
DŽĚĞƌŶ�^ůĂǀĞƌǇ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�

ZĞƉŽƌƚŝŶŐ�WĞƌŝŽĚ�:ƵŶĞ�ϮϬϮϬ



/ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ

DŽĚĞƌŶ�ƐůĂǀĞƌǇ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ�ǁŚĞƌĞ�ĐŽĞƌĐŝŽŶ͕�ƚŚƌĞĂƚƐ�Žƌ�ĚĞĐĞƉƚŝŽŶ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĞǆƉůŽŝƚ�
ǀŝĐƚŝŵƐ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌŵŝŶĞ�Žƌ�ĚĞƉƌŝǀĞ�ƚŚĞŵ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĨƌĞĞĚŽŵ͘� /ƚ�ĞŶĐŽŵƉĂƐƐĞƐ�ƐůĂǀĞƌǇ͕�ƐĞƌǀŝƚƵĚĞ͕�
ĨŽƌĐĞĚ�ůĂďŽƵƌ͕�ĨŽƌĐĞĚ�ŵĂƌƌŝĂŐĞ͕�ĚĞďƚ�ďŽŶĚĂŐĞ͕�ĐŚŝůĚ�ůĂďŽƵƌ͕�ŚƵŵĂŶ�ƚƌĂĨĨŝĐŬŝŶŐ͕�ĚĞĐĞƉƚŝǀĞ�
ƌĞĐƌƵŝƚŝŶŐ�ĨŽƌ�ůĂďŽƵƌ�Žƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌƐƚ�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚ�ůĂďŽƵƌ͘�dŚĞ�hŶŝƚĞĚ�EĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚ�
tĂůŬ�&ƌĞĞ�&ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ϮϬϭϲ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϰϬ�ŵŝůůŝŽŶ�ǀŝĐƚŝŵƐ�ŽĨ�
ŵŽĚĞƌŶ�ƐůĂǀĞƌǇ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘ϭ

&ƌĞĞĚŽŵ�ĨƌŽŵ�ƐůĂǀĞƌǇ�ŝƐ�Ă�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů ŚƵŵĂŶ�ƌŝŐŚƚ͘� ZĞƐƉĞĐƚŝŶŐ�ŚƵŵĂŶ�ƌŝŐŚƚƐ�ŝƐ�ĐĞŶƚƌĂů�ƚŽ�
ZĞŐŝƐ͛ ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂŶĚ�ƌĞĨůĞĐƚĞĚ�ŝŶ ŽƵƌ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ĐƌĞĂƚŝŶŐ�ǀĂůƵĞ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƉĞŽƉůĞ͕�
ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ƐŚĂƌĞŚŽůĚĞƌƐ�ďǇ�ŵŝŶŝŶŐ�ƐĂĨĞůǇ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůǇ͘

KƵƌ�ǀĂůƵĞƐ�ŽĨ�ƌĞƐƉĞĐƚ͕�ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ͕�ƚĞĂŵǁŽƌŬ͕�ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ĐŽƵƌĂŐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŽƵƌ��ŽĂƌĚ͕�
ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ĐůĞĂƌ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ǁĞ�ǁŽƌŬ͕�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ǁĞ�ƚƌĞĂƚ�ĞĂĐŚ�
ŽƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ǁĞ�ƵƉŚŽůĚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ƉƵƌƉŽƐĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ŽƵƌ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŽ�ŵŽĚĞƌŶ�ƐůĂǀĞƌǇ͘��

dŚŝƐ�DŽĚĞƌŶ�^ůĂǀĞƌǇ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�DŽĚĞƌŶ�^ůĂǀĞƌǇ��Đƚ�ϮϬϭϴ
;�ƚŚͿ�ĂŶĚ�ŽƵƚůŝŶĞƐ�ZĞŐŝƐ͛�ƉƌŽŐƌĞƐƐ ƚŽǁĂƌĚƐ͕ ĂŶĚ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ͕ ŝĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐ�ĂŶĚ
ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ŵŽĚĞƌŶ�ƐůĂǀĞƌǇ�ƌŝƐŬƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ŽƵƌ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ͘

