
 

 

 

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� 

,ĂǀŝŶŐ�ŵŽǀĞĚ�ŚŝŐŚĞƌ�ǇĞƐƚĞƌĚĂǇ�ƚŚĞ��ĞĐ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĮŶĚ�ďŝĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝĐĞ�ƚƌĂĚŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ŚŝŐŚ�ŽĨ�h^��ϭϮϲ͘ϭϬ�ŝŶ�ƚŚĞ�
�ƐŝĂŶ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ƐĞƐƐŝŽŶ͘�dŚĞ�Z^/�ƌĞŵĂŝŶƐ�ŝŶ�ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞ�ǁŚŝĐŚ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ͕�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ǁĂƌŶŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�
ƚŽ�ƐĞĞ�Ă�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ƐůŽǁĚŽǁŶ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ŝŶƚƌĂĚĂǇ��ůůŝŽƩ�ǁĂǀĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĚŽĞƐ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ƚƌĂĚĞ�ĂƐ�ŚŝŐŚ�ĂƐ�h^��
ϭϯϬ͘ϰϴ͘��ƚ�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ�ŝƚ�ƐƟůů�ůŽŽŬƐ�ůŝŬĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŽŶ�Ă�ǁĂǀĞ�ϱ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ĂŶ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ǁĂǀĞ�ϯ͘� 

 

h͘^�,Z��dĞĐŚŶŝĐĂů�ZĞƉŽƌƚ�ϬϵͬϭϭͬϮϯ 

h͘^�,Z��dĞĐŚŶŝĐĂů�ZĞƉŽƌƚ�ϬϵͬϭϭͬϮϯ�ŚƩƉƐ͗ͬͬĮƐĂƉƉ͘ĐŽŵͬǁƉ-ĐŽŶƚĞŶƚͬƵƉůŽĂĚƐͬϮϬϮϯͬϭϭͬ&/^-h^-,Z�-d��,E/��>-Z�WKZd-Ϭϵ-ϭϭ-
Ϯϯ͘ƉĚĨ� 

 

dƵƌŬŝƐŚ�^ĐƌĂƉ�ϴϬ͗ϮϬ�dĞĐŚŶŝĐĂů�ZĞƉŽƌƚ�ϬϵͬϭϭͬϮϯ 

dƵƌŬŝƐŚ�^ĐƌĂƉ�ϴϬ͗ϮϬ�dĞĐŚŶŝĐĂů�ZĞƉŽƌƚ�ϬϵͬϭϭͬϮϯ�ŚƩƉƐ͗ͬͬĮƐĂƉƉ͘ĐŽŵͬǁƉ-ĐŽŶƚĞŶƚͬƵƉůŽĂĚƐͬϮϬϮϯͬϭϭͬ&/^-dhZ</^,-^�Z�W-
d��,E/��>-Z�WKZd-Ϭϵ-ϭϭ-Ϯϯ͘ƉĚĨ� 

 

hƌĞĂ�DŝĚĚůĞ��ĂƐƚ��ĞĐ�Ϯϯ�;ZŽůůŝŶŐ�&ƌŽŶƚ�DŽŶƚŚͿ�ϬϵͬϭϭͬϮϯ 

hƌĞĂ�DŝĚĚůĞ��ĂƐƚ��ĞĐ�Ϯϯ�;ZŽůůŝŶŐ�&ƌŽŶƚ�DŽŶƚŚͿ�ϬϵͬϭϭͬϮϯ�ŚƩƉƐ͗ͬͬĮƐĂƉƉ͘ĐŽŵͬǁƉ-ĐŽŶƚĞŶƚͬƵƉůŽĂĚƐͬϮϬϮϯͬϭϭͬ&/^-&�Zd^-
d��,E/��>-Z�WKZd-Ϭϵ-ϭϭ-Ϯϯ͘ƉĚĨ� 

 

