
ϰͲ,�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�^ĐŚŽŽůƐ�'ĂƌĚĞŶ�dĞĂĐŚĞƌͬsŽůƵŶƚĞĞƌ�,ĂŶĚďŽŽŬ
�ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŽƌ��ǁĂƌĚͲ�ĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�WŝĞĐĞ�dĞĂŵ
�

DŽƐƚ�KƌĞŐŽŶŝĂŶƐ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ƚŚĂƚ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĨŽƌŵĂů�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂů�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ŝƐ�
ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ŝĨ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĨŽƌ�ƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͕�ŚĞĂůƚŚĨƵů�ůŝĨĞƐƚǇůĞƐ͕�ŬŶŽǁůĞĚŐĞĂďůĞ�ĂŶĚ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŶŐ�ĐŝƚŝǌĞŶƐŚŝƉ͕�ƐƚƌŽŶŐ�ĨĂŵŝůǇ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĂĚƵůƚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ͘�DĂũŽƌ�ƌĞĨŽƌŵƐ�ŝŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ�
ƚŚĂƚ�ƐĞƌǀĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͕�ƚŚĞ�ƐƵŵ�ƚŽƚĂů�ŽĨ�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂů�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽďůĞŵƐ͕�ŚĂǀĞ�ƚŚƵƐ�ĨĂƌ�ďĞĞŶ�
ŝŶĂĚĞƋƵĂƚĞ͘�dŽ�ƐŽŵĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ŽƵƌ�ƐŚŽƌƚĐŽŵŝŶŐƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂƚƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�Ă�ůĂĐŬ�ŽĨ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ůĞƐƐ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĚƵƌŝŶŐ�
ĂŶ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĚŽǁŶ�ƚƵƌŶ�ĂŶĚ�ĚŝŵŝŶŝƐŚŝŶŐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘�/Ĩ�Ăůů�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ǇŽƵƚŚ�ĂƌĞ�ƚŽ�ĨůŽƵƌŝƐŚ�ĂƐ�Ă�ƐŽĐŝĞƚǇ�ǁĞ�ŵƵƐƚ�ĚŽ�
Ă�ďĞƚƚĞƌ�ũŽď�ŽĨ�ƉƵďůŝĐůǇ�ƐƵƉƉŽƌƚŝŶŐ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ͘�

/Ŷ�ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�KƌĞŐŽŶ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĂƌĞ�ĨĂĐŝŶŐ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ƚŝŵĞƐ͘�KƌĞŐŽŶ�ƌĂŶŬƐ�ƚŚŝƌĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ŚƵŶŐĞƌ͘��ůŽƐĞ�ƚŽ�ŽŶĞ�ƚŚŝƌĚ�ŽĨ�KƌĞŐŽŶ�ƐĐŚŽŽůƐ�ƋƵĂůŝĨǇ�ĨŽƌ�ĨƌĞĞ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ŵĞĂůƐ�ĂƐ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
KƌĞŐŽŶ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�;K��Ϳ�ǁĞďƐŝƚĞ͘��ŚŝůĚŚŽŽĚ�ŽďĞƐŝƚǇ�ŝƐ�ŐƌŽǁŝŶŐ�Ăƚ�ĞƉŝĚĞŵŝĐ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�
ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĨĂĐĞ�ĨŽŽĚ�ŝŶƐĞĐƵƌŝƚǇ͘��>ŝŵŝƚĞĚ�ŶĂƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�Ă�ŐƌŽǁŝŶŐ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ĂďŽƵƚ�Ă�ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ǇŽƵƚŚ�ǁŚŽ�
ĂƌĞ�ůĂƌŐĞůǇ�ĚŝƐĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ŶĂƚƵƌĞ�ŝƐ�Ăƚ�ĂŶ�ĂůůͲƚŝŵĞ�ŚŝŐŚ͘��KƌĞŐŽŶ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŶŽǁ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ĞǀĞƌ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�
ŶĞǁ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞƐĞ�ŝƐƐƵĞƐ͕�ůŝǀĞ�ŵŽƌĞ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůǇ͕�ĂŶĚ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�Ă�ǁŽƌůĚ�ǁŝƚŚ�ŵŽƌĞ�
ůŝŵŝƚĞĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ǁŝĚĞůǇ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ƚŚĂƚ�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ�ƚŽ�ůŝǀŝŶŐ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůǇ�ǁŝůů�ƌĞƋƵŝƌĞ�Ăůů�KƌĞŐŽŶŝĂŶƐ�ƚŽ�ĂĐƚŝǀĞůǇ�
ďĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů͕�ƐŽĐŝĂů�ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĨƵƚƵƌĞ�ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞĞĚƐ͘