^ƚƌƵĐƚƵƌĞ ĂŶĚ�KƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�

ZĞŐŝƐ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�>ƚĚ�;�^y͗�ZZ>Ϳ�ŝƐ�Ă ƉƵďůŝĐůǇ�ůŝƐƚĞĚ�ŐŽůĚ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ�ĐŽŵƉĂŶǇ͘��
dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ŝƐ�Ă�ƉƵƌĞůǇ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ŐŽůĚ�ŵŝŶĞƌ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ŚĞĂĚ�ŽĨĨŝĐĞ�ŝŶ�WĞƌƚŚ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�Ăƚ�

ϭ dŚĞ�'ůŽďĂů�^ůĂǀĞƌǇ�/ŶĚĞǆ͕�tĂůŬ &ƌĞĞ�&ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ͕�ϮϬϭϴ



ƚŚĞ �ƵŬĞƚŽŶ�'ŽůĚ�WƌŽũĞĐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ��ĂƐƚĞƌŶ�'ŽůĚĨŝĞůĚƐ�ŽĨ�tĞƐƚĞƌŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
DĐWŚŝůůĂŵǇƐ�'ŽůĚ�WƌŽũĞĐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĞŶƚƌĂů�tĞƐƚĞƌŶ�ZĞŐŝŽŶ�ŽĨ�EĞǁ�^ŽƵƚŚ�tĂůĞƐ͘

dŚĞ�ϭϬϬй�ŽǁŶĞĚ��ƵŬĞƚŽŶ�'ŽůĚ�WƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ŽĨ ŽƉĞŶ�Ɖŝƚ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌŐƌŽƵŶĚ�ŵŝŶĞƐ͕�ϯ�
ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ƉůĂŶƚƐ ĂŶĚ�&ůǇͲŝŶͲ&ůǇͲKƵƚ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂƌĞĂ ǁŚŝĐŚ�
ĐŽǀĞƌƐ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϯ͕ϬϬϬŬŵϸ͘� ZĞŐŝƐ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ŽƵƚ�ďƌŽĂĚ�ƌĂŶŐŝŶŐ�ĞǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ�
ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ Ăƚ��ƵŬĞƚŽŶ ƚŽ�ĚŝƐĐŽǀĞƌ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘

ZĞŐŝƐ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŶŐ�ŝƚƐ�ϭϬϬй�ŽǁŶĞĚ�DĐWŚŝůůĂŵǇƐ�'ŽůĚ�WƌŽũĞĐƚ͕�Ă�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ůĂƌŐĞƐĐĂůĞ�
ŽƉĞŶ�Ɖŝƚ�ŐŽůĚ�ŵŝŶĞ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ŽĨ�Ă��ĞĨŝŶŝƚŝǀĞ�&ĞĂƐŝďŝůŝƚǇ�^ƚƵĚǇ�ĂŶĚ�ĂǁĂŝƚŝŶŐ�Ă�
ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�EĞǁ�^ŽƵƚŚ�tĂůĞƐ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŽŶ�ŝƚƐ�^ƚĂƚĞ�^ŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
�ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�/ŵƉĂĐƚ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ͘

ZĞŐŝƐ�ŚŽůĚƐ�Ă�ϭϬϬй�ƐŚĂƌĞŚŽůĚŝŶŐ�ŝŶ͕ ĂŶĚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƵůƚŝŵĂƚĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ƉĂƌĞŶƚ�ĞŶƚŝƚǇ�ŽĨ͕ �ƵŬĞƚŽŶ�
ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�WƚǇ�>ƚĚ ĂŶĚ�>&��ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�E>�ǁŚŝĐŚ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ�ĞǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ƵŬĞƚŽŶ�'ŽůĚ�WƌŽũĞĐƚ�ĂŶĚ�DĐWŚŝůůĂŵǇƐ�'ŽůĚ�WƌŽũĞĐƚ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͘��
tŚŽůůǇ�ŽǁŶĞĚ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌŝĞƐ͕��ƌƚĂŶĞ�DŝŶĞƌĂůƐ�E> ĂŶĚ�ZŽƐĞŵŽƵŶƚ�'ŽůĚ�DŝŶĞƐ�WƚǇ�>ƚĚ͕ ĚŽ�ŶŽƚ�
ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ�ĂŶǇ ƐƵďƐƚĂŶƚŝǀĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ͘

