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(XURSHDQ�&ORVH 

&ƌĞŝŐŚƚ�/ŶǀĞƐƚŽƌ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ϮϬϮϮ͘ 

 

^ŽƵƌĐĞ�&/^ͬ�ůŽŽŵďĞƌŐ /ƌŽŶ�ŽƌĞ� 

/ƌŽŶ�ŽƌĞ ũƵƐƚ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ŝƚƐ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƐŝŶĐĞ��Ɖƌŝů͕�ŚĞůƉĞĚ�ďǇ�ďĞƚƐ�ŽŶ�ŵŽƌĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�
ƐŝŐŶƐ�ƚŚĂƚ�ĚĞŵĂŶĚ�ŝƐ�ŚŽůĚŝŶŐ�ƵƉ͘�dŚĞ�ƐƚĞĞůŵĂŬŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂů͛Ɛ�ƌĞďŽƵŶĚ�ĨƌŽŵ�Ă�Ɛŝǆ-ŵŽŶƚŚ�ůŽǁ�ŝŶ�ůĂƚĞ�DĂǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚƌŝǀĞŶ�
ƉĂƌƚůǇ�ďǇ�ƐƉĞĐƵůĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ��ĞŝũŝŶŐ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ŵŽƌĞ�ĚĞĐŝƐŝǀĞ�ĂĐƟŽŶ�ƚŽ�ƌĞďŽŽƚ�Ă�ƐƉƵƩĞƌŝŶŐ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ͘��ŶĂůǇƐƚƐ�ĂůƐŽ�ƉŽŝŶƚ�ƚŽ�
ŵŽƌĞ�ŐƌĂŶƵůĂƌ�ĨĂĐƚŽƌƐ͕�ĨƌŽŵ�ďĞƩĞƌ�ƐƚĞĞůŵĂŬŝŶŐ�ŵĂƌŐŝŶƐ�ƚŽ�ŵŽƌĞ�ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ�ƐĐƌĂƉ�;�ůŽŽŵďĞƌŐͿ͘�,ĂǀŝŶŐ�ƚƌĂĚĞĚ�ƚŽ�Ă�ŚŝŐŚ�
ŽĨ�h^��ϭϭϮ͘ϳϬ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƐŝĂŶ�ĚĂǇ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵĞ�ƵŶĚĞƌ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƚŚŝƐ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�:ƵůǇ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ĐůŽƐͲ
ŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�h^��Ϯ͘ϳϰ�ůŽǁĞƌ�Ăƚ�h^��ϭϬϵ͘ϴϱ͘�dĞĐŚŶŝĐĂůůǇ�ďƵůůŝƐŚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƉƌŝĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ƌĞƉŽƌƚ�ǁĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�
ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƵƉƐŝĚĞ�ŵŽǀĞ�ůŽŽŬƐ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ĐŽƵŶƚĞƌƚƌĞŶĚ�ǁĂǀĞ���ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƌ�ƟŵĞĨƌĂŵĞ�ƐƟůů�ŝŶ�ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞ͘�
&Žƌ�ƚŚŝƐ�ƌĞĂƐŽŶ͕�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĐĂƵƟŽƵƐ�ŽŶ�ƵƉƐŝĚĞ�ŵŽǀĞƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ǁŽƌƚŚ�ŶŽƟŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ƐŵĂůů�ĚƌŽƉ�ŝŶ�ĂŐŐƌĞŐĂƚĞ�
ŽƉĞŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͕�ƐƵŐŐĞƐƟŶŐ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƐĞĞŝŶŐ�ƉƌŽĮƚ�ƚĂŬŝŶŐ�ŐŽŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬĞŶĚ͘ 

 

