
^ŽƌďŽŶŶĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚĠ�-�&ĂĐƵůƚǇ�ŽĨ��ƌƚƐ�ĂŶĚ�,ƵŵĂŶŝƟĞƐ 

/ŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� 

EĂŵĞ�ŽĨ�/ŶƐƟƚƵƟŽŶ ^ŽƌďŽŶŶĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚĠ 

tĞďƐŝƚĞ 'ĞŶĞƌĂů�ǁĞďƐŝƚĞ�͗�ŚƩƉ͗ͬͬůĞƩƌĞƐ͘ƐŽƌďŽŶŶĞ-
ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĞ͘Ĩƌͬ� 
&Žƌ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�͗�ŚƩƉ͗ͬͬůĞƩƌĞƐ͘ƐŽƌďŽŶŶĞ-
ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĞ͘ĨƌͬĞƚĂƚƐ-ƵŶŝƐ-ĐĂŶĂĚĂ-ĂƵƐƚƌĂůŝĞ-ϰϳϮϲ� 

�ŽŶƚĂĐƚ�ĚĞƚĂŝůƐ �ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�ĨŽƌ�/ŶĐŽŵŝŶŐ�^ƚƵĚĞŶƚƐ͗ 
�ŵĂŝů͗��ůŽƵŝƐ͘ĚŝũŽůΛƐŽƌďŽŶŶĞ-ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĞ͘Ĩƌ� 
dĠůĠƉŚŽŶĞ͗�н�ϯϯ�ϭ�ϰϬ�ϰϲ�Ϯϲ�ϰϳ 
 
ZĞŶĞǁĂů�ŽĨ��ŝůĂƚĞƌĂů��ŐƌĞĞŵĞŶƚƐ͗� 
�ŵĂŝů͗��ůŽƵŝƐ͘ĚŝũŽůΛƐŽƌďŽŶŶĞ-ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĞ͘Ĩƌ� 
dĠůĠƉŚŽŶĞ͗�н�ϯϯ�ϭ�ϰϬ�ϰϲ�Ϯϲ�ϰϳ 

�ĚĚƌĞƐƐ �ŝƌĞĐƟŽŶ�ĚĞƐ�ZĞůĂƟŽŶƐ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞƐ 
^ŽƌďŽŶŶĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚĠ 
&ĂĐƵůƚĠ�ĚĞƐ�>ĞƩƌĞƐ 
ϭ�ƌƵĞ�sŝĐƚŽƌ��ŽƵƐŝŶ 
ϳϱϬϬϱ�W�Z/^ 
&Z�E�� 

^ŽƌďŽŶŶĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚĠ�ǁĂƐ� ĐƌĞĂƚĞĚ� ŽŶ� :ĂŶƵĂƌǇ� ϭƐƚ͕� ϮϬϭϴ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ�ŵĞƌŐĞƌ� ŽĨ� WĂƌŝƐ-
^ŽƌďŽŶŶĞ�ĂŶĚ�WŝĞƌƌĞ�ĂŶĚ�DĂƌŝĞ��ƵƌŝĞ�;hWD�Ϳ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ͘��Ɛ�Ă�ƉƵďůŝĐ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ͕�ŝƚ�
ĨƵůĮůƐ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĐĂůůŝŶŐ�ŽĨ�&ƌĞŶĐŚ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ͘ 

dŚĞ�&ĂĐƵůƚǇ�ŽĨ��ƌƚƐ�Θ�,ƵŵĂŶŝƟĞƐ�Ăƚ� ^ŽƌďŽŶŶĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚĠ� ŝƐ� ƚŽĚĂǇ� ƚŚĞ� ůĂƌŐĞƐƚ�ĂŶĚ�
ŵŽƐƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĨĂĐƵůƚǇ�ŝŶ�&ƌĂŶĐĞ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ�ŽĨ�ĂƌƚƐ͕�ůĂŶŐƵĂŐĞƐ͕�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͕�ƐŽĐŝĂů�ƐĐŝͲ
ĞŶĐĞƐ� ĂŶĚ� ŚƵŵĂŶŝƟĞƐ͘� �ŽŵŵŝƩĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ� ŽĨ� Ă� ŚƵŵĂŶŝƐƚ� ĐƵůƚƵƌĞ͕� ŝƚƐ�
ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ƚŚĞ�
ŵŽƐƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĂŶĚ� ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ͘ 