ZĞŐŝƐ�ĞŵƉůŽǇƐ�Ă�ƐŬŝůůĞĚ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ŝŶ�tĞƐƚĞƌŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ĂŶĚ�EĞǁ�^ŽƵƚŚ�
tĂůĞƐ͘��ƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ ƚŚĞ�ϮϬϭϵͬϮϬ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ǇĞĂƌ͕�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ϯϲϳ�ĨƵůůͲƚŝŵĞ͕�ƉĂƌƚͲ
ƚŝŵĞ�ĂŶĚ�ĐĂƐƵĂů�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͘

^ƵƉƉůǇ��ŚĂŝŶ

ZĞŐŝƐ�ŚĂƐ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϮϱϬϬ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ͘��/Ŷ�ƚŚĞ�ϮϬϭϵͬϮϬ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ǇĞĂƌ͕�ƚŚĞ�
�ŽŵƉĂŶǇ�ŚĂĚ�Ă�ƚŽƚĂů�ƉƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚ�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ ŽĨ�ΕΨϱϬϬ�ŵŝůůŝŽŶ͘��ZĞŐŝƐ͛�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�
ƉƌŽĐƵƌŝŶŐ�ŐŽŽĚƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĨƌŽŵ�ůŽĐĂů�ĂŶĚ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ�ŝƐ�ƌĞĨůĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ŝƚƐ�ƉƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚ�
ƐŽƵƌĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ϳϰ͘ϵй�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ƉƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚ�ƐƉĞŶĚ�ĐŽŵŝŶŐ�ĨƌŽŵ�tĞƐƚĞƌŶ �ƵƐƚƌĂůŝĂ�
ďĂƐĞĚ�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ�ĂŶĚ�Ă�ĨƵƌƚŚĞƌ�Ϯϱй�ŽĨ�ŐŽŽĚƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƐƵƉƉůŝĞĚ�ďǇ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�
ŽƚŚĞƌ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ƐƚĂƚĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�EĞǁ�^ŽƵƚŚ�tĂůĞƐ ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�DĐWŚŝůůĂŵǇ͛Ɛ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�
ůŽĐĂƚĞĚ͘

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ϮϬϭϵͬϮϬ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ǇĞĂƌ͕�ŽŶůǇ�Ϭ͘ϭй�ŽĨ�ZĞŐŝƐ͛�ƉƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚ�ƐƉĞŶĚ�ǁĂƐ�ƉĂŝĚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�
ƚŽ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ͘



ZĞŐŝƐ͛Ɛ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ�ĐŽǀĞƌƐ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ůŝĨĞ�ĐǇĐůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŝŶĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉƌŝƐĞƐ�ƚŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŬĞǇ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ŽĨ�ŐŽŽĚƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͗

x �ǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ ĂŶĚ�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ʹ ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ͕�ĚƌŝůůŝŶŐ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͖
x DŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ʹŵŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞĂƌƚŚŵŽǀŝŶŐ ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ͕�ƉŽǁĞƌ�

ƐƵƉƉůǇ͕�ĞǆƉůŽƐŝǀĞƐ͕�ƌĞĂŐĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͖
x WƌŽũĞĐƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ʹ ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƉĞƌŵŝƚƐ͕�ĂƉƉƌŽǀĂůƐ͕�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�

ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͖
x dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ůŽŐŝƐƚŝĐƐ�ʹ ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ĂŶĚ�ŐŽŽĚƐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƚŝŽŶ͖
x �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ�ĂŶĚ�ĐĂŵƉ ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ʹ ĨƵĞů͕�ŚĞĂůƚŚ͕�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�

ƐĞƌǀŝĐĞƐͬŵĂƚĞƌŝĂůƐͬĐŽŶƐƵŵĂďůĞƐ͕�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚŝŽŶ͕�ĐĂƚĞƌŝŶŐ͕�ĐůŽƚŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĨŽŽƚǁĞĂƌ͕�
ĐůĞĂŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞƉĂŝƌƐ͘

