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ìéï 6WDWXWRU\ý'HWHUPLQDWLRQV

7KHýIROORZLQJýVWDWXWRU\ýGHWHUPLQDWLRQVýDSSO\ýWRýWKHýUHPHGLDOýDFWLRQýVHOHFWHGýE\ýWKLVý52'ýIRUýWKH
GXDOðVLWHýJURXQGZDWHUýRSHUDEOHýXQLWýIRUýWKHý-RLQWý6LWHïýý3UHYLRXVýVHFWLRQVýSURYLGHýPXFKýRIýWKH
GHWDLOýRIWHQýH[SHFWHGýLQýWKLVýVHFWLRQïýý)RUýEUHYLW\ñýWKRVHýVHFWLRQVýDUHýUHIHUHQFHGýDVýDSSURSULDWHï

ìéïì ý3URWHFWLRQýRIý+XPDQý+HDOWKýDQGýWKHý(QYLURQPHQW

7KHýUHPHGLDOýDFWLRQýVHOHFWHGýE\ýWKLVý52'ýLVýSURWHFWLYHýRIýKXPDQýKHDOWKýDQGýWKHýHQYLURQPHQWï
7KHýJURXQGZDWHUýDWýWKHý-RLQWý6LWHñýVKRXOGýLWýHYHUýEHýXVHGñýZRXOGýSUHVHQWýDQýXQDFFHSWDEOHýULVNïý
%HFDXVHýWKHýJURXQGZDWHUýFRQWLQXHVýWRýPRYHñýQHZýSRUWLRQVýRIýWKHýUHVRXUFHýFDQýEHFRPHýLPSDFWHG
E\ýFRQWDPLQDWLRQýLQýWKHýIXWXUHïýý7KHý1$3/ýLWVHOIýVHUYHVýDVýDýSULQFLSDOýWKUHDWýZKLFKýFRQWLQXHVýWR
FRQWDPLQDWHýJURXQGZDWHUïýý5HJXODWLRQVýGLUHFWý(3$ýWRýUHVWRUHýWKLVýJURXQGZDWHUýWRýGULQNLQJýZDWHU
VWDQGDUGVýZKHUHýLWýLVýSUDFWLFDEOHýWRýGRýVRýõLïHïýWKHVHýVWDQGDUGVýDUHý$5$5VýZKHUHýQRWýZDLYHGôïý
7KHýUHPHGLDOýDFWLRQý(3$ýLVýVHOHFWLQJýWRýIRUýWKHýJURXQGZDWHUýFRQWDPLQDWLRQýDWýWKHý-RLQWý6LWH
HOLPLQDWHVýWKHýKHDOWKýWKUHDWVýIURPýFRQWDPLQDWHGýJURXQGZDWHUñýUHVWRUHVýWKHýPD[LPXPýSUDFWLFDO
H[WHQWýRIýWKHýJURXQGZDWHUýUHVRXUFHýWRýXVDELOLW\ñýPHHWVý$5$5VýZKHUHýWHFKQLFDOO\ýSUDFWLFDEOHñ
FRQWDLQVýWKHýSULQFLSDOýWKUHDWñýDQGýVDIHO\ýFRQWDLQVýFRQWDPLQDWLRQýZLWKýDýVLJQLILFDQWýGHJUHHýRI
FHUWDLQW\ýZKHUHýLWýLVýQRWýSUDFWLFDEOHýWRýPHHWý$5$5Vï

7KHýUHPHGLDOýDFWLRQýVHOHFWHGýE\ýWKLVý52'ýK\GUDXOLFDOO\ýLVRODWHVýWKHý1$3/ýVRýWKDWýWKHýODUJHVW
UHDVRQDEOHýSRUWLRQýRIýWKHýFRQWDPLQDWHGýJURXQGZDWHUýFDQýEHýUHVWRUHGýWRýGULQNLQJýZDWHUýVWDQGDUGV
DQGýWRýOLPLWýWKHýSRWHQWLDOýIRUýKXPDQýH[SRVXUHýWRýFRQWDPLQDWHGýJURXQGZDWHUïýý7KHýUHPHGLDOýDFWLRQ
DUUHVWVýWKHýIXUWKHUýODWHUDOýDQGýYHUWLFDOýPRYHPHQWýRIýDOOýGLVVROYHGýSKDVHýSOXPHVïýý1$3/ýUHFRYHU\
DFWLRQVñýDVýVHOHFWHGýE\ýVXEVHTXHQWýDPHQGPHQWõVôýWRýWKLVý52'ñýPD\ýUHGXFHýDQGýOLPLWýWKHýSRWHQWLDO
IRUý1$3/ýPRELOLW\ñýHQKDQFHýWKHýORQJðWHUPýHIIHFWLYHQHVVñýDQGýUHGXFHýXQFHUWDLQWLHVýLQýWKHýDELOLW\
RIýWKHýDFWLRQVýVHOHFWHGýLQýWKLVý52'ýWRýPDLQWDLQýSURWHFWLYHQHVVýRIýKXPDQýKHDOWKýDQGýWKH
HQYLURQPHQWýRYHUýWKHýORQJýWHUPï

