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Ξ/^WD��ϮϬϭϲ ϭ ϮϬϭϲͲϭϬͲϯϬ
^WD�&>�^ǇůůĂďƵƐ�s͘ϭ͘ϯ

dŚŝƐ� ƐǇůůĂďƵƐ� ǁĂƐ� ǁƌŝƚƚĞŶ� ďǇ� ƚŚĞ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ� ŵĞŵďĞƌƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů� ^ŽĨƚǁĂƌĞ� WƌŽĚƵĐƚ�
DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� �ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ� ;/^WD�Ϳ͗� ,ĂŶƐͲ�ĞƌŶĚ� <ŝƚƚůĂƵƐ� ;ĞĚŝƚŽƌͿ͕� :ŽŶĂƐ� �ůƐ͕� DĂŐŶƵƐ� �ŝůůŐƌĞŶ͕� �ƌŝŬ�
�ũĞƌŶƵůĨ͕� ^ũĂĂŬ� �ƌŝŶŬŬĞŵƉĞƌ͕� �ŚƌŝƐƚŽĨ� �ďĞƌƚ͕� ^ĂŵƵĞů� &ƌŝĐŬĞƌ͕� dŽŶǇ� 'ŽƌƐĐŚĞŬ͕� ZĂŝŶĞƌ� 'ƌĂƵ͕� 'ĞƌĂůĚ�
,ĞůůĞƌ͕� DĂƌĐ� ,ŝůďĞƌ͕� �ĂƌďĂƌĂ� ,ŽŝƐů͕� ^ůŝŶŐĞƌ� :ĂŶƐĞŶ͕� DĂŚǀŝƐŚ� <ŚƵƌƵŵ͕� �ĂŶŝĞů� >ƵĐĂƐͲ,ŝƌƚǌ͕� �ŶĚƌĞǇ�
DĂŐůǇĂƐ͕�<ĞǀŝŶ�sůĂĂŶĚĞƌĞŶ�ĂŶĚ�/ŶŐĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�tĞĞƌĚ͘�

tĞ�ƚŚĂŶŬ�Ăůů ŚŽŶŽƌĂƌǇ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽƌƐ͘

�ŽƉǇƌŝŐŚƚ� Ξ� ϮϬϭϲ ĨŽƌ� ƚŚŝƐ� ƐǇůůĂďƵƐ� ŝƐ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ĂƵƚŚŽƌƐ� ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ� ĂďŽǀĞ͘� dŚĞ� ƌŝŐŚƚƐ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ�
ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� /^WD�� /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů� ^ŽĨƚǁĂƌĞ� WƌŽĚƵĐƚ� DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� �ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ͘� >ŝĐĞŶƐŝŶŐ� ďǇ�
ŽƚŚĞƌ�ƐƚĂŶĚĂƌĚŝǌĂƚŝŽŶ�ďŽĚŝĞƐ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƵƉŽŶ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ĂĐĐĞƉƚĂŶĐĞ͘

dŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ� ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨŽƌ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͘� /^WD��ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ǁĂƌƌĂŶƚ�ƚŚĂƚ� ŝƚ� ŝƐ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�
ĂŶǇ� ŽƚŚĞƌ� ƉƵƌƉŽƐĞ� ĂŶĚ� ŵĂŬĞƐ� ŶŽ� ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ� Žƌ� ŝŵƉůŝĞĚ� ǁĂƌƌĂŶƚǇ� ŽĨ� ĂŶǇ� ŬŝŶĚ� ĂŶĚ� ĂƐƐƵŵĞƐ� ŶŽ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ĞƌƌŽƌƐ�Žƌ�ŽŵŝƐƐŝŽŶƐ͘�EŽ�ůŝĂďŝůŝƚǇ�ŝƐ�ĂƐƐƵŵĞĚ�ĨŽƌ ŝŶĐŝĚĞŶƚĂů�Žƌ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƚŝĂů�ĚĂŵĂŐĞƐ�
ŝŶ�ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�Žƌ�ĂƌŝƐŝŶŐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ͘�

dĞƌŵƐ�ŽĨ�hƐĞ͗

ϭ͘ /ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ŵĂǇ�ƵƐĞ�ƚŚŝƐ�ƐǇůůĂďƵƐ�ĂƐ�Ă�ďĂƐŝƐ�ĨŽƌ�ƐĞŵŝŶĂƌƐ͕�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ĐŽƉǇƌŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ĂŶĚ�/^WD��ŝƐ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞĚ�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞŵŝŶĂƌ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘�

Ϯ͘ �ŶǇ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�Žƌ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ŵĂǇ�ƵƐĞ�ƚŚŝƐ�ƐǇůůĂďƵƐ�ĂƐ�Ă�ďĂƐŝƐ�ĨŽƌ�ĂƌƚŝĐůĞƐ͕�ďŽŽŬƐ͕�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�
ĚĞƌŝǀĞĚ�ƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶƐ͕�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽƉǇƌŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ĂŶĚ�/^WD��ĂƐ�ƚŚĞ�ƐŽƵƌĐĞ�ĂŶĚ�
ŽǁŶĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ŝƐ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞĚ�ŝŶ�ƐƵĐŚ�ƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶƐ͘

�ŶǇ�ŝŶƋƵŝƌŝĞƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶ͕�ƌĞƋƵĞƐƚƐ�ĨŽƌ�ƵƐĂŐĞ�ƌŝŐŚƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ͕�Žƌ�
ĐŽƌƌĞĐƚŝŽŶƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐĞŶƚ�ďǇ�ĞŵĂŝů�ƚŽ�ŝŶĨŽΛŝƐƉŵĂ͘ŽƌŐ͘�



Ξ/^WD��ϮϬϭϲ Ϯ ϮϬϭϲͲϭϬͲϯϬ
^WD�&>�^ǇůůĂďƵƐ�s͘ϭ͘ϯ

WƌĞĨĂĐĞ

dŚĞ� ŐŽĂů� ŽĨ� ƚŚĞ� /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů� ^ŽĨƚǁĂƌĞ� WƌŽĚƵĐƚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� �ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ� ;/^WD�Ϳ� ƐǇůůĂďƵƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
/^WD���ĞƌƚŝĨŝĞĚ�^ŽĨƚǁĂƌĞ�WƌŽĚƵĐƚ�DĂŶĂŐĞƌ�ŝƐ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�ŽĨ�
ƉƌŽĚƵĐƚ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ĨŽƌ ƐŽĨƚǁĂƌĞ ƉƌŽĚƵĐƚƐ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ƚŚĞ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ƐŽĨƚǁĂƌĞ ƉĂƌƚƐ� ŽĨ
ƐŽĨƚǁĂƌĞͲŝŶƚĞŶƐŝǀĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�ŝ͘Ğ͘�ƐǇƐƚĞŵƐ Žƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘

dŚĞ� ƐǇůůĂďƵƐ� ͞^WD� &ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ� >ĞǀĞů͟� ĐŽǀĞƌƐ� ƚŚĞ� ĨƵůů� ƐƉĞĐƚƌƵŵ� ŽĨ� ĞůĞŵĞŶƚƐ� ŽĨ� ƐŽĨƚǁĂƌĞ� ƉƌŽĚƵĐƚ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ǁĞůůͲƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ƉƌĂĐƚŝĐĞ͘�dŚĞ�ƐǇůůĂďƵƐ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚƐ�
ƚŽ�Ă�ϯͲĚĂǇ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĐŽƵƌƐĞ͘

dŚĞ� ƐǇůůĂďƵƐ� ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ� ƚŚĞ� ŶĞĞĚƐ� ŽĨ� ƉĞŽƉůĞ� ŝŶǀŽůǀĞĚ� ŝŶ� ƐŽĨƚǁĂƌĞ� ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ƚŚŽƐĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ŵĂŶĂŐĞƌ� ŝŶƚĞƌĨĂĐĞƐ� ǁŝƚŚ͕� Ğ͘Ő͘ ŐĞŶĞƌĂů� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕� ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ� ĂŶĚ� ƐĂůĞƐ͕�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͕�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŽůůŝŶŐ͘

dŚĞ� ƐǇůůĂďƵƐ� ŝƐ� ƚŚĞ� ďĂƐŝƐ� ĨŽƌ� ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ� ƚŽ� ĐĞƌƚŝĨǇ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ĞǆĂŵŝŶĞĞ ŚĂƐ� ĂĐŚŝĞǀĞĚ� ƚŚĞ� ĚĞŐƌĞĞ� ŽĨ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐǇůůĂďƵƐ͘ dŚĞ�ƚĞƌŵƐ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐǇůůĂďƵƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŐůŽƐƐĂƌǇ�
ŽĨ�ƚŚĞ�/^WD�͘

WƵƌƉŽƐĞ�ĂŶĚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ǇůůĂďƵƐ͗

dŚĞ� ƐǇůůĂďƵƐ� ŝƐ� ƚŚĞ� ďĂƐŝƐ� ĨŽƌ� ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕� ůĞĂƌŶŝŶŐ͕� ĂŶĚ� ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƐŽĨƚǁĂƌĞ� ƉƌŽĚƵĐƚ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘�/ƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ͗

x �ǆƉůŝĐŝƚůǇ�ƉŚƌĂƐĞĚ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĐŚĂƉƚĞƌ͕�ĂŶĚ
x /ŶĨŽƌŵĂů�ĞǆƉůĂŶĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ĚĞƚĂŝů�ƚŚĞ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ͘
x /ŶĨŽƌŵĂů� ƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ� ƚŽ� ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ� ;ǁŝƚŚŽƵƚ� ůŝŵŝƚŝŶŐ� ƚŚĞ� ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ� ƐǇůůĂďƵƐ� ƚŽ� ƚŚŝƐ�

ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ŽŶůǇͿ͘

dŚŝƐ� ƐǇůůĂďƵƐ� ĐŽŶƐŝƐƚƐ� ŽĨ� ĨŝǀĞ ĐŚĂƉƚĞƌƐ͘� �ĂĐŚ� ĐŚĂƉƚĞƌ� ĐŽǀĞƌƐ� ŽŶĞ�ŵĂũŽƌ� ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů� ƵŶŝƚ� ;�hͿ͘� �ĂĐŚ�
ĐŚĂƉƚĞƌ� ĂůƐŽ� ŝŶĐůƵĚĞƐ� ƚŚĞ� ĚƵƌĂƚŝŽŶ� ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ� ƚŽ� ƚĞĂĐŚ� ŝƚ͘ �ĂĐŚ� ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů� ƵŶŝƚ� ŚĂƐ ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�
ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ ;�KͿ ƚŚĂƚ� ĂƌĞ� ĞŶƵŵĞƌĂƚĞĚ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ� ƚŚĞ� ĐŚĂƉƚĞƌ� ŚĞĂĚĞƌƐ� ;�Kϭ͘ϭ͘ϭ͕� �Kϭ͘Ϯ͘ϭ ͙Ϳ͘� �Ŷ
ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů� ŽďũĞĐƚŝǀĞ� ŚĂƐ� Ă� ĚĞĨŝŶĞĚ� ĐŽŐŶŝƚŝǀĞ� ůĞǀĞů ŽĨ� ŬŶŽǁůĞĚŐĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ĐŽƵƌƐĞ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ� ŝƐ�
ĞǆƉĞĐƚĞĚ� ƚŽ� ĂĐŚŝĞǀĞ͘� dŚĞ� ŶƵŵďĞƌŝŶŐ� ƐĐŚĞŵĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞƐĞ� ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ� ŝƐ� ĂůŝŐŶĞĚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ĐŚĂƉƚĞƌ�
ŶƵŵďĞƌŝŶŐ͘

dŚĞ� ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů� ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ� ĂƌĞ� ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ� ŝŶ� ƚĞƌŵƐ� ŽĨ� ƚǁŽ� ĐŽŐŶŝƚŝǀĞ� ůĞǀĞůƐ� ŽĨ� ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ƉŚƌĂƐĞĚ�
ƵƐŝŶŐ� ƚŚĞ� ǀĞƌďƐ� ͞ŬŶŽǁŝŶŐ͟� ĨŽƌ� ůĞǀĞů� ϭ� ĂŶĚ� ͞ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͟� ĨŽƌ� ůĞǀĞů� Ϯ͘� dŚĞƐĞ� ƚǁŽ� ǀĞƌďƐ� ĂƌĞ�
ƉůĂĐĞŚŽůĚĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗

x >ϭ�;ŬŶŽǁͿ͗�ĞŶƵŵĞƌĂƚĞ͕�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞ͕�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ͕�ĂŶĚ�ŶĂŵĞ͘
x >Ϯ� ;ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚͿ͗� ƌĞĨůĞĐƚ͕� ĂŶĂůǇǌĞ͕� ĞǆĞĐƵƚĞ͕� ũƵƐƚŝĨǇ͕� ĚĞƐĐƌŝďĞ͕� ũƵĚŐĞ͕�ĚŝƐƉůĂǇ͕� ĚĞƐŝŐŶ͕�ĚĞǀĞůŽƉ͕�

ĐŽŵƉůĞƚĞ͕� ĞǆƉůĂŝŶ͕� ĞůƵĐŝĚĂƚĞ͕� ĞůŝĐŝƚ͕� ĨŽƌŵƵůĂƚĞ͕� ŝĚĞŶƚŝĨǇ͕� ŝŶƚĞƌƉƌĞƚ͕� ƌĞĂƐŽŶ͕� ƚƌĂŶƐůĂƚĞ͕�
ĚŝƐƚŝŶŐƵŝƐŚ͕�ĐŽŵƉĂƌĞ͕�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ͕�ƐƵŐŐĞƐƚ͕�ĂŶĚ�ƐƵŵŵĂƌŝǌĞ

�ĂĐŚ��K ŝŶ�ƚŚĞ�ƐǇůůĂďƵƐ�ŚĂƐ�ŽŶĞ�Žƌ�ďŽƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ĐŽŐŶŝƚŝǀĞ�ůĞǀĞůƐ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŝƚ͘

/ŶĐůƵĚĞĚ�ĂŶĚ�ĞǆĐůƵĚĞĚ�ŬĞǇ�ĂƌĞĂƐ͗

dŚĞ� ƐǇůůĂďƵƐ� ĐŽǀĞƌƐ� ŬŶŽǁůĞĚŐĞ� ĂƉƉůŝĐĂďůĞ� ĨŽƌ� ĂŶǇ� ŬŝŶĚ� ŽĨ� ƐŽĨƚǁĂƌĞ� ƐǇƐƚĞŵƐ� ĂŶĚ� ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů�
ĐŽŶƚĞǆƚƐ͘� �� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ĐŽƵƌƐĞ� ŵĂǇ� ĐŽǀĞƌ� ŵŽƌĞ� ĚŽŵĂŝŶͲƐƉĞĐŝĨŝĐ� ĚĞƚĂŝůƐ� ŝĨ� ŶĞĞĚĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� ĐŽƵƌƐĞ�
ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ͘� dŚŝƐ� ƐǇůůĂďƵƐ͕� ŚŽǁĞǀĞƌ͕� ĚŽĞƐ� ŶŽƚ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ŐƵŝĚĂŶĐĞ� ĨŽƌ� ƐƵĐŚ� ƐƉĞĐŝĂůŝǌĂƚŝŽŶ͕� ƌĂƚŚĞƌ�
ĚĞƐĐƌŝďĞƐ� ƚŚĞ�ďĂƐĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĚŽŵĂŝŶ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ� ŝƚĞŵƐ͘
�Ŷ�ĂĚĚĞŶĚƵŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐǇůůĂďƵƐ�ĚŝƐĐƵƐƐĞƐ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�;ŝ͘Ğ͘�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ŝŶƚĞŶƐŝǀĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ�



Ξ/^WD��ϮϬϭϲ ϯ ϮϬϭϲͲϭϬͲϯϬ
^WD�&>�^ǇůůĂďƵƐ�s͘ϭ͘ϯ

ĂŶĚ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐͿ�ĂŶĚ�ŽƵƚůŝŶĞƐ�ƐƉĞĐŝĨŝĐƐ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐǇůůĂďƵƐ�ĐŽŶƚĞŶƚƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ͘

dŚĞ�ƐǇůůĂďƵƐ�ŝƐ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽĨ�ĂŶǇ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŵŽĚĞů͕�ĂŶĚ�ƚŚƵƐ�ĚĞĨŝŶĞƐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�Ă�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�
ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƉƌĞƐĐƌŝďŝŶŐ�ĞǆĂĐƚ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞƐ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ƌŽůĞƐ�ŝŶ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͘

dƌĂŝŶŝŶŐ��ŽƵƌƐĞƐ͗

dŚĞ�ƐǇůůĂďƵƐ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚƐ�ƚŽ�Ă�ƚŚƌĞĞͲĚĂǇ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĐŽƵƌƐĞ͘�dŚĞ�ƐǇůůĂďƵƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�
ĨŽƌŵ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͘�/ƚ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ďĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�Žƌ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐĞůĨͲůĞĂƌŶŝŶŐ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ďǇ�ĐŽĂĐŚŝŶŐ�Žƌ�ĐŽƵƌƐĞƐ�Ăƚ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚŝĞƐ�Žƌ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚŝĞƐ�ŽĨ�
ĂƉƉůŝĞĚ�ƐĐŝĞŶĐĞƐ͘

dƌĂŝŶŝŶŐ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĂƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ƚĂŝůŽƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ĂĚĚ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�
ĂŶĚ� ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ� ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ ƚŚĂƚ� ŐŝǀĞ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ� ĂŶ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ƚŽ� ĂƉƉůǇ� ƚŚĞ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ĐŽŶƚĞŶƚƐ� ƚŽ�
ƉƌĂĐƚŝĐĂů�ĐĂƐĞƐ͘���ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ͘���ůŝƐƚ�ŽĨ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�
ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ ƚŚĞ�/^WD� ǁĞď�ƐŝƚĞ�ǁǁǁ͘ŝƐƉŵĂ͘ŽƌŐ͘

�ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͗

dŚĞ� ƐǇůůĂďƵƐ� ŝƐ� ƚŚĞ� ďĂƐŝƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� /^WD�� ĨŽƵŶĚĂƚŝŽŶͲůĞǀĞů� ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ� ͞/^WD��
�ĞƌƚŝĨŝĞĚ�^ŽĨƚǁĂƌĞ�WƌŽĚƵĐƚ�DĂŶĂŐĞƌ͘͟��ůů�ĐŚĂƉƚĞƌƐ�ĂƌĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ� ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵ ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞǆĐĞƉƚŝŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĂĚĚĞŶĚƵŵ͘�dŚĞ�ĞǆĂŵ�ƚĂŬĞƐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĨŽƌŵ͗

x �ĞŵŽŶƐƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵƵůƚŝƉůĞͲĐŚŽŝĐĞ�ƚĞƐƚ

DƵůƚŝƉůĞͲĐŚŽŝĐĞ�ƚĞƐƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŚĞůĚ� ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ĂĨƚĞƌ�Ă ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚůǇ� ĨƌŽŵ�
ĐŽƵƌƐĞƐ� ;Ğ͘Ő͘� ƉƵďůŝĐůǇ� ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ� ĞǆĂŵƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ� ĂƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐͿ͘� �� ůŝƐƚ� ŽĨ� ĂĐĐƌĞĚŝƚĞĚ�
ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ĂƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ /^WD� ǁĞď�ƐŝƚĞ�ǁǁǁ͘ŝƐƉŵĂ͘ŽƌŐ͘

�ŽƵƌƐĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ�ƉƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞƐ͗�

dŚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐǇůůĂďƵƐ�ĂƐƐƵŵĞƐ�ŐĞŶĞƌĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ͕ ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ͕ ƚŚĞ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�Žƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�Žƌ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ŝŶ�ƐŽĨƚǁĂƌĞͲŝŶƚĞŶƐŝǀĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘�
dŚĞ� ĨŽƌŵĂů� ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŽƵƌƐĞ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ ŝƐ� ŶŽƚ� ĐƌƵĐŝĂů� ;ǁŚĞƚŚĞƌ� ŝƚ� ďĞ� ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� Žƌ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚͿ͕� ƌĂƚŚĞƌ� ƚŚĞ� ůĞǀĞů� ŽĨ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ŝƐ� ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶƚůǇ� ƚŚĞ� ĨĂĐƚŽƌ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�
ƉƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞƐ͘� �� ĐŽƵƌƐĞ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ ƐŚŽƵůĚ� ŚĂǀĞ� Ăƚ� ůĞĂƐƚ� ƚŚƌĞĞ ǇĞĂƌƐ� ŽĨ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƐŽĨƚǁĂƌĞ�
ŝŶĚƵƐƚƌǇ� ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂů͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚŝƐ� ŝƐ�Ă�ŐĞŶĞƌŝĐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŵŝŐŚƚ�ŶŽƚ�ďĞ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�
ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ�Žƌ�ĐŽƵƌƐĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ͘�



Ξ/^WD��ϮϬϭϲ ϰ ϮϬϭϲͲϭϬͲϯϬ
^WD�&>�^ǇůůĂďƵƐ�s͘ϭ͘ϯ

dĂďůĞ�ŽĨ��ŽŶƚĞŶƚƐ

�hϭ /ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�&ŽƵŶĚĂƚŝŽŶƐ
ϭ͘ϭ��^ŽĨƚǁĂƌĞ�WƌŽĚƵĐƚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ��ƐƐĞŶƚŝĂůƐ ϭ͗ϯϬ�Ś

Ͳ ^ŽĨƚǁĂƌĞ�ĂƐ�Ă��ƵƐŝŶĞƐƐ
Ͳ ZĞůĞǀĂŶƚ�ƚĞƌŵƐ͕�ƌŽůĞ͕�ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ
ϭ͘Ϯ��^ŽĨƚǁĂƌĞ�WƌŽĚƵĐƚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ ϭ͗ϬϬ�Ś

Ͳ ^ŽĨƚǁĂƌĞ�WƌŽĚƵĐƚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�KǀĞƌǀŝĞǁ
Ͳ ^ƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ &ƌĂŵĞǁŽƌŬ

�hϮ WƌŽĚƵĐƚ�^ƚƌĂƚĞŐǇ
Ϯ͘ϭ��WƌŽĚƵĐƚ�^ƚƌĂƚĞŐǇ��ƐƐĞŶƚŝĂůƐ Ϯ͗ϬϬ Ś

Ͳ ZŽůĞ�ĂŶĚ��ůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�WƌŽĚƵĐƚ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�ĂŶĚ�dŚĞŝƌ�
/ŶƚĞƌĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĞƐ

Ͳ WƌŽĚƵĐƚ�EĂŵĞ
Ͳ WŽƐŝƚŝŽŶŝŶŐ�ĂŶĚ�WƌŽĚƵĐƚ��ĞĨŝŶŝƚŝŽŶ
Ͳ �ĞůŝǀĞƌǇ�DŽĚĞů͕�^ĞƌǀŝĐĞ�^ƚƌĂƚĞŐǇ ĂŶĚ�^ŽƵƌĐŝŶŐ
Ϯ͘Ϯ���ƵƐŝŶĞƐƐ �ƐƉĞĐƚƐ Ϯ͗ϯϬ Ś

Ͳ �ƵƐŝŶĞƐƐ�DŽĚĞůƐ
Ͳ �ƵƐŝŶĞƐƐ��ĂƐĞ
Ͳ �ŽƐƚŝŶŐ�ĂŶĚ�WƌŝĐŝŶŐ
Ͳ WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ZŝƐŬ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ
Ϯ͘ϯ���ĐŽƐǇƐƚĞŵ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ Ϭ͗ϰϱ Ś

Ͳ ZŽůĞ�ĂŶĚ��ůĞŵĞŶƚƐ
Ͳ ^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ
Ϯ͘ϰ��>ĞŐĂů��ƐƉĞĐƚƐ Ϭ͗ϰϱ Ś

Ͳ �ŽŶƚƌĂĐƚƐ
Ͳ DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�/ŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�WƌŽƉĞƌƚǇ�ZŝŐŚƚƐ�;/WZͿ

�hϯ WƌŽĚƵĐƚ�WůĂŶŶŝŶŐ
ϯ͘ϭ��WƌŽĚƵĐƚ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ ϭ͗ϯϬ Ś

Ͳ ZŽůĞ�ŽĨ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ŝŶ�^ŽĨƚǁĂƌĞ�WƌŽĚƵĐƚ�
DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

Ͳ /ŶƋƵŝƌǇ�ĐǇĐůĞ�ǁŝƚŚ�ĞůŝĐŝƚĂƚŝŽŶ͕�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ĂŶĚ�ǀĂůŝĚĂƚŝŽŶ
ϯ͘Ϯ��ZĞůĞĂƐĞ�WůĂŶŶŝŶŐ ϭ͗ϬϬ Ś

Ͳ ZĞůĞĂƐĞ�WůĂŶŶŝŶŐ�WƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ ŝƚƐ�ĐŽŶĨůŝĐƚƐ
Ͳ ^ƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ZĞůĞĂƐĞ�WůĂŶ
ϯ͘ϯ��ZŽĂĚŵĂƉƉŝŶŐ ϭ͗ϬϬ Ś

Ͳ WƌŽĚƵĐƚ�ZŽĂĚŵĂƉ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĞůĞŵĞŶƚƐ
Ͳ ^ŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ŝŶƉƵƚ
Ͳ hƐĂŐĞ�ŽĨ�ZŽĂĚŵĂƉƐ
ϯ͘ϰ��WƌŽĚƵĐƚ�>ŝĨĞ��ǇĐůĞ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ϭ͗ϬϬ Ś

Ͳ WŚĂƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŝĨĞ��ǇĐůĞ
Ͳ WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ
ϯ͘ϱ��/ŵƉĂĐƚ�&ƌŽŵ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ DĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĞƐ Ϭ͗ϯϬ Ś

Ͳ �ŐŝůĞ͕�/ƚĞƌĂƚŝǀĞ͕�ĂŶĚ�tĂƚĞƌĨĂůů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�DĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĞƐ



Ξ/^WD��ϮϬϭϲ ϱ ϮϬϭϲͲϭϬͲϯϬ
^WD�&>�^ǇůůĂďƵƐ�s͘ϭ͘ϯ

�hϰ ^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ Ϯ͗ϬϬ Ś
Ͳ ^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ��ƐƐĞŶƚŝĂůƐ
Ͳ �ŽƌƉŽƌĂƚĞ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�ĂŶĚ�WŽƌƚĨŽůŝŽ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ
Ͳ /ŶŶŽǀĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ZĞƐŽƵƌĐĞ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ
Ͳ DĂƌŬĞƚ�ĂŶĚ�WƌŽĚƵĐƚ��ŶĂůǇƐŝƐ

�hϱ KƌĐŚĞƐƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͛Ɛ &ƵŶĐƚŝŽŶĂů��ƌĞĂƐ
ϱ͘ϭ���ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ Ϭ͗ϰϱ�Ś

Ͳ �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ
Ͳ WƌŽũĞĐƚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŝŶĐů͘��ŐŝůĞ�DĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĞƐ
Ͳ WƌŽũĞĐƚ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ
Ͳ hƐĞƌ��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ��ĞƐŝŐŶ
Ͳ YƵĂůŝƚǇ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ
ϱ͘Ϯ��DĂƌŬĞƚŝŶŐ Ϭ͗ϯϬ Ś

Ͳ DĂƌŬĞƚŝŶŐ�WůĂŶŶŝŶŐ
Ͳ �ƵƐƚŽŵĞƌ��ŶĂůǇƐŝƐ�ĂŶĚ�KƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ
Ͳ DĂƌŬĞƚŝŶŐ�Dŝǆ�KƉƚŝŵŝǌĂƚŝŽŶ
Ͳ WƌŽĚƵĐƚ�>ĂƵŶĐŚĞƐ�ĂŶĚ�KƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�DĂƌŬĞƚŝŶŐ
ϱ͘ϯ��^ĂůĞƐ�ĂŶĚ��ŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ Ϭ͗ϯϬ�Ś

Ͳ ^ĂůĞƐ�WůĂŶŶŝŶŐ ĂŶĚ��ŚĂŶŶĞů�WƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ
Ͳ �ƵƐƚŽŵĞƌ�ZĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ
Ͳ KƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�^ĂůĞƐ ĂŶĚ �ŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ
ϱ͘ϰ��^ĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ�^ƵƉƉŽƌƚ Ϭ͗ϯϬ�Ś

Ͳ ^ĞƌǀŝĐĞ�WůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�WƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ
Ͳ ^ĞƌǀŝĐĞ�WƌŽǀŝƐŝŽŶŝŶŐ
Ͳ dĞĐŚŶŝĐĂů�^ƵƉƉŽƌƚ
Ͳ �ŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ
Ͳ DĂƌŬĞƚŝŶŐ�ĂŶĚ�^ĂůĞƐ�^ƵƉƉŽƌƚ
ϱ͘ϱ��dŚĞ�ZŽůĞ�ŽĨ�^WD�ĂƐ�KƌĐŚĞƐƚƌĂƚŽƌ ϭ͗ϬϬ Ś

Ͳ ZŽůĞƐ�ĂŶĚ�ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ŽĨ�^WD
Ͳ �ŽŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶ��ŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂŶĚ�^ƚƌĂƚĞŐŝĞƐ
Ͳ �ĚĚŝƚŝŽŶĂů��ƌĞĂƐ ;^WD͕�&ŝŶĂŶĐĞ͕��ŽŶƚƌŽůůŝŶŐ͕�,ZͿ

�͘ �ĚĚĞŶĚƵŵ͗�^WD�ŝŶ��ŝĨĨĞƌĞŶƚ��ƵƐŝŶĞƐƐ�^ĐĞŶĂƌŝŽƐ

�ŝďůŝŽŐƌĂƉŚǇ



Ξ/^WD��ϮϬϭϲ ϲ ϮϬϭϲͲϭϬͲϯϬ
^WD�&>�^ǇůůĂďƵƐ�s͘ϭ͘ϯ

�hϭ /ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�&ŽƵŶĚĂƚŝŽŶƐ

�ƵƌĂƚŝŽŶ͗ Ϯ͗ϯϬŚ

�ĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�KďũĞĐƚŝǀĞƐ͗
�Kϭ͘ϭ͘ϭ <ŶŽǁ�ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ�ĂŶĚ�ĞĨĨĞĐƚƐ�ŽĨ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘
�Kϭ͘ϭ͘Ϯ <ŶŽǁ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ĂŶĚ�ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ�ŽĨ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚĞƌŵƐ͘
�Kϭ͘Ϯ͘ϭ <ŶŽǁ�ƚŚĞ�^WD�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ͘
�Kϭ͘Ϯ͘Ϯ hŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵƵůƚŝͲĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�^WD͘

ϭ͘ϭ ^ŽĨƚǁĂƌĞ�WƌŽĚƵĐƚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ��ƐƐĞŶƚŝĂůƐ

�ƵƌĂƚŝŽŶ͗ ϭ͗ϯϬ Ś

WƌŽĚƵĐƚ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ŚĂƐ� ďĞĐŽŵĞ� ĂŶ� ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ� ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ� ŝŶ� ŵĂŶǇ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ� ƐŝŶĐĞ� WƌŽĐƚĞƌ� Θ�
'ĂŵďůĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ŝƚ�ŝŶ�ϭϵϯϭ͘���ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĚĞĐĂĚĞƐ͕�ŵĂŶǇ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�Ͳ ƐƵĐŚ�ĂƐ�
DŝĐƌŽƐŽĨƚ�ĂŶĚ�/�D�Ͳ ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�^ŽĨƚǁĂƌĞ�WƌŽĚƵĐƚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ;^WDͿ ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ͕ ĂƐ�ĚŝĚ�
ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ� ŝŶ� ŽƚŚĞƌ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ͕ ĂŶĚ� ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ� ƚŚĂƚ� ƉƌŽĚƵĐĞ�
ƐŽĨƚǁĂƌĞ ĞŵďĞĚĚĞĚ� ŝŶ� ƐŽĨƚǁĂƌĞͲŝŶƚĞŶƐŝǀĞ� ƉƌŽĚƵĐƚƐ� ĂŶĚ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘� dŚĞ� ƌŽůĞ� ŽĨ� ƐŽĨƚǁĂƌĞ� ƉƌŽĚƵĐƚ�
ŵĂŶĂŐĞƌ�ŚĂƐ�ĞŵĞƌŐĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƚŝŵĞ�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ŽĨ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ǀĂůƵĞ͕�ƐŝŶĐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ĐƌƵĐŝĂů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�
ƐƵĐĐĞƐƐ� ŽĨ� Ă� ƉƌŽĚƵĐƚ͘� ^ƵĐĐĞƐƐĨƵů� ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŵĞĂŶƐ� ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ƌŝŐŚƚ� ƉƌŽĚƵĐƚƐ� Ăƚ� ƚŚĞ�
ƌŝŐŚƚ� ƚŝŵĞ� ĂŶĚ� ƉƌŝĐĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƌŝŐŚƚ�ŵĂƌŬĞƚƐ͕� ĂŶĚ� ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ� ƉƌŽĨŝƚĂďŝůŝƚǇ͕� ƉƌŽĚƵĐƚ� ƋƵĂůŝƚǇ͕� ĐƵƐƚŽŵĞƌ�
ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�ƌĞůĞĂƐĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ƉƌĞĚŝĐƚĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŝŵĞͲƚŽͲ
ŵĂƌŬĞƚ͘

