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(XURSHDQ�&ORVH 

&ƌĞŝŐŚƚ�/ŶǀĞƐƚŽƌ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ϮϬϮϮ͘ 

 

^ŽƵƌĐĞ�&/^ͬ�ůŽŽŵďĞƌŐ /ƌŽŶ�KƌĞ 

/ƌŽŶ�ŽƌĞ�ƌŽƐĞ�ĨŽƌ�Ă�ĨŝĨƚŚ�ĚĂǇ͕�ƌĞǀĞƌƐŝŶŐ�ĂŶ�ĞĂƌůŝĞƌ�ĚƌŽƉ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ĚƌŝǀĞŶ�ďǇ�Ă�ƌĞƉŽƌƚ�ŽĨ�ŽƵƚƉƵƚ�ĐƵƚƐ�Ăƚ��ŚŝŶĞƐĞ�ƐƚĞĞů�ŵŝůůƐ͘�dŚĞ�
ƐƚĞĞů-ŵĂŬŝŶŐ�ŝŶŐƌĞĚŝĞŶƚ�ĞĚŐĞĚ�ĂďŽǀĞ�Ψϵϳ�Ă�ƚŽŶ�ĂĨƚĞƌ�ĨĂůůŝŶŐ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ĂƐ�ϯ͘ϯй�ĞĂƌůŝĞƌ͘�/ƚ͛Ɛ�ƌĂůůŝĞĚ�ĂďŽƵƚ�ϭϯй�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ĐůŽƐĞ�ŽŶ�
dŚƵƌƐĚĂǇ͘�^ŝŶƚĞƌ�ƉůĂŶƚƐ�ŝŶ�dĂŶŐƐŚĂŶ�--��ŚŝŶĂ͛Ɛ�ŵĂũŽƌ�ƐƚĞĞů-ŵĂŬŝŶŐ�ŚƵď�--�ĂƌĞ ĐƵƚƚŝŶŐ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ďǇ�ϯϬй ĨŽƌ�ϭϬ�ĚĂǇƐ�ĨƌŽŵ�EŽǀ͘�
ϭϱ͕�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ�DǇƐƚĞĞů͘�^ŝŶƚĞƌ�ŝƐ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚĞĞů-ŵĂŬŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�WŽŽƌ�ƉƌŽĨŝƚĂďŝůŝƚǇ�ŝƐ�ĐŽŶƚŝŶƵŝŶŐ�ƚŽ�
ŚĂŵƉĞƌ�ŵŝůůƐ�ĨƌŽŵ�ƌĞƐƵŵŝŶŐ�ĨƵůů�ĐĂƉĂĐŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ĨĂĐƚŽƌŝĞƐ�ŝŶ�:ŝĂŶŐƐƵ�ƉƌŽǀŝŶĐĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ŝŵƉŽƐŝŶŐ�ƌĞĚƵĐƚŝŽŶƐ͕�ŝƚ�ƐĂŝĚ�
;�ůŽŽŵďĞƌŐͿ͘�dŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ŚĂǀĞ�ŚĞůĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ůĞǀĞů�ǁŝƚŚ�ƉƌŝĐĞ�ŶŽǁ�ƚƌĂĚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ϮϬ�ĐĞŶƚƐ�ŽĨ�ǇĞƐƚĞƌĚĂǇ͛Ɛ�ŚŝŐŚ͘�dŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŝƚƐĞůĨ�
ŝƐ�ďƵůůŝƐŚ�ďƵƚ�Ă�ŶĞǁ�ŚŝŐŚ�ǁŝůů�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ŶĞŐĂƚŝǀĞ�ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Z^/͕�ǁĂƌŶŝŶŐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ƚŽ�ƐĞĞ�Ă�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�
ƐůŽǁĚŽǁŶ͘��ƵůůŝƐŚ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌĂĚĂǇ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŝƐ�ƐƵŐŐĞƐƚŝŶŐ�ĐĂƵƚŝŽŶ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ͘ 

 

