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

ϮϰͬϬϰͬϮϯ 

�ƵŶŬĞƌ�ƉƌŝĐĞƐ�ŝŶ�ŵŽƐƚ��ĂƐƚ�ŽĨ�^ƵĞǌ�ƉŽƌƚƐ�ŚĂǀĞ�ƚƌĂĐŬĞĚ��ƌĞŶƚ͛Ɛ�ŐĂŝŶƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬĞŶĚ͕�ĂŶĚ�ďƵŶŬĞƌŝŶŐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ�Ăƚ�
Ăůů�ĨŽƵƌ�ŽĨ��ŚŽƵƐŚĂŶ͛Ɛ�ĂŶĐŚŽƌĂŐĞƐ�ƚŚŝƐ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ďĂĚ�ǁĞĂƚŚĞƌ͘ 

 

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

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



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

· >^D'K�ƉƌŝĐĞƐ�ƵƉ�ŝŶ��ŚŽƵƐŚĂŶ�;ΨϭϯͬŵƚͿ�ĂŶĚ�^ŝŶŐĂƉŽƌĞ�;ΨϭͬŵƚͿ͕�ĂŶĚ�ĚŽǁŶ�ŝŶ�&ƵũĂŝƌĂŚ�;ΨϯͬŵƚͿ 

· ,^&K�ƉƌŝĐĞƐ�ƵƉ�ŝŶ��ŚŽƵƐŚĂŶ�;ΨϭϰͬŵƚͿ͕�^ŝŶŐĂƉŽƌĞ�;ΨϱͬŵƚͿ�ĂŶĚ�&ƵũĂŝƌĂŚ�;ΨϮͬŵƚͿ 
 
&ƵũĂŝƌĂŚ͛Ɛ�s>^&K�ƉƌŝĐĞ�ŚĂƐ�ƌƵŶ�ĐŽƵŶƚĞƌ�ƚŽ��ƌĞŶƚ͛Ɛ�ƌŝƐĞ�ĂŶĚ�ĚĞĐůŝŶĞĚ�ďǇ�Ψϯͬŵƚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬĞŶĚ͘���ůŽǁĞƌ-ƉƌŝĐĞĚ�s>^&K�ƐƚĞŵ�
ĮǆĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�h���ƉŽƌƚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ŚĂƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�ĚƌĂŐŐŝŶŐ�ĚŽǁŶ�ŝƚƐ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ͘ 

&ƵũĂŝƌĂŚΖƐ�s>^&K�ƉƌŝĐĞ�ĚƌŽƉ�ŚĂƐ�ŵĞĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ŝƚƐ�ĚŝƐĐŽƵŶƚƐ�ƚŽ��ŚŽƵƐŚĂŶ�ĂŶĚ�^ŝŶŐĂƉŽƌĞ�ŚĂǀĞ�ǁŝĚĞŶĞĚ�ƚŽ�ΨϮϳͬŵƚ�ĂŶĚ�Ψϭϯͬŵƚ͕�ƌĞͲ
ƐƉĞĐƟǀĞůǇ͘ 

>ĞĂĚ�ƟŵĞƐ�ŽĨ�ϱ-ϳ�ĚĂǇƐ�ĂƌĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĂĐƌŽƐƐ�Ăůů�ďƵŶŬĞƌ�ĨƵĞů�ŐƌĂĚĞƐ�ŝŶ�&ƵũĂŝƌĂŚ�–�ƵŶĐŚĂŶŐĞĚ�ĨƌŽŵ�ůĂƐƚ�ǁĞĞŬ͘ 

�ǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�Ăůů�ƚŚƌĞĞ�ŐƌĂĚĞƐ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ƟŐŚƚ�ŝŶ�^ŝŶŐĂƉŽƌĞ͘�s>^&K�ƐƚĞŵƐ�ŶĞĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ϭϬ-ϭϮ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ůĞĂĚ�ƟŵĞ͕�ǁŚŝůĞ�ůĞĂĚ�ƟŵĞƐ�
ĨŽƌ�,^&K�ǀĂƌǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϲ-ϭϮ�ĚĂǇƐ͘�>ĞĂĚ�ƟŵĞƐ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ŐƌĂĚĞƐ�ƌĞŵĂŝŶ�ƌŽƵŐŚůǇ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƐ�ůĂƐƚ�ǁĞĞŬ͘�>^D'K�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŝƐ�ŶŽƌͲ
ŵĂů͕�ǁŝƚŚ�ƐŚŽƌƚĞƌ�ůĞĂĚ�ƟŵĞƐ�ŽĨ�ϱ-ϴ�ĚĂǇƐ�ĂĚǀŝƐĞĚ͘ 

