
 

 

��������������������� ZŽƉƐůĞǇ�Θ��ŝƐƚƌŝĐƚ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů 
������������������ �ƵƚƵŵŶ�ϮϬϮϭ�EĞǁƐůĞƩĞƌ 

^ŝŶĐĞ�ŽƵƌ�ƐƉƌŝŶŐ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ŝƚ͛Ɛ�ďĞĞŶ�ĨĂŶƚĂƐƟĐ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ƐŽĐŝĂů�ůŝĨĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�WĂƌŝƐŚ�ŽƉĞŶ�
ƵƉ�ĂŐĂŝŶ͘��ŚŝůĚƌĞŶ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ŶŽ�ŵŽƌĞ�ΖďƵďďůĞƐΖ͕��ŚƵƌĐŚĞƐ�ĂƌĞ�ŽƉĞŶ�ĨŽƌ�ƐĞƌͲ
ǀŝĐĞƐ�ĂŐĂŝŶ�ĂŶĚ�dŚĞ�'ƌĞĞŶ�DĂŶ�ŝƐ�ƚŚƌŝǀŝŶŐ͘�/ƚ͛Ɛ�ďĞĞŶ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ŚƵď�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�
ǁŝƚŚ� ůŝǀĞ�ŵƵƐŝĐ�ŽŶ�ƚŽŽ͊�^ƉŽƌƚƐ�ĐůƵďƐ�Ăƚ� ƚŚĞ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ŶĞǁ�ZŽƉƐůĞǇ�,Ăůů�ĂƌĞ�ďĂĐŬ� ŝŶ�
ĨƵůů� ƐǁŝŶŐ� ĂŶĚ� ǇŽƵƌ� WĂƌŝƐŚ� �ŽƵŶĐŝů� ŚĂǀĞ� ŶŽǁ� ŵĞƚ� ƚŚĞƌĞ� ƚǁŝĐĞ� ŝŶ� ƉĞƌƐŽŶ� ĂŌĞƌ� ϭϮ�
ŵŽŶƚŚƐ�ŽĨ�ŽŶůǇ�ďĞŝŶŐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ǀŝƌƚƵĂůůǇ͘�ZĞĂĚ�ŽŶ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ůĂƚĞƐƚ�ŶĞǁƐ͘͘͘ 

�ĞƐƚ�<ĞƉƚ�'ĂƌĚĞŶ��ŽŵƉĞƟƟŽŶ 
�ĂĐŬ�ďǇ�ƉŽƉƵůĂƌ�ĚĞŵĂŶĚ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�DĂǇ͕�:ƵŶĞ�Θ�:ƵůǇ͕�ZŽƉƐůĞǇ�Θ��ŝƐƚƌŝĐƚ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů�
ƌĂŶ�ƚŚĞ�͚�ĞƐƚ�<ĞƉƚ�'ĂƌĚĞŶ��ŽŵƉĞƟƟŽŶ͛͘�<ŝŶĚůǇ�ĐŽ-ŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ďǇ��ůůƌ��ŶŶĞ�DĂƌƐŚĂůů͕�ǁĞ�
ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�ůĂƌŐĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĨĂŶƚĂƐƟĐ�ĞŶƚƌŝĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�ũƵĚŐĞĚ�ďǇ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ǁŝŶŶĞƌƐ͘�
dŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ǁŽƌƚŚǇ�ǁŝŶŶĞƌƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�ĂŶĚ�ŐŝŌ�ƚŽŬĞŶ�ĨƌŽŵ�dŚĞ�'ƌĞĞŶ�DĂŶ͘�
�ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ǀĞƌǇ�ĚĞƐĞƌǀŝŶŐ�ǁŝŶŶĞƌƐ͗ 

¨ Η�ĞƐƚ�<ĞƉƚ�&ůŽǁĞƌ�'ĂƌĚĞŶΗ�-�dĞƌƌǇ�&ǇƚĐŚĞ�ŽĨ�'ƌĞĂƚ�,ƵŵďǇ�ǁŚŽΖƐ�ŐĂƌĚĞŶ�ĂůǁĂǇƐ�
ŚĂƐ�Ă�ďĞĂƵƟĨƵů�ĂƌƌĂǇ�ŽĨ�ŇŽǁĞƌƐ͘�:ƵĚŐĞĚ�ĂŶĚ�ƉƌŝǌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďǇ�WĂƵů�,ĂŶĐĞ͘ 