7KLVýUHPHGLDOýDFWLRQýUHVWRUHVýWKHýJURXQGZDWHUýRXWVLGHýWKHý1$3/ýLVRODWLRQý]RQHýWRýOHYHOVýWKDW
ZRXOGýEHýVDIHýWRýGULQNýRUýXVHýIRUýDQ\ýSRWDEOHýSXUSRVHïýý,QýGRLQJýVRñýLWýSURWHFWVýWKHýKXPDQýKHDOWK
RIýDQ\ýSHUVRQVýZKRýPLJKWýFRPHýWRýXVHýJURXQGZDWHUñýHLWKHUýQRZýRUýLQýWKHýIXWXUHñýDQGýHOLPLQDWHV
WKHýGLVVROYHGýSKDVHýFRQWDPLQDWLRQýLQýJURXQGZDWHUýRXWVLGHýWKHýFRQWDLQPHQWý]RQHïýý$VýGLVFXVVHGýDW
OHQJWKýLQý6HFWLRQýìëýRIýWKLVý52'ñý¦6XPPDU\ýRIý&RPSDUDWLYHý$QDO\VLVýRIý$OWHUQDWLYHVýDQG
5DWLRQDOHýIRUý6HOHFWHGý$OWHUQDWLYHñ§ýWKHýUHPHGLDOýDFWLRQýWRýUHVWRUHýJURXQGZDWHUýõLïHïýDFKLHYH
SOXPHýUHGXFWLRQôýRXWVLGHýWKHý1$3/ýLVRODWLRQý]RQHýZLOOýH[WHQGýRYHUýDýORQJýWLPHýIUDPHïýý%HFDXVH
RIýWKLVñýDOOýDOWHUQDWLYHVýFRQVLGHUHGýLQýWKHýUHPHG\ýVHOHFWLRQýSURFHVVýSURYLGHGýDýWKUHVKROGýOHYHOýRI
SURWHFWLRQýRIýKXPDQýKHDOWKýDQGýWKHýHQYLURQPHQWñýEXWýDOVRýSURYLGHGýDýUDQJHýRIýSURWHFWLYHQHVVýLQ
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WHUPVýRIýORQJðWHUPýFHUWDLQW\ýRIýDWWDLQLQJý,6*6ýOHYHOVýõGULQNLQJýZDWHUýVWDQGDUGVôýDWýDOOýSRLQWVýLQ
WKHýJURXQGZDWHUýWKDWýDUHýVXEMHFWýWRýUHVWRUDWLRQïýý7KHýUHPHGLDOýDFWLRQýVHOHFWHGýE\ýWKLVý52'
SURYLGHVýDýKLJKO\ýVLJQLILFDQWýFHUWDLQW\ýRIýXOWLPDWHO\ýDWWDLQLQJý,6*6ýOHYHOVýZLWKLQýJURXQGZDWHU
RXWVLGHýWKHý1$3/ýLVRODWLRQý]RQHïýý,QýDGGLWLRQñýLWýSURYLGHVýVLJQLILFDQWýHDUO\ýWLPHýSHUIRUPDQFHñ
PHDQLQJýWRýH[WHQWýSUDFWLFDEOHñýVLJQLILFDQWýUHGXFWLRQVýLQýWKHýVL]HýRIýWKHýSOXPHýDUHýDFKLHYHGýHDUO\ýLQ
WKHýUHPHGLDOýWLPHýIUDPHïýý7KLVýERWKýLQFUHDVHVýWKHýFHUWDLQW\ýRIýORQJðWHUPýSURWHFWLYHQHVVñýDQG
SURYLGHVýWKHýEHQHILWVýRIýWKHýUHPHGLDOýDFWLRQýWRýWKHýJUHDWHVWýSRVVLEOHýDUHDñýVRRQHUïý%HFDXVHýD
VLJQLILFDQWýSRUWLRQýRIýWKHýJURXQGZDWHUýUHVRXUFHýLVýXVDEOHýLQýDýUHODWLYHO\ýVKRUWýWLPHýIUDPHñýWKHUHýLVñ
RYHUýWKHýFRXUVHýRIýWKHýUHPHGLDOýDFWLRQñýDýVPDOOHUýDUHDýRIýJURXQGZDWHUýWKDWýFRQWLQXHVýWRýSRVH
XQDFFHSWDEOHýKHDOWKýULVNVïýý7KLVýPHDQVýWKHUHýLVýOHVVýRSSRUWXQLW\ýIRUýDQ\RQHýRYHUýWLPHýWRýPDNHýXVH
RIýZDWHUýZKLFKýSRVHVýDQýXQDFFHSWDEOHýKHDOWKýWKUHDWïýý7KLVýSURYLGHVýDGGLWLRQDOýSURWHFWLYHQHVVýWR
WKLVýUHPHGLDOýDFWLRQïýý$WýWKHýFRQFOXVLRQýRIýWKHýUHPHGLDOýDFWLRQñýJURXQGZDWHUýDWýDOOýSRLQWVýRXWVLGH
RIýWKHý1$3/ýLVRODWLRQý]RQHýZLOOýQRWýSRVHýDýULVNýRXWVLGHýRIý(3$©VýìíðéýWRýìíðçýH[FHVVýFDQFHUýULVN
UDQJHñýQRUýDýQRQðFDQFHUýULVNýZKLFKýH[FHHGVýDýKD]DUGýLQGH[ýRIýìïýý:DWHUýLQVLGHýWKHý1$3/ýLVRODWLRQ
]RQHýZLOOýEHýFRQWDLQHGñýVXEMHFWýWRýFRQWLQJHQWýDFWLRQVýLIýWUDQVJUHVVLRQVýRIýFRQWDLQPHQWýRFFXUï

