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LQIR#IUHLJKWLQYHVWRU�DVLD�_�IUHLJKWLQYHVWRUVHUYLFHV�FRP�_���������������� 

�ŽƉƉĞƌ 

�ŝƚŝŐƌŽƵƉ�/ŶĐ͘ ďŽŽƐƚƐ�ƚŚƌĞĞ-ŵŽŶƚŚ ĐŽƉƉĞƌ ƚĂƌŐĞƚ�ƚŽ�Ψϭϭ͕ϬϬϬͬƚŽŶ�ĨƌŽŵ�Ψϴ͕ϴϬϬ�ŽŶ��ŚŝŶĂ�ĞĂƐŝŶŐ͕�ĚĞĐĂƌďŽŶŝǌĂƚŝŽŶ͕�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂůͲ
ůĞŶŐĞƐ͘�͞&ƵƌƚŚĞƌ��ŚŝŶĂ�ĞĂƐŝŶŐ�ŝƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ĐĂƚĂůǇƐƚ�ĨŽƌ�ŚŝŐŚĞƌ�ƉƌŝĐĞƐ͕�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ĚĞĨŝĐŝƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐŽƵůĚ�ƐĞĞ�
ŝŶǀĞŶƚŽƌŝĞƐ�ƌĞĂĐŚ�ĐƌŝƚŝĐĂůůǇ�ůŽǁ�ůĞǀĞůƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�>D�͕͟�ĂŶĂůǇƐƚƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ DĂǆ�>ĂǇƚŽŶƐĂǇ�ŝŶ�ŶŽƚĞ�͞�ŽƉƉĞƌ�ŚĂƐ�ďĂƐŬĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵŶůŝŐŚƚ�
ŽĨ�ŝƚƐ�ƐƵƉĞƌĐǇĐůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁĞůů�ŽǀĞƌ�Ă�ǇĞĂƌ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ĞǆƉĞĐƚ�ƚŚŝƐ�ƚŽ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƚŚƌĞĞ�ƚŽ�ĨŽƵƌ�ǇĞĂƌƐ͕͟��ŝƚŝ�ƐĂǇƐ�
EKd�͗��ŽƉƉĞƌ�ĐůŽƐĞƐ�Ăƚ�ΨϭϬ͕ϬϱϵͬƚŽŶ�ŽŶ�tĞĚƐ͕͘�нϮϭй�ŽǀĞƌ�ϭϮ�ŵŽŶƚŚƐ͖�ƉƌŝĐĞ�Śŝƚ�ƌĞĐŽƌĚ�ΨϭϬ͕ϳϰϳ͘ϱϬ�ŝŶ�DĂǇ�ϮϬϮϭ�ŽƉƉĞƌ�ĐĂŶ�ďĞ�Ă�
ĐĂƚĐŚ-ƵƉ�ƚƌĂĚĞ�ŽǀĞƌ�ƚǁŽ�ƚŽ�ƚŚƌĞĞ�ŵŽŶƚŚƐ�ĂĨƚĞƌ�ŚĂǀŝŶŐ�ƵŶĚĞƌƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ĨŽƌ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ĂƐ�ƉŽƐŝƚŝŽŶŝŶŐ�ŚĂƐ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�
ƌŽŽŵ�ƚŽ�ƌŝƐĞ�;�ůŽŽŵďĞƌŐͿ͘�^ƵƉƉůǇ�ƌĞŵĂŝŶƐ�Ă�ĐŽŶĐĞƌŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ƌĞƐƵůƚŝŶŐ�ŝŶ�ƉƌŝĐĞ�ďƌĞĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�h^��ϵ͕ϵϬϲ�ĨƌĂĐƚĂů�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�
ŽŶ�ůĂƌŐĞ�ŝŶƚƌĂĚĂǇ�ǀŽůƵŵĞ�ǇĞƐƚĞƌĚĂǇ͕�ƚƌĂĚŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ŚŝŐŚ�ŽĨ�h^��ϭϬ͕ϭϮϬ͘�tĞ�ŚĂĚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ǁĞƌĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂůͲ
ůǇ�ďƵůůŝƐŚ�ďƵƚ͕�ŝŶ�Ă�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚŝŽŶͬĐŽƌƌĞĐƚŝǀĞ�ƉŚĂƐĞ͕�ƚŚĞ�ƵƉƐŝĚĞ�ďƌĞĂŬ�ŵĞĂŶƐ�ǁĞ�ŶŽǁ�ƚĂƌŐĞƚ�ƚŚĞ�h^��ϭϬ͕ϭϮϭ͕�h^��ϭϬ͕Ϯϰϵ�ĂŶĚ�
ƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇ�ƚŚĞ�h^��ϭϬ͕ϯϵϴ�ůĞǀĞů͘��ŽƌƌĞĐƚŝǀĞ�ŵŽǀĞƐ�ůŽǁĞƌ�ƚŚĂƚ�ĐůŽƐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϰ-ŚŽƵƌ�ĐĂŶĚůĞ�ďĞůŽǁ�h^��ϵ͕ϵϳϯ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Z^/�Ăƚ�Žƌ�
ďĞůŽǁ�ϱϮ�;ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ϲϯͿ�ǁŝůů�ŵĞĂŶ�WΘD�ĂƌĞ�ĂůŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĞůů�ƐŝĚĞ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ĚŽǁŶƐŝĚĞ�ŵŽǀĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚŽůĚ�Ăƚ�Žƌ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�h^��
ϵ͕ϴϲϲ�ůĞǀĞů�ǁŝůů�ƐƵƉƉŽƌƚ�Ă�ďƵůů�ĂƌŐƵŵĞŶƚ͕�ďĞůŽǁ�ƚŚŝƐ�ůĞǀĞů�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă�ŶĞƵƚƌĂů�ďŝĂƐ͘�^ƵƉƉŽƌƚ�ŝƐ�Ăƚ�h^��ϵ͕ϵϳϯ͕�h^��
ϵ͕ϵϯϭ͕�ĂŶĚ�h^��ϵ͕ϴϲϲ͘�dĞĐŚŶŝĐĂůůǇ�ďƵůůŝƐŚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƉƌŝĐĞ͕�ŝĨ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ďƵůůŝƐŚ�ŝŵƉƵůƐĞ�ǁĂǀĞ�ϯ�ƚŚĞŶ�ǁĞ�ƚĂƌŐĞƚ�ƚŚĞ�h^��ϭϬ͕ϯϵϴ�
ĂƌĞĂ͘� 

