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�(�[�F�H�S�W���D�V���R�W�K�H�U�Z�L�V�H���V�S�H�F�L�I�L�F�D�O�O�\���Q�R�W�H�G�����W�K�H���F�R�P�E�L�Q�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���I�L�V�F�D�O���\�H�D�U�V���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G
�' �H�F�H�P�E�H�U���������������������U�H�O�D�W�H���W�R���W�K�H���$�Q�L�P�D�O���+�H�D�O�W�K���%�X�V�L�Q�H�V�V�����D�V���W�K�H�V�H���S�H�U�L�R�G�V���S�U�H�G�D�W�H���W�K�H���)�H�E�U�X�D�U�\�������������������H�I�I�H�F�W�L�Y�H���G�D�W�H���R�I���W�K�H���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���R�I���9�H�W�V���)�L�U�V�W���&�K�R�L�F�H��
�7�K�L�V���$�Q�Q�X�D�O���5�H�S�R�U�W���R�Q���)�R�U�P���������. �������)�R�U�P���������. �����R�U�����5�H�S�R�U�W�������G�R�H�V���Q�R�W���L�Q�F�O�X�G�H���W�K�H���K�L�V�W�R�U�L�F�D�O���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���U�H�V�X�O�W�V���R�I���9�H�W�V���)�L�U�V�W���&�K�R�L�F�H���I�R�U���W�K�H���I�L�V�F�D�O���\�H�D�U�V���H�Q�G�H�G
�' �H�F�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���' �H�F�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���G�R�H�V���Q�R�W���L�Q�F�O�X�G�H���D�Q�\���S�U�R���I�R�U�P�D���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�I���&�R�Y�H�W�U�X�V��

�%�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���Z�L�W�K���W�K�H���4�X�D�U�W�H�U�O�\���5�H�S�R�U�W���R�Q���)�R�U�P���������4���I�R�U���W�K�H���T�X�D�U�W�H�U���H�Q�G�H�G���0�D�U�F�K�����������������������&�R�Y�H�W�U�X�V���E�H�J�D�Q���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���R�Q���D���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���E�D�V�L�V�����U�H�S�U�H�V�H�Q�W�L�Q�J���W�K�H
�F�R�P�E�L�Q�H�G���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���R�I���W�K�H���$�Q�L�P�D�O���+�H�D�O�W�K���%�X�V�L�Q�H�V�V���D�Q�G���9�H�W�V���)�L�U�V�W���&�K�R�L�F�H���D�Q�G���W�K�H�L�U���U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H���V�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V�����%�H�F�D�X�V�H���W�K�H���$�Q�L�P�D�O���+�H�D�O�W�K���%�X�V�L�Q�H�V�V���L�V���G�H�H�P�H�G
�W�K�H���D�F�T�X�L�U�H�U���L�Q���W�K�L�V���F�R�P�E�L�Q�D�W�L�R�Q���I�R�U���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���S�X�U�S�R�V�H�V���X�Q�G�H�U���8���6�����*�H�Q�H�U�D�O�O�\���$�F�F�H�S�W�H�G���$�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���3�U�L�Q�F�L�S�O�H�V�������*�$�$�3���������W�K�H���$�Q�L�P�D�O���+�H�D�O�W�K���%�X�V�L�Q�H�V�V���L�V
�F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���&�R�Y�H�W�U�X�V�
���S�U�H�G�H�F�H�V�V�R�U�����D�Q�G���W�K�H���K�L�V�W�R�U�L�F�D�O���F�R�P�E�L�Q�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���$�Q�L�P�D�O���+�H�D�O�W�K���%�X�V�L�Q�H�V�V���S�U�L�R�U���W�R���)�H�E�U�X�D�U�\�������������������K�D�Y�H���E�H�H�Q
�U�H�I�O�H�F�W�H�G���L�Q���&�R�Y�H�W�U�X�V�
���T�X�D�U�W�H�U�O�\���U�H�S�R�U�W�V���D�Q�G���W�K�L�V���)�R�U�P���������. ���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U���������������������D�V���&�R�Y�H�W�U�X�V�
���K�L�V�W�R�U�L�F�D�O���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V��

�7�K�H���W�H�U�P�V�����&�R�Y�H�W�U�X�V���������&�R�P�S�D�Q�\���������Z�H���������R�X�U���������X�V�������R�U�����R�X�U�V�H�O�Y�H�V�����L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���W�K�L�V���5�H�S�R�U�W���P�H�D�Q���&�R�Y�H�W�U�X�V�����,�Q�F�����D�Q�G���L�W�V���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���V�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V��
�F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H�O�\��

�5�R�X�Q�G�L�Q�J���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V���D�S�S�O�L�H�G���W�R���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���Q�X�P�E�H�U�V���D�Q�G���S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H�V���V�K�R�Z�Q���L�Q���W�K�L�V���5�H�S�R�U�W���P�D�\���U�H�V�X�O�W���L�Q���W�K�H�V�H���I�L�J�X�U�H�V���G�L�I�I�H�U�L�Q�J���L�P�P�D�W�H�U�L�D�O�O�\���I�U�R�P���W�K�H�L�U
�D�E�V�R�O�X�W�H���Y�D�O�X�H�V�����D�Q�G���W�D�E�O�H�V���P�D�\���Q�R�W���I�R�R�W���R�U���F�U�R�V�V���I�R�R�W��

Forward-looking Statements

�&�H�U�W�D�L�Q���P�D�W�W�H�U�V���G�L�V�F�X�V�V�H�G���L�Q���W�K�L�V���5�H�S�R�U�W�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���W�K�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���L�Q���3�D�U�W���,�,�����,�W�H�P���������0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�
�V���' �L�V�F�X�V�V�L�R�Q���D�Q�G���$�Q�D�O�\�V�L�V���R�I���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O
�&�R�Q�G�L�W�L�R�Q���D�Q�G���5�H�V�X�O�W�V���R�I���2�S�H�U�D�W�L�R�Q�V�����F�R�Q�W�D�L�Q���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����H�V�W�L�P�D�W�H�V�����D�Q�G���S�U�R�M�H�F�W�L�R�Q�V���W�K�D�W���D�U�H�����I�R�U�Z�D�U�G���O�R�R�N�L�Q�J���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����D�V���G�H�I�L�Q�H�G���X�Q�G�H�U���8���6�����I�H�G�H�U�D�O
�V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���O�D�Z�V�����7�K�H�V�H���I�R�U�Z�D�U�G���O�R�R�N�L�Q�J���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����Z�K�L�F�K���L�Q�F�O�X�G�H���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���R�X�U���E�X�V�L�Q�H�V�V���V�W�U�D�W�H�J�\�����R�X�U���H�[�S�H�Q�V�H�V���D�Q�G���V�X�I�I�L�F�L�H�Q�F�\���R�I���F�D�V�K��
�V�H�D�V�R�Q�D�O�L�W�\�����R�X�U���D�E�L�O�L�W�\���W�R���H�[�L�W���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q���V�H�U�Y�L�F�H�V���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V���Z�L�W�K���R�X�U���)�R�U�P�H�U���3�D�U�H�Q�W�����G�H�S�O�R�\�P�H�Q�W���R�I���R�X�U���S�O�D�W�I�R�U�P���R�X�W�V�L�G�H���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���6�W�D�W�H�V�����D�Q�G���W�K�H���W�L�P�L�Q�J
�D�Q�G���L�P�S�D�F�W���R�I���E�X�V�L�Q�H�V�V���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V�����L�Q�Y�R�O�Y�H���V�X�E�V�W�D�Q�W�L�D�O���U�L�V�N�V���D�Q�G���X�Q�F�H�U�W�D�L�Q�W�L�H�V���D�Q�G���L�Q�F�O�X�G�H�����Z�L�W�K�R�X�W���O�L�P�L�W�D�W�L�R�Q�����V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���R�X�U���L�Q�G�X�V�W�U�\�����E�X�V�L�Q�H�V�V
�V�W�U�D�W�H�J�\�����S�O�D�Q�V�����J�R�D�O�V�����D�Q�G���R�X�U���H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V���F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���R�X�U���P�D�U�N�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q�����D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���S�U�R�Q�R�X�Q�F�H�P�H�Q�W�V�����O�L�W�L�J�D�W�L�R�Q�����V�H�D�V�R�Q�D�O�L�W�\���R�I���R�X�U���E�X�V�L�Q�H�V�V�����O�H�D�V�H�V��
�H�[�S�H�Q�V�H�V�����L�Q�W�H�U�H�V�W���H�[�S�H�Q�V�H���D�Q�G���G�H�E�W�����D�Q�G���V�X�I�I�L�F�L�H�Q�F�\���R�I���F�D�V�K�����: �K�H�Q���X�V�H�G���L�Q���W�K�L�V���5�H�S�R�U�W�����W�K�H���Z�R�U�G�V�����D�Q�W�L�F�L�S�D�W�H���������D�V�V�X�P�H���������E�H�O�L�H�Y�H���������E�X�G�J�H�W���������F�R�Q�W�L�Q�X�H����
���F�R�X�O�G���������H�V�W�L�P�D�W�H���������H�[�S�H�F�W���������L�Q�W�H�Q�G���������P�D�\���������S�O�D�Q���������S�R�W�H�Q�W�L�D�O���������S�U�H�G�L�F�W���������S�U�R�M�H�F�W���������V�K�R�X�O�G���������Z�L�O�O���������I�X�W�X�U�H�������D�Q�G���W�K�H���Q�H�J�D�W�L�Y�H���R�I���W�K�H�V�H���R�U���V�L�P�L�O�D�U���W�H�U�P�V
�D�Q�G���S�K�U�D�V�H�V���D�U�H���L�Q�W�H�Q�G�H�G���W�R���L�G�H�Q�W�L�I�\���I�R�U�Z�D�U�G���O�R�R�N�L�Q�J���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����(�[�F�H�S�W���D�V���U�H�T�X�L�U�H�G���E�\���O�D�Z�����Z�H���G�R���Q�R�W���L�Q�W�H�Q�G���W�R���X�S�G�D�W�H���R�U���U�H�Y�L�V�H���D�Q�\���I�R�U�Z�D�U�G���O�R�R�N�L�Q�J
�V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����Z�K�H�W�K�H�U���D�V���D���U�H�V�X�O�W���R�I���Q�H�Z���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����I�X�W�X�U�H���H�Y�H�Q�W�V�����R�U���R�W�K�H�U�Z�L�V�H��

�7�K�H�V�H���I�R�U�Z�D�U�G���O�R�R�N�L�Q�J���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���U�H�I�O�H�F�W���R�X�U���F�X�U�U�H�Q�W���H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���I�X�W�X�U�H���H�Y�H�Q�W�V�����U�H�V�X�O�W�V�����R�U���R�X�W�F�R�P�H�V�����$�O�W�K�R�X�J�K���Z�H���E�H�O�L�H�Y�H���W�K�H���H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V
�U�H�I�O�H�F�W�H�G���L�Q���R�X�U���I�R�U�Z�D�U�G���O�R�R�N�L�Q�J���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���D�U�H���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H�����Z�H���F�D�Q���J�L�Y�H���Q�R���D�V�V�X�U�D�Q�F�H���W�K�D�W���W�K�H�V�H���H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V���Z�L�O�O���S�U�R�Y�H���W�R���K�D�Y�H���E�H�H�Q���F�R�U�U�H�F�W�����7�K�H�V�H
�H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V���P�D�\���R�U���P�D�\���Q�R�W���E�H���U�H�D�O�L�]�H�G�����6�R�P�H���R�I���W�K�H�V�H���H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V���P�D�\���E�H���E�D�V�H�G���X�S�R�Q���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V�����G�D�W�D�����R�U���M�X�G�J�P�H�Q�W�V���W�K�D�W���S�U�R�Y�H���W�R���E�H���L�Q�F�R�U�U�H�F�W�����$�F�W�X�D�O
�H�Y�H�Q�W�V�����U�H�V�X�O�W�V�����D�Q�G���R�X�W�F�R�P�H�V���P�D�\���G�L�I�I�H�U���P�D�W�H�U�L�D�O�O�\���I�U�R�P���R�X�U���H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V���G�X�H���W�R���D���Y�D�U�L�H�W�\���R�I���N�Q�R�Z�Q���D�Q�G���X�Q�N�Q�R�Z�Q���U�L�V�N�V�����X�Q�F�H�U�W�D�L�Q�W�L�H�V�����D�Q�G���R�W�K�H�U���I�D�F�W�R�U�V��
�,�P�S�R�U�W�D�Q�W���I�D�F�W�R�U�V���W�K�D�W���F�R�X�O�G���F�D�X�V�H���D�F�W�X�D�O���U�H�V�X�O�W�V���W�R���G�L�I�I�H�U���P�D�W�H�U�L�D�O�O�\���I�U�R�P���W�K�R�V�H���L�Q�G�L�F�D�W�H�G���E�\���V�X�F�K���I�R�U�Z�D�U�G���O�R�R�N�L�Q�J���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���L�Q�F�O�X�G�H�����E�X�W���D�U�H���Q�R�W���O�L�P�L�W�H�G���W�R��
�W�K�R�V�H���G�H�V�F�U�L�E�H�G���L�Q���W�K�L�V���)�R�U�P���������. ���L�Q���3�D�U�W���,�����,�W�H�P�����$�����5�L�V�N���)�D�F�W�R�U�V��

�: �H���R�S�H�U�D�W�H���L�Q���D���Y�H�U�\���F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H���D�Q�G���U�D�S�L�G�O�\���F�K�D�Q�J�L�Q�J���P�D�U�N�H�W�����1�H�Z���U�L�V�N�V���H�P�H�U�J�H���I�U�R�P���W�L�P�H���W�R���W�L�P�H�����D�Q�G���L�W���L�V���Q�R�W���S�R�V�V�L�E�O�H���I�R�U���R�X�U���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���W�R���S�U�H�G�L�F�W���D�O�O
�U�L�V�N�V�����Q�R�U���F�D�Q���Z�H���D�V�V�H�V�V���W�K�H���L�P�S�D�F�W���R�I���D�O�O���I�D�F�W�R�U�V���R�Q���R�X�U���E�X�V�L�Q�H�V�V���R�U���W�K�H���H�[�W�H�Q�W���W�R���Z�K�L�F�K���D�Q�\���I�D�F�W�R�U�����R�U���F�R�P�E�L�Q�D�W�L�R�Q���R�I���I�D�F�W�R�U�V�����P�D�\���F�D�X�V�H���D�F�W�X�D�O���U�H�V�X�O�W�V���W�R���G�L�I�I�H�U
�P�D�W�H�U�L�D�O�O�\���I�U�R�P���W�K�R�V�H���F�R�Q�W�D�L�Q�H�G���L�Q���D�Q�\���I�R�U�Z�D�U�G���O�R�R�N�L�Q�J���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���Z�H���P�D�\���P�D�N�H��

��



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V

PART I
Item 1. Business

Overview

�: �H���D�U�H���D���J�O�R�E�D�O���D�Q�L�P�D�O���K�H�D�O�W�K���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���D�Q�G���V�H�U�Y�L�F�H�V���F�R�P�S�D�Q�\���G�H�G�L�F�D�W�H�G���W�R���V�X�S�S�R�U�W�L�Q�J���W�K�H���F�R�P�S�D�Q�L�R�Q�����H�T�X�L�Q�H�����D�Q�G���O�D�U�J�H���D�Q�L�P�D�O���Y�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���P�D�U�N�H�W�V�����2�X�U
�P�L�V�V�L�R�Q���L�V���W�R���S�U�R�Y�L�G�H���W�K�H���E�H�V�W���S�U�R�G�X�F�W�V�����V�H�U�Y�L�F�H�V�����D�Q�G���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���W�R���Y�H�W�H�U�L�Q�D�U�L�D�Q�V���D�Q�G���D�Q�L�P�D�O���K�H�D�O�W�K���S�U�D�F�W�L�W�L�R�Q�H�U�V�������&�X�V�W�R�P�H�U�V�������D�F�U�R�V�V���W�K�H���J�O�R�E�H�����V�R���W�K�H�\���F�D�Q
�G�H�O�L�Y�H�U���H�[�F�H�S�W�L�R�Q�D�O���F�D�U�H���W�R���W�K�H�L�U���S�D�W�L�H�Q�W�V�������$�Q�L�P�D�O���2�Z�Q�H�U�V�������Z�K�H�Q���D�Q�G���Z�K�H�U�H���L�W���L�V���Q�H�H�G�H�G�����,�Q���)�H�E�U�X�D�U�\���������������Z�H���F�R�P�E�L�Q�H�G���W�K�H���F�R�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�U�\���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���R�I
�W�K�H���$�Q�L�P�D�O���+�H�D�O�W�K���%�X�V�L�Q�H�V�V���D�Q�G���9�H�W�V���)�L�U�V�W���&�K�R�L�F�H�����E�U�L�Q�J�L�Q�J���W�R�J�H�W�K�H�U���O�H�D�G�L�Q�J���S�U�D�F�W�L�F�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���V�R�I�W�Z�D�U�H���D�Q�G���V�X�S�S�O�\���F�K�D�L�Q���D�Q�G���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���E�X�V�L�Q�H�V�V�H�V���Z�L�W�K
�D���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���H�Q�D�E�O�H�G���S�U�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���S�O�D�W�I�R�U�P���D�Q�G���U�H�O�D�W�H�G���S�K�D�U�P�D�F�\���V�H�U�Y�L�F�H�V�����: �H���E�H�O�L�H�Y�H���R�X�U���D�S�S�U�R�D�F�K���W�R���W�K�H���P�D�U�N�H�W���Z�L�O�O���V�X�S�S�R�U�W���W�K�H���G�H�O�L�Y�H�U�\���R�I
�L�P�S�U�R�Y�H�G���Y�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���F�D�U�H���D�Q�G���W�K�H���K�H�D�O�W�K���R�I���W�K�H�L�U���S�U�D�F�W�L�F�H�V���Z�K�L�O�H���G�U�L�Y�L�Q�J���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���G�H�P�D�Q�G���I�R�U���R�X�U���S�U�R�G�X�F�W�V���D�Q�G���V�H�U�Y�L�F�H�V��

History and Corporate Information

�: �H���Z�H�U�H���L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�H�G���L�Q���' �H�O�D�Z�D�U�H���L�Q���$�S�U�L�O�������������D�V���D���Z�K�R�O�O�\���R�Z�Q�H�G���V�X�E�V�L�G�L�D�U�\���R�I���R�X�U���)�R�U�P�H�U���3�D�U�H�Q�W���X�Q�G�H�U���W�K�H���Q�D�P�H���+�6���6�S�L�Q�F�R�����,�Q�F�������D�Q�G���V�X�E�V�H�T�X�H�Q�W�O�\
�F�K�D�Q�J�H�G���R�X�U���Q�D�P�H���W�R���&�R�Y�H�W�U�X�V�����,�Q�F�����3�U�L�R�U���W�R���W�K�H���V�S�L�Q���R�I�I�����D�I�I�L�O�L�D�W�H�V���R�I���&�R�Y�H�W�U�X�V���S�X�U�F�K�D�V�H�G���I�U�R�P���F�H�U�W�D�L�Q���P�L�Q�R�U�L�W�\���K�R�O�G�H�U�V���W�K�H�L�U���R�Z�Q�H�U�V�K�L�S���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���W�K�H
�D�S�S�O�L�F�D�E�O�H���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���F�R�P�S�D�Q�L�H�V���R�I���W�K�H���$�Q�L�P�D�O���+�H�D�O�W�K���%�X�V�L�Q�H�V�V�����2�Q���)�H�E�U�X�D�U�\���������������������+�H�Q�U�\���6�F�K�H�L�Q���F�R�P�S�O�H�W�H�G���W�K�H���V�S�L�Q���R�I�I���R�I���L�W�V���$�Q�L�P�D�O���+�H�D�O�W�K���%�X�V�L�Q�H�V�V���D�Q�G
�W�U�D�Q�V�I�H�U�U�H�G���W�K�H���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H���D�V�V�H�W�V�����O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V�����D�Q�G���R�Z�Q�H�U�V�K�L�S���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���W�R���X�V�����W�K�H�����6�H�S�D�U�D�W�L�R�Q�������D�Q�G���G�L�V�W�U�L�E�X�W�H�G���D�O�O���W�K�H���V�K�D�U�H�V���R�I���R�X�U���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N���W�K�D�W���Z�H�U�H���W�K�H�Q
�R�Z�Q�H�G���E�\���+�H�Q�U�\���6�F�K�H�L�Q���W�R���L�W�V���V�W�R�F�N�K�R�O�G�H�U�V���R�I���U�H�F�R�U�G���D�V���R�I���-�D�Q�X�D�U�\�����������������������W�K�H�����' �L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���������$�O�V�R�����R�Q���)�H�E�U�X�D�U�\�������������������D�Q�G���S�U�L�R�U���W�R���W�K�H���' �L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�����Z�H
�V�R�O�G�������������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���V�K�D�U�H�V���W�R���D�F�F�U�H�G�L�W�H�G���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�D�O���L�Q�Y�H�V�W�R�U�V�����W�K�H�����6�K�D�U�H���6�D�O�H���������7�K�H���S�U�R�F�H�H�G�V���I�U�R�P���W�K�H���6�K�D�U�H���6�D�O�H���Z�H�U�H���S�D�L�G���W�R���X�V���D�Q�G���G�L�V�W�U�L�E�X�W�H�G���W�R���R�X�U
�)�R�U�P�H�U���3�D�U�H�Q�W�����&�R�Q�F�X�U�U�H�Q�W���Z�L�W�K���W�K�H���' �L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�����Z�H���S�D�L�G���D���F�D�V�K���G�L�Y�L�G�H�Q�G���R�I�������������E�L�O�O�L�R�Q���I�U�R�P���O�R�D�Q���S�U�R�F�H�H�G�V���I�U�R�P���R�X�U���Q�H�Z�O�\���H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G���F�U�H�G�L�W���I�D�F�L�O�L�W�\�����V�H�H
�1�R�W�H�����������' �H�E�W�������: �H���W�K�H�Q���D�F�T�X�L�U�H�G���9�H�W�V���)�L�U�V�W���&�K�R�L�F�H���L�Q���D�Q���D�O�O���V�W�R�F�N���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�����W�K�H�����$�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�������D�Q�G���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���G�D�\�����R�X�U���V�K�D�U�H�V���E�H�J�D�Q���W�U�D�G�L�Q�J���R�Q���W�K�H
�1�D�V�G�D�T���*�O�R�E�D�O���6�H�O�H�F�W���0�D�U�N�H�W���X�Q�G�H�U���W�K�H���V�\�P�E�R�O���&�9�(�7��

�,�Q���-�D�Q�X�D�U�\���������������Z�H���H�Q�W�H�U�H�G���L�Q�W�R�����L�����D���G�H�I�L�Q�L�W�L�Y�H���D�J�U�H�H�P�H�Q�W���W�R���V�H�O�O���R�X�U���V�F�L�O���D�Q�L�P�D�O���F�D�U�H���E�X�V�L�Q�H�V�V�������V�F�L�O�������W�R���+�H�V�N�D���&�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q�����D�Q�G�����L�L�����D�Q���D�J�U�H�H�P�H�Q�W���W�R
�F�R�P�E�L�Q�H���R�X�U���V�X�E�V�L�G�L�D�U�\���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���L�Q���6�S�D�L�Q���D�Q�G���3�R�U�W�X�J�D�O���Z�L�W�K���' �L�V�W�U�L�Y�H�W���6���$�����%�R�W�K���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���D�U�H���H�[�S�H�F�W�H�G���W�R���F�O�R�V�H���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���V�H�F�R�Q�G���T�X�D�U�W�H�U���H�Q�G�H�G���-�X�Q�H��������
�������������V�X�E�M�H�F�W���W�R���F�X�V�W�R�P�D�U�\���F�O�R�V�L�Q�J���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�����6�H�H���1�R�W�H�����������+�H�O�G���I�R�U���6�D�O�H���D�Q�G���1�R�W�H�������������6�X�E�V�H�T�X�H�Q�W���(�Y�H�Q�W�V��

Global Operations

�,�Q���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K���W�K�H���6�H�S�D�U�D�W�L�R�Q�����' �L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�����D�Q�G���$�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�����Z�H���P�D�G�H���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���F�K�D�Q�J�H�V���W�R���R�X�U���R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q�D�O���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���D�Q�G���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���V�W�U�X�F�W�X�U�H�����$�V���D
�U�H�V�X�O�W�����Z�H���U�H�Y�L�V�H�G���R�X�U���U�H�S�R�U�W�D�E�O�H���V�H�J�P�H�Q�W�V���I�U�R�P�����L�����V�X�S�S�O�\���F�K�D�L�Q���D�Q�G�����L�L�����W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���D�Q�G���Y�D�O�X�H���D�G�G�H�G���V�H�U�Y�L�F�H�V���W�R�����L�����1�R�U�W�K���$�P�H�U�L�F�D�������L�L�����(�X�U�R�S�H�����D�Q�G�����L�L�L��
�$�3�$�&���	 ���(�P�H�U�J�L�Q�J���0�D�U�N�H�W�V�����: �K�L�O�H���W�K�H���K�L�V�W�R�U�L�F�D�O���E�X�V�L�Q�H�V�V���Z�D�V���I�R�F�X�V�H�G���R�Q���G�U�L�Y�L�Q�J���J�U�R�Z�W�K���W�K�U�R�X�J�K���V�S�H�F�L�I�L�F���S�U�R�G�X�F�W���D�Q�G���V�H�U�Y�L�F�H���R�I�I�H�U�L�Q�J�V���W�R���R�X�U���&�X�V�W�R�P�H�U�V��
�W�K�H���6�H�S�D�U�D�W�L�R�Q�����' �L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�����D�Q�G���$�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���D�O�O�R�Z�H�G���I�R�U���W�K�H���L�Q�W�H�J�U�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���S�U�R�G�X�F�W�V���D�Q�G���V�H�U�Y�L�F�H���R�I�I�H�U�L�Q�J�V�����D�O�R�Q�J���Z�L�W�K���S�U�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q
�P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�����G�D�W�D���D�Q�D�O�\�W�L�F�V�����D�Q�G���L�Q�V�L�J�K�W�V���W�K�U�R�X�J�K���Y�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���S�U�D�F�W�L�F�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���V�R�I�W�Z�D�U�H�����L�Q�W�R���R�Q�H���P�X�O�W�L���F�K�D�Q�Q�H�O���Y�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���S�O�D�W�I�R�U�P�����: �H���Z�L�O�O���I�R�F�X�V���R�Q
�G�H�O�L�Y�H�U�L�Q�J���W�K�L�V���S�O�D�W�I�R�U�P���R�I���S�U�R�G�X�F�W�V���D�Q�G���V�H�U�Y�L�F�H�V���W�R���R�X�U���&�X�V�W�R�P�H�U�V���R�Q���D���J�H�R�J�U�D�S�K�L�F�D�O���E�D�V�L�V�����: �H���S�U�R�Y�L�G�H�G���U�H�F�D�V�W���K�L�V�W�R�U�L�F�D�O���V�H�J�P�H�Q�W���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���U�H�I�O�H�F�W�L�Q�J���W�K�H�V�H
�F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���W�K�H���)�R�U�P�������. ���G�D�W�H�G���0�D�\���������������������6�H�H���1�R�W�H�������������6�H�J�P�H�Q�W���' �D�W�D��

�7�K�H���W�D�E�O�H���E�H�O�R�Z���V�K�R�Z�V���W�K�H���S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H���R�I���Q�H�W���V�D�O�H�V���E�\���V�H�J�P�H�Q�W���I�R�U���W�K�H���O�D�V�W���W�K�U�H�H���\�H�D�U�V��

�3�H�U�F�H�Q�W���R�I���1�H�W���6�D�O�H�V���E�\���6�H�J�P�H�Q�W�����D�� 2019 �� 2018 �� 2017

�1�R�U�W�K���$�P�H�U�L�F�D ������������ �� ������������ �� ������������

�(�X�U�R�S�H �������� �� �������� �� ��������

�$�3�$�&���	 ���(�P�H�U�J�L�Q�J���0�D�U�N�H�W�V ������ �� �������� �� ������

�(�O�L�P�L�Q�D�W�L�R�Q�V ���������� �� ���������� �� ����������

�7�R�W�D�O �������������� �� �������������� �� ��������������

�� �� �� �� �� ��
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��



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V

Our Products and Services

�%�H�O�R�Z���L�V���D���J�U�D�S�K�L�F���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�L�Q�J���R�X�U���P�D�M�R�U���S�U�R�G�X�F�W���F�D�W�H�J�R�U�L�H�V���F�X�U�U�H�Q�W�O�\���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���W�R���W�K�H���P�D�U�N�H�W���D�Q�G���F�H�U�W�D�L�Q���R�I���R�X�U���S�U�R�G�X�F�W�V���D�Q�G���V�H�U�Y�L�F�H�V��

�6�X�S�S�O�\���&�K�D�L�Q���6�H�U�Y�L�F�H�V

�: �H���R�I�I�H�U���D���F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���S�R�U�W�I�R�O�L�R���R�I���S�U�R�G�X�F�W�V���D�Q�G���V�H�U�Y�L�F�H�V���D�Q�G���Y�D�O�X�H���D�G�G�H�G���V�R�O�X�W�L�R�Q�V���I�R�U���H�Q�K�D�Q�F�L�Q�J���S�U�D�F�W�L�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H�����R�S�H�U�D�W�L�Q�J���H�I�I�L�F�L�H�Q�W���S�U�D�F�W�L�F�H�V�����D�Q�G
�G�H�O�L�Y�H�U�L�Q�J���K�L�J�K���T�X�D�O�L�W�\���F�D�U�H�����%�\���F�R�P�E�L�Q�L�Q�J���R�X�U���H�[�W�H�Q�V�L�Y�H���L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H���D�Q�G���O�R�J�L�V�W�L�F�D�O���H�[�S�H�U�W�L�V�H���Z�L�W�K���U�R�E�X�V�W���V�R�I�W�Z�D�U�H���D�Q�G���R�U�G�H�U�L�Q�J���W�R�R�O�V�����D���E�U�R�D�G���S�U�R�G�X�F�W
�R�I�I�H�U�L�Q�J���D�W���F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H���S�U�L�F�H�V�����D���V�X�L�W�H���R�I���D�G�G���R�Q���E�X�V�L�Q�H�V�V���D�Q�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�H�U�Y�L�F�H�V�����D�Q�G���D���V�W�U�R�Q�J���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W���W�R���F�X�V�W�R�P�H�U���V�H�U�Y�L�F�H�����Z�H���V�W�U�L�Y�H���W�R���E�H���D�Q
�L�Q�G�L�V�S�H�Q�V�D�E�O�H���D�Q�G���W�U�X�V�W�H�G���S�D�U�W�Q�H�U���I�R�U���R�X�U���&�X�V�W�R�P�H�U�V�
���H�Y�R�O�Y�L�Q�J���Q�H�H�G�V��

�6�R�I�W�Z�D�U�H���6�R�O�X�W�L�R�Q�V

�: �H���R�I�I�H�U���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���V�R�O�X�W�L�R�Q�V���D�Q�G���V�H�U�Y�L�F�H�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���S�U�D�F�W�L�F�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���V�R�I�W�Z�D�U�H�����G�D�W�D���G�U�L�Y�H�Q���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�����F�O�L�H�Q�W���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q�V���W�R�R�O�V�����D�Q�G���U�H�O�D�W�H�G
�V�H�U�Y�L�F�H�V�����Z�K�L�F�K���D�U�H���G�H�V�L�J�Q�H�G���W�R���L�Q�F�U�H�D�V�H���V�W�D�I�I���H�I�I�L�F�L�H�Q�F�\���D�Q�G���L�P�S�U�R�Y�H���E�X�V�L�Q�H�V�V���K�H�D�O�W�K�����D�O�O�R�Z�L�Q�J���W�K�H���Y�H�W�H�U�L�Q�D�U�L�D�Q���P�R�U�H���W�L�P�H���W�R���S�U�R�Y�L�G�H���S�D�W�L�H�Q�W���F�D�U�H�����: �H���G�H�Y�H�O�R�S��
�S�U�R�Y�L�G�H�����D�Q�G���V�X�S�S�R�U�W���Y�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���S�U�D�F�W�L�F�H�V���Z�L�W�K���D���Z�L�G�H���U�D�Q�J�H���R�I���Y�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���V�R�I�W�Z�D�U�H���V�\�V�W�H�P�V�����: �H���D�O�V�R���R�I�I�H�U���V�R�O�X�W�L�R�Q�V���W�K�D�W���L�Q�W�H�J�U�D�W�H���Z�L�W�K���R�X�U���V�R�I�W�Z�D�U�H���S�O�D�W�I�R�U�P�V��
�L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���F�O�L�H�Q�W���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q���V�H�U�Y�L�F�H�V�����U�H�P�L�Q�G�H�U�V�����G�D�W�D���E�D�F�N�X�S���V�H�U�Y�L�F�H�V�����K�D�U�G�Z�D�U�H���V�D�O�H�V���D�Q�G���V�X�S�S�R�U�W�����D�Q�G���F�U�H�G�L�W���F�D�U�G���S�U�R�F�H�V�V�L�Q�J�����7�K�H�V�H���L�Q�W�H�J�U�D�W�H�G���Y�H�W�H�U�L�Q�D�U�\
�P�D�U�N�H�W�L�Q�J���V�H�U�Y�L�F�H�V���O�H�Y�H�U�D�J�H���S�U�D�F�W�L�F�H���O�H�Y�H�O���G�D�W�D���D�Q�G���F�R�Q�V�X�P�H�U���L�Q�V�L�J�K�W�V���W�R���G�H�O�L�Y�H�U���K�L�J�K�O�\���S�H�U�V�R�Q�D�O�����U�H�O�H�Y�D�Q�W�����D�Q�G���W�L�P�H�O�\���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q�V�����V�W�U�H�Q�J�W�K�H�Q�L�Q�J���W�K�H
�Y�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���F�O�L�H�Q�W���S�D�W�L�H�Q�W���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���D�Q�G���L�P�S�U�R�Y�L�Q�J���$�Q�L�P�D�O���2�Z�Q�H�U�V���O�R�\�D�O�W�\�����2�X�U���S�D�\�P�H�Q�W���V�R�O�X�W�L�R�Q�V���D�O�V�R���K�H�O�S���Y�H�W�H�U�L�Q�D�U�L�D�Q�V���V�D�Y�H���W�L�P�H���D�Q�G���P�R�Q�H�\���Z�L�W�K���F�U�H�G�L�W
�F�D�U�G���S�U�R�F�H�V�V�L�Q�J���V�H�U�Y�L�F�H�V�����Z�K�L�F�K���Z�H���E�X�L�O�G���L�Q�W�R���R�X�U���Y�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���V�R�I�W�Z�D�U�H���V�\�V�W�H�P�V���W�R���V�W�U�H�D�P�O�L�Q�H���Z�R�U�N�I�O�R�Z��

�3�U�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W

�2�X�U���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���H�Q�D�E�O�H�G���S�U�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���S�O�D�W�I�R�U�P���H�P�S�R�Z�H�U�V���Y�H�W�H�U�L�Q�D�U�L�D�Q�V���Z�L�W�K���L�Q�V�L�J�K�W�V���D�Q�G���S�K�D�U�P�D�F�\���V�H�U�Y�L�F�H�V���W�K�D�W���D�U�H���G�H�V�L�J�Q�H�G���W�R���L�Q�F�U�H�D�V�H
�H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W���D�Q�G���Y�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���S�U�D�F�W�L�F�H���K�H�D�O�W�K�����2�X�U���S�U�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���S�O�D�W�I�R�U�P�����Z�K�L�F�K���L�Q�W�H�J�U�D�W�H�V���L�Q�W�R���Y�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���S�U�D�F�W�L�F�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���V�R�I�W�Z�D�U�H���D�Q�G
�Z�R�U�N�I�O�R�Z�����O�H�Y�H�U�D�J�H�V���L�Q�V�L�J�K�W���D�Q�G���D�Q�D�O�\�W�L�F�V�����F�O�L�H�Q�W���H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W���D�Q�G���R�X�W�U�H�D�F�K���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q�V�����D�Q�G���L�Q�W�H�J�U�D�W�H�G���Y�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���S�K�D�U�P�D�F�\���V�H�U�Y�L�F�H�V���D�Q�G���L�V���G�H�V�L�J�Q�H�G���W�R
�L�P�S�U�R�Y�H���P�H�G�L�F�D�O���F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H�����: �H���Z�R�U�N���G�L�U�H�F�W�O�\���Z�L�W�K���Y�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���S�U�D�F�W�L�F�H�V���W�R���S�U�R�Y�L�G�H���F�O�L�H�Q�W���D�Q�G���S�U�D�F�W�L�F�H���O�H�Y�H�O���L�Q�V�L�J�K�W�V���D�Q�G���L�G�H�Q�W�L�I�\���J�D�S�V���L�Q���P�H�G�L�F�D�O���F�D�U�H�����%�\
�G�R�L�Q�J���V�R�����Z�H���V�H�H�N���W�R���H�Q�D�E�O�H���R�X�U���Y�H�W�H�U�L�Q�D�U�L�D�Q���&�X�V�W�R�P�H�U�V���W�R���P�D�Q�D�J�H���W�K�H���O�L�I�H�F�\�F�O�H���R�I���D���S�U�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���W�R���F�U�H�D�W�H���Q�H�Z���U�H�Y�H�Q�X�H���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V�����D�G�D�S�W���W�R���F�K�D�Q�J�L�Q�J
�D�Q�L�P�D�O���R�Z�Q�H�U���S�X�U�F�K�D�V�L�Q�J���E�H�K�D�Y�L�R�U�V�����D�Q�G���V�W�U�H�Q�J�W�K�H�Q���W�K�H�L�U���F�O�L�H�Q�W���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V���W�K�U�R�X�J�K���F�R�Q�Y�H�Q�L�H�Q�F�H���R�I���R�X�U���H���F�R�P�P�H�U�F�H�����D�X�W�R���V�K�L�S���V�H�U�Y�L�F�H�V�����D�Q�G���D�F�F�H�V�V���W�R
�D�F�F�U�H�G�L�W�H�G���Y�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���S�K�D�U�P�D�F�L�H�V���Z�L�W�K���P�R�U�H���W�K�D�Q�����������������S�U�R�G�X�F�W�V���I�R�U���V�W�D�Q�G�D�U�G���S�U�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�V�����S�U�H�Y�H�Q�W�D�W�L�Y�H�V�����G�L�H�W�V�����D�Q�G���F�X�V�W�R�P���F�R�P�S�R�X�Q�G�H�G���P�H�G�L�F�D�W�L�R�Q�V��
�7�K�H�V�H���S�U�R�G�X�F�W�V���D�Q�G���V�H�U�Y�L�F�H�V���X�O�W�L�P�D�W�H�O�\���D�O�O�R�Z���R�X�U���&�X�V�W�R�P�H�U�V���W�R���L�P�S�U�R�Y�H���W�K�H���T�X�D�O�L�W�\���R�I���D�Q�L�P�D�O���F�D�U�H���W�K�D�W���L�V���S�U�R�Y�L�G�H�G��

��



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V

Our Customers

�2�X�U���F�X�V�W�R�P�H�U���E�D�V�H���L�V���F�R�P�S�U�L�V�H�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�O�\���R�I���D�Q�L�P�D�O���K�H�D�O�W�K���D�Q�G���Y�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���S�U�D�F�W�L�F�H�V���D�Q�G���F�O�L�Q�L�F�V���L�Q���W�K�H���F�R�P�S�D�Q�L�R�Q���D�Q�L�P�D�O���D�Q�G���H�T�X�L�Q�H���P�D�U�N�H�W�V���L�Q���1�R�U�W�K
�$�P�H�U�L�F�D�����(�X�U�R�S�H�����D�Q�G���$�3�$�&���	 ���(�P�H�U�J�L�Q�J���0�D�U�N�H�W�V��

�� �6�X�S�S�O�\���F�K�D�L�Q���&�X�V�W�R�P�H�U�V���L�Q���1�R�U�W�K���$�P�H�U�L�F�D�����(�X�U�R�S�H�����D�Q�G���$�3�$�&���	 ���(�P�H�U�J�L�Q�J���0�D�U�N�H�W�V��
�� �6�R�I�W�Z�D�U�H���V�R�O�X�W�L�R�Q�V���&�X�V�W�R�P�H�U�V���L�Q���W�K�H���8���6�������W�K�H���8�Q�L�W�H�G���. �L�Q�J�G�R�P�����$�X�V�W�U�D�O�L�D�����1�H�Z���=�H�D�O�D�Q�G�����D�Q�G���F�H�U�W�D�L�Q���R�W�K�H�U���F�R�X�Q�W�U�L�H�V�����D�Q�G
�� �3�U�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���D�Q�G���S�K�D�U�P�D�F�\���V�H�U�Y�L�F�H�V���&�X�V�W�R�P�H�U�V���L�Q���W�K�H���8���6��

�7�K�H�V�H���Y�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���S�U�D�F�W�L�F�H�V���F�R�Q�V�L�V�W���R�I���E�R�W�K���V�P�D�O�O�����S�U�L�Y�D�W�H�O�\���R�Z�Q�H�G���E�X�V�L�Q�H�V�V�H�V���D�Q�G���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J���Q�X�P�E�H�U���R�I���F�R�U�S�R�U�D�W�H���R�Z�Q�H�G���S�U�D�F�W�L�F�H�V�����: �H���D�O�V�R���V�H�U�Y�H���D�Q�L�P�D�O��
�K�H�D�O�W�K���S�U�R�Y�L�G�H�U�V���D�Q�G���S�U�R�G�X�F�H�U�V���L�Q���W�K�H���O�D�U�J�H���D�Q�L�P�D�O���P�D�U�N�H�W�����S�U�L�P�D�U�L�O�\���R�X�W�V�L�G�H���R�I���1�R�U�W�K���$�P�H�U�L�F�D��

Sales and Marketing

�2�X�U���V�X�S�S�O�\���F�K�D�L�Q���V�D�O�H�V���D�Q�G���P�D�U�N�H�W�L�Q�J���H�I�I�R�U�W�V���D�U�H���G�H�V�L�J�Q�H�G���W�R���H�V�W�D�E�O�L�V�K���D�Q�G���V�R�O�L�G�L�I�\���&�X�V�W�R�P�H�U���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V���W�K�U�R�X�J�K���S�H�U�V�R�Q�D�O���Y�L�V�L�W�V���E�\���I�L�H�O�G���V�D�O�H�V
�U�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�Y�H�V���D�Q�G���F�R�Q�W�D�F�W���I�U�R�P���R�X�U���L�Q�V�L�G�H���V�D�O�H�V���W�H�D�P�����2�X�U���S�U�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���D�Q�G���V�R�I�W�Z�D�U�H���E�X�V�L�Q�H�V�V�H�V���D�O�V�R���K�D�Y�H���D���G�L�U�H�F�W���V�D�O�H�V���I�R�U�F�H�����Z�K�L�F�K���Z�H
�D�X�J�P�H�Q�W���W�K�U�R�X�J�K���R�X�U���F�K�D�Q�Q�H�O���S�D�U�W�Q�H�U�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���P�D�U�N�H�W�L�Q�J���L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�V�����: �H���K�D�Y�H���D�O�V�R���G�H�Y�H�O�R�S�H�G���V�D�O�H�V���D�Q�G���P�D�U�N�H�W�L�Q�J���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�L�P�H�G���D�W���H�[�S�D�Q�G�L�Q�J���R�X�U
�U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V���Z�L�W�K���V�W�U�D�W�H�J�L�F���D�F�F�R�X�Q�W�V���D�Q�G���S�K�D�U�P�D�F�H�X�W�L�F�D�O���P�D�Q�X�I�D�F�W�X�U�H�U�V��

�2�X�U���F�R�P�E�L�Q�H�G���V�D�O�H�V���D�Q�G���P�D�U�N�H�W�L�Q�J���W�H�D�P�V���L�Q�F�O�X�G�H���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\���������������H�P�S�O�R�\�H�H�V���Z�R�U�O�G�Z�L�G�H���Z�K�R���J�H�Q�H�U�D�W�H���Q�H�Z���V�D�O�H�V���W�K�U�R�X�J�K���G�L�U�H�F�W���D�Q�G���I�U�H�T�X�H�Q�W
�F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q���Z�L�W�K���&�X�V�W�R�P�H�U�V���D�Q�G���Z�K�H�Q���U�H�T�X�H�V�W�H�G�����$�Q�L�P�D�O���2�Z�Q�H�U�V�����I�D�F�L�O�L�W�D�W�H���R�U�G�H�U���S�U�R�F�H�V�V�L�Q�J�����V�W�D�\���D�E�U�H�D�V�W���R�I���P�D�U�N�H�W���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�V�����D�Q�G���H�G�X�F�D�W�H���S�U�D�F�W�L�F�H
�S�H�U�V�R�Q�Q�H�O���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���W�K�H���K�X�Q�G�U�H�G�V���R�I���Q�H�Z���S�U�R�G�X�F�W�V�����V�H�U�Y�L�F�H�V�����D�Q�G���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V���L�Q�W�U�R�G�X�F�H�G���H�D�F�K���\�H�D�U��

�6�D�O�H�V���D�Q�G���0�D�U�N�H�W�L�Q�J���(�P�S�O�R�\�H�H�V���E�\���6�H�J�P�H�Q�W Number �� %

�1�R�U�W�K���$�P�H�U�L�F�D ������ �� ����������

�(�X�U�R�S�H ������ �� ����������

�$�3�$�&���	 ���(�P�H�U�J�L�Q�J���0�D�U�N�H�W�V ���� �� ��������

�7�R�W�D�O ���������� �� ������������

Our Strategy

�$�V���D���U�H�F�H�Q�W�O�\���I�R�U�P�H�G���D�Q�G���S�X�E�O�L�F�O�\���O�L�V�W�H�G���F�R�P�S�D�Q�\�����Z�H���K�D�Y�H���S�U�L�R�U�L�W�L�]�H�G���Z�K�D�W���Z�H���E�H�O�L�H�Y�H���D�U�H���W�K�H���Q�H�F�H�V�V�D�U�\���E�X�L�O�G�L�Q�J���E�O�R�F�N�V���W�R���R�X�U���L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G
�I�X�W�X�U�H���V�X�F�F�H�V�V�������L�����H�V�W�D�E�O�L�V�K�L�Q�J���U�H�O�L�D�E�O�H���Z�R�U�O�G�Z�L�G�H���&�X�V�W�R�P�H�U���V�X�S�S�R�U�W���D�O�R�Q�J�V�L�G�H���D���F�R�Q�W�L�Q�X�L�Q�J���D�Q�G���S�O�D�Q�Q�H�G���H�O�L�P�L�Q�D�W�L�R�Q���R�I���R�X�U���U�H�O�L�D�Q�F�H���R�Q���R�X�U���7�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q���6�H�U�Y�L�F�H
�$�J�U�H�H�P�H�Q�W�V�������7�6�$�V�������Z�L�W�K���R�X�U���)�R�U�P�H�U���3�D�U�H�Q�W�������L�L�����L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J���F�R�R�U�G�L�Q�D�W�L�R�Q���D�F�U�R�V�V���R�X�U���E�X�V�L�Q�H�V�V���X�Q�L�W�V���D�Q�G���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�V���Z�H���S�K�D�V�H���L�Q���R�X�U���J�O�R�E�D�O
�L�Q�W�H�J�U�D�W�L�R�Q���H�I�I�R�U�W�V�����D�Q�G�����L�L�L�����V�W�U�H�Q�J�W�K�H�Q�L�Q�J���R�X�U���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���V�R���W�K�D�W���Z�H���Z�L�O�O���E�H���D�E�O�H���W�R���S�H�Q�H�W�U�D�W�H���R�X�U���&�X�V�W�R�P�H�U���E�D�V�H���D�F�U�R�V�V���R�X�U���Y�D�U�L�R�X�V���P�D�U�N�H�W�V���W�R���W�D�S���L�Q�W�R���J�U�R�Z�W�K
�R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V�����: �H���P�D�G�H���Q�R�W�D�E�O�H���S�U�R�J�U�H�V�V���L�Q�������������L�Q���D�G�G�U�H�V�V�L�Q�J���W�K�H�V�H���E�X�L�O�G�L�Q�J���E�O�R�F�N�V��

�� �: �H���P�D�G�H���S�U�R�J�U�H�V�V���H�V�W�D�E�O�L�V�K�L�Q�J���D���F�R�U�S�R�U�D�W�H���L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���W�K�H���S�H�R�S�O�H���D�Q�G���W�K�H���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\�����Q�H�F�H�V�V�D�U�\���W�R���V�X�S�S�R�U�W���I�L�Q�D�Q�F�H�����K�X�P�D�Q���U�H�V�R�X�U�F�H�V��
�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\�����D�Q�G���O�H�J�D�O���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V�����D�P�R�Q�J���R�W�K�H�U���I�X�Q�F�W�L�R�Q�V�����D�F�U�R�V�V���&�R�Y�H�W�U�X�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���H�[�L�W�L�Q�J���������7�6�$�V���L�Q������������

�� �: �H���P�D�G�H���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���R�X�U���S�R�U�W�I�R�O�L�R���R�I���V�R�I�W�Z�D�U�H���V�R�O�X�W�L�R�Q�V���D�Q�G���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���H�Q�D�E�O�H�G���S�U�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���S�O�D�W�I�R�U�P���W�K�D�W���L�P�S�U�R�Y�H�G
�F�X�V�W�R�P�H�U���V�H�U�Y�L�F�H���D�Q�G���Z�R�U�N�I�O�R�Z���D�Q�G���G�H�O�L�Y�H�U�H�G���G�H�H�S�H�U���L�Q�W�H�J�U�D�W�L�R�Q���D�Q�G���F�R�R�U�G�L�Q�D�W�L�R�Q���E�H�W�Z�H�H�Q���R�X�U���S�U�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���D�Q�G���V�R�I�W�Z�D�U�H���V�R�O�X�W�L�R�Q�V
�E�X�V�L�Q�H�V�V�H�V�����: �H���V�W�D�U�W�H�G���W�K�H���S�U�R�F�H�V�V���R�I���F�R�P�E�L�Q�L�Q�J���R�X�U���S�U�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���D�Q�G���V�R�I�W�Z�D�U�H���V�H�U�Y�L�F�H�V���W�H�D�P�V���D�V���R�Q�H���S�K�D�V�H���R�I���R�X�U���L�Q�W�H�J�U�D�W�L�R�Q���H�I�I�R�U�W�V��

�� �: �H���K�D�G���H�D�U�O�\���V�X�F�F�H�V�V���L�Q���F�U�R�V�V���V�H�O�O�L�Q�J���D�Q�G���S�H�Q�H�W�U�D�W�L�Q�J���R�X�U���H�[�L�V�W�L�Q�J���6�X�S�S�O�\���&�K�D�L�Q���6�H�U�Y�L�F�H�V���&�X�V�W�R�P�H�U���E�D�V�H���Z�L�W�K���R�X�U���3�U�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W
�S�O�D�W�I�R�U�P�����G�H�O�L�Y�H�U�L�Q�J���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���Q�X�P�E�H�U���R�I���H�Q�U�R�O�O�P�H�Q�W�V���R�Q���W�K�L�V���S�O�D�W�I�R�U�P�����D�Q�G���L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J���J�U�R�Z�W�K���L�Q���R�X�U���V�S�H�F�L�D�O�W�\���S�K�D�U�P�D�F�\���D�Q�G���F�R�P�S�R�X�Q�G�H�G
�P�H�G�L�F�D�W�L�R�Q�V���E�X�V�L�Q�H�V�V�H�V��

�� �: �H���P�D�Q�X�I�D�F�W�X�U�H���S�U�R�G�X�F�W�V���D�Q�G���G�H�Y�H�O�R�S���V�R�O�X�W�L�R�Q�V���I�R�U���F�H�U�W�D�L�Q���R�I���R�X�U���(�X�U�R�S�H�D�Q���E�X�V�L�Q�H�V�V�H�V�����R�X�U���S�U�R�S�U�L�H�W�D�U�\���S�U�R�G�X�F�W�V���D�Q�G���V�H�U�Y�L�F�H�V���R�I�I�H�U�L�Q�J�V�����D�V���Z�H�O�O���D�V
�H�Q�J�D�J�H���W�K�L�U�G���S�D�U�W�L�H�V���W�R���P�D�Q�X�I�D�F�W�X�U�H���S�U�R�G�X�F�W�V���R�Q���R�X�U���E�H�K�D�O�I���W�K�D�W���Z�H���V�H�O�O���Z�L�W�K���&�R�Y�H�W�U�X�V���E�U�D�Q�G�L�Q�J�����: �H���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�G���I�X�U�W�K�H�U���D�G�R�S�W�L�R�Q���R�I���W�K�H�V�H���S�U�R�S�U�L�H�W�D�U�\
�D�Q�G���&�R�Y�H�W�U�X�V���E�U�D�Q�G�H�G���S�U�R�G�X�F�W�V���D�Q�G���V�R�O�X�W�L�R�Q�V���L�Q�V�L�G�H���R�X�U���H�[�L�V�W�L�Q�J���F�X�V�W�R�P�H�U���E�D�V�H���D�V���R�X�U���L�Q�W�H�J�U�D�W�L�R�Q���H�I�I�R�U�W�V���F�R�Q�W�L�Q�X�H�G��

��



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V

�$�V���Z�H���F�R�Q�W�L�Q�X�H���W�R���H�[�S�D�Q�G���R�Q���R�X�U�������������D�F�F�R�P�S�O�L�V�K�P�H�Q�W�V�����R�X�U���S�U�L�R�U�L�W�L�H�V���H�Q�W�H�U�L�Q�J�������������F�R�Q�W�L�Q�X�H���W�R���E�H���F�H�Q�W�H�U�H�G���R�Q���I�X�U�W�K�H�U���V�W�U�H�Q�J�W�K�H�Q�L�Q�J���R�X�U���W�H�D�P���D�Q�G���F�X�O�W�X�U�H��
�D�Q�G���S�X�U�V�X�L�Q�J���W�K�H���V�S�H�F�L�I�L�F���V�W�U�D�W�H�J�L�H�V���W�K�D�W���Z�L�O�O���K�H�O�S���X�V���E�H�W�W�H�U���D�F�K�L�H�Y�H���R�X�U���P�L�V�V�L�R�Q���D�V���D�Q���R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q�����Z�K�L�F�K���L�V���W�R���S�U�R�Y�L�G�H���W�K�H���E�H�V�W���S�U�R�G�X�F�W�V�����V�H�U�Y�L�F�H�V�����D�Q�G
�W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V���W�R���D�Q�L�P�D�O���K�H�D�O�W�K���S�U�D�F�W�L�W�L�R�Q�H�U�V���D�F�U�R�V�V���W�K�H���J�O�R�E�H�����V�R���W�K�H�\���F�D�Q���G�H�O�L�Y�H�U���H�[�F�H�S�W�L�R�Q�D�O���F�D�U�H���W�R���W�K�H�L�U���S�D�W�L�H�Q�W�V���Z�K�H�Q���D�Q�G���Z�K�H�U�H���L�W���L�V���Q�H�H�G�H�G�����2�X�U���V�W�U�D�W�H�J�L�F
�J�R�D�O�V���D�U�H���F�X�V�W�R�P�H�U���F�H�Q�W�U�L�F���D�Q�G���D�U�H���G�H�V�L�J�Q�H�G���W�R���K�H�O�S���D�Q�L�P�D�O���K�H�D�O�W�K���S�U�D�F�W�L�W�L�R�Q�H�U�V�����S�U�L�P�D�U�L�O�\���Y�H�W�H�U�L�Q�D�U�L�D�Q�V�����G�H�O�L�Y�H�U���L�P�S�U�R�Y�H�G���R�X�W�F�R�P�H�V���I�R�U���W�K�H�L�U���S�U�D�F�W�L�F�H�V���D�Q�G
�W�K�H�L�U���F�O�L�H�Q�W�V�����: �H���H�[�S�H�F�W���W�R���P�H�H�W���R�X�U���J�R�D�O�V���E�\�����L�����I�R�F�X�V�L�Q�J���D�Q�G���V�W�U�H�D�P�O�L�Q�L�Q�J���R�X�U���E�X�V�L�Q�H�V�V�H�V�������L�L�����V�\�Q�F�K�U�R�Q�L�]�L�Q�J���R�X�U���J�O�R�E�D�O���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V�����D�Q�G�����L�L�L�����D�F�F�H�O�H�U�D�W�L�Q�J���R�X�U
�J�U�R�Z�W�K���Z�K�L�O�H���H�[�S�D�Q�G�L�Q�J���R�X�U���S�U�R�G�X�F�W�V���D�Q�G���V�H�U�Y�L�F�H�V���R�I�I�H�U�L�Q�J�V��

�7�H�D�P

�: �H���P�X�V�W���U�H�P�D�L�Q���D�Q���D�W�W�U�D�F�W�L�Y�H���H�P�S�O�R�\�H�U���W�R���F�D�S�L�W�D�O�L�]�H���R�Q���W�K�H���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V�����U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���E�X�L�O�G�L�Q�J���S�R�W�H�Q�W�L�D�O�����D�Q�G���Z�H�D�O�W�K���R�I���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���W�K�D�W���R�X�U���H�P�S�O�R�\�H�H�V���S�R�V�V�H�V�V
�D�Q�G���H�Q�V�X�U�H���W�K�H�V�H���H�P�S�O�R�\�H�H���D�W�W�U�L�E�X�W�H�V���F�D�Q���E�H���W�U�D�Q�V�O�D�W�H�G���L�Q�W�R���Y�D�O�X�H���F�U�H�D�W�L�R�Q�����: �H���V�W�U�L�Y�H���W�R���F�U�H�D�W�H���D���K�L�J�K���S�H�U�I�R�U�P�L�Q�J�����&�X�V�W�R�P�H�U���F�H�Q�W�U�L�F���F�X�O�W�X�U�H���W�K�D�W���L�V���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���D�V
�R�Q�H���W�H�D�P���W�K�D�W���H�P�E�U�D�F�H�V���R�X�U���Y�D�O�X�H�V�����: �H���V�H�H�N���W�R���O�H�Y�H�U�D�J�H���D���S�D�V�V�L�R�Q���I�R�U���F�D�U�L�Q�J���I�R�U���D�Q�L�P�D�O�V���W�K�D�W���V�W�U�L�Y�H�V���I�R�U���F�R�Q�W�L�Q�X�R�X�V���L�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W�����H�G�X�F�D�W�L�R�Q�����D�Q�G���D�G�Y�D�Q�F�H�P�H�Q�W
�Z�L�W�K���F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H���Z�D�J�H�V���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W�V���I�R�U���R�X�U���V�W�D�I�I��

�) �R�F�X�V

�: �H���Z�L�O�O���F�R�Q�W�L�Q�X�H���W�R���V�W�U�H�D�P�O�L�Q�H���D�Q�G���I�R�F�X�V���R�X�U���E�X�V�L�Q�H�V�V���E�\���P�D�[�L�P�L�]�L�Q�J���H�I�I�H�F�W�L�Y�H�Q�H�V�V���D�Q�G���H�I�I�L�F�L�H�Q�F�\���W�R���G�H�O�L�Y�H�U���P�R�U�H���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W���D�Q�G���S�U�R�I�L�W�D�E�O�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H�����: �H
�P�D�\���D�O�V�R���O�R�R�N���W�R���G�L�Y�H�V�W���Q�R�Q���F�R�U�H���D�V�V�H�W�V�����V�X�F�K���D�V���W�K�H���V�F�L�O���D�Q�L�P�D�O���F�D�U�H���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���D�Q�Q�R�X�Q�F�H�G���L�Q���-�D�Q�X�D�U�\���������������D�Q�G���Z�H���S�O�D�Q���W�R���E�H�W�W�H�U���P�D�Q�D�J�H���R�X�U���L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H
�V�S�H�Q�G�L�Q�J�����D�Q�G���F�R�P�S�O�H�W�H���R�X�U���V�H�S�D�U�D�W�L�R�Q���H�I�I�R�U�W�V���I�U�R�P���+�H�Q�U�\���6�F�K�H�L�Q���D�V���Z�H���H�[�L�W���D�O�O���7�6�$�V���E�\���W�K�H���H�Q�G���R�I������������

�� �)�R�U���R�X�U���V�X�S�S�O�\���F�K�D�L�Q���E�X�V�L�Q�H�V�V�����Z�H���D�U�H���W�D�U�J�H�W�L�Q�J���U�H�G�X�F�H�G���F�R�V�W�V���W�R���V�H�U�Y�H���R�X�U���&�X�V�W�R�P�H�U�V���D�Q�G���P�D�N�L�Q�J���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���J�O�R�E�D�O���V�R�X�U�F�L�Q�J���W�R���O�D�\���W�K�H
�I�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q���I�R�U���S�R�W�H�Q�W�L�D�O���P�D�U�J�L�Q���H�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W�����: �H���D�O�V�R���H�[�S�H�F�W���W�R���G�U�L�Y�H���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���J�U�R�Z�W�K���L�Q���R�X�U���S�U�R�S�U�L�H�W�D�U�\���D�Q�G���&�R�Y�H�W�U�X�V���E�U�D�Q�G�H�G���R�I�I�H�U�L�Q�J�V���W�K�D�W���F�D�Q
�G�U�L�Y�H���J�U�H�D�W�H�U���Y�D�O�X�H���W�R���R�X�U���&�X�V�W�R�P�H�U�V���D�Q�G���L�P�S�U�R�Y�H���P�D�U�J�L�Q�V��
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�D�G�Y�H�U�V�H�O�\���D�I�I�H�F�W�H�G���V�K�R�X�O�G���W�K�L�V���W�U�H�Q�G���F�R�Q�W�L�Q�X�H��

Our Competitive Strengths

�: �H���E�H�O�L�H�Y�H���Z�H���D�U�H���Z�H�O�O���V�L�W�X�D�W�H�G���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���P�D�U�N�H�W�V���L�Q���Z�K�L�F�K���Z�H���F�R�P�S�H�W�H�����: �H���H�[�S�H�F�W���W�K�D�W���R�X�U���F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���D�Q�G���L�Q�W�H�J�U�D�W�H�G���P�X�O�W�L���F�K�D�Q�Q�H�O���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���W�K�D�W���D�U�H
�I�R�F�X�V�H�G���R�Q���H�P�S�R�Z�H�U�L�Q�J���F�D�U�H���J�L�Y�H�U�V�����S�U�R�Y�L�G�L�Q�J���H�[�S�H�U�W�L�V�H�����D�Q�G���G�H�O�L�Y�H�U�L�Q�J���J�O�R�E�D�O���V�F�D�O�H���Z�L�O�O���D�O�O�R�Z���X�V���W�R���P�D�L�Q�W�D�L�Q���D�Q�G���V�W�U�H�Q�J�W�K�H�Q���H�[�L�V�W�L�Q�J���&�X�V�W�R�P�H�U���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V��
�Z�L�Q���Q�H�Z���E�X�V�L�Q�H�V�V�����D�Q�G���X�Q�O�R�F�N���Q�H�Z���G�H�P�D�Q�G���D�Q�G���D�F�F�H�V�V���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���U�H�Y�H�Q�X�H���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V���Z�K�L�O�H���D�G�G�U�H�V�V�L�Q�J���W�K�H���H�Y�R�O�Y�L�Q�J���Q�H�H�G�V���R�I���R�X�U���&�X�V�W�R�P�H�U�V�����$�Q�L�P�D�O
�2�Z�Q�H�U�V�����D�Q�G���R�X�U���P�D�Q�X�I�D�F�W�X�U�L�Q�J���S�D�U�W�Q�H�U�V��

��
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Seasonality

�2�X�U���T�X�D�U�W�H�U�O�\���V�D�O�H�V���D�Q�G���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���U�H�V�X�O�W�V���K�D�Y�H���Y�D�U�L�H�G���I�U�R�P���S�H�U�L�R�G���W�R���S�H�U�L�R�G���L�Q���W�K�H���S�D�V�W���D�Q�G���Z�L�O�O���O�L�N�H�O�\���F�R�Q�W�L�Q�X�H���W�R���G�R���V�R���L�Q���W�K�H���I�X�W�X�U�H�����,�Q���W�K�H���F�R�P�S�D�Q�L�R�Q���D�Q�L�P�D�O
�P�D�U�N�H�W�����V�D�O�H�V���R�I���S�D�U�D�V�L�W�H���S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q���S�U�R�G�X�F�W�V���K�D�Y�H���K�L�V�W�R�U�L�F�D�O�O�\���W�H�Q�G�H�G���W�R���E�H���V�W�U�R�Q�J�H�U���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���V�S�U�L�Q�J���D�Q�G���V�X�P�P�H�U���P�R�Q�W�K�V�����S�U�L�P�D�U�L�O�\���G�X�H���W�R���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q
�Y�H�F�W�R�U���E�R�U�Q�H���G�L�V�H�D�V�H�V���G�X�U�L�Q�J���W�K�D�W���W�L�P�H�����Z�K�L�F�K���F�R�U�U�H�O�D�W�H�V���Z�L�W�K���R�X�U���V�H�F�R�Q�G���D�Q�G���W�K�L�U�G���T�X�D�U�W�H�U�V���J�L�Y�H�Q���W�K�D�W���P�R�V�W���R�I���R�X�U���E�X�V�L�Q�H�V�V���L�V���L�Q���W�K�H���Q�R�U�W�K�H�U�Q���K�H�P�L�V�S�K�H�U�H��
�%�X�\�L�Q�J���S�D�W�W�H�U�Q�V���F�D�Q���D�O�V�R���E�H���D�I�I�H�F�W�H�G���E�\���P�D�Q�X�I�D�F�W�X�U�H�U�V�
���D�Q�G���G�L�V�W�U�L�E�X�W�R�U�V�
���P�D�U�N�H�W�L�Q�J���S�U�R�J�U�D�P�V���R�U���S�U�L�F�H���L�Q�F�U�H�D�V�H���D�Q�Q�R�X�Q�F�H�P�H�Q�W�V�����Z�K�L�F�K���F�D�Q���F�D�X�V�H���Y�H�W�H�U�L�Q�D�U�L�D�Q�V
�W�R���S�X�U�F�K�D�V�H���D�Q�L�P�D�O���K�H�D�O�W�K���S�U�R�G�X�F�W�V���H�D�U�O�L�H�U���W�K�D�Q���Z�K�H�Q���W�K�R�V�H���S�U�R�G�X�F�W�V���D�U�H���Q�H�H�G�H�G�����7�K�L�V���N�L�Q�G���R�I���H�D�U�O�\���S�X�U�F�K�D�V�L�Q�J���P�D�\���U�H�G�X�F�H���R�X�U���V�D�O�H�V���L�Q���W�K�H���T�X�D�U�W�H�U�V���W�K�H�V�H
�S�X�U�F�K�D�V�H�V���Z�R�X�O�G���K�D�Y�H���R�W�K�H�U�Z�L�V�H���E�H�H�Q���P�D�G�H�����7�K�H���V�D�O�H�V���R�I���D�Q�L�P�D�O���S�U�R�G�X�F�W�V���F�D�Q���D�O�V�R���Y�D�U�\���G�X�H���W�R���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���W�K�H���S�U�L�F�H���R�I���F�R�P�P�R�G�L�W�L�H�V���X�V�H�G���L�Q���P�D�Q�X�I�D�F�W�X�U�L�Q�J���W�K�H
�S�U�R�G�X�F�W�V���D�Q�G���Z�H�D�W�K�H�U���S�D�W�W�H�U�Q�V�����Z�K�L�F�K���P�D�\���D�O�V�R���D�I�I�H�F�W���S�H�U�L�R�G���R�Y�H�U���S�H�U�L�R�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���U�H�V�X�O�W�V�����: �H���H�[�S�H�F�W���R�X�U���K�L�V�W�R�U�L�F�D�O���V�H�D�V�R�Q�D�O�L�W�\���W�U�H�Q�G�V���W�R���F�R�Q�W�L�Q�X�H���L�Q���W�K�H
�I�R�U�H�V�H�H�D�E�O�H���I�X�W�X�U�H��

Working Capital

�2�X�U���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���F�D�S�L�W�D�O���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���L�Q�F�O�X�G�H���W�K�H���I�X�Q�G�L�Q�J���R�I���Z�R�U�N�L�Q�J���F�D�S�L�W�D�O���Q�H�H�G�V�����G�H�E�W���V�H�U�Y�L�F�H�����V�W�U�D�W�H�J�L�F���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����E�X�L�O�G���R�X�W���R�I���R�X�U���L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H�����D�Q�G
�P�D�L�Q�W�H�Q�D�Q�F�H���F�D�S�L�W�D�O���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V�����: �H���U�H�T�X�L�U�H���V�X�E�V�W�D�Q�W�L�D�O���Z�R�U�N�L�Q�J���F�D�S�L�W�D�O�����Z�K�L�F�K���L�V���V�X�V�F�H�S�W�L�E�O�H���W�R���I�O�X�F�W�X�D�W�L�R�Q�V���L�Q���W�K�H���O�H�Y�H�O���R�I���D�F�F�R�X�Q�W�V���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V���D�Q�G
�L�Q�Y�H�Q�W�R�U�\���S�X�U�F�K�D�V�H���S�D�W�W�H�U�Q�V�����D�Q�G���V�H�D�V�R�Q�D�O���G�H�P�D�Q�G�V���W�K�U�R�X�J�K�R�X�W���W�K�H���\�H�D�U�����: �H���H�[�W�H�Q�G���F�U�H�G�L�W���W�R���P�D�Q�\���R�I���R�X�U���F�X�V�W�R�P�H�U�V���J�O�R�E�D�O�O�\���L�Q���W�K�H���R�U�G�L�Q�D�U�\���F�R�X�U�V�H���R�I
�E�X�V�L�Q�H�V�V�����Z�K�L�F�K���L�Q�F�U�H�D�V�H�V���D�F�F�R�X�Q�W�V���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H���E�D�O�D�Q�F�H�V���Z�L�W�K�L�Q���R�X�U���E�X�V�L�Q�H�V�V���V�H�J�P�H�Q�W�V���D�Q�G���L�V���G�H�S�H�Q�G�H�Q�W�����W�R���D�Q���H�[�W�H�Q�W�����R�Q���V�H�D�V�R�Q�D�O���G�H�P�D�Q�G�����2�X�U���V�D�O�H�V���W�H�U�P�V
�Y�D�U�\���I�U�R�P���G�X�H���L�P�P�H�G�L�D�W�H�O�\���I�R�U���F�U�H�G�L�W���F�D�U�G���S�D�\�P�H�Q�W�V���W�R���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W�O�\���O�R�Q�J�H�U���S�H�U�L�R�G�V���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���R�I�I�H�U�H�G���W�R���O�D�U�J�H�U���F�X�V�W�R�P�H�U�V�����,�Q�Y�H�Q�W�R�U�\���S�X�U�F�K�D�V�H���D�F�W�L�Y�L�W�\���D�Q�G
�V�W�R�F�N���O�H�Y�H�O�V���D�U�H���D�O�V�R���G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���R�Q���V�D�O�H�V���D�F�W�L�Y�L�W�\���D�Q�G���V�H�D�V�R�Q�D�O���G�H�P�D�Q�G�����K�R�Z�H�Y�H�U�����R�Q���R�F�F�D�V�L�R�Q���Z�H���F�R�Q�V�L�G�H�U���V�S�H�F�L�D�O���L�Q�Y�H�Q�W�R�U�\���E�X�\���L�Q���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V���W�R���D�F�K�L�H�Y�H
�E�H�W�W�H�U���S�X�U�F�K�D�V�H���W�H�U�P�V���D�Q�G���H�D�U�Q���O�D�U�J�H�U���U�H�E�D�W�H�V��

Intellectual Property

�: �H���R�Z�Q���P�X�O�W�L�S�O�H���W�U�D�G�H�P�D�U�N�V�����V�H�U�Y�L�F�H���P�D�U�N�V���D�Q�G���W�U�D�G�H���Q�D�P�H�V���W�K�D�W���D�U�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���W�R���R�X�U���E�X�V�L�Q�H�V�V�����: �H���E�H�O�L�H�Y�H���W�K�D�W���R�X�U���W�U�D�G�H�P�D�U�N�V���D�U�H���Z�H�O�O���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���L�Q���W�K�H
�D�Q�L�P�D�O���K�H�D�O�W�K���L�Q�G�X�V�W�U�\���D�Q�G���E�\���Y�H�W�H�U�L�Q�D�U�L�D�Q�V���D�Q�G�����W�K�H�U�H�I�R�U�H�����D�U�H���Y�D�O�X�D�E�O�H���D�V�V�H�W�V��

Employees and Executive Officers

�: �H���K�D�Y�H���D���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�D�E�O�H���W�H�D�P���R�I���R�Y�H�U���������������H�P�S�O�R�\�H�H�V���Z�R�U�O�G�Z�L�G�H�����������������L�Q���W�K�H���8���6���������L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���������������I�X�O�O���W�L�P�H���H�P�S�O�R�\�H�H�V���D�V���R�I���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������: �H
�Y�L�H�Z���R�X�U���H�P�S�O�R�\�H�H�V���D�V���D���F�U�L�W�L�F�D�O���I�D�F�W�R�U���W�R���R�X�U���V�X�F�F�H�V�V���L�Q���V�W�U�H�Q�J�W�K�H�Q�L�Q�J���R�X�U���P�D�U�N�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q�����L�Q�Q�R�Y�D�W�L�Q�J���D�Q�G���G�U�L�Y�L�Q�J���W�K�H���J�O�R�E�D�O���D�G�R�S�W�L�R�Q���R�I���R�X�U���S�U�R�S�U�L�H�W�D�U�\
�E�U�D�Q�G�V���D�Q�G���V�R�O�X�W�L�R�Q�V�����: �H���K�D�Y�H���L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G���R�X�U���W�H�D�P���D�V���R�Q�H���R�I���R�X�U���I�R�X�U���S�U�L�R�U�L�W�L�H�V���L�Q���H�[�H�F�X�W�L�Q�J���R�X�U���V�W�U�D�W�H�J�\�����V�H�H���2�X�U���6�W�U�D�W�H�J�\���D�E�R�Y�H�����: �H���E�H�O�L�H�Y�H���Z�H���P�D�L�Q�W�D�L�Q
�S�R�V�L�W�L�Y�H���U�H�O�D�W�L�R�Q�V���Z�L�W�K���R�X�U���H�P�S�O�R�\�H�H�V�����,�Q���F�H�U�W�D�L�Q���F�R�X�Q�W�U�L�H�V�����Z�H���D�U�H���E�R�X�Q�G���E�\���X�Q�L�R�Q���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V���Q�H�J�R�W�L�D�W�H�G���E�\���W�K�H���H�P�S�O�R�\�H�U�
�V���D�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q���Z�L�W�K���W�K�H���U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H
�X�Q�L�R�Q���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�Y�H�V�����: �H���D�U�H���D�O�V�R���S�D�U�W�\���W�R���V�K�R�S���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V���R�Q���Z�R�U�N�S�O�D�F�H���U�H�O�D�W�H�G���L�V�V�X�H�V�����Q�H�J�R�W�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���Z�R�U�N�V���F�R�X�Q�F�L�O�V���D�W���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���I�D�F�L�O�L�W�L�H�V���W�K�D�W���U�H�O�D�W�H���W�R
�W�K�R�V�H���I�D�F�L�O�L�W�L�H�V��

��
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�2�X�U���H�[�H�F�X�W�L�Y�H���R�I�I�L�F�H�U�V�����D�V���R�I���0�D�U�F�K�������������������D�U�H���D�V���I�R�O�O�R�Z�V��

Name �� Age �� Position �� Qualifying Experience

�%�H�Q�M�D�P�L�Q���: �R�O�L�Q

��

����

��

�3�U�H�V�L�G�H�Q�W���D�Q�G���&�K�L�H�I���(�[�H�F�X�W�L�Y�H
�2�I�I�L�F�H�U���V�L�Q�F�H���0�D�U�F�K���������������$�F�W�L�Q�J
�3�U�H�V�L�G�H�Q�W���D�Q�G���&�K�L�H�I���(�[�H�F�X�W�L�Y�H
�2�I�I�L�F�H�U���V�L�Q�F�H���2�F�W�R�E�H�U���������������' �L�U�H�F�W�R�U
�V�L�Q�F�H���)�H�E�U�X�D�U�\���������� ��

�)�R�U�P�H�U���&�K�L�H�I���(�[�H�F�X�W�L�Y�H���2�I�I�L�F�H�U���D�Q�G���&�R���I�R�X�Q�G�H�U���R�I���(�Y�H�U�\�G�D�\
�+�H�D�O�W�K�����,�Q�F��

�(�U�L�Q���3�R�Z�H�U�V���%�U�H�Q�Q�D�Q
��

����
��

�6�H�Q�L�R�U���9�L�F�H���3�U�H�V�L�G�H�Q�W�����*�H�Q�H�U�D�O
�&�R�X�Q�V�H�O���D�Q�G���6�H�F�U�H�W�D�U�\ ��

�*�H�Q�H�U�D�O���&�R�X�Q�V�H�O���R�I���9�H�W�V���)�L�U�V�W���&�K�R�L�F�H�����3�D�U�W�Q�H�U���D�W���0�R�U�J�D�Q�����/ �H�Z�L�V���	
�%�R�F�N�L�X�V���/ �/ �3��

�0�L�F�K�D�H�O���(�O�O�L�V
��

����
��

�(�[�H�F�X�W�L�Y�H���9�L�F�H���3�U�H�V�L�G�H�Q�W�����3�U�H�V�L�G�H�Q�W
�R�I���(�X�U�R�S�H���D�Q�G���1�R�U�W�K���$�P�H�U�L�F�D ��

�&�K�L�H�I���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���2�I�I�L�F�H�U�����*�H�Q�H�U�D�O���0�D�Q�D�J�H�U�����9�L�F�H���3�U�H�V�L�G�H�Q�W�����	
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�R�I���W�K�H���&�)�2���6�R�O�X�W�L�R�Q�V���3�U�D�F�W�L�F�H�����,�Q�W�H�U�L�P���&�K�L�H�I���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���2�I�I�L�F�H�U���D�W
�$�1�*�8�6���&�K�H�P�L�F�D�O�V�����$�J�U�R�)�U�H�V�K�����$�7�: �����D�Q�G���&�D�U�H�V�W�U�H�D�P���' �H�Q�W�D�O��
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Laws and Regulations

�2�X�U���S�U�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���D�Q�G���S�K�D�U�P�D�F�\���V�H�U�Y�L�F�H�V���E�X�V�L�Q�H�V�V�����Z�K�L�F�K���L�V���F�X�U�U�H�Q�W�O�\���F�R�Q�G�X�F�W�H�G���R�Q�O�\���L�Q���W�K�H���8���6�������L�V���D�I�I�H�F�W�H�G���E�\���I�H�G�H�U�D�O���D�Q�G���V�W�D�W�H���O�D�Z�V���D�Q�G
�U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V���J�R�Y�H�U�Q�L�Q�J�����D�P�R�Q�J���R�W�K�H�U���W�K�L�Q�J�V�����W�K�H���S�X�U�F�K�D�V�H�����G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�����P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�����F�R�P�S�R�X�Q�G�L�Q�J�����G�L�V�S�H�Q�V�L�Q�J�����P�D�U�N�H�W�L�Q�J�����D�Q�G���O�D�E�H�O�L�Q�J���R�I���S�U�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���D�Q�G
�Q�R�Q���S�U�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���G�U�X�J�V���D�Q�G���U�H�O�D�W�H�G���V�H�U�Y�L�F�H�V�����,�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�����Z�H���D�U�H���V�X�E�M�H�F�W���W�R���8���6�����)�R�R�G���D�Q�G���' �U�X�J���$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q�������)�' �$���������8���6�����' �U�X�J���(�Q�I�R�U�F�H�P�H�Q�W
�$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q�������' �(�$���������D�Q�G���F�R�P�S�D�U�D�E�O�H���V�W�D�W�H���U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V���D�I�I�H�F�W�L�Q�J���W�K�H���S�K�D�U�P�D�F�\���D�Q�G���S�K�D�U�P�D�F�H�X�W�L�F�D�O���L�Q�G�X�V�W�U�L�H�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���V�W�D�W�H���S�K�D�U�P�D�F�\���O�L�F�H�Q�V�X�U�H��
�U�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���R�U���S�H�U�P�L�W���V�W�D�Q�G�D�U�G�V�����V�W�D�W�H���D�Q�G���I�H�G�H�U�D�O���F�R�Q�W�U�R�O�O�H�G���V�X�E�V�W�D�Q�F�H���O�D�Z�V�����D�Q�G���V�W�D�W�X�W�H�V���D�Q�G���U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���)�' �$���D�S�S�U�R�Y�D�O���R�I���W�K�H���V�D�O�H���D�Q�G���P�D�U�N�H�W�L�Q�J���R�I
�Q�H�Z���S�K�D�U�P�D�F�H�X�W�L�F�D�O�V���D�Q�G���P�H�G�L�F�D�O���G�H�Y�L�F�H�V�����6�W�D�W�H���S�K�D�U�P�D�F�\���O�D�Z�V���U�H�T�X�L�U�H���S�K�D�U�P�D�F�L�H�V���W�R���E�H���O�L�F�H�Q�V�H�G���R�U���R�W�K�H�U�Z�L�V�H���D�X�W�K�R�U�L�]�H�G���W�R���G�L�V�S�H�Q�V�H���S�U�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q
�P�H�G�L�F�D�W�L�R�Q�V��

�2�X�U���S�K�D�U�P�D�F�L�H�V���D�U�H���L�Q���$�U�L�]�R�Q�D�����0�D�L�Q�H�����1�H�E�U�D�V�N�D�����D�Q�G���7�H�[�D�V���D�Q�G���G�L�V�S�H�Q�V�H���L�Q���D�O�O���V�W�D�W�H�V�����1�R�Q���U�H�V�L�G�H�Q�W���S�K�D�U�P�D�F�L�H�V���D�U�H���O�L�F�H�Q�V�H�G���V�L�P�L�O�D�U���W�R���U�H�V�L�G�H�Q�W���S�K�D�U�P�D�F�L�H�V��
�$�V���V�X�F�K�����H�D�F�K���S�U�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���I�R�U���D���P�H�G�L�F�D�W�L�R�Q���W�K�D�W���L�V���I�X�O�I�L�O�O�H�G���E�\���R�Q�H���R�I���R�X�U���S�K�D�U�P�D�F�L�H�V���L�V���J�H�Q�H�U�D�O�O�\
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�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V

�F�R�Y�H�U�H�G���E�\���W�K�H���O�D�Z�V���R�I���W�K�H���V�W�D�W�H���Z�K�H�U�H���W�K�H���S�H�W���R�Z�Q�H�U���L�V���O�R�F�D�W�H�G�����7�K�H���O�D�Z�V���D�Q�G���U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V���U�H�O�D�W�L�Q�J���W�R���W�K�H���V�D�O�H���D�Q�G���G�H�O�L�Y�H�U�\���R�I���S�U�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���P�H�G�L�F�D�W�L�R�Q�V���Y�D�U�\
�I�U�R�P���V�W�D�W�H���W�R���V�W�D�W�H�����E�X�W���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���U�H�T�X�L�U�H���W�K�D�W���S�U�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���P�H�G�L�F�D�W�L�R�Q�V���E�H���G�L�V�S�H�Q�V�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���D�X�W�K�R�U�L�]�D�W�L�R�Q���I�U�R�P���D���S�U�H�V�F�U�L�E�L�Q�J���Y�H�W�H�U�L�Q�D�U�L�D�Q�����: �H���D�U�H���D�X�W�K�R�U�L�]�H�G
�W�R���G�L�V�S�H�Q�V�H���S�U�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���P�H�G�L�F�D�W�L�R�Q�V���L�Q���D�O�O���������V�W�D�W�H�V���D�Q�G���W�K�H���' �L�V�W�U�L�F�W���R�I���&�R�O�X�P�E�L�D��

�7�K�H���V�D�O�H���R�I���D�Q�L�P�D�O���K�H�D�O�W�K���S�U�R�G�X�F�W�V���L�V���D�O�V�R���J�R�Y�H�U�Q�H�G���E�\���W�K�H���O�D�Z�V���D�Q�G���U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V���V�S�H�F�L�I�L�F���W�R���H�D�F�K���F�R�X�Q�W�U�\���L�Q���Z�K�L�F�K���Z�H���V�H�O�O���R�X�U���S�U�R�G�X�F�W�V��

�8�Q�L�W�H�G���6�W�D�W�H�V

�7�K�H���U�H�J�X�O�D�W�R�U�\���E�R�G�\���W�K�D�W���L�V���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���W�K�H���U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q���R�I���D�Q�L�P�D�O���K�H�D�O�W�K���S�K�D�U�P�D�F�H�X�W�L�F�D�O�V���L�Q���W�K�H���8���6�����L�V���W�K�H���&�H�Q�W�H�U���I�R�U���9�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���0�H�G�L�F�L�Q�H�������&�9�0�������K�R�X�V�H�G
�Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���)�' �$�����*�H�Q�H�U�D�O�O�\�����D�O�O���D�Q�L�P�D�O���K�H�D�O�W�K���S�K�D�U�P�D�F�H�X�W�L�F�D�O�V���D�U�H���V�X�E�M�H�F�W���W�R���S�U�H���P�D�U�N�H�W���U�H�Y�L�H�Z���D�Q�G���P�X�V�W���E�H���V�K�R�Z�Q���W�R���E�H���V�D�I�H�����H�I�I�H�F�W�L�Y�H�����D�Q�G���S�U�R�G�X�F�H�G���E�\���D
�F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W���P�H�W�K�R�G���R�I���P�D�Q�X�I�D�F�W�X�U�H���D�V���G�H�I�L�Q�H�G���X�Q�G�H�U���W�K�H���)�H�G�H�U�D�O���)�R�R�G�����' �U�X�J���D�Q�G���&�R�V�P�H�W�L�F���$�F�W�����,�I���W�K�H���G�U�X�J���L�V���I�R�U���I�R�R�G���S�U�R�G�X�F�L�Q�J���D�Q�L�P�D�O�V�����S�R�W�H�Q�W�L�D�O
�F�R�Q�V�H�T�X�H�Q�F�H�V���I�R�U���K�X�P�D�Q�V���D�U�H���D�O�V�R���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G�����7�K�H���)�' �$�
�V���E�D�V�L�V���I�R�U���D�S�S�U�R�Y�L�Q�J���D���G�U�X�J���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���L�V���G�R�F�X�P�H�Q�W�H�G���L�Q���D���)�U�H�H�G�R�P���R�I���,�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���6�X�P�P�D�U�\�����3�R�V�W��
�D�S�S�U�R�Y�D�O���P�R�Q�L�W�R�U�L�Q�J���R�I���S�U�R�G�X�F�W�V���L�V���U�H�T�X�L�U�H�G�����Z�L�W�K���U�H�S�R�U�W�V���E�H�L�Q�J���S�U�R�Y�L�G�H�G���W�R���W�K�H���&�9�0�
�V���6�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H���D�Q�G���&�R�P�S�O�L�D�Q�F�H���J�U�R�X�S�����5�H�S�R�U�W�V���R�I���S�U�R�G�X�F�W���T�X�D�O�L�W�\
�G�H�I�H�F�W�V�����D�G�Y�H�U�V�H���H�Y�H�Q�W�V���R�U���X�Q�H�[�S�H�F�W�H�G���U�H�V�X�O�W�V���D�U�H���S�U�R�G�X�F�H�G���L�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���W�K�H���O�D�Z�����$�Q�L�P�D�O���V�X�S�S�O�H�P�H�Q�W�V���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���D�U�H���Q�R�W���U�H�T�X�L�U�H�G���W�R���R�E�W�D�L�Q���S�U�H�P�D�U�N�H�W
�D�S�S�U�R�Y�D�O���I�U�R�P���W�K�H���&�9�0�����D�O�W�K�R�X�J�K���W�K�H�\���P�D�\���E�H���W�U�H�D�W�H�G���D�V���D���I�R�R�G�����$�Q�\���V�X�E�V�W�D�Q�F�H���W�K�D�W���L�V���D�G�G�H�G���W�R�����R�U���L�V���H�[�S�H�F�W�H�G���W�R���E�H�F�R�P�H���D���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W���R�I�����D�Q�L�P�D�O���I�R�R�G���P�X�V�W
�E�H���X�V�H�G���L�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���D���I�R�R�G���D�G�G�L�W�L�Y�H���U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�����X�Q�O�H�V�V���L�W���L�V���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���D�V���V�D�I�H�����X�Q�G�H�U���W�K�H���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���R�I���L�W�V���L�Q�W�H�Q�G�H�G���X�V�H�����$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�O�\�����W�K�H
�)�' �$���P�D�\���F�R�Q�V�L�G�H�U���D�Q�L�P�D�O���V�X�S�S�O�H�P�H�Q�W�V���W�R���E�H���G�U�X�J�V�����7�K�H���)�' �$���K�D�V���D�J�U�H�H�G���W�R���H�[�H�U�F�L�V�H���H�Q�I�R�U�F�H�P�H�Q�W���G�L�V�F�U�H�W�L�R�Q���I�R�U���V�X�F�K���V�X�S�S�O�H�P�H�Q�W�V���L�I���H�D�F�K���V�X�F�K���V�X�S�S�O�H�P�H�Q�W
�P�H�H�W�V���F�H�U�W�D�L�Q���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V��

�7�K�H���U�H�J�X�O�D�W�R�U�\���E�R�G�\���L�Q���W�K�H���8���6�����I�R�U���Y�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���E�L�R�O�R�J�L�F�V�����V�X�F�K���D�V���Y�D�F�F�L�Q�H�V�����L�V���W�K�H���8���6�����' �H�S�D�U�W�P�H�Q�W���R�I���$�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H�������8�6�' �$���������7�K�H���8�6�' �$�
�V���&�H�Q�W�H�U���I�R�U
�9�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���%�L�R�O�R�J�L�F�V���L�V���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���W�K�H���U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q���R�I���D�Q�L�P�D�O���K�H�D�O�W�K���Y�D�F�F�L�Q�H�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���L�P�P�X�Q�R�W�K�H�U�D�S�H�X�W�L�F�V�����0�D�U�N�H�W�L�Q�J���R�I���L�P�S�R�U�W�H�G���Y�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���E�L�R�O�R�J�L�F�D�O
�S�U�R�G�X�F�W�V���L�Q���W�K�H���8���6�����U�H�T�X�L�U�H�V���D���8���6�����9�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���%�L�R�O�R�J�L�F�D�O���3�U�R�G�X�F�W���3�H�U�P�L�W�����9�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���E�L�R�O�R�J�L�F�V���D�U�H���V�X�E�M�H�F�W���W�R���S�U�H���P�D�U�N�H�W���U�H�Y�L�H�Z���D�Q�G���P�X�V�W���E�H���V�K�R�Z�Q���W�R���E�H
�S�X�U�H�����V�D�I�H�����S�R�W�H�Q�W�����D�Q�G���H�I�I�L�F�D�F�L�R�X�V�����D�V���G�H�I�L�Q�H�G���X�Q�G�H�U���W�K�H���9�L�U�X�V���6�H�U�X�P���7�R�[�L�Q���$�F�W�����3�R�V�W���O�L�F�H�Q�V�L�Q�J���P�R�Q�L�W�R�U�L�Q�J���R�I���S�U�R�G�X�F�W�V���L�V���U�H�T�X�L�U�H�G�����5�H�S�R�U�W�V���R�I���S�U�R�G�X�F�W���T�X�D�O�L�W�\
�G�H�I�H�F�W�V�����D�G�Y�H�U�V�H���H�Y�H�Q�W�V�����R�U���X�Q�H�[�S�H�F�W�H�G���U�H�V�X�O�W�V���D�U�H���S�U�R�G�X�F�H�G���L�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���8�6�' �$���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V��

�7�K�H���P�D�L�Q���U�H�J�X�O�D�W�R�U�\���E�R�G�\���L�Q���W�K�H���8���6�����I�R�U���Y�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���S�H�V�W�L�F�L�G�H�V���L�V���W�K�H���(�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O���3�U�R�W�H�F�W�L�R�Q���$�J�H�Q�F�\�������(�3�$���������7�K�H���(�3�$�
�V���2�I�I�L�F�H���R�I���3�H�V�W�L�F�L�G�H���3�U�R�J�U�D�P�V���L�V
�U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���W�K�H���U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q���R�I���S�H�V�W�L�F�L�G�H���S�U�R�G�X�F�W�V���D�S�S�O�L�H�G���W�R���D�Q�L�P�D�O�V�����$�Q�L�P�D�O���K�H�D�O�W�K���S�H�V�W�L�F�L�G�H�V���D�U�H���V�X�E�M�H�F�W���W�R���S�U�H���P�D�U�N�H�W���U�H�Y�L�H�Z���D�Q�G���P�X�V�W���Q�R�W���F�D�X�V�H
���X�Q�U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H���D�G�Y�H�U�V�H���H�I�I�H�F�W�V���W�R���P�D�Q���R�U���W�K�H���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�����D�V���V�W�D�W�H�G���L�Q���W�K�H���)�H�G�H�U�D�O���,�Q�V�H�F�W�L�F�L�G�H�����)�X�Q�J�L�F�L�G�H�����D�Q�G���5�R�G�H�Q�W�L�F�L�G�H���$�F�W�����: �L�W�K�L�Q���W�K�H���8���6�������S�H�V�W�L�F�L�G�H
�S�U�R�G�X�F�W�V���W�K�D�W���D�U�H���D�S�S�U�R�Y�H�G���E�\���W�K�H���(�3�$���P�X�V�W���D�O�V�R���E�H���D�S�S�U�R�Y�H�G���E�\���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���V�W�D�W�H���S�H�V�W�L�F�L�G�H���D�X�W�K�R�U�L�W�L�H�V���E�H�I�R�U�H���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���L�Q���W�K�D�W���V�W�D�W�H�����3�R�V�W���D�S�S�U�R�Y�D�O
�P�R�Q�L�W�R�U�L�Q�J���R�I���S�U�R�G�X�F�W�V���L�V���U�H�T�X�L�U�H�G�����Z�L�W�K���U�H�S�R�U�W�V���S�U�R�Y�L�G�H�G���W�R���W�K�H���(�3�$���D�Q�G���V�R�P�H���V�W�D�W�H���U�H�J�X�O�D�W�R�U�\���D�J�H�Q�F�L�H�V��

�8�Q�G�H�U���W�K�H���&�R�Q�W�U�R�O�O�H�G���6�X�E�V�W�D�Q�F�H�V���$�F�W�����G�L�V�W�U�L�E�X�W�R�U�V���R�I���F�R�Q�W�U�R�O�O�H�G���V�X�E�V�W�D�Q�F�H�V���D�U�H���U�H�T�X�L�U�H�G���W�R���R�E�W�D�L�Q���D�Q�G���U�H�Q�H�Z���D�Q�Q�X�D�O�O�\���U�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q�V���I�R�U���W�K�H�L�U���I�D�F�L�O�L�W�L�H�V���I�U�R�P���W�K�H
�' �(�$�����' �L�V�W�U�L�E�X�W�R�U�V���D�U�H���D�O�V�R���V�X�E�M�H�F�W���W�R���R�W�K�H�U���V�W�D�W�X�W�R�U�\���D�Q�G���U�H�J�X�O�D�W�R�U�\���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���U�H�O�D�W�L�Q�J���W�R���W�K�H���V�W�R�U�D�J�H�����V�D�O�H�����P�D�U�N�H�W�L�Q�J�����K�D�Q�G�O�L�Q�J�����D�Q�G���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���R�I���V�X�F�K
�G�U�X�J�V�����L�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���W�K�H���&�R�Q�W�U�R�O�O�H�G���6�X�E�V�W�D�Q�F�H�V���$�F�W���D�Q�G���L�W�V���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�L�Q�J���U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V�����D�Q�G���W�K�H�V�H���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���K�D�Y�H���E�H�H�Q���V�X�E�M�H�F�W���W�R���K�H�L�J�K�W�H�Q�H�G
�H�Q�I�R�U�F�H�P�H�Q�W���D�F�W�L�Y�L�W�\���L�Q���U�H�F�H�Q�W���W�L�P�H�V�����' �L�V�W�U�L�E�X�W�R�U�V���D�U�H���V�X�E�M�H�F�W���W�R���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���E�\���W�K�H���' �(�$��

�$�G�Y�H�U�W�L�V�L�Q�J���D�Q�G���S�U�R�P�R�W�L�R�Q���R�I���D�Q�L�P�D�O���K�H�D�O�W�K���S�U�R�G�X�F�W�V���W�K�D�W���D�U�H���Q�R�W���V�X�E�M�H�F�W���W�R���D�S�S�U�R�Y�D�O���E�\���W�K�H���&�9�0���P�D�\���E�H���F�K�D�O�O�H�Q�J�H�G���E�\���W�K�H���)�H�G�H�U�D�O���7�U�D�G�H���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q
�����)�7�&���������D�V���Z�H�O�O���D�V���E�\���V�W�D�W�H���D�W�W�R�U�Q�H�\�V���J�H�Q�H�U�D�O���D�Q�G���E�\���F�R�Q�V�X�P�H�U�V���X�Q�G�H�U���V�W�D�W�H���F�R�Q�V�X�P�H�U���S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q���O�D�Z�V�����7�K�H���)�7�&���U�H�J�X�O�D�W�H�V���D�G�Y�H�U�W�L�V�L�Q�J���S�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���L�W�V���D�X�W�K�R�U�L�W�\
�W�R���S�U�H�Y�H�Q�W�����X�Q�I�D�L�U���R�U���G�H�F�H�S�W�L�Y�H���D�F�W�V���R�U���S�U�D�F�W�L�F�H�V���L�Q���R�U���D�I�I�H�F�W�L�Q�J���F�R�P�P�H�U�F�H�����X�Q�G�H�U���W�K�H���)�H�G�H�U�D�O���7�U�D�G�H���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q���$�F�W�����7�K�H���)�7�&���Z�L�O�O���I�L�Q�G���D�Q���D�G�Y�H�U�W�L�V�H�P�H�Q�W���W�R
�E�H���G�H�F�H�S�W�L�Y�H���L�I���L�W���F�R�Q�W�D�L�Q�V���D���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q���R�U���R�P�L�V�V�L�R�Q���R�I���I�D�F�W���W�K�D�W���L�V���O�L�N�H�O�\���W�R���P�L�V�O�H�D�G���F�R�Q�V�X�P�H�U�V���D�F�W�L�Q�J���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�\���X�Q�G�H�U���W�K�H���F�L�U�F�X�P�V�W�D�Q�F�H�V�����D�Q�G���W�K�H
�U�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q���R�U���R�P�L�V�V�L�R�Q���L�V���P�D�W�H�U�L�D�O���D�Q�G���L�I���W�K�H���D�G�Y�H�U�W�L�V�H�U���G�R�H�V���Q�R�W���S�R�V�V�H�V�V���D�Q�G���U�H�O�\���X�S�R�Q���D���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H���E�D�V�L�V�����V�X�F�K���D�V���F�R�P�S�H�W�H�Q�W���D�Q�G���U�H�O�L�D�E�O�H���H�Y�L�G�H�Q�F�H��
�V�X�E�V�W�D�Q�W�L�D�W�L�Q�J���W�K�H���F�O�D�L�P�����7�K�H���)�7�&���P�D�\���D�W�W�D�F�N���X�Q�I�D�L�U���R�U���G�H�F�H�S�W�L�Y�H���D�G�Y�H�U�W�L�V�L�Q�J���S�U�D�F�W�L�F�H�V���W�K�U�R�X�J�K���H�L�W�K�H�U���D�Q���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���D�G�M�X�G�L�F�D�W�L�R�Q���R�U���M�X�G�L�F�L�D�O���H�Q�I�R�U�F�H�P�H�Q�W
�D�F�W�L�R�Q�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���S�U�H�O�L�P�L�Q�D�U�\���R�U���S�H�U�P�D�Q�H�Q�W���L�Q�M�X�Q�F�W�L�R�Q�����7�K�H���)�7�&���P�D�\���D�O�V�R���V�H�H�N���F�R�Q�V�X�P�H�U���U�H�G�U�H�V�V���I�U�R�P���W�K�H���D�G�Y�H�U�W�L�V�H�U���L�Q���L�Q�V�W�D�Q�F�H�V���R�I���G�L�V�K�R�Q�H�V�W���R�U���I�U�D�X�G�X�O�H�Q�W
�F�R�Q�G�X�F�W��

�6�W�D�W�H�V���P�D�\���U�H�T�X�L�U�H���U�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���R�I���D�Q�L�P�D�O���G�U�X�J���G�L�V�W�U�L�E�X�W�R�U�V���D�Q�G���Z�K�R�O�H�V�D�O�H�U�V�����$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���P�D�\���D�S�S�O�\���Z�K�H�Q���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W���L�V���D�O�V�R���D���F�R�Q�W�U�R�O�O�H�G
�V�X�E�V�W�D�Q�F�H�����6�W�D�W�H�V���Z�R�U�N���F�O�R�V�H�O�\���Z�L�W�K���W�K�H���$�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q���R�I���$�P�H�U�L�F�D�Q���)�H�H�G���&�R�Q�W�U�R�O���2�I�I�L�F�L�D�O�V�������$�$�)�&�2�������L�Q���W�K�H�L�U���U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q���R�I���D�Q�L�P�D�O���I�R�R�G�����7�K�H���$�$�)�&�2�
�V���D�Q�Q�X�D�O
�2�I�I�L�F�L�D�O���3�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�����F�R�Q�W�D�L�Q�V���P�R�G�H�O���D�Q�L�P�D�O���D�Q�G���S�H�W���I�R�R�G���O�D�E�H�O�L�Q�J���U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V���W�K�D�W���V�W�D�W�H�V���P�D�\���D�G�R�S�W�����7�K�H���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q���L�V���W�U�H�D�W�H�G���G�H�I�H�U�H�Q�W�L�D�O�O�\���E�\���W�K�H���I�H�G�H�U�D�O���D�Q�G
�V�W�D�W�H���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���D�J�H�Q�F�L�H�V���W�K�D�W���U�H�J�X�O�D�W�H���D�Q�L�P�D�O

����



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V

�I�R�R�G�����0�D�Q�\���V�W�D�W�H�V���U�H�T�X�L�U�H���U�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���R�U���O�L�F�H�Q�V�L�Q�J���R�I���D�Q�L�P�D�O���I�R�R�G���G�L�V�W�U�L�E�X�W�R�U�V�����6�W�D�W�H�V���P�D�\���D�O�V�R���U�H�Y�L�H�Z���D�Q�G���D�S�S�U�R�Y�H���D�Q�L�P�D�O���I�R�R�G���O�D�E�H�O�V���S�U�L�R�U���W�R���V�D�O�H���R�I���W�K�H
�S�U�R�G�X�F�W���L�Q���W�K�H�L�U���V�W�D�W�H��

�(�X�U�R�S�H�D�Q���8�Q�L�R�Q

�9�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���P�H�G�L�F�L�Q�H�V�����Z�K�L�F�K���L�Q�F�O�X�G�H�V���E�R�W�K���S�U�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���D�Q�G���R�Y�H�U���W�K�H���F�R�X�Q�W�H�U���S�U�R�G�X�F�W�V�����P�X�V�W���R�E�W�D�L�Q���D���P�D�U�N�H�W�L�Q�J���D�X�W�K�R�U�L�]�D�W�L�R�Q�������0�$�������E�H�I�R�U�H���W�K�H�\���F�D�Q���E�H
�L�P�S�R�U�W�H�G�����P�D�U�N�H�W�H�G�����D�Q�G���V�R�O�G���L�Q���D�Q�\���(�X�U�R�S�H�D�Q���8�Q�L�R�Q�������(�8�������P�H�P�E�H�U���V�W�D�W�H�����,�Q���E�U�R�D�G���W�H�U�P�V�����W�K�H�U�H���D�U�H���I�R�X�U���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���U�R�X�W�H�V���I�R�U���R�E�W�D�L�Q�L�Q�J���0�$�V�����L�����D���F�H�Q�W�U�D�O�L�]�H�G
�(�8���Z�L�G�H���D�X�W�K�R�U�L�]�D�W�L�R�Q���S�U�R�F�H�G�X�U�H�������L�L�����Q�D�W�L�R�Q�D�O���D�X�W�K�R�U�L�]�D�W�L�R�Q���S�U�R�F�H�G�X�U�H�V���I�R�U���H�D�F�K���P�H�P�E�H�U���V�W�D�W�H�������L�L�L�����D���P�X�W�X�D�O���U�H�F�R�J�Q�L�W�L�R�Q���S�U�R�F�H�G�X�U�H���L�Q�Y�R�O�Y�L�Q�J���D�W���O�H�D�V�W���W�Z�R
�P�H�P�E�H�U���V�W�D�W�H�V�����D�Q�G�����L�Y�����W�K�H���G�H�F�H�Q�W�U�D�O�L�]�H�G���S�U�R�F�H�G�X�U�H��

�7�K�H���F�H�Q�W�U�D�O�L�]�H�G���D�X�W�K�R�U�L�]�D�W�L�R�Q���U�R�X�W�H���L�V���X�V�H�G���W�R���R�E�W�D�L�Q���0�$�V���I�R�U���P�D�U�N�H�W�L�Q�J���D�Q�G���V�D�O�H���R�I���Y�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���P�H�G�L�F�L�Q�H�V���W�K�U�R�X�J�K�R�X�W���D�O�O���W�K�H���(�8���P�H�P�E�H�U���V�W�D�W�H�V���D�V���Z�H�O�O���D�V���W�K�R�V�H
�F�R�X�Q�W�U�L�H�V���L�Q���W�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���)�U�H�H���7�U�D�G�H���$�U�H�D�����W�K�H�����(�)�7�$���������7�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���0�H�G�L�F�L�Q�H�V���$�J�H�Q�F�\�����W�K�H�����(�0�$�������O�R�F�D�W�H�G���L�Q���/ �R�Q�G�R�Q���L�V���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���D�V�V�H�V�V�L�Q�J
�D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���P�D�G�H���X�Q�G�H�U���W�K�H���F�H�Q�W�U�D�O�L�]�H�G���U�R�X�W�H�����7�K�H���D�J�H�Q�F�\���L�V���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���W�K�H���V�F�L�H�Q�W�L�I�L�F���H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���R�I���P�H�G�L�F�L�Q�H�V���G�H�Y�H�O�R�S�H�G���E�\���S�K�D�U�P�D�F�H�X�W�L�F�D�O���F�R�P�S�D�Q�L�H�V
�I�R�U���X�V�H���L�Q���W�K�H���(�8�����7�K�H���D�J�H�Q�F�\���K�D�V���D���V�S�H�F�L�D�O�L�]�H�G���Y�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���U�H�Y�L�H�Z���V�H�F�W�L�R�Q���G�L�V�W�L�Q�F�W���I�U�R�P���W�K�H���K�X�P�D�Q���P�H�G�L�F�D�O���U�H�Y�L�H�Z���V�H�F�W�L�R�Q�����7�K�H���&�R�P�P�L�W�W�H�H���I�R�U���9�H�W�H�U�L�Q�D�U�\
�0�H�G�L�F�L�Q�D�O���3�U�R�G�X�F�W�V���L�V���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���V�F�L�H�Q�W�L�I�L�F���U�H�Y�L�H�Z���R�I���W�K�H���V�X�E�P�L�V�V�L�R�Q�V���I�R�U���S�K�D�U�P�D�F�H�X�W�L�F�D�O�V���D�Q�G���Y�D�F�F�L�Q�H�V�����7�K�H���(�0�$���P�D�N�H�V���W�K�H���I�L�Q�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���R�Q���W�K�H
�D�S�S�U�R�Y�D�O���R�I���S�U�R�G�X�F�W�V�����2�Q�F�H���J�U�D�Q�W�H�G���E�\���W�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�����W�K�H�����(�&�������D���F�H�Q�W�U�D�O�L�]�H�G���P�D�U�N�H�W�L�Q�J���D�X�W�K�R�U�L�]�D�W�L�R�Q���L�V���Y�D�O�L�G���L�Q���D�O�O���(�8���P�H�P�E�H�U���V�W�D�W�H�V���D�Q�G���(�)�7�$
�V�W�D�W�H�V�����$���V�H�U�L�H�V���R�I���5�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V�����' �L�U�H�F�W�L�Y�H�V�����*�X�L�G�H�O�L�Q�H�V�����D�Q�G���(�8���3�K�D�U�P�D�F�R�S�H�L�D���0�R�Q�R�J�U�D�S�K�V���S�U�R�Y�L�G�H���W�K�H���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���I�R�U���D�S�S�U�R�Y�D�O���L�Q���W�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���8�Q�L�R�Q�����,�Q
�J�H�Q�H�U�D�O�����W�K�H�V�H���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���D�U�H���O�L�N�H���W�K�R�V�H���L�Q���W�K�H���8���6�������U�H�T�X�L�U�L�Q�J���G�H�P�R�Q�V�W�U�D�W�H�G���H�Y�L�G�H�Q�F�H���R�I���S�X�U�L�W�\�����V�D�I�H�W�\�����H�I�I�L�F�D�F�\�����D�Q�G���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�F�\���R�I���P�D�Q�X�I�D�F�W�X�U�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V�H�V��
�7�K�H���(�0�$���Z�R�U�N�V���F�O�R�V�H�O�\���Z�L�W�K���W�K�H���F�R�P�S�H�W�H�Q�W���D�X�W�K�R�U�L�W�L�H�V���R�I���H�D�F�K���P�H�P�E�H�U���V�W�D�W�H���L�Q���W�K�H���U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q���R�I���Y�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���P�H�G�L�F�L�Q�H�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���Z�L�W�K���U�H�V�S�H�F�W���W�R
�S�K�D�U�P�D�F�R�Y�L�J�L�O�D�Q�F�H���D�Q�G���W�H�V�W�L�Q�J���I�R�U���U�H�V�L�G�X�H�V���R�I���Y�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���P�H�G�L�F�L�Q�H�V���R�U���L�O�O�H�J�D�O���V�X�E�V�W�D�Q�F�H�V���L�Q���D�Q�L�P�D�O�V���D�Q�G���D�Q�L�P�D�O���S�U�R�G�X�F�W�V��

�9�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���P�H�G�L�F�L�Q�H�V���F�D�Q���D�O�V�R���E�H���D�X�W�K�R�U�L�]�H�G���R�Q���D���Q�D�W�L�R�Q�D�O���O�H�Y�H�O���W�K�U�R�X�J�K���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���W�R���W�K�H���U�H�O�H�Y�D�Q�W���P�H�P�E�H�U���V�W�D�W�H�
�V���F�R�P�S�H�W�H�Q�W���D�X�W�K�R�U�L�W�\�����,�I���D���S�U�R�G�X�F�W���D�O�U�H�D�G�\
�K�D�V���E�H�H�Q���D�X�W�K�R�U�L�]�H�G���L�Q���D�W���O�H�D�V�W���R�Q�H���(�8���P�H�P�E�H�U���V�W�D�W�H�����W�K�H�Q���W�K�H���P�X�W�X�D�O���U�H�F�R�J�Q�L�W�L�R�Q���S�U�R�F�H�G�X�U�H���F�D�Q���E�H���X�V�H�G���W�R���J�D�L�Q���D�S�S�U�R�Y�D�O���L�Q���R�W�K�H�U���P�H�P�E�H�U���V�W�D�W�H�V�����)�L�Q�D�O�O�\�����W�K�H
�G�H�F�H�Q�W�U�D�O�L�]�H�G���S�U�R�F�H�G�X�U�H���P�D�\���E�H���X�V�H�G���L�I���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W���L�V���Q�R�W���D�X�W�K�R�U�L�]�H�G���L�Q���D�Q�\���P�H�P�E�H�U���V�W�D�W�H���D�Q�G���W�K�H���D�S�S�O�L�F�D�Q�W���Z�R�X�O�G���O�L�N�H���D�X�W�K�R�U�L�]�D�W�L�R�Q���L�Q���V�H�Y�H�U�D�O���R�U���D�O�O���P�H�P�E�H�U
�V�W�D�W�H�V�����7�K�L�V���P�D�\���R�F�F�X�U���Z�K�H�U�H���W�K�H���F�H�Q�W�U�D�O�L�]�H�G���S�U�R�F�H�G�X�U�H���L�V���Q�R�W���P�D�Q�G�D�W�R�U�\�����W�K�H���S�U�R�G�X�F�W���L�V���Q�R�W���H�O�L�J�L�E�O�H���I�R�U���W�K�H���F�H�Q�W�U�D�O�L�]�H�G���S�U�R�F�H�G�X�U�H���R�U���Z�K�H�U�H���W�K�H���D�S�S�O�L�F�D�Q�W���G�R�H�V
�Q�R�W���Z�L�V�K���W�R���X�V�H���W�K�H���F�H�Q�W�U�D�O�L�]�H�G���S�U�R�F�H�G�X�U�H��

�7�K�H���(�&���P�X�V�W���D�X�W�K�R�U�L�]�H���D�Q�L�P�D�O���I�H�H�G���D�G�G�L�W�L�Y�H�V�����7�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���)�R�R�G���6�D�I�H�W�\���$�X�W�K�R�U�L�W�\�����W�K�H�����(�)�6�$�������D�V�V�H�V�V�H�V���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���R�Q���E�H�K�D�O�I���R�I���W�K�H���(�&�����7�K�H���(�)�6�$���Z�L�O�O
�D�Q�D�O�\�]�H���D���V�D�P�S�O�H���R�I���W�K�H���I�H�H�G���D�G�G�L�W�L�Y�H���D�Q�G���S�U�R�Y�L�G�H���D�Q���R�S�L�Q�L�R�Q���Z�L�W�K�L�Q���V�L�[���P�R�Q�W�K�V���R�I���U�H�F�H�L�Y�L�Q�J���W�K�H���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�����7�K�H���(�&���Z�L�O�O���G�H�F�L�G�H���Z�K�H�W�K�H�U���W�R���J�U�D�Q�W���R�U���G�H�Q�\���D�Q
�D�X�W�K�R�U�L�]�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���D�G�G�L�W�L�Y�H���E�D�V�H�G���X�S�R�Q���W�K�L�V���R�S�L�Q�L�R�Q�����: �K�H�Q���D�X�W�K�R�U�L�]�H�G�����D�O�O���F�R�P�S�D�Q�L�H�V���F�D�Q�����V�X�E�M�H�F�W���W�R���D�Q�\���U�H�O�H�Y�D�Q�W���W�K�L�U�G���S�D�U�W�\���L�Q�W�H�O�O�H�F�W�X�D�O���S�U�R�S�H�U�W�\���U�L�J�K�W�V��
�X�V�X�D�O�O�\���E�H�Q�H�I�L�W���I�U�R�P���W�K�H���D�X�W�K�R�U�L�]�D�W�L�R�Q��

�$�Q���(�8���U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q���R�Q���D�Q�L�P�D�O���P�H�G�L�F�L�Q�H�V�����Z�K�L�F�K���E�H�F�D�P�H���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���L�Q���1�R�Y�H�P�E�H�U���������������U�H�O�D�W�H�V���W�R���W�K�H���D�G�Y�H�U�W�L�V�L�Q�J���R�I���Y�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���S�U�R�G�X�F�W�V�����L�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q���W�R���Y�D�U�L�R�X�V
�U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q���W�K�D�W���D�S�S�O�L�H�V���L�Q���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���(�8���P�H�P�E�H�U���V�W�D�W�H�V�����+�H�D�O�W�K���F�O�D�L�P�V���R�Q���D�Q�L�P�D�O���S�H�W���I�R�R�G���P�X�V�W���Q�R�W���E�H���P�L�V�O�H�D�G�L�Q�J���D�Q�G���F�O�D�L�P�V���W�K�D�W���D���I�R�R�G���I�X�O�I�L�O�O�V���D���Q�X�W�U�L�W�L�R�Q�D�O
�Q�H�H�G���P�X�V�W���E�H���L�Q���O�L�Q�H���Z�L�W�K���W�K�H���O�L�V�W���R�I���S�H�U�P�L�W�W�H�G���F�O�D�L�P�V���W�K�D�W���L�V���S�X�E�O�L�V�K�H�G���L�Q���D�Q���(�8���G�L�U�H�F�W�L�Y�H��

�8�Q�L�W�H�G���. �L�Q�J�G�R�P

�7�K�H���9�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���0�H�G�L�F�L�Q�H�V���' �L�U�H�F�W�R�U�D�W�H�����W�K�H�����9�0�' �������L�V���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���. �L�Q�J�G�R�P�
�V���F�R�P�S�H�W�H�Q�W���Q�D�W�L�R�Q�D�O���D�X�W�K�R�U�L�W�\���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���R�Y�H�U�V�H�H�L�Q�J���W�K�H���U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q���R�I
�Y�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���P�H�G�L�F�L�Q�H�V���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���. �L�Q�J�G�R�P�������8���. �����������8���. �����Q�D�W�L�R�Q�D�O���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���I�R�O�O�R�Z���D�Q���D�S�S�U�R�D�F�K���O�L�N�H���F�H�Q�W�U�D�O�L�]�H�G���(�8���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�����7�K�H���9�0�' ���L�V���D�O�V�R
�U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���S�R�V�W���P�D�U�N�H�W���V�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H���D�Q�G���D�G�Y�H�U�V�H���H�Y�H�Q�W���U�H�S�R�U�W�L�Q�J��

�$�X�V�W�U�D�O�L�D

�7�K�H���$�X�V�W�U�D�O�L�D�Q���3�H�V�W�L�F�L�G�H�V���D�Q�G���9�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���0�H�G�L�F�L�Q�H�V���$�X�W�K�R�U�L�W�\�����W�K�H�����$�3�9�0�$�������L�V���D�Q���$�X�V�W�U�D�O�L�D�Q���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���V�W�D�W�X�W�R�U�\���D�X�W�K�R�U�L�W�\���H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G���W�R���F�H�Q�W�U�D�O�L�]�H���W�K�H
�U�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���R�I���D�O�O���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O���D�Q�G���Y�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���S�U�R�G�X�F�W�V���L�Q���W�K�H���$�X�V�W�U�D�O�L�D�Q���P�D�U�N�H�W�S�O�D�F�H�����3�U�H�Y�L�R�X�V�O�\���H�D�F�K���V�W�D�W�H���D�Q�G���W�H�U�U�L�W�R�U�\���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���K�D�G���L�W�V���R�Z�Q���V�\�V�W�H�P���R�I
�U�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q�����7�K�H���S�U�L�P�D�U�\���O�H�J�L�V�O�D�W�L�R�Q���J�R�Y�H�U�Q�L�Q�J���W�K�H���$�3�9�0�$�
�V���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���L�V���W�K�H���$�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O���D�Q�G���9�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���&�K�H�P�L�F�D�O�V���&�R�G�H�����R�U���W�K�H���$�J�9�H�W���&�R�G�H�����7�K�H���$�J�9�H�W
�&�R�G�H���L�V���L�Q���W�X�U�Q���J�L�Y�H�Q���I�R�U�F�H���R�I���O�D�Z���S�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���W�K�H���$�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O���D�Q�G���9�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���&�K�H�P�L�F�D�O�V���&�R�G�H���$�F�W���������������&�W�K����

�7�K�H���$�3�9�0�$���D�V�V�H�V�V�H�V���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���I�U�R�P���F�R�P�S�D�Q�L�H�V���D�Q�G���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�V���V�H�H�N�L�Q�J���U�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���V�R���W�K�H�\���F�D�Q���L�P�S�R�U�W�����S�U�R�P�R�W�H�����D�Q�G���V�X�S�S�O�\���W�K�H�L�U���S�U�R�G�X�F�W�V���W�R���W�K�H
�P�D�U�N�H�W�S�O�D�F�H�����D�Q�G���X�Q�G�H�U���W�K�H���$�J�9�H�W���&�R�G�H���W�K�H���$�3�9�0�$���P�X�V�W���E�H���V�D�W�L�V�I�L�H�G���W�K�D�W���D�Q�\���D�F�W�L�Y�H���F�R�Q�V�W�L�W�X�H�Q�W�V���R�U

����



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V

�F�K�H�P�L�F�D�O���S�U�R�G�X�F�W�V���Z�L�O�O���Q�R�W���K�D�Y�H���D���K�D�U�P�I�X�O���H�I�I�H�F�W���R�Q���K�X�P�D�Q���K�H�D�O�W�K�����W�K�H���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�����R�F�F�X�S�D�W�L�R�Q�D�O���K�H�D�O�W�K���D�Q�G���V�D�I�H�W�\���R�U���W�U�D�G�H�����D�Q�G���W�K�D�W���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W���L�V���H�I�I�H�F�W�L�Y�H
�I�R�U���L�W�V���L�Q�W�H�Q�G�H�G���X�V�H�����$�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���X�Q�G�H�U�J�R���U�L�J�R�U�R�X�V���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W���X�V�L�Q�J���W�K�H���H�[�S�H�U�W�L�V�H���R�I���W�K�H���$�3�9�0�$�
�V���V�F�L�H�Q�W�L�I�L�F���V�W�D�I�I���D�Q�G���G�U�D�Z�L�Q�J���R�Q���W�K�H���W�H�F�K�Q�L�F�D�O���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���R�I
�R�W�K�H�U���U�H�O�H�Y�D�Q�W���V�F�L�H�Q�W�L�I�L�F���R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q�V�����F�R�P�P�R�Q�Z�H�D�O�W�K���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W�V�����D�Q�G���V�W�D�W�H���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H���G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W�V�����/ �D�E�H�O�L�Q�J���V�W�D�Q�G�D�U�G�V���D�S�S�O�\���D�Q�G���S�U�H���D�S�S�U�R�Y�D�O
�L�V���U�H�T�X�L�U�H�G���E�\���W�K�H���$�3�9�0�$���I�R�U���Y�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���F�K�H�P�L�F�D�O���S�U�R�G�X�F�W�V�����,�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�����D�O�O���D�G�Y�H�U�W�L�V�L�Q�J���D�Q�G���S�U�R�P�R�W�L�R�Q���R�I���S�U�R�G�X�F�W�V���L�V���V�X�E�M�H�F�W���W�R���W�K�H���$�X�V�W�U�D�O�L�D�Q���&�R�Q�V�X�P�H�U
�/�D�Z�����Z�K�L�F�K�����O�L�N�H���W�K�H���8���6�����D�Q�G���(�X�U�R�S�H�D�Q���8�Q�L�R�Q�����H�P�S�K�D�V�L�]�H�V���D�F�F�X�U�D�F�\���D�Q�G���W�U�D�Q�V�S�D�U�H�Q�F�\���L�Q���D�G�Y�H�U�W�L�V�L�Q�J���D�Q�G���S�U�R�K�L�E�L�W�V���D�Q�\���P�L�V�O�H�D�G�L�Q�J���R�U���G�H�F�H�S�W�L�Y�H���F�R�Q�G�X�F�W��

�,�I���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W���Z�R�U�N�V���D�V���L�Q�W�H�Q�G�H�G���D�Q�G���W�K�H���V�F�L�H�Q�W�L�I�L�F���G�D�W�D���F�R�Q�I�L�U�P�V���W�K�D�W���Z�K�H�Q���X�V�H�G���D�V���G�L�U�H�F�W�H�G���R�Q���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W���O�D�E�H�O���L�W���Z�L�O�O���K�D�Y�H���Q�R���K�D�U�P�I�X�O���R�U���X�Q�L�Q�W�H�Q�G�H�G���H�I�I�H�F�W�V
�R�Q���S�H�R�S�O�H�����D�Q�L�P�D�O�V�����W�K�H���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�����R�U���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���W�U�D�G�H�����W�K�H���$�3�9�0�$���Z�L�O�O���U�H�J�L�V�W�H�U���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W�����$�V���Z�H�O�O���D�V���U�H�J�L�V�W�H�U�L�Q�J���Q�H�Z���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O���D�Q�G���Y�H�W�H�U�L�Q�D�U�\
�S�U�R�G�X�F�W�V�����W�K�H���$�3�9�0�$���U�H�Y�L�H�Z�V���R�O�G�H�U���S�U�R�G�X�F�W�V���W�K�D�W���K�D�Y�H���E�H�H�Q���R�Q���W�K�H���P�D�U�N�H�W���I�R�U���D���V�X�E�V�W�D�Q�W�L�D�O���S�H�U�L�R�G���W�R���H�Q�V�X�U�H���W�K�H�\���D�U�H���V�W�L�O�O���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���D�Q�G���V�D�I�H���W�R���X�V�H�����7�K�H
�$�3�9�0�$���D�O�V�R���U�H�Y�L�H�Z�V���U�H�J�L�V�W�H�U�H�G���S�U�R�G�X�F�W�V���Z�K�H�Q���F�R�Q�F�H�U�Q�V���D�U�H���U�D�L�V�H�G���D�E�R�X�W���W�K�H�L�U���V�D�I�H�W�\���D�Q�G���H�I�I�H�F�W�L�Y�H�Q�H�V�V�����7�K�H���U�H�Y�L�H�Z���R�I���D���S�U�R�G�X�F�W���P�D�\���U�H�V�X�O�W���L�Q���F�R�Q�I�L�U�P�D�W�L�R�Q
�R�I���L�W�V���U�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���R�U���F�R�Q�W�L�Q�X�L�Q�J���U�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���Z�L�W�K���V�R�P�H���F�K�D�Q�J�H�V���W�R���W�K�H���Z�D�\���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W���F�D�Q���E�H���X�V�H�G�����,�Q���V�R�P�H���F�D�V�H�V�����W�K�H���U�H�Y�L�H�Z���P�D�\���U�H�V�X�O�W���L�Q���W�K�H���U�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���R�I
�D���S�U�R�G�X�F�W���E�H�L�Q�J���F�D�Q�F�H�O�O�H�G���D�Q�G���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W���W�D�N�H�Q���R�I�I���W�K�H���P�D�U�N�H�W�����7�K�H���$�3�9�0�$���K�D�V���W�K�H���S�R�Z�H�U���W�R���R�U�G�H�U���F�R�P�S�X�O�V�R�U�\���S�U�R�G�X�F�W���U�H�F�D�O�O�V���D�Q�G���H�Q�I�R�U�F�H�P�H�Q�W���S�R�Z�H�U�V���W�R
�H�Q�V�X�U�H���F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H���Z�L�W�K���W�K�H���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���$�J�9�H�W���&�R�G�H��

�1�H�Z���=�H�D�O�D�Q�G

�$�O�O���Y�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���P�H�G�L�F�L�Q�H�V�����D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O���F�K�H�P�L�F�D�O�V���D�Q�G���Y�H�U�W�H�E�U�D�W�H���W�R�[�L�F���D�J�H�Q�W�V���L�P�S�R�U�W�H�G���L�Q�W�R���1�H�Z���=�H�D�O�D�Q�G���P�X�V�W���E�H���D�X�W�K�R�U�L�]�H�G���X�Q�G�H�U���W�K�H���$�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O
�&�R�P�S�R�X�Q�G�V���D�Q�G���9�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���0�H�G�L�F�L�Q�H�V�����W�K�H�����$�&�9�0�������$�F�W���D�Q�G���U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V�����7�K�H���1�H�Z���=�H�D�O�D�Q�G���0�L�Q�L�V�W�U�\���I�R�U���3�U�L�P�D�U�\���,�Q�G�X�V�W�U�L�H�V���P�D�L�Q�W�D�L�Q�V���D�Q���$�&�9�0���5�H�J�L�V�W�H�U
�R�I���S�U�R�G�X�F�W�V���W�K�D�W���K�D�Y�H���E�H�H�Q���D�V�V�H�V�V�H�G���W�R���W�K�H���$�&�9�0���$�F�W���U�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���D�Q�G���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���I�R�U���U�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q�����&�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���P�D�\���E�H
�D�S�S�O�L�H�G���W�R���V�X�F�K���U�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q�����7�K�H���1�H�Z���=�H�D�O�D�Q�G���(�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O���3�U�R�W�H�F�W�L�R�Q���$�X�W�K�R�U�L�W�\�����W�K�H�����1�=���(�3�$�������U�H�J�X�O�D�W�H�V���W�K�H���V�X�S�S�O�\���D�Q�G���X�V�H���R�I���K�D�]�D�U�G�R�X�V���V�X�E�V�W�D�Q�F�H�V�����7�K�H
�1�=���(�3�$���R�S�H�U�D�W�H�V���Y�D�U�L�R�X�V���K�D�]�D�U�G�R�X�V���V�X�E�V�W�D�Q�F�H�V���G�D�W�D�E�D�V�H�V���Z�K�L�F�K���F�D�Q���E�H���V�H�D�U�F�K�H�G���W�R���G�H�W�H�U�P�L�Q�H���Z�K�D�W���F�R�Q�W�U�R�O�V���K�D�Y�H���E�H�H�Q���S�O�D�F�H�G���R�Q���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U���V�X�E�V�W�D�Q�F�H�V��
�9�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���P�H�G�L�F�L�Q�H�V���W�K�D�W���D�U�H���K�D�]�D�U�G�R�X�V���V�X�E�V�W�D�Q�F�H�V���U�H�T�X�L�U�H���D�S�S�U�R�Y�D�O���X�Q�G�H�U���W�K�H���+�D�]�D�U�G�R�X�V���6�X�E�V�W�D�Q�F�H�V���D�Q�G���1�H�Z���2�U�J�D�Q�L�V�P�V���$�F�W���E�H�I�R�U�H���W�K�H�\���F�D�Q���E�H���L�P�S�R�U�W�H�G���R�U
�P�D�Q�X�I�D�F�W�X�U�H�G���L�Q���1�H�Z���=�H�D�O�D�Q�G�����$�Q�L�P�D�O���Q�X�W�U�L�W�L�R�Q�D�O���D�Q�G���D�Q�L�P�D�O���F�D�U�H���S�U�R�G�X�F�W�V���D�U�H���F�R�Y�H�U�H�G���E�\���D���J�U�R�X�S���V�W�D�Q�G�D�U�G���D�S�S�U�R�Y�D�O��

�5�H�V�W���R�I���Z�R�U�O�G

�&�R�X�Q�W�U�\���V�S�H�F�L�I�L�F���O�D�Z�V���K�D�Y�H���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���W�K�D�W���L�Q�F�O�X�G�H���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���I�R�U���O�L�F�H�Q�V�L�Q�J�����U�H�J�X�O�D�W�R�U�\���D�S�S�U�R�Y�D�O�V�����F�H�U�W�D�L�Q���O�D�E�H�O�L�Q�J�����V�D�I�H�W�\�����H�I�I�L�F�D�F�\�����D�Q�G���P�D�Q�X�I�D�F�W�X�U�H�U�V�

�T�X�D�O�L�W�\���F�R�Q�W�U�R�O���S�U�R�F�H�G�X�U�H�V�����W�R���D�V�V�X�U�H���W�K�H���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�F�\���R�I���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W�V�������D�V���Z�H�O�O���D�V���F�R�P�S�D�Q�\���U�H�F�R�U�G�V���D�Q�G���U�H�S�R�U�W�V�����0�D�Q�\���R�W�K�H�U���F�R�X�Q�W�U�L�H�V�
���U�H�J�X�O�D�W�R�U�\���D�J�H�Q�F�L�H�V���Z�L�O�O
�J�H�Q�H�U�D�O�O�\���U�H�I�H�U���W�R���W�K�H���)�' �$�����W�K�H���8�6�' �$�����(�X�U�R�S�H�D�Q���8�Q�L�R�Q�����D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���D�Q�L�P�D�O���K�H�D�O�W�K���H�Q�W�L�W�L�H�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���W�K�H���: �R�U�O�G���2�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q���I�R�U���$�Q�L�P�D�O���+�H�D�O�W�K
�D�Q�G���W�K�H���&�R�G�H�[���$�O�L�P�H�Q�W�D�U�L�X�V���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�����L�Q���H�V�W�D�E�O�L�V�K�L�Q�J���V�W�D�Q�G�D�U�G�V���D�Q�G���U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V���I�R�U���Y�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���S�K�D�U�P�D�F�H�X�W�L�F�D�O�V���D�Q�G���Y�D�F�F�L�Q�H�V��

Where You Can Find Important Information

�2�X�U���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���H�[�H�F�X�W�L�Y�H���R�I�I�L�F�H�V���D�U�H���O�R�F�D�W�H�G���D�W�������&�X�V�W�R�P���+�R�X�V�H���6�W�U�H�H�W�����3�R�U�W�O�D�Q�G�����0�(�����������������D�Q�G���R�X�U���W�H�O�H�S�K�R�Q�H���Q�X�P�E�H�U���L�V�����������������������������������2�X�U���Z�H�E�V�L�W�H���L�V
�Z�Z�Z���F�R�Y�H�W�U�X�V���F�R�P�����: �H���P�D�\���G�L�V�F�O�R�V�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���W�K�U�R�X�J�K���R�Q�H���R�U���P�R�U�H���R�I���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���F�K�D�Q�Q�H�O�V�����6�(�&���I�L�O�L�Q�J�V�����S�X�E�O�L�F���F�R�Q�I�H�U�H�Q�F�H���F�D�O�O�V���D�Q�G
�Z�H�E�F�D�V�W�V�����S�U�H�V�V���U�H�O�H�D�V�H�V�����D�Q�G���W�K�H���V�R�F�L�D�O���P�H�G�L�D���F�K�D�Q�Q�H�O�V���L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G���R�Q���W�K�H���1�H�Z�V�U�R�R�P���S�D�J�H���R�I���R�X�U���Z�H�E�V�L�W�H���K�W�W�S�V�������F�R�Y�H�W�U�X�V���F�R�P���Q�H�Z�V���U�R�R�P����

����



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V

Item 1A. Risk Factors

�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q���G�H�V�F�U�L�E�H�V���W�K�H���P�R�V�W���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���U�L�V�N�V���D�Q�G���X�Q�F�H�U�W�D�L�Q�W�L�H�V���W�K�D�W���F�R�X�O�G���D�G�Y�H�U�V�H�O�\���D�I�I�H�F�W���R�X�U���E�X�V�L�Q�H�V�V�����,�I���D�Q�\���R�I���W�K�H���H�Y�H�Q�W�V���G�H�V�F�U�L�E�H�G���E�H�O�R�Z
�D�F�W�X�D�O�O�\���R�F�F�X�U�����R�X�U���E�X�V�L�Q�H�V�V�����I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�����U�H�V�X�O�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���F�D�V�K���I�O�R�Z�V���F�R�X�O�G���E�H���P�D�W�H�U�L�D�O�O�\���D�Q�G���D�G�Y�H�U�V�H�O�\���D�I�I�H�F�W�H�G�����D�Q�G���W�K�H���W�U�D�G�L�Q�J���S�U�L�F�H���R�I���R�X�U
�F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N���F�R�X�O�G���G�H�F�O�L�Q�H�����2�X�U���E�X�V�L�Q�H�V�V���F�R�X�O�G���D�O�V�R���E�H���D�I�I�H�F�W�H�G���E�\���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���I�D�F�W�R�U�V���W�K�D�W���D�U�H���Q�R�W���S�U�H�V�H�Q�W�O�\���N�Q�R�Z�Q���W�R���X�V���R�U���W�K�D�W���Z�H���F�X�U�U�H�Q�W�O�\���F�R�Q�V�L�G�H�U���Q�R�W
�P�D�W�H�U�L�D�O�����7�K�H���U�H�D�G�H�U���V�K�R�X�O�G���Q�R�W���F�R�Q�V�L�G�H�U���W�K�L�V���O�L�V�W���W�R���E�H���D���F�R�P�S�O�H�W�H���V�W�D�W�H�P�H�Q�W���R�I���D�O�O���U�L�V�N�V���D�Q�G���X�Q�F�H�U�W�D�L�Q�W�L�H�V��

Risks Relating to Our Business

�: �H���P�D�\���Q�R�W���V�X�F�F�H�V�V�I�X�O�O�\���L�P�S�O�H�P�H�Q�W���R�X�U���E�X�V�L�Q�H�V�V���V�W�U�D�W�H�J�L�H�V��

�: �H���D�U�H���S�X�U�V�X�L�Q�J�����D�Q�G���Z�L�O�O���F�R�Q�W�L�Q�X�H���W�R���S�X�U�V�X�H�����V�W�U�D�W�H�J�L�F���L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�V���W�K�D�W���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���F�R�Q�V�L�G�H�U�V���F�U�L�W�L�F�D�O���W�R���R�X�U���O�R�Q�J���W�H�U�P���V�X�F�F�H�V�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�����O�H�Y�H�U�D�J�L�Q�J���W�K�H���V�F�D�O�H��
�U�H�D�F�K���D�Q�G���L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H���R�I���R�X�U���V�X�S�S�O�\���F�K�D�L�Q���Q�H�W�Z�R�U�N���W�R���D�F�F�H�O�H�U�D�W�H���W�K�H���D�G�R�S�W�L�R�Q���R�I���R�X�U���3�U�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���S�O�D�W�I�R�U�P�����L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J���V�D�O�H�V���W�R���R�X�U���&�X�V�W�R�P�H�U�V��
�G�U�L�Y�L�Q�J���F�D�W�H�J�R�U�\���J�U�R�Z�W�K�����G�H�Y�H�O�R�S�L�Q�J���D�G�Y�D�Q�F�H�G���L�Q�V�L�J�K�W���D�Q�G���D�Q�D�O�\�W�L�F�V���D�Q�G���V�R�I�W�Z�D�U�H�����D�Q�G���H�Q�K�D�Q�F�L�Q�J���&�X�V�W�R�P�H�U���D�Q�G���$�Q�L�P�D�O���2�Z�Q�H�U�V���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V�����7�K�H�U�H���D�U�H
�V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���U�L�V�N�V���L�Q�Y�R�O�Y�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���H�[�H�F�X�W�L�R�Q���R�I���W�K�H�V�H���L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���E�X�V�L�Q�H�V�V�����H�F�R�Q�R�P�L�F���D�Q�G���F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H���X�Q�F�H�U�W�D�L�Q�W�L�H�V�����P�D�Q�\���R�I���Z�K�L�F�K���D�U�H
�R�X�W�V�L�G�H���R�I���R�X�U���F�R�Q�W�U�R�O�����$�F�F�R�U�G�L�Q�J�O�\�����Z�H���F�D�Q�Q�R�W���S�U�H�G�L�F�W���Z�K�H�W�K�H�U���Z�H���Z�L�O�O���V�X�F�F�H�H�G���L�Q���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�L�Q�J���W�K�H�V�H���V�W�U�D�W�H�J�L�F���L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�V�����,�W���F�R�X�O�G���W�D�N�H���V�H�Y�H�U�D�O���\�H�D�U�V���W�R
�U�H�D�O�L�]�H���W�K�H���D�Q�W�L�F�L�S�D�W�H�G���E�H�Q�H�I�L�W�V���I�U�R�P���W�K�H�V�H���L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�V�����L�I���D�Q�\���E�H�Q�H�I�L�W�V���D�U�H���D�F�K�L�H�Y�H�G���D�W���D�O�O�����$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�O�\�����R�X�U���E�X�V�L�Q�H�V�V���V�W�U�D�W�H�J�\���P�D�\���F�K�D�Q�J�H���I�U�R�P���W�L�P�H���W�R���W�L�P�H��
�Z�K�L�F�K���F�R�X�O�G���G�H�O�D�\���R�X�U���D�E�L�O�L�W�\���W�R���L�P�S�O�H�P�H�Q�W���L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�V���W�K�D�W���Z�H���E�H�O�L�H�Y�H���D�U�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���W�R���R�X�U���E�X�V�L�Q�H�V�V��

�6�L�Q�F�H���&�X�V�W�R�P�H�U�V���P�D�\���E�H���K�H�V�L�W�D�Q�W���W�R���P�L�J�U�D�W�H���R�U���L�Q�W�H�J�U�D�W�H���W�K�H�L�U���F�U�L�W�L�F�D�O���E�X�V�L�Q�H�V�V���V�\�V�W�H�P�V���D�Q�G���S�U�R�F�H�G�X�U�H�V���W�R���W�K�R�V�H���S�U�R�Y�L�G�H�G���E�\���X�V�����W�K�H���P�D�U�N�H�W���D�Q�G���W�K�H���V�D�O�H�V
�F�\�F�O�H���I�R�U���R�X�U���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���D�Q�G���V�H�U�Y�L�F�H�V���P�D�\���G�H�Y�H�O�R�S���P�R�U�H���V�O�R�Z�O�\���W�K�D�Q���Z�H���H�[�S�H�F�W��

�2�X�U���V�X�F�F�H�V�V���G�H�S�H�Q�G�V�����L�Q���S�D�U�W�����R�Q���W�K�H���Z�L�O�O�L�Q�J�Q�H�V�V���R�I���&�X�V�W�R�P�H�U�V���W�R���D�G�R�S�W���Q�H�Z���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���D�Q�G���V�H�U�Y�L�F�H�V�����0�D�Q�\���Y�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���S�U�D�F�W�L�F�H�V���K�D�Y�H���L�Q�Y�H�V�W�H�G���V�X�E�V�W�D�Q�W�L�D�O
�H�I�I�R�U�W���D�Q�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���U�H�V�R�X�U�F�H�V���L�Q�W�R���W�K�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���V�\�V�W�H�P�V���D�Q�G���S�U�R�F�H�G�X�U�H�V���W�K�D�W���V�X�S�S�R�U�W���W�K�H�L�U���E�X�V�L�Q�H�V�V�H�V���D�Q�G���P�D�\���E�H���U�H�O�X�F�W�D�Q�W���R�U���X�Q�Z�L�O�O�L�Q�J���W�R���P�L�J�U�D�W�H���R�U
�L�Q�W�H�J�U�D�W�H���W�K�H�V�H���V�\�V�W�H�P�V���Z�L�W�K���R�Q�O�L�Q�H���R�U���F�O�R�X�G���E�D�V�H�G�����R�Q���G�H�P�D�Q�G���V�H�U�Y�L�F�H�V�����2�W�K�H�U���I�D�F�W�R�U�V���W�K�D�W���P�D�\���D�I�I�H�F�W���P�D�U�N�H�W���D�F�F�H�S�W�D�Q�F�H���R�I���R�X�U���V�H�U�Y�L�F�H�V���L�Q�F�O�X�G�H��

�� �W�K�H���V�H�F�X�U�L�W�\���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V�����U�H�O�L�D�E�L�O�L�W�\�����D�Q�G���D�Y�D�L�O�D�E�L�O�L�W�\���R�I���R�Q���G�H�P�D�Q�G���V�H�U�Y�L�F�H�V��
�� �F�R�Q�F�H�U�Q�V���Z�L�W�K���H�Q�W�U�X�V�W�L�Q�J���D���W�K�L�U�G���S�D�U�W�\���W�R���P�D�L�Q�W�D�L�Q���D�Q�G���P�D�Q�D�J�H���G�D�W�D�����H�V�S�H�F�L�D�O�O�\���F�R�Q�I�L�G�H�Q�W�L�D�O���R�U���V�H�Q�V�L�W�L�Y�H���G�D�W�D��
�� �R�X�U���D�E�L�O�L�W�\���W�R���P�L�Q�L�P�L�]�H���W�K�H���W�L�P�H���D�Q�G���U�H�V�R�X�U�F�H�V���U�H�T�X�L�U�H�G���W�R���L�P�S�O�H�P�H�Q�W���R�X�U���V�H�U�Y�L�F�H�V��
�� �R�X�U���D�E�L�O�L�W�\���W�R���P�D�L�Q�W�D�L�Q���K�L�J�K���O�H�Y�H�O�V���R�I���&�X�V�W�R�P�H�U���V�D�W�L�V�I�D�F�W�L�R�Q��
�� �R�X�U���D�E�L�O�L�W�\���W�R���L�P�S�O�H�P�H�Q�W���X�S�J�U�D�G�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���F�K�D�Q�J�H�V���W�R���R�X�U���V�R�I�W�Z�D�U�H���Z�L�W�K�R�X�W���G�L�V�U�X�S�W�L�Q�J���V�H�U�Y�L�F�H�V���Z�H���S�U�R�Y�L�G�H��
�� �W�K�H���O�H�Y�H�O���R�I���F�X�V�W�R�P�L�]�D�W�L�R�Q���R�U���F�R�Q�I�L�J�X�U�D�W�L�R�Q���Z�H���R�I�I�H�U��
�� �W�K�H���D�E�L�O�L�W�\���W�R���S�U�R�Y�L�G�H���U�D�S�L�G���U�H�V�S�R�Q�V�H���W�L�P�H���G�X�U�L�Q�J���S�H�U�L�R�G�V���R�I���L�Q�W�H�Q�V�H���D�F�W�L�Y�L�W�\���R�Q���&�X�V�W�R�P�H�U���Z�H�E�V�L�W�H�V�����D�Q�G
�� �W�K�H���S�U�L�F�H�����S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�Q�G���D�Y�D�L�O�D�E�L�O�L�W�\���R�I���F�R�P�S�H�W�L�Q�J���S�U�R�G�X�F�W�V���D�Q�G���V�H�U�Y�L�F�H�V��

�7�K�H���P�D�U�N�H�W���I�R�U���W�K�H�V�H���V�H�U�Y�L�F�H�V���P�D�\���G�H�Y�H�O�R�S���P�R�U�H���V�O�R�Z�O�\���W�K�D�Q���Z�H���H�[�S�H�F�W�����Z�K�L�F�K���Z�R�X�O�G���K�D�Y�H���D���P�D�W�H�U�L�D�O���D�G�Y�H�U�V�H���H�I�I�H�F�W���R�Q���R�X�U���E�X�V�L�Q�H�V�V�����I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q��
�U�H�V�X�O�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���F�D�V�K���I�O�R�Z�V��

�7�K�H���D�Q�L�P�D�O���K�H�D�O�W�K���P�D�U�N�H�W���L�V���K�L�J�K�O�\���F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H�����D�Q�G���Z�H���P�D�\���Q�R�W���E�H���D�E�O�H���W�R���F�R�P�S�H�W�H���H�I�I�H�F�W�L�Y�H�O�\��

�7�K�H���D�Q�L�P�D�O���K�H�D�O�W�K���P�D�U�N�H�W���L�V���K�L�J�K�O�\���F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H���D�Q�G���U�D�S�L�G�O�\���F�K�D�Q�J�L�Q�J�����D�Q�G���Z�H���H�[�S�H�F�W���F�R�P�S�H�W�L�W�L�R�Q���W�R���L�Q�W�H�Q�V�L�I�\���L�Q���W�K�H���I�X�W�X�U�H�����2�X�U���F�R�P�S�H�W�L�W�R�U�V���L�Q�F�O�X�G�H���W�K�H
�D�Q�L�P�D�O���K�H�D�O�W�K���E�X�V�L�Q�H�V�V�H�V���R�I���O�D�U�J�H���S�K�D�U�P�D�F�H�X�W�L�F�D�O���R�U���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���F�R�P�S�D�Q�L�H�V�����V�S�H�F�L�D�O�W�\���D�Q�L�P�D�O���K�H�D�O�W�K���E�X�V�L�Q�H�V�V�H�V�����D�Q�L�P�D�O���K�H�D�O�W�K���I�R�F�X�V�H�G���E�X�V�L�Q�H�V�V�H�V�����S�U�D�F�W�L�F�H
�P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���V�H�U�Y�L�F�H���S�U�R�Y�L�G�H�U�V�����D�Q�G���,�Q�W�H�U�Q�H�W���E�D�V�H�G���E�X�V�L�Q�H�V�V�H�V�����V�X�F�K���D�V���&�K�H�Z�\�����,�Q�F�����D�Q�G���3�H�W�0�H�G���(�[�S�U�H�V�V�����,�Q�F�������D�O�V�R���N�Q�R�Z�Q���D�V���������������3�H�W�0�H�G�V�����D�Q�G���P�D�\�����L�Q���W�K�H
�I�X�W�X�U�H�����L�Q�F�O�X�G�H���Q�H�Z���P�D�U�N�H�W���H�Q�W�U�D�Q�W�V�����6�R�P�H���R�I���R�X�U���F�R�P�S�H�W�L�W�R�U�V���K�D�Y�H���D�F�F�H�V�V���W�R���J�U�H�D�W�H�U���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O�����P�D�U�N�H�W�L�Q�J�����W�H�F�K�Q�L�F�D�O�����D�Q�G���R�W�K�H�U���U�H�V�R�X�U�F�H�V���W�K�D�Q���X�V���W�K�D�W���F�R�X�O�G
�D�O�O�R�Z���W�K�H�P���W�R���F�R�P�S�H�W�H���P�R�U�H���H�I�I�H�F�W�L�Y�H�O�\��
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�F�R�O�O�H�F�W�D�E�L�O�L�W�\���U�L�V�N���L�V���K�L�J�K�H�U���L�Q���F�H�U�W�D�L�Q���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���P�D�U�N�H�W�V���D�Q�G���R�X�U���D�E�L�O�L�W�\���W�R���P�L�W�L�J�D�W�H���V�X�F�K���U�L�V�N�V���P�D�\���E�H���O�L�P�L�W�H�G�����: �K�L�O�H���Z�H���K�D�Y�H���S�U�R�F�H�G�X�U�H�V���W�R���P�R�Q�L�W�R�U���D�Q�G
�O�L�P�L�W���H�[�S�R�V�X�U�H���W�R���F�U�H�G�L�W���D�Q�G���F�R�O�O�H�F�W�D�E�L�O�L�W�\���U�L�V�N�����W�K�H�U�H���F�D�Q���E�H���Q�R���D�V�V�X�U�D�Q�F�H�V���V�X�F�K���S�U�R�F�H�G�X�U�H�V���Z�L�O�O���H�I�I�H�F�W�L�Y�H�O�\���O�L�P�L�W���V�X�F�K���U�L�V�N���D�Q�G���D�Y�R�L�G���O�R�V�V�H�V�����,�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�����V�L�Q�F�H
�$�Q�L�P�D�O���2�Z�Q�H�U�V���W�\�S�L�F�D�O�O�\���X�W�L�O�L�]�H���G�L�V�F�U�H�W�L�R�Q�D�U�\���L�Q�F�R�P�H���W�R���S�X�U�F�K�D�V�H���V�H�U�Y�L�F�H�V���R�U���S�U�R�G�X�F�W�V���I�R�U���W�K�H�L�U���S�H�W�V�����H�F�R�Q�R�P�L�F���F�R�Q�F�H�U�Q�V���P�D�\���F�D�X�V�H���V�R�P�H���$�Q�L�P�D�O���2�Z�Q�H�U�V���W�R
�I�R�U�J�R���R�U���G�H�I�H�U���Y�L�V�L�W�V���W�R���Y�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���S�U�D�F�W�L�F�H�V���R�U���F�R�X�O�G���U�H�G�X�F�H���W�K�H�L�U���Z�L�O�O�L�Q�J�Q�H�V�V���W�R���W�U�H�D�W���S�H�W���K�H�D�O�W�K���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���R�U���H�Y�H�Q���W�R���F�R�Q�W�L�Q�X�H���W�R���R�Z�Q���D���S�H�W��
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�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V

�$���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���S�R�U�W�L�R�Q���R�I���R�X�U���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���L�V���F�R�Q�G�X�F�W�H�G���L�Q���I�R�U�H�L�J�Q���M�X�U�L�V�G�L�F�W�L�R�Q�V���D�Q�G���L�V���V�X�E�M�H�F�W���W�R���W�K�H���H�F�R�Q�R�P�L�F�����S�R�O�L�W�L�F�D�O�����O�H�J�D�O�����U�H�J�X�O�D�W�R�U�\�����D�Q�G���E�X�V�L�Q�H�V�V
�H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���L�Q���Z�K�L�F�K���Z�H���G�R���E�X�V�L�Q�H�V�V�����5�L�V�N�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���V�X�F�K���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���F�R�X�O�G���Q�H�J�D�W�L�Y�H�O�\���D�I�I�H�F�W���R�X�U���E�X�V�L�Q�H�V�V�����I�L�Q�D�Q�F�L�D�O
�F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�����U�H�V�X�O�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���F�D�V�K���I�O�R�Z�V��

�: �H���K�D�Y�H���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���R�X�W�V�L�G�H���R�I���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���6�W�D�W�H�V�����: �H���H�[�S�H�F�W���W�K�D�W���Z�H���Z�L�O�O���F�R�Q�W�L�Q�X�H���W�R���H�[�S�D�Q�G���R�X�U���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���L�Q���W�K�H���I�X�W�X�U�H�����,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O
�R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���L�Q�K�H�U�H�Q�W�O�\���V�X�E�M�H�F�W���X�V���W�R���V�H�Y�H�U�D�O���U�L�V�N�V���D�Q�G���X�Q�F�H�U�W�D�L�Q�W�L�H�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J��

�� �F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H���Z�L�W�K���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�D�O���F�R�Q�W�U�R�O�V�����W�U�D�G�H���U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V�����U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V���R�Q���G�L�U�H�F�W���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����T�X�R�W�D�V�����H�P�E�D�U�J�R�H�V�����L�P�S�R�U�W���D�Q�G���H�[�S�R�U�W���U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V��
�W�D�U�L�I�I�V�����G�X�W�L�H�V�����D�Q�G���U�H�J�X�O�D�W�R�U�\���D�Q�G���O�L�F�H�Q�V�L�Q�J���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���E�\���G�R�P�H�V�W�L�F���R�U���I�R�U�H�L�J�Q���H�Q�W�L�W�L�H�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V���D�G�P�L�Q�L�V�W�H�U�H�G���E�\���W�K�H���2�I�I�L�F�H���R�I���)�R�U�H�L�J�Q
�$�V�V�H�W�V���&�R�Q�W�U�R�O���R�I���W�K�H���8���6�����' �H�S�D�U�W�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���7�U�H�D�V�X�U�\�����W�K�H���8���. �����2�I�I�L�F�H���R�I���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�D�Q�F�W�L�R�Q�V���,�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q�����8�Q�L�W�H�G���1�D�W�L�R�Q�V���6�H�F�X�U�L�W�\���&�R�X�Q�F�L�O�����D�Q�G
�$�X�V�W�U�D�O�L�D�
�V���' �H�S�D�U�W�P�H�Q�W���R�I���)�R�U�H�L�J�Q���$�I�I�D�L�U�V���D�Q�G���7�U�D�G�H��

�� �G�L�I�I�L�F�X�O�W�L�H�V���L�Q���E�X�L�O�G�L�Q�J�����V�W�D�I�I�L�Q�J�����D�Q�G���P�D�Q�D�J�L�Q�J���I�R�U�H�L�J�Q���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���D���J�H�R�J�U�D�S�K�L�F�D�O�O�\���G�L�V�S�H�U�V�H�G���Z�R�U�N�I�R�U�F�H�����D�Q�G���P�D�L�Q�W�D�L�Q�L�Q�J���F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H���Z�L�W�K
�I�R�U�H�L�J�Q���O�D�E�R�U���O�D�Z�V��

�� �E�X�U�G�H�Q�V���W�R���F�R�P�S�O�\���Z�L�W�K�����D�Q�G���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���O�H�Y�H�O�V���R�I���S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q���R�I�I�H�U�H�G���E�\�����P�X�O�W�L�S�O�H���D�Q�G���S�R�W�H�Q�W�L�D�O�O�\���F�R�Q�I�O�L�F�W�L�Q�J���I�R�U�H�L�J�Q���O�D�Z�V���D�Q�G���U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J
�W�K�R�V�H���U�H�O�D�W�L�Q�J���W�R���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O�����K�H�D�O�W�K���D�Q�G���V�D�I�H�W�\���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���D�Q�G���L�Q�W�H�O�O�H�F�W�X�D�O���S�U�R�S�H�U�W�\��

�� �F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���O�D�Z�V�����U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V�����J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���F�R�Q�W�U�R�O�V���R�U���H�Q�I�R�U�F�H�P�H�Q�W���S�U�D�F�W�L�F�H�V���Z�L�W�K���U�H�V�S�H�F�W���W�R���R�X�U���E�X�V�L�Q�H�V�V���D�Q�G���W�K�H���E�X�V�L�Q�H�V�V�H�V���R�I���R�X�U���&�X�V�W�R�P�H�U�V��
�� �S�R�O�L�W�L�F�D�O���D�Q�G���V�R�F�L�D�O���L�Q�V�W�D�E�L�O�L�W�\�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���F�U�L�P�H�����F�L�Y�L�O���G�L�V�W�X�U�E�D�Q�F�H�����W�H�U�U�R�U�L�V�W���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�����D�U�P�H�G���F�R�Q�I�O�L�F�W�V�����R�X�W�E�U�H�D�N���R�I���G�L�V�H�D�V�H�����D�Q�G���Q�D�W�X�U�D�O���D�Q�G���R�W�K�H�U

�G�L�V�D�V�W�H�U�V��
�� �R�Q�J�R�L�Q�J���L�Q�V�W�D�E�L�O�L�W�\���R�U���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���D���F�R�X�Q�W�U�\�
�V���R�U���U�H�J�L�R�Q�
�V���U�H�J�X�O�D�W�R�U�\�����H�F�R�Q�R�P�L�F�����R�U���S�R�O�L�W�L�F�D�O���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���D�V���D���U�H�V�X�O�W���R�I���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���. �L�Q�J�G�R�P�
�V

�O�H�D�Y�L�Q�J���W�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���8�Q�L�R�Q�����R�U���%�U�H�[�L�W�����D�Q�G���D�Q�\���R�W�K�H�U���V�L�P�L�O�D�U���U�H�I�H�U�H�Q�G�D���R�U���D�F�W�L�R�Q�V���E�\���R�W�K�H�U���(�X�U�R�S�H�D�Q���8�Q�L�R�Q���P�H�P�E�H�U���F�R�X�Q�W�U�L�H�V��
�� �O�R�F�D�O���E�X�V�L�Q�H�V�V���D�Q�G���F�X�O�W�X�U�D�O���I�D�F�W�R�U�V���W�K�D�W���G�L�I�I�H�U���I�U�R�P���R�X�U���Q�R�U�P�D�O���V�W�D�Q�G�D�U�G�V���D�Q�G���S�U�D�F�W�L�F�H�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���E�X�V�L�Q�H�V�V���S�U�D�F�W�L�F�H�V���S�U�R�K�L�E�L�W�H�G���E�\���W�K�H���8���6�����)�R�U�H�L�J�Q

�&�R�U�U�X�S�W���3�U�D�F�W�L�F�H�V���$�F�W�����8���. �����%�U�L�E�H�U�\���$�F�W�����D�Q�G���R�W�K�H�U���D�Q�W�L���F�R�U�U�X�S�W�L�R�Q���O�D�Z�V���D�Q�G���U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V��
�� �O�R�Q�J�H�U���S�D�\�P�H�Q�W���F�\�F�O�H�V���D�Q�G���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���H�[�S�R�V�X�U�H���W�R���F�R�X�Q�W�H�U�S�D�U�W�\���U�L�V�N��
�� �G�L�V�U�X�S�W�L�R�Q�V���L�Q���W�U�D�Q�V�S�R�U�W�D�W�L�R�Q���R�I���R�X�U���S�U�R�G�X�F�W�V���R�U���R�X�U���V�X�S�S�O�\���F�K�D�L�Q�����D�Q�G
�� �W�K�H���G�L�I�I�H�U�L�Q�J���S�U�R�G�X�F�W���D�Q�G���V�H�U�Y�L�F�H���Q�H�H�G�V���R�I���I�R�U�H�L�J�Q���&�X�V�W�R�P�H�U�V��

�7�K�H���P�X�O�W�L�Q�D�W�L�R�Q�D�O���Q�D�W�X�U�H���R�I���R�X�U���E�X�V�L�Q�H�V�V���V�X�E�M�H�F�W�V���X�V���W�R���S�R�W�H�Q�W�L�D�O���U�L�V�N�V���W�K�D�W���Y�D�U�L�R�X�V���W�D�[�L�Q�J���D�X�W�K�R�U�L�W�L�H�V���P�D�\���F�K�D�O�O�H�Q�J�H���W�K�H���S�U�L�F�L�Q�J���R�I���R�X�U���F�U�R�V�V���E�R�U�G�H�U
�D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V���D�Q�G���V�X�E�M�H�F�W���X�V���W�R���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���W�D�[�����D�G�Y�H�U�V�H�O�\���L�P�S�D�F�W�L�Q�J���R�X�U���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���W�D�[���U�D�W�H���D�Q�G���R�X�U���W�D�[���O�L�D�E�L�O�L�W�\�����,�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�����L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���P�D�\
�L�Q�Y�R�O�Y�H���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���D�Q�G���O�H�J�D�O���U�L�V�N�V���G�X�H���W�R���G�L�I�I�H�U�L�Q�J���O�H�J�D�O���V�\�V�W�H�P�V���D�Q�G���F�X�V�W�R�P�V�����&�R�P�S�O�L�D�Q�F�H���Z�L�W�K���W�K�H�V�H���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���P�D�\���S�U�R�K�L�E�L�W���W�K�H���L�P�S�R�U�W���R�U���H�[�S�R�U�W
�R�I���F�H�U�W�D�L�Q���S�U�R�G�X�F�W�V���D�Q�G���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V���R�U���P�D�\���U�H�T�X�L�U�H���X�V���W�R���R�E�W�D�L�Q���D���O�L�F�H�Q�V�H���E�H�I�R�U�H���L�P�S�R�U�W�L�Q�J���R�U���H�[�S�R�U�W�L�Q�J���F�H�U�W�D�L�Q���S�U�R�G�X�F�W�V���R�U���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\�����$���I�D�L�O�X�U�H���W�R���F�R�P�S�O�\
�Z�L�W�K���D�Q�\���R�I���W�K�H�V�H���O�D�Z�V�����U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V���R�U���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���F�R�X�O�G���U�H�V�X�O�W���L�Q���F�L�Y�L�O���R�U���F�U�L�P�L�Q�D�O���O�H�J�D�O���S�U�R�F�H�H�G�L�Q�J�V�����P�R�Q�H�W�D�U�\���R�U���Q�R�Q���P�R�Q�H�W�D�U�\���S�H�Q�D�O�W�L�H�V�����R�U���E�R�W�K��
�G�L�V�U�X�S�W�L�R�Q�V���W�R���R�X�U���E�X�V�L�Q�H�V�V�����O�L�P�L�W�D�W�L�R�Q�V���R�Q���R�X�U���D�E�L�O�L�W�\���W�R���L�P�S�R�U�W���D�Q�G���H�[�S�R�U�W���S�U�R�G�X�F�W�V���D�Q�G���V�H�U�Y�L�F�H�V�����D�Q�G���G�D�P�D�J�H���W�R���R�X�U���U�H�S�X�W�D�W�L�R�Q�����: �K�L�O�H���W�K�H���L�P�S�D�F�W���R�I���W�K�H�V�H
�I�D�F�W�R�U�V���L�V���G�L�I�I�L�F�X�O�W���W�R���S�U�H�G�L�F�W�����D�Q�\���R�I���W�K�H�P���F�R�X�O�G���K�D�Y�H���D���P�D�W�H�U�L�D�O���D�G�Y�H�U�V�H���H�I�I�H�F�W���R�Q���R�X�U���E�X�V�L�Q�H�V�V�����I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�����U�H�V�X�O�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���F�D�V�K���I�O�R�Z�V��
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�I�U�R�P���D���W�R�S���P�D�U�J�L�Q�D�O���U�D�W�H���R�I�������� ���W�R���D���I�O�D�W���U�D�W�H���R�I�������� ���D�Q�G���O�L�P�L�W�H�G���W�K�H���D�E�L�O�L�W�\���W�R���G�H�G�X�F�W���Q�H�W���L�Q�W�H�U�H�V�W���H�[�S�H�Q�V�H���W�R�������� ���R�I���D�G�M�X�V�W�H�G���H�D�U�Q�L�Q�J�V�����L�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q���W�R���P�D�N�L�Q�J
�R�W�K�H�U���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���F�K�D�Q�J�H�V���W�R���F�R�U�S�R�U�D�W�H���D�Q�G���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���W�D�[���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V�����1�R�W�Z�L�W�K�V�W�D�Q�G�L�Q�J���W�K�H���U�H�G�X�F�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���F�R�U�S�R�U�D�W�H���L�Q�F�R�P�H���W�D�[���U�D�W�H�����W�K�H���R�Y�H�U�D�O�O���L�P�S�D�F�W���R�I
�W�K�H���Q�H�Z���I�H�G�H�U�D�O���W�D�[���O�D�Z���L�V���X�Q�F�H�U�W�D�L�Q���D�Q�G���R�X�U���E�X�V�L�Q�H�V�V���D�Q�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q���F�R�X�O�G���E�H���P�D�W�H�U�L�D�O�O�\���D�G�Y�H�U�V�H�O�\���D�I�I�H�F�W�H�G�����,�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�����L�W���L�V���X�Q�F�H�U�W�D�L�Q���K�R�Z���Y�D�U�L�R�X�V
�V�W�D�W�H�V���Z�L�O�O���U�H�V�S�R�Q�G���W�R���W�K�H���Q�H�Z�O�\���H�Q�D�F�W�H�G���I�H�G�H�U�D�O���W�D�[���O�D�Z��
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Risks Relating to the Transactions

�: �H���P�D�\���Q�R�W���U�H�D�O�L�]�H���W�K�H���D�Q�W�L�F�L�S�D�W�H�G���U�H�Y�H�Q�X�H���J�U�R�Z�W�K���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V���D�Q�G���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�D�O���V�\�Q�H�U�J�L�H�V���I�U�R�P���W�K�H���7�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V��

�7�K�H���E�H�Q�H�I�L�W�V���W�K�D�W���Z�H���H�[�S�H�F�W���W�R���D�F�K�L�H�Y�H���E�H�F�D�X�V�H���R�I���W�K�H���7�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���Z�L�O�O���G�H�S�H�Q�G�����L�Q���S�D�U�W�����R�Q���R�X�U���D�E�L�O�L�W�\���W�R���U�H�D�O�L�]�H���D�Q�W�L�F�L�S�D�W�H�G���U�H�Y�H�Q�X�H���J�U�R�Z�W�K���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V���D�Q�G
�R�S�H�U�D�W�L�R�Q�D�O���V�\�Q�H�U�J�L�H�V�����2�X�U���V�X�F�F�H�V�V���L�Q���U�H�D�O�L�]�L�Q�J���W�K�H�V�H���U�H�Y�H�Q�X�H���J�U�R�Z�W�K���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V���D�Q�G���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�D�O���V�\�Q�H�U�J�L�H�V�����D�Q�G���W�K�H���W�L�P�L�Q�J���R�I���W�K�H�L�U���U�H�D�O�L�]�D�W�L�R�Q�����G�H�S�H�Q�G�V���R�Q
�W�K�H���V�X�F�F�H�V�V�I�X�O���L�Q�W�H�J�U�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���$�Q�L�P�D�O���+�H�D�O�W�K���%�X�V�L�Q�H�V�V���D�Q�G���W�K�H���E�X�V�L�Q�H�V�V���R�I���9�H�W�V���)�L�U�V�W���&�K�R�L�F�H�����(�Y�H�Q���L�I���Z�H���F�D�Q���L�Q�W�H�J�U�D�W�H���W�K�H���E�X�V�L�Q�H�V�V�H�V���V�X�F�F�H�V�V�I�X�O�O�\�����W�K�L�V
�L�Q�W�H�J�U�D�W�L�R�Q���P�D�\���Q�R�W���U�H�V�X�O�W���L�Q���W�K�H���U�H�D�O�L�]�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���U�H�Y�H�Q�X�H���J�U�R�Z�W�K���D�Q�G���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�D�O���V�\�Q�H�U�J�L�H�V���W�K�D�W���Z�H���F�X�U�U�H�Q�W�O�\���H�[�S�H�F�W���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���D�Q�W�L�F�L�S�D�W�H�G���W�L�P�H���I�U�D�P�H���R�U���D�W
�D�O�O�����)�R�U���H�[�D�P�S�O�H�����Z�H���P�D�\���Q�R�W���E�H���D�E�O�H���W�R���D�F�F�H�O�H�U�D�W�H���W�K�H���D�G�R�S�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���9�H�W�V���)�L�U�V�W���&�K�R�L�F�H���S�O�D�W�I�R�U�P���E�\���W�K�H���$�Q�L�P�D�O���+�H�D�O�W�K���%�X�V�L�Q�H�V�V�
���F�X�V�W�R�P�H�U�V�����0�R�U�H�R�Y�H�U�����Z�H
�P�D�\���L�Q�F�X�U���V�X�E�V�W�D�Q�W�L�D�O���H�[�S�H�Q�V�H�V���L�Q���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K���W�K�H���L�Q�W�H�J�U�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���W�Z�R���E�X�V�L�Q�H�V�V�H�V�����6�X�F�K���H�[�S�H�Q�V�H�V���D�U�H���G�L�I�I�L�F�X�O�W���W�R���H�V�W�L�P�D�W�H���D�F�F�X�U�D�W�H�O�\���D�Q�G���P�D�\���H�[�F�H�H�G
�F�X�U�U�H�Q�W���H�V�W�L�P�D�W�H�V�����$�F�F�R�U�G�L�Q�J�O�\�����W�K�H���E�H�Q�H�I�L�W�V���I�U�R�P���W�K�H���7�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���P�D�\���E�H���R�I�I�V�H�W���E�\���F�R�V�W�V���R�U���G�H�O�D�\�V���L�Q�F�X�U�U�H�G���L�Q���L�Q�W�H�J�U�D�W�L�Q�J���W�K�H���E�X�V�L�Q�H�V�V�H�V��

�7�K�H���R�Q���J�R�L�Q�J���L�Q�W�H�J�U�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���$�Q�L�P�D�O���+�H�D�O�W�K���%�X�V�L�Q�H�V�V���D�Q�G���9�H�W�V���)�L�U�V�W���&�K�R�L�F�H���S�U�H�V�H�Q�W�V���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���F�K�D�O�O�H�Q�J�H�V���W�K�D�W���P�D�\���O�H�D�G���W�R���X�Q�I�R�U�H�V�H�H�Q���E�X�V�L�Q�H�V�V
�L�Q�W�H�U�U�X�S�W�L�R�Q�V���R�U���V�X�E�V�W�D�Q�W�L�D�O���F�R�V�W�V��

�7�K�H�U�H���L�V���D���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���G�H�J�U�H�H���R�I���G�L�I�I�L�F�X�O�W�\���D�Q�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���G�L�V�W�U�D�F�W�L�R�Q���L�Q�K�H�U�H�Q�W���L�Q���W�K�H���S�U�R�F�H�V�V���R�I���L�Q�W�H�J�U�D�W�L�Q�J���W�K�H���$�Q�L�P�D�O���+�H�D�O�W�K���%�X�V�L�Q�H�V�V���D�Q�G���W�K�H���9�H�W�V���)�L�U�V�W
�&�K�R�L�F�H���E�X�V�L�Q�H�V�V�����7�K�H�V�H���G�L�I�I�L�F�X�O�W�L�H�V���L�Q�F�O�X�G�H�����D�P�R�Q�J���R�W�K�H�U�V��

�� �W�K�H���F�K�D�O�O�H�Q�J�H���R�I���L�Q�W�H�J�U�D�W�L�Q�J���W�K�H���E�X�V�L�Q�H�V�V�H�V���Z�K�L�O�H���F�D�U�U�\�L�Q�J���R�Q���W�K�H���R�Q�J�R�L�Q�J���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���R�I���H�D�F�K���E�X�V�L�Q�H�V�V��
�� �W�K�H���F�K�D�O�O�H�Q�J�H���R�I���L�Q�W�H�J�U�D�W�L�Q�J���W�K�H���F�X�O�W�X�U�H�V���R�I���H�D�F�K���E�X�V�L�Q�H�V�V��
�� �W�K�H���F�K�D�O�O�H�Q�J�H���R�I���L�Q�W�H�J�U�D�W�L�Q�J���W�K�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���V�\�V�W�H�P�V���R�I���H�D�F�K���E�X�V�L�Q�H�V�V�����D�Q�G
�� �W�K�H���S�R�W�H�Q�W�L�D�O���G�L�I�I�L�F�X�O�W�\���L�Q���D�W�W�U�D�F�W�L�Q�J���D�Q�G���U�H�W�D�L�Q�L�Q�J���N�H�\���H�P�S�O�R�\�H�H�V���D�Q�G���V�D�O�H�V���S�H�U�V�R�Q�Q�H�O���R�I���H�D�F�K���E�X�V�L�Q�H�V�V��

�7�K�H���S�U�R�F�H�V�V���R�I���L�Q�W�H�J�U�D�W�L�Q�J���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���F�R�X�O�G���F�D�X�V�H���D�Q���L�Q�W�H�U�U�X�S�W�L�R�Q���R�I�����R�U���O�R�V�V���R�I���P�R�P�H�Q�W�X�P���L�Q�����W�K�H���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���R�I���R�Q�H���R�U���P�R�U�H���R�I���W�K�H���E�X�V�L�Q�H�V�V�H�V���D�Q�G���P�D�\���U�H�T�X�L�U�H
�X�V���W�R���L�Q�F�X�U���V�X�E�V�W�D�Q�W�L�D�O���F�R�V�W�V�����0�H�P�E�H�U�V���R�I���R�X�U���V�H�Q�L�R�U���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���P�D�\���E�H���U�H�T�X�L�U�H�G���W�R���G�H�Y�R�W�H���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�E�O�H���W�L�P�H���D�Q�G���D�W�W�H�Q�W�L�R�Q���W�R���W�K�L�V���L�Q�W�H�J�U�D�W�L�R�Q���S�U�R�F�H�V�V�����Z�K�L�F�K
�Z�L�O�O���G�H�F�U�H�D�V�H���W�K�H���W�L�P�H���D�Q�G���D�W�W�H�Q�W�L�R�Q���W�K�H�\���Z�L�O�O���K�D�Y�H���W�R���P�D�Q�D�J�H���R�X�U���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V�����V�H�U�Y�L�F�H���H�[�L�V�W�L�Q�J���&�X�V�W�R�P�H�U�V�����D�W�W�U�D�F�W���Q�H�Z���&�X�V�W�R�P�H�U�V���D�Q�G���G�H�Y�H�O�R�S���Q�H�Z���S�U�R�G�X�F�W�V��
�V�H�U�Y�L�F�H�V���R�U���V�W�U�D�W�H�J�L�H�V�����,�I���V�H�Q�L�R�U���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���L�V���Q�R�W���D�E�O�H���W�R���H�I�I�H�F�W�L�Y�H�O�\���P�D�Q�D�J�H���W�K�H���L�Q�W�H�J�U�D�W�L�R�Q���S�U�R�F�H�V�V�����R�U���L�I���D�Q�\���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���E�X�V�L�Q�H�V�V���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���D�U�H���L�Q�W�H�U�U�X�S�W�H�G
�E�H�F�D�X�V�H���R�I���W�K�H���L�Q�W�H�J�U�D�W�L�R�Q���S�U�R�F�H�V�V�����R�X�U���E�X�V�L�Q�H�V�V���F�R�X�O�G���V�X�I�I�H�U�����: �H���F�D�Q�Q�R�W���J�X�D�U�D�Q�W�H�H���W�K�D�W���Z�H���Z�L�O�O���V�X�F�F�H�V�V�I�X�O�O�\���R�U���F�R�V�W���H�I�I�H�F�W�L�Y�H�O�\���L�Q�W�H�J�U�D�W�H���W�K�H���$�Q�L�P�D�O���+�H�D�O�W�K
�%�X�V�L�Q�H�V�V���D�Q�G���9�H�W�V���)�L�U�V�W���&�K�R�L�F�H���E�X�V�L�Q�H�V�V�H�V�����)�D�L�O�X�U�H���W�R���G�R���V�R���F�R�X�O�G���K�D�Y�H���D���P�D�W�H�U�L�D�O���D�G�Y�H�U�V�H���H�I�I�H�F�W���R�Q���R�X�U���E�X�V�L�Q�H�V�V�����I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�����U�H�V�X�O�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G
�F�D�V�K���I�O�R�Z�V��

�: �H���H�[�S�H�F�W���W�K�D�W���Z�H���Z�L�O�O���L�Q�F�X�U���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���F�R�V�W�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���7�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���W�K�D�W���F�R�X�O�G���D�I�I�H�F�W���R�X�U���S�H�U�L�R�G���W�R���S�H�U�L�R�G���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���U�H�V�X�O�W�V��

�: �H���D�Q�W�L�F�L�S�D�W�H���W�K�D�W���Z�H���Z�L�O�O���L�Q�F�X�U���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���R�Q�H���W�L�P�H���Q�R�Q���U�H�F�X�U�U�L�Q�J���F�R�V�W�V���R�Y�H�U���W�K�H���Q�H�[�W���V�H�Y�H�U�D�O���\�H�D�U�V���D�V���D���U�H�V�X�O�W���R�I���W�K�H���7�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V�����: �H���P�D�\���Q�R�W���E�H���D�E�O�H���W�R
�T�X�D�Q�W�L�I�\���W�K�H���H�[�D�F�W���D�P�R�X�Q�W���R�I���W�K�H�V�H���F�R�V�W�V���R�U���W�K�H���S�H�U�L�R�G���L�Q���Z�K�L�F�K���W�K�H�\���Z�L�O�O���E�H���L�Q�F�X�U�U�H�G�����6�R�P�H���R�I���W�K�H���I�D�F�W�R�U�V���D�I�I�H�F�W�L�Q�J���W�K�H���F�R�V�W�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���7�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V
�L�Q�F�O�X�G�H���W�K�H���U�H�V�R�X�U�F�H�V���U�H�T�X�L�U�H�G���L�Q���L�Q�W�H�J�U�D�W�L�Q�J���W�K�H���$�Q�L�P�D�O���+�H�D�O�W�K���%�X�V�L�Q�H�V�V���D�Q�G���W�K�H���9�H�W�V���)�L�U�V�W���&�K�R�L�F�H���E�X�V�L�Q�H�V�V�H�V���D�Q�G���W�K�H���O�H�Q�J�W�K���R�I���W�L�P�H���G�X�U�L�Q�J���Z�K�L�F�K���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q
�V�H�U�Y�L�F�H�V���D�U�H���S�U�R�Y�L�G�H�G���W�R���X�V���E�\���+�H�Q�U�\���6�F�K�H�L�Q�����7�K�H���D�P�R�X�Q�W���D�Q�G���W�L�P�L�Q�J���R�I���W�K�H�V�H���F�K�D�U�J�H�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���W�K�R�V�H���U�H�O�D�W�H�G���W�R���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H���D�Q�G
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Risks Relating to Our Common Stock
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�)�R�U�X�P���������D�V���W�K�H���H�[�F�O�X�V�L�Y�H���I�R�U�X�P���I�R�U���F�H�U�W�D�L�Q���O�L�W�L�J�D�W�L�R�Q���W�K�D�W���P�D�\���E�H���L�Q�L�W�L�D�W�H�G���E�\���R�X�U���V�W�R�F�N�K�R�O�G�H�U�V�����Z�K�L�F�K���F�R�X�O�G���O�L�P�L�W���R�X�U���V�W�R�F�N�K�R�O�G�H�U�V�
���D�E�L�O�L�W�\���W�R���R�E�W�D�L�Q���D
�I�D�Y�R�U�D�E�O�H���M�X�G�L�F�L�D�O���I�R�U�X�P���I�R�U���G�L�V�S�X�W�H�V���Z�L�W�K���X�V��

�2�X�U���D�P�H�Q�G�H�G���D�Q�G���U�H�V�W�D�W�H�G���F�H�U�W�L�I�L�F�D�W�H���R�I���L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q���S�U�R�Y�L�G�H�V���W�K�D�W���W�K�H���6�H�O�H�F�W�H�G���)�R�U�X�P���Z�L�O�O���E�H���W�K�H���V�R�O�H���D�Q�G���H�[�F�O�X�V�L�Y�H���I�R�U�X�P���I�R�U�����L�����D�Q�\���G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H���D�F�W�L�R�Q���R�U
�S�U�R�F�H�H�G�L�Q�J���E�U�R�X�J�K�W���R�Q���R�X�U���E�H�K�D�O�I�������L�L�����D�Q�\���D�F�W�L�R�Q���D�V�V�H�U�W�L�Q�J���D���F�O�D�L�P���R�I���E�U�H�D�F�K���R�I���D���I�L�G�X�F�L�D�U�\���G�X�W�\���R�Z�H�G���W�R���X�V���R�U���R�X�U���V�W�R�F�N�K�R�O�G�H�U�V���E�\���D�Q�\���R�I���R�X�U���F�X�U�U�H�Q�W���R�U
�I�R�U�P�H�U���G�L�U�H�F�W�R�U�V�����R�I�I�L�F�H�U�V�����H�P�S�O�R�\�H�H�V���R�U���V�W�R�F�N�K�R�O�G�H�U�V�������L�L�L�����D�Q�\���D�F�W�L�R�Q���D�V�V�H�U�W�L�Q�J���D���F�O�D�L�P���D�J�D�L�Q�V�W���X�V���D�U�L�V�L�Q�J���X�Q�G�H�U���W�K�H���' �*�&�/�����R�X�U���D�P�H�Q�G�H�G���D�Q�G���U�H�V�W�D�W�H�G
�F�H�U�W�L�I�L�F�D�W�H���R�I���L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q���R�U���R�X�U���D�P�H�Q�G�H�G���D�Q�G���U�H�V�W�D�W�H�G���E�\���O�D�Z�V���R�U���D�V���W�R���Z�K�L�F�K���W�K�H���' �*�&�/���F�R�Q�I�H�U�V���M�X�U�L�V�G�L�F�W�L�R�Q���R�Q���D���6�H�O�H�F�W�H�G���)�R�U�X�P�������L�Y�����D�Q�\���D�F�W�L�R�Q���D�V�V�H�U�W�L�Q�J���D
�F�O�D�L�P���D�J�D�L�Q�V�W���X�V���W�K�D�W���L�V���J�R�Y�H�U�Q�H�G���E�\���W�K�H���L�Q�W�H�U�Q�D�O���D�I�I�D�L�U�V���G�R�F�W�U�L�Q�H�������Y�����D�Q�\���D�F�W�L�R�Q���W�R���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�����D�S�S�O�\�����H�Q�I�R�U�F�H���R�U���G�H�W�H�U�P�L�Q�H���W�K�H���Y�D�O�L�G�L�W�\���R�I���R�X�U���D�P�H�Q�G�H�G���D�Q�G
�U�H�V�W�D�W�H�G���F�H�U�W�L�I�L�F�D�W�H���R�I���L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q���R�U���R�X�U���D�P�H�Q�G�H�G���D�Q�G���U�H�V�W�D�W�H�G���E�\���O�D�Z�V�����R�U�����Y�L�����D�Q�\���R�W�K�H�U���D�F�W�L�R�Q���D�V�V�H�U�W�L�Q�J���D�Q�����L�Q�W�H�U�Q�D�O���F�R�U�S�R�U�D�W�H���F�O�D�L�P�����X�Q�G�H�U���6�H�F�W�L�R�Q�����������R�I
�W�K�H���' �*�&�/�����,�I���D���V�W�R�F�N�K�R�O�G�H�U���I�L�O�H�V���D�Q�\���R�I���W�K�H���S�U�H�F�H�G�L�Q�J���D�F�W�L�R�Q�V���L�Q���D���F�R�X�U�W���R�W�K�H�U���W�K�D�Q���D���F�R�X�U�W���O�R�F�D�W�H�G���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���6�W�D�W�H���R�I���' �H�O�D�Z�D�U�H�����D�����)�R�U�H�L�J�Q���$�F�W�L�R�Q���������V�X�F�K
�V�W�R�F�N�K�R�O�G�H�U���V�K�D�O�O���E�H���G�H�H�P�H�G���W�R���K�D�Y�H���F�R�Q�V�H�Q�W�H�G���W�R�����[�����W�K�H���S�H�U�V�R�Q�D�O���M�X�U�L�V�G�L�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���6�H�O�H�F�W�H�G���)�R�U�X�P���L�Q���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K���D�Q�\���D�F�W�L�R�Q���E�U�R�X�J�K�W���L�Q���V�X�F�K���F�R�X�U�W���W�R
�H�Q�I�R�U�F�H���W�K�H���F�K�R�L�F�H���R�I���I�R�U�X�P���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���D�Q�G�����\�����K�D�Y�L�Q�J���V�H�U�Y�L�F�H���R�I���S�U�R�F�H�V�V���P�D�G�H���R�Q���V�X�F�K���V�W�R�F�N�K�R�O�G�H�U���L�Q���D�Q�\���V�X�F�K���H�Q�I�R�U�F�H�P�H�Q�W���D�F�W�L�R�Q���E�\���V�H�U�Y�L�F�H���R�Q���W�K�H
�V�W�R�F�N�K�R�O�G�H�U�
�V���F�R�X�Q�V�H�O�����D�V���V�X�F�K���V�W�R�F�N�K�R�O�G�H�U�
�V���D�J�H�Q�W�����L�Q���W�K�H���I�R�U�H�L�J�Q���D�F�W�L�R�Q�����%�\���E�H�F�R�P�L�Q�J���D���K�R�O�G�H�U���R�I���R�X�U���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N�����D���S�H�U�V�R�Q���Z�L�O�O���E�H���G�H�H�P�H�G���W�R���K�D�Y�H���Q�R�W�L�F�H
�R�I���D�Q�G���K�D�Y�H���F�R�Q�V�H�Q�W�H�G���W�R���W�K�H���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���R�I���R�X�U���D�P�H�Q�G�H�G���D�Q�G���U�H�V�W�D�W�H�G���F�H�U�W�L�I�L�F�D�W�H���R�I���L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q���U�H�O�D�W�H�G���W�R���F�K�R�L�F�H���R�I

����



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V

�I�R�U�X�P�����7�K�H���F�K�R�L�F�H���R�I���I�R�U�X�P���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���L�Q���R�X�U���D�P�H�Q�G�H�G���D�Q�G���U�H�V�W�D�W�H�G���F�H�U�W�L�I�L�F�D�W�H���R�I���L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q���P�D�\���O�L�P�L�W���R�X�U���V�W�R�F�N�K�R�O�G�H�U�V�
���D�E�L�O�L�W�\���W�R���R�E�W�D�L�Q���D���I�D�Y�R�U�D�E�O�H
�M�X�G�L�F�L�D�O���I�R�U�X�P���I�R�U���G�L�V�S�X�W�H�V���Z�L�W�K���X�V��

Item 1B. Unresolved Staff Comments

�1�R�Q�H

Item 2. Properties

�2�X�U���F�R�U�S�R�U�D�W�H���K�H�D�G�T�X�D�U�W�H�U�V���F�R�Q�V�L�V�W�V���R�I���W�K�U�H�H���I�D�F�L�O�L�W�L�H�V���O�R�F�D�W�H�G���L�Q���3�R�U�W�O�D�Q�G�����0�D�L�Q�H�����7�K�H���I�L�U�V�W���I�D�F�L�O�L�W�\���H�Q�F�R�P�S�D�V�V�H�V���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�����������������V�T�X�D�U�H���I�H�H�W���R�I���O�H�D�V�H�G
�R�I�I�L�F�H���V�S�D�F�H�����Z�K�L�F�K���H�[�S�L�U�H�V���L�Q���-�X�O�\���������������7�K�H���V�H�F�R�Q�G���I�D�F�L�O�L�W�\���H�Q�F�R�P�S�D�V�V�H�V���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�����������������V�T�X�D�U�H���I�H�H�W���R�I���O�H�D�V�H�G���R�I�I�L�F�H���V�S�D�F�H�����Z�K�L�F�K���H�[�S�L�U�H�V���L�Q
�' �H�F�H�P�E�H�U���������������7�K�H���W�K�L�U�G���I�D�F�L�O�L�W�\���H�Q�F�R�P�S�D�V�V�H�V���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�����������������V�T�X�D�U�H���I�H�H�W���R�I���O�H�D�V�H�G���R�I�I�L�F�H���V�S�D�F�H�����Z�K�L�F�K���H�[�S�L�U�H�V���L�Q���$�S�U�L�O���������������: �H���D�O�V�R���X�W�L�O�L�]�H
�D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\���������G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���F�H�Q�W�H�U�V���D�Q�G���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\���������R�I�I�L�F�H�V���W�K�U�R�X�J�K�R�X�W���W�K�H���Z�R�U�O�G��

�,�Q���$�X�J�X�V�W���������������Z�H���V�L�J�Q�H�G���W�Z�R���Q�H�Z���O�H�D�V�H�V���I�R�U���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���R�I�I�L�F�H���D�Q�G���O�D�E�R�U�D�W�R�U�\���V�S�D�F�H���L�Q���3�R�U�W�O�D�Q�G�����0�D�L�Q�H�����7�K�H���I�L�U�V�W���L�V���I�R�U���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�������������������V�T�X�D�U�H���I�H�H�W���R�I
�R�I�I�L�F�H���V�S�D�F�H���D�Q�G���W�K�H���V�H�F�R�Q�G���L�V���I�R�U���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�����������������V�T�X�D�U�H���I�H�H�W���R�I���O�D�E�R�U�D�W�R�U�\���V�S�D�F�H���D�Q�G���Z�L�O�O���K�R�X�V�H���F�H�U�W�D�L�Q���F�R�P�S�R�X�Q�G�L�Q�J���S�K�D�U�P�D�F�\���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V�����7�K�H���O�H�D�V�H
�W�H�U�P�V���Z�L�O�O���F�R�P�P�H�Q�F�H���D�W���W�K�H���H�D�U�O�L�H�U���R�I�����L�����Z�K�H�Q���Z�H���E�H�J�L�Q���R�X�U���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���L�Q���W�K�H�V�H���I�D�F�L�O�L�W�L�H�V�����R�U�����L�L�����W�K�H���G�D�W�H���W�K�H���O�D�Q�G�O�R�U�G���R�E�W�D�L�Q�V���D���S�H�U�P�D�Q�H�Q�W���F�H�U�W�L�I�L�F�D�W�H���R�I
�R�F�F�X�S�D�Q�F�\�����7�K�H���L�Q�L�W�L�D�O���O�H�D�V�H���W�H�U�P�V���D�U�H���I�R�U���������\�H�D�U�V���D�Q�G���L�Q�F�O�X�G�H���I�R�X�U���R�S�W�L�R�Q�D�O���I�L�Y�H���\�H�D�U���H�[�W�H�Q�V�L�R�Q�V��

�,�Q���-�X�Q�H���������������Z�H���V�L�J�Q�H�G���D���O�H�D�V�H���I�R�U���R�I�I�L�F�H���V�S�D�F�H���D�Q�G���S�K�D�U�P�D�F�\���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���L�Q���3�K�R�H�Q�L�[�����$�U�L�]�R�Q�D���Z�K�L�F�K���F�R�P�P�H�Q�F�H�G���L�Q���1�R�Y�H�P�E�H�U�������������Z�L�W�K���D�Q���L�Q�L�W�L�D�O���O�H�D�V�H���W�H�U�P
�R�I���������\�H�D�U�V�����7�K�H���I�D�F�L�O�L�W�\���L�V���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�������������������V�T�X�D�U�H���I�H�H�W�����K�R�Z�H�Y�H�U�����Z�H���K�D�Y�H���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���W�K�D�W���L�W���L�V���Q�R�W���V�X�L�W�D�E�O�H���I�R�U���L�W�V���L�Q�W�H�Q�G�H�G���S�X�U�S�R�V�H�����D�Q�G���D�U�H���D�F�W�L�Y�H�O�\
�S�X�U�V�X�L�Q�J���V�X�E���O�H�D�V�H���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V��

�,�Q���-�X�O�\���������������Z�H���V�L�J�Q�H�G���D���O�H�D�V�H���I�R�U���D�O�W�H�U�Q�D�W�H���V�S�D�F�H���L�Q���3�K�R�H�Q�L�[�����$�U�L�]�R�Q�D�����7�K�H���I�D�F�L�O�L�W�\���L�Q�F�O�X�G�H�V���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�������������������V�T�X�D�U�H���I�H�H�W���R�I���R�I�I�L�F�H���V�S�D�F�H���D�Q�G���Z�L�O�O���K�R�X�V�H
�F�H�U�W�D�L�Q���F�R�P�S�R�X�Q�G�L�Q�J���S�K�D�U�P�D�F�\���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V�����7�K�H���O�H�D�V�H���W�H�U�P���F�R�P�P�H�Q�F�H�G���L�Q���-�D�Q�X�D�U�\�������������D�Q�G���W�K�H���L�Q�L�W�L�D�O���O�H�D�V�H���W�H�U�P���L�V���������\�H�D�U�V��

�: �H���E�H�O�L�H�Y�H���W�K�D�W���R�X�U���H�[�L�V�W�L�Q�J���I�D�F�L�O�L�W�L�H�V���D�U�H���D�G�H�T�X�D�W�H���I�R�U���R�X�U���Q�H�D�U���W�H�U�P���Q�H�H�G�V�����E�X�W���Z�H���P�D�\���Q�H�H�G���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���V�S�D�F�H���D�V���Z�H���J�U�R�Z���D�Q�G���H�[�S�D�Q�G���R�X�U���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V�����: �H
�E�H�O�L�H�Y�H���W�K�D�W���V�X�L�W�D�E�O�H���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���R�U���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���R�I�I�L�F�H���V�S�D�F�H���Z�R�X�O�G���E�H���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���D�V���U�H�T�X�L�U�H�G���L�Q���W�K�H���I�X�W�X�U�H���R�Q���F�R�P�P�H�U�F�L�D�O�O�\���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H���W�H�U�P�V��

�6�H�H���1�R�W�H�����������/�H�D�V�H�V���X�Q�G�H�U���,�W�H�P���������)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���D�Q�G���6�X�S�S�O�H�P�H�Q�W�D�U�\���' �D�W�D��

�: �H���E�H�O�L�H�Y�H���W�K�D�W���R�X�U���S�U�R�S�H�U�W�L�H�V���D�U�H���L�Q���J�R�R�G���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�����D�U�H���Z�H�O�O���P�D�L�Q�W�D�L�Q�H�G�����D�Q�G���D�U�H���V�X�L�W�D�E�O�H���D�Q�G���D�G�H�T�X�D�W�H���W�R���F�D�U�U�\���R�Q���R�X�U���E�X�V�L�Q�H�V�V�����D�S�D�U�W���I�U�R�P���W�K�H���V�S�D�F�H���Q�R�W�H�G
�D�E�R�Y�H�����: �H���K�D�Y�H���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���F�D�S�D�F�L�W�\���D�W���F�H�U�W�D�L�Q���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���F�H�Q�W�H�U���I�D�F�L�O�L�W�L�H�V��

Item 3. Legal Proceedings

�5�H�I�H�U���W�R���1�R�W�H�������������&�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V���D�Q�G���&�R�Q�W�L�Q�J�H�Q�F�L�H�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���3�D�U�W���,�,�����,�W�H�P���������)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���D�Q�G���6�X�S�S�O�H�P�H�Q�W�D�U�\���' �D�W�D���L�Q���W�K�L�V���5�H�S�R�U�W���I�R�U���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q
�R�Q���O�H�J�D�O���S�U�R�F�H�H�G�L�Q�J�V��

Item 4. Mine Safety Disclosures

�1�R�W���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H

����
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PART II

Item 5. Market for Registrant’s Common Equity, Related Stockholder Matters, and Issuer Purchases of Equity Securities

�2�X�U���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N���K�D�V���E�H�H�Q���O�L�V�W�H�G���R�Q���W�K�H���1�D�V�G�D�T���*�O�R�E�D�O���6�H�O�H�F�W���0�D�U�N�H�W���X�Q�G�H�U���W�K�H���V�\�P�E�R�O�����&�9�(�7�����V�L�Q�F�H���)�H�E�U�X�D�U�\���������������������3�U�L�R�U���W�R���W�K�D�W���G�D�W�H�����W�K�H�U�H���Z�D�V���Q�R
�S�X�E�O�L�F���W�U�D�G�L�Q�J���P�D�U�N�H�W���I�R�U���R�X�U���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N�����$�����Z�K�H�Q���L�V�V�X�H�G�����W�U�D�G�L�Q�J���P�D�U�N�H�W���I�R�U���R�X�U���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N���H�[�L�V�W�H�G���E�H�W�Z�H�H�Q���)�H�E�U�X�D�U�\�������������������D�Q�G���)�H�E�U�X�D�U�\����������������
�X�Q�G�H�U���W�K�H���V�\�P�E�R�O�����&�9�(�7�9����

Holders of Common Stock

�$�V���R�I���)�H�E�U�X�D�U�\�����������������������W�K�H�U�H���Z�H�U�H�����������K�R�O�G�H�U�V���R�I���U�H�F�R�U�G���R�I���R�X�U���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N�����7�K�L�V���Q�X�P�E�H�U���G�R�H�V���Q�R�W���U�H�I�O�H�F�W���E�H�Q�H�I�L�F�L�D�O���R�Z�Q�H�U�V���Z�K�R�V�H���V�K�D�U�H�V���D�U�H���K�H�O�G���L�Q
�V�W�U�H�H�W���Q�D�P�H��

Securities Authorized for Issuance Under Equity Compensation Plans

�,�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���R�X�U���H�T�X�L�W�\���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���S�O�D�Q�V���D�Q�G���W�K�H���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���D�X�W�K�R�U�L�]�H�G���I�R�U���L�V�V�X�D�Q�F�H���W�K�H�U�H�X�Q�G�H�U���L�V���V�H�W���I�R�U�W�K���K�H�U�H�L�Q���X�Q�G�H�U���3�D�U�W���,�,�,�����,�W�H�P���������E�H�O�R�Z��

Dividend Policy

�: �H���K�D�Y�H���Q�H�Y�H�U���G�H�F�O�D�U�H�G���R�U���S�D�L�G���D�Q�\���F�D�V�K���G�L�Y�L�G�H�Q�G�V���R�Q���R�X�U���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N���R�U���D�Q�\���R�W�K�H�U���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V�����: �H���D�Q�W�L�F�L�S�D�W�H���W�K�D�W���Z�H���Z�L�O�O���U�H�W�D�L�Q���D�O�O���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���I�X�Q�G�V���D�Q�G���D�Q�\
�I�X�W�X�U�H���H�D�U�Q�L�Q�J�V�����L�I���D�Q�\�����I�R�U���X�V�H���L�Q���W�K�H���R�S�H�U�D�W�L�R�Q���R�I���R�X�U���E�X�V�L�Q�H�V�V���D�Q�G���G�R���Q�R�W���D�Q�W�L�F�L�S�D�W�H���S�D�\�L�Q�J���F�D�V�K���G�L�Y�L�G�H�Q�G�V���L�Q���W�K�H���I�R�U�H�V�H�H�D�E�O�H���I�X�W�X�U�H�����,�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�����R�X�U���G�H�E�W
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���P�D�W�H�U�L�D�O�O�\���U�H�V�W�U�L�F�W���R�X�U���D�E�L�O�L�W�\���W�R���S�D�\���G�L�Y�L�G�H�Q�G�V���R�Q���R�X�U���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N�����3�D�\�P�H�Q�W���R�I���I�X�W�X�U�H���F�D�V�K���G�L�Y�L�G�H�Q�G�V�����L�I���D�Q�\�����Z�L�O�O���E�H���D�W���W�K�H���G�L�V�F�U�H�W�L�R�Q���R�I���W�K�H
�E�R�D�U�G���R�I���G�L�U�H�F�W�R�U�V���D�I�W�H�U���W�D�N�L�Q�J���L�Q�W�R���D�F�F�R�X�Q�W���Y�D�U�L�R�X�V���I�D�F�W�R�U�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���R�X�U���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�����R�S�H�U�D�W�L�Q�J���U�H�V�X�O�W�V�����F�X�U�U�H�Q�W���D�Q�G���D�Q�W�L�F�L�S�D�W�H�G���F�D�V�K���Q�H�H�G�V�����W�K�H
�U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���R�I���F�X�U�U�H�Q�W���R�U���W�K�H�Q���H�[�L�V�W�L�Q�J���G�H�E�W���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���I�D�F�W�R�U�V���W�K�H���E�R�D�U�G���R�I���G�L�U�H�F�W�R�U�V���G�H�H�P�V���U�H�O�H�Y�D�Q�W��

Stock Performance Graph

�7�K�H���J�U�D�S�K���E�H�O�R�Z���F�R�P�S�D�U�H�V���W�K�H���F�X�P�X�O�D�W�L�Y�H���W�R�W�D�O���V�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U���U�H�W�X�U�Q���R�I���R�X�U���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N���I�R�U���W�K�H���O�D�V�W���I�R�X�U���T�X�D�U�W�H�U�V���Z�L�W�K���W�K�H���1�D�V�G�D�T���*�O�R�E�D�O���0�D�U�N�H�W���&�R�P�S�R�V�L�W�H
�,�Q�G�H�[���D�Q�G���W�K�H���6�	 �3�����������+�H�D�O�W�K���&�D�U�H���,�Q�G�H�[�����7�K�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���D�V�V�X�P�H�V���D�Q���L�Q�L�W�L�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���R�I�������������R�Q���)�H�E�U�X�D�U�\���������������������W�K�H���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���G�D�W�H���R�I���W�K�H
�U�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���R�I���R�X�U���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N�����D�Q�G���W�K�D�W���D�O�O���G�L�Y�L�G�H�Q�G�V���Z�H�U�H���U�H�L�Q�Y�H�V�W�H�G�����7�K�H���J�U�D�S�K���V�K�R�Z�V���W�K�H���Y�D�O�X�H���W�K�D�W���H�D�F�K���R�I���W�K�H�V�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���Z�R�X�O�G���K�D�Y�H���K�D�G���D�W���W�K�H���H�Q�G
�R�I���H�D�F�K���T�X�D�U�W�H�U��

����
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Four-Quarter Cumulative Total Shareholder Return(a) 

�� ��
February 7, 

2019 ��
March 31, 

2019 ��
June 30, 

2019 ��
September 30, 

2019 ��
December 31, 

2019

�&�R�Y�H�W�U�X�V�����,�Q�F�� �� �� ������������ �� �� ���������� �� �� ���������� �� �� ���������� �� �� ����������

�1�D�V�G�D�T���*�O�R�E�D�O���0�D�U�N�H�W���&�R�P�S�R�V�L�W�H �� �� ������������ �� �� ������������ �� �� ������������ �� �� ������������ �� �� ������������

�6�	 �3�����������+�H�D�O�W�K���&�D�U�H �� �� ������������ �� �� ���������� �� �� ������������ �� �� ���������� �� �� ������������

�� �� �� �� �� �� �� �� �� �� ��

���D���������������L�Q�Y�H�V�W�H�G���R�Q���)�H�E�U�X�D�U�\�������������������L�Q���V�W�R�F�N���R�U���L�Q�G�H�[�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���U�H�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���R�I���G�L�Y�L�G�H�Q�G�V�����D�V���R�I���'�H�F�H�P�E�H�U������������������

Recent Sales of Unregistered Securities

�1�R�W���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H

Issuer Purchases of Equity Securities

�1�R�W���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H

����
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Item 6. Selected Financial Data

�<�R�X���V�K�R�X�O�G���U�H�D�G���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���D�Q�G���F�R�P�E�L�Q�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���G�D�W�D���L�Q���F�R�Q�M�X�Q�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K���,�W�H�P���������0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�
�V���' �L�V�F�X�V�V�L�R�Q���D�Q�G���$�Q�D�O�\�V�L�V���R�I���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O
�&�R�Q�G�L�W�L�R�Q���D�Q�G���5�H�V�X�O�W�V���R�I���2�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���,�W�H�P���������)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���D�Q�G���6�X�S�S�O�H�P�H�Q�W�D�U�\���' �D�W�D�����7�K�H���U�H�V�X�O�W�V���V�K�R�Z�Q���E�H�O�R�Z���D�U�H���Q�R�W���Q�H�F�H�V�V�D�U�L�O�\���L�Q�G�L�F�D�W�L�Y�H���R�I���W�K�H
�U�H�V�X�O�W�V���W�R���E�H���H�[�S�H�F�W�H�G���I�R�U���D�Q�\���I�X�W�X�U�H���S�H�U�L�R�G�V��

�� Fiscal Years Ended

���,�Q���P�L�O�O�L�R�Q�V�����H�[�F�H�S�W���S�H�U���V�K�D�U�H���G�D�W�D�� December 31, 2019 (a) ��
December 29, 

2018 ��
December 31, 

2017 ��
December 26, 

2016 ��
December 26, 

2015

Statement of Operations Data: �� �� �� �� �� �� �� �� ��

�1�H�W���V�D�O�H�V �� ���������� �� �� ���������� �� �� ���������� �� �� ���������� �� �� ����������

�*�U�R�V�V���S�U�R�I�L�W ������ �� ������ �� ������ �� ������ �� ������

�6�H�O�O�L�Q�J�����J�H�Q�H�U�D�O���D�Q�G���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H ������ �� ������ �� ������ �� ������ �� ������

�*�R�R�G�Z�L�O�O���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W�����E�� ������ �� �	 �� �	 �� �	 �� �	

�2�S�H�U�D�W�L�Q�J�����O�R�V�V�����L�Q�F�R�P�H ���������� �� ������ �� ������ �� ������ �� ������

�2�W�K�H�U���L�Q�F�R�P�H�����H�[�S�H�Q�V�H�������Q�H�W �������� �� �� �� �� �� �� �� ��

���/ �R�V�V�����L�Q�F�R�P�H���E�H�I�R�U�H���W�D�[�H�V���D�Q�G���H�T�X�L�W�\���L�Q���H�D�U�Q�L�Q�J�V���R�I
�D�I�I�L�O�L�D�W�H�V �������������� �� ������ �� ������ �� ������ �� ������

�,�Q�F�R�P�H���W�D�[���E�H�Q�H�I�L�W�����H�[�S�H�Q�V�H�������F�� �� �� �������� �� �������� �� �������� �� ��������

�(�T�X�L�W�\���L�Q���H�D�U�Q�L�Q�J�V���R�I���D�I�I�L�O�L�D�W�H�V �	 �� �� �� �� �� �� �� ��

�1�H�W�����O�R�V�V�����L�Q�F�R�P�H �������������� �� ������ �� ���� �� ������ �� ����

�1�H�W���O�R�V�V�����L�Q�F�R�P�H�����D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���U�H�G�H�H�P�D�E�O�H���Q�R�Q��
�F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V �� �� ������ �� �������� �� �������� �� ��������

�1�H�W�����O�R�V�V�����L�Q�F�R�P�H���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���&�R�Y�H�W�U�X�V �� �������������� �� �� ������ �� �� ���� �� �� ���� �� �� ����

�� �� �� �� �� �� �� �� �� ��

���/ �R�V�V�����H�D�U�Q�L�Q�J�V���S�H�U���V�K�D�U�H���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���&�R�Y�H�W�U�X�V�� �� �� �� ��

�%�D�V�L�F�����G�� �� ������������ �� �� �������� �� �� �������� �� �� �������� �� �� ��������

�' �L�O�X�W�H�G�����G�� �� ������������ �� �� �������� �� �� �������� �� �� �������� �� �� ��������

Balance Sheet Data: �� �� �� �� �� �� �� �� ��

�7�R�W�D�O���D�V�V�H�W�V �� ���������� �� �� ���������� �� �� ���������� �� �� ���������� �� �� ����������

�/ �R�Q�J���W�H�U�P���G�H�E�W���D�Q�G���R�W�K�H�U���E�R�U�U�R�Z�L�Q�J�V�����Q�H�W�����H�� ���������� �� ���� �� ���� �� ���� �� ����

�5�H�G�H�H�P�D�E�O�H���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V�����I�� ���� �� ���� �� ������ �� ������ �� ������

�7�R�W�D�O���V�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�V�
���H�T�X�L�W�\ ���������� �� ���������� �� ���������� �� ���������� �� ����������

���D�����,�Q�F�O�X�G�H�V���W�K�H���$�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���R�Q���)�H�E�U�X�D�U�\����������������
���E�����6�H�H���1�R�W�H�����������*�R�R�G�Z�L�O�O���D�Q�G���2�W�K�H�U���,�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H���$�V�V�H�W�V�����1�H�W
���F�����6�H�H���1�R�W�H�������������,�Q�F�R�P�H���7�D�[�H�V
���G�� �2�Q���)�H�E�U�X�D�U�\���������������������+�H�Q�U�\���6�F�K�H�L�Q�����,�Q�F�����G�L�V�W�U�L�E�X�W�H�G���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\���������P�L�O�O�L�R�Q���V�K�D�U�H�V���R�I���&�R�Y�H�W�U�X�V���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N���W�R���L�W�V���V�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�V�����7�K�H���F�R�P�S�X�W�D�W�L�R�Q���R�I���E�D�V�L�F���H�D�U�Q�L�Q�J�V���S�H�U���F�R�P�P�R�Q���V�K�D�U�H
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Item 7. Management’s Discussion and Analysis of Financial Condition and Results of Operations
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�R�X�U���V�H�O�O�L�Q�J�����J�H�Q�H�U�D�O���D�Q�G���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���H�[�S�H�Q�V�H�V���Z�L�O�O���O�L�N�H�O�\���L�Q�F�U�H�D�V�H���W�K�U�R�X�J�K���������������Z�K�L�F�K���L�Q�F�O�X�G�H�V���E�X�L�O�G�L�Q�J���R�X�W���R�X�U���L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H�����H�[�S�D�Q�G�L�Q�J���R�X�U���J�O�R�E�D�O���V�D�O�H�V
�D�Q�G���P�D�U�N�H�W�L�Q�J���H�I�I�R�U�W�V�����D�Q�G���L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J���R�X�U���S�K�D�U�P�D�F�H�X�W�L�F�D�O���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���F�D�S�D�F�L�W�\��

�7�H�U�P�V���Z�L�W�K���. �H�\���6�X�S�S�O�L�H�U�V

�(�D�F�K���\�H�D�U�����V�X�S�S�O�L�H�U�V���L�Q���W�K�H���Y�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���F�K�D�Q�Q�H�O���H�Q�J�D�J�H���L�Q���Q�H�J�R�W�L�D�W�L�R�Q�V���Z�L�W�K���X�V���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���S�U�L�F�L�Q�J���W�H�U�P�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�E�D�W�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���J�U�R�Z�W�K
�L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H�V�����2�X�U���6�X�S�S�O�\���&�K�D�L�Q���6�H�U�Y�L�F�H�V���L�V���G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���X�S�R�Q���W�K�L�U�G���S�D�U�W�\���V�X�S�S�O�L�H�U�V���D�Q�G���W�K�H���U�H�V�X�O�W�V���R�I���W�K�H�V�H���Q�H�J�R�W�L�D�W�L�R�Q�V���F�D�Q���K�D�Y�H���D���P�D�W�H�U�L�D�O���L�P�S�D�F�W���R�Q���W�K�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O
�S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���R�I���R�X�U���E�X�V�L�Q�H�V�V���R�Q���D�Q���D�Q�Q�X�D�O���E�D�V�L�V�����)�L�Y�H���V�X�S�S�O�L�H�U�V���D�F�F�R�X�Q�W�H�G���I�R�U���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�������� ���R�I���R�X�U���S�X�U�F�K�D�V�H�V���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U��������������������
�*�O�R�E�D�O�O�\�����Z�H���D�U�H���V�X�E�M�H�F�W���W�R���D���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q���R�I���U�L�V�N

����



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V

�Z�L�W�K���W�K�H�V�H���V�X�S�S�O�L�H�U�V���D�V���W�K�H���O�R�V�V���R�I���R�Q�H���R�I���R�X�U���I�L�Y�H���P�D�M�R�U���P�D�Q�X�I�D�F�W�X�U�L�Q�J���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V���F�R�X�O�G���K�D�Y�H���D���P�D�W�H�U�L�D�O���L�P�S�D�F�W���R�Q���R�X�U���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H��

�&�R�U�H���W�R���$�J�H�Q�F�\���5�H�Y�H�Q�X�H

�,�Q���F�H�U�W�D�L�Q���R�I���R�X�U���F�X�V�W�R�P�H�U���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V�����O�D�U�J�H�O�\���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���R�X�U���1�R�U�W�K���$�P�H�U�L�F�D�Q���6�X�S�S�O�\���&�K�D�L�Q���6�H�U�Y�L�F�H�V�����W�K�H���D�G�R�S�W�L�R�Q���R�I���$�6�&�����������D�Q�G���W�K�H���W�H�U�P�V���R�I���V�H�O�H�F�W�H�G
�V�X�S�S�O�L�H�U���F�R�Q�W�U�D�F�W�V���U�H�V�X�O�W�H�G���L�Q���X�V���U�H�F�R�J�Q�L�]�L�Q�J���D�J�H�Q�F�\���U�H�Y�H�Q�X�H���R�Q���D���Q�H�W���E�D�V�L�V�����6�H�H���1�R�W�H�����������%�X�V�L�Q�H�V�V���2�Y�H�U�Y�L�H�Z���D�Q�G���6�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���$�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���3�R�O�L�F�L�H�V���D�V���Z�H�O�O���D�V
�1�R�W�H�����������5�H�Y�H�Q�X�H���I�U�R�P���&�R�Q�W�U�D�F�W�V���Z�L�W�K���&�X�V�W�R�P�H�U�V��

�9�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���9�L�V�L�W�V���D�Q�G���$�Q�L�P�D�O���2�Z�Q�H�U���: �L�O�O�L�Q�J�Q�H�V�V���W�R���6�S�H�Q�G

�7�K�H���K�H�D�O�W�K���R�I���W�K�H���E�X�V�L�Q�H�V�V���R�I���L�Q���R�I�I�L�F�H���Y�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���F�D�U�H���L�V���D���F�U�L�W�L�F�D�O���G�H�W�H�U�P�L�Q�D�Q�W���L�Q���R�X�U���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H�����E�R�W�K���Z�L�W�K���U�H�V�S�H�F�W���W�R���W�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���Y�L�V�L�W�V���E�\
�$�Q�L�P�D�O���2�Z�Q�H�U�V���D�V���Z�H�O�O���D�V���W�K�H�L�U���G�H�V�L�U�H���D�Q�G���D�E�L�O�L�W�\���W�R���V�S�H�Q�G���R�Q���S�U�H�Y�H�Q�W�D�W�L�Y�H���D�Q�G���W�K�H�U�D�S�H�X�W�L�F���W�U�H�D�W�P�H�Q�W�V���D�Q�G���S�U�R�F�H�G�X�U�H�V�����%�H�F�D�X�V�H���Z�H���P�D�U�N�H�W���F�R�P�S�D�Q�L�R�Q���D�Q�L�P�D�O
�S�U�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���S�U�R�G�X�F�W�V���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���Y�H�W�H�U�L�Q�D�U�L�D�Q���F�K�D�Q�Q�H�O�����E�R�W�K���L�Q���R�I�I�L�F�H���D�Q�G���W�K�U�R�X�J�K���R�X�U���R�Q�O�L�Q�H���S�O�D�W�I�R�U�P�����D�Q�\���G�H�F�U�H�D�V�H���L�Q���U�H�O�L�D�Q�F�H���R�Q���D�Q�G���Y�L�V�L�W�V���W�R���Y�H�W�H�U�L�Q�D�U�L�D�Q�V
�E�\���F�R�P�S�D�Q�L�R�Q���D�Q�L�P�D�O���R�Z�Q�H�U�V���F�R�X�O�G���U�H�G�X�F�H���R�X�U���P�D�U�N�H�W���V�K�D�U�H���I�R�U���V�X�F�K���S�U�R�G�X�F�W�V���D�Q�G���K�D�Y�H���D���P�D�W�H�U�L�D�O���D�G�Y�H�U�V�H���H�I�I�H�F�W���R�Q���R�X�U���E�X�V�L�Q�H�V�V�����I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�����U�H�V�X�O�W�V
�R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V�����D�Q�G���F�D�V�K���I�O�R�Z�V��

�' �H�I�L�Q�L�W�L�R�Q���R�I���1�R�Q���*�$�$�3���$�G�M�X�V�W�H�G���(�D�U�Q�L�Q�J�V���%�H�I�R�U�H���,�Q�W�H�U�H�V�W�����7�D�[�H�V�����' �H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���D�Q�G���$�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q�������$�G�M�X�V�W�H�G���(�%�,�7�' �$����

�$�G�M�X�V�W�H�G���(�%�,�7�' �$���L�V���D�P�R�Q�J���W�K�H���S�U�L�P�D�U�\���P�H�W�U�L�F�V���E�\���Z�K�L�F�K���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���H�Y�D�O�X�D�W�H�V���W�K�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���R�I���W�K�H���E�X�V�L�Q�H�V�V�����6�H�H���1�R�W�H�������������6�H�J�P�H�Q�W���' �D�W�D�����: �H���X�V�H
�$�G�M�X�V�W�H�G���(�%�,�7�' �$���W�R�����L�����D�L�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���D�Q�G���L�Q�Y�H�V�W�R�U�V���Z�L�W�K���\�H�D�U���R�Y�H�U���\�H�D�U���F�R�P�S�D�U�D�E�L�O�L�W�\�������L�L�����G�H�W�H�U�P�L�Q�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���X�Q�G�H�U���R�X�U���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q
�S�O�D�Q�V�������L�L�L�����S�O�D�Q���D�Q�G���I�R�U�H�F�D�V�W�������L�Y�����F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�H���R�X�U���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���W�R���R�X�U���E�R�D�U�G���R�I���G�L�U�H�F�W�R�U�V�����V�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�V�����D�Q�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���D�Q�D�O�\�V�W�V�����D�Q�G�����Y�����X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G
�R�X�U���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���Z�L�W�K�R�X�W���U�H�J�D�U�G���W�R���L�W�H�P�V���Z�H���G�R���Q�R�W���F�R�Q�V�L�G�H�U���D���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W���R�I���R�X�U���F�R�U�H���R�Q�J�R�L�Q�J���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H�����$�G�M�X�V�W�H�G���(�%�,�7�' �$���K�D�V
�F�H�U�W�D�L�Q���O�L�P�L�W�D�W�L�R�Q�V���L�Q���W�K�D�W���L�W���G�R�H�V���Q�R�W���F�R�Q�V�L�G�H�U���W�K�H���L�P�S�D�F�W���R�I���F�H�U�W�D�L�Q���H�[�S�H�Q�V�H�V���W�R���R�X�U���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���D�Q�G���F�R�P�E�L�Q�H�G���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V�����$�G�M�X�V�W�H�G���(�%�,�7�' �$
�H�[�F�O�X�G�H�V���V�K�D�U�H���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q�����W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���F�R�V�W�V�����I�R�U�P�D�W�L�R�Q���R�I���&�R�Y�H�W�U�X�V���H�[�S�H�Q�V�H�V�����V�H�S�D�U�D�W�L�R�Q���S�U�R�J�U�D�P�V���D�Q�G���H�[�H�F�X�W�L�Y�H���V�H�Y�H�U�D�Q�F�H�����F�D�U�Y�H���R�X�W���R�S�H�U�D�W�L�Q�J
�H�[�S�H�Q�V�H�V�����,�7���L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H�����J�R�R�G�Z�L�O�O���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W���F�K�D�U�J�H�V�����D�Q�G���R�W�K�H�U�����L�Q�F�R�P�H�����H�[�S�H�Q�V�H���L�W�H�P�V�����Q�H�W�����: �H���G�R���Q�R�W���D�O�O�R�F�D�W�H���H�[�S�H�Q�V�H�V���P�D�Q�D�J�H�G���D�W���W�K�H���F�R�U�S�R�U�D�W�H���O�H�Y�H�O��
�V�X�F�K���D�V���F�R�U�S�R�U�D�W�H���Z�D�J�H�V���D�Q�G���U�H�O�D�W�H�G���E�H�Q�H�I�L�W�V�����F�R�U�S�R�U�D�W�H���R�F�F�X�S�D�Q�F�\���F�R�V�W�V�����S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���V�H�U�Y�L�F�H�V���X�W�L�O�L�]�H�G���D�W���W�K�H���F�R�U�S�R�U�D�W�H���O�H�Y�H�O�����D�Q�G���Q�R�Q���U�H�F�X�U�U�L�Q�J���H�[�S�H�Q�V�H�V���W�R
�R�X�U���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���V�H�J�P�H�Q�W�V�����2�W�K�H�U���F�R�P�S�D�Q�L�H�V���P�D�\���Q�R�W���G�H�I�L�Q�H���R�U���F�D�O�F�X�O�D�W�H���$�G�M�X�V�W�H�G���(�%�,�7�' �$���L�Q���W�K�H���V�D�P�H���Z�D�\�����: �H���S�U�R�Y�L�G�H���$�G�M�X�V�W�H�G���(�%�,�7�' �$���E�\���V�H�J�P�H�Q�W���D�V���D
�V�X�S�S�O�H�P�H�Q�W�D�O���P�H�D�V�X�U�H���W�R���*�$�$�3�����6�H�H���E�H�O�R�Z���I�R�U���R�X�U���$�G�M�X�V�W�H�G���(�%�,�7�' �$���H�[�S�O�D�Q�D�W�L�R�Q�V���R�Q���D���V�H�J�P�H�Q�W���E�D�V�L�V���D�V���Z�H�O�O���D�V���R�Q���D���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G�����Q�R�Q���*�$�$�3���E�D�V�L�V�����1�R�Q��
�*�$�$�3���$�G�M�X�V�W�H�G���(�%�,�7�' �$���R�Q���D���W�R�W�D�O���V�H�J�P�H�Q�W���E�D�V�L�V���L�V���U�H�F�R�Q�F�L�O�H�G���L�Q���1�R�W�H�������������6�H�J�P�H�Q�W���' �D�W�D�����D�V���U�H�T�X�L�U�H�G���E�\���$�6�&����������

Results of Operations

�� Years Ended

���,�Q���P�L�O�O�L�R�Q�V�� December 31, 2019 �� December 29, 2018 �� December 30, 2017

�1�H�W���V�D�O�H�V �� ���������� �� �� ���������� �� �� ����������

�&�R�V�W���R�I���V�D�O�H�V ���������� �� ���������� �� ����������

�*�U�R�V�V���S�U�R�I�L�W ������ �� ������ �� ������

�*�U�R�V�V���P�D�U�J�L�Q����
���������� �� ���������� �� ����������

�2�S�H�U�D�W�L�Q�J���H�[�S�H�Q�V�H�V�� �� �� �� �� ��

�6�H�O�O�L�Q�J�����J�H�Q�H�U�D�O���D�Q�G���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H ������ �� ������ �� ������

�*�R�R�G�Z�L�O�O���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W�����1�R�W�H������ ������ �� �	 �� �	

�2�S�H�U�D�W�L�Q�J�����O�R�V�V�����L�Q�F�R�P�H �� ���������� �� �� ������ �� �� ������

�� �� �� �� �� ��

�1�H�W�����O�R�V�V�����L�Q�F�R�P�H �� �������������� �� �� ������ �� �� ����

�1�H�W�����O�R�V�V�����L�Q�F�R�P�H���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���&�R�Y�H�W�U�X�V �� �������������� �� �� ������ �� �� ����

�2�X�U���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U���������������������U�H�V�X�O�W�V���Z�H�U�H���O�D�U�J�H�O�\���G�U�L�Y�H�Q���E�\���W�K�H���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���R�I���9�H�W�V���)�L�U�V�W���&�K�R�L�F�H�����V�H�H���1�R�W�H�����������%�X�V�L�Q�H�V�V���$�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V�������R�U�J�D�Q�L�F���J�U�R�Z�W�K���L�Q
�(�X�U�R�S�H���D�Q�G���$�3�$�&���	 ���(�P�H�U�J�L�Q�J���0�D�U�N�H�W�V�����I�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�\���K�H�D�G�Z�L�Q�G�V���G�X�H���W�R���W�K�H���V�W�U�H�Q�J�W�K�H�Q�L�Q�J���8���6�����G�R�O�O�D�U�����L�Q�F�U�H�D�V�H�G���6�H�O�O�L�Q�J�����J�H�Q�H�U�D�O���D�Q�G���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H
�H�[�S�H�Q�V�H�V���W�R���G�U�L�Y�H���R�X�U���W�U�D�Q�V�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���D�V���D���Z�K�R�O�O�\���L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W�����Q�H�Z�O�\���I�R�U�P�H�G�����S�X�E�O�L�F���F�R�P�S�D�Q�\�����D�V���Z�H�O�O���D�V���W�K�H���H�I�I�H�F�W���R�I���R�X�U���J�R�R�G�Z�L�O�O���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W���F�K�D�U�J�H��

����



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V

Year Ended December 31, 2019 Compared to Year Ended December 29, 2018

�1�H�W���6�D�O�H�V

���,�Q���P�L�O�O�L�R�Q�V��

Year Ended
December 31,

2019 ��
% of
Total ��

Year Ended
December 29,

2018 ��
% of
Total �� $ Change

��

% Change��

�1�R�U�W�K���$�P�H�U�L�F�D �� ���������� �� ������������ �� �� ���������� �� ������������ �� �� ������ �� ����������

�(�X�U�R�S�H ���������� �� �������� �� ���������� �� �������� �� ���� �� ������

�$�3�$�&���	 ���(�P�H�U�J�L�Q�J���0�D�U�N�H�W�V ������ �� ������ �� ������ �� �������� �� �������� �� ����������

�(�O�L�P�L�Q�D�W�L�R�Q�V �������� �� ���������� �� �������� �� ���������� �� ������ �� ������

�7�R�W�D�O���Q�H�W���V�D�O�H�V �� ���������� �� �������������� �� �� ���������� �� �������������� �� �� ������ �� ����������

�1�H�W���V�D�O�H�V���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U���������������������L�Q�F�U�H�D�V�H�G���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U���������������������G�X�H���W�R���W�K�H���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���R�I�������������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���Q�H�W���V�D�O�H�V
�I�U�R�P���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V�����S�U�L�P�D�U�L�O�\���9�H�W�V���)�L�U�V�W���&�K�R�L�F�H�������S�D�U�W�L�D�O�O�\���R�I�I�V�H�W���E�\�������������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���X�Q�I�D�Y�R�U�D�E�O�H���I�R�U�H�L�J�Q���H�[�F�K�D�Q�J�H�����D�Q�G���W�K�H���H�I�I�H�F�W���R�I���F�H�U�W�D�L�Q���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q
�S�U�R�G�X�F�W�V���P�R�Y�L�Q�J���I�U�R�P���F�R�U�H���W�R���D�J�H�Q�F�\���E�D�V�L�V���L�Q���1�R�U�W�K���$�P�H�U�L�F�D�����7�K�H���G�U�L�Y�H�U�V���E�\���V�H�J�P�H�Q�W���D�U�H���G�H�W�D�L�O�H�G���E�H�O�R�Z��

�� �1�R�U�W�K���$�P�H�U�L�F�D���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���G�X�H���W�R���W�K�H���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���R�I�������������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���Q�H�W���V�D�O�H�V���I�U�R�P���W�K�H���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���R�I���9�H�W�V���)�L�U�V�W���&�K�R�L�F�H���I�U�R�P���)�H�E�U�X�D�U�\�������������������I�R�U�Z�D�U�G
���V�H�H���1�R�W�H�����������%�X�V�L�Q�H�V�V���$�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V�������S�D�U�W�L�D�O�O�\���R�I�I�V�H�W���E�\���W�K�H���O�R�V�V���R�I���D���O�D�U�J�H���F�X�V�W�R�P�H�U�����D�Q�G���W�K�H���Q�H�J�D�W�L�Y�H���H�I�I�H�F�W���R�I���F�H�U�W�D�L�Q���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���S�U�R�G�X�F�W�V���P�R�Y�L�Q�J
�I�U�R�P���F�R�U�H���W�R���D�J�H�Q�F�\���E�D�V�L�V���Z�K�L�F�K���D�P�R�X�Q�W�H�G���W�R�����������P�L�O�O�L�R�Q��

�� �(�X�U�R�S�H���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���S�U�L�P�D�U�L�O�\���G�X�H���W�R���W�K�H���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���R�I�����������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���Q�H�W���V�D�O�H�V���I�U�R�P���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V���L�Q���)�U�D�Q�F�H���D�Q�G���5�R�P�D�Q�L�D���D�Q�G���R�U�J�D�Q�L�F���J�U�R�Z�W�K���L�Q���P�R�V�W
�R�I���R�X�U���P�D�U�N�H�W�V���L�Q���W�K�H���U�H�J�L�R�Q�����O�D�U�J�H�O�\���R�I�I�V�H�W���E�\���X�Q�I�D�Y�R�U�D�E�O�H���I�R�U�H�L�J�Q���H�[�F�K�D�Q�J�H���R�I�����������P�L�O�O�L�R�Q���G�U�L�Y�H�Q���S�U�L�P�D�U�L�O�\���E�\���W�K�H���8���6�����G�R�O�O�D�U���I�X�U�W�K�H�U���V�W�U�H�Q�J�W�K�H�Q�L�Q�J
�D�J�D�L�Q�V�W���W�K�H���%�U�L�W�L�V�K���S�R�X�Q�G���D�Q�G���(�X�U�R��

�� �$�3�$�&���	 ���(�P�H�U�J�L�Q�J���0�D�U�N�H�W�V���G�H�F�U�H�D�V�H�G���S�U�L�P�D�U�L�O�\���G�X�H���W�R���X�Q�I�D�Y�R�U�D�E�O�H���I�R�U�H�L�J�Q���H�[�F�K�D�Q�J�H���R�I�����������P�L�O�O�L�R�Q���G�U�L�Y�H�Q���O�D�U�J�H�O�\���E�\���W�K�H���8���6�����G�R�O�O�D�U���I�X�U�W�K�H�U
�V�W�U�H�Q�J�W�K�H�Q�L�Q�J���D�J�D�L�Q�V�W���W�K�H���$�X�V�W�U�D�O�L�D�Q���G�R�O�O�D�U���D�Q�G���W�K�H���Q�H�J�D�W�L�Y�H���H�I�I�H�F�W���W�R���V�D�O�H�V���I�U�R�P���W�K�H���O�R�V�V���R�I���D���O�R�F�D�O���P�D�Q�X�I�D�F�W�X�U�H�U���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�����S�D�U�W�L�D�O�O�\���R�I�I�V�H�W���E�\
�R�U�J�D�Q�L�F���J�U�R�Z�W�K��

�*�U�R�V�V���3�U�R�I�L�W���D�Q�G���*�U�R�V�V���0�D�U�J�L�Q

��

���,�Q���P�L�O�O�L�R�Q�V��

Year Ended
December 31,

2019 ��
Gross

Margin % ��

Year Ended
December 29,

2018 ��
Gross

Margin % �� $ Change ��
Gross Profit
% Change��

���1�R�U�W�K���$�P�H�U�L�F�D �� ������ �� ���������� �� �� ������ �� ���������� �� �� ���� �� ������������

���(�X�U�R�S�H ������ �� �������� �� ������ �� �������� �� �� �� ������

���$�3�$�&���	 ���(�P�H�U�J�L�Q�J���0�D�U�N�H�W�V ���� �� �������� �� ���� �� �������� �� ������ �� ����������

�� �7�R�W�D�O���J�U�R�V�V���S�U�R�I�L�W �� ������ �� ���������� �� �� ������ �� ���������� �� �� ���� �� ����������

�' �X�U�L�Q�J���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������J�U�R�V�V���S�U�R�I�L�W���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U���������������������O�D�U�J�H�O�\���G�U�L�Y�H�Q���E�\���D�Q�����������P�L�O�O�L�R�Q
�F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���I�U�R�P���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V�����S�U�L�P�D�U�L�O�\���9�H�W�V���)�L�U�V�W���&�K�R�L�F�H�����D�Q�G���W�K�H���V�X�F�F�H�V�V�I�X�O���H�[�H�F�X�W�L�R�Q���R�I���R�X�U���V�W�U�D�W�H�J�\���W�R���J�U�R�Z���R�X�U���K�L�J�K�H�U���P�D�U�J�L�Q���S�U�R�S�U�L�H�W�D�U�\���E�U�D�Q�G�V���D�Q�G
�V�R�O�X�W�L�R�Q�V�����Z�K�L�F�K���Z�H�U�H���S�D�U�W�L�D�O�O�\���R�I�I�V�H�W���E�\���P�D�U�J�L�Q���S�U�H�V�V�X�U�H���I�U�R�P���L�Q�G�X�V�W�U�\���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q���L�Q���F�H�U�W�D�L�Q���R�I���R�X�U���P�D�U�N�H�W�V���D�Q�G���X�Q�I�D�Y�R�U�D�E�O�H���I�R�U�H�L�J�Q���H�[�F�K�D�Q�J�H���R�I��������
�P�L�O�O�L�R�Q�����7�K�H���G�U�L�Y�H�U�V���E�\���V�H�J�P�H�Q�W���D�U�H���G�H�W�D�L�O�H�G���E�H�O�R�Z��

�� �1�R�U�W�K���$�P�H�U�L�F�D���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���G�X�H���W�R���W�K�H���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���R�I�����������P�L�O�O�L�R�Q���I�U�R�P���W�K�H���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���R�I���9�H�W�V���)�L�U�V�W���&�K�R�L�F�H�����S�D�U�W�L�D�O�O�\���R�I�I�V�H�W���E�\���D���P�R�G�H�V�W���G�H�F�O�L�Q�H���L�Q���R�X�U
�V�X�S�S�O�\���F�K�D�L�Q���E�X�V�L�Q�H�V�V��

�� �(�X�U�R�S�H���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���S�U�L�P�D�U�L�O�\���G�X�H���W�R���W�K�H���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���R�I���������P�L�O�O�L�R�Q���I�U�R�P���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V���L�Q���)�U�D�Q�F�H���D�Q�G���5�R�P�D�Q�L�D�����R�U�J�D�Q�L�F���J�U�R�Z�W�K�����D�Q�G���V�D�O�H�V���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���L�Q
�R�X�U���K�L�J�K�H�U���P�D�U�J�L�Q���S�U�R�S�U�L�H�W�D�U�\���E�U�D�Q�G�V�����O�D�U�J�H�O�\���R�I�I�V�H�W���E�\���X�Q�I�D�Y�R�U�D�E�O�H���I�R�U�H�L�J�Q���H�[�F�K�D�Q�J�H���R�I�����������P�L�O�O�L�R�Q��

�� �$�3�$�&���	 ���(�P�H�U�J�L�Q�J���0�D�U�N�H�W�V���G�H�F�U�H�D�V�H�G���G�X�H���W�R���X�Q�I�D�Y�R�U�D�E�O�H���I�R�U�H�L�J�Q���H�[�F�K�D�Q�J�H���R�I���������P�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G���W�K�H���Q�H�J�D�W�L�Y�H���H�I�I�H�F�W���I�U�R�P���W�K�H���O�R�V�V���R�I���D���O�R�F�D�O
�P�D�Q�X�I�D�F�W�X�U�H�U���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�����S�D�U�W�L�D�O�O�\���R�I�I�V�H�W���E�\���R�U�J�D�Q�L�F���J�U�R�Z�W�K��

����



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V

�6�H�O�O�L�Q�J�����*�H�Q�H�U�D�O���D�Q�G���$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H����“�6�*�	 �$”��

��

���,�Q���P�L�O�O�L�R�Q�V��

Year Ended
December 31,

2019 ��

% of
Respective
Net Sales ��

Year Ended
December 29,

2018 ��

% of
Respective
Net Sales �� $ Change �� % Change��

���1�R�U�W�K���$�P�H�U�L�F�D �� ������ �� ���������� �� �� ������ �� ���������� �� �� ������ �� ����������

���(�X�U�R�S�H ������ �� �������� �� ������ �� �������� �� ���� �� ������

���$�3�$�&���	 ���(�P�H�U�J�L�Q�J���0�D�U�N�H�W�V ���� �� �������� �� ���� �� �������� �� �	 �� �	

���&�R�U�S�R�U�D�W�H ���� �� �	 �� ���� �� �	 �� ���� �� ����������

�� �7�R�W�D�O���6�*�	 �$ �� ������ �� ���������� �� �� ������ �� ���������� �� �� ������ �� ����������

�6�*�	 �$���H�[�S�H�Q�V�H�V���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U���������������������L�Q�F�U�H�D�V�H�G���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������S�U�L�P�D�U�L�O�\���G�X�H���W�R���W�K�H���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���R�I����������
�P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���6�*�	 �$���I�U�R�P���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V�����S�U�L�P�D�U�L�O�\���9�H�W�V���)�L�U�V�W���&�K�R�L�F�H���������������P�L�O�O�L�R�Q���G�X�H���W�R���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���V�K�D�U�H���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H�������������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q
�H�[�S�H�Q�V�H���U�H�O�D�W�H�G���W�R���W�K�H���I�R�U�P�D�W�L�R�Q���R�I���&�R�Y�H�W�U�X�V�����D�Q�G�����������P�L�O�O�L�R�Q���U�H�O�D�W�H�G���W�R���V�H�S�D�U�D�W�L�R�Q���S�U�R�J�U�D�P�V���D�Q�G���H�[�H�F�X�W�L�Y�H���V�H�Y�H�U�D�Q�F�H�����S�D�U�W�L�D�O�O�\���R�I�I�V�H�W���E�\�����������P�L�O�O�L�R�Q
�I�D�Y�R�U�D�E�O�H���I�R�U�H�L�J�Q���H�[�F�K�D�Q�J�H�����7�K�H���G�U�L�Y�H�U�V���E�\���V�H�J�P�H�Q�W���D�Q�G���D�W���&�R�U�S�R�U�D�W�H���D�U�H���G�H�W�D�L�O�H�G���E�H�O�R�Z��

�� �1�R�U�W�K���$�P�H�U�L�F�D���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���S�U�L�P�D�U�L�O�\���G�X�H���W�R���9�H�W�V���)�L�U�V�W���&�K�R�L�F�H���H�[�S�H�Q�V�H�V���R�I�������������P�L�O�O�L�R�Q�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�����������P�L�O�O�L�R�Q���R�I���L�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H�V���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H��
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Year Ended
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Year Ended December 29, 2018 Compared to Year Ended December 30, 2017
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���������P�L�O�O�L�R�Q�����S�D�U�W�L�D�O�O�\���R�I�I�V�H�W���E�\�����������P�L�O�O�L�R�Q���U�H�O�D�W�H�G���W�R���X�Q�I�D�Y�R�U�D�E�O�H���I�R�U�H�L�J�Q���H�[�F�K�D�Q�J�H��

�*�U�R�V�V���3�U�R�I�L�W���D�Q�G���*�U�R�V�V���0�D�U�J�L�Q

��

���,�Q���P�L�O�O�L�R�Q�V��

Year Ended
December 29,

2018 ��
Gross

Margin % ��

Year Ended
December 30,

2017 ��
Gross

Margin % �� $ Change ��
Gross Profit
% Change��

���1�R�U�W�K���$�P�H�U�L�F�D �� ������ �� ���������� �� �� ������ �� ���������� �� �� �� �� ��������

���(�X�U�R�S�H ������ �� �������� �� ������ �� �������� �� ���� �� ������

���$�3�$�&���	 ���(�P�H�U�J�L�Q�J���0�D�U�N�H�W�V ���� �� �������� �� ���� �� �������� �� �� �� ��������

�� �7�R�W�D�O���J�U�R�V�V���S�U�R�I�L�W �� ������ �� ���������� �� �� ������ �� ���������� �� �� ���� �� ��������

�7�K�H���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���J�U�R�V�V���S�U�R�I�L�W���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U���������������������F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U���������������������Z�D�V���O�D�U�J�H�O�\���G�U�L�Y�H�Q���E�\���W�K�H���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���R�I
���������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���J�U�R�V�V���S�U�R�I�L�W���I�U�R�P���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V�����������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���R�U�J�D�Q�L�F���J�U�R�Z�W�K�����D�Q�G���������P�L�O�O�L�R�Q���G�X�H���W�R���I�D�Y�R�U�D�E�O�H���I�R�U�H�L�J�Q���H�[�F�K�D�Q�J�H�����7�K�H���G�U�L�Y�H�U�V���E�\���V�H�J�P�H�Q�W���D�U�H
�G�H�W�D�L�O�H�G���E�H�O�R�Z��

�� �1�R�U�W�K���$�P�H�U�L�F�D���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���G�X�H���W�R���W�K�H���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���R�I�����������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���J�U�R�V�V���S�U�R�I�L�W���I�U�R�P���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V���Z�K�L�F�K���Z�D�V���R�I�I�V�H�W���E�\���O�R�Z�H�U���J�U�R�V�V���S�U�R�I�L�W���P�D�U�J�L�Q�V��

�� �(�X�U�R�S�H���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���S�U�L�P�D�U�L�O�\���G�X�H���W�R�����������P�L�O�O�L�R�Q���I�U�R�P���I�D�Y�R�U�D�E�O�H���I�R�U�H�L�J�Q���H�[�F�K�D�Q�J�H�����R�U�J�D�Q�L�F���J�U�R�Z�W�K�����D�Q�G���K�L�J�K�H�U���P�D�U�J�L�Q���U�D�W�H�V��

����



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V

�� �$�3�$�&���	 ���(�P�H�U�J�L�Q�J���0�D�U�N�H�W�V���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���S�U�L�P�D�U�L�O�\���G�X�H���W�R���W�K�H���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���R�I���������P�L�O�O�L�R�Q���I�U�R�P���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V�����R�U�J�D�Q�L�F���J�U�R�Z�W�K�����D�Q�G���K�L�J�K�H�U���P�D�U�J�L�Q���U�D�W�H�V��
�R�I�I�V�H�W���E�\���������P�L�O�O�L�R�Q���G�X�H���W�R���X�Q�I�D�Y�R�U�D�E�O�H���I�R�U�H�L�J�Q���H�[�F�K�D�Q�J�H��

�6�H�O�O�L�Q�J�����*�H�Q�H�U�D�O���D�Q�G���$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H

��

���,�Q���P�L�O�O�L�R�Q�V��

Year Ended
December 29,

2018 ��

% of
Respective
Net Sales ��

Year Ended
December 30,

2017 ��

% of
Respective
Net Sales �� $ Change �� % Change��

���1�R�U�W�K���$�P�H�U�L�F�D �� ������ �� ���������� �� �� ������ �� ���������� �� �� ���� �� ����������

���(�X�U�R�S�H ������ �� �������� �� ������ �� �������� �� ���� �� ������

���$�3�$�&���	 ���(�P�H�U�J�L�Q�J���0�D�U�N�H�W�V ���� �� �������� �� ���� �� �������� �� �� �� ��������

���&�R�U�S�R�U�D�W�H ���� �� �	 �� ���� �� �	 �� ������ �� ����������

�� �7�R�W�D�O���6�*�	 �$ �� ������ �� ���������� �� �� ������ �� ���������� �� �� ���� �� ����������

�6�*�	 �$���H�[�S�H�Q�V�H�V���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U���������������������F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U���������������������G�X�H���W�R���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���H�[�S�H�Q�V�H�V���R�I�����������P�L�O�O�L�R�Q
�I�U�R�P���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V���D�Q�G���������P�L�O�O�L�R�Q���R�I���X�Q�I�D�Y�R�U�D�E�O�H���I�R�U�H�L�J�Q���H�[�F�K�D�Q�J�H�����7�K�H���G�U�L�Y�H�U�V���E�\���V�H�J�P�H�Q�W���D�U�H���G�H�W�D�L�O�H�G���E�H�O�R�Z��

�� �1�R�U�W�K���$�P�H�U�L�F�D���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���S�U�L�P�D�U�L�O�\���G�X�H���W�R�����������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���F�R�V�W�V���I�U�R�P���D�F�T�X�L�U�H�G���F�R�P�S�D�Q�L�H�V��

�� �(�X�U�R�S�H���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���S�U�L�P�D�U�L�O�\���G�X�H���W�R���������P�L�O�O�L�R�Q���X�Q�I�D�Y�R�U�D�E�O�H���I�R�U�H�L�J�Q���H�[�F�K�D�Q�J�H��

�� �$�3�$�&���	 ���(�P�H�U�J�L�Q�J���0�D�U�N�H�W�V���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���S�U�L�P�D�U�L�O�\���G�X�H���W�R���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���H�[�S�H�Q�V�H�V���R�I���������P�L�O�O�L�R�Q���I�U�R�P���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V�����S�D�U�W�L�D�O�O�\���R�I�I�V�H�W���E�\���I�D�Y�R�U�D�E�O�H���I�R�U�H�L�J�Q
�H�[�F�K�D�Q�J�H��

�$�V���S�U�H�Y�L�R�X�V�O�\���L�Q�G�L�F�D�W�H�G�����6�*�	 �$���H�[�S�H�Q�V�H�V���L�Q�F�O�X�G�H���H�[�S�H�Q�V�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���I�U�R�P���+�H�Q�U�\���6�F�K�H�L�Q���D�Q�G���W�K�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���P�D�\���Q�R�W���U�H�I�O�H�F�W���W�K�H���D�F�W�X�D�O���H�[�S�H�Q�V�H�V���W�K�D�W
�&�R�Y�H�W�U�X�V���Z�R�X�O�G���K�D�Y�H���L�Q�F�X�U�U�H�G���D�V���D���V�W�D�Q�G�D�O�R�Q�H���F�R�P�S�D�Q�\���I�R�U���W�K�H���S�H�U�L�R�G�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G�����*�H�Q�H�U�D�O���F�R�U�S�R�U�D�W�H���H�[�S�H�Q�V�H�V���D�O�O�R�F�D�W�H�G���W�R���X�V���Z�D�V�����������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q�������������D�Q�G
���������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q�������������Z�K�L�F�K���Z�H�U�H���L�Q�F�O�X�G�H�G���Z�L�W�K�L�Q���6�H�O�O�L�Q�J�����J�H�Q�H�U�D�O���D�Q�G���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H��

�2�W�K�H�U���,�Q�F�R�P�H�����1�H�W

�� Year Ended
December 29,

2018 ��

Year Ended
December 30,

2017 �� $ Change �� % Change���,�Q���P�L�O�O�L�R�Q�V��

�,�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q�F�R�P�H �� �� �� �� �� �� �� �� �� ����������

�,�Q�W�H�U�H�V�W���H�[�S�H�Q�V�H ������ �� ������ �� ������ �� ��������

�2�W�K�H�U�����Q�H�W �� �� �� �� �� �� ����������

�2�W�K�H�U���L�Q�F�R�P�H�����Q�H�W �� �� �� �� �� �� �� �� �� ����������

�2�W�K�H�U���L�Q�F�R�P�H�����Q�H�W���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���L�Q�������������S�U�L�P�D�U�L�O�\���G�X�H���W�R���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���S�U�R�F�H�H�G�V�����W�K�H���L�P�S�D�F�W���R�I���I�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�\���H�[�F�K�D�Q�J�H���U�D�W�H�V�����D�Q�G���O�R�V�V�H�V���I�U�R�P���S�U�R�S�H�U�W�\���D�Q�G
�H�T�X�L�S�P�H�Q�W���G�L�V�S�R�V�D�O�V���W�K�D�W���R�F�F�X�U�U�H�G���L�Q������������

�,�Q�F�R�P�H���7�D�[�H�V

�)�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������R�X�U���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���W�D�[���U�D�W�H���Z�D�V������������ ���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R������������ ���I�R�U���W�K�H���S�U�L�R�U���\�H�D�U���S�H�U�L�R�G�����,�Q���������������W�K�H���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���W�D�[���U�D�W�H���Z�D�V
�S�U�L�P�D�U�L�O�\���L�P�S�D�F�W�H�G���E�\���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���W�K�H���H�V�W�L�P�D�W�H���R�I���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q���W�D�[���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���7�D�[���$�F�W�����W�K�H���L�P�S�D�F�W���R�I���*�,�/�7�,�����D�Q�G���V�W�D�W�H���D�Q�G���I�R�U�H�L�J�Q���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�H�V��
�S�D�U�W�L�D�O�O�\���R�I�I�V�H�W���E�\���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���R�X�U���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�Q�G���W�K�H���L�P�S�D�F�W���R�I���Z�L�Q�G�I�D�O�O���W�D�[���E�H�Q�H�I�L�W�V���I�U�R�P���V�K�D�U�H���E�D�V�H�G���S�D�\�P�H�Q�W�V�����,�Q���������������W�K�H
�H�I�I�H�F�W�L�Y�H���W�D�[���U�D�W�H���Z�D�V���S�U�L�P�D�U�L�O�\���L�P�S�D�F�W�H�G���E�\���W�K�H���7�D�[���$�F�W���D�Q�G���W�K�H���D�G�R�S�W�L�R�Q���R�I���$�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���6�W�D�Q�G�D�U�G�V���8�S�G�D�W�H���&�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q�������6�W�R�F�N���&�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q�����7�R�S�L�F����������
�����$�6�8����������������������

�,�Q���W�K�H���I�R�X�U�W�K���T�X�D�U�W�H�U���R�I���������������Z�H���U�H�F�R�U�G�H�G���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�D�O���D�P�R�X�Q�W�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���W�K�H���7�D�[���$�F�W���I�R�U���D�Q�\���L�W�H�P�V���W�K�D�W���F�R�X�O�G���E�H���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�\���H�V�W�L�P�D�W�H�G���D�W���W�K�H���W�L�P�H�����7�K�L�V
�L�Q�F�O�X�G�H�G���W�K�H���R�Q�H���W�L�P�H���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q���W�D�[���W�K�D�W���Z�H���H�V�W�L�P�D�W�H�G���W�R���E�H�����������P�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G���D���Q�H�W���G�H�I�H�U�U�H�G���W�D�[���H�[�S�H�Q�V�H���R�I���������P�L�O�O�L�R�Q���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���W�K�H���U�H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���R�I���G�H�I�H�U�U�H�G
�W�D�[���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���G�X�H���W�R���W�K�H���O�R�Z�H�U���H�Q�D�F�W�H�G���I�H�G�H�U�D�O���L�Q�F�R�P�H���W�D�[���U�D�W�H���R�I�������� �����,�Q���W�K�H���D�J�J�U�H�J�D�W�H�����I�R�U���W�K�H���T�X�D�U�W�H�U���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������W�K�H�V�H���7�D�[���$�F�W
�P�R�G�L�I�L�F�D�W�L�R�Q�V���U�H�V�X�O�W�H�G���L�Q���D���R�Q�H���W�L�P�H���W�D�[���H�[�S�H�Q�V�H���R�I�����������P�L�O�O�L�R�Q�����$�E�V�H�Q�W���W�K�H���H�I�I�H�F�W�V���R�I���W�K�H���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q���W�D�[�����W�K�H���U�H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���R�I���G�H�I�H�U�U�H�G���W�D�[���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V
�D�Q�G���W�K�H���D�G�R�S�W�L�R�Q���R�I���$�6�8���������������������2�X�U���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���W�D�[���U�D�W�H���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U���������������������Z�R�X�O�G���K�D�Y�H���E�H�H�Q������������ ���D�V���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R

����



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V

�R�X�U���D�F�W�X�D�O���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���W�D�[���U�D�W�H���R�I������������ �����,�Q���������������W�K�H���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���W�D�[���U�D�W�H���Z�D�V���S�U�L�P�D�U�L�O�\���L�P�S�D�F�W�H�G���E�\���W�K�H���7�D�[���$�F�W���D�Q�G���W�K�H���D�G�R�S�W�L�R�Q���R�I���$�6�8������������������

�$�G�M�X�V�W�H�G���(�%�,�7�' �$

���,�Q���P�L�O�O�L�R�Q�V��
Year Ended

December 29, 2018 ��
% of Respective Net

Sales ��
Year Ended

December 30, 2017 ��
% of Respective Net
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Liquidity and Capital Resources

�2�Y�H�U�Y�L�H�Z

�2�Q���)�H�E�U�X�D�U�\���������������������Z�H���H�Q�W�H�U�H�G���L�Q�W�R���D�������������E�L�O�O�L�R�Q���V�\�Q�G�L�F�D�W�H�G���F�U�H�G�L�W���D�J�U�H�H�P�H�Q�W���Z�L�W�K���D���J�U�R�X�S���R�I���O�H�Q�G�H�U�V���I�R�U���D���I�L�Y�H���\�H�D�U���W�H�U�P�����W�K�H�����&�U�H�G�L�W���)�D�F�L�O�L�W�L�H�V���������7�K�H
�&�U�H�G�L�W���)�D�F�L�O�L�W�L�H�V���L�Q�F�O�X�G�H���D�������������E�L�O�O�L�R�Q���W�H�U�P���O�R�D�Q���I�D�F�L�O�L�W�\�����W�K�H�����7�H�U�P���/ �R�D�Q���)�D�F�L�O�L�W�\�������Z�K�L�F�K���Z�D�V���I�X�O�O�\���I�X�Q�G�H�G���D�Q�G���S�U�L�P�D�U�L�O�\���X�V�H�G���W�R���S�D�\���D���G�L�Y�L�G�H�Q�G���W�R���+�H�Q�U�\
�6�F�K�H�L�Q���D�Q�G���D�������������P�L�O�O�L�R�Q���U�H�Y�R�O�Y�L�Q�J���O�L�Q�H���R�I���F�U�H�G�L�W���I�R�U���Z�R�U�N�L�Q�J���F�D�S�L�W�D�O���D�Q�G���J�H�Q�H�U�D�O���F�R�U�S�R�U�D�W�H���S�X�U�S�R�V�H�V�����W�K�H�����5�H�Y�R�O�Y�L�Q�J���&�U�H�G�L�W���)�D�F�L�O�L�W�\���������7�K�H�U�H���Z�H�U�H���Q�R
�E�R�U�U�R�Z�L�Q�J�V���I�U�R�P���W�K�H���5�H�Y�R�O�Y�L�Q�J���&�U�H�G�L�W���)�D�F�L�O�L�W�\���D�V���R�I���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������6�H�H���1�R�W�H�����������' �H�E�W���I�R�U���P�R�U�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���R�Q���R�X�U���&�U�H�G�L�W���)�D�F�L�O�L�W�L�H�V��
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�D�Q�G���F�U�H�G�L�W���P�D�U�N�H�W�V�����F�K�D�O�O�H�Q�J�L�Q�J���J�O�R�E�D�O���H�F�R�Q�R�P�L�F���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���F�R�X�O�G���D�G�Y�H�U�V�H�O�\���L�P�S�D�F�W���R�X�U���D�E�L�O�L�W�\���W�R���G�R���V�R�����2�X�U���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���X�V�H�V���R�I���F�D�V�K���L�Q�F�O�X�G�H���Z�R�U�N�L�Q�J���F�D�S�L�W�D�O��
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�: �R�U�N�L�Q�J���F�D�S�L�W�D�O���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V�����Z�K�L�F�K���F�D�Q���E�H���V�X�E�V�W�D�Q�W�L�D�O���D�Q�G���V�X�V�F�H�S�W�L�E�O�H���W�R���I�O�X�F�W�X�D�W�L�R�Q�V���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���\�H�D�U���G�X�H���W�R���V�H�D�V�R�Q�D�O���G�H�P�D�Q�G�V�����J�H�Q�H�U�D�O�O�\���U�H�V�X�O�W���I�U�R�P���V�D�O�H�V
�J�U�R�Z�W�K�����L�Q�Y�H�Q�W�R�U�\���S�X�U�F�K�D�V�H���S�D�W�W�H�U�Q�V���G�U�L�Y�H�Q���E�\���V�D�O�H�V���D�F�W�L�Y�L�W�\���D�Q�G���E�X�\���L�Q���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V�����R�X�U���G�H�V�L�U�H�G���O�H�Y�H�O���R�I���L�Q�Y�H�Q�W�R�U�\�����D�Q�G���S�D�\�P�H�Q�W���W�H�U�P�V���I�R�U���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V���D�Q�G
�S�D�\�D�E�O�H�V�����,�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�����Z�H���H�[�S�H�F�W���W�K�D�W���R�X�U���V�H�O�O�L�Q�J�����J�H�Q�H�U�D�O���D�Q�G���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���H�[�S�H�Q�V�H�V���Z�L�O�O���O�L�N�H�O�\���L�Q�F�U�H�D�V�H���W�K�U�R�X�J�K�������������D�V���Z�H���F�R�Q�W�L�Q�X�H���W�R���W�U�D�Q�V�I�R�U�P���R�X�U
�E�X�V�L�Q�H�V�V��
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�� �(�T�X�L�W�\���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�Q�G���E�X�V�L�Q�H�V�V���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V���W�K�D�W���Z�H���P�D�\���I�X�Q�G���I�U�R�P���W�L�P�H���W�R���W�L�P�H��
�� �7�H�U�P���/ �R�D�Q���)�D�F�L�O�L�W�\���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���S�D�\�P�H�Q�W�V���W�K�D�W���E�H�J�L�Q���L�Q������������
�� �&�D�S�L�W�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���F�X�U�U�H�Q�W���D�Q�G���I�X�W�X�U�H���I�D�F�L�O�L�W�L�H�V�����D�Q�G
�� �3�X�U�V�X�L�W���D�Q�G���P�D�L�Q�W�H�Q�D�Q�F�H���R�I���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���U�H�J�X�O�D�W�R�U�\���F�O�H�D�U�D�Q�F�H�V�����D�S�S�U�R�Y�D�O�V���I�R�U���H�[�L�V�W�L�Q�J���S�U�R�G�X�F�W�V�����D�Q�G���D�Q�\���Q�H�Z���S�U�R�G�X�F�W�V���W�K�D�W���P�D�\���E�H���G�H�Y�H�O�R�S�H�G��

�6�L�P�L�O�D�U�O�\�����Z�H���D�Q�W�L�F�L�S�D�W�H���W�K�D�W���Z�H���Z�L�O�O���F�R�Q�W�L�Q�X�H���W�R���L�Q�F�X�U���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���L�Q�W�H�U�H�V�W���H�[�S�H�Q�V�H���U�H�O�D�W�H�G���W�R���G�H�E�W���V�H�U�Y�L�F�H���R�Q���W�K�H���7�H�U�P���/ �R�D�Q���)�D�F�L�O�L�W�\��

�6�H�O�H�F�W�H�G���0�H�D�V�X�U�H�V���R�I���/ �L�T�X�L�G�L�W�\���D�Q�G���&�D�S�L�W�D�O���5�H�V�R�X�U�F�H�V
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2018 ��
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�: �R�U�N�L�Q�J���F�D�S�L�W�D�O �� ������ �� �� ������ �� �� ������

�: �H���U�H�J�X�O�D�U�O�\���P�R�Q�L�W�R�U���D�Q�G���D�V�V�H�V�V���R�X�U���D�E�L�O�L�W�\���W�R���P�H�H�W���I�X�Q�G�L�Q�J���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V�����: �H���H�[�S�H�F�W���W�R���P�H�H�W���R�X�U���I�R�U�H�V�H�H�D�E�O�H���O�L�T�X�L�G�L�W�\���Q�H�H�G�V���R�Y�H�U���W�K�H���Q�H�[�W���������P�R�Q�W�K�V���X�V�L�Q�J
�R�X�U���X�Q�U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���F�D�V�K���D�Q�G���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V���R�I�������������P�L�O�O�L�R�Q�����F�D�V�K���I�O�R�Z���I�U�R�P���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V�����D�F�F�H�V�V���W�R���E�R�U�U�R�Z�L�Q�J���F�D�S�D�F�L�W�\���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���X�Q�G�H�U���R�X�U���5�H�Y�R�O�Y�L�Q�J���&�U�H�G�L�W
�)�D�F�L�O�L�W�\�����D�Q�G���Q�H�W���F�D�V�K���S�U�R�F�H�H�G�V���W�R���E�H���U�H�F�H�L�Y�H�G���I�U�R�P���G�L�Y�H�V�W�L�W�X�U�H�V���R�I���Q�R�Q���F�R�U�H���E�X�V�L�Q�H�V�V���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V��
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�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H���V�X�P�P�D�U�L�]�H�V���R�X�U���F�D�V�K���I�O�R�Z�V���I�U�R�P���R�S�H�U�D�W�L�Q�J�����L�Q�Y�H�V�W�L�Q�J�����D�Q�G���I�L�Q�D�Q�F�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V��

�� Years Ended

���,�Q���P�L�O�O�L�R�Q�V��
December 31, 

2019 ��
December 29, 

2018 ��
December 30, 

2017

�1�H�W���F�D�V�K���S�U�R�Y�L�G�H�G���E�\���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V �� ������ �� �� ������ �� �� ������

�1�H�W���F�D�V�K���X�V�H�G���I�R�U���L�Q�Y�H�V�W�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V �� �������� �� �� �������� �� �� ����������

�1�H�W���F�D�V�K���S�U�R�Y�L�G�H�G���E�\�����X�V�H�G���I�R�U�����I�L�Q�D�Q�F�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V �� ���� �� �� ���������� �� �� ����

�&�D�V�K���L�Q�I�O�R�Z�V���D�Q�G���R�X�W�I�O�R�Z�V���I�U�R�P���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V

�: �H���K�D�Y�H���J�H�Q�H�U�D�W�H�G���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���F�D�V�K���I�O�R�Z�V���I�U�R�P���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���L�Q���H�D�F�K���R�I���W�K�H���O�D�V�W���W�K�U�H�H���\�H�D�U�V�����7�K�H���G�H�F�U�H�D�V�H���L�Q�������������I�U�R�P�������������L�V���S�U�L�P�D�U�L�O�\���G�X�H���W�R���W�K�H���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O
�H�[�S�H�Q�V�H�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���W�K�H���I�R�U�P�D�W�L�R�Q���R�I���&�R�Y�H�W�U�X�V���D�Q�G���O�R�Z�H�U���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���H�D�U�Q�L�Q�J�V��

�7�K�H���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���Q�H�W���F�D�V�K���S�U�R�Y�L�G�H�G���E�\���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���L�Q�������������R�Y�H�U�������������Z�D�V���G�U�L�Y�H�Q���S�U�L�P�D�U�L�O�\���E�\���J�U�R�Z�W�K���L�Q���W�K�H���U�H�V�X�O�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���G�X�H���W�R���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q
�R�U�J�D�Q�L�F���J�U�R�Z�W�K�����D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V�����D�Q�G���W�K�H���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���R�I���R�X�U���Z�R�U�N�L�Q�J���F�D�S�L�W�D�O��

�&�D�V�K���L�Q�I�O�R�Z�V���D�Q�G���R�X�W�I�O�R�Z�V���I�U�R�P���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���L�Q�Y�H�V�W�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V

�7�K�H���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���Q�H�W���F�D�V�K���X�V�H�G���I�R�U���L�Q�Y�H�V�W�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���L�Q�������������Z�D�V���S�U�L�P�D�U�L�O�\���G�X�H���W�R���D�����������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���F�D�S�L�W�D�O���V�S�H�Q�G�L�Q�J���I�R�U���S�U�R�S�H�U�W�\���D�Q�G���H�T�X�L�S�P�H�Q�W���D�Q�G
�D�Q�����������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���I�R�U���E�X�V�L�Q�H�V�V���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V��

�7�K�H���G�H�F�U�H�D�V�H���L�Q���Q�H�W���F�D�V�K���X�V�H�G���I�R�U���L�Q�Y�H�V�W�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���L�Q�������������R�Y�H�U�������������Z�D�V���G�U�L�Y�H�Q���S�U�L�P�D�U�L�O�\���G�X�H���W�R���I�H�Z�H�U���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V���R�F�F�X�U�U�L�Q�J���L�Q���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G
�' �H�F�H�P�E�H�U��������������������

�&�D�V�K���L�Q�I�O�R�Z�V���D�Q�G���R�X�W�I�O�R�Z�V���I�U�R�P���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���I�L�Q�D�Q�F�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V

�1�H�W���F�D�V�K���S�U�R�Y�L�G�H�G���E�\���I�L�Q�D�Q�F�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���L�Q�������������I�U�R�P�������������S�U�L�P�D�U�L�O�\���I�U�R�P���G�H�E�W���L�V�V�X�D�Q�F�H���S�U�R�F�H�H�G�V���R�I�������������E�L�O�O�L�R�Q�����Q�H�W���R�I�����������P�L�O�O�L�R�Q���G�H�E�W���L�V�V�X�D�Q�F�H
�F�R�V�W�V�����D�Q�G���D�������������P�L�O�O�L�R�Q���G�H�F�U�H�D�V�H���L�Q���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V���R�I���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�����S�D�U�W�L�D�O�O�\���R�I�I�V�H�W���E�\�������������E�L�O�O�L�R�Q���S�D�L�G���D�V���D���G�L�Y�L�G�H�Q�G���W�R���+�H�Q�U�\���6�F�K�H�L�Q�����D���U�H�G�X�F�W�L�R�Q���L�Q
�1�H�W���I�R�U�P�H�U���S�D�U�H�Q�W���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���R�I�������������P�L�O�O�L�R�Q���W�K�D�W���L�Q�F�O�X�G�H�G���W�K�H����������

����



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V

�P�L�O�O�L�R�Q���6�K�D�U�H���6�D�O�H���D�Q�G���V�X�E�V�H�T�X�H�Q�W���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���R�I���S�U�R�F�H�H�G�V���W�R���+�H�Q�U�\���6�F�K�H�L�Q�����D�Q�G���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���R�I�����������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���G�H�E�W���U�H�S�D�\�P�H�Q�W�V���S�U�L�P�D�U�L�O�\���U�H�O�D�W�H�G���W�R���W�K�H
�$�Q�L�P�D�O���+�H�D�O�W�K���%�X�V�L�Q�H�V�V���G�H�E�W��

�1�H�W���F�D�V�K���X�V�H�G���I�R�U���I�L�Q�D�Q�F�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���L�Q���������������F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���Q�H�W���F�D�V�K���S�U�R�Y�L�G�H�G���E�\���I�L�Q�D�Q�F�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���L�Q���������������Z�D�V���G�U�L�Y�H�Q���S�U�L�P�D�U�L�O�\���E�\���W�K�H���S�X�U�F�K�D�V�H���R�I
�D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���H�T�X�L�W�\���L�Q�W�H�U�H�V�W���R�I���%�X�W�O�H�U���$�Q�L�P�D�O���+�H�D�O�W�K���+�R�O�G�L�Q�J���&�R�P�S�D�Q�\�����/ �/ �&���L�Q���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������,�Q���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K���W�K�H���6�H�S�D�U�D�W�L�R�Q�����+�H�Q�U�\
�6�F�K�H�L�Q���S�X�U�F�K�D�V�H�G���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���H�T�X�L�W�\���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���F�H�U�W�D�L�Q���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���V�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V���R�I���W�K�H���$�Q�L�P�D�O���+�H�D�O�W�K���%�X�V�L�Q�H�V�V��

�/ �R�Q�J���W�H�U�P���2�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V

�: �H���K�D�Y�H���O�R�Q�J���W�H�U�P���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���E�R�U�U�R�Z�L�Q�J���D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V���D�Q�G���O�H�D�V�H�V���W�K�D�W���Z�H���H�Q�W�H�U���L�Q�W�R���L�Q���W�K�H���Q�R�U�P�D�O���F�R�X�U�V�H���R�I���E�X�V�L�Q�H�V�V�����V�H�H���E�H�O�R�Z���D�Q�G���1�R�W�H�V��������
�/�H�D�V�H�V�������������' �H�E�W���D�Q�G�������������&�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V���D�Q�G���&�R�Q�W�L�Q�J�H�Q�F�L�H�V�������7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H���V�X�P�P�D�U�L�]�H�V���R�X�U���O�R�Q�J���W�H�U�P���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���I�L�[�H�G���D�Q�G���Y�D�U�L�D�E�O�H���U�D�W�H���O�R�Q�J��
�W�H�U�P���G�H�E�W�����R�S�H�U�D�W�L�Q�J���D�Q�G���F�D�S�L�W�D�O���O�H�D�V�H���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V�����D�V���Z�H�O�O���D�V���S�X�U�F�K�D�V�H���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���D�V���R�I���' �H�F�H�P�E�H�U��������������������

�� Payments Due by Period

���,�Q���P�L�O�O�L�R�Q�V�� 2020 �� 2021-2022 �� 2023-2024 �� After 2024 �� Total

�/ �R�Q�J���W�H�U�P���G�H�E�W �� ���� �� �� ������ �� �� ���������� �� �� �	 �� �� ����������

�,�Q�W�H�U�H�V�W���R�Q���O�R�Q�J���W�H�U�P���G�H�E�W ���� �� ���� �� ���� �� �	 �� ������

�2�S�H�U�D�W�L�Q�J���O�H�D�V�H�V�����D�� ���� �� ���� �� ���� �� ������ �� ������

�)�L�Q�D�Q�F�H���O�H�D�V�H�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W �� �� �	 �� �	 �� �	 �� ��

�3�X�U�F�K�D�V�H���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V�����E�� ���� �� ���� �� ���� �� �� �� ����

�7�R�W�D�O �� ������ �� �� ������ �� �� ���������� �� �� ������ �� �� ����������

�� �� �� �� �� �� �� �� �� ��
���D�����,�Q�F�O�X�G�H�V���L�Q�W�H�U�H�V�W���D�Q�G���D�P�R�X�Q�W�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���O�H�D�V�H�V���H�[�H�F�X�W�H�G���D�Q�G���H�[�S�H�F�W�H�G���W�R���F�R�P�P�H�Q�F�H���L�Q���I�X�W�X�U�H���\�H�D�U�V
���E�����3�X�U�F�K�D�V�H���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���L�Q�F�O�X�G�H���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V���W�R���S�X�U�F�K�D�V�H���J�R�R�G�V���R�U���V�H�U�Y�L�F�H�V���W�K�D�W���Z�H���D�U�H���F�R�P�P�L�W�W�H�G���W�R�������L�����I�L�[�H�G���R�U���P�L�Q�L�P�X�P���T�X�D�Q�W�L�W�L�H�V���W�R���E�H���S�X�U�F�K�D�V�H�G�����R�U�����L�L�����W�K�H���D�P�R�X�Q�W���R�I���W�K�H���W�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q���I�H�H
�G�X�U�L�Q�J���W�K�H���U�H�T�X�L�V�L�W�H���Q�R�W�L�F�H���S�H�U�L�R�G�����&�H�U�W�D�L�Q���R�I���R�X�U���F�R�Q�W�U�D�F�W�V���F�R�Q�W�D�L�Q���D���Y�D�U�L�D�E�O�H���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W���D�O�L�J�Q�H�G���Z�L�W�K���I�X�W�X�U�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���J�R�D�O�V���Z�K�L�F�K���F�D�Q�Q�R�W���E�H���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�\���H�V�W�L�P�D�W�H�G���D�W���W�K�L�V���W�L�P�H

�/ �R�Q�J���W�H�U�P���' �H�E�W���D�Q�G���R�W�K�H�U���E�R�U�U�R�Z�L�Q�J�V�����Q�H�W

���,�Q���P�L�O�O�L�R�Q�V��
December 31, 

2019 ��
December 29, 

2018

�7�H�U�P���O�R�D�Q���S�D�\�D�E�O�H���L�Q���T�X�D�U�W�H�U�O�\���L�Q�V�W�D�O�O�P�H�Q�W�V���R�I�����������P�L�O�O�L�R�Q���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���0�D�U�F�K���������������������D�W���D�Q���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H���R�I
�D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\������ ���D�W���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������1�R�W�H������ �� ���������� �� �� �	

�9�D�U�L�R�X�V���F�R�O�O�D�W�H�U�D�O�L�]�H�G���D�Q�G���X�Q�F�R�O�O�D�W�H�U�D�O�L�]�H�G���O�R�D�Q�V���S�D�\�D�E�O�H���L�Q���Y�D�U�\�L�Q�J���L�Q�V�W�D�O�O�P�H�Q�W�V���W�K�U�R�X�J�K�������������D�W���D�Q���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H���R�I
���� ���D�W���' �H�F�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���U�D�Q�J�L�Q�J���I�U�R�P������������ ���W�R������������ ���D�W���' �H�F�H�P�E�H�U������������������ �� �� ����

�)�L�Q�D�Q�F�H���O�H�D�V�H���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V�����1�R�W�H������ �� �� ��

�7�R�W�D�O ���������� �� ����

�/ �H�V�V���F�X�U�U�H�Q�W���P�D�W�X�U�L�W�L�H�V �������� �� ������

�7�R�W�D�O���O�R�Q�J���W�H�U�P���G�H�E�W���D�Q�G���R�W�K�H�U���E�R�U�U�R�Z�L�Q�J�V ���������� �� ����

�/ �H�V�V���X�Q�D�P�R�U�W�L�]�H�G���G�H�E�W���G�L�V�F�R�X�Q�W �������� �� �	

�7�R�W�D�O���O�R�Q�J���W�H�U�P���G�H�E�W���D�Q�G���R�W�K�H�U���E�R�U�U�R�Z�L�Q�J�V�����Q�H�W �� ���������� �� �� ����

�8�Q�U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���7�D�[���%�H�Q�H�I�L�W�V

�: �H���F�D�Q�Q�R�W���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�\���H�V�W�L�P�D�W�H���W�K�H���W�L�P�L�Q�J���R�I���I�X�W�X�U�H���F�D�V�K���I�O�R�Z�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���W�K�H���X�Q�U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���W�D�[���E�H�Q�H�I�L�W�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���D�F�F�U�X�H�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���D�Q�G���S�H�Q�D�O�W�L�H�V�����R�I���������P�L�O�O�L�R�Q
�D�V���R�I���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������6�H�H���1�R�W�H�������������,�Q�F�R�P�H���7�D�[�H�V��

Off-balance Sheet Arrangements

�$�V���R�I���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������Z�H���K�D�G�����������P�L�O�O�L�R�Q���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���L�Q���V�W�D�Q�G�E�\���O�H�W�W�H�U�V���R�I���F�U�H�G�L�W���W�K�D�W���S�U�L�P�D�U�L�O�\���J�X�D�U�D�Q�W�H�H���R�X�U���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���X�Q�G�H�U���D���E�X�V�L�Q�H�V�V���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q
�W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�����Z�K�L�F�K���H�[�S�L�U�H���L�Q���$�S�U�L�O���������������D�V���Z�H�O�O���D�V���V�X�S�S�R�U�W���R�X�U���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���R�X�U���L�Q�V�X�U�D�Q�F�H���S�U�R�J�U�D�P�V�����V�H�H���1�R�W�H�����������' �H�E�W�������D�Q�G���������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���V�X�U�H�W�\
�E�R�Q�G�V���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���L�Q���V�X�S�S�R�U�W���R�I���Y�D�U�L�R�X�V���8���6�����V�W�D�W�H���U�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q�V���I�R�U���S�K�D�U�P�D�F�H�X�W�L�F�D�O���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V������������

����



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V

Critical Accounting Policies and Estimates

�3�U�H�S�D�U�L�Q�J���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���L�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���*�$�$�3���L�Q�Y�R�O�Y�H�V���X�V���P�D�N�L�Q�J���H�V�W�L�P�D�W�H�V���D�Q�G���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���W�K�D�W���D�I�I�H�F�W���U�H�S�R�U�W�H�G���D�P�R�X�Q�W�V���R�I���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V��
�Q�H�W���V�D�O�H�V���D�Q�G���H�[�S�H�Q�V�H�V�����D�Q�G���U�H�O�D�W�H�G���G�L�V�F�O�R�V�X�U�H�V���L�Q���W�K�H���D�F�F�R�P�S�D�Q�\�L�Q�J���Q�R�W�H�V���D�W���W�K�H���G�D�W�H���R�I���R�X�U���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����: �H���E�D�V�H���R�X�U���H�V�W�L�P�D�W�H�V���R�Q���K�L�V�W�R�U�L�F�D�O
�H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�����L�Q�G�X�V�W�U�\���D�Q�G���P�D�U�N�H�W���W�U�H�Q�G�V�����D�Q�G���R�Q���Y�D�U�L�R�X�V���R�W�K�H�U���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���W�K�D�W���Z�H���E�H�O�L�H�Y�H���W�R���E�H���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H���X�Q�G�H�U���W�K�H���F�L�U�F�X�P�V�W�D�Q�F�H�V�����+�R�Z�H�Y�H�U�����E�\���W�K�H�L�U���Q�D�W�X�U�H��
�H�V�W�L�P�D�W�H�V���D�U�H���V�X�E�M�H�F�W���W�R���Y�D�U�L�R�X�V���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���D�Q�G���X�Q�F�H�U�W�D�L�Q�W�L�H�V�����D�Q�G���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���F�L�U�F�X�P�V�W�D�Q�F�H�V���F�R�X�O�G���F�D�X�V�H���D�F�W�X�D�O���U�H�V�X�O�W�V���W�R���G�L�I�I�H�U���I�U�R�P���W�K�H�V�H���H�V�W�L�P�D�W�H�V��
�V�R�P�H�W�L�P�H�V���P�D�W�H�U�L�D�O�O�\��

�: �H���E�H�O�L�H�Y�H���W�K�D�W���R�X�U���S�R�O�L�F�L�H�V���D�Q�G���H�V�W�L�P�D�W�H�V���W�K�D�W���U�H�T�X�L�U�H���R�X�U���P�R�V�W���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���M�X�G�J�P�H�Q�W�V���D�U�H���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���R�X�U���F�U�L�W�L�F�D�O���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���S�R�O�L�F�L�H�V���D�Q�G���D�U�H���G�L�V�F�X�V�V�H�G���E�H�O�R�Z��
�,�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�����U�H�I�H�U���W�R���1�R�W�H�����������%�X�V�L�Q�H�V�V���2�Y�H�U�Y�L�H�Z���D�Q�G���6�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���$�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���3�R�O�L�F�L�H�V���I�R�U���I�X�U�W�K�H�U���G�H�W�D�L�O�V��

�%�X�V�L�Q�H�V�V���$�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V�����$�F�T�X�L�U�H�G���*�R�R�G�Z�L�O�O�����D�Q�G���,�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H���$�V�V�H�W�V

�7�K�H���Q�H�W���D�V�V�H�W�V���R�I���E�X�V�L�Q�H�V�V�H�V���D�F�T�X�L�U�H�G���D�U�H���U�H�F�R�U�G�H�G���D�W���W�K�H�L�U���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���D�Q�G���W�K�H���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���L�V���E�D�V�H�G���R�Q���F�U�L�W�L�F�D�O���H�V�W�L�P�D�W�H�V�����M�X�G�J�P�H�Q�W�V���D�Q�G���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���G�H�U�L�Y�H�G
�I�U�R�P���D�Q�D�O�\�V�L�V���R�I���P�D�U�N�H�W���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�����G�L�V�F�R�X�Q�W���U�D�W�H�����G�L�V�F�R�X�Q�W�H�G���F�D�V�K���I�O�R�Z�V�����F�X�V�W�R�P�H�U���U�H�W�H�Q�W�L�R�Q���U�D�W�H�V�����D�Q�G���H�V�W�L�P�D�W�H�G���X�V�H�I�X�O���O�L�Y�H�V�����: �H���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���D�O�O�R�F�D�W�H���S�X�U�F�K�D�V�H
�S�U�L�F�H���W�R���L�G�H�Q�W�L�I�L�D�E�O�H���L�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H���D�V�V�H�W�V�����D�F�F�R�X�Q�W�V���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�����L�Q�Y�H�Q�W�R�U�\�����S�U�R�S�H�U�W�\���D�Q�G���H�T�X�L�S�P�H�Q�W�����G�H�I�H�U�U�H�G���W�D�[�H�V�����D�Q�G���R�W�K�H�U���F�X�U�U�H�Q�W���D�Q�G���O�R�Q�J���W�H�U�P���D�V�V�H�W�V���D�Q�G
�O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V�����$�Q�\���H�[�F�H�V�V���R�I���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q���R�Y�H�U���W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���L�G�H�Q�W�L�I�L�D�E�O�H���Q�H�W���D�V�V�H�W�V���D�F�T�X�L�U�H�G���L�V���U�H�F�R�U�G�H�G���D�V���J�R�R�G�Z�L�O�O��

�,�Q���$�X�J�X�V�W���������������D�V���G�H�V�F�U�L�E�H�G���L�Q���1�R�W�H�����������*�R�R�G�Z�L�O�O���D�Q�G���2�W�K�H�U���,�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H���$�V�V�H�W�V�����1�H�W�����Z�H���W�H�V�W�H�G���R�X�U���J�R�R�G�Z�L�O�O���I�R�U���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W���G�X�H���W�R���F�H�U�W�D�L�Q���W�U�L�J�J�H�U�L�Q�J���H�Y�H�Q�W�V��
�)�D�L�U���Y�D�O�X�H�V���Z�H�U�H���H�V�W�L�P�D�W�H�G���X�V�L�Q�J���E�R�W�K���W�K�H���L�Q�F�R�P�H���D�S�S�U�R�D�F�K�����G�L�V�F�R�X�Q�W�L�Q�J���S�U�R�M�H�F�W�H�G���I�X�W�X�U�H���F�D�V�K���I�O�R�Z�V���E�D�V�H�G���R�Q���E�X�G�J�H�W���S�U�R�M�H�F�W�L�R�Q�V���D�Q�G���J�U�R�Z�W�K���U�D�W�H�V���W�K�D�W
�F�R�Q�V�L�G�H�U���H�V�W�L�P�D�W�H�G���L�Q�I�O�D�W�L�R�Q���U�D�W�H�V�����D�Q�G���W�K�H���P�D�U�N�H�W���D�S�S�U�R�D�F�K�����D�S�S�O�\�L�Q�J���D���P�X�O�W�L�S�O�H���R�I���H�D�U�Q�L�Q�J�V���E�D�V�H�G���R�Q���F�R�P�S�D�U�D�E�O�H���S�X�E�O�L�F�O�\���W�U�D�G�H�G���F�R�P�S�D�Q�L�H�V�����7�K�H���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q
�R�I���W�K�H���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W���F�K�D�U�J�H���L�Q�F�O�X�G�H�V���I�D�F�W���E�D�V�H�G���G�H�W�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q�V���D�V���Z�H�O�O���D�V���H�V�W�L�P�D�W�H�V�����. �H�\���H�V�W�L�P�D�W�H�V���L�Q�F�O�X�G�H���Z�H�L�J�K�W�H�G���D�Y�H�U�D�J�H���F�R�V�W���R�I���F�D�S�L�W�D�O�����I�X�W�X�U�H���O�H�Y�H�O�V���R�I
�J�U�R�V�V���D�Q�G���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���S�U�R�I�L�W�V�����D�Q�G���S�U�R�M�H�F�W�H�G���F�D�S�L�W�D�O���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V�����7�K�H���U�D�W�H�V���X�V�H�G���W�R���G�L�V�F�R�X�Q�W���S�U�R�M�H�F�W�H�G���I�X�W�X�U�H���F�D�V�K���I�O�R�Z�V���X�Q�G�H�U���W�K�H���L�Q�F�R�P�H���D�S�S�U�R�D�F�K���U�H�I�O�H�F�W���D
�Z�H�L�J�K�W�H�G���D�Y�H�U�D�J�H���F�R�V�W���R�I���F�D�S�L�W�D�O���L�Q���W�K�H���U�D�Q�J�H���R�I���������� ���W�R���������� �����G�H�S�H�Q�G�L�Q�J���R�Q���W�K�H���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���X�Q�L�W�����Z�K�L�F�K���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���F�D�S�L�W�D�O���V�W�U�X�F�W�X�U�H���D�Q�G���U�L�V�N���S�U�H�P�L�X�P�V��
�L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���W�K�R�V�H���U�H�I�O�H�F�W�H�G���L�Q���R�X�U���F�X�U�U�H�Q�W���P�D�U�N�H�W���F�D�S�L�W�D�O�L�]�D�W�L�R�Q�����: �H���F�R�U�U�R�E�R�U�D�W�H�G���W�K�H���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H�Q�H�V�V���R�I���W�K�H���H�V�W�L�P�D�W�H�G���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���X�Q�L�W���I�D�L�U���Y�D�O�X�H�V���E�\���U�H�F�R�Q�F�L�O�L�Q�J���W�R
�R�X�U���H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H���Y�D�O�X�H���D�Q�G���P�D�U�N�H�W���F�D�S�L�W�D�O�L�]�D�W�L�R�Q��

�%�D�V�H�G���R�Q���R�X�U���D�Q�D�O�\�V�L�V�����Z�H���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���W�K�D�W���W�K�H���F�D�U�U�\�L�Q�J���Y�D�O�X�H���R�I���R�X�U���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���X�Q�L�W�V���H�[�F�H�H�G�H�G���W�K�H�L�U���I�D�L�U���Y�D�O�X�H�V�����: �H���U�H�F�R�U�G�H�G���D���Q�R�Q���W�D�[���G�H�G�X�F�W�L�E�O�H���J�R�R�G�Z�L�O�O
�L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W���F�K�D�U�J�H���W�R�W�D�O�L�Q�J�������������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���D���V�H�S�D�U�D�W�H���O�L�Q�H���L�W�H�P�����*�R�R�G�Z�L�O�O���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W�����L�Q�F�O�X�G�H�G���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���V�W�D�W�H�P�H�Q�W���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U
�H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������6�H�H���1�R�W�H�����������*�R�R�G�Z�L�O�O���D�Q�G���2�W�K�H�U���,�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H���$�V�V�H�W�V�����1�H�W���I�R�U���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���J�R�R�G�Z�L�O�O���E�\���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���X�Q�L�W��

�: �H���F�R�Q�V�L�G�H�U���R�X�U���1�R�U�W�K���$�P�H�U�L�F�D���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���X�Q�L�W�
�V���J�R�R�G�Z�L�O�O���W�R���E�H���D�W���U�L�V�N���D�Q�G���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���R�X�U���I�R�U�H�F�D�V�W���R�I���I�X�W�X�U�H���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���R�U���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���U�H�V�X�O�W�V�����F�D�V�K���I�O�R�Z�V�����V�K�D�U�H
�S�U�L�F�H�����P�D�U�N�H�W���F�D�S�L�W�D�O�L�]�D�W�L�R�Q�����R�U���G�L�V�F�R�X�Q�W���U�D�W�H���X�V�H�G���Z�K�H�Q���F�R�Q�G�X�F�W�L�Q�J���I�X�W�X�U�H���J�R�R�G�Z�L�O�O���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W���W�H�V�W�V���F�R�X�O�G���D�I�I�H�F�W���W�K�H���H�V�W�L�P�D�W�H�G���I�D�L�U���Y�D�O�X�H�V���R�I���W�K�L�V���U�H�S�R�U�W�L�Q�J
�X�Q�L�W���D�Q�G���P�D�\���U�H�V�X�O�W���L�Q���D���J�R�R�G�Z�L�O�O���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W���F�K�D�U�J�H���L�Q���W�K�H���I�X�W�X�U�H�����)�R�U���H�[�D�P�S�O�H�����Z�H���H�V�W�L�P�D�W�H���W�K�D�W���D���������E�D�V�L�V���S�R�L�Q�W���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���W�K�H���G�L�V�F�R�X�Q�W���U�D�W�H���Z�R�X�O�G���U�H�V�X�O�W���L�Q
�D�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���J�R�R�G�Z�L�O�O���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W���F�K�D�U�J�H���R�I���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�����������P�L�O�O�L�R�Q��

�,�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H���D�V�V�H�W�V���R�W�K�H�U���W�K�D�Q���J�R�R�G�Z�L�O�O�����D�U�H���H�Y�D�O�X�D�W�H�G���I�R�U���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W���Z�K�H�Q�H�Y�H�U���H�Y�H�Q�W�V���R�U���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���F�L�U�F�X�P�V�W�D�Q�F�H�V���L�Q�G�L�F�D�W�H���W�K�D�W���W�K�H���F�D�U�U�\�L�Q�J���D�P�R�X�Q�W���R�I���W�K�H
�D�V�V�H�W�V���P�D�\���Q�R�W���E�H���U�H�F�R�Y�H�U�D�E�O�H���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���H�V�W�L�P�D�W�H�G���X�Q�G�L�V�F�R�X�Q�W�H�G���I�X�W�X�U�H���F�D�V�K���I�O�R�Z�V���W�R���E�H���G�H�U�L�Y�H�G���I�U�R�P���V�X�F�K���D�V�V�H�W�V��

�' �H�I�L�Q�L�W�H���O�L�Y�H�G���L�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H���D�V�V�H�W�V���S�U�L�P�D�U�L�O�\���F�R�Q�V�L�V�W���R�I���Q�R�Q���F�R�P�S�H�W�H���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V�����W�U�D�G�H�P�D�U�N�V�����W�U�D�G�H���Q�D�P�H�V�����F�X�V�W�R�P�H�U���O�L�V�W�V�����F�X�V�W�R�P�H�U���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V�����D�Q�G���L�Q�W�H�O�O�H�F�W�X�D�O
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�V�R�X�U�F�H���D�Q�G���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�F�\���R�I���W�K�R�V�H���U�H�V�X�O�W�V�����Z�K�H�W�K�H�U���W�K�H�\���V�K�R�X�O�G���E�H���D�G�M�X�V�W�H�G���I�R�U���F�H�U�W�D�L�Q���R�Q�H���W�L�P�H���R�U���Q�R�Q�U�H�F�X�U�U�L�Q�J���L�W�H�P�V�����Z�K�H�W�K�H�U���O�R�V�V�H�V���F�X�P�X�O�D�W�L�Y�H�O�\���H�[�F�H�H�G
�L�Q�F�R�P�H���R�Y�H�U���D���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H���S�H�U�L�R�G���R�I���W�L�P�H�����W�K�H���D�Y�D�L�O�D�E�L�O�L�W�\���R�I���W�D�[���S�O�D�Q�Q�L�Q�J���V�W�U�D�W�H�J�L�H�V�����D�Y�D�L�O�D�E�L�O�L�W�\���R�I���F�D�U�U�\�E�D�F�N���D�Q�G���F�D�U�U�\�I�R�U�Z�D�U�G���S�H�U�L�R�G�V�����D�Q�G���R�W�K�H�U���I�D�F�W�R�U�V��
�L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���R�X�U���H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V���R�I���I�X�W�X�U�H���W�D�[�D�E�O�H���L�Q�F�R�P�H�����$�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V���W�R���L�Q�F�R�P�H���W�D�[���H�[�S�H�Q�V�H���W�R���W�K�H���H�[�W�H�Q�W���Z�H���H�V�W�D�E�O�L�V�K���D���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���D�O�O�R�Z�D�Q�F�H���R�U���D�G�M�X�V�W���W�K�L�V
�D�O�O�R�Z�D�Q�F�H���L�Q���D���S�H�U�L�R�G���F�R�X�O�G���K�D�Y�H���D���P�D�W�H�U�L�D�O���L�P�S�D�F�W���R�Q���R�X�U���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q���D�Q�G���U�H�V�X�O�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V�����6�H�H���1�R�W�H�������������,�Q�F�R�P�H���7�D�[�H�V��

Accounting Standards Update
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Item 7A. Quantitative and Qualitative Disclosures About Market Risk

�: �H���K�D�Y�H���H�[�S�R�V�X�U�H���W�R���P�D�U�N�H�W���U�L�V�N�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���I�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�\���H�[�F�K�D�Q�J�H���U�D�W�H�V���D�Q�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H�V���D�V���I�R�O�O�R�Z�V��

Foreign Currency Risk

�7�K�H���Y�D�O�X�H���R�I���F�H�U�W�D�L�Q���I�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�L�H�V���D�V���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H���8���6�����G�R�O�O�D�U���D�Q�G���W�K�H���Y�D�O�X�H���R�I���F�H�U�W�D�L�Q���R�I���R�X�U���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���I�X�Q�F�W�L�R�Q�D�O���F�X�U�U�H�Q�F�L�H�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���R�X�U���I�R�U�H�L�J�Q
�V�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V�����P�D�\���D�I�I�H�F�W���R�X�U���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���U�H�V�X�O�W�V�����)�O�X�F�W�X�D�W�L�R�Q�V���L�Q���H�[�F�K�D�Q�J�H���U�D�W�H�V�����I�R�U���Z�K�L�F�K���Z�H���F�X�U�U�H�Q�W�O�\���F�R�Q�G�X�F�W���R�X�U���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���L�Q���P�X�O�W�L�S�O�H���F�X�U�U�H�Q�F�L�H�V�����P�D�\
�S�R�V�L�W�L�Y�H�O�\���R�U���Q�H�J�D�W�L�Y�H�O�\���D�I�I�H�F�W���U�H�Y�H�Q�X�H�V�����J�U�R�V�V���P�D�U�J�L�Q�V�����D�Q�G���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���H�[�S�H�Q�V�H�V�����D�O�O���R�I���Z�K�L�F�K���D�U�H���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���L�Q���8���6�����G�R�O�O�D�U�V�����: �H���D�W�W�H�P�S�W���W�R���R�I�I�V�H�W���I�R�U�H�L�J�Q
�F�X�U�U�H�Q�F�\���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���Z�K�H�U�H���D�Q�G���Z�K�H�Q���S�R�V�V�L�E�O�H�����E�X�W���K�D�Y�H���Q�R�W�����D�V���R�I���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������H�Q�W�H�U�H�G���L�Q�W�R���K�H�G�J�L�Q�J���D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V�����,�Q���W�K�H���I�X�W�X�U�H�����Z�H���P�D�\
�H�Y�D�O�X�D�W�H���D�Q�G���G�H�F�L�G�H�����W�R���W�K�H���H�[�W�H�Q�W���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H���D�Q�G���S�U�D�F�W�L�F�D�O�����W�R���H�Q�W�H�U���L�Q�W�R���I�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�\���I�R�U�Z�D�U�G���H�[�F�K�D�Q�J�H���F�R�Q�W�U�D�F�W�V���Z�L�W�K���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V�����,�I���Z�H���Z�H�U�H���W�R
�H�Q�W�H�U���L�Q�W�R���V�X�F�K���K�H�G�J�L�Q�J���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V�����W�K�H���P�D�U�N�H�W���U�L�V�N���U�H�V�X�O�W�L�Q�J���I�U�R�P���I�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�\���I�O�X�F�W�X�D�W�L�R�Q�V���L�V���X�Q�O�L�N�H�O�\���W�R���E�H���H�Q�W�L�U�H�O�\���H�O�L�P�L�Q�D�W�H�G�����: �H���G�R���Q�R�W���S�O�D�Q���W�R���H�Q�W�H�U
�L�Q�W�R���G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���I�R�U���W�U�D�G�L�Q�J���R�U���V�S�H�F�X�O�D�W�L�Y�H���S�X�U�S�R�V�H�V��

�: �H���K�D�Y�H���H�[�S�R�V�X�U�H���W�R���%�U�H�[�L�W���D�V���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�������� ���R�I���R�X�U���D�Q�Q�X�D�O���U�H�Y�H�Q�X�H���D�Q�G������ ���R�I���R�X�U���D�Q�Q�X�D�O���Q�H�W���L�Q�F�R�P�H���L�V���J�H�Q�H�U�D�W�H�G���E�\���R�X�U���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���O�R�F�D�W�H�G���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H
�8�. �����Z�K�L�F�K���D�G�G�V���L�Q�F�U�H�P�H�Q�W�D�O���*�%�3���8�6�' ���I�R�U�H�L�J�Q���H�[�F�K�D�Q�J�H���U�L�V�N���W�R���R�X�U���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���U�H�V�X�O�W�V�����7�K�H���S�U�L�P�D�U�\���%�U�H�[�L�W���U�L�V�N���Z�H���I�D�F�H���L�V���V�X�S�S�O�\���F�K�D�L�Q���U�H�O�D�W�H�G�����V�S�H�F�L�I�L�F�D�O�O�\
�I�R�U���R�X�U���U�H�S�O�H�Q�L�V�K�P�H�Q�W���R�I���F�H�U�W�D�L�Q���L�Q�Y�H�Q�W�R�U�\���V�W�R�F�N���V�R�X�U�F�H�G���I�U�R�P���8�. ���Y�H�Q�G�R�U�V���Z�K�R���P�D�\���P�D�Q�X�I�D�F�W�X�U�H���V�X�F�K���J�R�R�G�V���L�Q���W�K�H�L�U���V�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V���R�X�W�V�L�G�H���W�K�H���8�. ���D�Q�G���W�K�X�V
�Q�H�H�G���W�R���L�P�S�R�U�W���W�K�R�V�H���J�R�R�G�V���L�Q�W�R���W�K�H���8�. �����$�V���D���U�H�V�X�O�W���R�I���X�Q�F�H�U�W�D�L�Q�W�\���F�U�H�D�W�H�G���E�\���%�U�H�[�L�W�����Z�H���K�D�Y�H���L�Q�F�U�H�D�V�H�G�����D�Q�G���P�D�\���F�R�Q�W�L�Q�X�H���W�R���L�Q�F�U�H�D�V�H�����R�X�U���L�Q�Y�H�Q�W�R�U�\���R�I���V�X�F�K
�Y�H�Q�G�R�U���L�P�S�R�U�W�H�G���J�R�R�G�V���E�\���D�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�������� ������������ ���W�R���V�D�W�L�V�I�\���S�R�W�H�Q�W�L�D�O���F�X�V�W�R�P�H�U���G�H�P�D�Q�G�����Z�K�L�F�K���Z�L�O�O���H�[�S�R�V�H���X�V���W�R���L�Q�F�U�H�P�H�Q�W�D�O���I�R�U�H�L�J�Q���H�[�F�K�D�Q�J�H���U�L�V�N��

�$�V���R�I���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������D���K�\�S�R�W�K�H�W�L�F�D�O������ ���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���I�R�U�H�L�J�Q���H�[�F�K�D�Q�J�H���U�D�W�H�V���Z�K�H�U�H���Z�H���F�R�Q�G�X�F�W���R�X�U���E�X�V�L�Q�H�V�V���Y�L�V��� ���Y�L�V���W�K�H���8���6�����G�R�O�O�D�U���Z�R�X�O�G���K�D�Y�H���U�H�V�X�O�W�H�G
�L�Q���D�Q���L�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W���R�I���������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���D�Q�Q�X�D�O�L�]�H�G���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���L�Q�F�R�P�H��

�&�R�Q�Y�H�U�V�H�O�\�����D���K�\�S�R�W�K�H�W�L�F�D�O������ ���G�H�F�U�H�D�V�H���L�Q���I�R�U�H�L�J�Q���H�[�F�K�D�Q�J�H���U�D�W�H�V���Z�R�X�O�G���K�D�Y�H���U�H�V�X�O�W�H�G���L�Q���D���G�H�F�U�H�D�V�H���R�I���������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���D�Q�Q�X�D�O�L�]�H�G���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���L�Q�F�R�P�H��

Interest Rate Risk

�$�W���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������Z�H���K�D�G���Y�D�U�L�D�E�O�H���U�D�W�H���E�R�U�U�R�Z�L�Q�J�V���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���R�I�������������E�L�O�O�L�R�Q���X�Q�G�H�U���W�K�H���&�U�H�G�L�W���)�D�F�L�O�L�W�\�����,�Q�F�U�H�D�V�H�V���L�Q���W�K�H���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H
�H�O�H�F�W�L�R�Q�V���Z�H���P�D�N�H���Z�L�O�O���Q�H�J�D�W�L�Y�H�O�\���D�I�I�H�F�W���L�Q�W�H�U�H�V�W���H�[�S�H�Q�V�H�����Z�K�L�O�H���G�H�F�U�H�D�V�H�V���W�R���W�K�H���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H�V���Z�L�O�O���K�D�Y�H���D���S�R�V�L�W�L�Y�H���L�Q�I�O�X�H�Q�F�H���R�Q���R�X�U���L�Q�W�H�U�H�V�W
�H�[�S�H�Q�V�H�����: �H���U�H�J�X�O�D�U�O�\���U�H�Y�L�H�Z���W�K�H���S�U�R�M�H�F�W�H�G���E�R�U�U�R�Z�L�Q�J�V���X�Q�G�H�U���W�K�H���&�U�H�G�L�W���)�D�F�L�O�L�W�\���D�Q�G���W�K�H���F�X�U�U�H�Q�W���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W��

��������
�,�Q���-�X�O�\���D�Q�G���$�X�J�X�V�W���������������Z�H���H�[�H�F�X�W�H�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H���V�Z�D�S���F�R�Q�W�U�D�F�W�V���Z�L�W�K���Q�R�W�L�R�Q�D�O���D�P�R�X�Q�W�V���D�J�J�U�H�J�D�W�L�Q�J�������������P�L�O�O�L�R�Q���W�K�D�W���D�U�H���G�H�V�L�J�Q�D�W�H�G���D�V���F�D�V�K���I�O�R�Z���K�H�G�J�H�V��
�6�H�H���1�R�W�H�����������' �H�U�L�Y�D�W�L�Y�H�V���D�Q�G���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���,�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V�����2�X�U���H�D�U�Q�L�Q�J�V���D�U�H���D�I�I�H�F�W�H�G���E�\���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H�V�����K�R�Z�H�Y�H�U�����G�X�H���W�R���R�X�U���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H���V�Z�D�S���F�R�Q�W�U�D�F�W�V��
�W�K�H���H�I�I�H�F�W�V���D�U�H���P�L�W�L�J�D�W�H�G���W�R���D�Q���H�[�W�H�Q�W��

�,�I���P�D�U�N�H�W���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H�V���L�Q�F�U�H�D�V�H������ ���R�Y�H�U���W�K�H���Q�H�[�W���������P�R�Q�W�K�V�����R�X�U���Q�H�W���L�Q�W�H�U�H�V�W���H�[�S�H�Q�V�H�����D�I�W�H�U���F�R�Q�V�L�G�H�U�L�Q�J���W�K�H���H�I�I�H�F�W�V���R�I���R�X�U���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H���V�Z�D�S���F�R�Q�W�U�D�F�W�V�����Z�R�X�O�G
�L�Q�F�U�H�D�V�H���E�\���������P�L�O�O�L�R�Q��

�&�R�Q�Y�H�U�V�H�O�\�����L�I���P�D�U�N�H�W���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H�V���G�H�F�U�H�D�V�H������ ���R�Y�H�U���W�K�H���Q�H�[�W���������P�R�Q�W�K�V�����R�X�U���Q�H�W���L�Q�W�H�U�H�V�W���H�[�S�H�Q�V�H�����D�I�W�H�U���F�R�Q�V�L�G�H�U�L�Q�J���W�K�H���H�I�I�H�F�W�V���R�I���R�X�U���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H���V�Z�D�S
�F�R�Q�W�U�D�F�W�V�����Z�R�X�O�G���G�H�F�U�H�D�V�H���E�\���������P�L�O�O�L�R�Q��

�7�K�H���P�D�U�N�H�W���U�L�V�N���U�H�V�X�O�W�L�Q�J���I�U�R�P���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H���I�O�X�F�W�X�D�W�L�R�Q�V���Z�L�O�O���Q�R�W���E�H���H�Q�W�L�U�H�O�\���H�O�L�P�L�Q�D�W�H�G���W�K�U�R�X�J�K���R�X�U���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H���V�Z�D�S���F�R�Q�W�U�D�F�W�V��

Short-term Investments

�: �H���O�L�P�L�W���R�X�U���F�U�H�G�L�W���U�L�V�N���Z�L�W�K���U�H�V�S�H�F�W���W�R���R�X�U���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V���D�Q�G���V�K�R�U�W���W�H�U�P���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���E�\���P�R�Q�L�W�R�U�L�Q�J���W�K�H���F�U�H�G�L�W���Z�R�U�W�K�L�Q�H�V�V���R�I���W�K�H���F�R�X�Q�W�H�U�S�D�U�W�L�H�V���W�R���V�X�F�K
�I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V�����$�V���D���U�L�V�N���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���S�R�O�L�F�\�����Z�H���O�L�P�L�W���F�U�H�G�L�W���H�[�S�R�V�X�U�H���E�\���G�L�Y�H�U�V�L�I�\�L�Q�J���V�X�F�K���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�P�R�Q�J���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���J�U�D�G�H���F�R�X�Q�W�H�U�S�D�U�W�L�H�V��

����
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Item 8. Financial Statements and Supplementary Data

INDEX TO CONSOLIDATED AND COMBINED FINANCIAL STATEMENTS
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�6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�I���2�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U�V���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������D�Q�G���' �H�F�H�P�E�H�U������������������ ����

�6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�I���&�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���,�Q�F�R�P�H�����/ �R�V�V�����I�R�U���W�K�H���\�H�D�U�V���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������D�Q�G���' �H�F�H�P�E�H�U������������������ ����

�6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�I���6�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�V�
���(�T�X�L�W�\���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U�V���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������D�Q�G���' �H�F�H�P�E�H�U������������������ ����

�6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�I���&�D�V�K���)�O�R�Z�V���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U�V���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������D�Q�G���' �H�F�H�P�E�H�U������������������ ����
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Report of Independent Registered Public Accounting Firm

�%�R�D�U�G���R�I���' �L�U�H�F�W�R�U�V���D�Q�G���6�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�V
�&�R�Y�H�W�U�X�V�����,�Q�F��
�3�R�U�W�O�D�Q�G�����0�(

Opinion on the Consolidated and Combined Financial Statements

�: �H���K�D�Y�H���D�X�G�L�W�H�G���W�K�H���D�F�F�R�P�S�D�Q�\�L�Q�J���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���D�Q�G���F�R�P�E�L�Q�H�G���E�D�O�D�Q�F�H���V�K�H�H�W�V���R�I���&�R�Y�H�W�U�X�V�����,�Q�F�������W�K�H�����&�R�P�S�D�Q�\�������D�V���R�I���' �H�F�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���' �H�F�H�P�E�H�U��������
�������������W�K�H���U�H�O�D�W�H�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���D�Q�G���F�R�P�E�L�Q�H�G���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V�����F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�������V�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�V�
���H�T�X�L�W�\�����D�Q�G���F�D�V�K���I�O�R�Z�V���I�R�U���H�D�F�K���R�I���W�K�H���W�K�U�H�H
�\�H�D�U�V���L�Q���W�K�H���S�H�U�L�R�G���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������D�Q�G���W�K�H���U�H�O�D�W�H�G���Q�R�W�H�V�����F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H�O�\���U�H�I�H�U�U�H�G���W�R���D�V���W�K�H�����F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���D�Q�G���F�R�P�E�L�Q�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���������,�Q���R�X�U
�R�S�L�Q�L�R�Q�����W�K�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���D�Q�G���F�R�P�E�L�Q�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���S�U�H�V�H�Q�W���I�D�L�U�O�\�����L�Q���D�O�O���P�D�W�H�U�L�D�O���U�H�V�S�H�F�W�V�����W�K�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���D�W���' �H�F�H�P�E�H�U��������
�����������D�Q�G���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������D�Q�G���W�K�H���U�H�V�X�O�W�V���R�I���L�W�V���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���L�W�V���F�D�V�K���I�O�R�Z�V���I�R�U���H�D�F�K���R�I���W�K�H���W�K�U�H�H���\�H�D�U�V���L�Q���W�K�H���S�H�U�L�R�G���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U������������������,���L�Q
�F�R�Q�I�R�U�P�L�W�\���Z�L�W�K���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���S�U�L�Q�F�L�S�O�H�V���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���D�F�F�H�S�W�H�G���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���6�W�D�W�H�V���R�I���$�P�H�U�L�F�D��

Basis for Opinion

�7�K�H�V�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���D�Q�G���F�R�P�E�L�Q�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���D�U�H���W�K�H���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�\���R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\�
�V���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�����2�X�U���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�\���L�V���W�R���H�[�S�U�H�V�V���D�Q���R�S�L�Q�L�R�Q���R�Q���W�K�H
�&�R�P�S�D�Q�\�
�V���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���D�Q�G���F�R�P�E�L�Q�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���E�D�V�H�G���R�Q���R�X�U���D�X�G�L�W�V�����: �H���D�U�H���D���S�X�E�O�L�F���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���I�L�U�P���U�H�J�L�V�W�H�U�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���3�X�E�O�L�F���&�R�P�S�D�Q�\
�$�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���2�Y�H�U�V�L�J�K�W���%�R�D�U�G�����8�Q�L�W�H�G���6�W�D�W�H�V���������3�&�$�2�%�������D�Q�G���D�U�H���U�H�T�X�L�U�H�G���W�R���E�H���L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���Z�L�W�K���U�H�V�S�H�F�W���W�R���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���L�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���W�K�H���8���6�����I�H�G�H�U�D�O
�V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���O�D�Z�V���D�Q�G���W�K�H���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H���U�X�O�H�V���D�Q�G���U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V���R�I���W�K�H���6�H�F�X�U�L�W�L�H�V���D�Q�G���(�[�F�K�D�Q�J�H���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q���D�Q�G���W�K�H���3�&�$�2�%��

�: �H���F�R�Q�G�X�F�W�H�G���R�X�U���D�X�G�L�W�V���L�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���W�K�H���V�W�D�Q�G�D�U�G�V���R�I���W�K�H���3�&�$�2�%�����7�K�R�V�H���V�W�D�Q�G�D�U�G�V���U�H�T�X�L�U�H���W�K�D�W���Z�H���S�O�D�Q���D�Q�G���S�H�U�I�R�U�P���W�K�H���D�X�G�L�W���W�R���R�E�W�D�L�Q���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H
�D�V�V�X�U�D�Q�F�H���D�E�R�X�W���Z�K�H�W�K�H�U���W�K�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���D�Q�G���F�R�P�E�L�Q�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���D�U�H���I�U�H�H���R�I���P�D�W�H�U�L�D�O���P�L�V�V�W�D�W�H�P�H�Q�W�����Z�K�H�W�K�H�U���G�X�H���W�R���H�U�U�R�U���R�U���I�U�D�X�G�����7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���L�V
�Q�R�W���U�H�T�X�L�U�H�G���W�R���K�D�Y�H�����Q�R�U���Z�H�U�H���Z�H���H�Q�J�D�J�H�G���W�R���S�H�U�I�R�U�P�����D�Q���D�X�G�L�W���R�I���L�W�V���L�Q�W�H�U�Q�D�O���F�R�Q�W�U�R�O���R�Y�H�U���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���U�H�S�R�U�W�L�Q�J�����$�V���S�D�U�W���R�I���R�X�U���D�X�G�L�W�V���Z�H���D�U�H���U�H�T�X�L�U�H�G���W�R���R�E�W�D�L�Q
�D�Q���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���R�I���L�Q�W�H�U�Q�D�O���F�R�Q�W�U�R�O���R�Y�H�U���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���E�X�W���Q�R�W���I�R�U���W�K�H���S�X�U�S�R�V�H���R�I���H�[�S�U�H�V�V�L�Q�J���D�Q���R�S�L�Q�L�R�Q���R�Q���W�K�H���H�I�I�H�F�W�L�Y�H�Q�H�V�V���R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\�
�V���L�Q�W�H�U�Q�D�O
�F�R�Q�W�U�R�O���R�Y�H�U���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���U�H�S�R�U�W�L�Q�J�����$�F�F�R�U�G�L�Q�J�O�\�����Z�H���H�[�S�U�H�V�V���Q�R���V�X�F�K���R�S�L�Q�L�R�Q��

�2�X�U���D�X�G�L�W�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���S�H�U�I�R�U�P�L�Q�J���S�U�R�F�H�G�X�U�H�V���W�R���D�V�V�H�V�V���W�K�H���U�L�V�N�V���R�I���P�D�W�H�U�L�D�O���P�L�V�V�W�D�W�H�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���D�Q�G���F�R�P�E�L�Q�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����Z�K�H�W�K�H�U���G�X�H���W�R
�H�U�U�R�U���R�U���I�U�D�X�G�����D�Q�G���S�H�U�I�R�U�P�L�Q�J���S�U�R�F�H�G�X�U�H�V���W�K�D�W���U�H�V�S�R�Q�G���W�R���W�K�R�V�H���U�L�V�N�V�����6�X�F�K���S�U�R�F�H�G�X�U�H�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���H�[�D�P�L�Q�L�Q�J�����R�Q���D���W�H�V�W���E�D�V�L�V�����H�Y�L�G�H�Q�F�H���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���W�K�H���D�P�R�X�Q�W�V
�D�Q�G���G�L�V�F�O�R�V�X�U�H�V���L�Q���W�K�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���D�Q�G���F�R�P�E�L�Q�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����2�X�U���D�X�G�L�W�V���D�O�V�R���L�Q�F�O�X�G�H�G���H�Y�D�O�X�D�W�L�Q�J���W�K�H���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���S�U�L�Q�F�L�S�O�H�V���X�V�H�G���D�Q�G���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W
�H�V�W�L�P�D�W�H�V���P�D�G�H���E�\���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�����D�V���Z�H�O�O���D�V���H�Y�D�O�X�D�W�L�Q�J���W�K�H���R�Y�H�U�D�O�O���S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���D�Q�G���F�R�P�E�L�Q�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����: �H���E�H�O�L�H�Y�H���W�K�D�W���R�X�U
�D�X�G�L�W�V���S�U�R�Y�L�G�H���D���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H���E�D�V�L�V���I�R�U���R�X�U���R�S�L�Q�L�R�Q��

Change in Accounting Principle

�$�V���G�L�V�F�X�V�V�H�G���L�Q���1�R�W�H�������W�R���W�K�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����H�I�I�H�F�W�L�Y�H���-�D�Q�X�D�U�\���������������������W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���D�G�R�S�W�H�G���$�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���6�W�D�Q�G�D�U�G�V���&�R�G�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���7�R�S�L�F
�����������/�H�D�V�H�V�����7�R�S�L�F������������

Emphasis of Matter

�$�V���G�H�V�F�U�L�E�H�G���L�Q���1�R�W�H���������W�K�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���$�Q�L�P�D�O���+�H�D�O�W�K���%�X�V�L�Q�H�V�V���D�U�H���Q�R�W���W�K�R�V�H���R�I���D���V�W�D�Q�G�D�O�R�Q�H���H�Q�W�L�W�\�����7�K�H���F�R�P�E�L�Q�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�I���W�K�H
�$�Q�L�P�D�O���+�H�D�O�W�K���%�X�V�L�Q�H�V�V���D�V���R�I���' �H�F�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���I�R�U���W�K�H���W�Z�R���\�H�D�U�V���L�Q���W�K�H���S�H�U�L�R�G���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U���������������������U�H�I�O�H�F�W���W�K�H���D�V�V�H�W�V�����O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V�����U�H�Y�H�Q�X�H�V�����D�Q�G
�H�[�S�H�Q�V�H�V���G�L�U�H�F�W�O�\���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���W�K�H���$�Q�L�P�D�O���+�H�D�O�W�K���%�X�V�L�Q�H�V�V�����D�V���Z�H�O�O���D�V���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���G�H�H�P�H�G���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H���E�\���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�����W�R���S�U�H�V�H�Q�W���W�K�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���S�R�V�L�W�L�R�Q��
�U�H�V�X�O�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V�����F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���H�T�X�L�W�\�����D�Q�G���F�D�V�K���I�O�R�Z�V���R�I���W�K�H���$�Q�L�P�D�O���+�H�D�O�W�K���%�X�V�L�Q�H�V�V���R�Q���D���V�W�D�Q�G�D�O�R�Q�H���E�D�V�L�V���D�Q�G���G�R���Q�R�W���Q�H�F�H�V�V�D�U�L�O�\���U�H�I�O�H�F�W���W�K�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O
�S�R�V�L�W�L�R�Q�����U�H�V�X�O�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V�����F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���H�T�X�L�W�\�����D�Q�G���F�D�V�K���I�O�R�Z�V���R�I���W�K�H���$�Q�L�P�D�O���+�H�D�O�W�K���%�X�V�L�Q�H�V�V���L�Q���W�K�H���I�X�W�X�U�H���R�U���Z�K�D�W���W�K�H�\���Z�R�X�O�G���K�D�Y�H���E�H�H�Q���K�D�G���W�K�H���$�Q�L�P�D�O
�+�H�D�O�W�K���%�X�V�L�Q�H�V�V���E�H�H�Q���D���V�H�S�D�U�D�W�H�����V�W�D�Q�G�D�O�R�Q�H���H�Q�W�L�W�\���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���S�H�U�L�R�G�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G��

���V�����%�' �2���8�6�$�����/ �/ �3

�: �H���K�D�Y�H���V�H�U�Y�H�G���D�V���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\�
�V���D�X�G�L�W�R�U���V�L�Q�F�H������������

�%�R�V�W�R�Q�����0�$
�0�D�U�F�K����������������

����



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V

COVETRUS, INC.
CONSOLIDATED AND COMBINED BALANCE SHEETS

(In millions, except share amounts)

�� December 31, 2019 �� December 29, 2018

ASSETS �� �� ��

Current assets: �� �� ��

�&�D�V�K���D�Q�G���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V �� ������ �� �� ����

�$�F�F�R�X�Q�W�V���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�����Q�H�W���R�I���D�O�O�R�Z�D�Q�F�H���R�I���������D�Q�G�����������1�R�W�H������ ������ �� ������

�,�Q�Y�H�Q�W�R�U�L�H�V�����Q�H�W ������ �� ������

�2�W�K�H�U���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V ���� �� ����

�3�U�H�S�D�L�G���H�[�S�H�Q�V�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U ���� �� ����

�$�V�V�H�W�V���K�H�O�G���I�R�U���V�D�O�H�����1�R�W�H������ ���� �� �	

Total current assets ���������� �� ����������

Non-current assets: �� �� ��

�3�U�R�S�H�U�W�\���D�Q�G���H�T�X�L�S�P�H�Q�W�����Q�H�W�����1�R�W�H������ ���� �� ����

�2�S�H�U�D�W�L�Q�J���O�H�D�V�H���U�L�J�K�W���R�I���X�V�H���D�V�V�H�W�V�����Q�H�W�����1�R�W�H������ ���� �� �	

�*�R�R�G�Z�L�O�O�����1�R�W�H������ ���������� �� ������

�2�W�K�H�U���L�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H�V�����Q�H�W�����1�R�W�H������ ������ �� ������

�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�Q�G���R�W�K�H�U ���� �� ������

Total assets �� ���������� �� �� ����������

LIABILITIES, REDEEMABLE NON-CONTROLLING INTERESTS, AND SHAREHOLDERS' EQUITY �� ��

Current liabilities: �� �� ��

�$�F�F�R�X�Q�W�V���S�D�\�D�E�O�H �� ������ �� �� ������

�&�X�U�U�H�Q�W���P�D�W�X�U�L�W�L�H�V���R�I���O�R�Q�J���W�H�U�P���G�H�E�W���D�Q�G���R�W�K�H�U���E�R�U�U�R�Z�L�Q�J�V�����1�R�W�H������ ���� �� ��

�$�F�F�U�X�H�G���S�D�\�U�R�O�O���D�Q�G���U�H�O�D�W�H�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V ���� �� ����

�$�F�F�U�X�H�G���W�D�[�H�V ���� �� ����

�2�W�K�H�U���F�X�U�U�H�Q�W���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V ������ �� ����

�/�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���K�H�O�G���I�R�U���V�D�O�H�����1�R�W�H������ ���� �� �	

Total current liabilities ������ �� ������

Non-current liabilities: �� �� ��

�/�R�Q�J���W�H�U�P���G�H�E�W���D�Q�G���R�W�K�H�U���E�R�U�U�R�Z�L�Q�J�V�����Q�H�W�����1�R�W�H������ ���������� �� ����

�'�H�I�H�U�U�H�G���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�H�V ���� �� ����

�2�W�K�H�U���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V ���� �� ����

Total liabilities ���������� �� ������

�&�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V���D�Q�G���F�R�Q�W�L�Q�J�H�Q�F�L�H�V�����1�R�W�H�������� ��

Redeemable non-controlling interests (Note 12) ���� �� ����

Shareholders' equity: �� �� ��
�&�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N�����������������S�D�U���Y�D�O�X�H���S�H�U���V�K�D�U�H�����������������������������V�K�D�U�H�V���D�X�W�K�R�U�L�]�H�G���D�V���R�I���'�H�F�H�P�E�H�U�����������������������������������������������V�K�D�U�H�V���L�V�V�X�H�G���D�Q�G
�R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���D�V���R�I���'�H�F�H�P�E�H�U������������������ �� �� �	

�1�H�W���I�R�U�P�H�U���S�D�U�H�Q�W���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W �	 �� ����������

�$�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G���R�W�K�H�U���F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���O�R�V�V�����1�R�W�H�������� �������� �� ��������

�$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���S�D�L�G���L�Q���F�D�S�L�W�D�O ���������� �� �	

�$�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G���G�H�I�L�F�L�W �������������� �� �	

Total shareholders’ equity ���������� �� ����������

Total liabilities, redeemable non-controlling interests, and shareholders’ equity �� ���������� �� �� ����������

�6�H�H���Q�R�W�H�V���W�R���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���D�Q�G���F�R�P�E�L�Q�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V��

����



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V

COVETRUS, INC.
CONSOLIDATED AND COMBINED STATEMENTS OF OPERATIONS

(In millions, except per share amounts)

�� Years Ended

�� December 31, 2019 �� December 29, 2018 �� December 30, 2017

Net sales (Note 4) �� ���������� �� �� ���������� �� �� ����������

�&�R�V�W���R�I���V�D�O�H�V ���������� �� ���������� �� ����������

�*�U�R�V�V���S�U�R�I�L�W ������ �� ������ �� ������

Operating expenses: �� �� �� �� ��

�6�H�O�O�L�Q�J�����J�H�Q�H�U�D�O���D�Q�G���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H ������ �� ������ �� ������

�*�R�R�G�Z�L�O�O���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W�����1�R�W�H������ ������ �� �	 �� �	

�2�S�H�U�D�W�L�Q�J�����O�R�V�V�����L�Q�F�R�P�H ���������� �� ������ �� ������

�2�W�K�H�U���L�Q�F�R�P�H�����H�[�S�H�Q�V�H���� �� �� �� �� ��

�,�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q�F�R�P�H �� �� �� �� ��

�,�Q�W�H�U�H�V�W���H�[�S�H�Q�V�H �������� �� ������ �� ������

�2�W�K�H�U�����Q�H�W ���� �� �� �� ��

���/ �R�V�V�����L�Q�F�R�P�H���E�H�I�R�U�H���W�D�[�H�V���D�Q�G���H�T�X�L�W�\���L�Q���H�D�U�Q�L�Q�J�V���R�I���D�I�I�L�O�L�D�W�H�V �������������� �� ������ �� ������

�,�Q�F�R�P�H���W�D�[���E�H�Q�H�I�L�W�����H�[�S�H�Q�V�H�������1�R�W�H�������� �� �� �������� �� ��������

�(�T�X�L�W�\���L�Q���H�D�U�Q�L�Q�J�V���R�I���D�I�I�L�O�L�D�W�H�V �	 �� �� �� ��

Net (loss) income �������������� �� ������ �� ����

�/ �H�V�V�����Q�H�W���O�R�V�V�����L�Q�F�R�P�H�����D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���U�H�G�H�H�P�D�E�O�H���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V �� �� ������ �� ��������

Net (loss) income attributable to Covetrus �� �������������� �� �� ������ �� �� ����

�� �� �� �� �� ��

(Loss) earnings per share attributable to Covetrus: (Note 15) �� �� �� �� ��

�%�D�V�L�F �� ������������ �� �� �������� �� �� ��������

�' �L�O�X�W�H�G �� ������������ �� �� �������� �� �� ��������

�: �H�L�J�K�W�H�G���D�Y�H�U�D�J�H���F�R�P�P�R�Q���V�K�D�U�H�V���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J�� �� �� �� �� ��

�%�D�V�L�F ������ �� ���� �� ����

�' �L�O�X�W�H�G ������ �� ���� �� ����

�6�H�H���Q�R�W�H�V���W�R���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���D�Q�G���F�R�P�E�L�Q�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V��

����



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V

COVETRUS, INC.
CONSOLIDATED AND COMBINED STATEMENTS OF COMPREHENSIVE INCOME (LOSS)

(In millions)

�� Years Ended

�� December 31, 2019 �� December 29, 2018 �� December 30, 2017

Net (loss) income �� �������������� �� �� ������ �� �� ����

Other comprehensive (loss) income, net of tax: �� �� �� �� ��

�)�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�\���W�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q�����O�R�V�V�����J�D�L�Q ������ �� �������� �� ����

�8�Q�U�H�D�O�L�]�H�G�����O�R�V�V�����J�D�L�Q���I�U�R�P���I�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�\���K�H�G�J�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V �	 �� ������ �� ��

�8�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���O�R�V�V���R�Q���G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V ������ �� �	 �� �	

�3�H�Q�V�L�R�Q���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W���J�D�L�Q �	 �� �� �� �	

�7�R�W�D�O���R�W�K�H�U���F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H�����O�R�V�V�����L�Q�F�R�P�H ������ �� �������� �� ����

Comprehensive (loss) income �������������� �� ���� �� ������

�&�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���O�R�V�V�����L�Q�F�R�P�H�����D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���U�H�G�H�H�P�D�E�O�H���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V�� �� �� �� �� ��

�1�H�W���O�R�V�V�����L�Q�F�R�P�H�� �� �� ������ �� ��������

�)�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�\���W�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q�����J�D�L�Q�����O�R�V�V ������ �� �� �� ������

�/ �H�V�V�����F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���O�R�V�V�����L�Q�F�R�P�H�����D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���U�H�G�H�H�P�D�E�O�H���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V �� �� ������ �� ��������

Comprehensive (loss) income attributable to Covetrus �� �������������� �� �� ���� �� �� ������

�6�H�H���Q�R�W�H�V���W�R���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���D�Q�G���F�R�P�E�L�Q�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V��

����



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V

COVETRUS, INC.
CONSOLIDATED AND COMBINED STATEMENTS OF SHAREHOLDERS' EQUITY

(In millions, except share amounts)

�� �� Common Stock �� Additional
Paid-in
Capital

��
Accumulated

Deficit

�� Accumulated
Other

Comprehensive
Loss

�� Net Former
Parent

Investment

�� Total
Shareholders'

Equity�� �� Shares �� Amount �� �� �� �� ��

December 31, 2016 �� �	 �� �� �	 �� �� �	 �� �� �	 �� �� ���������� �� �� ���������� �� ����������

�1�H�W���L�Q�F�R�P�H���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���&�R�Y�H�W�U�X�V�� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� ���� �� ����

�2�W�K�H�U���F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���L�Q�F�R�P�H�� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� ���� �� �	 �� ����

�1�H�W���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���I�R�U�P�H�U���S�D�U�H�Q�W
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W �� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� ���� �� ����

December 30, 2017 �� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� �������� �� ���������� �� ����������

�1�H�W���L�Q�F�R�P�H���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���&�R�Y�H�W�U�X�V�� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� ������ �� ������

�&�X�P�X�O�D�W�L�Y�H���L�P�S�D�F�W���R�I���D�G�R�S�W�L�Q�J���$�6�&
������ �� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� �� �� ��

�1�H�W���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���I�R�U�P�H�U���S�D�U�H�Q�W
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W �� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� ������ �� ������

�2�W�K�H�U���F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���O�R�V�V�� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� �������� �� �	 �� ��������

December 29, 2018 �� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� �������� �� ���������� �� ����������

�1�H�W�����O�R�V�V�����L�Q�F�R�P�H���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R
�&�R�Y�H�W�U�X�V�����D�� �� �	 �� �	 �� �	 �� �������������� �� �	 �� ���� �� ��������������

�'�L�Y�L�G�H�Q�G���W�R���I�R�U�P�H�U���S�D�U�H�Q�W�� �	 �� �	 �� �������� �� �	 �� �	 �� �������������� �� ��������������

�,�V�V�X�D�Q�F�H���R�I���V�K�D�U�H�V���D�W���6�H�S�D�U�D�W�L�R�Q
���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���6�K�D�U�H���6�D�O�H���L�Q�Y�H�V�W�R�U�V���� �������������������� �� �� �� ������ �� �	 �� �	 �� ���������� �� �	

�,�V�V�X�D�Q�F�H���R�I���V�K�D�U�H�V���L�Q���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K
�W�K�H���$�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�����E�� �� �������������������� �� �	 �� ���������� �� �	 �� �	 �� �	 �� ����������

�6�K�D�U�H�V���F�D�Q�F�H�O�H�G�����E�� �� ������������������ �� �	 �� �������� �� �	 �� �	 �� �	 �� ��������

�1�H�W���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���I�R�U�P�H�U���S�D�U�H�Q�W
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W �� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� ������ �� ������

�,�V�V�X�D�Q�F�H���R�I���V�K�D�U�H�V���L�Q���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K
�V�K�D�U�H���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���S�O�D�Q�V�� �������������� �� �	 �� �� �� �	 �� �	 �� �	 �� ��

�6�K�D�U�H���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q�� �	 �� �	 �� ���� �� �	 �� �	 �� �	 �� ����

�'�H�I�H�U�U�H�G���W�D�[���L�P�S�D�F�W���R�I���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���R�I
�Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� ������ �� ������

�2�W�K�H�U �� �	 �� �	 �� �� �� �	 �� �	 �� �	 �� ��

�2�W�K�H�U���F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���O�R�V�V�� �	 �� �	 �� �	 �� �	 �� ������ �� �	 �� ������

December 31, 2019 �� ���������������������� �� �� �� �� �� ���������� �� �� �������������� �� �� �������� �� �� �	 �� �� ����������

�� �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� ��
���D�����1�H�W���L�Q�F�R�P�H���H�D�U�Q�H�G���I�U�R�P���-�D�Q�X�D�U�\�������������������W�K�U�R�X�J�K���)�H�E�U�X�D�U�\�������������������L�V���D�W�W�U�L�E�X�W�H�G���W�R���W�K�H���I�R�U�P�H�U���S�D�U�H�Q�W���D�V���L�W���Z�D�V���W�K�H���V�R�O�H���V�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U���S�U�L�R�U���W�R���)�H�E�U�X�D�U�\����������������
���E�����6�H�H���1�R�W�H�����������%�X�V�L�Q�H�V�V���$�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V

�6�H�H���Q�R�W�H�V���W�R���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���D�Q�G���F�R�P�E�L�Q�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V��

����



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V

COVETRUS, INC.
CONSOLIDATED AND COMBINED STATEMENTS OF CASH FLOWS

(In millions)

�� Years Ended

�� December 31, 2019 �� December 29, 2018 �� December 30, 2017

Cash flows from operating activities: �� �� �� �� ��

�1�H�W�����O�R�V�V�����L�Q�F�R�P�H �� �������������� �� �� ������ �� �� ����

�$�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V���W�R���U�H�F�R�Q�F�L�O�H���Q�H�W�����O�R�V�V�����L�Q�F�R�P�H���W�R���Q�H�W���F�D�V�K���S�U�R�Y�L�G�H�G���E�\���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���� �� �� �� ��

�'�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���D�Q�G���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q ������ �� ���� �� ����

�$�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���R�I���U�L�J�K�W���R�I���X�V�H���D�V�V�H�W�V ���� �� �	 �� �	

�*�R�R�G�Z�L�O�O���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W ������ �� �	 �� �	

�6�K�D�U�H���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H ���� �� �� �� ��

���%�H�Q�H�I�L�W�����S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���I�R�U���G�H�I�H�U�U�H�G���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�H�V �������� �� ������ �� ��

�(�T�X�L�W�\���L�Q���H�D�U�Q�L�Q�J�V���R�I���D�I�I�L�O�L�D�W�H�V �	 �� ������ �� ������

�$�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���R�I���G�H�E�W���L�V�V�X�D�Q�F�H���F�R�V�W�V �� �� �	 �� �	

�2�W�K�H�U �������� �� �	 �� �	

�&�K�D�Q�J�H�V���L�Q���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V�����Q�H�W���R�I���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V���� �� �� �� ��

�$�F�F�R�X�Q�W�V���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�����Q�H�W ���� �� �������� �� ��������

�,�Q�Y�H�Q�W�R�U�L�H�V�����Q�H�W �������� �� �������� �� ��������

�2�W�K�H�U���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V �������� �� �������� �� ������

�$�F�F�R�X�Q�W�V���S�D�\�D�E�O�H���D�Q�G���D�F�F�U�X�H�G���H�[�S�H�Q�V�H�V ���� �� ���� �� ��

Net cash provided by operating activities ������ �� ������ �� ������

Cash flows from investing activities: �� �� �� �� ��

�3�X�U�F�K�D�V�H�V���R�I���S�U�R�S�H�U�W�\���D�Q�G���H�T�X�L�S�P�H�Q�W �������� �� �������� �� ��������

�3�D�\�P�H�Q�W�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���H�T�X�L�W�\���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�Q�G���E�X�V�L�Q�H�V�V���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V�����Q�H�W���R�I���F�D�V�K���D�F�T�X�L�U�H�G�������� �� ������ �� ����������

�3�U�R�F�H�H�G�V���I�U�R�P���V�D�O�H���R�I���S�U�R�S�H�U�W�\���D�Q�G���H�T�X�L�S�P�H�Q�W �	 �� �� �� ��

Net cash used for investing activities �������� �� �������� �� ����������

Cash flows from financing activities: �� �� �� �� ��

�3�U�R�F�H�H�G�V���I�U�R�P���W�K�H���L�V�V�X�D�Q�F�H���R�I���G�H�E�W ���������� �� �	 �� �	

�3�U�L�Q�F�L�S�D�O���S�D�\�P�H�Q�W�V���R�I���G�H�E�W �������� �� ������ �� �	

�'�H�E�W���L�V�V�X�D�Q�F�H���F�R�V�W�V �������� �� �	 �� �	

�'�L�Y�L�G�H�Q�G���S�D�L�G���W�R���I�R�U�P�H�U���S�D�U�H�Q�W �������������� �� �	 �� �	

�,�V�V�X�D�Q�F�H���R�I���F�R�P�P�R�Q���V�K�D�U�H�V���L�Q���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K���V�K�D�U�H���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���S�O�D�Q�V�� �� �	 �� �	

�1�H�W���W�U�D�Q�V�I�H�U�V���I�U�R�P���I�R�U�P�H�U���S�D�U�H�Q�W ������ �� ������ �� ����

�'�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���W�R���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���V�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�V �	 �� �������� �� ��������

�$�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���S�D�\�P�H�Q�W ������ �� �	 �� �	

�$�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V���R�I���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���V�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V�������� �� ���������� �� ��������

Net cash provided by (used for) financing activities ���� �� ���������� �� ����

�(�I�I�H�F�W���R�I���H�[�F�K�D�Q�J�H���U�D�W�H���F�K�D�Q�J�H�V���R�Q���F�D�V�K���D�Q�G���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V�� �� ������ �� ��

�1�H�W���F�K�D�Q�J�H���L�Q���F�D�V�K���D�Q�G���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V ������ �� �� �� ������

�&�D�V�K���D�Q�G���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V�����E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���S�H�U�L�R�G ���� �� ���� �� ����

Cash and cash equivalents, end of period �� ������ �� �� ���� �� �� ����

Supplemental cash flow disclosures: �� �� �� �� ��

�,�Q�W�H�U�H�V�W �� ���� �� �� �	 �� �� �	

�,�Q�F�R�P�H���W�D�[�H�V �� ���� �� �� ���� �� �� ��

�6�H�H���Q�R�W�H�V���W�R���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���D�Q�G���F�R�P�E�L�Q�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V��

����



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V
COVETRUS, INC.

NOTES TO CONSOLIDATED AND COMBINED FINANCIAL STATEMENTS
(In millions, except per share amounts)

1. Business Overview and Significant Accounting Policies

�%�X�V�L�Q�H�V�V

�&�R�Y�H�W�U�X�V���L�V���D���J�O�R�E�D�O���D�Q�L�P�D�O���K�H�D�O�W�K���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���D�Q�G���V�H�U�Y�L�F�H�V���F�R�P�S�D�Q�\���G�H�G�L�F�D�W�H�G���W�R���V�X�S�S�R�U�W�L�Q�J���W�K�H���F�R�P�S�D�Q�L�R�Q�����H�T�X�L�Q�H�����D�Q�G���O�D�U�J�H���D�Q�L�P�D�O���Y�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���P�D�U�N�H�W�V��

�2�Q���)�H�E�U�X�D�U�\���������������������+�H�Q�U�\���6�F�K�H�L�Q���F�R�P�S�O�H�W�H�G���W�K�H���V�S�L�Q���R�I�I���R�I���L�W�V���$�Q�L�P�D�O���+�H�D�O�W�K���%�X�V�L�Q�H�V�V���D�Q�G���W�U�D�Q�V�I�H�U�U�H�G���W�K�H���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H���D�V�V�H�W�V�����O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V�����D�Q�G���R�Z�Q�H�U�V�K�L�S
�L�Q�W�H�U�H�V�W�V���W�R���X�V�����W�K�H�����6�H�S�D�U�D�W�L�R�Q�������D�Q�G���G�L�V�W�U�L�E�X�W�H�G���D�O�O���W�K�H���V�K�D�U�H�V���R�I���R�X�U���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N���W�K�D�W���Z�H�U�H���W�K�H�Q���R�Z�Q�H�G���E�\���+�H�Q�U�\���6�F�K�H�L�Q���W�R���L�W�V���V�W�R�F�N�K�R�O�G�H�U�V���R�I���U�H�F�R�U�G���D�V���R�I
�-�D�Q�X�D�U�\�����������������������W�K�H�����' �L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���������$�O�V�R�����R�Q���)�H�E�U�X�D�U�\�������������������D�Q�G���S�U�L�R�U���W�R���W�K�H���' �L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�����Z�H���V�R�O�G�������������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���V�K�D�U�H�V���W�R���D�F�F�U�H�G�L�W�H�G���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�D�O
�L�Q�Y�H�V�W�R�U�V�����W�K�H�����6�K�D�U�H���6�D�O�H���������7�K�H���S�U�R�F�H�H�G�V���I�U�R�P���W�K�H���6�K�D�U�H���6�D�O�H���Z�H�U�H���S�D�L�G���W�R���X�V���D�Q�G���G�L�V�W�U�L�E�X�W�H�G���W�R���+�H�Q�U�\���6�F�K�H�L�Q�����&�R�Q�F�X�U�U�H�Q�W���Z�L�W�K���W�K�H���' �L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�����Z�H���S�D�L�G���D
�F�D�V�K���G�L�Y�L�G�H�Q�G���R�I�������������E�L�O�O�L�R�Q���I�U�R�P���O�R�D�Q���S�U�R�F�H�H�G�V���I�U�R�P���R�X�U���Q�H�Z�O�\���H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G���F�U�H�G�L�W���I�D�F�L�O�L�W�\�����V�H�H���1�R�W�H�����������' �H�E�W�������: �H���W�K�H�Q���D�F�T�X�L�U�H�G���9�H�W�V���)�L�U�V�W���&�K�R�L�F�H���L�Q���D�Q���D�O�O��
�V�W�R�F�N���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�����W�K�H�����$�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q������

�,�P�P�H�G�L�D�W�H�O�\���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�K�H���6�K�D�U�H���6�D�O�H�����' �L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�����D�Q�G���$�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�����R�Q���D���I�X�O�O�\���G�L�O�X�W�H�G���E�D�V�L�V�������L�����D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�������� ���R�I���R�X�U���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N���Z�D�V
�R�Z�Q�H�G���E�\�����D�����V�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�V���R�I���+�H�Q�U�\���6�F�K�H�L�Q���D�Q�G���W�K�H���6�K�D�U�H���6�D�O�H���L�Q�Y�H�V�W�R�U�V�����D�Q�G�����E�����V�S�H�F�L�I�L�F���H�P�S�O�R�\�H�H�V���R�I���W�K�H���$�Q�L�P�D�O���+�H�D�O�W�K���%�X�V�L�Q�H�V�V���Z�K�R���K�H�O�G���F�H�U�W�D�L�Q���H�T�X�L�W�\
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NOTES TO CONSOLIDATED AND COMBINED FINANCIAL STATEMENTS (Continued)
(In millions, except per share amounts)
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�U�H�Y�L�V�L�R�Q���I�R�U���D���G�H�I�H�U�U�H�G���W�D�[���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q���H�U�U�R�U���W�K�D�W���S�U�H���G�D�W�H�V���W�K�H���6�H�S�D�U�D�W�L�R�Q�����' �L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���D�Q�G���$�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�����Z�H�U�H�����������P�L�O�O�L�R�Q�����: �H���K�D�Y�H���F�R�Q�F�O�X�G�H�G���W�K�D�W���W�K�L�V
�D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W���Z�D�V���Q�R�W���P�D�W�H�U�L�D�O���W�R���D�Q�\���S�U�H�Y�L�R�X�V�O�\���L�V�V�X�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�U���W�R���R�X�U���I�X�O�O���I�L�V�F�D�O���\�H�D�U�������������U�H�V�X�O�W�V�����6�H�H���1�R�W�H�������������,�Q�F�R�P�H���7�D�[�H�V��

�8�V�H���R�I���( �V�W�L�P�D�W�H�V

�3�U�H�S�D�U�L�Q�J���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���L�Q���F�R�Q�I�R�U�P�L�W�\���Z�L�W�K���*�$�$�3���U�H�T�X�L�U�H�V���X�V���W�R���P�D�N�H���H�V�W�L�P�D�W�H�V���D�Q�G���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���W�K�D�W���D�I�I�H�F�W���W�K�H���D�P�R�X�Q�W�V���U�H�S�R�U�W�H�G���D�Q�G���G�L�V�F�O�R�V�H�G���L�Q���W�K�H
�I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���D�Q�G���D�F�F�R�P�S�D�Q�\�L�Q�J���Q�R�W�H�V�����&�K�D�Q�J�H�V���L�Q���F�L�U�F�X�P�V�W�D�Q�F�H�V���F�R�X�O�G���F�D�X�V�H���D�F�W�X�D�O���U�H�V�X�O�W�V���W�R���G�L�I�I�H�U���P�D�W�H�U�L�D�O�O�\���I�U�R�P���W�K�H�V�H���H�V�W�L�P�D�W�H�V�����7�K�H���P�R�V�W
�V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���H�V�W�L�P�D�W�H�V���L�Q�F�O�X�G�H���R�X�U���H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���R�I���J�R�R�G�Z�L�O�O���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W�����L�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H���D�V�V�H�W�V���D�F�T�X�L�U�H�G�����I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���R�X�U���G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H�V�����V�K�D�U�H���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q�����V�H�O�I��
�L�Q�V�X�U�D�Q�F�H���U�H�V�H�U�Y�H�V�����D�Q�G���V�X�S�S�O�L�H�U���U�H�E�D�W�H�V��

�)�L�V�F�D�O���<�H�D�U

�' �X�U�L�Q�J���I�L�V�F�D�O���\�H�D�U�V�������������D�Q�G���������������Z�H���R�S�H�U�D�W�H�G���R�Q���D���������������Z�H�H�N���E�D�V�L�V���H�Q�G�L�Q�J���R�Q���W�K�H���O�D�V�W���6�D�W�X�U�G�D�\���R�I���' �H�F�H�P�E�H�U�����)�R�U���I�L�V�F�D�O���\�H�D�U���������������Z�H���D�G�R�S�W�H�G���D���O�D�V�W���G�D�\
�R�I���W�K�H���F�D�O�H�Q�G�D�U���\�H�D�U���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���D�Q�G���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���F�\�F�O�H�����: �H���P�D�G�H���W�K�L�V���F�K�D�Q�J�H���R�Q���D���S�U�R�V�S�H�F�W�L�Y�H���E�D�V�L�V���D�Q�G���G�L�G���Q�R�W���D�G�M�X�V�W���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���U�H�V�X�O�W�V���I�R�U���S�H�U�L�R�G�V���S�U�L�R�U���W�R����������
�D�V���W�K�H���U�H�V�X�O�W���Z�D�V���Q�R�W���P�D�W�H�U�L�D�O��

�5�H�Y�H�Q�X�H���5�H�F�R�J�Q�L�W�L�R�Q

�: �H���U�H�F�R�J�Q�L�]�H���U�H�Y�H�Q�X�H���Z�K�H�Q���D���F�X�V�W�R�P�H�U���R�E�W�D�L�Q�V���F�R�Q�W�U�R�O���R�I���S�U�R�P�L�V�H�G���J�R�R�G�V���R�U���V�H�U�Y�L�F�H�V���L�Q���D�Q���D�P�R�X�Q�W���W�K�D�W���U�H�I�O�H�F�W�V���W�K�H���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q���W�K�D�W���Z�H���H�[�S�H�F�W���W�R���U�H�F�H�L�Y�H
�I�R�U���W�K�R�V�H���J�R�R�G�V���R�U���V�H�U�Y�L�F�H�V�����7�R���U�H�F�R�J�Q�L�]�H���U�H�Y�H�Q�X�H�����Z�H���G�R���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J��

�� �,�G�H�Q�W�L�I�\���W�K�H���F�R�Q�W�U�D�F�W���V�����Z�L�W�K���D���F�X�V�W�R�P�H�U��
�� �,�G�H�Q�W�L�I�\���W�K�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���L�Q���W�K�H���F�R�Q�W�U�D�F�W��
�� �' �H�W�H�U�P�L�Q�H���W�K�H���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���S�U�L�F�H��
�� �$�O�O�R�F�D�W�H���W�K�H���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���S�U�L�F�H���W�R���W�K�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���L�Q���W�K�H���F�R�Q�W�U�D�F�W�����D�Q�G
�� �5�H�F�R�J�Q�L�]�H���U�H�Y�H�Q�X�H���Z�K�H�Q�����R�U���D�V�����W�K�H���H�Q�W�L�W�\���V�D�W�L�V�I�L�H�V���D���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q��

�2�X�U���U�H�Y�H�Q�X�H���L�V���J�H�Q�H�U�D�W�H�G���I�U�R�P���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���P�D�M�R�U���S�U�R�G�X�F�W���F�D�W�H�J�R�U�L�H�V��

�� �6�X�S�S�O�\���&�K�D�L�Q���6�H�U�Y�L�F�H�V�������S�U�L�P�D�U�L�O�\���L�Q�F�O�X�G�H�V���W�K�H���V�D�O�H���R�I���D�Q�L�P�D�O���K�H�D�O�W�K���F�R�Q�V�X�P�D�E�O�H���S�U�R�G�X�F�W�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���R�X�U���R�Z�Q���S�U�R�S�U�L�H�W�D�U�\���D�Q�G���&�R�Y�H�W�U�X�V���E�U�D�Q�G�H�G
�S�U�R�G�X�F�W�V�����V�P�D�O�O���H�T�X�L�S�P�H�Q�W�����O�D�E�R�U�D�W�R�U�\���S�U�R�G�X�F�W�V�����O�D�U�J�H���H�T�X�L�S�P�H�Q�W�����H�T�X�L�S�P�H�Q�W���U�H�S�D�L�U���V�H�U�Y�L�F�H�V�����E�U�D�Q�G�H�G���D�Q�G���J�H�Q�H�U�L�F���S�K�D�U�P�D�F�H�X�W�L�F�D�O�V�����Y�D�F�F�L�Q�H�V�����V�X�U�J�L�F�D�O
�S�U�R�G�X�F�W�V�����G�L�D�J�Q�R�V�W�L�F���W�H�V�W�V�����L�Q�I�H�F�W�L�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O���S�U�R�G�X�F�W�V�����D�Q�G���Y�L�W�D�P�L�Q�V���D�Q�G���V�X�S�S�O�H�P�H�Q�W�V���W�R���Z�K�R�O�H�V�D�O�H���D�Q�G���U�H�W�D�L�O���F�X�V�W�R�P�H�U�V�����2�X�U���Y�D�O�X�H���D�G�G�H�G���S�U�D�F�W�L�F�H
�V�R�O�X�W�L�R�Q�V���L�Q�F�O�X�G�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�H�U�Y�L�F�H�V�����H�T�X�L�S�P�H�Q�W���U�H�S�D�L�U�����L�Q�Y�H�Q�W�R�U�\���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�����H���F�R�P�P�H�U�F�H�����D�V���Z�H�O�O���D�V���F�R�Q�W�L�Q�X�L�Q�J���H�G�X�F�D�W�L�R�Q���V�H�U�Y�L�F�H�V���I�R�U
�S�U�D�F�W�L�W�L�R�Q�H�U�V��

�� �6�R�I�W�Z�D�U�H���6�R�O�X�W�L�R�Q�V�������L�Q�F�O�X�G�H�V���S�U�D�F�W�L�F�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���V�R�I�W�Z�D�U�H���V�\�V�W�H�P�V���I�R�U���Y�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���S�U�D�F�W�L�W�L�R�Q�H�U�V���D�Q�G���D�Q�L�P�D�O���K�H�D�O�W�K���F�O�L�Q�L�F�V�����F�O�L�H�Q�W���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q
�V�H�U�Y�L�F�H�V�����U�H�P�L�Q�G�H�U�V�����G�D�W�D���E�D�F�N�X�S���V�H�U�Y�L�F�H�V�����D�Q�G���K�D�U�G�Z�D�U�H���V�D�O�H�V���D�Q�G���V�X�S�S�R�U�W��

�� �3�U�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�������L�Q�F�O�X�G�H�V���W�K�H���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���R�I���I�L�Q�L�V�K�H�G���J�R�R�G�V���S�K�D�U�P�D�F�\���S�U�R�G�X�F�W�V�����V�S�H�F�L�D�O�W�\���S�K�D�U�P�D�F�H�X�W�L�F�D�O���F�R�P�S�R�X�Q�G�L�Q�J�����H���F�R�P�P�H�U�F�H��
�V�K�L�S�S�L�Q�J�����P�D�Q�X�I�D�F�W�X�U�H�U���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H�V�����V�H�U�Y�L�F�H���I�H�H�V�����D�Q�G���G�D�W�D���L�Q�W�H�J�U�D�W�L�R�Q���D�Q�G���V�X�S�S�R�U�W���V�H�U�Y�L�F�H�V��

�: �H���H�V�W�L�P�D�W�H���W�K�H���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���S�U�L�F�H���D�W���F�R�Q�W�U�D�F�W���L�Q�F�H�S�W�L�R�Q�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���D�Q�\���Y�D�U�L�D�E�O�H���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q�����D�Q�G���X�S�G�D�W�H���W�K�H���H�V�W�L�P�D�W�H���H�D�F�K���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���S�H�U�L�R�G���I�R�U���D�Q�\���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q
�F�L�U�F�X�P�V�W�D�Q�F�H�V�����9�D�U�L�D�E�O�H���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���I�R�U���G�L�V�F�R�X�Q�W�V�����U�H�E�D�W�H�V���W�R���F�X�V�W�R�P�H�U�V�����F�X�V�W�R�P�H�U���U�H�W�X�U�Q�V�����D�Q�G���R�W�K�H�U���F�R�Q�W�U�D���U�H�Y�H�Q�X�H���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V���L�V
�L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���W�K�H���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���S�U�L�F�H���D�W���F�R�Q�W�U�D�F�W���L�Q�F�H�S�W�L�R�Q���E�\���H�V�W�L�P�D�W�L�Q�J���W�K�H���P�R�V�W���O�L�N�H�O�\���D�P�R�X�Q�W���E�D�V�H�G���X�S�R�Q���K�L�V�W�R�U�L�F�D�O���G�D�W�D���D�Q�G���H�V�W�L�P�D�W�H�V���D�Q�G���D�U�H���S�U�R�Y�L�G�H�G���I�R�U���L�Q
�W�K�H���S�H�U�L�R�G���L�Q���Z�K�L�F�K���W�K�H���U�H�O�D�W�H�G���V�D�O�H�V���D�U�H���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G��

����



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V
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NOTES TO CONSOLIDATED AND COMBINED FINANCIAL STATEMENTS (Continued)
(In millions, except per share amounts)

�0�D�Q�\���R�I���R�X�U���F�R�Q�W�U�D�F�W�V���Z�L�W�K���F�X�V�W�R�P�H�U�V���U�H�T�X�L�U�H���X�V���W�R���W�D�N�H���S�R�V�V�H�V�V�L�R�Q���R�I���W�K�H���L�Q�Y�H�Q�W�R�U�\�����S�U�R�Y�L�G�H���W�K�H���J�R�R�G�V���R�U���V�H�U�Y�L�F�H�V�����D�Q�G���H�V�W�D�E�O�L�V�K���W�K�H���S�U�L�F�H���I�R�U���W�K�H���J�R�R�G�V���R�U
�V�H�U�Y�L�F�H�V�����5�H�Y�H�Q�X�H���D�Q�G���F�R�V�W���R�I���V�D�O�H�V���I�U�R�P���W�K�L�V���W�\�S�H���R�I���F�R�Q�W�U�D�F�W���D�U�H���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���R�Q���D���J�U�R�V�V���E�D�V�L�V�����)�U�R�P���W�L�P�H���W�R���W�L�P�H�����F�H�U�W�D�L�Q���F�R�Q�W�U�D�F�W�V���U�H�T�X�L�U�H���X�V���W�R���D�U�U�D�Q�J�H���I�R�U���W�K�H
�S�U�R�F�X�U�H�P�H�Q�W���R�I���J�R�R�G�V���R�U���V�H�U�Y�L�F�H�V���R�Q���E�H�K�D�O�I���R�I���R�X�U���F�X�V�W�R�P�H�U�����E�X�W���Z�H���G�R���Q�R�W���S�X�U�F�K�D�V�H���R�U���W�D�N�H���W�L�W�O�H���R�I���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W���I�U�R�P���W�K�H���V�X�S�S�O�L�H�U���E�H�I�R�U�H���W�K�H�\���D�U�H���W�U�D�Q�V�I�H�U�U�H�G���W�R
�R�X�U���F�X�V�W�R�P�H�U�����,�Q���W�K�L�V���W�\�S�H���R�I���F�R�Q�W�U�D�F�W�����Z�H���D�U�H���D�F�W�L�Q�J���D�V���D�Q���D�J�H�Q�W���D�Q�G���U�H�Y�H�Q�X�H���L�V���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���R�Q���D���Q�H�W���E�D�V�L�V�����U�H�Y�H�Q�X�H���O�H�V�V���F�R�V�W���R�I���V�D�O�H�V���L�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���1�H�W���V�D�O�H�V��
�����1�H�W���$�J�H�Q�F�\���5�H�Y�H�Q�X�H���������D�V���W�K�H���V�X�S�S�O�L�H�U���L�V���W�K�H���S�U�L�P�D�U�\���R�E�O�L�J�R�U�����E�H�D�U�V���W�K�H���L�Q�Y�H�Q�W�R�U�\���D�Q�G���F�U�H�G�L�W���U�L�V�N�����H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�V���W�K�H���S�U�L�F�H�����S�L�F�N�V�����S�D�F�N�V�����D�Q�G���V�K�L�S�V���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W��
�G�H�W�H�U�P�L�Q�H�V���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W���V�S�H�F�L�I�L�F�D�W�L�R�Q�V�����D�Q�G���W�K�H���D�P�R�X�Q�W���L�V���I�L�[�H�G�����3�D�\�P�H�Q�W���W�H�U�P�V���G�L�I�I�H�U���E�\���F�X�V�W�R�P�H�U���D�Q�G���M�X�U�L�V�G�L�F�W�L�R�Q�����E�X�W���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���U�D�Q�J�H���I�U�R�P���������W�R���������G�D�\�V��

�6�X�S�S�O�\���&�K�D�L�Q���6�H�U�Y�L�F�H�V

�5�H�Y�H�Q�X�H���G�H�U�L�Y�H�G���I�U�R�P���W�K�H���V�D�O�H���R�I���F�R�Q�V�X�P�D�E�O�H���S�U�R�G�X�F�W�V���L�V���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���D�W���D���S�R�L�Q�W���L�Q���W�L�P�H���Z�K�H�Q���F�R�Q�W�U�R�O���W�U�D�Q�V�I�H�U�V���W�R���W�K�H���F�X�V�W�R�P�H�U�����6�X�F�K���V�D�O�H�V���W�\�S�L�F�D�O�O�\���H�Q�W�D�L�O
�K�L�J�K���Y�R�O�X�P�H�����O�R�Z���G�R�O�O�D�U���R�U�G�H�U�V���V�K�L�S�S�H�G���X�V�L�Q�J���W�K�L�U�G���S�D�U�W�\���F�R�P�P�R�Q���F�D�U�U�L�H�U�V�����: �H���E�H�O�L�H�Y�H���W�K�D�W���W�K�H���V�K�L�S�P�H�Q�W���G�D�W�H���L�V���W�K�H���P�R�V�W���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���S�R�L�Q�W���L�Q���W�L�P�H���L�Q�G�L�F�D�W�L�Q�J
�F�R�Q�W�U�R�O���K�D�V���W�U�D�Q�V�I�H�U�U�H�G���W�R���W�K�H���F�X�V�W�R�P�H�U���E�H�F�D�X�V�H���Z�H���K�D�Y�H���Q�R���S�R�V�W���V�K�L�S�P�H�Q�W���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V�����D�Q�G���W�K�L�V���L�V���Z�K�H�Q���O�H�J�D�O���W�L�W�O�H���D�Q�G���U�L�V�N�V���D�Q�G���U�H�Z�D�U�G�V���R�I���R�Z�Q�H�U�V�K�L�S���W�U�D�Q�V�I�H�U
�W�R���W�K�H���F�X�V�W�R�P�H�U���D�Q�G���Z�H���K�D�Y�H���D�Q���H�Q�I�R�U�F�H�D�E�O�H���U�L�J�K�W���W�R���S�D�\�P�H�Q�W��

�5�H�Y�H�Q�X�H���G�H�U�L�Y�H�G���I�U�R�P���W�K�H���V�D�O�H���R�I���H�T�X�L�S�P�H�Q�W���L�V���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���Z�K�H�Q���F�R�Q�W�U�R�O���W�U�D�Q�V�I�H�U�V���W�R���W�K�H���F�X�V�W�R�P�H�U�����7�K�L�V���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���R�F�F�X�U�V���Z�K�H�Q���W�K�H���H�T�X�L�S�P�H�Q�W���L�V���G�H�O�L�Y�H�U�H�G��
�6�X�F�K���V�D�O�H�V���W�\�S�L�F�D�O�O�\���H�Q�W�D�L�O���V�F�K�H�G�X�O�H�G���G�H�O�L�Y�H�U�L�H�V���R�I���O�D�U�J�H���H�T�X�L�S�P�H�Q�W���S�U�L�P�D�U�L�O�\���E�\���H�T�X�L�S�P�H�Q�W���V�H�U�Y�L�F�H���W�H�F�K�Q�L�F�L�D�Q�V�����6�R�P�H���H�T�X�L�S�P�H�Q�W���V�D�O�H�V���U�H�T�X�L�U�H���P�L�Q�L�P�D�O
�L�Q�V�W�D�O�O�D�W�L�R�Q���Z�K�L�F�K���L�V���W�\�S�L�F�D�O�O�\���F�R�P�S�O�H�W�H�G���D�W���W�K�H���W�L�P�H���R�I���G�H�O�L�Y�H�U�\�����2�X�U���S�U�R�G�X�F�W�V���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���F�D�U�U�\���V�W�D�Q�G�D�U�G���Z�D�U�U�D�Q�W�\���W�H�U�P�V���S�U�R�Y�L�G�H�G���E�\���W�K�H���P�D�Q�X�I�D�F�W�X�U�H�U�����K�R�Z�H�Y�H�U��
�L�Q���L�Q�V�W�D�Q�F�H�V���Z�K�H�U�H���Z�H���S�U�R�Y�L�G�H���Z�D�U�U�D�Q�W�\���O�D�E�R�U���V�H�U�Y�L�F�H�V�����W�K�H���Z�D�U�U�D�Q�W�\���F�R�V�W�V���D�U�H���D�F�F�U�X�H�G���L�Q���W�K�H���S�H�U�L�R�G���W�K�H���U�H�O�D�W�H�G���U�H�Y�H�Q�X�H���L�V���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G��

�6�R�I�W�Z�D�U�H���6�R�O�X�W�L�R�Q�V

�5�H�Y�H�Q�X�H���G�H�U�L�Y�H�G���I�U�R�P���W�K�H���V�D�O�H���R�I���V�R�I�W�Z�D�U�H���S�U�R�G�X�F�W�V���L�V���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���Z�K�H�Q���S�U�R�G�X�F�W�V���D�U�H���V�K�L�S�S�H�G���W�R���F�X�V�W�R�P�H�U�V���R�U���P�D�G�H���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���H�O�H�F�W�U�R�Q�L�F�D�O�O�\�����6�X�F�K���V�R�I�W�Z�D�U�H���L�V
�J�H�Q�H�U�D�O�O�\���L�Q�V�W�D�O�O�H�G���E�\���F�X�V�W�R�P�H�U�V���D�Q�G���G�R�H�V���Q�R�W���U�H�T�X�L�U�H���H�[�W�H�Q�V�L�Y�H���W�U�D�L�Q�L�Q�J���G�X�H���W�R���W�K�H���Q�D�W�X�U�H���R�I���L�W�V���G�H�V�L�J�Q�����5�H�Y�H�Q�X�H���G�H�U�L�Y�H�G���I�U�R�P���S�R�V�W���F�R�Q�W�U�D�F�W���F�X�V�W�R�P�H�U���V�X�S�S�R�U�W
�I�R�U���V�R�I�W�Z�D�U�H�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���D�Q�Q�X�D�O���V�X�S�S�R�U�W�����L�V���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���R�Y�H�U���W�K�H���O�L�I�H���R�I���W�K�H���V�X�S�S�R�U�W���S�H�U�L�R�G���Z�K�L�O�H���U�H�Y�H�Q�X�H���I�U�R�P���W�U�D�L�Q�L�Q�J���V�H�U�Y�L�F�H�V���L�V���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���R�Y�H�U���W�K�H
�S�H�U�L�R�G���W�K�H���V�H�U�Y�L�F�H�V���D�U�H���S�U�R�Y�L�G�H�G��

�3�U�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W

�5�H�Y�H�Q�X�H���X�Q�G�H�U���W�K�L�V���F�D�W�H�J�R�U�\���L�V���S�U�L�P�D�U�L�O�\���J�H�Q�H�U�D�W�H�G���I�U�R�P���W�Z�R���V�R�X�U�F�H�V�������L�����S�U�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���D�Q�G���S�K�D�U�P�D�F�\���V�H�U�Y�L�F�H�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���W�K�H���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���R�I
�I�L�Q�L�V�K�H�G���J�R�R�G�V���S�U�R�G�X�F�W�V�����V�S�H�F�L�D�O�W�\���S�K�D�U�P�D�F�H�X�W�L�F�D�O���F�R�P�S�R�X�Q�G�L�Q�J�����V�K�L�S�S�L�Q�J�����P�D�Q�X�I�D�F�W�X�U�H�U���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H�V�����D�Q�G���V�H�U�Y�L�F�H���I�H�H�V�������Z�K�L�F�K���L�V���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���Z�K�H�Q���F�R�Q�W�U�R�O
�W�U�D�Q�V�I�H�U�V���W�R���W�K�H���F�X�V�W�R�P�H�U�����W�\�S�L�F�D�O�O�\���X�S�R�Q���V�K�L�S�P�H�Q�W���R�U���G�H�O�L�Y�H�U�\�����D�Q�G�����L�L�����G�D�W�D���L�Q�W�H�J�U�D�W�L�R�Q���D�Q�G���V�X�S�S�R�U�W���V�H�U�Y�L�F�H�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���V�R�I�W�Z�D�U�H���D�V���D���V�H�U�Y�L�F�H�����L�Q�L�W�L�D�O���V�H�W�X�S���W�R
�F�R�Q�Q�H�F�W���F�X�V�W�R�P�H�U�V���W�R���K�R�V�W�H�G���V�R�I�W�Z�D�U�H���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�����G�D�W�D���F�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q�V�����F�X�V�W�R�P���V�R�I�W�Z�D�U�H���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�V�����X�S�J�U�D�G�H�V���D�Q�G���H�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W�V�����W�U�D�L�Q�L�Q�J�����V�R�I�W�Z�D�U�H
�F�R�Q�I�L�J�X�U�D�W�L�R�Q�����D�Q�G���W�H�F�K�Q�L�F�D�O���V�X�S�S�R�U�W�������Z�K�L�F�K���L�V���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���R�Y�H�U���W�K�H���S�H�U�L�R�G���W�K�H���V�H�U�Y�L�F�H�V���D�U�H���S�U�R�Y�L�G�H�G��

�2�W�K�H�U���5�H�Y�H�Q�X�H

�5�H�Y�H�Q�X�H���G�H�U�L�Y�H�G���I�U�R�P���R�W�K�H�U���V�R�X�U�F�H�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���I�U�H�L�J�K�W���F�K�D�U�J�H�V���D�Q�G���H�T�X�L�S�P�H�Q�W���U�H�S�D�L�U�V�����L�V���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���Z�K�H�Q���W�K�H���U�H�O�D�W�H�G���S�U�R�G�X�F�W���U�H�Y�H�Q�X�H���L�V���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���R�U���Z�K�H�Q
�W�K�H���V�H�U�Y�L�F�H�V���D�U�H���S�U�R�Y�L�G�H�G�����: �H���D�S�S�O�L�H�G���W�K�H���S�U�D�F�W�L�F�D�O���H�[�S�H�G�L�H�Q�W���W�R���W�U�H�D�W���V�K�L�S�S�L�Q�J���D�Q�G���K�D�Q�G�O�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���S�H�U�I�R�U�P�H�G���D�I�W�H�U���W�K�H���F�X�V�W�R�P�H�U���R�E�W�D�L�Q�V���F�R�Q�W�U�R�O���D�V
�I�X�O�I�L�O�O�P�H�Q�W���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�����U�D�W�K�H�U���W�K�D�Q���D���V�H�S�D�U�D�W�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���F�R�Q�W�U�D�F�W��

�&�H�U�W�D�L�Q���R�I���R�X�U���U�H�Y�H�Q�X�H���L�V���G�H�U�L�Y�H�G���I�U�R�P���E�X�Q�G�O�H�G���D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V���W�K�D�W���L�Q�F�O�X�G�H���P�X�O�W�L�S�O�H���G�L�V�W�L�Q�F�W���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���W�K�D�W���D�U�H���D�F�F�R�X�Q�W�H�G���I�R�U���V�H�S�D�U�D�W�H�O�\�����: �K�H�Q
�Z�H���V�H�O�O���V�R�I�W�Z�D�U�H���S�U�R�G�X�F�W�V���W�R�J�H�W�K�H�U���Z�L�W�K���U�H�O�D�W�H�G���V�H�U�Y�L�F�H�V�����H���J�������W�U�D�L�Q�L�Q�J���D�Q�G���W�H�F�K�Q�L�F�D�O���V�X�S�S�R�U�W�������Z�H���D�O�O�R�F�D�W�H���U�H�Y�H�Q�X�H���W�R���V�R�I�W�Z�D�U�H���X�V�L�Q�J���W�K�H���U�H�V�L�G�X�D�O���P�H�W�K�R�G��
�X�W�L�O�L�]�L�Q�J���D�Q���H�V�W�L�P�D�W�H���R�I���R�X�U���V�W�D�Q�G�D�O�R�Q�H���V�H�O�O�L�Q�J���S�U�L�F�H���W�R���H�V�W�L�P�D�W�H���W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���X�Q�G�H�O�L�Y�H�U�H�G���H�O�H�P�H�Q�W�V�����7�K�H�U�H���K�D�Y�H���Q�R�W���E�H�H�Q���D�Q�\���F�D�V�H�V���Z�K�H�U�H���U�H�Y�H�Q�X�H���L�V
�G�H�I�H�U�U�H�G���G�X�H���W�R���D���O�D�F�N���R�I���D���V�W�D�Q�G�D�O�R�Q�H���V�H�O�O�L�Q�J���S�U�L�F�H�����%�X�Q�G�O�H�G���D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V���W�K�D�W���L�Q�F�O�X�G�H���H�O�H�P�H�Q�W�V���W�K�D�W���D�U�H���Q�R�W���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���V�R�I�W�Z�D�U�H���F�R�Q�V�L�V�W���S�U�L�P�D�U�L�O�\���R�I
�H�T�X�L�S�P�H�Q�W���D�Q�G���W�K�H���U�H�O�D�W�H�G���L�Q�V�W�D�O�O�D�W�L�R�Q���V�H�U�Y�L�F�H�����: �H���D�O�O�R�F�D�W�H���U�H�Y�H�Q�X�H���I�R�U���V�X�F�K���D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���U�H�O�D�W�L�Y�H���V�H�O�O�L�Q�J���S�U�L�F�H�V���R�I���W�K�H���J�R�R�G�V���R�U���V�H�U�Y�L�F�H�V�����,�I���D�Q
�R�E�V�H�U�Y�D�E�O�H���V�H�O�O�L�Q�J���S�U�L�F�H���L�V���Q�R�W���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���E�H�F�D�X�V�H���Z�H���G�R���Q�R�W���V�H�O�O���W�K�H���J�R�R�G�V���R�U���V�H�U�Y�L�F�H�V���V�H�S�D�U�D�W�H�O�\�����Z�H���X�V�H���R�Q�H���R�I���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�H�F�K�Q�L�T�X�H�V���W�R���H�V�W�L�P�D�W�H���W�K�H
�V�W�D�Q�G�D�O�R�Q�H���V�H�O�O�L�Q�J���S�U�L�F�H�������L�����D�G�M�X�V�W�H�G���P�D�U�N�H�W���D�S�S�U�R�D�F�K�������L�L�����F�R�V�W���S�O�X�V���D�S�S�U�R�D�F�K�����R�U�����L�L�L�����W�K�H���U�H�V�L�G�X�D�O���P�H�W�K�R�G�����7�K�H�U�H���L�V���Q�R���V�S�H�F�L�I�L�F���K�L�H�U�D�U�F�K�\���I�R�U���W�K�H���X�V�H���R�I���W�K�H�V�H
�P�H�W�K�R�G�V�����E�X�W���W�K�H���U�H�O�D�W�L�Y�H���V�H�O�O�L�Q�J���S�U�L�F�H���U�H�I�O�H�F�W�V���R�X�U���E�H�V�W���H�V�W�L�P�D�W�H���R�I���Z�K�D�W

����



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V
COVETRUS, INC.

