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(XURSHDQ�&ORVH 

&ƌĞŝŐŚƚ�/ŶǀĞƐƚŽƌ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ϮϬϮϮ͘ 

 

^ŽƵƌĐĞ�&/^ͬ�ůŽŽŵďĞƌŐ /ƌŽŶ�KƌĞ 

KŶ�ƐŚŽƌĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ĐůŽƐĞĚ�ĨŽƌ�ŐŽůĚĞŶ�ǁĞĞŬ͘ 

 

�ŽƉƉĞƌ 

�ŽƉƉĞƌ�ĚĞĐůŝŶĞĚ�ĂƐ�h^�ďŽŶĚ�ǇŝĞůĚƐ�ƌŽƐĞ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨŽĐƵƐ�ƐŚŝŌŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ &ĞĚĞƌĂů�ZĞƐĞƌǀĞ͛Ɛ�ŵŽŶĞƚĂƌǇ�ƉŽůŝĐǇ�ĂƐ��ŚŝŶĂ�ďƌĞĂŬƐ�ĨŽƌ�
Ă�ŶĂƟŽŶĂů�ŚŽůŝĚĂǇ͘�dŚĞ�ŵĞƚĂů�ĨĞůů�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ĂůƵŵŝŶŝƵŵ�ĂŶĚ�ǌŝŶĐ�ĂƐ ĐůŝŵďŝŶŐ�dƌĞĂƐƵƌǇ�ǇŝĞůĚƐ ƉƵƚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ŽŶ�ŶŽŶ-ǇŝĞůĚŝŶŐ�ĂƐͲ
ƐĞƚƐ�ůŝŬĞ�ĐŽŵŵŽĚŝƟĞƐ͘�&ĞĚ�ƉŽůŝĐǇŵĂŬĞƌƐ�ƐŝŐŶĂůŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƌĂƚĞƐ�ǁŝůů�ƌĞŵĂŝŶ�ŚŝŐŚ�ĨŽƌ�Ă�ůŽŶŐ�ƉĞƌŝŽĚ�ŚĂƐ�ĚƌŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ŐĂŝŶƐ͕�
ǁŚŝĐŚ�ŚĂǀĞ�ƌŝƉƉůĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŽ�ďŽŶĚ�ŵĂƌŬĞƚƐ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�;�ůŽŽŵďĞƌŐͿ͘�dŚĞ�ŝŶƚƌĂĚĂǇ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ǁĂƐ�ďƵůůŝƐŚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�
ƉƌŝĐĞ�ƚŚŝƐ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ďƵƚ�ďĞĂƌŝƐŚͬŶĞƵƚƌĂů�ŽŶ�ƚŚĞ��ůůŝŽƩ�ǁĂǀĞ�ĐǇĐůĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďƌĞĂĐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�h^��ϴ͕ϯϱϵ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ͘�tĞ�ŚĂĚ�Ă�
ŶĞƵƚƌĂů�ďŝĂƐ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�D��ŽŶ�ƚŚĞ�Z^/�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ǁĂƐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ͕�ǁŚŝůƐƚ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ŝŶƚƌĂĚĂǇ�ƌĞũĞĐƟŽŶ�ĐĂŶĚůĞ�
ǁĂƌŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ůĞǀĞůƐ�ǁĞƌĞ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ͘�dŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ŚĂǀĞ�ŵŽǀĞĚ�ůŽǁĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŶŽǁ�ďĂĐŬ�ŝŶ�ďĞĂƌŝƐŚ�ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ͕�
ƐƵŐŐĞƐƟŶŐ�ƚŚĞ�h^��ϴ͕Ϭϲϴ�ĨƌĂĐƚĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƚĞƐƚĞĚ�ĂŶĚ�ďƌŽŬĞŶ�ĂƐ�ǁĞ�ĂƌĞ�h^��ϭϳϲ͘ϱ�ůŽǁĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�Ăƚ�h^��ϴ͕Ϭϵϰ͘ 

 

