
MAPGA Tournament Committee Meeting Minutes 

Wednesday March 24, 2021 - Zoom Call 

Present via conference call – Joy Bonhurst, PGA; Kevin Haney, PGA (Chair); David Hutsell, PGA; Mike Morrone, PGA; 
Troy Thorne, PGA;.  MAPGA Staff – Jon Guhl; Andrew Gridley; Bob Heintz, PGA; Eric Southard; Collin Elphic  

Absent: Brice Busse, PGA; Joanna Coe, PGA; Eli Mireles, PGA; Dirk Schultz, PGA 
 
2022 Schedule Change/Wells Fargo Qualifiers:  
The Section will be hosting the Wells Fargo PGA Tour event in 2022.  The Section has not had a PGA Tour event in a 
while so we are expecting a large number of participants in the qualifiers.  There could be two pre-qualifiers and 
then the Monday qualifier in late April.  Mid to late April is usually when the Match Play and Scramble events are 
held for the Section.  The TC agreed to move the Match Play back to the fall of 2022.  This will also help with seeding 
as they will be based on current year standings and not based on previous year points.  
 
Pro Scratch and Pro Net for 2022: 
The Pro Net and Pro Scratch have been a struggle getting sponsors and host sites.  The Majority of the Tournament 
Committee agreed to the idea of keeping the Pro Scratch and then changing the Pro-Net into a Pro-only Stroke Play 
event.  This will start in 2022.  



MAPGA Tournament Committee Meeting Minutes 

Thursday, November 19, 2020 - Zoom Call 

Present via conference call – Joy Bonhurst, PGA; Brice Busse, PGA; Joanna Coe, PGA; Kevin Haney, PGA (Chair); David 
Hutsell, PGA; Eli Mireles, PGA; Mike Morrone, PGA; Dirk Schultz, PGA; Troy Thorne, PGA;.  MAPGA Staff – Jon Guhl; 
Andrew Gridley; Bob Heintz, PGA; Eric Southard 

 
Match play format  

 There will now be no qualifying round.  Seeds will be determined based on Open Player of the Year points.  
New players coming in the Section will be seeded at the end of Player of Year Points. Defending champ 
will still be the #1 seed.  

 
Tournament Player Program 

 After not implementing this program in 2020, mainly due to COVID, the TC has decided to put this 
program into effect for 2021.  The cost will be $75 which was the original plan, with an increased per-
event tournament fee for those who choose not to join.  

 
2021 schedule 

 Bob Heintz has most of the Section Events scheduled for 2021.  Still need date and location for Players 
Cup, Match Play, and the Assistant Champ.  

 
Future of the Sr-Jr 

 There was some discussion about possibly sunsetting the Senior-Junior event as participation has been 
lowering each year and had such success with the Individual Stroke play event that took place for COVID 
reasons in 2020.  The TC decided however to keep the Senior-Junior.   

 
POY points for National events. 

 There was some confusion as to when to award Player of the Year points for National events as some 
events have multiple cuts.  The TC decided to stay with current plan and to continue awarding POY points 
for making the 36-hole (first) cut.  

 
Senior Division at the Team Champ  

 Idea was brought to the TC that creating an all-senior division at the Team Champ would bring more 
participation to event.  The TC determined to NOT implement aSenior Division at the Team Champ and 
to continue playing this event as it is with tees being based on age.   

 
Senior Tees at Section Championship 

 The TC all agreed very quickly that there should be NO Senior Tees at the Section Championship.  If there 
were the number of qualifying spots would go down as well as PGA Tour money.  There is a Senior 
Championship for this exact reason. 

 
Shorts Policy 

 The TC voted to expand the shorts policy in that players may wear shorts at any event at any time of the 
year, granted the host facility approves.  Previously the rule was shorts were only allowed in June, July 
and August events.  This will need to be approved by the MAPGA Board of Directors. 

 
Cart Rules for 2021 

 If players want to ride together in team events, they will have that option.  Players will have the option 
when registering for team events to choose if they are comfortable sharing a cart with a partner they may 
have ridden in a car with or event shared a hotel room with.  

 
  



2020 Business Plan 

 Keep Past Champions dinner at PC 
 

 Women’s Champ – Increase field size, maybe do a Pro Am the day before.  This would be a good way to 
get female members out to play, get a practice round in for the Pros and also possibly increase the purse 
size.  
 

 Keep same plans for the Top Golf event where we use two locations, Top Golf Loudoun and Top Golf 
Richmond.  The hope is to get 40 teams at both locations.  

 
 Pro Am still trying to happen next year 2021.  Koehler October 2021 around Ryder Cup.  Signature Trip 

Ireland trip in 2021 may be up in the air, possibly to 2022. Kevin Taylor wants to continue trying a Vegas 
Pro Am and is willing to spearhead the efforts.  



MAPGA Tournament Committee Meeting Minutes

Date: Friday, November 1, 2019

Location: MAPGA Conference Call

Present via conference call �

Absent

MAPGA Staff





: Mike Wood, PGA 

nd

nd





MAPGA Tournament Committee Meeting Minutes 
Date: Tuesday, March 27, 2018 

Location: MAPGA Conference Call  
 
 
Present via conference call – Joy Bonhurst, PGA; Sean English, PGA (Chair); Mark Evenson, PGA; 
Mike Wood, PGA; Steve WenPetren, PGA; Kevin Haney, PGA; Greg Scott, PGA; and Dirk Schultz, 
PGA 
 
MAPGA Staff at Section Office – Executive Director Jon Guhl; Assistant Executive Director Kurt 
Knapper; Tournament Director Bob Heintz; MAPGA Tournament Program Administrator Eric Southard  
 
Chair English called the meeting to order at 10:04 AM. 
 
Recording 00:00:15 
Bob Heintz gave an update on the 2019 schedule.  Belle Haven will host the Section Assistant 
Championship on July 29-30.  Woodmont is hosting the Section Professional Championship September 
16-18. Spring Creek is hosting the Players Cup.  Two events that are just about finalized for 2019 are the 
Team Championship being held at Salisbury CC and the Four-Ball event being held at River Bend Club.  
Heintz reminded the TC that the PGA Championship is being moved to May so the 2019 schedule will be 
a little different going forward.  
 
Recording 00:05:10 
Kurt Knapper provided the TC with an update regarding sponsors for the 2018 season.  Total sponsorship 
dollars are up from previous years and there are still multiple sponsors who are close to agreements. 
Knapper hopes to get more sponsors from the corporate realm as well moving forward. Jon Guhl 
reminded the TC that National Car Rental is no longer sponsoring the Pro-Scratch and Pro-Net therefore 
the purse is down currently for those events, and the continued existence of these events will need to be 
monitored.  
 
Recording 00:11:20 
Jon Guhl discussed the rationale for the $25 Admin Fee for Tournaments.  Over the years, the Section has 
absorbed overhead fees previously paid for by Tournament Department.  The Admin fee is an attempt to 
reimburse less than half of the overload costs.  
 
Recording 00:15:55 
Next, English discussed the Las Vegas Pro-Am and the question of alcohol and shorts being allowed.  
With it being out of the Tournament Season, the Tournament code of conduct will NOT apply.   
 
Recording 00:27:00 
The Section staff then provided background of the process of signing up for the Senior Championship. 
After much discussion about the Quarter Century Championship, the TC voted to keep the event going, 
but there will only be one division not two divisions (50-59, 60+). There will be a nominal purse set at a 
later date.  Most likely going to pay $150 for 1st, $100 for 2nd, and $50 for 3rd.   
 
Recording 00:45:30 
After a lengthy discussion, the TC voted that any professional, regardless of age is eligible to win the 
Senior Championship trophy.  There will be a total six possible divisions 50-59; 60-69; 70+ (3 for men 
and 3 for female). Yardages will be broken down as 50-69 Men, 70+ Men, 50-69 Women, 70+ Women.  
Purse will be broken down 50-59 Men, 60-69 Men, 70+ Men, 50-59 Women, 60-69 Women, 70+ 
Women. There must be at least 3 players to in order to create one of these six divisions. There have not 
been enough women for separate divisions in recent years.  
 
 



 
 
Recording 01:15:00 
Last, Brian Dix of the APA asked for the input of the TC regarding Senior Tees for the APA.  A 
recommendation was made that the APA follow what the Section does for setting up yardages and tees for 
the Assistants Championship. Haney mentioned that the host Pro should help Dix when setting these 
yards.  
 
The Next Tournament Committee Meeting will be determined later.  
 
The meeting was adjourned at 11:32 AM. 
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3UR�7HDFKLQJ�3UR�&KDPSLRQVKLSV���0RQGD\��6HSWHPEHU���WK�PLJKW�EH�WKH�EHVW�GD\��EXW�DOO�SRVVLEOH�GD\V�
KDYH�GUDZ�EDFNV�LQ�RQH�ZD\�RU�WKH�RWKHU���:KLOH�VLWH�VHOHFWLRQ�KDG�EHHQ�IRFXVLQJ�RQ�WKH�1RUWKHUQ�&KDSWHU��
DW�WKLV�SRLQW�LW�FDQ�JR�DQ\ZKHUH��

5HFRUGLQJ����������
+XWWRQ�SURYLGHG�D�EULHI�VSRQVRU�XSGDWH�DQG�WKH�PHHWLQJ�DJHQGD�WKH�VWDII�KDV�IRU�WKH�XSFRPLQJ�3*$�
0HUFKDQGLVH�6KRZ���0RUH�DJUHHPHQWV�KDYH�EHHQ�VROLGLILHG�WKLV�\HDU�WKDQ�LQ�SDVW�\HDUV�DQG�WKDW�VKRXOG�
DOORZ�VWDII�WKH�RSSRUWXQLW\�WR�ORRN�IRU�QHZ�SDUWQHUV��

5HFRUGLQJ����������
(QJOLVK�UHPLQGHG�WKDW�HDFK�7RXUQDPHQW�&RPPLWWHH�PHPEHU�VKRXOG�KDYH�D�JURXS�RI�����SHUVRQV�RQ�ZKRP�
WKH�FRPPLWWHH�PHPEHU�VKRXOG�UHO\�WR�SURYLGH�IHHGEDFN�DQG�VROLFLW�RSLQLRQV�IURP�RWKHU�0$3*$�
3URIHVVLRQDOV���7KH�LGHD�LV�WR�PDNH�VXUH�ZH�DUH�UHSUHVHQWLQJ�WKH�LQWHUHVWV�RI�DOO�0$3*$�3URIHVVLRQDOV��QRW�
MXVW�WKH�7&�PHPEHUV��

5HFRUGLQJ����������
7KH�7RXUQDPHQW�&RPPLWWHH�YRWHG�WR�DOORZ�VHQLRUV�DJH����DQG�RYHU�WR�SOD\�IURP�D�PRUH�IRUZDUG�VHW�RI�
WHHV�LQ�WKH�VHYHUDO�RI�WKH�LQGLYLGXDO�VWURNH�SOD\�HYHQWV�WKDW�KDYH�RSWLRQDO�6HQLRU�'LYLVLRQV���7KH�HYHQWV�DUH�
WKH�3UR�6FUDWFK��DPDWHXUV�WRR���WKH�3UR�1HW��WKH�+HDG�3URIHVVLRQDO�&KDPSLRQVKLS��WKH�7HDFKLQJ�
3URIHVVLRQDO�&KDPSLRQVKLS��DQG�WKH�3OD\HUV�&XS��0HQ�ZLOO�PRYH�XS�WR�WKH�VDPH�WHHV�DV�WKH�ZRPHQ¶V�
5HJXODU�'LYLVLRQ�DQG�DQ\�IHPDOHV�ZLOO�PRYH�XS�DSSUR[LPDWHO\����IURP�WKH�ZRPHQ¶V�6HQLRU�'LYLVLRQ�
\DUGDJHV��7KH�3UR�1HW�ZLOO�EH�VOLJKWO\�GLIIHUHQW�ZLWK����\HDU�ROG�SURIHVVLRQDOV�LQ�WKH�6HQLRU�'LYLVLRQ�DQG�
PDOH�DPDWHXUV�DJH����DQG�RYHU�EHLQJ�DEOH�WR�PRYH�XS�E\����RYHU�WKH�5HJXODU�'LYLVLRQ�\DUGDJHV��

$Q\����\HDU�ROG�ZKR�PRYHV�XS�ZLOO�VWLOO�EH�SDUW�RI�WKH�6HQLRU�'LYLVLRQ����DQG�RYHU�VXE�JURXS��RU����DQG�
RYHU�LI�QR����DQG�RYHU�VXE�JURXS�H[LVWV��LQ�WHUPV�RI�SUL]HV�DQG�WKHVH�SOD\HUV�:,//�EH�HOLJLEOH�IRU�6HQLRU��
DQG�LI�DSSOLFDEOH�:RPHQ��32<�SRLQWV��

,Q������D�VLPLODU�LQLWLDWLYH�ZDV�LQWURGXFHG�ZLWK�IRXU�RI�WKH�WHDP�HYHQWV��WKH�6FUDPEOH��6HQLRU�3UR�-XQLRU�
3UR��)DFLOLW\�&KDPSLRQVKLS��DQG�WKH�7HDP�&KDPSLRQVKLS�

5HFRUGLQJ����������
7KH�FRPPLWWHH�GLVFXVVHG�HVWDEOLVKLQJ�D�URWDWLRQ�RI�VHYHUDO��&OXE�&DU��FRXUVHV�WR�KRVW�WKH�3URIHVVLRQDO�
&KDPSLRQVKLS�RQFH�HYHU\�WHQ�\HDUV���$IWHU�PXFK�FRQVLGHUDWLRQ��LW�ZDV�IHOW�WKH�EHVW�WKLQJ�WR�GR�LV�WR�ZRUN�
WRZDUGV�WKDW�URWDWLRQ��HYHQ�WKRXJK�ZH�DUH�QRW�DEOH�WR�KROG�WKH�FOXEV�WR�WKDW�URWDWLRQ��:KLOH�WKHUH�ZRXOG�EH�
VHYHUDO�OLPLWDWLRQV�WKDW�ZRXOG�QHHG�WR�EH�FRQVLGHUHG�EHIRUH�KROGLQJ�WKH�3&�DW�D�³ZDONLQJ´�FOXE��WKH�7&�
ZDV�QRW�DJDLQVW�WKH�LGHD�RI�WU\LQJ�WR�JR�WR�VXFK�D�FOXE��



5HFRUGLQJ����������
(QJOLVK�PHQWLRQHG�WKDW�WKH�WRXUQDPHQW�VXUYH\�UHSRUWV�LQGLFDWHG�RXU�SURIHVVLRQDOV�ZRXOG�SOD\�PRUH�LI�
WKHUH�ZHUH�PRUH�3UR�$PV���+H�ZRXOG�OLNH�WR�VHH�LI�WKHUH�LV�D�ZD\�WR�SXW�WRJHWKHU�D�VHULHV�RI�3UR�$PV��
3HUKDSV�LQ�D�ORZHU�SRSXODWHG�DUHD���7KHUH�PLJKW�EH�D�VSRQVRU�VRPHZKHUH�LQWHUHVWHG�LQ�VXFK�D�VHULHV�DV�LW�
ZRXOG�LQYROYH�DPDWHXUV���7KH�HYHQW�V��ZRXOG�EH�UXQ�E\�WKH�IDFLOLWLHV�LWVHOI��

5HFRUGLQJ����������
7KH�QH[W�PHHWLQJ�LV�VFKHGXOHG�IRU�DQRWKHU�FRQIHUHQFH�FDOO�RQ�7XHVGD\��)HEUXDU\���WK�DW������$0���

7KH�PHHWLQJ�ZDV�DGMRXUQHG�DW�������$0�



D�W'� dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ �ŽŵŵŝƚƚĞĞ DĞĞƚŝŶŐ
�ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ �Ăůů

dƵĞƐĚĂǇ͕ :ƵŶĞ ϳ͕ ϮϬϭϲ
DĞĞƚŝŶŐ DŝŶƵƚĞƐ

WƌĞƐĞŶƚ ǀŝĂ ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ ĐĂůů ʹ ^ĞĂŶ �ŶŐůŝƐŚ͕ W'� ;�ŚĂŝƌͿ͖ :ŽǇ �ŽŶŚƵƌƐƚ͕ W'�͖ <ĞůůǇ �ƌŽǀŽ͕ W'�͖ DĂƌŬ
�ǀĞŶƐŽŶ͕ W'�͖ :ŽŚŶ &ƌĂŶĐŝƐĐŽ͕ W'�͖ 'ĞŽĨĨ DŽŶƚƌŽƐƐ͕ W'�͖ 'ƌĞŐ ^ĐŽƚƚ͕ W'�͖ DŝŬĞ tŽŽĚ͕ W'�͖ :ŽŚŶ
&ƌĂŶĐŝƐĐŽ͕ W'

�ďƐĞŶƚ ʹ EŽŶĞ

D�W'� ^ƚĂĨĨ ʹ �ǆĞĐƵƚŝǀĞ �ŝƌĞĐƚŽƌ :ŽŶ 'ƵŚů͖ dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ �ŝƌĞĐƚŽƌ :ĞƌĞŵǇ 'ƌĞŝŶĞƌ͕ W'�͖ dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ
WƌŽŐƌĂŵ �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ �ƌŝĐ ^ŽƵƚŚĂƌĚ

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ ΛϬϬ͗ϬϬ͗ϭϬͿ
�ŽŵŵŝƚƚĞĞ �ŚĂŝƌ �ŶŐůŝƐŚ ĐĂůůĞĚ ƚŚĞ ŵĞĞƚŝŶŐ ƚŽ ŽƌĚĞƌ Ăƚ ϴ͗ϯϲ Ăŵ͘ ,Ğ ƚŚĂŶŬĞĚ ĞǀĞƌǇŽŶĞ ĨŽƌ ďĞŝŶŐ ĂďůĞ ƚŽ
ŵĂŬĞ ƚŚĞ ŵĞĞƚŝŶŐ͘ �ŶŐůŝƐŚ ǁĞůĐŽŵĞĚ :ŽǇ �ŽŶŚƵƌƐƚ ƚŽ ƚŚĞ dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ �ŽŵŵŝƚƚĞĞ ǁŚŽ ǁŝůů ďĞ ƌĞƉůĂĐŝŶŐ
�ƐŚůĞǇ 'ƌŝĞƌ ǁŚŽ ŚĂƐ ŵŽǀĞĚ ƚŽ ƚŚĞ WŚŝůĂĚĞůƉŚŝĂ ^ĞĐƚŝŽŶ͘

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ ΛϬϬ͗ϬϬ͗ϮϯͿ
�ŶŐůŝƐŚ ĂƐŬĞĚ ƚŚĂƚ ĞĂĐŚ ŵĞŵďĞƌ ŽĨ ƚŚĞ d� ƌĞǀŝĞǁ ƚŚĞ ƐƵƌǀĞǇƐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ^ĞŶŝŽƌ :ƵŶŝŽƌ͕ ^ĐƌĂŵďůĞ͕ ĂŶĚ
DĂƚĐŚ WůĂǇ ĂŶĚ ƉƌŽǀŝĚĞ ĨĞĞĚďĂĐŬ͘

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ ΛϬϬ͗ϬϮ͗ϰϱͿ
dŚĞ d� ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ ƌƵŶŶŝŶŐ ĂŶ ŽƉƚŝŽŶĂů ĚĂǇ Ϯ ďƵǇ ŝŶ ĨŽƌ ĐĞƌƚĂŝŶ ĞǀĞŶƚƐ ;WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů �ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ͕
�ƐƐŝƐƚĂŶƚ WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů �ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ͕ WůĂǇĞƌƐ �ƵƉ͕ ^ĞŶŝŽƌ �ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ͕ ĂŶĚ dĞĂŵ �ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉͿ͘
�ǀĞƌǇŽŶĞ ǁĂƐ ŝŶ ĨĂǀŽƌ ŽĨ ƚŚŝƐ͕ ďƵƚ ǁĂŶƚĞĚ ƚŽ ŵĂŬĞ ƐƵƌĞ ƚŚĞ D�W'� ƐƚĂĨĨ ĐŽƵůĚ Ɛƚŝůů ƉĞƌĨŽƌŵ ƚŚĞŝƌ ŶŽƌŵĂů
ĚƵƚŝĞƐ ĨŽĐƵƐĞĚ ŽŶ ƚŚĞ ƚŽƉ ƉŽƌƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ĨŝĞůĚ͘ �ĨƚĞƌ ŵƵĐŚ ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͕ ĞǀĞƌǇŽŶĞ ĂŐƌĞĞĚ ŽŶ ƚŚĞ ďŽƚƚŽŵ
ϰϬй ďĞŝŶŐ ĞůŝŐŝďůĞ ĨŽƌ ƚŚĞ ĚĂǇ ƚǁŽ ŽƉƚŝŽŶĂů ďƵǇ͘ tĞ ǁŝůů ƉƵƚ ƚŚŝƐ ŽƉƚŝŽŶĂů ĐŽŶƚĞƐƚ ŽŶ ƚŚĞ d/W ŽĨ ƚŚĞ
ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚƐ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ ƉƌŽŵŽƚĞ ŝƚ ŝŶ ƚŚĞ ĞŵĂŝůƐ ƚŽ ƚŚĞ ƉůĂǇĞƌƐ ƚŚĞ &ƌŝĚĂǇ ďĞĨŽƌĞ ƚŚĞ ĞǀĞŶƚ͘ :ŽŶ 'ƵŚů
ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ ƚŽ ŶŽƚ ŚĂǀĞ ƚŚĞ ŽƉƚŝŽŶĂů ĚĂǇ ƚǁŽ ĐŽŶƚĞƐƚ ŝŶ ƚŚĞ WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů �ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ ĂƐ ǁĞ ĂůƌĞĂĚǇ
ŚĂǀĞ ĞǀĞƌǇŽŶĞ ŝŶ ƚŚĞ ^ŬŝŶƐ ŐĂŵĞ ĂŶĚ ƚŚĂƚ ĂĚĚŝŶŐ ƚŚŝƐ ĚĂǇ ƚǁŽ ĐŽŶƚĞƐƚ ǁŝůů ďĞ ƚŽŽ ĐŽŵƉůĞǆ ĨŽƌ ƚŚĞ
WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů �ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ͘ tĞ ǁŝůů ƚƌǇ ŝƚ ŽƵƚ Ăƚ ƚŚĞ �ƐƐŝƐƚĂŶƚƐ �ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƐƚĂƌƚĞƌ ĂƐŬŝŶŐ
ƉůĂǇĞƌƐ ƚĞĞŝŶŐ ŽĨĨ ĨŝƌƐƚ ŝĨ ƚŚĞǇ ǁĂŶƚ ƚŽ ďĞ ŝŶ ƚŚĞ ĚĂǇ ƚǁŽ ŽƉƚŝŽŶĂů ĐŽŶƚĞƐƚ ĂŶĚ ƚŚĞ ĞǀĞŶƚ ǁŝůů ďĞ Ăůů ĐĂƐŚ
ƉĂǇ ŝŶ ĂŶĚ ƉĂǇ ŽƵƚ͘

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ ΛϬϬ͗Ϯϱ͗ϱϱͿ
EĞǆƚ ƚŽƉŝĐ ǁĂƐ ĂďŽƵƚ ƌĞǀŝƐŝŶŐ ƚŚĞ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ ĨŽƌ ^ŬŝŶƐ ŐĂŵĞ ŝĨ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ŶŽ ŽƵƚƌŝŐŚƚ ƐŬŝŶ͘ dŚŝƐ ŚĂƐ
ŚĂƉƉĞŶĞĚ ƚǁŝĐĞ ĂůƌĞĂĚǇ ŝŶ ϮϬϭϲ͘ dŚĞ �ŽŵŵŝƚƚĞĞ ĚĞĐŝĚĞĚ ƚŚĂƚ ŝĨ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ŶŽƚ Ă ĐůĞĂƌ ƐŬŝŶ͕ ƚŚĞ ŵŽŶĞǇ ǁŝůů
ďĞ ĚŽŶĂƚĞĚ ƚŽ Ă ůŽĐĂů ĐŚĂƌŝƚǇ͘ dŚŝƐ ĐŚĂŶŐĞƐ ƚŚĞ ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ ĞǆŝƐƚŝŶŐ ƉŽůŝĐǇ͘



;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ ΛϬϬ͗ϯϭ͗ϰϱͿ
EĞǆƚ ƚŚĞ �ŽŵŵŝƚƚĞĞ ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ ǁŚĞƚŚĞƌ ƚŚĞƌĞ ƐŚŽƵůĚ ďĞ Ă ůŝŵŝƚĂƚŝŽŶ ŽŶ ƚŚĞ ŶƵŵďĞƌ ŽĨ ŐƌŽƵƉƐ ĂůůŽǁĞĚ
ǁŚĞŶ ĂŶ ĞǀĞŶƚ ŝƐ Ă ƐŚŽƚŐƵŶ ƐƚĂƌƚ͘ �ǀĞƌǇŽŶĞ ĂŐƌĞĞĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞǇ ĚŽŶ͛ƚ ǁĂŶƚ ƚŽ ƚƵƌŶ ƉůĂǇĞƌƐ ĂǁĂǇ͕ ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ
ŝĨ ƚŚĞǇ ƐŝŐŶ ƵƉ ďĞĨŽƌĞ ƚŚĞ ĚĞĂĚůŝŶĞ͘ 'ƌĞŝŶĞƌ ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ ŝƚ ǁŽƵůĚ ďĞ ƚŽƵŐŚ ƚŽ ƚƵƌŶ ƚŚĞ ĞǀĞŶƚ ŝŶƚŽ Ă ƚĞĞ
ƚŝŵĞ ĞǀĞŶƚ ĨŝǀĞ ĚĂǇƐ ďĞĨŽƌĞ ƚŚĞ ĞǀĞŶƚ ǁŚĞŶ ƉĞŽƉůĞ ŚĂǀĞ ĂůƌĞĂĚǇ ŵĂĚĞ ƉůĂŶƐ ĂŶĚ ĂƌĞ ĂŶƚŝĐŝƉĂƚŝŶŐ Ă
ƐŚŽƚŐƵŶ ƐƚĂƌƚ͘ �ĨƚĞƌ ŵƵĐŚ ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͕ ƚŚĞ �ŽŵŵŝƚƚĞĞ ĂŐƌĞĞĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞǇ ĂƌĞ ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ ǁŝƚŚ �ŶŐůŝƐŚ ĂŶĚ
'ƌĞŝŶĞƌ ŵĂŬŝŶŐ ƚŚĞ ĐĂůů ǁŚĞƚŚĞƌ ƚŽ ĐŚĂŶŐĞ ƚŚĞ ĞǀĞŶƚ ĨƌŽŵ Ă ƐŚŽƚŐƵŶ ƐƚĂƌƚ ƚŽ Ă ƚĞĞ ƚŝŵĞ ĞǀĞŶƚ ŽŶĐĞ ƚŚĞ
ĚĞĂĚůŝŶĞ ŚĂƐ ƉĂƐƐĞĚ͘

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ ΛϬϬ͗ϰϭ͗ϭϭͿ
&Žƌ WƌŽ ^ĐƌĂƚĐŚ ĂŶĚ WƌŽ EĞƚ͕ ƚŚĞ �ŽŵŵŝƚƚĞĞ ĚĞĐŝĚĞĚ ƚŚĂƚ ŝƚ ǁŽƵůĚ ŝƚ ďĞ ďĞƚƚĞƌ ƚŽ ŐŽ ǁŝƚŚ Ă ϭϮ ĚĂǇ
ĚĞĂĚůŝŶĞ͕ ůŝŬĞ ƚŚĞ WƌŽ WƌĞƐŝĚĞŶƚ͕ ƚŽ ƌĞĚƵĐĞ ƚŚĞ ĐŚĂŶĐĞ ŽĨ Ă ƉƌŽ ŚĂǀŝŶŐ ƚŽ ƚĞůů ĂŶ ĂŵĂƚĞƵƌ ƚŚĞ ƚĞĂŵ ŝƐ ŽƵƚ͘
'ƌĞŝŶĞƌ ĂŶĚ �ǀĞŶƐŽŶ ƚĂůŬĞĚ ĂďŽƵƚ ƚŚĞ ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ ŽĨ ŶŽƚ ǁĂŶƚŝŶŐ ƚŽ ŚĂǀĞ ĂŶ �ŵĂƚĞƵƌ ďƵŵƉĞĚ ŽƵƚ ĂŶĚ
ůĞĂǀĞ Ă ďĂĚ ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶ ĂďŽƵƚ ƚŚĞ D�W'�͘

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ ΛϬϬ͗ϱϲ͗ϮϯͿ
�ƵƌƌĞŶƚůǇ͕ ƚŚĞ dĞĂŵ �ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ ĂŶĚ ^ĐƌĂŵďůĞ ĂƌĞ ƉůĂǇĞĚ Ăƚ Ϯϳ ŚŽůĞ ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ͕ ĂŶĚ ƚŚĂƚ ƐŽŵĞǁŚĂƚ
ůŝŵŝƚƐ ŽƵƌ ƐŝƚĞ ĐŚŽŝĐĞƐ͘ DŽŶƚƌŽƐƐ ďƌŽƵŐŚƚ ƵƉ ƚŚĞ ŝĚĞĂ ŽĨ ƉƵƚƚŝŶŐ ƚŽŐĞƚŚĞƌ Ă ůŝƐƚ ŽĨ Ăůů ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ ŝŶ ƚŚĞ
D�W'� ƚŚĂƚ ŚĂǀĞ Ϯϳ ŚŽůĞƐ͕ ĂŶĚ ĐŽŶƚĂĐƚŝŶŐ ƚŚĞŵ ĨŽƌ ƉůĂǇŝŶŐ ŝŶ ƚŚĞ ^ĐƌĂŵďůĞ ĂŶĚ dĞĂŵ �ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ͘
dŚĞ �ŽŵŵŝƚƚĞĞ ĚĞĐŝĚĞĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ^ĐƌĂŵďůĞ ĐŽƵůĚ ďĞ ƉůĂǇĞĚ Ăƚ ĂŶ ϭϴ ŚŽůĞ ĨĂĐŝůŝƚǇ͕ ŝĨ ŶĞĞĚĞĚ ďƵƚ ŝƚ ŝƐ ďĞƐƚ
ƚŽ ŬĞĞƉ ƚŚĞ dĞĂŵ �ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ Ăƚ Ă Ϯϳ ŚŽůĞ ĨĂĐŝůŝƚǇ͘

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ ΛϬϭ͗Ϭϴ͗ϬϵͿ
EĞǆƚ͕ �ŶŐůŝƐŚ ƚĂůŬĞĚ ĂďŽƵƚ ƚŚĞ ƐŝƚĞƐ ĨŽƌ ƚŚĞ ϮϬϭϳ ƐĞĂƐŽŶ͘ dŚĞ WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů �ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ ǁŝůů ďĞ ŚĞůĚ Ăƚ
�ĂůƚŝŵŽƌĞ �ŽƵŶƚƌǇ �ůƵď ŝŶ ^ĞƉƚĞŵďĞƌ͘ �ŶŐůŝƐŚ ĂƐŬĞĚ ĞĂĐŚ ĐŚĂƉƚĞƌ ĐŚĂŝƌ ƚŽ ƐƚĂƌƚ ƚŚŝŶŬŝŶŐ ĂďŽƵƚ ƐŝƚĞƐ ŝŶ
ƚŚĞŝƌ ĐŚĂƉƚĞƌ ĨŽƌ ƚŚĞ ϮϬϭϳ ƐĞĂƐŽŶ ĂŶĚ ƌĞƉŽƌƚ ƚŚĞŵ ƚŽ 'ƌĞŝŶĞƌ͘

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ ΛϬϭ͗ϭϴ͗ϱϱͿ
>ĂƐƚůǇ͕ ƚŚĞ �ŽŵŵŝƚƚĞĞ ƚĂůŬĞĚ ĂďŽƵƚ ƚŚĞ ŐĞŶĞƌĂů ƐƵƌǀĞǇ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ƚŚĂƚ ǁŝůů ďĞ ŐŽŝŶŐ ŽƵƚ ŝŶ ƐŽŽŶ ƚŽ ƚŚĞ
ŵĞŵďĞƌƐ͘ dŚĞ ŵĂŝŶ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ĂƌĞ ŚŽǁ ĐĂŶ ǁĞ ŐĞƚ ŵŽƌĞ ƉĞŽƉůĞ ƚŽ ƉůĂǇ ĂŶĚ ǁŚǇ ĂƌĞŶ͛ƚ ŵŽƌĞ ƉĞŽƉůĞ
ƉůĂǇŝŶŐ͍ �ƌŽǀŽ ĂŶĚ �ǀĞŶƐŽŶ ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ ƚŚĂƚ ƚŝŵĞ ŝƐ ƚŚĞ ďŝŐŐĞƐƚ ĨĂĐƚŽƌ ŝŶ ŵĞŵďĞƌƐ ŶŽƚ ƉůĂǇŝŶŐ͘ �ƌŽǀŽ
ŵĂĚĞ ƚŚĞ ƉŽŝŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ŵŽƌĞ ǇŽƵ ƐƉƌĞĂĚ ŽƵƚ ƚŚĞ ĞǀĞŶƚƐ͕ ƚŚĞ ŵŽƌĞ ƉĞŽƉůĞ ǁŝůů ƐŚŽǁ ƵƉ ĂŶĚ ƐĂŝĚ ƚŚĞ d� ŝƐ
ĚŽŝŶŐ ƚŚĞ ƌŝŐŚƚ ƚŚŝŶŐ ƐŽ ĨĂƌ͘ �ŶŐůŝƐŚ ĂƐŬĞĚ ƚŚĂƚ ĞĂĐŚ ŵĞŵďĞƌ ŽĨ ƚŚĞ d� ƌĞǀŝĞǁ ƚŚĞ ƐƵƌǀĞǇƐ ǁĞ ŚĂǀĞ ĚŽŶĞ
ƐŽ ĨĂƌ ĂŶĚ ƉƌŽǀŝĚĞ ĨĞĞĚďĂĐŬ͘ �ŶŐůŝƐŚ ĂŶĚ 'ƌĞŝŶĞƌ ĂƌĞ ŐŽŝŶŐ ƚŽ ĨŝŶĂůŝǌĞ ƚŚĞ ŐĞŶĞƌĂů ƐƵƌǀĞǇ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ĂŶĚ
ŚĂǀĞ ƚŚĞ �ŽŵŵŝƚƚĞĞ ĂƉƉƌŽǀĞ ĂŶĚ ƚŚĞŶ ƐĞŶĚ ŝƚ ŽƵƚ ǁŝƚŚŝŶ Ă ĨĞǁ ǁĞĞŬƐ͘

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ ΛϬϭ͗ϯϮ͗ϬϬͿ
EŽ ŶĞǁ ďƵƐŝŶĞƐƐ ĂŶĚ ƚŚĞ ŶĞǆƚ ŵĞĞƚŝŶŐ ǁŽƵůĚ ďĞ ĂƌŽƵŶĚ ƚŚĞ WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů �ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ ŝŶ ŵŝĚ �ƵŐƵƐƚ͘
dŚĞ ŵĞĞƚŝŶŐ ǁĂƐ ĂĚũŽƵƌŶĞĚ Ăƚ ϭϬ͗Ϭϵ



D�W'� dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ �ŽŵŵŝƚƚĞĞ DĞĞƚŝŶŐ
�ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ �Ăůů

dƵĞƐĚĂǇ͕ &ĞďƌƵĂƌǇ Ϯϯ͕ ϮϬϭϲ
DŝŶƵƚĞƐ �ƉƉƌŽǀĞĚ

WƌĞƐĞŶƚ ǀŝĂ ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ ĐĂůů ʹ ^ĞĂŶ �ŶŐůŝƐŚ͕ W'� ;�ŚĂŝƌͿ͖ <ĞůůǇ �ƌŽǀŽ͕ W'�͖ DĂƌŬ �ǀĞŶƐŽŶ͕ W'�͖ 'ĞŽĨĨ
DŽŶƚƌŽƐƐ͕ W'�͖ 'ƌĞŐ ^ĐŽƚƚ͕ W'�͖ DŝŬĞ tŽŽĚ͕ W'�͘