NOTES TO CONSOLIDATED AND COMBINED FINANCIAL STATEMENTS (Continued)
(In millions, except per share amounts)

�W�K�H���V�H�O�O�L�Q�J���S�U�L�F�H�V���R�I���H�D�F�K���G�H�O�L�Y�H�U�D�E�O�H���Z�R�X�O�G���E�H���L�I���L�W���Z�H�U�H���V�R�O�G���U�H�J�X�O�D�U�O�\���R�Q���D���V�W�D�Q�G�D�O�R�Q�H���E�D�V�L�V�����W�D�N�L�Q�J���L�Q�W�R���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q���W�K�H���F�R�V�W���V�W�U�X�F�W�X�U�H���R�I���W�K�H���E�X�V�L�Q�H�V�V��
�W�H�F�K�Q�L�F�D�O���V�N�L�O�O���U�H�T�X�L�U�H�G�����F�X�V�W�R�P�H�U���O�R�F�D�W�L�R�Q�����D�Q�G���R�W�K�H�U���P�D�U�N�H�W���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V��

�6�D�O�H�V�����Y�D�O�X�H���D�G�G�����D�Q�G���R�W�K�H�U���W�D�[�H�V���Z�H���F�R�O�O�H�F�W���F�R�Q�F�X�U�U�H�Q�W�O�\���Z�L�W�K���U�H�Y�H�Q�X�H���S�U�R�G�X�F�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���D�U�H���H�[�F�O�X�G�H�G���I�U�R�P���U�H�Y�H�Q�X�H�����E�X�W���U�D�W�K�H�U���D�U�H���U�H�F�R�U�G�H�G���D�V���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V
�D�Q�G���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���$�F�F�U�X�H�G���W�D�[�H�V�����6�H�H���1�R�W�H�����������5�H�Y�H�Q�X�H���I�U�R�P���&�R�Q�W�U�D�F�W�V���Z�L�W�K���&�X�V�W�R�P�H�U�V���D�Q�G���1�R�W�H�������������6�H�J�P�H�Q�W���' �D�W�D���I�R�U���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���G�L�V�F�O�R�V�X�U�H�V��

�&�R�Q�W�U�D�F�W���%�D�O�D�Q�F�H�V

�&�R�Q�W�U�D�F�W���E�D�O�D�Q�F�H�V���U�H�S�U�H�V�H�Q�W���D�P�R�X�Q�W�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���L�Q���W�K�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���D�Q�G���F�R�P�E�L�Q�H�G���E�D�O�D�Q�F�H���V�K�H�H�W�V���Z�K�H�Q���Z�H���K�D�Y�H���H�L�W�K�H�U���W�U�D�Q�V�I�H�U�U�H�G���J�R�R�G�V���R�U���V�H�U�Y�L�F�H�V���W�R���W�K�H
�F�X�V�W�R�P�H�U���R�U���W�K�H���F�X�V�W�R�P�H�U���K�D�V���S�D�L�G���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q���W�R���X�V���X�Q�G�H�U���W�K�H���F�R�Q�W�U�D�F�W�����7�K�H�V�H���F�R�Q�W�U�D�F�W���E�D�O�D�Q�F�H�V���L�Q�F�O�X�G�H���D�F�F�R�X�Q�W�V���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�����F�R�Q�W�U�D�F�W���D�V�V�H�W�V�����D�Q�G���F�R�Q�W�U�D�F�W
�O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V��

�$�F�F�R�X�Q�W�V���5�H�F�H�L�Y�D�E�O�H

�7�K�H���F�D�U�U�\�L�Q�J���D�P�R�X�Q�W���R�I���D�F�F�R�X�Q�W�V���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H���L�V���U�H�G�X�F�H�G���E�\���D�Q���D�O�O�R�Z�D�Q�F�H���W�K�D�W���U�H�I�O�H�F�W�V���R�X�U���E�H�V�W���H�V�W�L�P�D�W�H���R�I���W�K�H���D�P�R�X�Q�W�V���W�K�D�W���Z�L�O�O���Q�R�W���E�H���F�R�O�O�H�F�W�H�G�����,�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q���W�R
�U�H�Y�L�H�Z�L�Q�J���G�H�O�L�Q�T�X�H�Q�W���D�F�F�R�X�Q�W�V���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�����Z�H���F�R�Q�V�L�G�H�U���P�D�Q�\���I�D�F�W�R�U�V���L�Q���H�V�W�L�P�D�W�L�Q�J���R�X�U���D�O�O�R�Z�D�Q�F�H���I�R�U���G�R�X�E�W�I�X�O���D�F�F�R�X�Q�W�V���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���K�L�V�W�R�U�L�F�D�O���G�D�W�D�����H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H��
�F�X�V�W�R�P�H�U���W�\�S�H�V�����F�U�H�G�L�W�Z�R�U�W�K�L�Q�H�V�V�����D�Q�G���H�F�R�Q�R�P�L�F���W�U�H�Q�G�V�����)�U�R�P���W�L�P�H���W�R���W�L�P�H�����Z�H���D�G�M�X�V�W���R�X�U���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���I�R�U���D�Q�W�L�F�L�S�D�W�H�G���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���D�Q�\���R�I���W�K�H�V�H���R�U���R�W�K�H�U���I�D�F�W�R�U�V
�H�[�S�H�F�W�H�G���W�R���D�I�I�H�F�W���F�R�O�O�H�F�W�D�E�L�O�L�W�\�����$�F�F�R�X�Q�W�V���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H���D�U�H���Z�U�L�W�W�H�Q���R�I�I���Z�K�H�Q���L�W���L�V���S�U�R�E�D�E�O�H���W�K�D�W���D�O�O���F�R�Q�W�U�D�F�W�X�D�O���S�D�\�P�H�Q�W�V���G�X�H���Z�L�O�O���Q�R�W���E�H���F�R�O�O�H�F�W�H�G��

�&�R�Q�W�U�D�F�W���$�V�V�H�W�V

�&�R�Q�W�U�D�F�W���D�V�V�H�W�V���L�Q�F�O�X�G�H���D�P�R�X�Q�W�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���D�Q�\���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�D�O���U�L�J�K�W���W�R���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q���I�R�U���Z�R�U�N���F�R�P�S�O�H�W�H�G���D�V���R�I���W�K�H���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���G�D�W�H���D�Q�G���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���U�H�S�U�H�V�H�Q�W���D�P�R�X�Q�W�V
�R�Z�H�G���W�R���X�V���E�\���F�X�V�W�R�P�H�U�V�����E�X�W���Q�R�W���\�H�W���E�L�O�O�H�G�����&�R�Q�W�U�D�F�W���D�V�V�H�W�V���D�U�H���W�U�D�Q�V�I�H�U�U�H�G���W�R���$�F�F�R�X�Q�W�V���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H���Z�K�H�Q���W�K�H���U�L�J�K�W���E�H�F�R�P�H�V���X�Q�F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�D�O�����&�X�U�U�H�Q�W���F�R�Q�W�U�D�F�W
�D�V�V�H�W�V���D�U�H���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���3�U�H�S�D�L�G���H�[�S�H�Q�V�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���D�Q�G���Q�R�Q���F�X�U�U�H�Q�W���F�R�Q�W�U�D�F�W���D�V�V�H�W�V���D�U�H���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���D�Q�G���F�R�P�E�L�Q�H�G
�E�D�O�D�Q�F�H���V�K�H�H�W�V�����7�K�H���F�R�Q�W�U�D�F�W���D�V�V�H�W�V���S�U�L�P�D�U�L�O�\���U�H�O�D�W�H���W�R���W�K�H���E�X�Q�G�O�H�G���D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V���I�R�U���W�K�H���V�D�O�H���R�I���H�T�X�L�S�P�H�Q�W���D�Q�G���F�R�Q�V�X�P�D�E�O�H�V���D�Q�G���V�D�O�H�V���R�I���W�H�U�P���V�R�I�W�Z�D�U�H
�O�L�F�H�Q�V�H�V��

�&�R�Q�W�U�D�F�W���/�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V

�&�R�Q�W�U�D�F�W���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�U�H���F�R�P�S�U�L�V�H�G���R�I���D�G�Y�D�Q�F�H���S�D�\�P�H�Q�W�V���D�Q�G���G�H�I�H�U�U�H�G���U�H�Y�H�Q�X�H���D�P�R�X�Q�W�V�����&�R�Q�W�U�D�F�W���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�U�H���W�U�D�Q�V�I�H�U�U�H�G���W�R���U�H�Y�H�Q�X�H���R�Q�F�H���W�K�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H
�R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q���K�D�V���E�H�H�Q���V�D�W�L�V�I�L�H�G�����&�X�U�U�H�Q�W���F�R�Q�W�U�D�F�W���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�U�H���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���2�W�K�H�U���F�X�U�U�H�Q�W���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�Q�G���Q�R�Q���F�X�U�U�H�Q�W���F�R�Q�W�U�D�F�W���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�U�H���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���2�W�K�H�U
�O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���D�Q�G���F�R�P�E�L�Q�H�G���E�D�O�D�Q�F�H���V�K�H�H�W�V�����7�K�H���F�R�Q�W�U�D�F�W���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���S�U�L�P�D�U�L�O�\���U�H�O�D�W�H���W�R���D�G�Y�D�Q�F�H���S�D�\�P�H�Q�W�V���I�U�R�P���F�X�V�W�R�P�H�U�V���D�Q�G���X�S�I�U�R�Q�W
�S�D�\�P�H�Q�W�V���I�R�U���V�H�U�Y�L�F�H���D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V���S�U�R�Y�L�G�H�G���R�Y�H�U���W�L�P�H��

�6�D�O�H�V���5�H�W�X�U�Q�V

�6�D�O�H�V���U�H�W�X�U�Q�V���D�U�H���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���D�V���D���U�H�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���U�H�Y�H�Q�X�H���E�\���W�K�H���D�P�R�X�Q�W���R�I���H�[�S�H�F�W�H�G���U�H�W�X�U�Q�V���D�Q�G���D�U�H���U�H�F�R�U�G�H�G���D�V���D���U�H�I�X�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�\���Z�L�W�K�L�Q���2�W�K�H�U���F�X�U�U�H�Q�W���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V��
�: �H���H�V�W�L�P�D�W�H���W�K�H���D�P�R�X�Q�W���R�I���U�H�Y�H�Q�X�H���H�[�S�H�F�W�H�G���W�R���E�H���U�H�Y�H�U�V�H�G���W�R���F�D�O�F�X�O�D�W�H���W�K�H���V�D�O�H�V���U�H�W�X�U�Q���O�L�D�E�L�O�L�W�\���E�D�V�H�G���R�Q���K�L�V�W�R�U�L�F�D�O���G�D�W�D���I�R�U���V�S�H�F�L�I�L�F���S�U�R�G�X�F�W�V�����D�G�M�X�V�W�H�G���D�V
�Q�H�F�H�V�V�D�U�\���I�R�U���Q�H�Z���S�U�R�G�X�F�W�V�����7�K�H���D�O�O�R�Z�D�Q�F�H���I�R�U���U�H�W�X�U�Q�V���L�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���J�U�R�V�V���D�V���D���U�H�I�X�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�\�����D�Q�G���Z�H���U�H�F�R�U�G���D�Q���L�Q�Y�H�Q�W�R�U�\���D�V�V�H�W�����D�Q�G���D���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�L�Q�J
�D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W���W�R���&�R�V�W���R�I���V�D�O�H�V�����I�R�U���D�Q�\���J�R�R�G�V���R�U���V�H�U�Y�L�F�H�V���W�K�D�W���Z�H���H�[�S�H�F�W���W�R���E�H���U�H�W�X�U�Q�H�G��

�3�U�L�R�U���W�R���W�K�H���$�G�R�S�W�L�R�Q���R�I���7�R�S�L�F��������

�5�H�V�X�O�W�V���I�R�U���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���S�H�U�L�R�G�V���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���D�I�W�H�U���' �H�F�H�P�E�H�U���������������������D�U�H���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���X�Q�G�H�U�����5�H�Y�H�Q�X�H���I�U�R�P���&�R�Q�W�U�D�F�W�V���Z�L�W�K���&�X�V�W�R�P�H�U�V�����7�R�S�L�F�����������������Z�K�L�O�H���S�U�L�R�U
�S�H�U�L�R�G���D�P�R�X�Q�W�V���F�R�Q�W�L�Q�X�H���W�R���E�H���U�H�S�R�U�W�H�G���X�Q�G�H�U�����5�H�Y�H�Q�X�H���5�H�F�R�J�Q�L�W�L�R�Q�����7�R�S�L�F�����������������W�K�H���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���V�W�D�Q�G�D�U�G���L�Q���H�I�I�H�F�W���I�R�U���W�K�R�V�H���S�H�U�L�R�G�V��

�&�D�V�K���D�Q�G���&�D�V�K���( �T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V

�: �H���P�D�L�Q�W�D�L�Q���F�D�V�K���G�H�S�R�V�L�W�R�U�\���D�F�F�R�X�Q�W�V���Z�L�W�K���E�D�Q�N�V���W�K�U�R�X�J�K�R�X�W���W�K�H���Z�R�U�O�G���D�Q�G���L�Q�Y�H�V�W���L�Q���K�L�J�K���T�X�D�O�L�W�\�����V�K�R�U�W���W�H�U�P�����O�L�T�X�L�G���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V�����6�X�F�K���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�U�H���P�D�G�H
�R�Q�O�\���L�Q���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���L�V�V�X�H�G���E�\���K�L�J�K���T�X�D�O�L�W�\���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V�����7�K�H�V�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���P�D�W�X�U�H���Z�L�W�K�L�Q���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V�����D�Q�G���Z�H���K�D�Y�H���Q�R�W���L�Q�F�X�U�U�H�G���D�Q�\���U�H�O�D�W�H�G���O�R�V�V�H�V���I�R�U���W�K�H
�\�H�D�U�V���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������D�Q�G���' �H�F�H�P�E�H�U��������������������

����



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V
COVETRUS, INC.

NOTES TO CONSOLIDATED AND COMBINED FINANCIAL STATEMENTS (Continued)
(In millions, except per share amounts)

�,�Q�Y�H�Q�W�R�U�L�H�V

�,�Q�Y�H�Q�W�R�U�L�H�V���F�R�Q�V�L�V�W���S�U�L�P�D�U�L�O�\���R�I���I�L�Q�L�V�K�H�G���J�R�R�G�V���D�Q�G���D�U�H���Y�D�O�X�H�G���D�W���W�K�H���O�R�Z�H�U���R�I���F�R�V�W���R�U���Q�H�W���U�H�D�O�L�]�D�E�O�H���Y�D�O�X�H�����: �K�H�Q���L�Q�Y�H�Q�W�R�U�\���L�V���D�G�M�X�V�W�H�G���W�R���Q�H�W���U�H�D�O�L�]�D�E�O�H���Y�D�O�X�H��
�W�K�H���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�L�Q�J���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W���L�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���&�R�V�W���R�I���V�D�O�H�V�����&�R�V�W���L�V���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���E�\���W�K�H���I�L�U�V�W���L�Q�����I�L�U�V�W���R�X�W���P�H�W�K�R�G���I�R�U���P�H�U�F�K�D�Q�G�L�V�H���R�U���D�F�W�X�D�O���F�R�V�W���I�R�U���O�D�U�J�H
�H�T�X�L�S�P�H�Q�W���D�Q�G���K�L�J�K���W�H�F�K���H�T�X�L�S�P�H�Q�W�����,�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���R�X�U���S�R�O�L�F�\���I�R�U���L�Q�Y�H�Q�W�R�U�\���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�����Z�H���F�R�Q�V�L�G�H�U���P�D�Q�\���I�D�F�W�R�U�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���W�K�H���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q���D�Q�G���V�D�O�D�E�L�O�L�W�\
�R�I���W�K�H���L�Q�Y�H�Q�W�R�U�\�����K�L�V�W�R�U�L�F�D�O���V�D�O�H�V�����I�R�U�H�F�D�V�W�H�G���V�D�O�H�V�����D�Q�G���P�D�U�N�H�W���D�Q�G���H�F�R�Q�R�P�L�F���W�U�H�Q�G�V�����)�U�R�P���W�L�P�H���W�R���W�L�P�H�����Z�H���D�G�M�X�V�W���R�X�U���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���I�R�U���D�Q�W�L�F�L�S�D�W�H�G���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q
�D�Q�\���R�I���W�K�H�V�H���R�U���R�W�K�H�U���I�D�F�W�R�U�V���H�[�S�H�F�W�H�G���W�R���D�I�I�H�F�W���W�K�H���Y�D�O�X�H���R�I���L�Q�Y�H�Q�W�R�U�\�����,�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�����Z�H���U�H�F�R�U�G���D���O�L�D�E�L�O�L�W�\���I�R�U���X�Q�F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�D�O���S�X�U�F�K�D�V�H���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V���Z�L�W�K���F�R�Q�W�U�D�F�W
�V�X�S�S�O�L�H�U�V���I�R�U���T�X�D�Q�W�L�W�L�H�V���J�U�H�D�W�H�U���W�K�D�Q���I�X�W�X�U�H���G�H�P�D�Q�G���I�R�U�H�F�D�V�W�V���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W���Z�L�W�K���H�[�F�H�V�V���D�Q�G���R�E�V�R�O�H�W�H���L�Q�Y�H�Q�W�R�U�\���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�V�����$�V���R�I���' �H�F�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G
�' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������Z�H���G�L�G���Q�R�W���U�H�F�R�U�G���D�Q�\���O�L�D�E�L�O�L�W�\���U�H�O�D�W�H�G���W�R���H�[�F�H�V�V���X�Q�F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�D�O���S�X�U�F�K�D�V�H���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V��

�$�V�V�H�W�V���D�Q�G���/ �L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���+�H�O�G���I�R�U���6�D�O�H

�$�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�U�H���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���K�H�O�G���I�R�U���V�D�O�H���Z�K�H�Q���F�H�U�W�D�L�Q���F�U�L�W�H�U�L�D���D�U�H���P�H�W�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���Z�K�H�Q���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���K�D�V���F�R�P�P�L�W�W�H�G���W�R���D���S�O�D�Q���W�R���V�H�O�O���W�K�H���D�V�V�H�W�����W�K�H���D�V�V�H�W
�L�V���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���I�R�U���V�D�O�H���L�Q���L�W�V���L�P�P�H�G�L�D�W�H���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�����D�Q�G���W�K�H���V�D�O�H���L�V���S�U�R�E�D�E�O�H���Z�L�W�K�L�Q���R�Q�H���\�H�D�U���R�I���W�K�H���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���G�D�W�H�����$�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���K�H�O�G���I�R�U���V�D�O�H���D�U�H���U�H�S�R�U�W�H�G���D�W
�W�K�H���O�R�Z�H�U���R�I���F�R�V�W���R�U���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���O�H�V�V���F�R�V�W�V���W�R���V�H�O�O�����6�H�H���1�R�W�H�����������+�H�O�G���I�R�U���6�D�O�H��

�6�K�L�S�S�L�Q�J���D�Q�G���+�D�Q�G�O�L�Q�J���&�R�V�W�V

�)�U�H�L�J�K�W���D�Q�G���R�W�K�H�U���G�L�U�H�F�W���V�K�L�S�S�L�Q�J���F�R�V�W�V���D�U�H���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���&�R�V�W���R�I���V�D�O�H�V�����' �L�U�H�F�W���K�D�Q�G�O�L�Q�J���F�R�V�W�V�����Z�K�L�F�K���U�H�S�U�H�V�H�Q�W���S�U�L�P�D�U�L�O�\���G�L�U�H�F�W���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���F�R�V�W�V���R�I���H�P�S�O�R�\�H�H�V
�Z�K�R���S�L�F�N�����S�D�F�N�����D�Q�G���R�W�K�H�U�Z�L�V�H���S�U�H�S�D�U�H�����L�I���Q�H�F�H�V�V�D�U�\�����P�H�U�F�K�D�Q�G�L�V�H���I�R�U���V�K�L�S�P�H�Q�W���W�R���F�X�V�W�R�P�H�U�V�����D�U�H���U�H�I�O�H�F�W�H�G���L�Q���6�H�O�O�L�Q�J�����J�H�Q�H�U�D�O���D�Q�G���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H��

�$�G�Y�H�U�W�L�V�L�Q�J

�$�G�Y�H�U�W�L�V�L�Q�J���F�R�V�W�V���D�U�H���F�K�D�U�J�H�G���W�R���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���Z�K�H�Q���L�Q�F�X�U�U�H�G���D�V���S�D�U�W���R�I���6�H�O�O�L�Q�J�����J�H�Q�H�U�D�O���D�Q�G���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H�����: �H���U�H�F�H�L�Y�H���U�H�L�P�E�X�U�V�H�P�H�Q�W�V���I�U�R�P���F�H�U�W�D�L�Q���Y�H�Q�G�R�U�V���I�R�U
�D�G�Y�H�U�W�L�V�L�Q�J���F�R�V�W�V�����5�H�L�P�E�X�U�V�H�P�H�Q�W�V���I�R�U���D�G�Y�H�U�W�L�V�L�Q�J���F�R�V�W�V���D�U�H���U�H�S�R�U�W�H�G���R�Q���D���Q�H�W���E�D�V�L�V���Z�L�W�K�L�Q���6�H�O�O�L�Q�J�����J�H�Q�H�U�D�O���D�Q�G���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H�����: �K�H�Q���U�H�L�P�E�X�U�V�H�P�H�Q�W�V���U�H�F�H�L�Y�H�G
�D�U�H���P�R�U�H���W�K�D�Q���W�K�H���F�R�V�W���R�I���D�G�Y�H�U�W�L�V�L�Q�J�����W�K�H���Q�H�W���D�P�R�X�Q�W���L�V���U�H�S�R�U�W�H�G���Z�L�W�K�L�Q���&�R�V�W���R�I���V�D�O�H�V�����$�G�Y�H�U�W�L�V�L�Q�J���H�[�S�H�Q�V�H���Z�D�V�����������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q�����������������������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���������������D�Q�G
���������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���������������$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�O�\�����D�G�Y�H�U�W�L�V�L�Q�J���D�Q�G���S�U�R�P�R�W�L�R�Q�D�O���F�R�V�W�V���L�Q�F�X�U�U�H�G���L�Q���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K���G�L�U�H�F�W���P�D�U�N�H�W�L�Q�J�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���S�U�R�G�X�F�W���F�D�W�D�O�R�J�V���D�Q�G���S�U�L�Q�W�H�G
�P�D�W�H�U�L�D�O�V�����D�U�H���G�H�I�H�U�U�H�G���D�Q�G���D�P�R�U�W�L�]�H�G���R�Q���D���V�W�U�D�L�J�K�W���O�L�Q�H���E�D�V�L�V���R�Y�H�U���W�K�H���S�H�U�L�R�G���W�K�D�W���L�V���E�H�Q�H�I�L�W�H�G�����W�\�S�L�F�D�O�O�\���R�Q�H���\�H�D�U�����' �H�I�H�U�U�H�G���G�L�U�H�F�W���P�D�U�N�H�W�L�Q�J���H�[�S�H�Q�V�H�V���L�Q�F�O�X�G�H�G
�L�Q���3�U�H�S�D�L�G���H�[�S�H�Q�V�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���Z�H�U�H���Q�R�W���P�D�W�H�U�L�D�O���L�Q�������������D�Q�G������������

�6�X�S�S�O�L�H�U���5�H�E�D�W�H�V

�: �H���U�H�F�H�L�Y�H���T�X�D�U�W�H�U�O�\���D�Q�G���D�Q�Q�X�D�O���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�E�D�W�H�V���I�U�R�P���V�X�S�S�O�L�H�U�V���E�D�V�H�G���X�S�R�Q���D�W�W�D�L�Q�P�H�Q�W���R�I���F�H�U�W�D�L�Q���V�D�O�H�V���D�Q�G���R�U���S�X�U�F�K�D�V�H���J�R�D�O�V�����6�X�S�S�O�L�H�U���U�H�E�D�W�H�V���D�U�H
�L�Q�F�O�X�G�H�G���D�V���D���U�H�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���&�R�V�W���R�I���V�D�O�H�V���D�Q�G���D�U�H���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���R�Y�H�U���W�K�H���S�H�U�L�R�G���W�K�H�\���D�U�H���H�D�U�Q�H�G�����7�K�H���I�D�F�W�R�U�V���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���L�Q���H�V�W�L�P�D�W�L�Q�J���V�X�S�S�O�L�H�U���U�H�E�D�W�H���D�F�F�U�X�D�O�V
�L�Q�F�O�X�G�H���I�R�U�H�F�D�V�W�H�G���L�Q�Y�H�Q�W�R�U�\���S�X�U�F�K�D�V�H�V���D�Q�G���V�D�O�H�V���L�Q���F�R�Q�M�X�Q�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K���V�X�S�S�O�L�H�U���U�H�E�D�W�H���F�R�Q�W�U�D�F�W���W�H�U�P�V�����Z�K�L�F�K���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���S�U�R�Y�L�G�H���I�R�U���L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J���U�H�E�D�W�H�V���E�D�V�H�G���R�Q
�H�L�W�K�H�U���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���S�X�U�F�K�D�V�H���R�U���V�D�O�H�V���Y�R�O�X�P�H��

�3�U�R�S�H�U�W�\���D�Q�G���(�T�X�L�S�P�H�Q�W

�3�U�R�S�H�U�W�\���D�Q�G���H�T�X�L�S�P�H�Q�W���D�U�H���V�W�D�W�H�G���D�W���F�R�V�W�����Q�H�W���R�I���D�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G���G�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���D�Q�G���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q�����' �H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���L�V���F�R�P�S�X�W�H�G���S�U�L�P�D�U�L�O�\���X�Q�G�H�U���W�K�H���V�W�U�D�L�J�K�W���O�L�Q�H
�P�H�W�K�R�G�����$�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���R�I���O�H�D�V�H�K�R�O�G���L�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W�V���L�V���F�R�P�S�X�W�H�G���X�V�L�Q�J���W�K�H���V�W�U�D�L�J�K�W���O�L�Q�H���P�H�W�K�R�G���R�Y�H�U���W�K�H���O�H�V�V�H�U���R�I���W�K�H���X�V�H�I�X�O���O�L�I�H���R�I���W�K�H���D�V�V�H�W�V���R�U���W�K�H���O�H�D�V�H���W�H�U�P��
�6�H�H���1�R�W�H�����������3�U�R�S�H�U�W�\���D�Q�G���(�T�X�L�S�P�H�Q�W�����1�H�W��

�&�D�S�L�W�D�O�L�]�H�G���V�R�I�W�Z�D�U�H���F�R�V�W�V���F�R�Q�V�L�V�W���R�I���F�R�V�W�V���W�R���S�X�U�F�K�D�V�H���D�Q�G���G�H�Y�H�O�R�S���V�R�I�W�Z�D�U�H�����&�R�V�W�V���L�Q�F�X�U�U�H�G���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���V�W�D�J�H���I�R�U���V�R�I�W�Z�D�U�H���E�R�X�J�K�W���D�Q�G
�I�X�U�W�K�H�U���F�X�V�W�R�P�L�]�H�G���E�\���R�X�W�V�L�G�H���V�X�S�S�O�L�H�U�V���I�R�U���X�V�H�����V�R�I�W�Z�D�U�H���G�H�Y�H�O�R�S�H�G���E�\���D���V�X�S�S�O�L�H�U���I�R�U���S�U�R�S�U�L�H�W�D�U�\���X�V�H�����D�Q�G���F�R�V�W�V���L�Q�F�X�U�U�H�G���I�R�U���R�X�U���R�Z�Q���S�H�U�V�R�Q�Q�H�O���Z�K�R���D�U�H
�G�L�U�H�F�W�O�\���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���V�R�I�W�Z�D�U�H���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���D�U�H���F�D�S�L�W�D�O�L�]�H�G��

����



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V
COVETRUS, INC.

NOTES TO CONSOLIDATED AND COMBINED FINANCIAL STATEMENTS (Continued)
(In millions, except per share amounts)

�,�Q�F�R�P�H���7�D�[�H�V

�: �H���D�F�F�R�X�Q�W���I�R�U���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�H�V���X�Q�G�H�U���D�Q���D�V�V�H�W���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�\���D�S�S�U�R�D�F�K���W�K�D�W���U�H�T�X�L�U�H�V���W�K�H���U�H�F�R�J�Q�L�W�L�R�Q���R�I���G�H�I�H�U�U�H�G���L�Q�F�R�P�H���W�D�[���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���I�R�U���W�K�H���H�[�S�H�F�W�H�G
�I�X�W�X�U�H���W�D�[���F�R�Q�V�H�T�X�H�Q�F�H�V���R�I���H�Y�H�Q�W�V���W�K�D�W���K�D�Y�H���E�H�H�Q���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���L�Q���W�K�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�U���W�D�[���U�H�W�X�U�Q�V�����,�Q���H�V�W�L�P�D�W�L�Q�J���I�X�W�X�U�H���W�D�[���F�R�Q�V�H�T�X�H�Q�F�H�V�����Z�H���J�H�Q�H�U�D�O�O�\
�F�R�Q�V�L�G�H�U���D�O�O���H�[�S�H�F�W�H�G���I�X�W�X�U�H���H�Y�H�Q�W�V���R�W�K�H�U���W�K�D�Q���H�Q�D�F�W�P�H�Q�W�V���R�I���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���W�D�[���O�D�Z�V���R�U���U�D�W�H�V�����7�K�H���H�I�I�H�F�W���R�Q���G�H�I�H�U�U�H�G���L�Q�F�R�P�H���W�D�[���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���R�I���D���F�K�D�Q�J�H
�L�Q���W�D�[���U�D�W�H�V���L�V���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���D�V���L�Q�F�R�P�H���R�U���H�[�S�H�Q�V�H���L�Q���W�K�H���S�H�U�L�R�G���R�I���W�K�H���H�Q�D�F�W�P�H�Q�W���G�D�W�H�����6�H�H���1�R�W�H�������������,�Q�F�R�P�H���7�D�[�H�V��

�2�X�U���W�D�[���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���I�R�U���I�L�V�F�D�O���\�H�D�U�V�������������D�Q�G�������������Z�H�U�H���S�U�H�S�D�U�H�G���X�W�L�O�L�]�L�Q�J���W�K�H���V�H�S�D�U�D�W�H���U�H�W�X�U�Q���P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\���D�V���L�I���Z�H���K�D�G���Q�R�W���E�H�H�Q���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���D���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���R�U
�J�U�R�X�S���L�Q�F�R�P�H���W�D�[���U�H�W�X�U�Q���Z�L�W�K���+�H�Q�U�\���6�F�K�H�L�Q�����&�X�U�U�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H���W�D�[���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�U�H���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���E�D�V�H�G���R�Q���F�X�U�U�H�Q�W���D�P�R�X�Q�W�V���R�Z�H�G���I�R�U���W�K�H���F�X�U�U�H�Q�W���W�D�[���\�H�D�U���I�R�U���H�Q�W�L�W�L�H�V
�W�K�D�W���I�L�O�H���V�H�S�D�U�D�W�H���U�H�W�X�U�Q�V�����&�X�U�U�H�Q�W���W�D�[�H�V���S�D�\�D�E�O�H���I�R�U���H�Q�W�L�W�L�H�V���W�K�D�W���M�R�L�Q�H�G���L�Q���D���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���R�U���J�U�R�X�S���I�L�O�L�Q�J���Z�L�W�K���+�H�Q�U�\���6�F�K�H�L�Q���Z�H�U�H���V�H�W�W�O�H�G���L�Q���1�H�W���I�R�U�P�H�U���S�D�U�H�Q�W
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W���Z�L�W�K���R�W�K�H�U���L�Q�W�H�U�F�R�P�S�D�Q�\���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V��

�6�K�D�U�H���E�D�V�H�G���&�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q

�6�K�D�U�H���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���W�K�H���F�R�V�W���U�H�O�D�W�H�G���W�R���V�K�D�U�H���E�D�V�H�G���D�Z�D�U�G�V���J�U�D�Q�W�H�G���W�R���H�P�S�O�R�\�H�H�V���D�Q�G���Q�R�Q���H�P�S�O�R�\�H�H���G�L�U�H�F�W�R�U�V�����: �H���G�H�W�H�U�P�L�Q�H���W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I
�V�K�D�U�H���E�D�V�H�G���S�D�\�P�H�Q�W���D�Z�D�U�G�V���X�V�L�Q�J���W�K�H���%�O�D�F�N���6�F�K�R�O�H�V���P�R�G�H�O���Z�K�L�F�K���L�V���D�I�I�H�F�W�H�G���E�\���W�K�H���V�W�R�F�N���S�U�L�F�H���D�Q�G���V�H�Y�H�U�D�O���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���H�[�S�H�F�W�H�G���Y�R�O�D�W�L�O�L�W�\��
�H�[�S�H�F�W�H�G���O�L�I�H�����U�L�V�N���I�U�H�H���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H�����D�Q�G���H�[�S�H�F�W�H�G���G�L�Y�L�G�H�Q�G�V�����: �H���U�H�F�R�J�Q�L�]�H���V�K�D�U�H���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H�����Q�H�W���R�I���H�V�W�L�P�D�W�H�G���H�[�S�H�F�W�H�G���I�R�U�I�H�L�W�X�U�H�V�����R�Q���D
�V�W�U�D�L�J�K�W���O�L�Q�H���E�D�V�L�V���R�Y�H�U���W�K�H���U�H�T�X�L�V�L�W�H���V�H�U�Y�L�F�H���S�H�U�L�R�G���R�I���W�K�H���D�Z�D�U�G�����Z�K�L�F�K���L�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���6�H�O�O�L�Q�J�����J�H�Q�H�U�D�O���D�Q�G���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���L�Q���R�X�U���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���D�Q�G���F�R�P�E�L�Q�H�G
�V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V��

�)�R�U�H�L�J�Q���&�X�U�U�H�Q�F�\���7�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q���D�Q�G���7�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V

�7�K�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���S�R�V�L�W�L�R�Q���D�Q�G���U�H�V�X�O�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���R�I���R�X�U���I�R�U�H�L�J�Q���V�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V���D�U�H���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���X�V�L�Q�J���O�R�F�D�O���F�X�U�U�H�Q�F�\���D�V���W�K�H���I�X�Q�F�W�L�R�Q�D�O���F�X�U�U�H�Q�F�\�����$�V�V�H�W�V���D�Q�G
�O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���R�I���W�K�H�V�H���V�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V���D�U�H���W�U�D�Q�V�O�D�W�H�G���D�W���W�K�H���H�[�F�K�D�Q�J�H���U�D�W�H���L�Q���H�I�I�H�F�W���D�W���H�D�F�K���\�H�D�U���H�Q�G�����6�W�D�W�H�P�H�Q�W���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���D�F�F�R�X�Q�W�V���D�U�H���W�U�D�Q�V�O�D�W�H�G���D�W���W�K�H���D�Y�H�U�D�J�H���U�D�W�H
�R�I���H�[�F�K�D�Q�J�H���S�U�H�Y�D�L�O�L�Q�J���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���\�H�D�U�����7�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V���D�U�L�V�L�Q�J���I�U�R�P���W�K�H���X�V�H���R�I���G�L�I�I�H�U�L�Q�J���H�[�F�K�D�Q�J�H���U�D�W�H�V���I�U�R�P���S�H�U�L�R�G���W�R���S�H�U�L�R�G���D�U�H���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q
�$�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G���R�W�K�H�U���F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���O�R�V�V���L�Q���H�T�X�L�W�\�����*�D�L�Q�V���D�Q�G���O�R�V�V�H�V���U�H�V�X�O�W�L�Q�J���I�U�R�P���I�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�\���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���D�U�H���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���H�D�U�Q�L�Q�J�V��

�' �H�U�L�Y�D�W�L�Y�H�V���D�Q�G���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���,�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V

�2�X�U���J�O�R�E�D�O���E�X�V�L�Q�H�V�V���H�[�S�R�V�H�V���X�V���W�R���U�L�V�N�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���I�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�\���H�[�F�K�D�Q�J�H���U�D�W�H�V���D�Q�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H�V�����2�X�U���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���U�L�V�N���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���S�U�R�J�U�D�P���L�V
�G�H�V�L�J�Q�H�G���W�R���P�D�Q�D�J�H���W�K�H���H�[�S�R�V�X�U�H���D�U�L�V�L�Q�J���I�U�R�P���F�D�V�K���I�O�R�Z���Y�D�U�L�D�E�L�O�L�W�\���D�Q�G���X�V�H�V���G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���W�R���P�L�Q�L�P�L�]�H���W�K�L�V���U�L�V�N�����: �H���G�R���Q�R�W���H�Q�W�H�U���L�Q�W�R
�G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���I�R�U���W�U�D�G�L�Q�J���R�U���V�S�H�F�X�O�D�W�L�Y�H���S�X�U�S�R�V�H�V��

�)�R�U���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V���Q�R�W���G�H�V�L�J�Q�D�W�H�G���D�V���K�H�G�J�H�V�����F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���W�K�H���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H�����D�O�R�Q�J���Z�L�W�K���W�K�H���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���J�D�L�Q���R�U���O�R�V�V���R�Q���W�K�H���K�H�G�J�H�G���L�W�H�P�����D�U�H���U�H�F�R�U�G�H�G���L�Q
�H�D�U�Q�L�Q�J�V�����)�R�U���F�D�V�K���I�O�R�Z���K�H�G�J�H�V�����W�K�H���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���S�R�U�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H�����D�O�R�Q�J���Z�L�W�K���D�Q�\���J�D�L�Q���R�U���O�R�V�V���R�Q���W�K�H���K�H�G�J�H�G���L�W�H�P�����D�U�H
�U�H�F�R�U�G�H�G���D�V���D���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W���R�I���D�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G���R�W�K�H�U���F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���L�Q�F�R�P�H���D�Q�G���V�X�E�V�H�T�X�H�Q�W�O�\���U�H�F�O�D�V�V�L�I�L�H�G���L�Q�W�R���H�D�U�Q�L�Q�J�V���L�Q���W�K�H���S�H�U�L�R�G���V�����G�X�U�L�Q�J���Z�K�L�F�K���W�K�H���K�H�G�J�H�G
�W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���D�I�I�H�F�W�V���H�D�U�Q�L�Q�J�V��

�: �H���F�O�D�V�V�L�I�L�H�G���W�K�H���F�D�V�K���I�O�R�Z�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���K�H�G�J�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���L�Q���W�K�H���V�D�P�H���F�D�W�H�J�R�U�\���R�Q���W�K�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���D�Q�G���F�R�P�E�L�Q�H�G���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�I���F�D�V�K���I�O�R�Z�V���D�V���W�K�H���F�D�V�K���I�O�R�Z�V
�U�H�O�D�W�H�G���W�R���W�K�H���K�H�G�J�H�G���L�W�H�P�����6�H�H���1�R�W�H�����������' �H�U�L�Y�D�W�L�Y�H�V���D�Q�G���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���,�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V��

�%�X�V�L�Q�H�V�V���$�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V

�7�K�H���Q�H�W���D�V�V�H�W�V���R�I���E�X�V�L�Q�H�V�V�H�V���D�F�T�X�L�U�H�G���D�U�H���U�H�F�R�U�G�H�G���D�W���W�K�H�L�U���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���D�W���W�K�H���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���G�D�W�H���D�Q�G���W�K�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���D�Q�G���F�R�P�E�L�Q�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���L�Q�F�O�X�G�H
�W�K�H�L�U���U�H�V�X�O�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���I�U�R�P���W�K�D�W���G�D�W�H�����$�Q�\���H�[�F�H�V�V���R�I���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q���R�Y�H�U���W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���L�G�H�Q�W�L�I�L�D�E�O�H���Q�H�W���D�V�V�H�W�V���D�F�T�X�L�U�H�G���L�V���U�H�F�R�U�G�H�G���D�V
�J�R�R�G�Z�L�O�O�����7�K�H���P�D�M�R�U���F�O�D�V�V�H�V���R�I���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���W�K�D�W���Z�H���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���D�O�O�R�F�D�W�H���S�X�U�F�K�D�V�H���S�U�L�F�H���W�R�����H�[�F�O�X�G�L�Q�J���J�R�R�G�Z�L�O�O�����L�Q�F�O�X�G�H���L�G�H�Q�W�L�I�L�D�E�O�H���L�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H���D�V�V�H�W�V
���H���J�������W�U�D�G�H�P�D�U�N�V���D�Q�G���W�U�D�G�H���Q�D�P�H�V�����F�X�V�W�R�P�H�U���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V���D�Q�G���O�L�V�W�V�����D�Q�G���Q�R�Q���F�R�P�S�H�W�H���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V�������D�F�F�R�X�Q�W�V���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�����L�Q�Y�H�Q�W�R�U�\�����S�U�R�S�H�U�W�\���D�Q�G���H�T�X�L�S�P�H�Q�W��
�G�H�I�H�U�U�H�G���W�D�[�H�V�����D�Q�G���R�W�K�H�U���F�X�U�U�H�Q�W���D�Q�G���O�R�Q�J���W�H�U�P���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V�����7�K�H���H�V�W�L�P�D�W�H�G���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���L�G�H�Q�W�L�I�L�D�E�O�H���L�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H���D�V�V�H�W�V���L�V���E�D�V�H�G���R�Q���F�U�L�W�L�F�D�O���H�V�W�L�P�D�W�H�V��
�M�X�G�J�P�H�Q�W�V�����D�Q�G���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���G�H�U�L�Y�H�G���I�U�R�P���D�Q�D�O�\�V�L�V���R�I���P�D�U�N�H�W���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�����G�L�V�F�R�X�Q�W���U�D�W�H�����G�L�V�F�R�X�Q�W�H�G���F�D�V�K���I�O�R�Z�V�����F�X�V�W�R�P�H�U���U�H�W�H�Q�W�L�R�Q���U�D�W�H�V�����D�Q�G���H�V�W�L�P�D�W�H�G���X�V�H�I�X�O
�O�L�Y�H�V�����6�H�H���1�R�W�H�����������%�X�V�L�Q�H�V�V���$�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V��

����



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V
COVETRUS, INC.

NOTES TO CONSOLIDATED AND COMBINED FINANCIAL STATEMENTS (Continued)
(In millions, except per share amounts)

�*�R�R�G�Z�L�O�O

�$�V���Q�R�W�H�G���L�Q���%�X�V�L�Q�H�V�V���$�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V���D�E�R�Y�H�����R�X�U���*�R�R�G�Z�L�O�O���L�V���G�H�U�L�Y�H�G���Z�K�H�Q���Z�H���D�F�T�X�L�U�H���D�Q�R�W�K�H�U���F�R�P�S�D�Q�\�����*�R�R�G�Z�L�O�O���L�V���Q�R�W���D�P�R�U�W�L�]�H�G�����E�X�W���W�K�H���S�R�W�H�Q�W�L�D�O���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W
�R�I���J�R�R�G�Z�L�O�O���L�V���D�V�V�H�V�V�H�G���D�W���O�H�D�V�W���D�Q�Q�X�D�O�O�\�����D�W���W�K�H���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���W�K�H���I�R�X�U�W�K���T�X�D�U�W�H�U�����D�Q�G���R�Q���D�Q���L�Q�W�H�U�L�P���E�D�V�L�V���Z�K�H�Q�H�Y�H�U���H�Y�H�Q�W�V���R�U���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���F�L�U�F�X�P�V�W�D�Q�F�H�V���L�Q�G�L�F�D�W�H
�W�K�D�W���W�K�H���F�D�U�U�\�L�Q�J���Y�D�O�X�H���P�D�\���Q�R�W���E�H���U�H�F�R�Y�H�U�D�E�O�H�����,�P�S�D�L�U�P�H�Q�W���D�Q�D�O�\�V�L�V���I�R�U���J�R�R�G�Z�L�O�O���U�H�T�X�L�U�H�V���D���F�R�P�S�D�U�L�V�R�Q���R�I���W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���W�R���W�K�H���F�D�U�U�\�L�Q�J���Y�D�O�X�H���R�I���D���U�H�S�R�U�W�L�Q�J
�X�Q�L�W��

�6�R�P�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���I�D�F�W�R�U�V���W�K�D�W���F�R�X�O�G���W�U�L�J�J�H�U���D�Q���L�Q�W�H�U�L�P���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W���U�H�Y�L�H�Z���L�Q�F�O�X�G�H��

�� �6�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���X�Q�G�H�U�S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�O�D�W�L�Y�H���W�R���H�[�S�H�F�W�H�G���K�L�V�W�R�U�L�F�D�O���R�U���S�U�R�M�H�F�W�H�G���I�X�W�X�U�H���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���U�H�V�X�O�W�V��
�� �6�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���W�K�H���P�D�Q�Q�H�U���R�I���W�K�H���X�V�H���R�I���D�F�T�X�L�U�H�G���D�V�V�H�W�V���R�U���R�X�U���R�Y�H�U�D�O�O���E�X�V�L�Q�H�V�V���V�W�U�D�W�H�J�\�����H���J�������G�H�F�L�V�L�R�Q���W�R���G�L�Y�H�V�W���D���E�X�V�L�Q�H�V�V����
�� �6�X�V�W�D�L�Q�H�G���G�H�F�O�L�Q�H���L�Q���R�X�U���V�K�D�U�H���S�U�L�F�H���D�Q�G���D���U�H�V�X�O�W�L�Q�J���G�H�F�U�H�D�V�H���L�Q���R�X�U���P�D�U�N�H�W���F�D�S�L�W�D�O�L�]�D�W�L�R�Q�����R�U
�� �6�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���Q�H�J�D�W�L�Y�H���L�Q�G�X�V�W�U�\���R�U���H�F�R�Q�R�P�L�F���W�U�H�Q�G�V��

�6�H�H���1�R�W�H�����������*�R�R�G�Z�L�O�O���D�Q�G���2�W�K�H�U���,�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H���$�V�V�H�W�V�����1�H�W���D�Q�G���1�R�W�H�������������)�D�L�U���9�D�O�X�H���I�R�U���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���D�E�R�X�W���R�X�U���L�Q�W�H�U�L�P���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W���W�H�V�W���S�H�U�I�R�U�P�H�G���L�Q���$�X�J�X�V�W����������
�D�Q�G���R�X�U���D�Q�Q�X�D�O���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W���W�H�V�W���U�H�V�X�O�W�V��
��
�/ �R�Q�J���O�L�Y�H�G���$�V�V�H�W�V

�/�R�Q�J���O�L�Y�H�G���D�V�V�H�W�V�����R�W�K�H�U���W�K�D�Q���J�R�R�G�Z�L�O�O�����D�U�H���H�Y�D�O�X�D�W�H�G���I�R�U���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W���Z�K�H�Q�H�Y�H�U���H�Y�H�Q�W�V���R�U���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���F�L�U�F�X�P�V�W�D�Q�F�H�V���L�Q�G�L�F�D�W�H���W�K�D�W���W�K�H���F�D�U�U�\�L�Q�J���D�P�R�X�Q�W���R�I���W�K�H
�D�V�V�H�W�V���P�D�\���Q�R�W���E�H���U�H�F�R�Y�H�U�D�E�O�H���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���H�V�W�L�P�D�W�H�G���X�Q�G�L�V�F�R�X�Q�W�H�G���I�X�W�X�U�H���F�D�V�K���I�O�R�Z�V���G�H�U�L�Y�H�G���I�U�R�P���V�X�F�K���D�V�V�H�W�V��

�' �H�I�L�Q�L�W�H���O�L�Y�H�G���L�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H���D�V�V�H�W�V���F�R�Q�V�L�V�W���S�U�L�P�D�U�L�O�\���R�I���Q�R�Q���F�R�P�S�H�W�H���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V�����W�U�D�G�H�P�D�U�N�V�����S�D�W�H�Q�W�V�����F�X�V�W�R�P�H�U���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V�����D�Q�G���S�U�R�G�X�F�W���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�����)�R�U
�O�R�Q�J���O�L�Y�H�G���D�V�V�H�W�V���X�V�H�G���L�Q���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V�����L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W���O�R�V�V�H�V���D�U�H���R�Q�O�\���U�H�F�R�U�G�H�G���L�I���W�K�H���D�V�V�H�W�
�V���F�D�U�U�\�L�Q�J���D�P�R�X�Q�W���L�V���Q�R�W���U�H�F�R�Y�H�U�D�E�O�H���W�K�U�R�X�J�K���L�W�V���X�Q�G�L�V�F�R�X�Q�W�H�G��
�S�U�R�E�D�E�L�O�L�W�\���Z�H�L�J�K�W�H�G���I�X�W�X�U�H���F�D�V�K���I�O�R�Z�V�����: �H���P�H�D�V�X�U�H���W�K�H���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W���O�R�V�V���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���F�D�U�U�\�L�Q�J���D�P�R�X�Q�W���D�Q�G���W�K�H���H�V�W�L�P�D�W�H�G���I�D�L�U���Y�D�O�X�H��
�: �K�H�Q���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W���H�[�L�V�W�V�����W�K�H���U�H�O�D�W�H�G���D�V�V�H�W�V���D�U�H���Z�U�L�W�W�H�Q���G�R�Z�Q���W�R���I�D�L�U���Y�D�O�X�H�����6�H�H���1�R�W�H�����������*�R�R�G�Z�L�O�O���D�Q�G���2�W�K�H�U���,�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H���$�V�V�H�W�V�����1�H�W��

�&�R�V�W���R�I���6�D�O�H�V

�7�K�H���S�U�L�P�D�U�\���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V���R�I���&�R�V�W���R�I���V�D�O�H�V���L�Q�F�O�X�G�H���W�K�H���F�R�V�W���R�I���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W�����Q�H�W���R�I���S�X�U�F�K�D�V�H���G�L�V�F�R�X�Q�W�V�����V�X�S�S�O�L�H�U���F�K�D�U�J�H�E�D�F�N�V�����D�Q�G���U�H�E�D�W�H�V�����D�Q�G���L�Q�E�R�X�Q�G���D�Q�G
�R�X�W�E�R�X�Q�G���I�U�H�L�J�K�W���F�K�D�U�J�H�V�����2�X�U���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���Q�H�W�Z�R�U�N���F�R�V�W�V�����V�X�F�K���D�V���S�X�U�F�K�D�V�L�Q�J�����U�H�F�H�L�Y�L�Q�J�����L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q�V�����Z�D�U�H�K�R�X�V�L�Q�J�����L�Q�W�H�U�Q�D�O���L�Q�Y�H�Q�W�R�U�\���W�U�D�Q�V�I�H�U�V�����D�Q�G���R�W�K�H�U
�U�H�O�D�W�H�G���F�R�V�W�V���D�U�H���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���6�H�O�O�L�Q�J�����J�H�Q�H�U�D�O���D�Q�G���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���D�O�R�Q�J���Z�L�W�K���R�W�K�H�U���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���F�R�V�W�V�����7�R�W�D�O���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���Q�H�W�Z�R�U�N���F�R�V�W�V���Z�H�U�H�����������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q������������
���������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���������������D�Q�G�����������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q������������

�&�R�V�W���R�I���V�D�O�H�V���D�O�V�R���L�Q�F�O�X�G�H�V���F�R�V�W�V���G�L�U�H�F�W�O�\���U�H�O�D�W�H�G���W�R���W�K�H���G�H�V�L�J�Q���D�Q�G���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���V�R�I�W�Z�D�U�H�����G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���R�I���O�L�F�H�Q�V�H�V�����K�D�U�G�Z�D�U�H���D�Q�G���F�R�V�W�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���V�H�U�Y�L�F�H�V
�S�U�R�Y�L�G�H�G�����D�Q�G���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���F�D�S�L�W�D�O�L�]�H�G���F�R�V�W�V���I�R�U���L�Q�W�H�U�Q�D�O�O�\���J�H�Q�H�U�D�W�H�G���V�R�I�W�Z�D�U�H���I�R�U���U�H�V�D�O�H��

�&�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���,�Q�F�R�P�H

�&�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����L�Q�F�O�X�G�H�V���F�H�U�W�D�L�Q���J�D�L�Q�V���D�Q�G���O�R�V�V�H�V���W�K�D�W�����X�Q�G�H�U���*�$�$�3�����D�U�H���H�[�F�O�X�G�H�G���I�U�R�P���Q�H�W���L�Q�F�R�P�H���D�V���V�X�F�K���D�P�R�X�Q�W�V���D�U�H���U�H�F�R�U�G�H�G���G�L�U�H�F�W�O�\���D�V���D�Q
�D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W���W�R���H�T�X�L�W�\�����&�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����L�V���S�U�L�P�D�U�L�O�\���F�R�P�S�U�L�V�H�G���R�I���Q�H�W���L�Q�F�R�P�H�����I�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�\���W�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q���J�D�L�Q�����O�R�V�V�������X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���J�D�L�Q�����O�R�V�V�����I�U�R�P
�K�H�G�J�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�����D�Q�G���S�H�Q�V�L�R�Q���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W���J�D�L�Q�����O�R�V�V����

�$�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���3�U�R�Q�R�X�Q�F�H�P�H�Q�W�V���$�G�R�S�W�H�G

�$�V���R�I���-�D�Q�X�D�U�\���������������������Z�H���D�G�R�S�W�H�G���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���$�6�8�V��

�� �$�6�8�����������������������/ �H�D�V�H�V�����7�R�S�L�F�����������������L�Q�W�U�R�G�X�F�H�V���W�K�H���E�D�O�D�Q�F�H���V�K�H�H�W���U�H�F�R�J�Q�L�W�L�R�Q���R�I���O�H�D�V�H���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�H�D�V�H���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���E�\���O�H�V�V�H�H�V���I�R�U���W�K�R�V�H���O�H�D�V�H�V���F�O�D�V�V�L�I�L�H�G
�D�V���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���O�H�D�V�H�V���X�Q�G�H�U���S�U�H�Y�L�R�X�V���J�X�L�G�D�Q�F�H�����: �H���D�G�R�S�W�H�G���W�K�H���Q�H�Z���O�H�D�V�H���V�W�D�Q�G�D�U�G���X�V�L�Q�J���W�K�H���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q���R�S�W�L�R�Q���L�V�V�X�H�G���X�Q�G�H�U���W�K�H���D�P�H�Q�G�P�H�Q�W�V���L�Q���$�6�8
���������������������/ �H�D�V�H�V�����7�R�S�L�F���������������7�D�U�J�H�W�H�G���,�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W�V�������Z�K�L�F�K���D�O�O�R�Z�H�G���X�V���W�R���F�R�Q�W�L�Q�X�H���W�R���D�S�S�O�\���W�K�H���O�H�J�D�F�\���J�X�L�G�D�Q�F�H���L�Q���$�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���6�W�D�Q�G�D�U�G�V
�&�R�G�L�I�L�F�D�W�L�R�Q�������$�6�&�������������������/ �H�D�V�H�V�������L�Q���W�K�H���F�R�P�S�D�U�D�W�L�Y�H���S�H�U�L�R�G�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���L�Q���W�K�H���\�H�D�U���R�I���D�G�R�S�W�L�R�Q�����: �H���H�O�H�F�W�H�G���W�K�H���S�D�F�N�D�J�H���R�I���S�U�D�F�W�L�F�D�O���H�[�S�H�G�L�H�Q�W�V
�S�H�U�P�L�W�W�H�G���X�Q�G�H�U���W�K�H���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q���J�X�L�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���Q�H�Z���V�W�D�Q�G�D�U�G�����Z�K�L�F�K���D�P�R�Q�J���R�W�K�H�U���W�K�L�Q�J�V�����D�O�O�R�Z�H�G���X�V���W�R���F�D�U�U�\���I�R�U�Z�D�U�G���W�K�H

����
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NOTES TO CONSOLIDATED AND COMBINED FINANCIAL STATEMENTS (Continued)
(In millions, except per share amounts)

�K�L�V�W�R�U�L�F�D�O���O�H�D�V�H���F�O�D�V�V�L�I�L�F�D�W�L�R�Q�����: �H���K�D�Y�H���O�H�D�V�H���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V���Z�L�W�K���E�R�W�K���O�H�D�V�H���D�Q�G���Q�R�Q���O�H�D�V�H���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V�����Z�K�L�F�K���D�U�H���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���D�F�F�R�X�Q�W�H�G���I�R�U���W�R�J�H�W�K�H�U���D�V���D
�V�L�Q�J�O�H���O�H�D�V�H���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�����: �H���P�D�G�H���D�Q���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���S�R�O�L�F�\���H�O�H�F�W�L�R�Q���W�R���N�H�H�S���O�H�D�V�H�V���Z�L�W�K���D�Q���L�Q�L�W�L�D�O���W�H�U�P���R�I���������P�R�Q�W�K�V���R�U���O�H�V�V���R�I�I���W�K�H���E�D�O�D�Q�F�H���V�K�H�H�W�����: �H
�U�H�F�R�J�Q�L�]�H���W�K�R�V�H���O�H�D�V�H���S�D�\�P�H�Q�W�V���L�Q���W�K�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���V�W�D�W�H�P�H�Q�W���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���R�Q���D���V�W�U�D�L�J�K�W���O�L�Q�H���E�D�V�L�V���R�Y�H�U���W�K�H���O�H�D�V�H���W�H�U�P�����7�K�H���L�P�S�D�F�W���R�I���W�K�H���D�G�R�S�W�L�R�Q
�Z�D�V���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���W�R���R�X�U���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���O�H�D�V�H���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���R�Q���-�D�Q�X�D�U�\�������������������R�I�����������P�L�O�O�L�R�Q�����7�K�H���L�Q�L�W�L�D�O���U�H�F�R�J�Q�L�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���U�L�J�K�W���R�I���X�V�H���D�V�V�H�W���D�Q�G
�O�H�D�V�H���O�L�D�E�L�O�L�W�\���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�H�G���D���Q�R�Q���F�D�V�K���D�F�W�L�Y�L�W�\�����6�H�H���1�R�W�H�����������/�H�D�V�H�V��

�� �$�6�8�����������������������,�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H�V���*�R�R�G�Z�L�O�O���D�Q�G���2�W�K�H�U�����7�R�S�L�F���������������6�L�P�S�O�L�I�\�L�Q�J���W�K�H���7�H�V�W���I�R�U���*�R�R�G�Z�L�O�O���,�P�S�D�L�U�P�H�Q�W�������H�O�L�P�L�Q�D�W�H�V���V�W�H�S���W�Z�R���I�U�R�P���W�K�H
�T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���J�R�R�G�Z�L�O�O���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W���W�H�V�W�����8�Q�G�H�U���W�K�L�V���J�X�L�G�D�Q�F�H�����D�Q�Q�X�D�O���R�U���L�Q�W�H�U�L�P���J�R�R�G�Z�L�O�O���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W���W�H�V�W�L�Q�J���L�V���S�H�U�I�R�U�P�H�G���E�\���F�R�P�S�D�U�L�Q�J���W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H
�R�I���W�K�H���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���X�Q�L�W�V���W�R���W�K�H���F�D�U�U�\�L�Q�J���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�R�V�H���X�Q�L�W�V�����,�I���W�K�H���F�D�U�U�\�L�Q�J���Y�D�O�X�H���H�[�F�H�H�G�V���W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H�����D�Q���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W���F�K�D�U�J�H���L�V���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G�����Q�R�W���W�R
�H�[�F�H�H�G���W�K�H���D�P�R�X�Q�W���R�I���J�R�R�G�Z�L�O�O���D�O�O�R�F�D�W�H�G���W�R���H�D�F�K���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���X�Q�L�W��

�� �$�6�8�����������������������7�U�H�D�W�P�H�Q�W���R�I���6�W�U�D�Q�G�H�G���7�D�[���(�I�I�H�F�W�V���L�Q���$�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G���2�W�K�H�U���&�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���,�Q�F�R�P�H���5�H�V�X�O�W�L�Q�J���I�U�R�P���W�K�H���7�D�[���&�X�W�V���D�Q�G���-�R�E�V���$�F�W���R�I
���������������D�O�O�R�Z�V���W�K�H���U�H�F�O�D�V�V�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���L�Q�F�R�P�H���W�D�[���H�I�I�H�F�W�V���U�H�V�X�O�W�L�Q�J���I�U�R�P���W�K�H���7�D�[���&�X�W�V���D�Q�G���-�R�E�V���$�F�W���R�I�����������������7�D�[���$�F�W�������I�U�R�P���D�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G
�F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���L�Q�F�R�P�H���W�R���U�H�W�D�L�Q�H�G���H�D�U�Q�L�Q�J�V�����7�K�H���D�G�R�S�W�L�R�Q���G�L�G���Q�R�W���K�D�Y�H���D���P�D�W�H�U�L�D�O���L�P�S�D�F�W���R�Q���R�X�U���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���D�Q�G���U�H�O�D�W�H�G
�G�L�V�F�O�R�V�X�U�H�V��

�� �$�6�8�����������������������&�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q�	 �6�W�R�F�N���&�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q�����7�R�S�L�F���������������,�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W�V���W�R���1�R�Q�H�P�S�O�R�\�H�H���6�K�D�U�H���%�D�V�H�G���3�D�\�P�H�Q�W���$�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J�������H�[�S�D�Q�G�V���W�K�H
�V�F�R�S�H���R�I���7�R�S�L�F�����������W�R���L�Q�F�O�X�G�H���V�K�D�U�H���E�D�V�H�G���S�D�\�P�H�Q�W���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���I�R�U���D�F�T�X�L�U�L�Q�J���J�R�R�G�V���D�Q�G���V�H�U�Y�L�F�H�V���I�U�R�P���Q�R�Q�H�P�S�O�R�\�H�H�V�����$�6�8�������������������V�L�P�S�O�L�I�L�H�V���W�K�H
�D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���I�R�U���V�K�D�U�H���E�D�V�H�G���S�D�\�P�H�Q�W�V���W�R���Q�R�Q�H�P�S�O�R�\�H�H�V���E�\���D�O�L�J�Q�L�Q�J���L�W���Z�L�W�K���W�K�H���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���I�R�U���V�K�D�U�H���E�D�V�H�G���S�D�\�P�H�Q�W�V���W�R���H�P�S�O�R�\�H�H�V�����$�6�8����������������
�D�P�H�Q�G�H�G�������������������W�R���U�H�T�X�L�U�H���W�K�D�W���D�Q���H�Q�W�L�W�\���P�H�D�V�X�U�H���D�Q�G���F�O�D�V�V�L�I�\���V�K�D�U�H���E�D�V�H�G���S�D�\�P�H�Q�W���D�Z�D�U�G�V���J�U�D�Q�W�H�G���W�R���D���F�X�V�W�R�P�H�U���E�\���D�S�S�O�\�L�Q�J���W�K�H���J�X�L�G�D�Q�F�H���L�Q
�7�R�S�L�F�������������7�K�H���D�G�R�S�W�L�R�Q���G�L�G���Q�R�W���K�D�Y�H���D���P�D�W�H�U�L�D�O���L�P�S�D�F�W���R�Q���R�X�U���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���D�Q�G���U�H�O�D�W�H�G���G�L�V�F�O�R�V�X�U�H�V��

�� �$�6�8�����������������������' �H�U�L�Y�D�W�L�Y�H�V���D�Q�G���+�H�G�J�L�Q�J�����7�R�S�L�F���������������7�D�U�J�H�W�H�G���,�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W�V���W�R���$�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���I�R�U���+�H�G�J�L�Q�J���$�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�������Z�K�L�F�K���V�L�P�S�O�L�I�L�H�V���W�K�H
�U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���I�R�U���K�H�G�J�H���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J�����P�R�U�H���F�O�R�V�H�O�\���D�O�L�J�Q�V���K�H�G�J�H���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���Z�L�W�K���U�L�V�N���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���D�Q�G���L�Q�F�U�H�D�V�H�V���W�U�D�Q�V�S�D�U�H�Q�F�\���R�I���W�K�H���V�F�R�S�H
�D�Q�G���U�H�V�X�O�W�V���R�I���K�H�G�J�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�����7�K�L�V���$�6�8���D�P�H�Q�G�V���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q���D�Q�G���G�L�V�F�O�R�V�X�U�H���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���D�Q�G���S�U�R�Y�L�G�H�V���R�S�W�L�R�Q�V���I�R�U���Q�H�Z���K�H�G�J�L�Q�J���V�W�U�D�W�H�J�L�H�V���D�Q�G
�P�H�W�K�R�G�V���R�I���D�V�V�H�V�V�L�Q�J���K�H�G�J�H���H�I�I�H�F�W�L�Y�H�Q�H�V�V���L�Q���F�H�U�W�D�L�Q���F�L�U�F�X�P�V�W�D�Q�F�H�V�����$�6�8�������������������L�V���U�H�T�X�L�U�H�G���W�R���E�H���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�H�G���I�R�U���I�L�V�F�D�O���\�H�D�U�V���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���D�I�W�H�U
�' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������7�K�H���D�G�R�S�W�L�R�Q���G�L�G���Q�R�W���K�D�Y�H���D���P�D�W�H�U�L�D�O���L�P�S�D�F�W���R�Q���W�K�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���D�Q�G���U�H�O�D�W�H�G���G�L�V�F�O�R�V�X�U�H�V��

�$�V���R�I���-�X�O�\���������������������Z�H���H�D�U�O�\���D�G�R�S�W�H�G���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���$�6�8�V��

�� �$�6�8���1�R�������������������������,�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H�V�	 �*�R�R�G�Z�L�O�O���D�Q�G���2�W�K�H�U�	 �,�Q�W�H�U�Q�D�O���8�V�H���6�R�I�W�Z�D�U�H�����6�X�E�W�R�S�L�F���������������������&�X�V�W�R�P�H�U�
�V���$�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���I�R�U���,�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���&�R�V�W�V
�,�Q�F�X�U�U�H�G���L�Q���D���&�O�R�X�G���&�R�P�S�X�W�L�Q�J���$�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W���7�K�D�W���,�V���D���6�H�U�Y�L�F�H���&�R�Q�W�U�D�F�W�������D�O�L�J�Q�V���W�K�H���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���I�R�U���F�D�S�L�W�D�O�L�]�L�Q�J���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���F�R�V�W�V���L�Q�F�X�U�U�H�G���L�Q���D
�K�R�V�W�L�Q�J���D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W���W�K�D�W���L�V���D���V�H�U�Y�L�F�H���F�R�Q�W�U�D�F�W���Z�L�W�K���W�K�H���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���I�R�U���F�D�S�L�W�D�O�L�]�L�Q�J���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���F�R�V�W�V���L�Q�F�X�U�U�H�G���W�R���G�H�Y�H�O�R�S���R�U���R�E�W�D�L�Q���L�Q�W�H�U�Q�D�O���X�V�H
�V�R�I�W�Z�D�U�H�����D�Q�G���K�R�V�W�L�Q�J���D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V���W�K�D�W���L�Q�F�O�X�G�H���D�Q���L�Q�W�H�U�Q�D�O���X�V�H���V�R�I�W�Z�D�U�H���O�L�F�H�Q�V�H�������: �H���D�G�R�S�W�H�G���S�U�R�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\���D�Q�G���W�K�H���D�G�R�S�W�L�R�Q���G�L�G���Q�R�W���K�D�Y�H���D���P�D�W�H�U�L�D�O
�L�P�S�D�F�W���R�Q���R�X�U���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���D�Q�G���U�H�O�D�W�H�G���G�L�V�F�O�R�V�X�U�H�V��

�� �$�6�8���1�R�������������������������)�D�L�U���9�D�O�X�H���0�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W�����7�R�S�L�F���������������' �L�V�F�O�R�V�X�U�H���)�U�D�P�H�Z�R�U�N�	 �&�K�D�Q�J�H�V���W�R���W�K�H���' �L�V�F�O�R�V�X�U�H���5�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���I�R�U���)�D�L�U���9�D�O�X�H
�0�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W�������U�H�P�R�Y�H�G�����P�R�G�L�I�L�H�G�����D�Q�G���D�G�G�H�G���G�L�V�F�O�R�V�X�U�H���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���I�R�U���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V�����7�K�H���D�G�R�S�W�L�R�Q���G�L�G���Q�R�W���K�D�Y�H���D���P�D�W�H�U�L�D�O
�L�P�S�D�F�W���R�Q���R�X�U���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���D�Q�G���U�H�O�D�W�H�G���G�L�V�F�O�R�V�X�U�H�V��

�$�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���S�U�R�Q�R�X�Q�F�H�P�H�Q�W���W�R���E�H���D�G�R�S�W�H�G��

�� �$�6�8�����������������������)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���,�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V�	 �&�U�H�G�L�W���/ �R�V�V�H�V�����7�R�S�L�F���������������0�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W���R�I���&�U�H�G�L�W���/ �R�V�V�H�V���R�Q���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���,�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V�������U�H�T�X�L�U�H�V���W�K�H
�P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W���D�Q�G���U�H�F�R�J�Q�L�W�L�R�Q���R�I���H�[�S�H�F�W�H�G���F�U�H�G�L�W���O�R�V�V�H�V���I�R�U���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���D�V�V�H�W�V���K�H�O�G���D�W���D�P�R�U�W�L�]�H�G���F�R�V�W�����7�K�L�V���$�6�8���L�V���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���I�R�U���L�Q�W�H�U�L�P���D�Q�G���D�Q�Q�X�D�O
�U�H�S�R�U�W�L�Q�J���S�H�U�L�R�G�V���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���D�I�W�H�U���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������7�K�L�V���$�6�8���L�V���U�H�T�X�L�U�H�G���W�R���E�H���D�G�R�S�W�H�G���X�V�L�Q�J���W�K�H���P�R�G�L�I�L�H�G���U�H�W�U�R�V�S�H�F�W�L�Y�H���E�D�V�L�V�����Z�L�W�K���D���F�X�P�X�O�D�W�L�Y�H��
�H�I�I�H�F�W���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W���W�R���5�H�W�D�L�Q�H�G���H�D�U�Q�L�Q�J�V�����$�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G���G�H�I�L�F�L�W�����D�V���R�I���W�K�H���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���W�K�H���I�L�U�V�W���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���S�H�U�L�R�G���L�Q���Z�K�L�F�K���W�K�H���J�X�L�G�D�Q�F�H���R�I���W�K�L�V���$�6�8���L�V
�H�I�I�H�F�W�L�Y�H�����: �H���G�R���Q�R�W���H�[�S�H�F�W���W�K�D�W���W�K�L�V���$�6�8���Z�L�O�O���K�D�Y�H���D���P�D�W�H�U�L�D�O���L�P�S�D�F�W���R�Q���W�K�H���U�H�V�X�O�W�V���R�I���R�X�U���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V��
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NOTES TO CONSOLIDATED AND COMBINED FINANCIAL STATEMENTS (Continued)
(In millions, except per share amounts)

�� �$�6�8�����������������������,�Q�F�R�P�H���7�D�[�H�V�����7�R�S�L�F���������������6�L�P�S�O�L�I�\�L�Q�J���W�K�H���$�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���I�R�U���,�Q�F�R�P�H���7�D�[�H�V�������U�H�P�R�Y�H�V���V�S�H�F�L�I�L�F���W�H�F�K�Q�L�F�D�O���H�[�F�H�S�W�L�R�Q�V���W�R���J�H�Q�H�U�D�O
�S�U�L�Q�F�L�S�O�H�V���I�R�X�Q�G���L�Q���7�R�S�L�F�������������L�W�H�P�V���W�K�D�W���R�I�W�H�Q���S�U�R�G�X�F�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���L�Q�Y�H�V�W�R�U�V���K�D�Y�H���D���K�D�U�G���W�L�P�H���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���D�Q�G���V�L�P�S�O�L�I�L�H�V���W�K�H���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���I�R�U
�L�Q�F�R�P�H���W�D�[�H�V�����7�K�H���V�W�D�Q�G�D�U�G���L�V���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���I�R�U���I�L�V�F�D�O���\�H�D�U�V�����D�Q�G���L�Q�W�H�U�L�P���S�H�U�L�R�G�V���Z�L�W�K�L�Q���W�K�R�V�H���I�L�V�F�D�O���\�H�D�U�V�����E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���D�I�W�H�U���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������Z�L�W�K���H�D�U�O�\
�D�G�R�S�W�L�R�Q���S�H�U�P�L�W�W�H�G�����: �H���D�U�H���H�Y�D�O�X�D�W�L�Q�J���W�K�H���D�Q�W�L�F�L�S�D�W�H�G���L�P�S�D�F�W���R�I���W�K�L�V���V�W�D�Q�G�D�U�G���R�Q���R�X�U���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���D�V���Z�H�O�O���D�V���W�L�P�L�Q�J���R�I���D�G�R�S�W�L�R�Q��

2. Business Acquisitions

�9�H�W�V���)�L�U�V�W���&�K�R�L�F�H

�2�Q���)�H�E�U�X�D�U�\���������������������Z�H���D�F�T�X�L�U�H�G���9�H�W�V���)�L�U�V�W���&�K�R�L�F�H�����6�H�H���1�R�W�H�����������%�X�V�L�Q�H�V�V���2�Y�H�U�Y�L�H�Z���D�Q�G���6�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���$�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���3�R�O�L�F�L�H�V�����' �X�U�L�Q�J���W�K�H���W�K�L�U�G���T�X�D�U�W�H�U���H�Q�G�H�G
�6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������Z�H���U�H�F�R�U�G�H�G���D���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W���S�H�U�L�R�G���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�����Z�K�L�F�K���Z�D�V���P�D�G�H���W�R���U�H�I�O�H�F�W���W�K�H���I�D�F�W�V���D�Q�G���F�L�U�F�X�P�V�W�D�Q�F�H�V���L�Q���H�[�L�V�W�H�Q�F�H���D�V���R�I���W�K�H���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q
�G�D�W�H�����7�K�L�V���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W���U�H�I�O�H�F�W�V���D���U�H�G�X�F�W�L�R�Q���W�R���W�K�H���S�X�U�F�K�D�V�H���S�U�L�F�H���R�I�����������P�L�O�O�L�R�Q�����R�I�I�V�H�W���E�\���D���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�L�Q�J���G�H�F�U�H�D�V�H���W�R���J�R�R�G�Z�L�O�O�����7�K�L�V���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W���S�H�U�L�R�G
�D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W���U�H�O�D�W�H�G���W�R���W�K�H���F�D�Q�F�H�O�O�D�W�L�R�Q���R�I�������������������&�R�Y�H�W�U�X�V���V�K�D�U�H�V���L�V�V�X�H�G���W�R���9�H�W�V���)�L�U�V�W���&�K�R�L�F�H���V�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�V���W�K�D�W���Z�H�U�H���K�H�O�G���L�Q���H�V�F�U�R�Z�����' �X�U�L�Q�J���W�K�H���I�R�X�U�W�K���T�X�D�U�W�H�U
�H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������Z�H���U�H�F�R�U�G�H�G���D���I�L�Q�D�O���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W���S�H�U�L�R�G���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W���R�I���������P�L�O�O�L�R�Q���Z�K�L�F�K���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���W�K�H���G�H�I�H�U�U�H�G���W�D�[���O�L�D�E�L�O�L�W�\���Z�L�W�K���D���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�L�Q�J
�G�H�F�U�H�D�V�H���W�R���J�R�R�G�Z�L�O�O�����7�K�H���H�V�W�L�P�D�W�H�G���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q���D�Q�G���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���L�Q���W�K�H���W�D�E�O�H�V���E�H�O�R�Z���K�D�Y�H���E�H�H�Q���X�S�G�D�W�H�G���W�R���U�H�I�O�H�F�W���W�K�L�V���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W���S�H�U�L�R�G���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W��

�7�K�H���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���G�D�W�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q���W�U�D�Q�V�I�H�U�U�H�G���F�R�Q�V�L�V�W�H�G���R�I���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J��

�� ��
Estimated

Consideration

�7�R�W�D�O���&�R�Y�H�W�U�X�V���V�K�D�U�H�V���L�V�V�X�H�G���W�R���9�H�W�V���)�L�U�V�W���&�K�R�L�F�H���V�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�V �� ��������������������

�3�H�U���V�K�D�U�H���S�U�L�F�H�����L�Q���D�F�W�X�D�O�V�������D�� �� �� ����������

�� �� ��

�7�R�W�D�O���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���V�K�D�U�H�V���L�V�V�X�H�G���W�R���9�H�W�V���)�L�U�V�W���&�K�R�L�F�H���V�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�V �� �� ����������

�)�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���9�H�W�V���)�L�U�V�W���&�K�R�L�F�H���U�H�S�O�D�F�H�P�H�Q�W���V�W�R�F�N���R�S�W�L�R�Q���D�Z�D�U�G�V���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���S�U�H���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���V�H�U�Y�L�F�H �� ����

�9�H�W�V���)�L�U�V�W���&�K�R�L�F�H���G�H�E�W���U�H�S�D�L�G���D�W���F�O�R�V�H �� ����

�9�H�W�V���)�L�U�V�W���&�K�R�L�F�H���H�[�S�H�Q�V�H�V���S�D�L�G���D�W���F�O�R�V�H �� ����

�/ �H�V�V�����9�H�W�V���)�L�U�V�W���&�K�R�L�F�H���F�D�V�K���X�V�H�G���W�R���I�X�Q�G���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q �� ������

�7�R�W�D�O���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q �� �� ����������

�� �� ��
���D�����&�O�R�V�L�Q�J���S�U�L�F�H���R�Q���)�H�E�U�X�D�U�\���������������������&�R�Y�H�W�U�X�V���V�K�D�U�H�V���W�U�D�G�L�Q�J���R�Q���D���Z�K�H�Q���L�V�V�X�H�G���E�D�V�L�V�����1�D�V�G�D�T�����&�9�(�7�9��

�7�K�H���S�X�U�F�K�D�V�H���S�U�L�F�H���Z�D�V���D�O�O�R�F�D�W�H�G���W�R���W�K�H���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���D�V�V�H�W�V���D�F�T�X�L�U�H�G���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�V�V�X�P�H�G���E�D�V�H�G���X�S�R�Q���W�K�H�L�U���H�V�W�L�P�D�W�H�G���I�D�L�U���Y�D�O�X�H�V���D�W���W�K�H���G�D�W�H���R�I���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q��
�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H���V�X�P�P�D�U�L�]�H�V���W�K�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���S�X�U�F�K�D�V�H���S�U�L�F�H���W�R���W�K�H���D�V�V�H�W�V���D�F�T�X�L�U�H�G���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�V�V�X�P�H�G��

��Estimated Fair Value

�)�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���Q�H�W���D�V�V�H�W�V���D�F�T�X�L�U�H�G �� �� ����

�*�R�R�G�Z�L�O�O �� ����������

�,�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H���D�V�V�H�W�V �� ������

�' �H�I�H�U�U�H�G���W�D�[���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V �� ����������

�7�R�W�D�O���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���F�R�V�W �� �� ����������

�: �H���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���W�K�H���H�V�W�L�P�D�W�H�G���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���L�G�H�Q�W�L�I�L�D�E�O�H���L�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H���D�V�V�H�W�V���D�I�W�H�U���U�H�Y�L�H�Z���D�Q�G���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q���R�I���U�H�O�H�Y�D�Q�W���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���G�L�V�F�R�X�Q�W�H�G���F�D�V�K
�I�O�R�Z���D�Q�D�O�\�V�L�V�����P�D�U�N�H�W���G�D�W�D�����D�Q�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�
�V���H�V�W�L�P�D�W�H�V�����: �H���H�Q�J�D�J�H�G���D�Q���L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���I�L�U�P���W�R���D�V�V�L�V�W���L�Q���G�H�W�H�U�P�L�Q�L�Q�J���W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���D�F�T�X�L�U�H�G
�L�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H���D�V�V�H�W�V�����7�K�H���Y�D�O�X�H���D�W�W�U�L�E�X�W�H�G���W�R���W�K�H���R�W�K�H�U���L�G�H�Q�W�L�I�L�D�E�O�H���L�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H���D�V�V�H�W�V���L�Q�F�O�X�G�H�G�����������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���W�U�D�G�H�P�D�U�N�V���D�Q�G���W�U�D�G�H���Q�D�P�H�V�������������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���S�U�R�G�X�F�W
�I�R�U�P�X�O�D�V���������������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���F�X�V�W�R�P�H�U���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V�����D�Q�G�������������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���G�H�Y�H�O�R�S�H�G���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V�����7�K�H�V�H���L�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H���D�V�V�H�W�V���D�U�H���E�H�L�Q�J���D�P�R�U�W�L�]�H�G���R�Y�H�U���D���Z�H�L�J�K�W�H�G��
�D�Y�H�U�D�J�H���S�H�U�L�R�G���R�I���V�H�Y�H�Q���\�H�D�U�V��

����



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V
COVETRUS, INC.

NOTES TO CONSOLIDATED AND COMBINED FINANCIAL STATEMENTS (Continued)
(In millions, except per share amounts)

�7�K�H���J�R�R�G�Z�L�O�O���I�U�R�P���W�K�L�V���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���D�U�R�V�H���E�H�F�D�X�V�H���R�I���R�X�U���H�[�S�H�F�W�H�G���D�E�L�O�L�W�\���W�R���O�H�Y�H�U�D�J�H���H�[�L�V�W�L�Q�J���D�Q�G���Q�H�Z���P�D�U�N�H�W�L�Q�J���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V���D�F�U�R�V�V���D���O�D�U�J�H�U���U�H�Y�H�Q�X�H���E�D�V�H��
�7�K�H���J�R�R�G�Z�L�O�O���I�U�R�P���W�K�L�V���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���L�V���Q�R�W���G�H�G�X�F�W�L�E�O�H���I�R�U���W�D�[���S�X�U�S�R�V�H�V��

�7�K�H���U�H�V�X�O�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���R�I���9�H�W�V���)�L�U�V�W���&�K�R�L�F�H���D�U�H���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���R�X�U���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���U�H�V�X�O�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���V�L�Q�F�H���)�H�E�U�X�D�U�\���������������������G�X�U�L�Q�J���Z�K�L�F�K���S�H�U�L�R�G���9�H�W�V���)�L�U�V�W
�&�K�R�L�F�H���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�G���U�H�Y�H�Q�X�H���R�I�������������P�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G���Q�H�W���O�R�V�V���R�I�������������P�L�O�O�L�R�Q��

�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���X�Q�D�X�G�L�W�H�G���S�U�R���I�R�U�P�D���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���S�U�H�V�H�Q�W�V���W�K�H���U�H�V�X�O�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U�V���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���' �H�F�H�P�E�H�U���������������������D�V
�L�I���W�K�H���$�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���K�D�G���R�F�F�X�U�U�H�G���D�V���R�I���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������7�K�H���X�Q�D�X�G�L�W�H�G���S�U�R���I�R�U�P�D���U�H�V�X�O�W�V���U�H�I�O�H�F�W���F�H�U�W�D�L�Q���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V���I�R�U���L�W�H�P�V���W�K�D�W���D�U�H���Q�R�W���H�[�S�H�F�W�H�G���W�R���K�D�Y�H���D
�F�R�Q�W�L�Q�X�L�Q�J���L�P�S�D�F�W�����V�X�F�K���D�V���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V���I�R�U���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���F�R�V�W�V���L�Q�F�X�U�U�H�G�����P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V�����D�Q�G���S�X�U�F�K�D�V�H���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J��

�7�K�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���E�H�O�R�Z���K�D�V���E�H�H�Q���S�U�H�S�D�U�H�G���I�R�U���F�R�P�S�D�U�D�W�L�Y�H���S�X�U�S�R�V�H�V���R�Q�O�\���D�Q�G���G�R�H�V���Q�R�W���S�X�U�S�R�U�W���W�R���E�H���L�Q�G�L�F�D�W�L�Y�H���R�I���H�L�W�K�H�U���I�X�W�X�U�H���U�H�V�X�O�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V
�R�U���W�K�H���U�H�V�X�O�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���W�K�D�W���Z�R�X�O�G���K�D�Y�H���R�F�F�X�U�U�H�G���K�D�G���W�K�H���$�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���E�H�H�Q���F�R�Q�V�X�P�P�D�W�H�G���R�Q���' �H�F�H�P�E�H�U��������������������

�� �� Years Ended

�� December 31, 2019 �� December 29, 2018

�1�H�W���V�D�O�H�V �� �� ���������� �� �� ����������

�*�R�R�G�Z�L�O�O���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W �� �� ������ �� �� �	

�1�H�W���O�R�V�V �� �� �������������� �� �� ��������

�1�H�W���O�R�V�V���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���&�R�Y�H�W�U�X�V �� �� �������������� �� �� ��������

�2�W�K�H�U

�: �H���F�R�P�S�O�H�W�H�G���F�H�U�W�D�L�Q���R�W�K�H�U���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U���������������������Z�K�L�F�K���Z�H�U�H���Q�R�W���P�D�W�H�U�L�D�O���W�R���R�X�U���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V
�L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�O�\���R�U���L�Q���W�K�H���D�J�J�U�H�J�D�W�H��

3. Held for Sale

�,�Q���������������L�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���R�X�U���V�W�U�D�W�H�J�\���W�R���V�W�U�H�D�P�O�L�Q�H���R�X�U���R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q�D�O���I�R�F�X�V�����Z�H���H�Q�J�D�J�H�G���D���W�K�L�U�G���S�D�U�W�\���W�R���I�D�F�L�O�L�W�D�W�H���W�K�H���P�D�U�N�H�W�L�Q�J���D�Q�G���H�Y�H�Q�W�X�D�O���V�D�O�H���R�I���R�X�U
�V�F�L�O���D�Q�L�P�D�O���F�D�U�H���E�X�V�L�Q�H�V�V�����,�Q���-�D�Q�X�D�U�\���������������Z�H���H�Q�W�H�U�H�G���L�Q�W�R���D���G�H�I�L�Q�L�W�L�Y�H���D�J�U�H�H�P�H�Q�W���W�R���V�H�O�O���V�F�L�O���W�R���+�H�V�N�D���&�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q���I�R�U���D���S�X�U�F�K�D�V�H���S�U�L�F�H���R�I�������������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q
�F�D�V�K�����V�X�E�M�H�F�W���W�R���F�X�V�W�R�P�D�U�\���F�O�R�V�L�Q�J���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V�����*�D�L�Q�V���D�U�H���Q�R�W���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���X�Q�W�L�O���W�K�H���G�D�W�H���R�I���V�D�O�H�����Z�K�L�F�K���L�V���H�[�S�H�F�W�H�G���W�R���F�O�R�V�H���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���V�H�F�R�Q�G���T�X�D�U�W�H�U���H�Q�G�H�G
�-�X�Q�H�����������������������V�X�E�M�H�F�W���W�R���F�X�V�W�R�P�D�U�\���F�O�R�V�L�Q�J���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�����V�F�L�O���L�V���S�U�L�P�D�U�L�O�\���L�Q�F�O�X�G�H�G���Z�L�W�K�L�Q���R�X�U���(�X�U�R�S�H���V�H�J�P�H�Q�W��

�V�F�L�O�
�V���P�D�M�R�U���F�O�D�V�V�H�V���R�I���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���Z�H�U�H���D�V���I�R�O�O�R�Z�V��

�� �� December 31, 2019

�&�X�U�U�H�Q�W���D�V�V�H�W�V �� �� ����

�3�U�R�S�H�U�W�\���D�Q�G���H�T�X�L�S�P�H�Q�W�����Q�H�W �� ����

�*�R�R�G�Z�L�O�O �� ��

�2�W�K�H�U���L�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H�V�����Q�H�W �� ��

�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�Q�G���R�W�K�H�U �� ��

�$�V�V�H�W�V���K�H�O�G���I�R�U���V�D�O�H �� �� ����

�� �� ��

�&�X�U�U�H�Q�W���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V �� �� ����

�2�W�K�H�U���Q�R�Q���F�X�U�U�H�Q�W���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V �� ��

�/ �L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���K�H�O�G���I�R�U���V�D�O�H �� �� ����

�: �H���D�O�V�R���K�D�Y�H���D���E�X�L�O�G�L�Q�J���I�R�U���V�D�O�H���L�Q���R�X�U���$�3�$�&���	 ���(�P�H�U�J�L�Q�J���0�D�U�N�H�W�V���V�H�J�P�H�Q�W���Z�K�L�F�K���L�V���O�H�D�V�H�G���W�R���D���O�R�Q�J���W�H�U�P���W�H�Q�D�Q�W�����$�V���R�I���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������W�K�H���E�X�L�O�G�L�Q�J
�Z�D�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���$�V�V�H�W�V���K�H�O�G���I�R�U���V�D�O�H���D�W���������P�L�O�O�L�R�Q�����Q�H�W�����D�O�R�Q�J���Z�L�W�K���V�F�L�O�
�V���D�V�V�H�W�V���K�H�O�G���I�R�U���V�D�O�H��

����



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V
COVETRUS, INC.

