
 

 

 

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

_���(0,66,216���_���2,/���_���)(55286���_���)5(,*+7���_���$*5,���_���0(7$/6���_���(1(5*<���_���3+<6,&$/�)5(,*+7���_ 

(XURSHDQ�&ORVH 

&ƌĞŝŐŚƚ�/ŶǀĞƐƚŽƌ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ϮϬϮϮ͘ 

/ƌŽŶ�KƌĞ 

,ĂǀŝŶŐ�ĚƌŽƉƉĞĚ�h^��ϵ͘ϭϬ�ĂŌĞƌ�ŚŝŐŚůŝŐŚƟŶŐ�ƚŚĞ�ĞǆŚĂƵƐƟŽŶ�ƉĂƩĞƌŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌĂĚĂǇ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ŚĂǀĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�Ă�ůŽǁĞƌ�
ůŽǁ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ͘�dŚĞ�ƵƉƐŝĚĞ�ŵŽǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ŚĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŝŶƚŽ�ŶĞƵƚƌĂů�ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ͘�&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉůĞĂƐĞ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�ůŝŶŬ͘�/ƌŽŶ�KƌĞ��Ɖƌŝů�ϮϮ�;ƌŽůůŝŶŐ�&ƌŽŶƚ�DŽŶƚŚͿ�ϭϬͬϬϯͬϮϮ�ŚƩƉƐ͗ͬͬĮƐĂƉƉ͘ĐŽŵͬǁƉ-ĐŽŶƚĞŶƚͬ
ƵƉůŽĂĚƐͬϮϬϮϮͬϬϯͬ&/^-dĞĐŚŶŝĐĂů-/ƌŽŶ-KƌĞ-ϭϬ-Ϭϯ-ϮϮ͘ƉĚĨ 

 

�ŽƉƉĞƌ 

tĞ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ƌĞƉŽƌƚ�;^ĞĞ��ŝŶĐ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ďĂƐĞ�ƌĞƉŽƌƚͿ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�ƵƉƐŝĚĞ�ǁĂǀĞ�ϯ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌĂĚĂǇ�ǁĂƐ�ĚƌŝǀĞŶ�ďǇ�ŵĂƌŬĞƚ�ƐŚŽƌƚ�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�;ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƵƐƵĂůůǇ�ǁĂǀĞ�ϭͿ͕�ǁĂƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ��ůͲ
ůŝŽƩ�ǁĂǀĞ�ĐǇĐůĞ�ĐŽƵůĚ�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�ĨĂŝů͘��Ɛ�ŶŽƚĞĚ�ǇĞƐƚĞƌĚĂǇ�ƚŚĞ�ĐǇĐůĞ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŶĞƵƚƌĂůͬďƵůůŝƐŚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĞĞƉ�ƉƵůůďĂĐŬ͕�ŽŶůǇ�
ďĞůŽǁ�h^��ϵ͕ϳϵϰ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ďĞĂƌŝƐŚ͘�WƌŝĐĞ�ŚĂƐ�ŵŽǀĞĚ�h^��ϵϬ�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŽ�h^��ϭϬ͕ϰϴϲ�ďƵƚ�ŝƐ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�&ŝďŽŶĂĐĐŝ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�
ǌŽŶĞ͘�hƉƐŝĚĞ�ŵŽǀĞƐ�ƚŚĂƚ�ĨĂŝů�Ăƚ�Žƌ�ďĞůŽǁ�h^��ϭϬ͕ϰϴϲ�ƌĞŵĂŝŶ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ƚŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƚĞƐƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŽǁŶƐŝĚĞ͘�EĞƵƚƌĂůͬďƵůůŝƐŚ͕�ƉƌŝĐĞ�
ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĨĂŝůŝŶŐ�ƚŽ�ƚƌĂĚĞ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ϰ-ŚŽƵƌ�ϱϱ-ƉĞƌŝŽĚ��D�͘ 