¨ Η�ĞƐƚ�<ĞƉƚ�sĞŐ�WůŽƚΗ�-�EŝŶĂ��ŽīĞǇ͛Ɛ�ǀĞŐ�ƉůŽƚ�ǁĂƐ�ďƵƌƐƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ůŽǀĞůǇ�
ĨƌƵŝƚ�ĂŶĚ�ǀĞŐ͊�:ƵĚŐĞĚ�ĂŶĚ�ƉƌŝǌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďǇ�ZŽǁůĂŶĚ�'ŽƐďĞĞ͘ 

¨ ͞�ĞƐƚ�hƐĞ�KĨ� ƌĞĐǇĐůĂďůĞƐ� /Ŷ���'ĂƌĚĞŶ͟�–��ĞŶũŝ�ƚƵƌŶĞĚ�ĂŶ�ŽůĚ�ƉŝĐŬĞƚ�ĨĞŶĐĞ�ĚĞƐͲ
ƟŶĞĚ�ĨŽƌ� ƚŚĞ�ƟƉ� ŝŶƚŽ�Ă� ĨĂŶƚĂƐƟĐ�ƉůĂǇ�ƐĂŶĚƉŝƚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ŐĂƌĚĞŶ͘� :ƵĚŐĞĚ�ĂŶĚ�ƉƌŝǌĞ�
ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďǇ��ůĂƌĞ��ŽīĞǇ͘ 

¨ Η�ĞƐƚ�'ĂƌĚĞŶ��ƌĞĂƚĞĚ�ďǇ�<ŝĚƐΗ�-�WŽƉƉǇ-�ĞůůĞ�DĂŶŶ�ĐƌĞĂƚĞĚ�Ă�ĨĂŶƚĂƐƟĐ�ŐĂƌĚĞŶ�
ŽĨ�ǀĞŐĞƚĂďůĞƐ�ĂŶĚ�ŇŽǁĞƌƐ͕�Ăůů�ŚĞƌ�ŽǁŶ�ǁŽƌŬ͘�:ƵĚŐĞĚ�ĂŶĚ�ƉƌŝǌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďǇ� 

������������ZĞďĞĐĐĂ�^ŚŽƉůĂŶĚ͘ 

 

�ĂůĞŶĚĂƌ�WŚŽƚŽŐƌĂƉŚ��ŽŵƉĞƟƟŽŶ 

&ŽůůŽǁŝŶŐ� Ă� ǀĞƌǇ� ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů� ŝŶĂƵŐƵƌĂů� ƉŚŽƚŽ� ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ� ůĂƐƚ� ǇĞĂƌ͕� ĂŐĂŝŶ� ƵŶĚĞƌ� ƚŚĞ�
ǁĂƚĐŚĨƵů�ĞǇĞ�ŽĨ��ůůƌ��ŶŶĞ�DĂƌƐŚĂůů͕�ZŽƉƐůĞǇ�Θ��ŝƐƚƌŝĐƚ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů�ĐĂůůĞĚ�ĨŽƌ�ĞŶƚƌŝĞƐ�
ĨŽƌ�ƉŚŽƚŽƐ�ƚŽ�ďĞ�ũƵĚŐĞĚ�ĨŽƌ�ĞŶƚƌǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ϮϬϮϮ�WĂƌŝƐŚ�ĐĂůĞŶĚĂƌ͘��ŶƚƌŝĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ĐůŽƐĞĚ�
ďƵƚ�ǁĞ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ƐĂǇ�Ă�ďŝŐ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ƐĞŶƚ�ŝŶ�ƉŚŽƚŽƐ�ĨƌŽŵ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�
ƐĞĂƐŽŶƐ͕�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĮĞůĚƐ�ĂŶĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ƐƚƵŶŶŝŶŐ�ǀŝĞǁƐ͕�ĨĂƌŵ�ĂŶŝŵĂůƐ͕�ƐƵŶƐĞƚƐ͕�
ŽƵƌ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�Θ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ŶĂƚƵƌĞ�Ăƚ�ŝƚƐ�ďĞĂƵƟĨƵů�ďĞƐƚ͊�tĞ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�
ŽǀĞƌ�ϮϬϬ�ĞŶƚƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ŐŽŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĞĂĐŚ�ŽŶĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĮŶĂů�ϭϯ͘� 
tŝŶŶĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ŝŶ�KĐƚŽďĞƌ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ƚŽ�ŽƌĚĞƌ�ǇŽƵƌ�WĂƌŝƐŚ�ĐĂůĞŶͲ
ĚĂƌƐ�ĨŽƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ͊�hƉĚĂƚĞƐ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�ǀĞƌǇ�ƐŽŽŶ  ͘

