
 

 

 

(XURSHDQ�&ORVH 

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 ǁǁǁ͘ĨƌĞŝŐŚƟŶǀĞƐƚŽƌƐĞƌǀŝĐĞƐ͘ĐŽŵ 
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)(576����$*5,����2,/����:(7�))$V�����'5<�))$V�����,521�25(�����0(7$/6�����$,5�)5(,*+7�����&2$/���� 

�ĂƚĂ�^ŽƵƌĐĞ�&/^�ĂŶĚ��ůŽŽŵďĞƌŐ /ƌŽŶ�ŽƌĞ� 

/ƌŽŶ�ŽƌĞ ĨƵƚƵƌĞƐ�ŝŶ�^ŝŶŐĂƉŽƌĞ�ǁĂǀĞƌĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŐĂŝŶƐ�ĂŶĚ�ůŽƐƐĞƐ�ĂƐ�ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ�ǁĞŝŐŚĞĚ�ŚŽǁ�ŵŝǆĞĚ�ƐŝŐŶĂůƐ�ĨŽƌ��ŚŝŶĂ͛Ɛ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�
ŽƵƚůŽŽŬ�ǁŽƵůĚ�ŝŵƉĂĐƚ�ƐƚĞĞů�ĚĞŵĂŶĚ͘��ŚŝŶĂ͛Ɛ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ŵĂƌŬĞƚ�ĂŶĚ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǁĞĂŬĞŶŝŶŐ�ĚƵƌŝŶŐ�:ĂŶƵĂƌǇ�
ĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐƚŽĐŬƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚƵŵďůŝŶŐ͕�ĞǀĞŶ�ĂƐ�ĞǆƉŽƌƚƐ�ƌĞŵĂŝŶ�ƌŽďƵƐƚ͕�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ ŽƵƚůŽŽŬ ĨƌŽŵ��ůŽŽŵͲ
ďĞƌŐ͛Ɛ�ĂŐŐƌĞŐĂƚĞ�ŝŶĚĞǆ�ŽĨ�ĞŝŐŚƚ�ĞĂƌůǇ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ͘ �ĂŝůǇ�ƐƚĞĞů�ŽƵƚƉƵƚ ĨƌŽŵ�ŵĂũŽƌ�ŵŝůůƐ�ĚƌŽƉƉĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ�ƚŚŝƌĚ�
ŽĨ�:ĂŶƵĂƌǇ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ƉĞƌŝŽĚ͕�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶ͛Ɛ�ƚŽƉ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ŐƌŽƵƉ͘�DĞĂŶǁŚŝůĞ͕�ƐƚĞĞů�ƌĞͲ
ďĂƌ ŝŶǀĞŶƚŽƌŝĞƐ ŝŶ��ŚŝŶĂ�ŚĂǀĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚƌĞĞ�ĐŽŶƐĞĐƵƟǀĞ�ǁĞĞŬƐ�;�ůŽŽŵďĞƌŐͿ͘�dŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ƉƵƐŚĞĚ�ŚŝŐŚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶŝŶŐ�
ƐĞƐƐŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�����ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ŵŽǀŝŶŐ�ĂďŽǀĞ�ĂŶĚ�ĐůŽƐŝŶŐ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ZD��ϳϳϳ�ĨƌĂĐƚĂů�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ͘�dŚĞ�&Ğď�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ŝƐ�
ďƵůůŝƐŚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƉƌŝĐĞ�ĂŶĚ�ƚƌĞŶĚ�ďƵƚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ŚŝŐŚ�ŵĞĂŶƐ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ďĂĐŬ�ŝŶ�ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Z^/͕�ŶŽƚ�Ă�ƐĞůů�ƐŝŐŶĂů�ŝƚ�ŝƐ�Ă�
ǁĂƌŶŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚŽ�ƐĞĞ�Ă�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ƐůŽǁĚŽǁŶ͘��Ɛ�ŶŽƚĞĚ�ǇĞƐƚĞƌĚĂǇ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŝƐ�ŝŶ�ďĂůĂŶĐĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ǁĞĞŬůǇ�Z^/�ďĞŝŶŐ�Ăƚ�ϱϬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚŽĐŚĂƐƟĐ�ŽǀĞƌďŽƵŐŚƚ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ƚŚĞ�ĨƌĂĐƚĂů�ďƌĞĂŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�����ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�
ƚŽ�ďĞ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ�ĐůŽƐĞůǇ͘� 