 

�ĂƉĞƐŝǌĞ 

dŚĞ�ŝŶĚĞǆ�ŝƐ�h^��Ϯ͕ϳϰϬ�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŽĚĂǇ�Ăƚ�h^��Ϯϭ͕ϲϲϴ�ŵĞĂŶ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďƌŽŬĞŶ�ĨƌĂĐƚĂů�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ͖�ǁĞ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ŝŶ�ďƵůůŝƐŚ�ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ͖�
ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ƵƉƐŝĚĞ�ŵŽǀĞ�ƚŽĚĂǇ�ŝƐ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ǇĞƐƚĞƌĚĂǇ�ŝŶĚŝĐĂƟŶŐ�Ă�ƐŵĂůů�ƐůŽǁĚŽǁŶ�ŝŶ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƉƌŝĐĞ͘�dŚŝƐ�ƌĞŇĞĐƚͲ
ĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ��Ɖƌŝů�ĨƵƚƵƌĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ŽƉĞŶĞĚ�ůŽǁĞƌ�ďĞĨŽƌĞ�ƉƵƐŚŝŶŐ�ƚŽ�ŶĞǁ�ŚŝŐŚƐ�;�Ǉ�h^��ϱϬϬͿ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ƚŚĞƌĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŶŽ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�
ĨŽůůŽǁ�ƚŚƌŽƵŐŚ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ŚŝŐŚ�Ăƚ�h^��ϯϭ͕ϬϬϬ�ŚĂƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŵŝŶŽƌ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Z^/͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ƐĞůů�
ƐŝŐŶĂů͕�ďƵƚ�ŝƚ�ŝƐ�ǁĂƌŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĨŽƌ�Ă�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ƐůŽǁĚŽǁŶ͘�WƌŝĐĞ�ŝƐ�ĂƌŽƵŶĚ�h^��ϱ͕ϳϱϬ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ϱϱ�ƉĞƌŝŽĚ��D��ŵĞĂŶͲ
ŝŶŐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ŵĞĂŶ�ƌĞǀĞƌƐŝŽŶ�ŐĂƉ�ĨŽƌŵŝŶŐ͕�ĂŐĂŝŶ�ŶŽƚ�Ă�ƐĞůů�ƐŝŐŶĂů͕�ŝƚ�ĚŽĞƐ�ŝŵƉůǇ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ŝƐ�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�Ă�ůŝƩůĞ�ŽǀĞƌĞǆƚĞŶĚĞĚ͘�
KŶ�ƚŚĞ�ďƵůů�ƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ƐůŽǁĚŽǁŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ŝƐ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂƌƌǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶĚĞǆ�ƚŽ�ŶĂƌƌŽǁ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽǁ�Ăƚ�h^��
ϵ͕ϬϴϮ͕�ƐƟůů�ǁŝĚĞ͕�ďƵƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐĂƉĞƐ�Ă�ŵĂŶĂŐĞĂďůĞ�ůĞǀĞů͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ŝŶĚĞǆ�ƉƌŽĚƵĐĞƐ�ŐŽŽĚ�ŶƵŵďĞƌƐ�ƚŽŵŽƌƌŽǁ͕�ƚŚĞŶ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ƐĞĞ�Ă�
ƐƚƌŽŶŐ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĂŶǇ�ǁĞĂŬĞƌ�ĮǆŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ŽǀĞƌŶŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ƐĞĞ�ƐŽŵĞ�ƉƌŽĮƚ�ƚĂŬŝŶŐ͘�dĞĐŚŶŝĐĂůůǇ�
ďƵůůŝƐŚ͕�ƚŚĞ�ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞ�ƌĞŵĂŝŶƐ�Ă�ĐŽŶĐĞƌŶ�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ůĞĂǀŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ƚŽ�Ă�ƉƵůůďĂĐŬ͘ 