zŽƵƌ�ZŽƉƐůĞǇ�Θ��ŝƐƚƌŝĐƚ�EĞŝŐŚďŽƵƌŚŽŽĚ�WůĂŶ 
�Ɛ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŬŶŽǁ͕�ƚŚĞ�EĞŝŐŚďŽƵƌŚŽŽĚ�WůĂŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉĂƐƐĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƌĞƐŽƵŶĚͲ
ŝŶŐ�ϴϳй�ǀŽƟŶŐ�ǇĞƐ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƟŽŶƐ�ŝŶ�DĂǇ͘�dŚŝƐ�ŶŽǁ�ĨŽƌŵƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�^ŽƵƚŚ�<ĞƐƚĞǀĞŶ͛Ɛ�
͞�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�WůĂŶ͟�ĂŶĚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƌĞĂů� ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ŽǀĞƌ�ƉůĂŶŶŝŶŐ� ŝŶ� ƚŚĞ�WĂƌŝƐŚ�ĂƐ�ƉĞƌ�
ǇŽƵƌ�ǁŝƐŚĞƐ͕� ĐŽůůĞĐƚĞĚ� ĚƵƌŝŶŐ� ǀĂƌŝŽƵƐ� ƉƵďůŝĐ� ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶƐ� ŽǀĞƌ� ƚŚĞ� ůĂƐƚ� ĨĞǁ� ǇĞĂƌƐ͘�
dŚĂŶŬ� ǇŽƵ� ƚŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁŚŽ� ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ� ƚŽ� ƚŚŝƐ͘� zŽƵ� ĐĂŶ� ƐĞĞ� ƚŚĞ�ĮŶĂů� WůĂŶ�ŽŶ� ƚŚĞ�
^<��� ǁĞďƐŝƚĞ͗� ǁǁǁ͘ƐŽƵƚŚŬĞƐƚĞǀĞŶ͘ŐŽǀ͘ƵŬͬZ�EW� Žƌ� ƚŽ� ƐĞĞ� Ă� ŚĂƌĚ� ĐŽƉǇ� ĚŽ� ŐĞƚ� ŝŶ�
ƚŽƵĐŚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�WĂƌŝƐŚ��ůĞƌŬ�;ƐĞĞ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƉĂŐĞͿ�ĂŶĚ�ƐŚĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ  ͘
 

YƵĞĞŶ͛Ɛ�WůĂƟŶƵŵ�:ƵďŝůĞĞ�ϮϬϮϮ��ĞůĞďƌĂƟŽŶƐ 
EĞǆƚ�ǇĞĂƌ�ǁŝůů�ƐĞĞ�ƚŚĞ�YƵĞĞŶƐ�WůĂƟŶƵŵ�:ƵďŝůĞĞ�ĂŶĚ�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶƐ�ƚĂŬŝŶŐ�ƉůĂĐĞ�ĂĐƌŽƐƐ�
ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͕�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ŽĨ�ϮŶĚ�-�ϱƚŚ�:ƵŶĞ�ϮϬϮϮ͘�dŚĞ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�
ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ� ůŽĐĂů� ŐƌŽƵƉƐ�ĂŶĚ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� ƚŽ�ŚĞůƉ� ƚŽ�ĂƉƉŽŝŶƚ� Ă� ĐŽŵŵŝƩĞĞ� ƚŽ�
ƉůĂŶ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌƐĞĞ� ĨĞƐƟǀŝƟĞƐ͘�sŽůƵŶƚĞĞƌƐ� ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ� ŝŶ�ŚĞůƉŝŶŐ�ĂƌĞ�ĞĂŐĞƌůǇ� ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ�
ƐŽ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�Žƌ�ŚĂǀĞ�ŝĚĞĂƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĚŽ�ŐĞƚ�ŝŶ�ƚŽƵĐŚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�WĂƌŝƐŚ��ůĞƌŬ͘� 
 

