
/EdZK�h�d/KE 
dŚŝƐ�ĨĂĐƚƐŚĞĞƚ�ĞǆƉůĂŝŶƐ�ƚŚĞ��ĞƉƚ͘�ŽĨ�EĂǀǇ͛Ɛ�;EĂǀǇͿ�ŝŶƚĞŶƚ�
ƚŽ�ŵŽĚŝĨǇ�Ă�ZĞĐŽƌĚ�ŽĨ��ĞĐŝƐŝŽŶ�;ZK�Ϳ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŶĞǁ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĚĞƌŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ϮϬϮϭ�&ŝǀĞ�zĞĂƌ�ZĞǀŝĞǁ�
ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĞƌ�EĂǀĂů�tĞĂƉŽŶƐ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů�
ZĞƐĞƌǀĞ�WůĂŶƚ�;Et/ZWͿ�–��ĞƚŚƉĂŐĞ͕�EĞǁ�zŽƌŬ͘��dŚĞ�
EĂǀǇ͛Ɛ�ϮϬϬϯ��ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ZĞƐƉŽŶƐĞ͕��
�ŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�>ŝĂďŝůŝƚǇ��Đƚ�;��Z�>�Ϳ�ZK��ĨŽƌ�
KƉĞƌĂďůĞ�hŶŝƚ�Ϯ�;EĂǀǇ�KhϮ�ZK�Ϳ�ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ�
ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚĞĚ�ŐƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�ƐŽƵƌĐĞĚ�ĨƌŽŵ�Et/ZW�
�ĞƚŚƉĂŐĞ͘��^ƉĞĐŝĮĐĂůůǇ͕�ƚŚĞ�ZK��ǁĂƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŽ�
ŝĚĞŶƟĨǇ�ĂĐƟŽŶƐ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�EĂǀǇ�ƚŽ�
ƌĞŵĞĚŝĂƚĞ�KhϮ�ŐƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƟŽŶ͘��^ŝŶĐĞ�
ϮϬϬϯ͕�ƚŚĞ�EĂǀǇ�ŚĂƐ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐƟŽŶƐ�
ŽƵƚůŝŶĞĚ�ŝŶ�ŝƚƐ�ZK�͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŝƚĞŵƐ�ƌĞƐƵůƟŶŐ�
ĨƌŽŵ�ŶĞǁ�ĮŶĚŝŶŐƐ�Žƌ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ŵŝŐƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�KhϮ�
ƉůƵŵĞƐ͘��dŚĞ�&ŝǀĞ�zĞĂƌ�ZĞǀŝĞǁ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�
ƐĞǀĞƌĂů�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ƌĞůĂƟǀĞ�ƚŽ�ŵĞĞƟŶŐ�ƚŚĞ�
ƌĞŵĞĚŝĂů�ĂĐƟŽŶ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZK�͘��dŚĞ�EĂǀǇ�ŝƐ�
ƵƐŝŶŐ�Ă�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ƟƚůĞĚ�ĂŶ��ǆƉůĂŶĂƟŽŶ�ŽĨ�^ŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�
�ŝīĞƌĞŶĐĞƐ�;�^�Ϳ�ƚŽ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ŝƚƐ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŶĞǁ�ĂĐƟŽŶƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�&ŝǀĞ�zĞĂƌ�ZĞǀŝĞǁ͘�� 
 

t,�d�/^��E��^�͍ 
�ƵƌŝŶŐ�ĂŶ�ŝŶŝƟĂů�ƉƌŽũĞĐƚ�ƉůĂŶ͕�Ă�ZK��ŝƐ�ĚƌĂŌĞĚ�ƚŽ�ĞǆƉůĂŝŶ�
ƌĞŵĞĚŝĂƟŽŶ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĐůĞĂŶ�ƵƉ�Ă�
ŚĂǌĂƌĚŽƵƐ�ƐŝƚĞ͘���Ŷ��^��ŝƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�Ă�ŵĂũŽƌ�
ĚŝǀĞƌƐŝŽŶ�ĨƌŽŵ�Ă�ZK�͘��/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĐĂƐĞ͕�ƚŚĞ��^��ŝƐ�
ĚŽĐƵŵĞŶƟŶŐ�ƚŚĞ�EĂǀǇ͛Ɛ�ƉůĂŶŶĞĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĂĐƟŽŶƐ�ƚŽ�
ƌĞŵĞĚŝĂƚĞ�ƚŚĞ�KhϮ�ƉůƵŵĞ�ďǇ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ĂƌĞĂƐ�ĨŽƌ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĂƚ�ĚĞĮŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�EĂǀǇ�KhϮ�ZK�͘��
dŚĞ��^��ĂůƐŽ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�Ă�ŶĞǁ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ŽĨ�
ĐŽŶĐĞƌŶ�-�ϭ͕ϰ�ĚŝŽǆĂŶĞ�ĂŶĚ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĚĚĞĚ�
ƚŽ�ŵŝƟŐĂƚĞ�ŝƚ͘ 
 

t,�d�/^�ϭ͕ϰ-�/Ky�E�͍ 
ϭ͕ϰ-�ŝŽǆĂŶĞ�ŝƐ�Ă�ĐŚĞŵŝĐĂů�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂůůǇ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�
ƐƚĂďŝůŝǌĞ�ϭ͕ϭ͕ϭ-ƚƌŝĐŚůŽƌŽĞƚŚĂŶĞ�ǁŚŝůĞ�ŝŶ�ƐƚŽƌĂŐĞ͘��dŚĞ�
hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�WƌŽƚĞĐƟŽŶ��ŐĞŶĐǇ�;h^�W�Ϳ�
ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�Ă�^ĂĨĞ��ƌŝŶŬŝŶŐ�tĂƚĞƌ��Đƚ�ŵĂǆŝŵƵŵ�
ĐŽŶƚĂŵŝŶĂŶƚ�ůĞǀĞů�;D�>Ϳ�ĨŽƌ�ϭ͕ϰ-ĚŝŽǆĂŶĞ�ŝŶ�ĚƌŝŶŬŝŶŐ�

ǁĂƚĞƌ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�h^�W��ŚĂƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�Ă�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�
ůĞǀĞů�ŽĨ�Ϭ͘ϰϲ�ŵŝĐƌŽŐƌĂŵƐ�ƉĞƌ�ůŝƚĞƌ�;ђŐͬ>Ϳ�ĨŽƌ�ƚĂƉ�ǁĂƚĞƌ͕�
ďĂƐĞĚ�ŽŶ�Ă�ϭ�ǆ�ϭϬ-ϲ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂů�ůŝĨĞƟŵĞ�ĐĂŶĐĞƌ�ƌŝƐŬ͘��KŶ�
�ƵŐƵƐƚ�Ϯϲ͕�ϮϬϮϬ͕�ƚŚĞ�EĞǁ�zŽƌŬ�^ƚĂƚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�
,ĞĂůƚŚ�ƉƌŽŵƵůŐĂƚĞĚ�Ă�ƉƵďůŝĐ�ǁĂƚĞƌ�ƐƵƉƉůǇ�D�>�ĨŽƌ�ϭ͕ϰ-
ĚŝŽǆĂŶĞ�Ăƚ�Ă�ůŝŵŝƚ�ŽĨ�ϭ͘Ϭ�ђŐͬ>͘� 
 

^d�d�D�Ed�K&�WhZWK^� 
dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ��^��ĨĂĐƚƐŚĞĞƚ�ŝƐ�ƚŽ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ƌĞŵĞĚŝĂů�ĂĐƟŽŶ�ĨŽƌ�KhϮ�'ƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ͕�
ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�EĂǀǇ�KhϮ�ZK�͘��dŚĞ�EĂǀǇ�ŝŶ�
ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�EĞǁ�zŽƌŬ�^ƚĂƚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�
�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ��Ez^���Ϳ�ŚĂƐ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�Ă�
�ƌĂŌ��^�͘��dŚĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�EĂǀǇ�KhϮ�ZK��
ĂƌĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�Žƌ�ďƵŝůĚ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�;ŐƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�ĞǆƚƌĂĐƟŽŶͬƉƵŵƉ�
ĂŶĚ�ƚƌĞĂƚͿ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�EĂǀǇ�KhϮ�ZK�͕�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĂƐ�
ĨŽůůŽǁƐ͗ 
· �ǆƚĞŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�Z�ϭϬϴ�WŚĂƐĞ�//�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�^ǇƐƚĞŵ�

ƚŽ�ĞǆƚƌĂĐƚ�ĂŶĚ�ƚƌĞĂƚ�ŶŽŶ-ŚŽƚƐƉŽƚ�KhϮ�ŐƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�
;ŝ͘Ğ͕͘�ǀŽůĂƟůĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�sK��
ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϭ͕ϬϬϬ�ђŐͬ>Ϳ͖� 

· �ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĞǆƚƌĂĐƟŽŶ�
ǁĞůůƐ�ĂŶĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�KhϮ�ŐƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�
ůĞĂĚŝŶŐ�ĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�KhϮ�ƉůƵŵĞƐ͖�ĂŶĚ� 

· �ĚĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ϭ͕ϰ-ĚŝŽǆĂŶĞ�ĂƐ�ĂŶ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ŽĨ�

)DFW�6KHHW� 
([SODQDWLRQ�RI�6LJQLILFDQW�'LIIHUHQFHV�2SHUDEOH�8QLW���

5HFRUG�RI�'HFLVLRQ�IRU�5HPHGLDO�$FWLRQV�DW�� 
1DYDO�:HDSRQV�,QGXVWULDO�5HVHUYH�3ODQW�%HWKSDJH 

3DJH�� 

&ŝŐƵƌĞ�ϭ�-�'ĞŶĞƌĂů�>ŽĐĂƟŽŶ�DĂƉ 

)HEUXDU\����� 



ĐŽŶĐĞƌŶ�ŝŶ�KhϮ�ŐƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ŽĨ�Ă�
ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƚŽ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ϭ͕ϰ-ĚŝŽǆĂŶĞ�
ǁŚĞƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘� 

 

