
�ƌĞĂƚĞ�ĨƵŶ�ĂŶĚ�ƌĞĂůŝƐƟĐ�ϯ��ĚƌĂǁŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�
ĚĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�ĞǇĞ͊ 
 

,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ĞǀĞƌ�ƐĞĞŶ�ƉŚŽƚŽƐ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ĐŽŽů͕�ůŝĨĞ-ƐŝǌĞĚ͕�ƚŚƌĞĞ-
ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂů�ƐƚƌĞĞƚ�Ăƌƚ�ƉŝĞĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ůŽŽŬ�ůŝŬĞ�ǇŽƵ�ĐŽƵůĚ�ƐƚĞƉ�ƌŝŐŚƚ�
ŝŶƚŽ�ƚŚĞŵ͍�dŚŽƐĞ�ĂƌĞ�ĂǁĞƐŽŵĞ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ƚƌŽŵƉĞ�ůΖŽĞŝů�
ŝůůƵƐŝŽŶƐ͘�;dƌŽŵƉĞ�ůΖŽĞŝů�ŝƐ�&ƌĞŶĐŚ�ĨŽƌ�͞ĚĞĐĞŝǀĞƐ�ƚŚĞ�ĞǇĞ͘͟Ϳ�EŽǁ�
ǇŽƵ�ĐĂŶ�ůĞĂƌŶ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ƌĞĂůŝƐƟĐ�ϯ��ŝůůƵƐŝŽŶ�ĚƌĂǁŝŶŐƐ�
ŽŶ�Ă�ƐŵĂůůĞƌ�ƐĐĂůĞ�ƵƐŝŶŐ�ĐŽůŽƌĞĚ�ƉĞŶĐŝůƐ͘�:ŽŝŶ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ��ŵǇ�
'ŝďƐŽŶ͕�ĂŶ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚĞĚ�ĂƌƟƐƚ�ǁŚŽ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞƐ�ŝŶ�ƚŚƌĞĞ-
ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂů͕�ŚǇƉĞƌƌĞĂůŝƐƟĐ�ƉĂŝŶƟŶŐ͕�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĨŽƵƌ-ĚĂǇ�ĐĂŵƉ�
ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ĚŝƐĐŽǀĞƌ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĐŽůŽƌĨƵů�ĐŽŵƉŽƐŝƟŽŶƐ�
ƚŚĂƚ�ůŽŽŬ�ůŝŬĞ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ƉŽƉ�ƌŝŐŚƚ�Žī�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƉĂƉĞƌ͊� 
 

�ŽƵƌƐĞ�ǁŽƌŬ�ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ�ůĞƐƐŽŶƐ�ŝŶ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͕�ǀĂƌŝŽƵƐ�
ĐŽůŽƌĞĚ-ƉĞŶĐŝů�ĚƌĂǁŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�;ďƵƌŶŝƐŚŝŶŐ͕�ďůĞŶĚŝŶŐ͕�ĐƌŽƐƐ
-ŚĂƚĐŚŝŶŐ͕�ůĂǇĞƌŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƐƟƉƉůŝŶŐͿ͕�ƵƟůŝǌŝŶŐ�Ă�ŐƌŝĚ�ƚŽ�ƉůĂŶ�ǇŽƵƌ�
ĚƌĂǁŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ĨƵŶ�ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ǇŽƵ�ůĞĂƌŶ�ƚŚĞ�
ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�Ăƌƚ�-�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐŚĂƉĞ͕�ǀĂůƵĞ͕�ĐŽůŽƌ�ĂŶĚ�
ĞĚŐĞ͘� 
 

dŚŝƐ�ĐĂŵƉ�ŝƐ�ƉĞƌĨĞĐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�Ăƌƚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ǁŚŽ�ǁĂŶƚƐ�
ƚŽ�ŐĂŝŶ�Ă�Įƌŵ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŝŶ�ĚƌĂǁŝŶŐ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĐŽůŽƌ͘� 

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůƐ͕�ĐŽŶƚĂĐƚ 
ϵϭϬ͘ϯϲϮ͘ϳϭϵϵ�Žƌ�ĞŶƌŝĐŚΛĐĨĐĐ͘ĞĚƵ 
ǁǁǁ͘ĐĨĐĐ͘ĞĚƵͬƐƵŵŵĞƌĐĂŵƉ 

^ƵŵŵĞƌ��ĂŵƉ�Ăƚ��ĂƉĞ�&ĞĂƌ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŽůůĞŐĞ��� 

�ďŽǀĞ͗�ĂŶ�ĂƌƟƐƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞƐ�Ă�ůĂƌŐĞ-ƐĐĂůĞ�ŝůůƵƐŝŽŶ�ĚƌĂǁŝŶŐ͘ 
�ĞůŽǁ͗�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ƉŚŽƚŽ-ƌĞĂůŝƐƟĐ�ϯ��ŝůůƵƐŝŽŶ�ƉĂŝŶƟŶŐƐ 

ďǇ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ��ŵǇ�'ŝďƐŽŶ 

�ĂǇƐͬ�ĂƚĞƐ͗� DŽŶ-dŚƵƌƐ͕�:ƵŶĞ�ϭϰ-ϭϳ͕�ϮϬϮϭ 
dŝŵĞƐ͗ ϴ�Ăŵ-ŶŽŽŶ�;ĂŐĞƐ�ϭϭ-ϭϯͿ 
 ϭ-ϱ�Ɖŵ�;ĂŐĞƐ�ϭϰ-ϭϲͿ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗� tŝůŵŝŶŐƚŽŶ��ĂŵƉƵƐ 
ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ͗� ΨϭϱϵΎ� 
Ύ�ĚĚŝƟŽŶĂů�ƐƵƉƉůŝĞƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͖�ƐĞĞ�ƐƵƉƉůǇ�ůŝƐƚ͕�ŽƚŚĞƌ�ƐŝĚĞ͘ 



�ĂŵƉ��ƵƌƌŝĐƵůƵŵ 
�ĂĐŚ�ϰ-ŚŽƵƌ�ĐĂŵƉ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϯϬ-ϲϬ�
ŵŝŶƵƚĞƐ�ŽĨ�ůĞĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͕�Ϯ�ϭͬϮ�-�ϯ�ŚŽƵƌƐ�ŽĨ�ŐƵŝĚĞĚ�
ǁŽƌŬ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ϭϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŽĨ�YΘ�ͬĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�
ϭϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŽĨ�ďƌĞĂŬ�ƟŵĞ͘�dŽƉŝĐƐ�ŝŶĐůƵĚĞ͗� 

�ĂǇ�ϭ͗� >ĞƐƐŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�Ăƌƚ͗�ƐŚĂƉĞ͕�ǀĂůƵĞ͕�ĐŽůŽƌ�
ĂŶĚ�ĞĚŐĞ͘�>ĞƐƐŽŶ�ĂŶĚ�ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ�ŝŶ�ǀĂƌŝŽƵƐ�
ĐŽůŽƌĞĚ-ƉĞŶĐŝů�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ďƵƌŶŝƐŚŝŶŐ͕�
ďůĞŶĚŝŶŐ͕�ĐƌŽƐƐ-ŚĂƚĐŚŝŶŐ͕�ůĂǇĞƌŝŶŐ͕�ƐƟƉƉůŝŶŐ͕�ĞƚĐ͘ 

�ĂǇ�Ϯ͗� >ĞƐƐŽŶ�ŝŶ�ϭ͕�Ϯ�ĂŶĚ�ϯ-ƉŽŝŶƚ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�
ƚŽ�ƵƐĞ�Ă�ŐƌŝĚ͘�^Ğƚ�ƵƉ�ĚƌĂǁŝŶŐƐ�;ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�
ĐŽƌƌĞĐƚ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶƐͿ͘ 

�ĂǇ�ϯ͗� �ĚĚ�ůĂǇĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ĐŽůŽƌĞĚ�ƉĞŶĐŝůƐ͘ 

�ĂǇ�ϰ͗� ^ƚƵĚĞŶƚ�ǁŽƌŬ�ƟŵĞ͖�ĮŶŝƐŚ�ƚŚĞ�ĚƌĂǁŝŶŐƐ͘ 
 

 

^ƵƉƉůǇ�>ŝƐƚ  
�ŽůŽƌĞĚ�ƉĞŶĐŝůƐ�ĂŶĚ�ĚƌĂǁŝŶŐ�ƉĂƉĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘�
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝƚĞŵƐ�ĞĂĐŚ�ĚĂǇ͗ 

· ηϮ�ƉĞŶĐŝů�ĂŶĚ�ĞƌĂƐĞƌ 
· ϭϮ-ŝŶĐŚ�ƌƵůĞƌ 

 
 

�ƌĞƐƐ��ŽĚĞ  
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ǁĞĂƌ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ĐůŽƚŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐůŽƐĞĚ-ƚŽĞĚ�
ƐŚŽĞƐ͘�DĂƐŬƐ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͕�
ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�E���ŽŵŵƵŶŝƚǇ�
�ŽůůĞŐĞ�^ǇƐƚĞŵ͘� 
 
 