^ŽƵƌĐĞ�&/^ͬ�ůŽŽŵďĞƌŐ 

  
WƌĞǀŝŽƵƐ�
�ůŽƐĞ� 

�ƵƌƌĞŶƚ�
�ůŽƐĞ й��ŚĂŶŐĞ    

WƌĞǀŝŽƵƐ�
�ůŽƐĞ� 

�ƵƌƌĞŶƚ�
�ůŽƐĞ й��ŚĂŶŐĞ 

�ĂƉĞ�ϭ�ŵŽŶƚŚ�ĨŽƌǁĂƌĚ ϯϬϮϱϬ ϯϬϳϱϬ ϭ͘ϳй  Wŵǆ�ϭ�ŵŽŶƚŚ�ĨŽƌǁĂƌĚ ϯϯϮϱϬ ϮϵϴϬϬ -ϭϬ͘ϰй 
�ĂƉĞ�YϮϮϮ ϯϯϱϬϬ ϯϯϬϳϱ -ϭ͘ϯй  Wŵǆ�YϭϮϮϮ ϯϮϮϵϭ͘ϲϳ ϯϬϬϱϬ -ϲ͘ϵй 
�ĂƉĞ��Ăů�Ϯϯ Ϯϭϴϳϱ ϮϭϲϱϬ -ϭ͘Ϭй  Wŵǆ��Ăů�Ϯϯ ϭϳϵϱϬ ϭϳϱϮϱ -Ϯ͘ϰй 

         

  
WƌĞǀŝŽƵƐ�
�ůŽƐĞ� 

�ƵƌƌĞŶƚ�
�ůŽƐĞ й��ŚĂŶŐĞ    

WƌĞǀŝŽƵƐ�
�ůŽƐĞ� 

�ƵƌƌĞŶƚ�
�ůŽƐĞ й��ŚĂŶŐĞ 

^ŵǆ�ϭ�ŵŽŶƚŚ�ĨŽƌǁĂƌĚ ϯϳϮϱϬ ϯϱϮϱϬ -ϱ͘ϰй  �ƌĞŶƚ ϭϭϭ͘ϭϰ ϭϭϬ͘ϰ -Ϭ͘ϳй 
^ŵǆ�YϮ�ϮϮ ϯϱϯϱϬ ϯϯϱϬϬ -ϱ͘Ϯй  td/ ϭϬϴ͘ϳ ϭϬϳ͘Ϯϰ -ϭ͘ϯй 
^ŵǆ��Ăů�Ϯϯ ϭϳϴϳϱ ϭϳϱϳϱ -ϭ͘ϳй  /ƌŽŶ�ŽƌĞ ϭϲϯ͘ϯϰ ϭϲϮ͘ϱϴ -Ϭ͘ϱй 



 

 

 

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 

 

:ULWWHQ�E\�(G�+XWWRQ��),6�6HQLRU�7HFKQLFDO�5HVHDUFK�$QDO\VW� 

(GZDUG+#IUHLJKWLQYHVWRU�FRP 

 

