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ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ŽŶͲůŝŶĞ�ƐƵƌǀĞǇ͘ �
tĞ�ǁŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�
ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŽĨ��^d��ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�
ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ͘�WĂƌƟĐƵůĂƌ�ƚŚĂŶŬƐ�ŐŽ�ƚŽ�ZŽďŝŶ�,ĂůĞ�
ĂŶĚ�ZŝĐŚĂƌĚ�,ŝƉŬŝƐƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ĂŶĚ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ͘

�ĂŵďŝƵŵ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞĚŝƚŽƌŝĂů�ĂŶĚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ�/ĂŝŶ��ƵƌŶƐ͕��ĞŶŝƐ�ZŽďĞƌƚƐŽŶͲ^ƵůůŝǀĂŶ�
ĂŶĚ�WĂƚƌŝĐŝĂ�&ůĞŵŝŶŐ͘
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KƵƌ��ǆƉĞƌƟƐĞ
�ĂŵďŝƵŵ Ɛ͛�ƚĞĂŵ�ĐŽŵƉƌŝƐĞƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�
ĂŶĚ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ĨƌŽŵ�Ă�ĚŝǀĞƌƐĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�
ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ͘�dŚĞƐĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐŬŝůůƐ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�
ďǇ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ŝŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƉŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�
ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ͘�tŚĂƚ�ŵĂŬĞƐ��ĂŵďŝƵŵ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�
ŽƵƌ�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ�ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�ĚĞĞƉ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ďƌŽĂĚ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů��Ϯ��ƐĂůĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�
ĞǆĞĐƵƟŽŶ͘�/ƚ�ŝƐ�ƚŚŝƐ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͕�ƉŽůŝĐǇ�ŝŶƐŝŐŚƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƉƌŽǀĞŶ�
ƐĂůĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ĞŶĂďůĞ�ƵƐ�ƚŽ� 
ŚĞůƉ�ŽƵƌ�ĐůŝĞŶƚƐ�ƚŽ�ŵĂǆŝŵŝƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ƐĂůĞƐ�ĂŶĚ� 
ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ͘

�ĂŵďŝƵŵ�ĂŶĚ��^K^
tĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚƌĂĐŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ��^K^�ĨŽƌ�
ǁĞůů�ŽǀĞƌ�Ă�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŚĞ�h<�
ƌĞĚƵĐĞ�ŝƚƐ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ͕ �ǁĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ŝƚ�ǁŝůů�

About Cambium

�ĂŵďŝƵŵ�ŚĞůƉƐ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�ƚŚĞŝƌ�ƐĂůĞƐ�ƚŽ�ƉƵďůŝĐ�ĂŶĚ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�ŵŽƌĞ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ĞĸĐŝĞŶƚ͕�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ͘�tĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĂĐƟǀĞůǇ�ŝŶǀĞƐƟŶŐ�ŝŶ�
ƚŚĞƐĞ�ƚŽƉŝĐƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬĞƌƐ͘�tĞ�ŚĞůƉ�ŽƵƌ�ĐůŝĞŶƚƐ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƌŝŐŚƚ�ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ�ŝŶ�ǁĂǇƐ�ƚŚĂƚ�ŐĞƚƐ�ĂƩĞŶƟŽŶ͘�KƵƌ�ĐŽƌĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ƐƵŵŵĂƌŝƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐƌĂƉŚŝĐ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�Ϯ͘

ďĞ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĐĂƚĂůǇƐƚ�ŽĨ�ŐƌŽǁƚŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�
ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ŵĂƌŬĞƚ͘�tĞ�ĂůƐŽ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ĨŽƌ�
ŵĂŶǇ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ��^K^�ǁŝůů�ĐĂƚĂůǇƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�
ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͘� 
^ĞĞ�'ƌĂƉŚŝĐ�ďĞůŽǁ͘

dŚŝƐ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ǁŝůů�ďƌŝŶŐ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ŵĂŶǇ�ŶĞǁ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ďŽƚŚ�ŐƌŽǁ�ƚŚĞŝƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ĞůĞǀĂƚĞ�
ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ůĞǀĞů�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƐƉĞĐƚƐ͘

tĞ�ĂůƐŽ�ĞǆƉĞĐƚ��^K^�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�h<�ĞŶĞƌŐǇ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�
ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƚŚĞ�h<�ŝŶ�ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�ƚŚĞ�
ŐƌĞĞŶŚŽƵƐĞ�ŐĂƐ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
�ůŝŵĂƚĞ��ŚĂŶŐĞ��Đƚ�ϮϬϬϴ͘�DŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�
�ĂŵďŝƵŵ Ɛ͛��^K^�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŚĞƌĞ͘

dŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ƵƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ũƵƐƚ�ĞŵĂŝů�ƵƐ�Ăƚ 
ŝŶĨŽΛĐĂŵďŝƵŵůůƉ͘ĐŽŵ Žƌ�ĐĂůů�ƵƐ�ŽŶ�Ϭϴϰϱ�ϲϯϴ�ϯϮϴϬ

http://www.cambiumllp.com/energy-saving-opportunity-scheme-esos/
http://www.cambiumllp.com/energy-saving-opportunity-scheme-esos/
mailto:info%40cambiumllp.com?subject=
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�Ɛ�Ă�ŶŽƚͲĨŽƌͲƉƌŽĮƚ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͕�ŽǁŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ŵĞŵďĞƌƐ�ŽƵƌ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ŝƐ�“To reduce energy 
ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�
ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘͟

tĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ƚŚƌŝǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŽĨ�ŽǀĞƌ�
ϭϮϬ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐƵƉƉůǇ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂŶĚ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�Ăůů�ƚŚĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ĐƌŝƟĐĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�
ŽĨ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͘

�^d��ŵĞŵďĞƌƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ͗

• ƵŶƌŝǀĂůůĞĚ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ďĞƐƚ�ƉůĂĐĞĚ�ƚŽ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ĂĚǀŝĐĞ�ƚŽ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞŶĚͲƵƐĞƌƐ͖

• ŵĂƌŬĞƚ�ůĞĂĚŝŶŐ�ĞŶĞƌŐǇ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͖

• ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�ĂŶĚ�ĐĂƌďŽŶ�ƐĂǀŝŶŐƐ�
ƚŽ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞŶĚͲƵƐĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ĂŶĚ�ƉƌŝǀĂƚĞ�
ƐĞĐƚŽƌƐ͖

• ĨƵůů��^�K�;�ŶĞƌŐǇ��ŽŶƚƌĂĐƟŶŐͿ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ǁŚŝĐŚ�
ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĞŶĞƌŐǇ�ƐĂǀŝŶŐƐ͖�ĂŶĚ

• ŝŶͲĚĞƉƚŚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�ĂŶĚ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶƚ�
ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘

About ESTA

dŚĞ��ŶĞƌŐǇ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�;�^d�Ϳ�ŝƐ�ƚŚĞ�h< Ɛ͛�ůĞĂĚŝŶŐ�ĞŶĞƌŐǇ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�
ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͘�tŝƚŚ�ŽǀĞƌ�ϯϬ�ǇĞĂƌƐ͛�ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ĞŶĞƌŐǇ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕��^d��ŝƐ�Ă�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ƐĞƩĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘ �tĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ŚŝŐŚůǇ�ƌĞŐĂƌĚĞĚ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌĞƐƐŝǀĞ�ƚƌĂĐŬ�ƌĞĐŽƌĚ�ŽĨ�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�ŽƵƌ�
ŵĞŵďĞƌƐ͛�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ůĞǀĞůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�h<͕��ƵƌŽƉĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůůǇ͘

KƵƌ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ͗

• WƌŽŵŽƚĞ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�
ĚĞŵĂŶĚ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ͕�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ĂŶĚ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƚŽ�Ăůů�ĚĞŵĂŶĚͲƐŝĚĞ�ƵƐĞƌƐ� 
ĂŶĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͘

• ZĂŝƐĞ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ͕�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�
ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ďŽĚŝĞƐ�ŽĨ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ͘

• �ŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĞŶŚĂŶĐĞƐ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶ�ŽĨ�ŵĞŵďĞƌ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͘

dŽ�ĮŶĚ�ŽƵƚ�ŵŽƌĞ�ʹ ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĞƐƚĂ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬ

http://www.esta.org.uk/
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dŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ƐƵŵŵĂƌŝƐĞƐ�ƚŚĞ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ŽĨ�Ă�ƐƵƌǀĞǇ�

ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϭϰƚŚ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϰ�ĂŶĚ�

ϭϲƚŚ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϰ�ŽĨ�h<�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�;��Ϳ�

^ƵƉƉůŝĞƌƐ͘��ŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŶĞƌŐǇ�

^ĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�;�^d�Ϳ͕�ŝƚ�ŝƐ�

ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƐƵƌǀĞǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�h<�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ƐƵƉƉůǇ�

ĐŚĂŝŶ Ɛ͛�ĂƫƚƵĚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŶĞƌŐǇ�^ĂǀŝŶŐƐ�KƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�

^ĐŚĞŵĞ�;�^K^Ϳ͘�dŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ǁĂƐ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�Ăůů�ǀĞŶĚŽƌƐ 

ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�;�^d��ĂŶĚ�

EŽŶͲ�^d��ŵĞŵďĞƌƐͿ͘

�ĂƚĂ�ǁĂƐ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�Ă�ǁŝĚĞ�

ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͕�ƚƵƌŶŽǀĞƌ�ĂŶĚ�ƌĞŐŝŽŶĂů�

ĐŽǀĞƌĂŐĞ͘�/Ŷ�ƚŽƚĂů�ϴϬ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�

�ǆĞĐƵƟǀĞ�^ƵŵŵĂƌǇ

ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͘�^ĞĞ�ƉĂŐĞ�ϭϰ ĨŽƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ƉƌŽĮůĞ�
ďƌĞĂŬĚŽǁŶ͘���ĨƵůů�ůŝƐƚ�ŽĨ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�
�ƉƉĞŶĚŝǆ�ϭ͘

dŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚƌĞĞ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�
^ƵƉƉůŝĞƌ Ɛ͛�ĂƫƚƵĚĞ�ƚŽ��^K^�ƐŚŽǁŶ�ďĞůŽǁ͗

• DĂƌŬĞƟŶŐ�WůĂŶ

• ^ĂůĞƐ��ƉƉƌŽĂĐŚ

• �ƵƐŝŶĞƐƐ�^ƚƌĂƚĞŐǇ

dŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�
ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ƚŚĞ��^K^�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ŐƌĂƉŚƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂƟƐƟĐƐ͘�
dŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ĐůŽƐĞƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŝƐƚ�ŽĨ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ����^ƵƉƉůŝĞƌƐ͘
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�ǆĞĐƵƟǀĞ�^ƵŵŵĂƌǇ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ

<ĞǇ�&ŝŶĚŝŶŐƐ
dŚĞ��^K^�DĂƌŬĞƚ�ŝƐ��ĐƟǀĞ
dŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
�^K^�ŵĂƌŬĞƚ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ��ŽŶƐƵůƚĂŶĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ĞŶĞƌŐǇ�
ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ĂĐƟǀĞ�ǁŝƚŚ�ϲϰй�
ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƐĞĞŝŶŐ��^K^�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͘�Ϯϲй�
ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ŚĂǀŝŶŐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ǁŽŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�Žƌ�
ŚĂǀĞ�ǁĞůů�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ƐĂůĞƐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�
�^K^͘�ϲϲй�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ĞǆƉĞĐƚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂů�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƚĂůǇƐĞĚ�ďǇ��^K^�ŝŶ�ϮϬϭϱ͘

^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ĐĂƉŝƚĂůŝƐŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞƐĞ�ŶĞǁ�
ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĞŶƚĞƌ�ƚŚĞ��^K^�ŵĂƌŬĞƚ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�
ƉŽƐƐŝďůĞ͘��ǀŝĚĞŶĐĞ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�
ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƐĂůĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�
ƐĂůĞƐ�ƉŝƉĞůŝŶĞ�ĂŶĚ�ŐƌŽǁ�ŵĂƌŬĞƚ�ƐŚĂƌĞ͘

�^K^�DĂƌŬĞƚ��ŚĂůůĞŶŐĞƐ
ϲϭй�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�ƌĞŐĂƌĚ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��^K^�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�
ĂƐ�ŬĞǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��^K^�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ�ƚŽ�ŚĞůƉ�
ƐĞĐƵƌĞ�ŵŽƌĞ��^K^�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĞŶĞƌŐǇ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ͘�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�
ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ĚŽ�ŵŽƌĞ�
ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ�ĂŵŽŶŐƐƚ�
�ŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĂīĞĐƚĞĚ�ďǇ��^K^͘

^ƵƉƉůŝĞƌƐ�&ŽĐƵƐ�ŽŶ�^ŽůƵƟŽŶƐ��ĞůŝǀĞƌǇ
ϰϯй�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�Ă�ĐŽŵƉůĞƚĞ�
ƐŽůƵƟŽŶ�ǁĂƐ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ǁŝŶŶŝŶŐ�
ŶĞǁ�ĐůŝĞŶƚƐ͘�sĞŶĚŽƌƐ�ĂůƐŽ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�
ƐŽůƵƟŽŶƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ƐƵƉƉůǇŝŶŐ�ŇĞǆŝďůĞ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŽĨ�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ĐůŝĞŶƚ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ͘

�Ͳ^ƵŝƚĞ��ĐĐĞƐƐ�ĂŶĚ�YƵĂůŝƚǇ�ŽĨ��ƵƐŝŶĞƐƐ�
�ĂƐĞ�ŝƐ�sŝƚĂů
:ƵƐƚ�ƵŶĚĞƌ�ŚĂůĨ�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�
ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ŶĞǁ�ƐĂůĞƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ĨƌŽŵ�
�^K^�ǁŝůů�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƐĞŶŝŽƌ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬĞƌƐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƐĞ�
ĨŽƌ�ŝŶǀĞƐƟŶŐ�ŝŶ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ͘ �dŚŝƐ�ǀŝĞǁ�ŝƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�

ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ϯϴй�ŽĨ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚƐ͕�ǁŚŽ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĂƚ�
ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ďŝŐŐĞƐƚ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�
ŽŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ��^K^�ďƵƐŝŶĞƐƐ

�ǀŽůǀŝŶŐ��Ͳ^ƵŝƚĞ�/ŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ��ŶĞƌŐǇ��ĸĐŝĞŶĐǇ
^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĂƚ�ŵŽƐƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ��^K^�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�
ƐŚŽǁŶ�ďǇ��ŶĞƌŐǇ�DĂŶĂŐĞƌƐ�;�DͿ�ʹ�ϰϱй͕�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�
&ĂĐŝůŝƟĞƐ�DĂŶĂŐĞƌƐ�;&DͿ�,ĞĂĚ�ŽĨ��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ZŝƐŬ�
ďŽƚŚ�Ăƚ�ϭϵй�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŚŝĞĨ�^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�KĸĐĞƌ�;�^KͿ�
ʹ�ϭϴй͘

KǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ͕�ŵŽƐƚ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƐĞĞ�ƚŚĞƐĞ�ƌŽůĞƐ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ŝŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ͘�
,ŽǁĞǀĞƌ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ĚŝĚ�ĂŶƟĐŝƉĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ��ͲƐƵŝƚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ��ŶĞƌŐǇ͕ �ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŶŇƵĞŶƟĂů�
ƌŽůĞƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ��ŚŝĞĨ�KƉĞƌĂƟŶŐ�KĸĐĞƌ�
;�KKͿ�ĂŶĚ��ŚŝĞĨ�^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�KĸĐĞƌ�;�^KͿ͘�dŚŝƐ�
ŐƌŽǁŝŶŐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��KK�ĂŶĚ��^K͕�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ĂŶ�
ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƌŽůĞƐ�ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽĨ�
ĞŶĞƌŐǇ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ͘

dŚĞ�/ŵƉĂĐƚ�ŽĨ��ĂƌďŽŶ�ĂŶĚ�^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ŽŶ�
�ƵƐŝŶĞƐƐ��ĂƐĞƐ
&ƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƐĞ�ϳϲй�ŽĨ�
^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƐĞĞ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ĐůŝĞŶƚ Ɛ͛�ĐĂƌďŽŶ�ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ�
ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐĂůĞƐ�
ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ǇĞƚ�ŽŶůǇ�ϯϱй�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŝƚ�ŝŶ�Ăůů�ZK/�
ĐĂůĐƵůĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ͘

�ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�ŚĂƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ�ŝŵƉĂĐƟŶŐ��^K^�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͕�
ƚŚĞ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ĐĂƌďŽŶ�ĂŶĚ�
ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ŝƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ůŽǁĞƌ�ǁŝƚŚ�ŽŶůǇ�
Ϯϭй�ĂŶĚ�ϴй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�ďĞŝŶŐ�ĨƵůůǇ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�','�ƉƌŽƚŽĐŽů�ĂŶĚ�'Z/�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞůǇ͘

dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ĐůĞĂƌ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�
ŝƚƐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬƐ�Žƌ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�
ƌŝƐŬ�ďĞŝŶŐ�ůĞƐƐ�ĐƌĞĚŝďůĞ�ǁŝƚŚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�Ͳ^ƵŝƚĞ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŽĨ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�
ƐĂůĞƐ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�Ğ͘Ő͘��^K͕��&K͕���K͘�dŚĞǇ�ĂůƐŽ�ƌŝƐŬ�
ƵŶĚĞƌǀĂůƵŝŶŐ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ĂŶĚ�ĂƐ�Ă�
ƌĞƐƵůƚ�ŚĂŵƉĞƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƐĂůĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ͘
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��^ƵƉƉůǇ��ŚĂŝŶ�ŝŶ�&ůƵǆ
dŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ŵŽƐƚ�;ϴϴйͿ�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ĂƌĞ�
ƌĞůŝĂŶƚ�ŽŶ�ĚŝƌĞĐƚ�ƐĂůĞƐ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ƚŚĞŝƌ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͕�ďƵƚ�
ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�Ă�ƋƵĂƌƚĞƌ�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƐĞĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĂƐ�ĂŶ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĐŚĂŶŶĞů͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŽ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�
ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ĐŚĂŶŶĞů�ďĂůĂŶĐĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�
ĐĂƚĂůǇƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐŝǌĞ�ĂŶĚ�ƐĐĂůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��^K^�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ͘

ϳϲй�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĞĸĐĂĐǇ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�
ĚĞŵĂŶĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��^K^�ŵĂƌŬĞƚ͘�dŚĞ�ĚƌŝǀĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�
ĂĐƟǀŝƚǇ�ŝƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ŵĂƌŬĞƚ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�
;ϰϴйͿ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ŵŽƌĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƐŽůƵƟŽŶ�Žƌ�
ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�;ϯϭйͿ͘�KŶůǇ�ϭϰй�ŽĨ�
^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�
ŶĞǁ�Žƌ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ͘

dŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�ŝƐ�ŝŶ�Ă�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�
ŇƵǆ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƟŵĞ�ƚŽ�ďĞ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌ�
ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ�Ăůů�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�
ǁŝůů�ƌĞƋƵŝƌĞ�Ă�ĐůĞĂƌ�ĂŶĚ�ǁĞůů�ĞǆĞĐƵƚĞĚ�ƉĂƌƚŶĞƌŝŶŐ�
ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ƚŽ�ŵĂǆŝŵŝƐĞ�ƚŚĞƐĞ�ŶĞǁ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ĐŚĂŶŶĞů�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͘

^ƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�&ŝŶĚŝŶŐƐ
dŚĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ��^K^�ŝƐ�ƉƌŽǀŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ĂŶ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĐĂƚĂůǇƐƚ�ŽĨ�ĐŚĂŶŐĞ͘�EŽƚ�ŽŶůǇ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�
ĨŽĐƵƐ�ǁŝƚŚŝŶ�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƵƉŽŶ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ͕ �
ďƵƚ�ĂůƐŽ�ƚŽ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�h<�
ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ͘�tŚŝůƐƚ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�
ƐĞĞ��^K^�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĂƐ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ŐŽŽĚ�ŵĂƌŬĞƚ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͕�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƐĞĐƵƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ŵĂƌŬĞƚ�
ƐƵĐĐĞƐƐ�ĂƌĞ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ŽŶĞƌŽƵƐ͘

DĂƌŬĞƚ�ƐŚĂƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŐĂŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚŽƐĞ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�
ĐĂƉĂďůĞ�ŽĨ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�Ă�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƐŽůƵƟŽŶ�ƚŽ�Ă�ĐůŝĞŶƚ Ɛ͛�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ďĂĐŬĞĚ�ďǇ�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�
�ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ŐĂŝŶ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�
ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬĞƌƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƚĂƌŐĞƚ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ďĞ�
ĂďůĞ�ƚŽ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�Ă�ĐŽŵƉĞůůŝŶŐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƐĞ͘�/Ŷ�
ǁŚĂƚ�ĂƌĞ�ƐƵƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ǀĞƌǇ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶƐ�
ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƐĞƐ�ŵƵƐƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ĐŽŵƉůĞƚĞ�
ĂƉƉƌĂŝƐĂů�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǀĂůƵĞ͘�dŚĂƚ�ŵĞĂŶƐ�ƋƵĂŶƟĨǇŝŶŐ�

ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĞƚĂů�ďĞŶĞĮƚƐ�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƌĞƚƵƌŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ͘