dŚĞ�YƵĞĞŶƐ�'ƌĞĞŶ��ĂŶŽƉǇ�ͬ�dƌĞĞ�WůĂŶƟŶŐ 
dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƚƌĞĞ-ƉůĂŶƟŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�ŝŶǀŝƟŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ƚŽ�͞WůĂŶƚ�Ă�dƌĞĞ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�:ƵďŝůĞĞ͘͟���ǀĞƌǇŽŶĞ�ĨƌŽŵ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ƚŽ�ůŽĐĂů�ŐƌŽƵƉƐ͕�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů͕�ĨĂƌŵĞƌƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚͲ
Ğƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ĐĂŶ�ƉůĂŶƚ�ƚƌĞĞƐ�ĨƌŽŵ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϮϭ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƚƌĞĞ�ƉůĂŶƟŶŐ�ƐĞĂƐŽŶ�ďĞͲ
ŐŝŶƐ�ĂŶĚ� ŝŶƚŽ�ϮϬϮϮ͕� ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă� ůĞŐĂĐǇ� ŝŶ�ŚŽŶŽƵƌ�ŽĨ� ƚŚĞ�,Ğƌ�DĂũĞƐƚǇ� ƚŽ�ďĞŶĞĮƚ�ŽƵƌ�
ůĂŶĚƐĐĂƉĞƐ͕�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĐŽŵďĂƚ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐ͘�
tĞ�ĂƌĞ�ŬĞĞŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�WĂƌŝƐŚ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ͘��&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ŚŽǁ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƚĂŬĞ�
ƉĂƌƚ�ƉůĞĂƐĞ�ůŽŽŬ�ŽŶůŝŶĞ�ŚĞƌĞ͗�ǁǁǁ͘ƋƵĞĞŶƐŐƌĞĞŶĐĂŶŽƉǇ͘ŽƌŐ 



 

/Ŷ�ŵŽƌĞ�ƚƌĞĞ�ŶĞǁƐ͘͘͘ 
dŚĞ� WĂƌŝƐŚ� �ŽƵŶĐŝů� ĂƉƉůŝĞĚ� ĨŽƌ� >ŝŶĐŽůŶƐŚŝƌĞ� �ŽƵŶƚǇ� �ŽƵŶĐŝůΖƐ� dƌĞĞƐĐĂƉĞ� &ƵŶĚ� ĨŽƌ�
Ζ^ƚĂŶĚĂƌĚΖ�ĂŶĚ�ΖtŚŝƉΖ�ƚƌĞĞƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ŽƵƌ�ϱ�ǀŝůůĂŐĞƐ͘�tĞ�ĂƌĞ�ǁĂŝƟŶŐ�ƚŽ�ŚĞĂƌ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�
ĂůůŽĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ŶĞǁƐ�ŝƐ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ͘� 
 

&Žƌ� ƚŚŽƐĞ� ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ� ĂďŽƵƚ� ŽǀĞƌŐƌŽǁŶ� ƚƌĞĞƐ� Žƌ� ǁŝƚŚ� ůŽǁ� ŚĂŶŐŝŶŐ� ͬ� ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ�
ďƌĂŶĐŚĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ǀŝůůĂŐĞƐ͕�ǁŝƚŚ� ^<���ǁĞ�ĂƌĞ� ƐƵƌǀĞǇŝŶŐ� ƚŚŽƐĞ� ƚƌĞĞƐ� ŝŶ�ƉƵďůŝĐ� ƐƉĂĐĞƐ�
ĂŶĚ�ǁŝůů�ŽǀĞƌƐĞĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚƌŝŵŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ůŽƉƉŝŶŐ�ǁŽƌŬ͘ 

