
K^W&�ƚƌĂĨĨŝĐ�ŝƐ�ŵƵůƚŝĐĂƐƚ ;ƵŶŝĐĂƐƚ�ŝŶ�E�D�Ϳ
^W&�ĂůŐŽƌŝƚŚŵ
dŚĞ����ĨŽƌ�K^W&�ŝƐ�ϭϭϬ͘
K^W&ǀϮͬK^W&ǀϯ

WĂĐŬĞƚ�dǇƉĞƐ
dǇƉĞ�ϭ͗�,ĞůůŽƐ
dǇƉĞ�Ϯ͗��ĂƚĂďĂƐĞ�ĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ƉĂĐŬĞƚ
dǇƉĞ�ϯ͗�>ŝŶŬͲ^ƚĂƚĞ�ZĞƋƵĞƐƚ�������������������������������������������������������������>^Z
dǇƉĞ�ϰ͗�>ŝŶŬͲ^ƚĂƚĞ�hƉĚĂƚĞ�;ŚŽůĚƐ�>^�Ɛ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ƌŽƵƚĞƌƐͿ����������>^h
dǇƉĞ�ϱ͗�>ŝŶŬͲ^ƚĂƚĞ��ĐŬŶŽǁůĞĚŐŵĞŶƚ

>^��dǇƉĞƐ�;ƐĞŶƚ�ϯϬŵŝŶƐͿ
dǇƉĞ�ϭ Ͳ ZŽƵƚĞƌ�>ŝŶŬ�^ƚĂƚĞ ;/ŶƚĞƌŶĂů�ZŽƵƚĞƌƐ�;�ůů�ƌŽƵƚĞƌƐͿͿ������������������΀ƌŽƵƚĞƌ�/��ͮ�ZŽƵƚĞƌ�/�΁¾
dǇƉĞ�Ϯ�Ͳ EĞƚ�>ŝŶŬ�^ƚĂƚĞ�;�ZͿ����������������������������������������������������������������������΀/W�ͮ�ZŽƵƚĞƌ/�΁¾
dǇƉĞ�ϯ Ͳ ^ƵŵŵĂƌǇ�EĞƚ�>ŝŶŬͲƐƚĂƚĞ�;��ZͿ�����������������������������������������K�/��΀/W�ͮ�ZŽƵƚĞƌ/�΁¾
dǇƉĞ�ϰ�Ͳ ^ƵŵŵĂƌǇ��^��>ŝŶŬ�^ƚĂƚĞ�;�^�ZͿ�����������������������������������������������΀ƌŽƵƚĞƌ�/��ͮ�ZŽƵƚĞƌ�/�΁¾
dǇƉĞ�ϱ�Ͳ dǇƉĞͲϱ��^��ǆƚĞƌŶĂů�>ŝŶŬ�^ƚĂƚĞƐ�;�^�ZͿ¾

dǇƉĞ�ϭ�ŝƐ�ƐĞŶƚ�ďǇ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ŝŶĨŽ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƌŽƵƚĞƌ͕�ŶĞƚǁŽƌŬƐ͕�ĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶƐ�;ƚŝŵĞƌƐ͕�ĐŽƐƚ͕�ŵĞƚƌŝĐ͕�ƉƌĞĨŝǆ͕�ŵĂƐŬ͕�
ůĞŶŐƚŚ͕�ĞƚĐ͘Ϳ�;/ŶƚĞƌŶĂů�ĂŶĚ���Z�ǁŝůů�ƐĞŶĚ�ƚǇƉĞ�ϭ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĂƌĞĂƐͿ
dǇƉĞ�Ϯ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ĂĚǀĞƌƚŝƐĞ�ŝŶ�ŵƵůƚŝͲĂĐĐĞƐƐ�ĂƌĞĂƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŶĞĞĚƐ�Ă��Z͘��ŶǇ�ĂƌĞĂ�ƚŚĂƚƐ�Ă�ŵƵůƚŝͲĂĐĐĞƐƐ�ĐĂŶ�ŚĂǀĞ�Ă��Z�
ŚŽǁĞǀĞƌ��Z�ŽŶůǇ�ĞǆŝƐƚ�ŝĨ�ŝƚ�ŶĞŝŐŚďŽƌƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƌŽƵƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵƵůƚŝͲĂĐĐĞƐƐ�ĂƌĞĂ͘�/Ĩ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�K^W&�ŶĞŝŐŚďŽƌ�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�
ŶĞƚǁŽƌŬͬŝŶƚĞƌĨĂĐĞ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ƐƚƵď�ŶĞƚǁŽƌŬ͘
dǇƉĞ�ϯ͗���Z�ŽŶůǇ�ƐĞŶĚƐ�ƚǇƉĞ�ϯ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ďĂĐŬďŽŶĞ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĂƌĞĂƐ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ďĂĐŬďŽŶĞ͘
dǇƉĞ�ϰ�ĂƌĞ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ďǇ���Z�ŽŶůǇ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞƌĞƐ�ĂŶ��^�Z�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƌĞĂ�;�^�Z�ĚŽĞƐŶΖƚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ�ĂƌĞĂ�Ϭ�Ͳ ďĂĐŬďŽŶĞͿ͘�
dŚĞ��^�Z�ǁŝůů�ƐĞŶĚ�Ă�dǇƉĞ�ϭ�ǁŝƚŚ�ĂŶ��Ͳďŝƚ�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ���Z�ƌĞĐĞŝǀĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁŝůů�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�Ă�ƚǇƉĞ�ϰ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ƐĞŶĚ�ŝƚ�ŽƵƚ�
ďŽƚŚ�ǁĂǇƐ�;ŝƚƐ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďĂĐŬďŽŶĞͿ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĂĚǀĞƌƚŝƐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶ��^�Z�;ŐĂƚĞǁĂǇ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƉƌŽƚŽĐŽůͿ͘��ŶĚ�
ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ŐŽ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŽ�ƚŚĞ��^�Z
dǇƉĞ�ϱ�ŽƌŝŐŝŶĂƚĞƐ�ĨƌŽŵ��^�Z�ĂŶĚ�ŝƐ�ĨůŽŽĚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĞŶƚŝƌĞ�K^W&�ĚŽŵĂŝŶ͘