�ďƐĞŶƚ ʹ �ƐŚůĞǇ 'ƌŝĞƌ͕ W'�͖ :ŽŚŶ &ƌĂŶĐŝƐĐŽ͕ W'�

D�W'� ^ƚĂĨĨ ʹ �ǆĞĐƵƚŝǀĞ �ŝƌĞĐƚŽƌ :ŽŶ 'ƵŚů͖ �ƐƐŝƐƚĂŶƚ �ǆĞĐƵƚŝǀĞ �ŝƌĞĐƚŽƌ dŚŽŵĂƐ ,ƵƚƚŽŶ͕ W'�͖
dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ �ŝƌĞĐƚŽƌ :ĞƌĞŵǇ 'ƌĞŝŶĞƌ͕ W'�͖ dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ WƌŽŐƌĂŵ �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ �ƌŝĐ ^ŽƵƚŚĂƌĚ

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ ΛϬϬ͗ϬϬ͗ϭϬͿ
�ŽŵŵŝƚƚĞĞ �ŚĂŝƌ �ŶŐůŝƐŚ ĐĂůůĞĚ ƚŚĞ ŵĞĞƚŝŶŐ ƚŽ ŽƌĚĞƌ Ăƚ ϴ͗ϯϰ Ăŵ͘ ,Ğ ƚŚĂŶŬĞĚ ĞǀĞƌǇŽŶĞ ĨŽƌ ďĞŝŶŐ ĂďůĞ ƚŽ
ŵĂŬĞ ƚŚĞ ŵĞĞƚŝŶŐ͘ �ŶŐůŝƐŚ ǁĞůĐŽŵĞĚ ^ĐŽƚƚ ĂŶĚ &ƌĂŶĐŝƐĐŽ ƚŽ ƚŚĞ dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ �ŽŵŵŝƚƚĞĞ͘ dŚĞƌĞ ĂƌĞ
ŶŽǁ ĞŝŐŚƚ ŵĞŵďĞƌƐ ƚŽ ƚŚĞ dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ �ŽŵŵŝƚƚĞĞ ĂŶĚ �ŶŐůŝƐŚ ǁŝůů ǁŽƌŬ ƚŽ ŐƵŝĚĞ ƚŚĞ �ŽŵŵŝƚƚĞĞ ŝŶ
ĚĞĐŝƐŝŽŶ ŵĂŬŝŶŐ ĂŶĚ ǀŽƚĞ ŽŶůǇ ǁŚĞŶ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ ΛϬϬ͗ϬϮ͗ϭϬͿ
dŚĞ :ĂŶƵĂƌǇ ϭϭ͕ ϮϬϭϲ dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ �ŽŵŵŝƚƚĞĞ DĞĞƚŝŶŐ ŵŝŶƵƚĞƐ ǁĞƌĞ ĂƉƉƌŽǀĞĚ

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ ΛϬϬ͗ϬϮ͗ϯϬͿ
dŚĞ dĞĂŵ �ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ ǁŝůů ŶŽƚ ďĞ ŚĞůĚ Ăƚ ^ĂůŝƐďƵƌǇ �ŽƵŶƚƌǇ �ůƵď ƚŚŝƐ ǇĞĂƌ͘ 'ƌĞŝŶĞƌ ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ ƚŚĂƚ ŚĞ
ŚĂƐ ďĞĞŶ ŝŶ ĐŽŶƚĂĐƚ <ĞůůǇ ,Ăůů͕ W'� Ăƚ ,ĞƌŵŝƚĂŐĞ �ŽƵŶƚƌǇ �ůƵď ĂďŽƵƚ ƉŽƐƐŝďůǇ ŚŽƐƚŝŶŐ ƚŚĞ dĞĂŵ
�ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ ƚŚŝƐ ǇĞĂƌ͘ 'ƌĞŝŶĞƌ ŚŽƉĞƐ ƚŽ ŚĞĂƌ ďĂĐŬ ĨƌŽŵ ,Ăůů ǁŝƚŚŝŶ Ă ǁĞĞŬ Žƌ ƚǁŽ͘ /Ĩ ,ĞƌŵŝƚĂŐĞ ŝƐ
ƵŶĂďůĞ ƚŽ ŚŽƐƚ ƚŚĞ ĞǀĞŶƚ͕ ŽƚŚĞƌ ƉŽƐƐŝďůĞ ůŽĐĂƚŝŽŶƐ ŝŶĐůƵĚĞ ^ŚĞŶĂŶĚŽĂŚ sĂůůĞǇ 'ŽůĨ �ůƵď͕ >ĂŶƐĚŽǁŶĞ
ZĞƐŽƌƚ ĂŶĚ dƵƌĨ sĂůůĞǇ ZĞƐŽƌƚ͘

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ ΛϬϬ͗Ϭϲ͗ϰϰͿ
EĞǆƚ �ŶŐůŝƐŚ ƚĂůŬĞĚ ĂďŽƵƚ ƚŚĞ ĂůůŽĐĂƚŝŽŶ ŽĨ W'� dŽƵƌ DŽŶĞǇ ĂŶĚ ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ ƚŚĂƚ ŚĞ͕ ,ƵƚƚŽŶ ĂŶĚ 'ƌĞŝŶĞƌ
ƉƵƚ ƚŽŐĞƚŚĞƌ ĂŶ ŽƵƚůŝŶĞ ŽĨ ǁŚĞƌĞ ƚŚĞ ŵŽŶĞǇ ǁŝůů ďĞ ŐŽŝŶŐ͕ ďƵƚ ǁĂŶƚĞĚ ƚŚĞ dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ �ŽŵŵŝƚƚĞĞ ƚŽ
ƐĞĞ ƚŚĞ ŽƵƚůŝŶĞ ďĞĨŽƌĞ ŵĂŬŝŶŐ ĂŶǇ ĨŝŶĂů ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͘ dŚĞƌĞ ŝƐ ĂďŽƵƚ Ψϲ͕ϬϬϬ ŵŽƌĞ ŝŶ W'� dŽƵƌ ŵŽŶĞǇ ƚŚĂŶ
ůĂƐƚ ǇĞĂƌ͕ ǁŚŝĐŚ ŝƐ Ă ƐĞƚ ĂŵŽƵŶƚ ƉĞƌ ^ĞĐƚŝŽŶ ƉůƵƐ ĂŶ ĂŵŽƵŶƚ ďĂƐĞĚ ŽŶ ƚŚĞ ĨŝǀĞ ǇĞĂƌ ĂǀĞƌĂŐĞ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ
ŝŶ ĞĂĐŚ ^ĞĐƚŝŽŶ͛Ɛ WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů �ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ͘ dŚĞ ^ĞĐƚŝŽŶ ĂůƐŽ ƌĞĐĞŝǀĞĚ ďŽŶƵƐ ŵŽŶĞǇ ĨƌŽŵ EĂƚŝŽŶĂů �Ăƌ
ZĞŶƚĂů ĨŽƌ D�W'� ƐƚĂĨĨ ĨƵůĨŝůůŝŶŐ ĐĞƌƚĂŝŶ ƚĂƐŬƐ ŝŶ Ă ƚŝŵĞůǇ ŵĂŶŶĞƌ͕ ƚŚĞ ^ƚĂƚĞ KƉĞŶ ŽĨ sŝƌŐŝŶŝĂ͕ ĂŶĚ WŽůŽ
'ŽůĨ ĚƵĞ ƚŽ ƚŚĞ ZǇĚĞƌ �ƵƉ͘ dŚĞ �ŶŐůŝƐŚ ĂŶĚ ƚŚĞ ^ĞĐƚŝŽŶ ^ƉŽŶƐŽƌ �ŽŵŵŝƚƚĞĞ͕ ǁŝƚŚ ƐƚĂĨĨ
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ͕ ĚĞĐŝĚĞĚ ƚŽ ŐŝǀĞ Ψϰ͕ϬϬϬ ƚŽ ĞĂĐŚ ĐŚĂƉƚĞƌ ƚŚŝƐ ǇĞĂƌ ƚŽ ƵƐĞ ĂƐ ĂĚĚĞĚ ŵŽŶĞǇ ĨŽƌ ŝƚƐ
ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚƐ ;ƵƉ ĨƌŽŵ Ψϯ͕ϬϬϬ ůĂƐƚ ǇĞĂƌͿ͘ � ƋƵĞƐƚŝŽŶ ǁĂƐ ƌĂŝƐĞĚ ĂďŽƵƚ ƚŚĞ ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ ŽĨ ƵƐŝŶŐ ƐŽŵĞ ŽĨ
ƚŚĂƚ ŵŽŶĞǇ ƚŽ ƐŽŵĞŚŽǁ ĂƚƚƌĂĐƚ ƉŽƚĞŶƚŝĂů ƐƉŽŶƐŽƌƐ͕ ƐƵĐŚ ĂƐ ƵƐŝŶŐ ŝƚ ƚŽ ƉĂǇ ĨŽƌ ƚŚĞ ĞŶƚƌǇ ĨĞĞ ĨŽƌ ƚŚĞ WƌŽ
^ĐƌĂƚĐŚ Žƌ WƌŽ EĞƚ͘ dŚĞ ŝĚĞĂ ŽĨ ƌĞǁĂƌĚŝŶŐ ĂŶǇ ƉƌŽ ǁŚŽ ďƌŝŶŐƐ Ă ƉŽƚĞŶƚŝĂů ƐƉŽŶƐŽƌ ƚŽ ĂŶ ĞǀĞŶƚ ǁĂƐ Ă
ŐŽŽĚ ŝĚĞĂ͕ ďƵƚ ŝƚ ǁĂƐ ŶŽƚ Ă ŶĞĐĞƐƐŝƚǇ ƚŚĞ ĞŶƚƌǇ ĨĞĞƐ ĐŽŵĞ ŽƵƚ ŽĨ ĂĚĚĞĚ ŵŽŶĞǇ͘ �Ɛ ǁŝƚŚ ůĂƐƚ ǇĞĂƌ͕



KD�'� ǁŝůů ŐŝǀĞ ĞĂĐŚ ^ĞĐƚŝŽŶ ΨϭϬ͕ϬϬϬ ĚŽůůĂƌƐ͕ ĂŶĚ ĂƐ ǁŝƚŚ ůĂƐƚ ǇĞĂƌ Ψϱ͕ϬϬϬ ǁŝůů ŐŽ ƚŽ ƚŚĞ WůĂǇĞƌ ŽĨ ƚŚĞ
zĞĂƌ ƌĂĐĞƐ ĂŶĚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ Ψϱ͕ϬϬϬ͕ ǁŝůů ŐŽ ƚŽǁĂƌĚƐ ƚŚĞ WůĂǇĞƌƐ �ƵƉ͘

tŝƚŚ ƌĞŐĂƌĚ ƚŽ ƚŚĞ DĂƚĐŚ WůĂǇ �ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ͕ ƚŚĞ �ŽŵŵŝƚƚĞĞ ĂƐ Ă ǁŚŽůĞ ĨĞůƚ ƚŚĞ ŚŝŐŚĞƐƚ ƉƌŝŽƌŝƚǇ ƐŚŽƵůĚ
ďĞ ƚŽ ŵĂŬĞ ƐƵƌĞ ĨŝƌƐƚ ƉůĂĐĞ ŝƐ ǁŽƌƚŚ Ăƚ ůĞĂƐƚ ΨϮ͕ϬϬϬ͕ ďƵƚ ƚŚĂƚ ŚŽƉĞĨƵůůǇ ĂŶǇŽŶĞ ǁŚŽ ŵĂĚĞ ŝƚ ƚŽ ŵĂƚĐŚ
ƉůĂǇ ƌĞĐĞŝǀĞĚ ďĂĐŬ Ăƚ ůĞĂƐƚ ƚŚĞ ĞŶƚƌǇ ĨĞĞ͘

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ ΛϬϬ͗ϰϰ͗ϯϯͿ
'ƌĞŝŶĞƌ ƚĂůŬĞĚ ĂďŽƵƚ ƚŚĞ ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ ŽĨ ĐŚĂŶŐŝŶŐ ƚŚĞ ĐƵƌƌĞŶƚ D�W'� ĐĞůů ƉŚŽŶĞ ƉŽůŝĐǇ͘ dŚĞ ĐĞůů ƉŚŽŶĞ
ƉŽůŝĐǇ ƚŚĂƚ ŚĂƐ ďĞĞŶ ŝŶ ƉůĂĐĞ ƐƚĂƚĞƐ ƚŚĂƚ Ă ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ͛Ɛ ĐĞůů ƉŚŽŶĞ ŵƵƐƚ ďĞ ƚƵƌŶĞĚ ŽĨĨ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ
ƐƚŝƉƵůĂƚĞĚ ƌŽƵŶĚ ƵŶůĞƐƐ ƚŚĞƌĞ ŝƐ Ă ŐŽŽĚ ƌĞĂƐŽŶ ƚŽ ŬĞĞƉ ƚŚĞ ƉŚŽŶĞ ŽŶ͘ 'ƌĞŝŶĞƌ ŵĂĚĞ ŶŽƚĞ ŽĨ Ă ŶĞǁ
�ĞĐŝƐŝŽŶ ŝŶ ƚŚĞ ZƵůĞƐ ŽĨ 'ŽůĨ ƚŚĂƚ ĂůůŽǁƐ ǇŽƵ ƚŽ ƵƐĞ ĂŶ ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ ĚĞǀŝĐĞ͕ ƐƵĐŚ ĂƐ Ă ƐŵĂƌƚ ƉŚŽŶĞ͕ ĨŽƌ ĂƉƉƐ
ƚŚĂƚ ĂƐƐŝƐƚ ǁŝƚŚ ŵĞĂƐƵƌŝŶŐ ĚŝƐƚĂŶĐĞ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ƚŚĞ D�W'�͛Ɛ �ůƵĞ'ŽůĨ ĂƉƉ͘ dŚĞƌĞ ŝƐ ĂůƐŽ Ă ŶĞǁ �ůƵĞ'ŽůĨ
ĂƉƉ ĨŽƌ dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ �ŝƌĞĐƚŽƌƐ ƚŽ ŚĞůƉ ǁŝƚŚ ƉĂĐĞ ŽĨ ƉůĂǇ ŝƐƐƵĞƐ ĂŶĚ ĂůůŽǁ ůŝǀĞ ƐĐŽƌŝŶŐ͕ ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ ŝƚ ŵĂǇ ďĞ
ďĞŶĞĨŝĐŝĂů ƚŽ ƌĞǀŝƐĞ ƚŚĞ D�W'� ĐĞůů ƉŚŽŶĞ ƉŽůŝĐǇ ƚŽ ĂůůŽǁ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ ƚŽ ƵƐĞ ƚŚĞŝƌ ƉŚŽŶĞ ĚƵƌŝŶŐ ĞǀĞŶƚƐ͘
� ĐŽŶĐĞƌŶ ǁĂƐ ƌĂŝƐĞĚ ĂďŽƵƚ ŵĂŬŝŶŐ ƉŚŽŶĞ ĐĂůůƐ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ƌŽƵŶĚ͕ ƐŽ ŝƚ ǁĂƐ ƉƌŽƉŽƐĞĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƉŽůŝĐǇ
ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ ƉƌŽŚŝďŝƚ ƉŚŽŶĞ ĐĂůůƐ͘ D�W'� ƐƚĂĨĨ ǁŝůů ƚǇƉĞ ƵƉ Ă ĚƌĂĨƚ ŽĨ Ă ƉŽƐƐŝďůĞ ŶĞǁ ĐĞůů ƉŚŽŶĞ ƉŽůŝĐǇ ĂŶĚ
ŚĂǀĞ ƚŚĞ �ŽŵŵŝƚƚĞĞ ǀŽƚĞ ŽŶ ŝƚ͘

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ ΛϬϬ͗ϱϮ͗ϬϬͿ
�ŶŐůŝƐŚ ƚĂůŬĞĚ ĂďŽƵƚ ǁŚĞƚŚĞƌ ǁĞ ŶĞĞĚ ƚŽ ĐŚĂŶŐĞ ƚŚĞ ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ ŽĨ Ă ƉŝĐŬ ƵƉ ŐĂŵĞ͘ tŝƚŚ ƚŚĞ ŵŽǀĞ ƚŽ
ĞůŝŵŝŶĂƚĞ ĂŶǇ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ƐĂŶĐƚŝŽŶŝŶŐ ĨĞĞ͕ ŝƚ ŵĂǇ ŶŽƚ ďĞ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ dŚĞ ŚĞĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ ŵĂƚƚĞƌ ŝƐ Ăƚ ǁŚĂƚ
ŶƵŵďĞƌ ŽĨ D�W'� WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ ĚŽĞƐ ƚŚĞ �ŽŵŵŝƚƚĞĞ ĂŶĚ ƚŚĞ �ŽĂƌĚ ďĞĐŽŵĞ ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ
dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ ZƵůĞƐ ĂŶĚ WŽůŝĐŝĞƐ ďĞ ĨŽůůŽǁĞĚ ;ŵĂŝŶůǇ ƚŚĞ ĚƌĞƐƐ ĐŽĚĞ ĂŶĚ ĂůĐŽŚŽů ƉŽůŝĐŝĞƐͿ͕ ĂŶĚ ĚŽĞƐ ŝƚ
ŵĂŬĞ Ă ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ ŝĨ ǇŽƵ ĂƌĞ ƚĂůŬŝŶŐ ĂďŽƵƚ ĂŶ ĞǀĞŶƚ ƚŚĂƚ ŝƐ W'� WƌŽƐ ŽŶůǇ ǀĞƌƐƵƐ W'� WƌŽƐ ĂŶĚ ŽƚŚĞƌƐ͍
DŽƌĞ ƚŚŽƵŐŚƚ ǁŝůů ďĞ ŐŝǀĞŶ ƚŽ ƚŚŝƐ ŝƐƐƵĞ ďǇ �ŶŐůŝƐŚ ĂŶĚ ŽƚŚĞƌƐ͘

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ ΛϬϬ͗ϱϳ͗ϬϯͿ
dŚĞ ŶĞǆƚ ƚŽƉŝĐ ǁĂƐ ƚŽ ĨŝŐƵƌĞ ŽƵƚ ƐƵƌǀĞǇ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ƚŚĂƚ ǁŽƵůĚ ďĞ ƐĞŶƚ ŽƵƚ ĂĨƚĞƌ ĞǀĞŶƚƐ ƚŚĂƚ ǁŽƵůĚ ŚĞůƉ
ĂŶƐǁĞƌ ƚŚĞ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ŽĨ ŚŽǁ ĐĂŶ ǁĞ ŐĞƚ ŵŽƌĞ ƉĞŽƉůĞ ƚŽ ƉůĂǇ ĂŶĚ ǁŚǇ ĂƌĞŶ͛ƚ ŵŽƌĞ ƉĞŽƉůĞ ƉůĂǇŝŶŐ͍ dŚĞ
ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ ĐĂŵĞ ƵƉ ǁŝƚŚ ƐŽŵĞ ŐŽŽĚ ŝĚĞĂƐ ƐƵĐŚ ĂƐ ĂůƐŽ ƚƌǇŝŶŐ ƚŽ ƐĞĞ ŝĨ ĂŶǇŽŶĞ ŚĂƐ ĞǀĞƌ ƌĞĂĐŚĞĚ ŽƵƚ ƚŽ Ă
ƉŽƚĞŶƚŝĂů ƐƉŽŶƐŽƌ ĂŶĚ ǁŚĞƌĞ ĚŽ ǇŽƵ ǀŝĞǁ ŽƵƌ ƐƉŽŶƐŽƌƐ ŽŶ ƚŚĞ ůĞǀĞů ŽĨ ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ ǁŝƚŚŝŶ ƉůĂǇŝŶŐ
ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ ŐŽůĨ͘ KƚŚĞƌ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ǁĞƌĞ͗ ǁŚĂƚ ŵĂƚƚĞƌƐ ŵŽƐƚ ƚŽ ǇŽƵ͕ ƚŚĞ ǀĞŶƵĞ͕ ƐŽĐŝĂů ĂƐƉĞĐƚ͕ ƉƵƌƐĞ
ŵŽŶĞǇ Žƌ ůĞǀĞů ŽĨ ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ͕ ŚŽǁ ŵĂŶǇ ĞǀĞŶƚƐ ĚŝĚ ǇŽƵ ƉůĂǇ ŝŶ ůĂƐƚ ǇĞĂƌ͍ dŚĞ ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ ǁŝůů ǁŽƌŬ ƚŽ
ĨŝŶĂůŝǌĞ ƚŚĞƐĞ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ŚŽƉĞĨƵůůǇ ďǇ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ ŽŶ DĂƌĐŚ ϮϭƐƚ͘ dŚĞ ŝĚĞĂ ŽĨ ƉŽƐƐŝďůǇ ĂĚĚŝŶŐ
ŵŽƌĞ ĞǀĞŶƚƐ ƚŽ ƚŚĞ ŵŽŶƚŚ ŽĨ :ƵůǇ ƐƵƌĨĂĐĞĚ ĂŶĚ ƚŚĞ ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ ƚŚĞ ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ ŽĨ ƉůĂǇŝŶŐ Ă
WƌŽ �ŵ ŽŶ ƚŚĞ DŽŶĚĂǇ ŽĨ ƚŚĞ DĂƌǇůĂŶĚ ^ƚĂƚĞ KƉĞŶ ƐŽ ůŽŶŐ ĂƐ ŝƚ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ĂĨĨĞĐƚ ŝƚ͘ �ŶŐůŝƐŚ ǁŝůů ƚĂůŬ ǁŝƚŚ
<ĞůůǇ EĞǁůĂŶĚ ĨƌŽŵ ƚŚĞ DĂƌǇůĂŶĚ ^ƚĂƚĞ 'ŽůĨ �ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ ƚŽ ƐĞĞ ŚŽǁ ƚŚŝƐ ŵŝŐŚƚ ŝŵƉĂĐƚ ƚŚĞŵ͘

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ ΛϬϭ͗Ϯϵ͗ϬϵͿ



EĞǆƚ͕ 'ƌĞŝŶĞƌ ďƌŽƵŐŚƚ ƵƉ ƚŚĞ ŝĚĞĂ ŽĨ ĂƐŬŝŶŐ ĞĂĐŚ ƉůĂǇĞƌ ĨƌŽŵ ƚŚĞ dŽƉ ϰϮ WKz ůŝƐƚ ĨŽƌ Ă ƐŽŶŐ ƚŽ ďĞ ƉĂƌƚ ŽĨ
Ă ƉůĂǇůŝƐƚ ĨŽƌ ŵƵƐŝĐ Ăƚ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ Žƌ ŽŶ ƚŚĞ ƌĂŶŐĞ ďĞĨŽƌĞ ƐŚŽƚŐƵŶ ĞǀĞŶƚƐ͘ �ŶŐůŝƐŚ ƚŚŽƵŐŚƚ ŝƚ ŵĂǇ ďĞ
ĞĂƐŝĞƐƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ƐƚĂĨĨ ƚŽ ĐƌĞĂƚĞ Ă ƉůĂǇůŝƐƚ ĂŶĚ ĂůůŽǁ ƉĞŽƉůĞ Ăƚ ĞǀĞŶƚƐ ƚŽ ƐƵŐŐĞƐƚ ƐŽŶŐƐ ƚŚĂƚ ǁŽƵůĚ ďĞ ĂĚĚĞĚ
ƚŽ ƚŚĞ ƉůĂǇůŝƐƚ ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ ƚŚĞ ǇĞĂƌ͘

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ ΛϬϭ͗ϯϱ͗ϬϰͿ
�ŶŐůŝƐŚ ƚŚĂŶŬĞĚ ĞǀĞƌǇŽŶĞ ĨŽƌ ƚŚĞŝƌ ŚĂƌĚ ǁŽƌŬ ĂŶĚ ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ŶĞǆƚ ŵĞĞƚŝŶŐ Žƌ ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ ĐĂůů
ǁŝůů ďĞ ƐůĂƚĞĚ ĨŽƌ ƐŽŵĞ ƚŝŵĞ ŝŶ ƚŚĞ ŶĞǆƚ ĐŽƵƉůĞ ŽĨ ŵŽŶƚŚƐ͘

dŚĞ ŵĞĞƚŝŶŐ ǁĂƐ ĂĚũŽƵƌŶĞĚ Ăƚ ϭϬ͗ϭϴ



D�W'��dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�DĞĞƚŝŶŐ�

D�W'��^ĞĐƚŝŽŶ�KĨĨŝĐĞ�ʹ�^ƚĂĨĨŽƌĚ͕�s��

DŽŶĚĂǇ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�ϭϭ͕�ϮϬϭϲ��

DŝŶƵƚĞƐ��ƉƉƌŽǀĞĚ�ϮͲϮϯͲϭϲ�

WƌĞƐĞŶƚ�ʹ�^ĞĂŶ��ŶŐůŝƐŚ͕�W'��;�ŚĂŝƌͿ͖�<ĞůůǇ��ƌŽǀŽ͕�W'�͖�DĂƌŬ��ǀĞŶƐŽŶ͕�W'�͖�'ĞŽĨĨ�DŽŶƚƌŽƐƐ͕�W'�͖�DŝŬĞ�

tŽŽĚ͕�W'�͘��

WƌĞƐĞŶƚ�ǀŝĂ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ĐĂůů�ʹ�D�W'��WƌĞƐŝĚĞŶƚ�DĂƚƚŚĞǁ�^ĐŚƵůǌĞ͖�W'�͖��ƐŚůĞǇ�'ƌŝĞƌ͕�W'���

D�W'�� ^ƚĂĨĨ� ʹ� �ǆĞĐƵƚŝǀĞ� �ŝƌĞĐƚŽƌ� :ŽŶ� 'ƵŚů͖� �ƐƐŝƐƚĂŶƚ� �ǆĞĐƵƚŝǀĞ� �ŝƌĞĐƚŽƌ� dŚŽŵĂƐ� ,ƵƚƚŽŶ͕� W'�͖�

dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ��ŝƌĞĐƚŽƌ�:ĞƌĞŵǇ�'ƌĞŝŶĞƌ͕�W'�͖�dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�WƌŽŐƌĂŵ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ��ƌŝĐ�^ŽƵƚŚĂƌĚ�

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�ΛϬϬ͗ϬϬ͗ϭϬͿ�

�ŽŵŵŝƚƚĞĞ��ŚĂŝƌ��ŶŐůŝƐŚ�ĐĂůůĞĚ�ƚŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ƚŽ�ŽƌĚĞƌ�Ăƚ�ϭϬ͗Ϭϯ�Ăŵ͘�,Ğ�ƚŚĂŶŬĞĚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĨŽƌ�ďĞŝŶŐ�ĂďůĞ�ƚŽ

ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ͘��

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�ΛϬϬ͗ϬϬ͗ϰϬͿ�

dŚĞ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϯϬ͕�ϮϬϭϱ�dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�DĞĞƚŝŶŐ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ǁĞƌĞ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�ΛϬϬ͗Ϭϭ͗ϰϬͿ�

�ŶŐůŝƐŚ� ƌĞǀŝĞǁĞĚ� ŝƚĞŵƐ� ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�Ăƚ� ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�WůĂŶŶŝŶŐ� ^ĞƐƐŝŽŶ�ŽŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϰͲϭϱ�Ăƚ� ƚŚĞ�

^ĞĐƚŝŽŶ�KĨĨŝĐĞ͘���ŶŐůŝƐŚ�ŵĂĚĞ�ŶŽƚĞ�ŽĨ�Ă�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ďĞŝŶŐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ǁŝƚŚ�

ŽƚŚĞƌ�ŐŽůĨ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�DŝĚͲ�ƚůĂŶƚŝĐ�ƌĞŐŝŽŶ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĐƌĞĂƚŝŶŐ�Ă�DŝĚĚůĞ��ƚůĂŶƚŝĐ�

ǁŽŵĞŶ͛Ɛ�ŽƉĞŶ�ĂŶĚ�DŝĚĚůĞ� Ͳ�ƚůĂŶƚŝĐ�ƐĞŶŝŽƌ�ŽƉĞŶ͕�Žƌ�ƐŽŵĞ�ŽƚŚĞƌ�ĞǀĞŶƚ� ƚŚĂƚ� ŝŶǀŽůǀĞƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĂŶĚ�

ĂŵĂƚĞƵƌƐ�ĨƌŽŵ�s��ĂŶĚ�D��ĂŶĚ�ƉĞƌŚĂƉƐ�ďĞǇŽŶĚ͘��dŚĞ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ǁŽƵůĚ�ĐŽŶƐŝƐƚ�ŽĨ��ŶŐůŝƐŚ͕�D�W'��sŝĐĞ�

WƌĞƐŝĚĞŶƚ�:W�>ƵŶŶ͕�EŽƌƚŚĞƌŶ��ŚĂƉƚĞƌ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�:ĞĨĨ�DĂǇŶŽƌ�ĂŶĚ�ƚǁŽ�ĨĞŵĂůĞ�D�W'��DĞŵďĞƌƐ͘�

�ŶŐůŝƐŚ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ǁĂŝǀĞ�ƚŚĞ�ĨĞĞ�ŽĨ�ΨϮϱϬ�ƚŽ�ŚŽƐƚ�ĂŶ�KĨĨŝĐŝĂů��ǀĞŶƚƐ�;Ğ͘Ő͘�WƌŽͲ�ŵƐͿ

ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ďǇ�ĚƌŽƉƉŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĨĞĞ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ŵŽƌĞ�DĞŵďĞƌƐ�ƚŽ�ƌƵŶ�WƌŽͲ�ŵƐ͘�dŚĞ�ŐŽĂů�ŝƐ�ƚŽ�ŐĞƚ�Ăůů�

ƚŚĞ�WƌŽͲ�ŵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�D�W'��ǁĞďƐŝƚĞ͕�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ŐĞƚ�ŵŽƌĞ�ĂŵĂƚĞƵƌƐ� ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ŽƵƌ�ƐŝƚĞ͘�

dŚĞ� ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ� ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ� ƉůĂŶƐ� ƚŽ� ĂĚǀŝƐĞ� Ăůů� ŵĞŵďĞƌƐ� ŽĨ� ƚŚŝƐ� ŶĞǁ� ƉŽůŝĐǇ� Ăƚ� ƚŚĞ� ƐƉƌŝŶŐ� �ŚĂƉƚĞƌ�

ŵĞĞƚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ĞĐƚŝŽŶ�ŵĞĞƚŝŶŐ͘� �>ĂƐƚ͕��ŶŐůŝƐŚ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ƚŚĂƚ�dŝŵ�tŚŝƚĞ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ĂƐ� ƚŚĞ�

ƐĞŶŝŽƌ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ� ŽŶ� ƚŚĞ� dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ� �ŽŵŵŝƚƚĞĞ� ƚŚŝƐ� ǇĞĂƌ� ĂŶĚ� ƚŚĂƚ� :ŽŚŶ� &ƌĂŶĐŝƐĐŽ� ǁŝůů� ƚĂŬĞ� ŚŝƐ�

ƉůĂĐĞ͘��dŚĞƌĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ŽƚŚĞƌ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�d��ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ͘�

�;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�ΛϬϬ͗ϭϴ͗ϰϬͿ�

dŚĞ�dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ� ƚŚĞŶ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ� ƚŚĞŝƌ�ŐŽĂůƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ϮϬϭϲ�ƐĞĂƐŽŶ͘� �dŚĞ� ĨŝƌƐƚ�ŐŽĂů�

ƚŚĞǇ� ĐĂŵĞ� ƵƉ� ǁŝƚŚ� ǁĞƌĞ� ƚŽ� ĐƌĞĂƚĞ� Ă� ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ� ƚŽ� ƚĂůŬ� ǁŝƚŚ� ŽƚŚĞƌ� ůŽĐĂů� ŐŽůĨ� ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƐ� ƚŽ� ƚƌǇ� ƚŽ�

ĞƐƚĂďůŝƐŚ� Ă� ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ� ŝŶ� ĐŽŶũƵŶĐƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ� ĂƌĞĂ� ŐŽůĨ� ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƐ͘� � ^ĞĐŽŶĚ� ƚŚĞ� d��ǁĂŶƚƐ� ƚŽ�

ĐƌĞĂƚĞ� ĂĚĚͲŽŶƐ� Ăƚ� ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚƐ� ƚŽ� ĞŶŚĂŶĐĞ� ƚŚĞ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ŽĨ� ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚƐ͘� � dŚĞǇ�ǁŝůů� ƉƌĞƐĞŶƚ� ƚŚĞƐĞ�

ŝĚĞĂƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� �ŽĂƌĚ� Ăƚ� ƚŚĞ� ŶĞǆƚ� �ŽĂƌĚ� DĞĞƚŝŶŐ� ŽŶ� :ĂŶƵĂƌǇ� Ϯϭ͕� ϮϬϭϲ͘� � >ĂƐƚ͕� ƚŚĞ� d�� ǁĂŶƚƐ� ƚŽ� ŐƌŽǁ�



ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ� Ăƚ� ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚƐ� ďǇ� ϱй͘� � �ůƚŚŽƵŐŚ� ƚŚĞǇ� ŚŽƉĞ� ŶĞǁ� ĞŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚ� Ăƚ� ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚƐ�ǁŝůů� ďĞ�

ĂƚƚƌĂĐƚŝǀĞ͕�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�ǀŝĞǁ�ƚŚŝƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ǁĂǇ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ͘��

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�ΛϬϬ͗Ϯϱ͗ϮϲͿ�ĂŶĚ�;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�ΛϬϬ͗Ϭϭ͗Ϭϳ�ƉĂƌƚ�//Ϳ�

�ŶŐůŝƐŚ�ĞǆƉĂŶĚĞĚ�ŽŶ�ŝĚĞĂƐ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�DĞĞƚŝŶŐ�ŽŶ�dŚƵƌƐĚĂǇ͕�

:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϭƐƚ͘��KŶĞ�ŝƐƐƵĞ�ǁĂƐ�ƚŽ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŝƐƚ�ŽĨ��ŽŶĚƵĐƚ�sŝŽůĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƉůĂǇŝŶŐ�ŝŶ�ĂŶ�KĨĨŝĐŝĂů�ĞǀĞŶƚ�ƚŚĂƚ�

ŚĂƐ� ŶŽƚ� ďĞĞŶ� ƐĂŶĐƚŝŽŶĞĚ͘� � dŚĞ� d�� �ŽŵŵŝƚƚĞĞ� ĂŐƌĞĞĚ� ƚŽ� ĚŽ� ƐŽ͘� � dŚĞ� ďĞƐƚ� ǁĂǇ� ƚŽ� ƚĞůů� ŝĨ� ĂŶ� ĞǀĞŶƚ� ŝƐ�

ƐĂŶĐƚŝŽŶĞĚ�ŝƐ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŝĨ�ŝƚ�ŝƐ�ůŝƐƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŝƐ�ƐĂŶĐƚŝŽŶĞĚ͘�

dŚĞ� d�� �ŽŵŵŝƚƚĞĞ� ŚĂĚ� ĂŶŽƚŚĞƌ� ůĞŶŐƚŚǇ� ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ� ĂďŽƵƚ� ĐŚĂŶŐŝŶŐ� ƚŚĞ� ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ� ŽĨ� ĂŶ� KĨĨŝĐŝĂů�

dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ� ĂŶĚ� Ă� ͞ƉŝĐŬͲƵƉ� ŐĂŵĞ͘͟� � dŚĞ� ŵĂŝŶ� ƉŽŝŶƚ� ŝƐ� ƚŽ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ� ǁŚĞŶ� ƚŚĞ� ^ĞĐƚŝŽŶ� ĐĂƌĞƐ� ĂďŽƵƚ�

ƉƌŽƚĞĐƚŝŶŐ� ƚŚĞ� ŝŵĂŐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� W'�� ďĂƐĞĚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� D�W'�� WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ� ƉůĂǇŝŶŐ� ǁŚĞŶ� ŝƚ� ŝƐ�

D�W'�� WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ� ŽŶůǇ� ĂŶĚ� ǁŚĞŶ� ŝƚ� ŝƐ� D�W'�� WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ� ĂŶĚ� ŶŽŶͲD�W'�� WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ� ;Ğ͘Ő͘�

ĂŵĂƚĞƵƌƐͿ͕�ƉůĂǇŝŶŐ͘��dŚĞ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ŽĨ�ĂŶ�ŽĨĨŝĐŝĂů�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ĂƐ͗��

�Ŷ�ŽĨĨŝĐŝĂů�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ŝƐ�ĂŶǇ�ĞǀĞŶƚ�ŚĞůĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐ�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�D�W'��ĂŶĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�

ŽĨĨŝĐŝĂů�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ƐĞĂƐŽŶ�ƚŚĂƚ͗�

�Ϳ D�W'�� WZK&�^^/KE�>^�KE>z͗� ,ĂƐ� ϭϳ� Žƌ�ŵŽƌĞ�D�W'�� WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ� ŽŶůǇ� ;DĞŵďĞƌƐ� ĂŶĚͬŽƌ�
�ƉƉƌĞŶƚŝĐĞƐ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�^ƚĂŶĚŝŶŐͿ͕�EŽ�ĂŵĂƚĞƵƌƐ�Žƌ�͞ŽƚŚĞƌ͟�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�

Kƌ�

�Ϳ D�W'��WZK&�^^/KE�>^��E��Kd,�Z^͗�,ĂƐ�Ϯϰ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ƚŽƚĂů�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ͕�Ăƚ� ůĞĂƐƚ�ϭϳ�ŽĨ�ǁŚŽŵ�
ĂƌĞ�D�W'��WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�;DĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚͬŽƌ��ƉƉƌĞŶƚŝĐĞƐ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�^ƚĂŶĚŝŶŐͿ�

DĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ� ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ĨĂĐƚŽƌ� ŝŶ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ͘���ůů� ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�

ŚŽƐƚŝŶŐ�ĂŶ�ŽĨĨŝĐŝĂů�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ŵƵƐƚ�ĞŵƉůŽǇ�Ă�W'��DĞŵďĞƌ�Žƌ�W'���ƉƉƌĞŶƚŝĐĞ͘���Ŷ�ŽĨĨŝĐŝĂů�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�

ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ� ƚŽ�ĂŶǇ�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ� ĨĞĞƐ�ĂƐ� ůŝƐƚĞĚ� ŝŶ��ƌƚŝĐůĞ� ///͕�^ĞĐƚŝŽŶ�ϭ�ŽĨ� ƚŚĞ�dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�

ŵƵƐƚ�ĂĚŚĞƌĞ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ƉĞƌƚŝŶĞŶƚ�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�WŽůŝĐŝĞƐ�;Ğ͘Ő͘��ŽŶĚƵĐƚ�sŝŽůĂƚŝŽŶƐ͕��ƌĞƐƐ��ŽĚĞͿ͘��

dŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�DĞĞƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚŽƉĞĨƵůůǇ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�ŶƵŵďĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ĨŝŐƵƌĞĚ�ŽƵƚ͘��

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�ΛϬϭ͗Ϭϳ͗ϭϱͿ�

�ƐƐŝƐƚĂŶƚ� �ǆĞĐƵƚŝǀĞ� �ŝƌĞĐƚŽƌ� dŚŽŵĂƐ� ,ƵƚƚŽŶ� ŐĂǀĞ� Ă� ƐƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ� ĂŶĚ� ĨŝŶĂŶĐŝĂů� ƵƉĚĂƚĞ͘� ,ƵƚƚŽŶ� ǁĞŶƚ�

ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶĞĚ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ͕�ǀĞƌďĂů�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐĞŶƚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�

ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ� ƚŚĞ�ϮϬϭϲ�ƐĞĂƐŽŶ͘� �,ƵƚƚŽŶ� ŝƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ� ƚǁŽ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ� ƐĂůĞƐ� ƌĞƉƐ� ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚƐ�

ŶĂŵĞĚ�ĂĨƚĞƌ�ĞĂĐŚ�;DĂƚƚŚĞǁ�DŝƐŬĞůůǇ�ĂŶĚ��ƌŝƚƚ�^ůŽĂŶͿ͘���ŶŐůŝƐŚ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŶĞǁ�ƐƉŽŶƐŽƌ

Wy'͘� � �ǀĞŶƐŽŶ� ďƌŽƵŐŚƚ� ƵƉ� ƚŚĞ� ŝĚĞĂ� ŽĨ� ƌĞĂĐŚŝŶŐ� ŽƵƚ� ƚŽ� ĐŚĂƌŝƚŝĞƐ� ƚŽ� ƉĂƌƚŶĞƌ� ǁŝƚŚ� ƚŽ� ƉŽƐƐŝďůǇ� ƌƵŶ� Ă�



ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ͘�,ƵƚƚŽŶ�ĂŐĂŝŶ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�D�W'��WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ�

ĂŶĚ� ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ� ĨĞĞĚďĂĐŬ� ǁŝƚŚ� ƉŽƚĞŶƚŝĂů� ƉĂƌƚŶĞƌƐ͘� � /Ŷ� ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ͕� ŚĞ� ŝƐ� ůŽŽŬŝŶŐ� ĨŽƌ� ŚĞůƉ� ĨƌŽŵ� D�W'��

ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŝƚŚ� ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶƐ� ƚŽ� ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ� ƚŚĂƚ� ĂƌĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů� ŶŽŶͲŐŽůĨ� ƉĂƌƚŶĞƌƐ� ĨŽƌ�ŽƵƌ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ� ĂŶĚ�

ĨŽƵŶĚĂƚŝŽŶƐ͘��WĞƌŚĂƉƐ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ǁĂǇ�ƚŽ�ƐĞĐƵƌĞ�Ă�ƐĞƚ�ŽĨ�ƐĞĂƐŽŶ�ƚŝĐŬĞƚƐ�;ŝŶ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ĨŽƌ�ŐŽůĨͿ�ƚŽ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�

ĂƌĞĂ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƚĞĂŵƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ƵƐĞ�ƚŽ�ĂƚƚƌĂĐƚ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ͘��

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�ΛϬϭ͗ϰϰ͗ϬϵͿ�

�ĨƚĞƌ�ƌĞͲĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŝĞůĚ�ƐŝǌĞ�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶƐ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�WKz�ĨŽƌŵƵůĂ͕�ƚŚĞ�d���ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ƌĞǀĞƌƐĞĚ�Ă�

ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂĚĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϯϬ͕�ϮϬϭϱ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ǀŽƚĞĚ�ŽŶ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ǇĞĂƌ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ĨŝĞůĚ�ƐŝǌĞƐ�

ĨŽƌ�ƚŚĞ�WKz�ĨŽƌŵƵůĂƐ͘��hƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ĨŝĞůĚ�ƐŝǌĞ�ŝŶ�WKz�ĨŽƌŵƵůĂ�ǁŝůů�ŐŝǀĞ�ĚĞĨŝŶŝƚĞ�ƉŽŝŶƚ�ǀĂůƵĞƐ͕�ƐĂǀĞƐ�

ƚŝŵĞ͕�ĂŶĚ�ĂǀŽŝĚƐ�ĂŶǇ�ĐŽŶĨƵƐŝŽŶ͘��tŚŝůĞ�Ă�ƉůĂǇĞƌ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�ĞǆĂĐƚ�ƉŽŝŶƚƐ�ŚĞͬƐŚĞ�͞ƐŚŽƵůĚ͟�ŚĂǀĞ͕

ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĂĐƚƵĂů�ĨŝĞůĚ�ƐŝǌĞ͕�ƚŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ǁŝůů�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͘��dŚŝƐ�ĨŽƌŵĂƚ�ŚĂĚ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞĞŶ�ŝŶ�

ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�KƉĞŶƐ͕�,ĞĂĚ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ͕�dĞĂĐŚŝŶŐ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�

ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŚĂƉƚĞƌ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉƐ͘��

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�ΛϬϭ͗ϱϰ͗ϰϬͿ�

dŚĞ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ƚĂůŬĞĚ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĞƚŚĞƌ� ƚŽ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ďƵĚŐĞƚĞĚ�ƉůĂǇĞƌ� ĨĞĞ� ĨƌŽŵ�ΨϮϬͲϮϱ�ƚŽ�ΨϮϱͲϯϬ�ƉĞƌ�

ƌŽƵŶĚ͘� �dŚĞ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĚĞĐŝĚĞĚ� ƚŚĂƚ� ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ďƵĚŐĞƚĞĚ�ƉůĂǇĞƌ� ĨĞĞ͕�ďƵƚ� ƚŚĂƚ� ŝŶ� ƐŽŵĞ�

ĐĂƐĞƐ�ŝƚ�ǁŝůů�ĞǆƚĞŶĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ΨϮϱ�ĂŵŽƵŶƚ�ĂŶĚ�'ƌĞŝŶĞƌ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ďƵĚŐĞƚĞĚ�ĂŵŽƵŶƚ�ƚŽ�

ΨϯϬ͘� � /Ĩ� ŝƚ�ĞǆĐĞĞĚĞĚ� ƚŚĂƚ� ĂŵŽƵŶƚ͕� ƚŚĞŶ��ŶŐůŝƐŚ͕� ĂŶĚ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͕�ǁŝůů� ƌĞǀŝĞǁ� ƚŚĞ

ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞ͘��dŚĞ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ĂŶĚ�ĚĂƚĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ĨŝĞůĚ�

ƐŝǌĞ͕�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ƚŚĞ�ƉƵƌƐĞ͘��dŚĞ�ŝĚĞĂ�ǁĂƐ�ƌĂŝƐĞĚ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ĞŶƚƌǇ�ĨĞĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�

ƉŽŝŶƚĞĚ�ŽƵƚ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ĂůůŽǁ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ƚŽ�ĨŝŐƵƌĞ�ŽƵƚ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�d��ǀĂůƵĞƐ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�

ƌƵĨĨůĞ�ƐŽŵĞ�ĨĞĂƚŚĞƌƐ͘�

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�ΛϬϮ͗ϭϮ͗ϭϱͿ�

dŚĞ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐĞŶĚŝŶŐ�Ă�ƐƵƌǀĞǇ�ŽƵƚ�ĂĨƚĞƌ�ĞĂĐŚ�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ǁĂƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ŝĚĞĂ͘��dŚĞ�ƐƚĂĨĨ�ǁŝůů�

ĐŽŵĞ�ƵƉ�ǁŝƚŚ� ƐĞǀĞƌĂů� ŐĞŶĞƌĂů� ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ� ƚŽ� ƐƵďŵŝƚ� ƚŽ� ƚŚĞ�d�� ƚŽ�ŶĂƌƌŽǁ� ŝƚ� ĚŽǁŶ� ƚŽ� ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϰͲϱ�

ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ͘���ĂĐŚ�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�Ă�ĨĞǁ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĞǀĞŶƚ͕�ďƵƚ�ĨŽƌ

ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƉĂƌƚ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƚƌĂŝŐŚƚ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞǀĞŶƚƐ͘���ůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ǁĂƐ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ďĞ�

ďĞƐƚ�ĂƐ�ŽƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�Ă�ƉĂƉĞƌ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ŝŶ�ƐĐŽƌŝŶŐ�Žƌ�ďŽƚŚ�ƉĂƉĞƌ�ĂŶĚ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ͘�

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�ΛϬϮ͗Ϯϯ͗ϬϬͿ�

^ŽƵƚŚĞƌŶ��ŚĂƉƚĞƌ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ�<ĞůůǇ��ƌŽǀŽ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ƚŚĂƚ�Ă�^ŽƵƚŚĞƌŶ��ŚĂƉƚĞƌ�ŵĂƚĐŚ�ƉůĂǇ�ǁŝůů� ƚĂŬĞ�

ƉůĂĐĞ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘�tŚĂƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŬŶŽǁŶ�ŝƐ�ŝĨ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�&ŽƵƌͲ�Ăůů�Žƌ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͘�

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�//�ΛϬϬ͗ϯϳ͗ϯϴͿ�

dŚĞ� ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ǁĞŶƚ� ŽǀĞƌ� ƚŚĞ� ƵƉĐŽŵŝŶŐ� dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ� ^ĐŚĞĚƵůĞ� ĨŽƌ� ϮϬϭϲ͘� �DŽƐƚ� ŶŽƚĂďůǇ͕� ƚŚĞ� ^ĞĐƚŝŽŶ�

�ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�ŵŽǀĞĚ� ĨƌŽŵ�'ŽůĚĞŶ�,ŽƌƐĞƐŚŽĞ� ;ĚƵĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƌĞŐƌĞƐƐŝŶŐ�ŽĨ� ƚŚĞ�'ŽůĚ��ŽƵƌƐĞͿ� ƚŽ�<ŝŶŐƐŵŝůů�

ZĞƐŽƌƚ�ZŝǀĞƌ��ŽƵƌƐĞ�ĨŽƌ�DŽŶĚĂǇ͕�dƵĞƐĚĂǇ͕�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ĂŶĚ�tŝůůŝĂŵƐďƵƌŐ��ůƵď�ĨŽƌ�DŽŶĚĂǇ�ĂŶĚ�dƵĞƐĚĂǇ͘��

dŚĞ�&ĂĐŝůŝƚǇ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�ǁŝůů�ďĞ�Ăƚ�>ŽƵĚŽƵŶ�'Θ���ŽŶ�:ƵŶĞ�ϮϬƚŚ͘��dǁŽ�ĞǀĞŶƚƐ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�Ɛƚŝůů�ƚŽ�



ďĞ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ŽŶ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�WƌŽ�^ĐƌĂƚĐŚ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƐĞƚ�ĨŽƌ�ĞŝƚŚĞƌ�:ƵŶĞ�ϲ�Žƌ�:ƵŶĞ�ϭϯ�ĂŶĚ�dŚĞ�WůĂǇĞƌƐ��ƵƉ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�

ŚŽƉĞĨƵů� ĨŽƌ�KĐƚŽďĞƌ�ϯͲϰ͘� � dŚĞ� ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĚĞĐŝĚĞĚ� ƚŚĂƚ� ŝĨ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŚĂǀŝŶŐ� ƚƌŽƵďůĞ� ĨŝŶĚŝŶŐ� ƐŝƚĞƐ͕� ŝƚ� ŝƐ� ŶŽƚ

ĐƌŝƚŝĐĂů�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŚĂƉƚĞƌ�ƌŽƚĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ĞǀĞŶƚƐ͕�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ� ŝƐ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďŽƵŶĚĂƌǇ� ůŝŶĞ�

ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŚĂƉƚĞƌ�dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ĐŚĂŝƌƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ĂŐƌĞĞ�ƚŽ�ŝƚ͘� �WĞŽƉůĞ�ǁŝůů�ƚƌĂǀĞů�ŶŽ�ŵĂƚƚĞƌ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĨŽƌ

ďĞƚƚĞƌ�ĐŽƵƌƐĞƐ͘��

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�//�ΛϬϭ͗Ϭϰ͗ϭϱͿ�

dŚĞ� ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ� ǁĞŶƚ� ŽǀĞƌ� ŝĚĞĂƐ� ŽŶ� ŚŽǁ� ƚŚĞǇ� ĐĂŶ� ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚ� ƚŚĞŝƌ� ŐŽĂů� ŽĨ� ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ� ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�

ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�ďǇ�ϱй͘��dŚŽŵĂƐ�,ƵƚƚŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ĂŶĚ�ŵĂŬŝŶŐ�ŶĞǁ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ�

ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƉƵƌƐĞƐ͘���ŶŽƚŚĞƌ�ŝĚĞĂ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ƐƵďƐŝĚŝǌĞĚ�ĚŝŶŶĞƌ�Ăƚ�tŝůůŝĂŵƐďƵƌŐ�

�ůƵď�ĂĨƚĞƌ�ƌŽƵŶĚ�ϭ�ŽĨ�^ĞĐƚŝŽŶ�ĐŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ͘�dŚĞ�ĚŝŶŶĞƌ�ǁŽƵůĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ăůů�D�W'��WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĂƐ�ǁĞůů�

ĂƐ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͘�dŚŝƐ�ĚŝŶŶĞƌ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ĂŶĚ�

ŶĞƚǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƉĞŽƉůĞ͘� /ƚ�ǁŽƵůĚ�ĐŽƐƚ�ĂƌŽƵŶĚ�ΨϭϬ�ƉĞƌ�ƉĞƌƐŽŶ� ƚŽ�ĂƚƚĞŶĚ� ƚŚĞ�ĚŝŶŶĞƌ͘�dŚĞ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĂůƐŽ�

ďƌŽƵŐŚƚ�ƵƉ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ůƵŶĐŚ�Ăƚ�ƚŚĞ�EĂƚŝŽŶĂů��Ăƌ�ZĞŶƚĂů�WƌŽͲ�ŵƐ͘��dŚĞ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ǁŝůů�ĨŝŐƵƌĞ�ŽƵƚ�

ĂŶ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚŝŶŶĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�^ĞĐƚŝŽŶ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ͘���

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�//�ΛϬϭ͗ϯϵ͗ϰϬͿ�

�ƵŝůĚŝŶŐ�ŽĨĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝŶŶĞƌ�ĂŶĚ�ůƵŶĐŚ�ŝĚĞĂ͕�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ŽĨ�ŝĚĞĂƐ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�

ŵĂŬĞ�ƚŚĞŵ�ŵŽƌĞ�ĞŶũŽǇĂďůĞ͘����ĨĞǁ�ŝĚĞĂƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƌŽƉŝŶŐ�ŽĨĨ�ĂŶĚ�ŚĂǀŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ƐŝŐŶĂŐĞ�ĨŽƌ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ŽŶ�

ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƚĞĞ͕�ƵƐŝŶŐ�ƐƚĞŶĐŝůƐ�ƚŽ�ƉĂŝŶƚ�ƚŚĞ�D�W'��ůŽŐŽ�ŽŶ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ŚŽůĞƐ͕�ŚĂǀŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ͕�'ĂƚŽƌĂĚĞ͕�ĨƌƵŝƚ͕�ĂŶĚ�

ƐŶĂĐŬƐ� ŽŶ� ƚĞĞƐ͕� ĂŶĚ� ŚĂǀŝŶŐ� ĐŽƵƌƐĞ� ƉƌŝǌĞƐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ĐůŽƐĞƚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŚŽůĞ͕� ůŽŶŐ� ĚƌŝǀĞ͕� ĞƚĐ͘� /ĚĞĂƐ� ŽƵƚƐŝĚĞ� ŽĨ

ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŚĂǀŝŶŐ�ŵƵƐŝĐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ƌĂŶŐĞ͕�ŚĂǀĞ�Ă�ŶŝŐŚƚ�ƚŝŵĞ�ƉƵƚƚŝŶŐ�ĐŽŶƚĞƐƚ�Ăƚ�ĂŶ�ĞǀĞŶƚ͕

ĂŶĚ�Ă�ŶŝŶĞ�ŚŽůĞ�ƐƚƌŽŬĞ�ƉůĂǇ�ĐŽŶƚĞƐƚ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�DĂƚĐŚ�WůĂǇ�ĞǀĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŚŽ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ƋƵĂůŝĨǇ�ĨŽƌ�

ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƌŽƵŶĚ͘���ŶŽƚŚĞƌ�ŝĚĞĂ�ǁĂƐ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ƚŚĞ�ďŽƚƚŽŵ�ϰϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŝĞůĚ�ŝŶ�Ă�ŵƵůƚŝͲĚĂǇ�ĞǀĞŶƚ�ŚĂǀĞ�Ă�

ďƵǇ�ŝŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ƌŽƵŶĚ;ƐͿ͘�

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�//�ΛϬϮ͗ϭϯ͗ϭϱͿ�

dŚĞ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƉƵƚƚŝŶŐ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŬŝŶƐ�ŐĂŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ĞĐƚŝŽŶ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ͘��/ƚ�ǁŝůů�ĐŽŵĞ�

ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƵƌƐĞ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĐŽŶƐŝƐƚ�ŽĨ�ƚǁŽ�ΨϱϬϬ�ƉŽŽůƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĐŽƵƌƐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƚǁŽ�ĚĂǇƐ͘��'ƌĞŝŶĞƌ�ĂůƐŽ�

ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�EĂƚŝŽŶĂů��K��ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�ĂůůŽǁŝŶŐ�W'��^ĞĐƚŝŽŶƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ĚĞĂĚůŝŶĞƐ�

ĨŽƌ� ƚŚĞŝƌ� ƚŚƌĞĞ�ŶĂƚŝŽŶĂů� ƋƵĂůŝĨŝĞƌ� ĞǀĞŶƚƐ͘� � dŚĞ�d��ŚĂĚ� ƐĂŝĚ� ƚŚĂƚ� ŝĨ� ƚŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ͕� ƚŚĞ�ĚĞĂĚůŝŶĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�

^ĞĐƚŝŽŶ� �ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ� ǁŽƵůĚ� ďĞ� �ƵŐƵƐƚ� ϯƌĚ͕� ƵŶůŝŬĞ� ƉƌĞǀŝŽƵƐ� ǇĞĂƌƐ� ǁŚĞŶ� ƚŚĞ� ĚĞĂĚůŝŶĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�

ĐŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉƐ� ǁĞƌĞ� ƐĞƚ� ďǇ� EĂƚŝŽŶĂů͘� � dŚĞƌĞ� ǁĂƐ� ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů� ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ� ĂďŽƵƚ� ƉŽƐƐŝďůǇ� ŚŽůĚŝŶŐ� ŽƚŚĞƌ�

ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚƐ͕�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶĂů�ĚĂƚĞƐ�ĞǀĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŚĞůĚ͕�ĂŶĚ�ĚŽŝŶŐ�ĞǀĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƐ�

ĂŶĚͬŽƌ�^ĞĐƚŝŽŶƐ͘���ĂĐŚ�d��ŵĞŵďĞƌ�ŝƐ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨĞǁ�ŐĞŶĞƌĂů�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�Ă�^ĞĐƚŝŽŶ�ǁŝĚĞ�

ƐƵƌǀĞǇ�ŽŶ�dŽƵƌŶĂŵĞŶƚƐ͘�

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�//�ΛϬϮ͗ϱϲ͗ϬϬͿ�

�ŶŐůŝƐŚ� ĞǆƉƌĞƐƐ� ŚŝƐ� ĚĞƐŝƌĞ� ƚŽ� ŚĂǀĞ� Ă�ŵĞĞƚŝŶŐ� ĞǀĞƌǇ� ŽƚŚĞƌ�ŵŽŶƚŚ͕� Žƌ� Ăƚ� ůĞĂƐƚ� Ă� ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ� ĐĂůů͘� � EĞǆƚ�

ŵĞĞƚŝŶŐ�ŝƐ�ƐůĂƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ĐĂůů�ŽŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϯƌĚ�Ăƚ�ϴ͗ϯϬ��D�

dŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ǁĂƐ�ĂĚũŽƵƌŶĞĚ�Ăƚ�ϯ͗ϱϳ�



D�W'��dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�DĞĞƚŝŶŐ�

D�W'��^ĞĐƚŝŽŶ�KĨĨŝĐĞ�ʹ�^ƚĂĨĨŽƌĚ͕�s��

DŽŶĚĂǇ͕�EŽǀĞŵďĞƌ�ϯϬ͕�ϮϬϭϱ��

DŝŶƵƚĞƐ��ƉƉƌŽǀĞĚ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϭϭ͕�ϮϬϭϲ�

WƌĞƐĞŶƚ�ʹ�^ĞĂŶ��ŶŐůŝƐŚ͕�W'��;�ŚĂŝƌͿ͖�<ĞůůǇ��ƌŽǀŽ͕�W'�͖�DĂƌŬ��ǀĞŶƐŽŶ͕�W'�͖��ƐŚůĞǇ�'ƌŝĞƌ͕�W'�͖�'ĞŽĨĨ�

DŽŶƚƌŽƐƐ͕�W'�͖�DŝŬĞ�tŽŽĚ͕�W'�͘��

WƌĞƐĞŶƚ�ǀŝĂ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ĐĂůů�ʹ�D�W'��WƌĞƐŝĚĞŶƚ�DĂƚƚŚĞǁ�^ĐŚƵůǌĞ͕�W'�͖�dŝŵ�tŚŝƚĞ͕�W'��

D�W'�� ^ƚĂĨĨ� ʹ� �ǆĞĐƵƚŝǀĞ� �ŝƌĞĐƚŽƌ� :ŽŶ� 'ƵŚů͖� �ƐƐŝƐƚĂŶƚ� �ǆĞĐƵƚŝǀĞ� �ŝƌĞĐƚŽƌ� dŚŽŵĂƐ� ,ƵƚƚŽŶ͕� W'�͖�

dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ��ŝƌĞĐƚŽƌ�:ĞƌĞŵǇ�'ƌĞŝŶĞƌ͕�W'�͖�dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�WƌŽŐƌĂŵ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ��ƌŝĐ�^ŽƵƚŚĂƌĚ�

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�ΛϬϬ͗Ϭϭ͗ϭϬͿ�

�ŽŵŵŝƚƚĞĞ��ŚĂŝƌ��ŶŐůŝƐŚ�ĐĂůůĞĚ�ƚŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ƚŽ�ŽƌĚĞƌ�Ăƚ�ϭϬ͗Ϭϱ�Ăŵ͘�,Ğ�ƚŚĂŶŬĞĚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĨŽƌ�ďĞŝŶŐ�ĂďůĞ�ƚŽ

ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ͘��ŶŐůŝƐŚ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ƚŚĂƚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�D�W'���ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ��ŝƌĞĐƚŽƌ��ƌŝĐ�^ŽƵƚŚĂƌĚ�ǁŝůů�

ŶŽǁ�ďĞ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ĨƵůů�ƚŝŵĞ�ƚŽ�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚƐ�ĂƐ�dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�WƌŽŐƌĂŵ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�

ŶŽ�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ŝŶƚĞƌŶ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘��dŚĞ�D�W'��ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă��ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ�/ŶƚĞƌŶ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ�ŝŶ�ŵŝĚͲ:ĂŶƵĂƌǇ͘�

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�ΛϬϬ͗Ϭϭ͗ϰϬͿ�

dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ��ŝƌĞĐƚŽƌ� :ĞƌĞŵǇ�'ƌĞŝŶĞƌ�ĂŶĚ��ǆĞĐƵƚŝǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ� :ŽŶ�'ƵŚů�ŐĂǀĞ�Ă�ďƌŝĞĨ�ŽƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�

ŶĞǁ�dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ŚŝŐŚůŝŐŚƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĞǆƉĞĐƚ�ƚŽ�

ƐĞƌǀĞ� ŶŽ�ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ� ƚǁŽ� ǇĞĂƌƐ͘� � �� ƐƵŵŵĂƌǇ� ŽĨ� ŚŽǁ� ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ� ƉƵƌƐĞƐ� ĂƌĞ� ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ƚŚĞ�

ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ĐŚĂƌŐĞĚ�ƚŽ�ĂŶ�ĞǀĞŶƚ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĂƚ�ĨŝŐƵƌĞƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�D�W'��ďƵĚŐĞƚ͕�ǁĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ͘�

�ŶŐůŝƐŚ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŚĞ�ĂŶĚ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�^ĐŚƵůǌĞ�ǁĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƵƉ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�

�ŽŵŵŝƚƚĞĞ͘� � KǀĞƌĂůů͕� �ŶŐůŝƐŚ� ǁĂŶƚƐ� ƚŽ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƐ� ĞĂĐŚ� ŵĞŵďĞƌ� ŽĨ� ƚŚŝƐ�

ƐŵĂůůĞƌ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ĂƐ�ŵĂŶǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ďĞĨŽƌĞ�ŵĂŬŝŶŐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐͬǀŽƚĞƐ͘���tŚŝůĞ�

ŝƚ�ŝƐ�ƵŶůŝŬĞůǇ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ǀŽƚĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƵŶĂŶŝŵŽƵƐ͕�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ŵĂĚĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ƐŚŽƵůĚ�

ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĂƐ�Ă�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ͘�

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�ΛϬϬ͗Ϯϴ͗ϭϳͿ�

�ƐƐŝƐƚĂŶƚ��ǆĞĐƵƚŝǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�dŚŽŵĂƐ�,ƵƚƚŽŶ�ŐĂǀĞ�Ă�ƐƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƵƉĚĂƚĞ͘�,ƵƚƚŽŶ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�

ƚŚĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� D�W'�� WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ� ŐƌŽǁŝŶŐ� ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ� ĂŶĚ� ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ� ĨĞĞĚďĂĐŬ� ǁŝƚŚ�

ƉŽƚĞŶƚŝĂů� ƉĂƌƚŶĞƌƐ͘� � /Ŷ� ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ͕� ŚĞ� ŝƐ� ůŽŽŬŝŶŐ� ĨŽƌ� ŚĞůƉ� ĨƌŽŵ�D�W'��ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŝƚŚ� ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶƐ� ƚŽ�

ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ŶŽŶͲŐŽůĨ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ĨŽƵŶĚĂƚŝŽŶƐ͘�

�� ůŽŶŐ� ĐŽŶǀĞƌƐĂƚŝŽŶ�ĞŶƐƵĞĚ� ĂďŽƵƚ� ŚŽǁ� ƚŽ� ĞůĞǀĂƚĞ�ĞǀĞŶƚƐ͕� ŝŶ� ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ� ƉƌŽͲĂŵƐ͕� ƐŽ� ĂƐ� ƚŽ� ĞůĞǀĂƚĞ� ƚŚĞ�

ƐƚĂƚƵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�W'��WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů͘

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�Λ�ϭ͗Ϭϯ͗ϬϴͿ�



dŚĞ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϯ͕�ϮϬϭϱ�dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ǁĞƌĞ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ͘��

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�Λϭ͗Ϭϯ͗ϰϭͿ�

�ĂůƚŝŵŽƌĞ��ŽƵŶƚƌǇ��ůƵď�ŚĂƐ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŽ�ŚŽƐƚ�ƚŚĞ�ϮϬϭϳ�D�W'��WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�

ϮϱͲϮϳƚŚ͘� � dŚŝƐ� ŝƐ� Ă� ďŝŐ� ĐŚĂŶŐĞ� ĂƐ� ƚŚĞ� ĞǀĞŶƚ� ŝƐ� ƵƐƵĂůůǇ� ŝŶ� �ƵŐƵƐƚ͕� ƐŽ� ƚŚĞ�D�W'�� ƐƚĂĨĨ� ĂŶĚ� dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�

�ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ƚŚŝƐ�ƚŽ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĞĂƌůǇ�ĂŶĚ�ŽĨƚĞŶ͘���

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�Λ�ϭ͗Ϭϳ͗ϱϬͿ�

'ƌĞŝŶĞƌ� ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů� ůŝŬĞůǇ� ďĞ� ĐŚĂŶŐĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƚŚƌĞĞ� ^ĞĐƚŝŽŶ�

ĞǀĞŶƚƐ� ƚŚĂƚ� ůĞĂĚ� ƚŽ� EĂƚŝŽŶĂů� �ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉƐ� ;WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů� �ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ͕� ^ĞŶŝŽƌ� WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�

�ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ͕� ĂŶĚ� �ƐƐŝƐƚĂŶƚ� �ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉͿ͘� W'�� EĂƚŝŽŶĂů� ƚĂŬĞƐ� ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ� ĨŽƌ� Ăůů� ƚŚƌĞĞ� ĞǀĞŶƚƐ�

EĂƚŝŽŶĂů�ƐĞƚƐ�ƚŚĞ�ĚĞĂĚůŝŶĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ĞǀĞŶƚƐ�;ŶŽƌŵĂůůǇ�ƚŚƌĞĞ�ĐŽŶƐĞĐƵƚŝǀĞ�ǁĞĞŬƐ�ŝŶ�:ƵůǇ�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ǁŚĞŶ�

ŽƵƌ�ĞǀĞŶƚ� ĂĐƚƵĂůůǇ� ŝƐ� ƉůĂǇĞĚͿ� ƐŽ� ƚŚĞǇ� ĐĂŶ� ĨŝŐƵƌĞ�ŽƵƚ� ƚŚĞ�ĞǆĂĐƚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ� ƐŝŐŶĞĚ�ƵƉ� ĨŽƌ� Ăůů� ƚŚĞ�

WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů� �ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉƐ� ĂĐƌŽƐƐ� ƚŚĞ� ĐŽƵŶƚƌǇ� ĂŶĚ� ĐĂŶ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ� ƚŚĞ� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ƐƉŽƚƐ� ĂŶĚ� ĂĚĚĞĚ�

ŵŽŶĞǇ�ĞĂĐŚ�W'��^ĞĐƚŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉƐ͘��/ƚ͛Ɛ�ŶŽƚ�ϭϬϬй�ĂƉƉƌŽǀĞĚ͕�ďƵƚ�EĂƚŝŽŶĂů�

ŶŽǁ�ǁĂŶƚƐ� ƚŽ�ĂůůŽǁ�ƚŚĞ�^ĞĐƚŝŽŶ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ĚĞĂĚůŝŶĞ� ;ƉƌĞƐƵŵĂďůǇ�ĐůŽƐĞƌ� ƚŽ� ƚŚĞ�ĂĐƚƵĂů�ĞǀĞŶƚƐ�ƐŽ�

ƚŚĞƌĞ�ŝƐŶ͛ƚ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨŝĞůĚ�ƐŝǌĞͿ͘�&Žƌ�ŝƚƐ�ƉĂƌƚ͕�EĂƚŝŽŶĂů�ǁŝůů�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�

ƉůĂǇĞƌƐ�ǁŚŽ�ƚĞĞĚ�ŽĨĨ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ� ĨŝǀĞ�ǇĞĂƌƐ�Ăƚ�ĞĂĐŚ�ŽĨ� ƚŚĞ�^ĞĐƚŝŽŶ͛Ɛ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉƐ� ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�

ƐƉŽƚƐ� ĂŶĚ� ĚŽůůĂƌ� ĂŵŽƵŶƚƐ͘� dŚĞ� �ŽŵŵŝƚƚĞĞ� ĂŐƌĞĞĚ� ƚŚĂƚ� ŝĨ� ƚŚŝƐ� ƚĂŬĞƐ� ƉůĂĐĞ͕� ƚŚĞ� ŶĞǁ� ĚĞĂĚůŝŶĞƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�

^ĞŶŝŽƌ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ� ĂŶĚ� ƚŚĞ��ƐƐŝƐƚĂŶƚ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�ǁŝůů� ďĞ� ƚŚĞ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ďĞĨŽƌĞ� ƚŚĞ�

ĞǀĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�ǁŝůů�ďĞ�ƚǁŽ�tĞĚŶĞƐĚĂǇƐ�;ϭϮ�ĚĂǇƐͿ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͘���

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�Λ�ϭ͗Ϯϭ͗ϭϴͿ�

dŽ�ĂǀŽŝĚ�ĂŶǇ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ĐŽŶĨůŝĐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ϮϬϭϲ�W'���ŚĂŵƉ�;:ƵůǇ�ϮϴͲϯϭͿ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ƌƵŶ�ƚŚĞ�^ĞĐƚŝŽŶ��ƐƐŝƐƚĂŶƚƐ�
WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�ŽŶ��ƵŐ�ϭͲϮ͘� ;tĞ�ŚĂǀĞ�ϱ�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚƐ� ƐĐŚĞĚƵůĞĚ� ƚŽ�ƉůĂǇ� ŝŶ� ƚŚĞ� :ƵŶĞ�WE�� ƚŚĂƚ�
ĐŽƵůĚ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�:ƵůǇ�W'�͗�,ƵƚƐĞůů͕�K͛�ŽŶŶĞůů͕��ůĂƌŬ͕�'ƌŝĞƌ͕�Θ�'ĞƌƚǌďĞƌŐ͘Ϳ��

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�Λϭ͗Ϯϱ͗ϭϳͿ�

�ĨƚĞƌ�Ă�ůŽŶŐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ĨĞĞ�ƚŽ�ƌƵŶ�ĂŶ�KĨĨŝĐŝĂů��ǀĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ΨϮϱϬ�ƚŽ

ΨϭϱϬ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇ�ĞǀĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�Ă�^ĞĐƚŝŽŶ�ǁŝĚĞ�ĞŵĂŝů͘�dŚĞ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĨĞĞůƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�

ŽĨĨŝĐŝĂů�ĞǀĞŶƚƐ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ϭϬ�Žƌ�ŵŽƌĞ�D�W'��WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĂŶĚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�ĂŵĂƚĞƵƌ͕�ƚŚĂƚ�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�

ďƵƚ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƐĂŶĐƚŝŽŶĞĚ͘��dŚĞ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ǁĂŶƚƐ�ƚŽ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ŝƐƐƵĞ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞŶƚƐ�ůŝŬĞ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�

ǀŝŽůĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͘�/ƚ�ůŽŽŬĞĚ�Ăƚ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�͞ƉŝĐŬͲƵƉ�ŐĂŵĞ͘͟��dŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ�

ŽĨ�Ă�͞ƉŝĐŬͲƵƉ�ŐĂŵĞ͟� ŝƐ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ĂƐ�ϭϲ�Žƌ�ĨĞǁĞƌ�D�W'��WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�;DĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚͬŽƌ��ƉƉƌĞŶƚŝĐĞƐͿ� ŝŶ�

ŐŽŽĚ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�;ŶŽ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŶŐ�ĂŵĂƚĞƵƌƐ�Žƌ�ŶŽŶͲW'��ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐͿ�ƉůĂǇŝŶŐ�ĨŽƌ�ĞŶƚƌǇ�ĨĞĞƐ�ŽŶůǇ�ǁŝůů�ŶŽƚ�

ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂŶ�ŽĨĨŝĐŝĂů� ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ͘� � dŚĞǇ� ƐŚĂůů�ŶŽƚ� ƐŽůŝĐŝƚ�ŶŽƌ�ƉůĂǇ� ĨŽƌ�ĂĚĚĞĚ�ŵŽŶĞǇ͘� �WĞƌŚĂƉƐ� ƚŚĂƚ�

ŶƵŵďĞƌ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ�ŵŽǀĞĚ� ƚŽ� ϯϮ͕� Žƌ� ƉĞƌŚĂƉƐ� ĐŚĂŶŐĞĚ� ƚŽ� ƐĂǇ� ϯϮ� Žƌ� ĨĞǁĞƌ�ǁŝƚŚ� ŶŽ�ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ� ϵ� ďĞŝŶŐ�

D�W'��WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ͍�EŽƚŚŝŶŐ�ŽĨĨŝĐŝĂů�ǁĂƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ͕�ďƵƚ��ŶŐůŝƐŚ�ǁŝůů�ďƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƚŽƉŝĐ�

ƵƉ� Ăƚ� ƚŚĞ� �ŽĂƌĚ� WůĂŶŶŝŶŐ� ^ĞƐƐŝŽŶ͘� �ƚ� ƚŚĞ��ŽĂƌĚ� WůĂŶŶŝŶŐ� ^ĞƐƐŝŽŶ͕� ƚŚĞ��ŽĂƌĚ� ĚĞĐŝĚĞĚ� ƚŽ� ƌĞĚƵĐĞ� ƚŚĞ�

^ĂŶĐƚŝŽŶŝŶŐ�ĨĞĞ�ƚŽ�ΨϬ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŵĂŝů�ǁĂƐ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�ĂŶ�ŽƉƚŝŽŶ�ĨŽƌ�Ă�ĨĞĞ�ŽĨ�ΨϭϬϬ͘�dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĞ�&Z/�E�^�

ƉƌŽŐƌĂŵ� ŵĂǇ� ďĞ� ĞůŝŵŝŶĂƚĞĚ� ƚŽƚĂůůǇ͕� ďƵƚ� Ăƚ� ƚŚĞ� ůĞĂƐƚ͕� ŵĞŶƚŝŽŶ� ŽĨ� ŝƚ� ǁŝůů� ďĞ� ƌĞŵŽǀĞĚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ�

dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ZĞƋƵĞƐƚ�&Žƌŵ͘



dŚĞ� ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ� ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ� Ăƚ� ůĞŶŐƚŚ� ĂŶĚ� ĚĞĐŝĚĞĚ� ƚŚĂƚ� ƉůĂǇŝŶŐ� ŝŶ� ĂŶ� ŽĨĨŝĐŝĂů� ĞǀĞŶƚ� ƚŚĂƚ� ŚĂƐ� ŶŽƚ� ďĞĞŶ�

ƐĂŶĐƚŝŽŶĞĚ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ƌĞƚƵƌŶĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ůŝƐƚ� ŽĨ� �ŽŶĚƵĐƚ� sŝŽůĂƚŝŽŶƐ͘� dŚĞ� ƉĞŶĂůƚǇ� ĨŽƌ� ƉůĂǇŝŶŐ� ŝŶ� ĂŶ�

ƵŶƐĂŶĐƚŝŽŶĞĚ�ĞǀĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ŽŶ�Ă�ĐĂƐĞͲďǇͲĐĂƐĞ�ďĂƐŝƐ͘�

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�ΛϮ͗ϱϱ͗ϯϬͿ�

dŚĞ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ǀŽƚĞĚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�DĂƚĐŚ�WůĂǇ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ� ŝƐ�Ă�ƋƵĂůŝĨǇŝŶŐ�

ƌŽƵŶĚ� Ăƚ� ƐƚŽŬĞ� ƉůĂǇ� ƚŚĂƚ� ŶĂƌƌŽǁƐ� ƚŚĞ� ĨŝĞůĚ� ĚŽǁŶ� ƚŽ� ϯϮ� ĂŶĚ� ƚŚĞŶ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ� ĂƌĞ� ĂƐƐŝŐŶĞĚ� ƚŚĞŝƌ� ĨŝƌƐƚ�

ŵĂƚĐŚ�ĂƐ�ŽƉƉŽƐĞĚ� ƚŽ� ƚƌǇŝŶŐ� ƚŽ�ĞǆƉĂŶĚ� ƚŚĞ�ŵĂƚĐŚ�ƉůĂǇ�ďƌĂĐŬĞƚ� ƚŽ�ϲϰ�ĂŶĚ�ĞůŝŵŝŶĂƚŝŶŐ� ƚŚĞ�ƋƵĂůŝĨŝĞƌ� ;ƚŽ�

ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ƉƵƌƐĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞͿ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ũƵƐƚ�ŶŽ�ŐƌĞĂƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�ĚŽ�ƐĞĞĚŝŶŐƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ĨŝĞůĚ�ĚŽǁŶ�ƚŽ

ϲϰ� ŝĨ� ϲϱ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ǁĂŶƚ� ƚŽ�ƉůĂǇ͘� /Ŷ� ĂĚĚŝƚŝŽŶ� ƚƵƌŶŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ� ĂǁĂǇ� ĨƌŽŵ�ĂŶ�ĞǀĞŶƚ� ŐŽĞƐ� ĂŐĂŝŶƐƚ� ƚƌǇŝŶŐ� ƚŽ�

ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ͘�dŚĞ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ƐĞĐŽŶĚ�ĨŝĞůĚ��ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĨŝŶŝƐŚĞĚ�ϯϯͲϰϴ�Žƌ�ϲϰ�ǁĂƐ�ďƌŽƵŐŚƚ�

ƵƉ͕�ďƵƚ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ƌĞĂůůǇ�ŚƵƌƚ�ƚŚĞ�ƉƵƌƐĞ͘�&Žƌ�ϮϬϭϲ͕�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝĨŝĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ƉůĂǇĞĚ�Ăƚ�^ƚŽŶĞǇ��ƌĞĞŬ�ʹ�Ă�Ϯϳ�

ŚŽůĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚŽƐƚ�ƐŝƚĞ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĂŶǇ�ƵŶƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ƋƵĂůŝĨŝĞƌ�ƚŚĞ�ŽƉƚŝŽŶ�ƚŽ�ƉůĂǇ�ĂŶ�

ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ŶŝŶĞ�ŚŽůĞƐ�ĂĨƚĞƌ�ůƵŶĐŚ�ŽŶ�DŽŶĚĂǇ�ĨŽƌ�Ă�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ĨĞĞ͘�

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�Λϯ͗ϭϰ͗ϰϬͿ�

dŚĞ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĚĞĐŝĚĞĚ� ƚŚĂƚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�WƌŽ�EĞƚ�ĂŶǇ�ĂŵĂƚĞƵƌ�ĂŐĞ�ϲϬ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌ�ǁŝůů�ƉůĂǇ� ĨƌŽŵ�ƚĞĞƐ�ϳй�ƵƉ�

ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ƚĞĞƐ�Ăƚ�ĂƉƉƌŽǆ͘�ϲϬϱϬ�ǇĂƌĚƐ͘��WƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�WƌŽ�EĞƚ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŽŶůǇ�ƚǁŽ�ƐĞƚƐ�ŽĨ�ƚĞĞƐ�

ĨŽƌ�Ăůů�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ͕�ŽŶĞ�ĨŽƌ�ŵĂůĞƐ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ĨŽƌ�ĨĞŵĂůĞƐ͘��EŽǁ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĨŽƵƌ�ƐĞƚƐ�ŽĨ�ƚĞĞƐ�ŽŶĐĞ�ƚĂŬŝŶŐ�ŝŶ�

ƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ĨĞŵĂůĞ�ƉůĂǇĞƌƐ͘��

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�Λϯ͗ϯϮ͗ϮϵͿ�

dŚĞ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ǀŽƚĞĚ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ŵĂůĞ�ƐĞŶŝŽƌƐ�ĂŐĞ�ϳϬ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨĞŵĂůĞ�ϰϵ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌ�ƚĞĞƐ�

ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ĐƌĂŵďůĞ͕�^ĞŶŝŽƌ�WƌŽͲ:ƌ�WƌŽ͕�&ĂĐŝůŝƚǇ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�ĂŶĚ�dĞĂŵ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ͘���

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�Λϯ͗ϯϴ͗ϱϬͿ�

�ĨƚĞƌ�ŵƵĐŚ�ĚĞďĂƚĞ͕�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ǀŽƚĞĚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĨŽƌŵĂƚ�ǁŚĞƌĞ�ďŽƚŚ�ƉůĂǇĞƌƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚĞĂŵ�

ŚĂǀĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�WůĂǇŝŶŐ�WƌŝǀŝůĞŐĞƐ�ƚŽ�ƉůĂǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�&ĂĐŝůŝƚǇ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ͘��

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�Λϯ͗ϱϳ͗ϯϬͿ�

dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ� �ŝƌĞĐƚŽƌ� :ĞƌĞŵǇ� 'ƌĞŝŶĞƌ� ĂŶĚ� �ƐƐŝƐƚĂŶƚ� �ǆĞĐƵƚŝǀĞ� �ŝƌĞĐƚŽƌ� dŚŽŵĂƐ� ,ƵƚƚŽŶ� ƚĂůŬĞĚ� ĂďŽƵƚ�

ƉŽƚĞŶƚŝĂů� ƐƉŽŶƐŽƌ�>ŽŽƉĞƌ�ʹ��ĂĚĚŝĞƐ�ŽŶ��ĞŵĂŶĚ͘�dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ŽĨĨĞƌĞĚ�ƚŽ�ƐƵƉƉůǇ�ĐĂĚĚŝĞƐ�ĂŶĚ�ǁĂŝǀŝŶŐ� ƚŚĞ�

ƌĞƋƵŝƌĞĚ� ĨĞĞ� ;ƉůĂǇĞƌ;ƐͿ� ŵƵƐƚ� ƉĂǇ� ƚŚĞ� ƚŝƉͿ� Ăƚ� ĂŶ� ĞǀĞŶƚ͘� � dŚĞ� ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ� ĚĞĐŝĚĞĚ� ƚŽ� ǁĂŝƚ� ĨŽƌ� ƚŚĞŵ� ƚŽ�

ƉƌĞƐĞŶƚ� ƚŚĞŝƌ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� Ăƚ� ƚŚĞ� �ĞŶƚƌĂů� �ŚĂƉƚĞƌ� ^ƉƌŝŶŐ�DĞĞƚŝŶŐ� ďĞĨŽƌĞ� ŐŽŝŶŐ� ĨŽƌǁĂƌĚ� ǁŝƚŚ� ƵƐŝŶŐ� ƚŚĞŝƌ�

ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶ�ĂŶ�ĞǀĞŶƚ͘��

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�Λϰ͗Ϭϱ͗ϮϮͿ�

dŚĞ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĞŶŐĂŐĞĚ� ŝŶ�Ă� ůĞŶŐƚŚǇ�ĂŶĚ�ŚŽƉĞĨƵůůǇ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƚĂůŬ�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĨŽƌŵĂƚ�
ĨŽƌ� ƚŚĞ� WůĂǇĞƌ�ŽĨ� ƚŚĞ� zĞĂƌ� ƉŽŝŶƚƐ͘� � &ŝƌƐƚ� ƚŽƉŝĐ� ĚĞĐŝĚĞĚ� ŽŶ�ǁĂƐ� ƚŚĂƚ� ŝƚ�ǁĂƐ� ŶŽƚ� ĨĂŝƌ� ƚŽ� ĂůůŽǁ�ƉůĂǇĞƌƐ� ƚŽ�
ƌĞĐĞŝǀĞ�WKz�ƉŽŝŶƚƐ�ĨŽƌ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�EĂƚŝŽŶĂů��ƐƐŝƐƚĂŶƚ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ͘��/ƚ�ŐŝǀĞƐ�ĂŶ�ƵŶĨĂŝƌ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�
ƚŽ��ͲϴƐ͘����



EĞǆƚ͕�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ƌƵůĞ�ĂƐ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϮϬϭϱ�ƐĞĂƐŽŶ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�WKz�ƉŽŝŶƚƐ͕�ŝŶ�ƐƚƌŽŬĞ�ƉůĂǇ�ǇŽƵ�ŵƵƐƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ĞǀĞŶƚ�;Žƌ�ŐĞƚ�ĂƐ�ĨĂƌ�ĂƐ�
ƚŚĞ�ĐƵƚͿ͘��/Ŷ�ŵĂƚĐŚ�ƉůĂǇ͕�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�WKz�ƉŽŝŶƚƐ͕�ƚŚĞ�ƉůĂǇĞƌ�ŵƵƐƚ�ƉůĂǇ�ŝŶ͕�Žƌ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ͕�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�
ŽŶĞ�ŵĂƚĐŚ� ;ƉůĂǇĞƌ�ĂĚǀĂŶĐŝŶŐ�ďǇ�ĂŶǇ�ŵĞƚŚŽĚ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ă�ĚĞĨĂƵůƚ�ŽĨ�ĂŶǇ�ƐŽƌƚ͕�ǁŝůů� ƌĞĐĞŝǀĞ�WKz�ƉŽŝŶƚƐͿ͘�
dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ŽŶůǇ�ϭϲ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŽƵůĚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ŝŶ�Ă�ĨŝĞůĚ�ŽĨ�ϯϮ�ĨŽƌ�Ă�ŵĂƚĐŚ�ƉůĂǇ�ĞǀĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�
ŚĂǀĞ�Ă�ƋƵĂůŝĨŝĞƌ�;Ğ͘Ő͘�ƚŚĞ�^ƌ͘�DĂƚĐŚ�WůĂǇͿ͘��

�dŚĞ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ǀŽƚĞĚ�ƚŽ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞ�WKz�ƉŽŝŶƚƐ�ĨŽƌ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŶŐ�ŝŶ�WƌŽͲ�ŵƐ͘�����

dŚĞ� ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ� ĚĞĐŝĚĞĚ� ƚŽ� ĐŚĂŶŐĞ� ƚŚĞ� ĞǀĞŶƚƐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĂƚ� ĐŽƵŶƚ� ŝŶ� ĞĂĐŚ� ĐĂƚĞŐŽƌǇ� ƐŽ� ƚŚĂƚ� ŶŽ� ĞǀĞŶƚ�ǁŝůů�
ĐŽƵŶƚ� ŝŶ�ďŽƚŚ� ƚŚĞ�KƉĞŶ�ĂŶĚ�^ĞŶŽƌ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ� ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ� ƐĞǀĞƌĂů�ĞǀĞŶƚƐ� ƚŚĂƚ� ĐŽƵŶƚ� ŝŶ�ďŽƚŚ�
KƉĞŶ�ĂŶĚ�tŽŵĞŶ͛Ɛ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͘�,ĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵŶƚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�;ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�
ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŝĞůĚ�ƐŝǌĞͿ͗�

^ĞĐƚŝŽŶ�ϭ͘�D�W'��WůĂǇĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�zĞĂƌ�ʹ�KƉĞŶ��ĂƚĞŐŽƌǇ
� � WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�;ĨŝŶŝƐŚĞƌƐ͖�ĂĐƚƵĂů�ĨŝĞůĚ�ƐŝǌĞͿ�

DĂƚĐŚ�WůĂǇ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�;ŵƵƐƚ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ĨŝƌƐƚ�ƌŽƵŶĚ�ŝĨ�ŶŽ�ƋƵĂůŝĨŝĞƌ�ƚŽ�ŐĂŝŶ�WKz�
ƉŽŝŶƚƐ͖�ĂĐƚƵĂů�ƋƵĂůŝĨŝĞƌ�ĨŝĞůĚ�ƐŝǌĞ�Žƌ�ĂĐƚƵĂů�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƌĞŐŝƐƚƌĂŶƚƐͿ�

WůĂǇĞƌƐ��ƵƉ�;ZĞŐƵůĂƌ��ŝǀŝƐŝŽŶ�ĨŝŶŝƐŚĞƌƐ͖�ĂĐƚƵĂů�ZĞŐƵůĂƌ��ŝǀŝƐŝŽŶ�ĨŝĞůĚ�ƐŝǌĞͿ�
WƌŽͲ^ĐƌĂƚĐŚ�;ZĞŐƵůĂƌ��ŝǀŝƐŝŽŶ�ĨŝŶŝƐŚĞƌƐ͖�ĂĐƚƵĂů�ZĞŐƵůĂƌ��ŝǀŝƐŝŽŶ�ĨŝĞůĚ�ƐŝǌĞͿ��
WƌŽͲEĞƚ�;ZĞŐƵůĂƌ��ŝǀŝƐŝŽŶ�ĨŝŶŝƐŚĞƌƐ͖�ĂĐƚƵĂů�ZĞŐƵůĂƌ��ŝǀŝƐŝŽŶ�ĨŝĞůĚ�ƐŝǌĞͿ�
,ĞĂĚ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�;ZĞŐƵůĂƌ��ŝǀŝƐŝŽŶ�ĨŝŶŝƐŚĞƌƐ͖�ĨŝĞůĚ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ϰϬͿ�Žƌ�
dĞĂĐŚŝŶŐ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�;ZĞŐƵůĂƌ��ŝǀŝƐŝŽŶ�ĨŝŶŝƐŚĞƌƐ͖�ĨŝĞůĚ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ϰϬͿ�Žƌ�
�ƐƐŝƐƚĂŶƚ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�;ĂŐĞ�ϰϵ�Θ�ƵŶĚĞƌ�ĨŝŶŝƐŚĞƌƐ͖�ĨŝĞůĚ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ϰϬͿ�
^ƚĂƚĞ�KƉĞŶ�ŽĨ�sŝƌŐŝŶŝĂ�Žƌ�DĂƌǇůĂŶĚ�^ƚĂƚĞ�KƉĞŶ�;,ŝŐŚĞƐƚ�ĨŝŶŝƐŚ�;ƌĞůĂƚŝǀĞ�ƚŽ�Ăůů�ƉƌŽƐ�ĂŶĚ�

ĂŵĂƚĞƵƌƐͿ͖�ĨŝĞůĚ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ϭϯϬͿ�
�ŚĂƉƚĞƌ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉƐ�;ZĞŐƵůĂƌ��ŝǀŝƐŝŽŶ�ĨŝŶŝƐŚĞƌƐ͖�ĨŝĞůĚ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ϰϬͿ�

�ĚĚŝƚŝŽŶĂů�WŽŝŶƚƐ͗�
ϭ͘��DĂŬĞ�ƚŚĞ�ĐƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�WE�� � � � � ϭϱϬ�WŽŝŶƚƐ�

� Ϯ͘��YƵĂůŝĨǇ�ĂŶĚ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�W'���ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ� � ϭϬϬ�WŽŝŶƚƐ�
� ϯ͘��tŝŶ�ƚŚĞ�WE��� � � � � � ϮϬϬ�WŽŝŶƚƐ�
� ϰ͘��DĂŬĞ�ƚŚĞ�ĐƵƚ�ŝŶ�Žƌ�ǁŝŶ�ƚŚĞ�W'���ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ� � ϮϱϬ�WŽŝŶƚƐ�
� ϱ͘��DĂŬĞ�ŝƚ�ƚŽ�Ă�h^�KƉĞŶ�^ĞĐƚŝŽŶĂů�YƵĂůŝĨŝĞƌ� � � ϭϬϬ�WŽŝŶƚƐ�
� ϲ͘��YƵĂůŝĨǇ�ĂŶĚ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�h͘^͘�KƉĞŶ� � � ϭϱϬ�WŽŝŶƚƐ�
� ϳ͘��DĂŬĞ�ƚŚĞ�ĐƵƚ�ŝŶ�Žƌ�ǁŝŶ�ƚŚĞ�h͘^͘�KƉĞŶ�� � � ϮϱϬ�WŽŝŶƚƐ�
� ϴ͘��DĂŬĞ�ƚŚĞ�ĐƵƚ�ŝŶ�Žƌ�ǁŝŶ�ĂŶǇ�EĂƚŝŽŶǁŝĚĞ�Žƌ�W'��dŽƵƌ��ǀĞŶƚ�ŝŶ���

�����ƚŚĞ�D�W'��^ĞĐƚŝŽŶ� � � � � � ϱϬ�WŽŝŶƚƐ��

^ĞĐƚŝŽŶ�Ϯ͘�D�W'��WůĂǇĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�zĞĂƌ�ʹ�^ĞŶŝŽƌ��ĂƚĞŐŽƌǇ�
WůĂǇĞƌƐ��ƵƉ�;ĂŐĞ�ϱϬ�Θ�ŽǀĞƌ�ĨŝŶŝƐŚĞƌƐ�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ��ŝǀŝƐŝŽŶ͖�ĂĐƚƵĂů�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĨŝŶŝƐŚĞƌƐ�

ĂŐĞ�ϱϬ�Θ�ŽǀĞƌͿ�
WƌŽͲ^ĐƌĂƚĐŚ�;ĂŐĞ�ϱϬ�Θ�ŽǀĞƌ�ĨŝŶŝƐŚĞƌƐ�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ��ŝǀŝƐŝŽŶ͖�ĂĐƚƵĂů�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĨŝŶŝƐŚĞƌƐ�

ĂŐĞ�ϱϬ�Θ�ŽǀĞƌͿ�
WƌŽͲEĞƚ�;ĂŐĞ�ϱϬ�Θ�ŽǀĞƌ�ĨŝŶŝƐŚĞƌƐ�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ��ŝǀŝƐŝŽŶ͖�ĂĐƚƵĂů�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĨŝŶŝƐŚĞƌƐ��

ĂŐĞ�ϱϬ�Θ�ŽǀĞƌͿ�
,ĞĂĚ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�;ĂŐĞ�ϱϬ�Θ�ŽǀĞƌ�ĨŝŶŝƐŚĞƌƐ�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ��ŝǀŝƐŝŽŶ͖��

ĨŝĞůĚ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ϮϬͿ�Žƌ�



dĞĂĐŚŝŶŐ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�;ĂŐĞ�ϱϬ�Θ�ŽǀĞƌ�ĨŝŶŝƐŚĞƌƐ�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ��ŝǀŝƐŝŽŶ͖��
ĨŝĞůĚ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ϮϬͿ�Žƌ�

�ƐƐŝƐƚĂŶƚ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�;ĂŐĞ�ϱϬ�Θ�ŽǀĞƌ�ĨŝŶŝƐŚĞƌƐ͖�ĨŝĞůĚ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ϮϬͿ�
�ŚĂƉƚĞƌ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉƐ�;ĂŐĞ�ϱϬ�Θ�ŽǀĞƌ�ĨŝŶŝƐŚĞƌƐ�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ��ŝǀŝƐŝŽŶ͖��

ĨŝĞůĚ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ϮϬͿ�
^ĞŶŝŽƌ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�;ĨŝŶŝƐŚĞƌƐ͖�ĂĐƚƵĂů�ĨŝĞůĚ�ƐŝǌĞͿ�
^ĞŶŝŽƌ�DĂƚĐŚ�WůĂǇ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�;ŵƵƐƚ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ĨŝƌƐƚ�ƌŽƵŶĚ�ŝĨ�ŶŽ�ƋƵĂůŝĨŝĞƌ�ƚŽ�ŐĂŝŶ�

WKz�ƉŽŝŶƚƐ͖�ĂĐƚƵĂů�ƋƵĂůŝĨŝĞƌ�ĨŝĞůĚ�ƐŝǌĞ�Žƌ�ĂĐƚƵĂů�ŶƵŵďĞƌ�
ŽĨ�ƌĞŐŝƐƚƌĂŶƚƐͿ�

^ĞŶŝŽƌ�KƉĞŶ�ŽĨ�sŝƌŐŝŶŝĂ�Žƌ�DĂƌǇůĂŶĚ�^ƚĂƚĞ�^ĞŶŝŽƌ�KƉĞŶ�;,ŝŐŚĞƐƚ�ĨŝŶŝƐŚ�;ƌĞůĂƚŝǀĞ�ƚŽ�Ăůů�
ƉƌŽƐ�ĂŶĚ�ĂŵĂƚĞƵƌƐͿ͖�ĨŝĞůĚ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ϭϬϬͿ�

�ĚĚŝƚŝŽŶĂů�WŽŝŶƚƐ͗�
� ϭ͘��DĂŬĞ�ƚŚĞ�ĐƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ĞŶŝŽƌ�WE�� � � � ϭϱϬ�WŽŝŶƚƐ�
� Ϯ͘��YƵĂůŝĨǇ�ĂŶĚ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ĞŶŝŽƌ�W'���ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ� ϭϬϬ�WŽŝŶƚƐ�
� ϯ͘��tŝŶ�ƚŚĞ�^ĞŶŝŽƌ�WE�� � � � � � ϮϬϬ�WŽŝŶƚƐ�
� ϰ͘��DĂŬĞ�ƚŚĞ�ĐƵƚ�ŝŶ�Žƌ�ǁŝŶ�ƚŚĞ�^ĞŶŝŽƌ�W'���ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�� ϮϱϬ�WŽŝŶƚƐ�
� ϱ͘��YƵĂůŝĨǇ�ĂŶĚ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�h͘^͘�^ĞŶŝŽƌ�KƉĞŶ� � ϭϱϬ�WŽŝŶƚƐ�
� ϲ͘��DĂŬĞ�ƚŚĞ�ĐƵƚ�ŝŶ�Žƌ�ǁŝŶ�ƚŚĞ�h͘^͘�^ĞŶŝŽƌ�KƉĞŶ� � � ϮϱϬ�WŽŝŶƚƐ�

ϳ͘��YƵĂůŝĨǇ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ŝŶ�ĂŶǇ��ŚĂŵƉŝŽŶƐ�dŽƵƌ��ǀĞŶƚ�ŝŶ��
ƚŚĞ�D�W'��^ĞĐƚŝŽŶ�� � � � � ϱϬ�WŽŝŶƚƐ�

^ĞĐƚŝŽŶ�ϯ͘�D�W'��WůĂǇĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�zĞĂƌ�ʹ�tŽŵĞŶ͛Ɛ��ĂƚĞŐŽƌǇ�
WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�;ǁŽŵĞŶ�ĨŝŶŝƐŚĞƌƐ�;ƌĞůĂƚŝǀĞ�ŽƌĚŝŶĂů�ĨŝŶŝƐŚ�ǀĞƌƐƵƐ�ǁŽŵĞŶ�

ŽŶůǇͿ͖�ĂĐƚƵĂů�ǁŽŵĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŝĞůĚͿ�
WůĂǇĞƌƐ��ƵƉ�;ZĞŐƵůĂƌ��ŝǀŝƐŝŽŶ�ǁŽŵĞŶ�ĨŝŶŝƐŚĞƌƐ�;ƌĞůĂƚŝǀĞ�ŽƌĚŝŶĂů�ĨŝŶŝƐŚ�ǀĞƌƐƵƐ�ǁŽŵĞŶ�

ŽŶůǇͿ͖�ĂĐƚƵĂů�ǁŽŵĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŝĞůĚͿ�
WƌŽͲ^ĐƌĂƚĐŚ�;ZĞŐƵůĂƌ��ŝǀŝƐŝŽŶ�ǁŽŵĞŶ�ĨŝŶŝƐŚĞƌƐ�;ƌĞůĂƚŝǀĞ�ŽƌĚŝŶĂů�ĨŝŶŝƐŚ�ǀĞƌƐƵƐ�ǁŽŵĞŶ�

ŽŶůǇͿ͖�ĂĐƚƵĂů�ǁŽŵĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŝĞůĚͿ�
WƌŽͲEĞƚ�;ZĞŐƵůĂƌ��ŝǀŝƐŝŽŶ�ǁŽŵĞŶ�ĨŝŶŝƐŚĞƌƐ�;ƌĞůĂƚŝǀĞ�ŽƌĚŝŶĂů�ĨŝŶŝƐŚ�ǀĞƌƐƵƐ�ǁŽŵĞŶ�ŽŶůǇͿ͖�

ĂĐƚƵĂů�ǁŽŵĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŝĞůĚͿ�
,ĞĂĚ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�;ZĞŐƵůĂƌ��ŝǀŝƐŝŽŶ�ǁŽŵĞŶ�ĨŝŶŝƐŚĞƌƐ�;ƌĞůĂƚŝǀĞ�ŽƌĚŝŶĂů�

ĨŝŶŝƐŚ�ǀĞƌƐƵƐ�ǁŽŵĞŶ�ŽŶůǇͿ͖�ĨŝĞůĚ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ϯͿ�Žƌ�
dĞĂĐŚŝŶŐ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�;ZĞŐƵůĂƌ��ŝǀŝƐŝŽŶ�ǁŽŵĞŶ�;ƌĞůĂƚŝǀĞ�ŽƌĚŝŶĂů�ĨŝŶŝƐŚ�

ǀĞƌƐƵƐ�ǁŽŵĞŶ�ŽŶůǇͿ͖�ĨŝĞůĚ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ϯͿ�Žƌ�
�ƐƐŝƐƚĂŶƚ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�;ƌĞůĂƚŝǀĞ�ŽƌĚŝŶĂů�ĨŝŶŝƐŚ�ǀĞƌƐƵƐ�ǁŽŵĞŶ�ĨŝŶŝƐŚĞƌƐ�

ŽŶůǇͿ͖�ĨŝĞůĚ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ϯͿ�
�ŚĂƉƚĞƌ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉƐ�;ZĞŐƵůĂƌ��ŝǀŝƐŝŽŶ�ǁŽŵĞŶ�ĨŝŶŝƐŚĞƌƐ�;ƌĞůĂƚŝǀĞ�ŽƌĚŝŶĂů�ĨŝŶŝƐŚ�ǀĞƌƐƵƐ�

ǁŽŵĞŶ�ŽŶůǇͿ͖�ĨŝĞůĚ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ϯͿ�
tŽŵĞŶ͛Ɛ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�;ĨŝŶŝƐŚĞƌƐ͖�ĂĐƚƵĂů�ĨŝĞůĚ�ƐŝǌĞͿ
DĂƌǇůĂŶĚ�tŽŵĞŶ͛Ɛ�KƉĞŶ�;ƌĞůĂƚŝǀĞ�ƚŽ�Ăůů�ƉƌŽƐ�ĂŶĚ�ĂŵĂƚĞƵƌƐ͖�ĨŝĞůĚ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ϭϯϬͿ�

�ĚĚŝƚŝŽŶĂů�WŽŝŶƚƐ͗�
ϭ͘��DĂŬĞ�ƚŚĞ�ĐƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�WE�� � � � � ϭϱϬ�WŽŝŶƚƐ�

� Ϯ͘��YƵĂůŝĨǇ�ĂŶĚ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�W'���ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ� � ϭϬϬ�WŽŝŶƚƐ�
� ϯ͘��tŝŶ�ƚŚĞ�WE��� � � � � � ϮϬϬ�WŽŝŶƚƐ�



� ϰ͘��DĂŬĞ�ƚŚĞ�ĐƵƚ�ŝŶ�Žƌ�ǁŝŶ�ƚŚĞ�W'���ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ� � ϮϱϬ�WŽŝŶƚƐ�
� ϱ͘��DĂŬĞ�ŝƚ�ƚŽ�Ă�h^�KƉĞŶ�^ĞĐƚŝŽŶĂů�YƵĂůŝĨŝĞƌ� � � ϭϬϬ�WŽŝŶƚƐ�
� ϲ͘��YƵĂůŝĨǇ�ĂŶĚ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�h͘^͘�KƉĞŶ� � � ϭϱϬ�WŽŝŶƚƐ�
� ϳ͘��DĂŬĞ�ƚŚĞ�ĐƵƚ�ŝŶ�Žƌ�ǁŝŶ�ƚŚĞ�h͘^͘�KƉĞŶ�� � � ϮϱϬ�WŽŝŶƚƐ�
� ϴ͘��DĂŬĞ�ƚŚĞ�ĐƵƚ�ŝŶ�ĂŶǇ�EĂƚŝŽŶǁŝĚĞ͕�W'��dŽƵƌ͕�>W'��&ƵƚƵƌĞƐ��

�����Žƌ�>W'��dŽƵƌ�ĞǀĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�D�W'��^ĞĐƚŝŽŶ� � � ϱϬ�WŽŝŶƚƐ��
� ϭϲ͘��YƵĂůŝĨǇ�ĂŶĚ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�h͘^͘�tŽŵĞŶ͛Ɛ�KƉĞŶ� � ϭϱϬ�WŽŝŶƚƐ�
� ϭϳ͘��DĂŬĞ�ƚŚĞ�ĐƵƚ�ŝŶ�Žƌ�ǁŝŶ�ƚŚĞ�h͘^͘�tŽŵĞŶ͛Ɛ�KƉĞŶ� � ϮϱϬ�WŽŝŶƚƐ�
� ϮϬ͘��tŝŶ�ƚŚĞ�>W'���ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ� � � � ϮϱϬ�WŽŝŶƚƐ�

'ƌĞŝŶĞƌ� ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ� ĂŶ� ŝĚĞĂ� ƐŝŵŝůĂƌ� ƚŽ� ƚŚĞ� EĂƚŝŽŶĂů͛Ɛ� ƵƐĞ� ŽĨ� ĂǀĞƌĂŐĞ� ĨŝĞůĚ� ƐŝǌĞƐ� ƚŽ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ� ƐƉŽŶƐŽƌ�
ĚŽůůĂƌƐ�ĂŶĚ�ƐƉŽƚƐ�ĨŽƌ�EĂƚŝŽŶĂů��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉƐ�ĂŶĚ�ĂƉƉůǇ�ŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŝůĞĚ�ƐŝǌĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵƵůĂ�ĨŽƌ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�WKz�ƉŽŝŶƚƐ͘��dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�Ă�ƌĞůĂƚŝǀĞůǇ�ůĂƌŐĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐĂůůƐ�;ϰ�Žƌ�ϱͿ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ŚƵŶƚ�ĨŽƌ�WKz�ƚŝƚůĞƐ͕�ĐƵƌŝŽƵƐ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ũƵƐƚ�ŚŽǁ�ŵĂŶǇ�WKz�ƉŽŝŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƵƉ�ĨŽƌ�ŐƌĂďƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐĞĂƐŽŶ�ĐĂŵĞ
ƚŽ�ĂŶ�ĞŶĚ͘� �hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŶŽ�ǁĂǇ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞŵ�Ă�ĚĞĨŝŶŝƚŝǀĞ�ĂŶƐǁĞƌ�ĂƐ� ĨŝĞůĚ�ƐŝǌĞ�ǁĂƐ�ĂůǁĂǇƐ�
d��͕� ďĂƐĞĚ� ŽŶ� ŚŽǁ�ŵĂŶǇ� ƉůĂǇĞƌƐ� ƚĞĞĚ� ŽĨĨ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞŶ� ŽŶ� ŚŽǁ�ŵĂŶǇ� ƉůĂǇĞƌƐ� ĨŝŶŝƐŚĞĚ� ƚŚĞ� ĞǀĞŶƚ͘� dŚŝƐ�
ĚĞůĂǇĞĚ� ƚŚĞ�ƉŽƐƚŝŶŐ�ŽĨ�WKz�ƉŽŝŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐĂƵƐĞĚ�ƐŽŵĞ�ĐŽŶĨƵƐŝŽŶ�ĂŶĚ� ĨƌƵƐƚƌĂƚŝŽŶ�ŽŶ� ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ� ƚŚĞ� ƚŽƉ�
ƉůĂǇĞƌƐ͘�� /Ĩ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ƚŽ�ƵƐĞ�Ă�ƌŽůůŝŶŐ�ƚŚƌĞĞ�Žƌ�ĨŝǀĞ�ǇĞĂƌ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ĨŽƌ�ĨŝůĞĚ�ƐŝǌĞƐ͕�ƚŚĞŶ�ĚĞĨŝŶŝƚŝǀĞ�WKz�ƉŽŝŶƚ�
ǀĂůƵĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞĂƐŽŶ͘��dŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞ�ĐŽŶĨƵƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĨƌƵƐƚƌĂƚŝŽŶ�ďǇ�
ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĐĞƌƚĂŝŶƚǇ�ŽĨ�WKz�ƉŽŝŶƚ�ǀĂůƵĞƐ�ǁĞůů�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐƉĞĞĚ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚŝŶŐ�ŽĨ�ƉŽŝŶƚƐ͘��dŚĞ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�
ǀŽƚĞĚ� ƚŽ� ŬĞĞƉ� ƚŚŝŶŐƐ� ƚŚĞ�ǁĂǇ� ƚŚĞǇ� ĂƌĞ͕�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ĞǆĐĞƉƚŝŽŶ� ŽĨ� ƌŽƵŶĚŝŶŐ� ƉŽŝŶƚƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŶĞĂƌĞƐƚ�ǁŚŽůĞ�
ŶƵŵďĞƌ͘� dŚŝƐ� ƚŽƉŝĐ�ǁŝůů� ďĞ� ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ĂŐĂŝŶ�Ăƚ� ƚŚĞ�ŶĞǆƚ� dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ� �ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ǁŝƚŚ� ƐŽŵĞ�
ĂĐƚƵĂů�ŶƵŵďĞƌƐ�dŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�Ă�ĨŽƵƌ�ǇĞĂƌ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ǁĂƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�:ĂŶ�ϭϭ͕�ϮϬϭϲ�ŵĞĞƚŝŶŐ͘�

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�Λϱ͗ϰϳ͗ϭϬͿ�

>ĂƐƚ͕�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�Ă�͞ƐŶĂƉ�ƐŚŽƚ͟�ŽĨ�ƚŚĞ�WKz�ůŝƐƚƐ�ƚǁŽ�ǁĞĞŬƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĚĞĂĚůŝŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
WůĂǇĞƌƐ��ƵƉ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚŽ�ƚŚĞ�ĞǆĞŵƉƚ�ƉůĂǇĞƌƐ�ĂƌĞ͕�ďƵƚ�ĂůůŽǁ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�WKz�ƉŽŝŶƚƐ�ƚŽ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�
ĂŶĚ�ŝĨ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞĂĚůŝŶĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ƌŽŽŵ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ŶŽŶͲĞǆĞŵƉƚ�ƉůĂǇĞƌƐ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ�
ƉůĂǇ�ŽŶ�Ă�ĨŝƌƐƚ�ĐŽŵĞ͕�ĨŝƌƐƚ�ƐĞƌǀĞĚ�ďĂƐŝƐ͘�dŚŝƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�ƉůĂǇĞƌ�ǁŚŽ�ƉůĂǇƐ�ǁĞůů�ŝŶ�Ă�WKz�ĞǀĞŶƚ�
ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�͞ƐŶĂƉ�ƐŚŽƚ͘͟��dŚŝƐ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƚŝĂůůǇ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ǁĂƐ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͘�

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�Λϱ͗ϱϳ͗ϭϬͿ�

�ĞĨŽƌĞ� ǁƌĂƉƉŝŶŐ� ƵƉ� ƚŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ͕� �ŶŐůŝƐŚ� ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ� ĞǀĞƌǇŽŶĞ� ŽŶ� ƚŚĞ� ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ� ƚŽ� ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵ� ĨŽƌ�

ŝĚĞĂƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ŵŽƌĞ�ĞŶũŽǇĂďůĞ�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĂů͘� � /ĚĞĂƐ�ĐŽƵůĚ�ŝŶĐůƵĚĞ��ƌŝǀĞ��ŚŝƉ�ĂŶĚ�WƵƚƚ͕�ĚŝŶŶĞƌƐ�Žƌ�

ŵĞĂůƐ�ĂĨƚĞƌ�ĞǀĞŶƚƐ�;ƐƵĐŚ�ĂƐ�Ă�ĚŝŶŶĞƌ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ĚĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĞĐƚŝŽŶ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉͿ͕�ĐůŽƐĞƐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŽůĞ�

ĐŽŶƚĞƐƚ͕�ƐŚŽƌƚ�ŐĂŵĞ�ĐŽŶƚĞƐƚ͕� ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƐŬŝŶƐ�ǁŝƚŚ�W�͕�ϵͲŚŽůĞ�ƐĐƌĂŵďůĞ�ĂĨƚĞƌ�ĚĂǇ�ŽŶĞ�ŽĨ�WůĂǇĞƌƐ��ƵƉ͕�ŐŝĨƚ�

ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇ�ƉůĂǇĞƌ�Žƌ�ĂŵĂƚĞƵƌ�Ăƚ�WƌŽͲ^ĐƌĂƚĐŚ�ĂŶĚ�WƌŽͲEĞƚ͕�ƉůĂǇ�ŵƵƐŝĐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ĨŽƌ�ƐŚŽƚŐƵŶ�

ĞǀĞŶƚƐ͕�ĞƚĐ͘� �dŚĞƐĞ�ŝĚĞĂƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ŽŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϭϭ͕�

ϮϬϭϲ͘��

�ǀĞŶƐŽŶ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŚĂƌŝƚǇ�ŝŶ�ĐŽŶũƵŶĐƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�WƌŽͲ�ŵ͘�dŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�

ŝƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ŐŽŽĚ�ƉƌŽ�ƉƵƌƐĞ�ďƵƚ�Ɛƚŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ŐŽŽĚ�ĚŽŶĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌŝƚǇ͘�

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�Λϲ͗ϭϱ͗ϭϵͿ�

dŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ǁĂƐ�ĂĚũŽƵƌŶĞĚ�Ăƚ�ϰ͗ϮϬ�Ɖŵ͘�



D�W'��dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�DĞĞƚŝŶŐ�

D�W'��^ĞĐƚŝŽŶ�KĨĨŝĐĞ�ʹ�^ƚĂĨĨŽƌĚ͕�s��

&ƌŝĚĂǇ͕�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϯ͕�ϮϬϭϱ�ʹ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ��Ăůů�

�ƉƉƌŽǀĞĚ�ϭϭͲϯϬͲϭϱ

WƌĞƐĞŶƚ� ǀŝĂ� ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ� ĐĂůů� ʹ��ŚĂŝƌ��ƵƚĐŚ��ƵƚůĞƌ͕� W'�͖�DĂƌŬ� �ǀĞŶƐŽŶ͕�W'�͖� ^ĞĂŶ� �ŶŐůŝƐŚ͕� W'�͖� ^ƚĞǀĞ�

tĞŶWĞƚƌĞŶ͕�W'�͖�'ĞŽĨĨ�DŽŶƚƌŽƐƐ͕�W'�͖�dƌŝƐŚ�'ĂƚĞƐ͕�W'�͖�dŝŵ�tŚŝƚĞ͕�W'�͖� :ŽŚŶ�&ƌĂŶĐŝƐĐŽ͕�W'�͖�<ĞůůǇ�

�ƌŽǀŽ͕�W'�͖��ƌǇĂŶ�:ĂĐŬƐŽŶ͕�W'�͖�tĂǇŶĞ��ĞĨƌĂŶĐĞƐĐŽ͕�W'�͖��

D�W'�� ^ƚĂĨĨ� ʹ� �ǆĞĐƵƚŝǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ� :ŽŶ�'ƵŚů͖� dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ��ŝƌĞĐƚŽƌ� :ĞƌĞŵǇ�'ƌĞŝŶĞƌ͕� W'�͖� dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�

/ŶƚĞƌŶ��ĂƐƐŝĞ�>ŽǁĞůů�

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�ΛϬϬ͗ϬϮ͗ϬϬͿ�

�ŽŵŵŝƚƚĞĞ��ŚĂŝƌ��ƵƚůĞƌ�ĐĂůůĞĚ�ƚŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ƚŽ�ŽƌĚĞƌ�Ăƚ�ϭϬ͗Ϭϱ�Ăŵ͘�,Ğ�ƚŚĂŶŬĞĚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĨŽƌ�ďĞŝŶŐ�ĂďůĞ�ƚŽ�

ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ƉŚŽŶĞ�ĐĂůů�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ĐŚĂŶŐĞ͘�dŚĞ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϰ͕�ϮϬϭϰ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ǁĞƌĞ�

ĂƉƉƌŽǀĞĚ͘��

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�ΛϬϬ͗Ϭϯ͗ϰϱͿ�

dŚĞ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ůŽŽŬĞĚ�Ăƚ�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ƐŝƚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ͘�:ĞƌĞŵǇ�'ƌĞŝŶĞƌ�ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ�ƚŚĞ�

ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ� �ŚĂƉƚĞƌ� ƌŽƚĂƚŝŽŶ� ĨŽƌ� ^ĞĐƚŝŽŶ� ĞǀĞŶƚƐ� ďĞ� ŵŽĚŝĨŝĞĚ� ƐŽ� ƚŚĂƚ� ^ĞĐƚŝŽŶ� ĞǀĞŶƚƐ� ĂƌĞ� ŵŽƌĞ� ĞǀĞŶůǇ�

ƐƉƌĞĂĚ�ŽƵƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ��ŚĂƉƚĞƌƐ� ƌĂƚŚĞƌ� ƚŚĂŶ�ŚĂǀŝŶŐ�ϱ�Žƌ�ϲ�^ĞĐƚŝŽŶ�ĞǀĞŶƚƐ� ŝŶ�ŽŶĞ��ŚĂƉƚĞƌ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ͘��

dŚŝƐ� ďƵŶĐŚŝŶŐ� ŽĨ� ^ĞĐƚŝŽŶ� ĞǀĞŶƚƐ� ƐƵƌĨĂĐĞĚ� ĂĨƚĞƌ� ƚŚĞ� �ŚĂƉƚĞƌ� ƌŽƚĂƚŝŽŶ�ǁĂƐ� ƌĞĐĞŶƚůǇ� ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ͘� � �ŚĂŝƌ�

�ƵƚůĞƌ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌƐ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚĂƉƚĞƌ�ƐŝƚĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ĞǀĞŶ�ŝŶ�ǇĞĂƌƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ŝŶ

ĨĂŝƌŶĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚĞƌŶ��ŚĂƉƚĞƌ͘��tŚĞŶ�ĂƐŬĞĚ�ĨŽƌ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĐĂƵƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂĐŬ�ŽĨ�^ĞĐƚŝŽŶ�ĞǀĞŶƚƐ�

ŝŶ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚĞƌŶ��ŚĂƉƚĞƌ͕�'ƌĞŝŶĞƌ�ƉŽŝŶƚĞĚ�ŽƵƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ĞŶƚƌĂů��ŚĂƉƚĞƌ�ĂŶĚ͕�ŝŶ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ͕�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚĞƌŶ

�ŚĂƉƚĞƌ� ĂƌĞ� ĨĂǀŽƌĞĚ� ŝŶ� ĞĂƌůǇ� ƐƉƌŝŶŐ� ĂŶĚ� ůĂƚĞ� ĨĂůů� ďĞĐĂƵƐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ�ǁĞĂƚŚĞƌ͘� � dŚĞ� �ŽŵŵŝƚƚĞĞ� ĂƉƉƌŽǀĞĚ�

'ƌĞŝŶĞƌ͛Ɛ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ƚŽ�ĂĚũƵƐƚ�ƚŚĞ�ƌŽƚĂƚŝŽŶ�ŐŽŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ͘��

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�ΛϬϴ͗ϰϱ͗ϬϬͿ�

�ŚĂŝƌ� �ƵƚůĞƌ� ƌĞǀŝĞǁĞĚ� ƚŚĞ� ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� WƌŽͲEĞƚ� Ăƚ� �ĞůŵŽŶƚ͘� dŚĞ� �ŽŵŵŝƚƚĞĞ� ƋƵĞƐƚŝŽŶĞĚ� ŝĨ� ƚŚĞ�

ŵĂǆŝŵƵŵ�ŚĂŶĚŝĐĂƉ�ŝŶĚŝĐĞƐ�ǁĞƌĞ�ƐĞƚ�ƚŽŽ�ŚŝŐŚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ƉĂĐĞ�ŽĨ�ƉůĂǇ�ƉƌŽďůĞŵ͘���ƵƚůĞƌ�

ŚŽƉĞĚ�ƚŚĂƚ�EĂƚŝŽŶĂů��Ăƌ�ZĞŶƚĂů�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞŵŝŶĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ĂŶǇ�ĂŵĂƚĞƵƌ�ƚŚĞǇ�ďƌŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�Ă�

h^'��ŚĂŶĚŝĐĂƉ�ŝŶĚĞǆ͘��ĨƚĞƌ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͕�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ůĞĂǀĞ�ƚŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŝŶĚŝĐĞƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�

ďƵƚ� ƚŽ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ƚŚĞ�ǁŽŵĞŶ͛Ɛ� ŚĂŶĚŝĐĂƉ� ĂůůŽǁĂŶĐĞ� ƚŽ� ϵϱй� ƚŽ�ŵĂƚĐŚ� ƚŚĞ� h^'�� ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͘� � EŽǁ� ďŽƚŚ�

ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ŚĂŶĚŝĐĂƉƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�h^'��ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͕�ĂŶĚ� ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ĚĞĨĞŶƐŝďůĞ�

ƐŚŽƵůĚ�ĂŶǇŽŶĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ƚŚĞŵ͘��ĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ�Ă�ƚŚŝƌĚ�h^'��ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�ŶĞƚ�&ŽƵƌͲ�Ăůů�

ƐƚƌŽŬĞ�ƉůĂǇ�ƐƵƌĨĂĐĞĚ�ǁŚŝĐŚ�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ŝŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ůŝŵŝƚ�ƚĞĂŵƐ�

ƚŽ�ŚĂǀŝŶŐ�ŶŽ�ŐƌĞĂƚĞƌ� ƚŚĂŶ�ĂŶ�ϴ�ƐƚƌŽŬĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ� ŝŶ�ĞĂĐŚ�ƉůĂǇĞƌ͛Ɛ�ŚĂŶĚŝĐĂƉ͕�ďƵƚ� ƚŚĂƚ� ŝĨ� ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�

ƉŽƐƐŝďůĞ͕� ĂŶĚ� ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů� ϭϬй� ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ƚĂŬĞŶ� ŽŶ� ďŽƚŚ� ƚĞĂŵ�ŵĞŵďĞƌƐ͘� �ĂƐĞĚ� ŽŶ� ƚŚĂƚ͕� Ă�

ƉŚŽŶĞ�ĐĂůů�ƚŽ�ƚŚĞ�h^'��,ĂŶĚŝĐĂƉ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ďǇ�'ƌĞŝŶĞƌ͕�ĂŶĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĞͲŵĂŝů͕�ƚŚĞ�d��ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ĂŶǇ�

ƉĞƌƐŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽƵƌƐĞ�ŚĂŶĚŝĐĂƉ͕�ĂĨƚĞƌ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϵϬй�Žƌ�ϵϱй�ĂůůŽǁĂŶĐĞ͕�ŽĨ�ϵ�Žƌ�ŚŝŐŚĞƌ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�



ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů� ϭϬй� ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ͘� �ƚ� ƚŚĞ� DĂƌĐŚ� ϭ͕� ϮϬϭϱ� �ŽĂƌĚ� DĞĞƚŝŶŐ͕� ƚŚĞ� �ŽĂƌĚ� ƚĂďůĞĚ� ƚŚĂƚ� ĚĞĐŝƐŝŽŶ�

ƉĞŶĚŝŶŐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ͘�

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�Λ�ϬϬ͗ϭϴ͗ϰϬͿ�

�ŚĂŝƌ� �ƵƚůĞƌ� ƌĞŵŝŶĚĞĚ� ƚŚĞ� �ŽŵŵŝƚƚĞĞ� ƚŚĂƚ� ŚĞ� ĐĂŶŶŽƚ� ŵŽǀĞ� ƐƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ� ŵŽŶĞǇ� ĂƌŽƵŶĚ� ĨƌŽŵ�

ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ� ƚŽ� ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ͖� ƚŚĞ� ŽŶůǇ� ŵŽŶĞǇ� ŚĞ� ĐĂŶ� ŵŽǀĞ� ĂƌŽƵŶĚ� ŝƐ� ƚŚĞ� W'�� dŽƵƌ� ŵŽŶĞǇ͘� ,Ğ� ĂůƐŽ�

ƌĞŵŝŶĚĞĚ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ƚŚĂƚ�ƐƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ĂƌĞ�ĚŽǁŶ�ĂŶĚ�ĂĨƚĞƌ�Ă�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ�ĂůůŽĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�

ĨƵŶĚƐ͕�ƉůĂǇĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉůĂǇŝŶŐ�ĨŽƌ�ůĞƐƐ�ŵŽŶĞǇ�ŝŶ�ϭϬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϭϲ�^ĞĐƚŝŽŶ�ĞǀĞŶƚƐ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ĂƐƐŝŐŶ�

ŵŽŶĞǇ͘�dŚĞ�ϮϬϭϱ�WůĂǇĞƌƐ��ƵƉ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŚĂƐ�ŶŽ�ƐƉŽŶƐŽƌ͘��ƵƚůĞƌ�ŬŶŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ĂƉƉƌŽǀĞ�Ă�

ůĂƌŐĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�W'��dŽƵƌ�ŵŽŶĞǇ�ďĞŝŶŐ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƐĞ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ΨϭϬ͕ϬϬϬ�ŝŶ�ƚŚĞ�KD�'��WůĂǇĞƌ�

ŽĨ� ƚŚĞ�zĞĂƌ� ;WKzͿ�ďŽŶƵƐ�ƉŽŽů͘� /Ĩ� ŶŽ�ŵŽŶĞǇ� ŝƐ�ŵŽǀĞĚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ�KD�'��ŵŽŶĞǇ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ�ƉƵƌƐĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�

WůĂǇĞƌƐ��ƵƉ�ƚŚĞ�ƉůĂǇĞƌƐ�ǁŽƵůĚ�ŽŶůǇ�ďĞ�ƉůĂǇŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĞŶƚƌǇ�ĨĞĞƐ͘��ĨƚĞƌ�Ă�ůĞŶŐƚŚǇ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�Ă�ǀŽƚĞ�

ŽĨ� ƚŚĞ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ͕�Ă�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ǁĂƐ� ƌĞĂĐŚĞĚ�ƚŽ� ƐƉůŝƚ� ƚŚĞ�ŵŽŶĞǇ͕� ůĞĂǀŝŶŐ�Ψϱ͕ϬϬϬ� ŝŶ� ƚŚĞ�KD�'��WKz�ĂŶĚ�

ƉƵƚƚŝŶŐ� ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�Ψϱ͕ϬϬϬ� ŝŶ� ƚŚĞ�WůĂǇĞƌ͛Ɛ��ƵƉ�ƉƵƌƐĞ͘� /Ĩ� Ă� ƐƉŽŶƐŽƌ� ŝƐ� ƉŝĐŬĞĚ�ƵƉ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�WůĂǇĞƌƐ��ƵƉ͕� ƚŚĞ

ŵŽŶĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ŵŽǀĞĚ�ďĂĐŬ�ƚŽ� ƚŚĞ�KD�'��WKz�ďŽŶƵƐ�ƉŽŽů͘� /Ŷ�Ă�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�

DĂƚĐŚ�WůĂǇ͕�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�Ψϭ͕ϲϬϬ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�KD�'��WKz��ŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ŝƚ�ƚŽ�ƉĂǇ�

ΨϭϬϬ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŚŽ� ůŽƐƚ�ŚŝƐͬŚĞƌ� ĨŝƌƐƚ� ƌŽƵŶĚ�ŵĂƚĐŚ͘� dŚŝƐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ǁĂƐ� ůĂƚĞƌ� ƌĞǀĞƌƐĞĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�

ĨŝĞůĚ�ƐŝǌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĂƚĐŚ�ƉůĂǇ�ǁĂƐ�ŽĨ�Ă�ŐŽŽĚ�ƐŝǌĞ�ĂŶĚ�ƉĂǇŽƵƚƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĂĚĚĞĚ�

Ψϭ͕ϲϬϬ�

dŚĞ�ŶĞǆƚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ŚĂĚ�ǁĂƐ� ŝĨ� ƚŚĞǇ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĂǇͲŽƵƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�

KD�'��WKz�ďŽŶƵƐ�ƉŽŽů�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ũƵƐƚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ͘�dŚŝƐ�ƚŽƉŝĐ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƵƉ�Ă�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŽŶ�

͞ĚŽƵďůĞ�ĚŝƉƉŝŶŐ͟�ŝŶ�ƚŚĞ�KD�'��WKz�ďŽŶƵƐ�ƉŽŽů͘��ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ͕�ŝĨ�Ă�

ƉůĂǇĞƌ�ǁĞƌĞ�ƚŽ�ƉůĂĐĞ� ŝŶ�Ă� ƚŽƉ�ƐƉŽƚ� ŝŶ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ�ƉŽŽů͕� ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ� ƚĂŬĞ�ƉĂǇͲŽƵƚƐ� ŝŶ�

ďŽƚŚ� ŽĨ� ƚŚŽƐĞ� ƉŽŽůƐ͘� dŚĞ� �ŽŵŵŝƚƚĞĞ� ďĞŐĂŶ� ƚŽ� ƋƵĞƐƚŝŽŶ� ƚŚŝƐ� ĚĞĐŝƐŝŽŶ͘� �ĨƚĞƌ� ĂŶŽƚŚĞƌ� ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͕� ƚŚĞ�

�ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ǀŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�͞ĚŽƵďůĞͲĚŝƉƉŝŶŐ͟�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�KD�'��WKz�ďŽŶƵƐ�ƉŽŽů�ŵŽŶĞǇ͘�/Ĩ�

ƐŽŵĞŽŶĞ�ǁĂƐ�ĞůŝŐŝďůĞ� ƚŽ�ǁŝŶ�ŵŽŶĞǇ� ŝŶ�ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ�ŽŶĞ� ĐĂƚĞŐŽƌǇ͕� ŚĞͬƐŚĞ�ǁŽƵůĚ�ǁŝŶ� ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ĚŽůůĂƌ�

ĂŵŽƵŶƚ�ĂŶĚ�ĨŽƌĨĞŝƚ�Ăůů�ŽƚŚĞƌ�ŵŽŶĞƚĂƌǇ�ĂǁĂƌĚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŽƵůĚ�ƚŚĞŶ�ďĞ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƉůĂǇĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�

ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ĨƌŽŵ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ŵŽŶĞǇ�ǁĂƐ�ĨŽƌĨĞŝƚĞĚ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ĞƋƵĂů�ĚŽůůĂƌ�ĂŵŽƵŶƚƐ͕�ƚŚĞ�ƉůĂǇĞƌ�ǁŝůů�ƉŝĐŬ

ĨƌŽŵ�ǁŚŝĐŚ� ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ŚĞͬƐŚĞ�ǁĂŶƚƐ� ƚŽ� ƌĞĐĞŝǀĞ� ƚŚĞ�ŵŽŶĞǇ͘� � �ǀĞŶ� ŝĨ� Ă�ƉůĂǇĞƌ� ĨŽƌĨĞŝƚƐ� ĨŝƌƐƚ� ƉůĂĐĞ�ŵŽŶĞǇ͕�

ŚĞͬƐŚĞ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ůŽƐĞ�ƚŚĞ�WKz�ƚŝƚůĞͬĂǁĂƌĚ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕� ŝĨ�Ă�ĨĞŵĂůĞ�ǁŽŶ�KƉĞŶ͕�^ĞŶŝŽƌ͕

ĂŶĚ�tŽŵĞŶƐ�WKz͕�ƐŚĞ�ǁŽƵůĚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ŵŽŶĞǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƉĂǇŽƵƚ͕�ďƵƚ�ǁŽƵůĚ�Ɛƚŝůů�ďĞ�WKz�ŝŶ�Ăůů�ƚŚƌĞĞ�

ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͘��

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�Λϭ͗Ϭϰ͗ϬϬͿ�

dŚĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ƉůĂǇĞƌƐ�ĐĂŶ�ĞĂƌŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�KƉĞŶ͕�^ĞŶŝŽƌ͕�ĂŶĚ�tŽŵĞŶ͛Ɛ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ĨŽƌ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ĞǀĞŶƚƐ�;W'��WE�͕�

W'���ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ͕�h^�KƉĞŶ͕�ĞƚĐ͘Ϳ�ŝŶ�ƚŚĞ�KD�'��WKz�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�

ƉůĂǇƐ�ǁĞůů�Ăƚ�ƚŚŽƐĞ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĞǀĞŶƚƐ͕�ŚĞͬƐŚĞ�ƐŚŽƵůĚ�ŐĞƚ�ĂŶ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŝŶ�ǁŝŶŶŝŶŐ�ƚŚĞ�D�W'��WKz͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�

ƐŽ�ŵƵĐŚ� ƚŚĂƚ� ŝƚ�ŵĂŬĞƐ� ŝƚ�Ă� ĨŽƌŐŽŶĞ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ͘� � /Ŷ� ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�d��ŵĞĞƚŝŶŐ� ƚŚĞ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ� ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�

ƚŚŽƐĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�KƉĞŶ��ĂƚĞŐŽƌǇ͘��dŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�d��ŝƐ�ƚŽ�ĚĞĐŝĚĞ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ƐŚŽƵůĚ�ĚŽ�ůŝŬĞǁŝƐĞ�ĨŽƌ�

ƚŚĞ�^ĞŶŝŽƌ�ĂŶĚ�tŽŵĞŶ��ĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͘��ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉŽŝŶƚƐ�ŝƚ�ƚŽŽŬ�ƚŽ�ǁŝŶ�ĞĂĐŚ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ŝŶ�ϮϬϭϰ͕�



ŝƚ�ŝƐ�ĐůĞĂƌ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ĞŶŝŽƌ��ĂƚĞŐŽƌǇ͘�dŚĞ�d��ǀŽƚĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ĂƐ�

ĨŽůůŽǁƐ͗�

�ĚĚŝƚŝŽŶĂů�WŽŝŶƚƐ�^ĞŶŝŽƌƐ͗�

ϭ͘��DĂŬĞ�ƚŚĞ�ĐƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ĞŶŝŽƌ�WE�� � � � ϭϱϬ�WŽŝŶƚƐ�

� Ϯ͘��YƵĂůŝĨǇ�ĂŶĚ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ĞŶŝŽƌ�W'���ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ� ϭϬϬ�WŽŝŶƚƐ�

� ϯ͘��tŝŶ�ƚŚĞ�^ĞŶŝŽƌ�WE�� � � � � � ϮϬϬ�WŽŝŶƚƐ�

� ϰ͘��DĂŬĞ�ƚŚĞ�ĐƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ĞŶŝŽƌ�W'���ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ� � ϮϱϬ�WŽŝŶƚƐ�

� ϱ͘��YƵĂůŝĨǇ�ĂŶĚ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�h͘^͘�^ĞŶŝŽƌ�KƉĞŶ� � ϭϱϬ�WŽŝŶƚƐ�

� ϲ͘��DĂŬĞ�ƚŚĞ�ĐƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�h͘^͘�^ĞŶŝŽƌ�KƉĞŶ�� � � ϮϱϬ�WŽŝŶƚƐ�

ϳ͘��YƵĂůŝĨǇ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ŝŶ�ĂŶǇ��ŚĂŵƉŝŽŶƐ�dŽƵƌ��ǀĞŶƚ�ŝŶ��

ƚŚĞ�D�W'��^ĞĐƚŝŽŶ�� � � � � ϱϬ�WŽŝŶƚƐ�

ϴ͘��WĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�Ă�ƐĂŶĐƚŝŽŶĞĚ�WƌŽͲ�ŵͬ/ŶǀŝƚĂƚŝŽŶĂůͬDĞŵďĞƌ� � �

;ŶŽƚ�ƌƵŶ�ďǇ�ƚŚĞ�^ĞĐƚŝŽŶͿ�� Ϯϱ�WŽŝŶƚƐ�;DĂǆ�ŽĨ�ϱϬ�WŽŝŶƚƐͿ�

�/ƚ� ǁĂƐ� ŶŽƚ� ĂƐ� ĐůĞĂƌ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� tŽŵĞŶ͛Ɛ� ĐĂƚĞŐŽƌǇ͘� dŽ� ĂǀŽŝĚ� Ă� ƉůĂǇĞƌ� ǁŝŶŶŝŶŐ� ŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞƐĞ� ŽƵƚƐŝĚĞ�

ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ďĞŝŶŐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌƵŶ�ĂǁĂǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚŝƚůĞ͕�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ� ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƚŽŽ�ŵƵĐŚ͘�

dƌŝƐŚ� 'ĂƚĞƐ�ǁŽƵůĚ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ŽŶ� ƚŚĞ�ǁŽŵĞŶ͛Ɛ� ƉŽŝŶƚƐ� ĨŽƌ� Ă� ƉŽƐƐŝďůĞ� ƐŵĂůů� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĨƵƚƵƌĞ� ĂŶĚ� Ă�

ƉŽƐƐŝďůĞ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ĨŽƌ�ƋƵĂůŝĨǇŝŶŐ�ĨŽƌ�ĂŶ�>W'��ĞǀĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ĞĐƚŝŽŶ͘��

�ŚĂŝƌ��ƵƚůĞƌ�ƉŽŝŶƚĞĚ�ŽƵƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ǁĂƐ�Ăƚ�ƉĞĂĐĞ�ǁŝƚŚ�ŐŽŝŶŐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ĨŽƵƌ�ƐĞƚƐ�ŽĨ�ƚĞĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϮϬϭϱ�^ƌͲ

:ƌ�ŝĨ�ƚŚĞ�d��ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚŝƐ͘��ĨƚĞƌ�Ă�ƋƵŝĐŬ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͕�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ǀŽƚĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĨŽƵƌ�ƐĞƚƐ�ŽĨ�ƚĞĞƐ�ŝŶ�

ƚŚĞ�ϮϬϭϱ�^ƌͲ:ƌ͘�dŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ĂƉƉĞĂƐĞ�ŵŽƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂǇĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ŚŽƉĞĨƵůůǇ�ůĞĂĚ�ƚŽ�Ă�ďŝŐŐĞƌ�ƚƵƌŶŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘�

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�Λ�ϭ͗ϯϬ͗ϭϯͿ�

dŚĞ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ϮϬϭϰ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƚŝŽŶ�ƉŽůŝĐǇ�ĨŽƌ�ϮϬϭϰ͘�dŚĞ�ƉŽůŝĐǇ�ĚŽĞƐ�

ƐƚĂƚĞ� ƚŚĂƚ�Ă�ƉůĂǇĞƌ͛Ɛ�ĐůƵďƐ�ŵƵƐƚ� ƌĞŵĂŝŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐŽůĨ�ĐĂƌ͕�ǁŝƚŚ�ĞǆĐĞƉƚŝŽŶƐ͘�dŚĞƌĞ� ŝƐ�ŶŽ�ŵĂŶĚĂƚĞ�ŽŶ�ŽŶůǇ�

ƉůĂǇĞƌƐ�ďĞŝŶŐ�ĂůůŽǁĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐŽůĨ�ĐĂƌƐ͘��dŚĞ�ƉŽůŝĐǇ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŵĂŶĚĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƉůĂǇĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ƌŝĚĞ�ŝŶ�Ă�ŐŽůĨ�ĐĂƌ�

;ŝŶ� ĐĂƐĞ͕� ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�Ă�ƉůĂǇĞƌ�ŶĞĞĚƐ� ƚŽ�ǁĂůŬ� ƚŽ�ŬĞĞƉ�ŚŝƐ�ďĂĐŬ� ůŽƐĞͿ͕�ďƵƚ� ƌĂƚŚĞƌ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ� ƌŝĚŝŶŐ͘�dŚĞ

ŝƐƐƵĞ�ǁŝƚŚ�ƉůĂǇĞƌƐ�ďĞŝŶŐ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ǁĂůŬ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ƉĂĐĞ�ŽĨ�ƉůĂǇ�ďƵƚ�ƚŚĞ�ĨůŽǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽƵŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�

ƉůĂǇĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ǁŚĞŶ�ŽƚŚĞƌ�ƉůĂǇĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ǁĂŝƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉůĂǇĞƌ�ǁŚŽ�ŝƐ�ǁĂůŬŝŶŐ͘� ��ĨƚĞƌ�Ă�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ

ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŶŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƚŝŽŶ�ƉŽůŝĐǇ�ƉƵƚ� ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ĨŽƌ�

ϮϬϭϰ͘��

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�Λ�Ϯ͗ϬϬ͗ϱϬͿ�

tŝƚŚ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ŝŶ�ŵŝŶĚ͕�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉůĂǇĞƌƐ�ǁŚŽ�ƋƵĂůŝĨǇ�ĨŽƌ�ŵĂƚĐŚ�

ƉůĂǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĂǇͲŽƵƚ�ŽƉƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϮϬϭϱ�DĂƚĐŚ�WůĂǇ͕�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŽƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽŶŐ�ƚŝŵĞ�ƐƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ�ŽĨ�

Ψϲ͕ϬϬϬ͘�dŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ǁĂƐ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƵƉ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĚƌŽƉ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƋƵĂůŝĨǇŝŶŐ�ƐƉŽƚƐ�ƚŽ�ϭϲ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŵŽƐƚ�

ůŝŬĞůǇ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ� ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉůĂǇĞƌƐ� ĂƚƚĞŵƉƚŝŶŐ� ƚŽ�ƋƵĂůŝĨǇ͘� dŚĞ� ĨŝƌƐƚ� ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂĚĞ�ǁĂƐ� ƚŽ�ŬĞĞƉ� ƚŚĞ�

ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ƋƵĂůŝĨǇŝŶŐ� Ăƚ� ϯϮ� ƐƉŽƚƐ͘� dŚĞ� �ŽŵŵŝƚƚĞĞ� ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ� ƚŚĞ� ŝĚĞĂ� ŽĨ� ŽŶůǇ� ƉĂǇŝŶŐ� ŽƵƚ� ϭϲ� ƐƉŽƚƐ͖�

ŚŽǁĞǀĞƌ�ƚŚŝƐ�ĐĂƵƐĞĚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ǁŽƌƌǇ�ƚŚĂƚ�ŶŽƚ�ĂƐ�ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŽƵůĚ�ƚƌǇ�ƚŽ�ƋƵĂůŝĨǇ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ŬŶĞǁ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�

ƚŽ�ǁŝŶ�Ă�ŵĂƚĐŚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�ƉƌŝǌĞ�ĐŚĞĐŬ͘�dŚĞ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ƚŽŽŬ�Ă�ǀŽƚĞ�ĂŶĚ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŚĂƚ�Ψϭ͕ϲϬϬ�



ǁŝůů�ďĞ�ŵŽǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�KD�'��ŵŽŶĞǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�DĂƚĐŚ�WůĂǇ�ƉƵƌƐĞ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƉĂǇ�ΨϭϬϬ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ƉĞƌƐŽŶ�

ǁŚŽ� ůŽƐĞƐ� ŚŝƐͬŚĞƌ� ĨŝƌƐƚ� ƌŽƵŶĚ�ŵĂƚĐŚ͘� /Ĩ� Ă� ƐƉŽŶƐŽƌ� ďĞĐŽŵĞƐ� ĂǀĂŝůĂďůĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�DĂƚĐŚ� WůĂǇ͕� ƚŚĞ�ŵŽŶĞǇ�

ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŵŽǀĞĚ�ďĂĐŬ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�KD�'��WKz͘�dŚŝƐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ǁĂƐ�ůĂƚĞƌ�ƌĞǀĞƌƐĞĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĨŝĞůĚ�ƐŝǌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�

ŵĂƚĐŚ�ƉůĂǇ�ǁĂƐ�ŽĨ�Ă�ŐŽŽĚ�ƐŝǌĞ�ĂŶĚ�ƉĂǇŽƵƚƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĂĚĚĞĚ�Ψϭ͕ϲϬϬ�

�ĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ŵŽǀŝŶŐ�Ψϭ͕ϲϬϬ�ŽĨ�ƚŚĞ�KD�'��WKz�ďŽŶƵƐ�ƉŽŽů͕�ƚŚĞ�ƉĂǇͲŽƵƚƐ�ĨŽƌ�WKz�ŚĂĚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞǀŝƐŝƚĞĚ͘�dŚĞ�

ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĂǇͲŽƵƚ�ƐƉŽƚƐ͕�ŝĨ�ƚŚĞ�Ψϭ͕ϲϬϬ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�DĂƚĐŚ�WůĂǇ�ƉƵƌƐĞ�

ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ďǇ�Ă�ƐƉŽŶƐŽƌ͕�ƚŽ�ϮϬ�ŝŶ�ƚŚĞ�KƉĞŶ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ͕�ϱ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ĞŶŝŽƌ͕�ĂŶĚ�Ϯ�ŝŶ�ƚŚĞ�tŽŵĞŶ͛Ɛ͘�dŚĞ�

Ψϯ͕ϰϬϬ�ǁŽƵůĚ�Ɛƚŝůů�ďĞ�ƐƉůŝƚ�ǁŝƚŚ�ϳϬй�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�KƉĞŶ͕�Ϯϱй�ƚŽ�^ĞŶŝŽƌ͕�ĂŶĚ�ϱй�ƚŽ�tŽŵĞŶ͘�

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�ΛϮ͗Ϯϵ͗ϬϬͿ�

�� ƉĂƐƚ� ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ͕� ůŽŽŬŝŶŐ� ƚŽ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ͕� ĂƐŬĞĚ� ƚŚĞ� �ŽŵŵŝƚƚĞĞ� ƚŽ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ƚŚĞ� ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�

ƉĂǇͲŽƵƚ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ� ĨƌŽŵ�ϰϬй�ƚŽ�ϱϬй�ŽĨ� ƚŚĞ� ĨŝĞůĚ͘� � dŚĞ�ďĂƐŝƐ�ďĞŚŝŶĚ� ƚŚŝƐ�ƉƌŽƉŽƐĂů�ǁĂƐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�

ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ŐĞƚ�Ă�ĐŚĞĐŬ͕�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ŚĂƉƉǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝůů�ƉůĂǇ͘��ĨƚĞƌ�Ă�ůĞŶŐƚŚǇ

ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͕�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ǀŽƚĞĚ�ĂŶĚ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ� ůĞĂǀĞ�ƚŚĞ�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ƉĂǇͲŽƵƚ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�Ăƚ�ϰϬй�ĨŽƌ�

ƚŚĞ�ϮϬϭϱ�ƐĞĂƐŽŶ͘��

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�ΛϮ͗ϰϳ͗ϬϬͿ�

:ĞƌĞŵǇ�'ƌĞŝŶĞƌ�ƌĞŝƚĞƌĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ϮϬϭϲ�^ĞĐƚŝŽŶ��ƐƐŝƐƚĂŶƚ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ǁĞĞŬ�ĂƐ�ƚŚĞ�ϮϬϭϲ�

W'���ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�KůǇŵƉŝĐƐ�ĐĂƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�W'��ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ŵŽǀĞ͘�dŚĞ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƚŽ�

ĨŝŶĚ�Ă�ŶĞǁ�ĚĂƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ƐƐŝƐƚĂŶƚ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ� ŝŶƚĞƌĨĞƌĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�W'���ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ͘�

dŚĞǇ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ�ďĞĨŽƌĞ�Žƌ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�:ƵůǇ�Ϯϱ͘�

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�ΛϮ͗ϱϬ͗ϭϱͿ�

�ŚĂŝƌ��ƵƚůĞƌ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�^ĞŶŝŽƌ�W'��WE��ŝƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ǁĞĞŬ�ĂƐ�ƚŚĞ�DĂƌǇůĂŶĚ�^ĞŶŝŽƌ�KƉĞŶ͘�dŚĞƌĞ�

ŝƐ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ǁĞ�ĐĂŶ�ĚŽ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ĞǀĞŶƚ͘��'ƌĞŝŶĞƌ�ƌĞŵŝŶĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ŽƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉůĂǇŝŶŐ�ŝŶ�

ĞŝƚŚĞƌ� ƚŚĞ�ϮϬϭϲ�^ĞŶŝŽƌ�KƉĞŶ�ŽĨ�sŝƌŐŝŶŝĂ�Žƌ�ϮϬϭϱ�DĂƌǇůĂŶĚ�^ĞŶŝŽƌ�KƉĞŶ�ƚŽ�ŐĂŝŶ�ƉŽŝŶƚƐ� ĨŽƌ�ƚŚĞ�KD�'��

WKz��ŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ͕�ƐŽ�ŝŶ�ƚŚĞŽƌǇ͕�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŚĂƐ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ǁŝŶ�ƉŽŝŶƚƐ͘�dŚĞ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ǁĂƐ�ƐĂƚŝƐĨŝĞĚ�ƚŚĂƚ�

ǁŚŝůĞ�ŶŽƚ�ŝĚĞĂů͕�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ͕�ĂŶĚ�ďŽƚŚ�ĞǀĞŶƚƐ�ǁŝůů�ƌĞŵĂŝŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ĞŶŝŽƌ�WKz��ĂƚĞŐŽƌǇ͘��

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�ΛϮ͗ϱϱ͗ϱϬͿ�

dŚĞ��ŚĂƉƚĞƌ��ŚĂůůĞŶŐĞ�dĂƐŬ�&ŽƌĐĞ�ŚŽƉĞƐ� ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ŵĞĞƚŝŶŐ�ƐŽŽŶ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ� ƚŚĞ� ĨƵƚƵƌĞ�ŽĨ� ƚŚĞ��ŚĂƉƚĞƌ�

�ŚĂůůĞŶŐĞ͘�

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�ΛϮ͗ϱϴ͗ϯϱͿ�

�ŚĂŝƌ� �ƵƚůĞƌ� ƚŚĂŶŬĞĚ� Ăůů� �ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ŵĞŵďĞƌƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞŝƌ� ƚŝŵĞ� ĂŶĚ� ƚŚĞŝƌ� ĚĞĚŝĐĂƚŝŽŶ� ƚŽ� ƚŚĞ� dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�

�ŽŵŵŝƚƚĞĞ͘�

dŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ǁĂƐ�ĂĚũŽƵƌŶĞĚ�Ăƚ�ϭ͗Ϭϱ�Ɖŵ͘�
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D�W'��dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�DĞĞƚŝŶŐ
D�W'��^ĞĐƚŝŽŶ�KĨĨŝĐĞ�ʹ ^ƚĂĨĨŽƌĚ͕�s�

dŚƵƌƐĚĂǇ͕��ĞĐĞŵďĞƌ�ϰ͕�ϮϬϭϰ
D/Ehd�^�ʹ �ƉƉƌŽǀĞĚ�ϮͲϭϯͲϭϱ�ǀŝĂ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ĐĂůů

WƌĞƐĞŶƚ�ʹ �ŚĂŝƌ��ƵƚĐŚ��ƵƚůĞƌ͕�W'�͖�DĂƌŬ��ǀĞŶƐŽŶ͕�W'�͖�^ĞĂŶ��ŶŐůŝƐŚ͕�W'�͖�^ƚĞǀĞ�tĞŶWĞƚƌĞŶ͕�W'�͖�'ĞŽĨĨ�
DŽŶƚƌŽƐƐ͕�W'�͖ dƌŝƐŚ�'ĂƚĞƐ͕�W'�͖ dŝŵĞ�tŚŝƚĞ͕�W'�͖�:ŽŚŶ�&ƌĂŶĐŝƐĐŽ͕�W'�͖�<ĞůůǇ��ƌŽǀŽ͕�W'�

D�W'��^ƚĂĨĨ ʹ �ǆĞĐƵƚŝǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�:ŽŶ�'ƵŚů ;ƐĞĐŽŶĚ�ŚĂůĨ�ŽĨ�ŵĞĞƚŝŶŐͿ͖�dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ��ŝƌĞĐƚŽƌ�:ĞƌĞŵǇ�'ƌĞŝŶĞƌ͕�
W'�

�ďƐĞŶƚ�ʹtĂǇŶĞ��Ğ&ƌĂŶĐĞƐĐŽ͕�W'�

WŚŽŶĞ ʹ �ƌǇĂŶ�:ĂĐŬƐŽŶ͕�W'� ;ƐĞĐŽŶĚ�ŚĂůĨ�ŽĨ�ŵĞĞƚŝŶŐͿ

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ ϭ�Λ�͗ϬϬͿ
�ŚĂŝƌ��ƵƚůĞƌ�ĐĂůůĞĚ�ƚŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ƚŽ�ŽƌĚĞƌ�Ăƚ�ϭϬ͗Ϭϱ��D͘
�ƵƚůĞƌ� ǁĂƐ� ŐƌĂƚĞĨƵů� ƚŚĂƚ� ĞǀĞƌǇŽŶĞ� ĐŽƵůĚ� ŵĂŬĞ� ƚŚĞ� ŵĞĞƚŝŶŐ� ĚĞƐƉŝƚĞ� ƚŚĞƌĞ� ĂůƐŽ� ďĞŝŶŐ� ĂŶ� �ƉƉƌĞŶƚŝĐĞ�
KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ� Ăƚ� ƚŚĞ� ŽĨĨŝĐĞ͘� �ƵƚůĞƌ� ĂƉŽůŽŐŝǌĞĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĚŝĨĨŝĐƵůƚǇ� ĐƌĞĂƚĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� ĚĂƚĞ� ĐŚŽŝĐĞƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ϮϬϭϱ�
WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů� �ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ͘� dŚĞ� ŐŽŽĚ� ŶĞǁƐ� ŝƐ� ƚŚĂƚ� �ŽŶŐƌĞƐƐŝŽŶĂů�ǁĂƐ� ĂďůĞ� ƚŽ� ũƵŐŐůĞ� ĂƌŽƵŶĚ� ŝƚƐ� ĂĞƌĂƚŝŽŶ�
ƐĐŚĞĚƵůĞ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ŚŽůĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ĂĨƚĞƌ�dŚĞ�W'���ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ͘

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�ϭ�Λ�ϰ͗ϮϱͿ
KD�'� ŚĂƐ�ƐŝŐŶĞĚ�Ă�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�W'��EĂƚŝŽŶĂů�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ŐŝǀĞ�ƚŚĞ�^ĞĐƚŝŽŶ�ΨϭϬ͕ϬϬϬ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŝƚƐ�WůĂǇĞƌ�ŽĨ�
ƚŚĞ zĞĂƌ� ;WKzͿ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ͘�dŚĞ�ƚĂƐŬ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ� ;d�Ϳ� ŝƐ� ƚŽ�ĚĞĐŝĚĞ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĚŝǀŝĚĞ�ƚŚĞ�
ŵŽŶĞǇ�ďĞƚǁĞĞŶ� ƚŚĞ� ƚŚƌĞĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ� ;KƉĞŶ͕�^ĞŶŝŽƌ͕�ĂŶĚ�tŽŵĞŶͿ͕�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ŚŽǁ�ŵĂŶǇ�ƐƉŽƚƐ� ƚŽ�
ƉĂǇŽƵƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ĞĂĐŚ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ͘��ĨƚĞƌ�Ă� ůŽŶŐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ƚŚĞ�d��ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ĚŝǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ŵŽŶĞǇ�ďĂƐĞĚ͕� ƌŽƵŐŚůǇ͕�
ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂůůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŶĂŵĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�WKz�ůŝƐƚƐ͘�&Žƌ�ƚŚĞ�ϮϬϭϰ�ůŝƐƚ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ϯϲϭ�ŶĂŵĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
KƉĞŶ ;ϳϯ�ŽĨ�ǁŚŽŵ�ĂƌĞ�ĂŐĞ�ϱϬ�Žƌ�ŽůĚĞƌͿ͕�ϭϬϴ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ĞŶŝŽƌ͕�ĂŶĚ�ϭϯ�ŽŶ�ƚŚĞ�tŽŵĞŶ͘�dŚĂƚ�ŝƐ�ϰϴϮ�ŶĂŵĞƐ͕�ƐŽ�
ƚŚĞ� ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞƐ� ĂƌĞ� ϳϰ͘ϵй� KƉĞŶ͕� ϮϮ͘ϰй� ŝŶ� ^ĞŶŝŽƌ͕� ĂŶĚ� Ϯ͘ϳй� ŝŶ�tŽŵĞŶ͘� dŚĂƚ� ǁŽƵůĚ� ĚŝǀŝĚĞ� ƚŚĞ�ŵŽŶĞǇ�
ΨϳϰϵϬ͕�ΨϮϮϰϬ͕�ĂŶĚ�ΨϮϳϬ͘��hůƚŝŵĂƚĞůǇ ƚŚĞ�d��ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ĚŝǀŝĚĞ�ƚŚĞ ŵŽŶĞǇ�Ψϳ͕ϬϬϬ�ĨŽƌ�KƉĞŶ͕�ΨϮ͕ϱϬϬ�ĨŽƌ�^ĞŶŝŽƌ�
ĂŶĚ�ΨϱϬϬ�ĨŽƌ�tŽŵĞŶ͘�

KƚŚĞƌ� ŝƚĞŵƐ� ƚŚĂƚ� ĐĂŵĞ� ƵƉ� ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ� ǁĞƌĞ ƚŽ� ĚŝǀŝĚĞĚ� ƚŚĞ� ŵŽŶĞǇ� ďĂƐĞĚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ĞŶƚŝƌĞ�
ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͕� ƌĂƚŚĞƌ� ƚŚĂŶ� ũƵƐƚ� ƚŚŽƐĞ� ƚŚĂƚ� ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƉŽŝŶƚƐ͘� �ŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ� ƚĞĞĚ�ŽĨĨ� ŝŶ� Ă� WKz� ĞǀĞŶƚ� ƌĞĐĞŝǀĞĚ�
ƉŽŝŶƚƐ͘�dŚĞ�KƉĞŶ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ŵĞŶ�ĂŐĞ�ϰϵ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌ͕�ďƵƚ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ƉůĂǇĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ZĞŐƵůĂƌ�
ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�Ă�WKz�ĞǀĞŶƚ͕�ŚĞŶĐĞ�ƚŚĞ�KƉĞŶ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ŚĂƐ�ǁŽŵĞŶ�ĂŶĚ�ƉĞŽƉůĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�ϱϬ͘�dŚĞ�^ĞŶŝŽƌ�
ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ŚĂƐ�ŵĞŶ�ĂŶĚ�ǁŽŵĞŶ͕�ďƵƚ�Ăůů�ĂƌĞ�ŽǀĞƌ�ϱϬ͘�dŚĞ�tŽŵĞŶ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ǁŽŵĞŶ͕�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ĂŐĞ͘�
dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�Ă�ϱϱ�ǇĞĂƌ�ŽůĚ�ŵĂůĞ�ĐŽƵůĚ�ĐĂƐŚ�ŝŶ�ďŽƚŚ�KƉĞŶ�ĂŶĚ�^ĞŶŝŽƌ WKz͕ Žƌ Ă�ĨĞŵĂůĞ�^ĞŶŝŽƌ�
ĐŽƵůĚ�ǁŝŶ� Ăůů� ƚŚƌĞĞ͘� dŚĞ� d�� ĚĞĐŝĚĞĚ� ƚŚĂƚ� ŝĨ� ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ� ƚŽ� ŚĂƉƉĞŶ͕� ƚŚĞ� ƉůĂǇĞƌ�ǁŽƵůĚ� ĐŽůůĞĐƚ�ŵŽŶĞǇ� ŝŶ Ăůů�
ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͘



�ĞĐĞŵďĞƌ�ϰ͕�ϮϬϭϰ�d��DĞĞƚŝŶŐ�����WĂŐĞ�Ϯ ŽĨ�ϲ

�ĨƚĞƌ� ĨŝŐƵƌŝŶŐ� ŽƵƚ� ƚŚĞ� ďƌĞĂŬĚŽǁŶ� ďĞƚǁĞĞŶ� ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͕� ƚŚĞ� d�� ĚĞĐŝĚĞĚ� ƚŽ� ƉĂǇ� ŽƵƚ͕� ƌŽƵŐŚůǇ͕� ϳй� ŽĨ� ƚŚĞ�
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉůĂǇĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϮϬϭϰ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͘�dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĞ�KƉĞŶ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ǁŝůů�ƉĂǇ�Ϯϱ�ƐƉŽƚƐ͕�ƚŚĞ�^ĞŶŝŽƌ�ϳ͕�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�tŽŵĞŶƐ�Ϯ͘��dŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ƉĂǇŽƵƚ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ͘��/ƚ�ŝƐ�ďĞůŝĞǀĞĚ�ƚŚĂƚ�ďǇ�ƉĂǇŝŶŐ�ŽƵƚ�ŵŽƌĞ�ƐƉŽƚƐ͕�
ŵŽƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚͬĞǆĐŝƚĞĚ�ĂďŽƵƚ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�WKz�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ͘�

,ĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĂĐƚƵĂů�ƉĂǇŽƵƚƐ ĨŽƌ�ϮϬϭϱ͗
KW�E ^�E/KZ tKD�E
ΨϭϬϱϬ ΨϲϬϬ ΨϯϭϬ
ϳϬϬ ϰϱϬ ϭϵϬ
ϱϭϭ ϯϳϱ
ϰϭϯ ϯϮϱ
ϯϲϰ Ϯϳϱ
ϯϮϮ ϮϱϬ
Ϯϴϳ ϮϮϱ
Ϯϱϵ
Ϯϯϴ
Ϯϯϭ
ϮϮϰ
Ϯϭϳ
ϮϭϬ
ϮϬϯ
ϭϵϲ
ϭϴϵ
ϭϴϮ
ϭϳϱ
ϭϲϴ
ϭϲϭ
ϭϱϰ
ϭϰϳ
ϭϰϬ
ϭϯϯ
ϭϮϲ

KƚŚĞƌ�ŝƚĞŵƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŵĞ�ƵƉ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ǁĞƌĞ�ƚŽ�ƉĂǇ�ŽƵƚ�ϮϬй ŝŶ�ĞĂĐŚ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ͕�ƚŽ�ƉĂǇ�ŽƵƚ�ŽŶůǇ�ϯ�Žƌ�
ϰ�ƐƉŽƚƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ƉĂǇ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ƚŚĞ ƐĂŵĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ďƵƚ ƉĂǇ�ŽƵƚ�ĞǀĞŶ�ŵŽƌĞ�ƐƉŽƚƐ ƚŚĂŶ�Ϯϱ͕�ϳ͕�ĂŶĚ�Ϯ͘ tŚŝůĞ�ƚŚĞƌĞ�
ǁĞƌĞ�ĚŝĨĨĞƌŝŶŐ�ƉŽŝŶƚƐ�ŽĨ�ǀŝĞǁ͕�Ă�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�d��ĨĞůƚ�ƚŚĂƚ�ƉĂǇŝŶŐ�ŽƵƚ�ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ�ϯ�Žƌ�ϰ�ƐƉŽƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�WKz�
ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ďĞƚƚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�WKz�ƉƌŽŐƌĂŵ͘

dŚĞ�d� ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉŽůŝĐǇ�ŽĨ�ĂǁĂƌĚŝŶŐ�WKz�ƉŽŝŶƚƐ�ŝŶ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ĨŽƌ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ƉůĂǇĞƌ�ĨŽƌ�Ă�
ƐŝŶŐůĞ�ĞǀĞŶƚ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐǇ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ͘�

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�ϭ�Λ�ϱϰ͗ϬϬͿ



�ĞĐĞŵďĞƌ�ϰ͕�ϮϬϭϰ�d��DĞĞƚŝŶŐ�����WĂŐĞ�ϯ ŽĨ�ϲ

dŚĞ� d�� ĚĞĐŝĚĞĚ͕� ĂĨƚĞƌ� Ă� ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͕� ƚŽ� ĐŚĂŶŐĞ� ƚŚĞ� WKz� ƉŽŝŶƚƐ� ĂǁĂƌĚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ�KW�E� ĐĂƚĞŐŽƌǇ� ƵŶĚĞƌ� ƚŚĞ�
�ĚĚŝƚŝŽŶĂů�WŽŝŶƚƐ�ĂƌĞĂ�ƚŽ͗

ϭ͘ DĂŬĞ�ƚŚĞ�ĐƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�WE� ϭϱϬ WŽŝŶƚƐ
Ϯ͘ YƵĂůŝĨǇ�ĂŶĚ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�dŚĞ�W'���ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ ϭϬϬ WŽŝŶƚƐ
ϯ͘ tŝŶ�ƚŚĞ�WE� ϮϬϬ WŽŝŶƚƐ
ϰ͘ DĂŬĞ�ƚŚĞ�ĐƵƚ�ŝŶ�dŚĞ�W'���ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ ϮϱϬ�WŽŝŶƚƐ
ϱ͘ DĂŬĞ�ŝƚ�ƚŽ�Ă�h^�KƉĞŶ�^ĞĐƚŝŽŶĂů ϭϬϬ�WŽŝŶƚƐ
ϲ͘ YƵĂůŝĨǇ�ĂŶĚ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�h^�KƉĞŶ ϭϱϬ�WŽŝŶƚƐ
ϳ͘ DĂŬĞ�ƚŚĞ�ĐƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�h^�KƉĞŶ ϮϱϬ�WŽŝŶƚƐ
ϴ͘ DĂŬĞ�ƚŚĞ�ĐƵƚ�ŝŶ�ĂŶǇ�W'��dŽƵƌ�Žƌ�ǁĞď͘ĐŽŵ�dŽƵƌ

ĞǀĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�D�W'��^ĞĐƚŝŽŶ ϱϬ�WŽŝŶƚƐ
ϵ͘ WĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�Ă�ƐĂŶĐƚŝŽŶĞĚ�WƌŽͲ�ŵͬ/ŶǀŝƚĂƚŝŽŶĂůͬ

DĞŵďĞƌ�;ŶŽƚ�ƌƵŶ�ďǇ ^ĞĐƚŝŽŶͿ Ϯϱ�WŽŝŶƚƐ�;DĂǆ�ŽĨ�ϱϬ�ƉĞƌ�ƐĞĂƐŽŶͿ

^ŚŽƵůĚ�ǁĞ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ĚŽŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ĞŶŝŽƌ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ͍�/ƚ�ƌĞĂůůǇ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�tŽŵĞŶƐ

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�ϭ�Λ�ϭ͗ϮϬ͗ϬϬͿ
dŚĞ� d�� ĚĞĐŝĚĞĚ� ƚŽ� ŬĞĞƉ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ^ĞŶŝŽƌ� �ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ ;ŶŽƚ� ƚŚĞ� ^ĞŶŝŽƌ� WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�
�ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ� ʹ ƚŚĂƚ� ŝƐ� ƚŚĞ� ĞǀĞŶƚ� ƚŚĂƚ� ƐĞƌǀĞƐ� ĂƐ� Ă� ƋƵĂůŝĨŝĞƌ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ^ƌ͘� WE�� ĂŶĚ� ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ� ŝƐ� ĚƌŝǀĞŶ� ďǇ�
EĂƚŝŽŶĂů�ĨŽƌ�ƚŚĂƚͿ͘�EĂŵĞůǇ͕��ƉƉƌĞŶƚŝĐĞƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�ƉůĂǇ͘

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�ϭ�Λ ϭ͗Ϯϭ͗ϬϬͿ
dŚĞ�d��ŝƐ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ŚŽůĚ�ƚŚĞ�ϮϬϭϳ�W��Ăƚ��ĂůƚŝŵŽƌĞ��ŽƵŶƚƌǇ �ůƵď /E�d,��DKEd,�K&�^�Wd�D��Z͕�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�
ǁĞ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�ǇĞĂƌ�ƚŽ�ĂĚǀĞƌƚŝƐĞ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ ƚŽ�ƚŚĞ�DĞŵďĞƌƐŚŝƉ͘�dŚĞ��ŽĂƌĚ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ŝƚƐ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�Ăƚ�ŝƚƐ��ŽĂƌĚ�WůĂŶŶŝŶŐ�^ĞƐƐŝŽŶ͘

dŚĞ�d� ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ŐŽŽĚ�ǁŝƚŚ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�'ŽůĚĞŶ�,ŽƌƐĞƐŚŽĞ�ŝŶ�ϮϬϭϲ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�W�͘�/Ŷ�ŐĞŶĞƌĂů͕�ƚŚĞ�D�W'��ŚĂƐ�
ŐŽŶĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�'ŽůĚĞŶ�,ŽƌƐĞƐŚŽĞ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ĞǀĞƌǇ�ƚŚŝƌĚ�ǇĞĂƌ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ŚŽƐƚŝŶŐ�ŝƚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ĞǀĞƌǇ�
ƚŚŝƌĚ�ǇĞĂƌ͘�dŚĂƚ�ĐŚŽŝĐĞ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ƉƌĞĐůƵĚĞ�Ă�^ŽƵƚŚĞƌŶ �ŚĂƉƚĞƌ�ƐŝƚĞ� ĨƌŽŵ�ďĞŝŶŐ�ƐĞůĞĐƚĞĚ� ŝŶ�ĂŶ�͞ŽĨĨ͟�ǇĞĂƌ͕�
ƐƵĐŚ� ĂƐ� ϮϬϭϴ͕� ϮϬϮϬ͕� ϮϬϮϭ͕� ĞƚĐ͘� dǇƉŝĐĂůůǇ� ŝƚ� ŝƐ� ĞĂƐŝĞƌ� ƚŽ� ĨŝŶĚ� Ă� ^ŽƵƚŚĞƌŶ� �ŚĂƉƚĞƌ� ƐŝƚĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� W��ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�
'ŽůĚĞŶ�,ŽƌƐĞƐŚŽĞ�Žƌ�<ŝŶŐƐŵŝůů͕� ƚŚĞŶ�ŝƚ� ŝƐ�ƚŽ�ĨŝŶĚ�Ă��ĞŶƚƌĂů�Žƌ�EŽƌƚŚĞƌŶ�ƐŝƚĞ͘�EKd�͗�dŚĞ�ϮϬϭϲ�W'���ŚĂŵƉ�
ǁŝůů�ďĞ�:ƵůǇ�ϮϴͲϯϭ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�KůǇŵƉŝĐƐ͕�ďƵƚ�ǁĞ�ǁŝůů�ƐƚŝĐŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵŝĚͲ�ƵŐƵƐƚ�ƚŝŵĞ�ĨƌĂŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�W�͘�dŚĞ�
d� ŵŝŐŚƚ�ǁĂŶƚ ƚŽ�ŵŽǀĞ�ϮϬϭϲ��ƐƐŝƐƚĂŶƚ��ŚĂŵƉ�ĨƌŽŵ�:ƵůǇ�ϮϱͲϮϲ�ƚŽ��ƵŐ�ϭͲϮ͘

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�Ϯ Λ�͗ϬϬͿ
hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ��>^�K�ǁŝůů�ŽŶůǇ�ďĞ�ĚŽŝŶŐ�Ă�Ψϭ͕ϱϬϬ�ƐƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�Ψϳ͕ϬϬϬ�ƚŚĞǇ�ŶŽƌŵĂůůǇ�
ĚŽ ĨŽƌ�ƚŚĞ�DĂƚĐŚ�WůĂǇ͘��ƚ�Ψϭ͕ϱϬϬ͕��>^�K�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�Ă�ƚŝƚůĞ�ƐƉŽŶƐŽƌ͕�ŶŽƌ�ĞǀĞŶ�Ă�ƐƵƉƉŽƌƚŝŶŐ�ƐƉŽŶƐŽƌ͘�tĞ�ǁŝůů�
ǁŽƌŬ�ƚŽ ĨŝŶĚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƐƉŽŶƐŽƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�DĂƚĐŚ�WůĂǇ�ĂŶĚͬŽƌ�ŵŽǀĞ�DĐ�ƌĞĂ�,ĞĂƚŝŶŐ�ĂŶĚ��ŝƌ��ŽŶĚŝƚŝŽŶŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
DĂƚĐŚ�WůĂǇ͘��tŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�EĂƚŝŽŶĂů��Ăƌ�ZĞŶƚĂů�;E�ZͿ�WƌŽͲ^ĐƌĂƚĐŚĞƐ͕ E�Z�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƐƉŽŶƐŽƌ�ƚǁŽ�
WƌŽͲ^ĐƌĂƚĐŚĞƐ� ĂƐ� ƚŚĂƚ� ĚŽĞƐ� ŶŽƚ� ĂůůŽǁ� ƚŚĞŵ� ƚŽ� ĨŝĞůĚ� ĂƐ� ŵĂŶǇ� ƚĞĂŵƐ� ;ǁŝƚŚ ƚŚĞŝƌ� s/W� ĞǆĞĐƐ͕� ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͕�
ƐƵƉƉůŝĞƌƐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�ŝĨ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ĂůůŽǁĞĚ�ŚĂŶĚŝĐĂƉƐ͘ DŽƌĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ�ůĂƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ͘



�ĞĐĞŵďĞƌ�ϰ͕�ϮϬϭϰ�d��DĞĞƚŝŶŐ�����WĂŐĞ�ϰ ŽĨ�ϲ

>hE�,

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�ϯ Λ�͗ϬϬͿ
�ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�ƐƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉƐ͘�DĐ�ƌĞĂ�ǁĂƐ�Ă�ƐƉŽŶƐŽƌ�ŵĂŝŶůǇ� ŝŶ�ƌĞƚƵƌŶ�ĨŽƌ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ŐŽůĨ�Ăƚ�ƚŽƉ�ĐůƵďƐ͘��
dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŽŶůǇ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƐĞĐƵƌĞ�ƚŚŝƐ�ǁĂǇ�ĂƐ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŽŶůǇ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ƚŝŵĞƐ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŐŽ�ƚŽ�ƚŽƉ�
ĐůƵďƐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ƐƉŽŶƐŽƌ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽƵƌƐĞ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ϮϬй�ŝŶĐĞŶƚŝǀĞ�ĨŽƌ�D�W'��WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ďƌŝŶŐ�
Ă� ƐƉŽŶƐŽƌ� ƚŽ� ƚŚĞ�D�W'�͘ DŽƐƚ�ŽĨ� ƚŚĞ�d��ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ� ƚŚŝƐ� ŝŶĐĞŶƚŝǀĞ� ƐŽ�ǁĞ�ǁŝůů� ƌĞĚŽƵďůĞ�ĞĨĨŽƌƚƐ� ƚŽ�
ŵĂƌŬĞƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�ϯ Λ ϭϳ͗ϬϬͿ
dŚĞ�d��ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�WƌŽͲ�ƐƐŝƐƚĂŶƚ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŶŽǁ�ƚŚĞ�&ĂĐŝůŝƚǇ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ͘��ĨƚĞƌ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�
ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ͕� ůŽĐĂƚŝŽŶ͕� ĞƚĐ͕͘� ƚŚĞ� d�� ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ� ƉŽƐƐŝďůǇ� ĂůůŽǁŝŶŐ� Ă� ĨĂĐŝůŝƚǇ� ƚŽ� ͞ǁŚĞĞů͟� ŝĨ� ƚŚĞ� ƚĞĂŵƐ� Ĩŝƚ� ƚŚĞ�
ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�WƌŽͲ�ƐƐŝƐƚĂŶƚ͘�dŚĞ�d��ĚĞĐŝĚĞĚ�ŶŽƚ� ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĂŶǇ� ĐŚĂŶŐĞƐ� ĨƌŽŵ�ǁŚĂƚ�ǁĂƐ�ƉƵƚ� ŝŶ�
ƉůĂĐĞ� ĨŽƌ� ϮϬϭϰ͕� ĂŶĚ�ǁŝůů�ŵŽƐƚ� ůŝŬĞůǇ�ǁĂŝƚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĞǀĞŶƚ� ƚŽ� ďĞ� ŚĞůĚ� ŝŶ� ĞĂĐŚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƚŚƌĞĞ� ĐŚĂƉƚĞƌƐ� ďĞĨŽƌĞ�
ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ�ĂŶǇ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ͘