�ŽƉƉĞƌ 

�ŽƉƉĞƌ�ĞƌĂƐĞĚ�ůŽƐƐĞƐ�ĂƐ�ƚƌĂĚĞƌƐ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ƌĞŵĂƌŬƐ�ĨƌŽŵ�h^�ĐĞŶƚƌĂů�ďĂŶŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ĚĂƚĂ�ƐŚŽǁŝŶŐ��ŚŝŶĂ�ĚĞŇĂƟŽŶ͘�dǁŽ�&ĞĚĞƌĂů�ZĞͲ
ƐĞƌǀĞ�ŽĸĐŝĂůƐ ƐĂŝĚ ƚŚĞ�h^�ĞĐŽŶŽŵǇ�ƐƟůů�ŚĂƐŶ͛ƚ�ĨĞůƚ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ĞīĞĐƚ�ŽĨ�ƉĂƐƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ-ƌĂƚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ͕�ƐƵŐŐĞƐƟŶŐ�ŵŽƌĞ�ƐůŽǁŝŶŐ�ŝƐ�ǇĞƚ�
ƚŽ�ĐŽŵĞ͘�͞/Ŷ�ĂŐŐƌĞŐĂƚĞ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ŶŽƚ�ƐĞĞŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�ƉŽůŝĐǇ͕͟�ZŝĐŚŵŽŶĚ�&ĞĚ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ dŚŽŵĂƐ��ĂƌŬŝŶ ƐĂŝĚ�dŚƵƌƐĚĂǇ�
ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ĮƌĞƐŝĚĞ�ĐŚĂƚ�ŝŶ�EĞǁ�KƌůĞĂŶƐ͘�^ƉĞĂŬŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĞǀĞŶƚ͕��ƚůĂŶƚĂ�&ĞĚ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ ZĂƉŚĂĞů��ŽƐƟĐ ƐĂŝĚ�ŚĞ�ĂŐƌĞĞĚ�
;�ůŽŽŵďĞƌŐͿ͘�dŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ƚƌĂĚĞĚ�ƚŽ�Ă�ůŽǁ�ŽĨ�h^��ϴ͕Ϭϳϯ�ƚŚŝƐ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŵĞĂŶŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŝŶƚƌĂĚĂǇ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĞŶƚĞƌĞĚ�ďĞĂƌŝƐŚ�ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ͘�
,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĐĂƵŐŚƚ�Ă�ďŝĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ŝŶ�ƉƌŝĐĞ�ƚƌĂĚŝŶŐ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ��D��ƐƵƉƉŽƌƚ�ďĂŶĚ͕�ƉƌŝĐĞ�ŝƐ�h^��
ϭϲ͘ϱϬ�ŚŝŐŚĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�Ăƚ�h^��ϴ͕ϭϱϴ͘ϱ͘�<ĞǇ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌĂĚĂǇ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�ŝƐ�Ăƚ�h^��ϴ͕ϭϳϵ͕�ŝĨ�ďƌŽŬĞŶ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ǁŝůů�
ŚĂǀĞ�Ă�ŶĞƵƚƌĂů�ďŝĂƐ͘� 

 

 

 

  
WƌĞǀŝŽƵƐ�
�ůŽƐĞ� 

�ƵƌƌĞŶƚ�
�ůŽƐĞ й��ŚĂŶŐĞ    

WƌĞǀŝŽƵƐ�
�ůŽƐĞ� 

�ƵƌƌĞŶƚ�
�ůŽƐĞ 

й�
�ŚĂŶŐĞ 

�ĂƉĞ�ϭ�ŵŽŶƚŚ�ĨŽƌǁĂƌĚ ϭϰϲϮϱ ϭϲϭϱϬ ϭϬ͘ϰй  Wŵǆ�ϭ�ŵŽŶƚŚ�ĨŽƌǁĂƌĚ ϭϭϭϮϱ ϭϭϴϮϱ ϲ͘ϯй 
�ĂƉĞ�Yϭ�Ϯϰ ϴϲϮϱ ϵϬϮϱ ϰ͘ϲй  Wŵǆ�Yϭ�Ϯϰ ϵϰϮϱ ϵϳϱϬ ϯ͘ϰй 
�ĂƉĞ��Ăů�Ϯϰ ϭϯϵϯϳ͘ϱ ϭϰϮϳϱ Ϯ͘ϰй  Wŵǆ��Ăů�Ϯϰ ϭϭϬϱϬ ϭϭϭϱϬ Ϭ͘ϵй 

         

  
WƌĞǀŝŽƵƐ�
�ůŽƐĞ� 

�ƵƌƌĞŶƚ�
�ůŽƐĞ й��ŚĂŶŐĞ    

WƌĞǀŝŽƵƐ�
�ůŽƐĞ� 

�ƵƌƌĞŶƚ�
�ůŽƐĞ 

й�
�ŚĂŶŐĞ 

^ŵǆ�ϭ�ŵŽŶƚŚ�ĨŽƌǁĂƌĚ ϭϭϯϱϬ ϭϭϴϳϱ ϰ͘ϲй  �ƌĞŶƚ ϳϵ͘ϳϭ ϴϬ͘ϭϵ Ϭ͘ϲй 
^ŵǆ�Yϭ�Ϯϰ� ϵϱϱϬ ϵϲϳϱ ϭ͘ϯй  td/ ϳϱ͘ϱϵ ϳϱ͘ϴϯ Ϭ͘ϯй 
^ŵǆ��Ăů�Ϯϰ ϭϭϭϱϬ ϭϭϭϳϱ Ϭ͘Ϯй  /ƌŽŶ�ŽƌĞ ϭϮϰ͘ϰ ϭϮϱ͘ϭϱ Ϭ͘ϲй 



