
DĂƚĐŚ�ƚŚĞƐĞ�ĐůŽƐĞͲƵƉ�ďĂƌŬ�
ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚƌĞĞ�ƚǇƉĞ͘

�ůŵ
�ƐƉĞŶ
�ŝƌĐŚ
WŝŶĞ

zŽƵ�ĂŶĚ�zŽƵƌ�tŽƌůĚ͗
>ŝŬĞ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͕�/ŶĚŝŐĞŶŽƵƐ�ƉĞŽƉůĞ�ŚĂǀĞ�ďĞůŝĞĨƐ ƚŚĂƚ�
ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�
ĚĂŝůǇ�ůŝǀĞƐ͘�KŶĞ�ďĞůŝĞĨ ƚŚĂƚ�ŵŽƐƚ�/ŶĚŝŐĞŶŽƵƐ�WĞŽƉůĞ�
ƐŚĂƌĞ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�DŽƚŚĞƌ��ĂƌƚŚ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͖�DŽƚŚĞƌ��ĂƌƚŚ�Žƌ�ƚŚĞ�ůĂŶĚ�ŝƐ�ƚŚĞŝƌ�
ƚĞĂĐŚĞƌ͘�DŽƚŚĞƌ��ĂƌƚŚ�Žƌ�ƚŚĞ�ůĂŶĚ�ƚĞĂĐŚĞƐ�ƚŚĞŵ�
ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ĐƵůƚƵƌĞƐ͕�ůĂŶŐƵĂŐĞƐ͕�ǁĂǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ͕�ŚŽǁ ƚŽ�
ďĞ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĂŶŬĨƵů�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇ�ŐŝĨƚ�ŐŝǀĞŶ�ďǇ�
DŽƚŚĞƌ��ĂƌƚŚ͘��

tŚĞŶ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�ŝƚĞŵƐ ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ZƵďĞ�
'ŽůĚďĞƌŐ�ŵĂĐŚŝŶĞ͕�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ǁĂǇƐ�ǇŽƵ ĂƌĞ
ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĂŶĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ǇŽƵ͘ dŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ
ĂŶĚ�ƐŚŽǁ�Ă�ǁĂǇ�ƚŽ�ƐĂǇ�͚ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ͛ ƚŽ�DŽƚŚĞƌ��ĂƌƚŚ�
ĨŽƌ Ăůů�ŚĞƌ�ŐŝĨƚƐ͊ �ŚĞĐŬ�ŽƵƚ�ƚŚŝƐ ǀŝĚĞŽ ƚŽ�ƐĞĞ�ŚŽǁ�
^ƚĞƉŚĞŶ�:ĞƌŽŵĞ ŝƐ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ĨŽƌ�DŽƚŚĞƌ��ĂƌƚŚ͘

�^�ͲE�tĞĞŬůǇ�^d��D 'ƌĂĚĞƐ�<ͲϮ

sŽůƵŵĞ�ϭ�/ƐƐƵĞ ϴ DĂǇ�ϮϱƚŚ͕�ϮϬϮϬ

>ĞĂƌŶŝŶŐ��ĐƚŝǀŝƚŝĞƐ

EƵŵĞƌĂĐǇ͗ &ĂĐƚ�&ĂŵŝůŝĞƐ�ŝƐ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ŵĂƚŚ�ĨĂĐƚƐ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŶƵŵďĞƌƐ͘��
ZĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ϭϬ ƵƐŝŶŐ�ĨĂĐƚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ ǁŝƚŚ�ƐƚŝĐŬƐ�ĂŶĚͬŽƌ
ƐƚŽŶĞƐ͘ ,Žǁ�ŵĂŶǇ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĨĂĐƚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĐĂŶ�ǇŽƵ ĐƌĞĂƚĞ�ƚŽ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ϭϬ͍

