
WŝĐƚƵƌĞĚ͗ ���ĂƐƐĂƵůƚ�ZĂĨĂůĞ ũĞƚ ƉůĂŶĞ ƚĂŬĞŶ�ďǇ�'ĞƌĂƌĚ�ǀĂŶ�ĚĞƌ�^ĐŚĂĂĨ͘

WŝĐƚƵƌĞĚ͗� �� ŝŵĂŐĞ�ŽĨ�Ă�ƐƵƉĞƌŶŽǀĂ͘�^ŽƵƌĐĞ� Ͳ ZŽǇĂů��ƐƚƌŽŶŽŵŝĐĂů�^ŽĐŝĞƚǇ͛Ɛ�
dǁŝƚƚĞƌ�ƉĂŐĞ͘

WĂƐƐĞŶŐĞƌ ĂĐĐŝĚĞŶƚůǇ�ĞũĞĐƚƐ�ŚŝŵƐĞůĨ�ĨƌŽŵ�ũĞƚ

ϮϳƚŚ �Ɖƌŝů ʹ ϯƌĚ DĂǇ ϮϬϮϬ

�� ŵĂŵŵŽƚŚ� ƐƚĂƌ� ĞǆƉůŽƐŝŽŶ� ŬŶŽǁŶ� ĂƐ� ^EϮϬϭϲĂƉƐ͕�
ǁŚŝĐŚ� ŽĐĐƵƌƌĞĚ� ĂďŽƵƚ� ϰ͘ϱ� ŵŝůůŝŽŶ� ůŝŐŚƚͲǇĞĂƌƐ� ĂǁĂǇ
ĨƌŽŵ��ĂƌƚŚ͕�ŝƐ�ƚŚĞ�ďƌŝŐŚƚĞƐƚ�ƐƵƉĞƌŶŽǀĂ�ĞǀĞƌ�ƐĞĞŶ͕�ĂŶ�
ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ƚĞĂŵ�ŽĨ�ĂƐƚƌŽŶŽŵĞƌƐ ŚĂǀĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ ŝŶ�
Ă� ŶĞǁ� ƐƚƵĚǇ͘ dŚĞ� ďƌŝůůŝĂŶƚ� ŶĞǁ� ƐƵƉĞƌŶŽǀĂ� ƐŚĂƚƚĞƌƐ�
ĐŽƐŵŝĐ� ƌĞĐŽƌĚƐ� ĨŽƌ� ďƌŝŐŚƚŶĞƐƐ͕� ĞŶĞƌŐǇ͕� ĂŶĚ� ĂůƐŽ�
ŵĂƐƐ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ďĞƚǁĞĞŶ ϱϬ�ƚŽ�ϭϬϬ�ƐŽůĂƌ�ŵĂƐƐĞƐ͕ ǁŚŝĐŚ�
ŝƐ� ŵƵĐŚ� ŐƌĞĂƚĞƌ� ƚŚĂŶ� ƚŚĞ� ϴ ƚŽ� ϭϱ� ƐŽůĂƌ� ŵĂƐƐ�
ĞǆƉůŽƐŝŽŶƐ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ� ƐĞĞŶ͘� /ƚ�ǁĂƐ ϱϬϬ�ƚŝŵĞƐ�ďƌŝŐŚƚĞƌ�
ƚŚĂŶ�Ă�ƚǇƉŝĐĂů�ƐƵƉĞƌŶŽǀĂ�ĂŶĚ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ĞŶĞƌŐĞƚŝĐ͕�
ƌĞůĞĂƐŝŶŐ ĂďŽƵƚ�ϭϬ�ƚŝŵĞƐ�ŵŽƌĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ƐƵŶ�
ǁŝůů�Ğŵŝƚ�ŝŶ�ŝƚƐ�ĞŶƚŝƌĞ�ůŝĨĞƚŝŵĞ͊ �ƌ�DĂƚƚ�EŝĐŚŽůů͕ ůĞĂĚ
ĂƵƚŚŽƌ ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ ĂŶĚ�ůĞĐƚƵƌĞƌ Ăƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�
�ŝƌŵŝŶŐŚĂŵ ^ĐŚŽŽů�ŽĨ�WŚǇƐŝĐƐ�ĂŶĚ��ƐƚƌŽŶŽŵǇ͕ ƐĂŝĚ�
͞tĞ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƌĂĚŝĂƚŝŽŶ�ǁĂƐ�ĨŝǀĞ�ƚŝŵĞƐ�ƚŚĞ�ĞǆƉůŽƐŝŽŶ�
ĞŶĞƌŐǇ�ŽĨ�Ă�ŶŽƌŵĂůͲƐŝǌĞĚ�ƐƵƉĞƌŶŽǀĂ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�
ůŝŐŚƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĞǀĞƌ�ƐĞĞŶ�ĞŵŝƚƚĞĚ�ďǇ�Ă�ƐƵƉĞƌŶŽǀĂ͊͟

