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(XURSHDQ�&ORVH 

&ƌĞŝŐŚƚ�/ŶǀĞƐƚŽƌ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ϮϬϮϮ͘ 

 

^ŽƵƌĐĞ�&/^ͬ�ůŽŽŵďĞƌŐ /ƌŽŶ�KƌĞ 

dŚĞ��Ɖƌŝů�ĨƵƚƵƌĞƐ�ƌĞŵĂŝŶĞĚ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝĐĞ�ĐůŽƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�Ăƚ�h^��ϭϮϲ͘ϯϬ͘�dŚĞ�ĚĂŝůǇ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�
ƌĞŵĂŝŶƐ�ďƵůůŝƐŚ�ďƵƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ŶĞƵƚƌĂů�ďŝĂƐ�ŚĂǀŝŶŐ�ŵŽǀĞĚ�ůŽǁĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ŽĨ�Ă�ŶĞŐĂƟǀĞ�ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Z^/͘�dŚĞ�DĂǇ�����ŝƐ�
ǁŝƚŚŝŶ�ϭϬ�ZD��ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŶƚ�ŚŝŐŚ͖�ũƵƐƚ�Ă�ůŝƩůĞ�ĨŽŽĚ�ĨŽƌ�ƚŚŽƵŐŚƚ͕�ŝĨ�ǇŽƵ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŚŝŶĂ��K&�^ƚĞĞů�ƉƌŽĮƚ�ŝŶĚĞǆ�ŽŶ��ůŽŽŵďĞƌŐ�
;ŵĂƌŐŝŶƐͿ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�ƐĞĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƚǁŽ�ƟŵĞƐ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ǁĞƌĞ�Ăƚ�ƚŚĞƐĞ�ůĞǀĞůƐ�;�Ɖƌŝů�ĂŶĚ�:ƵŶĞ�ϮϬϮϮͿ�ƚŚĞ�ŵĂƌŐŝŶƐ�ǁĞƌĞ�Ăƚ�ZD��
ϰϭϵ�–�ϯϭϭ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞůǇ͘��ŽƚŚ�ƟŵĞƐ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ĐŽƌƌĞĐƚĞĚ͖�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŵĂƌŐŝŶ�ǀĂůƵĞƐ�ĂƌĞ�Ăƚ�ZD��ϭϴϰ͕�ƐƵŐŐĞƐƟŶŐ�ƉƌŝĐĞ�ĐŽƵůĚ�ƐƚƌƵŐͲ
ŐůĞ�ƚŽ�ŚŽůĚ�ƚŚĞƐĞ�ůĞǀĞůƐ͘ 

 