^ĂĨĞƚǇ�WƌĞĐĂƵƟŽŶƐ 
^ĂĨĞƚǇ�ŝƐ�ŽƵƌ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ͘��ĂŵƉĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�
ĨŽůůŽǁ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ďĞŚĂǀĞ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͘�
/ŶĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŚŽƌƐĞƉůĂǇ�Žƌ�ƌĞƉĞĂƚĞĚ�ƌĞĨƵƐĂů�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�ƐĂĨĞƚǇ�
ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ƉĞƌŵŝƩĞĚ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�
ĚŝƐŵŝƐƐĞĚ�ĨƌŽŵ�ĐĂŵƉ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƐĂĨĞƚǇ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�
ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�ƌĞĨƵŶĚ͘�WůĞĂƐĞ�ĂƐƐĞƐƐ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ŵĂƚƵƌŝƚǇ͕�
ĂƩĞŶƟŽŶ�ƐƉĂŶ�ĂŶĚ�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ďĞĨŽƌĞ�ǇŽƵ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ͘ 
 

 

^ŶĂĐŬ��ƌĞĂŬƐ 
tĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ƉĂĐŬ�Ă�ƉƌŽƚĞŝŶ-
ƌŝĐŚ�ƐŶĂĐŬ�ĂŶĚ�Ă�ĚƌŝŶŬ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�
ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�
ŵŽƌŶŝŶŐ�Žƌ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ�ĐĂŵƉ�ƐĞƐƐŝŽŶ͕�ǇŽƵ�
ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ůƵŶĐŚ�ŝƚĞŵƐ͕�
ƐŶĂĐŬ�ŝƚĞŵƐ�ĂŶĚ�ĚƌŝŶŬ;ƐͿ͘�WůĞĂƐĞ�ƉĂĐŬ�
ƉĞƌŝƐŚĂďůĞƐ�ŽŶ�ŝĐĞ͕�ĂƐ�ĐĂŵƉĞƌƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�
ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�Ă�ƌĞĨƌŝŐĞƌĂƚŽƌ͘�WůĞĂƐĞ�ŶŽƟĨǇ�ƵƐ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŬŶŽǁŶ�
ĨŽŽĚ�ĂůůĞƌŐŝĞƐ͕�ŝŶƚŽůĞƌĂŶĐĞƐ�Žƌ�ŚĞĂůƚŚ�ŝƐƐƵĞƐ�
ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŵƉ�ƐƚĂī�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂǁĂƌĞ͘� 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

�ďŽƵƚ�zŽƵƌ�/ŶƐƚƌƵĐƚŽƌ 
�ŵǇ�'ŝďƐŽŶ�ŐƌĞǁ�ƵƉ�ŝŶ��ůůŝĂŶĐĞ͕�KŚŝŽ�ĂŶĚ�
ďĞĐĂŵĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�Ăƌƚ�Ăƚ�ĂŶ�ĞĂƌůǇ�ĂŐĞ͘��

^ŚĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ƐĞŵŝ-ƉƌŝǀĂƚĞ�ƉĂŝŶƟŶŐ�
ĐůĂƐƐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮŌŚ�ŐƌĂĚĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ŝŶƚŽ�
ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů͘��ŵǇ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŚĞƌ��&��ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�

hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ŬƌŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�
ƉĂŝŶƟŶŐ͘�,Ğƌ�ǁŽƌŬ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�

ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ƉŽƌƚƌĂŝƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƐƟůů�ůŝĨĞ͘��ŵǇ�
ŝƐ�ďĞƐƚ�ŬŶŽǁŶ�ĨŽƌ�ŚĞƌ�ƌŝĐŚ�ĐŽůŽƌ�ĂŶĚ�ƚŽŶĂů�
ŚǇƉĞƌƌĞĂůŝƐƟĐ�ƉŽƌƚƌĂŝƚƐ�ƚŚĂƚ�ƉŽƌƚƌĂǇ�ƚŚĞ�

ĐŽŵƉůĞǆ�ŚƵŵĂŶ�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ͘�,Ğƌ�ƉĂŝŶƟŶŐƐ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŶ�ŐƌŽƵƉ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�

WŽĞƚƐ�ƌƟƐƚƐ͕�dŚĞ��ůůŝĞĚ��ƌƟƐƚƐ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂ͕�
�Ŷ�ƌƚĞ�'ĂůůĞƌǇ�ĂŶĚ��ŽůĚ��ƌƵƐŚ͘ 

^ƵŵŵĞƌ��ĂŵƉ�Ăƚ��ĂƉĞ�&ĞĂƌ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŽůůĞŐĞ��� 