�� ϲϰͲǇĞĂƌͲŽůĚ� ŵĂŶ� ǁĂƐ� ŐŝǀĞŶ� Ă� ƐƵƌƉƌŝƐĞ� ŐŝĨƚ� ŽĨ�
ĨůŝŐŚƚ�ŝŶ�Ă��ĂƐƐĂƵůƚ�ZĂĨĂůĞ ;ŵĞĂŶŝŶŐ�ďƵƌƐƚ�ŽĨ�ĨŝƌĞͿ͕
Ă� &ƌĞŶĐŚ� ƚǁŝŶͲĞŶŐŝŶĞ͕� ĐĂŶĂƌĚ� ĚĞůƚĂ� ǁŝŶŐ͕�
ŵƵůƚŝƌŽůĞ� ĨŝŐŚƚĞƌ� ĂŝƌĐƌĂĨƚ͕ ďǇ� ŚŝƐ� ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ ƚŽ�
ĐĞůĞďƌĂƚĞ� ŚŝƐ ƌĞƚŝƌĞŵĞŶƚ͘ :ƵƐƚ� ĂĨƚĞƌ� ƚŚĞ� ũĞƚ ŚĂĚ�
ƚĂŬĞŶ ŽĨĨ Ăƚ� ^ĂŝŶƚͲ�ŝǌŝĞƌ� ϭϭϯ� Ăŝƌ� ďĂƐĞ͕� ƚŚĞ�
ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ǁĂƐ�ĞũĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ŽĨ ƚŚĞ ƉůĂŶĞ͘
�Ŷ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ� ŝŶĐŝĚĞŶƚ ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ũƵƐƚ�
ďĞĞŶ�ƌĞůĞĂƐĞĚ ďǇ &ƌĂŶĐĞΖƐ��ƵƌĞĂƵ�ŽĨ��ŶƋƵŝƌǇ�ĂŶĚ�
�ŶĂůǇƐŝƐ� ĨŽƌ� �ŝǀŝů� �ǀŝĂƚŝŽŶ� ^ĂĨĞƚǇ͕� ŚĂƐ ĐŽŶĨŝƌŵĞĚ�
ƚŚĂƚ ŚĞ�ǁĂƐ�ƐŽ�ƐƚĂƌƚůĞĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶĞ�ƚŽŽŬ�ŽĨĨ�
ƚŚĂƚ� ŚĞ� ĂĐĐŝĚĞŶƚůǇ� ŐƌĂďďĞĚ� ƚŚĞ� ŚĂŶĚůĞ� ƚŚĂƚ�
ƌĞůĞĂƐĞƐ�ƚŚĞ�DĂƌƚŝŶͲ�ĂŬĞƌ�D<ϭϲ�ĞũĞĐƚŝŽŶ�ƐĞĂƚ�ƚŽ�
ƐƚĞĂĚǇ�ŚŝŵƐĞůĨ͊�dŚŝƐ�ĐĂƵƐĞĚ�Śŝŵ�ƚŽ�ƐĞůĨͲĞũĞĐƚ�ǁŝƚŚ�
ŚŝƐ�ƐĞĂƚ͕ ďĞŝŶŐ ƚŚƌŽǁŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂŝƌĐƌĂĨƚ͕ ŚĞ�ƚŚĞŶ�
ƉĂƌĂĐŚƵƚĞĚ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ ĂŶĚ�ůĂŶĚĞĚ�ƐĂĨĞůǇ�
ŝŶ�Ă�ĨŝĞůĚ͘ dŚĞ�ƉŝůŽƚ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ďĂĐŬͲƵƉ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�
ǁĂƐ ƚŚĞŶ�ĂďůĞ�ƚŽ�ůĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉůĂŶĞ͘