�ŽƉƉĞƌ 

�ŽƉƉĞƌ ůĞĚ�ďĂƐĞ�ŵĞƚĂůƐ�ůŽǁĞƌ�ŝŶ�>ŽŶĚŽŶ�ĂƐ�ƚƌĂĚĞƌƐ�ǁĞŝŐŚĞĚ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĨƵƌƚŚĞƌ�h^�ŵŽŶĞƚĂƌǇ�ƟŐŚƚĞŶŝŶŐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽͲ
ƐƉĞĐƚƐ�ĨŽƌ�Ă�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ŝŶ��ŚŝŶĞƐĞ�ĚĞŵĂŶĚ͘ WƌŝĐĞƐ�ĨĞůů�ďĞůŽǁ�Ψϵ͕ϬϬϬ�Ă�ƚŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�>ŽŶĚŽŶ�DĞƚĂů��ǆĐŚĂŶŐĞ͕�ŚĂůƟŶŐ�ƚŚƌĞĞ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�
ŐĂŝŶƐ͕�ĂŌĞƌ�&ĞĚĞƌĂů�ZĞƐĞƌǀĞ�ŽĸĐŝĂůƐ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ ƌĞŝŶĨŽƌĐĞ ƚŚĞŝƌ�ŚĂǁŬŝƐŚ�ƐƚĂŶĐĞ͘��ƋƵŝƚǇ�ŵĂƌŬĞƚƐ�ǁŽƌůĚǁŝĚĞ�ĞǆƚĞŶĚͲ
ĞĚ�ůŽƐƐĞƐ�ŽŶ�dŚƵƌƐĚĂǇ�ĂƐ�h^�ϭϬ-ǇĞĂƌ�dƌĞĂƐƵƌǇ�ďŽŶĚƐ�ƚŽƉƉĞĚ�ϰй�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ƐŝŶĐĞ�EŽǀĞŵďĞƌ�ŝŶ�Ă�ƐŝŐŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�&ĞĚ͛Ɛ�ǁĂƌŶͲ
ŝŶŐƐ�ŽĨ�ŚŝŐŚĞƌ-ĨŽƌ-ůŽŶŐĞƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƌĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ƐŝŶŬŝŶŐ�ŝŶ�;�ůŽŽŵďĞƌŐͿ͘�tĞ�ŶŽƚĞĚ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ĚĂǇƐ�ďĂĐŬ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�h^��ŝŶĚĞǆ�ǁĂƐ�
ƚƌĂĚŝŶŐ�ŝŶ�ĂŶĚ�ĮŶĚŝŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌĂĚĂǇ��D��ďĂŶĚ͕�ǁĞ�ĚŝĚ�ĚŝƉ�Ă�ůŝƩůĞ�ůŽǁĞƌ�ǇĞƐƚĞƌĚĂǇ͕�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ŝŶ�ĐŽƉƉĞƌ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ƐƵƉͲ
ƉŽƌƚĞĚ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ďĂƐŬĞƚ�ŝƐ�ŶŽǁ�ďŝĚ͕�ŵĞĂŶŝŶŐ�ĐŽƉƉĞƌ�ŝƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ƵŶĚĞƌ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ͘�dŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ƚƌĂĚĞĚ�ƚŽ�Ă�ůŽǁ�ŽĨ�h^��ϴ͕ϴϴϭ�
ďĞĨŽƌĞ�ĮŶĚŝŶŐ�ďƵǇŝŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ǁŝƚŚ�ƉƌŝĐĞ�ƚƌĂĚŝŶŐ�Ăƚ�h^��ϴ͕ϵϲϰ�ŐŽŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐůŽƐĞ͘�<ĞǇ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�ŝƐ�Ăƚ�h^��ϴ͕ϴϮϴ͕�ŝĨ�
ďƌŽŬĞŶ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŐŽĞƐ�ĨƌŽŵ�ďĞĂƌŝƐŚͬŶĞƵƚƌĂů͕�ƚŽ�ďĞĂƌŝƐŚ͘� 

 

�ĂƉĞƐŝǌĞ 

dŚĞ�ŝŶĚĞǆ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝĐĞ�h^��ϱϵϯ�ŚŝŐŚĞƌ�Ăƚ�h^��ϴ͕Ϯϵϲ͘�dŚĞ��Ɖƌŝů�ĨƵƚƵƌĞƐ�ŽƉĞŶĞĚ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝĐĞ�
ƚƌĂĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐůŽƐŝŶŐ�Ăƚ�Ă�ŚŝŐŚ�ŽĨ�h^��ϭϱ͕ϭϱϬ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ŝŶ�ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Z^/͕�ŶŽƚ�Ă�ƐĞůů�
ƐŝŐŶĂů�ŝƚ�ŝƐ�Ă�ǁĂƌŶŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚŽ�ƐĞĞ�Ă�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ƐůŽǁĚŽǁŶ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ͘�EŽƚĞ͗�ǁĞ�ŵĂŝŶͲ
ƚĂŝŶ�ŽƵƌ�ǀŝĞǁ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŝŶƚƌĂĚĂǇ��ůůŝŽƩ�ǁĂǀĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ƚŚĂƚ�ĚŽǁŶƐŝĚĞ�ŵŽǀĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƐƟůů�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂƐ�ĐŽƵŶƚĞƌƚƌĞŶĚ͘� 

 

WĂŶĂŵĂǆ 

tĞ�ĂƌĞ�ƐĞĞŝŶŐ�Ă�ƐůŽǁĚŽǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶĚĞǆ͕�ďƵƚ�ƉƌŝĐĞ�ŝƐ�ƐƟůů�h^��ϯϳϮ�ŚŝŐŚĞƌ�Ăƚ�h^��ϭϮ͕ϲϳϬ͘�,ĂǀŝŶŐ�ƐŽůĚ�ůŽǁĞƌ�ǇĞƐƚĞƌĚĂǇ�ƚŚĞ��Ɖƌŝů�
ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ŚĂƐ�ĨŽƵŶĚ�ďƵǇŝŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽĚĂǇ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝĐĞ�ĐůŽƐŝŶŐ�h^��ϯϬϬ�ŚŝŐŚĞƌ�Ăƚ�h^��ϭϲ͕ϭϳϱ͘�hƉƐŝĚĞ�ŵŽǀĞƐ�ĂďŽǀĞ�h^��ϭϳ͕ϬϱϬ�
ƐŚŽƵůĚ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Z^/͕�ŶŽƚ�Ă�ƐĞůů�ƐŝŐŶĂů͕�ŝƚ�ĚŽĞƐ�ǁĂƌŶ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚŽ�ƐĞĞ�Ă�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�
ƐůŽǁĚŽǁŶ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĚŽǁŶƐŝĚĞ�ŵŽǀĞƐ�ĨƌŽŵ�ŚĞƌĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂƐ�ĐŽƵŶƚĞƌƚƌĞŶĚ͘�DǇ�
ŽƐĐŝůůĂƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ůĂŐŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ǇĞƚ�ĐƌŽƐƐĞĚ�ďĞůŽǁ�Ϭ͕�ƐŽ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĐůĞĂƌ�ǇĞƚ�ŝĨ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƟǀĞ�ŵŽǀĞ�ůŽǁĞƌ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�Žƌ�ŶŽƚ͕�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�Ă�ďĞƩĞƌ�ŝĚĞĂ�ƚŽŵŽƌƌŽǁ� 