�ĂƉĞƐŝǌĞ 

�ŶŽƚŚĞƌ�ŐŽŽĚ�ŝŶĚĞǆ�ƚŽĚĂǇ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝĐĞ�h^��ϭ͕ϭϮϱ�ŚŝŐŚĞƌ�Ăƚ�h^��Ϯϭ͕ϲϰϱ͘�dĞĐŚŶŝĐĂůůǇ�ƚŚĞ�EŽǀĞŵďĞƌ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ďĞĂƌŝƐŚ�ŚĂǀŝŶŐ�
ďƌŽŬĞŶ�ĨƌĂĐƚĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽůů͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ƐĞĞŝŶŐ�ƐƚƌŽŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝĐĞ�h^��ϵϮϱ�
ŚŝŐŚĞƌ�Ăƚ�h^��ϭϴ͕ϴϮϱ͘�&ƌŽŵ�Ă�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƌĞĂƐŽŶ�ĨŽƌ�ĐĂƵƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�Yϰ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��Ăů�Ϯϰ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ�ĚƵĞ�ƚŽ�
ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞƐ�ĂŚĞĂĚ͘�ZĞĐĞŶƚ�ƉƌŝĐĞ�ĂĐƟŽŶ�ŝƐ�ƐƚƌŽŶŐ͕�ďƵƚ�ĨƌŽŵ�Ă�ƉƵƌĞůǇ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ƚŚĞ�ĨƵͲ
ƚƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�Ă�ďƵǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�Yϰ�ĂŶĚ��Ăů͘�/Ĩ�ǁĞ�ĚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�EŽǀĞŵďĞƌ�ƚƌĂĚĞ�ĂďŽǀĞ�h^��ϭϵ͕ϱϴϯ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ƚƌĂĚŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ŶĞǁ�ůŽǁ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ͘�&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐůŝĐŬ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ůŝŶŬ͘��ĂƉĞƐŝǌĞ�dĞĐŚŶŝĐĂů�ZĞƉŽƌƚ�ϬϮͬϭϬͬϮϯ�ŚƩƉƐ͗ͬͬĮƐĂƉƉ͘ĐŽŵͬǁƉ-ĐŽŶƚĞŶƚͬƵƉůŽĂĚƐͬϮϬϮϯͬϭϬͬ&/^-��W�^/��-ϰ-W�'�-
d��,E/��>-Z�WKZd-ϬϮ-ϭϬ-Ϯϯ͘ƉĚĨ 

 

WĂŶĂŵĂǆ 

^Ğůů�ƐŝĚĞ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ŚĂƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�Ă�ůŝƩůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶĚĞǆ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝĐĞ�h^��ϭϰϲ�ůŽǁĞƌ�ƚŽĚĂǇ�Ăƚ�h^��ϭϯ͕ϴϮϯ͘�dŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ǁĞƌĞ�
ŵŽǀŝŶŐ�ŚŝŐŚĞƌ�ŽŶ�&ƌŝĚĂǇ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ǁĞƌĞ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ĚĂŝůǇ�ƉŝǀŽƚ�ƉŽŝŶƚ�ǁŚŝůƐƚ�ƚŚĞ�D��ŽŶ�ƚŚĞ�Z^/�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŵŽŵĞŶͲ
ƚƵŵ�ǁĂƐ�ǁĞĂŬ͕�ƐƵŐŐĞƐƟŶŐ�ĐĂƵƟŽŶ͘�,ĂǀŝŶŐ�ŽƉĞŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ďŝĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚŝƐ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ǁĞ�ƚƌĂĚĞĚ�ƚŽ�Ă�ŚŝŐŚ�ŽĨ�h^��ϭϰ͕ϬϬϬ͖�ŚŽǁĞǀͲ
Ğƌ͕�ƉŽƐƚ�ŝŶĚĞǆ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ŐĂǀĞ�ƵƉ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŐĂŝŶƐ�ƚŽ�ĐůŽƐĞ�ŇĂƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�Ăƚ�h^��ϭϯ͕ϲϮϱ͘��dĞĐŚŶŝĐĂůůǇ�ǁĞ�ƌĞŵĂŝŶ�ďĞĂƌŝƐŚ�
ĂŶĚ�ĐĂƵƟŽƵƐ�ŽŶ�ƵƉƐŝĚĞ�ŵŽǀĞƐ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ͘� 

  
WƌĞǀŝŽƵƐ�
�ůŽƐĞ� 

�ƵƌƌĞŶƚ�
�ůŽƐĞ й��ŚĂŶŐĞ    

WƌĞǀŝŽƵƐ�
�ůŽƐĞ� 

�ƵƌƌĞŶƚ�
�ůŽƐĞ 

й�
�ŚĂŶŐĞ 

�ĂƉĞ�ϭ�ŵŽŶƚŚ�ĨŽƌǁĂƌĚ ϭϳϵϬϬ ϭϴϴϳϱ ϱ͘ϰй  Wŵǆ�ϭ�ŵŽŶƚŚ�ĨŽƌǁĂƌĚ ϭϯϲϮϱ ϭϯϲϮϱ Ϭ͘Ϭй 
�ĂƉĞ�Yϰ�Ϯϯ ϭϳϵϲϮ͘ϱ ϭϵϬϳϱ ϲ͘Ϯй  Wŵǆ�Yϰ�Ϯϯ ϭϯϭϬϬ ϭϯϯϮϱ ϭ͘ϳй 
�ĂƉĞ��Ăů�Ϯϰ ϭϰϰϱϬ ϭϰϴϱϬ Ϯ͘ϴй  Wŵǆ��Ăů�Ϯϰ ϭϭϱϮϱ ϭϭϲϮϱ Ϭ͘ϵй 