 

�ůŝ 

�ůƵŵŝŶƵŵ ŝƐ�ĐƌĞĞƉŝŶŐ�ĐůŽƐĞƌ�ƚŽ�ĂŶ�Ăůů-ƚŝŵĞ�ŚŝŐŚ�ĂƐ�ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ�ďĞƚ�ƚŚĂƚ�Ă�ǁĂǀĞ�ŽĨ�ŐůŽďĂů�ƐƵƉƉůǇ�ĐƵƚƐ�ŚĞƌĂůĚƐ�Ă�ĚĞĞƉ�ĂŶĚ�ƉƌŽůŽŶŐĞĚ�
ƐŚŽƌƚĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞƚĂů�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ĐĂƌƐ�ĂŶĚ�ĚƌŝŶŬƐ�ĐĂŶƐ͘�dŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ŝƐ�ŐƌĂƉƉůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ƐƵƉƉůǇ�ĚŝƐƌƵƉƚŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ��ŚŝŶĂ�ƚŽ�
�ƵƌŽƉĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚƌĞĂƚĞŶ�ƚŽ�ůĞĂǀĞ�Ă�ƌĞĐŽǀĞƌŝŶŐ�ŵĂƌŬĞƚ�ƐƚĂƌǀĞĚ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂů͘�dŚŽƐĞ�ŽƵƚĂŐĞƐ�ĂĚĚ�ƚŽ�Ă�ďƌŽĂĚĞƌ�ďĂĐŬĚƌŽƉ�ŽĨ�ƌŝƐŝŶŐ�ƉƌĞƐͲ
ƐƵƌĞ�ŽŶ�ĂůƵŵŝŶƵŵ�ƐŵĞůƚĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ĐůŝŵĂƚĞ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͕�ĂŶĚ�'ŽůĚŵĂŶ�^ĂĐŚƐ�'ƌŽƵƉ�/ŶĐ͘�ĨŽƌĞƐĞĞƐ�͞ƵŶƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞĚ͟�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ƚŝŐŚƚͲ
ŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽƌĚ�ƉƌŝĐĞƐ͘�dŚĞ�ƌĂůůǇ͛Ɛ�ůĂƚĞƐƚ�ƚƌŝŐŐĞƌ�ŝƐ�Ă�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ŝŶ�ƐŽƵƚŚĞƌŶ��ŚŝŶĂ�ƚŚĂƚ͛Ɛ�ƐŶĂƌůŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ͘�
dŚĞƌĞ͛Ɛ�ĂůƐŽ�ďĞĞŶ�ĐƵƌďƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�tŝŶƚĞƌ�KůǇŵƉŝĐƐ͕�ǁŚŝůĞ�ƐŵĞůƚĞƌƐ�ŝŶ��ƵƌŽƉĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĨŽƌĐĞĚ�
ƚŽ�ĐƵƚ�ŽƵƚƉƵƚ�ŝŶ�ƌĞĐĞŶƚ�ŵŽŶƚŚƐ�ĂŵŝĚ�ƐŽĂƌŝŶŐ�ĞŶĞƌŐǇ�ĐŽƐƚƐ�;�ůŽŽŵďĞƌŐͿ͘��Ɛ�ŶŽƚĞĚ�ǇĞƐƚĞƌĚĂǇ͕�ƵƉƐŝĚĞ�ŵŽǀĞƐ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�h^��
ϯ͕Ϯϯϲ�ůĞǀĞů�ǁŝůů�ƚĂƌŐĞƚ�ƚŚĞ�h^��ϯ͕Ϯϵϱ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ͕�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ŚĂǀĞ�ƚƌĂĚĞĚ�ƚŽ�Ă�ŚŝŐŚ�ŽĨ�h^��ϯ͕Ϯϴϯ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƐŝĂŶ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ŚĂǀŝŶŐ�ďƌŽͲ
ŬĞŶ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ǇĞƐƚĞƌĚĂǇ͘�dĞĐŚŶŝĐĂůůǇ�ďƵůůŝƐŚ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚƌĞŶĚ͕�ƵƉƐŝĚĞ�ŵŽǀĞƐ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�h^��ϯ͕Ϯϵϱ�ůĞǀĞů�ǁŝůů�ƚĂƌŐĞƚ�ƚŚĞ�ϯ͕ϯϵϴ�ĂŶĚ�
h^��ϯ͕ϱϭϲ�ůĞǀĞůƐ͘��ŽǁŶƐŝĚĞ�ŵŽǀĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϰ-ŚŽƵƌ�ĐĂŶĚůĞ�ƚŚĂƚ�ĐůŽƐĞ�ďĞůŽǁ�h^��ϯ͕ϮϯϮ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Z^/�Ăƚ�Žƌ�ďĞůŽǁ�ϲϱ͘ϱ�;ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�
ϳϬͿ�ǁŝůů�ŵĞĂŶ�WΘD�ĂƌĞ�ĂůŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĞůů�ƐŝĚĞ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ĐŽƌƌĞĐƚŝǀĞ�ŵŽǀĞƐ�ůŽǁĞƌ�ƚŚĂƚ�ŚŽůĚ�Ăƚ�Žƌ�ďĞůŽǁ�h^��ϯ͕ϮϬϯ�ǁŝůů�ƐƵƉƉŽƌƚ�Ă�
ďƵůů�ĂƌŐƵŵĞŶƚ͕�ďĞůŽǁ�ƚŚŝƐ�ůĞǀĞů�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă�ŶĞƵƚƌĂů�ďŝĂƐ͘�&ƌĂĐƚĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝƐ�ŶŽǁ�Ăƚ�h^��ϯ͕ϭϲϮ͕�ĐŽƌƌĞĐƚŝǀĞ�ŵŽǀĞƐ�
ďĞůŽǁ�ƚŚŝƐ�ůĞǀĞů�ǁŝůů�ďĞ�ďĞĂƌŝƐŚ͘�dŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŝƐ�ďƵůůŝƐŚ͕�ŝĨ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ�ŵŽǀĞ�ŵƵĐŚ�ŚŝŐŚĞƌ͕�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ƐĞĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�
ǁĂǀĞ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉŚĂƐĞ͘� 

 