>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͗��͘��ďĞƌƚ�;ϮϬϬϳͿ͖�^͘�&ƌŝĐŬĞƌ�;ϮϬϭϮͿ͖�,͘Ͳ�͘�<ŝƚƚůĂƵƐ͕�W͘��ůŽƵŐŚ�;ϮϬϬϵ͕�Ɖ͘�ϱ�ĨĨͿ�

�� ƉƌŽĚƵĐƚ� ŝƐ� Ă� ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ŐŽŽĚƐ� ĂŶĚ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕ ǁŚŝĐŚ� Ă� ƐƵƉƉůŝĞƌͬĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ
ĐŽŵďŝŶĞƐ�ŝŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ŝƚƐ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ƌŝŐŚƚƐ�ƚŽ�Ă�ĐƵƐƚŽŵĞƌ͘���ƐŽĨƚǁĂƌĞ�
ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝƐ�ŽŶĞ�ǁŚŽƐĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ŝƐ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ͘�/ƚ�ĐŽŵƉĂƌĞƐ�ƚŽ�ŶŽŶͲƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�
ŽĨ�ŚŝŐŚ�ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ͕�ŶĞŐůŝŐŝďůĞ ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ ĐŽƐƚ͕�ŐƌĞĂƚ�ĨůĞǆŝďŝůŝƚǇ͕�ĂŶĚ�Ă�ŚŝŐŚ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�ĐŚĂŶŐĞ͘� /Ŷ�ƚŚŝƐ�
ƐǇůůĂďƵƐ͕�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂŶĚ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�
ƉĂƌƚƐ�ŽĨ� ƐŽĨƚǁĂƌĞͲŝŶƚĞŶƐŝǀĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕� ŝ͘Ğ͘� ƐǇƐƚĞŵƐ�Žƌ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘� ^ŽĨƚǁĂƌĞ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ� ƐŽĨƚǁĂƌĞͲŝŶƚĞŶƐŝǀĞ�
ƐǇƐƚĞŵƐ� ƚŚĂƚ� ĂƌĞ� ŶŽƚ� ŵĂƌŬĞƚĞĚ� ĂŶĚ� ƉƌŝĐĞĚ� ĂƐ� ƐĞƉĂƌĂƚĞ� ĞŶƚŝƚŝĞƐ� ĂƌĞ� ĐĂůůĞĚ� ĞŵďĞĚĚĞĚ� ƐŽĨƚǁĂƌĞ͘
^ŽĨƚǁĂƌĞͲŝŶƚĞŶƐŝǀĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ�ůŝŬĞ�ĐĂƌƐ͕�ĂŝƌƉůĂŶĞƐ͕�ƐŵĂƌƚƉŚŽŶĞƐ�ĞƚĐ͘�
^ŽĨƚǁĂƌĞͲŝŶƚĞŶƐŝǀĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ŽĨƚĞŶ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ĂƐ�ĐůŽƵĚ�Žƌ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ďĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĨƌŽŵ�
Ăůů�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ�ůŝŬĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů͕�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ͕�ŐĂŵŝŶŐ͕�ƐŽĐŝĂů�ƐŽĨƚǁĂƌĞ͕�Žƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�
ƐƵƉƉŽƌƚ͘� dŽ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ĞĂƐĞ� ŽĨ� ƌĞĂĚŝŶŐ� ƚŚŝƐ� ƐǇůůĂďƵƐ�ǁŝůů� ŐĞŶĞƌĂůůǇ� ƵƐĞ� ƚŚĞ� ƚĞƌŵ ͞ƐŽĨƚǁĂƌĞ� ƉƌŽĚƵĐƚƐ͟�
ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ĞǆƉůŝĐŝƚůǇ�ƌĞĨĞƌƌŝŶŐ�ƚŽ�ƐŽĨƚǁĂƌĞͲŝŶƚĞŶƐŝǀĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂƐ�ǁĞůů͘

>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͗�,͘Ͳ�͘�<ŝƚƚůĂƵƐ͕�W͘��ůŽƵŐŚ�;ϮϬϬϵ͕�Ɖ͘�ϱ�ĨĨͿ

��ƉƌŽĚƵĐƚ� ĨĂŵŝůǇ� ŝƐ�Ă�ƐĞƚ�ŽĨ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ǁŝƚŚ�ĐŽŵŵŽŶ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ͕� ŝŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶ͕� ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ�ƐŝŵŝůĂƌŝƚŝĞƐ͕�ĂŶĚ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ƐŝŵŝůĂƌŝƚǇ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�Ă�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƉƌŽďůĞŵ͘�/ƚ�ŝƐ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ĨŽƌ�ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ�ƌĞĂƐŽŶƐ͘���ƉƌŽĚƵĐƚ�
ůŝŶĞ� ŝƐ� ďĂƐĞĚ� ŽŶ� Ă� ƉůĂƚĨŽƌŵ ǁŝƚŚ� ĚĞĨŝŶĞĚ� ;ƐƚĂƚŝĐ� Žƌ� ĚǇŶĂŵŝĐͿ� ǀĂƌŝĂďŝůŝƚǇ� ĨŽƌ� ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ� ƉƌŽĚƵĐƚƐ�
ƚĂŝůŽƌĞĚ�ƚŽ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ŵĂƌŬĞƚƐ�ĂŶĚ�ƵƐĞƌƐ͕�ǁŚŝůĞ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĐŽƐƚ͘�/ƚƐ�ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ�ŝƐ�
ďĂƐĞĚ�ŽŶ ďŽƚŚ ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƌĞĂƐŽŶƐ͘�

>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͗�,͘Ͳ�͘�<ŝƚƚůĂƵƐ͕�W͘��ůŽƵŐŚ�;ϮϬϬϵ͕�Ɖ͘�ϭϬ�ĨͿ



Ξ/^WD��ϮϬϭϲ ϳ ϮϬϭϲͲϭϬͲϯϬ
^WD�&>�^ǇůůĂďƵƐ�s͘ϭ͘ϯ

�� ƐŽĨƚǁĂƌĞ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ŵĂŶĂŐĞƌ� ŝƐ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ� ĨŽƌ� ŵĂŶĂŐŝŶŐ� ƐŽĨƚǁĂƌĞ ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ŽďũĞĐƚŝǀĞ� ƚŽ� ĂĐŚŝĞǀĞ�
ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůŝĨĞ�ĐǇĐůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ ƉƌŽĚƵĐƚ ;ĨĂŵŝůǇ�Žƌ�ůŝŶĞͿ͘�dŚŝƐ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ�
ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƐƵĐĐĞƐƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƵůƚŝŵĂƚĞůǇ�ƌĞĨůĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉƌŽĨŝƚƐ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ͘ ^ŽĨƚǁĂƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�
ŚĂǀĞ� ƚŚĞ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ� ĂĐƌŽƐƐ� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ǀĞƌƐŝŽŶƐ͕� ǀĂƌŝĂŶƚƐ� ĂŶĚ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ŽĨ� Ă�
ƉƌŽĚƵĐƚ͘�dŚĞǇ�ĂĐƚ�ĂƐ�Ă�͞ŵŝŶŝ���K͕͟�ŝ͘Ğ͘�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�Ă�ďƌŽĂĚ�ƐĞƚ�ŽĨ�ƉƌŽĚƵĐƚͲƌĞůĂƚĞĚ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�
ĂƐ�ƐŚŽǁŶ� ŝŶ� ƚŚĞ� /^WD��^WD�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ� ;&ŝŐƵƌĞ�ϭͿ͘�dǇƉŝĐĂůůǇ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĚŝƌĞĐƚ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ŵĂƌŬĞĚ� ĂƐ� ͞�ŽƌĞ� ^WD͕͟� ŝŶ� ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ� ͞WƌŽĚƵĐƚ� ^ƚƌĂƚĞŐǇ͟� ĂŶĚ� ͞WƌŽĚƵĐƚ� WůĂŶŶŝŶŐ͘͟� &Žƌ� ƚŚĞ�
ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ� ƵŶĚĞƌ� ͞^ƚƌĂƚĞŐŝĐ� DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕͟� ƐŽĨƚǁĂƌĞ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ŵĂŶĂŐĞƌƐ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ� ďǇ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ�
ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ůĞǀĞů͕�Ğ͘Ő͘�ŝŶ�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ďǇ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŝŶƉƵƚ�ĂŶĚ�ŵĂŬŝŶŐ�
ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ͘�&Žƌ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ƵŶĚĞƌ�͞�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕͟�͞DĂƌŬĞƚŝŶŐ͕͟�͞^ĂůĞƐ�ĂŶĚ��ŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ͟�ĂŶĚ�
͞^ĞƌǀŝĐĞ� ĂŶĚ� ^ƵƉƉŽƌƚ͕͟� ƚŚĞ� ĚŝƌĞĐƚ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ� ŝƐ� ƚǇƉŝĐĂůůǇ� ǁŝƚŚ� ŽƚŚĞƌ� ƵŶŝƚƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐŽŵƉĂŶǇ͕� ďƵƚ�
ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ŽƌĐŚĞƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĞƐĞ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ƐƵĐŚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŝŶ�ůŝŶĞ�
ǁŝƚŚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĂŶĚ�ƉůĂŶ͘�'ŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ďƌŽĂĚ�ƐĞƚ�ŽĨ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ͕�ƉƌŝŽƌŝƚŝǌĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ŽŶ�ĂŶ�
ŽŶŐŽŝŶŐ� ďĂƐŝƐ� ĂŶĚ� ĐĂŶ� ďĞ� ďĂƐĞĚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ� ĞƐƚŝŵĂƚĞĚ� ŝŵƉĂĐƚ ŽŶ� ƐŚŽƌƚ� ĂŶĚ� ůŽŶŐ� ƚĞƌŵ�
ƉƌŽĨŝƚĂďŝůŝƚǇ͘

>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͗��͘��ďĞƌƚ�;ϮϬϬϳͿ͖�^͘�&ƌŝĐŬĞƌ�;ϮϬϭϮͿ͖�,͘Ͳ�͘�<ŝƚƚůĂƵƐ͕�W͘��ůŽƵŐŚ�;ϮϬϬϵ͕�Ɖ͘�ϯϵ ĨĨͿ

ϭ͘Ϯ ^ŽĨƚǁĂƌĞ�WƌŽĚƵĐƚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ

�ƵƌĂƚŝŽŶ͗ ϭ͗ϬϬ Ś

dŚĞ�^WD�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ŚŽůŝƐƚŝĐ�ǀŝĞǁ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ ŽĨ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘� /ƚ�
ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�Ă�ŵŽĚĞů�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�ŽĨ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŝŶ�
ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͘�/ƚ�ŝƐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ǁĂǇ͗

� dŚĞ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�;ĐŽůƵŵŶƐͿ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƵŶĐƚŝŽŶĂů�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�Ă�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͘

� sĞƌƚŝĐĂůůǇ͕� ŝ͘Ğ͘� ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ� ĐŽůƵŵŶƐ͕� ƚŚĞ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ŝƐ� ďĂƐĞĚ� ŽŶ� Ă� ƚŽƉͲĚŽǁŶ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ͕� ŝ͘Ğ͘� ĨƌŽŵ�
ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ĂŶĚ� ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ƚŽ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ĂŶĚ�ƐŚŽƌƚͲƚĞƌŵ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕� ƚŚĞ� ŝŶƚĞƌĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĞƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�
ĞůĞŵĞŶƚƐ� ǁŝƚŚŝŶ� ĞĂĐŚ� ĐŽůƵŵŶ� ;ĂŶĚ� ĂůƐŽ� ĂĐƌŽƐƐ� ĐŽůƵŵŶƐͿ� ĂƌĞ�ŵŽƌĞ� ĐŽŵƉůĞǆ� ƚŚĂŶ� ĐĂŶ� ďĞ� ĨƵůůǇ�
ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ŝŶ�Ă�ƚǁŽͲĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂů�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐĂƐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĂĐƚƵĂů�ĚŽŝŶŐ�
ƌĞƋƵŝƌĞƐ� ŝƚĞƌĂƚŝǀĞ� ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ� ƚŚĂƚ� ŐŽ� ďĂĐŬ� ĂŶĚ� ĨŽƌƚŚ� ďĞƚǁĞĞŶ� ĞůĞŵĞŶƚƐ� ƵŶƚŝů� ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ� ŝƐ�
ƐǇŶĐŚƌŽŶŝǌĞĚ͘� �� ŐŽŽĚ� ĞǆĂŵƉůĞ� ŝƐ� ƚŚĞ� WƌŽĚƵĐƚ� ^ƚƌĂƚĞŐǇ� ĐŽůƵŵŶ� ǁŚĞƌĞ� ƚŚŝƐ� ŬŝŶĚ� ŽĨ� ŝƚĞƌĂƚŝǀĞ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ŝƐ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŵŽƐƚ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ďĞĨŽƌĞ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌ�ŐĞƚƐ�ƚŽ�Ă�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�
ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘��ůƐŽ͕� ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ� ůŝŬĞ�Η�ĐŽƐǇƐƚĞŵ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚΗ�ĂŶĚ�Η�ZDΗ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶƚĂŝŶ�ďŽƚŚ�
ůŽŶŐĞƌͲƚĞƌŵ�ĂŶĚ�ƐŚŽƌƚĞƌͲƚĞƌŵ�ĂƐƉĞĐƚƐ͘

� dŚĞƌĞ� ŝƐ� ĂŶ� ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů� ŽǀĞƌůĂǇ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ǁŝƚŚ� Η�ŽƌĞ� ^WDΗ͕� ΗWĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶΗ� ĂŶĚ� ΗKƌĐŚĞƐƚƌĂƚŝŽŶΗ͘�
&Žƌ� DĂƌŬĞƚ� �ŶĂůǇƐŝƐ� ĂŶĚ� WƌŽĚƵĐƚ� �ŶĂůǇƐŝƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ^ƚƌĂƚĞŐŝĐ� DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ĐŽůƵŵŶ͕� ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�
ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ŝŶ�ůĂƌŐĞƌ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŶŐ͕�ŝŶ�
ƐŵĂůůĞƌ� ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ� ƚŚĞ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ŵĂŶĂŐĞƌ� ŵĂǇ� ďĞ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ͘� /Ŷ� ĂŶǇ� ĐĂƐĞ͕� ŐĞƚƚŝŶŐ� ƌĞůŝĂďůĞ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ŵĂƌŬĞƚ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŽŶ�Ă�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ďĂƐŝƐ�ŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƌĞ�^WD�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ͘�



Ξ/^WD��ϮϬϭϲ ϴ ϮϬϭϲͲϭϬͲϯϬ
^WD�&>�^ǇůůĂďƵƐ�s͘ϭ͘ϯ

&ŝŐ͘�ϭ�^WD�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�s͘�ϭ͘Ϯ

dŚŝƐ�^WD�&ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ�>ĞǀĞů�^ǇůůĂďƵƐ� ŝƐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ŝŶ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^WD�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ ǁŝƚŚ�
ŽŶůǇ� Ă� ĨĞǁ� ĚĞǀŝĂƚŝŽŶƐ� ĚƵĞ� ƚŽ� ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů� ƌĞĂƐŽŶƐ͘ /ƚ� ƐƚĂƌƚƐ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ĐŽƌĞ� ^WD� ĐŽůƵŵŶƐ� WƌŽĚƵĐƚ�
^ƚƌĂƚĞŐǇ�ĂŶĚ�WƌŽĚƵĐƚ�WůĂŶŶŝŶŐ͕�ƚŚĞŶ�^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�KƌĐŚĞƐƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ƵŶĐƚŝŽŶĂů�
�ƌĞĂƐ�ĂƌĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ͘�

>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͗��͘��ďĞƌƚ�;ϮϬϬϳͿ͖�^͘�&ƌŝĐŬĞƌ�;ϮϬϭϮͿ͖�,͘Ͳ�͘�<ŝƚƚůĂƵƐ͕�W͘��ůŽƵŐŚ�;ϮϬϬϵ͕�Ɖ͘�ϰϯ�ĨĨͿ͖�/͘�ǀĂŶ�ĚĞ�tĞĞƌĚ͕�
^͘��ƌŝŶŬŬĞŵƉĞƌ͕�Z͘�EŝĞƵǁĞŶŚƵŝƐ͕�:͘�sĞƌƐĞŶĚĂĂů͕�>͘��ŝũůƐŵĂ�;ϮϬϬϲͿ�

6WUDWHJLF�
0DQDJHPHQW

3URGXFW�6WUDWHJ\ 3URGXFW�3ODQQLQJ 'HYHORSPHQW 0DUNHWLQJ 6DOHV�DQG�
'LVWULEXWLRQ

6HUYLFH�DQG�
6XSSRUW

&RUSRUDWH�
6WUDWHJ\

3RVLWLRQLQJ�DQG�
3URGXFW�'HILQLWLRQ

3URGXFW�/LIH�&\FOH�
0DQDJHPHQW

(QJLQHHULQJ�
0DQDJHPHQW

0DUNHWLQJ�3ODQQLQJ 6DOHV�3ODQQLQJ 6HUYLFH�3ODQQLQJ�
DQG�3UHSDUDWLRQ

3RUWIROLR�
0DQDJHPHQW

'HOLYHU\�PRGHO�
DQG�6HUYLFH�
6WUDWHJ\

5RDGPDSSLQJ 3URMHFW�
0DQDJHPHQW

&XVWRPHU�$QDO\VLV &KDQQHO�
3UHSDUDWLRQ

6HUYLFH�
3URYLVLRQLQJ

,QQRYDWLRQ�
0DQDJHPHQW

6RXUFLQJ 5HOHDVH�3ODQQLQJ 3URMHFW�
5HTXLUHPHQWV�
(QJLQHHULQJ

2SSRUWXQLW\�
0DQDJHPHQW�

&XVWRPHU�
5HODWLRQVKLS�
0DQDJHPHQW

7HFKQLFDO�6XSSRUW

5HVRXUFH�
0DQDJHPHQW

%XVLQHVV�&DVH�
DQG�&RVWLQJ

3URGXFW�
5HTXLUHPHQWV�
(QJLQHHULQJ

8VHU�([SHULHQFH�
'HVLJQ

0DUNHWLQJ�0L[�
2SWLPL]DWLRQ

2SHUDWLRQDO�6DOHV 0DUNHWLQJ�6XSSRUW

0DUNHW�$QDO\VLV 3ULFLQJ 4XDOLW\�
0DQDJHPHQW

3URGXFW�/DXQFKHV 2SHUDWLRQDO�
'LVWULEXWLRQ

6DOHV�6XSSRUW

3URGXFW�$QDO\VLV (FRV\VWHP�
0DQDJHPHQW

2SHUDWLRQDO�
0DUNHWLQJ

/HJDO�DQG�,35�
0DQDJHPHQW

3HUIRUPDQFH�DQG�
5LVN�0DQDJHPHQW

3DUWLFLSDWLRQ &RUH�630 2UFKHVWUDWLRQ



Ξ/^WD��ϮϬϭϲ ϵ ϮϬϭϲͲϭϬͲϯϬ
^WD�&>�^ǇůůĂďƵƐ�s͘ϭ͘ϯ

�hϮ WƌŽĚƵĐƚ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�

�ƵƌĂƚŝŽŶ͗ ϲ͗ϬϬ�Ś

�ĚƵĐĂƚŝŽŶĂů KďũĞĐƚŝǀĞƐ͗
�KϮ͘ϭ͘ϭ hŶĚĞƌƐƚĂŶĚ ƚŚĞ ƌŽůĞ ŽĨ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͕�ŝƚƐ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶƚĞƌĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞƐ͘
�KϮ͘ϭ͘Ϯ <ŶŽǁ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�ŽĨ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ƚŽ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĂŶĚ�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ

ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘
�KϮ͘ϭ͘ϯ hŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌ͛Ɛ�ƌŽůĞ�ĂƐ�͞ŵŝŶŝ���K͘͟
�KϮ͘Ϯ͘ϭ hŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶƚĞƌĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞƐ͘
�KϮ͘Ϯ͘Ϯ hŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵŽĚĞů ĐŽŶĐĞƉƚ ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵŽĚĞů�ĐĂŶǀĂƐ͘
�KϮ͘Ϯ͘ϯ hŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƐĞƐ͘
�KϮ͘Ϯ͘ϰ <ŶŽǁ�ƚŚĞ�^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�WƌŝĐŝŶŐ�WǇƌĂŵŝĚ͘
�KϮ͘ϯ͘ϭ <ŶŽǁ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ͕�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�Ă�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵ͘
�KϮ͘ϯ͘Ϯ <ŶŽǁ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ŽĨ�Ă�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵ͘
�KϮ͘ϰ͘ϭ hŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ůĞŐĂů�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�Ă�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ůŝĐĞŶƐĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ĂŶĚ Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ

ĐŽŶƚƌĂĐƚ͘
�KϮ͘ϰ͘Ϯ hŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŶŐ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘
�KϮ͘ϰ͘ϯ <ŶŽǁ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ͘

Ϯ͘ϭ WƌŽĚƵĐƚ�^ƚƌĂƚĞŐǇ��ƐƐĞŶƚŝĂůƐ�

�ƵƌĂƚŝŽŶ͗ Ϯ͗ϬϬ�Ś

^ŽĨƚǁĂƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�ĂƌĞ ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĚĞĨŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ ƉƌŽĚƵĐƚ�;Žƌ�ƉůĂƚĨŽƌŵ�Žƌ�
ĨĂŵŝůǇͿ� ĂŶĚ� ĨŽƌ� ƐƵƉƉŽƌƚŝŶŐ� ĂŶĚ� ƵƉĚĂƚŝŶŐ� ŝƚ� ŽǀĞƌ� ƚŝŵĞ͘� EŽƌŵĂůůǇ͕� Ă� ƐƚƌĂƚĞŐǇ� ĐŽǀĞƌƐ� Ă� ƚŝŵĞ� ƐƉĂŶ� ŽĨ�
ĂďŽƵƚ�ŽŶĞ�ƚŽ� ĨŝǀĞ� ǇĞĂƌƐ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ� ƚŚŝƐ�ǀĂƌŝĞƐ� ŝŶ� ƌĞůĂƚŝŽŶ� ƚŽ�ĚŽŵĂŝŶ͘�dŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ� ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�
ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝƐ�ƐƵƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ĞǀŽůǀĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚŝƐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƚŝŵĞĨƌĂŵĞ͘�/ƚ�ƐŚŽƵůĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ŝƚĞŵƐ͗�

x WƌŽĚƵĐƚ�ǀŝƐŝŽŶ

x WƌŽĚƵĐƚ�ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ

x ĨƵŶĐƚŝŽŶĂů�ƐĐŽƉĞ

x ƋƵĂůŝƚǇ�ƐĐŽƉĞ

x ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƵƐĞ ĂŶĚ�ƵƐĞƌƐ

x ƵƐĞƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�;hyͿ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐĐŽƉĞ

x ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƐĞƚ�ŽĨ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ŽĨĨĞƌŝŶŐ



Ξ/^WD��ϮϬϭϲ ϭϬ ϮϬϭϲͲϭϬͲϯϬ
^WD�&>�^ǇůůĂďƵƐ�s͘ϭ͘ϯ

x dĂƌŐĞƚ�ŵĂƌŬĞƚ͕�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ƐĞŐŵĞŶƚƐ

x ^ĐŽƉĞ͕�ƐŝǌĞ͕�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ŵĂƌŬĞƚ�ƐŚĂƌĞƐ

x /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ŵĂƌŬĞƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ

x ^ĞŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�

x �ĞůŝǀĞƌǇ�ŵŽĚĞů ĂŶĚ�^ĞƌǀŝĐĞ�^ƚƌĂƚĞŐǇ

x >ŝĐĞŶƐĞĚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ǀƐ͘�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽĨĨĞƌŝŶŐ ;Ğ͘Ő͘�^ŽĨƚǁĂƌĞͲĂƐͲĂͲ^ĞƌǀŝĐĞ�;^ĂĂ^ͿͿ

x ^ƚĂŶĚĂƌĚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ǀƐ͘�ĐƵƐƚŽŵŝǌĂďůĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ

x WĂĐŬĂŐŝŶŐ�;ƐŚƌŝŶŬͲǁƌĂƉƉĞĚ͕�ĚŽǁŶůŽĂĚ͕�ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĞƚĐ͘Ϳ

x ^ĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ŽĨĨĞƌŝŶŐ

x WƌŽĚƵĐƚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶŝŶŐ

x sĂůƵĞ�ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ�;ĨƌŽŵ�Ă�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞͿ

x &ŽĐƵƐ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ƚĂƌŐĞƚ�ŵĂƌŬĞƚ�ĂŶĚ�ƐĞŐŵĞŶƚƐ͕ ĐŽŵƉĂŶǇ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�
ůŝĨĞ�ĐǇĐůĞ�ƉŚĂƐĞ ;Ğ͘Ő͘�ƌĞǀŝƚĂůŝǌĂƚŝŽŶͿ

x �ŚĂŶŶĞů�ŽƉƚŝŽŶƐ

x ZĞƋƵŝƌĞĚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ĂŶĚ�ĂůůŝĂŶĐĞƐ

x ^ŽƵƌĐŝŶŐ

x KƉƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐ

x DĂŬĞ�Žƌ�ďƵǇ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ

x �ƵƐŝŶĞƐƐ�ƉůĂŶ

x ZŽĂĚŵĂƉ

sĞƌǇ� ŽĨƚĞŶ͕� ƚŚŝƐ� ĐŽŶƚĞŶƚ� ŝƐ� ĚĞƐĐƌŝďĞĚ� ŝŶ� ŽŶĞ� ĐŽŚĞƐŝǀĞ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ƐƚƌĂƚĞŐǇ� ĚŽĐƵŵĞŶƚ� ŝŶ� ŽƌĚĞƌ� ƚŽ�
ĞŵƉŚĂƐŝǌĞ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ĨƵůů�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ͘��dŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĐŽůƵŵŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�/^WD��^WD�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�
;ƐĞĞ� &ŝŐ͘� ϭͿ� ĐŽŶƚĂŝŶƐ� ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů� ĞůĞŵĞŶƚƐ͕� ŝ͘Ğ͘� WƌŝĐŝŶŐ͕� �ĐŽƐǇƐƚĞŵ� DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕� >ĞŐĂů� ĂŶĚ� /WZ�
DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ZŝƐŬ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ŽĨ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ͕�ďƵƚ�
ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ŶŽƚ�ĨƵůůǇ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ͘

�ůů� ƚŚĞƐĞ� ŝƚĞŵƐ�ĂƌĞ�ŚŝŐŚůǇ� ŝŶƚĞƌĚĞƉĞŶĚĞŶƚ͘� /Ĩ͕� ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƌĞƐƵůƚƐ� ŝŶ�ĂŶ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�
ďƵĚŐĞƚ� ƐŵĂůůĞƌ� ƚŚĂŶ�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ� ĂƐƐƵŵĞĚ͕� ŝƚ�ǁŝůů� ŽŶůǇ�ďĞ� ƉŽƐƐŝďůĞ� ƚŽ� ĞǆƉĂŶĚ� ƚŚĞ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ƐĐŽƉĞ� ƚŽ� Ă�
ůĞƐƐĞƌ� ĞǆƚĞŶƚ� Žƌ� ŵŽƌĞ� ƐůŽǁůǇ͘� /Ĩ� ŶĞǁ� ƐĞŐŵĞŶƚƐ� ĂƌĞ� ƚŽ� ďĞ� ĂĚĚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƚĂƌŐĞƚ� ŵĂƌŬĞƚ� ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ�
ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƚŝŵĞ�ĨƌĂŵĞ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƐĐŽƉĞ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ĞǆƉĂŶĚĞĚ͘��ĞƉĞŶĚĞŶĐǇ�ŽŶ�ŽƚŚĞƌ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�
ĐĂŶ� ĂůƐŽ� ŚĂǀĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ� ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ͕� Ğ͘Ő͕͘� ŝĨ� ĐĞƌƚĂŝŶ� ĨƵŶĐƚŝŽŶĂůŝƚŝĞƐ� Žƌ� ĞŶĂďůŝŶŐ� ĐŽĚĞ�ŵƵƐƚ� ďĞ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�ƐĞǀĞƌĂů�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚŝŵĞ͘�/Ŷ�ďŝŐŐĞƌ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ŽŶĞ�Žƌ�ƐĞǀĞƌĂů ƉƌŽĚƵĐƚ�
ƉŽƌƚĨŽůŝŽƐ ĂŶ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ƉƌŽĚƵĐƚ� ƐƚƌĂƚĞŐǇ� ŶĞĞĚƐ� ƚŽ� ďĞ� ĂůŝŐŶĞĚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ� ƐƚƌĂƚĞŐǇ� ĂŶĚ�
ƉŽƌƚĨŽůŝŽ͘ /ƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ƚŚĂƚ� ŝŶƚĞƌĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĞƐ�ĐĂŶ�ĞǆŝƐƚ�ŽŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ĂďƐƚƌĂĐƚŝŽŶ͕�
ƌĂŶŐŝŶŐ� ĨƌŽŵ� ƉŽƌƚĨŽůŝŽ� ƚŽ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ƚŽ� ĨĞĂƚƵƌĞ� ƚŽ� ĨƵŶĐƚŝŽŶ� ƚŽ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ� ĂŶĚ ĂůƐŽ� ĐŽǀĞƌŝŶŐ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂďŽǀĞ͘

dŽ� ĐŽŶǀŝŶĐĞ� ĂŶĚ� ĞŶŐĂŐĞ� Ăůů� ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͕� Ă� ƐƚƌŽŶŐ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ǀŝƐŝŽŶ� ŝƐ� ŚĞůƉĨƵů͘� �ĂƐŝĐĂůůǇ͕� ŝƚ� ŝƐ� Ă�
ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů ŝŵĂŐĞ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ ǁŝůů�ďĞ͕�ŝ͘Ğ͘ ŚŝŐŚͲůĞǀĞů�ĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶƐ�ŽĨ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƚ ĐŽŶĐĞƉƚ�



Ξ/^WD��ϮϬϭϲ ϭϭ ϮϬϭϲͲϭϬͲϯϬ
^WD�&>�^ǇůůĂďƵƐ�s͘ϭ͘ϯ

;tŚĂƚ�ŝƐ�ŝƚ͍�,Žǁ�ĐĂŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƐĂƚŝƐĨǇ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ďĞƚƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ͍Ϳ�
ĂŶĚ�Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵŽĚĞů�;,Žǁ�ĐĂŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ďĞ�ďƵŝůƚ͕�ƐŽůĚ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ƉƌŽĨŝƚĂďůĞ�ǁĂǇ͍Ϳ͘�dŚĞ�
ŽƚŚĞƌ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ƚŚĂƚ�ƚƵƌŶ�ƚŚĞ�ǀŝƐŝŽŶ�ŝŶƚŽ�Ă�ŵĂŶĂŐĞĂďůĞ�ĂŶĚ�
ĞǆĞĐƵƚĂďůĞ�ƉĂƚŚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘�/Ŷ�ďŝŐŐĞƌ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƚ�ǀŝƐŝŽŶ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂůŝŐŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ǀŝƐŝŽŶ͘

>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͗ ,͘Ͳ�͘�<ŝƚƚůĂƵƐ͕�W͘��ůŽƵŐŚ�;ϮϬϬϵ͕�Ɖ͘�ϱϯ�ĨĨͿ͖�D͘�DĐ'ƌĂƚŚ�;ϮϬϬϬͿ