7KHýUHPHGLDOýDFWLRQýZDVýVHOHFWHGýE\ýFRQVLGHULQJýWKHýSRWHQWLDOýIRUýLQWHUDFWLRQVýDQGýDGYHUVH
PRYHPHQWVýDPRQJýWKHýYDULRXVýGLVWULEXWLRQVýRIýFRQWDPLQDWLRQýDWýWKHý-RLQWý6LWHïýý7KHýYDULRXV
HOHPHQWVýRIýWKHýUHPHGLDOýDFWLRQýKDYHýEHHQýVHOHFWHGýVXFKýWKDWýDOOýREMHFWLYHVýRIýWKHýUHPHGLDOýDFWLRQ
FDQýEHýPHWïýý,QýDGGLWLRQýWRýUHGXFLQJýDQGýHOLPLQDWLQJýWKHýFRQWDPLQDWLRQýRXWVLGHýRIýWKHý1$3/
LVRODWLRQý]RQHñýWKLVýLQFOXGHVýVDIHO\ýDQGýUHOLDEO\ýFRQWDLQLQJýWKHý1$3/ýLVRODWLRQý]RQHýDQGýOLPLWLQJ
WKHýLQGXFWLRQýRIýPRYHPHQWýRIýFRQWDPLQDQWVýZKLFKýPD\ýWKUHDWHQýWKHýREMHFWLYHVýRIýWKHýUHPHGLDO
DFWLRQïýý7KHýVL]HýDQGýFRQILJXUDWLRQýRIýWKHý1$3/ýLVRODWLRQý]RQHñýWKHýDJJUHVVLYHQHVVýRIýFOHDQXS
SHUIRUPDQFHýDQGýDSSUR[LPDWHýSXPSýUDWHVýWRýEHýXVHGñýDQGýWKHýDFWLRQVýVHOHFWHGýõHïJïýUHOLDQFHýRQ
LQWULQVLFýELRGHJUDGDWLRQýIRUýVRPHýDUHDVñýDFWLYHýK\GUDXOLFýH[WUDFWLRQýIRUýRWKHUVôýKDYHýDOOýEHHQ
VHOHFWHGýWRýVWULNHýDQýDSSURSULDWHýEDODQFHýDPRQJýDOOýRIýWKHVHýUHPHGLDOýREMHFWLYHVï

$VýWKHýUHPHGLDOýDFWLRQýSURJUHVVHVñýEXWýSULRUýWRýLWVýFRPSOHWLRQñýWKHUHýZLOOýUHPDLQýDQýDUHDýRI
JURXQGZDWHUýWKDWýZRXOGýSRVHýDýKHDOWKýULVNýZHUHýLWýXVHGïýý7KLVýUHPHGLDOýDFWLRQýUHTXLUHVýSHULRGLF
ZHOOýVXUYH\VýWRýLGHQWLI\ýDQ\ýQHZýJURXQGZDWHUýXVHýZLWKLQýWKHýZDWHUýFRQWDPLQDWHGýE\ýWKHý-RLQW
6LWHñýUHTXLUHVýVDPSOLQJýRIýVXFKýZHOOVñýDQGýUHTXLUHVýWKDWýDOWHUQDWLYHýPHDQVýRIýZDWHUýEHýSURYLGHGýWR
SHUVRQVýXVLQJýVXFKýZDWHUïýý7KLVñýLQýFRQMXQFWLRQýZLWKýWKHýLQVWLWXWLRQDOýFRQWUROVý(3$ýZLOOýVHHNýWR
LPSOHPHQWýDVýSDUWýRIýWKLVýUHPHG\ñýZLOOýHQVXUHýVKRUWðWHUPýSURWHFWLYHQHVVýDVýWKHýUHPHGLDOýDFWLRQýLV
EHLQJýLPSOHPHQWHGï

7KLVýUHPHGLDOýDFWLRQýLVýQRWýH[SHFWHGýWRýSUHVHQWýDQ\ýRWKHUýXQDFFHSWDEOHýVKRUWðWHUPýULVNVýRUýFURVVð
PHGLDýLPSDFWVïýý$OOýZDWHUýZLOOýEHýWUHDWHGýWRýPHHWý$5$5VýDQGîRUýLQGHSHQGHQWO\ýDSSOLFDEOH
VWDQGDUGVýSULRUýWRýGLVFKDUJHï
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ìéïë &RPSOLDQFHýZLWKý$5$5V

