
�ŽŶĚƵĐƟŶŐ�Ă�sŽƚĞƌ�ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ��ƌŝǀĞ�ŝŶ�DĂƐƐĂĐŚƵƐĞƩƐ 

'ĞƫŶŐ�^ƚĂƌƚĞĚ 

dƌĂŝŶŝŶŐ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ͗�DĂƐƐĂĐŚƵƐĞƩƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĚƌŝǀĞƐ͘ 

EŽƟĮĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͗�
DĂƐƐĂĐŚƵƐĞƩƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ŶŽƟĮĐĂƟŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�
ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĚƌŝǀĞƐ͘�dŚĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ŽĨ�^ƚĂƚĞ͛Ɛ�ŽĸĐĞ�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚƐ�ĐŚĞĐŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ƉŽůŝĐĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĂƐ�
ĞĂĐŚ�ĐŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŽǁŶ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�
ƐƵĐŚ�ƐŽůŝĐŝƚĂƟŽŶ͘ 

�ŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶ�ZĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ͗��Ž�ŶŽƚ�ƉĂǇ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĚƌŝǀĞ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŚŽǁ�ŵĂŶǇ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶƐ�ƚŚĞǇ�ĐŽůůĞĐƚ͘ 

KďƚĂŝŶŝŶŐ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ� 

sŽƚĞƌ�ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ��ĞĂĚůŝŶĞ 

�ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Žƌ�ƉŽƐƚŵĂƌŬĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ϮϬƚŚ�ĚĂǇ�ďĞĨŽƌĞ��ůĞĐƟŽŶ��ĂǇ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�
ĮŶĂů�ĚĂǇ�ĨŽƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ǀŽƚĞƌƐ�ĨĂůůƐ�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ�Žƌ�Ă�ŚŽůŝĚĂǇ͕�ƚŚĞ�ƉƌĞĐĞĚŝŶŐ�ĚĂǇ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�

ĚĂǇ�ĨŽƌ�ƐƵĐŚ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ͘� 
��ƐƉĞĐŝĮĐ�ƚƵƌŶĂƌŽƵŶĚ�ƟŵĞ�ĂƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�ǀŽƚĞƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĚƌŝǀĞƐ�ƚƵƌŶŝŶŐ�ŝŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ƚŚĞǇ�ĐŽůůĞĐƚ͘� 

,ĂŶĚůŝŶŐ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ 

/ŶĐŽŵƉůĞƚĞ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͗�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ůĂǁ�Žƌ�ƌƵůĞ�
ƉƌŽŚŝďŝƟŶŐ�ƉŚŽƚŽĐŽƉǇŝŶŐ�Žƌ�ƌĞƚĂŝŶŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�
ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͘���Ɛ�Ă�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƟĐĞ͕�Ă�
ǀŽƚĞƌΖƐ�ĨƵůů�Žƌ�ƉĂƌƟĂů�^ŽĐŝĂů�^ĞĐƵƌŝƚǇ�ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚͬŽƌ�
ĚƌŝǀĞƌΖƐ�ůŝĐĞŶƐĞ�ŶƵŵďĞƌ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƌĞƚĂŝŶĞĚ͘ 

WŚŽƚŽĐŽƉǇŝŶŐ��ŽŵƉůĞƚĞĚ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͗�DĂƐƐĂĐŚƵƐĞƩƐ�
ůĂǁ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ŶŽ�ƉƌŽŚŝďŝƟŽŶƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƉŚŽƚŽĐŽƉǇŝŶŐ�
ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ďĞ�ƐƵƌĞ�ƚŽ�
ŽŶůǇ�ƐƵďŵŝƚ�KZ/'/E�>�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ĨŽƌŵƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
KZ/'/E�>�ƐŝŐŶĂƚƵƌĞ͖�Ă�ƉŚŽƚŽĐŽƉŝĞĚ�ĨŽƌŵ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�
ĂĐĐĞƉƚĞĚ͘ 

^ƵďŵŝƫŶŐ��ŽŵƉůĞƚĞĚ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͗����ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ǀŽƚĞƌ�
ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĨŽƌŵ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŵĂŝůĞĚ͕�ƚƌĂŶƐŵŝƩĞĚ͕�Žƌ�
ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ϱ�ĐĂůĞŶĚĂƌ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�
ĐŽŵƉůĞƟŽŶ�Žƌ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĚĞĂĚůŝŶĞ͕�ǁŚŝĐŚĞǀĞƌ�ŝƐ�
ĞĂƌůŝĞƌ͕�ƚŽ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ�ŽĨ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�Žƌ�ƚŽǁŶ�ŝŶ�
ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚ�ƌĞƐŝĚĞƐ͘ 

^ƚĂƚĞ�&Žƌŵ͗�dŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŵĂǇ�ďĞ�
ŽďƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�ĐŽŶƚĂĐƟŶŐ�ƚŚĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ŽĨ�^ƚĂƚĞ͛Ɛ��ůĞĐƟŽŶƐ�
�ŝǀŝƐŝŽŶ�Ăƚ�ϴϬϬ-ϰϲϮ-sKd��;ϴϲϴϯͿ�Žƌ�ϲϭϳ-ϳϮϳ-ϮϴϮϴ�Žƌ�ďǇ�ŽŶ�
ƚŚĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ŽĨ�^ƚĂƚĞΖƐ�ǁĞďƐŝƚĞ͘ 

&ĞĚĞƌĂů�&Žƌŵ͗�dŚĞ�ĨĞĚĞƌĂů�ŵĂŝů-ŝŶ�ǀŽƚĞƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�
ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ǀŽƚĞƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĚƌŝǀĞƐ͘�
dŚĞ�ĨĞĚĞƌĂů�ĨŽƌŵ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ŝĨ�ŝƚ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ĂŶǇ�
ŵĂƌŬŝŶŐƐ�Žƌ�ŐƌĂƉŚŝĐƐ�–�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ůŽŐŽƐ͕�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶĂů�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�Žƌ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�–�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚŽƐĞ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ŽĸĐŝĂů�ĨŽƌŵ͘� 

WŚŽƚŽĐŽƉǇŝŶŐ��ůĂŶŬ�&ŽƌŵƐ͗��ůĂŶŬ�ĐŽƉŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĞĚĞƌĂů�ĂŶĚ�
ƐƚĂƚĞ�ǀŽƚĞƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĨŽƌŵƐ�ŵĂǇ�ďŽƚŚ�ďĞ�ĚŽǁŶůŽĂĚĞĚ�ĂŶĚ�
ƉŚŽƚŽĐŽƉŝĞĚ�ĨŽƌ�ƵƐĞ�ŝŶ�ǀŽƚĞƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĚƌŝǀĞƐ͘ 

&Ăŝƌ��ůĞĐƟŽŶƐ��ĞŶƚĞƌ�ĂŶĚ��ĂŵƉƵƐ�sŽƚĞ�WƌŽũĞĐƚ�ŝŶƚĞŶĚ�ƚŚĞ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŽŶůǇ�ĂƐ�Ă�ŐĞŶĞƌĂů�
ŐƵŝĚĞ͘�dŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐƵďƐƟƚƵƚĞ�ĨŽƌ�

ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŝĐĞŶƐĞĚ�DĂƐƐĂĐŚƵƐĞƩƐ�ůĞŐĂů�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů͘� 

>ĂƐƚ�ƵƉĚĂƚĞĚ�:ƵůǇ�ϮϬϮϬ 

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ǀŝƐŝƚ� 
ǁǁǁ͘ĨĂŝƌĞůĞĐƟŽŶƐĐĞŶƚĞƌ͘ŽƌŐ 


