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:ƵŶĞ�ϮϬϭϳ 

 

��WK�$QQXDO�2�+�0�&��2SHQ�6XPPHU�&RQWHVW 

/ƚ�ŝƐ�ƚŝŵĞ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ϰϳƚŚ�ĂŶŶƵĂů�ŽƉĞŶ�ƐƵŵŵĞƌ�ĐŽŶƚĞƐƚ�ƚŽ�ďĞ�ŚĞůĚ�Ăƚ�
^Ăůƚ� &ŽƌŬ� >ĂŬĞ͕� �ĂŵďƌŝĚŐĞ͕� KŚŝŽ� ŽŶ� :ƵůǇ� ϭϱƚŚ� ĂŶĚ� ϭϲƚŚ͕� ϮϬϭϳ͘��
ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŽůĚ�ŵĂƌŝŶĂ͘��ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�
ŚĞůĚ� ŽŶ� ^ĂƚƵƌĚĂǇ͕� :ƵůǇ� ϭϱƚŚ� ĨƌŽŵ� ϲ͗ϯϬ� �D� ƚŽ� ϴ͗ϬϬ� �D͘� � �ůƐŽ͕�
ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�ĐĂŵƉŝŶŐ�ƐĞĐƚŝŽŶ�'�ŽŶ�&ƌŝͲ
ĚĂǇ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ĂŶĚ�^ƵŶĚĂǇ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ĂƐ-ŶĞĞĚĞĚ͘��WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�
ĂŶ�ŽĨĨŝĐĞƌ�ĂŚĞĂĚ�ŽĨ� ƚŝŵĞ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŽŶůǇ�ĨŝƐŚ�ŽŶ�^ƵŶͲ
ĚĂǇ͘�� 

�ŶƚƌǇ� ĨĞĞ� ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ĚŽŶĂƚŝŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ΨϮϬ͘ϬϬ͘� ��Ɛ�ĂůǁĂǇƐ� ƚŚŝƐ�
ĐŽŶƚĞƐƚ� ŝƐ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ͘� �&ŝƐŚŝŶŐ�ŚŽƵƌƐ�ĂƌĞ� ĨƌŽŵ�ϲ͗ϯϬ��D�
^ĂƚƵƌĚĂǇ�ƵŶƚŝů�Ϯ͗ϬϬ�WD�^ƵŶĚĂǇ͘���ůů�ĨŝƐŚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƚƵƌŶĞĚ�ŝŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĐůƵď�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�ďǇ�Ϯ͗ϰϱ�WD�^ƵŶĚĂǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŽůĚ�ŵĂƌŝŶĂ͘�� 

dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƚƌŽƉŚŝĞƐ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ƚŚƌĞĞ�ƉůĂĐĞƐ�ĨŽƌ�ĨŝƐŚ�
ƌĞůĞĂƐĞĚ� Ăƚ� ŽƵƌ� ĂŶŶƵĂů� ďĂŶƋƵĞƚ�ŶĞǆƚ�DĂƌĐŚ͘� � � ZĞŵĞŵďĞƌ͕� ŽƵƌ�
ĂǁĂƌĚƐ�ĂƌĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�Ă�ƉŽŝŶƚ� ƐǇƐƚĞŵ�;ϰ�ƉŽŝŶƚƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĨŝƌƐƚ�ϯϬ͟�
ǁŝƚŚ�Ă�ƉŽŝŶƚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ŝŶĐŚͿ͘ 

�ĂĐŚ� ĂŶŐůĞƌ�ǁŚŽ� ƌĞŐŝƐƚĞƌƐ�ǁŝůů� ďĞ� ŐŝǀĞŶ� Ă� ƚŝĐŬĞƚ� Ăƚ� ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�
ĨŽƌ� ƚŚĞ�ĚŽŽƌ�ƉƌŝǌĞƐ� ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĚƌĂǁŶ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ĞǀĞŶŝŶŐ�Ăƚ� ƚŚĞ�
ĐĂŵƉŐƌŽƵŶĚ͘� �zŽƵ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�Ă�ƌĂĨĨůĞ�ƚŝĐŬĞƚ� ƚŽ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ� ŝŶ�ƚŚĞ�
ŽƚŚĞƌ�ĚƌĂǁŝŶŐƐ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐƌĂŶĚ�ƉƌŝǌĞ�ƌĂĨĨůĞ͘� �tĞ�ĂŐĂŝŶ�ƚŚŝƐ�
ǇĞĂƌ�ŚĂǀĞ�ŵĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƌĂĨĨůĞ�ƉƌŝǌĞƐ�ĂŶĚ�ĚŽŽƌ�ƉƌŝǌĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƌŽĚƐ�
ĂŶĚ�ƌĞĞůƐ͕�ĂŶĚ�ŐŝĨƚ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞƐ͘����tŝŶŶĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌĂŶĚ�ƉƌŝǌĞ�ĚƌĂǁͲ
ŝŶŐ� ŶĞĞĚ�EKd� ďĞ� ƉƌĞƐĞŶƚ� ƚŽ�ǁŝŶ͘� � � &Žƌ� Ăůů� ŽƚŚĞƌ� ĚƌĂǁŝŶŐƐ� ƚŚĞ�
ǁŝŶŶĞƌ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ͘ 

tĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�^ƚĞĂŬ�&ƌǇ�ĂŶĚ�ƉŽƚůƵĐŬ�ĚŝŶŶĞƌ�Ăƚ�ϳ͗ϬϬ�^ĂƚƵƌͲ
ĚĂǇ� �ǀĞŶŝŶŐ͘� � ^ƚĞĂŬƐ� ĐĂŶ�ďĞ�ŽƌĚĞƌĞĚ� Ăƚ� ƚŚĞ� ĞǀĞŶƚ� ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͘��
WůĞĂƐĞ�ďƌŝŶŐ�Ă�ĐŽǀĞƌĞĚ�ĚŝƐŚ�Žƌ�ĚĞƐĞƌƚ� ĨŽƌ�Ăůů� ƚŽ�ĞŶũŽǇ͘� �^ĞĞ�ǇŽƵ�
ƚŚĞƌĞ͊��/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�WĂƵů��ŶĚĞƌƐŽŶ�
Ăƚ�ϳϰϬ-ϯϴϭ-ϴϭϴϭ͘ 



 

�WK�$QQXDO�0LQQRZ�)XQG�0XVNLH�2XWLQJ 

dŚĞ�ϱƚŚ�ĂŶŶƵĂů�DŝŶŶŽǁ�&ƵŶĚ�DƵƐŬŝĞ�KƵƟŶŐ�ǁĂƐ�ŚĞůĚ�DĂǇ�ϲƚŚ�
Θ�ϳƚŚ͕�ϮϬϭϳ�Ăƚ��ůĞĂƌ�&ŽƌŬ�ZĞƐĞƌǀŽŝƌ�ŝŶ�DĂŶƐĮĞůĚ͕�KŚŝŽ͘��dŚŝƌƚǇ�
;ϯϬͿ� ĂŶŐůĞƌƐ� ĐĂŵĞ� ŽƵƚ� ƚŽ� ƚĞƐƚ� ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ� ĂŐĂŝŶƐƚ� Ăůů� ƚŚĂƚ�
ŵŽƚŚĞƌ�ŶĂƚƵƌĞ�ĐĂŶ�ĚŝƐƉĞŶƐĞ�ŽŶ�ĂŶ�ĞĂƌůǇ�DĂǇ�ǁĞĞŬĞŶĚ͘� �dŚĞ�
ƌĂŝŶ�ǁĂƐ�ƚŽƌƌĞŶƟĂů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŝŶĚ�ŚĂĚ�ǁŚŝƚĞ-ĐĂƉƐ�ŽŶ�ĞǀĞŶ�ƚŚŝƐ�
ƐŵĂůů� ƌĞƐĞƌǀŽŝƌ͘� � dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ� ĚŝƉƉĞĚ� ĚŽǁŶ� ƚŽ� ϯϱ� ĚĞŐƌĞĞƐ�
ĂŶĚ�ƐŽŵĞŚŽǁ�ŝƚ�ĨĞůƚ�ĞǀĞŶ�ĐŽůĚĞƌ͘ 

