
WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ZŝĐŬ͛Ɛ�DĞƐƐĂŐĞ 
tĞ�ŚĂǀĞ�ƚǁŽ�ŶĞǁ�ŵĞŵďĞƌƐ�ũŽŝŶŝŶŐ�ƵƐ�ƚŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ͘�EŽƚ�ĂŶǇ�ƐƵƌƉƌŝƐĞƐ�–�dŽŵ��ŝĐŬƐŽŶ�ĂŶĚ�
�ĞďďŝĞ�DĂĐŬĞǇ͊�dŚĞ�ŽĸĐŝĂů�ŝŶĚƵĐƟŽŶ�ǁŝůů�ĂĐƚƵĂůůǇ�ŚĂƉƉĞŶ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�'ŽǀĞƌŶŽƌ�ŝƐ�
ŚĞƌĞ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϰƚŚ͕�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�Ăůů�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚĞƉƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘��ŶĚ�
ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ĮŶĞƐ͊ 

^Ɵůů�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŵŽƌĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƐƚĂī�ƚŚĞ�ďĞǀĞƌĂŐĞ�ƚƌĂŝůĞƌ�ŽŶ�^ĂƚƵƌĚĂǇ͕�
^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϰƚŚ͕�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�>ĞŐŝŽŶ�WŽƐƚ�ϭϬϴ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ϭϬϬƚŚ��ŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ͊�
tĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽůŬƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϭϮ�–�ϯ�ƐŚŝŌ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ƐŝŐŶ�ƵƉ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�Žƌ�ĞŵĂŝů�ŵĞ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�
ŚĞůƉ͘ 

tĞ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ĂŶĚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�sŝƐƚĂ�WŽŝŶƚ�ƉƌŽũĞĐƚ͊�DĂƌŬ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϵƚŚ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ĐĂůĞŶĚĂƌƐ͘�
dŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƉůĂŶƟŶŐ�ϰϬϬϬ�ŶĞǁ�ĚĂīŽĚŝů�ďƵůďƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĂƌĞ�ƐƉŽƚƐ�Ăƚ�sŝƐƚĂ�WŽŝŶƚ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ĐŽŵŵƵͲ
ŶŝƚǇ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�Ă�:ĂĐŬƐŽŶ�ZŽƚĂƌǇ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ƐŽ�ůĞƚ�Ăůů�ǇŽƵƌ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ĐŽ-ǁŽƌŬĞƌƐ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ƐŚŽƵůĚ�
ĂůƐŽ�͞^ĂǀĞ�ƚŚĞ��ĂƚĞ͊͟ 

��ƌĞŵŝŶĚĞƌ�ƚŚĂƚ�,ŽƐƉŝĐĞ�ŝƐ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ďŝŐ�ĨƵŶĚƌĂŝƐĞƌ�ŽŶ�&ƌŝĚĂǇ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬƚŚ�Ăƚ�ϲ͗ϯϬ�Ɖ͘ŵ͘�&Žƌ�ŵŽƌĞ�ĚĞͲ
ƚĂŝůƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ƟĐŬĞƚƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�Žƌ�ǇŽƵƌ�ŐƌŽƵƉ͕�ĐŚĞĐŬ�ǁŝƚŚ�ZĞŶĞĞ��ĂǀŝƐ͘ 

KŶĞ�ůĂƐƚ�ƚŚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ�–�ǁĞ�ŚĂǀĞŶ͛ƚ�ŚĂĚ�ŵĂŶǇ�ĮŶĞƐ�ƐŽ�ĨĂƌ͕�ďƵƚ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�Ă�ĮŶĞ�ĨŽƌ�ŶŽƚ�ǁĞĂƌŝŶŐ�Ă�ƉŝŶ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�ĚƌĂǁŝŶŐ�ƟĐŬĞƚ͘��Ğ�ƐƵƌĞ�ƚŽ�ǁĞĂƌ�Ă�ƉŝŶ�ŽŶ�dƵĞƐĚĂǇ͕�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�
ĚĂǇ�ǇŽƵ�ǁĞĂƌ�Ă�ƉŝŶ͘ 

dŚĂƚ�ŝƐ�Ăůů�ĨŽƌ�ŶŽǁ͘ 

ZĞŵĞŵďĞƌ�–�ǁĞĂƌ�Ă�ƉŝŶ�ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ͊ 

z/Z 

WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ZŝĐŬ� 

DĞĞƟŶŐ�,ŝŐŚůŝŐŚƚƐ 

tĞ�ŚĂĚ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŐƵĞƐƚƐ�Ăƚ�ŽƵƌ�ůĂƐƚ�ŵĞĞƟŶŐ�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�Ϯϳ͘��>ƵŝƐĂ�ŚĂĚ�ŚĞƌ�ŚƵƐďĂŶĚ�ĂŶĚ�ŐƌĂŶĚƐŽŶ�ĂƐ�ǁĞůů�
ĂƐ�ƚǁŽ�ŽƚŚĞƌƐ�ĂƐ�ŐƵĞƐƚƐ͘��dŽŵ��ŝĐŬƐŽŶ�ũŽŝŶĞĚ�ƵƐ�ŽŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ�ĂƐ�Ă�ŐƵĞƐƚ͘ 