 

 

 

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 

 

�ĂƉĞƐŝǌĞ 

dŚĞ�ŝŶĚĞǆ�ƚƵƌŶĞĚ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĂŐĂŝŶ�ƚŽĚĂǇ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝĐĞ�h^��ϭ͕ϯϵϲ�ŚŝŐŚĞƌ�Ăƚ�h^��ϮϬ͕ϲϭϴ͘�dŚĞ��ĞĐ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ŽƉĞŶĞĚ�ŚŝŐŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�D��
ŽŶ�ƚŚĞ�Z^/�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŽ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚĂƚ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ͘�'ŽŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐůŽƐĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƚƌĂĚŝŶŐ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ϱϱ-ƉĞƌŝŽĚ��D��
;h^��ϭϱ͕ϵϱϮ�н�h^��ϭ͕ϱϮϱ�Ăƚ�h^��ϭϲ͕ϭϱϬͿ͕�ŝĨ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŚŽůĚ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ͕�ŝƚ�ǁŝůů�ǁĂƌŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�h^��ϭϳ͕ϰϮϮ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĐŽƵůĚ�
ĐŽŵĞ�ƵŶĚĞƌ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ͘�>ŝŬĞǁŝƐĞ͕�ŝĨ�ǁĞ�ƚƌĂĚĞ�ďĞůŽǁ�ĂŶĚ�ĐůŽƐĞ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ŝƚ�ǁŝůů�ǁĂƌŶ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ǁĞĂŬŶĞƐƐ͘�dŚĞ�D��ŽŶ�
ƚŚĞ�Z^/�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ŝƐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ǁŝƚŚ�<ĞǇ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƵŶĐŚĂŶŐĞĚ�Ăƚ�h^��ϭϳ͕ϰϮϮ͘� 

