
 

 

 

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 

dĞĐŚŶŝĐĂůůǇ�ďƵůůŝƐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶ�ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Z^/�ŽŶ�Ă�ůŽǁĞƌ�ƟŵĞĨƌĂŵĞ͕�ǁĂƌŶŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�
ĐŽƵůĚ�ƐĞĞ�Ă�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ƐůŽǁĚŽǁŶ͘�tĞ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ŝŶ�ďĂůĂŶĐĞ�ĂƐ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ƐƟůů�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ǁĂǀĞ�ĐǇĐůĞ�ĐŽƵůĚ�
ĞǆƚĞŶĚ�ŝĨ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ƌĞŵĂŝŶĞĚ�ĞůĞǀĂƚĞĚ͘�dŚĞ�DĂǇ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ŚĂƐ�ƐŽůĚ�h^��ϭ͘ϵϵ�ůŽǁĞƌ�ƚŽ�ĐůŽƐĞ�Ăƚ�h^��ϭϭϰ͘ϴϱ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ƐĞƐͲ
ƐŝŽŶ͕�ďĞůŽǁ�h^��ϭϭϭ͘ϱϳ�ƚŚĞ�ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ƚƌĂĚŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ŶĞǁ�ŚŝŐŚ�ǁŝůů�ƐƚĂƌƚ�ƚŽ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ͕�ďĞůŽǁ�h^��ϭϬϴ͘ϲϬ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌĂͲ
ĚĂǇ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŝƐ�ďĞĂƌŝƐŚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĐŽƌƌĞĐƟǀĞ�ŵŽǀĞƐ�ůŽǁĞƌ�ƚŚĂƚ�ŚŽůĚ�Ăƚ�Žƌ�ĂďŽǀĞ�ϭϬϮ͘ϵϭ�ǁŝůů�ǁĂƌŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�Ă�
ůĂƌŐĞƌ͕�ďƵůůŝƐŚ��ůůŝŽƩ�ǁĂǀĞ�ĐǇĐůĞ�ŝŶ�ƉůĂǇ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂŐŐƌĞŐĂƚĞ�ŽƉĞŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�;�K/Ϳ�ŽŶ�ƚŚĞ�����ĨƵƚƵƌĞƐ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƐĞĞ�ƚŚĂƚ�
ƉƌŝĐĞ�ŝƐ�ƌŝƐŝŶŐ�ǁŚŝůƐƚ�ƚŚĞ��K/�ŝƐ�ĚƌŽƉƉŝŶŐ͕�ŝŶĚŝĐĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƵƉƐŝĚĞ�ŵŽǀĞ�ŝƐ�ĚƌŝǀĞŶ�ďǇ�ŵĂƌŬĞƚ�ƐŚŽƌƚƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ĐŽǀĞƌ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĂůƐŽ�Ă�
ǁĂƌŶŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ůŽŶŐĞƌ-ƚĞƌŵ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďƵǇƐŝĚĞ͘� 

dƵƌŬŝƐŚ�^ĐƌĂƉ�DĂǇ�Ϯϰ 

dƵƌŬŝƐŚ�^ĐƌĂƉ�DĂǇ�Ϯϰ�ϭϴͬϬϰͬϮϰ�ŚƩƉƐ͗ͬͬĮƐĂƉƉ͘ĐŽŵͬǁƉ-ĐŽŶƚĞŶƚͬƵƉůŽĂĚƐͬϮϬϮϰͬϬϰͬ&/^-dƵƌŬŝƐŚ-^ĐƌĂƉ-ϴϬ-ϮϬ-dĞĐŚŶŝĐĂů-ϭϴ-Ϭϰ-
Ϯϰ͘ƉĚĨ� 
 