         

  
WƌĞǀŝŽƵƐ�
�ůŽƐĞ� 

�ƵƌƌĞŶƚ�
�ůŽƐĞ й��ŚĂŶŐĞ    

WƌĞǀŝŽƵƐ�
�ůŽƐĞ� 

�ƵƌƌĞŶƚ�
�ůŽƐĞ 

й�
�ŚĂŶŐĞ 

^ŵǆ�ϭ�ŵŽŶƚŚ�ĨŽƌǁĂƌĚ ϭϯϲϮϱ ϭϯϱϱϬ -Ϭ͘ϲй  �ƌĞŶƚ ϵϱ͘ϯϰ ϵϭ͘ϭϳ -ϰ͘ϰй 
^ŵǆ�Yϰ�Ϯϯ ϭϯϭϬϬ ϭϯϭϬϬ Ϭ͘Ϭй  td/ ϵϬ͘ϳϳ ϴϵ͘ϰϵ -ϭ͘ϰй 
^ŵǆ��Ăů�Ϯϰ ϭϭϯϳϱ ϭϭϯϳϱ Ϭ͘Ϭй  /ƌŽŶ�ŽƌĞ ϭϭϵ͘ϲϱ ϭϭϴ͘Ϯ -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 

�ŶŽƚŚĞƌ�ďĞĂƌŝƐŚ�ŝŶĚĞǆ�ƚŽĚĂǇ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝĐĞ�h^��ϭϱϭ�ůŽǁĞƌ�Ăƚ�h^��ϭϯ͕ϴϵϬ͘�dŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ƌŽůůĞĚ�ŝŶƚŽ�EŽǀĞŵďĞƌ�ďƵƚ�ƌĞŵĂŝŶ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�
h^��ϭϮ͕ϵϭϱ�ƐƵƉƉŽƌƚ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ͕�ŽƵƌ�ŝŶƚƌĂĚĂǇ��ůůŝŽƩ�ǁĂǀĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĚŽǁŶƐŝĚĞ�ŵŽǀĞ�ůŽŽŬƐ�
ůŝŬĞ�ŝƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽƵŶƚĞƌƚƌĞŶĚ͘�/Ĩ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝƐ�ďƌŽŬĞŶ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ƚƌĂĚŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ŶĞǁ�ŚŝŐŚ�ǁŝůů�ĚĞĐƌĞĂƐĞ͘�>ŝŵͲ
ŝƚĞĚ�ƉƌŝĐĞ�ĂĐƟŽŶ�ƚŽĚĂǇ͕�ǁĞ�ŽƉĞŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ůŝŐŚƚ�ďŝĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ŽĨ��ĂƉĞƐŝǌĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ďƵƚ�ŵŽǀĞĚ�ůŽǁĞƌ�ƉŽƐŝƚ�ŝŶĚĞǆ�ƚŽ�
ĐůŽƐĞ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�h^��ϳϱ�ůŽǁĞƌ�Ăƚ�h^��ϭϯ͕ϱϱϬ͘�dŚĞ�Z^/�ŚĂƐ�ŚŽǁĞǀĞƌ�ŵŽǀĞĚ�ĂďŽǀĞ�ŝƚƐ�D�͕�ǁĂƌŶŝŶŐ�ďƵǇƐŝĚĞ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ŝƐ�ƚĂƌƟŶŐ�ƚŽ�
ƐŚŽǁ�ĞĂƌůǇ�ƐŝŐŶƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ͘ 

 

Kŝů 

 