^ŚŽǁ�/W�ZŽƵƚĞ
K ZŽƵƚĞ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ůĞĂƌŶƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƌĞĂ͘

K�/� K^W&�ƌŽƵƚĞƐ�ĨƌŽŵ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĂƌĞĂ͘���Z�ĂĚǀĞƌƚŝƐĞƐ�ƚŚŝƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�>^��ƚǇƉĞ�Ϯ�ƉĂĐŬĞƚƐ͘

Ϭ��ϭ ZŽƵƚĞƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�K^W&�ĚŽŵĂŝŶ�ĂŶĚ�ŽƌŝŐŝŶĂƚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��^�Z�ǁŝƚŚ�ŵĞƚƌŝĐ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ďǇ�K^W&͘�dŚĞ�ŵĞƚƌŝĐ�
ŝƐ�ĂŶ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ĐƵŵƵůĂƚŝǀĞ�ĐŽƐƚ�ƚŚĂƚ�ŐĞƚƐ�ĂĚĚĞĚ�ďǇ�ĞĂĐŚ�ƌŽƵƚĞƌ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ�ĨƌŽŵ��^�Z͘�

Ϭ��Ϯ ;ĚĞĨĂƵůƚͿ�KƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�K^W&�ĚŽŵĂŝŶ͘��ŽƐƚ�ƚŽ�ĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂĐƌŽƐƐ�ƐŽƵƌĐĞ�ƚŽ�ĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶ͘�dŚĞ�ŵĞƚƌŝĐ�
ŶĞǀĞƌ�ĐŚĂŶŐĞƐ͘ �ĞĨĂƵůƚ�ŵĞƚƌŝĐ�ŝƐ�ϮϬ�ĂŶĚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĐŚĂŶŐĞ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƉĂĐŬĞƚ�ŐŽĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŶĞƚǁŽƌŬ͘�dŚĞ�
ŵĞƚƌŝĐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŝƚ�ƚĂŬĞƐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ĞŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ͘

,Žǁ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƚŽƉŽůŽŐǇ�ŵĂĚĞ͍
dŚĞ�ƚŽƉŽůŽŐǇ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�^W&�ĂůŐŽƌŝƚŚŵ͘�ZŽƵƚĞƌƐ�ǁŝůů�ƐĞŶĚ�>^��dǇƉĞ�ϭͲϱ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌŽƵƚĞƌƐ�ǁŝůů�ďƵŝůĚ�Ă�ĚĂƚĂďĂƐĞ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĂƚ�;ƐŚŽǁ�ŝƉ�ŽƐƉĨ�ĚĂƚĂďĂƐĞͿ͘�dŚĞ�ƚŽƉŽůŽŐǇ�ŝƐ�ďƵŝůƚ�ŝŶ�Ă�ŚŝĞƌĂƌĐŚǇ�ƚŽƉŽůŽŐŝĐĂů�ǁĂǇ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ��Z�ĨƌŽŵ�ĂƌĞĂ�Ϭ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ŬŝŶŐ�;ŽŶůǇ�ŝŶ�ŵƵůƚŝ�ĂĐĐĞƐƐ�ŶĞƚǁŽƌŬƐͿ͘��ŶĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞƌĞ�ƉĂƚŚ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĂƌĞĂƐ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞƌĞ�ŽǁŶ�
ƉĂƚŚƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ���Z�ǁŝůů�ƚƌĂŶƐŵŝƚ�ŝŶƚĞƌ�ĂƌĞĂ�ŝƉ�ƌŽƵƚĞƐ͘�

dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƐƚĞƉƐ�/�ƚŚŝŶŬ�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�ƚĂŬĞ�ƚŽ�ĨŝŐƵƌĞ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉŽůŽŐǇ͗
�ŝƐƚŝŶŐƵŝƐŚ�Ăůů�ƚŚĞ�ĂƌĞĂƐϭ͘
�ŝƐƚŝŶŐƵŝƐŚ�Ăůů�ƚŚĞ�ƌŽƵƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ZŽƵƚĞƌ�/��ŝĨ�ƉŽƐƐŝďůĞ͊͊͊Ϯ͘
&ŝŶĚ�ƚŚĞ���Z�ĂŶĚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂƐϯ͘
&ŽĐƵƐ�ŽŶ�ƌŽƵƚĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƌĞĂϰ͘
�ŽŶŶĞĐƚ�ƚŚĞŵ�ďǇ�ŝĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞŝŐŚďŽƌƐ�;ƵƐĞ�ƌŽƵƚĞƌ�/���E��/WͿ

