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ϭ ͮ W Ă Ő Ğ

&KZ�/'E /Es�^D�Ed^ /E /E�/�

ϭ͘ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ZŽƵƚĞƐ ŝŶƚŽ /ŶĚŝĂ

ϭ͘ϭ͘ &ŽƌĞŝŐŶ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ �ǀĞŶƵĞƐ
&ŽƌĞŝŐŶ ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ƚŽ ŝŶǀĞƐƚ ŝŶ ƚŚĞ /ŶĚŝĂŶ ƐƚŽĐŬ ŵĂƌŬĞƚƐ ĨƌŽŵ ϭϵϵϮ͕ ǁŚĞŶ ƚŚĞ
'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ŽĨ /ŶĚŝĂ ŝƐƐƵĞĚ ƚŚĞ 'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ ĨŽƌ &ŽƌĞŝŐŶ /ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂů /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ͘ ^ƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕ ŝŶ
EŽǀĞŵďĞƌ ϭϵϵϱ͕ ƚŚĞ ^��/ ;&ŽƌĞŝŐŶ /ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂů /ŶǀĞƐƚŽƌƐͿ ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͕ ϭϵϵϱ ǁĞƌĞ ŶŽƚŝĨŝĞĚ͕ ǁŚŝĐŚ ǁĞƌĞ
ůĂƌŐĞůǇ ďĂƐĞĚ ŽŶ ƚŚĞ ĞĂƌůŝĞƌ ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͘

/Ŷ ϮϬϭϰ͕ ^��/ ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ Ă ŶĞǁ ŚĂƌŵŽŶŝǌĞĚ ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ ĨŽƌ ĨŽƌĞŝŐŶ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŝŶ /ŶĚŝĂ ĐĂůůĞĚ &ŽƌĞŝŐŶ
WŽƌƚĨŽůŝŽ /ŶǀĞƐƚŽƌ ;&W/Ϳ͘ <ĞǇ ĨĞĂƚƵƌĞƐ ŽĨ &W/ ĂƌĞ ĚĞƚĂŝůĞĚ ŝŶ ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ ƉĂƌƚƐ ŽĨ ƚŚŝƐ ƐĞĐƚŝŽŶ͘

dŚĞ ǀĂƌŝŽƵƐ ƌŽƵƚĞƐ ƉƌĞƐĞŶƚůǇ ĂǀĂŝůĂďůĞ ĨŽƌ ĨŽƌĞŝŐŶ ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ ƚŽ ŝŶǀĞƐƚ ĨƵŶĚƐ ŝŶ /ŶĚŝĂ͗
Ͷ &ŽƌĞŝŐŶ WŽƌƚĨŽůŝŽ /ŶǀĞƐƚŽƌƐ ;&W/ƐͿ͗ �ŶƚŝƚŝĞƐ ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ Žƌ ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ ŽƵƚƐŝĚĞ /ŶĚŝĂ ĂŶĚ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ
ƚŽ ŝŶǀĞƐƚ ŝŶ ůŝƐƚĞĚ /ŶĚŝĂŶ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ĂŶĚ ƵŶůŝƐƚĞĚ ĚĞďƚ

Ͷ EŽŶͲZĞƐŝĚĞŶƚ /ŶĚŝĂŶͬ KǀĞƌƐĞĂƐ �ŝƚŝǌĞŶ ŽĨ /ŶĚŝĂ ;EZ/Ɛͬ K�/ƐͿ͗ �Ŷ /ŶĚŝĂŶ ĐŝƚŝǌĞŶ ǁŚŽ ƐƚĂǇƐ ĂďƌŽĂĚ
ĨŽƌ ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ Žƌ ĐĂƌƌŝĞƐ ŽŶ ďƵƐŝŶĞƐƐ Žƌ ǀŽĐĂƚŝŽŶ ŽƵƚƐŝĚĞ /ŶĚŝĂ Žƌ Ă ŶŽŶͲƌĞƐŝĚĞŶƚ ĨŽƌĞŝŐŶ ĐŝƚŝǌĞŶ
ŽĨ /ŶĚŝĂŶ ŽƌŝŐŝŶ

Ͷ &ŽƌĞŝŐŶ �ŝƌĞĐƚ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ;&�/ƐͿ ;^ƚƌĂƚĞŐŝĐ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ŝŶ /ŶĚŝĂŶ ĐŽŵƉĂŶŝĞƐͿ͗
/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ĐĂŶ ďĞ ŵĂĚĞ ĞŝƚŚĞƌ ĚŝƌĞĐƚůǇ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ ĂƵƚŽŵĂƚŝĐ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ƌŽƵƚĞ Žƌ ǁŝƚŚ ƉƌŝŽƌ
ĂƉƉƌŽǀĂů ĨƌŽŵ ƚŚĞ ZĞƐĞƌǀĞ �ĂŶŬ ŽĨ /ŶĚŝĂ ;Z�/Ϳͬ 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ŽĨ /ŶĚŝĂ͘ dŚĞ ĂƉƉƌŽǀĂůƐ ĨŽƌ
'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ƌŽƵƚĞ ǁŽƵůĚ ďĞ ƉƌŽǀŝĚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ Žƌ ŵŝŶŝƐƚƌǇ͘ dŚĞ �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ
ŽĨ /ŶĚƵƐƚƌŝĂů WŽůŝĐǇ ĂŶĚ WƌŽŵŽƚŝŽŶ ;�/WWͿ ŚĂƐ ŝƐƐƵĞĚ Ă ĚĞƚĂŝůĞĚ ^ƚĂŶĚĂƌĚ KƉĞƌĂƚŝŶŐ WƌŽĐĞĚƵƌĞ ;^KWͿ
ĨŽƌ ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ &ŽƌĞŝŐŶ �ŝƌĞĐƚ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ;&�/Ϳ ƉƌŽƉŽƐĂůƐ͘ dŚĞ ƉƌŽƉŽƐĂů ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƵƉůŽĂĚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ
&ŽƌĞŝŐŶ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ &ĂĐŝůŝƚĂƚŝŽŶ WŽƌƚĂů ŽĨ �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ŽĨ /ŶĚƵƐƚƌŝĂů WŽůŝĐǇ ĂŶĚ WƌŽŵŽƚŝŽŶ ǁŚŝĐŚ
ƐŚĂůů ŝĚĞŶƚŝĨǇ ƚŚĞ ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ ŵŝŶŝƐƚƌǇ Žƌ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ĂŶĚ ĂĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ ĨŽƌǁĂƌĚ ƚŚĞ ƉƌŽƉŽƐĂů

Ͷ &ŽƌĞŝŐŶ sĞŶƚƵƌĞ �ĂƉŝƚĂů /ŶǀĞƐƚŽƌƐ ;&s�/ƐͿ͗ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ŝŶ ǀĞŶƚƵƌĞ ĐĂƉŝƚĂů ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐƐ ŝŶ ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ
ƐĞĐƚŽƌƐ͘ WƌŝŽƌ ĂƉƉƌŽǀĂů ƌĞƋƵŝƌĞĚ ĨƌŽŵ ^��/͘ ^��/ ŚĂƐ ŶŽƚŝĨŝĞĚ ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ŽĨ ĂŶ ŽŶůŝŶĞ ƐǇƐƚĞŵ ĨŽƌ
ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ĨŽƌ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͕ ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ ĂŶĚ ĨŝůŝŶŐ ƵŶĚĞƌ ƚŚĞ ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ ŽĨ &ŽƌĞŝŐŶ sĞŶƚƵƌĞ �ĂƉŝƚĂů
/ŶǀĞƐƚŽƌƐ ;&s�/Ϳ ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͘ �ǆŝƐƚŝŶŐ ^��/ ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ &s�/Ɛ ǁŝůů ďĞ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ƚŽ ĂĐƚŝǀĂƚĞ ƚŚĞŝƌ ŽŶůŝŶĞ
ĂĐĐŽƵŶƚƐ

'ŝǀĞŶ ďĞůŽǁ ŝƐ Ă ƐŶĂƉƐŚŽƚ ŽĨ ǀĂƌŝŽƵƐ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ƌŽƵƚĞƐ ĂǀĂŝůĂďůĞ ƚŽ ĨŽƌĞŝŐŶ ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ ĨŽƌ ĂĐĐĞƐƐŝŶŐ ƚŚĞ
/ŶĚŝĂŶ ĐĂƉŝƚĂů ŵĂƌŬĞƚƐ͗
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&ŽƌĞŝŐŶ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ŝŶ /ŶĚŝĂ

&W/ EZ/

WŽƌƚĨŽůŝŽ
/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ

�ŝƌĞĐƚ
/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ

&s�/

^��/
ĂƉƉƌŽǀĂů

'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ
ŽĨ /ŶĚŝĂ
�ƉƉƌŽǀĂůΎ

�ƵƚŽŵĂƚŝĐ
ĂƉƉƌŽǀĂů
ƌŽƵƚĞ

&�/

ΎdŚĞ ĂƉƉƌŽǀĂů ǁŽƵůĚ ďĞ ƉƌŽǀŝĚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ ŵŝŶŝƐƚƌǇ Žƌ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ŽŶ ďĞŚĂůĨ ŽĨ ƚŚĞ 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ
ŽĨ /ŶĚŝĂ͘ �ĞƌƚĂŝŶ ƐĞĐƚŽƌƐ ǁŽƵůĚ ĂůƐŽ ƌĞƋƵŝƌĞ ŝŶƉƵƚƐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ DŝŶŝƐƚƌǇ ŽĨ ,ŽŵĞ �ĨĨĂŝƌƐ͘

ϭ͘Ϯ͘ &ŽƌĞŝŐŶ WŽƌƚĨŽůŝŽ /ŶǀĞƐƚŽƌ ;&W/Ϳ
&ŽƌĞŝŐŶ WŽƌƚĨŽůŝŽ /ŶǀĞƐƚŽƌ ĐĂƚĞŐŽƌǇ ĐĂŵĞ ŝŶƚŽ ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ ŝŶ ϮϬϭϰ ďǇ ŵĞƌŐŝŶŐ ƚŚĞ ĞƌƐƚǁŚŝůĞ &ŽƌĞŝŐŶ
/ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂů /ŶǀĞƐƚŽƌ ;&//ͬ ^Ƶď ĂĐĐŽƵŶƚͿ ƌŽƵƚĞ ĂŶĚ ƚŚĞ YƵĂůŝĨŝĞĚ &ŽƌĞŝŐŶ /ŶǀĞƐƚŽƌ ;Y&/Ϳ ƌŽƵƚĞ͘ dŚŝƐ ĂůƐŽ
ďƌŽƵŐŚƚ ĂďŽƵƚ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ĐŚĂŶŐĞƐ ƚŽ ŵĂƌŬĞƚ ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ͕ ĂŝŵĞĚ Ăƚ ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ ĂŶĚ ŐůŽďĂů ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ ŝŶ ŬĞǇ
ŵĂƌŬĞƚ ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͘ /Ŷ ϮϬϭϵ͕ ^��/ ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶĂů ĐŚĂŶŐĞ ƚŽ ŝŵƉƌŽǀĞ ĞĂƐĞ ŽĨ ĚŽŝŶŐ ďƵƐŝŶĞƐƐ͕
ĂŝŵĞĚ ƚŽ ƐŝŵƉůŝĨǇ ĂŶĚ ƌĂƚŝŽŶĂůŝǌĞ ƚŚĞ ĞǆŝƐƚŝŶŐ ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ ĨŽƌ &W/Ɛ ŝŶ ƚĞƌŵƐ ŽĨ ƚŚĞ ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů
ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐ ĂŶĚ ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ
Ͷ � ŚĂƌŵŽŶŝƐĞĚ ƌŽƵƚĞ͕ ǁŚŝĐŚ ĐĂŵĞ ŝŶƚŽ ĞĨĨĞĐƚ ĨƌŽŵ :ƵŶĞ ϭ͕ ϮϬϭϰ͕ ŵĞƌŐŝŶŐ ƚŚĞ ƚǁŽ ĞǆŝƐƚŝŶŐ ŵŽĚĞƐ ŽĨ

ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŝ͘Ğ͘ &ŽƌĞŝŐŶ /ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂů /ŶǀĞƐƚŽƌ ;&//Ϳ ĂŶĚ YƵĂůŝĨŝĞĚ &ŽƌĞŝŐŶ /ŶǀĞƐƚŽƌ ;Y&/Ϳ
Ͷ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ƵŶĚĞƌ ƚŚŝƐ ƌŽƵƚĞ ĂƌĞ ŐŽǀĞƌŶĞĚ ďǇ ^��/ ;&ŽƌĞŝŐŶ WŽƌƚĨŽůŝŽ /ŶǀĞƐƚŽƌƐͿ ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ ϮϬϭϵ ĂŶĚ

ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ ĂƐ ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ ƵŶĚĞƌ &ŽƌĞŝŐŶ �ǆĐŚĂŶŐĞ DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ �Ğďƚ ĂŶĚ EŽŶͲĚĞďƚ /ŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ ZƵůĞƐ
ŝƐƐƵĞĚ ďǇ 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ŽĨ /ŶĚŝĂ ĂŶĚ Z�/

Ͷ DĂƌŬĞƚ ĞŶƚƌǇ ƚŚƌŽƵŐŚ �ĞƐŝŐŶĂƚĞĚ �ĞƉŽƐŝƚŽƌǇ WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ ;��WͿ͕ ǁŚŽ ƉĞƌĨŽƌŵƐ ƚŚĞ ŵĂƌŬĞƚ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ
ƉƌŽĐĞƐƐ ŽŶ ďĞŚĂůĨ ŽĨ ^��/

Ͷ dŚĞ ��W ĞŶŐĂŐĞĚ ďǇ ƚŚĞ &W/ ĂůƐŽ ĂĐƚƐ ĂƐ ƚŚĞ �ƵƐƚŽĚŝĂŶ ƚŽ ƚŚĞ &W/
Ͷ &ŽƌĞŝŐŶ ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ ĂƌĞ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ƚŽ ƐƵďŵŝƚ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ĂŶĚ <z� ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ ĂůŽŶŐ ǁŝƚŚ ĨĞĞƐ ĨŽƌ ƐĞĞŬŝŶŐ

ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ
Ͷ ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ŝƐ ƉĞƌƉĞƚƵĂů ƐƵďũĞĐƚ ƚŽ ƉĂǇŵĞŶƚ ŽĨ ĨĞĞƐ ĨŽƌ ĞǀĞƌǇ ďůŽĐŬ ŽĨ ƚŚƌĞĞ ǇĞĂƌƐ ĂŶĚ ĐŽŵƉůĞƚŝŽŶ ŽĨ

<z� ƉĞƌŝŽĚŝĐ ƌĞǀŝĞǁ
Ͷ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ĂƌĞ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ŝŶ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ĂƐ ŶŽƚŝĨŝĞĚ ďǇ ^��/ ĂŶĚ Z�/ ĨƌŽŵ ƚŝŵĞ ƚŽ ƚŝŵĞ͘ ^ƵĐŚ

ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ĂƌĞ ŐŽǀĞƌŶĞĚ ďǇ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů ĂŶĚ ƐĞĐƚŽƌĂů ĨŽƌĞŝŐŶ ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ ůŝŵŝƚƐ ĂŶĚ ĂŶǇ ŽƚŚĞƌ
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ůŝŵŝƚƐ
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ϭ͘Ϯ͘ϭ͘ &W/ ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ �ŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ
&W/ ƐĞĞŬŝŶŐ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ƐŚĂůů ŵĂŬĞ ĂŶ ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ŝŶ ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ ĨŽƌŵĂƚ ĂƐ ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ ŝŶ ^��/ KƉĞƌĂƚŝŽŶĂů
ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͕ ƚŽ ƚŚĞ �ĞƐŝŐŶĂƚĞĚ �ĞƉŽƐŝƚŽƌǇ WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ ;��WͿ͕ ĂůŽŶŐǁŝƚŚ ƐƵƉƉŽƌƚŝŶŐ ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ ĂŶĚ
ĂƉƉůŝĐĂďůĞ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ĨĞĞƐ͕ ďĂƐĞĚ ŽŶ ƚŚĞ ĐĂƚĞŐŽƌǇ ŽĨ ƚŚĞ ĂƉƉůŝĐĂŶƚ͘ �ŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ ĨŽƌ
ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ĂƐ &W/͗
Ͷ �ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ &Žƌŵ ĨŽƌ 'ƌĂŶƚ ŽĨ �ĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ ŽĨ ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ĂƐ &ŽƌĞŝŐŶ WŽƌƚĨŽůŝŽ /ŶǀĞƐƚŽƌ ;&W/Ϳ Ύ
Ͷ �ĚĚŝƚŝŽŶĂů �ĞĐůĂƌĂƚŝŽŶ ŽŶ EZ/ ĂŶĚ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ƚŽ ďĞ ƐƵďŵŝƚƚĞĚ ��W
Ͷ <z� ĂŶĚ �ĐĐŽƵŶƚ �W ĂŶĚ �ĂŶŬͿ KƉĞŶŝŶŐ &Žƌŵ
Ͷ hůƚŝŵĂƚĞ �ĞŶĞĨŝĐŝĂů KǁŶĞƌ �ĞĐůĂƌĂƚŝŽŶ
Ͷ KƚŚĞƌ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ ;�Ɛ ƉƌŽǀŝĚĞĚ ŝŶ ĞǆĐĞůͿ
Ͷ <z� �ŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ
Ͷ &�d��ͬ �Z^ �ĞĐůĂƌĂƚŝŽŶ
Ͷ �ŽŵŵŽŶ �ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ĨŽƌŵ ʹ WůĞĂƐĞ ƌĞĨĞƌ ƚŽ �ŶŶĞǆƵƌĞ ϭ ŽĨ ƚŚŝƐ ĚŽĐƵŵĞŶƚ

EŽƚĞ͗ dŚĞ ŶĞǁ ĨŽƌŵ ǁŽƵůĚ ďĞ ƌĞƉůĂĐĞĚ ďǇ �ŽŵŵŽŶ �ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ &Žƌŵ ;��&Ϳ͕ ŽŶĐĞ ŶŽƚŝĨŝĞĚ ďǇ ^��/͘ dŚĞ
ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ǁŝůů ďĞ ĂŶ ŽŶůŝŶĞ ƉƌŽĐĞƐƐ ůŝŶŬŝŶŐ &W/ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͕ W�E �ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ĂŶĚ <z� ĂŶĚ �ĐĐŽƵŶƚ
ŽƉĞŶŝŶŐ ;^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ͕ �ĂŶŬ ĂŶĚ �ĞƉŽƐŝƚŽƌǇ ĂĐĐŽƵŶƚƐͿ͘

ϭ͘Ϯ͘Ϯ͘ &W/ �ĂƚĞŐŽƌŝƐĂƚŝŽŶ
� ĨŽƌĞŝŐŶ ŝŶǀĞƐƚŽƌ ƐŚĂůů ƐĞĞŬ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ĂƐ Ă &W/ ƵŶĚĞƌ ĂŶǇ ŽŶĞ ŽĨ ƚŚĞƐĞ ƚǁŽ ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ
^ƌ͘η͘ /ŶǀĞƐƚŽƌ dǇƉĞ �ĂƚĞŐŽƌǇ
ϭ 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ĂŶĚ 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ƌĞůĂƚĞĚ ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ ƐƵĐŚ ĂƐ ĐĞŶƚƌĂů ďĂŶŬƐ͕ ƐŽǀĞƌĞŝŐŶ

ǁĞĂůƚŚ ĨƵŶĚƐ͕ ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů Žƌ ŵƵůƚŝůĂƚĞƌĂů ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ Žƌ ĂŐĞŶĐŝĞƐ
/

Ϯ �ŶƚŝƚŝĞƐ ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ Žƌ Ăƚ ůĞĂƐƚ ϳϱй ĚŝƌĞĐƚůǇ Žƌ ŝŶĚŝƌĞĐƚůǇ ŽǁŶĞĚ ďǇ ƐƵĐŚ
'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ĂŶĚ 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ƌĞůĂƚĞĚ ŝŶǀĞƐƚŽƌ

ϯ WĞŶƐŝŽŶ ĨƵŶĚƐ ĂŶĚ hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ &ƵŶĚƐ
ϰ �ƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ ƌĞŐƵůĂƚĞĚ ĞŶƚŝƚŝĞƐ ƐƵĐŚ ĂƐ ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ Žƌ ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ĞŶƚŝƚŝĞƐ͕ ďĂŶŬƐ͕

ĂƐƐĞƚ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͕ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŵĂŶĂŐĞƌƐ͕ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ĂĚǀŝƐŽƌƐ͕
ƉŽƌƚĨŽůŝŽ ŵĂŶĂŐĞƌƐ͕ ďƌŽŬĞƌ ĚĞĂůĞƌƐ ĂŶĚ ƐǁĂƉ ĚĞĂůĞƌƐ

ϱ �ŶƚŝƚŝĞƐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ &ŝŶĂŶĐŝĂů �ĐƚŝŽŶ dĂƐŬ &ŽƌĐĞ ŵĞŵďĞƌ ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ Žƌ ĨƌŽŵ
ũƵƌŝƐĚŝĐƚŝŽŶ ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ ďǇ 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ŽĨ /ŶĚŝĂ ĨŽƌ ƚŚŝƐ ƉƵƌƉŽƐĞ ďǇ ŽƌĚĞƌ Žƌ ƚƌĞĂƚǇͬ
ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ
ĂͿ Ă͘ �ƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ ƌĞŐƵůĂƚĞĚ ĨƵŶĚƐ
ďͿ ď͘ hŶƌĞŐƵůĂƚĞĚ ĨƵŶĚƐ ǁŚŽƐĞ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŵĂŶĂŐĞƌ ŝƐ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ ƌĞŐƵůĂƚĞĚ

ĂŶĚ ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ ĂƐ Ă �ĂƚĞŐŽƌǇ / &W/Ύ
ĐͿ Đ͘ hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ ƌĞůĂƚĞĚ ĞŶĚŽǁŵĞŶƚƐ ŽĨ ƐƵĐŚ ƵŶŝǀĞƌƐŝƚŝĞƐ ƚŚĂƚ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ŝŶ

ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ ĨŽƌ ŵŽƌĞ ƚŚĂŶ ϱ ǇĞĂƌƐ
ϲ �Ŷ ĞŶƚŝƚǇ ǁŚŽƐĞ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŵĂŶĂŐĞƌ ŝƐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ &ŝŶĂŶĐŝĂů �ĐƚŝŽŶ dĂƐŬ &ŽƌĐĞ

ŵĞŵďĞƌ ĐŽƵŶƚƌǇ ĂŶĚ ƐƵĐŚ ĂŶ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŵĂŶĂŐĞƌ ŝƐ ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ ĂƐ Ă �ĂƚĞŐŽƌǇ /
&W/Ύ

ϳ �ŶƚŝƚŝĞƐ ǁŚŝĐŚ ĂƌĞ Ăƚ ůĞĂƐƚ ϳϱй ŽǁŶĞĚ͕ ĚŝƌĞĐƚůǇ Žƌ ŝŶĚŝƌĞĐƚůǇ͕ ďǇ ĂŶŽƚŚĞƌ ĞŶƚŝƚǇ



ϰ ͮ W Ă Ő Ğ

&KZ�/'E /Es�^dD�Ed^ /E /E�/�

ĞůŝŐŝďůĞ ƵŶĚĞƌ ;ϯͿͲ;ϱͿ ĂďŽǀĞ ĂŶĚ ƐƵĐŚ ĞůŝŐŝďůĞ ĞŶƚŝƚǇ ŝƐ ĨƌŽŵ Ă &ŝŶĂŶĐŝĂů �ĐƚŝŽŶ
dĂƐŬ &ŽƌĐĞ ŵĞŵďĞƌ ĐŽƵŶƚƌǇ

ϴ �ƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ ƌĞŐƵůĂƚĞĚ ĨƵŶĚƐ ŶŽƚ ĞůŝŐŝďůĞ ĂƐ �ĂƚĞŐŽƌǇͲ/ &W/ //

ϵ �ŶĚŽǁŵĞŶƚƐ ĂŶĚ ĨŽƵŶĚĂƚŝŽŶƐ

ϭϬ �ŚĂƌŝƚĂďůĞ KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐ

ϭϭ �ŽƌƉŽƌĂƚĞ ďŽĚŝĞƐ

ϭϮ &ĂŵŝůǇ ŽĨĨŝĐĞƐ

ϭϯ /ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ

ϭϰ �ƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ ƌĞŐƵůĂƚĞĚ ĞŶƚŝƚŝĞƐ ŝŶǀĞƐƚŝŶŐ ŽŶ ďĞŚĂůĨ ŽĨ ƚŚĞŝƌ ĐůŝĞŶƚ͕ ĂƐ ƉĞƌ
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ

ϭϱ hŶƌĞŐƵůĂƚĞĚ ĨƵŶĚƐ ŝŶ ƚŚĞ ĨŽƌŵ ŽĨ ůŝŵŝƚĞĚ ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ ĂŶĚ ƚƌƵƐƚƐ

Ύ dŚĞ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŵĂŶĂŐĞƌͬ ĞůŝŐŝďůĞ ĞŶƚŝƚŝĞƐ ĂƌĞ ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ ĨŽƌ Ăůů ƚŚĞ ĂĐƚƐ ŽĨ ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ Žƌ ŽŵŝƐƐŝŽŶ
ŽĨ ƐƵĐŚ ƵŶƌĞŐƵůĂƚĞĚ ĨƵŶĚͬ ĞůŝŐŝďůĞ &W/ ĞŶƚŝƚǇ

EŽƚĞƐ ƚŽ ĐĂƚĞŐŽƌŝǌĂƚŝŽŶ ƚĂďůĞ
Ͷ �ƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ ƌĞŐƵůĂƚĞĚ Ͳ �Ŷ ĞŶƚŝƚǇ ǁŚŝĐŚ ŝƐ ƌĞŐƵůĂƚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ŵĂƌŬĞƚ ƌĞŐƵůĂƚŽƌ Žƌ ƚŚĞ

ďĂŶŬŝŶŐ ƌĞŐƵůĂƚŽƌ ŽĨ ŚŽŵĞ ũƵƌŝƐĚŝĐƚŝŽŶ Žƌ ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ͕ ŝŶ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ĐĂƉĂĐŝƚǇ ŝŶ ǁŚŝĐŚ ŝƚ ƉƌŽƉŽƐĞƐ ƚŽ ŵĂŬĞ
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ŝŶ /ŶĚŝĂ

Ͷ 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ĂŐĞŶĐǇͲ �Ŷ ĞŶƚŝƚǇ ŝŶ ǁŚŝĐŚ ŵŽƌĞ ƚŚĂŶ ϳϱй ŽĨ ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ Žƌ ĐŽŶƚƌŽů ŝƐ ŚĞůĚ ďǇ ƚŚĞ
'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ŽĨ Ă ĨŽƌĞŝŐŶ ĐŽƵŶƚƌǇ

Ͷ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŵĂŶĂŐĞƌ Ͳ ƐŚĂůů ŝŶĐůƵĚĞ ĂŶ ĞŶƚŝƚǇ ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ ƚŚĞ ƌŽůĞ ŽĨ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ Žƌ ĂŶǇ
ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ ƌŽůĞ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ƚƌƵƐƚĞĞ

ϭ͘Ϯ͘ϯ͘ &W/ ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ &ĞĞ
dŚĞ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ĨĞĞ ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ ŝƐ ƐƵŵŵĂƌŝƐĞĚ ďĞůŽǁ͘

�ĂƚĞŐŽƌǇ �ŶƚŝƚŝĞƐ sĂůŝĚŝƚǇ ŽĨ ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ
/ h^� Ϯ͕ϵϱϬΎ ϯ zĞĂƌƐ
// h^� ϮϵϱΎ ϯ zĞĂƌƐ
Ύ/ŶĐůƵĚĞƐ ϭϴй '^d

EŽƚĞ Ͳ dŚĞ ĨĞĞ ŝƐ ĞǆĞŵƉƚ ǁŚĞƌĞ ƚŚĞ ďĞŶĞĨŝĐŝĂů ŽǁŶĞƌ ŝƐ ĂŶ ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůͬ ŵƵůƚŝůĂƚĞƌĂů ĂŐĞŶĐǇ ƐƵĐŚ ĂƐ tŽƌůĚ
�ĂŶŬ ĂŶĚ ŽƚŚĞƌ /ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ͕ ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ ŽƵƚƐŝĚĞ /ŶĚŝĂ ĨŽƌ ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ ĂŝĚ͕ ǁŚŝĐŚ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ŐƌĂŶƚĞĚ ƉƌŝǀŝůĞŐĞƐ
ĂŶĚ ŝŵŵƵŶŝƚŝĞƐ ĨƌŽŵ ƉĂǇŵĞŶƚ ŽĨ ĚƵƚŝĞƐ ĂŶĚ ƚĂǆĞƐ ďǇ ƚŚĞ �ĞŶƚƌĂů 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͘ dŚĞ ��WƐ ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ ƚŚĞ
ĂƉƉůŝĐĂďůĞ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ĨĞĞƐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ &W/Ɛ ĂƌĞ ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ ƚŽ ƚƌĂŶƐĨĞƌ ƚŚĞ ĨƵŶĚƐ ƚŽ ƚŚĞ ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ ďĂŶŬ
ĂĐĐŽƵŶƚ ŽĨ ^��/ ŽŶ Ă ŵŽŶƚŚůǇ ďĂƐŝƐ͘ �Ŷ &W/ ĚĞƐŝƌŽƵƐ ƚŽ ďĞ ƌĞͲĐĂƚĞŐŽƌŝƐĞĚ ĨƌŽŵ �ĂƚĞŐŽƌǇ // &W/ ƚŽ �ĂƚĞŐŽƌǇ /͕
ĐĂŶ ƌĞƋƵĞƐƚ ƚŽ ��W ĂůŽŶŐ ǁŝƚŚ ƌĞƋƵŝƐŝƚĞ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕ ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ ĂŶĚ ƉĂǇŵĞŶƚ ŽĨ ĂƉƉůŝĐĂďůĞ ĨĞĞƐ͘

ϭ͘Ϯ͘ϰ͘ ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ƉƌŽĐĞƐƐ ĂŶĚ ƚŝŵĞůŝŶĞƐ
/Ŷ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ŵŝŶŝŵŝƐĞ ĚĞůĂǇƐ ĂŶĚ ŝŵƉƌŽǀĞ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ ŝŶ ƚŚĞ ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ ŽĨ &W/ ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͕ ��WƐ ǁŝůů ŝƐƐƵĞ
ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐŵĞŶƚƐ ƚŽ &W/Ɛ ƉŽƐƚ ƚŚĞ ƌĞĐĞŝƉƚ ŽĨ ĐŽŵƉůĞƚĞ ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ĨĞĞƐ͘ ��WƐ ŵĂǇ ƌĂŝƐĞ ƋƵĞƌŝĞƐ͕ ŝĨ



ϱ ͮ W Ă Ő Ğ

&KZ�/'E /Es�^dD�Ed^ /E /E�/�

ĂŶǇ͕ ƚŽ ƚŚĞ ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ ŽĨĨŝĐĞƌ ŽĨ ƚŚĞ ĂƉƉůŝĐĂŶƚ͕ ƉŽƐƚ ƚŚĞŝƌ ĚƵĞ ĚŝůŝŐĞŶĐĞ Ăƚ ƚŚĞ ƚŝŵĞ ŽĨ ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ ƚŚĞ
ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͘

Ͷ dŚĞ ��W ŚĂƐ ϯϬ ĚĂǇƐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ƌĞĐĞŝƉƚ ŽĨ ĐŽŵƉůĞƚĞĚ ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ĨĞĞƐ ĂŶĚͬŽƌ
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ;ŽŶ ƋƵĞƌŝĞƐ ƌĂŝƐĞĚͿ͕ ƚŽ ĞŝƚŚĞƌ ĐŽŵƉůĞƚĞ Žƌ ƌĞũĞĐƚ ƚŚĞ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ŽĨ &W/

Ͷ /Ŷ ƚŚĞ ĂďƐĞŶĐĞ ŽĨ ĂŶǇ ƌĞǀĞƌƚ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ĂƉƉůŝĐĂŶƚ͕ Žƌ ŶŽŶͲƌĞĐĞŝƉƚ ŽĨ ĐŽŵƉůĞƚĞ ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ͬ
ĨĞĞƐ͕ ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ ƚŽ ƐĞŶĚŝŶŐ Ϯ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶͬ ƌĞŵŝŶĚĞƌƐ͕ ��WƐ ŵĂǇ ĐŽŶƐŝĚĞƌ ĐůŽƐŝŶŐ ͬ
ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ ƚŚĞ ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚŝŶ Ă ƚŽƚĂů ƐƉĂŶ ŽĨ ϭϬ ĚĂǇƐ

ϭ͘Ϯ͘ϱ͘ ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ �ƵƌĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ZĞŶĞǁĂů ŽĨ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ
dŚĞ &W/ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ŝƐ ǀĂůŝĚ ĨŽƌ Ă ďůŽĐŬ ŽĨ ϯ ǇĞĂƌƐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ĚĂƚĞ ŽĨ ŝŶŝƚŝĂů ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͘ &Žƌ ĐŽŶƚŝŶƵĂŶĐĞ ŽĨ
ƚŚĞ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͕ &W/ ŶĞĞĚ ƚŽ ĨŝůĞ ƚŚĞŝƌ ĐŽŶƚŝŶƵĂŶĐĞ ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ĂůŽŶŐ ǁŝƚŚ ĂƉƉůŝĐĂďůĞ ĨĞĞ ĂŶĚ ŝŶĨŽƌŵ ĐŚĂŶŐĞ
ŝŶ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕ ŝĨ ĂŶǇ͕ ĂƐ ƐƵďŵŝƚƚĞĚ ĞĂƌůŝĞƌ͕ Ăƚ ůĞĂƐƚ ϭϱ ĚĂǇƐ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ĐƵƌƌĞŶƚ ǀĂůŝĚŝƚǇ ŽĨ ŝƚƐ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ŝŶ
ŽƌĚĞƌ ƚŽ ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ Ă ƐŵŽŽƚŚ ĐŽŶƚŝŶƵĂŶĐĞ ƉƌŽĐĞƐƐ͘ /Ŷ ĐĂƐĞ ŽĨ ŶŽ ĐŚĂŶŐĞ ŝŶ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕ &W/Ɛ ƐŚĂůů ŐŝǀĞ
ĚĞĐůĂƌĂƚŝŽŶ ƚŚĂƚ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ŶŽ ĐŚĂŶŐĞ ŝŶ ƚŚĞ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕ ĂƐ ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ ĨƵƌŶŝƐŚĞĚ͘

/Ĩ ĨĞĞƐ ĨŽƌ ĐŽŶƚŝŶƵĂŶĐĞ ĂƌĞ ŶŽƚ ƉĂŝĚ͕ &W/ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ƐŚĂůů ĐĞĂƐĞ ƚŽ ďĞ ǀĂůŝĚ ĂĨƚĞƌ ƚŚĞ ĚĂƚĞ͕ ƵƉ ƚŽ ǁŚŝĐŚ͕ ƚŚĞ
ůĂƐƚ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ĨĞĞƐ ǁĞƌĞ ĚƵůǇ ƉĂŝĚ ďǇ ƚŚĞ &W/͘ EŽ ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ĨŽƌ ĐŽŶƚŝŶƵĂŶĐĞ ŝƐ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ĂĨƚĞƌ ĞǆƉŝƌǇ ŽĨ
ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ƚŚĞ &W/ ǁŝůů ŚĂǀĞ ƚŽ ŵĂŬĞ Ă ĨƌĞƐŚ ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ĂĨƚĞƌ ůŝƋƵŝĚĂƚŝŶŐ Ăůů ŚŽůĚŝŶŐƐ ŝŶ /ŶĚŝĂŶ
ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ĂŶĚ ƐƵƌƌĞŶĚĞƌ ŽĨ ŝƚƐ ĞĂƌůŝĞƌ &W/ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ /Ĩ ��W ŚĂƐ ƌĞĐĞŝǀĞĚ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ĨĞĞ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ǀĂůŝĚŝƚǇ
ĚĂƚĞ͕ ĂŶĚ ĚƵĞͲĚŝůŝŐĞŶĐĞ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ <z� ƌĞǀŝĞǁ ŝƐ ŶŽƚ ĐŽŵƉůĞƚĞ ďǇ ƚŚĞ ǀĂůŝĚŝƚǇ ĚĂƚĞ͕ ƚŚĞ ��W ŵĂǇ ƉƌŽĐĞĞĚ
ǁŝƚŚ ĐŽŶƚŝŶƵĂŶĐĞ ŽĨ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ ĨƵƌƚŚĞƌ ƉƵƌĐŚĂƐĞƐ ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ ƚŝůů ĚƵĞͲĚŝůŝŐĞŶĐĞ ŝƐ ĐŽŵƉůĞƚĞ͘

ϭ͘Ϯ͘ϲ͘ 'ĞŶĞƌĂů KďůŝŐĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ ŽĨ &ŽƌĞŝŐŶ WŽƌƚĨŽůŝŽ /ŶǀĞƐƚŽƌƐ
dŚĞ ĨŽƌĞŝŐŶ ƉŽƌƚĨŽůŝŽ ŝŶǀĞƐƚŽƌ ƐŚĂůůͲ͗
Ͷ �ŽŵƉůǇ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ ŽĨ ƚŚĞ &W/ ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͕ ĂƐ ĨĂƌ ĂƐ ƚŚĞǇ ŵĂǇ ĂƉƉůǇ͕ ĐŝƌĐƵůĂƌƐ ŝƐƐƵĞĚ ƚŚĞƌĞƵŶĚĞƌ

ĂŶĚ ĂŶǇ ŽƚŚĞƌ ƚĞƌŵƐ ĂŶĚ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ ďǇ ^��/ ĨƌŽŵ ƚŝŵĞ ƚŽ ƚŝŵĞ
Ͷ &ŽƌƚŚǁŝƚŚ ŝŶĨŽƌŵ ^��/ ĂŶĚ ƚŚĞ ��W ŝŶ ǁƌŝƚŝŶŐ͕ ŝĨ ĂŶǇ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ Žƌ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌƐ ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ ƐƵďŵŝƚƚĞĚ ƚŽ

^��/ Žƌ ��W ĂƌĞ ĨŽƵŶĚ ƚŽ ďĞ ĨĂůƐĞ Žƌ ŵŝƐůĞĂĚŝŶŐ͕ ŝŶ ĂŶǇ ŵĂƚĞƌŝĂů ƌĞƐƉĞĐƚ
Ͷ &ŽƌƚŚǁŝƚŚ ŝŶĨŽƌŵ ^��/ ĂŶĚ ��W ŝŶ ǁƌŝƚŝŶŐ͕ ŝĨ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ĂŶǇ ŵĂƚĞƌŝĂů ĐŚĂŶŐĞ ŝŶ ƚŚĞ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ

ĂŶǇ ĚŝƌĞĐƚ Žƌ ŝŶĚŝƌĞĐƚ ĐŚĂŶŐĞ ŝŶ ŝƚƐ ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ Žƌ ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ Žƌ ĐŽŶƚƌŽů͕ ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ ĨƵƌŶŝƐŚĞĚ ďǇ Śŝŵ ƚŽ
ƚŚĞ ^��/ Žƌ ��W

Ͷ �Ɛ ĂŶĚ ǁŚĞŶ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ďǇ ^��/ Žƌ ĂŶǇ ŽƚŚĞƌ ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ĂŐĞŶĐǇ ŝŶ /ŶĚŝĂ͕ ƐƵďŵŝƚ ĂŶǇ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕
ƌĞĐŽƌĚ Žƌ ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ ŝŶ ƌĞůĂƚŝŽŶ ƚŽ ŝƚƐ ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ ĂƐ Ă &W/

Ͷ &ŽƌƚŚǁŝƚŚ ŝŶĨŽƌŵ ^��/ ĂŶĚ ƚŚĞ ��W͕ ŝŶ ĐĂƐĞ ŽĨ ĂŶǇ ƉĞŶĂůƚǇ͕ ƉĞŶĚŝŶŐ ůŝƚŝŐĂƚŝŽŶƐ Žƌ ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ͕ ĨŝŶĚŝŶŐƐ
ŽĨ ŝŶƐƉĞĐƚŝŽŶƐ Žƌ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶƐ ĨŽƌ ǁŚŝĐŚ ĂĐƚŝŽŶ ŵĂǇ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ƚĂŬĞŶ Žƌ ŝƐ ŝŶ ƚŚĞ ƉƌŽĐĞƐƐ ŽĨ ďĞŝŶŐ
ƚĂŬĞŶ ďǇ ĂŶ ŽǀĞƌƐĞĂƐ ƌĞŐƵůĂƚŽƌ ĂŐĂŝŶƐƚ ŝƚ

Ͷ KďƚĂŝŶ Ă W�E ĨƌŽŵ ƚŚĞ /ŶĐŽŵĞ dĂǆ �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ;W�E ŝƐ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ƚŽ ďĞ ŽďƚĂŝŶĞĚ ďǇ Ăůů &W/Ɛ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ
ŶŽŶͲŝŶǀĞƐƚŝŶŐ &W/Ɛ͘Ϳ

Ͷ /Ŷ ƌĞůĂƚŝŽŶ ƚŽ ŝƚƐ ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ ĂƐ &W/͕ Ăƚ Ăůů ƚŝŵĞƐ͕ ƐƵďũĞĐƚ ŝƚƐĞůĨ ƚŽ ƚŚĞ ĞǆƚĂŶƚ /ŶĚŝĂŶ ůĂǁƐ͕ ƌƵůĞƐ͕ ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ
ĂŶĚ ĐŝƌĐƵůĂƌƐ ŝƐƐƵĞĚ ĨƌŽŵ ƚŝŵĞ ƚŽ ƚŝŵĞ ĂŶĚ ƉƌŽǀŝĚĞ ĂŶ ĞǆƉƌĞƐƐ ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ ƚŽ ƚŚŝƐ ĞĨĨĞĐƚ ƚŽ ƚŚĞ ��W

Ͷ WƌŽǀŝĚĞ ĂŶǇ ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ Žƌ ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ďĞŶĞĨŝĐŝĂƌǇ ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ ĚĞƚĂŝůƐ ŽĨ ƚŚĞŝƌ
ĐůŝĞŶƚƐ ĂƐ ŵĂǇ ďĞ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ďǇ ƚŚĞ ��W Žƌ ƚŚĞ ^��/ Žƌ ĂŶǇ ŽƚŚĞƌ ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ ĂŐĞŶĐǇ ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ
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&KZ�/'E /Es�^dD�Ed^ /E /E�/�

ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ ǁŝƚŚ ƚŚĞ WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ ŽĨ DŽŶĞǇ >ĂƵŶĚĞƌŝŶŐ �Đƚ͕ ϮϬϬϮ ĂŶĚ ƚŚĞ ƌƵůĞƐ ĂŶĚ ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ
ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ ƚŚĞƌĞƵŶĚĞƌ͕ ƚŚĞ &ŝŶĂŶĐŝĂů �ĐƚŝŽŶ dĂƐŬ &ŽƌĐĞ ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ ĂŶĚ ĐŝƌĐƵůĂƌƐ ŝƐƐƵĞĚ ĨƌŽŵ ƚŝŵĞ ƚŽ ƚŝŵĞ
ďǇ ^��/

Ͷ �ŽŵƉůǇ ǁŝƚŚ Ĩŝƚ ĂŶĚ ƉƌŽƉĞƌ ƉĞƌƐŽŶ ĐƌŝƚĞƌŝĂ ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ ŝŶ ^��/ ;/ŶƚĞƌŵĞĚŝĂƌŝĞƐͿ ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͕ ϮϬϬϴ͘
hŶĚĞƌƚĂŬĞ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ <z� ŽŶ ŝƚƐ ƐŚĂƌĞŚŽůĚĞƌƐͬ ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ ŝŶ ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƌƵůĞƐ ĂƉƉůŝĐĂďůĞ ƚŽ ŝƚ͕ ŝŶ
ƚŚĞ ũƵƌŝƐĚŝĐƚŝŽŶ ǁŚĞƌĞ ŝƚ ŝƐ ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ

Ͷ �ŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ŚĞůĚ ďǇ &W/Ɛ ĂƌĞ ĨƌĞĞ ĨƌŽŵ Ăůů ĞŶĐƵŵďƌĂŶĐĞƐ

ϭ͘Ϯ͘ϳ͘ �ŽĚĞ ŽĨ �ŽŶĚƵĐƚ͗
� &W/ ƐŚĂůů͕ Ăƚ Ăůů ƚŝŵĞƐ͕ ĂďŝĚĞ ďǇ ƚŚĞ ĐŽĚĞ ŽĨ ĐŽŶĚƵĐƚ ĂƐ ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ ŝŶ dŚŝƌĚ ^ĐŚĞĚƵůĞ ŽĨ &W/ ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ
Ͷ � ĨŽƌĞŝŐŶ &W/ ĂŶĚ ŝƚƐ ŬĞǇ ƉĞƌƐŽŶŶĞů ƐŚĂůů ŽďƐĞƌǀĞ ŚŝŐŚ ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ ŽĨ ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ͕ ĨĂŝƌŶĞƐƐ ĂŶĚ

ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝƐŵ ŝŶ Ăůů ĚĞĂůŝŶŐƐ ŝŶ ƚŚĞ /ŶĚŝĂŶ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ŵĂƌŬĞƚ ǁŝƚŚ ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƌŝĞƐ͕ ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ ĂŶĚ ŽƚŚĞƌ
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ĂƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐ͘

Ͷ � &W/ ƐŚĂůů͕ Ăƚ Ăůů ƚŝŵĞƐ͕ ƌĞŶĚĞƌ ŚŝŐŚ ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ ŽĨ ƐĞƌǀŝĐĞ͕ ĞǆĞƌĐŝƐĞ ĚƵĞ ĚŝůŝŐĞŶĐĞ ĂŶĚ ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů ũƵĚŐŵĞŶƚ͘

Ͷ � &W/ ƐŚĂůů ĞŶƐƵƌĞ ĂŶĚ ŵĂŝŶƚĂŝŶ ĐŽŶĨŝĚĞŶƚŝĂůŝƚǇ ŝŶ ƌĞƐƉĞĐƚ ŽĨ ƚƌĂĚĞƐ ĚŽŶĞ ŽŶ ŝƚƐ ŽǁŶ ďĞŚĂůĨ ĂŶĚͬŽƌ ŽŶ
ďĞŚĂůĨ ŽĨ ŝƚƐ ĐůŝĞŶƚƐ͘

Ͷ � &W/ ƐŚĂůů ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗
Ͷ �ůĞĂƌ ƐĞŐƌĞŐĂƚŝŽŶ ŽĨ ŝƚƐ ŽǁŶ ŵŽŶĞǇͬ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ĂŶĚ ŝƚƐ ĐůŝĞŶƚ͛Ɛ ŵŽŶĞǇͬ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ͘
Ͷ �ƌŵ͛Ɛ ůĞŶŐƚŚ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ ďĞƚǁĞĞŶ ŝƚƐ ďƵƐŝŶĞƐƐ ŽĨ ĨƵŶĚ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚͬ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ĂŶĚ ŝƚƐ ŽƚŚĞƌ

ďƵƐŝŶĞƐƐ͘
Ͷ � &W/ ƐŚĂůů ŵĂŝŶƚĂŝŶ ĂŶ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ ůĞǀĞů ŽĨ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ĂŶĚ ĐŽŵƉĞƚĞŶĐǇ ĂŶĚ ĂďŝĚĞ ďǇ ƚŚĞ ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ ŽĨ

ƚŚĞ �Đƚ͕ ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ ŵĂĚĞ ƚŚĞƌĞƵŶĚĞƌ ĂŶĚ ƚŚĞ ĐŝƌĐƵůĂƌƐ ĂŶĚ ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͕ ǁŚŝĐŚ ŵĂǇ ďĞ ĂƉƉůŝĐĂďůĞ ĂŶĚ
ƌĞůĞǀĂŶƚ ƚŽ ƚŚĞ ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ ĐĂƌƌŝĞĚ ŽŶ ďǇ ŝƚ͘ �ǀĞƌǇ ĨŽƌĞŝŐŶ ƉŽƌƚĨŽůŝŽ ŝŶǀĞƐƚŽƌ ƐŚĂůů ĂůƐŽ ĐŽŵƉůǇ ǁŝƚŚ ĂǁĂƌĚ
ŽĨ ƚŚĞ KŵďƵĚƐŵĂŶ ĂŶĚ ĚĞĐŝƐŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ �ŽĂƌĚ ƵŶĚĞƌ ^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ĂŶĚ �ǆĐŚĂŶŐĞ �ŽĂƌĚ ŽĨ /ŶĚŝĂ
;KŵďƵĚƐŵĂŶͿ ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͕ ϮϬϬϯ

Ͷ � &W/ ƐŚĂůů ŶŽƚ ŵĂŬĞ ĂŶǇ ƵŶƚƌƵĞ ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ Žƌ ƐƵƉƉƌĞƐƐ ĂŶǇ ŵĂƚĞƌŝĂů ĨĂĐƚ ŝŶ ĂŶǇ ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ͕ ƌĞƉŽƌƚƐ Žƌ
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ƚŽ ďĞ ĨƵƌŶŝƐŚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ��W ĂŶĚͬ Žƌ ^��/

Ͷ � &W/ ƐŚĂůů ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ ŐŽŽĚ ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ ƉŽůŝĐŝĞƐ ĂŶĚ ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ ĂƌĞ ŽďƐĞƌǀĞĚ ďǇ ŝƚ
Ͷ � &W/ ƐŚĂůů ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ ŝƚ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ĞŶŐĂŐĞ ŝŶ ĨƌĂƵĚƵůĞŶƚ ĂŶĚ ŵĂŶŝƉƵůĂƚŝǀĞ ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶƐ ŝŶ ƚŚĞ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ

ůŝƐƚĞĚ ŝŶ ĂŶǇ ƐƚŽĐŬ ĞǆĐŚĂŶŐĞ ŝŶ /ŶĚŝĂ
Ͷ � &W/ Žƌ ĂŶǇ ŽĨ ŝƚƐ ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ Žƌ ŵĂŶĂŐĞƌƐ ƐŚĂůů ŶŽƚ͕ ĞŝƚŚĞƌ ƚŚƌŽƵŐŚ ŝƚƐͬ ŚŝƐ ŽǁŶ ĂĐĐŽƵŶƚ Žƌ ƚŚƌŽƵŐŚ ĂŶǇ

ĂƐƐŽĐŝĂƚĞ Žƌ ĨĂŵŝůǇ ŵĞŵďĞƌƐ͕ ƌĞůĂƚŝǀĞƐ Žƌ ĨƌŝĞŶĚƐ ŝŶĚƵůŐĞ ŝŶ ĂŶǇ ŝŶƐŝĚĞƌ ƚƌĂĚŝŶŐ
Ͷ � &W/ ƐŚĂůů ŶŽƚ ďĞ Ă ƉĂƌƚǇ ƚŽ Žƌ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂů ĨŽƌ͗

Ͷ ĐƌĞĂƚŝŽŶ ŽĨ ĨĂůƐĞ ŵĂƌŬĞƚ ŝŶ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ůŝƐƚĞĚ Žƌ ƉƌŽƉŽƐĞĚ ƚŽ ďĞ ůŝƐƚĞĚ ŝŶ ĂŶǇ ƐƚŽĐŬ ĞǆĐŚĂŶŐĞ ŝŶ
/ŶĚŝĂ͖

Ͷ ƉƌŝĐĞ ƌŝŐŐŝŶŐ Žƌ ŵĂŶŝƉƵůĂƚŝŽŶ ŽĨ ƉƌŝĐĞƐ ŽĨ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ůŝƐƚĞĚ Žƌ ƉƌŽƉŽƐĞĚ ƚŽ ďĞ ůŝƐƚĞĚ ŝŶ ĂŶǇ ƐƚŽĐŬ
ĞǆĐŚĂŶŐĞ ŝŶ /ŶĚŝĂ͖

Ͷ ƉĂƐƐŝŶŐ ŽĨ ƉƌŝĐĞ ƐĞŶƐŝƚŝǀĞ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ƚŽ ĂŶǇ ƉĞƌƐŽŶ Žƌ ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƌǇ ŝŶ ƚŚĞ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ŵĂƌŬĞƚ͘

ϭ͘Ϯ͘ϴ͘ �ĨĨĞĐƚƐ ŽĨ �ĂƚĞŐŽƌŝƐĂƚŝŽŶ͗
dŚĞ ƚĂďůĞ ďĞůŽǁ ŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ ƚŚĞ ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ ŝŶ ƚŚĞ ĐĂƚĞŐŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ŵŽĚĞů ĂƉƉůŝĐĂďůĞ ĨŽƌ &W/Ɛ



ϳ ͮ W Ă Ő Ğ

&KZ�/'E /Es�^dD�Ed^ /E /E�/�

^ƌ͘ EŽ͘ �ĞƚĂŝůƐ &W/ �ĂƚĞŐŽƌǇ / &W/ �ĂƚĞŐŽƌǇ //
;KƚŚĞƌ ƚŚĂŶ Ͷ
/ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͕ ĨĂŵŝůǇ
ŽĨĨŝĐĞƐ ĂŶĚ
ǭĐŽƌƉŽƌĂƚĞ ďŽĚŝĞƐͿ

&W/ �ĂƚĞŐŽƌǇ //
;/ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͕ ĨĂŵŝůǇ
ŽĨĨŝĐĞƐ ĂŶĚ
ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ ďŽĚŝĞƐͿ

ϭ &ĞĞƐ ;ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ
ĂƐ ǁĞůů ĂƐ ZĞŶĞǁĂůͿ

h^� Ϯ͕ϵϱϬΎη h^� Ϯϵϱη h^� Ϯϵϱη

Ϯ <z� ^ŝŵƉůŝĨŝĞĚ
ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ͘ >ĞƐƐ
ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ ƌĞƋƵŝƌĞĚ
ĐŽŵƉĂƌĞĚ ƚŽ
�ĂƚĞŐŽƌǇ // &W/Ɛ͘

�ŶŚĂŶĐĞĚ <z�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ

�ŶŚĂŶĐĞĚ <z�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ

ϯ YƵĂůŝĨŝĞĚ
/ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂů ďƵǇĞƌ
;Y/�Ϳ

zĞƐ zĞƐ EŽ Y/� ƐƚĂƚƵƐ

ϰ /ƐƐƵĂŶĐĞ ĂŶĚ
^ƵďƐĐƌŝƉƚŝŽŶ ŽĨ
KĨĨƐŚŽƌĞ ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞ
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ ;K�/ƐͿ

WĞƌŵŝƚƚĞĚ &W/Ɛ ĂƌĞ
ƉƌŽŚŝďŝƚĞĚ ĨƌŽŵ
ŝƐƐƵŝŶŐ K�/Ɛ
ƌĞĨĞƌĞŶĐŝŶŐ
ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ͘ �ǆĐĞƉƚ
ƚŚƌŽƵŐŚ Ă ƐĞƉĂƌĂƚĞ
&W/ ĂĐĐŽƵŶƚ͕ K�/Ɛ ĐĂŶ
ďĞ ŝƐƐƵĞĚ ƌĞĨĞƌĞŶĐŝŶŐ
ĐĂƐŚ ĞƋƵŝƚǇ ŽŶ ƚŚĞ
ĚĂƚĞ ŽĨ ǁƌŝƚŝŶŐ ƚŚĞ
K�/ ĂŶĚ ƚŚĞŶ ĐĂŶ
ŵŽǀĞ ƚŽ ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ
ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ ƚŚĞƌĞĂĨƚĞƌ͕
ƐƵďũĞĐƚ ƚŽ Ă ƉŽƐŝƚŝŽŶ
ůŝŵŝƚ ŽĨ ϱй ŽĨ DtW>
ĨŽƌ ƐŝŶŐůĞ ƐƚŽĐŬ
ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ ;ŽƌͿ ŝŶ
ĐĂƐĞ ŽĨ ƐƚŽĐŬ ŝŶĚĞǆ
ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ͕ ŚŝŐŚĞƌ ŽĨ
/EZ ϭ �ŝůůŝŽŶ Žƌ ϱй
ŽƉĞŶ ŝŶƚĞƌĞƐƚ

EŽƚ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ EŽƚ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ

ϱ DĂƌŐŝŶƐ ŽŶ �ƋƵŝƚǇ
ƚƌĂĚĞƐ

EŽ ŵĂƌŐŝŶƐ ǁŝůů ĂƉƉůǇ
ŽŶ �ĂǇ d͘ DĂƌŐŝŶƐ
ĂƉƉůǇ ŽŶ dнϭ ƵŶůĞƐƐ
ĞĂƌůǇ ƉĂǇŝŶ ŝƐ ŵĂĚĞ

EŽ ŵĂƌŐŝŶƐ ǁŝůů
ĂƉƉůǇ ŽŶ �ĂǇ d͘
DĂƌŐŝŶƐ ĂƉƉůǇ ŽŶ
dнϭ ƵŶůĞƐƐ ĞĂƌůǇ
ƉĂǇŝŶ ŝƐ ŵĂĚĞ

hƉĨƌŽŶƚ ŵĂƌŐŝŶƐ ŽŶ
�ĂǇ d

ϲ WŽƐŝƚŝŽŶ ůŝŵŝƚ ŽŶ &W/Ɛ ŝŶ �ĂƚĞŐŽƌǇ / &W/Ɛ ŝŶ �ĂƚĞŐŽƌǇ // &W/Ɛ ŝŶ �ĂƚĞŐŽƌǇ ///



ϴ ͮ W Ă Ő Ğ

&KZ�/'E /Es�^dD�Ed^ /E /E�/�

�ƵƌƌĞŶĐǇ �ĞƌŝǀĂƚŝǀĞ
ƐĞŐŵĞŶƚ

ŚĂǀĞ Ă ŚŝŐŚĞƌ
ƉŽƐŝƚŝŽŶ ůŝŵŝƚ͗ 'ƌŽƐƐ
ŽƉĞŶ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ĂĐƌŽƐƐ
Ăůů ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ƐŚĂůů ŶŽƚ
ĞǆĐĞĞĚ ϭϱй ŽĨ ƚŚĞ
ƚŽƚĂů ŽƉĞŶ ŝŶƚĞƌĞƐƚ Žƌ
ŵĂǆŝŵƵŵ ůŝŵŝƚ ĂƐ
ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ ĨŽƌ ĞĂĐŚ
ĐƵƌƌĞŶĐǇ ƉĂŝƌ
ǁŚŝĐŚĞǀĞƌ ŝƐ ŚŝŐŚĞƌ

ŚĂǀĞ Ă ŚŝŐŚĞƌ
ƉŽƐŝƚŝŽŶ ůŝŵŝƚ͗
'ƌŽƐƐ ŽƉĞŶ
ƉŽƐŝƚŝŽŶ ĂĐƌŽƐƐ Ăůů
ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ƐŚĂůů ŶŽƚ
ĞǆĐĞĞĚ ϭϱй ŽĨ ƚŚĞ
ƚŽƚĂů ŽƉĞŶ ŝŶƚĞƌĞƐƚ
Žƌ ŵĂǆŝŵƵŵ ůŝŵŝƚ
ĂƐ ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ ĨŽƌ
ĞĂĐŚ ĐƵƌƌĞŶĐǇ ƉĂŝƌ
ǁŚŝĐŚĞǀĞƌ ŝƐ ŚŝŐŚĞƌ

ŚĂǀĞ Ă ůĞƐƐĞƌ
ƉŽƐŝƚŝŽŶ ůŝŵŝƚ͗
'ƌŽƐƐ ŽƉĞŶ
ƉŽƐŝƚŝŽŶ ĂĐƌŽƐƐ Ăůů
ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ƐŚĂůů ŶŽƚ
ĞǆĐĞĞĚ ϲй ŽĨ ƚŚĞ
ƚŽƚĂů ŽƉĞŶ ŝŶƚĞƌĞƐƚ
Žƌ ŵĂǆŝŵƵŵ ůŝŵŝƚ
ĂƐ ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ ĨŽƌ
ĞĂĐŚ ĐƵƌƌĞŶĐǇ ƉĂŝƌ
ǁŚŝĐŚĞǀĞƌ ŝƐ ŚŝŐŚĞƌ

ϳ �ƋƵŝƚǇ ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ
Ͷ /ŶĚĞǆ &ƵƚƵƌĞƐ
ĂŶĚ KƉƚŝŽŶƐ

WŽƐŝƚŝŽŶ ůŝŵŝƚ Ͷ
ŚŝŐŚĞƌ ŽĨ /EZ ϱ ďŝůůŝŽŶ
Žƌ ϭϱй ŽĨ ƚŚĞ ƚŽƚĂů
ŽƉĞŶ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŝŶ ƚŚĞ
ŵĂƌŬĞƚ ŝŶ ƚŚĞ
ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ
ĐŽŶƚƌĂĐƚƐΎΎ

WŽƐŝƚŝŽŶ ůŝŵŝƚ Ͷ
ŚŝŐŚĞƌ ŽĨ /EZ ϯ
ďŝůůŝŽŶ Žƌ ϭϬй ŽĨ
ƚŚĞ ƚŽƚĂů ŽƉĞŶ
ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŝŶ ƚŚĞ
ŵĂƌŬĞƚ ŝŶ ƚŚĞ
ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ
ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ

WŽƐŝƚŝŽŶ ůŝŵŝƚ Ͷ
ŚŝŐŚĞƌ ŽĨ /EZ ϭ
ďŝůůŝŽŶ Žƌ ϱй ŽĨ ƚŚĞ
ƚŽƚĂů ŽƉĞŶ ŝŶƚĞƌĞƐƚ
ŝŶ ƚŚĞ ŵĂƌŬĞƚ ŝŶ
ƚŚĞ ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ
ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ

ϴ �ƋƵŝƚǇ ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ
Ͷ /ŶĚŝǀŝĚƵĂů
ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ;^ŝŶŐůĞ
^ƚŽĐŬͿ

WŽƐŝƚŝŽŶ ůŝŵŝƚ Ͷ ϮϬй
ŽĨ ƚŚĞ ĂƉƉůŝĐĂďůĞ
DĂƌŬĞƚ tŝĚĞ
WŽƐŝƚŝŽŶ >ŝŵŝƚ
;DtW>Ϳ

WŽƐŝƚŝŽŶ ůŝŵŝƚƐ Ͷ
ϭϬй ŽĨ ƚŚĞ
ĂƉƉůŝĐĂďůĞ DtW>

WŽƐŝƚŝŽŶ ůŝŵŝƚƐ Ͷ
ϱй ŽĨ ƚŚĞ
ĂƉƉůŝĐĂďůĞ DtW>

ϵ /ŶƚĞƌĞƐƚ ZĂƚĞ
&ƵƚƵƌĞƐ

dƌĂĚŝŶŐ ŵĞŵďĞƌ
ůĞǀĞů WŽƐŝƚŝŽŶ ůŝŵŝƚƐ
ϴͲϭϭ ǇĞĂƌƐ ŵĂƚƵƌŝƚǇ
ďƵĐŬĞƚ Ͷ ,ŝŐŚĞƌ ŽĨ͗
ϭϬй ŽĨ KƉĞŶ /ŶƚĞƌĞƐƚ
Žƌ /EZ ϭϮ ďŝůůŝŽŶ ϰͲϴ
ĂŶĚ ϭϭͲϭϱ ǇĞĂƌ
ŵĂƚƵƌŝƚǇ ďƵĐŬĞƚ Ͷ
,ŝŐŚĞƌ ŽĨ͗ ϭϬй ŽĨ
KƉĞŶ /ŶƚĞƌĞƐƚ Žƌ /EZ
ϲ ďŝůůŝŽŶ

dƌĂĚŝŶŐ ŵĞŵďĞƌ
ůĞǀĞů WŽƐŝƚŝŽŶ ůŝŵŝƚƐ
ϴͲϭϭ ǇĞĂƌƐ ŵĂƚƵƌŝƚǇ
ďƵĐŬĞƚ Ͳ ,ŝŐŚĞƌ ŽĨ͗
ϭϬй ŽĨ KƉĞŶ
/ŶƚĞƌĞƐƚ Žƌ /EZ ϭϮ
ďŝůůŝŽŶ ϰͲϴ ĂŶĚ ϭϭͲ
ϭϱͲǇĞĂƌ ŵĂƚƵƌŝƚǇ
ďƵĐŬĞƚ Ͷ ,ŝŐŚĞƌ
ŽĨ͗ ϭϬй ŽĨ KƉĞŶ
/ŶƚĞƌĞƐƚ Žƌ /EZ ϲ
ďŝůůŝŽŶ

�ůŝĞŶƚ ůĞǀĞů
ƉŽƐŝƚŝŽŶ ůŝŵŝƚƐ
ϴͲϭϭ ǇĞĂƌƐ ŵĂƚƵƌŝƚǇ
ďƵĐŬĞƚ ʹ ,ŝŐŚĞƌ ŽĨ
ϯй ŽĨ KƉĞŶ
/ŶƚĞƌĞƐƚ Žƌ /EZ ϰ
ďŝůůŝŽŶ ϰͲϴ ĂŶĚ ϭϭͲ
ϭϱͲǇĞĂƌ ŵĂƚƵƌŝƚǇ
ďƵĐŬĞƚ Ͷ ,ŝŐŚĞƌ ŽĨ
ϯй ŽĨ KƉĞŶ
/ŶƚĞƌĞƐƚ Žƌ /EZ Ϯ
ďŝůůŝŽŶ

ΎΎ�ĚĚŝƚŝŽŶĂů >ŝŵŝƚƐ ĨŽƌ /ŶĚĞǆ �ĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ ĂƉƉůŝĐĂďůĞ ƚŽ �ĂƚĞŐŽƌǇ / &W/Ɛ ĂƌĞ ĂƐ ĨŽůůŽǁƐ͗
Ͷ ^ŚŽƌƚ ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ ŝŶ ŝŶĚĞǆ ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ ;ƐŚŽƌƚ ĨƵƚƵƌĞƐ͕ ƐŚŽƌƚ ĐĂůůƐ ĂŶĚ ůŽŶŐ ƉƵƚƐͿ ŶŽƚ ĞǆĐĞĞĚŝŶŐ ;ŝŶ ŶŽƚŝŽŶĂů

ǀĂůƵĞͿ ƚŚĞ &W/ �ĂƚĞŐŽƌǇ / ŚŽůĚŝŶŐ ŽĨ ƐƚŽĐŬƐ
Ͷ >ŽŶŐ ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ ŝŶ ŝŶĚĞǆ ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ ;ůŽŶŐ ĨƵƚƵƌĞƐ͕ ůŽŶŐ ĐĂůůƐ ĂŶĚ ƐŚŽƌƚ ƉƵƚƐͿ ŶŽƚ ĞǆĐĞĞĚŝŶŐ ;ŝŶ ŶŽƚŝŽŶĂů

ǀĂůƵĞͿ ƚŚĞ &W/͛Ɛ ŚŽůĚŝŶŐ ŽĨ ĐĂƐŚ͕ ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ͕ d ďŝůůƐ ĂŶĚ ƐŝŵŝůĂƌ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ
η /ŶĐůƵĚĞƐ ϭϴй '^d
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ϭ͘Ϯ͘ϵ͘ �ůƵďďŝŶŐ ŽĨ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ůŝŵŝƚƐ ŽĨ &W/Ɛ ďĞůŽŶŐŝŶŐ ƚŽ ƐĂŵĞ /ŶǀĞƐƚŽƌ 'ƌŽƵƉ
Ͷ &W/Ɛ ĂƌĞ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ƚŽ ďĞ ďĞůŽŶŐŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞ ƐĂŵĞ /ŶǀĞƐƚŽƌ 'ƌŽƵƉ ŽŶ ƚŚĞ ďĂƐŝƐ ŽĨ ĐŽŵŵŽŶ ďĞŶĞĨŝĐŝĂů

ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ ŽĨ ŵŽƌĞ ƚŚĂŶ ϱϬй ŝŶ ƚŚĞ &W/ Žƌ ŚĂǀŝŶŐ ĐŽŵŵŽŶ ĐŽŶƚƌŽů͘

�ŽŶƚƌŽů ŝŶĐůƵĚĞƐ ƚŚĞ ƌŝŐŚƚ ƚŽ ĂƉƉŽŝŶƚ ŵĂũŽƌŝƚǇ ŽĨ ƚŚĞ ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ Žƌ ƚŽ ĐŽŶƚƌŽů ƚŚĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ Žƌ ƉŽůŝĐǇ
ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ ĞǆĞƌĐŝƐĂďůĞ ďǇ Ă ƉĞƌƐŽŶ Žƌ ƉĞƌƐŽŶƐ ĂĐƚŝŶŐ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ Žƌ ŝŶ ĐŽŶĐĞƌƚ͕ ĚŝƌĞĐƚůǇ Žƌ ŝŶĚŝƌĞĐƚůǇ͕
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ďǇ ǀŝƌƚƵĞ ŽĨ ƐŚĂƌĞŚŽůĚŝŶŐ Žƌ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ƌŝŐŚƚƐ Žƌ ƐŚĂƌĞŚŽůĚĞƌƐ ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ Žƌ ǀŽƚŝŶŐ
ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ Žƌ ŝŶ ĂŶǇ ŽƚŚĞƌ ŵĂŶŶĞƌ͘

/͘ �ǆĐĞƉƚŝŽŶƐ ƚŽ ĐůƵďďŝŶŐ ŽŶ ďĂƐŝƐ ŽĨ ĐŽŵŵŽŶ ĐŽŶƚƌŽů
Ͷ &W/Ɛ ǁŚŝĐŚ ĂƌĞ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ ƌĞŐƵůĂƚĞĚ ƉƵďůŝĐ ƌĞƚĂŝů ĨƵŶĚƐ͕ Žƌ
Ͷ &W/Ɛ ǁŚŝĐŚ ĂƌĞ ƉƵďůŝĐ ƌĞƚĂŝů ĨƵŶĚƐ ŵĂũŽƌŝƚǇ ŽǁŶĞĚ ďǇ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ ƌĞŐƵůĂƚĞĚ ƉƵďůŝĐ ƌĞƚĂŝů ĨƵŶĚƐ ŽŶ ůŽŽŬ

ƚŚƌŽƵŐŚ ďĂƐŝƐ͕ Žƌ
Ͷ &W/Ɛ ǁŚŝĐŚ ĂƌĞ ƉƵďůŝĐ ƌĞƚĂŝů ĨƵŶĚƐ͕ ĂŶĚ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŵĂŶĂŐĞƌƐ ŽĨ ƐƵĐŚ &W/Ɛ ĂƌĞ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ ƌĞŐƵůĂƚĞĚ
Ͷ WƵďůŝĐ ƌĞƚĂŝů ĨƵŶĚƐ ŵĞĂŶ͗