�ĂƚĞƐ� ĂŶĚ��ĞĂĚůŝŶĞƐ� ĨŽƌ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� ^ƚƵĚĞŶƚƐ� ĐŽŵŝŶŐ� ĨƌŽŵ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͕� �ĂŶĂĚĂ͕��
EĞǁ��ĞĂůĂŶĚ͕�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂ�ĂŶĚ�hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ� 

dŚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ǇĞĂƌ�Ăƚ�^ŽƌďŽŶŶĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚĠ�ƐƚĂƌƚƐ�ŝŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ĂŶĚ�ŝƐ� ĚŝǀŝĚĞĚ� ŝŶƚŽ�
ƚǁŽ�ƐĞŵĞƐƚĞƌƐ͕�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚĞƌŵ�ĞŶĚƐ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�:ĂŶƵĂƌǇ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƐĞĐŽŶĚ� ƚĞƌŵ�
ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�:ƵŶĞ�͗�� 

· &Žƌ� ƚŚĞ� ĨĂůů� ƚĞƌŵ�;ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƐĞŵĞƐƚĞƌͿ� ƚŚĞ�ĚĞĂĚůŝŶĞ� ĨŽƌ�ŶŽŵŝŶĂƟŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ŝƐ�
DĂǇ�ϭƐƚ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�DĂǇ�ϭϱƐƚ͘� 

· &Žƌ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ�ƚĞƌŵ�;ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƐĞŵĞƐƚĞƌͿ͕� ƚŚĞ�ŶŽŵŝŶĂƟŽŶ�ĚĞĂĚůŝŶĞ� ŝƐ�KĐƚŽͲ
ďĞƌ�ϭƐƚ��ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�KĐƚŽďĞƌ�ϭϱƐƚ͘ 

 

�ŽƵƌƐĞƐ��ĂƚĂůŽŐƵĞ 

�ůů�ĐŽƵƌƐĞƐ�ŽīĞƌĞĚ�ďǇ�^ŽƌďŽŶŶĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚĠ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ͕�ŽŶ�ĞŝƚŚĞƌ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ůŝŶŬƐ͗�ŚƩƉ͗ͬͬůĞƩƌĞƐ͘ƐŽƌďŽŶŶĞ-ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĞ͘ĨƌͬƵĨƌ�ĂŶĚ�ŚƩƉ͗ͬͬǀŽĨ͘ ƉĂƌŝƐ-
ƐŽƌďŽŶŶĞ͘ĨƌͬĨƌͬŝŶĚĞǆ͘Śƚŵů� dŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ŚĂƐ� ŝƚƐ� ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ� ĚŝǀŝĚĞĚ� ŝŶ� ĚŝīĞƌĞŶƚ�
h&Z͛Ɛ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĂŶ�ĂďďƌĞǀŝĂƟŽŶ�ŽĨ�hŶŝƚĠ�ĚĞ�&ŽƌŵĂƟŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�ZĞĐŚĞƌĐŚĞ�;hŶŝƚ�ŽĨ��ĚͲ
ƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ZĞƐĞĂƌĐŚͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶŝͲ
ƟĞƐ�ĂŶĚ�ĂƌƚƐ͘� 

 

>ĂŶŐƵĂŐĞƐ�ŽĨ�/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶ 

�ƚ�^ŽƌďŽŶŶĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚĠ͕�ŵŽƐƚ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĂƌĞ� ƚĂƵŐŚƚ� ŝŶ�&ƌĞŶĐŚ͕�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�ĞǆĐĞƉƟŽŶ�ŽĨ�
ĐĞƌƚĂŝŶ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�ǁŚĞƌĞ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĂƌĞ�ŽŌĞŶ�ƚĂƵŐŚƚ�ŝŶ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞĚ�
ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĂŶĚ�&ƌĞŶĐŚ͘�� 

^ŽƌďŽŶŶĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚĠ�ĂĐĐĞƉƚƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�Ă��Ϯ�ůĞǀĞů�ŽĨ�&ƌĞŶĐŚ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕ �Ă��ϭ�ůĞǀĞů�
ŝƐ� ŚŝŐŚůǇ� ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ� ĨŽƌ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ƚŚĂƚ� ĂƌĞ� ŶŽƚ� ƐƚƵĚǇŝŶŐ� ŝŶ� Ă� ůĂŶŐƵĂŐĞ� ĚĞƉĂƌƚͲ
ŵĞŶƚ͘��ƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ�,ŝƐƚŽƌǇ͕�,ŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ��ƌƚ͕�WŚŝůŽƐŽƉŚǇ�ĂŶĚ�^ŽĐŝŽůŽͲ
ŐǇ͕�Ă�ŐŽŽĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ƌĞŶĐŚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ŝƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘� 