�ĂƌĞĨƵů�ŶŽƚ�ƚŽ�ŵŝǆ�/WͬƌŽƵƚĞƌͲ/�Ă͘
ϱ͘

KŶůǇ�ŝŶ�ŵƵůƚŝͲĂĐĐĞƐƐ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ǁŝůů�ǇŽƵ�ĨŝŶĚ͗
�Z�
��Z�
�ZKd,�Z�

K^W&
KĐƚŽďĞƌ�ϰ͕�ϮϬϭϴ ϱ͗Ϯϭ�WD



�ůĞĐƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĨŽƌ��Z
dŚŝƐ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�Ă�ŵƵůƚŝͲĂĐĐĞƐƐ�ŶĞƚǁŽƌŬ͘�dŚĞ��Z�ŝƐ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ͘

Ϭ tŝůů�ŶĞǀĞƌ�ŐĞƚ�ĞůĞĐƚĞĚ

ϭ �ĞĨĂƵůƚ

ϭͲϮϱϱ� ,ŝŐŚĞƐƚ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ǁŝŶƐ

dŚĞ�ŽƌĚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��Z�ĞůĞĐƚŝŽŶƐ�ŝƐ͗
,ŝŐŚĞƐƚ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�;ĚĞĨĂƵůƚ�ŝƐ�ϭͿϭ͘
,ŝŐŚĞƐƚ�ZŽƵƚĞƌͲ/�Ϯ͘

K^W&�dĞƌŵŝŶŽůŽŐǇ
�ĂƚĂďĂƐĞ
dŚĞ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�K^W&�ŶĞŝŐŚďŽƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞŶƚŝƌĞ�K^W&�ĚŽŵĂŝŶ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ďƵŝůĚ�ƚŚĞ�ƚŽƉŽůŽŐǇ�ũƵƐƚ�ďǇ�ǀŝĞǁŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ƐŚŽǁ�
ĐŽŵŵĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ĂŶĂůǇǌŝŶŐ͘�

^ŚŽǁ�ŝƉ�ŽƐƉĨ�ŶĞŝŐŚďŽƌƐ�
^ŚŽǁ�ŝƉ�ŽƐƉĨ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�

^W&
dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĂůŐŽƌŝƚŚŵ�K^W&�ƵƐĞƐ�ƚŽ�ĨŝŶĚ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌƚĞƐƚ�ƉĂƚŚ͘�/ƚ�ƵƐĞƐ�ƚŚĞ�ŬͲǀĂůƵĞƐ�ƚŽ�ĐĂůĐƵůĂƚĞ�ƚŚĞ�ŵĞƚƌŝĐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�&�͘

>^h
dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƉĂĐŬĞƚ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�Ăůů�ƚŚĞ�>^�͘

>^�
^ĞŶƚ�ďǇ�ĞǀĞƌǇ�ƌŽƵƚĞƌ�ĂĚǀĞƌƚŝƐŝŶŐ�ƚŚĞƌĞ�ĐŽŶĨŝŐƐ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ͘�

�ƌĞĂ
K^W&�ŝƐ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƐŵĂůů�ĂƌĞĂƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞƚǁŽƌŬ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ĐŽŶǀĞƌŐĞŶĐĞ�ƚŝŵĞ�ůŽǁ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƚƌĂĨĨŝĐ�
ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ƌŽƵƚŝŶŐ�ĞŶƚƌŝĞƐ͘�K^W&�ĚŝǀŝĚĞƐ�ƚŚĞ�ƚŽƉŽůŽŐǇ�ŝŶƚŽ�ƐŵĂůůĞƌ�ĂƌĞĂƐ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂŬĞƐ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĞĂƐŝĞƌ�ĂŶĚ�ǁĂƐƚĞ�
ůĞƐƐ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ

�ĂĐŬďŽŶĞ�ƌŽƵƚĞƌͬĂƌĞĂ
dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ƚŚĂƚ�ŝŶƚĞƌĐŽŶŶĞĐƚƐ�Ăůů�ƚŚĞ�ĂƌĞĂƐ͘��ůů�ƌŽƵƚŝŶŐ�ŝŶĨŽ�ŝƐ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ŝƚ�ŝƐ�ƐĞŶƚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͘

��Z
dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ďŽƌĚĞƌ�ƌŽƵƚĞƌ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶŶĞĐƚƐ�ĂƌĞĂƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĂĐŬďŽŶĞ�;ŵƵůƚŝͲĂƌĞĂ�K^W&Ϳ͘�ΗK�/�Η�ǁŝůů�ďĞ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌŽƵƚŝŶŐ�
ƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ƌŽƵƚĞƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ���Z͘

�^�Z
dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ďŽƌĚĞƌ�ƌŽƵƚĞƌ�ŝŶ�K^W&�ƚŚĂƚ�ĐŽŶŶĞĐƚƐ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƌŽƵƚŝŶŐ�ƉƌŽƚŽĐŽů�ĚŽŵĂŝŶ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƵƐƵĂůůǇ�ƚŚĞ�ƌŽƵƚĞƌ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶŶĞĐƚƐ�
ĂŶ�ĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�/^W͘

