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

ϭϴͬϬϰͬϮϯ 

,^&K�ƉƌŝĐĞƐ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵĞ�ĚŽǁŶ�ĂĐƌŽƐƐ�ŵĂũŽƌ��ƐŝĂŶ�ŚƵďƐ͕�ĂŶĚ�ďƵŶŬĞƌŝŶŐ�ŚĂƐ�ƌĞƐƵŵĞĚ�Ăƚ��ŚŽƵƐŚĂŶ͛Ɛ�yŝƵƐŚĂŶĚŽŶŐ�ĂŶĚ�DĂǌŚŝ�ĂŶͲ
ĐŚŽƌĂŐĞƐ�ƚŽĚĂǇ͘ 

 

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

· s>^&K�ƉƌŝĐĞƐ�ƵƉ�ŝŶ�&ƵũĂŝƌĂŚ�;ΨϭͬŵƚͿ͕�ĂŶĚ�ĚŽǁŶ�ŝŶ�^ŝŶŐĂƉŽƌĞ�;ΨϴͬŵƚͿ�ĂŶĚ��ŚŽƵƐŚĂŶ�;ΨϲͬŵƚͿ 



· s>^&K�ƉƌŝĐĞƐ�ƵƉ�ŝŶ�&ƵũĂŝƌĂŚ�;ΨϭͬŵƚͿ͕�ĂŶĚ�ĚŽǁŶ�ŝŶ�^ŝŶŐĂƉŽƌĞ�;ΨϴͬŵƚͿ�ĂŶĚ��ŚŽƵƐŚĂŶ�;ΨϲͬŵƚͿ 
· >^D'K�ƉƌŝĐĞƐ�ƵƉ�ŝŶ��ŚŽƵƐŚĂŶ�;ΨϲͬŵƚͿ͕�ĂŶĚ�ĚŽǁŶ�ŝŶ�&ƵũĂŝƌĂŚ�;ΨϭϯͬŵƚͿ�ĂŶĚ�^ŝŶŐĂƉŽƌĞ�;ΨϯͬŵƚͿ 
· ,^&K�ƉƌŝĐĞƐ�ĚŽǁŶ�ŝŶ��ŚŽƵƐŚĂŶ�;ΨϳͬŵƚͿ͕�ĂŶĚ�&ƵũĂŝƌĂŚ�ĂŶĚ�^ŝŶŐĂƉŽƌĞ�;ΨϱͬŵƚͿ 

�ƵŶŬĞƌ�ĚĞůŝǀĞƌŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ƌĞƐƵŵĞĚ�Ăƚ��ŚŽƵƐŚĂŶΖƐ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ŵŽƌĞ�ƐŚĞůƚĞƌĞĚ�yŝƵƐŚĂŶĚŽŶŐ�ĂŶĐŚŽƌĂŐĞ�ĂŶĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉŽƌƚΖƐ�ŝŶŶĞƌ�ĂŶĐŚŽƌͲ
ĂŐĞ�ŽĨ�DĂǌŚŝ�ƚŚŝƐ�ŶŽŽŶ�ĂŌĞƌ�ďĞŝŶŐ�ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ�ďǇ�ƌŽƵŐŚ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ƐŝŶĐĞ�^ƵŶĚĂǇ͕�Ă�ƐŽƵƌĐĞ�ƐĂǇƐ͘ 

DĞĂŶǁŚŝůĞ͕�ďƵŶŬĞƌŝŶŐ�ŝƐ�ƐƟůů�ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉŽƌƚ͛Ɛ�dŝĂŽǌŚŽƵŵĞŶ�ĂŶĚ�yŝĂǌŚŝŵĞŶ�ĂŶĐŚŽƌĂŐĞƐ͘��ƵŶŬĞƌŝŶŐ�ŝƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ƌĞƐƵŵĞ�
ĨƵůůǇ�ĨƌŽŵ�&ƌŝĚĂǇ͕�ǁŚĞŶ�ĐĂůŵĞƌ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ŝƐ�ĨŽƌĞĐĂƐƚ͘ 

>ĞĂĚ�ƟŵĞƐ�ŽĨ�ϱ-ϳ�ĚĂǇƐ�ĂƌĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�s>^&K�ĂŶĚ�,^&K�ĚĞůŝǀĞƌŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŚŝŶĞƐĞ�ďƵŶŬĞƌŝŶŐ�ŚƵď�–�ǀŝƌƚƵĂůůǇ�ƵŶĐŚĂŶŐĞĚ�
ĨƌŽŵ�ůĂƐƚ�ǁĞĞŬ͘��ǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�>^D'K�ŝƐ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ďĞ�ŐŽŽĚ͕�ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ�ůĞĂĚ�ƟŵĞƐ�ŽĨ�ϯ-ϱ�ĚĂǇƐ͘ 

