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W&�^��ŚĞŵŝĐĂůƐ��ůĂƌŝĨŝĞĚ�ʹ��ǆĞĐƵƚŝǀĞ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�
dŚĞƐĞ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĞƋƵĂů�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƌĞŐƵůĂƚĞĚ�ĂƐ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�
�Ǉ�&ůƵŝĚ�^ĞĂůŝŶŐ��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶΠ�DĞŵďĞƌƐ�
��
'ŽĂů͗��ŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ĂŶĚ�ƌĂŝƐĞ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ĂŶĚ�ĐƌŝƚŝĐĂůŝƚǇ�ŽĨ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ƐĞĂůŝŶŐ�ƐŽůƵƚŝŽŶƐ͘�/ƚ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ƐĞĂůƐ�ƚŚĂƚ�
ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƉŽůǇƚĞƚƌĂĨůƵŽƌŽĞƚŚǇůĞŶĞ�;Wd&�Ϳ͘�Wd&��ŝƐ�ĐŽŵŵŽŶůǇ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ďǇ�ŝƚƐ�ďƌĂŶĚ�ŶĂŵĞƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�dĞĨůŽŶΡ͕�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞĚ�ďǇ�
�ŚĞŵŽƵƌƐ͕�ĐŚĞŵŽƵƌƐ͘ĐŽŵ͖��ŶĨůŽŶΠ�WZ�D͕�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞĚ�ďǇ��ŶĨůŽ͕�ĞŶĨůŽǁ͘ĐŽŵ͖�'ŽƌĞ�Wd&��&ŝďĞƌ�^ŽůƵƚŝŽŶƐ͕�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞĚ�ďǇ�t͘�>͘�
'ŽƌĞ�Θ��ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ͕�/ŶĐ͕͘�ŐŽƌĞ͘ĐŽŵ͖�ĂŶĚ��zE�KEΡ͕�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞĚ�ďǇ�ϯD͕�ϯŵ͘ĐŽŵ͘�
�
,ĂǌĂƌĚŽƵƐ�ƉĞƌĨůƵŽƌŽĂůŬǇů�ĂŶĚ�ƉŽůǇĨůƵŽƌŽĂůŬǇů�ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ�;W&�^Ϳ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ƵƐ�Ăůů͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŶŽŶŚĂǌĂƌĚŽƵƐ�W&�^͕�ůŝŬĞ�Wd&�͕�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ŵĂŶǇ�ďĞŶĞĨŝƚƐ͘�Wd&��ŝƐ�ĂůƐŽ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƐĂůĞƐ�ŽĨ�ĂďŽƵƚ�Ψϲϳϲ�ŵŝůůŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�h͘^͘�ĂŶĚ�ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ�ũŽďƐ͘�'ƌŽƵƉŝŶŐ�ƚŚĞŵ�Ăůů�
ŝŶƚŽ�ŽŶĞ�ƐǁĞĞƉŝŶŐ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ�Žƌ�ůĞŐŝƐůĂƚŝǀĞ�ĂĐƚŝŽŶ�ŵĂǇ�ďĞ�ĚĞƚƌŝŵĞŶƚĂů�ƚŽ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘��
�
^ŽŵĞ�W&�^�ĂƌĞ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ŽĨ�ĐŽŶĐĞƌŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞŐƵůĂƚĞĚ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ƚŚĞŝƌ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ĚƌŝŶŬŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘�
dǁŽ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƉĞƌĨůƵŽƌŽŽĐƚĂŶŽŝĐ�ĂĐŝĚ�;W&K�Ϳ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨůƵŽƌŽŽĐƚĂŶĞ�ƐƵůĨŽŶŝĐ�ĂĐŝĚ�;W&K^Ϳ͘�dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƚǁŽ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ŽĨ�ĐŽŶĐĞƌŶ�
ĂŵŽŶŐ�ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ͘�
�
/Ŷ�ŵĂŶǇ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ͕�W&�^�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů͕�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů͕�ĂŶĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƐĂĨĞƚǇ͘�/ŶĚƵƐƚƌŝĞƐ�ƐĞůĞĐƚ�Wd&��ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ŝƚƐ�
ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ͕�ůŽǁ�ĐŽĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�ŽĨ�ĨƌŝĐƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ŚŝŐŚͲƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ƚŚƌĞƐŚŽůĚ͘��Ŷ�ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďůĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ŵĂƚĞƌŝĂů͕�Wd&��
ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ŝŶ�ƐĞĂůŝŶŐ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͘�KƚŚĞƌ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘�ZĞƉƵƚĂďůĞ�ĂŶĚ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ƉƌŽĚƵĐĞƌƐ�ŽĨ�Wd&��ƌĂǁ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŚĂǀĞ�ƉƌŽĂĐƚŝǀĞůǇ�ƌĞŵŽǀĞĚ�W&K��ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͘�&ůƵŝĚ�^ĞĂůŝŶŐ��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�;&^�Ϳ�
ŵĞŵďĞƌ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƐŽƵƌĐĞ�Wd&��ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞŵŽǀĞ�W&K��ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͘�dŚŝƐ�ƌĞŵŽǀĂů�ĞŶƐƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�&^��
ŵĞŵďĞƌ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ǁŝƚŚ�Wd&��ĂƌĞ�ƐĂĨĞ�ƚŽ�ƵƐĞ͘�
�
�ůů�W&�^�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ͘��ĂĐŚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚůǇ͘�hŵďƌĞůůĂ�ůĞŐŝƐůĂƚŝŽŶ�Žƌ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�Ăůů�W&�^�ĐŽƵůĚ�ĞŶĚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�
Wd&�ͶĂ�ƉƌŽƚĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ͕�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘�
��
WƌŝŶĐŝƉĂů�WĂƉĞƌ�WŽŝŶƚƐ�
dŚŝƐ�ƚĂďůĞ�ƐƵŵŵĂƌŝǌĞƐ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƚĂŬĞĂǁĂǇƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ƉĂƉĞƌ͗�
�
භ� ^ŽŵĞ�W&�^�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�W&K��ĂŶĚ�W&K^Ϳ�ĂƌĞ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ŽĨ�

ĐŽŶĐĞƌŶ͘� Wd&��ŚĂƐ�ŵĂŶǇ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ĨŽƌ�ƉůĂŶƚ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�

භ� ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�Wd&��ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ�ŚĂǀĞ�
ƌĞŵŽǀĞĚ�W&K��ĨƌŽŵ�ŝƚƐ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘�

ӑ��ďůĞ�ƚŽ�ǁŝƚŚƐƚĂŶĚ�ŵŽƐƚ�
ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘� ӑ�,ŝŐŚ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ůŝŵŝƚ͘�

භ� ^ŽŵĞ�W&�^�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ĂƌĞ�ƐĂĨĞ�ƚŽ�ƵƐĞ͖�ŶŽŶŚĂǌĂƌĚŽƵƐ�
W&�^�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƌĞŐƵůĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŐƌŽƵƉ�ǁŝƚŚ�
ŚĂǌĂƌĚŽƵƐ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ͘�

ӑ�>Žǁ�ĐŽĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�ŽĨ�ĨƌŝĐƚŝŽŶ�
;ůŝƚƚůĞ�ǁĞĂƌ�Žƌ�ŚĞĂƚ�ďƵŝůĚƵƉͿ͘�

o��ǆĐĞůůĞŶƚ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�
/ŶƐƵůĂƚŝŽŶ�ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ�

භ� �ƵƌƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ůĞŐŝƐůĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�
ŝŶĐůƵĚĞ�ďƌŽĂĚ͕�ƐǁĞĞƉŝŶŐ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ƚŽ�Ăůů�W&�^͘�
tĞ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĞǆĐůƵĚĞ�ŶŽŶŚĂǌĂƌĚŽƵƐ�
W&�^�ĂŶĚͬŽƌ�ƐƉĞĐŝĨǇ�ƚŚĞ�ŚĂǌĂƌĚŽƵƐ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ďǇ�ŶĂŵĞ͘�

ӑ�tŚĞŶ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƐĞĂů�ǀĂůǀĞƐ�ŝŶ�
ƉƌĞƐƐƵƌŝǌĞĚ�ǀĞƐƐĞůƐ�ŝƚ�ƉƌĞǀĞŶƚƐ�
ƚŚĞ�ůĞĂŬĂŐĞ�ŽĨ�ĨƵŐŝƚŝǀĞ�
ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�;Ă�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽƌ�ƚŽ�ŐƌĞĞŶŚŽƵƐĞ�ŐĂƐ�
ĞŵŝƐƐŝŽŶƐͿ͘�

o�Wd&�ͲďĂƐĞĚ�ƉĂĐŬŝŶŐ�ĂŶĚ�
ŐĂƐŬĞƚƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ůŽǁĞƐƚ�ĨƵŐŝƚŝǀĞ�
ĞŵŝƐƐŝŽŶ�ůĞĂŬĂŐĞ�ƌĂƚĞƐ�ŝŶ�
ƌĞĨŝŶĞƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ĐŚĞŵŝĐĂů�
ƉůĂŶƚƐ͘�

භ� dŚĞ�&ůƵŝĚ�^ĞĂůŝŶŐ��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�;&^�Ϳ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�
ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞ�ĨůƵŝĚ�ƐĞĂůŝŶŐ�
ĚĞǀŝĐĞƐ͘�&ůƵŝĚ�ƐĞĂůŝŶŐ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ƐĂǀŝŶŐƐ͕�
ƌĞĚƵĐĞ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ǁŽƌŬĞƌ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƌĞůŝĂďŝůŝƚǇ͘�dŚĞƐĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ĂƐƐŝƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ďĂƚƚůĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ͘�

ӑ�WƌŽƚĞĐƚƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ĂŶĚ�
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͗�EĞĂƌͲǌĞƌŽ�
ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ŵĞĂŶ�ŶĞĂƌͲǌĞƌŽ�
ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů͘�

o���ŬĞǇ�ĨĂĐƚŽƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĨĨŽƌƚ�ƚŽ�
ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ĨƵŐŝƚŝǀĞ�
ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ďĂƚƚůĞ�
ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ͘�
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W&�^��ŚĞŵŝĐĂůƐ��ůĂƌŝĨŝĞĚ�
dŚĞƐĞ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĞƋƵĂů�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƌĞŐƵůĂƚĞĚ�ĂƐ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ͘�
�Ǉ�&ůƵŝĚ�^ĞĂůŝŶŐ��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�DĞŵďĞƌƐ�
�
,ĂǌĂƌĚŽƵƐ�ƉĞƌĨůƵŽƌŽĂůŬǇů�ĂŶĚ�ƉŽůǇĨůƵŽƌŽĂůŬǇů�ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ�;W&�^Ϳ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ƵƐ�Ăůů͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŶŽŶŚĂǌĂƌĚŽƵƐ�W&�^͕�ůŝŬĞ�
ƉŽůǇƚĞƚƌĂĨůƵŽƌŽĞƚŚǇůĞŶĞ�;Wd&�Ϳ͕�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŵĂŶǇ�ďĞŶĞĨŝƚƐ͘�Wd&��ŝƐ�ĐŽŵŵŽŶůǇ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ďǇ�ŝƚƐ�ďƌĂŶĚ�ŶĂŵĞƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�dĞĨůŽŶΡ͕�
ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞĚ�ďǇ��ŚĞŵŽƵƌƐ͕�ĐŚĞŵŽƵƌƐ͘ĐŽŵ͖��ŶĨůŽŶΠ�WZ�D͕�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞĚ�ďǇ��ŶĨůŽ͕�ĞŶĨůŽǁ͘ĐŽŵ͖�'ŽƌĞ�Wd&��&ŝďĞƌ�^ŽůƵƚŝŽŶƐ͕�
ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞĚ�ďǇ�t͘�>͘�'ŽƌĞ�Θ��ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ͕�/ŶĐ͕͘�ŐŽƌĞ͘ĐŽŵ͖�ĂŶĚ��zE�KEΡ͕�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞĚ�ďǇ�ϯD͕�ϯŵ͘ĐŽŵ͘�'ƌŽƵƉŝŶŐ�Ăůů�W&�^�ŝŶƚŽ�ŽŶĞ�
ƐǁĞĞƉŝŶŐ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ�Žƌ�ůĞŐŝƐůĂƚŝŽŶ�ŵĂǇ�ďĞ�ĚĞƚƌŝŵĞŶƚĂů�ƚŽ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘�
�
W&�^��ŚĞŵŝĐĂů��ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ��
^ŽŵĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ĂƌĞ�ŚĞĂůƚŚ�ŚĂǌĂƌĚƐ�ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƐŽŵĞ�W&�^͘�dǁŽ�ŚĂǌĂƌĚŽƵƐ�W&�^�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ĂƌĞ�
ƉĞƌĨůƵŽƌŽŽĐƚĂŶŽŝĐ�ĂĐŝĚ�;W&K�Ϳ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨůƵŽƌŽŽĐƚĂŶĞ�ƐƵůĨŽŶŝĐ�ĂĐŝĚ�;W&K^Ϳ͘�dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƚǁŽ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ŽĨ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ͘�
�
W&K��hƐĞ��ŽŶĐĞƌŶƐ��
�ďŽƵƚ�ϮϬ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͕�W&K��ĂŶĚ�W&K^�ǁĞƌĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝǌĞĚ�ĂƐ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ŽĨ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶƐ�ĂŶĚ�
ĂŶŝŵĂůƐ͘�^ŽŵĞƚŝŵĞƐ͕�ƉĞŽƉůĞ�ĚŝƐĐƵƐƐ�W&K��ĂŶĚ�W&K^�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌŝĐ�ůĂďĞů�W&�^�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ŶĂŵĞƐ͘�dŚŝƐ�ŝŵƉůŝĞƐ�
ƚŚĂƚ�Ăůů�W&�^�ĂƌĞ�ŚĂǌĂƌĚŽƵƐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ͘�dŚĞ�ŐĞŶĞƌĂůŝǌĂƚŝŽŶ�ĐĂƵƐĞƐ�ĐŽŶĨƵƐŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�ŽƚŚĞƌ͕�ŶŽŶŚĂǌĂƌĚŽƵƐ�W&�^�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ͘�

�Ŷ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ��ŐĞŶĐǇ�;�W�Ϳ�ĚƌŝŶŬŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ�ĂĚǀŝƐŽƌǇ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ�ƌĞŐƵůĂƚĞƐ�W&K��ĂŶĚ�W&K^͘�dŚŝƐ�ĂĚǀŝƐŽƌǇ�ůŝŵŝƚƐ�
ĚĞƚĞĐƚĂďůĞ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ƚŽ�ϳϬ�ƉĂƌƚƐ�ƉĞƌ�ƚƌŝůůŝŽŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ�Žƌ�ĐŽŵďŝŶĞĚ͕�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�Ă��ůŽŽŵďĞƌŐ�>Ăǁ�ĂƌƚŝĐůĞ�;^ĞƉƚ͘�ϭϭ͕�ϮϬϭϵͿ͘�
,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƚǁŽ�W&�^�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ĂŵŽŶŐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϵ͕ϬϬϬ͘�^ŽŵĞ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ǁĂƌƌĂŶƚ�ĐŽŶĐĞƌŶ͘�KƚŚĞƌƐ�ĚŽ�ŶŽƚ͘��
�
Wd&��/ŶĚƵƐƚƌǇ�ZĞŵŽǀĞĚ�W&K��
Wd&��ĐŚĂŶŐĞĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ŽĨ�ƐĞĂůŝŶŐ�ĚĞǀŝĐĞƐ͘�/ŶĚƵƐƚƌŝĞƐ�ƐĞůĞĐƚ�Wd&��ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĐŚĞŵŝĐĂůůǇ�ƌĞƐŝƐƚĂŶƚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�;ŵŽƌĞ�ŽŶ�Wd&��ďĞŶĞĨŝƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐĞĐƚŝŽŶͿ͘�tŚĞŶ�Wd&��ǁĂƐ�ĨŝƌƐƚ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞĚ͕�ƐŵĂůů�ĂŵŽƵŶƚƐ�ŽĨ�W&K��ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ͕�ĂŶĚ�
ƚƌĂĐĞ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ƌĞŵĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĂǁ�ĨŝďĞƌ͘��ďŽƵƚ�ϮϬ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͕�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�Wd&��ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ�ƌĞŵŽǀĞĚ�W&K��ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�
ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͘��

&ůƵŝĚ�^ĞĂůŝŶŐ��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�;&^�Ϳ�ŵĞŵďĞƌ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƵƐĞ�Wd&��ĨƌŽŵ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�W&K��ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͘�
dŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĚĞƚĞĐƚ�W&K��ŝŶ�ǁĂƚĞƌ�ŚĂƐ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŝŵĞ͘��ĞƚĞĐƚŝŽŶ�ďĞŐĂŶ�Ăƚ�ƉĂƌƚƐ�ƉĞƌ�ŵŝůůŝŽŶ͕�ƚŚĞŶ�ƉĂƌƚƐ�ƉĞƌ�ďŝůůŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ŶŽǁ�
ƉĂƌƚƐ�ƉĞƌ�ƚƌŝůůŝŽŶ͘�ZĞŵŽǀŝŶŐ�ƚƌĂĐĞƐ�ŽĨ�W&K��ĨƌŽŵ�Wd&��ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ƉƌŽĂĐƚŝǀĞ�ŐŽĂů�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞĂůŝŶŐ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘�&^��ŵĞŵďĞƌ�
ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ�ƐŽƵƌĐĞ�Wd&��ĨƌŽŵ�ƉƌŽĚƵĐĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�W&K��ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�
�
Wd&���ĞŶĞĨŝƚƐ�Θ�hƐĞ�
Wd&��ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĐŚĞŵŝĐĂůůǇ�ƌĞƐŝƐƚĂŶƚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŶŽŶƌĞĂĐƚŝǀĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ĐĂƌďŽŶʹĨůƵŽƌŝŶĞ�ďŽŶĚƐ͘�/ŶĚƵƐƚƌǇ�ƵƐĞƐ�ŝƚ�
ƚŽ�ƐĞĂů�ƌĞĂĐƚŝǀĞ�ĂŶĚ�ĐŽƌƌŽƐŝǀĞ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ͘�/ƚ�ŚĂƐ�ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ�ƵŶůŝŬĞ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƉůĂƐƚŝĐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗�
භ� /ŶĞƌƚ�ĂŶĚ�ŝŵƉĞƌǀŝŽƵƐ�ƚŽ�ŵŽƐƚ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�� භ�,ŝŐŚ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ůŝŵŝƚ�;ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ϱϬϬΣ&ͬ�ϮϲϬΣ�Ϳ�
භ� KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƐƚ�ĐŽĞĨĨŝĐŝĞŶƚƐ�ŽĨ�ĨƌŝĐƚŝŽŶ� භ��ǆĐĞůůĞŶƚ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ŝŶƐƵůĂƚŝŽŶ ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ�

�
dŚĞƐĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�ŵĂŬĞ�Wd&��ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďůĞ�ŝŶ�Ă�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͘�EŽ�ƐŝŶŐůĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĐĂŶ�ƌĞƉůĂĐĞ�Wd&��ŝŶ�

ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ƐĞĂůŝŶŐ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘�^ŽŵĞ�Wd&��ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞ͗��
භ� sĂůǀĞƐ�ĂŶĚ�ĨůĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĨƵŐŝƚŝǀĞ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�Ă�ĐŽŶĐĞƌŶ͗�Wd&��ƐĞĂůƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƐĞĂůŝŶŐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽǀĞƌ�ĂůŵŽƐƚ�

ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ŵĂƚĞƌŝĂů͘�dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĨƵŐŝƚŝǀĞ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶ�ƌĞĨŝŶĞƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ƉůĂŶƚƐ�
භ� WĞƌƐŽŶŶĞů�ĂŶĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƐĂĨĞƚǇ͗�EĞĂƌͲǌĞƌŽ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ŵĞĂŶ�ŶĞĂƌͲǌĞƌŽ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ŽĨ�ƉůĂŶƚ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ƚŽ�ŚĂǌĂƌĚŽƵƐ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�

Žƌ�ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�;ŝ͘Ğ͘�ĨƌŽŵ�ůĞĂŬĂŐĞ�ŽĨ�Ă�ĨůĂŵŵĂďůĞ�ŐĂƐͿ͘��
භ� ,Žƚ�ŐĂƐĞƐ�ƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉŽůůƵƚŝŽŶͲƌĞĚƵĐƚŝŽŶ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕�ĚƵĐƚƐ͕�ĂŶĚ�ĐŚŝŵŶĞǇ�ƐƚĂĐŬƐ͗�Wd&�ͲĐŽĂƚĞĚ�ĨĂďƌŝĐƐ�ĂŶĚ�Wd&�Ͳ

ůĂŵŝŶĂƚĞĚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ũŽŝŶƚƐ�ŝŶ�Ăůů�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵŽǀĞ�ŚŽƚ�ŐĂƐƐĞƐ͘�dŚĞƐĞ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƉŽǁĞƌ�ƉůĂŶƚƐ͕�ĐĞŵĞŶƚ�
ƉůĂŶƚƐ͕�ƐƚĞĞů�ŵŝůůƐ͕�ƌĞĨŝŶĞƌŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ƐŵĞůƚĞƌƐ͘�EŽ�ŽƚŚĞƌ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĐĂŶ�ŵĂƚĐŚ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ŽĨ�Wd&��ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͘�

�
KĨ�ŶŽƚĞ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�Wd&��ƉƌĞǀĞŶƚƐ�ůĞĂŬĂŐĞ�ĨƌŽŵ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ�ƉƌĞƐƐƵƌŝǌĞĚ�ƚĂŶŬƐ�ĂŶĚ�ǀĂůǀĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�Žŝů�ĂŶĚ�ŐĂƐ�

ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘�>ĞĂŬƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞƐĞ�ĂƐƐĞƚƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ŐƌĞĞŶŚŽƵƐĞ�ŐĂƐ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ͘�Wd&��ƐĞĂůƐ͛�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ůĞĂŬĂŐĞ�ƌĂƚĞƐ�ƚŽ�ĂůŵŽƐƚ�ǌĞƌŽ�
ŵĂŬĞƐ�ŝƚ�Ă�ĐŽƌŶĞƌƐƚŽŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĨĨŽƌƚ�ƚŽ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ĨƵŐŝƚŝǀĞ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ďĂƚƚůĞ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ͘�
�
�
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ZĞůĞǀĂŶƚ��ǆŝƐƚŝŶŐ�Θ�hƉĐŽŵŝŶŐ�>ĞŐŝƐůĂƚŝŽŶ�
�ŽŶŐƌĞƐƐŝŽŶĂů�ĂĐƚŝǀŝƚǇ�ŽŶ�W&�^�ŚĂƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ͘�DŽƐƚ�ƌĞĐĞŶƚůǇ͕�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞƐ��ĞďďŝĞ��ŝŶŐĞůů�;�ͲD/Ϳ�ĂŶĚ�
&ƌĞĚ�hƉƚŽŶ�;ZͲD/Ϳ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƚŚĞ�W&�^��ĐƚŝŽŶ��Đƚ�ŽĨ�ϮϬϮϭ�;,͘Z͘�ϮϰϲϳͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ǀĞŚŝĐůĞ�ĨŽƌ�ĐŽŶŐƌĞƐƐŝŽŶĂů�W&�^�
ĂĐƚŝŽŶ�ŝŶ�ϮϬϮϭ͘��

dŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĂů�ǁĂƐ�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ϭϭϲƚŚ��ŽŶŐƌĞƐƐ͘�/ƚ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŽŶůǇ�ŽŶĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�Ăůů�W&�^�ĂƐ�
͞ŚĂǌĂƌĚŽƵƐ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ͟�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ��ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ZĞƐƉŽŶƐĞ͕��ŽŵƉĞŶƐĂƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�>ŝĂďŝůŝƚǇ��Đƚ�;��Z�>��ŽĨ�
͞^ƵƉĞƌĨƵŶĚ͟Ϳ͘�dŚĞ�ďŝůů�ƵŶĚĞƌǁĞŶƚ�ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂů�ĂŵĞŶĚŵĞŶƚ�ŝŶ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĂŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�,ŽƵƐĞ�ĨůŽŽƌ͕�ďĞĨŽƌĞ�ŝƚ�ƉĂƐƐĞĚ�ďǇ�Ă�ǀŽƚĞ�ŽĨ�ϮϰϳͲ
ϭϱϵ�ŝŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ͘��Ɛ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ƚŚĞ�ĂŵĞŶĚĞĚ�ďŝůů�ŽĨĨĞƌƐ�Ă�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�W&�^͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗�

භ� EĂƌƌŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĂƚŝŽŶ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ͗�KŶůǇ�ĐĞƌƚĂŝŶ�W&�^�;W&K��ĂŶĚ�W&K^Ϳ�ĂƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ĂƐ�͞ŚĂǌĂƌĚŽƵƐ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ͟�ƵŶĚĞƌ�
��Z�>��ĂŶĚ�͞ŚĂǌĂƌĚŽƵƐ�Ăŝƌ�ƉŽůůƵƚĂŶƚƐ͟�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ��ůĞĂŶ��ŝƌ��Đƚ�

භ� �ƐƐĞŶƚŝĂůůǇ�ďĂŶŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ŶĞǁ�ĂŶĚ�ŝŶŶŽǀĂƚŝǀĞ�W&�^�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�dŽǆŝĐ�^ƵďƐƚĂŶĐĞƐ��ŽŶƚƌŽů��Đƚ�;d^��Ϳ�
භ� �ƌĞĂƚŝŶŐ�Ă�ǀŽůƵŶƚĂƌǇ�ůĂďĞů�ĨŽƌ�W&�^�ŝŶ�ĐŽŽŬǁĂƌĞ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�
භ� ZĞƋƵŝƌŝŶŐ�ƉƌŽŵƵůŐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ŶĂƚŝŽŶĂů�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĚƌŝŶŬŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ĐĞƌƚĂŝŶ�W&�^�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�

�
dŚŝƐ�ďŝůů�ƐƚĂůůĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ��ŽŶŐƌĞƐƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƐŽŵĞ�,ŽƵƐĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŵĂǇ�ĨĂƌĞ�ďĞƚƚĞƌ�ƐŝŶĐĞ��ĞŵŽĐƌĂƚƐ�

ŚŽůĚ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ĞŶĂƚĞ͘��
dŚĞ��W��ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ƐĞƚ�W&�^�ƉŽůŝĐǇ͘�/ƚ�ŝŶŝƚŝĂƚĞĚ�Ă�ŵŽĚĞƐƚ�W&�^��ĐƚŝŽŶ�WůĂŶ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�dƌƵŵƉ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͘�dŽ�ĚĂƚĞ͕�

ůŝƚƚůĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ƉŽůŝĐǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŚĂǀĞ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ͘�hŶĚĞƌ�ƚŚĞ��ŝĚĞŶ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͕�ƚŚĞ��W��ĂƉƉĞĂƌƐ�ƉŽŝƐĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĂĐƚŝŽŶƐ͕�
ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐĞƌƚĂŝŶ�W&�^�ĂƐ�͞ŚĂǌĂƌĚŽƵƐ͟�ĂŶĚ�ŶĞǁ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ��ůĞĂŶ��ŝƌ��Đƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ĂĨĞ��ƌŝŶŬŝŶŐ�
tĂƚĞƌ��Đƚ͘Ύ��
�
Wd&��ZĞŐƵůĂƚŽƌǇ��ĐƚŝŽŶ�/ŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�
Wd&��ŝƐ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ŵŽƐƚ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ͘��Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ͕�ŝƚƐ�ƵƐĞ�ĂŶĚ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞ�ĐƌĞĂƚĞ�ũŽďƐ�ŽŶ�Ă�ŐůŽďĂů�ƐĐĂůĞ͘�^ƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨůƵŝĚ�ƐĞĂůŝŶŐ�
ŝŶĚƵƐƚƌǇ�;ŵŽƌĞ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƐĞĐƚŽƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐĞĐƚŝŽŶͿ͕�ϱ͕ϲϳϵ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�h͘^͘�ďǇ�ĨůƵŝĚ�ƐĞĂůŝŶŐ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ͘�dŚŝƐ�ŶƵŵďĞƌ�
ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƐŽŵĞ�ƐƚĂƚĞƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶĐŽŵƉůĞƚĞ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�Žƌ�ƚŚĞ�ŐůŽďĂů�ŶĞƚǁŽƌŬ�ŽĨ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƐĞ�
ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ͘�

Wd&��ƐĞĂů�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂůƐŽ�ŝŵƉƌŽǀĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ƐĂĨĞƚǇ͘�tŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ĨůƵŝĚƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐŽƵƌ�ŐĂƐ�ǁŝƚŚ�ŚǇĚƌŽŐĞŶ�ƐƵůĨŝĚĞ͕�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ŵĂǇ�
ďĞ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ŚĂǌĂƌĚŽƵƐ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ǀĂƉŽƌƐ�ŝĨ�ůĞĂŬƐ�ǁĞƌĞ�ƚŽ�ŽĐĐƵƌ͘�&ƵŐŝƚŝǀĞ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŵŝƚŝŐĂƚĞĚ�ƚŽ�ƐůŽǁ�ĐůŝŵĂƚĞ�
ĐŚĂŶŐĞ͘�Wd&�͕�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƐĞĂů�ƚŽ�ŶĞĂƌͲǌĞƌŽ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ͕�ŝƐ�ŶŽƚ�ƌĞƉůĂĐĞĂďůĞ�ďǇ�ŽŶĞ�ƐŝŶŐůĞ�ƐĞĂů�ŵĂƚĞƌŝĂů�
�
dŚĞ�&ůƵŝĚ�^ĞĂůŝŶŐ��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ͗�,Žǁ�tĞ��ĂŶ�,ĞůƉ�
dŚĞ�&ůƵŝĚ�^ĞĂůŝŶŐ��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞ�ĨůƵŝĚ�ƐĞĂůŝŶŐ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŵĞĐŚĂŶŝĐĂů�
ƐĞĂůƐ͕�ĐŽŵƉƌĞƐƐŝŽŶ�ƉĂĐŬŝŶŐ͕�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ũŽŝŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ŐĂƐŬĞƚƐ͘�dŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŵĂĚĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ŝŶ�ĂůŵŽƐƚ�ĞǀĞƌǇ�
ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐŚĞŵŝĐĂů͕�ĨŽŽĚ�ĂŶĚ�ďĞǀĞƌĂŐĞ͕�Žŝů�ĂŶĚ�ŐĂƐ͕�ŵŝŶŝŶŐ͕�ƉŽǁĞƌ�ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ͘�dŚĞƐĞ�
ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŬĞĞƉ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ŵŽǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ƵƚŝůŝƚŝĞƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ĞǀĞƌǇ�ƐƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘�

&ůƵŝĚ�ƐĞĂůŝŶŐ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ǁŝƚŚ�Wd&�͕�ƐĞƌǀĞ�ĂŶ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ƌŽůĞ͘�dŚĞǇ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ƐĂǀŝŶŐƐ͕�ƌĞĚƵĐĞ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ͕�ĂŶĚ�
ŝŵƉƌŽǀĞ�ǁŽƌŬĞƌ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌĂůů�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƌĞůŝĂďŝůŝƚǇ͘�dŚĞ�&^��ƉƌŽŵŽƚĞƐ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ƵůƚŝŵĂƚĞůǇ�ŚĞůƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ďĂƚƚůĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ͘�
�
EĞǆƚ�^ƚĞƉƐ�
,ĂǌĂƌĚŽƵƐ�W&�^�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�W&K��ĂŶĚ�W&K^͕�ĐŽŶĐĞƌŶ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͘�>ƵŵƉŝŶŐ�Ăůů�W&�^�ŝŶƚŽ�ŽŶĞ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ�Žƌ�ůĞŐŝƐůĂƚŝŽŶ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�
ŵĂŬĞ�ƐĞŶƐĞ�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ĚŽ�ŵŽƌĞ�ŚĂƌŵ�ƚŚĂŶ�ŐŽŽĚ�ƚŽ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘�Wd&��ƉƌŽĂĐƚŝǀĞůǇ�ƉƌŽƚĞĐƚƐ�ƉĞŽƉůĞ͕�ƚŚĞ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘�DĂŶǇ�W&�^�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŚĂǌĂƌĚŽƵƐ͘�WůĞĂƐĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƌĞŐƵůĂƚĞ�ƚŚĞŵ�ĂƐ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ͘�
�
�ΎDŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ůĞŐŝƐůĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ƌĞƋƵĞƐƚ͘�
�
ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�
'ƌĂŶĚ�sŝĞǁ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ƐĂŵƉůĞ�ƌĞƉŽƌƚ͕�ĚĂƚĞĚ�:�EϮϬϭϲ�
�ŽƚƌƵǀŽ͕�:ŽƐĞƉŚ͘�͞/E^/',d͗�tĞ�EĞĞĚ�^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐĂůůǇ��ƌĞĚŝďůĞ�,ĞĂůƚŚ��ĞŶĐŚŵĂƌŬƐ�ĨŽƌ�W&�^͕͟��ůŽŽŵďĞƌŐ�>Ăǁ͘�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬŶĞǁƐ͘ďůŽŽŵďĞƌŐůĂǁ͘ĐŽŵͬĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚͲĂŶĚͲĞŶĞƌŐǇͬŝŶƐŝŐŚƚͲǁĞͲŶĞĞĚͲƐĐŝĞŶƚŝĨŝĐĂůůǇͲĐƌĞĚŝďůĞͲŚĞĂůƚŚͲďĞŶĐŚŵĂƌŬƐͲĨŽƌͲƉĨĂƐ�
�


