
 
 

EĞǁďƵƌŐŚ����^ĐŚŽŽů 

  

EĞǁƐůĞƩĞƌ�����������������������������������ϭϳͬϬϭͬϮϬ 
 

 
 
�ĞĂƌ�WĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ��ĂƌĞƌƐ͕ 
 
/� ŚĂǀĞ� ƚŽ� ƐƚĂƌƚ�ǁŝƚŚ� Ă�ŵĂƐƐŝǀĞ� �ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ� ƚŽ� ŽƵƌ� ĨŽŽƚďĂůů� ƚĞĂŵ�
ǁŚŽ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ĐƌŽǁŶĞĚ� ƚŚĞ� ��^d� ^D�>>� ^�,KK>� /E� >�E��^,/Z��
ƚŽĚĂǇ�Θ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ��ůĂƐƐ��ƌĂŶĞ�ĂŶĚ�EƵƌƐĞƌǇ�ǁŚŽ�ƉƵƚ�ŽŶ� 
ĂŶŽƚŚĞƌ�ƐƚƵŶŶŝŶŐ�EĂƟǀŝƚǇ—ǁŝƚŚ�ƌĞĂů�ĂŶŝŵĂůƐ͊ 
 
�Ɛ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƐŵĂůů�ƐĐŚŽŽů�ŝŶ�>ĂŶĐĂƐŚŝƌĞ�ƚŚĞ�ĨŽŽƚďĂůů�ƚĞĂŵ�ǁŝůů�ŶŽǁ�ďĞ� 
ŐŽŝŶŐ� ŝŶƚŽ� Ă� ŶĂƟŽŶĂů� ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ—ŵŽƌĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ŽŶ� ƚŚŝƐ� ĂƐ�ǁĞ�
ŐĞƚ�ŝƚ͊�dŚĞ�ƚĞĂŵ�ŽŶůǇ�ĐŽŶĐĞĚĞĚ�ϭ�ŐŽĂů�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ͕�ĞǀĞŶͲ
ƚƵĂůůǇ�ǁŝŶŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�Ϯ-Ϭ͘ 
 
tĞ͛ǀĞ�ŚĂĚ�Ă�ďƵƐǇ�ǁĞĞŬ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů�ǁŝƚŚ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ĞǆƚƌĂ-ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�
ƚĂŬŝŶŐ� ƉůĂĐĞ—ŵƵůƟƐƉŽƌƚƐ͕� ĂƌĐŚĞƌǇ͕� ĐŚĞĞƌůĞĂĚŝŶŐ� ĂŶĚ� ĚĂŶĐĞ� ĐůƵďƐ͘�
�ůĂƐƐ��ƌĂŶĞ�ĮůůĞĚ� ƚŚĞŝƌ� ĞīŽƌƚ� ũĂƌ� ĂŶĚ�ǁĞŶƚ�ŽŶ�Ă�ŵŝŶŝ-ƚƌŝƉ� ƚŽ�WĂƌďŽůĚ�
>ŝďƌĂƌǇ�ǁŚĞƌĞ� ƚŚĞǇ� ƚŽŽŬ� ƉĂƌƚ� ŝŶ� Ă� ƌĞĂĚ-ĂůŽŶŐ� ƐĞƐƐŝŽŶ͕� ƐŝŶŐŝŶŐ� ĂŶĚ� Ă�
ŚƵŶƚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ůŝďƌĂƌǇ͘ 
 
tĞ�ǁĞƌĞ� ĚĞůŝŐŚƚĞĚ� ƚŽ�ǁĞůĐŽŵĞ� :ĂĐŬ� ZĂǁůŝŶƐŽŶ� ƚŽ� ƐĐŚŽŽů� ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ�
ǁŚŽ�ǁŝůů� ďĞ� ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ� ƉƌŝǀĂƚĞ� ŐƵŝƚĂƌ� ůĞƐƐŽŶƐ� ĨŽƌ� ĐŚŝůĚƌĞŶ� ŝŶ� ĐŽŶũƵŶĐͲ
ƟŽŶ�ǁŝƚŚ� :ĂŵĞƐ��ĂŝƌŶƐ͕�ŽƵƌ� ĐŚŽŝƌŵĂƐƚĞƌ͘� >ĞƩĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ŐŽŶĞ�ŚŽŵĞ� ŝŶ�
ďĂŐƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ƚŚĞ�ŐƵŝƚĂƌ͘�
KƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁĞƌĞ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ŵĞƐŵĞƌŝƐĞĚ�ďǇ�:ĂĐŬ͛Ɛ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�
ŽƵƌ�ŵƵƐŝĐ�ĂƐƐĞŵďůǇ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͘ 
 
/Ĩ� ĂŶǇ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŵŝƐƐĞĚ�ŽƵƚ�ŽŶ� ƚŚĞ�ŇƵ�ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ�Ă�ĐĂƚĐŚ�ƵƉ�
ĐůŝŶŝĐ�ŽŶ�dƵĞƐĚĂǇ�ϮϴƚŚ�:ĂŶƵĂƌǇ�Ăƚ�dŚĞ�'ƌŽǀĞ�zŽƵƚŚ�Θ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ� 
�ĞŶƚƌĞ͕� �ƵƌƐĐŽƵŐŚ� ďĞƚǁĞĞŶ� ϭϱ͘ϬϬ-ϭϳ͘ϬϬ͘� WůĂĐĞƐ� ĐĂŶ� ďĞ� ďŽŽŬĞĚ� ďǇ�
ƌŝŶŐŝŶŐ�Ϭϯϯϯ�ϯϱϴϯϯϵϳ�;KƉƟŽŶ�ϲͿ 
 
�ŶĚĞĂǀŽƵƌ�,ŽůŝĚĂǇ��ĂŵƉ�ŚĂǀĞ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ƵƐ�ŽĨ�Ă�ŚŽůŝĚĂǇ�ĐĂŵƉ�ŽǀĞƌ� 
&ĞďƌƵĂƌǇ�ŚĂůĨ�ƚĞƌŵ�Ăƚ�dĂƌůĞƚŽŶ��ĐĂĚĞŵǇ�ĨƌŽŵ�ϴ͘ϯϬ-ϱ͘ϯϬ͕�άϭϱ�ƉĞƌ�ĚĂǇ͘�
�ŵĂŝů�ŚŽůŝĚĂǇĐĂŵƉƐΛĞŶĚĞĂǀŽƵƌůĞĂƌŶŝŶŐ͘ŽƌŐ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘ 
 
 
 
DƌƐ�Z�&ŽǁůĞƌ 
,ĞĂĚ�ƚĞĂĐŚĞƌ 

EĞǆƚ�ǁĞĞŬ�Ăƚ�EĞǁďƵƌŐŚ͗ 
^ĐŚŽŽů�DĞĂůƐ͗�tĞĞŬ�Ϯ 
 

DŽŶĚĂǇ͗� 
dƵĞƐĚĂǇ͗� :ƵŵƉ� ŝŶƚŽ� :ĂŶƵĂƌǇ� ƐƉĞĐŝĂů�
ĚŝŶŶĞƌ�ŵĞŶƵ͘ 
tĞĚŶĞƐĚĂǇ͗� 
dŚƵƌƐĚĂǇ͗� 
&ƌŝĚĂǇ͗� 
�ŽŶ͛ƚ�&ŽƌŐĞƚ͊ 
WĂǇŵĞŶƚ�ŝŶ�ĨƵůů�ĨŽƌ�dŽǁĞƌ�tŽŽĚ�ŝƐ� 
ƌĞƋƵŝƌĞĚ� ďǇ� ϭϮ� ŶŽŽŶ� ŽŶ� &ƌŝĚĂǇ� ϲƚŚ�
DĂƌĐŚ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ͘ 

^ƚĂƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�tĞĞŬ͗ 
KƵƌ� ƐƵƉĞƌƐƚĂƌƐ� ƚŚŝƐ� ǁĞĞŬ� ǁŚŽ� ŚĂǀĞ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ďŽƚŚ�ĞīŽƌƚ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�
'ŽƐƉĞů�sĂůƵĞ�ŽĨ�,ŽƉĞ�ĂƌĞ͗- 
�ƌĂŶĞ—�ĂŶ�YƵŝƌŬ 
,ĂůƚŽŶ�–�dŝůůǇ�:ŽŚŶƐŽŶ 
>ƵĐĂƐ—,ĂƌƌǇ�DĂĐ�ŽŶĂůĚ 
ZŝŐďǇ�ϯ—,ĂǇĚĞŶ�tĂƩƐ 
ZŝŐďǇ�ϰ—dŚŽŵĂƐ�,ĂǇ 
sĞŶĂďůĞƐ�ϱ—�ĚĂŵ�^ƵŵŵĞƌĮĞůĚ 
sĞŶĂďůĞƐ�ϲ—,ŽůůǇ�,ƵĚƐŽŶ-ZŽďĞƌƚƐ 



EĞǁďƵƌŐŚ��ůů�ZŽƵŶĚ��ĂƌĞ 
  

EĞǁƐůĞƩĞƌ����������������������������������ϭϳͬϬϭͬϮϬ 
 

EĞǁďƵƌŐŚ�EƵƌƐĞƌǇ 
EĞǆƚ�ǁĞĞŬ�ŝƐ��ŚŝŶĞƐĞ�EĞǁ�zĞĂƌ�ƐŽ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ� 
ĚŽŝŶŐ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŝŶ�EƵƌƐĞƌǇ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĂƚ͘ 
 
ZĞƋƵĞƐƚƐ— 
�ŶǇ�ŽůĚ�ǁĂƚĐŚĞƐ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞǇ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ŶŽƚ 
KůĚ�ƐŚŝƌƚƐ�ƚŚĂƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĐĂŶ�ƵƐĞ�ĨŽƌ�ƉĂŝŶƟŶŐ� 
ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘ 
 

WůĞĂƐĞ�ĐŚĞĐŬ� ƚŚĞ�Wd��ƉĂŐĞ� ĨŽƌ�ƵƉĚĂƚĞƐ� ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ŵĞĞƟŶŐ—ǇŽƵ�ĂƌĞ�Ăůů�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�Wd��ŝĨ�ǇŽƵ�
ŚĂǀĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�Ăƚ�EĞǁďƵƌŐŚ͊ 
 

�ŽŶ͛ƚ�ĨŽƌŐĞƚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ŝŶ�ƚŽƵĐŚ�ǁŝƚŚ�ƵƐ�ƵƐŝŶŐ� 
dĂƉĞƐƚƌǇ� ĂŶĚ� ĨŽůůŽǁ� ƵƐ� ŽŶ� dǁŝƩĞƌ�
ΛEĞǁďƵƌŐŚEƵƌƐĞƌǇ� ƚŽ�ƐĞĞ�Ăůů� ƚŚĞ� ĨƵŶ� ƚŚŝŶŐƐ�ǁĞ�
ŐĞƚ�ƵƉ�ƚŽ͊ 
 

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ͕ 
 

DƌƐ�sĞƌƌŝůů͕�DŝƐƐ�DĞŶĂƌƌǇ�Θ�DŝƐƐ�ZĞŶŶĞƌ 

�ƌĞĂŬĨĂƐƚ�ĂŶĚ��ŌĞƌƐĐŚŽŽů��ůƵď 
dŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŚĂǀĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ� ŝŶ�
Ă� ǀĂƌŝĞƚǇ� ŽĨ� ĂĐƟǀŝƟĞƐ� Ăƚ� ŽƵƌ� ĐůƵďƐ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗�
ĚĂŶĐĞ�ǁŽƌŬŽƵƚƐ͕�ƉŝŶŐ�ƉŽŶŐ͕�ƉĂƌĂĐŚƵƚĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�
ďŽĂƌĚ�ŐĂŵĞƐ�ĂŶĚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ďĂƐĞĚ� 
ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘� tĞ� ĐŽŶƟŶƵĞ� ƚŽ� ƚĂŬĞ� ĨĞĞĚďĂĐŬ� ĨƌŽŵ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ� ĂďŽƵƚ� ŚŽǁ� ƚŚĞǇ� ǁŽƵůĚ� ůŝŬĞ� ƚŽ� ƐƉĞŶĚ�
ƚŚĞŝƌ�ƟŵĞ�Ăƚ�ƚŚĞƐĞ�ĐůƵďƐ  ͘
 
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�Ăůů�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ŐĂŵĞƐ�ĂŶĚ� 
ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ�ĞŶũŽǇŝŶŐ�ŚĂǀŝŶŐ�ĂĐĐĞƐƐ�
ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŝŶ�ĐůƵďƐ  ͘
 
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ͕ 
DƌƐ� �ŝƚĐŚĮĞůĚ͕� DƌƐ� DĂŐĞĞ͕� DŝƐƐ� ZĞŶŶĞƌ͕� DƌƐ�
sĞƌƌŝůů 



EĞǁďƵƌŐŚ����^ĐŚŽŽů 

  