ZŝƐŬ�ŽĨ�ŵŽĚĞƌŶ�ƐůĂǀĞƌǇ ŝŶ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ

�Ɛ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ĞŶƚŝƌĞůǇ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ďĂƐĞĚ�ĂŶĚ�ϵϵ͘ϵй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚ�
ƐƉĞŶĚ�ŝƐ�ƉĂŝĚ�ƚŽ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ͕�ƚŚĞ ƌŝƐŬ�ŽĨ�ŵŽĚĞƌŶ�ƐůĂǀĞǇ�ďĞŝŶŐ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ
ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚ�ƚŝĞƌ�ϭ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ ŝƐ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ůŽǁ͘Ϯ

,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ ŽĨ�ŵŽĚĞƌŶ�ƐůĂǀĞƌǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ŐůŽďĂů�ƐƵƉƉůǇ�
ĐŚĂŝŶƐ͕�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞƐ ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƌŝƐŬƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�
ďĞǇŽŶĚ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ǁŚŽŵ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ĚŝƌĞĐƚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂů�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ͘��ZĞŐŝƐ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ�ƚŚĂƚ�ŵŽĚĞƌŶ�ƐůĂǀĞƌǇ�ƌŝƐŬƐ�ŵĂǇ�ĞǆŝƐƚ�ĚĞĞƉ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ͘�ZĞŐŝƐ�ŝƐ�
ĐŽŵŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ�ďĞŝŶŐ�ǀŝŐŝůĂŶƚ�ŝŶ�ŝƚƐ�ĞĨĨŽƌƚƐ�ƚŽ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ ĂŶĚ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŵŽĚĞƌŶ�ƐůĂǀĞƌǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ŝƚƐ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ ƐŽ�ƚŚĂƚ�ŝƚƐ�ƉƵƌĐŚĂƐŝŶŐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĐĂŶ�ŚĂǀĞ�Ă�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ ƚŚĞ�ƉƌĞǀĂůĞŶĐĞ�
ŽĨ�ŵŽĚĞƌŶ�ƐůĂǀĞƌǇ͘

^ƚĞƉƐ�dĂŬĞŶ�ƚŽ��ĚĚƌĞƐƐ�DŽĚĞƌŶ�^ůĂǀĞƌǇ�ZŝƐŬƐ

'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ZŝƐŬ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

/Ŷ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŝƚƐ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ƚŚĞ�ZĞŐŝƐ��ŽĂƌĚ�ŝŶ�ϮϬϭϵͬϮϬ�ƵŶĚĞƌƚŽŽŬ�Ă�ƌĞƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ŝƚƐ��ŽĂƌĚ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞƐ͘���Ɛ�
ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞͲƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�Ă�ZŝƐŬ͕�^ĂĨĞƚǇ͕��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�
�ŽŵŵŝƚƚĞĞ ǁŝƚŚ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ͗

x ĂƐƐĞƐƐŝŶŐ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ŵŽĚĞƌŶ�ƐůĂǀĞƌǇ�ĂŶĚ�ŚƵŵĂŶ�ƌŝŐŚƚƐ�ƌŝƐŬƐ�ĂƌŝƐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�
ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ǁŝƚŚ
ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ĂĐƚŝŽŶ�ƉůĂŶƐ͖�ĂŶĚ

x ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ĂĐƚŝŽŶ�ƉůĂŶƐ�ĂƌĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ŝƐ�ĐŽŵƉůŝĂŶƚ ĂŶĚ�ďĞŝŶŐ�
ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ƚŽ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�Žƌ�ďĞƚƚĞƌ͘

dŚĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ͕�^ĂĨĞƚǇ͕��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĞŶŚĂŶĐĞƐ
ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ƚŽ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕�ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�
ĂŶĚ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŽ�ŚƵŵĂŶ�ƌŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ŵŽĚĞƌŶ�ƐůĂǀĞƌǇ͘��

tŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĞǆĞĐƵƚŝǀĞ͕�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ ĨŽƌ�ŵŽĚĞƌŶ�ƐůĂǀĞƌǇ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�
ĂŶĚ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ŬĞǇ�ĂĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�
ŽĨ�ŵŽĚĞƌŶ�ƐůĂǀĞƌǇ�ĂĐƚŝŽŶƐ ĂĐƌŽƐƐ ůĞŐĂů͕�ƌŝƐŬ͕�ƉƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ͘