WŝĐƚƵƌĞĚ͗� � ƉĂŝƌ�ŽĨ�ƉĞŶŐƵŝŶƐ�Ăƚ�^ĞǁĞƌďǇ�,Ăůů�ƚĂŬĞŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ dǁŝƚƚĞƌ�ƉĂŐĞ͘�

/�ƚŚŝŶŬ͙
�ŵĂŝů͗�ŚĞůƉΛƉŝĐƚƵƌĞͲŶĞǁƐ͘ĐŽ͘ƵŬ dǁĞĞƚ͗�Λ,ĞůƉWŝĐƚƵƌĞ

Žƌ� ƉŽƐƚ� ƚŽ͗�hŶŝƚ� ϯ͕� WŚŽĞŶŝǆ� �ƵƐŝŶĞƐƐ� WĂƌŬ͕ ZŝƉŽŶ͕ EŽƌƚŚ�
zŽƌŬƐ͕�,'ϰ�ϭE^

zKhZ�
�KDD�Ed^

^ŚĂƌĞ�ǇŽƵƌ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ�ŽŶ�ŽƵƌ�ŽŶůŝŶĞ�
ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ďŽĂƌĚ͗

ǁǁǁ͘ƉŝĐƚƵƌĞͲŶĞǁƐ͘ĐŽ͘ƵŬͬĚŝƐĐƵƐƐ

ZŽƐŝĞ͕ ƚŚĞ� ,ƵŵďŽůĚƚ� ƉĞŶŐƵŝŶ͕ ŝƐ� ŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� h<Ɛ�
ŽůĚĞƐƚ�ƉĞŶŐƵŝŶƐ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ũƵƐƚ�ĐĞůĞďƌĂƚĞĚ�ƚƵƌŶŝŶŐ�ϯϬ͊
�ǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ ^ĞǁĞƌďǇ�,Ăůů�ĂŶĚ�'ĂƌĚĞŶƐ͕�ǁŚĞƌĞ�ƐŚĞ�
ĂŶĚ ŚĞƌ�ƉĞŶŐƵŝŶ�ƉĂůƐ͕��ŝŽŶ͕�WŝŶŐƵ�ĂŶĚ�WĞŶŶǇ ůŝǀĞ͕ ŝƐ�
ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĐůŽƐĞĚ͕ ZŽƐŝĞ�ĐĞůĞďƌĂƚĞĚ�ŝŶ�ƐƚǇůĞ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�
ƐĐĞŶĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϮϬƚŚ ŽĨ��Ɖƌŝů͘�dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ďŝŐ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ
ĂƐ� ,ƵŵďŽůĚƚ� ƉĞŶŐƵŝŶƐ� ŚĂǀĞ� Ă� ůŝĨĞ� ĞǆƉĞĐƚĂŶĐǇ� ŽĨ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ϭϱ�ĂŶĚ�ϮϬ�ǇĞĂƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŝůĚ͘ dŚĞ�ƉĞŶŐƵŝŶƐ
ĂƌĞ ĐůĂƐƐĞĚ ĂƐ� ǀƵůŶĞƌĂďůĞ� ƚŽ� ĞǆƚŝŶĐƚŝŽŶ� ĚƵĞ� ƚŽ�
ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌĨŝƐŚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�
ƉƌĞǇ͘ ZŽƐŝĞ͕ ǁŚŽ�ǁĂƐ�ďƌĞĚ�ŝŶ�ĐĂƉƚŝǀŝƚǇ͕�ĐĂŵĞ�ƚŽ�ůŝǀĞ�
Ăƚ� ƚŚĞ� ŚĂůů ŝŶ� ϭϵϵϬ ĂŶĚ� ŚĂƐ ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ� ŚĂƚĐŚĞĚ�
ĐŚŝĐŬƐ͕ ƉůĂǇŝŶŐ Ă� ǀŝƚĂů� ƌŽůĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ǌŽŽ͛Ɛ� ďƌĞĞĚŝŶŐ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ͘�͞tĞ�ĂƌĞ�ŐĞŶƵŝŶĞůǇ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ZŽƐŝĞ�ŝƐ�
ĂďŽƵƚ� ƚŽ� ƌĞĂĐŚ� ŚĞƌ� ϯϬƚŚ� ďŝƌƚŚĚĂǇ͕͟� ƐĂŝĚ� :ŽŚŶ�
WŝĐŬĞƌŝŶŐ͕ ŚĞĂĚ�ǌŽŽŬĞĞƉĞƌ͕�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ďŝŐ�ĚĂǇ͘

