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(XURSHDQ�&ORVH 

&ƌĞŝŐŚƚ�/ŶǀĞƐƚŽƌ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ϮϬϮϮ͘ 

 

^ŽƵƌĐĞ�&/^ͬ�ůŽŽŵďĞƌŐ /ƌŽŶ�ŽƌĞ 

/ƌŽŶ�ŽƌĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ƐůŝƉƉĞĚ�ĂƐ�ƚƌĂĚĞƌƐ�ǁĞŝŐŚ�ůŽŽƐĞŶŝŶŐ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĐƵƌďƐ�ŝŶ��ŚŝŶĂ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�ĚĞŵĂŶĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐŽƵŶƚƌǇ͘ dŚĞ�ƐƚĞĞů-ŵĂŬŝŶŐ�ŝŶŐƌĞĚŝĞŶƚ�ƌĞƚƌĞĂƚĞĚ�ĂŌĞƌ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ͛Ɛ�ŐĂŝŶ͕�ǁŝƚŚ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�ŚĞĂĚǁŝŶĚƐ�ůŽŽŵŝŶŐ�ĚĞƐƉŝƚĞ��ĞŝͲ
ũŝŶŐ͛Ɛ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ�ƐƚĂďŝůŝǌĞ�ƚŚĞ�ĐƌŝƐŝƐ-ƌŝĚĚĞŶ�ƌĞĂů�ĞƐƚĂƚĞ�ƐĞĐƚŽƌ͘�/Ŷ�ŝƚƐ�ůĂƚĞƐƚ�ŵŽǀĞ  ͕'ƵĂŶŐǌŚŽƵ ďĞĐĂŵĞ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŽĨ��ŚŝŶĂ͛Ɛ�ƚŽƉ-
ƟĞƌ�ĐŝƟĞƐ�ƚŽ�ĞĂƐĞ�ŚŽŵĞ-ďƵǇŝŶŐ�ƌƵůĞƐ�ĨŽƌ�ŶŽŶ-ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ĂƌĞĂƐ͘�͞�ŽŶƟŶƵĞĚ�ǁĞĂŬ�ŽƌĞ�ĚĞŵĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�
ƐĞĐƚŽƌ�ŚĂƐ�ĨƵĞůůĞĚ�ƚŚĞ�ƉĞƐƐŝŵŝƐƟĐ�ŵŽŽĚ�ĨŽƌ�ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͕͟�'ĂůĂǆǇ�&ƵƚƵƌĞƐ��Ž͘�ǁƌŽƚĞ�ŝŶ�Ă�ŶŽƚĞ͘�͞tŚŝůĞ�ƐƵƉͲ
ƉŽƌƟǀĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ͕�ŽǀĞƌĂůů�ƐƚĞĞů�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�ŚĂƐ�ǇĞƚ�ƚŽ�ƚƌĞŶĚ�ŚŝŐŚĞƌ�ĂŶĚ�ŶĞǁ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂůƐŽ�ƚĂŬĞ�ƟŵĞ�
ƚŽ�ďĞ�ůĂƵŶĐŚĞĚ͟�;�ůŽŽŵďĞƌŐͿ͘�dŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ŵŽǀĞĚ�ůŽǁĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƐŝĂŶ�ĚĂǇ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�Z^/͕�ďĞĨŽƌĞ�ĮŶĚŝŶŐ�ůŝŐŚƚ�ďŝĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ƐĞƐƐŝŽŶ͘�dĞĐŚŶŝĐĂůůǇ�ǁĞ�ƌĞŵĂŝŶ�ďƵůůŝƐŚ�ŚĂǀŝŶŐ�ŚĞůĚ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�h^��
ϭϭϲ͘ϭϲ�ůĞǀĞů͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�D��ŽŶ�ƚŚĞ�Z^/�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚĂƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ůĞǀĞůƐ�ĂƌĞ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ͕�ŵĞĂŶŝŶŐ�ǁĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ŽƵƌ�
ǀŝĞǁ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ŶŽƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�Ă�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ďƵǇ͘� 