Ϯ͘Ϯ �ƵƐŝŶĞƐƐ��ƐƉĞĐƚƐ�

�ƵƌĂƚŝŽŶ͗ Ϯ͗ϯϬ�Ś

dŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŽďũĞĐƚŝǀĞ�ŽĨ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůŝĨĞ�ĐǇĐůĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�;Žƌ�ĨĂŵŝůǇ�Žƌ�ůŝŶĞͿ͘�dŚŝƐ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƐƵĐĐĞƐƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƵůƚŝŵĂƚĞůǇ�ƌĞĨůĞĐƚĞĚ�
ďǇ� ƚŚĞ� ƉƌŽĨŝƚƐ� ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ͘� ^ŝŶĐĞ� ƉƌŽĨŝƚƐ� ůĂŐ� ďĞŚŝŶĚ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ͕� ŝ͘Ğ͕͘� ĂŶ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ� ƉŚĂƐĞ� ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�
ůŽƐƐĞƐ�ǁŝůů� ďĞ� ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ĂŶ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ƉƌŽĨŝƚĂďůĞ�ƉŚĂƐĞ͕� Ă� ůŽŶŐĞƌͲƚĞƌŵ�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ� ŝƐ� ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘�
dŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌ�ŚĂƐ� ƚŚĞ� ƌŽůĞ�ŽĨ�Ă�ŵŝŶŝ���K�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ƚŽ�ƉůĂŶ�ĂŶĚ ŬĞĞƉ� ƚƌĂĐŬ�ŽĨ� ƚŚĞ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂƐƉĞĐƚƐ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ůĞǀĞů͘

��ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵŽĚĞů�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ƚŚĞ�ƌĂƚŝŽŶĂůĞ�ŽĨ�ŚŽǁ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ĐƌĞĂƚĞƐ͕�ĚĞůŝǀĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐĂƉƚƵƌĞƐ�ǀĂůƵĞ͘�
/ƚ� ŝƐ� ŽĨƚĞŶ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� Ăƚ� ƚŚĞ� ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ� Žƌ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ƵŶŝƚ� ůĞǀĞů͕� ďƵƚ� ŝƚƐ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ� ĐĂŶ ĂůƐŽ�ŵĂŬĞ�
ƐĞŶƐĞ�ŽŶ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƚ� ůĞǀĞů͕� ŝŶ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ǁŚĞŶ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƚ� ƌĞƋƵŝƌĞƐ�Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵŽĚĞů� ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ǇĞƚ�
ĞǆŝƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ďĞĨŽƌĞ͘�dŚĞ��ƵƐŝŶĞƐƐ�DŽĚĞů��ĂŶǀĂƐ��ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽŽůƐ ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ ďĞĞŶ�ƵƐĞĚ�
ƚŽ�ƌĞǀŝĞǁ�ĂŶĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵŽĚĞůƐ�ĂŶĚ�ƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐĂůůǇ�ŝŶǀĞŶƚ�ŶĞǁ�ŽŶĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�
ǁĂǇ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƚ� ĐŽŵƉĞƚĞƐ͘ /ƚ ĚĞĨŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ǀŝƐƵĂůŝǌĞƐ�Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵŽĚĞů�ďǇ� ŝŶƚĞŐƌĂƚŝŶŐ�ƉŽƐŝƚŝŽŶŝŶŐ�ĂŶĚ�
ƉƌŽĚƵĐƚ�ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ͕�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŵŽĚĞů�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͕�ƉƌŝĐŝŶŐ͕�ƐŽƵƌĐŝŶŐ͕�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƐĞ�ĂŶĚ�ĐŽƐƚŝŶŐ͕�
ĂŶĚ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵ ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĐĞůůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�/^WD��^WD�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ͘

>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͗ �͘�KƐƚĞƌǁĂůĚĞƌ͕�z͘�WŝŐŶĞƵƌ�;ϮϬϭϬͿ͖�^͘��ŚĞŶ͕��͘��ŚĞŶŐ͕�<͘�DĞŚƚĂ�;ϮϬϭϯͿ

dŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐƵďũĞĐƚƐ͗

x �ĞĨŝŶŝƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐĞůĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ

x WŽƐƐŝďůĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ͗� WƌŽĨŝƚ͕� ƌĞǀĞŶƵĞ͕�ŵĂƌŬĞƚ� ƐŚĂƌĞ͕� ŶŽ͘� ŽĨ� ĂĐƚŝǀĞ� ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͕� ŶŽ͘�ŽĨ� ŝŶƐƚĂůůĞĚ�
ůŝĐĞŶƐĞƐ͕� ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ� ƌĂƚĞƐ͕� ĐŽƐƚͬďƵĚŐĞƚ͕� ĐƵƐƚŽŵĞƌ� ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŝŽŶ͕� ĐƵƐƚŽŵĞƌ� ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ� ǀĂůƵĞ͕�
ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ŐĂƉ͕�ŝŶŶŽǀĂƚŝǀĞŶĞƐƐ�ĞƚĐ͘

x WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

x �ŽŶƚŝŶƵŽƵƐ� ƚƌĂĐŬŝŶŐ� ĂŶĚ� ĂŶĂůǇƐŝƐ� ŽĨ� ƐĞůĞĐƚĞĚ� ƌĞůĞǀĂŶƚ� ŵĞĂƐƵƌĞƐ͖� ƚŝŵĞůǇ� ĂĐƚŝŽŶ� ƚĂŬŝŶŐ� ŝĨ�
ŶĞĞĚĞĚ

x ZŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�

x ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ� ƚƌĂĐŬŝŶŐ� ĂŶĚ� ĂŶĂůǇƐŝƐ� ŽĨ� ƌŝƐŬƐ� ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ� ŝŶ� ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕� ƐĂůĞƐ�
ĂŶĚ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ͖�ƚŝŵĞůǇ�ĂĐƚŝŽŶ�ƚĂŬŝŶŐ�ŝĨ�ŶĞĞĚĞĚ



Ξ/^WD��ϮϬϭϲ ϭϮ ϮϬϭϲͲϭϬͲϯϬ
^WD�&>�^ǇůůĂďƵƐ�s͘ϭ͘ϯ

x �ƵƐŝŶĞƐƐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ

x &ŽƌĞĐĂƐƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƚŝŵĞĨƌĂŵĞ

x WůĂŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ďƵĚŐĞƚƐ

x �ŽƐƚŝŶŐ

x �ƐƚŝŵĂƚŝŽŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ

x dĂƌŐĞƚ�ĐŽƐƚŝŶŐ

x �ƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƐĞ

x �ƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ŽĨ�ƋƵĂŶƚŝĨŝĞĚ�ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ĐŽƐƚ�ĂŶĚ�ďĞŶĞĨŝƚ

x ^ĐĞŶĂƌŝŽƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƐĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ

>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͗ ,͘Ͳ�͘�<ŝƚƚůĂƵƐ͕�W͘��ůŽƵŐŚ�;ϮϬϬϵ͕�Ɖ͘�ϲϮ�ĨͿ͖�D͘�^ĐŚŵŝĚƚ�;ϮϬϬϮͿ

x WƌŝĐŝŶŐ

x dŚĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ� ŽĨ� ƉƌŝĐĞ� ǁŝƚŚ� ƌĞŐĂƌĚ� ƚŽ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ƐƵĐĐĞƐƐ͕� ŝ͘Ğ͘� ŝŶ� ƌĞůĂƚŝŽŶ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƌĞůĞǀĂŶƚ�
ŵĞĂƐƵƌĞƐ

x DĂƌŬĞƚͲ ĂŶĚ�ǀĂůƵĞͲďĂƐĞĚ�ƉƌŝĐŝŶŐ

x WƌŽďůĞŵƐ�ŽĨ�ĐŽƐƚͲďĂƐĞĚ�ƉƌŝĐŝŶŐ�ĨŽƌ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ŽĨĨĞƌŝŶŐƐ

x ^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�WƌŝĐŝŶŐ�WǇƌĂŵŝĚ�;ƉƌŝĐĞ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͕�ƉŽůŝĐǇ͕�ůĞǀĞůͿ;ƐĞĞ�ĨŝŐƵƌĞ�ϮͿ

x dǇƉŝĐĂů�ƉƌŝĐŝŶŐ�ŵŽĚĞůƐ�ĨŽƌ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĨƌĞĞŵŝƵŵ

&ŝŐ͘�Ϯ�^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�WƌŝĐŝŶŐ�WǇƌĂŵŝĚ�;Ξ�EĂŐůĞͬ,ŽŐĂŶ ϮϬϬϱͿ

>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͗ ,͘Ͳ�͘�<ŝƚƚůĂƵƐ͕�W͘��ůŽƵŐŚ�;ϮϬϬϵ͕�Ɖ͘�ϭϭϳ�ĨĨͿ͖�d͘d͘�EĂŐůĞ͕�:͘�͘�,ŽŐĂŶ͕�:͘��ĂůĞ ;ϮϬϭϰͿ͖�d͘d͘�EĂŐůĞ͕�
:͘�͘�,ŽŐĂŶ�;ϮϬϬϱͿ͖�D͘E͘�^ŽĚŚŝ͕�E͘E͘�^ŽĚŚŝ�;ϮϬϬϳͿ

��ďƵƐŝŶĞƐƐ� ĐĂƐĞ� ŝƐ� Ă� ĚĞĐŝƐŝŽŶͲƐƵƉƉŽƌƚ� ĂŶĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ƚŚĂƚ� ĐŽŵƉĂƌĞƐ� ůŝŬĞůǇ� ĨŝŶĂŶĐŝĂů� ƌĞƐƵůƚƐ�
ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�Ă�ŐŝǀĞŶ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�



Ξ/^WD��ϮϬϭϲ ϭϯ ϮϬϭϲͲϭϬͲϯϬ
^WD�&>�^ǇůůĂďƵƐ�s͘ϭ͘ϯ

ŽĨ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�Ă�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ�ĞĨĨŽƌƚ͘�dŽ�ďĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ͕�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƐĞ�ƐŚŽƵůĚ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͗�ƚŚĞ�ĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�
ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶƐ͕�ĂŶ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ�ĨŽƌ� ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ͕� ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�
ǁŝƚŚ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ĞĂƌŶŝŶŐƐ�ŽǀĞƌ�ƚŝŵĞ͕�ĂŶĚ�Ă�ƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇ͕�ƌŝƐŬ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶƚŝŶŐĞŶĐǇ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͘���ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƐĞ�ŝƐ�
ĐƌĞĚŝďůĞ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ŝƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞ͕�ďĂůĂŶĐĞĚ�ǁŝƚŚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ĞůĂďŽƌĂƚĞĚ͕�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�
ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ͕�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶƐ�ŵĂĚĞ�ĞǆƉůŝĐŝƚ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ďǇ�Ăůů�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͘

>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͗D͘�^ĐŚŵŝĚƚ�;ϮϬϬϮͿ

Ϯ͘ϯ �ĐŽƐǇƐƚĞŵ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�

�ƵƌĂƚŝŽŶ͗ Ϭ͗ϰϱ Ś

��ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐĞƚ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ĨƵŶĐƚŝŽŶŝŶŐ�ĂƐ�Ă�ƵŶŝƚ�ĂŶĚ� ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�
ƐŚĂƌĞĚ� ŵĂƌŬĞƚ� ĨŽƌ� ƐŽĨƚǁĂƌĞ� ĂŶĚ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕� ƚŽŐĞƚŚĞƌ� ǁŝƚŚ� ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ� ĂŵŽŶŐ� ƚŚĞŵ͘� dŚĞƐĞ�
ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ�ĂƌĞ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ƵŶĚĞƌƉŝŶŶĞĚ�ďǇ�Ă�ĐŽŵŵŽŶ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ƉůĂƚĨŽƌŵ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƚŚĞ� ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕� ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕� ĂŶĚ� ĂƌƚŝĨĂĐƚƐ͘�KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ� ĐĂŶ� ƚĂŬĞ�ŽŶ� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ƌŽůĞƐ� ŝŶ�
ĞĐŽƐǇƐƚĞŵƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŬĞǇƐƚŽŶĞ͕�ĚŽŵŝŶĂƚŽƌ͕�Žƌ�ŶŝĐŚĞ�ƉůĂǇĞƌ͘�

WƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ� ĂƌĞ� ŐƌĞĂƚůǇ� ŝŶĨůƵĞŶĐĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� ƌŽůĞ� ŝƚƐ� ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ǁŝƐŚĞƐ� ƚŽ� ƉůĂǇ� ŝŶ� Ă� ƐŽĨƚǁĂƌĞ�
ĞĐŽƐǇƐƚĞŵ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ŽĨ� ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ� ŝƐ�ŽĨ� ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ� ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĂŝůǇ�
ǁŽƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌ͘�,Žǁ͕�ĨŽƌ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕�ŵƵƐƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌ�ŽĨ�Ă�ƉůĂƚĨŽƌŵ ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�Ă�
ƉĂƌƚŶĞƌ� ƚŚĂƚ� ĚĞůŝǀĞƌƐ� Ă� ĨĞĂƚƵƌĞ� ƚŚĂƚ� ĚŝƌĞĐƚůǇ� ĐŽŵƉĞƚĞƐ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƉůĂƚĨŽƌŵ�ĐŽŵƉĂŶǇΖƐ� ĨĞĂƚƵƌĞƐ͍��ŶĚ�
ŚŽǁ�ŵƵƐƚ� ƉůĂƚĨŽƌŵ� ŽǁŶĞƌƐ� ĚĞĂů�ǁŝƚŚ� ŝŶĐŽƌƌĞĐƚ� ƵƐĞ� ŽĨ� ŝƚƐ� �W/Ɛ� Žƌ� ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ� ĨĞĂƚƵƌĞ� ƌĞƋƵĞƐƚƐ� ĨƌŽŵ�
ƉĂƌƚŶĞƌƐ͍

/ƚ�ŝƐ�ƵƐƵĂůůǇ�ŶŽƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ŽĨ�Ă�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌ�ƚŽ�ĚĞĐŝĚĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�
ĂŶĚ�ƌŽůĞ�ƚŚĂƚ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ǁĂŶƚƐ�ƚŽ�ƉůĂǇ�ŝŶ�ĂŶ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵ͕�ĂƐ�ƚŚĞƐĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ůĞĨƚ�ƚŽ�
ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ� ĐŚĂŶŶĞů�ŵĂŶĂŐĞƌƐ� Žƌ� ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ� ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ŵĂŬĞƌƐ͕� ŝ͘Ğ͕͘� ĞǆĞĐƵƚŝǀĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�
ŽŶĐĞ� ƚŚĞƐĞ� ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ� ĂƌĞ� ĨŝŶĂůŝǌĞĚ͕� ƚŚĞǇ� ŚĂǀĞ� Ă� ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ� ŝŵƉĂĐƚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ǁŽƌŬ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉƌŽĚƵĐƚ�
ŵĂŶĂŐĞƌ͘� dŚĞ� ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌ�ŵƵƐƚ� ĐŽŶĨŽƌŵ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƌŽůĞ� ŚŝƐͬŚĞƌ� ĐŽŵƉĂŶǇ�ǁŝƐŚĞƐ� ƚŽ� ƉůĂǇ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ĞĐŽƐǇƐƚĞŵ�ǁŚŝĐŚ� ŚĂƐ� ĚŝƌĞĐƚ� ŝŶĨůƵĞŶĐĞ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƉŽƐŝƚŝŽŶŝŶŐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉƌŽĚƵĐƚ͕� ƚŚĞ� ƉƌŝĐŝŶŐ� ƐƚƌĂƚĞŐǇ͕� ƚŚĞ�
ĚĞŐƌĞĞ�ŽĨ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�ŽĨ� ƌŽĂĚ�ŵĂƉ�ĂŶĚ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ŽŶ�ŽƚŚĞƌ�ƉůĂǇĞƌƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵ͕�
ĞƚĐ͘� /Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚŝƐ͕�Ă�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌ�ĐĂŶ�ŐŝǀĞ� ŝŶƉƵƚ�ĂƐ�ƚŽ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ǁŽƌŬƐ͕�
ĂŶĚ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞǀŽůƵƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐƚĂƚĞĚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘

dŚĞ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů� ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚƐ� ŽĨ� ƐŽĨƚǁĂƌĞ� ĞĐŽƐǇƐƚĞŵƐ� ĂƌĞ� ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͕� ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ͕� ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ͕�
ďĞŚĂǀŝŽƌ͕�ĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͘�^ŽĨƚǁĂƌĞ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵƐ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ĞŵĞƌŐĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ŵĂũŽƌ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�Žƌ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�
ƚƌĞŶĚƐ͘�^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ĐĂŶ�ďĞ͗

ͻ��������^ŽĨƚǁĂƌĞ�ǀĞŶĚŽƌƐ�;ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͕�ƉůĂƚĨŽƌŵƐ͕�ƉƵŐͲŝŶƐ͕�ĂĚĚͲŽŶƐͿ

ͻ��������DĂƌŬĞƚŝŶŐ�ĂŶĚ�^ĂůĞƐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�;sĂůƵĞ��ĚĚĞĚ�ZĞƐĞůůĞƌƐ�;s�ZƐͿ͕�/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�^ŽĨƚǁĂƌĞ�sĞŶĚŽƌƐ

;/^sƐͿ͕� KƌŝŐŝŶĂů� �ƋƵŝƉŵĞŶƚ� DĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ� ;K�DƐͿ͕� ^ǇƐƚĞŵ� /ŶƚĞŐƌĂƚŽƌƐ� ;^/ƐͿ͕� ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚƐͿ
ͻ��������/ŶĨůƵĞŶĐĞƌƐ�;ŵĂƌŬĞƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͕�ũŽƵƌŶĂůŝƐƚƐ͕�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚƐͿ



Ξ/^WD��ϮϬϭϲ ϭϰ ϮϬϭϲͲϭϬͲϯϬ
^WD�&>�^ǇůůĂďƵƐ�s͘ϭ͘ϯ

dŚĞ� ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝŽŶ� ĐĂŶ� ƌĞŐĂƌĚ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕� ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ͕� ƐĂůĞƐ͕� ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ͕� ĂŶĚ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ĂŶĚ�ĂůůŝĂŶĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ŽĨĨĞƌŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ŶĞĞĚ�ƐƉĞĐŝĂů�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ͘

>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͗
:͘��ŽƐĐŚ� ;ϮϬϬϵͿ͖�D͘� /ĂŶƐŝƚŝ͕�Z͘� >ĞǀŝĞŶ� ;ϮϬϬϰͿ͖�^͘� :ĂŶƐĞŶ͕�D͘��ƵƐƵŵĂŶŽ͕�^͘��ƌŝŶŬŬĞŵƉĞƌ� ;ϮϬϭϯͿ͖�,͘Ͳ�͘�
<ŝƚƚůĂƵƐ͕�W͘��ůŽƵŐŚ�;ϮϬϬϵ͕�Ɖ͘�Ϯϱ�ĨĨ͕�Ɖ͘�ϲϯĨͿ͖��͘'͘�DĞƐƐĞƌƐĐŚŵŝƚƚ͕��͘�^ǌǇƉĞƌƐŬŝ�;ϮϬϬϯͿ͖�'͘� DŽŽƌĞ�;ϮϬϭϰͿ͖�
<͘D͘�WŽƉƉ͕�Z͘�DĞǇĞƌ�;ϮϬϭϬͿ

Ϯ͘ϰ >ĞŐĂů��ƐƉĞĐƚƐ�

�ƵƌĂƚŝŽŶ͗ Ϭ͗ϰϱ Ś

^ŽĨƚǁĂƌĞ� ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ� ŶĞĞĚ� ƚŽ� ĐŽŶƐŝĚĞƌ� ƐĞǀĞƌĂů� ůĞŐĂů� ĂƐƉĞĐƚƐ� ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ� ƌĞůĂƚĞĚ� ƚŽ� ƐŽĨƚǁĂƌĞ�
ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘��ĞƚĂŝůƐ�ĂƌĞ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ŚĂŶĚůĞĚ�ďǇ�ůĞŐĂů�ĞǆƉĞƌƚƐ�;Ğ͘Ő͘�ĐŽƵŶƐĞůƐͿ͕�ďƵƚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ ŶĞĞĚ�ƚŽ�
ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŽǀĞƌǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞŐĂů�ƌŝƐŬƐ�ƚŚĞǇ ďĞĂƌ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ ƌŽůĞ�ĂƐ�͞ŵŝŶŝ���K͘͟�&ŝƌƐƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂů�
ŝƐƐƵĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ǀĞŶĚŽƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ͘�dŚĞŶ�ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� ƚŚĞ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ� ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�
ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘� dŚŝƌĚůǇ� ƚŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ƐƉĞĐŝĨŝĐ� ƌŝƐŬƐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͕� ĨŝŶĂŶĐĞ͕� ƐƵƉƉůǇͲĐŚĂŝŶ͕� ĚĞůŝǀĞƌǇ�
ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚƐ͕� ƉƌŽĚƵĐƚ� ůŝĂďŝůŝƚǇ͕� ĚĂƚĂ� ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ� ;ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� ĨŽƌ� ^ĂĂ^Ϳ͕� ůĂǁƐ� ŽŶ� ŐĞŶĞƌĂů� ƚĞƌŵƐ� ĂŶĚ�
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͕� ďůĂĐŬůŝƐƚŝŶŐ� ŽĨ� ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ� ĨŽƌ� ƐƉĞĐŝĨŝĐ� ƐŽĨƚǁĂƌĞ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ� ĞƚĐ͘� ǁŚŝĐŚ� ĂƌĞ� ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�
ƌĞůĞǀĂŶƚ�;ƐĞĞ�ĨŽƌ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ƌƵůĞƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ�ůĂǁƐͿ͘

dŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ďǇ�ǁŚŝĐŚ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ� ŝƐ�͞ĂĐƋƵŝƌĞĚ͕͟�ŵĂǇďĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ�ŶĞŐŽƚŝĂƚĞĚ�Žƌ͕�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ŵĂƐƐͲŵĂƌŬĞƚ͕� ďĂƐĞĚ� ŽŶ� ƐŽͲĐĂůůĞĚ� ͞ƚĞƌŵƐ� ĂŶĚ� ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͕͟� ǁŚŝĐŚ ĚĞƐĐƌŝďĞ� ƚŚĞ� ŐĞŶĞƌĂůůǇ� ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�
ůĞŐĂů�ƚĞƌŵƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗

x ^ĐŽƉĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝĐĞŶƐĞ�Žƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ
x 'ƵĂƌĂŶƚĞĞ�ĂŶĚ�tĂƌƌĂŶƚǇ�ͬ�^>�
x dƌĂŶƐĨĞƌĂďŝůŝƚǇ
x dǇƉĞ�ŽĨ�ĐŚĂƌŐĞƐ
x >ŝĂďŝůŝƚǇ
x DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�;Ă�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĐŽŶĐůƵĚĞĚ͘Ϳ
x DŝƐĐĞůůĂŶĞŽƵƐ� ůĞŐĂů� ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ� ;Ğ͘Ő͘� ƐĞƚͲŽĨĨ͕� ĚĞĨĂƵůƚ͕� ĚŝƐƉƵƚĞ� ƌĞƐŽůƵƚŝŽŶ͕� ŐŽǀĞƌŶŝŶŐ� ůĂǁ͕�

ƐĞǀĞƌĂďŝůŝƚǇ�ĐůĂƵƐĞͿ

dĞƌŵƐ� ĂŶĚ� ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ� ĂƌĞ� ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ� ďǇ� ĨƵƌƚŚĞƌ� ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ǁŚŝĐŚ� ĐŽǀĞƌ� ƉƌŽĚƵĐƚͲƐƉĞĐŝĨŝĐ� ƚĞƌŵƐ͕�
ƐƵĐŚ�ĂƐ�Ă�ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ĐŽŶƚĂŝŶ�Ă�ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞ͕�ŶƵŵďĞƌ�
ŽĨ�ůŝĐĞŶƐĞƐ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ͕�ƉƌŝĐĞƐ͕�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƉĂǇŵĞŶƚ͕�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ĚƵƌĂƚŝŽŶ�;ŝĨ�ĂŶǇͿ�ĂŶĚ�ƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ�;ŝĨ�ĂŶǇͿ͘�

dŚĞ� ƚĞƌŵ� ͞ůŝĐĞŶƐĞ͟� ŝƐ� Ă� ŶŽŶͲƚĞĐŚŶŝĐĂů� ůĞŐĂů� ƚĞƌŵ�ǁŚŝĐŚ� ŝƐ� ŶŽƚ� ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ďǇ� ƐƚĂƚƵƚĞ͘� dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕� ƚŚĞ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ŽĨ� ǁŚĂƚ� Ă� ůŝĐĞŶƐĞ� ŝƐ�ŵĂǇ� ĚŝĨĨĞƌ͕� ŝŶ� ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ� ĨƌŽŵ� ũƵƌŝƐĚŝĐƚŝŽŶ� ƚŽ� ũƵƌŝƐĚŝĐƚŝŽŶ͘� KŶ� Ă�
ĐŽŵŵŽŶ�ƐĞŶƐĞ�ďĂƐŝƐ͕�Ă� ůŝĐĞŶƐĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ� ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ĞǆƚĞŶƚ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ� ƚŚĞ� ůŝĐĞŶƐĞĞ�
ĐĂŶ� ƵƐĞ� ĂŶ� ŝƚĞŵ͕� Ğ͘Ő͘� ƐŽĨƚǁĂƌĞ͕� ǁŚŝĐŚ� ŝƐ� ƐƵďũĞĐƚ� ƚŽ� ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů� ƉƌŽƉĞƌƚǇ� ƌŝŐŚƚƐ͕� ŝŶ� ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�
ƚƌĂĚĞŵĂƌŬƐ͕�ƉĂƚĞŶƚƐ�Žƌ�ĐŽƉǇƌŝŐŚƚƐ͘�dŚĞƐĞ�ƌŝŐŚƚƐ�ŽĨ�ƵƐĞ�ĂƌĞ�ŐƌĂŶƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ůŝĐĞŶƐŽƌ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ďĞ�ƚŚĞ�
ŽǁŶĞƌ�ŽĨ�Ăůů�ƌŝŐŚƚƐ� ŝŶ�ƐƵĐŚ� ŝƚĞŵ�Žƌ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂŶ�ĞŶƚŝƚǇ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ�ƚŽ�ŐƌĂŶƚ�ƚŚĞ� ůŝĐĞŶƐĞ͕�Ğ͘Ő͘�Ă�ƌĞƐĞůůĞƌ͘�



Ξ/^WD��ϮϬϭϲ ϭϱ ϮϬϭϲͲϭϬͲϯϬ
^WD�&>�^ǇůůĂďƵƐ�s͘ϭ͘ϯ

dŚĞ� ƚĞƌŵ�͞ůŝĐĞŶƐĞ� ĐŽŶƚƌĂĐƚ͟�ŵĞĂŶƐ�ĂŶ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ďĞƚǁĞĞŶ� ƚŚĞ� ůŝĐĞŶƐŽƌ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ůŝĐĞŶƐĞĞ�ĂďŽƵƚ� Ăůů�
ƚĞƌŵƐ�ŝŶ�ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ůŝĐĞŶƐĞƐ͘�tŝƚŚ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ͕�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ�͞ůŝĐĞŶƐĞ͟�ƵƐƵĂůůǇ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�
ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ƌŝŐŚƚƐ�ŽĨ�ƵƐĞ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ůŝĐĞŶƐŽƌ�ŐƌĂŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŝĐĞŶƐĞĞ͘�^ƵĐŚ�ƌŝŐŚƚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĞǆĐůƵƐŝǀĞ͕�Žƌ�
ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ďĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ǁĂǇ͕�Ğ͘Ő͘�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂůůǇ�Žƌ�ƚŝŵĞůǇ͘�^ŽĨƚǁĂƌĞ�ůŝĐĞŶƐĞƐ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ĂůůŽǁ�ŽŶůǇ�
Ă� ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ� ǁĂǇ� ŽĨ� ƵƐŝŶŐ� ƚŚĞ� ƐŽĨƚǁĂƌĞ͕� Ğ͘Ő͘� ŽŶůǇ� ŽŶ� ƉƌĞŵŝƐĞ Žƌ� ĂůƐŽ� ĨŽƌ� ^ŽĨƚǁĂƌĞͲĂƐͲĂͲ^ĞƌǀŝĐĞ�
ŽĨĨĞƌŝŶŐƐ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�^ĂĂ^ Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ƐŽĨƚǁĂƌĞͲŝŶƚĞŶƐŝǀĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�ŶĞĞĚƐ�ůŝĐĞŶƐĞ�
ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ�ǁŝƚŚ� ůŝĐĞŶƐŽƌƐ ŽĨ� ƚŚĞ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƚŚĂƚ� ŝƐ ƵƐĞĚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ� ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽĨĨĞƌŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ĞǆƉůŝĐŝƚůǇ�
ĂůůŽǁ�ƚŚŝƐ�ŬŝŶĚ�ŽĨ ƵƐĞ͘��ƵƐƚŽŵĞƌƐ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�Ă� ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŶĞĞĚ� ůŝĐĞŶƐĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ͕�ďƵƚ�ŽŶůǇ� ƐĞƌǀŝĐĞ�
ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ͘

>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͗ ,͘Ͳ�͘�<ŝƚƚůĂƵƐ͕�W͘��ůŽƵŐŚ�;ϮϬϬϵ͕�Ɖ͘�ϲϰ�ĨĨͿ

^ŝŶĐĞ� ƚŚĞ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ŽĨ� ƐŽĨƚǁĂƌĞ� ƌĞƋƵŝƌĞƐ� ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ͕ ĂŶĚ� ƐŽĨƚǁĂƌĞ� ĐĂŶ� ďĞ� ĞĂƐŝůǇ�
ĐŽƉŝĞĚ͕ ŝƚ� ŝƐ�ŽĨ�ƵƚŵŽƐƚ� ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ� ƚŽ�ƚŚĞ� ŝŶǀĞƐƚŽƌ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ� ƌĞƐƵůƚŝŶŐ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ�
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ� ŝƐ� ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ͘� dŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ĨŽƵƌ� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů� ůĞŐĂů� ĐŽŶƐƚƌƵĐƚƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ� ŽĨ�
ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͗

x dƌĂĚĞŵĂƌŬ͗�WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞƐ�ŽĨ�ďƌĂŶĚƐ͕�ŝ͘Ğ͘�ďƌĂŶĚƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ŝƚƐĞůĨ�ďƵƚ�
ŽŶůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďƌĂŶĚ�ƵŶĚĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ŝƚ�ŝƐ�ŵĂƌŬĞƚĞĚ͘

x dƌĂĚĞ� ^ĞĐƌĞƚ͗� WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ� ŽĨ� ĐŽŵƉĂŶǇͲŝŶƚĞƌŶĂů� ŬŶŽǁůĞĚŐĞ� ;ƉƌŝŵĂƌŝůǇ� ĂŐĂŝŶƐƚ� ĞŵƉůŽǇĞĞƐͿ͘� dŚŝƐ�
ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ŝƐ�ĞǆĞƌĐŝƐĞĚ�ďǇ�ƌĞƐƚƌŝĐƚŝŶŐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�Ă�ǀĞƌǇ�ƐŵĂůů�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ ĂŶĚ�
ďǇ�ƵƐŝŶŐ�ŶŽŶͲĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ͘�/Ŷ�ŵŽƐƚ�ũƵƌŝƐĚŝĐƚŝŽŶƐ͕�ƚƌĂĚĞ�ƐĞĐƌĞƚƐ�ĂƌĞ�ŽŶůǇ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ƵŶĚĞƌ�
ƵŶĨĂŝƌ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ�ůĂǁƐ͘

x �ŽƉǇƌŝŐŚƚ͗�WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĐŽƉǇŝŶŐ�ŽĨ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ĐŽĚĞ�;ĂƐ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ĂŶ�ŝĚĞĂ�Žƌ�ǁĂǇ�
ŽĨ�ĚŽŝŶŐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐͿ ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŵĂŶƵĂůƐ͕�ďƌŽĐŚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�
ƚŚĞ�ŵĂŝŶ� ǁĂǇ� ƐŽĨƚǁĂƌĞ� ŝƐ� ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ͘� dŚĞ� ĂůŐŽƌŝƚŚŵ� Žƌ� ŝĚĞĂ� ďĞŚŝŶĚ� ƐŽĨƚǁĂƌĞ� ŝƐ� ŶŽƚ� ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�
ƵŶĚĞƌ�ĐŽƉǇƌŝŐŚƚ�ůĂǁ͘

x WĂƚĞŶƚ͗� WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐƉĞĐŝĨŝĐ� ƚĞĐŚŶŝĐĂů� ĐŽŶĐĞƉƚ� Žƌ� ŝĚĞĂ͘� /Ŷ� ŵŽƐƚ� ũƵƌŝƐĚŝĐƚŝŽŶƐ͕� ƉĂƚĞŶƚ�
ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ĐĂŶ�ŽŶůǇ�ďĞ�ŽďƚĂŝŶĞĚ� ĨŽƌ� ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ǁŚŝĐŚ� ŝƐ� ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ� ŝŶƚŽ�Ă� ƚĞĐŚŶŝĐĂů� ƐŽůƵƚŝŽŶ� ƚŽ�Ă�
ƉƌŽďůĞŵ͘