�ŽƉƉĞƌ 

dŚĞ�ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�ƐƚŽƌǇ�ŝŶ�ĐŽƉƉĞƌ�ŝƐ�ƵŶĞƋƵŝǀŽĐĂůůǇ�ďƵůůŝƐŚ͘���ƉŝǀŽƚ�ƚŽ�Ă�ůŽǁĞƌ-ĐĂƌďŽŶ�ŐůŽďĂů�ǀĞŚŝĐůĞ�ŇĞĞƚ�ƐŚŽƵůĚ�ƐĞĞ�ƐƚƌŽŶŐ�ĚĞŵĂŶĚ�
ďŽůƐƚĞƌŝŶŐ�ƉƌŝĐĞƐ�ĨŽƌ�ǇĞĂƌƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ͘ /ƚ͛Ɛ�ũƵƐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵĞƚĂů�ƉŝĐŬĞĚ�Ă�ǁĞŝƌĚ�ŵŽŵĞŶƚ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ŝƚ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ŶŽǁ͕��ŚŝŶĂ͛Ɛ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĚŽůĚƌƵŵƐ͕ ĞůĞĐƚƌŝĐ�ǀĞŚŝĐůĞ�ƐĂůĞƐ ĂƌĞ�ƐůƵŵƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ͛Ɛ�ƉůĞŶƚǇ�ŽĨ�ŵĞƚĂů�ĂďŽƵƚ͘�zĞƚ�ĐŽƉƉĞƌ�ŝƐ�Ăƚ�Ă�ƚǁŽ-ǇĞĂƌ�ŚŝŐŚ͕�ƵƉ�ϭϭй�
ǇĞĂƌ�ƚŽ�ĚĂƚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚƌŽŶŐĞƐƚ-ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ŵĞƚĂů�ŝŶ�ƚŚĞ��ůŽŽŵďĞƌŐ��ŽŵŵŽĚŝƚǇ�/ŶĚĞǆ͘��ŝƟ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ŽƚŚĞƌƐ�ƉŽŝŶƚ�ƚŽ�
ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐůŽďĂů�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ŽƵƚůŽŽŬ͘��ŶĚ�ǁŚŝůĞ�ŝƚ͛Ɛ�ƚƌƵĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�:WDŽƌŐĂŶ�'ůŽďĂů�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�WD/�ŚĂƐ�ůŝŌĞĚ�
ŽƵƚ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌĂĐƟŽŶĂƌǇ�ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ͕�Ăƚ�ϱϬ͘ϲ�ŝƚ͛Ɛ�ŚĂƌĚůǇ�ŝŶƐƟůůŝŶŐ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ͘��ŚŝŶĂ͕�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ͕�ŚĂƐ�ŽŶůǇ�ŚĂĚ�ƚǁŽ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ƌĞĂĚŝŶŐƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ǇĞĂƌ�--�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ǁĂƐ�ŝŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ďĞĨŽƌĞ�ŝƚ�ƐůŝƉƉĞĚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�Ă�ϰϵ�ŚĂŶĚůĞ�;�ůŽŽŵďĞƌŐͿ͘��Ɛ�ŶŽƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�
ƌĞƉŽƌƚ͕�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ŵĂǇ�ŵŽǀĞ�ŚŝŐŚĞƌ͕�ďƵƚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�Ă�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ďƵǇ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�
ƐĞĞŶ�ƉƌŝĐĞ�ƚƌĂĚŝŶŐ�ƚŽ�ŶĞǁ�ŚŝŐŚƐ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝĐĞ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ŝŶ�ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞ͘�dŚĞ�ƵƉƐŝĚĞ�ŵŽǀĞ�ŵĞĂŶƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�Ă�ǁĂǀĞ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�
ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ϱƚŚ�ǁĂǀĞ͕�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƐƵŐŐĞƐƟŶŐ�ĐĂƵƟŽŶ�ŽŶ�ŝŶƚƌĂĚĂǇ�ĚŽǁŶƐŝĚĞ�ŵŽǀĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞĂƌ-ƚĞƌŵ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ǁĂǀĞ�
ϱ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ŶŽƚŽƌŝŽƵƐůǇ�ƵŶƌĞůŝĂďůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƌ�ƟŵĞ�ĨƌĂŵĞ͕�ŵĞĂŶŝŶŐ�ǁĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĂƌĞ�ǀŝĞǁ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĐŽŶƐŝĚͲ
ĞƌĞĚ�Ă�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ďƵǇ�Ăƚ�ƚŚĞƐĞ�ůĞǀĞůƐ͘� 

�ĂƉĞƐŝǌĞ 

dŚĞ�ŝŶĚĞǆ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝĐĞ�ƵƉ�ĂŶŽƚŚĞƌ�h^��ϳϬϱ�Ăƚ�h^��Ϯϯ͕ϱϵϴ�ƚŽĚĂǇ͘�tĞ�ŶŽƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ŚĂĚ�ĨĂŝůĞĚ�ƚŽ�ŚŽůĚ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ůŝŶĞ�ǁŚŝůƐƚ�ƚŚĞ�ϭ-ĂŶĚ-Ϯ-ŚŽƵƌ�Z^/Ɛ�ǁĞƌĞ�ŝŶ�ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞ͕�ŵĞĂŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨƵͲ
ƚƵƌĞƐ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�Ă�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ďƵǇ�Ăƚ�ƚŚĞƐĞ�ůĞǀĞůƐ͕�ŝŵƉůǇŝŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ůĞǀĞůƐ�ǁĞƌĞ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ͘�tĞ�ŚĂĚ�Ă�ƐŵĂůů�ŵŽǀĞ�ůŽǁĞƌ�
ŝŶ�ƚŚĞ�DĂǇ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ƚŚŝƐ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝĐĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ƵŶĚĞƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƉŽƐƚ�ŝŶĚĞǆ�ƚŽ�ĐůŽƐĞ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�h^��ϭ͕ϴϮϱ�ůŽǁĞƌ�Ăƚ�h^��
Ϯϳ͕ϬϱϬ͘�'ŽŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐůŽƐĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ϱϱ-ƉĞƌŝŽĚ��D��;h^��Ϯϳ͕ϯϱϬͿ͕�ďƵƚ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬůǇ�ƉŝǀŽƚ�ůĞǀĞů�;h^��Ϯϲ͕ϱϬϬͿ͘�
dŚĞ�ĨĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ŚŽůĚ�ƚŚĞ�ƵƉƐŝĚĞ�ŵŽǀĞ�ǇĞƐƚĞƌĚĂǇ͕�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƌ�ĐůŽƐĞ�ƚŽĚĂǇ�ǁŽƵůĚ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚĂƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ůĞǀĞůƐ�ĐŽŶƟŶƵĞ�
ƚŽ�ůŽŽŬ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ͘�� 

  
WƌĞǀŝŽƵƐ�
�ůŽƐĞ� 

�ƵƌƌĞŶƚ�
�ůŽƐĞ й��ŚĂŶŐĞ    

WƌĞǀŝŽƵƐ�
�ůŽƐĞ� 

�ƵƌƌĞŶƚ�
�ůŽƐĞ 

й�
�ŚĂŶŐĞ 

�ĂƉĞ�ϭ�ŵŽŶƚŚ�ĨŽƌǁĂƌĚ Ϯϴϴϳϱ ϮϲϵϮϱ -ϲ͘ϴй  Wŵǆ�ϭ�ŵŽŶƚŚ�ĨŽƌǁĂƌĚ ϭϲϲϱϬ ϭϲϮϱϬ -Ϯ͘ϰй 
�ĂƉĞ�YϮ�Ϯϰ Ϯϲϴϳϱ Ϯϱϱϳϱ -ϰ͘ϴй  Wŵǆ�YϮ�Ϯϰ ϭϲϬϳϱ ϭϱϴϴϳ͘ϱ -ϭ͘Ϯй 
�ĂƉĞ��Ăů�Ϯϱ ϮϭϮϱϬ ϮϭϭϮϱ -Ϭ͘ϲй  Wŵǆ��Ăů�Ϯϱ ϭϯϰϮϱ ϭϯϯϮϱ -Ϭ͘ϳй 

         