7KLVýUHPHGLDOýDFWLRQýZLOOýFRPSO\ýZLWKýDOOý$5$5VñýH[FHSWýIRUýWKRVHý$5$5VýZKLFKýDUHýEHLQJ
ZDLYHGýDVýHVWDEOLVKHGýE\ýWKLVý52'ýEDVHGýRQýWHFKQLFDOýLPSUDFWLFDELOLW\ïýý7KHýVSHFLILFý$5$5VýWKDW
VKDOOýDSSO\ýWRýWKLVýUHPHGLDOýDFWLRQñýDQGýWKHý$5$5VýZKLFKýDUHýVXEMHFWýWRý7,ýZDLYHUñýDUHýOLVWHGýDQG
GLVFXVVHGýLQý$SSHQGL[ý$ýRIýWKLVý52'ïýý7KHý7,ýZDLYHUýDSSOLHVýRQO\ýWRýJURXQGZDWHUýZLWKLQýWKHý7,
ZDLYHUý]RQHýDVýGHILQHGýE\ýWKLVý52'ï

$VýGLVFXVVHGýDWýOHQJWKýLQý6HFWLRQýìëýRIýWKLVý52'ñý¦6XPPDU\ýRIý&RPSDUDWLYHý$QDO\VLVýRI
$OWHUQDWLYHVýDQGý5DWLRQDOHýIRUý6HOHFWHGý$OWHUQDWLYHñ§ýWKHýUHPHGLDOýDFWLRQýWRýUHVWRUHýJURXQGZDWHU
õLïHïýDFKLHYHýSOXPHýUHGXFWLRQôýRXWVLGHýWKHý1$3/ýLVRODWLRQý]RQHýZLOOýH[WHQGýRYHUýDýORQJýWLPH
IUDPHïýý$OOýDOWHUQDWLYHVýFRQVLGHUHGýLQýWKHýUHPHG\ýVHOHFWLRQýSURFHVVýPHWýWKHýWKUHVKROGýRI
FRPSOLDQFHýZLWKý$5$5Vñý\HWýZLWKýORQJýUHPHGLDOýWLPHýIUDPHVñý$5$5ýFRPSOLDQFHýPXVWýEHýWUHDWHG
LQýWHUPVýRIýGHJUHHVýRIýORQJðWHUPýFHUWDLQW\ñýUDWKHUýWKDQýDEVROXWHýFHUWDLQW\ïýý$FFRUGLQJO\ñ
DOWHUQDWLYHýFRQVLGHUHGýSURYLGHGýDýUDQJHýRIýORQJðWHUPýFHUWDLQW\ýRIýDWWDLQLQJýLQðVLWXý$5$5VýõHïJï
0&/VôýDWýDOOýSRLQWVýLQýWKHýJURXQGZDWHUýWKDWýLVýVXEMHFWýWRýUHVWRUDWLRQïýý7KHýUHPHGLDOýDFWLRQ
VHOHFWHGýE\ýWKLVý52'ýSURYLGHVýDýKLJKO\ýVLJQLILFDQWýFHUWDLQW\ýRIýXOWLPDWHO\ýDWWDLQLQJýLQðVLWX
$5$5VýZLWKLQýJURXQGZDWHUýRXWVLGHýWKHý1$3/ýLVRODWLRQý]RQHïýý7KHýGHJUHHýRIýDJJUHVVLYHQHVVñ
SHUIRUPDQFHñýSRUHýYROXPHýIOXVKLQJýUDWHñýDQGýHDUO\ýWLPHýSHUIRUPDQFHýRIýWKLVýUHPHGLDOýDFWLRQ
HQKDQFHýWKHýFHUWDLQW\ýRIýPHHWLQJý$5$5VýLQýWKHýORQJýWHUPï

$VýGLVFXVVHGýLQý6HFWLRQVýåýDQGýììýRIýWKLVý52'ñýWKHUHýDUHýQRý$5$5VñýSURPXOJDWHGýRUýSURYLVLRQDO
VWDQGDUGVñýRUýUHOLDEOHýWR[LFRORJLFDOýVXUURJDWHýFRPSRXQGVýIRUýS&%6$ïýý+RZHYHUñýWKLVýUHPHG\
DGRSWVýDý52'ýVWDQGDUGýIRUýLQMHFWLRQýRIýJURXQGZDWHUýIRUýWKHýFRQWDPLQDQWýS&%6$ñýDVýGLVFXVVHGýLQ
6HFWLRQVýììýDQGýìëýRIýWKLVý52'ï

ìéïê &RVWý(IIHFWLYHQHVV

7KHýUHPHG\ýVHOHFWHGýE\ýWKLVý52'ýLVýFRVWðHIIHFWLYHïýý,WýXVHVýVXIILFLHQWO\ýDJJUHVVLYHñýEXWýQRWýRYHUO\
DJJUHVVLYHýDFWLRQVýJLYHQýWKHýFRQGLWLRQVñýDFNQRZOHGJHVýWKHýLPSUDFWLFDELOLW\ýRIýFRPSOHWHý1$3/
UHPRYDOýDQGýFRQWDLQVýFRVWðHIIHFWLYHýPHDQVýIRUýDGGUHVVLQJýLWñýXWLOL]HVýLQWULQVLFýELRGHJUDGDWLRQýWR
WKHýH[WHQWýLWýFDQýEHýUHOLHGýXSRQñýDQGýSURSHUO\ýFRQILJXUHVýWKHý7,ýZDLYHUý]RQHï