�ĚŽƉƟŶŐ�ŽƵƌ�ƉŚŽŶĞ�ďŽǆĞƐ 

/Ŷ�^ĂƉƉĞƌƚŽŶ�ƚŚĞ�WĂƌŝƐŚ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ƌĞĚ�ƉŚŽŶĞ�ďŽǆ�ƚŚĂƚ�ŶŽǁ�ŚŽƵƐĞƐ�Ă�ĚĞĮďƌŝůůĂƚŽƌ�ǁĂƐ�
ƌĞŶŽǀĂƚĞĚ� ŽǀĞƌ� ƚŚĞ� ƐƵŵŵĞƌ͘� dŚŝƐ� ĨŽůůŽǁƐ� Ă� ƐŝŵŝůĂƌ� ƌĞŶŽǀĂƟŽŶ� ƚŽ� >ŝƩůĞ� ,ƵŵďǇΖƐ�
ƉŚŽŶĞ� ďŽǆ� ůĂƐƚ� ǇĞĂƌ͘� /Ŷ� �ƌĂĐĞďǇ͕� ƚŚĞ� WĂƌŝƐŚ� �ŽƵŶĐŝů� ĂƌĞ� ĂůƐŽ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ŽĨ�
ΖĂĚŽƉƟŶŐΖ�;ĨŽƌ�άϭ͕�ŶŽ�ůĞƐƐ͊Ϳ�ƚŚĞ�ƌĞĚƵŶĚĂŶƚ�ƌĞĚ�ƉŚŽŶĞ�ďŽǆ�ĨƌŽŵ��d͘�KŶĐĞ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ŝƚ�
ŝƐ�ƉůĂŶŶĞĚ�ƚŽ�ĂůƐŽ�ƵƐĞ�ŝƚ�ƚŽ�ŚŽƵƐĞ��ƌĂĐĞďǇΖƐ�ĚĞĮďƌŝůůĂƚŽƌ͘ 

sŝůůĂŐĞ�'ĂƚĞƐ 

zŽƵ�ǁŝůů�ŶŽǁ�Ăůů�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ŐĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ƵƉ�ŝŶ�ZŽƉƐůĞǇ͊�dŚŝƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
Ă�ůŽŶŐ-ĐŽǀĞƚĞĚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů͕�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĂƐ�Ă�ŶŝĐĞ�ǁĂǇ�ƚŽ�ŵĂƌŬ�ƚŚƌĞĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĞŶƚƌĂŶĐĞƐ� ƚŽ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ�ďƵƚ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚůǇ�ĂůƐŽ� ƚŽ�ĂŝĚ� ŝŶ� ƚŚĞ�ƋƵĞƐƚ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�
ƚƌĂĸĐ�ƚŽ�ƐůŽǁ�ĚŽǁŶ͘�tĞůů�ĚŽŶĞ�ƚŽ�Ăůů�ƚŚŽƐĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ͘�dŚĞ�ŶĞǁ�ZŽƉƐůĞǇ�ǀŝůůĂŐĞ�ƐŝŐŶ�ŝƐ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐŽŽŶ͘ 
 

KŶ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ĂďŽƵƚ�ƐƉĞĞĚŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ͕�ƚŚĞ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ďĞĞŶ�
ůŝĂŝƐŝŶŐ� ǁŝƚŚ� >ŝŶĐŽůŶƐŚŝƌĞ� ZŽĂĚ� ^ĂĨĞƚǇ� WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ� ƚŽ� ĚŽ� Ă� ƐƉĞĞĚŝŶŐ� ƐƵƌǀĞǇ� ƵƐŝŶŐ�
ΖĂƌĐŚĞƌ�ƐƚƌŝƉƐΖ͘�tĞ�ĂƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ůŝƐƚ�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚŽƉĞ�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ƐŽŽŶ͘ 

 

'ƌĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂǁĂƌĚƐ 
�ĂĐŚ�ǇĞĂƌ�ƚŚĞ�ZŽƉƐůĞǇ�Θ��ŝƐƚƌŝĐƚ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů� ŝƐƐƵĞƐ�ŐƌĂŶƚƐ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ďŽĚŝĞƐ�
ĂŶĚ�ĐůƵďƐ͘�EŽƚĂďůǇ͕�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ƚŚĞ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů�ĚŽŶĂƚĞĚ�άϱϬϬ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�
ŶĞƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ĂďŽŽŶƐ��ƌŝĐŬĞƚ��ůƵď�ĂŶĚ�άϮϬϬϬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ZŽƉƐůĞǇ�,Ăůů͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�
ƚŽǁĂƌĚƐ�Ă�ŶĞǁ�ƐƚĂŐĞ͘ 