WĂŶĂŵĂǆ 

,ĂǀŝŶŐ�ƚƵƌŶĞĚ�ǇĞƐƚĞƌĚĂǇ�ƚŚĞ�ŝŶĚĞǆ�ŝƐ�h^��ϮϳϬ�ŚŝŐŚĞƌ�ĂŐĂŝŶ�ƚŽĚĂǇ�Ăƚ�h^��ϭϮ͕ϭϲϱ͘�dŚĞ��ĞĐ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ŽƉĞŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ďŝĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ǁŝƚŚ�ƉƌŝĐĞ�ƚƌĂĚŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ŚŝŐŚ�ŽĨ�h^��ϭϭ͕ϵϳϱ�ďĞĨŽƌĞ�ƐĞůůŝŶŐ�h^��ϭϱϬ�ůŽǁĞƌ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐůŽƐĞ͘�/Ŷ�ƚŚĞŽƌǇ͕�ƚŚĞ�ŝŶƚƌĂĚĂǇ��ůůŝŽƩ�ǁĂǀĞ�ĂŶĂůͲ
ǇƐŝƐ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚĂƚ�ƵƉƐŝĚĞ�ŵŽǀĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂƐ�ĐŽƵŶƚĞƌƚƌĞŶĚ͕�ǁŝƚŚ�ŬĞǇ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�Ăƚ�h^��ϭϮ͕ϮϬϬ͘�/Ĩ�ďƌŽͲ
ŬĞŶ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ƉƵůůďĂĐŬ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂƐ�ĚĞĞƉ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ďĞĂƌ�ǁĂǀĞ͕�ŵĞĂŶŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ƚƌĂĚŝŶŐ�
ƚŽ�Ă�ŶĞǁ�ůŽǁ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�D��ŽŶ�ƚŚĞ�Z^/�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚĂƚ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ƐƵƉͲ
ƉŽƌƚĞĚ͕�ŵĞĂŶŝŶŐ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŝƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ͘�tĞ�ĐůŽƐĞ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�Ăƚ�h^��ϭϭ͕ϴϮϱ�ǁŝƚŚ�ƚŽŵŽƌƌŽǁƐ�ƉŝǀŽƚ�ůĞǀĞů�ůŽŽŬŝŶŐ�ůŝŬĞ�ŝƚ�ǁŝůů�
ďĞ�Ăƚ�h^��ϭϭ͕ϳϲϲ͕�ŝĨ�ǁĞ�ŽƉĞŶ�ďĞůŽǁ�ĂŶĚ�ŚŽůĚ�ďĞůŽǁ�ƚŚŝƐ�ůĞǀĞů͕�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ĐŽŵĞ�ƵŶĚĞƌ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ͘�>ŝŬĞǁŝƐĞ͕�ŝĨ�ǁĞ�
ƌĞŵĂŝŶ�ĂďŽǀĞ�ŝƚ͕�ƚŚĞŶ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ůĞǀĞůƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƚĞƐƚĞĚ�ĂŶĚ�ďƌŽŬĞŶ͘� 
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dŚĞ�ŝŶĚĞǆ�ƚƵƌŶĞĚ�ƚŽĚĂǇ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝĐĞ�h^��ϭϰϬ�ŚŝŐŚĞƌ�Ăƚ�h^��ϭϮ͕Ϯϳϵ͘�>ŝŬĞ�ƚŚĞ�WĂŶĂŵĂǆ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ŽƉĞŶĞĚ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ǁŝƚŚ�ďŝĚ�ƐƵƉͲ
ƉŽƌƚ�ƚŽ�ƚƌĂĚĞ�ƚŽ�Ă�ŚŝŐŚ�ŽĨ�h^��ϭϭ͕ϵϬϬ͕�ǁĞ�ŶŽƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĂƚ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ƌĞŵĂŝŶĞĚ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ͕�ǁĂƌŶŝŶŐ�ƌĞͲ
ƐŝƐƚĂŶĐĞ�ůĞǀĞůƐ�ĐŽƵůĚ�ĐŽŵĞ�ƵŶĚĞƌ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ͘�,ĂǀŝŶŐ�ŽƉĞŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ďŝĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ĨĂŝůĞĚ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝĐĞ�ĐůŽƐŝŶŐ�
ƚŚĞ�ĚĂǇ�h^��Ϯϱ͘ϬϬ�Žī�ƚŚĞŝƌ�ŚŝŐŚ�Ăƚ�h^��ϭϭ͕ϴϳϱ͘��ůůŝŽƩ�ǁĂǀĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚĞ�ƵƉƐŝĚĞ�ŵŽǀĞ�ůŽŽŬƐ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽƵŶƚĞƌƚƌĞŶĚ͕�ŵĂŬŝŶŐ�
h^��ϭϮ͕ϰϰϯ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ͘�/Ĩ�ďƌŽŬĞŶ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ƚƌĂĚŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ŶĞǁ�ůŽǁ�ǁŝůů�ƐƚĂƌƚ�ƚŽ�ĚĞͲ
ĐƌĞĂƐĞ͘�dŽŵŽƌƌŽǁƐ�ƉŝǀŽƚ�ƉŽŝŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�Ăƚ�h^��ϭϭ͕ϳϭϲ͕�ŝĨ�ǁĞ�ŽƉĞŶ�ďĞůŽǁ�ĂŶĚ�ŚŽůĚ�ďĞůŽǁ�ƚŚŝƐ�ůĞǀĞů͕�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ĞŶƚĞƌ�Ă�ĐŽƌƌĞĐƟǀĞ�
ƉŚĂƐĞ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ĂďŽǀĞ�ŝƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�h^��ϭϮ͕ϰϰϯ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĐŽƵůĚ�ĐŽŵĞ�ƵŶĚĞƌ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŝŶĚĞǆ�ŚĂƐ�ũƵƐƚ�ƚƵƌŶĞĚ͘� 

 

Kŝů 

tĞ�ǁĞƌĞ�ƵŶĐŚĂŶŐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ƚŚŝƐ�ŵŽƌŶŝŶŐ͕�ǁĞ�ƌĞŵĂŝŶĞĚ�ďĞĂƌŝƐŚ�ǁŝƚŚ�ƵƉƐŝĚĞ�ŵŽǀĞƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂƐ�ĐŽƵŶƚĞƌƚƌĞŶĚ͘�dŚĞ�
ĨƵƚƵƌĞƐ�ĚŝĚ�ƐĞĞ�Ă�ƐŵĂůů�ƚĞƐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵƉƐŝĚĞ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ŵŽǀĞ�ŚĂƐ�ĨĂŝůĞĚ�ƚŽ�ŚŽůĚ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�h^��Ϭ͘ϴϬ�ŚŝŐŚĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�Ăƚ�h^��
ϴϬ͘ϯϰ͘�KƵƌ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ǀŝĞǁ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ƵŶĐŚĂŶŐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƵƉƐŝĚĞ�ŵŽǀĞƐ�ƐƟůů�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂƐ�ĐŽƵŶƚĞƌƚƌĞŶĚ͘� 

 

 