dŚĞ�K^h��ǆƚĞŶƐŝŽŶ�ϰͲ,�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�^ĐŚŽŽůƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶŶŽǀĂƚŝǀĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�Ă�ĐĂĚƌĞ�ŽĨ�
ĂĚƵůƚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ϰͲ,�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�^ĐŚŽŽůƐ�ĐŽĂĐŚĞƐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ͕�ƵƐĞ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�
ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ůŝǀŝŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ŐĂƌĚĞŶƐ�ŽŶ�ƐĐŚŽŽů�ŐƌŽƵŶĚƐ͘��dŽĚĂǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ůƵŶĐŚ�ďƌĞĂŬƐ͕�ĂĨƚĞƌ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ŽŶ�
ǁĞĞŬĞŶĚƐ͕�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƐŝĚĞͲďǇͲƐŝĚĞ�ǁŝƚŚ�ĂĚƵůƚ�ϰͲ,�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�^ĐŚŽŽůƐ��ŽĂĐŚĞƐ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵ�ϰϭ�
ƐŵĂůů�ƉůŽƚƐ�ŽĨ�ůĂŶĚ�ŝŶƚŽ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ŚĂďŝƚĂƚ�ĂŶĚ�ĨŽŽĚ�ŐĂƌĚĞŶƐ͘��dŚĞǇ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ϭͿ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ĂĐƌŽƐƐ�Ăůů�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ϮͿ�ŚĞĂůƚŚǇ�ůŝǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ϯͿ�ƐƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ�ĂŵŽŶŐ�ǇŽƵƚŚ�ďǇ�ŝŶƐƉŝƌŝŶŐ͕�
ĞĚƵĐĂƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŶŶĞĐƚŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ͕�ƐĐŚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ͘��

dŚĞ�ϭϯϬͲƉĂŐĞ�ϰͲ,�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�^ĐŚŽŽů�'ĂƌĚĞŶƐ�dĞĂĐŚĞƌͬ>ĞĂĚĞƌ�,ĂŶĚďŽŽŬ�ŝƐ�Ă�ŶĞǁ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ��
ĨŽƌ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĐƌĞĂƚŝŶŐ͕�ƵƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶŝŶŐ�ĨŽŽĚ�ĂŶĚ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ŐĂƌĚĞŶƐ�ŽŶ�ƐĐŚŽŽů�ŐƌŽƵŶĚƐ͘
�
KďũĞĐƚŝǀĞƐ͗

• dŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚͲďĂƐĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕�ƚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ͕�
ƵƐĞ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶ�ĨŽŽĚ�ĂŶĚ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ŐĂƌĚĞŶƐ�ŽŶ�ƐĐŚŽŽů�ŐƌŽƵŶĚƐ�

• dŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƐĐŚŽŽů�ŐĂƌĚĞŶƐ�ĞŶĚƵƌĞ�ŽǀĞƌ�ƚŝŵĞ�ďǇ�ŐŝǀŝŶŐ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ƚŚĞ�ƚŽŽůƐ�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�
ĞŶƐƵƌĞ�͞ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ͟�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ǁŚĞŶ�ĐƌĞĂƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƵƐŝŶŐ�ƐĐŚŽŽů�ŐĂƌĚĞŶƐ�ĨŽƌ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ

�
WƵďůŝƐŚĞƌƐ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ
/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ͕�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�ƉŝĞĐĞ�ǁĂƐ�ƚŽ͗

• hƐĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚͲďĂƐĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϰ,�ǇŽƵƚŚ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�&�,�
ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂŶĚ�DĂƐƚĞƌ�'ĂƌĚĞŶĞƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘

• �ĞƐŝŐŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĨŽƌ�ƵƐŝŶŐ�ŽŶůŝŶĞ�ďǇ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŶŐ�ůŝŶŬƐ�ƚŽ�ǁĞďƐŝƚĞƐ�ĂŶĚ�Ă�ƚĂďůĞ�ŽĨ�ĐŽŶƚĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�
ĂůůŽǁƐ�ƚŚĞ�ƌĞĂĚĞƌ�ƚŽ�ůŝŶŬ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�ǁĞďƐŝƚĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽŶůŝŶĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�;ƉůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ͗��ƚŚĞ�ĂƚƚĂĐŚĞĚ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�Ă�ƉĚĨ�ĨŝůĞ�ƐŽ�ůŝŶŬƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ǁŽƌŬͿ͘

• WƌŽǀŝĚĞ�ĨůĞǆŝďŝůŝƚǇ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ĂƐ�ŶĞǁ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĞŵĞƌŐĞƐ�ƚŚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĞĂƐŝůǇ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�
ŵŽĚƵůĞƐ�ĐŽƵůĚ�ƐƚĂŶĚͲĂůŽŶĞ͘

• �ŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŚĂƉƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƵŶŝƚƐ�ĐŽŝŶĐŝĚĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŵŽĚƵůĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϰ,�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�^ĐŚŽŽůƐ�
'ĂƌĚĞŶ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�;Ă�Ϯϰ�ŚŽƵƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵͿ͘

�
/ŵƉĂĐƚ�ZĞƐƵůƚƐ

dŚŝƐ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƚŝŵĞ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĞĂƌůǇ�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ƌĞƐƵůƚƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝŶĨŽƌŵĂů�ƐƵƌǀĞǇƐ�ǁŝƚŚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ůĞĂĚĞƌƐ�ƌĞǀĞĂů�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�ƉŝĞĐĞ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ǁŽƌƚŚǁŚŝůĞ�ĂŶĚ�ŝƐ�
ƵƐĞĚ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ďǇ�ƚŚĞ�ϰͲ,�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�^ĐŚŽŽů�'ĂƌĚĞŶ��ŽĂĐŚĞƐ͘���^ĞǀĞƌĂů�ĐŽĂĐŚĞƐ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƐŚĂƌĞĚ�
ƚŚŝƐ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌƐ�Ăƚ�ƚŚĞŝƌ�ƐĐŚŽŽů͘

��ƌĞĐĞŶƚ�ƐƵƌǀĞǇ�ǁĂƐ�ƐĞŶƚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ϵ�ĐŽƵŶƚŝĞƐ�ŝŶ�KƌĞŐŽŶ�ƚŽ�ϰ,�ůĞĂĚĞƌƐ͕�&�,�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͕�DĂƐƚĞƌ�'ĂƌĚĞŶĞƌƐ�



ĂŶĚ�K^h��ǆƚĞŶƐŝŽŶ�ƐĐŚŽŽů�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů�ŐĂƌĚĞŶ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘��dŽ�ĚĂƚĞ�
ŽǀĞƌ�ϳϰ�KƌĞŐŽŶŝĂŶƐ�ŚĂǀĞ�ƌĞƐƉŽŶĚĞĚ͘��^ĞǀĞŶƚǇͲŶŝŶĞ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ƌĞƐƉŽŶĚĞĚ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�
ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĨŽƌ�ƐĐŚŽŽů�ŐĂƌĚĞŶƐ�ĨƌŽŵ�K^h��ǆƚĞŶƐŝŽŶ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ƚŽ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͘��dŚŝƐ�ƐƚƌŽŶŐ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ƐĐŚŽŽů�ŐĂƌĚĞŶ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ǁĂƐ�ƚƌƵĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚƐ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ƐĐŚŽŽů�ŚĂĚ�ŶŽ�
ƐĐŚŽŽů�ŐĂƌĚĞŶ�Žƌ�ƚŚĞǇ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŚĂĚ�ĂŶ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ǀŝďƌĂŶƚ�ƐĐŚŽŽů�ŐĂƌĚĞŶ͘��/Ŷ�ĨĂĐƚ�ϳϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�Ϯϰ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�
ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�Ă�ǀŝďƌĂŶƚ�ĂŶĚ�ƌŽďƵƐƚ�ƐĐŚŽŽů�ŐĂƌĚĞŶ�ĂůƐŽ�ĨĞůƚ�ƚŚĂƚ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĨƌŽŵ�K^h�
�ǆƚĞŶƐŝŽŶ�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�ƚŽ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͘��dŚŝƐ�ŶĞǁ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ŚĞůƉƐ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞƐĞ�ŶĞĞĚƐ͘
�
dĂƌŐĞƚ��ƵĚŝĞŶĐĞ