Ϯ dŚĞ�DŽĚĞƌŶ�^ůĂǀĞƌǇ�/ŶĚĞǆ͕�tĂůŬ &ƌĞĞ�&ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ͕�ϮϬϭϴ



DŽĚĞƌŶ�^ůĂǀĞƌǇ��ĞŶĐŚŵĂƌŬ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ

tŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŽĨ�<WD'͕�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�Ă�ƐĞůĨͲĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�
ĂŶĚ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϮϬϭϵͬϮϬ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ǇĞĂƌ�ƚŽ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�ŝƚƐ�ŵŽĚĞƌŶ�ƐůĂǀĞƌǇ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�
ĂŐĂŝŶƐƚ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ŐŽŽĚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ŝŶ�ŚƵŵĂŶ�ƌŝŐŚƚƐ�ĚƵĞ�ĚŝůŝŐĞŶĐĞ͘�dŚĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ ŝƐ�
ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�ĂŶĚ�ĂůŝŐŶƐ�ǁŝƚŚ͕�ƚŚĞ�hE�'ƵŝĚŝŶŐ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽŶ��ƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�,ƵŵĂŶ�ZŝŐŚƚƐ
;'ƵŝĚŝŶŐ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐͿ ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͘��dŚĞ�ƐĞůĨͲĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƌĞƉŽƌƚ�ŵĂĚĞ�Ă�
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŽ�ƉŽůŝĐǇ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ͕�ƌŝƐŬ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͕�
ƐƵƉƉůŝĞƌ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�
ŵŽĚĞƌŶ�ƐůĂǀĞƌǇ�ĂĐƚŝŽŶ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ďĞǇŽŶĚ͘

^ƵƉƉůǇ��ŚĂŝŶ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ϮϬϭϵͬϮϬ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ǇĞĂƌ͕�ZĞŐŝƐ�ĐŽŵŵĞŶĐĞĚ�Ă�ďƌŽĂĚ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƉƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚ�
ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘���Ɛ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�
ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ ŶĞǁ�ƐƵƉƉůŝĞƌ�ŽŶďŽĂƌĚŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁĂƐ�ĞŶŚĂŶĐĞĚ�ƚŽ�ĂĚĚ�ŵŽĚĞƌŶ�ƐůĂǀĞƌǇ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘��dŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů ƚĞƌŵƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ�ŶŽǁ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ŵŽĚĞƌŶ�ƐůĂǀĞƌǇ�
ĐůĂƵƐĞ�ǁŚŝĐŚ�ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ĞǆƉĞĐƚĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ŚŽǁ�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ�ǁŝůů�ĂƐƐĞƐƐ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞ�
ŵŽĚĞƌŶ�ƐůĂǀĞƌǇ�ƌŝƐŬƐ͘��^ŽŵĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ�ǁŝƚŚ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ�ŚĂǀĞ ĂůƐŽ�ďĞĞŶ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ƚŽ�
ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ĂĚŚĞƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ƌĞůĂƚŝŶŐ�ƚŽ�ĞƚŚŝĐĂů�ƐƵƉƉůǇ�
ĐŚĂŝŶ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŵŽĚĞƌŶ�ƐůĂǀĞƌǇ͘��

�Ɛ�ƚŚĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ƉƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ ĞǀŽůǀĞƐ ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ǇĞĂƌ͕
ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ ǁŝůů�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ŝƚƐ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ďǇ�
ŝŶƚĞŐƌĂƚŝŶŐ�ŵŽĚĞƌŶ�ƐůĂǀĞƌǇ�ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͘