  
WƌĞǀŝŽƵƐ�
�ůŽƐĞ� 

�ƵƌƌĞŶƚ�
�ůŽƐĞ й��ŚĂŶŐĞ    

WƌĞǀŝŽƵƐ�
�ůŽƐĞ� 

�ƵƌƌĞŶƚ�
�ůŽƐĞ 

й�
�ŚĂŶŐĞ 

�ĂƉĞ�ϭ�ŵŽŶƚŚ�ĨŽƌǁĂƌĚ ϭϰϬϬϬ ϭϱϭϱϬ ϴ͘Ϯй  Wŵǆ�ϭ�ŵŽŶƚŚ�ĨŽƌǁĂƌĚ ϭϱϴϳϱ ϭϲϭϳϱ ϭ͘ϵй 
�ĂƉĞ�YϮ�Ϯϯ ϭϲϮϯϳ͘ϱ ϭϲϴϳϱ ϯ͘ϵй  Wŵǆ�YϮ�Ϯϯ ϭϱϵϮϱ ϭϲϭϮϱ ϭ͘ϯй 
�ĂƉĞ��Ăů�Ϯϰ ϭϱϰϬϬ ϭϱϱϱϬ ϭ͘Ϭй  Wŵǆ��Ăů�Ϯϰ ϭϯϰϮϱ ϭϯϰϱϬ Ϭ͘Ϯй 

         

  
WƌĞǀŝŽƵƐ�
�ůŽƐĞ� 

�ƵƌƌĞŶƚ�
�ůŽƐĞ й��ŚĂŶŐĞ    

WƌĞǀŝŽƵƐ�
�ůŽƐĞ� 

�ƵƌƌĞŶƚ�
�ůŽƐĞ 

й�
�ŚĂŶŐĞ 

^ŵǆ�ϭ�ŵŽŶƚŚ�ĨŽƌǁĂƌĚ ϭϲϯϬϬ ϭϲϬϮϱ -ϭ͘ϳй  �ƌĞŶƚ ϴϰ͘ϰϯ ϴϰ͘ϯϱ -Ϭ͘ϭй 
^ŵǆ�YϮ�Ϯϯ ϭϲϭϮϱ ϭϲϬϱϬ -Ϭ͘ϱй  td/ ϳϳ͘ϳϮ ϳϳ͘ϴϰ Ϭ͘Ϯй 
^ŵǆ��Ăů�Ϯϰ ϭϯϲϳϱ ϭϯϲϬϬ -Ϭ͘ϱй  /ƌŽŶ�ŽƌĞ ϭϮϲ͘Ϭϱ ϭϮϲ͘ϯ Ϭ͘Ϯй 



 

 

 

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�ŝƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�h^��ϯϵϵ�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŽĚĂǇ�Ăƚ�h^��ϭϯ͕ϭϭϯ͘�tĞ�ŶŽƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐůŽƐĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ǇĞƐƚĞƌĚĂǇ�ƚŚĂƚ�ƉƌŝĐĞ�ĂŶĚ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�
ĐŽƵůĚ�ŽƉĞŶ�ĂůŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĞůů�ƐŝĚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ŝŶ�ϭϮ�ĚĂǇƐ͕�ǁĂƌŶŝŶŐ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ŵŽǀĞ�ůŽǁĞƌ�ƚŽĚĂǇ͘�tĞ�ĚŝĚ�ŽƉĞŶ�ůŽǁĞƌ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ��Ɖƌŝů�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ƚƌĂĚŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ůŽǁ�ŽĨ�h^��ϭϱ͕ϰϱϬ�ďĞĨŽƌĞ�ĮŶĚŝŶŐ�ďƵǇŝŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ĐůŽƐŝŶŐ�Ăƚ�h^��ϭϲ͕ϬϮϱ�
;h^��–�Ϯϳϱ�ůŽǁĞƌͿ͘�dŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŝƐ�ďƵůůŝƐŚ͕�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƟŽŶ�ůŽŽŬƐ�ĐŽƵŶƚĞƌƚƌĞŶĚ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ͕�ďƵƚ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�WĂŶĂŵĂǆ�ŝƚ�ŝƐ�ƵŶĐůĞĂƌ�
ƚŽĚĂǇ�ŝĨ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƟŽŶ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǁĂŝƟŶŐ�ĨŽƌ͘� 