NOTES TO CONSOLIDATED AND COMBINED FINANCIAL STATEMENTS (Continued)
(In millions, except per share amounts)

4. Revenue from Contracts with Customers

�' �L�V�D�J�J�U�H�J�D�W�L�R�Q���R�I���5�H�Y�H�Q�X�H

�7�K�H���W�D�E�O�H���E�H�O�R�Z���S�U�H�V�H�Q�W�V���R�X�U���U�H�Y�H�Q�X�H���G�L�V�D�J�J�U�H�J�D�W�H�G���E�\���P�D�M�R�U���S�U�R�G�X�F�W���F�D�W�H�J�R�U�\���D�Q�G���U�H�S�R�U�W�D�E�O�H���V�H�J�P�H�Q�W���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U��������������������

��
Supply Chain

Services ��
Software
Solutions ��

Prescription
Management �� Eliminations �� Total

�1�R�U�W�K���$�P�H�U�L�F�D �� ���������� �� �� ���� �� �� ������ �� �� �������� �� �� ����������

�(�X�U�R�S�H ���������� �� ���� �� �	 �� �������� �� ����������

�$�3�$�&���	 ���(�P�H�U�J�L�Q�J���0�D�U�N�H�W�V ������ �� �� �� �	 �� �	 �� ������

�(�O�L�P�L�Q�D�W�L�R�Q�V �������� �� �	 �� �	 �� �	 �� ��������

�7�R�W�D�O���Q�H�W���V�D�O�H�V �� ���������� �� �� ���� �� �� ������ �� �� �������� �� �� ����������

�7�K�H���W�D�E�O�H���E�H�O�R�Z���S�U�H�V�H�Q�W�V���R�X�U���U�H�Y�H�Q�X�H���G�L�V�D�J�J�U�H�J�D�W�H�G���E�\���P�D�M�R�U���S�U�R�G�X�F�W���F�D�W�H�J�R�U�\���D�Q�G���U�H�S�R�U�W�D�E�O�H���V�H�J�P�H�Q�W���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U��������������������

��
Supply Chain

Services ��
Software
Solutions ��

Prescription
Management �� Eliminations �� Total

�1�R�U�W�K���$�P�H�U�L�F�D �� ���������� �� �� ���� �� �� �	 �� �� ������ �� �� ����������

�(�X�U�R�S�H ���������� �� ���� �� �	 �� �������� �� ����������

�$�3�$�&���	 ���(�P�H�U�J�L�Q�J���0�D�U�N�H�W�V ������ �� �� �� �	 �� �	 �� ������

�(�O�L�P�L�Q�D�W�L�R�Q�V �������� �� �	 �� �	 �� �	 �� ��������

�7�R�W�D�O���Q�H�W���V�D�O�H�V �� ���������� �� �� ������ �� �� �	 �� �� �������� �� �� ����������

�7�K�H���W�D�E�O�H���E�H�O�R�Z���S�U�H�V�H�Q�W�V���R�X�U���U�H�Y�H�Q�X�H���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���X�Q�G�H�U���$�6�&�����������G�L�V�D�J�J�U�H�J�D�W�H�G���E�\���P�D�M�R�U���S�U�R�G�X�F�W���F�D�W�H�J�R�U�\���D�Q�G���U�H�S�R�U�W�D�E�O�H���V�H�J�P�H�Q�W���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G
�' �H�F�H�P�E�H�U��������������������

��
Supply Chain

Services ��
Software
Solutions ��

Prescription
Management �� Eliminations �� Total

�1�R�U�W�K���$�P�H�U�L�F�D �� ���������� �� �� ���� �� �� �	 �� �� ������ �� �� ����������

�(�X�U�R�S�H ���������� �� ���� �� �	 �� �� �� ����������

�$�3�$�&���	 ���(�P�H�U�J�L�Q�J���0�D�U�N�H�W�V ������ �� �� �� �	 �� �	 �� ������

�(�O�L�P�L�Q�D�W�L�R�Q�V �������� �� �	 �� �	 �� �	 �� ��������

�7�R�W�D�O���Q�H�W���V�D�O�H�V �� ���������� �� �� ������ �� �� �	 �� �� �� �� �� ����������

�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H���S�U�H�V�H�Q�W�V���R�X�U���U�H�Y�H�Q�X�H���D�Q�G���J�U�R�V�V���E�L�O�O�L�Q�J�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���R�X�U���1�H�W���$�J�H�Q�F�\���5�H�Y�H�Q�X�H��

�� Years Ended

�� December 31, 2019 �� December 29, 2018 �� December 30, 2017

�1�H�W���$�J�H�Q�F�\���5�H�Y�H�Q�X�H �� ���� �� �� ���� �� �� ����

�*�U�R�V�V���E�L�O�O�L�Q�J�V���I�U�R�P���1�H�W���$�J�H�Q�F�\���5�H�Y�H�Q�X�H �� ������ �� �� ������ �� �� ������

����



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V
COVETRUS, INC.

NOTES TO CONSOLIDATED AND COMBINED FINANCIAL STATEMENTS (Continued)
(In millions, except per share amounts)

�&�R�Q�W�U�D�F�W���%�D�O�D�Q�F�H�V

�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H���S�U�H�V�H�Q�W�V���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���D�E�R�X�W���R�X�U���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V�����F�R�Q�W�U�D�F�W���D�V�V�H�W�V�����D�Q�G���F�R�Q�W�U�D�F�W���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���I�U�R�P���F�R�Q�W�U�D�F�W�V���Z�L�W�K���F�X�V�W�R�P�H�U�V��

�� Balance Sheet Location �� December 31, 2019 �� December 29, 2018

Accounts receivable: �� �� �� �� ��

�$�F�F�R�X�Q�W�V���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�����Q�H�W �� �� �� ������ �� �� ������

Contract liabilities: �� �� �� �� ��

�' �H�I�H�U�U�H�G���U�H�Y�H�Q�X�H�����F�X�U�U�H�Q�W �2�W�K�H�U���F�X�U�U�H�Q�W���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V �� �� ���� �� �� ����

�)�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������G�H�I�H�U�U�H�G���U�H�Y�H�Q�X�H���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���I�U�R�P���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���F�R�P�S�O�H�W�H�G���W�K�L�V���S�H�U�L�R�G���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�V���W�K�H���E�D�O�D�Q�F�H
�R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���D�V���R�I���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������7�K�H���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���' �H�I�H�U�U�H�G���U�H�Y�H�Q�X�H���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U���������������������F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H���S�U�L�R�U���\�H�D�U���Z�D�V���S�U�L�P�D�U�L�O�\
�D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���F�X�V�W�R�P�H�U���R�U�G�H�U�V���L�Q���W�K�H���8���. �����G�X�H���W�R���X�Q�F�H�U�W�D�L�Q�W�\���F�U�H�D�W�H�G���E�\���%�U�H�[�L�W��

�3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���2�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V

�(�V�W�L�P�D�W�H�G���I�X�W�X�U�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V���H�[�S�H�F�W�H�G���W�R���E�H���J�H�Q�H�U�D�W�H�G���I�U�R�P���O�R�Q�J���W�H�U�P���F�R�Q�W�U�D�F�W�V���Z�L�W�K���X�Q�V�D�W�L�V�I�L�H�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���D�V���R�I���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������Z�D�V���Q�R�W
�P�D�W�H�U�L�D�O��

5. Property and Equipment, Net

�3�U�R�S�H�U�W�\���D�Q�G���H�T�X�L�S�P�H�Q�W�����Q�H�W���F�R�Q�V�L�V�W�H�G���R�I���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���D�V���R�I��

Estimated Useful
Life ��

December 31, 
2019 ��

December 29, 
2018

�/ �D�Q�G �1���$ �� �� �� �� �� ��

�%�X�L�O�G�L�Q�J�V���D�Q�G���S�H�U�P�D�Q�H�Q�W���L�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W�V �������������\�H�D�U�V �� �� �� ����

�/ �H�D�V�H�K�R�O�G���L�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W�V �����������\�H�D�U�V �� ���� �� ����

�0�D�F�K�L�Q�H�U�\���D�Q�G���Z�D�U�H�K�R�X�V�H���H�T�X�L�S�P�H�Q�W �����������\�H�D�U�V �� ���� �� ����

�)�X�U�Q�L�W�X�U�H�����I�L�[�W�X�U�H�V�����D�Q�G���R�W�K�H�U �����������\�H�D�U�V �� ���� �� ����

�&�R�P�S�X�W�H�U���H�T�X�L�S�P�H�Q�W���D�Q�G���V�R�I�W�Z�D�U�H �����������\�H�D�U�V �� ���� �� ����

�7�R�W�D�O���S�U�R�S�H�U�W�\���D�Q�G���H�T�X�L�S�P�H�Q�W�����J�U�R�V�V �� �� ������ �� ������

�/ �H�V�V�����D�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G���G�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���D�Q�G���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q �� �� �������� �� ��������

�7�R�W�D�O���S�U�R�S�H�U�W�\���D�Q�G���H�T�X�L�S�P�H�Q�W�����Q�H�W �� �� �� ���� �� �� ����

�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H���V�H�W�V���I�R�U�W�K���R�X�U���G�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���D�Q�G���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U�V���H�Q�G�H�G��

Location ��
December 31, 

2019 ��
December 29, 

2018 ��
December 30, 

2017

�&�R�V�W���R�I���V�D�O�H�V �� �� �� �� �� �� �� �� ��

�6�H�O�O�L�Q�J�����J�H�Q�H�U�D�O���D�Q�G���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H �� ���� �� ���� �� ����

�7�R�W�D�O���G�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���D�Q�G���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H �� �� ���� �� �� ���� �� �� ����

6. Leases

�: �H���H�Y�D�O�X�D�W�H���Z�K�H�W�K�H�U���D�Q���D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W���L�V���R�U���F�R�Q�W�D�L�Q�V���D���O�H�D�V�H���D�W���F�R�Q�W�U�D�F�W���L�Q�F�H�S�W�L�R�Q�����)�R�U���D�O�O���R�X�U���O�H�D�V�H�V�����Z�H���G�H�W�H�U�P�L�Q�H���W�K�H���F�O�D�V�V�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���D�V���H�L�W�K�H�U���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���R�U
�I�L�Q�D�Q�F�L�Q�J�����: �H���K�D�Y�H���R�I�I�L�F�H���V�S�D�F�H�����Z�D�U�H�K�R�X�V�H���I�D�F�L�O�L�W�L�H�V�����Y�H�K�L�F�O�H�V�����D�Q�G���H�T�X�L�S�P�H�Q�W���X�Q�G�H�U���Q�R�Q���F�D�Q�F�H�O�D�E�O�H���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���O�H�D�V�H�V���Z�L�W�K���W�K�L�U�G���S�D�U�W�L�H�V�����7�K�H���O�H�D�V�H�V���K�D�Y�H
�U�H�P�D�L�Q�L�Q�J���O�H�D�V�H���W�H�U�P�V���R�I���R�Q�H���W�R���������\�H�D�U�V�����/ �H�D�V�H�V���Z�L�W�K���D�Q���L�Q�L�W�L�D�O���W�H�U�P���R�I���������P�R�Q�W�K�V���R�U���O�H�V�V���D�U�H���Q�R�W���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���R�Q���W�K�H���E�D�O�D�Q�F�H���V�K�H�H�W�����: �H���U�H�F�R�J�Q�L�]�H���O�H�D�V�H���H�[�S�H�Q�V�H
�I�R�U���W�K�H�V�H���O�H�D�V�H�V���R�Q���D���V�W�U�D�L�J�K�W���O�L�Q�H���E�D�V�L�V���R�Y�H�U���W�K�H���O�H�D�V�H���W�H�U�P�����)�R�U���S�X�U�S�R�V�H�V���R�I���F�D�O�F�X�O�D�W�L�Q�J���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���O�H�D�V�H���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V�����O�H�D�V�H���W�H�U�P�V���P�D�\���E�H���G�H�H�P�H�G���W�R���L�Q�F�O�X�G�H
�R�S�W�L�R�Q�V���W�R���H�[�W�H�Q�G���R�U���W�H�U�P�L�Q�D�W�H���W�K�H���O�H�D�V�H���Z�K�H�Q���L�W���L�V���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�\���F�H�U�W�D�L�Q���W�K�D�W���Z�H���Z�L�O�O���H�[�H�U�F�L�V�H���W�K�D�W���R�S�W�L�R�Q��

����



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V
COVETRUS, INC.

NOTES TO CONSOLIDATED AND COMBINED FINANCIAL STATEMENTS (Continued)
(In millions, except per share amounts)

�2�S�H�U�D�W�L�Q�J���O�H�D�V�H���U�L�J�K�W���R�I���X�V�H���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�U�H���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���D�W���F�R�P�P�H�Q�F�H�P�H�Q�W���G�D�W�H���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�W���Y�D�O�X�H���R�I���O�H�D�V�H���S�D�\�P�H�Q�W�V���R�Y�H�U���W�K�H���O�H�D�V�H���W�H�U�P�����$�V
�P�R�V�W���R�I���R�X�U���O�H�D�V�H�V���G�R���Q�R�W���S�U�R�Y�L�G�H���D�Q���L�P�S�O�L�F�L�W���U�D�W�H�����Z�H���X�V�H���W�K�H���L�Q�F�U�H�P�H�Q�W�D�O���E�R�U�U�R�Z�L�Q�J���U�D�W�H���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���D�W���F�R�P�P�H�Q�F�H�P�H�Q�W���G�D�W�H���L�Q
�G�H�W�H�U�P�L�Q�L�Q�J���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�W���Y�D�O�X�H���R�I���I�X�W�X�U�H���O�H�D�V�H���S�D�\�P�H�Q�W�V�����: �H���X�V�H���W�K�H���L�P�S�O�L�F�L�W���U�D�W�H���Z�K�H�Q���U�H�D�G�L�O�\���G�H�W�H�U�P�L�Q�D�E�O�H��

�5�H�Q�W���H�[�S�H�Q�V�H���F�K�D�U�J�H�G���W�R���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���X�Q�G�H�U���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���O�H�D�V�H�V���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U���������������������Z�D�V�����������P�L�O�O�L�R�Q�����&�R�P�P�R�Q���$�U�H�D���0�D�L�Q�W�H�Q�D�Q�F�H���D�Q�G���W�D�[�H�V
�I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U���������������������Z�D�V���������P�L�O�O�L�R�Q�����6�K�R�U�W���W�H�U�P���O�H�D�V�H���H�[�S�H�Q�V�H���D�Q�G���Y�D�U�L�D�E�O�H���U�H�Q�W���H�[�S�H�Q�V�H���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U���������������������Z�D�V���Q�R�W
�P�D�W�H�U�L�D�O�����5�H�Q�W���H�[�S�H�Q�V�H�����X�Q�G�H�U���$�6�&�������������Z�D�V�����������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G�����������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U��������������������

�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H���S�U�H�V�H�Q�W�V���W�K�H���O�H�D�V�H���E�D�O�D�Q�F�H�V���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���E�D�O�D�Q�F�H���V�K�H�H�W���D�Q�G���R�W�K�H�U���V�X�S�S�O�H�P�H�Q�W�D�O���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���U�H�O�D�W�H�G���W�R���R�X�U���O�H�D�V�H�V���D�V���R�I
�' �H�F�H�P�E�H�U��������������������

Operating Leases: �� ��

�2�S�H�U�D�W�L�Q�J���O�H�D�V�H���U�L�J�K�W���R�I���X�V�H���D�V�V�H�W�V�����Q�H�W �� �� ����

�� �� ��

�$�F�F�U�X�H�G���H�[�S�H�Q�V�H�V�����R�W�K�H�U �� �� ����

�2�W�K�H�U���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V �� ����

�7�R�W�D�O���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���O�H�D�V�H���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V �� �� ����

�� �� ��

Finance Leases: �� ��

�3�U�R�S�H�U�W�\���D�Q�G���H�T�X�L�S�P�H�Q�W�����Q�H�W �� �� ��

�� �� ��

�&�X�U�U�H�Q�W���P�D�W�X�U�L�W�L�H�V���R�I���O�R�Q�J���W�H�U�P���G�H�E�W���D�Q�G���R�W�K�H�U���E�R�U�U�R�Z�L�Q�J�V �� �� ��

�/ �R�Q�J���W�H�U�P���G�H�E�W���D�Q�G���R�W�K�H�U���E�R�U�U�R�Z�L�Q�J�V�����Q�H�W �� �	

�7�R�W�D�O���I�L�Q�D�Q�F�H���O�H�D�V�H���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V �� �� ��

�� �� ��

Weighted-average remaining lease term: �� ��

�2�S�H�U�D�W�L�Q�J���O�H�D�V�H�V �� ���������\�H�D�U�V

�)�L�Q�D�Q�F�H���O�H�D�V�H�V �� ���������\�H�D�U�V

Weighted-average discount rate: �� ��

�2�S�H�U�D�W�L�Q�J���O�H�D�V�H�V �� ��������

�)�L�Q�D�Q�F�H���O�H�D�V�H�V �� ��������

�6�X�S�S�O�H�P�H�Q�W�D�O���F�D�V�K���I�O�R�Z���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���U�H�O�D�W�H�G���W�R���O�H�D�V�H�V���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���Z�D�V���D�V���I�R�O�O�R�Z�V��

�� December 31, 2019

�&�D�V�K���S�D�L�G���I�R�U���D�P�R�X�Q�W�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���W�K�H���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W���R�I���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���O�H�D�V�H���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V �� �� ����

�5�L�J�K�W���R�I���X�V�H���D�V�V�H�W�V���R�E�W�D�L�Q�H�G���L�Q���H�[�F�K�D�Q�J�H���I�R�U���Q�H�Z���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���O�H�D�V�H���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V �� �� ������

�5�L�J�K�W���R�I���X�V�H���D�V�V�H�W�V���R�E�W�D�L�Q�H�G���L�Q���H�[�F�K�D�Q�J�H���I�R�U���Q�H�Z���I�L�Q�D�Q�F�H���O�H�D�V�H���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V �� �� ��

����



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V
COVETRUS, INC.

NOTES TO CONSOLIDATED AND COMBINED FINANCIAL STATEMENTS (Continued)
(In millions, except per share amounts)

�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H���S�U�H�V�H�Q�W�V���W�K�H���P�D�W�X�U�L�W�\���R�I���R�X�U���O�H�D�V�H���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�V���R�I���' �H�F�H�P�E�H�U��������������������

�� Operating Leases �� Finance Leases

�������� �� ���� �� �� ��

�������� ���� �� �	

�������� ���� �� �	

�������� �� �� �	

�������� �� �� �	

�7�K�H�U�H�D�I�W�H�U ���� �� �	

�7�R�W�D�O���P�L�Q�L�P�X�P���O�H�D�V�H���S�D�\�P�H�Q�W�V ���� �� ��

�/ �H�V�V�����D�P�R�X�Q�W���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W �������� �� �	

�3�U�H�V�H�Q�W���Y�D�O�X�H���R�I���Q�H�W���P�L�Q�L�P�X�P���O�H�D�V�H���S�D�\�P�H�Q�W�V ���� �� ��

�/ �H�V�V�����F�X�U�U�H�Q�W���S�R�U�W�L�R�Q���R�I���O�H�D�V�H���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V �������� �� ������

�/ �R�Q�J���W�H�U�P���O�H�D�V�H���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V �� ���� �� �� �	

�$�V���R�I���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������Z�H���K�D�G���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���O�H�D�V�H�V���W�K�D�W���K�D�Y�H���Q�R�W���\�H�W���F�R�P�P�H�Q�F�H�G���Z�K�L�F�K���L�Q�F�O�X�G�H�G���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J��

Description �� Commencing �� Lease Term ��
Total Future Lease

Payments

�&�R�P�S�R�X�Q�G�L�Q�J���S�K�D�U�P�D�F�\���D�Q�G���R�I�I�L�F�H�V �� �-�D�Q�X�D�U�\���������� �� �������\�H�D�U�V �� �� ����

�&�R�P�S�R�X�Q�G�L�Q�J���S�K�D�U�P�D�F�\ �� �1�R�Y�H�P�E�H�U���������� �� �������\�H�D�U�V �� ����

�1�H�Z���F�R�U�S�R�U�D�W�H���K�H�D�G�T�X�D�U�W�H�U�V �� �2�F�W�R�E�H�U���������� �� �������\�H�D�U�V �� ����

�7�R�W�D�O �� �� �� �� �� �� ������

7. Goodwill and Other Intangible Assets, Net

�*�R�R�G�Z�L�O�O

�' �X�U�L�Q�J���W�K�H���I�L�U�V�W���T�X�D�U�W�H�U���R�I���������������L�Q���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K���W�K�H���6�H�S�D�U�D�W�L�R�Q�����' �L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�����D�Q�G���$�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�����Z�H���P�D�G�H���F�K�D�Q�J�H�V���W�R���R�X�U���R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q�D�O���D�Q�G���U�H�S�R�U�W�L�Q�J
�V�W�U�X�F�W�X�U�H�����: �L�W�K���W�K�H�V�H���F�K�D�Q�J�H�V�����Z�H���U�H�Y�L�V�H�G���R�X�U���U�H�S�R�U�W�D�E�O�H���V�H�J�P�H�Q�W�V���D�Q�G���J�R�R�G�Z�L�O�O���Z�D�V���U�H�D�O�O�R�F�D�W�H�G���W�R���W�K�H���Q�H�Z���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���V�H�J�P�H�Q�W�V�����6�H�H���1�R�W�H�������������6�H�J�P�H�Q�W���' �D�W�D��

�,�Q���$�X�J�X�V�W���������������Z�H���U�H�O�H�D�V�H�G���R�X�U���U�H�V�X�O�W�V���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���D�Q�G���V�L�[���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���-�X�Q�H���������������������Z�K�L�F�K���I�D�L�O�H�G���W�R���P�H�H�W���H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���L�Q�F�O�X�G�H�G���D���G�R�Z�Q�Z�D�U�G
�U�H�Y�L�V�L�R�Q���W�R���R�X�U���S�U�H�Y�L�R�X�V�O�\���S�U�R�Y�L�G�H�G���I�X�O�O���\�H�D�U���J�X�L�G�D�Q�F�H���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������: �H���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�G���D���V�X�V�W�D�L�Q�H�G���G�H�F�O�L�Q�H���L�Q���R�X�U���V�K�D�U�H���S�U�L�F�H���D�Q�G���D
�U�H�V�X�O�W�L�Q�J���G�H�F�U�H�D�V�H���L�Q���R�X�U���P�D�U�N�H�W���F�D�S�L�W�D�O�L�]�D�W�L�R�Q�����7�K�H�V�H���H�Y�H�Q�W�V���W�U�L�J�J�H�U�H�G���D�Q���L�Q�W�H�U�L�P���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W���U�H�Y�L�H�Z���D�V���R�I���$�X�J�X�V�W�����������������������: �H���W�H�V�W�H�G���I�R�U���J�R�R�G�Z�L�O�O
�L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W���E�\���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H�O�\���F�R�P�S�D�U�L�Q�J���W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H�V���R�I���R�X�U���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���X�Q�L�W�V���W�R���W�K�H�L�U���F�D�U�U�\�L�Q�J���D�P�R�X�Q�W�V�����6�H�H���1�R�W�H�������������)�D�L�U���9�D�O�X�H���I�R�U���I�X�U�W�K�H�U���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q��

�%�D�V�H�G���R�Q���R�X�U���D�Q�D�O�\�V�L�V�����Z�H���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���W�K�D�W���W�K�H���F�D�U�U�\�L�Q�J���Y�D�O�X�H���R�I���R�X�U���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���X�Q�L�W�V���H�[�F�H�H�G�H�G���W�K�H�L�U���I�D�L�U���Y�D�O�X�H�V�����D�Q�G���Z�H���U�H�F�R�U�G�H�G���D���Q�R�Q���W�D�[���G�H�G�X�F�W�L�E�O�H���J�R�R�G�Z�L�O�O
�L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W���F�K�D�U�J�H���W�R�W�D�O�L�Q�J�������������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������2�X�U���D�Q�Q�X�D�O���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W���U�H�Y�L�H�Z���Z�D�V���S�H�U�I�R�U�P�H�G���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���I�R�X�U�W�K���T�X�D�U�W�H�U���R�I
�����������X�V�L�Q�J���D���T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H���D�S�S�U�R�D�F�K�����D�Q�G���Z�H���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���W�K�D�W���W�K�H�U�H���Z�D�V���Q�R���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���J�R�R�G�Z�L�O�O���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W���D�V���R�I���' �H�F�H�P�E�H�U��������������������

����



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V
COVETRUS, INC.

NOTES TO CONSOLIDATED AND COMBINED FINANCIAL STATEMENTS (Continued)
(In millions, except per share amounts)

�7�K�H���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���W�K�H���*�R�R�G�Z�L�O�O���E�D�O�D�Q�F�H�V���E�\���V�H�J�P�H�Q�W���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U�V���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���' �H�F�H�P�E�H�U���������������������Z�H�U�H���D�V���I�R�O�O�R�Z�V��

North America �� Europe ��
APAC & Emerging

Markets �� Total

�%�D�O�D�Q�F�H���D�W���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������D�� �� ������ �� �� ������ �� �� ���� �� �� ������

�)�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�\���W�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q ������ �� �������� �� ������ �� ��������

�*�R�R�G�Z�L�O�O���D�G�G�L�W�L�R�Q�V �� �� �� �� �	 �� ��

�%�D�O�D�Q�F�H���D�W���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������D�� ������ �� ������ �� ���� �� ������

�)�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�\���W�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q �	 �� ������ �� ������ �� ������

�*�R�R�G�Z�L�O�O���D�G�G�L�W�L�R�Q�V�����E�� ���������� �� ���� �� ���� �� ����������

�*�R�R�G�Z�L�O�O���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W ���������� �� ���������� �� �������� �� ����������

�' �L�Y�H�V�W�L�W�X�U�H�V���D�Q�G���U�H�O�D�W�H�G���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V�����F�� ������ �� �	 �� �	 �� ������

�%�D�O�D�Q�F�H���D�W���' �H�F�H�P�E�H�U������������������ �� ���������� �� �� �	 �� �� �	 �� �� ����������

�� �� �� �� �� �� �� ��
���D�����5�H�F�D�V�W���W�R���F�R�Q�I�R�U�P���W�R�������������S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q
���E�����,�Q�F�O�X�G�H�V���J�R�R�G�Z�L�O�O���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V���R�I�����������P�L�O�O�L�R�Q���U�H�O�D�W�H�G���W�R���9�H�W�V���)�L�U�V�W���&�K�R�L�F�H�����V�H�H���1�R�W�H�����������%�X�V�L�Q�H�V�V���$�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V
���F�����$�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���V�F�L�O�����V�H�H���1�R�W�H�����������+�H�O�G���I�R�U���6�D�O�H

�� �� �� �� �� �� �� ��

�� North America �� Europe ��
APAC & Emerging

Markets �� Total

�$�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W���D�W���' �H�F�H�P�E�H�U������������������ �� �	 �� �� �	 �� �� �	 �� �� �	

�$�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W���D�W���' �H�F�H�P�E�H�U������������������ �� ���������� �� �� ���������� �� �� �������� �� �� ����������

�2�W�K�H�U���,�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H���$�V�V�H�W�V�����1�H�W

�: �H���S�H�U�L�R�G�L�F�D�O�O�\���U�H�Y�L�H�Z���R�X�U���O�R�Q�J���O�L�Y�H�G���D�V�V�H�W�V���I�R�U���L�Q�G�L�F�D�W�L�R�Q�V���R�I���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W���W�R���G�H�W�H�U�P�L�Q�H���L�I���W�K�H���F�D�U�U�\�L�Q�J���Y�D�O�X�H���L�V���U�H�F�R�Y�H�U�D�E�O�H���D�Q�G���H�[�F�H�H�G�V���I�D�L�U���Y�D�O�X�H�����7�K�H
�F�D�U�U�\�L�Q�J���D�P�R�X�Q�W���R�I���O�R�Q�J���O�L�Y�H�G���D�V�V�H�W�V���L�V���Q�R�W���U�H�F�R�Y�H�U�D�E�O�H���L�I���L�W���H�[�F�H�H�G�V���W�K�H���V�X�P���R�I���X�Q�G�L�V�F�R�X�Q�W�H�G���F�D�V�K���I�O�R�Z�V���H�[�S�H�F�W�H�G���D�V���D���U�H�V�X�O�W���I�U�R�P���X�V�H���D�Q�G���H�Y�H�Q�W�X�D�O���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q
�R�I���W�K�H���D�V�V�H�W��

�%�H�F�D�X�V�H���D�Q���L�Q�W�H�U�L�P���J�R�R�G�Z�L�O�O���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W���Z�D�V���F�R�P�S�O�H�W�H�G�����Z�H���D�O�V�R���S�H�U�I�R�U�P�H�G���D�Q���L�Q�W�H�U�L�P���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W���R�I���O�R�Q�J���O�L�Y�H�G���D�V�V�H�W�V���D�V���R�I���$�X�J�X�V�W�����������������������7�K�H���U�H�V�X�O�W�V���R�I
�R�X�U���D�Q�D�O�\�V�L�V���L�Q�G�L�F�D�W�H�G���W�K�D�W���W�K�H���O�R�Q�J���O�L�Y�H�G���D�V�V�H�W�V���Z�H�U�H���U�H�F�R�Y�H�U�D�E�O�H���D�V���R�I���W�K�H���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W���G�D�W�H���D�Q�G���G�L�G���Q�R�W���U�H�T�X�L�U�H���I�X�U�W�K�H�U���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W���U�H�Y�L�H�Z��

�' �H�I�L�Q�L�W�H���O�L�Y�H�G���L�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H���D�V�V�H�W�V���F�R�Q�V�L�V�W�H�G���R�I���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���D�V���R�I��

�� �� December 31, 2019

�� Cost ��
Accumulated
Amortization �� Net

�&�X�V�W�R�P�H�U���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V �� �� ������ �� �� ���������� �� �� ������

�7�U�D�G�H�P�D�U�N�V �� ���� �� �������� �� ����

�3�D�W�H�Q�W�V �� ���� �� �������� �� ��

�3�U�R�G�X�F�W���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W �� ������ �� �������� �� ������

�1�R�Q���F�R�P�S�H�W�H���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V �� �� �� ������ �� ��

�7�R�W�D�O �� �� ���������� �� �� ���������� �� �� ������

����



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V
COVETRUS, INC.

NOTES TO CONSOLIDATED AND COMBINED FINANCIAL STATEMENTS (Continued)
(In millions, except per share amounts)

�� �� December 29, 2018

�� Cost ��
Accumulated
Amortization �� Net

�&�X�V�W�R�P�H�U���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V �� �� ������ �� �� ���������� �� �� ������

�7�U�D�G�H�P�D�U�N�V �� ���� �� �������� �� ����

�3�D�W�H�Q�W�V �� ���� �� �������� �� ����

�3�U�R�G�X�F�W���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W �� �� �� ������ �� ��

�1�R�Q���F�R�P�S�H�W�H���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V �� �� �� ������ �� ��

�7�R�W�D�O �� �� ������ �� �� ���������� �� �� ������

�2�W�K�H�U���L�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H���D�V�V�H�W�V���Z�H�U�H���H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G���W�K�U�R�X�J�K���E�X�V�L�Q�H�V�V���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V�����: �H���D�P�R�U�W�L�]�H���L�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H���D�V�V�H�W�V���R�Q���D���V�W�U�D�L�J�K�W���O�L�Q�H���E�D�V�L�V���R�Y�H�U���W�K�H�L�U���H�V�W�L�P�D�W�H�G���X�V�H�I�X�O���O�L�Y�H�V��
�1�R�Q���F�R�P�S�H�W�H���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V���U�H�S�U�H�V�H�Q�W���D�P�R�X�Q�W�V���S�D�L�G���S�U�L�P�D�U�L�O�\���W�R���N�H�\���H�P�S�O�R�\�H�H�V���D�Q�G���S�U�L�R�U���R�Z�Q�H�U�V���R�I���D�F�T�X�L�U�H�G���E�X�V�L�Q�H�V�V�H�V�����D�V���Z�H�O�O���D�V���F�H�U�W�D�L�Q���V�D�O�H�V�S�H�U�V�R�Q�V�����L�Q
�H�[�F�K�D�Q�J�H���I�R�U���S�O�D�F�L�Q�J���U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V���R�Q���W�K�H�L�U���D�E�L�O�L�W�\���W�R���S�R�V�H���D���F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H���U�L�V�N���W�R���X�V�����6�X�F�K���D�P�R�X�Q�W�V���D�U�H���D�P�R�U�W�L�]�H�G���R�Q���D���V�W�U�D�L�J�K�W���O�L�Q�H���E�D�V�L�V���R�Y�H�U���W�K�H���U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H���Q�R�Q��
�F�R�P�S�H�W�H���S�H�U�L�R�G���Z�K�L�F�K���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���F�R�P�P�H�Q�F�H�V���X�S�R�Q���W�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q���R�I���H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W���R�U���V�H�S�D�U�D�W�L�R�Q���I�U�R�P���&�R�Y�H�W�U�X�V��

�7�K�H���W�D�E�O�H���E�H�O�R�Z���V�H�W�V���I�R�U�W�K���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���R�I���L�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H���D�V�V�H�W�V���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U�V���H�Q�G�H�G��

Location �� December 31, 2019 �� December 29, 2018 �� December 30, 2017

�&�R�V�W���R�I���V�D�O�H�V �� �� �� �� �� �	 �� �� �	

�6�H�O�O�L�Q�J�����J�H�Q�H�U�D�O���D�Q�G���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H �� ������ �� ���� �� ����

�7�R�W�D�O���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q �� �� ������ �� �� ���� �� �� ����

�7�K�H���H�V�W�L�P�D�W�H�G���I�X�W�X�U�H���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���R�I���L�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H���D�V�V�H�W�V���L�V���D�V���I�R�O�O�R�Z�V��

�������� �� ������

�������� ������

�������� ������

�������� ������

�������� ����

�7�K�H�U�H�D�I�W�H�U ����

�7�R�W�D�O �� ������

8. Debt

�2�Q���)�H�E�U�X�D�U�\���������������������Z�H���H�Q�W�H�U�H�G���L�Q�W�R���D�������������E�L�O�O�L�R�Q���V�\�Q�G�L�F�D�W�H�G���F�U�H�G�L�W���D�J�U�H�H�P�H�Q�W���Z�L�W�K���D���I�L�Y�H���\�H�D�U���W�H�U�P�����W�K�H�����&�U�H�G�L�W���)�D�F�L�O�L�W�\�������S�U�L�P�D�U�L�O�\���W�R���S�D�\���D���G�L�Y�L�G�H�Q�G���W�R
�+�H�Q�U�\���6�F�K�H�L�Q�����D�V���Z�H�O�O���D�V���S�U�R�Y�L�G�H���I�X�Q�G�L�Q�J���I�R�U���Z�R�U�N�L�Q�J���F�D�S�L�W�D�O���D�Q�G���J�H�Q�H�U�D�O���F�R�U�S�R�U�D�W�H���S�X�U�S�R�V�H�V�����7�K�H���&�U�H�G�L�W���)�D�F�L�O�L�W�\���L�V���F�R�P�S�U�L�V�H�G���R�I���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J��

��

Total Amount

�� Amount Available as of

�� �� December 31, 2019

�7�H�U�P���O�R�D�Q �� ���������� �� �� �	

�5�H�Y�R�O�Y�L�Q�J���O�L�Q�H���R�I���F�U�H�G�L�W�����D�� ������ �� ������

�7�R�W�D�O���&�U�H�G�L�W���)�D�F�L�O�L�W�\�����E�� �� ���������� �� �� ������

�� �� �� ��

���D�����/�H�W�W�H�U�V���R�I���F�U�H�G�L�W���U�H�G�X�F�H���R�X�U���E�R�U�U�R�Z�L�Q�J���F�D�S�D�F�L�W�\���X�Q�G�H�U���W�K�H���U�H�Y�R�O�Y�L�Q�J���O�L�Q�H���R�I���F�U�H�G�L�W�����$�W���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������Z�H���K�D�G�����������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���O�H�W�W�H�U�V���R�I���F�U�H�G�L�W���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���D�J�D�L�Q�V�W���W�K�H���W�R�W�D�O�����������P�L�O�O�L�R�Q���V�X�E��
�O�L�P�L�W���D�Y�D�L�O�D�E�O�H��
���E�����: �H���S�D�L�G�����������P�L�O�O�L�R�Q���R�I���G�H�E�W���L�V�V�X�D�Q�F�H���F�R�V�W�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���W�K�H���&�U�H�G�L�W���)�D�F�L�O�L�W�L�H�V���Z�K�L�F�K���Z�H���G�H�I�H�U�U�H�G���D�Q�G���D�P�R�U�W�L�]�H���R�Q���D�Q���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���\�L�H�O�G���E�D�V�L�V���W�R���L�Q�W�H�U�H�V�W���H�[�S�H�Q�V�H�����7�K�H���X�Q�D�P�R�U�W�L�]�H�G���S�R�U�W�L�R�Q���D�W���' �H�F�H�P�E�H�U
�������������������Z�D�V�����������P�L�O�O�L�R�Q��

�,�Q���)�H�E�U�X�D�U�\���������������W�K�H���&�U�H�G�L�W���)�D�F�L�O�L�W�\���Z�D�V���D�P�H�Q�G�H�G�����D�Q�G���W�K�H���U�H�Y�L�V�H�G���W�H�U�P�V���D�U�H���U�H�I�O�H�F�W�H�G���E�H�O�R�Z��

����



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V
COVETRUS, INC.

NOTES TO CONSOLIDATED AND COMBINED FINANCIAL STATEMENTS (Continued)
(In millions, except per share amounts)

�7�K�H���W�H�U�P���O�R�D�Q���D�Q�G���U�H�Y�R�O�Y�L�Q�J���O�L�Q�H���R�I���F�U�H�G�L�W���E�H�D�U���L�Q�W�H�U�H�V�W���R�Q���D���I�O�R�D�W�L�Q�J���U�D�W�H���E�D�V�L�V���D�W���R�X�U���R�S�W�L�R�Q���D�Q�G���L�Q�F�X�U���I�H�H�V���D�V���I�R�O�O�R�Z�V��

�� �/ �,�%�2�5�����U�D�Q�J�L�Q�J���I�U�R�P���R�Q�H���P�R�Q�W�K���W�R���������P�R�Q�W�K�V�����V�X�E�M�H�F�W���W�R���D���I�O�R�R�U���R�I������������
�† �S�O�X�V�����D�Q���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H���P�D�U�J�L�Q���U�D�Q�J�L�Q�J���I�U�R�P������������ ���W�R������������ ���D�Q�Q�X�D�O�O�\���E�D�V�H�G���R�Q���R�X�U���O�H�Y�H�U�D�J�H���U�D�W�L�R���D�W���W�K�H���H�Q�G���R�I���W�K�H���S�U�L�R�U���T�X�D�U�W�H�U��

�� �$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���E�D�V�H���U�D�W�H���V�X�E�M�H�F�W���W�R���D���I�O�R�R�U���R�I������������
�† �S�O�X�V�����D�Q���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H���P�D�U�J�L�Q���U�D�Q�J�L�Q�J���I�U�R�P������������ ���W�R������������ ���D�Q�Q�X�D�O�O�\���E�D�V�H�G���R�Q���R�X�U���O�H�Y�H�U�D�J�H���U�D�W�L�R���D�W���W�K�H���H�Q�G���R�I���W�K�H���S�U�L�R�U���T�X�D�U�W�H�U��

�� �8�Q�X�V�H�G���F�D�S�D�F�L�W�\���X�Q�G�H�U���W�K�H���U�H�Y�R�O�Y�L�Q�J���O�L�Q�H���R�I���F�U�H�G�L�W���O�R�D�Q���L�Q�F�X�U�V���D���I�H�H���U�D�Q�J�L�Q�J���I�U�R�P�������������� ���W�R�������������� ���S�H�U���D�Q�Q�X�P���E�D�V�H�G���R�Q���R�X�U���O�H�Y�H�U�D�J�H���U�D�W�L�R���D�W���W�K�H
�H�Q�G���R�I���W�K�H���S�U�L�R�U���T�X�D�U�W�H�U��

�� �$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�O�\�����F�X�V�W�R�P�D�U�\���O�H�W�W�H�U���R�I���F�U�H�G�L�W���I�H�H�V�����D�V���Z�H�O�O���D�V���I�U�R�Q�W�L�Q�J���I�H�H�V�����D�U�H���L�Q�F�X�U�U�H�G���I�R�U���O�H�W�W�H�U�V���R�I���F�U�H�G�L�W���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J��

�7�K�H���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H���P�D�U�J�L�Q�V���R�Q���/ �,�%�2�5���D�Q�G���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���E�D�V�H���U�D�W�H���E�R�U�U�R�Z�L�Q�J�V���I�O�X�F�W�X�D�W�H�G���R�Y�H�U���W�K�H���F�R�X�U�V�H���R�I���������������$�V���R�I���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������W�K�H���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H���P�D�U�J�L�Q�V
�R�Q���/ �,�%�2�5���D�Q�G���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���E�D�V�H���U�D�W�H���E�R�U�U�R�Z�L�Q�J�V���Z�H�U�H������������ ���D�Q�G������������ �����U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\�����I�R�U���E�R�W�K���W�K�H���W�H�U�P���O�R�D�Q���D�Q�G���U�H�Y�R�O�Y�L�Q�J���O�L�Q�H���R�I���F�U�H�G�L�W�����7�K�H���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W���I�H�H
�I�R�U���W�K�H���U�H�Y�R�O�Y�L�Q�J���O�L�Q�H���R�I���F�U�H�G�L�W���D�V���R�I���' �H�F�H�P�E�H�U���������������������Z�D�V������������ ��

�6�W�D�U�W�L�Q�J���0�D�U�F�K�����������������������W�K�H���W�H�U�P���O�R�D�Q���D�P�R�U�W�L�]�H�V���L�Q���T�X�D�U�W�H�U�O�\���L�Q�V�W�D�O�O�P�H�Q�W�V���H�T�X�D�O���W�R������������ ���S�H�U���D�Q�Q�X�P���R�I���W�K�H���L�Q�L�W�L�D�O���E�R�U�U�R�Z�H�G���D�P�R�X�Q�W���D�Q�G���U�H�T�X�L�U�H�V���I�X�O�O
�S�D�\�P�H�Q�W���D�W���P�D�W�X�U�L�W�\���R�I���D�O�O���U�H�P�D�L�Q�L�Q�J���D�P�R�X�Q�W�V���R�Z�H�G�����1�R���D�P�R�U�W�L�]�L�Q�J���S�D�\�P�H�Q�W�V���D�U�H���U�H�T�X�L�U�H�G���I�R�U���W�K�H���U�H�Y�R�O�Y�L�Q�J���O�L�Q�H���R�I���F�U�H�G�L�W�����K�R�Z�H�Y�H�U���D�O�O���D�P�R�X�Q�W�V���R�Z�H�G���D�U�H���G�X�H
�D�W���P�D�W�X�U�L�W�\�����: �H���K�D�Y�H���W�K�H���R�S�W�L�R�Q���W�R���S�U�H�S�D�\���E�R�W�K���W�K�H���W�H�U�P���O�R�D�Q���D�Q�G���U�H�Y�R�O�Y�L�Q�J���O�L�Q�H���R�I���F�U�H�G�L�W���Z�L�W�K�R�X�W���S�H�Q�D�O�W�\�����V�X�E�M�H�F�W���W�R���F�H�U�W�D�L�Q���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�����,�I���W�K�H���D�J�J�U�H�J�D�W�H
�E�D�O�D�Q�F�H���R�I���O�R�D�Q�V���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���H�[�F�H�H�G�V���W�K�H���O�H�Q�G�H�U�
�V���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V���P�D�G�H���W�R���W�K�H���U�H�Y�R�O�Y�L�Q�J���O�L�Q�H���R�I���F�U�H�G�L�W���D�W���D�Q�\���W�L�P�H�����W�K�H�Q���W�K�H���D�P�R�X�Q�W���R�I���V�X�F�K���H�[�F�H�V�V���L�V���U�H�T�X�L�U�H�G���W�R
�E�H���S�U�H�S�D�L�G�����0�D�Q�G�D�W�R�U�\���S�U�H�S�D�\�P�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���W�H�U�P���O�R�D�Q���D�U�H���U�H�T�X�L�U�H�G���L�Q���D�Q���D�P�R�X�Q�W���H�T�X�D�O���W�R���W�K�H���Q�H�W���F�D�V�K���S�U�R�F�H�H�G�V���R�I�����V�X�E�M�H�F�W���W�R���V�S�H�F�L�I�L�F���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�������L�����F�H�U�W�D�L�Q
�D�V�V�H�W�V���V�D�O�H�V�������L�L�����F�H�U�W�D�L�Q���G�H�E�W���R�I�I�H�U�L�Q�J�V�����D�Q�G�����L�L�L�����F�H�U�W�D�L�Q���L�Q�V�X�U�D�Q�F�H���U�H�F�R�Y�H�U�\���D�Q�G���F�R�Q�G�H�P�Q�D�W�L�R�Q���H�Y�H�Q�W�V�����: �H���S�O�D�Q���W�R���X�V�H���D���S�R�U�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���H�[�S�H�F�W�H�G���Q�H�W���F�D�V�K
�S�U�R�F�H�H�G�V���I�U�R�P���W�K�H���V�D�O�H���R�I���R�X�U���V�F�L�O���D�Q�L�P�D�O���F�D�U�H���E�X�V�L�Q�H�V�V���L�Q���D�Q���D�P�R�X�Q�W���X�S���W�R�����������P�L�O�O�L�R�Q���W�R���S�U�H�S�D�\���W�K�H�������������T�X�D�U�W�H�U�O�\���W�H�U�P���O�R�D�Q���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���S�D�\�P�H�Q�W�V��

�$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�O�\�����W�K�H���&�U�H�G�L�W���)�D�F�L�O�L�W�\���O�L�P�L�W�V���R�U���U�H�V�W�U�L�F�W�V���R�X�U���D�E�L�O�L�W�\�����V�X�E�M�H�F�W���W�R���F�H�U�W�D�L�Q���H�[�F�H�S�W�L�R�Q�V�����W�R��

�� �L�Q�F�X�U���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���L�Q�G�H�E�W�H�G�Q�H�V�V��
�� �P�D�N�H���G�L�Y�L�G�H�Q�G�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���S�D�\�P�H�Q�W�V��
�� �L�Q�F�X�U���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���O�L�H�Q�V��
�� �F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�����P�H�U�J�H�����V�H�O�O�����R�U���R�W�K�H�U�Z�L�V�H���G�L�V�S�R�V�H���R�I���D�O�O���R�U���V�X�E�V�W�D�Q�W�L�D�O�O�\���D�O�O���D�V�V�H�W�V��
�� �P�D�N�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V��
�� �W�U�D�Q�V�I�H�U���R�U���V�H�O�O���D�V�V�H�W�V��
�� �H�Q�W�H�U���L�Q�W�R���U�H�V�W�U�L�F�W�L�Y�H���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V��
�� �F�K�D�Q�J�H���W�K�H���Q�D�W�X�U�H���R�I���W�K�H���E�X�V�L�Q�H�V�V�����D�Q�G
�� �H�Q�W�H�U���F�H�U�W�D�L�Q���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���Z�L�W�K���D�I�I�L�O�L�D�W�H�V��

�6�W�D�U�W�L�Q�J���$�S�U�L�O���������������������Z�H���Z�H�U�H���U�H�T�X�L�U�H�G���W�R���P�D�L�Q�W�D�L�Q���D���O�H�Y�H�U�D�J�H���U�D�W�L�R���R�I���O�H�V�V���W�K�D�Q�������������������������7�K�H���O�H�Y�H�U�D�J�H���U�D�W�L�R���F�R�Y�H�Q�D�Q�W���G�H�F�U�H�D�V�H�V���D�Q�Q�X�D�O�O�\�����V�W�D�U�W�L�Q�J���Z�L�W�K���D
�U�H�G�X�F�W�L�R�Q���W�R�����������������������L�Q�������������D�Q�G���G�H�F�U�H�D�V�L�Q�J���G�R�Z�Q���W�R�����������������������L�Q���������������: �H���P�X�V�W���D�O�V�R���P�D�L�Q�W�D�L�Q���D���Q�H�W���L�Q�W�H�U�H�V�W���F�R�Y�H�U�D�J�H���U�D�W�L�R���R�I���Q�R���O�H�V�V���W�K�D�Q�����������������������D�W���W�K�H
�H�Q�G���R�I���H�D�F�K���T�X�D�U�W�H�U�����: �H���Z�H�U�H���L�Q���F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H���Z�L�W�K���D�O�O���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���F�R�Y�H�Q�D�Q�W�V���D�V���R�I���D�Q�G���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U��������������������

�: �H���F�R�Q�W�L�Q�X�R�X�V�O�\���P�R�Q�L�W�R�U���R�X�U���F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H���Z�L�W�K���W�K�H���W�H�U�P�V���D�Q�G���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���R�I���R�X�U���&�U�H�G�L�W���)�D�F�L�O�L�W�\���D�Q�G���W�D�N�H���V�X�F�K���D�F�W�L�R�Q�V���D�V���D�U�H���Q�H�F�H�V�V�D�U�\���W�R���D�W�W�D�L�Q���D�Q�G���H�Q�V�X�U�H
�F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H��

�7�K�H���&�U�H�G�L�W���)�D�F�L�O�L�W�\���L�V���J�X�D�U�D�Q�W�H�H�G���E�\���&�R�Y�H�W�U�X�V�����W�K�H���V�X�E�V�L�G�L�D�U�\���E�R�U�U�R�Z�H�U�����D�Q�G���L�W�V���V�X�E�V�L�G�L�D�U�\���J�X�D�U�D�Q�W�R�U�V�����: �H���K�D�Y�H���S�O�H�G�J�H�G���V�X�E�V�W�D�Q�W�L�D�O�O�\���D�O�O���W�D�Q�J�L�E�O�H���D�Q�G
�L�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H���D�V�V�H�W�V�����D�V���Z�H�O�O���D�V���R�X�U���R�Z�Q�H�U�V�K�L�S���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���F�H�U�W�D�L�Q���V�X�E�V�L�G�L�D�U�\���F�R�P�S�D�Q�L�H�V�����L�Q���V�X�S�S�R�U�W���R�I���W�K�H���&�U�H�G�L�W���)�D�F�L�O�L�W�\��

�/ �R�Q�J���W�H�U�P���G�H�E�W���D�V���R�I���' �H�F�H�P�E�H�U���������������������F�R�Q�V�L�V�W�H�G���S�U�L�P�D�U�L�O�\���R�I���D�����������P�L�O�O�L�R�Q���W�H�U�P���O�R�D�Q�����3�U�L�R�U���W�R���W�K�H���V�H�S�D�U�D�W�L�R�Q���D�Q�G���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���G�D�W�H���R�I���)�H�E�U�X�D�U�\���������������������W�K�H
�$�Q�L�P�D�O���+�H�D�O�W�K���%�X�V�L�Q�H�V�V�
���O�R�Q�J���W�H�U�P���G�H�E�W���R�I�����������P�L�O�O�L�R�Q���Z�D�V���U�H�S�D�L�G���E�\���W�K�H���)�R�U�P�H�U���3�D�U�H�Q�W��

����



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V
COVETRUS, INC.

NOTES TO CONSOLIDATED AND COMBINED FINANCIAL STATEMENTS (Continued)
(In millions, except per share amounts)

�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H���S�U�H�V�H�Q�W�V���W�K�H���P�D�W�X�U�L�W�L�H�V���R�I���R�X�U���/ �R�Q�J���W�H�U�P���G�H�E�W���D�Q�G���R�W�K�H�U���E�R�U�U�R�Z�L�Q�J�V���D�V���R�I���' �H�F�H�P�E�H�U��������������������

�� �� Credit Facility �� Other Debt �� Total Repayments

�������� �� �� ���� �� �� �� �� �� ����

�������� �� ���� �� �	 �� ����

�������� �� ���� �� �	 �� ����

�������� �� ���� �� �� �� ����

�������� �� ������ �� �	 �� ������

�7�R�W�D�O���G�H�E�W���P�D�W�X�U�L�W�L�H�V �� ���������� �� �� �� ����������

�/ �H�V�V�����F�X�U�U�H�Q�W���P�D�W�X�U�L�W�L�H�V �� �������� �� ������ �� ��������

�/ �H�V�V�����X�Q�D�P�R�U�W�L�]�H�G���G�H�E�W���L�V�V�X�D�Q�F�H���F�R�V�W�V �� �������� �� �	 �� ��������

�/ �R�Q�J���W�H�U�P���P�D�W�X�U�L�W�L�H�V �� �� ���������� �� �� �� �� �� ����������

9. Derivatives and Financial Instruments

�: �H���D�U�H���H�[�S�R�V�H�G���W�R���W�K�H���L�P�S�D�F�W���R�I���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H�V���L�Q���W�K�H���Q�R�U�P�D�O���F�R�X�U�V�H���R�I���E�X�V�L�Q�H�V�V�����2�X�U���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���U�L�V�N���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���S�U�R�J�U�D�P���L�V���G�H�V�L�J�Q�H�G���W�R���P�D�Q�D�J�H���W�K�H
�H�[�S�R�V�X�U�H���D�U�L�V�L�Q�J���I�U�R�P���W�K�L�V���F�D�V�K���I�O�R�Z���U�L�V�N���D�Q�G���X�V�H�V���G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���W�R���P�L�Q�L�P�L�]�H���W�K�L�V���U�L�V�N�����: �H���G�R���Q�R�W���H�Q�W�H�U���L�Q�W�R���G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V
�I�R�U���W�U�D�G�L�Q�J���R�U���V�S�H�F�X�O�D�W�L�Y�H���S�X�U�S�R�V�H�V��

�,�Q���-�X�O�\���D�Q�G���$�X�J�X�V�W���������������Z�H���H�[�H�F�X�W�H�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H���V�Z�D�S���F�R�Q�W�U�D�F�W�V���Z�L�W�K���Q�R�W�L�R�Q�D�O���D�P�R�X�Q�W�V���D�J�J�U�H�J�D�W�L�Q�J�������������P�L�O�O�L�R�Q���W�K�D�W���D�U�H���G�H�V�L�J�Q�D�W�H�G���D�V���F�D�V�K���I�O�R�Z���K�H�G�J�H�V���W�R
�P�D�Q�D�J�H���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H���U�L�V�N���R�Q���R�X�U���I�O�R�D�W�L�Q�J���U�D�W�H���G�H�E�W�����7�K�H�V�H���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H���V�Z�D�S���F�R�Q�W�U�D�F�W�V���D�G�M�X�V�W���W�K�H���D�P�R�X�Q�W���R�I���R�X�U���W�R�W�D�O���G�H�E�W���W�K�D�W���L�V���V�X�E�M�H�F�W���W�R���Y�D�U�L�D�E�O�H���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H�V
�E�\���H�I�I�H�F�W�L�Y�H�O�\���I�L�[�L�Q�J���W�K�H���E�R�U�U�R�Z�L�Q�J���U�D�W�H�V���R�Q���D���S�R�U�W�L�R�Q���R�I���R�X�U���I�O�R�D�W�L�Q�J���U�D�W�H���G�H�E�W���G�L�V�F�X�V�V�H�G���L�Q���1�R�W�H�����������' �H�E�W��

�2�X�U���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H���V�Z�D�S���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V���H�[�F�K�D�Q�J�H���S�D�\�P�H�Q�W���V�W�U�H�D�P�V���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���Q�R�W�L�R�Q�D�O���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���D�P�R�X�Q�W�����7�K�H�V�H���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V���I�L�[���R�X�U���I�X�W�X�U�H���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H�V���U�D�Q�J�L�Q�J
�I�U�R�P������������ ���W�R������������ ���S�O�X�V���W�K�H���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H���P�D�U�J�L�Q���D�V���S�U�R�Y�L�G�H�G���L�Q���R�X�U���G�H�E�W���D�J�U�H�H�P�H�Q�W���R�Q���D�Q���D�P�R�X�Q�W���R�I���R�X�U���G�H�E�W���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���H�T�X�D�O���W�R���W�K�H���W�K�H�Q���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���V�Z�D�S
�Q�R�W�L�R�Q�D�O���D�P�R�X�Q�W�����7�K�H���E�D�V�H���Q�R�W�L�R�Q�D�O���D�P�R�X�Q�W���P�D�W�X�U�H�V���W�Z�R���\�H�D�U�V���I�U�R�P���L�Q�F�H�S�W�L�R�Q���R�Q���-�X�O�\�����������������������2�Q���W�K�H���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H���V�Z�D�S���L�Q�F�H�S�W�L�R�Q���G�D�W�H�V�����Z�H���G�H�V�L�J�Q�D�W�H�G���W�K�H
�V�Z�D�S�V���D�V���D���K�H�G�J�H���R�I���W�K�H���Y�D�U�L�D�E�L�O�L�W�\���L�Q���F�D�V�K���I�O�R�Z�V���Z�H���S�D�\���R�Q���R�X�U���Y�D�U�L�D�E�O�H���U�D�W�H���E�R�U�U�R�Z�L�Q�J�V��

�2�X�U���G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���D�W���' �H�F�H�P�E�H�U���������������������S�U�L�P�D�U�L�O�\���L�Q�F�O�X�G�H�G���I�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�\���I�R�U�Z�D�U�G���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���F�H�U�W�D�L�Q���L�Q�W�H�U�F�R�P�S�D�Q�\���O�R�D�Q�V���D�Q�G���F�H�U�W�D�L�Q
�I�R�U�H�F�D�V�W�H�G���L�Q�Y�H�Q�W�R�U�\���S�X�U�F�K�D�V�H���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V���Z�L�W�K���I�R�U�H�L�J�Q���V�X�S�S�O�L�H�U�V�����7�K�H���G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���Z�H�U�H���D�O�O�R�F�D�W�H�G���W�R���X�V���E�D�V�H�G���R�Q���D���V�S�H�F�L�I�L�F���L�G�H�Q�W�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���E�D�V�L�V��
�)�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�\���I�R�U�Z�D�U�G���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���I�R�U�H�F�D�V�W�H�G���L�Q�Y�H�Q�W�R�U�\���S�X�U�F�K�D�V�H���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V���Z�H�U�H���G�H�V�L�J�Q�D�W�H�G���D�V���F�D�V�K���I�O�R�Z���K�H�G�J�H�V�����)�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�\���I�R�U�Z�D�U�G
�D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���I�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�\���E�D�O�D�Q�F�H���V�K�H�H�W���H�[�S�R�V�X�U�H���S�U�R�Y�L�G�H���H�F�R�Q�R�P�L�F���K�H�G�J�H�V���E�X�W���Z�H�U�H���Q�R�W���G�H�V�L�J�Q�D�W�H�G���D�V���K�H�G�J�H�V���I�R�U���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���S�X�U�S�R�V�H�V�����7�K�H
�K�H�G�J�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���L�Q�������������G�L�G���Q�R�W���K�D�Y�H���D���P�D�W�H�U�L�D�O���L�P�S�D�F�W���R�Q���W�K�H���F�R�P�E�L�Q�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����$�F�F�R�U�G�L�Q�J�O�\�����D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���G�L�V�F�O�R�V�X�U�H�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H�V���D�Q�G
�K�H�G�J�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���K�D�Y�H���E�H�H�Q���R�P�L�W�W�H�G��

�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H���G�L�V�F�O�R�V�H�V���W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���D�Q�G���E�D�O�D�Q�F�H���V�K�H�H�W���O�R�F�D�W�L�R�Q���R�I���R�X�U���G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V��

�� �� Liability Derivatives

Cash Flow Hedging Instruments: �� Balance Sheet Location �� December 31, 2019 �� December 29, 2018

�,�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H���V�Z�D�S���F�R�Q�W�U�D�F�W�V �� �2�W�K�H�U���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V �� �� �� �� �� �	

�$�W���L�Q�F�H�S�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���K�H�G�J�L�Q�J���F�R�Q�W�U�D�F�W�����Z�H���X�V�H�G���V�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O���U�H�J�U�H�V�V�L�R�Q���W�R���D�V�V�H�V�V���W�K�H���H�I�I�H�F�W�L�Y�H�Q�H�V�V���R�I���W�K�H���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H���K�H�G�J�H�V�����7�K�H���K�H�G�J�L�Q�J���F�R�Q�W�U�D�F�W�V���Z�H�U�H���G�H�H�P�H�G
�K�L�J�K�O�\���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���D�Q�G���D�U�H���H�[�S�H�F�W�H�G���W�R���E�H���K�L�J�K�O�\���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���W�K�U�R�X�J�K�R�X�W���W�K�H���K�H�G�J�H���S�H�U�L�R�G�����7�K�H�U�H�I�R�U�H�����Z�H���S�H�U�I�R�U�P���D���T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���K�H�G�J�H
�H�I�I�H�F�W�L�Y�H�Q�H�V�V���D�W���H�D�F�K���V�X�E�V�H�T�X�H�Q�W���T�X�D�U�W�H�U�O�\���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���G�D�W�H�����$�V���R�I���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H���J�D�L�Q�V���D�Q�G���O�R�V�V�H�V���Z�H�U�H���L�Q�L�W�L�D�O�O�\���U�H�S�R�U�W�H�G���D�V���D���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W���R�I
�2�W�K�H�U���F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H�����O�R�V�V�����L�Q�F�R�P�H���D�Q�G���V�X�E�V�H�T�X�H�Q�W�O�\���U�H�F�R�U�G�H�G���L�Q���W�K�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���V�W�D�W�H�P�H�Q�W���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���Z�K�H�Q���W�K�H���K�H�G�J�H�G���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���Z�D�V���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���L�Q
�H�D�U�Q�L�Q�J�V��

����



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V
COVETRUS, INC.

NOTES TO CONSOLIDATED AND COMBINED FINANCIAL STATEMENTS (Continued)
(In millions, except per share amounts)

�7�K�H���H�I�I�H�F�W���R�I���F�D�V�K���I�O�R�Z���K�H�G�J�H�V���R�Q���2�W�K�H�U���F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H�����O�R�V�V�����L�Q�F�R�P�H���Z�D�V���D�V���I�R�O�O�R�Z�V��

Cash Flow Hedging Instruments: �� Location ��
Year Ended

December 31, 2019

�$�P�R�X�Q�W�V���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���L�Q���2�W�K�H�U���F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H�����O�R�V�V�����L�Q�F�R�P�H �� �$�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G���R�W�K�H�U���F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���O�R�V�V �� �� ������

�$�P�R�X�Q�W�V���U�H�F�O�D�V�V�L�I�L�H�G���R�X�W���R�I���$�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G���R�W�K�H�U���F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H�����O�R�V�V��
�L�Q�F�R�P�H���L�Q�W�R���H�D�U�Q�L�Q�J�V �� �,�Q�W�H�U�H�V�W���H�[�S�H�Q�V�H �� �� ��

�7�K�H���Q�H�W���D�P�R�X�Q�W���R�I���G�H�I�H�U�U�H�G���J�D�L�Q�V���R�Q���F�D�V�K���I�O�R�Z���K�H�G�J�H�V���W�K�D�W���D�U�H���H�[�S�H�F�W�H�G���W�R���E�H���U�H�F�O�D�V�V�L�I�L�H�G���I�U�R�P���$�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G���R�W�K�H�U���F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����L�Q�W�R���,�Q�W�H�U�H�V�W
�H�[�S�H�Q�V�H���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���Q�H�[�W���������P�R�Q�W�K�V���L�V���Q�R�W���P�D�W�H�U�L�D�O��

10. Fair Value

�*�$�$�3���G�H�I�L�Q�H�V���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���D�V���W�K�H���S�U�L�F�H���W�K�D�W���Z�R�X�O�G���E�H���U�H�F�H�L�Y�H�G���I�U�R�P���W�K�H���V�D�O�H���R�I���D�Q���D�V�V�H�W���R�U���S�D�L�G���W�R���W�U�D�Q�V�I�H�U���D���O�L�D�E�L�O�L�W�\���L�Q���D�Q���R�U�G�H�U�O�\���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���E�H�W�Z�H�H�Q���P�D�U�N�H�W
�S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���D�W���W�K�H���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W���G�D�W�H�����*�$�$�3���H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�V���D���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���K�L�H�U�D�U�F�K�\���W�K�D�W���G�L�V�W�L�Q�J�X�L�V�K�H�V���E�H�W�Z�H�H�Q�����L�����P�D�U�N�H�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���G�H�Y�H�O�R�S�H�G���E�D�V�H�G
�R�Q���P�D�U�N�H�W���G�D�W�D���R�E�W�D�L�Q�H�G���I�U�R�P���L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���V�R�X�U�F�H�V�����R�E�V�H�U�Y�D�E�O�H���L�Q�S�X�W�V�������D�Q�G�����L�L�����D�Q���H�Q�W�L�W�\�
�V���R�Z�Q���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���D�E�R�X�W���P�D�U�N�H�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���G�H�Y�H�O�R�S�H�G
�E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���E�H�V�W���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���L�Q���W�K�H���F�L�U�F�X�P�V�W�D�Q�F�H�V�����X�Q�R�E�V�H�U�Y�D�E�O�H���L�Q�S�X�W�V����

�: �H���K�D�Y�H���F�H�U�W�D�L�Q���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���W�K�D�W���D�U�H���P�H�D�V�X�U�H�G���D�W���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�Q���D���U�H�F�X�U�U�L�Q�J���E�D�V�L�V�����F�H�U�W�D�L�Q���Q�R�Q�I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���W�K�D�W���P�D�\���E�H
�P�H�D�V�X�U�H�G���D�W���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�Q���D���Q�R�Q���U�H�F�X�U�U�L�Q�J���E�D�V�L�V�����D�Q�G���F�H�U�W�D�L�Q���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���W�K�D�W
�D�U�H���Q�R�W���P�H�D�V�X�U�H�G���D�W���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���L�Q���R�X�U���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���D�Q�G���F�R�P�E�L�Q�H�G���E�D�O�D�Q�F�H���V�K�H�H�W�V�����E�X�W���W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���L�V���G�L�V�F�O�R�V�H�G�����7�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���G�L�V�F�O�R�V�X�U�H�V���R�I���W�K�H�V�H���D�V�V�H�W�V���D�Q�G
�O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�U�H���E�D�V�H�G���R�Q���D���W�K�U�H�H���O�H�Y�H�O���K�L�H�U�D�U�F�K�\�����Z�K�L�F�K���L�V���G�H�I�L�Q�H�G���D�V���I�R�O�O�R�Z�V��

�� Level 1 - �8�Q�D�G�M�X�V�W�H�G���T�X�R�W�H�G���S�U�L�F�H�V���L�Q���D�F�W�L�Y�H���P�D�U�N�H�W�V���I�R�U���L�G�H�Q�W�L�F�D�O���D�V�V�H�W�V���R�U���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V
�� Level 2 - �8�Q�D�G�M�X�V�W�H�G���T�X�R�W�H�G���S�U�L�F�H�V���L�Q���D�F�W�L�Y�H���P�D�U�N�H�W�V���I�R�U���V�L�P�L�O�D�U���D�V�V�H�W�V���R�U���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V�����R�U���X�Q�D�G�M�X�V�W�H�G���T�X�R�W�H�G���S�U�L�F�H�V���I�R�U���L�G�H�Q�W�L�F�D�O���R�U���V�L�P�L�O�D�U���D�V�V�H�W�V���R�U

�O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���L�Q���P�D�U�N�H�W�V���W�K�D�W���D�U�H���Q�R�W���D�F�W�L�Y�H�����R�U���L�Q�S�X�W�V���R�W�K�H�U���W�K�D�Q���T�X�R�W�H�G���S�U�L�F�H�V���W�K�D�W���D�U�H���R�E�V�H�U�Y�D�E�O�H���I�R�U���W�K�H���D�V�V�H�W���R�U���O�L�D�E�L�O�L�W�\
�� Level 3 - �8�Q�R�E�V�H�U�Y�D�E�O�H���L�Q�S�X�W�V���I�R�U���W�K�H���D�V�V�H�W���R�U���O�L�D�E�L�O�L�W�\

�7�K�H�U�H���Z�H�U�H���Q�R���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���D�S�S�U�R�D�F�K�H�V���R�U���W�H�F�K�Q�L�T�X�H�V���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U��������������������

�$�V�V�H�W�V���D�Q�G���/ �L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���W�K�D�W���D�U�H���0�H�D�V�X�U�H�G���D�W���)�D�L�U���9�D�O�X�H���R�Q���D���5�H�F�X�U�U�L�Q�J���%�D�V�L�V

�' �H�U�L�Y�D�W�L�Y�H���F�R�Q�W�U�D�F�W�V

�2�X�U���G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H�V���D�W���' �H�F�H�P�E�H�U���������������������F�R�Q�V�L�V�W�H�G���R�I���I�L�Y�H���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H���V�Z�D�S���F�R�Q�W�U�D�F�W�V���Z�K�L�F�K���D�U�H���R�Y�H�U���W�K�H���F�R�X�Q�W�H�U���D�Q�G���Q�R�W���W�U�D�G�H�G���W�K�U�R�X�J�K���D�Q���H�[�F�K�D�Q�J�H��

�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H���S�U�H�V�H�Q�W�V���R�X�U���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���P�H�D�V�X�U�H�G���D�W���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�Q���D���U�H�F�X�U�U�L�Q�J���E�D�V�L�V���D�Q�G���L�Q�G�L�F�D�W�H�V���W�K�H���O�H�Y�H�O���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���K�L�H�U�D�U�F�K�\��

�� �� Level �� December 31, 2019 �� December 29, 2018

Liabilities: �� �� �� �� �� ��

�,�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H���V�Z�D�S���F�R�Q�W�U�D�F�W�V �� �� �� �� �� �� �� �	

�)�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�\���I�R�U�Z�D�U�G���F�R�Q�W�U�D�F�W�V �� �� �� �	 �� �1�0

Total liabilities �� �� �� �� �� �� �����1�0

�1�0�������1�R�W���P�D�W�H�U�L�D�O

�6�H�H���1�R�W�H�����������' �H�U�L�Y�D�W�L�Y�H�V���D�Q�G���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���,�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���I�R�U���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q��

����



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V
COVETRUS, INC.

NOTES TO CONSOLIDATED AND COMBINED FINANCIAL STATEMENTS (Continued)
(In millions, except per share amounts)

�$�V�V�H�W�V���D�Q�G���/ �L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���W�K�D�W���D�U�H���0�H�D�V�X�U�H�G���D�W���)�D�L�U���9�D�O�X�H���R�Q���D���1�R�Q�U�H�F�X�U�U�L�Q�J���%�D�V�L�V

�$�V�V�H�W�V���W�K�D�W���D�U�H���P�H�D�V�X�U�H�G���D�W���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�Q���D���Q�R�Q�U�H�F�X�U�U�L�Q�J���E�D�V�L�V���S�U�L�P�D�U�L�O�\���U�H�O�D�W�H���W�R���3�U�R�S�H�U�W�\���D�Q�G���H�T�X�L�S�P�H�Q�W�����Q�H�W�����2�S�H�U�D�W�L�Q�J���O�H�D�V�H���U�L�J�K�W���R�I���X�V�H���D�V�V�H�W�V�����Q�H�W��
�*�R�R�G�Z�L�O�O�����D�Q�G���2�W�K�H�U���L�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H���D�V�V�H�W�V�����Q�H�W�����: �H���G�R���Q�R�W���S�H�U�L�R�G�L�F�D�O�O�\���D�G�M�X�V�W���F�D�U�U�\�L�Q�J���Y�D�O�X�H���W�R���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���I�R�U���W�K�H�V�H���D�V�V�H�W�V�����U�D�W�K�H�U�����W�K�H���F�D�U�U�\�L�Q�J���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���D�V�V�H�W���L�V
�U�H�G�X�F�H�G���W�R���L�W�V���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���Z�K�H�Q���Z�H���G�H�W�H�U�P�L�Q�H���W�K�D�W���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W���K�D�V���R�F�F�X�U�U�H�G�����$�W���$�X�J�X�V�W�����������������������D�V�V�H�W�V���P�H�D�V�X�U�H�G���D�W���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�Q���D���Q�R�Q�U�H�F�X�U�U�L�Q�J���E�D�V�L�V���F�R�Q�V�L�V�W�H�G
�R�I���*�R�R�G�Z�L�O�O�����7�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W���R�I���J�R�R�G�Z�L�O�O���Z�D�V���P�H�D�V�X�U�H�G���X�V�L�Q�J���E�R�W�K���W�K�H���P�D�U�N�H�W���D�S�S�U�R�D�F�K���D�Q�G���L�Q�F�R�P�H���D�S�S�U�R�D�F�K�����Z�K�L�F�K���L�Q�F�O�X�G�H�V���G�L�V�F�R�X�Q�W�H�G
�H�[�S�H�F�W�H�G���F�D�V�K���I�O�R�Z�V�����$�V���W�K�H���G�L�V�F�R�X�Q�W�H�G���F�D�V�K���I�O�R�Z�V���L�Q�F�O�X�G�H���X�Q�R�E�V�H�U�Y�D�E�O�H���L�Q�S�X�W�V���W�K�D�W���Z�H�U�H���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���W�R���W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W�����W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���Z�D�V
�F�O�D�V�V�L�I�L�H�G���D�V���D���/ �H�Y�H�O�������P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���K�L�H�U�D�U�F�K�\�����6�H�H���1�R�W�H�����������*�R�R�G�Z�L�O�O���D�Q�G���2�W�K�H�U���,�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H���$�V�V�H�W�V�����1�H�W��

�$�V�V�H�W�V���D�Q�G���/ �L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���W�K�D�W���D�U�H���Q�R�W���0�H�D�V�X�U�H�G���D�W���)�D�L�U���9�D�O�X�H

�)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V

�7�K�H���F�D�U�U�\�L�Q�J���D�P�R�X�Q�W�V���U�H�S�R�U�W�H�G���R�Q���W�K�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���D�Q�G���F�R�P�E�L�Q�H�G���E�D�O�D�Q�F�H���V�K�H�H�W�V���I�R�U���&�D�V�K���D�Q�G���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V�����$�F�F�R�X�Q�W�V���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�����Q�H�W�����2�W�K�H�U���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V��
�$�F�F�R�X�Q�W�V���S�D�\�D�E�O�H�����D�Q�G���D�F�F�U�X�H�G���H�[�S�H�Q�V�H�V���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H���W�K�H�L�U���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���G�X�H���W�R���W�K�H���V�K�R�U�W���P�D�W�X�U�L�W�\���R�I���W�K�R�V�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V��

�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���D�I�I�L�O�L�D�W�H�V

�7�K�H�U�H���D�U�H���Q�R���T�X�R�W�H�G���P�D�U�N�H�W���S�U�L�F�H�V���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���I�R�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���D�I�I�L�O�L�D�W�H�V�����K�R�Z�H�Y�H�U�����Z�H���E�H�O�L�H�Y�H���W�K�H���F�D�U�U�\�L�Q�J���D�P�R�X�Q�W�V���D�U�H���D���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H���H�V�W�L�P�D�W�H���R�I���I�D�L�U���Y�D�O�X�H��

�/�R�Q�J���W�H�U�P���G�H�E�W

�2�X�U���/ �R�Q�J���W�H�U�P���G�H�E�W���L�V���F�O�D�V�V�L�I�L�H�G���D�V���D���/ �H�Y�H�O�������L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�����7�K�H���F�D�U�U�\�L�Q�J���D�P�R�X�Q�W���R�I���W�K�H���W�H�U�P���O�R�D�Q���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�V���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���J�L�Y�H�Q���W�K�H���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H
�D�S�S�O�L�H�G���W�R���V�X�F�K���D�P�R�X�Q�W�V���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���L�V���F�X�U�U�H�Q�W�O�\���U�H�V�H�W���W�R���W�K�H���S�U�H�Y�D�L�O�L�Q�J���P�R�Q�W�K�O�\���P�D�U�N�H�W���U�D�W�H�����6�H�H���1�R�W�H�����������' �H�E�W��

11. Commitments and Contingencies

�: �H���D�U�H���L�Q�Y�R�O�Y�H�G���L�Q���Y�D�U�L�R�X�V���O�H�J�D�O���S�U�R�F�H�H�G�L�Q�J�V���W�K�D�W���D�U�L�V�H���L�Q���W�K�H���R�U�G�L�Q�D�U�\���F�R�X�U�V�H���R�I���E�X�V�L�Q�H�V�V�����6�X�E�V�W�D�Q�W�L�D�O���M�X�G�J�P�H�Q�W���L�V���U�H�T�X�L�U�H�G���L�Q���S�U�H�G�L�F�W�L�Q�J���W�K�H���R�X�W�F�R�P�H���R�I���W�K�H�V�H
�O�H�J�D�O���S�U�R�F�H�H�G�L�Q�J�V�����P�D�Q�\���R�I���Z�K�L�F�K���W�D�N�H���\�H�D�U�V���W�R���D�G�M�X�G�L�F�D�W�H�����: �H���D�F�F�U�X�H���H�V�W�L�P�D�W�H�G���F�R�V�W�V���I�R�U���D���F�R�Q�W�L�Q�J�H�Q�F�\���Z�K�H�Q���Z�H���E�H�O�L�H�Y�H���W�K�D�W���D���O�R�V�V���L�V���S�U�R�E�D�E�O�H���D�Q�G���F�D�Q���E�H
�U�H�D�V�R�Q�D�E�O�\���H�V�W�L�P�D�W�H�G�����1�R���P�D�W�H�U�L�D�O���D�F�F�U�X�H�G���O�R�V�V���F�R�Q�W�L�Q�J�H�Q�F�L�H�V���Z�H�U�H���U�H�F�R�U�G�H�G���D�V���R�I���' �H�F�H�P�E�H�U��������������������

�6�H�F�X�U�L�W�L�H�V���/ �L�W�L�J�D�W�L�R�Q���0�D�W�W�H�U

�2�Q���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������W�K�H���&�L�W�\���R�I���+�R�O�O�\�Z�R�R�G�����)�O�R�U�L�G�D�����3�R�O�L�F�H���2�I�I�L�F�H�U�V�
���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���6�\�V�W�H�P���I�L�O�H�G���D���S�X�W�D�W�L�Y�H���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���F�O�D�V�V���D�F�W�L�R�Q���O�D�Z�V�X�L�W���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G
�6�W�D�W�H�V���' �L�V�W�U�L�F�W���&�R�X�U�W���I�R�U���W�K�H���(�D�V�W�H�U�Q���' �L�V�W�U�L�F�W���R�I���1�H�Z���<�R�U�N�����S�X�U�S�R�U�W�H�G�O�\���R�Q���E�H�K�D�O�I���R�I���S�X�U�F�K�D�V�H�U�V���R�I���&�R�Y�H�W�U�X�V���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N���I�U�R�P���)�H�E�U�X�D�U�\�������������������W�K�U�R�X�J�K
�$�X�J�X�V�W�����������������������D�J�D�L�Q�V�W���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\�����+�H�Q�U�\���6�F�K�H�L�Q�����,�Q�F�������R�X�U���I�R�U�P�H�U���&�K�L�H�I���(�[�H�F�X�W�L�Y�H���2�I�I�L�F�H�U���D�Q�G���3�U�H�V�L�G�H�Q�W�����D�Q�G���R�X�U���I�R�U�P�H�U���&�K�L�H�I���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���2�I�I�L�F�H�U
�����' �H�I�H�Q�G�D�Q�W�V���������7�K�H���F�R�P�S�O�D�L�Q�W���D�O�O�H�J�H�V���W�K�D�W���' �H�I�H�Q�G�D�Q�W�V���Y�L�R�O�D�W�H�G���6�H�F�W�L�R�Q�V���������E�����D�Q�G���������D�����R�I���W�K�H���(�[�F�K�D�Q�J�H���$�F�W���E�\���P�D�N�L�Q�J���D�O�O�H�J�H�G�O�\���I�D�O�V�H���D�Q�G���P�L�V�O�H�D�G�L�Q�J
�V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���D�Q�G���R�P�L�V�V�L�R�Q�V�����S�U�L�P�D�U�L�O�\���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\�
�V���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���S�U�R�V�S�H�F�W�V���D�Q�G���W�K�H���L�Q�W�H�J�U�D�W�L�R�Q���F�R�V�W�V���U�H�O�D�W�L�Q�J���W�R���W�K�H���E�X�V�L�Q�H�V�V���F�R�P�E�L�Q�D�W�L�R�Q���L�Q�Y�R�O�Y�L�Q�J���W�K�H
�$�Q�L�P�D�O���+�H�D�O�W�K���%�X�V�L�Q�H�V�V���D�Q�G���9�H�W�V���)�L�U�V�W���&�K�R�L�F�H�����7�K�H���V�X�L�W���V�H�H�N�V���X�Q�V�S�H�F�L�I�L�H�G���G�D�P�D�J�H�V�����I�H�H�V�����L�Q�W�H�U�H�V�W�����D�Q�G���F�R�V�W�V�����: �H���L�Q�W�H�Q�G���W�R���G�H�I�H�Q�G���W�K�H���P�D�W�W�H�U���Y�L�J�R�U�R�X�V�O�\�����*�L�Y�H�Q
�W�K�H���X�Q�F�H�U�W�D�L�Q�W�\���R�I���O�L�W�L�J�D�W�L�R�Q�����W�K�H���S�U�H�O�L�P�L�Q�D�U�\���V�W�D�J�H���R�I���W�K�H���F�D�V�H�����D�Q�G���W�K�H���O�H�J�D�O���V�W�D�Q�G�D�U�G�V���W�K�D�W���P�X�V�W���E�H���P�H�W���I�R�U�����D�P�R�Q�J���R�W�K�H�U���W�K�L�Q�J�V�����F�O�D�V�V���F�H�U�W�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���D�Q�G���V�X�F�F�H�V�V
�R�Q���W�K�H���P�H�U�L�W�V�����Z�H���F�D�Q�Q�R�W���H�V�W�L�P�D�W�H���W�K�H���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�\���S�R�V�V�L�E�O�H���O�R�V�V���R�U���U�D�Q�J�H���R�I���O�R�V�V���W�K�D�W���P�D�\���U�H�V�X�O�W���I�U�R�P���W�K�L�V���D�F�W�L�R�Q��

�3�X�U�F�K�D�V�H���2�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V

�: �H���D�U�H���S�D�U�W�\���W�R���D�Q���H�[�F�O�X�V�L�Y�H���V�X�S�S�O�\���D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W���I�R�U���F�H�U�W�D�L�Q���S�U�R�G�X�F�W�V���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���8���6�����P�D�U�N�H�W�����: �H���D�P�H�Q�G�H�G���W�K�L�V���D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W���L�Q���)�H�E�U�X�D�U�\�������������W�R���H�[�W�H�Q�G���W�K�H
�S�X�U�F�K�D�V�H���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���X�Q�W�L�O������������

����



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V
COVETRUS, INC.

NOTES TO CONSOLIDATED AND COMBINED FINANCIAL STATEMENTS (Continued)
(In millions, except per share amounts)

�7�K�L�V���P�X�O�W�L���\�H�D�U���H�[�F�O�X�V�L�Y�H���D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W���L�Q�F�O�X�G�H�V���X�Q�F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�D�O���S�X�U�F�K�D�V�H���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���D�V���U�H�I�O�H�F�W�H�G���L�Q���W�K�H���W�D�E�O�H���E�H�O�R�Z��

Year �� Amount

�������� �� �� ��

�������� �� ��

�������� �� ��

�������� �� ��

�������� �� ��

�������� �� ��

�7�R�W�D�O �� �� ����

�: �H���S�D�L�G���������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���������������������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���������������D�Q�G���������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q�������������I�R�U���S�U�R�G�X�F�W�V���S�X�U�F�K�D�V�H�G���X�Q�G�H�U���W�K�L�V���H�[�F�O�X�V�L�Y�H���D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W��

�,�Q���������������Z�H���H�Q�J�D�J�H�G���D���W�K�L�U�G���S�D�U�W�\���I�R�U���D���W�K�U�H�H���\�H�D�U���S�H�U�L�R�G���H�Q�G�L�Q�J���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������: �H���S�D�L�G���W�K�H�P���������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���������������7�K�H���I�L�[�H�G���S�R�U�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���F�R�Q�W�U�D�F�W���L�V
�F�D�S�S�H�G���D�W�����������P�L�O�O�L�R�Q���Z�K�L�O�H���W�K�H���Y�D�U�L�D�E�O�H���S�R�U�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���F�R�Q�W�U�D�F�W���L�V���F�D�S�S�H�G���D�W�����������P�L�O�O�L�R�Q���R�Y�H�U���W�K�H���W�H�U�P���R�I���W�K�H���H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�����: �H���F�R�Q�V�L�G�H�U���W�K�H���F�R�Q�W�U�D�F�W���W�R���E�H���R�I���D
���W�D�N�H���R�U���S�D�\�����Q�D�W�X�U�H���G�X�H���W�R���W�K�H���W�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q���I�H�H�V���H�P�E�H�G�G�H�G���L�Q���W�K�H���F�R�Q�W�U�D�F�W�����I�L�[�H�G���W�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q���I�H�H�V���R�I�����������P�L�O�O�L�R�Q���X�Q�W�L�O���P�L�G���0�D�\�����������������������P�L�O�O�L�R�Q���X�Q�W�L�O���P�L�G��
�1�R�Y�H�P�E�H�U���������������D�Q�G�����������P�L�O�O�L�R�Q���W�K�H�U�H�D�I�W�H�U�����S�O�X�V���D�Q�\���Y�D�U�L�D�E�O�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���I�H�H�V���W�K�U�R�X�J�K���W�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q�����&�X�U�U�H�Q�W�O�\�����W�K�H�V�H���Y�D�U�L�D�E�O�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���I�H�H�V���F�D�Q�Q�R�W���E�H
�H�V�W�L�P�D�W�H�G���D�V���W�K�H�\���D�U�H���F�D�O�F�X�O�D�W�H�G���E�D�V�H�G���R�Q���I�X�W�X�U�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�F�K�L�H�Y�H�P�H�Q�W��

12. Redeemable Non-controlling Interests

�6�R�P�H���P�L�Q�R�U�L�W�\���H�T�X�L�W�\���R�Z�Q�H�U�V���L�Q���F�H�U�W�D�L�Q���R�I���R�X�U���V�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V���K�D�Y�H���W�K�H���U�L�J�K�W�����D�W���F�H�U�W�D�L�Q���W�L�P�H�V�����W�R���U�H�T�X�L�U�H���X�V���W�R���D�F�T�X�L�U�H���W�K�H�L�U���R�Z�Q�H�U�V�K�L�S���L�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q���W�K�R�V�H���H�Q�W�L�W�L�H�V��
�: �H���L�Q�L�W�L�D�O�O�\���U�H�F�R�U�G���R�X�U���5�H�G�H�H�P�D�E�O�H���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���D�W���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�Q���W�K�H���G�D�W�H���R�I���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���D�Q�G���V�X�E�V�H�T�X�H�Q�W�O�\���D�G�M�X�V�W���W�R���U�H�G�H�P�S�W�L�R�Q���Y�D�O�X�H�����7�K�H
�I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H���S�U�H�V�H�Q�W�V���W�K�H���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V���R�I���F�K�D�Q�J�H���D�Q�G���E�D�O�D�Q�F�H�V���R�I���5�H�G�H�H�P�D�E�O�H���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���D�Q�G���F�R�P�E�L�Q�H�G���E�D�O�D�Q�F�H
�V�K�H�H�W�V���D�V���R�I��

December 31, 
2019 ��

December 29, 
2018 ��

December 30, 
2017

�%�D�O�D�Q�F�H���D�W���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���S�H�U�L�R�G �� ���� �� �� ������ �� �� ������

�' �H�F�U�H�D�V�H���G�X�H���W�R���U�H�G�H�P�S�W�L�R�Q�V �������� �� ���������� �� ��������

�,�Q�F�U�H�D�V�H���G�X�H���W�R���E�X�V�L�Q�H�V�V���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V �	 �� �� �� ��

�1�H�W�����O�R�V�V�����L�Q�F�R�P�H���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���U�H�G�H�H�P�D�E�O�H���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V ������ �� �� �� ����

�' �L�Y�L�G�H�Q�G�V���S�D�L�G �	 �� �������� �� ��������

�(�I�I�H�F�W���R�I���I�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�\���W�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q�����O�R�V�V�����J�D�L�Q���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���U�H�G�H�H�P�D�E�O�H���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V �� �� ������ �� ��

�&�K�D�Q�J�H���W�R���U�H�G�H�P�S�W�L�R�Q���Y�D�O�X�H ������ �� ������ �� ����

�%�D�O�D�Q�F�H���D�W���H�Q�G���R�I���S�H�U�L�R�G �� ���� �� �� ���� �� �� ������

13. Accumulated Other Comprehensive Income (Loss)

�&�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����L�Q�F�O�X�G�H�V���F�H�U�W�D�L�Q���J�D�L�Q�V���D�Q�G���O�R�V�V�H�V���W�K�D�W���D�U�H���H�[�F�O�X�G�H�G���I�U�R�P���Q�H�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����X�Q�G�H�U���*�$�$�3���D�V���W�K�H�V�H���D�P�R�X�Q�W�V���D�U�H���U�H�F�R�U�G�H�G���G�L�U�H�F�W�O�\
�D�V���D�Q���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W���W�R���W�R�W�D�O���H�T�X�L�W�\��

����



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V
COVETRUS, INC.

NOTES TO CONSOLIDATED AND COMBINED FINANCIAL STATEMENTS (Continued)
(In millions, except per share amounts)

�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H���S�U�H�V�H�Q�W�V���W�K�H���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���$�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G���R�W�K�H�U���F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���O�R�V�V�����Q�H�W���R�I���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H���W�D�[�H�V�����E�\���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W��

��
Derivative (Loss)

Gain ��

(Loss) Gain on
Pension

Adjustment ��

Foreign Currency
Translation (Loss)

Gain ��

Unrealized Gain
(Loss) from

Foreign Currency
Hedging �� Total

�%�D�O�D�Q�F�H���D�V���R�I���' �H�F�H�P�E�H�U������������������ �� �	 �� �� ������ �� �� ���������� �� �� �	 �� �� ����������

�2�W�K�H�U���F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���L�Q�F�R�P�H���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���&�R�Y�H�W�U�X�V���E�H�I�R�U�H
�U�H�F�O�D�V�V�L�I�L�F�D�W�L�R�Q�V �	 �� �	 �� ���� �� �� �� ����

�%�D�O�D�Q�F�H���D�V���R�I���' �H�F�H�P�E�H�U������������������ �	 �� ������ �� �������� �� �� �� ��������

�2�W�K�H�U���F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���&�R�Y�H�W�U�X�V
�E�H�I�R�U�H���U�H�F�O�D�V�V�L�I�L�F�D�W�L�R�Q�V �	 �� �� �� �������� �� ������ �� ��������

�%�D�O�D�Q�F�H���D�V���R�I���' �H�F�H�P�E�H�U������������������ �	 �� �	 �� �������� �� �	 �� ��������

�2�W�K�H�U���F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���O�R�V�V���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���&�R�Y�H�W�U�X�V���E�H�I�R�U�H
�U�H�F�O�D�V�V�L�I�L�F�D�W�L�R�Q�V ������ �� �	 �� ������ �� �	 �� ������

�*�D�L�Q���U�H�F�O�D�V�V�L�I�L�H�G���I�U�R�P���$�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G���R�W�K�H�U���F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H
�O�R�V�V���W�R���H�D�U�Q�L�Q�J�V �� �� �	 �� �	 �� �	 �� ��

�%�D�O�D�Q�F�H���D�V���R�I���' �H�F�H�P�E�H�U������������������ �� �	 �� �� �	 �� �� �������� �� �� �	 �� �� ��������

�: �H���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���I�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�\���W�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q���J�D�L�Q�V�����O�R�V�V�H�V�����D�V���D���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W���R�I���F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���L�Q�F�R�P�H���G�X�H���W�R���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���I�R�U�H�L�J�Q���H�[�F�K�D�Q�J�H���U�D�W�H�V���I�U�R�P���W�K�H
�E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���W�K�H���S�H�U�L�R�G���W�R���W�K�H���H�Q�G���R�I���W�K�H���S�H�U�L�R�G�����7�K�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���D�Q�G���F�R�P�E�L�Q�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���D�U�H���G�H�Q�R�P�L�Q�D�W�H�G���L�Q���W�K�H���8���6�����G�R�O�O�D�U
�F�X�U�U�H�Q�F�\�����)�O�X�F�W�X�D�W�L�R�Q�V���L�Q���W�K�H���Y�D�O�X�H���R�I���I�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�L�H�V���D�V���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H���8���6�����G�R�O�O�D�U���P�D�\���K�D�Y�H���D���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���L�P�S�D�F�W���R�Q���R�X�U���F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V����

�7�K�H���W�D�[���H�I�I�H�F�W���R�Q���D�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���O�R�V�V�H�V���R�Q���G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V�����X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���S�H�Q�V�L�R�Q���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W���J�D�L�Q�V�����D�Q�G���J�D�L�Q�V���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���R�Q���G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���Z�D�V���L�P�P�D�W�H�U�L�D�O���I�R�U���D�O�O���\�H�D�U�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G��

14. Income Taxes

���/ �R�V�V�����L�Q�F�R�P�H���E�H�I�R�U�H���W�D�[�H�V���D�Q�G���H�T�X�L�W�\���L�Q���H�D�U�Q�L�Q�J�V���R�I���D�I�I�L�O�L�D�W�H�V���Z�H�U�H���D�V���I�R�O�O�R�Z�V��

�� Years Ended

��
December 31, 

2019 ��
December 29, 

2018 ��
December 30, 

2017

�' �R�P�H�V�W�L�F �� ���������� �� �� ���� �� �� ����

�)�R�U�H�L�J�Q ���������� �� ���� �� ����

�7�R�W�D�O�����O�R�V�V�����L�Q�F�R�P�H���E�H�I�R�U�H���W�D�[�H�V���D�Q�G���H�T�X�L�W�\���L�Q���H�D�U�Q�L�Q�J�V���R�I���D�I�I�L�O�L�D�W�H�V �� �������������� �� �� ������ �� �� ������

�7�K�H���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���I�R�U���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�H�V���Z�H�U�H���D�V���I�R�O�O�R�Z�V��

�� Years Ended
December 31, 

2019 ��
December 29, 

2018 ��
December 30, 

2017

�&�X�U�U�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�����E�H�Q�H�I�L�W�����H�[�S�H�Q�V�H�� �� �� �� �� ��

�8���6�����I�H�G�H�U�D�O �� �	 �� �� ���� �� �� ����

�6�W�D�W�H���D�Q�G���O�R�F�D�O �� �� �� �� ��

�)�R�U�H�L�J�Q ���� �� ���� �� ����

�7�R�W�D�O���F�X�U�U�H�Q�W ���� �� ���� �� ����

�' �H�I�H�U�U�H�G���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�����E�H�Q�H�I�L�W�����H�[�S�H�Q�V�H�� �� �� �� �� ��

�8���6�����I�H�G�H�U�D�O �������� �� �	 �� ��

�6�W�D�W�H���D�Q�G���O�R�F�D�O ������ �� �	 �� �	

�)�R�U�H�L�J�Q ������ �� ������ �� ������

�7�R�W�D�O���G�H�I�H�U�U�H�G �������� �� ������ �� ��

�7�R�W�D�O���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�����E�H�Q�H�I�L�W�����H�[�S�H�Q�V�H �� ������ �� �� ���� �� �� ����

����



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V
COVETRUS, INC.

NOTES TO CONSOLIDATED AND COMBINED FINANCIAL STATEMENTS (Continued)
(In millions, except per share amounts)

�6�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V���R�I���R�X�U���G�H�I�H�U�U�H�G���W�D�[���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���Z�H�U�H���D�V���I�R�O�O�R�Z�V��

�� Years Ended

��
December 31, 

2019 ��
December 29, 

2018

�' �H�I�H�U�U�H�G���L�Q�F�R�P�H���W�D�[���D�V�V�H�W�V�� �� �� ��

�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S�V �� ���� �� �� ����

�1�H�W���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���O�R�V�V�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���F�D�U�U�\�I�R�U�Z�D�U�G�V ���� �� ��

�,�Q�Y�H�Q�W�R�U�\�����S�U�H�P�L�X�P���F�R�X�S�R�Q���U�H�G�H�P�S�W�L�R�Q�V�����D�Q�G���D�F�F�R�X�Q�W�V���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���D�O�O�R�Z�D�Q�F�H�V �	 �� ��

�6�K�D�U�H���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q �� �� �	

�2�W�K�H�U���D�V�V�H�W�V ���� �� ��

�7�R�W�D�O���G�H�I�H�U�U�H�G���L�Q�F�R�P�H���W�D�[���D�V�V�H�W�V ������ �� ����

�9�D�O�X�D�W�L�R�Q���D�O�O�R�Z�D�Q�F�H���I�R�U���G�H�I�H�U�U�H�G���W�D�[���D�V�V�H�W�V �������� �� ������

�1�H�W���G�H�I�H�U�U�H�G���L�Q�F�R�P�H���W�D�[���D�V�V�H�W�V ������ �� ����

�' �H�I�H�U�U�H�G���L�Q�F�R�P�H���W�D�[���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V�� �� �� ��

�,�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H�V���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q ���������� �� ��������

�2�W�K�H�U���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V ������ �� �	

�7�R�W�D�O���G�H�I�H�U�U�H�G���L�Q�F�R�P�H���W�D�[���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V ���������� �� ��������

�1�H�W���G�H�I�H�U�U�H�G���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�����O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V�����D�V�V�H�W�V �� �������� �� �� ����

�7�K�H���G�H�I�H�U�U�H�G���L�Q�F�R�P�H���W�D�[���D�V�V�H�W�V�����O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V�����D�U�H���F�O�D�V�V�L�I�L�H�G���L�Q���W�K�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���D�Q�G���F�R�P�E�L�Q�H�G���E�D�O�D�Q�F�H���V�K�H�H�W�V���D�V���I�R�O�O�R�Z�V��

��
December 31, 

2019 ��
December 29, 

2018

�1�R�Q���F�X�U�U�H�Q�W���G�H�I�H�U�U�H�G���L�Q�F�R�P�H���W�D�[���D�V�V�H�W�V�����Q�H�W�����D�� �� ���� �� �� ����

�1�R�Q���F�X�U�U�H�Q�W���G�H�I�H�U�U�H�G���L�Q�F�R�P�H���W�D�[���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V�����Q�H�W �������� �� ��������

�1�R�Q���F�X�U�U�H�Q�W���G�H�I�H�U�U�H�G���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�����O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V�����D�V�V�H�W�V �� �������� �� �� ����
���D�����,�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�Q�G���R�W�K�H�U

�' �H�I�H�U�U�H�G���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�H�V���U�H�I�O�H�F�W���W�K�H���Q�H�W���W�D�[���H�I�I�H�F�W���R�I���W�H�P�S�R�U�D�U�\���G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H�V���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���F�D�U�U�\�L�Q�J���D�P�R�X�Q�W�V���R�I���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���I�R�U���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���S�X�U�S�R�V�H�V
�D�Q�G���W�K�H���D�P�R�X�Q�W�V���X�V�H�G���I�R�U���L�Q�F�R�P�H���W�D�[���S�X�U�S�R�V�H�V�����7�K�H���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���D�P�R�X�Q�W���R�I���Y�D�O�X�H���D�V�V�L�J�Q�H�G���W�R���W�K�H���G�H�I�H�U�U�H�G���W�D�[���D�V�V�H�W�V���X�Q�G�H�U���W�K�H���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J
�U�X�O�H�V���L�V���M�X�G�J�P�H�Q�W�D�O��

�7�K�H���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���D�O�O�R�Z�D�Q�F�H���Z�D�V�����������P�L�O�O�L�R�Q���D�V���R�I���' �H�F�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���������P�L�O�O�L�R�Q���D�V���R�I���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������,�Q���D�V�V�H�V�V�L�Q�J���W�K�H���U�H�D�O�L�]�D�E�L�O�L�W�\���R�I���G�H�I�H�U�U�H�G���W�D�[
�D�V�V�H�W�V�����P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���F�R�Q�V�L�G�H�U�V���Z�K�H�W�K�H�U���L�W���L�V���P�R�U�H���O�L�N�H�O�\���W�K�D�Q���Q�R�W���W�K�D�W���V�R�P�H���R�U���D�O�O���W�K�H���G�H�I�H�U�U�H�G���W�D�[���D�V�V�H�W�V���Z�L�O�O���E�H���U�H�D�O�L�]�H�G�����7�K�H���X�O�W�L�P�D�W�H���U�H�D�O�L�]�D�W�L�R�Q���R�I���G�H�I�H�U�U�H�G
�W�D�[�H�V���D�V�V�H�W�V���L�V���G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���X�S�R�Q���J�H�Q�H�U�D�W�L�R�Q���R�I���I�X�W�X�U�H���W�D�[�D�E�O�H���L�Q�F�R�P�H���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���S�H�U�L�R�G���L�Q���Z�K�L�F�K���W�K�R�V�H���W�H�P�S�R�U�D�U�\���G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H�V���E�H�F�R�P�H���G�H�G�X�F�W�L�E�O�H�����0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W
�F�R�Q�V�L�G�H�U�V���W�K�H���V�F�K�H�G�X�O�H�G���U�H�Y�H�U�V�D�O���R�I���G�H�I�H�U�U�H�G���W�D�[���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V�����S�U�R�M�H�F�W�H�G���I�X�W�X�U�H���W�D�[�D�E�O�H���L�Q�F�R�P�H�����D�Q�G���W�D�[�D�E�O�H���L�Q�F�R�P�H���L�Q���F�D�U�U�\�E�D�F�N���\�H�D�U�V���D�Q�G���W�D�[���S�O�D�Q�Q�L�Q�J���V�W�U�D�W�H�J�L�H�V
�Z�K�H�Q���P�D�N�L�Q�J���W�K�L�V���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W�����,�Q���H�Y�D�O�X�D�W�L�Q�J���Z�K�H�W�K�H�U���L�W���L�V���P�R�U�H���O�L�N�H�O�\���W�K�D�Q���Q�R�W���W�K�D�W���R�X�U���G�H�I�H�U�U�H�G���W�D�[���D�V�V�H�W�V���Z�R�X�O�G���E�H���U�H�F�R�Y�H�U�H�G�����Z�H���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���Y�D�U�L�R�X�V���S�R�W�H�Q�W�L�D�O
�V�R�X�U�F�H�V���R�I���S�R�V�L�W�L�Y�H���D�Q�G���Q�H�J�D�W�L�Y�H���H�Y�L�G�H�Q�F�H���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���K�L�V�W�R�U�L�F�D�O���F�X�P�X�O�D�W�L�Y�H���L�Q�F�R�P�H���R�U���O�R�V�V�����S�U�R�M�H�F�W�L�R�Q�V���R�I���I�X�W�X�U�H���W�D�[�D�E�O�H���L�Q�F�R�P�H�����D�Y�D�L�O�D�E�O�H���W�D�[���S�O�D�Q�Q�L�Q�J
�V�W�U�D�W�H�J�L�H�V���Z�K�L�F�K���D�U�H���S�U�X�G�H�Q�W���D�Q�G���I�H�D�V�L�E�O�H���W�R���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�����D�Q�G���I�X�W�X�U�H���U�H�Y�H�U�V�D�O�V���R�I���H�[�L�V�W�L�Q�J���W�D�[�D�E�O�H���W�H�P�S�R�U�D�U�\���G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H�V��

�,�Q���W�K�H���I�R�X�U�W�K���T�X�D�U�W�H�U���R�I���������������Z�H���L�Q�F�X�U�U�H�G���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���O�R�V�V�H�V���Z�K�L�F�K�����I�R�U���W�K�H���I�L�U�V�W���W�L�P�H�����F�U�H�D�W�H�G���D���W�K�U�H�H���\�H�D�U���F�X�P�X�O�D�W�L�Y�H���O�R�V�V���L�Q���W�K�H���8���6�����: �H���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���W�K�D�W���W�K�H
�F�X�P�X�O�D�W�L�Y�H���O�R�V�V���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�H�G���D���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���S�L�H�F�H���R�I���Q�H�J�D�W�L�Y�H���H�Y�L�G�H�Q�F�H���Z�K�L�F�K���L�V���G�L�I�I�L�F�X�O�W���W�R���R�Y�H�U�F�R�P�H���L�Q���G�H�W�H�U�P�L�Q�L�Q�J���Z�K�H�W�K�H�U���D���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���D�O�O�R�Z�D�Q�F�H���Z�D�V
�U�H�T�X�L�U�H�G�����7�K�H���F�X�P�X�O�D�W�L�Y�H���O�R�V�V���F�D�X�V�H�G���X�V���W�R���U�H�D�V�V�H�V�V���W�K�H���Z�H�L�J�K�W���R�I���R�W�K�H�U���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���H�Y�L�G�H�Q�F�H���D�W���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������7�K�D�W���U�H�D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W���U�H�V�X�O�W�H�G���L�Q���R�X�U
�F�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q���W�K�D�W���Q�H�J�D�W�L�Y�H���H�Y�L�G�H�Q�F�H���D�W���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������R�X�W�Z�H�L�J�K�H�G���W�K�H���S�R�V�L�W�L�Y�H���Z�K�L�F�K���U�H�V�X�O�W�H�G���L�Q���W�K�H���Q�H�H�G���I�R�U���D���U�H�Y�L�V�L�R�Q��

����



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V
COVETRUS, INC.

NOTES TO CONSOLIDATED AND COMBINED FINANCIAL STATEMENTS (Continued)
(In millions, except per share amounts)

�: �H���U�H�Y�L�V�H�G���R�X�U���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���I�R�U���R�X�U���T�X�D�U�W�H�U���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������V�H�H���1�R�W�H�����������%�X�V�L�Q�H�V�V���2�Y�H�U�Y�L�H�Z���D�Q�G���6�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���$�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J
�3�R�O�L�F�L�H�V�����: �H���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���W�K�D�W���W�K�H�V�H���D�P�R�X�Q�W�V���D�U�H���Q�R�W���P�D�W�H�U�L�D�O���W�R���R�X�U���S�U�H�Y�L�R�X�V�O�\���L�V�V�X�H�G���T�X�D�U�W�H�U�O�\���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����7�K�H���L�P�S�D�F�W���W�R���R�X�U���S�U�H�Y�L�R�X�V�O�\���L�V�V�X�H�G
�F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���Z�D�V���D�V���I�R�O�O�R�Z�V��

�� �� As of September 30, 2019

Consolidated Balance Sheet: �� Previously Reported �� Revision �� As Revised

�1�R�Q���F�X�U�U�H�Q�W���G�H�I�H�U�U�H�G���L�Q�F�R�P�H���W�D�[���D�V�V�H�W�V�����Q�H�W�����D�� �� �� ���� �� �� �������� �� �� ����

�7�R�W�D�O���D�V�V�H�W�V �� ���������� �� �������� �� ����������

�' �H�I�H�U�U�H�G���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�H�V �� ���� �� ���� �� ����

�7�R�W�D�O���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V �� ���������� �� ���� �� ����������

�$�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G���G�H�I�L�F�L�W �� ���������� �� �������� �� ����������

�7�R�W�D�O���V�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�V�
���H�T�X�L�W�\ �� ���������� �� �������� �� ����������

�7�R�W�D�O���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V�����U�H�G�H�H�P�D�E�O�H���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V�����D�Q�G���V�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�V�
���H�T�X�L�W�\ �� �� ���������� �� �� �������� �� �� ����������

���D�����,�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�Q�G���R�W�K�H�U �� �� �� �� �� ��

�� �� Quarter Ended September 30, 2019

Consolidated Statement of Operations: �� Previously Reported �� Revision �� As Revised

�,�Q�F�R�P�H���W�D�[���E�H�Q�H�I�L�W�����H�[�S�H�Q�V�H�� �� �� ���� �� �� �������� �� �� ��

�1�H�W�����O�R�V�V�����L�Q�F�R�P�H �� �� ���������� �� �� �������� �� �� ����������

�1�H�W�����O�R�V�V�����L�Q�F�R�P�H���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���&�R�Y�H�W�U�X�V �� �� ���������� �� �� �������� �� �� ����������

���/ �R�V�V�����H�D�U�Q�L�Q�J�V���S�H�U���V�K�D�U�H���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���&�R�Y�H�W�U�X�V�� �� �� �� �� �� ��

�%�D�V�L�F �� �� ������������ �� �� ������������ �� �� ������������

�' �L�O�X�W�H�G �� �� ������������ �� �� ������������ �� �� ������������

�7�K�H���E�D�O�D�Q�F�H���V�K�H�H�W���F�R�Q�W�D�L�Q�V���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���K�H�O�G���I�R�U���V�D�O�H�����7�K�H���D�P�R�X�Q�W�V���R�I���G�H�I�H�U�U�H�G���W�D�[���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���K�H�O�G���I�R�U���V�D�O�H���D�W���' �H�F�H�P�E�H�U���������������������Z�H�U�H���Q�R�W
�P�D�W�H�U�L�D�O��

�$�W���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������Z�H���K�D�G���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�[���O�R�V�V���D�Q�G���W�D�[���F�U�H�G�L�W���F�D�U�U�\�I�R�U�Z�D�U�G�V���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���W�R���R�I�I�V�H�W���W�D�[�D�E�O�H���L�Q�F�R�P�H���L�Q���S�U�L�R�U���D�Q�G���I�X�W�X�U�H���\�H�D�U�V��

�� Amount �� Expiration Period

�8���6�����I�H�G�H�U�D�O���W�D�[���O�R�V�V���F�D�U�U�\�I�R�U�Z�D�U�G�V �� ���� �� ���������������X�Q�O�L�P�L�W�H�G

�8���6�����I�H�G�H�U�D�O���D�Q�G���V�W�D�W�H���L�Q�W�H�U�H�V�W���F�D�U�U�\�I�R�U�Z�D�U�G�V �� �� �� �X�Q�O�L�P�L�W�H�G

�8���6�����V�W�D�W�H���W�D�[���O�R�V�V���F�D�U�U�\�I�R�U�Z�D�U�G�V �� �� �� ����������������������

�1�R�Q���8���6�����W�D�[���O�R�V�V���F�D�U�U�\�I�R�U�Z�D�U�G�V �� �� �� ���������������X�Q�O�L�P�L�W�H�G

�7�R�W�D�O���W�D�[���O�R�V�V���D�Q�G���W�D�[���F�U�H�G�L�W���F�D�U�U�\�I�R�U�Z�D�U�G�V �� ���� ��

�7�K�H���8���6�����V�W�D�W�H���W�D�[���O�R�V�V���F�D�U�U�\�I�R�U�Z�D�U�G�V���Z�H�U�H���L�Q�F�X�U�U�H�G���L�Q���Y�D�U�L�R�X�V���M�X�U�L�V�G�L�F�W�L�R�Q�V�����7�K�H���Q�R�Q���8���6�����W�D�[���O�R�V�V���F�D�U�U�\�I�R�U�Z�D�U�G�V���Z�H�U�H���L�Q�F�X�U�U�H�G���L�Q���Y�D�U�L�R�X�V���M�X�U�L�V�G�L�F�W�L�R�Q�V��
�S�U�H�G�R�P�L�Q�D�Q�W�O�\���)�U�D�Q�F�H�����*�H�U�P�D�Q�\�����3�R�O�D�Q�G�����6�Z�H�G�H�Q�����D�Q�G���W�K�H���8���. ��

����



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V
COVETRUS, INC.

NOTES TO CONSOLIDATED AND COMBINED FINANCIAL STATEMENTS (Continued)
(In millions, except per share amounts)

�7�K�H���W�D�[���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�����E�H�Q�H�I�L�W�����G�L�I�I�H�U�V���I�U�R�P���W�K�H���D�P�R�X�Q�W���F�R�P�S�X�W�H�G���E�\���D�S�S�O�\�L�Q�J���W�K�H���I�H�G�H�U�D�O���V�W�D�W�X�W�R�U�\���L�Q�F�R�P�H���W�D�[���U�D�W�H���G�X�H���W�R���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J��

�� Years Ended
December 31, 

2019 ��
December 29, 

2018 ��
December 30, 

2017

�,�Q�F�R�P�H���W�D�[���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���D�W���I�H�G�H�U�D�O���V�W�D�W�X�W�R�U�\���U�D�W�H ������������ �� ������������ �� ������������

�7�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q���W�D�[���R�Q���G�H�H�P�H�G���U�H�S�D�W�U�L�D�W�L�R�Q���R�I���I�R�U�H�L�J�Q���H�D�U�Q�L�Q�J�V �	 �� ������ �� ������

�3�D�V�V���W�K�U�R�X�J�K���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W �	 �� ���������� �� ����������

�6�W�D�W�H���L�Q�F�R�P�H���W�D�[���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�����Q�H�W���R�I���I�H�G�H�U�D�O���L�Q�F�R�P�H���W�D�[���H�I�I�H�F�W ������ �� ������ �� ������

�)�R�U�H�L�J�Q���L�Q�F�R�P�H���W�D�[���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�����E�H�Q�H�I�L�W�� ������ �� ������ �� ����������

�7�D�[���R�Q���*�,�/�7�, ���������� �� ������ �� �	

�(�[�F�H�V�V���W�D�[���E�H�Q�H�I�L�W�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���V�K�D�U�H���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q �	 �� ���������� �� ����������

�5�H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���R�I���G�H�I�H�U�U�H�G���W�D�[���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V ���������� �� �	 �� ������

�9�D�O�X�D�W�L�R�Q���D�O�O�R�Z�D�Q�F�H���L�P�S�D�F�W�V ���������� �� �	 �� �	

�*�R�R�G�Z�L�O�O���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W ������������ �� �	 �� �	

�2�W�K�H�U ���������� �� ������ �� ����������

�7�R�W�D�O���L�Q�F�R�P�H���W�D�[���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q ���������� �� ������������ �� ������������

�: �H���I�L�O�H���8���6�����I�H�G�H�U�D�O���D�Q�G���Y�D�U�L�R�X�V���V�W�D�W�H���D�Q�G���O�R�F�D�O���L�Q�F�R�P�H���W�D�[���U�H�W�X�U�Q�V���D�V���Z�H�O�O���D�V���L�Q�F�R�P�H���W�D�[���U�H�W�X�U�Q�V���L�Q���������I�R�U�H�L�J�Q���M�X�U�L�V�G�L�F�W�L�R�Q�V�����7�D�[���U�H�W�X�U�Q�V���D�U�H���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���V�X�E�M�H�F�W
�W�R���H�[�D�P�L�Q�D�W�L�R�Q���I�R�U���D���S�H�U�L�R�G���R�I���W�K�U�H�H���W�R���I�L�Y�H���\�H�D�U�V���D�I�W�H�U���W�K�H���I�L�O�L�Q�J���R�I���W�K�H���U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H���U�H�W�X�U�Q�����7�K�H���W�D�[���\�H�D�U�V���V�X�E�M�H�F�W���W�R���H�[�D�P�L�Q�D�W�L�R�Q���E�\���P�D�M�R�U���W�D�[���M�X�U�L�V�G�L�F�W�L�R�Q�V
�L�Q�F�O�X�G�H���W�K�H���\�H�D�U�V�������������D�Q�G���I�R�U�Z�D�U�G���E�\���W�K�H���8���6�����,�Q�W�H�U�Q�D�O���5�H�Y�H�Q�X�H���6�H�U�Y�L�F�H�����W�K�H���\�H�D�U�V�������������D�Q�G���I�R�U�Z�D�U�G���I�R�U���F�H�U�W�D�L�Q���V�W�D�W�H���D�Q�G���O�R�F�D�O���M�X�U�L�V�G�L�F�W�L�R�Q�V�����D�Q�G���W�K�H���\�H�D�U�V
�����������D�Q�G���I�R�U�Z�D�U�G���I�R�U���F�H�U�W�D�L�Q���I�R�U�H�L�J�Q���M�X�U�L�V�G�L�F�W�L�R�Q�V��

�7�K�H���7�D�[���$�F�W���L�V���F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���W�D�[���O�H�J�L�V�O�D�W�L�R�Q���W�K�D�W���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�H�G���F�R�P�S�O�H�[���F�K�D�Q�J�H�V���W�R���W�K�H���8���6�����W�D�[���F�R�G�H���D�Q�G���D�O�V�R���P�R�Y�H�G���I�U�R�P���D���J�O�R�E�D�O���W�D�[���U�H�J�L�P�H���W�R���D���P�R�G�L�I�L�H�G
�W�H�U�U�L�W�R�U�L�D�O���U�H�J�L�P�H�����Z�K�L�F�K���U�H�T�X�L�U�H�G���8���6�����F�R�P�S�D�Q�L�H�V���W�R���S�D�\���D���P�D�Q�G�D�W�R�U�\���R�Q�H���W�L�P�H���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q���W�D�[���R�Q���K�L�V�W�R�U�L�F�D�O���R�I�I�V�K�R�U�H���H�D�U�Q�L�Q�J�V���W�K�D�W���K�D�Y�H���Q�R�W���E�H�H�Q���U�H�S�D�W�U�L�D�W�H�G���W�R
�W�K�H���8���6�������S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���I�R�U���*�,�/�7�,�����D���E�H�Q�H�I�L�F�L�D�O���W�D�[���U�D�W�H���R�Q���)�' �,�,�����%�(�$�7���W�K�D�W���L�P�S�R�V�H�V���W�D�[���R�Q���F�H�U�W�D�L�Q���I�R�U�H�L�J�Q���U�H�O�D�W�H�G���S�D�U�W�\���S�D�\�P�H�Q�W�V�����D�Q�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���O�L�P�L�W�D�W�L�R�Q�����: �H
�E�H�F�D�P�H���V�X�E�M�H�F�W���W�R���W�K�H���*�,�/�7�,�����)�' �,�,�����%�(�$�7���D�Q�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���O�L�P�L�W�D�W�L�R�Q���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���-�D�Q�X�D�U�\������������������

�: �H���H�O�H�F�W�H�G���W�R���U�H�F�R�J�Q�L�]�H���W�K�H���W�D�[���R�Q���*�,�/�7�,���D�V���D���S�H�U�L�R�G���H�[�S�H�Q�V�H���L�Q���W�K�H���S�H�U�L�R�G���W�K�H���W�D�[���L�V���L�Q�F�X�U�U�H�G���D�Q�G���H�V�W�L�P�D�W�H�G���W�K�H���L�P�S�D�F�W���R�I���H�D�F�K���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���R�I���W�K�H���7�D�[���$�F�W���R�Q
�W�K�H���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���W�D�[���D�Q�G���U�H�F�R�U�G�H�G���W�D�[���H�[�S�H�Q�V�H���I�R�U���W�K�H���*�,�/�7�,���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���R�I�����������P�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G���D�Q���L�Q�W�H�U�H�V�W���O�L�P�L�W�D�W�L�R�Q���R�I���������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U��������
�������������: �H���U�H�F�R�U�G�H�G���D���W�D�[���H�[�S�H�Q�V�H���I�R�U���W�K�H���*�,�/�7�,���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���R�I���������P�L�O�O�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������: �H���K�D�Y�H���F�R�Q�F�O�X�G�H�G���W�K�D�W���W�K�H���%�(�$�7���D�Q�G���)�' �,�,
�S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���R�I���W�K�H���7�D�[���$�F�W���Z�L�O�O���Q�R�W���D�S�S�O�\���W�R���R�U���Z�L�O�O���Q�R�W���K�D�Y�H���D���P�D�W�H�U�L�D�O���L�P�S�D�F�W���R�Q���R�X�U���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���D�Q�G���F�R�P�E�L�Q�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����W�K�H�U�H�I�R�U�H�����Z�H���K�D�Y�H���Q�R�W
�U�H�F�R�U�G�H�G���D�Q���H�V�W�L�P�D�W�H���I�R�U���W�K�H�V�H���L�W�H�P�V���L�Q���W�K�H���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���W�D�[���U�D�W�H���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U�V���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���' �H�F�H�P�E�H�U��������������������

�' �X�H���W�R���W�K�H���F�R�P�S�O�H�[�L�W�L�H�V���R�I���W�K�H���7�D�[���$�F�W�����W�K�H���6�(�&���V�W�D�I�I���L�V�V�X�H�G���6�W�D�I�I���$�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���%�X�O�O�H�W�L�Q���1�R�����������������6�$�%���������������W�K�D�W���D�O�O�R�Z�H�G���X�V���W�R���U�H�F�R�U�G���D���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�D�O���D�P�R�X�Q�W
�I�R�U���D�Q�\���L�Q�F�R�P�H���W�D�[���H�I�I�H�F�W�V���R�I���W�K�H���7�D�[���$�F�W���L�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���$�6�&�������������W�R���W�K�H���H�[�W�H�Q�W���W�K�D�W���D���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H���H�V�W�L�P�D�W�H���F�R�X�O�G���E�H���P�D�G�H�����L�Q���R�X�U�������������F�R�P�E�L�Q�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O
�V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����6�$�%�����������D�O�O�R�Z�H�G���I�R�U���D���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W���S�H�U�L�R�G���R�I���X�S���W�R���R�Q�H���\�H�D�U���D�I�W�H�U���W�K�H���H�Q�D�F�W�P�H�Q�W���G�D�W�H���R�I���W�K�H���7�D�[���$�F�W���W�R���I�L�Q�D�O�L�]�H���W�K�H���U�H�F�R�U�G�L�Q�J���R�I���W�K�H���U�H�O�D�W�H�G���W�D�[
�L�P�S�D�F�W�V��

�,�Q���W�K�H���I�R�X�U�W�K���T�X�D�U�W�H�U���R�I���������������Z�H���U�H�F�R�U�G�H�G���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�D�O���D�P�R�X�Q�W�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���W�K�H���7�D�[���$�F�W���I�R�U���D�Q�\���L�W�H�P�V���W�K�D�W���F�R�X�O�G���E�H���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�\���H�V�W�L�P�D�W�H�G���D�W���W�K�H���W�L�P�H�����7�K�L�V
�L�Q�F�O�X�G�H�G���W�K�H���R�Q�H���W�L�P�H���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q���W�D�[���W�K�D�W���Z�H���H�V�W�L�P�D�W�H�G���W�R���E�H�����������P�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G���D���Q�H�W���G�H�I�H�U�U�H�G���W�D�[���H�[�S�H�Q�V�H���R�I���������P�L�O�O�L�R�Q���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���W�K�H���U�H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���R�I���G�H�I�H�U�U�H�G
�W�D�[���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���G�X�H���W�R���W�K�H���O�R�Z�H�U���H�Q�D�F�W�H�G���I�H�G�H�U�D�O���L�Q�F�R�P�H���W�D�[���U�D�W�H���R�I�������� �����,�Q���W�K�H���D�J�J�U�H�J�D�W�H�����I�R�U���W�K�H���T�X�D�U�W�H�U���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������W�K�H�V�H���7�D�[���$�F�W
�P�R�G�L�I�L�F�D�W�L�R�Q�V���U�H�V�X�O�W�H�G���L�Q���D���R�Q�H���W�L�P�H���W�D�[���H�[�S�H�Q�V�H���R�I�����������P�L�O�O�L�R�Q�����$�E�V�H�Q�W���W�K�H���H�I�I�H�F�W�V���R�I���W�K�H���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q�����W�K�H���U�H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���R�I���G�H�I�H�U�U�H�G���W�D�[���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V�����D�Q�G
�W�K�H���D�G�R�S�W�L�R�Q���R�I���$�6�8�����������������������$�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���I�R�U���6�W�R�F�N���&�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q�������R�X�U���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���W�D�[���U�D�W�H���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������Z�R�X�O�G���K�D�Y�H���E�H�H�Q������������
�D�V���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���R�X�U���D�F�W�X�D�O���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���W�D�[���U�D�W�H���R�I������������ ��

�)�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������Z�H���U�H�F�R�U�G�H�G���������P�L�O�O�L�R�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���H�[�S�H�Q�V�H���I�R�U���W�K�H���R�Q�H���W�L�P�H���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q���W�D�[�����7�K�H���F�K�D�Q�J�H���Z�D�V���D���U�H�V�X�O�W���R�I���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O
�D�Q�D�O�\�V�L�V�����F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�D�W�L�R�Q���D�Q�G���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V�����D�V���Z�H�O�O���D�V���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���U�H�J�X�O�D�W�R�U�\���J�X�L�G�D�Q�F�H���W�K�D�W���Z�D�V���L�V�V�X�H�G�����$�V���R�I���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������Z�H���F�R�P�S�O�H�W�H�G���R�X�U
�D�Q�D�O�\�V�L�V���R�I���W�K�H���L�P�S�D�F�W���R�I���W�K�H���7�D�[���$�F�W���L�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���6�$�%�����������D�Q�G���W�K�H���D�P�R�X�Q�W�V���D�U�H���I�L�Q�D�O��

����



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V
COVETRUS, INC.

NOTES TO CONSOLIDATED AND COMBINED FINANCIAL STATEMENTS (Continued)
(In millions, except per share amounts)

�' �X�H���W�R���W�K�H���R�Q�H���W�L�P�H���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q���W�D�[���D�Q�G���W�K�H���L�P�S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���*�,�/�7�,���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V�����D�O�O���S�U�H�Y�L�R�X�V�O�\���X�Q�U�H�P�L�W�W�H�G���H�D�U�Q�L�Q�J�V���Z�L�O�O���Q�R���O�R�Q�J�H�U���E�H���V�X�E�M�H�F�W���W�R���8���6�����I�H�G�H�U�D�O
�L�Q�F�R�P�H���W�D�[�����K�R�Z�H�Y�H�U�����W�K�H�U�H���F�R�X�O�G���E�H���8���6�����V�W�D�W�H���D�Q�G���R�U���I�R�U�H�L�J�Q���Z�L�W�K�K�R�O�G�L�Q�J���W�D�[�H�V���X�S�R�Q���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���R�I���V�X�F�K���X�Q�U�H�P�L�W�W�H�G���H�D�U�Q�L�Q�J�V�����' �H�W�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���D�P�R�X�Q�W
�R�I���X�Q�U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���G�H�I�H�U�U�H�G���W�D�[���O�L�D�E�L�O�L�W�\���Z�L�W�K���U�H�V�S�H�F�W���W�R���V�X�F�K���H�D�U�Q�L�Q�J�V���L�V���Q�R�W���S�U�D�F�W�L�F�D�E�O�H��

�$�6�&���7�R�S�L�F�����������S�U�H�V�F�U�L�E�H�V���W�K�H���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���I�R�U���X�Q�F�H�U�W�D�L�Q�W�\���L�Q���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�H�V���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���L�Q���W�K�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���L�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���R�W�K�H�U���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���F�R�Q�W�D�L�Q�H�G
�Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���J�X�L�G�D�Q�F�H�����7�K�L�V���W�R�S�L�F���S�U�H�V�F�U�L�E�H�V���D���U�H�F�R�J�Q�L�W�L�R�Q���W�K�U�H�V�K�R�O�G���D�Q�G���D���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W���D�W�W�U�L�E�X�W�H���I�R�U���W�K�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W���U�H�F�R�J�Q�L�W�L�R�Q���D�Q�G���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W���R�I���W�D�[
�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���W�D�N�H�Q���R�U���H�[�S�H�F�W�H�G���W�R���E�H���W�D�N�H�Q���L�Q���D���W�D�[���U�H�W�X�U�Q�����)�R�U���W�K�R�V�H���E�H�Q�H�I�L�W�V���W�R���E�H���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G�����D���W�D�[���S�R�V�L�W�L�R�Q���P�X�V�W���E�H���P�R�U�H���O�L�N�H�O�\���W�K�D�Q���Q�R�W���W�R���E�H���V�X�V�W�D�L�Q�H�G���X�S�R�Q
�H�[�D�P�L�Q�D�W�L�R�Q���E�\���W�K�H���W�D�[�L�Q�J���D�X�W�K�R�U�L�W�L�H�V�����7�K�H���D�P�R�X�Q�W���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���L�V���P�H�D�V�X�U�H�G���D�V���W�K�H���O�D�U�J�H�V�W���D�P�R�X�Q�W���R�I���E�H�Q�H�I�L�W���W�K�D�W���L�V���J�U�H�D�W�H�U���W�K�D�Q�������� ���O�L�N�H�O�\���R�I���E�H�L�Q�J���U�H�D�O�L�]�H�G
�X�S�R�Q���X�O�W�L�P�D�W�H���D�X�G�L�W���V�H�W�W�O�H�P�H�Q�W�����,�Q���W�K�H���Q�R�U�P�D�O���F�R�X�U�V�H���R�I���E�X�V�L�Q�H�V�V�����R�X�U���W�D�[���U�H�W�X�U�Q�V���D�U�H���V�X�E�M�H�F�W���W�R���H�[�D�P�L�Q�D�W�L�R�Q���E�\���Y�D�U�L�R�X�V���W�D�[�L�Q�J���D�X�W�K�R�U�L�W�L�H�V�����6�X�F�K���H�[�D�P�L�Q�D�W�L�R�Q�V
�P�D�\���U�H�V�X�O�W���L�Q���I�X�W�X�U�H���W�D�[���D�Q�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W�V���E�\���W�K�H�V�H���W�D�[�L�Q�J���D�X�W�K�R�U�L�W�L�H�V���I�R�U���X�Q�F�H�U�W�D�L�Q���W�D�[���S�R�V�L�W�L�R�Q�V���W�D�N�H�Q���L�Q���U�H�V�S�H�F�W���W�R���F�H�U�W�D�L�Q���W�D�[���P�D�W�W�H�U�V��

�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H���S�U�R�Y�L�G�H�V���D���U�H�F�R�Q�F�L�O�L�D�W�L�R�Q���R�I���X�Q�U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���W�D�[���E�H�Q�H�I�L�W�V���Z�K�L�F�K���D�U�H���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���2�W�K�H�U���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���E�D�O�D�Q�F�H���V�K�H�H�W�V��

�� Years Ended

��
December 31, 

2019 ��
December 29, 

2018 ��
December 30, 

2017

�%�D�O�D�Q�F�H���D�W���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���S�H�U�L�R�G �� �� �� �� �� �� �� ��

�$�G�G�L�W�L�R�Q�V���E�D�V�H�G���R�Q���S�U�L�R�U���\�H�D�U���W�D�[���S�R�V�L�W�L�R�Q�V �	 �� �� �� ��

�5�H�G�X�F�W�L�R�Q�V���I�U�R�P���O�D�S�V�H���L�Q���V�W�D�W�X�W�H�V���R�I���O�L�P�L�W�D�W�L�R�Q�V ������ �� ������ �� ������

�%�D�O�D�Q�F�H���D�W���H�Q�G���R�I���S�H�U�L�R�G �� �� �� �� �� �� �� ��

�7�K�H���D�P�R�X�Q�W���R�I���X�Q�U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���W�D�[���E�H�Q�H�I�L�W�V���W�K�D�W���Z�R�X�O�G���D�I�I�H�F�W���W�K�H���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���W�D�[���U�D�W�H���L�I���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U���������������������Z�R�X�O�G���E�H���������P�L�O�O�L�R�Q��
�: �H���E�H�O�L�H�Y�H���W�K�D�W���L�W���L�V���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�\���S�R�V�V�L�E�O�H���W�K�D�W���D���G�H�F�U�H�D�V�H���R�I���X�S���W�R���������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���X�Q�U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���W�D�[���E�H�Q�H�I�L�W�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���I�R�U�H�L�J�Q���W�D�[���H�[�S�R�V�X�U�H�V���P�D�\���E�H���Q�H�F�H�V�V�D�U�\���L�Q
�W�K�H���F�R�P�L�Q�J���\�H�D�U���G�X�H���W�R���O�D�S�V�H�V���R�I���V�W�D�W�X�W�H���R�I���O�L�P�L�W�D�W�L�R�Q�V��

�7�K�H���E�D�O�D�Q�F�H���V�K�H�H�W���D�W���' �H�F�H�P�E�H�U���������������������F�R�Q�W�D�L�Q�V���X�Q�U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���W�D�[���E�H�Q�H�I�L�W�V���R�I���������P�L�O�O�L�R�Q���U�H�O�D�W�H�G���W�R���D�V�V�H�W�V���K�H�O�G���I�R�U���V�D�O�H��

�: �H���U�H�F�R�J�Q�L�]�H���L�Q�W�H�U�H�V�W���D�Q�G���S�H�Q�D�O�W�L�H�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���X�Q�U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���W�D�[���E�H�Q�H�I�L�W�V���D�V���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V���R�I���,�Q�F�R�P�H���W�D�[�����E�H�Q�H�I�L�W�����H�[�S�H�Q�V�H���L�Q���W�K�H���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G
�D�F�F�U�X�H�G���������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q�������������D�Q�G���������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q������������

15. Earnings Per Share

�2�Q���)�H�E�U�X�D�U�\���������������������+�H�Q�U�\���6�F�K�H�L�Q���G�L�V�W�U�L�E�X�W�H�G���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\���������P�L�O�O�L�R�Q���V�K�D�U�H�V���R�I���&�R�Y�H�W�U�X�V���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N���W�R���L�W�V���V�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�V�����7�K�H���F�R�P�S�X�W�D�W�L�R�Q���R�I���E�D�V�L�F
�H�D�U�Q�L�Q�J�V���S�H�U���F�R�P�P�R�Q���V�K�D�U�H�������(�3�6�������I�R�U���S�H�U�L�R�G�V���S�U�L�R�U���W�R���W�K�H���6�H�S�D�U�D�W�L�R�Q���Z�D�V���S�H�U�I�R�U�P�H�G���X�V�L�Q�J���W�K�H���V�K�D�U�H�V���G�L�V�W�U�L�E�X�W�H�G���E�\���+�H�Q�U�\���6�F�K�H�L�Q���R�Q���)�H�E�U�X�D�U�\���������������������7�K�H
�Z�H�L�J�K�W�H�G���D�Y�H�U�D�J�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���V�K�D�U�H�V���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���I�R�U���G�L�O�X�W�H�G���(�3�6���I�R�U���W�K�H���S�H�U�L�R�G�V���S�U�L�R�U���W�R���W�K�H���6�H�S�D�U�D�W�L�R�Q���D�O�V�R���L�Q�F�O�X�G�H�V���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�������P�L�O�O�L�R�Q���R�I���G�L�O�X�W�H�G
�F�R�P�P�R�Q���V�K�D�U�H���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V���I�R�U���U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���V�W�R�F�N���D�Q�G���U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���V�W�R�F�N���X�Q�L�W�V���D�V���W�K�H�V�H���V�K�D�U�H���E�D�V�H�G���D�Z�D�U�G�V���Z�H�U�H���S�U�H�Y�L�R�X�V�O�\���L�V�V�X�H�G���E�\���+�H�Q�U�\���6�F�K�H�L�Q�����R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���D�W
�W�K�H���W�L�P�H���R�I���W�K�H���6�H�S�D�U�D�W�L�R�Q�����D�Q�G���Z�H�U�H���D�V�V�X�P�H�G���E�\���&�R�Y�H�W�U�X�V���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�K�H���6�H�S�D�U�D�W�L�R�Q��

�%�D�V�L�F���(�3�6���L�V���F�R�P�S�X�W�H�G���E�\���G�L�Y�L�G�L�Q�J���Q�H�W���L�Q�F�R�P�H�����O�R�V�V�����D�Y�D�L�O�D�E�O�H���W�R���F�R�P�P�R�Q���V�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�V���E�\���W�K�H���Z�H�L�J�K�W�H�G���D�Y�H�U�D�J�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���V�K�D�U�H�V���R�I���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N
�R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���S�H�U�L�R�G�����,�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�����W�K�H���V�K�D�U�H�V���R�I���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N���L�V�V�X�D�E�O�H���S�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���V�W�R�F�N���D�Z�D�U�G�V�����U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���V�W�R�F�N���X�Q�L�W�V�����D�Q�G���V�W�R�F�N���R�S�W�L�R�Q�V
�R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���X�Q�G�H�U���R�X�U�������������2�P�Q�L�E�X�V���,�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���&�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���3�O�D�Q���D�U�H���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���W�K�H���G�L�O�X�W�H�G���(�3�6���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q���W�R���W�K�H���H�[�W�H�Q�W���W�K�H�\���D�U�H���G�L�O�X�W�L�Y�H��

����



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V
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NOTES TO CONSOLIDATED AND COMBINED FINANCIAL STATEMENTS (Continued)
(In millions, except per share amounts)

�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���L�V���D���U�H�F�R�Q�F�L�O�L�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���Q�X�P�H�U�D�W�R�U���D�Q�G���G�H�Q�R�P�L�Q�D�W�R�U���R�I���W�K�H���E�D�V�L�F���D�Q�G���G�L�O�X�W�H�G���(�3�6���F�R�P�S�X�W�D�W�L�R�Q���I�R�U���Q�H�W�����O�R�V�V�����H�D�U�Q�L�Q�J�V���S�H�U���V�K�D�U�H��

�� ��
December 31, 

2019 ��
December 29, 

2018 ��
December 30, 

2017

Numerator: �� �� �� �� �� ��

�1�H�W�����O�R�V�V�����L�Q�F�R�P�H���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���&�R�Y�H�W�U�X�V �� �� �������������� �� �� ������ �� �� ����

Denominator: �� �� �� �� �� ��

�%�D�V�L�F �� �� �� �� �� ��

�: �H�L�J�K�W�H�G���D�Y�H�U�D�J�H���F�R�P�P�R�Q���V�K�D�U�H�V���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J �� ������ �� ���� �� ����

�' �L�O�X�W�H�G �� �� �� �� �� ��

�(�I�I�H�F�W���R�I���G�L�O�X�W�L�Y�H���V�K�D�U�H�V�����D�� �� �	 �� �� �� ��

�' �L�O�X�W�H�G���V�K�D�U�H�V �� ������ �� ���� �� ����

�%�D�V�L�F�����O�R�V�V�����H�D�U�Q�L�Q�J�V���S�H�U���V�K�D�U�H �� �� ������������ �� �� �������� �� �� ��������

�' �L�O�X�W�H�G�����O�R�V�V�����H�D�U�Q�L�Q�J�V���S�H�U���V�K�D�U�H �� �� ������������ �� �� �������� �� �� ��������

�� �� �� �� �� �� ��

���D�����6�K�D�U�H�V���I�U�R�P���V�K�D�U�H���E�D�V�H�G���D�Z�D�U�G�V���D�U�H���Q�R�W���L�Q�F�O�X�G�H�G���I�R�U���S�H�U�L�R�G�V���Z�L�W�K���D���Q�H�W���O�R�V�V���E�H�F�D�X�V�H���W�K�H�\���Z�R�X�O�G���E�H���D�Q�W�L���G�L�O�X�W�L�Y�H�����6�H�H���1�R�W�H�������������6�K�D�U�H���E�D�V�H�G���&�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���2�W�K�H�U���(�P�S�O�R�\�H�H���%�H�Q�H�I�L�W�V

16. Share-based Compensation and Other Employee Benefits

�6�K�D�U�H���E�D�V�H�G���&�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���3�O�D�Q

�,�Q���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K���W�K�H���6�H�S�D�U�D�W�L�R�Q�����' �L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�����D�Q�G���$�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�����D�O�O���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���V�W�R�F�N���D�Z�D�U�G�V�������5�6�$�V���������U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���V�W�R�F�N���X�Q�L�W�V�������5�6�8�V���������D�Q�G���V�W�R�F�N
�R�S�W�L�R�Q�V���R�I���+�H�Q�U�\���6�F�K�H�L�Q���D�Q�G���9�H�W�V���)�L�U�V�W���&�K�R�L�F�H���Z�H�U�H���H�[�F�K�D�Q�J�H�G���I�R�U���H�F�R�Q�R�P�L�F�D�O�O�\���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W���D�Z�D�U�G�V���R�I���&�R�Y�H�W�U�X�V�����5�6�$�V���D�Q�G���5�6�8�V���W�R�W�D�O�L�Q�J�������������������D�Q�G���V�W�R�F�N
�R�S�W�L�R�Q�V���R�I�����������������������Z�H�U�H���L�V�V�X�H�G���L�Q���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K���W�K�H���H�[�F�K�D�Q�J�H��

��������
�2�Q���)�H�E�U�X�D�U�\���������������������Z�H���D�G�R�S�W�H�G���W�K�H�������������2�P�Q�L�E�X�V���,�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���&�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���3�O�D�Q�����W�K�H�����3�O�D�Q�������Z�K�L�F�K���D�X�W�K�R�U�L�]�H�V���&�R�Y�H�W�U�X�V�
���&�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���&�R�P�P�L�W�W�H�H���R�I���W�K�H
�%�R�D�U�G���R�I���' �L�U�H�F�W�R�U�V���W�R���J�U�D�Q�W���V�W�R�F�N���R�S�W�L�R�Q�V�����V�W�R�F�N���D�Z�D�U�G�V�����V�W�R�F�N���X�Q�L�W�V�����V�W�R�F�N���D�S�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���U�L�J�K�W�V�����R�W�K�H�U���V�K�D�U�H���E�D�V�H�G���D�Z�D�U�G�V�����D�Q�G���F�D�V�K���D�Z�D�U�G�V�����$�Z�D�U�G�V���P�D�\���E�H
�J�U�D�Q�W�H�G���W�R���H�P�S�O�R�\�H�H�V�����F�R�Q�V�X�O�W�D�Q�W�V�����D�G�Y�L�V�R�U�V�����D�Q�G���Q�R�Q���H�P�S�O�R�\�H�H���' �L�U�H�F�W�R�U�V���R�I���&�R�Y�H�W�U�X�V���D�Q�G���R�X�U���V�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V�����$�Z�D�U�G�V���L�V�V�X�H�G���X�Q�G�H�U���W�K�H���3�O�D�Q���P�D�\���Q�R�W���K�D�Y�H���D���W�H�U�P
�J�U�H�D�W�H�U���W�K�D�Q���������\�H�D�U�V���I�U�R�P���W�K�H���G�D�W�H���R�I���J�U�D�Q�W�����J�H�Q�H�U�D�O�O�\���Y�H�V�W���U�D�W�D�E�O�\���R�Y�H�U���D���W�K�U�H�H���\�H�D�U���S�H�U�L�R�G�����D�Q�G���P�X�V�W���E�H���L�V�V�X�H�G���D�W���D���S�U�L�F�H���R�I���Q�R�W���O�H�V�V���W�K�D�Q���������� ���R�I���W�K�H���I�D�L�U
�P�D�U�N�H�W���Y�D�O�X�H���D�W���W�K�H���G�D�W�H���R�I���J�U�D�Q�W��

�: �H���U�H�V�H�U�Y�H�G�������������������������V�K�D�U�H�V���R�I���R�X�U���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N���I�R�U���L�V�V�X�D�Q�F�H���X�Q�G�H�U���W�K�H���3�O�D�Q�����,�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�����W�R���W�K�H���H�[�W�H�Q�W���W�K�D�W���D�Z�D�U�G�V���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���X�Q�G�H�U���W�K�H���3�O�D�Q���D�U�H
�F�D�Q�F�H�O�O�H�G�����I�R�U�I�H�L�W�H�G�����R�U���R�W�K�H�U�Z�L�V�H���W�H�U�P�L�Q�D�W�H�G���Z�L�W�K�R�X�W���E�H�L�Q�J���H�[�H�U�F�L�V�H�G�����W�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���V�K�D�U�H�V���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���V�X�F�K���D�Z�D�U�G�V���Z�L�O�O���E�H���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���I�R�U���I�X�W�X�U�H���J�U�D�Q�W���X�Q�G�H�U���W�K�H
�3�O�D�Q��

�: �H���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���S�U�H���W�D�[���V�K�D�U�H���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H���R�I�����������P�L�O�O�L�R�Q�������������P�L�O�O�L�R�Q���D�I�W�H�U���W�D�[�����L�Q���������������������P�L�O�O�L�R�Q�����������P�L�O�O�L�R�Q���D�I�W�H�U���W�D�[�����L�Q���������������D�Q�G������
�P�L�O�O�L�R�Q�����������P�L�O�O�L�R�Q���D�I�W�H�U���W�D�[�����L�Q���������������1�R���V�K�D�U�H���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���F�R�V�W���Z�D�V���F�D�S�L�W�D�O�L�]�H�G���D�V���S�D�U�W���R�I���D�Q���D�V�V�H�W��

�6�W�R�F�N���2�S�W�L�R�Q�V

�: �H���J�U�D�Q�W���V�W�R�F�N���R�S�W�L�R�Q�V���D�W���D�Q���H�[�H�U�F�L�V�H���S�U�L�F�H���H�T�X�D�O���W�R���W�K�H���F�O�R�V�L�Q�J���P�D�U�N�H�W���S�U�L�F�H���R�I���R�X�U���V�W�R�F�N���R�Q���W�K�H���J�U�D�Q�W���G�D�W�H�����: �H���X�V�H���W�K�H���%�O�D�F�N���6�F�K�R�O�H�V���S�U�L�F�L�Q�J���P�R�G�H�O���W�R
�G�H�W�H�U�P�L�Q�H���W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���R�S�W�L�R�Q�V���J�U�D�Q�W�H�G���D�Q�G���K�D�Y�H���H�O�H�F�W�H�G���W�K�H���D�F�F�U�X�D�O���P�H�W�K�R�G���I�R�U���U�H�F�R�J�Q�L�]�L�Q�J���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���F�R�V�W�V�����7�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���V�K�D�U�H���E�D�V�H�G���S�D�\�P�H�Q�W
�D�Z�D�U�G�V���F�D�O�F�X�O�D�W�H�G���X�V�L�Q�J���W�K�H���%�O�D�F�N���6�F�K�R�O�H�V���P�R�G�H�O���Y�D�U�L�H�V���E�D�V�H�G���R�Q���V�K�D�U�H���S�U�L�F�H�����D�Z�D�U�G���H�[�H�U�F�L�V�H���S�U�L�F�H�����V�W�R�F�N���Y�R�O�D�W�L�O�L�W�\�����H�[�S�H�F�W�H�G���W�H�U�P�����U�L�V�N���I�U�H�H���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H��
�H�[�S�H�F�W�H�G���G�L�Y�L�G�H�Q�G�V�����D�Q�G���W�K�H���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���X�V�H�G���L�Q���G�H�W�H�U�P�L�Q�L�Q�J���W�K�H�V�H���Y�D�U�L�D�E�O�H�V�����1�R���V�W�R�F�N���R�S�W�L�R�Q�V���Z�H�U�H���J�U�D�Q�W�H�G���G�X�U�L�Q�J�������������D�Q�G������������

����



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V
COVETRUS, INC.

NOTES TO CONSOLIDATED AND COMBINED FINANCIAL STATEMENTS (Continued)
(In millions, except per share amounts)

�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H���V�X�P�P�D�U�L�]�H�V���R�X�U���V�W�R�F�N���R�S�W�L�R�Q���D�F�W�L�Y�L�W�\���X�Q�G�H�U���W�K�H���3�O�D�Q���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U��������������������

�� Stock Options ��

��
Number
of Shares ��

Weighted-
average

Exercise Price
Per Share ��

Weighted-
average

Remaining
Contractual

Term ��

Aggregate
Intrinsic

Value ��

�2�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���D�W���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���\�H�D�U �	 �� �� �	 �� �� �� �� ��

�*�U�D�Q�W�H�G �� �� ���������� �� �� �� �� ��

�(�[�H�U�F�L�V�H�G ������ �� �������� �� �� �� �� ��

�)�R�U�I�H�L�W�H�G �	 �� ���������� �� �� �� �� ��

�2�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���D�W���H�Q�G���R�I���\�H�D�U �� �� �� ���������� �� ���������\�H�D�U�V �� �� ���� ��

�(�[�H�U�F�L�V�D�E�O�H���D�W���H�Q�G���R�I���\�H�D�U �� �� �� �������� �� ���������\�H�D�U�V �� �� ���� ��

�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H���S�U�R�Y�L�G�H�V���W�K�H���Z�H�L�J�K�W�H�G���D�Y�H�U�D�J�H���J�U�D�Q�W���G�D�W�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���D�Q�G���U�H�O�D�W�H�G���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���I�R�U���W�K�H�V�H���D�Z�D�U�G�V���J�U�D�Q�W�H�G���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G
�' �H�F�H�P�E�H�U��������������������

�: �H�L�J�K�W�H�G���D�Y�H�U�D�J�H���J�U�D�Q�W���G�D�W�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H �� ����������

�9�D�O�X�D�W�L�R�Q���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V�� ��

�(�[�S�H�F�W�H�G���W�H�U�P ���������\�H�D�U�V

�5�L�V�N���I�U�H�H���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H ��������

�(�[�S�H�F�W�H�G���Y�R�O�D�W�L�O�L�W�\ ����������

�(�[�S�H�F�W�H�G���G�L�Y�L�G�H�Q�G���U�D�W�H �	 ��

�: �H���U�H�F�H�L�Y�H�G���F�D�V�K���I�U�R�P���R�S�W�L�R�Q���H�[�H�U�F�L�V�H�V���R�I���������P�L�O�O�L�R�Q���G�X�U�L�Q�J������������

�5�6�$�V���5�6�8�V

�: �H���J�U�D�Q�W���5�6�$�V���D�Q�G���5�6�8�V���D�W���D�Q���H�[�H�U�F�L�V�H���S�U�L�F�H���H�T�X�D�O���W�R���W�K�H���F�O�R�V�L�Q�J���P�D�U�N�H�W���S�U�L�F�H���R�I���R�X�U���V�W�R�F�N���R�Q���W�K�H���J�U�D�Q�W���G�D�W�H��

�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H���V�X�P�P�D�U�L�]�H�V���R�X�U���5�6�$���5�6�8���D�F�W�L�Y�L�W�\���X�Q�G�H�U���W�K�H���3�O�D�Q���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U��������������������

�� �� Restricted Stock Awards/Restricted Stock Units

�� ��
Number
of Shares ��

Weighted-
average

Grant Date
Fair Value
Per Share ��

Weighted-
average

Remaining
Contractual

Term ��

Aggregate
Intrinsic

Value

�1�R�Q�Y�H�V�W�H�G���D�W���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���\�H�D�U �� �	 �� �� ���������� �� �� �� ��

�*�U�D�Q�W�H�G �� �� �� ���������� �� �� �� ��

�9�H�V�W�H�G �� �	 �� ���������� �� �� �� ��

�)�R�U�I�H�L�W�H�G �� �	 �� ���������� �� �� �� ��

�1�R�Q�Y�H�V�W�H�G���D�W���H�Q�G���R�I���\�H�D�U �� �� �� �� ���������� �� ���������\�H�D�U�V �� �� ����

�7�K�H���Z�H�L�J�K�W�H�G���D�Y�H�U�D�J�H���J�U�D�Q�W���G�D�W�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H�V���I�R�U���W�K�H�V�H���D�Z�D�U�G�V���J�U�D�Q�W�H�G���G�X�U�L�Q�J���H�D�F�K���R�I���W�K�H���O�D�V�W���W�K�U�H�H���\�H�D�U�V���Z�H�U�H���D�V���I�R�O�O�R�Z�V��

�� December 31, 2019 �� December 29, 2018 �� December 30, 2017

�: �H�L�J�K�W�H�G���D�Y�H�U�D�J�H���J�U�D�Q�W���G�D�W�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H �� ���������� �� �� ���������� �� �� ����������

����



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V
COVETRUS, INC.

NOTES TO CONSOLIDATED AND COMBINED FINANCIAL STATEMENTS (Continued)
(In millions, except per share amounts)

�$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���,�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q

�$�V���R�I���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������W�K�H�U�H���Z�D�V�����������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���X�Q�U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H���U�H�O�D�W�H�G���W�R���Q�R�Q�Y�H�V�W�H�G���V�K�D�U�H���E�D�V�H�G���D�Z�D�U�G�V���W�K�D�W���L�V���H�[�S�H�F�W�H�G���W�R���E�H
�U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���R�Y�H�U���D���Z�H�L�J�K�W�H�G���D�Y�H�U�D�J�H���S�H�U�L�R�G���R�I�����������\�H�D�U�V��

�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H���S�U�R�Y�L�G�H�V���I�X�U�W�K�H�U���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���U�H�O�D�W�H�G���W�R���R�X�U���V�K�D�U�H���E�D�V�H�G���D�Z�D�U�G�V���I�R�U���W�K�H���O�D�V�W���W�K�U�H�H���\�H�D�U�V��

�� December 31, 2019 �� December 29, 2018 �� December 30, 2017

�,�Q�W�U�L�Q�V�L�F���Y�D�O�X�H���R�I���V�W�R�F�N���R�S�W�L�R�Q�V���H�[�H�U�F�L�V�H�G �� ���� �� �� �	 �� �� �	

�)�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���5�6�$���5�6�8���V�K�D�U�H�V���Y�H�V�W�H�G �� �� �� �� �� �� �� �	

�( �P�S�O�R�\�H�H���6�W�R�F�N���3�X�U�F�K�D�V�H���3�O�D�Q

�2�Q���)�H�E�U�X�D�U�\���������������������Z�H���D�G�R�S�W�H�G���W�K�H���(�P�S�O�R�\�H�H���6�W�R�F�N���3�X�U�F�K�D�V�H���3�O�D�Q�����W�K�H�����(�6�3�3�������D�Q�G���D�S�S�U�R�Y�H�G�����������������������V�K�D�U�H�V���I�R�U���L�V�V�X�D�Q�F�H���X�Q�G�H�U���W�K�L�V���S�O�D�Q�����7�K�H���V�K�D�U�H
�U�H�V�H�U�Y�H���Z�L�O�O���L�Q�F�U�H�D�V�H���D�X�W�R�P�D�W�L�F�D�O�O�\���R�Q���W�K�H���I�L�U�V�W���W�U�D�G�L�Q�J���G�D�\���R�I���-�D�Q�X�D�U�\���R�I���H�D�F�K���F�D�O�H�Q�G�D�U���\�H�D�U���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���-�D�Q�X�D�U�\���������������������7�K�H���(�6�3�3���L�V���D�G�P�L�Q�L�V�W�H�U�H�G���E�\���W�K�H
�&�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���&�R�P�P�L�W�W�H�H��

�7�K�H���(�6�3�3���S�U�R�Y�L�G�H�V���I�R�U���W�K�H���L�V�V�X�D�Q�F�H���R�I���V�K�D�U�H�V���R�I���R�X�U���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N���W�R���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�Q�J���H�P�S�O�R�\�H�H�V�����$�W���W�K�H���H�Q�G���R�I���H�D�F�K���G�H�V�L�J�Q�D�W�H�G���R�I�I�H�U�L�Q�J���S�H�U�L�R�G�����Z�K�L�F�K���R�F�F�X�U�V
�H�Y�H�U�\���V�L�[���P�R�Q�W�K�V���R�Q���0�D�\���������D�Q�G���1�R�Y�H�P�E�H�U�����������H�P�S�O�R�\�H�H�V���F�D�Q���H�O�H�F�W���W�R���S�X�U�F�K�D�V�H���V�K�D�U�H�V���R�I���R�X�U���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N���Z�L�W�K���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���R�I���X�S���W�R�������� ���R�I���W�K�H�L�U���E�D�V�H
�S�D�\�����D�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G���Y�L�D���S�D�\�U�R�O�O���G�H�G�X�F�W�L�R�Q�V�����D�W���D�Q���D�P�R�X�Q�W���H�T�X�D�O���W�R�������� ���R�I���W�K�H���O�R�Z�H�U���R�I���R�X�U���V�W�R�F�N���S�U�L�F�H���R�Q�����L�����W�K�H���I�L�U�V�W���G�D�\���R�I���W�K�H���R�I�I�H�U�L�Q�J���S�H�U�L�R�G�����R�U�����L�L�����W�K�H���O�D�V�W
�G�D�\���R�I���W�K�H���R�I�I�H�U�L�Q�J���S�H�U�L�R�G�����)�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������D�F�W�L�Y�L�W�\���X�Q�G�H�U���W�K�H���(�6�3�3���Z�D�V���Q�R�W���P�D�W�H�U�L�D�O��

�$�Q�Q�X�D�O���,�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���3�O�D�Q

�2�X�U���&�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���&�R�P�P�L�W�W�H�H���D�G�R�S�W�H�G���W�K�H���$�Q�Q�X�D�O���,�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���3�O�D�Q�����W�K�H�����$�,�3�������R�Q���)�H�E�U�X�D�U�\���������������������7�K�H���$�,�3���S�U�R�Y�L�G�H�V���S�D�\���I�R�U���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H
�F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���W�R���R�X�U���H�P�S�O�R�\�H�H�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���R�X�U���Q�D�P�H�G���H�[�H�F�X�W�L�Y�H���R�I�I�L�F�H�U�V�����U�H�Z�D�U�G�L�Q�J���W�K�H�P���I�R�U���W�K�H�L�U���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���W�R���X�V���Z�L�W�K���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���E�D�V�H�G���R�Q
�D�W�W�D�L�Q�P�H�Q�W���R�I���S�U�H�G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���F�R�U�S�R�U�D�W�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���J�R�D�O�V�����D�V���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H��

�2�X�U���&�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���&�R�P�P�L�W�W�H�H���G�H�V�L�J�Q�D�W�H�V���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���L�Q���W�K�H���$�,�3���I�R�U���H�D�F�K���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���S�H�U�L�R�G���D�Q�G���P�D�\���H�V�W�D�E�O�L�V�K���F�R�U�S�R�U�D�W�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���J�R�D�O�V���D�Q�G���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O
�S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���J�R�D�O�V���I�R�U���R�X�U���Q�D�P�H�G���H�[�H�F�X�W�L�Y�H���R�I�I�L�F�H�U�V���X�Q�G�H�U���W�K�H���$�,�3�����7�K�H���&�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���&�R�P�P�L�W�W�H�H���P�D�\���V�X�E�V�H�T�X�H�Q�W�O�\���D�G�M�X�V�W���W�K�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���J�R�D�O�V���W�R���F�R�Q�V�L�G�H�U
�V�X�F�K���X�Q�D�Q�W�L�F�L�S�D�W�H�G���F�L�U�F�X�P�V�W�D�Q�F�H�V���R�U���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���H�Y�H�Q�W�V���D�V���R�X�U���&�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���&�R�P�P�L�W�W�H�H���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�V��

�2�X�U���&�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���&�R�P�P�L�W�W�H�H���L�V���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���D�G�P�L�Q�L�V�W�H�U�L�Q�J���W�K�H���$�,�3���D�Q�G���K�D�V���I�X�O�O���G�L�V�F�U�H�W�L�R�Q�D�U�\���D�X�W�K�R�U�L�W�\���X�Q�G�H�U���W�K�H���$�,�3���D�Q�G���W�K�H���D�X�W�K�R�U�L�W�\���W�R���W�D�N�H���D�Q�\���D�F�W�L�R�Q�V
�L�W���G�H�H�P�V���Q�H�F�H�V�V�D�U�\���R�U���D�G�Y�L�V�D�E�O�H���L�Q���F�D�U�U�\�L�Q�J���R�X�W���L�W�V���G�X�W�L�H�V���W�K�H�U�H�X�Q�G�H�U�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���G�H�O�H�J�D�W�L�Q�J���W�K�H�L�U���D�X�W�K�R�U�L�W�\���X�Q�G�H�U���W�K�H���$�,�3��

�)�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������Z�H���U�H�F�R�U�G�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H���R�I���������P�L�O�O�L�R�Q���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���$�,�3��

���������N�����3�O�D�Q

�&�R�Y�H�W�U�X�V���P�D�L�Q�W�D�L�Q�V���D���T�X�D�O�L�I�L�H�G�����������N�����S�O�D�Q���F�R�Y�H�U�L�Q�J���H�O�L�J�L�E�O�H���H�P�S�O�R�\�H�H�V���R�I���F�H�U�W�D�L�Q���R�I���W�K�H���8���6�����H�Q�W�L�W�L�H�V���D�V���Z�H�O�O���D�V���F�H�U�W�D�L�Q���R�W�K�H�U���G�H�I�L�Q�H�G���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���S�O�D�Q�V��
�0�D�W�F�K�L�Q�J���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���D�Q�G���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���H�[�S�H�Q�V�H�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���W�K�H�V�H���S�O�D�Q�V���Z�H�U�H���������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���������������������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���������������D�Q�G���������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q������������

17. Related-party Transactions

�/ �R�Q�J���W�H�U�P���' �H�E�W

�$�V���R�I���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������W�K�H���F�R�P�E�L�Q�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���O�R�Q�J���W�H�U�P���G�H�E�W���Z�L�W�K���' �D�U�E�\���*�U�R�X�S���&�R�P�S�D�Q�L�H�V�����,�Q�F�����D�Q�G���0�	 �6���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���+�R�O�G�L�Q�J���,
�/ �/ �&�����H�D�F�K���D���U�H�O�D�W�H�G���S�D�U�W�\���R�I���W�K�H���)�R�U�P�H�U���3�D�U�H�Q�W���D�Q�G���W�K�H���$�Q�L�P�D�O���+�H�D�O�W�K���%�X�V�L�Q�H�V�V�����3�U�L�R�U���W�R���W�K�H���6�H�S�D�U�D�W�L�R�Q���D�Q�G���' �L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���G�D�W�H���R�I���)�H�E�U�X�D�U�\���������������������W�K�H���)�R�U�P�H�U
�3�D�U�H�Q�W���U�H�S�D�L�G���W�K�H���$�Q�L�P�D�O���+�H�D�O�W�K���%�X�V�L�Q�H�V�V�
���O�R�Q�J���W�H�U�P���G�H�E�W��

����



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V
COVETRUS, INC.

NOTES TO CONSOLIDATED AND COMBINED FINANCIAL STATEMENTS (Continued)
(In millions, except per share amounts)

�$�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���R�I���*�H�Q�H�U�D�O���&�R�U�S�R�U�D�W�H���(�[�S�H�Q�V�H�V

�$�V���G�L�V�F�X�V�V�H�G���L�Q���1�R�W�H�����������%�X�V�L�Q�H�V�V���2�Y�H�U�Y�L�H�Z���D�Q�G���6�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���$�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���3�R�O�L�F�L�H�V�����Z�H���Z�H�U�H���D�O�O�R�F�D�W�H�G���J�H�Q�H�U�D�O���F�R�U�S�R�U�D�W�H���H�[�S�H�Q�V�H�V���R�I���������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q��������������������
�P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���������������D�Q�G�����������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q�������������Z�K�L�F�K���D�U�H���L�Q�F�O�X�G�H�G���Z�L�W�K�L�Q���6�H�O�O�L�Q�J�����J�H�Q�H�U�D�O���D�Q�G���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���L�Q���W�K�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���D�Q�G���F�R�P�E�L�Q�H�G���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�I
�R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V��

�1�H�W���)�R�U�P�H�U���3�D�U�H�Q�W���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W

�7�K�H���Q�H�W���W�U�D�Q�V�I�H�U�V���I�U�R�P���W�K�H���)�R�U�P�H�U���3�D�U�H�Q�W���D�U�H���U�H�I�O�H�F�W�H�G���L�Q���H�T�X�L�W�\���R�Q���W�K�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���D�Q�G���F�R�P�E�L�Q�H�G���E�D�O�D�Q�F�H���V�K�H�H�W�V���D�Q�G���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�I���V�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�V�
���H�T�X�L�W�\��

�$���U�H�F�R�Q�F�L�O�L�D�W�L�R�Q���R�I���1�H�W���)�R�U�P�H�U���3�D�U�H�Q�W���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���W�K�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���D�Q�G���F�R�P�E�L�Q�H�G���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�I���H�T�X�L�W�\���W�R���W�K�H���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�L�Q�J���D�P�R�X�Q�W���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���R�Q���W�K�H
�F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���D�Q�G���F�R�P�E�L�Q�H�G���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�I���F�D�V�K���I�O�R�Z�V���I�R�U���D�O�O���S�H�U�L�R�G�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���Z�H�U�H���D�V���I�R�O�O�R�Z�V��

December 31, 
2019 ��

December 29, 
2018 ��

December 30, 
2017

�1�H�W���W�U�D�Q�V�I�H�U�V���I�U�R�P���)�R�U�P�H�U���3�D�U�H�Q�W���I�U�R�P���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�I���V�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�V�
���H�T�X�L�W�\ �� ������ �� �� ������ �� �� ����

�6�K�D�U�H���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H �	 �� ������ �� ������

�&�K�D�Q�J�H�V���W�R���U�H�G�H�P�S�W�L�R�Q���Y�D�O�X�H���R�I���U�H�G�H�H�P�D�E�O�H���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�V ������ �� ������ �� ����

�2�W�K�H�U ������ �� �	 �� ��

�7�R�W�D�O���Q�H�W���W�U�D�Q�V�I�H�U�V���I�U�R�P���)�R�U�P�H�U���3�D�U�H�Q�W���I�U�R�P���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�I���F�D�V�K���I�O�R�Z�V �� ������ �� �� ������ �� �� ����

18. Segment Data

�,�Q���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K���W�K�H���6�H�S�D�U�D�W�L�R�Q�����' �L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�����D�Q�G���$�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�����Z�H���U�H�Y�L�V�H�G���R�X�U���U�H�S�R�U�W�D�E�O�H���V�H�J�P�H�Q�W�V���W�R���U�H�I�O�H�F�W���K�R�Z���W�K�H���F�K�L�H�I���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�H�U�����W�K�H
�F�K�L�H�I���H�[�H�F�X�W�L�Y�H���R�I�I�L�F�H�U�������W�K�H�����&�2�' �0�������U�H�Y�L�H�Z�V���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���D�Q�G���P�D�N�H�V���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���G�H�F�L�V�L�R�Q�V�����7�K�L�V���U�H�V�X�O�W�H�G���L�Q���D���F�K�D�Q�J�H���L�Q���W�K�H���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���V�H�J�P�H�Q�W�V���I�U�R�P
���L�����V�X�S�S�O�\���F�K�D�L�Q���D�Q�G�����L�L�����W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���D�Q�G���Y�D�O�X�H���D�G�G�H�G���V�H�U�Y�L�F�H�V���W�R�����L�����1�R�U�W�K���$�P�H�U�L�F�D�������L�L�����(�X�U�R�S�H�����D�Q�G�����L�L�L�����$�3�$�&���	 ���(�P�H�U�J�L�Q�J���0�D�U�N�H�W�V�����: �K�L�O�H���W�K�H���K�L�V�W�R�U�L�F�D�O
�E�X�V�L�Q�H�V�V���Z�D�V���I�R�F�X�V�H�G���R�Q���G�U�L�Y�L�Q�J���J�U�R�Z�W�K���W�K�U�R�X�J�K���V�S�H�F�L�I�L�F���S�U�R�G�X�F�W���D�Q�G���V�H�U�Y�L�F�H���R�I�I�H�U�L�Q�J�V���W�R���L�W�V���F�X�V�W�R�P�H�U�V�����W�K�H���6�H�S�D�U�D�W�L�R�Q�����' �L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�����D�Q�G
�$�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���D�O�O�R�Z�H�G���I�R�U���W�K�H���L�Q�W�H�J�U�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���S�U�R�G�X�F�W�V���D�Q�G���V�H�U�Y�L�F�H���R�I�I�H�U�L�Q�J�V�����D�O�R�Q�J���Z�L�W�K���S�U�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�����G�D�W�D���D�Q�D�O�\�W�L�F�V�����D�Q�G
�L�Q�V�L�J�K�W�V���W�K�U�R�X�J�K���Y�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���S�U�D�F�W�L�F�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���V�R�I�W�Z�D�U�H���L�Q�W�R���R�Q�H���P�X�O�W�L���F�K�D�Q�Q�H�O���Y�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���S�O�D�W�I�R�U�P�����: �H���Z�L�O�O���I�R�F�X�V���R�Q���G�H�O�L�Y�H�U�L�Q�J���W�K�H���L�Q�W�H�J�U�D�W�H�G���S�O�D�W�I�R�U�P���R�I
�S�U�R�G�X�F�W�V���D�Q�G���V�H�U�Y�L�F�H�V���W�R���R�X�U���F�X�V�W�R�P�H�U�V���R�Q���D���J�H�R�J�U�D�S�K�L�F�D�O���E�D�V�L�V��

�' �X�U�L�Q�J���W�K�H���V�H�F�R�Q�G���T�X�D�U�W�H�U���R�I���������������R�X�U���&�2�' �0���E�H�J�D�Q���H�Y�D�O�X�D�W�L�Q�J���V�H�J�P�H�Q�W���S�U�R�I�L�W�����O�R�V�V�����V�R�O�H�O�\���E�D�V�H�G���R�Q���$�G�M�X�V�W�H�G���(�%�,�7�' �$�����,�Q���W�K�H���S�U�L�R�U���S�H�U�L�R�G�����R�X�U���&�2�' �0���Z�D�V
�X�V�L�Q�J���E�R�W�K���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���L�Q�F�R�P�H���D�Q�G���$�G�M�X�V�W�H�G���(�%�,�7�' �$���I�R�U���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W���S�X�U�S�R�V�H�V�����W�K�X�V���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���L�Q�F�R�P�H���Z�D�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���D�V���L�W���P�R�V�W���F�O�R�V�H�O�\���U�H�I�O�H�F�W�H�G���W�K�H
�P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W���S�U�L�Q�F�L�S�O�H���D�S�S�O�L�H�G���W�R���R�X�U���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���D�Q�G���F�R�P�E�L�Q�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����: �H���G�R���Q�R�W���D�O�O�R�F�D�W�H���H�[�S�H�Q�V�H�V���P�D�Q�D�J�H�G���D�W���W�K�H���F�R�U�S�R�U�D�W�H���O�H�Y�H�O���W�R���R�X�U
�V�H�J�P�H�Q�W�V�����V�X�F�K���D�V���F�R�U�S�R�U�D�W�H���Z�D�J�H�V���D�Q�G���U�H�O�D�W�H�G���E�H�Q�H�I�L�W�V�����F�R�U�S�R�U�D�W�H���R�F�F�X�S�D�Q�F�\���F�R�V�W�V�����S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���V�H�U�Y�L�F�H�V���X�W�L�O�L�]�H�G���D�W���W�K�H���F�R�U�S�R�U�D�W�H���O�H�Y�H�O�����D�Q�G���Q�R�Q���U�H�F�X�U�U�L�Q�J
�H�[�S�H�Q�V�H�V�����$�O�O���L�Q�W�H�U�V�H�J�P�H�Q�W���E�D�O�D�Q�F�H�V���D�Q�G���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���K�D�Y�H���E�H�H�Q���H�O�L�P�L�Q�D�W�H�G���L�Q���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q��

����



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V
COVETRUS, INC.

NOTES TO CONSOLIDATED AND COMBINED FINANCIAL STATEMENTS (Continued)
(In millions, except per share amounts)

�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H�V���U�H�I�O�H�F�W���R�X�U���V�H�J�P�H�Q�W���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���D�Q�G���&�R�U�S�R�U�D�W�H�����W�K�H���V�H�J�P�H�Q�W���U�H�F�D�V�W���I�R�U���W�K�H���S�U�L�R�U���\�H�D�U�V�����D�Q�G���U�H�F�R�Q�F�L�O�H�V���$�G�M�X�V�W�H�G���(�%�,�7�' �$���I�R�U���U�H�S�R�U�W�D�E�O�H
�V�H�J�P�H�Q�W�V���W�R���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���Q�H�W�����O�R�V�V�����L�Q�F�R�P�H���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���&�R�Y�H�W�U�X�V��

�� At and For the Year Ended December 31, 2019

North America �� Europe ��
APAC & Emerging

Markets �� Corporate �� Eliminations �� Total

�1�H�W���V�D�O�H�V �� ���������� �� �� ���������� �� �� ������ �� �� �	 �� �� �������� �� �� ����������

�$�G�M�X�V�W�H�G���(�%�,�7�' �$ �� ������ �� �� ���� �� �� ���� �� �� �������� �� �� �	 �� �� ������

�' �H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���D�Q�G���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q �� ������ �� �� ���� �� �� �� �� �� �	 �� �� �	 �� �� ������

�,�Q�F�R�P�H���W�D�[���E�H�Q�H�I�L�W�����H�[�S�H�Q�V�H�� �� �� �� �� ������ �� �� ������ �� �� �� �� �� �	 �� �� ��

�7�R�W�D�O���D�V�V�H�W�V �� ���������� �� �� ������ �� �� ������ �� �� ������ �� �� �������������� �� �� ����������

�(�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V���I�R�U���O�R�Q�J���O�L�Y�H�G���D�V�V�H�W�V �� ���� �� �� ���� �� �� �� �� �� �� �� �� �	 �� �� ����

�� �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� ��

Reconciliation of Net Loss Attributable to Covetrus to Adjusted EBITDA: �� �� �� �� ��

�1�H�W���O�R�V�V���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���&�R�Y�H�W�U�X�V �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� ��������������

�3�O�X�V�����' �H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���D�Q�G���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q �� �� �� �� �� �� �� ������

�3�O�X�V�����,�Q�W�H�U�H�V�W���H�[�S�H�Q�V�H�����Q�H�W �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� ����

�/ �H�V�V�����,�Q�F�R�P�H���W�D�[���E�H�Q�H�I�L�W �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� ������

�(�D�U�Q�L�Q�J�V���E�H�I�R�U�H���L�Q�W�H�U�H�V�W�����W�D�[�H�V�����G�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q�����D�Q�G���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q �� �� �� �� �� ����������

�3�O�X�V�����6�K�D�U�H���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q �� �� �� �� �� �� �� ����

�3�O�X�V�����7�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���F�R�V�W�V �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� ��

�3�O�X�V�����)�R�U�P�D�W�L�R�Q���R�I���&�R�Y�H�W�U�X�V �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� ����

�3�O�X�V�����6�H�S�D�U�D�W�L�R�Q���S�U�R�J�U�D�P�V���D�Q�G���H�[�H�F�X�W�L�Y�H���V�H�Y�H�U�D�Q�F�H �� ����

�3�O�X�V�����&�D�U�Y�H���R�X�W���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���H�[�S�H�Q�V�H�V �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� ��

�3�O�X�V�����,�7���L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� ��

�3�O�X�V�����*�R�R�G�Z�L�O�O���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� ������

�/ �H�V�V�����0�L�Q�R�U�L�W�\���L�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q���J�R�R�G�Z�L�O�O���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W �� �� �� �� �� ������

�/ �H�V�V�����2�W�K�H�U�����L�Q�F�R�P�H�����H�[�S�H�Q�V�H���L�W�H�P�V�����Q�H�W �� �� �� �� �� ��������

�$�G�M�X�V�W�H�G���(�%�,�7�' �$ �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� ������

����



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V
COVETRUS, INC.

NOTES TO CONSOLIDATED AND COMBINED FINANCIAL STATEMENTS (Continued)
(In millions, except per share amounts)

�� At and For the Year Ended December 29, 2018

North America �� Europe ��
APAC & Emerging

Markets �� Corporate �� Eliminations �� Total

�1�H�W���V�D�O�H�V �� ���������� �� �� ���������� �� �� ������ �� �� �	 �� �� �������� �� �� ����������

�$�G�M�X�V�W�H�G���(�%�,�7�' �$ �� ������ �� �� ���� �� �� ���� �� �� �������� �� �� �	 �� �� ������

�' �H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���D�Q�G���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q �� ���� �� �� ���� �� �� �� �� �� �	 �� �� �	 �� �� ����

�,�Q�F�R�P�H���W�D�[���H�[�S�H�Q�V�H �� �������� �� �� �������� �� �� ������ �� �� ������ �� �� �	 �� �� ��������

�7�R�W�D�O���D�V�V�H�W�V �� ���������� �� �� ������ �� �� ������ �� �� ���� �� �� ������ �� �� ����������

�(�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V���I�R�U���O�R�Q�J���O�L�Y�H�G���D�V�V�H�W�V �� ���� �� �� �� �� �� �� �� �� �	 �� �� �	 �� �� ����

�� �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� ��

Reconciliation of Net Income Attributable to Covetrus to Adjusted EBITDA: �� �� �� �� ��

�1�H�W���L�Q�F�R�P�H���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���&�R�Y�H�W�U�X�V �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� ������

�3�O�X�V�����' �H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���D�Q�G���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q �� �� �� �� �� �� �� ����

�3�O�X�V�����,�Q�W�H�U�H�V�W���H�[�S�H�Q�V�H�����Q�H�W �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� ��

�3�O�X�V�����,�Q�F�R�P�H���W�D�[���H�[�S�H�Q�V�H �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� ����

�(�D�U�Q�L�Q�J�V���E�H�I�R�U�H���L�Q�W�H�U�H�V�W�����W�D�[�H�V�����G�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q�����D�Q�G���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q �� �� �� �� �� ������

�3�O�X�V�����6�K�D�U�H���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q �� �� �� �� �� �� �� ��

�3�O�X�V�����6�H�S�D�U�D�W�L�R�Q���S�U�R�J�U�D�P�V���D�Q�G���H�[�H�F�X�W�L�Y�H���V�H�Y�H�U�D�Q�F�H �� ��

�$�G�M�X�V�W�H�G���(�%�,�7�' �$ �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� ������

�� At and For the Year Ended December 30, 2017

�� North America �� Europe ��
APAC & Emerging

Markets �� Corporate �� Eliminations �� Total

�1�H�W���V�D�O�H�V �� ���������� �� �� ���������� �� �� ������ �� �� �	 �� �� �������� �� �� ����������

�$�G�M�X�V�W�H�G���(�%�,�7�' �$ �� ������ �� �� ���� �� �� ���� �� �� �������� �� �� �	 �� �� ������

�' �H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���D�Q�G���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q �� ���� �� �� ���� �� �� �� �� �� �	 �� �� �	 �� �� ����

�,�Q�F�R�P�H���W�D�[���H�[�S�H�Q�V�H �� �������� �� �� �������� �� �� ������ �� �� ������ �� �� �	 �� �� ��������

�7�R�W�D�O���D�V�V�H�W�V �� ���������� �� �� ������ �� �� ������ �� �� ���� �� �� ������ �� �� ����������

�(�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V���I�R�U���O�R�Q�J���O�L�Y�H�G���D�V�V�H�W�V �� ���� �� �� �� �� �� �� �� �� �	 �� �� �	 �� �� ����

�� �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� ��

Reconciliation of Net Income Attributable to Covetrus to Adjusted EBITDA: �� �� �� �� ��

�1�H�W���L�Q�F�R�P�H���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���&�R�Y�H�W�U�X�V �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� ����

�3�O�X�V�����' �H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���D�Q�G���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q �� �� �� �� �� �� �� ����

�3�O�X�V�����,�Q�W�H�U�H�V�W���H�[�S�H�Q�V�H�����Q�H�W �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� ��

�3�O�X�V�����,�Q�F�R�P�H���W�D�[���H�[�S�H�Q�V�H �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� ����

�(�D�U�Q�L�Q�J�V���E�H�I�R�U�H���L�Q�W�H�U�H�V�W�����W�D�[�H�V�����G�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q�����D�Q�G���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q �� �� �� �� �� ������

�3�O�X�V�����6�K�D�U�H���E�D�V�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q �� �� �� �� �� ��

�$�G�M�X�V�W�H�G���(�%�,�7�' �$ �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� ������

�6�H�H���1�R�W�H�����������5�H�Y�H�Q�X�H���I�U�R�P���&�R�Q�W�U�D�F�W�V���Z�L�W�K���&�X�V�W�R�P�H�U�V���I�R�U���R�X�U���U�H�Y�H�Q�X�H���G�L�V�D�J�J�U�H�J�D�W�H�G���E�\���P�D�M�R�U���S�U�R�G�X�F�W���F�D�W�H�J�R�U�\���D�Q�G���U�H�S�R�U�W�D�E�O�H���V�H�J�P�H�Q�W��

19. Subsequent Events

�,�Q���-�D�Q�X�D�U�\���������������Z�H���H�Q�W�H�U�H�G���L�Q�W�R���D�Q���D�J�U�H�H�P�H�Q�W���W�R���F�R�P�E�L�Q�H���R�X�U���E�X�V�L�Q�H�V�V���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���L�Q���6�S�D�L�Q���D�Q�G���3�R�U�W�X�J�D�O���Z�L�W�K���' �L�V�W�U�L�Y�H�W�����D���O�H�D�G�L�Q�J���S�U�R�Y�L�G�H�U���R�I���Y�H�W�H�U�L�Q�D�U�\
�S�U�R�G�X�F�W�V���D�Q�G���V�H�U�Y�L�F�H�V���L�Q���6�S�D�L�Q�����: �H���Z�L�O�O���R�Z�Q�������������� ���R�I���W�K�H���Q�H�Z���F�R�P�S�D�Q�\�����W�R���E�H���F�D�O�O�H�G���' �L�V�W�U�L�Y�H�W�����D���&�R�Y�H�W�U�X�V

����



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V
COVETRUS, INC.