�Z�;ϮϮϰ͘ϭ͘ϭ͘ϲͿ
dŚĞ��Z�ŝƐ�Ă�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ƌŽƵƚĞƌ�ƚŚĂƚ�ŽŶůǇ�ĞǆŝƐƚ�ŝŶƐŝĚĞ�Ă�ŵƵůƚŝͲĂĐĐĞƐƐ�ŶĞƚǁŽƌŬ ;ďƌŽĂĚĐĂƐƚ�ĚŽŵĂŝŶ�Ͳ ĞƚŚĞƌŶĞƚ�ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶͿ͘�
ZŽƵƚĞƌƐ�ŝŶ�K^W&�ĨůŽŽĚƐ�ƚŚĞ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�dǇƉĞ�ϭ�ƉĂĐŬĞƚƐ�ƚŽ�ĂĚǀĞƌƚŝƐĞ�ŝƚƐĞůĨ͘�tŚĞŶ�ŝƚƐ�ŝŶ�Ă�ŵƵůƚŝͲĂĐĐĞƐƐ�ŶĞƚǁŽƌŬ͕�ŝƚ�ƐĞŶĚƐ�
ďƌŽĂĚĐĂƐƚ�ƚƌĂĨĨŝĐ�ǁŚŝĐŚ�ĨůŽŽĚƐ�ƚŚĞ�ĞŶƚŝƌĞ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ďĂĚ͘�dŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƚŚŝƐ͕�Ă��ĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ƌŽƵƚĞƌ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�
ŽŶůǇ�ŽŶĞ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ƚƌĂĨĨŝĐ͘����Z�ŝƐ�ĞůĞĐƚĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ĂŶǇ�>^��ŝƐ�ƐĞŶƚ�ŽƵƚ͘�KŶĐĞ�Ă��Z�ŝƐ�ĞůĞĐƚĞĚ�Ăůů�ŝŶƚĞƌŶĂů�ƌŽƵƚĞƌƐ�ŝŶƐŝĚĞ�Ă�
ŵƵůƚŝͲĂĐĐĞƐƐ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ǁŝůů�ƐĞŶĚ�ƚŚĞŝƌ�>^��dǇƉĞ�ϭ�ƚŽ�ƚŚĞ��Z�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ��Z�ǁŝůů�ƐĞŶĚ�ŽƵƚ�>^��dǇƉĞ�Ϯ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇ�ƌŽƵƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĂƌĞĂ͘�dŚŝƐ�ƌĞĚƵĐĞƐ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƚƌĂĨĨŝĐ�ďĞŝŶŐ�ƐĞŶƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ĐŽŶǀĞƌŐĞŶĐĞ͘�

��Z
dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ďĂĐŬƵƉ��Z�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĞůĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘

/ŶƚĞƌŶĂů�;ϮϮϰ͘ϭ͘ϭ͘ϱͿ
�ůů�ƚŚĞ�ƌŽƵƚĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŶŐ�ŝŶ�K^W&͘�/ŶƚĞƌŶĂů�ƌŽƵƚĞƌƐ�ĂƌĞ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�ĂƌĞĂƐ�ŵĞĂŶŝŶŐ�ŽƚŚĞƌ�ĂƌĞĂƐ�
ŵĂǇ�ŶŽƚ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞǇ�ĞǆŝƐƚ͘�

�ĂĐŬďŽŶĞ ;dƌĂŶƐŝƚͿ
dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ŵƵůƚŝͲĂƌĞĂ�K^W&�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ŝŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ŽĨ�ĐŽŶŶĞĐƚŝŶŐ�ĞǀĞƌǇ�ĂƌĞĂ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘�;ǀŝƌƚƵĂů�ůŝŶŬ�
ĐĂŶ�ďǇ�ƉĂƐƐ�ƚŚŝƐ�ďƵƚ�ŝƚƐ�ŶŽƚ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ͘

DƵůƚŝͲĂĐĐĞƐƐ�ŶĞƚǁŽƌŬ
�ĚǀĂŶƚĂŐĞƐ͗�ůĂƌŐĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚǁŽƌŬƐ�ĂƌĞ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƐŵĂůůĞƌ�ŝŶƚĞƌŶĞƚǁŽƌŬƐ�ĐĂůůĞĚ�ĂƌĞĂƐ�ǁŚŝĐŚ�ƌĞĚƵĐĞƐ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƚƌĂĨĨŝĐ�
;>^�Ϳ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽŶǀĞƌŐĞŶĐĞ͘��ŽŶǀĞƌŐĞŶĐĞ�ŽŶůǇ�ŽĐĐƵƌƐ�ŝŶƐŝĚĞ�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ŽŶůǇ�ŚĂƐ�ƚŽ�ĐĂůĐƵůĂƚĞ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ĂŶ�
ĂƌĞĂ͘�dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ŽŶůǇ�ŚĂƐ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂŝŶ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ŝŶĨŽ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŽŶůǇ�ƐŽ�ŝƚ�ĚŽĞƐŶΖƚ�ĐĂƌĞ�ĂďŽƵƚ�ŽƚŚĞƌ�ĂƌĞĂƐ�
ĞǆĐĞƉƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ���Z͘�^W&͕�ĨůŽŽĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ŝƐ�ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ�ƚŽ�ĂŶ�ĂƌĞĂ͘



K^W&��ŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶƐ
5��FRQILJ���RVSI�YHUVLRQ��

�ĂƐŝĐ��ŽŶĨŝŐϭ͘
5��FRQILJ���URXWHU�RVSI���
5��FRQILJ�URXWHU���URXWHU�LG��������
5��FRQILJ�URXWHU�� QHWZRUN�����������������������DUHD��
5��FRQILJ�URXWHU�� QHWZRUN���������������������DUHD��
5��FRQILJ�URXWHU���HQG

�ŶĂďůĞ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ�ĨŽƌ�K^W&Ϯ͘
5��FRQILJ���LQW�V�����
5��FRQILJ�LI���LS�RVSI����DUHD��

$%5�VXPPDU\�URXWH
$%5�FRQILJ��URXWHU�RVSI���
$%5�FRQILJ�URXWHU�� DUHD���UDQJH�������������������

$6%5�6XPPDU\�5RXWH
$6%5��FRQILJ�URXWHU�� VXPPDU\�DGGUHVV�����������������������

WĂƐƐŝǀĞ�/ŶƚĞƌĨĂĐĞ
5��FRQILJ���URXWHU�RVSI��
5��FRQILJ�LI���SDVVLYH�LQWHUIDFH�J���

dŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ͗
5��FRQILJ���FOHDU�LS�RVSI�SURFHVV
5��FRQILJ���LQW�V�����
5��FRQILJ�LI���LS�RVSI�SULRULW\�������!