^/d��,/^dKZz��E���KEd�D/E�d/KE 
dŚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�Et/ZW��ĞƚŚƉĂŐĞ�ŝƐ�ƐŚŽǁŶ�ŽŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϭ͘��
Et/ZW��ĞƚŚƉĂŐĞ�ŝƐ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ĂŶ�ĂĐƟǀĞ�EĂǀǇ�
ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ͘��,ŝƐƚŽƌŝĐĂůůǇ͕�ƚŚĞ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ďĞŐĂŶ�
ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ϭϵϰϬƐ͘��^ŝŶĐĞ�ŝƚƐ�ŝŶĐĞƉƟŽŶ͕�ƚŚĞ�
Et/ZW͛Ɛ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ǁĂƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ͕�
ƚĞƐƟŶŐ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͕�ĨĂďƌŝĐĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƉƌŝŵĂƌǇ�
ĂƐƐĞŵďůǇ�ŽĨ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ĂŝƌĐƌĂŌ͘���ƚ�ŝƚƐ�ƉĞĂŬ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͕�ƚŚĞ�
ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĞƌ�Et/ZW��ĞƚŚƉĂŐĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ĨŽƵƌ�
ƉůĂŶƚƐ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ĂƐƐĞŵďůǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞ�ƚĞƐƟŶŐ͕�Ă�ŐƌŽƵƉ�
ŽĨ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĐŽŶƚƌŽů�ůĂďŽƌĂƚŽƌŝĞƐ͕�ƚǁŽ�ǁĂƌĞŚŽƵƐĞ�
ĐŽŵƉůĞǆĞƐ�;ŶŽƌƚŚ�ĂŶĚ�ƐŽƵƚŚͿ͕�Ă�ƐĂůǀĂŐĞ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ĂƌĞĂ͕�
ǁĂƚĞƌ�ƌĞĐŚĂƌŐĞ�ďĂƐŝŶƐ͕�ƚŚĞ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů�tĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�
dƌĞĂƚŵĞŶƚ�&ĂĐŝůŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ƐŵĂůůĞƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ďƵŝůĚŝŶŐƐ͘��dŚĞ�Et/ZW�ǁĂƐ�Ă�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ-ŽǁŶĞĚ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�
ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�EŽƌƚŚƌŽƉ�'ƌƵŵŵĂŶ�;E'Ϳ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�
ƉƌĞĚĞĐĞƐƐŽƌƐ�ƵŶƟů�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϵϵϲ�ǁŚĞŶ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�Ăƚ�
Et/ZW��ĞƚŚƉĂŐĞ�ĐĞĂƐĞĚ͘�� 

dŚĞ�ĨŽƌŵĞƌ�ϭϬϱ-ĂĐƌĞ�ƉĂƌĐĞů�ƚŚĂƚ�ĐŽŵƉƌŝƐĞƐ�Et/ZW�
�ĞƚŚƉĂŐĞ�ŝƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ĞĂƐƚ-ĐĞŶƚƌĂů�EĂƐƐĂƵ��ŽƵŶƚǇ͕�>ŽŶŐ�
/ƐůĂŶĚ͕�EĞǁ�zŽƌŬ͕�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϯϬ�ŵŝůĞƐ�ĞĂƐƚ�ŽĨ�EĞǁ�
zŽƌŬ��ŝƚǇ͘��EtůZW��ĞƚŚƉĂŐĞ�ǁĂƐ�ďŽƌĚĞƌĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚ͕�
ǁĞƐƚ͕�ĂŶĚ�ƐŽƵƚŚ�ďǇ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŽǁŶĞĚ�Žƌ�ĨŽƌŵĞƌůǇ�ŽǁŶĞĚ�
ďǇ�E'�ƚŚĂƚ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϱϬϬ�ĂĐƌĞƐ͕�ĂŶĚ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ĞĂƐƚ�ďǇ�Ă�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ͘�� 

dŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͘��
dŚĞ�ůĂŶĚ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĞƌ�Et/ZW��ĞƚŚƉĂŐĞ�ŝƐ�
ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�Ă�ŵŝǆƚƵƌĞ�ŽĨ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĂŶĚ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘��dŚĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĞƌ�Et/ZW��ĞƚŚƉĂŐĞ�ĂŶĚ�
E'�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ŝƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�,ĂŵůĞƚƐ�ŽĨ��ĞƚŚƉĂŐĞ�ĂŶĚ�
WůĂŝŶĞĚŐĞ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�dŽǁŶ�ŽĨ�KǇƐƚĞƌ��ĂǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�,ĂŵůĞƚƐ�
ŽĨ�>ĞǀŝƩŽǁŶ�ĂŶĚ�,ŝĐŬƐǀŝůůĞ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�dŽǁŶ�ŽĨ�,ĞŵƉƐƚĞĂĚ͘ 

KhϮ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�ƐŝƚĞ-ƌĞůĂƚĞĚ�sK�-ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚĞĚ�
ŐƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�ďĞŶĞĂƚŚ�ƚŚĞ�EĂǀǇ͛Ɛ�ĨŽƌŵĞƌ�ϭϬϱ-ĂĐƌĞ�
ƉĂƌĐĞů�ĂŶĚ�sK�-ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚĞĚ�ŐƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�
ŵŝŐƌĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ŵŝŐƌĂƚĞ�ƐŽƵƚŚ�ĂŶĚ�ĞĂƐƚ�Žī�
ƉƌŽƉĞƌƚǇ͕�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ďĞĐŽŵĞƐ�ŵŝǆĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƟŽŶ�
ŽƌŝŐŝŶĂƟŶŐ�ŽŶ�E'�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘��KŶĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
sK�-ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚĞĚ�ŐƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�ŝƐ�^ŝƚĞ�ϭ͘�� 

 