>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͗ ,͘Ͳ�͘�<ŝƚƚůĂƵƐ͕�W͘��ůŽƵŐŚ�;ϮϬϬϵ͕�Ɖ͘�ϳϯ ĨĨͿ͖��͘�<ůĞŵĞŶƐ�;ϮϬϬϲͿ͖



Ξ/^WD��ϮϬϭϲ ϭϲ ϮϬϭϲͲϭϬͲϯϬ
^WD�&>�^ǇůůĂďƵƐ�s͘ϭ͘ϯ

�hϯ WƌŽĚƵĐƚ�WůĂŶŶŝŶŐ

�ƵƌĂƚŝŽŶ͗ ϱ͗ϬϬ�Ś

�ĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�KďũĞĐƚŝǀĞƐ͗
�Kϯ͘ϭ͘ϭ hŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ŝŶ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘
�Kϯ͘ϭ͘Ϯ hŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƉƌŽĚƵĐƚ͕�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ĂŶĚ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�Z�͘
�Kϯ͘ϭ͘ϯ <ŶŽǁ�ƚŚĞ�ŝŶƋƵŝƌǇ�ĐǇĐůĞ�ǁŝƚŚ�ĞůŝĐŝƚĂƚŝŽŶ͕�ƚƌŝĂŐĞ͕�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ƐĞůĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ǀĂůŝĚĂƚŝŽŶ͘
�Kϯ͘ϭ͘ϰ <ŶŽǁ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƐƉĞĐŝĨǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘
�Kϯ͘ϭ͘ϱ <ŶŽǁ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌŝĐ�ůŝĨĞ�ĐǇĐůĞ�ŵŽĚĞů�ŽĨ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘
�Kϯ͘Ϯ͘ϭ <ŶŽǁ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƌĞůĞĂƐĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͘
�Kϯ͘Ϯ͘Ϯ hŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĨůŝĐƚŝŶŐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞůĞĂƐĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘
�Kϯ͘ϯ͘ϭ <ŶŽǁ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�Ă�ƌŽĂĚŵĂƉ͘
�Kϯ͘ϯ͘Ϯ <ŶŽǁ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ĨŽƌ�ŝŶƉƵƚƐ�ŝŶƚŽ�Ă�ƌŽĂĚŵĂƉ͘
�Kϯ͘ϯ͘ϯ hŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ǁĂǇƐ�ƌŽĂĚŵĂƉƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞĚ͘
�Kϯ͘ϰ͘ϭ <ŶŽǁ�ƚŚĞ�ƉŚĂƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ůŝĨĞ ĐǇĐůĞ͘
�Kϯ͘ϰ͘Ϯ hŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͛Ɛ�ĨŽĐƵƐ�ĨƌŽŵ�ƉŚĂƐĞ�ƚŽ�ƉŚĂƐĞ͘
�Kϯ͘ϱ͘ϭ hŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�Ă�ĐŚŽƐĞŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ

ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘

ϯ͘ϭ WƌŽĚƵĐƚ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ

�ƵƌĂƚŝŽŶ͗ ϭ͗ϯϬ�Ś

ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� ;Z�Ϳ� ŝŶ� Ă� ƐŽĨƚǁĂƌĞ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ĐŽŶƚĞǆƚ� ĐŽǀĞƌƐ� ƚŚĞ� ĐůĂƐƐŝĐĂů�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͕� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ĞůŝĐŝƚĂƚŝŽŶ͕� ƐƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕� ǀĂůŝĚĂƚŝŽŶ͕� ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͕�
ĂĚĂƉƚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚͲĚƌŝǀĞŶ� ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ŵĂŶǇ�ŽĨƚĞŶ� ĂŶŽŶǇŵŽƵƐ� ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͕� ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ͕� ĂŶĚ�
ƐƵƉƉůŝĞƌƐ͘��dŚƌĞĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŝƐƚŝŶŐƵŝƐŚĞĚ͗

� �ƵƐƚŽŵĞƌ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ŶĞĞĚƐ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ƵŶĚĞƌ�^ĂůĞƐ͛�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ��ƵƐƚŽŵĞƌ�ZĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ͘�

� WƌŽĚƵĐƚ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ǁŚŝĐŚ� ĂĚĚƌĞƐƐ� ŶŽ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ĐƵƐƚŽŵĞƌ͕� ďƵƚ� ƌĂƚŚĞƌ� ŽŶĞ�Žƌ ŵŽƌĞ�ŵĂƌŬĞƚƐ�
ĐŽŶƐŝƐƚŝŶŐ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ƐŝŵŝůĂƌ�ŶĞĞĚƐ͕�ďƵƚ�ǁŝƚŚ�ŚŝŐŚ�ǀĂƌŝĂďŝůŝƚǇ͘�dŚŝƐ�
ŵĂƌŬĞƚ� ĨŽĐƵƐ� ŝŶĨůƵĞŶĐĞƐ� ĂŶĚ� ŝŵƉĂĐƚƐ� Ăůů� ŽƚŚĞƌ� ĂƐƉĞĐƚƐ� ŽĨ� ƉƌŽĚƵĐƚ� Z�͕� ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� ĞůŝĐŝƚĂƚŝŽŶ� ŽĨ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕� ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ͕� ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͕� ĂŶĚ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘� WƌŽĚƵĐƚ� Z�� ŝƐ� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ƚŚĞ�
^WD͛Ɛ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ͕� ĂŶĚ� ƚŝŐŚƚůǇ� ůŝŶŬĞĚ� ƚŽ� ƐƉĞĐŝĨŝĐ� ^WD� ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ� ŶĞĞĚĞĚ� ŝŶ� Ă� ŵĂƌŬĞƚͲĚƌŝǀĞŶ�
ĐŽŶƚĞǆƚ͕� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ǀŝƐŝŽŶŝŶŐ͕� ƐƚƌĂƚĞŐǇ� ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ͕� ƌŽĂĚŵĂƉƉŝŶŐ͕� ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ͕� ĂŶĚ� ƌĞůĞĂƐĞ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ͘�WƌŽĚƵĐƚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨƚĞŶ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�ďƵƚ�ƚŚĞƌĞ�
ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŽƚŚĞƌ�ĂƌĞĂƐ͕�Ğ͘Ő͘�ďƵŶĚůŝŶŐ͕�ŶĞǁ�ƉƌŝĐŝŶŐ�ŵŽĚĞůƐ͕�ŶĞǁ�
ĚĞůŝǀĞƌǇ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕�Žƌ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘



Ξ/^WD��ϮϬϭϲ ϭϳ ϮϬϭϲͲϭϬͲϯϬ
^WD�&>�^ǇůůĂďƵƐ�s͘ϭ͘ϯ

� WƌŽũĞĐƚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƌĞĨŝŶĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�
ƌĞůĞĂƐĞ�Žƌ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂŶĚ�ƌĞƋƵŝƌĞ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ� ŝŶ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ĐŽĚĞ͘�WƌŽũĞĐƚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�
ĂĚĚƌĞƐƐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚͲŝŶƚĞƌŶĂů�ŶĞĞĚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƌĂŝƐĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�Ă�ƉƌŽũĞĐƚ͘�WƌŽũĞĐƚ�Z��ŝƐ�
ƵŶĚĞƌ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͛Ɛ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ͘�

>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͗�,͘Ͳ�͘�<ŝƚƚůĂƵƐ͕�W͘��ůŽƵŐŚ�;ϮϬϬϵ͕�Ɖ͘�ϳϵ�ĨĨͿ

��ƉƌŽĚƵĐƚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ŶĞĞĚƐ�Ă�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŽ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�Ă�ƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐ�ǁĂǇ͕�ƚŚĞ�
ͣƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŝŶƋƵŝƌǇ�ĐǇĐůĞ͕͟�ǁŚŝĐŚ�ĐŽŵďŝŶĞƐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĞůŝĐŝƚĂƚŝŽŶ͕�ƚƌŝĂŐĞ͕�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ƐĞůĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
ǀĂůŝĚĂƚŝŽŶ͘͟

ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĞůŝĐŝƚĂƚŝŽŶ� ŝƐ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ� ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ͕� ĨŽĐƵƐ�ŐƌŽƵƉƐ͕�
ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͕� ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶ͕� ĐƌĞĂƚŝǀŝƚǇ͕� ƐƵƌǀĞǇƐ͕� ĂŶĚ� ĂƌƚŝĨĂĐƚ� ĂŶĂůǇƐŝƐ� ƚŽ� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ� ƚŚĞ� ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�
ĚŽŵĂŝŶ� ĂŶĚ� ƚŽ� ŝĚĞŶƚŝĨǇ ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞŝƌ� ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ� ĂŶĚ� ĞǆƉĞĐƚĂƚŝŽŶƐ͘� /ŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƐŽƵƌĐĞƐ� ŽĨ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� ĂƌĞ� ŝŶƚĞƌŶĂů͖� ŝŶ� ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ĂŶĚ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ĐĂŶ� ĞŶƐƵƌĞ� ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ͘� dŚĞ�
ƌĞƐƵůƚŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ͕�ĞŝƚŚĞƌ�ŝŶ�ŶĂƚƵƌĂů�ůĂŶŐƵĂŐĞ�Žƌ�ŵŽĚĞůͲďĂƐĞĚ͘�

dƌŝĂŐĞ�ŵĞĂŶƐ�Ă�ĨŝƌƐƚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĂŶĚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŝĨ�Ă�ŐŝǀĞŶ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ŝŶƐŝĚĞ�Žƌ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�
ƐĐŽƉĞ͕� ŝ͘Ğ͘� ŶĞĞĚƐ� ŵŽƌĞ� ĚĞƚĂŝůĞĚ� ĂŶĂůǇƐŝƐ� Žƌ� ŶŽƚ͘� dŚŝƐ� ŵĂǇ� ŝŶĐůƵĚĞ� Ă� ďƵŶĚůŝŶŐ� ŽĨ� ƐŵĂůů� ůŽǁͲůĞǀĞů�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�dŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌ�ǁŝůů�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�
ŵĂŝŶƚĂŝŶ�Ă�ďĂĐŬůŽŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƐĐŽƉĞ͕�ďƵƚ�
ŶŽƚ�ǇĞƚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŶĞĞĚ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ƌĞĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ͘�

ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĂŝŵƐ�Ăƚ�ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ ĞůŝĐŝƚĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐŽůƵƚŝŽŶ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�
ďǇ� ĂƉƉůǇŝŶŐ� ƐƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕� ŵŽĚĞůŝŶŐ͕� ĂŶĚ� ƉƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ� ŵĞƚŚŽĚƐ� ǁŚŝĐŚ� ƌĞƋƵŝƌĞƐ� ĚĞĐŝƐŝŽŶ� ŵĂŬŝŶŐ͘� /ƚ�
ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĞƐƚŝŵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐŽƐƚ�ĂŶĚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘�

^ĞůĞĐƚŝŽŶ�ŵĞĂŶƐ� ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ� ŝŶ�Ă�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ƉƌŽĚƵĐƚ�
ƌĞůĞĂƐĞ͕�ŝ͘Ğ͘�ƐĞůĞĐƚŝŽŶ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƉƌŝŽƌŝƚŝǌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƌĞůĞĂƐĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͘�

ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� ǀĂůŝĚĂƚŝŽŶ� ŝŶǀŽůǀĞƐ� ƚŚĞ� ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ŵĞƚŚŽĚƐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ƌĞǀŝĞǁƐ͕� ŝŶƐƉĞĐƚŝŽŶƐ͕� ĂŶĚ�
ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƐŽůƵƚŝŽŶ�ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ�ƚĂŬĞƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�
ĂŶĚ� ŝƐ� ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ� ƚŽ� ŝƚƐ� ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͘� dŚĞ� ƌĞƐƵůƚ� ŽĨ� ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� ŝƐ� Ă�
ƐƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ� ƚŚĂƚ� ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ� ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ� ďĞƚǁĞĞŶ� ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ� ĂŶĚ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� Žƌ� ƐƵƉƉůŝĞƌƐ� ŽĨ�
ǁŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ͘

>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͗�d͘�'ŽƌƐĐŚĞŬ͕�^͘�&ƌŝĐŬĞƌ͕�<͘�WĂůŵ͕�^͘�<ƵŶƐŵĂŶ�;ϮϬϭϬͿ͖�D͘�<ŚƵƌƵŵ͕��͘�<ŚƵƌƵŵ͕�d͘�'ŽƌƐĐŚĞŬ�
;ϮϬϬϳͿ͖�<͘�WŽŚů͕�<͘�ZƵƉƉ�;ϮϬϭϭͿ͖��͘�ZĞŐŶĞůů͕�^͘��ƌŝŶŬŬĞŵƉĞƌ�;ϮϬϬϱͿ͖��͘��ŽǁŐŚŝ͕��͘��ŽƵůŝŶ�;ϮϬϬϱͿ

^ĞǀĞƌĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ůŝĨĞ�ĐǇĐůĞ�ƉŚĂƐĞ�ŵŽĚĞůƐ ĞǆŝƐƚ͘��ǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ƉŚĂƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĂƌĞ͗�

x EĞǁ͗�ƚŚĞ�ŝŶŝƚŝĂů�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�Ă�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ͘
x �ƉƉƌŽǀĞĚ͗�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ďĞ�ĂŶĂůǇǌĞĚ͘
x ^ƉĞĐŝĨŝĞĚ͗� ƚŚĞ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ĂŶĂůǇǌĞĚ�ǁŝƚŚ� ƌĞŐĂƌĚ� ƚŽ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ� ĐŽŶĐĞƉƚ� ĂŶĚ�

ĐŽƐƚ�ĂŶĚ�ŝŵƉĂĐƚ�ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ͘
x ZĞũĞĐƚĞĚ͗�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ŝƐ�Ă�ĚƵƉůŝĐĂƚĞ͕�ĂůƌĞĂĚǇ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ͕�Žƌ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƐĐŽƉĞ͘
x ^ĞůĞĐƚĞĚ͗�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĨŽƌ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ŐŝǀĞŶ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ͘



Ξ/^WD��ϮϬϭϲ ϭϴ ϮϬϭϲͲϭϬͲϯϬ
^WD�&>�^ǇůůĂďƵƐ�s͘ϭ͘ϯ

x /ŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ͗�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ͕�ŝ͘Ğ͘�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝƐ�ĨŝŶŝƐŚĞĚ͘
x dĞƐƚĞĚ͗� ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ� ƚĞƐƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ� ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ� ŝŶ�ŽƌĚĞƌ� ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ĂŶ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ� ůĞǀĞů�ŽĨ�

ƋƵĂůŝƚǇ͘
x ZĞůĞĂƐĞĚ͗�Ăůů�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƌĞůĞĂƐĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͘�

,ŽǁĞǀĞƌ͕� ƚŚĞ� ŶĂŵŝŶŐ� ĂŶĚ� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ƉŚĂƐĞƐ� ŵĂǇ� ǀĂƌǇ͕� ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͘

>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͗�<͘�WŽŚů͕�<͘�ZƵƉƉ�;ϮϬϭϭͿ͖��͘�ZĞŐŶĞůů͕�^͘��ƌŝŶŬŬĞŵƉĞƌ�;ϮϬϬϱͿ

/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ƚƌĂĐĞĂďŝůŝƚǇ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͕�
ŝ͘Ğ͘�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�ƉĂƚŚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
ďĂĐŬ͘�

>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͗�,͘Ͳ�͘�<ŝƚƚůĂƵƐ͕�W͘��ůŽƵŐŚ�;ϮϬϬϵ͕�Ɖ͘�ϳϵ�ĨĨͿ

EĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞĐƚĂƚŝŽŶƐ�ĂƌƌŝǀĞ�ŝŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƐŚĂƉĞƐ�ĂŶĚ�ĨŽƌŵƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�
ĐĂůůĞĚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ŶĂŵĞƐ͕�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĂďƐƚƌĂĐƚŝŽŶ�ůĞǀĞů͘�'ŽĂůƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ĚĞƐŝƌĞĚ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐŽůƵƚŝŽŶ�ŽŶ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƚĞ�ƚŚĞ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƚŽ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�
ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͘���ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�Ă�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ƐĂƚŝƐĨǇŝŶŐ�Žƌ�ĨĂŝůŝŶŐ�ƚŽ�ƐĂƚŝƐĨǇ�Ă�ŐŽĂů�;Žƌ�Ă�ƐĞƚ�ŽĨ�
ŐŽĂůƐͿ͘� ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� ĂƌĞ� ĐĂƉĂďŝůŝƚŝĞƐ� ŽĨ� Ă� ƐŽůƵƚŝŽŶ� ƚŚĂƚ� ĂƌĞ� ŶĞĞĚĞĚ� ďǇ� Ă� ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ� ƚŽ� ƐŽůǀĞ� Ă�
ƉƌŽďůĞŵ�Žƌ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ĂŶ�ŽďũĞĐƚŝǀĞ͘�&ƵŶĐƚŝŽŶĂů�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚǇ� ;ƐŽŵĞƚŝŵĞƐ� ƌĞĨĞƌƌĞĚ� ƚŽ�ĂƐ�ŶŽŶͲĨƵŶĐƚŝŽŶĂůͿ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� ĂƌĞ� ŽĨƚĞŶ� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚĞĚ͘� �� ƚŚŝƌĚ� ƚǇƉĞ� ŽĨ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ� ĂƌĞ� ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐ͕� ǁŚŝĐŚ� ĂƌĞ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ͕� ƉƌŽũĞĐƚ� Žƌ� ĚĞƐŝŐŶ� ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ� ƚĂŬĞŶ� ŝŶ� ĂĚǀĂŶĐĞ� ƚŽ� ĞŶƐƵƌĞ� ƚŚĞ� ƐŽůƵƚŝŽŶ� ĨŝƚƐ� ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�
ŵĂŶĂŐĞƌŝĂů�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĞǆƚƵĂů�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͘

>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͗�d͘�'ŽƌƐĐŚĞŬ͕��͘�tŽŚůŝŶ�;ϮϬϬϲͿ͖�<͘�WŽŚů͕�<͘�ZƵƉƉ�;ϮϬϭϭͿ͖��͘�ZĞŐŶĞůů͕�^͘��ƌŝŶŬŬĞŵƉĞƌ�;ϮϬϬϱͿ

ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨƚĞŶ�ĂƌĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ŝŶ�ƐƚĂŶĚĂƌĚŝǌĞĚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�Žƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƐŽƌƚĞĚ�ůŝƐƚƐ͘�&Žƌ�ĞĂĐŚ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ͕�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĂƚƚƌŝďƵƚĞƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ͘�dŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŵŝƐƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐƐ͕�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ƚĞŵƉůĂƚĞƐ�ƐƵĐŚ�
ĂƐ� ƵƐĞƌ� ƐƚŽƌŝĞƐ� ĐĂŶ� ďĞ� ƵƐĞĚ� ƚŽ� ƐƉĞĐŝĨǇ� ĨƵŶĐƚŝŽŶĂů� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� ŝŶ� ŶĂƚƵƌĂů� ůĂŶŐƵĂŐĞ͘� dŽ� ĨƵƌƚŚĞƌ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ƚŚĞ�ƉƌĞĐŝƐŝŽŶ�ŽĨ� Ă� ƐƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕� ƐĞŵŝͲĨŽƌŵĂů� ŐƌĂƉŚŝĐĂů� ƐƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ� ĐĂŶ�ďĞ�ĞŵƉůŽǇĞĚ͕� Ğ͘Ő͘�
ƵƐĞ� ĐĂƐĞ� ĚŝĂŐƌĂŵƐ� ƚŽ� ƐƵŵŵĂƌŝǌĞ� ƚŚĞ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ŽĨ� Ă� ƐǇƐƚĞŵ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ƚŽ� ŝƚƐ� ĚŝƌĞĐƚ� ĐŽŶƚĞǆƚ͘� EŽŶͲ
ĨƵŶĐƚŝŽŶĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĞůǇ͕�ďǇ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂůůǇ͕�Žƌ�ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĞůǇ͘�

>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͗�<͘�WŽŚů͕�<͘�ZƵƉƉ�;ϮϬϭϭͿ͖��͘�ZĞŐŶĞůů͕�^͘��ƌŝŶŬŬĞŵƉĞƌ�;ϮϬϬϱͿ



Ξ/^WD��ϮϬϭϲ ϭϵ ϮϬϭϲͲϭϬͲϯϬ
^WD�&>�^ǇůůĂďƵƐ�s͘ϭ͘ϯ

ϯ͘Ϯ ZĞůĞĂƐĞ�WůĂŶŶŝŶŐ

�ƵƌĂƚŝŽŶ͗ ϭ͗ϬϬ�Ś

�ƵĞ� ƚŽ� ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ� ĂŶĚ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ƌĞĂƐŽŶƐ͕� Ă� ƐŽĨƚǁĂƌĞ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ĞǀŽůǀĞƐ� ĂŶĚ� ĞǆŝƐƚƐ� ŝŶ� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�
ƌĞůĞĂƐĞƐ͘� dŚĞ� ůŽŶŐͲƚĞƌŵ� ƐĞƋƵĞŶĐĞ� ĂŶĚ� ƌŽƵŐŚ� ĐŽŶƚĞŶƚƐ� ŽĨ� ƌĞůĞĂƐĞƐ� ĂŶĚ� ǀĞƌƐŝŽŶƐ� ŝƐ� ƉůĂŶŶĞĚ� ĂŶĚ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƌŽĂĚŵĂƉ͘� �ĞƉĞŶĚĞŶƚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƚǇƉĞ� ĂŶĚ� ĂŵŽƵŶƚ� ŽĨ� ĐŚĂŶŐĞ͕� ƌĞůĞĂƐĞƐ� ĂƌĞ� ĐĂůůĞĚ�
ŵĂũŽƌ͕�ŵŝŶŽƌ͕�ƵƉĚĂƚĞ͕�Žƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�;ƉĂƚĐŚͿ�ƌĞůĞĂƐĞ͘ DĂũŽƌ�ƌĞůĞĂƐĞƐ�ĂƌĞ�ŽĨƚĞŶ�Ͳ ĨŽƌ�ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ�ƌĞĂƐŽŶƐ�Ͳ
ĐĂůůĞĚ� ǀĞƌƐŝŽŶƐ͘� ZĞůĞĂƐĞ� ƉůĂŶŶŝŶŐ� ŝƐ� ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ� ǁŝƚŚ� ĚĞĨŝŶŝŶŐ� ƚŚĞ� ĚĞƚĂŝůĞĚ� ĐŽŶƚĞŶƚƐ� ŽĨ� ŽŶĞ�
ĨŽƌƚŚĐŽŵŝŶŐ�ƉƌŽĚƵĐƚ� ƌĞůĞĂƐĞ� ŝŶ�ĂŶ�ĂƚƚĞŵƉƚ� ƚŽ�ŵĂǆŝŵŝǌĞ� ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ� ƚŚĞ� ƌĞůĞĂƐĞ� ŝŶ� ƌĞůĂƚŝŽŶ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ƉƌŽĚƵĐƚ͛Ɛ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽǀĞƌ�ŝƚƐ�ůŝĨĞ ĐǇĐůĞ͘�/ƚ�ŝƐ�ƚŝŐŚƚůǇ�ůŝŶŬĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐƚ�Z�͘�

dŚĞ�ƌĞůĞĂƐĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ďĂůĂŶĐĞ�ŽƉƉŽƐĞĚ�ĨŽƌĐĞƐ͘�KŶ�ŽŶĞ�ƐŝĚĞ͕�ƚŚĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŶĞĞĚ�
ƚŽ� ƐĂƚŝƐĨǇ� ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ� ĂŶĚ� ƌĞĂů� ĐƵƐƚŽŵĞƌ� ŶĞĞĚƐ͕�ǁŚŝůĞ� ůĞĂĚŝŶŐ� ƚŽ� Ă� ƌĞĐŽŐŶŝǌĂďůĞ� ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ
ŽǀĞƌ� ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ͘� dŚĞƌĞ� ŶĞĞĚƐ� ƚŽ� ďĞ� Ă� ďĂůĂŶĐĞ� ďĞƚǁĞĞŶ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ� ƉƵƐŚ� ĂŶĚ� ŵĂƌŬĞƚ� ƉƵůů͕� ŝ͘Ğ͘�
ďĞƚǁĞĞŶ� ŝŶŶŽǀĂƚŝǀĞ� ĨĞĂƚƵƌĞƐ� ĂŶĚ� ĐƵƐƚŽŵĞƌ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘� KŶ� ƚŚĞ� ŽƚŚĞƌ� ƐŝĚĞ͕� ƚŚĞ� ƐĞůĞĐƚĞĚ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� ŶĞĞĚ� ƚŽ� ĂĐĐŽƵŶƚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĐĂƉĂďŝůŝƚŝĞƐ� ĂŶĚ� ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŽĨ� ƚŚĞ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͕�ǁŚŝůĞ�
ďĞŝŶŐ�ĐŽŵƉůŝĂŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŝŵĞ�ĂŶĚ�ďƵĚŐĞƚ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶƐ͘�KƚŚĞƌ�ŝŶĨůƵĞŶĐŝŶŐ�
ĨĂĐƚŽƌƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐĂůĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ůŝŬĞ�ĨĂŝƌƐ͘�ZĞůĞĂƐĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ŝŶǀŽůǀĞƐ�ŶĞŐŽƚŝĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐĞƚƚŝŶŐ ƉƌŝŽƌŝƚŝĞƐ� ƚŽ�ƌĞƐŽůǀĞ�ĐŽŶĨůŝĐƚƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ĂďŽƵƚ� ƌĞůĞĂƐĞ�
ĐŽŶƚĞŶƚƐ� ĂŶĚ� ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ� ƚŚĂƚ� ĂƌĞ�ƉƵƌƐƵĞĚ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�ĞǀŽůǀŝŶŐ�ƉƌŽĚƵĐƚ͘� dŚĞ� ƌĞůĞĂƐĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�
ŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ďĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͕�Ğ͘Ő͘�ƚŽ�ǁŚĂƚ�ĚĞŐƌĞĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŝƐ�ƌĞĂĐƚŝǀĞ�ƚŽ�ŝƚƐ�ŵĂƌŬĞƚƐ�
ďǇ� ŐŝǀŝŶŐ� ƉƌŝŽƌŝƚǇ� ƚŽ� ĐƵƐƚŽŵĞƌ� ŶĞĞĚƐ� Žƌ� ƉƵƌƐƵĞƐ� Ă� ƉƌŽĂĐƚŝǀĞ� ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ� ƐƚƌĂƚĞŐǇ� ďǇ� ƉƵƐŚŝŶŐ� ŶĞǁ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ� ƚŽ� ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚƐ͘�ZĞƐƵůƚƐ�ĂƌĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ� ŝŶ�Ă� ƌĞůĞĂƐĞ�ƉůĂŶ� ƚŚĂƚ�Ăůů� ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ� ĨŝŶĂůůǇ�
ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĂŐƌĞĞ�ƚŽ͘�dǇƉŝĐĂůůǇ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ĂŶ�ŝƚĞƌĂƚŝǀĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ŝŶ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞůĞĂƐĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͘�dŚĞ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�
ĂŶ�ŝŵƉĂĐƚ�ƐŝŶĐĞ�ĂŐŝůĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƚŚĞ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌ͛Ɛ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ŝŶ�
ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƌĞůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐǇŶĐŚƌŽŶŝǌĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƌĞůĞĂƐĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͘�

>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͗ W͘��ĞƌĂŶĚĞƌ͕��͘��ŶĚƌĞǁƐ�;ϮϬϬϱͿ͖�W͘��ĂƌůƐŚĂŵƌĞ͕�<͘�^ĂŶĚĂŚů͕�D͘�>ŝŶĚǀĂůů͕��͘�ZĞŐŶĞůů͕�:͘�EĂƚƚ�
ŽĐŚ� �ĂŐ� ;ϮϬϬϭͿ͖� D͘� �ŽŚŶ� ;ϮϬϬϲͿ͖� ^͘� &ƌŝĐŬĞƌ͕� ^͘� ^ĐŚƵŵĂĐŚĞƌ� ;ϮϬϭϮͿ͖� >͘� >ĞŚƚŽůĂ͕� D͘� <ĂƵƉƉŝŶĞŶ͕� :͘�
sćŚćŶŝŝƚƚǇ�;ϮϬϬϳͿ͖�'͘�ZƵŚĞ�;ϮϬϭϬͿ͖��͘�tŽŚůŝŶ͕��͘��ƵƌƵŵ�;ϮϬϬϱͿ��



Ξ/^WD��ϮϬϭϲ ϮϬ ϮϬϭϲͲϭϬͲϯϬ
^WD�&>�^ǇůůĂďƵƐ�s͘ϭ͘ϯ

ϯ͘ϯ ZŽĂĚŵĂƉƉŝŶŐ

�ƵƌĂƚŝŽŶ͗ ϭ͗ϬϬ�Ś

WƌŽĚƵĐƚ� ƌŽĂĚŵĂƉƉŝŶŐ� ƚƌĂŶƐůĂƚĞƐ� ƚŚĞ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ƐƚƌĂƚĞŐǇ� ŝŶƚŽ� Ă� ƐĞƌŝĞƐ� ŽĨ� ƌĞůĞĂƐĞƐ� ƚŚĂƚ� ƐĂƚŝƐĨǇ� ƚŚĞ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŐŽĂůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĂŶĚ�ĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƚŝŵĞĨƌĂŵĞ͕�ŝ͘Ğ͘�ďĞƚǁĞĞŶ�ŽŶĞ�ĂŶĚ�ĨŝǀĞ�ǇĞĂƌƐ͘���
ƉƌŽĚƵĐƚ�ƌŽĂĚŵĂƉ�ƵƐƵĂůůǇ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ďĂƐŝĐ�ĞůĞŵĞŶƚƐ͗

x dŝŵĞƐĐĂůĞ
x ZĞůĞĂƐĞƐ�ĂŶĚ�ǀĞƌƐŝŽŶƐ
x ZĞůĞĂƐĞ�ƚŚĞŵĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ
x dĂƌŐĞƚ�ŵĂƌŬĞƚƐ
x WƌŽĚƵĐƚ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĞƐ
x dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ŝŵƉĂĐƚƐ

dŚĞ� ƚŝŵŝŶŐ�ŽĨ� ƌĞůĞĂƐĞƐ� ŝƐ�ŽĨƚĞŶ�ŐŽǀĞƌŶĞĚ�ďǇ� ƚŚĞ�͞ƌĞůĞĂƐĞ�ŚĞĂƌƚďĞĂƚ͕͟� ŝ͘Ğ͘�Ă� ƐƚĂŶĚĂƌĚ� ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ� ƚŚĞ�
ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌ�ĚĞĨŝŶĞƐ�ĨŽƌ�ŵĂũŽƌ�ĂŶĚ�ŵŝŶŽƌ�ƌĞůĞĂƐĞƐ͘�/ŶƉƵƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚŵĂƉ�ĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�
ƌĞůĞĂƐĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͕� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͕� ƌŽĂĚŵĂƉƐ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĞŝƚŚĞƌ� ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�
ŝƚƐĞůĨ� Žƌ� ĨƌŽŵ� ƉĂƌƚŶĞƌ� ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͕� ĂŶĚ� ĨƌŽŵ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘� dŚĞƌĞ�ŵĂǇ� ďĞ� ƐĞƉĂƌĂƚĞ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�
ƌŽĂĚŵĂƉƐ�ƚŚĂƚ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƌŽĂĚŵĂƉ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ƐǇŶĐŚƌŽŶŝǌĞĚ�ǁŝƚŚ͘

