
�E'/E�͗��ƵƌŽƉĞ�Θ��ĨƌŝĐĂ��ƵŶŬĞƌ�&ƵĞů�DĂƌŬĞƚ�hƉĚĂƚĞ� 

ϬϯͬϬϳͬϮϯ 
DŽƐƚ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ďƵŶŬĞƌ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬƐ�ŚĂǀĞ�ŐĂŝŶĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬĞŶĚ͕�ĂŶĚ�'ŝďƌĂůƚĂƌ͛Ɛ�,^&K�ƉƌŝĐĞ�ĚŝƐĐŽƵŶƚƐ�ƚŽ�ZŽƩĞƌĚĂŵ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ĞƌĂƐĞĚ͘ 

�ŚĂŶŐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ĨƌŽŵ�&ƌŝĚĂǇ͕�ƚŽ�Ϭϵ͘ϬϬ�'Dd�ƚŽĚĂǇ͗ 

· s>^&K�ƉƌŝĐĞƐ�ƵƉ�ŝŶ��ƵƌďĂŶ�;ΨϵͬŵƚͿ�ĂŶĚ�'ŝďƌĂůƚĂƌ�;ΨϳͬŵƚͿ͕�ĂŶĚ�ĚŽǁŶ�ŝŶ�ZŽƩĞƌĚĂŵ�;ΨϭͬŵƚͿ 
· >^D'K�ƉƌŝĐĞƐ�ƵƉ��ƵƌďĂŶ�;ΨϭϭͬŵƚͿ�ĂŶĚ�'ŝďƌĂůƚĂƌ�;ΨϭϬͬŵƚͿ͕�ĂŶĚ�ĚŽǁŶ�ŝŶ�ZŽƩĞƌĚĂŵ�;ΨϳͬŵƚͿ 
· ,^&K�ƉƌŝĐĞƐ�ƵƉ�ŝŶ�'ŝďƌĂůƚĂƌ�;ΨϭϱͬŵƚͿ�ĂŶĚ�ZŽƩĞƌĚĂŵ�;ΨϮͬŵƚͿ 

DŽƐƚ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ĂŶĚ��ĨƌŝĐĂŶ�ďƵŶŬĞƌ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬƐ�ŚĂǀĞ�ŐĂŝŶĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ƚƌĂĐŬŝŶŐ��ƌĞŶƚ͛Ɛ�ƵƉǁĂƌĚ�ƚŚƌƵƐƚ͘��Ƶƚ�ZŽƩĞƌĚĂŵ͛Ɛ�
s>^&K�ĂŶĚ�>^D'K�ŐƌĂĚĞƐ�ŚĂǀĞ�ŵŽǀĞĚ�ĐŽƵŶƚĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ŵĂƌŬĞƚ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ďǇ�ĚĞĐůŝŶŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬĞŶĚ͘ 

ZŽƩĞƌĚĂŵ͛Ɛ�>^D'K�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�ŚĂƐ�ĚĞĐůŝŶĞĚ�ďǇ�Ă�ƐƚĞĞƉĞƌ�Ψϳͬŵƚ�ĂŵŝĚ�ĚŽǁŶǁĂƌĚ�ƉƌŝĐĞ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ĨƌŽŵ�Ă�ůŽǁĞƌ-ƉƌŝĐĞĚ�ϱϬ-ϭϱϬ�ŵƚ�
>^D'K�ƐƚĞŵ�ĮǆĞĚ�ŽŶ�&ƌŝĚĂǇ͘��Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ͕�ƚŚĞ�ƉŽƌƚ͛Ɛ�>^D'K�ĚŝƐĐŽƵŶƚ�ƚŽ�'ŝďƌĂůƚĂƌ�ŚĂƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ǁŝĚĞŶĞĚ�ĨƌŽŵ�&ƌŝĚĂǇ͛Ɛ�Ψϰϴͬŵƚ�ƚŽ�
Ψϲϱͬŵƚ�ŶŽǁ͘ 

ZŽƩĞƌĚĂŵ͛Ɛ�,^&K�ƉƌŝĐĞ�ŚĂƐ�ƌŝƐĞŶ�ďǇ�Ă�ŵŽĚĞƐƚ�ΨϮͬŵƚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬĞŶĚ͕�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ŐƌĂĚĞΖƐ�ƉƌŝĐĞ�ŝŶ�'ŝďƌĂůƚĂƌ�ŐĂŝŶĞĚ�ďǇ�Ψϭϱͬŵƚ͘�
dŚĞ�ƉƌŝĐĞ�ŵŽǀĞƐ�ŚĂǀĞ�ĞƌĂƐĞĚ�'ŝďƌĂůƚĂƌ͛Ɛ�,^&K�ĚŝƐĐŽƵŶƚ�ƚŽ�ZŽƩĞƌĚĂŵ�ĂŶĚ�ƐǁƵŶŐ�ŝƚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�Ă�ƉƌĞŵŝƵŵ�ŽĨ�Ψϵͬŵƚ�ŶŽǁ͘�dŚĞ�ƉŽƌƚ͛Ɛ�
,^&K�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�ƚƌĂĚĞĚ�Ăƚ�ƌĂƌĞ�ĚŝƐĐŽƵŶƚƐ�ƚŽ�ZŽƩĞƌĚĂŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ǁĞĞŬ͘ 

