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ϭ͘�/ŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ��

ϭ͘ϭ�/Ŷ�ƚŚĞƐĞ�dĞƌŵƐ͗�

͞�ĐĐĞƉƚĂŶĐĞ��ĞƌƟĮĐĂƚĞ͟�ŵĞĂŶƐ�Ă�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�ŝƐƐƵĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ƚŽ�Wh>^��ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐŝŐŶĞĚ�
ďǇ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ Ɛ͛�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�YƵĂůŝƚǇ��

�ƐƐƵƌĂŶĐĞ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ĐůĂƵƐĞ�ϰ͘Ϯ�ƚŽ�ĐŽŶĮƌŵ�ƚŚĞ�WƌŽĚƵĐƚ�dĞƐƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉĂƐƐĞĚ͘��

͞�ŐƌĞĞŵĞŶƚ͟�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĞ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�Wh>^���ŶĚ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�WƌŽĚƵĐƚƐ�
ĂŶĚ�ͬ�Žƌ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĐŽŶƐŝƐƟŶŐ�ŽĨ�;ŝͿ�ƚŚĞ�WƵƌĐŚĂƐĞ�KƌĚĞƌ͕ ��

;ŝŝͿ�ƚŚĞƐĞ�dĞƌŵƐ�ĂŶĚ�;ŝŝŝͿ�ƚŚĞ�^ƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶ�;ŝĨ�ŝƐƐƵĞĚͿ�ĂŶĚ�;ŝǀͿ�ĂĐĐĞƉƚĂŶĐĞ�ďǇ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�
WƵƌĐŚĂƐĞ�KƌĚĞƌ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ��ůĂƵƐĞ�Ϯ͘Ϯ�ďĞůŽǁ͖��

͞Wh>^��͟�ŵĞĂŶƐ�Wh>^���ǁŚŽƐĞ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ŽĸĐĞ�ŝƐ�Ă�
�hŶŝƚ�ϭϳ�^ŽŚŽ�DŝůůƐ�/ŶĚ��Ɛƚ͕�tŽŽďƵƌŶ�'ƌĞĞŶ͕�,ŝŐŚ�tǇĐŽŵďĞ͕��ƵĐŬƐ͕�,WϭϬ�ϬW&�

͞�ŽŶĮĚĞŶƟĂů�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͟�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĞ�^ƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�Žƌ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ŬŶŽǁͲŚŽǁ�
ŽĨ�Ă�ĐŽŶĮĚĞŶƟĂů�ŶĂƚƵƌĞ�ƌĞůĂƟŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�WƌŽĚƵĐƚƐ�Žƌ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͕�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�
ĐŽŶĮĚĞŶƟĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƌĞůĂƟŶŐ�ƚŽ�Wh>^�� Ɛ͛�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͕�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�Žƌ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͕�
ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĚŝƐĐůŽƐĞĚ�ƚŽ�Žƌ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ƉƵƌƐƵĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ͘��

͞�ŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͟�ŵĞĂŶƐ�ĂŶǇ�WƌŽĚƵĐƚ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶ͘��

͞�ŽŶƚƌĂĐƚ�WƌŝĐĞ͟�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ƉƌŝĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�WƌŽĚƵĐƚƐ�ĂŶĚ�ͬ�Žƌ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĂƐ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�WƵƌĐŚĂƐĞ�
KƌĚĞƌ͖�

͞�ĞůŝǀĞƌǇ��ĂƚĞ͟�ŵĞĂŶƐ�ĞĂĐŚ�ĚĂƚĞ�ĨŽƌ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�WƌŽĚƵĐƚƐ�ĂŶĚ�ͬ�Žƌ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ĞůŝǀĞƌǇ�
>ŽĐĂƟŽŶ͕�ĂƐ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�WƵƌĐŚĂƐĞ�KƌĚĞƌ�;ĂƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂŵĞŶĚĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ĐůĂƵƐĞ�ϳ͘ϯͿ͖�

͞�ĞůŝǀĞƌǇ�>ŽĐĂƟŽŶ͟�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĨŽƌ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�WƌŽĚƵĐƚƐ�ĂŶĚ�ͬ�Žƌ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĂƐ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�WƵƌĐŚĂƐĞ�KƌĚĞƌ͖�

͞/ŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�WƌŽƉĞƌƚǇ�ZŝŐŚƚƐ͟�ŵĞĂŶƐ�;ŝͿ�ƉĂƚĞŶƚƐ͕�ŝŶǀĞŶƟŽŶƐ͕�ĚĞƐŝŐŶƐ͕�ĐŽƉǇƌŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƌŝŐŚƚƐ͕�
ĚĂƚĂďĂƐĞ�ƌŝŐŚƚƐ͕�ƚƌĂĚĞŵĂƌŬƐ͕�ƚƌĂĚĞ�ŶĂŵĞƐ�;ǁŚĞƚŚĞƌ��

ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�Žƌ�ƵŶƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚͿ͕�ĂŶĚ�ƌŝŐŚƚƐ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ĨŽƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ͖�;ŝŝͿ�ƉƌŽƉƌŝĞƚĂƌǇ�ƌŝŐŚƚƐ�ŝŶ�ĚŽŵĂŝŶ�
ŶĂŵĞƐ͖�;ŝŝŝͿ�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�ĂŶĚ�ĐŽŶĮĚĞŶƟĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͖�;ŝǀͿ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͕�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƌĞŶĞǁĂůƐ�ŝŶ�
ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƌŝŐŚƚƐ͖�ĂŶĚ�;ǀͿ�Ăůů�ŽƚŚĞƌ�ƌŝŐŚƚƐ�ŽĨ�Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�ŶĂƚƵƌĞ�Žƌ�ŚĂǀŝŶŐ�ĂŶ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�
ĞīĞĐƚ�ĂŶǇǁŚĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͖�

͞EŽŶͲ�ŝƐĐůŽƐƵƌĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ͟�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĞ�EŽŶͲ�ŝƐĐůŽƐƵƌĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ŝŶƚŽ�ďĞƚǁĞĞŶ�Wh>^���
ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ͘ �

͞WƌŽĚƵĐƚ�dĞƐƚƐ͟�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĞ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�ŝŶ�ĐůĂƵƐĞ�ϰ͘ϭ͖�



͞WƌŽĚƵĐƚƐ͟�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�WƵƌĐŚĂƐĞ�KƌĚĞƌ͕ �ĂƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
^ƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶ͖�

͞WƵƌĐŚĂƐĞ�KƌĚĞƌ͟�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ŽƌĚĞƌ�ŝƐƐƵĞĚ�ďǇ�Wh>^��ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�WƌŽĚƵĐƚƐ͕�ĂƐ�
ĂŵĞŶĚĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ĐůĂƵƐĞ�Ϯ͘ϰ͖�

͞^ĞƌǀŝĐĞƐ͟�ŵĞĂŶƐ�ĂŶǇ�ĂŶĚ�Ăůů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ƚŽ�Wh>^��͖�͞^ƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶ͟�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĞ�
ƐƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶ�ĂƩĂĐŚĞĚ�ƚŽ�Žƌ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�WƵƌĐŚĂƐĞ�KƌĚĞƌ͖�͞^ƵƉƉůŝĞƌ͟�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚǇ�ƚŽ�ǁŚŽŵ�ƚŚĞ�
ĂƩĂĐŚĞĚ�WƵƌĐŚĂƐĞ�KƌĚĞƌ�ŝƐ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ͖�

͞dĞƌŵƐ͟�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĞƐĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ƚĞƌŵƐ�;ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ĂŶǇ�ĂŵĞŶĚŵĞŶƚƐ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�WƵƌĐŚĂƐĞ�KƌĚĞƌͿ͖�
ĂŶĚ�

͞tĂƌƌĂŶƚǇ�WĞƌŝŽĚ͟�ŵĞĂŶƐ͕�ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�WƌŽĚƵĐƚƐ͕�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�Ϯϰ�ŵŽŶƚŚƐ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�
ĂƉƉůŝĐĂďůĞ��ĞůŝǀĞƌǇ��ĂƚĞ͘�

ϭ͘Ϯ�/Ŷ�ƚŚĞƐĞ�dĞƌŵƐ͗�

;ĂͿ�ǁŽƌĚƐ�ĚĞŶŽƟŶŐ�ƚŚĞ�ƐŝŶŐƵůĂƌ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ƉůƵƌĂů�ĂŶĚ�ǀŝĐĞ�ǀĞƌƐĂ�ĂŶĚ�ǁŽƌĚƐ�ĚĞŶŽƟŶŐ�ĂŶǇ�ŐĞŶĚĞƌ�
ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ăůů�ŐĞŶĚĞƌƐ͖��

;ďͿ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ�ƚŽ͗�;ŝͿ�ĐůĂƵƐĞƐ�ĂƌĞ�ƚŽ�ĐůĂƵƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�dĞƌŵƐ�ĂŶĚ�ĐůĂƵƐĞ�ŚĞĂĚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ĨŽƌ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶĐĞ�
ŽŶůǇ�ĂŶĚ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ĂīĞĐƚ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�dĞƌŵƐ͖�;ŝŝͿ�Ă�ƐƚĂƚƵƚĞ�Žƌ�ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŝƐ�Ă�
ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ƐƵĐŚ�ƐƚĂƚƵƚĞ�Žƌ�ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ĂƐ�ĂŵĞŶĚĞĚ�Žƌ�ƌĞͲĞŶĂĐƚĞĚ͖�ĂŶĚ�;ŝŝŝͿ�ĂŶǇ�ƉŚƌĂƐĞ�
ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͕�ŝŶĐůƵĚĞ͕�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�Žƌ�ĂŶǇ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĞĚ�
ĂƐ�ŝůůƵƐƚƌĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ůŝŵŝƚ�ƚŚĞ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚƐ�ƉƌĞĐĞĚŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ƚĞƌŵƐ͘��

Ϯ͘��ĂƐŝƐ�ŽĨ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ��

Ϯ͘ϭ�dŚĞ�WƵƌĐŚĂƐĞ�KƌĚĞƌ�ĐŽŶƐƟƚƵƚĞƐ�ĂŶ�ŽīĞƌ�ďǇ�Wh>^���ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ƚŚĞ�WƌŽĚƵĐƚƐ�Žƌ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ�
ƚŚĞƌĞŝŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƐĞ�dĞƌŵƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶ͘�

Ϯ͘Ϯ�dŚĞ�WƵƌĐŚĂƐĞ�KƌĚĞƌ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĚĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌůŝĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ŝƐƐƵŝŶŐ�Ă�
ǁƌŝƩĞŶ�ĂĐĐĞƉƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�WƵƌĐŚĂƐĞ�KƌĚĞƌ�Žƌ�ĂŶǇ�ĂĐƚ�ďǇ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ĨƵůĮůůŝŶŐ�ƚŚĞ�
WƵƌĐŚĂƐĞ�KƌĚĞƌ͘ ��

Ϯ͘ϯ�dŚĞƐĞ�dĞƌŵƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶ�ƐŚĂůů�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆĐůƵƐŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�
ƚĞƌŵƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ŵĂǇ�ƐĞĞŬ�ƚŽ�ŝŵƉŽƐĞ�Žƌ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ͕�Žƌ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŝŵƉůŝĞĚ�ďǇ�ƚƌĂĚĞ͕�ĐƵƐƚŽŵ͕�
ƉƌĂĐƟĐĞ�Žƌ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ĚĞĂůŝŶŐ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�ĂŶǇ�ĐŽŶŇŝĐƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��

�ŐƌĞĞŵĞŶƚ͕�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĞƐ�ĂŐƌĞĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŽƌĚĞƌ�ŽĨ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ƐŚĂůů�ĂƉƉůǇ͗�;ŝͿ�ƚŚĞƐĞ�dĞƌŵƐ͕�;ŝŝͿ�ƚŚĞ�
WƵƌĐŚĂƐĞ�KƌĚĞƌ�ĂŶĚ�;ŝŝŝͿ�ƚŚĞ�^ƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶ͘��

�

Ϯ͘ϰ�Wh>^���ŵĂǇ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƟŵĞ�ĂŵĞŶĚ͗�;ĂͿ�ƚŚĞ�ƋƵĂŶƟƚǇ�ŽĨ�WƌŽĚƵĐƚƐ�ƌĞůĂƟŶŐ�ƚŽ�ĂŶǇ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�
WƵƌĐŚĂƐĞ�KƌĚĞƌ͕ �ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƐƵĐŚ�ĂŵĞŶĚŵĞŶƚ�ŝƐ�ŶŽƟĮĞĚ��

ƚŽ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϯϬ�ĚĂǇƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ��ĞůŝǀĞƌǇ��ĂƚĞ�ƐĂǀĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ƋƵĂŶƟƚǇ�ŽĨ�
WƌŽĚƵĐƚƐ�ŽƌĚĞƌĞĚ�ďǇ�Wh>^���ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�WƵƌĐŚĂƐĞ�KƌĚĞƌ�ƐŚĂůů�ƌĞŵĂŝŶ�ƵŶĐŚĂŶŐĞĚ͖�;ďͿ�ƚŚĞ��ĞůŝǀĞƌǇ��ĂƚĞ�
ƌĞůĂƟŶŐ�ƚŽ�ĂŶǇ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�WƌŽĚƵĐƚƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�WƵƌĐŚĂƐĞ�KƌĚĞƌ�ďǇ�ŐŝǀŝŶŐ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϯϬ�ĚĂǇƐ͛�ŶŽƟĐĞ�ƚŽ�
ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ƐĂǀĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ƋƵĂŶƟƚǇ�ŽĨ�WƌŽĚƵĐƚƐ�ŽƌĚĞƌĞĚ�ďǇ�Wh>^���ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�WƵƌĐŚĂƐĞ�KƌĚĞƌ�
ƐŚĂůů�ƌĞŵĂŝŶ�ƵŶĐŚĂŶŐĞĚ͘�dŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ƐŚĂůů�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�ĂŵĞŶĚŵĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�WƵƌĐŚĂƐĞ�KƌĚĞƌ�



ƵŶĚĞƌ�ƚŚŝƐ�ĐůĂƵƐĞ�Ϯ͘ϰ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĂŌĞƌ�ĂŶǇ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�WƵƌĐŚĂƐĞ�KƌĚĞƌ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�WƵƌĐŚĂƐĞ�
KƌĚĞƌ�ĂƐ�ĂŵĞŶĚĞĚ͘��

ϯ͘��ƐƐĞŵďůǇ�ŽĨ�WƌŽĚƵĐƚƐ��

dŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ƐŚĂůů�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞŵďůǇ�
ŽĨ�ƚŚĞ�WƌŽĚƵĐƚƐ͗�;ĂͿ�ƉƌŽĐƵƌĞ�ƐƵĐŚ�ƋƵĂŶƟƟĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͕�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ;ƐͿ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ŝĨ�
ĂŶǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶ͕�ĂƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƐƵƉƉůǇ�ƚŚĞ�ƋƵĂŶƟƚǇ�ŽĨ�WƌŽĚƵĐƚƐ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�WƵƌĐŚĂƐĞ�
KƌĚĞƌ͖�;ďͿ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƌĞĐĞŝƉƚ�ŽĨ�ĂŶǇ��ŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͕�ŝŶƐƉĞĐƚ�ĞĂĐŚ��ŽŵƉŽŶĞŶƚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ŝƚ͗�;ŝͿ�ĐŽŵƉůŝĞƐ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶ͕�;ŝŝͿ�ŝƐ�ŽĨ�ƐĂƟƐĨĂĐƚŽƌǇ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�;ŝŝŝͿ�ŝƐ�ĨƌĞĞ�ĨƌŽŵ�
ĂŶǇ�ĂƉƉĂƌĞŶƚ�ĚĞĨĞĐƚ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ŵĂƚĞƌŝĂů͕�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞ�Žƌ�ǁŽƌŬŵĂŶƐŚŝƉ͖���;ĐͿ��ĂƐƐĞŵďůĞ�ƚŚĞ�WƌŽĚƵĐƚƐ͕�
ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ��ŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͕�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶ͖��

ϰ͘�WƌŽĚƵĐƚ�dĞƐƚƐ��

ϰ͘ϭ�KŶĐĞ�ƚŚĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ŝŶ�ĐůĂƵƐĞ�ϯ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͕�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ƐŚĂůů�ĐŽŶĚƵĐƚ�ĂŶǇ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚĞƐƚƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�WƌŽĚƵĐƚƐ�ĐŽŵƉůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^ƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶ�
;͞WƌŽĚƵĐƚ�dĞƐƚƐ͟Ϳ͘�

ϰ͘Ϯ�/Ĩ�ƚŚĞ�WƌŽĚƵĐƚƐ�ƉĂƐƐ�ƚŚĞ�WƌŽĚƵĐƚ�dĞƐƚƐ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ƐŚĂůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�Wh>^���ǁŝƚŚ�ĂŶ��ĐĐĞƉƚĂŶĐĞ�
�ĞƌƟĮĐĂƚĞ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�WƌŽĚƵĐƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ��ĞůŝǀĞƌǇ͘�dŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ƐŚĂůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�
ƌĞůĞǀĂŶƚ��ĐĐĞƉƚĂŶĐĞ��ĞƌƟĮĐĂƚĞ�ŽŶ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ƚŽ�Wh>^���ŝĨ�ŝƚ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĚŽŶĞ�ƐŽ�Ăƚ��ĞůŝǀĞƌǇ͘��

ϰ͘ϯ�/Ĩ�ĂŶǇ�WƌŽĚƵĐƚƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƉĂƐƐ�ƚŚĞ�WƌŽĚƵĐƚ�dĞƐƚƐ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ƐŚĂůů�ƉƌŽŵƉƚůǇ�ŶŽƟĨǇ�Wh>^���
ĂĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ�ĂŶĚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ĨĂŝůƵƌĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�;ǁŚĞƌĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇͿ�ďǇ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ĂŶ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƌŽŽƚͲĐĂƵƐĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͘�

ϰ͘ϰ�/Ĩ�ŝƚ�ŝƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�WƌŽĚƵĐƚ�dĞƐƚƐ�ǁĞƌĞ�ĨĂŝůĞĚ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ͗�;ĂͿ�Ă�ĨĂŝůƵƌĞ�ďǇ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ƚŽ�
ƉĞƌĨŽƌŵ�ƚŚĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƐĞ�dĞƌŵƐ͕�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ƐŚĂůů�;Ăƚ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ĐŽƐƚ�ĂŶĚ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�
ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞͿ�ƌĞͲƉĞƌĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�WƌŽĚƵĐƚƐ�ǁŝůů�ƉĂƐƐ�ƚŚĞ�WƌŽĚƵĐƚ�
dĞƐƚƐ͖��;ďͿ��Ă�ĚĞĨĞĐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͕�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ƐŚĂůů�;Ăƚ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ĐŽƐƚ�ĂŶĚ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞͿ�
ŽďƚĂŝŶ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ��ŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ;ƐͿ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶ�;Žƌ�ĂƐ�
ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ďǇ�Wh>^��Ϳ�ĂŶĚ�ƌĞͲƉĞƌĨŽƌŵ�ƚŚĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�WƌŽĚƵĐƚƐ͕�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ��ŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͕�ǁŝůů�ƉĂƐƐ�ƚŚĞ�WƌŽĚƵĐƚ�dĞƐƚƐ͘��

ϰ͘ϱ�KŶĐĞ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŝŶ�ĐůĂƵƐĞ�ϰ͘ϰ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͕�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ƐŚĂůů�ƌĞƉĞĂƚ�ƚŚĞ�
WƌŽĚƵĐƚ�dĞƐƚƐ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ĐůĂƵƐĞ�ϰ͘ϭ͘�dŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐůĂƵƐĞ�ϰ�ǁŝůů�ƚŚĞŶ�ďĞ�ƌĞƉĞĂƚĞĚ�
ƵŶƟů�ƚŚĞ�WƌŽĚƵĐƚƐ�ŚĂǀĞ�ƉĂƐƐĞĚ�ƚŚĞ�WƌŽĚƵĐƚ�dĞƐƚƐ�;ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĂƚ�Wh>^���ƐŚĂůů�ďĞ�ĞŶƟƚůĞĚ�ƚŽ�ƚĞƌŵŝŶĂƚĞ�
ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ǁŚŽůĞ�Žƌ�ŝŶ�ƉĂƌƚ�ŝĨ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�WƌŽĚƵĐƚƐ�ĨĂŝů�ƚŽ�ƉĂƐƐ�ƚŚĞ�WƌŽĚƵĐƚ�dĞƐƚƐ�ŽŶ�Ϯ�Žƌ�ŵŽƌĞ�
ŽĐĐĂƐŝŽŶƐͿ͘�

�

�ϰ͘ϲ�EŽƚǁŝƚŚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ Ɛ͛�ŽďůŝŐĂƟŽŶ�ƵŶĚĞƌ�ĐůĂƵƐĞ�ϰ͘ϭ�ĂďŽǀĞ͕�Wh>^���ƐŚĂůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ďǇ�
ǁĂǇ�ŽĨ�ůŝĐĞŶƐĞ͕�ĞǆƉƌĞƐƐůǇ�ŐƌĂŶƚĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ďǇ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ŝŶƐƉĞĐƚ�
ƚŚĞ�WƌŽĚƵĐƚƐ�ĞŝƚŚĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ Ɛ͛�ƉƌĞŵŝƐĞƐ�ĂŶĚ�ͬŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌĞŵŝƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ Ɛ͛�ƐƵď�ʹ�
ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ͘��

ϱ͘��ĞůŝǀĞƌǇ͕�dŝƚůĞ�ĂŶĚ�ZŝƐŬ�

ϱ͘ϭ�dŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ƐŚĂůů�ĚĞůŝǀĞƌ�ƚŚĞ�WƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ĞůŝǀĞƌǇ�>ŽĐĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ��ĞůŝǀĞƌǇ�
�ĂƚĞ;ƐͿ͘�ĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�WƌŽĚƵĐƚƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŽŶ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ�ŽĨ�ƵŶůŽĂĚŝŶŐ�ƚŚĞ�WƌŽĚƵĐƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�
�ĞůŝǀĞƌǇ�>ŽĐĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ǁƌŝƩĞŶ�ĐŽŶĮƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƌĞĐĞŝƉƚ�ďǇ�ĂŶ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ�Wh>^���ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ͘�



ϱ͘Ϯ�dŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ƐŚĂůů�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�WƌŽĚƵĐƚƐ�ĂƌĞ�ƐĞĐƵƌĞůǇ�ƉĂĐŬĂŐĞĚ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
�ĞůŝǀĞƌǇ�>ŽĐĂƟŽŶ�ƵŶĚĂŵĂŐĞĚ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�ĂŶǇ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�WƌŽĚƵĐƚƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ��ĞůŝǀĞƌǇ͕ �ƚŚĞ�
^ƵƉƉůŝĞƌ�ƐŚĂůů�ƉƌŽŵƉƚůǇ�ƌĞƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�Ăƚ�ŶŽ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĐŽƐƚ�ƚŽ�Wh>^��͘�dŝƚůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�WƌŽĚƵĐƚƐ�ƐŚĂůů�
ƌĞŵĂŝŶ�ǀĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůŝĞƌ�ĂŶĚ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ƉĂƐƐ�ƚŽ�Wh>^��ƵŶƟů�ƚŚĞ��ŽŶƚƌĂĐƚ�WƌŝĐĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉĂŝĚ�ŝŶ�
ĨƵůů�ĂŶĚ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ͘ ��

ϱ͘ϯ�dŝƚůĞ�ĂŶĚ�ƌŝƐŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�WƌŽĚƵĐƚƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�WƌŽĚƵĐƚƐ�ƐƵƉƉůŝĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ĐůĂƵƐĞ�ϱ͘ϭ�ĂŶĚ�
ƵŶĮŶŝƐŚĞĚ�WƌŽĚƵĐƚƐ�ĂŶĚ��ŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ƐƵƉƉůŝĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ĐůĂƵƐĞϭϬ�ƐŚĂůů�ƉĂƐƐ�ƚŽ�Wh>^��ŽŶ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ�ŽĨ�
�ĞůŝǀĞƌǇ͘��ĐĐĞƉƟŶŐ��ĞůŝǀĞƌǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�WƌŽĚƵĐƚƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƉƌĞũƵĚŝĐĞ�ƚŽ�ĂŶǇ�ƌŝŐŚƚ�ŽĨ�ƌĞũĞĐƟŽŶ�ƚŽ�
ǁŚŝĐŚ�Wh>^���ŝƐ�ĞŶƟƚůĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�Žƌ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ͘��

ϱ͘ϰ��ĞůŝǀĞƌǇ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ͘ �/Ĩ�ƐƵĐŚ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ�
ŝŶ�ƚŚĞ��ŽŶƚƌĂĐƚ�WƌŝĐĞ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ƉĂŝĚ�ďǇ�Wh>^��͘��

ϱ͘ϱ��ĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�WƌŽĚƵĐƚƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŽŶ�Ă���W�;�ĞůŝǀĞƌĞĚ��ƵƚǇ�WĂŝĚͿ�ďĂƐŝƐ�;ĂƐ�ĚĞĮŶĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�
ǁŝƚŚ�/E�Kd�ZD^�ϮϬϬϬͿ�ǁŝƚŚ�ĐĂƌƌŝĂŐĞ͕�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĨƌĞŝŐŚƚ�ƉĂŝĚ�ďǇ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ͘ ��

ϲ͘��ĞůŝǀĞƌǇ�ĚĞůĂǇƐ��

ϲ͘ϭ�/Ĩ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ďĞĐŽŵĞƐ�ĂǁĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ĂŶǇ�WƌŽĚƵĐƚƐ�ǁŝůů͕�Žƌ�ŝƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ͕�ďĞ�ĚĞůĂǇĞĚ�ĨŽƌ�
ĂŶǇ�ƌĞĂƐŽŶ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ŵƵƐƚ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ŶŽƟĨǇ�Wh>^��ĂĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͕ �ƐƉĞĐŝĨǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂƵƐĞ�ĂŶĚ�
ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ĚƵƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞůĂǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůŝŬĞůǇ�ĞīĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞůĂǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ŝƚƐ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�
ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ͘��dŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ŵƵƐƚ�ƚĂŬĞ�Ăůů�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ƐƚĞƉƐ�ƚŽ�ŵŝŶŝŵŝǌĞ͕�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞůĂǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ͘��

ϲ͘Ϯ�dŽ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ƚŚĂƚ�Ă�ĚĞůĂǇ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ŝŶ�ĐůĂƵƐĞ�ϲ͘ϭ�ŝƐ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�ĂŶ�ĂĐƚ�Žƌ�ŽŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�Wh>^��Žƌ�ĂŶ�
ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�ĨŽƌĐĞ�ŵĂũĞƵƌĞ�ƵŶĚĞƌ�ĐůĂƵƐĞ�ϮϬ͘ϭ͕�ƚŚĞŶ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƉƌĞũƵĚŝĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ Ɛ͛�ŽďůŝŐĂƟŽŶ�ƵŶĚĞƌ�
ĐůĂƵƐĞ�ϲ͘Ϯ͕�ƚŚĞ�ĂīĞĐƚĞĚ��ĞůŝǀĞƌǇ��ĂƚĞ;ƐͿ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ�Wh>^���;ĂĐƟŶŐ�
ƌĞĂƐŽŶĂďůǇͿ�ĂŌĞƌ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ͘ ��

ϲ͘ϯ�tŝƚŚŽƵƚ�ƉƌĞũƵĚŝĐĞ�ƚŽ�ĐůĂƵƐĞ�ϲ͘ϲ�ďƵƚ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ĐůĂƵƐĞ�ϲ͘ϯ͕�ŝĨ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ĨĂŝůƐ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ĂŶǇ�
WƌŽĚƵĐƚƐ�ďǇ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ��ĞůŝǀĞƌǇ��ĂƚĞ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ŵƵƐƚ�ƉĂǇ�ƚŽ�Wh>^���ƚŚĞ�ĚĂŝůǇ�ĂŵŽƵŶƚ�
;͞ƚŚĞ��ĂŝůǇ��ĞůŝǀĞƌǇ��ĞůĂǇ��ŵŽƵŶƚ͟Ϳ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�WƵƌĐŚĂƐĞ�KƌĚĞƌ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĨƵůů�ĚĂǇ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ��ĞůŝǀĞƌǇ��ĂƚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞĂƌůŝĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ĚĞůŝǀĞƌƐ�ƚŚĞ�
WƌŽĚƵĐƚƐ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�Žƌ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ƚĞƌŵŝŶĂƚĞĚ�ďǇ�Wh>^���ƵŶĚĞƌ�ĐůĂƵƐĞ�ϲ͘ϱ�Žƌ�ϭϲ͘ϭ͘��

ϲ͘ϰ�dŚĞ�ƉĂƌƟĞƐ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ĂŝůǇ��ĞůŝǀĞƌǇ��ĞůĂǇ��ŵŽƵŶƚ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ƉĂǇĂďůĞ�ƵŶĚĞƌ�ĐůĂƵƐĞ�ϲ͘ϰ�
ĂƌĞ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ƉƌŝĐĞ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ƌĞŇĞĐƚ�ƚŚĞ��

^ƵƉƉůŝĞƌ Ɛ͛�ĨĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ƵŶĚĞƌ�ĐůĂƵƐĞ�ϲ͘ϭ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ͕�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͕ �ƚŚĞ�ƉĂǇŵĞŶƚ�
ŽĨ�ƐƵĐŚ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ŝƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƉƌĞũƵĚŝĐĞ�ƚŽ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞŵĞĚǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�Wh>^��ǁŚĞƚŚĞƌ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�
�ŐƌĞĞŵĞŶƚ�Žƌ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ͘��

ϲ͘ϱ�dŝŵĞ�ĨŽƌ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�WƌŽĚƵĐƚƐ�ĂŶĚ�ͬ�Žƌ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞƐƐĞŶĐĞ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�
^ƵƉƉůŝĞƌ�ĨĂŝůƐ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ĂŶǇ�WƌŽĚƵĐƚƐ�ďǇ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ϭϰ�ĚĂǇƐ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ��ĞůŝǀĞƌǇ��ĂƚĞ͕�
ƚŚĞŶ�Wh>^��ŵĂǇ͕ �ǁŝƚŚŽƵƚ�ƉƌĞũƵĚŝĐĞ�ƚŽ�ŝƚƐ�ŽƚŚĞƌ�ƌŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞŵĞĚŝĞƐ͕�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ƚĞƌŵŝŶĂƚĞ�ƚŚĞ��

�ŐƌĞĞŵĞŶƚ�;ŝŶ�ǁŚŽůĞ�Žƌ�ƉĂƌƚͿ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ůŝĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ďǇ�ŐŝǀŝŶŐ�ǁƌŝƩĞŶ�ŶŽƟĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ͘ ��

ϳ͘�/ŶƐƉĞĐƟŽŶ��

ϳ͘ϭ�&ŽůůŽǁŝŶŐ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ĂŶǇ�WƌŽĚƵĐƚƐ͕�Wh>^��ŵĂǇ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ƐƵĐŚ�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚĞƐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
WƌŽĚƵĐƚƐ�ĂƐ�ŝƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌƐ�ƌĞĂƐŽŶĂďůǇ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�WƌŽĚƵĐƚƐ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�



WƵƌĐŚĂƐĞ�KƌĚĞƌ�ĂŶĚ�ͬ�Žƌ�ƚŚĞ�^ƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ͘�
/Ĩ͕ �Wh>^��;ĂĐƟŶŐ�ƌĞĂƐŽŶĂďůǇͿ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƐĂƟƐĮĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�WƌŽĚƵĐƚƐ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�WƵƌĐŚĂƐĞ�KƌĚĞƌ�ĂŶĚ�
ͬŽƌ�ƚŚĞ�^ƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶ͕�ŝƚ�ŵĂǇ�ƌĞũĞĐƚ�ƚŚĞ�WƌŽĚƵĐƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ǁŝƚŚŝŶ�ϭϰ�ĚĂǇƐ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�
ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�WƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ĞůŝǀĞƌǇ�>ŽĐĂƟŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ Ɛ͛�ĞǆƉĞŶƐĞ͘��Wh>^�� Ɛ͛�ƌŝŐŚƚƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚŝƐ�
ĐůĂƵƐĞ�ϳ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ĂīĞĐƚ͕�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƉƌĞũƵĚŝĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ Ɛ͛�ŽƚŚĞƌ�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞƐĞ�
dĞƌŵƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐůĂƵƐĞƐ�ϵ�ƚŽ�ϭϮ͘��

ϳ͘Ϯ�/Ĩ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ĨĂŝůƐ�ƚŽ�ƌĞƉůĂĐĞ�ĂŶǇ�ƌĞũĞĐƚĞĚ�WƌŽĚƵĐƚƐ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ĐůĂƵƐĞ�ϳ͘Ϯ�ǁŝƚŚŝŶ�ϯϬ�ĚĂǇƐ�
ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�Wh>^�� Ɛ͛�ƌĞũĞĐƟŽŶ�ƚŚĞŶ�Wh>^��ƐŚĂůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�
ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�WƌŽĚƵĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�Žƌ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ͘�tŝƚŚŽƵƚ�ƉƌĞũƵĚŝĐĞ�ƚŽ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƌŝŐŚƚƐ�ǁŚŝĐŚ�
Wh>^���ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ͕ �Wh>^���ƐŚĂůů�ďĞ�ĞŶƟƚůĞĚ�ƚŽ�ƌĞĐŽǀĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ĂŶǇ�
ƉĂǇŵĞŶƚƐ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞũĞĐƚĞĚ�WƌŽĚƵĐƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƉƌŝĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƌĞũĞĐƚĞĚ�WƌŽĚƵĐƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŝĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘��

ϳ͘ϯ�Wh>^��ŵĂǇ�ƌĞƚƵƌŶ�ĂŶǇ�ƌĞũĞĐƚĞĚ�WƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ĐĂƌƌŝĂŐĞ�ƉĂŝĚ�ĂŶĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ Ɛ͛�ƌŝƐŬ�Žƌ�
Ăƚ�ŝƚƐ�ƐŽůĞ�ĚŝƐĐƌĞƟŽŶ�ŵĂǇ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ƚŽ�ĐŽůůĞĐƚ�ĂŶǇ�WƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƌĞũĞĐƚĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ĐůĂƵƐĞ�
ϳ͘Ϯ�Ăƚ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ Ɛ͛�ƌŝƐŬ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞŶƐĞ͘���ŶǇ�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶ͕�ĐŚĞĐŬŝŶŐ�Žƌ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ďǇ�Wh>^��ƵŶĚĞƌ�ƚŚŝƐ�
ĐůĂƵƐĞ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ƌĞůŝĞǀĞ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ͘�dŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ƐŚĂůů�ĞŶƐƵƌĞ�
ƚŚĂƚ�ŝƚƐ�ƐƵď�ʹ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĐůĂƵƐĞ�ϳ��

ϴ͘��ŽŶƚƌĂĐƚ�WƌŝĐĞ��

ϴ͘ϭ�dŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ƐŚĂůů�ŝŶǀŽŝĐĞ�Wh>^���ĨŽƌ�ƚŚĞ�WƌŽĚƵĐƚƐ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�WƵƌĐŚĂƐĞ�KƌĚĞƌ�ƵŶůĞƐƐ�
ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�WƵƌĐŚĂƐĞ�KƌĚĞƌ͕ �Ăůů�ĂŵŽƵŶƚƐ�ƉĂǇĂďůĞ�ďǇ�Wh>^���ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�ƐŚĂůů�
ďĞ�ƉĂŝĚ�ŝŶ�ƉŽƵŶĚƐ�ƐƚĞƌůŝŶŐ�ĂŶĚ�ďĞ�ĞǆĐůƵƐŝǀĞ�ŽĨ�ĂŶǇ�sĂůƵĞ��ĚĚĞĚ�dĂǆ�Žƌ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ƚĂǆ�;ŝĨ�ĂŶǇͿ�ǁŚŝĐŚ�
ƐŚĂůů�ďĞ�ĐŚĂƌŐĞĚ�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ĨŽƌĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�
ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚĂǆĂďůĞ�ƐƵƉƉůǇ�ĂŶĚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉĂŝĚ�ďǇ�Wh>^���ĂŐĂŝŶƐƚ�ƌĞĐĞŝƉƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ŽĨ�Ă�
ǀĂůŝĚ�ƚĂǆ�ŝŶǀŽŝĐĞ͘�/Ĩ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ĚŝƐƉƵƚĞ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ĂŶǇ�ĂŵŽƵŶƚ�ŝƐ�ƉĂǇĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�
�ŐƌĞĞŵĞŶƚ͕�Wh>^��ŵĂǇ�ǁŝƚŚŚŽůĚ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŝŶ�ĚŝƐƉƵƚĞ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ĚŝƐƉƵƚĞ�ŝƐ�ƌĞƐŽůǀĞĚ͕�ďƵƚ�ƐŚĂůů�ƉĂǇ�
ĂŶǇ�ƵŶͲĚŝƐƉƵƚĞĚ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ĐůĂƵƐĞ�ϴ͘��

ϴ͘Ϯ�dŚĞ��ŽŶƚƌĂĐƚ�WƌŝĐĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ŽĨ�Ăůů�ĐŚĂƌŐĞƐ�ĨŽƌ�ƉĂĐŬŝŶŐ͕�ƐŚŝƉƉŝŶŐ͕�ĐĂƌƌŝĂŐĞ͕�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�
ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�WƌŽĚƵĐƚƐ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ĚƵƟĞƐ͕�ƚĂǆĞƐ�Žƌ�ůĞǀŝĞƐ�;ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�sĂůƵĞ��ĚĚĞĚ�dĂǆ�Žƌ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�
ƚĂǆĞƐͿ d͘ŚĞ�ŽďůŝŐĂƟŽŶ�ƚŽ�ƉĂǇ�ƚŚĞ��ŽŶƚƌĂĐƚ�WƌŝĐĞ�;ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�sĂůƵĞ��ĚĚĞĚ�dĂǆ�Žƌ��

ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ƚĂǆĞƐͿ�ǁŝůů�ĐŽŶƐƟƚƵƚĞ�Wh>^�� Ɛ͛�ĞŶƟƌĞ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ůŝĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�
�ŐƌĞĞŵĞŶƚ͘��

ϴ͘ϯ�/Ĩ�Wh>^���ĨĂŝůƐ�ƚŽ�ƉĂǇ�ĂŶǇ�ĂŵŽƵŶƚ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ĚƵĞ�ĂŶĚ�ƉĂǇĂďůĞ�ďǇ�ŝƚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ͕�ƚŚĞ�
^ƵƉƉůŝĞƌ�ƐŚĂůů�ƵƉŽŶ�ϯϬ�ĚĂǇƐ͛�ŶŽƟĐĞ�ƚŽ�Wh>^���ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ƐƵŵ�ŚĂƐ�ďĞĐŽŵĞ�ŽǀĞƌĚƵĞ͕�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�
ĐŚĂƌŐĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĚƵĞ�ĂŵŽƵŶƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�Ϯй�ƉĞƌ�ĂŶŶƵŵ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ďĂƐĞ�ƌĂƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�
ďĞŝŶŐ�ŽĨ�>ůŽǇĚƐ��ĂŶŬ�ƉůĐ�ĂĐĐƌƵŝŶŐ�ŽŶ�Ă�ĚĂŝůǇ�ďĂƐŝƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚƵĞ�ĚĂƚĞ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ĂĐƚƵĂů�
ƉĂǇŵĞŶƚ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ďĞĨŽƌĞ�Žƌ�ĂŌĞƌ�ũƵĚŐŵĞŶƚ͘�/Ĩ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ĚŝƐƉƵƚĞ�ƵŶĚĞƌ�ĐůĂƵƐĞ�ϴ͘Ϯ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ĂŶǇ�
ĂŵŽƵŶƚ�ŝƐ�ƉĂǇĂďůĞ�ďǇ�Wh>^��͕�ƚŚŝƐ�ĐůĂƵƐĞ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ƐƵĐŚ�ĂŵŽƵŶƚ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ĚŝƐƉƵƚĞ�ŝƐ�ƌĞƐŽůǀĞĚ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƵŵ�ƉĂǇĂďůĞ�;ŝĨ�ĂŶǇͿ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ͘��

ϵ͘�dŽŽůŝŶŐ�

ϵ͘ϭ��ŶǇ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ƉĂǇĂďůĞ�ďǇ�Wh>^��ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŽŽůŝŶŐ�ĐŽƐƚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�
ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�WƵƌĐŚĂƐĞ�KƌĚĞƌ͘ �



ϵ͘Ϯ��ůů�ƚŽŽůŝŶŐ�ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�Wh>^���ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŚĂƌŐĞĚ�ĂŶǇ�ƚŽŽůŝŶŐ�ĐŽƐƚƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ĂŶǇ�ƐƵĐŚ�ƚŽŽůŝŶŐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�WƵƌĐŚĂƐĞ�KƌĚĞƌͿ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŽǁŶĞĚ�ĞǆĐůƵƐŝǀĞůǇ�ďǇ�Wh>^���ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂŶǇ�
ĨƵƌƚŚĞƌ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ƐŚĂůů͗��;ĂͿ�ƚĂŬĞ�Ăůů�ƐƵĐŚ�ƐƚĞƉƐ�ĂƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ƟƚůĞ�ŝŶ�
ƐƵĐŚ�ƚŽŽůŝŶŐ�ƚŽ�Wh>^���ƉƌŽŵƉƚůǇ�ĂŌĞƌ�ŝƚƐ�ĐƌĞĂƟŽŶ�Žƌ�ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ�ďǇ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ͖�;ďͿ�ŽŶůǇ�ƵƐĞ�ƐƵĐŚ�
ƚŽŽůŝŶŐ�ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�Žƌ�ĂƐ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ďǇ�Wh>^���ŝŶ�ǁƌŝƟŶŐ�
ĨƌŽŵ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƟŵĞ͖�;ĐͿ�ŬĞĞƉ�ƐƵĐŚ�ƚŽŽůŝŶŐ�ŝŶ�ƐĂĨĞ�ĐƵƐƚŽĚǇ�Ăƚ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ƌŝƐŬ͖�;ĚͿ�ŬĞĞƉ�ƐƵĐŚ�ƚŽŽůŝŶŐ�ŝŶƐƵƌĞĚ�
ĨŽƌ�ŝƚƐ�ĨƵůů�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ǀĂůƵĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�Ăůů�ƌŝƐŬƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƌĞƉƵƚĂďůĞ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͖�;ĞͿ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƐƵĐŚ�
ƚŽŽůŝŶŐ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ͖�ĂŶĚ�;ĞͿ�ĚĞůŝǀĞƌ�ƐƵĐŚ�ƚŽŽůŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ĞůŝǀĞƌǇ�>ŽĐĂƟŽŶ�;Žƌ�ƐƵĐŚ�ŽƚŚĞƌ�
ƉƌĞŵŝƐĞƐ�ŶŽƟĮĞĚ�ďǇ�Wh>^��Ϳ�ƵƉŽŶ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ďǇ�Wh>^��͕�ĞǆƉŝƌǇ�Žƌ�ƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ͘��

ϭϬ͘�tĂƌƌĂŶƟĞƐ��

ϭϬ͘ϭ�dŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ͕�ǁĂƌƌĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞƐ�ƚŚĂƚ�Ăůů�WƌŽĚƵĐƚƐ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ƚŽ�Wh>^���ƵŶĚĞƌ�
ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�ƐŚĂůů�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͗�;ĂͿ�ďĞ�ŽĨ�ƐĂƟƐĨĂĐƚŽƌǇ�ƋƵĂůŝƚǇ͖�;ďͿ�ŚĂǀĞ�ƉĂƐƐĞĚ�ƚŚĞ�WƌŽĚƵĐƚ�
dĞƐƚƐ�ŝŶ�ĐůĂƵƐĞ�ϰ͖͘�;ĐͿ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�tĂƌƌĂŶƚǇ�WĞƌŝŽĚ͕�ĐŽŶĨŽƌŵ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^ƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶ͖�;ĚͿ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
tĂƌƌĂŶƚǇ�WĞƌŝŽĚ͕�ďĞ�ĨƌĞĞ�ĨƌŽŵ�ĂŶǇ�ĚĞĨĞĐƚ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ŵĂƚĞƌŝĂů͕�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞ�Žƌ�ǁŽƌŬŵĂŶƐŚŝƉ͖���;ĞͿ�ďĞ�
Įƚ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶ͖�ĂŶĚ�;ĨͿ�ǁŚĞŶ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ƚŽ�Wh>^��͕�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�Ăůů�
ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘��

ϭϬ͘Ϯ�dŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ͕�ǁĂƌƌĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ƐŚĂůů͗�;ĂͿ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ƚŚĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶ�
ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�WƵƌĐŚĂƐĞ�KƌĚĞƌ�ĂŶĚ�ͬ�Žƌ�ƚŚĞ�^ƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ŽĨ�
Wh>^���ĨƌŽŵ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƟŵĞ͖�;ďͿ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ƚŚĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ĐĂƌĞ͕�ƐŬŝůů�ĂŶĚ�ĚŝůŝŐĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ŝŶ�
ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ����/^K�ϵϬϬϭ�ĂŶĚ�ďĞƐƚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƉƌĂĐƟĐĞ͖�;ĐͿ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ƚŚĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ƵƐŝŶŐ�ĂŶ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�ƚƌĂŝŶĞĚ͕�ƐŬŝůůĞĚ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů͖�ĂŶĚ�;ĚͿ�ŽďƚĂŝŶ�;ĂŶĚ�Ăƚ�Ăůů�ƟŵĞƐ�
ŵĂŝŶƚĂŝŶͿ�Ăůů�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ůŝĐĞŶƐĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ůĂǁƐ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ͕�
ƌĞůĂƟŶŐ�ƚŽ��ƚŚĞ�ĂƐƐĞŵďůǇ͕ �ƉĂĐŬŝŶŐ͕�ƐƚŽƌĂŐĞ͕�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�WƌŽĚƵĐƚƐ͘��

ϭϬ͘ϯ�tŝƚŚŽƵƚ�ůŝŵŝƟŶŐ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ Ɛ͛�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞƐĞ�dĞƌŵƐ͕�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ƐŚĂůů�ĞŶƐƵƌĞ�
ƚŚĂƚ�Wh>^���ŽďƚĂŝŶƐ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ďĞŶĞĮƚ�ŽĨ�ĂŶǇ�ǁĂƌƌĂŶƟĞƐ�ƌĞůĂƟŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ;ƐͿ�ŽĨ�ƐƵĐŚ��ŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͘��

ϭϭ͘�ZĞŵĞĚŝĞƐ��

/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�Wh>^�� Ɛ͛�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ƚĞƌŵŝŶĂƚĞ�ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ĞŝƚŚĞƌ�ĐůĂƵƐĞ�ϰ͘ϱ�Žƌ�
ĐůĂƵƐĞ�ϲ͘ϱ�ŝĨ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ŝƐ�ŝŶ�ďƌĞĂĐŚ�ŽĨ�ĐůĂƵƐĞ�

ϭϬ͘ϭ͕�ϭϬ͘Ϯ�ĂŶĚͬŽƌ�ϭϬ͘ϯ͗�ƚŚĞŶ�;ǁŝƚŚŽƵƚ�ƉƌĞũƵĚŝĐĞ�ƚŽ�Wh>^�� Ɛ͛�ŽƚŚĞƌ�ƌŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞŵĞĚŝĞƐͿ�Wh>^���ƐŚĂůů�
ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ĂŶǇ�ŽŶĞ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƌĞŵĞĚŝĞƐ͗�;ĂͿ�ƚŽ�ƚĞƌŵŝŶĂƚĞ�ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ͖�;ďͿ�ƚŽ�
ƌĞũĞĐƚ�ƚŚĞ�WƌŽĚƵĐƚƐ�ĂŶĚ�ͬ�Žƌ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�;ŝŶ�ǁŚŽůĞ�Žƌ�ŝŶ�ƉĂƌƚͿ�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�
^ƵƉƉůŝĞƌ Ɛ͛�ƌŝƐŬ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞŶƐĞ͖��;ĐͿ��ƚŽ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ƚŽ͕�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĂŶĚ�Ăƚ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�
ĞǆƉĞŶƐĞ͗��;ŝͿ�ƌĞƉůĂĐĞ�ĂŶǇ�ĚĞĨĞĐƟǀĞ�WƌŽĚƵĐƚƐ�ĂŶĚ�ͬ�Žƌ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�WƌŽĚƵĐƚƐ�ĂŶĚ�ͬ�Žƌ�
^ĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚĂŬĞ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚĞƉƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�
ƌĞĐƟĨǇ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ďƌĞĂĐŚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƵƐƚŽŵĞƌ Ɛ͛�ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ͖�Žƌ�;ŝŝͿ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ĨƵůů�ƌĞĨƵŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŝĐĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƌĞũĞĐƚĞĚ�WƌŽĚƵĐƚƐ�ĂŶĚ�ͬ�Žƌ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͖�Žƌ�;ĚͿ�ƚŽ�ƌĞĨƵƐĞ�ƚŽ�ĂĐĐĞƉƚ�ĂŶǇ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
WƌŽĚƵĐƚƐ�ĂŶĚ�ͬ�Žƌ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͘��

�

ϭϮ͘�/ŶĚĞŵŶŝƟĞƐ��

dŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ƐŚĂůů�ŝŶĚĞŵŶŝĨǇ�Wh>^���ĂŐĂŝŶƐƚ�Ăůů�ĐŽƐƚƐ͕�ĞǆƉĞŶƐĞƐ͕�ůŝĂďŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ůŽƐƐĞƐ�ŝŶĐƵƌƌĞĚ�ďǇ�
Wh>^���ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�Žƌ�ŝŶ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�;ĂͿ�ĂŶǇ�ĨĂƵůƚ�Žƌ�ĚĞĨĞĐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�WƌŽĚƵĐƚƐ�ĂŶĚ�ͬ�Žƌ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�



;ĞǆĐĞƉƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƐƵĐŚ�ĐůĂŝŵ�ĂƌŝƐĞƐ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ĂŶ�ĂĐƚ�Žƌ�ŽŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�Wh>^��ͿͿ͖�Žƌ�;ďͿ�ĂŶǇ�
ďƌĞĂĐŚ�ďǇ�ƚŚĞ�

^ƵƉƉůŝĞƌ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŽĨ�ŝƚƐ�ĐŽŶĮĚĞŶƟĂůŝƚǇ�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞƐĞ�dĞƌŵƐ͘�

ϭϯ͘�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ��

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ϲ�ǇĞĂƌƐ�ƚŚĞƌĞĂŌĞƌ͕ �ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ƐŚĂůů�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�
ŝŶ�ĨŽƌĐĞ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ƌĞƉƵƚĂďůĞ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͕ �ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ŝŶĚĞŵŶŝƚǇ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ͕�ƉƌŽĚƵĐƚ�ůŝĂďŝůŝƚǇ�
ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ůŝĂďŝůŝƚǇ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ƐƵĐŚ�ŚĞĂĚƐ�ŽĨ�ůŝĂďŝůŝƚǇ�ĂƐ�ŵĂǇ�ĂƌŝƐĞ�ƵŶĚĞƌ�Žƌ�ŝŶ�
ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ƐŚĂůů͕�ŽŶ�Wh>^�� Ɛ͛�ƌĞƋƵĞƐƚ͕�ƉƌŽĚƵĐĞ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�
ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�ŐŝǀŝŶŐ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ĐŽǀĞƌ�;ǁŚŝĐŚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŶŽ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�άϱ�ŵŝůůŝŽŶ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ůŝĂďŝůŝƚǇ�ůŝƐƚĞĚ�
ĂďŽǀĞͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŝƉƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ǇĞĂƌΖƐ�ƉƌĞŵŝƵŵ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ͘��

ϭϰ͘�>ŝĂďŝůŝƚǇ��

ϭϰ͘ϭ�EŽƚŚŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�dĞƌŶƐ�ƐŚĂůů�ŽƉĞƌĂƚĞ�ƐŽ�ĂƐ�ƚŽ�ĞǆĐůƵĚĞ�Žƌ�ůŝŵŝƚ�ƚŚĞ�ůŝĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĞŝƚŚĞƌ�ƉĂƌƚǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŽƚŚĞƌ�ĨŽƌ�Žƌ�ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ͗�;ĂͿ�ĨƌĂƵĚ͖�;ďͿ�ĚĞĂƚŚ�Žƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŝŶũƵƌǇ�ĂƌŝƐŝŶŐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ŶĞŐůŝŐĞŶĐĞ͖�;ĐͿ�ĂŶǇ�
ŽƚŚĞƌ�ůŝĂďŝůŝƚǇ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ĞǆĐůƵĚĞĚ�Žƌ�ůŝŵŝƚĞĚ�ďǇ�ůĂǁ͖�Žƌ�;ĚͿ�ĂŶǇ�ŝŶĚĞŵŶŝƚǇ�ƵŶĚĞƌ�ĐůĂƵƐĞ�ϭϮ͘��

ϭϰ͘Ϯ�^ƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ĐůĂƵƐĞ�ϭϰ͘ϭ͕�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ĂŐŐƌĞŐĂƚĞ�ůŝĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĞŝƚŚĞƌ�ƉĂƌƚǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƵŶĚĞƌ�Žƌ�ŝŶ�
ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ůŝĂďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ďƌĞĂĐŚ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ͕�ŵŝƐƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�;ǁŚĞƚŚĞƌ�
ƚŽƌƟŽƵƐ�Žƌ�ƐƚĂƚƵƚŽƌǇͿ͕�ƚŽƌƚ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŶĞŐůŝŐĞŶĐĞͿ͕�ďƌĞĂĐŚ�ŽĨ�ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ�ĚƵƚǇ�Žƌ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ͕�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�
ĞǆĐĞĞĚ�Ă�ƐƵŵ�ĞƋƵĂů�ƚŽ�ϯϬϬй�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŶƚƌĂĐƚ�WƌŝĐĞ͘��

ϭϰ͘ϯ�^ƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ĐůĂƵƐĞ�ϭϰ͘ϭ͕�ŶĞŝƚŚĞƌ�ƉĂƌƚǇ�ƐŚĂůů�ďĞ�ůŝĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ŝŶĚŝƌĞĐƚ�Žƌ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƟĂů�
ůŽƐƐ�Žƌ�ĚĂŵĂŐĞ�ĂƌŝƐŝŶŐ�ƵŶĚĞƌ�Žƌ�ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ��

�ŐƌĞĞŵĞŶƚ�;ǁŚĞƚŚĞƌ�ĂƌŝƐŝŶŐ�ĨŽƌ�ďƌĞĂĐŚ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ͕�ŵŝƐƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�;ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŽƌƟŽƵƐ�Žƌ�
ƐƚĂƚƵƚŽƌǇͿ͕�ƚŽƌƚ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŶĞŐůŝŐĞŶĐĞͿ͕�ďƌĞĂĐŚ�ŽĨ�ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ�ĚƵƚǇ͕ �Žƌ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞͿ͘��

ϭϱ͘�/W�ƌŝŐŚƚƐ��

EŽƚŚŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�dĞƌŵƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĚĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ĂŶǇ�/ŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�WƌŽƉĞƌƚǇ�ZŝŐŚƚƐ�Žƌ�
ŽƚŚĞƌ�ƉƌŽƉƌŝĞƚĂƌǇ�ƌŝŐŚƚƐ�ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�

^ƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶ͕�ĂŶǇ��ŽŶĮĚĞŶƟĂů�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�Žƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�Žƌ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�
Wh>^���ƚŽ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ͘��

ϭϲ͘��ŽŶĮĚĞŶƟĂůŝƚǇ�

dŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ƐŚĂůů�ŬĞĞƉ�Ăůů��ŽŶĮĚĞŶƟĂů�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝŶ�ƐƚƌŝĐƚ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
EŽŶс�ŝƐĐůŽƐƵƌĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�ǁŚŝĐŚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ďǇ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ŚĞƌĞŝŶ͕�ƐĂǀĞ�ƚŚĂƚ�ƐŽůĞůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĂďƐĞŶĐĞ�ŽĨ�Ă�EŽŶͲ�ŝƐĐůŽƐƵƌĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ͕�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐŚĂůů�ĂƉƉůǇ͖�;ĂͿ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ƐŚĂůů�ŽŶůǇ�ƵƐĞ�
�ŽŶĮĚĞŶƟĂů�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ŝƚƐ�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�
ŶŽ�ŽƚŚĞƌ�ƉƵƌƉŽƐĞ͖�ĂŶĚ��;ďͿ��ƚŚĞ��^ƵƉƉůŝĞƌ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ĚŝƐĐůŽƐĞ��ŽŶĮĚĞŶƟĂů�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŽ�ĂŶǇ�ƉĞƌƐŽŶ�
ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƐƵĐŚ�ŽĨ�ŝƚƐ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͕�ĂŐĞŶƚƐ�Žƌ�ƐƵďĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ�ĂƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ŝƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�
ĚŝƐĐŚĂƌŐŝŶŐ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ Ɛ͛�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�;ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ƐŚĂůů�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�
ƐƵĐŚ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ��ŽŶĮĚĞŶƟĂů�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝŶ�ƐƚƌŝĐƚ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞͿ͘�

�

ϭϳ͘�dĞƌŵŝŶĂƟŽŶ��



ϭϳ͘ϭ�Wh>^���ŵĂǇ�ƚĞƌŵŝŶĂƚĞ�ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ǁŚŽůĞ�Žƌ�ŝŶ�ƉĂƌƚ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƟŵĞ�ǁŝƚŚ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ĞīĞĐƚ�ďǇ�
ŐŝǀŝŶŐ�ϵϬ�ĚĂǇƐ�ǁƌŝƩĞŶ�ŶŽƟĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ͕ �ǁŚĞƌĞƵƉŽŶ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ƐŚĂůů�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ĚŝƐĐŽŶƟŶƵĞ�
Ăůů�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ͘�Wh>^�� Ɛ͛�ůŝĂďŝůŝƚǇ�ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ƐƵĐŚ�ƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ�ƐŚĂůů�ďĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�
ƚŽ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ĐĂŶ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ǁĞƌĞ�ƌĞĂƐŽŶĂďůǇ�ŝŶĐƵƌƌĞĚ�ďǇ�ŝƚ�ŝŶ�
ĨƵůĮůůŝŶŐ�ƚŚĞ�WƵƌĐŚĂƐĞ�KƌĚĞƌ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ďĞ�ƉĂǇĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�WƌŽĚƵĐƚƐ�;ĂƐ�ƐƚĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
WƵƌĐŚĂƐĞ�KƌĚĞƌͿ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ͘��

ϭϳ͘Ϯ�tŝƚŚŽƵƚ�ůŝŵŝƟŶŐ�ŝƚƐ�ŽƚŚĞƌ�ƌŝŐŚƚƐ�Žƌ�ƌĞŵĞĚŝĞƐ͕�Wh>^���ŵĂǇ�ƚĞƌŵŝŶĂƚĞ�ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�
ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ĞīĞĐƚ�ďǇ�ŐŝǀŝŶŐ�ǁƌŝƩĞŶ�ŶŽƟĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ŝĨ͗�;ĂͿ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ĐŽŵŵŝƚƐ�Ă�ŵĂƚĞƌŝĂů�Žƌ�
ƉĞƌƐŝƐƚĞŶƚ�ďƌĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�;ŝĨ�ƐƵĐŚ�Ă�ďƌĞĂĐŚ�ŝƐ�ƌĞŵĞĚŝĂďůĞͿ�ĨĂŝůƐ�ƚŽ�ƌĞŵĞĚǇ�ƚŚĂƚ�ďƌĞĂĐŚ�
ǁŝƚŚŝŶ�ϯϬ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ƌĞĐĞŝƉƚ�ŽĨ�ŶŽƟĐĞ�ŝŶ�ǁƌŝƟŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƌĞĂĐŚ͖�;ďͿ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ďĞĐŽŵĞƐ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ƉĂǇ�
ŝƚƐ�ĚĞďƚƐ�;ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶŝŶŐ�ŽĨ�ƐĞĐƟŽŶ�ϭϮϯ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ŶƐŽůǀĞŶĐǇ��Đƚ�ϭϵϴϲͿ͕�ĂĚŵŝƚƐ�ŝƚƐ�ŝŶĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƉĂǇ�ŝƚƐ�
ĚĞďƚƐ�Žƌ�ďĞĐŽŵĞƐ�ŝŶƐŽůǀĞŶƚ͖���;ĐͿ��Ă�ƉĞƟƟŽŶ�ŝƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ͕�ĂŶ�ŽƌĚĞƌ�ŵĂĚĞ�Žƌ�Ă�ƌĞƐŽůƵƟŽŶ�ƉĂƐƐĞĚ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ůŝƋƵŝĚĂƟŽŶ�;ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ƚŚĂŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŽĨ�Ă�ƐŽůǀĞŶƚ�ĂŵĂůŐĂŵĂƟŽŶ�Žƌ�ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶͿ͕�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͕�ďĂŶŬƌƵƉƚĐǇ�Žƌ�ĚŝƐƐŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ͖��

;ĚͿ��ĂŶ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞĐĞŝǀĞƌ͕ �ŵĂŶĂŐĞƌ͕ �ƚƌƵƐƚĞĞ͕�ůŝƋƵŝĚĂƚŽƌ͕ �ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ�Žƌ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƉĞƌƐŽŶ�
Žƌ�ŽĸĐĞƌ�ŝƐ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ĂŶĚͬŽƌ�ŽǀĞƌ�Ăůů�Žƌ�ĂŶǇ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ͖�;ĞͿ�ƚŚĞ�
^ƵƉƉůŝĞƌ�ĞŶƚĞƌƐ�ŝŶƚŽ�Žƌ�ƉƌŽƉŽƐĞƐ�ĂŶǇ�ĐŽŵƉŽƐŝƟŽŶ�Žƌ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ŝƚƐ�ĚĞďƚƐ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�
ĐƌĞĚŝƚŽƌƐ�;Žƌ�ĂŶǇ�ĐůĂƐƐ�ŽĨ�ŝƚƐ�ĐƌĞĚŝƚŽƌƐͿ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ͖�Žƌ�;ĨͿ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ƚŽ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚƐ�Žƌ�
ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ƐƚĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐůĂƵƐĞ�ŽĐĐƵƌƐ�ŝŶ�ĂŶǇ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ũƵƌŝƐĚŝĐƟŽŶ͘��

ϭϴ͘��ŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ��

ϭϴ͘ϭ�KŶ�ĞǆƉŝƌǇ�Žƌ�ƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ƌĞĂƐŽŶ͗�;ĂͿ�ŝĨ�ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ�ďǇ�Wh>^��͕�ƚŚĞ�
^ƵƉƉůŝĞƌ�ƐŚĂůů�ƉƌŽŵƉƚůǇ�ĚĞůŝǀĞƌ�ƚŽ�Wh>^���Ăůů�ǁŽƌŬͲ�ŝŶͲƉƌŽŐƌĞƐƐ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ƵŶƵƐĞĚ��ŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�
Wh>^���ƐŚĂůů�ƉĂǇ�ƐƵĐŚ�ĐŽƐƚƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ĐĂŶ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ǁĞƌĞ�ƌĞĂƐŽŶĂďůǇ�ŝŶĐƵƌƌĞĚ�ďǇ�ŝƚ�ŝŶ�
ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�;ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ŶŽ�ĞǀĞŶƚ�ƐŚĂůů�ƚŚĞ�ĐŽƐƚƐ�ƉĂǇĂďůĞ�ďǇ�Wh>^���ƵŶĚĞƌ�ƚŚŝƐ�ĐůĂƵƐĞ�ϭϴ͘ϭ�
ĞǆĐĞĞĚ�ƚŚĞ�ƉƌŝĐĞ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ďĞ�ƉĂǇĂďůĞ�;ĂƐ�ƐƚĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�WƵƌĐŚĂƐĞ�KƌĚĞƌͿ�ŝĨ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�
WƌŽĚƵĐƚƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚͿ͖�;ďͿ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ƐŚĂůů�
ƉƌŽŵƉƚůǇ�ƌĞƚƵƌŶ�Žƌ�ĚĞƐƚƌŽǇ�;Ăƚ�Wh>^�� Ɛ͛�ƌĞƋƵĞƐƚͿ�ĂŶǇ��ŽŶĮĚĞŶƟĂů�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂŶǇ�ĐŽƉŝĞƐͿ�
ŝŶ�ŝƚƐ�ƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶ͕�ĐƵƐƚŽĚǇ�Žƌ�ĐŽŶƚƌŽů͖�;ĐͿ�/Ŷ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�ďĞŝŶŐ�ƚĞƌŵŝŶĂƚĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚŝƐ�
ĐůĂƵƐĞ�Wh>^���ƐŚĂůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ��ŽŶ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ŶŽƟĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�ŝƚƐ�ƉƌĞŵŝƐĞƐ�ĂŶĚͬ�Žƌ�
ƚŚĞ�ƉƌĞŵŝƐĞƐ�ŽĨ�ĂŶǇ�ƐƵď�Ͳ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐŽůĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƌĞŵŽǀŝŶŐ�ĂŶǇ�ŝƚĞŵ͕�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�Žƌ�
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂŶǇ�ƚŽŽůŝŶŐ�ƵŶĚĞƌ�ĐůĂƵƐĞ�ϵͿ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�Wh>^�� Ɛ͛�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘�dŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ƐŚĂůů�
ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŝƚƐ�ƐƵď�ʹ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĐůĂƵƐĞ�ϭϴ͘ϭ�;ĐͿ͘��

ϭϴ͘Ϯ��ĂĐŚ�ƉĂƌƚǇ Ɛ͛�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƌŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�ƐŚĂůů�ĐĞĂƐĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ƵƉŽŶ�
ƚŚĞ�ĞǆƉŝƌǇ�Žƌ�ƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ͕�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞǆƉŝƌǇ�Žƌ�ƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ŐƌĞĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ƌĞĂƐŽŶ�ǁŚĂƚƐŽĞǀĞƌ͗��;ĂͿ��ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ĂīĞĐƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ĐůĂƵƐĞƐ�ϭ͕�ϳ͕�
ϭϬ͕�ϭϭ͕�ϭϮ͕�ϭϯ͕ϭϰ͕�ϭϯ͕�ϭϲ͕�ϭϴ�ĂŶĚ�ϭϵ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ�
Žƌ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ͖�ĂŶĚ�;ďͿ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ƉƌĞũƵĚŝĐĞ�Žƌ�ĂīĞĐƚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚƐ�ŽĨ�ĞŝƚŚĞƌ�ƉĂƌƚǇ�
ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ĂŶǇ�ďƌĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�Žƌ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŵŽŶŝĞƐ�ƉĂǇĂďůĞ�ďǇ�
ŽŶĞ�ƉĂƌƚǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ĂŶǇ�ƉĞƌŝŽĚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĞǆƉŝƌǇ�Žƌ�ƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ͘�dŚŝƐ�ĐůĂƵƐĞ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�
ĂīĞĐƚ�ĂŶǇ�ƌŝŐŚƚƐ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�ǁŚŝĐŚ�ĞǆƉƌĞƐƐůǇ�ĂůůŽǁ�Ă�ƉĂƌƚǇ�ƚŽ�ǁŝƚŚŚŽůĚ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ŝŶ�
ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͘��

�

ϭϵ�^Ƶď�ʹ��ŽŶƚƌĂĐƟŶŐ��



ϭϵ͘ϭ�dŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ƐƵďͲĐŽŶƚƌĂĐƚ�ƚŚĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�WƌŽĚƵĐƚƐ�ĂŶĚ�ͬ�Žƌ�ƚŚĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ƐƚĂƚĞĚ�
ŝŶ�ƚŚĞ�WƵƌĐŚĂƐĞ�KƌĚĞƌ�Žƌ�ĂŶǇ�ƉĂƌƚ�ƚŚĞƌĞŽĨ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŚĂǀŝŶŐ�ĮƌƐƚ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ǁƌŝƩĞŶ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ĨƌŽŵ�
Wh>^���ǁŚŝĐŚ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ďĞ�ƵŶƌĞĂƐŽŶĂďůǇ�ǁŝƚŚŚĞůĚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ƐƵďͲ�
ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ�ĨŽƌ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�Žƌ�ŵŝŶŽƌ�ĚĞƚĂŝůƐ�Žƌ�ĂŶǇ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�Žƌ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�Žƌ�
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƚŽ�ďĞ�ƐƵƉƉůŝĞĚ�ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƐƵďͲĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�ŝƐ�ŶĂŵĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�WƵƌĐŚĂƐĞ�KƌĚĞƌ͘ ��

ϭϵ͘Ϯ�dŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĨƵůůǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂĐƚƐ͕�ĚĞĨĂƵůƚƐ͕�ŽŵŝƐƐŝŽŶƐ�Žƌ�ŶĞŐůŝŐĞŶĐĞ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƐƵďͲ
ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚŝƐ��ůĂƵƐĞ�Žƌ�ŶŽƚ͕�ĂƐ�ŝĨ�
ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ Ɛ͛�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ĐŽŶƐĞŶƚ�ŐŝǀĞŶ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚŝƐ�ĐůĂƵƐĞ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ƌĞůŝĞǀĞ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ŽĨ�ĂŶǇ�
ŽĨ�ŝƚƐ�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ͘�dŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞƐ�ƚŚĂƚ�Ă�ƐƵďͲĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ Ɛ͛�ĨĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�
ƉĞƌĨŽƌŵ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĞǆĐƵƐĞ�ŝƚƐ�ĨĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ĂŶǇ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ĂŶǇ�ǁĂǇ�ǁŚĂƚƐŽĞǀĞƌ͘ ��

ϮϬ͘�'ĞŶĞƌĂů��

ϮϬ͘ϭ�&ŽƌĐĞ�ŵĂũĞƵƌĞ͗�EĞŝƚŚĞƌ�ƉĂƌƚǇ�ƐŚĂůů�ďĞ�ůŝĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ĂŶǇ�ĚĞůĂǇ�Žƌ�ĨĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�
ƉĞƌĨŽƌŵ�ŝƚƐ�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�ŝĨ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ƐƵĐŚ�ĚĞůĂǇ�Žƌ�ĨĂŝůƵƌĞ�ŝƐ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�ĂŶ�
ĞǀĞŶƚ�Žƌ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ƉĂƌƚǇ͕ �ǁŚŝĐŚ�ďǇ�ŝƚƐ�ŶĂƚƵƌĞ�ĐŽƵůĚ�
ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĨŽƌĞƐĞĞŶ�ďǇ�ƐƵĐŚ�Ă�ƉĂƌƚǇ�Žƌ�ŝĨ�ŝƚ�ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĨŽƌĞƐĞĞŶ�ǁĂƐ�ƵŶĂǀŽŝĚĂďůĞ͕�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ƐŚĂůů�ƵƐĞ�Ăůů�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ĞŶĚĞĂǀŽƵƌƐ�ƚŽ�ĐƵƌĞ�ĂŶǇ�ƐƵĐŚ�ĞǀĞŶƚƐ�Žƌ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�
ƌĞƐƵŵĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ͘�/Ĩ�ƐƵĐŚ�ĞǀĞŶƚ�Žƌ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ĨƌŽŵ�
ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ĂŶǇ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϵϬ�ĚĂǇƐ͕�Wh>^���ŵĂǇ�ƚĞƌŵŝŶĂƚĞ�ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�
ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ĞīĞĐƚ�ďǇ�ŐŝǀŝŶŐ�ǁƌŝƩĞŶ�ŶŽƟĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��

^ƵƉƉůŝĞƌ͘ ��

ϮϬ͘Ϯ��ƐƐŝŐŶŵĞŶƚ͗�dŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ĂƐƐŝŐŶ͕�ƚƌĂŶƐĨĞƌ͕ �ĐŚĂƌŐĞ͕�Žƌ�ĚĞĂů�ŝŶ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ŵĂŶŶĞƌ�ǁŝƚŚ�Ăůů�
Žƌ�ĂŶǇ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƌŝŐŚƚƐ�Žƌ�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌŝŽƌ�ǁƌŝƩĞŶ�ĐŽŶƐĞŶƚ�ŽĨ�Wh>^��͘��

ϮϬ͘ϯ�EŽƟĐĞƐ͗�

;ĂͿ��ŶǇ�ŶŽƟĐĞ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ƉĂƌƚǇ�;͞^ĞŶĚĞƌ͟Ϳ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƉĂƌƚǇ�;͞ZĞĐŝƉŝĞŶƚ͟Ϳ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�
ŐŝǀĞŶ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�;͞EŽƟĐĞ͟Ϳ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŝŶ�ǁƌŝƟŶŐ�;ǁŚŝĐŚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ĞǆĐůƵĚĞƐ�ĞͲŵĂŝůͿ͕�
ƐŝŐŶĞĚ�ŽŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĞŶĚĞƌ͕ �ĂŶĚ�ďĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ZĞĐŝƉŝĞŶƚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ��

WƵƌĐŚĂƐĞ�KƌĚĞƌ͘ �EŽƟĐĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ďǇ�ŚĂŶĚ͕�ƐĞŶƚ�ďǇ�ĨĂǆ͕�Žƌ�ƐĞŶƚ�ďǇ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ĚĞůŝǀĞƌǇ͕ �
ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ƉŽƐƚ�Žƌ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ĂŝƌŵĂŝů�ĂŶĚ�ƐĂƟƐĨĂĐƚŽƌǇ�ƉƌŽŽĨ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�Žƌ�ƐĞŶĚŝŶŐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�
ƌĞƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�^ĞŶĚĞƌ͘ ��ĂĐŚ�ƉĂƌƚǇ�ƐŚĂůů�ƉƌŽŵƉƚůǇ�ŶŽƟĨǇ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŽĨ�ĂŶǇ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŽ�ŝƚƐ�ĐŽŶƚĂĐƚ�
ĚĞƚĂŝůƐ͘��

;ďͿ��ŶǇ�EŽƟĐĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĚĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐĞƌǀĞĚ͗�;ŝͿ�ŝĨ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ďǇ�ŚĂŶĚ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�
ĚĞůŝǀĞƌǇ͖�;ŝŝͿ�ŝĨ�ƐĞŶƚ�ďǇ�ĨĂǆ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĨĂǆ�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�ƌĞƉŽƌƚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�Ă�
ĐŽƉǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶŽƟĐĞ�ŝƐ�ƐĞŶƚ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ďǇ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�Žƌ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ƉŽƐƚ͖�;ŝŝŝͿ�ŝĨ�ƐĞŶƚ�ďǇ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�
ĚĞůŝǀĞƌǇ�Žƌ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ƉŽƐƚ͕�ϰϴ�ŚŽƵƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ƉŽƐƟŶŐ�;ƐƵĐŚ�ĚĂƚĞ�ĂƐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞĚ�ďǇ�ƉŽƐƚĂů�
ƌĞĐĞŝƉƚ�ĞƚĐͿ͖�ĂŶĚ�;ŝǀͿ�ŝĨ�ƐĞŶƚ�ďǇ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ĂŝƌŵĂŝů͕�ĮǀĞ�ĚĂǇƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ƉŽƐƟŶŐ͘��

ϮϬ͘ϰ�tĂŝǀĞƌ͗���ǁĂŝǀĞƌ�ŽĨ�ĂŶǇ�ƌŝŐŚƚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ĞīĞĐƟǀĞ�ŝĨ�ŝƚ�ŝƐ�ŝŶ�ǁƌŝƟŶŐ�ĂŶĚ�ƐŚĂůů�
ŶŽƚ�ďĞ�ĚĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ǁĂŝǀĞƌ�ŽĨ�ĂŶǇ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ďƌĞĂĐŚ�Žƌ�ĚĞĨĂƵůƚ͘�EŽ�ĨĂŝůƵƌĞ�Žƌ�ĚĞůĂǇ�ďǇ�Ă�ƉĂƌƚǇ�ŝŶ�
ĞǆĞƌĐŝƐŝŶŐ�ĂŶǇ�ƌŝŐŚƚ�Žƌ�ƌĞŵĞĚǇ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�Žƌ�ďǇ�ůĂǁ�ƐŚĂůů�ĐŽŶƐƟƚƵƚĞ�Ă�ǁĂŝǀĞƌ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�Žƌ�ĂŶǇ�
ŽƚŚĞƌ�ƌŝŐŚƚ�Žƌ�ƌĞŵĞĚǇ͕ �ŶŽƌ�ƉƌĞĐůƵĚĞ�Žƌ�ƌĞƐƚƌŝĐƚ�ŝƚƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ͘�EŽ�ƐŝŶŐůĞ�Žƌ�ƉĂƌƟĂů�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ŽĨ�
ƐƵĐŚ�ƌŝŐŚƚ�Žƌ�ƌĞŵĞĚǇ�ƐŚĂůů�ƉƌĞĐůƵĚĞ�Žƌ�ƌĞƐƚƌŝĐƚ�ƚŚĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�Žƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƌŝŐŚƚ�Žƌ�
ƌĞŵĞĚǇ͘��



ϮϬ͘ϱ��ƵŵƵůĂƟǀĞ�ƌĞŵĞĚŝĞƐ͗�hŶůĞƐƐ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ͕�ƌŝŐŚƚƐ�ĂƌŝƐŝŶŐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�
�ŐƌĞĞŵĞŶƚ�ĂƌĞ�ĐƵŵƵůĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĞǆĐůƵĚĞ�ƌŝŐŚƚƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ůĂǁ͘��

ϮϬ͘ϲ�^ĞǀĞƌĂŶĐĞ͗�/Ĩ�Ă�ĐŽƵƌƚ�Žƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ĮŶĚƐ�ƚŚĂƚ�ĂŶǇ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�;Žƌ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĂŶǇ�
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶͿ�ŽĨ�ƚŚŝƐ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ŝŶǀĂůŝĚ͕�ŝůůĞŐĂů�Žƌ�ƵŶĞŶĨŽƌĐĞĂďůĞ͕�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�Žƌ�ƉĂƌƚͲƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ƐŚĂůů͕�
ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͕�ďĞ�ĚĞĞŵĞĚ�ĚĞůĞƚĞĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǀĂůŝĚŝƚǇ�ĂŶĚ�ĞŶĨŽƌĐĞĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĂīĞĐƚĞĚ͘��

ϮϬ͘ϳ�EŽ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ͗�EŽƚŚŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ͕�Žƌ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĚĞĞŵĞĚ�ƚŽ͕�ĐŽŶƐƟƚƵƚĞ�Ă�
ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�Žƌ�ũŽŝŶƚ�ǀĞŶƚƵƌĞ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŬŝŶĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĞƐ͕�ŶŽƌ�ĐŽŶƐƟƚƵƚĞ�ĂŶǇ�ƉĂƌƚǇ�ƚŚĞ�
ĂŐĞŶƚ�ŽĨ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƉĂƌƚǇ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ƉƵƌƉŽƐĞ͘�EŽ�ƉĂƌƚǇ�ƐŚĂůů�ŚĂǀĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ƚŽ�ĂĐƚ�ĂƐ�ĂŐĞŶƚ�ĨŽƌ͕ �Žƌ�ƚŽ�ďŝŶĚ͕�
ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƉĂƌƚǇ�ŝŶ�ĂŶǇ�ǁĂǇ͘��

ϮϬ͘ϴ�dŚŝƌĚ�ƉĂƌƟĞƐ͗���ƉĞƌƐŽŶ�ǁŚŽ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ƉĂƌƚǇ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƌŝŐŚƚƐ�ƵŶĚĞƌ�Žƌ�ŝŶ�
ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ŝƚ͖�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽŶƚƌĂĐƚƐ�;ZŝŐŚƚƐ�ŽĨ�dŚŝƌĚ�WĂƌƟĞƐͿ��Đƚ�ϭϵϵϵ�ŝƐ�ŚĞƌĞďǇ�ĞǆƉƌĞƐƐůǇ�ĞǆĐůƵĚĞĚ͘��

ϮϬ͘ϵ�sĂƌŝĂƟŽŶ͗��ŶǇ�ǀĂƌŝĂƟŽŶ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂŶǇ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƚĞƌŵƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͕�ƚŽ�ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�ƐŚĂůů�
ŽŶůǇ�ďĞ�ďŝŶĚŝŶŐ�ǁŚĞŶ�ĂŐƌĞĞĚ�ŝŶ�ǁƌŝƟŶŐ�ĂŶĚ�ƐŝŐŶĞĚ�ďǇ�ďŽƚŚ�ƉĂƌƟĞƐ͘��

ϮϬ͘ϭϬ�'ŽǀĞƌŶŝŶŐ�ůĂǁ�ĂŶĚ�ũƵƌŝƐĚŝĐƟŽŶ͗�dŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ĚŝƐƉƵƚĞ�Žƌ�ĐůĂŝŵ�ĂƌŝƐŝŶŐ�ŽƵƚ�ŽĨ�Žƌ�ŝŶ�
ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ŝƚ�Žƌ�ŝƚƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ŵĂƩĞƌ�Žƌ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŶŽŶͲĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂů�ĚŝƐƉƵƚĞƐ�Žƌ�ĐůĂŝŵƐͿ͕�
ƐŚĂůů�ďĞ�ŐŽǀĞƌŶĞĚ�ďǇ͕ �ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ͕��ŶŐůŝƐŚ�ůĂǁ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĞƐ�ŝƌƌĞǀŽĐĂďůǇ�
ƐƵďŵŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆĐůƵƐŝǀĞ�ũƵƌŝƐĚŝĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƚƐ�ŽĨ��ŶŐůĂŶĚ�ĂŶĚ�tĂůĞƐ͘��

ϮϬ͘ϭϭ��ŝƐƉƵƚĞ�ZĞƐŽůƵƟŽŶ͗�/Ĩ�ĂŶǇ�ĚŝƐƉƵƚĞ�Žƌ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ǁŚĂƚƐŽĞǀĞƌ�ƐŚĂůů�ĂƌŝƐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĞƐ�ŝŶ�
ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�Žƌ�ĂƌŝƐŝŶŐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ͕�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĞƐ�ĂŐƌĞĞ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĂŶǇ�ůŝƟŐĂƟŽŶ�ĮƌƐƚ�ƚŽ�ƚƌǇ�ŝŶ�
ŐŽŽĚ�ĨĂŝƚŚ�ƚŽ�ƌĞƐŽůǀĞ�ƚŚĞ�ĚŝƐƉƵƚĞ�Žƌ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ĞŶƚƌĞ�ĨŽƌ��ŝƐƉƵƚĞ�ZĞƐŽůƵƟŽŶ͘�dŚĞ�ǀĞŶƵĞ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ŵĞĚŝĂƟŽŶ�ƐŚĂůů�ďĞ�>ŽŶĚŽŶ͕��ŶŐůĂŶĚ͘��

ϮϬ͘ϭϮ��ŶƟƌĞ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͗�dŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�ĐŽŶƐƟƚƵƚĞƐ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĞƐ�ĂŶĚ�
ƐƵƉĞƌƐĞĚĞƐ�Ăůů�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĞƐ�ƌĞůĂƟŶŐ�ƚŽ�ŝƚƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ŵĂƩĞƌ͘ ��ĂĐŚ�ƉĂƌƚǇ�
ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞƐ�ƚŚĂƚ͕�ŝŶ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ͕�ŝƚ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ƌĞůŝĞĚ�ŽŶ͕�ĂŶĚ�ƐŚĂůů�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ƌŝŐŚƚ�Žƌ�
ƌĞŵĞĚǇ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ͕ �ĂŶǇ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ͕�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ͕�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�Žƌ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ�;ǁŚĞƚŚĞƌ�ŵĂĚĞ�
ŶĞŐůŝŐĞŶƚůǇ�Žƌ�ŝŶŶŽĐĞŶƚůǇͿ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĂƐ�ĞǆƉƌĞƐƐůǇ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ƉĂŐĞƐ�

dĞƌŵƐ�/Ŷ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ͕ �ŶŽ�ƚĞƌŵƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ŽĨ�ƐĂůĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�Žƌ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ďǇ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ŝŶ�ĂŶǇ�
ƋƵŽƚĂƟŽŶ�Žƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ŶĞŐŽƟĂƟŽŶ��

ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĞƐ�ƐŚĂůů�ĨŽƌŵ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�ƵŶůĞƐƐ�Wh>^���ƌĞĨĞƌƐ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ƚŽ�ĂŶǇ�ƐƵĐŚ�
ƚĞƌŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�WƵƌĐŚĂƐĞ�KƌĚĞƌ͘ ��

�

ϯϬ��ƚŚŝĐĂů��ĞŚĂǀŝŽƵƌ��

ϯϬ͘ϭϬ��ůů�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĂĚŚĞƌĞ�ƚŽ�Wh>^���WƌĞĐŝƐŝŽŶ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�>ŝŵŝƚĞĚ��ƵƐŝŶĞƐƐ��ƚŚŝĐƐ�
WŽůŝĐǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƵƉŽŶ�ƌĞƋƵĞƐƚ��
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