tŽƌŬĨŽƌĐĞ

tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ŵŽĚĞƌŶ�ƐůĂǀĞƌǇ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ǁŝƚŚŝŶ�ZĞŐŝƐ͛�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ǀĞƌǇ�
ůŽǁ͕�ZĞŐŝƐ�ŝƐ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚƵŵĂŶ�ƌŝŐŚƚƐ�ŽĨ�ŝƚƐ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ĂƌĞ ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ͘��ZĞŐŝƐ�
ĂŝŵƐ�ƚŽ�ƐŽƵƌĐĞ�ĂŶĚ�ƌĞƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŚƵŵĂŶ�ƚĂůĞŶƚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŐƌŽǁƚŚ�ĂŶĚ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ŝƚƐ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ͘��ZĞŐŝƐ�ƐĞĞŬƐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ ĂŶ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ďǇ�
ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚĞ�ŽŶ�ŐĞŶĚĞƌ͕�ĂŐĞ͕�ŶĂƚŝŽŶĂůŝƚǇ͕�ƌĂĐĞ͕�
ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ďĞůŝĞĨƐ͕�ĐƵůƚƵƌĂů�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�Žƌ�ƐĞǆƵĂůŝƚǇ͘ ZĞŐŝƐ�ŵĂŝŶƚĂŝŶƐ�Ă�ƐƵŝƚĞ�ŽĨ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ƚŽ�
ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚ͕�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ǁĞůůďĞŝŶŐ�ŽĨ�ŝƚƐ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ͘

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ƉĞƌŝŽĚ͕�ZĞŐŝƐ�ĂůƐŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�
ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ŝƚƐ�ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�Ă�ƌĞŶƵŵĞƌĂƚŝŽŶ�ĂƵĚŝƚ�
ĂŐĂŝŶƐƚ�ĂǁĂƌĚ�ƌĂƚĞƐ�ĂŶĚ�Ă�ďĂŶĚŝŶŐ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ŝƐ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀĞůǇ�ƉůĂĐĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ͘�

DŽĚĞƌŶ�^ůĂǀĞƌǇ��ĐƚŝŽŶ�WůĂŶ�ĨŽƌ�ϮϬϮϬͬϮϭ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�zĞĂƌ

hƉĚĂƚŝŶŐ�WŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�WƌŽĐĞĚƵƌĞƐ

�Ŷ�ŽŶŐŽŝŶŐ ĨŽĐƵƐ�ĨŽƌ�ZĞŐŝƐ�ŝƐ�ƚŽ�ƌĞǀŝĞǁ�ŝƚƐ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ƚŽ�ĞŵďĞĚ�Ă�ĐůĞĂƌ�ƉŽůŝĐǇ�
ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ ĨŽƌ ĂŶ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ŵŽĚĞƌŶ�ƐůĂǀĞƌǇ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ͘��/Ŷ�ƚŚĞ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ǇĞĂƌ͕�ZĞŐŝƐ�
ƉůĂŶƐ ƚŽ�ƵƉĚĂƚĞ�ŝƚƐ��ŽĚĞ�ŽĨ��ƵƐŝŶĞƐƐ��ŽŶĚƵĐƚ ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ĞǆƉĞĐƚĂƚŝŽŶƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ŽĨ ŝƚƐ ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ͕�ŽĨĨŝĐĞƌƐ͕�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ŵŝŶŝŵŝƐŝŶŐ�
ŵŽĚĞƌŶ�ƐůĂǀĞƌǇ�ƌŝƐŬ�ǁŝƚŚŝŶ�ŝƚƐ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ͘



^ƵƉƉůǇ��ŚĂŝŶ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ ƚŽ�ƐƵƉƉůŝĞƌ�ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂůŝŐŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚƵĞ�ĚŝůŝŐĞŶĐĞ�
ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�'ƵŝĚŝŶŐ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ͘��dŚĞ�'ƵŝĚŝŶŐ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŐůŽďĂů�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�
ĨŽƌ�ƉƌĞǀĞŶƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽŶ�ŚƵŵĂŶ�ƌŝŐŚƚƐ�ďǇ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ƉĞƌŝŽĚ͕�ZĞŐŝƐ�ǁŝůů�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ�Ă�ŚŝŐŚͲůĞǀĞů�ŵŽĚĞƌŶ�ƐůĂǀĞƌǇ�ƌŝƐŬ�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ĨŝƌƐƚ�ƚŝĞƌ�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ�ƚŽ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ŚŝŐŚ�ƌŝƐŬ�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ƐƉĞŶĚ͕�
ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐ�ůŽĐĂƚŝŽŶ͕�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐĞĐƚŽƌ�ĂŶĚ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƉƌŽĚƵĐƚ͘��ZĞŐŝƐ�ƉůĂŶƐ ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ǁŝƚŚ�
ƐƵƉƉůŝĞƌƐ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ĂƐ�ŚŝŐŚ�ƌŝƐŬ ƚŽ�ďĞƚƚĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ŵŽĚĞƌŶ�ƐůĂǀĞƌǇ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ĂŶĚ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ͘��dŚƌŽƵŐŚ�ƐƵƉƉůŝĞƌ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͕�ZĞŐŝƐ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƚƌĂĐŬ�ƚŚĞ�
ĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ ŵŽĚĞƌŶ�ƐůĂǀĞƌǇ�ƌŝƐŬ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ ĂŶĚ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ĞŶŚĂŶĐĞĚ�
ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ͘