>ĂŶŐƵĂŐĞ��ƌƚƐ͗
/ƚ͛Ɛ�ǇŽƵƌ�ƚƵƌŶ�ƚŽ�ďĞ�ĂŶ
ŝůůƵƐƚƌĂƚŽƌ�ͬĂƵƚŚŽƌ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�
ŽǁŶ�͚EŽƚ�Ă�
^ƚŝĐŬ͛ ďŽŽŬ͘�
/Ŷ ŶĂƚƵƌĞ͕ ĨŝŶĚ�
ŵŝŶŝ�ƐƚŝĐŬƐ�ƚŽ
ŐůƵĞ�ŝŶƚŽ�Ă
ďŽŽŬ ŽĨ�ƉĂƉĞƌ�ǇŽƵ�ƐƚĂƉůĞĚ�
ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘� tŚĂƚ�ŝƐ�ǇŽƵƌ�ƐƚŝĐŬ�
ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƚƵƌŶ�ŝŶƚŽ͍�tĞ�ǁŽƵůĚ�
ůŽǀĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵƌ�
ŝŵĂŐŝŶĂƚŝŽŶ�ƚĂŬĞƐ�ǇŽƵ͘�^ŚĂƌĞ�
ǇŽƵƌ�ƐƚŽƌǇ�ŽŶ &ĂĐĞďŽŽŬ
Λ^d��D�ŝŶ��^�ͲE�Žƌ�ŽŶ�
dǁŝƚƚĞƌ�Λ^d�DEŽƌƚŚ͘

Λ^d��D�ŝŶ��^�ͲE Λ^d�DEŽƌƚŚ

^ĞĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĂŶĚ�&ƌĞŶĐŚ�/ƐƐƵĞƐ�

dŚĞ��ƌƚƐ͗
WĂŝŶƚŝŶŐ�ŝƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ĂŶĚ�ƉĂŝŶƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ǁĂǇƐ͘��>ĞĂǀĞƐ͕�ƉŝŶĞĐŽŶĞƐ͕�ƚǁŝŐƐ͕�ŐƌĂƐƐ͕�ĂŶĚ�ĨůŽǁĞƌƐ�
ĐĂŶ�Ăůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ƵŶŝƋƵĞ��/z�ƉĂŝŶƚďƌƵƐŚĞƐ͘��zŽƵ�ĐŽƵůĚ�
ĞǀĞŶ�ƚƌǇ�ƐƚĂŵƉŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƐƚŽŶĞƐ͘���ŽŶ͛ƚ�ĨŽƌŐĞƚ�ƚŽ�ƵƉůŽĂĚ�ǇŽƵƌ�
ĂƌƚǁŽƌŬ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƉĂŐĞƐ͊ �ŚĞĐŬ�ƚŚŝƐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŽƵƚ�ǁŝƚŚ�
�ƌŝůůŝĂŶƚ�>ĂďƐ ĂŶĚ�ƚƌǇ�ŵĂŬŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ƉĂŝŶƚ�ŚĞƌĞ͊

ϵ
ϳ н�Ϯ с�ϵ
Ϯ�н�ϳ�с�ϵ
ϵ�ʹ ϳ�с�Ϯ
ϵ�ʹ Ϯ�с�ϳ

ZƵďĞ�'ŽůĚďĞƌŐ�ǁĂƐ�Ă�
ĐĂƌƚŽŽŶŝƐƚ�ĂŶĚ�ŝŶǀĞŶƚŽƌ�
ǁŚŽ ůŝŬĞĚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�
ŽǀĞƌůǇ�ĐŽŵƉůĞǆ�ŵĂĐŚŝŶĞƐ�
ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�Ă�ƐŝŵƉůĞ�ƚĂƐŬ�
ƵƐŝŶŐ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ĐŚĂŝŶ�
ƌĞĂĐƚŝŽŶƐ͘� dŚŝŶŬ�
ĚŽŵŝŶŽĞƐ͕ ƌĂŵƉƐ͕�ůĞǀĞƌƐ͕�
ƉƵůůĞǇƐ͕�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ͊�

zŽƵƌ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŝƐ�ƚŽ�
ǁĂƚĐŚ ƐŽŵĞ�

ŵĂĐŚŝŶĞƐ�ŝŶ�
ĂĐƚŝŽŶ�ŚĞƌĞ͕�ŐĞƚ�ŝŶƐƉŝƌĞĚ͕�
ƚŚĞŶ ĐƌĞĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�
ŵĂĐŚŝŶĞ ŽƵƚĚŽŽƌƐ�ƵƐŝŶŐ�
ŶĂƚƵƌĂů�ŽďũĞĐƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ƌŽĐŬƐ͕�ƐƚŝĐŬƐ͕�ŚŝůůƐ͕�ĞƚĐ͘�

Ε
�ƌĞĂƚĞ͕�dĞƐƚ͕�/ŵƉƌŽǀĞ



^ĐŝĞŶĐĞ͗
^ŝŵƉůĞ�ŵĂĐŚŝŶĞƐ�ŵĂŬĞ�ŽƵƌ�ůŝĨĞ�ĞĂƐŝĞƌ͊�tĂƚĐŚ�ƚŚŝƐ
ǀŝĚĞŽ�ĂďŽƵƚ Ɛŝǆ�ƐŝŵƉůĞ�ŵĂĐŚŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ǁŽƌŬ͘
�ĂŶ�ǇŽƵ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ƚŚĞƐĞ�ƐŝŵƉůĞ�ŵĂĐŚŝŶĞƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ZƵďĞ
'ŽůĚďĞƌŐ�ŵĂĐŚŝŶĞ͍�WŽƐƚ�ǇŽƵƌ�ǀŝĚĞŽ�ĂŶĚ�ƚĂŐ�ƵƐ�ǁŝƚŚ�Ă
ĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ ŽĨ ǇŽƵƌ�ĐŚĂŝŶ�ƌĞĂĐƚŝŽŶƐ͊

�^�ͲE�tĞĞŬůǇ ^d��D 'ƌĂĚĞƐ�ϯͲϱ

DĂƚĐŚ�ƚŚĞƐĞ�ĐůŽƐĞͲƵƉ�ďĂƌŬ�
ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚƌĞĞ�ƚǇƉĞ͘

�ůŵ
�ƐƉĞŶ
�ŝƌĐŚ
WŝŶĞ

>ĞĂƌŶŝŶŐ��ĐƚŝǀŝƚŝĞƐ
EƵŵĞƌĂĐǇ͗
&ĂĐƚ�&ĂŵŝůŝĞƐ�ŝƐ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ŵĂƚŚ
ĨĂĐƚƐ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŶƵŵďĞƌƐ͘��

ϮϬ ϮϬ�
ϭϴ�н�Ϯ�с�ϮϬ ϰ�ǆ�ϱ�с�ϮϬ
Ϯ�н�ϭϴ�с�ϮϬ Žƌ�������ϱ�ǆ�ϰ�с�ϮϬ
ϮϬ ʹ Ϯ�с�ϭϴ ϮϬ�р ϰ�с�ϱ
ϮϬ�ʹ ϭϴ�с�Ϯ ϮϬ�р ϱ�с�ϰ

ZĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ϱϰ�ƵƐŝŶŐ�
ĨĂĐƚ ĨĂŵŝůǇ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶƐ͘
dƌǇ�ƐŽŵĞ�ĂĚĚŝƚŝŽŶͬ�ƐƵďƚƌĂĐƚŝŽŶ�
ĂŶĚ�ƐŽŵĞ
ŵƵůƚŝƉůŝĐĂƚŝŽŶͬĚŝǀŝƐŝŽŶ͘
,Žǁ�ŵĂŶǇ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ĨĂĐƚ�
ĨĂŵŝůŝĞƐ ĐĂŶ�ĐƌĞĂƚĞ�ƚŽ
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ϱϰ͘

