
�E'/E�͗��ĂƐƚ�ŽĨ�^ƵĞǌ�WŚǇƐŝĐĂů��ƵŶŬĞƌ�DĂƌŬĞƚ�hƉĚĂƚĞ 

ϮϭͬϭϮͬϮϮ 

WƌŝĐĞƐ�ŵŽǀĞĚ�ŝŶ�ŵŝǆĞĚ�ĚŝƌĞĐƟŽŶƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ��ĂƐƚ�ŽĨ�^ƵĞǌ�ƉŽƌƚƐ�ĂŶĚ�ďƵŶŬĞƌŝŶŐ�Ăƚ��ŚŽƵƐŚĂŶ͛Ɛ�KW>�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ�
ƚŽĚĂǇ͘ 

 

�ŚĂŶŐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ƚŽ�ϭϳ͘ϬϬ�^'d�;Ϭϵ͘ϬϬ�'DdͿ�ƚŽĚĂǇ͗ 

s>^&K�ƉƌŝĐĞƐ�ƵƉ�ŝŶ�&ƵũĂŝƌĂŚ�;ΨϱͬŵƚͿ͕�ĂŶĚ�ĚŽǁŶ�ŝŶ��ŚŽƵƐŚĂŶ�;ΨϭϬͬŵƚͿ�ĂŶĚ�^ŝŶŐĂƉŽƌĞ�;ΨϮͬŵƚͿ 

>^D'K�ƉƌŝĐĞƐ�ĚŽǁŶ�ŝŶ�^ŝŶŐĂƉŽƌĞ�;ΨϯϵͬŵƚͿ͕�&ƵũĂŝƌĂŚ�ĂŶĚ��ŚŽƵƐŚĂŶ�;ΨϯͬŵƚͿ 

,^&KϯϴϬ�ƉƌŝĐĞƐ�ƵƉ�ŝŶ�^ŝŶŐĂƉŽƌĞ�;ΨϭͬŵƚͿ͕�ƐƚĞĂĚǇ�ŝŶ��ŚŽƵƐŚĂŶ͕�ĂŶĚ�ĚŽǁŶ�ŝŶ�&ƵũĂŝƌĂŚ�;ΨϳͬŵƚͿ 

KW>�ďƵŶŬĞƌŝŶŐ�Ăƚ��ŚŽƵƐŚĂŶ͛Ɛ�ŽƵƚĞƌ�ƉŽƌƚ�ůŝŵŝƚƐ�;KW>Ϳ�ĂƌĞĂ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ�ƚŽĚĂǇ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƌŽƵŐŚ�ǁĞĂƚŚĞƌ͕�
ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�tŚŝƚĞ�tŚĂůĞ�^ŚŝƉƉŝŶŐ��ŐĞŶĐǇ͘ 

dŚĞ�ƉŽƌƚ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�ŶĞĂƌ�ŐĂůĞ-ĨŽƌĐĞ�ǁŝŶĚƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�Ϯϴ-ϯϰ�ŬŶŽƚƐ�ĂŶĚ�ǁĂǀĞƐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�Ă�ŵĞƚƌĞ͘�dŚĞ�
ǁĞĂƚŚĞƌ�ŝƐ�ĨŽƌĞĐĂƐƚ�ƚŽ�ǁŽƌƐĞŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ�ďĞĨŽƌĞ�ĐĂůŵŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬĞŶĚ͘ 

dŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǀĞƐƐĞůƐ�ǁĂŝƟŶŐ�ƚŽ�ďƵŶŬĞƌ�Ăƚ��ŚŽƵƐŚĂŶ�ŚĂƐ�ĐŽŵĞ�ĚŽǁŶ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ĨƌŽŵ�ϭϵ�ƚŽ�ϭϬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĚĂǇ͘�^ŝǆ�
ǀĞƐƐĞůƐ�ĂƌĞ�ǁĂŝƟŶŐ�ƚŽ�ďƵŶŬĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�yŝĂǌŚŝŵĞŶ�ĂŶĐŚŽƌĂŐĞ�ĂŶĚ�ĨŽƵƌ�Ăƚ�dŝĂŽǌŚŽƵŵĞŶ͕�tŚŝƚĞ�tŚĂůĞ�^ŚŝƉƉŝŶŐ�ĂŐĞŶĐǇ�
ƐĂǇƐ͘ 