WƌŽĚƵĐƚ� ƌŽĂĚŵĂƉƐ� ĂƌĞ� ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ� ĨŽƌ� ŝŶƚĞƌŶĂů� ĂŶĚ� ĞǆƚĞƌŶĂů� ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ͘� /ŶƚĞƌŶĂů� ƌŽĂĚŵĂƉƐ� ƐĞƚ� ƚŚĞ�
ƐĐŽƉĞ� ĨŽƌ� ƐƉĞĐŝĨŝĐ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ƌĞůĞĂƐĞƐ͘� dŚĞǇ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ƚŚĞ� ďĂƐŝƐ� ĨŽƌ� ĨŽƌĞĐĂƐƚŝŶŐ͕� ďƵĚŐĞƚŝŶŐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ�
ŝŶƐƚĂŶƚŝĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽũĞĐƚƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ� ƐƉĞĐŝĨŝĐ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ƌĞůĞĂƐĞƐ͘�dŚĞǇ�ĂůƐŽ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�
ĂůŝŐŶŵĞŶƚ� ŽĨ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ� ǁŝƚŚŝŶ� Ă� ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ� ƉŽƌƚĨŽůŝŽ͘� �ǆƚĞƌŶĂů� ƌŽĂĚŵĂƉƐ� ĂƌĞ� ƵƐĞĚ� ƚŽ�
ĞƐƚĂďůŝƐŚ� Ă� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ� ĐŚĂŶŶĞů� ďĞƚǁĞĞŶ� ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĐŽŵƉĂŶǇ͘� dŚĞǇ� ĂƌĞ� Ă� ŵĞĂŶƐ� ƚŽ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͕�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ŽŶ�ŝƚ͕�ĂŶĚ�ďƵŝůĚ�ƚƌƵƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƚŽ�
ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ� ŝŶ ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ͘�,ŝŐŚ� ůĞǀĞů� ƌĞůĞĂƐĞ� ƚŚĞŵĞƐ� ĨƌŽŵ�ƚŚĞ� ƌŽĂĚŵĂƉ�ĂƌĞ�
ŬĞǇ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ŐƵŝĚĞ�ƚŚĞ�ƌĞůĞĂƐĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘

dŚĞ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƌŽĂĚŵĂƉƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞůĞĂƐĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŝƐ�ŶĞŝƚŚĞƌ�ƚŽƉͲĚŽǁŶ�ŶŽƌ�ďŽƚƚŽŵͲƵƉ͕�ďƵƚ�
ƚŚĞ�ƚǁŽ�ĂƌĞ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶ�ŝƚĞƌĂƚŝǀĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘

>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͗ Z͘�<ŽƐƚŽĨĨ͕�Z͘�^ĐŚĂůůĞƌ�;ϮϬϬϭͿ͖�Z͘�WŚĂĂů͕��͘�&ĂƌƌƵŬŚ͕��͘�WƌŽďĞƌƚ�;ϮϬϬϳͿ͖�Z͘�WŚĂĂů͕��͘�&ĂƌƌƵŬŚ͕�
�͘�WƌŽďĞƌƚ�;ϮϬϬϰͿ



Ξ/^WD��ϮϬϭϲ Ϯϭ ϮϬϭϲͲϭϬͲϯϬ
^WD�&>�^ǇůůĂďƵƐ�s͘ϭ͘ϯ

ϯ͘ϰ WƌŽĚƵĐƚ�>ŝĨĞ��ǇĐůĞ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�

�ƵƌĂƚŝŽŶ͗ ϭ͗ϬϬ�Ś

WƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ĞŶƚŝƌĞ� ůŝĨĞ ĐǇĐůĞ͘��ĂĐŚ�ƉŚĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ� ůŝĨĞ�
ĐǇĐůĞ� ŚĂƐ� ŝƚƐ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ͕� ĨŽĐƵƐ� ĂƌĞĂƐ� ĂŶĚ� ůĞĂĚŝŶŐ� ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ� ďĞƐŝĚĞƐ� ƉƌŽĚƵĐƚ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�;dĂďůĞ�ϭͿ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƚŚƌĞĞ�ƉŚĂƐĞƐ͕�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ͘�
�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂƚƵƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ĚĞĐůŝŶĞ ƉŚĂƐĞƐ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ�Ă�ĐĂƐŚ�ĐŽǁ͕�ŝ͘Ğ͘�ŝƚ�ŐĞŶĞƌĂƚĞƐ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�
ƌĞǀĞŶƵĞ�ǁŝƚŚ� ƌĂƚŚĞƌ� ůŝƚƚůĞ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ͘� dŚĞ� ƌĞƐƵůƚŝŶŐ�ƉƌŽĨŝƚ� ĐĂŶ� ďĞ� ƵƐĞĚ� ƚŽ� ĨŝŶĂŶĐĞ� ŽƚŚĞƌ� ƉƌŽŵŝƐŝŶŐ�
ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ͘

WŚĂƐĞ &ŽĐƵƐ��ƌĞĂƐ >ĞĂĚŝŶŐ�^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ

�ŽŶĐĞƉƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
ĐƌĞĂƚŝŽŶ

/ŶŶŽǀĂƚŝŽŶ͕�ƉŽƐŝƚŝŽŶŝŶŐ͕�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ZĞƐĞĂƌĐŚ͕� �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕� DĂƌŬĞƚŝŶŐ͕�
ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ďŽĚŝĞƐ

DĂƌŬĞƚ�
/ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ

>ĂƵŶĐŚ͕�ŵĂƌŬĞƚ�ƐŚĂƌĞ͕�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ DĂƌŬĞƚŝŶŐ͕�^ĂůĞƐ

'ƌŽǁƚŚ DĂƌŬĞƚ�ƐŚĂƌĞ͕�ĨƵŶĐƚŝŽŶĂůŝƚǇ͕�
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ

ZĞƐĞĂƌĐŚ͕��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�DĂƌŬĞƚŝŶŐ͕�^ĂůĞƐ

DĂƚƵƌŝƚǇ ZĞǀŝƚĂůŝǌĂƚŝŽŶ͕�ƐĞƌǀŝĐĞ ^ĂůĞƐ͕�^ĞƌǀŝĐĞƐ͕�^ƵƉƉŽƌƚ

�ĞĐůŝŶĞ �ƵƐƚŽŵĞƌ�ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ DĂƌŬĞƚŝŶŐ͕�^ĂůĞƐ͕�^ƵƉƉŽƌƚ

tŝƚŚĚƌĂǁĂů �ƵƐƚŽŵĞƌ�ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ͕�ĐŽƐƚ�ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ DĂƌŬĞƚŝŶŐ

dĂďůĞ�ϭ͗�^ŽĨƚǁĂƌĞ�WƌŽĚƵĐƚ�>ŝĨĞ��ǇĐůĞ

WƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŵƵƐƚ� ŚĂǀĞ� Ă� ƐŽůŝĚ� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ǀĂƌŝŽƵƐ� ƉŚĂƐĞƐ� ŝŶ� ŽƌĚĞƌ� ƚŽ� ĚĞǀĞůŽƉ�
ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ� ĂŶĚ� ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ� ƚŚĂƚ� ŽƉƚŝŵĂůůǇ� ƐƵƉƉŽƌƚ� Ă� ƉƌŽĚƵĐƚ� ŝŶ� Ă� ƐƉĞĐŝĨŝĐ� ƉŚĂƐĞ͘� dŚŝƐ� ƌĞƋƵŝƌĞƐ� ƚŝŐŚƚ�
ĐŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ĨƵŶĐƚŝŽŶĂů�ƵŶŝƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͘

dŚĞ� ůŝĨĞ�ĐǇĐůĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĞŶĐŽŵƉĂƐƐĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚͲƌĞůĂƚĞĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕� ŝ͘Ğ͘� ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�
ŵĂŶĂŐĞƌ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǀŝĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĐŽŶƚŝŶƵĞƐ�ƚŽ�
ďĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ĂŶĚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ůŝĨĞ�ĐǇĐůĞ͘�

�ŽŶƚŝŶƵŽƵƐ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƚ͛Ɛ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŝƐ�Ă�ƉƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ�ƚŽ�ĚƌŝǀĞ�ĐŽƌƌĞĐƚŝǀĞ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ŝĨ�
ŶĞĞĚĞĚ͘���ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ŵƵƐƚ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ĂŶĚ�ĂŶĂůǇǌĞ�ŚŽǁ�ǁĞůů�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝƐ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ƉƌŽĨŝƚĂďŝůŝƚǇ͕� ĂĐƚƵĂů� ǀĞƌƐƵƐ� ƉůĂŶŶĞĚ� ƌĞǀĞŶƵĞ͕� ĐƵƐƚŽŵĞƌ� ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŝŽŶ͕� ĂŶĚ ŵĂƌŬĞƚ�
ƐŚĂƌĞ͘

>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͗ �͘��ŶĚĞƌƐŽŶ͕��͘��ĞŝƚŚĂŵů�;ϭϵϴϰͿ͖�s͘�ZĂũůŝĐŚ͕�<͘��ĞŶŶĞƚƚ�;ϮϬϬϬͿ



Ξ/^WD��ϮϬϭϲ ϮϮ ϮϬϭϲͲϭϬͲϯϬ
^WD�&>�^ǇůůĂďƵƐ�s͘ϭ͘ϯ

ϯ͘ϱ /ŵƉĂĐƚ�&ƌŽŵ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�DĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĞƐ�

�ƵƌĂƚŝŽŶ͗ Ϭ͗ϯϬ�Ś

�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ� ƵƐĞ� Ă� ǀĂƌŝĞƚǇ� ŽĨ� ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĞƐ͘� dŚĞ� ĐŚŽƐĞŶ� ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ� ŽŶ� ƚŚĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ƐŝĚĞ� ŚĂƐ� ĂŶ� ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ� ƚŚĞ�ǁŽƌŬ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐŽĨƚǁĂƌĞ� ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ�
ďĞƚǁĞĞŶ� ^WD� ĂŶĚ� �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ʹ ŝŶ� ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ� ŚŽǁ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� ĂƌĞ� ŚĂŶĚĞĚ� ŽǀĞƌ� ĨŽƌ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ĂŶĚ�ŚŽǁ�ĂĐĐĞƉƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĚĞůŝǀĞƌĂďůĞƐ�ŝƐ�ŵĂŶĂŐĞĚ͘�/Ŷ�ƌĞĂůŝƚǇ�ŵŽƐƚ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�
ƵƐĞ� Ă� ŵŝǆ� ŽĨ� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĞƐ͕� ďĞ� ŝƚ� ĂŐŝůĞ͕� ŝƚĞƌĂƚŝǀĞ͕� Žƌ� ƐƚĂŐĞͲŐĂƚĞ͕� ŽĨƚĞŶ� ĐĂůůĞĚ� ǁĂƚĞƌĨĂůů͘�
WŽƉƵůĂƌ�ĂŐŝůĞ�ĂŶĚ�ůĞĂŶ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�^ĐƌƵŵ͕�<ĂŶďĂŶ͕�ĂŶĚ�yW�;ĞyƚƌĞŵĞ�WƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐͿ͘

�ƚ� Ă� ŚŝŐŚ� ůĞǀĞů͕� ĂŐŝůĞ� ĂƐ�ǁĞůů� ĂƐ� ŝƚĞƌĂƚŝǀĞ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ĂƌĞ� ĚƌŝǀĞŶ�ǁŝƚŚ� ƐŵĂůů͕� ĐŽŶƚƌŽůůĂďůĞ� ƐƚĞƉƐ�Žƌ�
ŝƚĞƌĂƚŝŽŶƐ͘�tŝƚŚ�ŵŽƐƚ� ĂŐŝůĞ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĞƐ͕� ĞǀĞƌǇ� ŝƚĞƌĂƚŝŽŶ� ĐŽŶƐŝƐƚƐ� ŽĨ� ĂŶĂůǇƐŝƐ͕� ĚĞƐŝŐŶ͕� ĐŽĚŝŶŐ� ĂŶĚ�
ƚĞƐƚŝŶŐ͘�tŝƚŚ� ŝƚĞƌĂƚŝǀĞ�ŽŶůǇ�ĐŽĚŝŶŐ�ĂŶĚ� ƚĞƐƚŝŶŐ�ĂƌĞ�ĚŽŶĞ� ŝŶ� ŝƚĞƌĂƚŝŽŶƐ�ǁŚŝůĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂƌĞ�
ĚŽŶĞ�ƵƉĨƌŽŶƚ͘�tŝƚŚ�ƐƚĂŐĞͲŐĂƚĞ͕�Žƌ�ǁĂƚĞƌĨĂůů͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�ŝƚĞƌĂƚŝŽŶƐ͕�ďƵƚ�ŽŶĞ�ƐƚĂŐĞ�Žƌ�ƉŚĂƐĞ�ŝƐ�ĚŽŶĞ�
ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ͘�^Ž�ǁŝƚŚ�ƐƚĂŐĞͲŐĂƚĞ�ĂŶĚ�ŝƚĞƌĂƚŝǀĞ͕�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŚĂŶĚůĞĚ�ĞĂƌůǇ�ǁŚĞƌĞĂƐ�ǁŝƚŚ�ĂŐŝůĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƵƐƵĂůůǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŚĂŶĚůĞĚ� ŝŶ�ĞĂĐŚ� ŝƚĞƌĂƚŝŽŶ͘�dŚĞƌĞ�ŚĂƐ� ƚŽ�ďĞ�Ă�ƌŽůĞ� ŝŶ�ĂŐŝůĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�
ƚŚĂƚ�ĚĞĂůƐ�ǁŝƚŚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘�/Ŷ�^ĐƌƵŵ�ƚŚĂƚ�ƌŽůĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�WƌŽĚƵĐƚ�KǁŶĞƌ͘�/Ŷ�ƐŵĂůůĞƌ�ĂŐŝůĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�ƚŚĞ�
^WD�ŵĂǇ� ĂƐƐƵŵĞ� ƚŚĞ� WƌŽĚƵĐƚ� KǁŶĞƌ� ƌŽůĞ͕� ďƵƚ� ƚŚĂƚ� ĚŽĞƐ� ŶŽƚ� ƐĐĂůĞ� ƵƉ͘� ^Ž� ŝŶ� ůĂƌŐĞƌ� ƉƌŽũĞĐƚƐ͕� ƚŚĞ�
WƌŽĚƵĐƚ�KǁŶĞƌ�ƌŽůĞ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ ĨŝůůĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƚĞĂŵ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŚŽ�ĐŽŽƉĞƌĂƚĞ�ƚŝŐŚƚůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
^WD͘�tŝƚŚ�ĂŐŝůĞ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĞƐ͕� Ă� ůĂƌŐĞƌ�ƉĂƌƚ�ŽĨ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� ĂŶĂůǇƐŝƐ� ŝƐ� ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ĚŽŶĞ�ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚŚĂŶ�ǁŝƚŚ�ŵŽƌĞ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶĂů�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĞƐ͘

tŝƚŚ� ĂŐŝůĞ� ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ� ĂŶĚ� ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ� ŝŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶ� ;ĂŶĚ� ĞǀĞŶ� ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ� ĚĞƉůŽǇŵĞŶƚͿ� ŶĞǁ�
ĨƵŶĐƚŝŽŶĂůŝƚǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ŽŶ�Ă�ĚĂŝůǇ�ďĂƐŝƐ�ŝĨ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�ƐƵĐŚ�Ă�ŚŝŐŚ�ƌĞůĞĂƐĞ�
ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ͘� /Ŷ� ƐƵĐŚ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ� ƌĞůĞĂƐĞ� ƉůĂŶŶŝŶŐ� ĚŽĞƐ� ŶŽƚ� ĨŽĐƵƐ� ŽŶ� ĞĂĐŚ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ƌĞůĞĂƐĞ͕� ďƵƚ�
ƌĂƚŚĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ� ƚŝŵĞ�ĨƌĂŵĞ͘�dŚĞ�^WD�ĐŚĂůůĞŶŐĞ� ŝƐ� ƚŽ�
ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ĂŶĚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝƚĞŵƐ�ŝŶ�ƐƵĐŚ�Ă�ŚŝŐŚͲƉĂĐĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘

>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͗ :͘��ŽƐĐŚ�;ϮϬϬϵͿ͕�,͘Ͳ�͘�<ŝƚƚůĂƵƐ�;ϮϬϭϮͿ͕��͘�>ĞĨĨŝŶŐǁĞůů�;ϮϬϭϭͿ͕�Z͘�DŝƌŽŶŽǀ�;ϮϬϬϴͿ



Ξ/^WD��ϮϬϭϲ Ϯϯ ϮϬϭϲͲϭϬͲϯϬ
^WD�&>�^ǇůůĂďƵƐ�s͘ϭ͘ϯ

�hϰ ^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

�ƵƌĂƚŝŽŶ͗ Ϯ͗ϬϬ�Ś

�ĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�KďũĞĐƚŝǀĞƐ͗
�Kϰ͘ϭ hŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞƐƐĞŶƚŝĂůƐ�ŽĨ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘
�Kϰ͘Ϯ <ŶŽǁ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ďĞůŽŶŐ�ƚŽ ^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘
�Kϰ͘ϯ hŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌ�ŝŶ�ƌĞůĂƚŝŽŶ�ƚŽ ƚŚĞƐĞ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͘

^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ��ƐƐĞŶƚŝĂůƐ

^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ŝƐ�ĂŶ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ ǁŝƚŚŝŶ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ƚŽ�ĚĞĨŝŶĞ͕�ƉůĂŶ͕�ĂŐƌĞĞ͕�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ĞǀĂůƵĂƚĞ� ƚŚĞ� ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͛Ɛ� ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘� /ƚ� ŝƐ� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ� ŽĨ� ĞǆĞĐƵƚŝǀĞ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ǁŚŽ�ĐĂŶ�ĚĞůĞŐĂƚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂƚŽƌǇ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ƐƚĂĨĨ�ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ͘�^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�
Ă� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ĞůĞŵĞŶƚƐ� ƌĞůĂƚĞĚ� ƚŽ� ƐŽĨƚǁĂƌĞ� ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ǁŚŝĐŚ� ĂƌĞ� ůŝƐƚĞĚ� ďĞůŽǁ� ;ƐĞĞ� ĂůƐŽ�
/^WD��^WD�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�ŝŶ�&ŝŐ͘�ϭͿ͘�^ŽĨƚǁĂƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�ĂƌĞ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ ŶŽƚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ŽĨ�
ƚŚĞƐĞ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͕� ďƵƚ� ƚŚĞǇ�ĞŝƚŚĞƌ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ� ŝŶ� ƚŚĞŵ͕�Ğ͘Ő͘�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕� ƉƌŽǀŝĚĞ� ŝŶƉƵƚƐ͕� Žƌ�
ŵĂŬĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŽƵƚƉƵƚƐ͕�Ğ͘Ő͘�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͘

>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͗ t͘��ŚĂŶ�<ŝŵ͕�Z͘�DĂƵďŽƌŐŶĞ� ;ϮϬϭϱͿ͖�,͘�DŝŶƚǌďĞƌŐ͕��͘��ŚůƐƚƌĂŶĚ͕� :͘� >ĂŵƉĞů� ;ϮϬϬϴͿ͖�D͘�͘�
WŽƌƚĞƌ�;ϭϵϵϴͿ

�ŽƌƉŽƌĂƚĞ�^ƚƌĂƚĞŐǇ

dŚĞ� ƐƚƌĂƚĞŐǇ� ŽŶ� ƚŚĞ� ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ� ůĞǀĞů� ƚǇƉŝĐĂůůǇ� ĐŽŶƐŝĚĞƌƐ� Ă� ƚŝŵĞĨƌĂŵĞ�ŽĨ� ƵƉ� ƚŽ� ĨŝǀĞ ǇĞĂƌƐ͕� Žƌ� ůŽŶŐĞƌ�
ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ĚŽŵĂŝŶ͘�/ƚ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�ǀŝƐŝŽŶ͕�ŵŝƐƐŝŽŶ͕�ǀĂůƵĞƐ�ĂŶĚ�ŐŽĂůƐ͕�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶŝŶŐ͕�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ŵŽĚĞů� ĂŶĚ� ĨŝŶĂŶĐŝĂů� ƉůĂŶ͕�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ� ĂŶĚ� ŝƚƐ� ĞǀŽůƵƚŝŽŶ͕� ƌĞƐŽƵƌĐĞ� ĂŶĚ� ĐŽŵƉĞƚĞŶĐǇ�ĞǀŽůƵƚŝŽŶ͕�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ� ƚƌĞŶĚƐ� ĂŶĚ� ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ� ƐƚƌĂƚĞŐǇ͕� ŵĂƌŬĞƚ� ƚƌĞŶĚƐ� ĂŶĚ� ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀĞ� ƐƚƌĂƚĞŐǇ͕� ƉŽůŝĐŝĞƐ� ĂŶĚ�
ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͘�^ŽĨƚǁĂƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŝŶƉƵƚ�ǁŚĞŶĞǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�
ŝƐ�ƌĞǀŝƐŝƚĞĚ͕�ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƐƚĂǇ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘

>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͗ t͘�͘ <ŝŵ͕� Z͘�DĂƵďŽƌŐŶĞ� ;ϮϬϭϱͿ͖ ,͘Ͳ�͘� <ŝƚƚůĂƵƐ͕� W͘� �ůŽƵŐŚ� ;ϮϬϬϵ͕� Ɖ͘� ϱϰ� ĨĨͿ͖� D͘�͘� WŽƌƚĞƌ�
;ϭϵϵϴͿ

WŽƌƚĨŽůŝŽ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

WŽƌƚĨŽůŝŽ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ĚĞĨŝŶĞ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�
ƚŚĞ� ĐŽŵƉĂŶǇ� ŝŶƚĞŶĚƐ� ƚŽ�ŽĨĨĞƌ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ� ƚŝŵĞĨƌĂŵĞ͘� ^ŽĨƚǁĂƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ� ĂƌĞ ƚǇƉŝĐĂůůǇ�
ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵƉĚĂƚĞ�ĐǇĐůĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ�ďǇ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ ƉƌŽĚƵĐƚƐ ĂŶĚ�
ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ� ŝŶƉƵƚ� ůŝŬĞ� ƌŽĂĚŵĂƉƐ͕� ĨŽƌĞĐĂƐƚƐ͕� ĂŶĚ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘� dŚĞ� ƌĞƐƵůƚƐ� ŽĨ� ƐƵĐŚ� ĂŶ�
ƵƉĚĂƚĞ�ĐǇĐůĞ�ĐĂŶ�ŚĂǀĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘

>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͗ Z͘'͘��ŽŽƉĞƌ͕�^͘:͘��ĚŐĞƚƚ͕��͘:͘�<ůĞŝŶƐĐŚŵŝĚƚ ;ϮϬϬϭͿ͖ ,͘Ͳ�͘�<ŝƚƚůĂƵƐ͕�W͘��ůŽƵŐŚ�;ϮϬϬϵ͕�Ɖ͘�ϰϳ�ĨĨͿ



Ξ/^WD��ϮϬϭϲ Ϯϰ ϮϬϭϲͲϭϬͲϯϬ
^WD�&>�^ǇůůĂďƵƐ�s͘ϭ͘ϯ

/ŶŶŽǀĂƚŝŽŶ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

KŶ� ƚŚĞ� ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ� ůĞǀĞů͕� ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ŶĞĞĚƐ� ƚŽ� ďĞ� ĂůŝŐŶĞĚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�
ĞůĞŵĞŶƚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ� ƐƚƌĂƚĞŐǇ� ŽŶ� Ă� ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ� ďĂƐŝƐ͘� �ůŝŐŶŵĞŶƚ� ĐĂŶ� ďĞ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ� ŝŶ� ďŽƚŚ�
ĚŝƌĞĐƚŝŽŶƐ͗�tŚĞŶ�ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ůĞĂĚƐ�ƚŽ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ƚŚĞƐĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�
ŝŶƚŽ� ƚŚĞ� ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ� ƐƚƌĂƚĞŐǇ� ĂŶĚ� ŝŵƉĂĐƚĞĚ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ� ŝŶ� ŽƌĚĞƌ� ƚŽ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵ� ƚŚĞŵ� ŝŶƚŽ�
ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ͘�KŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŚĂŶĚ͕�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞĨůĞĐƚĞĚ�ŝŶ�
ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ŝŶ�ŽƌĚĞƌ� ƚŽ� ƐŚŝĨƚ� ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ĚŝƌĞĐƚŝŽŶƐ͘� ^ŽĨƚǁĂƌĞ�
ƉƌŽĚƵĐƚ� ŵĂŶĂŐĞƌƐ� ŶĞĞĚ� ƚŽ� ĞŶƐƵƌĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞŝƌ� ƉƌŽĚƵĐƚƐ� ďĞŶĞĨŝƚ� ĨƌŽŵ� ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ� ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞƐ͘� dŚĞ�
ďĞŶĞĨŝƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ ŽƉĞŶ�ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ�ŵŽĚĞů�ĂŶĚ�ĐƌŽǁĚ�ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ͕�ŵŽƐƚ�ĐŽŵŵŽŶůǇ�ƌĞĂůŝǌĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�
ŽƉĞŶ�ƐŽƵƌĐĞ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ŵŽĚĞů͕�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ůĞǀĞů�ĂŶĚ�ĂůŝŐŶĞĚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ� ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ŶĞĞĚƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͘� dŚĂƚ� ŝŶĐůƵĚĞƐ� ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ� ĂďŽƵƚ�
ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ� ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͕� ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ� ƐƚƌĂƚĞŐǇ͕� ƚŚĞ� ĚĞŐƌĞĞ� ŽĨ� ŽƉĞŶŶĞƐƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŽŵƉĂŶǇ� ĂŶĚ� ƚŚĞ�
ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŬĞǇ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŽƌƐ�ĨŽƌ�ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�Žƌ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ͘

>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͗ ,͘t͘��ŚĞƐďƌŽƵŐŚ�;ϮϬϬϱͿ͖�d͘�'ŽƌƐĐŚĞŬ͕�^͘�&ƌŝĐŬĞƌ͕�<͘�WĂůŵ͕�^͘�<ƵŶƐŵĂŶ�;ϮϬϭϬͿ

ZĞƐŽƵƌĐĞ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

KŶ�ƚŚĞ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ� ůĞǀĞů͕� ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŶĞĞĚƐ� ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ� ƚŚĂƚ� ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƋƵĂŶƚŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƉŽŝŶƚƐ�ŝŶ�ƚŝŵĞ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŝƐ�ĞŶĂďůĞĚ�ƚŽ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚ� ƚŚĞ� ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ� ƐƚƌĂƚĞŐǇ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĂůŝŐŶĞĚ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͘� dŚŝƐ� ĂƉƉůŝĞƐ� ŝŶ� ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ� ƚŽ�
ŚƵŵĂŶ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ďŽƚŚ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ŶƵŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐŬŝůůƐ͘���ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞƐƵůƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĂŶĚ�ƉůĂŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨƵůĨŝůůĞĚ͕�ŝ͘Ğ͘�ĂƌĞ�
ĂůŝŐŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘�

DĂƌŬĞƚ��ŶĂůǇƐŝƐ

/ƚ�ŝƐ�ŽĨ�ƵƚŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ĨŽƌ�Ă�ĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĚĞĞƉ�ŝŶƐŝŐŚƚ�ŝŶƚŽ�ƚƌĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŵĂƌŬĞƚƐ�ŝƚ�ǁĂŶƚƐ ƚŽ�ƉůĂǇ�ŝŶ͕�ĂŶĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀĞ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ͛�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͘�dŚĞ�
ƐĂŵĞ�ŚŽůĚƐ�ƚƌƵĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ůĞǀĞů�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌ�ŶĞĞĚƐ�ƌĞůŝĂďůĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘ >ĂƌŐĞƌ
ĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶƐ�ŽĨƚĞŶ�ŚĂǀĞ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ�ŵĂƌŬĞƚ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ� ƚŚĂƚ�ĂĐƚ�ĂƐ� ŝŶƚĞƌŶĂů� ƐĞƌǀŝĐĞ�ƵŶŝƚƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ͘�dŚĞǇ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚͬŽƌ�ĐŽůůĞĐƚ�ĂŶĚ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�
ĨƌŽŵ�ŵĂƌŬĞƚ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ͘� /Ŷ�ƐŵĂůůĞƌ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ� ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�
ƚŚŝƐ͘

WƌŽĚƵĐƚ��ŶĂůǇƐŝƐ

��ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƚŝŵĞ ƚŽ�ŬŶŽǁ�ǁŚĞƌĞ�ŚŝƐͬŚĞƌ ƉƌŽĚƵĐƚ�ƐƚĂŶĚƐ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�
ƉůĂŶ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ĂĐƚŝŽŶ�ŝĨ�ŶĞĞĚĞĚ͘�dŚŝƐ�ƌĞůĂƚĞƐ�ƚŽ�ĐŽƐƚ�ǀƐ͘�ďƵĚŐĞƚ͕�ƌĞǀĞŶƵĞ�ǀƐ͘�ĨŽƌĞĐĂƐƚ͕�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ůŝĐĞŶƐĞƐ� ŽƌĚĞƌĞĚ� ;Žƌ� ŝŶƐƚĂůůĞĚͿ� ǀƐ͘� ƉůĂŶ ĂŶĚ� ǀƐ͘� ŵĂƌŬĞƚ͕� ĂŶĚ� ŽƚŚĞƌ� ŵĞĂƐƵƌĞƐ� ƚŚĂƚ� ĂƌĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�
ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ͘�/Ŷ�ŵŽƐƚ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƚŚĞƐĞ�ŶƵŵďĞƌƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ĐĞŶƚƌĂů�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ƵŶŝƚƐ�
ůŝŬĞ� &ŝŶĂŶĐĞ͕� ďƵƚ� ƚŚĞ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ŵĂŶĂŐĞƌ� ŶĞĞĚƐ� ƚŽ� ĞŶƐƵƌĞ� ƚŚĂƚ� ƌĞůŝĂďůĞ� ŶƵŵďĞƌƐ� ĂƌĞ� ĂǀĂŝůĂďůĞ� ŽŶ� Ă�
ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ďĂƐŝƐ͘

>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͗ ,͘Ͳ�͘�<ŝƚƚůĂƵƐ͕�W͘��ůŽƵŐŚ�;ϮϬϬϵ͕�Ɖ͘�ϰϳ ĨĨͿ



Ξ/^WD��ϮϬϭϲ Ϯϱ ϮϬϭϲͲϭϬͲϯϬ
^WD�&>�^ǇůůĂďƵƐ�s͘ϭ͘ϯ

�hϱ KƌĐŚĞƐƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͛Ɛ hŶŝƚƐ

�ƵƌĂƚŝŽŶ͗ ϯ͗ϭϱ Ś

�ĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�KďũĞĐƚŝǀĞƐ͗
�Kϱ͘ϭ͘ϭ <ŶŽǁ�ƚŚĞ�ĐŽƌĞ�ƚĂƐŬƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵŶĐƚŝŽŶĂů�ĂƌĞĂ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘
�Kϱ͘ϭ͘Ϯ hŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌ͛Ɛ�ƌŽůĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ŝŶ�ƌĞůĂƚŝŽŶ�ƚŽ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘
�Kϱ͘Ϯ͘ϭ <ŶŽǁ�ƚŚĞ�ĐŽƌĞ�ƚĂƐŬƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵŶĐƚŝŽŶĂů�ĂƌĞĂ�DĂƌŬĞƚŝŶŐ͘
�Kϱ͘Ϯ͘Ϯ hŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌ͛Ɛ�ƌŽůĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ŝŶ�ƌĞůĂƚŝŽŶ�ƚŽ�DĂƌŬĞƚŝŶŐ͘
�Kϱ͘ϯ͘ϭ <ŶŽǁ�ƚŚĞ�ĐŽƌĞ�ƚĂƐŬƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵŶĐƚŝŽŶĂů�ĂƌĞĂ�^ĂůĞƐ ĂŶĚ��ŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ͘
�Kϱ͘ϯ͘Ϯ hŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌ͛Ɛ�ƌŽůĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ŝŶ�ƌĞůĂƚŝŽŶ�ƚŽ�^ĂůĞƐ�ĂŶĚ�

�ŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ͘
�Kϱ͘ϰ͘ϭ <ŶŽǁ�ƚŚĞ�ĐŽƌĞ�ƚĂƐŬƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵŶĐƚŝŽŶĂů�ĂƌĞĂ�^ĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ�^ƵƉƉŽƌƚ͘
�Kϱ͘ϰ͘Ϯ hŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌ͛Ɛ�ƌŽůĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ŝŶ�ƌĞůĂƚŝŽŶ�ƚŽ�^ĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ

^ƵƉƉŽƌƚ͘
�Kϱ͘ϱ͘ϭ <ŶŽǁ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌ͛Ɛ�ƌŽůĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚƐ ƚŽ�ŽƌĐŚĞƐƚƌĂƚŝŽŶ͘
�Kϱ͘ϱ͘Ϯ hŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ŽƌĐŚĞƐƚƌĂƚŝŽŶ ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ ĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͘

dŚĞ� ĚŝǀŝƐŝŽŶ� ŽĨ� ǁŽƌŬ� ŝŶ� Ă� ĐŽŵƉĂŶǇ� ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ� ƐŽĨƚǁĂƌĞ� ƉƌŽĚƵĐƚƐ ƵƐƵĂůůǇ� ŝŵƉůŝĞƐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞƌĞ� ĂƌĞ�
ƐĞƉĂƌĂƚĞ� ĨƵŶĐƚŝŽŶĂů� ĂƌĞĂƐ ĨŽƌ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕� ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ͕� ƐĂůĞƐ͕� ĐŽŶƐƵůƚŝŶŐ ĂŶĚ� ŽƚŚĞƌ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕� ĂŶĚ�
ƐƵƉƉŽƌƚ ĞĂĐŚ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ͕�ƚĂƐŬƐ͕�ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ͕�ĂŶĚ�ŽĨƚĞŶ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ĐƵůƚƵƌĞ͘�dŚĞ�
ĐŽƌĞ�ƚĂƐŬƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵŶĐƚŝŽŶĂů�ĂƌĞĂƐ ĂƌĞ�ůŝƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ�ĐŽůƵŵŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�/^WD��^WD�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ
;&ŝŐ͘� ϭͿ͘ EĞŝƚŚĞƌ� ƚŚĞ ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ� ŶŽƌ� ƚŚĞ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ� ĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶƐ� ŐŝǀĞ� ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ� Žƌ� ŵĂŬĞ�
ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŵĂƉƉŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĨƵŶĐƚŝŽŶĂů�ƵŶŝƚƐ�ƚŽ�Ă�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘

ϱ͘ϭ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�

�ƵƌĂƚŝŽŶ͗�Ϭ͗ϰϱ�Ś

dŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƵŶŝƚ�ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�
ŽĨ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĂŶĚ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ͘�

�ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ� Ăůů� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ĂƐƉĞĐƚƐ� ƚŚĂƚ� ĂƌĞ� ƌĞůĞǀĂŶƚ� ĂĐƌŽƐƐ� ĂŶĚ� ĂďŽǀĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ƉƌŽũĞĐƚƐ͘� dŚĞƐĞ ŝŶĐůƵĚĞ� ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ� ŽĨ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͕� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�
ĂŶĚ� ƚŽŽůƐ͕� ĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕� ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕� ƌĞƐŽƵƌĐĞ� ĂŶĚ� ƐŬŝůůƐ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƐŽƵƌĐŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĞƐƚŝŵĂƚŝŽŶƐ͘

WƌŽũĞĐƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ� ƚŚĞ� ĞǆĞĐƵƚŝŽŶ� ŽĨ� Ă� ƌĞůĞĂƐĞ� ƉůĂŶ� ŝŶ� ƐŽĨƚǁĂƌĞ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘� dŚŝƐ� ŝƐ�
ƚǇƉŝĐĂůůǇ� ĚŽŶĞ� ďĂƐĞĚ� ŽŶ� Ă� ƉƌŽũĞĐƚ� ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͘� &Žƌ� Ă� ƉƌŽũĞĐƚ͕ ƚŚĞ� ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�ŚĂƐ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁĞĚ͘�dŚŝƐ�ĐŚŽŝĐĞ�ŚĂƐ�ĂŶ� ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�^WD�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ƉƌŽũĞĐƚ� ĐŽŽƉĞƌĂƚĞ ;ƐĞĞ� ƐĞĐƚŝŽŶ� ϯ͘ϱͿ͘ dŚĞ� ƉƌŽũĞĐƚ� ŝƐ� ƵƐƵĂůůǇ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ� ĨŽƌ� ǁƌŝƚŝŶŐ�
ŝŶƚĞƌŶĂů�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŽĨƚǁĂƌĞͲƌĞůĂƚĞĚ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ͘

WƌŽũĞĐƚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁƐ�Ă�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƐŝŵŝůĂƌ ƚŽ�
ƚŚĞ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� ƉƌŽĐĞƐƐ͘� KŶĐĞ� ƚŚĞ� ĐŽŶƚĞŶƚƐ� ŽĨ� Ă� ƌĞůĞĂƐĞ� ĂƌĞ� ĚĞĨŝŶĞĚ͕� ƚŚĞ�



Ξ/^WD��ϮϬϭϲ Ϯϲ ϮϬϭϲͲϭϬͲϯϬ
^WD�&>�^ǇůůĂďƵƐ�s͘ϭ͘ϯ

ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ŝŶƚŽ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƌĞĨŝŶĞĚ͘�
WƌŽũĞĐƚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚͲŝŶƚĞƌŶĂů�ŶĞĞĚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƌĂŝƐĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�
ŽĨ�Ă�ƉƌŽũĞĐƚ͘�^ǇŶĐŚƌŽŶŝǌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚƌĂĐŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŝƐ�ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐůǇ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘�tŝƚŚ�
ĂŐŝůĞ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĞƐ� ůŝŬĞ� ^ĐƌƵŵ� Ă� ůĂƌŐĞƌ� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� ĂŶĂůǇƐŝƐ� ŝƐ� ƚǇƉŝĐĂůůǇ� ĚŽŶĞ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽũĞĐƚ͘

hƐĞƌ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ;hyͿ� ĚĞƐŝŐŶ� ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ� ĞǀĞƌǇ� ĂƐƉĞĐƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƵƐĞƌƐ͛� ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶƐ� ǁŝƚŚ� Ă� ƐŽĨƚǁĂƌĞ�
ƉƌŽĚƵĐƚ� Žƌ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƉƵƌƉŽƐĞ� ŽĨ� ƐŚĂƉŝŶŐ� ƚŚĞ� ƵƐĞƌΖƐ� ďĞŚĂǀŝŽƌƐ͕� ĂƚƚŝƚƵĚĞƐ͕� ĂŶĚ� ĞŵŽƚŝŽŶƐ�
ĂďŽƵƚ� ƚŚĂƚ� ƉƌŽĚƵĐƚ� Žƌ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ͘� �ŵŽƚŝŽŶƐ� ŝŶĐůƵĚĞ� ĚĞůŝŐŚƚ� ĂŶĚ� ĂŶŶŽǇĂŶĐĞ� ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ� ƉƌŽĚƵĐƚ͕�
ĞǆĐŝƚĞŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ĨĞĂƌ� ŝŶ� ŐĂŵĞƐ͕� ĂŶĚ� Ă� ĨĞĞůŝŶŐ� ŽĨ� ďĞŝŶŐ� ŝŶ� ĐŽŶƚƌŽů� ǁŚĞŶ� ƵƐŝŶŐ� ĚĞĐŝƐŝŽŶͲƐƵƉƉŽƌƚ�
ƐŽĨƚǁĂƌĞ͘�hy�ĚĞƐŝŐŶ�ŵƵƐƚ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ŚƵŵĂŶͲƐǇƐƚĞŵ�ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕�ƵƐĞƌ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞƐ͕�ĚĞǀŝĐĞ�ĂŶĚ�
ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ĞƌŐŽŶŽŵŝĐƐ͕�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŽĨĨĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ͕�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƵƐĞ�ĂŶĚ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ůŝŬĞ�/^K�ϵϮϰϭ�ŝŶƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ͘�hy�ĚĞƐŝŐŶ�ŝƐ�Ă�ďƌŽĂĚĞƌ�ƚĞƌŵ�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�Žƌ�ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�
ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ� ůŝŬĞ� ŐƌĂƉŚŝĐ� ĚĞƐŝŐŶ͕� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͕� ,ƵŵĂŶͲ�ŽŵƉƵƚĞƌͲ/ŶƚĞƌĨĂĐĞ� ;,�/Ϳ� ĚĞƐŝŐŶ͕
ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ƵƐĂďŝůŝƚǇ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͘� /ŶĚƵƐƚƌǇ� ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ ĂŶĚ�ƵƐĞƌ�ĞǆƉĞĐƚĂƚŝŽŶƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ƵƐĞƌ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ǀĞƌǇ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ĂŶĚ�ŵĂƌŬĞƚ�ƐĞŐŵĞŶƚƐ͘�dŚĞ�hy�ĚĞƐŝŐŶ�ƐĐŽƉĞ�
ĂŶĚ�ĞǆƉĞĐƚĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�WƌŽĚƵĐƚ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�ƵŶĚĞƌ�WƌŽĚƵĐƚ�WŽƐŝƚŝŽŶŝŶŐ͘

YƵĂůŝƚǇ� DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ� ƚŚĞ� ƚĞĐŚŶŝĐĂů� ƋƵĂůŝƚǇ� ŽĨ� ƐŽĨƚǁĂƌĞ͘� /ƚ� ŝŶĐůƵĚĞƐ� ƚĞƐƚ� ĐŽŶĐĞƉƚƐ� ĂŶĚ�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�;ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^ƵƉƉŽƌƚ�ƵŶŝƚͿ͕�Ă�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�
ƋƵĂůŝƚǇ�ĚĂƚĂďĂƐĞ͕�ƋƵĂůŝƚǇ�ĨŽƌĞĐĂƐƚŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞǆĞĐƵƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚĞƐƚƐ͘

dŚĞ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ŵĂŶĂŐĞƌ͛Ɛ� ŽƌĐŚĞƐƚƌĂƚŝŽŶ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ� ŝŶĐůƵĚĞƐ� ƚŚĞ� ĂĐĐĞƉƚĂŶĐĞ� ŽĨ� ƌĞƐƵůƚƐ� ďĂƐĞĚ� ŽŶ�
ƚĞƐƚƐ͕� ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�ŽŶ� ƌĞůĞĂƐĞ� ƐĐŽƉĞ͕� ƐĐŚĞĚƵůĞƐ� ĂŶĚ�ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ͕� ƚƌĂĐŬŝŶŐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĞǆĞĐƵƚŝŽŶ�ŽĨ� ƉůĂŶƐ͕�
ƚƌĂĐŬŝŶŐ�ŽĨ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǀƐ͘�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕�ŶĞŐŽƚŝĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƉůĂŶƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐĐŽƉĞ�
ĐŚĂŶŐĞƐ�;ŝĨ�ŶĞĞĚĞĚͿ͘

>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͗ D͘�,ĂƐƐĞŶǌĂŚů͕�E͘dƌĂĐƚŝŶƐŬǇ�;ϮϬϬϲͿ͖ /^Kͬ�t/�dZ�ϵϮϰϭͲϭ�;ϭϵϵϴͿ͖�,͘Ͳ�͘�<ŝƚƚůĂƵƐ�;ϮϬϭϮͿ͖�,͘Ͳ�͘�
<ŝƚƚůĂƵƐ͕�W͘��ůŽƵŐŚ�;ϮϬϬϵ͕�Ɖ͘�ϵϰ�ĨĨͿ͖�E͘�>ĂǌǌĂƌŽ�;ϮϬϬϰͿ͖�W͘�>Ğ��ĂůůĞƚ�Ğ͘Ă͘�;ϮϬϭϯͿ͖�^ŚŶĞŝĚĞƌŵĂŶ�Ğ͘Ă͘�;ϮϬϭϯͿ

ϱ͘Ϯ DĂƌŬĞƚŝŶŐ

�ƵƌĂƚŝŽŶ͗�Ϭ͗ϯϬ Ś

dŚĞ�ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ� ƵŶŝƚ� ŝƐ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ� ĨŽƌ� Ăůů� ĂƐƉĞĐƚƐ� ŝŶ� ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ƐĂůĞƐ�
ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ŽĨ�Ă�ĐŽŵƉĂŶǇ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐƌĞĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ ƉŽƐŝƚŝŽŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŵĂƌŬĞƚ͘�dŚĞ�ĂĐƚƵĂů�ƐƉůŝƚ�ŽĨ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�DĂƌŬĞƚŝŶŐ�ĂŶĚ�^ĂůĞƐ�ŵĂǇ�ĚŝĨĨĞƌ�ĨƌŽŵ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƚŽ�
ĐŽŵƉĂŶǇ͘�/Ŷ�ƐŽŵĞ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͕�^WD�ĂŶĚ�DĂƌŬĞƚŝŶŐ�ĂƌĞ�ĐŽŵďŝŶĞĚ͘�

DĂƌŬĞƚŝŶŐ� ƉůĂŶŶŝŶŐ� ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ� ƚŚĞ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ŶĞŐŽƚŝĂƚŝŽŶ ŽĨ� ƉůĂŶƐ� ĨŽƌ� Ăůů�ŵĂƌŬĞƚŝŶŐͲƌĞůĂƚĞĚ�
ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ� ĚƵƌŝŶŐ� Ă� ŐŝǀĞŶ� ƚŝŵĞĨƌĂŵĞ͕� ŽĨƚĞŶ� Ă� ǇĞĂƌ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ� ďƵĚŐĞƚƐ͘� dŚĞ� ƉůĂŶƐ� ĐĂŶ� ďĞ�
ƉƌŽĚƵĐƚͲƐƉĞĐŝĨŝĐ͕� Žƌ� ĨŽƌ� ŐƌŽƵƉƐ� ŽĨ� ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘� dŚĞǇ� ŶĞĞĚ� ƚŽ� ďĞ� ƐǇŶĐŚƌŽŶŝǌĞĚ� ǁŝƚŚ� ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ� ĂŶĚ�
ƉƌŽĚƵĐƚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉůĂŶƐ͕ ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĂůĞƐ�ƉůĂŶ͘

�ƵƐƚŽŵĞƌ� ĂŶĂůǇƐŝƐ� ŵĞĂŶƐ� ƚŚĞ� ĨƌĞƋƵĞŶƚ� ĂŶĂůǇƐŝƐ� ŽĨ� ĞǆŝƐƚŝŶŐ� Žƌ� ƉŽƚĞŶƚŝĂů� ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ� Žƌ� ŐƌŽƵƉƐ� ŽĨ�
ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ͘�

KƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ�ƉƵƌƐƵĂŶĐĞ�ŽĨ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ� ŽďũĞĐƚŝǀĞ� ƚŽ� ƚƵƌŶ� ƚŚĞƐĞ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ� ŝŶƚŽ� ĐŽŶĐƌĞƚĞ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ƐƵĐĐĞƐƐ͘� dŚŝƐ� ŵĂǇ� ŝŶĐůƵĚĞ� ƚŚĞ�
ĨŽƌŵƵůĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ŶĞǁ� ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŝŐŚƚ�ĐŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�^ĂůĞƐ͘�



Ξ/^WD��ϮϬϭϲ Ϯϳ ϮϬϭϲͲϭϬͲϯϬ
^WD�&>�^ǇůůĂďƵƐ�s͘ϭ͘ϯ

DĂƌŬĞƚŝŶŐ� ŵŝǆ� ŽƉƚŝŵŝǌĂƚŝŽŶ� ŵĞĂŶƐ� ƚŚĞ� ƐĞůĞĐƚŝŽŶ͕� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ĐŚĂŶŶĞůƐ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ� ĨŽƌ� Ă� ƉƌŽĚƵĐƚ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ� ƉĂƌƚŶĞƌƐ� ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ� ƉƌŽĚƵĐƚ�
ĞĐŽƐǇƐƚĞŵ͘� �ŽƚŚ� ƌĞƋƵŝƌĞ� ƚŝŐŚƚ� ĐŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ� ^WD� ĂŶĚ� ƐǇŶĐŚƌŽŶŝǌĂƚŝŽŶ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�
ƉƌŽĚƵĐƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘

WƌŽĚƵĐƚ� ůĂƵŶĐŚĞƐ� ŵĞĂŶ� ƚŚĞ� ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ� ŽĨ� Ă� ŶĞǁ� ƉƌŽĚƵĐƚ͕� ǀĞƌƐŝŽŶ� Žƌ� ƌĞůĞĂƐĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŵĂƌŬĞƚ͘�
DĂƌŬĞƚŝŶŐ�ŶĞĞĚƐ� ƚŽ�ŽƌĐŚĞƐƚƌĂƚĞ�Ăůů� ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ� ƚŚĂƚ� ƐĞƌǀĞ� ƚŽ� ĐƌĞĂƚĞ�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ�ŽĨ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�Žƌ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�
ĨƵƚƵƌĞ� ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͕� ŝŶ� ƚŚĞ� ƚƌĂĚĞ ƉƌĞƐƐ͕� ǁŝƚŚ� ŵĂƌŬĞƚ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ĂŐĞŶĐŝĞƐ͕� ĂŶĚ� ƐŽ� ŽŶ͘� dǇƉŝĐĂůůǇ͕� ^WD͕�
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�^ĂůĞƐ͕�ĞǆĞĐƵƚŝǀĞƐ͕�ƉĂƌƚŶĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ƐŽŵĞƚŝŵĞƐ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ĂƌĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ͘

KƉĞƌĂƚŝŽŶĂů� ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ� ŵĞĂŶƐ� ƚŚĞ� ĞǆĞĐƵƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ� ƉůĂŶ͕� ƚƌĂĐŬŝŶŐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƌĞůĞǀĂŶƚ�
ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ƚĂŬŝŶŐ�ĐŽƌƌĞĐƚŝǀĞ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ǁŚĞŶ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ĚĞǀŝĂƚĞ�ĨƌŽŵ�ƉůĂŶ͘�

dŚĞ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ŵĂŶĂŐĞƌ͛Ɛ� ŽƌĐŚĞƐƚƌĂƚŝŽŶ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ� ŝŶĐůƵĚĞƐ� ƚŚĞ� ƉŽƐŝƚŝŽŶŝŶŐ� ŽĨ� Ă� ƉƌŽĚƵĐƚ� ŝŶ� ƚŚĞ��
ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ� ƉůĂŶ͕� ƚƌĂĐŬŝŶŐ� ŽĨ� ƉůĂŶ� ĞǆĞĐƵƚŝŽŶ͕� ĐŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶ� ŝŶ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ůĂƵŶĐŚĞƐ͕� ĐŚĂŶŶĞů� ĂŶĚ� ƉĂƌƚŶĞƌ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘�dŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌ�ŵĂǇ�ĚĞĐŝĚĞ�ƚŽ�ƐĞůĞĐƚŝǀĞůǇ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ�ĞǀĞŶƚƐ͘

>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͗ ,͘Ͳ�͘�<ŝƚƚůĂƵƐ͕�W͘��ůŽƵŐŚ�;ϮϬϬϵ͕�Ɖ͘�ϵϲ�ĨĨͿ

ϱ͘ϯ ^ĂůĞƐ�ĂŶĚ��ŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ

�ƵƌĂƚŝŽŶ͗�Ϭ͗ϯϬ�Ś

dŚĞ�ƐĂůĞƐ�ƵŶŝƚ� ŝƐ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ� ĨŽƌ�Ăůů� ƐĂůĞƐ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ŽĨ�Ă�ĐŽŵƉĂŶǇ͘�dŚĞ�ĂĐƚƵĂů�ƐƉůŝƚ�ŽĨ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�
ďĞƚǁĞĞŶ�DĂƌŬĞƚŝŶŐ�ĂŶĚ�^ĂůĞƐ�ŵĂǇ�ĚŝĨĨĞƌ�ĨƌŽŵ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƚŽ�ĐŽŵƉĂŶǇ͘��ŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ŵĞĂŶƐ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƉƌŽĚƵĐƚ� ĂǀĂŝůĂďůĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĐƵƐƚŽŵĞƌ� ĨŽƌ� ƵƐĞ͘� dŚŝƐ� ĐĂŶ� ŝŶĐůƵĚĞ� ůŽŐŝƐƚŝĐƐ� ƚŽ� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ� ƐŚƌŝŶŬͲǁƌĂƉƉĞĚ�
ƉƌŽĚƵĐƚƐ� ƚŽ� ƌĞƚĂŝů� ŽƵƚůĞƚƐ͕� ĚŽǁŶůŽĂĚƐ� ŽŶ� ƚŚĞ� ŝŶƚĞƌŶĞƚ͕� Žƌ� ĚĞůŝǀĞƌǇ� ŽĨ� ƐŽĨƚǁĂƌĞ� ŽŶ� ƉŚǇƐŝĐĂů� ƐƚŽƌĂŐĞ�
ŵĞĚŝĂ� ƚŽ� Ă� ĐƵƐƚŽŵĞƌ� ĂĨƚĞƌ� ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ͘� DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ� ŝƐ� ƵƐƵĂůůǇ� ŶŽƚ� ĂŶ� ŝƐƐƵĞ� ĨŽƌ� ƉƵƌĞ� ƐŽĨƚǁĂƌĞ�
ƉƌŽĚƵĐƚƐ� Žƌ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ĞǆĐĞƉƚ� ĨŽƌ� ƐŚƌŝŶŬͲǁƌĂƉƉĞĚ� ƐŽĨƚǁĂƌĞ͘� �ŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ� ĐĂŶ� ďĞ� ƵŶĚĞƌ� ^ĂůĞƐ͛�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ͕�Žƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐĞŶƚƌĂů�ĨƵůĨŝůůŵĞŶƚ�ƵŶŝƚ͘�

^ĂůĞƐ� ƉůĂŶŶŝŶŐ� ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ� ƚŚĞ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ŶĞŐŽƚŝĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƉůĂŶƐ� ĨŽƌ� Ăůů� ƐĂůĞƐͲƌĞůĂƚĞĚ� ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�
ĚƵƌŝŶŐ� Ă� ŐŝǀĞŶ� ƚŝŵĞĨƌĂŵĞ͕� ŽĨƚĞŶ� Ă� ǇĞĂƌ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ƚĂƌŐĞƚ� ǀĂůƵĞƐ� ĂŶĚ� ŝŶĐĞŶƚŝǀĞƐ͘� dŚĞ� ƉůĂŶƐ� ĐĂŶ� ďĞ�
ƉƌŽĚƵĐƚͲƐƉĞĐŝĨŝĐ͕� Žƌ� ĨŽƌ� ŐƌŽƵƉƐ� ŽĨ� ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘� dŚĞǇ� ŶĞĞĚ� ƚŽ� ďĞ� ƐǇŶĐŚƌŽŶŝǌĞĚ� ǁŝƚŚ� ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ� ĂŶĚ�
ƉƌŽĚƵĐƚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉůĂŶƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�DĂƌŬĞƚŝŶŐ�ƉůĂŶ͘

�ŚĂŶŶĞů�ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ŵĞĂŶƐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ƐĞůĞĐƚĞĚ� ĐŚĂŶŶĞůƐ� ĂƌĞ�ĞŶĂďůĞĚ� ŝŶ� ƚŝŵĞ� ƚŽ� ƐĞůů� Ă�ŶĞǁ�ƉƌŽĚƵĐƚ͕�
ǀĞƌƐŝŽŶ�Žƌ�ƌĞůĞĂƐĞ͘�/ƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƐŬŝůůƐ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ǁĞď�ƐŝƚĞ͕�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�
ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ĞƚĐ͘

�ƵƐƚŽŵĞƌ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶƐ�
ǁŝƚŚ� ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͕� ĐůŝĞŶƚƐ͕� ĂŶĚ� ƐĂůĞƐ� ƉƌŽƐƉĞĐƚƐ͘� dŚŝƐ� ŝŶĐůƵĚĞƐ� ĐƵƐƚŽŵĞƌ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ͕� ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͘��ZD�ŵƵƐƚ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƐŚŽƌƚͲƚĞƌŵ�ƐĂůĞƐ�
ƐƵĐĐĞƐƐ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ŽŶ�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ͘

KƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ƐĂůĞƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĞ�ĞǆĞĐƵƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĂůĞƐ�WůĂŶ͕�ƚƌĂĐŬŝŶŐ ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�
ƚĂŬŝŶŐ� ĐŽƌƌĞĐƚŝǀĞ� ĂĐƚŝŽŶƐ� ǁŚĞŶ� ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ� ĚĞǀŝĂƚĞ� ĨƌŽŵ� ƉůĂŶ͘� dŚŝƐ� ŝŶĐůƵĚĞƐ� ŽĨĨĞƌƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ�
ŶĞŐŽƚŝĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŽĨĨĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ͘�

KƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ŵĞĂŶƐ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƐŵŽŽƚŚ�ŽƌĚĞƌ�ĂŶĚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ƐƵƉƉůǇ�
;ŝŶ� ĐĂƐĞ� ŽĨ� ƉŚǇƐŝĐĂů� ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶͿ͕� ƐƚĂďůĞ� ĂŶĚ� ĞĂƐǇ� ŽŶůŝŶĞ� ŽƌĚĞƌ� ĂŶĚ� ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ͕� ĂŶĚ� ƐŵŽŽƚŚ� ĂŶĚ�
ĐŽƌƌĞĐƚ�ďŝůůŝŶŐͬƉĂǇŵĞŶƚ͘�



Ξ/^WD��ϮϬϭϲ Ϯϴ ϮϬϭϲͲϭϬͲϯϬ
^WD�&>�^ǇůůĂďƵƐ�s͘ϭ͘ϯ

dŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌ͛Ɛ�ŽƌĐŚĞƐƚƌĂƚŝŽŶ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶŝŶŐ�ŽĨ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝŶ ƚŚĞ�ƐĂůĞƐ�
ƉůĂŶ͕� ŝŶ� ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ� ƚŚĞ� ŝŶĐĞŶƚŝǀĞƐ� ƉůĂŶ͕� ƚƌĂĐŬŝŶŐ� ŽĨ� ƉůĂŶ� ĞǆĞĐƵƚŝŽŶ͕� ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ� ŝŶ� ƉƌŽĚƵĐƚͲƐƉĞĐŝĨŝĐ�
ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͕� ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ŽĨ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�;ƐŚŽƌƚͲƚĞƌŵ�ƐĂůĞƐ�ǀƐ͘� ůŽŶŐĞƌͲ
ƚĞƌŵ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞͿ ĂƐ�ĂŶ� ŝŶƉƵƚ� ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐƚ ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕� ŝŶ�ĚĞǀŝĂƚŝŽŶƐ� ĨƌŽŵ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ƚĞƌŵƐ�
ĂŶĚ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�ĚĞǀŝĂƚŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ƉƌŝĐĞ�ůĞǀĞůƐ�Žƌ�ƉƌŝĐĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘�dŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌ�
ŵĂǇ�ĚĞĐŝĚĞ�ƚŽ�ƐĞůĞĐƚŝǀĞůǇ�ďĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ƉƌĞͲƐĂůĞƐ�ŵĞĞƚŝŶŐƐ�ǁŝƚŚ�ŬĞǇ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͘

>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͗ ,͘Ͳ�͘�<ŝƚƚůĂƵƐ͕�W͘��ůŽƵŐŚ�;ϮϬϬϵ͕�Ɖ͘�ϭϬϰ�ĨĨͿ

ϱ͘ϰ ^ĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ�^ƵƉƉŽƌƚ

�ƵƌĂƚŝŽŶ͗�Ϭ͗ϯϬ�Ś

dŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƵŶŝƚ�ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŽĨĨĞƌĞĚ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŽ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ďŽƚŚ�
ƉƌŽĚƵĐƚͲƌĞůĂƚĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƵůƚŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƉƌŽĚƵĐƚͲƌĞůĂƚĞĚ� ;ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�
^WD�ƐĐŽƉĞͿ͘�WƌŽĚƵĐƚͲƌĞůĂƚĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĐĂŶ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ͕�ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ͕�ĐƵƐƚŽŵŝǌĂƚŝŽŶ͕�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ͕�
ĂŶĚ� ƵƐĞƌ� ŚĞůƉ� ĚĞƐŬ� ĐŽǀĞƌŝŶŐ� ƚĞĐŚŶŝĐĂů� ĂŶĚ� ŶŽŶͲƚĞĐŚŶŝĐĂů� ƉƌŽďůĞŵƐ͘� dǇƉŝĐĂůůǇ͕� ƚŚĞƐĞ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ĂƌĞ�
ƉƌŝĐĞĚ� ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ͕� ƐŽŵĞƚŝŵĞƐ� ƚŚĞǇ� ĂƌĞ� ďƵŶĚůĞĚ� ǁŝƚŚ� ƐŽĨƚǁĂƌĞ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ŽĨĨĞƌŝŶŐƐ͘� ^ƵƉƉŽƌƚ� ƵŶŝƚƐ�
ƉƌŽǀŝĚĞ� ƚĞĐŚŶŝĐĂů� ƐƵƉƉŽƌƚ� ƚŽ� ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ� ƵƐƵĂůůǇ� ĐŽǀĞƌĞĚ� ďǇ� ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ� ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ͕� ĂŶĚ� ŝŶƚĞƌŶĂů�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐĂůĞƐ͘���

^ĞƌǀŝĐĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŶĞŐŽƚŝĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉůĂŶƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ƉƌŽĚƵĐƚ�
ƐĞƌǀŝĐĞͲƌĞůĂƚĞĚ� ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ� ĚƵƌŝŶŐ� Ă� ŐŝǀĞŶ� ƚŝŵĞĨƌĂŵĞ͕� ŽĨƚĞŶ� Ă� ǇĞĂƌ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ƚĂƌŐĞƚ� ǀĂůƵĞƐ� ĂŶĚ�
ŝŶĐĞŶƚŝǀĞƐ͘�dŚĞ�ƉůĂŶƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐǇŶĐŚƌŽŶŝǌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉůĂŶƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ�
ƉůĂŶ͘�WƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ� ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ďĂƐŝƐ�;ŝĨ�ƌĞƋƵŝƌĞĚͿ͕� ĨŽƌĞĐĂƐƚ�ŽĨ�ĚĞŵĂŶĚ�;ǁŝƚŚ�
^WDͿ͕� ƌĞƐŽƵƌĐĞ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕� ƐŬŝůůƐ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕� ĂŶĚ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ŽĨ� ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ� ŵĂƚĞƌŝĂů� ;ǁŝƚŚ�
DĂƌŬĞƚŝŶŐͿ͘�

^ĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶŝŶŐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĞ�ĞǆĞĐƵƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉůĂŶ͕�ƚƌĂĐŬŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ͕�
ĂŶĚ�ƚĂŬŝŶŐ�ĐŽƌƌĞĐƚŝǀĞ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ǁŚĞŶ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ĚĞǀŝĂƚĞ�ĨƌŽŵ�ƉůĂŶ͘

dĞĐŚŶŝĐĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĞ�ĨƵůĨŝůůŵĞŶƚ�ŽĨ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ͘�dŚĞ�ƚǇƉŝĐĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŝƐ͗

� >ĞǀĞů�ϭ͗�,ĞůƉ��ĞƐŬ

� >ĞǀĞů�Ϯ͗�dĞĐŚŶŝĐĂů�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ

� >ĞǀĞů�ϯ͗��ŚĂŶŐĞ�dĞĂŵ�;ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ŝŶ�Žƌ�ǁŝƚŚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚͿ�

�ƵƐƚŽŵĞƌ� ĐĂůůƐ� ŶĞĞĚ� ƚŽ� ďĞ� ĐĂƚĞŐŽƌŝǌĞĚ� ŝŶ� ĚĞĨĞĐƚƐ͕� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕� ĂŶĚ� ŶŽŶͲƚĞĐŚŶŝĐĂů� ƉƌŽďůĞŵƐ͕� ĂŶĚ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ŝƐƐƵĞ�ĚĂƚĂďĂƐĞ͘