>ĂŶŐƵĂŐĞ��ƌƚƐͬ^ŽĐŝĂů�^ƚƵĚŝĞƐ͗
>ŝŬĞ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͕�/ŶĚŝŐĞŶŽƵƐ�ƉĞŽƉůĞ�ŚĂǀĞ�ďĞůŝĞĨƐ
ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�
ƚŚĞŝƌ�ĚĂŝůǇ�ůŝǀĞƐ͘�KŶĞ�ďĞůŝĞĨ ƚŚĂƚ�ŵŽƐƚ�/ŶĚŝŐĞŶŽƵƐ�
WĞŽƉůĞ�ƐŚĂƌĞ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�DŽƚŚĞƌ��ĂƌƚŚ�ĂƌĞ�
ǀĞƌǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͖�DŽƚŚĞƌ��ĂƌƚŚ�Žƌ�ƚŚĞ�ůĂŶĚ�ŝƐ�ƚŚĞŝƌ�
ƚĞĂĐŚĞƌ͘�DŽƚŚĞƌ��ĂƌƚŚ�Žƌ�ƚŚĞ�ůĂŶĚ�ƚĞĂĐŚĞƐ�ƚŚĞŵ�
ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ĐƵůƚƵƌĞƐ͕�ůĂŶŐƵĂŐĞƐ͕�ǁĂǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ͕�ŚŽǁ�
ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĂŶŬĨƵů�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇ�ŐŝĨƚ�ŐŝǀĞŶ�
ďǇ�DŽƚŚĞƌ��ĂƌƚŚ͘��

tŚĞŶ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�ŝƚĞŵƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ZƵďĞ�
'ŽůĚďĞƌŐ�ŵĂĐŚŝŶĞ͕�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ǁĂǇƐ�ǇŽƵ ĂƌĞ
ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĂŶĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ǇŽƵ͘ dŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ
ĂŶĚ�ƐŚŽǁ�Ă�ǁĂǇ�ƚŽ�ƐĂǇ�͚ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ͛ ƚŽ�DŽƚŚĞƌ�
�ĂƌƚŚ�ĨŽƌ�Ăůů�ŚĞƌ�ŐŝĨƚƐ͊ �ŚĞĐŬ�ŽƵƚ�ƚŚŝƐ ǀŝĚĞŽ ƚŽ�ƐĞĞ�
ŚŽǁ�^ƚĞƉŚĞŶ�:ĞƌŽŵĞ�ŝƐ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ĨŽƌ�DŽƚŚĞƌ��ĂƌƚŚ͘

Λ^d��D�ŝŶ��^�ͲE�����������Λ^d�DEŽƌƚŚ

^ĞĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĂŶĚ�&ƌĞŶĐŚ�/ƐƐƵĞƐ�

sŽůƵŵĞ�ϭ�/ƐƐƵĞ ϴ DĂǇ�ϮϱƚŚ͕�ϮϬϮϬ

dŚĞ��ƌƚƐ͗
WĂŝŶƚŝŶŐ�ŝƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ĂŶĚ�ƉĂŝŶƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ǁĂǇƐ͘��>ĞĂǀĞƐ͕�ƉŝŶĞĐŽŶĞƐ͕�ƚǁŝŐƐ͕�ŐƌĂƐƐ͕�ĂŶĚ�ĨůŽǁĞƌƐ�
ĐĂŶ�Ăůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ƵŶŝƋƵĞ��/z�ƉĂŝŶƚďƌƵƐŚĞƐ͘��zŽƵ�ĐŽƵůĚ�
ĞǀĞŶ�ƚƌǇ�ƐƚĂŵƉŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƐƚŽŶĞƐ͘���ŽŶ͛ƚ�ĨŽƌŐĞƚ�ƚŽ�ƵƉůŽĂĚ�ǇŽƵƌ�
ĂƌƚǁŽƌŬ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƉĂŐĞƐ͊ �ŚĞĐŬ�ƚŚŝƐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŽƵƚ�ǁŝƚŚ�
�ƌŝůůŝĂŶƚ�>ĂďƐ ĂŶĚ�ƚƌǇ�ŵĂŬŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ƉĂŝŶƚ�ŚĞƌĞ ƚŽŽ͊

ZƵďĞ�'ŽůĚďĞƌŐ�ǁĂƐ�Ă�
ĐĂƌƚŽŽŶŝƐƚ�ĂŶĚ�ŝŶǀĞŶƚŽƌ�
ǁŚŽ�ůŝŬĞĚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�
ŽǀĞƌůǇ�ĐŽŵƉůĞǆ�ŵĂĐŚŝŶĞƐ�
ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�Ă�ƐŝŵƉůĞ�
ƚĂƐŬ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�
ĐŚĂŝŶ�ƌĞĂĐƚŝŽŶƐ͘��dŚŝŶŬ�
ĚŽŵŝŶŽĞƐ͕�ƌĂŵƉƐ͕�ůĞǀĞƌƐ͕�
ƉƵůůĞǇƐ͕�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ͊�

zŽƵƌ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŝƐ�ƚŽ�
ǁĂƚĐŚ�ƐŽŵĞ�

ŵĂĐŚŝŶĞƐ�ŝŶ�
ĂĐƚŝŽŶ�ŚĞƌĞ͕�ŐĞƚ�ŝŶƐƉŝƌĞĚ͕�
ƚŚĞŶ�ĐƌĞĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�
ŵĂĐŚŝŶĞ ŽƵƚĚŽŽƌƐ�ƵƐŝŶŐ�
ŶĂƚƵƌĂů�ŽďũĞĐƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ƌŽĐŬƐ͕�ƐƚŝĐŬƐ͕�ŚŝůůƐ͕�ĞƚĐ͘�

�ƌĞĂƚĞ͕�dĞƐƚ͕�/ŵƉƌŽǀĞ



DĂƚĐŚ�ƚŚĞƐĞ�ĐůŽƐĞͲƵƉ�ďĂƌŬ�
ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚƌĞĞ�ƚǇƉĞ͘

�ůŵ
�ƐƉĞŶ
�ŝƌĐŚ
WŝŶĞ

�^�ͲE�tĞĞŬůǇ�^d��D 'ƌĂĚĞƐ�ϲͲϴ
sŽůƵŵĞ�ϭ�/ƐƐƵĞ ϳ DĂǇ�ϮϱƚŚ͕�ϮϬϮϬ

dŚĞ��ƌƚƐ͗ WĂŝŶƚŝŶŐ�ŝƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ĂŶĚ�ƉĂŝŶƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�
ŝŶ�ŵĂŶǇ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ǁĂǇƐ͘��>ĞĂǀĞƐ͕�ƉŝŶĞĐŽŶĞƐ͕�ƚǁŝŐƐ͕�ŐƌĂƐƐ͕�ĂŶĚ�ĨůŽǁĞƌƐ�ĐĂŶ
Ăůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ƵŶŝƋƵĞ��/z�ƉĂŝŶƚďƌƵƐŚĞƐ͘��zŽƵ�ĐŽƵůĚ�ĞǀĞŶ�ƚƌǇ
ƐƚĂŵƉŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƐƚŽŶĞƐ͘���ŽŶ͛ƚ�ĨŽƌŐĞƚ�ƚŽ�ƵƉůŽĂĚ�ǇŽƵƌ�ĂƌƚǁŽƌŬ�ƚŽ�ŽƵƌ
ƉĂŐĞƐ͊ �ŚĞĐŬ�ƚŚŝƐ ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŽƵƚ�ǁŝƚŚ��ƌŝůůŝĂŶƚ�>ĂďƐ ĂŶĚ�ŵĂǇďĞ�ƚƌǇ
ŵĂŬŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ƉĂŝŶƚ�ŚĞƌĞ͊