,QýJHQHUDOñýLQýSUHVHQWýZRUWKýWHUPVñýWKHýDOWHUQDWLYHVýZKLFKýDUHýPRUHýDJJUHVVLYHýLQýWHUPVýRIýSOXPH
UHGXFWLRQýIRUýWKHýFKORUREHQ]HQHýSOXPHýFRVWýPRUHïýý(3$ýQRWHGýWKDWý$OWHUQDWLYHýêýSUHVHQWHGýZRXOG
FRVWýRQýWKHýRUGHUýRIýùëçýPLOOLRQñýEXWýLWýSURYLGHGýXQDFFHSWDEOHýORQJðWHUPýSHUIRUPDQFHñýHDUO\ýWLPH
SHUIRUPDQFHñýLQVXIILFLHQWýDQGýVSRUDGLFýSRUHýYROXPHýIOXVKLQJýUDWHVñýDýORZýGHJUHHýRIýFHUWDLQW\ýRI
XOWLPDWHO\ýDWWDLQLQJý$5$5VñýDQGýDQýH[WUHPHO\ýORQJýFOHDQXSýWLPHïýý)RUýDQýDGGLWLRQDOýùèýPLOOLRQ
õRQýWKHýRUGHUýRIýùêìýPLOOLRQôñý$OWHUQDWLYHýéýSURYLGHVýVLJQLILFDQWýORQJðWHUPýDQGýHDUO\ýWLPH
SHUIRUPDQFHñýVLJQLILFDQWýDQGýZHOOðGLVWULEXWHGýSRUHýYROXPHýIOXVKLQJñýDýVXEVWDQWLDOýGHJUHHýRI
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FHUWDLQW\ýRIýXOWLPDWHO\ýDWWDLQLQJý$5$5VñýDQGýDQýPXFKýVKRUWHUýFOHDQXSýWLPHïýý$OWHUQDWLYHýèýZRXOG
FRVWýDQýDGGLWLRQDOýùìíýPLOOLRQñýDVýFRPSDUHGýZLWKý$OWHUQDWLYHýéïýý$OWHUQDWLYHýèýZRXOGýSURYLGH
VXSHULRUýSHUIRUPDQFHýWRý$OWHUQDWLYHýéýLQýDOOýZD\VýMXVWýGLVFXVVHGïýý+RZHYHUñýWKHýUHODWLYH
LPSURYHPHQWýLQýSHUIRUPDQFHýIURPý$OWHUQDWLYHýéýWRý$OWHUQDWLYHýèýZRXOGýQRWýEHýDVýJUHDWýDVýWKH
LPSURYHPHQWýIURPý$OWHUQDWLYHýêýWRý$OWHUQDWLYHýéâýZKLOHýWKHýLQFUHDVHýLQýFRVWýIURPý$OWHUQDWLYHýéýWR
$OWHUQDWLYHýèýZRXOGýEHýWZLFHýDVýPXFKýDVýWKHýLQFUHDVHýLQýFRVWýIURPý$OWHUQDWLYHýêýWRý$OWHUQDWLYHýéïý
7KHý-*:)6ýSHUIRUPHGýDQýDQDO\VLVýZKLFKýVKRZHGýWKDWñýVROHO\ýRQýWKHýEDVLVýRIýSHUFHQWýRIýSOXPH
UHPRYHGýSHUýGROODUýVSHQWñý$OWHUQDWLYHýéýZDVýVXSHULRUýWRýWKHýRWKHUýDOWHUQDWLYHVïýý2IýFRXUVHñýWKLV
VLPSOHýFDOFXODWLRQýGRHVýQRWýWDNHýLQWRýDFFRXQWýDOOýRIýWKHýPRUHýLQWDQJLEOHýVRFLHWDOýEHQHILWVýRI
UHPRYLQJýWKHýFRQWDPLQDWLRQýIDVWHUñýZKLFKý$OWHUQDWLYHýèýZRXOGýGRïýý(3$ýEHOLHYHVñýKRZHYHUñýWKDW
$OWHUQDWLYHýéýLVýDQýDSSURSULDWHýEDODQFHýLQýWHUPVýRIýFRVWðHIIHFWLYHQHVVýDPRQJýWKHýDOWHUQDWLYHVï

7KHýUHPHGLDOýDFWLRQýVHOHFWHGýE\ýWKLVý52'ýVWULNHVýDýUHDVRQDEOHýDQGýDSSURSULDWHýEDODQFHýEHWZHHQ
FRVWýDQGýPHHWLQJýUHPHGLDOýREMHFWLYHVïýý,WýDFNQRZOHGJHVýWKHýIDFWýWKDWñýRQýWKHýRQHýKDQGñýWKH
JURXQGZDWHUýZLWKLQýWKHý-RLQWý6LWHýLVýQRWýEHLQJýSUHVHQWO\ýZLWKGUDZQýDQGýXVHGýE\ýSHRSOHïýý$WýWKH
VDPHýWLPHñýLWýUHFRJQL]HVýWKDWýIXWXUHýJURXQGZDWHUýXVHýLVýSRVVLEOHñýWKDWýIXUWKHUýH[SDQVLRQýRIýWKH
FRQWDPLQDWLRQýLVýSRVVLEOHñýDQGýWKDWýWKHýJURXQGZDWHUýLVýFODVVLILHGýE\ýWKHý6WDWHýRIý&DOLIRUQLDýDV
KDYLQJýSRWHQWLDOýEHQHILFLDOýSRWDEOHýXVHïýý7KHýKHDOWKýULVNVýSRVHGýE\ýWKHý-RLQWý6LWHýJURXQGZDWHUñ
VKRXOGýLWýEHýXVHGýLQýWKHýIXWXUHñýDUHýXQDFFHSWDEOHýDQGýFRXOGýEHýH[WUHPHïýý$FWLRQýLVýZDUUDQWHGï