ZĞŐŝƐ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ƌŽůů�ŽƵƚ�ŝƚƐ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ŐĞŶĞƌĂů�ƚĞƌŵƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͕�;ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŶŐ�
ŵŽĚĞƌŶ�ƐůĂǀĞƌǇ�ŽďůŝŐĂƚŝŽŶƐͿ�ƚŽ�ŶĞǁ�ĂŶĚ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ͘��

dƌĂŝŶŝŶŐ

ZĞŐŝƐ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ůĞŐĂů͕�ƌŝƐŬ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�
ŚĂǀĞ�ŬĞǇ�ĂĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ŝĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐ�ŵŽĚĞƌŶ�ƐůĂǀĞƌǇ�ƌŝƐŬƐ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŵŽĚĞƌŶ�
ƐůĂǀĞƌǇ�ĂĐƚŝŽŶƐ͘

�ŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ��ŶƚŝƚŝĞƐ�KǁŶĞĚ�Žƌ��ŽŶƚƌŽůůĞĚ�ďǇ�ZĞŐŝƐ

ZĞŐŝƐ�ŚĂƐ�Ă�ĐŽŵŵŽŶ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƐĞĐƌĞƚĂƌǇ ǁŝƚŚ�Ăůů�ŝƚƐ ƐƵďƐŝĚŝĂƌŝĞƐ ƐŽ�Ăůů�ZĞŐŝƐ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�
ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽŶƐƵůƚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ͘�

�ŽŶĐůƵƐŝŽŶ

ZĞŐŝƐ�ŝƐ�ĐŽŶĨŝĚĞŶƚ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�ĂďŽǀĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�
ĂƐƐĞƐƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ŵŽĚĞƌŶ�ƐůĂǀĞƌǇ�ƌŝƐŬƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ĞǆŝƐƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ
ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ͘��dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ǁŝůů�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚŽƐĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨŽƌ�
Žƌ�ŽŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ƚŽ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ŝƚ�ŚĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ƚŽ�
ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ŵŽĚĞƌŶ�ƐůĂǀĞƌǇ͘��

ZĞŐŝƐ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞƐ�ŝƚƐ�ŵŽĚĞƌŶ�ƐůĂǀĞƌǇ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ǁŝůů�ĞǀŽůǀĞ�ŽǀĞƌ�ƚŝŵĞ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ�
ĐŽŶƚŝŶƵĂů�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ƉůĂǇƐ�Ă�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ƌŽůĞ�ŝŶ�ƚĂĐŬůŝŶŐ�ƚŚŝƐ�
ĐŽŵƉůĞǆ�ŐůŽďĂů�ŝƐƐƵĞ͘ ZĞŐŝƐ�ůŽŽŬƐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ŽŶ�ŝƚƐ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŝŶ�ĨƵƚƵƌĞ�ŵŽĚĞƌŶ�
ƐůĂǀĞƌǇ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͘

dŚŝƐ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ZĞŐŝƐ��ŽĂƌĚ ŽŶ�Ϯϰ�&ĞďƌƵĂƌǇ ϮϬϮϭ͘��

:ŝŵ��ĞǇĞƌ
DĂŶĂŐŝŶŐ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ĂŶĚ��ŚŝĞĨ��ǆĞĐƵƚŝǀĞ�KĨĨŝĐĞƌ
ZĞŐŝƐ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�>ŝŵŝƚĞĚ