DĂŶǇ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ƌŝƐŝŶŐ�
ĚĞŵĂŶĚƐ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ŝŶ�ŝƐŽůĂƟŽŶ͘�/Ŷ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�
ŵŽƐƚ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ŶĞǁ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ĂŶĚ�
ĐŚĂŶŶĞůƐ�ƚŽ�ŵĂƌŬĞƚ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�
ĂĐƟǀŝƚǇ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ��^K^�ŵĂǇ�ďĞĐŽŵĞ�ƚŚĞ�ĐĂƚĂůǇƐƚ�
ĨŽƌ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƟŽŶ�ĂƌŽƵŶĚ�Ă�ƐŵĂůůĞƌ�
ŶƵŵďĞƌƐ�ŽĨ�ůĂƌŐĞƌ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ͘

tŚĂƚĞǀĞƌ�ƚŚĞ�ƵůƟŵĂƚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŽĨ��^K^�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ŵĂƌŬĞƚ͕�ŝƚ Ɛ͛�ĐůĞĂƌ�ŝƚ�ŝƐ�Ă�ŵĂƌŬĞƚ�
ĚǇŶĂŵŝĐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ŝŐŶŽƌĞĚ͘�&Žƌ�ƚŚŽƐĞ�
^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ŬĞĞŶ�ƚŽ�ƌĞƐƉŽŶĚ͕�ǁĞ�ŽīĞƌ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƵƌǀĞǇ͘

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ
/Ŷ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ĚǇŶĂŵŝĐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�
ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďǇ��^K^͕�ŽƵƌ�
ƌĞƉŽƌƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƐŽŵĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�
^ƵƉƉůŝĞƌƐ͘���ĐŽŵƉůĞƚĞ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ŝƐ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϱϵ͘

/Ŷ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�Ă�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ��^K^�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�
ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�Ăůů�ŽĨ�
ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�͞ŐŽ�ƚŽ�ŵĂƌŬĞƚ͟�ƉůĂŶƐ͘�EŽ�
ŵĂƩĞƌ�ŝĨ�Ă�^ƵƉƉůŝĞƌ�ŝƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��^K^�
ŵĂƌŬĞƚ�Žƌ�ũƵƐƚ�ĂďŽƵƚ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ͕�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�
ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ƚŚĞŝƌ��^K^�ŵĂƌŬĞƚ�ƌĞĂĚŝŶĞƐƐ�ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�
ƚŽ�ƐŽŵĞ�Žƌ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ƚŽ͗

ϭ͘�DĂƚƵƌŝƚǇ�ŽĨ��^K^�WƌŽƉŽƐŝƟŽŶ

Ϯ͘��^K^�DĂƌŬĞƟŶŐ��ǆĞĐƵƟŽŶ

ϯ͘�DĂƚƵƌŝƚǇ�ŽĨ��ƵƐŝŶĞƐƐ��ĂƐĞ

ϰ͘�hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�WŽůŝĐǇ��ƌŝǀĞƌƐ

ϱ͘��ƵƐŝŶĞƐƐ�DŽĚĞů��ŐŝůŝƚǇ

ϲ͘��Ͳ^ƵŝƚĞ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ

ϳ͘�^ĂůĞƐ��ǆĞĐƵƟŽŶ

ϴ͘�^ƚƌĞŶŐƚŚ�ŽĨ�WĂƌƚŶĞƌ�EĞƚǁŽƌŬƐ

dŚĞƐĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŶ�ďĞůŽǁ�ĂŶĚ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϱϲ�ǁĞ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�
ƚŚĞƐĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞĂĚŝůǇ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬĞĚ͘
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�ƵƐƚŽŵ�ŝŶƐŝŐŚƚ�ŽŶ�ŚŽǁ�ǇŽƵƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ĐŽŵƉĂƌĞƐ

&ŝŶĚ�ŽƵƚ�ŵŽƌĞ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŚĞ��^Z�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ǇŽƵ

��ƐŝŵƉůĞ�ǁĂǇ�ƚŽ�ŐĞƚ�ĐůĂƌŝƚǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ĨĂĐƚŽƌƐ�
ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ǁŝŶ�ŝŶ�ƚŚĞ��^K^�ŵĂƌŬĞƚ

�Ŷ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĂŶĚ�ŽďũĞĐƟǀĞ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů 
ŽĨ�ƌĞĂĚŝŶĞƐƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ

/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƐƵƌĞ�Žƌ�ǇŽƵƌ�ĂŶƐǁĞƌ�ŝƐ�͚ŶŽƚ�
ƚŚĂƚ�ǁĞůů͕͛ �ƚŚĞ��^K^�^ƵƉƉůŝĞƌ�ZĞĂĚŝŶĞƐƐ�
;�^ZͿ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĐĂŶ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ǇŽƵ�ǁŝƚŚ�
ĞƐƐĞŶƟĂů�ŝŶƐŝŐŚƚ͘

dŚĞ��ĂŵďŝƵŵ��^Z�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�ŐŝǀĞƐ�ǇŽƵ�
ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŽďũĞĐƟǀĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ŽǀĞƌ�ϱ͕ϬϬϬ�
ĚĂƚĂ�ƉŽŝŶƚƐ͘

,Žǁ�ǁĞůů�ŝƐ�zKhZ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉŽƐŝƟŽŶĞĚ�
ƚŽ�ǁŝŶ�ŝŶ�ƚŚĞ��^K^�ŵĂƌŬĞƚ͍

http://www.cambiumllp.com/esr-framework-for-esos/
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dŚĞ��ŶĞƌŐǇ�^ĂǀŝŶŐƐ�KƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�^ĐŚĞŵĞ�;�^K^Ϳ�ŝƐ�
Ă�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ĞŶĞƌŐǇ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞŶĞƌŐǇ�ƐĂǀŝŶŐ�
ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�ƐĐŚĞŵĞ�ĨŽƌ�ůĂƌŐĞ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐƐ�;ĂŶĚ�
ƚŚĞŝƌ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ŐƌŽƵƉƐͿ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ĂƐ�
WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͘�dŚĞ�ƐĐŚĞŵĞ�ĂƉƉůŝĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�h<͘�

�^K^�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚƌĞĞ�ƚŚŝŶŐƐ͗

ϭ͘�DĞĂƐƵƌĞ�ƚŽƚĂů�ĞŶĞƌŐǇ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ

Ϯ͘��ŽŶĚƵĐƚ�ĞŶĞƌŐǇ�ĂƵĚŝƚƐ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ĐŽƐƚͲĞīĞĐƟǀĞ�
ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ

ϯ͘�ZĞƉŽƌƚ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ��ŐĞŶĐǇ�
;ĂƐ�ƚŚĞ�ƐĐŚĞŵĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌͿ

dŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŶĞƌŐǇ�ĂŶĚ��ůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�;����Ϳ�
ĞƐƟŵĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�^ĐŚĞŵĞ�ǁŝůů�ůĞĂĚ�ƚŽ�άϭ͘ϲďŶ�ŶĞƚ�
ďĞŶĞĮƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�h<͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ďĞŝŶŐ�
ĚŝƌĞĐƚůǇ�ĨĞůƚ�ďǇ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�ƐĂǀŝŶŐƐ͘�
�����ĞǆƉĞĐƚ�ďĞŶĞĮƚƐ�ƚŽ�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ͗

�^K^��ĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ

• /ŶĐƌĞĂƐĞĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ƉƌŽĮƚĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�
ĐŽŵƉĞƟƟǀĞŶĞƐƐ�ďǇ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ĐŽƐƚͲĞīĞĐƟǀĞ�
ƐĂǀŝŶŐƐ�ǁŚŝĐŚ͕�ŝĨ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ͕�ǁŝůů�ŝŵƉƌŽǀĞ�
ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ͘

• �tŝĚĞƌ�ďĞŶĞĮƚƐ�ʹ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽƐƚƐ�
;Ğ͘Ő͘�ĨƌŽŵ�ǁĂƐƚĞ�ĚŝƐƉŽƐĂů�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞͿ͕�ĂŶĚ�
ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĐŽŵĨŽƌƚ�ĂŶĚ�
ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ͘

&ƌŽŵ�Ă�h<�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ������ƐĞĞ�ƚŚĞ�ƐĐŚĞŵĞ�ĂƐ�
ďƌŝŶŐŝŶŐ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�h<�ĞĐŽŶŽŵǇ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĞŶĞƌŐǇ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŚĞ�
h<�ŵĞĞƚƐ�ŝƚƐ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚĂĐŬůŝŶŐ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�
ďǇ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ŐƌĞĞŶŚŽƵƐĞ�ŐĂƐ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ͘
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dŚŝƐ�ƐƵƌǀĞǇ�ǁĂƐ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ďǇ��ĂŵďŝƵŵ�ŝŶ�
ĐŽŶũƵŶĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ��^d��ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Ăŝŵ�ŽĨ�ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�ƚŚĞ�
ĮƌƐƚ�ƐƵƌǀĞǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�h<�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶƐ�
ĂƫƚƵĚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ��^K^�ŵĂƌŬĞƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ͘

dŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ǁĂƐ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�Ăůů�ǀĞŶĚŽƌƐ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�
ĞĸĐŝĞŶĐǇ�;��Ϳ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�;�^d��ĂŶĚ�
EŽŶͲ�^d��ŵĞŵďĞƌƐͿ͘�/ŶǀŝƚĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ǁĞƌĞ�
ŵĂĚĞ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ��^d��ŵĞŵďĞƌƐ͕�ǀŝĂ�ĨŽƌŵĂů�ŝŶǀŝƚĂƟŽŶ�
ƚŽ����ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��ĂŵďŝƵŵ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ĂƐ�ǁĞůů�
ƉƌŽŵŽƟŶŐ�ƚŚĞ�^ƵƌǀĞǇ�ǀŝĂ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ͘�

dŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ǁĂƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϭϰƚŚ�KĐƚŽďĞƌ�
ϮϬϭϰ�ĂŶĚ�ϭϲƚŚ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϰ�ĂŶĚ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ϯϬ�
ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŽƉŝĐƐ͗

• �^K^�ŵĂƌŬĞƚ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ƚŽ�ĚĂƚĞ

• ^ĞĐƚŽƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ

• &ƵŶĐƟŽŶĂů�ƌŽůĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ

• �ŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ƉŽůŝĐǇ�ƌĞůĞǀĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ

• ^ĂůĞƐ�ĐŚĂŶŶĞů�ĚǇŶĂŵŝĐƐ

�ĂƚĂ�ǁĂƐ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�
ŽĨ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͕�ƚƵƌŶŽǀĞƌ͕ �ĚĞĂů�ǀĂůƵĞ�ĂŶĚ�ƌĞŐŝŽŶĂů�
ĐŽǀĞƌĂŐĞ͘�/Ŷ�ƚŽƚĂů�ϳϰ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͘�^ĞĞ�ƐĞĐƟŽŶ�ϭϰ�ĨŽƌ�ďƌĞĂŬĚŽǁŶ�ŽĨ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ĂƩƌŝďƵƚĞƐ͘

dŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƐƵƌǀĞǇ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚ�ĐŽŶĮĚĞŶƟĂůŝƚǇ�ĚĂƚĂ�ŝŶ�
ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ǁŝůů�ŽŶůǇ�ďĞ�ĚŽŶĞ�Ăƚ�ĂŶ�ĂŐŐƌĞŐĂƚĞĚ�ůĞǀĞů͘

'ŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��^K^�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ�;ĂŶ�ĞŶĞƌŐǇ�
ĂƵĚŝƚ�н�ůŝƐƚ�ŽĨ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĂĐƟŽŶƐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ĞŶĞƌŐǇ�
ƵƐĞͿ�Ă�ŬĞǇ�ĨĂĐƚŽƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�

^ƵƌǀĞǇ�DĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ

ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ��ƐƐĞƐƐŽƌ�ͬ��ŽŶƐƵůƟŶŐ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�
ĂŶĚ�ǀĞŶĚŽƌƐ�ǁŝƚŚ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĞŶĞƌŐǇ�ƐĂǀŝŶŐ�ŽīĞƌŝŶŐƐ͘�
,ĞƌĞ�ǁĞ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ďĞ�ƚǁŽ�
ƉŚĂƐĞƐ�Žƌ�tĂǀĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ͘�dŚĞ�ĮƌƐƚ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�
ƚŚĞ��ƐƐĞƐƐŽƌ�ͬ��ŽŶƐƵůƟŶŐ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĚĂƚĂ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĞůĞŵĞŶƚ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�
ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ĂƐ�ƚŚĞ�WƌŝŵĂƌǇ�tĂǀĞ͘�dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�tĂǀĞ�
ŝŶǀŽůǀĞƐ�ƚŚĞ�ĚĞƉůŽǇŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ŝŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
�ƐƐĞƐƐŽƌ�ƌĞƉŽƌƚƐ�;^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�tĂǀĞͿ͘

�Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĐŽŵƉĂƌĞƐ�ƚŚĞƐĞ�
WƌŝŵĂƌǇ�ĂŶĚ�^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�tĂǀĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŬĞǇ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ͘ ��ŽŵƉĂŶŝĞƐ�
ǁĞƌĞ�ƉůĂĐĞĚ�ŝŶƚŽ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�͞tĂǀĞƐ͟�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�
ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ƐĞůĨͲŝĚĞŶƟĮĞĚ�ŝŶ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƐƵƌǀĞǇ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ

tĞ�ŚĂǀĞ�ŽŶůǇ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ĂŶǇ�ĐŚĂƌƚƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵĞŶƚĂƌǇ�
ĨŽƌ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ŶŽƚĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�WƌŝŵĂƌǇ�ĂŶĚ�^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�tĂǀĞƐ͘

dŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ǁĞ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵƐ�
͞�ŽŶƐƵůƚĂŶĐŝĞƐ͟�ĂƐ�ƐŚŽƌƚŚĂŶĚ�ƚŽ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�WƌŝŵĂƌǇ�
tĂǀĞ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ĂŶĚ�͞�ŶĞƌŐǇ��ĸĐŝĞŶĐǇ�sĞŶĚŽƌƐ͟�ƚŽ�
ĚĞƐĐƌŝďĞ�^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�tĂǀĞ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ͘�dŚŝƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�
ŵĞĂŶ�ƚŚĂƚ��ŽŶƐƵůƚĂŶĐŝĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ�ĞŶĂďůŝŶŐ�
ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐůŝĞŶƚƐ͕�ďƵƚ�ƐŝŵƉůǇ�ƚŽ�
ĚĞƐĐƌŝďĞ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ĨŽƵŶĚ�Ăƚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐƚĂŐĞƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ��^K^�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚ Ɛ͛�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ũŽƵƌŶĞǇ͘
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WĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ďǇ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ��ĂƚĞŐŽƌǇ�ĂŶĚ�ZĞŐŝŽŶĂů��ŽǀĞƌĂŐĞ

WƌŽĮůĞ�ŽĨ�^ƵƌǀĞǇ�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ

WĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ďǇ�dƵƌŶŽǀĞƌ
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dŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ǁĂƐ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�
ϯϬ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ƚŽƚĂů�ŽĨ�ŽǀĞƌ�
ϱ͕ϬϬϬ�ĚĂƚĂ�ƉŽŝŶƚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂŶĂůǇƐĞĚ�ƚŽ�ƌĞǀĞĂů�
ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ƚƌĞŶĚƐ�ĂďŽƵƚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶƐ�ǀŝĞǁ�ŽĨ��^K^͘

dŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ǁĂƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚƌĞĞ�
ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƐƵƉƉůŝĞƌ Ɛ͛�ĂƫƚƵĚĞ�ƚŽ��^K^͗

• DĂƌŬĞƟŶŐ�WůĂŶƐ

• ^ĂůĞƐ��ƉƉƌŽĂĐŚĞƐ

• �ƵƐŝŶĞƐƐ�^ƚƌĂƚĞŐǇ

�ŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�Ăůů�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚƐ͛�ĂŶƐǁĞƌƐ�ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�
ƚŚĞƐĞ�ƚŚƌĞĞ�ĂƌĞĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͘�/Ŷ�ĞĂĐŚ�ĐĂƐĞ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�
ƋƵĞƐƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ŝƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ŝƚĂůŝĐƐ�ĂŶĚ�
ŝƐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�Ă�ƐƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�
Ăůů�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ƐŽŵĞ�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ�
ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ͘

�ŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�&ŝŶĚŝŶŐƐ
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�^K^�ʹ�^ƵƉƉůŝĞƌ�DĂƌŬĞƚ��ǇŶĂŵŝĐƐ

�^K^�DĂƌŬĞƚ��ĐƟǀŝƚǇ
WůĞĂƐĞ�ƐĞůĞĐƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ďĞůŽǁ�ƚŚĂƚ�ďĞƐƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ǇŽƵƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͛Ɛ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�
ŵĂƌŬĞƚ�ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ��^K^�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ͍

• ϲϰй�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ĂƌĞ�ƐĞĞŝŶŐ��^K^�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�
ĂůƌĞĂĚǇ

• Ϯϲй�ŚĂǀĞ�ĐůŽƐĞĚ�Žƌ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ĐůŽƐŝŶŐ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ

• ϭϯй�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ŶŽƚ�ƐĞĞŝŶŐ��^K^�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ

/ŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ͗
�^K^�ŝƐ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƌŝŐŚƚ�ĂĐƌŽƐƐ�
ƚŚĞ�h<�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�
ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĚĞĂůƐ�ĂƌĞ�Ăƚ�ĂŶ�ĞĂƌůǇ�ƐƚĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂůĞƐ�
ĐǇĐůĞ͕�ϭϯй�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ĐůĂŝŵ�ƚŽ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŚĂǀĞ�ĐůŽƐĞĚ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ͘

DĂƌŬĞƟŶŐ�WůĂŶ
dŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ƉůĂŶƐ�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ĞǆĂŵŝŶĞĚ�ƚŽ�
ƌĞǀĞĂů�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ĚǇŶĂŵŝĐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��^K^�
ŵĂƌŬĞƚ͘�dŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂůƐŽ�ĞŶĂďůĞĚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ƚŽ�ďĞ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ͗�

• ƚŚĞ�ƌĞĂĚŝŶĞƐƐ�ŽĨ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ƉůĂŶƐ

• ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ǀĂůƵĞ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƐĞƐ

• ƚŚĞ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ

• ƚŚĞ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ŽĨ�ŝŶƚĂŶŐŝďůĞ�ǀĂůƵĞ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĐĂƌďŽŶ

• ĂďĂƚĞŵĞŶƚ͘
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WƌŝŵĂƌǇ͗�^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�tĂǀĞ��ŶĂůǇƐŝƐ͗
WůĞĂƐĞ�ƐĞůĞĐƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ďĞůŽǁ�ƚŚĂƚ�ďĞƐƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ǇŽƵƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͛Ɛ��
ǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ŵĂƌŬĞƚ�ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ��^K^�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ͍

,ŽǁĞǀĞƌ�ŽǀĞƌ�ϳϮй�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�
tĂǀĞ�ĂƌĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐůŝĞŶƚƐ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�
ĞŶĞƌŐǇ�ƐĂǀŝŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͕�ĂůďĞŝƚ�Ăƚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƐƚĂŐĞƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂůĞƐ�ĐǇĐůĞ͘

tŝƚŚ�ŽǀĞƌ�ƚŚƌĞĞ�ƋƵĂƌƚĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�ƐĞĞŝŶŐ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͕�ŝƚ Ɛ͛�ĐůĞĂƌ�ƚŚĂƚ�ĞĂƌůǇ�ŵŽǀĞƌƐ�ƌŝŐŚƚ�ĂĐƌŽƐƐ�
ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�ĂƌĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƐĞĞŝŶŐ�
ĂŶ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƐĂůĞƐ�ƉŝƉĞůŝŶĞƐ͘

�ŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝĂƟŽŶ�ŝŶ�ƌĞƐƵůƚƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�
�ŽŶƐƵůƚĂŶĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ŝƐ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶƚŽ�
ĂĐĐŽƵŶƚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĐůĞĂƌ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ƐƚĂŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��^K^�
ŵĂƌŬĞƚ͕�ƚŚĂƚ��ŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ǁŝŶŶĞƌƐ͘�
Ϯϰй�ŽĨ�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ǁŽŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ� 
ŽĨ��^K^͘
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• ϱϲй�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ǇĞƚ�ƐĞĞŝŶŐ�ĂŶǇ�ƉĂƩĞƌŶƐ�
ŽĨ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ

• KĨ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ƐĂǁ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ŽĨ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�
ƚŚĞ�ƚŽƉ�ƚŚƌĞĞ�ǁĞƌĞ�ZĞƚĂŝů͕�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ĂŶĚ�
>ĞŝƐƵƌĞ�ĂŶĚ�,ŽƐƉŝƚĂůŝƚǇ

/ŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ͗
&Žƌ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�ƚŚĞƌĞ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĂƉƉĞĂƌ�ƚŽ�
ďĞ�ĂŶǇ�ƐĞĐƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ĂƉƉĞĂƌ�ƚŽ�ďĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ĨŽĐƵƐĞĚ�
ƵƉŽŶ��^K^͘�dŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ƐĞĐƚŽƌƐ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ŵŽƐƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�
ĂƌĞ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚĞƌĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ŝƐ�Ă�ŬĞǇ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ĐŽƐƚ�Žƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŶĞƌŐǇ�^ĞĐƚŽƌ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐŽƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘

�^K^�DĂƌŬĞƚ�^ĞĐƚŽƌ�/ŶƚĞƌĞƐƚ
tŚŝĐŚ�^ĞĐƚŽƌ�ŝƐ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ��^K^͍
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&ŽůůŽǁŝŶŐ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝĂƟŽŶ�ŝŶ�ƌĞƐƵůƚƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�

�ŽŶƐƵůƚĂŶĐŝĞƐ�ĂŶĚ��ŶĞƌŐǇ��ĸĐŝĞŶĐǇ�sĞŶĚŽƌƐ�Ă�

ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉĂƩĞƌŶ�ĞŵĞƌŐĞƐ͘�&Žƌ��ŽŶƐƵůƚĂŶĐŝĞƐ͕�ŝŶ�

ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ƐĞĐƚŽƌƐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĂďŽǀĞ͕�

ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ƐŚŽǁŶ�ďǇ�

WƌŝŵĂƌǇ͗�^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�tĂǀĞ��ŶĂůǇƐŝƐ͗
tŚŝĐŚ�^ĞĐƚŽƌ�ŝƐ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ��^K^͍

>ĞŝƐƵƌĞ�Θ�,ŽƐƉŝƚĂůŝƚǇ͕ �WƌŽƉĞƌƚǇ�Θ��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĂƐ�ǁĞůů�
ĂƐ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�^ĞƌǀŝĐĞƐ͘

&Žƌ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�tĂǀĞ͕�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ϯ�ƐĞĐƚŽƌƐ�
ĂƌĞ�ŝŶ�ZĞƚĂŝů͕�WƌŽƉĞƌƚǇ�Θ��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
>ĞŝƐƵƌĞ�Θ�,ŽƐƉŝƚĂůŝƚǇ�ĂŶĚ��ŶĞƌŐǇ͘
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• �ůŵŽƐƚ�ŚĂůĨ�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƚŚŽƵŐŚƚ��ŶĞƌŐǇ�DĂŶĂŐĞƌ�
ŚĂĚ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�Ăƚ�ƉƌĞƐĞŶƚ

• :ƵƐƚ�ƵŶĚĞƌ�ϮϬй�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�&ĂĐŝůŝƟĞƐ�DĂŶĂŐĞƌ

• �ŚŝĞĨ�^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�KĸĐĞƌ�;ϭϴйͿ

• KĨ�ƚŚĞ�ƐĞŶŝŽƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��Ͳ^ƵŝƚĞ͕�ƚŚĞ��&K�
ƐĞĞŶ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ϭϬй

• KŶůǇ�ϵй�ƐĂǁ�ŝƚ�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ���KƐ�
ǁĞƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ

• EŽ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ƚŚĞ�DĂƌŬĞƟŶŐ��ŝƌĞĐƚŽƌ�Žƌ�
ƚŚĞ�ZĞƐĞĂƌĐŚ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ǁĞƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ��^K^

/ŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ͗
�ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ĂŵŽŶŐƐƚ�ƚŚĞ�
�Ͳ^ƵŝƚĞ�ŝŶ��^K^�ĂƉƉĞĂƌƐ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ƌŽůĞƐ�
ǁŚĞƌĞ��ŶĞƌŐǇ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂůůǇ�ƉůĂǇƐ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�
ƚŚĞŝƌ�ƌŽůĞ͘�dŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��^K�ŝƐ�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�
ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ƌĞŇĞĐƚ�ĂŶĚ�ĂůŝŐŶŵĞŶƚ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�
ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĞŶĞƌŐǇ�ĂŶĚ�ĐĂƌďŽŶ�ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ͘

�^K^��Ͳ^ƵŝƚĞ�/ŶƚĞƌĞƐƚ
tŚŝĐŚ�ƌŽůĞƐ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ŵŽƐƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ��^K^͍
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WƌŝŵĂƌǇ͗�^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�tĂǀĞ��ŶĂůǇƐŝƐ͗
tŚŝĐŚ�ƌŽůĞƐ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ŵŽƐƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ��^K^͍

�ŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƚǁŽ�tĂǀĞƐ�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�
ƚŚĂƚ�ĞŶĞƌŐǇ��ŽŶƐƵůƚĂŶĐŝĞƐ�ĂƌĞ�ĞŶŐĂŐĞĚ�Ăƚ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�
ůĞǀĞů�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ƐŽůƵƟŽŶ�
ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͘�dŚĞ��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�KĸĐĞƌ�ŝƐ�ƵŶƐƵƌƉƌŝƐŝŶŐůǇ�ĂŶ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽĐƵƐ�ĨŽƌ�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉŚĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�^K^�ŵĂƌŬĞƚ͘

^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�tĂǀĞ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ĂƌĞ�ŵŽƐƚůǇ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�
ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ�Ğ͘Ő͘��ŶĞƌŐǇ�DĂŶĂŐĞƌ͕ ��^K� 
ĂŶĚ�&ĂĐŝůŝƟĞƐ͘

�^K^�DĂƌŬĞƚ��ǇŶĂŵŝĐƐ�ʹ�<ĞǇ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ
• ^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ĂƌĞ�ĂĐƟǀĞ�ĂŶĚ�ĐůŽƐŝŶŐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
�^K^�ŵĂƌŬĞƚ�ŶŽǁ�Ͳ�ŝĨ�ŶŽƚ�ǇĞƚ�ĞŶŐĂŐĞĚ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�
ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ĂĐƟŽŶ�ƐŽŽŶ͘

• �ŽŶƐƵůƚĂŶĐŝĞƐ�ĂƌĞ�ĂĐƟǀĞůǇ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ǁŝƚŚ�ŵŽƐƚ�
ƐĞŶŝŽƌ�ƌŽůĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��ͲƐƵŝƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐůŝĞŶƚƐ͘

• �ŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ǀĞŶĚŽƌƐ�ĂƌĞ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ƚĂůŬŝŶŐ�ƚŽ�
ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ͘

• �Ɛ�ĂĚŽƉƟŽŶ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�ƐĂǀŝŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĂƌĞ�
ǀŽůƵŶƚĂƌǇ�ĂŶĚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�
Ăƚ�Ă�ƐĞŶŝŽƌ�ůĞǀĞů͕�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ǀĞŶĚŽƌƐ�ǁŝůů�
ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞŝƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƐĞ�ĨŽƌ�
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ŚŝŐŚĞƌ�ůĞǀĞů͘
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�^K^�DĂƌŬĞƟŶŐ�WůĂŶƐ

�^K^�ZĞǀĞŶƵĞ�/ŵƉĂĐƚ

tŚĞŶ�ǁŝůů�ƚŚĞ��^K^�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ƐĂůĞƐ͍��

• Ϯϳй�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ĂƌĞ�ƐĞĞŝŶŐ��^K^�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�
ŝŵƉĂĐƚ�ƐĂůĞƐ�ƌŝŐŚƚ�ŶŽǁ

• ϲϲй�ĞǆƉĞĐƚ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ƚŽ�ďĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϱ

/ŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ͗
�ŶƐǁĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ŐƌĞĂƚ�
ŽƉƟŵŝƐŵ�ƚŚĂƚ��^K^�ǁŝůů�ĐĂƚĂůǇƐĞ�ŵŽƌĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞŝƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ŵŽƐƚ�ǀĞŶĚŽƌƐ�ĞǆƉĞĐƚ�
ϮϬϭϱ�ǁŝůů�ďĞ�ǁŚĞŶ�ŵŽƐƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ǁŝůů�ďĞĐŽŵĞ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ͘�>ĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϱй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�
ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ��^K^�ǁŝůů�ĐĂƚĂůǇƐĞ�ĂŶǇ�ŶĞǁ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞŵ͘
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• ϰϬй�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ĂƌĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ƚŚĞŝƌ�

ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ��^K^

• ϴй�ǁŝůů�ĞŶƚĞƌ�ŵĂƌŬĞƚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�

ƐŽ�ĂůŵŽƐƚ�ŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĐƟǀĞ�ŝŶ��^K^�

ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�ϮϬϭϱ

• ϭϭй�ĂƌĞ�ǁĂŝƟŶŐ�ƵŶƟů�ϮϬϭϱ

• ϯϲй�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ǇĞƚ�ĐŽŶǀŝŶĐĞĚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶ�

ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�ĂƌŽƵŶĚ��^K^

/ŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ͗
�ůƚŚŽƵŐŚ�ŵŽƐƚ�ǀĞŶĚŽƌƐ�ĞǆƉĞĐƚ��^K^�ƚŽ�ĐĂƚĂůǇƐĞ�ŶĞǁ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͕�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ŚĂůĨ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�
ĂĐƟǀĞůǇ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�dŚĞ�ĚĂƚĂ�ƐŚŽǁƐ�
ƚŚĂƚ�Ă�ƚŚŝƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞŶĚŽƌƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�
ĐĂŶ�ŝŶƚĞƌĐĞƉƚ��^K^�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�
ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ͘�dŚŝƐ�ŵĂǇ�ŝŵƉůǇ�ƚŚĂƚ�ŵĂŶǇ�
ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ƐĞĞ��^K^�ĚƌŝǀŝŶŐ�ŶĞǁ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�
ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĐůŝĞŶƚƐ�Žƌ�ĂƌĞ�ĂƐ�ǇĞƚ�ƵŶƐƵƌĞ�ǁŚĞƌĞ�
ƚŚĞ�ƌĞĂů�ŵĂƌŬĞƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƌĞƐŝĚĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘

ESOS Market Entry

DĂƌŬĞƟŶŐ�ĂĐƟǀŝƚǇ͗�WůĞĂƐĞ�ƐĞůĞĐƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ďĞƐƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ǇŽƵƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͍
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WƌŝŵĂƌǇ͗�^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�tĂǀĞ��ŶĂůǇƐŝƐ͗
DĂƌŬĞƟŶŐ�ĂĐƟǀŝƚǇ͗�WůĞĂƐĞ�ƐĞůĞĐƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ďĞƐƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ǇŽƵƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͍

�ůĞĂƌůǇ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ŝƐ�ŝŶͲůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ƉĂƩĞƌŶ�ŽĨ�ƐĂůĞƐ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�ĞĂƌůŝĞƌ͘ ��ĞƐƉŝƚĞ�ƚŚŝƐ�Ϯϰй�ŽĨ�
^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�tĂǀĞ�ǀĞŶĚŽƌƐ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ŽŶ��^K^�ŝŶ�ϮϬϭϱ͘
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• ϯϰ�й�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƐĞĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ƐĂůĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĐŚĂŶŶĞů�ĨŽƌ�ŝŶƚĞƌĐĞƉƟŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ

• �Ŷ�ĞƋƵĂů�ŶƵŵďĞƌ�ƐĞĞ�ƌĞĨĞƌƌĂůƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĂƐ�
ďĞŝŶŐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ

• tĞď�ƚƌĂĸĐ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ�ƐĞĞŶ�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ϲй

/ŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ͗
�ŝƌĞĐƚ�ƐĂůĞƐ�ĐŚĂŶŶĞůƐ�ƌĞŵĂŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�
ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ůĞĂĚƐ�ĨŽƌ�ŵŽƐƚ�ǀĞŶĚŽƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�
ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ͘�dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ŵŽƐƚ�ǀĞŶĚŽƌƐ�
ĂƌĞ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƐĂůĞƐ�ƚĞĂŵƐ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�Ăůů�ŽĨ�
ƚŚŽƐĞ�ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ϭϬ͕ϬϬϬ��^K^�ŽďůŝŐĂƚĞĚ�
ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͘�dŚĞŝƌ�ƐĂůĞƐ�ƚĞĂŵƐ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�
ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�Ăůů�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ŬĞǇ�
ŝŶŇƵĞŶĐĞƌƐ�ǁŝƚŚŝŶ�Ăůů�ĨƵŶĐƟŽŶƐ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞŝƌ�ĐůŝĞŶƚƐ͘�

>ĞĂĚ�'ĞŶĞƌĂƟŽŶ

tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĐŚĂŶŶĞů�ĨŽƌ�ŝŶƚĞƌĐĞƉƟŶŐ�ŶĞǁ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͍

�ŶǇ�ĨĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�
ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ�ǁŝůů�ŚĂŵƉĞƌ�ůĞĂĚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐŝŶĐĞ�Ă�
ƐƵƉƉůŝĞƌ�ĐĂŶŶŽƚ�ǁŝŶ�Ă�ĚĞĂů�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ͕�ďǇ�
ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶ�ƐĂůĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ͘

WĂƌƚŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ƌĞĨĞƌƌĂůƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ůĞĂĚ�
ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ͕�ƉůĂĐŝŶŐ�ƉƌĞƐƐƵƌĞƐ�ŽŶ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�
ďŽƚŚ�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĐůŝĞŶƚƐ͕�
ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�
ƉĂƌƚŶĞƌ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵ�ĐĂƉĂďůĞ�ŽĨ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĞŵĞƌŐŝŶŐ��^K^�ŵĂƌŬĞƚ͘

dŚĞ�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ůŽǁ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĞď�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ�ĂƐ�
Ă�ůĞĂĚ�ŐĞŶĞƌĂƚŽƌ�ŝƐ�ƐƵƌƉƌŝƐŝŶŐ�ĂƐ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�
ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĂƌĞ�ǁŝĚĞůǇ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ƐĞĐƚŽƌƐ�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŝŶ�ƌĞĂĐŚŝŶŐ�ƐĞŶŝŽƌ�ůĞǀĞů�͚ƟŵĞͲƉŽŽƌ͛�
ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬĞƌƐ͘
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sĂůƵĞ�WƌŽƉŽƐŝƟŽŶ

tŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ŵĂƌŬĞƚ�ƐĞĐƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ƐĞƌǀĞ͍

• DŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�^ĞĐƚŽƌƐ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ďǇ�ƐƵƌǀĞǇ�
ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ϲϯй͕�ZĞƚĂŝů�
ϱϴй͕�>ĞŝƐƵƌĞ�Θ�,ŽƐƉŝƚĂůŝƚǇ�ϱϴй͕�WƌŽƉĞƌƚǇ�Θ�
�ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ϰϲй�ĂŶĚ�&ŽŽĚ�Θ��ƌŝŶŬ�ϰϯй

• >ĞĂƐƚ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ƐĞĐƚŽƌƐ�ďǇ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚƐ��W'�ϭϯй͕�
DĞĚŝĂ�Θ�WƵďůŝƐŚŝŶŐ�Ϯϯй�ĂŶĚ�dĞůĐŽ�Ϯϵй

�^K^�DĂƌŬĞƟŶŐ�WůĂŶƐ�ʹ�<ĞǇ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ
• DŽƐƚ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�ĂƌĞ�
ŝŶǀĞƐƟŶŐ�ŝŶ��^K^�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ŶĞǁ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ

• WƌŝŵĂƌǇ�tĂǀĞ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ĐŽŶĮƌŵ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�
ĞǆƉĞĐƟŶŐ�ƚŽ�ƐĞĞ�ĂŶ�ĞĂƌůŝĞƌ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ŝŵƉĂĐƚ�
ƚŚĂŶ�^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�tĂǀĞ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞƐĞ�
^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ĞǆƉĞĐƚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŶĞǁ��^K^�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ŝŶ�
ϮϬϭϱ�ĂŶĚ�ďĞǇŽŶĚ͘

• ��ƚŚŝƌĚ�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ĂƌĞ�ŚĞƐŝƚĂŶƚ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�
ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ��^K^�ƵŶƟů�ƚŚĞǇ�
ƐĞĞ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ��^K^͘�dŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�
ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌĞůƵĐƚĂŶĐĞ�ŝƐ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�
ƐŽůƵƟŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͘

• �ŝƌĞĐƚ�ƐĂůĞƐ͕�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ƌĞĨĞƌƌĂůƐ�ƌĞŵĂŝŶ�ƚŚĞ�
ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ůĞĂĚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ͘

• �ĚŽƉƟŽŶ�ŽĨ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƐŽĐŝĂů�
ŵĞĚŝĂ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�ŝƐ�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ůŽǁ 

Ăƚ�ϲй

/ŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ͗
tŚŝůƐƚ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�ŚĂƐ�Ă�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ĂĐƌŽƐƐ�Ăůů�
ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƐĞĐƚŽƌƐ͕�ƚŚĞ�ďŝŐŐĞƐƚ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�
ĞŶĞƌŐǇ�ŝŶƚĞŶƐŝǀĞ�ƐĞĐƚŽƌƐ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�
Θ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů͕�ZĞƚĂŝů�ĂŶĚ�>ĞŝƐƵƌĞ�Θ�,ŽƐƉŝƚĂůŝƚǇ͘
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WƌŝŵĂƌǇ͗�^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�tĂǀĞ��ŶĂůǇƐŝƐ͗
tŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ŵĂƌŬĞƚ�ƐĞĐƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ƐĞƌǀĞ͍

dŚĞ�ĚĂƚĂ�ŚĞƌĞ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ŚĂǀĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞĞŶ�ǁŝĚĞůǇ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ŝŶ�ƌĞƚĂŝů͕�ůĞŝƐƵƌĞ�
Θ�ŚŽƐƉŝƚĂůŝƚǇ͕ �ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ͘��ĞŶƚƌĂů�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ŚŝŐŚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ĂĚŽƉƟŽŶ�ďǇ�
ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĂĚŽƉƟŽŶ�ŽĨ�ĐŽŶƐƵůƟŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ��ĞŶƚƌĂů�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂīĞĐƚĞĚ�ďǇ��^K^͘
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/ŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ͗
�ƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƵƌǀĞǇ�ŵŽƐƚ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ��^K^�^ĐŚĞŵĞ�ƚŽ�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ŵŽƐƚ�
^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĂŵŽŶŐƐƚ�
ƚŚĞ�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ǀŝƚĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐǇ�ŐŽĂů�ŽĨ�
ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ĞŶĞƌŐǇ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�ǀŝĂ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ͘�dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�
ĐŽŵƉĞůůŝŶŐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ǀŝƚĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�
ŽĨ�ďŽƚŚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ��^K^�
ƉŽůŝĐǇ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ͘

^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ǇĞƚ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ƉƌŝĐĞ�ŽĨ��ĂƌďŽŶ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ��ĂƌďŽŶ�&ůŽŽƌ�WƌŝĐĞ�Žƌ�ƚŚĞ��h�d^�;�ƵƌŽƉĞĂŶ�
hŶŝŽŶ��ŵŝƐƐŝŽŶƐ�dƌĂĚŝŶŐ�^ĐŚĞŵĞͿ�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ĂŶ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĚƌŝǀĞƌ�ŽĨ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ͘�dŚŝƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ůŽǁ�ƉƌŝĐĞ�ŽĨ��ĂƌďŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ��h�d^�Žƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĨƵůů�
ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂƌďŽŶ�&ůŽŽƌ�WƌŝĐĞ�ŽŶ�h<�ĞŶĞƌŐǇ�ƉƌŝĐĞƐ�
ŚĂƐ�ǇĞƚ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞĞŶ͘

�^K^�DĂƌŬĞƚ�^ƵĐĐĞƐƐ�&ĂĐƚŽƌƐ

tŚŝĐŚ�ŵĂƌŬĞƚ�ĨĂĐƚŽƌƐ͗�DĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂůĞƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��^K^�ƌĞŐƵůĂƟŽŶ�ǁŝůů�
ĚĞƉĞŶĚ�ŽŶ͙

• ϲϭй�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƚŚŝŶŬ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ� 
ƚŚĞ�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ�ďǇ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ� 
ƚŚĞ�ďŝŐŐĞƐƚ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�^K^�ŵĂƌŬĞƚ

• ϯϴй�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ� 
ďĞ�ƚŚĞ�ďŝŐŐĞƐƚ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ŽŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ� 
ƚŚĞŝƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ

• �ďŽƵƚ�Ă�ƋƵĂƌƚĞƌ�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�;ϮϯйͿ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĂƚ�
ƐƉĞĞĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝƚ�ĂŶĚ�ĞŶĞƌŐǇ�
ƉƌŝĐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŬĞǇ�ĚƌŝǀĞƌƐ�ŽĨ�ŵĂƌŬĞƚ�ŐƌŽǁƚŚ

• KŶůǇ�ϱй�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĞ��ĂƌďŽŶ�&ůŽŽƌ�WƌŝĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ
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/ŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ͗
�ůƚŚŽƵŐŚ�ŵĂŶǇ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�
ŽĨ�ŵĞĂƐƵƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ĐĂƌďŽŶ�ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ�ǁŝƚŚŝŶ�
ƚŚĞŝƌ�ǀĂůƵĞ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶ͕�ŽŶůǇ�ϯϱй�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�
ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚŝƐ�ĚĂƚĂ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�
ƚŚĞŝƌ�ǀĂůƵĞ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶ�ƚŽ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƐƉĞĐƚƐ͘�
dŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚŝƐ�ŵĞƚƌŝĐ�
ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ͕�ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĚĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ�ŝƚƐ�
ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ďǇ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͘

�ĂƌďŽŶ�/ŵƉĂĐƚ

,Žǁ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĐůŝĞŶƚ͛Ɛ�ĐĂƌďŽŶ�ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ƐĂůĞƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ͬ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶ͍

ϳϲй�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƐĞĞ�ĐĂƌďŽŶ�ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ�ĂƐ�Ă�ĨĂĐƚŽƌ�
ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƐĂůĞƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ

• ϱϯй�ŽĨ�Ăůů�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�
ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ĐĂƌďŽŶ�ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ�ĂŵŽŶŐƐƚ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�
ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŽīĞƌŝŶŐ

• ϯϱй�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ĂůƐŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�
ƌĞĚƵĐƟŽŶƐ�ŝƚ�ŝŶ�Ăůů�ZK/�ĐĂůĐƵůĂƟŽŶƐ

• Ϯϯй�ŽŶůǇ�ƋƵĂŶƟĨǇ�ŝƚ�ŝĨ�ƚŚĞ�ĐůŝĞŶƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ

• KŶůǇ�ϱй�ƐĞĞ�ŝƚ�ĂƐ�ŝƌƌĞůĞǀĂŶƚ
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sĂůƵĞ�WƌŽƉŽƐŝƟŽŶ�ʹ�<ĞǇ��ŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ
• dŚĞ�ŵŽƐƚ�ŵĂƚƵƌĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ƐĞĐƚŽƌƐ�ĨŽƌ�ĂĚŽƉƟŽŶ�
ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ƉůĂŶƐ�ĂŶĚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�
ĂƌĞ͗�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�Θ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů͕�ZĞƚĂŝů͕�
>ĞŝƐƵƌĞ�Θ�,ŽƐƉŝƚĂůŝƚǇ͕ �&ŽŽĚ�Θ��ƌŝŶŬ�ĂŶĚ�
WƌŽƉĞƌƚǇ�Θ��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͘�

• EĞĂƌůǇ�ϲϭй�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƐĞĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�
ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ĂƐ�Ă�ŬĞǇ�ĞŶĂďůĞƌ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��^K^�ŵĂƌŬĞƚ͘

• EĞĂƌůǇ�ϰϬй�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƐĞĞ�ĐůŝĞŶƚ�ĂĐĐĞƐƐ�
ƚŽ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�Ă�ĐƌƵĐŝĂů�ƐƵĐĐĞƐƐ�ĨĂĐƚŽƌ�
ƌĞŝŶĨŽƌĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƐĞ�
ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ĂŶĚ�ǀĂůƵĞ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘

• DŽƐƚ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�;ϳϲйͿ�ƐĞĞ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ĐůŝĞŶƚ Ɛ͛�
ĐĂƌďŽŶ�ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�
ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐĂůĞƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ǇĞƚ�ŽŶůǇ�ϯϱй�ŽĨ�
^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŝƚ�ŝŶ�Ăůů�ZK/�ĐĂůĐƵůĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�
ƉƌŽƉŽƐĂůƐ͘�'ŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ĐĂƐĞ�ƚŽ��^K^�ƐƵĐĐĞƐƐ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�
ƵŶƚĂƉƉĞĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ǀĂůƵĞ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ͘

WƌŝŵĂƌǇ͗�^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�tĂǀĞ��ŶĂůǇƐŝƐ͗

,Žǁ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĐůŝĞŶƚ͛Ɛ�ĐĂƌďŽŶ�ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ƐĂůĞƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ͬ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶ͍

dŚĞ�ǀĂƌŝĂƟŽŶ�ŝŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ĐĂƌďŽŶ�ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ��ŽŶƐƵůƚĂŶĐŝĞƐ�ĂƉƉĞĂƌ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ƐůŝŐŚƚůǇ�
ďĞƩĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƋƵĂŶƟĨǇ�ĂŶǇ�ĐĂƌďŽŶ�ďĞŶĞĮƚƐ�ƚŚĂŶ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ͘

ϰϴй�ŽĨ�^ŽůƵƟŽŶ�sĞŶĚŽƌƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĂŶǇ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĂŶŐŝďůĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ĐĂƌďŽŶ�ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ƚŽ�
ƚŚĞŝƌ�ĐůŝĞŶƚƐ͘�dŚŝƐ�ŵĂǇ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ŚŝĚĚĞŶ�ǀĂůƵĞ�ƚŽ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ƐĞĞŬ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�Ă�ďĞƩĞƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƐĞ�
ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĨƵŶĚƐ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĂĐĐĞƐƐ�ǁĂƐ�ĐŝƚĞĚ�ďǇ�
ŶĞĂƌůǇ�ϰϬй�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ĂƐ�Ă�ŬĞǇ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ĨĂĐƚŽƌ�ŝŶ�ƚŚĞ��^K^�ŵĂƌŬĞƚ�;ƐĞĞ��^K^�DĂƌŬĞƚ�^ƵĐĐĞƐƐ�&ĂĐƚŽƌƐ�ƋƵĞƐƟŽŶ�
ĂďŽǀĞ͕�ƉĂŐĞ�ϮϴͿ͘
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DĂƌŬĞƟŶŐ�WůĂŶƐ�ʹ�^ƵŵŵĂƌǇ
• dŚĞ��^K^�ŵĂƌŬĞƚ�ŝƐ�ŶŽǁ�ĂĐƟǀĞ�ʹ�Ăůů�

^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĞŶŐĂŐĞ��^�W
• �ůƚŚŽƵŐŚ��ŽŶƐƵůƚĂŶĐŝĞƐ�ĞǆƉĞĐƚ�ƚŽ�ƐĞĞ�

�^K^�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĞĂƌůŝĞƌ͕ �ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�
ƐŽůƵƟŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĂůƐŽ�ĞǆƉĞĐƚ�ƚŽ�ƐĞĞ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝŶ�ϮϬϭϱ͘

• �ůů�ǀĞŶĚŽƌƐ�ŝƌƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�ŽĨ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�
ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ŶŽǁ�ƚŽ�
ŵĂǆŝŵŝƐĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ƐŚĂƌĞ

• �ŝƌĞĐƚ�ƐĂůĞƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�
ǀĞŚŝĐůĞ�ĨŽƌ�ůĞĂĚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ĂŵŽŶŐƐƚ�Ăůů�
^ƵƉƉůŝĞƌƐ͕�ďƵƚ�ƌĞĨĞƌƌĂůƐ�ĂƌĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌ��ŽŶƐƵůƚĂŶĐŝĞƐ͕�ǁŚĞƌĞĂƐ�
ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĂƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ŽĨ�
ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ƐŽůƵƟŽŶƐ͘

• dŚĞ�ŵŽƐƚ�ŵĂƚƵƌĞ�ŵĂƌŬĞƚƐ�ĨŽƌ�ĂĚŽƉƟŽŶ�
ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĂƌĞ͗
 о �DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ
 о �ZĞƚĂŝů
 о �>ĞŝƐƵƌĞ�Θ�,ŽƐƉŝƚĂůŝƚǇ
 о �WƌŽƉĞƌƚǇ�Θ��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ
 о �&ŽŽĚ�Θ��ƌŝŶŬ

• ϲϭй�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƐĞĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�
'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��^K^�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ĂƐ�Ă�ŬĞǇ�ĞŶĂďůĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��^K^�ŵĂƌŬĞƚ

• ^ƵƉƉůŝĞƌƐ�;ϳϲйͿ�ƐĞĞ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ĐůŝĞŶƚ Ɛ͛�
ĐĂƌďŽŶ�ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�
ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐĂůĞƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ǇĞƚ�
ŽŶůǇ�ϯϱй�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŝƚ�ŝŶ�Ăůů�
ZK/�ĐĂůĐƵůĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ͘

• 'ŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƐĞ�
ƚŽ��^K^�ƐƵĐĐĞƐƐ͕�ďĞƩĞƌ�ĂƌƟĐƵůĂƟŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƚĂŶŐŝďůĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ĐĂƌďŽŶ�ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ�
ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ƚŽ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ƐŽƵƌĐĞ�
ŽĨ�ƵŶƚĂƉƉĞĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ǀĂůƵĞ�ĨŽƌ� 
ŵĂŶǇ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ͘
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�^K^�Ͳ�^ĂůĞƐ�WƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ��ƌŝǀĞƌƐ

�^K^�^ĂůĞƐ�^ƵĐĐĞƐƐ�ʹ��ƌŝƟĐĂů�^ƵĐĐĞƐƐ�&ĂĐƚŽƌƐ

tŚŝĐŚ�ƐĂůĞƐ�ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ�ĨĂĐƚŽƌƐ͗�DĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂůĞƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��^K^�
ƌĞŐƵůĂƟŽŶ�ǁŝůů�ĚĞƉĞŶĚ�ŽŶ͙

/ŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ͗
dŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ŚŝŐŚ�ůĞǀĞů��Ͳ^ƵŝƚĞ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�
WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ŐŽŽĚ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬĞƌƐ�ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�ďǇ�
ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚƐ�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĨŽƌ�
ƐĂůĞƐ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��^K^�ŵĂƌŬĞƚ͘�dŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�
ĂůƐŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ŶŽƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ĞŶĂďůĞĚ�ƐĂůĞƐ�ƉĞŽƉůĞ�
ĂĐĐĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ��Ͳ^ƵŝƚĞ�ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�
ǀĂůƵĞ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ǀŝƚĂů͘�&Žƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŝƚŚ�ůĞƐƐ�ĨŽĐƵƐ�
ŽŶ�ĚŝƌĞĐƚ�ƐĂůĞƐ͕�ĮŶĚŝŶŐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĐĂƉĂďůĞ�ŽĨ�
ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ĨŽƌ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�Ăƚ�ďŽĂƌĚ�ůĞǀĞů�ǁŝůů�ďĞ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝĨ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶĚŝƌĞĐƚ�ĐŚĂŶŶĞůƐ�ĂƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ĞīĞĐƟǀĞ͘

• :ƵƐƚ�ƵŶĚĞƌ�ŚĂůĨ�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�
ďŝŐŐĞƐƚ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ŝŶ�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ƐĂůĞƐ�ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ�
ǁŝůů�ďĞ�ĂĐĐĞƐƐŝŶŐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ŽīĞƌŝŶŐ

• ��ŐŽŽĚ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�
ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ�;ϯϵйͿ͕�
ƐĂůĞƐ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ� 
ƐŬŝůůƐ�;ϯϵйͿ�ĂŶĚ�WĂƌƚŶĞƌƐ�;ϯϯйͿ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ� 
ďĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ

^ĂůĞƐ��ƉƉƌŽĂĐŚ
dŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ŚĂƐ�ůŽŽŬĞĚ�Ăƚ�ϯ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ƐĂůĞƐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͗

• �ƌŝǀĞƌƐ�ŽĨ�ƐĂůĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ��^K^�ŵĂƌŬĞƚ

• dŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ĚŝƌĞĐƚ�ĂŶĚ�ŝŶĚŝƌĞĐƚ�ĐŚĂŶŶĞůƐ� 
ƚŽ�ŵĂƌŬĞƚ

• �ůĂƌŝƚǇ�ŽǀĞƌ�ƐĂůĞƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�Ğ͘Ő͘�ĂǀĞƌĂŐĞ�ƐĂůĞƐ�
ǀĂůƵĞƐ�ĂŶĚ�ůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ƐĂůĞƐ�ĐǇĐůĞ
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WƌŝŵĂƌǇ͗�^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�tĂǀĞ��ŶĂůǇƐŝƐ͗
tŚŝĐŚ�ƐĂůĞƐ�ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ�ĨĂĐƚŽƌƐ͗�DĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂůĞƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��^K^�
ƌĞŐƵůĂƟŽŶ�ǁŝůů�ĚĞƉĞŶĚ�ŽŶ͙

�ŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĂƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ŽŶůǇ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƚ�ŝŶ�Ă�
ĐĞƌƚĂŝŶ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶŝƟĂů�ƉŚĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚĞŵĞ͘��ŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ�
ƐƵĐĐĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĞĂƌůǇ�ŵĂƌŬĞƚ�ǁŝůů�ŐŽ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�
ƚŽ�ǀĞŶĚŽƌƐ�ŝƌƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ƚŚĂƚ�
ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƐĞ�ǁŚĞŶ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ͘�dŚĞ�ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�^ŽůƵƟŽŶ�sĞŶĚŽƌƐ�
ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĂĐƚ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƐĞ�ĂŶĚ�ƚŽ�
ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŝƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƉŽǁĞƌĨƵůůǇ�ĞŝƚŚĞƌ�ďǇ�
ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƐĂůĞƐ�ƚĞĂŵƐ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŬĞǇ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ͘

�ŽŶƐƵůƚĂŶĐŝĞƐ�ƐĞĞ�ĂĐĐĞƐƐŝŶŐ�ƐĞŶŝŽƌ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬĞƌƐ�
ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ĂůŵŽƐƚ�ƚǁŝĐĞ�ĂƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƐĂůĞƐ�
ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�
ƐŽůƵƟŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͘�dŚŝƐ�ŵĂǇ�ƉŽŝŶƚ�ƚŽ�ĂŶ�ŽǀĞƌ�ƌĞůŝĂŶĐĞ�
ďǇ�ƚŚĞ��ŶĞƌŐǇ��ĸĐŝĞŶĐǇ�sĞŶĚŽƌƐ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŽŶƐƵůƚĂŶĐŝĞƐ�
ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƐĞ�ĨŽƌ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƐĞŶŝŽƌ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬĞƌƐ͘
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/ŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ͗
�ĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ��Ͳ^ƵŝƚĞ�ƚŚĞƌĞ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�
ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ůĞƐƐ�ƐŽ�ƚŚĞ��/K͕�ĂŶĚ��DK͕�ĂŶĚ�
ĂůŵŽƐƚ�ŶĞǀĞƌ�ĨŽƌ�,ĞĂĚ�ŽĨ�ZĞƐĞĂƌĐŚ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƐƵƌƉƌŝƐŝŶŐ�
ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĨŽƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�
ŝĚĞŶƟĨǇ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐŝĞƐ�;�/KͿ͕�ƚŚĞ�ƌĞƉƵƚĂƟŽŶĂů�
ŝƐƐƵĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐĂƌďŽŶ�ĨŽŽƚƉƌŝŶƚƐ�;�DKͿ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�ĂƐ�Ă�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�
;ZΘ�Ϳ͘�dŚĞƐĞ�ůŽǁ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ƚŽ�
ďĞ�Ă�ŵŝƐƐĞĚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ͘ �/ŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞƐĞ�ƌŽůĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂůĞƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŵĂǇ�ŽīĞƌ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�
ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ďŽƚŚ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƐŽƵƌĐĞƐ�
ŽĨ�ǀĂůƵĞ�ĂŶĚ�ĐůŝĞŶƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƐĞƐ�
ƵŶĚĞƌƉŝŶŶŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ͘

dǇƉŝĐĂů��Ͳ^ƵŝƚĞ��ƵĚŝĞŶĐĞƐ�dŽĚĂǇ

tŚŝĐŚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĨƵŶĐƟŽŶ;ƐͿ�ĚŽ�ǇŽƵ�ĂĐƟǀĞůǇ�ƐĞůů�ƚŽ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƚŽĚĂǇ͍

�^K^�^ĂůĞƐ�WƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ��ƌŝǀĞƌƐ 
ʹ�<ĞǇ��ŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ
^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ĚƌŝǀĞƌƐ�ŽĨ�ƐĂůĞƐ�
ƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ��^K^�ŵĂƌŬĞƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŽďƚĂŝŶŝŶŐ�
ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƐĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ͘

�ŽŶƐƵůƚĂŶĐŝĞƐ�ĂƌĞ�ĂĐƟǀĞůǇ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐůŝĞŶƚƐ�Ăƚ�Ăůů�
ƐĞŶŝŽƌ�ůĞǀĞůƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��ͲƐƵŝƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐůŝĞŶƚƐ͕�ǁŚŝůƐƚ�
ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ǀĞŶĚŽƌƐ�ĂƌĞ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ǁŝƚŚ�
ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ�ŵŽƌĞ�ĐůŽƐĞůǇ�ĂůŝŐŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ƐŽůƵƟŽŶƐ͘

�Ɛ�ĂĚŽƉƟŽŶ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�ƐĂǀŝŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĂƌĞ�
ǀŽůƵŶƚĂƌǇ͕ �ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ǀĞŶĚŽƌƐ�ǁŝůů�
ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞŝƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƐĞ�ĨŽƌ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�Ăƚ�
ŵŽƌĞ�ƐĞŶŝŽƌ�ůĞǀĞůƐ�ƚŚĂŶ�Ăƚ�ƉƌĞƐĞŶƚ͘
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/ŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ͗
KǀĞƌ�ϳϱй�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƐĞĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĂƐ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ǀĂůƵĞ�
ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƐĂůĞƐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ŵŽƐƚ�ŶŽƚĂďůǇ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�
ŵĂƌŬĞƚ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ͘

• ϰϴй�ƐĞĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ŐƌĞĂƚĞƌ�ŵĂƌŬĞƚ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ

• ϯϯй�ƐĞĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĂƐ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă� 
ŵŽƌĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƐŽůƵƟŽŶ�Žƌ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƐŬŝůůƐ� 
ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ

�^K^��ŚĂŶŶĞů�ZĞĂĚŝŶĞƐƐ

WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ

�ƵƐŝŶĞƐƐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ͗�tŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�WƌŝŵĂƌǇ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƉĂƌƚŶĞƌŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƚǇ͍�WůĞĂƐĞ�ƐĞůĞĐƚ�ƚŚĞ�
ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ;ƐͿ�ƚŚĂƚ�ďĞƐƚ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ƚŚĞŝƌ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘
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/ƚ�ŝƐ�ĐůĞĂƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�tĂǀĞ�ƐƵƉƉůŝĞƌ�ƐĞŐŵĞŶƚ�ƐĞĞƐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂŶ�ĐŽŶƐƵůƟŶŐ�
ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ͘�/Ŷ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŬĞĞŶ�ƚŽ�ůĞǀĞƌĂŐĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĂƐ�Ă�ŵĞĂŶƐ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ŵŽƌĞ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ͘

WƌŝŵĂƌǇ͗�^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�tĂǀĞ��ŶĂůǇƐŝƐ͗
�ƵƐŝŶĞƐƐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ͗�tŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�WƌŝŵĂƌǇ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƉĂƌƚŶĞƌŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƚǇ͍��
WůĞĂƐĞ�ƐĞůĞĐƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ;ƐͿ�ƚŚĂƚ�ďĞƐƚ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ƚŚĞŝƌ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘
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�^K^�WĂƌƚŶĞƌ�ZĞĂĚŝŶĞƐƐ�Ͳ��ƵƐŝŶĞƐƐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ͗

,Žǁ�ǁĞůů�ĚŽĞƐ�ǇŽƵƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǇŽƵƌ�ƉůĂŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��^K^�ŵĂƌŬĞƚ͍

�ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�
ƉĂƌƚŶĞƌƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ�ǁŚŽ�
ĂƌĞ�ŵŽƐƚ�ĂĐƟǀĞůǇ�ŵŽǀŝŶŐ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�Ă�ĚŝƌĞĐƚ�ƐĂůĞƐ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ��^K^�ŵĂƌŬĞƚ͘�^ĞĐŽŶĚ�tĂǀĞ�
^ƵƉƉůŝĞƌƐ͕�ǁŚŽ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ƚŚĂƚ�
ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĐĂŶ�ĚĞůŝǀĞƌ͕ �ĂƌĞ�ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�
ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��^K^�ŵĂƌŬĞƚ͘

/ŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ͗
dŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�ŝƐ�ŝŶ�Ă�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�
ŇƵǆ�ǁŝƚŚ�ŵŽƐƚ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�Žƌ�ƌĞĐƌƵŝƟŶŐ�ŶĞǁ�
ƉĂƌƚŶĞƌƐ͘�/ĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ĂĚĚ�ĐůĞĂƌ�
ǀĂůƵĞ�ƚŽ�ƐĂůĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ĞīŽƌƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐƌƵĐŝĂů͘�
tŝƚŚ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ͕�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ǀŝƚĂů�ƚŚĂƚ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ŚĂǀĞ�Ă�
ĐůĞĂƌ�ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĂŶĚ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƟĂƚĞĚ�ǀĂůƵĞ�
ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽƐƉĞĐƟǀĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ͘
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/ŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ͗
dŚŝƐ�ĐŚĂƌƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŵŽƌĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�
ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�ĂƌĞ�ĂĐƟǀĞůǇ�
ƐĞĞŬŝŶŐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ͘

WĂƌƚŶĞƌ�ZĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ

/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ƉĂƌƚŶĞƌŝŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�Ͳ�ǁŚŝĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ�ĂƌĞ�ŽĨ�ŵŽƐƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƚŽ��
ǇŽƵƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͍

• dŚƌĞĞ�ƋƵĂƌƚĞƌƐ�ŽĨ�Ăůů�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ĂƌĞ�ĂĐƟǀĞůǇ�ůŽŽŬŝŶŐ�
ĨŽƌ�ŶĞǁ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ŝŶ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ĂƌĞĂƐ͘�dŚĞƐĞ�
ĂƌĞĂƐ�ǀĂƌǇ�ďƵƚ�ĐŽǀĞƌ�Ă�ǁŝĚĞ�ĂƌƌĂǇ�ŽĨ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͘�
^ƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĂĐƟǀĞ�ĂƐ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�
ƐĞĞŬ�ŶĞǁ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͕�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐĐĂůĞ͘�ϯϰй�
ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ĂƌĞ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ŶĞǁ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�
�ŶĞƌŐǇ��ƐƐĞƐƐŽƌƐ�ĂŶĚ��ŽŶƐƵůƚĂŶĐŝĞƐ

• �ƵŝůĚŝŶŐ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�^ǇƐƚĞŵƐ�ĂŶĚ�^ŵĂƌƚ�
DĞƚĞƌŝŶŐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ŶĞĞĚĞĚ�ďǇ�Ϯϭй�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ
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ǁŝƚŚ�ůĞĂƐŝŶŐ�ƐŽůƵƟŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŽīĞƌ�ĐůŝĞŶƚƐ�
Ă�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ƚŽ�ĨƵŶĚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ĞŶĞƌŐǇ�ƐĂǀŝŶŐ�
ŝŶŶŽǀĂƟŽŶƐ͘