R DƵƚƵĂů ĨƵŶĚƐ Žƌ ƵŶŝƚ ƚƌƵƐƚƐ ǁŚŝĐŚ ĂƌĞ ŽƉĞŶ ĨŽƌ ƐƵďƐĐƌŝƉƚŝŽŶ ƚŽ ƌĞƚĂŝů ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ ĂŶĚ ĚŽ ŶŽƚ
ŚĂǀĞ ƐƉĞĐŝĨŝĐ ŝŶǀĞƐƚŽƌ ƚǇƉĞ ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ Ğ͘Ő͕͘ ĂĐĐƌĞĚŝƚĞĚ ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ ĞƚĐ͘

R /ŶƐƵƌĂŶĐĞ ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ ǁŚĞƌĞ ƐĞŐƌĞŐĂƚĞĚ ƉŽƌƚĨŽůŝŽ ǁŝƚŚ ŽŶĞͲƚŽͲŽŶĞ ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ Ă ƐŝŶŐůĞ
ŝŶǀĞƐƚŽƌ ŝƐ ŶŽƚ ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ ĂŶĚ

R WĞŶƐŝŽŶ ĨƵŶĚƐ

//͘ &ŽƌĞŝŐŶ ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ĂŶĚ ƚŚĞŝƌ ƌĞůĂƚĞĚ ĞŶƚŝƚŝĞƐ
Ͷ /Ĩ ƚǁŽ Žƌ ŵŽƌĞ &W/Ɛ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ĨŽƌĞŝŐŶ 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐͬ ƚŚĞŝƌ ƌĞůĂƚĞĚ ĞŶƚŝƚŝĞƐ͕ ĂƌĞ ŚĂǀŝŶŐ ĚŝƌĞĐƚ Žƌ ŝŶĚŝƌĞĐƚ

ĐŽŵŵŽŶ ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ ŽĨ ŵŽƌĞ ƚŚĂŶ ϱϬй Žƌ ĐŽŵŵŽŶ ĐŽŶƚƌŽů͕ ƚŚĞŶ Ăůů ƐƵĐŚ &W/Ɛ ǁŝůů ďĞ ƚƌĞĂƚĞĚ ĂƐ ĨŽƌŵŝŶŐ
ƉĂƌƚ ŽĨ ĂŶ ŝŶǀĞƐƚŽƌ ŐƌŽƵƉ ĂŶĚ ƚŚĞ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ůŝŵŝƚƐ ŽĨ Ăůů ƐƵĐŚ ĞŶƚŝƚŝĞƐ ƐŚĂůů ďĞ ĐůƵďďĞĚ Ăƚ ƚŚĞ
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ůŝŵŝƚ ĂƐ ĂƉƉůŝĐĂďůĞ ƚŽ Ă ƐŝŶŐůĞ &W/

Ͷ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ďǇ ĨŽƌĞŝŐŶ 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ĂŐĞŶĐŝĞƐ ƐŚĂůů ďĞ ĐůƵďďĞĚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ďǇ ƚŚĞ ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ
ĨŽƌĞŝŐŶ 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚͬ ŝƚƐ ƌĞůĂƚĞĚ ĞŶƚŝƚŝĞƐ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƵƌƉŽƐĞ ŽĨ ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶ ŽĨ ϭϬй ůŝŵŝƚ ĨŽƌ &W/ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ
ŝŶ Ă ƐŝŶŐůĞ ĐŽŵƉĂŶǇ͕ ŝĨ ƚŚĞǇ ĨŽƌŵ ƉĂƌƚ ŽĨ ĂŶ ŝŶǀĞƐƚŽƌ ŐƌŽƵƉ

Ͷ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ďǇ ĨŽƌĞŝŐŶ 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚͬ ŝƚƐ ƌĞůĂƚĞĚ ĞŶƚŝƚŝĞƐ ĨƌŽŵ ƉƌŽǀŝŶĐĞƐͬ ƐƚĂƚĞƐ ŽĨ ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ ǁŝƚŚ
ĨĞĚĞƌĂů ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ ƐŚĂůů ŶŽƚ ďĞ ĐůƵďďĞĚ͕ ŝĨ ƚŚĞ ƐĂŝĚ ĨŽƌĞŝŐŶ ĞŶƚŝƚŝĞƐ ŚĂǀĞ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ ĂŶĚ ĐŽŶƚƌŽů

Ͷ tŚĞƌĞ 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ŽĨ /ŶĚŝĂ ŚĂƐ ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ Žƌ ƚƌĞĂƚŝĞƐ ǁŝƚŚ ŽƚŚĞƌ ƐŽǀĞƌĞŝŐŶ 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ
ƌĞĐŽŐŶŝƐŝŶŐ ĐĞƌƚĂŝŶ ĞŶƚŝƚŝĞƐ ƚŽ ďĞ ĚŝƐƚŝŶĐƚ ĂŶĚ ƐĞƉĂƌĂƚĞ͕ Žƌ �ĞŶƚƌĂů 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ďǇ ĂŶ ŽƌĚĞƌ ƌĞĐŽŐŶŝƐĞƐ
ƚŚĞŵ ĂƐ ƐĞƉĂƌĂƚĞ ĞŶƚŝƚŝĞƐ͕ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ŽĨ ƐƵĐŚ ĞŶƚŝƚŝĞƐ ǁŝůů ŶŽƚ ďĞ ĐůƵďďĞĚ

Ͷ dƌĞĂƚŵĞŶƚ ŽĨ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ďǇ tŽƌůĚ �ĂŶŬ ŐƌŽƵƉ ĞŶƚŝƚŝĞƐ ůŝŬĞ /�ZW͕ /��͕ D/'� ĂŶĚ /&�Ͳ'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ŽĨ
/ŶĚŝĂ͕ ǀŝĚĞ ůĞƚƚĞƌ ĚĂƚĞĚ :ĂŶƵĂƌǇ Ϭϲ͕ ϮϬϭϲ ;>ĞƚƚĞƌ EŽ͘ ϭϬͬϬϲͬϮϬϭϬͬ���Ϳ ŚĂƐ ĞǆĞŵƉƚĞĚ ĐůƵďďŝŶŐ ŽĨ
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ůŝŵŝƚƐ ĨŽƌ ƚŚĞƐĞ ĞŶƚŝƚŝĞƐ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƵƌƉŽƐĞ ŽĨ ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ŽĨ ϭϬй ůŝŵŝƚ ĨŽƌ &W/ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŝŶ
ƐŝŶŐůĞ ĐŽŵƉĂŶǇ



ϭϬ ͮ W Ă Ő Ğ

&KZ�/'E /Es�^dD�Ed^ /E /E�/�

ϭ͘Ϯ͘ϭϬ͘ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ 'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ ʹ �ƋƵŝƚǇ
ϭ͘Ϯ͘ϭϬ͘ϭ͘ KǀĞƌǀŝĞǁ

Ͷ dŽƚĂů &W/ ƉŽƌƚĨŽůŝŽ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŝŶ ĞƋƵŝƚǇ ƐŚĂƌĞƐ ŽĨ Ă ĐŽŵƉĂŶǇ ŝƐ ĐĂƉƉĞĚ Ăƚ Ϯϰй ŽĨ ƚŚĞ ƚŽƚĂů ƉĂŝĚ ƵƉ
ĐĂƉŝƚĂů͕ ǁŚŝĐŚ ĐĂŶ ďĞ ƌĂŝƐĞĚ ƵƉ ƚŽ ƐĞĐƚŽƌĂů ůŝŵŝƚ

Ͷ /ŶĚŝǀŝĚƵĂů &W/ Žƌ &W/Ɛ ďĞůŽŶŐŝŶŐ ƚŽ ƐĂŵĞ ŝŶǀĞƐƚŽƌ ŐƌŽƵƉ ĐĂŶ ŝŶǀĞƐƚ ďĞůŽǁ ϭϬй ŽĨ Ă ƉĂŝĚͲƵƉ ĐĂƉŝƚĂů ŽĨ Ă
ůŝƐƚĞĚ Žƌ ƚŽ ďĞ ůŝƐƚĞĚ ŝŶǀĞƐƚĞĞ ĐŽŵƉĂŶǇ ŽŶ Ă ĨƵůůǇ ĚŝůƵƚĞĚ ďĂƐŝƐ
R �ůů ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ ŵĂƌŬĞƚ ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶƐ ŝŶ ĞƋƵŝƚǇ ŚĂǀĞ ƚŽ ďĞ ĞǆĞĐƵƚĞĚ ƚŚƌŽƵŐŚ Ă ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ ƐƚŽĐŬ ďƌŽŬĞƌ

ŽŶ ƚŚĞ ĨůŽŽƌ ŽĨ ƚŚĞ ĞǆĐŚĂŶŐĞ
Ͷ �ǆŝƐƚŝŶŐ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ŝŶ ƵŶůŝƐƚĞĚ ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ ƵŶĚĞƌ ƚŚĞ ĞƌƐƚǁŚŝůĞ &// ƌŽƵƚĞ ĂŶĚ Ɛƚŝůů ŚĞůĚ ďǇ &W/

ĂĨƚĞƌ ĂŶ /ŶŝƚŝĂů WƵďůŝĐ KĨĨĞƌ ;/WKͿͬ ůŝƐƚŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ ŝƐƐƵĞƌ ĐŽŵƉĂŶǇ ǁŝůů ďĞ ƐƵďũĞĐƚ ƚŽ Ă ůŽĐŬͲŝŶ ĨŽƌ ƚŚĞ ƐĂŵĞ
ƉĞƌŝŽĚ ĂƐ ĂƉƉůŝĐĂďůĞ ƚŽ Ă &�/ ŚŽůĚŝŶŐ ƐƵĐŚ ƐŚĂƌĞƐ͕ ƵŶĚĞƌ ƚŚĞ ĞǆŝƐƚŝŶŐ &�/ ƉŽůŝĐǇ ŽĨ ƚŚĞ 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ

Ͷ &W/Ɛ ĂƌĞ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ƚŽ ĞŶƚĞƌ ŝŶƚŽ ^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ůĞŶĚŝŶŐ ĂŶĚ ďŽƌƌŽǁŝŶŐ ;^>�Ϳ ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶƐ ŝŶ ĞƋƵŝƚŝĞƐ ĂŶĚ ǁŝůů
ďĞ ƐƵďũĞĐƚ ƚŽ ůŝŵŝƚƐ͘ ;ZĞĨĞƌ ƐƵďͲƐĞĐƚŝŽŶ ŽŶ ^>�Ϳ

Ͷ &W/Ɛ ĂƌĞ ŶŽƚ ĂůůŽǁĞĚ ƚŽ ĞŶŐĂŐĞ ŝŶ ŶĂŬĞĚ ƐŚŽƌƚ ƐĞůůŝŶŐ͘ &W/Ɛ ŵĂǇ ƐŚŽƌƚ ƐĞůů ĞƋƵŝƚǇ ƐŚĂƌĞƐ͕ ƉƌŽǀŝĚĞĚ ƚŚĞǇ
ŚĂǀĞ ďŽƌƌŽǁĞĚ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ƵŶĚĞƌ ƚŚĞ ^��/ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ďŽƌƌŽǁŝŶŐ ĂŶĚ ůĞŶĚŝŶŐ ƐĐŚĞŵĞ ĂŶĚ ĚĞůŝǀĞƌ ƚŚĞ
ƐŚĂƌĞƐ ƚŽ ƚŚĞ ĐůĞĂƌŝŶŐ ĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ ŽŶ ƐĞƚƚůĞŵĞŶƚ ĚĂƚĞ͘ &ƵƌƚŚĞƌ͕ &W/Ɛ ĂƌĞ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ƚŽ ďŽƌƌŽǁ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ
ŽŶůǇ ĨŽƌ ĚĞůŝǀĞƌǇ ŝŶƚŽ ƐŚŽƌƚ ƐĂůĞƐ

ϭ͘Ϯ͘ϭϬ͘Ϯ͘ WƌŝŵĂƌǇ DĂƌŬĞƚ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ŝŶ �ƋƵŝƚǇ
Ͷ /ŶŝƚŝĂů WƵďůŝĐ KĨĨĞƌƐ ;/WKͿ͗ /ŶŝƚŝĂů WƵďůŝĐ KĨĨĞƌ ;/WKͿ ŝƐ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ƚŝŵĞ ŽĨĨĞƌ ŽĨ ĞƋƵŝƚǇ ƐŚĂƌĞƐ ďǇ ƚŚĞ ŝƐƐƵĞƌ

ĐŽŵƉĂŶǇ ƚŽ ƚŚĞ ƉƵďůŝĐ͘ dŚĞ ŝƐƐƵĞƌ ĐŽŵƉĂŶǇ ŝƐ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ƚŽ ŵĞĞƚ ƚŚĞ ůŝƐƚŝŶŐ ĐƌŝƚĞƌŝĂ ĂƐ ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ ďǇ ^��/
ĂŶĚ ^ƚŽĐŬ �ǆĐŚĂŶŐĞƐ͘ <ĞǇ ĨĞĂƚƵƌĞƐ ŽĨ ƚŚĞ /WK ĂƌĞ͗
R &ŽůůŽǁ ĞŝƚŚĞƌ Ă ďŽŽŬ ďƵŝůĚŝŶŐ ƉƌŽĐĞƐƐ Žƌ ĨŝǆĞĚ ƉƌŝĐĞ ƉƌŽĐĞƐƐ Žƌ Ă ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ ŽĨ ďŽƚŚ͘
R KƉĞŶ ƚŽ Ăůů ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ &W/Ɛ ĂŶĚ ŚĂǀĞ Ă ƐƉĞĐŝĨŝĐ ƉŽƌƚŝŽŶ ĂůůŽĐĂƚĞĚ ƚŽ YƵĂůŝĨŝĞĚ /ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂů

�ƵǇĞƌƐ ;Y/�ƐͿ
R ϭϬϬй ŵĂƌŐŝŶ ƉĂǇŵĞŶƚ ƚŽ ďĞ ďůŽĐŬĞĚ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ �^��Ύ ƌŽƵƚĞ
R &W/Ɛ ĂƌĞ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ƚŽ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ ŝŶ ƚŚĞ /WK ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞŝƌ ĐƵƐƚŽĚŝĂŶͬ ďƌŽŬĞƌ ĂŶĚ ĐĂŶ ĂƉƉůǇ ĂƐ͗
R �ĂƚĞŐŽƌǇ ;�ĂƚͿ / ĂŶĚ �Ăƚ // &W/Ɛ ;ĞǆĐĞƉƚ /ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͕ �ŽƌƉŽƌĂƚĞƐ ĂŶĚ &ĂŵŝůǇ KĨĨŝĐĞƐͿ Ͳ ƵŶĚĞƌ ƚŚĞ

YƵĂůŝĨŝĞĚ /ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂů �ƵǇĞƌ ;Y/�Ϳ
R �Ăƚ // &W/ ;/ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͕ �ŽƌƉŽƌĂƚĞƐ ĂŶĚ &ĂŵŝůǇ KĨĨŝĐĞƐͿ Ͳ ƵŶĚĞƌ ƚŚĞ ŶŽŶͲŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂů ĐĂƚĞŐŽƌǇ
R �ŝĚƐ ŽŶĐĞ ƐƵďŵŝƚƚĞĚ ĂƌĞ ŶŽƚ ĂůůŽǁĞĚ ƚŽ ďĞ ǁŝƚŚĚƌĂǁŶ ĂĨƚĞƌ ƚŚĞ ŝƐƐƵĞ ĐůŽƐŝŶŐ ĚĂƚĞ
R ZĞǀŝƐŝŽŶ ŽĨ ďŝĚƐ ďĞĨŽƌĞ ďŝĚ ĐůŽƐŝŶŐ ĚĂƚĞ ŝƐ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ
R /Ŷ ĐĂƐĞ ŽĨ ƵƉǁĂƌĚ ƌĞǀŝƐŝŽŶ ŽĨ ďŝĚƐ͕ ƚŚĞ ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂů ŵĂƌŐŝŶ ĂŵŽƵŶƚ ŚĂƐ ƚŽ ďĞ ƉĂŝĚ ĂŶĚ ďůŽĐŬĞĚ

ƵŶĚĞƌ �^�� Ăƚ ƚŚĞ ƚŝŵĞ ŽĨ ƌĞǀŝƐĞĚ ďŝĚ ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ
R /Ŷ ĐĂƐĞ ŽĨ Ă ĚŽǁŶǁĂƌĚ ƌĞǀŝƐŝŽŶ͕ ƚŚĞ ĞǆĐĞƐƐ ŵĂƌŐŝŶƐ ĂůƌĞĂĚǇ ƉĂŝĚ ĂƌĞ ƌĞĨƵŶĚĞĚ ŽŶůǇ ƉŽƐƚ ĂůůŽƚŵĞŶƚ

ŽĨ ƐŚĂƌĞƐ
R dŝŵĞ ƉĞƌŝŽĚ ĨŽƌ ĂůůŽƚŵĞŶƚ ĂŶĚ ůŝƐƚŝŶŐ ŽĨ ƉƵďůŝĐ ŝƐƐƵĞƐ ŝƐ ϲ ǁŽƌŬŝŶŐ ĚĂǇƐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ŝƐƐƵĞ ĐůŽƐƵƌĞ ĚĂƚĞ

Ͷ &ŽůůŽǁ ŽŶ WƵďůŝĐ KĨĨĞƌ ;&WKͿ͗ &ŽůůŽǁ ŽŶ WƵďůŝĐ KĨĨĞƌ ;&WKͿ ŝƐ ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů Žƌ ĨŽůůŽǁ ŽŶ ŽĨĨĞƌ ŽĨ ĞƋƵŝƚǇ
ƐŚĂƌĞƐ͕ ƚŽ ƚŚĞ ƉƵďůŝĐ͕ ďǇ ĂŶ ĞǆŝƐƚŝŶŐ ůŝƐƚĞĚ ĐŽŵƉĂŶǇ
R KƉĞŶ ƚŽ Ăůů ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ &W/Ɛ ǁŚŽ ĐĂŶ ƐƵďƐĐƌŝďĞ ƚŽ ƚŚŝƐ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞŝƌ ĐƵƐƚŽĚŝĂŶͬ ďƌŽŬĞƌ
R tŝƚŚĚƌĂǁĂů Žƌ ĚŽǁŶǁĂƌĚ ƌĞǀŝƐŝŽŶ ŽĨ ďŝĚƐ ŽŶĐĞ ƐƵďŵŝƚƚĞĚ ŝƐ ŶŽƚ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ



ϭϭ ͮ W Ă Ő Ğ

&KZ�/'E /Es�^dD�Ed^ /E /E�/�

R /Ŷ ĐĂƐĞ ŽĨ ƵƉǁĂƌĚ ƌĞǀŝƐŝŽŶ ŽĨ ďŝĚƐ͕ ƚŚĞ ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂů ŵĂƌŐŝŶ ĂŵŽƵŶƚ ŚĂƐ ƚŽ ďĞ ƉĂŝĚ ĂůŽŶŐ ǁŝƚŚ ƚŚĞ
ƌĞǀŝƐŝŽŶ

Ͷ WƌĞĨĞƌĞŶƚŝĂů /ƐƐƵĞͬ WƌŝǀĂƚĞ WůĂĐĞŵĞŶƚ͗ ^ŚĂƌĞƐ ŝƐƐƵĞĚ ƚŽ ƐƉĞĐŝĨŝĐ ĐĂƚĞŐŽƌǇ ŽĨ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂů ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ ůŝŬĞ
ŵƵƚƵĂů ĨƵŶĚƐ͕ ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͕ &W/Ɛ͕ ĞƚĐ͘ ^ƵĐŚ ŝƐƐƵĂŶĐĞƐ ĐĂŶ ďĞ ůŝƐƚĞĚ Žƌ ƵŶůŝƐƚĞĚ ƐŚĂƌĞƐ͘

Ͷ YƵĂůŝĨŝĞĚ /ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ WůĂĐĞŵĞŶƚ ;Y/WͿ͗ �Ŷ ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů ŵŽĚĞ ĨŽƌ ůŝƐƚĞĚ ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ ƚŽ ƌĂŝƐĞ ĨƵŶĚƐ ĨƌŽŵ
YƵĂůŝĨŝĞĚ /ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂů �ƵǇĞƌƐ ;Y/�ƐͿ͘ �ůů &W/Ɛ ĞǆĐĞƉƚ /ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͕ �ŽƌƉŽƌĂƚĞƐ ĂŶĚ &ĂŵŝůǇ KĨĨŝĐĞƐ ĐĂŶ
ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚŝƐ ƌŽƵƚĞ͘

Ͷ ZŝŐŚƚƐ /ƐƐƵĞ͗ ^��/ ŚĂƐ ŵĂŶĚĂƚĞĚ ƚŚĂƚ Ăůů ZŝŐŚƚƐ �ŶƚŝƚůĞŵĞŶƚƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĐƌĞĚŝƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ĚĞŵĂƚ ĂĐĐŽƵŶƚ
ŽĨ ƚŚĞ ŚŽůĚĞƌ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ƚŚŽƐĞ ŚŽůĚŝŶŐ ƐŚĂƌĞƐ ŝŶ ƉŚǇƐŝĐĂů ĨŽƌŵ͘ Z�Ɛ ƚŽ ďĞ ĐƌĞĚŝƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ĚĞŵĂƚ ĂĐĐŽƵŶƚ
ďĞĨŽƌĞ ŝƐƐƵĞ ŽƉĞŶŝŶŐ ĚĂƚĞ͘ dŚĞƐĞ Z�Ɛ ĐĂŶ ďĞ ƚƌĂĚĞĚ ŽŶ ƐƚŽĐŬ �ǆĐŚĂŶŐĞƐ͘

Ͷ KĨĨĞƌ ĨŽƌ ^ĂůĞ ;K&^Ϳ͗ ^ĞƉĂƌĂƚĞ ǁŝŶĚŽǁ ƉƌŽǀŝĚĞĚ ďǇ �ǆĐŚĂŶŐĞ ĨŽƌ ĨĂĐŝůŝƚĂƚŝŶŐ ƐĂůĞ ŽĨ ƐŚĂƌĞƐ ŚĞůĚ ďǇ ƚŚĞ
ƉƌŽŵŽƚĞƌƐͬƉƌŽŵŽƚĞƌ ŐƌŽƵƉ ĞŶƚŝƚŝĞƐ ŽĨ ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ ŝŶ Ă ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚ ŵĂŶŶĞƌ͘
R WĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ ŝŶ K&^ ŝƐ ŽƉĞŶ ĨŽƌ Ăůů ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ &W/Ɛ
R KƌĚĞƌƐ ŝŶ ƚŚĞ K&^ ǁŝŶĚŽǁ ĐĂŶ ďĞ ƉůĂĐĞĚ ďǇ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂů ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ &W/Ɛ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞŝƌ

ďƌŽŬĞƌƐ ĞŝƚŚĞƌ͗
R �Ǉ ƉĂǇŝŶŐ ϭϬϬй ƵƉĨƌŽŶƚ ŵĂƌŐŝŶ Ͳ DŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ Žƌ ĐĂŶĐĞůůĂƚŝŽŶ ŽĨ ŽƌĚĞƌ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ĂŶǇƚŝŵĞ ĚƵƌŝŶŐ

ƚŚĞ ƚƌĂĚŝŶŐ ŚŽƵƌƐ ŽĨ ƚŚĞ ŽĨĨĞƌ ƉĞƌŝŽĚ
KZ

Ͷ tŝƚŚŽƵƚ ƉĂǇŵĞŶƚ ŽĨ ƵƉĨƌŽŶƚ ŵĂƌŐŝŶ ʹ KƌĚĞƌ ĐĂŶŶŽƚ ďĞ ĐĂŶĐĞůůĞĚ Žƌ ŵŽĚŝĨŝĞĚ ďǇ ƚŚĞ ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ Žƌ
ďƌŽŬĞƌƐ͘ hƉǁĂƌĚ ƌĞǀŝƐŝŽŶ ŝŶ ƚŚĞ ƉƌŝĐĞ Žƌ ƋƵĂŶƚŝƚǇ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͘

Ύ �ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ^ƵƉƉŽƌƚĞĚ ďǇ �ůŽĐŬĞĚ �ŵŽƵŶƚ ;�^��Ϳ ŵĞĂŶƐ ĂŶ ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ĨŽƌ ƐƵďƐĐƌŝďŝŶŐ ƚŽ Ă ƉƵďůŝĐ
ŝƐƐƵĞ Žƌ ƌŝŐŚƚƐ ŝƐƐƵĞ͕ ĂůŽŶŐ ǁŝƚŚ ĂŶ ĂƵƚŚŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ƚŽ ^ĞůĨͲ�ĞƌƚŝĨŝĞĚ ^ǇŶĚŝĐĂƚĞ �ĂŶŬ ƚŽ ďůŽĐŬ ƚŚĞ
ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ŵŽŶĞǇ ŝŶ Ă ďĂŶŬ ĂĐĐŽƵŶƚ͘

ϭ͘Ϯ͘ϭϬ͘ϯ͘ ZĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶ ŽŶ DƵůƚŝƉůĞ ďŝĚƐ
Ͷ �Ŷ �ƉƉůŝĐĂŶƚ ƐŚŽƵůĚ ƐƵďŵŝƚ ŽŶůǇ ŽŶĞ �ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ &Žƌŵ͘ DƵůƚŝƉůĞ ďŝĚƐ ďǇ Ă ƐŝŶŐůĞ ĂƉƉůŝĐĂŶƚ ĂƌĞ ŶŽƚ

ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ ĂŶ ĂƉƉůŝĐĂŶƚ ŵĂǇ ŵĂŬĞ ŵƵůƚŝƉůĞ ďŝĚƐ͕ ƉƌŽǀŝĚĞĚ ŝƚ ŝƐ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ďǇ ŝƐƐƵĞƌ
Ͷ DƵůƚŝƉůĞ ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ǁŽƵůĚ ďĞ ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ ŽŶ ďĂƐŝƐ ŽĨ W�E ĂŶĚ ƐƵĐŚ ŵƵůƚŝƉůĞ ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ǁŽƵůĚ ďĞ

ůŝĂďůĞ ƚŽ ďĞ ƌĞũĞĐƚĞĚ
Ͷ dŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ďŝĚƐ ƐƵďŵŝƚƚĞĚ ŚĂǀŝŶŐ ƐĂŵĞ W�E ďƵƚ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ďĞŶĞĨŝĐŝĂƌǇ ĂĐĐŽƵŶƚ ŶƵŵďĞƌƐ͕ ŝ͘Ğ͕͘ ĐůŝĞŶƚ

/�Ɛ ĂŶĚ �W /�Ɛ ƐŚĂůů ŶŽƚ ďĞ ƚƌĞĂƚĞĚ ĂƐ ŵƵůƚŝƉůĞ ďŝĚƐ͗
R DƵƚƵĂů &ƵŶĚƐ
R &W/Ɛ ĂƐ ďĞůŽǁ͗
R &W/Ɛ ǁŚŝĐŚ ƵƚŝůŝƐĞ ƚŚĞ ŵƵůƚŝͲŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŵĂŶĂŐĞƌ ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ
R KĨĨƐŚŽƌĞ �ĞƌŝǀĂƚŝǀĞ /ŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ ;K�/Ϳ ǁŚŝĐŚ ŚĂǀĞ ŽďƚĂŝŶĞĚ ƐĞƉĂƌĂƚĞ &W/ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ĨŽƌ K�/ ĂŶĚ

ƉƌŽƉƌŝĞƚĂƌǇ ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ͘
R ^Ƶď ĨƵŶĚƐ Žƌ ƐĞƉĂƌĂƚĞ ĐůĂƐƐ ŽĨ ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ ǁŝƚŚ ƐĞŐƌĞŐĂƚĞĚ ƉŽƌƚĨŽůŝŽ ǁŚŽ ŽďƚĂŝŶ ƐĞƉĂƌĂƚĞ &W/

ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ
R &W/ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶƐ ŐƌĂŶƚĞĚ Ăƚ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ƐƚƌĂƚĞŐǇ ůĞǀĞůͬ ƐƵď ĨƵŶĚ ůĞǀĞů ǁŚĞƌĞ Ă �ŽůůĞĐƚŝǀĞ

/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ^ĐŚĞŵĞ ;�/^Ϳ Žƌ ĨƵŶĚ ŚĂƐ ŵƵůƚŝƉůĞ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐͬƐƵď ĨƵŶĚƐ ǁŝƚŚ ŝĚĞŶƚŝĨŝĂďůĞ
ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ ĂŶĚ ŵĂŶĂŐĞĚ ďǇ Ă ƐŝŶŐůĞ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŵĂŶĂŐĞƌ͕ Žƌ ŚĂǀŝŶŐ ŵƵůƚŝƉůĞ ƐŚĂƌĞ ĐůĂƐƐĞƐ



ϭϮ ͮ W Ă Ő Ğ

&KZ�/'E /Es�^dD�Ed^ /E /E�/�

R DƵůƚŝƉůĞ ďƌĂŶĐŚĞƐ ŝŶ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ũƵƌŝƐĚŝĐƚŝŽŶƐ ŽĨ ĨŽƌĞŝŐŶ ďĂŶŬ ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ ĂƐ &W/Ɛ
R 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ĂŶĚ 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ƌĞůĂƚĞĚ ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ ĂƐ �Ăƚ / &W/Ɛ

EŽƚĞ͗ �ŝĚƐ ďĞůŽŶŐŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞ ĂďŽǀĞ &W/Ɛͬ &W/ ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͕ ŚĂǀŝŶŐ ƐĂŵĞ W�E͕ ǁŽƵůĚ ďĞ ĐŽůůĂƚĞĚ ďǇ ƚŚĞ
ŝƐƐƵĞƌ ĂŶĚ ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ ĂƐ ƐŝŶŐůĞ ďŝĚ ŝŶ ďŝĚĚŝŶŐ ƉƌŽĐĞƐƐ͘ dŚĞ ƐŚĂƌĞƐ ĂůůŽƚƚĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ďŝĚ ŵĂǇ ďĞ
ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂƚĞůǇ ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ĂƉƉůŝĐĂŶƚ &W/Ɛ ;ǁŝƚŚ ƐĂŵĞ W�EͿ

Ͷ �ŝĚƐ ďǇ �ŶĐŚŽƌ /ŶǀĞƐƚŽƌƐ ƵŶĚĞƌ ƚŚĞ �ŶĐŚŽƌ /ŶǀĞƐƚŽƌ WŽƌƚŝŽŶ ĂŶĚ ƚŚĞ Y/� �ĂƚĞŐŽƌǇ

ϭ͘Ϯ͘ϭϬ͘ϰ͘ ^ĞĐŽŶĚĂƌǇ DĂƌŬĞƚ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ŝŶ �ƋƵŝƚǇ
&Žƌ ƚŚĞ ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ͕ ƚŚĞ ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ ŵĂƌŬĞƚ ƉƌŽǀŝĚĞƐ ƚŚĞ ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ ƉůĂƚĨŽƌŵ ĨŽƌ ƚƌĂĚŝŶŐ ŝŶ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ŝƐƐƵĞĚ ŝŶ
ƉƌŝŵĂƌǇ ŵĂƌŬĞƚ͘ ^ĞĐŽŶĚĂƌǇ ŵĂƌŬĞƚ ĚĞĂůƐ ĐĂŶ ďĞ ĞŝƚŚĞƌ KŶ �ǆĐŚĂŶŐĞ ƉůĂƚĨŽƌŵ Žƌ KǀĞƌ ƚŚĞ �ŽƵŶƚĞƌ ;Kd�Ϳ͘

�ůů ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ ŵĂƌŬĞƚ ĚĞĂůƐ ŝŶ ĞƋƵŝƚǇ ďǇ &W/Ɛ ŶĞĞĚ ƚŽ ďĞ ĚŽŶĞ ŽŶ ƚŚĞ ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ ^ƚŽĐŬ �ǆĐŚĂŶŐĞ ƉůĂƚĨŽƌŵ
ĂŶĚ ƐĞƚƚůĞĚ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ �ůĞĂƌŝŶŐ �ŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶƐ͘

ϭ͘Ϯ͘ϭϬ͘ϱ͘ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ >ŝŵŝƚƐ ŝŶ �ƋƵŝƚǇ ĂŶĚ DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ ŽĨ ůŝŵŝƚƐ
&ŽƌĞŝŐŶ KǁŶĞƌƐŚŝƉ >ŝŵŝƚ
/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ďǇ &W/Ɛ ŝŶ ƚŚĞ ƐŚĂƌĞƐ ŽĨ ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ ůŝƐƚĞĚ ŽŶ ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ ƐƚŽĐŬ ĞǆĐŚĂŶŐĞ ŝŶ /ŶĚŝĂ ŝƐ ƐƵďũĞĐƚ ƚŽ ƚŚĞ
ĨŽůůŽǁŝŶŐ ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ ůŝŵŝƚƐ͗
Ͷ /ŶĚŝǀŝĚƵĂů >ŝŵŝƚ ŝŶ �ƋƵŝƚǇ ^ŚĂƌĞƐ ŽĨ Ă >ŝƐƚĞĚ �ŽŵƉĂŶǇͲ �ĂĐŚ &W/ ;Žƌ &W/Ɛ ďĞůŽŶŐŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ŝŶǀĞƐƚŽƌ

ŐƌŽƵƉͿ ŚŽůĚŝŶŐ ƐŚŽƵůĚ ĂůǁĂǇƐ ďĞ ďĞůŽǁ ϭϬй ŽĨ ƚŚĞ ƉŽƐƚ ŝƐƐƵĞ ƉĂŝĚ ƵƉ ĐĂƉŝƚĂů ŽŶ Ă ĨƵůůǇ ĚŝůƵƚĞĚ ďĂƐŝƐ͘
dŚĞ ϭϬй ůŝŵŝƚƐ ĂƌĞ ĂƉƉůŝĐĂďůĞ ĂĐƌŽƐƐ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ŝŶ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ůŝƐƚĞĚ ĐŽŵƉĂŶǇ ƚŚƌŽƵŐŚ
R ��Zͬ '�Z ;ƉŽƐƚ ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ ƚŽ ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ ĞƋƵŝƚǇ ƐŚĂƌĞƐͿ͕
R &s�/
R WĂƌƚŝĐŝƉĂƚŽƌǇ EŽƚĞƐͬ KĨĨƐŚŽƌĞ �ĞƌŝǀĂƚŝǀĞ /ŶƐƚƌƵŵĞŶƚ

Ͷ �ŐŐƌĞŐĂƚĞ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ >ŝŵŝƚ ďǇ &W/Ɛ ŝŶ �ƋƵŝƚǇ ^ŚĂƌĞƐ ŽĨ Ă >ŝƐƚĞĚ �ŽŵƉĂŶǇ Ͳ dŚĞ ŵĂǆŝŵƵŵ ƉĞƌŵŝƐƐŝďůĞ
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŝŶ ƚŚĞ ƐŚĂƌĞƐ ŽĨ Ă ůŝƐƚĞĚ ĐŽŵƉĂŶǇ͕ ũŽŝŶƚůǇ ďǇ Ăůů &W/Ɛ ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕ ŝƐ ƚŚĞ ƐĞĐƚŽƌĂů ĐĂƉ͕ ƵŶůĞƐƐ Ă
ůŽǁĞƌ ĐĂƉ ǁĂƐ ƐĞƚ ďǇ ƚŚĞ ĐŽŵƉĂŶǇ ďĞĨŽƌĞ DĂƌĐŚ ϯϭ͕ ϮϬϮϬ ŽĨ ƚŚĞ ƉĂŝĚͲƵƉ ĐĂƉŝƚĂů ŽĨ ƚŚĂƚ ĐŽŵƉĂŶǇ Žƌ ƵƉ
ƚŽ ƚŚĞ ƐĞĐƚŽƌĂů ĐĂƉ͕ ƐƵďũĞĐƚ ƚŽ ƐŚĂƌĞŚŽůĚĞƌ ĂƉƉƌŽǀĂů͘
R ^ƵĐŚ ĐŽŵƉĂŶǇ ŵĂǇ ƌĂŝƐĞ ƚŚĞ ůŝŵŝƚ ƚŽ ϰϵй Žƌ ϳϰй Žƌ ƚŚĞ ƐĞĐƚŽƌĂů ĐĂƉ Žƌ ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ ĐĞŝůŝŶŐ ǁŝƚŚ

ĂƉƉƌŽǀĂů ĨƌŽŵ ŝƚƐ �ŽĂƌĚ ŽĨ �ŝƌĞĐƚŽƌƐ ĂŶĚ 'ĞŶĞƌĂů �ŽĚǇ
R tŚĞƌĞ ƚŚĞ ĐŽŵƉĂŶǇ ŚĂƐ ƌĂŝƐĞĚ ƚŚĞ ůŝŵŝƚ ƚŽ ŚŝŐŚĞƌ ƚŚƌĞƐŚŽůĚ͕ ƚŚĞ ĐŽŵƉĂŶǇ ĐĂŶŶŽƚ ůŽǁĞƌ ƚŚĞ ůŝŵŝƚ

Ͷ ^ƉĞĐŝĂů ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ ĨŽƌ ĐĞƌƚĂŝŶ ƐĞĐƚŽƌƐ͗
R WƌŝǀĂƚĞ ^ĞĐƚŽƌ �ĂŶŬƐ ʹ �ŶǇ ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ ďĞǇŽŶĚ ϱй ďǇ ĂŶǇ ŝŶǀĞƐƚŽƌ͕ ĨŽƌĞŝŐŶ Žƌ ĚŽŵĞƐƚŝĐ͕ ǁŽƵůĚ

ƌĞƋƵŝƌĞ ƉƌŝŽƌ ĂƉƉƌŽǀĂů ĨƌŽŵ ZĞƐĞƌǀĞ �ĂŶŬ ŽĨ /ŶĚŝĂ ;Z�/Ϳ
R �ƌĞĚŝƚ /ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ �ŽŵƉĂŶŝĞƐ Ͳ �ŶǇ ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ ŝŶ ĞǆĐĞƐƐ ŽĨ ϭй ďǇ &W/Ɛ ŶĞĞĚƐ ƚŽ ďĞ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ƚŽ Z�/

R ^ƚŽĐŬ �ǆĐŚĂŶŐĞ ĂŶĚ �ůĞĂƌŝŶŐ �ŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶƐ Ͳ &W/Ɛ ĐĂŶ ĂĐƋƵŝƌĞͬŚŽůĚ ƵƉ ƚŽ ϱй ŽĨ ƚŚĞ ƉĂŝĚͲƵƉ ĞƋƵŝƚǇ
ƐŚĂƌĞ ĐĂƉŝƚĂů ŝŶ Ă ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ ƐƚŽĐŬ ĞǆĐŚĂŶŐĞ Žƌ ĐůĞĂƌŝŶŐ ĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ

R /Ŷ ƐĞĐƚŽƌƐ ǁŚĞƌĞ &�/ ŝƐ ƉƌŽŚŝďŝƚĞĚ͕ ƚŚĞ ĂŐŐƌĞŐĂƚĞ ůŝŵŝƚ ǁŽƵůĚ ďĞ Ϯϰ



ϭϯ ͮ W Ă Ő Ğ

&KZ�/'E /Es�^dD�Ed^ /E /E�/�

Ͷ �ŶǇ ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ ĞǆĐĞĞĚŝŶŐ Ϯй ŽĨ ƚŚĞ ƉĂŝĚͲƵƉ ĞƋƵŝƚǇ ƐŚĂƌĞ ĐĂƉŝƚĂů ŽĨ Ă ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ ƐƚŽĐŬ ĞǆĐŚĂŶŐĞ Žƌ
ĐůĞĂƌŝŶŐ ĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ ŶĞĞĚƐ ƚŽ ďĞ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ƚŽ ^��/ ǁŝƚŚŝŶ ϭϱ ĚĂǇƐ ŽĨ ƐƵĐŚ ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ ĨŽƌ ĂƉƉƌŽǀĂů͘ dŚŝƐ
ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ ŚĂƐ ƚŽ ďĞ ĚŽŶĞ ŝŶ ƚŚĞ ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ ĨŽƌŵĂƚ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ ^ƚŽĐŬ �ǆĐŚĂŶŐĞ Žƌ �ůĞĂƌŝŶŐ
�ŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ͘

>ŝŵŝƚ DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ DĞĐŚĂŶŝƐŵ ŽĨ ůŝƐƚĞĚ ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ
Ͷ /Ŷ ĐĂƐĞ ŽĨ &W/Ɛ ĂƉƉůǇŝŶŐ ƚŚƌŽƵŐŚ ƉƌŝŵĂƌǇ ŵĂƌŬĞƚ͕ ƚŚĞ ZĞŐŝƐƚƌĂƌ ĂŶĚ dƌĂŶƐĨĞƌ �ŐĞŶƚ ;Zd�Ϳ ǁŽƵůĚ ŚĂǀĞ ƚŽ

ǀĂůŝĚĂƚĞ͕ ƚŚĞ ĚĞƚĂŝůƐ ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ŝŶǀĞƐƚŽƌ ŐƌŽƵƉ͕ ǁŝƚŚ �ĞƉŽƐŝƚŽƌŝĞƐ͕ ďĞĨŽƌĞ ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ ďĂƐŝƐ ŽĨ
ĂůůŽƚŵĞŶƚ͕ ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ Ă ƐŝŶŐůĞ &W/ Žƌ ĂƐ ƉĂƌƚ ŽĨ ŝŶǀĞƐƚŽƌ ŐƌŽƵƉ͕ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ďƌĞĂĐŚ ƚŚĞ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ůŝŵŝƚ
ŽĨ ϭϬй

Ͷ dŚĞ ůŝŵŝƚ ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ ĨŽƌ ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ ŵĂƌŬĞƚ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ŝƐ ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ ďǇ ƚŚĞ �ĞƉŽƐŝƚŽƌŝĞƐ͘ dŚĞǇ
ŵŽŶŝƚŽƌ ƚŚĞ ĨŽƌĞŝŐŶ ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ ůŝŵŝƚƐ Ăƚ ĂŐŐƌĞŐĂƚĞ ůĞǀĞů ĂƐ ǁĞůů ĂƐ ƐĞĐƚŽƌĂů ĐĂƉ ĨŽƌ &W/Ɛ͘ dŚĞ
ĚĞƉŽƐŝƚŽƌŝĞƐ ĂůƐŽ ŵŽŶŝƚŽƌ ƚŚĞ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ůŝŵŝƚ ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ &W/Ɛ ďĞůŽŶŐŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞ ƐĂŵĞ
/ŶǀĞƐƚŽƌ ŐƌŽƵƉ

/͘ dƌĂĐŬŝŶŐ ŽĨ ůŝŵŝƚ ĨŽƌ &W/Ɛ ďĞůŽŶŐŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ŝŶǀĞƐƚŽƌ ŐƌŽƵƉ͗ dŚŝƐ ŝƐ ďĂƐĞĚ ŽŶ ƚŚĞ ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ ďǇ ƚŚĞ
ĐƵƐƚŽĚŝĂŶƐ ƚŽ ĚĞƉŽƐŝƚŽƌŝĞƐ
R �ĞƚĂŝůƐ ŽĨ ƚŚĞ ŝŶǀĞƐƚŽƌ ŐƌŽƵƉ Ăƚ ƚŚĞ ƚŝŵĞ ŽĨ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ Žƌ Ăƚ ĂŶǇ ƚŝŵĞ ŽĨ ƌĞĐĞŝƉƚ ŽĨ ƐƵĐŚ ĚĞƚĂŝůƐ

ĨƌŽŵ ƚŚĞ &W/Ɛͬ ĚƵĞ ĚŝůŝŐĞŶĐĞ ďǇ ĐƵƐƚŽĚŝĂŶƐ
R dƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶƐ ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ ďǇ &W/Ɛ͕ ŽŶ Ă dнϭ ;d ďĞŝŶŐ ƚŚĞ ƚƌĂĚĞ ĚĂƚĞͿ
R dŚĞ ĚĞƉŽƐŝƚŽƌŝĞƐ ƚŚĞŶ ƚƌĂĐŬ ƚŚĞ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ůŝŵŝƚƐ ŽĨ &W/Ɛ ďĞůŽŶŐŝŶŐ ƚŽ ƐĂŵĞ ŝŶǀĞƐƚŽƌ ŐƌŽƵƉ ƚŽ

ĞŶƐƵƌĞ ŝƚ ƌĞŵĂŝŶƐ ďĞůŽǁ ϭϬй ŽĨ ƚŚĞ ƉŽƐƚ ŝƐƐƵĞ ƉĂŝĚ ƵƉ ĐĂƉŝƚĂů ŽĨ ƚŚĞ ůŝƐƚĞĚ ĐŽŵƉĂŶǇ ŽŶ Ă ĨƵůůǇ
ĚŝůƵƚĞĚ ďĂƐŝƐ͕ Ăƚ ĂŶǇ ƚŝŵĞ͘
/Ŷ ĐĂƐĞƐ ŽĨ ƉƌŝŵĂƌǇ ŵĂƌŬĞƚ ĂůůŽƚŵĞŶƚ͕ ƚŚĞ Zd� ŶĞĞĚ ƚŽ ǀĂůŝĚĂƚĞ ƚŚĞ ĚĞƚĂŝůƐ ǁŝƚŚ �ĞƉŽƐŝƚŽƌǇ ƉƌŝŽƌ ƚŽ
ĂůůŽƚŵĞŶƚ ŽĨ ƐŚĂƌĞƐ͕ ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ůŝŵŝƚ͘

//͘ dƌĂĐŬŝŶŐ ŽĨ ĂŐŐƌĞŐĂƚĞ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ůŝŵŝƚ ĂŶĚ ƐĞĐƚŽƌĂů �ĂƉ ďǇ &W/Ɛ
R dŚĞ ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ ŽĨ ĨŽƌĞŝŐŶ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ůŝŵŝƚƐ ŝƐ ďĂƐĞĚ ŽŶ ƉĂŝĚͲƵƉ ĞƋƵŝƚǇ ĐĂƉŝƚĂů ŽĨ ƚŚĞ ĐŽŵƉĂŶǇ͕ ŽŶ

ĨƵůůǇ ĚŝůƵƚĞĚ ďĂƐŝƐ
R �ƵƐƚŽĚŝĂŶƐ ƚŽ ƌĞƉŽƌƚ ĐŽŶĨŝƌŵĞĚ ƚƌĂĚĞƐ ŽĨ ƚŚĞŝƌ &W/ ĐůŝĞŶƚƐ ƚŽ ƚŚĞ ĚĞƉŽƐŝƚŽƌŝĞƐ ŽŶ Ă dнϭ ďĂƐŝƐ
R � ƌĞĚ ĨůĂŐ ŝƐ ĂĐƚŝǀĂƚĞĚ ǁŚĞŶĞǀĞƌ ƚŚĞ ĨŽƌĞŝŐŶ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŝƐ ǁŝƚŚŝŶ ϯй Žƌ ůĞƐƐ ƚŚĂŶ ϯй ŽĨ ƚŚĞ

ĂŐŐƌĞŐĂƚĞ &W/ ůŝŵŝƚƐ Žƌ ƐĞĐƚŽƌĂů ĐĂƉ
� dŚĞ ĚĞƉŽƐŝƚŽƌŝĞƐ ĂŶĚ ĞǆĐŚĂŶŐĞƐ ǁŽƵůĚ ĚŝƐƉůĂǇ ƚŚĞ ĂǀĂŝůĂďůĞ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŚĞĂĚƌŽŽŵ͕ ŝŶ ƚĞƌŵƐ ŽĨ

ĂǀĂŝůĂďůĞ ƐŚĂƌĞƐ͕ ĨŽƌ Ăůů ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ ĨŽƌ ǁŚŝĐŚ ƚŚĞ ƌĞĚ ĨůĂŐ ŚĂƐ ďĞĞŶ ĂĐƚŝǀĂƚĞĚ
� dŚĞ ĚĂƚĂ ŽŶ ƚŚĞ ĂǀĂŝůĂďůĞ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŚĞĂĚƌŽŽŵ ƐŚĂůů ďĞ ƵƉĚĂƚĞĚ ŽŶ ĞŶĚͲŽĨͲĚĂǇ ďĂƐŝƐ ĂƐ ůŽŶŐ

ĂƐ ƚŚĞ ƌĞĚ ĨůĂŐ ŝƐ ĂĐƚŝǀĂƚĞĚ
� dŚŝƐ ĚĂƚĂ ŝƐ ƉƵďůŝƐŚĞĚ ŽŶ ƚŚĞ ǁĞďƐŝƚĞ ŽĨ ƚŚĞ �ĞƉŽƐŝƚŽƌŝĞƐ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ ^ƚŽĐŬ ĞǆĐŚĂŶŐĞ

///͘ �ƌĞĂĐŚ ŽĨ ůŝŵŝƚƐ͗
ŝ͘ �ŐŐƌĞŐĂƚĞ >ŝŵŝƚ
R �ǆĐŚĂŶŐĞƐ ǁŽƵůĚ ŝƐƐƵĞ ƉƵďůŝĐ ŶŽƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ŽŶ ƚŚĞŝƌ ǁĞďƐŝƚĞ ĂŶĚ ŚĂůƚ ĨƵƌƚŚĞƌ ƉƵƌĐŚĂƐĞƐ ďǇ͗

� &W/Ɛ͕ ŝĨ ƚŚĞ ĂŐŐƌĞŐĂƚĞ &W/ ůŝŵŝƚ ŝƐ ďƌĞĂĐŚĞĚ
� �ůů ĨŽƌĞŝŐŶ ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ &W/Ɛ͕ ŝĨ ƚŚĞ ƐĞĐƚŽƌĂů ĐĂƉ ŝƐ ďƌĞĂĐŚĞĚ
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R dŚĞ ĨŽƌĞŝŐŶ ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ ĂƌĞ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ƚŽ ĚŝǀĞƐƚ ƚŚĞŝƌ ĞǆĐĞƐƐ ŚŽůĚŝŶŐ ǁŝƚŚŝŶ ϱ ƚƌĂĚŝŶŐ ĚĂǇƐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ
ĚĂƚĞ ŽĨ ƐĞƚƚůĞŵĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ƚƌĂĚĞƐ͕ ďǇ ƐĞůůŝŶŐ ƐŚĂƌĞƐ ŽŶůǇ ƚŽ ĚŽŵĞƐƚŝĐ ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ

R DĞƚŚŽĚ ŽĨ �ŝƐŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ʹ � ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂƚĞ ĚŝƐŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ ǁŽƵůĚ ďĞ ĨŽůůŽǁĞĚ ĨŽƌ
ĚŝƐŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ĞǆĐĞƐƐ ƐŚĂƌĞƐ ƐŽ ĂƐ ƚŽ ďƌŝŶŐ ƚŚĞ ĨŽƌĞŝŐŶ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŝŶ Ă ůŝƐƚĞĚ ĐŽŵƉĂŶǇ
ǁŝƚŚŝŶ ƉĞƌŵŝƐƐŝďůĞ ůŝŵŝƚƐ ;ƌĞĨĞƌ ĂŶ ŝŶĚŝĐĂƚŝǀĞ ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶ ďĞůŽǁͿ

R �ĞƉĞŶĚŝŶŐ ŽŶ ƚŚĞ ůŝŵŝƚ ďĞŝŶŐ ďƌĞĂĐŚĞĚ͕ ƚŚĞ ĚŝƐŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ďƌĞĂĐŚĞĚ ƋƵĂŶƚŝƚǇ ƐŚĂůů ďĞ
ƵŶŝĨŽƌŵůǇ ƐƉƌĞĂĚ ĂĐƌŽƐƐ Ăůů ĨŽƌĞŝŐŶ ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ &W/Ɛ͕ ǁŚŽ ĂƌĞ ŶĞƚ ďƵǇĞƌƐ ŝŶ ƚŚĂƚ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ
ƐĞĐƵƌŝƚǇ ŽŶ ƚŚĞ ĚĂƚĞ ŽĨ ƚŚĞ ďƌĞĂĐŚ

R dŚĞ ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ ƚŚƵƐ ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ ĂƌĞ ŝŶĨŽƌŵĞĚ ŽĨ ƚŚĞ ĞǆĐĞƐƐ ƋƵĂŶƚŝƚǇ ƚŚĂƚ ƚŚĞǇ ĂƌĞ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ƚŽ
ĚŝƐŝŶǀĞƐƚ͘ /Ŷ ƚŚĞ ĐĂƐĞ ŽĨ &W/Ɛ ǁŚŝĐŚ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ ĨŽƌ ĚŝƐŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŽĨ ĞǆĐĞƐƐ ŚŽůĚŝŶŐ͕ ƚŚĞ
ĚĞƉŽƐŝƚŽƌŝĞƐ ǁŽƵůĚ ŝƐƐƵĞ ƚŚĞ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ ƚŽ ƚŚĞ ĐƵƐƚŽĚŝĂŶƐ ŽĨ ƚŚĞƐĞ &W/Ɛ ĨŽƌ
ĚŝƐŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ĞǆĐĞƐƐ ŚŽůĚŝŶŐ

R �Ɛ ƚŚĞ ďƌĞĂĐŚ ŽĨ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ůŝŵŝƚƐ ǁŽƵůĚ ďĞ ĚĞƚĞĐƚĞĚ Ăƚ ƚŚĞ ĞŶĚ ŽĨ dнϭ ĚĂǇ ;ďĂƐĞĚ ŽŶ ĐƵƐƚŽĚŝĂů
ĐŽŶĨŝƌŵĂƚŝŽŶ ĚĂƚĂͿ ĂŶĚ ƚŚĞ ĂŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚ ƉĞƌƚĂŝŶŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞ ďƌĞĂĐŚ ǁŽƵůĚ ďĞ ŵĂĚĞ Ăƚ ƚŚĞ ĞŶĚ
ŽĨ dнϭ ĚĂǇ ;d ďĞŝŶŐ ƚŚĞ dƌĂĚĞ �ĂƚĞͿ͕ ƚŚĞ ĨŽƌĞŝŐŶ ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ ǁŚŽ ŚĂǀĞ ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ ƚŚĞ ƐŚĂƌĞƐ ĚƵƌŝŶŐ
ƚŚĞ ƚƌĂĚŝŶŐ ŚŽƵƌƐ ŽŶ dнϭ ĚĂǇ ǁŽƵůĚ ĂůƐŽ ďĞ ŐŝǀĞŶ Ă ƚŝŵĞ ƉĞƌŝŽĚ ŽĨ ϱ ƚƌĂĚŝŶŐ ĚĂǇƐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ĚĂƚĞ
ŽĨ ƐĞƚƚůĞŵĞŶƚ ŽĨ ƐƵĐŚ ƚƌĂĚĞƐ͕ ƚŽ ĚŝƐŝŶǀĞƐƚ ƚŚĞ ŚŽůĚŝŶŐ ĂĐĐƌƵĞĚ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ĂĨŽƌĞƐĂŝĚ ƉƵƌĐŚĂƐĞ ŽĨ
ƐŚĂƌĞƐ

R /Ĩ ĨŽƌĞŝŐŶ ƐŚĂƌĞŚŽůĚŝŶŐ ŝŶ Ă ĐŽŵƉĂŶǇ ĐŽŵĞƐ ǁŝƚŚŝŶ ƉĞƌŵŝƐƐŝďůĞ ůŝŵŝƚ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ƚŝŵĞ ƉĞƌŝŽĚ ĨŽƌ
ĚŝƐŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ͕ ŽŶ ĂĐĐŽƵŶƚ ŽĨ ƐĂůĞ ďǇ ŽƚŚĞƌ &W/Ɛ͕ ƚŚĞ ŽƌŝŐŝŶĂů &W/Ɛ ;ǁŚŝĐŚ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ĂĚǀŝƐĞĚ ƚŽ
ĚŝƐŝŶǀĞƐƚͿ ǁŽƵůĚ Ɛƚŝůů ŚĂǀĞ ƚŽ ĚŝƐŝŶǀĞƐƚ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ĚŝƐŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ƚŝŵĞ ƉĞƌŝŽĚ͘ dŚŝƐ ǁŽƵůĚ ďĞ
ŝƌƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ ŽĨ ĨƌĞƐŚ ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ ŽĨ ĂŶ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŚĞĂĚƌŽŽŵ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ĚŝƐŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ƚŝŵĞ
ƉĞƌŝŽĚ

R dŚĞƌĞ ǁŽƵůĚ ďĞ ŶŽ ĂŶŶƵůŵĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ƚƌĂĚĞƐ ǁŚŝĐŚ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ĞǆĞĐƵƚĞĚ ŽŶ ƚŚĞ ƚƌĂĚŝŶŐ ƉůĂƚĨŽƌŵ
ŽĨ ƚŚĞ ƐƚŽĐŬ ĞǆĐŚĂŶŐĞƐ ĂŶĚ ǁŚŝĐŚ ĂƌĞ ŝŶ ďƌĞĂĐŚ ŽĨ ƚŚĞ ƐĞĐƚŽƌĂů Žƌ ĂŐŐƌĞŐĂƚĞ &W/ ůŝŵŝƚ

R &ĂŝůƵƌĞ ƚŽ ĚŝƐŝŶǀĞƐƚ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ĚŝƐŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ƉĞƌŝŽĚ ǁŽƵůĚ ĂƚƚƌĂĐƚ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ĂĐƚŝŽŶ ĨƌŽŵ ^��/͘

ŝŝ͘ /ŶĚŝǀŝĚƵĂů >ŝŵŝƚ ;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ /ŶǀĞƐƚŽƌ 'ƌŽƵƉ ĨŽƌ ǁŚŝĐŚ ĐůƵďďŝŶŐ ŝƐ ĂƉƉůŝĐĂďůĞͿ
/Ŷ ĐĂƐĞ ŽĨ ďƌĞĂĐŚ ŽĨ ůŝŵŝƚ͕ ƚŚĞ &W/ ƐŚĂůů ŚĂǀĞ ŽƉƚŝŽŶ ŽĨ͗
R �ŝǀĞƐƚŝŶŐ ƚŚĞŝƌ ŚŽůĚŝŶŐƐ ǁŝƚŚŝŶ ϱ ƚƌĂĚŝŶŐ ĚĂǇƐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ĚĂƚĞ ŽĨ ƐĞƚƚůĞŵĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ƚƌĂĚĞƐ ĐĂƵƐŝŶŐ

ƚŚĞ ďƌĞĂĐŚ͘
R /Ŷ ĐĂƐĞ ƚŚĞ &W/ ĐŚŽŽƐĞƐ ŶŽƚ ƚŽ ĚŝǀĞƐƚ͕ ƚŚĞŶ ƚŚĞ ĞŶƚŝƌĞ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŝŶ ƚŚĞ ĐŽŵƉĂŶǇ ďǇ ƐƵĐŚ &W/ ĂŶĚ

ŝƚƐ ŝŶǀĞƐƚŽƌ ŐƌŽƵƉ ƐŚĂůů ďĞ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ĂƐ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ƵŶĚĞƌ &�/ ĂŶĚ ƚŚĞ &W/ ĂŶĚ ŝƚƐ ŝŶǀĞƐƚŽƌ ŐƌŽƵƉ
ƐŚĂůů ŶŽƚ ŵĂŬĞ ĨƵƌƚŚĞƌ ƉŽƌƚĨŽůŝŽ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŝŶ ƚŚĞ ĐŽŵƉĂŶǇ

R dŚĞ &W/͕ ƚŚƌŽƵŐŚ ŝƚƐ ĐƵƐƚŽĚŝĂŶ͕ ƐŚĂůů ďƌŝŶŐ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ƚŽ ƚŚĞ ŶŽƚŝĐĞ ŽĨ ƚŚĞ ĚĞƉŽƐŝƚŽƌŝĞƐ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ
ƚŚĞ ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ ĐŽŵƉĂŶǇ ĨŽƌ ĞĨĨĞĐƚŝŶŐ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ĐŚĂŶŐĞƐ ŝŶ ƚŚĞŝƌ ƌĞĐŽƌĚƐ͕ ǁŝƚŚŝŶ ϳ ƚƌĂĚŝŶŐ ĚĂǇƐ
ĨƌŽŵ ƚŚĞ ĚĂƚĞ ŽĨ ƐĞƚƚůĞŵĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ƚƌĂĚĞƐ ĐĂƵƐŝŶŐ ƚŚĞ ďƌĞĂĐŚ͘ dŚĞ ďƌĞĂĐŚ ŽĨ ƚŚĞ ƐĂŝĚ ĂŐŐƌĞŐĂƚĞ
Žƌ ƐĞĐƚŽƌĂů ůŝŵŝƚ ŽŶ ĂĐĐŽƵŶƚ ŽĨ ƐƵĐŚ ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉĞƌŝŽĚ ďĞƚǁĞĞŶ ƚŚĞ ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ ĂŶĚ ƐĂůĞ
Žƌ ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ ƚŽ &�/ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ ƚŝŵĞ͕ ƐŚĂůů ŶŽƚ ďĞ ƌĞĐŬŽŶĞĚ ĂƐ Ă ĐŽŶƚƌĂǀĞŶƚŝŽŶ ƵŶĚĞƌ
ƚŚĞƐĞ ƌƵůĞƐ͘



ϭϱ ͮ W Ă Ő Ğ

&KZ�/'E /Es�^dD�Ed^ /E /E�/�

ϭ͘Ϯ͘ϭϬ͘ϲ͘ KƚŚĞƌ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ ĂŶĚ ZĞŐƵůĂƚŽƌǇ ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ
/͘ ^ƵďƐƚĂŶƚŝĂů ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ ŽĨ ƐŚĂƌĞƐ ŽĨ ǀŽƚŝŶŐ ƌŝŐŚƚƐ
Ͷ dŚĞ ƚƌŝŐŐĞƌ ůŝŵŝƚ ĨŽƌ ĂĐƋƵŝƌĞƌƐ ƚŽ ŵĂŬĞ ĂŶ ŽƉĞŶ ŽĨĨĞƌ ŽĨ ƐŚĂƌĞƐ ƵŶĚĞƌ ƚŚĞ ^��/ ;^ƵďƐƚĂŶƚŝĂů �ĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ

ŽĨ ^ŚĂƌĞƐ ĂŶĚ dĂŬĞŽǀĞƌƐͿ ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ ŝƐ Ϯϱй ŽĨ ƚŚĞ ƐŚĂƌĞƐ Žƌ ǀŽƚŝŶŐ ĐĂƉŝƚĂů ŝŶ Ă ĐŽŵƉĂŶǇ
Ͷ �Ŷ ĂĐƋƵŝƌĞƌ͕ ŚŽůĚŝŶŐ Ϯϱй Žƌ ŵŽƌĞ ŽĨ ƚŚĞ ƐŚĂƌĞƐ Žƌ ǀŽƚŝŶŐ ƌŝŐŚƚƐ ŝŶ Ă ĐŽŵƉĂŶǇ͕ ĐĂŶ ŵĂŬĞ ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶƐ ŽĨ

ƵƉ ƚŽ ϱй ƉĞƌ ĨŝŶĂŶĐŝĂů ǇĞĂƌ͕ ǁŝƚŚŽƵƚ ƚƌŝŐŐĞƌŝŶŐ ƚŚĞ ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ ŽĨ ŵĂŬŝŶŐ ĂŶ ŽƉĞŶ ŽĨĨĞƌ͘ dŚŝƐ ŝƐ
ƉƌŽǀŝĚĞĚ ƚŚĞ ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ƌĞƐƵůƚ ŝŶ ƚŚĞ ĂĐƋƵŝƌĞƌ ďƌĞĂĐŚŝŶŐ ĂŶǇ ŵĂǆŝŵƵŵ ƉĞƌŵŝƐƐŝďůĞ ŶŽŶͲ
ƉƵďůŝĐ ƐŚĂƌĞŚŽůĚŝŶŐ

Ͷ �ĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ ŽĨ ĐŽŶƚƌŽů Ͳ /ƌƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ ŽĨ ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ Žƌ ŚŽůĚŝŶŐ ŽĨ ƐŚĂƌĞƐ Žƌ ǀŽƚŝŶŐ ƌŝŐŚƚƐ ŝŶ Ă ƚĂƌŐĞƚ
ĐŽŵƉĂŶǇ͕ ŶŽ ĂĐƋƵŝƌĞƌ ƐŚĂůů ĂĐƋƵŝƌĞ͕ ĚŝƌĞĐƚůǇ Žƌ ŝŶĚŝƌĞĐƚůǇ͕ ĐŽŶƚƌŽů ŽǀĞƌ ƐƵĐŚ ƚĂƌŐĞƚ ĐŽŵƉĂŶǇ ƵŶůĞƐƐ ƚŚĞ
ĂĐƋƵŝƌĞƌ ŵĂŬĞƐ Ă ƉƵďůŝĐ ĂŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚ ŽĨ ĂŶ ŽƉĞŶ ŽĨĨĞƌ ĨŽƌ ĂĐƋƵŝƌŝŶŐ ƐŚĂƌĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ƚĂƌŐĞƚ ĐŽŵƉĂŶǇ͕ ŝŶ
ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ ǁŝƚŚ ^�^d ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ

//͘ KƉĞŶ ŽĨĨĞƌ ƵŶĚĞƌ ^��/ ;^�^dͿ ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ
Ͷ dŚĞ ŵŝŶŝŵƵŵ ĂŵŽƵŶƚ ŽĨ ƐŚĂƌĞƐ ƚŽ ďĞ ƐŽƵŐŚƚ ŝŶ ĂŶ ŽƉĞŶ ŽĨĨĞƌ ďǇ ĂŶ ĂĐƋƵŝƌĞƌ ŝƐ Ϯϲй ŽĨ ƚŚĞ ƐŚĂƌĞƐ ŽĨ

ǀŽƚŝŶŐ ĐĂƉŝƚĂů ŝŶ Ă ĐŽŵƉĂŶǇ
Ͷ dŚĞ ŽƉĞŶ ŽĨĨĞƌ ĨŽƌ ĂĐƋƵŝƌŝŶŐ ƐŚĂƌĞƐ ƚŽ ďĞ ŵĂĚĞ ďǇ ƚŚĞ ĂĐƋƵŝƌĞƌ ƐŚĂůů ďĞ ĨŽƌ Ăƚ ůĞĂƐƚ Ϯϲй ŽĨ ƚŽƚĂů ƐŚĂƌĞƐ

ŽĨ ƚŚĞ ƚĂƌŐĞƚ ĐŽŵƉĂŶǇ͕ ĂƐ ŽĨ ƚĞŶƚŚ ǁŽƌŬŝŶŐ ĚĂǇ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ĐůŽƐƵƌĞ ŽĨ ƚŚĞ ƚĞŶĚĞƌŝŶŐ ƉĞƌŝŽĚ͘ dĞŶĚĞƌŝŶŐ
ƉĞƌŝŽĚ ŝƐ ƚŚĞ ƉĞƌŝŽĚ ǁŝƚŚŝŶ ǁŚŝĐŚ ƐŚĂƌĞŚŽůĚĞƌ ĐĂŶ ƚĞŶĚĞƌ ƐŚĂƌĞƐ ŝŶ ĂĐĐĞƉƚĂŶĐĞ ŽĨ ĂŶ ŽƉĞŶ ŽĨĨĞƌ

///͘ ZĞƉŽƌƚŝŶŐ ƵŶĚĞƌ ^��/ ;^�^dͿ ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ ϮϬϭϭ
Ͷ hŶĚĞƌ ƚŚĞ ^��/ ;^�^dͿ ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ ϮϬϭϭ ĂŶǇ ĂĐƋƵŝƌĞƌ ǁŚŽ ĂĐƋƵŝƌĞƐ ƐŚĂƌĞƐ Žƌ ǀŽƚŝŶŐ ƌŝŐŚƚƐ ŝŶ Ă ƚĂƌŐĞƚ

ĐŽŵƉĂŶǇ ǁŚŝĐŚ ƚĂŬĞŶ ƚŽŐĞƚŚĞƌ ǁŝƚŚ ƐŚĂƌĞƐ Žƌ ǀŽƚŝŶŐ ƌŝŐŚƚƐ͕ ŝĨ ĂŶǇ͕ ŚĞůĚ ďǇ Śŝŵ ĂŶĚ ďǇ ƉĞƌƐŽŶƐ ĂĐƚŝŶŐ
ŝŶ ĐŽŶĐĞƌƚ ǁŝƚŚ Śŝŵ ŝŶ ƐƵĐŚ ƚĂƌŐĞƚ ĐŽŵƉĂŶǇ ĂŐŐƌĞŐĂƚŝŶŐ ƚŽ ϱй Žƌ ŵŽƌĞ ŽĨ ƚŚĞ ƐŚĂƌĞƐ ŽĨ ƐƵĐŚ ƚĂƌŐĞƚ
ĐŽŵƉĂŶǇ͕ ƐŚĂůů ĚŝƐĐůŽƐĞ ƚŚĞŝƌ ĂŐŐƌĞŐĂƚĞ ƐŚĂƌĞŚŽůĚŝŶŐ ĂŶĚ ǀŽƚŝŶŐ ƌŝŐŚƚƐ ǁŝƚŚŝŶ Ϯ ǁŽƌŬŝŶŐ ĚĂǇƐ ŽĨ ƚŚĞ
ƌĞĐĞŝƉƚ ŽĨ ŝŶƚŝŵĂƚŝŽŶ ŽĨ ĂůůŽƚŵĞŶƚ ŽĨ ƐŚĂƌĞƐ͕ Žƌ ƚŚĞ ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ ŽĨ ƐŚĂƌĞƐ Žƌ ǀŽƚŝŶŐ ƌŝŐŚƚƐ ƚŽ͕Ͷ
R �ǀĞƌǇ ƐƚŽĐŬ ĞǆĐŚĂŶŐĞ ǁŚĞƌĞ ƚŚĞ ƐŚĂƌĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ƚĂƌŐĞƚ ĐŽŵƉĂŶǇ ĂƌĞ ůŝƐƚĞĚ͖ ĂŶĚ
R dŚĞ ƚĂƌŐĞƚ ĐŽŵƉĂŶǇ Ăƚ ŝƚƐ ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ ŽĨĨŝĐĞ͘

Ͷ �ŶǇ ĂĐƋƵŝƌĞƌ ǁŚŽ ƚŽŐĞƚŚĞƌ ǁŝƚŚ ƉĞƌƐŽŶƐ ĂĐƚŝŶŐ ŝŶ ĐŽŶĐĞƌƚ ǁŝƚŚ Śŝŵ͕ ŚŽůĚƐ ƐŚĂƌĞƐ Žƌ ǀŽƚŝŶŐ ƌŝŐŚƚƐ ŝŶ Ă
ƚĂƌŐĞƚ ĐŽŵƉĂŶǇ ĂŐŐƌĞŐĂƚŝŶŐ ƚŽ ϱй Žƌ ŵŽƌĞ͕ ƐŚĂůů ĚŝƐĐůŽƐĞ ĞǀĞƌǇ ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ Žƌ ĚŝƐƉŽƐĂů ŽĨ ƐŚĂƌĞƐ ŽĨ ƚŚĞ
ƚĂƌŐĞƚ ĐŽŵƉĂŶǇ ŽĨ Ϯй Žƌ ŵŽƌĞ ŽĨ ƚŚĞ ƐŚĂƌĞƐ Žƌ ǀŽƚŝŶŐ ƌŝŐŚƚƐ͕ ǁŝƚŚŝŶ ƚǁŽ ǁŽƌŬŝŶŐ ĚĂǇƐ ŽĨ ƚŚĞ ƌĞĐĞŝƉƚ ŽĨ
ŝŶƚŝŵĂƚŝŽŶ ŽĨ ĂůůŽƚŵĞŶƚ ŽĨ ƐŚĂƌĞƐ͕ Žƌ ƚŚĞ ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ ŽĨ ƐŚĂƌĞƐ Žƌ ǀŽƚŝŶŐ ƌŝŐŚƚƐ ŝŶ ƚŚĞ ƚĂƌŐĞƚ ĐŽŵƉĂŶǇ ƚŽ
R �ǀĞƌǇ ƐƚŽĐŬ ĞǆĐŚĂŶŐĞ ǁŚĞƌĞ ƚŚĞ ƐŚĂƌĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ƚĂƌŐĞƚ ĐŽŵƉĂŶǇ ĂƌĞ ůŝƐƚĞĚ͕ ĂŶĚ
R dŚĞ ƚĂƌŐĞƚ ĐŽŵƉĂŶǇ Ăƚ ŝƚƐ ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ ŽĨĨŝĐĞ

Ͷ ^ŚĂƌĞƐ ƚĂŬĞŶ ďǇ ǁĂǇ ŽĨ ĞŶĐƵŵďƌĂŶĐĞ ƐŚĂůů ďĞ ƚƌĞĂƚĞĚ ĂƐ ĂŶ ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ ĂŶĚ ƐŚĂƌĞƐ ŐŝǀĞŶ ƵƉŽŶ ƌĞůĞĂƐĞ
ŽĨ ĞŶĐƵŵďƌĂŶĐĞ ƐŚĂůů ďĞ ƚƌĞĂƚĞĚ ĂƐ Ă ĚŝƐƉŽƐĂů

Ͷ �ŽŶƚŝŶƵĂů �ŝƐĐůŽƐƵƌĞ͗ �ǀĞƌǇ ĞŶƚŝƚǇ ƚŚĂƚ ŚŽůĚƐ ƐŚĂƌĞƐ Žƌ ǀŽƚŝŶŐ ƌŝŐŚƚƐ ĞŶƚŝƚůŝŶŐ ƚŚĞŵ ƚŽ ĞǆĞƌĐŝƐĞ Ϯϱй Žƌ
ŵŽƌĞ ŽĨ ƚŚĞ ǀŽƚŝŶŐ ƌŝŐŚƚƐ ŝŶ Ă ƚĂƌŐĞƚ ĐŽŵƉĂŶǇ͕ ƐŚĂůů ĚŝƐĐůŽƐĞ ƚŚĞŝƌ ĂŐŐƌĞŐĂƚĞ ƐŚĂƌĞŚŽůĚŝŶŐ ĂŶĚ ǀŽƚŝŶŐ
ƌŝŐŚƚƐ ĂƐ ŽĨ ƚŚĞ DĂƌĐŚ ϯϭ͕ ŝŶ ƐƵĐŚ ƚĂƌŐĞƚ ĐŽŵƉĂŶǇ ǁŝƚŚŝŶ ƐĞǀĞŶ ǁŽƌŬŝŶŐ ĚĂǇƐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ĞŶĚ ŽĨ ĞĂĐŚ
ĨŝŶĂŶĐŝĂů ǇĞĂƌ ƚŽ͗
R �ǀĞƌǇ ƐƚŽĐŬ ĞǆĐŚĂŶŐĞ ǁŚĞƌĞ ƚŚĞ ƐŚĂƌĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ƚĂƌŐĞƚ ĐŽŵƉĂŶǇ ĂƌĞ ůŝƐƚĞĚ͕ ĂŶĚ
R dŚĞ ƚĂƌŐĞƚ ĐŽŵƉĂŶǇ Ăƚ ŝƚƐ ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ ŽĨĨŝĐĞ͘



ϭϲ ͮ W Ă Ő Ğ

&KZ�/'E /Es�^dD�Ed^ /E /E�/�

/s͘ ^��/ ;WƌŽŚŝďŝƚŝŽŶ ŽĨ /ŶƐŝĚĞƌ dƌĂĚŝŶŐͿ͕ ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͕ ϮϬϭϱ
<ĞǇ ŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ ŽĨ ƚŚĞ ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ
Ͷ /ƚ ŝƐ ŝŶƚĞŶĚĞĚ ƚŚĂƚ ĂŶǇŽŶĞ ŝŶ ƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶ ŽĨ Žƌ ŚĂǀŝŶŐ ĂĐĐĞƐƐ ƚŽ ƵŶƉƵďůŝƐŚĞĚ ƉƌŝĐĞ ƐĞŶƐŝƚŝǀĞ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ

ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ĂŶ ͚ŝŶƐŝĚĞƌ͛ ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ ŽĨ ŚŽǁ ŽŶĞ ĐĂŵĞ ŝŶ ƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶ ŽĨ Žƌ ŚĂĚ ĂĐĐĞƐƐ ƚŽ ƐƵĐŚ
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ

Ͷ hŶƉƵďůŝƐŚĞĚ WƌŝĐĞ ^ĞŶƐŝƚŝǀĞ /ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ;hW^/Ϳ ŚĂƐ ďĞĞŶ ĚĞĨŝŶĞĚ ĂƐ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ŶŽƚ ŐĞŶĞƌĂůůǇ ĂǀĂŝůĂďůĞ
ƚŽ ƉƵďůŝĐ ĂŶĚ ǁŚŝĐŚ ŵĂǇ ŝŵƉĂĐƚ ƚŚĞ ƉƌŝĐĞ ŽĨ ƚŚĞ ƐĞĐƵƌŝƚǇ

Ͷ dŚĞ ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ ŽĨ /ŶƐŝĚĞƌ ŝŶĐůƵĚĞƐ ƉĞƌƐŽŶƐ ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ ŽŶ ƚŚĞ ďĂƐŝƐ ŽĨ ďĞŝŶŐ ŝŶ ĂŶǇ ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂů͕ ĨŝĚƵĐŝĂƌǇ
Žƌ ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ ƚŚĂƚ ĂůůŽǁƐ ƐƵĐŚ ƉĞƌƐŽŶ ĂĐĐĞƐƐ ƚŽ hW^/͘ /ŶƐŝĚĞƌ ǁŝůů ĂůƐŽ ŝŶĐůƵĚĞ Ă ƉĞƌƐŽŶ
ǁŚŽ ŝƐ ŝŶ ƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶ Žƌ ŚĂƐ ĂĐĐĞƐƐ ƚŽ hW^/͘ /ŵŵĞĚŝĂƚĞ ƌĞůĂƚŝǀĞƐ ǁŽƵůĚ ďĞ ƉƌĞƐƵŵĞĚ ƚŽ ďĞ ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ
ƉĞƌƐŽŶƐ͕ ǁŝƚŚ Ă ƌŝŐŚƚ ƚŽ ƌĞďƵƚ ƚŚĞ ƉƌĞƐƵŵƉƚŝŽŶ

Ͷ �ŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ ĞǀĞƌǇ ŝŶǀĞƐƚŽƌ͛Ɛ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŝŶ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ŵĂƌŬĞƚ͕ ĂĚǀĂŶĐĞ ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ ŽĨ ƵŶƉƵďůŝƐŚĞĚ ƉƌŝĐĞ
ƐĞŶƐŝƚŝǀĞ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ Ăƚ ůĞĂƐƚ ƚǁŽ ĚĂǇƐ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ƚƌĂĚŝŶŐ ŚĂƐ ďĞĞŶ ŵĂĚĞ ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ ŝŶ ĐĂƐĞ ŽĨ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ ŽĨ ƵŶƉƵďůŝƐŚĞĚ ƉƌŝĐĞ ƐĞŶƐŝƚŝǀĞ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ

Ͷ �ůĞĂƌ ƉƌŽŚŝďŝƚŝŽŶ ŽŶ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ ŽĨ ƵŶƉƵďůŝƐŚĞĚ ƉƌŝĐĞ ƐĞŶƐŝƚŝǀĞ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ;hW^/Ϳ ŚĂƐ ďĞĞŶ
ƉƌŽǀŝĚĞĚ ĞǆĐĞƉƚ ĨŽƌ ůĞŐŝƚŝŵĂƚĞ ƉƵƌƉŽƐĞƐ͕ ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ ŽĨ ĚƵƚŝĞƐ Žƌ ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ ŽĨ ůĞŐĂů ŽďůŝŐĂƚŝŽŶƐ

Ͷ DĂŶĚĂƚŽƌǇ ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ ŽĨ hW^/ ŝŶ ƉƵďůŝĐ ĚŽŵĂŝŶ ďĞĨŽƌĞ ƚƌĂĚŝŶŐ͕ ƐŽ ĂƐ ƚŽ ƌƵůĞ ŽƵƚ ĂƐǇŵŵĞƚƌǇ ŽĨ
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ŝŶ ƚŚĞ ŵĂƌŬĞƚ͕ ĂƐ ƉƌĞǀĂůĞŶƚ ŝŶ ŽƚŚĞƌ ũƵƌŝƐĚŝĐƚŝŽŶƐ

Ͷ WƌŝŶĐŝƉůĞ ďĂƐĞĚ �ŽĚĞ ŽĨ &Ăŝƌ �ŝƐĐůŽƐƵƌĞ ĂŶĚ �ŽĚĞ ŽĨ �ŽŶĚƵĐƚ ŚĂƐ ďĞĞŶ ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ
Ͷ /Ŷ ŐŝǀĞŶ ĐĂƐĞƐ͕ ĐĞƌƚĂŝŶ ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ ǁŚŝĐŚ ĐĂŶ ďĞ ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ ďǇ ĂŶ ŝŶƐŝĚĞƌ ƚŽ ƉƌŽǀĞ ŚŝƐ ŝŶŶŽĐĞŶĐĞ

ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘

ϭ͘Ϯ͘ϭϭ͘/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ 'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ ʹ �ĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ ĂŶĚ ,ǇďƌŝĚ ^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ
&W/Ɛ ĂƌĞ ĂůůŽǁĞĚ ƚŽ ŝŶǀĞƐƚ ŝŶ ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ ƚƌĂĚĞĚ ŽŶ Ă ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ ƐƚŽĐŬ ĞǆĐŚĂŶŐĞ͘ �ĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ ŝŶĐůƵĚĞ /ŶĚĞǆ
&ƵƚƵƌĞƐ͕ /ŶĚĞǆ KƉƚŝŽŶƐ͕ KƉƚŝŽŶƐ ŽŶ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů ƐƚŽĐŬƐ͕ ^ƚŽĐŬ ĨƵƚƵƌĞƐ͕ /ŶƚĞƌĞƐƚ ZĂƚĞ �ĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ͕ �ƵƌƌĞŶĐǇ
�ĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ͘

ϭ͘Ϯ͘ϭϭ͘ϭ͘ �ƋƵŝƚǇ �ĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ
/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ WŽƐŝƚŝŽŶ >ŝŵŝƚƐ͗

^ĞŐŵĞŶƚ �ĂƚĞŐŽƌǇ / �ĂƚĞŐŽƌǇ //
KƚŚĞƌ ƚŚĂŶ /ŶĚŝǀŝĚƵĂů͕
&ĂŵŝůǇ KĨĨŝĐĞƐ ĂŶĚ
�ŽƌƉŽƌĂƚĞƐ

/ŶĚŝǀŝĚƵĂů͕ &ĂŵŝůǇ
KĨĨŝĐĞƐ ĂŶĚ �ŽƌƉŽƌĂƚĞƐ

^ƚŽĐŬ �ĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ ϮϬй ŽĨ DĂƌŬĞƚ tŝĚĞ
WŽƐŝƚŝŽŶ >ŝŵŝƚ
;͞DtW>͟Ϳ

ϭϬй ŽĨ DtW> ϱй ŽĨ DtW>

/ŶĚĞǆ &ƵƚƵƌĞƐ ĂŶĚ
KƉƚŝŽŶƐΎ

,ŝŐŚĞƌ ŽĨ͗
Ͷ /EZ ϱ ďŝůůŝŽŶ͕ Žƌ
Ͷ ϭϱй ŽĨ ƚŽƚĂů ŽƉĞŶ

ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŽĨ ƚŚĞ

,ŝŐŚĞƌ ŽĨ͗
Ͷ /EZ ϯ ďŝůůŝŽŶ͕ Žƌ
Ͷ ϭϬй ŽĨ ƚŽƚĂů ŽƉĞŶ

ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŽĨ ƚŚĞ

,ŝŐŚĞƌ ŽĨ͗
Ͷ /EZ ϭ ďŝůůŝŽŶ͕ Žƌ
Ͷ ϱй ŽĨ ƚŽƚĂů ŽƉĞŶ

ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŽĨ ƚŚĞ



ϭϳ ͮ W Ă Ő Ğ

&KZ�/'E /Es�^dD�Ed^ /E /E�/�

ŵĂƌŬĞƚ ŝŶ ŝŶĚĞǆ
ĨƵƚƵƌĞƐ ͬ ŽƉƚŝŽŶƐ

ŵĂƌŬĞƚ ŝŶ ŝŶĚĞǆ
ĨƵƚƵƌĞƐ ͬ ŽƉƚŝŽŶƐ

ŵĂƌŬĞƚ ŝŶ ŝŶĚĞǆ
ĨƵƚƵƌĞƐ ͬ ŽƉƚŝŽŶƐ

�ĚĚŝƚŝŽŶĂů >ŝŵŝƚƐ ĨŽƌ /ŶĚĞǆ �ĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ ĂƉƉůŝĐĂďůĞ ƚŽ �ĂƚĞŐŽƌǇ / &W/Ɛ ĂƌĞ ĂƐ ĨŽůůŽǁƐ͗
Ͷ ^ŚŽƌƚ ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ ŝŶ ŝŶĚĞǆ ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ ;ƐŚŽƌƚ ĨƵƚƵƌĞƐ͕ ƐŚŽƌƚ ĐĂůůƐ ĂŶĚ ůŽŶŐ ƉƵƚƐͿ ŶŽƚ ĞǆĐĞĞĚŝŶŐ ;ŝŶ ŶŽƚŝŽŶĂů

ǀĂůƵĞͿ ƚŚĞ &W/ �ĂƚĞŐŽƌǇ / ŚŽůĚŝŶŐ ŽĨ ƐƚŽĐŬƐ
Ͷ >ŽŶŐ ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ ŝŶ ŝŶĚĞǆ ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ ;ůŽŶŐ ĨƵƚƵƌĞƐ͕ ůŽŶŐ ĐĂůůƐ ĂŶĚ ƐŚŽƌƚ ƉƵƚƐͿ ŶŽƚ ĞǆĐĞĞĚŝŶŐ ;ŝŶ ŶŽƚŝŽŶĂů

ǀĂůƵĞͿ ƚŚĞ &W/͛Ɛ ŚŽůĚŝŶŐ ŽĨ ĐĂƐŚ͕ 'Ͳ^ĞĐƐ͕ d ďŝůůƐ ĂŶĚ ƐŝŵŝůĂƌ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ
ΎdŚĞ WŽƐŝƚŝŽŶ >ŝŵŝƚƐ ĂǀĂŝůĂďůĞ ŝŶ ^ƚŽĐŬ /ŶĚĞǆ �ĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ ĂƌĞ ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ ĂǀĂŝůĂďůĞ ĨŽƌ &ƵƚƵƌĞƐ ĂŶĚ ĨŽƌ
KƉƚŝŽŶƐ͘

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶƐĞŝŶĚŝĂ͘ĐŽŵͬƉƌŽĚƵĐƚƐͬĐŽŶƚĞŶƚͬĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐͬĞƋƵŝƚŝĞƐͬƉŽƐŝƚŝŽŶͺůŝŵŝƚƐ͘Śƚŵ

ϭ͘Ϯ͘ϭϭ͘Ϯ͘ /ŶƚĞƌĞƐƚ ZĂƚĞ &ƵƚƵƌĞƐ ;/Z&ƐͿ
&W/Ɛ ĐĂŶ ŝŶǀĞƐƚ ŝŶ �ǆĐŚĂŶŐĞ ƚƌĂĚĞĚ ĐĂƐŚ ƐĞƚƚůĞĚ /ŶƚĞƌĞƐƚ ZĂƚĞ &ƵƚƵƌĞƐ͘ � ƐĞƉĂƌĂƚĞ ůŝŵŝƚ ŽĨ /EZ ϱϬ ďŝůůŝŽŶ ŚĂƐ
ďĞĞŶ ĂůůŽĐĂƚĞĚ ĨŽƌ &W/Ɛ ŝŶǀĞƐƚŝŶŐ ŝŶ /Z&Ɛ͘ dŚĞ /Z&Ɛ ŝŶ ǁŚŝĐŚ ƚŚĞ &W/ ĐĂŶ ŝŶǀĞƐƚ ĂƌĞ͗
� ϵϭͲĚĂǇ dͲ�ŝůůƐ
� ϲͲǇĞĂƌ 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ŽĨ /ŶĚŝĂ ƐĞĐƵƌŝƚǇ
� ϭϬͲǇĞĂƌ 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ŽĨ /ŶĚŝĂ ƐĞĐƵƌŝƚǇ
� ϭϯͲǇĞĂƌ 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ŽĨ /ŶĚŝĂ ƐĞĐƵƌŝƚǇ

dŚĞ ůŝŵŝƚ ŽĨ /EZ ϱϬ ďŝůůŝŽŶ ĨŽƌ /Z&Ɛ ǁŝůů ďĞ ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ ĂƐ ĨŽůůŽǁƐ͗
Ͷ &Žƌ ĞĂĐŚ /Z& ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ͕ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ŽĨ &W/Ɛ ǁŝƚŚ Ă ŶĞƚ ůŽŶŐ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ǁŝůů ďĞ ĂŐŐƌĞŐĂƚĞĚ͘ &W/Ɛ ǁŝƚŚ Ă ŶĞƚ

ƐŚŽƌƚ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ŝŶ ƚŚĞ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ ǁŝůů ŶŽƚ ďĞ ƌĞĐŬŽŶĞĚ
Ͷ EŽ &W/ ĐĂŶ ĂĐƋƵŝƌĞ ŶĞƚ ůŽŶŐ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ŝŶ ĞǆĐĞƐƐ ŽĨ /EZ ϭϴ ďŝůůŝŽŶ Ăƚ ĂŶǇ ƉŽŝŶƚ ŽĨ ƚŝŵĞ

/͘ DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ DĞĐŚĂŶŝƐŵ
� �ŐŐƌĞŐĂƚĞ ůŝŵŝƚƐ ŽĨ Ăůů &W/Ɛ ƚĂŬĞŶ ƚŽŐĞƚŚĞƌ Ăƚ ƚŚĞ ĞŶĚ ŽĨ ƚŚĞ ĚĂǇ ǁŝůů ďĞ ƉƵďůŝƐŚĞĚ ŽŶ Ă ĚĂŝůǇ ďĂƐŝƐ ďǇ

ƚŚĞ ƐƚŽĐŬ ĞǆĐŚĂŶŐĞƐ ŽŶ ƚŚĞŝƌ ǁĞďƐŝƚĞ
� KŶĐĞ ϵϬй ŽĨ ƚŚĞ ůŝŵŝƚ ŝƐ ƵƚŝůŝƐĞĚ͕ ƐƚŽĐŬ ĞǆĐŚĂŶŐĞƐ ƐŚĂůů ƉƵƚ ŝŶ ƉůĂĐĞ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ ƚŽ ŐĞƚ ĂůĞƌƚƐ

ĂŶĚ ƉƵďůŝƐŚ ŽŶ ƚŚĞŝƌ ǁĞďƐŝƚĞƐ ƚŚĞ ĂǀĂŝůĂďůĞ ůŝŵŝƚ͕ ŽŶ Ă ĚĂŝůǇ ďĂƐŝƐ
� /Ŷ ĐĂƐĞ ŽĨ ďƌĞĂĐŚ ŽĨ ƚŚĞ ƚŚƌĞƐŚŽůĚ ůŝŵŝƚ͕ ƚŚĞ &W/ ǁŚŽƐĞ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ĐĂƵƐĞĚ ƚŚĞ ďƌĞĂĐŚ ǁŝůů ŚĂǀĞ ƚŽ

ƐƋƵĂƌĞ ŽĨĨ ƚŚĞŝƌ ĞǆĐĞƐƐ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ǁŝƚŚŝŶ ϱ ƚƌĂĚŝŶŐ ĚĂǇƐ Žƌ ďǇ ĞǆƉŝƌǇ ŽĨ ĐŽŶƚƌĂĐƚ͕ ǁŚŝĐŚĞǀĞƌ ŝƐ ĞĂƌůŝĞƌ

//͘ WŽƐŝƚŝŽŶ >ŝŵŝƚƐ ĨŽƌ /Z& ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ;'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ŽĨ /ŶĚŝĂ ƐĞĐƵƌŝƚǇͿ
� �ĂƚĞŐŽƌǇ / ĂŶĚ // &W/Ɛ ;ŽƚŚĞƌ ƚŚĂŶ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͕ ĨĂŵŝůǇ ŽĨĨŝĐĞƐ ĂŶĚ ĐŽƌƉŽƌĂƚĞƐͿ ʹ dƌĂĚŝŶŐ ŵĞŵďĞƌ ůĞǀĞů

WŽƐŝƚŝŽŶ ůŝŵŝƚƐ
� �ĂƚĞŐŽƌǇ // &W/Ɛ ;/ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͕ ĨĂŵŝůǇ ŽĨĨŝĐĞƐ ĂŶĚ ĐŽƌƉŽƌĂƚĞƐ ʹ �ůŝĞŶƚ ůĞǀĞů ƉŽƐŝƚŝŽŶ ůŝŵŝƚƐ



ϭϴ ͮ W Ă Ő Ğ

&KZ�/'E /Es�^dD�Ed^ /E /E�/�

� dŚĞ ƚŽƚĂů ŐƌŽƐƐ ƐŚŽƌƚ ;ƐŽůĚͿ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ŽĨ ĞĂĐŚ &W/ ŝŶ /Z& ƐŚĂůů ŶŽƚ ĞǆĐĞĞĚ ŝƚƐ ůŽŶŐ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ŝŶ ƚŚĞ 'Ͳ^ĞĐƐ
ĂŶĚ ŝŶ /ŶƚĞƌĞƐƚ ZĂƚĞ &ƵƚƵƌĞƐ͕ Ăƚ ĂŶǇ ƉŽŝŶƚ ŝŶ ƚŝŵĞ͘

�ĂƚĞŐŽƌǇ ϴͲϭϭ ǇĞĂƌƐ ŵĂƚƵƌŝƚǇ ďƵĐŬĞƚ ϰͲϴ ĂŶĚ ϭϭͲϭϱͲǇĞĂƌ ŵĂƚƵƌŝƚǇ ďƵĐŬĞƚ
dƌĂĚŝŶŐ DĞŵďĞƌ >ĞǀĞů ϭϬй ŽĨ KƉĞŶ /ŶƚĞƌĞƐƚ Žƌ /EZ ϭϮ ďŝůůŝŽŶ

ǁŚŝĐŚĞǀĞƌ ŝƐ ŚŝŐŚĞƌ
ϭϬй ŽĨ KƉĞŶ /ŶƚĞƌĞƐƚ Žƌ /EZ ϲ
ďŝůůŝŽŶ͕ ǁŚŝĐŚĞǀĞƌ ŝƐ ŚŝŐŚĞƌ

�ůŝĞŶƚ >ĞǀĞů ϯй ŽĨ KƉĞŶ /ŶƚĞƌĞƐƚ Žƌ /EZ ϰ ďŝůůŝŽŶ͕
ǁŚŝĐŚĞǀĞƌ ŝƐ ŚŝŐŚĞƌ

ϯй ŽĨ KƉĞŶ /ŶƚĞƌĞƐƚ Žƌ /EZ Ϯ ďŝůůŝŽŶ͕
ǁŚŝĐŚĞǀĞƌ ŝƐ ŚŝŐŚĞƌ

� dŚĞ ƚŽƚĂů ŐƌŽƐƐ ůŽŶŐ ;ďŽƵŐŚƚͿ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ŝŶ ĐĂƐŚ ĂŶĚ /Z& ŵĂƌŬĞƚƐ ƚĂŬĞŶ ƚŽŐĞƚŚĞƌ ĨŽƌ Ăůů &W/Ɛ ƐŚĂůů ŶŽƚ
ĞǆĐĞĞĚ ƚŚĞ ĂŐŐƌĞŐĂƚĞ ƉĞƌŵŝƐƐŝďůĞ ůŝŵŝƚ ĨŽƌ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŝŶ 'Ͳ^ĞĐƐ ĨŽƌ &W/Ɛ͘

Ͷ WŽƐŝƚŝŽŶ ůŝŵŝƚ ůŝŶŬĞĚ ƚŽ ƚŽƚĂů ŽƉĞŶ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ǁŝůů ďĞ ĂƉƉůŝĐĂďůĞ Ăƚ ƚŚĞ ƚŝŵĞ ŽĨ ŽƉĞŶŝŶŐ Ă ƉŽƐŝƚŝŽŶ͘
^ƵĐŚ ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ ǁŽƵůĚ ŶŽƚ ďĞ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ƚŽ ďĞ ƵŶǁŽƵŶĚ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ ďǇ ƚŚĞ ŵĂƌŬĞƚ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ
ŝŶ ƚŚĞ ĞǀĞŶƚ ŽĨ Ă ĚƌŽƉ ŽĨ ƚŽƚĂů ŽƉĞŶ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŝŶ /Z& ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ ŵĂƚƵƌŝƚǇ
ďƵĐŬĞƚ

Ͷ ^ƚŽĐŬ ĞǆĐŚĂŶŐĞƐ ǁŝůů ĚŝƌĞĐƚ ƚŚĞ ŵĂƌŬĞƚ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ ƚŽ ďƌŝŶŐ ĚŽǁŶ ƚŚĞŝƌ ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ ŝŶ ŽƌĚĞƌ ƚŽ
ĐŽŵƉůǇ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĂƉƉůŝĐĂďůĞ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ůŝŵŝƚƐ ǁŝƚŚŝŶ ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ ƚŝŵĞ

Ͷ DĂƌŬĞƚ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ ǁŝůů ŶŽƚ ďĞ ĂůůŽǁĞĚ ƚŽ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ƚŚĞŝƌ ŽƉĞŶ ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ͕ Žƌ ĐƌĞĂƚĞ ŶĞǁ
ƉŽƐŝƚŝŽŶ ŝŶ /Z& ŽĨ ƚŚĞ ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ ŵĂƚƵƌŝƚǇ ďƵĐŬĞƚ͕ ƚŝůů ƚŚĞǇ ĐŽŵƉůǇ ǁŝƚŚ ĂƉƉůŝĐĂďůĞ ůŝŵŝƚƐ͘

&W/Ɛ ĂƌĞ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĂďŽǀĞ ůŝŵŝƚƐ͘

ϭ͘Ϯ͘ϭϭ͘ϯ͘ �ƵƌƌĞŶĐǇ �ĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ
&W/Ɛ ĂƌĞ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ƚŽ ŚĞĚŐĞ ƚŚĞŝƌ ĐƵƌƌĞŶĐǇ ĞǆƉŽƐƵƌĞ ŽŶ ƚŚĞ Kd� ŵĂƌŬĞƚ ďǇ ǁĂǇ ŽĨ &ŽƌǁĂƌĚ ĐŽǀĞƌ ǁŝƚŚ
�ĂŶŬƐͬWƌŝŵĂƌǇ ĚĞĂůĞƌƐ Žƌ ďǇ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŶŐ ŝŶ ƚŚĞ �ƵƌƌĞŶĐǇ �ĞƌŝǀĂƚŝǀĞ ƐĞŐŵĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ �ǆĐŚĂŶŐĞ͘

WĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ ŝŶ ƚŚĞ �ƵƌƌĞŶĐǇ �ĞƌŝǀĂƚŝǀĞ ƐĞŐŵĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ �ǆĐŚĂŶŐĞ Ͳ
&W/Ɛ ĂƌĞ ĂůůŽǁĞĚ ƚŽ ĂĐĐĞƐƐ ƚŚĞ �ǆĐŚĂŶŐĞ ƚƌĂĚĞĚ ĐƵƌƌĞŶĐǇ ĨƵƚƵƌĞƐ ĂŶĚ ŽƉƚŝŽŶƐ͕ ƚŽ ŚĞĚŐĞ ƚŚĞ ĐƵƌƌĞŶĐǇ ƌŝƐŬ
ĂƌŝƐŝŶŐ ŽƵƚ ŽĨ ƚŚĞŝƌ ŵĂƌŬĞƚ ǀĂůƵĞ ŽĨ ƚŚĞŝƌ ĞǆƉŽƐƵƌĞ ƚŽ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŝŶ ĚĞďƚ ĂŶĚ ĞƋƵŝƚǇ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ͘ dŚĞƐĞ
ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ĂƌĞ ƐƵďũĞĐƚ ƚŽ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͗
� &W/Ɛ ĐĂŶ ƚĂŬĞ ďŽƚŚ ůŽŶŐ ;ďŽƵŐŚƚͿ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ ƐŚŽƌƚ ;ƐŽůĚͿ ƉŽƐŝƚŝŽŶ͕ ǁŝƚŚŽƵƚ ŚĂǀŝŶŐ ƚŽ ĞƐƚĂďůŝƐŚ

ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ ĞǆƉŽƐƵƌĞ͕ ƵƉ ƚŽ Ă ƐŝŶŐůĞ ůŝŵŝƚ ŽĨ h^� ϭϬϬ ŵŝůůŝŽŶ͕ ĂĐƌŽƐƐ Ăůů ĐƵƌƌĞŶĐǇ ƉĂŝƌƐ ŝŶǀŽůǀŝŶŐ /EZ͕ ƉƵƚ
ƚŽŐĞƚŚĞƌ ĂŶĚ ĐŽŵďŝŶĞĚ ĂĐƌŽƐƐ Ăůů ĞǆĐŚĂŶŐĞƐ

� �ǆĐŚĂŶŐĞƐ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ƚŽ ƉƌĞƐĐƌŝďĞ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ůŝŵŝƚƐ ĨŽƌ ƚŚĞ ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ŝŶ ĐƵƌƌĞŶĐŝĞƐ ŽƚŚĞƌ ƚŚĂŶ
h^� ƐƵĐŚ ƚŚĂƚ ƚŚĞƐĞ ůŝŵŝƚƐ ĂƌĞ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ ŽĨ h^� ϱ ŵŝůůŝŽŶ

� &W/Ɛ ƐŚĂůů ďĞ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ƚŽ ƚĂŬĞ ůŽŶŐ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ŝŶ ĞǆĐĞƐƐ ŽĨ ƚŚĞ ůŝŵŝƚƐ ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ ĂďŽǀĞ͕ ƉƌŽǀŝĚĞĚ ƚŚĞǇ
ŚĂǀĞ ĂŶ ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ ĞǆƉŽƐƵƌĞ ŝŶ ĚĞďƚ Žƌ ĞƋƵŝƚǇ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ŝŶ /ŶĚŝĂ

Ͷ �Ŷ &W/ ĐĂŶŶŽƚ ƚĂŬĞ Ă ƐŚŽƌƚ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ďĞǇŽŶĚ h^� ϭϬϬ ŵŝůůŝŽŶ ĂĐƌŽƐƐ Ăůů ĐƵƌƌĞŶĐǇ ƉĂŝƌƐ ŝŶǀŽůǀŝŶŐ
/EZ͕ Ăůů ƉƵƚ ƚŽŐĞƚŚĞƌ Ăƚ ĂŶǇ ƉŽŝŶƚ ŽĨ ƚŝŵĞ ĂŶĚ ĐŽŵďŝŶĞĚ ĂĐƌŽƐƐ ĞǆĐŚĂŶŐĞƐ͘ /Ŷ ĐĂƐĞ Ă &W/
ďƌĞĂĐŚĞƐ ƚŚĞ ƐŚŽƌƚ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ůŝŵŝƚ͕ ƐƚŽĐŬ ĞǆĐŚĂŶŐĞƐ ǁŽƵůĚ ƌĞƐƚƌŝĐƚ ƚŚĞ &W/ ĨƌŽŵ ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ ŝƚƐ
ĞǆŝƐƚŝŶŐ ƐŚŽƌƚ ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ Žƌ ĐƌĞĂƚŝŶŐ ŶĞǁ ƐŚŽƌƚ ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ ŝŶ ƚŚĞ ĐƵƌƌĞŶĐǇ ƉĂŝƌ͕ ƚŝůů ƐƵĐŚ ƚŝŵĞ ƚŚĞ
&W/ ĐŽŵƉůŝĞƐ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ



ϭϵ ͮ W Ă Ő Ğ

&KZ�/'E /Es�^dD�Ed^ /E /E�/�

� dŚĞ ŽƉƚŝŽŶƐ ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ ƐŚĂůů ďĞ ƉĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ ůŝŵŝƚƐ ĨŽƌ ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ ĐƵƌƌĞŶĐǇ ƉĂŝƌƐ
� dŚĞ ĞǆƉŽƐƵƌĞ ůŝŵŝƚ ǁŝůů ĂƉƉůǇ ŽŶ ďŽƚŚ ĞŶĚ ŽĨ ĚĂǇ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ ŝŶƚƌĂͲĚĂǇ
� dŚĞƐĞ ůŝŵŝƚƐ ƐŚĂůů ďĞ ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ ďǇ ƚŚĞ �ǆĐŚĂŶŐĞƐ ĂŶĚ ďƌĞĂĐŚĞƐ͕ ŝĨ ĂŶǇ ŵĂǇ ďĞ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ &ŝŶĂŶĐŝĂů

DĂƌŬĞƚ ZĞŐƵůĂƚŝŽŶ �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ŽĨ Z�/

/͘ WŽƐŝƚŝŽŶ ůŝŵŝƚƐ ĨŽƌ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ĐƵƌƌĞŶĐǇ ƉĂŝƌƐ ƉĞƌ ƐƚŽĐŬ ĞǆĐŚĂŶŐĞ
ŝ͘ WŽƐŝƚŝŽŶ ůŝŵŝƚƐ ĨŽƌ �ĂƚĞŐŽƌǇ / ĂŶĚ // &W/Ɛ ;ĞǆĐĞƉƚ /ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͕ �ŽƌƉŽƌĂƚĞƐ ĂŶĚ &ĂŵŝůǇ KĨĨŝĐĞƐͿ ĂƌĞ ĂƐ
ďĞůŽǁ͗

�ƵƌƌĞŶĐǇ WĂŝƌ WŽƐŝƚŝŽŶ >ŝŵŝƚƐ
h^�Ͳ/EZ 'ƌŽƐƐ ŽƉĞŶ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ĂĐƌŽƐƐ Ăůů ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ƐŚĂůů ŶŽƚ ĞǆĐĞĞĚ ϭϱй ŽĨ ƚŚĞ ƚŽƚĂů ŽƉĞŶ

ŝŶƚĞƌĞƐƚ Žƌ h^� ϭϬϬ ŵŝůůŝŽŶ͕ ǁŚŝĐŚĞǀĞƌ ŝƐ ŚŝŐŚĞƌ
�hZͲ/EZ 'ƌŽƐƐ ŽƉĞŶ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ĂĐƌŽƐƐ Ăůů ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ƐŚĂůů ŶŽƚ ĞǆĐĞĞĚ ϭϱй ŽĨ ƚŚĞ ƚŽƚĂů ŽƉĞŶ

ŝŶƚĞƌĞƐƚ Žƌ �hZ ϱϬ ŵŝůůŝŽŶ͕ ǁŚŝĐŚĞǀĞƌ ŝƐ ŚŝŐŚĞƌ
'�WͲ/EZ 'ƌŽƐƐ ŽƉĞŶ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ĂĐƌŽƐƐ Ăůů ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ƐŚĂůů ŶŽƚ ĞǆĐĞĞĚ ϭϱй ŽĨ ƚŚĞ ƚŽƚĂů ŽƉĞŶ

ŝŶƚĞƌĞƐƚ Žƌ '�W ϱϬ ŵŝůůŝŽŶ͕ ǁŚŝĐŚĞǀĞƌ ŝƐ ŚŝŐŚĞƌ
:WzͲ/EZ 'ƌŽƐƐ ŽƉĞŶ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ĂĐƌŽƐƐ Ăůů ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ƐŚĂůů ŶŽƚ ĞǆĐĞĞĚ ϭϱй ŽĨ ƚŚĞ ƚŽƚĂů ŽƉĞŶ

ŝŶƚĞƌĞƐƚ Žƌ :Wz ϮϬϬϬ ŵŝůůŝŽŶ͕ ǁŚŝĐŚĞǀĞƌ ŝƐ ŚŝŐŚĞƌ

ŝŝ͘ WŽƐŝƚŝŽŶ ůŝŵŝƚƐ ĨŽƌ �ĂƚĞŐŽƌǇ // &W/Ɛ ǁŚŝĐŚ ĂƌĞ /ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͕ �ŽƌƉŽƌĂƚĞƐ ĂŶĚ &ĂŵŝůǇ KĨĨŝĐĞƐ

�ƵƌƌĞŶĐǇ WĂŝƌ WŽƐŝƚŝŽŶ >ŝŵŝƚƐ
h^�Ͳ/EZ 'ƌŽƐƐ ŽƉĞŶ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ĂĐƌŽƐƐ Ăůů ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ƐŚĂůů ŶŽƚ ĞǆĐĞĞĚ ϲй ŽĨ ƚŚĞ ƚŽƚĂů ŽƉĞŶ

ŝŶƚĞƌĞƐƚ Žƌ h^� ϭϬ ŵŝůůŝŽŶ͕ ǁŚŝĐŚĞǀĞƌ ŝƐ ŚŝŐŚĞƌ͘
�hZͲ/EZ 'ƌŽƐƐ ŽƉĞŶ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ĂĐƌŽƐƐ Ăůů ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ƐŚĂůů ŶŽƚ ĞǆĐĞĞĚ ϲй ŽĨ ƚŚĞ ƚŽƚĂů ŽƉĞŶ

ŝŶƚĞƌĞƐƚ Žƌ �hZ ϱ ŵŝůůŝŽŶ͕ ǁŚŝĐŚĞǀĞƌ ŝƐ ŚŝŐŚĞƌ͘
'�WͲ/EZ 'ƌŽƐƐ ŽƉĞŶ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ĂĐƌŽƐƐ Ăůů ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ƐŚĂůů ŶŽƚ ĞǆĐĞĞĚ ϲй ŽĨ ƚŚĞ ƚŽƚĂů ŽƉĞŶ

ŝŶƚĞƌĞƐƚ Žƌ '�W ϱ ŵŝůůŝŽŶ͕ ǁŚŝĐŚĞǀĞƌ ŝƐ ŚŝŐŚĞƌ͘
:WzͲ/EZ 'ƌŽƐƐ ŽƉĞŶ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ĂĐƌŽƐƐ Ăůů ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ƐŚĂůů ŶŽƚ ĞǆĐĞĞĚ ϲй ŽĨ ƚŚĞ ƚŽƚĂů ŽƉĞŶ

ŝŶƚĞƌĞƐƚ Žƌ :Wz ϮϬϬ ŵŝůůŝŽŶ͕ ǁŚŝĐŚĞǀĞƌ ŝƐ ŚŝŐŚĞƌ

� WŽƐŝƚŝŽŶ ůŝŵŝƚ ůŝŶŬĞĚ ƚŽ ƚŽƚĂů ŽƉĞŶ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ǁŝůů ďĞ ĂƉƉůŝĐĂďůĞ Ăƚ ƚŚĞ ƚŝŵĞ ŽĨ ŽƉĞŶŝŶŐ Ă ƉŽƐŝƚŝŽŶ͘ ^ƵĐŚ
ƉŽƐŝƚŝŽŶ ǁŽƵůĚ ŶŽƚ ďĞ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ƚŽ ďĞ ƵŶǁŽƵŶĚ ŝŶ ĞǀĞŶƚ ŽĨ ĚƌŽƉ ŝŶ ƚŽƚĂů ŽƉĞŶ ŝŶƚĞƌĞƐƚ Ăƚ Ă ƐƚŽĐŬ
ĞǆĐŚĂŶŐĞ

� /Ŷ ƐƵĐŚ ƐĐĞŶĂƌŝŽ͕ ƚŚĞ ĞůŝŐŝďůĞ ŵĂƌŬĞƚ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ ǁŝůů ŶŽƚ ďĞ ĂůůŽǁĞĚ ƚŽ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ƚŚĞŝƌ ŽƉĞŶ ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ͕
Žƌ ĐƌĞĂƚĞ ŶĞǁ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ŝŶ ƚŚĞ ĐƵƌƌĞŶĐǇ ƉĂŝƌ͕ ƚŝůů ƚŚĞǇ ĐŽŵƉůǇ ǁŝƚŚ ĂƉƉůŝĐĂďůĞ ůŝŵŝƚƐ

� ^ƚŽĐŬ ĞǆĐŚĂŶŐĞƐ ǁŝůů ƉƌĞƐĐƌŝďĞ ƚŚĞ ƚŝŵĞ ůŝŵŝƚ ƚŽ ƚŚĞ ŵĂƌŬĞƚ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ ŝŶ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ďƌŝŶŐ ĚŽǁŶ ƚŚĞŝƌ
ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ ƚŽ ĐŽŵƉůǇ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĂƉƉůŝĐĂďůĞ ƉŽƐŝƚŝŽŶ

� &W/Ɛ͕ ĂƌĞ ĂůůŽǁĞĚ ƚŽ ƚĂŬĞ ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ ŝŶ ƚŚĞ ĞǆĐŚĂŶŐĞ ƚƌĂĚĞĚ ĐƌŽƐƐͲĐƵƌƌĞŶĐǇ ĨƵƚƵƌĞƐ ĂŶĚ ŽƉƚŝŽŶ ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ
ĨŽƌ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƉĂŝƌƐ͕ ƐƵďũĞĐƚ ƚŽ ƚŚĞ ĂƉƉůŝĐĂďůĞ ŶŽƌŵƐ ĂƐ ůĂŝĚ ĚŽǁŶ ďǇ ^��/ ĂŶĚ Z�/

Ͷ �hZͲh^�
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Ͷ '�WͲh^�
Ͷ h^�Ͳ:Wz

ŝŝŝ͘ WŽƐŝƚŝŽŶ ůŝŵŝƚƐ ĨŽƌ �ĂƚĞŐŽƌǇ / ĂŶĚ // &W/Ɛ ;ĞǆĐĞƉƚ /ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͕ �ŽƌƉŽƌĂƚĞƐ ĂŶĚ &ĂŵŝůǇ KĨĨŝĐĞƐͿ͕ ĂƐ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ
ďǇ ƚŚĞ ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ ƐĞĐƚŽƌĂů ƌĞŐƵůĂƚŽƌƐ ĂŶĚ �� �ĂƚĞŐŽƌǇʹ/ ďĂŶŬƐ ŝŶ ĞǆĐŚĂŶŐĞ ƚƌĂĚĞĚ ĐƌŽƐƐ ĐƵƌƌĞŶĐǇ
ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ

�ƵƌƌĞŶĐǇ WĂŝƌ WŽƐŝƚŝŽŶ >ŝŵŝƚƐ
�hZͲh^� 'ƌŽƐƐ ŽƉĞŶ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ĂĐƌŽƐƐ Ăůů ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ƐŚĂůů ŶŽƚ ĞǆĐĞĞĚ ϭϱй ŽĨ ƚŚĞ ƚŽƚĂů ŽƉĞŶ

ŝŶƚĞƌĞƐƚ Žƌ �hZ ϭϬϬ ŵŝůůŝŽŶ͕ ǁŚŝĐŚĞǀĞƌ ŝƐ ŚŝŐŚĞƌ͘
'�WͲh^� 'ƌŽƐƐ ŽƉĞŶ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ĂĐƌŽƐƐ Ăůů ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ƐŚĂůů ŶŽƚ ĞǆĐĞĞĚ ϭϱй ŽĨ ƚŚĞ ƚŽƚĂů ŽƉĞŶ

ŝŶƚĞƌĞƐƚ Žƌ '�W ϭϬϬ ŵŝůůŝŽŶ͕ ǁŚŝĐŚĞǀĞƌ ŝƐ ŚŝŐŚĞƌ͘
h^�Ͳ:Wz 'ƌŽƐƐ ŽƉĞŶ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ĂĐƌŽƐƐ Ăůů ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ƐŚĂůů ŶŽƚ ĞǆĐĞĞĚ ϭϱй ŽĨ ƚŚĞ ƚŽƚĂů ŽƉĞŶ

ŝŶƚĞƌĞƐƚ Žƌ h^� ϭϬϬ ŵŝůůŝŽŶ͕ ǁŚŝĐŚĞǀĞƌ ŝƐ ŚŝŐŚĞƌ͘

ŝǀ͘ WŽƐŝƚŝŽŶ ůŝŵŝƚƐ ĨŽƌ �ĂƚĞŐŽƌǇ // &W/Ɛ ǁŚŝĐŚ ĂƌĞ /ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͕ �ŽƌƉŽƌĂƚĞƐ ĂŶĚ &ĂŵŝůǇ KĨĨŝĐĞƐ ŝŶ ĞǆĐŚĂŶŐĞ
ƚƌĂĚĞĚ ĐƌŽƐƐ ĐƵƌƌĞŶĐǇ ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ

�ƵƌƌĞŶĐǇ WĂŝƌ WŽƐŝƚŝŽŶ >ŝŵŝƚƐ
�hZͲh^� 'ƌŽƐƐ ŽƉĞŶ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ĂĐƌŽƐƐ Ăůů ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ƐŚĂůů ŶŽƚ ĞǆĐĞĞĚ ϲй ŽĨ ƚŚĞ ƚŽƚĂů ŽƉĞŶ

ŝŶƚĞƌĞƐƚ Žƌ �hZ ϭϬ ŵŝůůŝŽŶ͕ ǁŚŝĐŚĞǀĞƌ ŝƐ ŚŝŐŚĞƌ͘
'�WͲh^� 'ƌŽƐƐ ŽƉĞŶ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ĂĐƌŽƐƐ Ăůů ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ƐŚĂůů ŶŽƚ ĞǆĐĞĞĚ ϲй ŽĨ ƚŚĞ ƚŽƚĂů ŽƉĞŶ

ŝŶƚĞƌĞƐƚ Žƌ '�W ϭϬ ŵŝůůŝŽŶ͕ ǁŚŝĐŚĞǀĞƌ ŝƐ ŚŝŐŚĞƌ͘
h^�Ͳ:Wz 'ƌŽƐƐ ŽƉĞŶ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ĂĐƌŽƐƐ Ăůů ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ƐŚĂůů ŶŽƚ ĞǆĐĞĞĚ ϲй ŽĨ ƚŚĞ ƚŽƚĂů ŽƉĞŶ

ŝŶƚĞƌĞƐƚ Žƌ h^� ϭϬ ŵŝůůŝŽŶ͕ ǁŚŝĐŚĞǀĞƌ ŝƐ ŚŝŐŚĞƌ͘

ǀ͘ DĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ ĨŽƌ ĐĂůĐƵůĂƚŝŶŐ h^� ϭϬ ŵŝůůŝŽŶ ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ ŝŶ ŽƚŚĞƌ ĐƵƌƌĞŶĐǇ ƉĂŝƌƐ
� dŚĞ ĞǆĐŚĂŶŐĞ ǁŝůů ƉƌŽǀŝĚĞ Ă ĨŝǆĞĚ ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ ƌĂƚŝŽ ĨƌŽŵ h^� ϭ ŵŝůůŝŽŶ ŝŶƚŽ ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ ĐƵƌƌĞŶĐǇ ƉĂŝƌ͘

dŚĞ ƌĂƚŝŽ ƉƌŽǀŝĚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ĞǆĐŚĂŶŐĞ ǁŝůů ďĞ ĂŵĞŶĚĞĚ ŽŶ ƋƵĂƌƚĞƌůǇ ďĂƐŝƐ ĂĨƚĞƌ ŐŝǀŝŶŐ ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ ŶŽƚŝĐĞ ƚŽ
ŵĂƌŬĞƚ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ͘

Ͷ &Žƌ ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕ ŝĨ ƚŚĞ ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ ƌĂƚŝŽ ƉƌŽǀŝĚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ĞǆĐŚĂŶŐĞ ŝƐ ĂƐ ŐŝǀĞŶ ďĞůŽǁ͕ Ă �ůŝĞŶƚ ͬ &W/
ĐĂŶ ƚĂŬĞ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ƵƉ ƚŽ �hZ ϰ͘ϱϱ ŵŝůůŝŽŶ ŝŶ �hZͲ/EZ Žƌ '�W ϯ͘ϯϬ ŵŝůůŝŽŶ ŝŶ '�WͲ/EZ Žƌ :Wz
ϱϵϱ͘ϱ ŵŝůůŝŽŶ ŝŶ :WzͲ/EZ͘

Ͷ h^� ϭ ŵŝůůŝŽŶ с Ϭ͘ϵϭ �hZ ŵŝůůŝŽŶ
Ͷ h^� ϭ ŵŝůůŝŽŶ с Ϭ͘ϲϲ '�W ŵŝůůŝŽŶ
Ͷ h^� ϭ ŵŝůůŝŽŶ с ϭϭϵ͘ϭϬ :Wz ŵŝůůŝŽŶ

ǀŝ͘ �ůĞƌƚƐ ĨŽƌ ĐůŝĞŶƚ ůĞǀĞů ƉŽƐŝƚŝŽŶ
� dŚĞ �ǆĐŚĂŶŐĞ ǁŝůů ƉƌŽǀŝĚĞ ĂůĞƌƚƐ ƚŽ ƚŚĞ ĐůĞĂƌŝŶŐ ŵĞŵďĞƌ Žƌ ĐƵƐƚŽĚŝĂŶ ŝĨ ƚŚĞ ŐƌŽƐƐ ŽƉĞŶ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ŽĨ Ă

ĐůŝĞŶƚ ĂĐƌŽƐƐ Ăůů ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ĞǆĐĞĞĚƐ ƚŚĞ ĂĨŽƌĞƐĂŝĚ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ůŝŵŝƚƐ Ăƚ ƚŚĞ ĞŶĚ ŽĨ ƚŚĞ ĚĂǇ͘
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� 'ƌŽƐƐ ŽƉĞŶ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ŝƐ ĐŽŵƉƵƚĞĚ ĂƐ ŚŝŐŚĞƌ ŽĨ ůŽŶŐ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ;ůŽŶŐ ĨƵƚƵƌĞƐ͕ ůŽŶŐ ĐĂůů ŽƉƚŝŽŶƐ͕ ƐŚŽƌƚ ƉƵƚ
ŽƉƚŝŽŶƐͿ Žƌ ƐŚŽƌƚ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ;ƐŚŽƌƚ ĨƵƚƵƌĞƐ͕ ƐŚŽƌƚ ĐĂůů ŽƉƚŝŽŶƐ͕ ůŽŶŐ ƉƵƚ ŽƉƚŝŽŶƐͿ ďĂƐĞĚ ŽŶ ƚŚĞ ƚŽƚĂů KƉĞŶ
/ŶƚĞƌĞƐƚ ŽĨ ƚŚĞ ƉƌĞǀŝŽƵƐ ĚĂǇ͛Ɛ ƚƌĂĚĞƐ ŝŶ ƚŚĂƚ ƐǇŵďŽů͘

//͘ ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ ŽĨ &W/͗
� &W/ ŝƐ ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ ĨŽƌ ĂŶǇ ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ŝŶ ĞǆĐĞƐƐ ŽĨ ƚŚĞ ůŝŵŝƚƐ ďŽŽŬĞĚ͕ ŝƐ ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ ďǇ ĂŶ

ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ ĞǆƉŽƐƵƌĞ ŝŶ ĞƋƵŝƚǇͬ ĚĞďƚ ƐĞĐƵƌŝƚǇ͘
� /Ĩ ƚŚĞ ƚŽƚĂů ǀĂůƵĞ ŽĨ ƚŚĞ ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ĞǆĐĞĞĚƐ ƚŚĞ ŵĂƌŬĞƚ ǀĂůƵĞ ŽĨ ƚŚĞ ŚŽůĚŝŶŐƐ ŽŶ ĂŶǇ ĚĂǇ͕ ƚŚĞ ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ

&W/ ƐŚĂůů ďĞ ůŝĂďůĞ ĨŽƌ ƉĞŶĂů ĂĐƚŝŽŶƐ ĂƐ ŵĂǇ ďĞ ůĂŝĚ ĚŽǁŶ ďǇ ƚŚĞ ^��/ ĂŶĚ ĂĐƚŝŽŶ ĂƐ ŵĂǇ ďĞ ƚĂŬĞŶ ďǇ Z�/͕
ƵŶĚĞƌ ƚŚĞ &�D�͘

///͘ DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ ŽĨ ƉŽƐŝƚŝŽŶ͗
� dŚĞ ĞǆĐŚĂŶŐĞͬ ĐůĞĂƌŝŶŐ ĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ ǁŝůů ƉƌŽǀŝĚĞ &W/ ǁŝƐĞ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ŽŶ ĚĂǇͲĞŶĚ ŽƉĞŶ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ĂƐ ǁĞůů

ĂƐ ŝŶƚƌĂͲĚĂǇ ŚŝŐŚĞƐƚ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ƚŽ ƚŚĞ ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ ĐƵƐƚŽĚŝĂŶ ďĂŶŬƐ͘
� dŚĞ ĐƵƐƚŽĚŝĂŶ ďĂŶŬƐ ǁŝůů ĂŐŐƌĞŐĂƚĞ ƚŚĞ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ŽĨ ĞĂĐŚ &W/ ŽŶ ƚŚĞ ƐƚŽĐŬ ĞǆĐŚĂŶŐĞƐ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ ƚŚĞ KǀĞƌ

ƚŚĞ �ŽƵŶƚĞƌ ;Kd�Ϳ ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ďŽŽŬĞĚ ǁŝƚŚ ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ ĂŶĚ ŽƚŚĞƌ �ƵƚŚŽƌŝƐĞĚ �ĞĂůĞƌ ;��Ϳ ďĂŶŬƐ͘
� dŚĞ ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ ĐƵƐƚŽĚŝĂŶ ďĂŶŬ ǁŝůů ďĞ ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ ƚŚĞ ƚŽƚĂů ƉŽƐŝƚŝŽŶ ĂŶĚ ďƌŝŶŐ ƚƌĂŶƐŐƌĞƐƐŝŽŶƐ͕ ŝĨ ĂŶǇ͕ ƚŽ

ƚŚĞ ŶŽƚŝĐĞ ŽĨ Z�/ͬ ^��/͘
� dŚĞ ůŝŵŝƚ ƐŚĂůů ďĞ ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ ŽŶ ĞŶĚ ŽĨ ĚĂǇ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ďĂƐŝƐ͘ dŚĞ h^� ϱ ŵŝůůŝŽŶ ůŝŵŝƚ ŝƐ ďĞŝŶŐ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ĂƐ

ƐĞƉĂƌĂƚĞ ĨŽƌ ƐŚŽƌƚ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ĂĐƌŽƐƐ ƚŚĞ ϯ ĐƵƌƌĞŶĐǇ ƉĂŝƌƐ ĂŶĚ ƐĞƉĂƌĂƚĞ ĨŽƌ ůŽŶŐ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ĂĐƌŽƐƐ ƚŚĞ ϯ
ĐƵƌƌĞŶĐǇ ƉĂŝƌƐ

dŚĞ ĞǆĐŚĂŶŐĞ ǁŝůů ŝŶƚŝŵĂƚĞ ĐƵƐƚŽĚŝĂŶ ŽĨ ƚŚĞ &W/Ɛ ŽĨ ƚŚĞ ŝŶƚƌĂĚĂǇ ŚŝŐŚĞƐƚ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ƚĂŬĞŶ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ĚĂǇ
ďǇ &W/Ɛ͕ ƚŚƌŽƵŐŚ ĞŶĚ ŽĨ ĚĂǇ ƌĞƉŽƌƚ

ϭ͘Ϯ͘ϭϭ͘ϰ͘ ,ǇďƌŝĚ ^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ;Z�/dƐ͕ /Ŷǀ/dƐ ĂŶĚ �/&ƐͿ
&W/Ɛ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ƚŽ ŝŶǀĞƐƚ ŝŶ ƵŶŝƚƐ ŽĨ͗
� ZĞĂů �ƐƚĂƚĞ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ dƌƵƐƚƐ ;Z�/dƐͿ
� /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ /ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ dƌƵƐƚƐ ;/Ŷǀ/dƐͿ ĂŶĚ
� �ĂƚĞŐŽƌǇ /// �ůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ &ƵŶĚƐ ;�/&ƐͿ ĞǆĐĞƉƚ ƚŚŽƐĞ ŝŶǀĞƐƚŝŶŐ ŝŶ �ŽŵŵŽĚŝƚŝĞƐ ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ

ŵĂƌŬĞƚ
� &W/Ɛ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ƚŽ ŚŽůĚ ƵƉ ƚŽ Ϯϱй ƐƚĂŬĞ ŝŶ Ă ĐĂƚĞŐŽƌǇ /// �/&

ϭ͘Ϯ͘ϭϮ͘/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ 'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ Ͳ &ŝǆĞĚ /ŶĐŽŵĞ ʹ 'ĞŶĞƌĂů /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ZŽƵƚĞ
&ŽƌĞŝŐŶ WŽƌƚĨŽůŝŽ /ŶǀĞƐƚŽƌƐ ;&W/ƐͿ ĂƌĞ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ƚŽ ŝŶǀĞƐƚ ŝŶ &ŝǆĞĚ /ŶĐŽŵĞ ;'Ͳ^ĞĐƐ͕ ^�>Ɛ͕ �ŽƌƉŽƌĂƚĞ �ĞďƚͿ
ƵŶĚĞƌ &�D� ĂŶĚ &W/ ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͘ dŚĞ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŝŶ &ŝǆĞĚ /ŶĐŽŵĞ ŝƐ ŐŽǀĞƌŶĞĚ ďǇ ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ
ůŝŵŝƚƐ ĂŶĚ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ĂƐ ŶŽƚŝĨŝĞĚ ĨƌŽŵ ƚŝŵĞ ƚŽ ƚŝŵĞ ďǇ Z�/ ĂŶĚ ^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ĂŶĚ �ǆĐŚĂŶŐĞ �ŽĂƌĚ ŽĨ /ŶĚŝĂ ;^��/Ϳ͘

�ƌŽĂĚ ŽǀĞƌǀŝĞǁ ŽĨ ƚŚĞ ŽǀĞƌĂůů ůŝŵŝƚƐ ƵŶĚĞƌ 'ĞŶĞƌĂů /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ƌŽƵƚĞ ĂƌĞ ĂƐ ƉƌŽǀŝĚĞĚ ďĞůŽǁ͗
Ͷ 'Ͳ^ĞĐƐ͗ dŚĞ ůŝŵŝƚ ĨŽƌ &W/ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŝŶ 'Ͳ^ĞĐƐ ŝƐ ϲй ŽĨ ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ
Ͷ ^�>Ɛ͗ >ŝŵŝƚƐ ŝŶ ĂďƐŽůƵƚĞ ƚĞƌŵƐ ĂƌĞ ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ ďǇ Z�/
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Ͷ �ŽƌƉŽƌĂƚĞ �Ğďƚ͗ dŚŝƐ ůŝŵŝƚ ŚĂƐ ŶŽǁ ďĞĞŶ ĨŝǆĞĚ Ăƚ ϭϱй ŽĨ ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ ƐƚŽĐŬ ŽĨ ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ ďŽŶĚƐ͘
Ͷ /ŶƚĞƌĞƐƚ ZĂƚĞ &ƵƚƵƌĞƐ͗ &Žƌ ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ ůŽŶŐ ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ ŝŶ /Z&Ɛ͕ ƚŚĞ ůŝŵŝƚ ŝƐ ƐĞƚ Ăƚ /EZ ϱϬ ďŝůůŝŽŶ

dŚĞ ŽǀĞƌĂůů ůŝŵŝƚƐ ĨŽƌ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ďǇ &W/Ɛ ŝŶ 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ĂŶĚ ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ ďŽŶĚ ŝƐ ĂƐ ŐŝǀĞŶ ďĞůŽǁ͗

>ŝŵŝƚ DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ DĞĐŚĂŶŝƐŵ ŽĨ &ŝǆĞĚ /ŶĐŽŵĞ
Ͷ ��/> ŵŽŶŝƚŽƌƐ ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ŽĨ ůŝŵŝƚƐ ĨŽƌ 'ͲƐĞĐ ĂŶĚ ^�> ĂŶĚ ĐĂŶ ďĞ ĂĐĐĞƐƐĞĚ Ăƚ

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐĐŝůŝŶĚŝĂ͘ĐŽŵͬ&W/,ŽŵĞ͘ĂƐƉǆ
Ͷ dŚĞ ĚĞƉŽƐŝƚŽƌŝĞƐ͕ E^�> ĂŶĚ ��^> ŵŽŶŝƚŽƌ ƚŚĞ ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ŽĨ ůŝŵŝƚƐ ĨŽƌ �ŽƌƉŽƌĂƚĞ �ŽŶĚ ůŝŵŝƚƐ ĂŶĚ ĐĂŶ ďĞ

ĂĐĐĞƐƐĞĚ Ăƚ
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĨƉŝ͘ŶƐĚů͘ĐŽ͘ŝŶͬǁĞďͬZĞƉŽƌƚƐͬZĞƉŽƌƚ�ĞƚĂŝů͘ĂƐƉǆ͍ZĞƉ/�сϭ
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐĚƐůŝŶĚŝĂ͘ĐŽŵͬƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶƐͬ&//Ɛ͘ĂƐƉǆ

/͘ ^ƵďͲůŝŵŝƚƐ
ŝ͘ �ŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ůŝŵŝƚ
Ͷ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ďǇ ĂŶǇ &W/ ;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ďǇ ƌĞůĂƚĞĚ &W/ƐͿ͕ ŝŶ ĞĂĐŚ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ĐĂƚĞŐŽƌǇ ;'Ͳ

^ĞĐ͕ ^�>͕ �ŽƌƉŽƌĂƚĞ �ŽŶĚͿ ƐŚĂůů ďĞ ƐƵďũĞĐƚ ƚŽ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ůŝŵŝƚƐ͗
ŝ͘ ϭϱй ŽĨ ƉƌĞǀĂŝůŝŶŐ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ůŝŵŝƚ ĨŽƌ ƚŚĂƚ ĐĂƚĞŐŽƌǇ ĨŽƌ >ŽŶŐ dĞƌŵ &W/Ɛ
ŝŝ͘ ϭϬй ŽĨ ƉƌĞǀĂŝůŝŶŐ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ůŝŵŝƚ ĨŽƌ ƚŚĂƚ ĐĂƚĞŐŽƌǇ ĨŽƌ KƚŚĞƌ &W/Ɛ

Ͷ /Ŷ ĐĂƐĞ &W/ ŚĂƐ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ŝŶ ĞǆĐĞƐƐ ŽĨ ƚŚĞ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ůŝŵŝƚ ĂƐ ŽŶ ϮŶĚ DĂǇ ϮϬϭϴ ;ĚĂƚĞ ŽŶ
ǁŚŝĐŚ ƚŚĞ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ůŝŵŝƚƐ ĐĂŵĞ ŝŶƚŽ ĞǆŝƐƚĞŶĐĞͿ͕ ŝƚ ǁŝůů ďĞ ĂůůŽǁĞĚ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƌĞůĂǆĂƚŝŽŶƐ͕
ƐƵďũĞĐƚ ƚŽ ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ ŽĨ ŽǀĞƌĂůů ĐĂƚĞŐŽƌǇ ůŝŵŝƚƐ͕ ĂƐ Ă ŽŶĞͲƚŝŵĞ ŵĞĂƐƵƌĞ͗
ŝ͘ &W/͕ ǁŝƚŚ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ĞǆĐĞĞĚŝŶŐ ƚŚĞ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ůŝŵŝƚƐ͕ ĐĂŶ ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů

ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ƐƵĐŚ ƚŚĂƚ ŝƚƐ ƉŽƌƚĨŽůŝŽ ƐŝǌĞ Ăƚ ĂŶǇ ƉŽŝŶƚ ŝŶ ƚŝŵĞ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ĞǆĐĞĞĚ ƚŚĞ ĐƵƌƌĞŶƚ
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ƉůƵƐ Ϯ͘ϱй ŽĨ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ůŝŵŝƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ĐĂƚĞŐŽƌǇ ŽŶ ƚŚĞ ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ ĚĂƚĞ

ŝŝ͘ &W/͕ ǁŝƚŚ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ůŝŵŝƚ͕ ďƵƚ ŝŶ ĞǆĐĞƐƐ ŽĨ ϳ͘ϱй ;Žƌ ϭϮ͘ϱй ŝŶ
ĐĂƐĞ ŽĨ >ŽŶŐ dĞƌŵ &W/ƐͿ͕ ĐĂŶ ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ƐƵĐŚ ƚŚĂƚ ŝƚƐ ƉŽƌƚĨŽůŝŽ ƐŝǌĞ
Ăƚ ĂŶǇ ƉŽŝŶƚ ŝŶ ƚŝŵĞ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ĞǆĐĞĞĚ ƚŚĞ ĐƵƌƌĞŶƚ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ƉůƵƐ Ϯ͘ϱй ŽĨ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ůŝŵŝƚ
ĨŽƌ ƚŚĞ ĐĂƚĞŐŽƌǇ ŽŶ ƚŚĞ ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ ĚĂƚĞ

ŝŝŝ͘ �ůů ŽƚŚĞƌ &W/Ɛ ǁŝůů ďĞ ĂůůŽǁĞĚ ƚŽ ŝŶǀĞƐƚ ƵƉ ƚŽ ƚŚĞ ĂƉƉůŝĐĂďůĞ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ůŝŵŝƚ͘
ŝŝ͘ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ 'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ ĨŽƌ 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ �Ğďƚ ĂŶĚ ^�>Ɛ
&W/Ɛ ĂƌĞ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ƚŽ ŝŶǀĞƐƚ ŝŶ 'Ͳ^ĞĐƐ ĂŶĚ ^�>Ɛ ƵŶĚĞƌ ƚŚĞ ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ƚŚĞ ĂƉƉůŝĐĂďůĞ
ůŝŵŝƚƐ ĂƐ ĚĞƚĂŝůĞĚ ďĞůŽǁ͗

WĂƌƚŝĐƵůĂƌƐ
�ƵƌƌĞŶƚ &W/ ůŝŵŝƚ
ZĞǀŝƐĞĚ ůŝŵŝƚ ĨŽƌ ,z �Ɖƌ ϮϬϮϭͲ^ĞƉ ϮϬϮϭ
ZĞǀŝƐĞĚ ůŝŵŝƚ ĨŽƌ ,z KĐƚ ϮϬϮϭͲDĂƌ ϮϬϮϮ
>ŝŵŝƚƐ ĨŽƌ &W/ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ŝŶ 'Ͳ^ĞĐ ĂŶĚ ^�>

'ĞŶĞƌĂů >ŽŶŐ dĞƌŵ 'ĞŶĞƌĂů >ŽŶŐ dĞƌŵ
&W/ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ůŝŵŝƚƐ Ϯ͕ϯϰ͕ϱϯϭ ϭ͕Ϭϯ͕ϱϯϭ ϲϳ͕ϲϯϬ ϳ͕ϭϬϬ

/Ŷ ;༤ �ƌŽƌĞͿ

'Ͳ^ĞĐ ^�>

ϱ͕ϰϭ͕ϰϴϴ
ϱ͕ϳϰ͕Ϯϲϯ
ϲ͕Ϭϳ͕Ϭϯϵ
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Ͷ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ďǇ ĂŶǇ &W/ ;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ďǇ ƌĞůĂƚĞĚ &W/ƐͿ ĂƌĞ ƐƵďũĞĐƚ ƚŽ ƚŚĞ �ŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ
ůŝŵŝƚƐ ĂƐ ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ ďǇ Z�/ ĂŶĚ ^��/ ĨƌŽŵ ƚŝŵĞ ƚŽ ƚŝŵĞ

Ͷ &W/Ɛ ĂƌĞ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ƚŽ ŝŶǀĞƐƚ ŝŶ ƐŚŽƌƚ ƚĞƌŵ ;ŝ͘Ğ͕͘ ůĞƐƐ ƚŚĂŶ ϭͲǇĞĂƌ ƌĞƐŝĚƵĂů ŵĂƚƵƌŝƚǇͿ 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ
�Ğďƚ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ ƵŶĚĞƌ ďĞůŽǁ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͗
ŝ͘ &W/Ɛ ŚŽůĚŝŶŐ ŝŶ 'Ͳ^ĞĐƐ ĂŶĚ ^�>Ɛ͕ ŝŶ ƐŚŽƌƚ ƚĞƌŵ ŵĂƚƵƌŝƚǇ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ;ƌĞƐŝĚƵĂů ŵĂƚƵƌŝƚǇ ŽĨ

ůĞƐƐ ƚŚĂŶ ϭ ǇĞĂƌͿ͕ ƐŚŽƵůĚ ŶŽƚ ĞǆĐĞĞĚ ϯϬй ŽĨ ƚŚĞ &W/͛Ɛ ƚŽƚĂů ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŝŶ ƚŚĂƚ ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ
ĐĂƚĞŐŽƌǇ ;'Ͳ^ĞĐ Žƌ ^�>Ϳ͘ &W/Ɛ ĂƌĞ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ƚŽ ŝŶǀĞƐƚ ŝŶ dͲ�ŝůůƐ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚŝƐ ϯϬй ůŝŵŝƚ ĨŽƌ
ƐŚŽƌƚ ƚĞƌŵ

ŝŝ͘ dŚĞ ϯϬй ůŝŵŝƚ ǁŝůů ďĞ ƌĞĐŬŽŶĞĚ ŽŶ ĞŶĚ ŽĨ ĚĂǇ ďĂƐŝƐ͘ �ƚ ƚŚĞ ĞŶĚ ŽĨ ĂŶǇ ĚĂǇ͕ Ăůů ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ
ǁŝƚŚ ƌĞƐŝĚƵĂů ŵĂƚƵƌŝƚǇ ŽĨ ƵƉ ƚŽ ŽŶĞ ǇĞĂƌ ǁŝůů ďĞ ƌĞĐŬŽŶĞĚ ĨŽƌ ƚŚĞ ϯϬй ůŝŵŝƚ

ŝŝŝ͘ /Ĩ ƐŚŽƌƚ ƚĞƌŵ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ĐŽŶƐŝƐƚ ĞŶƚŝƌĞůǇ ŽĨ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ŵĂĚĞ ŽŶ Žƌ ďĞĨŽƌĞ �Ɖƌŝů Ϯϳ͕ ϮϬϭϴ͕
ƚŚĞ ƐŚŽƌƚͲƚĞƌŵ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ĐĂŶ ĞǆĐĞĞĚ ϮϬй ůŝŵŝƚ