NOTES TO CONSOLIDATED AND COMBINED FINANCIAL STATEMENTS (Continued)
(In millions, except per share amounts)

�F�R�P�S�D�Q�\�����7�K�H���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���L�V���H�[�S�H�F�W�H�G���W�R���F�O�R�V�H���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���V�H�F�R�Q�G���T�X�D�U�W�H�U���H�Q�G�H�G���-�X�Q�H�����������������������V�X�E�M�H�F�W���W�R���V�D�W�L�V�I�D�F�W�L�R�Q���R�I���F�X�V�W�R�P�D�U�\���F�O�R�V�L�Q�J���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V��
�L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���U�H�J�X�O�D�W�R�U�\���F�O�H�D�U�D�Q�F�H��

20. Summary of Quarterly Data (Unaudited)

�$���V�X�P�P�D�U�\���R�I���T�X�D�U�W�H�U�O�\���G�D�W�D���I�R�O�O�R�Z�V��

�� �� For the Three Months Ended

��
March 31, 

2019 ��
June 30, 

2019 ��
September 30, 

2019 ��
December 31, 

2019

�1�H�W���V�D�O�H�V �� �� ������ �� �� ���������� �� �� ���������� �� �� ����������

�*�U�R�V�V���S�U�R�I�L�W�����D�� �� �� ������ �� �� ������ �� �� ������ �� �� ������

�*�R�R�G�Z�L�O�O���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W �� �� �	 �� �� �	 �� �� ������ �� �� ������

�2�S�H�U�D�W�L�Q�J���O�R�V�V �� �� ������ �� �� ������ �� �� ���������� �� �� ��������

�1�H�W���O�R�V�V���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���&�R�Y�H�W�U�X�V�����E�� �� �� �������� �� �� �������� �� �� ���������� �� �� ��������

�/ �R�V�V���S�H�U���V�K�D�U�H�������E�� �� �� �� �� �� �� �� ��

�%�D�V�L�F �� �� ������������ �� �� ������������ �� �� ������������ �� �� ������������

�' �L�O�X�W�H�G �� �� ������������ �� �� ������������ �� �� ������������ �� �� ������������

�� �� �� �� �� �� �� �� ��

���D���������������T�X�D�U�W�H�U�O�\���G�D�W�D���U�H�I�O�H�F�W�V���D���U�H�F�O�D�V�V�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���9�H�W�V���)�L�U�V�W���&�K�R�L�F�H���V�K�L�S�S�L�Q�J���H�[�S�H�Q�V�H�V���W�K�D�W���Z�H�U�H���S�U�H�Y�L�R�X�V�O�\���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���6�H�O�O�L�Q�J�����J�H�Q�H�U�D�O���D�Q�G���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���L�Q�W�R���&�R�V�W���R�I���V�D�O�H�V���W�R���F�O�D�V�V�L�I�\���W�K�H�V�H���9�H�W�V
�)�L�U�V�W���&�K�R�L�F�H���V�K�L�S�S�L�Q�J���H�[�S�H�Q�V�H�V���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W�O�\���Z�L�W�K���W�K�H���U�H�V�W���R�I���R�X�U���E�X�V�L�Q�H�V�V��
���E�����7�K�H���W�K�L�U�G���T�X�D�U�W�H�U���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������L�Q�F�O�X�G�H�V���D���U�H�Y�L�V�L�R�Q�����V�H�H���1�R�W�H�������������,�Q�F�R�P�H���7�D�[�H�V����

�� �� For the Three Months Ended

��
March 31, 

2018 ��
June 30, 

2018 ��
September 30, 

2018 ��
December 29, 

2018

�1�H�W���V�D�O�H�V �� �� ������ �� �� ���������� �� �� ������ �� �� ������

�*�U�R�V�V���S�U�R�I�L�W �� �� ������ �� �� ������ �� �� ������ �� �� ������

�2�S�H�U�D�W�L�Q�J���L�Q�F�R�P�H �� �� ���� �� �� ���� �� �� ���� �� �� ����

�1�H�W���L�Q�F�R�P�H���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���&�R�Y�H�W�U�X�V �� �� ���� �� �� ���� �� �� ���� �� �� ����

�(�D�U�Q�L�Q�J�V���S�H�U���V�K�D�U�H�� �� �� �� �� �� �� �� ��

�%�D�V�L�F �� �� �������� �� �� �������� �� �� �������� �� �� ��������

�' �L�O�X�W�H�G �� �� �������� �� �� �������� �� �� �������� �� �� ��������

����



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V

Item 9. Changes in and Disagreements with Accountants on Accounting and Financial Disclosures

�1�R�Q�H

Item 9A. Controls and Procedures

Disclosure Controls and Procedures

�2�X�U���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���L�V���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���H�V�W�D�E�O�L�V�K�L�Q�J���D�Q�G���P�D�L�Q�W�D�L�Q�L�Q�J���D�G�H�T�X�D�W�H���L�Q�W�H�U�Q�D�O���F�R�Q�W�U�R�O���R�Y�H�U���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���D�V���G�H�I�L�Q�H�G���L�Q���5�X�O�H�������D���������I�����R�U�������G���������I��
�R�I���W�K�H���(�[�F�K�D�Q�J�H���$�F�W�����,�Q�W�H�U�Q�D�O���F�R�Q�W�U�R�O���R�Y�H�U���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���L�V���D���S�U�R�F�H�V�V���G�H�V�L�J�Q�H�G���W�R���S�U�R�Y�L�G�H���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H���D�V�V�X�U�D�Q�F�H���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���W�K�H���U�H�O�L�D�E�L�O�L�W�\���R�I���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O
�U�H�S�R�U�W�L�Q�J���D�Q�G���W�K�H���S�U�H�S�D�U�D�W�L�R�Q���R�I���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���I�R�U���H�[�W�H�U�Q�D�O���S�X�U�S�R�V�H�V���L�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���D�F�F�H�S�W�H�G���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���S�U�L�Q�F�L�S�O�H�V�����D�Q�G���L�Q�F�O�X�G�H�V���W�K�R�V�H
�S�R�O�L�F�L�H�V���D�Q�G���S�U�R�F�H�G�X�U�H�V���W�K�D�W��

���L�� �S�H�U�W�D�L�Q���W�R���W�K�H���P�D�L�Q�W�H�Q�D�Q�F�H���R�I���U�H�F�R�U�G�V���W�K�D�W�����L�Q���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H���G�H�W�D�L�O�����D�F�F�X�U�D�W�H�O�\���D�Q�G���I�D�L�U�O�\���U�H�I�O�H�F�W���W�K�H���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���D�Q�G���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���R�I���R�X�U���D�V�V�H�W�V��
���L�L�� �S�U�R�Y�L�G�H���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H���D�V�V�X�U�D�Q�F�H���W�K�D�W���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���D�U�H���U�H�F�R�U�G�H�G���D�V���Q�H�F�H�V�V�D�U�\���W�R���S�H�U�P�L�W���S�U�H�S�D�U�D�W�L�R�Q���R�I���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���L�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���J�H�Q�H�U�D�O�O�\

�D�F�F�H�S�W�H�G���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���S�U�L�Q�F�L�S�O�H�V�����D�Q�G���W�K�D�W���R�X�U���U�H�F�H�L�S�W�V���D�Q�G���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V���D�U�H���E�H�L�Q�J���P�D�G�H���R�Q�O�\���L�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���D�X�W�K�R�U�L�]�D�W�L�R�Q�V���R�I���R�X�U���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W
�D�Q�G���G�L�U�H�F�W�R�U�V�����D�Q�G

���L�L�L�� �S�U�R�Y�L�G�H���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H���D�V�V�X�U�D�Q�F�H���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���S�U�H�Y�H�Q�W�L�R�Q���R�U���W�L�P�H�O�\���G�H�W�H�F�W�L�R�Q���R�I���X�Q�D�X�W�K�R�U�L�]�H�G���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�����X�V�H���R�U���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���R�X�U���D�V�V�H�W�V���W�K�D�W���F�R�X�O�G���K�D�Y�H���D
�P�D�W�H�U�L�D�O���H�I�I�H�F�W���R�Q���R�X�U���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V��

�%�H�F�D�X�V�H���R�I���L�W�V���L�Q�K�H�U�H�Q�W���O�L�P�L�W�D�W�L�R�Q�V�����L�Q�W�H�U�Q�D�O���F�R�Q�W�U�R�O���R�Y�H�U���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���P�D�\���Q�R�W���S�U�H�Y�H�Q�W���R�U���G�H�W�H�F�W���P�L�V�V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����$�O�V�R�����S�U�R�M�H�F�W�L�R�Q�V���R�I���D�Q�\���H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���R�I
�H�I�I�H�F�W�L�Y�H�Q�H�V�V���W�R���I�X�W�X�U�H���S�H�U�L�R�G�V���D�U�H���V�X�E�M�H�F�W���W�R���W�K�H���U�L�V�N���W�K�D�W���F�R�Q�W�U�R�O�V���P�D�\���E�H�F�R�P�H���L�Q�D�G�H�T�X�D�W�H���E�H�F�D�X�V�H���R�I���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�����R�U���W�K�D�W���W�K�H���G�H�J�U�H�H���R�I���F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H
�Z�L�W�K���W�K�H���S�R�O�L�F�L�H�V���R�U���S�U�R�F�H�G�X�U�H�V���P�D�\���G�H�W�H�U�L�R�U�D�W�H��

�2�X�U���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�����Z�L�W�K���W�K�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q���R�I���R�X�U���&�K�L�H�I���(�[�H�F�X�W�L�Y�H���2�I�I�L�F�H�U�������&�(�2�������D�Q�G���R�X�U���&�K�L�H�I���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���2�I�I�L�F�H�U�������&�)�2���������H�Y�D�O�X�D�W�H�G���W�K�H���H�I�I�H�F�W�L�Y�H�Q�H�V�V���R�I���R�X�U
�G�L�V�F�O�R�V�X�U�H���F�R�Q�W�U�R�O�V���D�Q�G���S�U�R�F�H�G�X�U�H�V�����D�V���G�H�I�L�Q�H�G���L�Q���5�X�O�H�V�������D���������H�����R�U�������G���������H�����S�U�R�P�X�O�J�D�W�H�G���X�Q�G�H�U���W�K�H���(�[�F�K�D�Q�J�H���$�F�W�����D�W���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������%�D�V�H�G���R�Q���W�K�L�V
�H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�����W�K�H���&�(�2���D�Q�G���&�)�2���F�R�Q�F�O�X�G�H�G���W�K�D�W���D�V���R�I���W�K�D�W���G�D�W�H�����R�X�U���G�L�V�F�O�R�V�X�U�H���F�R�Q�W�U�R�O�V���D�Q�G���S�U�R�F�H�G�X�U�H�V���U�H�T�X�L�U�H�G���E�\���S�D�U�D�J�U�D�S�K�����E�����R�I���5�X�O�H�V�������D���������R�U�������G���������Z�H�U�H
�Q�R�W���H�I�I�H�F�W�L�Y�H�����D�W���D���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H���D�V�V�X�U�D�Q�F�H���O�H�Y�H�O�����E�H�F�D�X�V�H���R�I���P�D�W�H�U�L�D�O���Z�H�D�N�Q�H�V�V�H�V���L�Q���R�X�U���L�Q�W�H�U�Q�D�O���F�R�Q�W�U�R�O���R�Y�H�U���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���U�H�S�R�U�W�L�Q�J�����Z�K�L�F�K���Z�H���Y�L�H�Z���D�V���D�Q���L�Q�W�H�J�U�D�O
�S�D�U�W���R�I���R�X�U���G�L�V�F�O�R�V�X�U�H���F�R�Q�W�U�R�O�V���D�Q�G���S�U�R�F�H�G�X�U�H�V��
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�L�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H�V�H���U�H�Y�L�V�H�G���S�U�R�F�H�V�V�H�V���D�Q�G���L�Q�W�H�U�Q�D�O���F�R�Q�W�U�R�O�V���W�R���D�V�F�H�U�W�D�L�Q���Z�K�H�W�K�H�U���W�K�H�\���D�U�H���G�H�V�L�J�Q�H�G���D�Q�G���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���H�I�I�H�F�W�L�Y�H�O�\���W�R���S�U�R�Y�L�G�H���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H
�D�V�V�X�U�D�Q�F�H���W�K�D�W���W�K�H�\���Z�L�O�O���S�U�H�Y�H�Q�W���R�U���G�H�W�H�F�W���D���P�D�W�H�U�L�D�O���H�U�U�R�U���L�Q���R�X�U���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V��

Changes in Internal Control over Financial Reporting

�2�W�K�H�U���W�K�D�Q���D�V���G�H�V�F�U�L�E�H�G���D�E�R�Y�H�����W�K�H�U�H���K�D�Y�H���E�H�H�Q���Q�R���R�W�K�H�U���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���R�X�U���L�Q�W�H�U�Q�D�O���F�R�Q�W�U�R�O���R�Y�H�U���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���P�R�V�W���U�H�F�H�Q�W���T�X�D�U�W�H�U���W�K�D�W���K�D�V
�P�D�W�H�U�L�D�O�O�\���D�I�I�H�F�W�H�G�����R�U���L�V���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�\���O�L�N�H�O�\���W�R���P�D�W�H�U�L�D�O�O�\���D�I�I�H�F�W�����R�X�U���L�Q�W�H�U�Q�D�O���F�R�Q�W�U�R�O���R�Y�H�U���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���U�H�S�R�U�W�L�Q�J��

Limitations of the Effectiveness of Internal Control

�$���F�R�Q�W�U�R�O���V�\�V�W�H�P�����Q�R���P�D�W�W�H�U���K�R�Z���Z�H�O�O���F�R�Q�F�H�L�Y�H�G���D�Q�G���R�S�H�U�D�W�H�G�����F�D�Q���S�U�R�Y�L�G�H���R�Q�O�\���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H�����Q�R�W���D�E�V�R�O�X�W�H�����D�V�V�X�U�D�Q�F�H���W�K�D�W���W�K�H���R�E�M�H�F�W�L�Y�H�V���R�I���W�K�H���L�Q�W�H�U�Q�D�O���F�R�Q�W�U�R�O
�V�\�V�W�H�P���D�U�H���P�H�W�����%�H�F�D�X�V�H���R�I���W�K�H���L�Q�K�H�U�H�Q�W���O�L�P�L�W�D�W�L�R�Q�V���R�I���D�Q�\���L�Q�W�H�U�Q�D�O���F�R�Q�W�U�R�O���V�\�V�W�H�P�����Q�R���H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���R�I���F�R�Q�W�U�R�O�V���F�D�Q���S�U�R�Y�L�G�H���D�E�V�R�O�X�W�H���D�V�V�X�U�D�Q�F�H���W�K�D�W���D�O�O���F�R�Q�W�U�R�O
�L�V�V�X�H�V�����L�I���D�Q�\�����Z�L�W�K�L�Q���D���F�R�P�S�D�Q�\���K�D�Y�H���E�H�H�Q���G�H�W�H�F�W�H�G��

Item 9B. Other Information

�: �H���H�[�H�F�X�W�H�G���D�Q���$�P�H�Q�G�P�H�Q�W�����G�D�W�H�G���D�V���R�I���)�H�E�U�X�D�U�\�����������������������W�R���W�K�H���&�U�H�G�L�W���$�J�U�H�H�P�H�Q�W���G�D�W�H�G���D�V���R�I���)�H�E�U�X�D�U�\���������������������E�\���D�Q�G���D�P�R�Q�J���9�H�W���,�Q�W�H�U�P�H�G�L�D�W�H���+�R�O�G�F�R���,�,��
�/ �/ �&�����-�3���0�R�U�J�D�Q���&�K�D�V�H���%�D�Q�N�����1���$�������D�Q�G���W�K�H���V�H�Y�H�U�D�O���E�D�Q�N�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V���I�U�R�P���W�L�P�H���W�R���W�L�P�H�����6�H�H���3�D�U�W���,�9�����,�W�H�P�����������(�[�K�L�E�L�W�V���D�Q�G���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O
�6�W�D�W�H�P�H�Q�W���6�F�K�H�G�X�O�H�V�����(�[�K�L�E�L�W��������������

�2�Q���0�D�U�F�K���������������������R�X�U���%�R�D�U�G���R�I���' �L�U�H�F�W�R�U�V���D�S�S�R�L�Q�W�H�G���%�H�Q�M�D�P�L�Q���: �R�O�L�Q���D�V���R�X�U���3�U�H�V�L�G�H�Q�W���D�Q�G���&�K�L�H�I���(�[�H�F�X�W�L�Y�H���2�I�I�L�F�H�U�����0�U�����: �R�O�L�Q���K�D�G���E�H�H�Q���V�H�U�Y�L�Q�J���D�V���R�X�U���D�F�W�L�Q�J
�3�U�H�V�L�G�H�Q�W���D�Q�G���&�K�L�H�I���(�[�H�F�X�W�L�Y�H���2�I�I�L�F�H�U���V�L�Q�F�H���2�F�W�R�E�H�U���������������0�U�����: �R�O�L�Q�
�V���E�L�R�J�U�D�S�K�L�F�D�O���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���F�D�Q���E�H���I�R�X�Q�G���L�Q���,�W�H�P���������%�X�V�L�Q�H�V�V���X�Q�G�H�U���W�K�H���F�D�S�W�L�R�Q
�(�P�S�O�R�\�H�H�V���D�Q�G���(�[�H�F�X�W�L�Y�H���2�I�I�L�F�H�U�V�����: �H���D�Q�W�L�F�L�S�D�W�H���W�K�D�W���Z�H���Z�L�O�O���H�Q�W�H�U���L�Q�W�R���D���P�X�W�X�D�O�O�\���D�F�F�H�S�W�D�E�O�H���H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W���D�J�U�H�H�P�H�Q�W���Z�L�W�K���0�U�����: �R�O�L�Q�����Z�K�L�F�K���Z�L�O�O���E�H
�G�L�V�F�O�R�V�H�G���R�Q���D���)�R�U�P�������. ���I�L�O�L�Q�J��

����
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PART III

Item 10.     Directors, Executive Officers, and Corporate Governance

�7�K�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���U�H�T�X�L�U�H�G���E�\���W�K�L�V���L�W�H�P���R�I���)�R�U�P���������. ���L�V���L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�H�G���E�\���U�H�I�H�U�H�Q�F�H���W�R���R�X�U���G�H�I�L�Q�L�W�L�Y�H���S�U�R�[�\���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�����Z�K�L�F�K���Z�L�O�O���E�H���I�L�O�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���6�(�&���S�X�U�V�X�D�Q�W
�W�R���5�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�������$���X�Q�G�H�U���W�K�H���(�[�F�K�D�Q�J�H���$�F�W�����U�H�O�D�W�L�Q�J���W�R���R�X�U�������������$�Q�Q�X�D�O���0�H�H�W�L�Q�J���R�I���6�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�V�����R�X�U���������������3�U�R�[�\���6�W�D�W�H�P�H�Q�W������

Item 11.     Executive Compensation

�7�K�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���U�H�T�X�L�U�H�G���E�\���W�K�L�V���L�W�H�P���L�V���L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�H�G���E�\���U�H�I�H�U�H�Q�F�H���W�R���R�X�U�������������3�U�R�[�\���6�W�D�W�H�P�H�Q�W��

Item 12.     Security Ownership of Certain Beneficial Owners and Management and Related Stockholder Matters

�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H���V�X�P�P�D�U�L�]�H�V���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���D�V���R�I���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������D�E�R�X�W���R�X�U���H�T�X�L�W�\���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���S�O�D�Q�V���X�Q�G�H�U���Z�K�L�F�K���Z�H���K�D�Y�H���P�D�G�H���J�U�D�Q�W�V���R�I���U�H�V�W�U�L�F�W�H�G
�V�W�R�F�N�����U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���V�W�R�F�N���X�Q�L�W�V�����D�Q�G���R�S�W�L�R�Q�V��

Plan Category ��

Number of Securities to be
Issued Upon Exercise of
Outstanding Rights and

Options (a) ��
Weighted-average Price of

Options (b) ��

Number of Securities
Remaining Available for

Future Issuance Under Equity
Compensation Plans (c)

�(�T�X�L�W�\���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���S�O�D�Q�V���D�S�S�U�R�Y�H�G���E�\���F�R�P�P�R�Q���V�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�V �� ������������������ �� �� ���������� �� ��������������������

�(�T�X�L�W�\���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���S�O�D�Q�V���Q�R�W���D�S�S�U�R�Y�H�G���E�\���F�R�P�P�R�Q���V�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�V �� �	 �� �� �	 �� �	

�� �� �� �� �� �� ��

���D�����,�Q�F�O�X�G�H�V�����������������������U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���V�W�R�F�N���X�Q�L�W�V�����5�6�8�V�����D�Q�G�����������������U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���V�W�R�F�N���D�Z�D�U�G�V�����5�6�$�V�������D�Q�G�����������������������V�W�R�F�N���R�S�W�L�R�Q�V���L�V�V�X�H�G���X�Q�G�H�U���R�X�U�������������2�P�Q�L�E�X�V���,�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���&�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���3�O�D�Q��
���E�����5�6�8�V���K�D�Y�H���Q�R���H�[�H�U�F�L�V�H���S�U�L�F�H�����7�K�H�L�U���Y�D�O�X�H���G�H�S�H�Q�G�V���R�Q���F�R�Q�W�L�Q�X�H�G���H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W���R�U���V�H�U�Y�L�F�H���R�Y�H�U���W�L�P�H���D�Q�G���D�U�H���V�H�W�W�O�H�G���I�R�U���V�K�D�U�H�V���R�I���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N�����$�F�F�R�U�G�L�Q�J�O�\�����W�K�H�V�H���K�D�Y�H���E�H�H�Q���G�L�V�U�H�J�D�U�G�H�G���I�R�U
�S�X�U�S�R�V�H�V���R�I���F�R�P�S�X�W�L�Q�J���W�K�H���Z�H�L�J�K�W�H�G���D�Y�H�U�D�J�H���H�[�H�U�F�L�V�H���S�U�L�F�H��
���F�������������������������V�K�D�U�H�V���D�U�H���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���I�R�U���S�X�U�F�K�D�V�H���X�Q�G�H�U���R�X�U���H�P�S�O�R�\�H�H���V�W�R�F�N���S�X�U�F�K�D�V�H���S�O�D�Q���D�V���R�I���' �H�F�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G�������������������V�K�D�U�H�V���D�U�H���V�X�E�M�H�F�W���W�R���S�X�U�F�K�D�V�H���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���R�I�I�H�U�L�Q�J���S�H�U�L�R�G���' �H�F�H�P�E�H�U������
�����������W�R���0�D�\��������������������

�2�W�K�H�U���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���U�H�T�X�L�U�H�G���E�\���W�K�L�V���L�W�H�P���L�V���L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�H�G���E�\���U�H�I�H�U�H�Q�F�H���W�R���R�X�U�������������3�U�R�[�\���6�W�D�W�H�P�H�Q�W��

Item 13. Certain Relationships and Related Transactions, and Director Independence

�7�K�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���U�H�T�X�L�U�H�G���E�\���W�K�L�V���L�W�H�P���L�V���L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�H�G���E�\���U�H�I�H�U�H�Q�F�H���W�R���R�X�U�������������3�U�R�[�\���6�W�D�W�H�P�H�Q�W��

Item 14. Principal Accountant Fees and Services

�7�K�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���U�H�T�X�L�U�H�G���E�\���W�K�L�V���L�W�H�P���L�V���L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�H�G���E�\���U�H�I�H�U�H�Q�F�H���W�R���R�X�U�������������3�U�R�[�\���6�W�D�W�H�P�H�Q�W��

����
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PART IV
Item 15. Exhibits and Financial Statement Schedules

�� �� Page
���D���������� �)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����6�H�H�����,�Q�G�H�[���W�R���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���D�Q�G���&�R�P�E�L�Q�H�G���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�� ����

���D���������� �)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W���6�F�K�H�G�X�O�H�V�����1�R�Q�H

�: �H���K�D�Y�H���R�P�L�W�W�H�G���V�F�K�H�G�X�O�H�V���I�R�U���Z�K�L�F�K���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���L�V���P�D�G�H���L�Q���W�K�H���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V���R�I���W�K�H���6�(�&
�E�H�F�D�X�V�H���W�K�H�\���D�U�H���Q�R�W���U�H�T�X�L�U�H�G���X�Q�G�H�U���W�K�H���U�H�O�D�W�H�G���L�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q�V�����R�U���W�K�H�\���G�R���Q�R�W���D�S�S�O�\�� ��

�� �� ��

���D���������� �(�[�K�L�E�L�W�V�� ��

Exhibit
Number �� Exhibit Description �� Form �� Date �� No.
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�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���D�Q�G���' �L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���$�J�U�H�H�P�H�Q�W�����G�D�W�H�G���D�V���R�I���$�S�U�L�O�����������������������E�\���D�Q�G���D�P�R�Q�J���+�H�Q�U�\���6�F�K�H�L�Q��
�,�Q�F�������+�6���6�S�L�Q�F�R�����,�Q�F�������' �L�U�H�F�W���9�H�W���0�D�U�N�H�W�L�Q�J�����,�Q�F�����D�Q�G���6�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U���5�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�Y�H���6�H�U�Y�L�F�H�V���/ �/ �& ��
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�$�J�U�H�H�P�H�Q�W���D�Q�G���3�O�D�Q���R�I���0�H�U�J�H�U�����G�D�W�H�G���D�V���R�I���$�S�U�L�O�����������������������E�\���D�Q�G���D�P�R�Q�J���+�H�Q�U�\���6�F�K�H�L�Q�����,�Q�F�������+�6
�6�S�L�Q�F�R�����,�Q�F�������+�6���0�H�U�J�H�U���6�X�E�����,�Q�F�������' �L�U�H�F�W���9�H�W���0�D�U�N�H�W�L�Q�J�����,�Q�F�����D�Q�G���6�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U���5�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�Y�H���6�H�U�Y�L�F�H�V
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�/ �H�W�W�H�U���$�J�U�H�H�P�H�Q�W�����$�P�H�Q�G�P�H�Q�W���1�R���������W�R���&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���D�Q�G���' �L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���$�J�U�H�H�P�H�Q�W���D�Q�G���$�P�H�Q�G�P�H�Q�W
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Exhibit 4.2

DESCRIPTION OF THE REGISTRANT’S SECURITIES
REGISTERED PURSUANT TO SECTION 12 OF THE

SECURITIES��EXCHANGE ACT OF 1934

�$�V���R�I���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������&�R�Y�H�W�U�X�V�����,�Q�F���������Z�H���������R�X�U���������X�V�������R�U���W�K�H�����&�R�P�S�D�Q�\�������K�D�G���R�Q�H���F�O�D�V�V���R�I���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���U�H�J�L�V�W�H�U�H�G���X�Q�G�H�U���6�H�F�W�L�R�Q���������R�I���W�K�H
�6�H�F�X�U�L�W�L�H�V���(�[�F�K�D�Q�J�H���$�F�W���R�I���������������D�V���D�P�H�Q�G�H�G�����F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N�����S�D�U���Y�D�O�X�H���������������S�H�U���V�K�D�U�H

�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���G�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���R�I���R�X�U���F�D�S�L�W�D�O���V�W�R�F�N���L�V���D���V�X�P�P�D�U�\�����G�R�H�V���Q�R�W���S�X�U�S�R�U�W���W�R���E�H���F�R�P�S�O�H�W�H���D�Q�G���L�V���V�X�E�M�H�F�W���W�R�����D�Q�G���T�X�D�O�L�I�L�H�G���L�Q���L�W�V���H�Q�W�L�U�H�W�\���E�\
�U�H�I�H�U�H�Q�F�H���W�R�����R�X�U���D�P�H�Q�G�H�G���D�Q�G���U�H�V�W�D�W�H�G���F�H�U�W�L�I�L�F�D�W�H���R�I���L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q���D�Q�G���D�P�H�Q�G�H�G���D�Q�G���U�H�V�W�D�W�H�G���E�\�O�D�Z�V�����F�R�S�L�H�V���R�I���Z�K�L�F�K���D�U�H���L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�H�G���E�\���U�H�I�H�U�H�Q�F�H���D�V
�H�[�K�L�E�L�W�V���W�R���R�X�U���$�Q�Q�X�D�O���5�H�S�R�U�W���R�Q���)�R�U�P���������. ���R�I���Z�K�L�F�K���W�K�L�V���(�[�K�L�E�L�W�����������L�V���D���S�D�U�W�����D�Q�G���W�K�H���W�H�U�P�V���D�Q�G���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���R�I���W�K�H���' �H�O�D�Z�D�U�H���*�H�Q�H�U�D�O���&�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q���/ �D�Z�����R�U
�' �*�&�/�����)�R�U���P�R�U�H���F�R�P�S�O�H�W�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����\�R�X���V�K�R�X�O�G���F�D�U�H�I�X�O�O�\���U�H�Y�L�H�Z���R�X�U���D�P�H�Q�G�H�G���D�Q�G���U�H�V�W�D�W�H�G���F�H�U�W�L�I�L�F�D�W�H���R�I���L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q�����D�P�H�Q�G�H�G���D�Q�G���U�H�V�W�D�W�H�G���E�\�O�D�Z�V���D�Q�G
�W�K�H���' �*�&�/��

DESCRIPTION OF CAPITAL STOCK

Authorized Capital Stock

�2�X�U���D�X�W�K�R�U�L�]�H�G���F�D�S�L�W�D�O���V�W�R�F�N���F�R�Q�V�L�V�W�V���R�I���������������������������V�K�D�U�H�V���R�I���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N�����S�D�U���Y�D�O�X�H���������������S�H�U���V�K�D�U�H�����D�Q�G�������������������������V�K�D�U�H�V���R�I���X�Q�G�H�V�L�J�Q�D�W�H�G
�S�U�H�I�H�U�U�H�G���V�W�R�F�N�����S�D�U���Y�D�O�X�H���������������S�H�U���V�K�D�U�H��

Common Stock

�+�R�O�G�H�U�V���R�I���R�X�U���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N���D�U�H���H�Q�W�L�W�O�H�G��

�W�R���F�D�V�W���R�Q�H���Y�R�W�H���I�R�U���H�D�F�K���V�K�D�U�H���R�I���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N���K�H�O�G���R�I���U�H�F�R�U�G���R�Q���D�O�O���P�D�W�W�H�U�V���V�X�E�P�L�W�W�H�G���W�R���D���Y�R�W�H���R�I���W�K�H���V�W�R�F�N�K�R�O�G�H�U�V��

�W�R���U�H�F�H�L�Y�H�����R�Q���D���S�U�R���U�D�W�D���E�D�V�L�V�����G�L�Y�L�G�H�Q�G�V���D�Q�G���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V�����L�I���D�Q�\�����W�K�D�W���R�X�U���%�R�D�U�G���P�D�\���G�H�F�O�D�U�H���R�X�W���R�I���O�H�J�D�O�O�\���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���I�X�Q�G�V�����V�X�E�M�H�F�W���W�R
�S�U�H�I�H�U�H�Q�F�H�V���W�K�D�W���P�D�\���E�H���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H���W�R���R�X�U���S�U�H�I�H�U�U�H�G���V�W�R�F�N�����L�I���D�Q�\�����W�K�H�Q���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J�����D�Q�G

�X�S�R�Q���R�X�U���O�L�T�X�L�G�D�W�L�R�Q�����G�L�V�V�R�O�X�W�L�R�Q���R�U���Z�L�Q�G�L�Q�J���X�S�����W�R���V�K�D�U�H���H�T�X�D�O�O�\���D�Q�G���U�D�W�D�E�O�\���L�Q���D�Q�\���D�V�V�H�W�V���U�H�P�D�L�Q�L�Q�J���D�I�W�H�U���W�K�H���S�D�\�P�H�Q�W���R�I���D�O�O���G�H�E�W���D�Q�G
�R�W�K�H�U���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V�����V�X�E�M�H�F�W���W�R���W�K�H���S�U�L�R�U���U�L�J�K�W�V�����L�I���D�Q�\�����R�I���K�R�O�G�H�U�V���R�I���D�Q�\���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���V�K�D�U�H�V���R�I���S�U�H�I�H�U�U�H�G���V�W�R�F�N��

�: �H���G�R���Q�R�W���F�X�U�U�H�Q�W�O�\���H�[�S�H�F�W���W�R���G�H�F�O�D�U�H���R�U���S�D�\���G�L�Y�L�G�H�Q�G�V���R�Q���R�X�U���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N���I�R�U���W�K�H���I�R�U�H�V�H�H�D�E�O�H���I�X�W�X�U�H�����6�H�H�����' �L�Y�L�G�H�Q�G���3�R�O�L�F�\����

�7�K�H���K�R�O�G�H�U�V���R�I���R�X�U���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N���G�R���Q�R�W���K�D�Y�H���D�Q�\���S�U�H�H�P�S�W�L�Y�H�����F�X�P�X�O�D�W�L�Y�H���Y�R�W�L�Q�J�����V�X�E�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�����F�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q�����U�H�G�H�P�S�W�L�R�Q���R�U���V�L�Q�N�L�Q�J���I�X�Q�G���U�L�J�K�W�V�����2�X�U
�F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N���L�V���Q�R�W���V�X�E�M�H�F�W���W�R���I�X�W�X�U�H���F�D�O�O�V���R�U���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W�V���E�\���X�V�����7�K�H���U�L�J�K�W�V���D�Q�G���S�U�L�Y�L�O�H�J�H�V���R�I���K�R�O�G�H�U�V���R�I���R�X�U���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N���D�U�H���V�X�E�M�H�F�W���W�R���D�Q�\���V�H�U�L�H�V���R�I
�S�U�H�I�H�U�U�H�G���V�W�R�F�N���W�K�D�W���Z�H���P�D�\���L�V�V�X�H���L�Q���W�K�H���I�X�W�X�U�H�����D�V���G�H�V�F�U�L�E�H�G���E�H�O�R�Z��

�7�K�H���K�R�O�G�H�U�V���R�I���R�X�U���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N���D�U�H���Q�R�W���H�Q�W�L�W�O�H�G���W�R���Y�R�W�H���R�Q���D�Q�\���D�P�H�Q�G�P�H�Q�W�V���W�R���R�X�U���D�P�H�Q�G�H�G���D�Q�G���U�H�V�W�D�W�H�G���F�H�U�W�L�I�L�F�D�W�H���R�I���L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q���W�K�D�W���U�H�O�D�W�H���V�R�O�H�O�\
�W�R���W�K�H���W�H�U�P�V���R�I���R�Q�H���R�U���P�R�U�H���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���V�H�U�L�H�V���R�I���R�X�U���S�U�H�I�H�U�U�H�G���V�W�R�F�N���L�I���W�K�H���K�R�O�G�H�U�V���R�I���V�X�F�K���D�I�I�H�F�W�H�G���V�H�U�L�H�V���D�U�H���H�Q�W�L�W�O�H�G�����H�L�W�K�H�U���V�H�S�D�U�D�W�H�O�\���R�U���W�R�J�H�W�K�H�U���Z�L�W�K
�K�R�O�G�H�U�V���R�I���R�Q�H���R�U���P�R�U�H���R�W�K�H�U���V�X�F�K���V�H�U�L�H�V�����W�R���Y�R�W�H���W�K�H�U�H�R�Q���S�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���R�X�U���D�P�H�Q�G�H�G���R�U���U�H�V�W�D�W�H�G���F�H�U�W�L�I�L�F�D�W�H���R�I���L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q���R�U���W�K�H���' �*�&�/��

�2�X�U���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N���L�V���O�L�V�W�H�G���R�Q���7�K�H���1�D�V�G�D�T���*�O�R�E�D�O���6�H�O�H�F�W���0�D�U�N�H�W���X�Q�G�H�U���W�K�H���V�\�P�E�R�O�����&�9�(�7����

Preferred Stock

�8�Q�G�H�U���R�X�U���D�P�H�Q�G�H�G���D�Q�G���U�H�V�W�D�W�H�G���F�H�U�W�L�I�L�F�D�W�H���R�I���L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q�����R�X�U���%�R�D�U�G���K�D�V���W�K�H���D�X�W�K�R�U�L�W�\�����E�\���U�H�V�R�O�X�W�L�R�Q���D�Q�G���Z�L�W�K�R�X�W���D�S�S�U�R�Y�D�O���E�\���R�X�U���V�W�R�F�N�K�R�O�G�H�U�V�����W�R
�L�V�V�X�H���I�U�R�P���W�L�P�H���W�R���W�L�P�H���V�K�D�U�H�V���R�I���S�U�H�I�H�U�U�H�G���V�W�R�F�N���L�Q���R�Q�H���R�U���P�R�U�H���V�H�U�L�H�V���D�Q�G���W�R���I�L�[���W�K�H���Y�R�W�L�Q�J���S�R�Z�H�U�V�����G�H�V�L�J�Q�D�W�L�R�Q�V�����S�U�H�I�H�U�H�Q�F�H�V���D�Q�G���W�K�H���U�H�O�D�W�L�Y�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�Q�J��
�R�S�W�L�R�Q�D�O���R�U���R�W�K�H�U���V�S�H�F�L�D�O���U�L�J�K�W�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���W�H�U�P�V���D�Q�G���T�X�D�O�L�I�L�F�D�W�L�R�Q�V�����O�L�P�L�W�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V���R�I���H�D�F�K���V�H�U�L�H�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���G�L�Y�L�G�H�Q�G���U�L�J�K�W�V�����F�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q���U�L�J�K�W�V��
�Y�R�W�L�Q�J���U�L�J�K�W�V�����W�H�U�P�V���R�I���U�H�G�H�P�S�W�L�R�Q�����O�L�T�X�L�G�D�W�L�R�Q���S�U�H�I�H�U�H�Q�F�H�V���D�Q�G���W�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���V�K�D�U�H�V���F�R�Q�V�W�L�W�X�W�L�Q�J���D�Q�\���V�H�U�L�H�V�����1�R���V�K�D�U�H�V���R�I���R�X�U���D�X�W�K�R�U�L�]�H�G���S�U�H�I�H�U�U�H�G���V�W�R�F�N���D�U�H
�R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J�����%�H�F�D�X�V�H���R�X�U���%�R�D�U�G���K�D�V���W�K�H���S�R�Z�H�U���W�R���H�V�W�D�E�O�L�V�K���W�K�H���S�U�H�I�H�U�H�Q�F�H�V���D�Q�G���U�L�J�K�W�V���R�I���W�K�H���V�K�D�U�H�V���R�I���D�Q�\���V�H�U�L�H�V���R�I���S�U�H�I�H�U�U�H�G���V�W�R�F�N�����L�W���P�D�\���D�I�I�R�U�G���K�R�O�G�H�U�V���R�I
�D�Q�\���S�U�H�I�H�U�U�H�G���V�W�R�F�N���S�U�H�I�H�U�H�Q�F�H�V�����S�R�Z�H�U�V���D�Q�G���U�L�J�K�W�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���Y�R�W�L�Q�J���D�Q�G���G�L�Y�L�G�H�Q�G���U�L�J�K�W�V�����V�H�Q�L�R�U���W�R���W�K�H���U�L�J�K�W�V���R�I���K�R�O�G�H�U�V���R�I���R�X�U���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N�����Z�K�L�F�K���F�R�X�O�G
�D�G�Y�H�U�V�H�O�\���D�I�I�H�F�W���W�K�H���K�R�O�G�H�U�V���R�I���R�X�U���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N���D�Q�G���F�R�X�O�G���G�H�O�D�\�����G�L�V�F�R�X�U�D�J�H���R�U���S�U�H�Y�H�Q�W���D���W�D�N�H�R�Y�H�U���R�I���X�V���H�Y�H�Q���L�I���D���F�K�D�Q�J�H���R�I���F�R�Q�W�U�R�O���R�I���X�V���Z�R�X�O�G���E�H���E�H�Q�H�I�L�F�L�D�O
�W�R���W�K�H���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���R�I���R�X�U���V�W�R�F�N�K�R�O�G�H�U�V��



Exhibit 4.2

Annual Stockholders Meeting

�2�X�U���D�P�H�Q�G�H�G���D�Q�G���U�H�V�W�D�W�H�G���E�\���O�D�Z�V���S�U�R�Y�L�G�H���W�K�D�W���D�Q�Q�X�D�O���V�W�R�F�N�K�R�O�G�H�U���P�H�H�W�L�Q�J�V���Z�L�O�O���E�H���K�H�O�G���D�W���D���G�D�W�H�����W�L�P�H���D�Q�G���S�O�D�F�H�����L�I���D�Q�\�����D�V���V�H�O�H�F�W�H�G���E�\���U�H�V�R�O�X�W�L�R�Q
�D�G�R�S�W�H�G���E�\���D���P�D�M�R�U�L�W�\���R�I���R�X�U���H�Q�W�L�U�H���%�R�D�U�G���R�U�����L�I���G�X�O�\���D�X�W�K�R�U�L�]�H�G���E�\���W�K�H���D�I�I�L�U�P�D�W�L�Y�H���Y�R�W�H���R�I���D���P�D�M�R�U�L�W�\���R�I���R�X�U���H�Q�W�L�U�H���%�R�D�U�G�����E�\���D���F�R�P�P�L�W�W�H�H���W�K�H�U�H�R�I�����R�U���E�\���W�K�H
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Exhibit 4.2
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�V�K�D�U�H�V�����7�K�H���W�U�X�V�W�H�H���Z�L�O�O���U�H�F�H�L�Y�H���D�O�O���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���R�Q���W�K�H���V�K�D�U�H�V���L�Q���W�U�X�V�W���D�Q�G���Z�L�O�O���K�R�O�G���V�X�F�K���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���L�Q���W�U�X�V�W���I�R�U���W�K�H���H�[�F�O�X�V�L�Y�H���E�H�Q�H�I�L�W���R�I���W�K�H���E�H�Q�H�I�L�F�L�D�U�\�����7�K�H
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�S�D�\�D�E�O�H���W�R���W�K�H���S�U�R�K�L�E�L�W�H�G���R�Z�Q�H�U���E�\���W�K�H���D�P�R�X�Q�W���R�I���G�L�Y�L�G�H�Q�G�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���W�K�D�W���K�D�Y�H���E�H�H�Q���S�D�L�G���W�R���W�K�H���S�U�R�K�L�E�L�W�H�G���R�Z�Q�H�U���D�Q�G���D�U�H���R�Z�H�G���E�\���W�K�H
�S�U�R�K�L�E�L�W�H�G���R�Z�Q�H�U���W�R���W�K�H���W�U�X�V�W�H�H�����$�Q�\���D�P�R�X�Q�W���U�H�F�H�L�Y�H�G���E�\���W�K�H���W�U�X�V�W�H�H���L�Q���H�[�F�H�V�V���R�I���W�K�H���D�P�R�X�Q�W���W�R���E�H���S�D�L�G���W�R���W�K�H���S�U�R�K�L�E�L�W�H�G���R�Z�Q�H�U���Z�L�O�O���E�H���G�L�V�W�U�L�E�X�W�H�G���W�R���W�K�H
�E�H�Q�H�I�L�F�L�D�U�\���R�I���W�K�H���W�U�X�V�W�����,�Q���W�K�H���H�Y�H�Q�W���W�K�D�W���W�K�H���V�K�D�U�H�V���L�Q���W�U�X�V�W���V�K�D�O�O���K�D�Y�H���E�H�H�Q���V�R�O�G���E�\���W�K�H���S�X�U�S�R�U�W�H�G���W�U�D�Q�V�I�H�U�H�H���L�Q���D�Q���R�S�H�Q���P�D�U�N�H�W���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�����V�X�F�K���V�D�O�H���Z�L�O�O���E�H
�G�H�H�P�H�G���W�R���K�D�Y�H���E�H�H�Q���P�D�G�H���R�Q���E�H�K�D�O�I���R�I���W�K�H���W�U�X�V�W�H�H���D�Q�G���D�O�O���R�I���W�K�H���Q�H�W���S�U�R�I�L�W�����L�I���D�Q�\�����I�U�R�P���V�X�F�K���V�D�O�H���V�K�D�O�O���E�H���S�D�L�G���E�\���W�K�H���S�X�U�S�R�U�W�H�G���W�U�D�Q�V�I�H�U�H�H���W�R���W�K�H���W�U�X�V�W�H�H���I�R�U
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�L�P�P�H�G�L�D�W�H���Z�U�L�W�W�H�Q���Q�R�W�L�F�H���W�R���X�V���R�I���V�X�F�K���H�Y�H�Q�W�����6�X�F�K���S�H�U�V�R�Q���V�K�D�O�O���S�U�R�Y�L�G�H���W�R���X�V���V�X�F�K���R�W�K�H�U���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���D�V���Z�H���P�D�\���U�H�T�X�H�V�W���L�Q���R�U�G�H�U���W�R���G�H�W�H�U�P�L�Q�H���W�K�H���H�I�I�H�F�W�����L�I���D�Q�\��
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�7�K�H�V�H���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���P�D�N�H���L�W���P�R�U�H���G�L�I�I�L�F�X�O�W���I�R�U���D�Q�\���S�H�U�V�R�Q���W�R���U�H�P�R�Y�H���R�U���D�P�H�Q�G���D�Q�\���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���L�Q���R�X�U���D�P�H�Q�G�H�G���D�Q�G���U�H�V�W�D�W�H�G���F�H�U�W�L�I�L�F�D�W�H���R�I���L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q���D�Q�G
�D�P�H�Q�G�H�G���D�Q�G���U�H�V�W�D�W�H�G���E�\���O�D�Z�V���W�K�D�W���P�D�\���K�D�Y�H���D�Q���D�Q�W�L���W�D�N�H�R�Y�H�U���H�I�I�H�F�W��

�6�H�F�W�L�R�Q�����������R�I���W�K�H���' �*�&�/

�: �H���D�U�H���J�R�Y�H�U�Q�H�G���E�\���6�H�F�W�L�R�Q�����������R�I���W�K�H���' �*�&�/�����6�H�F�W�L�R�Q�����������S�U�R�K�L�E�L�W�V���D���S�X�E�O�L�F�O�\���K�H�O�G���' �H�O�D�Z�D�U�H���F�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q���I�U�R�P���H�Q�J�D�J�L�Q�J���L�Q���D���E�X�V�L�Q�H�V�V���F�R�P�E�L�Q�D�W�L�R�Q��
�V�X�F�K���D�V���D���P�H�U�J�H�U�����Z�L�W�K���D���S�H�U�V�R�Q���R�U���J�U�R�X�S���R�Z�Q�L�Q�J�������� ���R�U���P�R�U�H���R�I���W�K�H���F�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q�
�V���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���Y�R�W�L�Q�J���V�W�R�F�N�����D�Q�����,�Q�W�H�U�H�V�W�H�G���6�W�R�F�N�K�R�O�G�H�U�������I�R�U���D���S�H�U�L�R�G���R�I���W�K�U�H�H
�\�H�D�U�V���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�K�H���G�D�W�H���W�K�H���S�H�U�V�R�Q���E�H�F�D�P�H���D�Q���,�Q�W�H�U�H�V�W�H�G���6�W�R�F�N�K�R�O�G�H�U�����X�Q�O�H�V�V�����Z�L�W�K���F�H�U�W�D�L�Q���H�[�F�H�S�W�L�R�Q�V�����W�K�H���E�X�V�L�Q�H�V�V���F�R�P�E�L�Q�D�W�L�R�Q���R�U���W�K�H���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���L�Q���Z�K�L�F�K
�W�K�H���S�H�U�V�R�Q���E�H�F�D�P�H���D�Q���,�Q�W�H�U�H�V�W�H�G���6�W�R�F�N�K�R�O�G�H�U���L�V���D�S�S�U�R�Y�H�G���L�Q���D���S�U�H�V�F�U�L�E�H�G���P�D�Q�Q�H�U�����$�F�F�R�U�G�L�Q�J�O�\�����Z�H���D�U�H���V�X�E�M�H�F�W���W�R���W�K�H���D�Q�W�L���W�D�N�H�R�Y�H�U���H�I�I�H�F�W�V���R�I���6�H�F�W�L�R�Q����������
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�)�,�5�6�7���$�0�(�1�'�0�(�1�7�����G�D�W�H�G���D�V���R�I���)�H�E�U�X�D�U�\�����������������������W�K�L�V�����$�P�H�Q�G�P�H�Q�W���������W�R���W�K�H���&�U�H�G�L�W���$�J�U�H�H�P�H�Q�W�����G�D�W�H�G���D�V���R�I
�)�H�E�U�X�D�U�\���������������������D�V���D�P�H�Q�G�H�G�����U�H�V�W�D�W�H�G�����D�P�H�Q�G�H�G���D�Q�G���U�H�V�W�D�W�H�G�����V�X�S�S�O�H�P�H�Q�W�H�G�����Z�D�L�Y�H�G���R�U���R�W�K�H�U�Z�L�V�H���P�R�G�L�I�L�H�G���I�U�R�P���W�L�P�H���W�R���W�L�P�H�����W�K�H
���&�U�H�G�L�W���$�J�U�H�H�P�H�Q�W���������D�P�R�Q�J���9�H�W���,�Q�W�H�U�P�H�G�L�D�W�H���+�R�O�G�F�R���,�,�����/�/�&�����D���'�H�O�D�Z�D�U�H���O�L�P�L�W�H�G���O�L�D�E�L�O�L�W�\���F�R�P�S�D�Q�\�����W�K�H�����%�R�U�U�R�Z�H�U���������W�K�H���V�H�Y�H�U�D�O
�E�D�Q�N�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V���R�U���H�Q�W�L�W�L�H�V���I�U�R�P���W�L�P�H���W�R���W�L�P�H���S�D�U�W�L�H�V���W�R���W�K�H���&�U�H�G�L�W���$�J�U�H�H�P�H�Q�W���D�V���/�H�Q�G�H�U�V�����W�K�H�����/�H�Q�G�H�U�V�������D�Q�G
�-�3�0�2�5�*�$�1���&�+�$�6�(���%�$�1�.�����1���$�������D�V���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���D�J�H�Q�W���D�Q�G���F�R�O�O�D�W�H�U�D�O���D�J�H�Q�W���I�R�U���W�K�H���/�H�Q�G�H�U�V�����L�Q���V�X�F�K���F�D�S�D�F�L�W�L�H�V�����W�K�H
���$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���$�J�H�Q�W���������D�Q�G���W�K�H���R�W�K�H�U���S�D�U�W�L�H�V���W�K�H�U�H�W�R��

�: ���,���7���1���(���6���6���(���7���+��

�:�+�(�5�(�$�6�����W�K�H���%�R�U�U�R�Z�H�U�����W�K�H���/�H�Q�G�H�U�V���D�Q�G���W�K�H���$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���$�J�H�Q�W���D�U�H���S�D�U�W�L�H�V���W�R���W�K�H���&�U�H�G�L�W���$�J�U�H�H�P�H�Q�W��

�:�+�(�5�(�$�6�����W�K�H���%�R�U�U�R�Z�H�U���K�D�V���U�H�T�X�H�V�W�H�G���F�H�U�W�D�L�Q���D�P�H�Q�G�P�H�Q�W�V���W�R���W�K�H���&�U�H�G�L�W���$�J�U�H�H�P�H�Q�W�����D�Q�G

�:�+�(�5�(�$�6�����W�K�H���/�H�Q�G�H�U�V���S�D�U�W�\���W�R���W�K�L�V���$�P�H�Q�G�P�H�Q�W�����Z�K�L�F�K���U�H�S�U�H�V�H�Q�W���W�K�H���5�H�T�X�L�U�H�G���/�H�Q�G�H�U�V�����D�U�H���Z�L�O�O�L�Q�J���W�R���D�J�U�H�H���W�R
�V�X�F�K���D�P�H�Q�G�P�H�Q�W�V�����V�X�E�M�H�F�W���W�R���W�K�H���W�H�U�P�V���D�Q�G���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���V�H�W���I�R�U�W�K���K�H�U�H�L�Q��

�1�2�: �����7�+�(�5�(�)�2�5�(�����L�Q���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���S�U�H�P�L�V�H�V���D�Q�G���P�X�W�X�D�O���F�R�Y�H�Q�D�Q�W�V���F�R�Q�W�D�L�Q�H�G���K�H�U�H�L�Q�����W�K�H���S�D�U�W�L�H�V���K�H�U�H�W�R
�K�H�U�H�E�\���D�J�U�H�H���D�V���I�R�O�O�R�Z�V��

���� �'�H�I�L�Q�H�G���7�H�U�P�V�������8�Q�O�H�V�V���R�W�K�H�U�Z�L�V�H���G�H�I�L�Q�H�G���K�H�U�H�L�Q�����D�O�O���F�D�S�L�W�D�O�L�]�H�G���W�H�U�P�V���X�V�H�G���K�H�U�H�L�Q���V�K�D�O�O���K�D�Y�H���W�K�H
�P�H�D�Q�L�Q�J�V���J�L�Y�H�Q���W�R���W�K�H�P���L�Q���W�K�H���&�U�H�G�L�W���$�J�U�H�H�P�H�Q�W��

���� �$�P�H�Q�G�P�H�Q�W�V���W�R���&�U�H�G�L�W���$�J�U�H�H�P�H�Q�W��

���D�� �7�K�H���G�H�I�L�Q�L�W�L�R�Q���R�I�����&�D�V�K���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���2�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V�����L�Q���6�H�F�W�L�R�Q�����������R�I���W�K�H���&�U�H�G�L�W���$�J�U�H�H�P�H�Q�W���L�V
�D�P�H�Q�G�H�G���L�Q���L�W�V���H�Q�W�L�U�H�W�\���E�\���U�H�S�O�D�F�L�Q�J���V�X�F�K���G�H�I�L�Q�L�W�L�R�Q���Z�L�W�K���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J��

���&�D�V�K���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���2�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V�������R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���R�Z�H�G���E�\���W�K�H���%�R�U�U�R�Z�H�U���R�U���D�Q�\���6�X�E�V�L�G�L�D�U�\���W�R���D�Q�\���/�H�Q�G�H�U�����D�Q�\���$�I�I�L�O�L�D�W�H
�R�I���D���/�H�Q�G�H�U���R�U���D�Q�\���3�H�U�V�R�Q���W�K�D�W���Z�D�V���D���/�H�Q�G�H�U���R�U���D�Q���$�I�I�L�O�L�D�W�H���R�I���D���/�H�Q�G�H�U���D�W���W�K�H���W�L�P�H���W�K�H���U�H�O�H�Y�D�Q�W���F�D�V�K���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V
�Z�H�U�H���H�Q�W�H�U�H�G���L�Q�W�R���L�Q���U�H�V�S�H�F�W���R�I���D�Q�\���R�Y�H�U�G�U�D�I�W���D�Q�G���U�H�O�D�W�H�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�U�L�V�L�Q�J���I�U�R�P���W�U�H�D�V�X�U�\�����G�H�S�R�V�L�W�R�U�\���D�Q�G���F�D�V�K���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���V�H�U�Y�L�F�H�V��
�F�U�H�G�L�W���R�U���G�H�E�L�W���F�D�U�G�����R�U���D�Q�\���D�X�W�R�P�D�W�H�G���F�O�H�D�U�L�Q�J���K�R�X�V�H���W�U�D�Q�V�I�H�U�V���R�I���I�X�Q�G�V��

���E�� �7�K�H���G�H�I�L�Q�L�W�L�R�Q���R�I�����&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���1�H�W���,�Q�W�H�U�H�V�W���(�[�S�H�Q�V�H�����L�Q���6�H�F�W�L�R�Q�����������R�I���W�K�H���&�U�H�G�L�W���$�J�U�H�H�P�H�Q�W���L�V
�D�P�H�Q�G�H�G���L�Q���L�W�V���H�Q�W�L�U�H�W�\���E�\���U�H�S�O�D�F�L�Q�J���V�X�F�K���G�H�I�L�Q�L�W�L�R�Q���Z�L�W�K���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J��

���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���1�H�W���,�Q�W�H�U�H�V�W���(�[�S�H�Q�V�H�������R�I���D�Q�\���3�H�U�V�R�Q���I�R�U���D�Q�\���S�H�U�L�R�G�������D�����W�R�W�D�O���L�Q�W�H�U�H�V�W���H�[�S�H�Q�V�H�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���W�K�D�W
�D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���&�D�S�L�W�D�O���/�H�D�V�H���2�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V�����R�I���V�X�F�K���3�H�U�V�R�Q���D�Q�G���L�W�V���5�H�V�W�U�L�F�W�H�G���6�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V���I�R�U���V�X�F�K���S�H�U�L�R�G���Z�L�W�K���U�H�V�S�H�F�W���W�R���D�O�O
�R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���,�Q�G�H�E�W�H�G�Q�H�V�V���R�I���V�X�F�K���3�H�U�V�R�Q���D�Q�G���L�W�V���5�H�V�W�U�L�F�W�H�G���6�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V�����P�L�Q�X�V�����E�����W�K�H���V�X�P���R�I�����L�����W�R�W�D�O���L�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q�F�R�P�H���R�I���V�X�F�K
�3�H�U�V�R�Q���D�Q�G���L�W�V���5�H�V�W�U�L�F�W�H�G���6�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V���I�R�U���V�X�F�K���S�H�U�L�R�G�����H�[�F�O�X�G�L�Q�J���D�Q�\���L�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q�F�R�P�H���H�D�U�Q�H�G���R�Q���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V���G�X�H���I�U�R�P���F�O�L�H�Q�W�V�������L�Q
�H�D�F�K���F�D�V�H���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���L�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���*�$�$�3���S�O�X�V�����L�L�����D�Q�\���R�Q�H���W�L�P�H���I�L�Q�D�Q�F�L�Q�J���I�H�H�V�����W�R���W�K�H���H�[�W�H�Q�W
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�L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���V�X�F�K���3�H�U�V�R�Q�
�V���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���H�[�S�H�Q�V�H���I�R�U���V�X�F�K���S�H�U�L�R�G�������L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�����Z�L�W�K���U�H�V�S�H�F�W���W�R���W�K�H���%�R�U�U�R�Z�H�U�����W�K�R�V�H���S�D�L�G���L�Q
�F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K���W�K�H���/�R�D�Q���'�R�F�X�P�H�Q�W�V���R�U���L�Q���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K���D�Q�\���D�P�H�Q�G�P�H�Q�W���W�K�H�U�H�R�I�����8�Q�O�H�V�V���R�W�K�H�U�Z�L�V�H���T�X�D�O�L�I�L�H�G�����D�O�O���U�H�I�H�U�H�Q�F�H�V���W�R
���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���1�H�W���,�Q�W�H�U�H�V�W���(�[�S�H�Q�V�H�����L�Q���W�K�L�V���$�J�U�H�H�P�H�Q�W���V�K�D�O�O���U�H�I�H�U���W�R���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���1�H�W���,�Q�W�H�U�H�V�W���(�[�S�H�Q�V�H���R�I���W�K�H���%�R�U�U�R�Z�H�U��

���F�� �7�K�H���G�H�I�L�Q�L�W�L�R�Q���R�I�����3�U�L�F�L�Q�J���*�U�L�G�����L�Q���6�H�F�W�L�R�Q�����������R�I���W�K�H���&�U�H�G�L�W���$�J�U�H�H�P�H�Q�W���L�V���D�P�H�Q�G�H�G���L�Q���L�W�V���H�Q�W�L�U�H�W�\
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List of Subsidiaries

Subsidiary   Jurisdiction of incorporation or organization

�%�X�W�O�H�U���$�Q�L�P�D�O���+�H�D�O�W�K���6�X�S�S�O�\�����/ �/ �&�����G���E���D�����%�X�W�O�H�U���6�F�K�H�L�Q���$�Q�L�P�D�O���+�H�D�O�W�K���6�X�S�S�O�\�� ���� �' �H�O�D�Z�D�U�H

�%�X�W�O�H�U���$�Q�L�P�D�O���+�H�D�O�W�K���+�R�O�G�L�Q�J���&�R�P�S�D�Q�\�����/ �/ �&�� ���� �' �H�O�D�Z�D�U�H

�: ���$�����%�X�W�O�H�U���&�R�P�S�D�Q�\�� ���� �' �H�O�D�Z�D�U�H

�+�H�Q�U�\���6�F�K�H�L�Q���$�Q�L�P�D�O���+�H�D�O�W�K���+�R�O�G�L�Q�J�V���/ �L�P�L�W�H�G�� ���� �8�Q�L�W�H�G���. �L�Q�J�G�R�P

�+�H�Q�U�\���6�F�K�H�L�Q���9�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���6�R�O�X�W�L�R�Q�V���3�W�\���/ �W�G �����$�X�V�W�U�D�O�L�D

Entity Name   Country or State of Incorporation

�$�E�D�V�H���&�R�P�©�U�F�L�R���H���5�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�§�µ�H�V���/ �W�G�D �����%�U�D�]�L�O

�$�%�,�&���3�R�O�V�N�D���6�S���]���R���R�� �����3�R�O�D�Q�G

�$�+���8�. ���$�Q�L�P�D�O���+�H�D�O�W�K�����3�Y�W�����/ �W�G �����8�Q�L�W�H�G���. �L�Q�J�G�R�P

�$�Q�L�P�D�O���+�H�D�O�W�K���+�R�O�G�L�Q�J�����$�X�V�W�U�L�D�����%���9�� �����1�H�W�K�H�U�O�D�Q�G�V

�$�Q�L�P�D�O���+�H�D�O�W�K���+�R�O�G�L�Q�J�����1�H�W�K�H�U�O�D�Q�G�V�����%���9�� �����1�H�W�K�H�U�O�D�Q�G�V

�$�Q�L�P�D�O���+�H�D�O�W�K���/ �R�J�L�V�W�L�F�V���/ �/ �& �����8�6�$�������' �H�O�D�Z�D�U�H

�$�Q�L�P�D�O���+�H�D�O�W�K�F�D�U�H���6�H�U�Y�L�F�H�V���/ �L�P�L�W�H�G �����8�Q�L�W�H�G���. �L�Q�J�G�R�P

�$�Q�L�P�D�O�\�W�L�[���/ �/ �& �����8�6�$�������' �H�O�D�Z�D�U�H

�$�Q�L�W�H�N�����3�W�\�����/ �W�G�� �����$�X�V�W�U�D�O�L�D

�$�V�V�L�V�W�R�Y�H�W���6�\�V�W�H�P�V���6�$�6 �����)�U�D�Q�F�H

�$�W�O�D�V���3�K�D�U�P�D�F�H�X�W�L�F�D�O�V�����/ �/ �& �����8�6�$�������' �H�O�D�Z�D�U�H

�%�,�2�)�$�5�0���' �D�F�L�F�H���V�U�R �����&�]�H�F�K���5�H�S�X�E�O�L�F

�%�X�W�O�H�U���$�Q�L�P�D�O���+�H�D�O�W�K���+�R�O�G�L�Q�J���&�R�P�S�D�Q�\���/ �/ �& �����8�6�$�������' �H�O�D�Z�D�U�H

�%�X�W�O�H�U���$�Q�L�P�D�O���+�H�D�O�W�K���6�X�S�S�O�\���/ �/ �& �����8�6�$�������' �H�O�D�Z�D�U�H

�&�D�S�V�X�O�H�1�H�W�����/ �/ �& �����8�6�$�������' �H�O�D�Z�D�U�H

�&�$�5�(�F�R�Q�Q�H�F�W���/ �/ �& �����8�6�$�������' �H�O�D�Z�D�U�H

�&�O�H�P�W�R�Q���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���6�S���]���R���R�� �����3�R�O�D�Q�G

�&�R�Y�H�W�U�X�V���$�Q�L�P�D�O���+�H�D�O�W�K���+�R�O�G�L�Q�J�V���/ �L�P�L�W�H�G �����8�Q�L�W�H�G���. �L�Q�J�G�R�P

�&�R�Y�H�W�U�X�V���$�7���*�P�E�K �����$�X�V�W�U�L�D

�&�R�Y�H�W�U�X�V���%���9�� �����1�H�W�K�H�U�O�D�Q�G�V

�&�R�Y�H�W�U�X�V���' �(���*�P�E�+ �� �*�H�U�P�D�Q�\

�&�R�Y�H�W�U�X�V���+�R�O�G�L�Q�J���%���9�� �� �1�H�W�K�H�U�O�D�Q�G�V

�&�R�Y�H�W�U�X�V���+�R�O�G�L�Q�J���1���9�� �� �%�H�O�J�L�X�P

�&�R�Y�H�W�U�X�V���,�(���/ �L�P�L�W�H�G �� �,�U�H�O�D�Q�G

�&�R�Y�H�W�U�X�V���1���9�� �� �%�H�O�J�L�X�P

�&�R�Y�H�W�U�X�V���6�. ���V���U���R�� �� �6�O�R�Y�D�N�L�D

�&�R�Y�H�W�U�X�V���6�R�I�W�Z�D�U�H���6�H�U�Y�L�F�H�V���3�W�\���/ �L�P�L�W�H�G �� �$�X�V�W�U�D�O�L�D

�&�R�Y�H�W�U�X�V���6�R�I�W�Z�D�U�H���6�H�U�Y�L�F�H�V���3�W�\���/ �L�P�L�W�H�G �� �1�H�Z���=�H�D�O�D�Q�G

�&�R�Y�H�W�U�X�V���6�R�I�W�Z�D�U�H���6�H�U�Y�L�F�H�V�����/ �/ �& �� �8�6�$�������' �H�O�D�Z�D�U�H

�&�R�Y�H�W�U�X�V�����,�Q�F�� �� �8�6�$�������' �H�O�D�Z�D�U�H

�' �L�U�H�F�W���9�H�W���0�D�U�N�H�W�L�Q�J�����,�Q�F�� �� �8�6�$�������' �H�O�D�Z�D�U�H

�' �L�V�W�U�L�Y�H�W���$�* �� �6�Z�L�W�]�H�U�O�D�Q�G

�' �9�0���' �L�U�H�F�W�����/ �/ �& �� �8�6�$�������' �H�O�D�Z�D�U�H

�(���9�(�7���$���6 �� �' �H�Q�P�D�U�N

�(�9�3���3�K�D�U�P�D�F�H�X�W�L�F�D�O�V�����,�Q�F�� �� �8�6�$�������' �H�O�D�Z�D�U�H

�*�U�D�Q�G�D���3�U�R�G�X�W�R�V���9�H�W�H�U�L�Q�D�U�L�R�V���/ �W�G�D�� �� �%�U�D�]�L�O

�+�H�Q�U�\���6�F�K�H�L�Q���$�Q�L�P�D�O���+�H�D�O�W�K���)�L�Q�D�Q�F�H���/ �/ �& �� �8�6�$�������' �H�O�D�Z�D�U�H

�+�H�Q�U�\���6�F�K�H�L�Q���6�(���(�X�U�R�S�H���+�R�O�G�L�Q�J���6�U�O �� �5�R�P�D�Q�L�D

�+�L�S�S�R�F�D�P�S�H���%�U�H�V�V�X�L�U�H �� �)�U�D�Q�F�H
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Entity Name   Country or State of Incorporation

�+�L�S�S�R�F�D�P�S�H���&�$�(�1���6�$ �� �)�U�D�Q�F�H

�+�L�S�S�R�F�D�P�S�H���(�9�, �� �)�U�D�Q�F�H

�+�6���$�Q�L�P�D�O���+�H�D�O�W�K���+�R�O�G�L�Q�J�V���%�U�D�]�L�O���6�$ �� �%�U�D�]�L�O

�+�6���9�H�Q�W�X�U�H�V�������6�5�/ �� �%�D�U�E�D�G�R�V

�,�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���7�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V���H�W���6�H�U�Y�L�F�H�V���9�©�W�©�U�L�Q�D�L�U�H�V���6���$���6�� �� �)�U�D�Q�F�H

�-�R�U�J�H�Q���. �U�X�X�V�H���$���6 �� �' �H�Q�P�D�U�N

�. �U�X�X�V�H���+�R�Q�J���. �R�Q�J���/ �L�P�L�W�H�G �� �+�R�Q�J���. �R�Q�J

�. �U�X�X�V�H���1�R�U�J�H���$�6 �� �1�R�U�Z�D�\

�. �U�X�X�V�H���6�Y�H�Q�V�N�D���$�% �� �6�Z�H�G�H�Q

�. �U�X�X�V�H���7�U�D�G�L�Q�J�����6�K�D�Q�J�K�D�L�����/ �L�P�L�W�H�G �� �&�K�L�Q�D

�. �U�X�X�V�H���8�. ���/ �W�G �� �8�Q�L�W�H�G���. �L�Q�J�G�R�P

�. �U�X�X�]�H���3�R�O�V�N�D���6�S���]���R���R �� �3�R�O�D�Q�G

�/�D�E���7�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V���0�H�G�L�]�L�W�H�F�K�Q�L�N���*�P�E�+ �� �$�X�V�W�U�L�D

�0�D�U�D�Y�H�W���6�$ �� �5�R�P�D�Q�L�D

�0�H�G�L�Y�H�W���6�$ �� �3�R�O�D�Q�G

�1�D�W�L�R�Q�D�O�H���' �L�H�U�H�Q�D�S�R�W�K�H�H�N���%���9�� �� �1�H�W�K�H�U�O�D�Q�G�V

�1�%�*�(���%�O�R�F�N�H�U���&�R�U�S���,�, �� �8�6�$�������' �H�O�D�Z�D�U�H

�1�%�*�(���%�O�R�F�N�H�U���&�R�U�S���,�, �� �8�6�$�������' �H�O�D�Z�D�U�H

�1�H�U�X�P���1���9�� �� �%�H�O�J�L�X�P

�1�2�9�,�. �2���$�Q�L�P�D�O���+�H�D�O�W�K���V���U���R�� �� �&�]�H�F�K���5�H�S�X�E�O�L�F

�1�R�Y�L�N�R���V���U���R�� �� �&�]�H�F�K���5�H�S�X�E�O�L�F

�2�+�&�3���,�,�,���(�T�X�L�Q�H���%�O�R�F�N�H�U���,���&�R�U�S�� �� �8�6�$�������' �H�O�D�Z�D�U�H

�2�+�&�3���,�,�,���(�T�X�L�Q�H���%�O�R�F�N�H�U���,�9���&�R�U�S�� �� �8�6�$�������' �H�O�D�Z�D�U�H

�2�+�&�3���,�,�,���(�T�X�L�Q�H���,�Q�F�� �� �8�6�$�������' �H�O�D�Z�D�U�H

�3�H�O�L�F�D�Q���$�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���&�R�P�S�D�Q�\�����3�W�\�����/ �W�G�� �� �$�X�V�W�U�D�O�L�D

�3�H�O�L�F�D�Q���+�R�O�G�F�R�����3�W�\�����/ �W�G�� �� �$�X�V�W�U�D�O�L�D

�3�H�W�V�L�W�H�����3�W�\�����/ �W�G�� �� �$�X�V�W�U�D�O�L�D

�3�U�R�M�H�F�W�J�R�O�G���$�S�6 �� �' �H�Q�P�D�U�N

�3�U�R�M�H�F�W�V�L�O�Y�H�U���$�S�6 �� �' �H�Q�P�D�U�N

�3�U�R�Y�H�W�����1�6�: �����3�W�\�����/ �L�P�L�W�H�G �� �$�X�V�W�U�D�O�L�D

�3�U�R�Y�H�W���$�* �� �6�Z�L�W�]�H�U�O�D�Q�G

�3�U�R�Y�H�W���$�X�V�W�U�D�O�D�V�L�D�����3�W�\�����/ �W�G�� �� �$�X�V�W�U�D�O�L�D

�3�U�R�Y�H�W���%�H�O�J�L�X�P���)�L�Q�D�Q�F�H���1���9�� �� �%�H�O�J�L�X�P

�3�U�R�Y�H�W���+�R�O�G�L�Q�J���$�* �� �6�Z�L�W�]�H�U�O�D�Q�G

�3�U�R�Y�H�W���+�R�O�G�L�Q�J�V���3�W�\���/ �W�G�� �� �$�X�V�W�U�D�O�L�D

�3�U�R�Y�H�W���,�7���3�W�\���/ �W�G�� �� �$�X�V�W�U�D�O�L�D

�3�U�R�Y�H�W���1�=���3�W�\���/ �W�G�� �� �$�X�V�W�U�D�O�L�D

�3�U�R�Y�H�W���3�W�\���/ �W�G�� �� �$�X�V�W�U�D�O�L�D

�3�U�R�Y�H�W���4�X�H�H�Q�V�O�D�Q�G���3�W�\���/ �W�G�� �� �$�X�V�W�U�D�O�L�D

�3�U�R�Y�H�W���5�L�Y�H�U�L�Q�D���3�W�\���/ �W�G�� �� �$�X�V�W�U�D�O�L�D

�3�U�R�Y�H�W���6�$���3�W�\���/ �W�G�� �� �$�X�V�W�U�D�O�L�D

�3�U�R�Y�H�W���9�L�F�W�R�U�L�D�����3�W�\�����/ �W�G�� �� �$�X�V�W�U�D�O�L�D

�3�U�R�Y�H�W���9�0�6�����3�W�\�����/ �W�G�� �� �$�X�V�W�U�D�O�L�D

�3�U�R�Y�H�W���: �$�����3�W�\�����/ �W�G�� �� �$�X�V�W�U�D�O�L�D

�3�X�U�F�K�D�V�L�Q�J���6�H�U�Y�L�F�H�V���+�R�O�G�L�Q�J�V���/ �/ �& �� �8�6�$�������' �H�O�D�Z�D�U�H

�3�9���+�R�O�G�F�R�����,�Q�F�� �� �8�6�$�������' �H�O�D�Z�D�U�H

�5�R�D�G�U�X�Q�Q�H�U���3�K�D�U�P�D�F�\�����,�Q�F�� �� �8�6�$�������' �H�O�D�Z�D�U�H

�5�R�V�H�G�D�O�H���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���6�S���]���R���R �� �3�R�O�D�Q�G



Exhibit 21.1

Entity Name   Country or State of Incorporation

�5�[�: �R�U�N�V���/ �L�P�L�W�H�G �� �8�Q�L�W�H�G���. �L�Q�J�G�R�P

�6�F�L�O���$�Q�L�P�D�O���&�D�U�H���&�R�P�S�D�Q�\���%�9 �� �1�H�W�K�H�U�O�D�Q�G�V

�6�F�L�O���$�Q�L�P�D�O���&�D�U�H���&�R�P�S�D�Q�\���)�U�D�Q�F�H���V���D���U���O�� �� �)�U�D�Q�F�H

�6�F�L�O���$�Q�L�P�D�O���&�D�U�H���&�R�P�S�D�Q�\���*�P�E�+ �� �*�H�U�P�D�Q�\

�6�F�L�O���$�Q�L�P�D�O���&�D�U�H���&�R�P�S�D�Q�\���6�/ �� �6�S�D�L�Q

�6�F�L�O���$�Q�L�P�D�O���&�D�U�H���6�U�O �� �,�W�D�O�\

�6�F�L�O���$�Q�L�P�D�O���&�D�U�H���8�. ���&�R�P�S�D�Q�\���/ �L�P�L�W�H�G �� �8�Q�L�W�H�G���. �L�Q�J�G�R�P

�6�F�L�O���' �L�D�J�Q�R�V�W�L�F�V���6�G�Q���%�K�G �� �0�D�O�D�\�V�L�D

�6�(�5�*���6�R�O�X�W�L�R�Q�V���/ �/ �& �� �8�6�$�������*�H�R�U�J�L�D

�6�P�D�U�W�S�D�N���(�T�X�L�Q�H���/ �/ �& �� �8�6�$�������' �H�O�D�Z�D�U�H

�6�S�D�L�Q���$�Q�L�P�D�O���+�H�D�O�W�K���6�R�O�X�W�L�R�Q�V�����6���/ �� �� �6�S�D�L�Q

�6�X�J�D�U���&�U�H�H�N���6�R�I�W�Z�D�U�H���6�\�V�W�H�P�V�����3�U�R�S�U�L�H�W�D�U�\�����/ �W�G�� �� �6�R�X�W�K���$�I�U�L�F�D

�7�L�H�U�D�U�]�W�H�E�H�G�D�U�I���-�R�F�K�H�Q���/ �H�K�Q�H�F�N�H���*�P�E�+ �� �*�H�U�P�D�Q�\

�7�U�L�O�O�L�X�P���9�3�$�����/ �/ �& �� �8�6�$�������' �H�O�D�Z�D�U�H

�9�H�G�F�R�����,�Q�F�� �� �8�6�$�������' �H�O�D�Z�D�U�H

�9�H�W���,�Q�W�H�U�P�H�G�L�D�W�H���+�R�O�G�F�R���,�����/ �/ �& �� �8�6�$�������' �H�O�D�Z�D�U�H

�9�H�W���,�Q�W�H�U�P�H�G�L�D�W�H���+�R�O�G�F�R���,�,�����/ �/ �& �� �8�6�$�������' �H�O�D�Z�D�U�H

�9�H�W���1�R�Y�D�W�L�R�Q�V���&�D�Q�D�G�D���,�Q�F�� �� �&�D�Q�D�G�D

�9�H�W���4�X�L�S�����3�W�\�����/ �W�G�� �� �$�X�V�W�U�D�O�L�D

�9�H�W�E�R�R�V�W���/ �/ �& �� �8�6�$�������)�O�R�U�L�G�D

�9�H�W�H�U�L�Q�D�U�L�D�Q���' �H�E�L�W���&�D�U�G�V���/ �/ �& �� �8�6�$�������)�O�R�U�L�G�D

�9�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���' �D�W�D���6�H�U�Y�L�F�H�V�����,�Q�F�� �� �8�6�$�������. �H�Q�W�X�F�N�\

�9�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���3�K�D�U�P�D�F�L�H�V���R�I���$�P�H�U�L�F�D�����/ �/ �& �� �8�6�$�������' �H�O�D�Z�D�U�H

�9�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���6�R�O�X�W�L�R�Q�V���/ �L�P�L�W�H�G �� �8�Q�L�W�H�G���. �L�Q�J�G�R�P

�9�H�W�V���)�L�U�V�W���&�K�R�L�F�H�����/ �/ �& �� �8�6�$�������' �H�O�D�Z�D�U�H

�9�H�W�V�W�U�H�H�W���/ �/ �& �� �8�6�$�������' �H�O�D�Z�D�U�H

�9�H�W�W�H�F���3�U�R�G�X�W�R�V���$�J�U�R�S�H�F�X�D�U�L�D�V���/ �W�G�D�� �� �%�U�D�]�L�O

�9�)�&���������%�����/ �/ �& �� �8�6�$�������' �H�O�D�Z�D�U�H

�9�)�&���&�H�Q�W�U�D�O�����/ �/ �& �� �8�6�$�������' �H�O�D�Z�D�U�H

�9�)�&���&�K�H�P�L�V�W�U�\���/ �D�E�����/ �/ �& �� �8�6�$�������' �H�O�D�Z�D�U�H

�9�)�&���(�D�V�W�����/ �/ �& �� �8�6�$�������' �H�O�D�Z�D�U�H

�9�)�&���3�K�D�U�P�D�F�H�X�W�L�F�D�O�V�������������/ �/ �& �� �8�6�$�������' �H�O�D�Z�D�U�H

�9�)�&���3�K�D�U�P�D�F�\���������������/ �/ �& �� �8�6�$�������' �H�O�D�Z�D�U�H

�9�)�&���3�K�D�U�P�D�F�\���������������/ �/ �& �� �8�6�$�������' �H�O�D�Z�D�U�H

�9�)�&���: �H�V�W�����/ �/ �& �� �8�6�$�������' �H�O�D�Z�D�U�H

�9�L�F�W�R�U�\���$�O�S�K�D���/ �L�P�L�W�H�G �� �8�Q�L�W�H�G���. �L�Q�J�G�R�P

�9�3�*���+�R�O�G�L�Q�J�V���/ �/ �& �� �8�6�$�������' �H�O�D�Z�D�U�H

�9�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���6�H�U�Y�L�F�H�V���	 ���/ �R�J�L�V�W�L�F�V���1���9�� �� �%�H�O�J�L�X�P

�: ���$�����%�X�W�O�H�U���&�R�P�S�D�Q�\ �� �8�6�$�������' �H�O�D�Z�D�U�H

�<�R�X�U�Y�H�W���%���9�� �� �1�H�W�K�H�U�O�D�Q�G�V

�� �%�X�W�O�H�U���$�Q�L�P�D�O���+�H�D�O�W�K���+�R�O�G�L�Q�J���&�R�P�S�D�Q�\�����/�/�&���L�V���W�K�H���S�D�U�H�Q�W�����K�R�O�G�L�Q�J���F�R�P�S�D�Q�\���R�I���%�X�W�O�H�U���$�Q�L�P�D�O���+�H�D�O�W�K���6�X�S�S�O�\�����/�/�&��
�� �: ���$�����%�X�W�O�H�U���&�R�P�S�D�Q�\���R�Z�Q�V���D���P�D�M�R�U�L�W�\���L�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q���%�X�W�O�H�U���$�Q�L�P�D�O���+�H�D�O�W�K���+�R�O�G�L�Q�J���&�R�P�S�D�Q�\�����/�/�&��
�� �+�H�Q�U�\���6�F�K�H�L�Q���$�Q�L�P�D�O���+�H�D�O�W�K���+�R�O�G�L�Q�J�V���/�L�P�L�W�H�G���L�V���W�K�H���S�D�U�H�Q�W�����K�R�O�G�L�Q�J���F�R�P�S�D�Q�\���R�I���: ���$�����%�X�W�O�H�U���&�R�P�S�D�Q�\���D�Q�G���R�I���W�Z�R���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���Z�K�R�O�O�\���R�Z�Q�H�G���V�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V���D�Q�G���������P�D�M�R�U�L�W�\���R�Z�Q�H�G

�V�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V�����D�O�O���R�I���Z�K�L�F�K���R�S�H�U�D�W�H���L�Q���W�K�H���D�Q�L�P�D�O���K�H�D�O�W�K���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���L�Q�G�X�V�W�U�\���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���6�W�D�W�H�V�����+�H�Q�U�\���6�F�K�H�L�Q���$�Q�L�P�D�O���+�H�D�O�W�K���+�R�O�G�L�Q�J�V���/�L�P�L�W�H�G���L�V���D�O�V�R���W�K�H���S�D�U�H�Q�W�����K�R�O�G�L�Q�J���F�R�P�S�D�Q�\���R�I
�������F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���Z�K�R�O�O�\���R�Z�Q�H�G���V�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V���D�Q�G���������P�D�M�R�U�L�W�\���R�Z�Q�H�G���V�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V�����D�O�O���R�I���Z�K�L�F�K���R�S�H�U�D�W�H���L�Q���W�K�H���D�Q�L�P�D�O���K�H�D�O�W�K���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���L�Q�G�X�V�W�U�\���R�X�W�V�L�G�H���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���6�W�D�W�H�V��



Exhibit 23.1

Consent of Independent Registered Public Accounting Firm

�&�R�Y�H�W�U�X�V�����,�Q�F��
�3�R�U�W�O�D�Q�G�����0�D�L�Q�H

�: �H���K�H�U�H�E�\���F�R�Q�V�H�Q�W���W�R���W�K�H���L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q���E�\���U�H�I�H�U�H�Q�F�H���L�Q���W�K�H���5�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���6�W�D�W�H�P�H�Q�W���R�Q���)�R�U�P���6���������1�R�����������������������������R�I���&�R�Y�H�W�U�X�V�����,�Q�F�����R�I���R�X�U���U�H�S�R�U�W���G�D�W�H�G���0�D�U�F�K
�������������������U�H�O�D�W�L�Q�J���W�R���W�K�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���D�Q�G���F�R�P�E�L�Q�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���Z�K�L�F�K���D�S�S�H�D�U���L�Q���W�K�L�V���$�Q�Q�X�D�O���5�H�S�R�U�W���R�Q���)�R�U�P���������. ��

���V�����%�' �2���8�6�$�����/�/�3��������
�%�' �2���8�6�$�����/ �/ �3

�%�R�V�W�R�Q�����0�$

�0�D�U�F�K����������������



Exhibit 31.1

�&�(�5�7�,�)�,�&�$�7�,�2�1���2�)���3�5�,�1�&�,�3�$�/���(�; �(�&�8�7�,�9�(���2�)�)�,�&�(�5
�3�8�5�6�8�$�1�7���7�2���6�(�&�7�,�2�1�����������2�)���7�+�(���6�$�5�%�$�1�(�6���2�; �/ �(�<���$�&�7���2�)����������

�,�����%�H�Q�M�D�P�L�Q���: �R�O�L�Q�����F�H�U�W�L�I�\���W�K�D�W��

�������,���K�D�Y�H���U�H�Y�L�H�Z�H�G���W�K�L�V���D�Q�Q�X�D�O���U�H�S�R�U�W���R�Q���)�R�U�P���������. ���R�I���&�R�Y�H�W�U�X�V�����,�Q�F����

�������%�D�V�H�G���R�Q���P�\���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�����W�K�L�V���U�H�S�R�U�W���G�R�H�V���Q�R�W���F�R�Q�W�D�L�Q���D�Q�\���X�Q�W�U�X�H���V�W�D�W�H�P�H�Q�W���R�I���D���P�D�W�H�U�L�D�O���I�D�F�W���R�U���R�P�L�W���W�R���V�W�D�W�H���D���P�D�W�H�U�L�D�O���I�D�F�W���Q�H�F�H�V�V�D�U�\���W�R���P�D�N�H���W�K�H
�V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���P�D�G�H�����L�Q���O�L�J�K�W���R�I���W�K�H���F�L�U�F�X�P�V�W�D�Q�F�H�V���X�Q�G�H�U���Z�K�L�F�K���V�X�F�K���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���Z�H�U�H���P�D�G�H�����Q�R�W���P�L�V�O�H�D�G�L�Q�J���Z�L�W�K���U�H�V�S�H�F�W���W�R���W�K�H���S�H�U�L�R�G���F�R�Y�H�U�H�G���E�\���W�K�L�V���U�H�S�R�U�W��

�������%�D�V�H�G���R�Q���P�\���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�����W�K�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����D�Q�G���R�W�K�H�U���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���W�K�L�V���U�H�S�R�U�W�����I�D�L�U�O�\���S�U�H�V�H�Q�W���L�Q���D�O�O���P�D�W�H�U�L�D�O���U�H�V�S�H�F�W�V���W�K�H
�I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�����U�H�V�X�O�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���F�D�V�K���I�O�R�Z�V���R�I���W�K�H���U�H�J�L�V�W�U�D�Q�W���D�V���R�I�����D�Q�G���I�R�U�����W�K�H���S�H�U�L�R�G�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���L�Q���W�K�L�V���U�H�S�R�U�W��
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Exhibit 32.1

CERTIFICATION OF CHIEF EXECUTIVE OFFICER
PURSUANT TO 18 U.S.C. SECTION 1350,

AS ADOPTED PURSUANT TO SECTION 906 OF THE SARBANES-OXLEY ACT OF 2002

�,�����%�H�Q�M�D�P�L�Q���: �R�O�L�Q�����F�H�U�W�L�I�\���S�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���������8���6���&�����6�H�F�W�L�R�Q���������������D�V���D�G�R�S�W�H�G���S�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���6�H�F�W�L�R�Q�����������R�I���W�K�H���6�D�U�E�D�Q�H�V���2�[�O�H�\���$�F�W���R�I���������������W�K�D�W�����W�R���P�\
�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�����W�K�H���$�Q�Q�X�D�O���5�H�S�R�U�W���R�Q���)�R�U�P���������. ���R�I���&�R�Y�H�W�U�X�V�����,�Q�F�����I�R�U���W�K�H���I�L�V�F�D�O���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U���������������������I�X�O�O�\���F�R�P�S�O�L�H�V���Z�L�W�K���W�K�H���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���R�I
�6�H�F�W�L�R�Q���������D�����R�U���������G�����R�I���W�K�H���6�H�F�X�U�L�W�L�H�V���(�[�F�K�D�Q�J�H���$�F�W���R�I�������������D�Q�G���W�K�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���F�R�Q�W�D�L�Q�H�G���L�Q���V�X�F�K���)�R�U�P���������. ���I�D�L�U�O�\���S�U�H�V�H�Q�W�V�����L�Q���D�O�O���P�D�W�H�U�L�D�O���U�H�V�S�H�F�W�V�����W�K�H
�I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q���D�Q�G���U�H�V�X�O�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���R�I���&�R�Y�H�W�U�X�V�����,�Q�F��

�' �D�W�H�� �0�D�U�F�K���������������� �%�\�����V�����%�H�Q�M�D�P�L�Q���: �R�O�L�Q
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Exhibit 32.2

CERTIFICATION OF CHIEF FINANCIAL OFFICER
PURSUANT TO 18 U.S.C. SECTION 1350,

AS ADOPTED PURSUANT TO SECTION 906 OF THE SARBANES-OXLEY ACT OF 2002

�,�����6�W�X�D�U�W���%�����*�O�H�L�F�K�H�Q�K�D�X�V�����F�H�U�W�L�I�\���S�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���������8���6���&�����6�H�F�W�L�R�Q���������������D�V���D�G�R�S�W�H�G���S�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���6�H�F�W�L�R�Q�����������R�I���W�K�H���6�D�U�E�D�Q�H�V���2�[�O�H�\���$�F�W���R�I���������������W�K�D�W�����W�R
�P�\���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�����W�K�H���$�Q�Q�X�D�O���5�H�S�R�U�W���R�Q���)�R�U�P���������. ���R�I���&�R�Y�H�W�U�X�V�����,�Q�F�����I�R�U���W�K�H���I�L�V�F�D�O���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U���������������������I�X�O�O�\���F�R�P�S�O�L�H�V���Z�L�W�K���W�K�H���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���R�I
�6�H�F�W�L�R�Q���������D�����R�U���������G�����R�I���W�K�H���6�H�F�X�U�L�W�L�H�V���(�[�F�K�D�Q�J�H���$�F�W���R�I�������������D�Q�G���W�K�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���F�R�Q�W�D�L�Q�H�G���L�Q���V�X�F�K���)�R�U�P���������. ���I�D�L�U�O�\���S�U�H�V�H�Q�W�V�����L�Q���D�O�O���P�D�W�H�U�L�D�O���U�H�V�S�H�F�W�V�����W�K�H
�I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q���D�Q�G���U�H�V�X�O�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���R�I���&�R�Y�H�W�U�X�V�����,�Q�F��

�' �D�W�H�� �0�D�U�F�K���������������� �%�\�����V�����6�W�X�D�U�W���%�����*�O�H�L�F�K�H�Q�K�D�X�V

�� �� �� �1�D�P�H�����6�W�X�D�U�W���%�����*�O�H�L�F�K�H�Q�K�D�X�V
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