Wd�������������������������������������������������ϭϳͬϬϭͬϮϬ 
 

�ůŝŶĚ�tŝŶĞ—&ƌŝĚĂǇ�ϳƚŚ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ�ϳ͘ϯϬƉŵ 
 
dŝĐŬĞƚƐ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĞǀĞŶƚ͘�dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƚĂďůĞƐ�ŽĨ�Ɛŝǆ�ĂŶĚ�ĞĂĐŚ�ƚĂďůĞ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ϯ�ǁŚŝƚĞ͕�Ϯ�ƌĞĚ�
ĂŶĚ�ϭ� ƌŽƐĞ�ǁŝŶĞ� ƚŽ� ƚĂƐƚĞ� ;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ŝŶ� ƚŚĞ�ƟĐŬĞƚ�ƉƌŝĐĞͿ͘� � dŝĐŬĞƚƐ�ĂƌĞ�άϭϱ�ĞĂĐŚ͕�ƉƌŝĐĞ�ĂůƐŽ� ŝŶĐůƵĚĞƐ� ĐŚĞĞƐĞ͕�
ƉĂƚĞ�Θ�ŶŝďďůĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƋƵŝǌ͘��dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�Ă�ďĂƌ͘�dŝĐŬĞƚƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨƌŽŵ��ŚƌŝƐƐǇ—ŶŽǁ͊ 
 
tĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ŽīĞƌŝŶŐ�ůŽĐĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƐƉŽŶƐŽƌ�ďŽƩůĞƐ�ŽĨ�ǁŝŶĞ�ĨŽƌ�άϮϬ�ƉĞƌ�ďŽƩůĞ͘��WůĞĂƐĞ�
ƐĞĞ��ŚƌŝƐƐǇ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ŵŽŶĞǇ�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐƉŽŶƐŽƌ�Ă�ďŽƩůĞ͘ 
 
dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĞǀĞŶƚƐ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ƚĂŬŝŶŐ�ƉůĂĐĞ�ŶĞǆƚ�ŚĂůĨ�ƚĞƌŵ͗- 
 
&ƌŝĚĂǇ�ϭϯƚŚ�DĂƌĐŚ—��ŶŽŶ�ƵŶŝĨŽƌŵ�ĚĂǇ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů�ŝŶ�ƌĞƚƵƌŶ�ĨŽƌ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ��ĂƐƚĞƌ�ďŝŶŐŽ�;�ĂƐƚĞƌ�
ĞŐŐƐ͕�ĐƌĂŌƐ͕�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ă�ƉƌŝǌĞͿ͘ 
 
dŚƵƌƐĚĂǇ�ϭϵƚŚ�DĂƌĐŚ—�ĂƐƚĞƌ��ŝŶŐŽ͘�dŚĞ�ĞǀĞƌ�ƉŽƉƵůĂƌ�ĨĂŵŝůǇ�ĞǀĞŶƚ͘��ŽŽƌƐ�ǁŝůů�ŽƉĞŶ�Ăƚ�ϱ͘ϯϬƉŵ�ĨŽƌ�Ă�ϲƉŵ�
ƐƚĂƌƚ͘��ŚŝůĚƌĞŶ�ůŽǀĞ�ũŽŝŶŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĞǀĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƉůĞŶƚǇ�ŽĨ�ƉƌŝǌĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ǁŽŶ͘ 
 
ϭϬϬ��ůƵď—:ĂŶƵĂƌǇ 
dŚĞ�ǁŝŶŶĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϭϬϬ��ůƵď�ĚƌĂǁ�ŝƐ�ŶƵŵďĞƌ�ϭϮϬ—ĐŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ�άϮϱ�ŝƐ�ŽŶ�ŝƚ͛Ɛ�ǁĂǇ�ƚŽ�ǇŽƵ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�
ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵƌ�ϭϬϬ�ĐůƵď�ŶƵŵďĞƌƐ�ĂƌĞ͕�ƉůĞĂƐĞ�ƐĞĞ��ŚƌŝƐƐǇ͘ 

EĞǁďƵƌŐŚ����^ĐŚŽŽů 
  

�ŚƵƌĐŚ�Θ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�EĞǁƐ������ϭϳͬϬϭͬϮϬ 
 

EĞǁďƵƌŐŚ��ŚƌŝƐƚ��ŚƵƌĐŚ 
dŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ�:ĂŶƵĂƌǇ�ĂƌĞ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗ 

^ƵŶĚĂǇ�ϭϵƚŚ�:ĂŶƵĂƌǇ͗�ϯƌĚ��ƉŝƉŚĂŶǇ͘�,ŽůǇ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ�ϵĂŵ͖�&ĂŵŝůǇ�^ĞƌǀŝĐĞ�ϭϬ͘ϯϬĂŵ͘ 

^ƵŶĚĂǇ�ϮϲƚŚ�:ĂŶƵĂƌǇ͗�ϰƚŚ��ƉŝƉŚĂŶǇ͘�,ŽůǇ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ�ϵĂŵ͖�DŽƌŶŝŶŐ�WƌĂǇĞƌ�ϭϬ͘ϯϬĂŵ͘ 