�ƵŶŬĞƌŝŶŐ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ�Ăƚ�>ĂƐ�WĂůŵĂƐ͛�ŽƵƚĞƌ�ĂŶĐŚŽƌĂŐĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƌŽƵŐŚ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͕�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƉŽƌƚ�ĂŐĞŶƚ�D,�
�ůĂŶĚ͘�DĞĂŶǁŚŝůĞ͕�ďƵŶŬĞƌ�ĚĞůŝǀĞƌŝĞƐ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ǀŝĂ�Ğǆ-ƉŝƉĞ�Ăƚ�ďĞƌƚŚ�Žƌ�ďǇ�ďĂƌŐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉŽƌƚ͛Ɛ�ŝŶŶĞƌ�ĂŶĐŚŽƌĂŐĞ͕�D,��ůĂŶĚ�
ƐĂǇƐ͘ 

^ƚƌŽŶŐ�ǁŝŶĚ�ŐƵƐƚƐ�ƌĂŶŐŝŶŐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϭϮ-Ϯϰ�ŬŶŽƚƐ�ĂƌĞ�ĨŽƌĞĐĂƐƚ�ƚŽ�Śŝƚ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ŽŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ĂŐĂŝŶ͘�tŝŶĚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞŶĚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ĐŽƵůĚ�ĐŽŵƉůŝĐĂƚĞ�ĚĞůŝǀĞƌŝĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉŽƌƚΖƐ�ŝŶŶĞƌ�ĂŶĐŚŽƌĂŐĞ�ĂƐ�ǁĞůů͘ 

�ǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŝƐ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ďĞ�ŶŽƌŵĂů�ĂĐƌŽƐƐ�Ăůů�ŐƌĂĚĞƐ�ŝŶ�>ĂƐ�WĂůŵĂƐ͘ 



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 

�ƌĞŶƚ 

dŚĞ�ĨƌŽŶƚ-ŵŽŶƚŚ�/����ƌĞŶƚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ŚĂƐ�ŐĂŝŶĞĚ�ΨϬ͘ϴϰͬďďů�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ĨƌŽŵ�&ƌŝĚĂǇ͕�ƚŽ�Ψϳϲ͘Ϭϯͬďďů�Ăƚ�Ϭϵ͘ϬϬ�'Dd͘ 

hƉǁĂƌĚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ͗ 

�ƌĞŶƚ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ǁĞƌĞ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŽŶƐĞƚ�ŽĨ�ŽŶĞ�ŵŝůůŝŽŶ�ďͬĚ�ŽƵƚƉƵƚ�ĐƵƚ͕�ƉůĞĚŐĞĚ�ďǇ�^ĂƵĚŝ��ƌĂďŝĂ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ďƌŽĂĚĞƌ�KW��н�
ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƐƵƉƉůǇ�ŝŶƚŽ�ϮϬϮϰ͕�ĞĂƌůŝĞƌ�ŝŶ�:ƵŶĞ͘ 

Kŝů�ƉƌŝĐĞƐ�ŐĂŝŶĞĚ�ŵŽƌĞ�ĂŌĞƌ�^ĂƵĚŝ��ƌĂďŝĂ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ĂŶ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ŝƚƐ�ǀŽůƵŶƚĂƌǇ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĐƵƚ�ďǇ�ŽŶĞ�ŵŽŶƚŚ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ��ƵŐƵƐƚ͘�
dŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ŝƐ�ĞƐƟŵĂƚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ϵ�ŵŝůůŝŽŶ�ďͬĚ�ŽĨ�ĐƌƵĚĞ�Žŝů�ŝŶ��ƵŐƵƐƚ͕�^ĂƵĚŝ�WƌĞƐƐ��ŐĞŶĐǇ�ƌĞƉŽƌƚƐ͘ 

DŽƌĞŽǀĞƌ͕�Ă�ƐŚĂƌƉ�ĨĂůů�ŝŶ�h^�Žŝů�ŝŶǀĞŶƚŽƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ƐŝŐŶƐ�ŽĨ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�h^�ĞĐŽŶŽŵǇ�ůĞŶƚ�ŵŽƌĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ��ƌĞŶƚ�ĨƵƚƵƌĞƐ͘�dŚĞ�
h^��ŶĞƌŐǇ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�;�/�Ϳ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ĐƌƵĚĞ�ŝŶǀĞŶƚŽƌŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�h^�ĚƌŽƉƉĞĚ�ďǇ�ϵ͘ϲ�ŵŝůůŝŽŶ�ďďůƐ�ůĂƐƚ�ǁĞĞŬ͘ 

�ŽǁŶǁĂƌĚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ͗ 

dŚĞ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƌĂƚĞ�ŚŝŬŝŶŐ�ĐǇĐůĞƐ�ďǇ�ŵĂũŽƌ�ĐĞŶƚƌĂů�ďĂŶŬƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ŚĂǀĞ�ĚĞŶƚĞĚ�ŐůŽďĂů�Žŝů�ĚĞŵĂŶĚ 
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