 

�ŽƉƉĞƌ 

��ŽƉƉĞƌ�ƐůŝĚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŶ�ĨŽƵƌ�ŵŽŶƚŚƐ͕�ƚĞƐƟŶŐ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ�ŽĨ�Ă�ůŽŶŐ-ŚĞůĚ�ƚƌĂĚŝŶŐ�ƌĂŶŐĞ�ĂƐ�ĂŶ�ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚ�ĚƌŽƉ�ŝŶ�h^�ƵŶĞŵͲ
ƉůŽǇŵĞŶƚ�ĐůĂŝŵƐ�ƐƚŽŬĞĚ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�&ĞĚĞƌĂů�ZĞƐĞƌǀĞ�ǁŝůů�ƉƵƌƐƵĞ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ-ĨŽƌ-ůŽŶŐĞƌ�ƐƚĂŶĐĞ�ŽŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƌĂƚĞƐ͘ dŚĞ�
ŵĞƚĂů�ĚĞĐůŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĐŽŵŵŽĚŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĞƋƵŝƟĞƐ�ĂŌĞƌ�ĚĂƚĂ�ƐŚŽǁĞĚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�h^�ƵŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ďĞŶĞͲ
ĮƚƐ ĨĞůů ƚŽ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƐƚ�ůĞǀĞů�ƐŝŶĐĞ�:ĂŶƵĂƌǇ�ůĂƐƚ�ǁĞĞŬ͕�ŝŶĚŝĐĂƟŶŐ�Ă�ŚĞĂůƚŚǇ�ůĂďŽƵƌ�ŵĂƌŬĞƚ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽͲ
ŵǇ͘�h^�ĐĞŶƚƌĂů�ďĂŶŬ�ƉŽůŝĐǇŵĂŬĞƌƐ�ŽŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ ƐŝŐŶĂůĞĚ ĂŶŽƚŚĞƌ�ƌĂƚĞ�ŚŝŬĞ�ǁĂƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ůŽŽŬ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ĚŽǁŶ�
ŝŶŇĂƟŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�Ă�ďĂĐŬĚƌŽƉ�ŽĨ�ƌĞŶĞǁĞĚ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ĂŶĚ�ůĂďŽƵƌ�ŵĂƌŬĞƚ�;�ůŽŽŵďĞƌŐͿ͘�dŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ďƌŽŬĞ�ƚŚĞ�
ƐǇŵŵĞƚƌŝĐĂů�ƚƌŝĂŶŐůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŽǁŶƐŝĚĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ƚƌĂĚŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ůŽǁ�ŽĨ�h^��ϴ͕Ϭϳϭ�ƚŽĚĂǇ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�Ă�ĚŽǁŶͲ
ƐŝĚĞ�ƌĞũĞĐƟŽŶ�ĐĂŶĚůĞ�ĨŽƌŵ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌĂĚĂǇ�ĐŚĂƌƚ͕�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ĐůŽƐŝŶŐ�ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ĚĂǇ�ƐĞƐƐŝŽŶ��ŽŶ�ƚŚĞ�ƚƌĞŶĚ�ƐƵƉͲ
ƉŽƌƚ�Ăƚ�h^��ϴ͕ϭϴϴ͘�dĞĐŚŶŝĐĂůůǇ�ǁĞ�ĂƌĞ�Ăƚ�ĂŶ�ŝŶŇĞĐƟŽŶ�ƉŽŝŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ŶĞĞĚŝŶŐ�ƚŽ�ĐůŽƐĞ�ďĞůŽǁ�ĂŶĚ�ŚŽůĚ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�
ƚƌĞŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ƐŝŐŶĂů�ĚŽǁŶƐŝĚĞ�ĐŽŶƟŶƵĂƟŽŶ͘�� 

 

