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(XURSHDQ�&ORVH 

&ƌĞŝŐŚƚ�/ŶǀĞƐƚŽƌ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ϮϬϮϮ͘ 

 

^ŽƵƌĐĞ�&/^ͬ�ůŽŽŵďĞƌŐ /ƌŽŶ�KƌĞ 

/ƌŽŶ�ŽƌĞ�ƉƌŝĐĞƐ�ĐŽƵůĚ�ŶĞĂƌůǇ�ŚĂůǀĞ�ďǇ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ�ĂƐ��ŚŝŶĂΖƐ�ĚĞĞƉĞŶŝŶŐ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĐƌŝƐŝƐ�ƉŽƐĞƐ�Ă�ƚŚƌĞĂƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�
�ƵƐƚƌĂůŝĂΖƐ�ƚŽƉ�ĞǆƉŽƌƚ͕�ĂƐ��ĞŝũŝŶŐ�ƐĐƌĂŵďůĞƐ�ƚŽ�ƐƉƵƌ�ďŽƌƌŽǁŝŶŐ�ŝŶ�ĂŶ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ŚŽďďůĞĚ�ďǇ�Ă�ƐƚƌŝĐƚ��Ks/�-ϭϵ�ǌĞƌŽ�
ĂŵďŝƚŝŽŶ͘�dŚĞ�WĞŽƉůĞΖƐ��ĂŶŬ�ŽĨ��ŚŝŶĂ�;W�Ž�Ϳ�ŽŶ�DŽŶĚĂǇ�ĐƵƚ�ƚŚĞ�ĨŝǀĞ-ǇĞĂƌ�ƉƌŝŵĞ�ŵŽƌƚŐĂŐĞ�ƌĂƚĞ�-�ƚŚĞ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�ĨŽƌ�
ƉƌŝĐŝŶŐ�ŵŽƐƚ�ŵŽƌƚŐĂŐĞƐ�-�ďǇ�Ϭ͘ϭϱ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ƚŽ�ϰ͘ϯ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ϰ͘ϰϱ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ͘�dŚĞ�ĐĞŶƚƌĂů�ďĂŶŬ�ĂůƐŽ�ĐƵƚ�
ƚŚĞ�ŽŶĞ-ǇĞĂƌ�ůŽĂŶ�ƉƌŝŵĞ�ƌĂƚĞ�ďǇ�Ϭ͘Ϭϱ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ƚŽ�ϯ͘ϲϱ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ϯ͘ϳ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ͘�dŚĞ�ŵŽǀĞ�ǁĂƐ�ĂŶƚŝĐŝͲ
ƉĂƚĞĚ�ďǇ�ĞĐŽŶŽŵŝƐƚƐ�ĂŶĚ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ůĂƐƚ�ǁĞĞŬΖƐ�ĞĂƐŝŶŐ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ŽĨĨ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ŽĨ�ĚŝƐĂƉƉŽŝŶƚŝŶŐ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĚĂƚĂ�ĨŽƌ�
:ƵůǇ͘�dŚĞ�ǁŽƌůĚΖƐ�ƐĞĐŽŶĚ-ůĂƌŐĞƐƚ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ŝƐ�ĂŶ�ŽƵƚůŝĞƌ͕�ǁŝƚŚ�ĐĞŶƚƌĂů�ďĂŶŬƐ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ŶĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌĐĞĚ�ƚŽ�ůŝĨƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�
ƌĂƚĞƐ�ƚŽ�ƌĞŝŶ�ŝŶ�ŝŶĨůĂƚŝŽŶ͕�ĞǀĞŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ƌĞĐĞƐƐŝŽŶ͘�ΗdŚĞ�ĐƵƚ�ŝƐ�ƚŽŽ�ůŝƚƚůĞ�ĂŶĚ�ƚŽŽ�ůĂƚĞ͕Η�ƐĂŝĚ�ZĂǇŵŽŶĚ�zĞƵŶŐ͕�
�E�ΖƐ�ĐŚŝĞĨ�ĞĐŽŶŽŵŝƐƚ�ĨŽƌ�'ƌĞĂƚĞƌ��ŚŝŶĂ͘�ΗWƌŽƉĞƌƚǇ�ƐĂůĞƐ�ŚĂǀĞ�ĨĂŝůĞĚ�ƚŽ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƌĂƚĞ�ĐƵƚƐ͘�dŚĞ�
ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ƐŽ�ĨĂƌ�ĂƌĞ�ŽŶůǇ�ŵĂƌŐŝŶĂů͘��Ž�ŶŽƚ�ĐŽƵŶƚ�ŽŶ�Ă�ƌĂƉŝĚ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚŝŶĞƐĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ͘Η�;�ůŽŽŵďĞƌŐͿ͘��Ɛ�
ŶŽƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ďĞĂƌŝƐŚ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ǁĞƌĞ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ďƌĞĂŬ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚŝŽŶ�ǌŽŶĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƵƉƐŝĚĞ͕�ǁĂƌŶŝŶŐ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ůĞǀĞůƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƚĞƐƚĞĚ͘�dŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ƚƌĂĚĞĚ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�h^��ϭϬϰ͘Ϭϱ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƌĞƐƵůƚŝŶŐ�ŝŶ�
ƉƌŝĐĞ�ĐůŽƐŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ŝďŽŶĂĐĐŝ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ǌŽŶĞ͘�hƉƐŝĚĞ�ŵŽǀĞƐ�ƚŚĂƚ�ĨĂŝů�Ăƚ�Žƌ�ďĞůŽǁ�h^��ϭϬϴ͘ϵϭ�ůĞǀĞů�ǁŝůů�
ůĞĂǀĞ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ƚŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƚĞƐƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŽǁŶƐŝĚĞ͕�ĂďŽǀĞ�h^��ϭϭϯ͘ϯϬ�ǁŝůů�ŝŵƉůǇ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŝŶ�Ă�ĐŽŵƉůĞǆ�
ĐŽƌƌĞĐƚŝǀĞ�ƉŚĂƐĞ͘� 