�ƐŚůĞǇ�ǁĂƐ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ďŝƌƚŚĚĂǇ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚŽŶĂƟŽŶ�ƚŽ�ŚĞƌ�WĂƵů�,ĂƌƌŝƐ�ĂĐĐŽƵŶƚ͘��EŽƚ�ƚŽ�ďĞ�ŽƵƚͲ
ĚŽŶĞ͕�:ŽŚŶ�^ǁŝŌ�ŵĂĚĞ�Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�ĚŽŶĂƟŽŶ�ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ŚŝƐ�ĂŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ͘ 

;�ŽŶƟŶƵĞĚ�ŽŶ�WĂŐĞ�ϮͿ 

sŽů�s/͘�EŽ��ϭϬ ^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϬ͕�ϮϬϭϵ 



<ĞŝƚŚ��ĞƐ�sŽŝŐŶĞƐ�ĐĞůĞďƌĂƚĞĚ�ŚŝƐ�ĂŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚŽŶĂƟŽŶ�ƚŽ�ŚŝƐ�WĂƵů�,ĂƌƌŝƐ��ĐĐŽƵŶƚ͘�� 

�ĂƌďĂƌĂ�ďŽƵŐŚƚ�:Ž��ŶŶ�Ă�ƐƋƵĂƌĞ�ĨŽƌ�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ŚĞƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ŚĞƌ�ǀĂĐĂƟŽŶ͘�� 

<ĞŝƚŚ�^ǁĞĞƚ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ƚŚĂƚ�Ϯϰ-,ŽƵƌ�&ŝƚŶĞƐƐ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă�ƚĞĂŵ�Ăƚ�ƚŚĞ��Žǁů-Ă-ƚŚŽŶ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƌĂŝƐĞĚ�
Ψϯ͕ϬϬϬ�Ăůů�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ĚŽŶĂƚĞ͘��,Ğ�ĂůƐŽ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ƚŚĞ�,ŝƐƚŽƌŝĐĂů�^ŽĐŝĞƚǇ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă�ǁŝŶĞ�ĂŶĚ�ĐŚĞĞƐĞ�
ĚŝŶŶĞƌ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϯ͘�� 

ZŝĐŬ�ǁĂƐ�ŚĂƉƉǇ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�^ĐŽƵƚ-Ă-ƌĂŵĂ͘��ƌƚ�ƚŚĂŶŬĞĚ�:Ž��ŶŶ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ�ĨŽƌ�ĮůůŝŶŐ�ŝŶ�ĨŽƌ�Śŝŵ�ĂŶĚ��ĂƌďĂƌĂ�ĚƵƌͲ
ŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ǀĂĐĂƟŽŶ͘ 

/ƚ�ǁĂƐ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŚĞ�ƐŽůĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�ŽĨ�ĂůĐŽŚŽů�Ăƚ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�>ĞŐŝŽŶ��ŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�
ϭϰ͘�� 

KƵƌ�ƐƉĞĂŬĞƌ�ǁĂƐ��ƌŝĐŬĂ�>Ƶƚǌ�ǁŚŽ�ƐƉŽŬĞ�ƚŽ�ƵƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ��ŵĂĚŽƌ�&ĂƌŵĞƌƐ�DĂƌŬĞƚƐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�&ĂƌŵƐ�ŽĨ��ŵĂĚŽƌ͘��^ŚĞ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚƐ�
ĂŶĚ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŚĞǇ�ƐƉŽŶƐŽƌ͘��KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�Ϯϵ�ƚŚĞ�&ĂƌŵƐ�ŽĨ�
�ŵĂĚŽƌ�ǁŝůů�ŚŽƐƚ�Ă�&Ăƌŵ�dŽƵƌ�ĂŶĚ��ŝŶŶĞƌ͘�� 

dŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ĞŶĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ǁĞĞŬůǇ�ĚƌĂǁŝŶŐƐ͘ 

<ĞǀŝŶ�,ĞŵƉƐŽŶ͕�>ƵŝƐĂ͛Ɛ�ŚƵƐďĂŶĚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƵƐ�ƐŝŶĐĞ�ŚĞ�ǁŽŶ�Ă�ĨƌĞĞ�ĚŝŶŶĞƌ�ŝŶ�
ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ĨŽƌ�Ă�ũŽŬĞ͘��&ƌĂŶŬ�sĞƌĂƌĚŝ�ĚƌĞǁ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŝĨ�ŚĞ�ǁŽƵůĚ�ǁŝŶ�Ă�ƐŚĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƚ͕�
ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�Ăƚ�ΨϮϬϮ͘��/ŶƐƚĞĂĚ�ŚĞ�ǁŽŶ�ƚŚĞ�ĞƚĞƌŶĂů�ŐƌĂƟƚƵĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůƵď�ďǇ�ĚƌĂǁŝŶŐ�Ă�

ǁŚŝƚĞ�ŵĂƌďůĞ͘ 

 



хх�>h����>�E��Z͗�^�s��d,����d�фф 

7XHVGD\��6HSWHPEHU�����������%RDUG�0HHWLQJ 

7XHVGD\��6HSWHPEHU������1LQD�0DFKDGR��)LUVW�)LYH 

7XHVGD\��6HSWHPEHU�����6SHDNHU�RQ�0XOH�&UHHN�(GXFDWLRQ�3URJUDP 

7XHVGD\��6HSWHPEHU�����'*�5DQG\�9DQ�7DVVHOO 

7XHVGD\��2FWREHU����5</$�6WXGHQWV 

^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ŝƐ��ĂƐŝĐ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�>ŝƚĞƌĂĐǇ�DŽŶƚŚ� 

�/Zd,��z^�Θ��EE/s�Z^�Z/�^� 

D�D��Z��/Zd,��z^ D�D��Z��EE/s�Z^�Z/�^ 

:ŽŚŶ�^ƵůůŝǀĂŶ–�^ĞƉ�ϭϮ <ĞŝƚŚ�Θ�'Ăŝů�^ǁĞĞƚ-^ĞƉ�Ϭϰ 

DĂƌǀ�,ĂŵƉƚŽŶ-^ĞƉ�ϭϯ dĂŵŵŝĞ�Θ�:ŽƐŚ��ƌĂďƚƌĞĞ-^ĞƉ�ϭϳ 

:Ž�ŶŶ�^ƉƌĞŶŬĞů-^ĞƉ�ϭϳ �ĂǀĞ�ĂŶĚ�dŝŶĂ�DĂƐŽŶ-^ĞƉ�Ϯϭ 

�ŝƌŬ�tĞŶƚůŝŶŐ-^ĞƉ�ϭϴ  

ZĞŶĞĞ��ĂǀŝƐ-^ĞƉ�ϭϵ  

  

  

  

�Zd/�>�^��E��W,KdK^� 

tĞ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ƚŚĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŽīĞƌĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŝŶ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͗ 

�ƌƟĐůĞ͗�ZŝĐŬ�^ƉƌĞŶŬĞů 

WŚŽƚŽƐ͗�:ŽŚŶ�^ƵůůŝǀĂŶ 

^ĞŶĚ�ĂƌƟĐůĞƐ͕�ƉŚŽƚŽƐ͕�ƐƉĞĂŬĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�
ĞƚĐ͘�ƚŽ�:ŽŚŶ�^ƵůůŝǀĂŶ�Ăƚ͗�
ũĂƐĚϱϭϵϬΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 

ZŽƚĂƌǇ��ůƵď�ŽĨ�:ĂĐŬƐŽŶ�ϮϬϭϵ-ϮϬϮϬ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ 

WƌĞƐŝĚĞŶƚ—ZŝĐŬ�^ƉƌĞŶŬĞů  

/ŵŵĞĚŝĂƚĞ�WĂƐƚ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ—��ƌƚ�>ŽŶŐ 

WƌĞƐŝĚĞŶƚ��ůĞĐƚ— 

WƌĞƐŝĚĞŶƚ�EŽŵŝŶĞĞ—� 

^ĞĐƌĞƚĂƌǇ—��ĂƌďĂƌĂ�>ŽŶŐ 

�ǆĞĐ͘�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ— :ŽŚŶ�^ƵůůŝǀĂŶ 

dƌĞĂƐƵƌĞƌ—ZŝĐŚĂƌĚ��ĂŵƉďĞůů 

�ŝƐƚƌŝĐƚ�'ŽǀĞƌŶŽƌ�—ZĂŶĚǇ�sĂŶ�dĂƐƐĞůů 

�ŝƌĞĐƚŽƌƐ 

 �ůƵď�^ĞƌǀŝĐĞ—<ĞŝƚŚ��ĞƐ�sŽŝŐŶĞƐ� 

 DĞŵďĞƌƐŚŝƉ�^ĞƌǀŝĐĞ—&ƌĂŶŬ�sĞƌĂƌĚŝ 

 WƵďůŝĐ�/ŵĂŐĞ—dĂŵŵŝĞ��ƌĂďƚƌĞĞ 

 �ŽŵŵƵŶŝƚǇ�^ĞƌǀŝĐĞ—DĂƌǀ�,ĂŵƉƚŽŶ 

����������������/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�^ĞƌǀŝĐĞ—/ƌĞŶĞ�WĞƌďĂů 

 zŽƵƚŚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ—�ĞŶ�>ĂƌŬĞǇ 

����������������Z�'>—�ĂƌďĂƌĂ�>ŽŶŐ 

 &ŽƵŶĚĂƟŽŶ��ŚĂŝƌ—:ŝŵ�tŝůŵĂƌƚŚ 

ZKd�Zz��EE/s�Z^�Z/�^ 

EŽŶĞ  

  

  