KhϮ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƉĞƚƌŽůĞƵŵ-ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚĞĚ�
ŐƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�^ŝƚĞ�ϰ�;ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�
ŽĨ�Ă�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�EĂǀǇ�ZĞĐŽƌĚ�ŽĨ��ĞĐŝƐŝŽŶͿ�Žƌ�Khϯ�sK�-
ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ŐƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ĞƚŚƉĂŐĞ�
�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�WĂƌŬ͕�ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�E'�ŝƐ�ƐŽůĞůǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ͘ 

dŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�sK�-ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚĞĚ�ŐƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�ƉůƵŵĞƐ�
ĞŵĂŶĂƟŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�EĂǀǇ�ĂŶĚ�E'�ƐŝƚĞƐ�ƐƉĂŶ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�
ϯ͕ϬϬϬ�ĂĐƌĞƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŽǀĞƌ�ϳϬϬ�ĨĞĞƚ�ĚĞĞƉ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ƉůĂĐĞƐ�
;&ŝŐƵƌĞ�ϮͿ͘��dŚĞ�ƉůƵŵĞƐ�ĞŵĂŶĂƟŶŐ�ĨƌŽŵ�Et/ZW�
�ĞƚŚƉĂŐĞ�ŚĂǀĞ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ�Žƌ�ƚŚƌĞĂƚĞŶĞĚ�ƉƵďůŝĐ�ǁĂƚĞƌ�
ƐƵƉƉůǇ�ǁĞůů�ĮĞůĚƐ͘��WůƵŵĞ�ŵŝŐƌĂƟŽŶ�ŝƐ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƐŽƵƚŚ�ƐŽƵƚŚĞĂƐƚ�Ăƚ�Ă�ƌĂƚĞ�ŽĨ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϭϬϬ�ƚŽ�ϯϬϬ�
ĨĞĞƚ�ƉĞƌ�ǇĞĂƌ͘���� 

 

^�>��d���Z�D��z 
/Ŷ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�EĂǀǇ�KhϮ�ZK�͕�ƚŚĞ�EĂǀǇ�ŚĂƐ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ůĂŶĚ�ƵƐĞ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŽŶ-ƉƌŽƉĞƌƚǇ�
ŐƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƟŽŶ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŶŐ�ŝƚƐ�ƵƐĞ͘��&ƵƌƚŚĞƌ͕�
ƚŚĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ƌĞŵĞĚǇ�ĨŽƌ�ŽŶ-ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŐƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�
ƌĞĐŽŐŶŝǌĞƐ�ƚŚĂƚ�E'͛Ɛ�KhϮ�ŽŶ-ƐŝƚĞ�ĐŽŶƚĂŝŶŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ�
;KE�dͿ�ƐǇƐƚĞŵ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂŝŶ�ĂŶĚ�ƌĞŵĞĚŝĂƚĞ�sK�
-ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚĞĚ�ŐƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�ŽƌŝŐŝŶĂƟŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�EĂǀǇ͛Ɛ�
ĂŶĚ�E'͛Ɛ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ͘��  

dŚĞ�EĂǀǇ�KhϮ�ZK��ĂůƐŽ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ƚŚĂƚ�Žī-ƉƌŽƉĞƌƚǇ�
ŐƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗ 

· �Ŷ�ĂĐƟǀĞ�ƌĞŵĞĚŝĂů�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ͕�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ͕�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ŽĨ�ĂŶ�
ĞǆƚƌĂĐƟŽŶ�ǁĞůů�ƐǇƐƚĞŵ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�'Dϯϴ�ŐƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�
ŚŽƚƐƉŽƚ�ůŽĐĂƟŽŶ͘ 

· /ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ŽĨ�ǀĞƌƟĐĂů�ƉƌŽĮůĞ�ďŽƌŝŶŐƐ�;sW�ƐͿ�ĂŶĚ�
ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ǁĞůůƐ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ŽĨ�ŐƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŽƵƚƉŽƐƚ�ǁĞůůƐ͘�KƵƚƉŽƐƚ�ǁĞůůƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ĞĂƌůǇ�;ĮǀĞ-ǇĞĂƌͿ�ǁĂƌŶŝŶŐ�ŽĨ�ƉůƵŵĞ�ŵŝŐƌĂƟŽŶ�
ƚŽǁĂƌĚƐ�ƉƵďůŝĐ�ǁĂƚĞƌ�ƐƵƉƉůǇ�ǁĞůů�ĮĞůĚƐ͘ 

· �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�WƵďůŝĐ�tĂƚĞƌ�^ƵƉƉůǇ��ŽŶƟŶŐĞŶĐǇ�
WůĂŶ�;Wt^�WͿ͘ 

· ��ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ǁĞůůŚĞĂĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƉƵďůŝĐ�ǁĂƚĞƌ�
ƐƵƉƉůǇ�ƐǇƐƚĞŵƐ�Žƌ�ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƉƵƌƐƵĂŶƚ�
ƚŽ�ƚŚĞ�Wt^�W͘ 

· �ǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�'D-ϳϱ��ƌĞĂ�'ƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�ƚŽ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŚŽƚƐƉŽƚ�ŝƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ͘� 

 

 

�����������������������������)HEUXDU\����� 

3DJH�� 



 

�����������������������������)HEUXDU\����� 

3DJH�� 

&ŝŐƵƌĞ�Ϯ�-�WůĂŶŶĞĚ�ĂŶĚ�WŽƚĞŶƟĂů�KhϮ�ĂŶĚ�Khϯ�'ƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ 



��^/^�&KZ�d,���^���E����^�Z/Wd/KE�K&�^/'E/&/��Ed�
�/&&�Z�E��^ 
dŚĞ�ƚĂƌŐĞƚ�ĐůĞĂŶƵƉ�ŐŽĂůƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ��^��ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĞƚŚŽĚ�ŽĨ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�sK�Ɛ͕�ƌĞŵĂŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƐ�ƚŚŽƐĞ�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�EĂǀǇ�KhϮ�ZK�͕�ŶĂŵĞůǇ�
ŐƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�ĞǆƚƌĂĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘ 

�ƵƌƌĞŶƚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ǁŝůů�ƌĞŵĂŝŶ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ͕�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ŶĞǁ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕��ĚǀĂŶĐĞĚ�
KǆŝĚĂƟŽŶ�WƌŽĐĞƐƐ�;�KWͿ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘�dŚŝƐ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ǁŝůů�
ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ƌĞĚƵĐĞ�ϭ͕ϰ-ĚŝŽǆĂŶĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶƐ͕�ďƵƚ�ǁŝůů�
ƌĞĚƵĐĞ�ŽƚŚĞƌ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ�ĂƐ�ǁĞůů͘ 

dŚĞ�EĂǀǇ�KhϮ�ZK��ĂŶĚ�Wt^�W�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ϭϳ�sK�Ɛ�ĂƐ�
ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ŽĨ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ŝŶ�ŐƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�
ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�E'�ĂŶĚ�Et/ZW�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ŝŶ�
�ĞƚŚƉĂŐĞ͕�Ez͘��dŚŝƐ�ůŝƐƚ�ǁĂƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŝŶ�ϮϬϬϯ�ĂŶĚ�ϭ͕ϰ-
ĚŝŽǆĂŶĞ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŝƐƚ͕�ƐŝŶĐĞ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�
ƚŽ�ďĞ�Ă�ĐŚĞŵŝĐĂů�ŽĨ�ĐŽŶĐĞƌŶ�Ăƚ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ͘�� 

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĂĐƟŽŶƐ�
ƉůĂŶŶĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ϭ͕ϰ-
ĚŝŽǆĂŶĞ�ŝŶ�KhϮ�ŐƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ͘ 

'Dϯϴ�'ƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�WůĂŶƚ 
dŚĞ�EĂǀǇ�ŝƐ�ƵƉŐƌĂĚŝŶŐ�ƚŚĞ�'Dϯϴ�'ƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�
dƌĞĂƚŵĞŶƚ�WůĂŶƚ�;'tdWͿ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ϭ͕ϰ-ĚŝŽǆĂŶĞ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ĞǆƚƌĂĐƚĞĚ�ŐƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ͕�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�ďĂĐŬ�ŝŶƚŽ�
ƚŚĞ�ĂƋƵŝĨĞƌ͘��dŚĞ�'Dϯϴ�'tdW�ƵƉŐƌĂĚĞ�ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�
ĂĚĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ĂŶ��KW�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ͘ 

Z�ϭϬϴ�WŚĂƐĞ�/�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�^ǇƐƚĞŵ 
dŚĞ�Z�ϭϬϴ�WŚĂƐĞ�/�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�^ǇƐƚĞŵ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�
ĂĚĚŝƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ǁĞůů�;ZtϰͿ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�
ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚĞƌŶ�ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�Z�ϭϬϴ�
,ŽƚƐƉŽƚ͘���ǆƚƌĂĐƚĞĚ�ŐƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ǁĞůů�ŝƐ�
ƉůĂŶŶĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƉƵŵƉĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�'Dϯϴ�'tdW�ĨŽƌ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘��ZĞĐŽǀĞƌǇ�ǁĞůů�Ztϰ�ŝƐ�ĂŶƟĐŝƉĂƚĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�
ϭ͕ϰ-ĚŝŽǆĂŶĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ϭϮ͘ϰ�ђŐͬ>͘��KŶĐĞ�ƚŚĞ�
'Dϯϴ�ƵƉŐƌĂĚĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ��KW�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͕�ĞǆƚƌĂĐƚĞĚ�ŐƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�
ǁĞůů�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ϭ͕ϰ-ĚŝŽǆĂŶĞ͘�
KƉĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�WŚĂƐĞ�/�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ƐŚŽƌƚĞŶ�
ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�WŚĂƐĞ�//�^ǇƐƚĞŵ͘�� 

Z�ϭϬϴ�WŚĂƐĞ�//�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�^ǇƐƚĞŵ 
dŚĞ�WŚĂƐĞ�//�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĞǆƚƌĂĐƚ�
ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚĞĚ�ŐƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�Ăƚ�ŚŝŐŚĞƌ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶƐ͕�
ƚŚŽƐĞ�ĞǆĐĞĞĚŝŶŐ�ϭ͕ϬϬϬ�ђŐͬ>�͘�dŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�
ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ŽĨ�ƚǁŽ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ǁĞůůƐ�;Ztϱ�ĂŶĚ��
ZtϲͿ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ǁĞůů�

;ZtϳͿ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�sK��ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƟŽŶ�ŝŶ�ĞǆĐĞƐƐ�ŽĨ�ϭϱϬ�
ђŐͬ>͘��^ĐŚĞĚƵůĞĚ�ƐƚĂƌƚƵƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�WŚĂƐĞ�//�^ǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ůĂƚĞ�
ϮϬϮϮ͘�dŚĞ�WŚĂƐĞ�//�ĂŶĚ�WŚĂƐĞ�//��ǆƚĞŶƐŝŽŶ�^ǇƐƚĞŵ�ĂƌĞ�
ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ƚŽ�ĚŽǁŶŐƌĂĚŝĞŶƚ�ƉƵďůŝĐ�
ǁĂƚĞƌ�ƐƵƉƉůŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂƋƵŝĨĞƌ�ƐŽƵƚŚ�ŽĨ�^ŽƵƚŚĞƌŶ�^ƚĂƚĞ�
WĂƌŬǁĂǇ͘���dƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ϭ͕ϰ-ĚŝŽǆĂŶĞ�ƌĞŵŽǀĂů�ǁŝůů�ďĞ�
ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�
ƐǇƐƚĞŵ͘��� 