WƌŽŵƉƚ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�Ăůů�ďƵŶŬĞƌ�ĨƵĞů�ŐƌĂĚĞƐ�ŝƐ�ƟŐŚƚ�ŝŶ�&ƵũĂŝƌĂŚ�ĂƐ�ƐĞǀĞƌĂů�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ŐƌĂƉƉůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ůŽĂĚŝŶŐ�ĚĞůĂǇƐ�ĐĂƵƐĞĚ�
ďǇ�ďĂĚ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ůĂƐƚ�ǁĞĞŬ͘��ĞŵĂŶĚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŐŽŽĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŽƌƚ͕�Ă�ƐŽƵƌĐĞ�ƐĂǇƐ͘�>ĞĂĚ�ƟŵĞƐ�ŽĨ�ϱ-ϳ�ĚĂǇƐ�ĂƌĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĂĐƌŽƐƐ�
Ăůů�ŐƌĂĚĞƐ�–�ĂůŵŽƐƚ�ƐĂŵĞ�ĂƐ�ůĂƐƚ�ǁĞĞŬ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƐŽŵĞ�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ�ĐĂŶ�ŽīĞƌ�ƉƌŽŵƉƚ�ƐƚĞŵƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ŐƌĂĚĞƐ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƋƵĂŶƟͲ
ƚǇ͕�Ă�ƐŽƵƌĐĞ�ƐĂǇƐ͘ 

&ƵũĂŝƌĂŚ͛Ɛ�s>^&K�ƉƌŝĐĞ�ŚĂƐ�ŵŽǀĞĚ�ĐŽƵŶƚĞƌ�ƚŽ��ƌĞŶƚ͛Ɛ�ĚŽǁŶǁĂƌĚ�ƉƵůů�ĂŶĚ�ŐĂŝŶĞĚ�Ψϭͬŵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĚĂǇ͘�&ŝǀĞ�s>^&K�ƐƚĞŵƐ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ĮǆĞĚ�ŝŶ�&ƵũĂŝƌĂŚ�ŝŶ�Ă�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ΨϮϰͬŵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĚĂǇ͘�^ƚĞŵƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌĂŶŐĞ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�ƉƵƐŚ�
ƚŚĞ�ƉŽƌƚΖƐ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�ŚŝŐŚĞƌ͘ 

&ƵũĂŝƌĂŚ͛Ɛ�s>^&K�ƉƌŝĐĞ�ŐĂŝŶ�ŚĂƐ�ŵĞĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ŝƚƐ�s>^&K�ĚŝƐĐŽƵŶƚ�ƚŽ�^ŝŶŐĂƉŽƌĞ�ŚĂƐ�ŇŝƉƉĞĚ�ƚŽ�Ă�ŵĂƌŐŝŶĂů�ƉƌĞŵŝƵŵ�ŽĨ�ΨϮͬŵƚ͘ 

>ĞĂĚ�ƟŵĞƐ�ŽĨ�ϱ-ϳ�ĚĂǇƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ĂĚǀŝƐĞĚ�ĂĐƌŽƐƐ�Ăůů�ĨƵĞů�ŐƌĂĚĞƐ�ŝŶ�ĂŶŽƚŚĞƌ�h���ƉŽƌƚ�ŽĨ�<ŚŽƌĨĂŬŬĂŶ͘ 



�ƌĞŶƚ 

&ƌŽŶƚ-ŵŽŶƚŚ�/����ƌĞŶƚ�ŚĂƐ�ƐůŝƉƉĞĚ�ďǇ�Ψϭ͘ϰϳͬďďů�ůŽǁĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͕�ƚŽ�Ψϴϰ͘Ϯϴͬďďů�Ăƚ�ϭϳ͘ϬϬ�^'d�;Ϭϵ͘ϬϬ�'DdͿ͘ 

hƉǁĂƌĚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ͗ 

dŚĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŶĞƌŐǇ��ŐĞŶĐǇ�;/��Ϳ�ŚĂƐ�ĨŽƌĞĐĂƐƚ�Ă�ΗƌĞĐŽƌĚΗ�ŐůŽďĂů�Žŝů�ĚĞŵĂŶĚ�ŽĨ�ϭϬϭ͘ϵ�ŵŝůůŝŽŶ�ďͬĚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ŵĂŝŶůǇ�ĚƵĞ�ƚŽ�
�ŚŝŶĂΖƐ�ƌŝƐŝŶŐ�ĚĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ�Žŝů͘�dŚĞ�/���ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ǁĂƌŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐƵƌƉƌŝƐĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĐƵƚƐ�ďǇ�KW��н�ǁŝůů�ůĞĂĚ�ƚŽ�Ă�ƐƵƉƉůǇ�ĚĞĮĐŝƚ�ŽĨ�
ŶĞĂƌůǇ�ϰϬϬ͕ϬϬϬ�ďͬĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘ 