dŚŝƐ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�ƉŝĞĐĞ�ǁĂƐ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�Ăůů�ƚĞĂĐŚĞƌƐ͕�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ǁŚŽ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞĚ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ϰͲ,�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�^ĐŚŽŽůƐ�dĞĂĐŚĞƌͬ>ĞĂĚĞƌ�dƌĂŝŶŝŶŐ͘��dŚĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ƵƐĞĚ�ǁŝƚŚ�
Ăůů�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ǁŚŽ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�K^h�^ĐŚŽŽů�'ĂƌĚĞŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘

��
�ƵƌƌĞŶƚ�WŽƉƵůĂƚŝŽŶ

•Ϯϴ�ƉĂƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�&Ăůů�ϮϬϭϭ�ϰ,�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�^ĐŚŽŽů�'ĂƌĚĞŶƐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�
ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ

•�Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ϭϱϳ�ĂĐƚŝǀĞ�ϰͲ,�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�^ĐŚŽŽůƐ�'ĂƌĚĞŶ�ĐŽĂĐŚĞƐ�ĂƌĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚŝƐ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�Ăƚ�
ƚŚĞŝƌ�ƌĞƋƵĞƐƚ͘

•dŚĞ�ƚĂďůĞ�ŽĨ�ĐŽŶƚĞŶƚƐ�ŝƐ�ƐŚĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ƉƌŽƐƉĞĐƚŝǀĞ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ͕�ƐĐŚŽŽů�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌƐ͕�ƉĂƌĞŶƚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĂŶĚ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌŝŶŐ�ǁŝƚŚ�K^h��ǆƚĞŶƐŝŽŶ�ϰͲ,͘

DĞƚŚŽĚƐ�ƵƐĞĚ
dŚŝƐ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�ƉŝĞĐĞ�ǁĂƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͕�ĐŽƉŝĞĚ�ŽŶ�ũƵŵƉ�ĚƌŝǀĞƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�ŶĞǁ�ϰͲ,�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�

^ĐŚŽŽů�'ĂƌĚĞŶ�ĐŽĂĐŚĞƐ�;ƚĞĂĐŚĞƌƐͬǀŽůƵŶƚĞĞƌƐͿ͘
dŚĞ�ϰͲ,�tŝůĚůŝĨĞ�^ƚĞǁĂƌĚƐ�sŽůƵŶƚĞĞƌ�,ĂŶĚďŽŽŬ͕�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͕�ǁƌŝƚƚĞŶ�ĂŶĚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ŐƌĂŶƚ�ĨƌŽŵ�

EĂƚŝŽŶĂů�^ĐŝĞŶĐĞ�&ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ͕�ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�Ă�ŵŽĚĞů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͘��DĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�
ǁƌŝƚĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϰͲ,�tŝůĚůŝĨĞ�^ƚĞǁĂƌĚƐ�ŚĂŶĚďŽŽŬ�ƐĞƌǀĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚĞĂŵ�ĨŽƌ�ǁƌŝƚŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ŚĂŶĚďŽŽŬ͘