�ŝŶĐ 

dŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ŚĂǀĞ�ďƌŽŬĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵƉƐŝĚĞ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝĐĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĂƐĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ŚŝŐŚĞƌ͕�ƚŚĞ�ŝŶƚƌĂĚĂǇ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŝƐ�ŶŽǁ�
ďƵůůŝƐŚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƌĂĐƚĂů�ďƌĞĂŬŽƵƚ͘��ŽƌƌĞĐƚŝǀĞ�ŵŽǀĞƐ�ůŽǁĞƌ�ƚŚĂƚ�ĐůŽƐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϰ-ŚŽƵƌ�ĐĂŶĚůĞ�ďĞůŽǁ�h^��ϯ͕ϲϰϯ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Z^/�Ăƚ�
Žƌ�ďĞůŽǁ�ϱϭ͘ϱ�;ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ϲϭͿ�ǁŝůů�ŵĞĂŶ�WΘD�ĂƌĞ�ĂůŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĞůů�ƐŝĚĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĚŽǁŶƐŝĚĞ�ŵŽǀĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚŽůĚ�Ăƚ�Žƌ�ĂďŽǀĞ�h^��
ϯ͕ϲϮϰ�ǁŝůů�ƐƵƉƉŽƌƚ�Ă�ďƵůů�ĂƌŐƵŵĞŶƚ͕�ďĞůŽǁ�ƚŚŝƐ�ůĞǀĞů�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă�ŶĞƵƚƌĂů�ďŝĂƐ͕�ŽŶůǇ�ďĞůŽǁ�h^��ϯ͕ϱϴϴ�ǁŝůů�ŝƚ�ďĞ�ďĞĂƌͲ
ŝƐŚ͘�WƌŝĐĞ�ŝƐ�ŶŽǁ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ƚŚĞ�h^��ϯ͕ϲϵϮ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ͕�ĂďŽǀĞ�ƚŚŝƐ�ůĞǀĞů�ƉƌŝĐĞ�ǁŝůů�ƚĂƌŐĞƚ�h^��ϯ͕ϳϮϬ�ĂŶĚ�h^��ϯ͕ϳϯϭ͘�^ƵƉƉŽƌƚ�ŝƐ�Ăƚ�h^��
ϯ͕ϲϱϰ͕�h^��ϯ͕ϲϰϯ͕�ĂŶĚ�h^��ϯ͕ϲϮϰ͘�dĞĐŚŶŝĐĂůůǇ�ďƵůůŝƐŚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ŚŝŐŚ  ͘
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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 

 

EŝĐŬĞů 

dŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƌĞŵĂŝŶƐ�ŶĞƵƚƌĂůͬďĞĂƌŝƐŚ�ĚĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�ƵƉƐŝĚĞ�ŵŽǀĞ�ůĂƐƚ�ǁĞĞŬ͘��ďŽǀĞ�h^��Ϯϯ͕ϲϴϱ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ǁŝůů�ƚĂƌŐĞƚ�ƚŚĞ�h^��
Ϯϯ͕ϴϴϴ�ĂŶĚ�h^��Ϯϰ͕ϰϯϱ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ůĞǀĞůƐ͕�ǁŚŝůƐƚ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ĨƌĂĐƚĂů�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�Ăƚ�h^��Ϯϰ͕ϯϱϬ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŝƐ�ďƵůůŝƐŚ͘���ĐůŽƐĞ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ϰ-ŚŽƵƌ�ĐĂŶĚůĞ�ďĞůŽǁ�h^��Ϯϯ͕ϭϬϴ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Z^/�Ăƚ�Žƌ�ďĞůŽǁ�ϱϮ͘ϱ�;ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ϱϳ͘ϱͿ�ǁŝůů�ŵĞĂŶ�WΘD�ĂƌĞ�ĂůŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĞůů�ƐŝĚĞ͘�
�ŽƌƌĞĐƚŝǀĞ�ŵŽǀĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚŽůĚ�Ăƚ�Žƌ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�h^��ϮϮ͕ϴϬϳ�ǁŝůů�ƐƵƉƉŽƌƚ�Ă�ŶĞĂƌ-ƚĞƌŵ�ďƵůů�ĂƌŐƵŵĞŶƚ͕�ďĞůŽǁ�ƚŚŝƐ�ůĞǀĞů�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�
ǁŝůů�ƚĂƌŐĞƚ�ƚŚĞ�h^��ϮϮ͕ϰϮϱ�ĨƌĂĐƚĂů�ůĞǀĞů͘�&ƵƌƚŚĞƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝƐ�Ăƚ�h^��Ϯϭ͕ϴϴϬ͘�dŚĞ�ůŽŶŐĞƌ�ƉĞƌŝŽĚ��D�͛Ɛ�;ϯϬ-ϲϬͿ�ĂƌĞ�ƐůŽǁůǇ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ�
ƚŽ�ƉŽŝŶƚ�ŚŝŐŚĞƌ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ƚŚĞǇ�ƌĞŵĂŝŶ�ĐŽŵƉƌĞƐƐĞĚ�ŝŶĚŝĐĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ůĂĐŬ�ƚƌĞŶĚ͘�dĞĐŚŶŝĐĂůůǇ�ďĞĂƌŝƐŚͬŶĞƵƚƌĂů͕�ƚŚĞ�ϰ-ŚŽƵƌ�
�D�͛Ɛ�ĂƌĞ�ĨůĂƚ�ŝŶĚŝĐĂƚŝŶŐ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ůĂĐŬ�ŽĨ�ƚƌĞŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ͘ 

