
 
/Ä�ÊÙÖÊÙ�ã®ÊÄ�Ι�>®��®½®ãù�
/ÝÝç�Ý  
/ŶĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶ�ĐƌĞĂƚĞƐ�Ă�ůĞŐĂů�ĞŶƟƚǇ�ƚŚĂƚ�
ŝƐ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�
ŵĞŵďĞƌƐ͘ 

^ŽŵĞ�ŶŽƚ-ĨŽƌ-ƉƌŽĮƚ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ƚŚŝŶŬ�
ƚŚĂƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĐŽŵĞ�ĂŶ�
ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�
ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ďĞ�ƐƵĞĚ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ͘� 

/ŶĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĂŵŽƵŶƚ�
ŽĨ�ůŝŵŝƚĞĚ�ůŝĂďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ŵĞŵďĞƌƐ͘�/ƚ�ŵĂǇ�
ŶŽƚ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�
Žƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ�ŝŶ�ĐĂƐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�
ŶĞŐůŝŐĞŶĐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ƉƌŽǀĞŶ͘� 

t«®�«�dùÖ�Ý�Ê¥�/ÄÝçÙ�Ä���
�Ù��E�����͍  
^ŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�
&ĂĐƚ�^ŚĞĞƚ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�Ăůů�
>ĂŶĚĐĂƌĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ͘��/Ŷ�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�
ǁŚĂƚ�ƐŽƌƚ�ŽĨ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ͕�ĞĂĐŚ�
>ĂŶĚĐĂƌĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ŵƵƐƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�
ƚŚĞŝƌ�ƌŝƐŬ�ƉƌŽĮůĞ�ĂŶĚ�ĂƉƉĞƟƚĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�
ǁŚĂƚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĐĂŶ�ĐŽǀĞƌ�ĂŶĚ�
ǁŝůů�ĐŽƐƚ͘� 

KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ŵĂǇ�ƐĞĞŬ�ĂĚǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ͬ�Žƌ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƋƵŽƚĂƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�
ďƌŽŬĞƌƐ�Žƌ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĮƌŵƐ͘��DĂŬĞ�ƐƵƌĞ�
ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ŝƐ�ŽĨ�ƐŝŵŝůĂƌ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ĐŽǀĞƌ͕�
ŝŶĐůƵƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĞǆĐĞƐƐ͘ 

Wç�½®��>®��®½®ãù�/ÄÝçÙ�Ä��  
WƵďůŝĐ�>ŝĂďŝůŝƚǇ�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŝƐ�ĂŶ�ĞƐƐĞŶƟĂů�
ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ŝĨ�ŝƚ�ŝƐ�
ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ƐƵĞĚ�ĨŽƌ�ŶĞŐůŝŐĞŶĐĞ͘�dŚĞ�
ƉŽůŝĐǇ�ŝƐ�ƵƐƵĂůůǇ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�
ůŝĂďŝůŝƚǇ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ͘ 

tŚĂƚ�ŝƚ�ĐŽǀĞƌƐ͗ 
ü WƵďůŝĐ�ůŝĂďŝůŝƚǇ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐŽǀĞƌƐ�Ă�

ŐƌŽƵƉ͛Ɛ�ůĞŐĂů�ůŝĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�
ƉƵďůŝĐ�ĨŽƌ�ďŽĚŝůǇ�ŝŶũƵƌǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�
ĚĂŵĂŐĞ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�Ă�ŶĞŐůŝŐĞŶƚ�ĂĐƚ�ďǇ�
ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŐƌŽƵƉ͘�/ƚ�ŝƐ�
ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌ�ĮĞůĚ�ĚĂǇƐ�ĂŶĚ�
ĞǀĞŶƚƐ͘ 

ü /ŶƐƵƌĞĚ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�>ĂŶĚĐĂƌĞ�
ŐƌŽƵƉ͛Ɛ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ��ŽŵŵŝƩĞĞ͕�ĨƵůů�Žƌ�
ƉĂƌƚ�ƟŵĞ�ƐƚĂī͕�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͕�
ǀŽůƵŶƚĂƌǇ�ǁŽƌŬĞƌƐ͘� 

ü 'ƌŽƵƉ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŽŶ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�
ůĂŶĚ͘ 

