƌĂŝŵŽǀŝƚĐŚ͕��͘�;ŬŚĞŶ�Ğƚ�Ăů�ϮϬϭϯͿ͘�>ŐĚď�Ϯ͘Ϭ͗�hƐŝŶŐ�ůŐƵĞƐƚ�ĨŽƌ�ŬĞƌŶĞů�ƉƌŽĨŝůŝŶŐ͕�
ĐŽĚĞ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ĂŶĚ�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶ͘�/Ŷ�ϮϬϭϯ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�^ǇŵƉŽƐŝƵŵ�ŽŶ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ŽĨ��ŽŵƉƵƚĞƌ�ĂŶĚ�
dĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�^ǇƐƚĞŵƐ�;^W��d^Ϳ�;ƉƉ͘�ϳϴͲϴϱͿ͘�/���.

<ŝƉĞƌďĞƌŐ͕�D͕͘�Θ��ĂŝĚĞŶďĞƌŐ͕�E͘�;<ŝƉĞƌďĞƌŐ�Ğƚ�Ăů�ϮϬϭϯͿ��ĨĨŝĐŝĞŶƚ�ZĞŵŽƚĞ��ƵƚŚĞŶƚŝĐĂƚŝŽŶ͘�/Ŷ�WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϭϮƚŚ�
�ƵƌŽƉĞĂŶ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŽŶ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�tĂƌĨĂƌĞ�ĂŶĚ�^ĞĐƵƌŝƚǇ͗���/t�ϮϬϭϯ;Ɖ͘�ϭϰϰͿ͘��ĐĂĚĞŵŝĐ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ�>ŝŵŝƚĞĚ͘�
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�
�ƐĂĨ��ůŐĂǁŝ�Ğƚ�Ăů͘�

�
<ŝƉĞƌďĞƌŐ͕�D͕͘�ZĞƐŚ͕��͕͘�Θ��ĂŝĚĞŶďĞƌŐ͕�E͘�:͘�;<ŝƉĞƌďĞƌŐ�Ğƚ�Ăů�ϮϬϭϱͿ͘�ZĞŵŽƚĞ��ƚƚĞƐƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�^ŽĨƚǁĂƌĞ�ĂŶĚ��ǆĞĐƵƚŝŽŶͲ

�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ŝŶ�DŽĚĞƌŶ�DĂĐŚŝŶĞƐ͘�/Ŷ�ϮϬϭϱ�/����ϮŶĚ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŽŶ��ǇďĞƌ�^ĞĐƵƌŝƚǇ�ĂŶĚ��ůŽƵĚ�
�ŽŵƉƵƚŝŶŐ�;ƉƉ͘�ϯϯϱͲϯϰϭͿ͘�/���͘�

<ŝƉĞƌďĞƌŐ�D͕��ůŐĂǁŝ��͕�>ĞŽŶ�Z͕�ZĞƐŚ��͘�Θ��ĂŝĚĞŶďĞƌŐ�E͘�:͘�,ǇƉĞƌǀŝƐŽƌͲĂƐƐŝƐƚĞĚ��ƚŽŵŝĐ�DĞŵŽƌǇ��ĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ�ŝŶ�DŽĚĞƌŶ�
^ǇƐƚĞŵƐ�;<ŝƉĞƌďĞƌŐ�Ğƚ�ĂůϮϬϭϵĂͿ�ŝŶ�WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ϱƚŚ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŽŶ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĂŶĚ�
ƉƌŝǀĂĐǇ�/�/^^W�ϮϬϭϵ�

<ŝƉĞƌďĞƌŐ͕�D͕͘�>ĞŽŶ͕�Z͕͘�ZĞƐŚ͕��͕͘��ůŐĂǁŝ͕��͘�ĂŶĚ��ĂŝĚĞŶďĞƌŐ͕�E͘:͕͘�;<ŝƉĞƌďĞƌŐ�Ğƚ�Ă͖�ϮϬϭϵďͿ͘�,ǇƉĞƌǀŝƐŽƌͲďĂƐĞĚ�WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�
�ŽĚĞ͘�/Ŷ�/����dƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶƐ�ŽŶ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�&ŽƌĞŶƐŝĐƐ�ĂŶĚ�^ĞĐƵƌŝƚǇ.