�ĂƉĞƐŝǌĞ 

dŚĞ�ŝŶĚĞǆ�ƌĞǀĞƌƐĞĚ�ƚŽĚĂǇ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝĐĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ŝŶ�h^��ϰϵϵ�ůŽǁĞƌ�Ăƚ�h^��ϭϲ͕ϲϰϲ͘�dŚĞ�KĐƚŽďĞƌ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ŽƉĞŶĞĚ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ůŽǁĞƌ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ŽĨ�ƐĞůůŝŶŐ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ŐŽŽĚ�ǀŽůƵŵĞ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ŚĂŶĚƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�h^��ϭϳ͕ϱϬϬ�ůĞǀĞů͘�WŽƐƚ�ŝŶĚĞǆ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�
ĨŽƵŶĚ�ďŝĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ŽĨ�ŚŝŐŚĞƌ�ĮǆŝŶŐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ŵĂƌŬĞƚ͕�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ŝŶ�ƉƌŝĐĞ�ĐůŽƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�h^��ϮϮϱ�ŚŝŐŚĞƌ�Ăƚ�
h^��ϭϴ͕ϯϳϱ͘�dŚĞ�ĚŽǁŶƐŝĚĞ�ŵŽǀĞƐ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŚŽůĚŝŶŐ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�h^��ϭϲ͕ϴϲϮ�ůĞǀĞů͕�ŝŶ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů͕�ĂƐ�ƵƉƐŝĚĞ�ŵŽǀĞ�
ŝŶ�ƚŚĞ�Z^/�ŽŶ�ƚŚĞ�ϭϵͬϬϵ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ĚŽǁŶƐŝĚĞ�ŵŽǀĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂƐ�ĐŽƵŶƚĞƌƚƌĞŶĚ͘�dŽŵŽƌƌŽǁƐ�ƉŝǀŽƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǁŝůů�
ďĞ�Ăƚ�h^��ϭϴ͕Ϭϰϭ͕�ŝĨ�ǁĞ�ŽƉĞŶ�ĂďŽǀĞ�ƚŚŝƐ�ůĞǀĞů͕�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ƐĞĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ďƵǇƐŝĚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�
ƐĞĞ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌĂĚĂǇ�Z^/�ŵŽǀĞ�ĂďŽǀĞ�ϲϳ�;ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ϱϵ͘ϱͿ�ĨŽƌ�ƉƌŝĐĞ�ĂŶĚ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ƚŽ�ďĞ�ĂůŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďƵǇƐŝĚĞ͘� 

  
WƌĞǀŝŽƵƐ�
�ůŽƐĞ� 

�ƵƌƌĞŶƚ�
�ůŽƐĞ й��ŚĂŶŐĞ    

WƌĞǀŝŽƵƐ�
�ůŽƐĞ� 

�ƵƌƌĞŶƚ�
�ůŽƐĞ 

й�
�ŚĂŶŐĞ 

�ĂƉĞ�ϭ�ŵŽŶƚŚ�ĨŽƌǁĂƌĚ ϭϴϭϱϬ ϭϴϯϳϱ ϭ͘Ϯй  Wŵǆ�ϭ�ŵŽŶƚŚ�ĨŽƌǁĂƌĚ ϭϰϲϬϬ ϭϰϲϳϱ Ϭ͘ϱй 
�ĂƉĞ�Yϰ�Ϯϯ ϭϳϬϮϱ ϭϳϱϮϱ Ϯ͘ϵй  Wŵǆ�Yϰ�Ϯϯ ϭϯϳϮϱ ϭϯϴϴϳ͘ϱ ϭ͘Ϯй 
�ĂƉĞ��Ăů�Ϯϰ ϭϰϰϱϬ ϭϰϰϳϱ Ϭ͘Ϯй  Wŵǆ��Ăů�Ϯϰ ϭϭϱϯϳ͘ϱ ϭϭϳϮϱ ϭ͘ϲй 

         