�ǀĞŶ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ŚĂƌƐŚ� ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͕� ƐƉŝƌŝƚƐ� ƌĞŵĂŝŶĞĚ� ŚŝŐŚ� ĂƐ� Ăůů�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŬŶĞǁ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�
ǀĞŚŝĐůĞ� ǁĞ� ŚĂǀĞ� ĨŽƌ� ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŶŐ� ŽƵƌ� ĂƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
ŵƵƐŬŝĞ� ƉƌŽŐƌĂŵ� ŝŶ� ƚŚŝƐ� ŐƌĞĂƚ� ƐƚĂƚĞ͘� � tĞ� ŚĂĚ� ƌĂŋĞƐ͕� ƐŽŵĞ�
ŐƌĞĂƚ�ĨŽŽĚ͕�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�ďĞƩĞƌ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĂŶŝŽŶƐŚŝƉ͘��,ŽǁͲ
ĞǀĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞŶĚ͕�ƚŚĞ�ĮƐŚŝŶŐ�ǁĂƐ�ĂƐ�ǇŽƵ�ŵŝŐŚƚ�ĞǆƉĞĐƚ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�
ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͗�>ŽƵƐǇ͘��dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŽŶůǇ�Ɛŝǆ�;ϲͿ�ĮƐŚ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ĂƐ�ďĞͲ
ŝŶŐ�ĐĂƵŐŚƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ĚĂǇ�ĞǀĞŶƚ͘�� 

WƌĞĐĞĚŝŶŐ� ƚŚĞ� ǁĞĞŬĞŶĚ� ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕� ǁĞ� ŚĂĚ� K,D�� ŵĞŵďĞƌƐ�
ƚŚĂƚ� ƐŚŽǁĞĚ� ƵƉ� ƚŽ� ƐĞƌǀĞ� ĂƐ� Ă� &ƌŝĚĂǇ� ĮƐŚŝŶŐ� ŐƵŝĚĞ� ĨŽƌ� ŽƵƌ�
K�EZ� ŐƵĞƐƚƐ� ĚƵƌŝŶŐ� ŽƵƌ� ĂŶŶƵĂů� �ŝǀŝƐŝŽŶ� �ĂǇ� ĞǀĞŶƚ͘� � �ůĞǀĞŶ�
;ϭϭͿ�K�EZ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĐĂŵĞ�ŽƵƚ�ƚŽ�ďƌĂǀĞ�ƚŚĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�Ăůů�
ǁĂůŬĞĚ� ĂǁĂǇ� ǁŝƚŚŽƵƚ� Ă� ĮƐŚ� ƚŽ� ƐŚŽǁ� ĨŽƌ� ƚŚĞŝƌ� ĚĞĚŝĐĂƟŽŶ͘��
dŚĂƚ͛Ɛ�ǁŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ͕�ƚƌƵĞ�ĚĞĚŝĐĂƟŽŶ͕�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ƵƉ�ƐŚŽǁƐ�ŚŽǁ�
ŵƵĐŚ� ĚĞĚŝĐĂƟŽŶ� ƚŚĞǇ� ŚĂǀĞ� ƚŽ� ŽƵƌ� ƉƌŽŐƌĂŵ͘� � �� ŚƵŐĞ� ƚŚĂŶŬ�
ǇŽƵ� ĨŽƌ� ĐŽŵŝŶŐ� ŽƵƚ� ŐŽĞƐ� ƚŽ͖� �Ƶƌƚ�tĂŐŶĞƌ͕� <ĞǀŝŶ� WĂŐĞ͕� ZŝĐŚ�
�ǁĞŝĨĞů͕� EŝĐŬ� ZĂĚĂďĂƵŐŚ͕� dŝŵ� WĂƌŬĞƌ͕� <ĞǀŝŶ� <ĂǇůĞ͕� :ŽŚŶ�
tŝŶĚĂƵ͕� <Ƶƌƚ� <ŽƐĐŚĂůĐŬ͕� ^ƚĞǀĞ� EŝĞŬĂŵƉ͕� ĂŶĚ� �ŽƵŐ� ^ǁĞĞƚ͘��
�ůƐŽ͕� ĂŶ� ĞƋƵĂůůǇ� ďŝŐ� ƚŚĂŶŬ� ǇŽƵ� ƚŽ� ƚŚĞ� K,D��ŵĞŵďĞƌƐ� ƚŚĂƚ�
ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�ŐƵŝĚĞƐ͖� :ŽŚŶ�ZŝŶŐĞŶďĂĐŚ͕�dŝŵ�^ŵŝƚŚ͕��ůŵĞƌ�,ĞǇŽď͕�
WŚŝů��ƵŵŵŝŶŐƐ͕�ZŽďĞƌƚ�ĂŶĚ�^ƚĞƉŚĂŶŝĞ�EĞǀŝůůĞ͕�ĂŶĚ�WŚŝů�:ĂƌǀŝƐ͘ 