ü DĂŶǇ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ĞǆĐůƵƐŝŽŶƐ͘��/ƚ�ŝƐ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ǇŽƵ�ƌĞĂĚ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐǇ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ĂƐĐĞƌƚĂŝŶ�ǁŚĂƚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�
ĂƌĞ�ĐŽǀĞƌĞĚ͕�ĂŶĚ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƉŽůŝĐǇ�
ĞǆƚĞŶƐŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂƌĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŚĞƌďŝĐŝĚĞƐ͕�
ƉĞƐƟĐŝĚĞƐ͕�ĨŽǆ�ƐŚŽŽƚƐ͕�ƵƐĞ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌĐƌĂŌ͕�
ƉĞƐƚ�ĂŶŝŵĂů�ďĂŝƟŶŐ͕�ƵƐĞ�ŽĨ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�
ĂŶĚͬŽƌ�ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ�ŵĂĐŚŝŶĞƌǇ͘ 

ü �ǆƚĞŶƐŝŽŶƐ�ĐĂŶ�ŝŶĐůƵĚĞ�͞ŵĞŵďĞƌ�ƚŽ�
ŵĞŵďĞƌ͟�ĐŽǀĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽǀĞƌƐ�ŽŶĞ�
ŵĞŵďĞƌ�ƐƵŝŶŐ�ĂŶŽƚŚĞƌ͘ 

ü KƚŚĞƌ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶƐ�ĐĂŶ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ŚŝƌŝŶŐ�
ŽƵƚ�ŽĨ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ�ͬ�
ŐƌŽƵƉƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁĂŝǀĞƌ�ŽĨ�ƐƵďƌŽŐĂƟŽŶ�
ƌŝŐŚƚƐ�ĨŽƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�
ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŽǁŶĞƌƐ�;ƐƵďƌŽŐĂƟŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ƌŝŐŚƚ�ĨŽƌ�ĂŶ�ŝŶƐƵƌĞƌ�ƚŽ�ƉƵƌƐƵĞ�Ă�ƚŚŝƌĚ�
ƉĂƌƚǇ�ƚŚĂƚ�ĐĂƵƐĞĚ�ĂŶ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ůŽƐƐ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ŝŶƐƵƌĞĚͿ͘ 
M >ŝŵŝƚ�ŝƐ�ƵƐƵĂůůǇ�ΨϭϬ�ƚŽ�ΨϮϬ�ŵŝůůŝŽŶ�ĨŽƌ�

ĂŶǇ�ŽŶĞ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ͘�DŽƐƚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�
ďŽĚŝĞƐ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ΨϮϬŵŝůůŝŽŶ͘ 

M dŚĞƌĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂŶ�ĞǆĐĞƐƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĐŽǀĞƌ�
Ğ͘Ő͘�ΨϮϱϬ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĂĚŵŝƩĞĚ�ůŽƐƐ�ĨŽƌ�
ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĚĂŵĂŐĞ�ĐůĂŝŵ͘ 

WÙÊ�ç�ã�>®��®½®ãù�/ÄÝçÙ�Ä��  
WƌŽĚƵĐƚ�>ŝĂďŝůŝƚǇ�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŝƐ�ƵƐƵĂůůǇ�
ĐŽŵďŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�WƵďůŝĐ�>ŝĂďŝůŝƚǇ�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ͘ 

tŚĂƚ�ŝƚ�ĐŽǀĞƌƐ͗ 
ü �ŽǀĞƌƐ�ĚĂŵĂŐĞ�ĂŶĚ�ůĞŐĂů�ĐŽƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�

ŝŶĐƵƌƌĞĚ�ďǇ�Ă�ŵĂŬĞƌ�Žƌ�ƐĞůůĞƌ�ŽĨ�Ă�
ƉƌŽĚƵĐƚ�ƚŚĂƚ�ŝŶũƵƌĞƐ�ƐŽŵĞŽŶĞ�Žƌ�

&��d^,��d�>E^t�-�ϬϯϬ 
s�ÙÝ®ÊÄ�Ϯ�ͮ�&���ϮϬϮϬ 

dŚŝƐ�ĨĂĐƚ�ƐŚĞĞƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŐĞŶĞƌĂů�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�

ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ĂŶĚ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ŐƌŽƵƉƐ�ƐŚŽƵůĚ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌ͘��/ƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�

ƐƉĞĐŝĮĐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�
ĂŶĚ�ĞǆĐůƵƐŝŽŶƐ�ŽīĞƌĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�
>ĂŶĚĐĂƌĞ�E^t�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�WƌŽŐƌĂŵ�

ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŶĞŐŽƟĂƚĞĚ�ďǇ�
>ĂŶĚĐĂƌĞ�E^t͘ 



ĚĂŵĂŐĞƐ�ƐŽŵĞŽŶĞ͛Ɛ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘ 

ü /ŶƐƵƌĞĚ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�
>ĂŶĚĐĂƌĞ�ŐƌŽƵƉ͛Ɛ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
�ŽŵŵŝƩĞĞ͕�ĨƵůů�Žƌ�ƉĂƌƚ�ƟŵĞ�ƐƚĂī͕�
ŵĞŵďĞƌƐ͕�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͕�ǀŽůƵŶƚĂƌǇ�
ǁŽƌŬĞƌƐ͘� 