tŚĂƚ�ǁĂƐ�ǇŽƵƌ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�
ǁĞĞŬ͛Ɛ�ŶĞǁƐ͍�sŝƐŝƚ�ŽƵƌ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�

ĂƌĞĂ͕�ĨŽƵŶĚ�ŚĞƌĞ͗
ǁǁǁ͘ƉŝĐƚƵƌĞͲŶĞǁƐ͘ĐŽ͘ƵŬͬĚŝƐĐƵƐƐ

ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ǇŽƵƌ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ͊

/ƚ�ŝƐ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͛Ɛ�ũŽď�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�
ĞǀĞƌǇŽŶĞ͛Ɛ�ǁŽƌůĚ�ĂŶĚ�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�
ŚĞůƉ�ŽƵƚ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ĂƐ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƚŽ�
ŬĞĞƉ�ŽƵƌ�ĞĂƌƚŚ�Ă�ŐŽŽĚ�ƉůĂĐĞ͘�
�ďďŝŐĂŝů��ĂǀĞŶƉŽƌƚͲ �ŐĞ�ϭϬ

/ƚ�ŝƐ�ĞǀĞƌǇŽŶĞΖƐ�ũŽď�ďĞĐĂƵƐĞ�
ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂŶŝŵĂůƐ͕�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�
ǁŽƵůĚŶΖƚ�ďĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ͘��ǀĞƌǇ�

ůŝǀŝŶŐ�ĐƌĞĂƚƵƌĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƚƌĞĂƚĞĚ�
ƚŚĞ�ƐĂŵĞ͕�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ƚŚĞǇ�ŵŝŐŚƚ�

ĨĞĞů�ƐĂĚ�ĂŶĚ�ŝŐŶŽƌĞĚ͘ &Žƌ�
ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŝĨ�Ă�ǁŝůĚ�ĂŶŝŵĂů�ŝƐ�

ŝŶũƵƌĞĚ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞďŽĚǇ�ŶŽƚŝĐĞƐ�ŝƚ͕�
ƚŚĞǇ�ƐŚŽƵůĚ�ŐŽ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ŝƚ͘

^ĂĨŝǇǇĂ�ZŽƐĞͲ �ŐĞ�ϳ

/�ƚŚŝŶŬ�ŝƚ�ŝƐ�ĞǀĞƌǇďŽĚǇΖƐ�ũŽď�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�
ĂŶŝŵĂůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŝůĚ͘�/ƚ͛Ɛ�ƚŚĞŝƌ�ƉůĂŶĞƚ͕�

ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ŽƵƌƐ͘
:ĂŵĞƐ��ƐŚǁŽƌƚŚ Ͳ �ŐĞ�ϴ

/�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ��>>�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁĞůĨĂƌĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĂŶŝŵĂůƐ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕�/�ĚŽ�

ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŚƵŶƚĞƌƐ�ŶĞĞĚ�
ƚŽ�ƐƚŽƉ�ŚƵŶƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŬŝůůŝŶŐ�

ĂŶŝŵĂůƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĨĂŝƌ͕
ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ĚĞƐĞƌǀĞ�Ă�ůŝĨĞ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�

ĂƐ�ǁĞ�ĚŽ͘
&ƌĞǇĂ�:ĂŵĞƐͲ^ŚĂǁ�Ͳ �ŐĞ�ϵ


