
 

 

 

:ŽŝŶ�ƵƐ�ŽŶ�ĂŶ�͞ŽŶĞƐ�ŝŶ�Ă�ůŝĨĞ�ƟŵĞ͟�ĂĚǀĞŶƚƵƌĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶĐƌĞĚŝďůĞ�ǁĂƐƚĞůĂŶĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ĐĞůĂŶĚŝĐ�ŚŝŐŚůĂŶĚƐ͘�KŶ�ƚŚŝƐ�ƚŽƵƌ�
ǁĞ�ƚĂŬĞ�ǇŽƵ�ĨĂƌ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ŽĨ�/ĐĞůĂŶĚ͕�ƚŽ�ĞŶŽƌŵŽƵƐ��ƐŬũĂ�ĐĂůĚĞƌĂ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ůƵŶĂƌ-ůŝŬĞ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ͘�tĞ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ǇŽƵ�
ƚŽ� ƐĐĞŶĞƐ� ǁŚĞƌĞ� E�^�� ƚƌĂŝŶĞĚ� ƚŚĞŝƌ� ĂƐƚƌŽŶĂƵƚƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� �ƉŽůůŽ� ƉƌŽŐƌĂŵ͕� ǁŚĞƌĞ� /ĐĞůĂŶĚŝĐ� ŽƵƚůĂǁƐ� ŚŝĚ� ĂŶĚ� ůŝǀĞĚ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ�ĂŐĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĨĂŵŽƵƐ�ŽŶĞ�&ũĂůůĂ-�ǇǀŝŶĚƵƌ͕�Ăůů�ƚĂŬŝŶŐ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�/ĐĞůĂŶĚ͛Ɛ�ůĂƌŐĞƐƚ�ůĂǀĂ�ĮĞůĚ�
MĚĄĝĂŚƌĂƵŶ͘�tĞ�ǁŝůů�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƌŽĂĚ�ĨƌŽŵ��ŬƵƌĞǇƌŝ�ƚƌŽƵŐŚ�DǉǀĂƚŶ�;ƉŝĐŬ�ƵƉ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇͿ�ĂŶĚ�Ă�ůŝƩůĞ�
ĨƵƌƚŚĞƌ�ƵŶƟů�ǁĞ�ƌĞĂĐŚ�ƚŚĞ�KůĚ��ƌĂƚĞƌ�,ƌŽƐƐĂďŽƌŐŝƌ͕�ŚĞƌĞ�ǁĞ�ǁŝůů�ƚƵƌŶ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚůĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁ�Ă�ƌŽƵŐŚ�Kī-ZŽĂĚ�
ƚƌĂŝů�ǁŚŝĐŚ�ůĞĂĚƐ�ƵƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ƐĐĞŶĞƌŝĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƌŽƵŐŚ�ůĂǀĂ�ĮĞůĚƐ͕�ƐŽŌ�ƐĂŶĚ�ĚƵŶĞƐ͕�ǁŝůĚ�ĂŶĚ�ĐĂůŵ�ƌŝǀĞƌƐ͕�
ďůŽŽŵŝŶŐ�ŚŝŐŚůĂŶĚ�ŽĂƐŝƐ͛Ɛ͕�ŐƌĞĂƚ�ĐĂŶǇŽŶƐ͕�ŵĂũĞƐƟĐ�ŵŽƵŶƚĂŝŶƐ͕�ǀŽůĐĂŶŝĐ�ĐƌĂƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ŚŽƚ�Θ�ĐŽůĚ�ůĂŬĞƐ͘� 

/ĐĞ�dŽƵƌŝƐŵ�ൟ�/ŶƐƉŝƌĞĚ�ďǇ�/ĐĞůĂŶĚ͊ 

WĂŐĞ�Ϯϱ 

Ύ���ŶǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ĨŽƌĐĞ�ŵĂũĞƵƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚĞĚ 

&ƌŽŵ��ŬƵƌĞǇƌŝ�ͮ�ϭ�ĚĂǇ�ƚŽƵƌ�ͮ�ϭϬ�ƚŽ�ϭϮ�ŚŽƵƌƐ�ĚƵƌĂƟŽŶ�ͮ�ϮϬ�:ƵŶĞ�ƚŽ�ϯϬ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ 

 

