
�ŽŶĚƵĐƟŶŐ�Ă�sŽƚĞƌ�ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ��ƌŝǀĞ�ŝŶ�,ĂǁĂŝŝ 

'ĞƫŶŐ�^ƚĂƌƚĞĚ 

dƌĂŝŶŝŶŐ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ͗�,ĂǁĂŝŝ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�
ĨŽƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĚƌŝǀĞƐ͘� 

EŽƟĮĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͗�,ĂǁĂŝŝ�ĚŽĞƐ�
ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ŶŽƟĮĐĂƟŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĚƌŝǀĞƐ͘ 

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

sŽƚĞƌ�ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ��ĞĂĚůŝŶĞƐ 

�ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Žƌ�ƉŽƐƚŵĂƌŬĞĚ�ϯϬ�ĚĂǇƐ�ďĞĨŽƌĞ��ůĞĐƟŽŶ��ĂǇ͘ 
sŽƚĞƌƐ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ŝŶ-ƉĞƌƐŽŶ�Ăƚ�sŽƚĞƌ�^ĞƌǀŝĐĞ��ĞŶƚĞƌƐ�ŽŶ�Žƌ�ďĞĨŽƌĞ��ůĞĐƟŽŶ��ĂǇ͘ 

,ĂŶĚůŝŶŐ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ 

/ŶĐŽŵƉůĞƚĞ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͗��Ž�ŶŽƚ��Įůů�ŝŶ�ĂŶǇ�ŵŝƐƐŝŶŐ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�Ă�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĨŽƌŵ�ƵŶůĞƐƐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ��
ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚ͘� 

WŚŽƚŽĐŽƉǇŝŶŐ��ŽŵƉůĞƚĞĚ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͗��/ƚ�ŝƐ�ƵŶůĂǁĨƵů�ĨŽƌ�
ĂŶǇ�ƉĞƌƐŽŶ�ƚŽ�ƵƐĞ͕�ƉƌŝŶƚ͕�ƉƵďůŝƐŚ͕�Žƌ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞ�ĂŶǇ�ǀŽƚĞƌ�
ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�Žƌ�ŝŶĚŝƌĞĐƚůǇ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǀŽƚĞƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�Žƌ�ĂŶǇ�ůŝƐƚ�
ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŵ͘� 

^ƵďŵŝƫŶŐ��ŽŵƉůĞƚĞĚ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͗���ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŵƵƐƚ�
ďĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ǀŽƚĞƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĚĞĂĚůŝŶĞ͘�ϯϬ�
ĚĂǇƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ��ůĞĐƟŽŶ��ĂǇ͘ 

· ^ƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ĨĞĚĞƌĂů�ǀŽƚĞƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĐĂŶ�
ďĞ�ŵĂŝůĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐůĞƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚǇͬĐŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ǀŽƚĞƌ͛Ɛ�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉŽƐƚŵĂƌŬĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ĐůŽƐĞ�ŽĨ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ͘� 

^ƚĂƚĞ�&Žƌŵ͗�dŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ŵĂŝů-ŝŶ�ǀŽƚĞƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�
ĐĂŶ�ďĞ�ĚŽǁŶůŽĂĚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�KĸĐĞ�ŽĨ��ůĞĐƟŽŶƐ�ǁĞďƐŝƚĞ͘�
sŽƚĞƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�ƉĂĐŬƐ�ŽĨ�ϱϬ͕�
ĂŶĚ�ƵƉ�ƚŽ�ϭϬϬ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ�ĞǀĞƌǇ�ϯϬ�
ĚĂǇƐ͘��ŽŵƉůĞƚĞ�Ă�ZĞƋƵĞƐƚ�ĨŽƌŵ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�KĸĐĞ�ŽĨ�
�ůĞĐƟŽŶƐ�tĞďƐŝƚĞ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘ 

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

WŚŽƚŽĐŽƉǇŝŶŐ��ůĂŶŬ�&ŽƌŵƐ͗���ŵĂƐƚĞƌ�ĐŽƉǇ�ŵĂǇ�ďĞ�
ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ�ĨŽƌ�ĚƵƉůŝĐĂƟŽŶ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͘�sŽƚĞƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�
ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉŚŽƚŽĐŽƉŝĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ��ĞŶƟƌĞƚǇ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ăůů�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶĨŽƌŵ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�
ƐƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶƐ͘�DƵƐƚ�ďĞ�Ă�ϭ͗ϭ�ƌĞƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽŶ�ϴ͘ϱΗ�ǆ�ϭϭΗ�
ǁŚŝƚĞ�ϮϬ�ǁĞŝŐŚƚ�ďŽŶĚ�ƉĂƉĞƌ�Žƌ�ŚĞĂǀŝĞƌ�;ϳϬůď͘�ƚĞǆƚ�ǁŚŝƚĞ�
ǁŽǀĞ�ŽīƐĞƚ�ŝƐ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚͿ�ǁŝƚŚŽƵƚ�Ă�ŐůŽƐƐǇ�ĮŶŝƐŚ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�
ŶŽƚ�ďĞ�ƌĞƉƌŽĚƵĐĞĚ�ŽŶ�ŶĞǁƐƉƌŝŶƚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƉĂƉĞƌ͘� 

�ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕�ŶŽ�ĐĂŵƉĂŝŐŶ�ŵĂƚĞƌŝĂů�Žƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶĂů�
ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƵŶƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ǀŽƚĞƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�
ŝŶ͕�ĂƩĂĐŚĞĚ�ƚŽ͕�Žƌ�ĂĸǆĞĚ�ƚŽ�ǀŽƚĞƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͘��
&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�Žƌ�ƚŽ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�
KĸĐĞ�ŽĨ��ůĞĐƟŽŶƐ�ŚĞƌĞ͘� 

KďƚĂŝŶŝŶŐ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ 

&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�,ĂǁĂŝŝ�ůĞŐĂů�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů͘� 

>ĂƐƚ�ƵƉĚĂƚĞĚ�:ƵůǇ�ϮϬϮϬ 

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ǀŝƐŝƚ� 
ǁǁǁ͘ĨĂŝƌĞůĞĐƟŽŶƐĐĞŶƚĞƌ͘ŽƌŐ 


