
�
ϭϬϳϴ��ƌƵĐĞ�ZŽĂĚ�ϭϮ͕�W͘K͘��Žǆ�ϭϱϬ͕�&ŽƌŵŽƐĂ�KE��ĂŶĂĚĂ�EϬ'�ϭtϬ�

dĞů�ϱϭϵͲϯϲϳͲϯϬϰϬ͕�&Ăǆ�ϱϭϵͲϯϲϳͲϯϬϰϭ͕�ƉƵďůŝĐŝŶĨŽΛƐǀĐĂ͘ŽŶ͘ĐĂ͕�ǁǁǁ͘ƐǀĐĂ͘ŽŶ͘ĐĂ�
�

�

�

�
tĂƚĞƌƐŚĞĚ�DĞŵďĞƌ�DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ

DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ�ŽĨ��ƌƌĂŶͲ�ůĚĞƌƐůŝ DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ�ŽĨ��ƌŽĐŬƚŽŶ͕�dŽǁŶƐŚŝƉ�ŽĨ��ŚĂƚƐǁŽƌƚŚ͕�DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ�ŽĨ�'ƌĞǇ�,ŝŐŚůĂŶĚƐ͕�
dŽǁŶ�ŽĨ�,ĂŶŽǀĞƌ͕�dŽǁŶƐŚŝƉ�ŽĨ�,ŽǁŝĐŬ͕�DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ�ŽĨ�DŽƌƌŝƐͲdƵƌŶďĞƌƌǇ͕�DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ�ŽĨ�^ŽƵƚŚ��ƌƵĐĞ
dŽǁŶƐŚŝƉ�ŽĨ�,ƵƌŽŶͲ<ŝŶůŽƐƐ͕ DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ�ŽĨ�<ŝŶĐĂƌĚŝŶĞ͕�dŽǁŶ�ŽĨ�DŝŶƚŽ͕�dŽǁŶƐŚŝƉ�ŽĨ�tĞůůŝŶŐƚŽŶ�EŽƌƚŚ͕�

dŽǁŶ�ŽĨ�^ĂƵŐĞĞŶ�^ŚŽƌĞƐ͕�dŽǁŶƐŚŝƉ�ŽĨ�^ŽƵƚŚŐĂƚĞ͕�DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ�ŽĨ�tĞƐƚ�'ƌĞǇ

�

^�Ed��>��dZKE/��>>z�;ůƐƉĞŶĐĞƌΛǁĞƐƚŐƌĞǇ͘ĐŽŵͿ��
��
EŽǀĞŵďĞƌ�ϯ͕�ϮϬ
��
DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ�ŽĨ�tĞƐƚ�'ƌĞǇ�
ϰϬϮϴϭϯ�'ƌĞǇ�ZŽĂĚ�ϰ�
ZZηϮ�
�ƵƌŚĂŵ͕�KE��EϬ'�ϭZ
��
�dd�Ed/KE͗�� >ŽƌĞůŝĞ�^ƉĞŶĐĞƌ͕��ĞƉƵƚǇ�^ĞĐƌ dƌĞĂƐƵƌĞƌ
��
�ĞĂƌ�DƐ͘�^ƉĞŶĐĞƌ
��
Z�͗�� � �ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�DŝŶŽƌ�sĂƌŝĂŶĐĞ͗���ϬϱͬϮϬϮϬ
� � ϰϵϯϴϭϱ��ĂƉƚŝƐƚ��ŚƵƌĐŚ�ZŽĂĚ�

ZŽůů�EŽ͘�ϰϮϬϱϮϮϬϬϬϱϬϯϰϬϭ�
^ŽƵƚŚ�WĂƌƚ�>Žƚ�ϭϭ͕��ŽŶĐĞƐƐŝŽŶ�ϰ�E�Z͖�ZW�ϭϲZϲϵϱϲ͕�WĂƌƚ�
'ĞŽŐƌĂƉŚŝĐ�dŽǁŶƐŚŝƉ�ŽĨ�'ůĞŶĞůŐ
DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ�ŽĨ�tĞƐƚ�'ƌĞǇͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ΀�ŽǀĞƌ �

�
^ĂƵŐĞĞŶ�sĂůůĞǇ��ŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�;^s��Ϳ�ƐƚĂĨĨ�ŚĂƐ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞͲŶŽƚĞĚ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĂƐ�ƉĞƌ�ŽƵƌ�
ĚĞůĞŐĂƚĞĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�WƌŽǀŝŶĐĞ�ƚŽ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂů�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ŶĂƚƵƌĂů�ŚĂǌĂƌĚƐ�ŝĚĞŶƚ
ŝŶ�^ĞĐƚŝŽŶ�ϯ͘ϭ�ŽĨ�ƚŚĞ�WƌŽǀŝŶĐŝĂů�WŽůŝĐǇ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�;WW^͕�ϮϬϮϬͿ�ĂŶĚ�ĂƐ�Ă�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ƵŶĚĞƌ�KŶƚĂƌŝŽ�
ZĞŐƵůĂƚŝŽŶ�ϭϲϵͬϬϲ�;^s��͛Ɛ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�/ŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�tĞƚůĂŶĚƐ͕�ĂŶĚ��ůƚĞƌĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�^ŚŽƌĞůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�
tĂƚĞƌĐŽƵƌƐĞƐ�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶͿ͘��^s���ƐƚĂĨĨ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ĂƐ�ƉĞƌ�ŽƵƌ DĞŵŽƌĂŶĚƵŵ�ŽĨ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�
;DK�Ϳ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ�ŽĨ�tĞƐƚ�'ƌĞǇ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ�ŶĂƚƵƌĂů�ŚĂǌĂƌĚƐ͕�ŶĂƚƵƌĂů�ŚĞƌŝƚĂŐĞ͕�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͖�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ďĞĞŶ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŽƵƌ�ƌŽůĞ�ĂƐ�Ă�ƉƵďůŝĐ�ďŽĚǇ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�WůĂŶŶŝŶŐ��Đƚ�ĂƐ�ƉĞƌ�ŽƵƌ�
���DĞŵďĞƌ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�WůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�WŽůŝĐŝĞƐ�DĂŶƵĂů͕�ĂŵĞŶĚĞĚ�KĐƚŽďĞƌ�ϭϲ͕
�
dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƚŽ�ƉĞƌŵŝƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�ĂĐĐĞƐƐŽƌǇ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ǇĂƌĚ
�
^ƚĂĨĨ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ƐƵďŵŝƚƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͗�

ϭͿ EŽƚŝĐĞ�ŽĨ��ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�DŝŶŽƌ�sĂƌŝĂŶĐĞ͕�ĚĂƚĞĚ�KĐƚŽďĞƌ�ϭϵ͕�ϮϬϮϬ�ĂŶĚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
ƐŝƚĞ�ƉůĂŶ�;��E�ƵŝůĚŝŶŐƐ͕�:ƵůǇ�ϭϱ͕�ϮϬϮϬͿ͘

�
Z��KDD�E��d/KE�
�
^s���ƐƚĂĨĨ�ĨŝŶĚƐ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ͕�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ŵŝƚŝŐĂƚŝŽŶ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�
ƌĞƉŽƌƚ�ĂƌĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞ
�
�
�
�



�
�
DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ�ŽĨ�tĞƐƚ�'ƌĞǇ�;'ůĞŶĞůŐͿ�
Ds��ϬϱͬϮϬϮϬ�
EŽǀĞŵďĞƌ�ϯ͕�ϮϬϮϬ�
WĂŐĞ�Ϯ�ŽĨ�ϰ�
�
�
^/d���,�Z��d�Z/^d/�^�
�
dŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŝƐ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϱ�ĂĐƌĞƐ͕�ŝƐ�ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶƚůǇ�ǁŽŽĚĞĚ͕�ĂŶĚ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ŽŶĞ�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ŶŽ�
ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ĂĐĐĞƐƐŽƌǇ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͘��dŚĞ�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ�ŝƐ�ƐŝƚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ĂŶ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ĐůĞĂƌŝŶŐ�ŽĨ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�Ϭ͘ϮϮ�ĂĐƌĞƐ͘���
�
�ĞůĞŐĂƚĞĚ�ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ��ĚǀŝƐŽƌǇ��ŽŵŵĞŶƚƐ
�
^s���ƐƚĂĨĨ�ŚĂƐ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŽƵƌ�ĚĞůĞŐĂƚĞĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�WƌŽǀŝŶĐĞ�ƚŽ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�
ƉƌŽǀŝŶĐŝĂů�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ŶĂƚƵƌĂů�ŚĂǌĂƌĚƐ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ŝŶ�^ĞĐƚŝŽŶ�ϯ͘ϭ�ŽĨ�ƚŚĞ�WƌŽǀŝŶĐŝĂů�WŽůŝĐǇ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�
;WW^͕�ϮϬϮϬͿ͘��tĞ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŽƵƌ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ĂƐ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�
DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ�ŽĨ�tĞƐƚ�'ƌĞǇ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĞǆƉĞƌƚ�ĂĚǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĐůĞĂƌĂŶĐĞ�ŽŶ�WůĂŶŶŝŶŐ��Đƚ�
ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ƚŽ�ŶĂƚƵƌĂů�ŚĂǌĂƌĚƐ͕�ŶĂƚƵƌĂů�ŚĞƌŝƚĂŐĞ͕�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂƐ�ƐĞƚ�ŽƵƚ WW^�
ϮϬϮϬ͕��ŽƵŶƚǇ�KĨĨŝĐŝĂů�WůĂŶ�ĂŶĚͬŽƌ�ůŽĐĂů�ŽĨĨŝĐŝĂů�ƉůĂŶƐ͘���ŽŵŵĞŶƚƐ�ďĞůŽǁ�ŽŶůǇ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĨĞĂƚƵƌĞƐͬƚĞĐŚŶŝĐĂů�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂĨĨĞĐƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚ
�
EĂƚƵƌĂů�,ĂǌĂƌĚƐ�
�
dŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂĨĨĞĐƚĞĚ�ďǇ�ŶĂƚƵƌĂů�ŚĂǌĂƌĚƐ
�
EĂƚƵƌĂů�,ĞƌŝƚĂŐĞ�
�
/Ŷ�ƚŚĞ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ŽĨ�^s���ƐƚĂĨĨ͕�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ǁŽŽĚůĂŶĚƐ͕�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ůĂŶĚƐ�ƚŽ�ĨŝƐŚ�ŚĂďŝƚĂƚ͕�
ĂĚũĂĐĞŶƚ�ůĂŶĚƐ�ƚŽ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ƌŝǀĞƌ�ǀĂůůĞǇ͕�ĂŶĚ�ƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇ�ŚĂďŝƚĂƚ�ŽĨ�ĞŶĚĂŶŐĞƌĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚƌĞĂƚĞŶĞĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ͘��
,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ŐĂƌĂŐĞ�ŝƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ůĂŶĚƐ�ƚŽ�ĨŝƐŚ�ŚĂďŝƚĂƚ�ĂŶĚ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ƌŝǀĞƌ�ǀĂůůĞǇ͕�ĂŶĚ�ĂƐ�
ƐƵĐŚ͕�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ŽŶůǇ�ƐƉĞĂŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŽ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ǁŽŽĚůĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ŚĂďŝƚĂƚ�ŽŶ�ĞŶĚĂŶŐĞƌĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚƌĞĂƚĞŶĞĚ�
ƐƉĞĐŝĞƐ͘���
�
dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂƌĞ�Ă�ƐƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�WƌŽǀŝŶĐŝĂů�ĂŶĚ��ŽƵŶƚǇ�ŶĂƚƵƌĂů�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƉƉůǇ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�
ƉƌŽƉŽƐĂů͘
�
^ŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�tŽŽĚůĂŶĚƐ�
�
dŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ǁŽŽĚůĂŶĚƐ͕�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�Ϭ͘ϮϮ�ĂĐƌĞ�ĐůĞĂƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�
ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ͕�ĚƌŝǀĞǁĂǇ͕�ĂŶĚ� /ƚ�ĂƉƉĞĂƌƐ͕�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�^s���ƐƚĂĨĨ͛Ɛ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ĂĞƌŝĂů�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚǇ͕�Ă�
ŵŝŶŽƌ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƚƌĞĞ�ĐŽǀĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚ�ƚŚĞ�ϱϳϲ�ƐƋƵĂƌĞ�ĨŽŽƚ�ŐĂƌĂŐĞ͘����
�

WƌŽǀŝŶĐŝĂů�WŽůŝĐǇ�^ƚĂƚĞŵ WW^͕�ϮϬϮϬͿ�
�
^ĞĐƚŝŽŶ�Ϯ͘ϭ͘ϱ�ŽĨ�ƚŚĞ�WW^�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐŝƚĞ�ĂůƚĞƌĂƚŝŽŶ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ďĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ŝŶ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�
ǁŽŽĚůĂŶĚƐ�ƵŶůĞƐƐ�ŝƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŶŽ�ŶĞŐĂƚŝǀĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĂů�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�
Žƌ�ƚŚĞŝƌ�ĞĐŽůŽŐŝĐĂů�ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ͘���
�
�
�
�
�



�
�
DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ�ŽĨ�tĞƐƚ�'ƌĞǇ�;'ůĞŶĞ
Ds��ϬϱͬϮϬϮϬ
EŽǀĞŵďĞƌ�ϯ͕�ϮϬϮϬ
WĂŐĞ�ϯ�ŽĨ�ϰ�
�

'ƌĞǇ��ŽƵŶƚǇ�KĨĨŝĐŝĂů�WůĂŶ��
�
^ĞĐƚŝŽŶ�ϳ͘ϰ;ϭͿ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌĞǇ��ŽƵŶƚǇ�KW�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ŶŽ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�Žƌ�ƐŝƚĞ�ĂůƚĞƌĂƚŝŽŶ�ŵĂǇ�ďĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ŽŶ�Žƌ�
ǁŝƚŚŝŶ�ůĂŶĚƐ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ƚŽ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ǁŽŽĚůĂŶĚƐ�ƵŶůĞƐƐ�ŝƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�
ŝŵƉĂĐƚ�ƐƚƵĚǇ�;�/^Ϳ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŶŽ�ŶĞŐĂƚŝǀĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨĞĂƚƵƌĞ

�
/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ŽĨ�^s���ƐƚĂĨĨ͕�ƚŚĞ�ŵŝŶŽƌ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƚƌĞĞ�ĐŽǀĞƌ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐĂƌĂŐĞ�ƐŚŽƵůĚ�
ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ǁŽŽĚůĂŶĚƐ͕�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŵŝƚŝŐĂƚŝŽŶ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĂƌĞ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ͖�
�

ϭ͘ sĞŐĞƚĂƚŝŽŶ�ͬ�ƚƌĞĞ�ƌĞŵŽǀĂů�ƐŚĂůů�ďĞ�ŬĞƉƚ�ƚŽ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ŽŶůǇ�ŽĐĐƵƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ǀŝĐŝŶŝƚǇ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ŐĂƌĂŐĞ͘�

Ϯ͘ &Žƌ�ĞǀĞƌǇ�ƚƌĞĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ƉůĂŶƚ�ŶĞǁ�ƚƌĞĞƐ�ŽĨ�ƐŝŵŝůĂƌ�ŶĂƚŝǀĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�Ăƚ�Ă�ƌĂƚŝŽ�ŽĨ
ƚƌĞĞƐ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇ�ϭ�ƚƌĞĞ�ĐƵƚ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘��WůĂŶƚŝŶŐ�ƐŚŽƵůĚ�ŽĐĐƵƌ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�
ƚƌĞĞ�ůŝŶĞ͘

�
/Ĩ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞͲŶŽƚĞĚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ͕�ŝƚ�ŝƐ�^s���ƐƚĂĨĨ͛Ɛ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ĂŶ��/^�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘�
�
,ĂďŝƚĂƚ�ŽĨ��ŶĚĂŶŐĞƌĞĚ�^ƉĞĐŝĞƐ�ĂŶĚ�dŚƌĞĂƚĞŶĞĚ�^ƉĞĐŝĞƐ͗�
�
/ƚ�ŚĂƐ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ�ŽĨ�^s���ƐƚĂĨĨ�ƚŚĂƚ�ŚĂďŝƚĂƚ�ŽĨ�ĞŶĚĂŶŐĞƌĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚƌĞĂƚĞŶĞĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŽŶ�Žƌ�
ĂĚũĂĐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘��/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ĞŶĚĂŶŐĞƌĞĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĂŶĚ�
ƚŚƌĞĂƚĞŶĞĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ƉŽůŝĐǇ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ďĞůŽǁ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�ĂĚĚƌĞƐƐ WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ�
�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕��ŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�WĂƌŬƐ�;D��WͿ�ĨŽƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚŝƐ�ƉŽůŝĐǇ͘��D��W�ŝŶƋƵŝƌŝĞƐ�
ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞŶƚ�ǀŝĂ�ĞŵĂŝů�ƚŽ͗�^�ZKŶƚĂƌŝŽΛŽŶƚĂƌŝŽ͘ĐĂ͘�
�

WƌŽǀŝŶĐŝĂů�WŽůŝĐǇ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�;WW^͕�ϮϬϮϬͿ��
�
^ĞĐƚŝŽŶ�Ϯ͘ϭ͘ϳ�ŽĨ�ƚŚĞ�WW^�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐŝƚĞ�ĂůƚĞƌĂƚŝŽŶ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ďĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ŝŶ�ŚĂďŝƚĂƚ�ŽĨ�
ĞŶĚĂŶŐĞƌĞĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚƌĞĂƚĞŶĞĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ͕�ĞǆĐĞƉƚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂů�ĂŶĚ�ĨĞĚĞƌĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ
���
�ŽƵŶƚǇ�ŽĨ�'ƌĞǇ�KĨĨŝĐŝĂů�WůĂŶ�
�
/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�^s���ƐƚĂĨĨ�ƚŚĂƚ�Ɛ͘�ϳ͘ϭϬ�ϮͿ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�KW�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ŶŽ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�Žƌ�ƐŝƚĞ�
ĂůƚĞƌĂƚŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŚĂďŝƚĂƚ�ŽĨ�ƚŚƌĞĂƚĞŶĞĚ�ͬ�ĞŶĚĂŶŐĞƌĞĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĞǆĐĞƉƚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�
ǁŝƚŚ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂů�ĂŶĚ�ĨĞĚĞƌĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘ EŽ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�Žƌ�ƐŝƚĞ�ĂůƚĞƌĂƚŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�
ĂĚũĂĐĞŶƚ�ůĂŶĚƐ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞĂƐ�ƵŶůĞƐƐ�ŝƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶ��/^�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŶŽ�ŶĞŐĂƚŝǀĞ�
ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĂů�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�Žƌ�ƚŚĞŝƌ�ĞĐŽůŽŐŝĐĂů�ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ͘�dŚĞ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ůĂŶĚƐ�ĂƌĞ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ŝŶ�^ĞĐƚŝŽŶ�ϵ͘ϭϴ�
ŽĨ�ƚŚĞ�KW�ĂŶĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂů�ĂŶĚ�ĨĞĚĞƌĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘��

�
^d�dhdKZz��KDD�Ed^�
�
^s���ƐƚĂĨĨ�ŚĂƐ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĂƐ�ƉĞƌ�ŽƵƌ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ĂƐ�Ă�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ƵŶĚĞƌ�KŶƚĂƌŝŽ�
ZĞŐƵůĂƚŝŽŶ�ϭϲϵͬϬϲ�; s��͛Ɛ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�/ŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�tĞƚůĂŶĚƐ͕�ĂŶĚ��ůƚĞƌĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�^ŚŽƌĞůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�
tĂƚĞƌĐŽƵƌƐĞƐ�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶͿ dŚŝƐ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ͕�ŵĂĚĞ�ƵŶĚĞƌ�^ĞĐƚŝŽŶ�Ϯϴ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ��ƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐ��Đƚ͕�
ĞŶĂďůĞƐ�^s���ƚŽ�ƌĞŐƵůĂƚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶ�Žƌ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ƚŽ�ƌŝǀĞƌ�Žƌ�ƐƚƌĞĂŵ�ǀĂůůĞǇƐ͕�'ƌĞĂƚ�>ĂŬĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶůĂŶĚ�ůĂŬ
ƐŚŽƌĞůŝŶĞƐ͕�ǁĂƚĞƌĐŽƵƌƐĞƐ͕�ŚĂǌĂƌĚŽƵƐ�ůĂŶĚƐ͕�ĂŶĚ�ǁĞƚůĂŶĚƐ͘��^ƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�����Đƚ͕�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚĂŬŝŶŐ�ƉůĂĐĞ�



�
�
DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ�ŽĨ�tĞƐƚ�'ƌĞǇ�;'ůĞŶĞůŐͿ�
Ds��ϬϱͬϮϬϮϬ
EŽǀĞŵďĞƌ�ϯ͕�ϮϬϮ
WĂŐĞ�ϰ�ŽĨ�ϰ�
�
ŽŶ�Žƌ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ůĂŶĚƐ�ŵĂǇ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ĨƌŽŵ�^s���ƚŽ�ĐŽŶĨŝƌŵ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�ĨůŽŽĚŝŶŐ͕�
ĞƌŽƐŝŽŶ͕�ĚǇŶĂŵŝĐ�ďĞĂĐŚĞƐ͕�ƉŽůůƵƚŝŽŶ�Žƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ůĂŶĚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂĨĨĞĐƚĞĚ͘��^s���ĂůƐŽ�ƌĞŐƵůĂƚĞƐ�ƚŚĞ�
ĂůƚĞƌĂƚŝŽŶ�ƚŽ�Žƌ�ŝŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�ĂŶǇ�ǁĂǇ�ǁŝƚŚ�Ă�ǁĂƚĞƌĐŽƵƌƐĞ�Žƌ�ǁĞƚůĂŶĚ͘�
�
dŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂĨĨĞĐƚĞĚ�ďǇ�^s���ƌĞŐƵůĂƚĞĚ�ůĂŶĚƐ͘���Ɛ�ƐƵĐŚ͕�^s���ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ƵŶĚĞƌ�K͘�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶ�
ϭϲϵͬϬϲ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ŐĂƌĂŐĞ͘

�
^hDD�Zz�
�
^s���ƐƚĂĨĨ�ŚĂƐ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ƚŚŝƐ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�DK��ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ�ŽĨ�tĞƐƚ�'ƌĞǇ͕�ĂŶĚ�
ĂƐ�ƉĞƌ�ŽƵƌ�ŵĂŶĚĂƚĞĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ŶĂƚƵƌĂů�ŚĂǌĂƌĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŽƵƌ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ƌŽůĞ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�
�ŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ��ƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐ��Đƚ͘�
�
^s���ƐƚĂĨĨ�ĨŝŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ĂŶĚ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
^s���ƐƚĂĨĨ�ƚŚĂƚ͗�
�

ϭͿ �ŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ�ǁŝƚŚ�^ĞĐƚŝŽŶ�ϯ͘ϭ͕�EĂƚƵƌĂů�,ĂǌĂƌĚ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�WW^�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ
ϮͿ �ŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ�ǁŝƚŚ�^ĞĐƚŝŽŶ�Ϯ͘ϭ͕�EĂƚƵƌĂů�,ĞƌŝƚĂŐĞ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�WW^�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�

ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ͕�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞͲƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ŵŝƚŝŐĂƚŝŽŶ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĨŽƌ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ƚŽ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�
ǁŽŽĚůĂŶĚƐ�ĂƌĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ͘��dŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚ�ŵƵƐƚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�D��W�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ĐŽŶĨŽƌŵŝƚǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
WƌŽǀŝŶĐĞ͛Ɛ�ĂŶĚ��ŽƵŶƚǇ͛Ɛ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĨŽƌ�ŚĂďŝƚĂƚ�ŽĨ�ĞŶĚĂŶŐĞƌĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚƌĞĂƚĞŶĞĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ͘

�
WůĞĂƐĞ�ŝŶĨŽƌŵ�ƚŚŝƐ�ŽĨĨŝĐĞ�ŽĨ�ĂŶǇ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂĚĞ�ďǇ�DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͘��tĞ�ƌĞƐƉĞĐƚĨƵůůǇ�
ƌĞƋƵĞƐƚ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�ĐŽƉǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ŶŽƚŝĐĞ�ŽĨ�ĂŶǇ�ĂƉƉĞĂůƐ�ĨŝůĞĚ͘�
�
^ŚŽƵůĚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌƐŝŐŶĞĚ
�
^ŝŶĐĞƌĞůǇ͕�

�
�ƌĂŶĚŝ�tĂůƚĞƌ�
�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�WůĂŶŶŝŶŐ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�
^ĂƵŐĞĞŶ��ŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�
�
�tͬ�

ĐĐ͗�� <Ăƌů�^ĐŚŝƉƉƌĂĐŬ͕���K͕�DƵŶ͘�ŽĨ�tĞƐƚ�'ƌĞǇ�;ǀŝĂ�ĞŵĂŝů
� �ŚƌŝƐƚŝŶĞ�ZŽďŝŶƐŽŶ s���DĞŵďĞƌ�;ǀŝĂ�ĞŵĂŝůͿ�
� dŽŵ�,ƵƚĐŚŝŶƐŽŶ͕�^s���DĞŵďĞƌ�;ǀŝĂ�ĞŵĂŝůͿ�
� 'ĂƌǇ��ŽǀĞƌ͕��ƉƉůŝĐĂŶƚ�;ǀŝĂ�ĞŵĂŝůͿ