/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƚŽƵƌ�ǁĞ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĞǆĐŝƟŶŐ�Žī�ƌŽĂĚ�ũŽƵƌŶĞǇ͘�&ŝƌƐƚ�ǁĞ�ǁŝůů�ƐƚŽƉ�ďǇ�ƚŚĞ�ďĞĂƵƟĨƵů�ǁĂƚĞƌĨĂůů�'ŽĝĂĨŽƐƐ͘�
&ƌŽŵ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞ�ǁŝůů�ĚƌŝǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĄƌĝĂƌĚĂůƵƌ�ǀĂůůĞǇ�ĂŶĚ�ƐƚŽƉ�Ăƚ��ůĚĞǇũĂƌĨŽƐƐ͕�ƐƵƌƌŽƵŶĚĞĚ�ďǇ�ŵĂũĞƐƟĐ�ďĂƐĂůƚ�ĐŽůƵŵŶƐ͘�
EĞǆƚ�ǁĞ�ǁŝůů�ŚĞĂĚ�ŝŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŽƵŐŚ�ŚŝŐŚůĂŶĚ�ĂŶĚ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ŽůĚ�ƌŽƵƚĞ�ŽǀĞƌ�^ƉƌĞŶŐŝƐĂŶĚƵƌ͘�>ĂƵŐĂĨĞůů�ŝƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŽŶůǇ�ϭϱ�
Ŭŵ�ĨƌŽŵ�/ĐĞůĂŶĚ͛Ɛ�ƐĞĐŽŶĚ�ůĂƌŐĞƐƚ�ŐůĂĐŝĞƌ�,ŽĨƐũƂŬƵůů͕�ĂŶĚ�ŝŶ��ƵƌŽƉĞ͛Ɛ�ůĂƌŐĞƐƚ�ĚĞƐƐĞƌƚ�^ƉƌĞŶŐŝƐĂŶĚƵƌ͘�KŶĐĞ�ƚŚĞƌĞ�ǇŽƵ�
ĐĂŶ�ƚĂŬĞ�Ă�ďĂƚŚ�ŝŶ�Ă�ŶĂƚƵƌĂů�ƉŽŽů�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ�ŽĨ�ŶŽǁŚĞƌĞ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ŚŽƚ�ǁĂƚĞƌ�ĐŽŵĞƐ�ƌŝŐŚƚ�ƵƉ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ͘�
�ŌĞƌ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ǁŝůů�ĚƌŝǀĞ�ƵƉ�ŽŶ�Ă�ŶĞĂƌďǇ�ŵŽƵŶƚĂŝŶ�>ĂƵŐĂĨĞůů�;ϴϵϮŵ�ĂďŽǀĞ�ƐĞĂ�ůĞǀĞůͿ�ĂŶĚ�ǁĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ��ŬƵƌĞǇƌŝ͘ 

/ŶĐůƵĚĞĚ͗�WŝĐŬ�ƵƉ�ĂŶĚ��ƌŽƉ�ŽĨ�'ƵĞƐƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�,ŽƚĞů�ͮ�^ƵƉĞƌ�:ĞĞƉ�ǁŝƚŚ��ƌŝǀĞƌ-'ƵŝĚĞ�ͮ�&ƵĞů 
�ĂƐŝĐ�ĐĂƌ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�–��ŽůůŝƐŝŽŶ��ĂŵĂŐĞ�tĂŝǀĞƌ�ͮ�^ƵƉĞƌ���t�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�'ƌĂǀĞů�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ� 

'ĞŶĞƌĂů�ĂĚǀŝĐĞ͗�dĂŬĞ�Ă�ƌĂŝŶĐŽĂƚ͕�ǁŝŶĚ-ƉƌŽŽĨ�ũĂĐŬĞƚ͕�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐŚŽĞǁĞĂƌ�ĂŶĚ�ďĂƚŚŝŶŐ�ĐůŽƚŚĞƐ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ�;Ɛǁŝŵ�ƐŚŽƌƚƐͬďŝŬŝŶŝ�ĂŶĚ�Ă�ƚŽǁĞůͿ�� 
ǁĂƚĞƌ�ďŽƩůĞ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ĚƌŝŶŬ͕�ƐŶĂĐŬ�Žƌ�ůƵŶĐŚ͕�ƐƵŶŐůĂƐƐĞƐ͕�ĐĂŵĞƌĂ�ĂŶĚ͘͘͘�ŐŽŽĚ�ŵŽŽĚ͊ 

