
 

 

 

(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�����$,5�)5(,*+7�����&2$/���� 

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

�ŶŽƚŚĞƌ�ĚĂǇ�ŽĨ�ƐŝĚĞǁĂǇƐ�ĂĐƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�DĂƌĐŚ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐƌŝƐŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŬƌĂŝŶĞ͘�WƌŝĐĞ�ƐƉĞŶƚ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ǁĞůů�
ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�h^��ϭϯϵ͘ϬϬ�–�h^��ϭϰϬ͘ϬϬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ƚƌĂĚŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ŚŝŐŚ�ŽĨ�h^��ϭϰϭ͘ϲϱ͕�ϭϬ�ĐĞŶƚƐ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ĨƌĂĐƚĂů�
ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�Ăƚ�h^��ϭϰϭ͘ϳϱ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ŚŽƵƌƐ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵĞ�ƵŶĚĞƌ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƚŽ�ĐůŽƐĞ�Ăƚ�h^��ϭϯϳ͘ϭϱ͘�dĞĐŚͲ
ŶŝĐĂůůǇ�ǁĞ�ƌĞŵĂŝŶ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ƚŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚŽǁŶƐŝĚĞ�ŵŽǀĞƐ�ďĞůŽǁ�h^��ϭϰϲ͘Ϯϵ͘ 

�ŽƉƉĞƌ 

hŶůŝŬĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĂƐĞ�ĐŽŵƉůĞǆ͕�ĐŽƉƉĞƌ�ǁĂƐ�ƐůŽǁ�ƚŽ�ƌĞĂĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐ�ŽĨ�ĂŶ�ĞƐĐĂůĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶŇŝĐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŬƌĂŝŶĞ͘�WƌŝĐĞ�
ĚŝĚ�ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�ŵŽǀĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŽ�h^��ϭϬ͕Ϭϳϲ͘ϱϬ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ƚŚĞ�ƵƉƐŝĚĞ�ŵŽǀĞƐ�ŚĂƐ�ĨĂŝůĞĚ�ƚŽ�ŚŽůĚ�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ƚƌĂĚŝŶŐ�
ĚŽǁŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͘�dŚĞ�ƐǇŵŵĞƚƌŝĐĂů�ƚƌŝĂŶŐůĞ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŶ�ƉůĂǇ�ŚĂƐ�ƐĞĞŶ�ƉƌŝĐĞ�ƚƌĂĚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵƉƐŝĚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚŽǁŶƐŝĚĞ͕�ŝŶĚŝͲ
ĐĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂƩĞƌŶ�ŝƐ�ŶŽǁ�ŽďƐŽůĞƚĞ͘�dŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƌĞŵĂŝŶƐ�ŶĞƵƚƌĂůͬďƵůůŝƐŚ͘ 

�ĂƉĞƐŝǌĞ 

dŚĞ�ŽƵƚďƌĞĂŬ�ŽĨ�ǁĂƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŬƌĂŝŶĞ�ŚĂƐ�ŚĂĚ�Ă�ĚĞƚƌŝŵĞŶƚĂů�ĞīĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƌĞŝŐŚƚ�ŵĂƌŬĞƚ͘�dŚĞ�ŝŶĚĞǆ�ŚĂƐ�ĐŽŵĞ�ŝŶ�h^��ϭ͕ϱϵϱ�ůŽǁĞƌ�
Ăƚ�h^��ϭϲ͕ϱϴϲ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŐŝǀĞ�ƵƐ�ĂŶ�ŝŶĚŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ŝŶĚĞǆ�ǁŝůů�ƌĞĂĐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ĚĂǇƐ͘�
dŚĞ�DĂƌĐŚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ŽƉĞŶĞĚ�h^��ϴϬϬ�ůŽǁĞƌ�ďƵƚ�ĐĂŵĞ�ƵŶĚĞƌ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ĨƌŽŵ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ƐĞůůĞƌƐ͘�WƌŝĐĞ�ŚĂƐ�ƚƌĂĚĞĚ�h^��
ϯ͕ϲϳϱ�ůŽǁĞƌ�ƚŽ�ĐůŽƐĞ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�Ăƚ�h^��ϭϳ͕ϯϳϱ͘�dŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ǁŝůů�ŶŽǁ�ƚĂƌŐĞƚ�ƚŚĞ�h^��ϭϲ͕ϮϱϬ�ĨƌĂĐƚĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽŵŽƌƌŽǁ͕�ŝĨ�ďƌŽŬĞŶ�ƚŚĞ�
ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ǁŝůů�ďĞ�ďĞĂƌŝƐŚ͕�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ�ǁĞ�ƌĞŵĂŝŶ�ŶĞƵƚƌĂůͬďƵůůŝƐŚ͘�DĂƌŬĞƚ�ůŽŶŐƐ�ĂƌĞ�ƵŶǁŝŶĚŝŶŐ͕�ǁŚŝůƐƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĨƌĞƐŚ�ƐĞůůĞƌƐ�Žƌ�Ă�
ƌŝƐŬ�ŽĨ�ƉŽůŝĐǇ͕�ƉƵƫŶŐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ͘�dŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŵĂǇ�ďĞ�ďƵůůŝƐŚ�ĂďŽǀĞ�h^��ϭϲ͕ϮϱϬ�ďƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ďƵůů�ĂƌŐƵͲ
ŵĞŶƚ�ƚŽ�ƉƵƚ�ĨŽƌǁĂƌĚ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ͘ 