Kŝů ƉƌŝĐĞƐ�ĨĞůů͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�h^�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�ƚƵŵďůŝŶŐ�ďĞůŽǁ�ΨϵϬ�Ă�ďĂƌƌĞů͕�ĂƐ�ǁŽƌƌŝĞƐ�ĂďŽƵƚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƌĂƚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ĂŶĚ�Ă�ƐůŽǁͲ
ĚŽǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ƌŽŝůĞĚ�ďƌŽĂĚĞƌ�ŵĂƌŬĞƚƐ͘�tĞƐƚ�dĞǆĂƐ�/ŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ ƚƌĂĚĞĚ�ŶĞĂƌ�Ψϴϵ�Ă�ďĂƌƌĞů͕�ƌĞǀĞƌƐŝŶŐ�ĐŽƵƌƐĞ�ĂŌĞƌ�ĂŶ�
ĞĂƌůŝĞƌ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŽĨ�ϭ͘Ϯй͘�dŚĞ�^ΘW�ϱϬϬ�ƐůŝƉƉĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚŽůůĂƌ�ƌŽƐĞ͕�ǁŝƚŚ�ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ�ĂǁĂŝƟŶŐ�ĐůƵĞƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ ƉĂƚŚ ŽĨ�&ĞĚĞƌĂů�ZĞͲ
ƐĞƌǀĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƌĂƚĞ�ƉŽůŝĐǇ͘�&ĞĚĞƌĂů�ZĞƐĞƌǀĞ��ŚŝĞĨ�:ĞƌŽŵĞ�WŽǁĞůů�ŝƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƐƉĞĂŬ�Ăƚ�Ă�ƌŽƵŶĚƚĂďůĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ůĂƚĞƌ�ŽŶ�DŽŶĚĂǇ͕�
ĂŶĚ ŽĸĐŝĂůƐ ŚĂǀĞ ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ ƌĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ƌĞŵĂŝŶ�ŚŝŐŚ͕�ǁŚŝůĞ�:WDŽƌŐĂŶ��ŚĂƐĞ�Θ��Ž͘��ŚŝĞĨ��ǆĞĐƵƟǀĞ�KĸĐĞƌ :ĂŵŝĞ�
�ŝŵŽŶ ƐĞĞƐ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ĐůŝŵďŝŶŐ�ŵŽƌĞ�;�ůŽŽŵďĞƌŐͿ͘�tŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ƌŽůů�ŝŶƚŽ��ĞĐ�ƚŚŝƐ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĂůƚͲ
ŚŽƵŐŚ�ďƵůůŝƐŚ�ŚĂĚ�Ă�ŶĞƵƚƌĂů�ďŝĂƐ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝĐĞ�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�ďĞĂƌŝƐŚ�ŐĂƉ͘�tĞ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ďĞůŽǁ�h^��ϵϭ͘ϴϬ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ďĞͲ
ƌĂŝƐŚ�ďƵƚ�ǁĞƌĞ�ĐŽŶƐĐŝŽƵƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂƌŬĞƚ�ďƵǇĞƌƐ�ŵĂǇ�ƚƌǇ�ƚŽ�ĐůŽƐĞ�ƚŚĞ�ŐĂƉ�ƚŽ�ƚĞƐƚ�ƚŚĞ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ŵĂƌŬĞƚ�ƐĞůůĞƌƐ͘�dŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ƚƌĂĚͲ
ĞĚ�ƚŽ�Ă�ŚŝŐŚ�ŽĨ�h^��ϵϯ͘ϯϯ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ǁŝƚŚ�ďŽŶĚƐ�ĚƌŽƉƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ǇŝĞůĚƐ�ƌŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚƌŽŶŐĞƌ�ĚŽůůĂƌ�ƉƌŽǀĞĚ�ƚŽ�ŚĞĂǀǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ͕�
ƌĞƐƵůƟŶŐ�ŝŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ƚƌĂĚŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ůŽǁ�ŽĨ�h^��ϵϬ͘ϲϱ͘�dŚĞ�ŝŶƚƌĂĚĂǇ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŝƐ�ŶŽǁ�ďĞĂƌŝƐŚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�D��ŽŶ�ƚŚĞ�Z^/�ƐƵŐͲ
ŐĞƐƟŶŐ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ǁĞĂŬ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ͕�ŵĞĂŶŝŶŐ�ƚŚĞ�h^��ϵϬ͘ϯϵ�ĂŶĚ�h^��ϴϵ͘Ϯϳ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ůĞǀĞůƐ�ĐŽƵůĚ�ƐŽŽŶ�ĐŽŵĞ�ƵŶĚĞƌ�
ƉƌĞƐƐƵƌĞ͘�dŚĞ�ůŽŶŐĞƌ-ƚĞƌŵ��ůůŝŽƩ�ǁĂǀĞ�ĐǇĐůĞ�ĚŽĞƐ�ůŽŽŬ�ůŝŬĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƐƟůů�ďƵůůŝƐŚ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ŝŶ�Ă�ĐŽƌƌĞĐƟǀĞ�ƉŚĂƐĞ�ǁŝƚŚ�ŬĞǇ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�Ăƚ�h^��ϴϱ͘ϯϭ͕�ŝĨ�ǁĞ�ƚƌĂĚĞ�ďĞůŽǁ�ƚŚŝƐ�ůĞǀĞů͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ƚƌĂĚŝŶŐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�Ă�ŶĞǁ�ŚŝŐŚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ĚĞͲ
ĐƌĞĂƐĞĚ͘� 

 

 


