
^ƵŶĚĂǇ�ϵ͘ϯϬĂŵ�WƌĂǇĞƌ��;WƌĂǇĞƌ�ZŽŽŵͿ 

^ƵŶĚĂǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ϭϬ͘ϯϬĂŵ 

tĞĚŶĞƐĚĂǇ �ϭϬ—ϭϭ͘ϭϱĂŵ  KǀĞƌĐŽŵĞƌƐ�;^ĞŶŝŽƌ�DŝŶŝƐƚƌǇͿ ������������������

&ƌŝĚĂǇ  ϯ͘ϯϬ�-ϱƉŵ  'ĞŶĞƌĂƚŽƌ�<ŝĚƐ�;ϲ-ϭϮ�zƌƐͿ��ΨϮ 

&ƌŝĚĂǇ��  ϲ͘ϯϬƉŵ � hƉĨƌŽŶƚ�zŽƵƚŚ�zƌ�ϵн��ΨϮ 

  &ŝƌƐƚ�^Ăƚ�ŽĨ�DŽŶƚŚ hŶĮŶŝƐŚĞĚ�KďũĞĐƚƐ�;�ƌĂŌƐͿ ������ 

�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�DŝŶŝƐƚƌŝĞƐ�Θ�&ŽŽĚ��ĂŶŬ 

DŽŶĚĂǇ�ƚŽ�&ƌŝĚĂǇ�ϵ͘ϯϬ—ϭϭ͘ϯϬĂŵ 

�ŚŝŶĞƐĞ�DŝŶŝƐƚƌǇ 

dƵĞƐĚĂǇ�ϭϬ�-ϭϭ͘ϯϬĂŵ��ŝďůĞ�ƐƚƵĚǇͬ�ƐŽĐŝĂů�ĂĐƟǀŝƚǇ� 

dŚƵƌƐĚĂǇ�ϭϬ�-ϭϭ͘ϯϬĂŵ��ŶŐůŝƐŚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ� 

 

&RUSV�2IILFHUV�3DVWRUV��0DMRUV�,YDQ�	�*OHQGD�%H]]DQW 

�5HFHSWLRQ�SKRQH����������������    

(PDLO��KXWWFLW\�FRUSV#VDOYDWLRQDUP\�RUJ�Q] 

$GGUHVV���&QU�.LQJV�	�&RUQZDOO�6WUHHWV��/RZHU�+XWW�� 

 :HEVLWH��ZZZ�VDOYDWLRQDUP\KXWWFLW\�RUJ�Q] 

 

,ƵƩ��ŝƚǇ��ŽƌƉƐ 
KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϮϬ 

 

 