^ĐŝĞŶĐĞͬEƵŵĞƌĂĐǇ͗
EŽƚŚŝŶŐ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ƵŶƚŝů�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŵŽǀĞƐͲ �ůďĞƌƚ��ŝŶƐƚĞŝŶ
��ĨŽƌĐĞ�ŝƐ�Ă�ƉƵƐŚ�Žƌ�ƉƵůů�ƚŚĂƚ�ĂĐƚƐ�ŽŶ�ĂŶ�ŽďũĞĐƚ͘�&ŽƌĐĞ�ŝƐ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ ŝŶ�͚EĞǁƚŽŶƐ͛
ĂŶĚ�ŝƐ�ĨŽƵŶĚ�ďǇ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵƵůĂ͗�&ŽƌĐĞ;EͿ с DĂƐƐ;ŬŐͿ�ǆ��ĐĐĞůĞƌĂƚŝŽŶ;ŵͬƐϮͿ�KZ�

͘

tĂƚĐŚ�ƚŚŝƐ�ǀŝĚĞŽ ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ǇŽƵ�ƐŽůǀĞ�
ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ďĞůŽǁ͗

��ƉŝŶŐ�ƉŽŶŐ�ďĂůů�ĐĂŶŶŽŶ ǁĂƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ƚŽ�ůĂƵŶĐŚ�Ă�ƉŝŶŐ�ƉŽŶŐ�ďĂůů�ƚŚĂƚ� Ăƚ�
Ă�ƌĂƚĞ ŽĨ�ϴϬϬϬ ŵͬƐϮ͘��/Ĩ�ƚŚĞ�ďĂůů�ŚĂƐ�Ă� ŽĨ�Ϭ͘ϬϬϯ�ŬŐ͕�ǁŚĂƚ� ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ŶĞĞĚĞĚ ƚŽ�ůĂƵŶĐŚ�ƚŚĞ�ƉŝŶŐ�ƉŽŶŐ�ďĂůů͍ ;,ŝŶƚ͗�Ĩŝůů�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵƵůĂ͗ &сD�Ϳ

>ŝƚĞƌĂĐǇͬdĞĐŚŶŽůŽŐǇ
�ƌĞĂƚĞ�Ă�^ƚŽƉ�DŽƚŝŽŶ�ƐƚŽƌǇ�
ǁŝƚŚ�ŶĂƚƵƌĂů�ŝƚĞŵƐ ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ƐƚŝĐŬƐ�ĂŶĚ�ƌŽĐŬƐ͘��ŚĞĐŬ�ǇŽƵƌ
ĚĞǀŝĐĞ͛Ɛ ĂƉƉ ƐƚŽƌĞ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�
ŐƌĞĂƚ�^ƚŽƉ�DŽƚŝŽŶ�ĂƉƉƐ͘�
EĂƌƌĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�
ƐŚĂƌĞ�ŝƚ�ǁŝƚŚ�ƵƐ͊

�ŚĞĐŬ�ŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ǀŝĚĞŽ�ĨŽƌ�
ƐŽŵĞ�ŝŶƐƉŝƌĂƚŝŽŶ͊

>ĞĂƌŶŝŶŐ��ĐƚŝǀŝƚŝĞƐ

Λ^d��D�ŝŶ��^�ͲE�����������Λ^d�DEŽƌƚŚ

^ĞĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĂŶĚ�&ƌĞŶĐŚ�/ƐƐƵĞƐ�

^ŽĐŝĂů�^ƚƵĚŝĞƐ͗ >ŝŬĞ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͕�/ŶĚŝŐĞŶŽƵƐ�
ƉĞŽƉůĞ�ŚĂǀĞ�ďĞůŝĞĨƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ�
ĂŶĚ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĚĂŝůǇ�ůŝǀĞƐ͘�KŶĞ�ǀĞƌǇ�ďĞůŝĞĨ�ƚŚĂƚ�
ŵŽƐƚ�/ŶĚŝŐĞŶŽƵƐ�WĞŽƉůĞ�ƐŚĂƌĞ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�
DŽƚŚĞƌ��ĂƌƚŚ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͖�DŽƚŚĞƌ��ĂƌƚŚ�Žƌ�ƚŚĞ�
ůĂŶĚ�ŝƐ�ƚŚĞŝƌ�ƚĞĂĐŚĞƌ͘�DŽƚŚĞƌ��ĂƌƚŚ�Žƌ�ƚŚĞ�ůĂŶĚ�ƚĞĂĐŚĞƐ�
ƚŚĞŵ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ĐƵůƚƵƌĞƐ͕�ůĂŶŐƵĂŐĞƐ͕�ǁĂǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ͕�ŚŽǁ�
ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĂŶŬĨƵů�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇ�ŐŝĨƚ�ŐŝǀĞŶ�ďǇ�
DŽƚŚĞƌ��ĂƌƚŚ͘��

tŚĞŶ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�ŝƚĞŵƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ZƵďĞ�'ŽůĚďĞƌŐ�
ŵĂĐŚŝŶĞ͕�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ǁĂǇƐ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ůĂŶĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ǇŽƵ͘�dŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ĂŶĚ�ƐŚŽǁ�Ă�ǁĂǇ�ƚŽ�ƐĂǇ�
͚ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ͛�ƚŽ�DŽƚŚĞƌ��ĂƌƚŚ�ĨŽƌ�Ăůů�ŚĞƌ�ŐŝĨƚƐ͊���ŚĞĐŬ�
ŽƵƚ�ƚŚŝƐ ǀŝĚĞŽ ƚŽ�ƐĞĞ�ŚŽǁ�^ƚĞƉŚĞŶ�:ĞƌŽŵĞ�ŝƐ�ŐƌĂƚĞĨƵů�
ĨŽƌ�DŽƚŚĞƌ��ĂƌƚŚ͘

ZƵďĞ�'ŽůĚďĞƌŐ�ǁĂƐ�Ă�
ĐĂƌƚŽŽŶŝƐƚ�ĂŶĚ�ŝŶǀĞŶƚŽƌ�
ǁŚŽ�ůŝŬĞĚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�
ŽǀĞƌůǇ�ĐŽŵƉůĞǆ ŵĂĐŚŝŶĞƐ�
ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�Ă�ƐŝŵƉůĞ�
ƚĂƐŬ�ƵƐŝŶŐ�Ă ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�
ĐŚĂŝŶ�ƌĞĂĐƚŝŽŶƐ͘��dŚŝŶŬ
ĚŽŵŝŶŽĞƐ͕�ƌĂŵƉƐ͕ ůĞǀĞƌƐ͕�
ƉƵůůĞǇƐ͕�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ͊�

zŽƵƌ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŝƐ�ƚŽ�
ǁĂƚĐŚ�ƐŽŵĞ�

ŵĂĐŚŝŶĞƐ�ŝŶ�
ĂĐƚŝŽŶ�ŚĞƌĞ͕�ŐĞƚ�ŝŶƐƉŝƌĞĚ͕�
ƚŚĞŶ�ĐƌĞĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�
ŵĂĐŚŝŶĞ ŽƵƚĚŽŽƌƐ�ƵƐŝŶŐ�
ŶĂƚƵƌĂů�ŽďũĞĐƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ƌŽĐŬƐ͕�ƐƚŝĐŬƐ͕�ŚŝůůƐ͕�ĞƚĐ͘�

�ƌĞĂƚĞ͕�dĞƐƚ͕�/ŵƉƌŽǀĞ