$FFRUGLQJO\ñýZKLOHýQRWýUHTXLULQJýWKDWýDQýH[FHHGLQJO\ýIDVWñýKLJKO\ýDJJUHVVLYHñýDQGýFRVWO\ýUHPHG\
EHýLPSOHPHQWHGñýWKLVýUHPHGLDOýDFWLRQýDFKLHYHVýDýFOHDQXSýLQýDýUHDVRQDEOHýWLPHýIUDPHñýDFKLHYHV
VXEVWDQWLDOýHDUO\ýWLPHýSHUIRUPDQFHñýDQGýSURYLGHVýIRUýVXEVWDQWLDOýSRUHýYROXPHýIOXVKLQJýZLWKýJRRG
FRYHUDJHïýý7KHýUHPHGLDOýDFWLRQýPHHWVýWKHý$5$5ýRIýDWWDLQLQJýWKHý0&/VýLQýDOOýJURXQGZDWHU
RXWVLGHýWKHý7,ýZDLYHUý]RQHýDQGýGRHVýVRýZLWKýVXEVWDQWLDOýFHUWDLQW\ýRIýXOWLPDWHýVXFFHVVï

7KLVýUHPHGLDOýDFWLRQýGRHVýQRWýXQUHDVRQDEO\ýLPSRVHýUHTXLUHPHQWVýWKDWýDOOýJURXQGZDWHUñýLQFOXGLQJ
WKDWýLQýWKHý1$3/ýDUHDVñýEHýUHVWRUHGýWRýGULQNLQJýZDWHUýVWDQGDUGVïýý(3$ýKDVýUHFRJQL]HGýXSðIURQW
WKDWýGRLQJýVRýZRXOGýQRWýEHýSUDFWLFDEOHñýDQGýLWýZRXOGýSURYHýH[WUHPHO\ýFRVWO\ýWRýDWWHPSWýWRýGRýLWñ
RQO\ýWRýHPSLULFDOO\ý¦SURYH§ýWKDWýDý7,ýZDLYHUýLVýMXVWLILHGïýý5DWKHUñý(3$ýKDVýLVVXHGýWKHý7,ýZDLYHUýLQ
DGYDQFHñýDQGýGHYHORSHGýDýSUXGHQWýDQGýFRVWðHIIHFWLYHýDSSURDFKýRIýLVRODWLQJýWKHý1$3/
K\GUDXOLFDOO\ïýý7KLVýDSSURDFKýDOORZVýWKHýJUHDWHVWýDPRXQWýRIýJURXQGZDWHUýWRýEHýUHVWRUHGýWR
GULQNLQJýZDWHUýVWDQGDUGVñýZKLOHýQRWýUHTXLULQJýWKDWýWKHýLPSUDFWLFDEOHýEHýDFKLHYHGýLQýWKHý1$3/
DUHDVï

7KLVýUHPHGLDOýDFWLRQýSURSHUO\ýUHOLHVýXSRQýWKHýH[LVWHQFHýRIýýQDWXUDOýLQWULQVLFýELRGHJUDGDWLRQýLQýWKH
EHQ]HQHýSOXPHýWRýDFKLHYHýUHPHGLDOýJRDOVïýý7KLVýJUHDWO\ýORZHUVýWKHýFRVWýRIýWKHýUHPHGLDOýDFWLRQ
FRPSDUHGýWRýDQýHIIRUWýLQýZKLFKýDFWLYHýUHPHGLDWLRQýRIýWKHýEHQ]HQHýSOXPHýLQýDOOýXQLWVýZHUH
UHTXLUHGïýý7RýWKHýH[WHQWýWKDWýLQWULQVLFýELRGHJUDGDWLRQýIXOILOOVýWKHýSXUSRVHVýIRUýZKLFKýLWýLVýEHLQJ
UHOLHGýXSRQñýWKLVýJUHDWO\ýHQKDQFHVýWKHýFRVWýHIIHFWLYHQHVVýRIýWKLVýUHPHG\ï
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(3$ýDOVRýKDVýQRWýXQUHDVRQDEO\ýOLPLWHGýWKHýVL]HýDQGýFKDUDFWHULVWLFVýRIýWKHý1$3/ýLVRODWLRQý]RQHïý
+DGý(3$ýQRWýGRQHýVRñýFRPSOLFDWHGýUHPHGLDOýHIIRUWVýPD\ýKDYHýEHHQýUHTXLUHGýWKDWýZRXOGýKDYH
JUHDWO\ýLQFUHDVHGýWKHýFRVWVýRIýWKHýUHPHGLDOýDFWLRQïýý:KLOHýFRVWVýZHUHýQRWýWKHýSULPDU\ýEDVLVýIRU
PDNLQJýWKHVHýDGMXVWPHQWVýDQGýGHOLQHDWLRQVýWRýWKHý7,ýZDLYHUý]RQHñýWKHýHQGýUHVXOWýLVýDýUHPHGLDO
DFWLRQýWKDWýLVýPRUHýFRVWðHIIHFWLYHïýý(3$ýKDVýDOORZHGýDýUHDVRQDEOHý1$3/ýLVRODWLRQý]RQHýWRýHQVXUH
WKDWýSXPSLQJýGRHVýQRWýLQGXFHý1$3/ýPRYHPHQWïýý$OVRñý(3$ýKDVýQRWýLPSRVHGýPXOWLSOHýWLQ\
1$3/ýLVRODWLRQý]RQHVýVHSDUDWHGýE\ýDUHDVýWKDWýWKHRUHWLFDOO\ýPXVWýEHý¦FOHDQHGñ§ýZKHQñýLQýDOO
OLNHOLKRRGñýWKHýSRWHQWLDOýIRUýGRLQJýVRýZRXOGýEHýPLQLPDOýRUýQRQH[LVWHQWï