WŚĂƐĞ�///�^ŽƵƚŚĞƌŶ�WůƵŵĞ�/ŶƚĞƌĐĞƉƚ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�^ǇƐƚĞŵ 
dŚĞ�WŚĂƐĞ�///�^ŽƵƚŚĞƌŶ�WůƵŵĞ�/ŶƚĞƌĐĞƉƚ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�
^ǇƐƚĞŵ�;WŚĂƐĞ�///�^ǇƐƚĞŵͿ�ǁŽƵůĚ�ĂĚĚ�ƵƉ�ƚŽ�ĨŽƵƌ�
ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ǁĞůůƐ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�Žƌ�ƚǁŽ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ƚŽ�
ŝŶƚĞƌĐĞƉƚ͕�ĂƐ�ƉƌĂĐƟĐĂďůĞ͕�ƚŚĞ�KhϮ�ƉůƵŵĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�
ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ�;ƐĞĞ�&ŝŐƵƌĞ�ϮͿ͘���� 

WƵďůŝĐ�tĂƚĞƌ�^ƵƉƉůŝĞƐ 
dŚĞ�EĂǀǇ�ŝƐ�ĂŝŵŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ϭ͕ϰ-ĚŝŽǆĂŶĞ�
ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƉƵďůŝĐ�ǁĂƚĞƌ�ƐƵƉƉůǇ�ǁĞůůƐ�ďǇ�ŽǀĞƌ�
ϵϬй͕��ĂŶĚ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƟŶŐ�ĮŶĂů�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ϭ͕ϰ-
ĚŝŽǆĂŶĞ�ƚŽ�ďĞ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�Ϭ͘ϭ�ђŐͬ>�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘ 
 

^hDD�Zz 
tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ϭ͕ϰ-ĚŝŽǆĂŶĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŝƐ�Ă�
ŵŽĚŝĮĐĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�EĂǀǇ�KhϮ�ZK�͕�ŝƚ͛Ɛ�ĂĚĚŝƟŽŶ�
ĐŽŵƉůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞŵĞĚŝĂů�ĂĐƟŽŶ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
EĂǀǇ�KhϮ�ZK�͕�ƐƵĐŚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�͞ĞůŝŵŝŶĂƚĞƐ͕�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�
ƉƌĂĐƟĐĂďůĞ͕�ƐŝƚĞ-ƌĞůĂƚĞĚ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂīĞĐƚĞĚ�
ƉƵďůŝĐ�ǁĂƚĞƌ�ƐƵƉƉůŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ͕�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�
ƉƌĂĐƟĐĂďůĞ͕�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�ǁĂƚĞƌ�
ƐƵƉƉůŝĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�Žī-ƐŝƚĞ�
ŐƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�ƌĞŵĞĚŝĂƟŽŶ͘͟ 

dŚĞ�EĂǀǇ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ŐƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�Ăƚ�ĞĂĐŚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ǁĞůůƐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĂĚũƵƐƚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ�ĂƐ�
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͘�
�ƵƌŝŶŐ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŵĞĚǇ͕�ƚŚĞ�EĂǀǇ�ǁŝůů�ĐŽŶĚƵĐƚ�
ƌĞŐƵůĂƌ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�Z�ϭϬϴ�WŚĂƐĞ�/�ĂŶĚ�WŚĂƐĞ�//�
^ǇƐƚĞŵ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�KhϮ�ƉůƵŵĞƐ�ĂƌĞ�
ďĞŝŶŐ�ŝŶƚĞƌĐĞƉƚĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞŵĞĚŝĂƚĞĚ�ĂƐ�ĂŶƟĐŝƉĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚŝƐ�
�^�͘��dŚĞƐĞ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƵŵŵĂƌŝǌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮǀĞ-
ǇĞĂƌ�ƌĞǀŝĞǁ͘��'ĞŶĞƌĂůůǇ͕�ĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�
ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ĂƋƵŝĨĞƌ�ĐůĞĂŶƵƉ͘��/Ŷ�ƐŽŵĞ�
ĐĂƐĞƐ͕�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƚƌĞŶĚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ǁĂƌƌĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�
ĐĂƉƚƵƌĞ�ŽĨ�ĚŝƐƚĂů�ƉŽƌƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůƵŵĞƐ͘�� 

�Ɛ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶƐ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�
ĐĂƉƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�KhϮ�ƉůƵŵĞƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŽĐĐƵƌ͕�ƚŚĞ�EĂǀǇ�ŵĂǇ�
ŵŽĚŝĨǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƵŵƉŝŶŐ�ƌĂƚĞƐ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĞǆƚƌĂĐƟŽŶ�
ǁĞůůƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĞǆƚƌĂĐƟŽŶ�ǁĞůůƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�;Ğ͘Ő͕͘�EĂǀǇ�Z�ϭϯϳ�ĂŶĚ�ƐĞůĞĐƚ�Ez^����ǁĞůůƐͿ͘��� 