ü �ŽǀĞƌƐ�ŐƌŽƵƉƐ�ǁŚŽ�ŵĂǇ�ƉƌŽĚƵĐĞ�
ǀĂƌŝŽƵƐ�ƉƌŽŵŽƟŽŶĂů�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŽ�
ďĞ�ƐŽůĚ�Žƌ�ŚĂŶĚĞĚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƉƵďůŝĐ͘ 

M WƌŽĚƵĐƚ�>ŝĂďŝůŝƚǇ�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŝƐ�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ŝĨ�ƚŚĞ�
ŐƌŽƵƉ�ƐĞůůƐ�ĨŽŽĚ�Žƌ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�
ĞŝƚŚĞƌ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂǇ-ƚŽ-ĚĂǇ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ�Žƌ�ĂƐ�ĨƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ͘ 

M dŚĞƌĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂŶ�ĞǆĐĞƐƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�
ĐŽǀĞƌ�Ğ͘Ő͘�ΨϮϱϬ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�
ĂĚŵŝƩĞĚ�ůŽƐƐ�ĨŽƌ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�
ĚĂŵĂŐĞ�ĐůĂŝŵ͘ 

sÊ½çÄã��Ù�W�ÙÝÊÄ�½�
���®��Äã�/ÄÝçÙ�Ä��  
�ůƐŽ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�sŽůƵŶƚĞĞƌ�tŽƌŬĞƌƐ�
/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�Žƌ�sŽůƵŶƚĂƌǇ�tŽƌŬĞƌƐ�
/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�Žƌ�WĞƌƐŽŶĂů��ĐĐŝĚĞŶƚ�
/ŶƐƵƌĂŶĐĞ͘ 

tŚĂƚ�ŝƚ�ĐŽǀĞƌƐ͗ 
ü sŽůƵŶƚĞĞƌƐ͕�ŐƌŽƵƉ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�

ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĨŽƌ�ŶŽŶ-
ƌĞĐŽŵƉĞŶƐĂďůĞ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂŶ�ĂĐĐŝĚĞŶƚĂů�ŝŶũƵƌǇ͕�
ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ�Žƌ�ĚĞĂƚŚ�ǁŚŝůƐƚ�ĞŶŐĂŐĞĚ�
ŝŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ�ďǇ�Ă�
>ĂŶĚĐĂƌĞ�ŐƌŽƵƉ͘��ĞŶĞĮƚƐ�ĂƌĞ�ƉĂŝĚ�
ŽŶ�ĂŶ�ŽƵƚ-ŽĨ-ƉŽĐŬĞƚ�ďĂƐŝƐ�ĂŌĞƌ�
ŽƚŚĞƌ�ĞŶƟƚůĞŵĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ƵƐĞĚ�;Ğ͘Ő͘�DĞĚŝĐĂƌĞ͕�ƉƌŝǀĂƚĞ�ŚĞĂůƚŚ�
ĐŽǀĞƌ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘ 

ü dŚŝƐ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ǁŽƵůĚ�
ŶŽƌŵĂůůǇ�ĐŽǀĞƌ�ůŽƐƐ�ŽĨ�ŝŶĐŽŵĞ�ŝĨ�
ƚŚĞ�ŝŶũƵƌĞĚ�ƉĂƌƚǇ�ǁĞƌĞ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�
ǁŽƌŬ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐŝĐŬŶĞƐƐ�Žƌ�ŝŶũƵƌǇ͘ 

ü dŚĞƌĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂŶ�ĂŐĞ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�–�Ğ͘Ő͘�ŽŶůǇ�ĐŽǀĞƌƐ�
ƚŚŽƐĞ�ĂŐĞĚ�ϰ-ϴϱ�ǇĞĂƌƐ͘�KƚŚĞƌ�
ƉŽůŝĐŝĞƐ�ŵĂǇ�ƐƟƉƵůĂƚĞ�ŶŽ�ĂŐĞ�
ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶ�ďƵƚ�ŵĂǇ�ƐƚĂƚĞ�ƚŚĂƚ�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�
ĚŝƌĞĐƟŽŶ͘ 

ü �ŽǀĞƌ�ŵĂǇ�ďĞ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�
ĂĐĐŝĚĞŶƚƐ�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ďƌƵƐŚ�ĐƵƩĞƌƐ͕�
ĐŚĂŝŶƐĂǁƐ͕�ƵŶĚĞƌǁĂƚĞƌ�ďƌĞĂƚŚŝŶŐ�
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�Žƌ�ŵŽƚŽƌĐǇĐůĞƐ͘ 