�ŽƉƉĞƌ 

�ŽƉƉĞƌ�ŚĞĂĚĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ƐĞĐŽŶĚ�ǁĞĞŬůǇ�ŐĂŝŶ�ĂƐ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ŝŶǀĞŶƚŽƌŝĞƐ�ĚĞĐůŝŶĞĚ�ƐŚĂƌƉůǇ�ŝŶ��ƐŝĂ͕�ĐƌĞĂƟŶŐ�ƟŐŚƚĞƌ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ŵĂƌŬĞƚ�ĞǀĞŶ�ĂƐ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĚĞŵĂŶĚ�ŽƵƚůŽŽŬ�Ɛǁŝƌů͘�WƌŝĐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ŵĞƚĂů�ŚĞĂĚĞĚ�ĨŽƌ�Ă�
ϭ͘ϳй�ǁĞĞŬůǇ�ŐĂŝŶ͕�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�ĚĞĐůŝŶĞƐ�ŝŶ ƐƚŽĐŬƉŝůĞƐ ŽŶ�ƚŚĞ�^ŚĂŶŐŚĂŝ�&ƵƚƵƌĞƐ��ǆĐŚĂŶŐĞ͕�ĂŶĚ�ƌŝƐŝŶŐ ŽƌĚĞƌƐ ĨŽƌ�
ŵĞƚĂů�ƐƚŽƌĞĚ�ŝŶ�>ŽŶĚŽŶ�DĞƚĂů��ǆĐŚĂŶŐĞ�ǁĂƌĞŚŽƵƐĞƐ�ŝŶ�^ŝŶŐĂƉŽƌĞ�ĂŶĚ��ƵƐĂŶ͘�dĞƉŝĚ�ĚĞŵĂŶĚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ŝŶ��ŚŝŶĂ�ŚĂǀĞ�
ǁĞŝŐŚĞĚ�ŚĞĂǀŝůǇ�ŽŶ�ďĂƐĞ�ŵĞƚĂůƐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ďƵƚ�ĐŽƉƉĞƌ�ŚĂƐ�ĨĂƌĞĚ�ďĞƩĞƌ�ƚŚĂŶ�ŵŽƐƚ�ĂƐ�ǁŽƌƌŝĞƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͛Ɛ�ůŽǁ�
ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ŝŶǀĞŶƚŽƌǇ�ƉĞƌƐŝƐƚ�;�ůŽŽŵďĞƌŐͿ͘�/ŶƚƌĂĚĂǇ��ůůŝŽƩ�ǁĂǀĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂĚ�Ă�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƵƉͲ
ƐŝĚĞ�ƚĂƌŐĞƚ�Ăƚ�h^��ϴ͕ϰϮϲ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǁĞ�ŚĂĚ�Ă�ĐĂƵƟŽƵƐ�ǀŝĞǁ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ƌĞƉŽƌƚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ŚĂĚ�ŵŽǀĞĚ�ůŽǁĞƌ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ŽĨ�Ă�ŶĞŐĂƟǀĞ�ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ͕�ǁŚŝůƐƚ�ƚŚĞ�ĚĂŝůǇ�ĐĂŶĚůĞ�ǁĂƐ�ƚƌĂĚŝŶŐ�ŝŶ�ŝƚƐ��D��ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ďĂŶĚ͘�dŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ŚĂǀĞ�
ƚƌĂĚĞĚ�ƚŽ�Ă�ŶĞǁ�ŚŝŐŚ͕�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�ƐĞĐŽŶĚ�ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞ͕�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƌĞĂƐŽŶ�ǁĞ�ƌĞŵĂŝŶ�ĐĂƵƟŽƵƐ�ŽŶ�ƵƉƐŝĚĞ�ŵŽǀĞƐ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ͘� 

 

�ĂƉĞƐŝǌĞ 

dŚĞ�ŝŶĚĞǆ�ŝƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�h^��ϰϰϴ�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŽĚĂǇ�Ăƚ�h^��ϭϮ͕ϱϲϬ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ůŝŵŝƚĞĚ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ƚŽĚĂǇ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�:ƵůǇ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ĐŽŵŝŶŐ�ƵŶĚĞƌ�Ă�ůŝƩůĞ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƚŚŝƐ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ďĞĨŽƌĞ�ĐůŽƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�h^��ϭϳϱ�ůŽǁĞƌ�Ăƚ�h^��ϭϳ͕ϬϱϬ͘�dŚĞ�
ŝŶƚƌĂĚĂǇ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƌĞŵĂŝŶƐ�ďƵůůŝƐŚ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝĐĞ�ŚŽůĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ϱϱ-ƉĞƌŝŽĚ��D�͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ĂƐ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ŶŽƚĞĚ͕�
ǁĞ�ƌĞŵĂŝŶ�ĐĂƵƟŽƵƐ�ŽŶ�ƵƉƐŝĚĞ�ŵŽǀĞƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌĂĚĂǇ��ůůŝŽƩ�ĐǇĐůĞ͕�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƉƌŝĐĞ�ŝƐ�ƚĞƐƟŶŐ�ƚŚĞ�ďĂƐĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƟŽŶ�ƉŚĂƐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ŚĂůĨ�ŽĨ�DĂǇ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚŽ�ĂĐƚ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĂƌĞĂ͘� 