�ŽƉƉĞƌ 

dŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ƌĞŵĂŝŶ�ŝŶ�Ă�ĐŽƌƌĞĐƚŝǀĞ�ƉŚĂƐĞ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝĐĞ�ƚƌĂĚŝŶŐ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�h^��ϴ͕ϭϭϵ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘�tĞ�ŚĂĚ�ƚŚŝƐ�ĂƐ�Ă�ŬĞǇ�ůĞǀĞů�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĨƵƚƵƌĞƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ�Ă�ĐŽƵŶƚĞƌƚƌĞŶĚ�ŵŽǀĞ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ĚĞƉƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƵůůďĂĐŬ�ŵĞĂŶƐ�ǁĞ�ŶŽǁ�ŚĂǀĞ�Ă�ŶĞƵƚƌĂů�ďŝĂƐ͕�ƐƵŐŐĞƐƚͲ
ŝŶŐ�ĐĂƵƚŝŽŶ͘�hƉƐŝĚĞ�ŵŽǀĞƐ�ƚŚĂƚ�ĨĂŝů�Ăƚ�Žƌ�ďĞůŽǁ�h^��ϴ͕ϰϯϭ�ǁŝůů�ůĞĂǀĞ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ƚŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƚĞƐƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŽǁŶƐŝĚĞ͕�
ĂďŽǀĞ�ƚŚŝƐ�ůĞǀĞů�ǁĞ�ƚĂƌŐĞƚ�ƚŚĞ�h^��ϴ͕ϲϬϬ�ĨƌĂĐƚĂů�ŚŝŐŚ͘�dĞĐŚŶŝĐĂůůǇ�ďƵůůŝƐŚ͕�ǁĞ�ŶŽǁ�ŚĂǀĞ�Ă�ŶĞƵƚƌĂů�ďŝĂƐ͘ 

 

�ĂƉĞƐŝǌĞ 

dŚĞ�ŝŶĚĞǆ�ŐĂǀĞ�ƵƉ�ŵŽƌĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ƚŽĚĂǇ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝĐĞ�h^��ϭ͕ϭϵϵ�ůŽǁĞƌ�Ăƚ�h^��ϵ͕ϴϱϱ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�Ă�ĐĂƵƚŝŽƵƐ�ďĞĂƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƚǁŽ�ĚĂǇƐ͕�ƚŚĞ�ŚĞĂĚ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚĞƌƐ�ƉĂƚƚĞƌŶ�ŚĂƐ�Ă�ϭϬϬй�&ŝďŽŶĂĐĐŝ�ƉƌŽũĞĐƚŝŽŶ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�h^��ϴ͕ϱϬϬ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�Z^/�
ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŶ�ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞ�ǁĂƌŶŝŶŐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ƚŽ�ƐĞĞ�Ă�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ƐůŽǁĚŽǁŶ͘�dŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ŚĂǀĞ�ĐůŽƐĞĚ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ŽŶ�
ƚŚĞŝƌ�ůŽǁƐ�Ăƚ�h^��ϴ͕ϴϱϬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞ�ŶŽǁ�ŵĂƌŐŝŶĂů͕�ŵĂŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐ�ĚĂǇ�ƚŽŵŽƌƌŽǁ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞ�ĨĂŝůƐ�ƚŚĞ�
ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ƚŽ�ǁĞĂŬĞŶ�ĨƵƌƚŚĞƌ͖�ůŝŬĞǁŝƐĞ͕�ŝĨ�ǁĞ�ŚŽůĚ͕�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐĂƵƚŝŽƵƐůǇ�ůŽŽŬ�ĨŽƌ�ďƵůůŝƐŚ�ďƵǇ�ƐŝŐŶĂůƐ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�
ƚƌĞŶĚ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ďĞĂƌŝƐŚ͘� 

 

WĂŶĂŵĂǆ 

dŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ŚĂĚ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƵƉƐŝĚĞ�ŵŽǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶĚĞǆ�ǁŽƵůĚ�ĨĂŝů�ƚŽ�ŚŽůĚ͕�ƌĞƐƵůƚŝŶŐ�ŝŶ�ƉƌŝĐĞ�ŵŽǀŝŶŐ�h^��ϯϰϲ�ůŽǁĞƌ�ƚŽ�
h^��ϭϯ͕ϱϭϰ�ƚŽĚĂǇ͕�ƉƌŽǀŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚĂŝů�ǁĂŐƐ�ƚŚĞ͊�&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉůĞĂƐĞ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�ůŝŶŬ͘�WĂŶĂŵĂǆ�dĞĐŚͲ
ŶŝĐĂů�ZĞƉŽƌƚ�ϭϳͬϭϭͬϮϮ�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĨŝƐĂƉƉ͘ĐŽŵͬǁƉ-ĐŽŶƚĞŶƚͬƵƉůŽĂĚƐͬϮϬϮϮͬϭϭͬ&/^-W�E�D�y-ϰ-W�'�-d��,E/��>-Z�WKZd-ϭϳ-ϭϭ-
ϮϮ͘ƉĚĨ� 