�ƵŶŬĞƌŝŶŐ�ŵĂǇ�ƌĞƐƵŵĞ�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ�ǁŚĞŶ�ĐĂůŵĞƌ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ŝƐ�ĨŽƌĞĐĂƐƚ͘ 

�ŚŽƵƐŚĂŶ͛Ɛ�s>^&K�ƉƌŝĐĞ�ŚĂƐ�ƐŚĞĚ�ΨϭϬͬŵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĚĂǇ�-�ƚŚĞ�ƐƚĞĞƉĞƐƚ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌ��ƐŝĂŶ�ŚƵďƐ͘�dŚĞ��ŚŝŶĞƐĞ�
ďƵŶŬĞƌŝŶŐ�ŚƵď͛Ɛ�s>^&K�ƉƌĞŵŝƵŵ�ŽǀĞƌ�&ƵũĂŝƌĂŚ�ŚĂƐ�ŇŝƉƉĞĚ�ƚŽ�Ă�ĚŝƐĐŽƵŶƚ�ŽĨ�Ψϭϭͬŵƚ͕�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƉŽƌƚ͛Ɛ�s>^&K�ĚŝƐĐŽƵŶƚ�
ƚŽ�^ŝŶŐĂƉŽƌĞ�ŚĂƐ�ǁŝĚĞŶĞĚ�ƚŽ�Ψϭϴͬŵƚ͘ 

&ƵũĂŝƌĂŚ͛Ɛ�s>^&K�ƉƌŝĐĞ�ŚĂƐ�ŐĂŝŶĞĚ�Ψϱͬŵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĚĂǇ͕�ŚĂůǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽƌƚ͛Ɛ�ĚŝƐĐŽƵŶƚ�ƚŽ�^ŝŶŐĂƉŽƌĞ͕�ƚŽ�Ψϳͬŵƚ�ŶŽǁ͘ 

EŝŶĞ�s>^&K�ƐƚĞŵƐ�ǁĞƌĞ�ĮǆĞĚ�ŝŶ�^ŝŶŐĂƉŽƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĚĂǇ�ŝŶ�Ă�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�Ψϯϲͬŵƚ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƚĞŵ�Ăƚ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƌ�ĞŶĚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŶŐ�ƚŽ�ƉƵůůŝŶŐ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ƉŽƌƚ͛Ɛ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�ŝŶĚĞǆ͘ 

�ǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�s>^&K�ƌĞŵĂŝŶƐ�ƟŐŚƚ�ŝŶ�^ŝŶŐĂƉŽƌĞ�ǁŝƚŚ�ůĞĂĚ�ƟŵĞƐ�ŽĨ�ϭϬ-ϭϮ�ĚĂǇƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ͕�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƐŚŽƌƚĞƌ�
ůĞĂĚ�ƟŵĞƐ�ŽĨ�ĂƌŽƵŶĚ�ĞŝŐŚƚ�ĚĂǇƐ�ŝŶ�&ƵũĂŝƌĂŚ͘�ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ůĞĂĚ�ƟŵĞƐ�ĂƌĞ�ŵƵĐŚ�ƐŚŽƌƚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŐƌĂĚĞ�ŝŶ��ŚŽƵƐŚĂŶ�Ăƚ�
ĨŽƵƌ�ĚĂǇƐ͕�ďƵƚ�ĚĞůŝǀĞƌŝĞƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĚĞůĂǇĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ďĂĚ�ǁĞĂƚŚĞƌ͘��ĂĚ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĨŽƌĞĐĂƐƚ�ŝŶ��ŚŽƵƐŚĂŶ�ƵŶƟů�Ϯϱ�
�ĞĐĞŵďĞƌ͕�Ă�ƐŽƵƌĐĞ�ƐĂǇƐ͘ 



dŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝŶ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�/ŶƚĞŐƌϴ�&ƵĞůƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŶŐŝŶĞ�ƉůĂƞŽƌŵ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ŽŶůǇ�
ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƵƐĞĚ� ĨŽƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͘� /ƚ� ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ� ƌĞƉƌŽĚƵĐĞĚ�Žƌ�ƵƐĞĚ� ŝŶ�ĂŶǇ�ǁĂǇ�ǁŝƚŚŽƵƚ� ƚŚĞ�ĐŽŶƐĞŶƚ�ŽĨ��ŶŐŝŶĞ͘� dŚĞ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�ƌĞƚĂŝů�ĐůŝĞŶƚƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ŐĞŶĞƌĂů�ŝŶ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽŶůǇ�ĂŶĚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĐŽŶƐƟƚƵƚĞ�ĂĚǀŝĐĞ�
Žƌ�ĂŶ�ŽīĞƌ�ƚŽ�ƐĞůů͕�Žƌ�ƚŚĞ�ƐŽůŝĐŝƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�ŽīĞƌ�ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ĂŶǇ�ƐǁĂƉ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ͕�ŶŽƌ�ĐŽŶƐƟƚƵƚĞ�ĂŶǇ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�
ŽŶ�ŽƵƌ�ƉĂƌƚ͘�dŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ͕�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͕�Žƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�dŚŝƐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƌĞƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĂƐ�ƐƵĐŚ͘�&/^�ŝƐ�ŶŽƚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ƚƌĂĚŝŶŐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ƚĂŬĞŶ�ďĂƐĞĚ�
ŽŶ� ƚŚŝƐ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͘�dƌĂĚŝŶŐ� ƐǁĂƉƐ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌ-ƚŚĞ-ĐŽƵŶƚĞƌ�ĚĞƌŝǀĂƟǀĞƐ͕�ĞǆĐŚĂŶŐĞ-ƚƌĂĚĞĚ�ĚĞƌŝǀĂƟǀĞƐ͕�ĂŶĚ�ŽƉƟŽŶƐ� ŝŶǀŽůǀĞ� ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�
ƌŝƐŬ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ͘�zŽƵ�ĂƌĞ�ĂĚǀŝƐĞĚ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ĂŶ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�Ă�ƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶ�ŝƐ�
ƐƵŝƚĂďůĞ� ĨŽƌ� ǇŽƵ͘�EŽ� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ƚŚŝƐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŵĂǇ� ďĞ� ĐŽƉŝĞĚ� Žƌ� ĚƵƉůŝĐĂƚĞĚ� ŝŶ� ĂŶǇ� ĨŽƌŵ�ďǇ� ĂŶǇ�ŵĞĂŶƐ� Žƌ� ƌĞĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ� ŽƵƌ� ƉƌŝŽƌ�
ǁƌŝƩĞŶ�ĐŽŶƐĞŶƚ͘�&ƌĞŝŐŚƚ�/ŶǀĞƐƚŽƌ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�>ƚĚ�;&/^Ϳ�ŝƐ�ĂƵƚŚŽƌŝƐĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�&ŝŶĂŶĐŝĂů��ŽŶĚƵĐƚ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�;&ZE͗�ϮϭϭϰϱϮͿ�ĂŶĚ�ŝƐ�Ă�
ŵĞŵďĞƌ� ŽĨ� ƚŚĞ� EĂƟŽŶĂů� &ƵƚƵƌĞƐ� �ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� ;͞E&�͟Ϳ͘� &ƌĞŝŐŚƚ� /ŶǀĞƐƚŽƌ� ^ĞƌǀŝĐĞƐ� Wd�� >ƚĚ� ;Ζ&/^� Wd�ΖͿ� ŝƐ� Ă� ƉƌŝǀĂƚĞ� ůŝŵŝƚĞĚ� ĐŽŵƉĂŶǇ͕�
ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ŝŶ�^ŝŶŐĂƉŽƌĞ�ǁŝƚŚ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŶƵŵďĞƌ�ϮϬϬϲϬϯϵϮϮ'͕�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌǇ�ŽĸĐĞƐ�ŝŶ�/ŶĚŝĂ�ĂŶĚ�^ŚĂŶŐŚĂŝ͘�&ƌĞŝŐŚƚ�
/ŶǀĞƐƚŽƌ� ^ŽůƵƟŽŶƐ� �D��� ;Ζ&/^� �D��ΖͿ� ŝƐ� Ă� ƉƌŝǀĂƚĞ� ůŝŵŝƚĞĚ� ĐŽŵƉĂŶǇ͕� ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ� ĂŶĚ� ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ� ŝŶ� �ƵďĂŝ� ǁŝƚŚ� ĐŽŵƉĂŶǇ� ŶƵŵďĞƌ�
�D��ϭϮϮϱ͘�&ƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�&/^�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŽĸĐĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�Ăƚ�ĨƌĞŝŐŚƟŶǀĞƐƚŽƌƐĞƌǀŝĐĞƐ͘ĐŽŵ 