�����������������������������)HEUXDU\����� 

3DJH�� 



tŚŝůĞ�ƉůĂŶŶĞĚ�ƚĞƐƟŶŐ�Ăƚ�ĞǆƚƌĂĐƟŽŶ�ǁĞůů�Z�ϭϯϳ�ǁŝůů�ďĞ�
ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ƚŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�ĐĂƉƚƵƌĞ�ǌŽŶĞ�
ĂŶĚ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ǁĞůů�ƚƌĞŶĚ�ĂŶĂůǇƐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ŐƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�ŵŽĚĞůŝŶŐ͕�ŝƚ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�
ŵĂƐƐ�ƌĞŵŽǀĂů�ŽĨ�ƚƌŝĐŚůŽƌŽĞƚŚĞŶĞ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�sK�Ɛ͕�
ĚƵƌŝŶŐ�ŝƚƐ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͕�ǁŝƚŚ�ŝŶŝƟĂů�ƌĞŵŽǀĂů�ĞƐƟŵĂƚĞƐ�ϭϬϬ�
ƚŽ�ϮϬϬ�ƉŽƵŶĚƐ�ƉĞƌ�ŵŽŶƚŚ͘���ĂŐ�ĮůƚƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƉĂƌƟĐƵůĂƚĞ�
ƌĞŵŽǀĂů͕��KW�ĨŽƌ�ĚĞƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚƌŝĐŚůŽƌŽĞƚŚĞŶĞ�ĂŶĚ�
ŵŽƐƚ�sK�^͕�ĂŶĚ�ŐƌĂŶƵůĂƌ�ĂĐƟǀĂƚĞĚ�ĐĂƌďŽŶ�ĨŽƌ�ƌĞŵŽǀĂů�
ŽĨ�ƌĞƐŝĚƵĂů�sK�Ɛ�ĂŶĚ�ŚǇĚƌŽŐĞŶ�ƉĞƌŽǆŝĚĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�
ƚƌĞĂƚ�ƚŚĞ�ĞǆƚƌĂĐƚĞĚ�ǁĂƚĞƌ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƌĞĐŚĂƌŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŶĞĂƌďǇ�ďĂƐŝŶ͘��� 

�ƵƌƌĞŶƚ�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ�ŵŽĚĞůŝŶŐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ĨŽƵƌ�ŶĞǁ�
ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ǁĞůůƐ�;Ztϴ͕�Ztϵ͕�ZtϭϬ͕�ĂŶĚ�ZtϭϭͿ�ƉůĂŶŶĞĚ�
ĨŽƌ�WŚĂƐĞ�///�ǁŝůů�ŝŵƉƌŽǀĞ�ŝŶƚĞƌĐĞƉƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�
ƌĞĚƵĐĞ�ŵŝŐƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞĞƉ�ǁĞƐƚĞƌŶ�ĂŶĚ�ƐŚĂůůŽǁ�
ĞĂƐƚĞƌŶ�ƉŽƌƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�KhϮ�ƉůƵŵĞƐ͘�� 

KƉĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�WŚĂƐĞ�//�ĂŶĚ�WŚĂƐĞ�//��ǆƚĞŶƐŝŽŶ�^ǇƐƚĞŵ�
ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ƐŚŽƌƚĞŶ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�
ŽĨ�ƚŚĞ�WŚĂƐĞ�///�^ǇƐƚĞŵ͘��^ŝŵŝůĂƌůǇ͕�ƚŚĞ�WŚĂƐĞ�///�^ǇƐƚĞŵ�ŝƐ�
ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ƚŽ�ĚŽǁŶŐƌĂĚŝĞŶƚ�ƉƵďůŝĐ�
ǁĂƚĞƌ�ƐƵƉƉůŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂƋƵŝĨĞƌ�ƐŽƵƚŚ�ŽĨ�^ŽƵƚŚĞƌŶ�^ƚĂƚĞ�
WĂƌŬǁĂǇ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚĞ�ĂƋƵŝĨĞƌ�ƌĞƐƚŽƌĂƟŽŶ͘�� 

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶƐ͕�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ǁĞůůƐ�
ŵĂǇ�ďĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƉŽƌƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉůƵŵĞƐ͘��^ǇƐƚĞŵ�ŽƉƟŵŝǌĂƟŽŶ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ĐŽŶƐŝƐƚ�
ŵŝŶŝŵŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞŵŽǀĂů�ŽĨ�ĐůĞĂŶ�ǁĂƚĞƌ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�
ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ŵƵƐƚ�ĂůƐŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ĐĂƉƚƵƌĞ�ŽĨ�Ăůů�ƚŚĞ�ƉůƵŵĞƐ͕�
ĞǀĞŶ�ƉŽƌƟŽŶƐ�ŽĨ�ŝƚ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞŵŽƚĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ǁĞůůƐ͘� 

 

^hWWKZd��'�E�z��KDD�Ed^ 
Ez^����ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝŶŝƟĂů�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ŽŶ�Ă�ĚƌĂŌ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�
ƚŚŝƐ��^��ŽŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϲ͕�ϮϬϮϭ͘��Ez^����ƐƚĂƚĞĚ�͞dŚĞ�
ĂĐƟŽŶƐ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��^��ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͛Ɛ��ZK��ĂŶĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�
ƌĞŵĞĚŝĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�EĂǀǇ͛Ɛ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�EĂǀǇ�'ƌƵŵŵĂŶ�ƉůƵŵĞ͘͟��Ez^����
ŵĂǇ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĐŽŵŵĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚŝƐ��^��ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƉƵďůŝĐ�ĐŽŵŵĞŶƚ�ƉĞƌŝŽĚ͘� 
 