�ŽƉƉĞƌ 

�ŽƉƉĞƌ�ĚĞĐůŝŶĞĚ�ŝŶ�>ŽŶĚŽŶ�ĂƐ�ŚĂǁŬŝƐŚ�ƐŝŐŶĂůƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�&ĞĚĞƌĂů�ZĞƐĞƌǀĞ�ǁĞŝŐŚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽǁƚŚ�ŽƵƚůŽŽŬ�ǁŚŝůĞ��ŚŝŶĞƐĞ�ĨƵŶĚƐ�
ĞǆŝƚĞĚ�ŵĂƌŬĞƚƐ�ĂŚĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ƵŶĂƌ�EĞǁ�zĞĂƌ�ďƌĞĂŬ͘�&ĞĚ��ŚĂŝƌ :ĞƌŽŵĞ�WŽǁĞůů ƌĞŝŶĨŽƌĐĞĚ ƚŚĞ�&ĞĚ͛Ɛ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ�ƚŽ�ƋƵĞůů�ƚŚĞ�
ŚŝŐŚĞƐƚ�ŝŶŇĂƟŽŶ�ŝŶ�Ă�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ĂŵŝĚ�Ă�ƌŽďƵƐƚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘�dƌĂĚĞƌƐ�ĂƌĞ�ďŽŽƐƟŶŐ�ďĞƚƐ�ĨŽƌ�ŚŝŐŚĞƌ�
ďŽƌƌŽǁŝŶŐ�ĐŽƐƚƐ�ŝŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ͕�ǁŝƚŚ�ŵŽŶĞǇ�ŵĂƌŬĞƚƐ ďƌĂĐŝŶŐ ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĮǀĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ-ƌĂƚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�&ĞĚ�ƚŚŝƐ�
ǇĞĂƌ�;�ůŽŽŵďĞƌŐͿ͘�WƌŝĐĞ�ŵŽǀĞĚ�ůŽǁĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƐŝĂŶ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ďƵƚ�ŚĞůĚ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�h^��ϵ͕ϲϲϬ�–�h^��ϵ͕ϲϯϬ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǌŽŶĞ͕�ůĞĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŶĞƵƚƌĂůͬďƵůůŝƐŚ͕�ďĞůŽǁ�h^��ϵ͕ϲϯϬ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ďĞĂƌŝƐŚ͘�WƌŝĐĞ�ĂŶĚ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ĂƌĞ�ĐŽŶŇŝĐƟŶŐ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�Ă�
ŶĞƵƚƌĂů�ƐƚĂŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ĂƐ�ǁĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŚĞ��Ez͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ĂƐ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�ĂďŽǀĞ͕�ƚŚĞ�����ŝƌŽŶ�ŽƌĞ�ŚĂƐ�ďƌŽŬĞŶ�ĨƌĂĐƚĂů�ƌĞͲ
ƐŝƐƚĂŶĐĞ�ǁŚŝĐŚ�ǁŽƵůĚ�ǁĂƌŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚŽǁŶƐŝĚĞ�ŵŽǀĞ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŝƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŽůůĂƌ�ďĂƐŬĞƚ͕�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ��ŚŝŶĞƐĞ�
ĨƵŶĚƐ�ŐŽŝŶŐ�ƌŝƐŬ�Žī͘ 

