
 

 

 

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 

 

^ŽƵƌĐĞ�&/^ͬ�ůŽŽŵďĞƌŐ /ƌŽŶ�KƌĞ 

^ĞĂďŽƌŶĞ�ŝƌŽŶ�ŽƌĞ�ƉƌŝĐĞƐ�ŚĞůĚ�ƐƚĞĂĚǇ�ŽŶ�dŚƵƌƐĚĂǇ͕�ǁŝƚŚ�ƐƚĞĞů�ŵŝůůƐ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƚŽ�ƐůŽǁ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƚŽĐŬŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ�ďĞĨŽƌĞ�
ƚŚĞ�>ƵŶĂƌ�EĞǁ�zĞĂƌ�ŚŽůŝĚĂǇ͘�dŚĞ <ĂůůĂŶŝƐŚ <KZ��ϲϮй�&Ğ�ŝŶĚĞǆ�ĨĞůů�ΨϬ͘ϭϵͬƚ�ŽŶ�dŚƵƌƐĚĂǇ�ƚŽ�ΨϭϮϰ͘ϮϮͬĚƌǇ�ŵĞƚƌŝĐ�ƚŽŶŶĞ�ĐĨƌ�YŝŶŐͲ
ĚĂŽ͘�dŚĞ�<ĂůůĂŶŝƐŚ�<KZ��ϲϱй�&Ğ�ŝŶĚĞǆ�ǁĂƐ�ΨϬ͘ϭϵͬƚ�ůŽǁĞƌ�Ăƚ�Ψϭϯϴ͘ϮϳͬĚŵƚ�ĐĨƌ͕�ĂŶĚ ƚŚĞ�<KZ��ϱϴй�&Ğ�ŝŶĚĞǆ�ĚĞĐůŝŶĞĚ ΨϬ͘ϮϮͬ
ƚ ƚŽ ΨϭϬϳ͘ϱϵͬĚŵƚ�ĐĨƌ͘�KŶ�ƚŚĞ��ĂůŝĂŶ��ŽŵŵŽĚŝƚǇ��ǆĐŚĂŶŐĞ͕�DĂǇ ŝƌŽŶ�ŽƌĞ�ƐĞƩůĞĚ�ƵƉ �Ez�ϴͬƚ�;Ψϭ͘ϭϴͬƚͿ�Ăƚ��Ez�ϴϱϮͬƚ͕�ǁŚŝůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�
^ŝŶŐĂƉŽƌĞ��ǆĐŚĂŶŐĞ�&ĞďƌƵĂƌǇ ϲϮй &Ğ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ƐĞƩůĞĚ ΨϬ͘ϭϲͬƚ�ŚŝŐŚĞƌ�Ăƚ�ΨϭϮϮ͘ϭϰͬƚ͘ dŚĞ�ƐĂŵĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ĨŽƌ�ϲϱй�ĂŶĚ�ϱϴй�&Ğ�ĨƵͲ
ƚƵƌĞƐ�ĐůŽƐĞĚ�ƵƉ ΨϬ͘Ϭϱͬƚ�ƚŽ�Ψϭϯϲ͘Ϯϰͬƚ�ĂŶĚ ƌŽƐĞ�ΨϬ͘ϰϮͬƚ�ƚŽ ΨϭϬϰ͘ϲϱͬƚ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞůǇ�;�ůŽŽŵďĞƌŐͿ͘�^ůŽǁ�ĂŶĚ�ƐƚĞĂĚǇ�ǁŝŶƐ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�
ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�&Ğď�ĨƵƚƵƌĞƐ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ͘�WƌŝĐĞ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ŝŶ�Ă�ďƵůůŝƐŚ�ƚƌĞŶĚŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ŐƌŝŶĚ�
ŚŝŐŚĞƌ͘�&ƌŽŵ�Ă�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ůŝƩůĞ�ŚĂƐ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ƐŝŶĐĞ�ǇĞƐƚĞƌĚĂǇ͕�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ŝŶ�ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞ�ŵĞĂŶŝŶŐ�ǁĞ�ƌĞŵĂŝŶ�Ă�
ĐĂƵƟŽƵƐ�ďƵůů�ǁŝƚŚ�Ă�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƵƉƐŝĚĞ�ƚĂƌŐĞƚ�Ăƚ�h^��ϭϮϲ͘ϵϮ͘ 

 

�ŽƉƉĞƌ 

�ŽƉƉĞƌ ĞĚŐĞĚ�ůŽǁĞƌ�ĂƐ�ƚƌĂĚĞƌƐ�ǁĞŝŐŚĞĚ�ƚŚĞ�ŽƵƚůŽŽŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĞƚĂů�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�Ă�ƐŚĂƌƉ�ŐĂŝŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ŝŶ�ĂůŵŽƐƚ�ƐĞǀĞŶ�
ŵŽŶƚŚƐ�ŽŶ�ŚŽƉĞƐ�ĨŽƌ�Ă�ĚĞŵĂŶĚ�ƐƵƌŐĞ�ŝŶ��ŚŝŶĂ͘�dŚĞ�ŵĞƚĂů�ďƵƌƐƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ψϵ͕ϬϬϬ�Ă�ƚŽŶ�ŽŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ŽŶ�ŝƚƐ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƌŽŶŐͲ
ĞƐƚ�ĮǀĞ-ĚĂǇ�ŐĂŝŶ�ƐŝŶĐĞ�ĞĂƌůǇ�ϮϬϮϭ͘ KƉƟŵŝƐŵ ĨŽƌ��ŚŝŶĂ͛Ɛ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƌĞďŽƵŶĚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ŝƐ�ŵŝǆŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƐƉĞĐƵůĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�&ĞĚĞƌĂů�
ZĞƐĞƌǀĞ�ǁŝůů�ƐůŽǁ�ƚŚĞ�ƉĂĐĞ�ŽĨ�ƌĂƚĞ�ŚŝŬĞƐ�;�ůŽŽŵďĞƌŐͿ͘�tĞ�ŶŽƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůŽƐĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ǇĞƐƚĞƌĚĂǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ǁĞƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�Śŝƚ�
ŽƵƌ�h^��ϵ͕ϭϳϴ�ƚĂƌŐĞƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�Śŝƚ�ƚŽĚĂǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ŶĞĂƌůǇ�ĐŽƌƌĞĐƚ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�Śŝƚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�h͘^͘�ĐůŽƐĞ�ůĂƐƚ�ŶŝŐŚƚ͘���ƐŵĂůů�ƉƵůůďĂĐŬ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶ�ǁĂƐ�ŵĞƚ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ǀŽůĂƟůŝƚǇ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŝŶŇĂƟŽŶ�ĚĂƚĂ͘�tĞ�ƌĞŵĂŝŶ�ƚĞĐŚŶŝĐĂůůǇ�ďƵůůŝƐŚ�ďƵƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚĂƌŐĞƚ�ďĞŝŶŐ�Śŝƚ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌĂĚĂǇ�Z^/�ŶŽǁ�ŝŶ�ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ĐĂƵƟŽƵƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�Ă�ĐŽƌƌĞĐƟǀĞ�ƉŚĂƐĞ�
ƐŽŽŶ͘ 

 

�ĂƉĞƐŝǌĞ 

�ŶŽƚŚĞƌ�ďĞĂƌ�ĚĂǇ�ƚŽĚĂǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶĚĞǆ�ĐŽŵŝŶŐ�ŝŶ�h^��ϭ͕ϬϬϬ�ůŽǁĞƌ�Ăƚ�h^��ϭϭ͕ϭϴϴ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĚĂǇ�ŽĨ�
ůŝŵŝƚĞĚ�ƉƌŝĐĞ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ŵŽǀŝŶŐ�h^��ϮϱϬ�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŽ�ĐůŽƐĞ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�Ăƚ�h^��ϳ͕ϴϳϱ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ďŝƚ�ŽĨ�Ă�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�
ƐƚĂůĞŵĂƚĞ�ŐŽŝŶŐ�ŽŶ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶ�ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞ�ďĞůŽǁ�h^��ϲ͕ϲϳϱ�ďƵƚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�Ă�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ďƵǇ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ͘�
dĞĐŚŶŝĐĂůůǇ�ďĞĂƌŝƐŚ͕�/�ǁŝůů�ƉůƵŵƉ�ĨŽƌ�Ă�ŶĞƵƚƌĂů�ďŝĂƐ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ͘�/Ĩ�ǁĞ�ƌĞŵĂŝŶ�ŇĂƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶ͕�ƚŚĞŶ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ƋϮ�ŝŶƚƌĂĚĂǇ�
ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�&Ğď͕�ĂƐ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ƉŽŝŶƚ�ƌĞƉĞĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƌŚĞƚŽƌŝĐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ƟŵĞ͘ 

  
WƌĞǀŝŽƵƐ�
�ůŽƐĞ� 

�ƵƌƌĞŶƚ�
�ůŽƐĞ й��ŚĂŶŐĞ    

WƌĞǀŝŽƵƐ�
�ůŽƐĞ� 

�ƵƌƌĞŶƚ�
�ůŽƐĞ 

й�
�ŚĂŶŐĞ 

�ĂƉĞ�ϭ�ŵŽŶƚŚ�ĨŽƌǁĂƌĚ ϳϲϮϱ ϳϴϳϱ ϯ͘ϯй  Wŵǆ�ϭ�ŵŽŶƚŚ�ĨŽƌǁĂƌĚ ϵϳϳϱ ϵϴϮϱ Ϭ͘ϱй 
�ĂƉĞ�Yϭ�Ϯϯ ϵϱϬϬ ϵϰϱϬ -Ϭ͘ϱй  Wŵǆ�Yϭ�Ϯϯ ϭϬϯϬϬ ϭϬϱϬϬ ϭ͘ϵй 
�ĂƉĞ��Ăů�Ϯϰ ϭϰϲϮϱ ϭϰϵϳϱ Ϯ͘ϰй  Wŵǆ��Ăů�Ϯϰ ϭϮϰϳϱ ϭϮϳϱϬ Ϯ͘Ϯй 

         

  
WƌĞǀŝŽƵƐ�
�ůŽƐĞ� 

�ƵƌƌĞŶƚ�
�ůŽƐĞ й��ŚĂŶŐĞ    

WƌĞǀŝŽƵƐ�
�ůŽƐĞ� 

�ƵƌƌĞŶƚ�
�ůŽƐĞ 

й�
�ŚĂŶŐĞ 

^ŵǆ�ϭ�ŵŽŶƚŚ�ĨŽƌǁĂƌĚ ϵϯϳϱ ϵϲϮϱ Ϯ͘ϳй  �ƌĞŶƚ ϴϮ͘ϵϭ ϴϰ͘ϰϯ ϭ͘ϴй 
^ŵǆ�Yϭ�Ϯϯ ϵϴϬϬ ϵϵϮϱ ϭ͘ϯй  td/ ϳϳ͘ϳϭ ϳϴ͘ϵϵ ϭ͘ϲй 
^ŵǆ��Ăů�Ϯϰ ϭϮϰϳϱ ϭϮϳϮϱ Ϯ͘Ϭй  /ƌŽŶ�ŽƌĞ ϭϮϮ͘Ϭϱ ϭϮϮ͘Ϭϱ 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 

 

WĂŶĂŵĂǆ 

dŚĞ�ŝŶĚĞǆ�ŝƐ�h^��ϯϴϬ�ůŽǁĞƌ�ƚŽĚĂǇ�Ăƚ�h^��ϴ͕ϰϮϭ͕�ŵĞĂŶŝŶŐ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƐĞĞŝŶŐ�ƐŝŐŶƐ�ƚŚĂƚ�ƐĞůů�ƐŝĚĞ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ŝƐ�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽͲ
ĐĞƐƐ�ŽĨ�ƐůŽǁŝŶŐ�ĚŽǁŶ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƐĞĞ�Ă�ĐůŽƐĞ�ĂďŽǀĞ�h^��ϵ͕ϲϳϳ�ĨŽƌ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ƚŽ�ďĞ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ďĂƐĞĚ�
ŽŶ�ƉƌŝĐĞ͘�dŚĞ�&Ğď�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ŚĂƐ�ŚĂĚ�Ă�ƚĞƐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵƉƐŝĚĞ�ƚŽĚĂǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ƚƌĂĚŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ŚŝŐŚ�ŽĨ�h^��ϭϬ͕ϭϮϱ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝĐĞ�ƐƵƉͲ
ƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ĮŶĂŶĐŝĂůƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐůŽƐĞ�ũƵƐƚ�ďĞůŽǁ�ƚŚŝƐ�ůĞǀĞů͘�dĞĐŚŶŝĐĂůůǇ�ǁĞ�ƌĞŵĂŝŶ�ďĞĂƌŝƐŚ�ďĞůŽǁ�h^��ϭϬ͕Ϯϰϵ�ĂŶĚ�ŶĞƵƚƌĂů�ĂďŽǀĞ͕�
ǁĞ�ĂƌĞ�ƐĞĞŝŶŐ�ƐŝŐŶƐ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ďƵƚ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŵŽƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂƐ�ďƵůůŝƐŚ͕�ĂƐ�h^��ϭϬ͕ϳϱϬ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌĂĚĂǇ�
ĨƌĂĐƚĂů�ƚŚĂƚ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ďƌŽŬĞŶ͘� 

^ƵƉƌĂŵĂǆ 

dŚĞ�ŝŶĚĞǆ�ŝƐ�h^��ϱϭϴ�ůŽǁĞƌ�ƚŽĚĂǇ�Ăƚ�h^��ϳ͕ϴϲϵ͘�&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐůŝĐŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŝŶŬ͘�^ƵƉƌĂŵĂǆ�
dĞĐŚŶŝĐĂů�ZĞƉŽƌƚ�ϭϮͬϬϭͬϮϯ�ŚƩƉƐ͗ͬͬĮƐĂƉƉ͘ĐŽŵͬǁƉ-ĐŽŶƚĞŶƚͬƵƉůŽĂĚƐͬϮϬϮϯͬϬϭͬ&/^-^hWZ�D�y-ϰ-W�'�-d��,E/��>-Z�WKZd-ϭϮ-
Ϭϭ-Ϯϯ͘ƉĚĨ 

 

Kŝů 

dŚĞ�&ĞĚĞƌĂů�ZĞƐĞƌǀĞ�ŝƐ�ŽŶ�ƚƌĂĐŬ�ƚŽ�ĚŽǁŶƐŚŝŌ�ƚŽ�ƐŵĂůůĞƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ-ƌĂƚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�Ă�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĐŽŽůŝŶŐ�ŝŶ�h^�ŝŶŇĂƟŽŶ͕�
ƚŚŽƵŐŚ�ŝƚ͛Ɛ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ŚŝŬŝŶŐ�ƵŶƟů�ƉƌŝĐĞ�ƉƌĞƐƐƵƌĞƐ�ƐŚŽǁ�ŵŽƌĞ�ĚĞĮŶŝƟǀĞ�ƐŝŐŶƐ�ŽĨ�ƐůŽǁŝŶŐ͘�WŚŝůĂĚĞůƉŚŝĂ�&ĞĚ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ WĂƚƌŝĐŬ�
,ĂƌŬĞƌ͕�ƐƉĞĂŬŝŶŐ�dŚƵƌƐĚĂǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ƐŚŽƌƚůǇ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�>ĂďŽƵƌ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͛Ɛ�ƌĞůĞĂƐĞ�ŽĨ�ĐŽŶƐƵŵĞƌ�ƉƌŝĐĞ�ĚĂƚĂ͕�ƐĂŝĚ�ƌĂƚĞ�ŚŝŬĞƐ�ŽĨ�Ă�
ƋƵĂƌƚĞƌ-ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ƉŽŝŶƚ�͞ǁŝůů�ďĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŐŽŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ͕͟�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ďŝŐŐĞƌ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ϮϬϮϮ͘�,ĂƌŬĞƌ͛Ɛ�
ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ĞĐŚŽĞĚ�ƌĞŵĂƌŬƐ�Ă�ĚĂǇ�ĞĂƌůŝĞƌ�ĨƌŽŵ ^ƵƐĂŶ��ŽůůŝŶƐ͕�ŚŝƐ�ĐŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŽƐƚŽŶ�&ĞĚ�;�ůŽŽŵďĞƌŐͿ͘�dŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ŚĂǀĞ�
ŵŽǀĞĚ�ŚŝŐŚĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶŇĂƟŽŶ�ĚĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝĐĞ�ƚƌĂĚŝŶŐ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�h^��ϴϯ͘ϴϬ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ͕�ŵĞĂŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ďĞĂƌŝƐŚ�
ŶŽǁ�ŚĂƐ�Ă�ŶĞƵƚƌĂů�ďŝĂƐ͘�hƉƐŝĚĞ�ŵŽǀĞƐ�ĂďŽǀĞ�h^��ϴϳ͘ϬϬ�ǁŝůů�ŵĞĂŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌĂĚĂǇ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ďƵůůŝƐŚ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ŬĞǇ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽ�
ĨŽůůŽǁ�ŝƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂŝůǇ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�Ăƚ�h^��ϴϵ͘ϱϬ͕�ƚŚĞ�ůŽŶŐĞƌ-ƚĞƌŵ�ǁĂǀĞ�ĐǇĐůĞ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ďĞůŽǁ�ƚŚŝƐ�ůĞǀĞů�ĂŶĚ�ŶĞƵƚƌĂů�
ĂďŽǀĞ͘� 

 

 

 

 

 

 