WƌŽĚƵĐƚͲƌĞůĂƚĞĚ� ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ� ŝƐ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ� ďŽƚŚ� ŝŶƚĞƌŶĂůůǇ� ĂŶĚ� ĞǆƚĞƌŶĂůůǇ͘� /ŶƚĞƌŶĂů� ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�
ŝŶĐůƵĚĞƐ� ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ� ůŝŬĞ� ƐƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ͕� ƚĞĐŚŶŝĐĂů� ŵĂŶƵĂůƐ� ĞƚĐ͘� dŚŝƐ� ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ� ŝƐ� ƵƐƵĂůůǇ�
ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ďǇ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ŝƚ� ŝƐ�ŶŽƚ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͘��ǆƚĞƌŶĂů�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ�
Ăůů�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�ƵƐĞ�ďǇ�ƉĞŽƉůĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚͲŽǁŶŝŶŐ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĞŶĚ�
ƵƐĞƌƐ͕�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵ�ƉůĂǇĞƌƐ�Žƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ͘�&Žƌ�ĞŶĚ�ƵƐĞƌƐ͛�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ƉƌŝŶƚĞĚ�ĂŶĚͬŽƌ�ŽŶůŝŶĞ�ŵĂŶƵĂůƐ͕�
ŚĞůƉ� ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ͕� Žƌ� ƐƚĞƉͲďǇͲƐƚĞƉ� ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ� ŶĞĞĚ� ƚŽ� ďĞ� ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ� ĚĞǀĞůŽƉĞĚ� ĂŶĚ� ƌĞƋƵŝƌĞ�
ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝŽŶ� ďĞƚǁĞĞŶ� hy� ĚĞƐŝŐŶ͕� ƐŽĨƚǁĂƌĞ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕� ƚĞĐŚŶŝĐĂů� ƐƵƉƉŽƌƚ͕� ĂŶĚ� ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ͘� dŚŝƐ�
ǁŽƌŬ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ŽƌĐŚĞƐƚƌĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌ͘



Ξ/^WD��ϮϬϭϲ Ϯϵ ϮϬϭϲͲϭϬͲϯϬ
^WD�&>�^ǇůůĂďƵƐ�s͘ϭ͘ϯ

DĂƌŬĞƚŝŶŐ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ŵĞĂŶƐ� ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ� ŚĞůƉ� ƚŽ� DĂƌŬĞƚŝŶŐ͘� /ƚ� ŵĂǇ� ŝŶĐůƵĚĞ� ƚŚĞ� ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ� ĂŶĚ�
ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ� ŽĨ� ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ� ŵĂƚĞƌŝĂů͕� ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ĞǆĞĐƵƚŝŽŶ� ŽĨ� ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ� ĞǀĞŶƚƐ� ;ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ͕�
ƵƐĞƌ�ŐƌŽƵƉƐ�ĞƚĐ͘Ϳ͕�ĂŶĚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚƌĂĐŬŝŶŐ�ŽĨ�ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƵůƚƐ͘�

^ĂůĞƐ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ŵĞĂŶƐ� ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ� ŚĞůƉ� ƚŽ� ƐĂůĞƐ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞƐ� ĂŶĚ� ĐŚĂŶŶĞůƐ͘� /ƚ� ŵĂǇ� ŝŶĐůƵĚĞ� ƐĂůĞƐͲ
ƌĞůĂƚĞĚ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ŝŶďŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ŽƵƚďŽƵŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ͕�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ĐĂůů�ĐĞŶƚĞƌ͕�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�
ĂŶĚ�ĞǆĞĐƵƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐĂůĞƐ�ĞǀĞŶƚƐ�;ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ǀŝƐŝƚƐ͕�ŵĞĞƚŝŶŐƐ�ĞƚĐ͘Ϳ͕�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚƌĂĐŬŝŶŐ�ŽĨ�ƐĂůĞƐ�
ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƵůƚƐ͕�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŽŶ�ƌĞƋƵĞƐƚ͘

dŚĞ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ŵĂŶĂŐĞƌ͛Ɛ� ŽƌĐŚĞƐƚƌĂƚŝŽŶ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ� ŝŶĐůƵĚĞƐ� ƚŚĞ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ƉƌŽĚƵĐƚͲƌĞůĂƚĞĚ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ĂƐ� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ŽĨĨĞƌŝŶŐ͕� ƚƌĂĐŬŝŶŐ� ŽĨ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ĞǆĞĐƵƚŝŽŶ͕� ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ĂŶĚ�
ƐŬŝůůƐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�

>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͗ ,͘Ͳ�͘�<ŝƚƚůĂƵƐ͕�W͘��ůŽƵŐŚ�;ϮϬϬϵ͕�Ɖ͘�ϭϭϮ�ĨĨͿ

ϱ͘ϱ dŚĞ�ZŽůĞ�ŽĨ�^WD�ĂƐ�KƌĐŚĞƐƚƌĂƚŽƌ

�ƵƌĂƚŝŽŶ͗�ϭ͗ϬϬ Ś

KŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐĞŶƚƌĂů� ƚĂƐŬƐ� ŽĨ� ^WD ŝƐ� ƚŽ� ŽƉƚŝŵŝǌĞ� ƚŚĞ� ĐŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶ� ŽĨ� Ăůů� ŽƚŚĞƌ� ƵŶŝƚƐ� ǁŝƚŚ� ƌĞƐƉĞĐƚ� ƚŽ�
ƉƌŽĚƵĐƚͲƌĞůĂƚĞĚ�ŐŽĂůƐ͘��ŽŶĨůŝĐƚƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ĂƌĞ�ďŽƵŶĚ�ƚŽ�ĞǆŝƐƚ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚƐ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞƚŝŵĞƐ�ĞǀĞŶ�
ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͘� dŚŝƐ� ƚĂƐŬ� ĐĂůůƐ� ĨŽƌ� ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ŶĞŐŽƚŝĂƚŝŽŶƐ� ŝŶ� ĐĂƐĞ�ŽĨ�
ĐŽŶĨůŝĐƚƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͘�

dŚĞ�ŽƌĐŚĞƐƚƌĂƚŝŽŶ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨƵŶĐƚŝŽŶĂů�ĂƌĞĂƐ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŝŶ�ϱ͘ϭ�ƚŽ�ϱ͘ϰ͕�
ďƵƚ� ĂůƐŽ� ŽƚŚĞƌ� ĂƌĞĂƐ͕� ŝŶ� ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ� ƚŚĞ� ^WD� ƵŶŝƚƐ� ŽĨ� ŽƚŚĞƌ� ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ� ĐŽŵƉĂŶǇ͕� &ŝŶĂŶĐĞ͕�
�ŽŶƚƌŽůůŝŶŐ͕� ,ƵŵĂŶ� ZĞƐŽƵƌĐĞƐ͕� ĂŶĚ� ZĞƐĞĂƌĐŚ͘� ,ĞƌĞ� ƚŚĞ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ŵĂŶĂŐĞƌ͛Ɛ� ŽƌĐŚĞƐƚƌĂƚŝŽŶ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ� ŝŶĐůƵĚĞƐ� ƚŚĞ� ĂůŝŐŶŵĞŶƚ� ŽĨ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ� ĂŶĚ� ƉůĂŶƐ͕� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ĂŶĚ� ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ�
ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞƐ� ĨŽƌ� ďŽƚŚ� ĨƵŶĐƚŝŽŶĂů� ĂŶĚ� ƚĞĐŚŶŝĐĂů� ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶƐ͕� ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕� ĂŶĚ� ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�
ĐŽƌƌĞĐƚ� ĂŶĚ� ƚŝŵĞůǇ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ͘�tŚĞŶ� ŐŽŝŶŐ� ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů� ƚŚĞ� ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌ�ŵƵƐƚ� ƚĂŬĞ� ĐĂƌĞ�
ƚŚĂƚ� ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ� ĂƌĞ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ĨŽƌ� ůŽĐĂůŝǌĂƚŝŽŶ� ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ� ĨŽƌ� Ăůů� ƚĂƌŐĞƚ� ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘� KĨƚĞŶ� ůŽĐĂůŝǌĂƚŝŽŶ� ŝƐ�
ĚŽŶĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƚĂƌŐĞƚ� ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘� dŚĞ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ŵĂŶĂŐĞƌ� ŵƵƐƚ� ƚŚĞŶ� ŽƌĐŚĞƐƚƌĂƚĞ� ƚŝŵĞůǇ� ĞǆĞĐƵƚŝŽŶ� ŽĨ�
ůŽĐĂůŝǌĂƚŝŽŶ͘

dǇƉŝĐĂů ŽƌĐŚĞƐƚƌĂƚŝŽŶ ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ

x �ĞƚǁĞĞŶ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�ŽĨ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĨĂŵŝůǇ͗�ƌĞƐŽƵƌĐĞ ĂůůŽĐĂƚŝŽŶ͕ ƐĐŚĞĚƵůĞ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĞƐ͘

x �ĞƚǁĞĞŶ� ƐĂůĞƐ� ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƵŶŝƚƐ͗� ƐŚŽƌƚͲƚĞƌŵ�ŐŽĂůƐ� ĂŶĚ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ǀĞƌƐƵƐ� ůŽŶŐͲ
ƚĞƌŵ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞƐ͘�

x �ĞƚǁĞĞŶ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƵŶŝƚ͗�ƌĞůĞĂƐĞ�ƐĐŽƉĞ�ĂŶĚ�ĚĂƚĞƐ͕�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ĂůůŽĐĂƚŝŽŶ�
ĂŶĚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�;ŽǀĞƌĂůů�ƉƌŽũĞĐƚ�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ͕�ŶŽƚ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚƐͿ

x �ĞƚǁĞĞŶ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌ�ĂŶĚ�ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ�ƵŶŝƚ͗�ďƌĂŶĚ�ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ�ǀĞƌƐƵƐ ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ

x �ĞƚǁĞĞŶ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌ�ĂŶĚ�ƐĂůĞƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ƵŶŝƚ͗�ĚŝƐĐŽƵŶƚŝŶŐ͖�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�ĂƐŬŝŶŐ�
ĨŽƌ�ƌĞůŝĂďůĞ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĂůĞƐ�ǀŽůƵŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ͕� ƐĂůĞƐ�ŽŶůǇ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƐĂůĞƐ�
ŶƵŵďĞƌƐ� ĨŽƌ� ůĂƌŐĞƌ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ŐƌŽƵƉƐ͕� ďƵƚ� ŶŽƚ� ĨŽƌ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ƉƌŽĚƵĐƚƐ͖ ǁŚĂƚ� ĐĂŶ� ďĞ� ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�
ƌĞĂůŝƐƚŝĐĂůůǇ�ǀĞƌƐƵƐ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ǁĂŶƚ͘



Ξ/^WD��ϮϬϭϲ ϯϬ ϮϬϭϲͲϭϬͲϯϬ
^WD�&>�^ǇůůĂďƵƐ�s͘ϭ͘ϯ

^ƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĨŽƌ�ĂǀŽŝĚŝŶŐͬƌĞƐŽůǀŝŶŐ�ĐŽŶĨůŝĐƚƐ

x �ŶƐƵƌĞ�Ă�ĐůĞĂƌ�ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐĞƉĂƌĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͕�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�
ĂƐ�ĐůĞĂƌ�ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ

x �ŶƐƵƌĞ� Ă� ĚĞůŝŶĞĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ� ďĞƚǁĞĞŶ� ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ� ;ŵĂŝŶůǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ� ŝŶ� ƉƌŽďůĞŵ�
ƐƉĂĐĞͿ�ĂŶĚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�;ŵĂŝŶůǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ƐŽůƵƚŝŽŶ�ƐƉĂĐĞͿ

x �ĞĨŝŶĞ�ƌĞůĞĂƐĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͕�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ

x ^ĞƉĂƌĂƚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ŐŝǀĞƌ�;ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌͿ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ƚĂŬĞƌ�;ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƵŶŝƚͿ

x �ƐƚĂďůŝƐŚ� ĐůĞĂƌ� ĐŚĂŶŶĞůƐ� ŽĨ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ� ďĞƚǁĞĞŶ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ŵĂŶĂŐĞƌ� ĂŶĚ� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů�ƉĂƌƚƐ�;ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ƐĂůĞƐͿ�

x �ĞĨŝŶĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŶŐ�ŽĨĨĞƌƐ�ĂŶĚ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŽƵƚƐŽƵƌĐŝŶŐ

x �ĞĨŝŶĞ�ŽƵƚƐŽƵƌĐŝŶŐ�;ĂŶĚ�ƐƵďĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌͿ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ƚŽ�ĂƐƐƵƌĞ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ĚĞůŝǀĞƌŝĞƐ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�
ĂƐƐƵƌŝŶŐ� ƌĞƚĂŝŶĞĚ� ŬŶŽǁůĞĚŐĞ� ĂďŽƵƚ� ŽƵƚƐŽƵƌĐĞĚ� ƉĂƌƚƐ� ŝŶͲŚŽƵƐĞ͕� ũŽŝŶƚ� ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů� ĂŶĚ� ƋƵĂůŝƚǇ�
ĐŽŶƚƌŽů͕�ĂŶĚ�ĐůĞĂƌ�ƐĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ĂĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ĚĞůŝǀĞƌĂďůĞƐ

>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͗ ^͘�&ƌŝĐŬĞƌ͕�d͘�'ŽƌƐĐŚĞŬ͕��͘��ǇŵĂŶ͕��͘�^ĐŚŵŝĚůĞ�;ϮϬϭϬͿ͖�,͘Ͳ�͘�<ŝƚƚůĂƵƐ͕�W͘��ůŽƵŐŚ�;ϮϬϬϵ͕�Ɖ͘�ϰϮ�
Ĩ͕�Ɖ͘�ϭϵϰ�ĨĨͿ͖�,͘�ZĂŝĨĨĂ͕�:͘�ZŝĐŚĂƌĚƐŽŶ͕��͘�DĞƚĐĂůĨĞ�;ϮϬϬϳͿ͖�>͘�dŚŽŵƉƐŽŶ�;ϮϬϭϰͿ



Ξ/^WD��ϮϬϭϲ ϯϭ ϮϬϭϲͲϭϬͲϯϬ
^WD�&>�^ǇůůĂďƵƐ�s͘ϭ͘ϯ

�͘ �ĚĚĞŶĚƵŵ͗�^WD�ŝŶ��ŝĨĨĞƌĞŶƚ��ƵƐŝŶĞƐƐ�^ĐĞŶĂƌŝŽƐ

�Ɛ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞĨĂĐĞ�ƚŚĞ�ƐǇůůĂďƵƐ�ŝƐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ĂŐŶŽƐƚŝĐ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ĂƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�Ă�ǁŝĚĞ�
ƌĂŶŐĞ� ŽĨ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ͘� ,ŽǁĞǀĞƌ͕� ƚŚĞƌĞ� ĂƌĞ ƐŽŵĞ� ƐƉĞĐŝĨŝĐ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶƐ� ŝŶ� ĐĞƌƚĂŝŶ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ĐŽŶƚĞǆƚƐ͘�
dŚŝƐ�ĂĚĚĞŶĚƵŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĂƚŝŽŶ�ůĞǀĞů�ƐǇůůĂďƵƐ�ǁŝůů�ŽƵƚůŝŶĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞŵ͘�dŚĞƐĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�
ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͗

x WƵƌĞ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ

x ^ŽĨƚǁĂƌĞ�ŝŶ�ƐŽĨƚǁĂƌĞͲŝŶƚĞŶƐŝǀĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ�;ĞŵďĞĚĚĞĚ�ƐŽĨƚǁĂƌĞͿ

x ^ŽĨƚǁĂƌĞ�ŝŶ�ƐŽĨƚǁĂƌĞͲŝŶƚĞŶƐŝǀĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�;Ğ͘Ő͘�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ƉůĂƚĨŽƌŵƐ�Žƌ�^ĂĂ^Ϳ

x ^ŽĨƚǁĂƌĞ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ďǇ��ŽƌƉŽƌĂƚĞ�/d�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ�;ĨŽƌ�ŽŶĞ�Žƌ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐͿ

&Žƌ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐŽŶƚĞǆƚƐ͕�ǁĞ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ǁŚĞƚŚĞƌ�Ă�ĐŚĂƉƚĞƌ�ĚĞƐĞƌǀĞƐ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�Žƌ�
ŝƐ�ŽĨ�ŵŝŶŽƌ�ƌĞůĞǀĂŶĐĞ͘

�͘ϭ WƵƌĞ�^ŽĨƚǁĂƌĞ�WƌŽĚƵĐƚƐ

/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ĐŽŶƚĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐǇůůĂďƵƐ�ŝƐ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�
ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ͘

�͘Ϯ ^ŽĨƚǁĂƌĞ�ŝŶ�^ŽĨƚǁĂƌĞͲ/ŶƚĞŶƐŝǀĞ�^ǇƐƚĞŵƐ

dŚĞ� ĂŵŽƵŶƚ� ŽĨ� ƐŽĨƚǁĂƌĞ� ĞŵďĞĚĚĞĚ� ŝŶ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ� ĂŶĚ� ƐǇƐƚĞŵƐ� ŝƐ� ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ� Ăƚ� Ă� ŚŝŐŚ� ƉĂĐĞ͘� /Ŷ�
ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ�ǁŚĞƌĞ� ƚŚĞ� ƐŽĨƚǁĂƌĞ� ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞƐ� Ă� ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ� ƉĂƌƚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ǀĂůƵĞ� ƉƌŽƉŽƐŝƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĞŶƚŝƌĞ�
ƐǇƐƚĞŵ͕�ŝƚ�ŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ďĞ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ĨƌŽŵ�Ă�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ͘

^ǇůůĂďƵƐ�ĐŚĂƉƚĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ůĞƐƐ�ƌĞůĞǀĂŶĐĞ

�ŚĂƉƚĞƌ�ϯ͘ϰ WƌŽĚƵĐƚ�ůŝĨĞ�ĐǇĐůĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͗�WƌŽĨŝƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŵĂƌŬĞƚ�ƐŚĂƌĞ�ĂƌĞ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ŶŽƚ�
ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞŵďĞĚĚĞĚ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ͘

^ǇůůĂďƵƐ�ĐŚĂƉƚĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ŵŽĚŝĨŝĞĚ�ĐŽŶƚĞŶƚ

�ŚĂƉƚĞƌ�Ϯ͘ϭ�WƌŽĚƵĐƚ�^ƚƌĂƚĞŐǇ��ƐƐĞŶƚŝĂůƐ

^ƚƌĂƚĞŐǇ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ĂƌĞ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ� ůĞǀĞů͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕� ŝŶ� ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ĞŵďĞĚĚĞĚ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ͕�
ƚŚĞ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌ�ǁŝůů�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƉŽƐŝƚŝŽŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉƌŽĚƵĐƚ͖� ŽŶ� ƚŚĞ� ƐĐŽƉĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐŽĨƚǁĂƌĞ͖� ĂŶĚ� ŽŶ�ŵĂŬĞ� Žƌ� ďƵǇ� ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͘� dŚĞ� ŽƚŚĞƌ� ƚŽƉŝĐƐ� ůŝƐƚĞĚ� ŝŶ�



Ξ/^WD��ϮϬϭϲ ϯϮ ϮϬϭϲͲϭϬͲϯϬ
^WD�&>�^ǇůůĂďƵƐ�s͘ϭ͘ϯ

ĐŚĂƉƚĞƌ� Ϯ͘ϭ� ǁŝůů� ďĞ� ŚĂŶĚůĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ŵĂŶĂŐĞƌ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ŝŶ� ǁŚŝĐŚ� ƚŚĞ�
ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ŝƐ�ĞŵďĞĚĚĞĚ͘

�ŚĂƉƚĞƌ�Ϯ͘Ϯ��ƵƐŝŶĞƐƐ��ƐƉĞĐƚƐ

dŚĞ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ĂƐƉĞĐƚƐ� ĂƌĞ� ƵƐƵĂůůǇ�ŵĂŶĂŐĞĚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ůĞǀĞů͘� dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕� ƚŚĞ� ƐŽĨƚǁĂƌĞ� ƉƌŽĚƵĐƚ�
ŵĂŶĂŐĞƌ�ĨŽƌ�ĞŵďĞĚĚĞĚ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ǁŝůů�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ĞŝƚŚĞƌ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƉĂƌƚ͕�Ğ͘Ő͘�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƐĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽƐƚŝŶŐ͕�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŝƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ŝƐ�ĞŵďĞĚĚĞĚ͘��ůƚĞƌŶĂƚŝǀĞůǇ͕�ƚŚĞ�
ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�ĚŽŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ǁŽƌŬ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞŶƚŝƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŽĨĨĞƌŝŶŐ͘

�͘ϯ ^ŽĨƚǁĂƌĞ�ŝŶ�^ŽĨƚǁĂƌĞͲ/ŶƚĞŶƐŝǀĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ

dŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ůŝŬĞ�^ĂĂ^�;^ŽĨƚǁĂƌĞͲĂƐͲĂͲ^ĞƌǀŝĐĞͿ�Žƌ�ĨŽƌ� ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ƉůĂƚĨŽƌŵƐ�
ůŝŬĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ͕�ƐŚŽƉƉŝŶŐ͕�Žƌ�ĐŽŶƚĞŶƚƐ�ƉůĂƚĨŽƌŵƐ�ŝƐ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�Ăƚ�Ă�ŚŝŐŚ�ƉĂĐĞ͘�/Ŷ�Ăůů�
ƚŚĞƐĞ� ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ� ƚŚĞ� ƐŽĨƚǁĂƌĞ� ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞƐ� Ă� ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ� ƉĂƌƚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ǀĂůƵĞ� ƉƌŽƉŽƐŝƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĞŶƚŝƌĞ�
ƐĞƌǀŝĐĞ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ�ŝƚ�ŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ďĞ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ĨƌŽŵ�Ă�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ͘

^ǇůůĂďƵƐ�ĐŚĂƉƚĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ŵŽĚŝĨŝĞĚ�ĐŽŶƚĞŶƚ

�ŚĂƉƚĞƌ�Ϯ͘ϭ�WƌŽĚƵĐƚ�^ƚƌĂƚĞŐǇ��ƐƐĞŶƚŝĂůƐ

^ƚƌĂƚĞŐǇ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ĂƌĞ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ ƐĞƌǀŝĐĞ�ůĞǀĞů͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌ�ƌŽůĞ�ŝƐ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ� ƌŽůĞ�ŽĨ� ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌ� ƚŚĞ� ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌ�ǁŝůů� ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƉŽƐŝƚŝŽŶŝŶŐ�
ǁŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ͖�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ͖�ĂŶĚ�ŽŶ�ŵĂŬĞ�Žƌ�
ďƵǇ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͘

�ŚĂƉƚĞƌ�Ϯ͘Ϯ��ƵƐŝŶĞƐƐ��ƐƉĞĐƚƐ

dŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ĂƌĞ�ƵƐƵĂůůǇ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ůĞǀĞů͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌ�ƌŽůĞ�
ŝƐ� ƐĞƉĂƌĂƚĞ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ƌŽůĞ� ŽĨ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌ ƚŚĞ� ƐŽĨƚǁĂƌĞ� ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌ�ǁŝůů� ƚǇƉŝĐĂůůǇ�
ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƉĂƌƚ͕�Ğ͘Ő͘�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƐĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽƐƚŝŶŐ͘

�ŚĂƉƚĞƌ�Ϯ͘ϰ�>ĞŐĂů�ĂƐƉĞĐƚƐ

&Žƌ�^ĂĂ^�ŽĨĨĞƌŝŶŐƐ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ƐŽĨƚǁĂƌĞͲŝŶƚĞŶƐŝǀĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�ŶĞĞĚƐ�ůŝĐĞŶƐĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ�
ǁŝƚŚ� ůŝĐĞŶƐŽƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƚŚĂƚ� ŝƐ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽĨĨĞƌŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ĞǆƉůŝĐŝƚůǇ�ĂůůŽǁ�ƚŚŝƐ�
ŬŝŶĚ�ŽĨ�ƵƐĞ͘��ƵƐƚŽŵĞƌƐ�ŽĨ� ƐƵĐŚ�Ă� ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŶĞĞĚ� ůŝĐĞŶƐĞ� ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ͕� ďƵƚ�ŽŶůǇ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ͘

�ŚĂƉƚĞƌ�ϯ͘ϰ�WƌŽĚƵĐƚ�ůŝĨĞ�ĐǇĐůĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͗�

WƌŽĨŝƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚ�ŵĂƌŬĞƚ�ƐŚĂƌĞ�ĂƌĞ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ͘



Ξ/^WD��ϮϬϭϲ ϯϯ ϮϬϭϲͲϭϬͲϯϬ
^WD�&>�^ǇůůĂďƵƐ�s͘ϭ͘ϯ

�͘ϰ ^ŽĨƚǁĂƌĞ�DĂŶĂŐĞĚ�ďǇ��ŽƌƉŽƌĂƚĞ�/d�KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ

�� ŐƌŽǁŝŶŐ� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ� /d� ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ� ŝŶ� Ăůů� ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ� ŝƐ� ĂĚŽƉƚŝŶŐ� ƐŽĨƚǁĂƌĞ� ƉƌŽĚƵĐƚ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘� dŚĞ� ƐŽĨƚǁĂƌĞ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ ŝŶ� ĂŶ� ĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞ� ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ� ƚĞŶĚ� ƚŽ� ŚĂǀĞ� ǀĞƌǇ� ůŽŶŐ� ůŝĨĞ�
ĐǇĐůĞƐ�ǁŚŝĐŚ� ƌĞƋƵŝƌĞ�Ă� ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ǀŝĞǁ�ĂŶĚ� ĐŽŶƚŝŶƵŝƚǇ� ŝŶ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘��ŽƚŚ� ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ĞŶƐƵƌĞĚ� ŝŶ�Ă�
ƉƵƌĞ� ƉƌŽũĞĐƚ� ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͘� ^ŽŵĞ� ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ� /d� ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞĚ� ŝŶƚŽ� ƉƌŽĨŝƚ�
ĐĞŶƚĞƌƐ� ĂŶĚ� ŵĂǇ� ŚĂǀĞ� ŵƵůƚŝƉůĞ� ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ� ŝŶƐŝĚĞ� ĂŶĚ� ŽƵƚƐŝĚĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ�
ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂŬĞƐ�ƚŚĞŝƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵŽĚĞů�ǀĞƌǇ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�Ă�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ǀĞŶĚŽƌ͘�

^ǇůůĂďƵƐ�ĐŚĂƉƚĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ůĞƐƐ�ƌĞůĞǀĂŶĐĞ

�ŚĂƉƚĞƌ�Ϯ͘Ϯ��ƵƐŝŶĞƐƐ��ƐƉĞĐƚƐ

dŚĞ� ƌĞůĞǀĂŶĐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ĂƐƉĞĐƚƐ� ĚĞƉĞŶĚƐ� ŽŶ� ŚŽǁ� ƚŚĞ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ� ďĞƚǁĞĞŶ� ƚŚĞ�
ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ� /d� ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͕� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ƵŶŝƚƐ� Žƌ� ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ� ŝƐ�
ĚĞƐŝŐŶĞĚ͘� /Ĩ�ƚŚĞ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�/d�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ� ŝƐ�ƌƵŶ�ĂƐ�Ă�ĐŽƐƚ�ĐĞŶƚĞƌ ŝƚƐ�ĨŽĐƵƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŽŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƐĞƐ�
ĂŶĚ�ĐŽƐƚŝŶŐ͕�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŝƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐŝĚĞ͘�dŚĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĞ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�
/d� ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ� ŝƐ� ƌƵŶ� ĂƐ� Ă� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ƵŶŝƚ� ŽĨ� ŝƚƐ� ŽǁŶ͕� ƚŚĞ�ŵŽƌĞ� ƌĞůĞǀĂŶƚ� ƚŚĞ� ŽƚŚĞƌ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ĂƐƉĞĐƚƐ�
ďĞĐŽŵĞ͘

�ŚĂƉƚĞƌ�Ϯ͘ϯ��ĐŽƐǇƐƚĞŵ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

dŚĞ� ĞĐŽƐǇƐƚĞŵ� ŝƐ� ƵƐƵĂůůǇ� ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ� ƐŝĚĞ͕� ŝ͘Ğ͘� ƐŽĨƚǁĂƌĞ� ĂŶĚ� ŽƚŚĞƌ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�
ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ͘

�ŚĂƉƚĞƌ�ϯ͘ϰ WƌŽĚƵĐƚ�ůŝĨĞ�ĐǇĐůĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

WƌŽĨŝƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŵĂƌŬĞƚ�ƐŚĂƌĞ�ĂƌĞ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ŶŽƚ�ƌĞůĞǀĂŶƚ ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞ�/d�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƌƵŶ�ĂƐ�Ă�
ƉƌŽĨŝƚ�ĐĞŶƚĞƌ�ĂŶĚͬŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ�ĂůůŽǁƐ�ŝƚƐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƵŶŝƚƐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ͘�

�h�ϰ�^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

dŚĞ� ƌĞůĞǀĂŶĐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ĂƐƉĞĐƚƐ� ĚĞƉĞŶĚƐ� ŽŶ� ŚŽǁ� ƚŚĞ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�
ďĞƚǁĞĞŶ� ƚŚĞ� ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ� /d� ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͕� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ƵŶŝƚƐ� Žƌ� ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ� ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ͘� /Ĩ� ƚŚĞ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ� /d�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ� ŝƐ� ƌƵŶ�ĂƐ�Ă�ĐŽƐƚ�ĐĞŶƚĞƌ� ŝƚƐ� ĨŽĐƵƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŽŶ�
ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘�dŚĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĞ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�/d�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƌƵŶ�ĂƐ�
Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƵŶŝƚ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŽǁŶ͕�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ďĞĐŽŵĞ͘

�ŚĂƉƚĞƌ�ϱ͘Ϯ�DĂƌŬĞƚŝŶŐ

� ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ŽŶůǇ�ĞǆŝƐƚƐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ�ĂůůŽǁƐ�ŝƚƐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƵŶŝƚƐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�
ǁŝƚŚ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ͘ KŶůǇ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ĐĂƐĞƐ�ŝƐ�ƚŚŝƐ�ĐŚĂƉƚĞƌ�ƌĞůĞǀĂŶƚ͘

�ŚĂƉƚĞƌ�ϱ͘ϯ�^ĂůĞƐ�ĂŶĚ��ŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�

�ƵƐƚŽŵĞƌ� ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ŝƐ� ƚŚĞ� ŽŶůǇ� ĂƉƉůŝĐĂďůĞ� ĂƌĞĂ� ŝŶ� ƚŚŝƐ� ĐŚĂƉƚĞƌ͘� �ƵƐƚŽŵĞƌƐ� ĂƌĞ� ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĂŶǇͲŝŶƚĞƌŶĂů�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƵƐĞƌƐ͘�



Ξ/^WD��ϮϬϭϲ ϯϰ ϮϬϭϲͲϭϬͲϯϬ
^WD�&>�^ǇůůĂďƵƐ�s͘ϭ͘ϯ

�ŚĂƉƚĞƌ�ϱ͘ϰ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�^ƵƉƉŽƌƚ

DĂƌŬĞƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐĂůĞƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƌĞůĞǀĂŶƚ͘

�ŚĂƉƚĞƌ�ϱ͘ϱ�dŚĞ�ZŽůĞ�ŽĨ�^WD�ĂƐ�KƌĐŚĞƐƚƌĂƚŽƌ

�ůů�ŽƌĐŚĞƐƚƌĂƚŝŽŶ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ�Žƌ�ƐĂůĞƐ�ĂƌĞ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ŶŽƚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ͘

^ǇůůĂďƵƐ�ĐŚĂƉƚĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ŵŽĚŝĨŝĞĚ�ĐŽŶƚĞŶƚ

�ŚĂƉƚĞƌ�Ϯ͘ϭ�WƌŽĚƵĐƚ�^ƚƌĂƚĞŐǇ��ƐƐĞŶƚŝĂůƐ

^ƚƌĂƚĞŐǇ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŶĞĞĚ� ƚŽ�ďĞ�ŵĂŶĂŐĞĚ� ŝŶ� ĐůŽƐĞ� ĐŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ� ƚŚĞ� ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ� /d�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͕�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƵŶŝƚƐ�Žƌ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐŽĨƚǁĂƌĞ� ƉƌŽĚƵĐƚ͘� �� ŵŽƐƚ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ĂƐƉĞĐƚ� ŝƐ� ƚŚĞ� ƉŽƐŝƚŝŽŶŝŶŐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐŽĨƚǁĂƌĞ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ ŽǀĞƌ�ƚŝŵĞ͘