ü �ŽǀĞƌ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ĞǆƚĞŶĚ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ƚƌĂǀĞůůŝŶŐ�ƚŽ�ĂŶĚ�
ĨƌŽŵ�ĂŶǇ�>ĂŶĚĐĂƌĞ�ŐƌŽƵƉ�
ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ�ĞǀĞŶƚ͘ 

M dŚŝƐ�ĐŽǀĞƌ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�tŽƌŬĞƌ�
�ŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶ�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ 

M dŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĐŽǀĞƌ�ŝƐ�ǇŽƵƌ�
ĐŚŽŝĐĞ͕�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ĞǆĂŵŝŶĞ�
ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ĂŶĚ�ĚĞƚĂŝůƐ͘�
DŽƐƚ�ŐƌŽƵƉƐ�ŚĂǀĞ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�
ΨϭϬ�ŵŝůůŝŽŶ�ǁŽƌƚŚ�ŽĨ�ĐŽǀĞƌ͘ 

M dŚĞƌĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂŶ�ĞǆĐĞƐƐ�ĨŽƌ�
ĞĂĐŚ�ͬ�ĞǀĞƌǇ�ĐůĂŝŵ�ĨŽƌ�
ŝŶĐŝĚĞŶƚĂů�ĞǆƉĞŶƐĞƐ͘ 

tÊÙ»�ÙÝ͛��ÊÃÖ�ÄÝ�ã®ÊÄ�
/ÄÝçÙ�Ä��  
>ĂŶĚĐĂƌĞ�'ƌŽƵƉƐ�ĂŶĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�
ŚĂǀĞ�ůĞŐĂů�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
tŽƌŬĞƌƐ͛��ŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶ�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ͘�
'ƌŽƵƉƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĞŵƉůŽǇŝŶŐ�
ǁŽƌŬĞƌƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�tŽƌŬĞƌƐ͛�
�ŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶ�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ͘��&Žƌ�
ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�tŽƌŬĞƌ͛Ɛ�
�ŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶ�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŝŶ�E^t�
ǀŝƐŝƚ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝĐĂƌĞ͘ŶƐǁ͘ŐŽǀ͘ĂƵͬ
ŽƵƌ-ƐĞƌǀŝĐĞƐͬǁŽƌŬĞƌƐ-ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ 

ü tŽƌŬĞƌƐ͛��ŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶ�
/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ďǇ�ůĂǁ�ĨŽƌ�
ĂŶǇ�>ĂŶĚĐĂƌĞ�ŐƌŽƵƉ�ƚŚĂƚ�
ĞŵƉůŽǇƐ�Ă�ǁŽƌŬĞƌ�ŽŶ�ĂŶǇ�ďĂƐŝƐ͕�
ŶŽ�ŵĂƩĞƌ�ŚŽǁ�ĐĂƐƵĂů͕�ƵŶůĞƐƐ�
ĞǆĞŵƉƚ͘ 

ü dŚĞ�ƚĞƌŵ�͚ǁŽƌŬĞƌ͛�ŝŶĐůƵĚĞƐ�
ĂŶǇŽŶĞ�ƉĂŝĚ�ďǇ�ǁĂŐĞƐ�Žƌ�ƐĂůĂƌǇ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉŝĞĐĞ�ƌĂƚĞƐ�ĂŶĚ�
ƉĂǇŵĞŶƚ�ŝŶ-ŬŝŶĚ͕�ŝƚ�ŵĂǇ�ŝŶĐůƵĚĞ�
ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�
ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͘ 

ü /ƚ�ĐŽǀĞƌƐ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ǁĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ŵĞĚŝĐĂů�ďŝůůƐ�ŝĨ�Ă�
ƉĞƌƐŽŶ�ŝƐ�ŝŶũƵƌĞĚ�Ăƚ�ǁŽƌŬ͘� 

ü 'ƌŽƵƉƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŝŶ�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ĚŽ�ŶŽƚ�
ĞŵƉůŽǇ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�
tŽƌŬĞƌƐ͛��ŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶ�
/ŶƐƵƌĂŶĐĞ͘ 

M &ĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�
tŽƌŬĞƌƐ͛��ŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŵĞĂŶƐ�ǇŽƵƌ�
ŐƌŽƵƉ�ŵĂǇ�ďĞ�ůŝĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĨƵůů�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐŽŵŵŽŶ�ůĂǁ�ĐŽƐƚƐ�
ŝĨ�ŽŶĞ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�
ǁŽƌŬĞƌƐ�ŝƐ�ŝŶũƵƌĞĚ͘ 