>ĞĂĚ�ƟŵĞƐ�ĨŽƌ�s>^&K�ĂŶĚ�>^D'K�ĂƌĞ�ƐŚŽƌƚĞƌ�ŝŶ��ŚŽƵƐŚĂŶ͕�ǁŚĞƌĞ�ƐƚĞŵƐ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ŐƌĂĚĞƐ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ϯ-ϱ�ĚĂǇƐ�ĂŚĞĂĚ͘�,^&K�ŶĞĞĚƐ�ϱ-
ϳ�ĚĂǇƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŚŝŶĞƐĞ�ďƵŶŬĞƌŝŶŐ�ŚƵď�–�ƐůŝŐŚƚůǇ�ƵƉ�ĨƌŽŵ�ϯ-ϱ�ĚĂǇƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ůĂƐƚ�ǁĞĞŬ͘ 

,ŽǁĞǀĞƌ͕��ŚŽƵƐŚĂŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŐƌĂƉƉůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƉĞƌƐŝƐƚĞŶƚ�ǁĞĂƚŚĞƌ-ŝŶĚƵĐĞĚ�ĚŝƐƌƵƉƟŽŶƐ�ƐŝŶĐĞ�ůĂƐƚ�ǁĞĞŬ͘��ƵŶŬĞƌŝŶŐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐƵƐͲ
ƉĞŶĚĞĚ�Ăƚ�Ăůů�ĨŽƵƌ�ĂŶĐŚŽƌĂŐĞƐ�ŽĨ��ŚŽƵƐŚĂŶ�ƉŽƌƚ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚŝƐ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƌŽƵŐŚ�ǁĞĂƚŚĞƌ͕�Ă�ƐŽƵƌĐĞ�ƐĂǇƐ͘ 

�ƵŶŬĞƌ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ĐŽƵůĚ�ƌĞƐƵŵĞ�ĨƵůůǇ�ƚŽŵŽƌƌŽǁ͕�ǁŚĞŶ�ĐĂůŵĞƌ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ŝƐ�ĨŽƌĞĐĂƐƚ͘ 



�ƌĞŶƚ 

dŚĞ�ĨƌŽŶƚ-ŵŽŶƚŚ�/����ƌĞŶƚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ŚĂƐ�ŝŶĐŚĞĚ�ƵƉ�ďǇ�ΨϬ͘ϯϭͬďďů�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ĨƌŽŵ�&ƌŝĚĂǇ͕�ƚŽ�Ψϴϭ͘ϰϲͬďďů�Ăƚ�ϭϳ͘ϬϬ�^'d�;Ϭϵ͘ϬϬ�
'DdͿ͘ 

hƉǁĂƌĚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ͗ 

WƌŽƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�Ă��ŚŝŶĞƐĞ�Žŝů�ĚĞŵĂŶĚ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉůǇ�ƐŚŽƌƚĂŐĞƐ�ĨƌŽŵ�ƌĞĚƵĐĞĚ�KW��н�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƌĞŵĂŝŶ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ĨŽƌ�
�ƌĞŶƚ͘��ŚŝŶĞƐĞ�ƚƌĂǀĞů�ĂŶĚ�ĨƵĞů�ĚĞŵĂŶĚ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƐƵƌŐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶΖƐ�ĮǀĞ-ĚĂǇ�'ŽůĚĞŶ�tĞĞŬ�ŚŽůŝĚĂǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ďĞŐŝŶƐ�ŽŶ�
ϭ�DĂǇ͘ 

�ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŶĞƌŐǇ��ŐĞŶĐǇ�;/��Ϳ͕�ŐůŽďĂů�Žŝů�ĚĞŵĂŶĚ�ǁŝůů�ƌĞĂĐŚ�Ă�͞ƌĞĐŽƌĚ͟�ϭϬϭ͘ϵ�ŵŝůůŝŽŶ�ďͬĚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘�dŚŝƐ�
ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ĚĞŵĂŶĚ͕�ĨƵĞůůĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŚŝŶĞƐĞ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ĂŶĚ�KW��н�ŽƵƚƉƵƚ�ĐƵƚƐ͕�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ƐƋƵĞĞǌĞ�ǁŽƌůĚǁŝĚĞ�ƐƵƉƉůǇ�ĂŶĚ�
Ɵůƚ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůǇ-ĚĞŵĂŶĚ�ďĂůĂŶĐĞ�ŝŶƚŽ�Ă�ϰϬϬ͕ϬϬϬ�ďͬĚ�ĚĞĮĐŝƚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͕�ƚŚĞ�ǁĂƚĐŚĚŽŐ�ŚĂƐ�ǁĂƌŶĞĚ͘ 