/ŶĐůƵĚĞĚ͗�WŝĐŬ�ƵƉ�ĂŶĚ��ƌŽƉ�ŽĨ�'ƵĞƐƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�,ŽƚĞů�ͮ�^ƵƉĞƌ�:ĞĞƉ�ǁŝƚŚ��ƌŝǀĞƌ-'ƵŝĚĞ�ͮ�&ƵĞů 
�ĂƐŝĐ�ĐĂƌ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�–��ŽůůŝƐŝŽŶ��ĂŵĂŐĞ�tĂŝǀĞƌ�ͮ�^ƵƉĞƌ���t�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�'ƌĂǀĞů�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ� 

,ŝŐŚůĂŶĚƐ�-��ƐŬũĂ�sŽůĐĂŶŽ�ƐƵƉĞƌ�ũĞĞƉ�ĚĂǇ�ƚŽƵƌ�ϮϬϮϭ 

&ƌŽŵ��ŬƵƌĞǇƌŝ��ŬƵƌĞǇƌŝͮ�ϭ�ĚĂǇ�ƚŽƵƌ�ͮ�ϴ�ŚŽƵƌƐ�ĚƵƌĂƟŽŶ�ͮ��ůů�ǇĞĂƌ 

�ĂƚŚƐ�ĂŶĚ�EĂƚƵƌĞ�ŝŶ�>ĂƵŐĂƌĨĞůů�ƐƵƉĞƌ�ũĞĞƉ�ĚĂǇ�ƚŽƵƌ�ϮϬϮϭ 

 

KŶ�ƚŚŝƐ�ƚŽƵƌ�ǁĞ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�Ă�ũŽƵƌŶĞǇ�ƚŽ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ďĞĂƵƟĨƵů�ǁĂƚĞƌĨĂůůƐ�ŝŶ�EŽƌƚŚĞƌŶ�/ĐĞůĂŶĚ͘�dŚĞ�ĮƌƐƚ�
ŽŶĞ�ďĞŝŶŐ�'ŽĝĂĨŽƐƐ�;tĂƚĞƌĨĂůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐŽĚƐͿ͘�&ƌŽŵ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞ�ǁŝůů�ĚƌŝǀĞ�ƵƉ�ƚŚĞ��ĄƌĝĂƌĚĂůƵƌ�ǀĂůůĞǇ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ǁĂƐƚĞ�
ŚŝŐŚůĂŶĚƐ� ǁŚĞƌĞ� ǁĞ� ǁŝůů� ŚĂǀĞ� ƚŽ� ĚŽ� Ă� ůŝƩůĞ� Kī-ZŽĂĚ� ƚƌĂŝůŝŶŐ� ƚŽ� ƌĞĂĐŚ� ƚŚĞ� ŵĂũĞƐƟĐ� ǁĂƚĞƌĨĂůů� �ůĚĞǇũĂƌĨŽƐƐ͘� dŚĞ����
ĐŽŶĐĞƌƟŶĂĞĚ� ďůĂĐŬ� ďĂƐĂůƚ� ĐŽůƵŵŶƐ� ƉƌŽǀŝĚĞ� Ă� ƐƚĂƌŬ� ĐŽŶƚƌĂƐƚ� ĂŐĂŝŶƐƚ� ƚŚĞ� ƚŚƌĂƐŚŝŶŐ�ǁŚŝƚĞ� ĨŽĂŵ͕�ŵĂŬŝŶŐ� ŝƚ� ŽŶĞ� ŽĨ��
/ĐĞůĂŶĚ͛Ɛ� ŵŽƐƚ� ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚŝĐ� ŐĞŵƐ͘� dŚĞŶ͕� ,ƌĂĨŶĂďũĂƌŐĂĨŽƐƐ͘� dŚŝƐ� ǁĂƚĞƌĨĂůů� ŝƐ� ŶŽƚ� ŬŶŽǁŶ� ďǇ�ŵĂŶǇ� ĂŶĚ� ǀĞƌǇ� ĨĞǁ���
ƚŽƵƌŝƐƚƐ�ĞǀĞƌ�ƐĞĞ�ŝƚ͘�dŚĞ�ĨĂůůƐ�ƐƉƌĞĂĚƐ�ŽƵƚ�ŽǀĞƌ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ĐůŝīƐ�ĂŶĚ�Ăƚ�ŽŶĞ�ƉůĂĐĞ�ŝƚ�ĨĂůůƐ�ŝŶƚŽ�Ă�ĐůŽƐĞĚ�ƌŽĐŬ�ďŽǁů͘��ŌĞƌ�
ƚĞƐƟŶŐ�ŽƵƌ�ƐŬŝůůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĂƌƐŚ�ŚŝŐŚůĂŶĚƐ�ǁĞ�ƚĂŬĞ�ǇŽƵ�ŽŶ�Ă�Kī-ZŽĂĚ�ĞǆƉĞĚŝƟŽŶ͘�ZĞƚƵƌŶ�ďĂĐŬ�ƚŽ��ŬƵƌĞǇƌŝ͘ 