M &Žƌ�ǁŽƌŬ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ďǇ�
ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ͕�ƐƵď-ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ͕�
ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ͕�>ĂŶĚĐĂƌĞ�ŐƌŽƵƉƐ�
ƐŚŽƵůĚ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ�
ĐĂƌƌǇ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�
ŝŶƐƵƌĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞƚĂŝŶ�Ă�ĐŽƉǇ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ͛Ɛ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�ŽĨ�
ĐƵƌƌĞŶĐǇ�ŽŶ�ŚĂŶĚ͘ 

�®Ù��ãÊÙÝ�н�K¥¥®��ÙÝ�
>®��®½®ãù�/ÄÝçÙ�Ä��  
tŚŝůĞ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶ�ĚŽĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ƐŽŵĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ƚŽ�ďŽĂƌĚ�ĂŶĚ�
ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŝƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�
ƉƌĞǀĞŶƚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĨƌŽŵ�ďĞŝŶŐ�ƐƵĞĚ�
ĨŽƌ�ĂĐƚƐ�ŽĨ�ŶĞŐůŝŐĞŶĐĞ͘���ďŽĂƌĚ�
ŵĞŵďĞƌ�ŵĂǇ�ŶĞŐůŝŐĞŶƚůǇ�ŐŝǀĞ�ƐŽŵĞ�
ǁƌŽŶŐ�ĂĚǀŝĐĞ͕�ƌĞƋƵĞƐƚ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ƚŽ�
ƉĞƌĨŽƌŵ�Ă�ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ�ƚĂƐŬ�Žƌ�ĐŽƵůĚ�
ĚŝƐŵŝƐƐ�ƐƚĂī�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƉƌŽƉĞƌ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�
Žƌ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘� 

tŚĞƌĞ�ƐƵĐŚ�ĐĂƐĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƉƌŽǀĞŶ�ƚŚĞ�
ƉĞƌƐŽŶĂů�ĂƐƐĞƚƐ�ŽĨ�ŶĞŐůŝŐĞŶƚ�ďŽĂƌĚ�
ĂŶĚͬŽƌ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĐĂŶ�ďĞ�
ƐĞŝǌĞĚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ĂŶǇ�ĚĂŵĂŐĞƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�
ǁŚĞƌĞ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�KĸĐĞƌƐ�>ŝĂďŝůŝƚǇ�
/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐŽŵĞƐ�ŝŶ͘ 

tŚĂƚ�ŝƚ�ĐŽǀĞƌƐ͗ 
ü dŚŝƐ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐŽǀĞƌƐ�ƚŚĞ�

ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ŵĂĚĞ�ďǇ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�
ŝŶ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ĂŶ�
ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͘� 

ü 'ĞŶĞƌĂůůǇ͕�ŝƚ�ĐŽǀĞƌƐ�ĐŽŵƉĂŶǇ�
ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ͕�ŽĸĐĞ�ďĞĂƌĞƌƐ͕�ĞǆĞĐƵƟǀĞ�
ŽĸĐĞƌƐ͕�ƐĞŶŝŽƌ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�ĂŶĚ�
ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂĐƟŶŐ�ŝŶ�Ă�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ͘ 

M 'ĞŶĞƌĂůůǇ͕�ƵŶĚĞƌ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�
KĸĐĞƌƐ�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ͕�ƚŚĞ�
ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ŝƚƐĞůĨ�ŝƐ�ŶŽƚ�
ĐŽǀĞƌĞĚ�ĨŽƌ�ǁƌŽŶŐĨƵů�ĂĐƚƐ͘�dŚŝƐ�
ǁŽƵůĚ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ďĞ�ĐŽǀĞƌĞĚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͛Ɛ�
WƵďůŝĐ�>ŝĂďŝůŝƚǇ�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ͘ 

M �ƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�>ŝĂďŝůŝƚǇ�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�
ƚĂŬĞƐ�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�
ĂŶĚ�KĸĐĞƌƐ�>ŝĂďŝůŝƚǇ�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�
ĂŶĚ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�/ŶĚĞŵŶŝƚǇ�
/ŶƐƵƌĂŶĐĞ͘ 

WÙÊ¥�ÝÝ®ÊÄ�½�/Ä��ÃÄ®ãù�
/ÄÝçÙ�Ä��  
dŚŝƐ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŝƐ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽ�>ĂŶĚĐĂƌĞ�
ŐƌŽƵƉƐ�ƚŚĂƚ�ĞŵƉůŽǇ�ŽĸĐĞƌƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
WƌŽũĞĐƚ�KĸĐĞƌƐ͘�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�
/ŶĚĞŵŶŝƚǇ�;W/Ϳ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƉƌŽƚĞĐƚƐ��



ĂŐĂŝŶƐƚ�ĐůĂŝŵƐ�ŵĂĚĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞŵ�ďǇ�
ƚŚĞŝƌ�ƉĂƐƚ�Žƌ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĐůŝĞŶƚƐ͘� 

WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�/ŶĚĞŵŶŝƚǇ�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�
ĐŽǀĞƌƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĐůĂŝŵƐ�ĨŽƌ�
ďƌĞĂĐŚ�ŽĨ�ΗƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĚƵƚǇΗ�ĂƌŝƐŝŶŐ�
ŽƵƚ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŶĞŐůŝŐĞŶƚ�ĂĐƚ͕�ĞƌƌŽƌ�Žƌ�
ŽŵŝƐƐŝŽŶ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�Žƌ�ĂůůĞŐĞĚ�ƚŽ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚƵĐƚ�
ŽĨ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘� 

tŚĂƚ�ŝƚ�ĐŽǀĞƌƐ͗ 
ü WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�/ŶĚĞŵŶŝƚǇ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�

ĐŽǀĞƌƐ�ůĞŐĂů�ĚĞĨĞŶĐĞ�ĐŽƐƚƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�
ĂƐ�ĂŶǇ�ĚĂŵĂŐĞƐ�ƉĂǇĂďůĞ͘ 

ü dŚŝƐ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�
ŝŶĚĞŵŶŝĮĞƐ�ƚŚĞ�ŝŶƐƵƌĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ĐůĂŝŵ�
ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĮƌƐƚ�ŵĂĚĞ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐǇ�
ŝƐ�ŝŶ�ĨŽƌĐĞ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�Ă�ďƌĞĂĐŚ�ŽĨ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĚƵƚǇ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐŽŶĚƵĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�
ďƵƐŝŶĞƐƐ͘� 

ü WƌŽǀŝĚĞƐ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ƚŽ�ŵĞŵďĞƌ�
ŐƌŽƵƉƐ͕�ŽĸĐĞ�ďĞĂƌĞƌƐ�ĂŶĚ�
ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĨŽƌ�ĐůĂŝŵƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌŝƐĞ�
ĨƌŽŵ�ĂŶǇ�ĂĚǀŝĐĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƚŚŝƌĚ�
ƉĂƌƟĞƐ�ĂŶĚ�ŵĞŵďĞƌƐ͘� 

M �ŶǇ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƉĞƌƐŽŶ�
ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝƐ�ƌĞŐĂƌĚĞĚ�
ďǇ�ƚŚĞŝƌ�ĐůŝĞŶƚ�ĂƐ�ĂŶ�ĞǆƉĞƌƚ�ĂŶĚ�
ŝƐ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�Ă�ĐůĂŝŵ�
ďĞŝŶŐ�ŵĂĚĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞŵ͘ 

M �ŽĞƐ�ŶŽƚ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�
ƵŶŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�>ĂŶĚĐĂƌĞ�
ŐƌŽƵƉƐ͘ 

M �ƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�>ŝĂďŝůŝƚǇ�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�
ƚĂŬĞƐ�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�
ĂŶĚ�KĸĐĞƌƐ�>ŝĂďŝůŝƚǇ�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�
ĂŶĚ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�/ŶĚĞŵŶŝƚǇ�
/ŶƐƵƌĂŶĐĞ͘ 

M �ŽǀĞƌ�ǀĂƌŝĞƐ͘�&Žƌ�ŵŽƐƚ�ƐŵĂůů�
ŐƌŽƵƉƐ͕�Ψϭ�ŵŝůůŝŽŶ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�
ŵŽƐƚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘�&Žƌ�ůĂƌŐĞƌ�
ŐƌŽƵƉƐ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�
ůŝŵŝƚ�ŽĨ�ůŝĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�Ψϱ�ŵŝůůŝŽŶ�Žƌ�
ΨϭϬ�ŵŝůůŝŽŶ͘ 

WÙÊ¥�ÝÝ®ÊÄ�½�/Ä��ÃÄ®ãù�
/ÄÝçÙ�Ä���òÝ͘��ÙÙÊÙÝ��Ä��
KÃ®ÝÝ®ÊÄÝ  
WƌĞǀŝŽƵƐůǇ͕�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�/ŶĚĞŵŶŝƚǇ�
/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ�;ŽǀĞƌ�
ΨϭϬϬϬ�ƉĞƌ�ǇĞĂƌ͕�ƉĞƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůͿ�
ŚŽǁĞǀĞƌ�ƐŽŵĞ�ŝŶƐƵƌĞƌƐ�ŚĂǀĞ�
ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĂŶ��ƌƌŽƌƐ�ĂŶĚ�KŵŝƐƐŝŽŶƐ�
ƉŽůŝĐǇ�ĨŽƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
>ĂŶĚĐĂƌĞ�KĸĐĞƌƐ͘� 