Ͷ dŚĞ ĂŐŐƌĞŐĂƚĞ ůŝŵŝƚ ŝŶ ĞĂĐŚ ĐĞŶƚƌĂů ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ĚĞďƚ ƐĞĐƵƌŝƚǇ ŝƐ ϯϬй ŽĨ ƚŚĞ ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ ƐƚŽĐŬ ŽĨ
ƚŚĂƚ ƐĞĐƵƌŝƚǇ͘
ŝ͘ dŚĞ ƐĞĐƵƌŝƚǇ ŝŶ ǁŚŝĐŚ ĂŐŐƌĞŐĂƚĞ &W/ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŚĂƐ ƌĞĂĐŚĞĚ ϯϬй ŽĨ ĂŵŽƵŶƚ ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ

ǁŽƵůĚ ďĞ ƉůĂĐĞĚ ŝŶ ŶĞŐĂƚŝǀĞ ůŝƐƚ ĂŶĚ ŶŽ ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů ƉƵƌĐŚĂƐĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ƐĞĐƵƌŝƚǇ ĂƌĞ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ
ƵŶƚŝů ƚŚĞ ƚŽƚĂů ĨŽƌĞŝŐŶ ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ ŝŶ ƚŚĂƚ ŝƐƐƵĞ ĨĂůůƐ ďĞůŽǁ ϯϬй

ŝŝ͘ ^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ǁŚŝĐŚ ĂƌĞ ǀĞƌǇ ĐůŽƐĞ ƚŽ ƚŚĞ ϯϬй ůŝŵŝƚ͕ ŝƚ ǁŝůů ďĞ ƉŽƐƐŝďůĞ ƚŚĂƚ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ǁŚŝĐŚ
ǁĞƌĞ ŶŽƚ ŝŶ ƚŚĞ ŶĞŐĂƚŝǀĞ ůŝƐƚ Ăƚ ƚŚĞ ďĞŐŝŶŶŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ ĚĂǇ ŵĂǇ ĞŶƚĞƌ ƚŚĞ ŶĞŐĂƚŝǀĞ ůŝƐƚ ĚƵƌŝŶŐ
ƚŚĞ ĚĂǇ ĚƵĞ ƚŽ ƚŚĞ ƉƵƌĐŚĂƐĞ ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ďǇ ŽƚŚĞƌ &W/Ɛ ŽŶ E�^ͲKD͘ /ƚ ŝƐ ĂĚǀŝƐĂďůĞ
ĨŽƌ ĐůŝĞŶƚƐ ƚŽ ƐĞŶĚ ƚŚĞ ĚĞĂů ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ ĂƐ ƐŽŽŶ ĂƐ ƚŚĞ ĚĞĂů ŝƐ ĞǆĞĐƵƚĞĚ

ŝŝŝ͘ dŚĞƐĞ ůŝŵŝƚƐ ĂƌĞ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ŽŶ ƚŚĞ ��/> ǁĞďƐŝƚĞ͕ ƵŶĚĞƌ ƚŚĞ ƐƵďͲŚĞĂĚŝŶŐ ͞^ĞĐƵƌŝƚǇ ǁŝƐĞ
,ŽůĚŝŶŐ͟ ĂŶĚ ͞EĞŐĂƚŝǀĞ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ >ŝƐƚ͟ ƵŶĚĞƌ ƚŚĞ ƚĂď ʹ ͞&W/ �Ğďƚ ;'Ͳ^ĞĐͿ ƵƚŝůŝǌĂƚŝŽŶ
^ƚĂƚƵƐ͟
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐĐŝůŝŶĚŝĂ͘ĐŽŵͬ&W/,ŽŵĞ͘ĂƐƉǆ

Ͷ �ŽƵƉŽŶ ƌĞŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ďǇ &W/Ɛ ŝŶ 'ͲƐĞĐƐ ŝƐ ƌĞĐŬŽŶĞĚ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ 'ͲƐĞĐ ůŝŵŝƚƐ͘ �ƚ ƚŚĞ ƚŝŵĞ ŽĨ
ƉĞƌŝŽĚŝĐ ƌĞͲƐĞƚƚŝŶŐ ŽĨ ůŝŵŝƚƐ͕ ĐŽƵƉŽŶ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ǁŽƵůĚ ďĞ ĂĚĚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ĂŵŽƵŶƚ ŽĨ ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ

Ͷ &W/Ɛ ĂƌĞ ŶŽƚ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ƚŽ ŝŶǀĞƐƚ ŝŶ ƉĂƌƚůǇ ƉĂŝĚ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ
Ͷ dŚĞ ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ ŽĨ ůŝŵŝƚ ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ƐĞĐƵƌŝƚǇͲǁŝƐĞ ůŝŵŝƚƐ ŝŶ 'ͲƐĞĐƐ ĂŶĚ ^�> ǁŝůů ďĞ ĚŽŶĞ ďǇ ��/>

ŽŶ ZĞĂů dŝŵĞ ďĂƐŝƐ͕ ŽŶ ƚŚĞ EĞŐŽƚŝĂƚĞĚ �ĞĂůŝŶŐ ^ǇƐƚĞŵ Ͳ KƌĚĞƌ DĂƚĐŚŝŶŐ ;E�^ͲKDͿ
Ͷ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ďǇ &W/Ɛ ŝŶ DƵŶŝĐŝƉĂů �ŽŶĚƐ͕ ǁŽƵůĚ ďĞ ƌĞĐŬŽŶĞĚ ǁŝƚŚŝŶ ^�> >ŝŵŝƚ

//͘ >ŝŵŝƚ hƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ �ŽŶĚŝƚŝŽŶƐ
ŝ͘ ZĞͲŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŽĨ >ŝŵŝƚƐ ŝŶ 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ

Ͷ &W/Ɛ ĂƌĞ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ƚŽ ƌĞͲŝŶǀĞƐƚ ŝŶ ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů 'Ͳ^ĞĐ Žƌ ^�> ƚŽ ƚŚĞ ĞǆƚĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ůŝŵŝƚ ƌĞůĞĂƐĞĚ͕ ĂƐ Ă
ƌĞƐƵůƚ ŽĨ ^ĂůĞͬ DĂƚƵƌŝƚǇ ŽĨ ƚŚĞŝƌ ĞǆŝƐƚŝŶŐ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ĂŶĚ ĂůƐŽ ŽŶ ƚŚĞ ĐŽƵƉŽŶ ĞĂƌŶĞĚ ŽŶ ƚŚĞ
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ

Ͷ �ůů ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ĞǆŝƐƚŝŶŐ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ĨŽƌ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ďǇ &W/Ɛ ŝŶ 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ǁŝůů ƌĞŵĂŝŶ
ƵŶĐŚĂŶŐĞĚ ĨŽƌ ƚŚŝƐ ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů ĨĂĐŝůŝƚǇ ĂƐ ǁĞůů

ŝŝ͘ ^ĂůĞͬ DĂƚƵƌŝƚǇ ŽĨ ƚŚĞ �ǆŝƐƚŝŶŐ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ͗
Ͷ �ŶǇ ƉƌŽĐĞĞĚƐ ĂƌŝƐŝŶŐ ŽƵƚ ŽĨ ƐĂůĞͬ ƌĞĚĞŵƉƚŝŽŶ ŽĨ 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ĂĐƋƵŝƌĞĚ ĨƌŽŵ ĐŽƵƉŽŶ

ƌĞĐĞŝƉƚƐ͕ ƐŚĂůů ďĞ ĞůŝŐŝďůĞ ĨŽƌ Ă ƌĞͲŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ƉĞƌŝŽĚ ŽĨ Ϯ ǁŽƌŬŝŶŐ ĚĂǇƐ



Ϯϰ ͮ W Ă Ő Ğ

&KZ�/'E /Es�^dD�Ed^ /E /E�/�

ŝŝŝ͘ �ŽƵƉŽŶ ZĞͲŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ͗
Ͷ &W/Ɛ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ƚŽ ƌĞŝŶǀĞƐƚ ƚŚĞ ĐŽƵƉŽŶƐ ĞĂƌŶĞĚ ŽŶ ƚŚĞŝƌ ĞǆŝƐƚŝŶŐ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ŝŶ

'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ͕ ĞǀĞŶ ǁŚĞŶ ƚŚĞ ůŝŵŝƚƐ ĂƌĞ ĨƵůůǇ ƵƚŝůŝƐĞĚ
Ͷ dŚĞƐĞ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ďǇ &W/Ɛ ŝŶ 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ŚĂƐ ďĞĞŶ ŬĞƉƚ ŽƵƚƐŝĚĞ ƚŚĞ ĂƉƉůŝĐĂďůĞ ůŝŵŝƚƐ

ƚŝůů ƚŚĞ ŶĞǆƚ ƌĞƐĞƚ ŽĨ ůŝŵŝƚƐ͕ ǁŚĞŶ ŝƚ ƐŚĂůů ďĞ ƌĞĐŬŽŶĞĚ ǁŝƚŚ ŝŶ ƚŚĞ ƵƚŝůŝƐĞĚ ůŝŵŝƚ
Ͷ &W/Ɛ ǁŝůů ŚĂǀĞ ĂŶ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ƉĞƌŝŽĚ ŽĨ Ϯ ǁŽƌŬŝŶŐ ĚĂǇƐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ĚĂƚĞ ŽĨ ƌĞĐĞŝƉƚ ŽĨ ƚŚĞ ĐŽƵƉŽŶ͘

ŝǀ͘ hƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ŽĨ 'ͲƐĞĐ ůŝŵŝƚ ďǇ &W/Ɛ ƵƉŽŶ ƚŚĞŝƌ ƌĞͲĐĂƚĞŐŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ĂƐ ůŽŶŐ ƚĞƌŵ &W/ Žƌ ǀŝĐĞͲǀĞƌƐĂ
Ͷ dŚĞ ĞǆŝƐƚŝŶŐ 'ͲƐĞĐ ŚŽůĚŝŶŐƐ ;ŝ͘Ğ͕͘ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ƌĞͲĐĂƚĞŐŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ &W/Ϳ ǁŝůů ŶŽƚ ďĞ ƌĞͲĐůĂƐƐŝĨŝĞĚ͘
Ͷ WƵƌƐƵĂŶƚ ƚŽ ƚŚĞ ƌĞͲĐĂƚĞŐŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ &W/͕ Ăůů ĨƵƚƵƌĞ 'ͲƐĞĐ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ǁŝůů ďĞ ƌĞĐŬŽŶĞĚ

ĂŐĂŝŶƐƚ ƚŚĞ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ ĚĞďƚ ůŝŵŝƚƐ͕ ĂƐ ĂƉƉůŝĐĂďůĞ
Ͷ dŚĞ &W/ ƐŚĂůů ŚĂǀĞ ƌĞͲŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ƉĞƌŝŽĚ ĂƐ ĂƉƉůŝĐĂďůĞ Ăƚ ƚŚĞ ƚŝŵĞ ŽĨ ƚŚĞ ŝŶŝƚŝĂů ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ͘

ϭ͘Ϯ͘ϭϯ͘'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ
WƌŝŵĂƌǇ /ƐƐƵĂŶĐĞƐ
Ͷ 'Ͳ^ĞĐƐ ĂƌĞ ŝƐƐƵĞĚ ďǇ Z�/ ƚŚƌŽƵŐŚ WƌŝŵĂƌǇ DĂƌŬĞƚ �ƵĐƚŝŽŶ ĂŶĚ ĐĂŶ ďĞ ƐƵďƐĐƌŝďĞĚ ďǇ &W/Ɛ͕ ĂƉĂƌƚ ĨƌŽŵ

ǀĂƌŝŽƵƐ ĚŽŵĞƐƚŝĐ ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ͘
Ͷ /ŶǀĞƐƚŽƌƐ ŝŶƚĞŶĚŝŶŐ ƚŽ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ ŝŶ ƉƌŝŵĂƌǇ ŵĂƌŬĞƚ ĂƵĐƚŝŽŶƐ ŶĞĞĚ ƚŽ ƉƌŽǀŝĚĞ ƚŚĞŝƌ ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ ƚŽ ƚŚĞ

ĐƵƐƚŽĚŝĂŶ Žƌ ƚŚĞ ƉƌŝŵĂƌǇ ĚĞĂůĞƌ͕ ƚŽ ďĞ ƐƵďŵŝƚƚĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ďŝĚĚŝŶŐ ƉůĂƚĨŽƌŵ ;�Ͳ<ƵďĞƌ ƐǇƐƚĞŵ ŽĨ Z�/Ϳ ůĂƚĞƐƚ
ďǇ ŶŽŽŶ ŽŶ ĂƵĐƚŝŽŶ ĚĂƚĞ

Ͷ dŚĞ ĂƵĐƚŝŽŶ ƌĞƐƵůƚƐ ĂƌĞ ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ĚĂǇ ĨŽƌ ƐĞƚƚůĞŵĞŶƚ ŽŶ dнϭ ďĂƐŝƐ͘ �ĞƚĂŝůƐ ƌĞůĂƚŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞ
ƌĞƐƵůƚƐ ƚŝŵŝŶŐƐ ĐĂŶ ďĞ ĂĐĐĞƐƐĞĚ ďǇ ĐůŝĐŬŝŶŐ Ăƚ ƚŚĞ ďĞůŽǁ ůŝŶŬ͘
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬƌďŝĚŽĐƐ͘ƌďŝ͘ŽƌŐ͘ŝŶͬƌĚŽĐƐͬEŽƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶͬW�&ƐͬEdϱϭϰ�ϴ��ϵϰ�ϴϬ�Ϯϰϯϲϵ�ϭϴ�Ϯϱ�Ϭϭϴϯ�ϬϮ��͘W�&

^ĞĐŽŶĚĂƌǇ DĂƌŬĞƚ
Ͷ ^ĞĐŽŶĚĂƌǇ ŵĂƌŬĞƚ ĚĞĂůƐ ĐĂŶ ďĞ ĚŽŶĞ ĞŝƚŚĞƌ KǀĞƌ ƚŚĞ �ŽƵŶƚĞƌ ;Kd�Ϳ Žƌ ƚŚƌŽƵŐŚ E�^ͲKD ǁĞď ďĂƐĞ

ŵŽĚƵůĞ͘ 'Ͳ^ĞĐ ĚĞĂůƐ ĚŽŶĞ ŝŶ ƚŚĞ Kd� ŵĂƌŬĞƚ ŶĞĞĚ ƚŽ ďĞ ŵĂŶĚĂƚŽƌŝůǇ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ŽŶ ƚŚĞ E�^ͲKD
ƉůĂƚĨŽƌŵ ŽĨ Z�/ ĂŶĚ ƐĞƚƚůĞĚ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ �ůĞĂƌŝŶŐ �ŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ ;��/>Ϳ

ϭ͘Ϯ͘ϭϰ͘�ŽƌƉŽƌĂƚĞ �ŽŶĚƐ
�ŽƌƉŽƌĂƚĞ �Ğďƚ ;/EZ ĚĞŶŽŵŝŶĂƚĞĚ ďŽŶĚƐ ŝƐƐƵĞĚ ŽŶƐŚŽƌĞ ďǇ /ŶĚŝĂŶ �ŽƌƉŽƌĂƚĞƐͿ͗
Ͷ &W/Ɛ ĂƌĞ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ƚŽ ŝŶǀĞƐƚ ŝŶ �ŽƌƉŽƌĂƚĞ �ŽŶĚƐ ƵŶĚĞƌ ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ƚŚĞ ĂƉƉůŝĐĂďůĞ ůŝŵŝƚƐ͘

dŚĞ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ƚŚĞ ůŝŵŝƚƐ ĂƌĞ ĚĞƚĂŝůĞĚ ďĞůŽǁ͗
Ͷ dŚĞ ŽǀĞƌĂůů ůŝŵŝƚ ĨŽƌ &W/ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŝŶ ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ ďŽŶĚƐ͕ ŝƐ Ăƚ ϭϱй ŽĨ ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ ƐƚŽĐŬ ŽĨ

ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ ďŽŶĚƐ
Ͷ &W/Ɛ ĚŽ ŶŽƚ ƌĞƋƵŝƌĞ ƐƚŽĐŬ ďƌŽŬĞƌƐ ĨŽƌ ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶƐ ŝŶ �ŽƌƉŽƌĂƚĞ ďŽŶĚƐ
Ͷ �ůů ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ŝŶ /EZ ĚĞŶŽŵŝŶĂƚĞĚ ďŽŶĚƐͬ ĚĞďĞŶƚƵƌĞƐ ŝƐƐƵĞĚ ŽŶƐŚŽƌĞ ďǇ /ŶĚŝĂŶ �ŽƌƉŽƌĂƚĞƐ͕

^ĞĐƵƌŝƚǇ ZĞĐĞŝƉƚƐ͕ �ƌĞĚŝƚ �ŶŚĂŶĐĞĚ �ŽŶĚƐ͕ �Ğďƚ ŽƌŝĞŶƚĞĚ DƵƚƵĂů &ƵŶĚƐ ǁŝůů ďĞ ƌĞĐŬŽŶĞĚ ƵŶĚĞƌ
ƚŚĞ �ŽƌƉŽƌĂƚĞ �Ğďƚ >ŝŵŝƚ

Ͷ &W/Ɛ ĂƌĞ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ƚŽ ŝŶǀĞƐƚ ŝŶ �ŽƌƉŽƌĂƚĞ �ŽŶĚƐ ĨƌĞĞůǇ ƵŶƚŝů ƚŚĞ ŽǀĞƌĂůů ůŝŵŝƚ ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ƌĞĂĐŚĞƐ
ϵϱй͘ WŽƐƚ ƚŚŝƐ ƚŚƌĞƐŚŽůĚ͕ ĂƵĐƚŝŽŶ ǁŽƵůĚ ďĞ ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ ĨŽƌ ƚŚĞ �ŽƌƉŽƌĂƚĞ �ŽŶĚ ůŝŵŝƚ
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Ͷ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ďǇ ĂŶǇ &W/ ;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ďǇ ƌĞůĂƚĞĚ &W/ƐͿ ĂƌĞ ƐƵďũĞĐƚ ƚŽ ƚŚĞ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ
ůŝŵŝƚƐ ;ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ ĂďŽǀĞ ŝŶ ϵ͘ϰ ;/Ϳ ƵŶĚĞƌ ;ŝͿ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ůŝŵŝƚƐͿ

Ͷ &W/Ɛ ĂƌĞ ŐŽǀĞƌŶĞĚ ďǇ ĞǆƉŽƐƵƌĞ ŶŽƌŵƐ ůŝŬĞ ƐƵďƐĐƌŝƉƚŝŽŶͬ ƉƵƌĐŚĂƐĞ ŽĨ Ă ƐŝŶŐůĞ ŝƐƐƵĂŶĐĞ
Ͷ &W/ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ůŝŵŝƚƐ ;ŽǀĞƌĂůů ďĂƐŝƐͿ ĂŶĚ Ăƚ /ŶǀĞƐƚŽƌ ŐƌŽƵƉ ůĞǀĞůƐ ĂƌĞ ƚƌĂĐŬĞĚ ďǇ ƚŚĞ

�ĞƉŽƐŝƚŽƌŝĞƐ ;E^�>ͬ ��^>Ϳ ďĂƐĞĚ ŽŶ ƚŚĞ ƚƌĂĚĞƐ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ĐƵƐƚŽĚŝĂŶ Ăƚ ĂŶ ĞŶĚ ŽĨ ĚĂǇ
ďĂƐŝƐ

Ͷ &W/Ɛ ĂƌĞ ŶŽƚ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ƚŽ ŝŶǀĞƐƚ ŝŶ ƉĂƌƚůǇ ƉĂŝĚ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ
Ͷ &W/ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ůŝŵŝƚ ƐƚĂƚƵƐ ĂƌĞ ƉƵďůŝƐŚĞĚ ŽŶ ƚŚĞ ǁĞďƐŝƚĞƐ ŽĨ E^�> ĂŶĚ ��^>͘

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĨƉŝ͘ŶƐĚů͘ĐŽ͘ŝŶͬǁĞďͬZĞƉŽƌƚƐͬZĞƉŽƌƚ�ĞƚĂŝů͘ĂƐƉǆ͍ZĞƉ/�сϭ
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐĚƐůŝŶĚŝĂ͘ĐŽŵͬƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶƐͬ&//Ɛ͘ĂƐƉǆ

ŝ͘ ZĞƐŝĚƵĂů DĂƚƵƌŝƚǇ
Ͷ &W/Ɛ ĂƌĞ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ƚŽ ŝŶǀĞƐƚ ŝŶ �ŽƌƉŽƌĂƚĞ �ŽŶĚƐ ǁŝƚŚ Ă ƌĞƐŝĚƵĂů ŵĂƚƵƌŝƚǇ ŽĨ ĂďŽǀĞ ϭ ǇĞĂƌ͘
Ͷ &W/ ŚŽůĚŝŶŐ ŽĨ ƐŚŽƌƚͲƚĞƌŵ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ;ŝ͘Ğ͕͘ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ǁŝƚŚ ůĞƐƐ ϭͲǇĞĂƌ ƌĞƐŝĚƵĂů ŵĂƚƵƌŝƚǇͿ ŝŶ ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ

ďŽŶĚƐ ŝƐ ŐŽǀĞƌŶĞĚ ďǇ͗
Ͷ &W/Ɛ ƐŚŽƵůĚ ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ ŚŽůĚŝŶŐ ŝŶ �ŽƌƉŽƌĂƚĞ �ŽŶĚƐ͕ ŝŶ ƐŚŽƌƚ ƚĞƌŵ ŵĂƚƵƌŝƚǇ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ

;ƌĞƐŝĚƵĂů ŵĂƚƵƌŝƚǇ ŽĨ ůĞƐƐ ƚŚĂŶ ϭ ǇĞĂƌͿ͕ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ĞǆĐĞĞĚ ϯϬй ŽĨ ƚŚĞ &W/Ɛ ƚŽƚĂů ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŝŶ
�ŽƌƉŽƌĂƚĞ �Ğďƚ

Ͷ dŚĞ ϯϬй ůŝŵŝƚ ǁŝůů ďĞ ƌĞĐŬŽŶĞĚ ŽŶ ĞŶĚ ŽĨ ĚĂǇ ďĂƐŝƐ͘ �ƚ ƚŚĞ ĞŶĚ ŽĨ ĂŶǇ ĚĂǇ͕ Ăůů ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ǁŝƚŚ
ƌĞƐŝĚƵĂů ŵĂƚƵƌŝƚǇ ŽĨ ƵƉ ƚŽ ϭ ǇĞĂƌ ǁŝůů ďĞ ƌĞĐŬŽŶĞĚ ĨŽƌ ƚŚĞ ϯϬй ůŝŵŝƚ

&ŽůůŽǁŝŶŐ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ĂƌĞ ĞǆĞŵƉƚĞĚ ĨƌŽŵ ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ ŽĨ ƌĞƐŝĚƵĂů ŵĂƚƵƌŝƚǇ͗
Ͷ ^ĞĐƵƌŝƚǇ ZĞĐĞŝƉƚƐ ;^ZƐͿ
Ͷ �Ğďƚ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ ŝƐƐƵĞĚ ďǇ �ƐƐĞƚ ZĞĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ �ŽŵƉĂŶŝĞƐ
Ͷ �Ğďƚ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ ŝƐƐƵĞĚ ďǇ ĂŶ ĞŶƚŝƚǇ ƵŶĚĞƌ ƚŚĞ �ŽƌƉŽƌĂƚĞ /ŶƐŽůǀĞŶĐǇ ZĞƐŽůƵƚŝŽŶ WƌŽĐĞƐƐ ĂƐ ƉĞƌ ƚŚĞ

ƌĞƐŽůƵƚŝŽŶ ƉůĂŶ ĂƉƉƌŽǀĞĚ ďǇ ƚŚĞ EĂƚŝŽŶĂů �ŽŵƉĂŶǇ >Ăǁ dƌŝďƵŶĂů ƵŶĚĞƌ ƚŚĞ /ŶƐŽůǀĞŶĐǇ ĂŶĚ �ĂŶŬƌƵƉƚĐǇ
�ŽĚĞ͕ ϮϬϭϲ

dŚĞ ĂďŽǀĞ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ĂƌĞ ƚĞƌŵĞĚ ĂƐ ͚�ǆĞŵƉƚĞĚ ^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ͛

ŝŝ͘ �ǆƉŽƐƵƌĞ EŽƌŵƐ
Ͷ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ďǇ ĂŶǇ &W/͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ďǇ ƌĞůĂƚĞĚ &W/Ɛ͕ ƐŚĂůů ŶŽƚ ĞǆĐĞĞĚ ϱϬй ŽĨ ĂŶǇ ƐŝŶŐůĞ ŝƐƐƵĞ

ŽĨ Ă ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ ďŽŶĚ͘
Ͷ /Ŷ ĐĂƐĞ ĂŶ &W/͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ƌĞůĂƚĞĚ &W/Ɛ͕ ŚĂƐ ŝŶǀĞƐƚĞĚ ŝŶ ŵŽƌĞ ƚŚĂŶ ϱϬй ŽĨ ĂŶǇ ƐŝŶŐůĞ ŝƐƐƵĞ͕ ŝƚ ƐŚĂůů ŶŽƚ

ŵĂŬĞ ĨƵƌƚŚĞƌ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ŝŶ ƚŚĂƚ ŝƐƐƵĞ ƵŶƚŝů ƚŚŝƐ ƐƚŝƉƵůĂƚŝŽŶ ŝƐ ŵĞƚ
Ͷ ^ŝŶŐůĞ ŝƐƐƵĞ ŝƐ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ Ăƚ ĂŶ /^/E ůĞǀĞů ĨŽƌ ƚŚĞ ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ ďŽŶĚ

ŝŝŝ͘ �ŽƌƉŽƌĂƚĞ �ŽŶĚƐ ƵŶĚĞƌ ĚĞĨĂƵůƚ
Z�/ ŚĂƐ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ &W/Ɛ ƚŽ ŝŶǀĞƐƚ ŝŶ �ŽƌƉŽƌĂƚĞ �ŽŶĚƐ ǁŚŝĐŚ ĂƌĞ ƵŶĚĞƌ ĚĞĨĂƵůƚ͕ ƐƵďũĞĐƚ ƚŽ ĨŽůůŽǁŝŶŐ
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͗
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Ͷ &W/Ɛ ĐĂŶ ĂĐƋƵŝƌĞ EŽŶͲ�ŽŶǀĞƌƚŝďůĞ �ĞďĞŶƚƵƌĞƐ ;E��ƐͿͬ ďŽŶĚƐ ǁŚŝĐŚ ĂƌĞ ƵŶĚĞƌ ĚĞĨĂƵůƚ͕ ĞŝƚŚĞƌ ĨƵůůǇ Žƌ
ƉĂƌƚůǇ͕ ŝŶ ƚŚĞ ƌĞƉĂǇŵĞŶƚ ŽĨ ƉƌŝŶĐŝƉĂů ŽŶ ŵĂƚƵƌŝƚǇ Žƌ ƉƌŝŶĐŝƉĂů ŝŶƐƚĂůŵĞŶƚ͕ ŝŶ ƚŚĞ ĐĂƐĞ ŽĨ ĂŶ ĂŵŽƌƚŝƐŝŶŐ
ďŽŶĚ ;&W/Ɛ ƐŚĂůů ďĞ ŐƵŝĚĞĚ ďǇ Z�/͛Ɛ ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ ŽĨ ĂŶ ĂŵŽƌƚŝƐŝŶŐ ďŽŶĚ ŝŶ ƚŚŝƐ ƌĞŐĂƌĚͿ

Ͷ dŚĞ ƌĞǀŝƐĞĚ ŵĂƚƵƌŝƚǇ ƉĞƌŝŽĚ ŽĨ ƐƵĐŚ E��Ɛͬ ďŽŶĚƐ͕ ƌĞƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ ďĂƐĞĚ ŽŶ ŶĞŐŽƚŝĂƚŝŽŶƐ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ŝƐƐƵŝŶŐ
/ŶĚŝĂŶ ĐŽŵƉĂŶǇ͕ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ϭ ǇĞĂƌ Žƌ ŵŽƌĞ

Ͷ dŚĞ &W/ ǁŚŝĐŚ ƉƌŽƉŽƐĞ ƚŽ ĂĐƋƵŝƌĞ ƐƵĐŚ E��Ɛͬ ďŽŶĚƐ ƐŚŽƵůĚ ĚŝƐĐůŽƐĞ ƚŽ ƚŚĞ �ĞďĞŶƚƵƌĞ dƌƵƐƚĞĞƐ͕ ƚŚĞ
ƚĞƌŵƐ ŽĨ ƚŚĞŝƌ ŽĨĨĞƌ ƚŽ ƚŚĞ ĞǆŝƐƚŝŶŐ ĚĞďĞŶƚƵƌĞ ŚŽůĚĞƌƐͬ ďĞŶĞĨŝĐŝĂů ŽǁŶĞƌƐ ĨƌŽŵ ǁŚŽŵ ƚŚĞǇ ĂƌĞ
ĂĐƋƵŝƌŝŶŐ

Ͷ ^ƵĐŚ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ǁŝůů ďĞ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ŽǀĞƌĂůů ůŝŵŝƚ ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ ĨŽƌ ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ ĚĞďƚ ĨƌŽŵ ƚŝŵĞ ƚŽ ƚŝŵĞ

ŝǀ͘ hŶůŝƐƚĞĚ EŽŶͲĐŽŶǀĞƌƚŝďůĞ ĚĞďĞŶƚƵƌĞƐͬ ďŽŶĚƐ
&W/Ɛ ĂƌĞ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ƚŽ ŝŶǀĞƐƚ ŝŶ hŶůŝƐƚĞĚ ŶŽŶͲĐŽŶǀĞƌƚŝďůĞ ĚĞďĞŶƚƵƌĞƐͬďŽŶĚƐ ŝƐƐƵĞĚ ďǇ ĂŶ /ŶĚŝĂŶ ĐŽŵƉĂŶǇ͕
ƐƵďũĞĐƚ ƚŽ͗
Ͷ 'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ ŝƐƐƵĞĚ ďǇ DŝŶŝƐƚƌǇ ŽĨ �ŽƌƉŽƌĂƚĞ �ĨĨĂŝƌƐ͕ 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ŽĨ /ŶĚŝĂ
Ͷ DŝŶŝŵƵŵ ƌĞƐŝĚƵĂů ŵĂƚƵƌŝƚǇ ŽĨ ĂďŽǀĞ ϭ ǇĞĂƌ
Ͷ ^ŚŽƵůĚ ďĞ ŚĞůĚ ŝŶ ĚĞŵĂƚĞƌŝĂůŝƐĞĚ ĨŽƌŵ
Ͷ �ŶĚ ƵƐĞͲƌĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶ ŽŶ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŝŶ ƌĞĂů ĞƐƚĂƚĞ ďƵƐŝŶĞƐƐ͕ ĐĂƉŝƚĂů ŵĂƌŬĞƚ ĂŶĚ ƉƵƌĐŚĂƐĞ ŽĨ ůĂŶĚ͘ dŚĞ

ĐƵƐƚŽĚŝĂŶ ďĂŶŬƐ ŽĨ &W/Ɛ ƐŚĂůů ĞŶƐƵƌĞ ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ ǁŝƚŚ ƚŚŝƐ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ

�ĞĨŝŶŝƚŝŽŶ ŽĨ ZĞĂů �ƐƚĂƚĞ ďƵƐŝŶĞƐƐ͗ �ĞĂůŝŶŐ ŝŶ ůĂŶĚ ĂŶĚ ŝŵŵŽǀĂďůĞ ƉƌŽƉĞƌƚǇ ǁŝƚŚ Ă ǀŝĞǁ ƚŽ ĞĂƌŶŝŶŐ
ƉƌŽĨŝƚ ƚŚĞƌĞ ĨƌŽŵ ĂŶĚ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ŝŶĐůƵĚĞ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ŽĨ ƚŽǁŶƐŚŝƉƐ͕ ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ ŽĨ ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů
ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů ƉƌĞŵŝƐĞƐ͕ ƌŽĂĚƐ Žƌ ďƌŝĚŐĞƐ͕ ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ͕ ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶĂů ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ͕ ĐŝƚǇ ĂŶĚ
ƌĞŐŝŽŶĂů ůĞǀĞů ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕ ƚŽǁŶƐŚŝƉƐ͘ &ƵƌƚŚĞƌ͕ ĞĂƌŶŝŶŐ ŽĨ ƌĞŶƚ ŝŶĐŽŵĞ ŽŶ ůĞĂƐĞ ŽĨ ƚŚĞ ƉƌŽƉĞƌƚǇ͕ ŶŽƚ
ĂŵŽƵŶƚŝŶŐ ƚŽ ƚƌĂŶƐĨĞƌ͕ ǁŝůů ŶŽƚ ĂŵŽƵŶƚ ƚŽ ƌĞĂů ĞƐƚĂƚĞ ďƵƐŝŶĞƐƐ͘

&W/Ɛ ĂƌĞ ĞůŝŐŝďůĞ ƚŽ ŝŶǀĞƐƚ ŝŶ ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ ĚĞďƚ ŝƐƐƵĞƐ ǁŚŝĐŚ ĂƌĞ ͞ƚŽ ďĞ ůŝƐƚĞĚ͟ ǁŝƚŚŽƵƚ ĂŶǇ ĞŶĚͲƵƐĞ
ƌĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶ ĂƐ ĂƉƉůŝĐĂďůĞ ƚŽ ƵŶůŝƐƚĞĚ ĚĞďƚ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ ŝĨ ƚŚĞ ůŝƐƚŝŶŐ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ŚĂƉƉĞŶ ǁŝƚŚŝŶ ϯϬ
ĚĂǇƐ Žƌ ƚŚĞ ŝƐƐƵĞ ŝƐ ŶŽƚ ŵĞĞƚŝŶŐ ĞŶĚ ƵƐĞ ƌĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶ͕ &W/ ƐŚĂůů ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ ĚŝƐƉŽƐĞ ƐƵĐŚ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ƚŽ
ĞŝƚŚĞƌ ĚŽŵĞƐƚŝĐ ŝŶǀĞƐƚŽƌ Žƌ ŝƐƐƵĞƌ

ǀ͘ ^ĞĐƵƌŝƚŝƐĞĚ ĚĞďƚ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ
&W/Ɛ ĂƌĞ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ƚŽ ŝŶǀĞƐƚ ŝŶ ƐĞĐƵƌŝƚŝƐĞĚ ĚĞďƚ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗
Ͷ �ŶǇ ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ Žƌ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ ŝƐƐƵĞĚ ďǇ Ă ƐƉĞĐŝĂů ƉƵƌƉŽƐĞ ǀĞŚŝĐůĞ ;^WsͿ ƐĞƚ ƵƉ ĨŽƌ ƐĞĐƵƌŝƚŝƐĂƚŝŽŶ ŽĨ

ĂƐƐĞƚͬƐ ǁŝƚŚ ďĂŶŬƐ͕ &ŝŶĂŶĐŝĂů /ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ ;&/ƐͿ Žƌ EŽŶͲ�ĂŶŬŝŶŐ &ŝŶĂŶĐŝĂů �ŽŵƉĂŶŝĞƐ ;E�&�ƐͿ ĂƐ
ŽƌŝŐŝŶĂƚŽƌƐ

ǀŝ͘ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŝŶ �ƌĞĚŝƚ �ŶŚĂŶĐĞĚ ďŽŶĚƐ
Ͷ �ƌĞĚŝƚ ĞŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚ ƌĞĨĞƌƐ ƚŽ Ă ŵĞƚŚŽĚ ǁŚĞƌĞďǇ Ă ĐŽŵƉĂŶǇ ĂƚƚĞŵƉƚƐ ƚŽ ŝŵƉƌŽǀĞ ŝƚƐ ĚĞďƚ Žƌ ĐƌĞĚŝƚ

ǁŽƌƚŚŝŶĞƐƐ͘ dŚƌŽƵŐŚ ĐƌĞĚŝƚ ĞŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚ͕ ƚŚĞ ůĞŶĚĞƌ ŝƐ ƉƌŽǀŝĚĞĚ ǁŝƚŚ ƌĞĂƐƐƵƌĂŶĐĞ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ďŽƌƌŽǁĞƌ
ǁŝůů ŚŽŶŽƌ ƚŚĞ ŽďůŝŐĂƚŝŽŶ ƚŚƌŽƵŐŚ ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů ĐŽůůĂƚĞƌĂů͕ ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ͕ Žƌ Ă ƚŚŝƌĚͲƉĂƌƚǇ ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ͘ �ƌĞĚŝƚ
ĞŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚ ƌĞĚƵĐĞƐ ĐƌĞĚŝƚͬĚĞĨĂƵůƚ ƌŝƐŬ ŽĨ Ă ĚĞďƚ͕ ƚŚĞƌĞďǇ ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ ƚŚĞ ŽǀĞƌĂůů ĐƌĞĚŝƚ ƌĂƚŝŶŐ ĂŶĚ
ůŽǁĞƌŝŶŐ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ƌĂƚĞƐ͘



Ϯϳ ͮ W Ă Ő Ğ

&KZ�/'E /Es�^dD�Ed^ /E /E�/�

ǀŝŝ͘ ^ĞĐƵƌŝƚǇ ZĞĐĞŝƉƚƐ
Ͷ &W/Ɛ ĂŶĚ ůŽŶŐ ƚĞƌŵ &W/Ɛ ;^ŽǀĞƌĞŝŐŶ tĞĂůƚŚ &ƵŶĚƐ͕ DƵůƚŝůĂƚĞƌĂů �ŐĞŶĐŝĞƐ͕ �ŶĚŽǁŵĞŶƚ &ƵŶĚƐ͕ /ŶƐƵƌĂŶĐĞ

&ƵŶĚƐ͕ WĞŶƐŝŽŶ &ƵŶĚƐ ĂŶĚ &ŽƌĞŝŐŶ �ĞŶƚƌĂů �ĂŶŬƐͿ ĂƌĞ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ƚŽ ŝŶǀĞƐƚ ŝŶ ^ĞĐƵƌŝƚǇ ƌĞĐĞŝƉƚƐ ŝƐƐƵĞĚ ďǇ
�ƐƐĞƚ ZĞĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ �ŽŵƉĂŶŝĞƐ͘

Ͷ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ďǇ &W/Ɛ ŝŶ ƐĞĐƵƌŝƚŝƐĞĚ ĚĞďƚ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ ƐŚĂůů ŶŽƚ ďĞ ƐƵďũĞĐƚ ƚŽ ƚŚĞ ŵŝŶŝŵƵŵ ϭͲǇĞĂƌ ƌĞƐŝĚƵĂů
ŵĂƚƵƌŝƚǇ ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ

ǀŝŝŝ͘ �ƵĐƚŝŽŶ DĞĐŚĂŶŝƐŵ ĨŽƌ �ŽƌƉŽƌĂƚĞ �Ğďƚ >ŝŵŝƚ
�ůƚŚŽƵŐŚ ƚŚĞ ĂƵĐƚŝŽŶ ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ ŚĂƐ ďĞĞŶ ĚŽŶĞ ĂǁĂǇ ĨŽƌ 'Ͳ^ĞĐ͕ ŝƚ Ɛƚŝůů ĐŽŶƚŝŶƵĞƐ ĨŽƌ �ŽƌƉŽƌĂƚĞ �Ğďƚ >ŝŵŝƚ͘
Ͷ dŚĞ ĂƵĐƚŝŽŶ ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ ǁŽƵůĚ ƚƌŝŐŐĞƌ ǁŚĞŶ ƚŚĞ ƵƚŝůŝƐĞĚ ĚĞďƚ ůŝŵŝƚ ƌĞĂĐŚĞƐ ϵϱй ŽĨ ƚŚĞ ƚŽƚĂů ĂǀĂŝůĂďůĞ

ůŝŵŝƚ
Ͷ dŚĞ ŵĂƌŬĞƚ ƐŚĂůů ĐŽŶƚŝŶƵĞ ƚŽ ďĞ ƵŶĚĞƌ ĂƵĐƚŝŽŶ ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ ƚŝůů ƚŚĞ ƵƚŝůŝƐĞĚ ůŝŵŝƚ ƌĞŵĂŝŶƐ ĂďŽǀĞ ϵϮй
Ͷ dŚĞ ĂƵĐƚŝŽŶ ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ ǁŝůů ďĞ ĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵĞĚ ĂŶĚ ƚŚĞ ůŝŵŝƚƐ ǁŝůů ďĞ ŽŶĐĞ ĂŐĂŝŶ ĂǀĂŝůĂďůĞ ĨŽƌ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ

ŽŶ ƚĂƉ ǁŚĞŶ ƚŚĞ ĚĞďƚ ůŝŵŝƚ ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĨĂůůƐ ďĞůŽǁ ϵϮй
Ͷ dŚĞ ƌĞŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ĨĂĐŝůŝƚǇ ƵƉŽŶ ƐĂůĞͬ ƌĞĚĞŵƉƚŝŽŶ ǁŝůů ďĞ ƚĞƌŵŝŶĂƚĞĚ ĂŶĚ ĐĂŶŶŽƚ ďĞ ĂǀĂŝůĞĚ ĨŽƌ ƚŚĞ

ƐĂŵĞ ůŝŵŝƚƐ ǁŚĞŶ ƚŚĞ ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĐƌŽƐƐĞƐ ϵϱй ĂŐĂŝŶ

/Ŷ ƚŚĞ ĞǀĞŶƚ ƚŚĞ ŽǀĞƌĂůů &W/ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŝŶ �ŽƌƉŽƌĂƚĞ �Ğďƚ ĞǆĐĞĞĚƐ ϵϱй͕ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ ƐŚĂůů ďĞ
ĨŽůůŽǁĞĚ͗
Ͷ dŚĞ ĚĞƉŽƐŝƚŽƌŝĞƐ͕ EĂƚŝŽŶĂů ^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ �ĞƉŽƐŝƚŽƌǇ >ŝŵŝƚĞĚ ;E^�>Ϳ ĂŶĚ �ĞŶƚƌĂů �ĞƉŽƐŝƚŽƌǇ ^ĞƌǀŝĐĞƐ

>ŝŵŝƚĞĚ ;��^>Ϳ ǁŝůů ĚŝƌĞĐƚ ƚŚĞ ĐƵƐƚŽĚŝĂŶƐ ƚŽ ŚĂůƚ Ăůů &W/ ƉƵƌĐŚĂƐĞƐ ŝŶ ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ ĚĞďƚ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ
Ͷ dŚĞ ĚĞƉŽƐŝƚŽƌŝĞƐ ǁŝůů ŝŶĨŽƌŵ ƚŚĞ ĞǆĐŚĂŶŐĞƐ͕ EĂƚŝŽŶĂů ^ƚŽĐŬ �ǆĐŚĂŶŐĞ ;E^�Ϳ ĂŶĚ �ŽŵďĂǇ ^ƚŽĐŬ

�ǆĐŚĂŶŐĞ ;�^�Ϳ ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ ƚŚĞ ƵŶƵƚŝůŝƐĞĚ ĚĞďƚ ůŝŵŝƚƐ ĨŽƌ ĐŽŶĚƵĐƚ ŽĨ ĂƵĐƚŝŽŶ͘ hƉŽŶ ƌĞĐĞŝƉƚ ŽĨ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ
ĨƌŽŵ ƚŚĞ ĚĞƉŽƐŝƚŽƌŝĞƐ͕ ƚŚĞ ĞǆĐŚĂŶŐĞ ;ƐƚĂƌƚŝŶŐ ǁŝƚŚ �^�Ϳ ǁŝůů ĐŽŶĚƵĐƚ ĂŶ ĂƵĐƚŝŽŶ ĨŽƌ ƚŚĞ ĂůůŽĐĂƚŝŽŶ ŽĨ
ƵŶƵƚŝůŝƐĞĚ ĚĞďƚ ůŝŵŝƚƐ ŽŶ ƚŚĞ ϮŶĚ ƚƌĂĚŝŶŐ ĚĂǇ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ĚĂƚĞ ŽĨ ƌĞĐĞŝƉƚ ŽĨ ŝŶƚŝŵĂƚŝŽŶ ĨƌŽŵ ƚŚĞ
ĚĞƉŽƐŝƚŽƌŝĞƐ͘ dŚĞƌĞĂĨƚĞƌ͕ ƚŚĞ ĂƵĐƚŝŽŶ ǁŝůů ďĞ ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ ĂůƚĞƌŶĂƚĞůǇ ŽŶ E^� ĂŶĚ �^�

Ͷ dŚĞ ĂƵĐƚŝŽŶ ǁŝůů ďĞ ŚĞůĚ ŽŶůǇ ŝĨ ƚŚĞ ĨƌĞĞ ůŝŵŝƚ ŝƐ ŐƌĞĂƚĞƌ ƚŚĂŶ Žƌ ĞƋƵĂů ƚŽ /EZ ϭ ďŝůůŝŽŶ͘ /Ĩ ƚŚĞ ĨƌĞĞ ůŝŵŝƚ
ƌĞŵĂŝŶƐ ůĞƐƐ ƚŚĂŶ /EZ ϭ ďŝůůŝŽŶ ĨŽƌ ϭϱ ĐŽŶƐĞĐƵƚŝǀĞ ƚƌĂĚŝŶŐ ĚĂǇƐ͕ ƚŚĞŶ ĂŶ ĂƵĐƚŝŽŶ ƐŚĂůů ďĞ ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ ŽŶ
ƚŚĞ ϭϲƚŚ ƚƌĂĚŝŶŐ ĚĂǇ ƚŽ ĂůůŽĐĂƚĞ ƚŚĞ ĨƌĞĞ ůŝŵŝƚ

^ƵŵŵĂƌŝƐĞĚ �ƵĐƚŝŽŶ DĞĐŚĂŶŝƐŵ ĨŽƌ ŽďƚĂŝŶŝŶŐ >ŝŵŝƚƐ ŝŶ �ŽƌƉŽƌĂƚĞ �Ğďƚ
dŽƉŝĐ �ŽƌƉŽƌĂƚĞ �Ğďƚ

�ƵƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ďŝĚĚŝŶŐ
dŚĞ ďŝĚĚŝŶŐ ƐŚĂůů ďĞ ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ ĨŽƌ Ϯ ŚŽƵƌƐ ĨƌŽŵ ϯ͗ϯϬ Ɖ͘ŵ͘
ƚŽ ϱ͗ϯϬ Ɖ͘ŵ͘

�ĐĐĞƐƐ ƚŽ WůĂƚĨŽƌŵ dƌĂĚŝŶŐ DĞŵďĞƌƐ Žƌ ĐƵƐƚŽĚŝĂŶƐ
DŝŶŝŵƵŵ ďŝĚ /EZ ϭϬ ŵŝůůŝŽŶ
DĂǆŝŵƵŵ ďŝĚ KŶĞͲƚĞŶƚŚ ŽĨ ĨƌĞĞ ůŝŵŝƚ ďĞŝŶŐ ĂƵĐƚŝŽŶĞĚ
dŝĐŬ ^ŝǌĞ /EZ ϭϬ ŵŝůůŝŽŶ
�ůůŽĐĂƚŝŽŶ DĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ WƌŝĐĞ ƚŝŵĞ ƉƌŝŽƌŝƚǇ

WƌŝĐŝŶŐ ŽĨ ďŝĚ
DŝŶŝŵƵŵ ĨůĂƚ ĨĞĞ ŽĨ /EZ ϭϬϬϬ Žƌ ďŝĚ ƉƌŝĐĞ ǁŚŝĐŚĞǀĞƌ ŝƐ
ŚŝŐŚĞƌ
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�ƵĐƚŝŽŶ WůĂƚĨŽƌŵ �ůƚĞƌŶĂƚŝŶŐ ďĞƚǁĞĞŶ �^� ĂŶĚ E^�

DĂǆŝŵƵŵ ůŝŵŝƚ
� ƐŝŶŐůĞ &W/ͬ &W/ 'ƌŽƵƉ ĐĂŶŶŽƚ ďŝĚ ĨŽƌ ŵŽƌĞ ƚŚĂŶ ϭϬй ŽĨ ƚŚĞ
ůŝŵŝƚƐ ďĞŝŶŐ ĂƵĐƚŝŽŶĞĚ

�ƵĐƚŝŽŶ dƌŝŐŐĞƌ hƚŝůŝƐĞĚ >ŝŵŝƚ ĐƌŽƐƐĞƐ ϵϱй
�ŝƐĐŽŶƚŝŶƵĞ �ƵĐƚŝŽŶ hƚŝůŝƐĞĚ >ŝŵŝƚ ĨĂůůƐ ďĞůŽǁ ϵϮй

DŝŶŝŵƵŵ ĨƌĞĞ ůŝŵŝƚ ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ ĨŽƌ
ĂƵĐƚŝŽŶ

&ƌĞĞ ůŝŵŝƚ ŝƐ ŐƌĞĂƚĞƌ ƚŚĂŶ Žƌ ĞƋƵĂů ƚŽ /EZ ϭ ďŝůůŝŽŶ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕
ŝĨ ƚŚĞ ĨƌĞĞ ůŝŵŝƚ ƌĞŵĂŝŶƐ ďĞůŽǁ /EZ ϭ ďŝůůŝŽŶ ĨŽƌ ϭϱ
ĐŽŶƐĞĐƵƚŝǀĞ ƚƌĂĚŝŶŐ ĚĂǇƐ͕ ĂƵĐƚŝŽŶ ǁŝůů ďĞ ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ ŽŶ ϭϲƚŚ
ƚƌĂĚŝŶŐ ĚĂǇ

hƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ WĞƌŝŽĚ

dŝŵĞ ƉĞƌŝŽĚ ĨŽƌ ŝŶǀĞƐƚŝŶŐ ŝŶ ĚĞďƚ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ƵƐŝŶŐ ƚŚĞ
ĂůůŽƚƚĞĚ ůŝŵŝƚƐ ǁŝůů ďĞ ϭϬ ƚƌĂĚŝŶŐ ĚĂǇƐ͘ >ŝŵŝƚƐ ŶŽƚ ƵƚŝůŝƐĞĚ
ǁŝƚŚŝŶ ϭϬ ƚƌĂĚŝŶŐ ĚĂǇƐ ǁŽƵůĚ ĐŽŵĞ ďĂĐŬ ƚŽ ƚŚĞ ƉŽŽů ŽĨ ĨƌĞĞ
ůŝŵŝƚƐ

ZĞͲŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ƉĞƌŝŽĚ ŝŶ ĐĂƐĞ ŽĨ ^ĂůĞͬ
ZĞĚĞŵƉƚŝŽŶ

hƉŽŶ ƐĂůĞ Žƌ ƌĞĚĞŵƉƚŝŽŶ ŽĨ ĚĞďƚ͕ ƚŚĞ &W/ ǁŝůů ŚĂǀĞ Ă ƌĞͲ
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ƉĞƌŝŽĚ ŽĨ Ϯ ƚƌĂĚŝŶŐ ĚĂǇƐ͘ /Ĩ ƌĞŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŝƐ ŶŽƚ
ŵĂĚĞ ǁŝƚŚŝŶ Ϯ ƚƌĂĚŝŶŐ ĚĂǇƐ͕ ƚŚĞŶ ƚŚĞ ůŝŵŝƚƐ ǁŝůů ďĞ ĐůƵďďĞĚ
ŝŶ ƚŚĞ ƉŽŽů ŽĨ ĨƌĞĞ ůŝŵŝƚƐ

^ƵďƐĞƋƵĞŶƚ �ƵĐƚŝŽŶƐ
^ƵďƐĞƋƵĞŶƚ ĂƵĐƚŝŽŶƐ ǁŽƵůĚ ďĞ ŚĞůĚ ϭϮ ƚƌĂĚŝŶŐ ĚĂǇƐ ĨƌŽŵ
ƚŚĞ ĚĂƚĞ ŽĨ ƚŚĞ ůĂƐƚ ĂƵĐƚŝŽŶ͕ ƐƵďũĞĐƚ ƚŽ ƚŚĞ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ ƚŚĂƚ
ƚŚĞ ĨƌĞĞ ůŝŵŝƚ ŝƐ ŐƌĞĂƚĞƌ ƚŚĂŶ Žƌ ĞƋƵĂů ƚŽ /EZ ϭ ďŝůůŝŽŶ

ϭ͘Ϯ͘ϭϰ͘ϭ͘ WƌŝŵĂƌǇ /ƐƐƵĂŶĐĞƐ
'Ͳ^ĞĐƐ ĂŶĚ ^�>Ɛ
Ͷ 'Ͳ^ĞĐƐ ĂƌĞ ŝƐƐƵĞĚ ďǇ Z�/ ƚŚƌŽƵŐŚ WƌŝŵĂƌǇ DĂƌŬĞƚ �ƵĐƚŝŽŶ ĂŶĚ ĐĂŶ ďĞ ƐƵďƐĐƌŝďĞĚ ďǇ &W/Ɛ͕ ĂƉĂƌƚ ĨƌŽŵ

ǀĂƌŝŽƵƐ ĚŽŵĞƐƚŝĐ ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ͘
Ͷ /ŶǀĞƐƚŽƌƐ ŝŶƚĞŶĚŝŶŐ ƚŽ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ ŝŶ ƉƌŝŵĂƌǇ ŵĂƌŬĞƚ ĂƵĐƚŝŽŶƐ ŶĞĞĚ ƚŽ ƉƌŽǀŝĚĞ ƚŚĞŝƌ ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ ƚŽ ƚŚĞ

ĐƵƐƚŽĚŝĂŶ Žƌ ƚŚĞ ƉƌŝŵĂƌǇ ĚĞĂůĞƌ͕ ƚŽ ďĞ ƐƵďŵŝƚƚĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ďŝĚĚŝŶŐ ƉůĂƚĨŽƌŵ ;�Ͳ<ƵďĞƌ ƐǇƐƚĞŵ ŽĨ Z�/Ϳ ůĂƚĞƐƚ
ďǇ ŶŽŽŶ ŽŶ ĂƵĐƚŝŽŶ ĚĂƚĞ͘

Ͷ dŚĞ ĂƵĐƚŝŽŶ ƌĞƐƵůƚƐ ĂƌĞ ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ĚĂǇ ĨŽƌ ƐĞƚƚůĞŵĞŶƚ ŽŶ dнϭ ďĂƐŝƐ͘ �ĞƚĂŝůƐ ƌĞůĂƚŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞ
ƌĞƐƵůƚƐ ƚŝŵŝŶŐƐ ĐĂŶ ďĞ ĂĐĐĞƐƐĞĚ ďǇ ĐůŝĐŬŝŶŐ Ăƚ ƚŚĞ ďĞůŽǁ ůŝŶŬ͘
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬƌďŝĚŽĐƐ͘ƌďŝ͘ŽƌŐ͘ŝŶͬƌĚŽĐƐͬEŽƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶͬW�&ƐͬEdϱϭϰ�ϴ��ϵϰ�ϴϬ�Ϯϰϯϲϵ�ϭϴ�Ϯϱ�Ϭϭϴϯ�ϬϮ��͘W�&

�ŽƌƉŽƌĂƚĞ ďŽŶĚƐ Ͳ WƌŝǀĂƚĞ WůĂĐĞŵĞŶƚ ƚŚƌŽƵŐŚ ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ ďŽŽŬ ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ͗
^��/ ŚĂƐ ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ �ůĞĐƚƌŽŶŝĐ �ŝĚĚŝŶŐ WůĂƚĨŽƌŵ ;��WͿ ĨŽƌ ŝƐƐƵĂŶĐĞƐ ŽĨ ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ ďŽŶĚƐ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ ƉƌŝǀĂƚĞ
ƉůĂĐĞŵĞŶƚ ƌŽƵƚĞ͘

/͘ ^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ �ůŝŐŝďůĞ ĨŽƌ ŝƐƐƵĂŶĐĞ ŽŶ ��W
Ͷ DĂŶĚĂƚŽƌǇ͗ �ůů ƉƌŝǀĂƚĞ ƉůĂĐĞŵĞŶƚ ŽĨ �Ğďƚ ^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ĂŶĚ EŽŶͲ�ŽŶǀĞƌƚŝďůĞ ZĞĚĞĞŵĂďůĞ WƌĞĨĞƌĞŶĐĞ

^ŚĂƌĞƐ ;E�ZW^Ϳ ŝƐƐƵĞĚ ďǇ Ă ďŽĚǇ ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ͕ ĞǆĐĞƉƚ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ ŝƐƐƵĞĚ ďǇ ƚŚĞ 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͕ ^ĞĐƵƌŝƚǇ
ZĞĐĞŝƉƚƐ ĂŶĚ ^ĞĐƵƌŝƚŝƐĞĚ ĚĞďƚ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ͕ ƐŚĂůů ďĞ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ƚŽ ďĞ ŵĂĚĞ ƚŚƌŽƵŐŚ ��W ƉůĂƚĨŽƌŵ ŝĨ ŝƚ ŝƐ͗

Ͷ � ƐŝŶŐůĞ ŝƐƐƵĞ͕ ŝŶĐůƵƐŝǀĞ ŽĨ ŐƌĞĞŶ ƐŚŽĞ ŽƉƚŝŽŶ͕ ŝĨ ĂŶǇ͕ ŽĨ /EZ Ϯ ďŝůůŝŽŶ Žƌ ŵŽƌĞ
Ͷ � ƐŚĞůĨ ŝƐƐƵĞ͕ ĐŽŶƐŝƐƚŝŶŐ ŽĨ ŵƵůƚŝƉůĞ ƚƌĂŶĐŚĞƐ͕ ǁŚŝĐŚ ĐƵŵƵůĂƚŝǀĞůǇ ĂŵŽƵŶƚƐ ƚŽ /EZ Ϯ ďŝůůŝŽŶ Žƌ

ŵŽƌĞ͕ ŝŶ Ă ĨŝŶĂŶĐŝĂů ǇĞĂƌ
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Ͷ � ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ ŝƐƐƵĞ͕ ǁŚĞƌĞ ĂŐŐƌĞŐĂƚĞ ŽĨ Ăůů ƉƌĞǀŝŽƵƐ ŝƐƐƵĞƐ ďǇ ĂŶ ŝƐƐƵĞƌ ŝŶ Ă ĨŝŶĂŶĐŝĂů ǇĞĂƌ
ĞƋƵĂůƐ Žƌ ĞǆĐĞĞĚƐ /EZ Ϯ ďŝůůŝŽŶ

Ͷ KƉƚŝŽŶĂů͗ �Ŷ ŝƐƐƵĞƌ͕ ŝƌƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ ŽĨ ŝƐƐƵĞ ƐŝǌĞ͕ ŝĨ ĚĞƐŝƌĞƐ͕ ŵĂǇ ĐŚŽŽƐĞ ƚŽ ĂĐĐĞƐƐ ��W ƉůĂƚĨŽƌŵ ĨŽƌ ƉƌŝǀĂƚĞ
ƉůĂĐĞŵĞŶƚ ŽĨ͗

Ͷ �Ğďƚ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ŝƐƐƵĞĚ ďǇ ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ Žƌ ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ
Ͷ �ŽŵŵĞƌĐŝĂů WĂƉĞƌ
Ͷ �ĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ ŽĨ �ĞƉŽƐŝƚƐ

//͘ WůĂƚĨŽƌŵ WƌŽǀŝĚĞƌƐ
Ͷ ^ƚŽĐŬ �ǆĐŚĂŶŐĞƐ
Ͷ �ĞƉŽƐŝƚŽƌŝĞƐ

///͘ &ƌĂŵĞǁŽƌŬ
Ͷ /ƐƐƵĞƌ ƚŽ ĚŝƐĐůŽƐĞ WWDͬ/D ĂŶĚ ƚĞƌŵ ƐŚĞĞƚ ǁŝƚŚ ĚĞƚĂŝůƐ ŽĨ ƐŝǌĞ͕ ďŝĚ ŽƉĞŶ ĂŶĚ ĐůŽƐĞ ĚĂƚĞͬ ƚŝŵĞ͕ DŝŶŝŵƵŵ

ůŽƚ͕ DĂŶŶĞƌ ŽĨ ďŝĚĚŝŶŐ͕ ĂůůŽƚŵĞŶƚ ĂŶĚ ^ĞƚƚůĞŵĞŶƚ͕ ^ĞƚƚůĞŵĞŶƚ ĐǇĐůĞ
Ͷ WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ ƐŚĂůů ďĞ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ƚŽ ĞŶƌŽůů ǁŝƚŚ ��W ďĞĨŽƌĞ ĞŶƚĞƌŝŶŐ ďŝĚƐ͕ ďǇ ĐŽŵƉůĞƚŝŶŐ ƚŚĞ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ <z�
Ͷ �ŝĚŝŶŐ ƐŚĂůů ďĞ ĂůůŽǁĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ďŝĚĚŝŶŐ ƚŝŵĞ ǁŝŶĚŽǁ ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ ďǇ ƚŚĞ ŝƐƐƵĞƌ͘ �ƚ ƚŚĞ ĞŶĚ ŽĨ ƚŚĞ ďŝĚĚŝŶŐ

ƚŝŵĞ ǁŝŶĚŽǁ͕ ��W ƐŚĂůů͕ ŽŶ ĂŶ ĂŶŽŶǇŵŽƵƐ ďĂƐŝƐ͕ ĚŝƐĐůŽƐĞ ƚŚĞ ĂŐŐƌĞŐĂƚĞ ǀŽůƵŵĞ ĚĂƚĂ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ǇŝĞůĚ͕
ĂŵŽƵŶƚ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ƚŚĞ ĂŵŽƵŶƚ ŽĨ ŽǀĞƌƐƵďƐĐƌŝƉƚŝŽŶ͕ ƚŽƚĂů ďŝĚƐ ƌĞĐĞŝǀĞĚ͕ ƌĂƚŝŶŐ;ƐͿ͕ ĐĂƚĞŐŽƌǇ ŽĨ ŝŶǀĞƐƚŽƌ
ĞƚĐ͘ ƚŽ ĂǀŽŝĚ ĂŶǇ ƐƉĞĐƵůĂƚŝŽŶƐ

Ͷ ��W ƐŚĂůů ƵƉůŽĂĚ ƚŚĞ ĂůůŽƚŵĞŶƚ ĚĂƚĂ ŽŶ ŝƚƐ ǁĞďƐŝƚĞ ƚŽ ďĞ ŵĂĚĞ ĂǀĂŝůĂďůĞ ƚŽ ƚŚĞ ƉƵďůŝĐ͘

ϭ͘Ϯ͘ϭϰ͘Ϯ͘ ^ĞĐŽŶĚĂƌǇ DĂƌŬĞƚ
'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ
Ͷ ^ĞĐŽŶĚĂƌǇ ŵĂƌŬĞƚ ĚĞĂůƐ ĐĂŶ ďĞ ĚŽŶĞ ĞŝƚŚĞƌ KǀĞƌ ƚŚĞ �ŽƵŶƚĞƌ ;Kd�Ϳ Žƌ ƚŚƌŽƵŐŚ E�^ͲKD ǁĞď ďĂƐĞ

ŵŽĚƵůĞ͘ 'Ͳ^ĞĐ ĚĞĂůƐ ĚŽŶĞ ŝŶ ƚŚĞ Kd� ŵĂƌŬĞƚ ŶĞĞĚ ƚŽ ďĞ ŵĂŶĚĂƚŽƌŝůǇ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ŽŶ ƚŚĞ E�^ͲKD
ƉůĂƚĨŽƌŵ ŽĨ Z�/ ĂŶĚ ƐĞƚƚůĞĚ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ �ůĞĂƌŝŶŐ �ŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ ;��/>Ϳ

�ŽƌƉŽƌĂƚĞ �ŽŶĚƐ
Ͷ �ůů ĚĞďƚ ĚĞĂůƐ ŝŶ ďŽŶĚƐͬĚĞďĞŶƚƵƌĞƐ ĐĂŶ ďĞ ĞŝƚŚĞƌ ĚŽŶĞ ŽŶ ^ƚŽĐŬ �ǆĐŚĂŶŐĞ Žƌ ƚŚƌŽƵŐŚ Kd�͘ dŚĞ Kd�

ĚĞĂůƐ ŚĂǀĞ ƚŽ ďĞ ŵĂŶĚĂƚŽƌŝůǇ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ŽŶ ƚŚĞ ĞǆĐŚĂŶŐĞ ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ ƉůĂƚĨŽƌŵ ĂŶĚ ƐĞƚƚůĞĚ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ
�ůĞĂƌŝŶŐ �ŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ͘ �ŽƌƉŽƌĂƚĞ �ŽŶĚƐ ĐĂŶ ĂůƐŽ ďĞ ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ �Ğďƚ dƌĂĚŝŶŐ ƉůĂƚĨŽƌŵ ŽĨ
ƚŚĞ ƐƚŽĐŬ ĞǆĐŚĂŶŐĞƐ

ZĞƋƵĞƐƚ ĨŽƌ YƵŽƚĞ ƉůĂƚĨŽƌŵ
Ͷ Z&Y ŝƐ ĂŶ ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ ƚƌĂĚŝŶŐ ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ ƉƌŽǀŝĚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ĞǆĐŚĂŶŐĞ ĨŽƌ ĞǆĞĐƵƚŝŽŶ ŽĨ ƚƌĂĚĞƐ ŝŶ ĞůŝŐŝďůĞ

�Ğďƚ ^ĞŐŵĞŶƚ͘
Ͷ dŚĞ ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ ƉƌŽǀŝĚĞƐ Ă ĨůĞǆŝďŝůŝƚǇ ƚŽ ŝŶŝƚŝĂƚĞ Ă ƋƵŽƚĞ ƵƐŝŶŐ ͚zŝĞůĚ͕͛ ͚WƌŝĐĞ͛ Žƌ ͚�ŽƚŚ͛͘
Ͷ �ŽƚŚ �ŝĚ ;�ƵǇͿͬKĨĨĞƌ ;^ĞůůͿ ĞǆĞĐƵƚĂďůĞ ƋƵŽƚĞƐ ĐĂŶ ďĞ ĞŶƚĞƌĞĚ ďǇ ŝŶŝƚŝĂƚŝŶŐ ĚĞĂůĞƌ
Ͷ &ŽůůŽǁŝŶŐ ĂƌĞ ƚŚĞ ŬĞǇ ĨĞĂƚƵƌĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ͗

Ͷ �ŝĚ ŝŶŝƚŝĂƚŽƌ ŚĂƐ ƚŚĞ ŽƉƚŝŽŶ ƚŽ ĞŝƚŚĞƌ ƌĞŵĂŝŶ ĂŶŽŶǇŵŽƵƐ Žƌ ĚŝƐĐůŽƐĞ ƚŚĞŝƌ ŝĚĞŶƚŝƚǇ
Ͷ /ŶŝƚŝĂƚŽƌ ĐĂŶ ĚĞůĞƚĞ ƚŚĞ ƋƵŽƚĞ ĂŶǇ ƚŝŵĞ ďĞĨŽƌĞ Ă ƚƌĂĚĞ ŝƐ ĞǆĞĐƵƚĞĚ
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Ͷ /ŶŝƚŝĂƚŽƌ ĂůƐŽ ŚĂƐ ƚŚĞ ŽƉƚŝŽŶ ƐŚŽǁ ƋƵŽƚĞ ƚŽ ŵĂƌŬĞƚ Žƌ ƐĞŶĚ ƚŚĞŵ ƉƌŝǀĂƚĞůǇ ƚŽ ƐĞůĞĐƚ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ
Ͷ ZĞƐƉŽŶĚŝŶŐ ĚĞĂůĞƌ ĐĂŶ ƌĞƐƉŽŶĚ ďǇ ĂĐĐĞƉƚŝŶŐ ƚŚĞ ĚĞĂů Žƌ ŶĞŐŽƚŝĂƚĞ ǁŝƚŚ ŝŶŝƚŝĂƚŽƌ ďǇ ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ ĂŶ

ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ ƋƵŽƚĞ
Ͷ dŚĞ ƐĞůůĞƌ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ ǁŝůů ĞŶƚĞƌ ƚŚĞ ƉƌŝĐĞ ĂŶĚ ƚŚĞ ƐǇƐƚĞŵ ǁŝůů ĐĂůĐƵůĂƚĞ ƚŚĞ ĂĐĐƌƵĞĚ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ĂŶĚ

ƚŽƚĂů ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ͕ ǁŚŝĐŚ ŚĂƐ ƚŽ ďĞ ĂĐĐĞƉƚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ďƵǇĞƌ
Ͷ �ůů ƋƵŽƚĞƐ ĞŶƚĞƌĞĚ ǁŝůů ĂƵƚŽͲĞǆƉŝƌĞ Ăƚ ƚŚĞ ĞŶĚ ŽĨ ƚŚĞ ƚƌĂĚŝŶŐ ƐĞƐƐŝŽŶ ĨŽƌ ƚŚĞ ĚĂǇ

/͘ �ůŝŐŝďůĞ ^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ
�ůŝŐŝďůĞ ^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ǁŽƵůĚ ŝŶĐůƵĚĞ͗
Ͷ �ŽƌƉŽƌĂƚĞ �ŽŶĚƐ
Ͷ ^ĞĐƵƌŝƚŝƐĞĚ �Ğďƚ
Ͷ DƵŶŝĐŝƉĂů �ŽŶĚƐ
Ͷ 'Ͳ^ĞĐƐ
Ͷ ^�>
Ͷ dͲ�ŝůůƐ
Ͷ �ŽŵŵĞƌĐŝĂů WĂƉĞƌ ;�WͿ ;&W/Ɛ ĐĂŶ ŝŶǀĞƐƚ ŝŶ �WƐ ŽŶůǇ ƚŚƌŽƵŐŚ sZZͿ
Ͷ �ĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ ŽĨ �ĞƉŽƐŝƚ ;��Ϳ ;&W/Ɛ ĂƌĞ ŶŽƚ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ƚŽ ŝŶǀĞƐƚ ��ƐͿ

//͘ �ůŝŐŝďůĞ WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ
dŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ǁŽƵůĚ ďĞ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ĞůŝŐŝďůĞ ƚŽ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ͗
Ͷ ZĞŐƵůĂƚĞĚ �ŶƚŝƚŝĞƐ
Ͷ >ŝƐƚĞĚ �ŽƌƉŽƌĂƚĞƐ
Ͷ /ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂů /ŶǀĞƐƚŽƌƐ ĂƐ ĚĞĨŝŶĞĚ ŝŶ ^��/ ;/ƐƐƵĞ ŽĨ �ĂƉŝƚĂů ĂŶĚ �ŝƐĐůŽƐƵƌĞ ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐͿ ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͕

ϮϬϭϴ ;/��Z ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐͿ͗
Ͷ YƵĂůŝĨŝĞĚ /ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂů �ƵǇĞƌƐ ;Y/�Ϳ
Ͷ &ĂŵŝůǇ dƌƵƐƚƐ Žƌ ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƌŝĞƐ ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ ǁŝƚŚ ^��/ ĂŶĚ ŚĂǀŝŶŐ ŶĞƚ ǁŽƌƚŚ ĂďŽǀĞ /EZ ϱ ďŝůůŝŽŶ

ĂƐ ƉĞƌ ůĂƐƚ ĂƵĚŝƚĞĚ ĨŝŶĂŶĐŝĂů ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ
Ͷ �ůů /ŶĚŝĂ &ŝŶĂŶĐŝĂů /ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ

///͘ ^ĞƚƚůĞŵĞŶƚ �ǇĐůĞ
'Ͳ^ĞĐƐ͕ ^�>Ɛ͕ ĂŶĚ dͲ�ŝůůƐ ǁŝůů ďĞ ĂǀĂŝůĂďůĞ ŽŶůǇ ǁŝƚŚ ƐĞƚƚůĞŵĞŶƚ ŵŽĚĞ ŽĨ dнϭ
/s͘ tŽƌŬŝŶŐ ,ŽƵƌƐ
Z&Y ǁŝůů ďĞ ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů ŽŶ ĨƌŽŵDŽŶĚĂǇͲ&ƌŝĚĂǇ ĂƐ ƉĞƌ ďĞůŽǁ ƚŝŵŝŶŐƐ͗

^ĞĐƵƌŝƚǇ ƚǇƉĞ DĂƌŬĞƚ ,ŽƵƌƐ
&Žƌ dнϬ ^ĞƚƚůĞŵĞŶƚ ;�ůů ĞůŝŐŝďůĞ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ĞǆĐĞƉƚ 'Ͳ^ĞĐ͕ ^�> ĂŶĚ dͲ�ŝůůƐͿ Ϭϵ͗ϬϬ Ă͘ŵ͘ ƚŽ Ϭϰ͗ϬϬ Ɖ͘ŵ͘
&Žƌ dнϭ ^ĞƚƚůĞŵĞŶƚ ;�ůů ĞůŝŐŝďůĞ ^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐͿ Ϭϵ͗ϬϬ Ă͘ŵ͘ ƚŽ Ϭϱ͗ϬϬ Ɖ͘ŵ͘

�ƵƚͲŽĨĨ ƚŝŵĞ ƚŽ ĨůŽǁ dƌĂĚĞ ĨŽƌ ƐĞƚƚůĞŵĞŶƚ ǁŝůů ďĞ ĂƐ ĨŽůůŽǁƐ͗
Ͷ &Žƌ dнϬ ƐĞƚƚůĞŵĞŶƚ͗ Ϭϵ͗ϬϬ Ă͘ŵ͘ ƚŽ Ϭϰ͗ϭϱ Ɖ͘ŵ͘
Ͷ &Žƌ dнϭ ƐĞƚƚůĞŵĞŶƚ͗ Ϭϵ͗ϬϬ Ă͘ŵ͘ ƚŽ Ϭϱ͗ϭϱ Ɖ͘ŵ͘



ϯϭ ͮ W Ă Ő Ğ

&KZ�/'E /Es�^dD�Ed^ /E /E�/�

s͘ KƉĞƌĂƚŝŽŶĂů 'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ
Ͷ YƵŽƚĞƐ ǁŝůů ďĞ ďŝůĂƚĞƌĂůůǇ ŶĞŐŽƚŝĂƚĞĚ ďĞƚǁĞĞŶ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ ďĂƐĞĚ ŽŶ ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ Z&Y ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ
Ͷ �ĐĐĞƉƚĂŶĐĞ ŽĨ YƵŽƚĞ ďǇ ƚŚĞ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ ǁŝůů ďĞ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ĂƐ ŵƵƚƵĂů ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ ĨŽƌ ŐŝǀĞŶ ĚĞĂů

ϭ͘Ϯ͘ϭϱ͘/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ 'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ ʹ &ŝǆĞĚ /ŶĐŽŵĞ Ͳ sŽůƵŶƚĂƌǇ ZĞƚĞŶƚŝŽŶ ZŽƵƚĞ ;sZZͿ
Z�/ ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ Ă ŶĞǁ ƐĐŚĞŵĞ ƚŽ ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ &W/Ɛ ƚŽ ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ ůŽŶŐ ƚĞƌŵ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ŝŶ /ŶĚŝĂŶ ĚĞďƚ ŵĂƌŬĞƚ͘
dŚŝƐ ƉƌŽǀŝĚĞƐ ŐƌĞĂƚĞƌ ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů ĨůĞǆŝďŝůŝƚǇ ďǇ ĞĂƐŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ ƌĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶƐ ĂƐ ĂƉƉůŝĐĂďůĞ ŝŶ ƚŚĞ 'ĞŶĞƌĂů
/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ƌŽƵƚĞ͘

sZZ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ĂƌĞ ĐůĂƐƐŝĨŝĞĚ ĂƐ͗
Ͷ sZZͲ�ŽƌƉ ŵĞĂŶƐ sZZ ĨŽƌ &W/ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŝŶ �ŽƌƉŽƌĂƚĞ �Ğďƚ /ŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ
Ͷ sZZͲ'Žǀƚ ŵĞĂŶƐ sZZ ĨŽƌ &W/ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŝŶ 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ
Ͷ sZZͲ �ŽŵďŝŶĞĚ ŵĞĂŶƐ sZZ ĨŽƌ &W/ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŝŶ ďŽƚŚ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ƵŶĚĞƌ sZZ �ŽƌƉ ĂŶĚ

sZZͲ'Žǀƚ

ŝ͘ <ĞǇ ĨĞĂƚƵƌĞƐ ŽĨ ƚŚĞ sZZ
Ͷ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚŝƐ ƌŽƵƚĞ ŝƐ ƐĞƉĂƌĂƚĞ ĂŶĚ ƚŚĞ ůŝŵŝƚƐ ĂƌĞ ŝŶ ĂĚĚŝƚŝŽŶ ƚŽ ƚŚĞ 'ĞŶĞƌĂů /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ

>ŝŵŝƚ
Ͷ ^ĞƉĂƌĂƚĞ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ůŝŵŝƚƐ ǁŝůů ďĞ ƌĞůĞĂƐĞĚ ďǇ Z�/ ŝŶ ŽŶĞ Žƌ ŵƵůƚŝƉůĞ ƚƌĂŶĐŚĞƐ͕ ĂŶĚ ǁŽƵůĚ ďĞ ŽƉĞŶ

ĨŽƌ ĂůůŽĐĂƚŝŽŶ ĞŝƚŚĞƌ ͞ŽŶ ƚĂƉ͟ Žƌ ƚŚƌŽƵŐŚ ͞ĂƵĐƚŝŽŶ ďŝĚĚŝŶŐ͟ ƉƌŽĐĞƐƐ
Ͷ �ƵƌƌĞŶƚůǇ /EZ ϳϱϬ ďŝůůŝŽŶ ŝƐ ƚŚĞ ŵĂǆŝŵƵŵ ƉĞƌŵŝƐƐŝďůĞ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ĐĂƉ͘ KĨ ƚŚŝƐ /EZ ϮϬϯ͘ϵϯϰϱ ďŝůůŝŽŶ

ŚĂƐ ďĞĞŶ ĂůůŽƚƚĞĚ ƵŶĚĞƌ sZZͲ�ŽƌƉ͘ dŚĞ ďĂůĂŶĐĞ /EZ ϱϰϲ͘Ϭϲϱϱ ďŝůůŝŽŶ ŝƐ ŶŽǁ ĂǀĂŝůĂďůĞ ĨŽƌ
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ƵŶĚĞƌ sZZͲ�ŽŵďŝŶĞĚ

Ͷ dŚĞ ƚƌĂŶĐŚĞ ĨŽƌ ƚŚĞ ĨƵůů ĂŵŽƵŶƚ ŝƐ ĂǀĂŝůĂďůĞ ͞ŽŶ ƚĂƉ͕͟ ĨŽƌ ƚŚĞ &W/ ĨƌŽŵDĂǇ Ϯϳ͕ ϮϬϭϵ ƵŶƚŝů ƚŚĞ ůŝŵŝƚ
ŝƐ ĨƵůůǇ ƐƵďƐĐƌŝďĞĚ Žƌ �ĞĐĞŵďĞƌ ϯϭƐƚ ϮϬϭϵ ǁŚŝĐŚĞǀĞƌ ŝƐ ĞĂƌůŝĞƌ

Ͷ dŚĞ ŵŽĚĞ ŽĨ ĂůůŽƚŵĞŶƚ ĂŶĚ ƚŚĞ ŵŝŶŝŵƵŵ ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ ƉĞƌŝŽĚ ǁŝůů ďĞ ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ ďǇ Z�/ ĂŚĞĂĚ ŽĨ ƚŚĞ
ĂůůŽƚŵĞŶƚ

Ͷ dŚĞ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ůŝŵŝƚƐ ĂůůŽĐĂƚĞĚ ǁŝůů ďĞ ĐĂůůĞĚ ƚŚĞ �ŽŵŵŝƚƚĞĚ WŽƌƚĨŽůŝŽ ^ŝǌĞ ;�W^Ϳ
Ͷ �ĂĐŚ &W/ ;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ƌĞůĂƚĞĚ &W/ƐͿ ǁŝůů ďĞ ĂůůŽƚƚĞĚ Ă ŵĂǆŝŵƵŵ ŽĨ ϱϬй ŽĨ ƚŚĞ ĂŵŽƵŶƚ ŽĨĨĞƌĞĚ ĨŽƌ ĞĂĐŚ

ƚƌĂŶĐŚĞ͕ ŝĨ ƚŚĞ ƚŽƚĂů ĚĞŵĂŶĚ ŝƐ ŵŽƌĞ ƚŚĂŶ ϭϬϬй ŽĨ ƚŚĞ ĂŵŽƵŶƚ ŽĨĨĞƌĞĚ ;dŚĞ ��/> ƐǇƐƚĞŵ ĐƵƌƌĞŶƚůǇ
ůŝŵŝƚƐ ƚŽ ƚŚĞ ŵĂǆŝŵƵŵ ϱϬй ĂŶĚ ƚŚĞ &W/Ɛ ŚĂǀĞ ƚŽ ŵƵůƚŝƉůĞ ďŝĚƐ ŝĨ ƚŚĞ ĚĞŵĂŶĚ ŝƐ ůĞƐƐ ƚŚĂŶ ϭϬϬйͿ

Ͷ DŝŶŝŵƵŵ ZĞƚĞŶƚŝŽŶ ƉĞƌŝŽĚ ŽĨ ƚŚĞ �W^ ǁŝůů ďĞ ϯ ǇĞĂƌƐ Žƌ ĂƐ ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ ďǇ Z�/ ĨƌŽŵ ƚŝŵĞ ƚŽ ƚŝŵĞ
Ͷ dŚĞ ĂŵŽƵŶƚ ŝŶǀĞƐƚĞĚ ǁŝůů ďĞ ƌĞĐŬŽŶĞĚ ŽŶ &ĂĐĞ ǀĂůƵĞ ďĂƐŝƐ

ŝŝ͘ WƌŽĐĞƐƐ ĨŽƌ ĂůůŽĐĂƚŝŽŶ ŽĨ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ĂŵŽƵŶƚ
Ͷ KŶ dĂƉ ʹ &W/Ɛ ƚŽ ƐƵďŵŝƚ ƚŚĞ ďŝĚƐ ƚŽ ƚŚĞŝƌ ĐƵƐƚŽĚŝĂŶ ĨŽƌ ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ŽŶ ƚŚĞ ��/> ƉůĂƚĨŽƌŵ
Ͷ �ĞƚĂŝůƐ ƚŽ ďĞ ƉƌŽǀŝĚĞĚ ĂƌĞ �ĐĐŽƵŶƚ ŶƵŵďĞƌ͕ ďŝĚ ĂŵŽƵŶƚ ĂŶĚ �ŝĚ dǇƉĞ͕ ZĞƚĞŶƚŝŽŶ ƉĞƌŝŽĚ ŝĨ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ

ƚŚĂŶ ƚŚĞ ŵŝŶŝŵƵŵ ƉĞƌŝŽĚ ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ ďǇ Z�/
Ͷ /Ŷ ĐĂƐĞ ŵƵůƚŝƉůĞ �ƵĐƚŝŽŶ ƉƌŽĐĞƐƐ ďĞŝŶŐ ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ Ăƚ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ƚŝŵĞ͕ ƚŚĞŶ �ƵĐƚŝŽŶ ŶƵŵďĞƌ ĂƐ

ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞĚ ƐŚŽƵůĚ ĂůƐŽ ďĞ ŝŶĐůƵĚĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ
Ͷ �ůůŽĐĂƚŝŽŶ ǁŝůů ďĞ ŽŶ ĨŝƌƐƚ ĐŽŵĞ ĨŝƌƐƚ ƐĞƌǀĞĚ ďĂƐŝƐ



ϯϮ ͮ W Ă Ő Ğ

&KZ�/'E /Es�^dD�Ed^ /E /E�/�

ŝŝŝ͘ �ƵĐƚŝŽŶ WƌŽĐĞƐƐ
Ͷ &W/Ɛ ƐŚĂůů ďŝĚ ĨŽƌ ƚǁŽ ǀĂƌŝĂďůĞƐ ĞŝƚŚĞƌ ĂƐ Ă ƐŝŶŐůĞ ďŝĚ Žƌ ŵƵůƚŝƉůĞ ďŝĚƐ͗
Ͷ dŚĞ ĂŵŽƵŶƚ ŝƚ ƉƌŽƉŽƐĞƐ ƚŽ ŝŶǀĞƐƚ
Ͷ ZĞƚĞŶƚŝŽŶ ƉĞƌŝŽĚ ŽĨ ƐƵĐŚ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ;ƚŚŝƐ ƐŚŽƵůĚ ŶŽƚ ďĞ ůĞƐƐ ƚŚĂŶ ƚŚĞ ŵŝŶŝŵƵŵ ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ ƉĞƌŝŽĚ

ĂƉƉůŝĐĂďůĞ ĨŽƌ ƚŚĞ ĂƵĐƚŝŽŶͿ
Ͷ �ůůŽĐĂƚŝŽŶ ŽĨ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ĂŵŽƵŶƚ͗
Ͷ �ƌŝƚĞƌŝĂ ĨŽƌ ĂůůŽĐĂƚŝŽŶ ǁŝůů ďĞ ƚŚĞ ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ ƉĞƌŝŽĚ
Ͷ �ŝĚƐ ǁŝůů ďĞ ĂĐĐĞƉƚĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ĚĞƐĐĞŶĚŝŶŐ ŽƌĚĞƌ ŽĨ ƚŚĞ ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ ƉĞƌŝŽĚ ǁŝƚŚ ŚŝŐŚĞƐƚ ĨŝƌƐƚ͕ ƵŶƚŝů ƚŚĞ

ĂŵŽƵŶƚƐ ĂĐĐĞƉƚĞĚ ĞƋƵĂůƐ ƚŚĞ ĂƵĐƚŝŽŶ ĂŵŽƵŶƚ
Ͷ /Ŷ ĐĂƐĞ ƚŚĞ ĂŵŽƵŶƚ ďŝĚ Ăƚ ƚŚĞ ůŽǁĞƐƚ ĂĐĐĞƉƚĞĚ ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ ƉĞƌŝŽĚ ;ŵĂƌŐŝŶĂů ďŝĚͿ͕ ŝƐ ŵŽƌĞ ƚŚĂŶ ƚŚĞ

ĂŵŽƵŶƚ ĂǀĂŝůĂďůĞ ĨŽƌ ĂůůŽƚŵĞŶƚ ƚŚĞŶ
Ͷ DĂƌŐŝŶĂů ďŝĚƐ ƐŚĂůů ďĞ ĂůůŽĐĂƚĞĚ ƉĂƌƚŝĂůůǇ ƐƵĐŚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƚŽƚĂů ĂĐĐĞƉƚĞĚ ĂŵŽƵŶƚ ĞƋƵĂůƐ ƚŚĞ ĂƵĐƚŝŽŶ

ĂŵŽƵŶƚ
Ͷ /Ŷ ĐĂƐĞ ŽĨ ŵŽƌĞ ƚŚĂŶ ŽŶĞ ŵĂƌŐŝŶĂů ďŝĚƐ Ăƚ ƚŚŝƐ ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ ƉĞƌŝŽĚ͕ ĂůůŽĐĂƚŝŽŶ ƐŚĂůů ďĞ ŵĂĚĞ ƚŽ ƚŚĞ ďŝĚ

ǁŝƚŚ ƚŚĞ ůĂƌŐĞƐƚ ĂŵŽƵŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ďŝĚ ĂŶĚ ƚŚĞŶ ŝŶ ƚŚĞ ĚĞƐĐĞŶĚŝŶŐ ŽƌĚĞƌ ŽĨ ƚŚĞ ďŝĚ ĂŵŽƵŶƚ ƚŝůů ƚŚĞ ƚŽƚĂů
ĂĐĐĞƉƚĞĚ ĂŵŽƵŶƚ ĞƋƵĂůƐ ƚŚĞ ĂƵĐƚŝŽŶ ĂŵŽƵŶƚ

Ͷ /Ŷ ĐĂƐĞ ŽĨ ŵŽƌĞ ƚŚĂŶ ŽŶĞ ŵĂƌŐŝŶĂů ďŝĚƐ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ĂŵŽƵŶƚ ƚŚĞŶ ƚŚĞ ĂůůŽĐĂƚŝŽŶ ǁŝůů ďĞ ĚŽŶĞ
ĞƋƵĂůůǇ

ŝǀ͘ �ůŝŐŝďůĞ /ŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐͬ ^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ
Ă͘ hŶĚĞƌ sZZͲ'Žǀƚ͕ ďĞůŽǁ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ĂƌĞ ĂǀĂŝůĂďůĞ ĨŽƌ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ͗

R �ĞŶƚƌĂů 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ĚĂƚĞĚ ^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ;'Ͳ^ĞĐƐͿ
R dƌĞĂƐƵƌǇ �ŝůůƐ ;dͲ�ŝůůƐͿ
R ^ƚĂƚĞ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ >ŽĂŶƐ ;^�>Ϳ

ď͘ hŶĚĞƌ sZZͲ�ŽƌƉ͕ ďĞůŽǁ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ĂƌĞ ĂǀĂŝůĂďůĞ ĨŽƌ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ͗
R EŽŶͲĐŽŶǀĞƌƚŝďůĞ ĚĞďĞŶƚƵƌĞƐͬ ďŽŶĚƐ ŝƐƐƵĞĚ ďǇ ĂŶ /ŶĚŝĂŶ ĐŽŵƉĂŶǇ
R �ŽŵŵĞƌĐŝĂů ƉĂƉĞƌƐ ŝƐƐƵĞĚ ďǇ ĂŶ /ŶĚŝĂŶ ĐŽŵƉĂŶǇ
R ^ĞĐƵƌŝƚǇ ZĞĐĞŝƉƚƐ ;^ZƐͿ ŝƐƐƵĞĚ ďǇ �ƐƐĞƚ ZĞĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ �ŽŵƉĂŶŝĞƐ
R WĞƌƉĞƚƵĂů �Ğďƚ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ ĞůŝŐŝďůĞ ĨŽƌ ŝŶĐůƵƐŝŽŶ ĂƐ dŝĞƌ / ĐĂƉŝƚĂů ĂŶĚ �Ğďƚ ĐĂƉŝƚĂů

/ŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ ĂƐ ƵƉƉĞƌ dŝĞƌ // ĐĂƉŝƚĂů ŝƐƐƵĞĚ ďǇ ďĂŶŬƐ ŝŶ /ŶĚŝĂ
R EŽŶͲĐŽŶǀĞƌƚŝďůĞ ĚĞďĞŶƚƵƌĞƐͬ ďŽŶĚƐ ŝƐƐƵĞĚ ďǇ EŽŶͲ�ĂŶŬŝŶŐ &ŝŶĂŶĐŝĂů �ŽŵƉĂŶŝĞƐ

ĐĂƚĞŐŽƌŝƐĞĚ ĂƐ ͚/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ &ŝŶĂŶĐĞ �ŽŵƉĂŶŝĞƐ͛;/&�ƐͿ ďǇ Z�/
R ZƵƉĞĞ ĚĞŶŽŵŝŶĂƚĞĚ ďŽŶĚƐͬ ƵŶŝƚƐ ŝƐƐƵĞĚ ďǇ /ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ �Ğďƚ &ƵŶĚƐ
R �ƌĞĚŝƚ ĞŶŚĂŶĐĞĚ ďŽŶĚƐ
R >ŝƐƚĞĚ ŶŽŶͲĐŽŶǀĞƌƚŝďůĞͬ ƌĞĚĞĞŵĂďůĞ ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ ƐŚĂƌĞƐ Žƌ ĚĞďĞŶƚƵƌĞƐ ŝƐƐƵĞĚ ŝŶ ƚĞƌŵƐ ŽĨ

ZĞŐƵůĂƚŝŽŶ ϵ ŽĨ ƚŚĞƐĞ ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ
R ^ĞĐƵƌŝƚǇ ƌĞĐĞŝƉƚƐ ŝƐƐƵĞĚ ďǇ ƐĞĐƵƌŝƚŝƐĂƚŝŽŶ ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ
R ^ĞĐƵƌŝƚŝƐĞĚ ĚĞďƚ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ

Đ͘ ZĞƉŽ ĂŶĚ ZĞǀĞƌƐĞ ZĞƉŽ ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶƐ
Ě͘ hŶĚĞƌ sZZͲ�ŽŵďŝŶĞĚ Ăůů ƚŚĞ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐͬ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ ĂďŽǀĞ ĂƌĞ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͘
Ğ͘ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ �ŽŶĚŝƚŝŽŶƐ



ϯϯ ͮ W Ă Ő Ğ

&KZ�/'E /Es�^dD�Ed^ /E /E�/�

R &W/Ɛ ŶĞĞĚ ƚŽ ŝŶǀĞƐƚ ϳϱй ŽĨ ƚŚĞ �W^ ǁŝƚŚŝŶ ϯ ŵŽŶƚŚƐ͕ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ĚĂƚĞ ŽĨ ĂůůŽƚŵĞŶƚ ŽĨ ůŝŵŝƚƐ͘
R �ŽŵŵĞŶĐĞŵĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ ƉĞƌŝŽĚ ǁŝůů ĐŽŵŵĞŶĐĞ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ĚĂƚĞ ŽĨ ĂůůŽƚŵĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ

ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ůŝŵŝƚ ;�W^Ϳ
R &W/Ɛ ƐŚĂůů ƌĞŵĂŝŶ ŝŶǀĞƐƚĞĚ ŝŶ ƌĞůĞǀĂŶƚ ĚĞďƚ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ƚŽ ƚŚĞ ĞǆƚĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ĂůůŽĐĂƚŝŽŶ͕ Ăƚ

Ăůů ƚŝŵĞƐ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ ƉĞƌŝŽĚ͕ ƐƵďũĞĐƚ ƚŽ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƌĞůĂǆĂƚŝŽŶ͗
R dŚĞ ŵŝŶŝŵƵŵ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ ƉĞƌŝŽĚ ƐŚĂůů ďĞ ϳϱй ŽĨ ƚŚĞ �W^
R dŚĞ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ĂŵŽƵŶƚ ŽĨ ϳϱй ŽĨ �W^ ǁŝůů ďĞ ĂĚŚĞƌĞĚ ƚŽ ŽŶ ĂŶ ĞŶĚ ŽĨ ĚĂǇ ďĂƐŝƐ
R dŚĞ /EZ ŝŶ ƚŚĞ ĐĂƐŚ ĂĐĐŽƵŶƚ ŽĨ ƚŚĞ &W/ ƵƐĞĚ ĨŽƌ sZZ͕ ŝƐ ŝŶĐůƵĚĞĚ ĨŽƌ ĐĂůĐƵůĂƚŝŶŐ ƚŚĞ

ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ ƉĞƌŝŽĚ ŽĨ ϳϱй
R /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ƵŶĚĞƌ sZZ ŝƐ ŶŽƚ ƐƵďũĞĐƚ ƚŽ ĂŶǇ ZĞƐŝĚƵĂů ŵĂƚƵƌŝƚǇ͕ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ůŝŵŝƚƐ
R ^ŝŶŐůĞͬ ŐƌŽƵƉ ŝŶǀĞƐƚŽƌͲǁŝƐĞ ůŝŵŝƚƐ ĂƉƉůŝĐĂďůĞ ĨŽƌ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ŝŶ ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ ďŽŶĚƐ ƵŶĚĞƌ

'ĞŶĞƌĂů ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ůŝŵŝƚ ǁŝůů ŶŽƚ ĂƉƉůǇ ƵŶĚĞƌ sZZ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ ŝĨ ĂŶ &W/ ŚĂƐ ŝŶǀĞƐƚĞĚ ϱϬй ŝŶ
ĂŶ /^/E ƵŶĚĞƌ ƚŚĞ 'ĞŶĞƌĂů ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ƌŽƵƚĞ͕ ŝƚ ǁŝůů ďĞ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ƚŽ ŝŶǀĞƐƚ ŝŶ ƚŚĞ ƐĂŵĞ /^/E
ƵŶĚĞƌ sZZ͕ ŽŶůǇ ǁŝƚŚ ƐƉĞĐŝĨŝĐ ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ ĨƌŽŵ Z�/ ŽŶ Ă ĐĂƐĞͲƚŽͲĐĂƐĞ ďĂƐŝƐ

R /ŶĐŽŵĞ ĨƌŽŵ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ;/ŶƚĞƌĞƐƚ н 'ĂŝŶƐͿ ƚŚƌŽƵŐŚ sZZ͕ ĐĂŶ ďĞ ƌĞͲŝŶǀĞƐƚĞĚ͕ ĂŶĚ ƚŚŝƐ ĐĂŶ
ďĞ ŝŶ ĞǆĐĞƐƐ ŽĨ ƚŚĞ �W^͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ ƚŚĞ ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ ŽĨ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ǁŝůů ĂůǁĂǇƐ ďĞ Ăƚ ƚŚĞ �W^
ĂŶĚ ƌĞͲŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ĨƌŽŵ /ŶĐŽŵĞ ĐĂŶ ďĞ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ĨŽƌ ƚŚĞ ĂĚŚĞƌĞŶĐĞ ŽĨ ƚŚĞ ϳϱй ĞŶĚ ŽĨ
ĚĂǇ ůŝŵŝƚ

R �ŶĚ ƵƐĞ ƌĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶ ǁŝůů ĂƉƉůǇ ĨŽƌ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ŝŶ ƵŶůŝƐƚĞĚ �Ğďƚ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ
R ϯϬй ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŝŶ Ă ƐŝŶŐůĞ /^/E ŽĨ ƚŚĞ 'Ͳ^ĞĐ͕ ^�> ĂŶĚ dͲ�ŝůůƐ ĂƐ ĂƉƉůŝĐĂďůĞ ŝŶ 'ĞŶĞƌĂů

ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ǁŝůů ĂůƐŽ ĂƉƉůǇ ƚŽ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ŝŶ sZZ
R ZĞƉŽ ĂŶĚ ZĞǀĞƌƐĞ ZĞƉŽ ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶƐ ʹ dŚĞ ĂŵŽƵŶƚ ďŽƌƌŽǁĞĚ Žƌ ůĞŶƚ ŝƐ ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ ƚŽ ϭϬй

ŽĨ ƚŚĞ �W^ ƵŶĚĞƌ ƚŚĞ sZZ
R ,ĞĚŐĞ ʹ &W/Ɛ ŝŶǀĞƐƚŝŶŐ ŝŶ sZZ ĂƌĞ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ƚŽ ŵĂŶĂŐĞͬ Žƌ ŚĞĚŐĞ ƚŚĞŝƌ �ƵƌƌĞŶĐǇ ĂŶĚ

/ŶƚĞƌĞƐƚ ƌĂƚĞ ƌŝƐŬ ďǇ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŶŐ ŝŶ Kd� Žƌ ĞǆĐŚĂŶŐĞ ƚƌĂĚĞĚ ʹ �ƵƌƌĞŶĐǇ ĂŶĚ /ŶƚĞƌĞƐƚ ƌĂƚĞ
ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ

Ĩ͘ KƚŚĞƌ ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů ĂƐƉĞĐƚƐ
R hƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ŽĨ ůŝŵŝƚƐ ĂŶĚ ĂĚŚĞƌĞŶĐĞ ƚŽ ŽƚŚĞƌ ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ ŽĨ sZZ ǁŝůů ďĞ ƚŚĞ ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ

ŽĨ ďŽƚŚ ƚŚĞ &W/ ĂŶĚ ŝƚƐ ĐƵƐƚŽĚŝĂŶ
R &W/Ɛ ƐŚĂůů ŽƉĞŶ ŽŶĞ Žƌ ŵŽƌĞ ƐĞƉĂƌĂƚĞ ^ƉĞĐŝĂů EŽŶͲZĞƐŝĚĞŶƚ ZƵƉĞĞ ;^EZZͿ ĂĐĐŽƵŶƚ ĨŽƌ

ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ƚŚƌŽƵŐŚ sZZ ĂŶĚ Ăůů ĨƵŶĚ ĨůŽǁƐ ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ sZZ ƐŚŽƵůĚ ƌĞĨůĞĐƚ ŝŶ ƚŚŝƐ ĂĐĐŽƵŶƚ
R &W/Ɛ ƐŚĂůů ĂůƐŽ ŽƉĞŶ Ă ƐĞƉĂƌĂƚĞ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ĂĐĐŽƵŶƚ ĨŽƌ ŚŽůĚŝŶŐ ĚĞďƚ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ƵŶĚĞƌ ƚŚŝƐ

ƌŽƵƚĞ
R �ƵƐƚŽĚŝĂŶƐ ƐŚĂůů ŚĂǀĞ ŝŶ ƉůĂĐĞ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ ůĞŐĂů ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ &W/Ɛ ƚŚĂƚ ĞŶĂďůĞ

ĐƵƐƚŽĚŝĂŶƐ ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ ƵŶĚĞƌ sZZ ĂƌĞ ĂĚŚĞƌĞĚ͘
R �ƵƐƚŽĚŝĂŶƐ ƐŚĂůů ŶŽƚ ƉĞƌŵŝƚ ĂŶǇ ƌĞƉĂƚƌŝĂƚŝŽŶ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ĐĂƐŚ ĂĐĐŽƵŶƚƐ ŽĨ ĂŶ &W/͕ ŝĨ ƐƵĐŚ

ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶ ůĞĂĚƐ ƚŽ ƚŚĞ &W/Ɛ ĂƐƐĞƚƐ ĨĂůůŝŶŐ ďĞůŽǁ ƚŚĞ ŵŝŶŝŵƵŵ ƐƚŝƉƵůĂƚĞĚ ůĞǀĞů ŽĨ ϳϱй ŽĨ
�W^ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ ƉĞƌŝŽĚ
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ϭ͘Ϯ͘ϭϲ͘/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ 'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ ʹ &ŝǆĞĚ /ŶĐŽŵĞ ʹ &ƵůůǇ �ĐĐĞƐƐŝďůĞ ZŽƵƚĞ
dŚĞ &ŝŶĂŶĐĞ DŝŶŝƐƚĞƌ ŝŶ ƚŚĞ �ƵĚŐĞƚ ^ƉĞĞĐŚ ĨŽƌ ƚŚĞ &ŝŶĂŶĐŝĂů zĞĂƌ ϮϬϮϬͲϮϭ͕ ŽŶ &ĞďƌƵĂƌǇ Ϭϭ͕ ϮϬϮϬ ŚĂĚ
ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ ƚŚĂƚ ĐĞƌƚĂŝŶ ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ ŽĨ 'Ͳ^ĞĐ ǁŽƵůĚ ďĞ ŽƉĞŶĞĚ ĨƵůůǇ ĨŽƌ ŶŽŶͲƌĞƐŝĚĞŶƚ ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ͕
ĂƉĂƌƚ ĨƌŽŵ ďĞŝŶŐ ĂǀĂŝůĂďůĞ ƚŽ ĚŽŵĞƐƚŝĐ ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ ĂƐ ǁĞůů͘

/Ŷ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ŐŝǀĞ ĞĨĨĞĐƚ ƚŽ ƚŚĞ ĂŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚ͕ ƚŚĞ Z�/ ŶŽƚŝĨŝĞĚ ĂŶ ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů ƌŽƵƚĞ͕ ͚&ƵůůǇ �ĐĐĞƐƐŝďůĞ ZŽƵƚĞ
;&�ZͿ ǁŚŝĐŚ ǁŽƵůĚ ďĞ ĂǀĂŝůĂďůĞ ĨŽƌ Ăůů ĞůŝŐŝďůĞ ŶŽŶͲƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͕ ƚŽ ŝŶǀĞƐƚ ŝŶ ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ 'Ͳ^ĞĐ ƚŽ ďĞ ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ
ĨƌŽŵ �Ɖƌŝů Ϭϭ͕ ϮϬϮϬ͘ ^ƵĐŚ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ƐŚĂůů ĐŽŶƚŝŶƵĞ ƚŽ ďĞ ĞůŝŐŝďůĞ ƵŶĚĞƌ &�Z ƚŝůů ŵĂƚƵƌŝƚǇ͘

�ůů ŶĞǁ ŝƐƐƵĂŶĐĞƐ ŽĨ 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ŽĨ ϱͲǇĞĂƌ͕ ϭϬͲǇĞĂƌ ĂŶĚ ϯϬͲǇĞĂƌ ƚĞŶŽƌƐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ĨŝŶĂŶĐŝĂů ǇĞĂƌ
ϮϬϮϬͲϮϭ ǁŝůů ďĞ ĞůŝŐŝďůĞ ĨŽƌ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ƵŶĚĞƌ ƚŚĞ &�Z ĂƐ ͚ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ͘ dŚĞ ZĞƐĞƌǀĞ �ĂŶŬ ŵĂǇ ĂĚĚ
ŶĞǁ ƚĞŶŽƌƐ Žƌ ĐŚĂŶŐĞ ƚŚĞ ƚĞŶŽƌƐ ŽĨ ŶĞǁ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ƚŽ ďĞ ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ ĂƐ ͚ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ͛

ϭ͘Ϯ͘ϭϳ͘�ŽŵƉĂƌĂƚŝǀĞ �ŚĂƌƚ ĨŽƌ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ƌŽƵƚĞƐ ŝŶ �Ğďƚ ^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ
�ƚƚĂĐŚĞĚ ďĞůŽǁ ŝƐ ĐŽŵƉĂƌĂƚŝǀĞ ƚĂďůĞ ĨŽƌ ƚŚĞ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ƌŽƵƚĞƐ

^ƵďũĞĐƚ 'ĞŶĞƌĂů /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ
>ŝŵŝƚ ʹ DĞĚŝƵŵ dĞƌŵ

&ƌĂŵĞǁŽƌŬ
;'/>ͲDd&Ϳ

sZZ &�Z

YƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĞ >ŝŵŝƚ ŽŶ
dŽƚĂů /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ

zĞƐ͘ �ƵƌƌĞŶƚ >ŝŵŝƚƐ
�ƵƌƌĞŶƚ >ŝŵŝƚƐ ;&ƌŽŵ
KĐƚŽďĞƌ ϮϬϮϬͿ
'Ͳ^ĞĐ ʹ /EZ Ϯ͕ϯϰϱ͘ϯϭ
;'ĞŶĞƌĂůͿ
/EZ ϭ͕Ϭϯϱ͘ϯϭ ďŝůůŝŽŶ
;>ŽŶŐ dĞƌŵͿ
^�> /EZ ϲϳϲ͘ϯ ďŝůůŝŽŶ
;'ĞŶĞƌĂůͿ
/EZ ϳϭ ďŝůůŝŽŶ ;>ŽŶŐ
dĞƌŵͿ
�ŽƌƉŽƌĂƚĞ �ŽŶĚ
/EZ ϱϰϭϰ͘ϴϴ ďŝůůŝŽŶ

Ͷ �ŐŐƌĞŐĂƚĞ ůŝŵŝƚ Ͳ
/EZ ϮϱϬϬ ďŝůůŝŽŶ͘

Ͷ dŽ ƚŚĞ ĞǆƚĞŶƚ ůŝŵŝƚ
ŝƐ ŵĂĚĞ ĂǀĂŝůĂďůĞ
ŽŶͲƚĂƉ Žƌ ĨŽƌ
ĂƵĐƚŝŽŶ

Ͷ /ŶĚŝǀŝĚƵĂů ůŝŵŝƚ Ͳ ƚŽ
ƚŚĞ ĞǆƚĞŶƚ ƚŚĞ
ůŝŵŝƚ ŝƐ ŽďƚĂŝŶĞĚ ďǇ
ďŝĚĚŝŶŐ ʹ �W^

EŽ ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĞ ůŝŵŝƚ
ĂƉƉůŝĐĂďůĞ͘ dŚĞ
ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ǁŝůů
ďĞ ĨƵůůǇ ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ ƚŽ
ĞůŝŐŝďůĞ ĨŽƌĞŝŐŶ
ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ

>ŽĐŬͲŝŶ ŽŶ
/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ

EŽ ůŽĐŬͲŝŶ ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ
ŽŶ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ͘ &ƵŶĚ
ĨƵůůǇ ƌĞƉĂƚƌŝĂďůĞ

zĞƐ͘
ϳϱй ŽĨ ƚŚĞ �W^ ŝƐ EŽŶͲ
ƌĞƉĂƚƌŝĂďůĞ ĨŽƌ Ă
ŵŝŶŝŵƵŵ ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ
ƉĞƌŝŽĚ ŽĨ ϯ ǇĞĂƌƐ Žƌ
ŚŝŐŚĞƌ ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ
ƉĞƌŝŽĚ ĂƐ ƉĞƌ ƚŚĞ ďŝĚ
ďǇ &W/

EŽ ůŽĐŬͲŝŶ ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ͕
ĨƵůůǇ ƌĞƉĂƚƌŝĂďůĞ



ϯϱ ͮ W Ă Ő Ğ

&KZ�/'E /Es�^dD�Ed^ /E /E�/�

�ůŝŐŝďůĞ /ŶǀĞƐƚŽƌƐ &W/ &W/ �ůŝŐŝďůĞ ŶŽŶͲƌĞƐŝĚĞŶƚ
ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ͗
Ͷ &W/Ɛ
Ͷ EZ/
Ͷ K�/Ɛ
Ͷ KƚŚĞƌ ĞŶƚŝƚŝĞƐ

ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ƚŽ
ŝŶǀĞƐƚ ŝŶ 'Ͳ^ĞĐƐ
ƵŶĚĞƌ �Ğďƚ
ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ

Ͷ KƚŚĞƌ ŶŽŶͲ
ƌĞƐŝĚĞŶƚ ĞŶƚŝƚŝĞƐ
ŝŶǀĞƐƚŝŶŐ ƚŚƌŽƵŐŚ
/�^�Ɛ

/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ŝŶ 'Ͳ^ĞĐƐ
ĂŶĚ dͲ�ŝůůƐ

�ůů 'Ͳ^ĞĐƐ ĂƌĞ
ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͕ ƉƌŽǀŝĚĞĚ
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ŝŶ dͲ�ŝůůƐ
ĂŶĚ ŽƚŚĞƌ 'Ͳ^ĞĐƐ ǁŝƚŚ
ƐŚŽƌƚ ƚĞƌŵ ŵĂƚƵƌŝƚǇ
;фϭ ǇĞĂƌ ƌĞƐŝĚƵĂů
ŵĂƚƵƌŝƚǇͿ ĚŽĞƐ ŶŽƚ
ĞǆĐĞĞĚ ϯϬй ŽĨ
ƉŽƌƚĨŽůŝŽ ƵŶĚĞƌ 'Ͳ^ĞĐƐ
ĐĂƚĞŐŽƌǇ

�ůů 'Ͳ^ĞĐƐ ĂƌĞ
ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ

KŶůǇ ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ 'Ͳ^ĞĐƐ
ĂƐ ďĞůŽǁ͗
Ͷ ^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ŝƐƐƵĞĚ
ĂĨƚĞƌ ϭƐƚ �Ɖƌŝů ϮϬϮϬ͕
ǁŝƚŚ ƚĞŶŽƌ ŽĨ͗
Ͷ ϱ ǇĞĂƌƐ
Ͷ ϭϬ ǇĞĂƌƐ
Ͷ ϯϬ ǇĞĂƌƐ
Ͷ dŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ
ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ͗
Ͷ ϲ͘ϭϴй '^ ϮϬϮϰ
;/EϬϬϮϬϭϵϬϯϵϲͿ
Ͷ ϳ͘ϯϮй '^ ϮϬϮϰ
;/EϬϬϮϬϭϴϬϰϴϴͿ
Ͷ ϲ͘ϰϱй '^ ϮϬϮϵ
;/EϬϬϮϬϭϵϬϯϲϮͿ
Ͷ ϳ͘Ϯϲй '^ ϮϬϮϵ
;/EϬϬϮϬϭϴϬϰϱϰͿ
Ͷ ϳ͘ϳϮй '^ ϮϬϰϵ
;/EϬϬϮϬϭϵϬϬϯϮͿ

/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ŝŶ ^�>Ɛ zĞƐ zĞƐ EŽ
/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ŝŶ
�ŽƌƉŽƌĂƚĞ �Ğďƚ

zĞƐ zĞƐ EŽ

/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ŝŶ
�ŽŵŵĞƌĐŝĂů WĂƉĞƌ

EŽ zĞƐ EŽ

/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ŝŶ DƵƚƵĂů
&ƵŶĚ hŶŝƚƐ

zĞƐ EŽ EŽ



ϯϲ ͮ W Ă Ő Ğ

&KZ�/'E /Es�^dD�Ed^ /E /E�/�

^ĞĐƵƌŝƚǇͲǁŝƐĞ ůŝŵŝƚ ŝŶ
'Ͳ^ĞĐ ĂŶĚ dͲ�ŝůů

ϯϬй ŽĨ ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ
ƐƚŽĐŬ ŽĨ ƚŚĞ ƐĞĐƵƌŝƚǇ

ϯϬй ŽĨ ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ
ƐƚŽĐŬ ŽĨ ƚŚĞ ƐĞĐƵƌŝƚǇ

EŽ ƐƵĐŚ ůŝŵŝƚ

ZĞƐŝĚƵĂů DĂƚƵƌŝƚǇ
�ŽŶĚŝƚŝŽŶƐ

Ͷ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ
ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŝŶ ŵŽƌĞ
ƚŚĂŶ ϭ ǇĞĂƌ
ƌĞƐŝĚƵĂů ŵĂƚƵƌŝƚǇ͘
�ǆĐĞƉƚŝŽŶ ĨŽƌ 'Ͳ
^ĞĐ ĂŶĚ dͲ�ŝůůƐ
ǁŚĞƌĞ ƚŚĞ
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŝŶ фϭ
ǇĞĂƌ ƌĞƐŝĚƵĂů
ŵĂƚƵƌŝƚǇ ƐŚŽƵůĚ
ŶŽƚ ĞǆĐĞĞĚ ϯϬй ŽĨ
ƚŚĞ ƚŽƚĂů ƉŽƌƚĨŽůŝŽ
ŝŶ 'Ͳ^ĞĐ ĂŶĚ dͲ�ŝůů͘

Ͷ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ŝŶ ůĞƐƐ
ƚŚĂŶ ϭ ǇĞĂƌ ŽŶ Ă
ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ ďĂƐŝƐ
;ŝ͘Ğ͘ ƌŽůů ĚŽǁŶ ŽĨ
ƉŽƌƚĨŽůŝŽͿ ƐŚŽƵůĚ
ŶŽƚ ĞǆĐĞĞĚ ϯϬй ŽĨ
ƚŚĞ ƚŽƚĂů ƉŽƌƚĨŽůŝŽ
ǀĂůƵĞ ŝŶ ƚŚĂƚ
ĐĂƚĞŐŽƌǇ

EŽ ƌĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶƐ ŽŶ
ŵĂƚƵƌŝƚǇ ƉĞƌŝŽĚ

EŽ ƌĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶ ŽŶ
ŵĂƚƵƌŝƚǇ ƉĞƌŝŽĚ

�ŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ >ŝŵŝƚƐ Ͷ 'ĞŶĞƌĂů &W/Ɛ Ͳ ϭϬй
ŽĨ ƚŚĞ ŽǀĞƌĂůů ůŝŵŝƚ
ŝŶ ƚŚĂƚ ĐĂƚĞŐŽƌǇ

Ͷ >ŽŶŐͲƚĞƌŵ &W/ƐͲ
ϭϱй ŽĨ ƚŚĞ ŽǀĞƌĂůů
ůŝŵŝƚ ŝŶ ƚŚĂƚ
ĐĂƚĞŐŽƌǇ

EŽƚ �ƉƉůŝĐĂďůĞ EŽƚ �ƉƉůŝĐĂďůĞ

^ŝŶŐůĞ /ŶǀĞƐƚŽƌͲǁŝƐĞ
'ƌŽƵƉ ĞǆƉŽƐƵƌĞ ůŝŵŝƚ
ĨŽƌ �ŽƌƉŽƌĂƚĞ �ŽŶĚƐ

WĞƌŵŝƚƚĞĚ ƚŽ ŝŶǀĞƐƚ
ŽŶůǇ ƵƉ ƚŽ ϱϬй ŝŶ Ă
ƐŝŶŐůĞ /^/E ;ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ
ƉƌŝŽƌ ƚŽ �Ɖƌŝů ϮϳƚŚ
ϮϬϭϴ͕ ŐƌĂŶĚĨĂƚŚĞƌĞĚͿ

EŽ ƐƵĐŚ ƌĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶ ŽŶ
ĞǆƉŽƐƵƌĞ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ ŝĨ
ƚŚĞ ĞŶƚŝƚǇ ŚĂƐ ŝŶǀĞƐƚĞĚ
ϱϬй ŝŶ ƚŚĞ /^/E
ƚŚƌŽƵŐŚ '/>ͲDd&͕ ƚŚĞŶ
ƚŚĞǇ ĐĂŶŶŽƚ ŝŶǀĞƐƚ
ďĂůĂŶĐĞ ϱϬй ƚŚƌŽƵŐŚ
sZZ

/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŝŶ
�ŽƌƉŽƌĂƚĞ �ŽŶĚƐ ŝƐ ŶŽƚ
ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ



ϯϳ ͮ W Ă Ő Ğ

&KZ�/'E /Es�^dD�Ed^ /E /E�/�

�ŶĚ ƵƐĞ ƌĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶ ĨŽƌ
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ŝŶ
hŶůŝƐƚĞĚ ďŽŶĚƐ

�ŶĚ ƵƐĞ ƌĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶ ŽŶ
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŝŶ ƌĞĂů
ĞƐƚĂƚĞ ďƵƐŝŶĞƐƐ͕
ĐĂƉŝƚĂů ŵĂƌŬĞƚ ĂŶĚ
ƉƵƌĐŚĂƐĞ ŽĨ ůĂŶĚ

�ŶĚ ƵƐĞ ƌĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶ ŽŶ
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŝŶ ƌĞĂů
ĞƐƚĂƚĞ ďƵƐŝŶĞƐƐ͕
ĐĂƉŝƚĂů ŵĂƌŬĞƚ ĂŶĚ
ƉƵƌĐŚĂƐĞ ŽĨ ůĂŶĚ

/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŝŶ
�ŽƌƉŽƌĂƚĞ �ŽŶĚƐ ŝƐ ŶŽƚ
ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ

DĂŶĚĂƚŽƌǇ ƵƐĞ ŽĨ
ZŽƵƚĞ

EŽ͘
Ͷ �ŝƚŚĞƌ '/>ͲDd& Žƌ
sZZ ŵĂǇ ďĞ ƵƐĞĚ
ƐƵďũĞĐƚ ƚŽ
ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ ŽĨ ŚĞĂĚͲ
ƌŽŽŵ ƵŶĚĞƌ ƚŚĞ
ƌŽƵƚĞ

Ͷ dŚŝƐ ƌŽƵƚĞ ĐĂŶŶŽƚ
ďĞ ƵƐĞĚ ƚŽ ŝŶǀĞƐƚ ŝŶ
&�ZͲƐƉĞĐŝĨŝĞĚ
ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ

EŽ͘
Ͷ �ŝƚŚĞƌ '/>ͲDd& Žƌ

sZZ ŵĂǇ ďĞ ƵƐĞĚ
ƐƵďũĞĐƚ ƚŽ
ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ ŽĨ
ŚĞĂĚͲƌŽŽŵ ƵŶĚĞƌ
ƚŚĞ ƌŽƵƚĞ

Ͷ dŚŝƐ ƌŽƵƚĞ ĐĂŶŶŽƚ
ďĞ ƵƐĞĚ ƚŽ ŝŶǀĞƐƚ
ŝŶ &�ZͲƐƉĞĐŝĨŝĞĚ
ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ

DĂŶĚĂƚŽƌǇ ĨŽƌ ĞůŝŐŝďůĞ
ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ ŝŶǀĞƐƚŝŶŐ ŝŶ
ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ƚŽ
ƵƐĞ &�Z

^ĞŐƌĞŐĂƚĞĚ ĂĐĐŽƵŶƚƐ �ǆŝƐƚŝŶŐ ^EZZ �ĂƐŚ
ĂĐĐŽƵŶƚ ĂŶĚ ^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ
ĂĐĐŽƵŶƚ ĐĂŶ ďĞ ƵƐĞĚ
ĨŽƌ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ƵŶĚĞƌ
ƚŚŝƐ ƌŽƵƚĞ

^ĞŐƌĞŐĂƚĞĚ ^EZZ �ĂƐŚ
ĂĐĐŽƵŶƚ ĂŶĚ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ
ĂĐĐŽƵŶƚ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ĨŽƌ
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ƵŶĚĞƌ
sZZ

EŽ ƐĞƉĂƌĂƚĞ ĂĐĐŽƵŶƚƐ
ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘ �ǆŝƐƚŝŶŐ
^EZZ ĐĂƐŚ ĂĐĐŽƵŶƚ
ĂŶĚ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ĂƐ ƵƐĞĚ
ĨŽƌ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ƵŶĚĞƌ
'/>ͲDd& ĐĂŶ ďĞ ƵƐĞĚ
ĨŽƌ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ƵŶĚĞƌ
&�Z

dƌĂŶƐŝƚŝŽŶ ďĞƚǁĞĞŶ
ZŽƵƚĞƐ

Ͷ ^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ;ŽƚŚĞƌ
ƚŚĂŶ &�ZͲ
ƐƉĞĐŝĨŝĞĚͿ ŚĞůĚ
ƵŶĚĞƌ ƚŚŝƐ ƌŽƵƚĞ
ŵĂǇ ďĞ ŵŽǀĞĚ ƚŽ
sZZ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ ŶŽ
ŝŶǁĂƌĚ ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ
ŽĨ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ƚŽ
ƚŚŝƐ ƌŽƵƚĞ ŝƐ
ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ĨƌŽŵ
ŽƚŚĞƌ ƌŽƵƚĞƐ

Ͷ �ůů �ǆŝƐƚŝŶŐ
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ŝŶ
&�ZͲƐƉĞĐŝĨŝĞĚ
ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ Ăƚ ƚŚĞ
ĐŽŵŵĞŶĐĞŵĞŶƚ
ŽĨ ƚŚŝƐ ƌŽƵƚĞ ƐŚĂůů
ďĞ ĂƵƚŽŵĂƚŝĐĂůůǇ

Ͷ ^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ŚĞůĚ
ƵŶĚĞƌ '/>ͲDd&
ŵĂǇ ďĞ ŵŽǀĞĚ ƚŽ
ƚŚŝƐ ZŽƵƚĞ͕
ŚŽǁĞǀĞƌ͕ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ
ŚĞůĚ ŝŶ sZZ ĐĂŶŶŽƚ
ŵŽǀĞ ƚŽ '/>ͲDd&

Ͷ �ůů �ǆŝƐƚŝŶŐ
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ŝŶ
&�ZͲƐƉĞĐŝĨŝĞĚ
ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ Ăƚ ƚŚĞ
ĐŽŵŵĞŶĐĞŵĞŶƚ ŽĨ
ƚŚŝƐ ƌŽƵƚĞ ƐŚĂůů ďĞ
ĂƵƚŽŵĂƚŝĐĂůůǇ
ŵŽǀĞĚ ƵŶĚĞƌ &�Z

Ͷ /EZ �ĂƐŚ ĐĂŶ ďĞ
ĨƌĞĞůǇ ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ
ƚŽ '/>ͲDd& ĂŶĚ

�ůů �ǆŝƐƚŝŶŐ
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ŝŶ
ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ Ăƚ
ƚŚĞ ĐŽŵŵĞŶĐĞŵĞŶƚ ŽĨ
ƚŚŝƐ ƌŽƵƚĞ ƐŚĂůů ďĞ
ĂƵƚŽŵĂƚŝĐĂůůǇ
ƌĞĐŬŽŶĞĚ ƵŶĚĞƌ &�Z
Ͷ EŽ ƐǁŝƚĐŚ ŽƵƚ ŽĨ

ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ĨƌŽŵ
&�Z ƚŽ ŽƚŚĞƌ
ƌŽƵƚĞƐ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ

Ͷ /EZ ĐĂƐŚ ĐĂŶ ďĞ
ĨƌĞĞůǇ ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ
ƚŽ sZZ ĂĐĐŽƵŶƚ
ĂŶĚ ĐĂŶ ĂůƐŽ ďĞ
ƵƚŝůŝƐĞĚ ĨŽƌ
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ƵŶĚĞƌ
'/>ͲDd&



ϯϴ ͮ W Ă Ő Ğ

&KZ�/'E /Es�^dD�Ed^ /E /E�/�

ŵŽǀĞĚ ƵŶĚĞƌ &�Z
Ͷ /EZ �ĂƐŚ ĐĂŶ ďĞ

ĨƌĞĞůǇ ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ
ƚŽ sZZ ĐĂƐŚ
ĂĐĐŽƵŶƚ ĂŶĚ ĐĂŶ
ĂůƐŽ ďĞ ƵƚŝůŝƐĞĚ
ĨŽƌ &�Z

&�Z ƌĞůĂƚĞĚ ĐĂƐŚ
ĂĐĐŽƵŶƚ ŽŶůǇ ŝĨ ƚŚĞ
ϳϱй ŽĨ ƚŚĞ �W^
ƚŚƌĞƐŚŽůĚ ůŝŵŝƚ ŝƐ
ŶŽƚ ďƌĞĂĐŚĞĚ

ϭ͘Ϯ͘ϭϴ͘KĨĨƐŚŽƌĞ �ĞƌŝǀĂƚŝǀĞ /ŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ
KĨĨƐŚŽƌĞ �ĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ /ŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ ;K�/Ϳ ͬ WĂƌƚŝĐŝƉĂƚŽƌǇ EŽƚĞƐ ;͞WͲEŽƚĞƐ͟Ϳ ĂƌĞ ŝƐƐƵĞĚ ďǇ Ă ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ &W/
ƚŽ ŽƚŚĞƌ ĨŽƌĞŝŐŶ ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ ƐĞĞŬŝŶŐ ƚŽ ĂĐĐĞƐƐ ƚŚĞ /ŶĚŝĂŶ ĐĂƉŝƚĂů ŵĂƌŬĞƚ͘ /ƐƐƵĂŶĐĞ Θ ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ ŽĨ ƐƵĐŚ
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ ĂƌĞ ŐŽǀĞƌŶĞĚ ƵŶĚĞƌ ^��/ ;&W/Ϳ ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͘

ϭ͘Ϯ͘ϭϴ͘ϭ͘ �ŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ĨŽƌ ŝƐƐƵĂŶĐĞ ŽĨ K�/Ɛ ƵŶĚĞƌ &W/ ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ ϮϬϭϵ
ϭ͘Ϯ͘ϭϴ͘ϭ͘ϭ͘ dŚƌĞƐŚŽůĚ ĨŽƌ �ĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ ŽĨ K�/

� ƚŚƌĞƐŚŽůĚ ĨŽƌ ƚƌĂĚĞƐ ǁŝƚŚ ŶŽŶͲƉƌŽƉƌŝĞƚĂƌǇ ŝŶĚŝĐĞƐ ;Ğ͘Ő͘ D^�/ tŽƌůĚ Žƌ D^�/ �D �ƐŝĂͿ ĂƐ ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ
ƐŚĂůů ďĞ ƚĂŬĞŶ ĂƐ ϮϬй͘ dŚŽƐĞ ƚƌĂĚĞƐ ĨŽƌ ǁŚŝĐŚ ƚŚĞ ŵĂƚĞƌŝĂůŝƚǇ ŽĨ /ŶĚŝĂŶ ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ ŝƐ ůĞƐƐ ƚŚĂŶ ϮϬй ŽĨ
ƚŚĞ ŝŶĚĞǆ ǁŽƵůĚ ŶŽƚ ďĞ ƌĞŐĂƌĚĞĚ ĂƐ K�/Ɛ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ ƚƌĂĚĞƐ ǁŝƚŚ ĐƵƐƚŽŵ ďĂƐŬĞƚƐ ĂƐ ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ ŝĨ ŚĞĚŐĞĚ
ŽŶƐŚŽƌĞ ǁŽƵůĚ ĂůǁĂǇƐ ďĞ ƌĞŐĂƌĚĞĚ ĂƐ K�/Ɛ ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ ŽĨ ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ ŽĨ /ŶĚŝĂŶ ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ ƚŚĂƚ ŝƐ
ŚĞĚŐĞĚ ŽŶƐŚŽƌĞ ŝŶ /ŶĚŝĂ͘

ϭ͘Ϯ͘ϭϴ͘ϭ͘Ϯ͘ /ƐƐƵĞ ŽĨ K�/Ɛ
Ͷ �ĂŶ ďĞ ŝƐƐƵĞĚ ďǇ �ĂƚĞŐŽƌǇ / &W/Ɛ
Ͷ �ĂŶ ďĞ ŝƐƐƵĞĚ ŽŶůǇ ƚŽ ƚŚŽƐĞ ǁŚŽ ĂƌĞ ĞůŝŐŝďůĞ ƚŽ ďĞ �ĂƚĞŐŽƌǇ / &W/

ϭ͘Ϯ͘ϭϴ͘ϭ͘ϯ͘ <z� ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ
<z� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ ĂƌĞ ĂƐ ĨŽůůŽǁƐ

�ŽĐƵŵĞŶƚ ƌĞƋƵŝƌĞĚ
K�/ ƐƵďƐĐƌŝďĞƌ �ŽŶƐƚŝƚƵƚŝǀĞ �ŽĐƵŵĞŶƚƐ

WƌŽŽĨ ŽĨ �ĚĚƌĞƐƐ
�ŽĂƌĚ ZĞƐŽůƵƚŝŽŶ

�ĞŶĞĨŝĐŝĂů KǁŶĞƌ ;�KͿ ŽĨ K�/ ƐƵďƐĐƌŝďĞƌ >ŝƐƚ
WƌŽŽĨ ŽĨ /ĚĞŶƚŝƚǇ
WƌŽŽĨ ŽĨ �ĚĚƌĞƐƐ

^ĞŶŝŽƌ DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ;tŚŽůĞ dŝŵĞ �ŝƌĞĐƚŽƌƐͬ WĂƌƚŶĞƌƐͬ dƌƵƐƚĞĞƐ ĞƚĐ͘Ϳ >ŝƐƚ

Ͷ dŚĞ ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ <z� ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ ĂƌĞ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ƚŽ ďĞ ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ K�/ ŝƐƐƵĞƌƐ Ăƚ Ăůů ƚŝŵĞƐ ĂŶĚ
ďĞ ŵĂĚĞ ĂǀĂŝůĂďůĞ ƚŽ ^��/ ŽŶ ĚĞŵĂŶĚ

Ͷ K�/ ŝƐƐƵŝŶŐ &W/ ŝƐƐƵŝŶŐ &W/Ɛ ƐŚĂůů ŝĚĞŶƚŝĨǇ ĂŶĚ ǀĞƌŝĨǇ ƚŚĞ �KƐ ŝŶ ƚŚĞ K�/ ƐƵďƐĐƌŝďĞƌ ĞŶƚŝƚŝĞƐ
Ͷ �K ĂŶĚ ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ ƐŚĂƌĞŚŽůĚĞƌͬ ŽǁŶĞƌ ĞŶƚŝƚǇ ǁŝƚŚ ŚŽůĚŝŶŐƐ ĞƋƵĂů ĂŶĚ ĂďŽǀĞ ƚŚĞ ŵĂƚĞƌŝĂůŝƚǇ

ƚŚƌĞƐŚŽůĚƐ ŝŶ ƚŚĞ K�/ ƐƵďƐĐƌŝďĞƌ ŶĞĞĚ ƚŽ ďĞ ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ ůŽŽŬ ƚŚƌŽƵŐŚ ďĂƐŝƐ͘ dŚĞ ůŝƐƚ ŽĨ �K
ƚŽ ďĞ ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ ŝŶ ƐĂŵĞ ŵĂŶŶĞƌ ĂƐ ĂƉƉůŝĐĂďůĞ ƚŽ &W/͘
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Ͷ K�/ ŝƐƐƵŝŶŐ &W/Ɛ ƐŚĂůů ĂůƐŽ ĐŽŶƚŝŶƵĞ ƚŽ ĐŽůůĞĐƚ ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĚŽĐƵŵĞŶƚ ŶƵŵďĞƌ ;ƐƵĐŚ ĂƐ ƉĂƐƐƉŽƌƚ͕
ĚƌŝǀŝŶŐ ůŝĐĞŶƐĞͿ ŽĨ �K ŽĨ K�/ ƐƵďƐĐƌŝďĞƌ

Ͷ &Žƌ ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ ŵĂƚĞƌŝĂů ƐŚĂƌĞŚŽůĚĞƌͬ ŽǁŶĞƌ ĞŶƚŝƚŝĞƐ͕ ŶĂŵĞ͕ ĐŽƵŶƚƌǇ ĂŶĚ ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ ŚŽůĚŝŶŐ
Ͷ <z� ƚŽ ďĞ ƌĞǀŝĞǁĞĚ Ăƚ ƉĞƌŝŽĚŝĐ ŝŶƚĞƌǀĂůƐ

R �ŶŶƵĂůůǇ ĨŽƌ ŚŝŐŚͲƌŝƐŬ ĐůŝĞŶƚƐ
R �ǀĞƌǇ ϯ ǇĞĂƌƐ ĨŽƌ Ăůů ŽƚŚĞƌƐ

Ͷ K�/ ŝƐƐƵŝŶŐ &W/Ɛ ƐŚĂůů ĨŝůĞ ƐƵƐƉŝĐŝŽƵƐ ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶ ƌĞƉŽƌƚƐ ŝĨ ĂŶǇ͕ ǁŝƚŚ ƚŚĞ /ŶĚŝĂŶ &ŝŶĂŶĐŝĂů /ŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ
hŶŝƚ͕ ŝŶ ƌĞůĂƚŝŽŶ ƚŽ ƚŚĞ K�/Ɛ ŝƐƐƵĞĚ ďǇ ŝƚ

ϭ͘Ϯ͘ϭϴ͘ϭ͘ϰ͘ �ůƵďďŝŶŐ ŽĨ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ůŝŵŝƚƐ ĨŽƌ K�/Ɛ
Ͷ Ϯ Žƌ ŵŽƌĞ K�/ ƐƵďƐĐƌŝďĞƌƐ ŚĂǀŝŶŐ ĐŽŵŵŽŶ ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ͕ ĚŝƌĞĐƚůǇ Žƌ ŝŶĚŝƌĞĐƚůǇ͕ ŽĨ ŵŽƌĞ ƚŚĂŶ ϱϬй Žƌ

ĐŽŵŵŽŶ ĐŽŶƚƌŽů ƐŚĂůů ďĞ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ƚŽŐĞƚŚĞƌ ĂƐ Ă ƐŝŶŐůĞ K�/ ƐƵďƐĐƌŝďĞƌ
Ͷ �Ŷ ĞŶƚŝƚǇ ŚŽůĚŝŶŐ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ĂƐ Ă &W/ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ K�/ ƐƵďƐĐƌŝďĞƌ͕ ŝŶ ƚŚĞ ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ /ŶĚŝĂŶ ĐŽŵƉĂŶǇ ǁŝůů

ďĞ ĐůƵďďĞĚ ƚŽŐĞƚŚĞƌ ĨŽƌ ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ ƚŚĞ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ůŝŵŝƚ ŽĨ ďĞůŽǁ ϭϬй ŽĨ ƚŚĞ ƚŽƚĂů ƉĂŝĚ ƵƉ ĐĂƉŝƚĂů
ŽĨ ƚŚĞ ĐŽŵƉĂŶǇ ŽŶ Ă ĨƵůůǇ ĚŝůƵƚĞĚ ďĂƐŝƐ͘

ϭ͘Ϯ͘ϭϴ͘ϭ͘ϱ͘ dƌĂŶƐĨĞƌ ŽĨ K�/Ɛ
Ͷ K�/ ŝƐƐƵĞƌ ƐŚĂůů ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ ĂŶǇ ƚƌĂŶƐĨĞƌ ŽĨ K�/Ɛ ŝƐƐƵĞĚ ďǇ ŝƚ Žƌ ŽŶ ŝƚƐ ďĞŚĂůĨ ŝƐ ĐĂƌƌŝĞĚ ŽƵƚ ŽŶůǇ ƚŽ

ƉĞƌƐŽŶƐ ĨƵůĨŝůůŝŶŐ ƚŚĞ ĐƌŝƚĞƌŝĂ
Ͷ WƌŝŽƌ ĐŽŶƐĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ŝƐƐƵŝŶŐ &W/ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŽďƚĂŝŶĞĚ ĨŽƌ ƐƵĐŚ ƚƌĂŶƐĨĞƌ͕ ƵŶůĞƐƐ ƚŚĞ ƉĞƌƐŽŶ ƚŽ ǁŚŽŵ

ƚŚĞ K�/Ɛ ĂƌĞ ƚŽ ďĞ ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ ƚŽ ĂƌĞ ƉƌĞͲĂƉƉƌŽǀĞĚ ďǇ ƚŚĞ &W/

ϭ͘Ϯ͘ϭϴ͘ϭ͘ϲ͘ &W/ ƚŽ ĨƵůůǇ ĚŝƐĐůŽƐĞ ƚŽ ^��/ ĂŶǇ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ ƚŚĞ ƚĞƌŵƐ ŽĨ ĂŶĚ ƉĂƌƚŝĞƐ ƚŽ K�/͕
ĞŶƚĞƌĞĚ ŝŶƚŽ ďǇ ŝƚ ƌĞůĂƚŝŶŐ ƚŽ ĂŶǇ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ůŝƐƚĞĚ Žƌ ƉƌŽƉŽƐĞĚ ƚŽ ďĞ ůŝƐƚĞĚ ŝŶ ĂŶǇ ƐƚŽĐŬ
ĞǆĐŚĂŶŐĞ ŝŶ /ŶĚŝĂ

ϭ͘Ϯ͘ϭϴ͘ϭ͘ϳ͘ �ůů ƚŚĞ K�/ ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ ǁŚŝĐŚ ĂƌĞ ŶŽƚ ŝŶ ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĂďŽǀĞ ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ ĂƌĞ
ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ƚŽ ĐŽŶƚŝŶƵĞ ƚŝůů ƚŚĞ ĞǆƉŝƌǇ ŽĨ ƚŚĞ K�/ ĐŽŶƚƌĂĐƚ͘ EŽ ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů ŝƐƐƵĂŶĐĞƐͬ
ƌĞŶĞǁĂůͬ ƌŽůůŽǀĞƌ ŽĨ ƐƵĐŚ ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ ƐŚĂůů ďĞ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͘

ϭ͘Ϯ͘ϭϴ͘ϭ͘ϴ͘ WƌŽŚŝďŝƚŝŽŶ ĨƌŽŵ ŝƐƐƵĞ ŽĨ K�/ ǁŝƚŚ ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ ĂƐ �ĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ͗
Ͷ &W/Ɛ ƐŚĂůů ŶŽƚ ďĞ ĂůůŽǁĞĚ ƚŽ ŝƐƐƵĞ K�/Ɛ ƌĞĨĞƌĞŶĐŝŶŐ ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ͘ &ƵƌƚŚĞƌ͕ ŶŽ &W/ ƐŚĂůů ďĞ ĂůůŽǁĞĚ ƚŽ

ŚĞĚŐĞ ƚŚĞŝƌ K�/Ɛ ǁŝƚŚ ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞ ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ ŽŶ ƐƚŽĐŬ ĞǆĐŚĂŶŐĞƐ ŝŶ /ŶĚŝĂ͕ ĞǆĐĞƉƚ ĂƐ ƵŶĚĞƌ͗
R �ĞƌŝǀĂƚŝǀĞ ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ ƚŚĂƚ ĂƌĞ ƚĂŬĞŶ ŽŶ ƐƚŽĐŬ ĞǆĐŚĂŶŐĞƐ ďǇ ƚŚĞ &W/ ĨŽƌ ͚ŚĞĚŐŝŶŐ ŽĨ ĞƋƵŝƚǇ ƐŚĂƌĞƐ͛

ŚĞůĚ ďǇ ŝƚ ŝŶ /ŶĚŝĂ͕ ŽŶ Ă ŽŶĞͲƚŽͲŽŶĞ ďĂƐŝƐ
R �Ŷ K�/ ŝƐƐƵŝŶŐ &W/ ŵĂǇ ŚĞĚŐĞ ƚŚĞ K�/Ɛ ƌĞĨĞƌĞŶĐŝŶŐ ĞƋƵŝƚǇ ƐŚĂƌĞƐ ǁŝƚŚ ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞ ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ ŝŶ

/ŶĚŝĂŶ ƐƚŽĐŬ ĞǆĐŚĂŶŐĞƐ͕ ƐƵďũĞĐƚ ƚŽ Ă ƉŽƐŝƚŝŽŶ ůŝŵŝƚ ŽĨ ϱй DtW> ĨŽƌ ƐŝŶŐůĞ ƐƚŽĐŬ ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ͘ dŚĞ
ƉĞƌŵŝƐƐŝďůĞ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ůŝŵŝƚ ĨŽƌ ƐƚŽĐŬ ŝŶĚĞǆ ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ ŝƐ ŚŝŐŚĞƌ ŽĨ /EZ ϭ ďŝůůŝŽŶ Žƌ ϱй ŽƉĞŶ
ŝŶƚĞƌĞƐƚ

Ͷ dŚĞ ƚĞƌŵ ͞ŚĞĚŐŝŶŐ ŽĨ ĞƋƵŝƚǇ ƐŚĂƌĞƐ͟ ŵĞĂŶƐ ƚĂŬŝŶŐ Ă ŽŶĞͲƚŽͲŽŶĞ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ŝŶ ŽŶůǇ ƚŚŽƐĞ ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ
ǁŚŝĐŚ ŚĂǀĞ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ ĂƐ ƚŚĞ ĞƋƵŝƚǇ ƐŚĂƌĞ͘
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WůĞĂƐĞ ƌĞĨĞƌ ƚŽ ƚŚĞ ďĞůŽǁ ƚĂďůĞ
^ƌ͘η͘ K�/ ƌĞĨĞƌĞŶĐĞͬ ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ K�/ ŝƐƐƵĞƌ͛Ɛ ŚŽůĚŝŶŐ ŝŶ

