
 

 

 

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�ŽƌĞ 

>ŝƩůĞ�ƉƌŝĐĞ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ƚŽĚĂǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�DĂƌĐŚ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ƐŝĚĞǁĂǇƐ͘�tĞ�ĐůŽƐĞ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�h^��͘Ϯϰ�ůŽǁĞƌ�Ăƚ�h^��
ϭϮϴ͘ϴϱ͘� 

 

�ŽƉƉĞƌ 

dŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ƌĞũĞĐƚĞĚ�ŬĞǇ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ǇĞƐƚĞƌĚĂǇ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝĐĞ�ƚƌĂĚŝŶŐ�ůŽǁĞƌ�ƚŽ�ďƌĞĂĐŚ�ƚŚĞ�h^��ϴ͕ϭϵϮ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶ�ƚŽĚĂǇ͕�
ǁĂƌŶŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�h^��ϴ͕ϭϮϳ�ĨƌĂĐƚĂů�ůŽǁ�ŝƐ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ͘�,ĂǀŝŶŐ�ŵŽǀĞĚ�ůŽǁĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĨŽƵŶĚ�ůŝŐŚƚ�ďŝĚ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚŝƐ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ�ďƵƚ�ƌĞŵĂŝŶ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ��D��ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ďĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�h^��ϯϳ�ůŽǁĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�Ăƚ�h^��ϴ͕ϮϮϮ͘�dŚĞ�
Z^/�ŝƐ�ŚŽůĚŝŶŐ�ŝƚƐ�D��ƐƵƉƉŽƌƚ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵŽǀĞ�ďĞůŽǁ�h^��ϴ͕ϭϵϮ�ŚĂǀŝŶŐ�ƌĞũĞĐƚĞĚ�ƵƉƐŝĚĞ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ͕�ǁĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ŽƵƌ�
ǀŝĞǁ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ƐĞĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĐŽŵĞ�ƵŶĚĞƌ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ͘� 

 

�ĂƉĞƐŝǌĞ 

,ĂǀŝŶŐ�ŵŽǀĞĚ�ŚŝŐŚĞƌ�ǇĞƐƚĞƌĚĂǇ͕�ƚŚĞ�ŝŶĚĞǆ�ŚĂƐ�ƚƵƌŶĞĚ�ƚŽĚĂǇ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝĐĞ�h^��ϯϯϳ�ůŽǁĞƌ�Ăƚ�h^��ϮϬ͕ϮϬϭ͕�Ă�ĐůŽƐĞ�ďĞůŽǁ�h^��
ϭϵ͕ϴϮϯ�ǁŝůů�ŵĞĂŶ�ƚŚĂƚ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƉƌŝĐĞ�ŝƐ�ĂůŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĞůů�ƐŝĚĞ͘�sĞƌǇ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƉƌŝĐĞ�ĂĐƟŽŶ�ĨŽƌ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŽĚĂǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�
DĂƌĐŚ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝĐĞ�ƚƌĂĚŝŶŐ�ǁŝƚŚŝŶ�ŝŶ�Ă�h^��ϱϬϬ�ƌĂŶŐĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ůĂƚĞ�ďŝĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ĐůŽƐĞ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�h^��ϴϱϬ�
ŚŝŐŚĞƌ�Ăƚ�h^��Ϯϭ͕ϰϳϱ�ŚĂǀŝŶŐ�ŚĞůĚ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬůǇ�ƉŝǀŽƚ�ůĞǀĞů�ƚŚŝƐ�ŵŽƌŶŝŶŐ�;h^��ϮϬ͕ϰϱϬͿ͘�dĞĐŚŶŝĐĂůůǇ�ďƵůůŝƐŚ͕�ŝĨ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŚŽůĚ�
ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬůǇ�ƉŝǀŽƚ�ůĞǀĞů�ƚŚĞŶ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ůĞǀĞůƐ�ƌĞŵĂŝŶ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ͖�ůŝŬĞǁŝƐĞ͕�ŝĨ�ďƌŽŬĞŶ͕�ƐƵƉƉŽƌƚ�ůĞǀĞůƐ�ĐŽƵůĚ�ĐŽŵĞ�ƵŶĚĞƌ�
ƉƌĞƐƐƵƌĞ͘�tĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�Ă�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƵƉƐŝĚĞ�ƚĂƌŐĞƚ�Ăƚ�h^��Ϯϲ͕ϰϳϱ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ŝŶƚƌĂĚĂǇ��ůůŝŽƩ�ǁĂǀĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ďƵƚ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�
ŚĂǀĞ�Ă�ĐĂƵƟŽƵƐ�ǀŝĞǁ�ĂďŽǀĞ�h^��Ϯϱ͕ϱϮϱ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶ�ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞ�ĂďŽǀĞ�ƚŚŝƐ�ůĞǀĞů͘� 