<ŝĂ�ŽƌĂ͕  �tĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�,ƵƩ��ŝƚǇ͘  

�dŚŝƐ�EĞǁƐůĞƩĞƌ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŝŶ�Ă�ǁŚŝůĞ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�
^ƵŶĚĂǇ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŵŽŶƚŚ͘ �tĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�KĐƚŽďĞƌ͛Ɛ�ĞĚŝƟŽŶ͘ 
EŽ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ŵŽŶƚŚƐ�ďƵƚ�ƚŽĚĂǇ�/�ĂƐŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĞŵďƌĂĐĞ�Ă� 
ĐƵůƚƵƌĞ�ǁŚĞƌĞ�WĂƵů�ǁƌŝƟŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�dŚĞƐƐĂůŽŶŝĂŶƐ�;ϱ͗�ϭϲ�-ϭϴͿ�ƐĂǇƐ�ƚŚĞ�ǁŝůů�ŽĨ�
'ŽĚ�ŝƐ͗ �ƚŽ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞ�ũŽǇĨƵů͕ �ŶĞǀĞƌ�ƐƚŽƉ�ƉƌĂǇŝŶŐ�ĂŶĚ�ďĞ�ƚŚĂŶŬĨƵů�ŝŶ�Ăůů� 
ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͘ 
/͛ŵ�ƐƵŐŐĞƐƟŶŐ�ǇŽƵ�ĐĂŶŶŽƚ�ŵĂŬĞ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ũŽǇĨƵů͕�ďƵƚ�ŝƚ�ŝƐ�Ă�ĐŚŽŝĐĞ�ƚŽ�ĐŚŽŽƐĞ�
ƚŽ�ĂůůŽǁ�ƚŚĞ�ũŽǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ƚŽ�ďĞ�ŽƵƌ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ͘  
:ŽǇ�ƐƉĞĂŬƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚŶĞƐƐ�ƚŽ�'ŽĚ͘ � 
dŽĚĂǇ͕�ǁĞ�ĐŚŽŽƐĞ�ũŽǇ͘ �tĞ�ǁĂŶƚ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ�ƚŽ�ŽǀĞƌŇŽǁ�ŝŶ�ĂŶĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ� 
ƵƐ�ǁŝƚŚ�ũŽǇ͘  �^ĞĐŽŶĚůǇ͕ �WĂƵů�ƚĞůůƐ�ƵƐ�ƚŽ�ŶĞǀĞƌ�ƐƚŽƉ�ƉƌĂǇŝŶŐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƐƵĐŚ�ĂŶ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ǁŽƌĚ�ĨŽƌ�ƵƐ�ŚĞƌĞ�Ăƚ�,ƵƩ��ŝƚǇ͘  �,Žǁ�ĞĂƐǇ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŽ�ƐƚŽƉ�ƉƌĂǇŝŶŐ͍ � 
�Ƶƚ�ŶŽ͕ �ǁĞ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ŶĞǀĞƌ�ƐƚŽƉ�ƉƌĂǇŝŶŐ͘  �&ŝŶĚ�ƚŚĞ�ŽŶĞƐ�ĂŶĚ�
ƚǁŽ͛Ɛ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ƉƌĂǇ͘ �DĂƩŚĞǁ�ϭϴ͗�ϭϵ�–�ϮϬ�ƐĂǇƐ͕�͞/�ĂůƐŽ�ƚĞůů�ǇŽƵ�
ƚŚŝƐ͗ �/Ĩ�ƚǁŽ�ŽĨ�ǇŽƵ�ĂŐƌĞĞ�ŚĞƌĞ�ŽŶ�ĞĂƌƚŚ�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ǇŽƵ�ĂƐŬ͕�ŵǇ� 
&ĂƚŚĞƌ�ŝŶ�ŚĞĂǀĞŶ�ǁŝůů�ĚŽ�ŝƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͘ �&Žƌ�ǁŚĞƌĞ�ƚǁŽ�Žƌ�ƚŚƌĞĞ�ŐĂƚŚĞƌ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�
ĂƐ�ŵǇ�ĨŽůůŽǁĞƌƐ͕ �/�Ăŵ�ƚŚĞƌĞ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞŵ͘͟   � 
dŚŝƌĚůǇ͕ �ŝŶ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ďĞ�ƚŚĂŶŬĨƵů͘ ��ŐĂŝŶ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ĐŚŽŝĐĞ͘ dŽ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ďĞ�
ƚŚĂŶŬĨƵů�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚƐƚ�ŽĨ�Ăůů�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͘  

'ŽĚ�ďůĞƐƐ�ǇŽƵ 

/ǀĂŶ�ĂŶĚ�'ůĞŶĚĂ��ĞǌǌĂŶƚ� -�DĂũŽƌƐ�;WĂƐƚŽƌƐͿ 

/�ǁŽƵůĚ� 
ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĞĂĐŚ�
ŽĨ�ƵƐ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�
ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞĂƐ�ĂƐ�ǁĞ�
ƉƵƌƐƵĞ�ƚŚĞ�ǁŝůů�ŽĨ�
'ŽĚ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ůŝǀĞƐ�
ĂŶĚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�

ŽĨ�ĨĂŝƚŚ͘ 



�ǁĂŬĞŶ͗ �ϱ͗ϬϬƉŵ�ƚŽŶŝŐŚƚ͊� 
dŚŝƐ�ŵĞĞƟŶŐ�ŝƐ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͘ � 

dŚĞ�ĨŽĐƵƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƟŵĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŝƐ�ƚŽ�
ƉƵƌƐƵĞ�ŵŽƌĞ�ŽĨ�'ŽĚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ůŝǀĞƐ�ĂŶĚ�
ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ĚĂǇƐ͘ �tĞ�ĮŶŝƐŚ�
ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ĞĂƚ͘ �dŚĞƐĞ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ĂǁĞƐŽŵĞ�ĞǀĞŶŝŶŐƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĂŶĚ�
ǁŽƵůĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ͘ 