<ŽĐŚĞƌ͕�W͕͘�'ĞŶŬŝŶ͕��͕͘�'ƌƵƐƐ͕��͕͘�,ĂĂƐ͕�t͕͘�,ĂŵďƵƌŐ͕�D͕͘�>ŝƉƉ͕�D͕͘�͘͘͘�Θ�zĂƌŽŵ͕�z͘�;ϮϬϭϴͿ͘�^ƉĞĐƚƌĞ�ĂƚƚĂĐŬƐ͗��ǆƉůŽŝƚŝŶŐ�
ƐƉĞĐƵůĂƚŝǀĞ�ĞǆĞĐƵƚŝŽŶ͘�Ăƌyŝǀ�ƉƌĞƉƌŝŶƚ�Ăƌyŝǀ͗ϭϴϬϭ͘ϬϭϮϬϯ͘�

>ŝƉƉ͕�D͕͘�^ĐŚǁĂƌǌ͕�D͕͘�'ƌƵƐƐ͕��͕͘�WƌĞƐĐŚĞƌ͕�d͕͘�,ĂĂƐ͕�t͕͘�DĂŶŐĂƌĚ͕�^͕͘�͘͘͘�Θ�,ĂŵďƵƌŐ͕�D͘�;ϮϬϭϴͿ͘�DĞůƚĚŽǁŶ͘�Ăƌyŝǀ�ƉƌĞƉƌŝŶƚ�
Ăƌyŝǀ͗ϭϴϬϭ͘ϬϭϮϬϳ�

KƌƚĞŐĂ͕��͘�;ϮϬϭϲͿ�WĂƌĂŶŽŝĚ�&ŝƐŚ�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬŐŝƚŚƵď͘ĐŽŵͬĂϬƌƚĞŐĂͬƉĂĨŝƐŚ�
WŽƉĞŬ͕�'͘�:͕͘�Θ�'ŽůĚďĞƌŐ͕�Z͘�W͘�;ϭϵϳϰͿ͘�&ŽƌŵĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ǀŝƌƚƵĂůŝǌĂďůĞ�ƚŚŝƌĚ�ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ�

ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞƐ͘��ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ���D͕�ϭϳ;ϳͿ͕�ϰϭϮͲϰϮϭ͘�
ZĞƐŚ͕��͕͘�<ŝƉĞƌďĞƌŐ͕�D͕͘�>ĞŽŶ͕�Z͕͘�Θ��ĂŝĚĞŶďĞƌŐ͕�E͘�:͘�;ϮϬϭϳͿ͘�WƌĞǀĞŶƚŝŶŐ��ǆĞĐƵƚŝŽŶ�ŽĨ�hŶĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ�EĂƚŝǀĞͲ�ŽĚĞ�

^ŽĨƚǁĂƌĞ͘�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ŝŐŝƚĂů��ŽŶƚĞŶƚ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ŝƚƐ��ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͕�ϭϭ͘�
ZƵƚŬŽǁƐŬĂ͕�:͘�;ZƵƚŚŬŽǁƐŬĂ�ϮϬϬϲĂͿ͘�/ŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�ďůƵĞ�Ɖŝůů͘�dŚĞ�ŽĨĨŝĐŝĂů�ďůŽŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶǀŝƐŝďůĞƚŚŝŶŐƐ͘�ŽƌŐ͕�ϮϮ͕�Ϯϯ�
ZƵƚŬŽǁƐŬĂ͕�:͘�;ZƵƚŚŬŽǁƐŬĂ�ϮϬϬϲďͿ͘�^ƵďǀĞƌƚŝŶŐ�sŝƐƚĂdD�ŬĞƌŶĞů�ĨŽƌ�ĨƵŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽĨŝƚ͘��ůĂĐŬ�,Ăƚ��ƌŝĞĨŝŶŐƐ͘�
ZƵƚŬŽǁƐŬĂ͕�:͕͘�Θ�dĞƌĞƐŚŬŝŶ͕��͘�;ϮϬϬϳͿ͘�/Ɛ'ĂŵĞKǀĞƌ�;Ϳ�ĂŶǇŽŶĞ͘��ůĂĐŬ�,Ăƚ͕�h^�͘�
^ŚĂŶŬĂƌ͕�h͕͘��ŚĞǁ͕�D͕͘�Θ�dǇŐĂƌ͕�:͘��͘�;ϮϬϬϰͿ͘�^ŝĚĞ�ĞĨĨĞĐƚƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ƚŽ�ĂƵƚŚĞŶƚŝĐĂƚĞ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ͘�/Ŷ�h^�E/y�^ĞĐƵƌŝƚǇ�

^ǇŵƉŽƐŝƵŵ�;sŽů͘�ϴ͕�EŽ͘�ϯͿ͘�
�ĂŝĚĞŶďĞƌŐ͕�E͘�:͘�;�ĂŝĚĞŶďĞƌŐ�ϮϬϭϴͿ͘�,ĂƌĚǁĂƌĞ�ZŽŽƚĞĚ�^ĞĐƵƌŝƚǇ�ŝŶ�/ŶĚƵƐƚƌǇ�ϰ͘Ϭ�^ǇƐƚĞŵƐ͘��ǇďĞƌ��ĞĨĞŶĐĞ�ŝŶ�/ŶĚƵƐƚƌǇ�ϰ͘Ϭ�

^ǇƐƚĞŵƐ�ĂŶĚ�ZĞůĂƚĞĚ�>ŽŐŝƐƚŝĐƐ�ĂŶĚ�/d�/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͕�ϱϭ͕�;ƉƉ�ϭϯϱͲϭϱϭͿ͘�
�ĂŝĚĞŶďĞƌŐ͕�E͘�:͕͘�Θ�<ŚĞŶ͕��͘�;�ĂŝĚĞŶďĞƌŐ�ϮϬϭϱďͿ͘��ĞƚĞĐƚŝŶŐ�<ĞƌŶĞů�sƵůŶĞƌĂďŝůŝƚŝĞƐ��ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�WŚĂƐĞ͘�/Ŷ�ϮϬϭϱ�

/����ϮŶĚ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŽŶ��ǇďĞƌ�^ĞĐƵƌŝƚǇ�ĂŶĚ��ůŽƵĚ��ŽŵƉƵƚŝŶŐ�;ƉƉ͘�ϮϮϰͲϮϯϬͿ͘�/���͘�
�ĂŝĚĞŶďĞƌŐ͕�E͘�:͕͘�Θ�ZĞƐŚ͕��͘�;�ĂŝĚĞŶďĞƌŐ�Ğƚ�Ăů�ϮϬϭϱĐͿ͘�dŝŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐŝĚĞ�ĐŚĂŶŶĞů�ĂƚƚĂĐŬƐ͘�/Ŷ��ǇďĞƌ�^ĞĐƵƌŝƚǇ͗��ŶĂůǇƚŝĐƐ͕�

dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ��ƵƚŽŵĂƚŝŽŶ�;ƉƉ͘�ϭϴϯͲϭϵϰͿ͘�^ƉƌŝŶŐĞƌ͕��ŚĂŵ͘�
�ĂŝĚĞŶďĞƌŐ͕�E͕͘�EĞŝƚƚĂĂŶŵćŬŝ͕�W͕͘�<ŝƉĞƌďĞƌŐ͕�D͕͘�Θ�ZĞƐŚ͕��͘�;�ĂŝĚĞŶďĞƌŐ�Ğƚ�Ăů�ϮϬϭϱĚͿ͘�dƌƵƐƚĞĚ��ŽŵƉƵƚŝŶŐ�ĂŶĚ��ZD͘�/Ŷ��ǇďĞƌ�

^ĞĐƵƌŝƚǇ͗��ŶĂůǇƚŝĐƐ͕�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ��ƵƚŽŵĂƚŝŽŶ�;ƉƉ͘�ϮϬϱͲϮϭϮͿ͘�^ƉƌŝŶŐĞƌ͕��ŚĂŵ͘�
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