  
WƌĞǀŝŽƵƐ�
�ůŽƐĞ� 

�ƵƌƌĞŶƚ�
�ůŽƐĞ й��ŚĂŶŐĞ    

WƌĞǀŝŽƵƐ�
�ůŽƐĞ� 

�ƵƌƌĞŶƚ�
�ůŽƐĞ 

й�
�ŚĂŶŐĞ 

^ŵǆ�ϭ�ŵŽŶƚŚ�ĨŽƌǁĂƌĚ ϭϱϰϬϬ ϭϱϭϬϬ -ϭ͘ϵй  �ƌĞŶƚ ϵϯ͘Ϯ ϵϯ͘ϳϭ Ϭ͘ϱй 
^ŵǆ�Yϰ�Ϯϯ ϭϯϵϮϱ ϭϯϴϬϬ -Ϭ͘ϵй  td/ ϵϬ͘Ϯϳ ϵϬ͘Ϭϵ -Ϭ͘Ϯй 
^ŵǆ��Ăů�Ϯϰ ϭϭϯϲϮ͘ϱ ϭϭϱϮϱ ϭ͘ϰй  /ƌŽŶ�ŽƌĞ ϭϮϮ͘ϭ ϭϭϳ͘ϰ -ϯ͘ϴй 



 

 

 

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 

tĞ�ŶŽƚĞĚ�ǇĞƐƚĞƌĚĂǇ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ƐĞĞŝŶŐ�Ă�ƐůŽǁĚŽǁŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶĚĞǆ͕�ƚŚŝƐ�ŚĂƐ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�ƉƌŝĐĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ŝŶ�h^��ϵϲ�ůŽǁĞƌ�Ăƚ�h^��
ϭϯ͕ϵϮϵ�ƚŽĚĂǇ͘�dŚĞ�KĐƚŽďĞƌ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ŽƉĞŶĞĚ�ůŽǁĞƌ�ĂŶĚ�ůŽŽŬĞĚ�ůŝŬĞ�ǁĞ�ŚĂĚ�ďƌŽŬĞŶ�ƚŚĞ�h^��ϭϰ͕ϯϬϬ�ƐƵƉƉŽƌƚ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�h^��
ϭϰ͕ϯϬϬ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ůŽǁ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͕�ŶŽƚ�h^��ϭϰ͕ϮϮϱ�ĂƐ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌƚ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ďĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ďƵůů�
ǁĂǀĞ͕�ŝĨ�ďƌŽŬĞŶ͕�ŝƚ�ǁŝůů�ǁĂƌŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌĂĚĂǇ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŝƐ�ďĞĂƌŝƐŚ͘�dĞĐŚŶŝĐĂůůǇ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�Ă�ďƵǇ�Ăƚ�ƚŚĞƐĞ�ůĞǀĞůƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ǁĂǀĞ�
ĐǇĐůĞ�ĚŽĞƐ�ůŽŽŬ�ůŝŬĞ�ŝƚ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�D��ŽŶ�ƚŚĞ�Z^/�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŽ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚĂƚ�ďƵǇƐŝĚĞ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ŝƐ�ǁĞĂŬ͘�tĞ�
ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ŽƵƌ�ǀŝĞǁ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�Ă�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ďƵǇ�Ăƚ�ƚŚĞƐĞ�ůĞǀĞůƐ͘� 

 

^ƵƉƌĂŵĂǆ 

dŚĞ�ŝŶĚĞǆ�ŝƐ�h^��Ϯϴϲ�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŽĚĂǇ�Ăƚ�h^��ϭϰ͕ϴϱϮ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƐŝŐŶĂůůŝŶŐ�Ă�ƐůŽǁĚŽǁŶ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ĚĂǇƐ͘�/Ŷ�
ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ͕�ǁĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ŽƵƌ�ǀŝĞǁ�ƚŚĂƚ�ĚŽǁŶƐŝĚĞ�ŵŽǀĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂƐ�ĐŽƵŶƚĞƌƚƌĞŶĚ͘�&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƚĞĐŚŶŝĐĂů͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐůŝĐŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŝŶŬ͘�^ƵƉƌĂŵĂǆ�dĞĐŚŶŝĐĂů�ZĞƉŽƌƚ�ϮϭͬϬϵͬϮϯ�ŚƩƉƐ͗ͬͬĮƐĂƉƉ͘ĐŽŵͬǁƉ-ĐŽŶƚĞŶƚͬƵƉůŽĂĚƐͬϮϬϮϯͬϬϵͬ&/^-
^hWZ�D�y-ϰ-W�'�-d��,E/��>-Z�WKZd-Ϯϭ-Ϭϵ-Ϯϯ͘ƉĚĨ� 