<ĞĞƉ�ǇŽƵƌ�ĞǇĞ�ŽƵƚ�ĨŽƌ͙ 
>ŝƩůĞ�,ƵŵďǇ�ZŽĂĚ�ZĞƐƵƌĨĂĐŝŶŐ�-�zŽƵ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ƐƉŽƩĞĚ�ƚŚĞ�ǇĞůůŽǁ�ŵĂƌŬŝŶŐƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƌŽĂĚ� ŝŶ� >ŝƩůĞ� ,ƵŵďǇ͘� dŚŝƐ� ŝƐ� ŐŽŽĚ� ŶĞǁƐ͕� ĂŌĞƌ� ϳ� ǇĞĂƌƐ� ŽĨ� ĐŚĂƐŝŶŐ� >ŝŶĐŽůŶƐŚŝƌĞ� ���
,ŝŐŚǁĂǇƐ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ŝƐ�ĂďŽƵƚ� ƚŽ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ� ůŽŶŐ-ŽǀĞƌĚƵĞ�ƌŽĂĚ�ƌĞƐƵƌĨĂĐŝŶŐ�ǁŽƌŬƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ�ŝŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϮ͘�'ƌĞĂƚ�,ƵŵďǇ͛Ɛ��ŚƵƌĐŚ�>ĂŶĞ�ǁĂƐ�ƌĞƐƵƌĨĂĐĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ͕�ĂƐ�ǁĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�^ŽŵĞƌďǇ�ZŽĂĚ�ƵƉ�ƉĂƐƚ�ƚŚĞ�ŐŽůĨ�ĐŽƵƌƐĞ͘� 
 
&Žƌ�ĂŶǇ�ŵŽƌĞ�ŐĞŶĞƌĂů� ƌŽĂĚ� ƌĞƉĂŝƌ�ǁŽƌŬ�ǇŽƵ�ƐĞĞ� ƚŚĂƚ�ŶĞĞĚƐ�ĚŽŝŶŐ�–�ƉŽƚŚŽůĞƐ͕�ĐŽůͲ
ůĂƉƐĞĚ�ǀĞƌŐĞƐ�ĞƚĐ͘�ƉůĞĂƐĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ŝƚ�ŽŶ�ǁǁǁ͘ĮǆŵǇƐƚƌĞĞƚ͘ĐŽŵ 
 
�ŶŐůŝĂŶ�tĂƚĞƌ�ƉŝƉĞůŝŶĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�WĂƌŝƐŚ�-�/Ŷ�ϮϬϮϮ��ŶŐůŝĂŶ�tĂƚĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ůĂǇŝŶŐ�ĂŶ�
ƵŶĚĞƌŐƌŽƵŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ƉŝƉĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ� ĨĂƌŵůĂŶĚ� ŝŶ� ƚŚĞ�WĂƌŝƐŚ� ƚŽ� ƚŚĞ�ĞĂƐƚ�ŽĨ�ZŽƉƐůĞǇ͘� /Ĩ�
ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ŵŽƌĞ�ƵƐĞ�ƚŚŝƐ�ůŝŶŬ͗�ǁǁǁ͘ĂŶŐůŝĂŶǁĂƚĞƌ͘ĐŽ͘ƵŬͬƐƉĂ 

�ĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�ƐĐĞŶĞƐ 
EĂƚŚĂŶ��ŽǇůĞ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ŚŝƐ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ǁŽƌŬ�ůŝƩĞƌ�ƉŝĐŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ŽƵƌ�ǀĞƌŐĞƐ�ƟͲ
ĚǇ͙ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ͊���Ɛ�ĞǀĞƌ͕�ŽƵƌ�ĚĞĞƉ�ŐƌĂƟƚƵĚĞ�ĂůƐŽ�ŐŽĞƐ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�
ǁŚŽ�ŬĞĞƉ�Ăůů�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�ƐŽ�ƟĚǇ�ĂŶĚ�ďĞĂƵƟĨƵů�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�-�ƚŚĞ�ůĂǁŶƐ�
ĂƌĞ�ŬĞƉƚ͕�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚĞƌƐ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ZŽƉƐůĞǇ�ĂůǁĂǇƐ�ůŽŽŬ�ŵĂŐŶŝĮĐĞŶƚ�;ĂƐ�ĚŽĞƐ�,ƵŵďǇ͛ƐͿ͕�
ƚŚĞ� ĐĞŵĞƚĞƌǇ� ŝƐ� ŝŵŵĂĐƵůĂƚĞ͕� ďĞŶĐŚĞƐ� ĂŶĚ� ƐŝŐŶƐ� ĐůĞĂŶĞĚ� ĂŶĚ� ƌĞƉĂŝƌĞĚ͕� ŚĞĚŐĞƐ�
ƚƌŝŵŵĞĚ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�Ăůů�-�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ǁŚŽ�ǇŽƵ�ĂƌĞ͘��&ŝŶĂůůǇ͕�ǁĞ�ũƵƐƚ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ƐĂǇ�
ŚŽǁ�ŐƌĞĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŽ�ƐĞĞ��ĂƌƌǇ��ƵǆƚŽŶ�ĂĐƟǀĞ�ĂŐĂŝŶ�ŝŶ�ZŽƉƐůĞǇ�ĂŌĞƌ�ŚŝƐ�ĨĂůů�ĞĂƌůŝĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ǇĞĂƌ͘ 
 
/Ĩ�ǁĞ��>>�ĚŽ�Ă�ďŝƚ�ƚŽ�ƉŝĐŬ�ƵƉ�ůŝƩĞƌ͕�ŬĞĞƉ�ŽƵƌ�ƐƉĞĞĚ�ĚŽǁŶ͕�ƉĂƌŬ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚĞůǇ͕�ŚĞůƉ�
ŶĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌŽƵƐ�ǁŝƚŚ�ŶĞŝŐŚďŽƵƌƐ͕�ZŽƉƐůĞǇ�Θ��ŝƐƚƌŝĐƚ�WĂƌͲ
ŝƐŚ�ǁŝůů�ŐŽ�ĨƌŽŵ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ƚŽ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ĂƐ�Ă�ǀĞƌǇ�ƐƉĞĐŝĂů�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ůŝǀĞ͘� 
 
/Ĩ� ǇŽƵ� ĨĞĞů� ǇŽƵ� Žƌ� ǇŽƵƌ� WĂƌŝƐŚ� �ŽƵŶĐŝů� ĐĂŶ� ŚĞůƉ� ǁŝƚŚ� ĂŶǇ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ-ƌĞůĂƚĞĚ�
ŵĂƩĞƌƐ� ƚŚĞŶ� ƉůĞĂƐĞ� ĚŽ� ŐĞƚ� ŝŶ� ƚŽƵĐŚ�ǁŝƚŚ� Ă� �ŽƵŶĐŝůůŽƌ� Žƌ� ĐŽŶƚĂĐƚ� ŽƵƌ� ĞǆĐĞůůĞŶƚ�
�ůĞƌŬ͕�EŝŬŬŝ�'ĂƐĐŽŝŐŶĞ�Ăƚ�ƌŽƉƐůĞǇƉĐĐůĞƌŬΛŚŽƚŵĂŝů͘ĐŽ͘ƵŬ�Žƌ�ϬϭϱϮϮ�ϲϵϱϯϵϲ͘� 

zŽƵ� ĐĂŶ�ĂůƐŽ� ũŽŝŶ�ZŽƉƐůĞǇ�ĂŶĚ��ŝƐƚƌŝĐƚ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů� &ĂĐĞďŽŽŬ�ƉĂŐĞ� ĨŽƌ� ƌĞŐƵůĂƌ�
ƵƉĚĂƚĞƐ�ĨƌŽŵ�ƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŵĞĞƟŶŐ�ĚĂƚĞƐ͕�ĂŐĞŶĚĂƐ�
ĂŶĚ�ŵŝŶƵƚĞƐ͘ 


