
&Ăůů�ϮϬϮϬ� 
�ĚƵůƚ�&ŽƌŵĂƟŽŶ�Ăƚ�/ĚůĞǁŝůĚ 

:ŽŝŶ�ƵƐ�Ăƚ�ϵ͗ϰϬ�Ă͘ŵ͘�ĞĂĐŚ�^ƵŶĚĂǇ�ǀŝĂ��ŽŽŵ͘ 
 
/ŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ůĂƚĞůǇ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŚĞĂƌĚ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�
ĐĂƚĂĐůǇƐŵŝĐ�ĞǀĞŶƚƐ�ďĞŝŶŐ�ŽĨ�͞�ŝďůŝĐĂů�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶƐ͟�–�ďĞ�
ƚŚĞǇ�ƚŚĞ�ŐůŽďĂů�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĐŽůůĂƉƐĞ͕�
ŚƵƌƌŝĐĂŶĞƐ͕�ĚĞĂĚůǇ�ŚĞĂƚ�ǁĂǀĞƐ�Žƌ�ůŽĐƵƐƚƐ�ŝŶ��ĂƐƚ�
�ĨƌŝĐĂ͘ �tŚŝůĞ�ƚŚĞƌĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ƐŽŵĞ�ƚƌƵƚŚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ͕�ǁĞ�ŬŶŽǁ�
ĂƐ��ŚƌŝƐƟĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ůŽǀĞ�ĂŶĚ�ŚŽƉĞ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ďĞ�ŽĨ�͞�ŝďůŝĐĂů�
ƉƌŽƉŽƌƟŽŶƐ͘͟ �dŚĞ�&ĂŝƚŚ�Θ�&ƵŶĐƟŽŶ��ůĂƐƐ�ƚĂŬĞƐ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�
ƚŚŽƐĞ��ŝďůŝĐĂů�ƐƚŽƌŝĞƐ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ŐƌĞĂƚ�ůŽƐƐ�ĂŶĚ�ƌĞŶĞǁĞĚ�ůŝĨĞ�
ĂŶĚ�ĞǆĂŵŝŶĞƐ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŵĞĂŶƚ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ�
ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŵĞĂŶ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ŝŶ�
ƚŚŝƐ�ƉůĂĐĞ͘ ��ŝďůŝĐĂů�ƐĐŚŽůĂƌƐ�ůĞĂĚ�ƵƐ�ĞĂĐŚ�ǁĞĞŬ�ŝŶ�ŽƵƌ�
ũŽƵƌŶĞǇ͘ �tĞ�ŝŶǀŝƚĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƵƐ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ŝŶ-ƉĞƌƐŽŶ�Žƌ�
ǀŝƌƚƵĂůůǇ͘ 
�ŽŶǀĞŶĞƌƐ͗�ZŝĐŬ��ĂŬĞƌ͕��ĂŶŝĞů��ĚǁĂƌĚƐ͕�:ƵĚǇ�,ŽůůĂŶĚ͕�
:ƵůŝĞ�DĂƌŬŚĂŵ͕�DĂƌǇ��ĚŝƚŚ�tĂůŬĞƌ 
 
dŚĞ��ŝďůĞ�Θ�ƚŚĞ��ŝƚǇ 
�ƵŐƵƐƚ�Ϯϯ—^ĞƉƚĞŵďĞƌ�Ϯϳ 
&ĂĐŝůŝƚĂƚĞĚ�ďǇ��ƌ͘�<ĞŶĚƌĂ�,Žƚǌ͕�dŚĞ�ZŽďĞƌƚ�Z͘�tĂůůĞƌ�
�ŚĂŝƌ�ŽĨ�WŽƉƵůĂƟŽŶ�,ĞĂůƚŚ�ǁŚĞƌĞ�ƐŚĞ�ƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ��ŝƌĞĐƚŽƌ�
ŽĨ�ƚŚĞ�,ĞĂůƚŚ��ƋƵŝƚǇ�WƌŽŐƌĂŵ�ĂŶĚ��ƐƐŽĐŝĂƚĞ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�ŽĨ�
ZĞůŝŐŝŽƵƐ�^ƚƵĚŝĞƐ�Ăƚ�ZŚŽĚĞƐ��ŽůůĞŐĞ 
 
�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ǁĞĞŬƐ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƵƌďĂŶŝǌĂƟŽŶ�ŝŶ�
ĂŶƟƋƵŝƚǇ͕�ƚŚĞ�ŐƌŽǁƚŚ�ŽĨ�ĐůĂƐƐ�ƐƚƌĂƟĮĐĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�
ǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�<ŝŶŐĚŽŵ�ŽĨ�'ŽĚ�ĞŵĞƌŐĞĚ�ĂƐ�Ă�ŬŝŶĚ�ŽĨ�
ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ŝŶ�ĐŝƚǇ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͘ 
 