WĂŶĂŵĂǆ 

dŚĞ�ŝŶĚĞǆ�ŝƐ�ƐƟůů�ŐŽŝŶŐ�ƵƉ�ďƵƚ�ƚŚĞ�ƐůŽǁĚŽǁŶ�ƚŽĚĂǇ�ǁĂƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ͕�ƉƌŝĐĞ�ǁĂƐ�h^��ϯϱϯ�ŚŝŐŚĞƌ�Ăƚ�h^��Ϯϳ͕ϳϲϭ͕�Ă�ĐůŽƐĞ�ďĞůŽǁ�h^��
Ϯϱ͕ϯϵϳ�ǁŝůů�ŵĞĂŶ�ƚŚĂƚ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ŝƐ�ǁĞĂŬĞŶŝŶŐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƉƌŝĐĞ͘�dŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ŵŽŶƚŚ�ĨƵƚƵƌĞƐ�;�ƉƌŝůͿ�ƌĞĂĐƚĞĚ�ďĂĚůǇ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐĂƌƌǇ�ŚĂĚ�
ďĞĞŶ�ŽǀĞƌ�h^��ϲ͕ϬϬϬ͕�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ͕�ĂůƌĞĂĚǇ�ǁĞĂŬĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚƌŽƉ�ŝŶ�ĨƵĞů�ůĂƐƚ�ŶŝŐŚƚ�ĐůŽƐĞĚ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�h^��ϯ͕ϰϱϬ�ůŽǁĞƌ�Ăƚ�
h^��Ϯϵ͕ϴϬϬ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚŝƐ�ĂƐ�Ă�ĐŽƵŶƚĞƌƚƌĞŶĚ�ĐŽƌƌĞĐƟǀĞ�ǁĂǀĞ�ϰ�ƐƵŐŐĞƐƟŶŐ�ŝƚ�ƐŚŽƵůĚ�ŚŽůĚ�Ăƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ůĞǀĞůƐ�;h^��Ϯϵ͕Ϭϴϰ͕�h^��
Ϯϳ͕ϴϳϱ͕�ĂŶĚ�h^��Ϯϲ͕ϮϯϱͿ͘��ŽƌƌĞĐƟǀĞ�ŵŽǀĞƐ�ůŽǁĞƌ�ƚŚĂƚ�ŚŽůĚ�Ăƚ�Žƌ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�h^��Ϯϲ͕Ϯϯϱ�ůĞǀĞů�ǁŝůů�ƐƵƉƉŽƌƚ�Ă�ďƵůů�ĂƌŐƵŵĞŶƚ͕�ďĞͲ
ůŽǁ�ƚŚŝƐ�ůĞǀĞů�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă�ŶĞƵƚƌĂů�ďŝĂƐ͘��ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐůŽƐĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚŽ�ƚƌĂĚĞ�ůŽǁĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶ�ƚŽͲ
ŵŽƌƌŽǁ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ƚŚĞ�Z^/�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌĂĚĂǇ�ŝƐ�ĂďŽǀĞ�ϱϬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚŽĐŚĂƐƟĐ�ŝŶ�ŽǀĞƌƐŽůĚ�ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�Z^/�ĐĂŶ�ŚŽůĚ�ĂďŽǀĞ�ϱϬ�
;ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ϱϯͿ�ƚŚĞŶ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ŝƐ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ƚŽ�Ă�ƚĞƐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵƉƐŝĚĞ͘�dĞĐŚŶŝĐĂůůǇ�ďƵůůŝƐŚ�ďƵƚ�ŝŶ�Ă�ĐŽƌƌĞĐƟǀĞ�ǁĂǀĞ͘ 

 