�ĂƉĞƐŝǌĞ 

��ǀĞƌǇ�ŵŝǆĞĚ�ĚĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ͕�ƉƌŝĐĞ�ŵŽǀĞĚ�ŚŝŐŚĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶ�ŚĂǀŝŶŐ�ĐůŽƐĞĚ�ĂďŽǀĞ�ƚƌĞŶĚ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌĂĚĂǇ�ǇĞƐƚĞƌͲ
ĚĂǇ͕�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ƚƌĂĚŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ŚŝŐŚ�ŽĨ�h^��ϭϭ͕ϴϳϱ͘�dĞĐŚŶŝĐĂů�ƐĞůůĞƌƐ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ǁĞƌĞ�ƚƌĂĚŝŶŐ�
h^��ϱ͕ϬϬϱ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ŝŶĚĞǆ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�h^��Ϯϱ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ϯ-ǇĞĂƌ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĚĞǆ�;ŝŶĚĞǆ�ϯ-ǇĞĂƌ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ǀĂůƵĞ�ŝƐ�h^��
ϭϭ͕ϵϬϯͿ͘���ƐŵĂůů�ƐĞůů�Žī�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ĐůŽƐŝŶŐ�h^��ϭϭ͕ϭϮϱ͕�ƵƉ�h^��ϯϳϱ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͘�dŚĞ�ŝŶƚƌĂͲ
ĚĂǇ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŚĂƐ�ƚƌĂĚĞĚ�ĂďŽǀĞ�ĨƌĂĐƚĂů�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ƐŝŶĐĞ�ůĂƚĞ�EŽǀĞŵďĞƌ�ŵĞĂŶŝŶŐ�ŝƚ�ŝƐ�ďƵůůŝƐŚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƉƌŝĐĞ͕�ƚŚĞ�
ĨƌĂĐƚĂů�ďƌĞĂŬ�ĐŽƵůĚ�ƉƌŽǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ďƵƚ�ŝƚ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŝŶĚĞǆ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�h^��ϵϱϰ�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŽĚĂǇ�Ăƚ�h^��
ϲ͕ϳϴϬ͘ 

 

  
WƌĞǀŝŽƵƐ�
�ůŽƐĞ� 

�ƵƌƌĞŶƚ�
�ůŽƐĞ й��ŚĂŶŐĞ    

WƌĞǀŝŽƵƐ�
�ůŽƐĞ� 

�ƵƌƌĞŶƚ�
�ůŽƐĞ й��ŚĂŶŐĞ 

�ĂƉĞ�ϭ�ŵŽŶƚŚ�ĨŽƌǁĂƌĚ ϭϬϳϱϬ ϭϭϭϮϱ ϯ͘ϱй  Wŵǆ�ϭ�ŵŽŶƚŚ�ĨŽƌǁĂƌĚ ϭϲϴϳϱ ϭϳϳϬϬ ϰ͘ϵй 
�ĂƉĞ�YϭϮϮ ϭϮϱϬϬ ϭϯϱϬϬ ϴ͘Ϭй  Wŵǆ�Yϭ�ϮϮ ϭϵϬϬϬ ϭϵϴϱϬ ϰ͘ϱй 
�ĂƉĞ��Ăů�ϮϮ ϮϮϮϮϮ͘ϱ ϮϯϬϬϬ ϯ͘ϱй  Wŵǆ��Ăů�ϮϮ ϮϬϲϱϬ ϮϭϳϱϬ ϱ͘ϯй 

         

  
WƌĞǀŝŽƵƐ�
�ůŽƐĞ� 

�ƵƌƌĞŶƚ�
�ůŽƐĞ й��ŚĂŶŐĞ    

WƌĞǀŝŽƵƐ�
�ůŽƐĞ� 

�ƵƌƌĞŶƚ�
�ůŽƐĞ й��ŚĂŶŐĞ 

^ŵǆ�ϭ�ŵŽŶƚŚ�ĨŽƌǁĂƌĚ ϭϴϳϱϬ ϭϵϬϬϬ ϭ͘ϯй  �ƌĞŶƚ ϴϵ͘ϳϱ ϴϵ͘ϱϭ -Ϭ͘ϯй 
^ŵǆ�Yϭ�ϮϮ ϮϬϯϱϬ ϮϬϲϱϬ ϭ͘ϱй  td/ ϴϳ͘ϭϱ ϴϲ͘ϳϲ -Ϭ͘ϰй 
^ŵǆ��Ăů�ϮϮ ϮϬϲϮϱ ϮϭϯϱϬ ϯ͘ϱй  /ƌŽŶ�ŽƌĞ ϭϯϳ͘ϴϱ ϭϯϴ͘ϯϱ Ϭ͘ϰй 