'ĞŶĞƌĂůůǇ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ͕��ƌƌŽƌƐ�ĂŶĚ�
KŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂƌĞ�ƵƐƵĂůůǇ�
ĐŚĞĂƉĞƌ�ƚŚĂŶ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�
/ŶĚĞŵŶŝƚǇ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ďĞĐĂƵƐĞ��ƌƌŽƌƐ�
ĂŶĚ�KŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĐŽǀĞƌ�
ĮŶĂŶĐŝĂů�ůŽƐƐ͘�/Ŷ�ŽƚŚĞƌ�ǁŽƌĚƐ͕�ĂŶ�
�ƌƌŽƌƐ�ĂŶĚ�KŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƉŽůŝĐǇ�ǁŽƵůĚ�
ĐŽǀĞƌ�ĂŶ�ŽĸĐĞƌ�ĨŽƌ�ďƌĞĂĐŚĞƐ�ŽĨ�
͞ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĚƵƚǇ͟�ƚŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ�
ĐĂƵƐĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƉĂƌƚǇ�ƚŽ�ƐƵīĞƌ�
ƉĞƌƐŽŶĂů�ŝŶũƵƌǇ�Žƌ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�
ĚĂŵĂŐĞ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ�ŝƚ�ŝƐ�ƵŶůŝŬĞůǇ�ƚŽ�
ĐŽǀĞƌ�ĂŶǇ�ĚĂŵĂŐĞƐ�ƉĂǇĂďůĞ͘ 

�Ɛ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ƉŽůŝĐŝĞƐ͕�ĞǆĂŵŝŶĞ�ƚŚĞ�
ƉŽůŝĐǇ͛Ɛ�ĞǆĐůƵƐŝŽŶƐ�ďĞĨŽƌĞ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�
ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐǇ�ĮƚƐ�ǇŽƵƌ�
ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͛Ɛ�ŶĞĞĚƐ͘ 

�ÝÝÊ�®�ã®ÊÄ�>®��®½®ãù�
/ÄÝçÙ�Ä��  
dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƉŽůŝĐǇ�ĨŽƌ�
ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ͕�ŶŽƚ-ĨŽƌ-ƉƌŽĮƚ�
ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�
ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ŽĸĐĞƌƐ͘��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�
>ŝĂďŝůŝƚǇ�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞƚƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�
ŽĸĐĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�
ĚĞĮŶĞĚ�ĞǆƉŽƐƵƌĞƐ͘ 

dŚĞ�ƉŽůŝĐǇ�ĐŽǀĞƌƐ�ǇŽƵ�ĨƌŽŵ�
ǁƌŽŶŐĨƵů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĂĚǀŝĐĞ�ĨƌŽŵ�
ǇŽƵƌ�ƐƚĂī͘�dŚŝƐ�ƉŽůŝĐǇ�ƚĂŬĞƐ�ƚŚĞ�
ƉĂĐĞ�ŽĨ�͚�ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�KĸĐĞƌƐ�
/ŶƐƵƌĂŶĐĞ͛�ĂŶĚ�͚WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�
/ŶĚĞŵŶŝƚǇ�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ͛͘ 

tŚĂƚ�ŝƚ�ĐŽǀĞƌƐ͗ 
ü dŚŝƐ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐŽǀĞƌƐ�ƚŚĞ�

>ĂŶĚĐĂƌĞ�ŐƌŽƵƉ͛Ɛ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�
KĸĐĞƌƐ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ǁƌŽŶŐ�ĚŽŝŶŐ͕�
ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ�ĮŶĞƐ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�
ƉƌĂĐƟĐĞ�ůŝĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĮĚĞůŝƚǇ�
;ƚŚĞŌ�ďǇ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐͿ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�
ďĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŝƚƐ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�
ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�Žƌ�ŽĸĐĞƌƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ͘ 

ü WƌŽƚĞĐƚƐ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�
ĂŐĂŝŶƐƚ�ůŽƐƐĞƐ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ůĞŐĂů�

ĐŽƐƚƐͿ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ŽƵƚ�
ƚŚĞŝƌ�ĚƵƟĞƐ�ŽŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ͘ 