'ĞŶĞƌĂů�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� 

�ĐĂĚĞŵŝĐ�ŐƌĂĚĞƐ�ĂŶĚ�ŶŽƚĂƟŽŶ�͗�� 

�ƚ� ^ŽƌďŽŶŶĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚĠ͕� Ăůů� ŽƵƌ�ŵĂƌŬƐ� ĂƌĞ�ŽƵƚ�ŽĨ� ϮϬ͘� &Žƌ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕� ^ŽƌďŽŶŶĞ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚĠ�ŚĂƐ�ŽŶĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ŐƌĂĚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŝŶ�&ƌĂŶĐĞ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�
ŶŽƚĞ� ƚŚĂƚ�Ă�ϭϬͬϮϬ� ŝƐ� Ă�ŐŽŽĚ�ŐƌĂĚĞ�ĂŶĚ� ƚŚĂƚ� ŝƚ� ƐƚĂŶĚƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ŐƌĂĚĞ͘�dŚĞ�
ĐƌĞĚŝƚ� ƉĂƌƚ� ƌĞĨĞƌƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� �ƵƌŽƉĞĂŶ� ĐƌĞĚŝƚƐ� ƚŚĞ� ĐŽƵƌƐĞ� ƉƌŽǀŝĚĞƐ͘� /ƚ� ŝƐ�
ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϯϬ�ĐƌĞĚŝƚƐ�ƉĞƌ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŚĂƚ�&ƌĞŶĐŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ƉĂƐƐ�ƚŽ�
ǀĂůŝĚĂƚĞ� ŽŶĞ� ƐĞŵĞƐƚĞƌ͘ � /ƚ� ĚŽĞƐ� ŶŽƚ� ƌĞĨĞƌ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ŚŽƵƌƐ� ƚĂŬĞŶ� ĨŽƌ� ŽŶĞ�
ĐŽƵƌƐĞ͘�tŚĞŶ�ŶŽƚĞĚ�͞�ƩĞŶĚĞĚ͕͟ �ŝƚ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�
ďƵƚ�ĚŝĚŶ͛ƚ� ƉĂƐƐ� ƚŚĞ�ĮŶĂů�ĞǆĂŵ͘�zŽƵ� ĐĂŶ� ĨƌĞĞůǇ� ĐŚŽŽƐĞ� ƚŽ�ŐŝǀĞ� ƚŚĞŵ� ƚŚĞ���d^�Žƌ�
ŶŽƚ͘�tŚĞŶ�ŶŽƚĞĚ�͞WĂƐƐĞĚ͕͟ � ŝƚ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ĂŶĚ�
ƉĂƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵ͕�ďƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ŐƌĂĚĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŽƌ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ŐŝǀĞ�ŐƌĂĚĞƐ�
ƚŽ� ƚŚĞŝƌ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘� dŚĞ� ůŽĐĂů� ŐƌĂĚĞ� ;� ͬϮϬͿ� ŝƐ� ƚŚĞ� ŵŽƐƚ� ƌĞůĞǀĂŶƚ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ǇŽƵ�
ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŽ�ǀĂůŝĚĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ƐĞŵĞƐƚĞƌͬǇĞĂƌ�Ăƚ�^ŽƌďŽŶŶĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚĠ  ͘

 

 

 

 

 

 

 

 

&Žƌ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ� ǀŝƐĂƐ͕� ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ� ĂŶĚ� ĨŽƌ� ŽƚŚĞƌ� ŐĞŶĞƌĂů� ĞŶƋƵŝƌŝĞƐ͕�
ƉůĞĂƐĞ� ĐŽŶƐƵůƚ� ŽƵƌ� ǁĞďƐŝƚĞ� ͗� ŚƩƉ͗ͬͬůĞƩƌĞƐ͘ƐŽƌďŽŶŶĞ-ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĞ͘Ĩƌͬů-ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��
Žƌ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƵƐ�ǀŝĂ͗�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶƐϭ͘ƌŝΛƐŽƌďŽŶŶĞ-ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĞ͘Ĩƌ͘ 

>ŽĐĂů�ŐƌĂĚĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ϮϬ ��d^�
ŐƌĂĚĞ 

/ŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ�
ŽĨ�ŐƌĂĚĞƐ 

ϭϲ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ � �ǆĐĞůůĞŶƚ 
ϭϰ-ϭϱ � sĞƌǇ�ŐŽŽĚ 

ϭϮ-ϭϯ � 'ŽŽĚ 

ϭϭ � ^ĂƟƐĨĂĐƚŽƌǇ 

ϭϬ � ^ƵĸĐŝĞŶƚ 
ϴ-ϵ &y &Ăŝů 
Ϭ-ϳ & &Ăŝů 