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�ϯ�Λ�Ϯϲ͗ϬϬͿ
tŚŝůĞ�ƚŚĞ�d��ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝĨǇŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ŝƚ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ƵƐĞƐ�ƚŚĞ�
�ŚĂƉƚĞƌ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉƐ�ĂŶĚ�Ă�>ĂƐƚ��ŚĂŶĐĞ�W'��YƵĂůŝĨŝĞƌ�ƚŽ�ƋƵĂůŝĨǇ� ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�KƉĞŶ�ŽĨ sŝƌŐŝŶŝĂ�;^Ks�Ϳ͘�
dŚĞƌĞ� ŝƐ�ŶŽ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�ƉůĂǇĞƌƐ�ǁŚŽ�ǁĂŶƚ� ƚŽ�ƋƵĂůŝĨǇ� ůŝŬĞ�EKd�ŚĂǀŝŶŐ� ƚŽ� ŐŽ� ƚŽ�Ă� ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ĞǀĞŶƚ� ƚŽ�
ƋƵĂůŝĨǇ͕�ďƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ƉůĂǇĞƌƐ�ǁŚŽ�ĚŽ�ŶŽƚ�ůŝŬĞ�ŚĂǀŝŶŐ�Ăůů� ƚŚĞ�ŵĞŶ�ƉůĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ǇĂƌĚĂŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
^ŽƵƚŚ� ĂŶĚ� �ĞŶƚƌĂů� �ŚĂƉƚĞƌ� �ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉƐ� ;ƚŚĞ� EŽƌƚŚ� ŬĞƉƚ� ƚǁŽ� ƐĞƚƐ� ĨŽƌ� ŵĞŶͿ͘� dŚĞ� d�� ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ� ƚŚĞŝƌ�
ĨĞĞůŝŶŐƐ�ŽĨ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�KƉĞŶ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�WKz ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�Ă�͞>ĂƐƚ��ŚĂŶĐĞ�W'��YƵĂů͕͟ ďƵƚ�ĨĞůƚ�ďĞƚƚĞƌ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĐƵƌƌĞŶƚ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ŽĨ� ŚŽůĚŝŶŐ� ŝƚ� ŝŶ� ĐŽŶũƵŶĐƚŝŽŶ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� �ŚĂƉƚĞƌ� �ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞŶ� ŚĂǀŝŶŐ� Ă� ͞>ĂƐƚ�
�ŚĂŶĐĞ�W'��YƵĂůŝĨŝĞƌ͘͟ �Ɛ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ͕�ƚŚĞ��ŚĂƉƚĞƌƐ�ǁŝůů�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�ŶŽƚ�ƚŚĞǇ�ƵƐĞ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�
ƚĞĞƐ�ĨŽƌ�ƐĞŶŝŽƌƐ͕�ĐĂƵƐŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ĐŚŽŝĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ZĞŐƵůĂƌ��ŝǀŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ďĞŝŶŐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƚƌǇ�
ƚŽ�ƋƵĂůŝĨǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^Ks� Žƌ�ƵƐŝŶŐ�ŽŶĞ�ƐĞƚ�ŽĨ�ƚĞĞƐ�ĨŽƌ Ăůů�ŵĞŶ�ĂůůŽǁŝŶŐ�Ă�ƐĞŶŝŽƌ�ƚŽ�ƉůĂǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ĞŶŝŽƌ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ͕�
ďƵƚ�Ɛƚŝůů�ŐŝǀŝŶŐ�ŚŝŵͬŚĞƌ ƚŚĞ�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ƋƵĂůŝĨǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^Ks�͘

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�ϯ�Λ�ϰϵ͗ϬϬͿ
&Žƌ�ƚŚĞ�ϮϬϭϰ�WůĂǇĞƌƐ��ƵƉ͕�ƐŽŵĞ�ƉƌŽƐ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƌĞĂůŝǌĞ�ƚŚĂƚ�ĂŶǇŽŶĞ�ĐŽƵůĚ�ƐŝŐŶ�ƵƉ�ĨŽƌ�ŝƚ͕�ďƵƚ�ŚĞͬƐŚĞ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�
ďƵŵƉĞĚ�ŝĨ�ƚŚĞ�ĨŝĞůĚ�ǁĂƐ�ĨŝůůĞĚ�ďǇ�ĞǆĞŵƉƚ�ƉůĂǇĞƌƐ͘�dŚĞ�d�͕�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂů͕�ǁĂŶƚƐ�ƚŚĞ�WůĂǇĞƌƐ��ƵƉ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĨĞĞů�
ŽĨ� ĂŶ�ĞǆĐůƵƐŝǀĞ�ĞǀĞŶƚ͘� dŚĞ�d��ĚĞĐŝĚĞĚ� ƚŚĂƚ� ĨŽƌ�ϮϬϭϱ͕�ŽŶůǇ� ĞǆĞŵƉƚ�ƉůĂǇĞƌƐ�ǁŝůů� ďĞ� ĂůůŽǁĞĚ� ƚŽ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ͕�
ĞǀĞŶ�ŝĨ�ƚŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ŚƵƌƚ�ĂŶĚͬŽƌ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ůĞĂǀĞ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͘

dŚĞ�d��ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ŽƉƚŝŽŶĂů�^ĞŶŝŽƌƐ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ� ŝƚ�ƉůĂǇ� ĨƌŽŵ�ĂŶ�͞ƵƉ͟�ƐĞƚ�ŽĨ� ƚĞĞƐ͕�
ĞǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ĞǀĞŶƚ�ŚĂƐ�Ă�ĨŝĞůĚ�ŽĨ�ƐƚƌŽŶŐ�ƉůĂǇĞƌƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ͘ dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ŽŶĞ�ƉƵƌƐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĞŶƚŝƌĞ�ĨŝĞůĚ͘

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�ϯ�Λ�ϭ͗ϭϲ͗ϬϬͿ
dŚĞ�d��ůŽŽŬĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�tŽŵĞŶƐ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ͘�dǇƉŝĐĂůůǇ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƐŵĂůů�ĨŝĞůĚ�ĞǀĞŶƚ�;ϭϬͲϭϴ�ƉůĂǇĞƌƐͿ͕�ƐŽ�ŝƐ�ƚŚĞƌĞ�
ĂŶǇƚŚŝŶŐ� ƚŚĂƚ� ĐĂŶ�ďĞ�ĚŽŶĞ� ƚŽ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ� ĨŝĞůĚ� ƐŝǌĞ͍ 'ĂƚĞƐ�ǁŝůů� ƚĂůŬ� ƚŽ� ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ� ĨĞŵĂůĞ�ƉůĂǇĞƌƐ ĂŶĚ�ƐĞĞ�
ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ĂůůŽǁŝŶŐ�>W'��ŽŶůǇ�ƉƌŽƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ĂŶĚͬŽƌ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ƵƉ�ǁŝƚŚ͕�ĨŽƌ�ůĂĐŬ�ŽĨ�Ă�



�ĞĐĞŵďĞƌ�ϰ͕�ϮϬϭϰ�d��DĞĞƚŝŶŐ�����WĂŐĞ�ϱ ŽĨ�ϲ

ďĞƚƚĞƌ� ƚĞƌŵ͕�Ă�͞DŝĚͲ�ƚůĂŶƚŝĐ�tŽŵĞŶƐ�KƉĞŶ͘͟�dŚŝƐ�ĞǀĞŶƚ�ǁŽƵůĚ�ŚŽƉĞĨƵůůǇ�ďĞ� ƌƵŶ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ� ƚŚĞ�
s^'�͕� D^'�� ĂŶĚ� ĂŶǇ� ŽƚŚĞƌ� ĂƌĞĂ� ŐŽůĨ� ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƐ͘� dŚĞƌĞ� ŝƐ� ŶŽƚŚŝŶŐ� ƚŚĂƚ� ǁŽƵůĚ� ƉƌĞĐůƵĚĞ� ƚŚĞ� D�W'��
tŽŵĞŶƐ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�ĨƌŽŵ�ďĞŝŶŐ�ƌƵŶ�ŝŶ�ĐŽŶũƵŶĐƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ƐŽͲĐĂůůĞĚ�͞DŝĚͲ�ƚůĂŶƚŝĐ�tŽŵĞŶƐ�KƉĞŶ͘͟

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�ϯ�Λ�ϭ͗Ϯϲ͗ϬϬͿ

dŚĞ�d��ƉŝĐŬĞĚ�ƵƉ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�E�Z�ƐƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ͘�dŚĞ�d� ǁŝůů�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƐƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ�Ăƚ�ƚŚĞ�:ƵŶĞ�ϮϬϭϱ�
WƌŽͲ^ĐƌĂƚĐŚ͘� � �ĨƚĞƌ� Ă� ůŽŶŐ� ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͕� ĂŶĚ� ĂƐƐƵŵŝŶŐ�E�Z� ĂƉƉƌŽǀĞƐ͕�ǁĞ�ǁŝůů� ƌƵŶ� Ă� WƌŽͲEĞƚ� ŝŶ� ^ĞƉƚĞŵďĞƌ͘�
�ŵĂƚĞƵƌƐ� ǁŝůů� ŚĂǀĞ� ƚŽ� ŚĂǀĞ� Ă� h^'�� ŚĂŶĚŝĐĂƉ͘� �Ɛ� ƉĞƌ� h^'�� ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐͬƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ� ƚŚĞ� ŚĂŶĚŝĐĂƉ�
ŝŶĚĞǆ�ǁŝůů� ďĞ� ůŝŵŝƚĞĚ� ƚŽ� ϯϲ͘ϰ� ĨŽƌ�ŵĞŶ� ĂŶĚ�ϰϬ͘ϰ� ĨŽƌ�ǁŽŵĞŶ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞ ĂŵĂƚĞƵƌ�ǁŝůů� ƌĞĐĞŝǀĞ� ϵϬй�ŽĨ� ŚŝƐͬŚĞƌ�
ŚĂŶĚŝĐĂƉ͘��ůů�ŵĞŶ�ǁŝůů�ƉůĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ǇĂƌĚĂŐĞ�;ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϲϱϬϬ�ǇĂƌĚƐͿ�ƐŽ�ĂƐ�ŶŽƚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�
ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ� ŝŶ� ĐŽƵƌƐĞ� ƌĂƚŝŶŐ� ďĞƚǁĞĞŶ� ƚŚĞ�ŵĞŶ� ĂŐĞ� ϰϵ� ĂŶĚ� ƵŶĚĞƌ� ĂŶĚ�ŵĞŶ� ĂŐĞ� ϱϬ� ĂŶĚ� ŽǀĞƌ͘ dŚĞ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ� ŝŶ� ĐŽƵƌƐĞ� ƌĂƚŝŶŐƐ�ǁŝůů� ďĞ� ĂĐĐŽƵŶƚĞĚ� ĨŽƌ�ǁŝƚŚ� ƌĞŐĂƌĚ� ƚŽ� ĨĞŵĂůĞ� ĂŵĂƚĞƵƌƐ͘� � dŚĞƌĞ�ǁŝůů� ĂůƐŽ� ďĞ� Ă�
ƉƵƌƐĞ�ĨŽƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƉƌŽ�ƐĐŽƌĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂŶ�ŽƉƚŝŽŶĂů�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�^ĞŶŝŽƌ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ĚĞƐƉŝƚĞ�ƉůĂǇŝŶŐ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ƐĂŵĞ ƐĞƚ�ŽĨ�ƚĞĞƐ͘

KƚŚĞƌ� ŝĚĞĂƐ� ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ� ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ͕� ďƵƚ� ŶŽƚ� ĂĚŽƉƚĞĚ͕ ǁĞƌĞ� ŚĂǀŝŶŐ� ŶĞƚ� ĂŶĚ� ŐƌŽƐƐ� ĚŝǀŝƐŝŽŶƐ� ĂŶĚ� ůŝŵŝƚŝŶŐ� ƚŚĞ�
ƐƚƌŽŬĞƐ� ƚŽ� Ϯϱ� Žƌ� ŵĂŬŝŶŐ� ƚŚĞ� ŚĂŶĚŝĐĂƉ� ĂůůŽǁĂŶĐĞ� ĂƐ� ůŝƚƚůĞ� ĂƐ� ϱϬй� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŶŐ� ƚŚĞ� E�Z�
ƐƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ�ŝŶƚŽ�ĂŶ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�WƌŽͲ�ŵ͕�ƐƵĐŚ ĂƐ�ƚŚĞ�KĐĞĂŶ��ŝƚǇ�WƌŽͲ�ŵ͘

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�ϯ�Λ�Ϯ͗ϭϭ͗ϬϬͿ
dŚĞ� d��ǁŽƵůĚ� ůŝŬĞ� ƚŽ� ƐĞĞ� ƚŚĞ��ŽĂƌĚ� ĂĚĂƉƚ� Žƌ� ĐŚĂŶŐĞ� ƚŚĞ� �ŚĂƉƚĞƌ� �ŚĂůůĞŶŐĞ� ŝŶƚŽ� Ă�sŝƌŐŝŶŝĂ� ǀƐ͘�DĂƌǇůĂŶĚ�
ĞǀĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�Ă�DĂƚĐŚ�WůĂǇ�ĞǀĞŶƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĂƐ�ŝƚ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƚŽ�ďĞ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ��ŚĂƉƚĞƌ�ĂƐ�ǁĞ�ĂƌĞ�
ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ŶŽǁ�ƚŚĂŶ�ϮϬ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ�ǁŝƚŚ�ĞͲŵĂŝů͕�ĨĂĐĞďŽŽŬ͕�ĞƚĐ͘

KƚŚĞƌ�ŝĚĞĂƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŝŶĐůƵĚĞ͗
DŽǀĞ�ŝƚ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�EŽǀĞŵďĞƌ�ĂƐ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�Ă�ďƵƐǇ�ƚŝŵĞ�ĨŽƌ�Ăůů͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ƚŚĞ�^ĞĐƚŝŽŶ�KĨĨŝĐĞƌƐ
�ŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ƚŽ�ŽŶĞ�ĚĂǇ�ʹ ĞŝƚŚĞƌ�Ϯϳ�Žƌ�ϯϲ�ŚŽůĞƐ
�ŽǀĞƌ�ĞĂĐŚ�ƉĞƌƐŽŶ͛Ɛ�ŚŽƚĞů�ƌŽŽŵ
,ĂǀĞ�Ă�ƉĂŝƌŝŶŐƐ�ƉĂƌƚǇ�ĂŶĚͬŽƌ�ƉƵƚƚŝŶŐ�ĐŽŶƚĞƐƚ�ƚŚĞ�ŶŝŐŚƚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ĚĂǇ�ĞǀĞŶƚ
WƵƚ�Ă�ƚĞĂŵ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵƉĞƚĞƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ��ĂƌŽůŝŶĂƐ�Žƌ�WŚŝůůǇ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�^ĞĐƚŝŽŶ
,ĂǀĞ�ĞĂĐŚ��ŚĂƉƚĞƌ�ƉƵƚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ŝƚƐ�ĂĚĚĞĚ�ŵŽŶĞǇ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ĂŶĚ�ĂƐŬ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ƚŽ�ŵĂƚĐŚ�ŝƚ
,ŽůĚ�ďĂĐŬ�ΨϭϬ�ƉĞƌ�ƉůĂǇĞƌ�ƉŽŽů�ĞŶƚƌǇ�ĂŶĚͬŽƌ�ΨϮͲΨϯ�ƉĞƌ�^ĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ŚĂƉƚĞƌ�ĞŶƚƌǇ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĨƵŶĚ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ

dŚĞ�ϮϬϭϰ�ĞǀĞŶƚ�ĐŽƐƚ�ĂďŽƵƚ�Ψϱ͕ϯϬϬ ĨŽƌ�ϯϲ�ƉůĂǇĞƌƐ͘�dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ΨϮ͕ϬϬϬ�ƐƉŽŶƐŽƌ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚĂĨĨ�ƌŽŽŵ�ŶŝŐŚƚƐ�
ǁĞƌĞ�ĐŽŵƉĞĚ͕ ƐŽ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ĐŽƐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ĞĐƚŝŽŶ�ǁĂƐ�ĂďŽƵƚ�Ψϯ͕ϯϬϬ͘

dŚĞ��ŚĂƉƚĞƌ��ŚĂůůĞŶŐĞ�ƚĂƐŬ�ĨŽƌĐĞ ǁŝůů�ůŽŽŬ�Ăƚ�ŝƚ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨƵůů��ŽĂƌĚ

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�ϯ�Λ�Ϯ͗ϰϵ͗ϬϬͿ
EĞǆƚ� ƚŚĞ� d�� ƚƵƌŶĞĚ� ƚŽ� ƚƌǇŝŶŐ� ƚŽ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ� Ăƚ� ƚŚĞ� ^ĞĐƚŝŽŶ� �ƐƐŝƐƚĂŶƚƐ� �ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ͘� dŚĞ� ĨŝƌƐƚ�
ƚŚŽƵŐŚƚ�ǁĂƐ�ƚŽ�ůŽǁĞƌ�ƚŚĞ�ĞŶƚƌǇ�ĨĞĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ΨϭϮϱ͘�&ŝǆĞĚ�ĐŽƐƚƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ΨϰϱͲΨϲϬ�ĨŽƌ�ƚǁŽ�ƌŽƵŶĚƐ�ŽĨ�
ŐŽůĨ͕�ΨϯϬ�ƚŽ�W'��EĂƚŝŽŶĂů͕�ĂŶ�ĂĚŵŝŶ�ĨĞĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ΨϮϱ�Žƌ�ΨϰϮ͘�dĂŬŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƚŚŽƐĞ�ĨĞĞƐ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�



�ĞĐĞŵďĞƌ�ϰ͕�ϮϬϭϰ�d��DĞĞƚŝŶŐ�����WĂŐĞ�ϲ ŽĨ�ϲ

ŶŽƚ�ŵƵĐŚ�ƌŽŽŵ�ƚŽ�ŐŽ�ĚŽǁŶ͘�KƚŚĞƌ�^ĞĐƚŝŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�D�W'��^ĞĐƚŝŽŶ�Ăƚ�ŽŶĞ�ƚŝŵĞ͕�ĂƐŬĞĚ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�ƚŽ�
ƌĂŝƐĞ�ŵŽŶĞǇ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ� ƚŚƌŽƵŐŚ�ƌĂĨĨůĞƐ͕�ŵĂƌĂƚŚŽŶƐ͕�ĞƚĐ͘�WĞƌŚĂƉƐ�ƚŚĂƚ� ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ͘�dŚĞ�d� ƵůƚŝŵĂƚĞůǇ ĚŝĚ�
ĚĞĐŝĚĞ�ƚŽ�ƚƌǇ�ƚŽ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ĂƐ�Ă�ŽŶĞ�ĚĂǇ͕�ϯϲͲŚŽůĞ�ĞǀĞŶƚ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�ĂŶĚ�
ƚŽ�ŽŶůǇ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞŵ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŽŶĞ�ĚĂǇ�ŽĨĨ͘ dŚĞ�ĞŶƚƌǇ�ĨĞĞ�ǁŝůů�ďĞ�ΨϭϬϬ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ĨŝĞůĚ�ƐŝǌĞ�ƐǁĞůůƐ�ĂŶĚ�ŐƌŽƵƉƐ�ŽĨ�
ĨŽƵƌ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͕�ƐŽ�ďĞ�ŝƚ͘

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�ϯ�Λ�Ϯ͗ϱϲ͗ϬϬͿ
�ƵƚůĞƌ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�d��ďǇ�ĂĚĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĞŶŝŽƌ��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�Ă�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ��W�͘�dŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�d��ĨƌŽŵ�ϭϭ�ƚŽ�ϭϯ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ϰ�ƐĞŶŝŽƌƐ�ƚŽ�ϱ͘

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�ϯ�Λ�ϯ͗ϬϮ͗ϬϬͿ
tĞŶWĞƚƌĞŶ ďƌŽƵŐŚƚ�ƵƉ� ƚŚĞ� ŝĚĞĂ�ŽĨ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�WƌŽͲ�ŵ�ďĞĨŽƌĞ͕�Žƌ� ŝŶ� ĐŽŶũƵŶĐƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ͕�Ă�^ĞĐƚŝŽŶ�ĞǀĞŶƚ͘�dŚĞ�
�ŽĂƌĚ͕�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂů͕�ǁŝůů�ŶŽƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶ�ĞǀĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƚĂŬĞƐ�ŵŽŶĞǇ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂŵƐ�ĂŶĚ�ƉƵƚƐ�ŝƚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�
ƉƌŽƐ͘�WĞƌŚĂƉƐ�ŝƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�WůĂǇĞƌƐ��ƵƉ͘�WĞƌŚĂƉƐ͕�ĂƐ�ůŽŶŐ�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ĐůĞĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂŵƐ�ƚŚĂƚ�Ψy�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�
ĞŶƚƌǇ�ĨĞĞ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�WƌŽ�WƵƌƐĞ͕�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ͘

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�ϯ�Λ�ϯ͗ϮϬ͗ϬϬͿ
�ĂĐŚ�WKz�ĞǀĞŶƚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ŽŶ�ŝƚƐ�dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�WĂŐĞ�;d/WͿ�Ă�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞƐƚŝŵĂƚĞĚ�WKz�
ƉŽŝŶƚƐ ;Ğ͘Ő͘�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ƉŽŝŶƚƐͿ͘���ƉƌŝŶƚ�ŽƵƚ�ŽĨ�WKz�ƉŽŝŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŽƌŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĨŝĞůĚ�ƐŝǌĞ�Ăƚ�ĚĞĂĚůŝŶĞ͘� �ĐƚƵĂů�ƉŽŝŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ƚŚĂƚ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ƚĞĞ�ŽĨĨ͘

dŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ǁĂƐ�ĂĚũŽƵƌŶĞĚ�Ăƚ�ϯ͗ϰϱ WD



:ĂŶƵĂƌǇ�ϭϯ͕�ϮϬϭϰ�d��DĞĞƚŝŶŐ�����WĂŐĞ�ϭ ŽĨ�ϲ

D�W'��dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�DĞĞƚŝŶŐ
D�W'��^ĞĐƚŝŽŶ�KĨĨŝĐĞ�ʹ ^ƚĂĨĨŽƌĚ͕�s�

DŽŶĚĂǇ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�ϭϯ͕�ϮϬϭϰ
D/Ehd�^�ʹ �ƉƉƌŽǀĞĚ�ǀŝĂ�ĞͲŵĂŝů�ŽŶ�ϬϭͬϮϴͬϮϬϭϰ

WƌĞƐĞŶƚ�ʹ �ŚĂŝƌ��ƵƚĐŚ��ƵƚůĞƌ͕�W'�͖�DĂƌŬ��ǀĞŶƐŽŶ͕�W'�͖�^ĞĂŶ��ŶŐůŝƐŚ͕�W'�͖�^ƚĞǀĞ�tĞŶWĞƚƌĞŶ͕�W'�͖�'ĞŽĨĨ�
DŽŶƚƌŽƐƐ͕�W'�͖�tĂǇŶĞ��Ğ&ƌĂŶĐĞƐĐŽ͕�W'�͖ �ƌǇĂŶ�:ĂĐŬƐŽŶ͕�W'�͖�dƌŝƐŚ�'ĂƚĞƐ͕�W'�

D�W'��^ƚĂĨĨ ʹ �ǆĞĐƵƚŝǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�:ŽŶ�'ƵŚů͖�dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ��ŝƌĞĐƚŽƌ�:ĞƌĞŵǇ�'ƌĞŝŶĞƌ͕�W'�͖�

�ďƐĞŶƚ�ʹ dŝŵĞ�tŚŝƚĞ͕�W'�͖�:ŽŚŶ�&ƌĂŶĐŝƐĐŽ͕�W'�

WŚŽŶĞ ʹ <ĞůůǇ��ƌŽǀŽ͕�W'��

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ ϭ�Λ�͗ϬϬͿ
�ŚĂŝƌ��ƵƚůĞƌ�ĐĂůůĞĚ�ƚŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ƚŽ�ŽƌĚĞƌ�Ăƚ�ϵ͗Ϯϱ��D͘
dŚĞ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�EŽǀĞŵďĞƌ ϰ͕�ϮϬϭϰ dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ǁĞƌĞ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ͘
dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ��ŝƌĞĐƚŽƌ�'ƌĞŝŶĞƌ�ŐĂǀĞ�Ă�ďƌŝĞĨ�ŽǀĞƌǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϮϬϭϰ��ĂůĞŶĚĂƌ͘�dŚĞ�ďŝŐŐĞƐƚ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝƐ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ƚŚĞ�
ĨŝƌƐƚ�ƉŚĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�DĂƚĐŚ�WůĂǇ�ŝŶƚŽ�DĂǇ�ŵĂŝŶůǇ�ĚƵĞ�ƚŽ�ǁĞď͘ĐŽŵ�ĞǀĞŶƚ�ŶŽƚ�ƚĂŬŝŶŐ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�ϮϬϭϰ͘�

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�ϭ�Λ�͗ϬϵͿ
�ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�KƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�^ƚĂĐĞǇ�^ŵŝƚŚ�ŐĂǀĞ�ĂŶ�ŽǀĞƌǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϮϬϭϰ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ůŽĐŬĞĚ�ŝŶ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ ƚŚĞ�
ĨƵƚƵƌĞ� ůŽŽŬƐ� ůŝŬĞ͘�&Žƌ�ĐĞƌƚĂŝŶ͕��ůƵď�Ăƌ� ŝƐ�ƵƉƉŝŶŐ� ŝƚƐ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�,ĞĂĚ�WƌŽ͕�ďƵƚ� ŝƐ�ƉƵůůŝŶŐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
WƌŽͲ�ƐƐŝƐƚĂŶƚ͕� �ƐƐŝƐƚĂŶƚ� �ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� �ŚĂƉƚĞƌ� �ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉƐ͘� �ůƵď�Ăƌ� Ɛƚŝůů� ƌĞŵĂŝŶƐ� ƚŚĞ� ďŝŐŐĞƐƚ�
ƐƉŽŶƐŽƌ� ŝŶ� ƚŚĞ� ^ĞĐƚŝŽŶ͘� � dĂǇůŽƌDĂĚĞ�ŵŽƐƚ ůŝŬĞůǇ�ǁŝůů� ĂůƐŽ� ďĞ� ƉƵůůŝŶŐ� ŽƵƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� �ŚĂƉƚĞƌ� �ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉƐ͘�
�ƵƚůĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ƉŽŶƐŽƌ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ǁŝůů�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�W'��dŽƵƌ�ŵŽŶĞǇ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĂĚĚĞĚ�ŵŽŶĞǇ�
ǁŝůů�ďĞ�ƐƉůŝƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�^ĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ŚĂƉƚĞƌ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ĞĂĐŚ�^ĞĐƚŝŽŶ�ĞǀĞŶƚ͘�dŚĞ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĂƐŬĞĚ�^ŵŝƚŚ�
ǁŚĂƚ�ŝƚ�ĐĂŶ�ĚŽ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉƐ�ĞĂƐŝĞƌ ƚŽ�ƐĞĐƵƌĞ�ĂŶĚ�ƐŚĞ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ ƚŚĂƚ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ĚĂƚĞ�ŝŶ�ŚĂŶĚ�
ŝƐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƚŚŝŶŐ͘���ŵĞĞƚŝŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ƐŽŽŶ�ǁŝƚŚ��ůƐĐŽ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ǁŝƚŚ�DĂƚĐŚ�WůĂǇ�ĂŶĚ�ŝĨ�
ĨŝƌƐƚ�ƉůĂĐĞ�Ɛƚŝůů�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ ΨϮ͕ϬϬϬ͘�dŚĞ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ƚŚŝŶŬƐ�ŝƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ǁŽƌƚŚǁŚŝůĞ�ƚŽ�ĂƐŬ�ƚŚĞ�ƐĂůĞƐ�ƌĞƉƐ�ƚŽ�ĨŝŶĚ�
ŽƵƚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ǁĂŶƚ�ĞǀĞŶƚƐ͘�dŚĂƚ�ŵĂǇ� ůŽĐŬ� ŝŶ�ĂŶĚͬŽƌ�ĞǆƚĞŶĚ�Ă�ƐƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ͘�tŚŝůĞ�ǁĞ�ĐĂŶŶŽƚ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�
ƐŝƚĞƐ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�ĚŽ�ŽƵƌ�ďĞƐƚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞŵ͘�:ĂĐŬƐŽŶ͕�ǁŚŽ�ŝƐ�Ă�ƐĂůĞƐ�ƌĞƉ͕�ĨĞĞůƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ďĞƐƚ�ƚŽ�ŐŽ�ƚŽ�Ă�ƐŝƚĞ�ǁŚĞƌĞ�
ƚŚĞ�ƐƉŽŶƐŽƌ�ŚĂƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ĂĐĐŽƵŶƚ͘�dŚĞ�ŽŶůǇ�ůĞǀĞƌĂŐĞ�Ă�ƌĞƉ�ŵŝŐŚƚ�ŚĂǀĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŝƚĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂŶ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŝƐ�ŝĨ�
ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ŐŝĨƚ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞƐ͘�dŚĞŶ�ƚŚĞ�ƌĞƉ�ĐĂŶ�ĂƐŬ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ŝŶ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŬŶŽǁŝŶŐ�
ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŐŝĨƚ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞƐ͘

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�ϭ�Λ�͗ϰϬͿ
dŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ŚĂƐ�ƐĞƚ�Ă�ŐŽĂů�ƚŽ�ƐĞƚ�ƚŚĞ�ϮϬϭϱ�ƐĐŚĞĚƵůĞ ďǇ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�
ŽĨ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϰ͘�'ƌĞŝŶĞƌ�ǁŝůů�ƐĞŶĚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�Ă�ůŝƐƚ�ŽĨ�Ăůů�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ĞĐƚŝŽŶ�ƐŽƌƚĞĚ�ďǇ�
�ŚĂƉƚĞƌ͘�dŚĞ�ďĞƐƚ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĞĂĐŚ��ŚĂƉƚĞƌ��ŚĂŝƌ�ƐĞŶĚ�Ă�ůŝƐƚ�ŽĨ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ƐŝƚĞƐ�ƚŽ�'ƌĞŝŶĞƌ�ǁŚŽ�
ĐĂŶ�ƚŚĞŵ�ĚƌŝǀĞ�ƚŚĞŶ ƚŽ�ŐƌŽƵŶĚ͘�WĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ǁŝƚŚ�ƐĞĐƵƌŝŶŐ�ƐŝƚĞƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŝƚ�ƚĂŬĞƐ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĂŶƐǁĞƌ͘�
^ŽŵĞƚŝŵĞƐ�ŝƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƚĂŬĞ�ƚŽŽ�ůŽŶŐ�ƚŽ�ŐĞƚ�Ă�͞ŶŽ͕͟�ďƵƚ�͞ǇĞƐĞƐ͟ ĐĂŶ�ƚĂŬĞ�Ă�ĨĞǁ�ǁĞĞŬƐ͘��ƵƚůĞƌ�ƐƚĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝĨ
ƚŚĂƚ� ŝƐ� ƚŚĞ� ĐĂƐĞ� ƚŚĞŶ�Ă�ďĂĐŬƵƉ� ĐŽƵƌƐĞ� ƐŚŽƵůĚ�ďĞ� ĐŽŶƚĂĐƚĞĚ͘� dŚĞ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚǇ�ǁŝƚŚ� ƚŚĂƚ� ŝƐ� ƚĞůůŝŶŐ� ƚŚĞ� ďĂĐŬƵƉ
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ĐŽƵƌƐĞ͕�ĂƐ�ŶŝĐĞůǇ�ĂƐ�ǇŽƵ�ĐĂŶ͕�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�Ă�ƐĞĐŽŶĚ�ĐŚŽŝĐĞ͘�/ƚ�ŝƐ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ŐĞƚ�Ă�ďĂĐŬƵƉ�ƚŽ�ĐŽŵŵŝƚ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�
ŵĂǇ�ƚƵƌŶ�ƚŚĞŵ�ĚŽǁŶ͘�/ƚ�ĐŽƵůĚ�ĐƌĞĂƚĞ�ƐŽŵĞ�ŝůů�ǁŝůů͕�ďƵƚ�ƉĞƌŚĂƉƐ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ǁĂǇ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ǁŽƌŬ͘�'ĞŶĞƌĂůůǇ�ŝƚ�ŝƐ�
ĨĞůƚ�ƚŚĂƚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ĂĚĚĞĚ�ŵŽŶĞǇ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ďŝŐŐĞƐƚ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ͘

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�ϭ�Λ�͗ϱϬͿ
dŚĞ� �ŽŵŵŝƚƚĞĞ� ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ� ƚŚĞ� D�W'�� ŐŽůĨ� ĐĂƌ� ĂŶĚ� ĐĂĚĚŝĞ� ƉŽůŝĐǇ͘� �Ɛ� Ă� ŐƌŽƵƉ� ƚŚĞ� �ŽŵŵŝƚƚĞĞ� ĨĞůƚ� ŝƚ� ŝƐ�
ƵŶĚĞƐŝƌĂďůĞ� ƚŽ� ŚĂǀĞ� ƚǁŽ� ƉůĂǇĞƌƐ� ƌŝĚŝŶŐ� ĂŶĚ� ŽŶĞ� ǁĂůŬŝŶŐ͕� ǁŝƚŚ� Žƌ� ǁŝƚŚŽƵƚ� ŚŝƐͬŚĞƌ� ĐůƵďƐ� ŽŶ� ƚŚĞ� ĐĂƌ͘�
^ŽŵĞƚŝŵĞƐ�ŚĂǀŝŶŐ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ƌŝĚĞ�ŝŶ�ĂŶ�ŽƉĞŶ�ƐĞĂƚ�ŝƐ�ƉƌŽďůĞŵĂƚŝĐ͘���ĨƚĞƌ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚĂŬŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�
W'��EĂƚŝŽŶĂů�ƉŽůŝĐǇ͕�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ǀŽƚĞĚ�ƚŽ�ƌĞƋƵŝƌĞ�Ăůů�ƉůĂǇĞƌƐ�ƚŽ�ƌŝĚĞ ǁŝƚŚ�ĐůƵďƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐĂƌ͕�ŽŶůǇ�ƉůĂǇĞƌƐ�
ŵĂǇ�ƌŝĚĞ͕�ĂŶĚ�ƉůĂǇĞƌƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ĐĂĚĚŝĞ͕�ƵŶůĞƐƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŚŽƐƚ͘��dŚĞ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŽĐĐĂƐŝŽŶƐ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ǁŚĞŶ�ŐŽůĨ�ĐĂƌƐ�ĂƌĞ�ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ�ƚŽ�ƉĂƚŚƐ͕�ǁŚĞŶ�Ă�ƉůĂǇĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�
ƚĂŬĞ� ŚŝƐͬŚĞƌ� ĐůƵďƐ� ŽĨĨ� ƚŚĞ� ĐĂƌ� ĂŶĚ� ŐŽ� ƚŽ� ŚŝƐͬŚĞƌ� ďĂůů͘ ^ƵĐŚ�ŽĐĐĂƐŝŽŶƐ� ĂƌĞ�ǁŚĞŶ�ĚŽŝŶŐ� ƐŽ�ŵĂŬĞƐ� ƐĞŶƐĞ� ƚŽ�
ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĂŶĚͬŽƌ�ƐƉĞĞĚ�ƵƉ�ƉůĂǇ͘ dŚŝƐ ǁĂƐ�ƉƵƚ�ŽŶ�ŚŽůĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�:ĂŶ�ϭϲ��K��DĞĞƚŝŶŐ�ƉĞŶĚŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�
ĂŶĚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƐƵƌǀĞǇŝŶŐ�ŽĨ�DĞŵďĞƌƐŚŝƉ͘