�ŚŝŶĂΖƐ�ŐƌŽƐƐ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�;'�WͿ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƋƵĂƌƚĞƌ�ŽĨ�ϮϬϮϯ�ƌŽƐĞ�ďǇ�ϰ͘ϱй�ŽŶ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͕�ZĞƵƚĞƌƐ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ĐŝƟŶŐ�ĚĂƚĂ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
EĂƟŽŶĂů��ƵƌĞĂƵ�ŽĨ�^ƚĂƟƐƟĐƐ͘�dŚŝƐ�ŚĂƐ�ƐƵƌƉĂƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ϰ͘Ϭй�ŐƌŽǁƚŚ�ĞƐƟŵĂƚĞ�ŐŝǀĞŶ�ďǇ�ĂŶĂůǇƐƚƐ�ƉŽůůĞĚ�ďǇ�ZĞƵƚĞƌƐ͘�dŚĞ��ŚŝŶĞƐĞ�
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ƐĞƚ�Ă�ϱй�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŐƌŽǁƚŚ�ƚĂƌŐĞƚ�ĨŽƌ�ϮϬϮϯ͘ 

'ŽůĚŵĂŶ�^ĂĐŚƐ�ŚĂƐ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�'�W�ĚĂƚĂ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ��ŚŝŶĂΖƐ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ŝƐ�ŽŶ�ƚƌĂĐŬ�ƚŽ�ƌĞĐŽǀĞƌ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ƌĞůĂǆĞĚ�
ŵŽƐƚ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ��ŽǀŝĚ͘�͞dŽĚĂǇΖƐ�΀�ŚŝŶĂ�'�W΁�ĚĂƚĂ�ĂƌĞ�ŝŶ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ĨƵůů-ǇĞĂƌ�ďƵůůŝƐŚ�ǀŝĞǁ�ĨŽƌ��ŚŝŶĂ�ŐƌŽǁƚŚ͕Η�
'ŽůĚŵĂŶ�^ĂĐŚƐΖ�ĐŚŝĞĨ��ŚŝŶĂ�ĞĐŽŶŽŵŝƐƚ�,Ƶŝ�^ŚĂŶ�ƚĞůůƐ��E��͘�'ŽůĚŵĂŶ�^ĂĐŚƐ�ŚĂƐ�ĨŽƌĞĐĂƐƚ��ŚŝŶĂ͛Ɛ�'�W�ŐƌŽǁƚŚ�Ăƚ�ϲй�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘ 

�ŽǁŶǁĂƌĚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ͗ 

KŶ�ƚŚĞ�ŇŝƉ�ƐŝĚĞ͕��ŚŝŶĂΖƐ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ŐƌĞǁ�ďǇ�ŽŶůǇ�Ϯ͘Ϯй�ŽŶ�Ă�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�ďĂƐŝƐ͕�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�Ϯ͘ϵй�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ�ƋƵĂƌƚĞƌ�ŽĨ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͕�
ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ZĞƵƚĞƌƐ͘ 

K�E��ΖƐ�ƐĞŶŝŽƌ�ŵĂƌŬĞƚ�ĂŶĂůǇƐƚ��ƌĂŝŐ��ƌůĂŵ�ŚĂƐ�ĂƌŐƵĞĚ�ƚŚĂƚ��ŚŝŶĂΖƐ�'�W�ŐƌŽǁƚŚ�ǁĂƐ�ůĂƌŐĞůǇ�ĚƌŝǀĞŶ�ďǇ�ƌĞƚĂŝů�ƐĂůĞƐ͘�dŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�
ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĮŐƵƌĞƐ͕�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŚĂŶĚ͕�ǁĞƌĞ�͞ůĞƐƐ�ŝŶƐƉŝƌŝŶŐΗ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐĐŽƌĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĚŝĸĐƵůƟĞƐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ŚĞ�ƐĂǇƐ͘ 

ZĞƵƚĞƌƐ�ŚĂƐ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŶĞŐŽƟĂƟŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�/ƌĂƋŝ�ĂŶĚ�<ƵƌĚŝƐŚ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŶŐ͘���ĐĞĂƐĞĮƌĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�/ƌĂƋŝ�
ĂŶĚ�<ƵƌĚŝƐŚ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�ǁŝůů�ĂůůŽǁ�Žŝů�ĞǆƉŽƌƚƐ�ƚŽ�ƌĞƐƵŵĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�<ƵƌĚŝƐƚĂŶ�ƌĞŐŝŽŶ�ŝŶ�ŶŽƌƚŚĞƌŶ�/ƌĂƋ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ��ĞǇŚĂŶ�ĞǆƉŽƌƚ�
ƚĞƌŵŝŶĂů�ŝŶ�dƵƌŬĞǇ͘ 

�Ǉ�dƵŚŝŶ�ZŽǇ�ĂŶĚ�<ŽŶŝĐĂ��ŚĂƩ 

WůĞĂƐĞ�ŐĞƚ�ŝŶ�ƚŽƵĐŚ�ǁŝƚŚ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�Žƌ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĨŽ�ƚŽ�ŶĞǁƐΛĞŶŐŝŶĞ͘ŽŶůŝŶĞ 



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�
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