WĂŶĂŵĂǆ 

�ŶŽƚŚĞƌ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ŝŶĚĞǆ�ƚŽĚĂǇ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝĐĞ�h^��Ϯϴϳ�ŚŝŐŚĞƌ�Ăƚ�h^��ϭϮ͕ϵϬϭ͘�dŚĞ�DĂƌĐŚ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ŚĂǀĞ�ŵŽǀĞĚ�h^��ϱϬϬ�ŚŝŐŚĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ďĂĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝƐŝŶŐ�ŝŶĚĞǆ�ƚŽ�ĐůŽƐĞ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�Ăƚ�h^��ϭϱ͕ϵϳϱ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ďĂĐŬ�ŝŶ�ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Z^/�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�
ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ͘�&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐůŝĐŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŝŶŬ͘��WĂŶĂŵĂǆ�dĞĐŚŶŝĐĂů�ZĞƉŽƌƚ�ϭϰͬϬϮͬϮϰ�
ŚƩƉƐ͗ͬͬĮƐĂƉƉ͘ĐŽŵͬǁƉ-ĐŽŶƚĞŶƚͬƵƉůŽĂĚƐͬϮϬϮϰͬϬϮͬ&/^-W�E�D�y-ϰ-W�'�-d��,E/��>-Z�WKZd-ϭϰ-ϬϮ-Ϯϰ͘ƉĚĨ� 

 

^ƵƉƌĂŵĂǆ 

,ĂǀŝŶŐ�ƐĞĞŶ�Ă�ƐŵĂůů�ŵŽǀĞ�ůŽǁĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ĚĂǇƐ͕�ƚŚĞ�ŝŶĚĞǆ�ŚĂƐ�ƚƵƌŶĞĚ�ƚŽĚĂǇ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝĐĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ŝŶ�h^��ϱϳ�ŚŝŐŚĞƌ�Ăƚ�
h^��ϭϭ͕ϱϳϮ͘��Ɛ�ŶŽƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ƌĞƉŽƌƚ͕�ŽƵƌ�ŝŶƚƌĂĚĂǇ��ůůŝŽƩ�ǁĂǀĞ�ĐǇĐůĞ�ŚĂƐ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ĚŽǁŶƐŝĚĞ�ŵŽǀĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�DĂƌĐŚ�
ĨƵƚƵƌĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂƐ�ĐŽƵŶƚĞƌƚƌĞŶĚ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ůŝŐŚƚ�ďŝĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝĐĞ�ĐůŽƐŝŶŐ�h^��ϰϳϱ�ŚŝŐŚĞƌ�
Ăƚ�h^��ϭϱ͕ϮϮϱ͘�&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐůŝĐŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŝŶŬ��^ƵƉƌĂŵĂǆ�dĞĐŚŶŝĐĂů�ZĞƉŽƌƚ�ϭϰͬϬϮͬϮϰ��ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ĮƐĂƉƉ͘ĐŽŵͬǁƉ-ĐŽŶƚĞŶƚͬƵƉůŽĂĚƐͬϮϬϮϰͬϬϮͬ&/^-^hWZ�D�y-ϰ-W�'�-d��,E/��>-Z�WKZd-ϭϰ-ϬϮ-Ϯϰ͘ƉĚĨ� 

  
WƌĞǀŝŽƵƐ�
�ůŽƐĞ� 

�ƵƌƌĞŶƚ�
�ůŽƐĞ й��ŚĂŶŐĞ    

WƌĞǀŝŽƵƐ�
�ůŽƐĞ� 

�ƵƌƌĞŶƚ�
�ůŽƐĞ 

й�
�ŚĂŶŐĞ 

�ĂƉĞ�ϭ�ŵŽŶƚŚ�ĨŽƌǁĂƌĚ ϮϬϲϮϱ Ϯϭϰϳϱ ϰ͘ϭй  Wŵǆ�ϭ�ŵŽŶƚŚ�ĨŽƌǁĂƌĚ ϭϱϰϳϱ ϭϱϵϳϱ ϯ͘Ϯй 
�ĂƉĞ�YϮ�Ϯϰ ϮϯϱϬϬ ϮϰϮϱϬ ϯ͘Ϯй  Wŵǆ�YϮ�Ϯϰ ϭϲϯϮϱ ϭϲϴϳϱ ϯ͘ϰй 
�ĂƉĞ��Ăů�Ϯϱ ϭϵϲϳϱ ϭϵϴϱϬ Ϭ͘ϵй  Wŵǆ��Ăů�Ϯϱ ϭϯϰϬϬ ϭϯϱϱϬ ϭ͘ϭй 

         

  
WƌĞǀŝŽƵƐ�
�ůŽƐĞ� 

�ƵƌƌĞŶƚ�
�ůŽƐĞ й��ŚĂŶŐĞ    

WƌĞǀŝŽƵƐ�
�ůŽƐĞ� 

�ƵƌƌĞŶƚ�
�ůŽƐĞ 

й�
�ŚĂŶŐĞ 

^ŵǆ�ϭ�ŵŽŶƚŚ�ĨŽƌǁĂƌĚ ϭϰϳϱϬ ϭϱϮϱϬ ϯ͘ϰй  �ƌĞŶƚ ϴϮ͘ϲϲ ϴϮ͘ϲϭ -Ϭ͘ϭй 
^ŵǆ�YϮ�Ϯϰ� ϭϱϭϱϬ ϭϱϲϬϬ ϯ͘Ϭй  td/ ϳϳ͘ϳϳ ϳϳ͘ϳϯ -Ϭ͘ϭй 
^ŵǆ��Ăů�Ϯϱ ϭϮϴϱϬ ϭϮϵϱϬ Ϭ͘ϴй  /ƌŽŶ�ŽƌĞ ϭϮϴ͘Ϭϱ ϭϮϴ͘ϴ 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 