^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�tĂǀĞ�ǀĞŶĚŽƌƐ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�
ŝŶ�ĨŽƌŵŝŶŐ�ĂůůŝĂŶĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŽŶƐƵůƚĂŶĐŝĞƐ�
ĂƐ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ĂďŽǀĞ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ǁŝƚŚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͘�^ŵĂƌƚ�ŵĞƚĞƌŝŶŐ�
ǀĞŶĚŽƌƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ďĞŝŶŐ�ƐŽƵŐŚƚ͘�dŚŝƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�
ƚŚĞŵ�ĂĐƋƵŝƌĞ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĂŶ�ĞǀĞŶ�ŵŽƌĞ�
ĐŽŵƉĞůůŝŶŐ�ĐĂƐĞ�ĨŽƌ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƐŽůƵƟŽŶƐ͘

dŚĞ�ǀĂƌŝĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�
ƚŽ�WƌŝŵĂƌǇ�ĂŶĚ�^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�tĂǀĞ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ŝƐ�ŵĂƌŬĞĚ͘�
WƌŝŵĂƌǇ�tĂǀĞ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ��ŽŶƐƵůƚĂŶĐŝĞƐ�ĂƌĞ�
ĂĐƟǀĞůǇ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�ƐŽŌǁĂƌĞ�ĂŶĚ�
ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�Θ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͕�ĂƐ�
ǁĞůů�ĂƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂĐĐƌĞĚŝƚĂƟŽŶ�ďŽĚŝĞƐ͘

/Ŷ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ƐĂǀŝŶŐƐ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�
WƌŝŵĂƌǇ�tĂǀĞ�ǀĞŶĚŽƌƐ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ĨŽƌŵŝŶŐ�
ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�ůŝŐŚƟŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞŶĞǁĂďůĞ�ĞŶĞƌŐǇ�
^ƵƉƉůŝĞƌƐ͘�dŚŝƐ�ŵĂǇ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�WƌŝŵĂƌǇ�tĂǀĞ�
ǀĞŶĚŽƌƐ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĞŶĞƌŐǇ�ƐĂǀŝŶŐ�
ŝŶŶŽǀĂƟŽŶƐ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�
ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ĞŶĞƌŐǇ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĐĂƌďŽŶ�ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ͘�
&ŝŶĂůůǇ�ƚŚĞƐĞ�ǀĞŶĚŽƌƐ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�

WƌŝŵĂƌǇ͗�^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�tĂǀĞ��ŶĂůǇƐŝƐ͗
/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ƉĂƌƚŶĞƌŝŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�Ͳ�ǁŚŝĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ�ĂƌĞ�ŽĨ�ŵŽƐƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƚŽ��
ǇŽƵƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͍
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�^K^��ŚĂŶŶĞů�ZĞĂĚŝŶĞƐƐ�ʹ�<ĞǇ��ŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ
• dŚĞ�ǀĂƐƚ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƐƵƌǀĞǇĞĚ�ƐĞĞ�ƚŚĞŝƌ�
ƉĂƌƚŶĞƌ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ŬĞǇ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƐƵĐĐĞƐƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ��^K^�ŵĂƌŬĞƚ͕�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƚŽ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�
ĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĐůŝĞŶƚƐ�ŶĞĞĚŝŶŐ�ƚŽ�
ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ��^K^͘

• dŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�ŝƐ�ŝŶ�Ă�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�
ŇƵǆ͘�ϳϲй�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ĂƌĞ�ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞĸĐĂĐǇ�
ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĚĞŵĂŶĚƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ��^K^�ŵĂƌŬĞƚ͘

• dŚŝƐ�ŚĞŝŐŚƚĞŶĞĚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƉĂƌƚŶĞƌŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ĂĐƌŽƐƐ�
ƚŚĞ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ͘��ŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕ �Ă�ĐůĞĂƌ�ĂŶĚ�
ǁĞůůͲĞǆĞĐƵƚĞĚ�ƉĂƌƚŶĞƌŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ǁŝůů�ďĞ�ǀŝƚĂů�ƚŽ�
ŵĂǆŝŵŝƐĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�
ďǇ��^K^͘

• /Ŷ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐĂůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��^K^�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�
�ŽŶƐƵůƚĂŶĐŝĞƐ�ĂƌĞ�ĂǁĂŬĞŶŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�
ŽĨ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ͘�/Ŷ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŶŐ�

^ĂůĞƐ�WƌŽĐĞƐƐ

�ǀĞƌĂŐĞ��ĞĂů�^ŝǌĞ

WůĞĂƐĞ�ƐĞůĞĐƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ďĞƐƚ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ǇŽƵƌ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ŶĞǁ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĚĞĂů�ƐŝǌĞ�Žƌ�ĂŶŶƵĂů�ƐƵďƐĐƌŝƉƟŽŶ

ǁŝƚŚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ĞŶĂďůĞ�Ă�ďĞƩĞƌ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ƵƐĂŐĞ�ƉƌŽĮůĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�
ĐůŝĞŶƚƐ͘�dŚĞƐĞ�ŝŶĐůƵĚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ŽĨ�^ŽŌǁĂƌĞ�ĂŶĚ�
DĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�Θ�ZĞƉŽƌƟŶŐ�^ǇƐƚĞŵƐ͘�/Ŷ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ĞŶĞƌŐǇ�ƐĂǀŝŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͕�
WƌŝŵĂƌǇ�ǀĞŶĚŽƌƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�
ǁŝƚŚ�ůĞĂƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĮŶĂŶĐĞ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĨƵŶĚ�
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ƐŽůƵƟŽŶƐ͘

• DŽƐƚ�^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�tĂǀĞ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ǁĞůůͲ
ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͕�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ĂĐƟǀĞůǇ�
ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞĂĚŝŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ƚŽ�
ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĚĞŵĂŶĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��^K^�ŵĂƌŬĞƚ͘�dŚĞǇ�
ĂƌĞ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞĐƌƵŝƚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĂŵŽŶŐƐƚ�ƚŚĞ�
ĞŶĞƌŐǇ��ŽŶƐƵůƚĂŶĐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ĂƐƐƵƌĞ�ŝŶŝƟĂů��^K^�
ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ůŽŽŬŝŶŐ�ƚŽ�ƉĂƌƚŶĞƌ�
ǁŝƚŚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�ƐŵĂƌƚ�
ŵĞƚĞƌŝŶŐ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� 
ƚŚĂƚ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƐĞ�ĨŽƌ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ� 
ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽīĞƌŝŶŐƐ͘

/ŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ͗
dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ǁŝĚĞƌ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŶĞǁ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ĚĞĂů�ƐŝǌĞƐ�;��^Ϳ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�ǁŝƚŚ�
ũƵƐƚ�ŽǀĞƌ�ŚĂůĨ�;ϱϴйͿ�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƐĞĞŝŶŐ�Ă�ƐƚĂƌƟŶŐ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŽĨ�фάϭϬϬŬ͘
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• ϯϲй�ŽĨ�ĚĞĂůƐ�ƚĂŬĞ�ϯ�ʹ�ϲ�ŵŽŶƚŚƐ

• KŶůǇ�ϭϯ�й�ŽĨ�ĚĞĂůƐ�ƚĂŬĞ�ůŽŶŐĞƌ�ƚŚĂŶ�Ă�ǇĞĂƌ

• ϭϭй�ĂƌĞ�ĚŽŶĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ϯ�ŵŽŶƚŚƐ

�ǀĞƌĂŐĞ�^ĂůĞƐ��ǇĐůĞ

tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƚǇƉŝĐĂů�ĂǀĞƌĂŐĞ�ůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƐĂůĞƐ�ĐǇĐůĞ�ĨŽƌ�ŶĞǁ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͘
dŚĞ�ŐƌĂƉŚ�ďĞůŽǁ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�й�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŽƚĂů�ƐĂŵƉůĞ�ƐŝǌĞ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ŶŽƚ�ĚŝƐĐůŽƐŝŶŐ

/ŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ͗
KǀĞƌ�ϲϴй�ŽĨ�ƐĂůĞƐ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�
ŚĂƉƉĞŶ�ŝŶ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϭϮ�ŵŽŶƚŚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�
ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ϰϱй�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ�ŝŶ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϲ�ŵŽŶƚŚƐ͘
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WƌŝŵĂƌǇ͗�^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�tĂǀĞ��ŶĂůǇƐŝƐ͗
tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƚǇƉŝĐĂů�ĂǀĞƌĂŐĞ�ůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƐĂůĞƐ�ĐǇĐůĞ�ĨŽƌ�ŶĞǁ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�͍

WƌŝŵĂƌǇ�tĂǀĞ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ĂƌĞ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ƐŚŽƌƚĞƌ�ƐĂůĞƐ�ĐǇĐůĞƐ�ŽĨ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϲ�ŵŽŶƚŚƐ�;ϰϴйͿ͘�dŚĞ�ďŝŐŐĞƐƚ�
ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ϯ�ŵŽŶƚŚ�ůĞǀĞů�;�ŽŶƐƵůƚĂŶĐŝĞƐ�Ͳϭϱй�ǀĞƌƐƵƐ�^ŽůƵƟŽŶ�sĞŶĚŽƌƐ�Ͳ�ϰ�йͿ�ĂŶĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ϲͲϭϮ�
ŵŽŶƚŚ�ůĞǀĞů�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ďĂůĂŶĐĞ�ŽĨ�ƐĂůĞƐ�ĐůŽƐĞĚ�ĂƌĞ�ƌĞǀĞƌƐĞĚ�;�ŽŶƐƵůƚĂŶĐŝĞƐ�Ͳ�ϭϱй�ǀĞƌƐƵƐ�^ŽůƵƟŽŶ�sĞŶĚŽƌƐ�Ͳ�ϮϴйͿ

^ĂůĞƐ�WƌŽĐĞƐƐ�ʹ�<ĞǇ��ŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ
• tŚŝůƐƚ�ƐŽŵĞ�ĚĞĂůƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƉ�ƚŽ�άϭŵ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�
ŚŝŐŚ�ĞŶĚ͕�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ŶĞǁ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĚĞĂůƐ�ĂƌĞ�
ф�άϭϬϬŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ŝŶŝƟĂů�ĚĞĂůƐ�ďĞŝŶŐ�
ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�άϮϱŬ͘

• ^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�tĂǀĞ�ǀĞŶĚŽƌƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�
ůĂƌŐĞƌ�ĚĞĂů�ƐŝǌĞ�ƚŚĂŶ�WƌŝŵĂƌǇ�tĂǀĞ�ǀĞŶĚŽƌƐ�
ƵŶĚĞƌƉŝŶŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ƐŽůŝĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƐĞ͘

• /ŶĚŝĐĂƟǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ďǇ�^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�tĂǀĞ�ǀĞŶĚŽƌƐ͕�ƚŚĞŝƌ�ƐĂůĞƐ�
ĐǇĐůĞƐ�ŵŽƐƚůǇ�ƚĂŬĞ�ϲ�ʹ�ϭϮ�ŵŽŶƚŚƐ�ƚŽ�ĐůŽƐĞ͕�ǁŚŝůƐƚ�
ĚĞĂůƐ�ĨŽƌ�WƌŝŵĂƌǇ�tĂǀĞ�ǀĞŶĚŽƌƐ�ĂƌĞ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�
ĐŽŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϲ�ŵŽŶƚŚƐ͘
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^ĂůĞƐ��ƉƉƌŽĂĐŚ�ʹ�^ƵŵŵĂƌǇ
• tŚŝůƐƚ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĂƚ�

�ŽŶƐƵůƚĂŶĐŝĞƐ�ĂƌĞ�ŽŌĞŶ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ƌŝŐŚƚ�
ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ��Ͳ^ƵŝƚĞ�ĂŶĚ�Ăƚ�ƐĞŶŝŽƌ�ůĞǀĞůƐ͕�
ƚŚĞ��ŶĞƌŐǇ��ĸĐŝĞŶĐǇ�sĞŶĚŽƌƐ�ĞŶŐĂŐĞ�
ŵŽƌĞ�ŽŌĞŶ�ǁŝƚŚ�ƐĞŶŝŽƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
ƌŽůĞƐ�ůŝŶŬĞĚ�ƚŽ�ĚŝƌĞĐƚ�͞ƚĞĐŚŶŝĐĂů͟�
ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŽīĞƌŝŶŐƐ͘

• �ŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ƐŽůƵƟŽŶ�ǀĞŶĚŽƌƐ�
ƌĞƉŽƌƚ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ůĂƌŐĞƌ�ĚĞĂů�
ƐŝǌĞ�ĂŶĚ�ůŽŶŐĞƌ�ƐĂůĞƐ�ĐǇĐůĞƐ�ƚŚĂŶ�
�ŽŶƐƵůƚĂŶĐŝĞƐ͕�ƚŚĞƌĞďǇ�ĐŽŶĮƌŵŝŶŐ� 
ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ƐŽůŝĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƐĞ�ƚŽ�
ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ͘

• /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ĞŶĞƌŐǇ�ƐĂǀŝŶŐ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ŝƐ�ǀŽůƵŶƚĂƌǇ�ƵŶĚĞƌ��^K^͕�
ƐŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŬĞǇ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�
ŵĂŬĞƌƐ�ĂƌĞ�ŬĞǇ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĨŽƌ�
^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�tĂǀĞ�ǀĞŶĚŽƌƐ�ĂŝŵŝŶŐ�
ƚŽ�ůĞǀĞƌĂŐĞ�ƚŚĞ��^K^�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ͘ �
�ŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ�ǀĞŶĚŽƌƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĞůĞǀĂƚĞ�ĂŶĚ�ďƌŽĂĚĞŶ�ƚŚĞŝƌ�
ůĞǀĞů�ŽĨ��Ͳ^ƵŝƚĞ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚƐ͘

• dŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�ŝƐ�
ŝŶ�Ă�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�ŇƵǆ͘�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƐĞĞ�ƉĂƌƚŶĞƌ�
ŶĞƚǁŽƌŬƐ�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ĂůƐŽ�ǀŝƚĂů�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�
ƐƵĐĐĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��^K^�ŵĂƌŬĞƚ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�
ϭϬ͕ϬϬϬ��^K^�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͘

• ϳϲй�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ĂƌĞ�ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĞĸĐĂĐǇ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵƐ�ƚŽ�
ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĚĞŵĂŶĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��^K^�ŵĂƌŬĞƚ͘

• ��ĐůĞĂƌ�ĂŶĚ�ǁĞůůͲĞǆĞĐƵƚĞĚ�ƉĂƌƚŶĞƌŝŶŐ�
ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ǁŝůů�ďĞ�ǀŝƚĂů�ƚŽ�ŵĂǆŝŵŝƐĞ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ǁŝƚŚ�ǁŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ǀĞƌǇ�
ĂĐƟǀĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ƐƉĂĐĞ͘

• WƌŝŵĂƌǇ�ǀĞŶĚŽƌƐ�ĂƌĞ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ŶĞǁ�
ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ŽĨ� 
ƐŽŌǁĂƌĞ�ĂŶĚ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�Θ�
ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ůĞĂƐŝŶŐ�
ĂŶĚ�ĮŶĂŶĐĞ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͘

• ^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�tĂǀĞ�ǀĞŶĚŽƌƐ�ĂƌĞ�ƐĞĞŬŝŶŐ�
ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�WƌŝŵĂƌǇ�ǀĞŶĚŽƌƐ�
ďƵŝůĚŝŶŐ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�
ƐŵĂƌƚ�ŵĞƚĞƌŝŶŐ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ͘
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�ŽŵƉĞƟƟǀĞ�WŽƐŝƟŽŶŝŶŐ

hŶŝƋƵĞ�^ĞůůŝŶŐ�WŽŝŶƚƐ�;h^WͿ

/Ŷ�ďŝĚƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁŝŶ͕�ǁŚǇ�ĚŽ�ǇŽƵƌ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ĐŚŽŽƐĞ�ǇŽƵ͍�tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ǀĂůƵĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŽīĞƌ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĐůŝĞŶƚƐ͍

• ϰϯй�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�
ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�Ă�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƐŽůƵƟŽŶ�ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�ĂƐ�
ŬĞǇ�ĚŝīĞƌĞŶƟĂƚŽƌƐ�ŽŶ�ďŝĚƐ

• ϯϱй�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ƵŶŝƋƵĞ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ŽĨ�
ƚŚĞŝƌ�ŽīĞƌŝŶŐ�ĂƌĞ�ŬĞǇ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƐƵĐĐĞƐƐ

/ŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ͗
�ůů�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ďĞůŝĞǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�Ă�ĐŽŵƉůĞƚĞ�
ƐŽůƵƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�
Žƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘�tŚŝůƐƚ�ƐŽŵĞ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�
ŚĂǀĞ�ƵŶŝƋƵĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�Žƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ĐƌĞĂƚĞƐ�
ĚĞŵĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ĐůŝĞŶƚƐ͕�ŵŽƐƚ�ǀĞŶĚŽƌƐ�;ϰϯйͿ�ƐĞĞŬ�
ƚŽ�ĚŝīĞƌĞŶƟĂƚĞ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞŶĞƐƐ�ŽĨ�
ƚŚĞŝƌ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�Žƌ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘

�ƵƐŝŶĞƐƐ�^ƚƌĂƚĞŐǇ
/Ŷ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ŝƐƐƵĞƐ͕�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�
ĚĞƐŝŐŶ�ŚĂƐ�ĞŶĂďůĞĚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�
Ă�ƐƵƉƉůŝĞƌ Ɛ͛�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘ �dŚĞ�ŬĞǇ�ĂƐƉĞĐƚƐ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƌĞůĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�
ƉŽƐŝƟŽŶŝŶŐ�ďĞŝŶŐ�ƉƵƌƐƵĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ͕�
ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƉŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ�ŝƐ�
ďĞŝŶŐ�ůĞǀĞƌĂŐĞĚ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƚĂƌŐĞƚ�ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�
ĐŚĂŶŶĞůƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ǀĂƌǇ�ĂƐ�ƚŚĞ�
ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ĐŚĂŶŐĞƐ�Ğ͘Ő͘�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĂůĞ�ŽĨ�Ă�
ƐŝŶŐůĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�Žƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�Ă�ŵŝǆ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͘



ϰϱ © Cambium LLP – All Rights Reserved

WƌŝŵĂƌǇ͗�^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�tĂǀĞ��ŶĂůǇƐŝƐ͗
/Ŷ�ďŝĚƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁŝŶ͕�ǁŚǇ�ĚŽ�ǇŽƵƌ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ĐŚŽŽƐĞ�ǇŽƵ͍�tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ǀĂůƵĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŽīĞƌ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĐůŝĞŶƚƐ͍

WƌŽĚƵĐƚ�Žƌ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�&ŽĐƵƐ

WƌŽĚƵĐƚ�Žƌ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͗�WůĞĂƐĞ�ƐĞůĞĐƚ�ƚŚĞ�ŽƉƟŽŶ;ƐͿ�ďĞůŽǁ�ƚŚĂƚ�ďĞƐƚ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ǇŽƵƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘

�ŶĞƌŐǇ��ĸĐŝĞŶĐǇ�ƐŽůƵƟŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƵŶŝƋƵĞ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ͕�ƉƌŝĐĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŽīĞƌ�ĂƐ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƚĂŶŐŝďůĞ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶ͘

�ŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ƐŽůƵƟŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ��ŽŶƐƵůƚĂŶĐŝĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�
ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ͕�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ǀĂůƵĞ�ƚŚŝƐ�ĂƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŽīĞƌƐ�ŚŝŐŚůǇ͘

/ŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ͗
dŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ǁĞƌĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͘���ƋƵĂƌƚĞƌ�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƐƵƌǀĞǇĞĚ�
ŚĂǀĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƋƵĂƌƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�
ŵŽǀŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƐŽůƵƟŽŶ�ĂƐ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽŶ�ĂŶ�ĂŶŶƵŝƚǇ�ďĂƐŝƐ͘
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�ŽŵƉĞƟƟǀĞ�WŽƐŝƟŽŶŝŶŐ�ʹ�<ĞǇ��ŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ
• �ŽŵƉĞƟƟǀĞ�ĚŝīĞƌĞŶƟĂƟŽŶ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�
ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�ĐĞŶƚƌĞƐ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�Ă�
ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƐŽůƵƟŽŶ�ďĂĐŬĞĚ�ďǇ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕

• �ŽŶƐƵůƚĂŶĐŝĞƐ�ĂƌĞ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĞůŝǀĞƌǇ͕ �ǁŚŝĐŚ�ƐŽůƵƟŽŶ�
ǀĞŶĚŽƌƐ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƚƌǇŝŶŐ�
ƚŽ�ƌĞĐƌƵŝƚ�ĐŽŶƐƵůƟŶŐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͘

• ��ƋƵĂƌƚĞƌ�ŽĨ�Ăůů�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�
ǁŝƚŚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ϮϬй�ŽĨ�
ǀĞŶĚŽƌƐ�ŽīĞƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�Ă�
ŵŽŶƚŚůǇ�Žƌ�ĂŶŶƵĂů�ĨĞĞ͘�hƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉƌŝĐŝŶŐ�ŵŽĚĞů�
ŝƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĞŶĚ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�
ƐĞĐƚŽƌƐ�Ğ͘Ő͘�/�d͕ �ĂƐ�ŝƚ�ƐŚŝŌƐ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�
ĨƌŽŵ�ĐĂƉŝƚĂů�ƚŽ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ĐŽƐƚƐ͘

• dŽƉ�dŚƌĞĞ�ŵŽƐƚ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƉŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�ůĞŐŝƐůĂƟǀĞ�
ĚƌŝǀĞƌƐ�ĂƌĞ��Z�͕��^K^�ĂŶĚ�/^K�ϱϬϬϬϭ