�ŚĂƉƚĞƌ�Ϯ͘Ϯ��ƵƐŝŶĞƐƐ��ƐƉĞĐƚƐ

^ŝŶĐĞ� Ă� ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ� /d� ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ� ƵƐƵĂůůǇ� ŚĂƐ� ƚŚĞ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ� ĨŽƌ� KƉĞƌĂƚŝŽŶƐ͕� ŝ͘Ğ͘� ƚŚĞ� ƌƵŶͲƚŝŵĞ�
ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ĂĚĚĞĚ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ƌŝƐŬƐ͘�

�ŚĂƉƚĞƌ�Ϯ͘ϰ�>ĞŐĂů��ƐƉĞĐƚƐ

tŚŝůĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂů�ŝƐƐƵĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�/d�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͕�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƵŶŝƚƐ�Žƌ�
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ� ƚŚĂƚ� ĂƌĞ� ƚŚĞ� ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐŽĨƚǁĂƌĞ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ĂƌĞ� ƚǇƉŝĐĂůůǇ� ŶŽƚ�
ƌĞůĞǀĂŶƚ�ŽŶ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƚ�ůĞǀĞů͕�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ�ǁŝƚŚ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ŶĞĞĚ�ƐƉĞĐŝĂů�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ͘��ĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽŶ�
ƚŚĞ� ŝŶĚƵƐƚƌǇ� ƚŚĞ� ĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ͕� ĐŽŵƉĂŶǇ�Žƌ� ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƵŶŝƚ� ŝƐ� ĚŽŝŶŐ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ŝŶ� ƚŚĞƌĞ�ŵĂǇ�ďĞ� ƐƉĞĐŝĨŝĐ�
ůĞŐĂů�Žƌ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘

�h ϯ��WƌŽĚƵĐƚ�WůĂŶŶŝŶŐ

WƌŽĚƵĐƚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ŝŶ�ĐůŽƐĞ�ĐŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�/d�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͕�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƵŶŝƚƐ�Žƌ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ͘

�ŚĂƉƚĞƌ�ϱ͘ϰ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�^ƵƉƉŽƌƚ

/Ŷ� Ă� ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ� /d� ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͕� ^ĞƌǀŝĐĞƐ� ƵƐƵĂůůǇ� ŝŶĐůƵĚĞ� KƉĞƌĂƚŝŽŶƐ͕� ŝ͘Ğ͘� ƚŚĞ� ƌƵŶͲƚŝŵĞ� ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŐŽǀĞƌŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�/d�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͘�dŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌ�ŝƐ�ŝŶ�
Ă�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƌŽůĞ�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ĐƌŝƚŝĐĂů�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ͘



Ξ/^WD��ϮϬϭϲ ϯϱ ϮϬϭϲͲϭϬͲϯϬ
^WD�&>�^ǇůůĂďƵƐ�s͘ϭ͘ϯ

�ŝďůŝŽŐƌĂƉŚǇ

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�^WD�KǀĞƌǀŝĞǁƐ͗

�͘��ďĞƌƚ� ;ϮϬϬϳͿ͗�͞dŚĞ� /ŵƉĂĐƚƐ�ŽĨ�^ŽĨƚǁĂƌĞ�WƌŽĚƵĐƚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕͟� :ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�^ǇƐƚĞŵƐ�ĂŶĚ�^ŽĨƚǁĂƌĞ�
ϴϬ͗ϴϱϬͲϴϲϭ͘

^͘� &ƌŝĐŬĞƌ� ;ϮϬϭϮͿ͗� ͞^ŽĨƚǁĂƌĞ� WƌŽĚƵĐƚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕͟� ŝŶ� �͘�DćĚĐŚĞ͕� �͘� �ŽƚǌĞŶŚĂƌĚƚ͕� >͘� EĞĞƌ� ;ĞĚƐ͘Ϳ͗�
^ŽĨƚǁĂƌĞ�ĨŽƌ�WĞŽƉůĞ�Ͳ &ƵŶĚĂŵĞŶƚĂůƐ͕�dƌĞŶĚƐ͕�ĂŶĚ��ĞƐƚ�WƌĂĐƚŝĐĞƐ͘ ^ƉƌŝŶŐĞƌ͘

,͘Ͳ�͘ <ŝƚƚůĂƵƐ͕�W͘��ůŽƵŐŚ�;ϮϬϬϵͿ͗�^ŽĨƚǁĂƌĞ�WƌŽĚƵĐƚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�WƌŝĐŝŶŐ�ʹ <ĞǇ�^ƵĐĐĞƐƐ�&ĂĐƚŽƌƐ�ĨŽƌ�
^ŽĨƚǁĂƌĞ�KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ͘�^ƉƌŝŶŐĞƌ͘

/͘�ǀĂŶ�ĚĞ�tĞĞƌĚ͕�^͘��ƌŝŶŬŬĞŵƉĞƌ͕�Z͘�EŝĞƵǁĞŶŚƵŝƐ͕�:͘�sĞƌƐĞŶĚĂĂů͕�>͘��ŝũůƐŵĂ�;ϮϬϬϲͿ͗�͞KŶ�ƚŚĞ��ƌĞĂƚŝŽŶ�ŽĨ�
Ă� ZĞĨĞƌĞŶĐĞ� &ƌĂŵĞǁŽƌŬ� ĨŽƌ� ^ŽĨƚǁĂƌĞ� WƌŽĚƵĐƚ� DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͗� sĂůŝĚĂƚŝŽŶ� ĂŶĚ� dŽŽů� ^ƵƉƉŽƌƚ͕͟�
/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�tŽƌŬƐŚŽƉ�ŽŶ�^ŽĨƚǁĂƌĞ�WƌŽĚƵĐƚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�;/t^WD�ϮϬϬϲͿ͘

>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ŽŶ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�^WD͗

dŚŝƐ� ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƵƐĞĚ�ďǇ� /^WD��ĂƐ�ƚŚĞ�ƐĐŝĞŶƚŝĨŝĐ�ďĂƐŝƐ� ĨŽƌ� ƚŚŝƐ� ƐǇůůĂďƵƐ͘� /ƚ� ŝƐ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�
ƌĞĂĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ĐŽƵƌƐĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ͘

�͘� �ŶĚĞƌƐŽŶ͕� �͘� �ĞŝƚŚĂŵů� ;ϭϵϴϰͿ͗� ͞^ƚĂŐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� WƌŽĚƵĐƚ� >ŝĨĞ� �ǇĐůĞ͕� �ƵƐŝŶĞƐƐ� ^ƚƌĂƚĞŐǇ͕� ĂŶĚ� �ƵƐŝŶĞƐƐ�
WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕͟��ĐĂĚĞŵǇ�ŽĨ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�:ŽƵƌŶĂů�Ϯϳ;ϭͿ͗ϱͲϮϰ͘

W͘� �ĞƌĂŶĚĞƌ͕� �͘� �ŶĚƌĞǁƐ� ;ϮϬϬϱͿ͗� ͞ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� WƌŝŽƌŝƚŝǌĂƚŝŽŶ͘͟� /Ŷ� �͘� �ƵƌƵŵ͕� �͘� tŽŚůŝŶ� ;ĞĚƐ͘Ϳ͗�
�ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�DĂŶĂŐŝŶŐ�^ŽĨƚǁĂƌĞ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘�^ƉƌŝŶŐĞƌ͘

Z͘� �ĞƌŶƚƐƐŽŶͲ^ǀĞŶƐƐŽŶ͕� d͘� 'ŽƌƐĐŚĞŬ͕� �͘� ZĞŐŶĞůů͕� Z͘� dŽƌŬĂƌ͕� �͘� ^ŚĂŚƌŽŬŶŝ͕� Z͘� &ĞůĚƚ� ;ϮϬϭϭͿ͗� YƵĂůŝƚǇ�
ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� ŝŶ� /ŶĚƵƐƚƌŝĂů� WƌĂĐƚŝĐĞ� ʹ ĂŶ� ĞǆƚĞŶĚĞĚ� ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ� ƐƚƵĚǇ� Ăƚ� ĞůĞǀĞŶ� ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͕� /����
dƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶƐ�ŽŶ�^ŽĨƚǁĂƌĞ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͕�ǀŽů͘�ϵϵ͘

:͘��ŽƐĐŚ� ;ϮϬϬϵͿ͗� &ƌŽŵ�^ŽĨƚǁĂƌĞ�WƌŽĚƵĐƚ� >ŝŶĞƐ� ƚŽ� ^ŽĨƚǁĂƌĞ��ĐŽƐǇƐƚĞŵƐ͕ ϭϯƚŚ� /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů� ^ŽĨƚǁĂƌĞ�
WƌŽĚƵĐƚ�>ŝŶĞ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�;^W>��ϮϬϬϵͿ͕�^ĂŶ�&ƌĂŶĐŝƐĐŽ͘

W͘��ĂƌůƐŚĂŵƌĞ͕�<͘� ^ĂŶĚĂŚů͕�D͘� >ŝŶĚǀĂůů͕� �͘�ZĞŐŶĞůů͕� :͘�EĂƚƚ�ŽĐŚ��ĂŐ� ;ϮϬϬϭͿ͗� ͟�Ŷ� /ŶĚƵƐƚƌŝĂů� ^ƵƌǀĞǇ�ŽĨ�
ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�/ŶƚĞƌĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĞƐ�ŝŶ�^ŽĨƚǁĂƌĞ�WƌŽĚƵĐƚ�ZĞůĞĂƐĞ�WůĂŶŶŝŶŐ͕͟�ϱƚŚ /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�^ǇŵƉŽƐŝƵŵ�
ŽŶ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�;Z�͛ϬϭͿ͘

^͘��ŚĞŶ͕��͘��ŚĞŶŐ͕�<͘�DĞŚƚĂ�;ϮϬϭϯͿ͗�͞��ZĞǀŝĞǁ�ŽĨ�dĞůĞŵĞĚŝĐŝŶĞ��ƵƐŝŶĞƐƐ�DŽĚĞůƐ͘͟�dĞůĞŵĞĚŝĐŝŶĞ�ĂŶĚ�ĞͲ
,ĞĂůƚŚ�ϭϵ;ϰͿ͗ϮϴϳͲϮϵϳ͘

,͘t͘� �ŚĞƐďƌŽƵŐŚ� ;ϮϬϬϱͿ͗� KƉĞŶ� /ŶŶŽǀĂƚŝŽŶ͗� dŚĞ� EĞǁ� /ŵƉĞƌĂƚŝǀĞ� ĨŽƌ� �ƌĞĂƚŝŶŐ� �ŶĚ� WƌŽĨŝƚŝŶŐ� ĨƌŽŵ�
dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘�,ĂƌǀĂƌĚ��ƵƐŝŶĞƐƐ�ZĞǀŝĞǁ�WƌĞƐƐ͘

D͘��ŽŚŶ�;ϮϬϬϲͿ͗��ŐŝůĞ��ƐƚŝŵĂƚŝŶŐ�ĂŶĚ�WůĂŶŶŝŶŐ͘�WƌĞŶƚŝĐĞ�,Ăůů�WdZ͘

Z͘'͘��ŽŽƉĞƌ͕�^͘:͘��ĚŐĞƚƚ͕��͘:͘�<ůĞŝŶƐĐŚŵŝĚƚ ;ϮϬϬϭͿ͗�WŽƌƚĨŽůŝŽ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�EĞǁ�WƌŽĚƵĐƚƐ͕�ϮŶĚ

ĞĚŝƚŝŽŶ͘ WĞƌƐĞƵƐ��ŽŽŬƐ͘



Ξ/^WD��ϮϬϭϲ ϯϲ ϮϬϭϲͲϭϬͲϯϬ
^WD�&>�^ǇůůĂďƵƐ�s͘ϭ͘ϯ

^͘� &ƌŝĐŬĞƌ͕� ^͘� ^ĐŚƵŵĂĐŚĞƌ� ;ϮϬϭϮͿ͗� ΗZĞůĞĂƐĞ� WůĂŶŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ� &ĞĂƚƵƌĞ� dƌĞĞƐ͗� /ŶĚƵƐƚƌŝĂů� �ĂƐĞΗ͕� ϭϴƚŚ� /Ŷƚů͘�
tŽƌŬŝŶŐ� �ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ� ŽŶ� ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͗� &ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ� ĨŽƌ� ^ŽĨƚǁĂƌĞ� YƵĂůŝƚǇ� ;ZĞĨƐY� ϮϬϭϮͿ͕�
�ƐƐĞŶ͕�'ĞƌŵĂŶǇ͘

^͘�&ƌŝĐŬĞƌ͕�d͘�'ŽƌƐĐŚĞŬ͕��͘��ǇŵĂŶ͕��͘�^ĐŚŵŝĚůĞ�;ϮϬϭϬͿ͗�͞,ĂŶĚƐŚĂŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�/ŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�WƌŽƉŽƐĂůƐ͗�
EĞŐŽƚŝĂƚŝŶŐ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͕͟�/����^ŽĨƚǁĂƌĞ�Ϯϳ;ϮͿ͗ϳϮͲϴϬ͘

d͘�'ŽƌƐĐŚĞŬ͕�^͘�&ƌŝĐŬĞƌ͕�<͘�WĂůŵ͕�^͘�<ƵŶƐŵĂŶ�;ϮϬϭϬͿ͗�͞��>ŝŐŚƚǁĞŝŐŚƚ�/ŶŶŽǀĂƚŝŽŶ�WƌŽĐĞƐƐ�ĨŽƌ�^ŽĨƚǁĂƌĞͲ
/ŶƚĞŶƐŝǀĞ�WƌŽĚƵĐƚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕͟�/����^ŽĨƚǁĂƌĞ�Ϯϳ;ϭͿ͗ϯϳͲϰϱ͘

d͘�'ŽƌƐĐŚĞŬ͕��͘�tŽŚůŝŶ�;ϮϬϬϲͿ͗�͞ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ��ďƐƚƌĂĐƚŝŽŶ�DŽĚĞů͕͟�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ϭϭ͗ϳϵͲ
ϭϬϭ͘

D͘�,ĂƐƐĞŶǌĂŚů͕�E͘�dƌĂĐƚŝŶƐŬǇ�;ϮϬϬϲͿ͗�hƐĞƌ��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ʹ ��ZĞƐĞĂƌĐŚ��ŐĞŶĚĂ͘��ĞŚĂǀŝŽƌ�Θ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�
dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�Ϯϱ;ϮͿ͗ϵϭͲϵϳ͘

D͘�/ĂŶƐŝƚŝ͕�Z͘�>ĞǀŝĞŶ�;ϮϬϬϰͿ͗�dŚĞ�<ĞǇƐƚŽŶĞ��ĚǀĂŶƚĂŐĞ�ʹtŚĂƚ�ƚŚĞ�EĞǁ��ǇŶĂŵŝĐƐ�ŽĨ��ƵƐŝŶĞƐƐ�
�ĐŽƐǇƐƚĞŵƐ�DĞĂŶ�ĨŽƌ�^ƚƌĂƚĞŐǇ͕�/ŶŶŽǀĂƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ͘ ,ĂƌǀĂƌĚ��ƵƐŝŶĞƐƐ�^ĐŚŽŽů�WƌĞƐƐ͘

/^Kͬ�t/�dZ�ϵϮϰϭͲϭ�;ϭϵϵϴͿ͗��ƌŐŽŶŽŵŝĐƐ�ŽĨ�,ƵŵĂŶͲ^ǇƐƚĞŵ�/ŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶ͘�WĂƌƚ�ϭ͗�/ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�/^K�
ϵϮϰϭ�^ĞƌŝĞƐ͘

^͘ :ĂŶƐĞŶ͕� D͘� �ƵƐƵŵĂŶŽ͕� ^͘� �ƌŝŶŬŬĞŵƉĞƌ� ;ϮϬϭϯͿ͗� ^ŽĨƚǁĂƌĞ� �ĐŽƐǇƐƚĞŵƐ͗� �ŶĂůǇǌŝŶŐ� ĂŶĚ� DĂŶĂŐŝŶŐ�
�ƵƐŝŶĞƐƐ�EĞƚǁŽƌŬƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ŽĨƚǁĂƌĞ�/ŶĚƵƐƚƌǇ͘ �ĚǁĂƌĚ��ůŐĂƌ�WƵďůŝƐŚĞƌƐ

D͘� <ŚƵƌƵŵ͕� �͘� <ŚƵƌƵŵ͕� d͘� 'ŽƌƐĐŚĞŬ� ;ϮϬϬϳͿ͗� ��DŽĚĞů� ĨŽƌ� �ĂƌůǇ� ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� dƌŝĂŐĞ� ĂŶĚ� ^ĞůĞĐƚŝŽŶ�
;D�Zd^Ϳ� hƚŝůŝǌŝŶŐ� WƌŽĚƵĐƚ� >ŝŶĞ� ^ƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͕� ϭϭƚŚ� /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů� ^ŽĨƚǁĂƌĞ� WƌŽĚƵĐƚ� >ŝŶĞ� �ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͕�
<ǇŽƚŽ͕�ƉƉ͘�ϵϳͲϭϬϰ͘

t͘�͘�<ŝŵ͕�Z͘�DĂƵďŽƌŐŶĞ�;ϮϬϭϱͿ͗��ůƵĞ�KĐĞĂŶ�^ƚƌĂƚĞŐǇ͗�,Žǁ�ƚŽ��ƌĞĂƚĞ�hŶĐŽŶƚĞƐƚĞĚ�DĂƌŬĞƚ�^ƉĂĐĞ�ĂŶĚ�
DĂŬĞ�ƚŚĞ��ŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ�/ƌƌĞůĞǀĂŶƚ͘��ǆƚĞŶĚĞĚ��ĚŝƚŝŽŶ͘�,ĂƌǀĂƌĚ��ƵƐŝŶĞƐƐ�^ĐŚŽŽů�WƌĞƐƐ͘

,͘Ͳ�͘�<ŝƚƚůĂƵƐ�;ϮϬϭϮͿ͗�^ŽĨƚǁĂƌĞ�WƌŽĚƵĐƚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ��ŐŝůĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ŝŶ �͘�DćĚĐŚĞ͕��͘�
�ŽƚǌĞŶŚĂƌĚƚ͕�>͘�EĞĞƌ�;ĞĚƐ͘Ϳ͗�^ŽĨƚǁĂƌĞ�ĨŽƌ�WĞŽƉůĞ�Ͳ &ƵŶĚĂŵĞŶƚĂůƐ͕�dƌĞŶĚƐ͕�ĂŶĚ��ĞƐƚ�WƌĂĐƚŝĐĞƐ͘ ^ƉƌŝŶŐĞƌ͘

�͘�<ůĞŵĞŶƐ�;ϮϬϬϲͿ͗�DĂƚŚ�zŽƵ��ĂŶ͛ƚ�hƐĞ�ʹ WĂƚĞŶƚƐ͕��ŽƉǇƌŝŐŚƚ͕�ĂŶĚ�^ŽĨƚǁĂƌĞ͕��ƌŽŽŬŝŶŐƐ͘

Z͘�<ŽƐƚŽĨĨ͕�Z͘�^ĐŚĂůůĞƌ�;ϮϬϬϭͿ͗�͞^ĐŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ZŽĂĚŵĂƉƐ͕͟�/����dƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶƐ�ŽŶ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�
DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ϰϴ;ϮͿ͗ϭϯϮͲϭϰϯ͘

E͘�>ĂǌǌĂƌŽ�;ϮϬϬϰͿ͗�tŚǇ�tĞ�WůĂǇ�'ĂŵĞƐ͗�&ŽƵƌ�<ĞǇƐ�ƚŽ�DŽƌĞ��ŵŽƚŝŽŶ�tŝƚŚŽƵƚ�^ƚŽƌǇ͘�ZĞƉŽƌƚ͘�y�K�
�ĞƐŝŐŶ͘

W͘�>Ğ��ĂůůĞƚ͕�^͘��ƂůůĞƌ͕��͘�WĞƌŬŝƐ�Ğƚ�Ăů�;ϮϬϭϯͿ͗�YƵĂůŝŶĞƚ�tŚŝƚĞ�WĂƉĞƌ�ŽŶ��ĞĨŝŶŝƚŝŽŶƐ�ŽĨ�YƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�
�ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�tŚŝƚĞ�WĂƉĞƌ͘��ƵƌŽƉĞĂŶ�EĞƚǁŽƌŬ�ŽŶ�YƵĂůŝƚǇ�ŽĨ��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�DƵůƚŝŵĞĚŝĂ�^ǇƐƚĞŵƐ�ĂŶĚ�
^ĞƌǀŝĐĞƐ͘

�͘�>ĞĨĨŝŶŐǁĞůů�;ϮϬϭϭͿ͗��ŐŝůĞ�^ŽĨƚǁĂƌĞ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕��ĚĚŝƐŽŶͲtĞƐůĞǇ͘

>͘�>ĞŚƚŽůĂ͕�D͘�<ĂƵƉƉŝŶĞŶ͕�:͘�sćŚćŶŝŝƚƚǇ�;ϮϬϬϳͿ͗�^ƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŝŶŬ�ĨƌŽŵ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ƚŽ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͗�>ŽŶŐͲƚĞƌŵ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŝŶ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͕�WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ϭϱƚŚ�/����/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�;Z�ΖϬϳͿ͕�EĞǁ��ĞůŚŝ͘



Ξ/^WD��ϮϬϭϲ ϯϳ ϮϬϭϲͲϭϬͲϯϬ
^WD�&>�^ǇůůĂďƵƐ�s͘ϭ͘ϯ

D͘�DĐ'ƌĂƚŚ�;ϮϬϬϬͿ͗�WƌŽĚƵĐƚ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�ĨŽƌ�,ŝŐŚͲdĞĐŚŶŽůŽŐǇ��ŽŵƉĂŶŝĞƐ�ʹ �ĐĐĞůĞƌĂƚŝŶŐ�zŽƵƌ��ƵƐŝŶĞƐƐ�ƚŽ�
tĞď�^ƉĞĞĚ͕�ϮŶĚ ĞĚŝƚŝŽŶ͘�DĐ'ƌĂǁͲ,ŝůů͘

�͘'͘�DĞƐƐĞƌƐĐŚŵŝƚƚ͕��͘�^ǌǇƉĞƌƐŬŝ�;ϮϬϬϯͿ͗�^ŽĨƚǁĂƌĞ��ĐŽƐǇƐƚĞŵ ʹ hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂŶ�/ŶĚŝƐƉĞŶƐĂďůĞ�
dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�/ŶĚƵƐƚƌǇ͕�D/d�WƌĞƐƐ͘

,͘�DŝŶƚǌďĞƌŐ͕��͘��ŚůƐƚƌĂŶĚ͕�:͘�>ĂŵƉĞů�;ϮϬϬϴͿ͗�^ƚƌĂƚĞŐǇ�^ĂĨĂƌŝ͗�dŚĞ��ŽŵƉůĞƚĞ�ŐƵŝĚĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǁŝůĚƐ�ŽĨ�
ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ϮŶĚ ĞĚŝƚŝŽŶ͘�&ŝŶĂŶĐŝĂů�dŝŵĞƐ WƌĞŶƚŝĐĞ�,Ăůů͘

'͘�͘�DŽŽƌĞ�;ϮϬϭϰͿ͗��ƌŽƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ��ŚĂƐŵ͕�ϯƌĚ ĞĚŝƚŝŽŶ͘�,ĂƌƉĞƌ��ƵƐŝŶĞƐƐ

d͘d͘�EĂŐůĞ͕�:͘�͘�,ŽŐĂŶ͕�:͘��ĂůĞ ;ϮϬϭϰͿ͗�dŚĞ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�ĂŶĚ�dĂĐƚŝĐƐ�ŽĨ�WƌŝĐŝŶŐ�ʹ ��'ƵŝĚĞ�ƚŽ�'ƌŽǁŝŶŐ�DŽƌĞ�
WƌŽĨŝƚĂďůǇ͕�ϱƚŚ ƌĞǀŝƐĞĚ�ĞĚŝƚŝŽŶ͕�WĞĂƌƐŽŶ�WƌĞŶƚŝĐĞ�,Ăůů͘

d͘d͘�EĂŐůĞ͕�:͘�͘�,ŽŐĂŶ�;ϮϬϬϱͿ͗�tŚĂƚ�/Ɛ�^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�WƌŝĐŝŶŐ͍͕�ŝŶ�^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�WƌŝĐŝŶŐ�'ƌŽƵƉ�/ŶƐŝŐŚƚƐ�;DŽŶŝƚŽƌ�
'ƌŽƵƉͿ͘

�͘�KƐƚĞƌǁĂůĚĞƌ͕�z͘�WŝŐŶĞƵƌ�;ϮϬϭϬͿ͗��ƵƐŝŶĞƐƐ�DŽĚĞů�'ĞŶĞƌĂƚŝŽŶ͘�tŝůĞǇ͘

Z͘� WŚĂĂů͕� �͘� &ĂƌƌƵŬŚ͕��͘� WƌŽďĞƌƚ� ;ϮϬϬϳͿ͗� ͟^ƚƌĂƚĞŐŝĐ� ZŽĂĚŵĂƉƉŝŶŐ͗� ��tŽƌŬƐŚŽƉͲďĂƐĞĚ� �ƉƉƌŽĂĐŚ� ĨŽƌ�
/ĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐ� ĂŶĚ� �ǆƉůŽƌŝŶŐ� ^ƚƌĂƚĞŐŝĐ� /ƐƐƵĞƐ� ĂŶĚ� KƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ͕͟� �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� :ŽƵƌŶĂů�
ϭϵ;ϭͿ͗ϯͲϭϮ͘

Z͘� WŚĂĂů͕� �͘� &ĂƌƌƵŬŚ͕� �͘� WƌŽďĞƌƚ� ;ϮϬϬϰͿ͗� ͞dĞĐŚŶŽůŽŐǇ� ZŽĂĚŵĂƉƉŝŶŐ� ʹ �� WůĂŶŶŝŶŐ� &ƌĂŵĞǁŽƌŬ� ĨŽƌ�
�ǀŽůƵƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ZĞǀŽůƵƚŝŽŶ͕͟�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�&ŽƌĞĐĂƐƚŝŶŐ�ĂŶĚ�^ŽĐŝĂů��ŚĂŶŐĞ�ϳϭ͗ϱͲϮϲ͘

<͘�WŽŚů͕�<͘�ZƵƉƉ�;ϮϬϭϭͿ͗�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�&ƵŶĚĂŵĞŶƚĂůƐ͘�ZŽĐŬǇ�EŽŽŬ��ŽŵƉƵƚŝŶŐ͘

<͘D͘� WŽƉƉ͕� Z͘� DĞǇĞƌ� ;ϮϬϭϬͿ͗� WƌŽĨŝƚ� ĨƌŽŵ� ^ŽĨƚǁĂƌĞ� �ĐŽƐǇƐƚĞŵƐ͗� �ƵƐŝŶĞƐƐ� DŽĚĞůƐ͕� �ĐŽƐǇƐƚĞŵƐ� ĂŶĚ�
WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ŽĨƚǁĂƌĞ�/ŶĚƵƐƚƌǇ͕��ŽŽŬƐ�ŽŶ��ĞŵĂŶĚ͘

D͘�͘�WŽƌƚĞƌ�;ϭϵϵϴͿ͗��ŽŵƉĞƚŝƚŝǀĞ�^ƚƌĂƚĞŐǇ͕�&ƌĞĞ�WƌĞƐƐ͘

,͘� ZĂŝĨĨĂ͕� :͘� ZŝĐŚĂƌĚƐŽŶ͕� �͘� DĞƚĐĂůĨĞ� ;ϮϬϬϳͿ͗� EĞŐŽƚŝĂƚŝŽŶ� �ŶĂůǇƐŝƐ� ʹ dŚĞ� ^ĐŝĞŶĐĞ� ĂŶĚ� �ƌƚ� ŽĨ�
�ŽůůĂďŽƌĂƚŝǀĞ��ĞĐŝƐŝŽŶ�DĂŬŝŶŐ͘�dŚĞ��ĞůŬŶĂƉ�WƌĞƐƐ�ŽĨ�,ĂƌǀĂƌĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WƌĞƐƐ͘

s͘�ZĂũůŝĐŚ͕�<͘��ĞŶŶĞƚƚ�;ϮϬϬϬͿ͗�͞��^ƚĂŐĞĚ�DŽĚĞů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ŽĨƚǁĂƌĞ�>ŝĨĞ��ǇĐůĞ͕͟�/�����ŽŵƉƵƚĞƌ�ϯϯ;ϳͿ͗ϲϲͲ
ϳϭ͘

�͘�ZĞŐŶĞůů͕�^͘��ƌŝŶŬŬĞŵƉĞƌ�;ϮϬϬϱͿ͗�͞DĂƌŬĞƚͲ�ƌŝǀĞŶ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĨŽƌ�^ŽĨƚǁĂƌĞ�WƌŽĚƵĐƚƐ͘͟�
/Ŷ��͘��ƵƌƵŵ͕��͘�tŽŚůŝŶ�;ĞĚƐ͘Ϳ͗��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�DĂŶĂŐŝŶŐ�^ŽĨƚǁĂƌĞ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘�^ƉƌŝŶŐĞƌ͘

'͘�ZƵŚĞ�;ϮϬϭϬͿ͗�WƌŽĚƵĐƚ�ZĞůĞĂƐĞ�WůĂŶŶŝŶŐ͗�DĞƚŚŽĚƐ͕�dŽŽůƐ�ĂŶĚ��ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͕��Z��WƌĞƐƐ͘

D͘�^ĐŚŵŝĚƚ�;ϮϬϬϮͿ͗�dŚĞ��ƵƐŝŶĞƐƐ��ĂƐĞ�'ƵŝĚĞ͘�^ŽůƵƚŝŽŶ�DĂƚƌŝǆ͘

�͘�^ŚŶĞŝĚĞƌŵĂŶ͕��͘�WůĂŝƐĂŶƚ͕�D͘��ŽŚĞŶ͕�^͘�:ĂĐŽďƐ�;ϮϬϭϯͿ͗��ĞƐŝŐŶŝŶŐ�ƚŚĞ�hƐĞƌ�/ŶƚĞƌĨĂĐĞ͗�^ƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĨŽƌ�
�ĨĨĞĐƚŝǀĞ�,ƵŵĂŶͲ�ŽŵƉƵƚĞƌ�/ŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶ�;ϱƚŚ ƌĞǀŝƐĞĚ�ĞĚŝƚŝŽŶͿ͘��ĚĚŝƐŽŶͲtĞƐůĞǇ�

D͘E͘�^ŽĚŚŝ͕�E͘E͘�^ŽĚŚŝ�;ϮϬϬϳͿ͗�^ŝǆ�^ŝŐŵĂ�WƌŝĐŝŶŐ͗�/ŵƉƌŽǀŝŶŐ�WƌŝĐŝŶŐ�KƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�/ŶĐƌĞĂƐĞ�WƌŽĨŝƚ͕�
WĞĂƌƐŽŶ�&d�WƌĞƐƐ͘

>͘�dŚŽŵƉƐŽŶ�;ϮϬϭϰͿ͗�dŚĞ�DŝŶĚ�ĂŶĚ�,ĞĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�EĞŐŽƚŝĂƚŽƌ ;ϲƚŚ ĞĚŝƚŝŽŶͿ͘�WĞĂƌƐŽŶ�WƌĞŶƚŝĐĞ�,Ăůů͘



Ξ/^WD��ϮϬϭϲ ϯϴ ϮϬϭϲͲϭϬͲϯϬ
^WD�&>�^ǇůůĂďƵƐ�s͘ϭ͘ϯ

�͘�tŽŚůŝŶ͕��͘��ƵƌƵŵ�;ϮϬϬϱͿ͗�͞tŚĂƚ�ŝƐ�/ŵƉŽƌƚĂŶƚ�ǁŚĞŶ��ĞĐŝĚŝŶŐ�ƚŽ�/ŶĐůƵĚĞ�Ă�^ŽĨƚǁĂƌĞ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ŝŶ�
Ă�WƌŽũĞĐƚ�Žƌ�ZĞůĞĂƐĞ͍͕͟�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�^ǇŵƉŽƐŝƵŵ�ŽŶ��ŵƉŝƌŝĐĂů�^ŽĨƚǁĂƌĞ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͘
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