 

Kŝů 

Kŝů ĨĞůů�ĂŌĞƌ�h^�ĐƌƵĚĞ�ŝŶǀĞŶƚŽƌŝĞƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƐŝŶĐĞ�EŽǀĞŵďĞƌ͕�ƐǁĞůůŝŶŐ�ĞǀĞŶ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ĂŶ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ-ĨƵŶĚĞĚ�ƌĞƉŽƌƚ�ŚĂĚ�
ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ͘�tĞƐƚ�dĞǆĂƐ�/ŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ ƐůŝƉƉĞĚ�ďĞůŽǁ�Ψϳϴ�Ă�ďĂƌƌĞů�ĂŌĞƌ�ĞĂƌůŝĞƌ�ƌŝƐŝŶŐ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ĂƐ�ϭ͘Ϯй͘�h^�ĐƌƵĚĞ�ƐƚŽĐŬͲ
ƉŝůĞƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ϭϮ�ŵŝůůŝŽŶ�ďĂƌƌĞůƐ�ůĂƐƚ�ǁĞĞŬ͕�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ŝŶǀĞŶƚŽƌŝĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ůĞǀĞůƐ�ƐŝŶĐĞ�ŵŝĚ-�ĞĐĞŵďĞƌ͕�ƚŚĞ�h^��ŶĞƌŐǇ�/ŶĨŽƌͲ
ŵĂƟŽŶ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ƐĂŝĚ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ͘�dŚĞ�ŐĂŝŶ�ǁĂƐ�ďŝŐŐĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ϴ͘ϱ�ŵŝůůŝŽŶ-ďĂƌƌĞů�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ-ĨƵŶĚĞĚ �ŵĞƌŝĐĂŶ�
WĞƚƌŽůĞƵŵ�/ŶƐƟƚƵƚĞ ƉƌŽũĞĐƚĞĚ�ŽŶ�dƵĞƐĚĂǇ͘�^Ž�ĨĂƌ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕�Žŝů�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŐƌŝƉƉĞĚ�ďǇ�ĐŽŶŇŝĐƟŶŐ�ƐŝŐŶĂůƐ͘�KŶ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ŚĂŶĚ͕�ŐĂƵŐͲ
ĞƐ�ŽĨ�ŵĂƌŬĞƚ�ǀŽůĂƟůŝƚǇ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŐƌŝŶĚ�ůŽǁĞƌ�ĂƐ�ƉƌŝĐĞƐ�ƌĞŵĂŝŶ�ƚƌĂƉƉĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ΨϭϬ�ďĂŶĚ͘�KŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ͕�ƐŽŵĞ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ�ĂƌĞ�
ůŽŽŬŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ƉŽƐŝƟǀĞ͕�ǁŝƚŚ�ĨƵĞů�ŵĂƌŐŝŶƐ�ƐƚĞĂĚŝůǇ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ŬĞǇ ƟŵĞ�ƐƉƌĞĂĚƐ ƌĂůůǇŝŶŐ͕�ĂŶ�ŝŶĚŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƟŐŚƚ�ƐƵƉƉůŝĞƐ�
;�ůŽŽŵďĞƌŐͿ͘�tĞ�ŶŽƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ƌĞƉŽƐƚ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ŝŶƚƌĂĚĂǇ��ůůŝŽƩ�ǁĂǀĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƵƉƐŝĚĞ�
ƚĂƌŐĞƚ�Ăƚ�h^��ϴϰ͘ϯϳ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ϭ-ŚŽƵƌ�Z^/�ǁĂƐ�ŝŶ�ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞ͕�ǁĂƌŶŝŶŐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚŽ�ƐĞĞ�Ă�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ƐůŽǁͲ
ĚŽǁŶ͘�dŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ƚƌĂĚĞĚ�ƚŽ�Ă�ŚŝŐŚ�ŽĨ�h^��ϴϯ͘ϲϬ�ďĞĨŽƌĞ�ŵŽǀŝŶŐ�ůŽǁĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƐƚŽĐŬƉŝůĞƐ͕�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ŝŶ�ƉƌŝĐĞ�ƚƌĂĚŝŶŐ�
h^��͘ϰϱ�ůŽǁĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐůŽƐĞ�Ăƚ�h^��ϴϮ͘ϯϮ͘�tĞ�ƌĞŵĂŝŶ�ďƵůůŝƐŚ�ďƵƚ�ĐĂƵƟŽƵƐ�ŽŶ�ƵƉƐŝĚĞ�ŵŽǀĞƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞ�
ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŝŶ�ƉůĂǇ͘� 