dŚĞ�,ĂŶĚďŽŽŬ�ƚĞĂŵ�ŵĞƚ�ϯͲϰ�ƚŝŵĞƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ϰ�ŵŽŶƚŚƐ�ƚŽ�ƌĞǀŝĞǁ�ƚĞĂĐŚĞƌͬǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶƐ�
ĂŶĚ�ŝŶƉƵƚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�ŶĞĞĚƐ͘�dŚĞǇ�ĂůƐŽ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŐĂƌĚĞŶ�
ŵŽǀĞŵĞŶƚ͘���dŚĞ�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ϰ,�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�^ĐŚŽŽů�'ĂƌĚĞŶ�ƚƌĂŝŶŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�
ǁĞƌĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϬ͘���ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚĞƐĞ�ŶĞǁůǇ�
ƚƌĂŝŶĞĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ͕�ƚŚĞ�,ĂŶĚďŽŽŬ�ƚĞĂŵ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�Ă�ůŝƐƚ�ŽĨ�ϮϬ�͞ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͟�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ŵŽĚƵůĞƐ͘��
KŶĐĞ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŶĂƌƌŽǁ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ŵŽĚƵůĞƐ�ƚŽ�ϮϬ͕�ĞĂĐŚ�ĨĂĐƵůƚǇ�ŵĞŵďĞƌ�ǁĂƐ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ŽŶĞ�
Žƌ�ŵŽƌĞ�ŵŽĚƵůĞƐ͘��dŚĞƐĞ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂĐƵůƚǇ�ŵĞŵďĞƌ͘��dŚĞ�ĨĂĐƵůƚǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�
ƐƉĞŶƚ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĨŽƵƌ�ŵŽŶƚŚƐ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ŵŽĚƵůĞƐ͘��dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ǁƌŝƚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�
ŚĂŶĚďŽŽŬ͕�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Ă�ůĞƐƐŽŶ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĂŶǇ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�Žƌ�ŚĂŶĚŽƵƚƐ͘

WŚŽƚŽƐ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƐŽƵƌĐĞƐͲ�ϰͲ,�ĨĂĐƵůƚǇ͕�ƚĞĂĐŚĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ϰ,�ůĞĂĚĞƌƐͲ�ǁĞƌĞ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ŝŶƚŽ�
ƚŚĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͘�dŚĞ�ƉŚŽƚŽƐ�ĂŶĚ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ŵŽĚƵůĞƐ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞŶ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕�ĞĚŝƚĞĚ�ĂŶĚ�ƉƵƚ�ŝŶ�ĂŶ�ĞǇĞ�ƉůĞĂƐŝŶŐ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƵƐŝŶŐ�DŝĐƌŽƐŽĨƚ�tŽƌĚ͘��/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƐĂǀĞ�ƚŝŵĞ�ĂŶĚ�ŵŽŶĞǇ͕�ƚŚĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ǁĂƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�Ă�ũƵŵƉ�ĚƌŝǀĞ�ĂŶĚ�
ĞĂĐŚ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�ũƵŵƉ�ĚƌŝǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͕�ƉŽǁĞƌ�ƉŽŝŶƚ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĂƉƉĞŶĚŝǆĞƐ͘��
ϰϬ�ĐŽƉŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ǁĞƌĞ�ƉƌŝŶƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ũƵŵƉ�ĚƌŝǀĞ͘
�
WƌŽĚƵĐƚŝŽŶ��ŽƐƚƐ

��ƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ΨϭϱϬϬ�ŝŶ�ƐƚĂĨĨ�ƚŝŵĞ�ĨŽƌ�Ă�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ƐƚĂĨĨ�ƚŽ�ĞĚŝƚ�ĂŶĚ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂů�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�ƉŝĞĐĞ�
ĨƌŽŵ�ĨĂĐƵůƚǇ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ͘��dŚĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ǁĂƐ�ĐŽƉŝĞĚ�ĂŶĚ�ƉƌŝŶƚĞĚ�ŽŶ�ũƵŵƉ�ĚƌŝǀĞƐ͘���ĂĐŚ�ũƵŵƉ�ĚƌŝǀĞ�ĐŽƐƚ�Ψϳ͘ϬϬ͘
�
�ƉƉůŝĐĂŶƚƐ�ZŽůĞ

dŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĂǁĂƌĚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƚŽ�ĚĞĐŝĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ŵŽĚƵůĞƐ͕�
ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ǁƌŝƚŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƐĞĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�ƉŝĞĐĞ͘��
�
EKd�͗���ƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŝůĞ͕�ŽŶůǇ�Ă�ƐĂŵƉůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ŚĂŶĚďŽŽŬ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐƵďŵŝƚƚĞĚ�ĨŽƌ�ƌĞǀŝĞǁ