M dŚŝƐ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƵƐƵĂůůǇ�ĞǆĐůƵĚĞƐ�
ĐŽǀĞƌ�ĨŽƌ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ǁŚŽ�
ĐŽŵŵŝƚƐ�ĂŶǇ�ĚĞůŝďĞƌĂƚĞůǇ�Žƌ�
ŝŶƚĞŶƟŽŶĂůůǇ�ĚŝƐŚŽŶĞƐƚ�Žƌ�
ĨƌĂƵĚƵůĞŶƚ�ĂĐƚ͘ 

M �ŽǀĞƌ�ǀĂƌŝĞƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůǇ͘�&Žƌ�
ŵŽƐƚ�ƐŵĂůů�ŐƌŽƵƉƐ͕�Ψϭ�ŵŝůůŝŽŶ�
ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘�&Žƌ�
ůĂƌŐĞƌ�ŐƌŽƵƉƐ�;Ğ͘Ő͘�ϱϬ-ϭϬϬ�
ŵĞŵďĞƌƐͿ�Ψϱ�ŵŝůůŝŽŶ�Žƌ�ΨϭϬ�
ŵŝůůŝŽŶ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘ 

M KŶůǇ�ĐŽǀĞƌƐ�ŐƌŽƵƉƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�
ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ͘ 

d®ÖÝ�ÊÄ�/Äò�Ýã®¦�ã®Ä¦�
ÖÊ½®�®�Ý  
tŚĞŶ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�
ƋƵŽƚĞƐ͕�ďĞ�ƐƵƌĞ�ƚŽ�ĐŽŵƉĂƌĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�
ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘�dĂŬĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ŶŽƚĞ�ŽĨ�
ůŝŵŝƚƐ͕�ĞǆĐĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ĞǆĐůƵƐŝŽŶƐ͘ 

dŚĞ�ůŝŵŝƚ�ŽĨ�ĐŽǀĞƌ�-�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ĚŽĞƐ�
ƚŚĞ�ƉŽůŝĐǇ�ĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĨŽƌ͍ 

�ǆĐĞƐƐĞƐ�-�ŝƐ�ƚŚĞƌĞ�ĂŶ�ĞǆĐĞƐƐ�ŽŶ�Ă�
ĐůĂŝŵ͍�/Ĩ�ƐŽ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĞǆĐĞƐƐ͍�/Ɛ�ƚŚĞ�
ĞǆĐĞƐƐ�ŽŶ�ĞĂĐŚ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇ�ĐůĂŝŵ͍� 

�ǆĐůƵƐŝŽŶƐ�-�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ďǇ�
ƚŚŝƐ�ƉŽůŝĐǇ͍�/ƚ�ĐŽƵůĚ�ǁĞůů�ďĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ĞǆĐůƵƐŝŽŶƐ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐǇ�ŝƌƌĞůĞǀĂŶƚ�
ƚŽ�ǇŽƵ͘ 

�Ğ�ŵŝŶĚĨƵů�ƚŚĂƚ�ŵŽƐƚ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ǁŝůů�ŽŶůǇ�
ĐŽǀĞƌ�ǇŽƵƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�
ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂĐƟŶŐ�ŝŶ�ĂƵƚŚŽƌŝƐĞĚ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘ 

�ůǁĂǇƐ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͛Ɛ�ŝŶƐƵƌĞƌ�ŝƐ�ŶŽƟĮĞĚ�ŽĨ�
ĂŶǇ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�
ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ŶŽƌŵĂů�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ĂƐ�ŝƚ�ŵĂǇ�
ŶŽƚ�ďĞ�ĐŽǀĞƌĞĚ�Žƌ�ŵĂǇ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĂŶ�
ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƉƌĞŵŝƵŵ͘� 

EŽƟĨǇŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ŝŶƐƵƌĞƌ�ŝƐ�Ă�ƉƌĞĨĞƌĂďůĞ�
ŽƉƟŽŶ�ƚŽ�ĂƩĞŵƉƟŶŐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ĐůĂŝŵ�
ĂŶĚ�ĮŶĚŝŶŐ�ŽƵƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�
ŝƐ�ŶŽƚ�ĐŽǀĞƌĞĚ͘ 

�/^�>�/D�Z͗��dŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�
ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ĂĚǀĂŶĐĞƐ�ŝŶ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ƵƐĞƌƐ�ĂƌĞ�ƌĞŵŝŶĚĞĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�
ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƵƉŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ƌĞůǇ�ŝƐ�ƵƉ�ƚŽ�ĚĂƚĞ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�
ĐƵƌƌĞŶĐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŽĸĐĞƌ�ŽĨ�>ĂŶĚĐĂƌĞ�E^t�
Žƌ�ƚŚĞ�ƵƐĞƌ͛Ɛ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ĂĚǀŝƐŽƌ͘ 