 

 

 

(XURSHDQ�&ORVH 

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 ǁǁǁ͘ĨƌĞŝŐŚƟŶǀĞƐƚŽƌƐĞƌǀŝĐĞƐ͘ĐŽŵ 

 

LQIR#IUHLJKWLQYHVWRU�FRP�_�ZZZ�IUHLJKWLQYHVWRUVHUYLFHV�FRP�_������������������� 

)(576����$*5,����2,/����:(7�))$V�����'5<�))$V�����,521�25(�����0(7$/6�����$,5�)5(,*+7�����&2$/���� 

WĂŶĂŵĂǆ 

dŚĞ�ŝŶĚĞǆ�ĐŽŶƚŝŶƵĞƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ƵŶĚĞƌ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝĐĞ�h^��ϲϬϵ�ůŽǁĞƌ�Ăƚ�h^��ϭϱ͕Ϯϳϵ͕�ǁĞ�ŶŽǁ�ƚĂƌŐĞƚ�h^��ϭϰ͕ϯϮϵ�ĂŶĚ�h^��
ϭϮ͕ϴϵϲ͘�hƉƐŝĚĞ�ŵŽǀĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐůŽƐĞ�ĂďŽǀĞ�h^��ϭϲ͕ϲϬϱ�ǁŽƵůĚ�ŵĞĂŶ�ƚŚĂƚ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ŝƐ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƉƌŝĐĞ͘�/ƚ�ǁĂƐ�Ă�ĚŝĨĨĞƌͲ
ĞŶƚ�ƐƚŽƌǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝĐĞ�ŵŽǀŝŶŐ�ŚŝŐŚĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ĚĂŝůǇ�ƉŝǀŽƚ�ƉŽŝŶƚ�;h^��ϭϳ͕ϬϳϱͿ͘�dŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ŚĂǀĞ�
ĐůŽƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŚŝŐŚ�ďƵƚ�ƌĞŵĂŝŶ�ƚĞĐŚŶŝĐĂůůǇ�ďĞĂƌŝƐŚ͕�ƵƉƐŝĚĞ�ŵŽǀĞƐ�ƚŚĂƚ�ĨĂŝů�Ăƚ�Žƌ�ďĞůŽǁ�h^��ϭϴ͕ϯϴϮ�ĂƌĞ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ƚŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�
ƚĞƐƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŽǁŶŝƐĚĞ͕�ĂďŽǀĞ�ƚŚŝƐ�ůĞǀĞů�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŚĂƐ�Ă�ŶĞƵƚƌĂů�ďŝĂƐ͕�ĂďŽǀĞ�h^��ϭϵ͕ϯϬϬ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ďƵůůŝƐŚ͘�dŚĞ�ŝŶƚƌĂĚĂǇ��ůůŝŽƚƚ�
ǁĂǀĞ�ĐǇĐůĞ�ĐŽŶƚŝŶƵĞƐ�ƚŽ�ǁĂƌŶ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ƚŽ�ƚĞƐƚ�ƚŚĞ�h^��ϭϲ͕ϰϮϱ�ůŽǁ͘ 

 

^ƵƉƌĂŵĂǆ 

>ŝŵŝƚĞĚ�ƉƌŝĐĞ�ĂĐƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ƚŽĚĂǇ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝĐĞ�ĐůŽƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�h^��ϮϱϬ�ŚŝŐŚĞƌ�Ăƚ�h^��ϭϵ͕ϬϬϬ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚƌĂĚĞĚ�ƚŽ�Ă�ůŽǁ�ŽĨ�
h^��ϭϴ͕ϱϱϬ͘�dŚĞ�ŝŶĚĞǆ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ŝŶ�Ă�ďĞĂƌ�ƚƌĞŶĚ�ŚĂǀŝŶŐ�ŵŽǀĞĚ�h^��ϰϱϲ�ůŽǁĞƌ�ƚŽĚĂǇ�Ăƚ�h^��ϭϳ͕ϳϰϯ͕�Ă�ĐůŽƐĞ�ĂďŽǀĞ�h^��ϭϴ͕ϴϮϲ�
ǁŽƵůĚ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ŝƐ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƉƌŝĐĞ͘�dĞĐŚŶŝĐĂůůǇ�ďĞĂƌŝƐŚ͕�ƚŚĞ�ŝŶƚƌĂĚĂǇ��ůůŝŽƚƚ�ǁĂǀĞ�ĐǇĐůĞ�ĐŽŶƚŝŶƵĞƐ�ƚŽ�
ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚĞ�h^��ϭϳ͕ϰϮϱ�ůŽǁ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƚĞƐƚĞĚ͘ 

 

Kŝů 

Kŝů�ĐĂŵĞ�ŽĨĨ�Ă�ĨƌĞƐŚ�ƐĞǀĞŶ-ǇĞĂƌ�ŚŝŐŚ�ĂĨƚĞƌ�ĞƋƵŝƚŝĞƐ�ǁĂǀĞƌĞĚ�ĂŶĚ�ĚŽůůĂƌ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ǁĞŝŐŚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŽĚŝƚǇ͘ &ƵƚƵƌĞƐ�ŝŶ�EĞǁ�
zŽƌŬ�ĨĞůů�Ϭ͘ϱй�ĂĨƚĞƌ�ƌŝƐŝŶŐ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ĂƐ�ϭ͘ϰй͘�Kŝů�ŚĂƐ�ƌĂůůŝĞĚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ǁŝƚŚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ƐƵƉƉůŝĞƐ�ĂƉƉĞĂƌŝŶŐ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ƚŝŐŚƚ͘�
<ĞǇ�ƐǁĂƉƐ�ƚŝĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ�^ĞĂ�ŵĂƌŬĞƚ�ĂƌĞ�ƚƌĂĚŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞŝƌ�ĨŝƌŵĞƐƚ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϭϵ͕�ǁŚŝůĞ�ƚŝŵĞ�ƐƉƌĞĂĚƐ�ĂƌĞ�ƚƌĂĚŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚƌŽŶŐͲ
ĞƐƚ�ůĞǀĞů�ƐŝŶĐĞ�EŽǀĞŵďĞƌ͘��ĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ͕�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ǁĂƐŶ͛ƚ�ŝŵŵƵŶĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŚŝƉƐĂǁ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ�ďƵĨĨĞƚŝŶŐ�
ŵŽƐƚ�ŵĂũŽƌ�ĂƐƐĞƚƐ�;�ůŽŽŵďĞƌŐͿ͘�dŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ƚƌĂĚĞĚ�ƚŽ�Ă�ŚŝŐŚ�ŽĨ�h^��ϵϭ͘Ϭϰ�ďĞĨŽƌĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ƵŶĚĞƌ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ŽĨ�Ă�
ƐƚƌŽŶŐĞƌ�h^�͕�ƌĞƐƵůƚŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ƉƵůůŝŶŐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�h^��ϴϵ͘ϭϵ͘�ƉƌŝĐĞ�ŝƐ�ƉƵƐŚŝŶŐ�ůŽǁĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�h͘^͘�ƐĞƐƐŝŽŶ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�Z^/�ŝƐ�ĂďŽǀĞ�
ϱϬ�ǁŚŝůƐƚ�ƚŚĞ�ƐƚŽĐŚĂƐƚŝĐ�ŝƐ�ŽǀĞƌƐŽůĚ�;ŽŶ�ƚŚĞ�ϲϬ�ŵŝŶ�ĐŚĂƌƚͿ͕�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ŝƐ�ǁĂƌŶŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ĨŽƌ�Ă�ƚĞƐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƵƉƐŝĚĞ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚŚĞ�Z^/�ĐĂŶ�ŚŽůĚ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ϱϬ�ůĞǀĞů͘ 

 

 

,ĂǀĞ�Ă�ŶŝĐĞ��ǀĞŶŝŶŐ 

 

�ĚǁĂƌĚ�,ƵƩŽŶ 