 

Kŝů 

�ŌĞƌ�ŵŝƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĐŽŶŐƌĞƐƐ�ŝŶ�,ŽƵƐƚŽŶ�ŝŶ�ϮϬϮϭ�ĂƐ��ŽǀŝĚ�ƐĐƌĂŵďůĞĚ�ĐŽƵŶƚůĞƐƐ�ƚƌĂǀĞů�ƉůĂŶƐ͕�ƚŚĞ�^ĂƵĚŝƐ�ǁĞƌĞ�ďĂĐŬ�ƚŚŝƐ�
ǇĞĂƌ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�Ă�ďŝŐ�ǁĂǇ͘��ŶĞƌŐǇ�DŝŶŝƐƚĞƌ WƌŝŶĐĞ��ďĚƵůĂǌŝǌ�ďŝŶ�^ĂůŵĂŶ ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ŽŶ�DŽŶĚĂǇ͘�,Ğ�ƐĂŝĚ�
KW���ŝƐ�ƚĂƌŐĞƟŶŐ�ŵĂƌŬĞƚ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ŚŝŐŚĞƌ�ƉƌŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ƐŽƵŶĚĞĚ�Ă�ŶŽƚĞ�ŽĨ�ĐĂƵƟŽŶ�ŽŶ��ŚŝŶĞƐĞ�ĚĞŵĂŶĚ͘��ƌƵĚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ ĚƵůǇ�
ƐůŝƉƉĞĚ�ďĂĐŬ�ŽŶ�ŚŝƐ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͕�ďƵƚ�ƚŚĂƚ�ŽŶůǇ�ƵŶĚĞƌůŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ŽĨ�^ĂƵĚŝ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�Žŝů�ŵĂƌŬĞƚ�ƌŝŐŚƚ�ŶŽǁ͘�^ĂƵĚŝ��ƌͲ
ĂŵĐŽ�ďŽƐƐ �ŵŝŶ�EĂƐƐĞƌ ĨŽůůŽǁĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ǁŝƚŚĞƌŝŶŐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ŽĨ ƉĞĂŬ�Žŝů ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�;�ůŽŽŵďĞƌŐͿ͘�dŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�
ŚĂǀĞ�ŵŽǀĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�Ă�ůŝƩůĞ�ƚŽĚĂǇ�ďƵƚ�ĂƌĞ�ƚƌĂĚŝŶŐ�ŇĂƚ�ƚŽ�ǇĞƐƚĞƌĚĂǇ�ŐŽŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ĐůŽƐĞ͘�dŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŝƐ�ƵŶĐŚĂŶŐĞĚ�
ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ďĞĂƌŝƐŚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƉƌŝĐĞ͕�ǁŚŝůƐƚ�ƚŚĞ�ǁĂǀĞ�ĐǇĐůĞ�ŚĂƐ�Ă�ŶĞƵƚƌĂů�ďŝĂƐ͘�h^��ϵϭ͘ϲϯ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ͕�ĂƐ�Ă�ŵŽǀĞ�ďĞůŽǁ�ƚŚŝƐ�ůĞǀĞů�ǁŝůů�ǁĂƌŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ǁĂǀĞ�ĐǇĐůĞ�ŚĂƐ�ĞŶƚĞƌĞĚ�Ă�ĐŽƌƌĞĐƟǀĞ�ƉŚĂƐĞ͘� 

 