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�ϭ�Λ�ϭ͗ϭϮͿ
�ƵƚůĞƌ�ƌĞŵŝŶĚĞĚ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ƚŚĂƚ�Ăƚ�ƚŚĞ��ĞĐĞŵďĞƌ��ŽĂƌĚ�WůĂŶŶŝŶŐ�ƐĞƐƐŝŽŶ͕�ƚŚĞ���ŽĂƌĚ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�WKz�ƚŚĂƚ�ŵĂŬĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�ƚŽŽ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�Ă�ĨĂĐƚŽƌ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ��ĞŶƚƌĂů��ŚĂƉƚĞƌ�
WƌŽͲ�ŵ�Ă� ĨƵůů�ďůŽǁŶ�WKz�ĞǀĞŶƚ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ� ĨĂŝƌ� ŝĨ�ƚŚĞƌĞ� ŝƐ�ŶŽ�EŽƌƚŚĞƌŶ�ĂŶĚ�^ŽƵƚŚĞƌŶ��ŚĂƉƚĞƌ�WƌŽͲ�ŵƐ͘�
EŽƌ�ǁŝůů�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚĂŬŝŶŐ�ĂŶǇ�ƉŽƌƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�ĂŵĂƚĞƵƌ͛Ɛ�ĞŶƚƌǇ�ĨĞĞ�ĂŶĚ�ĚĞĚŝĐĂƚĞ�ŝƚ�ƚŽ�Ă�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĞǀĞŶƚ͘�
dŚĞ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ǁŽƵůĚ� ůŝŬĞ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ƚŽ�ƌĞĐŽŶƐŝĚĞƌ� ŝƚƐ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ŝƚ� ŝƐ�ŵĂĚĞ�ĐůĞĂƌ� ƚŽ�ƚŚĞ�ĂŵĂƚĞƵƌƐ�
ƚŚĂƚ� ƚŚĞŝƌ� ŵŽŶĞǇ� ŝƐ� ďĞŝŶŐ� ƵƐĞĚ� ƚŽ� ĨƵŶĚ� Ă� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ĞǀĞŶƚ� ĂŶĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ĂŵĂƚĞƵƌ� ŝƐ� ŶŽƚ� ƉůĂǇŝŶŐ� ŝŶ� Ă�
ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ďƵƚ�ĂŶ�ŽƵƚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�Žƌ�ĐĞƌĞŵŽŶŝĂů ƉƌŝǌĞƐ͘ �ŶǇ�ĞǀĞŶƚ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ďĞĨŽƌĞ�Ă�^ĞĐƚŝŽŶ�ĞǀĞŶƚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�
ƚŽ�ďĞ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŽƐƚ�ƐŝƚĞ͕�ďƵƚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ĂŶ�ĞǀĞŶƚ͘�tĞŶWĞƚĞƌĞŶ͕�DŽŶƚƌŽƐƐ͕�ĂŶĚ�'ƌĞŝŶĞƌ�ǁŝůů�ƐĞĞ�ŝĨ�ƐƵĐŚ�
ĂŶ� ĞǀĞŶƚ� ĐĂŶ� ĞǀĞŶ� ďĞ� ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ� ĨŽƌ� ϮϬϭϰ͕� ĂŶĚ� ĐŽŵĞ� ďĂĐŬ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĨƵůů� �ŽŵŵŝƚƚĞĞ͘� �ƚ� ƚŚĞ� :ĂŶ� ϭϲ� �K��
DĞĞƚŝŶŐ͕�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ͕�ďƵƚ�ŶŽ�ƐƵĐŚ�ĞǀĞŶƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĨŝŶĂůŝǌĞĚ�ƵŶƚŝů�ƚŚĞ��K��ǀŽƚĞĚ�ŽŶ�
ŝƚ͘

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�ϭ�Λ�ϭ͗ϯϭͿ
dŚĞ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ƐƉĞŶƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ƚŝŵĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�WKz�ƉŽŝŶƚƐ�ƐĞƚ�ƵƉ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�WůĂǇĞƌƐ��ƵƉ�
ĞŶĚƐ� ƚǁŽ�ĚĂǇƐ�ďĞĨŽƌĞ� ƚŚĞ�^ĞŶŝŽƌ�W'��WE�͕�ďƵƚ� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ�ŶŽ�ŽƚŚĞƌ� ƚŝŵĞ� ƚŽ�ŚŽůĚ� ƚŚĞ�WůĂǇĞƌƐ��ƵƉ͘ dŚĞ� ĨŝƌƐƚ
ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂĚĞ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ǁĂƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�͞ǁƌĂƉĂƌŽƵŶĚ͟ ƐĞĂƐŽŶ�ƚŚĂƚ�ĞŶĚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�WůĂǇĞƌƐ��ƵƉ͘�^Ž�
ƚŚĞ�ϮϬϭϰ�WKz�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ�ǁŝůů�ĞŶĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ϮϬϭϰ�WůĂǇĞƌƐ��ƵƉ͘�dŚĞ�ϮϬϭϱ�WKz�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ�ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ĨĞǁ�
ĞǀĞŶƚƐ� ĨƌŽŵ� ϮϬϭϰ� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� Ăůů� ĞǀĞŶƚƐ� ŝŶ� ϮϬϭϱ� ƵƉ� ƚŽ� ĂŶĚ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ƚŚĞ� WůĂǇĞƌƐ� �ƵƉ͘� /Ĩ� ĂŶ� ĞǀĞŶƚ ŝƐ�
ƌĞƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ŽƵƚƐŝĚĞ ƚŚĞ�WKz�ƐĞĂƐŽŶ͕�ŝƚ�ŵĂǇ�Žƌ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ĐŽƵŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ǇĞĂƌ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ŽƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ŽŵŵŝƚƚĞĞ͘�/Ĩ�ĂŶ�ĞǀĞŶƚ�ŝƐ�ĐĂŶĐĞůĞĚ͕�ŝƚ�ĐĂŶŶŽƚ�ĐŽƵŶƚ͘

/Ŷ�ĂŶ�ĞĨĨŽƌƚ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�ŽĨ�WƌŽͲ�ŵƐ�ƌƵŶ�ďǇ�ĐůƵďƐ͕�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ϯϱ�ƉŽŝŶƚƐ�ĨŽƌ�ƉůĂǇŝŶŐ�
ŝŶ�Ă�WƌŽͲ�ŵ͕�ƵƉ�ƚŽ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�ϱϬ�ƉŽŝŶƚƐ͘��dŚĞ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�ĂĚĚŝŶŐ�ƚĞĂŵ�ĞǀĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�WKz�ƌĂĐĞ�ǁĂƐ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�
ďƵƚ� ŝƚ� ǁĂƐ� ĚĞĐŝĚĞĚ� ƚŽ� ŬĞĞƉ� WKz� ĞǀĞŶƚƐ� ĂƐ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ĞǀĞŶƚƐ͘ dŚĞ� ,ĞĂĚ� WƌŽ͕� �ƐƐŝƐƚĂŶƚ͕� ĂŶĚ� dĞĂĐŚŝŶŐ�
WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ǁĞƌĞ� Ăůů� ĂĚĚĞĚ� ĂƐ� WKz� ĞǀĞŶƚƐ͕� ďƵƚ� Ă� ƉĞƌƐŽŶ�ǁŝůů� ĞĂƌŶ� ƉŽŝŶƚƐ� ŝŶ�ŽŶůǇ� ŽŶĞ͕� ŝĨ� ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ǇĞĂƌ�
ŚĞͬƐŚĞ�ďĞĐŽŵĞƐ�ĞůŝŐŝďůĞ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ͘�dŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ƚŽ�ĐŽƵŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ŽŶĞ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŚĞͬƐŚĞ�ƉůĂǇƐ͘�
dŚĞ�ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�dĞĂĐŚŝŶŐ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ǁĂƐ�ĞǆƉĂŶĚĞĚ�ƚŽ� ŝŶĐůƵĚĞ�Ăůů�DĞŵďĞƌƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĞůŝŐŝďůĞ�ĨŽƌ�
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ƚŚĞ��ƐƐŝƐƚĂŶƚ�Žƌ�ƚŚĞ�,ĞĂĚ�WƌŽ͕�ǁŝƚŚ�ĞǆĐĞƉƚŝŽŶ�ŽĨ��ͲϯƐ͘�dŚŝƐ ǁĂƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�:ĂŶ�ϭϲ��K��DĞĞƚŝŶŐ��ŶǇ�
ĂŶĚ�Ăůů�WƌŽͲ^ĐƌĂƚĐŚĞƐ�ǁĞƌĞ�ĂĚĚĞĚ�;ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�D�W'��WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů͛Ɛ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů ƐĐŽƌĞͿ͘��Ɛ�ǁŝƚŚ�ϮϬϭϯ͕�ĂŶ�
D�W'��WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĐĂŶ�ŽŶůǇ�ĐŽƵŶƚ�ŽŶĞ�ƐƚĂƚĞ�ŽƉĞŶ ;^ƚĂƚĞ�KƉĞŶ�ŽĨ�s��Žƌ�DĂƌǇůĂŶĚ�^ƚĂƚĞ�KƉĞŶ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
^ĞŶŝŽƌ�KƉĞŶ�ŽĨ�sŝƌŐŝŶŝĂ�Žƌ�DĂƌǇůĂŶĚ�^ĞŶŝŽƌ�KƉĞŶͿ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů͛Ɛ�ďĞƐƚ�ĨŝŶŝƐŚ͘

WKz�ƉŽŝŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ƚŽ�Ăůů�D�W'��ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŝĞůĚ�ƚŚĂƚ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ͕�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ĞǆĐĞƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ǁŚŽ�ƉůĂǇ�ŝŶ�ďŽƚŚ�ƐƚĂƚĞ�ŽƉĞŶƐ͘� /Ĩ�ƚŚĞ�ĨŝĞůĚ�ĂůƐŽ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƉůĂǇĞƌƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�
D�W'��WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�;Ğ͘Ő͘�ĂŵĂƚĞƵƌƐͿ͕�ƉŽŝŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĂƐ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĞŶƚŝƚůĞĚ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƉŽŝŶƚƐ͕�ďƵƚ�
ƚŚŽƐĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ǁŝůů�ƐŝŵƉůǇ�ĚŝƐĂƉƉĞĂƌ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŝĨ�ƚŚĞ�ůŽǁ�D�W'��WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ŝŶ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�KƉĞŶ�ŽĨ�sŝƌŐŝŶŝĂ�
ĐĂŵĞ�ŝŶ�ϰƚŚ ƉůĂĐĞ͕�ŚĞͬƐŚĞ�ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�ϰƚŚ ƉůĂĐĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ĂŶĚ�ŶŽ�ŽŶĞ�ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�ϭƐƚ ƚŚƌŽƵŐŚ�ϯƌĚ ƉůĂĐĞ�ƉŽŝŶƚƐ͘
dŚŝƐ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů͛Ɛ�ďĞƐƚ�ĨŝŶŝƐŚ͕�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ĐĂůĐƵůĂƚĞ͘

dŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ŽĨ�ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�WůĂǇĞƌƐ��ƵƉ�ǁĂƐ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ƚŽ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ϱϬ�ƐƉŽƚƐ�ĂŶĚ�ƚŝĞƐ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�KƉĞŶ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƵƚŽŵĂƚŝĐĂůůǇ�ďĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ� ƚŚĞ� ƚŽƉ�ϯϬ�ĂŶĚ�ƚŽƉ�ϱ� ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�^ĞŶŝŽƌ�ĂŶĚ�
tŽŵĞŶ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�:ĂŶ�ϭϲ��K��DĞĞƚŝŶŐ͘ dŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ǁŝůů�ƌĞŵĂŝŶ ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ ;ŚŽƐƚ�ƉƌŽƐ͕�ǁŝŶŶĞƌƐ�ŽĨ�ƚĞĂŵ�ĞǀĞŶƚƐ͕�ĞƚĐͿ͘�/Ĩ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĚĞĂĚůŝŶĞ�ƚŚĞ�ĨŝĞůĚ�ŝƐ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϳϮ͕�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƉůĂǇĞƌƐ�
ǁŝůů�ďĞ ĂĚĚĞĚ͘�WůĂǇĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĚĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ZĞŐƵůĂƌ��ŝǀŝƐŝŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĨĞǁĞƌ�ƚŚĂŶ�ϰϮ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ�
Ăƚ�ƚŚĞ�ĚĞĂĚůŝŶĞ͘�dŚĞ�ƐĂŵĞ�ǁŝůů�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ĞŶŝŽƌ�ĂŶĚ�tŽŵĞŶ͛Ɛ�ĚŝǀŝƐŝŽŶƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĨĞǁĞƌ�ƚŚĂŶ�Ϯϳ
ĂŶĚ�ϯ͕�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ĚĞĂĚůŝŶĞ͘ �ŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ŝƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ĞĐƚŝŽŶ�WKz�ůŝƐƚƐ͕�ŵĂǇ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ͘�/Ĩ�ĞǆĞŵƉƚ͕�ŚĞͬƐŚĞ�
ǁŝůů� ďĞ� ĂĚĚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĞǀĞŶƚ͘� /Ĩ� ŶŽƚ� ĞůŝŐŝďůĞ͕� ŚĞͬƐŚĞ�ǁŝůů� ŚĂǀĞ� ƚŽ�ǁĂŝƚ� ƵŶƚŝů� ƚŚĞ� ĚĞĂĚůŝŶĞ� ƚŽ� ƐĞĞ� ŝĨ� ŚŝƐͬŚĞƌ�
ŶƵŵďĞƌ�ŝƐ�ĐĂůůĞĚ͘

WĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�WKz�ĞǀĞŶƚ�ŝƐ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ĂƐ�ŵĂŬŝŶŐ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�ƐƚƌŽŬĞ͘�
;ĞŶĚ�ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�ϭ�Λ�ϯ͗ϭϭ ĂŶĚ�ůƵŶĐŚͿ

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ Ϯ�Λ ϬϬͿ
dŚĞ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŵƵůƚŝƉůŝĞƌƐ ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĞǀĞŶƚƐ͗

WůĂǇĞƌƐ��ƵƉ�ʹ ϮϬϬϬ
WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�ʹ ϭϱϬϬ
^ĞŶŝŽƌ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�ʹ ϭϱϬϬ
tŽŵĞŶƐ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�ʹ ϭϱϬϬ
DĂƚĐŚ�WůĂǇ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�ʹ ϭϮϱϬ
^ĞŶŝŽƌ�DĂƚĐŚ�WůĂǇ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�ʹ ϭϮϱϬ
,ĞĂĚ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�ʹ ϭϮϱϬ
�ƐƐŝƐƚĂŶƚ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�ʹ ϭϮϱϬ
dĞĂĐŚŝŶŐ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�ʹ ϭϮϱϬ
WƌŽͲ^ĐƌĂƚĐŚ;ĞƐͿ�ʹ ϭϮϱϬ
^ƚĂƚĞ�KƉĞŶƐ�;ZĞŐ͕�^ƌ͕�tŵͿ�ʹ ϭϮϱϬ
�ŚĂƉƚĞƌ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉƐ�ʹ ϭϬϬϬ

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�Ϯ�Λ�ϭϰͿ



:ĂŶƵĂƌǇ�ϭϯ͕�ϮϬϭϰ�d��DĞĞƚŝŶŐ�����WĂŐĞ�ϰ ŽĨ�ϲ

dŚĞ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁ�ƐƚĂŶĚĂƌĚŝǌĞĚ�ĨŝĞůĚ�ƐŝǌĞƐ�ĨŽƌ�WKz�ĞǀĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚŝǌĞĚ�
ĨŝĞůĚƐ͗

ZĞŐƵůĂƌ�^ƚĂƚĞ�KƉĞŶƐ�ʹ ĨŝĞůĚ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ϭϯϬ
^ĞŶŝŽƌ�^ƚĂƚĞ�KƉĞŶƐ�ʹ ĨŝĞůĚ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ϭϬϬ
�ŚĂƉƚĞƌ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ͕�,ĞĂĚ�WƌŽ͕��ƐƐŝƐƚĂŶƚ͕�dĞĂĐŚŝŶŐ�;ŽƉĞŶ ĐĂƚĞŐŽƌǇͿ�ʹ ĨŝĞůĚ�ŽĨ�ϰϬ
�ŚĂƉƚĞƌ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ͕�,ĞĂĚ�WƌŽ͕��ƐƐŝƐƚĂŶƚ͕�dĞĂĐŚŝŶŐ�;Ɛƌ ĐĂƚĞŐŽƌǇͿ�ʹ ĨŝĞůĚ�ŽĨ�ϮϬ
�ŚĂƉƚĞƌ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ͕�,ĞĂĚ�WƌŽ͕��ƐƐŝƐƚĂŶƚ͕�dĞĂĐŚŝŶŐ�;ǁŵ ĐĂƚĞŐŽƌǇͿ�ʹ ĨŝĞůĚ�ŽĨ�ϯ

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�Ϯ�Λ�ϮϴͿ
��ůŽŶŐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ǁĂƐ�ŚĞůĚ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�WůĂǇĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�zĞĂƌ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ǁŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�ŶŽƚ�Ă�ƉůĂǇĞƌ�ƐŚŽƵůĚ�
ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĂŶĚͬŽƌ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽůůĞĐƚ�ƉŽŝŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͘�dŽ�ƉƵƚ�ŝƚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ǁĂǇ͕�ƐŚŽƵůĚ�Ă�ƉůĂǇĞƌ�ďĞ�
ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ĚŽƵďůĞ�Žƌ�ƚƌŝƉůĞ�ĚŝƉ�ĨŽƌ�ƉŽŝŶƚƐ͍�dŚŝƐ ƌĞĂůůǇ�ĂƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�ǁŽŵĞŶ�ĂŶĚ�ƐĞŶŝŽƌƐ�ĂƐ�Ă�ŵĂůĞƐ ĂŐĞ�ϰϵ�ĂŶĚ�
ƵŶĚĞƌ� ĐĂŶ� ĂĐĐƵŵƵůĂƚĞ� ƉŽŝŶƚƐ� ŝŶ� ŽŶůǇ� ŽŶĞ� ĐĂƚĞŐŽƌǇ͘� �� ƐĞŶŝŽƌ� ǁŽŵĞŶ� ĐŽƵůĚ� ĂĐĐƵŵƵůĂƚĞ� ŝŶ� Ăůů� ƚŚƌĞĞ͕� ďƵƚ�
ǁŽƵůĚ� ŶĞĞĚ� ƚŽ� ƉůĂǇ� ƌĞŐƵůĂƌ� ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ǁŽŵĞŶ͛Ɛ� ƚĞĞƐ͘�tŚĂƚ� ŝƐ� ŽĚĚ ŝƐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ƐĞŶŝŽƌ�ǁŽƵůĚ� ďĞ� ƉůĂǇŝŶŐ ƚŚĞ�
ůŽŶŐĞƌ� ƚĞĞƐ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ� ƚŽ� ũƵŶŝŽƌƐ͕� ďƵƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ� ĐŽŵƉĞƚŝŶŐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ�͞ƉƵƌƐĞ͟�ŽĨ�ƉŽŝŶƚƐ ĂƐ� ƚŚĞ� ƐĞŶŝŽƌƐ�
ƉůĂǇŝŶŐ�ĨƌŽŵ�Ă�ƐŚŽƌƚĞƌ�ƐĞƚ�ŽĨ�ƚĞĞƐ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ƚĂďůĞ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĂƐ�ƚǁŽ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞŶŝŽƌƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
�ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ͘

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�Ϯ�Λ�ϭ͗ϭϱͿ
'ƌĞŝŶĞƌ� ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� �ŽŵŵŝƚƚĞĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŵŽǀŝŶŐ� ƚŚĞ� dĞĂĐŚŝŶŐ� WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů� �ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ĚĂƚĞ�ĂŶĚ�ƐŝƚĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�,ĞĂĚ�WƌŽ͕�ĂƐ�ŽƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĚĂƚĞ�ĂŶĚ�ƐŝƚĞ�ĂƐ�ƚŚĞ��ƐƐŝƐƚĂŶƚ �ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ͕�
ƐŽ�ĂƐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ĞǀĞŶƚƐ�ŐŽŝŶŐ�ŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ��ƐƐŝƐƚĂŶƚ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ͘��ĨƚĞƌ�ƐŚŽƌƚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͕�
ƚŚĞ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͘�

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�Ϯ�Λ�ϭ͗ϭϳͿ
dŚĞ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ� ƚŚĞ�ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇͬĨŽƌŵĂƚ�ŽĨ� ƚŚĞ�WƌŽͲ�ƐƐŝƐƚĂŶƚ� ŝŶ�ĂŶ�ĞĨĨŽƌƚ� ƚŽ�ĞǆƉĂŶĚ� ƚŚĞ�
ĨŝĞůĚ� ƐŝǌĞ͘� KƉƚŝŽŶƐ� ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ� ǁĞƌĞ� ĂůůŽǁŝŶŐ� Ă� ƉƌŽ� ƚŽ� ǁŚĞĞů� ;ŝ͘Ğ͘� ŚĂǀŝŶŐ� Ă� ͞,ĞĂĚ� WƌŽ͟� ďƌŝŶŐ� ŽƵƚ�ŵƵůƚŝƉůĞ�
͞�ƐƐŝƐƚĂŶƚƐ͟ Žƌ�ǀŝĐĞ�ǀĞƌƐĂͿ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ŝƚ�Ă�WƌŽͲWƌŽ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�͞dŽƉ�ϯϮ�ZƵůĞ͕͟ ĂŶĚ�Ă�&ĂĐŝůŝƚǇ�WƌŽͲWƌŽ͘��ĨƚĞƌ�Ă�ůĞŶŐƚŚǇ�
ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�&ĂĐŝůŝƚǇ�WƌŽͲWƌŽ͘ dŚĞ�ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ�ǁŝůů�ďĞ�ĂŶǇ�DĞŵďĞƌ�
;ĞǆĐĞƉƚ� �ͲϯƐͿ� Žƌ� �ƉƉƌĞŶƚŝĐĞ� ǁŝƚŚ� ƉůĂǇŝŶŐ� ƉƌŝǀŝůĞŐĞƐ͕� ƉĂŝƌĞĚ� ǁŝƚŚ� ĂŶŽƚŚĞƌ� DĞŵďĞƌ� ;ĞǆĐĞƉƚ� �ͲϯƐͿ� Žƌ�
�ƉƉƌĞŶƚŝĐĞ�ǁŝƚŚ�ƉůĂǇŝŶŐ�ƉƌŝǀŝůĞŐĞƐ�;Ăůů�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ƐƚĂŶĚŝŶŐͿ͕�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ͘���ĐůƵď�ǁŝƚŚ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ĐŽƵƌƐĞƐ�
ǁŝůů� ďĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� ŽŶĞ� ĨĂĐŝůŝƚǇ͘� �Ŷ� ŽƉĞƌĂƚŝŽŶͬĐŽŵƉĂŶǇ ƚŚĂƚ� ŽǀĞƌƐĞĞƐ� ŵƵůƚŝƉůĞ� ĐŽƵƌƐĞƐ� ǁŝůů� EKd� ďĞ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� ŽŶĞ� ĨĂĐŝůŝƚǇ͘� &Žƌ� ŶŽŶͲŐƌĞĞŶ� ŐƌĂƐƐ� ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ͕� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ƌĞƚĂŝů͕� Ă� ĨĂĐŝůŝƚǇ� ǁŝůů� ďĞ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ�
ďƵŝůĚŝŶŐͬƐƚŽƌĞ͘�dŚĞ�ŝĚĞĂ�ŝƐ͕�ĂƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�WƌŽͲ�ƐƐŝƐƚĂŶƚ͕�ƚŚĞ�ǁŝŶŶĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ŽĨ�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�
ĐŽͲǁŽƌŬĞƌƐ ĐŽŵŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ͘ dŚŝƐ ǁĂƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�:ĂŶ�ϭϲ��K��DĞĞƚŝŶŐ͘

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�Ϯ�Λ�ϭ͗ϰϰͿ
dŚĞ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ǀŽƚĞĚ�ƚŽ�ĞǆƉĂŶĚ�ƚŚĞ�dŽƉ�ϯϮ�ůŝƐƚ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ϭϬ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��W��ůŝƐƚ͘ dŚĞƌĞ�ƌĞĂůůǇ�ŝƐ�ŶŽ�
ŶĞĞĚ�ƚŽ�ǁŽƌƌǇ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ƉůĂǇĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�^ĞŶŝŽƌ��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ďĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ĞĐƚŝŽŶ͛Ɛ�
^ĞŶŝŽƌ�ůŝƐƚ͘ dŚŝƐ ǁĂƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�:ĂŶ�ϭϲ��K��DĞĞƚŝŶŐ͘

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�Ϯ�Λ ϭ͗ϰϵ Ϳ



:ĂŶƵĂƌǇ�ϭϯ͕�ϮϬϭϰ�d��DĞĞƚŝŶŐ�����WĂŐĞ�ϱ ŽĨ�ϲ

dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŽŶ�ƉŽƐƐŝďůǇ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŶŐ�ƉƌŽͲĂŵƐ͘�tŚŝůĞ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ůŽǀĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ďƵƐǇ͕�ƚŚƌŝǀŝŶŐ�ƉƌŽͲ
Ăŵ�ƐĐŚĞĚƵůĞ͕�ǁĞ�ƌĞĂůůǇ�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�^ĞĐƚŝŽŶ ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƐĐŚĞĚƵůĞƐ͘�/Ĩ ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ĂƌĞ�
ŚŽƐƚŝŶŐ� ƉƌŽͲĂŵƐ� ďƵƚ� ŶŽƚ� ƐĂŶĐƚŝŽŶŝŶŐ� ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ^ĞĐƚŝŽŶ͕� ƚŚĞǇ� ĂƌĞ� ǀŝŽůĂƚŝŶŐ� ƚŚĞ�D�W'�� dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�
ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚ�WŽůŝĐŝĞƐ͘ dŚĞ�ĨĞĞ�ƚŽ�ƐĂŶĐƚŝŽŶ�ĂŶ�ĞǀĞŶƚ�ŝƐ�ΨϮϱϬ�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ŝŶ�
ƚŚĞ�D�W'��&Z/�E�^�WƌŽŐƌĂŵ͘�dŚĞƌĞ� ŝƐ�ŶŽ�ŽŶĞ� ƐŝŶŐůĞ� ƌĞĂƐŽŶ�ǁŚǇ� ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚ� ƐŝǌĞ�ŽĨ�ƉƌŽͲĂŵƐ�ŚĂǀĞ�
ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ͕� ďƵƚ� ĐĞƌƚĂŝŶůǇ� ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ� ŽƵƚŝŶŐƐ͕� ďƵƐŝĞƌ�ǁŽƌŬͬĨĂŵŝůǇ� ƐĐŚĞĚƵůĞƐ� ĨŽƌ� ƉƌŽƐ͕� ĂŶĚ� ďŽŐƵƐ� ŚĂŶĚŝĐĂƉƐ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ͘�dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŶŽ�ĐŽŶƐĞŶƐƵƐ�ĨŽƌ�ŵĂŬŝŶŐ�ĂŶǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ͘�

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�Ϯ�Λ Ϯ͗Ϭϳ Ϳ
dŚĞ� �ŽŵŵŝƚƚĞĞ� ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ� ŐŝǀŝŶŐ� ĞǆĞŵƉƚŝŽŶƐ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ�DĂƚĐŚ� WůĂǇ� ďĂƐĞĚ�ŽŶ� ƚŚĞ� WKz� ƉŽŝŶƚƐ� ůŝƐƚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ�
ƉƌĞǀŝŽƵƐ� ƐĞĂƐŽŶ�ĂƐ�Ă�ǁĂǇ�ƚŽ�ĂĚĚ�ŵŽƌĞ�ĞǆĐŝƚĞŵĞŶƚ� ƚŽ� ƚŚĞ�WKz� ůŝƐƚ͘�dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ĐŽŶĐĞƌŶ� ƚŚĂƚ� ŝĨ� ƐƉŽƚƐ�ĂƌĞ�
ŐŝǀĞŶ�ĂǁĂǇ͕�ǁŚĂƚ�ǁŝůů�ŚĂƉƉĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝĨŝĞƌ�ĨŝĞůĚ͍�WĞƌŚĂƉƐ�ϰ�Žƌ�ϴ�ƐƉŽƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĨŝůůĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ� ůŝƐƚ͍� /ƚ�
ǁĂƐ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ĨĞůƚ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ŝƚ�ǁĂƐ�ϭϲ�ƐƉŽƚƐ͕�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ĚŽ�ŵƵĐŚ�ƚŽ�ŝŶǀŝŐŽƌĂƚĞ�ƚŚĞ�WKz�ƉŽŝŶƚƐ�ůŝƐƚƐ͕�ĂŶĚ�
Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚŝŵĞ�ǁŽƵůĚ�ŵŽƐƚ�ůŝŬĞůǇ�ƌĞĂůůǇ�ŚƵƌƚ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝĨŝĞƌ�;ƉĞƌŚĂƉƐ�ĞǀĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ůŽƐŝŶŐ�Ă�ƐƉŽŶƐŽƌͿ͘�
�Ŷ�ŝĚĞĂ�ǁĂƐ�ĨůŽĂƚĞĚ�ĂďŽƵƚ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ďĂĐŬ�ƚŚĞ�dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�WůĂǇĞƌƐ��ůƵď�ʹ ĂŶ�ĂŶŶƵĂů�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĨĞĞ�ƚŽ�ƉůĂǇ�
ŝŶ�ĂŶǇ�^ĞĐƚŝŽŶ�Žƌ��ŚĂƉƚĞƌ�ĞǀĞŶƚ͘��WĞƌŚĂƉƐ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ϱϬй�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�WKz�ƉŽŝŶƚƐ�ůŝƐƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĞǆĞŵƉƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ĨĞĞ͍ Kƌ�ƉĞƌŚĂƉƐ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ƉĂǇƐ�ƚŚĞ�ĨĞĞ�ďƵƚ�Ăůů�ƚŚĂƚ�ŵŽŶĞǇ�ŝƐ�ƉƵƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�WůĂǇĞƌƐ��ƵƉ�ƉƵƌƐĞ͍ �Ŷ�ĞǀĞŶƚ�ǁŝƚŚ�Ă�
ƉƵƌƐĞ�ƚŚĂƚ�ďŝŐ�ǁŽƵůĚ�ĐĂƵƐĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĨŝŶŝƐŚ�ŚŝŐŚ�ĞŶŽƵŐŚ�ŽŶ�ƚŚĞ�WKz�ůŝƐƚ�ƚŽ�ďĞ�ĞůŝŐŝďůĞ͘�hůƚŝŵĂƚĞůǇ�ŶŽ�
ĚĞĐŝƐŝŽŶͬĐŚĂŶŐĞ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ͘

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�Ϯ�Λ Ϯ͗Ϯϵ Ϳ
dŚĞ�ƚĂƐŬ�ĨŽƌĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŚĂƉƚĞƌ��ŚĂůůĞŶŐĞ�ǁĂƐ�ĞǆƉĂŶĚĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�^ĞĐƚŝŽŶ�dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ��ŚĂŝƌ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƚĂƐŬ� ĨŽƌĐĞ�ǁĂŶƚƐ� ƚŚĞ� ŝŶƉƵƚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ͘��ƵƚůĞƌ� ƌĞĐŽŵŵĞŶĚƐ� ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ďĞ�Ă�
ƚǁŽͲĚĂǇ�ĞǀĞŶƚ͕�ǁŝƚŚ�ĨŝĞůĚ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ϭϲ�ƉĞƌ�ƚĞĂŵ͘�tŚŝůĞ�ŝƚ�ŝƐ�ŚŽƉĞĚ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂů�ŽǀĞƌĂůů�ƐƉŽŶƐŽƌ͕�
ƉĞƌŚĂƉƐ�ĞĂĐŚ�ĐŚĂƉƚĞƌ�ǁŝůů�ŐĞƚ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ƐƉŽŶƐŽƌ͘�dŚĞ�^ĞĐƚŝŽŶ�ǁŝůů�ƐƵďƐŝĚŝǌĞ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ƵƉ�ƚŽ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĂŵŽƵŶƚ͘
Ăƚ�ƚŚĞ�:ĂŶ�ϭϲ��K��ŵĞĞƚŝŶŐ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĐůĂƌŝĨŝĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵďƐŝĚǇ�ŝƐ�d���ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƚĂƐŬ�
ĨŽƌĐĞ�ǁĂŶƚƐ� ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ� ƚŽ� ůŽŽŬ� ůŝŬĞ͘ /Ŷ� ƚŚĞ�ƉĂƐƚ͕�ĂŶǇ�ƵŶƵƐƵĂů� ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŚĂŶĚůĞĚ�ďǇ� ƚŚĞ� ƚŚƌĞĞ�
ƚĞĂŵ�ĐĂƉƚĂŝŶƐ͘�WĞƌŚĂƉƐ�&Θ��ƐŚŽƵůĚ�ŶŽ� ůŽŶŐĞƌ�ďĞ� ŝŶĐůƵĚĞĚ͕�ďƵƚ�ƉůĂǇĞƌƐ͛� ůŽĚŐŝŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƵďƐŝĚŝǌĞĚ͍��ƵƚůĞƌ�
ĂůƐŽ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŚĞ�ƚĞĂŵ�ĐŽŶƐŝƐƚ�ŽĨ͗�ϯ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͕�ϭ�,Ăůů�ŽĨ�&ĂŵĞ͕�ϳ�ZĞŐƵůĂƌ�WKz�ĐĂƚĞŐŽƌǇ͕�ϯ�^ĞŶŝŽƌ�WKz�
ĐĂƚĞŐŽƌǇ͕� ϭ� tŽŵĞŶ� WKz� ĐĂƚĞŐŽƌǇ͕� ϭ� ^ƉŽŶƐŽƌ� Žƌ� ĐĂƉƚĂŝŶ͛Ɛ� ƉŝĐŬ͘� KŶĞ� ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ� ŵĞŵďĞƌ� ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�
ĞůŝŵŝŶĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƐƚƌŽŬĞ�ƉůĂǇ�ĨŽƌŵĂƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŝŶ�ĨĂǀŽƌ�ŽĨ�ĂŶ�ĞĂƐŝĞƌ�ĨŽƌŵĂƚ͘

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ Ϯ Λ ϯ͗Ϭϰ Ϳ
�Ŷ�ĂƵĐƚŝŽŶ�Žƌ�ƌĂĨĨůĞ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ŵŽŶĞǇ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĞǀĞŶƚ�Žƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘

;ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�Ϯ�Λ�ϯ͗ϬϲͿ
dŚĞ� ůŝƐƚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� dŽƉ� ϰϮ ůŝƐƚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ^ĐƌĂŵďůĞ� ĂŶĚ� ^ƌͲ:ƌ� ǁŝůů� ďĞ� ͞ůĂƐƚ� ǇĞĂƌ͛Ɛ͟� ůŝƐƚ͘� &Žƌ� ĞǆĂŵƉůĞ͕� ƚŚĞ� ϮϬϭϳ
^ĐƌĂŵďůĞ� ǁŝůů� ƵƐĞ� ƚŚĞ� ůŝƐƚ� ƚŚĂƚ� ĞŶĚĞĚ� ĂĨƚĞƌ� ƚŚĞ� ϮϬϭϲ WůĂǇĞƌƐ� �ƵƉ͕� ƐĂŝĚ� ůŝƐƚ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ƐŽŵĞ� ĞǀĞŶƚƐ� ĨƌŽŵ�
ĐĂůĞŶĚĂƌ� ǇĞĂƌ� ϮϬϭϱ͘ dŚĞ� �ĞŶƚƌĂů� �ŚĂƉƚĞƌ� ǁŝůů� ďĞ� ƵƐŝŶŐ� ƚĞĂŵ� ĞǀĞŶƚƐ� ĨŽƌ� ŝƚƐ� WKz� ƉŽŝŶƚƐ� ůŝƐƚ͘� � EŽ� ĞǀĞŶƚƐ�
;^ĞĐƚŝŽŶ�ŶŽƌ��ŚĂƉƚĞƌͿ� ƌƵŶ�ďǇ� ƚŚĞ�^ĞĐƚŝŽŶ� ;ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ĞŶƚƌǇ� ĨĞĞƐ͕� ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ ďǇ�d��ĂŶĚͬŽƌ��ŽĂƌĚ͕�^ĞĐƚŝŽŶ�
ƐƚĂĨĨ� ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ� ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ͕� ĞƚĐ͘Ϳ� ǁŝůů� ĐŽƵŶƚ� ĂƐ� WKz� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ� WƌŽͲ�ŵƐ͘� dŚĞƌĞĨŽƌĞ� ƚŚĞ� D�W'��
WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ǁŚŽ� ƉůĂǇ� ŝŶ� ƚŚĞ� WƌŽͲWƌĞƐŝĚĞŶƚ� � ĂŶĚ� ƚŚĞ� � WƌŽͲ^ĐƌĂƚĐŚ;ĞƐͿ�ǁŝůů� ŶŽƚ� ƐĞĐƵƌĞ� Ϯϱ� ƉŽŝŶƚƐ� ĨŽƌ� WKz�
ůŝƐƚ;ƐͿ͘



:ĂŶƵĂƌǇ�ϭϯ͕�ϮϬϭϰ�d��DĞĞƚŝŶŐ�����WĂŐĞ�ϲ ŽĨ�ϲ

dŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ǁĂƐ�ĂĚũŽƵƌŶĞĚ�Ăƚ�ϰ͗Ϯϱ�WD