&Žƌ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ĞǀĞŶƚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĮƐŚ�ǁĞƌĞ�ĐĂƵŐŚƚ͗��:ĂƐŽŶ�
�ŚĂůŵĞƌƐ� –� ϰϴ͘ϬϬ͟� ;ϮϮ͘ϬϬ� WŽŝŶƚƐͿ� ;ϭƐƚ� WůĂĐĞͿ͖� DĂƩ� �ůĂƌŬ� –�
ϰϮ͘ϬϬ͟� ;ϭϲ͘ϬϬ�WŽŝŶƚƐͿ� ;ϮŶĚ� WůĂĐĞͿ͖� <ǇůĞ� :ŽŶĞƐ�–� ϰϬ͘ϬϬ͟� ;ϭϰ͘ϬϬ�
WŽŝŶƚƐͿ� ;ϯƌĚ� WůĂĐĞͿ͖� �ůŵĞƌ� ,ĞǇŽď� –� ϯϵ͘ϬϬ͟� ;ϭϯ͘ϬϬ� WŽŝŶƚƐͿ͖�
'ĞŽƌŐĞ�^ŵĂƌƚ�–�ϯϱ͘Ϯϱ͟�;ϵ͘Ϯϱ�WŽŝŶƚƐͿ͖�:ĞƌƌǇ�ZŝĐĞ�–�ϯϯ͘Ϯϱ͟�;ϳ͘Ϯϱ�
WŽŝŶƚƐͿ͘��tŝŶŶĞƌƐ�ǁŝůů�ŐĞƚ�ƚŚĞŝƌ�ĂǁĂƌĚƐ�Ăƚ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌƐ�ďĂŶƋƵĞƚ͘ 





WĂƵů��ŶĚĞƌƐŽŶ—WƌĞƐŝĚĞŶƚ 
KŚŝŽ�,ƵƐŬŝĞ�DƵƐŬŝĞ��ůƵď͕�/ŶĐ͘ 
ϭϭϭ��ŶĚĞƌƐŽŶ�>ĂŶĞ 
�ůŽŽŵŝŶŐĚĂůĞ͕�KŚŝŽ�ϰϯϵϭϬ 

7KH�2+0&�	�0XVNLHV�,QF��&KDSWHU����30-%LWH�2XWLQJ 

dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ũŽŝŶƚ�ĞǀĞŶƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�K,D��ĂŶĚ�DƵƐŬŝĞƐ�/ŶĐ͕͘��ŬƌŽŶͬ�ĂŶƚŽŶ�DƵƐŬŝĞƐ�/ŶĐ͘��ŚĂƉƚĞƌ�ϭϵ͘��dŚĞ�
ĞǀĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ŽŶ�^ĂƚƵƌĚĂǇ͕��ƵŐƵƐƚ�ϭϵƚŚ�ϮϬϭϳ�ĂŶĚ�^ƵŶĚĂǇ͕��ƵŐƵƐƚ�ϮϬƚŚ�ϮϬϭϳĂƚ�>ĞĞƐǀŝůůĞ�>ĂŬĞ͘��ZĞŐͲ
ŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞƚ�ƵƉ�Ăƚ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ�&ŽƌŬ�ZĂŵƉ�ĨƌŽŵ�ϯ͗ϬϬ�WD�ƵŶƚŝů�ϰ͗ϬϬ�WD͘��dŚĞ�WD-�ŝƚĞ�ƐƚĂƌƚƐ�Ăƚ�
ϰ͗ϬϬ�WD�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚŝŶƵĞƐ�ƵŶƚŝů�ϵ͗ϬϬ��D�^ƵŶĚĂǇ͘��zŽƵ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƵŶƚŝů�ϵ͗ϯϬ��D�^ƵŶĚĂǇ�ƚŽ�ƚƵƌŶ�
ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĨŝƐŚ͘��EŽ�ĨŝƐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ĂĨƚĞƌ�ϵ͗ϯϬ��D͘��zŽƵ�ŵƵƐƚ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ďĞĨŽƌĞ�ĨŝƐŚŝŶŐ͘��zŽƵ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�
ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ďǇ�ĐŽŶƚĂĐƚŝŶŐ��WĂƵů��ŶĚĞƌƐŽŶ͕�Žƌ�:ĂƐŽŶ��ŚĂůŵĞƌƐ͕�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ��ŚĂƉƚĞƌ�ϭϵ�
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