/ŶĚŝĂ ĂŐĂŝŶƐƚ ƚŚĞ K�/
�ůůŽǁĞĚ �ǆĐĞƉƚŝŽŶ

ϭ �ĂƐŚ ĞƋƵŝƚǇͬ ĚĞďƚ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ
ͬ ĂŶǇ ƉĞƌŵŝƐƐŝďůĞ
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ďǇ &W/ ;ŽƚŚĞƌ
ƚŚĂŶ ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐͿ

�ĂƐŚ ĞƋƵŝƚǇͬ ĚĞďƚ
ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐͬ ĂŶǇ ƉĞƌŵŝƐƐŝďůĞ
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ďǇ &W/ ;ŽƚŚĞƌ
ƚŚĂŶ ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐͿ͕ ĨŽƌ ůŝĨĞ ŽĨ
K�/

zĞƐ EŽŶĞ
^ĞƉĂƌĂƚĞ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ƌĞƋƵŝƌĞĚ
ƚŽ ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ ĂŶǇ ƉƌŽƉƌŝĞƚĂƌǇ
ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞ ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶƐ ďǇ ƐƵĐŚ
K�/ ŝƐƐƵŝŶŐ &W/

Ϯ �ĂƐŚ ĞƋƵŝƚǇ �ĂƐŚ ĞƋƵŝƚǇ ŽŶ ĚĂƚĞ ŽĨ
ǁƌŝƚŝŶŐ ƚŚĞ K�/Ɛ ĂŶĚ ƚŚĞŶ
ŵŽǀĞ ƚŽ ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞ
ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ ƚŚĞƌĞĂĨƚĞƌ͘

EŽ �ůůŽǁĞĚ ƚŚƌŽƵŐŚ ƐĞƉĂƌĂƚĞ &W/
ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͕ ƐƵďũĞĐƚ ƚŽ ƚŚĞ
ĂďŽǀĞ ϱй ůŝŵŝƚ

ϯ �ĂƐŚ ĞƋƵŝƚǇ �ĞƌŝǀĂƚŝǀĞ ŽŶ ĚĂƚĞ ŽĨ
ǁƌŝƚŝŶŐ ƚŚĞ K�/ Žƌ
ƚŚĞƌĞĂĨƚĞƌ ĞǆĐĞƉƚ ŝŶ
ŵĂŶŶĞƌ ƌĞĨĞƌƌĞĚ Ăƚ ;ϮͿ
ĂďŽǀĞ ŝŶ ƚĂďůĞ͘

EŽ EŽŶĞ

ϰ �ĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ �ĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ EŽ �ůůŽǁĞĚ ƚŚƌŽƵŐŚ ƐĞƉĂƌĂƚĞ &W/
ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͕ ŝĨ &W/ ŝƐ ŚŽůĚŝŶŐ
ĐĂƐŚ ĞƋƵŝƚǇ ĂŶĚ ŚĂƐ ƐŚŽƌƚ
ĨƵƚƵƌĞ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ĞǆĂĐƚůǇ ĂŐĂŝŶƐƚ
ƚŚĞ ĐĂƐŚ ĞƋƵŝƚǇ ŝŶ ƚŚĞ ƐĂŵĞ
ƐĞĐƵƌŝƚǇ ;ŽŶĞͲƚŽͲŽŶĞ ďĂƐŝƐͿ͘
&W/ ƚŽ ƌĞƚĂŝŶ ƚŚĞ ĐĂƐŚ ĞƋƵŝƚǇ
ĨŽƌ ƚŚĞ ůŝĨĞ ŽĨ K�/

ϱ �ĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ �ĂƐŚ ĞƋƵŝƚǇ EŽ EŽŶĞ

�Ŷ K�/ ŝƐƐƵŝŶŐ &W/͕ ǁŚŝĐŚ ŚĞĚŐĞƐ ŝƚƐ K�/ ŽŶůǇ ďǇ ŝŶǀĞƐƚŝŶŐ ŝŶ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ;ŽƚŚĞƌ ƚŚĂŶ ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐͿ ŚĞůĚ ďǇ ŝƚ ŝŶ
/ŶĚŝĂ͕ ĐĂŶŶŽƚ ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ ƉƌŽƉƌŝĞƚĂƌǇ ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞ ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ ƐĂŵĞ &W/ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͘ ^ƵĐŚ &W/ ŵƵƐƚ
ƐĞŐƌĞŐĂƚĞ ŝƚƐ K�/ ĂŶĚ ƉƌŽƉƌŝĞƚĂƌǇ ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ƚŚƌŽƵŐŚ ƐĞƉĂƌĂƚĞ &W/ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶƐ͘ ^ƵĐŚ ƐĞƉĂƌĂƚĞ
ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŝŶ ƚŚĞ ŶĂŵĞ ŽĨ &W/ ǁŝƚŚ ͞K�/͟ ĂƐ ƐƵĨĨŝǆ ƵŶĚĞƌ ƐĂŵĞ W�E͘ tŚĞƌĞ ƐƵĐŚ ĂĚĚŝƚŝŽŶ ŝƐ
ďĞŝŶŐ ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ ĨŽƌ ĂŶ ĞǆŝƐƚŝŶŐ &W/͕ ƚŚŝƐ ĂĚĚŝƚŝŽŶ ŽĨ ƐƵĨĨŝǆ ǁŝůů ŶŽƚ ďĞ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ĐŚĂŶŐĞ ŝŶ ŶĂŵĞ ŽĨ &W/ ĂŶĚ
��W ŵĂǇ ƉƌŽĐĞƐƐ ƚŚŝƐ ƌĞƋƵĞƐƚ ĂŶĚ ŝƐƐƵĞ Ă ŶĞǁ &W/ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ͘ �Ŷ K�/ ŝƐƐƵŝŶŐ &W/ ĐĂŶŶŽƚ ĐŽͲ
ŵŝŶŐůĞ ŝƚƐ ŶŽŶͲĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞ ƉƌŽƉƌŝĞƚĂƌǇ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ĂŶĚ K�/ ŚĞĚŐĞ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ǁŝƚŚ ŝƚƐ ƉƌŽƉƌŝĞƚĂƌǇ
ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ Žƌ ǀŝĐĞ ǀĞƌƐĂ ŝŶ ƐĂŵĞ &W/ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ

ϭ͘Ϯ͘ϭϴ͘ϭ͘ϵ͘ K�/ ƐƵďƐĐƌŝďĞƌ ǁŚŽ ďĞĐĂŵĞ ŝŶĞůŝŐŝďůĞ ƵŶĚĞƌ ƚŚĞ ZĞŐƵůĂƚŝŽŶ ŵĂǇ ĐŽŶƚŝŶƵĞ ƚŽ ŚŽůĚ ƚŚĞŝƌ
ĞǆŝƐƚŝŶŐ ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ ƚŝůů �ĞĐĞŵďĞƌ ϯϭ͕ ϮϬϮϬ

ϭ͘Ϯ͘ϭϴ͘ϭ͘ϭϬ͘ ZĞŐƵůĂƚŽƌǇ &ĞĞƐ
�ĂĐŚ K�/ ƐƵďƐĐƌŝďĞƌ ŶĞĞĚ ƚŽ ƌĞŵŝƚ h^� ϭ͕ϬϬϬ ƚŽ ƚŚĞ &W/Ɛ ŝƐƐƵŝŶŐ K�/Ɛ͘ dŚĞ &W/Ɛ ƚŽ ĚĞƉŽƐŝƚ ƚŚĞ ĨĞĞƐ ǁŝƚŚ
^��/ ŽŶĐĞ ĞǀĞƌǇ ϯ ǇĞĂƌƐ͘

ϭ͘Ϯ͘ϭϴ͘ϭ͘ϭϭ͘ ZĞƉŽƌƚŝŶŐ ŽĨ /ƐƐƵĂŶĐĞ ŽĨ K�/ͬ WĂƌƚŝĐŝƉĂƚŽƌǇ EŽƚĞƐ ďǇ &W/Ɛ
Ͷ K�/ ŝƐƐƵŝŶŐ &W/ ŝƐƐƵŝŶŐ ŚĂǀĞ ƚŽ ƐƵďŵŝƚ ƌĞƉŽƌƚƐ ĂƐ ƉĞƌ ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ ĨŽƌŵĂƚ ĂŶĚ ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ



ϰϭ ͮ W Ă Ő Ğ

&KZ�/'E /Es�^dD�Ed^ /E /E�/�

Ͷ �ŵŽŶƚŚůǇ ƐƵŵŵĂƌǇ ƌĞƉŽƌƚ ĂŶĚ ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶ ĚĞƚĂŝůƐ ďǇ ƚŚĞ ϭϬƚŚ ŽĨ ĞǀĞƌǇ ŵŽŶƚŚ ĨŽƌ ƉƌĞǀŝŽƵƐ ŵŽŶƚŚ
ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶƐ
R dŚĞ K�/ ŝƐƐƵĞƌƐ ĂƌĞ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ƚŽ ĐĂƉƚƵƌĞ ƚŚĞ ĚĞƚĂŝůƐ ŽĨ Ăůů ƚŚĞ ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ ƚƌĂŶƐĨĞƌƐ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ
ŵŽŶƚŚ ŝŶ ƚŚĞ ŵŽŶƚŚůǇ ƌĞƉŽƌƚ ƐƵďŵŝƚƚĞĚ ƚŽ ^��/

R dŽ ĂǀŽŝĚ ĚƵƉůŝĐĂƚŝŽŶ ŽĨ ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ͕ ŝŶ ĐĂƐĞ K�/ ŝƐ ŝƐƐƵĞĚ ƚŽ ĂŶŽƚŚĞƌ &W/ ǁŚŽ ŝŶ ƚƵƌŶ ŝƐƐƵĞƐ ĂŶ K�/͕
ƚŚĞŶ ďŽƚŚ ƚŚĞ &W/Ɛ ŶĞĞĚ ƚŽ ƌĞƉŽƌƚ ƚŚĞ K�/ ŝƐƐƵĂŶĐĞ͘ dŚĞ ĨŝƌƐƚ &W/ ǁŝůů ůŝŵŝƚ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ ƚƌĂŶƐĨĞƌ
ƚŽ ƚŚĞ ĞǆƚĞŶƚ ŽĨ ƐĞĐŽŶĚ &W/͘ dŚĞ ƐĞĐŽŶĚ &W/ ǁŝůů ƌĞƉŽƌƚ ƚŚĞ ĨƵƌƚŚĞƌ ŝƐƐƵĂŶĐĞ

R &W/Ɛ ƐŚĂůů ĐŽŵŵĞŶĐĞ ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ ƚŽ ^��/ ŽŶůǇ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ŵŽŶƚŚ ƚŚĞǇ ƐƚĂƌƚ ŝƐƐƵŝŶŐ K�/Ɛ
Ͷ DĂŶŶĞƌ ŽĨ ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ͗ dŚĞ ƌĞƉŽƌƚƐ ƐŚĂůů ďĞ ƐƵďŵŝƚƚĞĚ

R dŽ ďĞ ƐĞŶƚ ďǇ ƚŚĞ ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ ŽĨĨŝĐĞƌ ŽĨ ƚŚĞ ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ &W/
R ƉĂƐƐǁŽƌĚ ƐĞĐƵƌĞĚ ĞǆĐĞů ĨŽƌŵĂƚ ǀŝĂ ĞŵĂŝů ;ŽĚŝƌĞƉŽƌƚŝŶŐΛƐĞďŝ͘ŐŽǀ͘ŝŶͿ͘ dŚĞ ƉĂƐƐǁŽƌĚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƐĞŶƚ

ŝŶ Ă ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ ĞŵĂŝů͘
R dŚĞ ƐƵďũĞĐƚ ůŝŶĞ ƐŚŽƵůĚ ƌĞĂĚ Ͳ ͞K�/ͬ WE ZĞƉŽƌƚ ŽĨ &W/ EĂŵĞ ĂŶĚ ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ EŽ͘ ĨŽƌ ƚŚĞ ŵŽŶƚŚ ŽĨ

͙͟
Ͷ ZĞĐŽŶĨŝƌŵĂƚŝŽŶ ŽĨ K�/ ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ͗ ZĞĐŽŶĨŝƌŵĂƚŝŽŶ ŽĨ ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ ďǇ K�/ ŝƐƐƵĞƌƐ ƚŽ ďĞ ĚŽŶĞ ŽŶ Ă ƐĞŵŝͲ

ĂŶŶƵĂů ďĂƐŝƐ ĂŶĚ ĂŶǇ ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞ ĨƌŽŵ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ŵŽŶƚŚůǇ ĚĂƚĂ͕ ƚŽ ďĞ ŝŶĨŽƌŵĞĚ ƚŽ ^��/ ŝŶ ƚŚĞ ĨŽƌŵĂƚ
ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ

Ͷ �ŶŶƵĂů ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ ŽŶ ƉĞƌŝŽĚŝĐ ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ͕ ĐŽŶƚƌŽůƐ ĂŶĚ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ ƚŽ ďĞ ƐƵďŵŝƚƚĞĚ ;ǁŝƚŚŝŶ
ϭ ŵŽŶƚŚ ŽĨ ĞŶĚ ŽĨ ĞǀĞƌǇ ĐĂůĞŶĚĂƌ ǇĞĂƌͿ ƚŽ ^��/ ĚƵůǇ ƐŝŐŶĞĚ ďǇ ƚŚĞ �ŚŝĞĨ �ǆĞĐƵƚŝǀĞ KĨĨŝĐĞƌ ;��KͿ Žƌ
ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ K�/ ŝƐƐƵŝŶŐ &W/

ϭ͘Ϯ͘ϭϵ͘ZĞƉŽƌƚŝŶŐ ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ
dŚĞ ƚĂďůĞ ďĞůŽǁ ƐƵŵŵĂƌŝƐĞƐ ƚŚĞ ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ ĨŽƌ &W/

ZĞƉŽƌƚ ZĞƉŽƌƚŝŶŐ ƚŽ &ƌĞƋƵĞŶĐǇ ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ ZĞŵĂƌŬƐ
&W/Ɛ͗
�ƐƐĞƚƐ ƵŶĚĞƌ
ĐƵƐƚŽĚǇ

^��/ &ŽƌƚŶŝŐŚƚůǇ͕
DŽŶƚŚůǇ

�ƵƐƚŽĚŝĂŶ

�ƋƵŝƚǇ ĂŶĚ �Ğďƚ
dƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶ

^��/͕ Z�/ ĂŶĚ
�ĞƉŽƐŝƚŽƌŝĞƐ ;E^�>͕
��^>Ϳ

�ĂŝůǇ �ƵƐƚŽĚŝĂŶ

�^'> ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ ŽĨ
ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶ

Z�/ tĞĞŬůǇ �ƵƐƚŽĚŝĂŶ

KƌŝŐŝŶĂů DĂƚƵƌŝƚǇ
ǁŝƐĞ &W/ ŚŽůĚŝŶŐ ŝŶ
ĚĞďƚ

^��/ DŽŶƚŚůǇ �ƵƐƚŽĚŝĂŶ

ZĞƐŝĚƵĂů ŵĂƚƵƌŝƚǇ
ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ

^��/
Z�/

DŽŶƚŚůǇ
tĞĞŬůǇ

�ƵƐƚŽĚŝĂŶ

�Ğďƚ ůŝŵŝƚ
ZĞƉŽƌƚŝŶŐ
;�ŽƌƉŽƌĂƚĞ �ŽŶĚƐͿ

�ĞƉŽƐŝƚŽƌŝĞƐ ;E^�>͕
��^>Ϳ

�ĂŝůǇ �ƵƐƚŽĚŝĂŶ dŽ ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶ
ŽĨ ĚĂŝůǇ ĚĞďƚ ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ
ůŝŵŝƚƐ ŽĨ &W/Ɛ͘ dŚĞ ůŝŵŝƚƐ
ĂƌĞ ƉƵďůŝƐŚĞĚ Ăƚ �K�
ďǇ ƚŚĞ ĚĞƉŽƐŝƚŽƌŝĞƐ ŽŶ
ƚŚĞŝƌ ǁĞďƐŝƚĞ͘

KǁŶĞƌƐŚŝƉ ƉĂƚƚĞƌŶ
ŽĨ 'K/ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ďǇ
&W/

Z�/ �ĂŝůǇ �ƵƐƚŽĚŝĂŶ



ϰϮ ͮ W Ă Ő Ğ

&KZ�/'E /Es�^dD�Ed^ /E /E�/�

hƚŝůŝƐĞĚͲƵŶƵƚŝůŝƐĞĚ
�Ğďƚ ůŝŵŝƚ

^��/ ĂŶĚ Z�/ �Ɛ ĂŶĚ ǁŚĞŶ �ƵƐƚŽĚŝĂŶ

&W/ ŚŽůĚŝŶŐ ŝŶ
ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ ĚĞďƚ ĂŶĚ
'Ͳ^ĞĐ

Z�/ &ŽƌƚŶŝŐŚƚůǇ �ƵƐƚŽĚŝĂŶ ,ŽůĚŝŶŐ ǁŝƚŚ ĚĞƚĂŝůƐ ŽĨ
ƉƵƌĐŚĂƐĞͬ ƐĂůĞ Ăƚ ĂŶ
/^/E ůĞǀĞů ĨŽƌ ĞĂĐŚ &W/ ŝƐ
ƌĞƉŽƌƚĞĚ

�ůŝĞŶƚ ǁŝƐĞ ĚĞďƚ
ŚŽůĚŝŶŐ

�ĞƉŽƐŝƚŽƌŝĞƐ ;E^�>͕
��^>Ϳ

DŽŶƚŚůǇ �ƵƐƚŽĚŝĂŶ

&ŽƌĞŝŐŶ �ǆĐŚĂŶŐĞ
ŝŶĨůŽǁ ĂŶĚ ŽƵƚĨůŽǁ
ĚĞƚĂŝůƐ

Z�/ �ĂŝůǇ͕ ǁĞĞŬůǇ ĂŶĚ
ŵŽŶƚŚůǇ

�� �ĂƚĞŐŽƌǇ /
�ĂŶŬ

ZĞƉŽƌƚ ĨŽƌ '�Z
ƌĞƉĂƚƌŝĂƚŝŽŶƐ

Z�/ DŽŶƚŚůǇ �� �ĂƚĞŐŽƌǇ /
�ĂŶŬ

�ĂůĂŶĐĞƐ ĨŽƌ &W/
ĐůŝĞŶƚƐ

Z�/ tĞĞŬůǇ �� �ĂƚĞŐŽƌǇ /
�ĂŶŬ

�ĞƚĂŝůƐ ŽĨ
ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ
ĨŽƌǁĂƌĚ ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ

Z�/ DŽŶƚŚůǇ �� �ĂƚĞŐŽƌǇ

ϭϮϳ EŽŶ ƚƌĂĚĞ ĚĂƚĂ
;ĚŝǀŝĚĞŶĚ͕ ŝŶƚĞƌĞƐƚ
ĞƚĐ͘Ϳ

Z�/ YƵĂƌƚĞƌůǇ �� �ĂƚĞŐŽƌǇ /
�ĂŶŬ

�ƌĞĂĐŚ ŽĨ
ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ƉŽƐŝƚŝŽŶ
ůŝŵŝƚƐ ŝŶ ĐƵƌƌĞŶĐǇ
ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞ ƐĞŐŵĞŶƚ

^��/ͬ Z�/ KŶ ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ ŽĨ
ƚŚĞ ďƌĞĂĐŚ

�ƵƐƚŽĚŝĂŶ
�ĂŶŬ

ZĞƉŽƌƚŝŶŐ ƵŶĚĞƌ
;^�^dͿ ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͕
ϮϬϭϭ

Ͷ ^ƚŽĐŬ �ǆĐŚĂŶŐĞƐ
ǁŚĞƌĞ ƚŚĞ ƐŚĂƌĞƐ ŽĨ
ƚŚĞ ƚĂƌŐĞƚ ĐŽŵƉĂŶǇ
ĂƌĞ ůŝƐƚĞĚ
Ͷ dŚĞ ƚĂƌŐĞƚ
ĐŽŵƉĂŶǇ Ăƚ ŝƚƐ
ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ ŽĨĨŝĐĞ͘

KŶ ƌĞĂĐŚŝŶŐ ƚŚĞ
ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ
ƚŚƌĞƐŚŽůĚ ŽĨ͗
Ͷ ϱй Žƌ ŵŽƌĞ ŽĨ
ƚŚĞ ƐŚĂƌĞƐ ŽĨ ƚŚĞ
ƚĂƌŐĞƚ ĐŽŵƉĂŶǇ
Ͷ нͬͲ Ϯй ĐŚĂŶŐĞ ŝŶ
ƚŚĞ ŚŽůĚŝŶŐ
ƉŽƐŝƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ
ƚĂƌŐĞƚ ĐŽŵƉĂŶǇ
ZĞƉŽƌƚŝŶŐ ƚŽ ďĞ
ĚŽŶĞ ǁŝƚŚŝŶ Ϯ
ǁŽƌŬŝŶŐ ĚĂǇƐ

&W/ͬ &�/ͬ &s�/

/ŶƐŝĚĞƌ dƌĂĚŝŶŐ
ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ

dŽ ƚŚĞ �ŽŵƉĂŶǇ dǇƉĞƐ ŽĨ
ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞƐ ĂƐ ƉĞƌ
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ ŽĨ ƚŚĞ
�Đƚ
Ͷ /ŶŝƚŝĂů
�ŝƐĐůŽƐƵƌĞƐ
Ͷ �ŽŶƚŝŶƵĂů
�ŝƐĐůŽƐƵƌĞƐ
Ͷ �ŝƐĐůŽƐƵƌĞƐ ďǇ
ŽƚŚĞƌ ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ
ƉĞƌƐŽŶƐ

&W/ͬ &�/ͬ &s�/

/ƐƐƵĂŶĐĞ ŽĨ K�/Ɛ͗
Ͷ dƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶ
ZĞƉŽƌƚŝŶŐ ;�ƋƵŝƚǇ͕
�Ğďƚ ĂŶĚ &ΘKͿ

^��/ DŽŶƚŚůǇ &W/Ɛ ŝƐƐƵŝŶŐ
ƚŚĞ K�/Ɛ
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Ͷ ZĞƉŽƌƚŝŶŐ ŽĨ
ĐŽŵƉůĞƚĞ ƚƌĂŶƐĨĞƌ
ƚƌĂŝůƐ ŽĨ K�/Ɛ
Ͷ ^ƵŵŵĂƌǇ
ZĞƉŽƌƚ
;�Ɛ ƉĞƌ ƚŚĞ
ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ ĨŽƌŵĂƚͿ

Ͷ ZĞĐŽŶĨŝƌŵĂƚŝŽŶ ŽĨ
K�/ ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ

^��/ ^ĞŵŝͲ�ŶŶƵĂů &W/ ŝƐƐƵŝŶŐ K�/ �ǆĐĞƉƚŝŽŶ ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ͗
KŶůǇ ĐĂƐĞƐ ŽĨ
ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞ ĨƌŽŵ
ƌĞƉŽƌƚĞĚ ŵŽŶƚŚůǇ ĚĂƚĂ

WĞƌŝŽĚŝĐ
KƉĞƌĂƚŝŽŶĂů
�ǀĂůƵĂƚŝŽŶ
�ĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ

^��/ �ŶŶƵĂů ��K Žƌ
ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ ŽĨ
ƚŚĞ ŝƐƐƵĞƌ
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ϭ͘ϯ͘ &ŽƌĞŝŐŶ �ŝƌĞĐƚ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ;&�/Ϳ
&ŽƌĞŝŐŶ �ŝƌĞĐƚ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŝŶ /ŶĚŝĂ ŝƐ ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŝŶƚŽ /ŶĚŝĂŶ �ŽŵƉĂŶŝĞƐ͕ ĞǆŝƐƚŝŶŐ Žƌ ŶĞǁůǇ ƐĞƚͲƵƉ͘
^ŝŶĐĞ ϮϬϭϱ͕ ƚŚĞ /ŶĚŝĂŶ ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ŚĂƐ ƚĂŬĞŶ ƐƚĞƉƐ ƚŽ ŵĂŬĞ ƚŚĞ ĐŽƵŶƚƌǇ ŵŽƌĞ ĂƚƚƌĂĐƚŝǀĞ ĨŽƌ &�/͕ ƐƵĐŚ ĂƐ
ĞĂƐŝŶŐ ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ƚŚĞ ƌĞůĂƚĞĚ ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ ƚŚƌŽƵŐŚ ďƵƐŝŶĞƐƐ ƉƌŽĐĞƐƐ ƌĞĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ ĂŶĚ
ƵƐĞ ŽĨ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘ &�/ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ĐĂŶ ďĞ ŵĂĚĞ ďǇ ŶŽŶͲƌĞƐŝĚĞŶƚƐ ŝŶ ƚŚĞ ĞƋƵŝƚǇ ƐŚĂƌĞƐ͕
ĐŽŵƉƵůƐŽƌŝůǇ ĂŶĚ ŵĂŶĚĂƚŽƌŝůǇ ĐŽŶǀĞƌƚŝďůĞ ĚĞďĞŶƚƵƌĞƐͬ ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ ƐŚĂƌĞƐ ŽĨ ĂŶ /ŶĚŝĂŶ ĐŽŵƉĂŶǇ͕ ƚŚƌŽƵŐŚ
ƚŚĞ �ƵƚŽŵĂƚŝĐ ZŽƵƚĞ Žƌ ƚŚĞ 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ZŽƵƚĞ͘ DŽƐƚ ƐĞĐƚŽƌƐ ĂƌĞ ŶŽǁ ƵŶĚĞƌ ƚŚĞ ĂƵƚŽŵĂƚŝĐ ƌŽƵƚĞ ƌĂƚŚĞƌ
ƚŚĂŶ ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ Ă ƐƉĞĐŝĨŝĐ ĂƉƉƌŽǀĂů ĨƌŽŵ ƚŚĞ ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͘
&�/ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ĐĂŶ ďĞ ŵĂĚĞ ďǇ ŶŽŶͲƌĞƐŝĚĞŶƚƐ ŝŶ ƚŚĞ ĞƋƵŝƚǇ ƐŚĂƌĞƐ͕ ĐŽŵƉƵůƐŽƌŝůǇ ĂŶĚ ŵĂŶĚĂƚŽƌŝůǇ
ĐŽŶǀĞƌƚŝďůĞ ĚĞďĞŶƚƵƌĞƐͬ ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ ƐŚĂƌĞƐ ŽĨ ĂŶ /ŶĚŝĂŶ ĐŽŵƉĂŶǇ͕ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ �ƵƚŽŵĂƚŝĐ ZŽƵƚĞ Žƌ
'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ZŽƵƚĞ

Ͷ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ƵŶĚĞƌ ƚŚŝƐ ƌŽƵƚĞ ĂƌĞ ŐŽǀĞƌŶĞĚ ďǇ ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ ĂƐ ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ ƵŶĚĞƌ &ŽƌĞŝŐŶ �ǆĐŚĂŶŐĞ
DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ZƵůĞƐ ĨŽƌ EŽŶͲĚĞďƚ /ŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ ŝƐƐƵĞĚ ďǇ 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ŽĨ /ŶĚŝĂ ĂŶĚ Z�/

Ͷ dŚĞ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ŶĞĞĚ ƚŽ ĂĚŚĞƌĞ ƚŽ ƐĞĐƚŽƌĂů ĞŶƚƌǇ ƌƵůĞƐ Ͳ �ƵƚŽŵĂƚŝĐ Žƌ ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ĂƉƉƌŽǀĂů͕ ƉƌŝĐŝŶŐ
ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͕ ƐĞĐƚŽƌĂů ůŝŵŝƚƐ ĂŵŽŶŐƐƚ ŽƚŚĞƌƐ

Ͷ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ĐĂŶ ďĞ ŵĂĚĞ ŝŶ ĞƋƵŝƚǇ ƐŚĂƌĞƐ͕ ĐŽŵƉƵůƐŽƌŝůǇ ĂŶĚ ŵĂŶĚĂƚŽƌŝůǇ ĐŽŶǀĞƌƚŝďůĞ ĚĞďĞŶƚƵƌĞƐͬ
ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ ƐŚĂƌĞƐ ŽĨ ĂŶ /ŶĚŝĂŶ ĐŽŵƉĂŶǇ

Ͷ 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ĂƉƉƌŽǀĂů͕ ĐĂŶ ďĞ ĂƉƉůŝĞĚ ŽŶůŝŶĞ ƚŚƌŽƵŐŚ &ŽƌĞŝŐŶ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ &ĂĐŝůŝƚĂƚŝŽŶ WŽƌƚĂů

�ƵƚŽŵĂƚŝĐ ZŽƵƚĞ͗ &ŽƌĞŝŐŶ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŝƐ
ĂůůŽǁĞĚ ƵŶĚĞƌ ƚŚĞ ĂƵƚŽŵĂƚŝĐ ƌŽƵƚĞ ǁŝƚŚŽƵƚ
ƉƌŝŽƌ ĂƉƉƌŽǀĂů ŽĨ ƚŚĞ 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ Žƌ ƚŚĞ
ZĞƐĞƌǀĞ �ĂŶŬ ŽĨ /ŶĚŝĂ͕ ŝŶ Ăůů ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬ ƐĞĐƚŽƌƐ
ĂƐ ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ ŝŶ &�/ ƉŽůŝĐǇ ŝƐƐƵĞĚ ďǇ ƚŚĞ
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ŽĨ /ŶĚŝĂ ĂŶĚ Z�/ ĨƌŽŵ ƚŝŵĞ ƚŽ
ƚŝŵĞ͘

'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ͬ �ƉƉƌŽǀĂů ZŽƵƚĞ͗ &ŽƌĞŝŐŶ
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŝŶ ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ ŶŽƚ ĐŽǀĞƌĞĚ ƵŶĚĞƌ
ƚŚĞ ĂƵƚŽŵĂƚŝĐ ƌŽƵƚĞ ƌĞƋƵŝƌĞƐ ƉƌŝŽƌ ĂƉƉƌŽǀĂů
ŽĨ ƚŚĞ 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͘ �ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ŚĂƐ ƚŽ ďĞ
ŵĂĚĞ ŽŶůŝŶĞ ŽŶ &ŽƌĞŝŐŶ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ
&ĂĐŝůŝƚĂƚŝŽŶ WŽƌƚĂů ŽĨ �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ŽĨ /ŶĚƵƐƚƌŝĂů
WŽůŝĐǇ ĂŶĚ WƌŽŵŽƚŝŽŶ͘ dŚĞ ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ǁŽƵůĚ
ďĞ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ďǇ ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ ŵŝŶŝƐƚƌǇͬ
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͘

ϭ͘ϰ͘ &ŽƌĞŝŐŶ sĞŶƚƵƌĞ �ĂƉŝƚĂů /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ;&s�/Ϳ
&Žƌ ĂƚƚƌĂĐƚŝŶŐ ĨŽƌĞŝŐŶ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŝŶ ƐĞůĞĐƚĞĚ ǀĞŶƚƵƌĞƐͬ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ ďǇ 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ƚŽ ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ
ĐĞƌƚĂŝŶ ƐĞĐƚŽƌƐ ŽĨ ƚŚĞ ĞĐŽŶŽŵǇ͗
Ͷ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ƵŶĚĞƌ ƚŚŝƐ ƌŽƵƚĞ ĂƌĞ ŐŽǀĞƌŶĞĚ ďǇ ^��/͛Ɛ &ŽƌĞŝŐŶ sĞŶƚƵƌĞ �ĂƉŝƚĂů ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚ &ŽƌĞŝŐŶ

�ǆĐŚĂŶŐĞ DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ ŝƐƐƵĞĚ ďǇ 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ŽĨ /ŶĚŝĂ ĂŶĚ Z�/
Ͷ ^��/ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ƐƵƉƉŽƌƚŝŶŐ ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ ƚŽ ďĞ ƐƵďŵŝƚƚĞĚ ƚŚƌŽƵŐŚ

ŽŶůŝŶĞ ƉŽƌƚĂů ǁŝƚŚ ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ĨĞĞƐ
Ͷ �ƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ ŽĨ �ƵƐƚŽĚŝĂŶ ĂŶĚ ĂŶ �ƵƚŚŽƌŝƐĞĚ �ĞĂůĞƌ �ĂŶŬ ĂƌĞ ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ
Ͷ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ ƚŽ ϭϬ ƐĞĐƚŽƌƐ ĂŶĚ ƐƚĂƌƚƵƉƐ ŽĨ ĂŶǇ ƐĞĐƚŽƌ
Ͷ WƌŝĐŝŶŐ ŵƵƚƵĂůůǇ ĂŐƌĞĞĚ ďĞƚǁĞĞŶ ƚŚĞ ďƵǇĞƌ ĂŶĚ ƐĞůůĞƌ



ϰϱ ͮ W Ă Ő Ğ

&KZ�/'E /Es�^dD�Ed^ /E /E�/�

� &ŽƌĞŝŐŶ sĞŶƚƵƌĞ �ĂƉŝƚĂů /ŶǀĞƐƚŽƌ ;&s�/Ϳ ŝƐ ĂŶ ŝŶǀĞƐƚŽƌ ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ Žƌ ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ ŽƵƚƐŝĚĞ /ŶĚŝĂ
ǁŚŽ ĐĂŶ ŝŶǀĞƐƚ ĞŝƚŚĞƌ ŝŶ Ă �ŽŵĞƐƚŝĐ sĞŶƚƵƌĞ �ĂƉŝƚĂů &ƵŶĚ Žƌ Ă sĞŶƚƵƌĞ �ĂƉŝƚĂů hŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ
;�ŽŵĞƐƚŝĐ hŶůŝƐƚĞĚ �ŽŵƉĂŶǇͿ͘ ZĞŐƵůĂƚŽƌƐ ŚĂǀĞ ŝŵƉŽƐĞĚ ĐĞƌƚĂŝŶ ƌĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶƐ ŽŶ ƵƐĞ ŽĨ ĨƵŶĚƐ ĨŽƌ
ƚŚŽƐĞ ǁŚŽ ƌĞŐŝƐƚĞƌ ĂƐ ĂŶ &s�/

ϭ͘ϰ͘ϭ͘ &s�/ ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ
&Žƌ ƚŚĞ ƉƵƌƉŽƐĞ ŽĨ ƐĞĞŬŝŶŐ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͕ ƚŚĞ ĂƉƉůŝĐĂŶƚ ƐŚĂůů ŵĂŬĞ ĂŶ ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ƚŽ ^��/ ŝŶ &Žƌŵ � ĂƐ
ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ ƵŶĚĞƌ ^��/ ;&ŽƌĞŝŐŶ sĞŶƚƵƌĞ �ĂƉŝƚĂů /ŶǀĞƐƚŽƌƐͿ ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ ϮϬϬϬ ĂůŽŶŐ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ĨĞĞ͘
�ůŝŐŝďŝůŝƚǇ �ƌŝƚĞƌŝĂ Ͷ �ƉƉůŝĐĂŶƚ ŝƐ ĂŶ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ĐŽŵƉĂŶǇ͕ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ƚƌƵƐƚ͕ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ

ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ͕ ƉĞŶƐŝŽŶ ĨƵŶĚ͕ ŵƵƚƵĂů ĨƵŶĚ͕ ĂƐƐĞƚ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ĐŽŵƉĂŶǇ͕
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŵĂŶĂŐĞƌ Žƌ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ĐŽŵƉĂŶǇ Žƌ ĂŶǇ ŽƚŚĞƌ
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ǀĞŚŝĐůĞ ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ ŽƵƚƐŝĚĞ /ŶĚŝĂ

Ͷ �ƉƉůŝĐĂŶƚ ŝƐ ĂƵƚŚŽƌŝƐĞĚ ƚŽ ŝŶǀĞƐƚ ŝŶ ǀĞŶƚƵƌĞ ĐĂƉŝƚĂů ĨƵŶĚ Žƌ ĐĂƌƌǇ ŽŶ ĂĐƚŝǀŝƚǇ
ĂƐ Ă &s�/ Žƌ �ůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ &ƵŶĚ ŝŶ ŝƚƐ ũƵƌŝƐĚŝĐƚŝŽŶ

Ͷ WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů �ŽŵƉĞƚĞŶĐĞ͕ &ŝŶĂŶĐŝĂů ƐŽƵŶĚŶĞƐƐ͕ �ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕ 'ĞŶĞƌĂů
ƌĞƉƵƚĂƚŝŽŶ ŽĨ ĨĂŝƌŶĞƐƐ͕ /ŶƚĞŐƌŝƚǇ

Ͷ dŚĞ ĂƉƉůŝĐĂŶƚ ŝƐ ƌĞŐƵůĂƚĞĚ ďǇ ĂŶ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ ĨŽƌĞŝŐŶ ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ Žƌ
ŝƐ ĂŶ ŝŶĐŽŵĞ ƚĂǆ ƉĂǇĞƌ͖ Žƌ ƐƵďŵŝƚƐ Ă ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ ĨƌŽŵ ŝƚƐ ďĂŶŬĞƌ ŽĨ ŝƚƐ Žƌ ŝƚƐ
ƉƌŽŵŽƚĞƌ͛Ɛ ƚƌĂĐŬ ƌĞĐŽƌĚ ǁŚĞƌĞ ƚŚĞ ĂƉƉůŝĐĂŶƚ ŝƐ ŶĞŝƚŚĞƌ Ă ƌĞŐƵůĂƚĞĚ ĞŶƚŝƚǇ
ŶŽƌ ĂŶ ŝŶĐŽŵĞ ƚĂǆ ƉĂǇĞƌ

Ͷ dŽ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ ĂƐ ƚŽ ǁŚĞƚŚĞƌ ƚŚĞ ĂƉƉůŝĐĂŶƚ ŝƐ Ă Ĩŝƚ ĂŶĚ ƉƌŽƉĞƌ ƉĞƌƐŽŶ͕ ^��/
ŵĂǇ ƚĂŬĞ ĂĐĐŽƵŶƚ ŽĨ ĂŶǇ ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ ĂƐ ŝƚ ĚĞĞŵƐ Ĩŝƚ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ďƵƚ ŶŽƚ
ůŝŵŝƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĐƌŝƚĞƌŝĂ ŝŶ ƌĞůĂƚŝŽŶ ƚŽ ƚŚĞ ĂƉƉůŝĐĂŶƚ͕ ƚŚĞ ƉƌŝŶĐŝƉĂů
ŽĨĨŝĐĞƌ͕ ƚŚĞ ĚŝƌĞĐƚŽƌ͕ ƚŚĞ ƉƌŽŵŽƚĞƌ ĂŶĚ ƚŚĞ ŬĞǇ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ƉĞƌƐŽŶƐ

R /ŶƚĞŐƌŝƚǇ͕ ƌĞƉƵƚĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ
R �ďƐĞŶĐĞ ŽĨ ĐŽŶǀŝĐƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ƌĞƐƚƌĂŝŶƚ ŽƌĚĞƌƐ
R �ŽŵƉĞƚĞŶĐĞ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ĨŝŶĂŶĐŝĂů ƐŽůǀĞŶĐǇ ĂŶĚ ŶĞƚ ǁŽƌƚŚ
R �ďƐĞŶĐĞ ŽĨ ĐĂƚĞŐŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ĂƐ Ă ǁŝůĨƵů ĚĞĨĂƵůƚĞƌ

/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ƚŽ ďĞ
ƉƌŽǀŝĚĞĚ

Ͷ /ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ Žƌ ĐůĂƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ƌĞƐƉĞĐƚ ƚŽ ƚŚĞ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ƐƚƌĂƚĞŐǇ͕
ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ ůĞƚƚĞƌƐ ĨƌŽŵ /ŶǀĞƐƚŽƌƐ͕ ůŝĨĞ ĐǇĐůĞ ŽĨ ĨƵŶĚƐ͕ ĞƚĐ͘

�ŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ŽĨ
�ĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ

Ͷ �ĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ ŐƌĂŶƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ĨŽƌĞŝŐŶ ǀĞŶƚƵƌĞ ĐĂƉŝƚĂů ƐƵďũĞĐƚ ƚŽ ƚŚĞ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ
Ͷ �ďŝĚĞ ďǇ ƚŚĞ ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ ŽĨ ƚŚĞ �Đƚ͕ ĂŶĚ ƚŚĞƐĞ ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ
Ͷ �ƉƉŽŝŶƚ Ă ^��/ ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ ĐƵƐƚŽĚŝĂŶ ĨŽƌ ƉƵƌƉŽƐĞ ŽĨ ƐĂĨĞŬĞĞƉŝŶŐ ŽĨ

ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ
Ͷ ^ŚĂůů ŽƉĞŶ ĂŶ ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ ŶŽŶͲƌĞƐŝĚĞŶƚ ƌƵƉĞĞ ĂŶĚ ĨŽƌĞŝŐŶ ĐƵƌƌĞŶĐǇ ĂĐĐŽƵŶƚ

ϭ͘ϰ͘Ϯ͘ �ŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ
�Ŷ &s�/͕ ƚŽ ďĞ ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ^��/͕ ŚĂƐ ƚŽ ƐƵďŵŝƚ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĚŽĐƵŵĞŶƚƐͬ ĚĞĐůĂƌĂƚŝŽŶƐ ;ŝŶ ĚƵƉůŝĐĂƚĞͿ
ĂůŽŶŐ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ;&Žƌŵ �Ϳ ĨŽƌ &s�/ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͗
Ͷ �ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ &Žƌŵ
Ͷ �ŽƉǇ ŽĨ͗
Ͷ �ĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ ŽĨ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ŚŽŵĞ ƌĞŐƵůĂƚŽƌ͕ Žƌ
Ͷ /ŶĐŽŵĞ ƚĂǆ ƌĞƚƵƌŶ ĨŝůĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ŚŽŵĞ ĐŽƵŶƚƌǇ͕ Žƌ
Ͷ �ĂŶŬĞƌƐ ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ ĨĂŝƌ ƚƌĂĐŬ ƌĞĐŽƌĚ ŽĨ ƚŚĞ ĂƉƉůŝĐĂŶƚ
Ͷ �ŽŶƚĂĐƚ WĞƌƐŽŶ ĚĞƚĂŝůƐ ĂůŽŶŐ ǁŝƚŚ ŶĂŵĞ͕ ĂĚĚƌĞƐƐ͕ ĐŽŶƚĂĐƚ ŶŽ͘ ĂŶĚ ĞŵĂŝů /�
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Ͷ �ĞƚĂŝůƐ ŽĨ Ăůů ƚŚĞ ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ ĂůŽŶŐ ǁŝƚŚ ŶĂŵĞ͕ ĂĚĚƌĞƐƐ͕ ĐŽŶƚĂĐƚ ŶŽ ĂŶĚ ĞŵĂŝů /�
Ͷ �ŽƉǇ ŽĨ DĞŵŽƌĂŶĚƵŵ ĂŶĚ �ƌƚŝĐůĞƐ ŽĨ �ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶͬ�ŽŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ �ŽĐƵŵĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ĂƉƉůŝĐĂŶƚ͘

WůĞĂƐĞ ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ŵĂŝŶ ŽďũĞĐƚƐ ƉĞƌŵŝƚ ƚŚĞ ĂƉƉůŝĐĂŶƚ ƚŽ ĐĂƌƌǇ ŽŶ ƚŚĞ ĂĐƚŝǀŝƚǇ ŽĨ ǀĞŶƚƵƌĞ ĐĂƉŝƚĂů
Ͷ ^ƚƌƵĐƚƵƌĞ �ŝĂŐƌĂŵ ŽĨ ƚŚĞ �ƉƉůŝĐĂŶƚ
Ͷ ^ƚĂƚĞ ǁŚĞƚŚĞƌ ƚŚĞ ĂƉƉůŝĐĂŶƚ Žƌ ĂŶǇ ŽĨ ŝƚƐ ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ ŚĂƐ ŶŽƚ ďĞĞŶ ƌĞĨƵƐĞĚ Ă ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ ďǇ ^��/
Ͷ ^ƚĂƚĞ ǁŚĞƚŚĞƌ ƚŚĞ ĂƉƉůŝĐĂŶƚ ŝƐ ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ ǁŝƚŚ ^��/ Žƌ ĂŶǇ ŽƚŚĞƌ ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ ŝŶ ĂŶǇ
Ͷ ĐĂƉĂĐŝƚǇ ŝŶ /ŶĚŝĂ Žƌ ŚĂƐ ĨŝůĞĚ ĨŽƌ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ^��/ ŝŶ ĂŶǇ ŽƚŚĞƌ ĐĂƉĂĐŝƚǇ
Ͷ tƌŝƚĞ ƵƉ ŽŶ �ŝƌĞĐƚŽƌƐͬ <ĞǇ ƉĞƌƐŽŶŶĞů ŽĨ ƚŚĞ &s�/͘ dŚĞ ǁƌŝƚĞ ƵƉ ƐŚŽƵůĚ ŝŶĐůƵĚĞ ƚŚĞ ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů

ƋƵĂůŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ͕ ƚŚĞ ƉĂƐƚ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ ĞƚĐ
Ͷ �ŝƐĐůŽƐĞ ƚŚĞ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ƐƚƌĂƚĞŐǇ ĂƐ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ƵŶĚĞƌ ZĞŐƵůĂƚŝŽŶ ϭϭ;ĂͿ ŽĨ ƚŚĞ ^��/ ;&ŽƌĞŝŐŶ sĞŶƚƵƌĞ

�ĂƉŝƚĂů /ŶǀĞƐƚŽƌƐͿ ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͕ ϮϬϬϬ͘ dŚĞ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ƐƚƌĂƚĞŐǇ ĂůŽŶŐ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĚƵƌĂƚŝŽŶ ŽĨ >ŝĨĞ ĐǇĐůĞ ŽĨ
ƚŚĞ &ƵŶĚ͘

Ͷ �ĞĐůĂƌĂƚŝŽŶ ŝŶ ƌĞƐƉĞĐƚ ŽĨ ͞&ŝƚ ĂŶĚ WƌŽƉĞƌ WĞƌƐŽŶ͟ ĐƌŝƚĞƌŝĂ ĂƐ ƉĞƌ ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ ϰ� ŽĨ ƚŚĞ ^��/ ;&ŽƌĞŝŐŶ
sĞŶƚƵƌĞ �ĂƉŝƚĂů /ŶǀĞƐƚŽƌƐͿ ZĞŐƵůĂƚŝŽŶ͕ ϮϬϬϬ ĂŶĚ ĂƐ ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ ƵŶĚĞƌ ^ĐŚĞĚƵůĞ // ŽĨ ƚŚĞ ^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ĂŶĚ
�ǆĐŚĂŶŐĞ �ŽĂƌĚ ŽĨ /ŶĚŝĂ ;/ŶƚĞƌŵĞĚŝĂƌŝĞƐͿ ZĞŐƵůĂƚŝŽŶ͕ ϮϬϬϴ

Ͷ �ŽƉǇ ŽĨ ůĂƚĞƐƚ ĨŝŶĂŶĐŝĂů ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ ŽĨ ƚŚĞ ĂƉƉůŝĐĂŶƚ Žƌ ƚŚĞ ƉƌŽŵŽƚĞƌƐ
Ͷ �ŽƉǇ ŽĨ ĐƵƐƚŽĚŝĂŶ ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͕ ĞŶƚĞƌĞĚ ŝŶƚŽ͕ ǁŝƚŚ Ă ^��/ ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ ĐƵƐƚŽĚŝĂŶ
Ͷ �ĞƌƚŝĨŝĞĚ ĐŽƉǇ ŽĨ �ƵƐŝŶĞƐƐ ůŝĐĞŶƐĞ ;ŝĨ ĂŶǇͿ͕ ŝƐƐƵĞĚ ďǇ ƚŚĞ ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ ĂŐĞŶĐǇ ĂďƌŽĂĚ͕ ǁŝƚŚ ǁŚŝĐŚ ƚŚĞ

ĂƉƉůŝĐĂŶƚ ŝƐ ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ͘
Ͷ �ŽŶĨŝƌŵ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ĂƉƉůŝĐĂŶƚ ŚĂƐ ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ Ă ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ �ĂŶŬ ŝŶ /ŶĚŝĂ
Ͷ ͚&ŝƌŵ �ŽŵŵŝƚŵĞŶƚ >ĞƚƚĞƌ͛ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ĂƉƉůŝĐĂŶƚ ĐůĞĂƌůǇ ƐƉĞĐŝĨǇŝŶŐ ƚŚĂƚ ͚ǆ͛ ĂŵŽƵŶƚ ;ŝŶ /EZ ƚĞƌŵƐͿ ǁŽƵůĚ

ďĞ ŝŶǀĞƐƚĞĚ ǁŝƚŚŝŶ Ă ƐƉĞĐŝĨŝĐ ƉĞƌŝŽĚ͘ dŚŝƐ ŝƐ Ă ǀĞƌǇ ĐƌŝƚŝĐĂů ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ ĨƌŽŵ ^��/͘ WůĞĂƐĞ ĂůƐŽ ŶŽƚĞ ƚŚĂƚ
ƚŚĞ ĂŵŽƵŶƚ ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ ŚĂƐ ƚŽ ďĞ Ă ĐŽŶĨŝƌŵĞĚ ĂŵŽƵŶƚ ĂŶĚ ĐĂŶŶŽƚ ďĞ ͚ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞ Žƌ ƚĞŶƚĂƚŝǀĞ͛

Ͷ &ŝƌŵ ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ ůĞƚƚĞƌƐ ĨƌŽŵ ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ ŽĨ ƚŚĞ ĂƉƉůŝĐĂŶƚ ĨŽƌ ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ ĂŐŐƌĞŐĂƚŝŶŐ ƚŽ Ăƚ ůĞĂƐƚ h^�
ϭ ŵŝůůŝŽŶ

Ͷ �ŽƉŝĞƐ ŽĨ ĨŝŶĂŶĐŝĂů ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ ƚŚŽƐĞ ŽĨ ƚŚĞ ĂƉƉůŝĐĂŶƚ͛Ɛ ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ ǁŚŽ ŚĂǀĞ ƉƌŽǀŝĚĞĚ Ĩŝƌŵ
ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ ůĞƚƚĞƌƐ͕ ĨŽƌ ƚŚĞ ĨŝŶĂŶĐŝĂů ǇĞĂƌ ƉƌĞĐĞĚŝŶŐ ƚŚĞ ŽŶĞ ĚƵƌŝŶŐ ǁŚŝĐŚ ƚŚŝƐ ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ŝƐ ďĞŝŶŐ
ŵĂĚĞ

Ͷ EĂŵĞ͕ ĂĚĚƌĞƐƐ͕ ĐŽŶƚĂĐƚ ŶƵŵďĞƌ ĂŶĚ ƚŚĞ ĞͲŵĂŝů ĂĚĚƌĞƐƐ ŽĨ Ăůů ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ ŽĨ ƚŚĞ ĂƉƉůŝĐĂŶƚ ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ Ĩŝƌŵ
ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ ůĞƚƚĞƌƐ

ϭ͘ϰ͘ϯ͘ KŶůŝŶĞ ĨŝůŝŶŐ ŽĨ ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ
Ͷ �ůů ŶĞǁ ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ĨŽƌ &s�/ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ǁŝůů ďĞ ĂĐĐĞƉƚĞĚ ŽŶůŝŶĞ ŽŶůǇ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ ^��/ /ŶƚĞƌŵĞĚŝĂƌǇ

WŽƌƚĂů
Ͷ �ůů ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ &s�/Ɛ ĂƌĞ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ƚŽ ĨŝůĞ ƚŚĞŝƌ ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ ƌĞƉŽƌƚƐ ĂŶĚ ƐƵďŵŝƚ ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ĨŽƌ ĂŶǇ

ƌĞƋƵĞƐƚ ƵŶĚĞƌ &s�/ ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͕ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ ŽŶůŝŶĞ ƐǇƐƚĞŵ͘ ^��/ ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ &s�/Ɛ ǁŝůů ďĞ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ƚŽ
ĂĐƚŝǀĂƚĞ ƚŚĞŝƌ ŽŶůŝŶĞ ĂĐĐŽƵŶƚƐ

Ͷ �Ŷ &s�/ ŝƐ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ƚŽ ĂƉƉŽŝŶƚ Ă ^��/ ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ ĐƵƐƚŽĚŝĂŶ ĂŶĚ ǁŝůů ŚĂǀĞ ƚŽ ĞŶƚĞƌ ŝŶƚŽ ĂŶ ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ
ǁŝƚŚ Ă ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ ďĂŶŬ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƵƌƉŽƐĞ ŽĨ ŽƉĞŶŝŶŐ Ă ƐƉĞĐŝĂů ŶŽŶͲƌĞƐŝĚĞŶƚ /ŶĚŝĂŶ ƌƵƉĞĞ ĂŶĚͬ Žƌ ĨŽƌĞŝŐŶ
ĐƵƌƌĞŶĐǇ ĂĐĐŽƵŶƚ͘ dŚĞ &s�/ Žƌ Ă 'ůŽďĂů �ƵƐƚŽĚŝĂŶ ĂĐƚŝŶŐ ŽŶ ďĞŚĂůĨ ŽĨ ƚŚĞ &s�/ ƐŚĂůů ĞŶƚĞƌ ŝŶƚŽ ĂŶ
ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ ĐƵƐƚŽĚŝĂŶ
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Ͷ �Ŷ ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ǁŚŝĐŚ ŝƐ ŶŽƚ ĐŽŵƉůĞƚĞ ƐŚĂůů ďĞ ƌĞũĞĐƚĞĚ ďǇ ^��/͘ �ĞĨŽƌĞ ƌĞũĞĐƚŝŶŐ ĂŶǇ ƐƵĐŚ ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͕
ƚŚĞ ĂƉƉůŝĐĂŶƚ ƐŚĂůů ďĞ ŐŝǀĞŶ ĂŶ ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ ƚŽ ƌĞŵŽǀĞ ƚŚĞ ŽďũĞĐƚŝŽŶƐ ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚŝƌƚǇ ĚĂǇƐ ŽĨ
ƚŚĞ ĚĂƚĞ ŽĨ ƌĞĐĞŝƉƚ ŽĨ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ͕ ƚŚŝƐ ƉĞƌŝŽĚ ŵĂǇ ĨƵƌƚŚĞƌ ďĞ ĞǆƚĞŶĚĞĚ ďǇ ^��/͕ Ăƚ ŝƚƐ ĚŝƐĐƌĞƚŝŽŶ͕
ďƵƚ ǁŝůů ŶŽƚ ďĞ ĞǆƚĞŶĚĞĚ ŶŽƚ ďĞǇŽŶĚ ŶŝŶĞƚǇ ĚĂǇƐ

ϭ͘ϰ͘ϰ͘ &ĞĞƐ
&ĞĞ dǇƉĞ �ŵŽƵŶƚ ;ŝŶ h^�Ϳ tŚĞŶ ƉĂŝĚ

�ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ &ĞĞ Ϯ͕ϰϳϴΎ �ƚ ƚŚĞ ƚŝŵĞ ŽĨ ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ
ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ &ĞĞ ϭϬ͕ϬϯϬΎ KŶĐĞ ŝŶͲƉƌŝŶĐŝƉĂů ĂƉƉƌŽǀĂů ŝƐ ŐƌĂŶƚĞĚ

dŚĞ ĨĞĞƐ ĂƌĞ ƉĂǇĂďůĞ ďǇ ǁĂǇ ŽĨ ĚŝƌĞĐƚ ĐƌĞĚŝƚ ŝŶ ƚŚĞ ďĂŶŬ ĂĐĐŽƵŶƚ ƚŚƌŽƵŐŚ E�&dͬ Zd'^ͬ /DW^ Žƌ ďǇ
ďĂŶŬ ĚƌĂĨƚ ŝŶ ĨĂǀŽƵƌ ŽĨ ͞dŚĞ ^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ĂŶĚ �ǆĐŚĂŶŐĞ �ŽĂƌĚ ŽĨ /ŶĚŝĂ͟ ƉĂǇĂďůĞ Ăƚ DƵŵďĂŝ͘ �ŶǇ ŽƚŚĞƌ
ŵŽĚĞ ĂůůŽǁĞĚ ďǇ Z�/ ǁŽƵůĚ ďĞ ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ͘
Ύ /ŶĐůƵĚĞƐ ϭϴй '^d

ϭ͘ϰ͘ϱ͘ �ĐĐŽƵŶƚ ^ƚƌƵĐƚƵƌĞ
Ͷ &Žƌ ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶƐ ĂƐ Ă &s�/ ƉŽƐƚ ƌĞĐĞŝƉƚ ŽĨ ƚŚĞ ĂƉƉƌŽǀĂů ĨƌŽŵ ^��/͕ ƚŚĞ ĞŶƚŝƚǇ ŝƐ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ

ƚŽ ŽƉĞŶ
Ͷ � ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ĂŶĚ �ĞƉŽƐŝƚŽƌǇ ĂĐĐŽƵŶƚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ �ƵƐƚŽĚŝĂŶ
Ͷ � ŶŽŶͲŝŶƚĞƌĞƐƚ ďĞĂƌŝŶŐ ĨŽƌĞŝŐŶ ĐƵƌƌĞŶĐǇ ĂĐĐŽƵŶƚ ĂŶĚ ^ƉĞĐŝĂů EŽŶͲƌĞƐŝĚĞŶƚ ZƵƉĞĞ ĂĐĐŽƵŶƚ ǁŝƚŚ ĂŶ

�ƵƚŚŽƌŝƐĞĚ �ĞĂůĞƌ �ĂŶŬ

ϭ͘ϰ͘ϲ͘ &s�/ ĂůůŽǁĞĚ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ĂƐ &W/
�ĞƐŝŐŶĂƚĞĚ �ĞƉŽƐŝƚŽƌǇ WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ ;��WƐͿ ĂƌĞ ĂůůŽǁĞĚ ƚŽ ŐƌĂŶƚ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ĂƐ &W/ ƚŽ ĂƉƉůŝĐĂŶƚƐ ŚŽůĚŝŶŐ
ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ĂƐ &s�/Ɛ͕ ƐƵďũĞĐƚ ƚŽ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗
Ͷ �ƉƉůŝĐĂŶƚ ĐŽŵƉůŝĞƐ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ ĐƌŝƚĞƌŝĂ ĂƐ ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ ƵŶĚĞƌ ^��/ ;&W/Ϳ ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͕ ϮϬϭϵ ĂŶĚ ŝƐ

ŶŽƚ ĂŶ ŽƉĂƋƵĞ ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ ĂƐ ĚĞĨŝŶĞĚ ŝŶ ƚŚĞ &W/ ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ
Ͷ dŚĞ ĨƵŶĚƐ ƌĂŝƐĞĚ͕ ĂůůŽĐĂƚĞĚ ĂŶĚ ŝŶǀĞƐƚĞĚ ŵƵƐƚ ďĞ ĐůĞĂƌůǇ ƐĞŐƌĞŐĂƚĞĚ ĂƐ &W/ ĂŶĚ &s�/
Ͷ �ƉƉůŝĐĂŶƚ ǁŝůů ĂƉƉŽŝŶƚ ƐĂŵĞ ĐƵƐƚŽĚŝĂŶ ĨŽƌ ŝƚƐ ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ ĂƐ &W/ ĂŶĚ &s�/
Ͷ ^ĞƉĂƌĂƚĞ ĂĐĐŽƵŶƚƐ ŵƵƐƚ ďĞ ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĐƵƐƚŽĚŝĂŶ ĨŽƌ ĞǆĞĐƵƚŝŽŶ ŽĨ ƚƌĂĚĞƐ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ ĨŽƌ

ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ŚĞůĚ ƵŶĚĞƌ &s�/ ĂŶĚ &W/ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶƐ
Ͷ ZĞƉŽƌƚŝŶŐ ŽĨ ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶƐ ŵƵƐƚ ďĞ ĚŽŶĞ ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ĂƉƉůŝĐĂďůĞ ƵŶĚĞƌ ƚŚĞ

ƐƉĞĐŝĨŝĐ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ
Ͷ �ůů ƚŚĞ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ĂƉƉůŝĐĂďůĞ ƚŽ ƚŚĞ ĞŶƚŝƚǇ ƵŶĚĞƌ ƚŚĞ ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶƐ ŵƵƐƚ ďĞ ĐŽŵƉůŝĞĚ ǁŝƚŚ Ăƚ

ƚŚĞ ůĞǀĞů ŽĨ ƚŚĞ ƐĞŐƌĞŐĂƚĞĚ ĨƵŶĚƐ ĂŶĚ ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ ǁŝƚŚ ƌĞƐƉĞĐƚ ƚŽ ƚŚĞ ƐƉĞĐŝĨŝĐ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶƐ
Ͷ dŚĞ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ƌĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶƐ ĂƐ ĂƉƉůŝĐĂďůĞ ƚŽ &W/Ɛ ǁŝůů ďĞ ĂƉƉůŝĐĂďůĞ ƚŽ &s�/ ĂƉƉůŝĐĂŶƚƐ ĂůƐŽ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ

ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ůŝŵŝƚ ŽĨ ďĞůŽǁ ϭϬй ŽĨ ƚŚĞ ƚŽƚĂů ƉĂŝĚ ƵƉ ĐĂƉŝƚĂů ŽĨ ƚŚĞ ĐŽŵƉĂŶǇ ŽŶ Ă ĨƵůůǇ ƐŚĂůů ďĞ ĂƉƉůŝĐĂďůĞ
ĂĐƌŽƐƐ &W/ ĂŶĚ &s�/ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ĐůƵďďĞĚ ƚŽŐĞƚŚĞƌ



ϰϴ ͮ W Ă Ő Ğ

&KZ�/'E /Es�^dD�Ed^ /E /E�/�

ϭ͘ϰ͘ϳ͘ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ �ƌŝƚĞƌŝĂ
�ůů ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ƚŽ ďĞ ŵĂĚĞ ďǇ ĂŶ &s�/ ƐŚŽƵůĚ ĂĚŚĞƌĞ ƚŽ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͗
Ͷ &s�/Ɛ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ƐŚŽƵůĚ ŝŶ ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ƐƚƌĂƚĞŐǇ ƐƵďŵŝƚƚĞĚ ƚŽ ^��/
Ͷ /ƚ ĐĂŶ ŝŶǀĞƐƚ ŝƚƐ ƚŽƚĂů ĨƵŶĚƐ ĐŽŵŵŝƚƚĞĚ ŝŶ ϭ ǀĞŶƚƵƌĞ ĐĂƉŝƚĂů ĨƵŶĚ Žƌ �/&
Ͷ &s�/Ɛ ĐĂŶŶŽƚ ŝŶǀĞƐƚ ŝŶ ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ ĞŶŐĂŐĞĚ ŝŶ ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ ǁŚŝĐŚ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ĐůĂƐƐŝĨŝĞĚ ƵŶĚĞƌ ƚŚĞ ŶĞŐĂƚŝǀĞ

ůŝƐƚ ŽĨ ƚŚĞ ^��/ &s�/ ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ ϮϬϬϬ͘ dŚĞ ŶĞŐĂƚŝǀĞ ůŝƐƚ ŝŶĐůƵĚĞƐ
R EŽŶͲďĂŶŬŝŶŐ ĨŝŶĂŶĐŝĂů ƐĞƌǀŝĐĞƐ ;ĞǆĐĞƉƚ ƚŚŽƐĞ ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ ǁŝƚŚ Z�/ ĂŶĚ ĐĂƚĞŐŽƌŝƐĞĚ ĂƐ �ƋƵŝƉŵĞŶƚ

>ĞĂƐŝŶŐ Žƌ ,ŝƌĞ WƵƌĐŚĂƐĞ ĐŽŵƉĂŶŝĞƐͿ
R 'ŽůĚ ĨŝŶĂŶĐŝŶŐ ;ĞǆĐůƵĚŝŶŐ ƚŚŽƐĞ ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ ǁŚŝĐŚ ĂƌĞ ĞŶŐĂŐĞĚ ŝŶ ŐŽůĚ ĨŝŶĂŶĐŝŶŐ ĨŽƌ ũĞǁĞůůĞƌǇͿ
R �ĐƚŝǀŝƚŝĞƐ ŶŽƚ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ƵŶĚĞƌ ƚŚĞ /ŶĚƵƐƚƌŝĂů WŽůŝĐǇ ŽĨ 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ŽĨ /ŶĚŝĂ
R �ŶǇ ŽƚŚĞƌ ĂĐƚŝǀŝƚǇ ǁŚŝĐŚ ŵĂǇ ďĞ ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ ďǇ ^��/

Ͷ &s�/ ĂƌĞ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ƚŽ ĚŝƐĐůŽƐĞ ƚŚĞ ůŝĨĞĐǇĐůĞ ŽĨ ƚŚĞ ĨƵŶĚ ƚŽ ^��/
Ͷ &s�/ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ĂƌĞ ƐƵďũĞĐƚ ƚŽ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ůŝŵŝƚƐ͗

R �ƚ ůĞĂƐƚ ϲϲ͘ϲϳй ŽĨ ƚŚĞ ŝŶǀĞƐƚŝďůĞ ĨƵŶĚƐ ŚĂƐ ƚŽ ďĞ ŝŶǀĞƐƚĞĚ ŝŶ ƵŶůŝƐƚĞĚ ĞƋƵŝƚǇ ƐŚĂƌĞƐ Žƌ ĞƋƵŝƚǇ
ůŝŶŬĞĚ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ ŽĨ ǀĞŶƚƵƌĞ ĐĂƉŝƚĂů ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ Žƌ /ŶǀĞƐƚĞĞ �ŽŵƉĂŶǇ͘ �ƋƵŝƚǇ ůŝŶŬĞĚ
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ ŝŶĐůƵĚĞƐ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ ĐŽŶǀĞƌƚŝďůĞ ŝŶƚŽ ĞƋƵŝƚǇ ƐŚĂƌĞƐ Žƌ ƐŚĂƌĞ ǁĂƌƌĂŶƚƐ͕ ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ
ƐŚĂƌĞƐ͕ ĚĞďĞŶƚƵƌĞƐ ĐŽŵƉƵůƐŽƌŝůǇ Žƌ ŽƉƚŝŽŶĂůůǇ ĐŽŶǀĞƌƚŝďůĞ ŝŶƚŽ ĞƋƵŝƚǇ

R DĂǆŝŵƵŵ ϯϯ͘ϯϯ й ŽĨ ƚŚĞ ŝŶǀĞƐƚŝďůĞ ĨƵŶĚƐ ĐĂŶ ďĞ ŝŶǀĞƐƚĞĚ ďǇ ǁĂǇ ŽĨ͗
� /WKƐ ŽĨ Ă ǀĞŶƚƵƌĞ ĐĂƉŝƚĂů ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ Žƌ /ŶǀĞƐƚĞĞ �ŽŵƉĂŶǇ ĂƐ ĚĞĨŝŶĞĚ ĂďŽǀĞ͕ ǁŚŽƐĞ ƐŚĂƌĞƐ

ĂƌĞ ƉƌŽƉŽƐĞĚ ƚŽ ďĞ ůŝƐƚĞĚ
� �Ğďƚ Žƌ ĚĞďƚ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ ŽĨ Ă ǀĞŶƚƵƌĞ ĐĂƉŝƚĂů ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ Žƌ /ŶǀĞƐƚĞĞ �ŽŵƉĂŶǇ ĂƐ ĚĞĨŝŶĞĚ

ĂďŽǀĞ͕ ŝŶ ǁŚŝĐŚ ƚŚĞ ǀĞŶƚƵƌĞ ĐĂƉŝƚĂů ĨƵŶĚ ŚĂƐ ĂůƌĞĂĚǇ ŵĂĚĞ ĂŶ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ďǇ ǁĂǇ ŽĨ ĞƋƵŝƚǇ͘
� WƌĞĨĞƌĞŶƚŝĂů ĂůůŽƚŵĞŶƚ ŽĨ ĞƋƵŝƚǇ ƐŚĂƌĞƐ ŽĨ Ă ůŝƐƚĞĚ ĐŽŵƉĂŶǇ͕ ƐƵďũĞĐƚ ƚŽ Ă ůŽĐŬͲŝŶ ƉĞƌŝŽĚ ŽĨ ϭ

ǇĞĂƌ
� ^ƉĞĐŝĂů WƵƌƉŽƐĞ sĞŚŝĐůĞƐ͕ ǁŚŝĐŚ ĂƌĞ ĐƌĞĂƚĞĚ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƵƌƉŽƐĞ ŽĨ ĨĂĐŝůŝƚĂƚŝŶŐ Žƌ ƉƌŽŵŽƚŝŶŐ

ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ƵŶĚĞƌ ƚŚĞ ^��/ &s�/ ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ ϮϬϬϬ
ϭ͘ϰ͘ϴ͘ DŽĚĞ ŽĨ ƉĂǇŵĞŶƚ
dŚĞ ĂŵŽƵŶƚ ŽĨ ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ ƚŽ ďĞ ƉĂŝĚ ĂƐ ŝŶǁĂƌĚ ƌĞŵŝƚƚĂŶĐĞ ĨƌŽŵ ĂďƌŽĂĚ ƚŚƌŽƵŐŚ ďĂŶŬŝŶŐ ĐŚĂŶŶĞůƐ Žƌ
ŽƵƚ ŽĨ ĨƵŶĚƐ ŚĞůĚ ŝŶ Ă ĨŽƌĞŝŐŶ ĐƵƌƌĞŶĐǇ ĂĐĐŽƵŶƚ ĂŶĚͬ Žƌ Ă ^ƉĞĐŝĂů EŽŶͲZĞƐŝĚĞŶƚ ZƵƉĞĞ ;^EZZͿ ĂĐĐŽƵŶƚ

ϭ͘ϰ͘ϵ͘ ZĞŵŝƚƚĂŶĐĞ
dŚĞ ƐĂůĞͬ ŵĂƚƵƌŝƚǇ ƉƌŽĐĞĞĚƐ ;ŶĞƚ ŽĨ ƚĂǆĞƐͿ ŽĨ ƚŚĞ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ŵĂǇ ďĞ ƌĞŵŝƚƚĞĚ ŽƵƚƐŝĚĞ /ŶĚŝĂ Žƌ ŵĂǇ ďĞ
ĐƌĞĚŝƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ĨŽƌĞŝŐŶ ĐƵƌƌĞŶĐǇ ĂĐĐŽƵŶƚ Žƌ Ă ^ƉĞĐŝĂů EŽŶͲƌĞƐŝĚĞŶƚ ZƵƉĞĞ �ĐĐŽƵŶƚ ŽĨ ƚŚĞ &s�/

ϭ͘ϰ͘ϭϬ͘ZĞƉŽƌƚŝŶŐ ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ
Ͷ �ůů ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ &s�/Ɛ ĂƌĞ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ƚŽ ĨŝůĞ ƚŚĞŝƌ ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ ƌĞƉŽƌƚƐ͕ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ ŽŶůŝŶĞ ƐǇƐƚĞŵ͘ dŚĞ ƉŽƌƚĂů