dŽĚĂǇ�;^ƵŶĚĂǇ�ϰ�KĐƚŽďĞƌͿ 

tĞ�ƚĂŬĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƌĞŵĞŵďĞƌ� 
�ĂǁŶ��ŽīĞǇ�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ƉƌŽŵŽƚĞĚ�ƚŽ�
'ůŽƌǇ�ŝŶ�DĂǇ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘ � 
tĞ�ŚĂǀĞ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�
ǁŝƚŚ�ƵƐ�ƚŽĚĂǇ�ĂƐ�ǁĞ�ƉĂǇ�
ƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ŚĞƌ�ůŝĨĞ͘ ��ĂǁŶ�
ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ϭ�^ŽůĚŝĞƌ�
ŚĞƌĞ�Ăƚ�,ƵƩ��ŝƚǇ͘ �tĞ�
ƚŚĂŶŬ�'ŽĚ�ĨŽƌ�ŚĞƌ�ĨĂŝƚŚĨƵůŶĞƐƐ�ĂŶĚ�
ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ͘ � 

^ŚĞ�ŝƐ�ůŽǀĞĚ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŵŝƐƐĞĚ͘ 

 

 

 

DŽŶĚĂǇ�ϱƚŚ�KĐƚŽďĞƌ  � 

>���;^ĞŶŝŽƌ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�dĞĂŵͿ �ŵĞĞƟŶŐ�
Ăƚ��ĞŶƚƌĞ͕ �ϳ͗ϬϬƉŵ 

tŚŝƚĞ�^ƵŶĚĂǇ͊�tĞ�ǁŽƵůĚ� 
ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ǁĞĂƌ�ǁŚŝƚĞ͕�
ďƌŝŶŐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ƐŚĂƌĞĚ�
ůƵŶĐŚ�ĂŶĚ�ŝŶǀŝƚĞ�ŽƚŚĞƌƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�
ĂŶĚ�ƐŚĂƌĞ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘ 
�ĂĚĞƚ�>ĂƐŚĂŶĂ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌĞĂĐŚŝŶŐ͊ 

^ƵŶĚĂǇ�ϮϱƚŚ�KĐƚŽďĞƌ 

:ƵĚŝƚŚ�K͛�ǇƌŶĞ�ǁŝůů�ďĞ�
ƉƌĞĂĐŚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ĚĂǇ͊ 

^ƚĂƌƚƐ�ĂŐĂŝŶ�ϭϰƚŚ�KĐƚŽďĞƌ 

 

^ƵŶĚĂǇ�ϭϴ�KĐƚŽďĞƌ � 

tƚŐŶ��ŝƚǇ��ŽƌƉƐ�-�ϮϭƐƚ�KĐƚ 

&ƌĞĞ͊�ZĞŐŝƐƚĞƌ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ� 

�ŽƌƉƐ�KĸĐĞƌ�ďǇ�ϭϵƚŚ�KĐƚ�� 

ǁǁǁ͘ŐůŽďĂůůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͘ŽƌŐ͘Ŷǌ 

 

ϰƚŚ�KĐƚŽďĞƌ�–ϱƉŵ 

WĂƐƚŽƌĂů��ĂƌĞ� 

dŚĞ�ǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ƉĂƐƚŽƌĂů�ĐĂƌĞ�ŚĞƌĞ�Ăƚ�
,ƵƩ��ŝƚǇ�ŝƐ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ůŽŽŬ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�
ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͘ �dŚĞ�ŶĞǆƚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ŝƐ�
ĨŽƌ�ůĞĂĚĞƌƐ�ŽĨ�ŐƌŽƵƉƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ� 
ƉĂƐƚŽƌĂů�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ŵŝŶŝƐƚƌǇ� 
ĂƌĞĂƐ͘�  
>ŝŶĚĂ�^ĂůƚĞƌ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞĚ�
ƚŽ�ǀŝƐŝƚ�ĞůĚĞƌůǇ�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ� 
ŚŽƐƉŝƚĂů͘  � /Ĩ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ� 
ďĞŝŶŐ�ŵŝƐƐĞĚ�Žƌ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�
ĚŝĸĐƵůƚ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ǁŽƵůĚ�ǁĂŶƚ�ƚŚĞŵ�
ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶƚĂĐƚĞĚ�ƉůĞĂƐĞ�ĚŽ�ŶŽƚ� 
ŚĞƐŝƚĂƚĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�DŝŬĞ��ĂƌƌŝŶŐƚŽŶ�
Žƌ�WĂƐƚŽƌƐ�/ǀĂŶ�ĂŶĚ�'ůĞŶĚĂ͘ 
dĞůĞƉŚŽŶĞ��ŽƌƉƐ�ŽĸĐĞ�dĞů͗�ϱϳϬϬϮϳϯ 

 

 

 