  
WƌĞǀŝŽƵƐ�
�ůŽƐĞ� 

�ƵƌƌĞŶƚ�
�ůŽƐĞ й��ŚĂŶŐĞ    

WƌĞǀŝŽƵƐ�
�ůŽƐĞ� 

�ƵƌƌĞŶƚ�
�ůŽƐĞ 

й�
�ŚĂŶŐĞ 

^ŵǆ�ϭ�ŵŽŶƚŚ�ĨŽƌǁĂƌĚ ϭϱϵϳϱ ϭϱϵϬϬ -Ϭ͘ϱй  �ƌĞŶƚ ϴϳ͘ϰϮ ϴϳ͘ϱϰ Ϭ͘ϭй 
^ŵǆ�YϮ�Ϯϰ� ϭϱϱϮϱ ϭϱϰϳϱ -Ϭ͘ϯй  td/ ϴϮ͘ϴϲ ϴϯ͘ϭϳ Ϭ͘ϰй 
^ŵǆ��Ăů�Ϯϱ ϭϯϭϬϬ ϭϯϬϮϱ -Ϭ͘ϲй  /ƌŽŶ�ŽƌĞ ϭϭϱ͘ϴϱ ϭϭϲ͘ϱϱ 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 

 

WĂŶĂŵĂǆ 

�ŶŽƚŚĞƌ�ƐƚƌŽŶŐ�ŝŶĚĞǆ�ƚŽĚĂǇ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝĐĞ�h^��ϲϰϭ�ŚŝŐŚĞƌ�Ăƚ�h^��ϭϱ͕ϱϰϵ͘�tĞ�ŶŽƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ŚĂĚ�
ďƌŽŬĞŶ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŶĞů�ƐƵƉƉŽƌƚ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ǁĞ�ƌĞŵĂŝŶĞĚ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬůǇ�ƉŝǀŽƚ�ůĞǀĞů�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�D��ŽŶ�ƚŚĞ�Z^/�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŽ�
ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚĂƚ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ǁĂƐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ͘�&Žƌ�ƚŚŝƐ�ƌĞĂƐŽŶ͕�ǁĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ŽƵƌ�ǀŝĞǁ�ƚŚĂƚ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ůĞǀĞůƐ�ǁĞƌĞ�ƐƟůů�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ͘�
dŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ŚĂǀĞ�ƐŽůĚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�h^��ϭϳϱ�ůŽǁĞƌ�ƚŽ�ĐůŽƐĞ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ĚŽǁŶ�h^��ϰϬϬ�Ăƚ�h^��ϭϲ͕ϮϱϬ͕�ŵĞĂŶŝŶŐ�ƉƌŝĐĞ�ŝƐ�ŶŽǁ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�
ϱϱ-ƉĞƌŝŽĚ��D��ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Z^/�ůŽŽŬŝŶŐ�ůŝŬĞ�ŝƚ�ĐŽƵůĚ�ĐƌŽƐƐ�ďĞůŽǁ�ŝƚƐ�ĂǀĞƌĂŐĞ͘�WƌŝĐĞ�ĂĐƟŽŶ�ŝƐ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƚŽ�ǁĞĂŬĞŶ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�
ƚŚĞ�ϮϬϬ-ƉĞƌŝŽĚ�ŝŶƚƌĂĚĂǇ�ϰ-ŚŽƵƌ�D��Ăƚ�h^��ϭϱ͕ϵϱϴ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�ĂǀĞƌĂŐĞ͕�ƐŽ�ǁĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ŶŽƚĞ�ŽĨ�ĐĂƵƟŽŶ�ŽŶ�
ĚŽǁŶƐŝĚĞ�ŵŽǀĞƐ͘�/Ĩ�ǁĞ�ĐůŽƐĞ�ďĞůŽǁ�ĂŶĚ�ŚŽůĚ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ͕�ŝƚ�ǁŝůů�ǁĂƌŶ�ƚŚĂƚ�ƐĞŶƟŵĞŶƚ�ŝƐ�ƚƵƌŶŝŶŐ�ǁĞĂŬĞƌ͕�ŵĞĂŶŝŶŐ�ƐƵƉͲ
ƉŽƌƚ�ůĞǀĞůƐ�ĐŽƵůĚ�ĐŽŵĞ�ƵŶĚĞƌ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ͘� 

 