 

�ĂƉĞƐŝǌĞ 

��ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶĚĞǆ�ƚŽĚĂǇ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝĐĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ŝŶ�h^��ϰϬϵ�ŚŝŐŚĞƌ�Ăƚ�h^��ϲ͕ϲϬϴ͘�dŚĞ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ĨƵƚƵƌĞƐ�
ŚŽǁĞǀĞƌ�ŚĂĚ�Ă�ŶĞŐĂƚŝǀĞ�ƌĞĂĐƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝĐĞ�ŵŽǀŝŶŐ�h^��ϭ͕ϭϮϱ�ůŽǁĞƌ͕�ƚŽ�ĐůŽƐĞ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�Ăƚ�h^��ϭϬ͕ϱϬϬ͘�dŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�
ŽƉĞŶĞĚ�ŚŝŐŚĞƌ�ĐƌĞĂƚŝŶŐ�Ă�ďƵůůŝƐŚ�ŐĂƉ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶ�ŐƵƚ�ĨĂŝůĞĚ�ƚŽ�ŚŽůĚ͕�ďĞĨŽƌĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�
ŝŶĚĞǆ͘�KŶĐĞ�ƚŚĞ�ďƵůůŝƐŚ�ŐĂƉ�ŚĂĚ�ĐůŽƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌĂĚĂǇ�ĐŚĂƌƚ͕�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ĚƌŽƉƉĞĚ�h^��ϵϮϱ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂĨƚĞƌŶŽŽŶ�
ƐĞƐƐŝŽŶ͕�ƌĞƐƵůƚŝŶŐ�ŝŶ�ƉƌŝĐĞ�ƚƌĂĚŝŶŐ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�h^��ϭϬ͕ϵϱϬ�ůŽǁ͘��Ɛ�ŶŽƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�Ă�ŶĞǁ�ůŽǁ�ŚĂƐ�ĐƌĞͲ
ĂƚĞĚ�Ă�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌĂĚĂǇ�Z^/͕�ŶŽƚ�Ă�ďƵǇ�ƐŝŐŶĂů͕�ŝƚ�ŝƐ�ǁĂƌŶŝŶŐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ĨŽƌ�Ă�ŵŽŵĞŶͲ
ƚƵŵ�ƐůŽǁĚŽǁŶ͕�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƌĞĂƐŽŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�Ă�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐĞůů�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�
ƚŽ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŵĞĂŶ�ǁĞ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ŵŽǀĞ�ůŽǁĞƌ͕�ŝƚ�ŵĞĂŶƐ�ŝƚ�ŝƐ�ũƵƐƚ�ŶŽƚ�Ă�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐĞůů͘ 

  
WƌĞǀŝŽƵƐ�
�ůŽƐĞ� 

�ƵƌƌĞŶƚ�
�ůŽƐĞ й��ŚĂŶŐĞ    

WƌĞǀŝŽƵƐ�
�ůŽƐĞ� 

�ƵƌƌĞŶƚ�
�ůŽƐĞ 

й�
�ŚĂŶŐĞ 

�ĂƉĞ�ϭ�ŵŽŶƚŚ�ĨŽƌǁĂƌĚ ϭϭϲϮϱ ϭϬϱϬϬ -ϵ͘ϳй  Wŵǆ�ϭ�ŵŽŶƚŚ�ĨŽƌǁĂƌĚ ϭϰϬϬϬ ϭϮϴϱϬ -ϴ͘Ϯй 
�ĂƉĞ�YϰϮϮ ϭϲϮϱϬ ϭϱϳϱϬ -ϯ͘ϭй  Wŵǆ�YϰϮϮ ϭϰϵϱϬ ϭϯϴϳϱ -ϳ͘Ϯй 
�ĂƉĞ��Ăů�Ϯϯ ϭϰϱϬϬ ϭϰϮϳϱ -ϭ͘ϲй  Wŵǆ��Ăů�Ϯϯ ϭϮϰϱϬ ϭϭϵϮϱ -ϰ͘Ϯй 

         

  
WƌĞǀŝŽƵƐ�
�ůŽƐĞ� 

�ƵƌƌĞŶƚ�
�ůŽƐĞ й��ŚĂŶŐĞ    

WƌĞǀŝŽƵƐ�
�ůŽƐĞ� 

�ƵƌƌĞŶƚ�
�ůŽƐĞ 

й�
�ŚĂŶŐĞ 

^ŵǆ�ϭ�ŵŽŶƚŚ�ĨŽƌǁĂƌĚ ϭϵϮϬϬ ϭϳϲϮϱ -ϴ͘Ϯй  �ƌĞŶƚ ϵϲ͘ϲϵ ϭϬϬ͘ϭϳ ϯ͘ϲй 
^ŵǆ�Yϰ�ϮϮ ϭϳϭϱϬ ϭϱϵϮϱ -ϳ͘ϭй  td/ ϵϬ͘ϲϳ ϵϯ͘ϴϮ ϯ͘ϱй 
^ŵǆ��Ăů�Ϯϯ ϭϯϮϱϬ ϭϮϴϳϱ -Ϯ͘ϴй  /ƌŽŶ�ŽƌĞ ϭϬϭ͘ϲϱ ϭϬϯ͘ϳ Ϯ͘Ϭй 



 

 

 

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�ĞǆĐĞĞĚĞĚ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ�ŝŶ�Ă�ďĂĚ�ǁĂǇ�ƚŽĚĂǇ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝĐĞ�h^��ϲϱϵ�ůŽǁĞƌ�Ăƚ�h^��ϭϮ͕ϴϭϯ͘�dŚĞ�^ĞƉ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ŚĂĚ�
ĂůƌĞĂĚǇ�ŵŽǀĞĚ�h^��ϯϳϱ�ůŽǁĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ƐĞƐƐŝŽŶ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƉŽƐƚ�ŝŶĚĞǆ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ĐĂŵĞ�ƵŶĚĞƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƉƌĞƐͲ
ƐƵƌĞ͕�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�ŽŶ�ůŽŶŐƐ�ĞǆŝƟŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ͘�&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉůĞĂƐĞ�ĐůŝĐŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŝŶŬ͘�WĂŶĂͲ
ŵĂǆ�dĞĐŚŶŝĐĂů�ZĞƉŽƌƚ�ϮϯͬϬϴͬϮϮ�ŚƩƉƐ͗ͬͬĮƐĂƉƉ͘ĐŽŵͬǁƉ-ĐŽŶƚĞŶƚͬƵƉůŽĂĚƐͬϮϬϮϮͬϬϴͬ&/^-W�E�D�y-ϰ-W�'�-
d��,E/��>-Z�WKZd-Ϯϯ-Ϭϴ-ϮϮ͘ƉĚĨ 
 

^ƵƉƌĂŵĂǆ 

dŚĞ�ŝŶĚĞǆ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ŐŽ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞĐƚŽƌ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝĐĞ�ŵŽǀŝŶŐ�h^��ϭϰϳ�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŽ�h^��ϭϵ͕ϰϭϮ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�
ƐĞŶƟŵĞŶƚ�ǁĞŝŐŚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^ĞƉ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ĮŶĂůůǇ�ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŵŽǀĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŽǁŶƐŝĚĞ�ƚŚĂƚ�
ǁĞ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ǁĂŝƟŶŐ�ĨŽƌ͘�dŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ƐŽůĚ�Žī�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝĐĞ�ƚƌĞŶĚŝŶŐ�ůŽǁĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͕�
ƚŽ�ĐůŽƐĞ�h^��ϭ͕ϱϳϱ�ůŽǁĞƌ�Ăƚ�h^��ϭϳ͕ϲϮϱ͘��ŽǁŶƐŝĚĞ�ŵŽǀĞƐ�ďĞůŽǁ�h^��ϭϳ͕ϱϬϬ�ǁŝůů�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�Z^/͕�ǁĂƌŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĨŽƌ�Ă�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ƐůŽǁĚŽǁŶ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�tŝůůŝĂŵƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ǁĞ�ŶŽǁ�ŚĂǀĞ�
Ă�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĚŽǁŶƐŝĚĞ�ƚĂƌŐĞƚ�Ăƚ�h^��ϭϱ͕ϯϱϯ͘� 

Kŝů 

Kŝů ƌĂůůŝĞĚ�ĂƐ�ŵĂƌŬĞƚƐ�ĚŝŐĞƐƚĞĚ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�KW��н�ĐƵƚƚŝŶŐ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƐƚĂďŝůŝǌĞ�ƚŚĞ�ǀŽůĂƚŝůĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�
ŵĂƌŬĞƚ͘ tĞƐƚ�dĞǆĂƐ�/ŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ ƌŽƐĞ�ϯ͘ϳй�ƚŽ�ŽǀĞƌ�Ψϵϯ�Ă�ďĂƌƌĞů�ŽŶ�dƵĞƐĚĂǇ͕ �ŐĞƚƚŝŶŐ�ĂŶ�ĞǆƚƌĂ�ďŽŽƐƚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĚŽůůĂƌ�ƐůŝĚ͕�
ŵĂŬŝŶŐ�ĐŽŵŵŽĚŝƚŝĞƐ�ƉƌŝĐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶĐǇ�ŵŽƌĞ�ĂƚƚƌĂĐƚŝǀĞ͘�WƌŝĐĞƐ�ƌĂůůŝĞĚ�ĂďŽǀĞ�ΨϵϬ�ĂĨƚĞƌ�^ĂƵĚŝ�Kŝů�DŝŶŝƐƚĞƌ�WƌŝŶĐĞ�
�ďĚƵůĂǌŝǌ�ďŝŶ�^ĂůŵĂŶ�ƚŽůĚ��ůŽŽŵďĞƌŐ ͞ĞǆƚƌĞŵĞ͟�ǀŽůĂƚŝůŝƚǇ ŝƐ�ĚŝƐĐŽŶŶĞĐƚŝŶŐ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ƉƌŝĐĞƐ�ĨƌŽŵ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůƐ͘� ͞Kŝů�ŝƐ�
ƌĞďŽƵŶĚŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐ�ŽĨ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ĐƵƚƐ�ŚĂƐ�ƐƵƌĨĂĐĞĚ�ĂŵŝĚ�ƌĞĐĞŶƚ�ƉƌŝĐĞ�ǁĞĂŬŶĞƐƐ�ĂŶĚ�Ă�ŐƌŽǁŝŶŐ�
ĐŚŽƌƵƐ�ƚŚĂƚ�ƉĂƉĞƌ�ŵĂƌŬĞƚƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ĚŝƐƚŽƌƚĞĚ�ďǇ�ůŽǁ�ǀŽůƵŵĞƐ�ĂŶĚ�ĨĞǁĞƌ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ͕͟�ƐĂŝĚ ^ƚĂĐĞǇ�DŽƌƌŝƐ͕�ŚĞĂĚ�ŽĨ�
ĞŶĞƌŐǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�Ăƚ�sĞƚƚĂ&ŝ͘�;�ůŽŽŵďĞƌŐͿ͘�dŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŚĂĚ�ŐŽƚ�Ă�ůŝƚƚůĞ�ŵĞƐƐǇ�ǇĞƐƚĞƌĚĂǇ�ŚĂǀŝŶŐ�ĚƌŽƉƉĞĚ�h^��ϱ͘ϬϬ�
ďĞĨŽƌĞ�ƌĂůůǇŝŶŐ�h^��ϯ͘ϬϬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂĨƚĞƌŶŽŽŶ�ƐĞƐƐŝŽŶ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ƵƐ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ŽƵƌ�ǁĂǀĞ�ĐǇĐůĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ŝƚ�ĚŽĞƐ�ĂƉƉĞĂƌ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ĐǇĐůĞ�ŚĂƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŝƚƐ�ĚŽǁŶƐŝĚĞ�ŵŽǀĞ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝĐĞ�ŵŽǀŝŶŐ�h^��ϰ͘ϬϬ�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŽĚĂǇ�ĐůŽƐŝŶŐ�ƚŚĞ��͘h�ƐĞƐƐŝŽŶ�ĂƌŽƵŶĚ�
h^��ϭϬϬ͘Ϯϯ͘�dĞĐŚŶŝĐĂůůǇ�ǁĞ�Ɛƚŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƚƌĂĚĞ�ĂďŽǀĞ�h^��ϭϬϬ͘ϯϴ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŝŶƚŽ�ďƵůůŝƐŚ�ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ�ďƵƚ�ƚŚŝƐ�
ŝƐ�ŶŽǁ�ůŽŽŬŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ŽĨ�Ă�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ǁŚĞŶ͕�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŝĨ͘  