dŚĞ�/ƌĂƋŝ�ĂŶĚ�<ƵƌĚŝƐŚ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ǇĞƚ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ĂŶ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ŽŶ�Žŝů�ƐƵƉƉůŝĞƐ�ĨƌŽŵ�<ƵƌĚŝƐŚ�ĮĞůĚƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ŶŽƌƚŚĞƌŶ�
/ƌĂƋ͘�dŚĞ�ŝŵƉĂƐƐĞ�ŚĂƐ�ŬĞƉƚ�ĂƌŽƵŶĚ�ϰϱϬ͕ϬϬϬ�ďͬĚ�ŽĨ�<ƵƌĚŝƐŚ�ĐƌƵĚĞ�ƐƵƉƉůǇ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ͘ 

�ŽǁŶǁĂƌĚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ͗ 

ZƵƐƐŝĂ�ĞŵĞƌŐĞĚ�ĂƐ�/ŶĚŝĂΖƐ�ƚŽƉ�ƐƵƉƉůŝĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĮƐĐĂů�ǇĞĂƌ͕�ZĞƵƚĞƌƐ�ŚĂƐ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ĐŝƟŶŐ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƐŽƵƌĐĞƐ͕�ĂƐ�KW���Žŝů�ƉƌŽĚƵĐĞƌƐΖ�
/ŶĚŝĂŶ�Žŝů�ŝŵƉŽƌƚƐ�ĚĞĐůŝŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƐƚ�ůĞǀĞů�ŝŶ�ϮϮ�ǇĞĂƌƐ͘ 

dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ƚŚĂƚ�ZƵƐƐŝĂ�ŚĂƐ�ŽǀĞƌƚĂŬĞŶ�KW���ƉƌŽĚƵĐĞƌƐ�/ƌĂƋ�ĂŶĚ�^ĂƵĚŝ��ƌĂďŝĂ�ĂƐ�ƚŚĞ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƐƵƉƉůŝĞƌ�ƚŽ�/ŶĚŝĂ͕�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�
ƚŽ�ĚĂƚĂ�ĂĐĐĞƐƐĞĚ�ďǇ�ZĞƵƚĞƌƐ͘�ZƵƐƐŝĂŶ�hƌĂůƐ�ĐƌƵĚĞ�Žŝů�ŝƐ�ƚƌĂĚŝŶŐ�Ăƚ�Ă�Ψϭϳͬďďů�ĚŝƐĐŽƵŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƌĞŶƚ�ƐƉŽƚ�ƉƌŝĐĞ�ƚŽĚĂǇ͘ 

͞dŚĞ�ƌĞĐĞŶƚ�ƐƚƌĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�h^�ďĂŶŬŝŶŐ�ƐĞĐƚŽƌ�ŚĂƐ�ŚĞŝŐŚƚĞŶĞĚ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ŐƌŽǁƚŚ�ƚƌĂũĞĐƚŽƌǇ͕�ƚƌŝŐŐĞƌŝŶŐ�Ă�ƐŚŝŌ�ĨƌŽŵ�Ă�
ŵĂƌŬĞƚ�ŚĞĂǀŝůǇ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ŝŶŇĂƟŽŶ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ƚŽ�ŐƌŽǁƚŚ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͕͟�^W/��ƐƐĞƚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ƉĂƌƚŶĞƌ�^ƚĞƉŚĞŶ�/ŶŶĞƐ�ƐĂŝĚ�
ŝŶ�Ă�ŶŽƚĞ͘�dŚĞ�h^�&ĞĚĞƌĂů�ZĞƐĞƌǀĞΖƐ�ƐŝŐŶĂůůŝŶŐ�ŽĨ�Ă�ƌĂƚĞ�ŚŝŬĞ�ďĞǇŽŶĚ�DĂǇ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ĨŽƌ�Žŝů�ŵĂƌŬĞƚƐ͕�ŚĞ�ĂĚĚĞĚ͘ 

�Ǉ�dƵŚŝŶ�ZŽǇ�ĂŶĚ�<ŽŶŝĐĂ��ŚĂƩ 



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�
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