K^W&�EĞŝŐŚďŽƌƐ
�ŶĂďůŝŶŐ�K^W&�ŽŶ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞƐ

�ĂƐŝĐ��ŽŶĨŝŐϭ͘
5��FRQILJ���URXWHU�RVSI���
5��FRQILJ�URXWHU���URXWHU�LG��������
5��FRQILJ�URXWHU�� QHWZRUN�����������������������DUHD��
5��FRQILJ�URXWHU�� QHWZRUN���������������������DUHD��
5��FRQILJ�URXWHU���HQG

�ŶĂďůĞ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ�ĨŽƌ�K^W&Ϯ͘
5��FRQILJ���LQW�V�����
5��FRQILJ�LI���LS�RVSI����DUHD��

WĂƐƐŝǀĞ�/ŶƚĞƌĨĂĐĞ
��ƌŽƵƚĞƌ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�>^��ƚŽ�ŐŽ�ƚŚƌŽƵŐŚ͘�dŚĞ�ƌŽƵƚĞƌ�ŝƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŶŐ�ŝŶ�K^W&�
ŚŽǁĞǀĞƌ�ƚŚĞ�>�E�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ŝƚ�;^ƚƵďͿ�ĚŽĞƐŶΖƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĂĚǀĞƌƚŝƐĞ�ĂŶǇ�ƌŽƵƚĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ���Z͘�K^W&�ŝƐ�ŐŽŽĚ�ĨŽƌ�
ƌĞĚƵŶĚĂŶĐǇ�ƐƚƵĨĨ͘�^Ž�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ĂŶǇ�>^��ĨƌŽŵ�ďĞŝŶŐ�ƐĞŶƚ�ŽƵƚ�ƚŽ�Ă�ƐƚƵď�;ƚŽ�ƉƌĞƐĞƌǀĞ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƐĞƚ�
ĂŶ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ƉĂƐƐŝǀĞ͘�^Ž�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ�ǁŝůů�Ɛƚŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ŝƚ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ƐĞŶĚ�ŝƚ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉĂƐƐŝǀĞ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ͘�
K^W&�ŝƐ�ƉƌĞǀĞŶƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƐĞŶĚŝŶŐ�ĂŶǇ�ƉĂǇůŽĂĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĂƚ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ͘�
ΎEKd�͗�ŝĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶĨŝŐƵƌĞĚ�/WͬŶĞƚǁŽƌŬ�ŽĨ�Ă�ƉĂƐƐŝǀĞ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ�ŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�Ă�ŶĞƚǁŽƌŬ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ͕�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĚǀĞƌƚŝƐĞĚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�K^W&�ĂƐ�Ă�ƐƚƵď�ŶĞƚǁŽƌŬ͘

&RPPDQG
5��FRQILJ���URXWHU�RVSI���
5��FRQILJ�URXWHU���SDVVLYH�LQWHUIDFH�J���

tŚĂƚ�ŵƵƐƚ�ŵĂƚĐŚ�ƚŽ�ŶĞŝŐŚďŽƌ
&Žƌ�K^W&�ƚŽ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ƌŽƵƚĞƌƐ�ŽŶ�ďŽƚŚ�ĞŶĚƐ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĂŐƌĞĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ŶĞŝŐŚďŽƌƐ͘�;^ĂŵĞ��ŽŶĨŝŐƐͿ�

,ĞůůŽͬ�ĞĂĚ�/ŶƚĞƌǀĂůƐ ;ϭϬ�ƐĞĐŽŶĚƐ�ĚĞĨĂƵůƚͿ�
EĞƚǁŽƌŬ�/W�Θ�dǇƉĞ�
�ƌĞĂ�/��
KƉƚŝŽŶƐ�;ƐƚƵď�ƚǇƉĞ�Θ�ĐĂƉĂďŝůŝƚǇͿ�
�ƵƚŚĞŶƚŝĐĂƚŝŽŶ�;ŝĨ�ĂŶǇͿ�
Ύ/W�Ddh�Ͳ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ŵĂƚĐŚ

ŝƉ�ŽƐƉĨ�ŵƚƵͲŝŐŶŽƌĞ�Ͳх�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŝŐŶŽƌĞ�ƚŚĞ�Ddh�;�ŽŶ͛ƚ�ĚŽ�ƚŚŝƐͿż
�

KƉƚŝŵŝǌŝŶŐ�ĐŽŶǀĞƌŐĞŶĐĞ
,ĞůůŽͬĚĞĂĚ�ƚŝŵĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŝĚĞŶƚŝĐĂů�ŽŶ�ďŽƚŚ�ĞŶĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ƐĂĨĞ͘�/Ĩ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌǀĂů�ƐƵƌƉĂƐƐĞƐ�ƚŚĞ�ĚĞĂĚ�ƚŝŵĞƌ�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ůŝŶŬ�ǁŝůů�
ŚĂǀĞ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ƉƌŽďĂďůǇ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�Ă�ĚŽǁŶ�ůŝŶŬ͘�,ĞůůŽͬĚĞĂĚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ϯǆ�ĂďŽƵƚ�;ŝ͘Ğ͘�ϱͬϭϱͿ͘�/Ĩ�ŽŶĞ�ƐŝĚĞ�ƐĞŶĚƐ�
ƉĂĐŬĞƚ�Ăƚ�ůĂƌŐĞƌ�ŝŶƚĞƌǀĂů�ŝƚ�ŵĂǇ�ƉĂƐƐ�ƚŚĞ�ĚĞĂĚ�ƚŝŵĞƌ�ůŝŵŝƚ͘



hŶŝƋƵĞ�ZŽƵƚĞƌ�/�
�ĂĐŚ�ƌŽƵƚĞƌ�ŚĂƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ƵŶŝƋƵĞ�ϯϮ�ďŝƚ�ƌŽƵƚĞƌ�/�͘�dŚĞ�ƌŽƵƚĞƌ�/��ŝƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ƚŚĞ�ƌŽƵƚĞƌ͘�dŚŝƐ�ŚĂƐ�ƚŽ�ĞǆŝƐƚ�ĨŽƌ�K^W&�
ƚŽ�ǁŽƌŬ͘�dŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�/��ŝƐ�;ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŽƌĚĞƌͿ͗

DĂŶƵĂůůǇ�ĐŽŶĨŝŐƵƌĞ�ZŽƵƚĞƌ�/��;ƌŽƵƚĞƌͲŝĚ�ǆ͘ǆ͘ǆ͘ǆ�ͮ�ĐůĞĂƌ�ŝƉ�ŽƐƉĨ�ƉƌŽĐĞƐƐͿϭ͘
,ŝŐŚĞƐƚ�>ŽŽƉďĂĐŬ�ĂĚĚƌĞƐƐ͖�ĞůƐĞϮ͘
,ŝŐŚĞƐƚ�/W�ƐĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŽƵƚĞƌϯ͘

^ĂŵĞ�Ddh
dŚĞ�Ddh�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŝĚĞŶƚŝĐĂů�ŽŶ�ďŽƚŚ�ĞŶĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝŶŬ͘

sŝƌƚƵĂů�>ŝŶŬƐ
tŚǇ͍�;�ŽŶĐĞƉƚͿ
��ǀŝƌƚƵĂů�ůŝŶŬ�ŝƐ�ĂŶ�K^W&�ĨĞĂƚƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ĐƌĞĂƚĞƐ�Ă�ůŽŐŝĐĂů�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĂĐŬďŽŶĞ�ĂƌĞĂ�ƚŽ�Ă�ƌĞŵŽƚĞ�ĂƌĞĂ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂĐƚƵĂůůǇ�
ĂĚĚŝŶŐ�ĂŶǇ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ĂƌĞĂƐ͘�dŚĞ�ĂƌĞĂ�ĚŽĞƐŶΖƚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĂƌĞĂ�Ϭ͘�dĞĐŚŶŝĐĂůůǇ�
ƐƉĞĂŬŝŶŐ͕�ƚŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌŽƵƚĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌĞŵŽƚĞ�ĂƌĞĂ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ůĞĂƌŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉŽůŽŐǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƌŽƵƚĞƐ�
ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĂĐŬďŽŶĞ�ƚŽ�ƉƌŽƉĂŐĂƚĞ�ƌŽƵƚĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĂƌĞĂ͘�/ƚ�ŵĂǇ�ŚĂƉƉĞŶ�ƚŚĂƚ�Ă�ƚŽƉŽůŽŐǇ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�Ă�
ŶĞƚǁŽƌŬ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶŶŽƚ�ƌĞĂĐŚ�ƚŚĞ�ďĂĐŬďŽŶĞ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ĐĂƐĞ͕�ǀŝƌƚƵĂůͲůŝŶŬƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ƚŚĞŵ͘

�ŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶƐ
dŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚŝƐ͕�ǇŽƵ�ŵƵƐƚ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ƚŚĞ�ƌŽƵƚĞƌ�/��ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐŝƚ�ĂƌĞĂ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƌĞŵŽƚĞ�ĂƌĞĂ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĂĐŬďŽŶĞ�;ƚŚĞ�
ƌŽƵƚĞƌƐ�ŝƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŐŽ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ĞŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌͿ͘�dŚĞ�ƌŽƵƚĞƌƐ�ĐĂŶ�ŽŶůǇ�ďĞ���Z�ĂŶĚ�ϭ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ďĂĐŬďŽŶĞ͘�dŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞŵŽƚĞ�ĂƌĞĂ͘�/ŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ�ƌŽƵƚĞƌƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƚŚĞƌĞ�ƚŽŽ�ĂƐ�ůŽŶŐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�
��Z͘

;ĂƌĞĂ�ϭϬͿͲ;ǆϭͿͲ;ĂƌĞĂ�ϬͿͲ;ǆϮͿͲ;ĂƌĞĂ�ϮϬͿͲ;ǆϯͿͲ;ĂƌĞĂ�ϭϬϬͿ

/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĞǆĂŵƉůĞ�ϭϬϬ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƐŽ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƵƐĞ�Ă�ǀŝƌƚƵĂů�ůŝŶŬ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ϭϬϬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĂĐŬďŽŶĞ͘

^ƚĞƉ�ϭ͗�/ĚĞŶƚŝĨǇ�ƚŚĞ�ƌŽƵƚĞƌ�/��ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐŝƚ͖�ǆϮ�ĂŶĚ�ǆϯ͘
^ƚĞƉ�Ϯ͗

;��FRQILJ��URXWHU�RVSI���
;��FRQILJ�URXWHU�� DUHD�����YLUWXDO�OLQN��������

;��FRQILJ��URXWHU�RVSI���
;��FRQILJ�URXWHU�� DUHD�����YLUWXDO�OLQN��������

tŚĂƚ�ĚŽ�ǇŽƵ�ĞǆƉĞĐƚ�ƚŽ�ƐĞĞ
&ƌŽŵ�ΗƐŚŽǁ�ŝƉ�ƌŽƵƚĞΗ�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƌŽƵƚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞŵŽƚĞ�ĂƌĞĂ�ĂƐ�ΗK�/�Η�
&ƌŽŵ�ΗƐŚŽǁ�ŝƉ�ŽƐƉĨ�ŶĞŝŐŚďŽƌΗ�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ŶĞŝŐŚďŽƌ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ĂƐ�Ă�K^W&ͺs>Ϭ�;EŽƚĞ͗�ŝĨ�ƚŚĞ�ƌŽƵƚĞƌ�
ĂƉƉĞĂƌƐ�ƚǁŝĐĞ͕�ŽŶĞ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ǀŝƌƚƵĂů�ůŝŶŬͿ

�

&ƌŽŵ�ΗƐŚŽǁ�ŝƉ�ŽƐƉĨ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞΗ�ŝƚ�ǁŝůů�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ŝƚƐ�ǀŝƌƚƵĂů�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ�
&ƌŽŵ�ΗƐŚŽǁ�ŝƉ�ŽƐƉĨ�ĚĂƚĂďĂƐĞΗ�ǀŝƌƚƵĂů�ůŝŶŬƐ�ǁŝůů�ďĞ�Η�E�Η�;�ŽĞƐEŽƚ�ŐĞͿ��

ZŽƵƚĞ�^ƵŵŵĂƌŝǌĂƚŝŽŶ

$%5�VXPPDU\�URXWH FRPPDQG

�([DPSOH������������������� �����������������

$%5�FRQILJ��URXWHU�RVSI���
$%5�FRQILJ�URXWHU�� DUHD���UDQJH����������������������������

�ŽŶƐŽůŝĚĂƚŝŶŐ�dǇƉĞ�ϯ�>^�
tĞ�ǁŝůů�ŽŶůǇ�ƐĞĞ�ϭϵϮ͘ϭϲϴ͘ϭϬϬ͘Ϭ��ďĞŝŶŐ�ĂĚǀĞƌƚŝƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƌŽƵƚĞƌ͘

tŚĂƚ�ĚŽ�ǁĞ�ƐĞĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ƐƵŵŵĂƌǇ͍
tŚĞŶ�ůŽŽŬŝŶŐ�ŝŶ�ΗƐŚŽǁ�ŝƉ�ŽƐƉĨ�ĚĂƚĂďĂƐĞΗ�ǁĞ�ǁŝůů�ŽŶůǇ�ƐĞĞ�ϭϵϮ͘ϭϲϴ͘ϭϬϬ͘Ϭ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ͛Ɛ�Ă�ƐƵŵŵĂƌǇ͘�dŚŝƐ�ĂĐƚƵĂůůǇ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ϭϵϮ͘ϭϲϴ͘ϭϬϬ͘ϬͬϮϮ͘�;ĐŚĞĐŬ�ƌŽƵƚŝŶŐ�ƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ƉƌŽŽĨͿ

tŚĂƚ�ĚŽ�ǁĞ�ƐĞĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌŽƵƚŝŶŐ�ƚĂďůĞ͍
,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝĨ�ǁĞ�ůŽŽŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌŽƵƚŝŶŐ�ƚĂďůĞ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƐĞĞ�ϭϵϮ͘ϭϲϴ͘ϭϬϬ͘ϬͬϮϮ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ͛Ɛ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĂƌǇ�ĂŶĚ�ŝƚ�
ǁŝůů�ďĞ�Ă�EƵůů�;ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ůŽŽƉŝŶŐͿ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ƐĞĞ�ϭϵϮ͘ϭϲϴ͘ϭϬϬ͘ϬͬϮϰ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ŝƚ�ŬŶŽǁƐ�ƌŽƵƚĞƐ�ƚŚĞƌĞ͘

DĂŶƵĂů�^ƵŵŵĂƌŝǌĂƚŝŽŶ�Ăƚ���ZƐ

$6%5�VXPPDU\�URXWH FRPPDQG
$6%5�FRQILJ��URXWHU�RVSI���
$6%5��FRQILJ�URXWHU�� VXPPDU\�DGGUHVV�����������������������



dǇƉĞ�ϱ�>^�
dŚĞ��^�Z�ǁŝůů�ƐĞŶĚ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�>^��ƚǇƉĞ�ϱ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĞŶƚŝƌĞ�K^W&�ĚŽŵĂŝŶ�ĂĚǀĞƌƚŝƐŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŬŶŽǁƐ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ƚŚŝƐ�
ŶĞƚǁŽƌŬ�;ŵƵůƚŝƉůĞ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ͛Ɛ�Ă�ƐƵŵŵĂƌǇͿ͘�

�ĞĨĂƵůƚ�ƌŽƵƚĞ
�ŽŶĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��^�Z�ƌŽƵƚĞƌ�ƚŽ�ĂĚǀĞƌƚŝƐĞ�ŝƚ�ŚĂƐ�Ă�ĚĞĨĂƵůƚ�ƌŽƵƚĞ͘�zŽƵ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�ƚŚĞ�ĚĞĨĂƵůƚ�ƌŽƵƚĞ͘�zŽƵ�ŽŶůǇ�ŚĂǀĞ�
ƚŽ�ĚŽ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐŽŵŵĂŶĚ�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁŝůů�ĐƌĞĂƚĞ�ŝƚ�ĂƵƚŽŵĂƚŝĐĂůůǇ͘

'HIDXOW�URXWH�FRPPDQG
$6%5�FRQILJ��URXWHU�RVSI���
$6%5��FRQILJ�URXWHU�� GHIDXOW�LQIRUPDWLRQ�RULJLQDWH�DOZD\V

&ƌŽŵ�ƌŽƵƚŝŶŐ�ƚĂďůĞ
2
(������������>�����@««««

^ƚƵď��ƌĞĂƐ
KŶůǇ�ŽŶĞ�Ğǆŝƚ�ĂŶĚ�ĐĂŶΖƚ�ďĞ�Ă�ǀŝƌƚƵĂůͲůŝŶŬ�ƚƌĂŶƐŝƚ�ĂƌĞĂ͘
Ύ�ůů�ƌŽƵƚĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵď�ĂƌĞĂ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐŽŶĨŝŐƵƌĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐƚƵď͘
ΎΎKE>z�d^��ǁŝůů�ƚŚĞ���Z�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶĨŝŐƵƌĞĚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚůǇ

^ƚƵďďǇ��ƌĞĂ�;ƐƚƵďͿ
KŶůǇ�ƐĞĞƐ�ƌŽƵƚĞƐ�ŝŶ�ŝƚƐ�ŽǁŶ��^�;ǁŝůů�ƐĞĞ�ƌŽƵƚĞƐ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ŶĞƚǁŽƌŬƐͬĂƌĞĂƐ�
�ĐĐĞƉƚ�dǇƉĞ�ϭ͕�Ϯ͕�ϯ�>^��
�ŽĞƐ�ŶŽƚ�ĂĐĐĞƉƚ�dǇƉĞ�ϰ͕�ϱ�
��ĚĞĨĂƵůƚ�ƌŽƵƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ���Z�ŝƐ�ƉƌŽƉĂŐĂƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐƚƵď�ĂƌĞĂ�

6WXE�URXWHU�FRPPDQG
5��FRQILJ��URXWHU�RVSI���
5��FRQILJ�URXWHU�� DUHD���VWXE

$%5�FRQILJ��URXWHU�RVSI���
$%5�FRQILJ�URXWHU�� DUHD���VWXE

dŽƚĂůůǇ�^ƚƵďďǇ��ƌĞĂ
KŶůǇ�ƐĞĞƐ�ƌŽƵƚĞƐ�ŝŶ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ĂƌĞĂ�
�ŽĞƐ�ŶŽƚ�ŐĞƚ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�ĂƌĞĂƐ�
�ŽĞƐ�ŶŽƚ�ĂĐĐĞƉƚ�ϯ͕�ϰ͕�ϱ�;ĞǆĐĞƉƚ�ĚĞĨĂƵůƚ�ĨƌŽŵ���ZͿ�
�ĞĨĂƵůƚ�ƌŽƵƚĞ�ŝƐ�ƐĞŶƚ�ĂƵƚŽŵĂƚŝĐĂůůǇ�ďǇ�ƚŚĞ���Z�

6WXE�URXWHU�FRPPDQG
5��FRQILJ��URXWHU�RVSI���
5��FRQILJ�URXWHU�� DUHD���VWXE

$%5�FRQILJ��URXWHU�RVSI���
$%5�FRQILJ�URXWHU�� DUHD���VWXE�QR�VXPPDU\

EŽƚͲƐŽͲ^ƚƵďďǇ��ƌĞĂ�;E^^�Ϳ
/ƚ͛Ɛ�Ă�ƐƚƵďďǇ�ĂƌĞĂ�ǁŝƚŚ�ĂŶ��^�Z�
�^�Z�ĐĂŶ�ƐĞŶĚ�dǇƉĞ�ϰ�ĂŶĚ�ϱ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐƚƵď�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ďĂĐŬďŽŶĞ�
dŚĞ���Z�ǁŝůů�ŶŽƚ�ĂůůŽǁ�dǇƉĞ�ϱ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�E^^��
EŽ�ĚĞĨĂƵůƚ�ƌŽƵƚĞ�ŐŽŝŶŐ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�E^^��

166$�URXWHU�FRPPDQG
5��FRQILJ��URXWHU�RVSI���
5��FRQILJ�URXWHU�� DUHD���QVVD

�ĞƐƚ�WƌĂĐƚŝĐĞƐ
��ƌŽƵƚĞƌ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϯ�ĂƌĞĂ�
EŽƚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϱϬ�ƌŽƵƚĞƌƐ�ƉĞƌ�ĂƌĞĂ�
��ƌŽƵƚĞƌ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϲϬ�ŶĞŝŐŚďŽƌƐ�


