
�ŽŶĚƵĐƟŶŐ�Ă�sŽƚĞƌ�ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ��ƌŝǀĞ�ŝŶ��ůĂƐŬĂ 

'ĞƫŶŐ�^ƚĂƌƚĞĚ 

dƌĂŝŶŝŶŐ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ͗��ůĂƐŬĂ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�
ĨŽƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĚƌŝǀĞƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕��ǇŽƵ�ŵĂǇ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�
ƌĞŐŝŽŶĂů�ŽĸĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ��ůĞĐƟŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�
Ă�ƌĞŐŝƐƚƌĂƌ͘ 

EŽƟĮĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͗��ůĂƐŬĂ�ĚŽĞƐ�
ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ŶŽƟĮĐĂƟŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĚƌŝǀĞƐ�
ďƵƚ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ�ǇŽƵ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĞůĞĐƟŽŶƐ�ŽĸĐĞ�ŝĨ�
ǇŽƵ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�Ă�ĚƌŝǀĞ͘ 

�ŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶ�ZĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ͗��Ž�ŶŽƚ�ƉĂǇ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĚƌŝǀĞ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŚŽǁ�ŵĂŶǇ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶƐ�ƚŚĞǇ�ĐŽůůĞĐƚ͘ 
 
ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŽĸĐŝĂůƐ�Žƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƌƐ͗�/ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�
ƋƵĂůŝĮĞĚ�ǀŽƚĞƌƐ�ŵĂǇ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ƌĞŐŝƐƚƌĂƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐƌĞƟŽŶ�
ŽĨ�ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ��ůĞĐƟŽŶƐ͘��ZĞŐŝƐƚƌĂƌƐ�
ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚĂŬĞ�ĂŶ�ŽĂƚŚ͘��dŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�
ǁŝƚŚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƚŽ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ǀŽƚĞƌƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉŽƐƚĂŐĞ�ƉĂŝĚ�
ƌĞƚƵƌŶ�ĞŶǀĞůŽƉĞƐ͘��sŽƚĞƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�
ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƌĞŐŝƐƚƌĂƌ�ĂƌĞ�ĞīĞĐƟǀĞ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�
ƐŝŐŶĞĚ͕�ĂƐ�ŽƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŝŶ�ĂŶ�
ĞůĞĐƟŽŶƐ�ŽĸĐĞ͘��&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐĞĞ͗�
ǁǁǁ͘ĞůĞĐƟŽŶƐ͘ĂůĂƐŬĂ͘ŐŽǀͬ�ŽƌĞͬǁŽƌŬĞƌƐͺƌĞŐŝƐƚĞƌƐ͘ƉŚƉ 

KďƚĂŝŶŝŶŐ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ 

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

��ƐƉĞĐŝĮĐ�ƚƵƌŶĂƌŽƵŶĚ�ƟŵĞ�ĂƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�ǀŽƚĞƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĚƌŝǀĞƐ�ƚƵƌŶŝŶŐ�ŝŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ƚŚĞǇ�ĐŽůůĞĐƚ͘�^ĞĞ�ďĞůŽǁ͘ 

,ĂŶĚůŝŶŐ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ 

/ŶĐŽŵƉůĞƚĞ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͗��ƉƉůŝĐĂŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�
ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚ�
ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�Ă�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ�Žƌ�ĂƌĞ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�Žƌ�
ǁƌŝƚĞ��ŶŐůŝƐŚ͘�ZĞŐŝƐƚƌĂƌƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ŵĂŬĞ�ĂŶǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�
ǀŽƚĞƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĨŽƌŵƐ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƉƌĞƐĞŶƚ͘� 

WŚŽƚŽĐŽƉǇŝŶŐ��ŽŵƉůĞƚĞĚ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͗��Ɛ�Ă�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƟĐĞ͕�
Ă�ǀŽƚĞƌΖƐ�ĨƵůů�Žƌ�ƉĂƌƟĂů�^ŽĐŝĂů�^ĞĐƵƌŝƚǇ�ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚͬŽƌ�
ĚƌŝǀĞƌΖƐ�ůŝĐĞŶƐĞ�ŶƵŵďĞƌ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƌĞƚĂŝŶĞĚ͘�dŚŽƐĞ�
ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƌƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽŚŝďŝƚĞĚ�ĨƌŽŵ��ƌĞƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�Žƌ�
ƐƚŽƌŝŶŐ�ĐŽƉŝĞƐ�ŽĨ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�Žƌ�
ĐŽůůĞĐƟŶŐ�Žƌ�ƐƚŽƌŝŶŐ�ĂŶǇ�ĐŽŶĮĚĞŶƟĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐƵƉƉůŝĞĚ�
ŽŶ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͘ 

^ƵďŵŝƫŶŐ��ŽŵƉůĞƚĞĚ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͗�ZĞŐŝƐƚƌĂƌƐ�ŵƵƐƚ�
ƐƵďŵŝƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ƚŽ�Ă�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĞůĞĐƟŽŶƐ�
ŽĸĐĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ϱ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŝƐ�
ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͘� 

^ƚĂƚĞ�&Žƌŵ͗�dŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ŵĂŝů-ŝŶ�ǀŽƚĞƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�
ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ĮůůĞĚ�ŽƵƚ�ĂŶĚ�ĚŽǁŶůŽĂĚĞĚ�Ăƚ�^ƚĂƚĞ�
�ŝǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ��ůĞĐƟŽŶƐ�ǁĞďƐŝƚĞ�Ăƚ�ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ǀŽƚĞƌƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ͘ĂůĂƐŬĂ͘ŐŽǀ͘� 

&ŽƌŵƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ��ŝǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ��ůĞĐƟŽŶ�ŽĸĐĞƐ͕�ĐůĞƌŬƐ͛�
ŽĸĐĞƐ͕�ƚŚĞ��ŝǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�DŽƚŽƌ�sĞŚŝĐůĞƐ͕�ƉƵďůŝĐ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�
ĂŐĞŶĐŝĞƐ͕�ƐƚĂƚĞ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ͕�
ƐŽŵĞ�ƉƵďůŝĐ�ůŝďƌĂƌŝĞƐ͕�ƚƌŝďĂů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŽĸĐĞƐ͕�ůĞŐŝƐůĂƟǀĞ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽĸĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ǀŽƚĞƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƌƐ͘� 

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

WŚŽƚŽĐŽƉǇŝŶŐ��ůĂŶŬ�&ŽƌŵƐ͗�zŽƵ�ĐĂŶ�ƉŚŽƚŽĐŽƉǇ�ďůĂŶŬ�
ĨŽƌŵƐ͘ 

&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��ůĂƐŬĂ�ůĞŐĂů�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů͘� 

>ĂƐƚ�ƵƉĚĂƚĞĚ��ƵŐƵƐƚ�ϮϬϮϬ 

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ǀŝƐŝƚ� 
ǁǁǁ͘ĨĂŝƌĞůĞĐƟŽŶƐĐĞŶƚĞƌ͘ŽƌŐ 