 

>ĞĂĚ 

tĞ�ŚĂĚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽŶĨůŝĐƚŝŶŐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƚƌĞŶĚ�ǁĂƐ�ďĞĂƌŝƐŚ͕�ďƵƚ�Ă�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞ�
ŵĞĂŶƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�Ă�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐĞůů͘�WƌŝĐĞ�ŚĂƐ�ŶŽǁ�ƚƌĂĚĞĚ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�h^��Ϯ͕Ϯϰϱ�ůĞǀĞů�ŵĞĂŶŝŶŐ�ŝƚ�ŚĂƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�
ŚŝŐŚ͕�ƚŚĞ�ŝŶƚƌĂĚĂǇ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŝƐ�ŶŽǁ�ďƵůůŝƐŚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƉƌŝĐĞ͘�dŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ůŽŶŐĞƌ-ƚĞƌŵ��D�͛Ɛ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ�
ƚŽ�ĐŽŵƉƌĞƐƐ͕�ǁĂƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŝŵĞ�ĨƌĂŵĞ�ƚƌĞŶĚ�ĐŽƵůĚ�ƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇ�ďĞ�ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďƵǇƐŝĚĞ͘�dŚĞ�Z^/�ŝƐ�ĂďŽǀĞ�ϱϬ�ďƵƚ�ŝƚƐ�
D��ŝƐ�ďĞůŽǁ�ϱϬ͕�ǁĂƌŶŝŶŐ�ŽĨ�Ă�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ƉƵůůďĂĐŬ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�Z^/�ŝƐ�ƉŽŝŶƚŝŶŐ�ŝŶ�ĂŶ�ƵƉǁĂƌĚ�ƚƌĂũĞĐƚŽƌǇ�ƐƵŐŐĞƐƚŝŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ůĞǀĞůƐ�
ƐŚŽƵůĚ�ŚŽůĚ͘���ĐůŽƐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϰ-ŚŽƵƌ�ĐĂŶĚůĞ�ďĞůŽǁ�h^��Ϯ͕Ϯϰϱ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Z^/�Ăƚ�Žƌ�ďĞůŽǁ�ϰϱ͘ϱ�ǁŽƵůĚ�ŵĞĂŶ�WΘD�ĂƌĞ�ĂůŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƐĞůů�ƐŝĚĞ͘��ŽƌƌĞĐƚŝǀĞ�ŵŽǀĞƐ�ůŽǁĞƌ�ƚŚĂƚ�ŚŽůĚ�Ăƚ�Žƌ�ĂďŽǀĞ�h^��Ϯ͕ϮϮϱ�ǁŝůů�ƐƵƉƉŽƌƚ�Ă�ďƵůů�ĂƌŐƵŵĞŶƚ͕�ďĞůŽǁ�ƚŚŝƐ�ůĞǀĞů�ƚŚĞ�ŝŶƚƌĂĚĂǇ�
ƉƌŝĐĞ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă�ŶĞƵƚƌĂů�ďŝĂƐ͘�ZĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŝƐ�Ăƚ�h^��Ϯ͕Ϯϴϳ͕�h^��Ϯ͕ϯϬϮ͕�h^��Ϯ͕ϯϭϯ�ǁŝƚŚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�Ăƚ�h^��Ϯ͕Ϯϰϱ͕�h^��Ϯ͕Ϯϯϳ͕�ĂŶĚ�h^��
Ϯ͕ϮϮϱ͘�dĞĐŚŶŝĐĂůůǇ�ďƵůůŝƐŚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƉƌŝĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌĂĚĂǇ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ƌĞŵĂŝŶ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂŝůǇ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ďĞůŽǁ�
h^��Ϯ͕ϯϭϴ͘ 