7KHýFRVWVýRIýFRQWDLQLQJýDQGýUHGXFLQJýWKHýVL]HýRIýWKHýSOXPHýLQýWKHýFDVHýRIýWKLVýUHPHGLDOýDFWLRQýDUH
QRWýLQRUGLQDWHýFRPSDUHGýWRýRWKHUýVLWHVýZKHUHýVLPLODUýDFWLRQVýKDYHýEHHQýDSSOLHGïýý7KHýFRVWýRIýWKLV
UHPHGLDOýDFWLRQýLVýUHDVRQDEOHýLQýOLJKWýRIýWKHýYHU\ýVXEVWDQWLDOýSURWHFWLRQýRIýKXPDQýKHDOWKýDQGýORQJð
WHUPýHIIHFWLYHQHVVýWKDWýLVýDIIRUGHGýE\ýWKHýDFWLRQï

ìéïé 8WLOL]DWLRQýRIý3HUPDQHQWý6ROXWLRQVýDQGý$OWHUQDWLYHý7UHDWPHQW
7HFKQRORJLHVýRUý5HVRXUFHý5HFRYHU\ý7HFKQRORJLHVýWRýWKHý0D[LPXP
([WHQWý3UDFWLFDEOH

7KHýUHPHGLDOýDFWLRQýVHOHFWHGýE\ýWKLVý52'ýPHHWVýWKHýVWDWXWRU\ýSUHIHUHQFHýWRýXWLOL]HýSHUPDQHQW
VROXWLRQVñýDQGýDSSO\ýWUHDWPHQWýWRýWKHýPD[LPXPýH[WHQWýSUDFWLFDEOHïýý,WýLVýQRWýSUDFWLFDEOHýDWýWKLV
WLPHýWRýUHPRYHýDOOý1$3/ýIURPýWKHýVLWHâýKHQFHýWKHýKLJKHVWýGHJUHHýRIýSHUPDQHQFHñýQDPHO\ñ
UHPRYDOýRIýDOOýFRQWDPLQDWLRQýIURPýWKHýVLWHýFDQQRWýEHýDWWDLQHGïýý+RZHYHUñýWKHý1$3/ýLVRODWLRQ
]RQHýKDVýEHHQýNHSWýWRýWKHýVPDOOHVWýUHDVRQDEOHýVL]HýWKDWýLVýFRQVLGHUHGýVDIHñýDQGýKHQFHýWKH
PD[LPXPýSUDFWLFDEOHýSRUWLRQýRIýJURXQGZDWHUýLVýVXEMHFWýWRýWUHDWPHQWïýý7KHýDOWHUQDWLYHýVHOHFWHGýE\
WKLVýUHPHGLDOýDFWLRQýSURYLGHVýDýVXEVWDQWLDOýFHUWDLQW\ýRIýDWWDLQLQJý,6*6ýVWDQGDUGVýRXWVLGHýWKH
1$3/ýLVRODWLRQý]RQHýLQýWKHýORQJýWHUPïýý7KHýUHPHGLDOýDFWLRQýZRXOGýEHýSHUPDQHQWýZLWKýUHVSHFWýWR
DQ\ýJURXQGZDWHUýDUHDVýZKLFKýDUHýUHVWRUHGýWRý,6*6ýVWDQGDUGVïýý$FFRUGLQJO\ñýWKHýPD[LPXP
SUDFWLFDEOHýDUHDýRIýJURXQGZDWHUýLVýVXEMHFWýWRýDýVLJQLILFDQWýGHJUHHýRIýSHUPDQHQFHï