• sŝĞǁĞĚ�ďǇ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ůĞĂƐƚ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�','�WƌŽƚŽĐŽů�
;ϭϮйͿ͕��h�d^�;ϭϮйͿ͕�'Z/�ϵй�ĂŶĚ�'ƌĞĞŶ��ĞĂů�ϴй�

/ŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ͗
sĞŶĚŽƌƐ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ��Z�͕��^K^�ĂŶĚ�/^K�ϱϬϬϬϭ�ĂƌĞ�
ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŵĂƌŬĞƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ͘ �dŚŝƐ�ŝƐ�ƵŶƐƵƌƉƌŝƐŝŶŐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �
^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ĂůƐŽ�ƐĞĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƌĞůĞǀĂŶĐĞ�ŝŶ��h�d^͕�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�','�ƉƌŽƚŽĐŽů͘�tŚŝůƐƚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�
ƚŽ�ƚŚĞ��^K^�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ�ƚŚĞƐĞ�ƉŽůŝĐǇ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ĐĂŶ�
ŚĂǀĞ�ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ŚŽǁ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ��^K^�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͕�
ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ��h�d^�Žƌ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�
ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ƐĞƚ�ĂŐŐƌĞƐƐŝǀĞ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƌĞĚƵĐƟŽŶƐ�ƚĂƌŐĞƚƐ͕�
ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ĂīĞĐƚ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ǀĂůƵĞ�ĂŶĚ�ũƵƐƟĨǇ�ĞŶĞƌŐǇ�
ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƐĞƐ͘

&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƌĞůĞǀĂŶĐĞ�ĂƩƌŝďƵƚĞĚ�
ƚŽ�'Z/͘��ŐĂŝŶ�ǁŚŝůƐƚ�ŶŽƚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽ��^K^�
ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ͕�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�
ƚŚĞŝƌ�^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĂŶǇ�ůŝƐƚĞĚ�
ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĂŶŬŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ͘

^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ŶŽƚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ůŝŶŬĂŐĞƐ�ĨĂĐĞ�
ƉŽƚĞŶƟĂů�ĐƌĞĚŝďŝůŝƚǇ�ƌŝƐŬƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŚĞŝƌ�ƐĂůĞƐ�
ƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ�ŝĨ�ŶŽƚ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ͘�'ŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ůŽǁ�ƌĞůĞǀĂŶĐĞ�
ĐŝƚĞĚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ͕�
ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĂŵŽŶŐƐƚ�ƐŽůƵƟŽŶ�ǀĞŶĚŽƌƐ͕�ƚŽ�ŵŽƌĞ�ĨƵůůǇ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĨƵƚƵƌĞ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐĂƌďŽŶ�ŵĂƌŬĞƚƐ͕�ĐĂƌďŽŶ�ƉƌŝĐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�
ƌĞƉŽƌƟŶŐ͘��ďƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŵĂǇ�
ƵŶĚĞƌŵŝŶĞ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƐŽůƵƟŽŶƐ͘

>ĞǀĞƌĂŐĞ�ŽĨ�WŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�>ĞŐŝƐůĂƟŽŶ

ZĞůĞǀĂŶƚ�WŽůŝĐǇ�<ŶŽǁůĞĚŐĞ

WŽůŝĐǇ͕ �ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĞǆƚ�Z�>�s�E��͗�WůĞĂƐĞ�ƚĞůů�ƵƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶĐĞ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐǇ�ĂƌĞĂƐ�ƚŽ�
ǇŽƵƌ�ƐĂůĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ƉůĂŶƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ůŝƐƚ�ďĞůŽǁ
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WŽůŝĐǇ��ǁĂƌĞŶĞƐƐ

WŽůŝĐǇ͕�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĞǆƚ��t�Z�E�^^͗�WůĞĂƐĞ�ƚĞůů�ƵƐ�ĂďŽƵƚ�ǇŽƵƌ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐǇ�ĂƌĞĂƐ�
ƚŽ�ǇŽƵƌ�ƐĂůĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ƉůĂŶƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ůŝƐƚ�ďĞůŽǁ͘

• dŚƌĞĞ�ůĞĂƐƚ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�WŽůŝĐǇ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ��h�
�d^͕�','�ƉƌŽƚŽĐŽů�ĂŶĚ�'Z/

• DŽƐƚ�ǁŝĚĞůǇ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ��Z�͕�
�^K^�ĂŶĚ�/^K�ϱϬϬϬϬϭ

/ŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ͗
dŚĞ�ƚƌĞŶĚƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƌĞůĞǀĂŶĐĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�
ĂƌĞ�ƚŽ�ƐŽŵĞ�ĚĞŐƌĞĞ�ĞǆƉůĂŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂƌĂƟǀĞ�
ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĂŵŽŶŐƐƚ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�ŽĨ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�
ĨƌĂŵĞǁŽƌŬƐ͘

dŚĞ�ůŽǁ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�'Z/�ĂƐ�Ă�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĨŽƌ�
^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞ�ǀĞŶĚŽƌƐ�
ŵĂǇ�ďĞ�ŽǀĞƌůŽŽŬŝŶŐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ǀĂůƵĞ͕�
ǁŚĞŶ�ƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƐĞƐ�ƚŽ�Ă�ĐůŝĞŶƚ͘�
dŚŝƐ�ŝƐ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ƚƌƵĞ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĐůŝĞŶƚ�ŚĂƐ�ůĂƌŐĞ�
ƉƵďůŝĐ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚƐ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�
ƚŚĞ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�'Z/�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĚĂƚĂ�ŽĨ�ĂŶ��^K^�
WĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞŶŝŽƌ�
ĞǆĞĐƵƟǀĞƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ŐŽĂůƐ�Ğ͘Ő͘��ŚŝĞĨ�
^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�KĸĐĞƌƐ�;�^KͿ͘

�ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ŐŽŽĚ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ĐĂƌďŽŶ�ƉƌŝĐĞ͕�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�','�
ƉƌŽƚŽĐŽů�ŝƐ�ůŽǁ͘�tŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��^K^�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƚŚĞƌĞ�
ǁŝůů�ďĞ�Ă�ŐŽŽĚ�ŶƵŵďĞƌ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĐůĞĂƌ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐůǇ�
ƐƚĂƚĞĚ�ĂŵďŝƟŽŶƐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞŝƌ��ĂƌďŽŶ�ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ�
ďƵŝůƚ�ĂƌŽƵŶĚ�','�ƉƌŽƚŽĐŽů�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ͘�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ĂƌĞ�
ŶŽƚ�ƌĞĐŽŐŶŝƐŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƵŶĚĞƌǀĂůƵŝŶŐ�
ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƐŽůƵƟŽŶƐ͘

/Ŷ�ďŽƚŚ�ĐĂƐĞƐ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�
ƐŝŐŶŝĮĐĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬƐ�ŵĂǇ�
ĚĂŵĂŐĞ�ƐƵƉƉůŝĞƌ�ƐĂůĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐƌĞĚŝďŝůŝƚǇ͘ �
dŚŽƐĞ�ǀĞŶĚŽƌƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŐĂŝŶ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƐĂůĞƐ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĐĂƚĂůǇƐĞĚ�
ďǇ��^K^͘
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>ĞǀĞƌĂŐĞ�ŽĨ�WŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�>ĞŐŝƐůĂƟŽŶ�ʹ�<ĞǇ��ŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ
• �Ɛ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ŐŽŽĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ůĞŐŝƐůĂƟǀĞ�ĚƌŝǀĞƌƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ��^K^͕�
�Z�͕�ĂŶĚ����Ɛ͕�ďƵƚ�ŝƐ�ůĞƐƐ�ƐƚƌŽŶŐ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ǀŽůƵŶƚĂƌǇ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬƐ�
ĨŽƌ�ďŽƚŚ��ĂƌďŽŶ�ĂŶĚ�^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ͘

• ^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƐĞĞŬ�ƚŽ�ƉůƵŐ�ƚŚĞƐĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŐĂƉƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬƐ�ƚŽ�ŵŝƟŐĂƚĞ�ĂŶǇ�ĐƌĞĚŝďŝůŝƚǇ�
ƌŝƐŬƐ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ�ŚĂŵƉĞƌ�ƐĂůĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ�ŝŶ�Ă�ǀĞƌǇ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ŵĂƌŬĞƚ͘

• >ŝŵŝƚĞĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬƐ�ƉůĂĐĞƐ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�
ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ĚŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐĞ͘�dŚŝƐ�ŝŵƉĂĐƚ�ĂƉƉůŝĞƐ�ŝŶ�ƚǁŽ�ǁĂǇƐ͘�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ŵĂǇ�ƵŶĚĞƌĞƐƟŵĂƚĞ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�
ŽīĞƌ͘ ��ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ�ƚŚĞƐĞ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬƐ�ĐĂŶ�ďĞ�Ă�ǀĂůƵĂďůĞ�ĞŶĂďůĞƌ�ŽĨ�Ă�ǁŝĚĞƌ͕ �ĞůĞǀĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ĐƌĞĚŝďůĞ�
ĚŝĂůŽŐƵĞ�ǁŝƚŚ�ƐĞŶŝŽƌ�ĞǆĞĐƵƟǀĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐůŝĞŶƚƐ͘

• ^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�Ă�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƐĞĞŬ�ƚŽ�ƉůƵŐ�ƚŚĞƐĞ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŐĂƉƐ�ĂŶĚ�ŵŝƟŐĂƚĞ�ƚŚĞƐĞ�ƌŝƐŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƐĂůĞƐ�ĞǆĞĐƵƟŽŶ͘

EĞǁ��ƵĚŝĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ��ŚĂŶŶĞůƐ�

dǇƉŝĐĂů��Ͳ^ƵŝƚĞ��ƵĚŝĞŶĐĞ�dŽŵŽƌƌŽǁ

tŚŝĐŚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĨƵŶĐƟŽŶ;ƐͿ�ǁŝůů�ǇŽƵ�ĂĐƟǀĞůǇ�ƐĞůů�ƚŽ�Ϯ�ǇĞĂƌƐ�ĨƌŽŵ�ŶŽǁ͍

• ϱϯй�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƐĞĞ�ŶŽ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ǁŚŽ�ƚŚĞǇ�ƐĞůů�ƚŽ

• dŚĞ�D�ͬ��K�ĂŶĚ��ŚŝĞĨ�^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�KĸĐĞƌ�;�^KͿ�ǁĞƌĞ�ďŽƚŚ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ďǇ�ϮϬй�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ĂƐ�ĨƵƚƵƌĞ�ƌŽůĞƐ�
ŬĞǇ�ƌŽůĞƐ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ
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^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ��Ͳ^ƵŝƚĞ�ƌŽůĞƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�Ϯ�ǇĞĂƌƐ͍

/ŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ͗
KǀĞƌ�ŚĂůĨ�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƐĞĞ�ĂŶǇ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
WƌŝŵĂƌǇ��Ͳ^ƵŝƚĞ�ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ƐĞůů�ƚŽ͘��KĨ�ƚŚŽƐĞ�
ƚŚĂƚ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�Ă�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ƚĂƌŐĞƚ��Ͳ^ƵŝƚĞ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ͕�
ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ŵŽǀĞ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĨƵŶĐƟŽŶĂů�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�
ƌŽůĞƐ�ƚŽ�ŵŽƌĞ�ƐĞŶŝŽƌ��ͲƐƵŝƚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬĞƌƐ͘�

dŚĞ�&��ĂŶĚ���K�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�ŝŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�
ĞŵƉŚĂƐŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƚŽ�ĞůĞǀĂƚĞ�ƚŚĞ�
ůĞǀĞů�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͘��dŚĞ�,ĞĂĚ�ŽĨ��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�
ĂŶĚ�DĂƌŬĞƟŶŐ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ĂůƐŽ�ŐƌŽǁ�ŝŶ�ƉƌŽŵŝŶĞŶĐĞ�
ĞŵƉŚĂƐŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶĐĞ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�
ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ŶĞǁ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�ŽŶ�ďƌĂŶĚ�ĂŶĚ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�
ƌĞƉƵƚĂƟŽŶ͕�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞůǇ͘

,ŽǁĞǀĞƌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƌŽůĞƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉĞƌŝŽĚ�ĂƌĞ�
ƐĞĞŶ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�KƉĞƌĂƟŽŶƐ��ŝƌĞĐƚŽƌ�Žƌ��KK�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
�ŚŝĞĨ�^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�KĸĐĞƌ�;�^KͿ͕�ǁŚŽƐĞ�ƐƚĂƚƵƐ�ŝŶ�
ƚŚĞŝƌ�ƐĂůĞƐ�ĐǇĐůĞƐ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ďǇ�ϰϳй�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƚŽ�
ĚŽƵďůĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ�ŝƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ͘��/ƚ�ƉŽŝŶƚƐ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶĐĞ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵŝƚǇ�ŽĨ�
ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ŝƚƐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝŵƉĂĐƚ�Ğ͘Ő͘�ŝŶ�
ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ͕�ĂƐ�ǀŝƚĂů�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ĐĂƐĞƐ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƚ�ŝŶ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ͘ �

dŚĞ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ƌĞƉƵƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŶŽŶͲ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�
�Ͳ^ƵŝƚĞ�ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ�ƐŚŽǁƐ�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ĞůĞǀĂƚĞ� 
ĂŶĚ�ďƌŽĂĚĞŶ�ƚŚĞŝƌ��Ͳ^ƵŝƚĞ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚŝŶ� 
ƚŚĞŝƌ�ĐůŝĞŶƚƐ͘
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WƌŝŵĂƌǇ͗�^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�tĂǀĞ��ŶĂůǇƐŝƐ͗
tŚŝĐŚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĨƵŶĐƟŽŶ;ƐͿ�ǁŝůů�ǇŽƵ�ĂĐƟǀĞůǇ�ƐĞůů�ƚŽ�Ϯ�ǇĞĂƌƐ�ĨƌŽŵ�ŶŽǁ͍

&Žƌ�ƚŚŽƐĞ��ŽŶƐƵůƚĂŶĐŝĞƐ�ƐĞĞŝŶŐ�ƚŽ�ĞǆƉĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�
�Ͳ^ƵŝƚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ͕�ƐĞŶŝŽƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƌŽůĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ƚŚĞ���K�ĂŶĚ��&K�ďĞŝŶŐ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͘�dŚĞ��^K͕�
�ŶĞƌŐǇ�DĂŶĂŐĞƌ�ĂŶĚ�,ĞĂĚ�ŽĨ�WƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�
ƐĞĞŶ�ďǇ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ�ĂƐ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ŝŶŇƵĞŶƟĂů�
ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƐĂůĞƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘

^ŽůƵƟŽŶ�WƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĂŝŵŝŶŐ�ƚŽ�ĞǆƉĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ��Ͳ^ƵŝƚĞ�
ĐŽŶƚĂĐƚƐ�ĂƌĞ�ĂŝŵŝŶŐ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ��ŶĞƌŐǇ�DĂŶŐĞƌ�
ĂŶĚ�&ĂĐŝůŝƟĞƐ�DĂŶĂŐĞƌ͕ �ǁŚŝůƐƚ�ƌĞĐŽŐŶŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�
ĂůƐŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ƚŚĞ���K�ĂŶĚ��^K͘
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^ĂůĞƐ��ŚĂŶŶĞů��ĂůĂŶĐĞ�;�ŝƌĞĐƚ�ǀƐ͘�/ŶĚŝƌĞĐƚͿ

WĂƌƚŶĞƌŝŶŐ�ǀĞƌƐƵƐ��ŝƌĞĐƚ�^ĂůĞƐ͗�WůĞĂƐĞ�ƐĞůĞĐƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ďĞůŽǁ�ƚŚĂƚ�ďĞƐƚ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ǇŽƵƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ

• ϴϴй�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ŚĂǀĞ�Ă�ďŝŐ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ĚŝƌĞĐƚ�ƐĂůĞƐ�
ǁŝƚŚ�ϳϬй�ƐĞĞŝŶŐ�ŝƚ�ĂƐ�ƚŚĞŝƌ�WƌŝŵĂƌǇ�ĐŚĂŶŶĞů

• ϯϭй�ƐĞĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ǁŝƚŚ�ŽŶůǇ�
ϭϮй�ƐĞĞŝŶŐ�ŝƚ�ĂƐ�ƚŚĞŝƌ�WƌŝŵĂƌǇ�ƌŽƵƚĞ�ƚŽ�ŵĂƌŬĞƚ

/ŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ͗
�ŝƌĞĐƚ�ƐĂůĞƐ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĚŽŵŝŶĂƚĞ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůǇ�
ĐŚĂŝŶ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ŝƐ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�
ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝƐ�ŐƌŽǁŝŶŐ͕�ƉĞƌŚĂƉƐ�ĐĂƚĂůǇƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ��^K^�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ͘

dŚĞ�ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐŬŝůůƐ�
ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ĐŚĂŶŶĞůƐ�
ĂŶĚ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ŐƌŽǁŝŶŐ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ� 
Ăůů�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ŝƌƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�ŽĨ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ͘
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EĞǁ��ƵĚŝĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ��ŚĂŶŶĞůƐ�ʹ�<ĞǇ�
�ŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ

• �ůŵŽƐƚ�ƚǁŽ�ƚŚŝƌĚƐ�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�Ă� 
ǀŝĞǁ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞŝƌ� 
ƚĂƌŐĞƚ��Ͳ^ƵŝƚĞ�ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ŝŶ� 
ƚŚĞ��^K^�ŵĂƌŬĞƚ

• �ĞƐƉŝƚĞ�ƚŚŝƐ�ƐŽŵĞ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ĂƌĞ�ƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ŵĂƌŬĞƚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ďǇ��^K^�ĂŶĚ�
ƵƐŝŶŐ�ŝƚ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ŵŽƌĞ�ǁŝĚĞůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��Ͳ^ƵŝƚĞ

• �ŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ�ĂƌĞ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ůŽŽŬŝŶŐ�ƚŽ�ĞůĞǀĂƚĞ�
ĂŶĚ�ĞǆƉĂŶĚ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ��Ͳ^ƵŝƚĞ͕�ŝŶ�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��&K͕��^K�ĂŶĚ���K͘

• ^ŽůƵƟŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ůŽŽŬŝŶŐ�ƚŽ�ĞůĞǀĂƚĞ�
ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŶĞƌŐǇ�DĂŶĂŐĞƌ͕ �&ĂĐŝůŝƟĞƐ�
DĂŶĂŐĞƌ�ĂŶĚ���K

• �ůů�ƉĂƌƟĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞĐŽŐŶŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐƌŽǁŝŶŐ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��^K�ĂŶĚ��ŶĞƌŐǇ�DĂŶĂŐĞƌƐ�ƚŽ�
ƚŚĞŝƌ�ƐĂůĞƐ�ĐǇĐůĞƐ͘�dŚŝƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ŝŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�ĨŽƌ�
�^K^�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ

• dŚĞ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��^K^�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ŝƐ�ĐĂƚĂůǇƐŝŶŐ�Ăůů�
^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƚŽ�ƌĞǀŝĞǁ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�
ĐŚĂŶŶĞů�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ

• �ŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ�ĂƉƉĞĂƌ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ƚŚĂƚ�
ĐĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ƐĐĂůĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ƐŬŝůůƐ͕�
ǁŚŝůƐƚ�ƐŽůƵƟŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĂƌĞ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�
ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ďĞƩĞƌ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ��Ͳ^ƵŝƚĞ�Žƌ�
ĐĂŶ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƐĞ͘

• &Žƌ�Ăůů�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƚŚŝƐ�ŐƌŽǁƚŚ�ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ŵĞĂŶƐ�
ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ďĞ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĂĚĚ�
ƉĂƌƚŶĞƌ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐŬŝůůƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�
ƐĂůĞƐ�ƚĞĂŵƐ
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• ^ƵƉƉůŝĞƌƐ͛�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�
ĂƌĞ�ŬĞĞŶ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĚŝĂůŽŐƵĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
�KK�ĂŶĚ��^K͕�ƌĞŇĞĐƟŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�
ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƌŽůĞƐ�ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝŵƉĂĐƚƐ�
ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ͘

• dŚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƉƌŽŵŝŶĞŶĐĞ�ŐŝǀĞŶ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ƐĂǀŝŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ��^K^�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�^ŽůƵƟŽŶ�
^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�
ƌĞǀŝĞǁ�ƚŚĞŝƌ�ƐĂůĞƐ�ƚĞĂŵ Ɛ͛�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�
ŵĂŬĞ�Ă�ĐŽŵƉĞůůŝŶŐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƐĞ�ĨŽƌ�
ƚŚĞŝƌ�ŽīĞƌŝŶŐƐ͘

�ƵƐŝŶĞƐƐ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�ʹ�^ƵŵŵĂƌǇ
• dŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�ŝƐ�

ďĞĐŽŵŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ƐŽůƵƟŽŶ�ŽƌŝĞŶƚĂƚĞĚ͘�
^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ĂƌĞ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶŝŶŐ�ĂǁĂǇ�
ĨƌŽŵ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�
Žƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�Ă�
ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ĂŶƐǁĞƌ�ƚŽ�Ă�ĐůŝĞŶƚ Ɛ͛�
ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ŶĞĞĚƐ�ďĂĐŬĞĚ�ƵƉ�ďǇ�
ƋƵĂůŝƚǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘

• EĞǁ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ƉƌĞƐƐƵƌĞƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�
ďǇ��^K^�ĂƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚĞ�ƚŚŝƐ�
ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌƚ�ĂŶĚ�ŵĞĚŝƵŵ�
ƚĞƌŵ͘�dŚĞƐĞ�ƉƌĞƐƐƵƌĞƐ�ŽŶ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�
ǁŝůů�ǀĂƌǇ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƌŽůĞ�ĂŶĚ�
ŵĂƌŬĞƚ�ƉŽǁĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�
ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ͘