  
WƌĞǀŝŽƵƐ�
�ůŽƐĞ� 

�ƵƌƌĞŶƚ�
�ůŽƐĞ й��ŚĂŶŐĞ    

WƌĞǀŝŽƵƐ�
�ůŽƐĞ� 

�ƵƌƌĞŶƚ�
�ůŽƐĞ 

й�
�ŚĂŶŐĞ 

�ĂƉĞ�ϭ�ŵŽŶƚŚ�ĨŽƌǁĂƌĚ ϵϲϮϱ ϴϴϱϬ -ϴ͘ϭй  Wŵǆ�ϭ�ŵŽŶƚŚ�ĨŽƌǁĂƌĚ ϭϮϱϱϬ ϭϭϴϱϬ -ϱ͘ϲй 
�ĂƉĞ�Yϭ�Ϯϯ ϲϲϬϬ ϲϮϳϱ -ϰ͘ϵй  Wŵǆ�Yϭ�Ϯϯ ϭϭϬϮϱ ϭϬϳϬϬ -Ϯ͘ϵй 
�ĂƉĞ��Ăů�Ϯϯ ϭϮϯϮϱ ϭϮϭϱϬ -ϭ͘ϰй  Wŵǆ��Ăů�Ϯϯ ϭϭϴϱϬ ϭϭϴϱϬ Ϭ͘Ϭй 

         

  
WƌĞǀŝŽƵƐ�
�ůŽƐĞ� 

�ƵƌƌĞŶƚ�
�ůŽƐĞ й��ŚĂŶŐĞ    

WƌĞǀŝŽƵƐ�
�ůŽƐĞ� 

�ƵƌƌĞŶƚ�
�ůŽƐĞ 

й�
�ŚĂŶŐĞ 

^ŵǆ�ϭ�ŵŽŶƚŚ�ĨŽƌǁĂƌĚ ϭϮϰϬϬ ϭϮϮϬϬ -ϭ͘ϲй  �ƌĞŶƚ ϵϮ͘ϴϲ ϴϵ͘ϴϲ -ϯ͘Ϯй 
^ŵǆ�Yϭ�Ϯϯ ϭϬϴϳϱ ϭϬϲϱϬ -Ϯ͘ϭй  td/ ϴϱ͘ϱϵ ϴϭ͘ϳ -ϰ͘ϱй 
^ŵǆ��Ăů�Ϯϯ ϭϭϵϳϱ ϭϭϴϱϬ -ϭ͘Ϭй  /ƌŽŶ�ŽƌĞ ϵϲ͘ϵϳ ϵϲ͘ϵϱ Ϭ͘Ϭй 



 

 

 

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 

 

^ƵƉƌĂŵĂǆ 

dŚĞ�ŝŶĚĞǆ�ĐŽŶƚŝŶƵĞƐ�ƚŽ�ǁĞĂŬĞŶ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝĐĞ�h^��ϮϬϬ�ůŽǁĞƌ�Ăƚ�h^��ϭϮ͕ϮϬϬ�ƚŽĚĂǇ͘�/Ŷ�ƚŚĞ��ĞĐ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŝƐ�ƵŶĐŚĂŶŐĞĚ͕�
ƉƌŝĐĞ�ŚĂƐ�ĐůŽƐĞĚ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�h^��ϮϬϬ�ůŽǁĞƌ�Ăƚ�h^��ϭϮ͕ϮϬϬ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ĚŽǁŶƐŝĚĞ�ƚĂƌŐĞƚ�Ăƚ�h^��ϵ͕ϳϬϯ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǁĞ�ƌĞŵĂŝŶ�
ĐŽŶƐĐŝŽƵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝĐĞ�ŽŶ�ĂŶ��ůůŝŽƚƚ�ǁĂǀĞ�ϱ͕�ƐƵŐŐĞƐƚŝŶŐ�ŵĂƌŬĞƚ�ƐŚŽƌƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƌĞŵĂŝŶ�ĐĂƵƚŝŽƵƐ͘ 

 

Kŝů 

Kŝů ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ŝƚƐ�ƐƚĞĞƉ�ƐĞůůŽĨĨ͕�ƚƵŵďůŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƐƚ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�Ɛŝǆ�ǁĞĞŬƐ�ĂƐ�ĚĞŵĂŶĚ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ƌĞƐƵƌĨĂĐĞ  ͘�ƌĞŶƚ ĨƵƚƵƌĞƐ�ĨĞůů�
ĂƐ�ŵƵĐŚ�ĂƐ�ϯ͘ϰй�ƚŽ�ƚƌĂĚĞ�ďĞůŽǁ�ΨϵϬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƚŝŵĞ�ƐŝŶĐĞ�ĞĂƌůǇ�KĐƚŽďĞƌ͘ �ŚŝŶĂ͕�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͛Ɛ�ďŝŐŐĞƐƚ�ĐƌƵĚĞ�ŝŵƉŽƌƚĞƌ͕�ĐŽŶƚŝŶƵĞƐ�
ƚŽ�ŐƌĂƉƉůĞ�ǁŝƚŚ�ƌŝƐŝŶŐ��ŽǀŝĚ�ĐĂƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚƌĂĚĞƌƐ�ĨĞĂƌ�ǁŝůů�Śŝƚ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ͘� ͞tŽƌƌŝĞƐ�ŽǀĞƌ��ŚŝŶĂ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĨŽĐƵƐ�ĂƌĞĂƐ�
ƌŝŐŚƚ�ŶŽǁ͕�ǁŚĞƌĞ��ŽǀŝĚ�ĐĂƐĞƐ�ĂƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŝƐĞ�ĂŐĂŝŶ�ĂŶĚ�ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ�ĨĞĂƌ�ŵŽƌĞ�ůŽĐŬĚŽǁŶƐ�ĂƌĞ�ůŝŬĞůǇ͕͟�ƐĂŝĚ &ĂǁĂĚ�ZĂǌĂƋǌĂĚĂ͕�ŵĂƌͲ
ŬĞƚ�ĂŶĂůǇƐƚ�Ăƚ��ŝƚǇ�/ŶĚĞǆ͘��ĚĚŝŶŐ�ƚŽ�ďĞĂƌŝƐŚ�ŚĞĂĚǁŝŶĚƐ͕�:WDŽƌŐĂŶ��ŚĂƐĞ�Θ��Ž͘�ƉƌŽũĞĐƚĞĚ�ƚŚĞ�h^�ǁŝůů�ĞŶƚĞƌ�Ă ͞ŵŝůĚ͟�ƌĞĐĞƐͲ
ƐŝŽŶ ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ-ƌĂƚĞ�ŚŝŬĞƐ͕�ǁŚŝůĞ�Ă�ƐƚƌŽŶŐĞƌ ĚŽůůĂƌ ŵĂĚĞ�ĐŽŵŵŽĚŝƚŝĞƐ�ƉƌŝĐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶĐǇ�ŵŽƌĞ�ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ�
;�ůŽŽŵďĞƌŐͿ͘�tĞ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ǁĞƌĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂůůǇ�ďĞĂƌŝƐŚ�ƚŚŝƐ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĚŽǁŶƐŝĚĞ�ŵŽǀĞƐ�ďĞůŽǁ�h^��ϵϭ͘ϱϯ�ƚĂƌŐĞƚŝŶŐ�
h^��ϵϬ͘ϴϬ�ĂŶĚ�h^��ϴϵ͘ϭϮ�&ŝďŽŶĂĐĐŝ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ůĞǀĞůƐ͘�dŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ŚĂǀĞ�ďƌŽŬĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŽǁŶƐŝĚĞ�ƚŽ�ƚƌĂĚĞ�ƚŽ�Ă�ůŽǁ�ŽĨ�h^��ϴϵ͘ϱϯ͖�
ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ǁĞ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ŶŽƚĞ�ŽĨ�ĐĂƵƚŝŽŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�Z^/�ĐŽŶƚŝŶƵĞƐ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�Ă�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽǁ�ŽŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�
ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞ�ĨĂŝůƐ�ƚŚĞŶ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚŽǁŶƐŝĚĞ͕�ŝĨ�ŝƚ�ŚŽůĚƐ�ƚŚĞŶ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ĂŶ�ŝŶƚƌĂĚĂǇ�ƵƉƐŝĚĞ�
ŵŽǀĞ͘ 
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