WĂŶĂŵĂǆ 

>ŝŬĞ�ƚŚĞ��ĂƉĞƐŝǌĞ�ŵĂƌŬĞƚ͕�ǁĞ�ǁŝƚŶĞƐƐĞĚ�ĂŶ�ƵŶǁŝŶĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŵĂƌŬĞƚ�ůŽŶŐƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�DĂƌĐŚ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ŐĂƉƉŝŶŐ�ůŽǁĞƌ͕�ƚŽ�
ƚƌĂĚĞ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�h^��Ϯϯ͕ϮϱϬ�ďĞĨŽƌĞ�ĐůŽƐŝŶŐ�Ăƚ�h^��Ϯϯ͕ϳϱϬ͘�dŚĞ��ůůŝŽƩ�ǁĂǀĞ�ĐǇĐůĞ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ďƵůůŝƐŚ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�h^��Ϯϯ͕ϭϭϴ�ĂŶĚ�ŶĞƵͲ
ƚƌĂů�ďĞůŽǁ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǁĂǀĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ŽǀĞƌŶŝŐŚƚ͕�ĂƐ�ƐŚŝƉͲ
ƉŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ůĂĐŬ�^ĞĂ�ŚĂƐ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ŚĂůƚĞĚ͕�ƌĞƉŽƌƚƐ�ƚŚĂƚ�ŽŶĞ�ďƵůŬĞƌ�ďĞŝŶŐ�ƐŚĞůůĞĚ�;ĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ŝŶũƵƌŝĞƐͿ͕�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ƚŚĞ�
ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͘�dĞĐŚŶŝĐĂůůǇ�ďƵůůŝƐŚ͕�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƉƌŝĐĞ�ŝƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĞĂƌ�ƐŝĚĞ͕�ĂƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�Z^/͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�
ŶŽǁ�ďĞůŽǁ�ϱϬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌĂĚĂǇ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů͘�dŚŝƐ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŝƐ�ŝŶ�ďƵůůŝƐŚ�ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ�ďƵƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�Ă�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ďƵǇ�ĂŶĚ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�
ĐŽŵĞ�ƵŶĚĞƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ĚĂǇƐ͘ 

  
WƌĞǀŝŽƵƐ�
�ůŽƐĞ� 

�ƵƌƌĞŶƚ�
�ůŽƐĞ й��ŚĂŶŐĞ    

WƌĞǀŝŽƵƐ�
�ůŽƐĞ� 

�ƵƌƌĞŶƚ�
�ůŽƐĞ й��ŚĂŶŐĞ 

�ĂƉĞ�ϭ�ŵŽŶƚŚ�ĨŽƌǁĂƌĚ ϮϭϬϱϬ ϭϳϳϱϬ -ϭϱ͘ϳй  Wŵǆ�ϭ�ŵŽŶƚŚ�ĨŽƌǁĂƌĚ ϮϲϯϬϬ ϮϯϬϱϬ -ϭϮ͘ϰй 
�ĂƉĞ�YϮϮϮ ϮϵϬϱϬ ϮϱϲϮϱ -ϭϭ͘ϴй  Wŵǆ�YϭϮϮϮ ϮϴϱϬϬ ϮϰϳϱϬ -ϭϯ͘Ϯй 
�ĂƉĞ��Ăů�Ϯϯ ϮϭϳϱϬ ϭϵϴϳϱ -ϴ͘ϲй  Wŵǆ��Ăů�Ϯϯ ϭϳϵϮϱ ϭϲϰϱϬ -ϴ͘Ϯй 

         