• ^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐĞĐƵƌĞ�
ƚŚĞŵ�Ă�ǀŝĂďůĞ�ŶŝĐŚĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞƐĞ�
ŶĞǁ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ƟŐŚƚůǇ�
ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶƐ�Žƌ�ƌŝƐŬ�ďĞŝŶŐ�
ŵĂƌŐŝŶĂůŝƐĞĚ�ĂƐ�ŶŝĐŚĞ�ǀĞŶĚŽƌƐ͘

• /ŶŶŽǀĂƟǀĞ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ǁŝůů�ƐĞĞ��^K^�ĂƐ�
ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�
ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ŵĂƌŬĞƚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�
ĞůĞǀĂƚĞ�ĂŶĚ�ĞǆƚĞŶĚ�ƐĞŶŝŽƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞŝƌ�ĐůŝĞŶƚƐ͘
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• KŶĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƵŶƚĂƉƉĞĚ�
ǀĂůƵĞ�ŝŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƐĞƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ďĞŶĞĮƚ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�
ďǇ�ƐŽůƵƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ĚĂƚĂ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�
ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�ŚĂƐ�Ă�ŐŽŽĚ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ�
ŝŵƉĂĐƟŶŐ��^K^�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͕�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�
ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ��ĂƌďŽŶ�ĂŶĚ�
^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�;�Θ^Ϳ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ŝƐ�
ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ůŽǁĞƌ͘

• ^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚŝƐ���Θ�^�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�
ŝŶƐŝŐŚƚ�ŵĂǇ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ƵŶĚĞƌǀĂůƵĞ�
ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�
ŽīĞƌŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ůĞƐƐ�ĐŽŵƉĞůůŝŶŐ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƐĞƐ͘

• dŚĞ�ĞǆĞĐƵƟǀĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŝŶ�
ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ƉƵďůŝĐ�
ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ŐŽĂůƐ�
ĂƌĞ�ŚĞůĚ�ĂĐĐŽƵŶƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�
ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ͘��ŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ�ŶĞǁ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞƐĞ�
ŐŽĂůƐ�ĂƌĞ�ƚĂŬĞŶ�ǀĞƌǇ�ƐĞƌŝŽƵƐůǇ͘�^ĂůĞƐ�
ƚĞĂŵƐ�ƚŚĂƚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƐŝŐŶŝĮĐĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�
ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ĂƌĞ�ŵŝƐƐŝŶŐ�ŐƌĞĂƚ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ǁŝƚŚ�ƐĞŶŝŽƌ�
ŝŶŇƵĞŶĐĞƌƐ�ŽĨ�ƉƵƌĐŚĂƐŝŶŐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͘�

• dŚĞƐĞ�ŐĂƉƐ�ŝŶ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�
ĮǆĞĚ�ĂŶĚ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�
^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƉůƵŐ�ƚŚĞŵ�Žƌ�
ƌŝƐŬ�ďĞŝŶŐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ�ŽƵƚƐŽůĚ�ďǇ�
ĐŽŵƉĞƟƚŽƌƐ͘

• /Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞĸĐĂĐǇ�
ŽĨ�ĚŝƌĞĐƚ�ƐĂůĞƐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͕�Ăůů�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�ĂƌĞ�
ĂĐƟǀĞůǇ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ŶĞǁ�ŝŶĚŝƌĞĐƚ�ĐŚĂŶŶĞů�
ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞŵ�ĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�
ŵĂƌŬĞƚ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ͘ �

• dŚĞ�ŐƌŽǁƚŚ�ŝŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�
ƚŽ�ƐƵƉƉůŝĞƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�
ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌ�
ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�
ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƉŽƌƞŽůŝŽ͘
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dŚŝƐ�ƐĞĐƟŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ǇĞƚ�ĐŽŶĐŝƐĞ�ƐƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ƉŽŝŶƚƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�
ĮŶĚŝŶŐƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ŽƵƌ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ƚŽ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ǁŝƐŚŝŶŐ�ƚŽ�ŵĂǆŝŵŝƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�
�^K^�ŵĂƌŬĞƚ͘

/Ŷ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�Ă�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƚŽ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ Ɛ͛�ƌĞĂĚŝŶĞƐƐ�ƚŽ�ĐĂƉŝƚĂůŝƐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ��^K^�ŵĂƌŬĞƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ͘

dŚŝƐ�ƐĞĐƟŽŶ�ĂůƐŽ�ĐŽǀĞƌƐ�ĞǆƚĞƌŶĂůŝƟĞƐ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ďǇ�ƐƵƌǀĞǇ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ĂŶǇ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�^ƵƉƉůŝĞƌ�ƚŽ�ŝŵƉĂĐƚ͕�ďƵƚ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ďǇ�ĂĐƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�
ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ͘���ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�ƌĞůĂƟŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ĞǆƚĞƌŶĂůŝƟĞƐ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�
ƚŚŝƐ�ƐĞĐƟŽŶ͘

dŚĞ��^K^�^ƵƉƉůŝĞƌ�ZĞĂĚŝŶĞƐƐ�;�^ZͿ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ
�ĂŵďŝƵŵ Ɛ͛��^K^�^ƵƉƉůŝĞƌ�ZĞĂĚŝŶĞƐƐ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�
;�^ZͿ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ƵƉŽŶ�ĂŶ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ϴ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ�ŽĨ�
ƐƵƉƉůŝĞƌ�ƌĞĂĚŝŶĞƐƐ͘

/ƚ�ŝƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝĂŐƌĂŵ�ďĞůŽǁ͘�/ŶƐŝŐŚƚƐ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝĂŐƌĂŵ�ĂƌĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ͘���
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�
^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƌĞůĂƟŶŐ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ĞůĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��^Z�
ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĂƌĞ�ŵĂĚĞ͘

dŚŽƐĞ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ƚŽ�
ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƌĞĂĚŝŶĞƐƐ�ĨŽƌ�ĞŶƚƌǇ�ƚŽ�ƚŚĞ��^K^�
ŵĂƌŬĞƚ�ǀĞƌƐƵƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ƐƵƉƉůǇ�
ĐŚĂŝŶ�ƐŚŽƵůĚ�ƌĞǀŝĞǁ�ƚŚĞ�ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ŽŶ��^K^�
^ƵƉƉůŝĞƌ�ZĞĂĚŝŶĞƐƐ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϭϭ͘

dŚĞ��^K^�^ƵƉƉůŝĞƌ�ZĞĂĚŝŶĞƐƐ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�
Ă�ĐŚĞĐŬůŝƐƚ�ƚŚĂƚ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ŵĂǇ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�
ŝŶ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƉůĂŶƐ�ĨŽƌ��^K^�
ŵĂƌŬĞƚ�ĞŶƚƌǇ͘ �dŚĞƐĞ�ϴ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ�ƐƉĂŶ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ŬĞǇ�
ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�
ƚŚĞ��ŶĂůǇƐŝƐ�ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ͘�dŚĞ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ�ĂƌĞ�
ĚĞĮŶĞĚ�ŽǀĞƌůĞĂĨ͘

• DĂƌŬĞƟŶŐ�WůĂŶ

• �ƵƐŝŶĞƐƐ�^ƚƌĂƚĞŐǇ

• ^ĂůĞƐ��ƉƉƌŽĂĐŚ

�ŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�
ĨŽƌ��ŶĞƌŐǇ��ĸĐŝĞŶĐǇ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ
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ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŽīĞƌŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�
ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�Žƌ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�Ă�ƐŚŝŌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�
ƐŽůƵƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ƵŶƉƌĞĚŝĐƚĂďůĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ƚŽ�
ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ƌĞĐƵƌƌŝŶŐ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ƐƚƌĞĂŵƐ͍

^ĂůĞƐ��ƉƉƌŽĂĐŚ

ϲ͘��Ͳ^ƵŝƚĞ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ 
^ƵĐĐĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��^K^�ŵĂƌŬĞƚ�ǁŝůů�ƌĞƋƵŝƌĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�
ƌĞŐƵůĂƌ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬĞƌƐ�Ăƚ�ƐĞŶŝŽƌ�
ůĞǀĞůƐ�ĂŶĚ�ĂĐƌŽƐƐ�Ăůů�ĨƵŶĐƟŽŶƐ͘�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�
ŚĂǀĞ�Ă�ŐŽŽĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ŚŽǁ�ĚŝīĞƌĞŶƚ��Ͳ^ƵŝƚĞ�
ĨƵŶĐƟŽŶƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽīĞƌ�ďŽƚŚ�ŶŽǁ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĨƵƚƵƌĞ͘�dŽ�ǁŚĂƚ�ĞǆƚĞŶƚ�ĐĂŶ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�
ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��Ͳ^ƵŝƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�
ĐůŝĞŶƚƐ�Žƌ�ƉƌŽƐƉĞĐƚƐ͍

ϳ͘�^ĂůĞƐ��ǆĞĐƵƟŽŶ 

dŚĞƌĞ�ŝƐ�ƐŽƵŶĚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ǁŝƚŚ�Ă�
ŐŽŽĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƐĂůĞƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�
ĨŽĐƵƐ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�
ŽƉƟŵŝƐĞƐ�ŝƚƐ�ƐĂůĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ͘ ��ƌĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ŝŶ�
ƉůĂĐĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ĞŶƐƵƌĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ĂŶĚ�
ƉƌĞĚŝĐƚĂďůĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ƌĞǀĞŶƵĞƐ͕�ĂĐƌŽƐƐ�Ăůů�ƵƟůŝƐĞĚ�
ĐŚĂŶŶĞůƐ͍

ϴ͘�^ƚƌĞŶŐƚŚ�ŽĨ�WĂƌƚŶĞƌ�EĞƚǁŽƌŬƐ 

�^K^�ŵĂƌŬĞƚ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ǁŝůů�ĚĞŵĂŶĚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�
ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂŶŶĞůƐ�ƚŽ�ŵĂǆŝŵŝƐĞ�
ŵĂƌŬĞƚ�ƐŚĂƌĞ͘�dŽ�ǁŚĂƚ�ĞǆƚĞŶƚ�ĚŽĞƐ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůŝĞƌ�
ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ůĞǀĞƌĂŐĞ�ŝŶĚŝƌĞĐƚ�ĐŚĂŶŶĞůƐ�ƚŽ�ƐĐĂůĞ�ŵĂƌŬĞƚ�
ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƐŽůƵƟŽŶƐ͍

DĂƌŬĞƟŶŐ�WůĂŶ

ϭ͘�DĂƚƵƌŝƚǇ�ŽĨ��^K^�WƌŽƉŽƐŝƟŽŶ 

,Žǁ�ǁĞůů�ĚŽĞƐ�Ă�^ƵƉƉůŝĞƌ Ɛ͛�ĐŽƌĞ�ǀĂůƵĞ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶ�ƚŽ�
�^K^�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĐĂƉƚƵƌĞ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŽīĞƌŝŶŐ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ͕�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĂŶĚ�
ƐŽĐŝĞƚĂů�ǀĂůƵĞ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŽ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĐůŝĞŶƚƐ͍�,ĂƐ�
ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶ�ďĞĞŶ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ďŽƚŚ�ĚŝƌĞĐƚ�
ĂŶĚ�ŝŶĚŝƌĞĐƚ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͍�/Ɛ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�
ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽ��Ͳ^ƵŝƚĞ�ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�
ƉƌŽƐƉĞĐƟǀĞ�ĐůŝĞŶƚƐ͍

Ϯ͘��^K^�DĂƌŬĞƟŶŐ��ǆĞĐƵƟŽŶ 

,Žǁ�ĞīĞĐƟǀĞ�ĂƌĞ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŝŶ�ƌĞĂĐŚŝŶŐ�ŬĞǇ�
ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ƐĞŐŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ��^K^�
ŵĂƌŬĞƚ͍�,Žǁ�ĚŽĞƐ�ƚŚŝƐ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ĐŽŵƉĂƌĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͍

�ƵƐŝŶĞƐƐ�^ƚƌĂƚĞŐǇ

ϯ͘�DĂƚƵƌŝƚǇ�ŽĨ��ƵƐŝŶĞƐƐ��ĂƐĞ 

�ĂŶ�ƉƌŽƐƉĞĐƟǀĞ�ĐůŝĞŶƚƐ�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵĂƚƵƌĞ�
ǁĞůůͲĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƐĞ�ĨŽƌ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�
ŽīĞƌ͍��ƌĞ�ƚŚĞƐĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƐĞƐ�ĐƵƐƚŽŵŝƐĞĚ�ƚŽ�ĐůŝĞŶƚ�
ŶĞĞĚ͍��ƌĞ�ƚŚĞǇ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ŵĞĂƐƵƌĂďůĞ�ĚĂƚĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĂŶĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�;Ğ͘Ő͘��ĂƌďŽŶ�ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ�
Žƌ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ŵĞƚƌŝĐƐͿ�ďĞŶĞĮƚƐ�ĐĂƉƚƵƌĞĚ�ĨƌŽŵ�
ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĐůŝĞŶƚ�ĚĞƉůŽǇŵĞŶƚƐ͍

ϰ͘�hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�WŽůŝĐǇ��ƌŝǀĞƌǇ 

�ǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ĨƵƚƵƌĞ�ƉŽůŝĐǇ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ�ǁŝůů�ƵůƟŵĂƚĞůǇ�ďĞ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�Ă�^ƵƉƉůŝĞƌ Ɛ͛�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��^K^�ŵĂƌŬĞƚ͘�
dŚŝƐ�ŝŶƐŝŐŚƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĐĂƉƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĂƌƟĐƵůĂƚĞ�
ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ǀĂůƵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�
ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ�ŽĨ�Ă�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƐŽůƵƟŽŶ�ƚŽ�
ĨƵƚƵƌĞ�ƉŽůŝĐǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ͘�,Žǁ�ǁĞůů�ĚŽĞƐ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƚŚŝƐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ŝƚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�
ƐĂůĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͍

ϱ͘��ƵƐŝŶĞƐƐ�DŽĚĞů��ŐŝůŝƚǇ 

,Žǁ�ǁĞůů�ĂƌĞ�ƌĞǀĞŶƵĞƐ�ďĂůĂŶĐĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚŝƌĞĐƚ�
ĂŶĚ�ŝŶĚŝƌĞĐƚ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͍��ŽĞƐ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ŝŶĐůƵĚĞ�ďŽƚŚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĞůĞŵĞŶƚƐ͍�,ĂƐ�

�^Z�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�/ŶĚŝĐĂƚŽƌ��ĞƐĐƌŝƉƟŽŶƐ
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ϰ͘�hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�WŽůŝĐǇ��ƌŝǀĞƌƐ
dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ŐŽŽĚ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶĐĞ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�
ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶĐĞ�ŽĨ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ��^K^�;ϱϰйͿ͕�/^K�ϱϬϬϬϭ�;ϰϭйͿ͕ 
�Z��;ϰϯйͿ͘

�ǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ƉŽůŝĐǇ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�
ĨƌĂŵĞǁŽƌŬƐ�ĂŵŽŶŐƐƚ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ǁĂƐ�ǀĂƌŝĂďůĞ͘�dŚĞ�
ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞƐ�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ĨƵůůǇ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ƉŽůŝĐǇ�ŝŶĐĞŶƟǀĞƐ�ĂŶĚ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬƐ�ĂƌĞ͗��h��d^�;ϮϯйͿ͕�
','�WƌŽƚŽĐŽů͕�;ϮϭйͿ�ĂŶĚ�'Z/͕�;ϴйͿ

�ĞƩĞƌ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�
ĨƌĂŵĞǁŽƌŬƐ�ďǇ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ����ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�
ǁŽƵůĚ�ďĞ�ǀĂůƵĂďůĞ͘�dŚŝƐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ƚŽ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŽĨ�ďĞƩĞƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƐĞƐ�ĂŶĚ�
ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ��Ͳ^ƵŝƚĞ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͘

ϱ͘��ƵƐŝŶĞƐƐ�DŽĚĞů��ŐŝůŝƚǇ
ϴϴй�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ŚĂǀĞ�Ă�ďŝŐ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ĚŝƌĞĐƚ�ƐĂůĞƐ�ǁŝƚŚ�
ϳϬй�ƐĞĞŝŶŐ�ŝƚ�ĂƐ�ƚŚĞŝƌ�WƌŝŵĂƌǇ�ĐŚĂŶŶĞů͘�,ŽǁĞǀĞƌ�
ŶĞĂƌůǇ�Ă�ƚŚŝƌĚ�ĂůƐŽ�ƐĞĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͘

ϰϯ�й�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�Ă�
ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƐŽůƵƟŽŶ�ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�ĂƐ�ŬĞǇ�ĚŝīĞƌĞŶƟĂƚŽƌƐ 

ŽŶ�ďŝĚƐ

��ƋƵĂƌƚĞƌ�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ďŽƚŚ�WƌŽĚƵĐƚƐ�ĂŶĚ�
^ĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĐůŝĞŶƚƐ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�Ă�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�
ĂŶƐǁĞƌ�ƚŽ�Ă�ĐůŝĞŶƚ Ɛ͛�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ŶĞĞĚƐ͘

ϮϬй�ŽĨ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�
ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĂƐ�ĂŶ�ĂŶŶƵĂů�Žƌ�ŵŽŶƚŚůǇ�
ƌĞĐƵƌƌŝŶŐ�ĨĞĞ͘

ϲ͘��Ͳ^ƵŝƚĞ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ
dŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�;ϰϲйͿ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�
ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂůĞƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ��^K^�ƌĞŐƵůĂƟŽŶ�ǁŝůů�ĚĞƉĞŶĚ�ŽŶ�ĂĐĐĞƐƐŝŶŐ�ƐĞŶŝŽƌ�
ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬĞƌƐ͘

ϭ͘�DĂƚƵƌŝƚǇ�ŽĨ��^K^�WƌŽƉŽƐŝƟŽŶ
dŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�ƐĞĞƐ�ŐƌĞĂƚ�ǀĂůƵĞ�
ŝŶ�ďĞŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ƐŽůƵƟŽŶ�ŽƌŝĞŶƚĂƚĞĚ�ŝŶ�ŝƚƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�
ƚŽ�ĐůŝĞŶƚƐ͘�ϰϯй�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ĐŝƚĞĚ�ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�Ă�
ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƐŽůƵƟŽŶ�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�
ƌĞĂƐŽŶƐ�ĨŽƌ�ǁŝŶŶŝŶŐ�ŶĞǁ�ĐůŝĞŶƚƐ͘

dŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŬĞǇ�ƌĞĂƐŽŶ�ĨŽƌ�ǁŝŶŶŝŶŐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŐŝǀĞŶ�ďǇ�
^ƵƉƉůŝĞƌƐ�;ϰϯйͿ�ǁĂƐ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƋƵĂůŝƚǇ͕ �ǁŚŝůƐƚ�
ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ŇĞǆŝďůĞ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ĐůŝĞŶƚƐ͛�ŶĞĞĚƐ

Ϯ͘��^K^�DĂƌŬĞƟŶŐ��ǆĞĐƵƟŽŶ
dŚĞ��^K^�ŵĂƌŬĞƚ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ��ŽŶƐƵůƚĂŶĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ĞŶĞƌŐǇ�
ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ĂĐƟǀĞ�ǁŝƚŚ�ϳϲй�
ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ĂƌĞ�ƐĞĞŝŶŐ��^K^�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĂůƌĞĂĚǇ͘

Ϯϲй�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ŚĂǀŝŶŐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ǁŽŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�Žƌ�ŚĂǀĞ�
ǁĞůů�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ƐĂůĞƐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ��^K^͘

�ŽŶƐƵůƚĂŶĐŝĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ďĞŶĞĮĐŝĂƌŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŵĂƌŬĞƚ͕�ďƵƚ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�
ĞǆƉĞĐƚ�ƚŽ�ƐĞĞ��^K^�ƉŽƐŝƟǀĞůǇ�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŚĞŝƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ 
ŝŶ�ϮϬϭϱ͘

ϯ͘�DĂƚƵƌŝƚǇ�ŽĨ��ƵƐŝŶĞƐƐ��ĂƐĞ
:ƵƐƚ�ƵŶĚĞƌ�ŚĂůĨ�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŽīĞƌŝŶŐ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�
ŵŽƐƚ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ŶĞǁ�ƐĂůĞƐ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ĨƌŽŵ��^K^͘��Ɛ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�
ŝŶ�ĞŶĞƌŐǇ�ƐĂǀŝŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĂƌĞ�ǀŽůƵŶƚĂƌǇ�ƵŶĚĞƌ�
ƚŚĞ�^ĐŚĞŵĞ͕�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ĞŶĞƌŐǇ�ƐĂǀŝŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�
ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ƌŽďƵƐƚ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĞůůŝŶŐ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƐĞƐ͘

KǀĞƌ�ϳϲй�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĂƚ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ĐůŝĞŶƚ Ɛ͛�
ĐĂƌďŽŶ�ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ�ŝƐ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶ�ĂŶĚ�
ƐĂůĞƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�'ŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ĐĂƐĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝŵƉĂĐƚ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�Ă�ƐŽůƵƟŽŶ�
ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƐĂůĞƐ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ͘�
�ĞƐƉŝƚĞ�ƚŚŝƐ�ŽŶůǇ�ϯϱй�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�
ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐůŝĞŶƚ Ɛ͛͛�ĐĂƌďŽŶ�ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ZK/�
ĐĂůĐƵůĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ͘

�ŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ĂůŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��^Z�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ
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dŚŝƐ�ǀŝĞǁ�ŝƐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ϯϴй�ŽĨ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚƐ͕�ǁŚŽ�
ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�
ďŝŐŐĞƐƚ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ŽŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ��^K^�
ďƵƐŝŶĞƐƐ͘��ŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕ �ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŬĞǇ�
ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬĞƌƐ�ĂƌĞ�ǀŝƚĂů�ƐƵĐĐĞƐƐ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�
^ƵƉƉůŝĞƌ�ĂŝŵŝŶŐ�ƚŽ�ůĞǀĞƌĂŐĞ�ƚŚĞ��^K^�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ͘

^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĂƚ�ŵŽƐƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ��^K^�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�
ƐŚŽǁŶ�ďǇ��ŶĞƌŐǇ�DĂŶĂŐĞƌƐ�;�DͿ�Ͳ�ϰϱй͕�ĨŽůůŽǁĞĚ�
ďǇ�&ĂĐŝůŝƟĞƐ�DĂŶĂŐĞƌ�;&DͿ�ϭϵ�й�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŚŝĞĨ�
^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�KĸĐĞƌ�;�^KͿ�ʹ�ϭϴй͘�

�ŽŶƐƵůƚĂŶĐŝĞƐ�ĂƌĞ�ĂĐƟǀĞůǇ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐůŝĞŶƚ Ɛ͛�Ăƚ�Ăůů�
ƐĞŶŝŽƌ�ůĞǀĞůƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��ͲƐƵŝƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐůŝĞŶƚƐ͕�ǁŚŝůƐƚ�
ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ǀĞŶĚŽƌƐ�ĂƌĞ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ǁŝƚŚ�
ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ�ŵŽƌĞ�ĐůŽƐĞůǇ�ĂůŝŐŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ƐŽůƵƟŽŶƐ͘

KǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ͕�ŵŽƐƚ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƐĞĞ�ƚŚĞƐĞ�ƌŽůĞƐ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ŝŶ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ͘�KĨ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ĚŝĚ�ĂŶƟĐŝƉĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ��ͲƐƵŝƚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͕�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŶŇƵĞŶƟĂů�ƌŽůĞƐ�
ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ��KK�ĂŶĚ��^K͘

ϳ͘�^ĂůĞƐ��ǆĞĐƵƟŽŶ
�ŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�^ŽůƵƟŽŶ�sĞŶĚŽƌƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�
ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ůĂƌŐĞƌ�ĚĞĂů�ƐŝǌĞ�ĂŶĚ�ůŽŶŐĞƌ�ƐĂůĞƐ�ĐǇĐůĞƐ�ƚŚĂŶ�
�ŽŶƐƵůƚĂŶĐŝĞƐ͘

ϲϰй�ŽĨ�^ŽůƵƟŽŶ�sĞŶĚŽƌƐ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ƚŚĂƚ�ƐĂůĞƐ�ĐǇĐůĞƐ�
ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ůĂƐƚ�ϯ�Ͳ�ϭϮ�ŵŽŶƚŚƐ�ǁŚĞƌĞĂƐ�ĨŽƌ��ŽŶƐƵůƚĂŶĐŝĞƐ�
ϰϴй�ǁĞƌĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ϲ�ŵŽŶƚŚƐ

ϴ͘�^ƚƌĞŶŐƚŚ�ŽĨ�WĂƌƚŶĞƌ�EĞƚǁŽƌŬƐ
dŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�ŝƐ�ŝŶ�Ă�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�ŇƵǆ�
ǁŝƚŚ�ϳϲй�ŽĨ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ĂƌĞ�ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞĸĐĂĐǇ�ŽĨ�
ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĚĞŵĂŶĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�^K^�ŵĂƌŬĞƚ͘

dŚĞ�ŵŽƟǀĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ǁŝĚĞƐƉƌĞĂĚ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�
ŝƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ŵĂƌŬĞƚ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�;ϰϴйͿ�ĂŶĚ�ƚŽ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ŵŽƌĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƐŽůƵƟŽŶ�Žƌ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƐŬŝůůƐ�
ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�;ϯϯйͿ͘
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ϭ͘�DĂƚƵƌŝƚǇ�ŽĨ��^K^�WƌŽƉŽƐŝƟŽŶ
• ^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĞŶƐƵƌĞ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶƐ�ŵĂŬĞ�ĐůĞĂƌ�
ŚŽǁ�ƚŚĞŝƌ�ŽīĞƌŝŶŐ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ĂĚĚƐ�ǀĂůƵĞ�
ƚŽ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�dŚŝƐ�
ǁŝůů�ĞŶĂďůĞ�ƚŚĞŝƌ�ĐůŝĞŶƚƐ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�
^ƵƉƉůŝĞƌ Ɛ͛�ŽīĞƌŝŶŐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŽŶĮŐƵƌĞĚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĐůŝĞŶƚ Ɛ͛�ŽǀĞƌĂůů�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘

• dŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ďƌĞĂĚƚŚ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ƚŽ�
ĐůŝĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ĂŶĚ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬĞĚ�
ĂŐĂŝŶƐƚ�ĐŽŵƉĞƟƚŽƌƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŝŶ�
ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ƌŝƐŝŶŐ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�
ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ͘

• WƌŽƉŽƐŝƟŽŶƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞǇ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�Ă�
^ƵƉƉůŝĞƌ Ɛ͛�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ƉƌŽƉŽƐĂů�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�
ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�ĐŽƐƚ�ƐĂǀŝŶŐƐ͘

Ϯ͘��^K^�DĂƌŬĞƟŶŐ��ǆĞĐƵƟŽŶ
• �ůů�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂŶĚ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĞŶƚĞƌ�ƚŚĞ��^K^�ŵĂƌŬĞƚ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�
ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƐĂůĞƐ�
ĂŶĚ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ƐĂůĞƐ�ƉŝƉĞůŝŶĞ�ĂŶĚ�
ŵĂƌŬĞƚ�ƐŚĂƌĞ͘

• �^K^�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ƐŚŽƵůĚ�
ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�Ăůů�
ŽĨ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�͞ŐŽ�ƚŽ�ŵĂƌŬĞƚ͟�ƉůĂŶƐ͘�
ʹ�ƐĞĞ�WĂŐĞ�ϯϭ

ϯ͘�DĂƚƵƌŝƚǇ�ŽĨ��ƵƐŝŶĞƐƐ��ĂƐĞ
• dŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�
ǁŝƚŚŝŶ�Ăůů��^K^�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�
ĂŶĚ�ƋƵĂŶƟĮĞĚ͘

• WƵďůŝĐůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĐůŝĞŶƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�
ĨŽƌ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ƐŚŽƵůĚ�
ďĞ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�
ĂŶĚ�ƋƵĂŶƟĨǇ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ĐůŝĞŶƚͲƐƉĞĐŝĮĐ�
ǀĂůƵĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞŝƌ�ƐŽůƵƟŽŶƐ͘

• ^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƐĞƐ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚůǇ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�
ƚŚĂƚ�Ăůů�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ǀĂůƵĞ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�
ĐĂƉƚƵƌĞĚ�ŝŶ�ƐĂůĞƐ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚƐ

ϰ͘�hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�WŽůŝĐǇ��ƌŝǀĞƌƐ
• ^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�Ă�ĨƵůů�ĂƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ��ĂƌďŽŶ�
ĂŶĚ�^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ƌŝƐŬ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ƵŶĚĞƌǀĂůƵŝŶŐ�
ƚŚĞŝƌ�ŽīĞƌŝŶŐƐ�ͬ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ͘

• tŚĞƌĞ�ƐĂůĞƐ�Žƌ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ƚĞĂŵƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƌĞůĞǀĂŶƚ��ĂƌďŽŶ�ĂŶĚ�^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�
ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬƐ͕�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�Žƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŽ�ƉůƵŐ�ƚŚĞƐĞ�ŐĂƉƐ�ŝŶ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘

ϱ͘��ƵƐŝŶĞƐƐ�DŽĚĞů��ŐŝůŝƚǇ
• dŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�ŝƐ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�
ŵŽƌĞ�ƐŽůƵƟŽŶ�ŽƌŝĞŶƚĂƚĞĚ͘�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ĂƌĞ�
ƚƌĂŶƐŝƟŽŶŝŶŐ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�
ƉƌŽĚƵĐƚ�Žƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�Ă�
ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ĂŶƐǁĞƌ�ƚŽ�Ă�ĐůŝĞŶƚ Ɛ͛�ĞŶĞƌŐǇ�
ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ŶĞĞĚƐ�ďĂĐŬĞĚ�ƵƉ�ďǇ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘

• ^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ĚĞǀĞůŽƉ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�
ƐĞĐƵƌĞ�ƚŚĞŵ�Ă�ǀŝĂďůĞ�ŶŝĐŚĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ŶĞǁ�
ŵŽƌĞ�ƟŐŚƚůǇ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶƐ�Žƌ�ƌŝƐŬ�
ďĞŝŶŐ�ŵĂƌŐŝŶĂůŝƐĞĚ�ĂƐ�ŶŝĐŚĞ�ǀĞŶĚŽƌƐ͘

ϲ͘��ůŝĞŶƚ��Ͳ^ƵŝƚĞ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ
• �Ɛ�ĂĚŽƉƟŽŶ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�ƐĂǀŝŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĂƌĞ�
ǀŽůƵŶƚĂƌǇ�ƵŶĚĞƌ��^K^͕�^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�ǁĂǀĞ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�
ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ĐĂƐĞƐ�Ăƚ�ŵŽƌĞ�ƐĞŶŝŽƌ�ůĞǀĞůƐ�ƚŚĂŶ�Ăƚ�ƉƌĞƐĞŶƚ͘

• dŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ďƌŽĂĚĞƌ��Ͳ^ƵŝƚĞ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŽ�
ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƐĞ�ĨŽƌ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�
ŽīĞƌ�ŵŽƌĞ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ͕ �^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƌĞǀŝĞǁ�
ƚŚĞ�ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐůŝĞŶƚ�ĨĂĐŝŶŐ�ƚĞĂŵƐ͘�tŚĞƌĞ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƚŽ�
ĞŶĂďůĞ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ��Ͳ^ƵŝƚĞ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͘

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ĂůŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��^Z�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ



ϲϬ © Cambium LLP – All Rights Reserved

• ^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƐĂůĞƐ�ƚĞĂŵƐ�ŚĂǀĞ�
ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ŵĞƐƐĂŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽůůĂƚĞƌĂů�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ǁŝĚĞƌ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ƐĞŶŝŽƌ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ͘

• �ŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ĐůŝĞŶƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƌĞůĂƟŶŐ�ƚŽ�
ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�ĞŶĞƌŐǇ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�
ŐŽĂůƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ǁŝĚĞƌ�
ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƐĞŶŝŽƌ�ŝŶŇƵĞŶĐĞƌƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ĐůŝĞŶƚ�
ƉƵƌĐŚĂƐŝŶŐ�ĐŽĂůŝƟŽŶƐ͘

ϳ͘�^ĂůĞƐ��ǆĞĐƵƟŽŶ
• ^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�tĂǀĞ�ǀĞŶĚŽƌƐ�ŚĂǀĞ�ůŽŶŐĞƌ�ƐĂůĞƐ�ĐǇĐůĞƐ�
ĂŶĚ�ŚŝŐŚĞƌ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ĚĞĂů�ǀĂůƵĞƐ͘�dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ŐŽŽĚ�
ƐĂůĞƐ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ƋƵĂůŝĨǇ�
ƚŚĞ�͞ƌĞĂů͟�ƐƚĂƚƵƐ�ŽĨ�ƐĂůĞƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�
ĞƐƐĞŶƟĂů�ƚŽ�ƐĂůĞƐ�ƐƵĐĐĞƐƐ͘

• DŽƌĞ�ĞīĞĐƟǀĞ�ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�
ǁŝůů�ďĞ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ďĞŶĞĮƚ�ŽĨ�ŚŝŐŚĞƌ�ĂŶĚ�ǁŝĚĞƌ�
�Ͳ^ƵŝƚĞ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͘�dŚŝƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂƩĞŵƉƚĞĚ�ĂƐ�
ĞĂƌůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂůĞƐ�ĐǇĐůĞ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�
ƐĂůĞƐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂƌĞ�ĚĞƉůŽǇĞĚ�ŽƉƟŵĂůůǇ͘

ϴ͘�^ƚƌĞŶŐƚŚ�ŽĨ�WĂƌƚŶĞƌ�EĞƚǁŽƌŬƐ
• ^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�ƐĞĞ�ƉĂƌƚŶĞƌ�
ŶĞƚǁŽƌŬƐ�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ǀŝƚĂů�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ϭϬ͕ϬϬϬ��^K^�
WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƚĂŬĞ�
ƟŵĞ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�Ă�ƉĂƌƚŶĞƌŝŶŐ�
ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ƚŚĂƚ�ŵĂǆŝŵŝƐĞƐ�ƚŚĞŝƌ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͘

• �ŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ƐŽůƵƟŽŶ�ǀĞŶĚŽƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�
ĐŽŵƉĞƟŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ʹ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�
ƐŚŽƵůĚ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ĐĞŶƚƌŝĐ�ǀĂůƵĞ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶƐ�
ĂŶĚ�ďƵŝůĚ�ͬ�ƌĞĐƌƵŝƚ�ŶĞǁ�ƐŬŝůůƐ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ƚŚĞƐĞ�
ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ͘

• ^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵĂŝŶůǇ�ŝŶĚŝƌĞĐƚ�
ĐŚĂŶŶĞůƐ��ƐŚŽƵůĚ�ƌĞǀŝĞǁ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�
ƉĂƌƚŶĞƌ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƐĞ�
ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƐŽůƵƟŽŶƐ͘�tŚĞƌĞ�ƚŚŝƐ�ƌĞǀŝĞǁ�ůĞĂǀĞƐ�
ĂŶǇ�ŐĂƉƐ͕�ƚŚĞŶ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�
ƌĞĐƌƵŝƟŶŐ�ŶĞǁ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�Žƌ�ŝŶǀĞƐƟŶŐ�ŝŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ĨŽƌ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ƐĂůĞƐ�ƚĞĂŵƐ͘

• WĂƌƚŶĞƌ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ďĂůĂŶĐĞĚ�
ǁŝƚŚ�ĐĂƌĞ�ƚŽ�ŵŝŶŝŵŝƐĞ�ĂŶǇ�ĐŽŶŇŝĐƚƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�
ďŽƚŚ�ĞǆƚĞƌŶĂůůǇ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂůůǇ�ǁŝƚŚ�ĚŝƌĞĐƚ�ƐĂůĞƐ�
ĐŚĂŶŶĞůƐ
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• tĞ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĞǆƚĞƌŶĂůŝƟĞƐ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�
ƚŽ�ďǇ�ƐƵƌǀĞǇ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�
ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƐƵƉƉůŝĞƌ�ƚŽ�ŝŵƉĂĐƚ͕�ďƵƚ�
ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ďǇ�ĂĐƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ͘

�ŽŶĐůƵƐŝŽŶ
• ϲϭй�ŽĨ�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ�ƐĞĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��^K^�
ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ĂƐ�Ă�ŬĞǇ�ĞŶĂďůĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��^K^�ŵĂƌŬĞƚ͘

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ
• ^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�
ƌĞůĞǀĂŶƚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ďŽĚŝĞƐ�ĂŶĚ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ�ƚŽ�ůŽďďǇ�
'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬƐ�ŽĨ�ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�ƉŽůŝĐǇ�ŐŽĂůƐ�
ŽŶ�ĞŶĞƌŐǇ�ƐĂǀŝŶŐƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�h<�ĞĐŽŶŽŵǇ͕ �ŝĨ�
�^K^�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĂŵŽŶŐƐƚ�ƋƵĂůŝĨǇŝŶŐ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�
ŝƐ�ŶŽƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ͘

�^K^�DĂƌŬĞƚ��ǆƚĞƌŶĂůŝƟĞƐ



ϲϮ © Cambium LLP – All Rights Reserved

ABB Ltd
Accuvio
�ŝƌŝƵƐ��ƵƌŽƉĞ�>ƚĚ
�ŶĞƐĐŽ
�ZD�>ŝŵŝƚĞĚ
aSG
BIFM
BIU
�D�dZ�����ĞƌƟĮĐĂƟŽŶ
�ƵǇ�ŶĞƌŐǇKŶůŝŶĞ
C T C Energy
�ĂƌďŽŶ��ůĞĂƌ
�ĂƌďŽŶϮϬϭϴ�>ŝŵŝƚĞĚ
Carbon3IT Ltd
�ŝƐĐŽ
�ůŽƵĚ�ƉƉƐ
�ŽƌŶǁĂůů��ŶĞƌŐǇ
CP ELECTRONICS
Crichton Carbon Centre
�ǇůŽŶ��ŽŶƚƌŽůƐ�>ƚĚ
�ĞŐƌĞĞ��ĂǇƐ��ŝƌĞĐƚ�>ŝŵŝƚĞĚ
ĚŝŐŝƚĂůĞŶĞƌŐǇ�ůƚĚ
E-CO
ECA Group
�ĐŽ^ƚĞĞƌ�>ŝŵŝƚĞĚ
EDF
EECO2
��s^�/ŶƐŝŐŚƚ�>ƚĚ
�ůŵŚƵƌƐƚ��ŶĞƌŐǇ
�ŶĚƌĞƐƐн,ĂƵƐĞƌ
�ŶĞƌŐǇ�dĞĂŵ�;h<Ϳ�>ƚĚ
�ŶŝƐƟĐ�>ƚĚ
ĞƐĂǀĞ
�ƵƌŽ^ŝƚĞ�WŽǁĞƌ�>ŝŵŝƚĞĚ
FSCL
'ĞŵƐĞƌǀ
,ŽŶĞǇǁĞůů

HP
:ZW�^ŽůƵƟŽŶƐ
IBM
/ŶĚƵƐƚƌŝĂů�^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�^ŽůƵƟŽŶƐ
ŝsŽůƚ�>ŝŵŝƚĞĚ
<ĂŵƐƚƌƵƉ�/ŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�>ƚĚ͘
>����ĐŽ�>ŝŐŚƚƐ�>ƚĚ͘
DĂŐŶĂƚĞĐŚ�&ƵĞů��ŽŶĚŝƟŽŶŝŶŐ�>ƚĚ
DĞĂƐƵƌĞ�DǇ��ŶĞƌŐǇ
DƵůŚŽůůĂŶĚ��ŶĞƌŐǇ�^ŽůƵƟŽŶƐ
EĂƟǀĞͲ,ƵĞ
EĞǆƚ��ŽŶƚƌŽů�^ǇƐƚĞŵƐ�>ŝŵŝƚĞĚ
EŽƌůĂŶĚ
EƉŽǁĞƌ
Open Energi
WĂǀĞŐĞŶ�^ǇƐƚĞŵƐ�>ƚĚ
WŚŝůŝƉƐ�>ŝŐŚƟŶŐ
WŽǁĞƌ��ĸĐŝĞŶĐǇ�>ŝŵŝƚĞĚ
W^t��ƵŝůĚŝŶŐ��ŽŶƐƵůƚĂŶĐǇ
^ĂďŝĞŶ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�>ƚĚ
^ĐŚŶĞŝĚĞƌ��ůĞĐƚƌŝĐ
^ŝĞŵĞŶƐ�KƉĞƌĂƟŽŶĂů�^ĞƌǀŝĐĞƐ
^ƚƌŽŵĂ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ
^ƚƵĂƌƚ�:ĂĐŬƐŽŶ��ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ�>ŝŵŝƚĞĚ
^ǁĂŶ��ŶĞƌŐǇ�>ƚĚ
dĂƚĂ��ŽŶƐƵůƚĂŶĐǇ�^ĞƌǀŝĐĞƐ
TEAM
dĞĐŚŶŽůŽŐ�>ŝŵŝƚĞĚ
dŚĞ�'ƌĞĞŶ��ŽŶƐƵůƚĂŶĐǇ�>ƚĚ
dŽƵĐŚƐƚŽŶĞ��ŶĞƌŐǇ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ
h<��ŶĞƌŐǇ�WĂƌƚŶĞƌƐ
UPL
hƟůŝƚǇ�&ƵŶĚŝŶŐ�>ŝŵŝƚĞĚ
sĞƌŝƐĂĞ
sĞƌŝƐŵŝĐ�^ŽŌǁĂƌĞ
sŝĐŬĞƌƐ��ŶĞƌŐǇ�'ƌŽƵƉ
tŽƌůĚǀŝĞǁ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�>ŝŵŝƚĞĚ

�ƉƉĞŶĚŝǆ�ϭ�ʹ�>ŝƐƚ�ŽĨ�^ƵƌǀĞǇ�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ



�ĂŵďŝƵŵ�>>W
dŚĞ��ĐŽͲ/ŶŶŽǀĂƟŽŶ��ĞŶƚƌĞ

�ŝƚǇ�ZŽĂĚ
WĞƚĞƌďŽƌŽƵŐŚ

PE1 1SA

нϰϰ�;ϬͿ�ϴϰϱ�ϲϯ�ϴϯ�ϮϴϬ
ŝŶĨŽΛĐĂŵďŝƵŵůůƉ͘ĐŽŵ
ǁǁǁ͘ĐĂŵďŝƵŵůůƉ͘ĐŽŵ

Ξ�ĂŵďŝƵŵ�>>W��ůů�ƌŝŐŚƚƐ�ƌĞƐĞƌǀĞĚ
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