^ƵƉƌĂŵĂǆ 

dŚĞ�ŝŶĚĞǆ�ŝƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�h^��ϴϲϯ�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŽĚĂǇ�Ăƚ�h^��ϯϮ͕ϭϱϴ�ďƵƚ�ƚŚĞ��Ɖƌŝů�ĨƵƚƵƌĞƐ�ŚĂǀĞ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ƚŚĞ�WĂŶĂŵĂǆ�ůŽǁĞƌ͘�WƌŝĐĞ�ŝƐ�
ĚŽǁŶ�h^��Ϯ͕ϬϬϬ�Ăƚ�h^��ϯϱ͕ϮϱϬ�ŝŶ�ǁŚĂƚ�ůŽŽŬƐ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ĐŽƵŶƚĞƌƚƌĞŶĚ�ŵŽǀĞ͕�ŬĞǇ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝƐ�Ăƚ�h^��ϯϬ͕ϵϴϳ͕�ĚŽǁŶƐŝĚĞ�ŵŽǀĞƐ�ƚŚĂƚ�
ŚŽůĚ�Ăƚ�Žƌ�ĂďŽǀĞ�ƚŚŝƐ�ůĞǀĞů�ǁŝůů�ƐƵƉƉŽƌƚ�Ă�ďƵůů�ĂƌŐƵŵĞŶƚ͕�ďĞůŽǁ�ƚŚŝƐ�ůĞǀĞů�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă�ŶĞƵƚƌĂů�ďŝĂƐ͘�dŚĞ�ƐƚŽĐŚĂƐƟĐ�Ăƚ�
ϰϬ�ŝƐ�ŶĞĂƌŝŶŐ�ŽǀĞƌƐŽůĚ�ůĞǀĞůƐ�ǁŚŝůƐƚ�ƚŚĞ�Z^/�ŝƐ�ƐƟůů�Ăƚ�ϲϰ͕�ƐƵŐŐĞƐƟŶŐ�ŝĨ�ǁĞ�ŵŽǀĞ�ŵƵĐŚ�ůŽǁĞƌ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ǁŝůů�ďĞ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ƚŽ�Ă�
ƚĞƐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵƉƐŝĚĞ͘�dĞĐŚŶŝĐĂůůǇ�ďƵůůŝƐŚ�ďƵƚ�ŝŶ�Ă�ĐŽƌƌĞĐƟǀĞ�ƉŚĂƐĞ͘ 

 

Kŝů 

�ŌĞƌ�ƚŚĞ�ǀŽůĂƟůĞ�ŵŽǀĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĨĞǁ�ĚĂǇƐ͕�ǁĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ƵŶĚĞƌ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ŝŶ�ǁŚĂƚ�ůŽŽŬƐ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ĐŽƌͲ
ƌĞĐƟǀĞ�ǁĂǀĞ�ϰ͘�dŚĞ�ƉƵůůďĂĐŬ�ǇĞƐƚĞƌĚĂǇ�ŝƐ�ĚĞĞƉ�ŵĞĂŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŚĂƐ�Ă�ŶĞƵƚƌĂů�ďŝĂƐ�ǁŝƚŚ�ŵĂƌŬĞƚ�ďƵǇĞƌƐ�ĨĂĚŝŶŐ�Žƌ�ƵŶǁŝŶĚͲ
ŝŶŐ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�h^��ϭϯ͘ϬϬ�ĚƌŽƉ�ŝŶ�ϭϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ǇĞƐƚĞƌĚĂǇ͘�dŚĞ�ǀŽůĂƟůŝƚǇ�ŝƐ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ͕�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�
ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƵƉƐŝĚĞ�ŵŽǀĞƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ͕�ďƵƚ�ŵĂƌŬĞƚ�ďƵǇĞƌƐ�ĂƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ƌĞĂĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚƌǇ�ĂŶĚ�ĨŽƌĐĞ�ƚŚŝƐ�ƚƌĞŶĚ͘�
DŽŵĞŶƚƵŵ�ŝŶĚŝĐƚŽƌƐ�ǁŽƵůĚ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ƐĞĞ�ƉƌŝĐĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞ�Žƌ�ŵŽǀĞ�ůŽǁĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ĚĂǇƐ͘��Ŷ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�
ůĞǀĞů�ƚŽ�ǁĂƚĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�h^��ϭϬϬ͘ϲϭ�ůĞǀĞů�ĂƐ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ƚƌĂĚĞĚ�ďĞůŽǁ�ďƵƚ�ŚĞůĚ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ϭϬϲ͘ϳϴ�ůĞǀĞů�ǇĞƐƚĞƌĚĂǇ͕�ŝĨ�
ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƚĞƐƚĞĚ�ĂŶĚ�ŚŽůĚƐ�ƚŚĞƌĞ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ďƵůůŝƐŚ�'ĂƌƚůĞǇ�ƉĂƩĞƌŶ�ŝŶ�ƉůĂǇ͘ 

 

�Ě�,ƵƩŽŶ 

 

 

 

 