  
WƌĞǀŝŽƵƐ�
�ůŽƐĞ� 

�ƵƌƌĞŶƚ�
�ůŽƐĞ й��ŚĂŶŐĞ    

WƌĞǀŝŽƵƐ�
�ůŽƐĞ� 

�ƵƌƌĞŶƚ�
�ůŽƐĞ й��ŚĂŶŐĞ 

^ŵǆ�ϭ�ŵŽŶƚŚ�ĨŽƌǁĂƌĚ Ϯϵϯϳϱ ϮϲϳϱϬ -ϴ͘ϵй  �ƌĞŶƚ ϵϳ͘ϱϰ ϭϬϮ͘Ϯϯ ϰ͘ϴй 
^ŵǆ�YϮ�ϮϮ ϮϵϰϬϬ ϮϲϱϬϬ -ϵ͘ϵй  td/ ϵϮ͘Ϯϰ ϵϱ͘ϱϰ ϯ͘ϲй 
^ŵǆ��Ăů�Ϯϯ ϭϴϬϱϬ ϭϳϬϳϱ -ϱ͘ϰй  /ƌŽŶ�ŽƌĞ ϭϯϴ͘ϲ ϭϯϵ͘ϭ 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�����$,5�)5(,*+7�����&2$/���� 

Kŝů 

WƌŝĐĞƐ�ĨŽƌ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ďĂƌƌĞůƐ�ŽĨ�Žŝů�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŝŐŐĞƐƚ�ƚƌĂĚŝŶŐ�ŚƵďƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�h͘^͘�ũƵŵƉĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ůĞǀĞůƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĐƌƵĚĞ�ĨƵͲ
ƚƵƌĞƐ�ŝŶ�ŶĞĂƌůǇ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ�ĂƐ�ďƵǇĞƌƐ�ŚƵŶƚ�ĨŽƌ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ďĂƌƌĞůƐ�ŝĨ�ZƵƐƐŝĂŶ�ƐƵƉƉůŝĞƐ�ĂƌĞ�ĚŝƐƌƵƉƚĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƐĂŶĐƟŽŶƐ͘�WƌŝĐĞƐ�ĨŽƌ�
h͘^͘�ĐƌƵĚĞ�ŐƌĂĚĞƐ�ŝŶ tĞƐƚ�dĞǆĂƐ͕ ,ŽƵƐƚŽŶ ĂŶĚ ŽīƐŚŽƌĞ 'ƵůĨ�ŽĨ�DĞǆŝĐŽ�ƐƵƌŐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƌŽŶŐĞƐƚ�ůĞǀĞůƐ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϮϬ�ũƵƐƚ�ĂƐ�ZƵƐƐŝĂŶ�
ĐƌƵĚĞ ƚƌĂĚĞĚ Ăƚ�Ă�ƌĞĐŽƌĚ�ĚŝƐĐŽƵŶƚ�ĂŵŝĚ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ƐĂŶĐƟŽŶƐ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶ͛Ɛ�ŝŶǀĂƐŝŽŶ�ŽĨ�hŬƌĂŝŶĞ͘�dƌĂĚĞƌƐ�
ƐĂŝĚ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�h͘^͘�ŐƌĂĚĞƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ĞǆĂĐƚ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ZƵƐƐŝĂŶ�ĐƌƵĚĞƐ�ďƵƚ�ƚŚĞ�ĚĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ�Žŝů�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŵŵĞĚŝͲ
ĂƚĞůǇ�ŝƐ�ƐŽ�ŐƌĞĂƚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ƉƵƐŚŝŶŐ�ƉƌŝĐĞƐ�ŚŝŐŚĞƌ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ�;�ůŽŽŵďĞƌŐͿ͘�dŚĞ��ƌĞŶƚ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ƚƌĂĚĞĚ�ƚŽ�Ă�ŚŝŐŚ�ŽĨ�h^��ϭϬϱ͘ϳϵ�
ƚŚŝƐ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚƌĂĚŝŶŐ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�h^��ϭϬϮ͘ϱϴ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ĐůŽƐĞ͘�dŚĞ�ŝŵƉƵůƐĞ�ŵŽǀĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ǁŽƵůĚ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
�ůůŝŽƩ�ǁĂǀĞ�ϯ�ŚĂƐ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ǁŚŝĐŚ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ŝƐ�ƵŶƐƵƌƉƌŝƐŝŶŐ͘�dĞĐŚŶŝĐĂůůǇ�ǁĞ�ƌĞŵĂŝŶ�ďƵůůŝƐŚ�ĂďŽǀĞ�h^��ϵϵ͘ϰϭ�ĂŶĚ�
ŶĞƵƚƌĂů�ďĞůŽǁ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌĂĚĂǇ�ǁŝƚŚ�ĚŽǁŶƐŝĚĞ�ŵŽǀĞƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂƐ�ĐŽƵŶƚĞƌƚƌĞŶĚ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ͘�dĞĐŚŶŝĐĂůůǇ�ďƵůůŝƐŚ͕�ǁĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�
ŽƵƌ�ǀŝĞǁ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ƚĂƌŐĞƚ�h^��ϭϬϳ͘ϭϭ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞĂƌ-ƚĞƌŵ͘� 

 

�Ě�,ƵƩŽŶ 


