
�ŽŶĚƵĐƟŶŐ�Ă�sŽƚĞƌ�ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ��ƌŝǀĞ�ŝŶ�EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ 

'ĞƫŶŐ�^ƚĂƌƚĞĚ 

dƌĂŝŶŝŶŐ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ͗�EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĚƌŝǀĞƐ͘ 

EŽƟĮĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͗�EŽƌƚŚ�
�ĂƌŽůŝŶĂ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ŶŽƟĮĐĂƟŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�
ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĚƌŝǀĞƐ͘ 

�ŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶ�ZĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ͗�/ƚ�ŝƐ�ŝůůĞŐĂů�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ƉĞƌƐŽŶ�ƚŽ�
ďĞ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƚĞĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�
ĨŽƌŵƐ�ƐƵďŵŝƩĞĚ͘ 

KďƚĂŝŶŝŶŐ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ 

^ƚĂƚĞ�&Žƌŵ͗�^ƚĂƚĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĨŽƌŵƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�
ƐƵďŵŝƫŶŐ�Ă�EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ�sŽƚĞƌ�ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�^ƵƉƉůŝĞƐ�
KƌĚĞƌ�&Žƌŵ͘�dŚŝƐ�ĨŽƌŵ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŽǁŶůŽĂĚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�
�K�͛Ɛ�ǁĞďƐŝƚĞ͘� 

· /Ĩ�Ă�ǀŽƚĞƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĚƌŝǀĞ�ŶĞĞĚƐ�ĨĞǁĞƌ�ƚŚĂŶ�ϭϬϬϬ�
ĨŽƌŵƐ͕�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ďŽĂƌĚ�ŽĨ�ĞůĞĐƟŽŶƐ͘�/Ĩ�
Ă�ĚƌŝǀĞ�ŶĞĞĚƐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϱϬϬϬ�ĨŽƌŵƐ͕�ŝƚ�ƐŚŽƵůĚ�ĮƌƐƚ�
ƌĞƋƵĞƐƚ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�E��^ƚĂƚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ�
�ůĞĐƟŽŶƐ͘��^ĞŶĚ�ǇŽƵƌ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ƚŽ�EsZ�ΛŶĐƐďĞΛ͘ŐŽǀ͘�͘ 

&ĞĚĞƌĂů�&Žƌŵ͗�dŚĞ�ĨĞĚĞƌĂů�ǀŽƚĞƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�
ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ǀŽƚĞƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĚƌŝǀĞƐ͘� 

sŽƚĞƌ�ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ��ĞĂĚůŝŶĞ 
�ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Žƌ�ƉŽƐƚŵĂƌŬĞĚ�Ϯϱ�ĚĂǇƐ�ďĞĨŽƌĞ��ůĞĐƟŽŶ��ĂǇ͘  

,ĂŶĚůŝŶŐ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ 

/ŶĐŽŵƉůĞƚĞ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͗�EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ�ƉƌŽŚŝďŝƚƐ�
ĐŚĂŶŐŝŶŐ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ͛Ɛ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�Ă�ǀŽƚĞƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�
ĨŽƌŵǭ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ��ŽĂƌĚ�ŽĨ�
�ůĞĐƟŽŶƐ͘��ůů�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĂŶĚ�ŝŶĐŽŵƉůĞƚĞ�ĨŽƌŵƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�
ƐƵďŵŝƩĞĚ�ƵŶĂůƚĞƌĞĚ͘��ƌŝǀĞƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽŚŝďŝƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉƌĞ-
ŵĂƌŬŝŶŐ�ƉĂƌƚǇ�ĂĸůŝĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�
ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ�ŝƚ͘� 

>ĂďĞůŝŶŐ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͗��Ž�ŶŽƚ�ƉůĂĐĞ�ƐƟĐŬǇ�ŶŽƚĞƐ�Žƌ�ŇĂŐƐ�ŽŶ�
ĂŶǇ�ŝŶĐŽŵƉůĞƚĞ�ĨŽƌŵƐ͘� 