DĞĂŶǁŚŝůĞ͕�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ůĞĂĚ�ƟŵĞƐ�ĨŽƌ�s>^&K�ŝŶ�^ŽƵƚŚ�<ŽƌĞĂŶ�ƉŽƌƚƐ�ŶŽǁ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ƚŽ�ĞĂƌůǇ�:ĂŶƵĂƌǇ͕�ƵƉ�ĨƌŽŵ�ƐĞǀĞŶ�
ĚĂǇƐ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ͘�KŶĞ�ƐƵƉƉůŝĞƌ�ĐĂŶ�ŽīĞƌ�ƚŚĞ�ŐƌĂĚĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŚŽƌƚĞƌ�ůĞĂĚ�ƟŵĞ�ŽĨ�ĨŽƵƌ�ĚĂǇƐ͕�Ă�ƐŽƵƌĐĞ�ƐĂǇƐ͘ 

s>^&K�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ŐŽŽĚ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�/ŶĚŝĂŶ�ƉŽƌƚƐ�ŽĨ�DƵŵďĂŝ͕�DƵŶĚƌĂ͕�<ĂŶĚůĂ͕��ŽĐŚŝŶ͕��ŚĞŶŶĂŝ�ĂŶĚ�,ĂůĚŝĂ͕�
ǁŝƚŚ�ƐŚŽƌƚ�ůĞĂĚ�ƟŵĞƐ�ŽĨ�Ϯ-ϯ�ĚĂǇƐ͘ 

�ƌĞŶƚ 

&ƌŽŶƚ-ŵŽŶƚŚ�/����ƌĞŶƚ�ƐĞĞƐ�Ă�ƐůŝŐŚƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŽĨ�ΨϬ͘ϯϳͬďďů�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͕�ƚŽ�ΨϴϬ͘ϭϲͬďďů�Ăƚ�ϭϳ͘ϬϬ�^'d�;Ϭϵ͘ϬϬ�'DdͿ͘ 

hƉǁĂƌĚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ͗ 

'ŽŝŶŐ�ďǇ�ĂŶ��ŵĞƌŝĐĂŶ�WĞƚƌŽůĞƵŵ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�;�W/Ϳ�ĞƐƟŵĂƚĞ͕�h^�ĐƌƵĚĞ�ŝŶǀĞŶƚŽƌŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ĚƌĂǁŶ�ďǇ�ϯ͘Ϭϳ�ŵŝůůŝŽŶ�ďďůƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ǁĞĞŬ�ĞŶĚĞĚ�ϭϲ��ĞĐĞŵďĞƌ͘�KĸĐŝĂů��ŶĞƌŐǇ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�;�/�Ϳ�ĮŐƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ŽƵƚ�Ăƚ�ϭϱ͘ϯϬ�
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