^ƵƉƌĂŵĂǆ 

dŚĞ�ŝŶĚĞǆ�ŝƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�h^��ϯϭϭ�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŽĚĂǇ�Ăƚ�h^��ϭϱ͕Ϭϭϯ͘��Ɛ�ŶŽƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů͕�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ďƵůůŝƐŚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�D��ŽŶ�
ƚŚĞ�Z^/�ŝŵƉůǇŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ǁĂƐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ͕�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�ĐŽƵŶƚĞƌĞĚ�ďǇ�Ă�ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϭ-ŚŽƵƌ�Z^/͕�ǁĂƌŶŝŶŐ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ƐĞĞ�
Ă�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ƐůŽǁĚŽǁŶ͘�tĞ�ǁĞƌĞ�ĐĂƵƟŽƵƐ�ŽŶ�ƵƉƐŝĚĞ�ŵŽǀĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ǁĂƌŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ƐĞĞ�Ă�ŵŽǀĞ�ůŽǁĞƌ͖�ŚŽǁĞǀͲ
Ğƌ͕�ǁŝƚŚ�ƉƌŝĐĞ�ƚƌĂĚŝŶŐ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ϭϱ͕ϴϮϭ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ͕�Ă�ĐŽƌƌĞĐƟǀĞ�ŵŽǀĞ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚŽ�ďĞ�ĐŽƵŶƚĞƌƚƌĞŶĚ͘�,ĂǀŝŶŐ�ƚƌĂĚĞĚ�ƚŽ�Ă�
ŚŝŐŚ�ŽĨ�h^��ϭϲ͕Ϭϳϱ͕�ƚŚĞ�DĂǇ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�Ă�ƐŵĂůů�ƉƵůůďĂĐŬ�ƉŽƐƚ�ŝŶĚĞǆ�ƚŽ�ĐůŽƐĞ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�Ăƚ�h^��ϭϱ͕ϵϬϬ͘�tĞ�ƌĞŵĂŝŶ�ĐĂƵƟŽƵƐ�
ŽŶ�ƵƉƐŝĚĞ�ŵŽǀĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞƐĞ�ůĞǀĞůƐ͕�ďƵƚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ŽƵƌ�ǀŝĞǁ�ƚŚĂƚ�ĚŽǁŶƐŝĚĞ�ŵŽǀĞƐ�ůŽŽŬ�ůŝŬĞ�ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽƵŶƚĞƌƚƌĞŶĚ͘ 

 

Kŝů 

�Ɛ�ŶŽƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ƌĞƉŽƌƚ͕�ƚŚĞ�ŝŶƚƌĂĚĂǇ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ǁĞƌĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂůůǇ�ďĞĂƌŝƐŚ�ǁŚŝůƐƚ�ƚŚĞ��ůůŝŽƩ�ǁĂǀĞ�ĐǇĐůĞ�ǁĂƐ�ďƵůůŝƐŚ�ďƵƚ�ŝŶ�Ă�
ĐŽƌƌĞĐƟǀĞ�ƉŚĂƐĞ͕�ŝŵƉůǇŝŶŐ�ĚŽǁŶƐŝĚĞ�ŵŽǀĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂƐ�ĐŽƵŶƚĞƌƚƌĞŶĚ͘�dŚĞ�D��ŽŶ�ƚŚĞ�Z^/�ŝŵƉůŝĞĚ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ǁĂƐ�
ǁĞĂŬ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ϮϬϬ-ƉĞƌŝŽĚ�D��Ăƚ�h^��ϴϱ͘ϱϲ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚŽ�ĂƩƌĂĐƚ�ďƵǇŝŶŐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝĨ�ƚĞƐƚĞĚ͕�ĂƐ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�
ĂǀĞƌĂŐĞ͘�tĞ�ĂůƐŽ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ĂŐŐƌĞŐĂƚĞ�ŽƉĞŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŚĂĚ�ŶŽƚ�ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚŽǁŶƐŝĚĞ�ŵŽǀĞ͕�ŝŵƉůǇŝŶŐ�ŵĂƌŬĞƚ�ůŽŶŐƐ�ǁĞƌĞ�
ŚŽůĚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ƚƌĂĚĞĚ�ƚŽ�Ă�ůŽǁ�ŽĨ�h^��ϴϲ͘Ϭϵ�ďƵƚ�ĨĂŝůĞĚ�ƚŽ�ĐůŽƐĞ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝĐĞ�ƚƌĂĚŝŶŐ�Ăƚ�
h^��ϴϳ͘ϲϴ�ŐŽŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐůŽƐĞ͘ 