ĐĂŶ ďĞ ĂĐĐĞƐƐĞĚ Ăƚ ŚƚƚƉƐ͗ͬͬƐŝƉŽƌƚĂů͘ƐĞďŝ͘ŐŽǀ͘ŝŶͬŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƌǇͬŝŶĚĞǆ͘Śƚŵů
Ͷ &s�/Ɛ ĂƌĞ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ƚŽ ƌĞƉŽƌƚ ƚŽ ^��/͕ ŝƚƐ ǀĞŶƚƵƌĞ ĐĂƉŝƚĂů ĂĐƚŝǀŝƚǇ ;ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ĐĂƚĞŐŽƌǇ ǁŝƐĞ ŝ͘Ğ͘ ĞƋƵŝƚǇ͕

ĚĞďƚ Žƌ s�& ĂŶĚ ŝŶĚƵƐƚƌǇ ǁŝƐĞͿ ĨŽƌ ĞĂĐŚ ĐĂůĞŶĚĂƌ ƋƵĂƌƚĞƌ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ ŽŶůŝŶĞ ƉŽƌƚĂů
Ͷ &s�/Ɛ ĂƌĞ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ƚŽ ƌĞƉŽƌƚ ƚŽ Z�/ ƚŚƌŽƵŐŚ ŝƚƐ ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ �� �ĂƚĞŐŽƌǇ �ĂŶŬ͕ ŝƚƐ ǀĞŶƚƵƌĞ ĐĂƉŝƚĂů

ĂĐƚŝǀŝƚǇ ŵŽŶƚŚůǇ ŝŶ ƚŚĞ ĨŽƌŵĂƚ ĂƐ ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ ďǇ Z�/ ĨƌŽŵ ƚŝŵĞ ƚŽ ƚŝŵĞ



ϰϵ ͮ W Ă Ő Ğ

&KZ�/'E /Es�^dD�Ed^ /E /E�/�

ZĞƉŽƌƚ ZĞƉŽƌƚŝŶŐ dŽ &ƌĞƋƵĞŶĐǇ ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ ZĞŵĂƌŬƐ
&ŽƌĞŝŐŶ ĞǆĐŚĂŶŐĞ /ŶĨůŽǁ
ĂŶĚ ŽƵƚĨůŽǁ ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ ŝŶ
ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ ĨŽƌŵĂƚ

Z�/ DŽŶƚŚůǇ &s�/ ƚŚƌŽƵŐŚ ŝƚƐ ��
�ĂƚĞŐŽƌǇ / �ĂŶŬ

tŝƚŚŝŶ ϭϬƚŚ ŽĨ ƚŚĞ ŶĞǆƚ
ŵŽŶƚŚ ĨŽƌ ƉƌĞǀŝŽƵƐ ŵŽŶƚŚ

�ĞƚĂŝůƐ ŽĨ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŝŶ
ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ƐĞĐƚŽƌƐ ĂƐ ƉĞƌ
ƚŚĞ ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ ĨŽƌŵĂƚ

Z�/ DŽŶƚŚůǇ &s�/ ƚŚƌŽƵŐŚ ŝƚƐ ��
�ĂƚĞŐŽƌǇ / �ĂŶŬ

tŝƚŚŝŶ ϭϬƚŚ ŽĨ ƚŚĞ ŶĞǆƚ
ŵŽŶƚŚ ĨŽƌ ƉƌĞǀŝŽƵƐ ŵŽŶƚŚ

KŶůŝŶĞ ĨŝůŝŶŐ ŽĨ
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ĚĞƚĂŝůƐ ŝŶ
ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ƐĞĐƚŽƌ

^��/ YƵĂƌƚĞƌůǇ &s�/ tŝƚŚŝŶ ϯ ǁŽƌŬŝŶŐ ĚĂǇƐ ĨƌŽŵ
ƚŚĞ ĞŶĚ ŽĨ ƚŚĞ ƉƌĞǀŝŽƵƐ
ƋƵĂƌƚĞƌ

ϭ͘ϱ͘ EŽŶͲZĞƐŝĚĞŶƚ /ŶĚŝĂŶƐ ;EZ/ƐͿ
WŽƌƚĨŽůŝŽ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ƌŽƵƚĞ EŽŶͲZĞƐŝĚĞŶƚ /ŶĚŝĂŶƐ ;EZ/Ϳ ĂŶĚ KǀĞƌƐĞĂƐ �ŝƚŝǌĞŶ ŽĨ /ŶĚŝĂ ;K�/Ϳ
Ͷ �ƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ ŽĨ Ă ĐƵƐƚŽĚŝĂŶ ŝƐ ŶŽƚ ĐŽŵƉƵůƐŽƌǇ
Ͷ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŝŶ >ŝƐƚĞĚ ĞƋƵŝƚŝĞƐ ĂŶĚ ĚĞďƚ ĂŶĚ ĂŶǇ ŽƚŚĞƌ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ƉĞƌŵŝƐƐŝďůĞ ƵŶĚĞƌ &�D�
Ͷ /ŶĚŝǀŝĚƵĂů >ŝŵŝƚ ŽĨ ϱй ŽĨ ƚŽƚĂů ƉĂŝĚ ƵƉ ĞƋƵŝƚǇ ĐĂƉŝƚĂů ŝŶ ĂŶǇ ĐŽŵƉĂŶǇ͕ ĂŶĚ ĂŶ ŽǀĞƌĂůů ĐŽŵƉŽƐŝƚĞ ůŝŵŝƚ ŽĨ

ϭϬй͘ dŚŝƐ ůŝŵŝƚ ŽĨ ϭϬй ĐĂŶ ďĞ ƌĂŝƐĞĚ ƚŽ Ϯϰй

ϭ͘ϲ͘ �ĞƉŽƐŝƚŽƌǇ ZĞĐĞŝƉƚƐ
/ŶĚŝĂŶ ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ ĂƌĞ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ƚŽ ƌĂŝƐĞ ĐĂƉŝƚĂů ƚŚƌŽƵŐŚ ŝƐƐƵĂŶĐĞ ŽĨ �ĞƉŽƐŝƚŽƌǇ ZĞĐĞŝƉƚƐ͕ ŶĂŵĞůǇ͕ 'ůŽďĂů
�ĞƉŽƐŝƚŽƌǇ ZĞĐĞŝƉƚƐ ;'�ZƐͿͬ �ŵĞƌŝĐĂŶ �ĞƉŽƐŝƚŽƌǇ ZĞĐĞŝƉƚƐ ;��ZƐͿ͕ ƚŽ ĨŽƌĞŝŐŶ ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ ŝ͘Ğ͘ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂů
ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ Žƌ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ ;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ EZ/ƐͿ ƌĞƐŝĚŝŶŐ ĂďƌŽĂĚ͘ � �ĞƉŽƐŝƚŽƌǇ ZĞĐĞŝƉƚ ;�ZͿ ŝƐ Ă ŶĞŐŽƚŝĂďůĞ
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ ŝŶ ƚŚĞ ĨŽƌŵ ŽĨ Ă ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ ĚĞŶŽŵŝŶĂƚĞĚ ŝŶ h^ ĚŽůůĂƌƐ ĂŶĚ ŝƐ ďĂĐŬĞĚ ďǇ ƚŚĞ ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ ĞƋƵŝƚǇ
ƐŚĂƌĞƐ ŝŶ ƚŚĞ /ŶĚŝĂŶ ĐŽŵƉĂŶǇ ŝƐƐƵĞĚ ŝŶ /ŶĚŝĂ͘ ^ƵĐŚ �ZƐ ĂƌĞ ƚƌĂĚĞĚ ŽŶ ƐƚŽĐŬ ĞǆĐŚĂŶŐĞƐ ŽƵƚƐŝĚĞ /ŶĚŝĂ͘ dŚĞ
ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞƐ ĂƌĞ ŝƐƐƵĞĚ ƚŚƌŽƵŐŚ ĂŶ ŽǀĞƌƐĞĂƐ ĚĞƉŽƐŝƚŽƌǇ ďĂŶŬ ĂŐĂŝŶƐƚ Ă ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ ƋƵĂŶƚŝƚǇ ŽĨ ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ
/ŶĚŝĂŶ ƐƚŽĐŬƐͬ ƐŚĂƌĞƐ ŝŶ ƚŚĂƚ ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ ĐŽŵƉĂŶǇ͘ �ZƐ ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ ĐƌŽƐƐ ďŽƌĚĞƌ ƚƌĂĚŝŶŐ ĂŶĚ ƐĞƚƚůĞŵĞŶƚ͕
ŵŝŶŝŵŝƐĞ ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶƐ ĐŽƐƚƐ ĂŶĚ ďƌŽĂĚĞŶ ƚŚĞ ƉŽƚĞŶƚŝĂů ďĂƐĞ͕ ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ ĂŵŽŶŐ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂů ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ
Ͷ �ŵĞƌŝĐĂŶ �ĞƉŽƐŝƚŽƌǇ ZĞĐĞŝƉƚ ;��ZͿ͗ � ŶĞŐŽƚŝĂďůĞ h͘^͘ ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ ŽĨ ƐŚĂƌĞƐ ŝŶ

Ă ŶŽŶͲh͘^͘ ĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ͘ ��ZƐ ĂƌĞ ƋƵŽƚĞĚ ĂŶĚ ƚƌĂĚĞĚ ŝŶ h͘^͘ ĚŽůůĂƌƐ ŝŶ ƚŚĞ h͘^͘ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ŵĂƌŬĞƚ͘ �ůƐŽ͕
ƚŚĞ ĚŝǀŝĚĞŶĚƐ ĂƌĞ ƉĂŝĚ ƚŽ ŝŶǀĞƐƚŽƌ ŝŶ h͘^͘ ĚŽůůĂƌƐ

Ͷ 'ůŽďĂů �ĞƉŽƐŝƚŽƌǇ ZĞĐĞŝƉƚƐ ;'�ZƐͿ͗ � ŐůŽďĂů ĨŝŶĂŶĐĞ ǀĞŚŝĐůĞ ƚŚĂƚ ĂůůŽǁƐ ĂŶ ŝƐƐƵĞƌ ƚŽ ƌĂŝƐĞ ĐĂƉŝƚĂů
ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ ŝŶ ƚǁŽ Žƌ ŵŽƌĞ ŵĂƌŬĞƚƐ ƚŚƌŽƵŐŚ Ă ŐůŽďĂů ŽĨĨĞƌŝŶŐ͘ '�ZƐ ŵĂǇ ďĞ ƵƐĞĚ ŝŶ ĞŝƚŚĞƌ ƚŚĞ
ƉƵďůŝĐ Žƌ ƉƌŝǀĂƚĞ ŵĂƌŬĞƚƐ ŝŶƐŝĚĞ Žƌ ŽƵƚƐŝĚĞ ƚŚĞ h^

Ͷ &ŽƌĞŝŐŶ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ �ĞƉŽƐŝƚŽƌǇ ZĞĐĞŝƉƚƐ ƌŽƵƚĞ ĂƌĞ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ĂƐ ƉĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ &�/ ;&ŽƌĞŝŐŶ
�ŝƌĞĐƚ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐͿ ƐĞŐŵĞŶƚ

Ͷ � ZĞƐŝĚĞŶƚ /ŶĚŝĂŶ ƉĞƌƐŽŶ ĂŶĚ Ă EŽŶͲZĞƐŝĚĞŶƚ /ŶĚŝĂŶ ĂƌĞ ŶŽƚ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ƚŽ ŝŶǀĞƐƚ ŝŶ �ZƐ

&ŽƌĞŝŐŶ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ �ĞƉŽƐŝƚŽƌǇ ZĞĐĞŝƉƚƐ ƌŽƵƚĞ ĂƌĞ ƉĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ &�/ ;&ŽƌĞŝŐŶ �ŝƌĞĐƚ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐͿ
ƐĞŐŵĞŶƚ͘ ^ĞŐƌĞŐĂƚĞĚ ĚĞŵĂƚ ĂĐĐŽƵŶƚƐ ǁŝůů ŚĂǀĞ ƚŽ ďĞ ŽƉĞŶĞĚ ĨŽƌ ��Zͬ '�Z ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ͕ &�/͕ &W/ ĂŶĚ &s�/
ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ͘ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ĚŽŶĞ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ĂǀĂŝůĂďůĞ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ƌŽƵƚĞƐ ĐĂŶŶŽƚ ďĞ ĐŽͲŵŝŶŐůĞĚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ĚŽŶĞ ƚŚƌŽƵŐŚ &W/ ƌŽƵƚĞ



ϱϬ ͮ W Ă Ő Ğ

&KZ�/'E /Es�^dD�Ed^ /E /E�/�

ϭ͘ϳ͘ WĞƌŵŝƚƚĞĚ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ĨŽƌ &ŽƌĞŝŐŶ /ŶǀĞƐƚŽƌƐ
dŚĞ ďĞůŽǁ ƚĂďůĞ ƐƵŵŵĂƌŝƐĞƐ ƚŚĞ ƚǇƉĞƐ ŽĨ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ ĂǀĂŝůĂďůĞ ƚŽ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ ŽĨ
ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ͘

DĂƌŬĞƚ ^ĞŐŵĞŶƚ /ŶƐƚƌƵŵĞŶƚ dǇƉĞ &W/ &�/ &s�/
�ƋƵŝƚǇ DĂƌŬĞƚ >ŝƐƚĞĚ �ƋƵŝƚǇ zĞƐ zĞƐΎ zĞƐΎ

hŶůŝƐƚĞĚ �ƋƵŝƚǇ EŽ zĞƐ zĞƐ
WƌĞĨĞƌĞŶĐĞ ^ŚĂƌĞƐ ;ĨƵůůǇ͕ ĐŽŵƉƵůƐŽƌǇ ĂŶĚ
ŵĂŶĚĂƚŽƌŝůǇ ĐŽŶǀĞƌƚŝďůĞͿ

zĞƐ zĞƐ zĞƐ

tĂƌƌĂŶƚƐ zĞƐ zĞƐ zĞƐ
WĂƌƚůǇ WĂŝĚ ^ŚĂƌĞƐ zĞƐ zĞƐ zĞƐ

&ŝǆĞĚ /ŶĐŽŵĞ �ĂƚĞĚ 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ zĞƐ EŽ EŽ
dƌĞĂƐƵƌǇ �ŝůůƐ zĞƐΎ EŽ EŽ
�ŽŵŵĞƌĐŝĂů WĂƉĞƌƐ KŶůǇ ƵŶĚĞƌ sZZ EŽ EŽ
ZĞƉŽ dƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶƐ KŶůǇ ƵŶĚĞƌ sZZ EŽ EŽ
�ŽƌƉŽƌĂƚĞ �ŽŶĚƐ ʹ EŽŶͲ�ŽŶǀĞƌƚŝďůĞ zĞƐΎ EŽ zĞƐΎ
�ŽƌƉŽƌĂƚĞ �ŽŶĚƐ ʹ �ŽŶǀĞƌƚŝďůĞ ;�ŽŵƉƵůƐŽƌǇ
ĂŶĚ ŵĂŶĚĂƚŽƌǇͿ

zĞƐΎ zĞƐ zĞƐ

�ŽƌƉŽƌĂƚĞ �ŽŶĚƐ ƵŶĚĞƌ �ĞĨĂƵůƚϭ zĞƐΎ EŽ EŽ
hŶůŝƐƚĞĚ �ŽƌƉŽƌĂƚĞ �ŽŶĚƐ ʹ EŽŶͲ
�ŽŶǀĞƌƚŝďůĞΎΎΎ

zĞƐ EŽ zĞƐΎ

KǀĞƌƐĞĂƐ /EZ �ĞŶŽŵŝŶĂƚĞĚ �ŽŶĚ ;DĂƐĂůĂ
�ŽŶĚƐͿ

zĞƐ EŽ EŽ

�Ğďƚ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ ŝƐƐƵĞĚ ďǇ ďĂŶŬƐ͕ ĞůŝŐŝďůĞ ĨŽƌ
ŝŶĐůƵƐŝŽŶ ŝŶ ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ ĐĂƉŝƚĂů

zĞƐ EŽ EŽ

�ƌĞĚŝƚ �ŶŚĂŶĐĞĚ �ŽŶĚƐ zĞƐ EŽ EŽ
DƵŶŝĐŝƉĂů �ŽŶĚƐ zĞƐ EŽ EŽ
ZƵƉĞĞ ĚĞŶŽŵŝŶĂƚĞĚ ďŽŶĚƐͬ ƵŶŝƚƐ ŝƐƐƵĞĚ ďǇ
/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ �Ğďƚ &ƵŶĚƐ

zĞƐ EŽ EŽ

^ĞĐƵƌŝƚŝƐĞĚ �Ğďƚ /ŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ zĞƐΎ EŽ EŽ
DƵƚƵĂů &ƵŶĚƐ hŶŝƚƐ ŽĨ DƵƚƵĂů &ƵŶĚƐ zĞƐΎΎ EŽ EŽ

�ǆĐŚĂŶŐĞ dƌĂĚĞĚ &ƵŶĚƐ ;�d&ƐͿ ;ĞǆĐůƵĚŝŶŐ 'ŽůĚ
�d&ƐͿ

zĞƐ EŽ EŽ

ϭ /Ŷ ůŝŶĞ ǁŝƚŚ Z�/ ĐŝƌĐƵůĂƌ ĚĂƚĞĚ &ĞďƌƵĂƌǇ Ϯϲ͕ ϮϬϮϭ ŽŶ ͚/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ďǇ &ŽƌĞŝŐŶ WŽƌƚĨŽůŝŽ /ŶǀĞƐƚŽƌƐ ;&W/Ϳ ŝŶ �ĞĨĂƵůƚĞĚ
�ŽŶĚƐ Ͳ ZĞůĂǆĂƚŝŽŶƐ͕͛ �ƵƌƌĞŶƚůǇ͕ &W/ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ŝŶ ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ ďŽŶĚƐ ĂƌĞ ƐƵďũĞĐƚ ƚŽ Ă ŵŝŶŝŵƵŵ ƌĞƐŝĚƵĂů ŵĂƚƵƌŝƚǇ
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ͕ ƐŚŽƌƚͲƚĞƌŵ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ůŝŵŝƚ ;ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ ϰ ;ďͿ;ŝŝͿͿ ĂŶĚ ƚŚĞ ŝŶǀĞƐƚŽƌ ůŝŵŝƚ ;ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ ϰ;ĨͿ;ŝͿͿ ŝŶ ƚĞƌŵƐ ŽĨ ƚŚĞ
�ŝƌĞĐƚŝŽŶƐ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ &W/ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ŝŶ ƐĞĐƵƌŝƚǇ ƌĞĐĞŝƉƚƐ ĂŶĚ ĚĞďƚ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ ŝƐƐƵĞĚ ďǇ �ƐƐĞƚ ZĞĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ
�ŽŵƉĂŶŝĞƐ ĂŶĚ ĚĞďƚ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ ŝƐƐƵĞĚ ďǇ ĂŶ ĞŶƚŝƚǇ ƵŶĚĞƌ ƚŚĞ �ŽƌƉŽƌĂƚĞ /ŶƐŽůǀĞŶĐǇ ZĞƐŽůƵƚŝŽŶ WƌŽĐĞƐƐ ĂƐ ƉĞƌ ƚŚĞ
ƌĞƐŽůƵƚŝŽŶ ƉůĂŶ ĂƉƉƌŽǀĞĚ ďǇ ƚŚĞ EĂƚŝŽŶĂů �ŽŵƉĂŶǇ >Ăǁ dƌŝďƵŶĂů ƵŶĚĞƌ ƚŚĞ /ŶƐŽůǀĞŶĐǇ ĂŶĚ �ĂŶŬƌƵƉƚĐǇ �ŽĚĞ͕ ϮϬϭϲ
ĂƌĞ ĞǆĞŵƉƚ ĨƌŽŵ ƚŚĞƐĞ ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘ /ƚ ŚĂƐ ŶŽǁ ďĞĞŶ ĚĞĐŝĚĞĚ ƚŽ ĞǆĞŵƉƚ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ďǇ &W/ ŝŶ E��ƐͬďŽŶĚƐ ǁŚŝĐŚ
ĂƌĞ ƵŶĚĞƌ ĚĞĨĂƵůƚ͕ ĞŝƚŚĞƌ ĨƵůůǇ Žƌ ƉĂƌƚůǇ͕ ŝŶ ƚŚĞ ƌĞƉĂǇŵĞŶƚ ŽĨ ƉƌŝŶĐŝƉĂů ŽŶ ŵĂƚƵƌŝƚǇ Žƌ ƉƌŝŶĐŝƉĂů ŝŶƐƚĂůŵĞŶƚ ŝŶ ƚŚĞ ĐĂƐĞ
ŽĨ ĂŵŽƌƚŝƐŝŶŐ ďŽŶĚ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ĂĨŽƌĞƐĂŝĚ ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘



ϱϭ ͮ W Ă Ő Ğ

&KZ�/'E /Es�^dD�Ed^ /E /E�/�

�ĞƌŝǀĂƚŝǀĞ
�ŽŶƚƌĂĐƚƐ

/ŶĚĞǆ &ƵƚƵƌĞƐ zĞƐ EŽ EŽ
/ŶĚĞǆ KƉƚŝŽŶƐ zĞƐ EŽ EŽ
^ƚŽĐŬ &ƵƚƵƌĞƐ zĞƐ EŽ EŽ
^ƚŽĐŬ KƉƚŝŽŶƐ zĞƐ EŽ EŽ
/ŶƚĞƌĞƐƚ ZĂƚĞ &ƵƚƵƌĞƐ zĞƐ EŽ EŽ
�ƵƌƌĞŶĐǇ �ĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ ;�d� Θ Kd�ϮͿ zĞƐΎ EŽ EŽ
�ƌŽƐƐ ʹ �ƵƌƌĞŶĐǇ �ĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ zĞƐ EŽ EŽ
/ŶƚĞƌĞƐƚ ZĂƚĞ ^ǁĂƉ zĞƐΎ EŽ EŽ

^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ
>ĞŶĚŝŶŐ Θ
�ŽƌƌŽǁŝŶŐ ;^>�Ϳ
^ĞŐŵĞŶƚ

>ŝƐƚĞĚ �ƋƵŝƚǇ zĞƐ EŽ EŽ

KƚŚĞƌƐ hŶŝƚƐ ŽĨ �ŽůůĞĐƚŝǀĞ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ^ĐŚĞŵĞƐ zĞƐ EŽ EŽ
^ĞĐƵƌŝƚǇ ZĞĐĞŝƉƚƐ ŝƐƐƵĞĚ ďǇ �ƐƐĞƚ
ZĞĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ �ŽŵƉĂŶŝĞƐ ;�Z�ƐͿ

zĞƐ EŽ EŽ

hŶŝƚƐ ŽĨ �ĂƚĞŐŽƌǇ / ʹ �ůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ
&ƵŶĚƐ ;�/&ƐͿ

EŽ zĞƐ zĞƐ

�ĂƚĞŐŽƌǇ // ʹ �ůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ &ƵŶĚƐ
;�/&ƐͿ

EŽ zĞƐ EŽ

�ĂƚĞŐŽƌǇ /// ʹ �ůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ &ƵŶĚƐ
;�/&ƐͿ

zĞƐ zĞƐ EŽ

hŶŝƚƐ ŽĨ ZĞĂů �ƐƚĂƚĞ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ dƌƵƐƚƐ zĞƐ zĞƐ EŽ
hŶŝƚƐ ŽĨ /ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ dƌƵƐƚƐ zĞƐ zĞƐ EŽ

Ύ�ĚĚŝƚŝŽŶĂů ƌĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶƐ Žƌ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ŵĂǇ ďĞ ĂƉƉůŝĐĂďůĞ ƐƉĞĐŝĨŝĐ ƚŽ ƚŚĞ ĂƐƐĞƚ ĐůĂƐƐ ĂŶĚ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ƌŽƵƚĞ
ΎΎhŶŝƚƐ ŽĨ ƐŚŽƌƚͲƚĞƌŵ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ƐĐŚĞŵĞƐ ŽĨ ŵƵƚƵĂů ĨƵŶĚƐ ʹ &W/Ɛ ĂƌĞ ŶŽƚ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ƚŽ ŝŶǀĞƐƚ ŝŶ >ŝƋƵŝĚ ĂŶĚ
DŽŶĞǇ ŵĂƌŬĞƚ ŵƵƚƵĂů ĨƵŶĚƐ͘ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ŝŶ ĚĞďƚ ŵƵƚƵĂů ĨƵŶĚƐ ǁŝůů ďĞ ƌĞĐŬŽŶĞĚ ƵŶĚĞƌ ƚŚĞ ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ ďŽŶĚ
ůŝŵŝƚƐ ĂŶĚ ǀŽůƵŶƚĂƌǇ ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ ƌŽƵƚĞ ;sZZͿ ůŝŵŝƚƐ
ΎΎΎhŶůŝƐƚĞĚ �ŽƌƉŽƌĂƚĞ �ŽŶĚƐ ĂƌĞ ƐƵďũĞĐƚ ƚŽ ĞŶĚ ƵƐĞ ƌĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶ
&W/Ɛ ĂƌĞ ŶŽƚ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ƚŽ ŝŶǀĞƐƚ ŝŶ ƉĂƌƚůǇ ƉĂŝĚ ĚĞďƚ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ

ϭ͘ϴ͘ &ŽƌĞŝŐŶ �ŝƌĞĐƚ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ĂŶĚ &ŽƌĞŝŐŶ sĞŶƚƵƌĞ �ĂƉŝƚĂů /ŶǀĞƐƚŽƌ
�ŽĐƵŵĞŶƚ dǇƉĞ �ŽĐƵŵĞŶƚ �ŽƌƉŽƌĂƚĞ WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ Ĩŝƌŵ dƌƵƐƚ

�ŶƚŝƚǇ >ĞǀĞů �ŽŶƐƚŝƚƵƚŝǀĞ �ŽĐƐ ZĞƋƵŝƌĞĚ ʹ �ŽƉŝĞƐ
ŽĨ ƚŚĞ
DĞŵŽƌĂŶĚƵŵ ĂŶĚ
�ƌƚŝĐůĞƐ ŽĨ
�ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ ĂŶĚ
ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ ŽĨ
ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ

ZĞƋƵŝƌĞĚ ʹ �ŽƉǇ ŽĨ
WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ �ĞĞĚ
�ĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ ŽĨ
ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ;/Ĩ
ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚͿ

�ŽƉǇ ŽĨ dƌƵƐƚ �ĞĞĚ
�ĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ ŽĨ
ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ĨŽƌ
ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ dƌƵƐƚƐ

WƌŽŽĨ ŽĨ �ĚĚƌĞƐƐ ZĞƋƵŝƌĞĚ ZĞƋƵŝƌĞĚ ZĞƋƵŝƌĞĚ
W�E �ĂƌĚ ZĞƋƵŝƌĞĚ ZĞƋƵŝƌĞĚ ZĞƋƵŝƌĞĚ

Ϯ �d� ʹ �ǆĐŚĂŶŐĞ dƌĂĚĞĚ �ĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ ĂŶĚ Kd� ʹ KǀĞƌ dŚĞ �ŽƵŶƚĞƌ �ĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ



ϱϮ ͮ W Ă Ő Ğ

&KZ�/'E /Es�^dD�Ed^ /E /E�/�

&ŝŶĂŶĐŝĂůƐ �ŽƉǇ ŽĨ ƚŚĞ ďĂůĂŶĐĞ
ƐŚĞĞƚƐ ĨŽƌ ƚŚĞ ůĂƐƚ Ϯ
ĨŝŶĂŶĐŝĂů ǇĞĂƌƐ ;ƚŽ
ďĞ ƐƵďŵŝƚƚĞĚ ĞǀĞƌǇ
ǇĞĂƌͿ

�ŽƉǇ ŽĨ ƚŚĞ ďĂůĂŶĐĞ
ƐŚĞĞƚƐ ĨŽƌ ƚŚĞ ůĂƐƚ Ϯ
ĨŝŶĂŶĐŝĂů ǇĞĂƌƐ ;ƚŽ
ďĞ ƐƵďŵŝƚƚĞĚ ĞǀĞƌǇ
ǇĞĂƌͿ

�ŽƉǇ ŽĨ ƚŚĞ ďĂůĂŶĐĞ
ƐŚĞĞƚƐ ĨŽƌ ƚŚĞ ůĂƐƚ Ϯ
ĨŝŶĂŶĐŝĂů ǇĞĂƌƐ ;ƚŽ ďĞ
ƐƵďŵŝƚƚĞĚ ĞǀĞƌǇ
ǇĞĂƌͿ

^��/ ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ
�ĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ

^��/ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ĨŽƌ &s�/ ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ

�ŽĂƌĚͬ WĂƌƚŶĞƌͬ
DĞŵďĞƌ ZĞƐŽůƵƚŝŽŶ
Žƌ ĂŶǇ ŽƚŚĞƌ
ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ
ĚŽĐƵŵĞŶƚ
ƉĞƌŵŝƚƚŝŶŐ
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ŝŶ ƚŚĞ
ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ŵĂƌŬĞƚ

ZĞƋƵŝƌĞĚ ZĞƋƵŝƌĞĚ ZĞƋƵŝƌĞĚ

&�d��ͬ �Z^ ĨŽƌŵ ZĞƋƵŝƌĞĚ ZĞƋƵŝƌĞĚ ZĞƋƵŝƌĞĚ
<z� &Žƌŵ ʹ &Žƌŵ
ϭϭ

ZĞƋƵŝƌĞĚ ZĞƋƵŝƌĞĚ ZĞƋƵŝƌĞĚ

^ĞŶŝŽƌ
DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ
;tŚŽůĞ dŝŵĞ
�ŝƌĞĐƚŽƌƐͬ WĂƌƚŶĞƌƐͬ
dƌƵƐƚĞĞƐ ĞƚĐ͘Ϳ

>ŝƐƚ ZĞƋƵŝƌĞĚ ZĞƋƵŝƌĞĚ ZĞƋƵŝƌĞĚ

WƌŽŽĨ ŽĨ /ĚĞŶƚŝƚǇ ZĞƋƵŝƌĞĚ ZĞƋƵŝƌĞĚ ZĞƋƵŝƌĞĚ
WƌŽŽĨ ŽĨ �ĚĚƌĞƐƐ ZĞƋƵŝƌĞĚ ZĞƋƵŝƌĞĚ ZĞƋƵŝƌĞĚ
WŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ ZĞƋƵŝƌĞĚ ZĞƋƵŝƌĞĚ ZĞƋƵŝƌĞĚ

�ƵƚŚŽƌŝƐĞĚ
^ŝŐŶĂƚŽƌŝĞƐ

>ŝƐƚ ĂŶĚ ^ŝŐŶĂƚƵƌĞƐ ZĞƋƵŝƌĞĚ ZĞƋƵŝƌĞĚ ZĞƋƵŝƌĞĚ
WƌŽŽĨ ŽĨ /ĚĞŶƚŝƚǇϭ ZĞƋƵŝƌĞĚ ZĞƋƵŝƌĞĚ ZĞƋƵŝƌĞĚ
WŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ ZĞƋƵŝƌĞĚ ZĞƋƵŝƌĞĚ ZĞƋƵŝƌĞĚ

hůƚŝŵĂƚĞ �ĞŶĞĨŝĐŝĂů
KǁŶĞƌ ;h�KͿͬ
^ŚĂƌĞŚŽůĚŝŶŐ
WĂƚƚĞƌŶ

>ŝƐƚ ZĞƋƵŝƌĞĚ ʹ ƵŶƚŝů ƚŚĞ
hůƚŝŵĂƚĞ �ĞŶĞĨŝĐŝĂů
KǁŶĞƌ

ZĞƋƵŝƌĞĚ ʹ ƵŶƚŝů ƚŚĞ
hůƚŝŵĂƚĞ �ĞŶĞĨŝĐŝĂů
KǁŶĞƌ

ZĞƋƵŝƌĞĚ ʹ ƵŶƚŝů ƚŚĞ
hůƚŝŵĂƚĞ �ĞŶĞĨŝĐŝĂů
KǁŶĞƌ

WƌŽŽĨ ŽĨ /ĚĞŶƚŝƚǇ ZĞƋƵŝƌĞĚ ŝĨ h�K
ǁŝƚŚ ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂů
ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ
ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ

ZĞƋƵŝƌĞĚ ŝĨ h�K
ǁŝƚŚ ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂů
ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ
ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ

ZĞƋƵŝƌĞĚ ŝĨ h�K ǁŝƚŚ
ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂů
ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ

WƌŽŽĨ ŽĨ �ĚĚƌĞƐƐ ZĞƋƵŝƌĞĚ ZĞƋƵŝƌĞĚ ZĞƋƵŝƌĞĚ



ϱϯ ͮ W Ă Ő Ğ

&KZ�/'E /Es�^dD�Ed^ /E /E�/�

Ϯ͘ �ƵƌƌĞŶĐǇ ,ĞĚŐŝŶŐ
&W/Ɛ ĂƌĞ ĂůůŽǁĞĚ ƚŽ ŚĞĚŐĞ ƚŚĞŝƌ ĐƵƌƌĞŶĐǇ ƌŝƐŬ ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞŝƌ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŝŶ /ŶĚŝĂ ĂƐ ŽŶ Ă ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ ĚĂƚĞ
ƵƐŝŶŐ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƉƌŽĚƵĐƚƐ͗
� &ŽƌĞŝŐŶ ĞǆĐŚĂŶŐĞ ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞ ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ǁŝƚŚ ƌƵƉĞĞ ĂƐ ŽŶĞ ŽĨ ƚŚĞ ĐƵƌƌĞŶĐŝĞƐ
� WĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ ŝŶ ƚŚĞ �ƵƌƌĞŶĐǇ �ĞƌŝǀĂƚŝǀĞ ƐĞŐŵĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ �ǆĐŚĂŶŐĞ

/͘ &ĂĐŝůŝƚŝĞƐ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ĨŽƌ &ŽƌĞŝŐŶ WŽƌƚĨŽůŝŽ /ŶǀĞƐƚŽƌƐ
� dŽ ŚĞĚŐĞ ĐƵƌƌĞŶĐǇ ƌŝƐŬ ŽŶ ƚŚĞ ŵĂƌŬĞƚ ǀĂůƵĞ ŽĨ ĞŶƚŝƌĞ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŝŶ /ŶĚŝĂ ĂƐ ŽŶ Ă ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ ĚĂƚĞ
� dŽ ŚĞĚŐĞ ƚŚĞ ĐŽƵƉŽŶ ƌĞĐĞŝƉƚƐ ĂƌŝƐŝŶŐ ŽƵƚ ŽĨ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ŝŶ ĚĞďƚ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ƌĞĐĞŝǀĂďůĞ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ

ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƚǁĞůǀĞ ŵŽŶƚŚƐ
� dŽ ŚĞĚŐĞ ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞĚ ĞǆƉŽƐƵƌĞ ŝŶ /ŶĚŝĂ ǁŚŝĐŚ ŝƐ ĞǆƉĞĐƚĞĚ ŝŶ ĨƵƚƵƌĞ

//͘ &ŽƌĞŝŐŶ �ǆĐŚĂŶŐĞ �ĞƌŝǀĂƚŝǀĞ �ŽŶƚƌĂĐƚƐ
&W/Ɛ ĂƌĞ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ƚŽ ĞǆĞĐƵƚĞ &y ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞ ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ǁŝƚŚ ĂŶǇ �� �Ăƚ ʹ / ďĂŶŬƐ ĂŶĚ ^ƚĂŶĚĂůŽŶĞ ƉƌŝŵĂƌǇ
ĚĞĂůĞƌƐ ĂƐ ƉĞƌ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͗
� dŚĞ ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞ ĐŽŶƚƌĂĐƚ ŝƐ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƵƌƉŽƐĞ ŽĨ ŚĞĚŐŝŶŐ ŽŶůǇ
� dŚĞ ŶŽƚŝŽŶĂů ĂŶĚ ƚĞŶŽƌ ŽĨ ƚŚĞ ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞ ĐŽŶƚƌĂĐƚ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ĞǆĐĞĞĚ ƚŚĞ ǀĂůƵĞ ĂŶĚ ƚĞŶŽƌ ŽĨ ƚŚĞ ĞǆƉŽƐƵƌĞ
� dŚĞ ƐĂŵĞ ĞǆƉŽƐƵƌĞ ƐŚŽƵůĚ ŶŽƚ ďĞ ŚĞĚŐĞĚ ĂŐĂŝŶƐƚ ĂŶǇ ŽƚŚĞƌ ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞ ĐŽŶƚƌĂĐƚ
� /Ŷ ĐĂƐĞ ƚŚĞ ĞǆƉŽƐƵƌĞ ĐĞĂƐĞƐ ƚŽ ĞǆŝƐƚ ŝŶ ĨƵůů Žƌ ƉĂƌƚ͕ ƚŚĞŶ ƚŚĞ ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞ ĐŽŶƚƌĂĐƚ ƚŽ ďĞ ĂĚũƵƐƚĞĚ ƚŽ

ĞŶƐƵƌĞ ŝƚ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ĞǆĐĞĞĚ ƚŚĞ ǀĂůƵĞ ŽĨ ĞǆƉŽƐƵƌĞ
� /Ĩ Ă ŚĞĚŐĞ ďĞĐŽŵĞƐ ŶĂŬĞĚ ŝŶ ƉĂƌƚ Žƌ ĨƵůů ŽǁŝŶŐ ƚŽ ƌĞĚƵĐĞĚ ŵĂƌŬĞƚ ǀĂůƵĞ ŽĨ ƚŚĞ ƉŽƌƚĨŽůŝŽ͕ ĨŽƌ ƌĞĂƐŽŶƐ

ŽƚŚĞƌ ƚŚĂŶ ƐĂůĞ ŽĨ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ͕ ƚŚĞ ŚĞĚŐĞ ŵĂǇ ďĞ ĂůůŽǁĞĚ ƚŽ ĐŽŶƚŝŶƵĞ ƚŽ ƚŚĞ ŽƌŝŐŝŶĂů ŵĂƚƵƌŝƚǇ͕ Ăƚ ƚŚĞ
ĚŝƐĐƌĞƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ �� �ĂƚͲ/ �ĂŶŬ

� &ŽƌǁĂƌĚ ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ďŽŽŬĞĚ ďǇ &W/Ɛ ĐĂŶ ďĞ ƌŽůůĞĚ ŽǀĞƌ ŽŶ Žƌ ďĞĨŽƌĞ ŵĂƚƵƌŝƚǇ Žƌ ĐĂŶĐĞůůĞĚ
� &ŽƌǁĂƌĚ ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ďŽŽŬĞĚ ďǇ &W/Ɛ ŽŶĐĞ ĐĂŶĐĞůůĞĚ ĐĂŶ ďĞ ƌĞďŽŽŬĞĚ
� dŚĞ ŚĞĚŐĞƐ ƚĂŬĞŶ ǁŝƚŚ �� ďĂŶŬƐ ŽƚŚĞƌ ƚŚĂŶ ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ �� ďĂŶŬ ŚĂǀĞ ƚŽ ďĞ ƐĞƚƚůĞĚ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ ^EZZ

ĂĐĐŽƵŶƚ ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ �� ďĂŶŬ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ ŶŽƌŵĂů ďĂŶŬŝŶŐ ĐŚĂŶŶĞůƐ
� dŚĞ ĐŽƐƚ ŽĨ ĂŶǇ ŚĞĚŐĞ ŵƵƐƚ ďĞ ŵĞƚ ŽƵƚ ŽĨ ƌĞƉĂƚƌŝĂďůĞ ĨƵŶĚƐ ĂŶĚͬ Žƌ ŝŶǁĂƌĚ ƌĞŵŝƚƚĂŶĐĞ ƚŚƌŽƵŐŚ ŶŽƌŵĂů

ďĂŶŬŝŶŐ ĐŚĂŶŶĞů
� �ůů ŽƵƚǁĂƌĚ ƌĞŵŝƚƚĂŶĐĞƐ ŝŶĐŝĚĞŶƚĂů ƚŽ ƚŚĞ ŚĞĚŐĞ ĂƌĞ ŶĞƚ ŽĨ ĂƉƉůŝĐĂďůĞ ƚĂǆĞƐ
� /Ĩ ĂŶ &W/ ǁŝƐŚĞƐ ƚŽ ĞŶƚĞƌ ŝŶƚŽ Ă ĨŽƌǁĂƌĚ ĐŽŶƚƌĂĐƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ĞǆƉŽƐƵƌĞ ƌĞůĂƚŝŶŐ ƚŽ ƚŚĂƚ ƉĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ

ŚĞůĚ ďǇ ŝƚ ĂŐĂŝŶƐƚ ǁŚŝĐŚ ŝƚ ŚĂƐ ŝƐƐƵĞĚ ĂŶǇ WEͬ K�/͕ ŝƚ ŵƵƐƚ ŚĂǀĞ Ă ŵĂŶĚĂƚĞ ĨƌŽŵ ƚŚĞ WEͬ K�/ ŚŽůĚĞƌ ĨŽƌ
ƚŚĞ ƉƵƌƉŽƐĞ͘ �� �ĂƚͲ/ �ĂŶŬ ŝƐ ĞǆƉĞĐƚĞĚ ƚŽ ǀĞƌŝĨǇ ƐƵĐŚ ŵĂŶĚĂƚĞƐ͕ Žƌ ŝŶ ĐĂƐĞƐ ǁŚĞƌĞ ƚŚŝƐ ŝƐ ƌĞŶĚĞƌĞĚ
ĚŝĨĨŝĐƵůƚ͕ ƚŚĞ ďĂŶŬ ŵĂǇ ŽďƚĂŝŶ Ă ĚĞĐůĂƌĂƚŝŽŶ ĨƌŽŵ ƚŚĞ &W/ ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ ƚŚĞ ŶĂƚƵƌĞͬ ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ ŽĨ ƚŚĞ WEͬ
K�/ ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ ƚŚĞ ŶĞĞĚ ĨŽƌ Ă ŚĞĚŐĞ ĂŶĚ ƚŚĂƚ ƚŚŝƐ ŝƐ ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ ĂŐĂŝŶƐƚ ƐƉĞĐŝĨŝĐ ŵĂŶĚĂƚĞƐ ŽďƚĂŝŶĞĚ
ĨƌŽŵ ƚŚĞ &W/͛Ɛ ĞŶĚ ĐůŝĞŶƚƐ͘
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///͘ �ƵƌƌĞŶĐǇ �ĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ ŽŶ �ǆĐŚĂŶŐĞ
� &W/Ɛ ĂƌĞ ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ ƚŽ ƚĂŬĞ ůŽŶŐ Žƌ ƐŚŽƌƚ ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ ǁŝƚŚŽƵƚ ŚĂǀŝŶŐ ƚŽ ĞƐƚĂďůŝƐŚ ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ ŽĨ ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ

ĞǆƉŽƐƵƌĞ ƵƉ ƚŽ Ă ƐŝŶŐůĞ ůŝŵŝƚ ŽĨ h^� ϭϬϬ ŵŝůůŝŽŶ Žƌ ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ ĂĐƌŽƐƐ Ăůů ĐƵƌƌĞŶĐǇ ƉĂŝƌƐ ŝŶǀŽůǀŝŶŐ /EZ͕
ƉƵƚ ƚŽŐĞƚŚĞƌ ĂŶĚ ĐŽŵďŝŶĞĚ ĂĐƌŽƐƐ Ăůů ĞǆĐŚĂŶŐĞƐ

� ^ŚŽƌƚ ƉŽƐŝƚŝŽŶ Ăƚ Ăůů ƐƚŽĐŬ ĞǆĐŚĂŶŐĞƐ ĂĐƌŽƐƐ Ăůů ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ŝŶ ĐƵƌƌĞŶĐǇ ƉĂŝƌƐ ŝŶǀŽůǀŝŶŐ /EZ ĚŽ ŶŽƚ ĞǆĐĞĞĚ
h^� ϭϬϬ ŵŝůůŝŽŶ

� &W/Ɛ ƚĂŬŝŶŐ ůŽŶŐ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ďĞǇŽŶĚ h^� ϭϬϬ ŵŝůůŝŽŶ ƐŚŽƵůĚ ŚĂǀĞ ĂŶ ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ ĞǆƉŽƐƵƌĞ ƚŽ ƚŚĞ ĞǆƚĞŶƚ ŽĨ
ƚŚĞ ǀĂůƵĞ ŽĨ ƚŚĞ ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞ ĐŽŶƚƌĂĐƚ

� ^ƉĞĐŝĨŝĐ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ůŝŵŝƚƐ ĂƌĞ ƐĞƚ ďǇ ƚŚĞ ĞǆĐŚĂŶŐĞ ĂĐƌŽƐƐ ƚŚĞ ĐƵƌƌĞŶĐǇ ƉĂŝƌƐ ŝŶ ƚŚŝƐ ƐĞŐŵĞŶƚ

Ϯ͘ϭ͘ ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ ŽĨ &W/͗
� &W/ ŝƐ ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ ĨŽƌ ĂŶǇ ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ŝŶ ĞǆĐĞƐƐ ŽĨ ƚŚĞ ůŝŵŝƚƐ ďŽŽŬĞĚ͕ ŝƚ ŝƐ ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ ďǇ ĂŶ

ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ ĞǆƉŽƐƵƌĞ ŝŶ /ŶĚŝĂ
� /Ĩ ƚŚĞ ƚŽƚĂů ǀĂůƵĞ ŽĨ ƚŚĞ ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ĞǆĐĞĞĚƐ ƚŚĞ ŵĂƌŬĞƚ ǀĂůƵĞ ŽĨ ƚŚĞ ŚŽůĚŝŶŐƐ ŽŶ ĂŶǇ ĚĂǇ͕ ƚŚĞ ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ

&W/ ƐŚĂůů ďĞ ůŝĂďůĞ ĨŽƌ ƉĞŶĂů ĂĐƚŝŽŶƐ ĂƐ ŵĂǇ ďĞ ůĂŝĚ ĚŽǁŶ ďǇ ƚŚĞ ^��/ ĂŶĚ ĂĐƚŝŽŶ ĂƐ ŵĂǇ ďĞ ƚĂŬĞŶ ďǇ Z�/͕
ƵŶĚĞƌ ƚŚĞ &�D�

Ϯ͘Ϯ͘ DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ ŽĨ ƉŽƐŝƚŝŽŶ͗
� dŚĞ ĞǆĐŚĂŶŐĞͬ ĐůĞĂƌŝŶŐ ĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ ǁŝůů ƉƌŽǀŝĚĞ &W/ ǁŝƐĞ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ŽŶ ĚĂǇͲĞŶĚ ŽƉĞŶ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ĂƐ ǁĞůů

ĂƐ ŝŶƚƌĂͲĚĂǇ ŚŝŐŚĞƐƚ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ƚŽ ƚŚĞ ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ ĐƵƐƚŽĚŝĂŶ ďĂŶŬƐ
� dŚĞ ĐƵƐƚŽĚŝĂŶ ďĂŶŬƐ ǁŝůů ĂŐŐƌĞŐĂƚĞ ƚŚĞ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ŽĨ ĞĂĐŚ &W/ ŽŶ ƚŚĞ ƐƚŽĐŬ ĞǆĐŚĂŶŐĞƐ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ ƚŚĞ KǀĞƌ

ƚŚĞ �ŽƵŶƚĞƌ ;Kd�Ϳ ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ďŽŽŬĞĚ ǁŝƚŚ ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ ĂŶĚ ŽƚŚĞƌ �� ďĂŶŬƐ
� dŚĞ ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ ĐƵƐƚŽĚŝĂŶ ďĂŶŬ ǁŝůů ďĞ ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ ƚŚĞ ƚŽƚĂů ƉŽƐŝƚŝŽŶ ĂŶĚ ďƌŝŶŐ ƚƌĂŶƐŐƌĞƐƐŝŽŶƐ͕ ŝĨ ĂŶǇ͕ ƚŽ

ƚŚĞ ŶŽƚŝĐĞ ŽĨ Z�/ͬ ^��/
� dŚĞ ůŝŵŝƚ ƐŚĂůů ďĞ ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ ŽŶ ĞŶĚ ŽĨ ĚĂǇ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ďĂƐŝƐ
� dŚĞ ĞǆĐŚĂŶŐĞ ǁŝůů ŝŶƚŝŵĂƚĞ ĐƵƐƚŽĚŝĂŶ ŽĨ ƚŚĞ &W/Ɛ ŽĨ ƚŚĞ ŝŶƚƌĂĚĂǇ ŚŝŐŚĞƐƚ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ƚĂŬĞŶ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ĚĂǇ

ďǇ &W/Ɛ͕ ƚŚƌŽƵŐŚ ĞŶĚ ŽĨ ĚĂǇ ƌĞƉŽƌƚ
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ϯ͘ dĂǆ ZĞŐŝŵĞ ŝŶ /ŶĚŝĂ ĨŽƌ &W/Ɛ
dŚĞ �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ŽĨ ZĞǀĞŶƵĞ ƵŶĚĞƌ ƚŚĞ DŝŶŝƐƚƌǇ ŽĨ &ŝŶĂŶĐĞ ŝƐ ƚŚĞ ŶŽĚĂů ĂŐĞŶĐǇ ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ ĨŽƌ ƌĞǀĞŶƵĞ
ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ͕ ďŽƚŚ ĚŝƌĞĐƚ ĂŶĚ ŝŶĚŝƌĞĐƚ ƚĂǆĞƐ͕ ŽĨ ƚŚĞ �ĞŶƚƌĂů 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͘ dŚĞ �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ĨŽƌŵƵůĂƚĞƐ ƚŚĞ ƚĂǆ
ƉŽůŝĐǇ ĂŶĚ ŽƉĞƌĂƚĞƐ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚǁŽ ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ ďŽĂƌĚƐ͕ ǀŝǌ͘ ƚŚĞ �ĞŶƚƌĂů �ŽĂƌĚ ŽĨ �ŝƌĞĐƚ dĂǆĞƐ ;���dͿ ĂŶĚ ƚŚĞ
�ĞŶƚƌĂů �ŽĂƌĚ ŽĨ /ŶĚŝƌĞĐƚ dĂǆĞƐ ĂŶĚ �ƵƐƚŽŵƐ ;��/�Ϳ͘ dŚĞ ���d ŚĂƐ ƐĞƚ ƵƉ Ă ƐĞƉĂƌĂƚĞ ĐĞůů ĨŽƌ ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ ŽĨ
ŝŶĐŽŵĞ ĞĂƌŶĞĚ ďǇ ĨŽƌĞŝŐŶ ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ͘

&ŽƌĞŝŐŶ /ŶǀĞƐƚŽƌƐ ŚĂǀĞ ƚŽ ƉĂǇ ƚŚĞ ĂƉƉůŝĐĂďůĞ ƚĂǆĞƐ Žƌ ƐĞƚ ĂƐŝĚĞ ƚŚĞ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ĨƵŶĚƐ ƚŽ ŵĞĞƚ ƚŚĞ ƚĂǆ
ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ ďĞĨŽƌĞ ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ ƚŽ ĨŽƌĞŝŐŶ ĐƵƌƌĞŶĐǇͬ ƌĞŵŝƚƚĂŶĐĞ͘ dŚĞ ƚĂǆĞƐ ĐĂŶ ĂůƐŽ ďĞ ƉĂŝĚ ĂƐ ĂŶ ĂĚǀĂŶĐĞ ƚĂǆ
ĂƐ ƉĞƌ ƚŚĞ ƐĐŚĞĚƵůĞ ƉƌŽǀŝĚĞĚ ďǇ /ŶĐŽŵĞ dĂǆ͕ ŝĨ ƚŚĞƌĞ ĂƌĞ ŶŽ ƌĞŵŝƚƚĂŶĐĞƐ ŽƵƚ ŽĨ /ŶĚŝĂ͘

&ŽƌĞŝŐŶ /ŶǀĞƐƚŽƌƐ ĂƌĞ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ƚŽ ĂƉƉŽŝŶƚ Ă �ŚĂƌƚĞƌĞĚ �ĐĐŽƵŶƚĂŶƚͬ dĂǆ �ŽŶƐƵůƚĂŶƚ ŝŶ /ŶĚŝĂ͕ ƚŽ ƉƌŽǀŝĚĞ
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ĐŽŵƉƵƚĂƚŝŽŶ ŽĨ dĂǆ ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ͘ dŚĞ ƚĂǆ ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚ ǁŽƵůĚ͕ ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ ƚĂǆ
ƉĂǇŵĞŶƚƐ͕ ĂŶĚ ĨŝůŝŶŐ ŽĨ ƚĂǆ ƌĞƚƵƌŶƐ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ůŝĂƐŽŶŝŶŐ ǁŝƚŚ ƚŚĞ dĂǆ ĂƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐ ŝŶ ĐĂƐĞ ŽŶ ĂŶǇ ƋƵĞƌŝĞƐ Žƌ
ĞŶƋƵŝƌŝĞƐ͘ &ŽƌĞŝŐŶ /ŶǀĞƐƚŽƌƐ ĂƌĞ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ƚŽ ŽďƚĂŝŶ WĞƌŵĂŶĞŶƚ �ĐĐŽƵŶƚ EƵŵďĞƌ ;W�EͿ͘ �ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ĨŽƌ W�E
ĨŽƌŵƐ ƉĂƌƚ ŽĨ �ŽŵŵŽŶ �ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ &Žƌŵ ;��&Ϳ
dĂǆĞƐ ƉĂǇĂďůĞ ďǇ &ŽƌĞŝŐŶ /ŶǀĞƐƚŽƌƐ͗
� tŝƚŚŚŽůĚŝŶŐ dĂǆ
� �ĂƉŝƚĂů 'ĂŝŶƐ dĂǆ
� ^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ dƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶ dĂǆ ;^ddͿ

ϯ͘ϭ͘ tŝƚŚŚŽůĚŝŶŐ dĂǆ ;t,dͿ͗
tŝƚŚŚŽůĚŝŶŐ dĂǆ ŝƐ ĂŶ ŽďůŝŐĂƚŝŽŶ ŽŶ ƚŚĞ ƉĂǇĞƌ ƚŽ ǁŝƚŚŚŽůĚ ƚĂǆ Ăƚ ƚŚĞ ƚŝŵĞ ŽĨ ŵĂŬŝŶŐ ƉĂǇŵĞŶƚ ƵŶĚĞƌ
ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ ŚĞĂĚƐ͘ &ŽƌĞŝŐŶ /ŶǀĞƐƚŽƌƐ ĂƌĞ ƐƵďũĞĐƚ ƚŽ t,d ŝŶ ƚĞƌŵƐ ŽĨ ƚŚĞŝƌ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŝŶĐŽŵĞ ŽŶ ĚĞďƚ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ
ŚĞůĚ ďǇ ƚŚĞŵ ŝŶ /ŶĚŝĂ͘

/͘ dĂǆĂƚŝŽŶ ŽĨ /ŶƚĞƌĞƐƚ͗
� &ŽƌĞŝŐŶ /ŶǀĞƐƚŽƌƐ ĂƌĞ ůŝĂďůĞ ƚŽ ƉĂǇ ƚĂǆ ŽŶ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŝŶĐŽŵĞ ĞĂƌŶĞĚ ŝŶ /ŶĚŝĂ ĂƐ ƉĞƌ ƚŚĞ ƉƌĞǀĂŝůŝŶŐ ƚĂǆ

ƌĂƚĞƐ Žƌ ĂƐ ƉĞƌ ƚŚĞ �ŽƵďůĞ dĂǆ dƌĞĂƚǇ ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ ďĞƚǁĞĞŶ /ŶĚŝĂ ĂŶĚ ƚŚĞ ĚŽŵŝĐŝůĞ ĐŽƵŶƚƌǇ ŽĨ ƚŚĞ &W/͕
ǁŚŝĐŚĞǀĞƌ ŝƐ ůĞƐƐ

� t,d ŽĨ ϮϬй ŝƐ ĂƉƉůŝĐĂďůĞ ĨŽƌ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŝŶĐŽŵĞ
� /Ŷ ĐĂƐĞ ŽĨ &W/Ɛ͕ ƵŶĚĞƌ ƐĞĐƚŝŽŶ ϭϵϰ>� ŽĨ /ŶĐŽŵĞ dĂǆ �Đƚ͕ Ă ĐŽŶĐĞƐƐŝŽŶĂů ƚĂǆ ƌĂƚĞ ŽĨ ϱй ŝƐ ĂƉƉůŝĐĂďůĞ ŽŶ

ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŝŶĐŽŵĞ ŽŶ ƌƵƉĞĞ ĚĞŶŽŵŝŶĂƚĞĚ ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ ďŽŶĚƐ Žƌ 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ͘ dŚŝƐ ĐŽŶĐĞƐƐŝŽŶĂů
ƌĂƚĞ ŝƐ ǀĂůŝĚ ƵŶƚŝů :ƵŶĞ ϯϬ͕ ϮϬϮϯ

� dŚŝƐ ďĞŶĞĨŝƚ ŽĨ ůŽǁĞƌ t,d ŝƐ ĂůƐŽ ĞǆƚĞŶĚĞĚ ƚŽ /EZ ĚĞŶŽŵŝŶĂƚĞĚ ;DĂƐĂůĂͿ �ŽŶĚƐ ŝƐƐƵĞĚ ŽƵƚƐŝĚĞ /ŶĚŝĂ
ĂŶĚ DƵŶŝĐŝƉĂů �ŽŶĚƐ

//͘ dĂǆĂƚŝŽŶ ŽĨ ĚŝǀŝĚĞŶĚ͗
� &ŝŶĂŶĐĞ �Đƚ͕ ϮϬϮϬ ŚĂƐ ĚŽŶĞ ĂǁĂǇ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĞǆƚĂŶƚ ĐŽŶĐĞƉƚ ŽĨ �ŝǀŝĚĞŶĚ �ŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ dĂǆ͘
� �ŝǀŝĚĞŶĚƐ ĂƌĞ ŶŽǁ ƚĂǆĂďůĞ ŝŶ ŚĂŶĚƐ ŽĨ ĚŝǀŝĚĞŶĚ ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ͘ �ĞĚƵĐƚŝŽŶ ƚŽ ďĞ ĂůůŽǁĞĚ ŽŶ ĚŝǀŝĚĞŶĚ

ƌĞĐĞŝǀĞĚ ďǇ ŚŽůĚŝŶŐ ĐŽŵƉĂŶǇ ĨƌŽŵ ŝƚƐ ƐƵďƐŝĚŝĂƌǇ



ϱϲ ͮ W Ă Ő Ğ

&KZ�/'E /Es�^dD�Ed^ /E /E�/�

ϯ͘Ϯ͘ �ĂƉŝƚĂů 'ĂŝŶƐ dĂǆ
dĂǆĂƚŝŽŶ ŽĨ ŐĂŝŶƐ ŽŶ ƐĂůĞ ŽĨ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ͗
� �ŶǇ ŝŶĐŽŵĞ ĂƌŝƐŝŶŐ ƚŽ &W/Ɛ ĨƌŽŵ ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶƐ ŝŶ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ǁŝůů ďĞ ƚƌĞĂƚĞĚ ĂƐ ĐĂƉŝƚĂů ŐĂŝŶƐ ŝ͘Ğ͘ ƚŚĞ ŝŶĐŽŵĞ

ĞĂƌŶĞĚ ďǇ &W/Ɛ ĂƌŝƐŝŶŐ ĨƌŽŵ ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶ ŝŶ ƐƵĐŚ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ǁŽƵůĚ ďĞ ƚĂǆĞĚ ĂƐ ͚�ĂƉŝƚĂů 'ĂŝŶƐ͛͘
Ͷ /ŶĐŽŵĞ ĞĂƌŶĞĚ ŽŶ ƐŚĂƌĞƐ ŚĞůĚ ĨŽƌ ůĞƐƐ ƚŚĂŶ ϭϮ ŵŽŶƚŚƐ͕ ŝƐ ƌĞŐĂƌĚĞĚ ĂƐ ƐŚŽƌƚͲƚĞƌŵ ĐĂƉŝƚĂů ŐĂŝŶ
Ͷ /ŶĐŽŵĞ ĞĂƌŶĞĚ ŽŶ ƐŚĂƌĞƐ ŚĞůĚ ĨŽƌ ŵŽƌĞ ƚŚĂŶ ϭϮ ŵŽŶƚŚƐ ŝƐ ƌĞŐĂƌĚĞĚ ĂƐ ůŽŶŐͲƚĞƌŵ ĐĂƉŝƚĂů ŐĂŝŶ

&W/Ɛ ŝƐ ůŝĂďůĞ ƚŽ ƉĂǇ ƚĂǆ ŽŶ ƚŚĞ ŝŶĐŽŵĞ ĞĂƌŶĞĚ ŽŶ ƐĂůĞ ŽĨ ƐŚĂƌĞƐ ŝŶ /ŶĚŝĂ Ăƚ ƚŚĞ ƉƌĞǀĂŝůŝŶŐ ƌĂƚĞƐ Žƌ ĐĂŶ
ĂǀĂŝů ĚŽƵďůĞ ƚĂǆ ƚƌĞĂƚǇ ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ ƐŝŐŶĞĚ ďĞƚǁĞĞŶ /ŶĚŝĂ ĂŶĚ ĐŽƵŶƚƌǇ ŽĨ ĚŽŵŝĐŝůĞ ŽĨ &W/ ŝĨ ĂƉƉůŝĐĂďůĞ͘

ϯ͘ϯ͘ ^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ dƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶ dĂǆ
^dd ŝƐ ůĞǀŝĞĚ ŽŶ ĞǀĞƌǇ ƉƵƌĐŚĂƐĞ Žƌ ƐĂůĞ ŽĨ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ƚŚĂƚ ĂƌĞ ůŝƐƚĞĚ ŽŶ ƚŚĞ /ŶĚŝĂŶ ^ƚŽĐŬ �ǆĐŚĂŶŐĞƐ͘ dŚŝƐ
ǁŽƵůĚ ŝŶĐůƵĚĞ ƐŚĂƌĞƐ͕ ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ Žƌ ĞƋƵŝƚǇͲŽƌŝĞŶƚĞĚ ŵƵƚƵĂů ĨƵŶĚ ƵŶŝƚƐ͘ ^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ dƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶ dĂǆ ĨŽƌ ƚŚĞ
&͘z͘ ϮϬϮϬͲϮϭ

dƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶ ZĂƚĞƐ WĂǇĂďůĞ ďǇ
WƵƌĐŚĂƐĞͬ ^ĂůĞ ŽĨ ĞƋƵŝƚǇ ƐŚĂƌĞƐ ;ĚĞůŝǀĞƌǇ ďĂƐĞĚͿ Ϭ͘ϭй WƵƌĐŚĂƐĞƌͬ ^ĞůůĞƌ
WƵƌĐŚĂƐĞ ŽĨ ƵŶŝƚƐ ŽĨ ĞƋƵŝƚǇ ŽƌŝĞŶƚĞĚ ŵƵƚƵĂů ;ĚĞůŝǀĞƌǇ ďĂƐĞĚͿ Eŝů Ͳ
^ĂůĞ ŽĨ ƵŶŝƚƐ ŽĨ ĞƋƵŝƚǇ ŽƌŝĞŶƚĞĚ ŵƵƚƵĂů ĨƵŶĚ ;ĚĞůŝǀĞƌǇ ďĂƐĞĚͿ Ϭ͘ϬϬϭй ^ĞůůĞƌ
^ĂůĞ ŽĨ ĞƋƵŝƚǇ ƐŚĂƌĞƐ͕ ƵŶŝƚƐ ŽĨ ĞƋƵŝƚǇ ŽƌŝĞŶƚĞĚ ŵƵƚƵĂů ĨƵŶĚ ;ŶŽŶͲ
ĚĞůŝǀĞƌǇ ďĂƐĞĚͿ

Ϭ͘ϬϮϱй ^ĞůůĞƌ

^ĂůĞ ŽĨ ĂŶ ŽƉƚŝŽŶ ŝŶ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ Ϭ͘Ϭϱй ^ĞůůĞƌ
^ĂůĞ ŽĨ ĂŶ ŽƉƚŝŽŶ ŝŶ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ͕ ǁŚĞƌĞ ŽƉƚŝŽŶ ŝƐ ĞǆĞƌĐŝƐĞĚ Ϭ͘ϭϮϱй WƵƌĐŚĂƐĞƌ
^ĂůĞ ŽĨ ĨƵƚƵƌĞƐ ŝŶ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ Ϭ͘Ϭϭй ^ĞůůĞƌ
^ĂůĞ ŽĨ ƵŶŝƚ ŽĨ ĂŶ ĞƋƵŝƚǇͲŽƌŝĞŶƚĞĚ ĨƵŶĚ ƚŽ ƚŚĞ ŵƵƚƵĂů ĨƵŶĚ Ϭ͘ϬϬϭй ^ĞůůĞƌ
�ĞƌŝǀĂƚŝǀĞ ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ǁŚŝĐŚ ĂƌĞ ƐƵďũĞĐƚ ƚŽ ƉŚǇƐŝĐĂů ƐĞƚƚůĞŵĞŶƚ Ϭ͘ϭй WƵƌĐŚĂƐĞƌͬ ^ĞůůĞƌ
Z�Ɛ ƚƌĂĚĞĚ ŝŶ ĚĞŵĂƚĞƌŝĂůŝƐĞĚ ŵŽĚĞ ŽŶ �ǆĐŚĂŶŐĞƐ Ϭ͘Ϭϱй ^ĞůůĞƌ

ϯ͘ϰ͘ dĂǆ ZĂƚĞƐ
'ŝǀĞŶ ďĞůŽǁ ĂƌĞ ƚŚĞ ŝŶĚŝĐĂƚŝǀĞ ƚĂǆ ƌĂƚĞƐ ĂƐ ĂƉƉůŝĐĂďůĞ ƚŽ &W/Ɛ ĂŶĚ ƐŚŽƵůĚ ŶŽƚ ďĞ ĐŽŶƐƚƌƵĞĚ ĂƐ ƚŚĞ ĨŝŶĂů ƚĂǆ
ƌĂƚĞƐ ĂƐ ƚŚĞƐĞ ŵĂǇ ǀĂƌǇ ĨƌŽŵ ĐůŝĞŶƚ ƚŽ ĐůŝĞŶƚ ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ ŽŶ ƚŚĞ ƚǇƉĞ ŽĨ ĞŶƚŝƚǇ ĂŶĚ ƚŚĞ ĐŽƵŶƚƌǇ ŽĨ
ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ͘ &W/Ɛ ĂƌĞ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ƚŽ ĐŽŶƐƵůƚ ƚŚĞŝƌ ƚĂǆ ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ ŽŶ ƚŚĞ ƚĂǆĂƚŝŽŶ ůĂǁƐ ŝŶ /ŶĚŝĂ͘

dĂǆ ZĂƚĞƐ ĂƉƉůŝĐĂďůĞ ƚŽ &W/Ɛ ŝŶǀĞƐƚŝŶŐ ŝŶ /ŶĚŝĂ
�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ zĞĂƌ͗ ϮϬϮϭͲϮϬϮϮ
WƌĞǀŝŽƵƐ zĞĂƌ͗ �Ɖƌŝů Ϭϭ͕ ϮϬϮϬ ƚŝůů DĂƌĐŚ ϯϭ͕ ϮϬϮϭ ;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ƐƵƌĐŚĂƌŐĞ ĂŶĚ ĐĞƐƐ ĂƐ ĂƉƉůŝĐĂďůĞͿ
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dĂǆ ZĂƚĞƐ ĨŽƌ �ŽƌƉŽƌĂƚĞ &W/Ɛ
EĂƚƵƌĞ ŽĨ /ŶĐŽŵĞ �ŽƌƉŽƌĂƚĞ &W/Ɛ

EĞƚ dĂǆĂďůĞ /ŶĐŽŵĞ
ĚŽĞƐ ŶŽƚ ĞǆĐĞĞĚ
/EZ ϭϬ ŵŝůůŝŽŶ

EĞƚ dĂǆĂďůĞ /ŶĐŽŵĞ ĞǆĐĞĞĚ
/EZ ϭϬ ŵŝůůŝŽŶ ďƵƚ ĚŽĞƐ ŶŽƚ
ĞǆĐĞĞĚ /EZ ϭϬϬ ŵŝůůŝŽŶ

EĞƚ ƚĂǆĂďůĞ
ŝŶĐŽŵĞ ĞǆĐĞĞĚ
/EZ ϭϬϬ ŵŝůůŝŽŶ

�ŝǀŝĚĞŶĚƐ ϮϬ͘ϴй Ϯϭ͘Ϯϭϲй Ϯϭ͘ϴϰй
/ŶƚĞƌĞƐƚ ƵͬƐ ϭϵϰ >�Ύ ϱ͘Ϯй ϱ͘ϯϬϰй ϱ͘ϰϲй
/ŶƚĞƌĞƐƚ ŽƚŚĞƌ ƚŚĂŶ ƵͬƐ ϭϵϰ
>�Ύ

ϮϬ͘ϴй Ϯϭ͘Ϯϭϲй Ϯϭ͘ϴϰй

�ĂƉŝƚĂů 'ĂŝŶƐ ŽŶ �ƋƵŝƚǇ ƐŚĂƌĞƐ ĂŶĚ �ƋƵŝƚǇ ŽƌŝĞŶƚĞĚ D&Ɛ ǁŚĞƌĞ ^dd ŝƐ ĂƉƉůŝĞĚ
^ŚŽƌƚͲƚĞƌŵ ĐĂƉŝƚĂů ŐĂŝŶƐ ϭϱ͘ϲϬй ϭϱ͘ϵϭϮй ϭϲ͘ϯϴй
>ŽŶŐͲƚĞƌŵ ĐĂƉŝƚĂů ŐĂŝŶƐ
;ZĞĨ EŽƚĞ ϮͿ

ϭϬ͘ϰй ϭϬ͘ϲϬϴй ϭϬ͘ϵϮй

�ĂƉŝƚĂů 'ĂŝŶƐ ŽŶ ^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ǁŚĞƌĞ ^dd ŝƐ EKd ĂƉƉůŝĞĚ
^ŚŽƌƚͲƚĞƌŵ ĐĂƉŝƚĂů ŐĂŝŶƐ ϯϭ͘Ϯй ϯϭ͘ϴϮϰй ϯϮ͘ϳϲй
>ŽŶŐͲƚĞƌŵ ĐĂƉŝƚĂů ŐĂŝŶƐ ϭϬ͘ϰй ϭϬ͘ϲϬϴ ϭϬ͘ϵϮй