,ĂŶĚůŝŶŐ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�;ĐŽŶƟŶƵĞĚͿ 

WŚŽƚŽĐŽƉǇŝŶŐ��ŽŵƉůĞƚĞĚ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐͬZĞƚĂŝŶŝŶŐ�
/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͗�/ƚ�ŝƐ�ŝůůĞŐĂů�ŝŶ�EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ�ƚŽ�ƌĞƚĂŝŶ�Ă�
ƌĞŐŝƐƚƌĂŶƚΖƐ�ƐŝŐŶĂƚƵƌĞ͕�ĨƵůů�Žƌ�ƉĂƌƟĂů�^ŽĐŝĂů�^ĞĐƵƌŝƚǇ�
EƵŵďĞƌ͕�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ďŝƌƚŚ͕�ĞŵĂŝů�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�
ǀŽƚĞƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ůĂǁƐ͕�Žƌ�ĚƌŝǀĞƌ͛Ɛ�ůŝĐĞŶƐĞ�ŶƵŵďĞƌ͘�ZĞŵŽǀĞ�
ƚŚĞƐĞ�ďĞĨŽƌĞ�ĐŽƉǇŝŶŐ�ĂŶǇ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĚĂƚĂ-
ĞŶƚĞƌ�ĂŶǇ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǀŽƚĞƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĨŽƌŵ͘ 

^ƵďŵŝƫŶŐ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͗��ŶǇŽŶĞ�ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ�Ă�ǀŽƚĞƌ�
ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĚƌŝǀĞ�ǁŚŽ�ĂĐĐĞƉƚƐ�Ă�ĨŽƌŵ�ŵƵƐƚ�ĚĞůŝǀĞƌ�ŝƚ�ƐŽ�
ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚǇ�ďŽĂƌĚ�ŽĨ�ĞůĞĐƟŽŶƐ�ŝŶ�ƟŵĞ�
ƚŽ�ƐĂƟƐĨǇ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĚĞĂĚůŝŶĞ͘��dŚĞ�^ƚĂƚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ�
�ůĞĐƟŽŶƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŽ�ƐƵďŵŝƚ�ĨŽƌŵƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ϱ�ĚĂǇƐ�ďƵƚ�ŶŽ�
ůĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ĚĞĂĚůŝŶĞ͘��/ŶĚŝǀŝĚƵĂů�ǀŽƚĞƌƐ�ŵĂǇ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�
ŽŶůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ǀĂůŝĚ�E���ƌŝǀĞƌ͛Ɛ�>ŝĐĞŶƐĞ�EŽ͘�Žƌ��Ds-ŝƐƐƵĞĚ�
/��EŽ͕͘�ďƵƚ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ƐŝŐŶĂƚƵƌĞƐ�ĨƌŽŵ�ŶŽŶ-ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�
ĞŶƟƟĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ͘ 

�ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ƐĂƟƐĨǇ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĚĞĂĚůŝŶĞ�ŝĨ͗ 

· /Ĩ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ďǇ�ŵĂŝů͕�ƚŚĞǇ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉŽƐƚŵĂƌŬĞĚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�
Ϯϱ�ĚĂǇƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�Žƌ�ĞůĞĐƟŽŶ͕�ĞǆĐĞƉƚ�ƚŚĂƚ�ĂŶǇ�
ŵĂŝůĞĚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚŵĂƌŬ�ŝƐ�ŵŝƐƐŝŶŐ�Žƌ�
ƵŶĐůĞĂƌ�ŝƐ�ǀĂůŝĚůǇ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ŝĨ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂŝů�ŶŽƚ�
ůĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ϮϬ�ĚĂǇƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�Žƌ�ĞůĞĐƟŽŶ͘ 

· /Ĩ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ͕�ďǇ�ĨĂǆ͕�Žƌ�ĞŵĂŝůŝŶŐ�Ă�ƐĐĂŶŶĞĚ�
ĨŽƌŵ͕�ŝƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚǇ�ďŽĂƌĚ�ŽĨ�
ĞůĞĐƟŽŶƐ�ďǇ�ϱ�Ɖ͘ŵ͘�;Žƌ�Ă�ůĂƚĞƌ�ƟŵĞ�ŝĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚǇ�ďŽĂƌĚ�
ĂůůŽǁƐ�ŝƚͿ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϮϱƚŚ�ĚĂǇ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƟŽŶ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�
ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ďǇ�ĨĂǆ�Žƌ�ĞŵĂŝů�ŽĨ�Ă�ƐĐĂŶŶĞĚ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚ͕�Ă�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ĐŽƉǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͕�ƐŝŐŶĞĚ�
ĨŽƌŵ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚǇ�ďŽĂƌĚ�ŶŽ�ůĂƚĞƌ�
ƚŚĂŶ�ϮϬ�ĚĂǇƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƟŽŶ͘ 

&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�EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ�ůĞŐĂů�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů͘� 

>ĂƐƚ�ƵƉĚĂƚĞĚ�:ƵůǇ�ϮϬϮϬ 

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ǀŝƐŝƚ� 
ǁǁǁ͘ĨĂŝƌĞůĞĐƟŽŶƐĐĞŶƚĞƌ͘ŽƌŐ 