 

 

  
WƌĞǀŝŽƵƐ�
�ůŽƐĞ� 

�ƵƌƌĞŶƚ�
�ůŽƐĞ й��ŚĂŶŐĞ    

WƌĞǀŝŽƵƐ�
�ůŽƐĞ� 

�ƵƌƌĞŶƚ�
�ůŽƐĞ 

й�
�ŚĂŶŐĞ 

�ĂƉĞ�ϭ�ŵŽŶƚŚ�ĨŽƌǁĂƌĚ ϭϳϮϮϱ ϭϳϬϱϬ -ϭ͘Ϭй  Wŵǆ�ϭ�ŵŽŶƚŚ�ĨŽƌǁĂƌĚ ϭϬϴϳϱ ϭϬϲϬϬ -Ϯ͘ϱй 
�ĂƉĞ�Yϯ�Ϯϯ ϭϴϮϱϬ ϭϳϵϮϱ -ϭ͘ϴй  Wŵǆ�Yϯ�Ϯϯ ϭϮϬϬϬ ϭϭϲϮϱ -ϯ͘ϭй 
�ĂƉĞ��Ăů�Ϯϰ ϭϰϲϬϬ ϭϰϳϱϬ ϭ͘Ϭй  Wŵǆ��Ăů�Ϯϰ ϭϭϯϮϱ ϭϭϮϮϱ -Ϭ͘ϵй 

         

  
WƌĞǀŝŽƵƐ�
�ůŽƐĞ� 

�ƵƌƌĞŶƚ�
�ůŽƐĞ й��ŚĂŶŐĞ    

WƌĞǀŝŽƵƐ�
�ůŽƐĞ� 

�ƵƌƌĞŶƚ�
�ůŽƐĞ 

й�
�ŚĂŶŐĞ 

^ŵǆ�ϭ�ŵŽŶƚŚ�ĨŽƌǁĂƌĚ ϭϬϰϳϱ ϭϬϮϮϱ -Ϯ͘ϰй  �ƌĞŶƚ ϳϱ͘ϱϮ ϳϱ͘ϴϵ Ϭ͘ϱй 
^ŵǆ�YϮϯ�Ϯϯ ϭϭϳϳϱ ϭϭϲϱϬ -ϭ͘ϭй  td/ ϳϬ͘ϵϱ ϳϭ͘ϭϮ Ϭ͘Ϯй 
^ŵǆ��Ăů�Ϯϰ ϭϭϱϬϬ ϭϭϰϬϬ -Ϭ͘ϵй  /ƌŽŶ�ŽƌĞ ϭϭϬ͘Ϯ ϭϭϮ͘ϲ Ϯ͘Ϯй 



 

 

 

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�ƐůŽǁĚŽǁŶ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝĐĞ�ŽŶůǇ�h^��ϰ͘ϬϬ�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŽĚĂǇ�Ăƚ�h^��ϴ͕ϵϴϬ͘�>ŝŬĞ�ƚŚĞ��ĂƉĞƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƉƌŝĐĞ�
ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�:ƵůǇ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ĐůŽƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�h^��Ϯϳϱ�ůŽǁĞƌ�Ăƚ�h^��ϭϬ͕ϲϬϬ�ǁŝƚŚ�ŽŶůǇ�Ă�h^��ϯϳϱ�ƌĂŶŐĞ͘�dĞĐŚŶŝĐĂůůǇ�ǁĞ�
ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ŽƵƌ�ǀŝĞǁ�ƚŚĂƚ�ƵƉƐŝĚĞ�ŵŽǀĞƐ�ůŽŽŬ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽƵŶƚĞƌƚƌĞŶĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŽƵƚ�ŝŶƚƌĂĚĂǇ��ůůŝŽƩ�ǁĂǀĞ�ĐǇĐůĞ͘� 

 

^ƵƉƌĂŵĂǆ 

�ŶŽƚŚĞƌ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ŶƵŵďĞƌ�ƚŽĚĂǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶĚĞǆ�h^��ϭϮϲ�ůŽǁĞƌ�Ăƚ�h^��ϴ͕Ϭϵϯ͘�>ŝŬĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƌĞŝŐŚƚ�ĐŽŵƉůĞǆ͕�ƉƌŝĐĞ�ŵŽǀĞͲ
ŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ůŝŵŝƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�:ƵůǇ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ĐůŽƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�h^��ϮϱϬ�ůŽǁĞƌ�Ăƚ�h^��ϭϬ͕ϮϮϱ͘�dĞĐŚŶŝĐĂůůǇ�ďĞĂƌŝƐŚ�ǁŝƚŚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ůĞǀĞůƐ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ŝŶƚƌĂĚĂǇ��ůůŝŽƩ�ǁĂǀĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�D��ŽŶ�ƚŚĞ�Z^/�ǁŚŝĐŚ�ǁŽƵůĚ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚĂƚ�
ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ǁĞĂŬ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ͘ 

 

Kŝů 

 

Kŝů ǁĂƐ�ƐĞƚ�ĨŽƌ�Ă�ƐůŝŐŚƚ�ǁĞĞŬůǇ�ĚĞĐůŝŶĞ�ĂƐ�ĚĞŵĂŶĚ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĚŽŵŝŶĂƚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ƐĞŶƟŵĞŶƚ�ĞǀĞŶ�ĂŌĞƌ�^ĂƵĚŝ��ƌĂďŝĂ͛ Ɛ�ƵŶŝůĂƚĞƌĂů�
ƉůĞĚŐĞ�ƚŽ�ĐƵƚ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͘ tĞƐƚ�dĞǆĂƐ�/ŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ ŚŽǀĞƌĞĚ�ĂďŽǀĞ�Ψϳϭ�Ă�ďĂƌƌĞů͕�ƉĂƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͛Ɛ�ĚĞĐůŝŶĞ�ƚŽ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϭй�ĂŌĞƌ�
Ă�ǁĞĞŬ�ŽĨ�ǁŝůĚ�ŐǇƌĂƟŽŶƐ�ƐĞƚ�Žī�ďǇ�ĚƵĞůůŝŶŐ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ŚĞĂĚůŝŶĞƐ͘�ZŝǇĂĚŚ͛Ɛ�ƐƵƌƉƌŝƐĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƚŽ�ĐƵƚ�ŽƵƚƉƵƚ�ďǇ�ĂďŽƵƚ�ϭ�ŵŝůůŝŽŶ�
ďĂƌƌĞůƐ�Ă�ĚĂǇ�ůĂƐƚ�ǁĞĞŬĞŶĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐĂƵƐĞĚ�Ă�ƐŚŽƌƚ-ůŝǀĞĚ�ƌĂůůǇ�ĞĂƌůŝĞƌ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕�ŚĂƐ�ƌĞĐĞĚĞĚ�ďĞŚŝŶĚ�Ă�ǁŽƌƐĞŶŝŶŐ�ŽƵƚůŽŽŬ�ĨŽƌ�ĐŽŶͲ
ƐƵŵƉƟŽŶ�;�ůŽŽŵďĞƌŐͿ͘��Ɛ�ŶŽƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ƌĞƉŽƌƚ͕�ƚŚĞ�ĚŽǁŶƐŝĚĞ�ŵŽǀĞƐ�ǇĞƐƚĞƌĚĂǇ�ǁĂƐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ďŝĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ŵĞĂŶŝŶŐ�
ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ƚƌĂĚŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŽŵŝŶĂŶƚ�ďĞĂƌ�ĐĂŶĚůĞ͘��Ɛ�ƚŚĞ�ŵŽǀĞ�ǇĞƐƚĞƌĚĂǇ�ǁĂƐ�ƌĞĂĐƟŽŶĂƌǇ�ƚŽ�Ă�ŶĞǁƐ�ĂƌƟͲ
ĐůĞ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�Žƌ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů͕�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐůŽƐĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐĂŶĚůĞ�ĨŽƌ�ŶĞĂƌ-ƚĞƌŵ�ĚŝƌĞĐƟŽŶĂů�ďŝĂƐ�
;h^��ϳϳ͘ϲϴ�–�h^��ϳϯ͘ϱϴͿ͘ 