/ŶĐůƵĚĞĚ͗�WŝĐŬ�ƵƉ�ĂŶĚ��ƌŽƉ�ŽĨ�'ƵĞƐƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�,ŽƚĞů�ͮ�^ƵƉĞƌ�:ĞĞƉ�ǁŝƚŚ��ƌŝǀĞƌ-'ƵŝĚĞ�ͮ�&ƵĞů 
�ĂƐŝĐ�ĐĂƌ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�–��ŽůůŝƐŝŽŶ��ĂŵĂŐĞ�tĂŝǀĞƌ�ͮ�^ƵƉĞƌ���t�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�'ƌĂǀĞů�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ� 

dŚĞ�&ĂŶƚĂƐƟĐ�tĂƚĞƌĨĂůůƐ�ƐƵƉĞƌ�ũĞĞƉ�ĚĂǇ�ƚŽƵƌ�ϮϬϮϭ 

&ƌŽŵ��ŬƵƌĞǇƌŝͮ�ϭ�ĚĂǇ�ƚŽƵƌ�ͮ�ϴ�ŚŽƵƌƐ�ĚƵƌĂƟŽŶ�ͮ��ůů�ǇĞĂƌ 

/ĐĞ�dŽƵƌŝƐŵ�,ĞĂĚ�KĸĐĞ�ŝŶ�/ĐĞůĂŶĚ�^şĝƵŵƷůŝ�Ϯϵ-ϭϬϴ�ZĞǇŬũĂǀşŬͮ�ŵĂŝů͗�ŝĐĞƚŽƵƌŝƐŵΛŝĐĞƚŽƵƌŝƐŵ͘ĐŽŵͮWŚŽŶĞ͗�нϯϱϰ�ϱϴϴϴϵϬϬͮtŚĂƚƐĂƉƉ͗�нϯϱϰ�ϲϵϳϯϬϴϱ 
ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�KĸĐĞ�ŝŶ���͗�DŽďŝůĞ͗�нϯϮ�ϰϱϲϮϯϲϵϴϬ�ͮ�ĨƌĂŶŬΛŝĐĞƚŽƵƌŝƐŵ͘ĐŽŵ�ͮ�/ďĞƌŝĐ�KĸĐĞ�ŝŶ�Wd͗�WŚŽŶĞ͗�нϯϱϭ�ϮϮϯϮϱϳϵϯϲ��ͮ�ŝǀŽΛŝĐĞƚŽƵƌŝƐŵ͘ĐŽŵ 
<ĞŶŶŝƚĂůĂ͗�ϲϱϬϴϮϬϬϵϲϬ�ͮ�/ŶƐƚĂŐƌĂŵ͗�ǁǁǁ͘ŝŶƐƚĂŐƌĂŵ͘ĐŽŵͬŝĐĞƚŽƵƌŝƐŵ�ͮ�&ĂĐĞďŽŽŬ͗�ǁǁǁ͘ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬŝĐĞƚŽƵƌŝƐŵ͘ŝƐůĂŶĚŝĂͮ�tĞďƐŝƚĞ͗�ǁǁǁ͘ŝĐĞƚŽƵƌŝƐŵ͘ĐŽŵ 

�ƐŬ�ƵƐ�ĨŽƌ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ďƵĚŐĞƚ͊ 

�ƐŬ�ƵƐ�ĨŽƌ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ďƵĚŐĞƚ͊ 

�ƐŬ�ƵƐ�ĨŽƌ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ďƵĚŐĞƚ͊ 