 

Kŝů 

��ŵĞƐƐǇ�ĚĂǇ�ŝŶ�Žŝů�ǇĞƐƚĞƌĚĂǇ�ĞŶĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ĐůŽƐŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŚŝŐŚƐ͕�ƚŚĞ�ƵƉƐŝĚĞ�ŵŽǀĞ�ďƌŽŬĞ�ƚŚĞ�h^��ϴϰ͘ϯϬ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�
ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐůŽƐĞ͕�ŵĞĂŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌĂĚĂǇ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ŚĂǀĞ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ďƵůůŝƐŚ�ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ďƵůůŝƐŚ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ƚƌĂĚŝŶŐ�
ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ϰ-ŚŽƵƌ�ϮϬϬ-ƉĞƌŝŽĚ�D��;h^��ϴϰ͘ϱϱͿ͕�ŝĨ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŚŽůĚ�ĂďŽǀĞ�ƚŚŝƐ�ůĞǀĞů�ƚŚĞŶ�ŝƚ�ǁŝůů�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�Ă�ďƵůů�ĂƌŐƵŵĞŶƚ͘�dŚĞ�
ƉƌŽďůĞŵ�ŝƐ�ƚŚĞ�ϭ-ŚŽƵƌ�Z^/͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŶŽǁ�ŝŶ�ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞ͘�EŽƚ�Ă�ƐĞůů�ƐŝŐŶĂů�ŝƚ�ŝƐ�ǁĂƌŶŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚŽ�ƐĞĞ�Ă�ŵŽͲ
ŵĞŶƚƵŵ�ƐůŽǁĚŽǁŶ͕�ǁĂƌŶŝŶŐ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�Ă�ĐŽƌƌĞĐƟǀĞ�ƉŚĂƐĞ͘�dŚĞ�ŝŶƚƌĂĚĂǇ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŝƐ�Ăƚ�ĂŶ�ŝŶŇĞĐƟŽŶ�ƉŽŝŶƚ�ǁŝƚŚ�
ƉƌŝĐĞ�ƚƌĂĚŝŶŐ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ƚƌĞŶĚ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂŝůǇ�ĐŚĂƌƚ͘��ůůŝŽƩ�ǁĂǀĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŝƐ�ďĞĂƌŝƐŚ͕�ďƵƚ�/�Ăŵ�Ă�ůŽŶĞ�ǀŽŝĐĞ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ŽŶĞ͕�
ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƉƌŽďĂďůǇ�Ă�ƌĞĂƐŽŶ�ƚŽ�ďĞ�ĐĂƵƟŽƵƐ͊�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĨŽƌ�ŶŽǁ�/�ǁŝůů�ƐƟĐŬ�ǁŝƚŚ�ŝƚ͕�/�Ăŵ�ŶŽƚ�ƐƵƌĞ�ǁŚĂƚ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĞĂĚ�ĂŶĚ�
ƐŚŽƵůĚĞƌ�ƉĂƩĞƌŶ͕�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ăƚ�Ă�ŵĂƌŬĞƚ�ŚŝŐŚ͕�ŝŶ�ĨĂĐƚ�ŝƚ�ŝƐ�Ăƚ�Ă�ůŽǁ͘���ĐŽŶƟŶƵĂƟŽŶ�ƉĂƩĞƌŶ�ĨŽƌŵŝŶŐ�ƉĞƌŚĂƉƐ͕�Žƌ�Ăŵ�/�ũƵƐƚ�ƌĞĂĚŝŶŐ�
ŝŶƚŽ�ŝƚ�ƚŽŽ�ŵƵĐŚ͍�dŝŵĞ�ǁŝůů�ƚĞůů͘ 

 

�Ě�,ƵƩŽŶ 