^ƵŶĚĂǇ�WƌĂǇĞƌ�DŝŶŝƐƚƌǇ�
ƚĞĂŵ͗  �>ĞĂŚ�WĞƌŬŝŶƐ�ŝƐ�ůĞĂĚŝŶŐ�
ŽƵƌ�WƌĂǇĞƌ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ƚĞĂŵ͘ ��ĂĐŚ�
^ƵŶĚĂǇ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ƚĞĂŵ�ŽĨ 
ƉĞŽƉůĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ƉƌĂǇ�ǁŝƚŚ�
ǇŽƵ͘ �tĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ŝŶ�ƉƌĂǇĞƌ�ĂŶĚ�
ǁĞ�ďĞůŝĞǀĞ�'ŽĚ�ĂŶƐǁĞƌƐ� 
ƉƌĂǇĞƌ͘ �/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ďĞ�
ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƚĞĂŵ�Žƌ�ŶĞĞĚ� 
ƉƌĂǇĞƌ͕ �ƉůĞĂƐĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĞƐŝƚĂƚĞ�
ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�>ĞĂŚ͘ 

�ŝƐĐŝƉůĞƐŚŝƉ�dĞĂŵ�>ĞĂĚĞƌ� 

dŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƌĞĚĞƉůŽǇĞĚ�
DŝŬĞ��ĂƌƌŝŶŐƚŽŶ�ĨƌŽŵ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�
DŝŶŝƐƚƌŝĞƐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�
�ŝƐĐŝƉůĞƐŚŝƉ�dĞĂŵ�>ĞĂĚĞƌ͘ �dŚŝƐ�
ƌŽůĞ�ǁŽƌŬƐ�ĐůŽƐĞůǇ�ǁŝƚŚ�WĂƐƚŽƌƐ�ŝŶ�
ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�Ă��ŝƐĐŝƉůĞƐŚŝƉ�ĐƵůƚƵƌĞ�
ŚĞƌĞ�Ăƚ�,ƵƩ��ŝƚǇ͘ �tĞ�ǁŽƵůĚ�ůŽǀĞ�
ƚŽ�ƐĞĞ�ǇŽƵ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶĂů�
ĚŝƐĐŝƉůĞƐŚŝƉ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�
ƵƐ�Ăůů�ƚŽ�ďĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�>ŝĨĞ�ƚƌĂŶƐͲ
ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐŵĂůů�ŐƌŽƵƉƐ͘ �/Ĩ�ǇŽƵ�
ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚŝƐ�
ƉůĞĂƐĞ�ƐĞĞ�DŝŬĞ͘ 

^ƵƉƉŽƌƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ 
�<ĂŝĂƌĂƚĂŬĞͬ��ƐƐĞƐƐŽƌ 

,ƵƩ��ŝƚǇ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�DŝŶŝƐƚƌŝĞƐ 
ϭ�ǇĞĂƌ�ĮǆĞĚ�ƚĞƌŵ� 
WĂƌƚ�ƟŵĞ�ϭϲ�ŚƌƐ��ƉĞƌ�ǁĞĞŬ 
ZŽůĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�� 
ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŚĞůƉ�
ƚŚĞŵ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞǇ� 
ƌĞƋƵŝƌĞ͘ 
�ŽŶƚĂĐƚ�>ŝǌ�tŽůƐƚĞŶŚŽŵĞ�Žƌ� 
ƌĞĐĞƉƟŽŶ�Ϭϰ�ϱϳϬϬϮϳϯ 

�ĞŶƚƌĞ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�;�dŚƵƌƐ�Θ�&ƌŝͿ 
^ƵŶĚĂǇ�ŚŽƐƉŝƚĂůŝƚǇ� 
tĞůĐŽŵĞ�ƚĞĂŵ 

/Ĩ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�
ƚŽ�ŐĞƚ�ŽŶ�ďŽĂƌĚ�ŝŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�
ĂƌĞĂƐ�ĐŽŶƚĂĐƚ��DĂũŽƌƐ�/ǀĂŶ�Θ 
'ůĞŶĚĂ�Žƌ�dŽŐĂ�Ϭϰ�ϱϳϬϬϮϳϯ 

^ĂůǀĂƟŽŶ��ƌŵǇ��ĂůĞŶĚĂƌƐ�ϮϬϮϭ� 
�ǀĂŝůĂďůĞ�ĨƌŽŵ�ƌĞĐĞƉƟŽŶ�Ψϱ�ĞĂĐŚ 