:KLOHýWUHDWPHQWýLVýEHLQJýHPSOR\HGýWRýUHPRYHýFRQWDPLQDQWVýIURPýWKHýJURXQGñýLWýLVýWUXHýWKDW
JURXQGZDWHUýK\GUDXOLFýH[WUDFWLRQýDQGýWUHDWPHQWýLVýQRWñýWHFKQLFDOO\ñýDQý¦DOWHUQDWLYHýWUHDWPHQW
WHFKQRORJ\ï§ýý+RZHYHUñýWKHýVL]HýRIýWKHýFRQWDPLQDQWýGLVWULEXWLRQýDWýWKHý-RLQWý6LWHñýDQGýLWV
VLJQLILFDQWýGHSWKýDFURVVýVRýPDQ\ýK\GURVWUDWLJUDSKLFýXQLWVñýSUHFOXGHVýWKHýXVHýRIýWKHýPRUHýKLJKO\
LQQRYDWLYHýWHFKQRORJLHVýQRZýHPHUJLQJýIRUýJURXQGZDWHUýFOHDQXSïý/LNHZLVHñýUHFRYHU\ýRIýWKH
FRQWDPLQDQWýIRUýUHXVHýLVýQRWýSUDFWLFDEOHïýý7KHýJURXQGZDWHUýUHVRXUFHñýDVýDýZKROHñýLVýEHLQJ
UHFRYHUHGýIRUýXVHýWRýWKHýJUHDWHVWýSUDFWLFDEOHýH[WHQWýE\ýWKLVýUHPHGLDOýDFWLRQñýKRZHYHUï

,WýLVýQRWHGýWKDWñýLQýWKHýVHFRQGýSKDVHýRIýUHPHG\ýVHOHFWLRQýZKLFKýZLOOýIRFXVýRQý1$3/ýUHFRYHU\ñ
ERWKýLQQRYDWLYHýRUý¦DOWHUQDWLYH§ýWHFKQRORJLHVýZLOOýQRWýRQO\ýEHýFRQVLGHUHGýEXWýZLOOýEHýHVVHQWLDOâ
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OLNHZLVHñýUHFRYHU\ýRIý1$3/ýIURPýWKHýJURXQGñýDQGýSRWHQWLDOýUHXVHýRIýWKHý1$3/ýLQýVRPHýZD\ñýFDQ
EHýPRUHýSUDFWLFDEO\ýFRQVLGHUHGï

ìéïè 3UHIHUHQFHýIRUý7UHDWPHQWýDVýDý3ULQFLSDOý(OHPHQW

7KLVýUHPHGLDOýDFWLRQýVDWLVILHVýWKHýVWDWXWRU\ýSUHIHUHQFHýIRUýWUHDWPHQWýDVýDýSULQFLSDOýHOHPHQWï
7UHDWPHQWýRIýFRQWDPLQDWLRQñýZKLFKýSK\VLFDOO\ýUHPRYHVýWKHýFRQWDPLQDQWýIURPýWKHýVLWHýERWKýLQ
WHUPVýRIýPDVVýDQGýYROXPHýRIýZDWHUýDIIHFWHGñýLVýHPSOR\HGýE\ýWKLVýUHPHGLDOýDFWLRQïýý7KHýSULQFLSDO
1$3/ýWKUHDWýLVýLVRODWHGýDQGýFRQWDLQHGýE\ýPHDQVýRIýK\GUDXOLFýH[WUDFWLRQñýWUHDWPHQWñýDQGýLQMHFWLRQ
õRUýGLVFKDUJHôïýý7KHýGLVVROYHGýSKDVHýFRQWDPLQDWLRQýRXWVLGHýWKHýFRQWDLQPHQWý]RQHýLVýOLNHZLVH
HOLPLQDWHGýE\ýPHDQVýRIýK\GUDXOLFýH[WUDFWLRQñýWUHDWPHQWñýDQGýLQMHFWLRQýõRUýGLVFKDUJHôï

1DWXUDOýLQWULQVLFýELRGHJUDGDWLRQýLVýUHOLHGýXSRQýIRUýPHHWLQJýVRPHýRIýWKHýUHPHGLDOýREMHFWLYHVýRI
WKLVýUHPHGLDOýDFWLRQïýý:KLOHýLQWULQVLFýELRGHJUDGDWLRQýLVýQRWýDýIRUPýRIýDFWLYHýWUHDWPHQWñýLWýLVñýLQýD
VHQVHñýDýWUHDWPHQWýLQýWKDWýEDFWHULDýDUHýGHJUDGLQJýDQGýHOLPLQDWLQJýFRQWDPLQDQWýPDVVýMXVWýDVýVXUHO\
DVýLIý(3$ýKDGýDFWLYHO\ýDSSOLHGýDýPDQðPDGHýWUHDWPHQWïýý,QýUHO\LQJýRQýLQWULQVLFýELRGHJUDGDWLRQñ
(3$ýLVýXVLQJýLWýDVýDýPRQLWRUHGýUHPHGLDOýPHFKDQLVPïýý6KRXOGýWKLVýPHFKDQLVPýIDLOýWRýPHHWýLWV
REMHFWLYHñýWKHý52'ýFDOOVýIRUýDFWLYHýWUHDWPHQWýWRýUHSODFHýLWïýý+HQFHñýLWýFDQýEHýVDLGýWKDWýWKH
SUHIHUHQFHýIRUýWUHDWPHQWýLVýPHWýE\ýUHOLDQFHýRQýLQWULQVLFýELRGHJUDGDWLRQñýDVýZHOOïý