^d�dhdKZz���d�ZD/E�d/KE^ 
dŚĞ�ƌĞŵĞĚǇ�ĂƐ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ƉƵƌƐƵĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚŝƐ��^��ĐŽŵƉůŝĞƐ�
ǁŝƚŚ���Z�>��ΑϭϮϭ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů��ŽŶƟŶŐĞŶĐǇ�WůĂŶ͕�
ƌĞŵĂŝŶƐ�ƉƌŽƚĞĐƟǀĞ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�Žƌ�ƌĞůĞǀĂŶƚ� 
 

ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�EĂǀǇ�
KhϮ�ZK�͘� 
 

Wh�>/��W�Zd/�/W�d/KE 
dŚŝƐ��^��ŝƐ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ƌĞĐŽƌĚ�ĨŽƌ�
Et/ZW��ĞƚŚƉĂŐĞ͘���Ŷ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƌĞƉŽƐŝƚŽƌǇ�ŝƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�
Ăƚ�ƚŚĞ��ĞƚŚƉĂŐĞ�WƵďůŝĐ�>ŝďƌĂƌǇ�ĂŶĚ�ŽŶůŝŶĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂĚĚƌĞƐƐ͗ 
 
ŚƩƉƐ͗ͬͬŐŽ͘ƵƐĂ͘ŐŽǀͬ�Ǉy& 

dŚĞ�EĂǀǇ�ŚĂƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�Ă�ŶŽƟĐĞ�ĚĞƐĐƌŝďŝŶŐ�ƚŚĞ��^��ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ƌĞĐŽƌĚ�ĮůĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
�ŶƚŽŶ�DĞĚŝĂ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŽ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ZĞƐƚŽƌĂƟŽŶ��ĚǀŝƐŽƌǇ��ŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌƐ͘ 

�� 

Wh�>/���KDD�Ed�W�Z/K� 
��ϯϬ-ĚĂǇ�ƉƵďůŝĐ�ĐŽŵŵĞŶƚ�ƉĞƌŝŽĚ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ŚĞůĚ�ĨƌŽŵ�
DĂƌĐŚ�ϯ͕�ϮϬϮϭ�ƵŶƟů��Ɖƌŝů�Ϯ͕�ϮϬϮϭ͘��tƌŝƩĞŶ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�
ŵĂǇ�ďĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�EĂǀǇ�WƵďůŝĐ��īĂŝƌƐ�KĸĐĞƌ�;ƐĞĞ�
ĐŽŶƚĂĐƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƉĂŐĞͿ͘���ůů�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ�
ďĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŶŽ�ůĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�;ƉŽƐƚŵĂƌŬ�ďǇͿ��Ɖƌŝů�Ϯ͕�ϮϬϮϭ�ƚŽ�
ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͕�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ͕�ĂŶĚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ƌĞĐŽƌĚ͘ 

�����������������������������)HEUXDU\����� 

3DJH�� 

&KZ�DKZ��/E&KZD�d/KE 
�ŽƉŝĞƐ�ŽĨ�Ăůů�ŽĸĐŝĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƌĞǀŝĞǁ�Ăƚ�ĂŶ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƌĞƉŽƐŝƚŽƌǇ�ůŽĐĂƚĞĚ�Ăƚ�
�ĞƚŚƉĂŐĞ�WƵďůŝĐ�>ŝďƌĂƌǇ͕�ϰϳ�WŽǁĞůů��ǀĞŶƵĞ͕��ĞƚŚƉĂŐĞ͕�Ez�
ϭϭϳϭϰ͕�;ϱϭϲͿ�ϵϯϭ-ϯϵϬϳ͘��WĂƌƟĞƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ŽďƚĂŝŶŝŶŐ�Ă�
ĐŽƉǇ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ĐĂŶ�ĐĂůů͕�ĞŵĂŝů�Žƌ�ǁƌŝƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĂĚĚƌĞƐƐ�ďĞůŽǁ͘ 

�ĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�Et/ZW��ĞƚŚƉĂŐĞ�
�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ZĞƐƚŽƌĂƟŽŶ�WƌŽŐƌĂŵ�;�ZWͿ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶůŝŶĞ�
Ăƚ�ŚƩƉƐ͗ͬͬŐŽ͘ƵƐĂ͘ŐŽǀͬ�Ǉy&� 

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�Et/ZW��ĞƚŚƉĂŐĞ��ZW͕�ƉůĞĂƐĞ�
ĐŽŶƚĂĐƚ͗��WƵďůŝĐ��īĂŝƌƐ�KĸĐĞƌ͕� 
E�s&���DŝĚ-�ƚůĂŶƟĐ�WƵďůŝĐ��īĂŝƌƐ͕�ϵϯϮϰ�sŝƌŐŝŶŝĂ��ǀĞ͕� 
�>�'��-ϭϰϬ͕�EŽƌĨŽůŬ�s��Ϯϯϱϭϭ-ϯϬϵϱ 
�ĂǀŝĚ�dŽĚĚ�;ϳϱϳͿ�ϯϰϭ-ϭϰϭϬ� 
�ŵĂŝů�E�s&��ͺD>ͺW�KΛŶĂǀǇ͘ŵŝů� 