�ƵŐƵƐƚ�Ϯϯ͗�EŝŵƌŽĚ͕��ƵŝůĚĞƌ�ŽĨ��ŝƟĞƐ�--�'ĞŶĞƐŝƐ�ϭϬ 
�ƵŐƵƐƚ�ϯϬ͗�>ĞĂǀŝŶŐ�hƌ͕��ĞĐŽŵŝŶŐ�hƌďĂŶ�--�'ĞŶĞƐŝƐ�ϭϰ�
ĂŶĚ�ϭϴ 
^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϲ͗�DŽŶĂƌĐŚŝĞƐ�ĂŶĚ�hƌďĂŶ�tŽƌƐŚŝƉ�--��ŵŽƐ͕�
ϭ�<ŝŶŐƐ�ϭϭ͗Ϯϲ-ϰϬ�ĂŶĚ�ϭϮ-ϭϯ 
^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϯ͗�WĞŽƉůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ĂŶĚ�--�EĞŚĞŵŝĂŚ�ϭ-ϲ 
^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬ͗�hƌďĂŶ��ĐŽŶŽŵŝĞƐ�--�ϭ��ŽƌŝŶƚŚŝĂŶƐ�ϰ-ϳ 
^ĞƉƚĞŵďĞƌ�Ϯϳ͗�^ŽĐŝĂů��ůĂƐƐ�ĂŶĚ�&ŝƌƐƚ-�ĞŶƚƵƌǇ�DĞĂůƐ�--�ϭ�
�ŽƌŝŶƚŚŝĂŶƐ�ϴ-ϭϲ� 

,Žǁ�ƚŽ�ZĞĂĚ�ƚŚĞ��ŝďůĞ͗�,ŝƐƚŽƌŝĐĂů�ĂŶĚ��ƉŽĐĂůǇƉƟĐ�
>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ� 
KĐƚŽďĞƌ�ϰ�Θ�ϭϭ 
&ĂĐŝůŝƚĂƚĞĚ�ďǇ��ƌ͘�^ƚĞǀĞ�DĐ<ĞŶǌŝĞ͕�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�ŽĨ�
,ĞďƌĞǁͬ�KůĚ�dĞƐƚĂŵĞŶƚ͕�ZŚŽĚĞƐ��ŽůůĞŐĞ 
 
dŚĞƐĞ�ƚǁŽ�ĐůĂƐƐĞƐ�ǁŝůů�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚǁŽ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ŐĞŶƌĞƐ�ŽĨ�
ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŝďůĞ--ŚŝƐƚŽƌǇ�ǁƌŝƟŶŐ�ĂŶĚ�ĂƉŽĐĂůǇƉƟĐ͘�
tĞ�ǁŝůů�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵŝƐĐŽŶĐĞƉƟŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞƐĞ�ŐĞŶƌĞƐ�
ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ůĞĚ�ƚŽ�ŵŝƐŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ƵƐ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞŵ�
ƉƌŽƉĞƌůǇ͘ 
 
dŚĞ�>ĞƩĞƌ�ŽĨ�,ĞďƌĞǁƐ͗���WƵǌǌůĞŵĞŶƚ� 
KĐƚŽďĞƌ�ϭϴ�Θ�Ϯϱ 
&ĂĐŝůŝƚĂƚĞĚ�ďǇ��ƌ͘�WĂƚƌŝĐŬ�'ƌĂǇ͕��ƐƐŽĐŝĂƚĞ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�ĂŶĚ�
�ŚĂŝƌ�ŽĨ�ZĞůŝŐŝŽƵƐ�^ƚƵĚŝĞƐ͕�ZŚŽĚĞƐ��ŽůůĞŐĞ 
 
dŚĞƐĞ�ƚǁŽ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĞƩĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�>ĞƩĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�
,ĞďƌĞǁƐ�ǁŝůů�ĞǆĂŵŝŶĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�
ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ƉƵǌǌůĞĚ�ƐĐŚŽůĂƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ĐŚƵƌĐŚ͕�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ZĞĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ͘��ŽŵĞ�
ĂŶĚ�ƐƚƵĚǇ�ƚŚŝƐ�ďŽŽŬ�ƚŚĂƚ�DĂƌƟŶ�>ƵƚŚĞƌ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ůĞĂǀĞ�
ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝďůĞ͘ 
 
dĂŬŝŶŐ�hƉ�ƚŚĞ��ƌŽƐƐ͕�KǀĞƌĐŽŵŝŶŐ͕�ĂŶĚ�KƚŚĞƌ�/ŵĂŐĞƐ�
ĨŽƌ��ŝƐĐŝƉůĞƐŚŝƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�EĞǁ�dĞƐƚĂŵĞŶƚ͘� 
EŽǀĞŵďĞƌ�ϭ—ϭϱ 
�ĞĐĞŵďĞƌ�ϲ—ϭϯ 
&ĂĐŝůŝƚĂƚĞĚ�ďǇ�dŚĞ�ZĞǀ͘��ƌ͘�:ŝŵ�DĐ�ůĂŶĂŶŚĂŶ͕�ƌĞƟƌĞĚ�
ƉĂƐƚŽƌ�ĂŶĚ�ĨŽƌŵĞƌ�ƉƌŽĨĞƐƐŽƌ�ŽĨ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ƐƚƵĚŝĞƐ͕�<ŝŶŐ�
�ŽůůĞŐĞ� 
/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƐĞƌŝĞƐ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ĞǆĂŵŝŶĞ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ŝĚĞĂƐ�
ĞŵƉůŽǇĞĚ�ďǇ�:ĞƐƵƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�EĞǁ�dĞƐƚĂŵĞŶƚ�ǁƌŝƚĞƌƐ�ƚŽ�
ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƵƐ�ŝŶ��ŚƌŝƐƟĂŶ�ůŝǀŝŶŐ͘� 
 
 

&ĂŝƚŚ�Θ�&ƵŶĐƟŽŶ͗��ŶĐŝĞŶƚ�dĞǆƚƐ�ĨŽƌ�
dŽĚĂǇ͛Ɛ�YƵĞƐƟŽŶƐ� 

&ĂŝƚŚ�Θ�&ƵŶĐƟŽŶ͗��ŶĐŝĞŶƚ�dĞǆƚƐ�ĨŽƌ�
dŽĚĂǇ͛Ɛ�YƵĞƐƟŽŶƐ� 