EĂƚƵƌĞ ŽĨ
/ŶĐŽŵĞ

EŽŶͲ�ŽƌƉŽƌĂƚĞ &W/Ɛ ʹ Ğ͘Ő͘ ƚƌƵƐƚ

EĞƚ
dĂǆĂďůĞ
/ŶĐŽŵĞ
ĚŽĞƐ ŶŽƚ
ĞǆĐĞĞĚ /EZ
ϱ ŵŝůůŝŽŶ

EĞƚ dĂǆĂďůĞ
/ŶĐŽŵĞ ĞǆĐĞĞĚ
/EZ ϱ ŵŝůůŝŽŶ
ďƵƚ ĚŽĞƐ ŶŽƚ
ĞǆĐĞĞĚ /EZ ϭϬ
ŵŝůůŝŽŶ

EĞƚ ƚĂǆĂďůĞ
ŝŶĐŽŵĞ ĞǆĐĞĞĚ
/EZ ϭϬ ŵŝůůŝŽŶ
ďƵƚ ĚŽĞƐ ŶŽƚ
ĞǆĐĞĞĚ /EZ ϮϬ
ŵŝůůŝŽŶ

EĞƚ ƚĂǆĂďůĞ
ŝŶĐŽŵĞ ĞǆĐĞĞĚ
/EZ ϮϬ ŵŝůůŝŽŶ
ďƵƚ ĚŽĞƐ ŶŽƚ
ĞǆĐĞĞĚ /EZ ϱϬ
DŝůůŝŽŶ

EĞƚ ƚĂǆĂďůĞ
/ŶĐŽŵĞ
ĞǆĐĞĞĚƐ
/EZ ϱϬ
ŵŝůůŝŽŶ

�ŝǀŝĚĞŶĚƐ ϮϬ͘ϴй ϮϮ͘ϴϴй Ϯϯ͘ϵϮй Ϯϯ͘ϵϮй Ϯϯ͘ϵϮй
/ŶƚĞƌĞƐƚ ƵͬƐ ϭϵϰ
>�Ύ

ϱ͘Ϯй ϱ͘ϳϮй ϱ͘ϵϴй ϲ͘ϱй ϳ͘ϭϮϰй

/ŶƚĞƌĞƐƚ ŽƚŚĞƌ
ƚŚĂŶ ƵͬƐ ϭϵϰ >�Ύ

ϮϬ͘ϴй ϮϮ͘ϴϴй Ϯϯ͘ϵϮй Ϯϲ͘ϬϬй Ϯϴ͘ϰϵϲй

�ĂƉŝƚĂů 'ĂŝŶƐ ŽŶ �ƋƵŝƚǇ ƐŚĂƌĞƐ ĂŶĚ �ƋƵŝƚǇ ŽƌŝĞŶƚĞĚ D&Ɛ ǁŚĞƌĞ ^dd ŝƐ ĂƉƉůŝĞĚ
^ŚŽƌƚͲƚĞƌŵ
ĐĂƉŝƚĂů ŐĂŝŶƐ

ϭϱ͘ϲϬй ϭϳ͘ϭϲй ϭϳ͘ϵϰй ϭϳ͘ϵϰй ϭϳ͘ϵϰй

>ŽŶŐͲƚĞƌŵ ĐĂƉŝƚĂů
ŐĂŝŶƐ ;ZĞĨ EŽƚĞ ϮͿ

ϭϬ͘ϰϬй ϭϭ͘ϰϰй ϭϭ͘ϵϲй ϭϭ͘ϵϲй ϭϭ͘ϵϲй

�ĂƉŝƚĂů 'ĂŝŶƐ ŽŶ ^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ǁŚĞƌĞ ^dd ŝƐ EKd ĂƉƉůŝĞĚ
^ŚŽƌƚͲƚĞƌŵ
ĐĂƉŝƚĂů ŐĂŝŶƐ

ϯϭ͘Ϯй ϯϰ͘ϯϮй ϯϱ͘ϴϴй ϯϱ͘ϴϴй ϯϱ͘ϴϴй

>ŽŶŐͲƚĞƌŵ ĐĂƉŝƚĂů
ŐĂŝŶƐ

ϭϬ͘ϰй ϭϭ͘ϰϰй ϭϭ͘ϵϲй ϭϭ͘ϵϲй ϭϭ͘ϵϲй

Ύ^ĞĐƚŝŽŶ ϭϵϰ >� ŽĨ /ŶĐŽŵĞ dĂǆ �Đƚ͕ ϭϵϲϭ
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dŚĞ ĂďŽǀĞ ƌĂƚĞƐ ĂƌĞ ŝŶĐůƵƐŝǀĞ ŽĨ ƐƵƌĐŚĂƌŐĞ ĂŶĚ ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ ĐĞƐƐ͕ ǁŚĞƌĞǀĞƌ ĂƉƉůŝĐĂďůĞ͘

EŽƚĞ ϭ͗ &W/Ɛͬ /ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂů /ŶǀĞƐƚŽƌƐ ĂƌĞ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ƚŽ ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ ƚŚĞŝƌ ŝŶĐŽŵĞ ƚĂǆ ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ ŝŶ ůŝŶĞ ǁŝƚŚ ƚŚĞ
ĂƉƉůŝĐĂďůĞ ůĂǁƐ ŝŶ /ŶĚŝĂ͘ �ůŝĞŶƚƐ ĂƌĞ ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ ƚŽ ƐĞĞŬ ƚŚĞ ŽƉŝŶŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞŝƌ ƚĂǆ ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ ŽŶ Ăůů ƚĂǆ ƌĞůĂƚĞĚ
ŵĂƚƚĞƌƐ͘
EŽƚĞ Ϯ͗ �ǆĞŵƉƚŝŽŶ ŽĨ ƚĂǆ ŽŶ >ŽŶŐ dĞƌŵ �ĂƉŝƚĂů 'ĂŝŶƐ ;>d�'Ϳ ĂƌŝƐŝŶŐ ĨƌŽŵ ƚƌĂŶƐĨĞƌ ŽĨ ƐŚĂƌĞƐ ŝƐ ĂǀĂŝůĂďůĞ͕ ŝĨ͗
Ͷ >d�' ĨƌŽŵ ƚƌĂŶƐĨĞƌ ŽĨ ĞƋƵŝƚǇ ƐŚĂƌĞƐ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ĞǆĐĞĞĚ /EZ ϭϬϬ͕ϬϬϬ ŝŶ Ă ǇĞĂƌ
Ͷ ^dd ǁĂƐ ƉĂŝĚ Ăƚ ƚŚĞ ƚŝŵĞ ŽĨ ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ ĂŶĚ ƚƌĂŶƐĨĞƌ ŽĨ ƚŚŽƐĞ ƐŚĂƌĞƐ

dĂǆ ŝƐ ƉĂǇĂďůĞ ŽŶ >d�' ĂďŽǀĞ /EZ ϭϬϬ͕ϬϬϬ ǁŝƚŚŽƵƚ ŝŶĚĞǆĂƚŝŽŶ

ϯ͘ϱ͘ �ĚǀĂŶĐĞ dĂǆ
/ŶǀĞƐƚŽƌƐ ǁŚŽ ĚŽ ŶŽƚ ŚĂǀĞ ĂŶǇ ƌĞƉĂƚƌŝĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞŝƌ ĨƵŶĚƐ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ĨŝŶĂŶĐŝĂů ǇĞĂƌ͕ ƚŚĞ ƚĂǆ ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ ŽŶ
ĐĂƉŝƚĂů ŐĂŝŶƐ ŚĂǀĞ ƚŽ ďĞ ĚŝƐĐŚĂƌŐĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ĨŽƌŵ ŽĨ ĂĚǀĂŶĐĞ ƚĂǆ ƉĂǇĂďůĞ ŝŶ ŝŶƐƚĂůůŵĞŶƚƐ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ĨŝŶĂŶĐŝĂů
ǇĞĂƌ͘ dŚĞ ƚĂǆ ƚŚƵƐ ƉĂŝĚ ŝƐ ĂĚũƵƐƚĞĚ ĂŐĂŝŶƐƚ ƚŚĞ ƚŽƚĂů ƚĂǆ ĂƐƐĞƐƐĂďůĞ ĨŽƌ ƚŚĞ ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ ǇĞĂƌ͘
>ŝĂďŝůŝƚǇ ƚŽ ƉĂǇ ĂĚǀĂŶĐĞ ƚĂǆ ĂƌŝƐĞƐ ǁŚĞŶ ƐƵĐŚ ƚĂǆ ƉĂǇĂďůĞ ŝƐ /EZ ϭϬ͕ϬϬϬ Žƌ ŵŽƌĞ͘

dŚĞ ĂĚǀĂŶĐĞ ƚĂǆ ŶĞĞĚƐ ƚŽ ďĞ ƉĂŝĚ ĂƐ ƉĞƌ ďĞůŽǁ ƐĐŚĞĚƵůĞ ;ĂƉƉůŝĐĂďůĞ ĨŽƌ ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ ĂŶĚ ŶŽŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ
ĞŶƚŝƚŝĞƐͿ͗

�ƵĞ �ĂƚĞƐ �ĚǀĂŶĐĞ dĂǆ WĂǇĂďůĞ ďǇ ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ ĂŶĚ ŶŽŶͲĐŽƌƉŽƌĂƚĞ ĞŶƚŝƚŝĞƐ
�Ǉ :ƵŶĞ ϭϱ ϭϱй ŽĨ ĂĚǀĂŶĐĞ ƚĂǆ
�Ǉ ^ĞƉƚĞŵďĞƌ ϭϱ ϰϱй ŽĨ ĂĚǀĂŶĐĞ ƚĂǆ
�Ǉ �ĞĐĞŵďĞƌ ϭϱ ϳϱй ŽĨ ĂĚǀĂŶĐĞ ƚĂǆ
�Ǉ DĂƌĐŚ ϭϱ ϭϬϬй ŽĨ ĂĚǀĂŶĐĞ ƚĂǆ
�Ǉ DĂƌĐŚ ϯϭ ;ĨŽƌ ϭϱ ĚĂǇƐ ĨƌŽŵ
DĂƌĐŚ ϭϱ ƚŽ DĂƌĐŚ ϯϭͿ

ϭϬϬй dĂǆ ŽŶ /ŶĐŽŵĞ ;ĐĂƉŝƚĂů ŐĂŝŶƐ ĂŶĚ ĚŝǀŝĚĞŶĚͬ ŝŶƚĞƌĞƐƚͿ

� dĂǆĞƐ ĂƌĞ ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ ďĂƐĞĚ ŽŶ ƚƌĂĚĞĚ ƉŽƐŝƚŝŽŶ͘ �ůů ƚƌĂĚĞƐ ĞǆĞĐƵƚĞĚ ƵƉ ƚŽ ĂŶĚ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ƚŚĞ ĚĞĂĚůŝŶĞƐ
ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ ĂďŽǀĞ ƚŽ ďĞ ŝŶĐůƵĚĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶ͘

� dĂǆĞƐ ŶŽƚ ƉĂŝĚ ŝŶ ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĂďŽǀĞ ƐĐŚĞĚƵůĞ Ăƚ ƚŚĞ ĞŶĚ ŽĨ ƚŚĞ ĨŝŶĂŶĐŝĂů ǇĞĂƌ ;DĂƌĐŚ ϯϭͿ͕ ǁŝůů
ďĞ ůŝĂďůĞ ĨŽƌ ŝŶƚĞƌĞƐƚ Λ ϭй ƉĞƌ ŵŽŶƚŚ ŽŶ ƐƵĐŚ ĚĞĨŝĐŝĞŶĐǇ͘

� dŚĞ ĚƵĞ ĚĂƚĞƐ ĨŽƌ ĨŝůŝŶŐ ŝŶĐŽŵĞ ƚĂǆ ƌĞƚƵƌŶƐ ĨŽƌ Ă ĨŝŶĂŶĐŝĂů ǇĞĂƌ ĂƌĞ KĐƚŽďĞƌ ϯϭƐƚ ĂŶĚ :ƵůǇ ϯϭƐƚ ŽĨ ƚŚĞ
ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĨŝŶĂŶĐŝĂů ǇĞĂƌ ĨŽƌ ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ ĂŶĚ ŶŽŶͲĐŽƌƉŽƌĂƚĞƐ ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͘ /Ĩ ƚŚĞ ƌĞƚƵƌŶƐ ĂƌĞ ŶŽƚ ĨŝůĞĚ ŽŶ Žƌ
ďĞĨŽƌĞ ƚŚĞ ĚƵĞ ĚĂƚĞƐ͕ ŝŶƚĞƌĞƐƚ Λ ϭй ƉĞƌ ŵŽŶƚŚ ;Žƌ ƉĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ ŵŽŶƚŚͿ ǁŝůů ďĞ ĐŚĂƌŐĞĚ ŽŶ ƚŚĞ
ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ ŽĨ ƚŚĞ ƚĂǆ ƉĂǇĂďůĞ ĂŶĚ ƚŚĞ ĂĚǀĂŶĐĞ ƚĂǆ ĂŶĚ ƚĂǆ ĚĞĚƵĐƚĞĚ Ăƚ ƐŽƵƌĐĞ͘ /ŶƚĞƌĞƐƚ ǁŝůů ďĞ ĐŚĂƌŐĞĚ
ƚŝůů ƚŚĞ ZĞƚƵƌŶ ŽĨ /ŶĐŽŵĞ ĨŽƌ ƚŚĞ ƌĞůĞǀĂŶƚ ĨŝŶĂŶĐŝĂů ǇĞĂƌ ŝƐ ĨŝůĞĚ͘
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ϯ͘ϲ͘ �ŽƵďůĞ dĂǆĂƚŝŽŶ �ǀŽŝĚĂŶĐĞ
dŚĞ 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ŽĨ /ŶĚŝĂ ŚĂƐ ĞŶƚĞƌĞĚ ŝŶƚŽ �ŽƵďůĞ dĂǆ �ǀŽŝĚĂŶĐĞ �ŐƌĞĞŵĞŶƚƐ ;�d��Ϳ ǁŝƚŚ ƐĞǀĞƌĂů
ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘ dŚŝƐ ƚƌĞĂƚǇ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞƐ ƚŚĞ ƚĂǆĂďŝůŝƚǇ ŽĨ ǀĂƌŝŽƵƐ ŝŶĐŽŵĞƐ ;ŝŶĐů͘ �ĂƉŝƚĂů ŐĂŝŶƐ͕ ĚŝǀŝĚĞŶĚ ĂŶĚ
ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŝŶĐŽŵĞͿ ĞĂƌŶĞĚ ŝŶ /ŶĚŝĂ͕ ďǇ ƚŚĞ ƌĞƐŝĚĞŶƚ ĞŶƚŝƚǇ ŽĨ ƚŚĞ ĐŽƵŶƚƌǇ ǁŝƚŚ ǁŚŝĐŚ /ŶĚŝĂ ŚĂƐ ĞŶƚĞƌĞĚ ŝŶƚŽ Ă
�d��͘ dŚĞ ĞŶƚŝƚǇ ŵĂǇ ĂǀĂŝů ƚŚĞ ďĞŶĞĨŝƚƐ ŽĨ ƚŚĞ �d�� ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ ǁŚĞƌĞǀĞƌ ƐƵĐŚ ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ ĂƌĞ ŵŽƌĞ
ďĞŶĞĨŝĐŝĂů ǀŝƐͲăͲǀŝƐ ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ ŽĨ ƚŚĞ ŝŶĐŽŵĞ ƚĂǆ͘

�d�� ĞŶƚĞƌĞĚ ŝŶƚŽ͕ ďǇ 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ŽĨ /ŶĚŝĂ ĐĂŶ ďĞ ĂĐĐĞƐƐĞĚ Ăƚ
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝŶĐŽŵĞƚĂǆŝŶĚŝĂ͘ŐŽǀ͘ŝŶͬWĂŐĞƐͬŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůͲƚĂǆĂƚŝŽŶͬĚƚĂĂ͘ĂƐƉǆ

ϯ͘ϳ͘ DŝŶŝŵƵŵ �ůƚĞƌŶĂƚĞ dĂǆ ;D�dͿ
�ĂƉŝƚĂů ŐĂŝŶƐ ĨƌŽŵ ƐĂůĞ ŽĨ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŝŶĐŽŵĞ͕ ƌŽǇĂůƚŝĞƐ͕ ĨĞĞƐ ŽŶ ƚĞĐŚŶŝĐĂů ƐĞƌǀŝĐĞƐ ĞĂƌŶĞĚ
ďǇ ĨŽƌĞŝŐŶ ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ ǁŝůů ďĞ ĞǆĞŵƉƚ ĨƌŽŵ D�d͕ ŝĨ ƚŚĞ ŶŽƌŵĂů ƚĂǆ ƌĂƚĞ ŽŶ ƐƵĐŚ ŝŶĐŽŵĞ ŝƐ ůŽǁĞƌ ƚŚĂŶ ϭϴ͘ϱй͘
D�d ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ ĂƌĞ ŶŽƚ ĂƉƉůŝĐĂďůĞ ƚŽ &W/Ɛ ǁŚŽ ĚŽ ŶŽƚ ŚĂǀĞ WĞƌŵĂŶĞŶƚ �ƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ ;W�Ϳͬ ƉůĂĐĞ ŽĨ
ďƵƐŝŶĞƐƐ ŝŶ /ŶĚŝĂ

ϯ͘ϴ͘ 'ĞŶĞƌĂů �Ŷƚŝ �ǀŽŝĚĂŶĐĞ ZƵůĞ ;'��ZͿ
dŚĞ 'ĞŶĞƌĂů �Ŷƚŝ �ǀŽŝĚĂŶĐĞ ZƵůĞ ;'��ZͿ ǁŝůů ĂƉƉůǇ ƉƌŽƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ ƚŽ ƚƌĂŶƐĨĞƌ ŽĨ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ŵĂĚĞ ŽŶ Žƌ
ĂĨƚĞƌ Ϭϭ͘Ϭϰ͘ϮϬϭϳ͕ Žƌ ŽŶ ĂŶǇ ƚĂǆ ďĞŶĞĨŝƚƐ ĂǀĂŝůĞĚ ŽŶ Žƌ ĂĨƚĞƌ Ϭϭ͘Ϭϰ͘ϮϬϭϳ͕ ŝƌƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ ŽĨ ĚĂƚĞ ŽĨ ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ͕
ǁŚĞŶ '��Z ŝƐ ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ͘

dŚĞ �ĞŶƚƌĂů �ŽĂƌĚ ŽĨ �ŝƌĞĐƚ dĂǆĞƐ ;���dͿ ŚĂƐ ŝƐƐƵĞĚ Ă ƐĞƚ ŽĨ &�YƐ ƚŽ ĐůĂƌŝĨǇ ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ŽĨ '��Z͘ dŚĞ
&�YƐ ĐĂŶ ďĞ ĂĐĐĞƐƐĞĚ ƵƐŝŶŐ ƚŚĞ ďĞůŽǁ ůŝŶŬ͗
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝŶĐŽŵĞƚĂǆŝŶĚŝĂ͘ŐŽǀ͘ŝŶͬĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐͬĐŝƌĐƵůĂƌͬĐŝƌĐƵůĂƌϳͺϮϬϭϳ͘ƉĚĨ

ϯ͘ϵ͘ ^ƚĂŵƉ �ƵƚǇ
/ŶĚŝĂŶ ^ƚĂŵƉ ;�ŽůůĞĐƚŝŽŶ ŽĨ ^ƚĂŵƉ �ƵƚǇ ƚŚƌŽƵŐŚ ^ƚŽĐŬ �ǆĐŚĂŶŐĞƐ͕ �ůĞĂƌŝŶŐ �ŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚ �ĞƉŽƐŝƚŽƌŝĞƐͿ
ZƵůĞƐ͕ ϮϬϭϵ ;^ƚĂŵƉ �ƵƚǇ �ŽůůĞĐƚŝŽŶ ZƵůĞƐͿ͕ ǁĞŶƚ ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ ĨƌŽŵ :ƵůǇ Ϭϭ͕ ϮϬϮϬ͕ ƌĞƋƵŝƌĞƐ ^ƚŽĐŬ �ǆĐŚĂŶŐĞƐͬ
�ůĞĂƌŝŶŐ �ŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚ �ĞƉŽƐŝƚŽƌŝĞƐ ƚŽ ĐŽůůĞĐƚ ^ƚĂŵƉ �ƵƚǇ ŽŶ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ƚŽ ĨƵƌƚŚĞƌ ƉĂǇ
ƚŽ ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ ƐƚĂƚĞ ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ͘ �ůĞĂƌŝŶŐ �ŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ ŽĨ /ŶĚŝĂ >ŝŵŝƚĞĚ ;��/>Ϳ͕ ĂŶĚ ZĞŐŝƐƚƌĂƌ ƚŽ ĂŶ /ƐƐƵĞ ĂŶĚ
^ŚĂƌĞ dƌĂŶƐĨĞƌ �ŐĞŶƚƐ ;Zd�ƐͿ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ ƚŽ ďĞ ĚĞƉŽƐŝƚŽƌŝĞƐ ĨŽƌ ƚŚŝƐ ƉƵƌƉŽƐĞ ƚŽ ĂĐƚ ĂƐ ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ
ĂŐĞŶƚ͘
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�ĞůŽǁ ŝƐ ƚĂďůĞ ƐƵŵŵĂƌŝƐŝŶŐ ŬĞǇ ƉŽŝŶƚƐ ĨŽƌ ^ƚĂŵƉ �ƵƚǇ
�ŽůůĞĐƚĞĚ ďǇ &ƌŽŵ �ŚĂƌŐŝŶŐ �ǀĞŶƚ sĂůƵĞ ĨŽƌ ^ƚĂŵƉ

�ƵƚǇ
WŽŝŶƚƐ ƚŽ EŽƚĞ

^ƚŽĐŬ �ǆĐŚĂŶŐĞ
Žƌ �ůĞĂƌŝŶŐ
�ŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ

�ƵǇĞƌ ^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ƐŽůĚ
ƚŚƌŽƵŐŚ ƐƚŽĐŬ
ĞǆĐŚĂŶŐĞ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗
� >ŝƐƚĞĚ ƵŶŝƚƐ ŽĨ ĂŶǇ

ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ ƉŽŽůĞĚ
ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ Žƌ
ƐĐŚĞŵĞ͕ Žƌ
ƚƌŝƉĂƌƚŝƚĞ ƌĞƉŽ

EŽƚĞ͗ ^ƚŽĐŬ �ǆĐŚĂŶŐĞ
Žƌ ��W ƚŽ ŝŶƚŝŵĂƚĞ
ƌĞůĞǀĂŶƚ ĚĞƉŽƐŝƚŽƌǇ ŝŶ
ĐĂƐĞ ŽĨ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ŚĞůĚ
ŝŶ ĚĞŵĂƚ ĨŽƌŵ

� dŚĞ ƐĂůĞ
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ
ƌĞƉŽƌƚĞĚ ƚŽ Ă
ƐƚŽĐŬ ĞǆĐŚĂŶŐĞ

� /Ŷ ĐĂƐĞ ŽĨ ŽƉƚŝŽŶ
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ͗ ƚŚĞ
ďƵǇĞƌ ŽĨ ƚŚĞ
ŽƉƚŝŽŶ ĐŽŶƚƌĂĐƚ
ŚĂƐ ƚŽ ĐůĞĂƌůǇ
ŝĚĞŶƚŝĨǇ
ƉƌĞŵŝƵŵ
ƉĂǇĂďůĞ ďǇ Śŝŵ
ŽŶ ĞĂĐŚ
ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ
ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶ ĂŶĚ
ƌĞƉŽƌƚ ŝƚ ƚŽ ƚŚĞ
ĐŽůůĞĐƚŝŶŐ ĂŐĞŶƚ

^ƚŽĐŬ �ǆĐŚĂŶŐĞ Žƌ
��W ƚŽ ŝŶƚŝŵĂƚĞ
ƌĞůĞǀĂŶƚ
ĚĞƉŽƐŝƚŽƌǇ ŝŶ ĐĂƐĞ
ŽĨ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ŚĞůĚ
ŝŶ ĚĞŵĂƚ ĨŽƌŵ
KƉƚŝŽŶƐ ŝŶĐůƵĚĞ
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ ǁŝƚŚ
ǌĞƌŽ Žƌ ŶĞĂƌ ǌĞƌŽ
ƉƌĞŵŝƵŵ

KĨĨĞƌŽƌ dĞŶĚĞƌ ŽĨĨĞƌ͕ ŽƉĞŶ
ŽĨĨĞƌ Žƌ ŽĨĨĞƌ ĨŽƌ ƐĂůĞ
Žƌ ƉƌŝǀĂƚĞ ƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ
ĞǆĞĐƵƚĞĚ ƚŚƌŽƵŐŚ
ƐƚŽĐŬ ĞǆĐŚĂŶŐĞ͕ ŽŶĐĞ
ŽĨĨĞƌ ŝƐ ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ
ĐŽŵƉůĞƚĞĚ

DĂƌŬĞƚ ǀĂůƵĞ ŽĨ ƚŚĞ
ƐĞĐƵƌŝƚǇ ďĞŝŶŐ
ĂĐƋƵŝƌĞĚ Žƌ ƐŽůĚ ŽƵƚ͕
Ăƚ ƚŚĞ ŽĨĨĞƌ ƉƌŝĐĞ

�ŽůůĞĐƚĞĚ �Ǉ &ƌŽŵ �ŚĂƌŐŝŶŐ �ǀĞŶƚ sĂůƵĞ ĨŽƌ ^ƚĂŵƉ �ƵƚǇ WŽŝŶƚƐ ƚŽ EŽƚĞ
�ĞƉŽƐŝƚŽƌŝĞƐ dƌĂŶƐĨĞƌŽƌ �ĞĨŽƌĞ ĞǆĞĐƵƚŝŽŶ ŽĨ

Ăůů ŽĨĨͲŵĂƌŬĞƚ
ƚƌĂŶƐĨĞƌƐ ŝŶǀŽůǀŝŶŐ
ƚƌĂŶƐĨĞƌ ŽĨ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ
ŝŶ ƚŚĞ ĚĞƉŽƐŝƚŽƌǇ
ƐǇƐƚĞŵ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ
Kd� ƚƌĂĚĞƐ

Ͷ �ŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ ĂŵŽƵŶƚ
ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ĚĞůŝǀĞƌǇ
ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ ƐůŝƉ ĂŶĚ ƚŚĞ
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ ĂƐ
ƌĞƉŽƌƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ
�ĞƉŽƐŝƚŽƌǇ

Ͷ /Ĩ ƚŚĞ ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ ŝƐ
ƉĂŝĚ ŝŶ ƉĂƌƚ Žƌ ŝŶ
ŝŶƐƚĂůŵĞŶƚƐ͕ ƐƚĂŵƉͲ
ĚƵƚǇ ƐŚĂůů ďĞ ĐŽůůĞĐƚĞĚ
ďǇ ƚŚĞ ĚĞƉŽƐŝƚŽƌǇ ŽŶ
ƚŚĞ ĞŶƚŝƌĞ ƐĂůĞ

�ĞƉŽƐŝƚŽƌǇ ƚŽ ŝŶƚŝŵĂƚĞ
ƚŚĞ ƐƚŽĐŬ ĞǆĐŚĂŶŐĞ Žƌ
��W ĂďŽƵƚ ƚƌĂŶƐĨĞƌƐ
ǁŚŝĐŚ ŚĂǀĞ ƚŽ ďĞ
ƌĞƉŽƌƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ƐƚŽĐŬ
ĞǆĐŚĂŶŐĞ Žƌ ��W͕ ŽŶ
ǁŚŝĐŚ ƐƚĂŵƉͲĚƵƚǇ ŚĂƐ
ĂůƌĞĂĚǇ ďĞĞŶ ĐŽůůĞĐƚĞĚ
ďǇ ŝƚ͘ ^ƚŽĐŬ �ǆĐŚĂŶŐĞͬ
��W ƐŚĂůů ŶŽƚ ĐŽůůĞĐƚ
^ƚĂŵƉ �ƵƚǇ ŽŶ ƐƵĐŚ
ƚƌĂŶƐĨĞƌƐ



ϲϭ ͮ W Ă Ő Ğ

&KZ�/'E /Es�^dD�Ed^ /E /E�/�

ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ ǁŚĞŶ Ă
ƚƌĂŶƐĨĞƌ ŝƐ ĂĨĨĞĐƚĞĚ

/Ĩ ƚŚĞ ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ ŝƐ
ƉĂŝĚ ŝŶ ƉĂƌƚ Žƌ ŝŶ
ŝŶƐƚĂůŵĞŶƚƐ͕ ƐƚĂŵƉͲ
ĚƵƚǇ ƐŚĂůů ďĞ ĐŽůůĞĐƚĞĚ
ďǇ ƚŚĞ ĚĞƉŽƐŝƚŽƌǇ ŽŶ
ƚŚĞ ĞŶƚŝƌĞ ƐĂůĞ
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ ǁŚĞŶ Ă
ƚƌĂŶƐĨĞƌ ŝƐ ĂĨĨĞĐƚĞĚ
�ǆĐůƵƐŝŽŶ͗ �ŽƌƉŽƌĂƚĞ
ĂĐƚŝŽŶƐ ƐƵĐŚ ĂƐ ƐƚŽĐŬ
ƐƉůŝƚ͕ ƐƚŽĐŬ
ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚŝŽŶ͕
ŵĞƌŐĞƌƐ ĂŶĚ
ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶƐ͕ Žƌ ƐŝŵŝůĂƌ
ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ ĂĐƚŝŽŶƐ
ǁŚŝĐŚ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ƌĞƐƵůƚ
ŝŶ ĐŚĂŶŐĞ ŽĨ ďĞŶĞĨŝĐŝĂů
ŽǁŶĞƌ

WůĞĚŐĞĞ dƌĂŶƐĨĞƌ ŽĨ
ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ƉƵƌƐƵĂŶƚ
ƚŽ ŝŶǀŽĐĂƚŝŽŶ ŽĨ
ƉůĞĚŐĞ

DĂƌŬĞƚ ǀĂůƵĞ ŽĨ ƚŚĞ
ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ

/ƐƐƵĞƌ KŶ ĐƌĞĂƚŝŽŶ ŽĨ ŶĞǁ
ƐĞĐƵƌŝƚǇ ĂŶĚ ĐŚĂŶŐĞ
ŝŶ ƌĞĐŽƌĚƐ ŝŶ ƚŚĞ
ĚĞƉŽƐŝƚŽƌǇ ƵƉŽŶ
ŝƐƐƵĞ ŽĨ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ͕
ďĞĨŽƌĞ ĞǆĞĐƵƚŝŶŐ
ĂŶǇ ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶ ŝŶ
ĚĞƉŽƐŝƚŽƌǇ ƐǇƐƚĞŵ͘
/ŶĐůƵĚĞƐ͗

Ͷ &ƌĞƐŚ ŝƐƐƵĞ ƚŽ
ŝŶǀĞƐƚŽƌ ĂƐ ƉĂƌƚ ŽĨ
ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ ĂĐƚŝŽŶ

KĨĨĞƌŽƌ dĞŶĚĞƌ ŽĨĨĞƌ Žƌ
ŽƉĞŶ ŽĨĨĞƌ Žƌ ŽĨĨĞƌ
ĨŽƌ ƐĂůĞ Žƌ ƉƌŝǀĂƚĞ
ƉůĂĐĞŵĞŶƚ
ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ ƚŚƌŽƵŐŚ
Ă ĚĞƉŽƐŝƚŽƌǇ͕ ŽŶĐĞ
ŽĨĨĞƌ ŝƐ ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ
ĐŽŵƉůĞƚĞĚ

KŶ ƚŚĞ ŵĂƌŬĞƚ ǀĂůƵĞ
ŽĨ ƚŚĞ ƐĞĐƵƌŝƚǇ ďĞŝŶŐ
ĂĐƋƵŝƌĞĚ Žƌ ƐŽůĚ ŽƵƚ

�ŽůůĞĐƚŝŽŶ ŽĨ ƐƚĂŵƉͲĚƵƚǇ ďǇ ƐƚŽĐŬ ĞǆĐŚĂŶŐĞ Žƌ ĐůĞĂƌŝŶŐ ĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ͗ KŶ ŵĂƌŬĞƚ dƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶƐ
dǇƉĞ ŽĨ ^ĞĐƵƌŝƚǇ ^ĞŐŵĞŶƚ ^ƚĂŵƉ �ƵƚǇ ZĂƚĞ WĂǇĂďůĞ �Ǉ

dƌĂŶƐĨĞƌ ŽĨ ^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ
ŽƚŚĞƌ ƚŚĂŶ �ĞďĞŶƚƵƌĞƐ ʹ
�ĞůŝǀĞƌǇ ďĂƐŝƐ

�ƋƵŝƚǇ ^ĞŐŵĞŶƚ ϭ͘ϱ ďƉƐ �ƵǇĞƌ



ϲϮ ͮ W Ă Ő Ğ

&KZ�/'E /Es�^dD�Ed^ /E /E�/�

dƌĂŶƐĨĞƌ ŽĨ �ĞďĞŶƚƵƌĞƐ �ƋƵŝƚǇ ĂŶĚ �Ğďƚ ƐĞŐŵĞŶƚ Ϭ͘Ϭϭ ďƉƐ �ƵǇĞƌ
dƌŝͲƉĂƌƚǇ ZĞƉŽ ŽŶ
�ŽƌƉŽƌĂƚĞ �ŽŶĚƐ

�Ğďƚ ^ĞŐŵĞŶƚ Ϭ͘ϬϬϭ ďƉƐΎ �ŽƌƌŽǁĞƌ
;�ƵǇĞƌ ŽĨ ĨŽƌǁĂƌĚ ůĞŐͿ

dƌĂŶƐĨĞƌ ŽĨ �ŽƌƉŽƌĂƚĞ
�ŽŶĚƐ͕ ^ĞĐƵƌŝƚŝƐĞĚ �Ğďƚ͕
�ŽŵŵĞƌĐŝĂů WĂƉĞƌƐ ĂŶĚ
�ĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ ŽĨ �ĞƉŽƐŝƚƐ

ZĞƉŽƌƚŝŶŐ ƉůĂƚĨŽƌŵη
;��Z/�^ͬ /��DͿ

Ϭ͘Ϭϭ ďƉƐ ΎΎ �ƵǇĞƌ

ZĞƉŽ dƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶ ��Z/�^ͬ /��D ƉůĂƚĨŽƌŵ Ϭ͘ϬϬϭ ďƉƐ Ύ �ŽƌƌŽǁĞƌ
;�ƵǇĞƌ ŽĨ ĨŽƌǁĂƌĚ ůĞŐͿ

Ύ^ƚĂŵƉ ĚƵƚǇ ǁŝůů ďĞ ůĞǀŝĞĚ ŽŶ ƚŚĞ /ŶƚĞƌĞƐƚ ƉĂŝĚ ďǇ ƚŚĞ ďŽƌƌŽǁĞƌ ŽŶ ƌĞǀĞƌƐĞ ůĞŐ ŽĨ ƌĞƉŽ ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶ͘
ΎΎ ^ƚĂŵƉ �ƵƚǇ ǁŝůů ďĞ ůĞǀŝĞĚ ŽŶ �ŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ ĂŵŽƵŶƚ͘ ;/ŶĐůƵĚŝŶŐ ĂĐĐƌƵĞĚ ŝŶƚĞƌĞƐƚͿ
� ^ƚĂŵƉ �ƵƚǇ ŝƐ ŶŽƚ ĂƉƉůŝĐĂďůĞ ŽŶ ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶƐ ŝŶ ^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ >ĞŶĚŝŶŐ ĂŶĚ �ŽƌƌŽǁŝŶŐ ^ĐŚĞŵĞ ;^>�^Ϳ͕

ĞǆĐĞƉƚ ŝŶ ĐĂƐĞ ŽĨ ƐŚŽƌƚĂŐĞƐ ŝŶ ƌĞǀĞƌƐĞ ůĞŐ͕ ǁŚĞƌĞ ƐƚĂŵƉ ĚƵƚǇ ǁŝůů ďĞ ƉĂǇĂďůĞ ďǇ ƐŚŽƌƚ ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ
ŵĞŵďĞƌ

� dŚĞƌĞ ǁŝůů ďĞ ŶŽ ƐƚĂŵƉ ĚƵƚǇ ůĞǀŝĞĚ ŽŶ 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶƐ
� dŚĞ ƐƚĂŵƉ ĚƵƚǇ ǁŝůů ďĞ ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ͞ďƌŽŬĞƌĂŐĞ͟ ĨŝĞůĚ ĂŶĚ ǁŝůů ďĞ ƉĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ ďƌŽŬĞƌ ĐŽŶƚƌĂĐƚ ŶŽƚĞ

ĨŽƌ ƚŚĞ ďƵǇ ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶ͘ dŚĞ ĨƵŶĚƐ ǁŝůů ďĞ ƌĞŵŝƚƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ďƌŽŬĞƌ ŽŶ ƚŚĞ ƐĞƚƚůĞŵĞŶƚ ĚĂƚĞ ĨŽƌ ĨƵƌƚŚĞƌ
ƉĂǇŵĞŶƚ ƚŽ ƚŚĞ ĐůĞĂƌŝŶŐ ĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ͘

�ŽůůĞĐƚŝŽŶ ŽĨ ƐƚĂŵƉͲĚƵƚǇ ďǇ ĚĞƉŽƐŝƚŽƌŝĞƐ ĨƌŽŵ ƚƌĂŶƐĨĞƌŽƌ Ͳ KĨĨͲŵĂƌŬĞƚ ƚƌĂŶƐĨĞƌƐ͗
dǇƉĞ ŽĨ ^ĞĐƵƌŝƚǇ ^ƚĂŵƉ �ƵƚǇ ZĂƚĞ WĂǇĂďůĞ �Ǉ

dƌĂŶƐĨĞƌ ŽĨ �ĞďĞŶƚƵƌĞ Ϭ͘Ϭϭ ďƉƐ ^ĞůůĞƌͬ ƚƌĂŶƐĨĞƌŽƌͬ ƉůĞĚŐĞĞ
dƌĂŶƐĨĞƌ ŽĨ ^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ŽƚŚĞƌ
ƚŚĂŶ �ĞďĞŶƚƵƌĞƐ ʹ �ĞůŝǀĞƌǇ

ϭ͘ϱ ďƉƐ ^ĞůůĞƌͬ ƚƌĂŶƐĨĞƌŽƌͬ ƉůĞĚŐĞĞ

Ͷ dŚĞ ƐƚĂŵƉ ĚƵƚǇ ǁŝůů ďĞ ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ ŽŶ ƚŚĞ ͞�ŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ �ŵŽƵŶƚ͟ ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ŽĨĨͲŵĂƌŬĞƚ
ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶ ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶͬ /ŶǀŽĐĂƚŝŽŶ sĂůƵĞ ŝŶ ĐĂƐĞ ŽĨ ƉůĞĚŐĞ ŝŶǀŽĐĂƚŝŽŶ ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ ƌĞĐĞŝǀĞĚ ĨƌŽŵ
ĐůŝĞŶƚƐ͘

Ͷ �ůů ŽĨĨͲŵĂƌŬĞƚ ƚƌĂŶƐĨĞƌƐ ŽĨ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ǁŝƚŚ ƌĞĂƐŽŶ ĐŽĚĞƐ ͚^ĂůĞƐ͛ ĂŶĚ ͚�ŽŵŵĞƌĐŝĂů ƉĂƉĞƌ ŝƐƐƵĂŶĐĞ͛ ƚŚĞ
ƐƚĂŵƉ ĚƵƚǇ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƉĂŝĚ ƵƉĨƌŽŶƚ ƚŽ ƚŚĞ �ĞƉŽƐŝƚŽƌǇ ďǇ ĐůŝĞŶƚ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞŝƌ ĐƵƐƚŽĚŝĂŶ ŝ͘Ğ͕͘ ƉƌŝŽƌ ƚŽ
ŝŶƉƵƚ ŽĨ ƚŚĞ ƐĞůů ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶ ďǇ ƚŚĞ ĐůŝĞŶƚ͛Ɛ ĐƵƐƚŽĚŝĂŶ ŽŶ ƚŚĞ �ĞƉŽƐŝƚŽƌǇ ƉůĂƚĨŽƌŵ ĨŽƌ ƚƌĂŶƐĨĞƌ ŽĨ
ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ͘

Ͷ ^ƚĂŵƉ �ƵƚǇ ĐĂŶ ďĞ ƉĂŝĚ ĞŝƚŚĞƌ ƚŚƌŽƵŐŚ �ƵƐƚŽĚŝĂŶ Žƌ ĚŝƌĞĐƚůǇ Ăƚ ƚŚĞ ĚŝƐĐƌĞƚŝŽŶ ŽĨ ƉĂǇĞƌ

�ŽůůĞĐƚŝŽŶ ŽĨ ƐƚĂŵƉͲĚƵƚǇ͗ WƌŝŵĂƌǇ DĂƌŬĞƚ ŝƐƐƵĂŶĐĞƐ
dǇƉĞ ŽĨ ^ĞĐƵƌŝƚǇ ^ĞŐŵĞŶƚ ^ƚĂŵƉ �ƵƚǇ ZĂƚĞ WĂǇĂďůĞ �Ǉ

dĞŶĚĞƌͲKĨĨĞƌƐ
;dĂŬĞŽǀĞƌƐ͕ �ƵǇ �ĂĐŬ͕
�ĞůŝƐƚŝŶŐ ŽĨ ^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐͿ

�ƋƵŝƚǇ ^ĞŐŵĞŶƚ ϭ͘ϱ ďƉƐ KĨĨĞƌŽƌ ;^ĞůůĞƌͿ

KĨĨĞƌ ĨŽƌ ^ĂůĞ �ƋƵŝƚǇ ^ĞŐŵĞŶƚ ϭ͘ϱ ďƉƐ KĨĨĞƌŽƌ ;^ĞůůĞƌͿ
/ƐƐƵĞ ŽĨ ĚĞďĞŶƚƵƌĞ �ůĞĐƚƌŽŶŝĐ �ŽŽŬ

WƌŽǀŝĚĞƌ ;��WͿ
Ϭ͘ϱ ďƉƐ /ƐƐƵĞƌ



ϲϯ ͮ W Ă Ő Ğ

'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ ĨŽƌ &W/ ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ĂŶĚ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŝŶ �ĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ

�ŶŶĞǆƵƌĞ ϭ Ͳ �ŽŵŵŽŶ �ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ &Žƌŵ WƌŽĐĞƐƐ

�ĞůŽǁ ŝƐ ƚŚĞ ŝŶŝƚŝĂů ĞŵĂŝů ƚŚĂƚ ��W ƚĞĂŵ ŶĞĞĚƐ ƚŽ ƐĞŶĚ ƚŽ ĂŶǇ ŶĞǁ &W/ ĂƉƉůŝĐĂŶƚ ǁŚŝĐŚ ŐƵŝĚĞƐ ŽŶ ŚŽǁ
ƚŽ ŐĞŶĞƌĂƚĞ ƚŚĞ ƵƐĞƌ ŝĚ ŽŶ E^�> &W/ WŽƌƚĂů

͞dŚĞ ĂƉƉůŝĐĂŶƚƐ ƐĞĞŬŝŶŐ &W/ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ƐŚĂůů ďĞ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ƚŽ ĚƵůǇ Ĩŝůů ��& ĂŶĚ ͚�ŶŶĞǆƵƌĞ ƚŽ ��&͛ ĂŶĚ
ƉƌŽǀŝĚĞ ƐƵƉƉŽƌƚŝŶŐ ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ ĂŶĚ ĂƉƉůŝĐĂďůĞ ĨĞĞƐ ĨŽƌ ^��/ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ŝƐƐƵĂŶĐĞ ŽĨ W�E͘
tĞ ǁŽƵůĚ ůŝŬĞ ƚŽ ƵƉĚĂƚĞ ǇŽƵ ƚŚĂƚ ƚŚĞ �ŽŵŵŽŶ �ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ &Žƌŵ ;��&Ϳ ŝƐ ŶŽǁ ĂǀĂŝůĂďůĞ ŽŶ ƚŚĞ E^�>
ǁĞďƐŝƚĞ ŝ͘Ğ &W/ DŽŶŝƚŽƌ ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĨƉŝ͘ŶƐĚů͘ĐŽ͘ŝŶ ĨŽƌ ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ ƚŽ ŝƚƐ �ĞƐŝŐŶĂƚĞĚ �ĞƉŽƐŝƚŽƌǇ
WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ ;��WͿ ŝŶ /ŶĚŝĂ͘
�ĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͕ ǁĞ ƌĞƋƵĞƐƚ ǇŽƵ ƚŽ ŬŝŶĚůǇ ĂƉƉůǇ͕ ƌĞŐŝƐƚĞƌ ĂŶĚ ƵƉĚĂƚĞ ƚŚĞ &W/ ĚĞƚĂŝůƐ ŽŶ �ŽŵŵŽŶ �ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ
&Žƌŵ ;��&Ϳ ĂƐ ďĞůŽǁ͗

ϭ͘ dŽ ĂĐĐĞƐƐ �ŽŵŵŽŶ �ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ &Žƌŵ ;��&Ϳ ŐŽ ƚŽ ƚŚĞ ůŝŶŬ ǁǁǁ͘ĨƉŝ͘ŶƐĚů͘ĐŽ͘ŝŶ
Ϯ͘ �ůŝĐŬ ŽŶ >ŽŐŝŶ ďƵƚƚŽŶ ĂŶĚ ͚ZĞŐŝƐƚĞƌ EŽǁ͛ ŽƉƚŝŽŶ ĂŶĚ ƵƉĚĂƚĞ ƚŚĞ ƵƐĞƌ ĚĞƚĂŝůƐ
ϯ͘ hƐĞƌ �ĞƚĂŝůƐ ǁŝůů ƚŚĞŶ ďĞ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ĐŚŽƐĞŶ �ĞƐŝŐŶĂƚĞĚ �ĞƉŽƐŝƚŽƌǇ WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ ;��WͿ͘

/Ŷ ƚŚŝƐ ĐĂƐĞ ǇŽƵ ŶĞĞĚ ƚŽ ƐĞůĞĐƚ ƚŚĞ ��W ĂƐ ͚��^ �ĂŶŬ >ƚĚ͛͘ WŽƐƚͲƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͕ ŬŝŶĚůǇ ŝŶĨŽƌŵ ƵƐ ďǇ
ĞŵĂŝů ƚŚĞ hƐĞƌ ŝĚ ĐƌĞĂƚĞĚ ĂŶĚ ǁĞ ǁŝůů ƚŚĞŶ ĂƵƚŚŽƌŝǌĞ ǇŽƵƌ ƵƐĞƌ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ĨƌŽŵ ďĂĐŬĞŶĚ ĂŶĚ
ƵƉĚĂƚĞ ǇŽƵ͘

ϰ͘ KŶĐĞ ƵƐĞƌ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ŝƐ ĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ͕ ǇŽƵ ǁŝůů ŚĂǀĞ ĂĐĐĞƐƐ ƚŽ ƚŚĞ �ŽŵŵŽŶ �ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ &Žƌŵ ;��&Ϳ
ŽŶ E^�> &W/ ƉŽƌƚĂů ƵŶĚĞƌ ͚>ŽŐŝŶ͛ ƐĐƌĞĞŶ ǁŝƚŚ ǇŽƵƌ ĐƌĞĚĞŶƚŝĂůƐ ƐĞƚ Ăƚ ƚŚĞ ƚŝŵĞ ŽĨ ƵƐĞƌ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͘

ϱ͘ dŚĞŶ ůŽŐ ŝŶ ƵƐŝŶŐ ƚŚĞ ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ ĚĞƚĂŝůƐ ĂŶĚ ƐƚĂƌƚ ĨŝůůŝŶŐ �ŽŵŵŽŶ �ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ &Žƌŵ ƚŚƌŽƵŐŚ ͚EĞǁ
ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͛ ďƵƚƚŽŶ͘

ϲ͘ dŚĞ ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐͬŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ ƚŽ Ĩŝůů ĐŽŵŵŽŶ ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ĨŽƌŵ ĂƌĞ ĂǀĂŝůĂďůĞ ƚŚƌŽƵŐŚ ǇŽƵƌ
ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ ůŽŐŝŶ͘

ϳ͘ KŶĐĞ ƚŚĞ ƵƉĚĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ƵƉůŽĂĚ ŽĨ ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ ŝƐ ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͕ ƚŚĞŶ ǇŽƵ ŵĂǇ ƐƵďŵŝƚ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ƚŽ
��^ �ĂŶŬ /ŶĚŝĂ >ŝŵŝƚĞĚ ǁŚŽ ŝƐ ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ ĂƐ ƚŚĞ ��W͘

ϴ͘ &ƵƌƚŚĞƌ ǇŽƵ ǁŝůů ŚĂǀĞ ƚŽ ƚĂŬĞ Ă ƉƌŝŶƚ͕ ƐŝŐŶ ĂŶĚ ƐƵďŵŝƚ ƚŚĞ ĨŝůůĞĚ ��& ŝŶ ƉŚǇƐŝĐĂů ĨŽƌŵ ĂůŽŶŐ ǁŝƚŚ
ƚŚĞ ƌĞƋƵŝƐŝƚĞ ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ ŝŶ ŽƌŝŐŝŶĂů ƚŽ ��^ ĂƐ Ă ��W͘ �ĂĐŚ ƉĂŐĞ ŽĨ ƚŚĞ &Žƌŵ ŚĂƐ ƚŽ ďĞ ƐŝŐŶĞĚ͘

<ŝŶĚůǇ ůĞƚ ƵƐ ŬŶŽǁ ŝŶ ĐĂƐĞ ŽĨ ĂŶǇ ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ŝŶ ƚŚŝƐ ŵĂƚƚĞƌ͘͟
dŚĞƌĞĂĨƚĞƌ ƚŚĞ ��W ŶĞĞĚƐ ƚŽ ƐŚĂƌĞ ƚŚĞ ďĞůŽǁ ŵĂŶƵĂůƐ ĂƐ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ďǇ ƚŚĞ &W/ ĂƉƉůŝĐĂŶƚ ƚŽ ŐƵŝĚĞ ŽŶ ŚŽǁ
ƚŽ Ĩŝůů ƚŚĞ ��&͘

DĂŶƵĂů ĨŽƌ EĞǁ hƐĞƌ ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ĨŽƌ �ŽŵŵŽŶ �ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ &Žƌŵ ŽŶ E^�> &W/ WŽƌƚĂů
/Ŷ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ĂĐĐĞƐƐ ĐŽŵŵŽŶ ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ĨŽƌŵ͕ ĂƉƉůŝĐĂŶƚ ƐŚĂůů ďĞ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ƚŽ ZĞŐŝƐƚĞƌ ĂƐ Ă hƐĞƌ ŽŶ E^�>
&W/ ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ WŽƌƚĂů ǀŝǌ͕͘ &W/ DŽŶŝƚŽƌ ǁǁǁ͘ĨƉŝ͘ŶƐĚů͘ĐŽ͘ŝŶ͘ &Žƌ ͚hƐĞƌ ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͕͛ ĂƉƉůŝĐĂŶƚ ƐŚĂůů ĐůŝĐŬ
ŽŶ ůŝŶŬ ǀŝǌ͕͘ ͚ZĞŐŝƐƚĞƌ EŽǁ͛ ĂǀĂŝůĂďůĞ ƵŶĚĞƌ ͚>ŽŐŝŶ͛ ƐĐƌĞĞŶ ŽŶ ĂĨŽƌĞƐĂŝĚ E^�> &W/ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ƉŽƌƚĂů͘



ϲϰ ͮ W Ă Ő Ğ

'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ ĨŽƌ &W/ ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ĂŶĚ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŝŶ �ĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ

� ƵƐĞƌ ĐĂŶ ƌĞŐŝƐƚĞƌ ŝƚƐĞůĨ ĨŽƌ ĐŽŵŵŽŶ ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ĨŽƌŵ ŝŶ ďĞůŽǁ ŵĂŶŶĞƌ͗
hƐĞƌ dǇƉĞ͗
ϭ͘ &W/
Ϯ͘ 'ůŽďĂů �ƵƐƚŽĚŝĂŶ ʹ /Ŷ ĐĂƐĞ ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ŝƐ ďĞŝŶŐ ĐĂƉƚƵƌĞĚ ďǇ 'ůŽďĂů �ƵƐƚŽĚŝĂŶ



ϲϱ ͮ W Ă Ő Ğ

'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ ĨŽƌ &W/ ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ĂŶĚ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŝŶ �ĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ

E^�> &W/ ƉŽƌƚĂů ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞƐ ƵƐĞƌ ƚŽ ĐĂƉƚƵƌĞ ĂŶĚ ƌĞŐŝƐƚĞƌ ŵƵůƚŝƉůĞ ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ŽŶ ďĞŚĂůĨ ŽĨ &W/ Žƌ '�͘ dŚĞ
ĚĞƚĂŝůĞĚ ƉƌŽĐĞƐƐ ĨůŽǁ ĨŽƌ ƵƐĞƌ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ŝƐ ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ ĂƐ ƵŶĚĞƌ͗

hƐĞƌ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ĚĞƚĂŝůƐ͗
x &W/ Žƌ '� hƐĞƌ ǁŝůů Ĩŝůů ƵƉ ƚŚĞ ƵƐĞƌ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ĚĞƚĂŝůƐ ƐƵĐŚ ĂƐ ŶĂŵĞ͕ ĂĚĚƌĞƐƐ͕ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ͕ ĂĐĐĞƐƐ

ĐƌĞĚĞŶƚŝĂůƐ ĞƚĐ͘
x hƐĞƌ ƐŚĂůů ĞŶƚĞƌ Ăůů ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ ĨŝĞůĚƐ ĂůŽŶŐ ǁŝƚŚ ĐĂƉƚĐŚĂ ĨŽƌ ĂƵƚŚĞŶƚŝĐĂƚŝŽŶ͘

ZĞǀŝĞǁ ĚĞƚĂŝůƐ͗
x WŽƐƚ ĞŶƚĞƌŝŶŐ Ăůů ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ ĨŝĞůĚƐ͕ ƵƐĞƌ ǁŝůů ĐůŝĐŬ ŽŶ ^ĂǀĞ ĂŶĚ ŶĞǆƚ ďƵƚƚŽŶ͘
x KŶ EĞǆƚ WĂŐĞ͕ ƵƐĞƌ ǁŝůů ďĞ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ƚŽ ΖZĞǀŝĞǁ ĂŶĚ �ŽŶĨŝƌŵΖ ƵƐĞƌ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ĚĞƚĂŝůƐ ĐĂƉƚƵƌĞĚ͘

�ŵĂŝů ǀĞƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͗
x WŽƐƚ ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ĚĞƚĂŝůƐ͕ ǀĞƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĐŽĚĞ ǁŝůů ďĞ ƐĞŶƚ ďǇ E^�> ƚŽ ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ ĞŵĂŝů /�

ƉƌŽǀŝĚĞĚ ďǇ ƵƐĞƌ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƵƌƉŽƐĞ ŽĨ ĞŵĂŝů ǀĞƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͘
x hƐĞƌ ƐŚĂůů ĞŶƚĞƌ sĞƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĐŽĚĞ ƐĞŶƚ ďǇ E^�> ŽŶ ĞŵĂŝů ǀĞƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ƉĂŐĞ͘
x /Ŷ ĐĂƐĞ ŽĨ ŶŽŶͲƌĞĐĞŝƉƚ ŽĨ ǀĞƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĐŽĚĞ͕ ƵƐĞƌ ĐĂŶ ƌĞƋƵĞƐƚ ĨŽƌ ƌĞƐĞŶĚŝŶŐ ƚŚĞ ĐŽĚĞ͘

��W ^ĞůĞĐƚŝŽŶ͗
x hƉŽŶ ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů ĞŵĂŝů ǀĞƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕ ƵƐĞƌ ŶĞĞĚƐ ƚŽ ƐĞůĞĐƚ ��W ;�ĞƐŝŐŶĂƚĞĚ �ĞƉŽƐŝƚŽƌǇ WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚͿ ĨŽƌ

ĂƵƚŚŽƌŝƐŝŶŐ ƚŚĞ ƵƐĞƌ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ƌĞƋƵĞƐƚ ŝŶ ĂŶ ŽŶůŝŶĞ ŵĂŶŶĞƌ͘
x WŽƐƚ ƐĞůĞĐƚŝŶŐ ŶĂŵĞ ŽĨ ��W ďǇ ƵƐĞƌ͕ ƚŚĞ ƵƐĞƌ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ƌĞƋƵĞƐƚ ǁŝůů ďĞ ƐĞŶƚ ƚŽ ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ ��W ĨŽƌ

ǀĞƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ĂĐƚŝǀĂƚŝŽŶ ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐĂůůǇ͘

��W hƐĞƌ sĞƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͗
x ��W ƐŚĂůů ĂƵƚŚŽƌŝƐĞ ƵƐĞƌ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ƌĞƋƵĞƐƚ ƌĞĐĞŝǀĞĚ ŽŶůŝŶĞ ĂĨƚĞƌ ƌĞǀŝĞǁ͘
x hƉŽŶ ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů ĂĐƚŝǀĂƚŝŽŶ͕ ƵƐĞƌ ;&W/ͬ'�Ϳ ǁŝůů ďĞ ĂďůĞ ƚŽ ůŽŐŝŶ ŝŶƚŽ ƉŽƌƚĂů ƚŽ ĂƉƉůǇ ĨŽƌ ��& ĂƐ ƉĞƌ ƵƐĞƌ

ĐƌĞĚĞŶƚŝĂů ƐĞƚ Ăƚ ƚŚĞ ƚŝŵĞ ŽĨ ƵƐĞƌ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͘
x �Ŷ �ŵĂŝů ŶŽƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ǁŝůů ďĞ ƌĞĐĞŝǀĞĚ ďǇ ƚŚĞ ƵƐĞƌ ŽŶ ƚŚĞ ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ ĞŵĂŝů ŝĚ ƵƉŽŶ ĂĐƚŝǀĂƚŝŽŶ ŽĨ ƵƐĞƌ͘



ϲϲ ͮ W Ă Ő Ğ

'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ ĨŽƌ &W/ ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ĂŶĚ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŝŶ �ĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ

hƐĞƌ ŵĂŶƵĂů ĨŽƌ &W/ �ƉƉůŝĐĂŶƚ ƚŽ Ĩŝůů ŽŶůŝŶĞ �ŽŵŵŽŶ �ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ &Žƌŵ ŽŶ E^�> &W/ WŽƌƚĂů
ϭ͘ &W/ͬ'ůŽďĂů �ƵƐƚŽĚŝĂŶ ƐŚĂůů ůŽŐŝŶ ǁŝƚŚ ŝƚƐ ĂĐĐĞƐƐ ĐƌĞĚĞŶƚŝĂůƐ ŽŶ E^�> &W/ ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ƉŽƌƚĂů

ǁǁǁ͘ĨƉŝ͘ŶƐĚů͘ĐŽ͘ŝŶ ďǇ ĐůŝĐŬŝŶŐ ŽŶ ͚>ŽŐŝŶ͛ ďƵƚƚŽŶ͘
Ϯ͘ KŶĐĞ ůŽŐŐĞĚ ŝŶ͕ ƵƐĞƌ ƐŚĂůů ĐůŝĐŬ ŽŶ ͚EĞǁ �ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͛ ďƵƚƚŽŶ ƚŽ ŽƉĞŶ ĨƌĞƐŚ �ŽŵŵŽŶ �ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ

&Žƌŵ͘
ϯ͘ hƉŽŶ ĐůŝĐŬŝŶŐ ŽŶ ĂďŽǀĞŵĞŶƚŝŽŶĞĚ ďƵƚƚŽŶ͕ ƐǇƐƚĞŵ ǁŝůů ƌĞĚŝƌĞĐƚ ƵƐĞƌ ƚŽ ͚�ƉƉůǇ &Žƌ͛ ƐĐƌĞĞŶ ǁŚĞƌĞŝŶ

ƵƐĞƌ ƐŚĂůů Ĩŝůů Ăůů ƉƌŝŵĂƌǇ ĚĞƚĂŝůƐ ŽĨ ĂƉƉůŝĐĂŶƚ ƐƵĐŚ ĂƐ �ƉƉůŝĐĂŶƚ dǇƉĞ͕ �ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ dǇƉĞ͕ ^ƚĂƚƵƐ ŽĨ
�ƉƉůŝĐĂŶƚ ĂŶĚ �ĂƚĞŐŽƌǇͬƐƵďͲĐĂƚĞŐŽƌǇ ŽĨ ƚŚĞ ĂƉƉůŝĐĂŶƚ͘

ϰ͘ hƐĞƌ ƐŚĂůů ƐĞůĞĐƚ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ �ƉƉůŝĐĂŶƚ ƚǇƉĞ ĂƐ ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ ďĞůŽǁ͗
;ŝͿ /ŶĚŝǀŝĚƵĂů ;ŶŽƚ ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂůŝƐĞĚ ǇĞƚͿ
;ŝŝͿ EŽŶͲ/ŶĚŝǀŝĚƵĂů

ϱ͘ hƐĞƌ ǁŝůů ďĞ ĂďůĞ ƚŽ ĂƉƉůǇ ĨŽƌ &W/ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ W�E ĂŶĚ ǁŝƚŚŽƵƚ W�E ƵƐŝŶŐ ŽƉƚŝŽŶƐ ƉƌŽǀŝĚĞĚ
ƵŶĚĞƌ �ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ dǇƉĞ ĂƐ ĞǆŚŝďŝƚĞĚ ďĞůŽǁ͗
�ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ dǇƉĞ

;ŝͿ &W/ ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ W�E ʹ /Ĩ ƚŚĞ ĂƉƉůŝĐĂŶƚ ǁŝƐŚĞƐ ƚŽ ĂƉƉůǇ ĨŽƌ &W/ ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ
^��/ ĂůŽŶŐ ǁŝƚŚ WĞƌŵĂŶĞŶƚ �ĐĐŽƵŶƚ EƵŵďĞƌ ;W�EͿ ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ /ŶĐŽŵĞ dĂǆ
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ŽĨ /ŶĚŝĂ͘

;ŝŝͿ &W/ ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚŽƵƚ W�E ʹ /Ĩ ƚŚĞ ĂƉƉůŝĐĂŶƚ ĂůƌĞĂĚǇ ŚŽůĚƐ ƚŚĞ W�E͕ ƚŚĞŶ ĂƉƉůŝĐĂŶƚ
ŵĂǇ ĐŚŽŽƐĞ ƚŽ ĂƉƉůǇ ĨŽƌ &W/ ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ^��/ ƵƐŝŶŐ ƚŚŝƐ ŽƉƚŝŽŶ͘



ϲϳ ͮ W Ă Ő Ğ

'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ ĨŽƌ &W/ ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ĂŶĚ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŝŶ �ĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ

ϲ͘ hƐĞƌ ǁŝůů ďĞ ŵĂŶĚĂƚŽƌŝůǇ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ƚŽ ƉƌŽǀŝĚĞ W�E ŽĨ ƚŚĞ ĂƉƉůŝĐĂŶƚ ŝŶ ĐĂƐĞ ŽĨ ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ďĞŝŶŐ
ƐĞůĞĐƚĞĚ ĂƐ ͚&W/ ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚŽƵƚ W�E͛͘

ϳ͘ hƐĞƌ ƐŚĂůů ƐĞůĞĐƚ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ ͚^ƚĂƚƵƐ ŽĨ �ƉƉůŝĐĂŶƚ͛ ďĂƐĞĚ ŽŶ ƚŚĞ ĂƉƉůŝĐĂŶƚ ƐƚĂƚƵƐ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƵƌƉŽƐĞ ŽĨ
W�E ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ /ŶĐŽŵĞ dĂǆ �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͘ �ĂƐĞĚ ŽŶ ƚŚĞ ĂĨŽƌĞƐĂŝĚ ƐƚĂƚƵƐ ŽĨ ĂƉƉůŝĐĂŶƚ͕ W�E
ŶƵŵďĞƌ ǁŝůů ďĞ ĂůůŽƚƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ĂƉƉůŝĐĂŶƚ͘ WůĞĂƐĞ ƌĞĨĞƌ ƚŽ /ŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ ĨŽƌ �ŽŵŵŽŶ �ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ &Žƌŵ
ĂǀĂŝůĂďůĞ ŽŶ ��& ,ŽŵĞ WĂŐĞ ;ƉŽƐƚ ůŽŐŝŶͿ ĨŽƌ ŵŽƌĞ ĚĞƚĂŝůƐ͘

ϴ͘ &ƵƌƚŚĞƌ͕ hƐĞƌ ƐŚĂůů ďĞ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ƚŽ ƐĞůĞĐƚ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ �ĂƚĞŐŽƌǇ ĂŶĚ ƐƵďͲĐĂƚĞŐŽƌǇ ;ĂƐ ĞǆŚŝďŝƚĞĚ ĂďŽǀĞͿ
ƵŶĚĞƌ ǁŚŝĐŚ ƚŚĞ ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ŝƐ ďĞŝŶŐ ƐƵďŵŝƚƚĞĚ ĨŽƌ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ^��/͘ WůĞĂƐĞ ƌĞĨĞƌ ƚŽ ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ
ĨŽƌ ŵŽƌĞ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘

ϵ͘ KŶĐĞ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ ĚĞƚĂŝůƐ ĂƌĞ ĐĂƉƚƵƌĞĚ ŝŶ ƌĞƐƉĞĐƚ ŽĨ ĂƉƉůŝĐĂŶƚ͕ ƚŚĞ ƵƐĞƌ ƐŚĂůů ĐůŝĐŬ ŽŶ ^ĂǀĞ Θ EĞǆƚ
ďƵƚƚŽŶ ƚŽ ƉƌŽĐĞĞĚ ĨŽƌ ĐĂƉƚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ŽŶůŝŶĞ ĐŽŵŵŽŶ ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ĨŽƌŵ͘

ϭϬ͘ hƐĞƌ ƐŚĂůů ĞŶƚĞƌ Ăůů ƚŚĞ ƌĞƋƵŝƐŝƚĞ ĨŝĞůĚƐ ĂƐ ĂǀĂŝůĂďůĞ ƵŶĚĞƌ ŽŶůŝŶĞ ĐŽŵŵŽŶ ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ĨŽƌŵ ;ƐĞƉĂƌĂƚĞ
ƚĂďͿ ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ ďĞůŽǁ͗

;ŝͿ <z� /ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ Ͳ �ůů <z� Θ W�E ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ƌĞůĂƚĞĚ ĚĞƚĂŝůƐ ŶĞĞĚ ƚŽ ďĞ ĞŶƚĞƌĞĚ ŝŶ
ƌĞƐƉĞĐƚ ŽĨ ĂƉƉůŝĐĂŶƚ

;ŝŝͿ &W/ ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ /ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ Ͳ �ůů &W/ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ĚĞƚĂŝůƐ ŶĞĞĚ ƚŽ ďĞ ĞŶƚĞƌĞĚ ĂůŽŶŐ ǁŝƚŚ
��W ƐĞůĞĐƚŝŽŶ

;ŝŝŝͿ /ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ĨŽƌ KďƚĂŝŶŝŶŐ W�E Ͳ �ĚĚŝƚŝŽŶĂů ĚĞƚĂŝůƐ ŝŶ ƌĞƐƉĞĐƚ ŽĨ W�E ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ƚŽ ďĞ
ĨŝůůĞĚ ŝŶ ƚŚŝƐ ƚĂď

;ŝǀͿ �ĞƉŽƐŝƚŽƌǇ ĂŶĚ �ĂŶŬ �ĐĐŽƵŶƚ KƉĞŶŝŶŐ Ͳ �ĞƚĂŝůƐ ƉĞƌƚĂŝŶŝŶŐ ƚŽ ŽƉĞŶŝŶŐ ŽĨ �ĞƉŽƐŝƚŽƌǇ
�ĐĐŽƵŶƚ ĂŶĚ �ĂŶŬ ĂĐĐŽƵŶƚ ƚŽ ďĞ ĐĂƉƚƵƌĞĚ ŝŶ ƚŚŝƐ ƚĂď

;ǀͿ �ĞĐůĂƌĂƚŝŽŶ Θ hŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ Ͳ �ŽŵďŝŶĞĚ �ĞĐůĂƌĂƚŝŽŶ ƉĞƌƚĂŝŶŝŶŐ ƚŽ &W/͕ <z� ĂƐ ǁĞůů W�E
ŶĞĞĚ ƚŽ ďĞ ƵŶĚĞƌƐŝŐŶĞĚ ŝŶ ƚŚŝƐ ƚĂď

ϭϭ͘ hƐĞƌ ǁŝůů ďĞ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ƚŽ Ĩŝůů Ăůů ĂƉƉůŝĐĂďůĞ ĂŶĚ ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ ĨŝĞůĚƐ ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ ŝŶ ĞĂĐŚ ƚĂď͘ hƐĞƌ ŵĂǇ
ƌĞĨĞƌ ƚŽ ĨŝĞůĚ ǁŝƐĞ ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ ƐŚĞĞƚ ĂƐ ĂǀĂŝůĂďůĞ ŽŶ ��& ŚŽŵĞ ƉĂŐĞ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ ŽŶ ƚŚĞ ŽŶůŝŶĞ ĨŽƌŵ͘

ϭϮ͘ �ŽĐƵŵĞŶƚ hƉůŽĂĚ ^ƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ Ͳ WŽƐƚ ĐĂƉƚƵƌŝŶŐ Ăůů ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ĨŝĞůĚƐ͕ ĂƉƉůŝĐĂŶƚ ƐŚĂůů ƵƉůŽĂĚ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ
ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ ŽŶ ͚�ŽĐƵŵĞŶƚƐ hƉůŽĂĚ͛ ƚĂď͘ zŽƵ ŵĂǇ ƌĞĨĞƌ ďĞůŽǁ ŵĂƚƌŝǆ ĨŽƌ ƐŝǌĞ ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ ĂŶĚ ĨŝůĞ
ĨŽƌŵĂƚ ĞǆƚĞŶƐŝŽŶƐ͗

�ŽĐƵŵĞŶƚ WĂƌƚŝĐƵůĂƌƐ ZĞƋƵŝƌĞĚ DĂǆŝŵƵŵ ^ŝǌĞ &ŝůĞ dǇƉĞ
<z�ͲWƌŽŽĨ ŽĨ /ĚĞŶƚŝƚǇ ;WK/Ϳ ZĞƋƵŝƌĞĚ ϭϬ D� W�&
<z�ͲWƌŽŽĨ ŽĨ �ĚĚƌĞƐƐ ;WK�Ϳ ZĞƋƵŝƌĞĚ ϭϬD� W�&
W�EͲWƌŽŽĨ ŽĨ /ĚĞŶƚŝƚǇ EŽƚ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ĨŽƌ ŶŽŶͲŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ ĂƐ

&W/ ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ �ĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ ǁŝůů ďĞ
ƵƐĞĚ

ϮϱϬ<� W�&
W�EͲWƌŽŽĨ ŽĨ �ĚĚƌĞƐƐ ϮϱϬ<� W�&

^ĐĂŶŶĞĚ �ŽŵŵŽŶ �ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ &Žƌŵ ZĞƋƵŝƌĞĚ ϱϬϬ<� W�&ͬ�
ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ �ƐƐĞƐƐĞ ;Z�ͿͲ WƌŽŽĨ
ŽĨ /ĚĞŶƚŝƚǇ ;WK/Ϳ

ZĞƋƵŝƌĞĚ͕ ŝĨ Z� ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ ϮϱϬ<� W�&

ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ �ƐƐĞƐƐĞ ;Z�ͿͲ WƌŽŽĨ ZĞƋƵŝƌĞĚ͕ ŝĨ Z� ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ ϮϱϬ<� W�&




